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It is well-known that every investment carries the risk of loss. In this project,

We study how to use financial derivatives, called options to help prevent invest-

ment losses. We are able to provide sufficient conditions on investing in stocks with

a hedge in options that will always make the investment profitable. That is, we will
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ชี้แนะใĀšเĀ็นปŦญĀาและขšĂผิดพลาดตŠาง ๆ ในการทำโครงงานตลĂดมา ตั้งแตŠเริ่มตšนทำงานจนโครง

งานนี้ÿำเร็จลุลŠüงไปดšüยดีĂยŠางÿมบูรณŤและมีประÿิทธิภาพ
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เÿถียร ที่ใĀšคüามกรุณาเปŨนกรรมการÿĂบโครงงาน และไดšใĀšขšĂเÿนĂแนะ ขšĂคิด รüมถึงชี้ใĀšเĀ็น

ขšĂผิดพลาดตŠาง ๆ ซึ่งทำใĀšโครงงานนี้ÿมบูรณŤและมีประÿิทธิภาพมากยิ่งขึ้น

นĂกจากนี้ขĂขĂบพระคุณĂาจารยŤทุกทŠานและรุŠนพี่ทุกคนที่ไดšใĀšคüามรูšและคำแนะนำ ตลĂด
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ÿุดทšายนี้ขĂขĂบพระคุณ คุณพŠĂ คุณแมŠ และครĂบครัüที่คĂยÿนับÿนุน และขĂบคุณเพื่Ăน ๆ
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บทที่ 1

บทนำ
ในปŦจจčบĆนนĆกลงทčนมĊทćงเลČĂกในกćรลงทčนทĊ่ĀลćกĀลćยไมŠüŠćจąเปŨนกćรลงทčนในตรćÿćรทčน

(Equity Instruments) ตรćÿćรĀนĊ้ (Bond) ĀรČĂตรćÿćรĂนčพĆนธŤ (Derivatives) กćรลงทčนใน

กĂงทčนรüม (Mutual Fund) ก็เปŨนĂĊกทćงเลČĂกĀนċ่งทĊ่นŠćÿนใจ ไมŠüŠćจąเปŨน กĂงทčนรüมตรćÿćร

ĀนĊ้ (Fixed Income Fund) กĂงทčนรüมผÿม (Mixed Fund) ĀรČĂ กĂงทčนรüมตรćÿćรทčน (Eq-

uity Fund) เนČ่ĂงจćกเปŨนกćรลงทčนทĊ่กรąจćยคüćมเÿĊ่ยง ĂĊกทĆ้งยĆงเปŨนกćรลงทčนทĊ่มĊผĎšเชĊ่ยüชćญใน

กćรลงทčน ĀรČĂเรĊยกĂĊกĂยŠćงĀนċ่งüŠć ผĎšจĆดกćรกĂงทčน มćทĈĀนšćทĊ่บรĉĀćรกćรลงทčนแทนผĎšลงทčน ซċ่ง

กĂงทčนรüมในบćงกĂงทčนĂćจมĊกćรลงทčน โดยกćรแบŠงเงĉนลงทčนมćลงทčนในตรćÿćรĂนčพĆนธŤ เชŠน

ฟŗüเจĂรŤÿ (Futures) ĀรČĂ ĂĂปชĆ่น (Options) เพČ่ĂใĀšกćรลงทčนมĊปรąÿĉทธĉภćพมćกขċ้น ĀรČĂเพČ่Ă

ลดกćรขćดทčนในกćรลงทčน ในโครงงćนนĊ้เรćÿนใจกćรลงทčนในตรćÿćรĂนčพĆนธŤ ปรąเภทĂĂปชĆ่น

เพČ่ĂชŠüยปŜĂงกĆนกćรขćดทčนจćกกćรลงทčน

ĂĂปชĆ่น คČĂ ÿĆญญćÿĉทธĉในกćรซČ้Ă ĀรČĂขćยÿĉนทรĆพยŤĂšćงĂĉง รąĀüŠćงผĎšซČ้ĂแลąผĎšขćย โดยทĊ่

ÿĆญญćÿĉทธĉในกćรซČ้Ă เรĊยกüŠć คĂลĂĂปชĆ่น (Call Options) แลąÿĆญญćÿĉทธĉในกćรขćย เรĊยกüŠć

พčทĂĂปชĆ่น (Put Options) โดยในÿĆญญćจąรąบčจĈนüนĀčšนแลąรćคćใชšÿĉทธĉ (Strike price) ใน

ĂนćคตไüšĂยŠćงชĆดเจน แลąเมČ่ĂถċงเüลćผĎšซČ้ĂÿćมćรถตĆดÿĉนใจüŠćจąใชšÿĉทธĉĀรČĂไมŠใชšÿĉทธĉก็ไดš แตŠเมČ่Ă

ผĎšซČ้ĂตšĂงกćรใชšÿĉทธĉ ผĎšขćยจąตšĂงยĂมใĀšผĎšซČ้ĂใชšÿĉทธĉตćมทĊ่ตกลงกĆนไüšในÿĆญญć

ผĎšจĆดทĈโครงงćนมĊคüćมÿนใจทĊ่จąตรüจÿĂบคĈกลŠćüĂšćงทĊ่üŠćกćรลงทčนในตรćÿćรĂนčพĆนธŤ

จąทĈใĀšขćดทčนนšĂยลง ผĎšจĆดทĈโครงงćนไดšทĈกćรรüบรüมขšĂมĎลขĂงกĂงทčนรüมตรćÿćรทčน คČĂ

กĂงทčนทĊ่นĈเงĉนÿŠüนใĀญŠไปลงทčนในĀčšน จćกบรĉþĆทĀลĆกทรĆพยŤจĆดกćรกĂงทčน (บลจ.) จĈนüน 6

บรĉþĆท ณ ชŠüงเüลć ตĆ้งแตŠจĆดตĆ้งกĂงทčนจนถċงปŦจจčบĆน โดยแตŠลąบรĉþĆทจąเปรĊยบเทĊยบผลตĂบแทน

จćกกĂงทčนรüม 2 แบบ ไดšแกŠ

แบบทĊ่ 1: กĂงทčนทĊ่ไมŠมĊกćรลงทčนในตรćÿćรĂนčพĆนธŤ

แบบทĊ่ 2: กĂงทčนทĊ่มĊกćรลงทčนในตรćÿćรĂนčพĆนธŤ

ซċ่งไดšผลลĆพธŤ ดĆงนĊ้

1เ
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üĉธĊกćร กĂงทčน ผลตĂบแทน
ลงทčน ตšนปŘถċง 3 เดČĂน 6 เดČĂน 1 ปŘ 3 ปŘ 5 ปŘ ตĆ้งแตŠ

ปŦจจčบĆน (%) (%) (ตŠĂปŘ) (ตŠĂปŘ) (ตŠĂปŘ) จĆดตĆ้ง
(%) (%) (%) (%) (ตŠĂปŘ)

(%)
แบบทĊ่ 1 K-SET50 -13.53 10.78 -14.05 -18.74 -0.56 1.23 7.48
แบบทĊ่ 2 KS50RMF -13.66 10.71 -14.16 -18.98 -0.82 0.92 2.18
ดĆชนĊชĊ้üĆด SET50 -13.23 11.19 -13.76 -18.18 0.07 1.77 8.19

(Benchmark) TRI

ตćรćงทĊ่ 1.1: เปรĊยบเทĊยบผลตĂบแทนขĂงกĂงทčน KS50RMF กĆบกĂงทčน K-SET50
ขšĂมĎล ณ üĆนทĊ่ 7 กรกฎćคม 2563

ทĊ่มć : https://www.kasikornasset.com/th/mutual-fund/
fund-template/Pages/default.aspx

üĉธĊกćร กĂงทčน ผลตĂบแทน
ลงทčน ตšนปŘถċง 3 เดČĂน 6 เดČĂน 1 ปŘ 3 ปŘ 5 ปŘ ตĆ้งแตŠ

ปŦจจčบĆน (%) (%) (ตŠĂปŘ) (ตŠĂปŘ) (ตŠĂปŘ) จĆดตĆ้ง
(%) (%) (%) (%) (ตŠĂปŘ)

(%)
แบบทĊ่ 1 KKF 0.23 -4.89 -10.56 0.22 1.93 1.59 5.52
แบบทĊ่ 2 UTSME 0.52 -7.29 -11.81 0.52 -3.17 N/A 8.22
ดĆชนĊชĊ้üĆด SET 4.29 -3.04 -7.52 4.27 3.99 4.33 N/A

(Benckmark) TRI

ตćรćงทĊ่ 1.2: เปรĊยบเทĊยบผลตĂบแทนขĂงกĂงทčน UTSME กĆบกĂงทčน KKF

ขšĂมĎล ณ üĆนทĊ่ 30 ธĆนüćคม 2562

ทĊ่มć : https://www.uobam.co.th/th/fund-type/2/equity
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üĉธĊกćร กĂงทčน ผลตĂบแทน
ลงทčน ตšนปŘถċง 3 เดČĂน 6 เดČĂน 1 ปŘ 3 ปŘ 5 ปŘ ตĆ้งแตŠ

ปŦจจčบĆน (%) (%) (ตŠĂปŘ) (ตŠĂปŘ) (ตŠĂปŘ) จĆดตĆ้ง
(%) (%) (%) (%) (ตŠĂปŘ)

(%)
แบบทĊ่ 1 BKA 0.44 -4.67 -8.07 0.44 0.04 3.04 5.59
แบบทĊ่ 2 BKD 0.93 -4.89 -7.81 0.92 0.31 3.17 4.90
ดĆชนĊชĊ้üĆด SET 4.29 -3.04 -7.52 4.27 3.99 4.33 N/A

(Benchmark) TRI

ตćรćงทĊ่ 1.3: เปรĊยบเทĊยบผลตĂบแทนขĂงกĂงทčน BKD กĆบกĂงทčน BKA

ขšĂมĎล ณ üĆนทĊ่ 30 ธĆนüćคม 2562

ทĊ่มć : https://www.bangkokbank.com/th-TH/Personal/Save-And-Invest/Mutual-

Funds/Equity-Funds

üĉธĊกćร กĂงทčน ผลตĂบแทน
ลงทčน ตšนปŘถċง 3 เดČĂน 6 เดČĂน 1 ปŘ 3 ปŘ 5 ปŘ ตĆ้งแตŠ

ปŦจจčบĆน (%) (%) (ตŠĂปŘ) (ตŠĂปŘ) (ตŠĂปŘ) จĆดตĆ้ง
(%) (%) (%) (%) (ตŠĂปŘ)

