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บทคดัยอ่ 

งานวิจยันีR ศึกษาผลตอบแทน ความเสี1ยง และผลตอบแทนหลงัปรับความเสี1ยงจากการจดั

พอร์ตการลงทุน ตามเกณฑค์ดักรองของโปรแกรม Settrade Stock Screener จากกลยทุธ์CANSLIM และ

Tiny Titans และศึกษาผลตอบแทนจากการลงทุนในแต่ละสภาวะตลาด ทัRงสภาวะตลาดขาขึRน สภาวะ

ตลาดขาลง และสภาวะตลาดไม่มีทิศทาง 

จากผลการศึกษาผลตอบแทนรวมยอ้นหลงั 19 ปี ระหว่างปี ค.ศ.2004  จนถึง ค.ศ.2022 

พบว่า กลยุทธ์ที1ให้อตัราผลตอบแทนสูงสุด คือ กลยุทธ์ CANSLIM ดว้ยการลงทุนแบบถ่วงนํR าหนกั

เท่ากนั (Equal Weighted) โดยมีค่าเฉลี1ยผลตอบแทนทบตน้ที1 22.52% ต่อปี และกลยทุธ์ Tiny Titans ที1

ลงทุน แบบถ่วงนํR าหนักตามมูลค่าตลาด(Market Cap Weighted) มีส่วนเบี1ยงเบนมาตรฐานตํ1าสุด 

35.92% ต่อปี และกลยทุธ์การลงทุนของ CANSLIM ที1ลงทุนแบบถ่วงนํRาหนกัเท่ากนั (Equal Weighted) 

มีผลตอบแทนหลงัปรับความเสี1ยง Sharpe Ratio สูงที1สุด ที1 0.6340 ต่อปีและกลยุทธ์ Tiny Titans ที1

ลงทุนแบบถ่วงนํR าหนกัเท่ากนั (Equal Weighted) มีผลตอบแทนหลงัปรับความเสี1ยง Sharpe Ratio ตํ1า

ที1สุด ที1 0.5090 ต่อปี โดยเทียบกบัอตัราผลตอบแทนรวมตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (SET Total 

Return Index : SET TRI) ที1ใหผ้ลตอบแทนทบตน้เฉลี1ยต่อปี 8.79% ส่วนเบี1ยงเบนมาตรฐาน 29.07% ต่อ

ปี และอตัราผลตอบแทนหลงัปรับความเสี1ยง Sharpe Ratio 0.3092 ต่อปี 

 

คาํสาํคญั : CANSLIM/ Tiny Titans/ Stock Screening/ การคดักรองหุน้/ หลกัทรัพยเ์ติบโต 

80 หนา้ 
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ABSTRACT 

This research aims to examine the returns, risks, and risk-adjusted returns resulting from 

investment portfolio allocations based on the selection criteria of the Settrade Stock Screener program. 

Six investment strategies were investigated, including Value Stock, Dividend Play, Consistent Growth, 

CANSLIM, Tiny Titans, and Market Winners. The study also analyzed the returns of these strategies in 

various market conditions, namely Bull Market, Bear Market, and Sideways Market. 

The findings from a retrospective analysis spanning 19 years, from 2004 to 2022, revealed 

that the CANSLIM strategy yielded the highest return rate. This was achieved through an equal weighted 

investment approach, with an average return rate of 22.52% per annum. An investment in Tiny Titans 

strategy, employing a market cap Weighted approach, provided the lowest standard deviation at 35.92%. 

Additionally, an investment in CANSLIM strategy, utilizing an equal weighted approach, demonstrated 

the highest risk-adjusted return with sharpe ratio reaching 0.6340 and Tiny Titans strategy with equal-

weighted investment exhibited the lowest risk- adjusted return, with a Sharpe Ratio of 0. 5090 per 

year.While the average stock market return is 8.79% per year, with a standard deviation of 29.07% and 

a sharpe ratio of 0.3092, as measured by the SETTRI. 
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บทที$ 1 

บทนํา (Introduction) 

 

 

1.1 บทนํา (Introduction) 

เนื$องดว้ยสถานการณ์เศรษฐกิจในปัจจุบนัส่งผลให้การคาดการณ์แนวโน้มเป็นสิ$งที$

คาดการณ์ค่อนขา้งยากสําหรับการใช ้กลยุทธ์ในการคดักรองหุ้นอาจส่งผลต่อพอร์ตการลงทุนได้

ผลตอบแทนที$สูงขึPน นกัลงทุนจึงมองหาเครื$องมือ  ที$มีความน่าเชื$อถือที$สามารถนาํมาช่วยประกอบ 

การตัดสินใจในการลงทุนได้ เช่น เครื$ องมือคัดกรองหลักทรัพย์ ในโปรแกรม Settrade Stock 

Screener ซึ$ งนักลงทุนมองว่าเป็นการลงทุนที$น่าจะไดผ้ลตอบแทนที$น่าสนใจมากกว่าการลงทุน 

โดยการฝากเงินออมทรัพยก์บัธนาคารที$มีดอกเบีPยที$ไม่สูงนกัหรือ ลงทุนในพนัธบตัรรัฐบาล  

ในช่วงไม่กี$ปีที$ผ่านมาการใชเ้ทคโนโลยีและเครื$องมือการลงทุนในการจดัการพอร์ต 

โฟลิโอไดรั้บความนิยมและ เป็นที$แพร่หลายอยา่งมากในช่วงไม่กี$ปีที$ผา่นมา และโปรแกรมคดักรอง

หุ้น Screener เป็นเครื$องมือที$จะสามารถช่วยในกระบวนการนีP ได ้หนึ$ งในโปรแกรมที$ไดรั้บความ

นิยมและน่าสนใจ คือ โปรแกรม Settrade Stock Screener บนแอปพลิเคชนัอยา่ง Settrade Streaming 

ที$ถูกพฒันาโดยบริษทั เซ็ทเทรด ดอท คอม จาํกดั ซึ$ งเป็นโปรแกรมซอฟตแ์วร์ ที$ช่วยให้นกัลงทุน 

คดักรองหุ้นตามพารามิเตอร์ต่างๆ เช่น มูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาด อตัราผลตอบแทนจากเงิน

ปันผล อตัราส่วนราคาต่อกาํไร และตวัชีPวดัทางการเงินอื$นๆ โปรแกรมนีP ช่วยใหน้กัลงทุนคน้หาหุน้

ตามลกัษณะของแต่ละบุคคลได ้เช่น ประเภทหุน้ 3 ประเภท ไดแ้ก่ Value (คน้หาหุน้ที$มีราคาถูกกวา่ 

มูลค่าที$แทจ้ริงของบริษทั), Growth (คน้หาหุ้นที$บริษทัมีการเติบโตอยา่งต่อเนื$อง) และ Momentum 

(คน้หาหุ้นจากทิศทางของราคาและปริมาณการซืPอขายของหุ้น) ซึ$ งมีให้เลือกถึง 14 แบบที$แตกต่าง

กนั  

วิจัยนีP ศึกษาผลตอบแทนและความเสี$ ยงจากการบริหารพอร์ตการลงทุนในตลาด

หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (ตลท.) โดยใชโ้ปรแกรม Settrade Stock Screener ตามหลกัเกณฑข์อง 

2 กลยทุธ์ ไดแ้ก่ CANSLIM และ Tiny Titans การศึกษานีPไดศึ้กษาตัPงแต่ในช่วงปี 2004 ถึง 2022 และ

เปรียบเทียบผลการลงทุน กบัผลตอบแทนของดชันีตลาดหลกัทรัพย ์ตลอดจนศึกษาถึงการลงทุนใน

สภาวะตลาดขาขึPน (Bull market), ขาลง (Bear market), และไม่มีทิศทาง (Sideways) สําหรับนัก

ลงทุนที$สนใจการลงทุน ในกลยุทธ์ที$ให้อัตราผลตอบแทนจากการลงทุนสูงสุดนัP น กลยุทธ์ที$

เหมาะสมแก่การลงทุนคือ กลยทุธ์ CANSLIM  ซึ$ งกลยทุธ์นีP ให้ผลตอบแทนทบตน้สูงที$สุดเฉลี$ยถึง 
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23.96% ต่อปี และกลยุทธ์ Tiny Titans ให้ผลตอบแทนทบตน้เฉลี$ยอยู่ที$ 20.06% ต่อปีเมื$อพิจารณา

อตัราผลตอบแทนหลงัปรับความเสี$ยง Sharpe Ratio พบว่ากลยุทธ์ ที$มีอตัราผลตอบแทนปรับดว้ย

ความเสี$ยงสูงที$สุดคือ กลยุทธ์ CANSLIM อยู่ที$ 0.6340 ต่อปี ซึ$ งกลยุทธ์ที$มีอตัราผลตอบแทนหลงั

ปรับดว้ยความเสี$ยงตํ$าที$สุดคือ กลยทุธ์ Tiny Titans อยูที่$ 0.5090 ต่อปี 

เมื$อพิจารณาความเสี$ยงในการลงทุนร่วมดว้ยกลยุทธ์ที$เหมาะสมกบันกัลงทุนที$ชอบ 

ความเสี$ ยงตํ$ า คือ  กลยุทธ์  Tiny Titans ซึ$ งกลยุทธ์นีP มีอัตราผลตอบแทนผันผวนน้อยที$ สุด 

อยูที่$ 38.51% ต่อปี สาํหรับกลยทุธ์ที$ผลตอบแทนมีความผนัผวนมากที$สุดคือ กลยทุธ์ CANSLIM อยู่

ที$ 39.75% ต่อปี ซึ$ งไม่เหมาะกบันกัลงทุนที$ไม่ชอบความเสี$ยง  

ผลวจิยันีPขดัแยง้กบังานสารนิพนธ์ มหาวทิยาลยัมหิดลโดย ธิดารัตน์ เสนรัตน์, ภรณ์พิศ 

พระสุรัตน์  และอาทิตย์ แก้วอําไพ  (2562) ศึกษาผลตอบแทนจากการลงทุนในหลักทรัพย ์

ของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (SET)และไม่นบับริษทัจดทะเบียน ใน

ตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม  เอ  ไอ  ( MAI)  โดยใช้ข้อ มูลปัจจัย พืP นฐานของแต่ละหลักทรัพย ์

ยอ้นหลงัทัPงหมด 15 ปี ระบุไวว้่ากลยทุธ์ที$ให้ผลการตอบแทนสูงที$สุดคือ กลยทุธ์ Tiny Titans ดว้ย

การลงทุนแบบแบ่งนํP าหนัก เ ท่ากัน  (Equal Weighted)  โดยมี ค่า เฉลี$ ยผลตอบแทนทบต้น 

อยู่ที$ 48.43% ต่อปี กลยุทธ์ CANSLIM ที$ลงทุนแบบถ่วงนํP าหนักเท่ากนั (Equal Weighted) โดยมี

ค่าเฉลี$ยผลตอบแทนทบตน้ อยู่ที$ -13.55% ต่อปี มีส่วนเบี$ยงเบนมาตรฐานตํ$าสุดอยู่ที$ 24.72% โดย

อตัราผลตอบแทนรวมตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (SET Total Return Index : SET TRI) ให้

ผลตอบแทนทบตน้ เฉลี$ยต่อปีอยู่ที$ 9.55% , ส่วนเบี$ยงเบนมาตรฐานต่อปีอยู่ที$ 18.79% และอตัรา

ผลตอบแทนหลงัปรับความเสี$ยง (Sharpe Ratio) ต่อปีอยูที่$ 0.3974 ตามลาํดบั 

 การศึกษานีP ให้ข้อมูลเชิงลึกที$มีคุณค่าเกี$ยวกับประโยชน์และข้อจาํกัดของการใช้ 

Screenerในการบริหารพอร์ตการลงทุน ผลการวิจยันีP เป็นประโยชน์สาํหรับผูล้งทุนในการตดัสินใจ

ลงทุนในตลาดหลกัทรัพยฯ์  

งานวิจยัฉบบันีP แบ่งเป็นสัดส่วนดงันีP  ส่วนที$หนึ$ งจะกล่าวถึงขอ้เท็จจริงของปัญหาและ

ความสําคญัของเครื$องมือ ส่วนที$สองจะให้ภาพรวมของแหล่งขอ้มูลและเทคนิคที$ใชใ้นการสร้าง

และ จัดการพอร์ตการลงทุนใน SET โดยใช้ Screener วิธีการนีP จะครอบคลุมการเลือกหุ้นและ 

การสร้างพอร์ตการลงทุนตามวตัถุประสงคก์ารลงทุนต่างๆ เช่น การเติบโต รายได ้และมูลค่าเป็นตน้ 

ส่วนที$สามอธิบายถึงวิธีการศึกษาและเงื$อนไขในการลงทุนในแต่กลยุทธ์ ส่วนที$สี$จะอธิบายถึง 

ตวัแปรและขอ้มูลที$ใชใ้นการศึกษา เช่น อตัราส่วนทางการเงิน ขอ้มูลหลกัทรัพย ์ผลตอบแทนรวม

ของหลกัทรัพย ์ดชันีผลตอบแทนรวมของหลกัทรัพย ์และอตัราผลตอบแทนที$ปราศจากความเสี$ยง 

ส่วนที$หา้กล่าวถึงผลสรุปของงานวจิยั และส่วนสุดทา้ยไดก้ล่าวถึงผลสรุปของการวจิยั  
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บทที$ 2 

งานวจิยัที$เกี$ยวข้องและกลยุทธ์การลงทุน 

(Literature review and Investment Strategies) 

 

 

อา้งอิงจากงานวิจยัในอดีต เครื4องมือคดักรองหลกัทรัพย ์ตามกลยุทธ์การลงทุน ของ

ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยโดยโปรแกรม Settrade Stock Screener บนแอปพลิเคชนั อย่าง 

Settrade Streaming ที4ถูกพฒันาโดยบริษทั เซ็ทเทรด ดอท คอม จาํกดั เป็นเครื4องมือที4 ไดรั้บความ

สนใจ อยา่งกวา้งขวา้งในประเทศไทย เนื4องจากเป็นเครื4องมือ ที4ช่วยนกัลงทุน ในการหา หลกัทรัพย ์

ที4เหมาะต่อความตอ้งการของนกัลงทุน ซึ4 งงานวิจยัไดศึ้กษากลยทุธ์ทัPง 2 กลยทุธ์ ไดแ้ก่ CANSLIM 

และ Tiny Titans โดยจะวิเคราะห์เงื4อนไขคุณสมบติัในการคดักรองของกลยุทธ์ทัPง 6 กลยุทธ์ โดย

งานสารนิพนธ์ มหาวิทยาลยัมหิดลโดย ธิดารัตน์ เสนรัตน์, ภรณ์พิศ พระสุรัตน์ และอาทิตย ์แกว้

อาํไพ (2562) ศึกษาผลตอบแทนและความเสี4ยง จากการจดัพอร์ตการลงทุนยอ้นหลงั 15 ปี ที4ใชต้วั

แปร คดักรองของโปรแกรม Settrade Stock Screener พบวา่ กลยทุธ์ CANSLIM มีโอกาสชนะตลาด

น้อยที4สุดอยู่ โดยมีโอกาสชนะอยู่ที4 73.68 % และกลยุทธ์ Tiny Titans ที4ลงทุนแบบถ่วงนํP าหนัก

เท่ากนั(Equal Weighted) มีส่วนเบี4ยงเบนมาตรฐานตํ4าสุดอยูที่4 38.51% ซึ4 งกลยทุธ์ทัPง 2 กลยทุธ์ เกิด

จากการพฒันาแนวคิดทฤษฎีต่างๆ เพื4อใหบ้รรลุวตัถุประสงคข์องการลงทุน ตามเงื4อนไข ในการคดั

กรองที4แตกต่างกนั โดยมีการศึกษาหลกัเกณฑท์ัPง 2 กลยทุธ์ดงันีP  

 

 

2.1 กลยุทธ์ Tiny titans  

O'Shaughnessy, J. P. (2006) ไดพิ้มพห์นังสือ Predicting the markets of tomorrow: A 

contrarian investment strategy for the next twenty years. Penguin, (256) ที4กล่าวถึงกลยทุธ์ 

Tiny titans ที4มีการคดักรองหลกัทรัพยที์4มีขนาดเลก็ ราคาตํ4า และมีมูลค่าตามราคาตลาด

ที4อยู ่ในช่วงของ 50-300 ลา้นดอลลาร์ เนื4องจากหลกัทรัพยที์4มีขนาดเลก็ มกัให้ผลตอบแทนที4ดีกว่า 

หุน้ขนาดใหญ่ มีความผนัผวนสูงแต่กมี็อตัราการเติบโตแบบกา้วกระโดด   

O'Shaughnessy, J.  P.  (2006) นําเสนอเงื4อนไขในการคัดกรองหลักทรัพย์ ดังนีP  

หลกัทรัพยที์4ผ่านการคดักรอง จะตอ้งมีมูลค่าหลกัทรัพยต์ามตลาดอยู่ในช่วง 50-300 ลา้นดอลลาร์ 

อตัราส่วนของหลกัทรัพยต่์อยอดขายจะตอ้งมีค่าน้อยกว่าหรือเท่ากบั 1.00 เท่า และตอ้งน้อยกว่า 
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อนัตราส่วนยอดขายของอุตสาหกรรมนัPนๆ และจะตอ้งมีค่าแข็งแกร่งสัมพนัธ์ (Relative Strength) 

สูงสุด ติดอนัดบั 25 บริษทัแรก รวมถึงมีปริมาณการซืPอขายมากกว่า 100,000 หุ้นต่อวนั โดยจะตอ้ง

ถือครองหลกัทรัพยเ์ป็นระยะเวลา 1 ปี 

การศึกษาในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยของ (Sareewiwatthana & Janin,(2017) 

ในส่วนการศึกษากลยทุธ์ Tiny Titans โดยมีการใชเ้งื4อนไขการคดักรองที4แตกต่างจากจากเงื4อนไขที4  

O'Shaughnessy (2006) กาํหนดขึPน ดงันีP  เลือกหลกัทรัพยที์4มี ค่าความแข็งแกร่งสัมพนัธ์  (Relative 

strength) สูงสุด 25 อนัดบัแรก, อตัราส่วนราคาหลกัทรัพยต่์อยอดขาย (Price-to-Sales ratio: P/S) 

น้อยกว่า 1 และมูลค่าตามราคาตลาดน้อยกว่า 20,000 ลา้นบาท โดยลงทุนในแต่ละหลกัทรัพย ์ใน

สัดส่วนที4เท่ากนั ตัPงแต่ปี 2002 ถึงปี 2017 รวมเป็นระยะเวลา 14 ปี จากผลการศึกษากลยุทธ์Tiny 

Titans มีผลตอบแทนที4สูงกวา่ตลาดและมีความเสี4ยงที4มากกวา่ตลาดเช่นกนั โดยผลตอบแทนเท่ากบั 

20.93% ต่อปี โดยมีค่าเบี4ยงเบนมาตรฐานเท่ากบั 22.40% ต่อปี  และมีค่า shape ratio เท่ากบั 0.8484 

ซึ4 งมากกว่าผลตอบแทนของตลาดที4มีค่าเท่ากบั 14.14% ต่อปี และมีค่า shape ratio เท่ากบั 0.6385  

จากผลการศึกษางานวิจยัขา้งตน้ กลยุทธ์การลงทุน Tiny Titans ให้ผลตอบแทนที4 สูงกว่า ตลาด

เพราะการคดัเลือกหลกัทรัพยที์4มีขนาดเล็ก มีการเติบโตของบริษทัที4สูง เลือกหลกัทรัพย ์ที4ราคา

หลกัทรัพยสู์งขึPนอยา่งแข็งแกร่งแต่มีราคาที4ไม่สูงมากนกัเมื4อเปรียบเทียบกบัยอดขาย ทัPงหมดของ

บริษทั 

 

 

2.2 กลยุทธ์ CANSLIM  

William J. O’Neil (1995) ได้พัฒนา  กลยุทธ์  CANSLIM ซึ4 งเป็นสูตรที4ใช้ในการ 

คัดเลือกหุ้นที4 มีโอกาสทํากําไรสูง โดยละเอียดในหนังสือ How To Make Money In Stocks: a 

winning system in good time or bad (O’Neal,1995) CANSLIM ถูกสร้างขึPนเพื4อนกัลงทุนทั4วไป แต่

มีความซับซ้อน ดา้นการวิเคราะห์และรูปแบบกราฟ รวมถึงความเขา้ใจตลาดหลกัทรัพยก์ลยุทธ์ 

CANSLIM ประกอบไปดว้ย 7 เทคนิคการคดักรอง ดงันีP  

Current Earnings (C): ผลกาํไรและยอดขายต่อหลกัทรัพยใ์นไตรมาสปัจจุบนั โดยเนน้

การเลือกหลกัทรัพยที์4มีการเติบโตขึPน ผลกาํไรสุทธิต่อหลกัทรัพยใ์นไตรมาสปัจจุบนั เทียบกบัไตร

มาสเดียวกนัในปีก่อนหนา้ มากกวา่หรือเท่ากบัร้อยละ 15 

Annual Earnings (A): อตัราการเติบโตของกาํไรประจาํปีเติบโตต่อเนื4อง 3 ปี โดยเนน้

การ เลือกหลกัทรัพยที์4มีการเติบโตอย่างต่อเนื4องที4ร้อยละ 15 ขึPนไปและมีค่าอตัราผลตอบแทน 

