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บทคดัย่อ 
บทความวิจยัน้ีศึกษาการกระจายการลงทุนในสินทรัพยส์กุลเงินดิจิทลัทั้ง 6 สกุลเงิน ไดแ้ก่ Bitcoin (BTC), 

Litecoin (LTC), Ripple (XRP), Stellar (XLM), Monero (XMR), Dash (DAS) ว่าสามารถทดเเทนสินทรัพยป์ระเภท 
สินค้าโภคภัณฑ์เช่น ทองค า (Gold) และน ้ ามนั (Oil) ได้หรือไม่ จึงมีการกระจายลงทุนในหลายสินทรัพย ์ได้แก่ 
หลกัทรัพยท่ี์มี (Market Cap Top10) ของตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย พนัธบตัรรัฐบาลอายุ 1 ปี (Bond) น ้ ามนั 
ทองค า และสกุลเงินดิจิทลัทั้ง 6 สกุลเงิน เพ่ือหาพอร์ตการลงทุนในกลุ่มสินทรัพยโ์ภคภณัฑ์กับพอร์ตท่ีลงทุนใน
สินทรัพยส์กุลเงินดิจิทลัเเลว้เปรียบเทียบผลตอบเเทนและความเส่ียงจากการลงทุน จากแบบจ าลองการลงทุนทั้งหมด 
20 นโยบาย โดยก าหนดให้ทุกพอร์ตลงทุนในหุ้นและพนัธบตัรรัฐบาล โดยช่วงระยะเวลาการลงทุน 7  ปี ขอ้มูลท่ีใช้
เป็นขอ้มูลรายวนั ในปี พ.ศ. 2558 ถึง ปีพ.ศ. 2564 ผลการศึกษาพบว่าผลตอบแทนและความเส่ียงในพอร์ตท่ีมีการ
ลงทุนในสกุลเงินดิจิทลัมีความสามารถในการกระจายความเส่ียงต ่า 
ค าส าคญั:  สกุลเงินดิจิทลั, สินทรัพยท์างเลือก, การจดัพอร์ตการลงทุน 

 

ABSTRACT 
This research paper examines the diversification of investments in six crypto-currency assets, namely 

Bitcoin (BTC), Litecoin (LTC), Ripple (XRP), Stellar (XLM), Monero (XMR), Dash (DAS), and whether they can 
trade. instead of the asset type Commodities such as Gold and Oil or not, therefore, diversification in several assets, 
including securities (Market Cap Top10) of the Stock Exchange of Thailand. One-Year Government Bonds (Bond), 
Oil, Gold and 6 Cryptocurrencies to find portfolios in commodities and crypto-asset portfolios and compare returns 
and investment risks. From a total of 20 investment models, all portfolios are invested in stocks and government 
bonds. Over a 7-year investment period, the data used as daily data, from 2015 to 2021, the study found that the 
returns and risks in portfolios with investments in cryptocurrencies were higher. low risk diversification 
Keywords:  Cryptocurrency, Alternative Assets, Portfolio Arrangement 
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1. บทน า 
สกุลเงินดิจิทลั เป็นเทคโนโลยีการกระจายอ านาจท่ีไดรั้บความสนใจอย่างกวา้งขวางจากวรรณกรรมทาง

การเงินในช่วงไม่ก่ีท่ีผ่านมา โดยมีบางสถาบนัการเงิน องกรณ์สาธารณะ และรัฐบาลบางแห่งให้การยอมรับ บิตคอย 
และสกุลเงินดิจิทลัอ่ืนๆ เป็นสินทรัพยท์างการเงินอยา่งเป็นทางการ จากวตัถุประสงคเ์ดิมในฐานะระบบการช าระเงิน
ทางเลือกท่ีไม่ข้ึนกบัธนาคารใดๆ หรือไม่มีตวักลาง ดงันั้นความนิยมของสกุลเงินดิจิทลัจึงไดรั้บความสนใจเป็นอย่าง
มาก รวมทั้งตวัมูลค่าของสกุลเงินดิจิทลัท่ีเพ่ิมข้ึนจากความน่าเช่ือถือของระบบในแต่ละเหรียญ 

จากการศึกษาพบว่าเน่ืองจากสินทรัพยก์ารลงทุนแต่ละชนิดให้ผลตอบแทนและความเส่ียงแตกต่างกนั 
ดงันั้นการลงทุนท่ีมีประสิทธิภาพจึงควรมีการกระจายการลงทุนในหลกัทรัพยห์ลายประเภท (Diversification) เพ่ือ
เป็นการกระจายความเส่ียงท่ีอาจเกิดข้ึนจากการลงทุนได ้ดว้ยเหตุน้ีการจดัสรรพอร์ตการลงทุน (Asset Allocation) 
หรือการลงทุนในกลุ่มหลกัทรัพยห์ลาย ๆ  ประเภทนั้น นักลงทุนควรตดัสินใจเลือกสินทรัพยล์งทุนจากการศึกษาหา
ขอ้มูลสภาพแวดลอ้ม หรือขอ้มูลในอดีตของสินทรัพยเ์พ่ือเลือกสรรพอร์ตการลงทุนท่ีไดรั้บผลตอบแทนและความ
เส่ียงท่ีเหมาะสมกบันกัลงทุนแต่ละบุคคล 

การศกึษาวิจยัฉบบัน้ีศึกษาเพ่ือค านวณหาประสิทธิภาพในการกระจายการลงทุนในสินทรัพยส์กุลเงิน
ดิจิตอลทั้ง 6 สกุลเงิน ไดแ้ก่ Bitcoin, Litecoin, Ripple, Stellar, Monero, Dash สามารถทดเเทนสินทรัพยโ์ภคภณัฑไ์ด้
หรือไม่ โดยค านวณอตัราผลตอบแทนและความเส่ียงของสินทรัพย ์4 ประเภท ไดแ้ก่ หุ้นสามญั (Market Cap Top10) 
พนัธบตัรรัฐบาลอาย ุ1 ปี (Bond) น ้ามนั ทองค า และสกลุเงินดิจิทลัทั้ง 6 สกุลเงิน แลว้น ามาจดัพอร์ตโดยให้น ้ าหนกั
ตามนโยบายท่ีวางไว ้จากนั้นน าพอร์ตแต่ละพอร์ตมาเปรียบเทียบโดยเก็บขอ้มูลเก็บขอ้มูลเป็นรายวนั ตั้งแต่วนัท่ี 1
มกราคม ปี พ.ศ.2558 ถึง เดือน 31ธนัวาคม ปี พ.ศ.2564 เป็นระยะเวลาทั้งส้ิน 7 ปี โดยมีการปรับพอร์ตการลงทุนทุก 6 
เดือน 

 
2. วตัถุประสงค์การวจิัย 

1. เพ่ือศึกษาผลตอบแทนและความเส่ียงของพอร์ตท่ีลงทุนดว้ยสกุลเงินดิจิทลัทั้ง 6 สกุลเงิน  
2. เพ่ือศึกษาการใชส้กุลเงินดิจิทลัทั้ง 6 สกุลเงินป้องกนัความเส่ียงอยา่งเป็นระบบจากปัจจยัเศรษฐกิจ 
 