(%)
แบบทĊ่ 1 T-NFPLUS 4.02 -2.85 -6.42 4.00 3.79 3.77 8.98
แบบทĊ่ 2 T-EQUITY 3.07 -3.54 -7.00 3.05 1.73 0.55 6.55
ดĆชนĊชĊ้üĆด SET 4.29 -3.04 -7.52 4.27 3.99 4.33 9.03

(Benchmark) TRI

ตćรćงทĊ่ 1.4: เปรĊยบเทĊยบผลตĂบแทนขĂงกĂงทčน T-EQUITY กĆบกĂงทčน T-NFPLUS

ขšĂมĎล ณ üĆนทĊ่ 30 ธĆนüćคม 2562

ทĊ่มć : https://www.thanachartfundeastspring.com/TFUNDWEBV4/

infomf/mf_1_index.aspx
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üĉธĊกćร กĂงทčน ผลตĂบแทน
ลงทčน ตšนปŘถċง 3 เดČĂน 6 เดČĂน 1 ปŘ 3 ปŘ 5 ปŘ ตĆ้งแตŠ

ปŦจจčบĆน (%) (%) (ตŠĂปŘ) (ตŠĂปŘ) (ตŠĂปŘ) จĆดตĆ้ง
(%) (%) (%) (%) (ตŠĂปŘ)

(%)
แบบทĊ่ 1 KFLTFDIV -18.60 -14.51 -20.91 -23.48 -5.60 -3.25 8.60
แบบทĊ่ 2 KFLTFD70 -12.78 -9.57 -14.37 -16.15 -3.42 -1.43 5.83
ดĆชนĊชĊ้üĆด SET -15.81 -12.20 -16.69 -19.11 -2.80 0.08 8.05

(Benchmark) TRI

ตćรćงทĊ่ 1.5: เปรĊยบเทĊยบผลตĂบแทนขĂงกĂงทčน KFLTFD70 กĆบกĂงทčน KFLTFDIV
ขšĂมĎล ณ üĆนทĊ่ 30 เมþćยน 2563

ทĊ่มć : https://www.krungsriasset.com/TH/FundGroupDetail.html?gid=114

üĉธĊกćร กĂงทčน ผลตĂบแทน
ลงทčน ตšนปŘถċง 3 เดČĂน 6 เดČĂน 1 ปŘ 3 ปŘ 5 ปŘ ตĆ้งแตŠ

ปŦจจčบĆน (%) (%) (ตŠĂปŘ) (ตŠĂปŘ) (ตŠĂปŘ) จĆดตĆ้ง
(%) (%) (%) (%) (ตŠĂปŘ)

(%)
แบบทĊ่ 1 LHEQD-A -20.43 -3.70 -21.50 -21.84 -5.06 -0.93 0.74
แบบทĊ่ 2 LHEQD -18.80 -1.81 -19.95 -20.39 N/A N/A -15.75

PLUS-A
ดĆชนĊชĊ้üĆด SETHD -20.12 -4.11 -18.73 -21.30 -5.60 -1.12 1.11

(Benchmark) TRI

ตćรćงทĊ่ 1.6: เปรĊยบเทĊยบผลตĂบแทนขĂงกĂงทčน LHEQDPLUS-A กĆบกĂงทčน LHEQD-A
ขšĂมĎล ณ üĆนทĊ่ 29 พฤþภćคม 2563

ทĊ่มć : https://www.lhfund.co.th/MutualFund

ĀมายเĀตุ

1. SET 50 TRI (SET 50 Total Return Index) ĀรČĂดĆชนĊผลตĂบแทนรüม SET50 คČĂ ดĆชนĊทĊ่

คĈนüณผลตĂบแทน SET 50 ทčกปรąเภทขĂงกćรลงทčนในĀčšนใĀšÿąทšĂนĂĂกมćในรĎปขĂงคŠćดĆชนĊ

ซċ่งมĊทĆ้งผลตĂบแทนทĊ่เกĉดจćกกćรเปลĊ่ยนแปลงขĂงรćคćĀčšน (Capital Gain / Loss) ÿĉทธĉในกćร

จĂงซČ้ĂĀčšน (Rights) แลąเงĉนปŦนผล (Dividends)

2. SET TRI (SET Total Return Index) ĀรČĂดĆชนĊผลตĂบแทนรüม คČĂ ดĆชนĊทĊ่คĈนüณผลตĂบแทน

ทčกปรąเภทขĂงกćรลงทčนในĀčšนใĀšÿąทšĂนĂĂกมćในรĎปขĂงคŠćดĆชนĊ ซċ่งมĊทĆ้งผลตĂบแทนทĊ่เกĉดจćก
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กćรเปลĊ่ยนแปลงขĂงรćคćĀčšน ÿĉทธĉในกćรจĂงซČ้ĂĀčšน แลąเงĉนปŦนผล

3. SETHD TRI (SET High Dividend 30 Index) คČĂ ดĆชนĊผลตĂบแทนทĊ่ใชšกćรคĈนüณแบบ

ถŠüงน้ĈĀนĆกดšüยมĎลคŠćĀลĆกทรĆพยŤตćมรćคćตลćด (Market Capitalization Weight) แลąĂĆตรćผล

ตĂบแทนจćกเงĉนปŦนผล (Dividend Yield) มćรŠüมถŠüงน้ĈĀนĆกในกćรคĈนüณดšüย

จćกขšĂมĎลขšćงตšน จąเĀ็นไดšüŠćกćรลงทčนในĂĂปชĆ่นไมŠ ไดšชŠüยใĀšผลปรąกĂบกćรดĊกüŠćกćร

ลงทčนในĀčšนĂยŠćงเดĊยüเÿมĂไป

ในโครงงćนฉบĆบนĊ้เรćจąýċกþćüĉธĊทĊ่จąชŠüยปŜĂงกĆนกćรขćดทčนจćกกćรลงทčนดšüยĂĂปชĆ่น

กĈĀนดใĀš

B คČĂ เงĉนลงทčนเรĉ่มตšน S0 คČĂ รćคćĀčšน ณ ปŦจจčบĆน

x คČĂ รćคćĀčšน ณ üĆนใชšÿĉทธĉ K คČĂ รćคćใชšÿĉทธĉขĂงĂĂปชĆ่น

np คČĂ จĈนüนพčทĂĂปชĆ่นทĊ่ลงทčน p คČĂ คŠćพรĊเมĊ่ยมขĂงพčทĂĂปชĆ่น

nc คČĂ จĈนüนคĂลĂĂปชĆ่นทĊ่ลงทčน c คČĂ คŠćพรĊเมĊ่ยมขĂงคĂลĂĂปชĆ่น

ผลลĆพธŤขĂงโครงงćน เปŨนไปตćมทฤþฎĊตŠĂไปนĊ้

กĈĀนดใĀš S0 < K จąไดšüŠćกćรลงทčนจąไดšกĈไรเÿมĂ (P2(x) > 0) ก็ตŠĂเมČ่Ă
(npp+ ncc)K

K − S0
< B < npK

ซċ่งจćกเงČ่ĂนไขนĊ้ เรćจąไดšกรćฟทĊ่แÿดงใĀšเĀ็นüŠćเรćจąไมŠขćดทčน ดĆงรĎปทĊ่ 1.1 - 1.3

รĎปทĊ่ 1.1: กรćฟ P2 เมČ่Ă S0 < K แลą B < npK แลą B > npp+ ncc+ npS0
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รĎปทĊ่ 1.2: กรćฟ P2 เมČ่Ă S0 < K แลą B < npK แลą B = npp+ ncc+ npS0

รĎปทĊ่ 1.3: กรćฟ P2 เมČ่Ă S0 < K แลą B < npK แลą B < npp+ ncc+ npS0



บทที่ 2

ออปชั่น
ในบทนĊ้เรćจąนĈเÿนĂคüćมรĎšทĆ่üไปเกĊ่ยüกĆบคüćมĀมćยขĂงĂĂปชĆ่น ĂĂปชĆ่นในตลćดĀčšนไทย

แลąตĆüĂยŠćงกćรลงทčนในĀčšนรŠüมกĆบĂĂปชĆ่นพรšĂมทĆ้งยกตĆüĂยŠćงกćรคĈนüณผลตĂบแทนจćกกćร

ลงทčน

2.1 คüามĀมายของออปชั่น

ĂĂปชĆ่น (Options) คČĂ “ÿĆญญćÿĉทธĉ” รąĀüŠćงผĎšซČ้Ă (Long position) แลąผĎšขćย (Short po-

sition) โดยในÿĆญญćจąรąบčจĈนüนĀčšนแลąรćคćใชšÿĉทธĉ (Exercise price ĀรČĂ Strike price) ไüš

ĂยŠćงชĆดเจน โดยทĊ่ผĎšซČ้ĂĂĂปชĆ่นจąตšĂงจŠćยเงĉนคŠćซČ้Ă ”ÿĆญญćÿĉทธĉ” ĀรČĂคŠćพรĊเมĊ่ยม (Premium)

ใĀšกĆบผĎšขćยเพČ่ĂแลกกĆบกćรไดšÿĉทธĉนĆ้นมćครĂบครĂง แลąผĎšขćยĂĂปชĆ่นจąตšĂงใĀš ”ÿĉทธĉ” กĆบผĎšซČ้Ă

ĂĂปชĆ่นทĊ่จąซČ้ĂĀรČĂขćยÿĉนทรĆพยŤĂšćงĂĉงตćมจĈนüนแลąรćคćภćยในรąยąเüลćทĊ่รąบčไüšในÿĆญญć

โดยĂĂปชĆ่นแบŠงเปŨน 2 ปรąเภท ไดšแกŠ คĂลĂĂปชĆ่น (Call option) แลą พčทĂĂปชĆ่น (Put option)

1. คĂลĂĂปชĆ่น เปŨนĂĂปชĆ่นทĊ่ใĀšÿĉทธĉในกćร ”ซČ้Ă” ÿĉนทรĆพยŤĂšćงĂĉงแกŠผĎšทĊ่ถČĂÿĉทธĉ ตćมจĈนüน

รćคć แลąภćยในชŠüงเüลćทĊ่กĈĀนดจćกผĎšขćยĂĂปชĆ่น

2. พčทĂĂปชĆ่น เปŨนĂĂปชĆ่นทĊ่ใĀšÿĉทธĉในกćร ”ขćย” ÿĉนทรĆพยŤĂšćงĂĉงแกŠผĎšทĊ่ถČĂÿĉทธĉ ตćมจĈนüน

รćคć แลąภćยในชŠüงเüลćทĊ่กĈĀนดจćกผĎšขćยĂĂปชĆ่น

ทĆ้งนĊ้ผĎšซČ้ĂจąเลČĂกใชšÿĉทธĉในกćรซČ้ĂĀรČĂขćยÿĉนทรĆพยŤĂšćงĂĉงตćมÿĆญญćĀรČĂไมŠก็ไดš โดยĀćก

