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สารนิพนธ์เร่ืองการศึกษาเคร่ืองมือทางเทคนิค Bollinger Bands เปรียบเทียบกับการซื้อ
แล้วถือส าเร็จลุล่วงได้ เนื่องจากได้รับค าปรึกษา แนวคิด และข้อเสนอแนะทางด้านวิชาการ จาก
ผู้ช่วยศาสตราจารย์ปิยภัสร ธาระวานิช อาจารย์ที่ปรึกษาในการศึกษาอิสระคร้ังนี้ อีกทั้งยังให้ความ
ช่วยเหลือในการตรวจสอบแก้ไขเน้ือหาตลอดจนช่วยก ากับดูแลกระบวนการจัดท าการศึกษาฉบับนี้
ให้ส าเร็จตามก าหนดเวลา รวมถึงรองศาตราจารย์ธาตรี จันทรโคลิกา ที่ได้ให้ค าแนะน าในส่วนของ
เน้ือหาและการจัดท าการศึกษาฉบับนี้ ซึ่งคณะผู้วิจัยขอขอบพระคุณเป็นอย่างสูงมา ณ ที่นี้ 

นอกจากนี้คณะผู้วิจัยต้องขอขอบคุณผู้เอ้ือเฟื้อข้อมูลในการศึกษาอิสระคร้ังนี้จาก 
Thomson Reuters แ ล ะ  FTSE SET ต ลอดจน ขอขอบพ ระคุณ คณ าจารย์ วิ ท ย าลั ย จั ด ก าร 
มหาวิทยาลัยมหิดล ทุกท่านที่ได้ประสิทธิ์ประสาทวิชาความรู้ และให้ค าปรึกษาตลอดระยะเวลา
การศึกษาของคณะผู้วิจัย 

รวมทั้งคณะผู้วิจัยขอขอบพระคุณบิดา มารดา พี่น้อง ผู้บังคับบัญชา และเพื่อนๆ  ที่
ช่วยเหลือสนับสนุน และให้ก าลังใจคณะผู้วิจัยมาโดยตลอด สุดท้ายนี้คณะผู้วิจัยหวังเป็นอย่างยิ่งว่า
สารนิพนธ์ฉบับนี้จะเป็นประโยชน์ต่อผู้ที่สนใจไม่มากก็น้อย และเป็นแนวทางต่อผู้ที่จะท าการศึกษา
เร่ืองที่เกี่ยวข้องเพิ่มเติมต่อไปในอนาคต หากสารนิพนธ์ฉบับนี้มีข้อผิดพลาดประการใด คณะผู้วิจัย
ขอรับไว้ และขออภัยมา ณ ที่นี้ 
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บทคัดย่อ 
 งานวิจัยนี้เป็นการศึกษาเกี่ยวกับเครื่องมือทางเทคนิค Bollinger Bands (BB) เพื่อเปรียบเทียบกับ
วิธีการซ้ือแล้วถือ (Buy and Hold) และเพื่อหาค่าพารามิเตอร์ที่ให้ผลตอบแทนมากที่ สุด โดยข้อมูลที่ใช้ใน
การศึกษาเป็นข้อมูลของหลักทรัพย์จ านวน 90 หลักทรัพย์ ที่ถูกคัดเลือกมาจาก FTSE SET INDEX ซ่ึงแบ่งตาม
มูลค่าหลักทรัพย์ในตลาดเป็น ขนาดใหญ่ ขนาดกลาง และขนาดเล็ก จากนั้นแบ่งการทดสอบออกเป็น 2 แบบ คือ 
Walk Forward Analysis และ Training Period - Trading Period โดยข้อมูลของการทดสอบแบบ Walk Forward 
Analysis จะใช้ข้อมูลรายวันในการทดสอบ ส่วนแบบ Training Period - Trading Period จะแบ่งข้อมูลออกเป็น
แบบรายวัน ราย 60 นาที ราย 30 นาที และราย 5 นาที ซ่ึงโปรแกรมที่น ามาใช้ทดสอบกับเครื่องมือทางเทคนิคดัง
กล่าวคือ Metastock และสามารถสรุปผลการศึกษาในครั้งนี้ได้ว่า 

การทดสอบแบบ Training Period - Trading Period แบ่งช่วงเวลาออกเป็น 2 ช่วง โดยในช่วงแรก 
(Training Period) จะท าการซ้ือขายหลักทรัพย์เพื่อหาค่าพารามิเตอร์ที่ให้ผลตอบแทนมากที่สุด มาใช้ในการ
ทดสอบซื้อขายหลักทรัพย์ในช่วงหลัง ซ่ึงพบว่าในข้อมูลรายวันของเครื่องมือทางเทคนิค Bollinger Bands สามารถ
ให้ผลตอบแทนได้ดีกว่าวิธีซ้ือแล้วถือ (Buy and Hold) และผลตอบแทนของ SET INDEX 

การทดสอบแบบ Walk Forward Analysis เป็นการทดสอบโดยน าค่าพารามิเตอร์ที่ให้ผลตอบแทน
มากที่สุดจากการทดลองซื้อขายหลักทรัพย์ใน 5 ปีย้อนหลังมาทดสอบต่อใน 1 ปีถัดไปขยับไปเรื่อยๆ ทีละ1 ปี ใน
งานวิจัยนี้เริ่มทดสอบตั้งแต่ปี 2550 จนถึงปี 2559 ในข้อมูลรายวันเท่านั้น ซ่ึงผลการทดสอบพบว่า เครื่องมือทาง
เทคนิค Bollinger Bands สามารถให้ผลตอบแทนมากกว่าผลตอบแทนของ SET INDEX ในช่วงเวลาที่ท าการ
ทดสอบเป็นส่วนใหญ่ และในบางปีนั้นยังให้ผลตอบแทนมากกว่าวิธีซ้ือแล้วถือ (Buy and Hold) ด้วย 

การทดสอบสรุปผลได้ว่า ในปีที่ผลตอบแทนของตลาดต่ าเครื่องมือทางเทคนิคจะสามารถให้
ผลตอบแทนที่ดีกว่าวิธีซ้ือแล้วถือ (Buy and Hold) แต่เมื่อพิจารณาถึงค่าความเสี่ยงด้วยแล้ว นักลงทุนก็ต้องยอมรับ
กับค่าความเสี่ยงที่สูงขึ้นด้วยเช่นกัน และการเพิ่มเงื่อนไข เช่น การหยุดขาดทุน (Stop/Loss) อาจส่งผลให้เครื่องมือ
ทางเทคนิคมีประสิทธิภาพมากย่ิงขึ้น 
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บทที่  1 
บทน ำ 

 
 

 เคร่ืองมือทางเทคนิค (Technical Analysis) เป็นการศึกษาพฤติกรรมของหลักทรัพย์
โดยใช้ข้อมูลในอดีตซึ่งเป็นข้อมูลที่เกี่ยวข้องกับราคา ปริมาณการซื้อขายของหลักทรัพย์ตัวนั้นๆ ใน
การหาความเป็นไปได้และความน่าจะเป็นของราคาหลักทรัพย์ในอนาคต ซึ่งแตกต่างจากการ
ประเมินมูลค่าหลักทรัพย์จากปัจจัยพื้นฐานของบริษัท เช่น รายงานประจ าปี งบการเงิน แนวโน้ม
สภาวะทางเศรษฐกิจ และการคาดการณ์การเติบโตของกิจการในอุตสาหกรรม เป็นต้น โดยมี
หลักการพิจารณาการเคลื่อนไหวของราคา คือ ราคาเป็นผลรวมที่สะท้อนปัจจัยต่างๆ ในตลาดเอาไว้
หมดแล้ว (Price Discount Everything) ราคาจะเคลื่อนไหวไปตามแนวโน้มในช่วงเวลาหนึ่งก่อนจะ
มีปัจจัยภายนอกมาท าให้การเคลื่อนไหวนั้นเปลี่ยนแปลงแนวโน้มไป (Trend & Momentum) และ
พฤติกรรมราคาจะเคลื่อนที่ซ้ ารอยเดิม (History Repeat Itself) จากนั้นจึงน ามาสร้างเป็นเคร่ืองมือชี้
วัด (Indicator) เพื่อก าหนดจุดซื้อขายในการท าก าไร หรือก าหนดแนวโน้มของหลักทรัพย์ในอนาคต 

ในการวิจัยนี้มีการน าเคร่ืองมือทางเทคนิคมาใช้ คือ Bollinger Bands (BBเป็นการจับ
สัญญาณซื้อขายโดยการดูความเปลี่ยนแปลงของราคาในอดีต ซึ่งถูกสร้างจากระดับค่า Standard 
deviation level ที่อยู่ เหนือและต่ากว่ากว่า Moving average เพื่อวัดการแกว่งตัวของราคาว่าจะ
สามารถสร้างผลตอบแทนได้ดีหรือไม่ และเปรียบเทียบผลตอบแทนที่ได้จากเคร่ืองมือทางเทคนิค
กับผลตอบแทนที่ได้รับจากการซื้อแล้วถือ (Buy and Hold) ว่าวิธีใดสามารถท าผลตอบแทนได้ดีกว่า
กัน 

โดยในการทดสอบได้แบ่งวิธีการทดสอบออกเป็น 2 แบบ คือ วิธีการทดสอบแบบ 
Training Period/Trading Period โดยใช้ข้อมูลเป็น รายวัน ราย 60 นาที ราย 30 นาที และ ราย 5 นาที 
ซึ่งจะแบ่งข้อมูลออกเป็นช่วงคร่ึงระยะเวลาแรก เรียกว่า  Training Period เพื่อหาค่าพารามิเตอร์ที่
สามารถให้ผลตอบแทนได้มากที่สุดมาทดสอบในช่วงคร่ึงระยะเวลาหลัง เรียกว่า Trading Period 
เช่น ในข้อมูลรายวันได้รวบรวมข้อมูลเป็นระยะเวลา 9 ปี เร่ิมตั้งแต่ปี  2550 - 2559 ซึ่งจะแบ่งช่วง 5 
ปีแรก เป็น Training Period คือ วันที่ 2 เมษายน 2550 ถึง 31 มีนาคม 2555 และ ช่วง 4 ปีหลังเป็น 
Trading Period คือ วันที่  1 เมษายน 2555 ถึง 31 มีนาคม 2559  และวิธีการทดสอบแบบ Walk 
Forward Analysis เป็นการวิเคราะห์แบบก้าวเดินไปข้างหน้า โดยใช้ข้อมูลรายวันแบ่งเป็น 2 ช่วง 
ช่วงแรกเรียกว่า ช่วง In Sample Period เร่ิมตั้งแต่ ปี 2550 - 2555 เป็นช่วงระยะเวลา 5 ปีย้อนหลัง 
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ส าหรับหาค่าพารามิเตอร์ที่ให้ผลตอบแทนมากที่สุดเพื่อใช้เป็นพารามิเตอร์ในการซื้อขายจริง ที่
เรียกว่า ช่วง Out-of-Sample Period เป็นระยะเวลา 1 ปีต่อเนื่องจาก 5 ปีแรก คือ ปี 2556 ซึ่งจะแบ่ง
แบบนี้ไปเร่ือยๆ ตลอดในช่วงเวลาที่ทดสอบ โดยในการทดสอบทั้ง 2 แบบนี้ใช้ข้อมูลของ
หลักทรัพย์จ านวน 90 หลักทรัพย์ และพิจารณาถึงปัจจัยที่น่าจะมีผลในการสร้างผลตอบแทน จึงแบ่ง
หลักทรัพย์ตามมูลค่าหลักทรัพย์ในตลาด (Market Capitalization) ตามขนาดใหญ่ ขนาดกลาง และ
ขนาดเล็ก โดยอ้างอิงหลักทรัพย์ได้จาก FTSE INDEX และคิดค่าธรรมเนียมในการซื้อขายเท่ากับ 
0.1578% ในการทดสอบ โดยอ้างอิงค่าธรรมเนียมนี้มาจากการซื้อขายผ่านระบบอินเตอร์เนตของ
หลักทรัพย์บัวหลวง 

ส าหรับวัตถุประสงค์ในการศึกษางานวิจัยนี้ คือ เพื่อศึกษาหาค่าพารามิเตอร์ที่ให้
ผลตอบแทนมากที่สุดเพื่อน าไปศึกษาถึงผลตอบแทนที่ได้จากการใช้เคร่ืองมือทางเทคนิค Bollinger 
Bands (BB) เปรียบเทียบกับวิธีซื้อแล้วถือ (Buy and Hold) ว่าเคร่ืองมือทางเทคนิคสามารถให้
ผลตอบแทนได้มากกว่าหรือไม่  

จากการทดสอบแบบ Training Period/Trading Period ในข้อมูลรายวันของเคร่ืองมือ
ทางเทคนิค Bollinger Bands (BB) สามารถให้ผลตอบแทนได้ดีกว่าวิธีซื้อแล้วถือ (Buy and Hold) 
และยังให้ผลตอบแทนมากกว่าผลตอบแทนของ SET INDEX ในช่วงเวลาที่ทาการทดสอบ และจาก
การทดสอบแบบ Walk Forward Analysis พบว่า เค ร่ืองมือทางเทคนิค Bollinger Bands (BB) 
สามารถให้ผลตอบแทนมากกว่าผลตอบแทนของ SET INDEX ในช่วงเวลาที่ทาการทดสอบเป็น
ส่วนใหญ่ และในบางปีนั้นเคร่ืองมือทางเทคนิค Bollinger Bands (BB) ยังให้ผลตอบแทนมากกว่าวิธี
ซื้ อแล้วถือ  (Buy and Hold) ด้วย  และเมื่ อท าการเป รียบ เที ยบวิธีการซื้ อขายแบบ  Training 
Period/Trading Period และแบบ Walk Forward Analysis พบว่า ในหลักทรัพย์ตามมูลค่าหลักทรัพย์
ในตลาด ขนาดใหญ่ และขนาดกลาง วิธีการซื้อขายแบบ Training Period/Trading Period สามารถท า
ผลตอบแทนมากกว่าแบบ Walk Forward Analysis แต่ในตลาดขนาดเล็กวิธีการซื้อขายแบบ Walk 
Forward Analysis ให้ผลตอบแทนมากกว่า Training Period/Trading Period   

งานวิจัยนี้ยังพบอีกว่าในปีที่ผลตอบแทนของตลาดต่ า เคร่ืองมือทางเทคนิคจะสามารถ
ให้ผลตอบแทนที่ดีกว่าวิธีซื้อแล้วถือ (Buy and Hold) แต่เมื่อพิจารณาถึงค่าความเสี่ยงด้วยแล้ว นัก
ลงทุนจะต้องยอมรับกับค่าความเสี่ยงที่สูงขึ้นด้วย นักลงทุนที่รับความเสี่ยงที่เกิดขึ้นไม่ได้ จึงควรใช้
วิธีซื้อแล้วถือ (Buy and Hold) เพราะสามารถให้ผลตอบแทนได้แน่นอนกว่า 
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บทที ่ 2 

แนวคดิทีใ่ช้ศึกษางานวจิัยทีเ่กีย่วข้อง 
 
 