3. การด าเนินการวจิัย 
3.1 แนวคิดทฤษฎีท่ีเก่ียวขอ้ง 

ค านวณหาอตัราผลตอบแทน 
เ ม่ือผูล้งทุนตัดสินใจน าเงินท่ีมีอยู่มาลงทุนส่ิงท่ีส าคัญประการหน่ึงท่ีผูล้งทุนต้องพิจารณา คือ 

ผลตอบแทนท่ีผูล้งทุนนั้ นจะได้รับควรเป็นเท่าใด ซ่ึงผลตอบแทน หมายถึง ความมัง่คั่งท่ีเกิดข้ึนจากการลงทุน 
เน่ืองจากในการลงทุนใด ๆ นั้น ผูล้งทุนเล่ือนการบริโภคในปัจจุบนัออกไป เพ่ือหวงัว่าจะมีความมัง่คัง่เพ่ิมข้ึนและ
บริโภคได้มากข้ึนในอนาคต ดังนั้ น ผลตอบแทนจากการลงทุนจึงเก่ียวขอ้งกบัการเปล่ียนแปลงของความมัง่คัง่ท่ี
เกิดข้ึนจากการลงทุน ซ่ึงการเปล่ียนแปลงของความมัง่คัง่ท่ีเกิดข้ึนน้ีเกิดมาจากกระแสเงินสดรับท่ีเพ่ิมมากข้ึน เช่น เงิน
ปันผล หรืออาจเกิดจากราคาของหลกัทรัพยท่ี์เปล่ียนแปลงไปก็ได  ้
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หากไม่มีกระแสเงินสดรับระหว่างงวด สามารถค านวณหาผลตอบแทนจากการลงทุนได้โดยการ
เปรียบเทียบมูลค่าหรือราคาของหลักทรัพยท่ี์เปล่ียนแปลงไปในช่วงระยะเวลาการถือครองหลกัทรัพย ์(holding 
period) นั้น และผลตอบแทนท่ีเกิดข้ึนในช่วงเวลาท่ีถือครองหลกัทรัพย ์(holding period return หรือ HPR) นั้น คือ 
ผลตอบแทนจากการลงทุน ซ่ึงสามารถค านวณหาไดจ้ากสมการต่อไปน้ี  

HPRt =
Mvt − Mvt−1

Mvt−1
 

 
HPRt  =  ผลตอบแทนในช่วงเวลาท่ีถือครองหลกัทรัพย ์1 งวด ในงวดเวลาท่ี t 
Mvt      =  มูลค่าตลาดของหลกัทรัพย ์ปลายงวดท่ี t 
Mvt−1= มูลค่าตลาดของหลกัทรัพย ์ตน้งวดท่ี t 

 
ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐาน 
ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐาน (Standard Deviation: SD) คือเคร่ืองมือในการวดัการ กระจายของขอ้มูลท่ีนิยม

น ามาใชก้นัอยา่งแพร่หลาย และเป็นปัจจยัส าคญัในกระบวนการวิเคราะห์ขอ้มูลและการท าวิจยั เพ่ือให้ทราบถึงความ
เส่ียงของหลกัทรัพยร์ายตวั จึงจะสามารถน ามาจดัสรรตามนโยบายพอร์ตการลงทุนได ้ซ่ึงสามารถค านวณหาไดจ้าก
สมการ ดงัน้ี 

S. D.   =  √
Σ(x − x̅)2

n − 1
 

 
x = ค่าของตวัอยา่งแต่ละตวั 
n = จ านวนของกลุ่มตวัอยา่ง 
Σ = ผลรวมของกลุ่มตวัอยา่ง 
x̅ = ค่าเฉล่ียของกลุ่มตวัอยา่ง 

 
ค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์ 
เป็นสถิติท่ีใชห้าความสัมพนัธ์ระหว่างตวัเปร ซ่ึงค่าความสัมพนัธ์ท่ีค  านวณได ้ เรียกว่า  ค่าสัมประสิทธิ

สหสัมพนัธ์ (Correlation coefficient) ค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพันธ์เพียร์สัน (Pearson's Correlation Cocficient) การ
ค านวณหาค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์เพียรสัน หรือบางคร้ังเรียกว่า สหสัมพนัธ์อยา่งง่าย (Simple Correlation ) โดยใช้
สัญลกัษณ์ ρ ขอ้มูลหรือระดบัการวดัของตวัแปรโดยการหาความสัมพนัธ์ระหว่างตวัแปรนั้นมกัจะใชส้ัญลกัษณ์ของ

ตวัแปรเป็นตวัแปร x และ Y โดยค่าสหสัมพนัธ์เพียร์สัน ( ρ ) จะมีคุณสมบติัดงัน้ี 
 ถา้ เป็นการวดัความสัมพนัธ์เชิงเส้น 
 ถา้ ρ จะอยูร่ะหว่าง -1 ถึง 1 
 ถา้ ρ จะมีลกัษณะเหมือนความชนัของเส้นการถดถอย 
 ถา้ ρ จะไม่เปล่ียนแปลงเมื่อตวัแปรอิสระ (X) และตวัแปรตาม (Y) เปล่ียนไปแบบเดียวกนั 
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 ถา้ ρ จะไม่เปล่ียนแปลงถา้ค่าสเกล (scale) ของตวัแปรใดตวัแปรหน่ึงเปล่ียนไป 
 ถา้ ρ มีการแจกแจงแบบเดียวกนักบัท่ี ( Student t distribution) 
ทิศทางของความสัมพนัธ์ (Direction of the  Relationship) ในการหาลกัษณะความสัมพนัธ์ระหว่างตวั

แปรนั้นเราสามารถสร้างแผนภาพกระจดักระจาย ( Scatter plot) เพ่ือดูทิศทางของความสัมพนัธ์ได ้โดยมีลกัษณะ 
ความสัมพนัธ์ 3 แบบคือ 
1. สหสัมพนัธ์ทางบวก (Positive Correlations) หมายความว่าเม่ือตวัแปรตวัหน่ึงเพ่ิมหรือลดลง อีก

ตวัแปรหน่ึงก็จะเพ่ิมข้ึนหรือลดลงไปดว้ย 
2. สหสัมพนัธ์ทางลบ (Negative Correlations) หมายความว่าเม่ือตัวแปรตัวหน่ึงมีค่าเพ่ิมข้ึนหรือ

ลดลงอีกตวัหน่ึงจะมีค่าเพ่ิมหรือลดลงตรงขา้มเสมอ 
3. สหสัมพนัธ์เป็นศูนย ์ (Zero Correlations) หมายความว่าตวัแปรสองตวัไม่มีความสัมพนัธ์ซ่ึงกัน

และกนั 
ซ่ึงสามารถแสดงเป็นสูตรค านวณไดด้งัน้ี 

𝜌 =
𝑐𝑜𝑣(𝑥, 𝑦)

𝜎𝑥𝜎𝑦
 

                                   

โดยท่ี                                 
𝜌  = สัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์เพียร์สัน 
𝑐𝑜𝑣(𝑥, 𝑦) = ความแปรปรวนร่วมของตวัแปร X และ Y 
 𝜎𝑥𝜎𝑦  = ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานของตวัแปร X และ Y 
  
