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บทคดัยอ่ (Abstract) 
งานวิจัย น้ีศึกษาเคร่ืองมือทางเทคนิค ได้แก่ Average Directional Index (ADX) + 

Directional Movement Index (DMI) เพื่อเปรียบเทียบกับกลยุทธ์การซ้ือแล้วถือ (Buy and Hold 
Strategy) โดยขอ้มูลท่ีใชใ้นการศึกษาเป็นขอ้มูลของราคาของสกุลเงินดิจิทลัสกุลบิทคอยน์ (BTC)  
การทดสอบ 2 ประเภท คือ ประเภทรายชั่วโมง ใช้ขอ้มูลระหว่าง 1 มกราคม 2563 ถึง วนัท่ี 26 
พฤษภาคม 2565 และประเภทรายวนั ใช้ข้อมูลระหว่าง วนัท่ี 8 พฤษภาคม 2561 ถึง วนัท่ี 26 
พฤษภาคม 2565  

ผลการศึกษาพบว่า ขอ้มูลประเภทรายชัว่โมง เคร่ืองมือ ADX+DMI ให้ผลตอบแทนท่ี
เป็นค่าลบ และไม่สามารถสร้างผลตอบแทนเป็นบวกและมากกว่าการซ้ือแลว้ถือ ผลทดสอบทาง
สถิติพบวา่เคร่ืองมือ ADX+DMI ไม่สามารถใชก้บัราคาบิทคอยน์รายชัว่โมงไดท่ี้ระดบันยัส าคญั 5% 
ในส่วนของขอ้มูลราคารายวนั ADX+DMI ไม่สามารถสร้างผลตอบแทนไดม้ากกว่าการซ้ือแลว้ถือ  
สอดคล้องกับผลทดสอบสถิติ ADX+DMI ไม่สามารถใช้กับราคาบิทคอยน์รายวนัได้ท่ีระดับ
นยัส าคญั 5% อีกทั้งเม่ือค านวณค่าธรรมเนียมในการซ้ือขาย เคร่ืองมือไม่สามารถสร้างก าไรได ้
 
ค าส าคญั : เคร่ืองมือทางเทคนิค / สกุลเงินดิจิทลั / บิทคอยน ์
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บทที่ 1 

บทน า 
 
 

1.1 บทน า ความส าคัญของงานวจิัย 

1.1.1 ความส าคญัและการเติบโตของสกลุเงินดจิิทัลในโลก และในประเทศไทยใน
ปัจจุบัน 

ในปัจจุบนัตลาดสกุลเงินดิจิทลัมีบทบาทเพิ่มข้ึนมากต่อกลุ่มนักลงทุนทั้งในประเทศ
ไทยเเละต่างประเทศ โดยมีการซ้ือขายเเลกเปล่ียนมูลค่าต่อวนัมหาศาลและบิทคอยน์ได้รับการ
ยอมรับให้เป็นสินทรัพยป์ระเภทหน่ึงท่ีสามารถป้องกนัความเส่ียงดา้นเงินเฟ้อได ้(Inflation Hedge) 
รวมถึงมีการซ้ือเขา้พอร์ทการลงทุนของ Hedge fund ระดบัโลก Shead (2021) ซ่ึงถือวา่ตลาดสกลุเงิน
ดิจิทลัมีบทบาทส าคญัอย่างมากในปัจจุบนัท าให้ทางกลุ่มมีความสนใจท่ีจะศึกษาตลาดสกุลเงิน
ดิจิทัล, สกุลเงินหลกัของตลาดอย่างบิทคอยน์(BTC), การเติบโตของตลาดในประเทศไทยเเละ
ต่างประเทศ  

สกุลเงินดิจิทลัสกุลเงินเเรกคือบิทคอยน์ (BTC) ซ่ึงเป็นสกุลเงินท่ีมีมูลค่าท่ีสูงท่ีสุดใน
ตลาดสกุลเงินดิจิทลั เเละไม่เพียงเท่านั้นยงัคงเป็นสกุลเงินดิจิทลัท่ีมีการซ้ือขายเเลกเปล่ียนมากท่ีสุด 
หรือเรียกอีกอยา่งคือเป็นสกลุเงินท่ีมีส่วนเเบ่งในตลาดสูงสุด โดยส่วนแบ่งมูลค่าตลาดของบิทคอยน์ 
(BTC) เท่ากบั 43% ของมูลค่ารวมตลาดสกุลเงินดิจิทลัท่ีมีมูลค่ารวมสูงถึง 910.3 ลา้นลา้นดอลล่าห์
สหรัฐ และตลาดสกุลเงินดิจิทลัมีปริมาณซ้ือขายรวมทัว่โลก 123.236 ลา้นลา้นดอลล่าห์สหรัฐใน 1 
วนั (ขอ้มูล ณ วนัท่ี 23 มิ.ย. 65)  ซ่ึงเม่ือสกุลเงินบิทคอยน์ไดรั้บความนิยมเป็นอยา่งมาก ท าให้มีการ
เกิดเหรียญสกลุเงินอ่ืนข้ึนมาดว้ย อาทิ Ethereum (ETH), Tether (USDT), Ripple (XRP) เป็นตน้ การ
ซ้ือขายผ่านสกุลเงินดิจิทลัเป็นการเเลกเปล่ียนสินคา้เเละบริการไม่ผ่านตวักลาง เป็นการท าธุรกรรม
ผา่นทางอินเตอร์เน็ต ท าใหน้กัลงทุนในตลาดสกุลเงินดิจิทลัประหยดัตน้ทุนค่าธรรมเนียมลงไปดว้ย 
เเต่ในประเทศไทยตลาดสกลุเงินดิจิทลัถือวา่เป็นตลาดท่ีใหม่เม่ือเทียบกบัตลาดหุน้หรือกองทุน ทั้งน่้ี
ยงัไม่มีการรับรองจากธนาคารเเห่งประเทศไทย ท าให้เหรียญคริปโตยงัไม่มีคุณสมบติัเป็นเงินท่ีใช้
ในการช าระหน้ีไดต้ามกฎหมาย เน่ืองจากทางธนาคารแห่งประเทศไทยมองถึง ความผนัผวนของ
ราคาสกลุเงินดิจิทลั มีความเส่ียงในการถูกโจรกรรมขอ้มูลร่ัวไหล รวมไปถึงถูกใชเ้ป็นเคร่ืองมือฟอก
เงินส าหรับธุรกิจท่ีผิดกฎหมาย ทั้งน้ีประเทศไทยไดมี้บริษทัโบรกเกอร์ท่ีเปิดให้นักลงทุนไทยท่ีมี
ความสนใจในการลงทุนในตลาดสกุลเงินดิจิทลั อย่างศูนยซ้ื์อขายสินทรัพยดิ์จิทลั บริษทั บิทคบั 
ออนไลน์ จ ากดั หรือ BITKUB ท าใหน้กัลงทุนไทยสามารถเขา้ถึงตลาดสกลุเงินดิจิทลัไดส้ะดวกมาก
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ยิ่งข้ึน ท าให้นักลงทุนเขา้สู่ตลาดซ้ือขายสกุลเงินดิจิทลัเพิ่มข้ึนถึง 10 เท่าในปี 2564 เม่ือเทียบกบัปี
2563 จากขอ้มูลของศูนยซ้ื์อขายสินทรัพยดิ์จิทลั บริษทั บิทคบั ออนไลน์ จ ากดั (BITKUB) มีปริมาณ
การซ้ือขายโดยเฉล่ียต่อวนัมากถึง 4 พนัลา้นบาทในปี 2021อา้งอิงขอ้มูลจาก Stelareum, 2022 

 
 

 
ภาพที่ 1 :แสดงราคา (หน่วย:บาท) ของ BTCTHB และปริมาณการซ้ือขายบิทคอยน์ (หน่วย:BTC) 
ของศูนย์ซ้ือขายสินทรัพย์ดจิิทัล Bitkub ระหว่างวนัที่ 9 พ.ค. 2561 ถึงวนัที่ 26 พ.ค. 2565 (ภาพจาก 
Tradingview) 

 
อย่างไรก็ตาม ในปัจจุบนัถา้พิจารณาเคร่ืองมือท่ีใช้ในการป้องกนัความเส่ียงให้นัก

ลงทุนต่อการลงทุนในตลาดหุ้นหรือกองทุน หรือการเคร่ืองมือมาใชใ้นการคาดการณ์แนวโนม้การ
ปรับตวัข้ึนลงของมูลค่าหุ้น อตัราแลกเปล่ียนเงินตราต่างประเทศ หรือกองทุน ซ่ึงหากเคร่ืองมือนั้น
สามารถคาดการณ์เเนวโนม้ของมูลค่าของหุน้หรือกองทุนได ้จะช่วยลดความเสียหายจากการลงทุน
ของนกัลงทุนลงไดอ้ยา่งมาก 

เคร่ืองมือทางเทคนิคจึงเป็นหน่ึงในตวัเลือกท่ีดีท่ีจะใชใ้นการคาดการณ์เเนวโน้มของ
มูลค่าเหรียญบิทคอยน์ (BTC) ในตลาดสกุลเงินดิจิทลั เพื่อช่วยป้องกนัความเส่ียงให้แก่นักลงทุน 
โดยเคร่ืองน้ีมือจะเป็นการหาเเนวโน้มของราคาเหรียญบิทคอยน์ (BTC) จากขอ้มูลการศึกษาราคา
ของเหรียญบิทคอยน์ในอดีต โดยท่ีไม่ได้มีการพิจารณาจากปัจจยัอ่ืน เช่น การประกาศข่าวสาร
เก่ียวกบัสกุลเงินดิจิทลั กฎหมายหรือมาตรการควบคุมการซ้ือขายสกุลเงินดิจิทลัของเเต่ละประเทศ 
เป็นตน้ จากการศึกษาวิจยัน้ีจะเช่ือวา่ ในตลาดสกุลเงินดิจิทลัจะมีการเเนวโนม้การเพิ่มข้ึนหรือลดลง
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ของราคาเป็นไปตามพฤติกรรมในอดีต จึงมีการใช้เคร่ืองมือทางเทคนิคเขา้มาช่วยในการศึกษา
หาเเนวโนม้ของราคาเหรียญบิทคอยน์ในตลาดสกลุเงินดิจิทลัในอนาคต 

ในปัจจุบนัเคร่ืองมือทางเทคนิคได้ถูกน าไปใช้กันอย่างเเพร่หลายทั้งในบรรดา นัก
ลงทุนในตลาดหุน้ ตลาดซ้ือขายแลกเปล่ียนเงินตราต่างประเทศ ตลาดสินคา้โภคภณัฑ ์(Commodity 
Market) ทั่วโลก เพื่อน ามาท านายเเละคาดการณ์ตลาดทั้ งในระยะสั้ นเเละในระยะยาว การน า
เคร่ืองมือทางเทคนิคมาใชน้ั้นสามารถช่วยใหน้กัลงทุนเเละนกัเกง็ก าไร สามารถสร้างผลตอบเเทนได้
มากข้ึน เเละดว้ยสาเหตุน้ีท าให้ เคร่ืองมือทางเทคนิคไดรั้บความนิยมในการน ามาใชง้านอย่างเเพร่
หลายเพื่อใหไ้ดรั้บก าไรสูงสุดจากการลงทุนในตลาดต่างๆ 

ปัจจุบนัมีองคก์รท่ีให้การรับรองว่าบุคคลมีความสามารถในการใชก้ารวิเคราะห์ทาง
เทคนิคการวิเคราะห์ราคาโดยองคก์รระดบัสากลอย่าง CMT Association ท่ีให้ใบรับรอง Chartered 
Market Technician® (CMT) ปัจจุบนัมีทั้งหมด 3 ระดบั และองคก์ร IFTA (International Federation 
of Technical Analysts) ท่ีให้ใบรับรอง Certified Financial Technician (CFTe) ซ่ึงมีทั้งหมด 2 ระดบั 
และ Master of Financial Technical Analysis (MFTA) 

งานวิ จัย น้ี ได้ เ ลือก เค ร่ือง มือทาง เทคนิค  Average Directional Index (ADX) + 
Directional Movement Index (DMI) ซ่ึงเป็นเคร่ืองมือชนิด Trend-following ท่ีใชค้าดการณ์แนวโนม้
ของราคา โดยทัว่ไปนักลงทุนมองว่าหากเกิดแนวโนม้ขาข้ึนจะท าให้ราคาปรับตวัข้ึนและหากเกิด
แนวโนม้ขาลงจะท าใหร้าคาปรับตวัลง 

งานวิจยัน้ีมีจุดประสงคส์ าหรับการน าเคร่ืองมือทางเทคนิคท่ีใชใ้นซ้ือขายสินทรัพย ์มา
ทดสอบใชใ้นการซ้ือขายเหรียญสกุลเงินดิจิทลั โดยทดสอบว่าหากมีการซ้ือขายตามสัญญาณของ
เคร่ืองมือทางเทคนิคกบัเหรียญสกุลเงินดิจิทลัแลว้จะสามารถสร้างก าไรให้แก่นกัลงทุนไดห้รือไม่  
เเละหากสามารถสร้างก าไรได ้ก าไรนั้นจะมากกว่าการซ้ือเเลว้ถือ (Buy and Hold) หรือไม่ และ
ทดสอบระหวา่งค่าพารามิเตอร์มาตรฐาน ท่ีนกัลงทุนนิยมใชใ้นการซ้ือขายดว้ยเคร่ืองมือทางเทคนิค 
กบัค่าพารามิเตอร์ท่ีเหมาะสม ซ่ึงเป็นการปรับค่าพารามิเตอร์ให้เคร่ืองมือทางเทคนิคมีความแม่นย  า
เพิ่มข้ึน โดยทดสอบวา่ค่าพารามิเตอร์ท่ีเหมาะสมสามารถสร้างผลตอบแทนดีกวา่ไดห้รือไม่ เพื่อท่ีจะ
น าผลลพัธ์ของงานผลวิจยัท่ีไดรั้บไปประยกุตใ์ชจ้ริงส าหรับการซ้ือขาย 

งานวิจยัน้ีศึกษาสกลุเงินบิทคอยน์ (BTC)  เน่ืองจากบิทคอยน์เป็นสกลุเงินดิจิทลัท่ีมีการ
ซ้ือขายในตลาดท่ีสูงท่ีสุด ดว้ยปริมาณการซ้ือขายต่อวนั เท่ากบั 123.24 พนัลา้นดอลล่าห์ และมูลค่า
ตลาด (Market Capitalization) สูงท่ีสุด เท่ากบั 910.30 พนัลา้นดอลล่าห์ คิดเป็นร้อยละ 43 ของตลาด 
อา้งอิงขอ้มูลจาก Stelareum, 2022 อีกทั้งนักลงทุนส่วนมากให้การยอมรับ โดยงานวิจยัน้ีใชข้อ้มูล
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จากศูนยซ้ื์อขายสินทรัพยดิ์จิทลั บริษทั บิทคบั ออนไลน์ จ ากดั (BITKUB) มีหน่วยลงทุนเป็น สกุล
ไทยบาท (THB)    

การศึกษาตลาดสกุลเงินดิจิทลัจะใชข้อ้มูลของราคาปิดรายชัว่โมง และขอ้มูลของราคา
ปิดรายวนั โดยขอ้มูลรายชัว่โมงใชร้ะยะเวลาประมาณ 2 ปี 4 เดือน นบัตั้งเเต่วนัท่ี 1 ม.ค. 2563 ถึง
วนัท่ี 26 พ.ค. 2565 และขอ้มูลรายวนัใชร้ะยะเวลา ระยะเวลาประมาณ 4 ปี นับตั้งเเต่วนัท่ี 8 พ.ค. 
2561  ถึงวนัท่ี 26 พ.ค. 2565 ส าหรับการใชท้ดสอบเคร่ืองมือทางเทคนิค 
 ผลการศึกษาพบว่า ข้อมูลประเภทรายชั่วโมง เคร่ืองมือ ADX+DMI สามารถสร้าง
ผลตอบแทนท่ีเป็นค่าบวกและมากกว่าการซ้ือแล้วถือเม่ือใช้ค่าพารามิเตอร์ท่ีเหมาะสม โดย
ผลทดสอบทางสถิติของเคร่ืองมือท่ียอมรับสมมติฐานวา่ ตลาดมีประสิทธิภาพกบัราคาบิทคอยน์ราย
ชัว่โมงไดท่ี้ระดบันยัส าคญั 5% ในส่วนของขอ้มูลราคารายวนั เคร่ืองมือ ADX+DMI ไม่สามารถให้
ผลตอบแทนเป็นบวกและมากกว่าการซ้ือแลว้ โดยสอดคลอ้งกับผลทดสอบสถิติของเคร่ืองมือ 
ADX+DMI  ยอมรับสมมติฐานตลาดมีประสิทธิภาพกบัราคาบิทคอยน์รายวนัไดท่ี้ระดบันัยส าคญั 
5%  จากงานวิจัยน้ีเม่ือค านวณค่าธรรมเนียมในการซ้ือขาย เคร่ืองมือไม่สามารถสร้างก าไรได้ 
เน่ืองจากตลาดซ้ือขายเหรียญสกุลเงินดิจิทลัรายชั่วโมงมีความผนัผวนค่อนขา้งสูง ส่งผลให้เกิด
สญัญาณซ้ือขายค่อนขา้งถ่ี 
  เม่ือเปรียบเทียบกับงานวิจัยในอดีต พบว่า เคร่ืองมือ ADX+DMI นั้นเม่ือเทียบกับ
งานวิจยัในอดีต ผลการศึกษาสอดคลอ้งกบังานวิจยัในอดีต คือ ADX ไม่สามารถสร้างผลตอบเทนได้
มากกวา่การซ้ือแลว้ถือ 
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บทที่2 
งานวิจัยที่เกีย่วข้อง (Literature Review) 

 
 

2.1 ทฤษฎ ี(Theory) 
ทฤษฎีสมมติฐานความมีประสิทธิภาพของตลาด (Market Efficiency Hypothesis)