เลČĂกทĊ่จąไมŠใชšÿĉทธĉ ÿĉทธĉขĂงĂĂปชĆ่นนĆ้นก็จąĀมดĂćยčไปตćมเüลćทĊ่กĈĀนด ในทćงตรงกĆนขšćมĀćก

ผĎšซČ้ĂเลČĂกทĊ่จąใชšÿĉทธĉ ผĎšขćยจąเปŨนผĎšมĊภćรąทĊ่จąตšĂงใĀšÿĉทธĉในกćรซČ้ĂĀรČĂขćยÿĉนทรĆพยŤĂšćงĂĉงแกŠผĎš

ซČ้ĂตćมเงČ่ĂนไขทĊ่รąบčไüšในÿĆญญć

ตัüอยŠาง 1. นาย ก ซื้อคอลออปชั่นĀุšน ADVA ที่ราคาใชšÿิทธิ 100 บาท ในอีก 3 เดือนขšางĀนšา

โดยออปชั่นมีคŠาพรีเมี่ยมĀุšนละ 5 บาท นาย ก ควรจะทำอยŠางไร

1. ถšาอีก 3 เดือนขšางĀนšา Āุšน ADVA มีราคาĀุšนละ 80 บาท

2. ถšาอีก 3 เดือนขšางĀนšา Āุšน ADVA มีราคาĀุšนละ 130 บาท

วิธีทำ เนČ่Ăงจćกนćย ก ซČ้ĂคĂลĂĂปชĆ่น นĆ่นคČĂซČ้ĂÿĉทธĉในกćรซČ้Ă ไüšทĊ่รćคćใชšÿĉทธĉ 100 บćท

7•
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1. ถšćĂĊก 3 เดČĂนขšćงĀนšć Āčšน ADVA มĊรćคćĀčšนลą 80 บćท

นćย ก คüรเลČĂกทĊ่จąไมŠใชšÿĉทธĉ คĂลĂĂปชĆ่น เนČ่ĂงจćกรćคćĀčšนในตลćดมĊรćคćต่ĈกüŠćรćคćใชš

ÿĉทธĉ ทĈใĀšนćย ก จąขćดทčนแคŠคŠćพรĊเมĊ่ยมĀčšนลą 5 บćท

2. ถšćĂĊก 3 เดČĂนขšćงĀนšć Āčšน ADVA มĊรćคćĀčšนลą 130 บćท

นćย ก คüรใชšÿĉทธĉคĂลĂĂปชĆ่น ซċ่งจąจŠćยเงĉนเพĊยง 100 บćท ในกćรซČ้ĂĀčšน ซċ่งรćคćต่ĈกüŠćรćคć

Āčšนในตลćด แตŠยĆงคงตšĂงเÿĊยคŠćพรĊเมĊ่ยมĀčšนลą 5 บćท ทĈใĀšตšนทčนในกćรซČ้ĂĀčšนคČĂ 100+5 = 105

บćท ดĆงนĆ้นนćย ก จąไดšกĈไรจćกกćรใชšÿĉทธĉ 130− 105 = 25 บćท

จćกตĆüĂยŠćง 1 นćย ก คüรเลČĂกใชšÿĉทธĉคĂลĂĂปชĆ่นĀčšน ADVA ถšćรćคćĀčšนĂĊก 3 เดČĂนขšćงĀนšć

ไมŠต่ĈกüŠć 100 บćท แลąไมŠคüรใชšÿĉทธĉถšćรćคćĀčšนนšĂยกüŠć 100 บćท เรćจąไดšกรćฟรćคćĀčšนกĆบ

กĈไรขĂงนćย ก ดĆงนĊ้

รĎปทĊ่ 2.1: กรćฟแÿดงผลตĂบแทนจćกกćรลงทčน ตĆüĂยŠćง 1

ตัüอยŠาง 2. นาย ข ซื้อพุทออปชั่นĀุšน AAV ที่ราคาใชšÿิทธิ 100 บาท ในอีก 3 เดือนขšางĀนšา

โดยออปชั่นมีคŠาพรีเมี่ยมĀุšนละ 5 บาท นาย ข ควรจะทำอยŠางไร

1. ถšาอีก 3 เดือนขšางĀนšา Āุšน AAV มีราคาĀุšนละ 90 บาท

2. ถšาอีก 3 เดือนขšางĀนšา Āุšน AAV มีราคาĀุšนละ 120 บาท

วิธีทำ เนČ่Ăงจćกนćย ข ซČ้ĂพčทĂĂปชĆ่น นĆ่นคČĂซČ้ĂÿĉทธĉในกćรขćยไüšทĊ่รćคćใชšÿĉทธĉ 100 บćท

1. ถšćĂĊก 3 เดČĂนขšćงĀนšć Āčšน AAV มĊรćคćĀčšนลą 90 บćท
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นćย ข คüรใชšÿĉทธĉพčทĂĂปชĆ่น เนČ่ĂงจćกทĈใĀšขćยĀčšนไดšรćคćÿĎงกüŠćขćยในตลćด Āčšนลą 100−

90 = 10 บćท เมČ่ĂĀĆกคŠćพรĊเมĊ่ยมแลšü นćย ข จąยĆงไดšกĈไรĀčšนลą 10− 5 = 5 บćท

2. ถšćĂĊก 3 เดČĂนขšćงĀนšć Āčšน AAV มĊรćคćĀčšนลą 120 บćท

นćย ข คüรเลČĂกไมŠใชšÿĉทธĉพčทĂĂปชĆ่น เนČ่ĂงจćกจąทĈใĀšนćย ข ขćยĀčšนในตลćดไดšในรćคć

120 ซċ่งÿĎงกüŠćรćคćใชšÿĉทธĉ ทĈใĀšนćย ข จąขćดทčนเพĊยงคŠćพรĊเมĊ่ยมĀčšนลą 5 บćท

จćกตĆüĂยŠćง 2 นćย ก ไมŠคüรÿĉทธĉพčทĂĂปชĆ่นĀčšน AAV ถšćรćคćĀčšนĂĊก 3 เดČĂนขšćงĀนšćไมŠต่ĈกüŠć

100 บćท แลąคüรใชšÿĉทธĉถšćรćคćĀčšนนšĂยกüŠć 100 บćท เรćจąไดšกรćฟรćคćĀčšนกĆบกĈไรขĂงนćย

ข ดĆงนĊ้

รĎปทĊ่ 2.2: กรćฟแÿดงผลตĂบแทนจćกกćรลงทčน ตĆüĂยŠćง 2
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ÿมมตĉใĀš w คČĂรćคćĂĂปชĆ่น แลą K คČĂรćคćใชšÿĉทธĉขĂงĂĂปชĆ่น จąไดšüŠć

รĎปทĊ่ 2.3: กรćฟแÿดงกĈไรจćกกćรซČ้ĂคĂลĂĂปชĆ่น

รĎปทĊ่ 2.4: กรćฟแÿดงกĈไรจćกกćรซČ้ĂพčทĂĂปชĆ่น

จćกกรćฟ ถšćรćคćĀčšนในĂนćคต มĊรćคć x จąไดšüŠć

1. ผĎšทĊ่ซČ้ĂÿĉทธĉคĂลĂĂปชĆ่นจąไดšกĈไรกŠĂนĀĆกคŠćพรĊเมĊ่ยม max(x−K, 0)

2. ผĎšทĊ่ซČ้ĂÿĉทธĉพčทĂĂปชĆ่นจąไดšกĈไรกŠĂนĀĆกคŠćพรĊเมĊ่ยม max(K − x, 0)



11

2.2 ออปชั่นในตลาดĀุšนไทย

ในĀĆüขšĂนĊ้ เรćจąใĀšขšĂมĎลเกĊ่ยüกĆบĂĂปชĆ่นในตลćดĀčšนไทย นĆ่นคČĂตลćด SET (Stock Ex-

change of Thailand) ซċ่งมĊĂยĎŠ 2 ชนĉด คČĂ SET50 Index Options แลą Derivative Warrants

(DW)

2.2.1 SET50 Index Options

SET50 Index Options Āมćยถċง ÿĆญญćซČ้ĂขćยลŠüงĀนšćทĊ่ผĎšซČ้Ăไดšÿĉทธĉในกćร “ซČ้Ă” (Call

options) ĀรČĂไดšÿĉทธĉในกćร “ขćย” (Put options) ดĆชนĊ SET50 จćกผĎšขćยภćยใตšเงČ่Ăนไขแลą

รćคćใชšÿĉทธĉ (Strike price) ทĊ่ตกลงกĆนไüšในÿĆญญć โดยทĊ่ÿĆญญć SET50 Index Options จąมĊตĆü

คĎณดĆชนĊเทŠćกĆบ 200 บćท ตŠĂ 1 จčด ซċ่งĀมćยคüćมüŠćถšćดĆชนĊĂยĎŠทĊ่รąดĆบ 400 จčด มĎลคŠćÿĆญญćจą

เทŠćกĆบ 200 x 400 = 80,000 บćท แลąปŦจจčบĆน SET50 Index Options เปŨนĂĂปชĆ่นแบบยčโรป

(European) ทĆ้งĀมด คČĂ ĂĂปชĆ่นทĊ่ÿćมćรถใชšÿĉทธĉไดšเมČ่ĂÿĆญญćถċงกĈĀนดเทŠćนĆ้น โดยชČ่ĂยŠĂÿĆญญć

ทĊ่ผĎšลงทčนจąเĀ็นบนกรąดćนซČ้Ăขćย SET50 Index Options คČĂ S50MYYXKKKK โดยจąปรąกĂบ

ไปดšüย 5 ÿŠüน ดĆงนĊ้

ÿŠüนทĊ่ 1: S50 คČĂ ÿĉนคšćĂšćงĂĉง

เนČ่ĂงจćกÿĉนคšćĂšćงĂĉงมĊเพĊยงดĆชนĊ SET50 เทŠćนĆ้น จċงใชš S50 แทนดĆชนĊ SET50

ÿŠüนทĊ่ 2: M คČĂ เดČĂนทĊ่ÿĆญญćÿĉ้นÿčดĂćยč

โดยมĊÿĆญลĆกþณŤทĆ้ง 12 เดČĂน ดĆงนĊ้ มกรćคม (F), กčมภćพĆนธŤ (G), มĊนćคม (H), เมþćยน (J), พฤþภćคม

(K), มĉถčนćยน (M), กรกฎćคม (N), ÿĉงĀćคม (Q) กĆนยćยน (U), ตčลćคม (V), พฤþจĉกćยน (X) แลą

ธĆนüćคม (Z)