อตัราผลตอบแทนท่ีคาดหวงัของกลุ่มหลกัทรัพย ์ 
ส าหรับการลงทุนในกลุ่มหลกัทรัพยซ่ึ์งประกอบดว้ยหลกัทรัพยม์ากกว่า 1 หลกัทรัพย ์โดยใชห้ลกัการ

เฉล่ียถ่วงน ้ าหนัก โดยอัตราผลตอบแทนท่ีคาดหวังของกลุ่มหลักทรัพย์สามารถค านวณได้จากการหาอัตรา
ผลตอบแทนแบบเฉล่ียถ่วงน ้ าหนักของอตัราผลตอบแทบท่ีคาดหวงัของแต่ละหลกัทรัพยท่ี์ประกอบข้ึนเป็นกลุ่ม
หลกัทรัพยน์ั้น สามารถเขียนเป็นสมการไดด้งัน้ี 

𝐸(𝑅𝑝) = ∑ 𝑤�̇�𝐸(𝑅𝑖)

𝑛

𝑗=1

 

 

𝐸(𝑅𝑝)  =   ผลตอบแทนท่ีคาดหวงัของกลุ่มทรัพย ์
𝑤�̇�   =   สัดส่วนการลงทุน 
Σx   =  ค่าเฉล่ียตวัอยา่ง 

 
ความเส่ียงของกลุ่มหลกัทรัพย ์
ความเส่ียงของกลุ่มหลกัทรัพย ์หรือ ความไม่แน่นอนของผลตอบแทนท่ีพึงจะไดรั้บจากการลงทุนนั้น 

อาจเบ่ียงเบนไปจากผลตอบแทบท่ีผูล้งทุนคาดว่าจะไดรั้บดงันั้นยิ่งถา้มีระดบัความไม่แน่นอนท่ีจะไดรั้บผลตอบแทบ
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จริงตามจ านวนท่ีคาดไวมี้มาก ความเส่ียงก็จะสูงส าหรับการลงทุนในกลุ่มหลกัทรัพย ์ซ่ึงประกอบดว้ย หลกัทรัพย ์n 
หลกัทรัพย ์สามารถวดัความเส่ียงใดโ้ดยใชส่้วนเบ่ียงเบนมาตรฐานซ่ึงเขียนเป็นสมการไดด้งัต่อไปน้ี 
 

𝝈𝒑=
𝟐 ∑ ∑ 𝒘𝒊𝒘𝒋𝝈𝒊𝒋

𝒏

𝒋=𝟏

𝒏

𝒊=𝟏

 

 
โดยท่ี  𝜎^2𝑝    =  ค่าความแปรปรวนจากการลงทุนในกลุ่มหลกัทรัพย ์ 
 𝜎𝑝      =  ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานจากการลงทุนในกลุ่มหลกัทรัพย ์ 
 𝑤𝑖 และ 𝑤𝑗  = สัดส่วนของเงินลงทุนในหลกัทรัพยi์และหลกัทรัพย ์j ตามล าดบั  
 𝜎𝑖𝑗     =  ค่าความแปรปรวนร่วม (Covariance) ระหว่างอตัราผลตอบแทนของหลกัทรัพย ์

I และ หลกัทรัพย ์j 
 

3.2 ขอบเขตการศึกษา 
ขอบเขตเน้ือหา 
บทความวิจยัน้ีศึกษาการกระจายการลงทุนในสินทรัพยส์กุลเงินดิจิตอลทั้ง 6 สกุลเงิน ไดแ้ก่ Bitcoin, 

Litecoin, Ripple, Stellar, Monero, Dash ว่าสามารถทดเเทนสินทรัพยป์ระเภท สินทรัพยโ์ภคภัณฑ์ได้หรือไม่ โดย
ค านวณอตัราผลตอบแทนและความเส่ียงของสินทรัพย ์4 ประเภท ไดแ้ก่ หุ้นสามญั (Market Cap Top10) พนัธบตัร
รัฐบาลอายุ 1 ปี (Bond) น ้ ามนั ทองค า และสกุลเงินดิจิทลัทั้ง 6 สกุลเงิน แล้วน ามาจัดพอร์ตโดยให้น ้ าหนักตาม
นโยบายท่ีวางไว ้จากนั้นน าพอร์ตแต่ละพอร์ตมาเปรียบเทียบโดยเก็บขอ้มูลเป็นรายวนั ตั้งแต่เดือน 1มกราคม ปี พ.ศ.
2558 ถึง เดือน 31ธนัวาคม ปี พ.ศ.2564 เป็นระยะเวลาทั้งส้ิน 7 ปี  

 
ขอบเขตประชากร 

ประชากรท่ีศึกษา คือหลกัทรัพยจ์ดัอยูใ่นกลุ่ม Market Cap Top10 (SET) สินทรัพยโ์ภคภณัฑ ์ คือ ราคา
ทองค า (Gold Taders Association) และน ้ ามนั รวมทั้งพนัธบตัรรัฐบาลอายุ 1 ปี (Bond) และสกุลเงินดิจิทลัทั้ง 6 สกุล
เงินโดยสกุลเงินดิจิทลัคดัเลือกมาจากในช่วงของปีท่ีน ามาศึกษาวิจยัมีมูลค่าสูงท่ีสุดในช่วงนั้น 

3.3 จดัพอร์ตการลงทุนและเปรียบเทียบผลการด าเนินงาน 
น าหลกัทรัพยหุ์้นสามญัในกลุ่ม Market Cap Top10 (SET) สินทรัพยโ์ภคภณัฑ ์คือ ราคาทองค า (Gold 

Taders Association) และน ้ ามนั รวมทั้งพนัธบตัรรัฐบาลอายุ 1 ปี (Bond) และสกุลเงินดิจิทลัทั้ง 6 สกุลเงิน รวม
ระยะเวลา 7 ปี น ามาค านวณหาผลตอบแทน ความเส่ียง ความสัมพนัธ์ของแต่ละหลกัทรัพย ์แลว้จดัสรรพอร์ตลงทุน
ตามนโยบายทั้งหมด 20 พอร์ตลงทุนเพ่ือค านวณหาผลตอบแทนและความเส่ียงรวมของแต่ละพอร์ตการลงทุน โดยมี
การปรับพอร์ตการลงทุนทุก 6 เดือน(ปรับทุกเดือนม.ค.- มิ.ย. และ ก.ค.- ธ.ค. ของทุกๆ ปี )ปรับเพ่ือเปรียบเทียบกบั
พอร์ตท่ีมีการลงทุนในสกุลเงินดิจิทลัให้ผลตอบแทนมากกว่าพอร์ตท่ีลงทุนในสินทรัพยโ์ภคภณัฑห์รือไม่  
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รูปแบบพอร์ตท่ีจดัสรรตามนโยบาย ดงัต่อไปน้ี 
นโยบายท่ี 1  คือ แบ่งสัดส่วนท่ีลงทุนดงัน้ี 
1. หุ้นสามญั (Market Cap Top10) ไดแ้ก่ ADVANC, AOT, BDMS, CPALL, CPF, CPN, KTC, PTT, 