งานวิจยัน้ีเป็นการศึกษาของความมีประสิทธิภาพของตลาดซ้ือขายสกุลเงินดิจิทลั โดยนิยามของ
ตลาดท่ีมีประสิทธิภาพ หมายความวา่ หากตลาดซ้ือขายหลกัทรัพยน์ั้นเป็นตลาดท่ีมีประสิทธิภาพ จะ
สะทอ้นมูลค่าท่ีแทจ้ริงของหลกัทรัพยน์ั้น หรืออีกความหมายก็คือราคาของสินทรัพยน์ั้นไดส้ะทอ้น
ถึงความเช่ือของนักลงทุนเก่ียวกบัความคาดหวงัในอนาคตดว้ย โดยมีความเช่ือท่ีว่านักลงทุนไม่มี
ทางเอาชนะตลาดได ้ไดมี้การจ าแนกสมมติฐานของความมีประสิทธิภาพของตลาดตามแนวคิดของ 
Fama (1970) จ านวน 3 ระดบั อา้งอิงขอ้มูลจาก Gallayanee (2021) 

1. ตลาดท่ีมีประสิทธิภาพในระดบัสูง (Strong Form) ตลาดจะมีลกัษณะมูลค่าท่ีแทจ้ริง
ของหลกัทรัพยน์ั้นจะสะทอ้นจากข่าวสารต่างๆ ท่ีนกัลงทุนไดรั้บ โดยราคาของหลกัทรัพยจ์ะมีการ
ปรับตวัตอบสนองต่อข่าวสารตลอดเวลา แต่ทั้งน้ีในระยะยาว ในตลาดท่ีมีประสิทธิภาพในระดบัสูง
นักลงทุนจะไม่มีความไดเ้ปรียบสามารถสร้างก าไรส่วนเกินได ้ถึงแมน้ักลงทุนจะไดรั้บข่าวสารท่ี
ไม่ไดเ้ปิดเผยต่อสาธารณชน 

2. ตลาดท่ีมีประสิทธิภาพในระดบักลาง (Semi-Strong Form) ตลาดท่ีมีลกัษณะราคา
ของหลกัทรัพยเ์ปล่ียนแปลงตามข่าวสารท่ีประกาศต่อสาธารณะ (ราคาซ้ือขายหลกัทรัพยใ์นอดีต 
ข้อมูลหลักทรัพย์ในตลาด ผลประกอบการ เป็นต้น)โดยราคาของหลักทรัพย์จะมีการปรับตัว
ตอบสนองต่อข่าวสารอย่างรวดเร็ว แต่ในตลาดท่ีมีประสิทธิภาพในระดบักลางนักลงทุนจะไม่มี
ความไดเ้ปรียบสามารถสร้างก าไรส่วนเกินได ้ถึงแมว้า่นกัลงทุนจะวิเคราะห์ปัจจยัเชิงมาตรฐานและ
วิเคราะห์ปัจจยัเทคนิค 

3. ตลาดท่ีมีประสิทธิภาพในระดับต ่า (Weak Form) ตลาดท่ีนักลงทุนสามารถใช้
ข่าวสารหรือขอ้มูลในอดีต (ราคาซ้ือขายในอดีต, ปริมาณการซ้ือขายในอดีต)ไดอ้ยา่งเท่าเทียม แต่ใน
ตลาดท่ีมีประสิทธิภาพในระดบัต ่าการวิเคราะห์ทางเทคนิคไม่สามารถใชเ้ป็นแนวทางในการท านาย
หรือคาดการณ์ราคาของหลกัทรัพยใ์นอนาคตได ้
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งานวิจยัน้ี ตั้งสมมติฐานว่า ตลาดซ้ือขายสกุลเงินดิจิทลัเป็นตลาดท่ีไม่มีประสิทธิภาพ 

หมายความวา่ นกัลงทุนสามารถใชเ้คร่ืองมือทางเทคนิคคาดการณ์และวิเคราะห์ราคาซ้ือขายของสกลุ
เงินดิจิทลัในอนาคต และนกัลงทุนยงัสามารถสร้างผลตอบแทนจากเคร่ืองมือทางเทคนิคได ้

 
 

2.2 งานวิจัยเชิงประจักษ์ (Empirical Studies) 
 งานวิจยัเชิงประจกัษท่ี์เก่ียวขอ้งจะประกอบดว้ย งานวิจยัทั้งในประเทศและต่างประเทศ
ของเคร่ืองมือทางเทคนิค ADX+DMI ท่ีใชท้ดสอบในตลาดซ้ือขายหลกัทรัพยต์ลอดจนตลาดซ้ือขาย
สกุลเงินดิจิทลั 
 

2.2.1 Average Directional Index (ADX) + Directional Movement Index (DMI) 
 Szetela, Mentel, Mentel, and Bilan (2020) ไดศึ้กษาการเคล่ือนไหวของราคาสกุลเงิน
ดิจิทลับนตลาดซ้ือขายท่ีต่างกนั 3 แห่งวา่มีความแตกต่างอยา่งมีนยัส าคญัหรือไม่โดยการใชเ้คร่ืองมือ
ทางเทคนิค Directional Movement, DMI+ADX และพบว่า DMI+ADX สามารถวิเคราะห์สภาวะ
ตลาดสกุลเงินดิจิทลัวา่ ตลาดเป็นช่วงขาลง (Downward trend) และอีกทั้งยงัสรุปไดว้า่ตลาดสกุลเงิน
ดิจิทลัมีโอกาสในการท าก าไรส่วนต่างของสกุลเงินดิจิทลัชนิดเดียวกนัท่ีอยูค่นละตลาด (Arbitrage) 
และไม่เป็นไปตามสมมติฐานประสิทธิภาพของตลาด (Effective Market Hypothesis) เน่ืองจากนกั
ลงทุนสามารถใชเ้คร่ืองมือทางเทคนิคคาดการณ์ราคา และสร้างผลตอบแทนได ้
 Chaiyarit, Phuensane, and Chancharat (2019)ไดศึ้กษาผลตอบแทนจากการลงทุนใน
หุน้สามญั 50 ตวัในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย หรือ SET50 โดยเคร่ืองมือทางเทคนิค (Simple 
Moving Averages (SMA), Moving Average Convergence Divergence (MACD), Slow Stochastic 
Oscillator (SSTO), ADX+DMI, Relative Strength Index (RSI) ) และการซ้ือแล้วถือ ระยะเวลา
การศึกษาตั้ งเเต่พ.ศ. 2549 ถึง พ.ศ. 2559 รวม 11 ปี ผลการศึกษาพบว่า เคร่ืองมือทางเทคนิค 
ADX+DMI ให้ผลตอบเเทนอยูท่ี่ร้อยละ 8.61 ซ่ึงมีค่านอ้ยกว่าการซ้ือแลว้ถือ ท่ีให้ผลตอบเเทนอยูท่ี่
ร้อยละ 14.30 และในดา้นอตัราผลตอบเเทนต่อความเส่ียง  มีค่า Sharpe ratio เท่ากบั 0.31 โดยมีค่า
นอ้ยกวา่กรณีซ้ือเเลว้ถือท่ี 0.33 
 

2.2.2 งานวจิัยที่เกีย่วข้องกบับิทคอยน์  
 Liu (2019) ไดศึ้กษาเคร่ืองมือทางเทคนิคสามารถคาดการณ์ผลตอบแทนของบิทคอยน์
ไดห้รือไม่ โดยใชเ้คร่ืองมือจ านวน 5 เคร่ืองมือ ประกอบดว้ย Momentum Indicator, Filtering Rules, 
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Moving Average, Oscillator Trading Rules, Support-Resistance Rule เ เละใช้  out-of-sample R-
squared ประเมินความสามารถของ 5 เคร่ืองมือทางเทคนิค  โดยใชข้อ้มูลระหว่าง 18 ก.ค. 2010 ถึง 
25 ก.ค. 2018 ผลการทดสอบค่า R-squared  พบวา่ 5 เคร่ืองมือทางเทคนิค สามารถใชค้าดการณ์ราคา
ของบิทคอยน์ไดอ้ยา่งมีนยัยะส าคญั ณ ระดบันยัส าคญั 5% เเละมีผลตอบเเทนท่ีดีกวา่การซ้ือเเลว้ถือ 
เเต่ทั้งน้ีทางผูว้ิจยัการคาดการณ์ควรใชห้ลายๆเคร่ืองมือทางเทคนิคมาร่วมวิเคราะห์ดว้ย  
 Dastgir, Demir, Downing, Gozgor, and Lau (2019) หาความสัมพันธ์ระหว่างความ
สนใจต่อบิทคอยน์ (โดยใชข้อ้มูลค าคน้หาจาก Google Trend) เเละราคาของบิทคอยน์ โดยใชข้อ้มูล
ระหว่าง 1 ม.ค. 2013 จนถึง 31 ธ.ค. 2017 ผลการทดสอบพบว่าหากใช้ราคา ณ ปัจจุบนัทดสอบ
สมมุติฐานจะให้ผลว่า ความสนใจต่อบิทคอยน์เเละราคาของบิทคอยน์ไม่มีความสัมพนัธ์กนัอยา่งมี
นัยยะส าคญั แต่หากเปล่ียนเป็น ราคายอ้นหลงั 1 วนัให้ผลศึกษาว่าหากราคายอ้นหลงั 1 วนัมีการ
ปรับตวัเพิ่มข้ึน ความสนใจต่อบิทคอยน์ ณ ปัจจุบนัจะไดค้วามสนใจเพิ่มข้ึนเช่นเดียวกนัอย่างมี
นยัส าคญั 
 Gerritsen, Bouri, Ramezanifar, and Roubaud (2020) ศึกษาว่าเคร่ืองมือทางเทคนิค
สามารถสร้างผลตอบแทนในการซ้ือขายบิทคอยน์ไดห้รือไม่ และเปรียบเทียบกบักลยทุธ์การซ้ือแลว้
ถือ โดยงานศึกษาใช้เคร่ืองมือทางเทคนิคจ านวน 4 เคร่ืองมือ Moving Average (MA), Trading 
Range Breakout, ADX+DMI และ On Balance Volume (OBV) โดยใชข้อ้มูลระหวา่ง ก.พ. 2011 ถึง 
ม.ค. 2019 ผลของการศึกษาพบว่า ค่า Sharpe Ratio ของ Moving Average (MA) และ On Balance 
Volume (OBV)  ไม่ไดแ้ตกต่างกบักลยุทธ์การซ้ือแลว้ถืออย่างมีนัยส าคญั แต่ส่วน Trading Range 
Breakout และ ADX+DMI มีค่า Sharpe Ratio ท่ีแตกต่างกบักลยุทธ์การซ้ือแลว้ถืออย่างมีนัยส าคญั 
โดยมีค่าท่ีสูงกว่า สรุปผลการศึกษาว่าในสภาวะปกติ Trading Range Breakout สามารถสร้าง
ผลตอบแทนท่ีเป็นบวก(หลงัจากหกัค่าธรรมเนียม)และมากกวา่การซ้ือแลว้ถือ ส่วน ADX+DMI ไม่
สามารถสร้างผลตอบแทน(หลงัจากหกัค่าธรรมเนียม)ไดม้ากกวา่การซ้ือแลว้ถือ 
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บทที่3 

วธีิด าเนินการวจิัย (Methodology) 
 
 

3.1 ข้อมูลที่ใช้ (Data) 
ขอ้มูลท่ีใช้ในการทดสอบ เป็นขอ้มูลราคายอ้นหลงัของสกุลเงินบิทคอยน์ในหน่วย 

บาท (Baht; THB) ในตลาดสกลุเงินดิจิทลั จากแพลตฟอร์มของ Trading View ซ่ึงเป็นขอ้มูลจากศูนย์
ซ้ือขายสินทรัพยดิ์จิทลั บริษทั บิทคบั ออนไลน์ จ ากดั (BITKUB) โดยใช้ขอ้มูลราคาเปิด (Open) 
ราคาสูงสุด (High) ราคาต ่าสุด (Low) ราคาปิด (Close) ของราคารายชัว่โมง (1H) และรายวนั (1D) 
ใช้สัญลกัษณ์ BTCTHB  ส าหรับการทดสอบกบัขอ้มูลรายวนัจะใช้ช่วงเวลาระหว่างวนัท่ี 8 พ.ค. 
2561 ถึง 26 พ.ค. 2565 และส าหรับการทดสอบกบัขอ้มูลรายชัว่โมงจะใช้ช่วงเวลาระหว่างวนัท่ี 1 
ม.ค. 2563 ถึง 26 พ.ค. 2565 (ตลาดซ้ือขายสกุลเงินดิจิทลั เป็นตลาดท่ีซ้ือขาย 24 ชัว่โมงตลอด 7 วนั
ปฏิทิน และขอ้มูลราคารายวนัตดั ณ เวลา 0.00 น. ตามเวลาประเทศไทย)  โดยเลือกทดสอบกบับิท
คอยน์ (BTC) เน่ืองจากเป็นสกุลเงินท่ีไดรั้บการยอมรับจากนักลงทุนในตลาดสกุลเงินดิจิทลัมาก
ท่ีสุด แสดงถึงความมีเสถียรภาพของราคาในระดบัหน่ึง และในปัจจุบนับางประเทศไดมี้การน ามา
ปรับใชใ้หส้ามารถใชส้กลุเงินบิทคอยน์ช าระค่าสินคา้ และบริการ 

 
 

3.2 ขอบแขตระยะเวลาที่ใช้ 
เน่ืองจากผูศึ้กษาได้ท าการศึกษาแบบ Training/Trading Analysis โดยมีการก าหนด 

ช่วงเวลาในการศึกษาแบ่งออกเป็น 2 ช่วงเวลา ซ่ึงขอ้มูลในช่วงแรกจะเป็นช่วง Training Period หรือ
ช่วงทดสอบพารามิเตอร์ เป็นการหาค่าพารามิเตอร์ท่ีเหมาะสมของเคร่ืองมือทางเทคนิคท่ี
ท าการศึกษา (ADX+DMI) โดยจะหาค่าท่ีสามารถท าก าไรได้สูงสุดเพื่อใช้ในการซ้ือขายจริง ซ่ึง
ขอ้มูลราคาท่ีทดสอบจะเป็นขอ้มูลราคารายชัว่โมง ทั้งหมด 438 วนั (10,507 ชัว่โมง) ส่วนขอ้มูลราคา
รายวนัจะทดสอบทั้งหมด 740 วนั (เน่ืองจากขอ้มูลราคารายชัว่โมงในอดีตจาก Tradingview จะมี
เร่ิมตน้ท่ีวนัท่ี 1 ม.ค. 2563 ส่วนขอ้มูลราคารายวนัจะมีเร่ิมตน้วนัท่ี 8 พ.ค. 2561 ทางผูจ้ดัท าจึงใช้
ขอ้มูลทดสอบในช่วงเวลาท่ีต่างกนั) 

ในช่วงท่ีสองจะเป็นช่วง Trading Period หรือช่วงการเทรดจริง ท่ีน าค่าพารามิเตอร์ท่ี
เหมาะสมจาก Training Period มาใชใ้นการทดสอบซ้ือขายบิทคอยน์ ซ่ึงจะทดสอบกบัขอ้มูลราคา
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รายชัว่โมง ทั้งหมด  437 วนั (10,505 ชัว่โมง) ส่วนขอ้มูลราคารายวนัจะทดสอบทั้งหมด 740 วนั 
ช่วงเวลาทดสอบขอ้มูลราคารายวนัดงัตารางท่ี 1 และช่วงเวลาทดสอบขอ้มูลราคารายชั่วโมงดัง
ตารางท่ี 2 ตามล าดบั 
 
ตารางที่ 1 ช่วงเวลาทดสอบประเภทรายช่ัวโมง 

รายการ ช่วงเวลาประเภทรายชัว่โมง 
ระยะเวลาทั้งหมด 1 ม.ค. 2563 – 26 พ.ค. 2565 
Training Period 1 ม.ค. 2563 – 14 มี.ค. 2564 
Trading Period 15 มี.ค. 2564 – 26 พ.ค. 2565 

 
ตารางที่ 2 ช่วงเวลาทดสอบประเภทรายวัน 

รายการ ช่วงเวลาประเภทรายวนั 
ระยะเวลาทั้งหมด 8 พ.ค. 2561 – 26 พ.ค. 2565 
Training Period 8 พ.ค. 2561 – 16 พ.ค. 2563 
Trading Period 17 พ.ค. 2563 – 26 พ.ค. 2565 

 
 

3.3 หลกัเกณฑ์การซ้ือขาย (Trading Rules) 
งานวิจยัน้ีเป็นการศึกษาผลตอบแทนจากการซ้ือขายตามเคร่ืองมือทางเทคนิค เคร่ืองมือ 

Average Directional Index (ADX) + Directional Movement Index (DMI) ท่ี เ ป็น เค ร่ือง มือหา
แนวโนม้ของราคาหรือ Trend-following โดยเช่ือว่าหากเกิดแนวโนม้ขาข้ึนราคาจะปรับตวัข้ึนและ
หากเกิดแนวโนม้ขาลงราคาจะปรับตวัลง แต่ละเคร่ืองมือจะมีค่าพารามิเตอร์มาตรฐานท่ีใชค้  านวนค่า
ต่างๆของเคร่ืองมือนั้นๆ โดยท าการหาพารามิเตอร์ค่าท่ีเหมาะสมท่ีไดผ้ลตอบแทนสูงสุดในช่วง 
Training Period และน าไปทดสอบต่อในช่วง Trading Period 

 
ข้อก าหนดในการทดสอบการซ้ือขาย 
(1) ราคาท่ีใช้ในการทดสอบจะเป็นราคาท่ีอา้งอิงจาก BITKUB ซ่ึงเป็นเวลาประเทศ

ไทย (UTC+7) 
(2) ค าสั่งซ้ือขายจะเป็นการซ้ือเม่ือเกิดสัญญาณซ้ือจากเคร่ืองมือทางเทคนิคเท่านั้น 

(Buy Signal) และขายเม่ือเกิดสญัญาณขายจากเคร่ืองมือทางเทคนิคเท่านั้น (Sell Signal) 
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(3) ค าสั่งการซ้ือขายจะด าเนินการซ้ือหรือขาย ณ ราคาเปิด (Open price) ของขอ้มูล