ÿŠüนทĊ่ 3: YY คČĂ ปŘทĊ่ÿĆญญćÿĉ้นÿčดĂćยč

โดยจąใชšเลข 2 ตĆüทšćยตćมปŘ ค.ý. เชŠน ค.ý. 2019 ใชšยŠĂเปŨน 19

ÿŠüนทĊ่ 4: X คČĂ ปรąเภทÿĉทธĉĂĂปชĆ่น

C แทนÿĉทธĉคĂลĂĂปชĆ่น แลą P แทนÿĉทธĉพčทĂĂปชĆ่น

ÿŠüนทĊ่ 5: KKKK คČĂ รćคćใชšÿĉทธĉขĂงĂĂปชĆ่น โดยจąมĊ 3 ĀรČĂ 4 ĀลĆกก็ไดš

ตĆüĂยŠćงเชŠน S50H19C800 คČĂ ÿĆญญćÿĉทธĉดĆชนĊ SET50 ปรąเภทคĂลĂĂปชĆ่นทĊ่ĀมดĂćยčเดČĂน

มĊนćคม ปŘ ค.ý.2019 แลąมĊรćคćใชšÿĉทธĉทĊ่ 800 บćท

2.2.2 Derivative Warrants (DW)

Derivative Warrants คČĂ ใบÿĈคĆญแÿดงÿĉทธĉĂนčพĆนธŤ ซČ้ĂขćยในกรąดćนĀčšนผŠćนบĆญชĊซČ้Ăขćย

Āčšน เÿมČĂนĀčšนตĆüĀนċ่งในตลćดĀลĆกทรĆพยŤĄ โดยรćคćขĂง DW จąมĊคüćมÿĆมพĆนธŤกĆบรćคćĀčšนĂšćงĂĉง
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โดยมĊกćรเปลĊ่ยนแปลงไปตćมรćคćĀčšนĂšćงĂĉง ซċ่งนĆกลงทčนÿćมćรถดĎไดšจćกตćรćงรćคćĂšćงĂĉงขĂง

DW แลąĀลĆกทรĆพยŤĂšćงĂĉงขĂง DW ÿćมćรถĂšćงĂĉงบนĀčšนใน SET100, ดĆชนĊ SET50 ĀรČĂĂĊทĊเĂฟ

ตćมปรąกćýขĂงตลćดĀลĆกทรĆพยŤĄ

DW มĊ 2 ปรąเภท คČĂ ÿĉทธĉในกćรซČ้Ă (Call DW) แลąÿĉทธĉในกćรขćย (Put DW) ĀลĆกทรĆพยŤ

ĂšćงĂĉง เมČ่ĂผĎšซČ้ĂถČĂÿĉทธĉจนครบĂćยčÿĆญญć ผĎšĂĂกÿĉทธĉจąใĀšÿĉทธĉแกŠผĎšถČĂÿĉทธĉ ในกćรซČ้ĂĀรČĂขćยĀčšน

ĂšćงĂĉงตćมรćคćใชšÿĉทธĉ (Strike price) ทĊ่ตกลงกĆนไüš แลąผĎšถČĂÿĉทธĉจąไดšรĆบชĈรąรćคćเปŨนเงĉนÿด

จćกผĎšĂĂกÿĉทธĉ (Cash Settlement) เทŠćนĆ้น โดยไมŠมĊกćรÿŠงมĂบĀčšนĂšćงĂĉง โดยชČ่ĂยŠĂÿĆญญćทĊ่ผĎš

ลงทčนจąเĀ็นบนกรąดćนซČ้Ăขćย DW คČĂ DDDDRRXYYMMA

ÿŠüนทĊ่ 1: DDDD คČĂ ชČ่ĂยŠĂไมŠเกĉน 4 ĀลĆกขĂงÿĉนทรĆพยŤĂšćงĂĉง

ÿŠüนทĊ่ 2: RR คČĂ รĀĆÿผĎšĂĂก DW ĀรČĂĀมćยเลขบรĉþĆทÿมćชĉกตลćดĀลĆกทรĆพยŤแĀŠงปรąเทýไทย

ÿŠüนทĊ่ 3: X คČĂปรąเภท DW

โดยแบŠงเปŨน ÿĉทธĉในกćรซČ้Ă (Call) แทนดšüย C แลą ÿĉทธĉในกćรขćย (Put) แทนดšüย P

ÿŠüนทĊ่ 4: YY คČĂ ปŘทĊ่ÿĆญญćÿĉ้นÿčดĂćยč

โดยจąใชšเลข 2 ตĆüทšćยตćมปŘ ค.ý.เชŠน ค.ý. 2018 ใชšยŠĂเปŨน 18

ÿŠüนทĊ่ 5: MM คČĂ เดČĂนทĊ่ÿĆญญćÿĉ้นÿčดĂćยč (Last trading month)

โดยจąนĆบตćมปฏĉทĉน คČĂ 01 คČĂ มกรćคม แลą 02 คČĂ กčมภćพĆนธŤ เปŨนตšน

ÿŠüนทĊ่ 6: A คČĂรčŠนขĂง DW

โดยเรĊยงจćก A-Z ตćมรčŠนทĊ่มĊเดČĂนทĊ่ÿĆญญćÿĉ้นÿčดĂćยčเดĊยüกĆน

ตĆüĂยŠćงเชŠน PTTG01P1803A Āมćยถċง Put DW ทĊ่ĂšćงĂĉงกĆบĀčšน PTTGC ทĊ่ĂĂกโดย บรĉþĆท

ĀลĆกทรĆพยŤบĆüĀลüง แลąÿĆญญćÿĉ้นÿčดĂćยč เดČĂนมĊนćคม ค.ý. 2018 รčŠน A

2.3 ตัüอยŠางการลงทุนในĀุšนรŠüมกับออปชั่น

ในĀĆüขšĂนĊ้ เรćจąแÿดงตĆüĂยŠćงเพČ่ĂเปรĊยบเทĊยบผลตĂบแทนจćกกćรลงทčนในĀčšนเพĊยงĂยŠćง

เดĊยü กĆบกćรลงทčนในĀčšนรŠüมกĆบĂĂปชĆ่น แลąคĈนüณผลตĂบแทนจćกกćรลงทčน

ตัüอยŠาง 3. นาย ก มีเงินลงทุน 7, 750 บาท ตšองการซื้อĀุšน PTT ที่มีราคา ณ ปŦจจุบันĀุšนละ ณ

ปŦจจุบันĀุšนละ 38.75 บาท โดยนาย ก มีแนวทางการลงทุน 2 แบบ ดังนี้

แบบที่ 1 : นำเงินลงทุนทั้งĀมดไปซื้อĀุšน PTT

แบบที่ 2 : แบŠงเงินจำนวน 280 บาท ไปซื้อ DW ÿัญญา PTT28C2008A ที่ราคาพรีเมี่ยม 0.14

บาทตŠอĀุšน มีราคาใชšÿิทธิ 48.75 บาท และมีอัตราการใชšÿิทธิ 10 DW ตŠอ 1 Āุšน PTT และนำเงิน
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ที่เĀลืออีก 7, 470 บาท ไปซื้อĀุšน PTT

นาย ก จะไดšผลตอบแทนจากการลงทุนแตŠละแบบเทŠาใด ถšาในอีก 1 เดือนขšางĀนšา Āุšน PTT

มีราคาĀุšนละ x บาท

วิธีทำ นćย ก มĊเงĉน 7, 750 ดĆงนĆ้น นćย ก จąÿćมćรถซČ้ĂĀčšนในแตŠลąแบบไดš ดĆงนĊ้

แบบทĊ่ 1: นćย ก จąซČ้ĂĀčšน PTT ไดšจĈนüน
7, 750

38.75
= 200 Āčšน

แบบทĊ่ 2: เนČ่Ăงจćก DW ÿĆญญć PTT28C2008A มĊรćคćพรĊเมĊ่ยม 0.14 บćทตŠĂĀčšน เพรćąฉąนĆ้น

จąซČ้Ăไดš
280

0.14
= 2, 000 Āčšน แลąซČ้ĂĀčšน PTT ไดš

7, 470

38.75
= 192 Āčšน

ใĀš P1(x) คČĂ ผลตĂบแทนจćกกćรลงทčนแบบทĊ่ 1

เนČ่ĂงจćกรćคćĀčšน PTT ณ ปŦจจčบĆน มĊรćคćĀčšนลą 38.75 บćท ทĈใĀšĂĊก 1 เดČĂนขšćงĀนšć นćย

ก จąไดšกĈไรจćกĀčšน PTT Āčšนลą x− 38.75 บćท จĈนüน 200 Āčšน ดĆงนĆ้น

P1(x) = (x− 38.75)200 เมČ่Ă x ≥ 0

ใĀš P2(x) คČĂ ผลตĂบแทนจćกกćรลงทčนแบบทĊ่ 2

เรćจąแบŠงผลตĂบแทนĂĂกเปŨน 2 ÿŠüน คČĂ ผลตĂบแทนจćกĀčšน แลąผลตĂบแทนจćกคĂล

ĂĂปชĆ่น

ÿŠüนทĊ่ 1 ผลตĂบแทนจćกĀčšน PTT

ในทĈนĂงเดĊยüกĆนกĆบแบบทĊ่ 1 จąไดšüŠćผลตĂบแทนจćกĀčšน PTT คČĂ

(x− 38.75)192 เมČ่Ă x ≥ 0

ÿŠüนทĊ่ 2 ผลตĂบแทนจćกคĂลĂĂปชĆ่น

เรćจąแบŠงกćรคĈนüณผลตĂบแทนเปŨน 2 กรณĊ ดĆงนĊ้

กรณĊทĊ่ 1 รćคćĀčšน ณ üĆนใชšÿĉทธĉนšĂยกüŠćรćคćใชšÿĉทธĉขĂงคĂลĂĂปชĆ่น (0 ≤ x < 48.75)

เรćจąเลČĂกไมŠใชšÿĉทธĉ ทĈใĀšเÿĊยคŠćพรĊเมĊ่ยม 0.14 บćทตŠĂĀčšน จĈนüน 2, 000 Āčšน ดĆงนĆ้นจąเÿĊยคŠć

พรĊเมĊ่ยม 0.14(2, 000) = 280 บćท

กรณĊทĊ่ 2 รćคćĀčšน ณ üĆนใชšÿĉทธĉมćกกüŠćĀรČĂเทŠćกĆบรćคćใชšÿĉทธĉขĂงคĂลĂĂปชĆ่น (x ≥ 48.75)

เรćจąเลČĂกใชšÿĉทธĉ เนČ่Ăงจćกนćย ก จąใชšÿĉทธĉ DW 2, 000 Āčšน ตŠĂ 200 Āčšน PTT ทĈใĀšไดšกĈไรจćก