SCB, SCG =  25% 
2. พนัธบตัรรัฐบาลอาย ุ1 ปี = 25%  
3. สินคา้โภคภณัฑ ์Gold = 25%    Oil   = 25% 
รวมทั้งส้ิน 100% 
นโยบายท่ี 2  คือ แบ่งสัดส่วนท่ีลงทุนดงัน้ี 
1. หุ้นสามญั (Market Cap Top10) ไดแ้ก่ ADVANC, AOT, BDMS, CPALL, CPF, CPN, KTC, PTT, 

SCB, SCG =  25% 
2. พนัธบตัรรัฐบาลอาย ุ1 ปี = 25%  
3. สินคา้โภคภณัฑ ์Gold = 50% 
รวมทั้งส้ิน 100% 
นโยบายท่ี 3  คือ แบ่งสัดส่วนท่ีลงทุนดงัน้ี 
1. หุ้นสามญั (Market Cap Top10) ไดแ้ก่ ADVANC, AOT, BDMS, CPALL, CPF, CPN, KTC, PTT, 

SCB, SCG =  25% 
2. พนัธบตัรรัฐบาลอาย ุ1 ปี = 25%  
3. สินคา้โภคภณัฑ ์Oil   = 50% 
รวมทั้งส้ิน 100% 
นโยบายท่ี 4  คือ แบ่งสัดส่วนท่ีลงทุนดงัน้ี 
1. หุ้นสามญั (Market Cap Top10) ไดแ้ก่ ADVANC, AOT, BDMS, CPALL, CPF, CPN, KTC, PTT, 

SCB, SCG  = 25% 
2. พนัธบตัรรัฐบาลอาย ุ1 ปี  = 25%  
3. สกุลเงินดิจิทลั ไดแ้ก่ BTC, LTC, XRP, XLM, XMR, DAS   = 50%    รวมทั้งส้ิน 100% 
นโยบายท่ี 5  คือ แบ่งสัดส่วนท่ีลงทุนดงัน้ี 
1. หุ้นสามญั (Market Cap Top10) ไดแ้ก่ ADVANC, AOT, BDMS, CPALL, CPF, CPN, KTC, PTT, 

SCB, SCG  = 50% 
2. พนัธบตัรรัฐบาลอาย ุ1 ปี  = 20%  
3. สินคา้โภคภณัฑ ์Gold  = 15%     Oil     = 15% 
รวมทั้งส้ิน 100% 
นโยบายท่ี 6  คือ แบ่งสัดส่วนท่ีลงทุนดงัน้ี 
1. หุ้นสามญั (Market Cap Top10) ไดแ้ก่ ADVANC, AOT, BDMS, CPALL, CPF, CPN, KTC, PTT, 

SCB, SCG  = 50% 
2. พนัธบตัรรัฐบาลอาย ุ1 ปี  = 20%  
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3. สินคา้โภคภณัฑ ์Gold = 30% 
รวมทั้งส้ิน 100% 
นโยบายท่ี 7  คือ แบ่งสัดส่วนท่ีลงทุนดงัน้ี 
1. หุ้นสามญั (Market Cap Top10) ไดแ้ก่ ADVANC, AOT, BDMS, CPALL, CPF, CPN, KTC, PTT, 

SCB, SCG  = 50% 
2. พนัธบตัรรัฐบาลอาย ุ1 ปี  = 20%  
3. สินคา้โภคภณัฑ ์Oil   = 30% 
รวมทั้งส้ิน 100% 
นโยบายท่ี 8  คือ แบ่งสัดส่วนท่ีลงทุนดงัน้ี 
1. หุ้นสามญั (Market Cap Top10) ไดแ้ก่ ADVANC, AOT, BDMS, CPALL, CPF, CPN, KTC, PTT, 

SCB, SCG =  50% 
2. พนัธบตัรรัฐบาลอาย ุ1 ปี = 20%  
3. สกุลเงินดิจิทลั  ไดแ้ก่ BTC, LTC, XRP, XLM, XMR, DAS   = 30% 
รวมทั้งส้ิน 100% 
นโยบายท่ี 9  คือ แบ่งสัดส่วนท่ีลงทุนดงัน้ี 
1. หุ้นสามญั (Market Cap Top10) ไดแ้ก่ ADVANC, AOT, BDMS, CPALL, CPF, CPN, KTC, PTT, 

SCB, SCG =  60% 
2. พนัธบตัรรัฐบาลอาย ุ1 ปี = 14%  
3. 3. สินคา้โภคภณัฑ ์Gold = 13%       Oil    = 13% 
รวมทั้งส้ิน 100% 
นโยบายท่ี 10  คือ แบ่งสัดส่วนท่ีลงทุนดงัน้ี 
1. หุ้นสามญั (Market Cap Top10) ไดแ้ก่ ADVANC, AOT, BDMS, CPALL, CPF, CPN, KTC, PTT, 

SCB, SCG =  60% 
2. พนัธบตัรรัฐบาลอาย ุ1 ปี = 14%  
3. สินคา้โภคภณัฑ ์ Gold = 26% 
รวมทั้งส้ิน 100% 
นโยบายท่ี 11  คือ แบ่งสัดส่วนท่ีลงทุนดงัน้ี 
1. หุ้นสามญั (Market Cap Top10) ไดแ้ก่ ADVANC, AOT, BDMS, CPALL, CPF, CPN, KTC, PTT, 

SCB, SCG =  60% 
2. พนัธบตัรรัฐบาลอาย ุ1 ปี = 14%  
3. สินคา้โภคภณัฑ ์ Oil   = 26% 
รวมทั้งส้ิน 100% 
นโยบายท่ี 12  คือ แบ่งสัดส่วนท่ีลงทุนดงัน้ี 
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1. หุ้นสามญั (Market Cap Top10) ไดแ้ก่ ADVANC, AOT, BDMS, CPALL, CPF, CPN, KTC, PTT, 
SCB, SCG =  60% 

2. พนัธบตัรรัฐบาลอาย ุ1 ปี = 14%  
3. สกุลเงินดิจิทลั  ไดแ้ก่ BTC, LTC, XRP, XLM, XMR, DAS   = 26% 
รวมทั้งส้ิน 100% 
นโยบายท่ี 13 คือ แบ่งสัดส่วนท่ีลงทุนดงัน้ี 
1. หุ้นสามญั (Market Cap Top10) ไดแ้ก่ ADVANC, AOT, BDMS, CPALL, CPF, CPN, KTC, PTT, 

SCB, SCG =  70% 
2. พนัธบตัรรัฐบาลอาย ุ1 ปี = 10%  
3. สินคา้โภคภณัฑ ์Gold = 10%    Oil   = 10% 
รวมทั้งส้ิน 100% 
นโยบายท่ี 14  คือ แบ่งสัดส่วนท่ีลงทุนดงัน้ี 
1. หุ้นสามญั (Market Cap Top10) ไดแ้ก่ ADVANC, AOT, BDMS, CPALL, CPF, CPN, KTC, PTT, 