มากกวา่หรือเท่ากบัร้อยละ 15 
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New Products, New Management, and New Highs (N) :  บริษัทที4 มีผ ลิตภัณฑ์หรือ

บริการใหม่   และหลกัทรัพยที์4ทาํยอดสูงสุดใหม่ 

Supply and Demand (S): หุ้นที4มีจาํนวนหุ้นที4น้อยและมีความตอ้งการที4สูง จะทาํให้

โอกาส ที4ราคาหลกัทรัพยจ์ะปรับขึPนสูงๆได ้

Leader or Laggard (L) :  การ เ ลือกซืP อ หุ้น ที4 เ ป็นผู ้นํา ในตลาดและเ ป็นผู ้นํา ใน

อุตสาหกรรมนัPน 

Institutional Sponsorship (I): เลือกหลักทรัพยที์4ได้รับความสนใจจากนักลงทุนใน

สถาบนั ขนาดใหญ่เขา้มาถือครองหลกัทรัพย ์เช่น ธนาคาร 

Market Direction (M): การพิจารณาแนวโนม้ทั4วไปของตลาดทิศทางสภาวะของตลาด 

ทั4วไปที4มีแนวโนม้ขาขึPน (Uptrend) ซึ4 งอาจส่งผลใหร้าคาหลกัทรัพยสู์งขึPนตามไปดว้ย 

งานสารนิพนธ์ มหาวิทยาลยัมหิดลโดย ธิดารัตน์ เสนรัตน์, ภรณ์พิศ พระสุรัตน์ และ

อาทิตย ์แกว้อาํไพ (2562) เรื4องการศึกษาผลตอบแทนและความเสี4ยง จากการจดัพอร์ตการลงทุนที4ใช ้

ตัวคัดกรองของโปรแกรม  SETTRADE STOCK SCREENER ในส่วนของการลงทุนกลยุทธ์  

CANSLIM จากการศึกษา พบว่ารูปแบบการลงทุน CANSLIM ตวัคดักรองที4มากเกินไปทาํให้

จาํนวนหุน้ที4ผา่นการคดักรองมีจาํนวนนอ้ยหรือไม่มีเลยส่งผลใหใ้นบางปีไม่มีการลงทุนเกิดขึPน ทาํ

ใหผ้ลลพัธ์การศึกษารูปแบบการลงทุนดงักล่าวไม่สามารถระบุไดว้า่การลงทุนแบบ CANSLIM เป็น

รูปแบบการลงทุนมีประสิทธิภาพหรือไม่ 

นายณฐัภทัร จิรนนัทศกัดิ]  (2562)  เรื4องการเปรียบเทียบการลงทุนในหุน้สามญัระหวา่ง 

กลุ่มหลกัทรัพยคุ์ณค่าและกลุ่มหลกัทรัพยเ์ติบโตผา่นกลยทุธ์ CANSLIM พบวา่ CANSLIM ทัPงสอง

กลุ่มหลกัทรัพย ์ไม่มีความแตกต่างอย่างมีนยัสําคญัทางสถิติ ซึ4 งขดัแยง้กบั Nicholson (1960) ที4ว่า

การลงทุนแบบ CANSLIM มีอตัราผลตอบแทนดีกวา่ตลาด รวมถึงการลงทุนในกลุ่มหลกัทรัพย ์ตาม

หลกัการลงทุนแบบ CANSLIM ในกลุ่มหลกัทรัพยเ์ติบโตนัPนมีอตัราผลตอบแทน ที4ดีกว่าตลาดอีก

ดว้ยทัPงนีP  ผลลพัธ์ที4เกิดขึPนอาจเป็นเพราะขอ้จาํกดัของกรอบเวลาที4จาํกดั หรือตวัแทนที4ใชใ้นการวดั

ประสิทธิภาพของอตัราผลตอบแทนที4มีเพียง Sharpe ratio เท่านัPน จึงทาํให ้ขอ้มูลที4ใชใ้นการทดสอบ

อตัราผลตอบแทนนัPนไม่พบความแตกต่างระหวา่ง แต่ละกลุ่มตวัอยา่งได ้

Lindsay Gillette (2005)  ศึกษาการลงทุนโดยใช้ เ งื4 อนไข  CANSLIM ในตลาด 

หลกัทรัพยเ์ยอรมนั ตัPงแต่ปี ค.ศ. 1985 ถึง 2005 ซึ4 งไดบ้นัทึกผลตอบแทนที4เกินความปกติที4สูง ใน

ตลาดสหรัฐฯมาใชใ้นตลาดเยอรมนั ผลการศึกษาพบว่าพอร์ตการลงทุนที4เปรียบเทียบกบั German 

stock index Market (CDAX)  มีผลตอบแทนของพอร์ตการลงทุนอยู่ที4 -2.06% ต่อปี และมีค่าส่วน

เบี4ยงเบนมาตรฐาน(S.D) 22.63% ต่อปี จากผลการศึกษาดงักล่าว Gillette (2005) จึงเสนอแนวคิดว่า
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การที4ผลตอบแทนรวมของพอร์ตนอ้ยกว่าตลาดและมีผลตอบแทนต่างจากตลาด S&P500 ในสหรัฐ 

อาจเป็นเพราะ ตลาดหลกัทรัพย ์ในเยอรมนัมีหุ้นขนาดเล็กไม่มากนัก และมีความแตกต่างด้าน

มาตรฐานทางบญัชีรวมถึงไม่มีขอ้มูลเชิงปริมาณที4นาํมาพิจารณาได ้และผลตอบแทนของหลกัทรัพย์

ผูน้าํตลาดไม่ไดมี้ผลตอบแทนที4โดดเด่นจากหลกัทรัพยอื์4นในกลุ่ม เดียวกนั 
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บทที$ 3 

วธีิการศึกษา (Methodology) 

 

 

3.1 การปรับพอร์ตของแต่ละกลยุทธ์การลงทุนและเงื$อนไขในการคดัเลือกหลกัทรัพย์ 

สาํหรับช่วงเวลาการคดักรองนี4ไดค้าํนึงถึงระยะเวลาและเงื=อนไขการส่งงบการเงินของ

บริษทัตามระเบียบของสาํนกังานคณะกรรมการกาํกบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์(ก.ล.ต.) ซึ= ง

สามารถแบ่งได ้2 กรณีดงันี4   

กรณีที= 1 (กรณีทั=วไป)  

1. ส่งงบการเงินไตรมาส 1, 2, และ 3 ฉบบัสอบทานภายใน 45 วนันบัจากวนัสุดทา้ย

ของแต่ละไตรมาส 

2. ส่งงบการเงินประจาํรอบปีบญัชี ฉบบัตรวจสอบภายใน 2 เดือนนบัจากวนัสิ4นสุด

รอบระยะเวลาบญัชี 

กรณีที= 2 (กรณีส่งงบการเงินไตรมาส 4 ฉบบัสอบทานก่อนส่งงบการเงินประจาํรอบปี

บญัชี) 

1. ส่งงบการเงินไตรมาส 1, 2, 3, และ 4 ฉบบัสอบทานภายใน 45 วนันบัจากวนัสุดทา้ย

ของแต่ละไตรมาส 

2. ส่งงบการเงินประจาํรอบปีบญัชี ฉบบัตรวจสอบภายใน 3 เดือนนบัจากวนัสิ4นสุด

รอบระยะเวลาบญัชี 

ดงันั4นเพื=อการคดักรองที=ครอบคลุมถึงขอ้มูลงบการเงินในแต่ละรอบระยะเวลาบญัชี จึง

ทาํการปรับสมดุลของสดัส่วนสินทรัพย ์(Rebalance) ณ วนัทาํการสุดทา้ยของเดือนมีนาคมของทุกปี 

สาํหรับกลยทุธ์รายปี และมีการปรับสมดุลของสัดส่วนสินทรัพย ์(Rebalance)  ณ วนัทาํการสุดทา้ย

ของเดือนมีนาคม, มิถุนายน, กนัยายน, และธนัวาคมของทุกปี สาํหรับกลยทุธ์รายไตรมาส 

 

 

3.2 พอร์ตการลงทุนที$เลือกหุ้นใหม่ทุกปี และมรีอบการลงทุนรายปี (Tiny Titans): 

ในแต่ละปีทุกรอบการลงทุน กลยุทธ์ Tiny Titans จะคดักรองหลกัทรัพยใ์หม่ตาม

เงื=อนไขที=กาํหนด และทาํการลงทุนในหลกัทรัพยที์=ผา่นการคดักรองในทุกรอบการลงทุน จะเริ=มตน้

ในวนัทาํการสุดทา้ย ของเดือน มีนาคมของทุกปี และสิ4นสุดในวนัทาํการสุดทา้ย ของเดือนมีนาคม
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ของปีถดัไป และทุกรอบ การลงทุนจะทาํการบนัทึกผลตอบแทนที=ไดจ้ากการลงทุนเพื=อวิเคราะห์

และปรับปรุง กลยทุธ์ ในรอบการลงทุนถดัไป โดยมีช่วงเวลา ตั4งแต่ปี 2004 – 2022 ดงัตารางที= 3-3 

แสดงช่วงเวลาการคดักรอง เพื=อนาํไปลงทุนในแต่ละรอบการลงทุนรายปี 

 

ตารางที' 3-2 แสดงช่วงเวลาการคดักรอง และกาํหนดวนัลงทุนของรอบการลงทุนรายปี 

ช่วงเวลาการคดักรอง ช่วงเวลาการลงทุน 

วนัทาํการสุดทา้ยของเดือน

มีนาคมของทุกปี 

เริ=มลงทุนวนัทาํการวนัสุดทา้ยของเดือนมีนาคม 

สิ4นสุดการลงทุนวนัทาํการวนัสุดทา้ยของเดือนมีนาคม 

 

 

3.3 พอร์ตการลงทุนที$เลือกหุ้นใหม่ทุกไตรมาส และมรีอบการลงทุนรายไตรมาส 

(CANSLIM): 

ในแต่ละไตรมาสทุกรอบการลงทุน กลยุทธ์ CANSLIM จะคดักรอง หลกัทรัพยใ์หม่

ตามเงื=อนไขที=กาํหนด และทาํการลงทุน ในหลกัทรัพยที์=ผ่านการคดักรอง ในทุกรอบการลงทุนจะ

เริ=มตน้ในวนัทาํการสุดทา้ยของ เดือนมีนาคม มิถุนายน กนัยายน และธนัวาคมของทุกปี และทุกรอบ

การลงทุนจะทาํการบนัทึกผลตอบแทนที=ไดจ้ากการลงทุน เพื=อวเิคราะห์และปรับปรุงกลยทุธ์ในรอบ

การลงทุนถดัไป เริ=มตั4งแต่ปี 2004 – 2022 ดงัตารางที= 3-4 แสดงช่วงเวลาการคดักรอง เพื=อนาํไป

ลงทุนในแต่ละรอบการลงทุนรายไตรมาส 

 

ตารางที' 3-3 แสดงช่วงเวลาการคดักรอง และกาํหนดวนัลงทุนของรอบการลงทุนรายไตรมาส 

ช่วงเวลาการคดักรอง ช่วงเวลาการลงทุน 

วนัทาํการสุดทา้ยของ

เดือนมีนาคม 

เริ=มลงทุนวนัทาํการสุดทา้ยของเดือนมีนาคม 

 สิ4นสุดการลงทุนวนัทาํการสุดทา้ยของเดือนมิถุนายน 

วนัทาํการสุดทา้ยของ

เดือนมิถุนายน 

เริ=มลงทุนวนัทาํการสุดทา้ยของเดือนมิถุนายน 

 สิ4นสุดการลงทุนวนัทาํการวนัสุดทา้ยของเดือนกนัยายน 

วนัทาํการสุดทา้ยของ

เดือนกนัยายน 

เริ=มลงทุนวนัทาํการวนัสุดทา้ยของเดือนกนัยายน 

 สิ4นสุดการลงทุนวนัทาํการวนัสุดทา้ยของเดือนธนัวาคม 

วนัทาํการสุดทา้ยของ

เดือนธนัวาคม 

เริ=มลงทุนวนัทาํการสุดทา้ยของเดือนธนัวาคม 

 สิ4นสุดการลงทุนวนัทาํการวนัสุดทา้ยของเดือนมีนาคม ในปีถดัไป 
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ในการจดัพอร์ตการลงทุนในแต่ละกลยุทธ์นั4นใช้ขอ้มูลที=ใช้เป็นเกณฑ์การคดัเลือก 

หลกัทรัพยแ์ละช่วงเวลาในการคดักรองแสดงใน ตารางที= 3-3 ดงันี4 :. 

 

ตารางที' 3-4 เกณฑ์การคดัเลือกและช่วงเวลาในการคดักรอง 

ชื'อกลยุทธ์ ข้อมูลที'ใช้คดัเลือกหุ้น 

Tiny Titans 

(รายปี) 

Market Cap ≤ 10,000.00 ลา้นบาท 

P/S ≤ 2.00 

Relative Strength 12 m ≥ 0.00% 

EPS เป็นบวกต่อเนื=อง ≥ 3 ปี 

Sales เติบโตต่อเนื=อง ≥ 1 ปี 

Net Profit Margin ≥ 10.00 % 

CAN SLIM 

(รายไตรมาส) 

EPS เติบโตแบบรายไตรมาส (YoY) ≥ 15.00% 

EPS เป็นบวกต่อเนื=อง ≥ 3 ไตรมาส 

EPS เติบโตรายปี ≥ 15.00% 

ROE ≥ 15.00% 

DE ratio ≤ 2.00  

% Move from High 52w ≥ -15.00% 

Relative Strength 12 m ≥ 20.00% 
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บทที$ 4 

ตวัแปรและข้อมูล (Variable and Sample) 

 

 

งานวิจยันี* ศึกษาผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนใน

ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (SET) และไม่นบับริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์เอม็ เอ ไอ 

(MAI) โดยใชข้อ้มูลปัจจยัพื*นฐานของแต่ละหลกัทรัพย ์ยอ้นหลงัทั*งหมด 19 ปี  

ตั*งแต่ปี ค.ศ. 2004 จนถึงปี ค.ศ. 2022 เพืMอหารายชืMอหลกัทรัพยที์Mผ่านการคดักรองหุ้น

ตามเงืMอนไขตวักรอง (Criteria) ของแต่ละกลยทุธ์จาก Settrade stock screener ในแต่ละช่วงเวลา โดย

บริษทัทีMใชใ้นการศึกษา ตอ้งมีขอ้มูลตามขอ้จาํกดัทีMใชค้ดัเลือกครบถว้นในวนัทีMทาํการคดักรอง โดย

เก็บขอ้มูลทั*งรายไตรมาส และรายปีตามรอบการเปลีMยนแปลงของตวัแปรทีMนาํมาใช ้เป็นเกณฑก์าร

คดัเลือกของแต่ละกลยทุธ์ 

 

 

4.1 ตวัแปรที$นํามาใช้ในการคดักรอง (Variable) 

4.1.1 อตัราส่วนทางการเงนิ 

4.1.1.1 อตัราส่วนความสามารถในการทาํกาํไร (Profitability Ratios) 

อตัราส่วนความสามารถในการทาํกาํไร รวมถึงกระแสเงินสดของบริษทั 

จาํพวก สินคา้และบริการรวมถึงโครงการต่างๆ ถา้ผลตอบแทนสูงหมายถึงความสามารถ ในการทาํ

กาํไรสูง ซึM งอตัราส่วนดงักล่าวจะสะทอ้นความสามารถในการทาํกาํไร และนาํมาเป็นตวัคดักรอง

งานวจิยัดงัต่อไปนี*  

• อตัราส่วนกาํไรขั*นตน้ก่อนหกัภาษี (Earning before tax margin : EBT 

Margin) 

มกัใชว้ดัประสิทธิภาพของบริษทัในการทาํกาํไรก่อนจดัการภาษีหรือ ใช้

เป็นตัววดั ทีMชัดเจนการดูกาํไรทีMบริษัททาํได้หลังจากหักต้นทุนทีM เกีMยวข้องกับการดาํเนินงาน 

ค่าใช้จ่ายอืMน ๆ และดอกเบี* ยต่าง ๆ ออกไปแลว้ หมายความว่า ถา้ EBT Margin มีค่าสูงแสดงว่า 

บริษทัมีประสิทธิภาพ ในการทาํกาํไรก่อนหกัภาษีมากขึ*น 

โดยมีช่วงเวลาในการคาํนวณ ทั*งในงบการเงินรายปี และงบการเงิน ราย

ไตรมาส ค่าทีMไดจ้ะมีหน่วยเป็นเปอร์เซ็นต ์(%) ซึM งมีสูตรในการคาํนวณค่าดงัต่อไปนี*  
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อตัราส่วนกาํไรก่อนหกัภาษี( EBT Margin )       = 
กาํไรก่อนหกัภาษี x 100 

รายไดจ้ากการขาย (Sales) 

 

• อตัรากาํไรสุทธิ (Net Profit Margin : NPM) 

ตวัชี* วดัทีMช่วยในการวดัความสามารถในการทาํกาํไรของบริษทั และใช้

วิเคราะห์บริษทัว่ามีกาํไรหลงัจากหักค่าใชจ่้ายทั*งหมดแลว้มากหรือน้อยเท่าไหร่ ซึM งจะสะทอ้งถึง

ประสิทธิภาพการทาํกาํไรของบริษทัอีกดว้ย โดยมีช่วงเวลาในการคาํนวณ ทั*งในงบการเงินรายปี 

และงบการเงินรายไตรมาส ค่าทีMได้จะมีหน่วยเป็นเปอร์เซ็นต์ (%) ซึM งมีสูตรในการคาํนวณค่า

ดงัต่อไปนี*   

อตัรากาํไรสุทธิ (NPM)   = 
กาํไร(ขาดทุน) สุทธิ x 100 

รายไดร้วม (Revenue) 

• อตัราผลตอบแทนผูถื้อหุน้ (Return on Equity : ROE)  

อตัราผลตอบแทนผูถื้อหุ้นเป็นอตัราส่วนทีMใช้ในการวิเคราะห์เพืMอวดั

ผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุน้สะทอ้นถึงความสามารถในการบริหารงานเพืMอใหเ้กิดผลตอบแทน

แก่ผูถื้อหุน้ทีMเป็นเจา้ของบริษทั โดยมีช่วงเวลาในการคาํนวณ ทั*งในงบการเงินรายปี และงบการเงิน

รายไตรมาส ค่าทีMไดจ้ะมีหน่วยเป็นเปอร์เซ็นต ์(%) ซึM งมีสูตรในการคาํนวณค่าดงัต่อไปนี*   

 

อตัราผลตอบแทนผูถื้อหุน้ (ROE)  = 
กาํไร(ขาดทุน) สุทธิ x 100 

ส่วนของผูถื้อหุน้ (เฉลีMย) 

 

โดยทีMขอ้มูลในตวัเศษซึM งเกีMยวขอ้งกบักาํไร(ขาดทุน) และเป็นตวัเลขทีM

นาํมาจากงบกาํไร/ขาดทุน จะตอ้งถูกปรับเป็นตวัเลขเต็มปี (Annualized) โดยใช้ตวัเลขไตรมาส

ปัจจุบนับวกดว้ยตวัเลขยอ้นหลงัอีก 3 ไตรมาส โดยส่วนของผูถื้อหุน้(เฉลีMย) ซึM งมีสูตรในการคาํนวณ

ค่าดงัต่อไปนี*  

 

ส่วนของผูถื้อหุน้(เฉลีMยรายปี)  = 
(ยอดสิ*นสุดงวดปีก่อนหนา้+ยอดสิ*นสุดงวดปีปัจจุบนั) 

2 
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ส่วนของผูถื้อหุน้(เฉลีMยรายไตรมาส)  = 
(ยอดสิ*นสุดไตรมาสปีก่อนหนา้+ยอดสิ*นสุดไตรมาสปีปัจจุบนั) 

2 

 

4.1.1.2 อตัราส่วนวดัสภาพคล่องทางการเงิน (Liquidity Ratios) 

เป็นอตัราส่วนสําหรับวดัความสามารถในการชาํระหนี*หรือใช้เงินสด

และทรัพยสิ์นของบริษทัทีMสามารถแปลงเป็นเงินไดท้นัที ซึM งจะแสดงใหเ้ห็นถึงความสามารถในการ

ป้องกนั ความเสีMยงในเรืMองของสภาพคล่องของบริษทั 

• อตัราส่วนสภาพคล่อง (Current ratio) 

สินทรัพยห์รือทรัพยสิ์นทีMสามารถแปลงเป็นเงินสดในช่วงเวลาสั* นๆ 

(Current Asset) และหารดว้ยหนี* สินปัจจุบนั(Current liabilities) ค่าทีMดีทีMสุดสาํหรับ Current Ratio จะ

ขึ*นอยู่กบั อุตสาหกรรมและสภาวะ การเงินของบริษทั จะตอ้งมีค่ามากกว่า 1 เพืMอแสดงว่าบริษทัมี

สินทรัพย ์เป็นเงินสดหรือสามารถหาเงินทีMจาํเป็นในการชาํระหนี*ได ้ในช่วงสั*นๆ เมืMอถึงกาํหนด ซึM ง

