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สารนิพนธ์ฉบบัน้ีสําเร็จลุล่วงดว้ยดีไดโ้ดยไดรั้บการสนบัสนุนทั้งทางตรงและทางออ้ม

จากบุคคลหลายท่าน ผูวิ้จยัขอกล่าวแสดงความขอบคุณ ผูช่้วยศาสตราจารยปิ์ยภสัร ธาระวานิช และรอง

ศาสตราจารยธ์าตรี จนัทรโคลิกา เป็นอยา่งสูงท่ีไดก้รุณาสละเวลาอนัมีค่าในการใหค้าํแนะนาํและขอ้มูล
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บทคดัยอ่ 

งานวิจัยน้ีศึกษาผลตอบแทนจากการใช้เคร่ืองมือทางเทคนิค ได้แก่ Bollinger Bands (BB) และ Directional 

Movement Index (DMI) และเคร่ืองมือทางเทคนิคประกอบกบัการใช้แนวโน้ม (Exponential Moving Average 50 cross 200) เพ่ือ

เปรียบเทียบกบักลยุทธ์การซ้ือแลว้ถือ (Buy and Hold Strategy) โดยขอ้มูลท่ีใชใ้นการศึกษาเป็นขอ้มูลรายวนัของราคากองทุนอีทีเอฟ

สินคา้โภคภณัฑ์ ได้แก่ นํ้ ามนั (USO), โลหะทองคาํ (GLD), โลหะเงิน (SLV), ตั้งแต่วนัท่ี 1 มกราคม 2007 – 31 ธันวาคม 2020 

ขา้วโพด (CORN), ตั้งแต่วนัท่ี 1 กนัยายน 2011 – 30 กนัยายน 2021 นํ้าตาล (CANE), ถัว่เหลือง (SOYB) และ ขา้วสาลี (WEAT) ตั้งแต่

วนัท่ี 19 กนัยายน 2011 – 30 กนัยายน 2021 การทดสอบใชร้าคาปิดรายวนัของทั้งหมด 7 กองทุน 

ผลการศึกษาพบว่าเคร่ืองมือทางเทคนิคทั้ง 2 เคร่ืองมือเม่ือทดสอบกบักองทุนอีทีเอฟ USO, CORN, CANE, SOYB, 

WEAT พบว่าเคร่ืองมือทางเทคนิคสามารถสร้างผลตอบแทนไดม้ากกกว่าการซ้ือแลว้ถือ ส่วนกองทุนอีทีเอฟ GLD และ SLV พบว่า

เคร่ืองมือทางเทคนิคทั้ง 2 เคร่ืองมือไม่สามารถสร้างผลตอบแทนไดม้ากกว่าการซ้ือแลว้ถืออาจดว้ยเหตุว่ากองทุนทั้งสองมีแนวโนม้

เป็นขาข้ึนในช่วงท่ีทดสอบ นอกจากน้ียงัพบว่าการใช้เคร่ืองมือทางเทคนิค และการใช้เคร่ืองมือทางเทคนิคประกอบกบัแนวโน้ม

สามารถลดระดบัผลขาดทุนสูงสุด (Highest Open Drawdown; HOD) ไดใ้นทุกกรณี 

ผลการศึกษาพบว่า การใชเ้คร่ืองมือทางเทคนิค BB สามารถสร้างผลตอบแทนมีค่าเป็นบวกหลงัหักค่าธรรมเนียม

สําหรับกองทุนอีทีเอฟ GLD ในช่วงเวลาท่ีทดสอบอย่างมีนัยสําคญัทางสถิติ สําหรับการใชเ้คร่ืองมือทางเทคนิคประกอบแนวโน้ม 

BB สามารถสร้างผลตอบแทนมีค่าเป็นบวกหลงัหักค่าธรรมเนียมสาํหรับกองทุนอีทีเอฟ GLD ในช่วงเวลาท่ีทดสอบอย่างมีนยัสําคญั

ทางสถิติเช่นกนั และพบว่าเคร่ืองมือทางเทคนิคไม่ไดมี้ความแม่นยาํในการทาํกาํไรสูงแต่ช่วยในการตดัการขาดทุน และเพ่ิมโอกาส

ในการถือสถานะท่ีทาํกาํไรไดน้านข้ึน สรุปไดว้่าควรใชเ้คร่ืองมือทางเทคนิคประกอบกบัแนวโน้ม เน่ืองจากสามารถลดระดบัการ

ขาดทุนสูงสุดหรือ Highest Open Drawdown ไดดี้กว่าเม่ือเปรียบเทียบกบัการใชเ้คร่ืองมือทางเทคนิคเพียงอยา่งเดียว 
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บทที่ 1 

บทนํา (Introduction) 

 

 

การลงทุนในสินคา้โภคภณัฑมี์ความแตกต่างจากการลงทุนในหลกัทรัพยอ่ื์น เน่ืองจาก

มีปัจจยัเฉพาะตวัซ่ึงมีลกัษณะเป็นวฏัจกัรมากกว่าหลกัทรัพยอ่ื์นๆ และมีขอ้จาํกดัอ่ืนๆ มากกว่าเช่น 

พื้นท่ีท่ีใชใ้นการจดัเก็บ การเส่ือมค่าของสินทรัพย ์และตน้ทุนแฝงอ่ืนๆในการถือครองเป็นตน้ ดว้ย

เหตุน้ีนกัลงทุนจึงตอ้งเก็บมูลค่าของสินคา้โภคภณัฑ์นั้นๆ ผ่านกองทุนรวมดชันีประเภทสินคา้โภค

ภณัฑ์ หรือ Exchange Traded Fund (ETF) ซ่ึงมีขอ้จาํกัดน้อยกว่า ตวัอย่างเช่นตน้ทุนการถือครอง 

กล่าวคือการถือครองกองทุนอีทีเอฟมีตน้ทุนการถือครองท่ีตํ่ากว่าเม่ือเทียบกบัการถือครองสินคา้

โภคภณัฑโ์ดยตรง แต่ในขณะเดียวกนัการถือครองกองทุนอีทีเอฟไม่สามารถรักษาการเส่ือมค่าของ

สินทรัพยโ์ภคภณัฑใ์นระยะยาวไดเ้ช่นกนั โดยมีสาเหตุหลกัมาจากการท่ีกองทุนบางกองทุนไม่ได้

ลงทุนในสินคา้โภคภณัฑ์โดยตรง แต่ลงทุนในสัญญาซ้ือขายล่วงหนา้ของสินคา้โภคภณัฑ์จึงทาํให้

เกิดตน้ทุนและผลตอบแทนท่ีไม่สอดคลอ้งกบัราคาสินคา้โภคภณัฑท่ี์อา้งอิงดงัแสดงในรูปท่ี 1 ถึง 6 

โดยในรูปท่ี 1 ซ่ึงแสดงอตัราการเปล่ียนแปลงของราคาเปรียบเทียบระหว่างราคานํ้ ามนั WTI ตั้งแต่

วนัท่ี 10 เมษายน 2006 จนถึงวนัท่ี 30 ธันวาคม 2020 มีการเปล่ียนแปลงติดลบ 30% กบัอตัราการ

เปล่ียนแปลงของราคากองทุนอีทีเอฟ USO ซ่ึงเป็นกองทุนอีทีเอฟท่ีอา้งอิงกบัราคานํ้ ามนัซ่ึงมีอตัรา

การเปล่ียนแปลงของราคาติดลบถึง 94% จะเห็นไดว้่าการถือครองกองทุนอีทีเอฟจะทาํให้เกิดผล

ขาดทุนมากกวา่ 64% ในช่วงระยะเวลา 14 ปีท่ีผา่นมา เป็นตน้  

งานวิจยัน้ีจึงเปรียบเทียบทางเลือกของการลงทุนระหว่างการซ้ือแลว้ถือสินค้าโภค

ภณัฑน์ั้นๆผ่านกองทุนอีทีเอฟกบัการลงทุนโดยใชปั้จจยัทางเทคนิคต่างๆ คือ Bollinger Band (BB) 

และ Directional Movement Index (DMI) ว่าสามารถทาํกาํไรในตลาดสินคา้โภคภณัฑ์ได้มากกว่า

การซ้ือแล้วถือหรือไม่ ในงานวิจัยน้ีได้วิเคราะห์กองทุนอีทีเอฟท่ีอ้างอิงกับสินค้าโภคภัณฑ์ 3 

ประเภท คือ พลงังาน โลหะมีค่า และสินคา้เกษตร โดยแบ่งออกเป็น 7 กองทุน ได้แก่ 1. United 

States Oil Fund (USO) แทนสินค้าโภคภัณฑ์อ้างอิงคือนํ้ ามัน 2. SPDR Gold Trust (GLD) แทน

สินคา้โภคภณัฑอ์า้งอิงคือโลหะทองคาํ 3. iShares Silver Trust (SLV) แทนสินคา้โภคภณัฑ์อา้งอิง

คือโลหะเงิน เป็นระยะเวลา 14 ปี ตั้งแต่วนัท่ี 1 มกราคม 2007 ถึงวนัท่ี 30 ธนัวาคม 2020 4. Teucrium 

Corn (CORN) แทนสินคา้โภคภณัฑ์อา้งอิงคือขา้วโพด เป็นระยะเวลา 10 ปี ตั้งแต่วนัท่ี 1 กนัยายน 

2011 ถึงวนัท่ี 30 กนัยายน 2021 5. Teucrium Sugar (CANE) แทนสินคา้โภคภณัฑ์อา้งอิงคือนํ้ าตาล 
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และ 6. Teucrium Soybean (SOYB) แทนสินคา้โภคภณัฑ์อา้งอิงคือถัว่เหลือง 7. Teucrium Wheat 

(WEAT) แทนสินคา้โภคภณัฑอ์า้งอิงคือขา้วสาลี เป็นระยะเวลา 10 ปี ตั้งแต่วนัท่ี 19 กนัยายน 2011 

ถึงวนัท่ี 30 กนัยายน 2021 

 
 

รูปภาพ 1.1 อตัราการเปลีย่นแปลงของราคากองทุนอีทีเอฟ USO (สีน้ําเงิน) VS ราคาน้ํามันดิบ West 

Texas (สีแดง) 

 
 

รูปภาพ 1.2 อตัราการเปลีย่นแปลงของราคากองทุนอีทีเอฟ GLD (สีน้ําเงิน) VS ราคาทองคํา (สีแดง) 
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รูปภาพ 1.3 อตัราการเปลีย่นแปลงของราคากองทุนอีทีเอฟ SLV (สีน้ําเงิน) VS ราคาโลหะเงิน (สี

แดง) 

 
 

รูปภาพ 1.4 อตัราการเปลีย่นแปลงของราคากองทุนอีทีเอฟ CORN (สีน้ําเงิน) VS ราคาข้าวโพด (สี

แดง) 
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รูปภาพ 1.5 อตัราการเปลีย่นแปลงของราคากองทุนอีทีเอฟ CANE (สีน้ําเงิน) VS ราคาน้ําตาล (สี

แดง) 

 
 

รูปภาพ 1.6 อตัราการเปลีย่นแปลงของราคากองทุนอีทีเอฟ SOYB (สีน้ําเงิน) VS ราคาถั่วเหลือง (สี

แดง) 
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รูปภาพ 1.7 อตัราการเปลีย่นแปลงของราคากองทุนอีทีเอฟ WEAT (สีน้ําเงิน) VS ราคาข้าวสาล ี(สี

แดง) 

 

นิยามของการลงทุนโดยใชก้ารวิเคราะห์ปัจจยัทางเทคนิค (Technical Analysis) คือการ

ลงทุนโดยใช้เคร่ืองมือทางเทคนิคเช่น ตัวช้ีวดัต่างๆในการตัดสินใจลงทุน ซ่ึงปัจจุบันมีความ

แพร่หลายอยา่งมาก การวิเคราะห์ปัจจยัทางเทคนิคตั้งอยูบ่นพื้นฐานแนวคิดท่ีว่าราคาของหลกัทรัพย ์

เปล่ียนแปลงในลกัษณะท่ีเป็นแนวโนม้ ซ่ึงประกอบดว้ย 3 แนวโนม้ คือ 1. แนวโนม้การขึ้นของราคา 

(Uptrend) 2. แนวโน้มการลงของราคา (Downtrend) และ 3. แนวโน้มของราคาท่ีเคล่ือนไหวไป

ดา้นขา้ง (Sideways Trend) ซ่ึงรูปแบบพฤติกรรมการเคล่ือนไหวของราคาจะคลา้ยกบัพฤติกรรมของ

ราคาท่ีเคยเกิดขึ้นในอดีต ทาํใหก้ารใชข้อ้มูลเก่ียวกบัราคาและปริมาณการซ้ือขายท่ีผา่นมาสามารถใช้

เป็นตวัช่วยกาํหนดจุดเขา้ซ้ือและจุดขายในการลงทุน โดยรูปแบบการลงทุนโดยใชปั้จจยัทางเทคนิค

มักจะเป็นการถือครองสินทรัพย์ในระยะสั้ น (short term investment) ทั้ งน้ีขึ้ นอยู่กับกรอบเวลา 

(timeframe) และตวัช้ีวดัท่ีใช ้โดยจุดเด่นของการลงทุนวิธีน้ีคือการท่ีนกัลงทุนสามารถทาํกาํไรจาก

สัญญาณซ้ือและสัญญาณขายโดยการใชเ้พียงราคาและปริมาณการซ้ือขาย (volume) ในอดีตมาใชใ้น

การวิเคราะห์เท่านั้นทาํให้ใชเ้วลาในการรวบรวมรวมและวิเคราะห์ขอ้มูลน้อยและมีความซับซ้อน

นอ้ยกว่า และสามารถส่งคาํสั่งซ้ือขายแบบอตัโนมติัตามแผนการลงทุนท่ีวางไวไ้ด ้และยงัสามารถ

ควบคุมความเส่ียงของการสูญเสียไดใ้นขณะเดียวกนั 
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งานวิจยัน้ีจดัทาํขึ้นเพื่อศึกษาผลตอบแทนท่ีไดรั้บจากการใชเ้คร่ืองมือทางเทคนิคเพียง

อย่างเดียวและการใชเ้คร่ืองมือทางเทคนิคประกอบกบัแนวโนม้บนกองทุนอีทีเอฟสินคา้โภคภณัฑ์ 

(Commodity ETFs) เปรียบเทียบกบัการซ้ือแลว้ถือ (Buy and hold)  

ผลการศึกษาพบว่าการใชเ้คร่ืองมือทางเทคนิคเพียงอย่างเดียวและการใชเ้คร่ืองมือทาง

เทคนิคประกอบกับแนวโน้มบนกองทุนสินค้าโภคภัณฑ์ (Commodity ETFs) ส่วนใหญ่แล้วให้

ประสิทธิภาพท่ีดีกว่าการซ้ือแลว้ถือในกองทุนสินคา้โภคภณัฑ ์ประเภทนํ้ ามนั ขา้วโพด นํ้ าตาล ถัว่

เหลือง และ ขา้วสาลี เน่ืองจากลกัษณะของกองทุนเป็นแนวโนม้ขาลงซ่ึงการใชเ้คร่ืองมือทางเทคนิค

สามารถจาํกดัความเส่ียงในแนวโน้มลงไดดี้กว่าการซ้ือแลว้ถือ ในทางตรงกนัขา้มการใช้เคร่ืองมือ

ทางเทคนิคอย่างเดียว และการใช้เคร่ืองมือทางเทคนิคแบบมีแนวโน้มประกอบ ไม่สามารถให้

ผลตอบแทนท่ีดีกว่าการซ้ือแลว้ถือในกรณีกองทุนโลหะทองและเงิน เน่ืองจากลกัษณะของการ

เคล่ือนไหวของราคาของกองทุนกับราคาของสัญญาซ้ือขายล่วงหน้าของสินทรัพยอ์า้งอิงมีความ

สอดคลอ้งไปในทิศทางเดียวกนัมากกว่า ประกอบกบัสินคา้อา้งอิงมีแนวโนม้เป็นขาขึ้นในภาพใหญ่ 

ทาํให้การใช้เคร่ืองทางเทคนิคไม่สามารถสร้างผลตอบแทนท่ีดีกว่าไดเ้ป็นส่วนใหญ่ นอกจากน้ีผล

การศึกษายงัพบอีกว่าการใช้เคร่ืองมือทางเทคนิคอย่างเดียว และการใช้เคร่ืองมือทางเทคนิคแบบมี

แนวโนม้ประกอบนั้นสามารถลดระดบัการขาดทุนสูงสุด (HOD) ไดใ้นทุกกองทุนอีทีเอฟ 

งานวิจัยน้ีย ังพบว่าการใช้เคร่ืองมือทางเทคนิคประเภท BB  นั้ นสามารถสร้าง

ผลตอบแทนท่ีเป็นบวกในกองทุนอีทีเอฟ GLD ไดอ้ย่างมีนยัสําคญัทางสถิติ นอกจากน้ีพบว่าการใช้

เคร่ืองมือทางเทคนิคประกอบแนวโนม้นั้น เคร่ืองมือทางเทคนิคประเภท BB ในกองทุนอีทีเอฟ GLD 

สามารถสร้างผลตอบแทนเป็นบวกได้อย่างมีนัยสําคัญทางสถิติเช่นกัน เม่ือเทียบงานวิจัยของ 

Dokmai (2019) พบว่ามีการทดสอบการซ้ือขายโลหะมีค่า คือทอง และเงิน ดว้ยเคร่ืองมือทางเทคนิค 

โดยช่วงเวลาในการทดสอบของทองคือตั้งแต่วนัท่ี 1 มกราคม 2551 ถึงวนัท่ี 31 ธนัวาคม 2560 เป็น

ระยะเวลา 10 ปี และช่วงเวลาในการทดสอบของเงินคือตั้งแต่วนัท่ี 1 มกราคม 2554 ถึงวนัท่ี 31 

ธันวาคม 2560 เป็นระยะเวลา 7 ปี จากการทดสอบพบว่าการใช้เคร่ืองมือทางเทคนิคร่วมกัน 

(Integrated Technical) ซ่ึงในท่ีน้ีคือการใช ้BB ร่วมกบั RSI มีความสามารถในการทาํกาํไรมากท่ีสุด 

แต่เคร่ืองมือทางเทคนิค BB ในช่วงระยะเวลาแบบรายวนัก็มีความเหมาะสมในการซ้ือขายโลหะมีค่า

ซ่ึงเหมือนกบังานวิจยัฉบบัน้ี และดีกวา่เม่ือเทียบกบัการซ้ือและถือ 

สรุปไดว้่าควรใชเ้คร่ืองมือทางเทคนิคประกอบกบัแนวโนม้เน่ืองจากสามารถลดระดบั

การขาดทุนสูงสุดหรือ Highest Open Drawdown ไดดี้กว่าเม่ือเปรียบเทียบกบัการใช้เคร่ืองมือทาง

เทคนิคเพียงอยา่งเดียว  
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รายงานฉบบัน้ีแบ่งออกเป็น 6 ส่วนได้แก่ บทนํา (introduction) งานวิจยัท่ีเก่ียวข้อง 

(Literature Review) ข้อมูลท่ีใช้ในการทาํวิจัย (Data) วิธีการศึกษา (Methodology) ผลการศึกษา 

(Results) และสรุปผลการศึกษา (Conclusion) 
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บทที่ 2 

งานวิจัยที่เกีย่วข้อง (Literature Review) 

 

 

2.1 ทฤษฎีและแนวคิดที่เกีย่วข้อง (Theories) 

2.1.1 Dow Theory 

Murphy (1991) ได้ให้คาํนิยามเก่ียวกบัการวิเคราะห์ทางเทคนิคว่า การวิเคราะห์ทาง

เทคนิคคือการศึกษาของพฤติกรรมของตลาดโดยใช้แผนภูมิ โดยมีวตัถุประสงค์คือเพื่อใช้ในการ

คาดการณ์แนวโน้มของราคาในอนาคต ซ่ึงมีหลกัการพื้นฐาน 3 หลกัการท่ีอา้งถึงคือ 1. พฤติกรรม

ตลาดสามารถบ่งบอกทุกส่ิงทุกอย่าง 2. ราคาเคล่ือนไหวตามแนวโนม้ และ 3. ประวติัศาสตร์จะซํ้ า

รอยแบบเดิมเร่ือยๆ (history repeats itself) โดยนกัวิเคราะห์จะทาํการวิเคราะห์โดยตั้งสมมติฐานว่า

ปรากฎการณ์ใดท่ีอาจมีผลต่อราคา จะสะทอ้นในราคาเอง ในขณะท่ีงานวิจยัของ Bauman, Conover, 

and Miller (1998) ไดท้าํการระบุว่ามีปัจจยัใดบา้งท่ีเป็นตวัแปรสําคญัในการเคล่ือนไหวของราคา 

โดยปัจจยัท่ีมีอิทธิพลต่อการเคล่ือนไหวของราคา ไดแ้ก่ ปัจจยัทางการเมือง สังคม จิตวิทยา หรือ

ปัจจยัอ่ืนๆซ่ึงสะทอ้นให้เห็น อีกทั้งงานวิจยัของ Cottle and Bishop (1960) ไดอ้ธิบายเก่ียวกบัทฤษี 

Dow Theory ไวว้่าราคาได้สะท้อนทุกอย่างไวแ้ลว้ และมีการเคล่ือนไหวเป็นแนวโน้ม โดยแบ่ง

ออกเป็น 3 แนวโน้มคือ 1) แนวโน้มใหญ่ (Primary Trend) โดยปกติจะใช้เวลา 200 วนัขึ้นไป และ