ราคาในวนัหรือชัว่โมงถดัไป หลงัเกิดสญัญาณการซ้ือขาย 
(4) ทดสอบการซ้ือขายในฝ่ังซ้ือเท่านั้น (Buy Only) ไม่มีการขายชอร์ต (Short Sell) 
(5) ทุกการซ้ือ จะเขา้ซ้ือสินทรัพยเ์ป็นจ านวน 100% ของเงินในพอร์ท 
(6) หากการทดสอบส้ินสุดและเคร่ืองมือทางเทคนิคยงัถือครองสินทรัพยอ์ยู ่การซ้ือใน

คร้ังนั้นจะขายท่ีราคาปิดของวนัหรือชัว่โมงสุดทา้ยของช่วงการทดสอบ 
(7) ค่าธรรมเนียมการซ้ือหรือขายต่อคร้ัง  (Commission) เท่ากบั 0.25% ของมูลค่าการ

ซ้ือขาย อา้งอิงจาก BITKUB 
 

3.3.1 Average Directional Index (ADX) + Directional Movement Index (DMI) 
Average Directional Index (ADX) แล Directional Movement index (DMI) ถูกใช้เพื่อ

วดัความแข็งแกร่งของแนวโน้ม (Trend) โดยการค านวณของ ADX นั้นอ้างอิงจากเส้น Moving 
Average ของ Price Range Expansion บนช่วงเวลาท่ีก าหนด โดยระบบน้ีจะมี Indicator 3 ตวัไดแ้ก่ 
DI+ DI- และ ADX เม่ือ เส้น DI+ อยูเ่หนือเส้น DI- ส่ือความหมายไดว้า่ราคาก าลงัเคล่ือนตวัข้ึน โดย
ใชเ้ส้น ADX เป็นตวับ่งบอกถึงความแข็งแกร่งของแนวโนม้ และเม่ือ DI- อยู่เหนือเส้น DI+ จะส่ือ
ความหมายไดว้่าราคาก าลงัเคล่ือนตวัลง โดยใช้เส้น ADX เป็นตวับ่งบอกถึงความแข็งแกร่งของ 
แนวโนม้ โดยค่า ADX จะมีค่าตั้งแต่ 0 ถึง 100 ซ่ึงแบ่งระดบัความแขง็แกร่งไปตาม ADX  

ในส่วนของ Positive Directional indicator (+DI) คือส่วนประกอบของ Average 
Directional Index (ADX) และถูกใชใ้นการวดัการมีอยูข่องแนวโนม้ขาข้ึน เม่ือเส้นของ +DI มี Slope 
ท่ีชนัข้ึนจะเป็นสญัญาณวา่มีแนวโนม้ราคาขาข้ึนท่ีแขง็แกร่งมากข้ึน 

ส าหรับการหาค่าพารามิเตอร์ท่ีเหมาะสมของเคร่ืองมือ ADX + DMI จะท าการหาค่า 
N1 ท่ีท าใหผ้ลลพัธ์ของการทดสอบมีก าไรสูงท่ีสุด 

ส าหรับค่า ADX จะบอกว่าทิศทางในช่วงนั้นเป็นแนวโนม้ท่ีแข็งแกร่ง (Strong trend) 
หรือ ไม่เป็นแนวโน้ม (No trend) การท่ีราคาเคล่ือนท่ีอย่างมีแนวโน้มโดยในช่วงท่ีแนวโน้ม
แข็งแกร่ง คือช่วงท่ีค่า ADX มากกว่า 25 ส่วนช่วงท่ีไม่มีแนวโน้มคือช่วงท่ีค่า ADX น้อยกว่า 25 
(Szetela et al., 2020)  

การค านวนค่า DI และ ADX เกิดจากสูตรการค านวนดงัต่อไปน้ี  
โดย N = ช่วงเวลา (ชัว่โมง หรือวนั) ซ่ึงค่าพารามิเตอร์มาตรฐานไดแ้ก่ N1 = 14 อา้งอิง

จากงานวิจยัของ Tharavanij, Siraprapasiri, and Rajchamaha (2015) 
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1. การค านวณหาขอบเขตท่ีแทจ้ริง ความผนัผวนของราคาสกุลเงินดิจิทลั โดยใช ้True 

Range (TR) มีสูตรการค านวณดงัน้ี 
TR =  max {|High –   Low|, |High –  Previous Close|, |Low –  Previous Close|} 

 
2. การค านวณ ATR (N1) โดยการบวก TR ในช่วง N1 วนั จากนั้นค านวน Wilder’s 

smoothing กบั TR (N1) โดยใชสู้ตรต่อไปน้ี 
First ATR(N1) = ผลรวมของ first N1 periods ของ TR 
Subsequent ATR(N1) = Prior ATR(N1) - [Prior ATR(N1)/N1] + Current TR 
 
3. ค านวณหา UpMove และ DownMove มีสูตรการค านวณดงัน้ี 
UpMove = Current High – Previous High 
DownMove = Previous Low – Current Low 
โดย Current = ช่วงเวลาปัจจุบนั และ Previous = ช่วงเวลาก่อนหนา้ 1 วนัหรือ 1 ชัว่โมง 
 
4. ค านวณหา Directional Movement (DM)  โดยมีสูตรการค านวณดงัน้ี 

ถา้ UpMove > 0 และ UpMove > DownMove + DM จะ = UpMove มิฉะนั้น + DM = 0 
ถา้ DownMove > 0 และ DownMove > UpMove - DM จะ = DownMove มิฉะนั้น - DM = 0 

 
5. ค านวณ DM (N1) โดยการรวม DM ในช่วง N1 วนั ต่อมาหา Wilder's smoothing 

กบั DM (N1) 
First DM(N1) = ผลรวมของ first N1 periods ของ DM 
Subsequent DM(N1) = Prior DM (N1) - [Prior DM(N1)/N1] + Current DM 

 
6. ค านวณ Directional Movement Indicator (DMI) ซ่ึงเป็นการท าใหค่้า DM ถูกค านวน

ใหม่เป็นระยะเวลา N1 วนั ค านวณโดยค่าการวดัความผนัผวนท่ีเรียกวา่ ATR(N1) 
ตวับ่งช้ีทิศทางบวก (+DI):   +DI(N1) = [+DM(N1)]/[ATR(N1)] × 100 
ตวับ่งช้ีทิศทางลบ (-DI):       -DI(N1) = [+DM(N1)]/[ATR(N1)] × 100 
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7. ค านวณ Directional Movement Index (DX) ซ่ึงจะวดัความแข็งแกร่งของแนวโน้ม

ของแต่ละวนัตามรูปแบบราคาในช่วง N1 วนัก่อนหนา้ โดยท่ีไม่ไดร้ะบุทิศทางการเคล่ือนไหวของ
ราคาใดๆ ไม่เหมือนกบั DMI มีสูตรการค านวณดงัน้ี 

𝐷𝑋(𝑁1) =  
|(+𝐷𝐼(𝑁1)) − (−𝐷𝐼(𝑁1))| 

(+𝐷𝐼(𝑁1)) + (−𝐷𝐼(𝑁1))
 

 
8. ค านวนค่าเฉล่ียของ Directional Movement จ านวน N1 วนั หรือ ADX(N1) โดยการ

ค านวน 
Wilder’s smoothing กบัค่า DX มีสูตรการค านวณดงัน้ี 
First ADX(N1) = Simple average of first N1 periods of DX(N1) 
Subsequent ADX(N1) = ([Previous ADX(N1)] x (N1 - 1) + Current DX(N1))/N1 
 
9. ค านวณ Average Directional Movement Rating (ADXR) เป็นค่าเฉล่ียอยา่งง่ายของ 

ADX ปัจจุบนัและ ADX ของ N1 วนัก่อนหนา้ 
 
กลยุทธ์การซ้ือขาย  
สญัญาณซ้ือ: เม่ือ ADX > 25 และ +DI > -DI    
สัญญาณขาย: เม่ือ ADX < 25 หรือ +DI < -DI 

 

 
ภาพที่ 4 :เคร่ืองมือ ADX + DMI และตัวอย่างสัญญาณการซ้ือขายโดยเคร่ืองมือ 
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ตวัอยา่งการซ้ือขายจากภาพเคร่ืองมือ ADX + DMI เกิดสญัญาณซ้ือท่ีราคาเปิดของวนัท่ี 

16 มกราคม พ.ศ.2563 ท่ีจุดลูกศรสีน ้าเงิน โดยราคาปิดวนัท่ี 15 มกราคม พ.ศ.2562 ค่า ADX มากกวา่ 
25 และ +DMI มากกวา่ -DMI   และเกิดสัญญาณขายท่ีราคาเปิดของวนัท่ี 26 กุมภาพนัธ์ พ.ศ.2563 ท่ี
จุดลูกศรสีม่วง โดยราคาปิดวนัท่ี 25 กมุภาพนัธ์ พ.ศ.2563 ค่า ADX นอ้ยกวา่ 25 
 
 

3.4 การหาค่าพารามิเตอร์ที่เหมาะสมของเคร่ืองมือทางเทคนิคในช่วง Training Period 
การหาค่าพารามิเตอร์ท่ีเหมาะสมหรือ Optimal Parameters ของ เคร่ืองมือทางเทคนิค

จะท าโดยการใชแ้พลตฟอร์ม Tradingview โดยค่า Optimal Parameter คือค่าท่ีให้ผลตอบแทนจาก
การทดสอบ (Performance) สูงสุดในช่วง Training Period และน าไปทดสอบในช่วง Trading Period 
ต่อไป เพื่อน าผลการทดสอบไปเปรียบเทียบกบัผลทดสอบจากค่าพารามิเตอร์มาตรฐาน (Default 
Parameter) และการซ้ือแลว้ถือ (Buy and Hold) โดยการหาค่าพารามิเตอร์ท่ีเหมาะสมจะหาค่าโดย
เปล่ียน N1, N2 และ N3 โดยวิธี Grid search 

 
 

3.5 วธีิการวเิคราะห์ผลการศึกษา 
3.5.1 การทดสอบสมมติฐานของงานวจัิย 
การทดสอบสมมติฐาน จะเร่ิมจากการค านวณหาผลตอบแทนรายชัว่โมง (รายวนั) ของ

แต่ละเคร่ืองมือทางเทคนิค โดยจะมีการก าหนดช่วงเวลา 24 ชัว่โมงเป็นเวลาตามประเทศไทยของ
การซ้ือขายสกุลเงินดิจิทลั โดยเราใชห้ลกัเกณฑ์การซ้ือขายคือ จะมีการค าสั่งซ้ือเม่ือเคร่ืองมือทาง
เทคนิคมีการส่งสัญญาณให้ซ้ือ และจะมีการขายเม่ือเคร่ืองมือทางเทคนิคมีการส่งสัญญาณให้ขาย 
โดยจะไม่สามารถมีการซ้ือซ ้า ถึงแมว้า่จะมีสญัญาณซ้ือกต็าม ซ่ึงผลตอบแทนรายชัว่โมง (รายวนั) จะ
เป็นผลตอบแทนท่ีเกิดจากการซ้ือขายภายใน 24 ชัว่โมงตามเวลาประเทศไทย  โดยจะก าหนดให้ 
"∅" คือเซตช่วงเวลาท่ีไม่ต่อเน่ืองท่ีเกิดสัญญาณซ้ือ (ขาย), ก าหนดให้ "𝑛"คือจ านวนผลตอบแทน
รายวนัในช่วงเวลา"∅"โดยผลตอบแทนเฉล่ียรายชัว่โมง(รายวนั) จะค านวณจากสมการ ดงัน้ี 

 

�̅� =
∑ 𝑟𝑖𝑖∈∅

𝑛
, �̅�~𝑁 (𝜇,

𝜎2

𝑛
) 
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โดย 𝜇 คือ ค่าเฉล่ียของผลตอบแทนรายชัว่โมง (รายวนั) ท่ีเกิดเม่ือมีสัญญาณซ้ือขาย 

และ 𝜎 คือ ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานของผลตอบแทนรายชัว่โมง (รายวนั) ท่ีเกิดเม่ือมีสัญญาณซ้ือขาย 
โดยคาดวา่ผลตอบแทนเฉล่ียรายชัว่โมง (รายวนั) จะมีค่าเป็นบวก ในงานวิจยัน้ีจึงตั้งสมมติฐานแบบ
หางเดียว (One-tailed Test)  

𝐻0 ∶ 𝜇𝑟 ≤ 0 
𝐻𝐴 ∶ 𝜇𝑟 > 0 

 
Alternative hypothesis คือ ค่าเฉล่ียผลตอบแทนรายวนัของกลยุทธ์การซ้ือขายแต่ละ

เคร่ืองมือทางเทคนิคท่ีท าการหาค่าพารามิเตอร์ท่ีเหมาะสมท่ีสุด (Optimization) มีค่าเป็นบวกและ
มากกว่า 0 ซ่ึงนัน่หมายความถึง ตลาดซ้ือขายสกุลเงินดิจิทลัเป็นตลาดท่ีไม่มีประสิทธิภาพ ส่งผลให้
เคร่ืองมือทางเทคนิคสามารถคาดการณ์ราคาได ้และเม่ือน ามาปรับใช้สามารถสร้างผลตอบแทน
ให้แก่นักลงทุนได้ โดยการทดสอบสมมติฐานน้ี จะน าวิธีการทางสถิติมาใช้ในการทดสอบ
ดงัต่อไปน้ี 

การทดสอบสมมติฐานโดยใช้การค านวณหาค่า Z Score เพื่อดูความปกติของ
ผลตอบแทนจากสกุลเงินดิจิทัล (บิทคอยน์) ประเภท รายชั่วโมง และ รายวนั  โดยมีสูตรการ
ค านวณหาดงัต่อไปน้ี 

𝑧 =
�̅�

(𝑆/√𝑛)
 

 

 𝑆 =  √
∑ (𝑟𝑖 − �̅�)2

𝑖∈∅

(𝑛 − 1)
 

 
โดย "𝑠" คือ ค่าเบ่ียงเบนมาตรฐานของผลตอบแทนรายวนัท่ีเกิดจากการซ้ือขายเม่ือมี

สัญญาณซ้ือขายจากกลุ่มตวัอย่างท่ีสุ่มมา และส าหรับการทดสอบสมมติฐานแบบหางเดียว (One-
tailed Test) จะมีระดบันยัส าคญัเท่ากบั 10%, 5% และ 1%  ดงันั้นจะมีค่า t เท่ากบั 1.645, 1.960 และ 
2.576 ตามล าดบั โดยผลการทดสอบจะทดสอบ ระดบันยัส าคญัเท่ากบั 10%, 5% และ 1%   
 

3.5.2 การวัดผลทางประสิทธิภาพ (Performance Evaluation)  
งานวิจยัน้ีจะท าการวดัผลทางประสิทธิภาพโดยใชต้วัวดัผลจากโปรแกรม Tradingview 

ซ่ึงเป็นแพลตฟอร์มท่ีใชส้ าหรับการสร้างชาร์ตหุ้นและพื้นท่ีแลกเปล่ียนความคิดเห็นของนกัลงทุน 
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และตัววดัผลอ่ืนๆจากงานวิจัยท่ีเก่ียวข้องในการทดสอบการซ้ือขายยอ้นหลัง (Back-Testing 
Simulation) โดยการประเมินประสิทธิภาพในการซ้ือขายบิทคอยน์ของงานวิจยัน้ีจะใชต้วัวดัผลทาง
ประสิทธิภาพดงัต่อไปน้ี   

1) ค่าท่ีวดัผลในดา้นความเส่ียง (Risk Measures) 
1.1) อัตรา ร้อยละของการขาดทุนต่อ เ น่ืองสูง สุด  (Highest Close 

Drawdown (HCD))   
อตัราร้อยละของการขาดทุนต่อเน่ืองสูงสุด คือ คืออตัราร้อยละของการ

ขาดทุนท่ีลดลงต่อเน่ืองมากท่ีสุด จากระดับ Equity ท่ีสูงสุดลงมาท่ีระดับ Equity ท่ีต ่าสุดต ่าท่ีอยู่
ถดัไปจากระดบั Equity ท่ีสูงสุดนั้น ซ่ึงเป็นช่วงท่ีขาดทุนต่อเน่ืองมากท่ีสุด ค่าน้ีวดัการขาดทุนท่ีมาก
ท่ีสุดท่ีเป็นไปไดใ้นช่วงการทดสอบ โดย HCD จะค านวนระดบั Equity เม่ือค าสั่งซ้ือของกลยทุธ์ถูก
ขายออกไปแลว้เท่านั้น ต่างกบั Highest Open Drawdown (HOD) ท่ีจะค านวนระดบั Equity ท่ีคิดจาก
ราคาปิดในช่วงท่ีถือหรือเปิดสถานะซ้ืออยูด่ว้ย  ซ่ึงสามารถค านวณไดจ้ากสูตร             

 
    Highest Close Drawdown = ((𝑃−𝐿))/𝑃   X 100 

 
P = Peak equity level after trade closed before largest drop of equity level หรือมูลค่า

ของเงินลงทุนท่ีจุดท่ีมากท่ีสุดหลงัขายค าสัง่ซ้ือ ก่อนท่ีจะเกิดจุดท่ีขาดทุนสะสมสูงสุดของระดบั 
Equity 

L = Lowest equity level after trade closed before new high of equity level established 
หรือมูลค่าของเงินลงทุนท่ีจุดขาดทุนสะสมสูงสุดของระดบั Equity หลงัขายค าสัง่ซ้ือ ก่อนท่ีจะเกิด
จุดสูงสุดใหม่ของเงินลงทุน 

2) ค่าท่ีวดัผลในดา้นผลตอบแทน (Performance Measures) 
2.1) อตัราผลตอบแทนท่ีท าไดใ้นช่วงเวลาหน่ึง (Holding Period Rates of 