กćรใชšÿĉทธĉ (x − 48.75)200 บćท แตŠนćย ก ตšĂงจŠćยคŠćพรĊเมĊ่ยม 0.14(2, 000) = 280 บćท
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ดĆงนĆ้นผลตĂบแทนจćกคĂลĂĂปชĆ่น คČĂ

(x− 48.75)200− 280 เมČ่Ă x ≥ 48.75

จćกผลตĂบแทนทĆ้ง 2 ÿŠüน ทĈใĀšไดšüŠć

P2(x) =






(x− 38.75)192− 280 เมČ่Ă 0 ≤ x < 48.75

(x− 38.75)192 + (x− 48.75)200− 280 เมČ่Ă x ≥ 48.75

=






192x− 7, 720 เมČ่Ă 0 ≤ x < 48.75

392x− 17, 470 เมČ่Ă x ≥ 48.75

จąไดšกรćฟขĂง P1(x) แลą P2(x) ดĆงนĊ้

รĎปทĊ่ 2.5: กรćฟแÿดงผลตĂบแทนจćกกćรลงทčน ตĆüĂยŠćง 3
(ĂšćงĂĉงรćคćจćก https://www.thaidw.com/tools/livematrix/PTT28C2008A)



15

จćกกรćฟตĆüĂยŠćง 3 จąเĀ็นไดšüŠć เมČ่ĂรćคćĀčšน ณ üĆนใชšÿĉทธĉมĊคŠćต่ĈกüŠćรćคćใชšÿĉทธĉ ผล

ตĂบแทนจćกกćรลงทčนแบบทĊ่ 1 จąมćกกüŠćผลตĂบแทนจćกกćรลงทčนแบบทĊ่ 2 แลąเมČ่ĂรćคćĀčšน

ณ üĆนใชšÿĉทธĉมĊคŠćมćกกüŠćรćคćใชšÿĉทธĉ ผลตĂบแทนจćกกćรลงทčนแบบทĊ่ 2 จąมćกกüŠćผลตĂบแทน

จćกกćรลงทčนแบบทĊ่ 1



บทที่ 3

การปŜองกันการขาดทุนดšüยออปชั่น
โดยทĆ่üไปกćรลงทčนในĀčšนจąมĊคüćมเÿĊ่ยงทĊ่จąขćดทčน กćรลงทčนในĀčšนĂยŠćงเดĊยüนĆ้น นĆกลงทčน

มĊโĂกćÿขćดทčน เมČ่ĂรćคćĀčšนในĂนćคตมĊรćคćต่ĈกüŠćรćคćทĊ่ลงทčน ในบทนĊ้เรćจąนĈเÿนĂüĉธĊกćร

ลงทčนทĊ่ใชšĂĂปชĆ่นชŠüยในกćรกĈจĆดกćรขćดทčน โดยเรćจąพĉจćรณćกćรลงทčนในĀčšนคüบคĎŠกĆนกĆบ

กćรลงทčนในĂĂปชĆ่น

ตลĂดบทนĊ้เรćจąกĈĀนดใĀš

B คČĂ เงĉนลงทčนเรĉ่มตšน

S0 คČĂ รćคćĀčšน ณ ปŦจจčบĆน

x คČĂ รćคćĀčšน ณ üĆนใชšÿĉทธĉ

K คČĂ รćคćใชšÿĉทธĉขĂงĂĂปชĆ่น

นĂกจćกนĊ้เรćยĆงกĈĀนดใĀš

P1(x) คČĂ ผลตĂบแทนจćกกćรลงทčนในĀčšนเพĊยงĂยŠćงเดĊยü

P2(x) คČĂ ผลตĂบแทนจćกกćรลงทčนในĀčšนแลąĂĂปชĆ่น

เรćจąÿĆงเกตไดšüŠćในกćรลงทčนในĀčšนเพĊยงĂยŠćงเดĊยü เรćจąÿćมćรถซČ้ĂĀčšนไดš
B

S0
Āčšน แลąผล

ตĂบแทนจćกĀčšน ณ üĆนใชšÿĉทธĉ คČĂ x− S0 บćทตŠĂĀčšน ดĆงนĆ้น

P1(x) =
B (x− S0)

S0
(3.1)

ÿĈĀรĆบกćรลงทčนในĂĂปชĆ่นนĆ้น เรćจąกĈĀนดใĀš

np คČĂ จĈนüนพčทĂĂปชĆ่นทĊ่ลงทčน

p คČĂ คŠćพรĊเมĊ่ยมขĂงพčทĂĂปชĆ่น

nc คČĂ จĈนüนคĂลĂĂปชĆ่นทĊ่ลงทčน

c คČĂ คŠćพรĊเมĊ่ยมขĂงคĂลĂĂปชĆ่น

16mm
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บทตั้ง 3.1.

P2(x) =






P1(x)−
(
npp+ ncc

S0
+ np

)
x+ npK เมื่อ 0 ≤ x < K

P1(x)−
(
npp+ ncc

S0
− nc

)
x− ncK เมื่อ x ≥ K

พิสูจนŤ เนČ่Ăงจćก

P2(x) = ผลตĂบแทนจćกĀčšน+ ผลตĂบแทนจćกพčทĂĂปชĆ่น+ ผลตĂบแทนจćกคĂลĂĂปชĆ่น

(3.2)

ดĆงนĆ้นในกćรคĉดผลตĂบแทน เรćจąแบŠงผลตĂบแทนĂĂกเปŨน 3 ÿŠüน คČĂ ผลตĂบแทนจćกĀčšน

ผลตĂบแทนจćกพčทĂĂปชĆ่น แลąผลตĂบแทนจćกคĂลĂĂปชĆ่น

ÿŠüนที่ 1 ผลตĂบแทนจćกĀčšน

ถšćเรćซČ้ĂพčทĂĂปชĆ่นแลąคĂลĂĂปชĆ่นทĊ่รćคćใชšÿĉทธĉ K บćท จĈนüน np แลą nc Āčšน ตćมลĈดĆบ

เรćจąตšĂงจŠćยคŠćพรĊเมĊ่ยมทĆ้งĀมด npp+ncc บćท นĆ่นĀมćยคüćมüŠćเรćเĀลČĂเงĉน B−(npp+ncc)

บćท ทĈใĀšเรćÿćมćรถซČ้ĂĀčšนไดš
B − (npp+ ncc)

S0
Āčšน

เนČ่Ăงจćก เรćซČ้ĂĀčšนไüšจĈนüน
B − (npp+ ncc)

S0
Āčšน แลąผลตĂบแทนขĂงĀčšน ณ üĆนใชšÿĉทธĉ

คČĂ x− S0 บćทตŠĂĀčšน ดĆงนĆ้น ผลตĂบแทนจćกĀčšน คČĂ

(B − (npp+ ncc))(x− S0)

S0
=

B(x− S0)

S0
− (npp+ ncc)(x− S0)

S0

= P1(x)−
(npp+ ncc)(x− S0)

S0
(3.3)

ÿŠüนที่ 2 ผลตĂบแทนจćกพčทĂĂปชĆ่น จąคĈนüณโดยแบŠงเปŨน 2 กรณĊ ดĆงนĊ้

กรณĊทĊ่ 1 ถšćรćคćĀčšน ณ üĆนใชšÿĉทธĉนšĂยกüŠćรćคćใชšÿĉทธĉขĂงพčทĂĂปชĆ่น (0 ≤ x < K)

เรćจąเลČĂกใชšÿĉทธĉ ทĈใĀšเรćไดšกĈไรจćกกćรใชšÿĉทธĉ K − x บćทตŠĂĀčšน จąไดšüŠćรćยรĆบจćกกććรใชš

ÿĉทธĉพčทĂĂปชĆ่นทĆ้งĀมดคČĂ (K−x)np แตŠตšĂงเÿĊยคŠćพรĊเมĊ่ยม npp บćท ทĈใĀšไดšผลตĂบแทนจćก
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พčทĂĂปชĆ่น คČĂ

(K − x)np − npp = npK − npx− npp

กรณĊทĊ่ 2 ถšćรćคćĀčšน ณ üĆนใชšÿĉทธĉมćกกüŠćĀรČĂเทŠćกĆบรćคćใชšÿĉทธĉขĂงพčทĂĂปชĆ่น (x ≥ K)

เรćจąเลČĂกไมŠใชšÿĉทธĉ ทĈใĀšขćดทčนคŠćพรĊเมĊ่ยม npp บćท

จćกทĆ้ง 2 กรณĊ จąไดšüŠć

ผลตĂบแทนจćกพčทĂĂปชĆ่น =






npK − npx− npp เมČ่Ă 0 ≤ x < K

−npp เมČ่Ă x ≥ K
(3.4)

ÿŠüนที่ 3 ผลตĂบแทนจćกคĂลĂĂปชĆ่น จąคĈนüณโดยแบŠงเปŨน 2 กรณĊ ดĆงนĊ้

กรณĊทĊ่ 1 ถšćรćคćĀčšน ณ üĆนใชšÿĉทธĉนšĂยกüŠćรćคćใชšÿĉทธĉขĂงคĂลĂĂปชĆ่น (0 ≤ x < K)

เรćจąเลČĂกไมŠใชšÿĉทธĉ ทĈใĀšขćดทčนคŠćพรĊเมĊ่ยม ncc บćท

กรณĊทĊ่ 2 ถšćรćคćĀčšน ณ üĆนใชšÿĉทธĉมćกกüŠćĀรČĂเทŠćกĆบรćคćใชšÿĉทธĉขĂงคĂลĂĂปชĆ่น (x ≥ K)

เรćจąเลČĂกใชšÿĉทธĉ ทĈใĀšเรćไดšกĈไรจćกกćรใชšÿĉทธĉ x −K บćทตŠĂĀčšน จąไดšüŠćรćยรĆบจćกกćรใชš

ÿĉทธĉคĂลĂĂปชĆ่นคČĂ (x−K)nc บćท แตŠตšĂงเÿĊยคŠćพรĊเมĊ่ยม ncc บćท ทĈใĀšไดšผลตĂบแทนจćก

คĂลĂĂปชĆ่น คČĂ

(x−K)nc − ncc = ncx− ncK − ncc

จćกทĆ้ง 2 กรณĊ จąไดšüŠć

ผลตĂบแทนจćกคĂลĂĂปชĆ่น =






−ncc เมČ่Ă 0 ≤ x < K

ncx− ncK − ncc เมČ่Ă x ≥ K
(3.5)

จćก (3.2) - (3.5) จąไดšüŠć
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เมČ่Ă 0 ≤ x < K

P2(x) =

(
P1(x)−

(npp+ ncc)(x− S0)

S0

)
+ (npK − npx− npp)− ncc

= P1(x)−
(
npp+ ncc

S0
+ np

)
x+ npK

แลąเมČ่Ă x ≥ K

P2(x) =

(
P1(x)−

(npp+ ncc)(x− S0)

S0

)
− npp+ (ncx− ncK − ncc)

= P1(x)−
(
npp+ ncc

S0
− nc

)
x− ncK

ดĆงนĆ้น

P2(x) =






P1(x)−
(
npp+ ncc

S0
+ np

)
x+ npK เมČ่Ă 0 ≤ x < K

P1(x)−
(
npp+ ncc

S0
− nc

)
x− ncK เมČ่Ă x ≥ K

จćกบทตĆ้ง 3.1 ถšćเรćลงทčนในĂĂปชĆ่นเพĊยงชนĉดเดĊยü เรćจąไดšกĈไรดĆงบทแทรกตŠĂไปนĊ้

บทแทรก 3.2.