อาจยาวนานถึง 4 ปี ซ่ึงแบ่งเป็นขาขึ้น (Uptrend) และขาลง (Downtrend) โดยขาขึ้นจะทาํจุดตํ่าสุด

ใหม่สูงกวา่จุดตํ่าสุดเก่าและจุดสูงสุดใหม่จะสูงกวา่จุดสูงสุดเก่า และระยะเวลาท่ีหุน้ว่ิงขึ้นจะยาวกว่า

ระยะเวลาท่ีหุ้นว่ิงลง ในขณะท่ีขาลงจุดตํ่าสุดใหม่จะตํ่ากว่าจุดตํ่าสุดเก่า และจุดสูงสุดใหม่จะตํ่ากวา่

จุดสูงสุดเก่า และระยะเวลาท่ีหุน้ว่ิงลงจะยาวกวา่ระยะเวลาท่ีหุน้ว่ิงขึ้น 2) แนวโนม้รอง (Intermediate 

Trend) ซ่ึงเป็นแนวโน้มในระยะกลาง  จะเป็นระยะท่ีเบ่ียงเบนจากไปจากแนวโน้มใหญ่ โดยจะใช้

ระยะเวลาตั้งแต่ 3 สัปดาห์ จนถึงหลายเดือน โดยแนวโนม้รองน้ีจะรวมตวักนัเป็นแนวโนม้ใหญ่ 3) 

แนวโน้มย่อย (Minor Trend) เป็นแนวโน้มระยะสั้ นซ่ึงเป็นส่วนหน่ึงของแนวโน้มรองเป็นการ

เคล่ือนไหวของดชันีเป็นรายวนัแต่ไม่ถึง 3 สัปดาห์แนวโนม้ย่อยมกัจะไม่ไดถู้กให้ความสําคญัมาก

นักเน่ืองจากแนวโน้มย่อยมีความผนัผวนสูง และมกัถูกมองเป็นเพียงส่วนหน่ึงของ แนวโน้มรอง

และแนวโนม้ยอ่ย 

 

2.1.2 สมมติฐานประสิทธิภาพของตลาด (Efficient Market Hypothesis) 
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งานวิจัยของ Fama (1970) ได้ศึกษาเร่ืองความมีประสิทธิภาพของตลาด (Efficient 

Market Hypothesis) โดยไดอ้ธิบายในเร่ืองของพฤติกรรมการเปล่ียนแปลงของราคาในตลาดท่ีมีการ

ซ้ือขายเพื่อคาดหวงัผลกาํไรซ่ึงราคาในปัจจุบันได้สะท้อนผลของข้อมูลข่าวสารท่ีเก่ียวข้องกับ

หลกัทรัพยน์ั้นๆไวแ้ลว้ ความมีประสิทธิภาพของตลาดสามารถแบ่งไดเ้ป็น 3 ระดบั ดงัน่้ี 

ตลาดมีประสิทธิภาพในระดบัตํ่า (Weak form efficiency) อธิบายวา่ราคาในปัจจุบนัได้

สะทอ้นมาจากขอ้มูลการซ้ือขายในอดีตเป็นราคาท่ีเหมาะสมแลว้ นักลงทุนทางเทคนิค (Technical 

Trader) ซ่ึงใชข้อ้มูลราคาในอดีต (Historical price) ในการคาดการณ์ราคาหุ้นจะไม่สามารถทาํกาํไร

ท่ีเหนือกวา่ปกติได ้ 

ตลาดมีประสิทธิภาพในระดบักลาง (Semi-strong form efficiency) อธิบายว่าราคาใน

ปัจจุบนั ไดส้ะทอ้นขอ้มูลการซ้ือขายในอดีตและขอ้มูลสาธารณะ (Public Information) เป็นราคาท่ี

เหมาะสมแล้ว นักลงทุนทางเทคนิค (Technical Trader) และนักลงทุนท่ีใช้ข้อมูลสาธารณะไม่

สามารถมีกาํไรท่ีเหนือกวา่ปกติได ้ 

ตลาดมีประสิทธิภาพในระดบัสูง (Strong form efficiency) อธิบายว่าราคาในปัจจุบนั

สะทอ้นมาจากขอ้มูลการซ้ือขายในอดีต ขอ้มูลสาธารณะ และขอ้มูลภายในบริษทั (Insider Trading) 

เป็นราคาท่ีเหมาะสมแลว้ ไม่มีใครสามารถสร้างกาํไรส่วนเกินไดใ้นระยะยาว 

แต่งานวิจยัของ Grossman and Stiglitz (1980) พบว่าตลาดท่ีมีประสิทธิภาพไม่มีจริง 

เน่ืองจากในการเขา้ถึงขอ้มูลนั้นจะมีตน้ทุนในการเขา้ถึง ดงันั้นตลาดตอ้งขาดประสิทธิภาพในระดบั

หน่ึงเพื่อให้การได้มาซ่ึงข้อมูลข่าวสารสามารถสร้างกาํไรได้ เพราะถ้าราคาปัจจุบันเป็นราคาท่ี

เหมาะสมแลว้ นักลงทุนจะไม่มีแรงจูงใจในการแสวงหาข้อมูลใหม่ ซ่ึงจะนําไปสู่สถานการณ์ท่ี

ขอ้มูลข่าวสารจะไม่ถกูคน้พบและสะทอ้นเขา้ไปในราคา 

 

 

2.2 การศึกษาเชิงประจักษ์ที่เกีย่วข้อง (Empirical Studies)  

2.2.1 การศึกษาในสินทรัพย์ต่างประเทศ 

งานวิจัยของ Chong, Chen-Li, and Yu (2008) ได้ศึกษาการใช้เคร่ืองมือทางเทคนิค 

MACD ประกอบกบัการตดักนัของเส้นแนวโน้ม 3 เส้นท่ีแตกต่างกนั คือเส้น 0 วนั เส้น 9 วนั และ

เส้น 14 วนั กล่าวคือเส้น 0 วนัตดักบัเส้น 9 วนั เส้น 0 วนั ตดักบัเส้น 14 วนั และเส้น 9 วนัตดักบัเส้น 

14 วันในตลาดหลักทรัพย์ DJIA ประเทศสหรัฐอเมริกา, FTSE 100 ประเทศอังกฤษ, DAX 30 

ประเทศเยอรมนี, Nikkei 225 ประเทศญ่ีปุ่ น และ Hang Seng ประเทศฮ่องกง ระหว่างวนัท่ี 1/1/1993 

ถึงวนัท่ี 31/12/2007 จากการทดสอบพบว่าการใช ้MACD สามารถสร้างผลตอบแทนท่ีดีไดใ้นตลาด
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หลกัทรัพยป์ระเทศเยอรมนั และฮ่องกง ทั้งน้ียงัพบอีกว่าหลงัปี 2000 สามารถสร้างผลตอบแทนได้

นอ้ยลงในตลาดหลกัทรัพยห์ลกัทัว่โลกเน่ืองมาจากตลาดมีประสิทธิภาพมากขึ้น 

งานวิจยัของ Todd (2008) ไดท้าํการ Backtesting โดยศึกษาหลกัทรัพยใ์น Dow Jones 

Industrial Average (DJIA) เป็นระยะเวลา 5 ปี โดยเร่ิมตั้งแต่วนัท่ี 1/1/2003 จนถึงวนัท่ี 31/12/2007 

และใชเ้งินเร่ิมตน้ในการเทรดแต่ละคร้ังเท่ากบั $100,000 โดยไม่คาํนึงถึงค่าธรรมเนียมในการซ้ือขาย

และภาษีท่ีตอ้งเสียจากส่วนต่างราคาท่ีเป็นบวกในระยะสั้ น (short-term capital gain tax) จาก

การศึกษาพบว่าหลายๆเคร่ืองมือทางเทคนิค เช่น RSI crosses 30 และ 70 หรือ MACD crosses 0 

(Daily) และ Parabolic SAR (Daily) เป็นตน้ ไม่สามารถสร้างผลกาํไรไดม้ากกวา่การซ้ือแลว้ถือ 

งานวิจยัของ Terence and Wing-Kam (2008) พบว่าในการใช้เคร่ืองมือ MACD และ 

RSI ในการซ้ือขายเพื่อหาโอกาสในการทาํกาํไรกบัดชันี FT30 ซ่ึงไดท้าํการเก็บขอ้มูลดชันีรายวนั FT 

30 ยอ้นหลงัเป็นเวลา 60 ปี ตั้งแต่ปี 1935 จนถึงปี 1994 จากการศึกษาพบว่าทั้ง MACD และ RSI 

สามารถสร้างผลตอบแทนจากการลงทุนท่ีสูงกว่าเม่ือเทียบกบักลยทุธ์การซ้ือแลว้ถืออยา่งนอ้ยจนถึง

ปี 1980 ซ่ึงเป็นช่วงท่ีตลาดยงัไม่มีประสิทธิภาพมากพอ แต่หลงัจากปี 1980 จากการศึกษาพบว่ากล

ยทุธ์การซ้ือแลว้ถือสามารถสร้างผลตอบแทนท่ีสูงกวา่เม่ือเทียบกบัการใชเ้คร่ืองมือทางเทคนิค 

งานวิจยัของ Cohen and Cabiri (2015) ไดท้าํการศึกษาในการเปรียบเทียบผลตอบแทน

จากการใชก้ลยุทธ์การซ้ือแลว้ถือกบัการใชเ้คร่ืองมือทางเทคนิคกบัดชันีตลาดหลกัทรัพยใ์นหลายๆ

ประเทศเช่น DJI, FTSE, NK225 และ TA100 ในช่วงระหว่างปี 2007–2012 โดยวตัถุประสงค์ของ

การศึกษาคือตอ้งการทดสอบวา่เคร่ืองมือทางทางเทคนิคจะสามารถสร้างผลตอบแทนท่ีเกินกว่าปกติ

หรือไม่เม่ือเทียบกับกลยุทธการซ้ือแลว้ถือ จากการศึกษาพบว่าเคร่ืองมือ MACD สามารถสร้าง

ผลตอบแทนไดสู้งกว่าการใช้กลยุทธการซ้ือแลว้ถือ สําหรับดชันี NK225 และดชันี TA100 ดงันั้น

จากการศึกษาสามารถสรุปว่าในช่วงท่ีตลาดเป็นขาลง (bear market) เคร่ืองมือทางเทคนิค MACD 

สามารถสร้างผลตอบแทนท่ีสูงกว่าเม่ือเทียบกบัการใช้กลยุทธ์ B&H ในขณะท่ีเม่ือตลาดเป็นขาขึ้น 

(bull market) เคร่ืองมือทางเทคนิค MACD สามารถสร้างผลตอบแทนท่ีตํ่ากวา่เม่ือเทียบกบัการใชก้ล

ยทุธ์การซ้ือแลว้ถือ 

งานวิจยัของ Thesprasit (2021) ไดศึ้กษาเคร่ืองมือทางเทคนิค 6 วิธี ไดแ้ก่ Exponential 

Moving Average ( EMA) , Relative Strength Index ( RSI)  แ ล ะ  Moving Average Convergence-

Divergence (MACD) เพื่อเปรียบเทียบกบักลยทุธ์การซ้ือแลว้ถือ (Buy and Hold Strategy) โดยขอ้มูล

ท่ีใชใ้นการศึกษาเป็นขอ้มูลของราคาการซ้ือขายของเงินบาทเม่ือเทียบกบั 3 สกุลเงินไดแ้ก่ ดอลลาร์ 

สหรัฐฯ (USD), หยวน (CNY) และเยน (JPY) โดยการทดสอบไดใ้ช้ราคาปิดรายวนัของทั้ง 3 สกุล

เงิน ตั้ งแต่วันท่ี  31 มกราคม 2548 ถึงวันท่ี  31 พฤษภาคม 2563 และหาค่าพารามิเตอร์ท่ีให้
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ผลตอบแทนมากท่ีสุดในแต่ละเคร่ืองมือทางเทคนิคด้วยวิธี Training/Trading Analysis โดยแบ่ง

ออกเป็น 2 ช่วงเวลาคือ ช่วงแรกระหว่างวนัท่ี 1 มกราคม 2548 ถึงวนัท่ี 31 ธนัวาคม 2555 และช่วงท่ี

สองระหวา่งวนัท่ี 1 มกราคม 2556 ถึงวนัท่ี 31 พฤษภาคม 2563 ผลการศึกษาพบวา่การใชพ้ารามิเตอร์

ท่ีเหมาะสมนั้นสามารถสร้างผลตอบแทนไดดี้กว่าการใชพ้ารามิเตอร์มาตรฐานในบางเคร่ืองมือทาง

เทคนิคในแต่ละสกุลเงิน เช่นเคร่ืองมือ EMA และ MACD ในการซ้ือขายสกุลเงิน USD ท่ีสามารถ

สร้างผลตอบแทนได้มากกว่าการใช้พารามิเตอร์มาตรฐาน เช่นเดียวกบัเคร่ืองมือ RSI ในสกุลเงิน 

JPY แต่ในบางคร้ังการใชเ้คร่ืองมือทางเทคนิคดว้ยพารามิเตอร์มาตรฐานก็สามารถสร้างผลตอบแทน

ไดม้ากกว่าพารามิเตอร์ท่ีเหมาะสม เพราะว่าค่าพารามิเตอร์ท่ีเหมาะสมเหมาะกบัช่วงเวลาท่ีนํามา

ทดสอบเพียงช่วงเวลาหน่ึงๆ ไม่สามารถใช้ไดใ้นทุกช่วงเวลาไดแ้ละผลการศึกษายงัพบอีกว่าเม่ือ

เปรียบเทียบกบัการซ้ือแลว้ถือในการซ้ือขายดว้ยเคร่ืองมือทางเทคนิคในสกุลเงิน JPY ไม่มีเคร่ืองมือ

ใดท่ีสามารถทาํกาํไรไดสู้งกว่าการซ้ือแลว้ถือ เน่ืองจากการซ้ือแลว้ถือในสกุลเงิน JPY สามารถสร้าง

ผลตอบแทนไดถึ้ง 23.23% และสําหรับสกลุเงิน USD เคร่ืองมือ EMA และ MACD สามารถสร้าง

ผลตอบแทนท่ีมากกว่าการซ้ือแลว้ถือ 176.39% และ 226.62% ตามลาํดบั และการใช้เคร่ืองมือทาง

เทคนิคซ้ือขายเงินตราต่างประเทศสกุลเงิน CNY สามารถสร้างผลตอบแทนท่ีมากกว่าการซ้ือแลว้ถือ

ไดม้ากถึง 100.01% และ 35.80% จากการซ้ือขายดว้ยเคร่ืองมือ EMA และ MACD ตามลาํดบั 

งานวิจยัของ Tharavanij (2015) ทาํการศึกษาโดยใช้เคร่ืองมือทางเทคนิคเปรียบเทียบ

กบัการซ้ือแลว้ถือในเอเชียตะวนัออกเฉียงใต ้5 ประเทศคือ ไทย มาเลเซีย สิงคโปร์ อินโดนีเซีย และ 

ฟิลิปปินส์ ตั้งแต่ปี 2000 ถึง 2013 คิดเป็นระยะเวลา 14 ปี โดยเคร่ืองมือทางเทคนิคให้ผลตอบแทนท่ี

ดีในตลาดกาํลงัพฒันา 4 ประเทศ คือ ไทย มาเลเซีย อินโดนีเซีย ฟิลิปปินส์ กรณีไมร่วมค่าคอมมิชชัน่

ในการซ้ือขายหลกัทรัพย ์โดยเคร่ืองมือทางเทคนิคประเภท MACD และ STOCH-D สามารถสร้าง

ผลตอบแทนได้อย่างโดดเด่นในตลาดหุ้นไทย และการปรับค่าพารามิเตอร์อาจจะทําให้ได้

ผลตอบแทนท่ีมากขึ้น นอกจากน้ียงัมีการสรุปขอ้มูลเชิงลึกไวอี้ก 3 ขอ้คือ 1. การใช้เคร่ืองมือทาง

เทคนิคไม่สามารถเกิดการซ้ือในจุดตํ่าและขายในราคาท่ีสูงไดทุ้กคร้ัง 2. การใชเ้คร่ืองมือทางเทคนิค

เป็นประโยชน์กบันกัลงทุนรายย่อยเพื่อป้องกนัอคติ (bias) ในการซ้ือขายหลกัทรัพย ์เช่นการขายทาํ

กาํไรเร็วเกินไป หรือถือครองหลกัทรัพยท่ี์ขาดทุนนานเกินไป 3. กลยุทธ์ทางเทคนิคท่ีแมจ้ะสร้างผล

กาํไรในทา้ยท่ีสุดไม่สามารถทาํนายทิศทางของดชันีได ้  

งานวิจยัของ Cohen and Cabiri (2015) ไดท้าํการศึกษาในการเปรียบเทียบผลตอบแทน

จากการใชก้ลยุทธ์ Buy and Hold (B&H) กบัการใชเ้คร่ืองมือทางเทคนิค RSI และ MACD กบัดชันี

ตลาดหลกัทรัพยใ์นหลายๆประเทศเช่น DJIA, FTSE, NK225 และ TA100 ในช่วงระหว่างปี 2007–

2012 โดยวตัถุประสงค์ของการศึกษาคือตอ้งการทดสอบว่าเคร่ืองมือทางเทคนิคจะสามารถสร้าง
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ผลตอบแทนท่ีเกินกว่าปกติหรือไม่เม่ือเทียบกบักลยุทธ์ B&H จากการศึกษาพบว่าเคร่ืองมือ relative 

strength index (RSI) เป็นเคร่ืองมือท่ีดีท่ีสุดท่ีสามารถ outperform ในดชันี DJIA ดชันี FTSE100 และ

ดชันี NK225 เป็นเวลา 5 ปี จากการศึกษาเป็นระยะเวลา 6 ปี มีเพียงดชันี TA100 เท่านั้นท่ีการใช้กล

ยุทธ์ B&H สามารถสร้างผลตอบแทนได้สูงกว่าเม่ือเทียบกับการใช้ RSI ดังนั้นจากการศึกษาจึง

สามารถสรุปว่าในช่วงท่ีตลาดเป็นขาลง (bear market) เคร่ืองมือทางเทคนิค RSI สามารถสร้าง

ผลตอบแทนท่ีสูงกว่าเม่ือเทียบกบัการใชก้ลยทุธ์ B&H ในขณะท่ีเม่ือตลาดเป็นขาขึ้น (bull market) 

เคร่ืองมือทางเทคนิค RSI สามารถสร้างผลตอบแทนท่ีตํ่ากว่าเม่ือเทียบกับการใช้กลยุทธ์ B&H 

ในขณะท่ีการใช้เคร่ืองมือทางเทคนิค MACD จากการศึกษาพบว่าเคร่ืองมือ MACD สามารถสร้าง

ผลตอบแทนไดสู้งกว่าการใช้กลยุทธการซ้ือแลว้ถือ สําหรับดชันี NK225 และดชันี TA100 ดงันั้น

จากการศึกษาสามารถสรุปว่าในช่วงท่ีตลาดเป็นขาลง (bear market) เคร่ืองมือทางเทคนิค MACD 

สามารถสร้างผลตอบแทนท่ีสูงกว่าเม่ือเทียบกบัการใช้กลยุทธ์ B&H ในขณะท่ีเม่ือตลาดเป็นขาขึ้น 

(bull market) เคร่ืองมือทางเทคนิค MACD สามารถสร้างผลตอบแทนท่ีตํ่ากวา่เม่ือเทียบกบัการใชก้ล

ยทุธ์การซ้ือแลว้ถือ 

งานวิจัยของ Setchaicharn (2014) ได้ทาํการศึกษาผลตอบแทนท่ีได้รับจากการใช้

เคร่ืองมือทางเทคนิค Relative Strength Index สาํหรับการตดัสินใจซ้ือขายจาํนวน 78 หลกัทรัพย ์โดย

คดัเลือกจากกลุ่มอุตสาหกรรม ขนาดมูลค่ากิจการในตลาด (Market Capitalization) และอตัราการ

หมุนเวียนปริมาณซ้ือขาย (Turnover Ratio) ในปี 2556 โดยใช้วิธี backtesting เป็นเวลา 10 ปี โดย

เปรียบเทียบผลตอบแทนท่ีได้รับกับกลยุทธ์การซ้ือแล้วถือ (Buy and Hold Index) และดัชนี

ผลตอบแทนต่อความเส่ียง (Reward/Risk Index) นอกจากน้ียงัศึกษาค่าพารามิเตอร์ท่ีเหมาะสมกับ

เคร่ืองมือทางเทคนิค Relative Strength Index ซ่ึงทาํให้ได้ผลตอบแทนสูงท่ีสุด การศึกษาคร้ังน้ี

โปรแกรม Simulation ท่ีนาํมาใช ้คือ Metastock ซ่ึงสามารถทาํการ backtesting เคร่ืองมือทางเทคนิค 

Relative Strength Index พร้อมทั้งแสดงช่วงในการเขา้ซ้ือ กับ การขายออก และสรุปผลตอบแทน

ตามท่ีต้องการได้ ผลการศึกษาท่ีได้จากการศึกษาในคร้ังน้ี พบว่าเคร่ืองมือทางเทคนิค RSI ท่ีมี

ค่าพารามิเตอร์ท่ีนิยมใช ้สามารถสร้างผลตอบแทนไดต้ํ่าในช่วงตลาดขาขึ้นเม่ือเทียบกบัวิธีการซ้ือ