Return (R)) 
อัตราผลตอบแทนท่ีท าได้ในช่วงเวลาหน่ึง (Holding Period Rates of 

Return (R))คือ อตัราร้อยละของการสร้างก าไร(ขาดทุน) ของเคร่ืองมือทางเทคนิคแต่ละเคร่ืองมือท่ี
ใชใ้นการซ้ือขายสกุลเงินดิจิทลั โดยเป็นการใชร้าคา ณ ปัจจุบนัหรือ ราคาท่ีเกิดสัญญาณขาย เทียบ
กบัราคายอ้นหลงั 1 ช่วงเวลาหรือราคาท่ีเกิดสัญญาณซ้ือ แลว้ลบดว้ย 1 มีหน่วยเป็นเปอร์เซ็น ดงันั้น
จึงคูณ 100 ไดส้มการดงัน้ี       

Holding Period Rates of Return (R) =  [ 
𝑉1

𝑉0
− 1]  x 100 
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V1 = ราคาปัจจุบนั ซ่ึงในการทดสอบจะเป็นราคาท่ีเกิดสญัญาณขาย 
V0 = ราคาในอดีต ซ่ึงในการทดสอบจะเป็นราคาท่ีเกิดสญัญาณซ้ือ 

2.2) อตัราร้อยละผลจากการด าเนินงาน (Performance)  
อัตร า ร้อยละผลจากการด า เ นินงาน  ( Performance) คื อ  การวัด

ความสามารถในการสร้างก าไรหรือขาดทุน ของเคร่ืองมือทางเทคนิคแต่ละเคร่ืองมือท่ีใชใ้นการซ้ือ
ขายสกลุเงินดิจิตอล โดยเทียบกบัเงินลงทุนตั้งตน้ มีหน่วยเป็นเปอร์เซ็น  ไดส้มการดงัน้ี 

 
Performance = (Net Profit or Loss/ Initial equity) × 100 

 
Net Profit or Loss = ก าไรสุทธิหรือขาดทุนสุทธิของการทดสอบ 
Initial equity = เงินลงทุนตั้งตน้ 

2.3) อัตราร้อยละผลจากการด าเนินงานแบบเฉล่ียต่อปี (Annualized 
performance)  

อัตรา ร้อยละผลจากการด า เ นินงานแบบเฉ ล่ีย ต่อปี  (Annualized 
performance) คือ  คือ การวดัความสามารถในการสร้างก าไร (ขาดทุน) ของเคร่ืองมือทางเทคนิคแต่
ละเคร่ืองท่ีใชใ้นการซ้ือขายสกลุเงินดิจิตอลเป็นรายปี เพื่อใหง่้ายต่อการค านวน จะค านวนโดยไม่ได้
ค  านึงถึงผลของการทบตน้ ไดส้มการดงัน้ี 
 

Annualized performance = Performance × 365

𝑁𝑢𝑚𝑏𝑒𝑟 𝑜𝑓 𝑑𝑎𝑦𝑠 𝑖𝑛 𝑡ℎ𝑒 𝑠𝑖𝑚𝑢𝑙𝑎𝑡𝑖𝑜𝑛
 

 
Performance = อตัราร้อยละผลจากการด าเนินงาน 
Number of days in the simulation = จ านวนวนัท่ีใชท้ดสอบ 

2.4) ดัชนีการวดัผลตอบแทนเทียบกับการซ้ือแล้วถือ (Buy and Hold 
Index) 

ดชันีการวดัผลตอบแทนเทียบกบัการซ้ือแลว้ถือ (Buy and Hold Index) 
คือ การเปรียบเทียบก าไร (ขาดทุน)ระหว่างผลตอบแทนของเคร่ืองมือทางเทคนิคกบัผลตอบแทน
ของการซ้ือแลว้ถือ (Buy and Hold) ซ่ึงการซ้ือแลว้ถา้จะค านวนโดยใชร้าคาสุดปิดสุดทา้ยกบัราคา
เปิดแรกของช่วงเวลาการทดสอบ ค ำนวนไดจ้ำกสมกำรดงันี้ 
  

Buy and Hold % = ( Close Price of Last day in the simulation

Close Price of First day in the simulation
− 1) x 100 
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Buy and Hold Index = ( Net Profit of a  Strategy

|Net Profit of Buy and Hold|
− 1) x 100 

 
Net Profit of a Strategy คือผลก าไรสุทธิของกลยทุธ์การซ้ือขายของเคร่ืองมือทางเทคนิค 
Net Profit of a Buy and Hold คือผลก าไรสุทธิของกลยทุธ์การซ้ือขายของเคร่ืองมือทางเทคนิค 
 

ซ่ึงหากค่าท่ีได้เ ป็นบวก ไม่จ า เป็นท่ีกลยุทธ์การซ้ือขายนั้ นจะให้
ผลตอบแทนเป็นบวก เพียงแต่หมายความวา่กลยทุธ์นั้นใหผ้ลตอบแทนท่ีดีกวา่การซ้ือแลว้ถือ เช่นกนั
หากค่าท่ีไดเ้ป็นลบ ไม่จ าเป็นท่ีกลยทุธ์การซ้ือขายนั้นจะใหผ้ลตอบแทนเป็นลบ เพียงแต่หมายความ
วา่กลยทุธ์นั้นใหผ้ลตอบแทนท่ีต ่ากวา่การซ้ือแลว้ถือ 

3. ดชันีวดัผลก าไรและขาดทุน (Profit/Loss Index) 
ดัชนีน้ี เปรียบเทียบผลก าไรสุทธิของกลยุทธ์ (Net Profit) ซ่ึงเท่ากับ

ผลรวมก าไรของกลยุทธ์ (Trade Profit) รวมกับผลรวมขาดทุนของกลยุทธ์ (Trade Loss) ซ่ึงมีค่า
ระหว่าง -100 ถึง +100 โดยค่าท่ีน้ียิ่งมากยิ่งแสดงถึงผลลพัธ์ท่ีดี มีหน่วยเป็นเปอร์เซ็นต ์โดยสมการ
เป็นดงัน้ี 
 

Profit/Loss Index =  Net Profit 

Max(Trade Profit, Trade Loss)
× 100 

 

Net Profit คือผลก าไรของกลยทุธ์ (Trade Profit) ลบกบัผลขาดทุนของกลยทุธ์ (Trade Loss) 
Trade Profit คือผลรวมเฉพาะก าไรของกลยทุธ์การเทรด 
Trade Loss คือผลรวมเฉพาะขาดทุนของกลยทุธ์การเทรด 

ซ่ึงหากค่าท่ีไดเ้ป็นบวก เช่น Profit/Loss Index เท่ากบั 70 แสดงวา่กลยทุธ์
การเทรดนั้นสร้างผลตอบแทนเป็นบวกได ้ซ่ึงผลของขาดทุนคือ 30% ของก าไรทั้งหมดท่ีท าได ้ท า
ใหผ้ลก าไรสุทธิเหลือเพียง 70% ของก าไรทั้งหมด หากค่า Profit/Loss Index เท่ากบั 100 แสดงวา่กล
ยุทธ์การเทรดนั้นมีแต่ผลก าไร ไม่มีผลขาดทุน และค่า Profit/Loss Index เท่ากบั -100 แสดงว่ากล
ยุทธ์การเทรดมีเพียงผลขาดทุน ไม่สามารถท าก าไรได้ อ้างอิงจากงานวิจัยของ Tharavanij, 
Siraprapasiri, and Rajchamaha (2015) 

4. ดัช นี เป รี ยบ เ ที ยบผลตอบแทนกับความ เ ส่ี ย ง ในการลง ทุน 
(Reward/Risk Index)   

ดชันีเปรียบเทียบผลตอบแทนกบัความเส่ียงในการลงทุน (Reward/Risk 
Index)  คือ การเปรียบเทียบระหวา่ง Reward หรือผลก าไรสุทธิของกลยทุธ์ (Net Profit) ซ่ึงเท่ากบัผล
ก าไรของกลยทุธ์ (Trade Profit) ลบกบัผลขาดทุนของกลยทุธ์ (Trade Loss) เทียบกบั Risk หรือความ
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เส่ียง ซ่ึงนิยามวา่คือความผนัผวนหรือความเป็นไปไดท่ี้ Equity (เงินลงทุน)ในพอร์ทจะเปล่ียนแปลง
ไปทั้งในทางบวกและทางลบ โดยการเปล่ียนแปลงในทางบวกของ Equity จะวดัโดยใชค่้า Net Profit 
หรือก าไรสุทธิของกลยุทธ์ ส่วนการเปล่ียนแปลงในทางลบจะวดัโดยใช้ HCD ซ่ึงคือผลขาดทุน
สูงสุดท่ีเป็นไปไดข้องกลยทุธ์ในช่วงการทดสอบ ซ่ึง Risk น้ีจะหมายถึงผลรวมของก าไรสุทธิท่ีเป็น
บวกเท่านั้น รวมกบั HCD อา้งอิงจากงานวิจยัของ Tharavanij, Siraprapasiri, and Rajchamaha (2015) 
 

Reward/Risk Index = Net Profit 

(Max(Net Profit, 0) + HCD)
× 100 

 
HCD (Highest Close Drawdown) = อตัราร้อยละของการขาดทุนต่อเน่ืองสูงสุด 

 
5. อตัราร้อยละของการซ้ือขายสกุลเงินดิจิทลัท่ีไดผ้ลก าไรจากการใช้

เคร่ืองมือทางเทคนิค (Percentage of Profitable Trades) 
อัตราร้อยละของการซ้ือขายสกุลเงินดิจิทัลท่ีได้ผลก าไรจากการใช้

เคร่ืองมือทางเทคนิค (Percentage of Profitable Trades) คือ อตัราร้อยละของจ านวนการซ้ือขายสกุล
เงินดิจิทลัจากการใชเ้คร่ืองมือทางเทคนิคในแต่ละเคร่ืองมือท่ีไดไ้ดผ้ลก าไร (Total Winning Trades) 
เทียบกบัจ านวนการซ้ือขายเงินสกุลเงินดิจิทลัทั้งหมดในแต่ละเคร่ืองมือ (Total Trades) หน่วยเป็น 
เปอร์เซ็น มีสมการดงัต่อไปน้ี 
 

% Profitable Trades = 
Winning Trades 

Total Trades
 𝑥 100 

Total Winning Trades คือจ านวนการซ้ือขายท่ีเกิดก าไร, Total Trades คือ จ านวนการซ้ือขายทั้งหมด 
6. อัตราส่วนท่ีแสดงค่าเฉล่ียของผลตอบแทนเฉพาะคร้ังท่ีได้ก าไร

(Average Gain (%)) 
อตัราส่วนท่ีแสดงค่าเฉล่ียของผลตอบแทนเฉพาะคร้ังท่ีไดก้ าไร (Average 

Gain (%)) คือ อัตราการซ้ือขายสกุลเงินดิจิทัลท่ีได้ผลก าไรทั้ งหมด (Total Gain%) จากการใช้
เคร่ืองมือทางเทคนิคแต่ละเคร่ืองมือ เทียบกบัจ านวนการซ้ือขายเงินสกลุเงินดิจิทลัทั้งหมดเฉพาะคร้ัง
ท่ีไดก้ าไรในแต่ละเคร่ืองมือ (Total Winning Trades) หน่วยเป็น เปอร์เซ็น มีสมการดงัต่อไปน้ี 
 

Average Gain (%) = Total Gain (%)

Total Winning Trades
 

 

Total Winning Trades คือจ านวนการซ้ือขายท่ีเกิดก าไร 
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Total Gain (%) คือ ผลรวมของก าไรทั้งหมดท่ีคิดเป็นเปอร์เซ็น 

7. อตัราส่วนท่ีแสดงค่าเฉล่ียของผลตอบแทนเฉพาะคร้ังท่ีได้ขาดทุน 
(Average Loss (%)) 

อัตราส่วนท่ีแสดงค่าเฉล่ียของผลตอบแทนเฉพาะคร้ังท่ีได้ขาดทุน 
(Average Loss (%)) คืออตัราการซ้ือขายสกุลเงินดิจิทลัท่ีขาดทุนทั้งหมด (Total Loss%) จากการใช้
เคร่ืองมือทางเทคนิคแต่ละเคร่ืองมือ เทียบกบัจ านวนการซ้ือขายเงินสกลุเงินดิจิทลัทั้งหมดเฉพาะคร้ัง
ท่ีขาดทุนในแต่ละเคร่ืองมือ (Total Losing Trades) หน่วยเป็น เปอร์เซ็น มีสมการดงัต่อไปน้ี 
 

Average Loss (%) = Total Loss (%)

Total Losing Trade
 

 

Total Losing Trades คือจ านวนคร้ังท่ีการซ้ือขายขาดทุน 
Total Loss (%) คือ ผลรวมของขาดทุนทั้งหมดท่ีคิดเป็นเปอร์เซ็น 

8. อตัราผลตอบแทนคาดหวงั (Expectancy%) 
อัตราผลตอบแทนคาดหวัง  (Expectancy) คือ ค่า ท่ีได้จะแสดงถึง

ผลตอบแทนโดยเฉล่ียต่อหน่ึงการซ้ือขาย หากค่าน้ีเป็นบวกแสดงถึงผลตอบแทนโดยเฉล่ียต่อคร้ังท่ี
เป็นผลก าไร หากมีค่าเป็นลบจะแสดงวา่ระบบการซ้ือขายนั้นใหผ้ลตอบแทนโดยเฉล่ียต่อคร้ังท่ีเป็น
ผลขาดทุน หน่วยเป็น เปอร์เซ็น โดยมีสมการดงัน้ี  
 

Expectancy (%) = (% Profitable Trades) x  (Avg. Gain%) − (% Not Profitable Trades) x (Avg. Loss%) 

 
9. ระยะเวลาถือครองเฉล่ียต่อการซ้ือขาย  1คร้ัง  (Average Holding 

Days/Hours in Trades) 
ระยะเวลาถือครองโดยเฉล่ียต่อคร้ัง (Average Holding Days/Hours in 

Trades) คือ จ านวนชัว่โมง หรือวนั ทั้งหมดท่ีถือครองสกุลเงินดิจิทลัของเคร่ืองมือทางเทคนิคแต่ละ
เคร่ืองมือ เทียบกบัจ านวนคร้ังทั้งหมดท่ีมีการซ้ือขายสกุลเงินดิจิทลั มีหน่วยเป็น ชัว่โมง หรือวนั มี
สมการดงัต่อไปน้ี 
 

Average Holding Days/Hours in Trades = Total holding days/hours in trades

Total Trades
 

 

Total Holding days/hours in trades คือ จ านวนชัว่โมง หรือวนัทั้งหมดท่ีถือสถานะซ้ือ 
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Total Trades คือ จ านวนคร้ังการซ้ือขายทั้งหมด 

10. ระยะเวลาถือครองโดยเฉล่ียต่อคร้ังท่ีก าไร (Average Holding Days 
/Hours in Winning Trades)  

ระยะเวลาถือครองโดยเฉล่ียต่อคร้ังท่ีก าไร (Average Holding Days 
/Hours in Winning Trades)คือระยะเวลาถือครองสกุลเงินดิจิทลัเฉล่ียต่อการซ้ือขาย1คร้ังเฉพาะคร้ังท่ี
ไดก้ าไร มีหน่วยเป็น ชัว่โมง หรือวนั มีสมการดงัต่อไปน้ี 
 

Average Holding Days /Hours in Winning Trades = Total holding days in winning trades

Total Winning Trades
 

 
Total Winning Trades คือจ านวนคร้ังท่ีการซ้ือขายเป็นก าไร 

11. ระยะเวลาถือครองโดยเฉล่ียต่อคร้ังท่ีขาดทุน (Average Holding 
Days /Hours in Losing Trades) 

ระยะเวลาถือครองโดยเฉล่ียต่อคร้ังท่ีขาดทุน (Average Holding Days 
/Hours in Losing Trades) คือระยะเวลาถือครองสกุลเงินดิจิทลัเฉล่ียต่อการซ้ือขาย1คร้ังเฉพาะคร้ังท่ี
ขาดทุน มีหน่วยเป็น ชัว่โมง หรือวนั มีสมการดงัต่อไปน้ี 
 

Average Holding Days /Hours in Losing Trades = Total holding days in losing trades

Total Losing Trades
 

 

Total Holding days/hours in losing trades คือ จ านวนชั่วโมง หรือวัน
ทั้งหมดท่ีถือสถานะซ้ือเฉพาะคร้ังท่ีขาดทุน, Total Losing Trades คือจ านวนคร้ังท่ีการซ้ือขายขาดทุน 
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บทที่ 4 
ผลการทดสอบผลการศึกษา (Results) 

 
 
งานวิจัย น้ี ศึกษาการซ้ือขายสกลุเ งินดิจิทัลด้วยเคร่ืองมือทางเทคนิค Average 

Directional Index (ADX) + Directional Movement Index (DMI) โดยแบ่งการทดสอบกับ 2 ชุด
ขอ้มูล ไดแ้ก่การทดสอบกบัขอ้มูลราคารายชัว่โมง และการทดสอบกบัขอ้มูลราคารายวนั โดยในการ
ทดสอบแต่เคร่ืองมือ จะมีการทดสอบ 2 ช่วง ไดแ้ก่ Training Period และ Trading Period  หลงัจาก
นั้นน าผลการทดสอบท่ีไดจ้ากการใชเ้คร่ืองมือมาเปรียบเทียบกบัวิธีการซ้ือแลว้ถือ (Buy and Hold) 
เพื่อเป็นการวดัประสิทธิภาพเคร่ืองมือทางเทคนิค ไดผ้ลการศึกษาดงัน้ี 
 
 

4.1 ลกัษณะของข้อมูลที่ใช้ในการศึกษา  
จากตาราง 3 แสดงผลของการศึกษาลกัษณะของขอ้มูลท่ีใช้ในการศึกษา ของอตัรา