SCB, SCG =  70% 
2. พนัธบตัรรัฐบาลอาย ุ1 ปี = 10%  
3. สินคา้โภคภณัฑ ์Gold = 20% 
รวมทั้งส้ิน 100% 
นโยบายท่ี 15  คือ แบ่งสัดส่วนท่ีลงทุนดงัน้ี 
1. หุ้นสามญั (Market Cap Top10) ไดแ้ก่ ADVANC, AOT, BDMS, CPALL, CPF, CPN, KTC, PTT, 

SCB, SCG =  70% 
2. พนัธบตัรรัฐบาลอาย ุ1 ปี = 10%  
3. สินคา้โภคภณัฑ ์Oil   = 20% 
รวมทั้งส้ิน 100% 
นโยบายท่ี 16  คือ แบ่งสัดส่วนท่ีลงทุนดงัน้ี 
1. หุ้นสามญั (Market Cap Top10) ไดแ้ก่ ADVANC, AOT, BDMS, CPALL, CPF, CPN, KTC, PTT, 

SCB, SCG =  70% 
2. พนัธบตัรรัฐบาลอาย ุ1 ปี = 10%  
3. สกุลเงินดิจิทลั  ไดแ้ก่ BTC, LTC, XRP, XLM, XMR, DAS   = 20% 
รวมทั้งส้ิน 100% 
นโยบายท่ี 18  คือ แบ่งสัดส่วนท่ีลงทุนดงัน้ี 
1. สินคา้โภคภณัฑ ์Gold = 100% 
รวมทั้งส้ิน 100% 
นโยบายท่ี 19 คือ แบ่งสัดส่วนท่ีลงทุนดงัน้ี 
1. สินคา้โภคภณัฑ ์Oil   = 100% 
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รวมทั้งส้ิน 100% 
นโยบายท่ี 20  คือ แบ่งสัดส่วนท่ีลงทุนดงัน้ี 
1. สกุลเงินดิจิทลั  ไดแ้ก่ BTC, LTC, XRP, XLM, XMR, DAS   = 100% 
รวมทั้งส้ิน 100% 

 
4. ผลการวจิัย 

การศึกษาความสามารถกระจายการพอร์ตการลงทุนในสินทรัพยส์กุลเงินดิจิตอลทั้ง 6 สกุลเงิน ได้แก่ 
Bitcoin, Litecoin, Ripple, Stellar, Monero, Dash สามารถทดเเทนพอร์ตการลงทุนในสินทรัพยโ์ภคภัณฑ์ โดยสร้าง
พอร์ตการลงทุน 20 พอร์ตจดัสรรตามนโยบาย เปรียบเทียบผลการด าเนินงานไดด้งัต่อน้ี 

 
ตารางท่ี 1  ผลตอบแทนและความเส่ียงของหลกัทรัพยส์กุลเงินดิจิทลั 6 สกุลเงิน (ขอ้มูลบางช่วงเวลา) 

 

  
จากตารางท่ี 1 ผลตอบแทนและความเส่ียงพบว่าสกุลเงินดิจิทลัท่ีให้ผลตอบแทนสูงสุด คือ  Monero (XMR), 

ต่อมา คือ  Bitcoin (BTC), Dash(DAS), Litecoin (LTC), Stellar (XLM), Bitcoin (BTC), Ripple (XRP) ตามล าดบั สกุล
เงินดิจิทลัท่ีมีความเส่ียงต ่าท่ีสุด คือ Bitcoin (BTC) อยูท่ี่ 4.87% และสกุลเงินดิจิทลัเส่ียงสูงสุด คือ Stellar (XLM) อยูท่ี่ 
11.13% รองลงมา 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Date Price return Price return Price return Price return Price return Price return

5-Jan-15 297798.1035 2272.113334 22.0500882 5.5174749 457.3692823 1820.984642

6-Jan-15 309680.6166 0.0391 2314.597158 0.0185 22.4400904 0.0175 5.3431924 -0.0321 499.2953056 0.0877 1863.011751 0.0228

7-Jan-15 320177.4851 0.0333 2333.793562 0.0083 22.5403392 0.0045 5.6120576 0.0491 504.2364672 0.0098 1895.043162 0.0170

8-Jan-15 307819.3659 -0.0394 2204.403725 -0.0570 22.3824384 -0.0070 6.0166784 0.0696 471.1957248 -0.0678 1865.713088 -0.0156

9-Jan-15 312866.2186 0.0163 2172.236959 -0.0147 22.229981 -0.0068 6.182847 0.0272 454.999688 -0.0350 1863.245811 -0.0013

12-Jan-15 289639.3742 -0.0771 1863.599566 -0.1532 19.9910505 -0.1062 5.25648 -0.1623 392.3436672 -0.1482 1786.243892 -0.0422

13-Jan-15 239029.3178 -0.1921 1694.890885 -0.0949 16.8710425 -0.1697 4.455138 -0.1654 326.6214115 -0.1833 1454.195155 -0.2057

14-Jan-15 185158.427 -0.2554 1235.677849 -0.3160 15.2370216 -0.1019 4.7291832 0.0597 232.5138012 -0.3399 1136.289571 -0.2467

15-Jan-15 225834.3617 0.1986 1376.98685 0.1083 17.688275 0.1492 5.28585 0.1113 281.78755 0.1922 1385.079375 0.1980

16-Jan-15 219646.4701 -0.0278 1491.699283 0.0800 17.5296488 -0.0090 4.5277848 -0.1548 296.7855132 0.0519 1334.654407 -0.0371

19-Jan-15 227255.1008 0.0341 1425.465981 -0.0454 16.9467022 -0.0338 5.174814 0.1336 271.3294928 -0.0897 1434.058125 0.0718

20-Jan-15 225237.8904 -0.0089 1425.056944 -0.0003 17.234899 0.0169 5.011172 -0.0321 256.420232 -0.0565 1532.542004 0.0664

21-Jan-15 239173.731 0.0600 1449.380815 0.0169 17.8361907 0.0343 5.4661929 0.0869 272.035398 0.0591 1673.785513 0.0882

22-Jan-15 246529.6358 0.0303 1506.599571 0.0387 18.044592 0.0116 5.1206745 -0.0653 288.7754025 0.0597 1721.92866 0.0284

23-Jan-15 247408.3948 0.0036 1531.222399 0.0162 17.7664443 -0.0155 5.2931032 0.0331 298.258543 0.0323 1679.615069 -0.0249

26-Jan-15 287801.5251 0.1512 2223.576571 0.3731 16.9271487 -0.0484 4.7195379 -0.1147 333.6964092 0.1123 1986.857057 0.1680

27-Jan-15 275049.0569 -0.0453 2109.313475 -0.0528 16.7718377 -0.0092 4.6514244 -0.0145 318.8017229 -0.0457 1852.693609 -0.0699

29-Jan-15 247232.8476 -0.1066 2048.988012 -0.0290 15.6301584 -0.0705 4.5030267 -0.0324 338.6791269 0.0605 1743.052835 -0.0610

30-Jan-15 243342.4584 -0.0159 2045.896714 -0.0015 15.4989903 -0.0084 4.4923248 -0.0024 315.9895392 -0.0693 1759.777709 0.0095

BTC LTC XRP XLM XMR DASH

Average Return 0.0034 0.0029 0.0025 0.0026 0.0039 0.0030

Risk 0.0487 0.0736 0.0806 0.1113 0.0800 0.0743
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ตารางท่ี 2  ผลตอบแทนและความเส่ียงของหลกัทรัพยพ์นัธบตัร ทองค า และน ้ามนั (ขอ้มูลบางช่วงเวลา) 