แลว้ถือ (Buy & hold) นอกจากน้ียงัให้ผลขาดทุนในช่วงเวลาท่ีเป็นขาลงและ sideway โดยเคร่ืองมือ

ทางเทคนิค RSI เหมาะสมนาํไปใช้กบักลุ่มอุตสาหกรรมการเงินท่ีมีขนาดเลก็และมีปริมาณการซ้ือ

ขายสูง  แต่ไม่ เหมาะสมนําไปใช้กับกลุ่มอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้าง , กลุ่ม

อุตสาหกรรมพลงังานและสาธารณูปโภค, กลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยี และกลุ่มอุตสาหกรรมอ่ืน

เน่ืองจากใหผ้ลตอบแทนตํ่ากวา่และ มีความเส่ียงท่ีมากกวา่วิธีการลงทุนซ้ือแลว้ถือ 
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งานวิจยัของ Suwanprapa (2020) ไดท้าํการศึกษาการซ้ือขายสกุลเงินดว้ยเคร่ืองมือทาง

เท ค นิค  3 วิ ธี  ไ ด้แ ก่  Stochastic Oscillator (STOCH) , Commodity Channel Index (CCI)  และ 

Directional Movement Indicator (DMI) เพื่อเปรียบเทียบกับกลยุทธ์การซ้ือแลว้ถือ (Buy and Hold 

Strategy) โดยขอ้มูลท่ีใชใ้นการศึกษาเป็นขอ้มูลของราคาการซ้ือขายของเงินบาทเม่ือเทียบกบั 3 สกลุ

เงินไดแ้ก่ ดอลลาร์สหรัฐฯ (USD), หยวน (CNY) และเยน (JPY) การทดสอบใชร้าคาปิดรายวนัของ

ทั้ง 3 สกุลเงินตั้งแต่วนัท่ี 1 มกราคม 2548 ถึงวนัท่ี 31 พฤษภาคม 2563 และหาค่าพารามิเตอร์ท่ีให้

ผลตอบแทนมากท่ีสุดในแต่ละเคร่ืองมือทางเทคนิคดว้ยวิธี Training/Trading Analysis ซ่ึงแบ่งเป็น 2 

ช่วงเวลาคือ ช่วงแรกระหวา่งวนัท่ี 1 มกราคม 2548 ถึงวนัท่ี 31 ธนัวาคม 2555 และช่วงท่ีสองระหวา่ง

วนัท่ี 1 มกราคม 2556 ถึงวนัท่ี 31 พฤษภาคม 2563 ผลการศึกษาพบว่าเคร่ืองมือ DMI ในสกลุเงิน 

USD สามารถสร้างผลตอบแทนได้มากกว่าการซ้ือแล้วถือ (Buy and Hold Index) 274.98% และ

เคร่ืองมือ STOCH และ CCI ก็ยงัสร้างผลตอบแทนไดม้ากกว่าการซ้ือแลว้ถือแต่ในสกุลเงิน JPY ไม่

มีเคร่ืองมือใดท่ีสามารถสร้างผลตอบแทนไดม้ากกว่าการซ้ือแลว้ถือเลย เป็นเพราะว่าการซ้ือแลว้ถือ

ในสกลุเงิน JPY ในช่วงของการทดสอบสามารถสร้างผลกาํไรไดม้ากกวา่การใชเ้คร่ืองมือทางเทคนิค

ในการซ้ือขาย โดยการซ้ือขายดว้ยเคร่ืองมือทางเทคนิคนั้นไม่ควรใช้พารามิเตอร์ท่ีเป็นพารามิเตอร์

มาตรฐานเพียงอย่างเดียวในการซ้ือขาย ตอ้งมีการใช้พารามิเตอร์ท่ีเหมาะสมด้วย เพราะในแต่ละ

ช่วงเวลาหรือในแต่ละตลาดจะมีค่าพารามิเตอร์ท่ีเหมาะสมกับตลาดและช่วงเวลานัั้นๆ และเม่ือ

พิจารณาจากความเสียงสาํหรับผลตอบแทนท่ีได ้การซ้ือแลว้ถือมีความเสียงตํ่าในการลงทุน แต่แลก

มาด้วยผลตอบแทนทีตํ่าไปด้วย ซ่ึงการซ้ือขายด้วยเคร่ืองมือทางเทคนิคมีความเส่ียงท่ีสูงและ

ผลตอบแทนก็สูงดว้ยขึ้นอยู่กบันักลงทุนว่าจะเลือกลงทุนแบบไหนให้เหมาะสมกบัตนเองและผล

การศึกษายงัพบอีกว่าเม่ือเปรียบเทียบกบัการซ้ือแลว้ถือในการซ้ือขายดว้ยเคร่ืองมือทางเทคนิคใน

สกุลเงิน USD เคร่ืองมือ DMI สร้างผลตอบแทนได ้16.78% มากกวา่การซ้ือแลว้ถือท่ีไดผ้ลตอบแทน 

4.48% ในสกุลเงิน CNY เคร่ืองมือ STOCH และ DMI สามารถสร้างผลตอบแทนไดม้ากกว่าการซ้ือ

แลว้ถือท่ี -0.69% และ 11.01% ตามลาํดบัขณะท่ีเคร่ืองมือ CCI สร้างผลตอบแทนไดน้อ้ยกว่าการซ้ือ

แลว้ถือท่ี -12.67% ขณะท่ีการซ้ือแลว้ถือให้ผลตอบแทน -6.50% ในสกุลเงิน JPY ไม่มีเคร่ืองมือใด

สร้างผลตอบแทนได้มากกว่าการซ้ือแล้วถือ โดยการซ้ือแลว้ถือให้ผลตอบแทน 23.23% ขณะท่ี

เครืองมือ STOCH, CCI และ DMI ใหผ้ลตอบแทน 16.13%, 5.71% และ -13.50% ตามลาํดบั 

กล่าวโดยสรุปคือเคร่ืองมือทางเทคนิค MACD สามารถสร้างผลตอบแทนท่ีดีกว่าดม่ื

อเทียบกบัการซ้ือแลว้ถือในดชันี DAX (ประเทศเยอรมนั) Hang Seng (ประเทศฮ่องกง) FTSE MIB 

(ประเทศอิตาลี) NK225 (ประเทศญ่ีปุ่ น) TA100 (ประเทศอิสราเอล) สกุลเงิน USD (USD currency) 

SET (ประเทศไทย) S&P/TSX (ประเทศแคนาดา) DJIA (ประเทศสหรัฐอเมริกา) FT30 (ประเทศ
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องักฤษ) เคร่ืองมือทางเทคนิค RSI สามารถสร้างผลตอบแทนไดดี้กวา่กลยทุธ์ Buy and Hold ในดชันี 

FTSE MIB (ประเทศอิตาลี) S&P/TSX (ประเทศแคนาดา) DJIA (ประเทศสหรัฐอเมริกา) ตลาด

หลกัทรัพยป์ระเทศสิงคโปร์ (Singapore Stock Exchange)  FT30 (ประเทศองักฤษ) ยกเวน้เพียงดชันี 

NK225 (ประเทศญ่ีปุ่ น) นอกจากน้ีในช่วงท่ีตลาดเป็นขาลง (bear market) เคร่ืองมือทางเทคนิค RSI 

สามารถสร้างผลตอบแทนท่ีสูงกวา่เม่ือเทียบกบัการใชก้ลยทุธ์ Buy and Hold ในขณะท่ีเม่ือตลาดเป็น

ขาขึ้น (bull market) เคร่ืองมือทางเทคนิค RSI สามารถสร้างผลตอบแทนท่ีตํ่ากว่า เคร่ืองมือทาง

เทคนิค DMI สามารถสร้างผลตอบแทนไดดี้กว่ากลยุทธ์ Buy and Hold สําหรับการซ้ือขายสกลุเงิน  

USD 

 

2.2.2 การศึกษาในดัชนีหลกัทรัพย์ประเทศไทย 

ส่วนงานวิจยัในตลาดหลกัทรัพยข์องไทย (SET index) นั้น Wissawapaisal and Parkatt 

(2014) ไดท้าํการศึกษาโดยใชเ้คร่ืองมือทางเทคนิคอย่างง่ายคือ Moving Average (MA) ในตลาดไทย

โดยเร่ิมทาํการซ้ือขายตั้งแต่เดือนเมษายน ปี 1975 ถึงเดือนมิถุนายน ปี 2013 รวมเป็นระยะเวลา 38 ปี 

และพบว่าเคร่ืองมือทางเทคนิคไดใ้ห้ผลตอบแทนท่ีสูงกว่าและมีความเส่ียงนอ้ยกว่าเม่ือเทียบกบักล

ยทุธ์การซ้ือแลว้ถือ (Buy and Hold) ถึงแมว้า่จะมีค่าธรรมเนียมการซ้ือขาย  

อีกงานวิจยัหน่ึงโดย Peachavanish (2016) เป็นการศึกษาโดยใช้เคร่ืองมือทางเทคนิค 

Exponential Moving Averages (EMA) และมีการวิเคราะห์จัดกลุ่ม (Cluster Analysis) เพื่อแบ่ง

หลกัทรัพย ์ไดท้ดลองกบั 5 ปีตั้งแต่ปี 2011 – 2015 ผลปรากฏวา่เคร่ืองมือทางเทคนิคสามารถเอาชนะ

ผลตอบแทนเฉล่ียของตลาดได้ในระยะยาว จากงานวิจยัท่ีกล่าวมาจึงคาดว่าการใช้เคร่ืองมือทาง

เทคนิคในการซ้ือขายหลกัทรัพยท่ี์อยู่ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยซ่ึงถือเป็นตลาดเกิดใหม่ 

(Emerging Market) และอาจยงัเป็นตลาดท่ีไม่มีประสิทธิภาพมากเท่าท่ีควร 
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ตาราง 2.1 สรุปผลการศึกษาเชิงประจักษ์ท่ีเกีย่วข้อง 

ผูจ้ดัทาํวิจยั หวัขอ้วิจยั เทคนิคท่ีใช ้ ส่ิงท่ีเหมือนกนั ส่ิงท่ีทาํแตกต่าง ช่วงเวลา ผลการวิจยั 

Chong et al. 

(2008) 

Structural Change in the 

Stock Market Efficiency 

after the Millennium: 

The MACD Approach 

MACD 

ใช ้MACD ในการ

ทาํ Trading 

Strategy 

 

ใช ้MACD ทดสอบ

กบั ETF Commodity 
1993-2007 

MACD สามารถสร้างผลตอบแทนท่ีดีไดใ้นตลาด

หลกัทรัพยป์ระเทศเยอรมนั และฮ่องกง และหลงัปี 

2000 สามารถสร้างผลตอบแทนไดน้อ้ยลงในตลาด

หลกัทรัพยห์ลกัทัว่โลกเน่ืองมาจากตลาดมี

ประสิทธิภาพมากขึ้น 

Todd 

(2008) 

Technical Trading 

Techniques with 

Statistical Profitability 

Back-Testing Analysis 

RSI, MACD และ 

Parabolic SAR 

ใช ้RSI, MACD 

และ PSAR ในการ

ทาํ Trading 

Strategy 

 

ใช ้RSI, MACD และ 

PSAR ทดสอบกบั 

ETF Commodity 

2003-2007 

RSI crosses 30 และ 70 หรือ MACD crosses 0 

(Daily) และ Parabolic SAR (Daily) เป็นตน้ ไม่

สามารถสร้างผลกาํไรไดม้ากกว่าการซ้ือแลว้ถือ 

Terence and 

Wing-Kam 

(2008) 

Technical analysis and 

the London stock 

exchange: testing the 

MACD and RSI rules 

using the FT30. 

MACD และ RSI 

ใช ้RSI และ 

MACD ในการทาํ 

Trading Strategy 

 

 

ใช ้RSI และ MACD 

ทดสอบกบั ETF 

Commodity 

1935-1994 

MACD และ RSI สามารถสร้างผลตอบแทนจากการ

ลงทุนท่ีสูงกว่าเม่ือเทียบกบัการซ้ือแลว้ถืออยา่งนอ้ย

จนถึงปี 1980 แตห่ลงัจากปี 1980 การซ้ือแลว้ถือ

สามารถสร้างผลตอบแทนท่ีสูงกว่าเม่ือเทียบกบัการ

ใชเ้คร่ืองมือทางเทคนิค 

Gil C.& 

Ekinor C. 

(2015) 

Can technical oscillators 

outperform the buy and 

hold strategy? 

RSI, MACD 

ทดสอบกบั DJI, 

FTSE, NK225 

and TA100 

ใช ้RSI, MACD ใน

การทาํ Trading 

Strategy 

ใช ้RSI, MACD 

ทดสอบกบั ETF 

Commodity  

2007-2012 

RSI และ MACD สามารถสร้างผลตอบแทนไดสู้ง

กว่า BH ในช่วงขาลง (Bear market) แต่สร้าง

ผลตอบแทนไดน้อ้ยกว่าในช่วงขาขี้น (Bull Market) 
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ตาราง 2.1 สรุปผลการศึกษาเชิงประจักษ์ท่ีเกีย่วข้อง (ต่อ) 

ผูจ้ดัทาํวิจยั หวัขอ้วิจยั เทคนิคท่ีใช ้ ส่ิงท่ีเหมือนกนั ส่ิงท่ีทาํแตกต่าง ช่วงเวลา ผลการวิจยั 

Jompat 

Thesprasit 

(2021) 

ผลตอบแทนของ

เคร่ืองมือทางเทคนิค 

Exponential Moving 

Average (EMA), 

Relative Strength Index 

(RSI), Moving Average 

Convergence-Divergence 

(MACD) เปรียบเทียบกบั

การซ้ือแลว้ถือ 

EMA, RSI, 

MACD ทดสอบ

กบั USD, CNY, 

JPY 

ใช ้RSI, MACD ใน

การทาํ Trading 

Strategy 

ใช ้RSI, MACD 

ทดสอบกบั ETF 

Commodity  

2013-2020 

ในสกุลเงิน USD RSI และ MACD สามารถสร้าง

ผลตอบแทนได ้-5.73% และ 14.62% ในขณะท่ี 

Buy&Hold ได ้4.48% ในสกุลเงิน CNY RSI และ 

MACD สามารถสร้างผลตอบแทนได ้-10.25% และ -

4.17% ในขณะท่ี Buy&Hold ได ้-6.50% ในสกุลเงิน 

JPY RSI และ MACD สร้างผลตอบแทนได ้4.38% 

และ 1.09% ในขณะท่ี Buy&Hold ได ้23.23%  

Tharavanij 

(2015) 

Performance of technical 

trading rules:   

evidence from Southeast 

Asian stock markets. 

MACD และ 

STOCH-D เทียบ

กบัการซ้ือแลว้ถือ

ในตลาดหุน้ 5 

ประเทศคือ ไทย 

มาเลเซีย สิงคโปร์ 

อินโดนีเซีย และ 

ฟิลิปปินส์ 

ใช ้MACD และ 

STOCH-D ในการ

ทาํ Trading 

Strategy 

ใช ้MACD และ 

STOCH-D ทดสอบ

กบั ETF Commodity  

2000-2013 

เคร่ืองมือทางเทคนิคประเภท MACD และ STOCH-

D สามารถสร้างผลตอบแทนไดอ้ยา่งโดดเด่นใน

ตลาดหุ้นไทย และการปรับค่าพารามิเตอร์อาจจะทาํ

ให้ไดผ้ลตอบแทนท่ีมากขึ้น นอกจากน้ียงัมีการสรุป

ขอ้มูลเชิงลึกไวอี้ก 3 ขอ้คือ 1. การใชเ้คร่ืองมือทาง

เทคนิคไม่สามารถเกิดการซ้ือในจดุตํ่าและขายใน

ราคาท่ีสูงไดทุ้กคร้ัง 2. การใชเ้คร่ืองมือทางเทคนิค

เป็นประโยชน์กบันกัลงทนุรายยอ่ยเพ่ือป้องกนัอคติ 

(bias) ในการซ้ือขายหลกัทรัพย ์เช่นการขายทาํกาํไร

เร็วเกินไป หรือถือครองหลกัทรัพยท่ี์ขาดทนุนาน 
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ตาราง 2.1 สรุปผลการศึกษาเชิงประจักษ์ท่ีเกีย่วข้อง (ต่อ) 

ผูจ้ดัทาํวิจยั หวัขอ้วิจยั เทคนิคท่ีใช ้ ส่ิงท่ีเหมือนกนั ส่ิงท่ีทาํแตกต่าง ช่วงเวลา ผลการวิจยั 

      
เกินไป 3. กลยทุธ์ทางเทคนิคท่ีแมจ้ะสร้างผลกาํไรใน

ทา้ยท่ีสุดไม่สามารถทาํนายทิศทางของดชันีได ้

Phoomphat 

Setchaichar

n (2014) 

การศึกษาเคร่ืองมือทาง

เทคนิค RSI โดยใชวิ้ธี 

Backtesting เป็นเวลา 10 

ปี 

MACD และ RSI 

เทียบกบัการซ้ือ

แลว้ถือหลกัทรัพย์

จาํนวน 78 

หลกัทรัพย ์

ใช ้RSI ในการทาํ 

Trading Strategy 

ใช ้RSI ทดสอบกบั 

ETF Commodity  
10 ปี 

เคร่ืองมือทางเทคนิค RSI ท่ีมีค่าพารามิเตอร์ท่ีนิยมใช ้

สามารถสร้างผลตอบแทนไดต้ํ่าในช่วงตลาดขาขึ้น

เม่ือเทียบกบัการซ้ือแลว้ถือ (Buy & hold) นอกจากน้ี

ยงัให้ผลขาดทนุในช่วงเวลาท่ีเป็นขาลงและ sideway

โดยเคร่ืองมือ RSI เหมาะสมกบักลุ่มการเงินท่ีมีขนาด

เลก็และมีปริมาณซ้ือขายสูง แต่ไม่เหมาะสมกบั กลุ่ม

อุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพย,์ก่อสร้าง,พลงังาน และ

สาธารณูปโภค 

Preechaya 

Suwanprapa 

(2020) 

การศึกษาผลตอบแทน

ของเคร่ืองมือทางเทคนิค 

Stochastic Oscillator 

(STOCH), Commodity 

Channel Index (CCI), 

Directional Movement 

Index (DMI) 

STOCH, CCI, 

DMI ทดสอบกบั 

USD, CNY, JPY 

ใช ้STOCH, DMI 

ในการทาํ Trading 

Strategy 

ใช ้STOCH, DMI 

ทดสอบกบั ETF 

Commodity 

2013-2020 

ในสกุลเงิน USD DMI และ STOCH สามารถสร้าง

ผลตอบแทนได ้16.78% และ -4.67% ในขณะท่ี Buy 

& Hold ได ้4.48% ในสกุลเงิน CNY DMI และ 

STOCH สามารถสร้างผลตอบแทนได ้11.01% และ -

0.69% ในขณะท่ี Buy & Hold ได ้-6.50% ในสกุลเงิน 

JPY DMI และ STOCH สร้างผลตอบแทนได ้-

13.50% และ 16.13% ในขณะท่ี Buy & Hold ได ้

23.23% 
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บทที่ 3 

ข้อมูลที่ใช้ในงานวิจัย (Data) 

 

 

กองทุนอีทีเอฟ ย่อมาจาก Exchange Traded Fund หรือ ETF คือกองทุนรวมดัชนี 

(Index Fund) ท่ีจดทะเบียนซ้ือขายในตลาดหลกัทรัพยโ์ดยมีนโยบายสร้างผลตอบแทนให้ใกลเ้คียง

กบัการเคล่ือนไหวของดชันีหรือราคาของสินทรัพยท่ี์กองทุนใชอ้า้งอิงซ่ึงผูล้งทุนสามารถซ้ือขายอีที

เอฟไดเ้หมือนหุน้ตวัหน่ึงโดยสามารถซ้ือขายไดแ้บบ real time 

กองทุนอีทีเอฟมุ่งเน้นให้ไดผ้ลตอบแทนเท่ากบัหรือใกลเ้คียงกับดัชนีอา้งอิงให้มาก

ท่ีสุด โดยผูจ้ดัการกองทุนจะเลือกกระจายการลงทุนในลกัษณะเดียวกนักบัสัดส่วนหรือนํ้ าหนกัของ

หลกัทรัพยร์ายตวัท่ีใชใ้นการคาํนวณดชันีอา้งอิง เพื่อให้ไดอ้ตัราผลตอบแทนท่ีเท่ากบัหรือใกลเ้คียง

กบัดชันีอา้งอิงใหม้ากท่ีสุด หรือท่ีเรียกกนัวา่ ทาํใหเ้กิด Tracking Error นอ้ยท่ีสุด 

ขอ้มูลท่ีจะนาํมาใชใ้นการทดสอบนั้นจะใชข้อ้มูลราคารายวนัยอ้นหลงัของกองทุนอีที

เอฟคือ USO, GLD, SLV,  CORN, CANE, WEAT และ SOYB เป็นระยะเวลา 10-14 ปี ซ่ึงมีการซ้ือ

ขายในตลาดหลกัทรัพยนิ์วยอร์ค (New York Stock Exchange) โดยใชส้กุลเงินดอลลาร์สหรัฐ (USD) 

จากโปรแกรม Tradingview 

รูปภาพ 3.1 ราคากองทุนอทีีเอฟ USO ตั้งแต่ 1 มกราคม 2007 ถึง 31 ธันวาคม 2014 
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รูปภาพ 3.2 ราคากองทุนอทีีเอฟ GLD ตั้งแต่ 1 มกราคม 2007 ถึง 31 ธันวาคม 2014 