อตัราส่วนนี*จะสะทอ้นถึงฐานะทางการเงินระยะสั*นของบริษทั ถา้อตัราส่วนนี* มีค่ายิMงสูง ยิMงแสดงวา่

บริษทัมีความคล่องตวัมาก แต่ในการตดัสินควรพิจารณาปัจจยัอืMนๆประกอบดว้ย 

การคาํนวณ Current ratio ของตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ใช้

ขอ้มูลสินทรัพยห์มุนเวียน (Current Asset) ซึM งเป็นสินทรัพยที์MเปลีMยนเป็นเงินสดไดร้วมเร็ว และ

หนี* สินหมุนเวียน (Current Liabilities) ซึM งจดัเป็นหนี* สินเร่งด่วนและจะครบกาํหนดชาํระภายในรอบ

ปีบญัชีนั*น เป็นตวัส่วน โดยจะใช้ขอ้มูล Current Asset และ Current Liabilities ทีMเกิดขึ*นจริงๆ ณ 

สิ*นสุดระยะเวลานั*นๆ ค่าทีMไดจ้ะเป็นเท่า (Times) และตอ้งมีค่าเป็นบวกเสมอ อตัราส่วนสภาพคล่อง 

(Current ratio) ซึM งมีสูตรในการคาํนวณค่าดงัต่อไปนี*  

 

อตัราส่วนทุนหมุนเวยีน (Current ratio)  =  
สินทรัพยห์มุนเวยีนรวม (Current Asset) 

หนี* สินหมุนเวยีนรวม (Current Liabilities) 

 

4.1.1.3 อตัราส่วนวดัสภาพหนี* สิน (Leverage Ratios) 

เป็นอตัราส่วนทางการเงินทีMช่วยในการประเมินระดับการใช้หนี* ของ

บริษทัและ ความสามารถในการชาํระหนี* ทีMเกิดขึ*น อตัราส่วนดงักล่าวจะสะทอ้นใหเ้ห็นถึงโครงสร้าง

เงินทุนของบริษทั ทีMประกอบไปดว้ยหนี* สินและส่วนของเจา้ของทุนเป็นเท่าไร ซึM งถา้หากสัดส่วน

หนี* สินมีสูงมากเท่าไรแสดงให้เห็นว่าบริษทัมีความเสีMยงสูงในการดาํเนินธุรกิจและจะส่งผลถึง

ความสามารถในการกูย้มืเงิน 
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• อัตราส่วนหนี* สินต่อส่วนของผูถื้อหุ้น (Debt to Equity Ratio: D/E 

Ratio) 

อตัราส่วนหนี* สินต่อส่วนของผูถื้อหุน้จะแสดงโครงสร้างเงินทุน (Capital 

Structure) ของบริษทัว่ามีสัดส่วนของหนี* สินรวมของบริษทัเมืMอเทียบกบัส่วนของทุนหรือส่วนของ

เจา้ของเป็นเท่าใด D/E Ratio ทีMสูงสะทอ้นใหเ้ห็นถึงการมีหนี*มากเกินไปเมืMอมีค่าสูง แสดงใหเ้ห็นวา่

บริษทั มีการผนัผวนทางการเงินมากขึ*น และมีความเสีMยงทางการเงินสูงโดยวดัจากการทีMบริษทัใช้

เงินทุนจากการกูย้ืมเทียบกบัเงินทุนภายในของธุรกิจเองว่ามีสัดส่วนเท่าใด ซึM งหนี* สินเป็นแหล่ง

เงินทุนทีMบริษทัมีภาระดอกเบี*ยจ่าย ไม่วา่ผลการดาํเนินงานของบริษทัจะเป็นอยา่งไร  

โดยการคาํนวณ D/E ratio “ส่วนของผูถื้อหุ้นรวม (Total Equities)” ทีM

นาํมาใชใ้นการคาํนวณ จะเป็นส่วนของผูถื้อหุ้นทีMยงัไม่รวม “ส่วนของผูถื้อหุ้นส่วนนอ้ย (Minority 

Interest)” และค่าทีMไดจ้ากการคาํนวณมีหน่วยเป็นเท่า (Times) ซึM งมีสูตรในการคาํนวณค่าดงัต่อไปนี*  

 

อตัราส่วนหนี* สินต่อส่วนของผูถื้อหุน้ (D/E ratio)  = 
หนี* สินรวม (Total Liabilities) 

ส่วนของผูถื้อหุน้รวม (Total Equities) 

 

4.1.1.4 อตัราส่วนมูลค่าทางการตลาด (Market value ratios) 

อตัราทางการเงินทีMช่วยในการประเมินค่าของหลกัทรัพยห์รือบริษทัใน

ตลาดหลกัทรัพย ์ดงัต่อไปนี*  

• อตัรากาํไรสุทธิต่อหุน้ (Earnings per share :EPS) 

บ่งบอกถึงกาํไรสุทธิของบริษทัหรือกาํไรทีMเป็นของผูถื้อหุน้ต่อหุน้ทีMมีอยู่

จริงของบริษทัในตลาด ณ ช่วงเวลานั*นๆ ซึM งมีสูตรในการคาํนวณค่าดงัต่อไปนี*  

 

อตัราส่วนกาํไรสุทธิต่อหุน้ (EPS)   =  
กาํไรสุทธิของบริษทั 

จาํนวนหุน้สามญัทีMเรียกชาํระแลว้ของบริษทั 

• อตัราส่วนราคาต่อยอดขาย (Price-to-Sales Ratio : P/S) 

อัตราส่วนราคาต่อยอดขาย  (Price- to-Sales Ratio:  P/S Ratio)  เ ป็น

อตัราส่วนทาง การเงินทีMใชใ้นการประเมินราคาหุ้นโดยเทียบกบัยอดขายของบริษทั ส่วนหนึM งของ 

การวิเคราะห์การลงทุนในหุน้เป็นการใช ้P/S Ratio เพืMอวดัความเหมาะสม ราคาของหลกัทรัพย ์เมืMอ

เทียบกบัยอดขายของบริษทั ใชใ้นการประเมินมูลค่าหลกัทรัพย ์เนืMองจากยอดขายถือเป็นส่วนหนึMงทีM

ทาํให้เกิดเงินสดและผลกาํไรจากการดาํเนินงาน จึงสะทอ้นภาพการเติบโตของบริษทัไดช้ดัเจน 
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เนืMองจากไม่มีอิทธิพลจากกระบวนการทางบญัชี หลกัทรัพยที์Mมีราคาหลกัทรัพยต่์อยอดขายตํMาจะให้

ผลตอบแทนดีกว่าหุ้นทีMมีราคาหลกัทรัพยต่์อยอดขายสูง หากหลกัทรัพยต์วันั*นมีค่า P/S Ratio ตํMา 

หมายความวา่เป็นหลกัทรัพยที์Mมีราคาถูก (Undervalue) ตรงกนัขา้มหากหลกัทรัพยน์ั*นมีค่า P/S Ratio 

สูง หมายความว่าเป็นหลกัทรัพยที์Mมีราคาแพง (Overvalue) เมืMอเทียบกับคู่แข่งในอุตสาหกรรม

เดียวกนั แต่สิMงทีMตอ้งคาํนึงถึงสาํหรับการใชอ้ตัราส่วนนี*  คือ การประเมินมูลค่าโดยวิธีนี*  ไม่สามารถ 

นํามาเปรียบเทียบกันได้ในอุตสาหกรรมทีMแตกต่างกันได้เนืMองจากยอดขาย ทีMเกิดขึ*นใน แต่ละ

อุตสาหกรรมมีวธีิการรับรู้ทางบญัชีทีMไม่เหมือนกนั ซึM งมีสูตรในการคาํนวณค่าดงัต่อไปนี*  

 

อตัราส่วนราคาต่อยอดขาย (P/S Ratio)       = 
ราคาปิดของหุน้สามญั 

รายไดร้วมต่อหุน้ (Revenue per share) 
 

 

 

 

4.2 ข้อมูลรายหลกัทรัพย์ 

4.2.1 ราคาปิด (Closing price) 

เป็นราคาหลกัทรัพยที์Mเกิดจากการซื*อ-ขายเป็นรายการสุดทา้ยในแต่ละวนัทาํการโดย

นาํมาใชใ้นการคาํนวณ หาค่าตวัแปรดงัต่อไปนี*  

 

4.2.2 ค่าความแขง็แกร่งสัมพนัธ์ (Relative Strength) 

ค่าความแข็งแกร่งสัมพนัธ์เป็นเครืMองมือทีMใชใ้นการวิเคราะห์ความแข็งแกร่งของหุ้น

เมืMอเทียบกบัตลาด และยงัคงสามารถใช้เปรียบเทียบระหว่างหุ้น อีกทั*งยงัแสดงขอ้มูลในดา้นงบ

การเงินเปรียบเทียบกนั ใชว้ิเคราะห์ความสามารถของหุ้นและสามารถวิเคราะห์กาํไรสุทธิไดไ้ป

พร้อม ๆ กนัอีกดว้ย 

โดยสังเกตุจากพฤติกรรมของ หลกัทรัพยที์Mขึ*นเร็วแต่ลงชา้ โดยหลกัทรัพยที์Mเวลาดชันี

อา้งอิง SET ปรับตวัเพิMมขึ*น หลกัทรัพยนี์* ราคาจะเพิMมขึ*นดว้ยเปอร์เซ็นตที์Mสูงกวา่ดชันีอา้งอิง SET แต่

ถา้ดชันีอา้งอิง SET ปรับตวัลดลง หลกัทรัพยต์วันี* จะปรับตวัลดลงเป็นเปอร์เซ็นต์ทีMน้อยกว่า SET 

หลกัทรัพยที์Mมีลกัษณะแบบนี* คือ หลกัทรัพยที์Mมีความแข็งแกร่งสัมพทัธ์ (Relative Strength) หรือ

หลกัทรัพยที์Mแขง็แกร่งกวา่ตลาดนัMน ค่าความแขง็แกร่งสมัพนัธ์ ซึM งมีสูตรในการคาํนวณค่าดงัต่อไปนี*  

 

ค่าความแขง็แกร่งสมัพนัธ์ (Relative Strength) =  !"
!"#("#$)$ $

!"#(&#')' $
# − 1& 𝑥	100 
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โดยทีM   A คือ ราคาปิดหุน้เดือนทีM  t-12   

B คือ ราคาปิดดชันีอา้งอิง SET เดือนทีM t-12   

C คือ ราคาปิดหุน้เดือนทีM t   

D คือ ราคาปิดดชันีอา้งอิง SET เดือนทีM t 

 

4.2.3 การเคลื=อนไหวของราคาหุ้นเมื=อเปรียบเทยีบกบัราคาปิดสูงสุด ในรอบ 52 สัปดาห์ 

(% Move from high 52w)  

ค่าการเปลีMยนแปลงนี* แสดงถึงการเพิMมขึ*นของราคาหุ้นเมืMอเปรียบเทียบกบัราคาสูงสุด 

ในรอบ 52 สัปดาห์ โดยถา้มีการเพิMมขึ*นมากๆ นั*นแสดงว่าราคาปัจจุบนัเขา้ใกลร้ะดบัสูงสุด หรือถา้

ดชันีตลาดลดลงแต่ราคาหลกัทรัพยย์งัคงเพิMมขึ*นหรือลดลงชา้กวา่ดชันี นั*นแสดงถึง ความแขง็แกร่ง

ของหลกัทรัพยแ์ละความเชืMอมัMนจากนกัลงทุน ซึM งมีสูตรในการคาํนวณค่าดงันี*  

 

% Move from High 52w  = !(ราคาปิดหุน้ ณ วนัล่าสุด " ราคาปิดหุน้สูงสุดในรอบ # ปี)
ราคาปิดหุน้ที8สูงสุดในรอบ # ปี

" x 100 

                                

4.2.4 มูลค่าหลกัทรัพย์ตามราคาตลาด (Market Capitalization) 

มูลค่าตามราคาตลาด เป็นค่าทีMคาํนวณจากการนาํราคาปิดของหลกัทรัพยจ์ดทะเบียนด

คูณกบัจาํนวนหลกัทรัพยจ์ดทะเบียนปัจจุบนั (Listed Shares) ซึM งจะแสดงให้ผูล้งทุนเห็นถึงขนาด 

และความน่าสนใจของหลกัทรัพยใ์ดๆ ทั*งในแง่ของสภาพคล่องปริมาณและประเภทสินคา้ทีMจะเลือก

ลงทุนมูลค่าตามราคาตลาดจะสะทอ้นให้เห็นถึงมูลค่ารวมและขนาดของบริษทั ซึM งมีสูตรในการ

คาํนวณค่าดงัต่อไปนี*  

 

มูลค่าตามราคาตลาด (Market Capitalization) =  ราคาปิดของหุน้ X ปริมาณหุน้จดทะเบียน 

 

 

4.3 ผลตอบแทนรวมของหลกัทรัพย์ (Stock Total Return) 

ผลตอบแทนทั*งหมดทีMนักลงทุนได้รับจากการลงทุนในหลกัทรัพยใ์ดๆ ซึM งรวมถึง 

ผลตอบแทนจากเงินปันผล (Dividends) และรวมถึงผลกาํไรหรือขาดทุน จากการ ซื*อขายหลกัทรัพย ์

ในช่วงเวลาทีMถือหุ้น ซึM งประกอบดว้ยผลตอบแทนทีMเกิดจากการเปลีMยนแปลงมูลค่าหลกัทรัพยที์M
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ลงทุน (Capital gain / loss) , สิทธิในการจองซื*อหลกัทรัพย ์(Rights) และ เงินปันผล (Dividends) ซึM ง

มีสูตรในการคาํนวณค่าดงัต่อไปนี*  

 

ตอบแทนรวมของหลกักทรัพย ์= *
(ราคาปิดของหุน้	'	×	

ปริมาณหุ้นจดทะเบียนกบัตลาดหลกัทรัพย์	))	
(ราคาปิดของหุ้น	)+!	×	

ปริมาณหุ้นจดทะเบียนกบัตลาดหลกัทรัพย์	)+!)
− 1+ × 	Dividend	Yield 

 

โดยทีM Dividend Yield คาํนวณไดจ้าก  

 

     อตัราผลตอบแทนจากเงินปันผล 
              (Dividend Yield)                           

มูลค่าเงินปันผลรวมยดึตามรอบผลประกอบการประจาํปี 

(ล่าสุด) 

ราคาปิดของหุน้สามญั x  

(จาํนวนหุน้สามญั –จาํนวนหุน้ซื*อคืน) 

 

 

4.4 ดชันีผลตอบแทนรวมของตลาดหลกัทรัพย์ (SET Total Return Index : SET TRI) 

ดชันีผลตอบแทนรวมของตลาดหลกัทรัพย ์หรือ ทีM SET TRI โดยทีM SET TRI จะรวม

ผลตอบแทนจากการเปลีMยนแปลงราคาหลกัทรัพย  ์(Capital Gain/Loss), สิทธิในการจองซื*อหุ้น 

(Rights) และเงินปันผล (Dividends) ทีMไดรั้บจากการถือหลกัทรัพยใ์นดชันี เป็นเครืMองมือทีMสามารถ

ใชว้ดัผลตอบแทนทุกประเภทของการลงทุนในหลกัทรัพยใ์หส้ะทอ้นออกมาในค่าดชันี ซึM งมีสูตรใน

การคาํนวณค่าดงัต่อไปนี*  

𝑇𝑅! =

⎣
⎢
⎢
⎢
⎢
⎡
∑ (𝑐𝑙𝑜 sin 𝑔   𝑝𝑟𝑖𝑐𝑒! 𝑥 𝑂𝑢𝑡𝑠 tan𝑑 𝑖𝑛𝑔 𝑆ℎ𝑎𝑟𝑒𝑠! )"
#$%

∑ K
(𝑐𝑙𝑜 sin 𝑔  𝑝𝑟𝑖𝑐𝑒!&%𝑥 𝑂𝑢𝑡𝑠 tan𝑑 𝑖𝑛𝑔 𝑆ℎ𝑎𝑟𝑒!&%)

±
(𝑎𝑑𝑗𝑢𝑠𝑡𝑒𝑑 𝑝𝑟𝑖𝑐𝑒 𝑥 𝑎𝑑𝑗𝑢𝑠𝑡𝑒𝑑 𝑠ℎ𝑎𝑟𝑒𝑠)

N"
#$%

− 1

⎦
⎥
⎥
⎥
⎥
⎤

+ 𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐷𝑖𝑣𝑖𝑑𝑒𝑛𝑑 𝑦𝑖𝑒𝑙𝑑!  

  

โดยทีM TRt   คือ ผลตอบแทนรวมของดชันี ณ วนัทีM t โดยค่านวณจาก ผลตอบแทนรวม 

ของหลกัทรัพยท์ั*งหมดทีMน่ามาค่านวณดชันี 

     Close price t คือ ราคาปิดของหลกัทรัพย ์ณ วนัทีM t 

     Outstanding shares t คือ จาํนวนหุน้ทีMใชค่้านวณดชันี ณ วนัทีM t 

     Close price t-1 คือ ราคาปิดของหลกัทรัพย ์ณ วนัทีM t-1  

     Outstanding shares t-1 คือ จาํนวนหุน้ทีMใชค่้านวณดชันี ณ วนัทีM t-1 

= 
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     Dividend per share คือ เงินปันผลต่อหุน้ทีMบริษทัประกาศจ่ายใหก้บัผูถื้อหุน้ 

    Adjusted price   คือ ราคาทีMน่ามาใชใ้นการปรับค่าผลตอบแทนรวมของหลกัทรัพย ์

ในกรณีทีMบริษทัมี Corporate Action เกิดขึ*น 

    Adjusted shares  คือ จาํนวนหุน้ทีMน่ามาใชใ้นการปรับค่าผลตอบแทนรวมของหลกัทรัพย ์

ในกรณีทีMบริษทัมี Corporate Action เกิดขึ*น 

 

 

4.5 อตัราผลตอบแทนที$ปราศจากความเสี$ยง (Risk free) 

อตัราผลตอบแทนทีMปราศจากความเสีMยงในการผิดนัดชาํระหนี*  (Default risk) หรือ

อตัราผลตอบแทนทีMนกัลงทุนสามารถไดรั้บจากการลงทุนทีMไม่มีความเสีMยง ซึM งในการศึกษาใชอ้ตัรา

ผลตอบแทนของตั\วเงินคลงั (Treasury Bill) ทีMมีอาย ุ1 ปี เป็นอตัราผลตอบแทนอา้งอิงของ Risk free  

โดยนาํขอ้มูลจากวนัสุดทา้ยของเดือนจาก Thai BMA  

 

จากข้อมูลข้างต้น สามารถจําแนกประเภทของข้อมูลทีMนํามาใช้ในการคัดกรอง

หลกัทรัพย ์ดงันี*  

 

ตารางที= 4-1 ตารางแสดงสรุปข้อมูลที=ใช้ในการศึกษา 

ข้อมูล จุดประสงค์ 

1. อตัราส่วนทางการเงนิ  

P/S, Sales, EBT Margin, NPM, DE, EPS, 

ROE 

source: Bloomberg 

เพืMอใชค้ดักรองหลกัทรัพยต์ามเงืMอนไขกลยทุธ์การ

ลงทุน 

2. ข้อมูลรายหลกัทรัพย์  

-  ราคาปิด 

 

 

-  มูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาด (Market -

Capitalization) 

source: Bloomberg 

ใชค้าํนวณหา ค่าความแขง็แกร่งสัมพนัธ์ (Relative 

Strength) และ  %Move from high 52wเพืMอใช้ใน

การคดักรองหลกัทรัพย ์

เพืMอใชค้ดักรองหลกัทรัพย ์ตามเงืMอนไขกลยทุธ์การ

ลงทุนเพืMอกาํหนดนํ* าหนักการลงทุน ตามวิธีถ่วง

นํ* าหนักด้วยมูลค่าตลาด  (Market Capitalization 

Weight 
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ตารางที= 4-1 ตารางแสดงสรุปข้อมูลที=ใช้ในการศึกษา (ต่อ) 

ข้อมูล จุดประสงค์ 

3. ดชันีผลตอบแทนรวมของตลาดหลกัทรัพย์ 

(SET Total Return Index: SET TRI) 

source: Setsmart 

เพืMอคาํนวณหาอตัราผลตอบแทนของแบบจาํลอง

การลงทุน 

4. ผลตอบแทนรวมของตลาด  (SET Total 

Return) 

source: Setsmart 

เพืMอการคาํนวณอตัราผลตอบแทนชดเชยความเสีMยง

ของตลาด (Market Risk premium) ใชใ้นการสร้าง 

Model CAPM 

5. ผลตอบแทนปราศจากความเสี=ยง (T-Bill) 

source: Thaibma 

เพืMอการคาํนวณหาอตัราผลตอบแทนทีMปรับด้วย

ความเสีMยง (Risk Adjusted Return) 

 

 

4.6 วธีิการกาํหนดนํHาหนักการลงทุนในหลกัทรัพย์ 

รายชืMอหลกัทรัพยที์Mไดจ้ากการคดักรองหลกัทรัพยข์องแต่ละกลยุทธ์สามารถนาํมา

จาํลองพอร์ตการลงทุน โดยทาํการศึกษา 2 รูปแบบการกาํหนดนํ* าหนกั คือ การกาํหนดนํ* าหนกัการ