2.1  แนวคดิและทฤษฎทีีเ่กีย่วข้อง (Theories)  
 Fama (1970) ได้ศึกษาเร่ืองความมีประสิทธิภาพของตลาด (Efficient Market 
Hypothesis) โดยอธิบายในเร่ืองของพฤติกรรมการเปล่ียนแปลงของราคาในตลาดท่ีมีการซ้ือขายเพื่อ
คาดหวงัผลก าไร ซ่ึงราคาในปัจจุบนัไดส้ะทอ้นผลของขอ้มูลข่าวสารท่ีเก่ียวขอ้งกบัหุ้นไวแ้ลว้ ตลาด
ท่ีมีประสิทธิภาพนั้นสามารถแบ่งระดบัความมีประสิทธิภาพออกเป็น 3 ระดบั ไดแ้ก่ 
 
 2.1.1  ตลาดมีประสิทธิภาพในระดับต ่า (Weak form)  
 อธิบายว่า ราคาในปัจจุบันสะท้อนมาจากข้อมูลการซ้ือขายในอดีต ซ่ึงเป็นราคาท่ี
เหมาะสมแลว้ นกัลงทุนทางเทคนิค (Technical Trader) ซ่ึงใช้ขอ้มูลราคาในอดีตในการคาดการณ์
ราคาหุน้ไม่สามารถมีก าไรท่ีเหนือกวา่ปกติได ้
 
 2.1.2  ตลาดมีประสิทธิภาพในระดับกลาง (Semi-strong form) 
 อธิบายวา่ ราคาในปัจจุบนัสะทอ้นมาจากขอ้มูลการซ้ือขายในอดีตและขอ้มูลสาธารณะ 
ซ่ึงเป็นราคาท่ีเหมาะสมแล้ว นักลงทุนทางเทคนิค (Technical Trader) และนักลงทุนท่ีใช้ขอ้มูล
สาธารณะไม่สามารถมีก าไรท่ีเหนือกวา่ปกติได ้
 
 2.1.3  ตลาดมีประสิทธิภาพในระดับสูง (Strong form) 

อธิบายว่า ราคาในปัจจุบนัสะทอ้นมาจากขอ้มูลการซ้ือขายในอดีต ขอ้มูลสาธารณะ 
และขอ้มูลภายในบริษทั ซ่ึงเป็นราคาท่ีเหมาะสมแล้ว ไม่มีใครสามารถสร้างก าไรส่วนเกินได้ใน
ระยะยาว 

ในทางกลบักนังานวจิยัของ Grossman and Stiglitiz (1980) พบวา่ตลาดมีประสิทธิภาพ
ไม่มีจริง เน่ืองจากในการเขา้ถึงขอ้มูลนั้น มีตน้ทุนในการเขา้ถึง ดงันั้นตลาดตอ้งขาดประสิทธิภาพ
ในระดบัหน่ึง เพื่อให้การได้มาซ่ึงขอ้มูลข่าวสารสามารถสร้างก าไรได้ เพราะถา้ราคาปัจจุบนัเป็น
ราคาท่ีเหมาะสมแลว้จะไม่มีแรงจูงใจในการแสวงหาขอ้มูลใหม่ ซ่ึงจะน าไปสู่สถานการณ์ท่ีขอ้มูล
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ข่าวสารจะไม่ถูกคน้พบและสะทอ้นเขา้ไปในราคา ดงันั้น หากตลาดไม่มีประสิทธิภาพจริง แสดงวา่
การใชเ้คร่ืองมือทางเทคนิคหาสัญญาณการซ้ือขายอาจสามารถท าก าไรได ้

 
 

2.2  การศึกษาเชิงประจักษ์ทีเ่กีย่วข้อง (Empirical Studies)  
 

 2.2.1  งานวจัิยต่างประเทศ  
 ในระยะหลงัมีงานวิจยัท่ีสนบัสนุนการใชเ้คร่ืองมือทางเทคนิค เช่น Bessembinder and 

Chan (1995) ศึกษาการใชเ้คร่ืองมือทางเทคนิคไดแ้ก่ Moving Average Variable Length Moving 
Average (VMA), Fixed Length Moving Average (FMA) และ Trading Range Break (TRB) พบวา่
สามารถสร้างผลตอบแทนได้ดีกว่าการซ้ือแลว้ถือในตลาดเกิดใหม่ (Emerging Market) เช่น ใน
ประเทศมาเลเซีย ประเทศไทย และประเทศไตห้วนั แต่ใชไ้ม่ค่อยไดผ้ลในประเทศพฒันาแลว้อยา่ง
ฮ่องกง และประเทศญ่ีปุ่น และยงัพบอีกวา่สัญญาณทางเทคนิคต่างๆท่ีเกิดจากตลาดอเมริกาจะมีผล
อยา่งมากต่อตลาดเอเชีย  

งานวิจยัต่อไปน้ีเป็นงานวิจยัสนับสนุนการใช้เคร่ืองมือทางเทคนิคแต่มีเง่ือนไข เช่น 
Schulmeister (2009) ทดสอบระบบการซ้ือขายทางเทคนิคโดยใช้ประโยชน์จากโมเมนตมั ศึกษา
ผลกระทบในดชันี S & P 500 และตลาดซ้ือขายล่วงหนา้ เม่ืออยูบ่นพื้นฐานของขอ้มูลรายวนั การท า
ก าไรของเคร่ืองมือทางเทคนิคซ่ึงประกอบไปดว้ย moving average models, momentum models และ 
relative strength models ไดล้ดลงอยา่งต่อเน่ืองตั้งแต่ปี 1960 และ ไม่ไดรั้บผลก าไรตั้งแต่ตน้ปี 1990 
แต่เม่ืออยู่บนพื้นฐานของ 30 นาที ข้อมูลเดียวกนัสามารถสร้างผลตอบแทนเฉล่ีย 7.2% ต่อปีใน
ระหวา่ง ปี 1983 และ 2007 จากผลการทดสอบไม่พบแนวโนม้ท่ีลดลงในการท าก าไรจากการซ้ือขาย
ทางเทคนิคของขอ้มูล 30 นาที ซ่ึงอาจจะเป็นเพราะตลาดหุ้นมีประสิทธิภาพมากข้ึน หรือ แนวโน้ม
ราคาหลกัทรัพยข์ยบัจากรายวนัเป็น 30 นาที จึงมีความถ่ีของราคาสูงข้ึน 

Coe and Laosethakul (2010) ศึกษาเคร่ืองมือทางเทคนิคประกอบดว้ย Arithmetic 
Moving Average, Relative Strength Index และ Stochastic Oscillator โดยขอ้มูลท่ีใชใ้นการทดสอบ
เป็นช่วงปี 2000 - 2009 ประกอบดว้ย ดชันี S&P 100, NASDAQ 100 และ S&P Midcap 400 เพื่อ
เปรียบเทียบก าไรท่ีไดจ้ากการซ้ือขายกบัวิธี Buy and Hold ไดผ้ลวา่ เคร่ืองมือทางเทคนิคไม่สามารถ
ท าก าไรไดม้ากกว่าวิธี Buy and Hold ในระยะยาวได ้แนะน าวา่ควรใชก้ารวิเคราะห์พื้นฐานของ
หลกัทรัพยใ์นการเลือกลงทุนและใชเ้คร่ืองมือทางเทคนิคเป็นตัวเสริมเพื่อช่วยสร้างผลตอบแทนให้
มากข้ึนได ้โดยจะพบวา่ถา้หากใช้เคร่ืองมือทางเทคนิคหาสัญญาณการซ้ือขายเจอจะสามารถสร้าง
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ผลตอบแทนได ้ซ่ึงวิธีการหาสัญญาณท่ีเหมาะสมนั้นนอกจากการเลือกเคร่ืองมือทางเทคนิค วิธีการ
ทดสอบเพื่อหาพารามิเตอร์ท่ีเหมาะสมกบัเคร่ืองมือทางเทคนิคก็มีผลในการเพิ่มความแม่นย  าให้
เคร่ืองมือทางเทคนิคดว้ย ส่วน Hulaibi (1994) ไดท้  าการทดสอบเพื่อหาพารามิเตอร์ท่ีดีท่ีสุดส าหรับ
เคร่ืองมือช้ีวดั โดยแบ่งการทดสอบเป็น 2 วิธี แลว้ใชเ้คร่ืองมือทางเทคนิค Moving Average ในการ
ทดสอบ ผลการทดสอบพบวา่วิธีการหาพารามิเตอร์แบบ Walk-Froward คือการแบ่งขอ้มูลเป็นช่วง 
ช่วงละ 5 ปี แล้วทดสอบหาพารามิเตอร์ท่ีเหมาะสมแล้วจึงน าไปใช้ซ้ือขายในปีถัดไป ให้
ผลตอบแทนมากกวา่วิธีหาพารามิเตอร์แบบปีต่อปี คือทดสอบหาพารามิเตอร์ในปีหน่ึงแลว้น าไปใช้
ในปีถัดไป นอกจากนั้นการเลือกหลักทรัพย์เพื่อทดสอบก็มีผลกับผลตอบแทนท่ีได้ Bauman, 
Conover and Miller (1998) ไดท้ดสอบโดยการจดักลุ่มหลกัทรัพยต์ามขนาดของธุรกิจ 
 โดยพบว่าธุรกิจขนาดใหญ่และขนาดกลางจะไดผ้ลตอบแทนมากกว่าธุรกิจท่ีมีขนาด
เล็ก ทั้งน้ีถา้มีการซ้ือขายหลายคร้ัง งานวิจยัของ Bessembinder and Chan (1998) พบวา่เคร่ืองมือทาง
เทคนิคจะมีประสิทธิภาพถ้าไม่มีค่าใช้จ่ายทางธุรกรรม แต่ถ้ามีค่าใช้จ่ายทางธุรกรรมการซ้ือขาย
บ่อยคร้ังจะส่งผลใหค้่าใชจ่้ายทางธุรกรรมสูง จึงท าใหผ้ลตอบแทนไม่ไดดี้ไปกวา่การซ้ือแลว้ถือ 
 

 2.2.2  งานวจัิยในประเทศ  
 ส่วนงานวจิยัในตลาดหลกัทรัพยข์องไทย (SET index) นั้น Wissawapaisal and Parkatt 
(2014) ศึกษาโดยใชเ้คร่ืองมือทางเทคนิคอยา่งง่ายคือ Moving Average ในตลาดไทยโดยเร่ิมท าการ
ซ้ือขายตั้งแต่ เมษายน 1975 ถึง มิถุนายน 2013 รวมเป็นระยะเวลา 38 ปี พบวา่เคร่ืองมือทางเทคนิค
ไดผ้ลตอบแทนสูงกวา่และความเส่ียงนอ้ยกวา่วธีิซ้ือแลว้ถือ (Buy and Hold) ถึงแมจ้ะมีค่าธรรมเนียม
การซ้ือขาย อีกงานวิจยัหน่ึงโดย Peachavanish (2016) เป็นการศึกษาโดยใช้เคร่ืองมือทางเทคนิค 
Exponential Moving Averages (EMA) และมีการวิเคราะห์จดักลุ่ม (Cluster Analysis) เพื่อแบ่ง
หลกัทรัพย ์ทดลองกบัขอ้มูล 5 ปี ตั้งแต่ ปี 2011 - 2015 ผลปรากฎว่าเคร่ืองมือทางเทคนิคสามารถ
เอาชนะผลตอบแทนเฉล่ียของตลาดไดใ้นระยะยาว 

 จากงานวิจยัท่ีกล่าวมาจึงคาดวา่การใชเ้คร่ืองมือทางเทคนิคซ้ือขายหลกัทรัพยท่ี์อยู่ใน
ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยซ่ึงถือเป็นตลาดเกิดใหม่ (Emerging Market) และอาจยงัเป็นตลาด
ท่ียงัไม่มีประสิทธิภาพมากเท่าท่ีควร ประกอบกบัการหาพารามิเตอร์ท่ีดีท่ีสุดแบบ Walk-Forward 
Analysis อาจจะท าใหไ้ดผ้ลตอบแทนมากกวา่วธีิซ้ือแลว้ถือ (Buy and Hold)  
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บทที ่ 3 

ข้อมูลทีใ่ช้ในการศึกษา (Data) 
 
 

 ข้อมูลท่ีจะน ำมำใช้ในกำรทดสอบนั้ นเป็นข้อมูลกำรซ้ือขำยของหลักทรัพย์ท่ีจด
ทะเบียนในตลำดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย โดยมีเกณฑ์ในกำรคดัเลือกหลกัทรัพย ์และช่วงเวลำท่ี
ใชใ้นกำรศึกษำดงัน้ี 
 
 

3.1  หลกัเกณฑ์ในการคดัเลอืก  
 จ ำนวนหลกัทรัพยท่ี์ใชใ้นกำรศึกษำคดัเลือกมำทั้งหมด 90 หลกัทรัพยจ์ำก FTSE SET 
INDEX เน่ืองจำกแบ่งตำมมูลค่ำหลกัทรัพยใ์นตลำด (Market Capitalization) สูงสุด 30 อนัดบัของ
แต่ละขนำด ไดแ้ก่ ขนำดใหญ่ ขนำดกลำง และขนำดเล็ก ซ่ึงหลกัทรัพยเ์หล่ำน้ีเป็นตวัแทนของแต่ละ
ขนำดของตลำด ดงัแสดงตำมรูปภำพท่ี 3.1 ตำรำงท่ี 3.1 และ Appendix A 
 ดชันี FTSE SET เกิดข้ึนภำยใตค้วำมร่วมมือระหวำ่ง ตลท. และ FTSE Group โดยมี
วตัถุประสงค์ เพื่อเป็นกำรยกระดับดัชนีของตลำดทุนไทยให้มีสูตรกำรค ำนวณท่ีเป็นไปตำม
มำตรฐำนสำกล และสอดคล้องกับควำมต้องกำรของผูล้งทุนทั้ งในและต่ำงประเทศให้มำกข้ึน 
รวมทั้งเพื่อรองรับกำรสร้ำงสรรคน์วตักรรมทำงกำรเงินใหม่ๆ ประกอบดว้ยดชันี FTSE SET Index 
Series และ FTSE SET Shariah Index โดยท่ีจะน ำมำใชใ้นกำรคดักรองหลกัในท่ีน้ีจะเป็น FTSE 
SET Index 
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รูปภาพที ่3.1 แสดงดชันี FTSE SET Index Series 
 
ตารางที ่3.1 แสดงเง่ือนไขกำรจดักลุ่มหลกัทรัพยต์ำมดชันีต่ำงๆ 

ช่ือดัชนี ตัวย่อ รายละเอยีด 

FTSE SET 
 Large Cap 

FSTHL หลกัทรัพย ์30 ตวัแรกในกระดำน SET main board เรียงตำม 
market cap และผำ่นเกณฑ์กำรคดัเลือก (Free Float & Liquidity 
Screening) 

FTSE SET 
 Mid Cap 

FSTHM หลกัทรัพยซ่ึ์งมีมูลค่ำ market cap รวมกนัถึง 90%* (ซ่ึงตอ้งผำ่น 
เกณฑก์ำรคดัเลือก และเป็นหุน้ท่ีไม่อยูใ่น Large Cap index) 