 

รูปภาพ 3.3 ราคากองทุนอทีีเอฟ SLV ตั้งแต่ 1 มกราคม 2007 ถึง 31 ธันวาคม 2014 
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รูปภาพ 3.4 ราคากองทุนอทีีเอฟ CORN ตั้งแต่ 1 กันยายน 2011 ถึง 30 กนัยายน 2021 

 

รูปภาพ 3.5 ราคากองทุนอทีีเอฟ CANE ตั้งแต่ 19 กนัยายน 2011 ถึง 30 กนัยายน 2021 
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รูปภาพ 3.6 ราคากองทุนอทีีเอฟ SOYB ตั้งแต่ 19 กนัยายน 2011 ถึง 30 กนัยายน 2021 

 

รูปภาพ 3.7 ราคากองทุนอทีีเอฟ WEAT ตั้งแต่ 19 กนัยายน 2011 ถึง 30 กนัยายน 2021 
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บทที่ 4 

วิธีการศึกษา (Methodology) 

 

 

4.1 ตัวช้ีวัด (Indicator) 

4.1.1 Bollinger Band (BB)  

Bollinger Bands เป็นการจบัสัญญาณซ้ือขาย โดยการดูความเปล่ียนแปลงของราคา

ยอ้นหลงั โดยท่ี BB จะถูกสร้างจากระดบัค่า Standard deviation level ท่ีอยูเ่หนือและตํ่ากว่า Moving 

average ในขณะท่ี Standard deviation จะถูกวดัจากการแกว่งตวั โดยความกวา้งของ ช่วงจะถูกปรับ

ตามการแกว่งตวัของตลาด จะถูกสร้างจากระดบัค่า Standard deviation level โดยท่ี Bollinger Bands 

จะถูกใชใ้นการแสดงค่าสูงสุดของราคาหุน้ และแสดงในรูปของเคร่ืองมือทางเทคนิค ความกวา้งของ

แถบจะถูกเปล่ียนไปตามการแกวง่ของราคา หากราคาแกวง่ตวัมาก ความกวา้งของแถบก็จะมาก หรือ

หากการแกว่งตัวแคบ (มีความซบเซา) ความกวา้งของแถบก็จะแคบด้วย ลักษณะท่ีสําคญัของ 

Bollinger Bands คือ  

1. การเปล่ียนแปลงราคาโดยฉับพลบัจะเกิดขึ้นหลงัจากท่ีความกวา้งของ

แถบแคบมากๆ 

2. เม่ือราคาวิ่งอยู่ในแถบส่วนท่ีกว้าง นั้ นหมายความว่าแนวโน้มใน

ปัจจุบนัจะยงัคงอยู ่

3. ถา้ค่าตํ่าสุดและค่าสูงสุดออกนอกความกวา้งของแถบ นั้นหมายความ

วา่อาจมีการเปล่ียนแนวโนม้ 

สูตรการคาํนวณหาค่า Bollinger Bands  

Bollinger Bands ประกอบด้วยเส้น 3 เส้นคือ upper band, middle band 

และ lower band โดยมีหลกัการคาํนวณดงัน้ี 

1. Middle Band 

โดยท่ีค่า “n” จะเป็นเส้นค่าเฉล่ียเคล่ือนท่ีแบบปกติ หรือ simple moving 

average ซ่ึงปกติจะตั้งค่าไวท่ี้ 20 วนั โดยคิดจาก close คือ ราคาปิดรายวนั 

2. Upper Band 

มีลกัษณะเดียวกบัเส้นกลางแต่มีการเล่ือนขึ้นดา้นบนเท่ากบัค่าความผนั

ผวนของราคาปิดรายวนั โดยในสูตรต่อไปน้ี ค่า “D” จะมีค่าเท่ากบัจาํนวนเท่าของความผนัผวนของ
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ราคาปิดรายวนั ซ่ึง Close คือราคาปิดรายวนั  n คือจ่านวนเวลาท่ีจะคิดค่าเฉล่ีย ในกรณีน้ีใชค้่าเฉล่ีย 

20 วนั และ DU คือ จาํนวนเทา่ของความผนัผวนของราคาปิดรายวนั ซ่ึงกาํหนดค่าใหมี้ความผนัผวน

ท่ีระดบั 2 เท่า 

3. Lower Band 

มีลกัษณะเดียวกบัเส้นกลางแต่มีการเล่ือนขึ้นดา้นบนเท่ากบัค่าความผนั

ผวนของราคาปิดรายวนั โดยในสูตรต่อไปน้ี ค่า “D” จะมีค่าเท่ากบัจาํนวนเท่าของความผนัผวนของ

ราคาปิดรายวนั ซ่ึง Close คือราคาปิดรายวนั  n คือจ่านวนเวลาท่ีจะคิดค่าเฉล่ีย ในกรณีน้ีใชค้่าเฉล่ีย 

20 วนั และ DL คือ จาํนวนเท่าของความผนัผวนของราคาปิดรายวนั ซ่ึงกาํหนดค่าใหมี้ความผนัผวน

ท่ีระดบั 2 เท่า 

 

4.1.2 Direction Movement Index (DMI) 

DMI ใชใ้นการวดัโมเมนตมั มีลกัษณะเป็น Trend Following ซ่ึงประกอบดว้ย  

1. DI+ (Plus Directional Index) เปรียบเสมือนตวัช้ีวดัแรงซ้ือ โดยมีค่าอยู่

ระหวา่ง 0-100 

2. DI- (Minus Directional Index) เปรียบเสมือนตวัช้ีวดัแรงขาย โดยมีค่า

อยูร่ะหวา่ง 0-100 

Direction Movement เ ป็นการนําความผันผวนมาคํานวณ  DMI ถูก

ออกแบบมาเพื่อให้สัญญาณซ้ือ-ขาย ท่ีมีนยัสําคญัเท่านั้นเพื่อหลีกเลียงการเทรดท่ีอาจจะไม่ไดก้าํไร

จากการซ้ือขายในช่วงท่ีตลาดอยู่ในช่วงท่ีไม่มีแนวโน้มราคาชัดเจน (Sideway) ซ่ึงเม่ือตลาดไม่มี

แนวโน้มราคาท่ีชดัเจน DMI จะไม่ส่งสัญญาณซ้ือ นอกจากน้ีงานวิจยัของ Tharavanij et al. (2015) 

ยงัได้ระบุว่าควรมีการใช้ Average Directional Movement Index (ADX) ควบคู่ไปกับการใช้ DMI 

เพื่อใชว้ดัความแขง็แรงของแนวโนม้ราคา และระบุวิธีสาํหรับการคาํนวณ DMI และ ADX ไวด้งัน้ี 

1. คาํนวณความผนัผวน ซ่ึงเรียกวา่ True Range (TR) 

2. คาํนวณ Average True Range [ATR(N1)] โดยการรวมผลของ TR ใน

ระยะเวลา N1 หลงัจากนั้นจึงปรับคา่ใหต่้อเน่ืองกนัมากขึ้น 

โดยท่ี ATR(N1) คือ ผลรวมของ TR ในช่วงเวลา N1 

3. คาํนวณ UpMove และ DownMove ดงัน้ี 

UpMove คือ ราคาท่ีสูงท่ีสุดของวนัท่ีคาํนวณ - ราคาท่ีสูงท่ีสุดของวนั

ก่อนหนา้ 



24 

 

DownMove คือ ราคาท่ีตํ่าท่ีสุดของวนัก่อนหนา้วนัท่ีคาํนวณ – ราคาท่ีตํ่า

ท่ีสุดของวนัท่ีคาํนวณ 

4. คาํนวณ Directional Movement (DM) ดว้ยสูตรดงัน้ี 

หาก UpMove > 0 และ UpMove > DownMove     ดังนั้ นให้   +DM = 

UpMove ในกรณีอ่ืนๆให ้+DM = 0. 

หาก DownMove > 0 และ DownMove > UpMove ดังนั้ นให้  -DM = 

DownMove ในกรณีอ่ืนๆให ้-DM = 0. 

5. คาํนวณ DM(N1) โดยการรวมผลของ DM ในช่วงเวลา N1 หลงัจาก

ปรับค่า DM ใหต่้อเน่ืองมากขึ้นโดยใช ้Wilder’s Smoothing ซ่ึงมีสูตรดงัน้ี 

โดยท่ี  DM(N1)  คือผลรวมของ DM ในช่วงเวลา N1 

6. คาํนวณ Directional Movement Indicator (DMI) ซ่ึงโดยมาตรฐานแลว้

จะคาํนวณค่า DM ใน Period N1 ซ่ึงค่า DMI จะถูกทาํให้เป็นมาตรฐานโดยการวดัความผนัผวน ซ่ึง

เรียกวา่ ATR(N1)  

Positive Direction Indicator (PDI); 

Minus Direction Indicator (MDI); 

7. คํานวณ Directional Movement Index (DX)  ซ่ึ ง เ ป็นการวัดความ

แข็งแกร่งของแนวโนม้ราคาในแต่ละวนั บนรูปแบบราคาในช่วงเวลา N1 ซ่ึงต่างกบั DMI ท่ีไม่ไดมี้

การระบุทิศทางการเคล่ือนไหวของราคา 

8. คาํนวณ Average Directional Movement ในช่วงเวลา N1 [ADX(N1)] 

โดยปรับค่าให ้Smooth ขึ้นดว้ย Wilder’s smoothing ดงัน้ี 

9. คาํนวณ Average Directional Movement Rating (ADXR) โดยการหา

ค่าเฉล่ียแบบ Simple ของ Today’s ADX และ ADX ในช่วงเวลา N1 ก่อนหนา้ ซ่ึงค่ามาตรฐานเท่ากบั 

14 วนั 

อย่างไรก็ดีงานวิจยัของ Tharavanij et al. (2015) ระบุว่า ADX ไม่ไดบ้่งช้ี

แนวโน้มราคา หรือ Momentum เป็นเพียงการวดัความแข็งแกร่งของแนวโน้มราคา และราคาตอ้ง

เคล่ือนไหวจนสร้างแนวโน้มราคาแลว้ ADX จึงส่งสัญญาณ ซ่ึงค่าของ ADX จะอยู่ระหว่าง 0-100 

โดยทัว่ไปแลว้ ค่าของ ADX ท่ีระดบัตํ่ากว่า 20 หมายถึง แนวโนม้ราคานั้นยงัอ่อนแอ ซ่ึงหากค่าของ 

ADX อยูท่ี่ 40-50 จะบ่งช้ีถึงแนวโนม้ของราคาท่ีแขง็แกร่ง 
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4.2 แนวโน้ม (Trend) 

4.2.1 Up Trend (แนวโน้มขาขึน้)  

อา้งอิงจากงานวิจยัของ Alajbeg, Bubas, and Vukas (2012) ในการทดสอบน้ีแนวโน้ม

ขาขึ้นใชเ้ส้นค่าเฉล่ียExponential Moving Average (EMA) โดย EMA(50) > EMA(200) จะถือวา่เป็น

แนวโนม้ขาขึ้น 

 

4.2.2 Down Trend (แนวโน้มขาลง) 

ในการทดสอบน้ีแนวโน้มขาลงจะใช้เส้นค่าเฉล่ีย Exponential Moving Average 

(EMA) โดย EMA(50) < EMA(200) จะถือวา่เป็นแนวโนม้ขาลง 

 

 

4.3 กฎการซ้ือ-ขาย (Trading Rules) 

เคร่ืองมือทางเทคนิคจะใชก้ฎการซ้ือขายดงัน้ี คือ กรณีเกิดสัญญาณซ้ือ ระบบจะทาํการ

ซ้ือราคาเปิดวนัถดัไป ส่วนกรณีเกิดสัญญาณขาย ระบบจะทาํการขายราคาเปิดวนัถดัไป หรือเม่ือครบ

กาํหนดการทดสอบซ่ึงในกรณีน้ีคือวนัท่ี 30 ธนัวาคม 2020 โดยจะใชก้ลยุทธ์ซ้ือเท่านั้น (Long only) 

ไม่มีการยมืหลกัทรัพยม์าขาย หรือทาํการ short sell เกิดขึ้น 

 

4.3.1 แบบไม่มีแนวโน้มประกอบ (Without Trend) 

1. Bollinger Band 

 
เส้นแดงคือ เส้น lower band หรือ ขอบล่างของ bollinger band กาํหนดค่ามาตรฐาน 

เท่ากบั -2 SD 
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เส้นเขียวคือ เส้น upper band หรือขอบบนของ bollinger band กาํหนดค่ามาตรฐาน 

เท่ากบั +2 SD 

สัญญาณซ้ือ  เม่ือราคาปิดของแท่งเทียนปิดหลุดเส้นขอบล่าง (สีแดง) และกลบัมาปิด

ยนืเหนือเส้นขอบล่างไดแ้ทง่เทียนแรก จะทาํการซ้ือท่ีราคาเปิดในแท่งเทียนถดัไป 

สัญญาณขาย เม่ือราคาปิดของแท่งเทียนปิดเหนือเส้นขอบบน (สีเขียว) และหลุดลงมา

ปิดตํ่าเส้นขอบบนไดแ้ท่งเทียนแรก จะทาํการขายท่ีราคาเปิดในแท่งเทียนถดัไป 

2. Directional Movement Index (DMI) 

 
เส้นสีนํ้าเงิน คือ เส้น DI+, เส้นสีเหลือง คือ เส้น DI-, เส้นสีแดง คือเส้น ADX 

สัญญาณซ้ือ  เม่ือเส้น DI+ (สีนํ้ าเงิน) อยู่เหนือเส้น DI- (สีเหลือง) และ เส้น ADX (สี

แดง) มีค่ามากกวา่ 25  จะทาํการซ้ือท่ีราคาเปิดของแท่งเทียนถดัไป 

สัญญาณขาย เม่ือเส้น DI+ (สีนํ้าเงิน) อยูใ่ตเ้ส้น DI- (สีเหลือง) หรือ เส้น ADX (สีแดง) 

มีค่านอ้ยกวา่ 25  จะทาํการขายท่ีราคาเปิดของแท่งเทียนถดัไป 

 

4.3.2 แบบมีแนวโน้มประกอบ (With Trend) 

1. Bollinger Band 
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เส้นแดง คือ เส้น lower band หรือ ขอบล่างของ bollinger band กาํหนดค่ามาตรฐาน

เท่ากบั -2 SD 

เส้นเขียว คือ เส้น upper band หรือขอบบนของ bollinger band กาํหนดค่ามาตรฐาน

เท่ากบั +2 SD 

เส้นสีส้ม คือ เส้น EMA 50, เส้นสีม่วง คือ เส้น EMA 200 

สัญญาณซ้ือ  เม่ือราคาปิดของแทง่เทียนปิดหลดุเสน้ขอบลา่ง(สีแดง) และกลบัมาปิดยนื

เหนือเส้นขอบล่างไดแ้ท่งเทียนแรก และ เส้นค่าเฉล่ีย EMA50 (สีเหลือง) ตดัขึ้น หรืออยู่เหนือเส้น

ค่าเฉล่ีย EMA200 (สีม่วง) จะทาํการซ้ือท่ีราคาเปิดในแท่งเทียนถดัไป 

สัญญาณขาย เม่ือราคาปิดของแท่งเทียนปิดเหนือเส้นขอบบน(สีเขียว) และหลุดลงมา

ปิดตํ่าเส้นขอบลบนได้แท่งเทียนแรก หรือ เส้นค่าเฉล่ีย EMA50 (สีเหลือง)  ตดัลง หรืออยู่ใต้เส้น

ค่าเฉล่ีย EMA200 (สีม่วง) จะทาํการขายท่ีราคาเปิดในแท่งเทียนถดัไป 

2. Directional Movement Index (DMI) 
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เส้นสีนํ้าเงิน คือ เส้น DI+, เส้นสีเหลือง คือ เส้น DI-, เส้นสีแดงคือ เส้น ADX  

เส้นสีส้ม คือ เส้น EMA 50, เส้นสีม่วง คือ เส้น EMA 200 

สัญญาณซ้ือ เม่ือเส้น DI+ (สีนํ้ าเงิน) อยู่เหนือเส้น DI- (สีเหลือง) และ เส้น ADX (สี

แดง) มีค่ามากกวา่ และเส้น 25ค่าเฉล่ีย EMA50 (สีเหลือง) ตดัขึ้น หรืออยูเ่หนือเส้นค่าเฉล่ีย EMA200 

(สีม่วง) จะทาํการซ้ือท่ีราคาเปิดของแท่งเทียนถดัไป 

สัญญาณขาย เม่ือเส้น DI+ (สีนํ้ าเงิน) อยู่ใต้เส้น DI- (สีเหลือง) หรือ เส้นค่าเฉล่ีย 

EMA50 (สีเหลือง)  ตดัลง หรืออยูใ่ตเ้ส้นค่าเฉล่ีย EMA200 (สีม่วง) จะทาํการขายท่ีราคาเปิดของแท่ง

เทียนถดัไป 

 

 

4.4 การวัดประสิทธิภาพ (Performance Measurement) 

การวัดผลทางประสิทธิภาพ ในงานวิจัยฉบับน้ีเราใช้ตัววัดผลจากโปรแกรม 

tradingview ในการซ้ือขายยอ้นหลัง (back-testing) โดยประเมินประสิทธิภาพของการซ้ือขาย

กองทุนอีทีเอฟ ในงานวิจยัฉบบัน้ีไดใ้ชต้วัวดัผลทางประสิทธิภาพดงัต่อไปน้ี 

1) อตัราร้อยละของกาํไร(ขาดทุน) (% Profit & Loss) - อตัราร้อยละของกาํไร (ขาดทุน) 

ของการซ้ือขายกองทุนอีทีเอฟต่างๆ โดยมีหน่วยเป็นเปอร์เซ็นต์จากการใช้เคร่ืองมือทางเทคนิคท่ี

นาํมาเปรียบเทียบกบัเงินลงทนุเร่ิมตน้ 

โดย Profit & Loss คือกาํไร (ขาดทุน) จากการซ้ือขายกองทุนอีทีเอฟ 

Initial investment คือเงินลงทุนเร่ิมตน้ของการซ้ือขายกองทุนอีทีเอฟ โดยกาํหนดให้มี

ค่าเร่ิมตน้เท่ากบั 100,000 ดอลล่าร์สหรัฐอเมริกา 

2) อตัราร้อยละของกาํไร (ขาดทุน) รายปี (% Annualized Profit & Loss) – อตัราร้อย

ละของกาํไร (ขาดทุน) ของการซ้ือขายอีทีเอฟจากการใช้เคร่ืองมือทางเทคนิครายปี มีหน่วยเป็น

เปอร์เซ็นต ์ท่ีนาํมาเปรียบเทียบกบัเงินลงทุนเริมตน้ในการซ้ือขาย ซ่ึงคาํนวณไดจ้ากการนาํอตัราร้อย

ละของกาํไร (ขาดทุน) คูณดว้ย 365 และหารดว้ยจาํนวนวนัท่ีใช้ในการทดสอบ Back-Testing (ใช้

การนบัวนัแบบปีละ 365 วนัต่อปี) 

โดย Profit & Loss คือกาํไร (ขาดทุน) จากการซ้ือขายกองทุนอีทีเอฟ 

No. of testing days คือจาํนวนวนัท่ีใชใ้นการทดสอบ Back-Testing 

3) อตัราร้อยละของการซ้ือขายอีทีเอฟไดผ้ลกาํไรจากการใช้เคร่ืองมือทางเทคนิค (% 

Trade Wins) - อตัราร้อยละของการซ้ือขายอีทีเอฟไดผ้ลกาํไร (% Trade Wins) คือ อตัราร้อยละของ

จาํนวนการซ้ือขายอีทีเอฟจากการใช้เคร่ืองมือทางเทคนิคในแต่ละเคร่ืองมือทีได้ผลกาํไร (Trade 
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Wins) เทียบกับจํานวนการซ้ือขายอีทีเอฟทั้ งหมดในแต่ละเคร่ืองมือ (Total Trades) หน่วยเป็น

เปอร์เซ็นต ์

โดย Trade Wins คือ จาํนวนคร้ังในการซ้ือขายอีทีเอฟท่ีไดผ้ลกาํไร 

Total Trades คือ จาํนวนคร้ังในการซ้ือขายอีทีเอฟทั้งหมดท่ีทดสอบใน Backtesting 

4) อตัราร้อยละของการซ้ือขายอีทีเอฟท่ีขาดทุนจากการใช้เคร่ืองมือทางเทคนิค (% 

Trade Losses) - อตัราร้อยละของการซ้ือขายอีทีเอฟท่ีขาดทุน (% Trade Losses) คอื อตัราร้อยละของ

จาํนวนการซ้ือขายอีทีเอฟจากการใชเ้คร่ืองมือทางเทคนิคในแต่ละเคร่ืองมือท่ีขาดทุน (Trade Losses) 

เทียบกบัจาํนวนการซ้ือขายอีทีเอฟทั้งหมดในแต่ละเคร่ืองมือ (Total Trades) หน่วยเป็นเปอร์เซ็นต ์