ลงทุนดว้ยนํ* าหนักเท่ากนั และการกาํหนดนํ* าหนักการลงทุนดว้ยนํ* าหนักตามมูลค่าตลาด เพืMอนาํ

อตัราผลตอบแทนของพอร์ตการลงทุนรวมมาวดัผล  

การกาํหนดนํ*าหนกัการลงทุนในหลกัทรัพย ์ซึM งมีสูตรในการคาํนวณค่าดงันี*  

1. การลงทุนในหลกัทรัพยที์Mผา่นการคดักรองดว้ยนํ*าหนกัเท่ากนั (Equal weight) 

  

                           Wi,t   =   
!""%
#

 

 

โดยทีM Wi,t  คือ  นํ*าหนกัการลงทุนของหลกัทรัพย ์i ทีMผา่นการคดักรองในแต่ละรอบการลงทุน t 

           n   คือ  จาํนวนหลกัทรัพยที์Mผา่นการคดักรอง 

 

2. การลงทุนในหลกัทรัพยที์Mผ่านการคดักรองด้วยนํ* าหนักตามมูลค่าตลาด(Market 

capitalization weight)  
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                  Wi,t  =    
$%&'()	+%,.!,#

./012	314560	718.#
 

 

โดยทีM    Wi,t  คือ  นํ*าหนกัการลงทุนของหลกัทรัพย ์i ทีMผา่นการคดักรอง 

ในแต่ละรอบการลงทุน t 

             Market	Cap.!,#    คือ  มูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดของหลกัทรัพย ์i ในรอบการลงทุน t 

													Total	Market	Cap.$ คือ ผลรวมมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดของหลกัทรัพยที์Mคดักรอง 

            ไดใ้นรอบการลงทุน t 

 

 

4.7 วธีิการวดัผลของพอร์ตการลงทุน   

เมืMอไดร้ายชืMอทรัพย ์และนํ* าหนกัการลงในแต่ละรอบการลงทุน หลงัจากนั*นนาํขอ้มูล

ผลตอบแทนของหลักทรัพย์ต่างๆ มาหาผลตอบแทนของพอร์ตการลงทุน ความเสีM ยง และ

ผลตอบแทนหลงัปรับความเสีMยงตามวธีิการต่อไปนี*  

 

4.7.1 การวดัผลตอบแทนผลตอบแทน 

•  ผลตอบแทนรวม (Total return) 

 ผลตอบแทนรวมของหลกัทรัพยเ์ป็นผลตอบแทนจากการลงทุนทั*งหมดซึM งประกอบ

ไปดว้ย ผลตอบแทนของส่วนต่างราคา (Capital gain) และผลตอบแทนของเงินปันผล (Dividend) 

โดยผลตอบแทนรวมของแต่ละหลกัทรัพย ์ไดข้อ้มูลมาจาก Setsmart ซึM งมีสูตรในการคาํนวณค่า

ดงัต่อไปนี*  

 

𝑟9,)  (%) =    
;<!,#=<!,$>?@!,$

<!,$
 

 

โดยทีM 𝑃X,Z       คือ ราคาหลกัทรัพย ์i ตอนเริMมตน้ 

𝑃X,'         คือ ราคาหลกัทรัพย ์i ในไตรมาสตถ์ดัไป 

𝐷X,Z       คือ ปันผลของหลกัทรัพย ์ i ทีMไดรั้บในงวดนี*  

 

• ผลตอบแทนของพอร์ตการลงทุน (Portfolio Total Return) 
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ในการจดัพอร์ตการลงทุนจะมีหลกัทรัพยห์ลากหลายหลกัทรัพยใ์นช่วงเวลาต่างๆ การ

วดัผลตอบแทนของพอร์ตการลงทุนจากแต่ละหลกัทรัพยส์ามารถทาํไดโ้ดยการนาํผลตอบแทนรวม

รายเดือนของแต่ละหลกัทรัพยม์าถ่วงนํ* าหนกัในการลงทุน หลงัจากนั*นนาํค่าทีMไดม้ารวมกนัซึM งค่าทีM

ไดจ้ะเป็นผลตอบแทนรวมของพอร์ตการลงทุน ซึM งมีสูตรในการคาํนวณค่าดงัต่อไปนี*  

 

   𝑟,,)       =    

 

โดยทีM            𝑤X,'   คือ   นํ*าหนกัการลงทุนของหลกัทรัพย ์i ในแต่ละรอบการลงทุน 

𝑟X,'      คือ   ผลตอบแทนจากการลงทุนของหลกัทรัพย ์i แต่ละรอบการลงทุน 

N        คือ จาํนวนหลกัทรัพยที์Mลงทุนในแต่ละรอบการลงทุน 

 

• ผลตอบแทนของพอร์ตการลงทุน (Portfolio Total Return Yearly) 

ผลตอบแทนของพอร์ตการลงทุน คือผลตอบแทนตั*งแต่เริMมตน้ลงทุนเมืMอ  2004 ถึงวนั

สุดทา้ย 2023 ในการลงทุน โดยในแต่ละรอบการลงทุนหากไม่มีหลกัทรัพยใ์นการลงทุน พอร์ตการ

ลงทุนจะมีผลตอบแทนเท่ากบัศูนยเ์ปอร์เซ็นต์ ซึM งมีสูตรในการหาผลตอบแทนของการลงทุนของ

พอร์ตลงทุนดงัต่อไปนี*  

ผลตอบแทนรวมของพอร์ตจะถูกแสดงเป็นผลตอบแทนแบบรายไตรสมาส โดยการนาํ

ผลตอบแทนรายไตรมาสมาทาํใหเ้ป็นผลตอบแทนรวมของการลงทุนรายปี ซึM งมีสูตรในการคาํนวณ

ค่าดงัต่อไปนี*  

Portfolio Total Return Yearly =     

    

โดยทีM   T   คือ ระยะเวลาลงทุนทั*งหมดรายไตรมาส 

𝑟,,)  คือ ผลตอบแทนรายไตรมาสของพอร์ตการลงทุนในแต่ละปี t 

 

• ผลตอบแทนสะสมของพอร์ตการลงทุนรายปี (Cumulative Portfolio Total Return) 

ผลตอบแทนสะสมรวมของพอร์ตการลงทุน โดยการนาํผลตอบแทนรายปี มาทาํใหเ้ป็นผลตอบแทน

รวมของการลงทุนแต่กลยทุธ์ 

 

, ,
1

N

i t i t
i
w r

=
å

,
1

[ (1 )] 1
T

p t
i

r
=

+ -Õ
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Cumulative Portfolio Total Return    =      

 

โดยทีM   T   คือ ระยะเวลาลงทุนทั*งหมดรายปี 

𝑟,,)  คือ ผลตอบแทนรายปีของพอร์ตการลงทุนในแต่ละปี t 

 

4.7.1.1 การหาค่าเฉลี=ยของผลตอบแทน (Mean Return)  

เป็นค่าเฉลีMยทีMจะ แสดงให้เห็นว่าการลงทุนแต่ละกลยุทธ์มี ผลตอบแทนเท่าไหร่ ใน

หนึMงปี โดยหาจาก Mean Return ซึM งมีสูตรในการคาํนวณค่าดงัต่อไปนี*  

 

Mean Return       =     
∑ &%,#&
!'(
B

 

 

โดยทีM 𝑟,,)  คือ ผลตอบแทนรายปีของพอร์ตการลงทุนในแต่ละปี t 

T  คือ ระยะเวลาการลงทุนทั*งหมดในหน่วยปี 

 

• หาอตัราการเติบโตต่อปี Compound Annual Growth Rate (CAGR) หรือ Annualize 

return ซึM งมีสูตรในการคาํนวณค่าดงัต่อไปนี*  

 

Annualize return =  (1 + 	𝐶𝑢𝑚𝑢𝑙𝑎𝑡𝑖𝑣𝑒	𝑃𝑜𝑟𝑡𝑓𝑜𝑙𝑖𝑜	𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙	𝑅𝑒𝑡𝑢𝑟𝑛)
'
(  -1 

 

โดยทีM Cumulative Portfolio Total Return คือ ผลตอบแทนสะสมรวมของพอร์ตการลงทุน 

 N               คือ จาํนวนปีในการลงทุน ทั*งหมด 19 ปี 

 

• ผลตอบแทนส่วนเกิน (Excess Return) 

ผลตอบแทนส่วนเกิน คือ ผลตอบแทนส่วนต่างระหว่างผลตอบแทนของหลกัทรัพย์

เสีMยงกบัผลตอบแทนของหลกัทรัพยที์Mไม่มีความเสีMยงซึM งใชอ้ตัราผลตอบแทนของตั\วเงินคลงัอาย ุ1ปี 

ณ วนัปรับพอร์ตการลงทุนก่อนการลงทุนเป็นตวัแทนของผลตอบแทนของหลกัทรัพยที์Mไม่มีความ

เสีMยง ซึM งมีสูตรในการคาํนวณค่าดงัต่อไปนี*  

 

𝑅,,) = 𝑟,,) −	𝑟C,)	 

,
1

[ (1 )] 1
T

p t
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r
=

+ -Õ
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โดยทีM 𝑟[,'	  คือ  ผลตอบแทนของพอร์ตการลงทุน ณ ปีการลงทุน t 

𝑟\,'  คือ  ผลตอบแทนของตั\วเงินคลงั อาย ุ1 ปี ณ วนัปรับพอร์ตการลงทุน t 

 

4.7.2 การวดัความเสี=ยงของการลงทุน  

เป็นการวดัความเสีMยงในการลงทุนทางด้านราคาของหลกัทรัพย  ์( Market Risk) ทีM

เปลีMยนแปลงไป ซึM งสามารถวดัไดห้ลากหลายวธีิดงัต่อไปนี*  

• ค่าสูงสุด ( Max ) และ ค่าตํMาสุด ( Min ) 

ค่าตํMาสุดแสดงใหเ้ห็นวา่การลงทุนแต่ละกลยทุธ์นั*น ใหผ้ลตอบแทนทีMแยที่Mสุดมีค่าเป็น

เท่าไรและค่าสูงสุดแสดงให้เห็นว่าการลงทุนแต่ละกลยุทธ์นั*น ให้ผลตอบแทนมากทีสุดมีค่าเป็น

เท่าไร ซึM งเป็นวธีิการในการวดัความเสีMยงของผลตอบแทนของพอร์ตการลงทุน 

• ค่าเบีMยงเบนมาตรฐาน ( Standard Deviation ) 

อตัราส่วนทีMใชใ้นการการกระจายขอ้มูล หมายความว่าหากค่าเบีMยงเบนมาตราฐานสูง

ขอ้มูลนั*นจะมีการกระจายตวัมาก (หน่วยเป็น % ต่อปี) ซึM งสามารถคาํนวณไดต้ามสูตรดงัต่อไปนี*  

 

𝜎,      = '∑ (E!=E̅))*
!'(
#=!

      

 

โดยทีM  𝑥9  คือ อตัราผลตอบแทนหรืออตัราผลตอบแทนส่วนเกินรายปีของพอร์ตการลงทุน 

x*    คือ อตัราผลตอบแทนเฉลีMยของผลตอบแทนรวมหรือผลตอบแทนส่วนเกินรายปี   

             ของพอร์ตการลงทุน 

N    คือ จาํนวนปีของการลงทุนทั*งหมด 

 

• เบตา้ (Beta Coefficient) 

ค่าเบตา้เป็นค่าทีMอธิบายความผนัผวนโดยใชว้ดัความเสีMยงทีMเกิดจากความผนัผวนของ

ผลตอบแทนส่วนเกินของพอร์ทการลงทุนเทียบกบัความผนัผวนของผลตอบแทนส่วนเกินของตลาด 

เช่น ค่าเบตา้มีค่าเท่ากบั 1 หมายความว่าพอร์ตการลงทุนมีความเสีMยงทีMเป็นระบบเท่ากบัตลาด ใน

กรณีทีMค่าเบตา้มากกว่า 1 หมายความว่าพอร์ตการลงทุนมีความเสีMยงทีMเป็นระบบมากกว่าตลาด ซึM ง

สามารถคาํนวณไดต้ามสูตรดงัต่อไปนี*  

β = ρ8H
σ8
σH
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โดยทีM  ρ]^ คือ ค่าสหสมัพนัธ์ของผลตอบแทนส่วนเกินของพอร์ตกบัตลาด 

σ] คือ ค่าเบีMยงเบนมาตรฐานของผลตอบแทนส่วนเกินของพอร์ต 

	σ^ คือ ค่าเบีMยงเบนมาตรฐานของผลตอบแทนส่วนเกินของตลาด 

 

4.7.3 การวัดผลตอบแทนหลังปรับความเสี= ยงของแต่ละพอร์ตการลงทุน (Risk 

adjusted return) 

ผลตอบแทนหลงัปรับความเสีMยง ใชเ้พืMอเป็นตวัวดัความสามารถของวิธีการลงทุน โดย

ผลตอบแทนหลงัปรับความเสีMยงสามารถวดัไดห้ลายวธีิดงันี**  

• Jensen’s Alpha 

Jensen’s Alpha เป็นตัวชี* วดัประสิทธิภาพทีMปรับความเสีM ยง ซึM งใช้ในด้านการเงิน 

เพืMอประเมินผลตอบแทนส่วนเกินทีMเกิดจากพอร์ตโฟลิโอหรือการลงทุนทีM เกีMยวขอ้งกบัผลตอบแทน 

ทีMคาดหวงั หากมีค่ามากแสดงวา่กลยทุธ์การลงทุนใหผ้ลตอบแทนเฉลีMยทีMสูง วิธีการหาทาํไดโ้ดยการ

นาํผลตอบแทนส่วนเกินของพอร์ตการลงทุนรายปีมาสร้างสมการถดถอยเทียบกบัผลตอบแทน

ส่วนเกินของตลาดรายปีตามโมเดล Capital Asset Pricing Model (CAPM) ซึM งสามารถคาํนวณได้

ตามสูตรดงัต่อไปนี*  

 

𝛼X  =  𝑅5X −  6𝑅\ + 𝛽[9𝑅5_ − 𝑅\:; 
 

โดยทีM  𝛼X   คือ แอลฟ่าทีMใชว้ดัผลดาํเนินการพอร์ตโฟลิโอรายปีทีM i 

𝑅5X  คือ อตัราผลตอบแทนเฉลีMยต่อปีพอร์ตโฟลิโอรายปีทีM i 

𝑅\  คือ อตัราผลตอบแทนหลกัทรัพยป์ราศจากความเสีMยงรายปี 

𝑅5_ คือ อตัราผลตอบแทนของ Benchmark รายปี 

𝛽[ คือ ค่าเบตา้ของพอร์ตโฟลิโอรายปีทีM i 

 

หลังจากนั*นหาค่า Jensen’s Alpha ด้วยการประมาณค่าด้วยวิธีกาํลังสองน้อยทีMสุด 

(Ordinary Least Squares: OLS)  

• Sharpe ratio 

Sharpe Ratio เป็นตวัวดัประสิทธิภาพของการลงทุนทีMถูกคิดคน้โดย William F. Sharpe 

ในการอธิบายถึงผลตอบแทนส่วนเกินของพอร์ตการลงทุนเทียบกบัความเสีMยงจากพอร์ตการลงทุน
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ทั*งหมด ถา้ค่า Sharpe Ratio ของพอร์ตการลงทุนมีค่าสูง นั*นแสดงว่าการลงทุนมีประสิทธิภาพ 

เนืMองจากมีผลตอบแทนส่วนเกินทีMสูงเมืMอเทียบกบัความเสีMยง ในทีMนี*ขอ้มูลทีMใชค้าํนวณเป็นแบบรายปี

ซึMงสามารถคาํนวณไดต้ามสูตรดงัต่อไปนี*   

 

   Sharpe ratio (ต่อปี) =  

(ผลตอบแทนของพอร์ตเฉลีMยรายปี – ผลตอบแทนแทน

พนัธบตัรรัฐบาล (หน่วย %) ) 

ค่าเบีMยงเบนมาตรฐานรายปีของผลตอบแทนส่วนเกิน 

ของพอร์ตโฟลิโอ (หน่วย %)  
โดยทีM  𝑆X  คือ sharpe ratio ทีMวดัผลการดาํเนินงานพอร์ตโฟลิโอรายปีทีM i  

𝑅X  คือ อตัราผลตอบแทนเฉลีMยต่Mอปีของพอร์ตโฟลิโอรายปีที i 

𝑅\  คือ อตัราผลตอบแทนเฉลีMยหลกัทรัพยป์ราศจากความเสีMยง ในทีMนี* จะ                  

					ใชผ้ลตอบแทนแทนพนัธบตัรรัฐบาล อาย ุ1 ปี  

𝜎X  คือ ความเสีMยงของพอร์ตโฟลิโอรายปีที i 

 

Sharpe ratio            =              

(
&∑ ;I%,#=I+,#>&

#'(

J%
       

 

โดยทีM  𝑅[,'  คือ อตัราผลตอบแทนเฉลีMยต่อปีของพอร์ตโฟลิโอ 

𝑅\,'  คือ อตัราผลตอบแทนเฉลีMยหลกัทรัพยป์ราศจากความเสีMยง ในทีMนี* จะ              

      ใชผ้ลตอบแทนแทนพนัธบตัรรัฐบาล อาย ุ1 ปี ของพอร์ตโฟลิโอ 

𝜎[ คือ ความเสีMยงของพอร์ตโฟลิโอ 

𝑇 คือ จาํนวนปีทีMวดัผลการดาํเนินงานพอร์ตโฟลิโอ 

 

• Treynor ratio  

Treynor ratio เป็นอตัราส่วนทีMถูกคิดคน้โดย Jack L. Treynor โดยเป็นตวัชี* วดัทางการ 

เงินทีMประเมินผลการดาํเนินงานทีMปรับความเสีMยงของพอร์ตการลงทุน เพืMออธิบายผลตอบแทน 

ส่วนเกินของพอร์ตการลงทุนเมืMอเทียบกบัความเสีMยงทีMเป็นระบบ โดยทัMวไปจะใชใ้นดา้นการเงิน เพืMอ

ประเมินผลตอบแทนทีMสร้างขึ*นเกินกวา่อตัราไร้ความเสีMยงต่อหน่วยความเสีMยงเชิงระบบ (เบตา้) สูตร

สาํหรับอตัราส่วน Treynor ซึM งสามารถคาํนวณไดต้ามสูตรดงัต่อไปนี*  

 



25 

  Treynor ratio (% ต่อปี) =       
ผลตอบแทนส่วนเกินเฉลีMยรายปี (หน่วย %) 

𝛽 

 

Treynor ratio    =        𝑇X      =     
I! = I+
K!