ผลตอบแทนของการซ้ือขายสกุลเงินดิจิทลั (บิทคอยน์) กบัขอ้มูลราคารายชัว่โมง ช่วง All Periods 
หรือเวลาทั้งหมดในการทดสอบคือช่วง 1 ม.ค. 2563 – 26 พ.ค. 2565 ช่วง Training Period คือช่วง
ระหวา่งวนัท่ี 1 ม.ค. 2563 – 14 มี.ค. 2564 และช่วง Trading Period ระหวา่งวนัท่ี 15 มี.ค. 2564 – 26 
พ.ค. 2565 โดยเป็นการทดสอบลกัษณะของขอ้มูลท่ีใชใ้นการศึกษา เพื่อเป็นการตรวจสอบการแจก
แจงความปกติของขอ้มูล 

ส าหรับข้อมูลของอัตราผลตอบแทนของการซ้ือขายสกุลเงินดิจิทัล (บิทคอยน์) 
ประเภทรายชัว่โมงทั้งช่วงเวลาจะมีจ านวน 21,012 ชุดหรือชัว่โมงมีค่าทางสถิติต่างๆ ดงัตารางท่ี 3 
ซ่ึงในช่วง Training Period นั้นมีค่าผลตอบแทนเฉล่ียรายชั่วโมง (Average hourly return) เท่ากับ 
0.02% น้อยกว่าในช่วง Trading Period ท่ีมีค่าเท่ากับ 0.00% ส่วนค่าเบ่ียงเบนมาตรฐานของ
ผลตอบแทนเฉล่ียรายชั่วโมง (Standard Deviation of hourly return) ในช่วง Training มีค่า 0.76% 
ใกล้เคียงกับช่วง Trading ท่ีมีค่า 0.75% ในส่วนของค่าสูงสุด (Maximum of hourly return) ของ
ผลตอบแทนรายชัว่โมงของช่วง Training จะเท่ากบั 10.35% มากกวา่ในช่วง Trading ท่ีเท่ากบั 7.68% 
และมีค่ากลาง (Median of hourly return) ท่ีเท่ากันคือ 0.00% ส่วนค่าต ่าสุด (Minimum of hourly 
return) ของผลตอบแทนรายชัว่โมงในช่วง Training จะเท่ากบั -11.86% ใกลเ้คียงกบัในช่วง Trading 
ท่ีมีค่าต ่าสุดเท่ากบั -11.47% ส่วนค่าความเบ ้(Skewness) ของชุดขอ้มูลผลตอบแทนรายวชั่วโมง
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ในช่วง Training เท่ากบั -0.34 ใกลเ้คียงกบัช่วง Trading ท่ีเท่ากบั -0.33 อา้งอิงจากกฎของหวัแม่มือ 
(General Rule of Thumb) จะพบวา่ชุดขอ้มูลมีความเบป้านกลางและเบไ้ปทางซา้ย ซ่ึงถือวา่ชุดขอ้มูล
มีความการแจกแจงปกติ ส่วนของความโด่ง (Excess Kurtosis) ในช่วง Training ของชุดขอ้มูลมีค่า
เท่ากบั 21.90 สะทอ้นว่าชุดขอ้มูลมีความโด่งค่อนขา้งมาก และหางของการแจกแจงจะมีความหนา
และหนกั (Leptokurtic) เทียบกบัในช่วง Trading มีค่าของความโด่ง (Excess Kurtosis) เท่ากบั 9.64 
สะทอ้นวา่ชุดขอ้มูลมีความโด่ง อตัราผลตอบแทนนั้นมีค่ากระจุกตวัค่อนขา้งอยูใ่กลค่้าเฉล่ีย 
 
ตารางที่ 3 แสดงผลการศึกษาลกัษณะของข้อมูลท่ีใช้ในการศึกษา (Descriptive statistics) ของ
ผลตอบแทนสกลุเงินดจิิทัล (บิทคอยน์) กบัข้อมูลราคารายช่ัวโมง 

 
 

 
ภาพที่ 2 : แสดงราคารายช่ัวโมง (1H) (หน่วย:บาท) ของ BTCTHB  ของศูนย์ซ้ือขายสินทรัพย์
ดจิิทัล Bitkub ระหว่างวนัที่ 1 ม.ค. 2563 – 26 พ.ค. 2565 (ภาพจาก Tradingview) 
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จากตาราง 4 แสดงผลของการศึกษาลกัษณะของขอ้มูลท่ีใช้ในการศึกษา ของอตัรา

ผลตอบแทนของการซ้ือขายสกุลเงินดิจิทลั (บิทคอยน์) กบัขอ้มูลราคารายวนั ช่วง All Periods หรือ
เวลาทั้งหมดในการทดสอบคือช่วง 8 พ.ค. 2561 – 26 พ.ค. 2565 ช่วง Training Period คือช่วง 8 พ.ค. 
2561 – 16 พ.ค. 2563 และช่วง Trading Period ระหว่างวนัท่ี 17 พ.ค. 2563 – 26 พ.ค. 2565 โดยเป็น
การทดสอบลกัษณะของขอ้มูลท่ีใชใ้นการศึกษา เพื่อเป็นการตรวจสอบการแจกแจงความปกติของ
ขอ้มูล 

ส าหรับข้อมูลของอัตราผลตอบแทนของการซ้ือขายสกุลเงินดิจิทัล (บิทคอยน์) 
ประเภทรายวนัทั้งช่วงเวลาจะมีจ านวน 1,480 ชุดหรือวนั มีค่าทางสถิติต่างๆ ดงัตารางท่ี 4 ซ่ึงในช่วง 
Training Period นั้นมีค่าผลตอบแทนเฉล่ียรายวนั (Average daily return) เท่ากับ 0.09% น้อยกว่า
ในช่วง Trading Period ท่ีมีค่าเท่ากบั 0.22% ส่วนค่าเบ่ียงเบนมาตรฐานของผลตอบแทนเฉล่ียราย
ชัว่โมง (Standard Deviation of daily return) ในช่วง Training มีค่า 4.05% สูงกวา่ช่วง Trading ท่ีมีค่า 
3.44% ในส่วนของค่าสูงสุด (Maximum of daily return) ของผลตอบแทนรายวนัของช่วง Training 
จะเท่ากบั 42.14% มากกวา่ในช่วง Trading ท่ีเท่ากบั 14.95% และมีค่ากลาง (Median of daily return) 
ท่ีใกลเ้คียงกนั ส่วนค่าต ่าสุด (Minimum of daily return) ของผลตอบแทนรายวนัในช่วง Training จะ
เท่ากบั -26.45% นอ้ยกว่าในช่วง Trading ท่ีมีค่าต ่าสุดเท่ากบั -20.30% ส่วนค่าความเบ ้(Skewness) 
ของชุดขอ้มูลผลตอบแทนรายวนัในช่วงTraining เท่ากบั 1.14 อา้งอิงจากกฎของหวัแม่มือ (General 
Rule of Thumb) จะพบวา่ชุดขอ้มูลมีความเบป้านกลาง โดยเบท้างขวา ซ่ึงถือว่าชุดขอ้มูลมีความการ
แจกแจงปกติ ส่วนของความโด่ง(Excess Kurtosis) ของชุดขอ้มูลมีค่าเท่ากบั 21.90 สะทอ้นว่าชุด
ขอ้มูลมีความโด่งค่อนขา้งมาก เทียบกับในช่วง Trading มีค่าความเบ ้(Skewness) ของชุดข้อมูล
ผลตอบแทนรายวนัเท่ากบั 0.02 จะพบวา่ชุดขอ้มูลมีความเบเ้พียงเลก็นอ้ย โดยเบท้างขวา ซ่ึงถือวา่ชุด
ขอ้มูลมีความการแจกแจงปกติ ส่วนของความโด่ง (Excess Kurtosis) มีค่า เท่ากบั 1.30 สะทอ้นวา่ชุด
ขอ้มูลมีความโด่งเพียงเลก็นอ้ย อตัราผลตอบแทนนั้นมีค่ากระจุกตวัค่อนขา้งอยูใ่กลค่้าเฉล่ีย 
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ตารางที่ 4 แสดงผลการศึกษาลกัษณะของข้อมูลท่ีใช้ในการศึกษา (Descriptive statistics) ของ
ผลตอบแทนสกลุเงินดจิิทัล (บิทคอยน์) กบัข้อมูลราคารายวนั 

 
 

 
ภาพที่ 3 : แสดงราคารายวัน (1D) (หน่วย:บาท) ของ BTCTHB  ของศูนย์ซ้ือขายสินทรัพย์ดิจิทัล 
Bitkub ระหว่างวนัที่ 8 พ.ค. 2561 – 26 พ.ค. 2565 (ภาพจาก Tradingview) 
 
 

4.2 ผลการทดสอบการวดัผลทางประสิทธิภาพ 
4.2.1 ผลการทดสอบเคร่ืองมือ ADX+DMI กบัข้อมูลราคารายช่ัวโมงในช่วงเวลา

ทั้งหมด  
ตารางท่ี 5 แสดงผลการทดสอบการซ้ือขายสกุลเงินดิจิทลั (บิทคอยน์) ดว้ยเคร่ืองมือ

ทาง ADX and DMI โดยใช้ค่าพารามิเตอร์มาตรฐาน (Default) กบัขอ้มูลราคารายชั่วโมงระหว่าง
วนัท่ี 1 มกราคม 2563 ถึงวนัท่ี 26 พฤษภาคม 2565 ซ่ึงเป็นช่วงเวลาทั้งหมด  (All Periods) ตั้งแต่ 
Training Period จนส้ินสุด Trading Period ไดผ้ลตอบแทนเท่ากบั -49.46% น้อยกว่าการซ้ือแลว้ถือ 
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(Buy and Hold) ท่ีได้ผลตอบแทนเท่ากับ 368.13% หรือเทียบเป็น Buy and Hold Index เท่ากับ -
113.44% และมีค่าในส่วนผลตอบแทนเทียบกบัความเส่ียง (Reward/Risk Index) เท่ากบั -86.45% แย่
กวา่การซ้ือแลว้ถือท่ีมี Reward/Risk Index 85.00% ส่วนจ านวนคร้ังในการซ้ือขายมีทั้งหมด 327 คร้ัง 
เป็นอตัราการเทรดท่ีมีผลก าไรทั้งหมด 28.75% มีอตัราก าไรเฉล่ียต่อเทรดท่ี 2.41% ต่อคร้ัง และมี
อตัราขาดทุนเฉล่ียต่อคร้ังท่ี 1.23% และในการเทรดท่ีมีก าไรนั้นจะมีการถือครองออเดอร์โดยเฉล่ีย 
27 ชัว่โมง ส่วนในเทรดท่ีเป็นขาดทุนจะถือครองเพียง 8 ชัว่โมงโดยเฉล่ีย ซ่ึงผลลพัธ์จากการทดสอบ
การซ้ือขายดว้ยเคร่ืองมือทางเทคนิค ADX and DMI กบัขอ้มูลรายชัว่โมงถือว่าไดผ้ลลพัธ์ท่ีแย่กว่า
การซ้ือแลว้ถือทั้งในส่วนผลตอบแทน และผลตอบแทนต่อความเส่ียง 

 
ตารางที่ 5 แสดงผลการศึกษาการซ้ือขายสกุลเงินดิจิทัล (บิทคอยน์) ด้วยเคร่ืองมือทางเทคนิค ADX 
and DMI โดยใช้ค่าพารามิเตอร์มาตรฐานกับข้อมูลราคารายช่ัวโมงระหว่างวันท่ี 1 ม.ค. 2563 ถึง
วนัที่ 26 พ.ค. 2565 (All Periods) 

 
 

4.2.2 ผลการทดสอบเคร่ืองมือ ADX+DMI กบัข้อมูลราคารายวนัในช่วงเวลาท้ังหมด 
ตารางท่ี 6 แสดงผลการทดสอบการซ้ือขายสกุลเงินดิจิทลั (บิทคอยน์) ดว้ยเคร่ืองมือ

ทางเทคนิค ADX and DMI โดยใชค่้าพารามิเตอร์มาตรฐาน (Default) กบัขอ้มูลราคารายวนัระหวา่ง
วนัท่ี 8 พฤษภาคม 2561 ถึงวนัท่ี 26 พฤษภาคม 2565 ซ่ึงเป็นช่วงเวลาทั้งหมด  (All Periods) ตั้งแต่ 
Training Period จนส้ินสุด Trading Period ไดผ้ลตอบแทนเท่ากบั 383.83% มากกว่าการซ้ือแลว้ถือ 
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(Buy and Hold) ท่ีได้ผลตอบแทนเท่ากับ 233.49% หรือเทียบเป็น Buy and Hold Index เท่ากับ 
95.35% และมีค่าในส่วนผลตอบแทนเทียบกบัความเส่ียง (Reward/Risk Index) เท่ากบั 95.35% ดีกวา่
การซ้ือแลว้ถือท่ีมี Reward/Risk Index 78.25% ส่วนจ านวนคร้ังในการซ้ือขายมีทั้งหมด 26 คร้ัง เป็น
อตัราการเทรดท่ีมีผลก าไรทั้งหมด 42.31% มีอตัราก าไรเฉล่ียต่อเทรดท่ี 26.82% ต่อคร้ัง และมีอตัรา
ขาดทุนเฉล่ียต่อคร้ังเท่ากบั 4.91% และในการเทรดท่ีมีก าไรนั้นจะมีการถือครองออเดอร์โดยเฉล่ีย 35 
วนั ส่วนในเทรดท่ีเป็นขาดทุนจะถือครองเพียง 17 วนัโดยเฉล่ีย ซ่ึงผลลพัธ์จากการทดสอบการซ้ือ
ขายดว้ยเคร่ืองมือทางเทคนิค ADX and DMI กบัขอ้มูลราคารายวนัถือว่าไดผ้ลลพัธ์ท่ีดีกว่าการซ้ือ
แลว้ถือทั้งส่วนผลตอบแทนและดา้นความเส่ียง 
 
ตารางที่ 6 แสดงผลการศึกษาการซ้ือขายสกุลเงินดิจิทัล (บิทคอยน์) ด้วยเคร่ืองมือทางเทคนิค ADX 
and DMI โดยใช้ค่าพารามิเตอร์มาตรฐานกับข้อมูลราคารายวันระหว่างวันท่ี 8 พ.ค. 2561 ถึงวันที่ 
26 พ.ค. 2565  (All Periods) 
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4.2.3 ผลการทดสอบเคร่ืองมือ ADX+DMI กบัข้อมูลราคารายช่ัวโมงในช่วง Training 

Period และ Trading Period 
จากตาราง 7 แสดงผลการศึกษาอตัราผลตอบแทนของการซ้ือขายสกุลเงินดิจิทลั (บิท

คอยน์) กับขอ้มูลราคารายชั่วโมง โดยเคร่ืองมือทางเทคนิค Average Directional Index (ADX) + 
Directional Movement Index (DMI) ดงัน้ี 

ในช่วง Training Period  ส าหรับค่าพารามิเตอร์มาตรฐาน(Default) สามารถไม่สามารถ
สร้างผลก าไรได ้มีค่าเป็นลบ เท่ากบั -1.67% ในขณะท่ีการซ้ือแลว้ถือ (Buy and Hold) สามารถสร้าง
ก าไรไดเ้ท่ากับ 753.88% ซ่ึงสะทอ้นให้เห็นว่าในช่วง Training Period กลยุทธ์การซ้ือแลว้ถือให้
ผลตอบแทนท่ีสูงกว่าเคร่ืองมือทางเทคนิค ADX and DMI และ ส าหรับค่าพารามิเตอร์ท่ีเหมาะสม
(Optimal) สามารถสร้างผลก าไรไดดี้ มีค่าถึง 30.60% ทั้งน้ีการซ้ือแลว้ถือสามารถสร้างก าไรได้
เท่ากบั 753.88% ซ่ึงสะทอ้นใหเ้ห็นวา่ในช่วง Training Period กลยทุธ์การซ้ือแลว้ถือใหผ้ลตอบแทน
ท่ีสูงกว่าเคร่ืองมือทางเทคนิค ADX and DMI ส่วนดัชนีเปรียบเทียบระหว่างผลตอบแทนของ
เคร่ืองมือทางเทคนิคต่อผลตอบแทนของการซ้ือแล้วถือ (Buy and Hold Index) พบว่า การใช้
เคร่ืองมือทางเทคนิค ADX and DMI สามารถสร้างผลตอบแทนไดน้้อยกว่าถึงร้อยละ 95.94 ส่วน
ดัชนีเปรียบเทียบระหว่างก าไรสุทธิกับก าไรท่ีได้รับ (Profit/Loss Index) มีค่าเป็นค่าบวก เท่ากบั 
41.03% สะทอ้นถึง ความสามารถในการท าก าไรของเคร่ืองมือทางเทคนิค ADX and DMI มีค่า
เท่ากบั 41.03% ส่วนดชันีเปรียบเทียบผลตอบแทนกบัความเส่ียงในการลงทุน (Reward/Risk Index) 
มีผลเท่ากบั 73.72% สะทอ้นให้เห็นว่า การใชเ้คร่ืองมือทางเทคนิค ADX and DMI ในการซ้ือขาย
สกุลเงินดิจิทลั (บิทคอยน์) ประเภทรายชั่วโมง มีโอกาสในการท าก าไร เท่ากบั 73.72% ซ่ึงมีค่า
มากกว่าการซ้ือแลว้ถือเล็กน้อย เน่ืองจากผลการทดสอบการซ้ือแลว้ถือมีโอกาสในการท าก าไร 
เท่ากบั 93.66%  และมีระยะเวลาถือครองเฉล่ียต่อการซ้ือขาย1คร้ัง (Average holding hours in trades) 
เท่ากบั 27 ชัว่โมง พบวา่การทดสอบเม่ือใชค่้าพารามิเตอร์ท่ีเหมาะสม (Optimal) สามารถสร้างอตัรา
ผลตอบแทนได้ดีกว่าการทดสอบโดยใช้ค่าพารามิเตอร์มาตรฐาน (Default) แต่ย ังคงสร้าง
ผลตอบแทนท่ีนอ้ยกวา่การซ้ือแลว้ถือในช่วง Training Period 