โดย Trade Losses คือ จาํนวนคร้ังในการซ้ือขายอีทีเอฟท่ีขาดทุน 

Total Trades คือ จาํนวนคร้ังในการซ้ือขายอีทีเอฟทั้งหมดท่ีทดสอบใน Back Testing 

5) % Average Trade Wins - อตัราร้อยละของการซ้ือขายอีทีเอฟท่ีกาํไรโดยเฉล่ียต่อ

คร้ังจากการใชเ้คร่ืองมือทางเทคนิค 

6) % Average Trade Losses - อตัราร้อยละของการซ้ือขายอีทีเอฟท่ีขาดทุนโดยเฉล่ีย

ต่อคร้ังจากการใชเ้คร่ืองมือทางเทคนิค 

7) % Average Trade – ผลรวมเฉล่ียของกาํไรหรือขาดทุนของการซ้ือขายทั้งหมด หรือ

อตัราร้อยละของการซ้ือขายอีทีเอฟท่ีกาํไรหรือขาดทุนโดยเฉล่ียต่อคร้ังจากการใช้เคร่ืองมือทาง

เทคนิค 

8) Highest Open Drawdown (HOD)  

HOD หมายถึง จาํนวนเงินการขาดทุนสูงสุดเทียบกับเงินลงทุนเร่ิมตน้ โดยใช้ค่าสูง

ท่ีสุดจากการขาดทุนสะสมท่ีเกิดขึ้นในช่วงเวลาท่ีทดสอบ มีหน่วยเป็นดอลลาร์สหรัฐอเมริกา 

9) %HOD  

%HOD หมายถึง เปอร์เซ็นต์การขาดทุนสูงสุดเม่ือเทียบกับเงินต้น ซ่ึงกาํหนดไวท่ี้ 

100,000 ดอลล่าห์สหรัฐอเมริกา โดย %HOD = (HOD/100,000) * 100 

10) ดชันีเปรียบเทียบผลตอบแทนกบัความเส่ียงในการลงทุน (Reward and Risk Index)  

อา้งอิงจากงานวิจยัของ Tharavanij (2015) การเปรียบเทียบผลตอบแทนกบัความเส่ียง

ในระบบการซ้ือขาย โดย “Reward” หรือผลตอบแทน คือกาํไรและขาดทุนจากการซ้ือขายอีทีเอฟใน

แต่ละเคร่ืองมือทางเทคนิค และ “Risk” หรือความเส่ียงในการลงทุน คือความผนัผวนของกองทุนอีที

เอฟท่ีเปล่ียนไปจากเงินลงทุนเร่ิมตน้ ซ่ึงสามารถวดัไดโ้ดยความผนัผวนท่ีเป็นบวก วดัไดจ้ากกาํไร

สุทธิท่ีเป็นบวกจากการซ้ือขาย และความผนัผวนท่ีเป็นค่าลบสามารถวดัไดจ้ากการขาดทุนท่ีสูงท่ีสุด

จากการซ้ือขาย ซ่ึง “Risk” สามารถวดัไดจ้ากผลรวมของกาํไรสุทธิท่ีเป็นบวกและค่าขาดทุนสูงสุดท่ี
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ไดจ้ากการซ้ือขาย โดยดชันีจะมีค่าอยูร่ะหวา่ง -100 ถึง 100 โดยท่ี -100 หมายถึงมีความเส่ียงมากซ่ึงมี

การขาดทุนเท่ากบัระดบัการขาดทุนท่ีสูงท่ีสุด และ 100 หมายถึงมีความเส่ียงตํ่าซ่ึงระบบการซ้ือขาย

ท่ีใชส้ามารถทาํกาํไรไดแ้ละไม่มีการสูญเสียเงินตน้ในระหวา่งช่วงท่ีทาํการทดสอบ 

โดย Profit & Loss คือ กาํไร(ขาดทุน)ท่ีไดจ้ากการซ้ือขายในระยะเวลาท่ีมีการลงทุน 

Max Loss คือ ค่าสัมบรูณ์ของจาํนวนขาดทุนท่ีสูงท่ีสุดในระยะเวลาท่ีมีการลงทุน 

11) ดชันีการวดัผลตอบแทนเทียบกบัการซ้ือแลว้ถือ (Buy and Hold Index) ดชันีการวดั

ผลตอบแทนเทียบกบัการซ้ือแลว้ถือ (Buy and Hold Index) คือการเปรียบเทียบกาํไร (ขาดทุน) ท่ีได้

จากการใชเ้คร่ืองมือทางเทคนิค กบัผลตอบแทนสุทธิท่ีไดจ้ากการใชก้ลยุทธ์ Buy and Hold ซ่ึงค่าท่ี

เป็นบวก หมายถึงการซ้ือขายโดยใชเ้คร่ืองมือทางเทคนิคให้ผลตอบแทนสูงกว่าการใชก้ลยุทธ์ Buy 

and Hold หากเป็นลบหมายถึงการซ้ือขายโดยใชเ้คร่ืองมือทางเทคนิคให้ผลตอบแทนตํ่ากว่าการใช้

กลยทุธ์ Buy and Hold 

โดย Profit & Loss คือ กาํไร(ขาดทุน) ท่ีไดจ้ากการซ้ือขายในระยะเวลาท่ีมีการลงทุน 

Buy and Hold Profit & Loss คือ กาํไร(ขาดทุน) ท่ีไดจ้ากการซ้ือแลว้ถือ  

12) Sharpe Ratio - อตัราผลตอบแทนส่วนเกินต่อส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานต่อวนั หรือ

ผลตอบแทนต่อ 1 หน่วยความเส่ียงต่อวนั 

MR คือ อตัราผลตอบแทนเฉล่ียต่อวนัของพอร์ตการลงทุน 

RFR คือ อตัราผลตอบแทนท่ีปราศจากความเส่ียง (กรณีน้ีกาํหนดใหมี้ค่า 2% ต่อปี หรือ 

0.00548% ต่อวนั ซ่ึงเป็นค่ามาตรฐานของโปรแกรมท่ีใชท้ดสอบ) 

SD คือ ค่าเบ่ียงเบนมาตรฐานของอตัราผลตอบแทนรายวนัของผลตอบแทนของพอร์ต

การลงทุน 

13) Standard Deviation (SD) - ค่าเบ่ียงเบนมาตรฐานของผลตอบแทนของพอร์ตการ

ลงทุนต่อวนั 

𝑋𝑋𝑖𝑖คือ ผลตอบแทนรายวนัของพอร์ทการลงทุน 

𝑋𝑋�คือ ผลตอบแทนรายวนัเฉล่ียของพอร์ทลงทนุ 

𝑛𝑛คือ จาํนวนวนัท่ีทดสอบ 
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4.5 การทดสอบทางสถิติ (Testing Statistics) 

การทดสอบทางสถิติ เร่ิมจากการคาํนวณหาผลตอบแทนรายวนัแบบต่อเน่ือง จากราคา

ปิดรายวนัของราคาการซ้ือขายกองทุนอีทีเอฟท่ีอา้งอิงกบัสินคา้โภคภณัฑ ์  

[𝑟𝑟𝑡𝑡 =  ln(𝑃𝑃𝑡𝑡/𝑃𝑃𝑡𝑡−1)] เคร่ืองมือทางเทคนิคจะให้สัญญาณการซ้ือขาย เม่ือ

สัญญาณการซ้ือขายท่ีเกิดขึ้นในระหว่างการทดสอบ ผลตอบแทนรายวนั ซ่ึงเป็นผลตอบแทนราย

วนัท่ีเกิดหลงัจากสัญญาณซ้ือขายเกิดขึ้น จนถึงสัญญาณซ้ือขายถดัไป 

โดยกาํหนดให ้“φ” คือ เซตของช่วงเวลาท่ีเกิดสัญญาณซ้ือขาย และกาํหนดให ้“n” คือ

จาํนวนของผลตอบแทนรายวนัใน “φ” และผลตอบแทนเฉล่ียของการทดสอบจะสามารถคาํนวณ

ไดด้ว้ยสมการต่อไปน้ี 

โดย μ  คือค่าเฉล่ียของผลตอบแทนรวมท่ีเกิดจากสัญญาณการซ้ือขาย และ σ คือส่วน

เบ่ียงเบนมาตรฐานของผลตอบแทนรายวนัท่ีเกิดจากสัญญาณการซ้ือขาย ซ่ึงคาดวา่ผลตอบแทนเฉล่ีย

จะเป็นบวก จึงตั้งสมมติฐานแบบสมมติฐานแบบหางเดียว (One-Tail Hypothesis) 

โดยใชส้ถิติทดสอบต่อไปน้ี Tharavanij (2015) 

สําหรับการทดสอบสมมติฐานแบบหางเดียว (One-Tail Hypothesis) ระดับความ

เช่ือมัน่ (α) อยูท่ี่ระดบั 5% ซ่ึงค่า t คือ 1.645 เม่ือ n มีค่ามากกวา่ 30 
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บทที่ 5 

ผลการศึกษา (Results) 

 

 

งานวิจยัน้ีศึกษาผลการซ้ือขายกองทุนอีทีเอฟ (Exchange Traded Fund, ETF) ท่ีอา้งอิง

กับสินคา้โภคภณัฑ ์(Commodities) โดยใช้เคร่ืองมือทางเทคนิค ได้แก่ Bollinger Band (BB) และ 

Directional Movement Index (DMI) โดยมีรูปแบบการทดสอบคือ Technical Analysis โดยแบ่ง

ออกเป็น 2 รูปแบบคือ การใช้เคร่ืองมือทางเทคนิค (Without trend, WOT) กบัการใช้เคร่ืองมือทาง

เทคนิคประกอบแนวโน้ม (With trend, WT) จากนั้นจึงนําผลการทดสอบท่ีได้มาเปรียบเทียบกับ

วิธีการซ้ือแลว้ถือ (Buy and Hold, BH) เพื่อเป็นการวดัประสิทธิภาพของเคร่ืองมือทางเทคนิค โดย

ไดผ้ลการศึกษาดงัน้ี 

 

 

5.1 ผลการทดสอบทางสถติิเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics) 

ดงัตาราง 5.1 ซ่ึงแสดงผลการศึกษาทางสถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics) ของ

อตัราผลตอบแทนของราคาการซ้ือขายกองทุนอีทีเอฟท่ีอา้งอิงกบัสินคา้โภคภณัฑ์ดังน้ี 1. United 

States Oil Fund (USO) 2. SPDR Gold Shares (GLD) 3. iShares Silver Trust (SLV) ระหว่างวนัท่ี 1 

มกราคม 2007 ถึง 31 ธันวาคม 2020 CORN ระหว่างวนัท่ี 1 กนัยายน 2011 ถึง 30 กนัยายน 2021 

CANE SOYB และ WEAT ระหวา่งวนัท่ี 19 กนัยายน 2011 ถึง 30 กนัยายน 2021 โดยอธิบายผลการ

ทดสอบทางสถิติของข้อมูลราคาการซ้ือขายกองทุนอีทีเอฟท่ีอ้างอิงกับสินค้าโภคภัณฑ์เพื่อ

ตรวจสอบการแจกแจงปกติของขอ้มูล 

สาํหรับค่าเฉล่ียอตัราผลตอบแทนรายวนัของกองทุนอีทีเอฟ USO, GLD, SLV, CORN, 

CANE, SOYB และ WEAT เท่ากับ -0.071%, 0.03%, 0.02%, -0.036%, -0.041%, -0.004% และ -

0.049% ตามลาํดบั ซ่ึงจากขอ้มูลค่าเฉล่ียผลตอบแทนรายวนัพบว่ามีเพียงกองทุนอีทีเอฟ GLD และ 

SLV ท่ีสามารถสร้างผลตอบแทนไดใ้นการซ้ือขายเน่ืองจากทั้งสองกองทุนอีทีเอฟมีสภาพคล่องท่ี

ค่อนขา้งสูง และเป็นท่ีนิยมสําหรับผูล้งทุนและสถาบนัต่างๆในการซ้ือขาย ในขณะท่ีกองทุนอีทีเอฟ

อ่ืนๆไม่สามารถสร้างผลตอบแทนไดใ้นการซ้ือขาย ในขณะท่ีคา่เบ่ียงเบนมาตรฐานของผลตอบแทน

รายวนัของกองทุนอีทีเอฟเท่ากับ 2.35%, 1.13%, 2.01%, 1.36%, 1.53%, 1.52% และ 1.49% 

ตามลาํดบั ซ่ึงแสดงให้เห็นว่าตลาดไม่ค่อยมีความแปรปรวนมาก ค่าความเบ ้(Skewness) ของแต่ละ

กองทุนอีทีเอฟเท่ากบั -0.73, -0.27, -0.65, 0.34, -0.03, 0.14 และ 0.05 ตามลาํดบั จากค่าความเบข้อง
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กองทุนอีทีเอฟ CORN, SOYB และ WEAT กล่าวได้ว่าอตัราผลตอบแทนรายวนัของราคาซ้ือขาย

กองทุนอีทีเอฟจะสูงกว่าค่าเฉล่ียเพียงเล็กน้อย ในขณะท่ีกองทุนอีทีเอฟ USO, GLD, SLV และ 

CANE อตัราผลตอบแทนรายวนัของราคาซ้ือขายกองทุนจะตํ่ากว่าค่าเฉล่ียเพียงเล็กน้อย โดยทุกๆ

กองทุนอีทีเอฟมีค่าความเบน้อ้ยกวา่ 2 แสดงใหเ้ห็นวา่มีการแจกแจงคลา้ยการแจกแจงแบบปกติ และ

ค่าความโด่ง (Kurtosis) ของขอ้มูลอตัราผลตอบแทนของแต่ละกองทุนอีทีเอฟเท่ากบั 14.33, 7.44, 

9.23, 4.99, 6.99, 48.5 และ 1.19 ตามลาํดับ หมายความว่าอัตราผลตอบแทนนั้นมีค่ากระจุกตัว

ค่อนขา้งอยูใ่กลค้่าเฉล่ีย ยกเวน้กองทุนอีทีเอฟ USO และ SOYB  

 

ตาราง 5.1 แสดงผลการศึกษาทางสถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics) ของอตัราผลตอบแทน

ของราคาการซ้ือขายกองทุนอทีีเอฟท่ีอ้างองิกบัสินค้าโภคภัณฑ์ USO, GLD, SLV, ระหว่างวันท่ี 1 

มกราคม 2007 ถึง 31 ธันวาคม 2020 CORN ระหว่างวันท่ี 1 กนัยายน 2011 ถึง 30 กนัยายน 2021 

CANE SOYB และ WEAT ระหว่างวันท่ี 19 กนัยายน 2011 ถึง 30 กนัยายน 2021  

  USO GLD SLV CORN CANE SOYB WEAT 

Observation 3,526 3,526 3,526 2,538 2,384 2,508 2,519 

Average Daily Return -0.07% 0.03% 0.02% -0.04% -0.04% 0.00% -0.05% 

Average Daily Return 

SD 

2.35% 1.13% 2.01% 1.36% 1.53% 1.52% 1.49% 

Max 21.88% 10.32% 15.18% 11.05% 12.41% 23.46% 6.72% 

Median 0.06% 0.04% 0.06% -0.05% -0.07% -0.02% -0.10% 

Min -30.58% -8.89% -21.52% -7.61% -13.86% -23.41% -8.43% 

Skewness -0.73 -0.27 -0.65 0.34 -0.03 0.14 0.05 

Excess Kurtosis 14.33 7.44 9.23 4.99 6.99 48.45 1.19 

 

 

5.2 ผลการทดสอบการวัดผลทางประสิทธิภาพ 

ตาราง 5.2-5.17 แสดงผลการศึกษาของการซ้ือขายกองทุนอีทีเอฟท่ีอา้งอิงกับสินคา้

โภคภัณฑ์ USO, GLD, SLV, CORN, CANE, SOYB และ WEAT ตามลําดับ ด้วยเคร่ืองมือทาง

เทคนิค BB และ DMI เช่น อตัราร้อยละของกาํไร/ขาดทุน อตัราร้อยละของการซ้ือขายกองทุนอีที

เอฟท่ีไดผ้ลกาํไรจากการใชเ้คร่ืองมือทางเทคนิค อตัราร้อยละของการซ้ือขายกองทุนอีทีเอฟท่ีไดผ้ล
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ขาดทุนจากการใช้เคร่ืองมือทางเทคนิค และอตัราร้อยละของการขาดทุนต่อเน่ืองสูงสุด ดัชนี

เปรียบเทียบผลตอบแทนกบัความเส่ียงในการลงทุน และดชันีการวดัผลตอบแทนเทียบกบัการซ้ือ

แลว้ถือ 

1. การทดสอบการซ้ือขายกองทุนอีทีเอฟ USO 

1.1 การทดสอบการซ้ือขายกองทุนอีทีเอฟ USO ดว้ยเคร่ืองมือทางเทคนิค 

จากการทดสอบการซ้ือขายกองทุนอีทีเอฟ USO ดว้ยเคร่ืองมือทางเทคนิค

นั้น ไม่มีเคร่ืองมือทางเทคนิคท่ีสามารถทาํกาํไรจากการซ้ือขายไดเ้ลย เน่ืองจากแนวโน้มระยะยาว

ของ USO นั้นเป็นขาลงและราคา USO ไม่สอดคลอ้งกบัราคานํ้ ามนัในตลาดโลกในระยะยาว โดย

การซ้ือแลว้ถือจะทาํให้เกิดผลตอบแทนเฉล่ีย -6.42% ต่อปี อย่างไรก็ตามเม่ือเปรียบเทียบกบัการซ้ือ

แลว้ถือนั้นการใช้เคร่ืองมือทางเทคนิคสามารถให้ผลตอบแทนท่ีดีกว่า โดยท่ีเคร่ืองมือทางเทคนิค 

BB ให้ผลตอบแทนเฉล่ีย -6.24% ต่อปี มากกว่าการซ้ือแลว้ถือ 2.8% เคร่ืองมือทางเทคนิค DMI ให้

ผลตอบแทนเฉล่ีย -2.42% ต่อปี มากกว่าการซ้ือแลว้ถือ 62.29% นอกจากน้ีการใช้เคร่ืองมือทาง

เทคนิคจะทาํให้ค่าระดับการขาดทุนสูงสุดลดลงและดีกว่าการซ้ือแล้วถือในทุกเคร่ืองมือ เช่น

เคร่ืองมือทางเทคนิค BB  สามารถลดค่าระดบัการขาดทุนสูงสุดเหลือเพียง -89.18% และเคร่ืองมือ

ทางเทคนิค DMI สามารถลดค่าระดบัการขาดทุนสูงสุดเหลือเพียง -35.72% เปรียบเทียบกบัการซ้ือ

แล้วถือท่ีมีค่าระดับการขาดทุนสูงสุดถึง -93.97% เป็นต้น ดังนั้นสําหรับกองทุนอีทีเอฟ USO 

เคร่ืองมือ DMI จึงเป็นเคร่ืองมือท่ีมีความเหมาะสมมากกว่าเน่ืองจากให้อตัราผลตอบแทนมากท่ีสุด 

(ขาดทุนน้อยท่ีสุด) อย่างไรก็ตามหากค่าธรรมเนียมการซ้ือขายอยู่ท่ี 0.2% จะถือว่าไม่สามารถทาํ

กาํไรได ้

 

ตาราง 5.2 แสดงผลการศึกษาของการซ้ือขายกองทุนอทีีเอฟ USO ด้วยเคร่ืองมือทางเทคนิคระหว่าง

วันท่ี 1 มกราคม 2007 ถึง 30 ธนัวาคม 2020 

USO WOT BB DMI BH 

Trading Result 
   

% Annualized Profit & Loss -6.24% -2.42% -6.42% 

% Trade Wins 61.54% 41.94% 0.00% 

% Trade Losses 38.46% 58.06% 100.00% 

Total Trade 39 31 1 

% Avg Trade Wins 5.25% 2.70% 0.00% 

% Avg Trade Loss -14.23% -3.83% -89.96% 
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ตาราง 5.2 แสดงผลการศึกษาของการซ้ือขายกองทุนอทีีเอฟ USO ด้วยเคร่ืองมือทางเทคนิคระหว่าง

วันท่ี 1 มกราคม 2007 ถึง 30 ธันวาคม 2020 (ต่อ) 

USO WOT BB DMI BH 

% Avg Trade -2.24% -1.09% -89.96% 

% Highest Open Drawdown -89.18% -35.72% -93.97% 

Buy and Hold Index 2.80% 62.29% 0.00% 

Reward and Risk Index -98.04% -94.96% -95.73% 

Sharpe Ratio -4.46% -6.74% -3.26% 

Breakeven Return -5.48% -1.33% -251.52% 

ค่าธรรมเนียมซ้ือขาย = 0.2% 

 

1.2 การทดสอบการซ้ือขายกองทุนอีทีเอฟ USO ดว้ยเคร่ืองมือทางเทคนิค

ประกอบแนวโนม้ 

จากการทดสอบการซ้ือขายกองทุนอีทีเอฟ USO ดว้ยเคร่ืองมือทางเทคนิค

ประกอบแนวโน้ม พบว่าทุกเคร่ืองมือทางเทคนิคให้ผลตอบแทนท่ีขาดทุนนอ้ยกว่าการซ้ือแลว้ถือ 

โดยเคร่ืองมือทางเทคนิค BB ให้ผลตอบแทนเฉล่ีย -4.21% ต่อปี มากกว่าการซ้ือแลว้ถือ 34.50% 

เคร่ืองมือทางเทคนิค DMI ให้ผลตอบแทนเฉล่ีย -0.71% ต่อปี มากกว่าการซ้ือแล้วถือ 88.97% 

อยา่งไรก็ตามเม่ือพิจารณาอตัราผลตอบแทนส่วนเกินต่อความเส่ียงพบวา่เคร่ืองมือ DMI มีค่ามากกวา่ 

และให้ผลตอบแทนขาดทุนท่ีน้อยกว่า ดังนั้นไม่มีเคร่ืองมือทางเทคนิคประกอบแนวโน้มใดท่ี