 

 

โดยทีM 𝑇X  คือ Treynor Ratio ทีMวดัผลการดาํเนินงานพอร์ตโฟลิโอรายปีทีM i 

𝑅X  คือ อตัราผลตอบแทนเฉลีMยต่อปีของพอร์ตโฟลิโอรายปีทีM i 

𝑅\  คือ อตัราผลตอบแทนหลกัทรัพยป์ราศจากจากความเสีMยงในทีMนี* จะ              

      ใชผ้ลตอบแทนแทนพนัธบตัรรัฐบาล อาย ุ1 ปี  

𝛽X  คือ  ค่าเบตา้ของพอร์ตโฟลิโอรายปีทีM i 

 

Treynor ratio   =     

(
&∑ ;I%,#=I+,#>&

#'(

K%
       

 

โดยทีM 𝑇 คือ จาํนวนปีทีMวดัผลการดาํเนินงานพอร์ตโฟลิโอ 

𝑅[,'  คือ อตัราผลตอบแทนเฉลีMยต่อปีของพอร์ตโฟลิโอ 

𝑅\,'  คือ อตัราผลตอบแทนหลกัทรัพยป์ราศจากจากความเสีMยง ในทีMนี* จะ              

          ใชผ้ลตอบแทนแทนพนัธบตัรรัฐบาล อาย ุ1 ปี ของพอร์ตโฟลิโอ 

𝛽[ คือ  ค่าเบตา้ของผลตอบแทนส่วนเกินเฉลีMยระหวา่งพอร์ตโฟลิโอและ      

       ดชันี SETTRI 

 

จะเห็นไดว้่าทั*ง Sharpe ratio และ Treynor ratio แตกต่างทีMความเสีMยงทีMเป็นตวัส่วน ซึM ง

วิธีใชง้านค่าทั*งสองแตกต่างกนั หากในการลงทุนมีพอร์ตการลงทุนหลากหลายพอร์ต Treynor ratio 

มกัจะใชเ้ป็นตวัชี*วดัความสามารถในการลงทุนของแต่ละพอร์ตการลงทุน ส่วน Sharpe ratio จะเป็น

ค่าทีMใชชี้*วดัผลการลงทุนทั*งหมด 

 

4.7.4 Win/ Loss Ratio 

เปอร์เซ็นชนะ/แพ ้หรืออตัราส่วนชนะ/แพ ้เป็นการวดัทีMสาํคญัในการวิเคราะห์ การซื*อ

ขายและการลงทุน โดยพื*นฐานแลว้จะบอกถึงเปอร์เซ็นตข์องการซื*อขายทีM ประสบความสาํเร็จเมืMอ
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เทียบกบัจาํนวนการซื*อขายทั*งหมด ในการคาํนวณ จะตอ้งนาํจาํนวนการ ซื*อขายทีMชนะมาหารดว้ย

จาํนวนการซื*อขายทั*งหมด จากนั*นคูณดว้ย 100 ซึM ง เปอร์เซ็นชนะ/แพ ้ทีMสูงกวา่หมายถึงกลยทุธ์นั*นมี

อตัราในการชนะสูง ในขณะทีMเปอร์เซ็น ชนะ/แพที้Mต ํMากวา่ บ่งบอกถึงกลยทุธ์นั*นมีอตัราในการแพสู้ง 

ซึM งสามารถคาํนวณไดต้ามสูตรดงัต่อไปนี*  

 

(%) Win / Loss  =  
จาํนวนปีที)ผลตอบแทนมากกวา่หรือเท่ากบั	0 

จาํนวนปีของผลตอบแทนทั:งหมด
  x 100 

 

ผลตอบแทนจากการชนะหรือแพโ้ดยเฉลีMยหมายถึงเปอร์เซ็นตผ์ลตอบแทนหรือกาํไร 

หรือขาดทุนโดยเฉลีMยทีMได้รับจากการลงทุนภายในกลยุทธ์การซื* อขายเฉพาะ  เป็นตัวชี* ว ัด 

ประสิทธิภาพทีMวดัอตัราผลตอบแทนเฉลีMยจากการลงทุน การคาํนวณผลตอบแทนจากการ ชนะหรือ

แพโ้ดยเฉลีMยนั*นเกีMยวขอ้งกบัการกาํหนดเปอร์เซ็นตก์าํไรหรือขาดทุนโดยเฉลีMยสาํหรับการซื*อขายทีM

ส่งผลใหเ้กิดผลกาํไรหรือขาดทุน ซึM งสามารถคาํนวณไดต้ามสูตรดงัต่อไปนี*  

• ค่าเฉลีMยของผลตอบแทนเมืMอลงทุนแลว้ชนะ (Average Win Return) 

 

(%) Average Win Return =    

ค่าเฉลีMยของผลตอบแทนครั* งทีMผลตอบแทน 

มากกวา่หรือเท่ากบั 0 

จาํนวนครั* งของผลตอบแทนทีMชนะ 

• ค่าเฉลีMยของผลตอบแทนเมืMอลงทุนแลว้แพ ้(Average Loss Return) 

 

 (%) Avg loss Return  =    
ค่าเฉลีMยของผลตอบแทนครั* งทีMผลตอบแทนนอ้ยกวา่ 0 

จาํนวนครั* งของผลตอบแทนทีMแพ ้

 

โดยทีMจาํนวนครั* งของผลตอบแทนในกรณีทีMชนะ คือจาํนวนปีทีMผลตอบแทนนั* น

มากกวา่เท่ากบั 0 และในกรณีทีMแพ ้คือ จาํนวนปีทีMผลตอบแทนนั*นนอ้ยกวา่ 0 

 

 

4.7.5 การวเิคราะห์การลงทุนแต่ละกลยุทธ์ในสภาวะตลาดต่าง ๆ (Sensitivity Analysis) 

การวิเคราะห์สภาวะตลาดเพืMอหาผลตอบแทนความเสีMยงและผลตอบแทนหลงั ปรับ

ความเสีMยงในแต่ละกลยุทธ์การลงทุนเป็นกระบวนการทีMซับซ้อนทีMมุ่งเน้นการหาค่าต่าง ๆ เพืMอ
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เปรียบเทียบประสิทธิภาพของกลยทุธ์ต่าง ๆ ในสภาวะตลาดทีMแตกต่างกนั การแบ่งสภาวะตลาด เป็น 

3 ประเภทคือ สภาวะตลาดขาขึ*น (Bull Market), สภาวะตลาดขาลง (Bear Market), และ สภาวะ

ตลาดไม่มีทิศทาง (Sideways Market) โดยใชด้ชันีราคาตลาดหลกัทรัพย ์(SET Index) ในการจาํแนก

สภาวะตลาดนั*น เป็นกระบวนการทีMช่วยใหน้กัลงทุนทาํการเปรียบเทียบ และตดัสินใจในการลงทุน

อยา่งมีพื*นฐาน สรุปขอ้มูลทีMไดจ้ากการวิเคราะห์นี* จะช่วยให ้นกัลงทุนทาํความเขา้ใจและเลือกใชก้ล

ยทุธ์ทีMเหมาะสมกบัสภาวะตลาดทีMเกิดขึ*นในขณะนั*น อยา่งไรก็ตามในการนิยามหรือเชืMอวา่ตลาดอยู่

ในสภาวะตลาดต่างๆ หรือ เป็นแค่เพียงการปรับฐาน นั*นก็ขึ* นอยู่กับมุมมองของแค่ละบุคคล 

โดยทัMวไปการปรับฐานของราคาและภาวะตลาดหมีนั*น มีความแตกต่ากนัซึM งถา้เขา้สู่ภาวะตลาดหมี 

เปอร์เซ็นต(์%) การเปลีMยนแปลงของดชันีหุน้ ปรับ ลดลงจากจุดสูงสุดมากกวา่ 20% ขึ*นไป และหาก

ตลาดปรับฐาน เปอร์เซ็นต(์%)การเปลีMยนแปลงของ ดชันีหุน้ปรับตวัลดลงจากจุดสูุงสุดมากกวา่ 10% 

แต่ไม่เกิน 20% ดงันั*นจึงสามารถจาํแนกไดด้งันี*  (Randewich, 2022) 

สภาวะตลาดขาขึ*น ( Bull market ) คือสภาวะตลาดทีM  SET Index มี เปอร์เซ็นต(์%) การ

เปลีMยนแปลงของดชันีปรับเพิMมขึ*น 20% จากจุดตํMาสุดก่อนหนา้ต่อเนืMองกนัโดยไม่นอ้ยกว่า 3 เดือน 

และมีปริมาณการซื*อขายทีMมาก มีสภาพคล่องสูง 

สภาวะตลาดขาลง ( Bear Market )คือสภาวะตลาดทีM SET Index มี เปอร์เซ็นต(์%) การ

เปลีMยนแปลงของ ดชันีปรับ ลดลงจากจุดสูงสุดมากกวา่ 20%ขึ*นไปต่อกนัอยา่งนอ้ย 3 เดือน  

สภาวะตลาดไม่ มี ทิศทาง  (  Sideways Market )  คือสภาวะตลาดทีM  SET Index 

มีเปอร์เซ็นต(์%) การเปลีMยนแปลงของดชันีทีMผนัผวนขึ*นและลงโดยไม่เป็นทิศทางซึM งอยูใ่นสภาวะ 

ทีMดชันีราคาไม่ขึ*นและไม่ลง 

จากเกณฑด์งักล่าวจะแบ่งแยกแต่ละสภาวะตลาดไดด้งัรูปต่อไปนี*  

จากรูปทีM 4.5.1 สภาวะตลาดขาขึ*น ( Bull Market ) ประกอบดว้ยช่วงเวลาดงันี*  

• ช่วงเดือนมิถุนายน 2007 - เดือนมีนาคม 2008 

• ช่วงเดือนมิถุนายน 2009 – เดือนมีนาคม 2018 

• ช่วงเดือนมิถุนายน 2020 – เดือนมีนาคม 2023 
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รูปทีM 4.5.1 สภาวะตลาดขาขึ*น ( Bull Market ) 

 

จากรูปทีM 4.5.2 แสดงสภาวะตลาดขาลง (Bear Market) ประกอบดว้ยช่วงเวลาดงัไปนี*  

• ช่วงเดือนมิถุนายน 2008 – เดือนมีนาคม 2009 

• ช่วงเดือนมิถุนายน 2019 – เดือนมีนาคม 2020 

 

 
รูปทีM 4.5.2 สภาวะตลาดขาลง (Bear Market) 

 

จากรูปทีM 4.5.3 แสดงสภาวะตลาดไม่มีทิศทาง ( Sideways Market ) ประกอบด้วย

ช่วงเวลาดงันี*  

• ช่วงเดือนมิถุนายน 2004 – เดือนมีนาคม 2007 

• ช่วงเดือนมิถุนายน 2018 – มีนาคม 2019 
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รูปทีM 4.5.3 สภาวะตลาดไม่มีทิศทาง ( Sideways Market ) 
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บทที$ 5 

ผลการวจิยั (Results) 

 

 

ผลการวิจยัแบ่งออกเป็น 2 ส่วน คือ ผลลพัธ์ที<ไดจ้ากการลงทุนในแต่ละกลยทุธ์ โดยใช้

รูปแบบการลงทุนแบบแบ่งนํH าหนกัเท่ากนั(Equal wieght) และผลลพัธ์ ที<ไดจ้าก การลงทุนแบบแบ่ง

นํH าหนกัตามมูลค่าในตลาด (Market capitalization wieght) โดยมีผลลพัธ์ จากการ ลงทุนดงันีH   อตัรา

ผลตอบแทน (Return) , ความเสี<ยง (Risk), อตัราผลตอบแทนหลงัปรับความเสี<ยง (Risk-adjusted 

return) และผลลพัธ์จากการวิเคราะห์ความอ่อนไหว (Sensitivity analysis) และแบ่งช่วงตลาดในการ

วดัผลทัHงหมด 3ช่วงเวลา ช่วงสภาวะตลาดขาขึHน (Bull market) , ช่วงสภาวะตลาดขาลง (Bear 

market) และ ช่วงสภาะวะตลาดไม่มีทิศทาง (Sideways market) โดยใช้อตัราส่วน sharpe ratio, 

Treynor ratio, Jensen’s ratio มีกรอบระยะเวลา 19 ปี ตัHงแต่ปี 2004  จนถึง 2022 

จากตารางที< 5-1 แสดงค่าเฉลี<ยจาํนวนหลกัทรัพยที์<ผ่านการคดักรองในแต่ละกลยุทธ์ 

ต่อหนึ<งรอบการคดัเลือกหุน้เขา้พอร์ต และจาํนวนการลงทุนที<เกิดขึHนภายใน 19 ปี หรือ 76 ไตรมาส 

โดย กลยทุธ์ Tiny Titans เป็นกลยทุธ์ที<คดักรองหลกัทรัพยแ์บบรายปี จาํนวนทัHงหมด 

19 ปี พบว่าTiny Titans จะมีหลกัทรัพยผ์่านการ คดักรองตัHงแต่ปี 2004 จนถึง 2022 โดยมีค่าเฉลี<ย

จาํนวนหลกัทรัพยที์<ผ่านการคดักรองที< 16.68 หลกัทรัพย ์กลยุทธ์จาํนวนหลกัทรัพยที์<ผ่านการคดั

กรองดว้ยกลยทุธ์CANSLIM เป็นกลยทุธ์ที<คดักรองหลกัทรัพยแ์บบรายไตรมาสจาํนวนทัHงหมด 76 

ไตรมาส พบว่าจาํนวนหลกัทรัพยที์<ผ่านการคดักรองด้วย กลยุทธ์ CANSLIM เป็นกลยุทธ์ที<มี

หลกัทรัพยผ์า่นการคดักรองมีค่าเฉลี<ยหลกัทรัพยที์<ผา่นการคดักรอง 10.64 หลกัทรัพย ์ 

ทัH งนีH ผูอ่้านสามารถดูรายชื<อหลักทรัพย์ที<ผ่านการคัดกรองในแต่ละช่วงเวลาของ 

แต่ละกลยทุธ์ไดจ้ากภาคผนวก 

 

ตารางที' 5-1 แสดงค่าเฉลี'ยจํานวนหลกัทรัพย์ที'ผ่านการคดักรองในแต่ละกลยุทธ์ ต่อหนึ'งรอบการ

คดัเลือกหุ้นเข้าพอร์ต และจํานวนการลงทุนที'เกดิขึGนภายใน 19 ปี หรือ 76 ไตรมาส 

ชื'อกลยุทธ์ 
รอบการลงทุน 

ของแต่ละกลยุทธ์ 

จํานวนปี/ไตรมาส ที'

มกีารลงทุนเกดิขึGน 

ค่าเฉลี'ยจํานวนหลกัทรัพย์ที'ผ่าน

การคดักรอง ต่อหนึ'งรอบการลงทุน 

Tiny Titans รายปี 19 ปี 16.68 

CANSLIM รายไตรมาส 76 ไตรมาส 10.64 
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5.1 อตัราผลตอบแทนจากการลงทุนในแต่ละกลยุทธ์การลงทุน  

จากการศึกษาผลลพัธ์ของการลงทุน เป็นอตัราผลตอบแทนทบตน้เฉลี<ยต่อปี(CAGR) มี

หน่วยเป็นเปอร์เซ็นต์(%) ต่อปี หมายความว่าผลตอบแทนเฉลี<ยต่อปีที<รวมส่วนต่างจากราคา

หลกัทรัพย ์(Capital Gain) และเงินปันผลของหุ้น (Dividend) ผลที<ไดจ้ากการลงทุน ที<ถูกการคดั

กรองของแต่ละพอร์ตการลงทุนที<ลงทุนแตกต่างกันตามกลยุทธ์  และผลตอบแทนสะสม 

(Cumulative Return) โดยแสดงอยูใ่นหน่วยเป็น % หมายถึง หากนกัลงทุนเริ<มตน้ลงทุนในกลยทุธ์

ใดๆ อยา่งต่อเนื<องสะสม ตัHงแต่ปี 2004  จนถึงปี 2022 จะไดผ้ลลพัธ์จากการลงทุนเป็นผลตอบแทน

สะสมกี<เปอร์เซ็นต์ (%) โดยเทียบกบัผลตอบแทนของตลาด SET TRI ที<รวมในส่วนของผลกาํไร

ส่วนต่างราคาและเงินปันผลแลว้ โดยถูกจาํแนกเป็นผลลพัธ์การลงทุนของพอร์ตตามแต่ละกลยทุธ์  

 

5.1.1 อตัราผลตอบแทนทบต้นเฉลี'ยต่อปี (CAGR) 

จากตารางที< 5-2 เมื<อพิจารณาผลลพัธ์จากการลงทุนด้วยอตัราผลตอบแทนทบต้น 

เฉลี<ยต่อปี (CAGR) พบว่า เมื<อเปรียบเทียบกบัผลตอบแทนโดยเฉลี<ยยอ้นหลงั 19 ปี ของ SET TRI 

ที<ใหผ้ลตอบแทนโดยเฉลี<ย 8.79% ต่อปี  โดยพอร์ตการลงทุนรายกลยทุธ์ ทัHง2 กลยทุธ์การลงทุนที<มี

อตัราผลตอบแทนทบตน้เฉลี<ยต่อปีชนะตลาดคือ กลยทุธ์ CANSLIM และ กลยทุธ์ Tiny Titans โดย

กลยุทธ์ CANSLIM ที<จดัพอร์ตการลงทุนถ่วงนํH าหนักเท่ากนั (Equal weighted) ให้ผลตอบแทนดี

ที<สุด 22.52%ต่อปี 

การลงทุนรูปแบบถ่วงนํH าหนกัตามมูลค่าตลาด (Market capitalization weight) สาํหรับ

กลยทุธ์ที<ใหผ้ลตอบแทนดีที<สุดคือกลยทุธ์ CANSLIM อยูที่< 16.41% ต่อปี 

 

ตารางที' 5-2 แสดงอตัราผลตอบแทนของแต่ละกลยุทธ์  

ผลตอบแทน 

ของแต่ละกลยุทธ์ 

Equal Weight Market Weight 

Cum. Return  

( % ) 

Annualized return 

( % ต่อปี ) 

Cum. Return 

 ( % ) 

Annualized return  

( % ต่อปี ) 

Tiny Titans 2,171% 17.86% 1,153% 14.23% 

CANSLIM 4,641% 22.52% 1,693% 16.41% 

SET TRI 395% 8.79% 395% 8.79% 

 

มีผลตอบแทนสะสมที<รวมเงินปันผลของแต่ละพอร์ต ทัHง กลยทุธ์ Tiny Titans และ กล

ยุทธ์  CANSLIM ทัH ง  2 กลยุทธ์นัH นสามารถให้ผลตอบแทนสะสมเป็นบวก โดยในกลุ่มที<ให้
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ผลตอบแทนเป็นบวก กลยทุธ์ CANSLIM ใหผ้ลตอบแทนสะสม 4,641% (ผลตอบแทนทบตน้เฉลี<ย

ต่อปี 22.52 %) ในขณะที<กลยุทธ์ Tiny Titans ให้ผลตอบแทนสะสม 2,171% (ผลตอบแทนทบตน้

เฉลี<ยต่อปี 17.68%) และทัHง 2กลยทุธ์มีอตัราผลตอบแทนสูงกวา่ตลาด 

จากการศึกษาวิธีการถ่วงนํH าหนักการลงทุน โดยเปรียบเทียบว่า การลงทุนแบบ 

ถ่วงนํH าหนกัเท่ากนักบัถ่วงนํHาหนกัตามมูลค่าตลาด ในแต่ละกลยทุธ์ วา่ใหผ้ลลพัธ์แตกต่างกนัหรือไม่ 

พบว่าการลงทุนแบบถ่วงนํH าหนักเท่ากนั (Equal weighted) ให้ผลลพัธ์การลงทุนดีกว่าการลงทุน

รูปแบบถ่วงนํHาหนกัตามมูลค่าตลาด (Market capitalization weight) ทัHง 2 กลยทุธ์  

 

ตารางที' 5-3 แสดงอัตราผลตอบแทนสูงสุด(Max), ตํ'าสุด(Min), ค่ากลางของข้อมูล(Median), 

ค่าเฉลี'ยเลขคณิต(Mean) และ ส่วนเบี'ยงเบนมาตรฐาน (Standard deviation) แต่ละกลยุทธ์ โดยมี

หน่วยเป็นเปอร์เซ็นต์ (%) ต่อปี 

ชื#อกลยุทธ์ 

Max Min Mean Median SD 

Equal 

Weight 

Market 

Weight 

Equal 

Weight 

Market 

Weight 

Equal 

Weight 

Market 

Weight 

Equal 

Weight 

Market 

Weight 

Equal 

Weight 

Market 

Weight 

Tiny Titans 122.13% 91.06% 
-

25.34% 

-

31.80% 
22.95% 19.08% 18.29% 10.70% 38.51% 35.92% 

CANSLIM 121.12% 142.43% 
-

34.74% 

-

70.18% 
28.47% 25.89% 27.88% 28.67% 39.75% 46.83% 

SET TRI 90.74% -44.54% 12.37% 12.35% 29.07% 

 

จากตารางเปรียบเทียบผลลพัธ์ที<ไดจ้ากการลงทุนในแต่ละเดือน ในตารางที< 5-3 แสดง

ผลลพัธ์การลงทุน โดยเปรียบเทียบอตัราผลตอบแทนสูงสุด, ตํ<าสุด, ค่ากลางของขอ้มูล, ค่าเฉลี<ย 

เลขคณิตและส่วนเบี<ยงเบนมาตรฐานของแต่ละกลยุทธ์ โดยมีหน่วยเป็นเปอร์เซ็นต์ พบว่าในการ

ลงทุนแบบถ่วงนํH าหนักเท่ากัน (Equal weighted) กลยุทธ์ที<สามารถให้ผลตอบแทนสูงที<สุดคือ  

กลยทุธ์ Tiny Titans ใหผ้ลตอบแทนสูงสุดเป็น 122.13%   

แต่เป็นกลยทุธ์ที<มีโอกาสไดผ้ลตอบแทนนอ้ยที<สุดถึง -25.34% และเป็นกลยทุธ์ที<มีค่า

ส่วนเบี<ยงเบนมาตรฐานอยู่ที< 38.51%ในขณะที<กลยุทธ์ CANSLIM จะให้ ผลตอบแทนสูงที<สุดคือ 

121.12% แต่เป็นกลยทุธ์ที<มีความผนัผวนสูงกวา่ คือ 39.75% 

ในขณะการลงทุนแบบถ่วงนํH าหนักตามมูลค่าตลาด (Market capitalization weight) 

พบว่ากลยุทธ์  CANSLIM ให้ผลตอบแทนสูงสุดเป็น  142.43% แต่มีความผันผวนมากที< สุด 

ถึง 46.83% และกลยทุธ์ที<มีโอกาสไดผ้ลตอบแทนนอ้ยที<สุดคือ กลยทุธ์ Tiny Titans เป็น 91.06%  
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5.2 ความเสี$ยงจากการลงทุนในแต่ละกลยุทธ์การลงทุน  

ในการศึกษาครัH งนีH มีการวิเคราะห์ความเสี<ยงที<เกี<ยวขอ้งกบัการลงทุนโดยการพิจารณาดู

จากหลายมิติต่างๆ ซึ< งรวมถึงส่วนเบี<ยงเบนมาตรฐาน (Standard Deviation) คือการวดั การกระจาย

ของผลตอบแทน , อัตราผลตอบแทนตํ< า สุด  (Minimum Return)  ซึ< ง เ ป็นการกําหนด  ระดับ

ผลตอบแทนที<ตํ<าที<สุดที<นกัลงทุนสามารถยอมรับไดแ้ละการวดัค่าความผนัผวนของผลตอบ แทน