FTSE SET 
 Small Cap 

FSTHS หลกัทรัพยซ่ึ์งมีมูลค่ำ market cap รวมกนัถึง 98%* (ซ่ึงตอ้งผำ่น 
เกณฑก์ำรคดัเลือก และเป็นหุน้ท่ีไม่อยูใ่น Large Cap index และ 
Mid Cap Index) 

* คือ % ของ SET Universe 
 

 

3.2  ระยะเวลาท าการศึกษา 
 เน่ืองจำกกำรศึกษำแบบ Walk Forward Analysis และ กำรศึกษำแบบ Training Period 
- Trading Period มีกำรแบ่งช่วงเวลำกำรศึกษำแตกต่ำงกนั จึงแบ่งระยะเวลำกำรศึกษำตำมวิธี
กำรศึกษำเป็น 2 แบบ ดงัน้ี 
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 3.2.1  แบบ Walk Forward Analysis 
 Walk Forward Analysis คือกำรวิเครำะห์แบบกำ้วเดินไปขำ้งหนำ้ โดยจะแบ่งขอ้มูล
เป็น 2 ช่วงเวลำ ในช่วงแรกเป็นกำรหำค่ำพำรำมิเตอร์ท่ีเหมำะสมท่ีสุดเพื่อใชเ้ป็นพำรำมิเตอร์ในกำร
ซ้ือขำยจริง เรียกวำ่ช่วง In Sample Period โดยใชเ้วลำทั้งหมด 5 ปีในกำรทดสอบ และขอ้มูลในช่วง
หลงัเป็นกำรน ำค่ำของพำรำมิเตอร์ท่ีได้ในช่วงแรกมำใช้ในกำรซ้ือขำยจริง (Backtesting) เรียกว่ำ 
Out-of-Sample Period โดยจะทดสอบในช่วงเวลำถดัจำก In Sample Period ซ่ึงใช้เวลำในกำร
ทดสอบ 1 ปี แลว้เล่ือนช่วงท่ีทดสอบไปเร่ือยๆ รอบละ 1 ปี จนครบช่วงเวลำท่ีใชศึ้กษำ ดงัแสดงตำม
ตำรำงท่ี 3.2 
 
ตารางที ่3.2 แสดงควำมถ่ีของขอ้มูลท่ีใชใ้นกำรศึกษำแบบ Walk Forward Analysis 

In Sample Period Out-of-Sample Period 

รายการ ช่วงเวลา รายการ ช่วงเวลา 
Optimized 
ปี 50 - 55 

2 เมษำยน 2550 - 31 มีนำคม 2555 Run ปี 56 1 เมษำยน 2555 - 31 มีนำคม 2556 

Optimized 
ปี 51 - 56 

1 เมษำยน 2551 - 31 มีนำคม 2556 Run ปี 57 1 เมษำยน 2556 - 31 มีนำคม 2557 

Optimized 
ปี 52 - 57 

1 เมษำยน 2552 - 31 มีนำคม 2557 Run ปี 58 1 เมษำยน 2557 - 31 มีนำคม 2558 

Optimized 
ปี 53 - 58 

1 เมษำยน 2553 - 31 มีนำคม 2558 Run ปี 59 1 เมษำยน 2558 - 31 มีนำคม 2559 

 
 3.2.2  แบบ Training Period  - Trading Period 
 Training Period   -  Trading Period จะท ำกำรแบ่งระยะเวลำท่ีใช้ในกำรศึกษำทั้งหมด
ออกเป็น 2 ช่วงเวลำ ซ่ึงขอ้มูลในช่วงแรกเป็นกำรหำค่ำพำรำมิเตอร์ท่ีเหมำะสมท่ีสุดเพื่อใช้เป็น
พำรำมิเตอร์ในกำรซ้ือขำยจริง เรียกว่ำ Training Period และขอ้มูลในช่วงหลงัเป็นกำรน ำค่ำของ
พำรำมิเตอร์ท่ีไดใ้นช่วงแรกมำใชใ้นกำรซ้ือขำยจริง เรียกวำ่ Trading Period ดงัน้ี 
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ตารางที ่3.3 แสดงควำมถ่ีของขอ้มูลท่ีใชใ้นกำรศึกษำแบบ Training Period - Trading Period 
ความถี่ 

ของข้อมูล 
ระยะเวลา 

ทั้งหมด Training Period Trading Period 

รายวนั 9 ปี 
2 เมษำยน 2550 -  
31 มีนำคม 2559 

5 ปีแรก 
2 เมษำยน 2550 -  
31 มีนำคม 2555 

4 ปีหลงั 
1 เมษำยน 2555 -  
31 มีนำคม 2559 

ราย 60 นาที 6 เดือน  
1 ตุลำคม 2558 -  
31 มีนำคม 2559 

3 เดือนแรก 
1 ตุลำคม 2558 - 30 
ธนัวำคม 2558 

3 เดือนหลงั  
4 มกรำคม 2559 -  
31 มีนำคม 2559 

ราย 30 นาที 6 เดือน  
1 ตุลำคม 2558 -  
31 มีนำคม 2559 

3 เดือนแรก  
1 ตุลำคม 2558 -  
30 ธนัวำคม 2558 

3 เดือนหลงั  
4 มกรำคม 2559 -  
31 มีนำคม 2559 

ราย 5 นาที 3 เดือน  
4 มกรำคม 2559 -  
31 มีนำคม 2559 

2 เดือนแรก  
4 มกรำคม 2559 - 
 29 กุมภำพนัธ์ 2559 

1 เดือนหลงั  
1 มีนำคม 2559 -  
31 มีนำคม 2559 
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บทที ่ 4 

วิธีการศึกษา (Research Design) 
 
 

 การศึกษานี้ใช้ข้อมูลราคาปิดรายวัน ราย 60 นาที ราย 30 นาที และราย 5 นาทีของแต่
ละหลักทรัพย์ซึ่งจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยจ านวน 90 หลักทรัพย์ที่ถูกคัดเลือก
มาจาก FTSE SET INDEX โดยแบ่งตามมูลค่าหลักทรัพย์ในตลาด (Market Capitalization) สูงสุด 30 
อันดับของแต่ละขนาด ได้แก่ ขนาดใหญ่ ขนาดกลาง และขนาดเล็ก เพื่อน ามาใช้ในการวิเคราะห์ด้วย
เคร่ืองมือทางเทคนิค โดยมีเกณฑ์ในการซื้อขาย ดังนี้ 
 
 

4.1  หลักเกณฑ์ในการซ้ือขาย  
 ก าหนดให้มีเงื่อนไข ดังต่อไปนี้ 
 
 4.1.1  ก าหนดเงินลงทุนเร่ิมต้นแต่ละหลักทรัพย์ เป็นจ านวนเงิน 100,000 บาท ซึ่งถ้า
ลงทุนด้วยเงินจ านวนอ่ืนก็ให้ผลไม่ต่างกัน เน่ืองจากว่าได้ใช้เงินในการซื้ออยู่ที่ 95% ของเงินลงทุน
ทั้งหมด 
 4.1.2  ก าหนดการซื้อหลักทรัพย์ในแต่ละคร้ังตามสัญญาณการซื้อที่เกิดขึ้น ทั้งนี้ไม่
อนุญาตให้ท า Short sale หากสัญญาณขายเกิดขึ้นก่อนสัญญาณซื้อ 
 4.1.3  เมื่อเกิดสัญญาณซื้อโปรแกรม Metastock จะท าการซื้อตามราคาเปิดแท่งถัดไป
หลังเกิดสัญญาณ โดยจะซื้อเป็นจ านวน 95% ของเงินสดในพอร์ตโฟลิโอ เพื่อกันให้มีสภาพคล่องไว้
อีก 5% 
 4.1.4  ก าหนดให้การซื้อขายหลักทรัพย์เป็นการซื้อขายผ่านระบบอินเตอร์เน็ต โดยมี
อัตราค่าธรรมเนียมในการซื้อขายหลักทรัพย์ 0.1578% ของมูลค่าการซื้อขายหลักทรัพย์ต่อวัน ซึ่ง
ประกอบไปด้วย ค่าธรรมเนียมการซื้อขายในอัตรา 0.15% , มีค่าธรรมเนียมตลาดหลักทรัพย์ฯ 
(Trading Fee) 0.005%, มีค่าธรรมเนียมการช าระ % ราคาส่งมอบหลักทรัพย์ (Clearing Fee) 0.001% 
และมีค่าธรรมเนียมก ากับดูแล (Regulatory Fee) 0.0018% โดยอ้างอิงค่าธรรมเนียมนี้มาจากการซื้อ
ขายผ่านระบบอินเตอร์เนทของหลักทรัพย์บัวหลวง 
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 4.1.5  การซื้อขายหลักทรัพย์นี้ ไม่มีการค านวณอัตราดอกเบี้ยที่ได้รับจากเงินสดที่ถือ
ในบัญชี 
 4.1.6  การซื้อขายหลักทรัพย์นี้ ไม่มีการค านวณอัตราเงินปันผลมาคิดเป็นก าไรที่ได้รับ
ในกรณีที่ถือหลักทรัพย์ ซึ่งถ้ามีการน าเงินปันผลมาคิดเป็นก าไรจะส่งผลให้ผลตอบแทนที่ได้รับจาก
การซื้อแล้วถือ (Buy and Hold) นั้นสูงขึ้นไปอีก 
 4.1.7  ไม่มีการกู้ยืมเงินจากโบรกเกอร์ (No Margin) 
 4.1.8  จ านวนเงินที่ได้รับจากการขายหุ้น ไม่ว่าจะได้ก าไรหรือขาดทุนจะน ากลับไปซื้อ
ทั้งหมด 

 
 

4.2  Technical Analysis Rule  
 ในการทดสอบระบบด้วยโปรแกรม Metastock ของเคร่ืองมือทางเทคนิค Bollinger 
Bands (BB) จะใช้หลักการค านวณ ดังนี้ 
 
 4.2.1  Technical analysis parameter  
 ในการทดสอบเคร่ืองมือทางเทคนิค Bollinger Bands (BB) มีค่าพารามิเตอร์ในการ
ทดสอบ 3 ตัว คือ 

- n คือ เส้นคา่เฉล่ีย อยูใ่นชว่ง 1 - 00  

- DL คือ ความกว้างด้านล่างจากเส้นค่าเฉล่ีย (Lower Band) อยู่ในช่วง 1 - 3 เ่่า

นองสว่นเบี่ยงเบนมา่สงาน 

- DU คือ ความกว้างด้านบนจากเส้นค่าเฉล่ีย (Upper Band) อยู่ในช่วง 1 - 3 เ่่า

นองสว่นเบี่ยงเบนมา่สงาน 

 

 4.2.2  Technical analysis rule - Buy  
 ระบบจะท าการซื้อเมื่อราคาปิดของหลักทรัพย์อยู่สูงกว่าเส้น Lower Band ซึ่งสูตรที่
ระบบใช้ในการค านวณ คือ  

𝐵𝑢𝑦 𝑂𝑟𝑑𝑒𝑟 = 𝐶𝑟𝑜𝑠𝑠(𝐶𝐿𝑂𝑆𝐸, 𝐵𝐵𝑎𝑛𝑑𝐵𝑜𝑡(𝐶𝐿𝑂𝑆𝐸, 𝑛, 𝑆𝐼𝑀𝑃𝐿𝐸, 𝐷𝐿 )) 
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4.2.3  Technical analysis rule - Sell  

  ระบบจะท าการขายเมื่อราคาปิดของหลักทรัพย์อยู่ต่ ากว่าเส้น Upper Band ซึ่งสูตรที่
ระบบใช้ในการค านวณ คือ 

𝑆𝑒𝑙𝑙 𝑂𝑟𝑑𝑒𝑟 = 𝐶𝑟𝑜𝑠𝑠(𝐶𝐿𝑂𝑆𝐸, 𝐵𝐵𝑎𝑛𝑑𝑇𝑜𝑝(𝐶𝐿𝑂𝑆𝐸, 𝑛, 𝑆𝐼𝑀𝑃𝐿𝐸, 𝐷𝑈)) 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 รูปภาพที่ 4.1 แสดงจุดเข้าซื้อ/ขายของเคร่ืองมือ Bollinger Bands 
 

  จากรูปภาพที่ 4.1 เส้นประ คือ เส้นค่าเฉลี่ย Bollinger Bands จะท าการซื้อต่อเมื่อตัดเส้น 
Lower Band ขึ้น และจะท าการขายต่อเมื่อตัดเส้น Upper Band ลง 

 

Upper Band 

Middle Band 

Lower Band 
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บทที ่ 5 

Methodology 
 

 

5.1  หลักการ  
 Bollinger Bands เป็นการจับสัญญาณซื้อขาย โดยการดูความเปลี่ยนแปลงของราคาใน
อดีตซึ่งมีลักษณะคล้ายกับ Moving Average Envelopes ความแตกต่างระหว่าง Bollinger Bands และ 
Envelop คือ Envelop นั้นจะถูกสร้างจากเปอร์เซ็นต์ที่ตายตัวซึ่งอยู่เหนือและต่่ากว่า Moving average 
ในขณะที่ Bollinger Bands จะถูกสร้างจากระดับค่า Standard deviation level ที่อยู่เหนือและต่่ากว่า
กว่า Moving average ในขณะที่ Standard deviation จะถูกวัดจากการแกว่งตัว โดยความกว้างของ
ช่วงจะถูกปรับตามการแกว่งตัวของตลาด โดย Bollinger Bands นั้นถูกคิดโดยนาย John Bollinger 
 
5.2  ความหมาย  

 Bollinger Bands จะถูกใช้ในการแสดงค่าสูงสุดของราคาหุ้น แต่สามารถแสดงในรูป
ของเคร่ืองมือทางเทคนิคได้ด้วย ซึ่งจะแทนช่วงที่เป็นไปได้ของราคา โดยที่ Bollinger Band นั้นเป็น
ความกว้างของแถบซึ่งจะถูกเปลี่ยนไปตามการแกว่งตัวของราคา ในขณะที่มีการแกว่งของราคามาก
นั้นหรือตลาดมีการเปลี่ยนแปลง ความกว้างของแถบก็จะกว้าง และในขณะที่ราคามีการแกว่งตัวต่่า
หรือตลาดอยู่ในช่วงซบเซา ความกว้างของแถบก็จะแคบมาก ซึ่งลักษณะทีส่่าคัญของ Bollinger 
Bands มีดังนี้ 

1. การเปลี่ยนแปลงราคาโดยฉับพลับจะเกิดขึ้นหลังจากที่ความกว้างของแถบแคบมากๆ 

2. เมื่อราคาวิ่งอยู่ในแถบส่วนที่กว้าง นั้นหมายความว่าแนวโน้มในปัจจุบันจะยังคงอยู่ 

3. ถ้าค่าต่่าสุดและค่าสูงสุดออกนอกความกว้างของแถบ นั้นหมายความว่าจะมีการเปลี่ยน
แนวโน้ม 

 
 
 



 14 

 รูปภาพที่ 5.1 แสดงกราฟ Bollinger Bands ของ SET INDEX 

  จากรูปภาพที่ 5.1 ความกว้างเกิดจากการค่านวณโดยใช้ค่าเฉลี่ยของราคาปิด 20 วัน 
และระยะความกว้างมีค่าเท่ากับ 2 เท่าของส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐาน 