สามารถสร้างผลกาํไรจากการลงทุนในกองทุน USO 

 

ตาราง 5.3 แสดงผลการศึกษาของการซ้ือขายกองทุนอทีีเอฟ USO ด้วยเคร่ืองมือทางเทคนิค

ประกอบแนวโน้ม ระหว่างวันท่ี 1 มกราคม 2007 ถึง 30 ธันวาคม 2020 

USO WT BB DMI BH 

Trading Result 
   

% Annualized Profit & Loss -4.21% -0.71% -6.42% 

% Trade Wins 38.89% 33.33% 0.00% 

% Trade Losses 61.11% 66.67% 100.00% 

Total Trade 18 15 1 

% Avg Trade Wins 6.02% 6.33% 0.00% 
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ตาราง 5.3 แสดงผลการศึกษาของการซ้ือขายกองทุนอทีีเอฟ USO ด้วยเคร่ืองมือทางเทคนิค

ประกอบแนวโน้ม ระหว่างวันท่ี 1 มกราคม 2007 ถึง 30 ธันวาคม 2020 (ต่อ) 

USO WT BB DMI BH 

% Avg Trade Loss -9.19% -4.16% -89.96% 

% Avg Trade -3.27% -0.66% -89.96% 

% Highest Open Drawdown -58.92% -9.92% -93.97% 

Buy and Hold Index 34.50% 88.97% 0.00% 

Reward and Risk Index -99.99% -99.99% -95.73% 

Sharpe Ratio -11.44% -2.69% -3.26% 

Breakeven Return -5.00% -0.69% -251.52% 

ค่าธรรมเนียมซ้ือขาย = 0.2% 

 

2. การทดสอบการซ้ือขายกองทุนอีทีเอฟ GLD 

2.1 การทดสอบการซ้ือขายกองทุนอีทีเอฟ GLD ดว้ยเคร่ืองมือทางเทคนิค 

สําหรับการซ้ือขายกองทุนอีทีเอฟ GLD พบว่าเคร่ืองมือทางเทคนิคทุก

เคร่ืองมือสามารถสร้างผลตอบแทนท่ีมีกาํไรได ้โดยเคร่ืองมือทางเทคนิค BB ให้ผลตอบแทนเฉล่ีย 

11.48% ต่อปี น้อยกว่าการซ้ือแล้วถือ 13.62% เคร่ืองมือทางเทคนิค DMI ให้ผลตอบแทนเฉล่ีย 

0.61% ต่อปี น้อยกว่าการซ้ือแล้วถือ 95.42% ทาํให้สรุปได้ว่าเคร่ืองมือทางเทคนิค BB มีความ

เหมาะสมมากท่ีสุดเม่ือเทียบกบัเคร่ืองมือทางเทคนิค DMI เน่ืองจากใหผ้ลตอบแทนท่ีมากท่ีสุด อตัรา

ผลตอบแทนเฉล่ียต่อการซ้ือขายต่อคร้ังสูงท่ีสุด และมีค่าอตัราผลตอบแทนส่วนเกินต่อความเส่ียงสูง

ท่ี 4.72% 

 

ตาราง 5.4 แสดงผลการศึกษาของการซ้ือขายกองทุนอทีีเอฟ GLD ด้วยเคร่ืองมือทางเทคนิคใน

ระหว่างวันท่ี 1 มกราคม 2007 ถึง 30 ธันวาคม 2020 

GLD WOT BB DMI BH 

Trading Result    

% Annualized Profit & Loss 11.48% 0.61% 13.29% 

% Trade Wins 65.79% 42.42% 100.00% 

% Trade Losses 34.21% 57.58% 0.00% 
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ตาราง 5.4 แสดงผลการศึกษาของการซ้ือขายกองทุนอทีีเอฟ GLD ด้วยเคร่ืองมือทางเทคนิคใน

ระหว่างวันท่ี 1 มกราคม 2007 ถึง 30 ธันวาคม 2020 (ต่อ) 

GLD WOT BB DMI BH 

Total Trade 38 33 1 

% Avg Trade Wins 10.48% 3.52% 186.18% 

% Avg Trade Loss -8.42% -2.15% 0.00% 

% Avg Trade 4.23% 0.26% 186.18% 

% Highest Open Drawdown 0.00% -4.86% -3.87% 

Buy and Hold Index -13.62% -95.42% 0.00% 

Reward and Risk Index 100.00% 63.68% 97.96% 

Sharpe Ratio 4.72% 0.67% 2.18% 

Breakeven Return 2.53% 0.24% 106.21% 

ค่าธรรมเนียมซ้ือขาย = 0.2% 

 

2.2 การทดสอบการซ้ือขายกองทุนอีทีเอฟ GLD ดว้ยเคร่ืองมือทางเทคนิค

ประกอบกบัการใชแ้นวโนม้ 

จากการทดสอบการซ้ือขายกองทุนอีทีเอฟ GLD ด้วยเคร่ืองมือทาง

เทคนิคประกอบกบัการใช้แนวโน้มราคา พบว่าทุกเคร่ืองมือทางเทคนิคให้ผลตอบแทนเฉล่ียต่อปี

นอ้ยกว่าหรือเท่ากบัการซ้ือแลว้ถือ โดยเคร่ืองมือทางเทคนิค BB ให้ผลตอบแทนเฉล่ีย 6.82% ต่อปี 

นอ้ยกว่าการซ้ือแลว้ถือ -48.73% เคร่ืองมือทางเทคนิค DMI ให้ผลตอบแทนเฉล่ีย 1.38% ต่อปี นอ้ย

กวา่การซ้ือแลว้ถือ -89.63% และเม่ือพิจารณาระดบัผลตอบแทนต่อความเส่ียงสูงสุดพบว่า เคร่ืองมือ

ทางเทคนิค BB มีอตัราผลตอบแทนส่วนเกินต่อความเส่ียงสูงสุดอยู่ท่ี 6.54% และอตัราผลตอบแทน

เฉล่ียต่อการซ้ือขาย 1 คร้ังอยู่ท่ี 2.49% ดงันั้นเคร่ืองมือทางเทคนิค BB ประกอบแนวโนม้ จึงมีความ

เหมาะสมท่ีสุดในการนาํมาใช้กบักองทุนอีทีเอฟ GLD เน่ืองจากให้ผลตอบแทนเฉล่ียต่อปีสูงท่ีสุด

เม่ือเทียบกบัเคร่ืองมือทางเทคนิคอ่ืนๆ   
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ตาราง 5.5 แสดงผลการศึกษาของการซ้ือขายกองทุนอทีีเอฟ GLD ด้วยเคร่ืองมือทางเทคนิค

ประกอบแนวโน้ม ในระหว่างวันท่ี 1 มกราคม 2007 ถึง 30 ธันวาคม 2020 

GLD WT BB DMI BH 

Trading Result 
   

% Annualized Profit & Loss 6.82% 1.38% 13.29% 

% Trade Wins 66.67% 44.00% 100.00% 

% Trade Losses 33.33% 56.00% 0.00% 

Total Trade 27 25 1 

% Avg Trade Wins 8.31% 4.40% 186.18% 

% Avg Trade Loss -6.02% -2.07% 0.00% 

% Avg Trade 3.54% 0.77% 186.18% 

% Highest Open Drawdown 0.00% -0.90% -3.87% 

Buy and Hold Index -48.73% -89.63% 0.00% 

Reward and Risk Index 100.00% 95.57% 97.96% 

Sharpe Ratio 6.54% 2.44% 2.18% 

Breakeven Return 2.49% 0.70% 106.21% 

ค่าธรรมเนียมซ้ือขาย = 0.2% 

 

3. การทดสอบการซ้ือขายกองทุนอีทีเอฟ SLV 

3.1 การทดสอบการซ้ือขายกองทุนอีทีเอฟ SLV ดว้ยเคร่ืองมือทางเทคนิค 

จากการทดสอบการซ้ือขายกองทุนอีทีเอฟ SLV พบว่าเคร่ืองมือทาง

เทคนิคทุกเคร่ืองมือสามารถสร้างผลตอบแทนท่ีมีกําไรได้ โดยเคร่ืองมือทางเทคนิค BB ให้

ผลตอบแทนเฉล่ีย 6.45% ต่อปี น้อยกว่าการซ้ือแล้วถือ 5.53% เคร่ืองมือทางเทคนิค DMI ให้

ผลตอบแทนเฉล่ีย 0.47% ต่อปี นอ้ยกวา่การซ้ือแลว้ถือ 93.09% อยา่งไรก็ตามหากพิจารณาเร่ืองอตัรา

ผลตอบแทนส่วนเกินต่อความเส่ียงจะเห็นไดว้่าเคร่ืองมือทางเทคนิค BB และ DMI นั้นมีค่าอยู่ใน

ระดบัสูงคือ 1.73% และ 0.26% ตามลาํดบั เม่ือเทียบกบัการซ้ือแลว้ถือท่ีมีอตัราผลตอบแทนส่วนเกิน

ต่อความเส่ียงเท่ากบั 0.71% ทาํให้สามารถสรุปไดว้่าไม่มีเคร่ืองมือทางเทคนิคท่ีเหมาะสมท่ีสุดใน

การซ้ือขายกองทุนอีทีเอฟ SLV 
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ตาราง 5.6 แสดงผลการศึกษาของการซ้ือขายกองทุนอทีีเอฟ SLV ด้วยเคร่ืองมือทางเทคนิค ใน

ระหว่างวันท่ี 1 มกราคม 2007 ถึง 30 ธันวาคม 2020 

SLV WOT BB DMI BH 

Trading Result 
   

% Annualized Profit & Loss 6.45% 0.47% 6.83% 

% Trade Wins 66.67% 29.03% 100.00% 

% Trade Losses 33.33% 70.97% 0.00% 

Total Trade 42 31 1 

% Avg Trade Wins 8.56% 7.18% 95.64% 

% Avg Trade Loss -10.67% -2.64% 0.00% 

% Avg Trade 2.15% 0.21% 95.64% 

% Highest Open Drawdown -22.07% -24.94% -33.05% 

Buy and Hold Index -5.53% -93.09% 0.00% 

Reward and Risk Index 80.37% 20.95% 74.32% 

Sharpe Ratio 1.73% 0.26% 0.71% 

Breakeven Return 1.52% 0.18% 69.24% 

ค่าธรรมเนียมซ้ือขาย = 0.2% 

 

3.2 การทดสอบการซ้ือขายกองทุนอีทีเอฟ SLV ดว้ยเคร่ืองมือทางเทคนิค

ประกอบกบัการใชแ้นวโนม้ 

จากการทดสอบการซ้ือขายกองทุนอีทีเอฟ SLV ดว้ยเคร่ืองมือทางเทคนิค

ประกอบกบัการใช้แนวโนม้ราคา พบว่า เคร่ืองมือทางเทคนิคส่วนใหญ่ให้ผลตอบแทนเฉล่ียต่อปี

นอ้ยกวา่การซ้ือแลว้ถือ โดยเคร่ืองมือทางเทคนิค BB ใหผ้ลตอบแทนเฉล่ีย 4.63% ต่อปี นอ้ยกวา่การ

ซ้ือแลว้ถือ -32.17% เคร่ืองมือทางเทคนิค DMI ให้ผลตอบแทนเฉล่ีย 2.63% ต่อปี น้อยกว่าการซ้ือ

แลว้ถือ -61.53% และเม่ือพิจารณาอตัราผลตอบแทนส่วนเกินต่อความเส่ียงสูงสุดพบวา่เคร่ืองมือทาง

เทคนิค BB และ DMI มีค่าอยู่ท่ี 1.15% และ 3.49% ตามลาํดบั ดงันั้นไม่มีเคร่ืองมือทางเทคนิคใดท่ีมี

ความเหมาะสมท่ีสุดในการนาํมาใชก้บักองทุนอีทีเอฟ SLV  
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ตาราง 5.7 แสดงผลการศึกษาของการซ้ือขายกองทุนอทีีเอฟ SLV ด้วยเคร่ืองมือทางเทคนิคประกอบ

แนวโน้ม ในระหว่างวันท่ี 1 มกราคม 2007 ถึง 30 ธันวาคม 2020 

SLV WT BB DMI BH 

Trading Result 
   

% Annualized Profit & Loss 4.63% 2.63% 6.83% 

% Trade Wins 72.00% 26.67% 100.00% 

% Trade Losses 28.00% 73.33% 0.00% 

Total Trade 25 15 1 

% Avg Trade Wins 9.64% 17.99% 95.64% 

% Avg Trade Loss -15.51% -3.20% 0.00% 

% Avg Trade 2.59% 2.45% 95.64% 

% Highest Open Drawdown -8.73% -16.09% -33.05% 

Buy and Hold Index -32.17% -61.53% 0.00% 

Reward and Risk Index 88.13% 69.58% 74.32% 

Sharpe Ratio 1.15% 3.49% 0.71% 

Breakeven Return 1.94% 2.03% 69.24% 

ค่าธรรมเนียมซ้ือขาย = 0.2% 

 

4. การทดสอบการซ้ือขายกองทุนอีทีเอฟ CORN 

4.1 การทดสอบการซ้ือขายกองทุนอีทีเอฟ CORN ด้วยเคร่ืองมือทาง

เทคนิค 

จากการทดสอบการซ้ือขายกองทุนอีทีเอฟ CORN มีเคร่ืองมือทางเทคนิค 

DMI เท่านั้นท่ีสามารถสร้างผลตอบแทนท่ีมีกาํไรได ้โดยให้ผลตอบแทนเฉล่ีย 3.71% ต่อปี มากกวา่

การซ้ือแลว้ถือท่ีให้ผลตอบแทนเฉล่ีย -5.76% อยู่ 164.46%เคร่ืองมือทางเทคนิค BB ให้ผลตอบแทน

เฉล่ีย -6.1% ต่อปี นอ้ยกว่าการซ้ือแลว้ถือ 5.83% อย่างไรก็ตามหากพิจารณาเร่ืองอตัราผลตอบแทน

ต่อการซ้ือขาย 1 คร้ังพบวา่มีเพียงเคร่ืองมือ DMI เท่านั้นท่ีมีค่ามากกวา่ 0.2%  

สําหรับการซ้ือขายกองทุนอีทีเอฟ CORN ในช่วงระยะเวลาท่ีทดสอบ 

เคร่ืองมือทางเทคนิค DMI เป็นเคร่ืองมือท่ีมีความเหมาะสมท่ีสุดเน่ืองจากสามารถทาํกาํไรไดสู้งท่ีสุด 

และอตัราผลตอบแทนต่อการซ้ือขาย 1 คร้ังมากกวา่ตน้ทุนค่าธรรมเนียมซ้ือขาย 
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ตาราง 5.8 แสดงผลการศึกษาของการซ้ือขายกองทุนอทีีเอฟ CORN ด้วยเคร่ืองมือทางเทคนิค ใน

ระหว่างวันท่ี 1 กนัยายน 2011 ถึง 30 กนัยายน 2021 

CORN WOT BB DMI BH 

Trading Result 
   

% Annualized Profit & Loss -6.10% 3.71% -5.76% 

% Trade Wins 40.00% 54.55% 0.00% 

% Trade Losses 60.00% 45.45% 100.00% 

Total Trade 25 22 1 

% Avg Trade Wins 1.18% 5.45% 0.00% 

% Avg Trade Loss -5.23% -2.80% -58.10% 

% Avg Trade -2.46% 1.70% -58.10% 

% Highest Open Drawdown -66.14% -2.18% -76.08% 

Buy and Hold Index -5.83% 164.46% 0.00% 

Reward and Risk Index -92.97% 94.49% -76.36% 

Sharpe Ratio -5.49% 6.03% -3.03% 

Breakeven Return -3.82% 1.43% -90.72% 

ค่าธรรมเนียมซ้ือขาย = 0.2% 

 

4.2 การทดสอบการซ้ือขายกองทุนอีทีเอฟ CORN ด้วยเคร่ืองมือทาง

เทคนิคประกอบแนวโนม้ 

จากการทดสอบการซ้ือขายกองทุนอีทีเอฟ CORN ด้วยเคร่ืองมือทาง

เทคนิคประกอบแนวโนม้ พบวา่เคร่ืองมือทางเทคนิค BB ใหผ้ลตอบแทนเฉล่ีย -2.83% ต่อปี มากกวา่

การซ้ือแลว้ถือ 50.79% เคร่ืองมือทางเทคนิค DMI ใหผ้ลตอบแทนเฉล่ีย 3.46% ต่อปี มากกวา่การซ้ือ

แลว้ถือ 160.15% และเม่ือพิจารณาอัตราผลตอบแทนส่วนเกินต่อความเส่ียงพบว่าเคร่ืองมือทาง

เทคนิค DMI มีระดบัสูงสุดอยูท่ี่ 12.06%  

ดงันั้นเคร่ืองมือทางเทคนิค DMI จึงมีความเหมาะสมท่ีสุดในการนาํมาใช้

กบักองทุนอีทีเอฟ CORN เน่ืองจากให้ผลตอบแทนเฉล่ียต่อปีสูงท่ีสุดเม่ือเทียบกับเคร่ืองมือทาง

เทคนิคอ่ืนๆ และอตัราผลตอบแทนต่อการซ้ือขาย 1 คร้ัง มากกวา่ตน้ทุนค่าธรรมเนียมซ้ือขาย 
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ตาราง 5.9 แสดงผลการศึกษาของการซ้ือขายกองทุนอทีีเอฟ CORN ด้วยเคร่ืองมือทางเทคนิค

ประกอบแนวโน้มในระหว่างวันท่ี 1 กนัยายน 2011 ถึง 30 กนัยายน 2021 

CORN WT BB DMI BH 

Trading Result 
   

% Annualized Profit & Loss -2.83% 3.46% -5.76% 

% Trade Wins 28.57% 66.67% 0.00% 

% Trade Losses 71.43% 33.33% 100.00% 

Total Trade 7 9 1 

% Avg Trade Wins 2.87% 6.84% 0.00% 

% Avg Trade Loss -6.87% -2.03% -58.10% 

% Avg Trade -4.08% 3.88% -58.10% 

% Highest Open Drawdown -34.34% 0.00% -76.08% 

Buy and Hold Index 50.79% 160.15% 0.00% 

Reward and Risk Index -83.26% 100.00% -76.36% 

Sharpe Ratio -10.52% 12.06% -3.03% 

Breakeven Return -4.79% 3.31% -90.72% 

ค่าธรรมเนียมซ้ือขาย = 0.2% 

 

5. การทดสอบการซ้ือขายกองทุนอีทีเอฟ CANE 

5.1 การทดสอบการซ้ือขายกองทุนอีทีเอฟ CANE ด้วยเคร่ืองมือทาง

เทคนิค  

จากการทดสอบการซ้ือขายกองทุนอีทีเอฟ CANE ด้วยเคร่ืองมือทาง

เทคนิค พบว่ามีเคร่ืองมือทางเทคนิค DMI เท่านั้นท่ีสามารถสร้างผลตอบแทนเป็นกาํไรได้ซ่ึงให้

ผลตอบแทนเฉล่ีย 0.74% ต่อปี มากกว่าการซ้ือแล้วถือท่ีให้ผลตอบแทนเฉล่ียท่ี -6.33% ต่อปีอยู่ 

111.64% เคร่ืองมือทางเทคนิค BB ให้ผลตอบแทนเฉล่ีย -5.52% ต่อปี มากกว่าการซ้ือแล้วถือ 

12.69% และหากพิจารณาอตัราผลตอบแทนต่อการซ้ือขาย 1 คร้ังจะเห็นไดว้่า DMI มีค่าสูงท่ีสุดท่ี  

0.26% ซ่ึงมากกวา่ตน้ทุนการซ้ือขายต่อคร้ังท่ี 0.2% 
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สําหรับการซ้ือขายกองทุนอีทีเอฟ CANE ในช่วงระยะเวลาท่ีทดสอบ 

เคร่ืองมือทางเทคนิค DMI เป็นเคร่ืองมือท่ีมีความเหมาะสมท่ีสุดเน่ืองจากสามารถทาํกาํไรไดสู้งท่ีสุด 

ระดบัการขาดทุนสูงสุดตํ่าท่ีสุด และมีอตัราผลตอบแทนส่วนต่อการซ้ือขาย 1 คร้ังมากกวา่ 0.2% 

 

ตาราง 5.10 แสดงผลการศึกษาของการซ้ือขายกองทุนอทีีเอฟ CANE ด้วยเคร่ืองมือทางเทคนิคใน

ระหว่างวันท่ี 19 กนัยายน 2011 ถึง 30 กนัยายน 2021 

CANE WOT BB DMI BH 

Trading Result 
   

% Annualized Profit & Loss -5.52% 0.74% -6.33% 

% Trade Wins 34.78% 55.56% 0.00% 

% Trade Losses 65.22% 44.44% 100.00% 

Total Trade 23 27 1 

% Avg Trade Wins 2.64% 2.60% 0.00% 

% Avg Trade Loss -5.10% -2.63% -63.51% 

% Avg Trade -2.41% 0.27% -63.51% 

% Highest Open Drawdown -67.77% -3.27% -81.07% 

Buy and Hold Index 12.69% 111.64% 0.00% 

Reward and Risk Index -81.83% 69.35% -78.34% 

Sharpe Ratio -4.49% 0.98% -3.02% 

Breakeven Return -3.52% 0.26% -97.09% 

ค่าธรรมเนียมซ้ือขาย = 0.2% 

 