 

 
           

จากตารางท่ี 2 ผลตอบแทนและความเส่ียงพบว่าพนัธบตัรรัฐบาลอายุ 1 ปี ให้ผลตอบแทนเป็น -0.6% โดย
ความเส่ียงอยูท่ี่ 2.41% จากตารางจะเห็นว่าหลกัทรัพยโ์ภคภณัฑท์องค าและน ้ ามนัให้ผลตอบแทนเท่ากนัอยูท่ี่ 0.03%
แต่ทองค าจะมีความเส่ียงสูงสุดอยูท่ี่ 3.59%  
 
ตารางท่ี  3  ผลตอบแทนและความเส่ียงของหลกัทรัพยหุ์้นสามญัในกลุ่ม Market Cap Top10 (ขอ้มูลบางช่วงเวลา) 

 

               
จากตารางท่ี 3 หุ้นท่ีให้ผลตอบแทนและความเส่ียงสูงท่ีสุด คือหุ้น KTC และจะเห็นว่าหุ้นท่ีผลตอบแทน

ขาดทุน ไดแ้ก่หุ้น ADVANC, SCG, SCB, CPF โดยความเส่ียงมีความใกลเ้คียงกนัตามล าดบั 
 
 
 
 
 

Date return price return price return price return

5-Jan-15 2 50.04 18550

6-Jan-15 1.99 -0.0050 47.93 -0.0431 18800 0.0134

7-Jan-15 1.99 0.0000 48.65 0.0149 18850 0.0027

8-Jan-15 1.99 0.0000 48.79 0.0029 18750 -0.0053

9-Jan-15 2 0.0050 48.36 -0.0089 18800 0.0027

12-Jan-15 1.99 -0.0050 46.07 -0.0485 18950 0.0079

13-Jan-15 1.99 0.0000 45.89 -0.0039 19200 0.0131

14-Jan-15 1.99 0.0000 48.48 0.0549 19000 -0.0105

15-Jan-15 1.96 -0.0152 46.25 -0.0471 19050 0.0026

16-Jan-15 1.97 0.0051 48.69 0.0514 19350 0.0156

19-Jan-15 1.98 0.0051 47.78 -0.0189 19600 0.0128

20-Jan-15 1.99 0.0050 46.39 -0.0295 19900 0.0152

21-Jan-15 1.99 0.0000 47.78 0.0295 20000 0.0050

22-Jan-15 1.99 0.0000 46.31 -0.0312 19800 -0.0101

23-Jan-15 1.97 -0.0101 45.59 -0.0157 19900 0.0050

26-Jan-15 1.97 0.0000 45.15 -0.0097 19750 -0.0076

27-Jan-15 1.96 -0.0051 46.23 0.0236 19650 -0.0051

29-Jan-15 2 0.0202 44.53 -0.0375 19650 0.0000

30-Jan-15 1.98 -0.0101 48.24 0.0800 19500 -0.0077

Bond OilXMR  Gold 

Average Return -0.0006 0.0003 0.0003

Risk 0.0241 0.0359 0.0082

Date return price return price return price return price return price return price return price return price return price return price return

5-Jan-15 249 27.3 18 42.5 27.25 44.5 6.4 31.5 179 6.3

6-Jan-15 247 -0.0081 27.2 -0.0037 17.8 -0.0112 42.25 -0.0059 26.5 -0.0279 44.5 0.0000 6.5 0.0155 32.3 0.0251 175 -0.0226 6.3 0.0000

7-Jan-15 253 0.0240 28.3 0.0396 17.9 0.0056 43.25 0.0234 26.75 0.0094 44.75 0.0056 6.7 0.0303 33.4 0.0335 178 0.0170 6.3 0.0000

8-Jan-15 250 -0.0119 28.9 0.0210 18.6 0.0384 43.25 0.0000 26.75 0.0000 45.25 0.0111 6.75 0.0074 34 0.0178 182 0.0222 6.25 -0.0080

9-Jan-15 248 -0.0080 29.1 0.0069 18.3 -0.0163 42.25 -0.0234 27 0.0093 45.5 0.0055 6.67 -0.0119 33.8 -0.0059 184.5 0.0136 6 -0.0408

12-Jan-15 247 -0.0040 29.1 0.0000 18.3 0.0000 42.75 0.0118 27 0.0000 45.5 0.0000 6.62 -0.0075 33.3 -0.0149 181.5 -0.0164 6.25 0.0408

13-Jan-15 246 -0.0041 29 -0.0034 18.7 0.0216 43 0.0058 27 0.0000 45.5 0.0000 6.83 0.0312 32.8 -0.0151 182 0.0028 6.15 -0.0161

14-Jan-15 244 -0.0082 28.4 -0.0209 18.4 -0.0162 42.75 -0.0058 26.25 -0.0282 45.5 0.0000 6.8 -0.0044 32.2 -0.0185 180 -0.0110 6.05 -0.0164

15-Jan-15 241 -0.0124 28.9 0.0175 18.5 0.0054 43 0.0058 26.25 0.0000 45 -0.0110 6.65 -0.0223 31.9 -0.0094 181.5 0.0083 6 -0.0083

16-Jan-15 240 -0.0042 28.9 0.0000 18.7 0.0108 43 0.0000 26.25 0.0000 44.75 -0.0056 6.53 -0.0182 32.2 0.0094 180.5 -0.0055 6.1 0.0165

19-Jan-15 247 0.0287 29 0.0035 18.9 0.0106 43 0.0000 26 -0.0096 44.5 -0.0056 6.55 0.0031 33.3 0.0336 181 0.0028 5.95 -0.0249

20-Jan-15 249 0.0081 29 0.0000 18.5 -0.0214 41.5 -0.0355 26 0.0000 44.25 -0.0056 6.42 -0.0200 33.5 0.0060 179 -0.0111 6.05 0.0167

21-Jan-15 249 0.0000 29 0.0000 18.4 -0.0054 42 0.0120 25.5 -0.0194 44.25 0.0000 6.47 0.0078 33 -0.0150 179 0.0000 6.05 0.0000

22-Jan-15 251 0.0080 29.5 0.0171 18.4 0.0000 42.25 0.0059 25.25 -0.0099 45.5 0.0279 6.58 0.0169 34.1 0.0328 181.5 0.0139 6.05 0.0000

23-Jan-15 254 0.0119 31 0.0496 18.7 0.0162 42.5 0.0059 25 -0.0100 46 0.0109 6.53 -0.0076 34.8 0.0203 187 0.0299 6.1 0.0082

26-Jan-15 252 -0.0079 31.4 0.0128 18.7 0.0000 42 -0.0118 25.25 0.0100 46.25 0.0054 6.45 -0.0123 34.5 -0.0087 186 -0.0054 6 -0.0165

27-Jan-15 255 0.0118 31.3 -0.0032 18.9 0.0106 41.75 -0.0060 25.25 0.0000 46 -0.0054 6.38 -0.0109 35 0.0144 187 0.0054 6.05 0.0083