  ส่วนที่กว้างที่สุดของแถบเป็นช่วงที่ราคามีการแกว่งตัวสูงซึ่งเกิดในช่วงเดือนมีนาคม 
และความกว้างของแถบเร่ิมลดลงซึ่งเข้าสู่จุดสมดุลในช่วงปลายปี ซึ่งการแคบลงของแถบจะเป็นการ
เพิ่มความเป็นไปได้ที่จะมีการเปลี่ยนแปลงราคาแบบฉับพลัน ราคาที่หลุดออกมาจากแถบความกว้าง
ในช่วงที่แคบๆ มีความเป็นไปได้ที่จะเป็นราคาจะทะลุแนวต้านหรือแนวรับ หรือเรียกอีกอย่างว่าเกิด
แนวโน้มขาขึ้นหรือลง) 
 
 

5.3  หลักการค านวณ 
 Bollinger Bands มีทั้งหมด 3 เส้น โดยเส้นกลางจะเป็นค่าเฉลี่ยเคลื่อนที่แบบธรรมดา 

ซึ่งจะมีสูตรดังต่อไปนี้ โดยที่ค่า “n” จะเป็นจ่านวนเวลาที่จะคิดค่าเฉลี่ยเคลื่อนที่ (ตัวอย่างเช่น 20 
วัน) 

𝑀𝑖𝑑𝑑𝑙𝑒 𝐵𝑎𝑛𝑑 =  
∑ 𝐶𝑙𝑜𝑠𝑒𝑗

𝑛
𝑗=1

𝑛
    (1) 

Close คือ ราคาปิดในแต่ละช่วงเวลา เช่น รายวัน Close จะเป็นราคาปิดรายวัน 
n คือ จ่านวนเวลาที่จะคิดค่าเฉลี่ย เช่น รายวัน n จะเป็นจ่านวนวันที่จะคิดค่าเฉลี่ย 
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  เส้นบนจะมีลักษณะเดียวกับเส้นกลางแต่มีการเลื่อนขึ้นด้านบนเท่ากับค่า Standard 
deviation โดยในสูตรต่อไปนี้ ค่า “D” จะมีค่าเท่ากับจ่านวนเท่าของ Standard deviation 

𝑈𝑝𝑝𝑒𝑟 𝐵𝑎𝑛𝑑 = 𝑀𝑖𝑑𝑑𝑙𝑒 𝐵𝑎𝑛𝑑 + [𝐷𝑈  × √
∑ (𝐶𝑙𝑜𝑠𝑒𝑗−𝑀𝑖𝑑𝑑𝑙𝑒 𝐵𝑎𝑛𝑑)2𝑛

𝑗=1

𝑛
] (2) 

  Close คือราคาปิดในแต่ละช่วงเวลา เช่น รายวัน Close จะเป็นราคาปิดรายวัน 
  n คือจ่านวนเวลาที่จะคิดค่าเฉลี่ย เช่น รายวัน n จะเป็นจ่านวนวันที่จะคิดค่าเฉลี่ย 
  DU  คือ จ่านวนเท่าของ Standard Deviation ของเส้น Upper Band มีค่าที่เป็นได้คือ 1, 2
และ 3 

  ส่วนเส้นล่างจะเป็นการเลื่อนลงมาด้านล่างโดยมีค่าเท่ากับ Standard deviation 

𝐿𝑜𝑤𝑒𝑟 𝐵𝑎𝑛𝑑 = 𝑀𝑖𝑑𝑑𝑙𝑒 𝐵𝑎𝑛𝑑 − [𝐷𝐿 × √
∑ (𝐶𝑙𝑜𝑠𝑒𝑗−𝑀𝑖𝑑𝑑𝑙𝑒 𝐵𝑎𝑛𝑑)2𝑛

𝑗=1

𝑛
] (3) 

  Close คือราคาปิดในแต่ละช่วงเวลา เช่น รายวัน Close จะเป็นราคาปิดรายวัน 
  n คือ จ่านวนเวลาที่จะคิดค่าเฉลี่ย เช่น รายวัน n จะเป็นจ่านวนวันที่จะคิดค่าเฉลี่ย 
   DL คือ จ่านวนเท่าของ Standard Deviation ของเส้น Lower Band มีค่าที่เป็นได้คือ 1, 2 
และ 3 
  ในการค่านวณค่า Middle Band นิยมใช้ 20 เป็นค่าของการคิดค่าเฉลี่ยแบบเคลื่อนที่ 
โดยการค่านวณค่าเฉลี่ยเคลื่อนที่เป็นแบบวิธีง่ายๆ ทั่วไป (เหมือนที่แสดงการค่านวณเส้นกลาง) และ
ใช้ค่า 2 เท่าของ Standard deviation มาคิดด้วย 
 
 

5.4  ตัวอย่างการค านวณ 
 
สมมติให้หลักทรัพย์ KTB มีราคาปิด 3 วัน ดังนี้ 
 วันที่ 1/3/2559 : Close = 17.90 บาท 
วันที่ 2/3/2559 : Close = 18.20 บาท 
วันที่ 3/3/2559 : Close = 18.30 บาท 
วันที่ 4/3/2559 : Close = 18.30 บาท 
วันที่ 7/3/2559 : Close = 18.50 บาท 
ต้องการ Bollinger Bands โดยให้มีค่าเฉลี่ย 5 วัน และมีความกว้างของเส้น Upper Band และ Lower 
Band เป็น 2 เท่าของ Standard deviation 
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𝑀𝑖𝑑𝑑𝑙𝑒 𝐵𝑎𝑛𝑑 =  
∑ 𝐶𝑙𝑜𝑠𝑒𝑗

𝑛
𝑗=1

𝑛
=

17.90 + 18.20 + 18.30 + 18.30 + 18.50

5
= 18.24 

𝑈𝑝𝑝𝑒𝑟 𝐵𝑎𝑛𝑑 = 𝑀𝑖𝑑𝑑𝑙𝑒 𝐵𝑎𝑛𝑑 + [𝐷𝑈  × √
∑ (𝐶𝑙𝑜𝑠𝑒𝑗 − 𝑀𝑖𝑑𝑑𝑙𝑒 𝐵𝑎𝑛𝑑)

2𝑛
𝑗=1

𝑛
] 

= 18.24

+ [2 × √
(17.90 − 18.24)2

5
+

(18.20 − 18.24)2

5
+

(18.30 − 18.24)2

5
+

(18.30 − 18.24)2

5
+

(18.50 − 18.24)2

5
] 

 = 18.63 

𝐿𝑜𝑤𝑒𝑟 𝐵𝑎𝑛𝑑 = 𝑀𝑖𝑑𝑑𝑙𝑒 𝐵𝑎𝑛𝑑 − [𝐷𝐿 × √
∑ (𝐶𝑙𝑜𝑠𝑒𝑗 − 𝑀𝑖𝑑𝑑𝑙𝑒 𝐵𝑎𝑛𝑑)2𝑛

𝑗=1

𝑛
] 

= 18.24

− [2 × √
(17.90 − 18.24)2

5
+

(18.20 − 18.24)2

5
+

(18.30 − 18.24)2

5
+

(18.30 − 18.24)2

5
+

(18.50 − 18.24)2

5
] 

= 17.85 

 เมื่อค่านวณหาค่า Middle Band, Upper Band และ Lower Band เรียบร้อยแล้ว จะน่ามา
เปรียบเทียบกับราคาปิด ถ้าราคาปิดตัดเส้น Lower Band ขึ้นจะท่าการซื้อ เน่ืองจากเป็นสัญญานของ
การขายมากเกินไป (Oversold) จึงมีโอกาสที่ราคาจะปรับตัวขึ้น โดยจะไม่ซื้อตั้งแต่ตอนราคาปิดตัด
เส้น Lower Band ลง เนื่องจากการตัดขึ้นเป็นการยืนยันแนวโน้มขาขึ้น ถ้าราคาปิดตัดเส้น Upper 
Band ลง จะท่าการขายเน่ืองจากเป็นสัญญานการซื้อมากเกินไป (Overbought) จึงมีโอกาสที่ราคาจะ
ปรับตัวลง โดยจะไม่ขายตั้งแต่ตอนราคาปิดตัดเส้น Upper Band ขึ้น เนื่องจากการตัดลงเป็นการ
ยืนยันการจบแนวโน้มขาลง แต่ในตัวอย่าง ณ วันที่ 3 ราคาปิดอยู่ใกล้เคียงเส้น Middle Band จึงไม่
เกิดรายการซื้อขายขึ้น 
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บทที ่ 6 

การวัดผลตอบแทน 
 

 
 ค่าพารามิ เตอร์ที่ดีที่สุดส าหรับวิธี  Walk Forward Analysis คือ พารามิ เตอร์ที่ ให้
ผลตอบแทนดีที่สุดในการทดสอบ 5 ปีย้อนหลัง ส่วนค่าพารามิเตอร์ที่ดีที่สุดส าหรับวิธี Training 
Period/Trading Period คือพารามิ เตอร์ที่ ให้ผลตอบแทนดีที่สุดในการทดสอบหลายๆ มูลค่า
หลักทรัพย์และหลายๆ ช่วงเวลา ซึ่งผลตอบแทนจากการซื้อขายหลักทรัพย์วัดผลได้ 6 วิธี ดังนี ้
 
 

6.1  วัดผลตอบแทนเทียบกับการซ้ือแล้วถือ (Buy and Hold Index) 
 การเทียบผลตอบแทนสุทธิที่ได้จากการใช้เคร่ืองมือทางเทคนิคกับผลตอบแทนที่ได้
จากกลยุทธ์การซื้อแล้วถือ การวัดผลนี้เป็นการวัดผลในเชิงรางวัล (Reward) โดยมีสูตรค านวณ ดังนี้ 
 

𝐵𝑢𝑦 & 𝐻𝑜𝑙𝑑 𝐼𝑛𝑑𝑒𝑥 =
𝑁𝑒𝑡 𝑃𝑟𝑜𝑓𝑖𝑡 − 𝐵𝑢𝑦 & 𝐻𝑜𝑙𝑑 𝑃𝑟𝑜𝑓𝑖𝑡

|𝐵𝑢𝑦 & 𝐻𝑜𝑙𝑑 𝑃𝑟𝑜𝑓𝑖𝑡|
× 100 

 

โดยที่ Net Profit คือ ผลตอบแทนสุทธิที่ได้จากการใช้เคร่ืองมือทางเทคนิค 
 Buy & Hold Profit คือ ผลตอบแทนที่ได้จากกลยุทธ์การซื้อแล้วถือ 
 
 6.1.1  เคร่ืองมือทางเทคนิคให้ผลตอบแทนสูงกว่ากลยุทธ์การซื้อแล้วถือมากๆ ค่า Buy 
& Hold Index จะมีค่ามากกว่า 50% ขึ้นไป 
 6.1.2  เคร่ืองมือทางเทคนิคให้ผลตอบแทนสูงกว่ากลยุทธ์การซื้อแล้วถือเล็กน้อย ค่า 
Buy & Hold Index จะมีค่าอยู่ระหว่าง 0% ถึง 50% 
 6.1.3  เคร่ืองมือทางเทคนิคให้ผลตอบแทนเท่ากับกลยุทธ์การซื้อแล้วถือ ค่า Buy & 
Hold Index จะมีค่าเท่ากับ 0% 
 6.1.4  เคร่ืองมือทางเทคนิคให้ผลตอบแทนต่ ากว่ากลยุทธ์การซื้อแล้วถือ ค่า Buy & 
Hold Index จะมีค่าน้อยกว่า 0%1 

                                                           
1 อ้างอิงจาก MetaStock Professional: User's Manual. (2009). USA: Equis International. 
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6.2  วัดสัดส่วนของผลตอบแทนที่ได้รับเทียบกับความเสี่ยงในการลงทุน (Reward & 
Risk Index) 
 คือ การเทียบผลตอบแทนสุทธิที่ได้จากการใช้เคร่ืองมือทางเทคนิคกับความเสี่ยง 
แบ่งเป็น 2 กรณี  คือในกรณีที่ผลตอบแทนสุทธิมีค่าเป็นบวก จะค านวณความเสี่ยงโดยน า
ผลตอบแทนสุทธิหักออกด้วยค่าที่ขาดทุนสูงสุดที่ได้จากการใช้เคร่ืองมือทางเทคนิคและในกรณีที่
ผลตอบแทนสุทธิมีค่าเป็นลบ จะค านวณความเสี่ยงโดยใช้ค่าติดลบของค่าที่ขาดทุนสูงสุดที่ได้จาก
การใช้เคร่ืองมือทางเทคนิค โดยค่าจะอยู่ระหว่าง -100 ถึง +100 มีสูตรในการค านวณ ดังนี้ 

 
𝑅𝑒𝑤𝑎𝑟𝑑 & 𝑅𝑖𝑠𝑘 𝐼𝑛𝑑𝑒𝑥 =

𝑁𝑒𝑡 𝑃𝑟𝑜𝑓𝑖𝑡

𝑀𝑎𝑥(𝑁𝑒𝑡 𝑃𝑟𝑜𝑓𝑖𝑡, 0) +  𝐻𝑖𝑔ℎ𝑒𝑠𝑡 𝑂𝑝𝑒𝑛 𝐷𝑟𝑎𝑤𝑑𝑜𝑤𝑛
× 100 

 
โดยที่ Net Profit คือ ผลตอบแทนสุทธิที่ได้จากการใช้เคร่ืองมือทางเทคนิค 
 Highest Open Drawdown คือ ค่าที่ขาดทุนสูงสุดที่ได้จากการใช้เคร่ืองมือทางเทคนิค 
ซึ่งในที่นี่จะแทนค่าเฉพาะค่าบวกเท่านั้น ค่าต่ าสุดจึงเท่ากับ 0 
 
ตารางท่ี 6.1 แสดงการวัดผลระดับคะแนนของ Reward & Risk Index2 

Index Reward Risk Result 
>+50 High Low สูง 

0 ถึง +50 Medium Medium ปานกลาง 
<0 Low High ต่ า 

 
 

6.3  ค่าเฉล่ียของผลก าไรในรูปแบบร้อยละ (Average Percent Gain) 
 คือ ค่าเฉลี่ยของก าไรสุทธิจากหลักทรัพย์ที่ท าการซื้อขายทั้งหมด โดยคิดเป็นรูปแบบ
ร้อยละ มีสูตรในการค านวณ ดังนี้ 
 

𝐴𝑣𝑔. % 𝐺𝑎𝑖𝑛 =
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑃𝑟𝑜𝑓𝑖𝑡

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐶𝑎𝑝𝑖𝑡𝑎𝑙
 

 

                                                           
2 อ้างอิงจาก MetaStock Professional: User's Manual. (2009). USA: Equis International. 
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โดยที่ Total Profit คือ ผลตอบแทนสุทธิที่ได้จากการใช้เคร่ืองมือทางเทคนิค 
 Total Capital คือ เงินลงทุนทั้งหมด ซึ่งในที่นี่ คือ 100,000 x 30 = 30,000,000 3 
 
 