5.2 การทดสอบการซ้ือขายกองทุนอีทีเอฟ CANE ด้วยเคร่ืองมือทาง

เทคนิคประกอบแนวโนม้ 

จากการทดสอบการซ้ือขายกองทุนอีทีเอฟ CANE ด้วยเคร่ืองมือทาง

เทคนิคประกอบแนวโนม้ พบว่า ทุกเคร่ืองมือทางเทคนิคให้ผลตอบแทนเฉล่ียดีกว่าการซ้ือแลว้ถือ

ทั้งหมด โดยเคร่ืองมือทางเทคนิค BB ให้ผลตอบแทนเฉล่ีย -1.58% ต่อปี มากกว่าการซ้ือแลว้ถือ 

74.98% เคร่ืองมือทางเทคนิค DMI ให้ผลตอบแทนเฉล่ีย 0.63% ต่อปี มากกว่าการซ้ือแล้วถือ 
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110.03% และเม่ือพิจารณาอตัราผลตอบแทนต่อการซ้ือขาย 1 คร้ังพบวา่เคร่ืองมือทางเทคนิค DMI มี

ค่ามากกวา่ตน้ทุนการซ้ือขายต่อคร้ัง 

ดงันั้นเคร่ืองมือทางเทคนิคประกอบแนวโน้ม DMI จึงมีความเหมาะสม

ท่ีสุดในการนํามาใช้กับกองทุนอีทีเอฟ CANE เน่ืองจากให้ผลตอบแทนเฉล่ียต่อปีสูงท่ีสุด อตัรา

ผลตอบแทนส่วนต่อการซ้ือขาย 1 คร้ังมากกวา่ 0.2% และ มีอตัราผลตอบแทนส่วนเกินต่อความเส่ียง

สูงท่ีสุด 

 

ตาราง 5.11 แสดงผลการศึกษาของการซ้ือขายกองทุนอทีีเอฟ CANE ด้วยเคร่ืองมือทางเทคนิค

ประกอบแนวโน้มในระหว่างวันท่ี 19 กนัยายน 2011 ถึง 30 กนัยายน 2021 

CANE WT BB DMI BH 

Trading Result 
   

% Annualized Profit & Loss -1.58% 0.63% -6.33% 

% Trade Wins 50.00% 57.14% 0.00% 

% Trade Losses 50.00% 42.86% 100.00% 

Total Trade 6 14 1 

% Avg Trade Wins 5.19% 3.04% 0.00% 

% Avg Trade Loss -10.48% -2.99% -63.51% 

% Avg Trade -2.65% 0.45% -63.51% 

% Highest Open Drawdown -31.45% -9.21% -81.07% 

Buy and Hold Index 74.98% 110.03% 0.00% 

Reward and Risk Index -50.52% 40.88% -78.34% 

Sharpe Ratio -9.75% 1.65% -3.02% 

Breakeven Return -2.94% 0.44% -97.09% 

ค่าธรรมเนียมซ้ือขาย = 0.2% 

 

6. การทดสอบการซ้ือขายกองทุนอีทีเอฟ SOYB 

6.1 การทดสอบการซ้ือขายกองทุนอีทีเอฟ SOYB ด้วยเคร่ืองมือทาง

เทคนิค 
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จากการทดสอบการซ้ือขายกองทุนอีทีเอฟ SOYB ด้วยเคร่ืองมือทาง

เทคนิคพบว่าเคร่ืองมือทางเทคนิค DMI สามารถสร้างผลตอบแทนเป็นบวกไดซ่ึ้งให้ผลตอบแทน

เฉล่ียต่อปีอยู่ท่ี 2.75% ซ่ึงมากกว่าการซ้ือแลว้ถือท่ีให้ผลตอบแทนเฉล่ีย -1.06% ต่อปี อยู่ท่ี 358.86% 

ส่วนเคร่ืองมือทางเทคนิค BB นั้นให้ผลตอบแทนเฉล่ียต่อปีท่ี -1.5% น้อยกว่าการซ้ือแล้วถืออยู่ 

41.33% 

เคร่ืองมือทางเทคนิคท่ีสามารถสร้างผลกําไรได้คือ DMI จึงมีความ

เหมาะสมท่ีจะนาํมาใช้ในการลงทุนกองทุนอีทีเอฟ SOYB เน่ืองจากมีผลตอบแทนสูงท่ีสุด และมี

อตัราผลตอบแทนต่อการซ้ือขาย 1 คร้ังมากกวา่ตน้ทนุการซ้ือขายต่อคร้ัง 

 

ตาราง 5.12 แสดงผลการศึกษาของการซ้ือขายกองทุนอทีีเอฟ SOYB ด้วยเคร่ืองมือทางเทคนิคใน

ระหว่างวันท่ี 19 กนัยายน 2011 ถึง 30 กนัยายน 2021 

SOYB WOT BB DMI BH 

Trading Result 
   

% Annualized Profit & Loss -1.50% 2.75% -1.06% 

% Trade Wins 55.17% 35.00% 0.00% 

% Trade Losses 44.83% 65.00% 100.00% 

Total Trade 29 20 1 

% Avg Trade Wins 2.16% 9.15% 0.00% 

% Avg Trade Loss -4.31% -2.80% -10.67% 

% Avg Trade 0.52% 1.38% -10.67% 

% Highest Open Drawdown -26.41% -5.38% -47.74% 

Buy and Hold Index -41.33% 358.86% 0.00% 

Reward and Risk Index -57.09% 83.69% -22.35% 

Sharpe Ratio -0.67% 4.19% -0.65% 

Breakeven Return -0.03% 1.22% -11.24% 

ค่าธรรมเนียมซ้ือขาย = 0.2% 

 

6.2 การทดสอบการซ้ือขายกองทุนอีทีเอฟ SOYB ด้วยเคร่ืองมือทาง

เทคนิคประกอบแนวโนม้ 
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จากการทดสอบการซ้ือขายกองทุนอีทีเอฟ SOYB ด้วยเคร่ืองมือทาง

เทคนิคประกอบแนวโน้มราคา พบว่า เคร่ืองมือทางเทคนิค BB ให้ผลตอบแทนเฉล่ีย -2.13% ต่อปี 

น้อยกว่าการซ้ือแลว้ถือ -100.56% เคร่ืองมือทางเทคนิค DMI ให้ผลตอบแทนเฉล่ีย 2.79% ต่อปี 

มากกว่าการซ้ือแลว้ถือ 362.79% เม่ือพิจารณาอตัราผลตอบแทนส่วนเกินต่อความเส่ียงสูงพบว่า

เคร่ืองมือทางเทคนิค DMI มีระดบัสูงท่ีสุดคือ 8.75% และเป็นเคร่ืองมือเดียวท่ีให้อตัราผลตอบแทน

ต่อการซ้ือขาย 1 คร้ังมากกวา่ตน้ทุนการซ้ือขายต่อคร้ัง 

ดงันั้นเคร่ืองมือทางเทคนิคประกอบแนวโน้ม DMI จึงมีความเหมาะสม

ท่ีสุดในการนําไปใช้กับกองทุนอีทีเอฟ SOYB เน่ืองจากให้ผลตอบแทนเฉล่ียต่อปีสูงท่ีสุด อตัรา

ผลตอบแทนส่วนเกินต่อความเส่ียงสูงท่ีสุด และอตัราผลตอบแทนต่อการซ้ือขายต่อคร้ังมากกว่า

ตน้ทนุการซ้ือขาย 

 

ตาราง 5.13 แสดงผลการศึกษาของการซ้ือขายกองทุนอทีีเอฟ SOYB ด้วยเคร่ืองมือทางเทคนิค

ประกอบแนวโน้มในระหว่างวันท่ี 20 กนัยายน 2011 ถึง 30 กนัยายน 2021 

SOYB WT BB DMI BH 

Trading Result 
   

% Annualized Profit & Loss -2.13% 2.79% -1.06% 

% Trade Wins 42.86% 45.45% 0.00% 

% Trade Losses 57.14% 54.55% 100.00% 

Total Trade 7 11 1 

% Avg Trade Wins 2.13% 9.17% 0.00% 

% Avg Trade Loss -6.95% -2.97% -10.67% 

% Avg Trade -3.06% 2.55% -10.67% 

% Highest Open Drawdown -25.17% -3.81% -47.74% 

Buy and Hold Index -100.56% 362.79% 0.00% 

Reward and Risk Index -85.01% 88.04% -22.35% 

Sharpe Ratio -7.63% 8.75% -0.65% 

Breakeven Return -3.44% 2.27% -11.24% 

ค่าธรรมเนียมซ้ือขาย = 0.2% 
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7. การทดสอบการซ้ือขายกองทุนอีทีเอฟ WEAT 

7.1 การทดสอบการซ้ือขายกองทุนอีทีเอฟ WEAT ด้วยเคร่ืองมือทาง

เทคนิค 

จากการทดสอบการซ้ือขายกองทุนอีทีเอฟ WEAT ด้วยเคร่ืองมือทาง

เทคนิคพบวา่มีเพียงเคร่ืองมือทางเทคนิค BB ชนิดเดียวเท่านั้นท่ีให้ผลตอบแทนเฉล่ียต่อปีเป็นบวกท่ี 

0.81% ต่อปีมากกว่าการซ้ือแลว้ถือท่ีให้ผลตอบแทนเฉล่ียต่อปีท่ี -7.18% อยู่ท่ี 111.28% เคร่ืองมือ

ทางเทคนิค DMI ใหผ้ลตอบแทนเฉล่ีย -3.68% ต่อปี มากกวา่การซ้ือแลว้ถือ 48.74%  

สําหรับการซ้ือขายกองทุนอีทีเอฟ WEAT ในช่วงระยะเวลาท่ีทดสอบ 

เคร่ืองมือทางเทคนิค BB เป็นเคร่ืองมือท่ีมีความเหมาะสมท่ีสุดเน่ืองจากสามารถทาํกาํไรสูงท่ีสุด 

อัตราผลตอบแทนส่วนเกินต่อความเส่ียงสูงท่ีสุด และ อัตราผลตอบแทนต่อการซ้ือขายต่อคร้ัง

มากกวา่ตน้ทุนการซ้ือขาย 

 

ตาราง 5.14 แสดงผลการศึกษาของการซ้ือขายกองทุนอทีีเอฟ WEAT ด้วยเคร่ืองมือทางเทคนิคใน

ระหว่างวันท่ี 19 กนัยายน 2011 ถึง 30 กนัยายน 2021 

WEAT WOT BB DMI BH 

Trading Result 
   

% Annualized Profit & Loss 0.81% -3.68% -7.18% 

% Trade Wins 60.00% 33.33% 0.00% 

% Trade Losses 40.00% 66.67% 100.00% 

Total Trade 30 18 1 

% Avg Trade Wins 3.44% 2.49% 0.00% 

% Avg Trade Loss -4.48% -4.32% -72.08% 

% Avg Trade 0.27% -2.05% -72.08% 

% Highest Open Drawdown -22.33% -36.95% -80.79% 

Buy and Hold Index 111.28% 48.74% 0.00% 

Reward and Risk Index 26.69% -100.00% -89.22% 

Sharpe Ratio 0.08% -13.50% -3.65% 

Breakeven Return 0.27% -2.56% -123.58% 

ค่าธรรมเนียมซ้ือขาย = 0.2% 

 

7.2 การทดสอบการซ้ือขายกองทุนอีทีเอฟ WEAT ด้วยเคร่ืองมือทาง

เทคนิคประกอบใชแ้นวโนม้ 
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จากการทดสอบการซ้ือขายกองทุนอีทีเอฟ WEAT ด้วยเคร่ืองมือทาง

เทคนิคประกอบแนวโนม้ พบว่าทั้ง 2 เคร่ืองมือทางเทคนิคให้ผลตอบแทนเฉล่ียต่อปีมากกว่าการซ้ือ

แลว้ถือ (ติดลบน้อยกว่า) ท่ีให้ผลตอบแทนเฉล่ีย -7.18% ต่อปี โดยเคร่ืองมือทางเทคนิค BB ให้

ผลตอบแทนเฉล่ีย -0.71% ต่อปี มากกว่าการซ้ือแล้วถือ 90.16% เคร่ืองมือทางเทคนิค DMI ให้

ผลตอบแทนเฉล่ีย -1.90% ต่อปี มากกว่าการซ้ือแลว้ถือ 73.52% อย่างไรก็ตามหากพิจารณาอตัรา

ผลตอบแทนต่อการซ้ือขาย 1 คร้ังประกอบพบว่าไม่มีเคร่ืองทางเทคนิคประกอบแนวโนม้ใดเลยท่ีมี

ความเหมาะสมกบักองทนุอีทีเอฟ WEAT 

 

ตาราง 5.15 แสดงผลการศึกษาของการซ้ือขายกองทุนอทีีเอฟ WEAT ด้วยเคร่ืองมือทางเทคนิค

ประกอบแนวโน้มในระหว่างวันท่ี 19 กนัยายน 2011 ถึง 30 กนัยายน 2021 

WEAT WT BB DMI BH 

Trading Result 
   

% Annualized Profit & Loss -0.71% -1.90% -7.18% 

% Trade Wins 44.44% 16.67% 0.00% 

% Trade Losses 55.56% 83.33% 100.00% 

Total Trade 9 6 1 

% Avg Trade Wins 4.33% 1.44% 0.00% 

% Avg Trade Loss -4.88% -4.11% -72.08% 

% Avg Trade -0.79% -3.18% -72.08% 

% Highest Open Drawdown -24.39% -19.09% -80.79% 

Buy and Hold Index 90.16% 73.52% 0.00% 

Reward and Risk Index -29.07% -99.99% -89.22% 

Sharpe Ratio -3.02% -17.12% -3.65% 

Breakeven Return -0.79% -3.52% -123.58% 

ค่าธรรมเนียมซ้ือขาย = 0.2% 

 

5.3 สรุปผลการทดสอบ 

สรุปภาพรวมคือเคร่ืองมือทางเทคนิคท่ีให้ผลตอบแทนเป็นบวกและมีค่าอัตรา

ผลตอบแทนต่อการซ้ือขาย 1 รอบมากกวา่ตน้ทุนการซ้ือขายท่ี 0.2% คือเคร่ืองมือทางเทคนิค BB ซ่ึง
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ใช้ได้กับกองทุนอีทีเอฟ GLD, SLV, CANE และ WEAT ส่วนเคร่ืองมือทางเทคนิคประกอบ

แนวโนม้ท่ีให้ผลตอบแทนเป็นบวกและมีค่าอตัราผลตอบแทนต่อการซ้ือขาย 1 รอบ มากกว่า 0.2% 

คือเคร่ืองมือ DMI ซ่ึงใชไ้ดก้บักองทุนอีทีเอฟ GLD, SLV, CORN, CANE และ SOYB  

ผลตอบแทนเปรียบเทียบระหว่างการใช้เคร่ืองมือทางเทคนิคกบัการใช้เคร่ืองมือทาง

เทคนิคประกอบแนวโนม้พบว่า การใชเ้คร่ืองมือทางเทคนิคสามารถสร้างผลตอบแทนมากกว่าการ

ซ้ือแล้วถือทั้งหมด 8 จาก 14 การทดสอบ ขณะท่ีการใช้เคร่ืองมือทางเทคนิคประกอบแนวโน้ม

สามารถสร้างผลตอบแทนไดม้ากกว่าการซ้ือแลว้ถือทั้งหมด 9 จาก 14 การทดสอบ อย่างไรก็ตาม

หากดูรายละเอียดในตารางพบวา่สินทรัพยท่ี์เป็นแนวโนม้ขาขึ้นอยูแ่ลว้ คือกองทุนอีทีเอฟ GLD และ 

SLV เม่ือใชเ้คร่ืองมือทางเทคนิคประกอบแนวโนม้ทดสอบพบวา่ มีผลตอบแทนลดลงเป็นส่วนใหญ่ 

เน่ืองจากการใช้เคร่ืองมือทางเทคนิคประกอบแนวโน้มจะใช้เง่ือนไขในการซ้ือขายโดยมีเง่ือนไข 

EMA50 และ EMA200 เขา้ร่วมด้วย ทาํให้จุดซ้ือช้ากว่าการใช้เคร่ืองมือทางเทคนิคเป็นอย่างเดียว 

ในทางกลบักันสินทรัพยท่ี์เป็นแนวโน้มขาลง การใช้เคร่ืองมือมือทางเทคนิคประกอบแนวโน้ม

ทดสอบพบวา่ สามารถสร้างผลตอบแทนท่ีลดการขาดทุน หรือสามารถกลบัมามีกาํไรไดดี้กวา่  

สรุปไดว้่าการใชเ้คร่ืองมือทางเทคนิคประกอบแนวโนม้สามารถเพิ่มผลตอบแทนจาก

การลงทุนไดม้ากกว่าการซ้ือแลว้ถือ และการใชเ้คร่ืองมือทางเทคนิคในสินทรัพยท่ี์เป็นขาลง แต่ไม่

สามารถเพิ่มผลตอบแทนในสินทรัพยท่ี์มีแนวโนม้ขาขึ้นได ้เม่ือเปรียบเทียบกบัการใชเ้คร่ืองมือทาง

เทคนิคเพียงอยา่งเดียว 

 

ตาราง 5.16 แสดงผลตอบแทนการซ้ือขายของการใช้เคร่ืองมือทางเทคนิคและเทคนิคประกอบ

แนวโน้มเทียบกบัการซ้ือแล้วถือ มีหน่วยเป็นเปอร์เซ็นต์ต่อปี โดยสีเขียวหมายถึงผลตอบแทนเฉลีย่

ต่อปีของการใช้เคร่ืองมือทางเทคนิคมากกว่าการซ้ือแล้วถือ 

WOT USO GLD SLV CORN CANE SOYB WEAT 

BB -6.24% 11.48% 6.45% -6.10% -5.52% -1.50% 0.81% 

DMI -2.42% 0.61% 0.47% 3.71% 0.74% 2.75% -3.68% 

WT               

BB -4.21% 6.82% 4.63% -2.83% -1.58% -2.13% -0.71% 

DMI -0.71% 1.38% 2.63% 3.46% 0.63% 2.79% -1.90% 

BH -6.42% 13.29% 6.83% -5.76% -6.33% -1.06% -7.18% 

WT คือ การใชเ้คร่ืองมือทางเทคนิคประกอบแนวโนม้, WOT คือ การใชเ้คร่ืองมือทาง

เทคนิค, BH คือ การซ้ือแลว้ถือ 
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การเปรียบเทียบระดบัการขาดทุนสูงสุด (HOD) เม่ือเทียบกบัเงินลงทุนระหว่างการใช้

เคร่ืองมือทางเทคนิค และการใชเ้คร่ืองมือและการใชเ้คร่ืองมือทางเทคนิคประกอบแนวโนม้กบัการ

ซ้ือแลว้ถือ พบว่าการใช้เคร่ืองมือทางเทคนิคสามารถลดระดบัการขาดทุนสูงสุดได้เป็นส่วนใหญ่ 

โดยสามารถลดได ้13 จาก 14 การทดสอบ ในขณะท่ีการใชเ้คร่ืองมือทางเทคนิคประกอบแนวโน้ม

สามารถลดระดับการขาดทุนสูงสุดได้ทุกการทดสอบ นอกจากน้ีการใช้เคร่ืองมือทางเทคนิค

ประกอบแนวโนม้สามารถลดระดบัการขาดทุนสูงสุดไดม้ากกว่าการใชเ้คร่ืองมือทางเทคนิคไดเ้ป็น

ส่วนใหญ่เช่นกนั 

สรุปไดว้่าการใชเ้คร่ืองมือทางเทคนิคประกอบแนวโนม้ สามารถลดระดบัการขาดทุน

สูงสุดจากการลงทุนเม่ือเทียบกบัการซ้ือแลว้ถือและการใชเ้คร่ืองมือทางเทคนิคโดยเฉพาะสินทรัพย์

ท่ีมีแนวโนม้เป็นขาลง  

 

ตาราง 5.17 แสดงระดับการขาดทุนสูงสุดจากเงินลงทุนเร่ิมต้น ระหว่างการใช้เคร่ืองมือทางเทคนิค 

และ การใช้เคร่ืองมือทางเทคนิคประกอบแนวโน้ม เทียบกับการซ้ือแล้วถือ มีหน่วยเป็นเปอร์เซ็นต์

ต่อเงินลงทุนเร่ิมต้น โดยสีเขียวหมายถึงระดับการขาดทุนสูงสุด (HOD) ของการใช้เคร่ืองมือน้อย

กว่าการซ้ือแล้วถือ 

WOT USO GLD SLV CORN CANE SOYB WEAT 

BB -89.18% 0.00% -22.07% -66.14% -67.77% -26.41% -22.33% 

DMI -35.72% -4.86% -24.94% -2.18% -3.27% -5.38% -36.95% 

WT               

BB -58.92% 0.00% -8.73% -34.34% -31.45% -25.17% -24.39% 

DMI -9.92% -0.90% -16.09% 0.00% -9.21% -3.81% -19.09% 

BH -93.97% -3.87% -33.05% -76.08% -81.07% -47.74% -80.79% 

 

WT คือ การใชเ้คร่ืองมือทางเทคนิคประกอบแนวโนม้, WOT คือ การใชเ้คร่ืองมือทาง

เทคนิค, BH คือ การซ้ือแลว้ถือ 
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5.4 การทดสอบสมมติฐานทางสถิต ิ(Testing Statistics) 

ผลการทดสอบทางสถิติ (t-test) ของอตัราผลตอบแทนของอตัราผลตอบแทนของราคา

ของการซ้ือขายกองทุนอีทีเอฟ USO, GLD และ SLV ระหว่างวนัท่ี 1 มกราคม 2007 ถึง 31 ธนัวาคม 