ในช่วง Trading Period ส าหรับค่าพารามิเตอร์มาตรฐาน (Default) ไม่สามารถสร้างผล
ก าไรได ้มีค่าเท่ากบั -50.68% ในขณะท่ีการซ้ือแลว้ถือ (Buy and Hold) ไม่สามารถสร้างก าไรได้
เช่นกนั มีค่าเท่ากบั -45.11% ซ่ึงสะทอ้นใหเ้ห็นวา่ในช่วง Trading Period ทั้งสองกลยทุธ์ไม่สามารถ
สร้างผลตอบแทน แต่ส าหรับค่าพารามิเตอร์ท่ีเหมาะสม (Optimal) สามารถสร้างผลก าไรได ้มีค่า
เท่ากับ 8.87% ในขณะท่ีการซ้ือแล้วถือ (Buy and Hold) ไม่สามารถสร้างก าไรได้ มีค่าเท่ากับ -
45.11% ซ่ึงสะทอ้นให้เห็นว่าในช่วง Trading Period เคร่ืองมือทางเทคนิค ADX and DMI สามารถ
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สร้างผลตอบแทนได ้ส่วนดชันีเปรียบเทียบระหวา่งก าไรสุทธิกบัก าไรท่ีไดรั้บ (Profit/Loss Index) มี
ค่าเป็นค่าลบ เท่ากบั 97.86% สะทอ้นถึง ความสามารถในการท าก าไรของเคร่ืองมือทางเทคนิค ADX 
and DMI ยงัไม่ดีมากนัก มีโอกาสขาดทุนเท่ากบั 97.86% ส่วนดชันีเปรียบเทียบผลตอบแทนกับ
ความเส่ียงในการลงทุน (Reward/Risk Index) มีค่าเป็นค่าลบ มีผลเท่ากบั 101.88% สะทอ้นใหเ้ห็นวา่ 
การใชเ้คร่ืองมือทางเทคนิค ADX and DMI ในการซ้ือขายสกุลเงินดิจิทลั (บิทคอยน์) ประเภทราย
ชัว่โมง มีความเส่ียงในการขาดทุนสูงเท่ากบั 101.88% ซ่ึงมียงัมีโอกาสขาดทุนมากกวา่การซ้ือแลว้ถือ 
เน่ืองจากผลการทดสอบการซ้ือแลว้ถือมีโอกาสในการขาดทุน เท่ากบั 69.42%  และมีระยะเวลาถือ
ครองเฉล่ียต่อการซ้ือขาย1คร้ัง(Average holding hours in trades) เท่ากับ 13 ชั่วโมง พบว่าการ
ทดสอบเม่ือใช้ค่าพารามิเตอร์ท่ีเหมาะสม (Optimal) สามารถสร้างอตัราผลตอบแทนไดดี้กว่าการ
ทดสอบโดยใชค่้าพารามิเตอร์มาตรฐาน (Default) และสามารถสร้างผลตอบแทนไดม้ากกวา่การซ้ือ
แลว้ถือในช่วง Trading Period 

 
ตารางที่ 7 แสดงผลการศึกษาการซ้ือขายสกุลเงินดิจิทัล (บิทคอยน์) ด้วยเคร่ืองมือทางเทคนิค ADX 
and DMI กบัข้อมูลราคารายช่ัวโมงช่วง Training Period เปรียบเทียบกบัช่วง Trading Period 

 
หมายเหตุ: Training Period คือ 1 ม.ค. 2563 – 14 มี.ค. 2564 และ Trading Period คือ 15 มี.ค. 2564 – 26 พ.ค. 2565 

 
จากตารางท่ี 8 แสดงผลทดสอบทางสถิติ (z-test) ของอตัราผลตอบแทนของราคาของ

การซ้ือขายบิทคอยน์ โดยใชข้อ้มูลทดสอบประเภทรายชัว่โมง ผลการทดสอบทางสถิติ (z-test) ของ
การซ้ือขายบิทคอยน์ ดว้ยเคร่ืองมือทางเทคนิค ADX โดยก าหนดใหส้มมติฐานหลกัของการทดสอบ 
(Null Hypothesis) คือค่าเฉล่ียของผลตอบแทนรายชัว่โมง โดยการซ้ือดว้ยเคร่ืองมือทางเทคนิคไม่

Results of technical trading rules of hourly interval
ADX and DMI
Standard parameters Default Optimal Buy and hold (BH) Default Optimal Buy and hold (BH)
N1 14 32 14 32
Long Strategy
Performance -1.67% 30.60% 753.88% -50.68% 8.87% -45.11%
Annualized performance -1.40% 25.52% 628.53% -42.26% 7.40% -37.62%
Highest close drawdown (HCD) 29.55% 10.91% 51.03% 49.74% 15.23% 64.99%
Standard deviations of hourly return of a strategy 0.43% 0.27% 0.76% 0.40% 0.22% 0.75%
Performance indices 
Buy and Hold Index -100.22% -95.94% 0.00% 12.34% -119.66% 0.00%
Profit/Loss Index 2.92% 41.03% 100.00% -97.86% 24.63% 100.00%
Reward/Risk Index -5.67% 73.72% 93.66% -101.88% 36.81% -69.42%
Trade summary
Total trades 181 49 N/A 147 34 N/A
Profitable trades 33.15% 44.90% N/A 22.45% 38.24% N/A
Average Gain % 2.62% 3.32% N/A 2.10% 3.51% N/A
Average Loss  % 1.26% 1.60% N/A 1.20% 1.64% N/A
Expectancy % 0.03% 0.61% N/A -0.46% 0.33% N/A
Avg. gain/ avg. loss 2.08 2.08 N/A 1.75 2.14 N/A
Average holding hours in trades 14 27 N/A 13 29 N/A
Average holding hours in winning trades 26 45 N/A 28 53 N/A
Average holding hours in losing trades 7 13 N/A 8 14 N/A

Training Period Trading Period
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สามารถสร้างผลตอบแทนได้มากกว่าการลงทุนแบบปกติ และ สมมติฐานรองของการทดสอบ 
(Alternative Hypothesis) คือค่าเฉล่ียของผลตอบแทนรายชัว่โมงโดยการซ้ือขายดว้ยเคร่ืองมือทาง
เทคนิคสามารถสร้างผลตอบแทนไดม้ากกวา่การลงทุนแบบปกติ 

ส าหรับช่วง Training period ระหว่างวนัท่ี 1 ม.ค. 2563 ถึง 14 มี.ค. 2564 ผลการ
ทดสอบทางสถิติของอตัราผลตอบแทนของราคาการซ้ือขายของบิทคอยน์ ทั้งการทดสอบโดยใช้
ค่าพารามิเตอร์มาตราฐาน (Default) ใหผ้ลการทดสอบสมมติฐานโดยปฏิเสธสมมติฐานหลกัท่ีระดบั
นยัส าคญัทางสถิติ 10%, 5% และ 1% ซ่ึงหมายความวา่ การใชเ้คร่ืองมือทางเทคนิคน้ีกบัเหรียญคริป
โทเคอเรนซี สามารถสร้างผลตอบแทนต่อรายชัว่โมง ไดม้ากกวา่ศูนยอ์ยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติ ส่วน
การทดสอบโดยใชค่้าพารามิเตอร์ท่ีเหมาะสม (Optimal) นั้นปฏิเสธสมมติฐานหลกัท่ีระดบันยัส าคญั
ทางสถิติท่ี 10% และ 5% ซ่ึงหมายความวา่ตลาดซ้ือขายสกุลเงินดิจิทลัเป็นตลาดท่ีไม่มีประสิทธิภาพ 
การใชเ้คร่ืองมือทางเทคนิคน้ีกบับิทคอยน์ สามารถสร้างผลตอบแทนต่อรายชัว่โมง ไดม้ากกว่าการ
ลงทุนแบบปกติ ท่ีระดบัความเช่ือมัน่ท่ี 95% 

ส าหรับช่วง Trading period ระหว่างวนัท่ี 15 มี.ค. 2564 ถึง 26 พ.ค. 2565 ผลการ
ทดสอบทางสถิติของอัตราผลตอบแทนของราคาการซ้ือขายของบิทคอยน์ ทั้งการทดสอบโดยใช้
ค่าพารามิเตอร์มาตราฐาน(Default) และพารามิเตอร์ท่ีเหมาะสม (Optimal) นั้น ให้ผลการทดสอบ
สมมติฐานโดยยอมรับสมมติฐานหลกัท่ีระดบันยัส าคญัทางสถิติ 10%, 5% และ 1% ซ่ึงหมายความวา่ 
ตลาดซ้ือขายสกลุเงินดิจิทลัเป็นตลาดท่ีมีประสิทธิภาพ การใชเ้คร่ืองมือทางเทคนิคน้ีกบับิทคอยน์ ไม่
สามารถสร้างผลตอบแทนต่อรายชัว่โมง ไดม้ากกวา่ศูนยอ์ยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติ 

 
ตารางที่ 8 แสดงผลการศึกษาการทดสอบทางสถิติของข้อมูลราคารายช่ัวโมง ด้วยเคร่ืองมือทาง
เทคนิค ADX+DMI 

 
หมายเหตุ: All Periods คือ 1 ม.ค. 2563 – 26 พ.ค. 2565,  Training Period คือ 1 ม.ค. 2563 – 14 มี.ค. 2564  
 Trading Period คือ 15 มี.ค. 2564 – 26 พ.ค. 2565 

Standard test results from BTCTHB hourly interval
ADX and DMI All Periods Training Period Trading Period
Standard parameters Default Default Optimal Default Optimal
N1 14 14 32 14 32
Average hourly return of a strategy 0.00% 0.00% 0.02% -0.03% 0.01%
Standard deviations of hourly return of a strategy 0.42% 0.43% 0.27% 0.40% 0.22%
Z statistics 2.055** 2.5187*** 1.8635** 0.2152 1.2333
Number of signal generated 327 181 49 147 34
*,**,*** Mean Significant at 10, 5 and 1%, respectively
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4.2.4 ผลการทดสอบเคร่ืองมือ ADX+DMI กบัข้อมูลราคารายวนัในช่วง Training 

Period และ Trading Period 
จากตาราง 9 แสดงผลการศึกษาอตัราผลตอบแทนของการซ้ือขายสกุลเงินดิจิทลั (บิท

คอยน์)  กับข้อมูลราคารายวัน โดยเคร่ืองมือ Average Directional Index (ADX) + Directional 
Movement Index (DMI) ดงัน้ี 

ในช่วง Training Period ส าหรับค่าพารามิเตอร์มาตรฐาน (Default) สามารถสร้างผล
ก าไรไดดี้ มีค่าถึง 99.04% ในขณะท่ีการซ้ือแลว้ถือ (Buy and Hold) สามารถสร้างก าไรไดเ้ท่ากบั 
3.41% ซ่ึงสะทอ้นใหเ้ห็นวา่ในช่วง Training Period กลยทุธ์การซ้ือแลว้ถือใหผ้ลตอบแทนท่ีนอ้ยกวา่
เคร่ืองมือ ADX and DMI และ ส าหรับค่าพารามิเตอร์ท่ีเหมาะสม (Optimal) สามารถสร้างผลก าไร
ไดดี้ มีค่าถึง 210.70% ทั้งน้ีการซ้ือแลว้ถือ (Buy and Hold) สามารถสร้างก าไรไดเ้ท่ากบั 3.41% ซ่ึง
สะทอ้นใหเ้ห็นวา่ในช่วง Training Period กลยทุธ์การซ้ือแลว้ถือใหผ้ลตอบแทนท่ีนอ้ยกวา่เคร่ืองมือ 
ADX and DMI ส่วนดชันีเปรียบเทียบระหวา่งผลตอบแทนของเคร่ืองมือทางเทคนิคต่อผลตอบแทน
ของการซ้ือแล้วถือ (Buy and Hold Index) พบว่า การใช้เคร่ืองมือ ADX+DMI สามารถสร้าง
ผลตอบแทนไดน้อ้ยกวา่ถึงร้อยละ 2801.93 ส่วนดชันีเปรียบเทียบระหวา่งก าไรสุทธิกบัก าไรท่ีไดรั้บ 
(Profit/Loss Index) มีค่าเป็นค่าบวก เท่ากบั 78.48% สะทอ้นถึง ความสามารถในการท าก าไรของ
เคร่ืองมือ ADX+DMI มีค่าเท่ากบั 78.48% ส่วนดชันีเปรียบเทียบผลตอบแทนกบัความเส่ียงในการ
ลงทุน (Reward/Risk Index) มีผลเท่ากบั 88.30% สะทอ้นใหเ้ห็นวา่ การใชเ้คร่ืองมือ ADX+DMI ใน
การซ้ือขายสกุลเงินดิจิทลั (บิทคอยน์) ประเภทรายวนั มีโอกาสในการท าก าไร เท่ากบั 88.30% ซ่ึงมี
ค่ามากกว่าการซ้ือแลว้ถือเล็กนอ้ย เน่ืองจากผลการทดสอบการซ้ือแลว้ถือมีโอกาสในการท าก าไร 
เท่ากบั 4.99% และมีระยะเวลาถือครองเฉล่ียต่อการซ้ือขาย1คร้ัง (Average holding hours in trades) 
เท่ากบั 31 วนัพบว่าการทดสอบเม่ือใช้ค่าพารามิเตอร์ท่ีเหมาะสม (Optimal) สามารถสร้างอตัรา
ผลตอบแทนได้ดีกว่าการทดสอบโดยใช้ค่าพารามิเตอร์มาตรฐาน (Default) และสามารถสร้าง
ผลตอบแทนไดม้ากกวา่การซ้ือแลว้ถือ (Buy and Hold) ในช่วง Training Period 

ในช่วง Trading Period ส าหรับค่าพารามิเตอร์มาตรฐาน (Default) สามารถสร้างผล
ก าไรได ้มีค่าเท่ากบั 189.59% ในขณะท่ีการซ้ือแลว้ถือ (Buy and Hold) สามารถสร้างก าไรไดเ้ช่นกนั 
มีค่าเท่ากบั 221.48% ซ่ึงสะทอ้นให้เห็นว่าในช่วง Trading Period เคร่ืองมือ ADX+DMI สามารถ
สร้างผลตอบแทนได้น้อยกว่าการซ้ือแลว้ถือ และ ส าหรับค่าพารามิเตอร์ท่ีเหมาะสม (Optimal) 
สามารถสร้างผลก าไรไดสู้ง มีค่าเท่ากบั 208.60% ในขณะท่ีการซ้ือแลว้ถือ (Buy and Hold) สามารถ
สร้างก าไรไดเ้ช่นกนั มีค่าเท่ากบั 221.48% ซ่ึงสะทอ้นให้เห็นว่าในช่วง Trading Period เคร่ืองมือ 
ADX+DMI สามารถสร้างผลตอบแทนไดน้้อยกว่าการซ้ือแลว้ถือ ส่วนดชันีเปรียบเทียบระหว่าง
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ผลตอบแทนของเคร่ืองมือทางเทคนิคต่อผลตอบแทนของการซ้ือแลว้ถือ (Buy and Hold Index) 
พบว่า การใชเ้คร่ืองมือ ADX+DMI สามารถสร้างผลตอบแทนไดน้อ้ยกว่าถึงร้อยละ 14.40% ส่วน
ดชันีเปรียบเทียบระหว่างก าไรสุทธิกบัก าไรท่ีไดรั้บ (Profit/Loss Index) มีค่าเป็นเท่ากบั 76.57% 
สะทอ้นถึง ความสามารถในการท าก าไรของเคร่ืองมือ ADX + DMI มีโอกาสสร้างผลตอบแทน
เท่ากบั 76.57% ส่วนดชันีเปรียบเทียบผลตอบแทนกบัความเส่ียงในการลงทุน (Reward/Risk Index) 
มีค่าเป็นค่าบวก มีผลเท่ากบั 91.02% สะทอ้นใหเ้ห็นวา่ การใชเ้คร่ืองมือ ADX + DMI ในการซ้ือขาย
สกุลเงินดิจิทลั (บิทคอยน์) ประเภทรายวนั มีโอกาสในการสร้างผลตอบแทนเท่ากบั 91.02% ซ่ึงมียงั
มีโอกาสไดก้ าไรมากกวา่การซ้ือแลว้ถือเลก็นอ้ย เน่ืองจากผลการทดสอบการซ้ือแลว้ถือมีโอกาสใน
การสร้างผลตอบแทน เท่ากบั 79.66% และมีระยะเวลาถือครองเฉล่ียต่อการซ้ือขาย1คร้ัง(Average 
holding hours in trades) เท่ากบั 18 วนั พบวา่การทดสอบเม่ือใชค่้าพารามิเตอร์ท่ีเหมาะสม(Optimal) 
สามารถสร้างอตัราผลตอบแทนไดดี้กวา่การทดสอบโดยใชค่้าพารามิเตอร์มาตรฐาน(Default) แต่ไม่
สามารถสร้างผลตอบแทนไดม้ากกวา่การซ้ือแลว้ถือ (Buy and Hold) ในช่วง Trading Period 
 
ตารางที่ 9 แสดงผลการศึกษาการซ้ือขายสกลุเงินดจิิทัล (บิทคอยน์) ด้วยเคร่ืองมือทางเทคนิค ADX 
and DMI กบัข้อมูลราคารายวนั Training Period เปรียบเทียบกบัช่วง Trading Period 

 
หมายเหตุ: Training Period คือ 8 พ.ค. 2561 – 16 พ.ค. 2563 และ Trading Period คือ 17 พ.ค. 2563 – 26 พ.ค. 2565 

 
 
 

 