6.4  ค่าเฉล่ียของจ านวนการซ้ือขาย (Average Trades) 
 ค่าเฉลี่ยของจ านวนคร้ังที่ท าการซื้อขายหลักทรัพย์ทั้งหมด มีสูตรในการค านวณ ดังนี้ 
 

𝐴𝑣𝑔.  𝑇𝑟𝑎𝑑𝑒𝑠 =
∑ 𝑁𝑢𝑚𝑏𝑒𝑟 𝑜𝑓 𝑇𝑟𝑎𝑛𝑠𝑎𝑐𝑡𝑖𝑜𝑛𝑛

𝑖=1

𝑛
 

 
โดยที่ Number of Transaction คือ จ านวนคร้ังที่ท าการซื้อขายหลักทรัพย์ทั้งหมด 
 n คือ จ านวนหลักทรัพย์ 4 
 
 

6.5  วัดผลตอบแทนเทียบกับผลตอบแทนของ SET INDEX ในช่วงเวลาที่ใช้ศึกษา 
ส าหรับวิธีการทดสอบแบบ Walk Forward Analysis  
 การเทียบผลตอบแทนสุทธิที่ได้จากการใช้เคร่ืองมือทางเทคนิคกับผลตอบแทนที่ได้
จาก SET INDEX โดยมีสูตรค านวณ ดังนี้ 
 

ผลตอบแทน =  
ปลายงวด − ต้นงวด

ต้นงวด
× 100 

 
โดยที่ ปลายงวด คือราคาปิด ณ วันสุดท้ายของช่วงที่ต้องการหาผลตอบแทนเฉลี่ย 
 ต้นงวด คือราคาเปิด ณ วันแรกของช่วงที่ต้องการหาผลตอบแทนเฉลี่ย 
  

                                                           
3 อ้างอิงจาก MetaStock Professional: User's Manual. (2009). USA: Equis International. 
4 อ้างอิงจาก MetaStock Professional: User's Manual. (2009). USA: Equis International. 
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ตารางท่ี 6.2 แสดงผลตอบแทนที่ได้จากการค านวณโดยใช้ SET INDEX ในช่วงเวลาที่ศึกษา ส าหรับ
วิธีการทดสอบแบบ Walk Forward Analysis 

ช่วงเวลา ผลตอบแทน ช่วงเวลา ผลตอบแทน 
ปี 50 - 55 77.25% ปี 56 30.53% 
ปี 51 - 56 90.44% ปี 57 -11.93% 
ปี 52 - 57 217.48% ปี 58 9.29% 
ปี 53 - 58 89.23% ปี 59 -6.55% 

 
 

 
รูปภาพที่ 6.1 แสดง SET INDEX รายเดือน ช่วงเวลา 9 ปี คือต้ังแต่ 2 เมษายน 2550 - 31 มีนาคม 

2559 ส าหรับวิธีการทดสอบแบบ Walk Forward Analysis 

ก าหนดให ้ จุดที่ 1 คือวันที่เร่ิมต้นของช่วงเวลาที่ศึกษา 
 จุดที่ 3 คือที่สุดท้ายของช่วงเวลาที่ศึกษา 

 
 
6.6  วัดผลตอบแทนเทียบกับผลตอบแทนของ SET INDEX ในช่วงเวลาที่ใช้ศึกษา 
ส าหรับวิธีการทดสอบแบบ Training Period/Trading Period 
 การเทียบผลตอบแทนสุทธิที่ได้จากการใช้เคร่ืองมือทางเทคนิคกับผลตอบแทนที่ได้
จาก SET INDEX โดยมีสูตรค านวณ ดังนี้ 



 21 

ผลตอบแทน =  
ปลายงวด − ต้นงวด

ต้นงวด
× 100 

 

โดยที่  ปลายงวด คือ ผลตอบแทนปลายงวด 
 ต้นงวด คือ ผลตอบแทนต้นงวด 
 
ตารางท่ี 6.3 แสดงผลตอบแทนที่ได้จากการค านวณโดยใช้ SET INDEX ในช่วงเวลาที่ศึกษา ส าหรับ
วิธีการทดสอบแบบ Training Period/Trading Period 

 Time Frame Training Period Trading Period 

รายวัน 55.14% 33.75% 
ราย 60 นาที -4.87% 9.44% 
ราย 30 นาที -4.87% 9.44% 
ราย 5 นาที 3.58% 5.40% 

 
 

 
รูปภาพที่ 6.2 แสดง SET INDEX รายเดือน ช่วงเวลา 9 ปี คือต้ังแต่ 2 เมษายน 2550 - 31 มีนาคม 

2559 ส าหรับวิธีการทดสอบแบบ Training Period/Trading Period 

ก าหนดให ้ จุดที่ 1 คือจุดเร่ิมต้น Training Period ของ Time Frame รายวัน 
 จุดที่ 2 คือจุดเร่ิมต้น Trading Period ของ Time Frame รายวัน 
 จุดที่ 3 คือจุดสิ้นสุด Trading Period ของ Time Frame รายวัน 
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รูปภาพที่ 6.3 แสดง SET INDEX รายวัน ช่วงเวลา 6 เดือน คือตั้งแต่ 1 ตุลาคม 2558 - 31 มีนาคม 
2559 ส าหรับวิธีการทดสอบแบบ Training Period/Trading Period 
ก าหนดให ้ จุดที่ 1 คือจุดเร่ิมต้น Training Period ของ Time Frame 30 นาที และ 60 นาที 
 จุดที่ 2 คือจุดเร่ิมต้น Trading Period ของ Time Frame 30 นาทีและ 60 นาที 
 จุดที่ 3 คือจุดสิ้นสุด Trading Period ของ Time Frame 30 นาทีและ 60 นาที 
 
 

 
รูปภาพที่ 6.4 แสดง SET INDEX รายวัน ช่วงเวลา 3 เดือน คือตั้งแต่ 4 มกราคม 2559 - 31 มีนาคม 

2559 ส าหรับวิธีการทดสอบแบบ Training Period/Trading Period 
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ก าหนดให ้ จุดที่ 1 คือจุดเร่ิมต้น Training Period ของ Time Frame 5 นาที 
 จุดที่ 2 คือจุดเร่ิมต้น Trading Period ของ Time Frame 5 นาที 
 จุดที่ 3 คือจุดสิ้นสุด Trading Period ของ Time Frame 5 นาที 
  
 จากวัตถุประสงค์ในการศึกษาวิธีการวัดผลตอบแทนที่ได้จากการซื้อขายหลักทรัพย์
โดยใช้เคร่ืองมือทางเทคนิค  Bollinger Bands (BB) เปรียบเทียบกับวิธีถือแล้วซื้อ (Buy and Hold) จะ
พิจารณาจากค่า Buy and Hold Index  
 จากนั้นมีการเปรียบเทียบผลตอบแทนที่ได้จากการซื้อขายหลักทรัพย์โดยใช้เคร่ืองมือ
ทางเทคนิคที่ได้กล่าวมา เปรียบเทียบกับผลตอบแทนของ SET INDEX ในแต่ละช่วงเวลาที่ศึกษา 
โดยถ้าได้ผลตอบแทนที่ได้จากเคร่ืองมือทางเทคนิคมากกว่า แสดงว่าเคร่ืองมือมีประสิทธิภาพ
สามารถท าก าไรชนะตลาดได้ แต่ถ้าน้อยกว่าแสดงว่าผลตอบแทนที่ได้แพ้ผลตอบแทนเฉลี่ยของ
ตลาด 
 นอกจากนี้ยังดูค่า Reward & Risk Index เพื่อวัดสัดส่วนของผลตอบแทนที่ได้รับเทียบ
กับความเสี่ยงในการลงทุนด้วยว่านอกจากเคร่ืองมือทางเทคนิคจะสามารถให้ผลตอบแทนมากกว่า
วิธีการซื้อแล้วถือ (Buy and Hold) แล้วนั้น ยังมีความเสี่ยงมากหรือน้อยสมควรที่จะลงทุนหรือไม่ 
 ในการศึกษาเพื่อหาค่าพารามิเตอร์ที่ดีที่สุดส าหรับเคร่ืองมือทางเทคนิค Bollinger 
Bands (BB) จะวัดผลจากค่า Average Percent Gain และดูค่า Average Trade ประกอบด้วย ซึ่ ง
ค่าพารามิเตอร์ที่เหมาะสม คือ ค่าที่ได้จากการเรียงล าดับ Average Percent Gain ที่มีค่ามากที่สุดจาก 
Average Percent Gain ของทุกพารามิเตอร์ในการทดสอบ ส่วนการพิจารณาว่าค่าพารามิเตอร์ที่ดี
ที่สุดนี้เหมาะสมในทุกช่วงเวลาหรือไม่ จะพิจารณาจากเมื่อท าการทดสอบซื้อขายทั้งวิธี Training 
Period และวิธี Trading Period จะได้ค่าพารามิเตอร์ตัวเดียวกันหรือไม่ในทั้ง 2 ช่วงเวลาการทดสอบ 
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บทที ่ 7 

ผลการศึกษา 
 

 
 งานวิจัยนี้ เป็นการศึกษาผลการซื้อขายโดยใช้ เคร่ืองมือทางเทคนิค (Technical 
Analysis) Bollinger Bands (BB) โดยจะมีรูปแบบการทดสอบ 2 วิธี คือ Training /Trading Analysis 
และ Walk Forward Analysis จากนั้นน าผลการทดสอบที่ได้มาเปรียบเทียบกับวิธีซื้อแล้วถือ (Buy 
and Hold) และ SET INDEX เพื่อเป็นการวัดประสิทธิภาพของเคร่ืองมือทางเทคนิค โดยได้ผลดังนี้ 
 

7.1  วิธีทดสอบแบบ Training/Trading Analysis  
 ในการศึกษาวิธีทดสอบแบบ Training/Trading Analysis ด้วยวิธี Bollinger Bands (BB) 
โดยน าค่าพารามิเตอร์ที่ได้จากผลตอบแทนที่ดีที่สุดในการซื้อขายหลักทรัพย์ 5 ปีแรก คือ จากปี 2550 
- 2555 มาทดสอบต่อใน 4 ปีหลัง คือ ปี 2556 - 2559 จากนั้นเปรียบเทียบผลตอบแทนที่ได้รับจาก
การซื้อขายหลักทรัพย์กับ SET INDEX และวิธี  Buy and Hold เฉลี่ยของปี 2556 - 2559 ได้ผลดังนี ้
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ตารางท่ี 7.1 แสดงผลการทดสอบการซื้อขายหลักทรัพย์ด้วยวิธี Bollinger Bands (BB) โดยวิธี
ทดสอบแบบ Training/Trading Analysis  

 
   
  จากตารางที่  7.1 จะเห็นได้ว่าการทดสอบแบบ Training/Trading Analysis โดยใช้
เคร่ืองมือทางเทคนิค Bollinger Bands นั้น ได้ผลดีมากใน Time Frame รายวัน และในทุกมูลค่า
หลักทรัพย์ในตลาด โดยผลตอบแทนทางเทคนิค Bollinger Bands ให้ผลดีกว่าทั้ง SET INDEX และ
วิธีการซื้อแล้วถือ (Buy and Hold) และเมื่อพิจารณาจาก Reward & Risk Index จะเห็นได้ว่ามีค่า
มากกว่า 50% แสดงว่าให้ผลตอบแทนสูง ความเสี่ยงต่ า 
  ส่วนใน Time Frame 5 นาทีนั้น มีแค่ในตลาดขนาดใหญ่ที่ให้ผลตอบแทนสูงกว่า SET 
INDEX แต่ยังน้อยกว่าวิธีซื้อแล้วถือ (Buy and Hold) ส่วน Time Frame 30 นาที และ 60 นาที ได้
ผลตอบแทนน้อยกว่า SET INDEX ทุกมูลค่าหลักทรัพย์ในตลาด 
   วิธีการทดสอบแบบ Training/Trading Analysis โดยใช้เคร่ืองมือทางเทคนิค Bollinger 
Bands นั้น จึงถือว่าใช้ได้ดีใน Time Frame รายวันทุกมูลค่าหลักทรัพย์ในตลาด 
 

7.2  วิธีทดสอบแบบ Walk Forward Analysis 
 ในการศึกษาวิธีทดสอบแบบ Walk Forward Analysis ด้วยวิธี Bollinger Bands โดยน า
ค่าพารามิเตอร์ที่ได้จากผลตอบแทนที่ดีที่สุดในการซื้อขายหลักทรัพย์ 5 ปีแรกมาทดสอบต่อใน 1 ปี
หลัง โดยขยับปีการทดสอบออกไปทีละ 1 ปีเร่ือยๆ จากนั้นน าผลตอบแทนที่ได้จาก 4 ปีรวมกัน คือ 

เส้น

ค่าเฉล่ีย

เส้น Lower

 Band

เส้น Upper

 Band

Avg. % 

Gain

SET 

INDEX

Avg. % 

Gain

Avg. % 

Buy & Hold

5 Minute 6 2 3 5.64% 5.40% 5.64% 6.69% -15.68% 70.92%

30 Minute 1 1 1 0.00% 9.44% 0.00% 13.03% -100.00% -

60 Minute 1 1 1 0.00% 9.44% 0.00% 13.03% -100.00% -

Daily 3 1 2 59.89% 17.70% 59.89% 57.72% 3.75% 76.84%

5 Minute 2 1 2 3.50% 5.40% 3.50% 4.86% -28.06% 65.14%

30 Minute 4 1 2 3.70% 9.44% 3.70% 2.76% 34.08% 25.02%

60 Minute 4 1 2 3.78% 9.44% 3.78% 2.76% 36.91% 25.84%

Daily 8 1 3 108.99% 17.70% 108.99% 104.64% 4.16% 82.48%

5 Minute 50 3 3 0.19% 5.40% 0.19% 3.74% -94.81% 6.66%

30 Minute 1 1 1 0.00% 9.44% 0.00% 3.17% -100.00% -

60 Minute 1 1 1 0.00% 9.44% 0.00% 3.17% -100.00% -

Daily 10 1 3 112.01% 17.70% 112.01% 109.72% 10.92% 84.41%

Buy & 

Hold Index

Reward & 

Risk Index

Large

Mid

Small

FTSE 

INDEX
Period

พารามเิตอร์
ผลตอบแทนจากวิธีทาง

เทคนิคเทียบกับ SET 

ผลตอบแทนจากวิธีทาง

เทคนิคเทียบกับวิธีซื้อ
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2556 - 2559 มาเปรียบเทียบกับ SET INDEX และวิธี Buy and Hold เฉลี่ยของปี 2556 - 2559 ทั้งนี้
วิธีการทดสอบแบบ Walk Forward Analysis จะมีการทดสอบแค่ Time Frame รายวันเท่านั้น ซึ่ง
ได้ผลดังนี ้
 
ตารางท่ี 7.2 แสดงผลการทดสอบการซื้อขายหลักทรัพย์ด้วยวิธี Bollinger Bands โดยวิธีทดสอบ
แบบ Walk Forward Analysis 

 
  