2020 กองทุนอีทีเอฟ CORN ระหว่างวนัท่ี 1 กนัยายน 2011 ถึง 30 กนัยายน 2021 กองทุนอีทีเอฟ 

CANE, SOYB และ WEAT ระหว่างวนัท่ี 19 กนัยายน 2011 ถึง 30 กนัยายน 2021 โดยสมมติฐาน

หลกัของการทดสอบ (Null Hypothesis) คือค่าเฉล่ียของผลตอบแทนรายวนัโดยการใชเ้คร่ืองมือทาง

เทคนิคไม่สามารถทาํกาํไรได้ และสมมติฐานรอง (Alternative Hypothesis) ของการทดสอบ คือ

ค่าเฉล่ียของผลตอบแทนรายวนัโดยการใชเ้คร่ืองมือทางเทคนิคสามารถทาํกาํไรได ้

ผลการทดสอบทางสถิติของอตัราผลตอบแทนของราคาของการซ้ือขายกองทุนอีทีเอฟ

แต่ละกองทุนนั้นใหผ้ลการทดสอบสมมติฐานโดยไม่ไดป้ฏิเสธสมมติฐานหลกัท่ีระดบันยัสาํคญัทาง

สถิติท่ีระดบั 5% ซ่ึงหมายถึง ไม่มีกองทุนอีทีเอฟกองใดเลยท่ีสามารถสร้างผลตอบแทนต่อวนัได้

มากกวา่ศูนย ์หรือสามารถทาํกาํไรไดอ้ยา่งมีนยัสาํคญัทางสถิติ 

Additional return - อา้งอิงจากงานวิจยัของ Tharavanij (2015) ผลตอบแทนส่วนเกินท่ี

ไดจ้ากการใชเ้คร่ืองมือทางเทคนิคทางเทคนิค มีหน่วยเป็นเปอร์เซ็นต ์

𝑛𝑛𝑏𝑏𝑏𝑏𝑏𝑏คือ จาํนวนวนัในการมีสถานะซ้ือ 

 𝑟𝑟𝑖𝑖คือ ผลตอบแทนท่ีไดจ้ากการมีสถานะซ้ือของวนัท่ี i  

𝜋𝜋คือ ผลตอบแทนส่วนเกินท่ีไดจ้ากการใชเ้คร่ืองมือทางเทคนิค 

Breakeven return – อัตราผลตอบแทนเฉล่ียท่ีได้จากการใช้เคร่ืองมือทางเทคนิค มี

หน่วยเป็นเปอร์เซ็นต ์

𝑆𝑆𝑏𝑏𝑏𝑏𝑏𝑏คือ จาํนวนสัญญาณในการซ้ือขายโดยใชเ้คร่ืองมือทางเทคนิค 

∁คือ อตัราผลตอบแทนเฉล่ียต่อการซ้ือขาย 1 คร้ัง 

เพื่อทาํการพิสูจน์ว่าผลตอบแทนของการใช้เคร่ืองมือทางเทคนิคในการซ้ือขายว่า

สามารถทาํกาํไรได้อัตราผลตอบแทนเฉล่ีย ต้องมีค่ามากกว่าค่าใช้จ่ายในการซ้ือขาย ในกรณีน้ี

กาํหนดให้มีค่าเท่ากับ 0.2% ต่อการซ้ือและขาย 1 คร้ัง (อา้งอิงจาก SBITrade USA - SBI Thai Online 

(SBITO)) 

 

 

 

 

https://www.sbito.co.th/sbitradeusa/
https://www.sbito.co.th/sbitradeusa/
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ตาราง 5.18 แสดงผลการทดสอบทางสถิติ (t-test) ของอตัราผลตอบแทนของราคาการซ้ือขาย

กองทุนอีทีเอฟ USO, GLD และ SLV ระหว่างวันท่ี 1 มกราคม 2007 ถึง 31 ธันวาคม 2020 กองทุนอี

ทีเอฟ CORN ระหว่างวันท่ี 1 กนัยายน 2011 ถึง 30 กนัยายน 2021 กองทุนอีทีเอฟ CANE, SOYB 

และ WEAT ระหว่างวันท่ี 19 กนัยายน 2011 ถึง 30 กนัยายน 2021 

  USO GLD SLV CORN CANE SOYB WEAT 

Observation 3,526 3,526 3,526 2,538 2,384 2,508 2,519 

Average Daily Return -0.07% 0.03% 0.02% -0.04% -0.04% 0.00% -0.05% 

Average Daily Return 

SD 2.35% 1.13% 2.01% 1.36% 1.53% 1.52% 1.49% 

T-statistic -1.82 1.58 0.58 -1.32 -1.30 -0.15 -1.65 

ท่ีระดบันยัสาํคญัทางสถิติ 5% ค่า t-test = 1.645 

 

สําหรับการทดสอบทางสถิติของอตัราผลตอบแทนรายวนัโดยการใช้เคร่ืองมือทาง

เทคนิค และมีค่าธรรมเนียมในการซ้ือขาย พบว่ามีเพียง 1 จาก 7 เคร่ืองมือทางเทคนิคคือ BB ใน

กองทุนอีทีเอฟ GLD ท่ีมีผลการทดสอบเป็นการปฏิเสธสมมติฐานหลกัท่ีระดับนัยสําคญั 5% ซ่ึง

หมายถึง การใชเ้คร่ืองมือทางเทคนิค BB กบักองทุนอีทีเอฟ GLD นั้นสามารถสร้างผลตอบแทนต่อ

วนัมากกวา่ศูนยไ์ดอ้ยา่งมีนยัสาํคญัทางสถิติ 

 

ตาราง 5.19 แสดงผลการทดสอบทางสถิติ (t-test) ของอตัราผลตอบแทนของราคาการซ้ือขาย

กองทุนอีทีเอฟ USO, GLD และ SLV ระหว่างวันท่ี 1 มกราคม 2007 ถึง 31 ธันวาคม 2020 กองทุนอี

ทีเอฟ CORN ระหว่างวันท่ี 1 กนัยายน 2011 ถึง 30 กนัยายน 2021 กองทุนอีทีเอฟ CANE, SOYB 

และ WEAT ระหว่างวันท่ี 19 กนัยายน 2011 ถึง 30 กนัยายน 2021 ด้วยเคร่ืองมือทางเทคนิค 

Standard test results USO GLD SLV CORN CANE SOYB WEAT 

BB WOT        

Observation 1,812 1,641 1,602 1,520 1,201 353 1,245 

Average Daily Return 

-

0.118% 0.058% 0.040% 

-

0.063% 

-

0.067% 

-

0.003% 0.007% 

Average Daily Return SD 2.764% 1.124% 1.991% 1.243% 1.622% 1.223% 1.408% 

T-statistic -1.84 2.11* 0.79 -1.96 -1.45 -0.04 0.17 

Breakeven return - 2.53%a 1.52%a - - - 0.27%a 

Number of signal generated 39 38 42 25 23 29 30 
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ตาราง 5.19 แสดงผลการทดสอบทางสถิติ (t-test) ของอตัราผลตอบแทนของราคาการซ้ือขาย

กองทุนอีทีเอฟ USO, GLD และ SLV ระหว่างวันท่ี 1 มกราคม 2007 ถึง 31 ธันวาคม 2020 กองทุนอี

ทีเอฟ CORN ระหว่างวันท่ี 1 กนัยายน 2011 ถึง 30 กนัยายน 2021 กองทุนอีทีเอฟ CANE, SOYB 

และ WEAT ระหว่างวันท่ี 19 กนัยายน 2011 ถึง 30 กนัยายน 2021 ด้วยเคร่ืองมือทางเทคนิค (ต่อ) 

Standard test results USO GLD SLV CORN CANE SOYB WEAT 

DMI WOT        

Observation 336 562 481 291 363 351 214 

Average Daily Return 

-

0.122% 0.014% 0.011% 0.108% 0.020% 0.070% 

-

0.216% 

Average Daily Return SD 1.895% 1.315% 2.257% 1.704% 1.459% 1.536% 1.638% 

T-statistic -1.20 0.25 0.11 1.10 0.26 0.85 -1.90 

Breakeven return - 0.24%a - 1.43%a 0.26%a 1.22%a - 

Number of signal generated 31 33 31 22 27 20 18 

*ท่ีระดบันยัสาํคญัทางสถิติ 5% ค่า t-test = 1.645, a หมายถึง อตัราผลตอบแทนเฉล่ียต่อการซ้ือขาย 1 

รอบมีค่ามากกวา่ตน้ทุนการซ้ือขายท่ี 0.2% 

 

และสาํหรับการทดสอบทางสถิติของอตัราผลตอบแทนรายวนัโดยการใชเ้คร่ืองมือทาง

เทคนิคแบบมีแนวโน้มประกอบมีเคร่ืองมือทางเทคนิคคือ BB ในกองทุนอีทีเอฟ GLD ท่ีมีผลการ

ทดสอบเป็นการปฏิเสธสมมติฐานหลกัท่ีระดบันยัสําคญั 5% ซ่ึงหมายถึงการใชเ้คร่ืองมือทางเทคนิค 

BB กบักองทุนอีทีเอฟ GLD นั้นสามารถสร้างผลตอบแทนต่อวนัมากกว่าศูนยไ์ด้อย่างมีนัยสําคญั

ทางสถิติ 

 

ตาราง 5.20 แสดงผลการทดสอบทางสถิติ (t-test) ของอตัราผลตอบแทนของราคาการซ้ือขาย

กองทุนอีทีเอฟ USO, GLD และ SLV ระหว่างวันท่ี 1 มกราคม 2007 ถึง 31 ธันวาคม 2020 กองทุนอี

ทีเอฟ CORN ระหว่างวันท่ี 1 กนัยายน 2011 ถึง 30 กนัยายน 2021 กองทุนอีทีเอฟ CANE, SOYB 

และ WEAT ระหว่างวันท่ี 19 กนัยายน 2011 ถึง 30 กนัยายน 2021 ด้วยเคร่ืองมือทางเทคนิค

ประกอบกบัแนวโน้ม 

Standard test results USO GLD SLV CORN CANE SOYB WEAT 

BB WT        

Observation 443 932 1,815 214 113 260 160 
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ตาราง 5.20 แสดงผลการทดสอบทางสถิติ (t-test) ของอตัราผลตอบแทนของราคาการซ้ือขาย

กองทุนอีทีเอฟ USO, GLD และ SLV ระหว่างวันท่ี 1 มกราคม 2007 ถึง 31 ธันวาคม 2020 กองทุนอี

ทีเอฟ CORN ระหว่างวันท่ี 1 กนัยายน 2011 ถึง 30 กนัยายน 2021 กองทุนอีทีเอฟ CANE, SOYB 

และ WEAT ระหว่างวันท่ี 19 กนัยายน 2011 ถึง 30 กนัยายน 2021 ด้วยเคร่ืองมือทางเทคนิค

ประกอบกบัแนวโน้ม (ต่อ) 

Standard test results USO GLD SLV CORN CANE SOYB WEAT 

Average Daily Return 

-

0.203% 0.072% 0.027% 

-

0.157% 

-

0.156% 

-

0.093% 

-

0.044% 

Average Daily Return SD 1.823% 1.022% 1.845% 1.541% 1.655% 1.286% 1.647% 

T-statistic -2.39 2.15* 0.61 -1.46 -1.07 -1.15 -0.35 

Breakeven return - 2.49%a 1.94%a - - - - 

Number of signal generated 18 27 25 7 6 7 9 

DMI WT        

Observation 243 487 339 129 231 205 84 

Average Daily Return 

-

0.043% 0.036% 0.090% 0.231% 0.027% 0.122% 

-

0.252% 

Average Daily Return SD 1.792% 1.246% 2.422% 1.873% 1.293% 1.329% 1.502% 

T-statistic -0.37 0.63 0.67 1.43 0.31 1.29 -1.55 

Breakeven return - 0.70%a 2.03%a 3.31%a 0.44%a 2.27%a - 

Number of signal generated 15 25 15 9 14 11 6 

*ท่ีระดบันยัสําคญัทางสถิติ 5% ค่า t-test = 1.645, ** อตัราผลตอบแทนเฉล่ียต่อการซ้ือขาย 1 รอบมี

ค่ามากกวา่ตน้ทุนการซ้ือขายท่ี 0.2% 
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บทที่ 6 

สรุปผลการศึกษา (Conclusion) 

 

 

งานวิจยัน้ีศึกษาผลตอบแทนท่ีได้รับจากการใช้เคร่ืองมือทางเทคนิค Bollinger Band 

(BB) และ Directional Movement Index (DMI) ในการตดัสินใจซ้ือขายกองทุนอีทีเอฟท่ีอา้งอิงกับ

สินคา้โภคภณัฑต่์างๆ โดยใชวิ้ธี Backtesting เป็นเวลา 14 ปีสาํหรับกองทุนอีทีเอฟท่ีอา้งอิงกบันํ้ ามนั 

(USO) โลหะทองคาํ (GLD) และโลหะเงิน (SLV) และเป็นเวลา 10 ปีสาํหรับกองทนุอีทีเอฟท่ีอา้งอิง

กบัสินคา้เกษตร ไดแ้ก่ ขา้วโพด (CORN) นํ้าตาล (CANE) ถัว่เหลือง (SOYB) และ ขา้วสาลี (WEAT) 

เปรียบเทียบกบัการซ้ือแลว้ถือ โดยงานวิจยัน้ีแบ่งเป็น 3 ส่วนคือ 1. การใชเ้คร่ืองมือทางเทคนิคและ

การใช้เคร่ืองมือทางเทคนิคประกอบแนวโนม้ในการตดัสินใจซ้ือขายจะทาํให้มีกาํไรไดห้รือไม่ 2. 

การใช้เคร่ืองมือทางเทคนิคสามารถให้ผลตอบแทนมากกว่าการซ้ือแล้วถือหรือไม่ 3. การใช้

เคร่ืองมือทางเทคนิคประกอบกับการใช้แนวโน้มในการตดัสินใจซ้ือขายสามารถให้ผลตอบแทน

มากกวา่การซ้ือแลว้ถือหรือไม่ 

ผลการศึกษาการใช้เคร่ืองมือทางเทคนิคและการใช้เคร่ืองมือทางเทคนิคประกอบ

แนวโนม้ราคาในการตดัสินใจซ้ือขายจะทาํให้มีกาํไรไดห้รือไม่ สําหรับการใชเ้คร่ืองมือทางเทคนิค

ในการตดัสินใจซ้ือขาย ผลการศึกษาพบว่ามีเพียงการใชเ้คร่ืองมือทางเทคนิค BB ท่ีใชก้บักองทุนอีที

เอฟ GLD เท่านั้นท่ีสามารถสร้างผลกาํไรจากการซ้ือขายไดอ้ยา่งมีนยัสาํคญัทางสถิติ และสาํหรับการ

ใชเ้คร่ืองมือทางเทคนิคประกอบแนวโนม้ ผลการศึกษาพบวา่เคร่ืองมือทางเทคนิค BB และ STOCH 

ท่ีใชก้บักองทุนอีทีเอฟ GLD สามารถสร้างผลกาํไรจากการซ้ือขายไดอ้ยา่งมีนยัสาํคญัทางสถิติ โดยมี

ขอ้สังเกตเพิ่มเติมว่าเฉพาะเคร่ืองมือทางเทคนิค BB นั้นถือว่ามีความแม่นยาํสูงสําหรับกองทุนอีที

เอฟ GLD เน่ืองจากมี %trade win อยูท่ี่ระดบั 65% ขึ้นไป นอกจากน้ี เม่ือเปรียบเทียบการใชเ้คร่ืองมือ

ทางเทคนิค กบัการใชเ้คร่ืองมือทางเทคนิคประกอบแนวโนม้ พบว่าการใชเ้คร่ืองมือทางเทคนิค BB 

ในกองทุนอีทีเอฟ GLD ซ่ึงให้ผลลพัธ์ท่ีดีกว่าในแง่ของอตัราผลตอบแทน ส่วนระดบัการขาดทุน

สูงสุด และอตัราผลตอบแทนส่วนเกินต่อความเส่ียงอยู่ในระดบัท่ีใกลเ้คียงกบัการใช้เคร่ืองมือทาง

เทคนิค BB ประกอบแนวโนม้ 

ผลการศึกษาการใชเ้คร่ืองมือทางเทคนิคสามารถใหผ้ลตอบแทนมากกวา่การซ้ือแลว้ถือ

หรือไม่ จากผลการศึกษาพบวา่การใชเ้คร่ืองมือทางเทคนิคใหผ้ลตอบแทนท่ีดีกวา่การซ้ือแลว้ถือโดย

มี 13 การทดสอบจาก 14 (อา้งอิงจากตาราง 5.16) การทดสอบท่ีใหผ้ลดีกวา่โดยส่วนใหญ่คือกองทุน
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อีทีเอฟ USO, CORN, CANE, SOYB และ WEAT ซ่ึงมีแนวโน้มเป็นขาลง และลงทุนในสัญญาซ้ือ

ขายล่วงหนา้เป็นหลกั ยกเวน้กองทุนอีทีเอฟ GLD และ SLV ท่ีการซ้ือแลว้ถือให้อตัราผลตอบแทนท่ี

ดีกว่าเน่ืองจากมีแนวโน้มเป็นขาขึ้น นอกจากน้ีการใช้เคร่ืองมือทางเทคนิคสามารถลดระดับการ

ขาดทุนไดดี้กวา่การซ้ือแลว้ถือในเกือบทุกกรณี  

ผลการศึกษาการใช้เคร่ืองมือทางเทคนิคประกอบแนวโนม้ในการตดัสินใจซ้ือขายให้

อัตราผลตอบแทนมากกว่าซ้ือแล้วถือหรือไม่ จากผลการศึกษาพบว่าเกือบทุกเคร่ืองมือให้

ผลตอบแทนท่ีมากกว่าการซ้ือแลว้ถือในกองทุนอีทีเอฟ USO, CORN, CANE, SOYB และ WEAT 

ซ่ึงมีแนวโน้มเป็นขาลง และให้ผลตอบแทนท่ีน้อยกว่าการซ้ือแลว้ถือในกองทุนอีทีเอฟ GLD และ 

SLV การใชเ้คร่ืองมือทางเทคนิคประกอบแนวโนม้จึงเหมาะกบันกัลงทุนท่ีรับความเส่ียงไดจ้าํกดั แต่

ผลตอบแทนจะลดลงดว้ยหากสินทรัพยน์ั้นเป็นขาขึ้น   

นอกจากน้ีผลการศึกษายงัคงพบต่อไปอีกว่า 1. การใชเ้คร่ืองมือทางเทคนิค และการใช้

เคร่ืองมือทางเทคนิคประกอบแนวโน้มสามารถลดระดับการขาดทุนสูงสุด (Highest Open 

Drawdown) ไดใ้นทุกกรณีเม่ือเทียบกบัการซ้ือแลว้ถือ ซ่ึงเป็นส่ิงท่ีสําคญัไม่นอ้ยกว่าผลตอบแทนท่ี

คาดวา่จะไดรั้บ การคาํนึงถึงความเส่ียงประกอบการลงทุนดว้ยการใชเ้คร่ืองมือทางเทคนิคจะสามารถ

ช่วยให้นักลงทุนสามารถจาํกัดความเส่ียงเพิ่มเติมขึ้นได ้2. เคร่ืองมือทางเทคนิคส่วนใหญ่ไม่ได้มี

ความแม่นยาํในการทาํกาํไรสูงซ่ึงระดบัความแม่นยาํเฉล่ียอยู่ท่ี 45% แต่ช่วยในการตดัการขาดทุน 

และช่วยเพิ่มโอกาสในการถือทาํกาํไรไดน้านขึ้น (Tharavanij, 2015)  

สรุปไดว้า่ควรใชเ้คร่ืองมือทางเทคนิคประกอบกบัแนวโนม้เน่ืองจาก 1. ทาํใหมี้จาํนวน

เคร่ืองมือท่ีใหผ้ลตอบแทนเป็นบวกหลงัหกัค่าธรรมเนียมไดม้ากกวา่การใชเ้คร่ืองมือทางเทคนิคเพียง

อย่างเดียว 2. สามารถลดระดับการขาดทุนสูงสุดหรือ Highest Open Drawdown ได้ดีกว่าเม่ือ

เปรียบเทียบกบัการใชเ้คร่ืองมือทางเทคนิคเพียงอยา่งเดียว 

อย่างไรก็ตามข้อจาํกัดในการศึกษาของงานวิจัยน้ีคือ 1. เป็นการใช้พารามิเตอร์ค่า

มาตรฐานท่ียงัไม่มีการปรับเปล่ียน 2. นิยามแนวโน้มขาขึ้นถูกอธิบายโดยใช้เส้นค่าเฉล่ีย EMA 50 

วนัตดักบั 200 วนัเท่านั้น การปรับเปล่ียนเส้นแนวโนม้อาจใหผ้ลลพัธ์ท่ีต่างออกไป 

ดงันั้นคาํแนะนาํในการทาํวิจยัคร้ังต่อไป คือควรมีการปรับค่าพารามิเตอร์ของเคร่ืองมือ

ทางเทคนิคแต่ละตัว ซ่ึงอาจมีค่าท่ีเหมาะสมมากกว่าการใช้พารามิเตอร์ค่ามาตรฐาน นอกจากน้ี

สามารถปรับนิยามเร่ืองของแนวโนม้ขาขึ้น โดยอาจใชเ้สน้แนวโนม้ท่ีต่างออกไปได ้
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