29-Jan-15 251 -0.0158 30.9 -0.0129 18.9 0.0000 41.25 -0.0120 25.25 0.0000 45.25 -0.0164 6.28 -0.0158 35 0.0000 183 -0.0216 6.2 0.0245

30-Jan-15 245 -0.0242 32.4 0.0474 18.6 -0.0160 41.5 0.0060 25.25 0.0000 44.75 -0.0111 6.22 -0.0096 34.6 -0.0115 179.5 -0.0193 6.15 -0.0081

หุน้ SCGXMR หุน้ ADVANC หุน้ AOT หุน้ BDMS หุน้ CPALL หุน้ CPF หุน้ CPN  หุน้ KTC หุน้ PTT หุน้ SCB

Average Return -0.0001 0.0005 0.0002 0.0003 -0.0001 0.0002 0.0014 0.0001 -0.0002 -0.0001

Risk 0.0157 0.0178 0.0154 0.0139 0.0191 0.0197 0.0289 0.0199 0.0184 0.0172
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ตารางท่ี 4  ค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์ 

 
                
จากตารางท่ี 4 พบว่าหลกัทรัพยท่ี์มีความสัมพนัธ์ทิศทางตรงกนัขา้มสกุลเงินดิจิทลั คือพนัธบตัรรัฐบาล และ

หุ้นสามญั (ADVANC, SCB, SCG) นั้นหมายถึงว่าถา้สกุลเงินดิจิทลัมีค่าเพ่ิมข้ึนหรือลดลง พนัธบตัรรัฐบาล และหุ้น
สามญั (ADVANC, SCB, SCG) จะมีค่าเพ่ิมหรือลดลงตรงข้ามเสมอ และจะสังเกตุเห็นว่าสกุลเงินดิจิทลั Monero 
(XMR) กบั Ripple (XRP) มีความสัมพนัธ์กนัในทิศทางเดียวกนัสูงถึง 0.90929346 หมายถึงเม่ือ Monero (XMR) เพ่ิม
หรือลดลงสกุลเงิน Ripple (XRP) ก็จะเพ่ิมข้ึนหรือลดลงไปดว้ย 

 

แบบจ าลองพอร์ตโฟลิโอตามนโยบายทั้ง 20 พอร์ตแบ่งตามสัดส่วนการลงทุนดงัภาพต่อไปน้ี 
รูปท่ี 1  แบบจ าลองพอร์ตโฟลิโอในสัดส่วนต่างๆ มีสัดส่วนน ้าหนกัทั้งหมด 100% 

Correlation BTC LTC XRP XLM XMR DASH bond Oil  Gold หุน้ ADVANC หุน้ AOT หุน้ BDMS หุน้ CPALL หุน้ CPF หุน้ CPN  หุน้ KTC หุน้ PTT หุน้ SCB หุน้ SCG

BTC 1

LTC 0.801471442 1

XRP 0.680689614 0.883083285 1

XLM 0.749260955 0.891601925 0.909293456 1

XMR 0.765992029 0.957066432 0.920417324 0.909258212 1

DASH 0.280302176 0.72214433 0.719837045 0.63143907 0.776714776 1

Bond -0.71716428 -0.489670449 -0.371586543 -0.436825868 -0.501190625 -0.075968036 1

Oil 0.489630161 0.579033607 0.588117612 0.634294136 0.59104339 0.404534638 0.029031014 1

 Gold 0.707575667 0.438909964 0.355056954 0.369330056 0.44667916 -0.013366775 -0.932586584 -0.006122063 1

หุน้ ADVANC -0.170396708 -0.101488925 -0.080891326 -0.12173731 -0.130949616 -0.058614915 0.270410613 0.109608909 -0.280731539 1

หุน้ AOT 0.436128543 0.629019247 0.583934022 0.576853505 0.599663074 0.463740744 -0.296455591 0.462752972 0.31600126 -0.061484411 1

หุน้ BDMS 0.067508767 0.183441017 0.207569146 0.242596222 0.146104395 0.071866919 0.180986624 0.47060103 -0.111052848 -0.135848024 0.593424465 1

หุน้ CPALL 0.149432449 0.475077358 0.449423207 0.402045297 0.446472886 0.495311838 -0.008863988 0.414948567 0.050367929 -0.023600533 0.861417002 0.55722175 1

หุน้ CPF 0.214495842 0.123257017 0.034816379 0.067426273 0.094080653 -0.062836308 -0.379436243 0.052258745 0.497339959 -0.345008782 0.323840571 0.24227476 0.349091308 1

หุน้ CPN -0.076148358 0.325492721 0.372520205 0.325833815 0.338098669 0.600656853 0.378906252 0.492105068 -0.378894658 -0.083404923 0.625967143 0.576243255 0.767659588 0.070702421 1

 หุน้ KTC 0.84317902 0.722076236 0.595598887 0.700532022 0.663434433 0.168151565 -0.678705043 0.476631357 0.683164096 -0.121757881 0.706182321 0.327980508 0.428171794 0.34314316 0.071314775 1

หุน้ PTT 0.135665832 0.457454682 0.46581259 0.497172507 0.454839894 0.487015464 0.122416204 0.641004667 -0.112380492 0.067815267 0.777096395 0.606868715 0.83747539 0.255091934 0.822597896 0.39616225 1

หุน้ SCB -0.429926092 -0.272756864 -0.192717305 -0.228367845 -0.262702577 0.083091404 0.805037631 0.217804189 -0.796342436 0.224720344 -0.425523129 -0.026014946 -0.183409099 -0.319475954 0.299877547 -0.608577558 0.06208983 1

หุน้ SCG -0.359200874 -0.353720328 -0.238864101 -0.29247134 -0.318752635 -0.094415199 0.611111332 0.039173055 -0.613383169 0.381130667 -0.705812264 -0.279490041 -0.537023544 -0.533870597 -0.145791566 -0.665701276 -0.323000088 0.782752192 1
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รูปท่ี 2  การเปรียบเทียบพอร์ตการลงทุน 7 ปี ในหลกัทรัพยโ์ภคภณัฑก์บัพอร์ตการลงทุนในสกุลเงินดิจิทลัในสัดส่วน

หุ้นสามญั พนับตัรรัฐบาลและหลกัทรัพยโ์ภคภณัฑเ์ท่ากบั 50% กบั สกุลเงินดิจิทลัเท่ากบั 50% 
 

 
รูปท่ี 3  การเปรียบเทียบพอร์ตการลงทุน 7 ปี ในหลกัทรัพยโ์ภคภณัฑก์บัพอร์ตการลงทุนในสกุลเงินดิจิทลัในสัดส่วน

หุ้นและพนับตัรรัฐบาล โภคภณัฑเ์ท่ากบั 70% กบั สกุลเงินดิจิทลัเท่ากบั 30% 
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รูปท่ี 4  การเปรียบเทียบพอร์ตการลงทุน 7 ปีในหลกัทรัพยโ์ภคภณัฑก์บัพอร์ตการลงทุนในสกุลเงินดิจิทลัในสัดส่วน