  จากตารางที่  7.2 ผลปรากฎว่าผลการทดสอบแบบ Walk Forward Analysis โดยใช้
เคร่ืองมือทางเทคนิค Bollinger Bands นั้น ได้ผลดีในทุกปีที่ทดสอบ และทุกมูลค่าหลักทรัพย์ใน
ตลาด ยกเว้นในปี 2559 ตลาดขนาดเล็กที่ผลการทดลองจากเคร่ืองมือทางเทคนิคได้ผลน้อยกว่า
ผลตอบแทนจาก SET INDEX แต่จะเห็นได้ว่าในปีที่ผลตอบแทนจากเคร่ืองมือทางเทคนิค มากกว่า
ผลตอบแทนจาก SET INDEX นั้น บางปีผลตอบแทนที่ได้ก็ไม่ได้มากไปกว่าวิธีซื้อแล้วถือ (Buy and 
Hold Index) จะได้ผลตอบแทนค่อนข้างดีในปีที่ผลตอบแทนจากตลาดสูงมากเท่านั้น 
  วิธีการทดสอบแบบ Walk Forward Analysis โดยใช้เคร่ืองมือทางเทคนิค Bollinger 
Bands จึงให้ผลไม่ต่างจากวิธีซื้อแล้วถือ (Buy and Hold) เท่าไรนัก 
 
 
 
 

เส้น

ค่าเฉล่ีย

เส้น Lower

 Band

เส้น Upper

 Band

Avg. % 

Gain

SET 

INDEX

Avg. % 

Gain

Avg. % 

Buy & Hold

ป ี56 6 2 3 35.06% 30.53% 35.06% 40.59% 42.75% -13.62% 86.90%

ป ี57 6 2 3 -3.19% -11.93% -3.19% -7.05% 9.84% 54.76% -18.56%

ป ี58 3 1 2 12.18% 9.29% 12.18% 13.00% 12.18% -6.34% 57.95%

ป ี59 8 2 3 -3.86% -6.55% -3.86% -2.69% 6.89% -43.22% -15.84%

ป ี56 8 1 3 71.08% 30.53% 71.08% 67.75% 75.19% 4.91% 86.52%

ป ี57 6 2 3 -2.80% -11.93% -2.80% -13.28% 12.08% 78.94% -11.71%

ป ี58 3 1 2 22.14% 9.29% 22.14% 23.01% 22.14% -3.78% 70.57%

ป ี59 5 1 2 0.02% -6.55% 0.02% 4.42% 7.70% -99.55% 0.09%

ป ี56 10 1 3 152.08% 30.53% 152.08% 148.26% 153.02% 2.58% 95.68%

ป ี57 6 2 3 -7.77% -11.93% -7.77% -24.31% 11.16% 68.05% -31.56%

ป ี58 3 1 2 29.10% 9.29% 29.10% 28.91% 30.95% 0.67% 81.10%

ป ี59 8 1 3 -11.99% -6.55% -11.99% -9.71% 5.19% -23.50% -46.27%

Buy & 

Hold 

Index

Reward & 

Risk Index

Large

Mid

Small

FTSE 

INDEX
Period

พารามเิตอร์
ผลตอบแทนจากวิธีทาง

เทคนิคเทียบกับ SET 

ผลตอบแทนจากวิธีทาง

เทคนิคเทียบกับวิธีซื้อ
Max 

Avg. % 

Gain
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7.3  เปรียบเทียบแบบ Training Trading Period และแบบ Walk Forward Analysis 
 เมื่อน าผลตอบแทนที่ได้จากการซื้อขายแบบ Training/Trading Analysis โดยใช้เฉพาะ
ข้อมูลประเภทรายวันจากทุกมูลค่าหลักทรัพย์ในตลาดของปี 2556 - 2559 เปรียบเทียบกับการซื้อขาย
แบบ Walk Forward Analysis ที่รวมผลตอบแทนในช่วงระยะเวลา 4 ปี คือ ปี 2556 - 2559 ซึ่งได้ผล
ดังนี ้
 
ตารางท่ี 7.3 แสดงผลการเปรียบเทียบการซื้อขายหลักทรัพย์ด้วยวิธี วิธี Bollinger Bands โดยวิธี
ทดสอบแบบ Training/Trading Analysis และ Walk Forward Analysis 

 
  
  ผลการทดสอบจากทั้งวิธีการทดสอบแบบ Training/Trading Analysis และวิธีการ
ทดสอบแบบ Walk Forward Analysis เมื่อน ามาเปรียบเทียบกัน จะเห็นได้ว่าทั้ง 2 วิธีมีผลการ
ทดสอบไปในทิศทางเดียวกัน คือให้ผลตอบแทนค่อนข้างดี โดยวิธี Training/Trading Analysis ได้
ผลตอบแทนดีกว่าวิธี Walk Forward Analysis ในตลาดขนาดใหญ่และตลาดขนาดกลาง ส่วนใน
ตลาดขนาดเล็กวิธี Walk Forward Analysis ให้ผลตอบแทนมากกว่าวิธี Training Trading Analysis 
ค่อนข้างมาก และทั้ง 2 วิธีให้ลผตอบแทนสูงกว่าผลตอบแทนจาก SET INDEX ค่อนข้างมาก 
  ในตลาดขนาดใหญ่ และตลาดขนาดกลางจึงเหมาะสมที่จะใช้วิธี  Training/Trading 
Analysis ส่วนในตลาดขนาดเล็กเหมาะสมที่จะใช้วิธี Walk Forward Analysis 
 
 

7.4  ผลการทดสอบด้วยวิธี Bollinger Bands โดยใช้พารามิเตอร์ที่เป็นที่นิยม 
 การทดสอบที่ผ่านมาเป็นการทดสอบแบบหาพารามิเตอร์ที่เหมาะสมก่อน (Optimized 
Parameter) แล้วจึงน าพารามิเตอร์ที่ได้ไปทดสอบซื้อขาย แต่ในวิธีต่อไปนี้จะเป็นการทดสอบโดยใช้
พารามิเตอร์ที่เป็นที่นิยม ในช่วงเวลาทั้งหมดที่ท าการศึกษา คือตั้งแต่ปี 2551 - 2559 เพื่อศึกษา
ประสิทธิภาพของผลตอบแทนที่เกิดขึ้นจากการใช้พารามิเตอร์ที่เป็นที่นิยม ซึ่งมักจะเป็นค่า Default 

FTSE INDEX Period

Avg. % Gain

Training/Trading 

Period

Avg. % Gain

Walk Forward 

Analysis

SET INDEX

Large 2556 - 2559 59.89% 40.19%

Mid 2556 - 2559 108.99% 90.44%

Small 2556 - 2559 112.01% 161.42%

17.70%
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ในโปรแกรมที่มีการใช้เคร่ืองมือทางเทคนิค (Technical Analysis) ด้วย โดยพารามิเตอร์ที่เป็นที่นิยม
ของเคร่ืองมือทางเทคนิค Bollinger Bands ได้แก่ (20,2,2) คือเส้นค่าเฉลี่ยเท่ากับ 20 และมีความกว้าง
ทั้งบนและล่างเท่ากับ 2 เท่าของ  Standard Deviation ได้ผลการทดสอบดังนี้ 
 
ตารางท่ี 7.4 แสดงผลการทดสอบการซื้อขายหลักทรัพย์ด้วยวิธี  Bollinger Bands โดยพารามิเตอร์ที่
เป็นที่นิยม 

 
 

  จากผลการทดสอบพบว่า วิธีการซื้อขายโดยใช้เคร่ืองมือทางเทคนิค Bollinger Bands 
โดยใช้พารามิเตอร์ที่เป็นที่นิยมให้ผลตอบแทนค่อนข้างแย่ในทุกมูลค่ าหลักทรัพย์ในตลาด ซึ่ง
ผลตอบแทนจากเคร่ืองมือทางเทคนิคให้ผลตอบแทนน้อยกว่าทั้ง วิธีการซื้อแล้วถือ (Buy and Hold) 
และผลตอบแทนจาก SET INDEX โดยวิธีการซื้อขายโดยใช้เคร่ืองมือทางเทคนิคอาจมีประสิทธิภาพ
มากกว่านี้ ถ้ามีเงื่อนไขในการซื้อขายมากขึ้น เช่น เงื่อนไขในการหยุดขาดทุน (Stop/Loss) 

  ถึงแม้ว่าการใช้ เคร่ืองมือทางเทคนิคโดยใช้พารามิ เตอร์ที่ เหมาะสม (Optimized 
Parameter) จะได้ผลตอบแทนดีกว่าการใช้พารามิเตอร์ที่เป็นที่นิยม แต่วิธีการซื้อแล้วถือก็ยังได้
ผลตอบแทนที่ดีกว่าในการซื้อขาย  
 
 

FTSE INDEX Period Avg. % Gain Avg. % Buy & Hold SET INDEX

Large 2551 - 2559 -22.51% 321.32%

Mid 2551 - 2559 -22.51% 321.32%

Small 2551 - 2559 -35.58% 190.00%

108.49%
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บทที ่ 8 

สรุปผลการศึกษา (Conclusion) 
 

 

8.1  แบบ Training Period - Trading Period  
 การศึกษาคร้ังนี้มีวัตถุประสงค์ เพื่อศึกษาผลตอบแทนที่ได้จากการใช้เคร่ืองมือทาง
เทคนิค Bollinger Bands (BB) เปรียบเทียบกับวิธีซื้อแล้วถือ (Buy and Hold) ว่าเคร่ืองมือทางเทคนิค
สามารถให้ผลตอบแทนได้มากกว่าหรือไม่ และเพื่อศึกษาวิธีหาค่าพารามิเตอร์ที่ให้ผลตอบแทนดี
ที่สุด ซึ่งจากการศึกษาทดลองแล้วให้ผลสรุปได้ ดังนี้ 
 จากการทดสอบโดยน าค่าพารามิเตอร์ที่ให้ผลตอบแทนมากที่สุดจากการซื้อขาย
หลักทรัพย์ใน 5 ปีแรกมาทดสอบต่อเนื่องใน 4 ปีหลัง เพื่อเปรียบเทียบผลตอบแทนที่ได้จาก
เคร่ืองมือทางเทคนิคกับวิธีซื้อแล้วถือ (Buy and Hold) พบว่าในข้อมูลรายวันของเคร่ืองมือทาง
เทคนิค Bollinger Bands (BB) สามารถให้ผลตอบแทนได้ดีกว่าวิธีซื้อแล้วถือ (Buy and Hold) และ
ยังให้ผลตอบแทนมากกว่าค่า SET INDEX ในช่วงเวลาที่ท าการทดสอบด้วย (ปี 2556 - 2559) 
 

8.2  แบบ Walk Forward Analysis 
 จากการทดสอบโดยน าค่าพารามิเตอร์ที่ให้ผลตอบแทนมากที่สุดจากการซื้อขาย
หลักทรัพย์ใน 5 ปีแรกมาทดสอบต่อใน 1 ปีหลัง โดยขยับปีการทดสอบออกไปทีละ 1 ปีเร่ือยๆ 
เฉพาะในข้อมูลรายวัน เพื่อเปรียบเทียบผลตอบแทนที่ได้จากเคร่ืองมือทางเทคนิคกับวิธีซื้อแล้วถือ 
(Buy and Hold) พบว่าในปี 2557 และ 2559 เคร่ืองมือทางเทคนิค Bollinger Bands (BB) สามารถให้
ผลตอบแทนมากกว่าค่า SET INDEX ในช่วงเวลาที่ท าการทดสอบเป็นส่วนใหญ่ และในบางปีนั้น
เคร่ืองมือทางเทคนิค Bollinger Bands (BB)  ยังให้ผลตอบแทนมากกว่าวิธีซื้อแล้วถือ (Buy and 
Hold) ด้วย เช่น ในปี 2557 ซึ่งเป็นปีที่มีผลกระทบจากปัญหาทางการเมืองส่งผลต่อภาวะเศรษฐกิจท า
ให้เคร่ืองมือทางเทคนิคสามารถให้ผลตอบแทนที่ดีกว่าวิธีซื้อแล้วถือ (Buy and Hold) 
 จึงสรุปได้ว่าในปีที่ผลตอบแทนของตลาดต่ าเคร่ืองมือทางเทคนิคจะสามารถให้
ผลตอบแทนที่ดีกว่าวิธีซื้อแล้วถือ  (Buy and Hold) แต่เมื่อพิจารณาถึงค่าความเสี่ยงด้วยแล้ว จะพบว่า
ต้องยอมรับกับค่าความเสี่ยงที่สูงขึ้นด้วย 
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 จากนั้นเมื่อน าค่าผลตอบแทน 4 ปีหลัง คือ ปี 2556 - 2559 มาเฉลี่ยเพื่อเปรียบเทียบว่า
วิธี Training Period - Trading Period และวิธี Walk Forward Analysis พบว่าในกลุ่มหลักทรัพย์ที่มี
มูลค่าหลักทรัพย์ในตลาดขนาดใหญ่และขนาดกลาง  วิธี  Training Period - Trading Period ให้
ผลตอบแทนมากกว่าวิธี Walk Forward Analysis แต่ในกลุ่มหลักทรัพย์ที่มีมูลค่าหลักทรัพย์ในตลาด
ขนาดเล็ก วิธี Walk Forward Analysis ให้ผลตอบแทนมากกว่าวิธี Training Period - Trading Period 
 ข้อจ ากัดในการศึกษาของงานวิจัยคร้ังนี้  คือ ในการซื้อขายหลักทรัพย์จะท าตาม
สัญญาณของเคร่ืองมือทางเทคนิคประเภทใดประเภทหนึ่งเท่านั้น แต่ในความเป็นจริงแล้วอาจจะมี
สัญญาณอื่นๆ เพื่อใช้ประกอบการตัดสินใจซื้อขายด้วย เช่น ใช้เคร่ืองมือทางเทคนิคมากกว่า 1 ตัว ใน
การตัดสินใจ ตัวอย่างเช่น Moving Average กับ MACD เป็นต้น 
 ดังนั้นค าแนะน าส าหรับการท าวิจัยต่อไป คือ ควรเพิ่มเงื่อนไขในการหยุดขาดทุน 
(Stop/Loss) ที่ให้สัญญาณเร็วกว่าเคร่ืองมือทางเทคนิคที่ใช้ในงานวิจัยนี้ 
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ภาคผนวก 

 
 