1. ถšาลงทุนในพุทออปชั่นอยŠางเดียว จะไดšวŠา

P2(x) =






P1(x)−
(
npp

S0
+ np

)
x+ npK เมื่อ 0 ≤ x < K

P1(x)−
npp

S0
x เมื่อ x ≥ K
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2. ถšาลงทุนในคอลออปชั่นอยŠางเดียว จะไดšวŠา

P2(x) =






P1(x)−
ncc

S0
x เมื่อ 0 ≤ x < K

P1(x)−
(
ncc

S0
− nc

)
x− ncK เมื่อ x ≥ K

พิสูจนŤ 1. จćกบทตĆ้ง 3.1 แทน nc = 0

2. จćกบทตĆ้ง 3.1 แทน np = 0

ĀมายเĀตุ ถšć S0 ≥ K แลšüเรćจąมĊโĂกćÿขćดทčน จćกบทตĆ้ง 3.1 จąไดšüŠć

P2(K) =
B(K − S0)

S0
−
(
npp+ ncc

S0
− nc

)
K − ncK

=
B(K − S0)

S0
−
(
npp+ ncc

S0

)
K

เนČ่Ăงจćก S0 ≥ K จąไดšüŠć
B(K − S0)

S0
≤ 0 ดĆงนĆ้น P2(K) < 0

เพรćąฉąนĆ้น เรćจąเĀ็นไดšüŠćเมČ่ĂรćคćĀčšน ณ üĆนใชšÿĉทธĉ มĊคŠćเทŠćกĆบรćคćใชšÿĉทธĉ กćรลงทčนในĀčšน

รŠüมกĆบĂĂปชĆ่นจąขćดทčน

ทฤþฎีบท 3.3. กำĀนดใĀš S0 < K จะไดšวŠาการลงทุนจะไดšกำไรเÿมอ (P2(x) > 0) ก็ตŠอเมื่อ
(npp+ ncc)K

K − S0
< B < npK

พิสูจนŤ (→) ÿมมตĉüŠć กćรลงทčนไดšกĈไร (P2(x) > 0) ÿĈĀรĆบทčก x ≥ 0

จćกบทตĆ้ง 3.1 เรćจąไดšüŠć

P2(0) = P1(0) + npK = −B + npK > 0

ดĆงนĆ้น

B < npK (3.6)
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แลąจćกบทตĆ้ง 3.1 จąไดšüŠć

P2(K) =
B(K − S0)

S0
−
(
npp+ ncc

S0

)
K > 0

ดĆงนĆ้น

B(K − S0)

S0
−
(
npp+ ncc

S0

)
K > 0

B(K − S0)− (npp+ ncc)K > 0

B(K − S0) > (npp+ ncc)K

B >
(npp+ ncc)K

K − S0
(3.7)

จćก (3.6) แลą (3.7) เรćจąไดšüŠć

(npp+ ncc)K

K − S0
< B < npK

(←) ÿมมตĉüŠć
(npp+ ncc)K

K − S0
< B < npK

เรćจąแÿดงüŠć P2(x) > 0 ÿĈĀรĆบทčก x ≥ 0 โดยเรćจąเรĉ่มตšนดšüยกćรแÿดงüŠć P2(K) > 0

จćกบทตĆ้ง 3.1 จąไดšüŠć

P2(K) =
B(K − S0)

S0
−
(
npp+ ncc

S0
− nc

)
K − ncK

=
B(K − S0)

S0
−
(
npp+ ncc

S0

)
K

=
B(K − S0)− (npp+ ncc)K

S0

จćก B >
(npp+ ncc)K

K − S0
จąไดšüŠć B(K − S0) > (npp+ ncc)K ดĆงนĆ้น P2(K) > 0

ตŠĂมćเรćจąแบŠงกćรพĉÿĎจนŤĂĂกเปŨน 2 กรณĊ ดĆงนĊ้
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กรณีที่ 1 x ≥ K จćกบทตĆ้ง 3.1 จąไดšüŠć ÿĈĀรĆบ x ≥ K

P2(x) = P1(x)−
(
npp+ ncc

S0
− nc

)
x− ncK

=
B(x− S0)

S0
−
(
npp+ ncc

S0
− nc

)
x− ncK

ดĆงนĆ้น P ′
2(x) =

B − npp− ncc+ ncS0

S0
ÿĈĀรĆบ x ∈ (K,∞)

เนČ่Ăงจćก K > K−S0 > 0 จąไดšüŠć
K

K − S0
> 1 เพรćąฉąนĆ้น

(npp+ ncc)K

K − S0
> npp+ncc

แลąจćก B >
(npp+ ncc)K

K − S0
ดĆงนĆ้น B > npp+ ncc ทĈใĀšไดšüŠć

P ′
2(x) > 0 ÿĈĀรĆบ x ∈ (K,∞)

แลąจćก P2 เปŨนฟŦงกŤชĆนตŠĂเนČ่Ăง เพรćąฉąนĆ้น P2 เปŨนฟŦงกŤชĆนเพĉ่มบนชŠüง [K,∞)

ดĆงนĆ้น ÿĈĀรĆบ x ≥ K จąไดšüŠć P2(x) ≥ P2(K) > 0

กรณีที่ 2 0 ≤ x < K จćกบทตĆ้ง 3.1 จąไดšüŠć ÿĈĀรĆบ 0 ≤ x < K

P2(x) = P1(x)−
(
npp+ ncc

S0
+ np

)
x+ npK

=
B(x− S0)

S0
−
(
npp+ ncc

S0
+ np

)
x+ npK

ดĆงนĆ้น P ′
2(x) =

B − npp− ncc− npS0

S0
ÿĈĀรĆบ x ∈ (0, K)

เรćแบŠงพĉจćรณć 2 กรณĊ ดĆงนĊ้

กรณĊทĊ่ 2.1 B ≥ npp+ ncc+ npS0

จąไดšüŠć P ′
2(x) ≥ 0 ÿĈĀรĆบ x ∈ (0, K) แลąจćก P2 เปŨนฟŦงกŤชĆนตŠĂเนČ่Ăง

เพรćąฉąนĆ้น P2 เปŨนฟŦงกŤชĆนเพĉ่มบนชŠüง [0, K) ดĆงนĆ้น ÿĈĀรĆบ x ∈ [0, K)

P2(x) ≥ P2(0) = −B + npK

จćก B < npK ดĆงนĆ้น P2(x) > 0 ÿĈĀรĆบ x ∈ [0, K)

กรณĊทĊ่ 2.2 B < npp+ ncc+ npS0

จąไดšüŠć P ′
2(x) < 0 ÿĈĀรĆบ x ∈ (0, K) แลąจćก P2 เปŨนฟŦงกŤชĆนตŠĂเนČ่Ăง
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เพรćąฉąนĆ้น P2 เปŨนฟŦงกŤชĆนลดบนชŠüง [0, K) ดĆงนĆ้น P2(x) > P2(K) > 0 ÿĈĀรĆบ x ∈ [0, K)

ĀมายเĀตุ 1. จćกทฤþฎĊบท 3.3 ถšćไมŠมĊกćรลงทčนในคĂลĂĂปชĆ่น (นĆ่นคČĂ nc = 0) จąไดšüŠć

กćรลงทčนจąไดšกĈไรเÿมĂ ก็ตŠĂเมČ่Ă
nppK

K − S0
< B < npK

2. จćกทฤþฎĊบท 3.3 ถšćไมŠมĊกćรลงทčนในพčทĂĂปชĆ่น (นĆ่นคČĂ np = 0) เรćจąมĊโĂกćÿทĊ่จąไมŠไดš

กĈไรจćกกćรลงทčน เนČ่ĂงจćกเงČ่Ăนไข
nccK

K − S0
< B < 0 ไมŠจรĉง



บทที่ 4

กราฟแÿดงผลตอบแทนจากการลงทุน
จćกบททĊ่ 3 เรćทรćบแลšüüŠćกćรลงทčนในĀčšนรŠüมกĆบĂĂปชĆ่นจąทĈใĀšไมŠมĊกćรขćดทčนในเงČ่Ăนไข

ใดบšćง ซċ่งในบทนĊ้เรćจąนĈเÿนĂกรćฟขĂงกćรลงทčนตŠćงๆ ทĊ่ทĈใĀšกćรลงทčนไดšกĈไร เรćทรćบüŠćถšć

มĊกćรลงทčนในĀčšนเพĊยงĂยŠćงเดĊยü ผลตĂบแทนคČĂ

P1(x) =
B(x− S0)

S0

ซċ่งถšćเรćเขĊยนกรćฟขĂง y = P1(x) จąไดšดĆงรĎปตŠĂไปนĊ้

รĎปทĊ่ 4.1: กรćฟแÿดงผลตĂบแทนจćกกćรลงทčนĀčšนเพĊยงĂยŠćงเดĊยü

จćกรĎปทĊ่ 4.1 เรćจąเĀ็นไดšüŠćเรćจąขćดทčนเมČ่ĂรćคćĀčšน x < S0

จćกทฤþฎĊบท 3.3 เงČ่ĂนไขทĊ่จąทĈใĀšกćรลงทčนจąมĊกĈไรเÿมĂ คČĂ S0 < K แลą
(npp+ ncc)K

K − S0
< B < npK

ตŠĂไปนĊ้เรćจąแÿดงกรćฟขĂงผลตĂบแทนขĂงกćรลงทčนในĀčšนรŠüมกĆบĂĂปชĆ่น เมČ่Ă S0 < K

แลą
(npp+ ncc)K

K − S0
< B < npK

24mm
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จćก B < npK แลą

P2(x) =






B(x− S0)

S0
−
(
npp+ ncc

S0
+ np

)
x+ npK เมČ่Ă 0 ≤ x < K

B(x− S0)