เทียบกับตลาดหรือที<เรียกว่าค่าเบต้า(Beta)มกัใช้ในการวดัความผนัผวนของผลตอบแทนของ

สินทรัพยต่์อผลตอบแทนของตลาดทัHงหมด 

 

ตารางที' 5-4 ตารางแสดงค่าส่วนเบี'ยงเบนมาตรฐานของแต่ละกลยุทธ์การลงทุน 

SD ( % ต่อปี ) Equal Weight Market Weight 

Tiny Titans 38.51% 35.92% 

CANSLIM 39.75% 46.83% 

SET TRI 29.07% 

 

เมื<อพิจารณาความเสี<ยงจากการลงทุนในแต่ละกลยทุธ์นัHนจะพิจารณาจากส่วนเบี<ยงเบน

มาตรฐาน ดงัแสดงผลในตารางที< 5-4 จะเห็นไดว้่า ในการลงทุนแบบถ่วงนํH าหนักเท่ากนั (Equal 

weighted) กลยทุธ์ที<เสี<ยงที<สุด คือ การลงทุนดว้ย กลยทุธ์ CANSLIM มีค่า SD อยูที่< 39.75%, กลยทุธ์ 

Tiny Titans มีค่า SD อยูที่< 38.51% ในการลงทุนแบบถ่วงนํH าหนกัเท่ากนั (Equal Weighted) และการ

ลงทุนแบบถ่วงนํHาหนกัตามมูลค่าตลาด (Market capitalization weight) ตามลาํดบั 

โดยเปรียบเทียบกบัความเสี<ยงของตลาด SET TRI  มีค่า SD อยู่ที< 29.07% การลงทุน

แบบถ่วงนํH าหนักเท่ากนั (Equal weighted) ไม่มีกลยุทธ์ที<มีค่า SD ตํ<ากว่า SET TRI เช่นเดียวกบั 

การลงทุนแบบถ่วงนํH าหนกัตามมูลค่าตลาด (Market capitalization weight) ที<ไม่มีกลยทุธ์ที<มีค่า SD 

ตํ<ากวา่ SET TRI เช่นเดียวกนั 

 

5.2.1 อตัราผลตอบแทนตํ'าสุด (Minimum return) 

ความเสี<ยงของการลงทุน โดยดูจากโอกาสที<พอร์ตจะให้ผลตอบแทนตํ<าสุด ได้ดงั

ตารางที< 5-5 รูปแบบการลงทุน ที<มีความเสี< ยงตํ<าสุด หากวดัที<โอกาสของผลตอบแทนตํ<าที<สุด 

ที<อาจไดรั้บ ในการลงทุนแบบถ่วงนํHาหนกัเท่ากนั (Equal weighted) คือ กลยทุธ์ Tiny Titans  

อยูที่< -25.34% และในการลงทุนแบบถ่วงนํH าหนกัตามมูลค่าตลาด (Market capitalization weight) คือ

กลยทุธ์ CANSLIM อยูที่< -70.18% 
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เมื<อเปรียบเทียบกบั SET TRI ที<เคยให้อตัราผลตอบแทนต่อปีตํ<าที<สุดอยู่ที< -27.95 %     

มี 1 กลยุทธ์ที<ให้ผลตอบแทนตํ<าสุดดีกว่า SET TRI ในการลงทุนแบบถ่วงนํH าหนักเท่ากนั (Equal 

Weighted) คือ กลยุทธ์ Tiny Titans อยู่ที< -25.34% และ -31.80% ในการลงทุนแบบถ่วงนํH าหนัก

เท่ากนั (Equal weighted) และ ในการลงทุนแบบถ่วงนํH าหนกัตามมูลค่าตลาด (Market capitalization 

weight) ตามลาํดบั 

 

ตารางที' 5-5 ตารางแสดงค่าอตัราผลตอบแทนตํ'าสุดของแต่ละกลยุทธ์การลงทุน 

Min ( % ต่อปี ) Equal Weight Market Weight 

Tiny Titans -25.34% -31.80% 

CANSLIM -34.74% -70.18% 

SET TRI -27.95% 

 

5.2.2 ค่าสัมประสิทธิSเบต้าเป็นการวดัความผนัผวนของผลตอบแทนที'สัมพนัธ์กบัตลาด 

ค่าสัมประสิทธิZ เบตา้หรือเบตา้เพียงอยา่งเดียวคือค่าตวัเลขที<ไดม้าจากการเปรียบเทียบ

ความผนัผวนของผลตอบแทนส่วนเกินของพอร์ตการลงทุนกับความผนัผวนของผลตอบแทน

ส่วนเกินของดชันีตลาดหุ้นหลกั เบตา้ทาํหน้าที<เป็นตวัชีH วดัความเสี<ยงของความสัมพนัธ์ระหว่าง

ผลตอบแทนของพอร์ตการลงทุนและผลตอบแทนของดชันีตลาด ซึ< งสะทอ้นถึงความผนัผวนของ

ผลตอบแทนการลงทุนเมื<อเทียบกบัตลาด ค่าเบตา้แสดงถึงถึงความเสี<ยงที<ลดลงสําหรับพอร์ตการ

ลงทุน ในขณะที<ค่าเบต้าสูงแสดงถึงความเสี< ยงที<สูงกว่า เมื<อพิจาณาความเสี< ยงของการลงทุน 

โดยพิจารณาจากค่าเบตา้ กลยทุธ์ที<มีค่าเบตา้นอ้ยกว่า 1 ซึ< งตํ<ากว่าตลาด พบว่าลยทุธ์ Tiny Titans ใน

การลงทุนแบบ ถ่วงนํH าหนกัเท่ากนั (Equal weighted)  และไม่มีกลยทุธ์ตวัไหนที<มีค่าเบตา้เป็นลบที<

แสดงใหเ้ห็นวา่วา่อตัราผลตอบแทนของพอร์ตมีทิศทางเดียวในทางเดียวกบัตลาด 

 

ตารางที' 5-6 ตารางแสดงค่าเบต้า วดัความผนัผวนของผลตอบแทนเทยีบกบัตลาด 

Beta Equal Weight Market Weight 

Tiny Titans 0.9899 *** 1.0247 *** 

CANSLIM 1.1196 *** 1.3082 *** 

SET TRI 1.0000 

หมายเหตุ: * มีนยัยะสาํคญัที< 10%, ** มีนยัยะสาํคญัที< 5%, *** มีนยัยะสาํคญัที< 1% 
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เมื<อเปรียบเทียบแต่ละ กลยทุธ์ในการลงทุนแบบถ่วงนํH าหนกัเท่ากนั (Equal weighted) 

กลยุทธ์ที<มีความผนัผวนสูงสุด คือ กลยุทธ์ CANSLIM มีค่าเบตา้ 1.1196 อยา่งมีนยัยะสาํคญัที< 1% 

ส่วนกลยุทธ์ที<มีค่าความผนัผวนของผลตอบแทนตํ<าที<สุดคือกลยุทธ์ Tiny Titans มีค่าเบตา้ 0.9899 

อยา่งมีนยัยะสาํคญัที< 1% และในการลงทุนแบบถ่วงนํH าหนกัตามมูลค่าตลาด (Market capitalization 

weight) กลยทุธ์ที<มีความผนัผวนสูงสุด คือ กลยทุธ์ CANSLIM มีค่าเบตา้ 1.3082 อยา่งมีนยัยะสาํคญั

ที< 1% ส่วนกลยทุธ์ Tiny Titans ที<มีค่าความผนัผวนของผลตอบแทนตํ<ามีค่าเบตา้ 1.0247 อยา่งมีนยั

ยะสาํคญัที< 1% 

 

 

5.3 อตัราผลตอบแทนที$ปรับตามความเสี$ยงสําหรับแต่ละกลยุทธ์การลงทุน 

อัตราผลตอบแทนที<ปรับตามความเสี< ยง (Risk-adjusted returns) ช่วยให้นักลงทุน

เปรียบเทียบผลการลงทุนโดยพิจารณาทัHงอตัราผลตอบแทนและความผนัผวนที<เกิดขึHน ตวัชีHวดัที<นิยม

สําหรับการประเมินดงักล่าว ไดแ้ก่ Jensen's Alpha, Sharpe Ratio และ Treynor Ratio โดยมีหน่วย

เป็นเปอร์เซ็นต ์(%) ต่อปี 

 

ตารางที' 5-7 ตารางแสดงค่า Jensen’s Alpha 

Alpha  Equal Weight Market Weight 

Tiny Titans 10.67% *** 6.49% *** 

CANSLIM 15.03% *** 10.75% *** 

SET TRI 0.0000 

หมายเหตุ: * มีนยัยะสาํคญัที< 10%, ** มีนยัยะสาํคญัที< 5%,  *** มีนยัยะสาํคญัที< 1% 

 

จากตารางที< 5-7 แสดงผลลพัธ์ค่าอลัฟ่า ซึ< งบอกถึง ผลตอบแทนที<ไดจ้ากการลงทุนของ

กลยทุธ์นัHนๆ ทาํไดม้ากกว่า ผลตอบแทนของตลาดอยูกี่<เปอร์เซ็นตต่์อปี จะเห็นไดว้่า ในการลงทุน

แบบถ่วงนํH าหนกัเท่ากนั (Equal weighted)  กลยุทธ์ที<ลงทุนแลว้ให้ผลตอบแทนมากกว่าการลงทุน

ตามตลาดสูงที<สุด คือ กลยทุธ์ CANSLIM ซึ< งใหผ้ลตอบแทนมากกวา่ตลาด 15.03% ต่อปี อยา่งมีนยั

ยะสําคญัที< 1%  และในการลงทุนแบบถ่วงนํH าหนกัตามมูลค่าตลาด (Market capitalization weight)  

กลยทุธ์ที<ลงทุนแลว้ให้ผลตอบแทนมากกว่าการลงทุนตามตลาดสูงที<สุด คือกลยทุธ์ CANSLIM ซึ< ง

ใหผ้ลตอบแทนมากกวา่ตลาด 10.75% ต่อปี  
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ตารางที' 5-8 ตารางแสดงค่า Sharpe Ratio หน่วย ต่อปี 

Sharpe ratio (ต่อปี) Equal Weight Market Weight 

Tiny Titans 0.5090 0.4370 

CANSLIM 0.6340 0.4806 

SET TRI 0.3092 

 

เมื<อพิจารณา อตัราผลตอบแทนปรับความเสี<ยง จากค่า Sharpe ratio ซึ< งบ่งบอกอตัรา

ผลตอบแทนส่วนเกินต่อหนึ<งหน่วยความเสี<ยง ดงัตารางที< 5-8 พบว่าในการลงทุนแบบถ่วงนํH าหนกั

เท่ากนั (Equal weighted) ณ 1 หน่วยความเสี<ยงที<เท่ากนั กลยทุธ์ CANSLIM จะใหผ้ลลพัธ์การลงทุน 

ซึ< งให้ผลตอบแทนไดดี้ที<สุด โดยมีค่า Sharpe ratio 0.6340 ต่อปี และในการลงทุนแบบถ่วงนํH าหนกั

ตามมูลค่าตลาด  (Market capitalization weight) และณ  1  หน่วยความเสี< ยงที< เ ท่ากัน  กลยุทธ์  

CANSLIM จะใหผ้ลลพัธ์การลงทุน ซึ< งใหผ้ลตอบแทนไดดี้ที<สุดโดยมีค่า Sharpe ratio 0.4806 ต่อปี  

 

ตารางที' 5-9 ตารางแสดงค่าเทรเนอร์ เรโช (Treynor Ratio) หน่วย เปอร์เซ็นต์ต่อปี 

Treynor ratio  Equal Weight Market Weight 

Tiny Titans 19.80% 15.35% 

CAN SLIM 22.44% 17.23% 

SET TRI 9.02% 

 

เมื<อพิจารณาอตัราผลตอบแทนส่วนเกินต่อค่าความผนัผวนเทียบกับตลาด (Beta) 

หรือไม่ หรือสามารถบอกวา่ กลยทุธ์แต่ละกลยทุธ์มีผลตอบแทนส่วนเพิ<มต่อหนึ<งหน่วยความเสี<ยงที<

เป็นระบบได้ดีหรือไม่ ดังในตาราง 5-9 พบว่า ในการลงทุนแบบถ่วงนํH าหนักเท่ากัน (Equal 

weighted) กลยุทธ์ที<มีค่าเทรเนอร์ เรโช สูงที<สุด คือ กลยุทธ์ CANSLIM โดยมีค่า  Treynor ratio 

22.44% ต่อปี ซึ< งแสดงวา่เป็นกลยทุธ์การลงทุนมีผลตอบแทนที<ดีที<สุด อีกทัHง 6 กลยทุธ์ในการลงทุน

แบบถ่วงนํH าหนกัเท่ากนั (Equal Weight) นัHนมีค่าเทรเนอร์ เรโช สูงกว่าของ SET TRI แสดงให้เห็น

วา่ มีผลตอบแทนที<ดีกวา่ตลาดอีกดว้ย สาํหรับในการลงทุนแบบถ่วงนํHาหนกัตามมูลค่าตลาด (Market 

capitalization weight)   พบว่ากลยทุธ์ที<มีค่าเทรเนอร์ เรโช สูงที<สุดคือ กลยทุธ์ CANSLIM โดยมีค่า  

Treynor ratio 17.23% ต่อปี  
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5.4 โอกาสลงทุนแล้วได้กาํไร (Win/Loss Ratio) 

พิจารณาจากเปอร์เซ็นต์โอกาสที<ทําการลงทุนแล้วไม่ขาดทุน  โดยที<สามารถ 

ไดผ้ลตอบแทน มากกวา่หรือเท่ากบั 0% ซึ< งสามารถคาํนวณไดจ้าก จาํนวนปีที<ลงทุนแลว้ชนะ (Win) 

และ จํานวนปีที<ลงทุนแล้วได้ผลตอบแทนเท่ากับ 0% หารด้วยจํานวนปีทัH งหมด นอกจากนีH  

ยงัพิจารณาร่วมกับ Average Wining และ Average Losing ซึ< งมีหน่วยเป็น เปอร์เซ็นต์ (%) ต่อปี 

บ่งบอกวา่ เงินกาํไร(ขาดทุน) โดยเฉลี<ยในแต่ละครัH งการลงทุนเป็นกี<เปอร์เซ็นต ์

 

5.4.1 เปอร์เซ็นต์โอกาสที'ลงทุน แล้วไม่ขาดทุน 

 

ตารางที' 5-10 แสดงโอกาสที'ลงทุนแล้วไม่ขาดทุน ของแต่ละกลยุทธ์ 

Performance 

Equal Weight Market Weight 

% win 

Avg. 

Winning 

(ต่อปี) 

Avg. 

Losing 

(ต่อปี) 

% win 

Avg. 

Winning 

(ต่อปี) 

Avg. 

Losing 

(ต่อปี) 

Tiny Titans 63.16% 43.34% -12.01% 63.16% 38.79% -14.70% 

CANSLIM 73.68% 45.85% -20.18% 73.68% 44.44% -26.05% 

SET TRI 63.16% 27.71% -13.93% 63.16% 27.71% -13.93% 

หมายเหตุ:  % win หมายถึง เปอร์เซ็นตที์<ไดผ้ลตอบแทนมากกวา่หรือเท่ากบั 0 ต่อปี 

Avg. winning หมายถึง ผลตอบแทนต่อปีเฉลี<ย ในปีที<ผลตอบแทนมากกวา่หรือเท่ากบั 0 

Avg. losing หมายถึง ผลตอบแทนต่อปีเฉลี<ยในปีที<ผลตอบแทนติดลบ 

 

จากตารางที< 5-10 ในการลงทุนแบบถ่วงนํH าหนกัเท่ากนั (Equal weighted) เมื<อพิจารณา

ว่ากลยุทธ์ที<ลงทุนแลว้มีโอกาสไม่ขาดทุน หรือให้ผลตอบแทนมากกว่าหรือเท่ากบัศูนย ์กลยุทธ์ 

ที<โดดเด่นที< สุด คือ กลยุทธ์ CANSLIM โดยมีโอกาสไม่ขาดทุนสูงถึง 73.68% ต่อปี และให้

ผลตอบแทนเฉลี<ยในช่วงที<ชนะสูงที<สุด 45.85 % ต่อปี รวมถึง ในการลงทุนแบบถ่วงนํH าหนกัตาม

มูลค่าตลาด (Market capitalization weight) กลยุทธ์ที<โดดเด่นที<สุด คือ กลยุทธ์ CANSLIM  โดยมี

โอกาสไม่ขาดทุนเท่ากนัสูงถึง 73.68% แต่ก็เป็นกลยุทธ์ที<มีโอกาสขาดทุนมากที<สุดเช่นกนั โดยมี

ผลตอบแทนเฉลี<ยในช่วงที<แพท้ัHงสองรูปแบบสูงถึง -20.18% และ -26.05% ตามลาํดบั 
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5.4.2 เปอร์เซ็นต์โอกาสที'ลงทุนแล้ว ได้ผลตอบแทนมากกว่าตลาด 

 

ตารางที' 5-11 แสดงโอกาสที'ลงทุนแล้วได้ผลกาํไรมากกว่าตลาด ของแต่ละกลยุทธ์ 

Performance 

Equal Weight Market Weight 

% win 

market 

Avg. win 

market 

Avg. loss 

market 

% win 

market 

Avg. win 

market 

Avg. loss 

market 

Tiny Titans 57.89% 25.10% -9.39% 47.37% 23.39% -8.30% 

CANSLIM 73.68% 26.06% -11.76% 63.16% 28.07% -11.41% 

หมายเหตุ:  % win market หมายถึง เปอร์เซ็นตโ์อกาสที<ทาํการลงทุน แลว้ไดผ้ลตอบแทนมากกว่า

หรือเท่ากบัผลตอบแทนของตลาด ในช่วงเวลาเดียวกนั 

Avg. win market หมายถึง ผลตอบแทนส่วนเกินจากผลตอบแทนจากตลาดโดยเฉลี<ยต่อปี 

Avg. loss market หมายถึง ผลตอบแทนที<ตํ<ากวา่ผลตอบแทนจากตลาดโดยเฉลี<ยต่อปี 

 

จากตารางที< 5-11 ในการลงทุนแบบถ่วงนํHาหนกัเท่ากนั (Equal weighted)  เมื<อพิจารณา

โอกาสที<ลงทุนแลว้ไดผ้ลกาํไรมากกวา่ตลาด เพื<อศึกษาวา่ กลยทุธ์การลงทุนใดใหผ้ลตอบแทนชนะ

ตลาด พบวา่ กลยทุธ์ที<โดดเด่นที<สุด กลยทุธ์ CANSLIM โดยมีค่าสถิติเอาชนะตลาดได ้73.68% โดย

มีค่าเฉลี<ยผลตอบแทนส่วนเกินจากตลาดที< 26.06% สาํหรับ กลยทุธ์ Tiny Titans  มีค่าสถิติเอาชนะ

อยูที่< 57.89% โดยมีค่าเฉลี<ยผลตอบแทนส่วนเกินจากตลาดที<ตํ<าที<สุด -9.39% 

รวมถึงการลงทุนแบบถ่วงนํH าหนักตามมูลค่าตลาด (Market capitalization weight) 

กลยุทธ์ CANSLIM มีค่าสถิติเอาชนะตลาดได ้63.16% แต่โอกาสที<ไม่ชนะตลาดโดยเฉลี<ยสูงถึง -

11.41% สาํหรับ กลยทุธ์ Tiny Titans  โดยมีค่าสถิติเอาชนะอยูที่< 47.37% โดยมีค่าเฉลี<ยผลตอบแทน

ส่วนเกินจากตลาดที<ตํ<าที<สุด -8.30%  

 

 

5.5 ผลการศึกษาความอ่อนไหวของ กลยุทธ์การลงทุน ในแต่ละสภาวะตลาด 

5.5.1 อตัราผลตอบแทนทบต้นเฉลี'ยต่อปี (Average return) ในแต่ละสภาวะตลาด 

จากตารางที< 5-12 พบว่ากลยุทธ์ที<มีอตัราผลตอบแทนทบตน้เฉลี<ยต่อปีมากกว่าของ

ตลาด ทัHงกลยทุธ์ CANSLIM และ กลยทุธ์ Tiny Titans โดยเปรียบเทียบผลลพัธ์ของการลงทุนในแต่

ละกลยทุธ์ แต่ละช่วงเวลาการลงทุน ดงันีH   
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สภาวะตลาดขาขึHน  (Bull Market) กลยุทธ์ที<ให้ผลตอบแทนทบตน้เฉลี<ยสูงสุด คือ 

กลยทุธ์ CANSLIM ซึ< งใหผ้ลตอบแทนทบตน้เฉลี<ยอยูที่< 23.96% ต่อปี ในการลงทุนแบบถ่วงนํHาหนกั

เท่ากนั (Equal weighted) และ 23.18% ต่อปี ในการลงทุนแบบถ่วงนํH าหนกัตามมูลค่าตลาด (Market 

capitalization weight) และสาํหรับกลยทุธ์ที<ใหผ้ลตอบแทนเฉลี<ยตํ<าที<สุด คือ กลยทุธ์ Tiny Titans ซึ< ง