Results of technical trading rules of daily interval
ADX and DMI
Standard parameters Default Optimal Buy and hold (BH) Default Optimal Buy and hold (BH)
N1 14 9 14 9
Long Strategy
Performance 99.04% 210.70% 3.41% 189.59% 208.60% 221.48%
Annualized performance 48.85% 103.93% 1.68% 93.51% 102.89% 109.24%
Highest close drawdown (HCD) 13.13% 13.64% 64.92% 18.71% 22.10% 56.56%
Standard deviations of daily return of a strategy 1.07% 1.40% 4.05% 1.32% 1.78% 3.44%
Performance indices 
Buy and Hold Index 2801.93% 6073.93% 0.00% -14.40% -5.81% 0.00%
Profit/Loss Index 78.48% 79.90% 100.00% 76.57% 67.22% 100.00%
Reward/Risk Index 88.30% 93.92% 4.99% 91.02% 90.42% 79.66%
Trade summary
Total trades 10 19 N/A 15 24 N/A
Profitable trades 40.00% 52.63% N/A 46.67% 37.50% N/A
Average Gain % 33.87% 17.57% N/A 24.97% 23.86% N/A
Average Loss  % 4.86% 3.92% N/A 5.12% 4.69% N/A
Expectancy % 10.63% 7.39% N/A 8.92% 6.02% N/A
Avg. gain/ avg. loss 6.97 4.48 N/A 4.88 5.08 N/A
Average holding days in trades 31 17 N/A 18 12 N/A
Average holding days in winning trades 45 24 N/A 31 26 N/A
Average holding days in losing trades 22 10 N/A 7 4 N/A

Training Period Trading Period
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จากตารางท่ี 10 แสดงผลทดสอบทางสถิติ (z-test) ของอตัราผลตอบแทนของราคาของ

การซ้ือขายบิทคอยน์ โดยใชข้อ้มูลทดสอบประเภทรายวนั ผลการทดสอบทางสถิติ (z-test) ของการ
ซ้ือขายบิทคอยน์ ดว้ยเคร่ืองมือทางเทคนิค ADX and DMI โดยก าหนดให้สมมติฐานหลกัของการ
ทดสอบ (Null Hypothesis) คือค่าเฉล่ียของผลตอบแทนรายวนั โดยการซ้ือดว้ยเคร่ืองมือทางเทคนิค
ไม่สามารถสร้างผลตอบแทนไดม้ากกว่าการลงทุนแบบปกติ และ สมมติฐานรองของการทดสอบ 
(Alternative Hypothesis) คือค่าเฉล่ียของผลตอบแทนรายวนัโดยการซ้ือขายดว้ยเคร่ืองมือทางเทคนิค
สามารถสร้างผลตอบแทนไดม้ากกวา่การลงทุนแบบปกติ 

ส าหรับช่วง Training period ระหว่างวนัท่ี 1 ม.ค. 2563 ถึง 14 มี.ค. 2564 ผลการ
ทดสอบทางสถิติของอตัราผลตอบแทนของราคาการซ้ือขายของบิทคอยน์ ทั้งการทดสอบโดยใช้
ค่าพารามิเตอร์มาตราฐาน(Default) และพารามิเตอร์ท่ีเหมาะสม (Optimal) นั้น ให้ผลการทดสอบ
สมมติฐานโดยยอมรับสมมติฐานหลกัท่ีระดบันยัส าคญัทางสถิติ 10%, 5% และ 1% ซ่ึงหมายความวา่
ตลาดซ้ือขายสกลุเงินดิจิทลัเป็นตลาดท่ีมีประสิทธิภาพ การใชเ้คร่ืองมือทางเทคนิคน้ีกบับิทคอยน์ ไม่
สามารถสร้างผลตอบแทนต่อรายวนั ไดม้ากกวา่ศูนยอ์ยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติ 

ส าหรับช่วง Trading period ระหว่างวนัท่ี 15 มี.ค. 2564 ถึง 26 พ.ค. 2565ผลการ
ทดสอบทางสถิติของอตัราผลตอบแทนของราคาการซ้ือขายของบิทคอยน์ ทั้งการทดสอบโดยใชค่้า 
parameter แบบ default และพารามิเตอร์ท่ีเหมาะสม (Optimal)  นั้น ให้ผลการทดสอบสมมติฐาน
โดยปฏิเสธสมมติฐานหลกัท่ีระดบันยัส าคญัทางสถิติ 10% ซ่ึงหมายความว่า ตลาดซ้ือขายสกุลเงิน
ดิจิทลัเป็นตลาดท่ีไม่มีประสิทธิภาพ การใชเ้คร่ืองมือทางเทคนิคน้ีกบัสกุลเงินดิจิทลั สามารถสร้าง
ผลตอบแทนต่อรายวนั ไดม้ากกวา่การซ้ือแลว้ถือ โดยมีระดบันยัส าคญัทางสถิติท่ี 10% 

 
ตารางที่ 10 ผลการทดสอบทางสถิติของข้อมูลราคารายวนั ด้วยเคร่ืองมือทางเทคนิค ADX+DMI 

 
หมายเหตุ: All Periods คือ 1 ม.ค. 2563 – 26 พ.ค. 2565,  Training Period คือ 1 ม.ค. 2563 – 14 มี.ค. 2564  
 Trading Period คือ 15 มี.ค. 2564 – 26 พ.ค. 2565 
 
 
 

Standard test results from BTCTHB daily interval
ADX and DMI All Periods
Standard parameters Default Default Optimal Default Optimal
N1 14 14 9 14 9
Average daily return of a strategy 0.60% 0.32% 0.64% 0.69% 0.70%
Standard deviations of daily return of a strategy 1.51% 1.07% 1.40% 1.32% 1.78%
Z statistics 2.209** 1.2361 0.8163 1.4521* 1.4824*
Number of signal generated 26 10 19 15 24
*,**,*** Mean Significant at 10, 5 and 1%, respectively

Training Period Trading Period
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บทที่ 5 

สรุปผลการศึกษา บทวเิคราะห์ และข้อเสนอแนะ 
 
 

5.1 สรุปผลการศึกษา (Conclusion) 
งานวิจัยน้ีน าเคร่ืองมือทางเทคนิค Average Directional Index (ADX) + Directional 

Movement Index (DMI)  มาศึกษาผลตอบแทนในตลาดซ้ือขายสกุลเงินดิจิทลั(บิทคอยน์) เพื่อน ามา
เปรียบเทียบกบัวิธีซ้ือและถือ (Buy and Hold) โดยดูว่าการน าเคร่ืองมือทางเทคนิคมาใช้สามารถ
สร้างผลตอบแทนท่ีเป็นบวกไดห้รือไม่และมากกว่าการซ้ือและถือหรือไม่ และเพื่อศึกษาว่าการใช้
พารามิเตอร์ท่ีเหมาะสมในการซ้ือขายบิทคอยน์สามารถสร้างผลตอบแทนได้มากกวาการใช้
พารามิเตอร์มาตรฐานหรือไม่ โดยจะทดสอบกบัขอ้มูลราคาบิทคอยน์รายชัว่โมงและรายวนั โดยจะ
แบ่งเป็น 2 ช่วง ประกอบดว้ย Training Period (วนัท่ี 1 ม.ค. 2563 ถึง วนัท่ี 14 มี.ค. 2564 ) เป็นช่วง
ทดสอบเพื่อหาค่าพารามิเตอร์ของแต่ละเคร่ืองมือท่ีสามารถสร้างผลตอบแทนท่ีเหมาะสมในช่วง 
Training Period (วนัท่ี 15 มี.ค. 2564 ถึง วนัท่ี 26 พ.ค. 2565) และจากนั้นค่าน าค่าพารามิเตอร์ท่ี
เหมาะสมดังกล่าวมาทดสอบในช่วง Trading Period เพื่อเปรียบเทียบความสามารถในการสร้าง
ผลตอบแทน 

 
5.1.1 สรุปผลการศึกษาส าหรับเคร่ืองมือ Average Directional Index (ADX) and 

Directional Movement Index (DMI) 
ผลสรุปการทดสอบเคร่ืองมือทางเทคนิค ADX+DMI ด้วยชุดข้อมูลรายช่ัวโมง 
ผลสรุปการทดสอบ ด้วยการใช้เคร่ืองมือทางเทคนิค Average Directional Index 

(ADX) and Directional Movement Index (DMI) ในการซ้ือขายจริงกับข้อมูลช่วงเวลาแบบราย
ชัว่โมงโดยใชค่้าพารามิเตอร์มาตรฐาน ( N1 = 14) พบวา่เคร่ืองมือเทคนิค Average Directional Index 
(ADX) and Directional Movement Index (DMI)  ท่ีใชค่้าพารามิเตอร์มาตรฐานใหผ้ลตอบแทนท่ีเป็น
ลบ และให้ผลตอบแทนแย่กว่าการซ้ือแลว้ถือซ่ึงผลตอบแทนท่ีเป็นลบน้อยกว่า เม่ือใช้ซ้ือขายกบั
ขอ้มูลช่วงเวลาแบบรายชั่วโมง ซ่ึงผลตอบแทนท่ีเป็นลบ สอดคลอ้งกบัการทดสอบทางสถิติ ซ่ึง
ยอมรับสมมติฐานหลัก ซ่ึงหมายความว่า การซ้ือขายตามสัญญาณเคร่ืองมือเทคนิค Average 
Directional Index (ADX) and Directional Movement Index (DMI) ด้วยข้อมูลช่วงเวลาแบบราย
ชัว่โมงโดยใชค่้าพารามิเตอร์มาตรฐาน ไม่สามารถใหผ้ลตอบแทนเฉล่ียท่ีเป็นบวกได ้
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เ ม่ือเปรียบเทียบหากมีการปรับใช้ค่าพารามิเตอร์ท่ีเหมาะสม ( N1 = 32)  แทน

พารามิเตอร์มาตรฐานท่ีไดจ้ากการจ าลองในช่วงทดลอง มาใชท้ าการซ้ือขายจริงในช่วงเวลาเดียวกนั 
พบวา่ เคร่ืองมือเทคนิค Average Directional Index (ADX) and Directional Movement Index (DMI) 
ท่ีใชค่้าพารามิเตอร์ท่ีเหมาะสม(Optimal) นั้นใหผ้ลตอบแทนท่ีเป็นบวกและมีผลตอบแทนท่ีดีข้ึนเม่ือ
เทียบกับการใช้พารามิเตอร์แบบมาตรฐาน อีกทั้ งยงัให้ผลตอบแทนท่ีดีกว่าการซ้ือแล้วถือ ซ่ึง
ผลตอบแทนท่ีเป็นบวก ไม่สอดคล้องกับการทดสอบทางสถิติ ซ่ึงยอมรับสมมติฐานหลัก ซ่ึง
หมายความว่า การซ้ือขายตามสัญญาณเคร่ืองมือเทคนิค Average Directional Index (ADX) and 
Directional Movement Index (DMI) ด้วยข้อมูลช่วงเวลาแบบรายชั่วโมงโดยใช้ค่าพารามิเตอร์ท่ี
เหมาะสม ไม่สามารถใหผ้ลตอบแทนเฉล่ียท่ีเป็นบวกได ้
 

ผลสรุปการทดสอบเคร่ืองมือทางเทคนิค ADX+DMI ด้วยชุดข้อมูลรายวนั 
ผลสรุปการทดสอบ ด้วยการใช้เคร่ืองมือทางเทคนิค Average Directional Index 

(ADX) and Directional Movement Index (DMI) ในการซ้ือขายจริงกบัขอ้มูลช่วงเวลาแบบรายวนั
โดยใช้ค่าพารามิเตอร์มาตรฐาน ( N1 = 14) พบว่าเคร่ืองมือเทคนิค Average Directional Index 
(ADX) and Directional Movement Index (DMI)  ท่ีใชค่้าพารามิเตอร์มาตรฐานใหผ้ลตอบแทนท่ีเป็น
บวก และให้ผลตอบแทนแย่กว่าการซ้ือแล้ว เม่ือใช้ซ้ือขายกับข้อมูลช่วงเวลาแบบรายวนั ซ่ึง
ผลตอบแทนท่ีเป็นบวกสอดคลอ้งกับการทดสอบทางสถิติ ซ่ึงปฏิเสธสมมติฐานหลกัดว้ยระดบั
นัยส าคญัทางสถิติท่ี 10%  ซ่ึงหมายความว่า การซ้ือขายตามสัญญาณเคร่ืองมือเทคนิค Average 
Directional Index (ADX) and Directional Movement Index (DMI) ดว้ยขอ้มูลช่วงเวลาแบบรายวนั
โดยใชค่้าพารามิเตอร์มาตรฐาน สามารถใหผ้ลตอบแทนเฉล่ียท่ีเป็นบวกได ้

เม่ือเปรียบเทียบหากมีการปรับใชค่้าพารามิเตอร์ท่ีเหมาะสม ( N1 = 32)  ท่ีไดจ้ากการ
จ าลองในช่วงทดลอง หากน ามาใชท้ าการซ้ือขายจริงในช่วงเวลาเดียวกนั พบว่า เคร่ืองมือเทคนิค 
Average Directional Index (ADX) and Directional Movement Index (DMI) ท่ีใช้ค่าพารามิเตอร์ท่ี
เหมาะสม(Optimal) นั้นให้ผลตอบแทนท่ีเป็นบวกและมีผลตอบแทนท่ีดีข้ึนเม่ือเทียบกับการใช้
พารามิเตอร์แบบมาตรฐาน แต่ยงัคงให้ผลตอบแทนท่ีแย่กว่าการซ้ือแลว้ถือ ซ่ึงผลตอบแทนท่ีเป็น
บวก สอดคลอ้งกบัการทดสอบทางสถิติ ซ่ึงปฏิเสธสมมติฐานหลกัดว้ยระดบันัยส าคญัทางสถิติท่ี 
10%   ซ่ึงหมายความวา่ การซ้ือขายตามสญัญาณเคร่ืองมือเทคนิค Average Directional Index (ADX) 
and Directional Movement Index (DMI) ด้วยข้อมูลช่วงเวลาแบบรายวนัโดยใช้ค่าพารามิเตอร์ท่ี
เหมาะสม สามารถใหผ้ลตอบแทนเฉล่ียท่ีเป็นบวกได ้
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สรุปผลการศึกษา 
ผลการศึกษาจากการซ้ือขายจริงดว้ยพารามิเตอร์แบบมาตรฐาน พบว่าในช่วงการซ้ือ

ขายจริงดว้ยเคร่ืองมือเทคนิคท่ีมีการใชพ้ารามิเตอร์แบบมาตรฐานกบัชุดขอ้มูลช่วงเวลารายชัว่โมง
นั้น การซ้ือขายตามสัญญาณจากเคร่ืองมือทางเทคนิคไม่สามารถสร้างผลตอบแทนเฉล่ียท่ีเป็นบวก
ไดเ้ลยและไม่มีเคร่ืองมือใดท่ีสามารถสร้างผลตอบแทนเฉล่ียไดดี้กวา่การซ้ือแลว้ถือ แต่ส าหรับการ
ซ้ือขายโดยใชพ้ารามิเตอร์แบบมาตรฐานกบัชุดขอ้มูลรายวนั การซ้ือขายตามสัญญาณจากเคร่ืองมือ
ทางเทคนิคสามารถสร้างผลตอบแทนท่ีเป็นบวกไดท้  

ทั้ งน้ีหากน าพารามิเตอร์ท่ีเหมาะสมมาใช้ในการก าหนดสัญญาณซ้ือขายแทน
พารามิเตอร์แบบมาตรฐาน พบว่าในการซ้ือขายโดยใช้ชุดขอ้มูลรายชั่วโมง Average Directional 
Index (ADX) and Directional Movement Index (DMI) สามารถสร้างผลตอบแทนเฉล่ียมีค่าเป็นบวก
และมีค่าท่ีดีข้ึนกว่าการใชพ้ารามิเตอร์แบบมาตรฐาน ส่วนการซ้ือขายโดยใชชุ้ดขอ้มูลรายวนั เม่ือ
ปรับใช้พารามิเตอร์ท่ี เหมาะสม พบว่าเคร่ืองมือเทคนิค  Average Directional Index (ADX) + 
Directional Movement Index (DMI) ใหผ้ลตอบแทนเฉล่ียท่ีมีค่าเป็นบวก และมีค่าผลตอบแทนเฉล่ีย
ดีข้ึนกว่าการใชพ้ารามิเตอร์แบบมาตรฐาน แต่ไม่สามารถสร้างผลตอบแทนเฉล่ียไดสู้งกว่าการซ้ือ
แลว้ถือ 

ดงันั้นจึงสรุปไดว้่า การใช้เคร่ืองมือทางเทคนิค Average Directional Index (ADX) + 
Directional Movement Index (DMI) กบัพารามิเตอร์แบบมาตรฐาน ไม่สามารถใหผ้ลตอบแทนเฉล่ีย
ท่ีมีค่าเป็นบวกไดเ้ม่ือใชก้บัชุดขอ้มูลรายชัว่โมง แต่จะสามารถให้ผลตอบแทนเฉล่ียท่ีมีค่าเป็นบวก 
เม่ือใชคู่้กบัชุดขอ้มูลท่ีมีช่วงเวลาเป็นแบบรายวนั  

และการปรับใช้ค่าพารามิเตอร์ท่ีเหมาะสม แทนการใช้พารามิเตอร์แบบมาตรฐาน
สามารถช่วยให้เกิดผลตอบแทนเฉล่ียท่ีเป็นบวกและมีค่าผลตอบแทนเฉล่ียดีข้ึนกว่าเดิมไดใ้นชุด
ขอ้มูลช่วงเวลาแบบรายวนัเท่านั้น แต่ไม่สามารถสร้างผลตอบแทนเฉล่ียไดดี้กว่าการซ้ือแลว้ถือ ทั้ง
ในช่วงท่ีใชพ้ารามิเตอร์แบบมาตรฐานและหลงัปรับใชพ้ารามิเตอร์ท่ีเหมาะสม 

การ ใช้ เ ค ร่ื อ ง มื อทา ง เทค นิค  Average Directional Index (ADX) + Directional 
Movement Index (DMI) กบัชุดขอ้มูลรายวนันั้น ให้ผลตอบแทนเฉล่ียไดดี้กว่าการใชก้บัชุดขอ้มูล
รายชั่วโมง และการปรับใช้ค่าพารามิเตอร์ท่ีเหมาะสมช่วยให้ผลตอบแทนเฉล่ียมีผลลพัธ์ท่ีดีข้ึน
กวา่เดิม เม่ือเทียบกบัการใชพ้ารามิเตอร์แบบมาตรฐาน โดยพารามิเตอร์ท่ีเหมาะสม ท่ีน ามาใชก้บัชุด
ขอ้มูลทั้งแบบรายวนัและรายชัว่โมงมีค่าเดียวกนั 
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5.2 บทวเิคราะห์ 
5.2.1 เปรียบเทียบผลที่ได้กบักรอบแนวคดิ (หรือสมมตฐิานของการศึกษา) 
ข้อมูลรายช่ัวโมง 
ส าหรับการทดสอบของขอ้มูลรายชัว่โมงการใชเ้คร่ืองมือทางเทคนิค ADX+DMI กบั