Appendix A - รายชื่อหลักทรัพย์ 

 
ตาราง A-1 แสดงรายชื่อหลักทรัพย์จ านวน 90 หลักทรัพย์ 

ล าดับ ชื่อบริษัท 
ชื่อ

หลักทรัพย์ 

% Wt 
FTSE SET 

Index 
FTSE SET Large Cap 

1  บริษัท ปูนซีเมนต์ไทย จ ำกัด (มชำหน)  SCC 10.13% 
2  ธนำคำรกสิกรไทย จ ำกัด (มชำหน)  KBANK 9.40% 
3  บริษัท ปตท  .จ ำกัด )มชำหน)  PTT 9.09% 
4  ธนำคำรไทยพำณิหย์ จ ำกัด (มชำหน)  SCB 8.08% 
5  ธนำคำรกรุงเทพ จ ำกัด (มชำหน)  BBL 7.63% 
6  บริษัท ซีพี ออลล์ จ ำกัด (มชำหน)  CPALL 5.37% 
7  บริษัท แอดวำนซ์ อินโฟร์ เซอร์วิส จ ำกัด (มชำหน)  ADVANC 4.73% 
8  บริษัท กรุงเทพดุสิตเวหกำร จ ำกัด (มชำหน)  BDMS 4.70% 
9  บริษัท ท่ำอำกำศยำนไทย จ ำกัด (มชำหน)  AOT 3.89% 
10  บริษัท เซ็นทรัลพัฒนำ จ ำกัด (มชำหน)  CPN 3.65% 
11  บริษัท พีทีที โกลบอล เคมิคอล จ ำกัด (มชำหน)  PTTGC 2.87% 
12  ธนำคำรกรุงไทย จ ำกัด (มชำหน)  KTB 2.76% 
13  บริษัท ไมเนอร์ อินเตอร์เนหั่นแนล จ ำกัด (มชำหน)  MINT 2.72% 
14  บริษัท โรงพยำบำลบ ำรุงรำษฎร์ จ ำกัด (มชำหน)  BH 2.62% 
15  บริษัท อินทัห โฮลดิ้งส์ จ ำกัด (มชำหน)  INTUCH 2.58% 
16  บริษัท ปตท  .ส ำรวจแลิปลิตปะโตรเลียม จ ำกัด )มชำหน)  PTTEP 2.09% 
17  บริษัท เจริญโภคภัณฑ์อำชำร จ ำกัด (มชำหน)  CPF 2.04% 
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ล าดับ ชื่อบริษัท 
ชื่อ

หลักทรัพย์ 

% Wt 
FTSE SET 

Index 
18  บริษัท บิ๊กซี ซูเปอร์เซ็นเตอร์ จ ำกัด (มชำหน)  BIGC 1.84% 
19  บริษัท บีทีเอส กรุ๊ป โฮลดิ้งส์ จ ำกัด (มชำหน)  BTS 1.81% 
20  บริษัท ไทยออยล์ จ ำกัด (มชำหน)  TOP 1.77% 
21  บริษัท แลนด์แอนด์เฮำส์ จ ำกัด (มชำหน)  LH 1.54% 
22  ธนำคำรทชำรไทย จ ำกัด (มชำหน)  TMB 1.38% 
23  บริษัท ทรู คอร์ปอเรหั่น จ ำกัด (มชำหน)  TRUE 1.34% 
24  บริษัท โฮม โปรดักส์ เซ็นเตอร์ จ ำกัด (มชำหน)  HMPRO 1.17% 
25  บริษัท ปลิตไฟฟ้ำ จ ำกัด (มชำหน)  EGCO 1.06% 
26  บริษัท ปลิตไฟฟ้ำรำหบุรี โฮลดิ้ง จ ำกัด (มชำหน)  RATCH 0.98% 
27  บริษัท โกลว์ พลังงำน จ ำกัด (มชำหน)  GLOW 0.82% 
28  บริษัท อินโดรำมำ เวนเจอร์ส จ ำกัด (มชำหน)  IVL 0.81% 
29  บริษัท ปูนซีเมนต์นครชลวง จ ำกัด (มชำหน)  SCCC 0.58% 
30  บริษัท โทเทิ่ล แอ็คเซ็ส คอมมูนิเคหั่น จ ำกัด (มชำหน)  DTAC 0.56% 

FTSE SET Mid Cap 
31  บริษัท ไทยยูเนี่ยน กรุ๊ป จ ำกัด (มชำหน)  TU 3.39% 
32  บริษัท ไออำร์พีซี จ ำกัด (มชำหน)  IRPC 3.08% 
33  บริษัท ทุนธนหำต จ ำกัด (มชำหน)  TCAP 2.98% 
34  บริษัท  เดลต้ำ อี เลคโทรนิคส์  (ปริเทศไทย( จ ำกัด  

(มชำหน)  
DELTA 2.65% 

35  บริษัท บ้ำนปู จ ำกัด (มชำหน)  BANPU 2.46% 
36  บริษัท โรงแรมเซนทรัลพลำซำ จ ำกัด (มชำหน)  CENTEL 2.25% 
37  บริษัท บีอีซี เวิลด์ จ ำกัด (มชำหน)  BEC 2.14% 
38  บริษัท ห .กำรห่ำง จ ำกัด )มชำหน)  CK 2.13% 
39  บริษัท ซิโน -ไทย เอ็นจีเนียร่ิงแอนด์คอนสตรัคหั่น จ ำกัด 

(มชำหน)  
STEC 2.00% 

40  บริษัท ทิปโก้แอสฟัลท์ จ ำกัด (มชำหน)  TASCO 1.93% 
41  บริษัท เคซีอี อีเลคโทรนิคส์ จ ำกัด (มชำหน)  KCE 1.90% 
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ล าดับ ชื่อบริษัท 
ชื่อ

หลักทรัพย์ 

% Wt 
FTSE SET 

Index 
42  บริษัท อิตำเลียนไทย ดีเวล๊อปเมนต์ จ ำกัด (มชำหน)  ITD 1.77% 
43  ธนำคำรเกียรตินำคิน จ ำกัด  (มชำหน)  KKP 1.66% 
44  บริษัท แอล .พี.เอ็น.ดีเวลลอปเมนท์ จ ำกัด )มชำหน)  LPN 1.65% 
45  บริษัท ฮำนำ ไมโครอิเล็คโทรนิคส์ จ ำกัด (มชำหน)  HANA 1.51% 
46  บริษัท ศุภำลัย จ ำกัด (มชำหน)  SPALI 1.51% 
47  บริษัท บำงกอกแลนด์ จ ำกัด (มชำหน)  BLAND 1.48% 
48  บริษัท แสนสิริ จ ำกัด (มชำหน)  SIRI 1.41% 
49  บริษัท เมเจอร์ ซีนีเพล๊กซ์ กรุ้ป จ ำกัด (มชำหน)  MAJOR 1.31% 
50  บริษัท ไทยคม จ ำกัด (มชำหน)  THCOM 1.30% 
51  บริษัท จัสมิน อินเตอร์เนหั่นแนล จ ำกัด (มชำหน)  JAS 1.21% 
52  บริษัท ควอลิตี้เฮำส์ จ ำกัด (มชำหน)  QH 1.12% 
53  บริษัท ไดนำสติ้เซรำมิค จ ำกัด (มชำหน)  DCC 0.96% 
54  บริษัท บำงจำกปะโตรเลียม จ ำกัด (มชำหน)  BCP 0.95% 
55  บริษัท โทรีเซนไทย เอเยนต์ซีส์ จ ำกัด (มชำหน)  TTA 0.82% 
56  บริษัท บำงกอก เหน ฮอสปะทอล จ ำกัด (มชำหน)  BCH 0.82% 
57  บริษัท น้ ำมันพืหไทย จ ำกัด (มชำหน)  TVO 0.80% 
58  บริษัท กำรบินไทย จ ำกัด (มชำหน)  THAI 0.70% 
59  บริษัท เอพี (ไทยแลนด์( จ ำกัด )มชำหน)  AP 0.69% 
60  บริษัท วนหัย กรุ๊ป จ ำกัด (มชำหน)  VNG 0.62% 

FTSE SET Small Cap 
61  บริษัท เอเหีย พลัส กรุ๊ป โฮลดิ้งส์ จ ำกัด (มชำหน)  ASP 1.97% 
62  บริษัท ดิ เอรำวัณ กรุ๊ป จ ำกัด (มชำหน)  ERW 1.91% 
63  บริษัท สวนอุตสำชกรรมโรจนิ จ ำกัด (มชำหน)  ROJNA 1.84% 
64  บริษัท สยำมฟะวเจอร์ ดีเวลอปเมนท์ จ ำกัด (มชำหน)  SF 1.77% 
65  บริษัท ทีอำร์ซี คอนสตรัคหั่น จ ำกัด (มชำหน)  TRC 1.65% 
66  บริษัท พร็อพเพอร์ตี้ เพอร์เฟค จ ำกัด (มชำหน)  PF 1.64% 
67  บริษัท เอสวีไอ จ ำกัด (มชำหน)  SVI 1.62% 



36 
 

ล าดับ ชื่อบริษัท 
ชื่อ

หลักทรัพย์ 

% Wt 
FTSE SET 

Index 
68  บริษัท โซลำร์ตรอน จ ำกัด (มชำหน)  SOLAR 1.56% 
69  บริษัท ชลักทรัพย์ เคจีไอ (ปริเทศไทย( จ ำกัด )มชำหน)  KGI 1.48% 
70  บริษัท ไทรทัน โฮลดิ้ง จ ำกัด (มชำหน)  TT 1.28% 
71  บริษัท  แอ็ดวำนซ์  อินฟอร์เมหั่ น  เทคโนโลยี  จ ำกั ด 

(มชำหน)  
AIT 1.26% 

72  บริษัท ไรมอน แลนด์ จ ำกัด (มชำหน)  RML 1.23% 
73  บริษัท อำร์เอส จ ำกัด (มชำหน)  RS 1.22% 
74  บริษัท เอสซี แอสเสท คอร์ปอเรหั่น จ ำกัด (มชำหน)  SC 1.18% 
75  บริษัท ล็อกซเล่ย์ จ ำกัด (มชำหน)  LOXLEY 1.15% 
76  บริษัท เอ็ม .ซี.เอส.สตีล จ ำกัด )มชำหน)  MCS 1.14% 
77  บริษัท ศรีไทยซุปเปอร์แวร์ จ ำกัด (มชำหน)  SITHAI 1.12% 
78  บริษัท แป่นดินทอง พร็อพเพอร์ตี้ ดีเวลลอปเม้นท์ จ ำกัด 

(มชำหน)  
GOLD 1.11% 

79  บริษัท สมบูรณ์ แอ๊ดวำนซ์ เทคโนโลยี จ ำกัด (มชำหน)  SAT 1.00% 
80  บริษัท อินเตอร์ลิงค์ คอมมิวนิเคหั่น จ ำกัด (มชำหน)  ILINK 0.99% 
81  บริษัท มั่นคงเคชิกำร จ ำกัด (มชำหน)  MK 0.93% 
82  บริษัท เนำวรัตน์พัฒนำกำร จ ำกัด (มชำหน)  NWR 0.90% 
83  บริษัท เจนเนอรัล เอนจิเนียริ่ง จ ำกัด (มชำหน)  GEL 0.87% 
84  บริษัท คำร์มำร์ท จ ำกัด (มชำหน)  KAMART 0.81% 
85  บริษัท รำหธำนีลิสซิ่ง จ ำกัด (มชำหน)  THANI 0.80% 
86  บริษัท อำร์ ซี แอล จ ำกัด (มชำหน)  RCL 0.80% 
87  บริษัท โนเบิล ดีเวลลอปเมนท์ จ ำกัด (มชำหน)  NOBLE 0.78% 
88  บริษัท ชลักทรัพย์ เมย์แบงก์ กิมเอ็ง (ปริเทศไทย( จ ำกัด 

(มชำหน)  
MBKET 0.76% 

89  บริษัท อควำ คอร์เปอเรหั่น จ ำกัด (มชำหน)  AQUA 0.73% 
90  บริษัท โพลีเพล็กซ์ (ปริเทศไทย( จ ำกัด )มชำหน)  PTL 0.72% 

ชมำยเชตุ ข้อมูล ณ วันที่ 30 ธ.ค. 2558  



37 
 

Appendix B - ผลการศึกษา กรณีท่ีไม่มีค่าธรรมเนียมในการซ้ือขาย 
 
 งำนวิจัยนี้จิศึกษำกรณีที่ไม่มีค่ำธรรมเนียมในกำรซื้อขำย โดยจิแบ่งข้อมูลในทดสอบ
ตำมมูลค่ำชลักทรัพย์ในตลำดเป็น ขนำดใชญ่, ขนำดกลำง แลิขนำดเล็ก จำกนั้นแบ่งข้อมูลออกเป็น
แบบรำยวัน 60 นำที  30 นำที แลิ 5 นำที แล้วท ำกำรทดสอบแบ่งห่วงเวลำเป็น Training Period แลิ 
Trading Period เพื่อศึกษำชำค่ำพำรำมิเตอร์ที่เชมำิสมในทุกห่วงเวลำมีจริงชรือไม่ จำกนั้นศึกษำ
ปลตอบแทนที่ได้รับจำกกำรให้ เคร่ืองมือทำงเทคนิค Bollinger Band ในกำรตัดสินใจซื้อขำย
ชลักทรัพย์เปรียบเทียบกับวิธีซื้อแล้วถือ )Buy and Hold( ว่ำตลำดจิมีปริสิทธิภำพชรือไม่ โดยนัก
ลงทุนทำง Technical จิสำมำรถท ำก ำไรได้มำกกว่ำปกติชรือไม่ 
 ในกำรศึกษำเพื่อชำค่ำพำรำมิเตอร์ที่เชมำิสมซึ่งใช้ปลตอบแทนดีที่สุดทุกห่วงเวลำ
ส ำชรับเคร่ืองมือทำงเทคนิค Bollinger Band โดยพิจำรณำจำกค่ำ Average Percent Gain เรียงล ำดับ
จำกค่ำมำกที่สุดไปน้อยที่สุด แลิดูค่ำ Average Trade ปริกอบด้วย ใช้ปลกำรศึกษำดังนี้ 
 
ตาราง B-1 แสดงปลกำรทดสอบกำรซื้อขำยชลักทรัพย์ด้วยวิธี Bollinger Band แบ่งเป็น Training 
Period แลิ Trading Period เพื่อท ำกำรศึกษำว่ำค่ำพำรำมิเตอร์ที่ดีที่สุดในห่วง Training Period นั้น
เชมำิสมกับ Trading Period ชรือไม่ 

 
 จำกตำรำง B-1 จำกปลกำรทดสอบแบบไม่มีค่ำธรรมเนียมจิเช็นได้ว่ำ ถ้ำเป็นกำรซื้อ
ขำยใน Time Frame 5 นำที พำรำมิเตอร์ที่เชมำิสม คือ )3, 1, 1( ได้แก่  เส้นค่ำเฉลี่ยเท่ำกับ 3 แลิมี