หุ้นและพนับตัรรัฐบาล โภคภณัฑเ์ท่ากบั 74% กบั สกุลเงินดิจิทลัเท่ากบั 26% 
 

 
รูปท่ี 5  การเปรียบเทียบพอร์ตการลงทุน 7 ปีในหลกัทรัพยโ์ภคภณัฑก์บัพอร์ตการลงทุนในสกุลเงินดิจิทลัในสัดส่วน

หุ้นและพนับตัรรัฐบาล โภคภณัฑเ์ท่ากบั 80% กบั สกุลเงินดิจิทลัเท่ากบั 20% 
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รูปท่ี 6  การเปรียบเทียบพอร์ตการลงทุน 7 ปีในหลกัทรัพยโ์ภคภณัฑก์บัพอร์ตการลงทุนในสกุลเงินดิจิทลั เท่ากบั 

100% 
 

 
รูปท่ี 7 ผลตอบแทนและความเส่ียงในแต่ละหลกัทรัพยแ์ละพอร์ตการลงทุนในสกุลเงินดิจิทลั 

 
จากภาพรูปท่ี 7  จะเห็นไดว้่าจากการพอตกราฟออกมาทั้ง 7 ปี พอร์ตท่ีมีการลงทุนในสกุลดิจิทลั มีความ

เส่ียงและผลตอบแทนต ่ามาก เม่ือเทียบกบัหลกัทรัพยร์ายตวัเน่ืองมาจากสัดส่วนท่ีลงทุนในสกุลเงินดิจิทลัไม่มากก็อาจ
ท าให้ไม่กระทบต่อผลตอบแทนและความเส่ียงของพอร์ทโฟลิโอ และสังเกตุเห็นว่าตวัท่ีให้ผลตอบแทนสูงสุดคือ
เหรียญ XMR โดยท่ีความเส่ียงอยูท่ี่ 0.08% 
 
5. การอภปิรายผล 

จากบทความวิจัยน้ีเป็นการทดสอบสมมติฐานสินทรัพยท์างการเงินในการกระจายพอร์ตการลงทุนใน
สินทรัพยท์างเลือกทั้ง 6 สกุลเงิน ความสัมพนัธ์ระหว่างสกุลเงินดิจิทลัท่ีเลือก กบัปัจจยัทางเศรษฐกิจอยา่ง ราคาน ้ามนั 
ราคาทองค า ราคาพนัธบตัรรัฐบาล ราคาหุ้นสามญั(Market Cap Top10) คน้พบว่า 
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ประการแรก ความสัมพนัธ์กนัอยา่งแนนแฟ้นระหว่างสกุลเงินดิจิทลัทั้ง 6 สกุลเงิน 
ประการท่ีสอง การทดสอบค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์ระหว่างสกุลเงินดิจิทลักลบัสวนทางกับปัจจัยทาง

เศรษฐกิจจ าพวกหุ้นบางตวักบัพนัธบตัรรัฐบาล แต่ราคาน ้ามนักบัทองค ากลบัเป็นไปในทิศทางเดียวกนั ท่ีใกลเ้คียงกบั
สกุลเงินบิตคอยจะเห็นไดว้่าสัมพนัธ์กบัราคาทองค าเป็นอยา่งมาก 

ประการท่ีสาม จากพอร์ตการลงทุนในสกุลเงินดิจิทลัเทียบกบัพอร์ตการลงทุนในสินทรัพยโ์ภคภณัฑ์ไม่มี
นัยส าคญักบัปัจจยัทางเศรษฐกิจ โดยนัยว่าสกุลเงินดิจิทลัไม่ถือว่ามีความสามารถในการกระจายความเส่ียงไดดี้แทน
สินทรัพยโ์ภคภณัฑข้ึ์นอยูก่บัการยอมรับความเส่ียงของแต่ละบุคคล และช่วงจงัหวะในการเขา้ซ้ือ รวมทั้งสัดส่วนการ
ถือครองสินทรัพยต่์างประเภทกัน โดยผูท่ี้ลงทุนในสกุลเงินดิจิทลัต้องระมดัระวงัในการใช้สกุลเงินดิจิทัลเป็น
สินทรัพยท์างการเงินโดยเฉพาะการกระจายพอร์ตการลงทุนเน่ืองจากมีความสามารถต ่าในการกระจายความเส่ียง
ภายในตลาดสกุลเงินดิจิทลักบัความเส่ียงทางเศรษฐกิจ 

 
6. บทสรุปและข้อเสนอแนะ 

จากการวิเคราะห์ขอ้มูลพบว่าอตัราผลตอบแทนและความเส่ียงของพอร์ตการลงทุนเปรียบเทียบกบัสกุลเงิน
ดิจิทลัไม่ถือว่ามีความสามารถในการกระจายความเส่ียงไดดี้แทนสินทรัพยโ์ภคภณัฑข้ึ์นอยู่กบัการยอมรับความเส่ียง
ของแต่ละบุคคลและช่วงจงัหวะในการเขา้ซ้ือ รวมทั้งสัดส่วนการถือครองสินทรัพยต่์างประเภทกนั โดยผูท่ี้ลงทุนใน
สกุลเงินดิจิทลัตอ้งระมดัระวงัในการใชส้กุลเงินดิจิทลัเป็นสินทรัพยท์างการเงินโดยเฉพาะการกระจายพอร์ตการ
ลงทุนเน่ืองจากมีความสามารถต ่าในการกระจายความเส่ียงภายในตลาดสกุลเงินดิจิทลักบัความเส่ียงทางเศรษฐกิจ 

ขอ้เสนอแนะ 
การศกึษาในคร้ังน้ีมีขอ้จ ากดัและขอบเขตของการศึกษาในบางเร่ืองท่ีผูว้ิจยัไม่ไดน้ ามาศึกษาไดมี้ 
 
ขอ้เสนอแนะ ดงัต่อไปน้ี 
1. ข้อมูลส าหรับการศึกษาในคร้ังน้ีเป็นสกุลเงินดิจิทลัทั้ง 6 สกุลเงิน ได้แก่ Bitcoin, Litecoin, Ripple, 

Stellar, Monero, Dash โดยขอบเขตของขอ้มูลอาจไม่กวา้งพอ ส่งผลให้การศึกษาอาจมีการคลาดเคล่ือน ดงันั้นใน
การศึกษาคร้ังต่อไป อาจใชชุ้ดขอ้มูลท่ีมากกว่า หลกัทรัพยใ์นสกุลเงินดิจิทลั เช่น อาจเพ่ิมสกุลเงินอ่ืนๆ เขา้ไป รวมทั้ง
ขยายช่วงเวลาให้มากกว่าเดิม 

2. เน่ืองจากผลตอบแทนและความเส่ียงของพอร์ตมีการปรับพอร์ตทุกๆ 6 เดือน ท าให้ผลตอบแทนและ
ความเส่ียงในช่วงเวลามีความผนัผวนมากเกินไปในแต่ละช่วงสภาวะตลาด ณ ขณะนั้น ส าหรับการศึกษาคร้ังถดัไป 
อาจจะตอ้งปรับระยะเวลาของการปรับพอร์ตการลงทุนให้สั้นมากข้ึน เช่น ปรับพอร์ตการลงทุนทุก 3 เดือน หรือราย
สัปดาห์ เป็นตน้ 
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