ให้ผลตอบแทนทบต้นเฉลี<ยอยู่ที<  20.06% ต่อปี ในการลงทุนแบบถ่วงนํH าหนักเท่ากัน (Equal 

weighted) และ 18.59% ต่อปี ในการลงทุนแบบถ่วงนํH าหนกัตามมูลค่าตลาด (Market capitalization 

weight) 

สภาวะตลาดขาลง (Bear Market)  กลยุทธ์ที<ให้ผลตอบแทนทบต้นเฉลี<ยสูงสุด คือ 

กลยทุธ์ Tiny Titans ซึ< งใหผ้ลตอบแทนทบตน้เฉลี<ยอยูที่< -2.58% ต่อปี ในการลงทุนแบบถ่วงนํH าหนกั

เท่ากนั (Equal weighted) และ -3.45% ต่อปี ในการลงทุนแบบถ่วงนํH าหนกัตามมูลค่าตลาด (Market 

capitalization weight) และสําหรับกลยุทธ์ที<ให้ผลตอบแทนทบต้นเฉลี<ยตํ< าที< สุด คือ กลยุทธ์ 

CANSLIM ซึ< งให้ผลตอบแทนทบต้นเฉลี<ย -3.84% ต่อปี ในการลงทุนแบบถ่วงนํH าหนักเท่ากัน 

(Equal weighted) และ –7.66% ต่อปี ในการลงทุนแบบถ่วงนํH าหนักตามมูลค่าตลาด (Market 

capitalization weight) 

สภาวะตลาดไม่มีทิศทาง (Sideways Market) กลยุทธ์ที<ให้ผลตอบแทนทบตน้เฉลี<ย

สูงสุด คือ กลยุทธ์ CANSLIM  ซึ< งให้ผลตอบแทนทบตน้อยู่ที< 2.79% ต่อปี ในการลงทุนแบบถ่วง

นํH าหนกัเท่ากนั (Equal weighted)  และ 2.34% ต่อปี ในการลงทุนแบบถ่วงนํH าหนกัตามมูลค่าตลาด 

(Market capitalization weight) และสาํหรับกลยทุธ์ที<ใหผ้ลตอบแทนทบตน้เฉลี<ยตํ<าที<สุด คือ กลยทุธ์ 

Tiny Titans  ซึ< งใหผ้ลตอบแทน 0.77% ต่อปี ในการลงทุนแบบถ่วงนํH าหนกัเท่ากนั (Equal weighted) 

และ กลยุทธ์  Tiny Titans –0.24% ปี ในการลงทุนแบบถ่วงนํH าหนักตามมูลค่าตลาด (Market 

capitalization weight) 

 

ตารางที' 5-12 ตารางแสดงอตัราผลตอบแทนทบต้นเฉลี'ยต่อปีในแต่ละสภาวะตลาด  

Annualized 

return 

( % ต่อปี ) 

Bull (13 ปี) Bear (2 ปี) Sideways (4 ปี) 

Equal 

Weight 

Market 

Weight 

Equal 

Weight 

Market 

Weight 

Equal 

Weight 

Market 

Weight 

Tiny Titans 20.06% 18.59% -2.58% -3.45% 0.77% -0.24% 

CANSLIM 23.96% 23.18% -3.84% -7.66% 2.79% 2.34% 

SET TRI 13.60% -4.78% 0.58% 
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5.5.2 ความเสี'ยงจากการลงทุนในแต่ละสภาวะตลาด 

5.5.2.1 ส่วนเบี<ยงเบนมาตรฐาน 

จากตารางที< 5-13 แสดงค่าส่วนเบี<ยงเบนมาตรฐานในแต่ละสภาวะตลาด

ซึ<งวดัความเสี<ยงในการลงทุน 

สภาวะตลาดขาขึHน (Bull Market) กลยทุธ์ที<มีความเสี<ยงตํ<าสุด คือ กลยทุธ์ 

CANSLIM ค่า SD อยูที่< 33.96% ในการลงทุนแบบถ่วงนํHาหนกัเท่ากนั (Equal weighted) และกลยทุธ์ 

Tiny Titans ค่า  SD อยู่ ที<  34.17% ในการลงทุนแบบถ่วงนํH าหนักตามมูลค่าตลาด  (Market 

capitalization weight) และสาํหรับกลยุทธ์ที<มีความเสี<ยงสูงสุดคือ กลยุทธ์ Tiny Titans ค่า SD อยู่ที< 

39.09% ในการลงทุนแบบถ่วงนํHาหนกัเท่ากนั (Equal weighted) และกลยทุธ์ CANSLIM ค่า SD อยูที่< 

34.17% ในการลงทุนแบบถ่วงนํHาหนกัตามมูลค่าตลาด (Market capitalization weight) 

สภาวะตลาดขาลง (Bear Market) กลยทุธ์ที<มีความเสี<ยงตํ<าสุด คือ กลยทุธ์ 

Tiny Titans  ค่า SD อยูที่<  4.85% ในการลงทุนแบบถ่วงนํHาหนกัเท่ากนั (Equal weighted) และ 5.03% 

ในการลงทุนแบบถ่วงนํH าหนกัตามมูลค่าตลาด (Market capitalization weight) และสาํหรับกลยทุธ์ที<

มีความเสี<ยงสูงสุดคือ กลยทุธ์ CANSLIM ค่า SD อยูที่< 5.33% ในการลงทุนแบบถ่วงนํH าหนกัเท่ากนั 

(Equal weighted) และ ค่า SD อยูที่< 31.09% ในการลงทุนแบบถ่วงนํH าหนกัตามมูลค่าตลาด (Market 

capitalization weight) 

สภาวะตลาดไม่มีทิศทาง (Sideways Market) กลยทุธ์ที<มีความเสี<ยงตํ<าสุด 

คือ กลยทุธ์ Tiny Titans ค่า SD อยูที่<  18.15% ในการลงทุนแบบถ่วงนํHาหนกัเท่ากนั (Equal weighted) 

และ 18.65% ในการลงทุนแบบถ่วงนํH าหนักตามมูลค่าตลาด (Market capitalization weight) และ

สาํหรับกลยทุธ์ที<มีความเสี<ยงสูงสุดคือ กลยทุธ์ CANSLIM ค่า SD อยูที่< 41.53% ในการลงทุนแบบ

ถ่วงนํH าหนกัเท่ากนั (Equal weighted) และ ค่า SD อยูที่< 21.38% ในการลงทุนแบบถ่วงนํH าหนกัตาม

มูลค่าตลาด (Market capitalization weight) 

 

ตารางที' 5-13 ตารางแสดงส่วนเบี'ยงเบนมาตรฐาน ในแต่ละสภาวะตลาด 

SD (% ต่อปี) 

Bull (13 ปี) Bear (2 ปี) Sideways (4 ปี) 

Equal 

Weight 

Market 

Weight 

Equal 

Weight 

Market 

Weight 

Equal 

Weight 

Market 

Weight 

Tiny Titans 39.09% 34.17% 4.85% 5.03% 18.15% 18.65% 

CANSLIM 33.96% 43.25% 5.33% 31.09% 41.98% 21.38% 

SET TRI 26.23% 11.01% 9.00% 
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5.5.2.2 อตัราผลตอบแทนตํ<าสุด (Minimum return) 

จากตารางที< 5-14 แสดงอตัราผลตอบแทนตํ<าสุด (% ต่อปี) จากการลงทุน 

ดงันีH  

สภาวะตลาดขาขึHน (Bull Market) กลยทุธ์ที<มีอตัราผลตอบแทนตํ<าสุด (% 

ต่อปี) คือ กลยทุธ์ CANSLIM อยูที่< -13.48% ในการลงทุนแบบถ่วงนํH าหนกัเท่ากนั (Equal weighted) 

และกลยุทธ์ Tiny Titans อยู่ที<  -9.45% ในการลงทุนแบบถ่วงนํH าหนักตามมูลค่าตลาด (Market 

capitalization weight) และสําหรับกลยุทธ์ที< มีอัตราผลตอบแทนตํ< าสุดสูงที< สุด  คือ  กลยุทธ์  

CANSLIM ที<  -22.33 % ในการลงทุนแบบถ่วงนํH าหนักตามมูลค่าตลาด (Market capitalization 

weight) และ กลยุทธ์ Tiny Titans อยู่ที<  -13.51% ในการลงทุนแบบถ่วงนํH าหนักเท่ากัน (Equal 

weighted) 

สภาวะตลาดขาลง (Bear Market) กลยทุธ์ที<มีอตัราผลตอบแทนตํ<าสุด (%  

ต่อปี) คือ กลยทุธ์ Tiny Titans อยูที่< -25.34% ในการลงทุนแบบถ่วงนํHาหนกัเท่ากนั (Equal weighted) 

และอยู่ที< -31.80% ในการลงทุนแบบถ่วงนํH าหนักตามมูลค่าตลาด (Market capitalization weight) 

และ สําหรับกลยุทธ์ที<มีอตัราผลตอบแทนตํ<าสุดสูงที<สุด คือ กลยุทธ์ CANSLIM อยู่ที< -34.74%ใน

การลงทุนแบบถ่วงนํH าหนักเท่ากัน (Equal weighted) และ อยู่ที< -70.18%ในการลงทุนแบบถ่วง

นํHาหนกัตามมูลค่าตลาด (Market capitalization weight) 

สภาวะตลาดไ ม่ มี ทิศทาง  ( Sideways Market)  กลยุท ธ์ ที< มี อัตร า

ผลตอบแทนตํ<าสุด (% ต่อปี) คือ กลยุทธ์ Tiny titans อยู่ที< -15.35% ในการลงทุนแบบถ่วงนํH าหนกั

เท่ากนั (Equal weighted) และกลยุทธ์ CANSLIM -10.42 ในการลงทุนแบบถ่วงนํH าหนกัตามมูลค่า

ตลาด (Market capitalization weight) และสาํหรับกลยทุธ์ที<มีอตัราผลตอบแทนตํ<าสุดสูงที<สุด คือ กล

ยทุธ์ CANSLIM อยูที่< -20.31% ในการลงทุนแบบถ่วงนํH าหนกัเท่ากนั (Equal weighted) และกลยทุธ์ 

Tiny Titans  -20.20% ในการลงทุนแบบถ่วงนํHาหนกัตามมูลค่าตลาด (Market capitalization weight) 

 

ตารางที' 5-14 ตารางแสดงค่าอตัราผลตอบแทนตํ'าสุด ในแต่ละสภาวะตลาด 

Min  

( % ต่อปี ) 

Bull (13 ปี) Bear (2 ปี) Sideways (4 ปี) 

Equal 

Weight 

Market 

Weight 

Equal 

Weight 

Market 

Weight 

Equal 

Weight 

Market 

Weight 

Tiny Titans -13.51% -9.45% -25.34% -31.80% -15.35% -20.20% 

CANSLIM -13.48% -22.33% -34.74% -70.18% -20.31% -10.42% 

SET TRI -8.76% -44.54% -4.78% 
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5.5.2.3 ค่าความผนัผวนของผลตอบแทนเทียบกบัตลาด หรือ ค่า

เบตา้ 

จากตารางที<  5-15 แสดงค่า เบต้า  ที< บ่งบอกถึงความผันผวนของ

ผลตอบแทน เมื<อเทียบกบัตลาด โดยเมื<อผลตอบแทนตลาดเปลี<ยนแปลงไป 1% ส่งผลใหผ้ลตอบแทน 

จากการลงทุนในกลยุทธ์เปลี<ยนแปลงไปอย่างไร พบว่า ในแต่ละสภาวะทุกกลยุทธ์การลงทุน 

มีทิศทางความผนัผวนทิศทางเดียวกบัตลาด ดงันีH  

สภาวะตลาดขาขึHน (Bull Market) กลยุทธ์ที<มีผนัผวนเทียบกบัตลาดสูง

ที<สุด คือ กลยทุธ์ CANSLIM  จะมีความผนัผวนอยูที่< 1.0652 อยา่งมีนยัยะสาํคญัที< 1% ในการลงทุน

แบบถ่วงนํH าหนกัเท่ากนั (Equal weighted) และ จะมีความผนัผวนอยูที่< 1.1301 อยา่งมีนยัยะสาํคญัที< 

5% ในการลงทุนแบบถ่วงนํHาหนกัตามมูลค่าตลาด (Market capitalization weight) ซึ< งแสดงใหเ้ห็นวา่

มีความผนัผวนมากกวา่ตลาด และสาํหรับกลยทุธ์ที<มีผนัผวนเทียบกบัตลาดตํ<าที<สุด คือ กลยทุธ์ Tiny 

Titans จะมีความผนัผวนอยูที่< 0.9922 อยา่งมีนยัยะสาํคญัที< 5% ในการลงทุนแบบถ่วงนํH าหนกัเท่ากนั 

(Equal weighted) และกลยทุธ์ Dividend Play จะมีความผนัผวนอยูที่< 1.0000 ในการลงทุนแบบถ่วง

นํH าหนักตามมูลค่าตลาด (Market capitalization weight) ซึ< งแสดงให้เห็นว่ามีความผนัผวนเท่ากบั

ตลาด 

สภาวะตลาดขาลง (Bear Market) กลยุทธ์ที<มีผนัผวนเทียบกบัตลาดสูง

ที<สุด คือ กลยทุธ์ Tiny Titans จะมีความผนัผวนอยูที่< -0.2680 ในการลงทุนแบบถ่วงนํH าหนกัเท่ากนั 

(Equal weighted) และ กลยุทธ์ CANSLIM จะมีความผนัผวนอยู่ที< 2.6057 ในการลงทุนแบบถ่วง

นํH าหนกัตามมูลค่าตลาด (Market capitalization weight) ซึ< งแสดงให้เห็นว่ามีความผนัผวนมากกว่า

ตลาด และสําหรับกลยุทธ์ที<มีผนัผวนเทียบกบัตลาดตํ<าที<สุด คือ กลยุทธ์CANSLIM จะมีความผนั

ผวนอยูที่< -0.3063 ในการลงทุนแบบถ่วงนํH าหนกัเท่ากนั (Equal weighted) และกลยทุธ์ Tiny Titans 

จะมีความผนัผวนอยูที่< -0.2827 ในการลงทุนแบบถ่วงนํHาหนกัตามมูลค่าตลาด (Market capitalization 

weight) ซึ< งค่าเบตา้ติดลบ แสดงใหเ้ห็นวา่มีความผนัผวนตรงขา้มกบัตลาด 

สภาวะตลาดไม่มีทิศทาง (Sideways Market) กลยทุธ์ที<มีผนัผวนเทียบกบั

ตลาดสูงที<สุด คือ กลยทุธ์ CANSLIM จะมีความผนัผวนอยูที่< 2.1333 ในการลงทุนแบบถ่วงนํH าหนกั

เท่ากนั (Equal weighted) และ จะมีความผนัผวนอยู่ที< 1.4957 ในการลงทุนแบบถ่วงนํH าหนักตาม

มูลค่าตลาด (Market capitalization weight) ซึ< งแสดงให้เห็นว่ามีความผนัผวนมากกว่าตลาด และ

สําหรับกลยุทธ์ที<มีผนัผวนเทียบกบัตลาดตํ<าที<สุด คือ กลยุทธ์ Tiny Titans จะมีความผนัผวนอยู่ที< 

0.5426 ในการลงทุนแบบถ่วงนํH าหนกัเท่ากนั (Equal weighted) และ จะมีความผนัผวนอยูที่< 0.9791 

ในการลงทุนแบบถ่วงนํHาหนกัตามมูลค่าตลาด (Market capitalization weight)  
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ตารางที' 5-15 ตารางแสดงค่า Beta วดัความผนัผวนผลตอบแทนเทยีบกบัตลาดในแต่ละสภาวะตลาด 

Beta 

Bull (13 ปี) Bear (2 ปี) Sideways (4 ปี) 

Equal  

Weight 

Market 

Weight 

Equal 

Weight 

Market 

Weight 

Equal  

Weight 

Market 

Weight 

Tiny Titans 0.9922 ** 1.0000  -0.2680  -0.2827  0.5426  0.9791  

CANSLIM 1.0652 *** 1.1301 ** -0.3063  2.6057  2.1333  1.4957  

SET TRI 1 1 1 

หมายเหตุ: * มีนยัยะสาํคญัที< 10%, ** มีนยัยะสาํคญัที< 5%,  *** มีนยัยะสาํคญัที< 1% 

 

5.5.3 อตัราผลตอบแทนปรับด้วยความเสี'ยงจากการลงทุนในแต่ละกลยุทธ์ 

5.5.3.1 Jensen’s Alpha 

จากตารางที< 5-16 แสดงค่า Alpha ที<วดัอตัราผลตอบแทนส่วนเกินของ

พอร์ตการลงทุนเมื<อเทียบกบัตลาด ดงันีH  

สภาวะตลาดขาขึHน (Bull Market)  กลยทุธ์ที<ใหอ้ตัราผลตอบแทนมากกวา่

ตลาดสูงที<สุด คือกลยทุธ์ CANSLIM อยูที่< 16.39% ต่อปี อยา่งมีนยัยะสาํคญัที< 5% ในการลงทุนแบบ

ถ่วงนํH าหนกัเท่ากนั (Equal weighted)  และ 15.88% ต่อปี ในการลงทุนแบบถ่วงนํH าหนกัตามมูลค่า

ตลาด (Market capitalization weight) และสําหรับกลยุทธ์ที<ให้อตัราผลตอบแทนมากกว่าตลาดตํ<า

ที<สุด คือกลยทุธ์ Tiny Titans 12.76 % ต่อปี ในการลงทุนแบบถ่วงนํH าหนกัเท่ากนั (Equal weighted) 

และ 9.39% ในการลงทุนแบบถ่วงนํHาหนกัตามมูลค่าตลาด (Market capitalization weight) 

สภาวะตลาดขาลง (Bear Market) กลยทุธ์ที<ใหอ้ตัราผลตอบแทนมากกวา่

ตลาดสูงที<สุด คือกลยุทธ์ Tiny Titans  อยู่ที< -36.27% ต่อปี ในการลงทุนแบบถ่วงนํH าหนักเท่ากนั 

(Equal weighted)  และกลยุทธ์ CANSLIM 53.29% ต่อปี ในการลงทุนแบบถ่วงนํH าหนกัตามมูลค่า

ตลาด (Market capitalization weight) และสําหรับกลยุทธ์ที<ให้อตัราผลตอบแทนมากกว่าตลาดตํ<า

ที<สุด คือกลยทุธ์ CANSLIM -46.87% ต่อปี ในการลงทุนแบบถ่วงนํH าหนกัเท่ากนั (Equal weighted) 

และกลยุทธ์  Tiny Titans -43.20% ในการลงทุนแบบถ่วงนํH าหนักตามมูลค่าตลาด  (Market 

capitalization weight) 

สภาวะตลาดไม่ มี ทิศทาง  (Sideways Market)  กลยุท ธ์ ที< ให้อัตรา

ผลตอบแทนมากกวา่ตลาดสูงที<สุด คือกลยทุธ์ CANSLIM อยูที่< 17.45% ต่อปี ในการลงทุนแบบถ่วง

นํH าหนกัเท่ากนั (Equal weighted)  และ 10.58 % ต่อปี ในการลงทุนแบบถ่วงนํH าหนกัตามมูลค่าตลาด 

(Market capitalization weight) และสาํหรับกลยทุธ์ที<ใหอ้ตัราผลตอบแทนมากกวา่ตลาดตํ<าที<สุด คือ
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กลยทุธ์ Tiny Titans อยูที่< 1.34% ต่อปี ในการลงทุนแบบถ่วงนํH าหนกัเท่ากนั (Equal weighted) และ-

2.92 % ในการลงทุนแบบถ่วงนํHาหนกัตามมูลค่าตลาด (Market capitalization weight) 

 

ตารางที' 5-16 ตารางแสดงค่า Alpha ในแต่ละสภาวะตลาด 

Alpha 

(% ต่อปี) 

Bull (13 ปี) Bear (2 ปี) Sideways (4 ปี) 

Equal  

Weight 

Market  

Weight 

Equal  

Weight 

Market  

Weight 

Equal  

Weight 

Market  

Weight 

Tiny Titans 12.76%  9.39%  -36.27%  -43.20%  1.34%  -2.92%  

CANSLIM 16.39% ** 15.88%  -46.87%  53.29%  17.45%  10.58%  

SET TRI 0% 

หมายเหตุ: * มีนยัยะสาํคญัที< 10%, ** มีนยัยะสาํคญัที< 5%,  *** มีนยัยะสาํคญัที< 1% 

 

5.5.3.2 Sharpe Ratio 

จากตารางที< 5-17 แสดงค่า Sharpe ratio ซึ< งเป็นการวดัอตัราผลตอบแทน

ส่วนเกินรายปีต่อหนึ<งหน่วยความเสี<ยงรายปี ซึ< งมีรายละเอียดโดยเปรียบเทียบแต่ละกลยทุธ์ในแต่ละ

สภาวะตลาด ดงันีH  

สภาวะตล าดข า ขึH น  ( Bull Market)  กลยุท ธ์  CANSLIM มี อัต ร า

ผลตอบแทนส่วนเกิน ต่อหนึ< งหน่วยความเสี<ยงมากที<สุด คือ 1.1078 ต่อปี ในการลงทุนแบบถ่วง

นํH าหนักเท่ากนั (Equal weighted) และ 0.8853 ต่อปีในการลงทุนแบบถ่วงนํH าหนักตามมูลค่าตลาด 