Avg. % Gain Avg. Trades Avg. % Gain Avg. Trades

5 Minute 3 1 1 13.00% 175 7.23% 99

30 Minute 11 3 2 0.19% 0 0.48% 0

60 Minute 5 2 1 0.01% 0 0.02% 0

Daily 3 1 2 69.51% 1 108.04% 1

5 Minute 6 1 1 8.21% 96 5.70% 54

30 Minute 4 1 2 1.08% 1 4.01% 1

60 Minute 6 2 1 1.29% 7 1.23% 8

Daily 8 1 3 92.00% 1 113.30% 1

5 Minute 3 1 1 10.16% 89 6.94% 52

30 Minute 3 1 1 1.16% 57 8.00% 56

60 Minute 1 1 1 0.00% 0 0.00% 0

Daily 11 1 3 52.28% 2 83.29% 2

Periodicity

Large

Mid

Small

FTSE 

INDEX
Status

Trading Period
เส้น

ค่าเฉล่ีย

เส้น 

Lower 

Band

เส้น 

Upper 

Band

Training Period



38 
 

ควำมกว้ำงทั้งบนแลิล่ำงเท่ำกับ 1 เท่ำของ  Standard Deviation จิใช้ปลตอบแทนดีที่สุด ทั้งกำร
ทดสอบแบบ Training Period แลิแบบ Trading Period ในตลำดขนำดใชญ่แลิ ตลำดขนำดเล็ก 
ส่วนในตลำดขนำดกลำงค่ำพำรำมิเตอร์ที่เชมำิสมคือ )6, 1, 1( คือเส้นค่ำเฉลี่ยเท่ำกับ 6 แลิมีควำม
กว้ำงทั้งบนแลิล่ำง เท่ำกับ 1 เท่ำของ Standard Deviation ซึ่งถือว่ำใกล้เคียงกับพำรำมิเตอร์ที่ใช้ปลดี    
ในตลำดขนำดใชญ่แลิตลำดขนำดเล็ก โดยรำย 5 นำที ในห่วง Trading Period ใช้ปลตอบแทน
มำกกว่ำปลตอบแทนของ SET INDEX เล็กน้อยทุกมูลค่ำชลักทรัพย์ในตลำด 
  ในส่วนของ Time Frame 30 นำที แลิ 60 นำทีนั้นจิพบว่ำเคร่ืองมือทำงเทคนิค 
Bollinger Bands ไม่เชมำิสมที่จิให้ในกำรซื้อขำยชลักทรัพย์ จิเช็นได้ว่ำในชลักทรัพย์กลุ่มที่มี
ตลำดขนำดใชญ่ แลิตลำดขนำดกลำงมีกำรซื้อขำยเกิดขึ้นน้อยมำกถึงไม่มี  แลิมีปลตอบแทนอยู่ที่
ไม่ถึง 2% ในห่วง Training Period แต่ดีขึ้นในห่วง Trading Period ซึ่งแสดงว่ำไม่เชมำิในกำรซื้อ
ขำยบำงห่วงเวลำ  ส่วนแบบ Time Frame 30 นำที ในชลักทรัพย์ที่มีขนำดเล็กสำมำรถให้พำรำมิเตอร์ 
)3,1,1( เชมือน Time Frame 5 นำทีได้แลิใช้ปลตอบแทนที่ดีแต่ยังถือว่ำน้อยกว่ำ ปลตอบแทนของ 
SET INDEX 
  ส ำชรับ Time Frame รำยวัน พบว่ำมีกำรซื้อขำยน้อยคร้ังมำก แต่ในแต่ลิคร้ังที่ท ำกำร
ซื้อขำยจิได้ก ำไรค่อนข้ำงมำก โดยมำกกว่ำปลตอบแทนของ SET INDEX ด้วย ซึ่งจำกปลกำรศึกษำ
พบว่ำให้เวลำในกำรซื้อขำยปริมำณ 2 - 6 เดือน ต่อกำรซื้อขำย 1 คร้ัง โดยพบว่ำพำรำมิเตอร์ที่
เชมำิสมกับตลำดขนำดใชญ่ คือ )3, 1, 2(ได้แก่ เส้นค่ำเฉลี่ยเท่ำกับ 3 มีควำมกว้ำงด้ำนล่ำงเท่ำกับ 1 
เท่ ำของ  Standard Deviation แลิมีควำมกว้ำงด้ำนบนเท่ ำกับ  2 เท่ ำของ  Standard Deviation 
พำรำมิเตอร์ที่เชมำิสมกับตลำดขนำดกลำง คือ )8, 1, 3( ได้แก่ เส้นค่ำเฉลี่ยเท่ำกับ 8 มีควำมกว้ำง
ด้ำนล่ำงเท่ำกับ 1 เท่ำของ  Standard Deviation แลิมีควำมกว้ำงด้ำนบนเท่ำกับ 3 เท่ำของ  Standard 
Deviation ส่วนพำรำมิเตอร์ที่เชมำิสมกับตลำดขนำดเล็ก คือ )11, 1, 3( ได้แก่ เส้นค่ำเฉลี่ยเท่ำกับ 11 
มีควำมกว้ำงด้ำนล่ำงเท่ำกับ 1 เท่ำของ  Standard Deviation แลิมีควำมกว้ำงด้ำนบนเท่ำกับ 3 เท่ำ
ของ  Standard Deviation  
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ตาราง B-2 แสดงปลกำรทดสอบโดยให้พำรำมิเตอร์ที่เป็นที่นิยม 

 
 
 จำกตำรำง B-2 พบว่ำปลกำรทดสอบเคร่ืองมือทำงเทคนิค Bollinger Bands โดยให้
พำรำมิเตอร์ที่นิยมให้ คือ )20, 2, 2( ได้แก่ เส้นค่ำเฉลี่ยเท่ำกับ 20 แลิมีควำมกว้ำงด้ำนล่ำงแลิ
ด้ำนบนเท่ำกับ 2 เท่ำของ  Standard Deviation นั้น พบว่ำเมื่อให้ค่ำพำรำมิเตอร์ที่เป็นที่นิยมจิได้
ปลตอบแทนไม่ดีเท่ำไรเมื่อเทียบกับกำรซื้อขำยด้วยพำรำมิเตอร์ที่ดีที่สุดในเกือบทุกมูลค่ำชลักทรัพย์
ในตลำด แลิ Time Frame ยกเว้น ในตลำดขนำดใชญ่ แบบ 30 นำทีแลิ 60 นำที ที่มีปลตอบแทน
ค่อนข้ำงดีแลิดีกว่ำปลตอบแทนของ SET INDEX ด้วย 
ในกำรศึกษำวิธีกำรวัดปลตอบแทนที่ได้จำกกำรซื้อขำยชลักทรัพย์โดยให้เคร่ืองมือทำงเทคนิค  
Bollinger Bands (BB) เปรียบเทียบกับวิธีถือแล้วซื้อ )Buy and Hold) จิพิจำรณำจำกค่ำ Buy and 
Hold Index แลิ Reward and Risk Index ได้ปลทดสอบ ดังนี ้
  

เส้น

ค่าเฉล่ีย

เส้น 

Lower 

Band

เส้น 

Upper 

Band

Avg. % Gain Avg. Trades Avg. % Gain Avg. Trades

5 Minute 3 1 1 7.23% 99 2.72% 13

30 Minute 11 3 2 0.48% 0 10.59% 9

60 Minute 5 2 1 0.02% 0 13.84% 5

Daily 3 1 2 108.04% 1 16.69% 11

5 Minute 6 1 1 5.70% 54 3.93% 13

30 Minute 4 1 2 4.01% 1 1.82% 8

60 Minute 6 2 1 1.23% 8 2.78% 4

Daily 8 1 3 113.30% 1 3.44% 12

5 Minute 3 1 1 6.94% 52 2.78% 10

30 Minute 3 1 1 8.00% 56 2.23% 7

60 Minute 1 1 1 0.00% 0 2.55% 5

Daily 11 1 3 83.29% 2 2.04% 11

Small

Periodicity
FTSE 

INDEX

Large

Mid

Optimized Parameter

Status

Popular Parameter
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ตาราง B-3 แสดงปลตอบแทน  ปลตอบแทนต่อควำมเสี่ยง 1 ชน่วย แลิปลตอบแทนจำกกำรซื้อแล้ว
ถือ )Buy and Hold(  ของกำรทดสอบในห่วง Trading Period 

 
 
 จำกตำรำง B-3 นั้นแสดงใช้เช็นว่ำ Time Frame 5 นำทีใช้ปลตอบแทนที่ดี ซึ่งสำมำรถ
พิจำรณำได้จำก Buy and Hold Index ที่มีค่ำค่อนข้ำงมำก โดยเฉพำิในตลำดขนำดเล็กโดยมีค่ำ Buy 
and Hold Index สูงถึง 78% ส่วน Reward and Risk Index ที่มีค่ำค่อนข้ำงสูง คือมำกกว่ำ 50% แสดง
ว่ำมีปลตอบแทนสูง ควำมเสี่ยงน้อย   
  ในส่วนของ Time Frame 30 นำที แลิ Time Frame 60 นำทีนั้นได้ปลตอบแทนน้อย 
ยกเว้น Time Frame 30 นำที ในตลำดขนำดกลำงแลิตลำดขนำดเล็กที่ปลตอบแทนพอให้ได้  แลิ
มำกกว่ำวิธีกำรซื้อแล้วถือ )Buy and Hold) 
  ใน Time Frame รำยวัน พบว่ำถึงแม้ว่ำปลตอบแทนที่ได้จำกกำรให้เคร่ืองมือทำง
เทคนิคจิสูงแต่ก็ยังน้อยกว่ำปลตอบแทนจำกซื้อแล้วถือ )Buy and Hold) ในทุกมูลค่ำชลักทรัพย์ใน
ตลำด พิ จำรณำได้จำก  Buy and Hold Index ใน  Time Frame รำยวันมีค่ ำติดลบในทุกมูลค่ ำ
ชลักทรัพย์ในตลำด 
 
 
 
 

Avg. % Gain
Avg. % Buy 

& Hold

Buy & Hold 

Index

Reward & 

Risk Index

5 Minute 3 1 1 7.23% 6.85% 5.48% 82.13%

30 Minute 11 3 2 0.48% 13.20% -96.38% 59.33%

60 Minute 5 2 1 0.02% 13.20% -99.85% 100.00%

Daily 3 1 2 108.04% 112.33% -3.83% 82.49%

5 Minute 6 1 1 5.70% 5.02% 13.51% 69.71%

30 Minute 4 1 2 4.01% 2.92% 37.69% 26.81%

60 Minute 6 2 1 1.23% 2.92% -57.68% 22.77%

Daily 8 1 3 113.30% 117.86% -3.87% 78.46%

5 Minute 3 1 1 6.94% 3.89% 78.36% 74.66%

30 Minute 3 1 1 8.00% 3.84% 108.12% 62.56%

60 Minute 1 1 1 0.00% 3.63% -100.00% -

Daily 11 1 3 83.29% 151.31% -44.95% 71.94%

Small

Trading Period
FTSE 

INDEX
Periodicity

Large

Mid

Compare

Buy & Hold

เส้น

ค่าเฉล่ีย

เส้น 
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Appendix C - สรุปผลการศึกษา กรณีท่ีไม่มีค่าธรรมเนียมในการซ้ือขาย 

 
 กำรศึกษำคร้ังนี้มีวัตถุปริสงค์ เพื่อศึกษำปลตอบแทนที่ได้จำกกำรให้เคร่ืองมือทำง
เทคนิค Bollinger Bands (BB) เปรียบเทียบกับวิธีซื้อแล้วถือ )Buy and Hold( ว่ำเคร่ืองมือทำงเทคนิค
สำมำรถใช้ปลตอบแทนได้มำกกว่ำชรือไม่ แลิเพื่อศึกษำชำค่ำพำรำมิเตอร์ที่ใช้ปลตอบแทนดีที่สุด
ทุกห่วงเวลำส ำชรับเคร่ืองมือทำงเทคนิค ซึ่งจำกกำรศึกษำทดลองแล้วใช้ปลสรุปได้ดังนี้ 
 1. กำรให้เคร่ืองมือทำงเทคนิคสำมำรถใช้ปลตอบแทนมำกกว่ำกำรซื้อแล้วถือ ทั้งกรณี
ไม่มีค่ำธรรมเนียมแลิมีค่ำธรรมเนียมในกำรซื้อขำยของข้อมูลใน Time Frame ริยิสั้นๆ เห่น 5 
นำที ของทุกมูลค่ำชลักทรัพย์ในตลำดเคร่ืองมือทำงเทคนิค Bollinger Bands (BB) สำมำรถใช้
ปลตอบแทนที่มำกกว่ำวิธีซื้อแล้วถือ )Buy and Hold(  
 2. กำรทดสอบเพื่อชำค่ำพำรำมิเตอรที่เชมำิสมสำมำรถใช้ปลตอบแทนสูงที่สุดได้ใน
ทุกห่วงเวลำ พบว่ำในกรณีที่ไม่มีค่ำธรรมเนียมในกำรซื้อขำย เคร่ืองมือทำงเทคนิค  Bollinger Bands 
(BB) สำมำรถชำค่ำพำรำมิเตอร์ที่เชมำิสมได้ คือ 

- ข้อมูลรำย 5 นำที  พำรำมิเตอร์ คือ BB )3, 1, 1( ชมำยถึง เส้นค่ำเฉลี่ยเท่ำกับ 3 แลิมี
ควำมกว้ำงทั้งบนแลิล่ำงเท่ำกับ 1 เท่ำของ  Standard Deviation 

- ข้อมูลรำยวัน แตกต่ำงกันไปตำมมูลค่ำชลักทรัพย์ในตลำด คือ   
 ตลำดขนำดใชญ่ พำรำมิเตอร์ BB )3, 1, 2(  ชมำยถึง เส้นค่ำเฉลี่ยเท่ำกับ 3 มีควำม

กว้ำงด้ำนล่ำงเท่ำกับ 1 เท่ำของ  Standard Deviation แลิมีควำมกว้ำงด้ำนบน
เท่ำกับ 2 เท่ำของ  Standard Deviation 

 ตลำดขนำดกลำง พำรำมิเตอร์ BB )8, 1, 3( ชมำยถึง เส้นค่ำเฉลี่ยเท่ำกับ 8 มีควำม
กว้ำงด้ำนล่ำงเท่ำกับ 1 เท่ำของ  Standard Deviation แลิมีควำมกว้ำงด้ำนบน
เท่ำกับ 3 เท่ำของ  Standard Deviation 

 ตลำดขนำดเล็ก พำรำมิเตอร์ BB )11, 1, 3( ชมำยถึง เส้นค่ำเฉลี่ยเท่ำกับ 11 มีควำม
กว้ำงด้ำนล่ำงเท่ำกับ 1 เท่ำของ  Standard Deviation แลิมีควำมกว้ำงด้ำนบน
เท่ำกับ 3 เท่ำของ  Standard Deviation 

 จำกงำนวิจัยที่ศึกษำนี้ เมื่อเปรียบเทียบกับงำนวิจัยที่เกี่ยวข้องพบว่ำ มีปลกำรศึกษำที่
คล้ำยกัน คือ ในกรณีที่ไม่มีค่ำธรรมเนียมมำเกี่ยวข้องตลำดจิไม่มีปริสิทธิภำพเคร่ืองมือทำงเทคนิค
ใช้ปลตอบแทนที่มำกกว่ำวิธีซื้อแล้วถือ )Buy and Hold( ในห่วงริยิเวลำสั้นๆ คือ 5 นำที แต่ถ้ำมี
ค่ำธรรมเนียมกำรซื้อขำย เคร่ืองมือทำงเทคนิค Bollinger Bands จิสำมำรถใช้ปลตอบแทนมำกกว่ำ
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วิธีซื้อแล้วถือ )Buy and Hold) เล็กน้อย แต่จำกกำรพิจำรณำกำรซื้อขำยพบว่ำ มีวิธีกำรซื้อขำยไม่ต่ำง
จำกวิธีซื้อแล้วถือ )Buy and Hold) เลย คือ ซื้อแล้วถือไว้เป็นห่วงริยิเวลำยำวนำน แต่จิมีกำรเลือก
ห่วงเวลำที่เข้ำซื้อ แลิ ขำยออกได้ จึงสำมำรถท ำปลตอบแทนได้มำกกว่ำนั่นเอง 
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