พารามิเตอร์แบบมาตรฐาน เม่ือเทียบกบัสมมติฐานของการศึกษาพบวา่ ผลการทดสอบจากเคร่ืองมือ 
ADX+DMI ให้ผลยอมรับสมมติฐานหลกัทั้งหมด หมายความว่า ผลตอบแทนเฉล่ียจากการซ้ือขาย
ตามสัญญาณท่ีไดจ้ากเคร่ืองมือทางเทคนิคนั้นไม่สามารถใหผ้ลตอบแทนท่ีเป็นบวกได ้ซ่ึงสอดคลอ้ง
กบัผลการทดสอบจริงโดยใชเ้คร่ืองมือทางเทคนิคท่ีใหผ้ลตอบแทนเฉล่ียเป็นลบทั้งหมด  
 

ข้อมูลรายวนั 
ส าหรับการทดสอบของข้อมูลรายวนัการใช้เคร่ืองมือทางเทคนิค  ADX+DMI กับ

พารามิเตอร์แบบมาตรฐาน เม่ือเทียบกบัสมมติฐานของการศึกษาพบวา่ ผลการทดสอบจากเคร่ืองมือ 
ADX+DMI ให้ผลปฏิเสธสมมติฐานหลกั  หมายความว่า ผลตอบแทนเฉล่ียจากการซ้ือขายตาม
สัญญาณท่ีไดจ้ากเคร่ืองมือทางเทคนิคนั้นสามารถใหผ้ลตอบแทนท่ีเป็นบวกได ้ซ่ึงสอดคลอ้งกบัผล
การทดสอบจริง ท่ีมีการใชเ้คร่ืองมือทางเทคนิคในการก าหนดสัญญาณซ้ือขาย ซ่ึงให้ผลตอบแทน
เฉล่ียเป็นบวก 

จากการทดสอบการซ้ือขายด้วยเคร่ืองมือทางเทคนิค ADX+DMI กับชุดข้อมูล 2 
ช่วงเวลา พบว่า ผลตอบแทนเฉล่ียจากการซ้ือขายตามสัญญาณท่ีไดจ้ากเคร่ืองมือทางเทคนิคกับ
ข้อมูลชนิดรายชั่วโมงนั้นให้ผลตอบแทนท่ีเป็นลบ ส่วนผลตอบแทนเฉล่ียจากการซ้ือขายตาม
สัญญาณท่ีไดจ้ากเคร่ืองมือทางเทคนิคกบัขอ้มูลชนิดรายวนันั้นใหผ้ลตอบแทนท่ีเป็นบวก จึงสรุปได้
ว่าตลาดมีประสิทธิภาพ เน่ืองจากการซ้ือขายเหรียญสกุลดิจิทลับิทคอยน์ดว้ยการใช้เคร่ืองมือทาง
เทคนิค นกัลงทุนยงัคงสามารถใชเ้คร่ืองมือทางเทคนิคคาดการณ์และวิเคราะห์ราคาซ้ือขายของสกุล
เงินดิจิทลัในอนาคต และนกัลงทุนยงัสามารถสร้างผลตอบแทนจากเคร่ืองมือทางเทคนิคได ้

อย่างไรก็ตาม ผลลัพธ์ท่ีได้จากการศึกษาน้ี เป็นเพียงการศึกษากับข้อมูลราคาใน
ช่วงเวลาหน่ึงตามท่ีก าหนดไวเ้ท่านั้น จึงอาจจะส่งผลให้มีผลลพัธ์ในการใช้งานท่ีแตกต่างจาก
ผลลพัธ์ของศึกษาน้ีได ้หากท าการทดสอบใหม่ในอนาคต ซึงมีปัจจยัสภาพแวดลอ้มในตลาดเหรียญ
สกุลดิจิทลั ท่ีอาจแตกต่างไปจากปัจจยัสภาพแวดลอ้มในตลาดของช่วงเวลาท่ีการศึกษาน้ีเกิดข้ึน  
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5.2.2 เปรียบเทียบผลกบังานวจิัยในอดตี  
ผลการศึกษาจากการซ้ือขายจริงด้วยการใช้เค ร่ืองมือทางเทคนิคท่ีมีการตั้ ง

ค่าพารามิเตอร์แบบมาตรฐาน พบว่าการใช้เคร่ืองมือทางเทคนิคส่วนใหญ่ ไม่สามารถสร้าง
ผลตอบแทนท่ีมากกวา่การซ้ือแลว้ถือ (Buy and Hold)  

เคร่ืองมือทางเทคนิค Average Directional Index (ADX) and Directional Movement 
Index (DMI) จากผลการศึกษางานวิจยัน้ีเคร่ืองมือทางเทคนิค พบว่าไม่สามารถสร้างผลตอบแทน
มากกว่าการซ้ือแลว้ถือทั้งประเภทรายวนัและรายชั่วโมงในช่วง Trading period ดังนั้นจะพบว่า 
เคร่ืองมือ ADX and DMI มีความสอดคลอ้งกบังานวิจยัในอดีต Chaiyarit et al. (2019) ท่ีระบุวา่ การ
ใช้เคร่ืองมือทางเทคนิค ADX เปรียบเทียบกบักลยุทธ์การซ้ือแลว้ถือ ส าหรับหลกัทรัพย ์SET 50 
พบว่า เคร่ืองมือทางเทคนิค ADX ไม่สามารถสร้างผลตอบแทนท่ีมากกว่าการซ้ือแลว้ถือ (Buy and 
Hold) แต่ตอ้งค านึงถึงค่าธรรมเนียมในการซ้ือขาย ซ่ึงงานวิจยัน้ีไดมี้การน าค่าธรรมเนียมเขา้ไป
ค านวณ พร้อมทั้งเคร่ืองมือทางเทคนิค ADX+DMI มีกรอบเวลาส าหรับสัญญาณซ้ือ-ขายค่อนขา้งถ่ี 
ท าใหมี้การเสียค่าธรรมเนียมค่อนขา้งมาก 

 
 

5.3 ข้อเสนอแนะ  
5.3.1 นักลงทุน  
ในส่วนของนักลงทุนหรือนักเก็งก าไร เน่ืองจากเหรียญสกุลดิจิทลัในปัจจุบนั ยงัไม่

สามารถท าการประเมิณมูลค่าท่ีแทจ้ริงไดเ้หมือนอยา่งในหุน้ ท าใหน้กัลงทุนตอ้งใชเ้คร่ืองมือเทคนิค
เพื่อช่วยในการตดัสินใจซ้ือขาย ลงทุนหรือเก็งก าไร โดยสามารถน าผลการทดสอบท่ีไดจ้ากงานวิจยั
น้ีไปใชง้านจริงในการซ้ือขายบิทคอยน์ได ้โดยน าไปใชใ้นการท านายแนวโนม้การเคล่ือนไหวของ
ราคา จากขอ้มูลราคาในอดีต และช่วยนักลงทุนในการหาจุดเขา้ซ้ือและจุดขาย แต่แนะน าว่าควร
ทดสอบใช้งานโดยใช้เงินจ าลองก่อนเพื่อดูผลลัพธ์ท่ีได้ อย่างไรก็ตามนักลงทุนควรพิจารณา
ผลกระทบท่ีเกิดข้ึนจากความแตกต่างของปัจจัยสภาพแวดล้อมในตลาด ณ ช่วงเวลาท่ีใช้งาน
เคร่ืองมือ กบั ช่วงเวลาท่ีการศึกษาน้ีเกิดข้ึน ซ่ึงอาจจะส่งผลใหผ้ลตอบแทนท่ีเกิดจากการใชเ้คร่ืองมือ
เทคนิคเปล่ียนแปลงไป และเพื่อผลตอบแทนท่ีดีควรก าหนดสัดส่วนในการซ้ือขายโดยใชเ้คร่ืองมือ
เทคนิค ใหเ้หมาะสม  

ถึงแมใ้นทางกฎหมายจะบอกไดว้า่ผูล้งทุนจะตอ้งค านวณหกัภาษีหกั ณ ท่ีจ่าย 15% แต่
ในปัจจุบนัหลาย ๆ ศูนยก์ารซ้ือขายเหรียญดิจิทลัในประเทศไทยยงัไม่สามารถหักภาษี ณ ท่ีจ่ายใน
ส่วนของก าไรไดโ้ดยตรง จึงเป็นหนา้ท่ีของนกัลงทุนตอ้งค านวณการซ้ือ-ขายในแต่ละคร้ังวา่ไดก้ าไร 
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หรือขาดทุน และในตอนน้ีก็ยงัไม่มีการบงัคบัเรียกเก็บภาษีจริง ๆ จากกรมสรรพากรบนศูนยก์ารซ้ือ
ขายเหรียญดิจิทลัในประเทศไทย แต่เพื่อป้องกนัการเรียกเก็บภาษียอ้นหลงั เวลาท าธุรกรรมซ้ือ-ขาย 
แนะน าใหน้กัลงทุนเกบ็หลกัฐานทุกคร้ัง และท าการยืน่ภาษีในเงินไดใ้นแต่ละปีอยา่งครบถว้น 
 

5.3.2 ผู้จัดการกองทุน  
ผูจ้ดัการกองทุนท่ีมีการลงทุนในสกุลเงินดิจิทลั มีความจ าเป็นตอ้งสนใจสัญญาณอ่ืนๆ

ท่ีส่งผลต่อตลาดซ้ือขายสกุลเงินดิจิทลั เน่ืองจากตลาดสกุลเงินดิจิทลัมีความผนัผวนค่อนขา้งสูง โดย
งานวิจยัฉบบัน้ีซ้ือขายตามสัญญาณจากเคร่ืองมือทางเทคนิคเท่านั้น ปราศจากการค านึงถึงสัญญาณ
หรือตวัแปรอ่ืน ๆ เช่น ตวัเลขส าคญัทางเศรษฐกิจอยา่งตวัเลขเงินเฟ้อ หรือข่าวสารต่าง ๆ ท่ีเก่ียวขอ้ง
กบัสกุลเงินดิจิทลั ซ่ึงผูจ้ดัการกองทุนสามารถน าขอ้มูลการศึกษาเคร่ืองมือเทคนิคเหล่าน้ี ไปใช้
ประกอบการตัดสินในการเลือกชนิดเคร่ืองมือท่ีเหมาะสมเพื่อใช้ในการซ้ือขายสกุลเงินดิจิทัล 
โดยเฉพาะในเงินสกลุบิทคอยน์  

 
5.3.3 หน่วยงานก ากบัดูแล (คณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพย์และตลาดหลกัทรัพย์, 

กลต) 
แพลตฟอร์มส าหรับการซ้ือสกุลเงินดิจิทลัในประเทศไทย อยูภ่ายใตก้ารดูแลก ากบัของ

ก.ล.ต. เพื่อป้องกนัเกิดการทุจริต หรือการหลบเล่ียงการปฏิบติัตามขอ้บงัคบั ดงันั้นก.ล.ต. ควรมี
การศึกษาขอ้จ ากดั หรือมีการปรับปรุงกฎระเบียบในการซ้ือขายใหส้อดคลอ้งกบัตลาดในปัจจุบนั 

 
5.3.4 งานวจิัยในอนาคต  
ขอ้เสนอแนะส าหรับงานวิจยัในคร้ังถดัไป ผูว้ิจยัมีความเห็นว่า ตลาดซ้ือขายสกุลเงิน

ดิจิทลัเป็นตลาดท่ีมีความไม่แน่นอนของราคาเหรียญดิจิทลั และค่อนขา้งมีความผนัผวนของราคาซ้ือ
ขายเหรียญ โดยจากงานวิจยัไม่ได้มีการน าตวัแปรท่ีส่งผลต่อราคาซ้ือขายของสกุลเงินดิจิทลัมา
วิเคราะห์  เป็นการแลกเปล่ียนซ้ือขายตามสัญญาณซ้ือขายของเคร่ืองมือทางเทคนิคเท่านั้น แต่ใน
ความเป็นจริงในตลาดซ้ือขายสกุลเงินดิจิทัลอาจจะมีสัญญาณอ่ืนๆเพื่อใช้ในการประกอบการ
ตดัสินใจซ้ือขายสกลุเงินดิจิทลั และขอ้จ ากดัของงานวิจยัอีกหน่ึงอยา่ง คือ ผูว้ิจยัไม่ไดน้ าค่าความคาด
เคล่ือนของราคา (Slippage) และส่วนต่างของราคา Bid-Ask (Spread) เขา้ไปทดสอบดว้ย จะใชเ้ป็น
ราคาเปิด-ปิด (Open price and Close price)ในการซ้ือขายเพียงอยา่งเดียว ดงันั้นผลตอบแทนท่ีไดรั้บ
ในงานวิจยัน้ีอาจสูงกวา่ความเป็นจริง ค าแนะน าส าหรับงานวิจยัในคร้ังต่อไป ควรมีการเพิ่มเง่ือนไข
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ในการแลกเปล่ียนซ้ือขายสกลุเงินดิจิทลั อาทิ การน าเคร่ืองมือทางเทคนิคตั้งแต่ 2 ตวัข้ึนไปผสานกนั
เพื่อเป็นสัญญาณซ้ือขาย และค านึงถึงค่าต่างๆเพิ่มเติมท่ีนกัลงทุนตอ้งเผชิญในการซ้ือขายจริง 
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ภาคผนวก 
 
 
ภาษีจากสินทรัพย์ดิจิทัล 

ภาษีจากการ จ าหน่าย จ่าย โอน หรือแลกเปล่ียนคริปโทเคอร์เรนซ่ี โทเคนดิจิทลั กรณีท่ี
มีการจ าหน่ายจ่ายโอน เฉพาะกรณี ท่ีซ่ึงตีราคาเป็นเงินไดเ้กินกว่าท่ีลงทุนถือเป็นเงินได้ มาตรา 
40(4)(ณ) แห่งประมวลรัษฎากร โดยในการค านวณตน้ทุนนั้น ให้ใชว้ิธีท่ีมาตรฐานการบญัชีรับรอง 
เช่น วิธีเขา้ก่อนออกก่อน (FIFO) หรือวิธีตน้ทุนถวัเฉล่ียเคล่ือนท่ี (Moving Average Cost) และให้
ค านวณตน้ทุนแยกตามประเภทของเหรียญ 

1. วิธีเขา้ก่อนออกก่อน The First-In First-Out (FIFO) คือ การค านวณตน้ทุนคริปโท
เคอร์เรนซี/โทเคนดิจิทลัโดยคริปโทเคอร์เรนซีท่ีซ้ือมาก่อนจะขายออกไปก่อนตามล าดบั จึงเป็นผล
ใหร้ายการคริปโทเคอร์เรนซีท่ีเหลืออยู ่ณ วนัสุดทา้ยเป็นคริปโทเคอร์เรนซีท่ีซ้ือมาคร้ังหลงัสุด 

2. วิธีตน้ทุนถวัเฉล่ียเคล่ือนท่ี The Moving Average Cost คือ การค านวณตน้ทุนคริป
โทเคอร์เรนซี/ โทเคนดิจิทลั แต่ละประเภทจะก าหนดจากการถวัเฉล่ียตน้ทุนของคริปโทเคอร์เรนซี/
โทเคนดิจิทลัประเภทเดียวกนั ณ วนัตน้ปีกบัตน้ทุนของคริปโทเคอร์เรนซี/โทเคนดิจิทลัท่ีซ้ือมาใน
ระหวา่งปีซ่ึงค านวณทุกคร้ังท่ีซ้ือคริปโทเคอร์เรนซี 

โดยท่ีผูมี้เงินไดส้ามารถเลือกวิธีค  านวณตน้ทุนใดก็ได ้แต่เม่ือเลือกแลว้ตอ้งใชว้ิธีนั้น
ค านวณตลอดปีภาษี ส าหรับยื่น ภงด.90 ในส่วนของตน้ทุนให้รวมถึงค่าซ้ือและค่าใช้จ่ายเพื่อให้
ไดม้าซ่ึงคริปโทเคอร์เรนซี เช่นค่าธรรมเนียมและค่าโอนเป็นตน้ 

กรณีท่ีมีผลขาดทุนไม่ว่าจะเกิดจากคริปโทเคอร์เรนซีหรือประเภทใด ๆ ท่ีเกิดข้ึนในปี
เดียวกนั สามารถน ามาหกักบัก าไรท่ีเกิดจากคริปโทเคอร์เรนซีหรือประเภทใดๆ  

การค านวณก าไรหรือขาดทุน กรณีท่ีใชค้ริปโทเคอร์เรนซี แลกเปล่ียนกบัคริปโทเคอร์
เรนซี ใหถื้อวา่ทั้ง 2 ฝ่ายขายคริปโทเคอร์เรนซี โดยตอ้งวดัมูลค่าเป็นสกลุเงิน (Fiat Money) ก่อน และ
ถือวา่มูลค่าท่ีขายคือมูลค่าคริปโทเคอร์เรนซีท่ีไดรั้บ หากมีก าไรผูข้าย คริปโทเคอร์เรนซี ตอ้งน าก าไร
มารวมเป็นเงินไดพ้ึงประเมินเพื่อเสียภาษีเงินไดบุ้คคลธรรมดา ภ.ง.ด.90 

มูลค่าตน้ทุนของคริปโทเคอร์เรนซี/โทเคนดิจิทลัท่ีคงเหลือ ณ วนัส้ินปี เป็นการถือคริป
โทเคอร์เรนซีไวโ้ดยไม่มีการจ าหน่าย จ่าย โอน แลกเปล่ียน ให้ถือมูลค่าน้ีเป็นตน้ทุนท่ีตอ้งยกไป
ส าหรับปีภาษีถดัไป  อา้งอิงขอ้มูลจาก THAILAND (2022) 
 