S0
−
(
npp+ ncc

S0
− nc

)
x− ncK เมČ่Ă x ≥ K

จąไดšüŠć

P2(0) = −B + npK > 0 (4.1)

จćก B >
(npp+ ncc)K

K − S0
จąไดšüŠć

P2(K) =
B(K − S0)

S0
−
(
npp+ ncc

S0

)
K > 0 (4.2)

นĂกจćกนĊ้เรćจąเĀ็นไดšüŠć P2 เปŨนฟŦงกŤชĆนตŠĂเนČ่Ăง

จćกทฤþฎĊบท 3.3 ในกćรพĉÿĎจนŤกรณĊทĊ่ 1 เรćทรćบüŠć P2 เปŨนฟŦงกŤชĆนเพĉ่มบนชŠüง [K,∞)

ดĆงนĆ้นเรćจąเขĊยนกรćฟ P2 บนชŠüง [K,∞) ไดšดĆงนĊ้

รĎปทĊ่ 4.2: กรćฟ P2 บนชŠüง [K,∞) เมČ่Ă S0 < K แลą B >
(npp+ ncc)K

K − S0
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ตŠĂไปเรćจąเขĊยนกรćฟ P2 บนชŠüง [0, K) โดยแบŠงเปŨน 3 กรณĊ ดĆงนĊ้

กรณีที่ 1 B > npp+ ncc+ npS0

จćกทฤþฎĊบท 3.3 ในกćรพĉÿĎจนŤกรณĊทĊ่ 2.1 เรćทรćบüŠć P2 เปŨนฟŦงกŤชĆนเพĉ่มบนชŠüง [0, K) แลą

จćก (4.1) จąไดšüŠć ÿĈĀรĆบ x ∈ [0, K)

0 < P2(0) ≤ P2(x) ≤ P2(K) =
B(K − S0)

S0
− (npp+ ncc)K

S0
(4.3)

ตŠĂไปเรćจąแÿดงüŠć P2(0) < P2(K)

เนČ่Ăงจćก

npp+ ncc+ npS0 < B

npS0 < B − npp− ncc

npS0K < (B − npp− ncc)K

npK <
(B − npp− ncc)K

S0

−B + npK < −B +
(B − npp− ncc)K

S0

−B + npK <
−BS0 + (B − npp− ncc)K

S0

−B + npK <
B(K − S0)

S0
− (npp+ ncc)K

S0

ดĆงนĆ้น

P2(0) < P2(K) (4.4)

จćก (4.1), (4.3) แลą (4.4) เรćจąไดšกรćฟ P2 บนชŠüง [0, K) ดĆงตŠĂไปนĊ้
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รĎปทĊ่ 4.3: กรćฟ P2 บนชŠüง [0, K) เมČ่Ă S0 < K แลą B < npK แลą B > npp+ncc+npS0

จćกกรćฟในรĎปทĊ่ 4.2 แลąรĎปทĊ่ 4.3 เรćจąไดšกรćฟขĂง P2 ดĆงรĎปตŠĂไปนĊ้

รĎปทĊ่ 4.4: กรćฟ P2 เมČ่Ă S0 < K แลą B < npK แลą B > npp+ ncc+ npS0
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กรณีที่ 2 B = npp+ ncc+ npS0

จćกทฤþฎĊบท 3.3 ในกćรพĉÿĎจนŤกรณĊทĊ่ 2.1 เรćทรćบüŠć P2 เปŨนฟŦงกŤชĆนคงทĊ่บนชŠüง [0, K) แลą

จćก (4.1) จąไดšüŠć ÿĈĀรĆบ x ∈ [0, K)

0 < P2(0) = P2(x) ≤ P2(K) =
B(K − S0)

S0
− (npp+ ncc)K

S0
(4.5)

ตŠĂไปเรćจąแÿดงüŠć P2(0) = P2(K)

เนČ่Ăงจćก

npp+ ncc+ npS0 = B

เรćÿćมćรถแÿดงในทĈนĂงเดĊยüกĆบ (4.4) จąไดšüŠć

P2(0) = P2(K) (4.6)

จćก (4.1), (4.5) แลą (4.6) เรćจąไดšกรćฟ P2 บนชŠüง [0, K) ดĆงตŠĂไปนĊ้

รĎปทĊ่ 4.5: กรćฟ P2 บนชŠüง [0, K) เมČ่Ă S0 < K แลą B < npK แลą B = npp+ncc+npS0

จćกกรćฟในรĎปทĊ่ 4.2 แลą 4.5 เรćจąไดšกรćฟขĂง P2 ดĆงรĎปตŠĂไปนĊ้
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รĎปทĊ่ 4.6: กรćฟ P2 เมČ่Ă S0 < K แลą B < npK แลą B = npp+ ncc+ npS0

กรณีที่ 3 B < npp+ ncc+ npS0

จćกทฤþฎĊบท 3.3 ในกćรพĉÿĎจนŤกรณĊทĊ่ 2.2 เรćทรćบüŠć P2 เปŨนฟŦงกŤชĆนลดบนชŠüง [0, K) แลą

จćก (4.1) แลą (4.2) จąไดšüŠć ÿĈĀรĆบ x ∈ [0, K)

0 < P2(K) ≤ P2(x) ≤ P2(0) = −B + npK (4.7)

ตŠĂไปเรćจąแÿดงüŠć P2(0) > P2(K)

เนČ่Ăงจćก

npp+ ncc+ npS0 > B

เรćÿćมćรถแÿดงในทĈนĂงเดĊยüกĆบ (4.4) จąไดšüŠć

P2(0) > P2(K) (4.8)

จćก (4.1), (4.7) แลą (4.8) เรćจąไดšกรćฟ P2 บนชŠüง [0, K) ดĆงตŠĂไปนĊ้
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รĎปทĊ่ 4.7: กรćฟ P2 บนชŠüง [0, K) เมČ่Ă S0 < K แลą B < npK แลą B < npp+ncc+npS0

จćกกรćฟในรĎปทĊ่ 4.2 แลą 4.7 เรćจąไดšกรćฟขĂง P2 ดĆงรĎปตŠĂไปนĊ้

รĎปทĊ่ 4.8: กรćฟ P2 เมČ่Ă S0 < K แลą B < npK แลą B < npp+ ncc+ npS0

จćกรĎปทĊ่ 4.4, รĎปทĊ่ 4.6 แลąรĎปทĊ่ 4.8 เรćจąเĀ็นüŠćกĈไรทĊ่ไดšจąไมŠนšĂยกüŠć

min
{
npK − B,

B(K − S0)− (npp+ ncc)K

S0

}
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ภาคผนüก
แบบเÿนอĀัüขšอโครงงาน รายüิชา 2301399 Project Proposal

ปŘการýึกþา 2563

ชČ่Ăโครงงćน (ภćþćไทย) กćรปŜĂงกĆนกćรขćดทčนดšüยĂĂปชĆ่น

ชČ่Ăโครงงćน (ภćþćĂĆงกฤþ) Loss Protection with Options

ĂćจćรยŤทĊ่ปรċกþć ý.ดร.กฤþณą เนĊยมมณĊ

รý.ทĉพüĆลยŤ ÿĆนตĉüĉภćนนทŤ

ผĎšดĈเนĉนกćร นćงÿćü ýรĆณยŤพร แกšüคĈลć เลขปรąจĈตĆüนĉÿĉต 6033537923

ÿćขćüĉชćคณĉตýćÿตรŤ ภćคüĉชćคณĉตýćÿตรŤแลąüĉทยćกćรคĂมพĉüเตĂรŤ

คณąüĉทยćýćÿตรŤ จčāćลงกรณŤมĀćüĉทยćลĆย

ĀลักการและเĀตุผล

ในปŦจจčบĆนนĆกลงทčนมĊทćงเลČĂกในกćรลงทčนทĊ่ĀลćกĀลćยไมŠüŠćจąเปŨนกćรลงทčนในตรćÿćร

ทčน (Equity Instruments) ตรćÿćรĀนĊ้ (Bond) ĀรČĂตรćÿćรĂนčพĆนธŤ (Derivatives) กćรลงทčนใน

กĂงทčนรüม (Mutual Fund) ก็เปŨนĂĊกทćงเลČĂกĀนċ่งทĊ่นŠćÿนใจ ไมŠüŠćจąเปŨน กĂงทčนรüมตรćÿćร

ĀนĊ้ (Fixed Income Fund) กĂงทčนรüมผÿม (Mixed Fund) ĀรČĂ กĂงทčนรüมตรćÿćรทčน (Equity

Fund) เนČ่ĂงจćกเปŨนกćรลงทčนทĊ่กรąจćยคüćมเÿĊ่ยง ĂĊกทĆ้งยĆงเปŨนกćรลงทčนทĊ่มĊผĎšเชĊ่ยüชćญในกćร

ลงทčน ĀรČĂเรĊยกĂĊกĂยŠćงĀนċ่งüŠć ผĎšจĆดกćรกĂงทčน มćทĈĀนšćทĊ่บรĉĀćรกćรลงทčนแทนผĎšลงทčน ซċ่ง

กĂงทčนรüมในบćงกĂงทčนĂćจมĊกćรลงทčน โดยกćรแบŠงเงĉนลงทčนมćลงทčนในตรćÿćรĂนčพĆนธŤ เชŠน

ฟŗüเจĂรŤÿ (Futures) ĀรČĂ ĂĂปชĆ่น (Options) เพČ่ĂใĀšกćรลงทčนมĊปรąÿĉทธĉภćพมćกขċ้น ĀรČĂเพČ่Ă

ลดกćรขćดทčนในกćรลงทčน ในโครงงćนนĊ้เรćÿนใจกćรลงทčนในตรćÿćรĂนčพĆนธŤ ปรąเภทĂĂปชĆ่น

เพČ่ĂชŠüยปŜĂงกĆนกćรขćดทčนจćกกćรลงทčน

ĂĂปชĆ่น คČĂ ÿĆญญćÿĉทธĉในกćรซČ้Ă ĀรČĂขćยÿĉนทรĆพยŤĂšćงĂĉง รąĀüŠćงผĎšซČ้ĂแลąผĎšขćย โดยทĊ่

ÿĆญญćÿĉทธĉในกćรซČ้Ă เรĊยกüŠć คĂลĂĂปชĆ่น (Call Options) แลąÿĆญญćÿĉทธĉในกćรขćย เรĊยกüŠć

พčทĂĂปชĆ่น (Put Options) โดยในÿĆญญćจąรąบčจĈนüนĀčšนแลąรćคćใชšÿĉทธĉ (Strike price) ใน

ĂนćคตไüšĂยŠćงชĆดเจน แลąเมČ่ĂถċงเüลćผĎšซČ้ĂมĊÿĉทธĉในกćรตĆดÿĉนใจüŠćจąใชšÿĉทธĉĀรČĂไมŠใชšÿĉทธĉก็ไดš

แตŠเมČ่ĂผĎšซČ้ĂตšĂงกćรใชšÿĉทธĉ ผĎšขćยจąตšĂงยĂมใĀšผĎšซČ้ĂใชšÿĉทธĉตćมทĊ่ตกลงกĆนไüšในÿĆญญć

ผĎšจĆดทĈโครงงćนมĊคüćมÿนใจทĊ่จąตรüจÿĂบคĈกลŠćüĂšćงทĊ่üŠćกćรลงทčนในตรćÿćรĂนčพĆนธŤ

จąทĈใĀšขćดทčนนšĂยลง ผĎšจĆดทĈโครงงćนไดšทĈกćรรüบรüมขšĂมĎลขĂงกĂงทčนรüมตรćÿćรทčน คČĂ

#
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กĂงทčนทĊ่นĈเงĉนÿŠüนใĀญŠไปลงทčนในĀčšน จćกบรĉþĆทĀลĆกทรĆพยŤจĆดกćรกĂงทčน (บลจ.) จĈนüน 6

บรĉþĆท ณ ชŠüงเüลć ตĆ้งแตŠจĆดตĆ้งกĂงทčนจนถċงปŦจจčบĆน โดยแตŠลąบรĉþĆทจąเปรĊยบเทĊยบผลตĂบแทน

จćกกĂงทčนรüม 2 แบบ ไดšแกŠ

แบบทĊ่ 1: กĂงทčนทĊ่ไมŠมĊกćรลงทčนในตรćÿćรĂนčพĆนธŤ

แบบทĊ่ 2: กĂงทčนทĊ่มĊกćรลงทčนในตรćÿćรĂนčพĆนธŤ

ซċ่งจćกขšĂมĎลในĂดĊตไดšผลลĆพธŤüŠć กćรลงทčนในกĂงทčนแบบทĊ่ 2 ไมŠไดšชŠüยใĀšผลปรąกĂบกćรดĊกüŠć

กćรลงทčนในกĂงทčนแบบทĊ่ 1 เÿมĂไป นĆ่นคČĂกćรลงทčนในกĂงทčนแบบทĊ่ 2 มĊโĂกćÿทĊ่จąขćดทčน

มćกกüŠćกćรลงทčนในกĂงทčนแบบทĊ่ 1

จćกผลลĆพธŤดĆงกลŠćü ในโครงงćนฉบĆบนĊ้ เรćจąýċกþćüĉธĊทĊ่จąชŠüยปŜĂงกĆนกćรขćดทčนจćกกćร

ลงทčนดšüยĂĂปชĆ่น นĆ่นคČĂüĉธĊกćรลงทčนทĊ่จąทĈใĀšเรćไมŠขćดทčน ในกรณĊตŠćง ๆ ขĂงกćรลงทčน

üัตถุประÿงคŤ

1. ýċกþćüĉธĊกćรลงทčนรŠüมกĆบĂĂปชĆ่นทĊ่จąชŠüยปŜĂงกĆนกćรขćดทčนในกćรลงทčน

2. üĉเครćąĀŤกรณĊตŠćง ๆ ขĂงกćรลงทčนรŠüมกĆบĂĂปชĆ่นทĊ่จąชŠüยปŜĂงกĆนกćรขćดทčนในกćรลงทčน

ขอบเขตของโครงงาน

โครงงćนนĊ้จąýċกþćüĉธĊกćรลงทčนรŠüมกĆบĂĂปชĆ่นทĊ่จąชŠüยปŜĂงกĆนกćรขćดทčนในกćรลงทčน โดย

เปรĊยบเทĊยบผลตĂบแทนจćกกćรลงทčนในĀčšนเพĊยงĂยŠćงเดĊยü กĆบผลตĂบแทนจćกกćรลงทčนในĀčšน

รŠüมกĆบĂĂปชĆ่น

üิธีการดำเนินการ

1. ýċกþćปŦญĀć ÿČบคšนขšĂมĎลเพĉ่มเตĉมเกĊ่ยüกĆบĀĆüขšĂทĊ่กĈĀนด

2. ýċกþćüĉธĊกćรลงทčนรŠüมกĆบĂĂปชĆ่นทĊ่จąชŠüยปŜĂงกĆนกćรขćดทčนในกćรลงทčน

3. üĉเครćąĀŤกรณĊตŠćง ๆ ขĂงกćรลงทčนรŠüมกĆบĂĂปชĆ่นทĊ่จąชŠüยปŜĂงกĆนกćรขćดทčนในกćรลงทčน

4. ตรüจÿĂบคüćมถĎกตšĂงขĂงผลกćรดĈเนĉนงćน

5. ÿรčปแลąจĆดทĈรĎปเลŠมรćยงćน

ประโยชนŤที่คาดüŠาจะไดšรับ

1. ไดšüĉธĊกćรลงทčนรŠüมกĆบĂĂปชĆ่นทĊ่จąปŜĂงกĆบกćรขćดทčนในกćรลงทčน

2. ทรćบถċงกรณĊตŠćง ๆ ทĊ่กćรลงทčนในĂĂปชĆ่นจąชŠüยปŜĂงกĆนกćรขćดทčนในกćรทčน
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อุปกรณŤและเครื่องมือที่ใชš

1. กรąดćþ A4

2. โปรแกรม Latex

3. โปรแกรม Microsoft Word

4. โปรแกรม Microsoft PowerPoint

5. เครČ่ĂงคĂมพĉüเตĂรŤ

งบประมาณ

1. LIGHTNING DIGITAL AV ADAPTER-ITS 1,790 บćท

2. LOGITECH KEYS-TO-GO KTBD WITH STAND-PAC 2,490 บćท

เอกÿารอšางอิง

[1] บรĉþĆทĀลĆกทรĆพยŤ แมคคüĂรĊ (ปรąเทýไทย) จĈกĆด, คšนĀć DW. (2563). [ĂĂนไลนŤ]. เขšćถċงไดš

จćก https://www.thaidw.com/tools/dwsearch. (üĆนทĊ่คšนขšĂมĎล: 14 กรกฎćคม 2563)

[2] บรĉþĆท ĀลĆกทรĆพยŤจĆดกćรกĂงทčนกรčงýรĊ จĈกĆด, กĂงทčนรüมĀčšนรąยąยćü. (2563). [ĂĂนไลนŤ].

เขšćถċงไดšจćก https://www.krungsriasset.com/TH/FundGroupDetail.html?gid=114.

(üĆนทĊ่คšนขšĂมĎล: 10 กรกฎćคม 2563)



36

[3] บรĉþĆท ĀลĆกทรĆพยŤจĆดกćรกĂงทčนแลนดŤ แĂนดŤ เăšćÿŤ จĈกĆด, กĂงทčนรüม. (2563). [ĂĂนไลนŤ].

เขšćถċงไดšจćก https://www.lhfund.co.th/MutualFund. (üĆนทĊ่คšนขšĂมĎล: 10 กรกฎćคม

2563)

[4] บรĉþĆท ĀลĆกทรĆพยŤจĆดกćรกĂงทčนกÿĉกรไทย จĈกĆด, กĂงทčนรüม. (2563). [ĂĂนไลนŤ]. เขšć

ถċงไดšจćก https://www.kasikornasset.com/th/mutual-fund/fund-template/Pages/

default.aspx. (üĆนทĊ่คšนขšĂมĎล: 9 กรกฎćคม 2563)

[5] บรĉþĆท ĀลĆกทรĆพยŤจĆดกćรกĂงทčนยĎโĂบĊ (ปรąเทýไทย) จĈกĆด, กĂงทčนรüม. (2562). [ĂĂนไลนŤ].

เขšćถċงไดšจćก https://www.uobam.co.th/th/fund-type/2/equity. (üĆนทĊ่คšนขšĂมĎล: 9

กรกฎćคม 2563)

[6] บรĉþĆท ĀลĆกทรĆพยŤจĆดกćรกĂงทčนบĆüĀลüง จĈกĆด, กĂงทčนรüมตรćÿććรทčน. (2562). [ĂĂนไลนŤ].

เขšćถċงไดšจćก https://www.bangkokbank.com/th-TH/Personal/Save-And-Invest/

Mutual-Funds/Equity-Funds. (üĆนทĊ่คšนขšĂมĎล: 9 กรกฎćคม 2563)

[7] บรĉþĆท ĀลĆกทรĆพยŤจĆดกćรกĂงทčนธนชćต จĈกĆด, กĂงทčนรüม. (2562). [ĂĂนไลนŤ]. เขšćถċงไดšจćก

https://www.thanachartfundeastspring.com/TFUNDWEBV4/infomf/mf_1_index.aspx.

(üĆนทĊ่คšนขšĂมĎล: 9 กรกฎćคม 2563)

[8] บรĉþĆทĀลĆกทรĆพยŤ บĆüĀลüง จĈกĆด (มĀćชน), SET50 Index Options. (2563). [ĂĂนไลนŤ].

เขšćถċงไดšจćก https://www01.bualuang.co.th/th/db_set50options.php. (üĆนทĊ่คšนขšĂมĎล:

12 มĉถčนćยน 2563)

[9] บรĉþĆทĀลĆกทรĆพยŤ เคจĊไĂ (ปรąเทýไทย) จĈกĆด (มĀćชน), รĎšจĆก DW. (2563). [ĂĂนไลนŤ]. เขšćถċง

ไดšจćก https://www.thaiwarrant.com/th/knowledge/whatsdw.asp. (üĆนทĊ่คšนขšĂมĎล:

12 มĉถčนćยน 2563)

[10] บรĉþĆท ตลćดÿĆญญćซČ้ĂขćยลŠüงĀนšć (ปรąเทýไทย) จĈกĆด (มĀćชน), SET50 Index Options.

(2563). [ĂĂนไลนŤ]. เขšćถċงไดšจćก https://www.tfex.co.th/th/products/s50io-spec.html.

(üĆนทĊ่คšนขšĂมĎล: 2 มĉถčนćยน 2563)

[11] กฤþณą เนĊยมมณĊ, ĂĂปชĆ่น. เĂกÿćรปรąกĂบกćรÿĂน ”MATH DERIVATIVES”. 2562,

Āนšć 11-16.



37

ประüัติผูšเขียน

นćงÿćüýรĆณยŤพร แกšüคĈลć

เลขปรąจĈตĆüนĉÿĉต 6033537923

ÿćขćüĉชćคณĉตýćÿตรŤ

ภćคüĉชćคณĉตýćÿตรŤแลąüĉทยćกćรคĂมพĉüเตĂรŤ

คณąüĉทยćýćÿตรŤ จčāćลงกรณŤมĀćüĉทยćลĆย
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