(Market capitalization weight) และสําหรับ กลยุทธ์ Tiny Titans มีอตัราผลตอบแทนส่วนเกิน ต่อ

หนึ< งหน่วยความเสี< ยงน้อยที<สุด คือ 0.8304 ต่อปี ในการลงทุนแบบถ่วงนํH าหนักเท่ากัน (Equal 

weighted) และ 0.8542 ต่อปี ในการลงทุนแบบถ่วงนํH าหนกัตามมูลค่าตลาด (Market capitalization 

weight) 

สภาวะตลาดขาลง  ( Bear Market)  กลยุท ธ์  Tiny Titans มี อัต ร า

ผลตอบแทนส่วนเกิน ต่อหนึ< งหน่วยความเสี<ยงมากที<สุด คือ -7.5993 ต่อปี ในการลงทุนแบบถ่วง

นํH าหนักเท่ากัน (Equal weighted) และกลยุทธ์ CANSLIM -1.5882 ต่อปี ในการลงทุนแบบถ่วง

นํH าหนักตามมูลค่าตลาด (Market capitalization weight) และสําหรับ กลยุทธ์ CANSLIM มีอตัรา

ผลตอบแทนส่วนเกิน ต่อหนึ< งหน่วยความเสี<ยงน้อยที<สุด คือ -9.0154 ต่อปี ในการลงทุนแบบถ่วง

นํH าหนักเท่ากัน (Equal weighted) และ กลยุทธ์ Tiny Titans -8.9945 ต่อปี ในการลงทุนแบบถ่วง

นํHาหนกัตามมูลค่าตลาด (Market capitalization weight) 
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สภาวะตลาดไม่มีทิศทาง (Sideways Market) ) กลยุทธ์ CANSLIM มี

อตัราผลตอบแทนส่วนเกิน ต่อหนึ< งหน่วยความเสี<ยงมากที<สุด คือ  0.3651 ต่อปี ในการลงทุนแบบ

ถ่วงนํH าหนักเท่ากนั (Equal weighted) และ 0.4311 ต่อปี ในการลงทุนแบบถ่วงนํH าหนักตามมูลค่า

ตลาด (Market capitalization weight) และสาํหรับ กลยทุธ์ Tiny Titans มีอตัราผลตอบแทนส่วนเกิน 

ต่อหนึ< งหน่วยความเสี<ยงน้อยที<สุด คือ 0.0422  ต่อปี ในการลงทุนแบบถ่วงนํH าหนกัเท่ากนั (Equal 

weighted) และ-0.2263  ต่อปี ในการลงทุนแบบถ่วงนํH าหนกัตามมูลค่าตลาด (Market capitalization 

weight) 

 

ตารางที' 5-17 ตารางแสดงค่า Sharpe ratio ในแต่ละสภาวะตลาด 

Sharpe ratio 

(ต่อปี) 

Bull (13 ปี) Bear (2 ปี) Sideways (4 ปี) 

Equal 

Weight 

Market 

Weight 

Equal 

Weight 

Market 

Weight 

Equal 

Weight 

Market 

Weight 

Tiny Titans 0.8304 0.8542 -7.5993 -8.9945 0.0422 -0.2263 

CANSLIM 1.1078 0.8853 -9.0154 -1.5882 0.3651 0.4311 

SET TRI 0.7572 -3.2235 -0.1268 

 

5.5.3.3 Treynor Ratio 

จากตารางที< 5-18 แสดงค่า Treynor Ratio ซึ< งบ่งบอกถึงผลตอบแทนส่วน

เพิ<มต่อเดือน ต่อหนึ<งหน่วยความเสี<ยงที<เป็นระบบในแต่ละสภาวะตลาด  ดงันีH  

สภาวะตล าดข า ขึH น  ( Bull Market)  กลยุท ธ์  CANSLIM มี อัต ร า

ผลตอบแทนส่วนเกินต่อค่าความผนัผวนเทียบกบัตลาดเบตา้มากที<สุด คือ 35.11% ต่อปี ในการลงทุน

แบบถ่วงนํH าหนักเท่ากนั (Equal weighted)และ 33.78% ต่อปี ในการลงทุนแบบถ่วงนํH าหนักตาม

มูลค่าตลาด (Market capitalization weight) และสาํหรับกลยทุธ์ที<มีอตัราผลตอบแทนส่วนเกิน ต่อค่า

ความผนัผวนเทียบกบัตลาด (Beta) นอ้ยที<สุด คือกลยทุธ์ Tiny Titans มีอตัราผลตอบแทนส่วนเกิน

ต่อค่าความผนัผวนเทียบกบัตลาดเบตา้มากที<สุด คือ  33.78% ต่อปีในการลงทุนแบบถ่วงนํH าหนัก

เท่ากนั (Equal weighted)และ อยู่ที< 29.12% ต่อปี ในการลงทุนแบบถ่วงนํH าหนักตามมูลค่าตลาด 

(Market capitalization weight) 

สภาวะตลาดขาลง (Bear Market) กลยทุธ์ CANSLIM มีอตัราผลตอบแทน

ส่วนเกิน ต่อค่าความผนัผวนเทียบกบัตลาดเบตา้มากที<สุด คือ 112.75% ต่อปี ในการลงทุนแบบถ่วง

นํH าหนักเท่ากนั (Equal weighted) และกลยุทธ์ Tiny Titans อยู่ที< 112.49% ต่อปี ในการลงทุนแบบ

ถ่วงนํH าหนักตามมูลค่าตลาด  (Market capitalization weight)  และสําหรับกลยุทธ์ที< มี  อัตรา
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ผลตอบแทนส่วนเกิน ต่อค่าความผนัผวนเทียบกบัตลาด (Beta) นอ้ยที<สุด คือกลยทุธ์ Tiny Titans  มี

อตัราผลตอบแทนส่วนเกินต่อค่าความผนัผวนเทียบกบัตลาดเบตา้มากที<สุด คือ  95.04 % ต่อปี ใน

การลงทุนแบบ ถ่วงนํHาหนกัเท่ากนั (Equal weighted) และ กลยทุธ์ CANSLIM -19.86 % ต่อปี ในการ

ลงทุนแบบถ่วงนํHาหนกัตามมูลค่าตลาด (Market capitalization weight) 

สภาวะตลาดไม่มีทิศทาง (Sideways Market) กลยทุธ์ CANSLIM มีอตัราผลตอบแทน

ส่วนเกินต่อค่าความผนัผวนเทียบกบัตลาดเบตา้มากที<สุด คือ 7.05% ต่อปี ในการลงทุนแบบถ่วง

นํH าหนกัเท่ากนั (Equal weighted)และ 5.94 % ต่อปี ในการลงทุนแบบถ่วงนํH าหนกัตามมูลค่าตลาด 

(Market capitalization weight) และสําหรับกลยุทธ์ที<มี อตัราผลตอบแทนส่วนเกิน ต่อค่าความผนั

ผวนเทียบกบัตลาด (Beta) น้อยที<สุด คือกลยุทธ์ Tiny Titans  มีอตัราผลตอบแทนส่วนเกินต่อค่า

ความผนัผวนเทียบกบัตลาดเบตา้มากที<สุด คือ  1.33% ต่อปี ในการลงทุนแบบถ่วงนํH าหนกัเท่ากนั 

(Equal weighted)และ  -4.11% ต่อปี  ในการลงทุนแบบถ่วงนํH าหนักตามมูลค่าตลาด  (Market 

capitalization weight) 

 

ตารางที' 5-18 ตารางแสดงค่า Treynor ratio ในแต่ละสภาวะตลาด 

Treynor ratio 

(%ต่อเดือน) 

Bull (13 ปี) Bear (2 ปี) Sideways (4 ปี) 

Equal 

Weight 

Market 

Weight Equal Weight 

Market 

Weight 

Equal 

Weight 

Market 

Weight 

Tiny Titans 32.59% 29.12% 95.04% 112.49% 1.33% -4.11% 

CANSLIM 35.11% 33.78% 112.75% -19.86% 7.05% 5.94% 

SET TRI 19.73% -40.31% -1.13% 

 

5.5.4 โอกาสลงทุนแล้วได้กาํไร (Win/Loss Ratio)  

5.5.4.1 โอกาสลงทุนแลว้ไดก้าํไรของแต่ละกลยุทธ์ จากตารางที< 5-19 

ไดผ้ลดงันีH  

สภาวะตลาดขาขึHน  (Bull Market) กลยุทธ์ที<มีโอกาสสูงสุดที<ลงทุนแลว้

ไม่ขาดทุน (มีผลตอบแทนมากกว่าหรือเท่ากบั 0) ในการลงทุนทัHงแบบถ่วงนํH าหนกัเท่ากนั และถ่วง

นํH าหนกัตามมูลค่าตลาด คือ กลยทุธ์ CANSLIM มีโอกาสไม่ขาดทุนสูงถึง 92.31%ในการลงทุนแบบ

ถ่วงนํH าหนกัเท่ากนั (Equal weighted) และ 84.62% ในการลงทุนแบบถ่วงนํH าหนกัตามมูลค่าตลาด 

(Market capitalization weight) ส่วนกลยุทธ์ที<มีค่าเฉลี<ยอัตราผลตอบแทนทบต้นต่อปีในปีที<ไม่

ขาดทุนน้อยที<สุด คือ กลยุทธ์ Tiny Titans อยู่ที< 76.92%% ในการลงทุนแบบถ่วงนํH าหนักเท่ากนั 

(Equal weighted)และ 43.66%  ในการลงทุนแบบถ่วงนํHาหนกัตามมูลค่าตลาด (Market capitalization 
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weight) คือ กลยทุธ์ CANSLIM มีโอกาสไม่ขาดทุนทัHงในการลงทุนแบบถ่วงนํH าหนกัเท่ากนั (Equal 

weighted)และในการลงทุนแบบถ่วงนํH าหนักตามมูลค่าตลาด (Market capitalization weight)  และ

สาํหรับกลยทุธ์ที<มีค่าเฉลี<ยอตัราผลตอบแทนทบตน้ต่อปีในปีที<ขาดทุนสูงสุด คือ กลยทุธ์ CANSLIM 

ทัHงในการลงทุนแบบถ่วงนํH าหนักเท่ากนั (Equal weighted)และในการลงทุนแบบถ่วงนํH าหนักตาม

มูลค่าตลาด (Market capitalization weight) อยูที่< -13.48% และ -11.72% ตามลาํดบั 

สภาวะตลาดขาลง (Bear Market)  พบวา่ทัHงในการลงทุนแบบถ่วงนํHาหนกั

เท่ากนั (Equal weighted) และในการลงทุนแบบถ่วงนํH าหนกัตามมูลค่าตลาด (Market capitalization 

weight)  ทัHง 2 กลยทุธ์ที<มีโอกาสสูงสุดที<ลงทุนแลว้ไม่ขาดทุน (มีผลตอบแทนมากกวา่หรือเท่ากบั 0) 

อยู่ที< 0% โดยกลยุทธ์ที<มีค่าเฉลี<ยอตัราผลตอบแทนทบตน้ต่อปีในเดือนที<ขาดทุนน้อยที<สุด คือ กล

ยุทธ์ Tiny Titans ทัHงในการลงทุนแบบถ่วงนํH าหนกัเท่ากนั (Equal weighted)และในการลงทุนแบบ

ถ่วงนํH าหนกัตามมูลค่าตลาด (Market capitalization weight) อยูที่< -21.91% และ -28.24% ตามลาํดบั 

ส่วนกลยุทธ์ที< มีค่าเฉลี<ยอัตราผลตอบแทนทบต้นต่อปีในเดือนที<ขาดทุนสูงที<สุด คือ กลยุทธ์ 

CANSLIM อยูที่< -30.97% ในการลงทุนแบบถ่วงนํHาหนกัเท่ากนั (Equal weighted) และอยูที่< -48.19% 

ในการลงทุนแบบถ่วงนํHาหนกัตามมูลค่าตลาด (Market capitalization weight) 

สภาวะตลาดไม่มีทิศทาง (Sideways Market) กลยุทธ์ที<มีโอกาสสูงสุดที<

ลงทุนแลว้ ไม่ขาดทุน (มีผลตอบแทนมากกว่าหรือเท่ากบั 0) ในการลงทุนแบบถ่วงนํH าหนกัเท่ากนั 

(Equal weighted)  อยู่ ที<  50% เ ท่ากัน  ทัH ง  2 กลยุทธ์  โดยกลยุทธ์  Tiny Titans มี ค่า เฉลี< ยอัตรา

ผลตอบแทนทบตน้ต่อปีในปีที<ไม่ขาดทุนอยูที่< 19.97% ส่วนกลยทุธ์ที<มีค่าเฉลี<ยอตัราผลตอบแทนทบ

ตน้ต่อปี ในปีที< ไม่ขาดทุนสูงที<สุดคือ กลยุทธ์  CAMSLIM อยู่ที< 51.19% ในการลงทุนแบบถ่วง

นํHาหนกัเท่ากนั(Equal weighted) และ กลยทุธ์ Tiny Titans มีค่าเฉลี<ยอตัราผลตอบแทนทบตน้ต่อปีใน

ปีที<ไม่ขาดทุนอยูที่< 14.41% ส่วนกลยทุธ์ที<มีค่าเฉลี<ยอตัราผลตอบแทนทบตน้ต่อปี ในปีที<ไม่ขาดทุน

สูงที<สุดคือ กลยุทธ์  CAMSLIM อยู่ที<  20.91% ในการลงทุนแบบถ่วงนํH าหนักตามมูลค่าตลาด 

(Market capitalization weight)  และTiny Titans มีโอกาสชนะตลาดอยู่ ที<  50% และ  กลยุท ธ์  

CANSLIM มีโอกาสชนะตลาดอยูที่< 75% และสาํหรับกลยทุธ์ที<มีค่าเฉลี<ยอตัราผลตอบแทนทบตน้ต่อ

ปีในเดือนที<ขาดทุนสูงที<สุด คือ กลยุทธ์ CANSLIM อยู่ที< -12.73% ในการลงทุนแบบถ่วงนํH าหนัก

เท่ากนั (Equal weighted) และกลยทุธ์ Tiny Titans อยูที่< -14.41% ในการลงทุนแบบถ่วงนํH าหนกัตาม

มูลค่าตลาด (Market capitalization weight) 
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ตารางที' 5-19 แสดงโอกาสที'ลงทุนแล้วไม่ขาดทุน ของแต่ละกลยุทธ์ในแต่ละสภาวะตลาด  

Performance 

Bull (13ปี) Bear (2 ปี) Sideways (4 ปี) 

Equal weight Market weight Equal weight Market weight Equal weight Market weight 

% win 

Avg. 

winning 

Avg. 

lossing % win 

Avg. 

winning 

Avg. 

lossing % win 

Avg. 

winning 

Avg. 

lossing % win 

Avg. 

winning 

Avg. 

lossing % win 

Avg. 

winning 

Avg. 

lossing % win 

Avg. 

winning 

Avg. 

lossing 

Tiny Titans 76.92% 48.01% -6.65% 76.92% 43.66% -6.10% 0.00% 0.00% -21.91% 0.00% 0.00% -28.24% 50.00% 19.97% -10.51% 50.00% 14.41% -14.08% 

CANSLIM 92.31% 44.96% -13.48% 84.62% 50.86% -11.72% 0.00% 0.00% -30.97% 0.00% 0.00% -48.19% 50.00% 51.19% -12.73% 75.00% 20.91% -10.42% 

SET TRI 76.92% 31.09% -4.89% 0.00% 0.00% -36.75% 50.00% 50.00% -4.66% 

หมายเหตุ:  % win หมายถึง เปอร์เซ็นตข์องปีที<ผลตอบแทนมากกวา่หรือเท่ากบั 0 

Avg. winning หมายถึง ผลตอบแทนต่อปีเฉลี<ย ในปีที<ผลตอบแทนมากกวา่หรือเท่ากบั 0 

Avg. losing หมายถึง ผลตอบแทนต่อปีเฉลี<ย ในปีที<ผลตอบแทนติดลบ 
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5.5.4.2 โอกาสลงทุนแลว้ไดก้าํไรของแต่ละกลยทุธ์เมื<อเทียบกบัตลาด ใน

แต่ละสภาวะตลาดจากตารางที< 5-20 ไดผ้ลดงันีH  

สภาวะตลาดขาขึHน  (Bull Market) กลยทุธ์ที<มีค่าสถิติชนะตลาดมากที<สุด 

ทัHงในการลงทุนแบบถ่วงนํH าหนกัเท่ากนั (Equal weighted) และในการลงทุนแบบถ่วงนํH าหนกัตาม

มูลค่าตลาด (Market capitalization weight) คือ กลยุทธ์ CANSLIM มีความน่าจะเป็นชนะตลาดถึง 

84.62% และ 69.23% ตามลาํดบั ส่วนกลยุทธ์ที<มีความน่าจะเป็นน้อยที<สุด ในการลงทุนแบบถ่วง

นํH าหนักเท่ากัน (Equal weighted และในการลงทุนแบบถ่วงนํH าหนักตามมูลค่าตลาด (Market 

capitalization weight) คือ กลยทุธ์ Tiny Titans อยูที่< 53.85 % และ 46.15% ตามลาํดบั 

สภาวะตลาดขาลง (Bear Market) กลยทุธ์ที<มีค่าสถิติชนะตลาดมากที<สุด 

ในการลงทุนแบบถ่วงนํH าหนกัเท่ากนั (Equal weighted) คือ กลยทุธ์ Tiny Titans อยูที่< 100% ในการ

ลงทุนแบบถ่วงนํH าหนกัตามมูลค่าตลาด (Market capitalization weight) ทัHง2 กลยทุธ์มีค่าสถิติที<ชนะ

ตลาดมากที<สุดเท่ากนั คือ 50% ทัHง 2 กลยทุธ์  ส่วนกลยทุธ์ที<มีค่าเฉลี<ยอตัราผลตอบแทนทบตน้ต่อปี

ในเดือนที<ขาดทุนสูงที<สุด คือ กลยุทธ์ CANSLIM ทัHงในการลงทุนแบบถ่วงนํH าหนกัเท่ากนั (Equal 

weighted) และในการลงทุนแบบถ่วงนํH าหนกัตามมูลค่าตลาด (Market capitalization weight) อยูที่< -

5.77% และ -25.64% ตามลาํดบั 

สภาวะตลาดไม่มีทิศทาง (Sideways Market) กลยุทธ์ที<มีโอกาสสูงสุดที<

ลงทุนแลว้ไม่ขาดทุน (มีผลตอบแทนมากกว่าหรือเท่ากบั 0) ในการลงทุนแบบถ่วงนํH าหนกัเท่ากนั 

(Equal weighted) และ ในการลงทุนแบบถ่วงนํHาหนกัตามมูลค่าตลาด (Market capitalization weight) 

ทัHง2 กลยุทธ์ มีค่าสถิติที<ชนะตลาดมากที<สุดเท่ากนั คือ 50% ทัHง 2 กลยุทธ์ ส่วนกลยุทธ์ที<มีค่าเฉลี<ย

อตัราผลตอบแทนทบตน้ต่อปี ในปีที<ไม่ขาดทุนสูงที<สุดคือ กลยทุธ์CAMSLIM อยูที่< 47.28% ในการ

ลงทุนแบบถ่วงนํH าหนกัเท่ากนั (Equal weighted) และ 23.59%  ในการลงทุนแบบถ่วงนํH าหนกัตาม

มูลค่าตลาด (Market capitalization weight) และสาํหรับกลยทุธ์ที<มีค่าเฉลี<ยอตัราผลตอบแทนทบตน้

ต่อปีในปีที<ขาดทุนสูงที<สุด คือ กลยุทธ์ CAN SLIM อยู่ที< -14.94% ในการลงทุนแบบถ่วงนํH าหนัก

เท่ากนั (Equal weighted) และกลยทุธ์ Tiny titans อยูที่< -16.29% ในการลงทุนแบบถ่วงนํH าหนกัตาม

มูลค่าตลาด (Market capitalization weight) 
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ตารางที' 5-20 แสดงโอกาสที'ลงทุนแล้วได้ผลกาํไรมากกว่าตลาด ของแต่ละกลยุทธ์ในแต่ละสภาวะตลาด 

Performance 

Bull (13ปี) Bear (2 ปี) Sideways (4 ปี) 

Equal weight Market weight Equal weight Market weight Equal weight Market weight 

% win 

market 

Avg. 

win 

market 

Avg. 

loss 

market 

% win 

market 

Avg. 

win 

market 

Avg. 

loss 

market 

% win 

market 

Avg. 

win 

market 

Avg. 

loss 

market 

% win 

market 

Avg. 

win 

market 

Avg. 

loss 

market 

% win 

market 

Avg. 

win 

market 

Avg. 

loss 

market 

% win 

market 

Avg. win 

market 

Avg. 

loss 

market 

Tiny Titans 
53.85% 30.62% -8.40% 46.15% 28.27% -6.80% 100.00% 14.84% 0.00% 50.00% 19.86% -2.83% 50.00% 16.06% 

-

12.35% 50.00% 10.50% 

-

16.29% 

CANSLIM 
84.62% 22.99% 

-

11.57% 69.23% 31.88% 

-

11.78% 50.00% 17.34% -5.77% 50.00% 2.76% 

-

25.64% 50.00% 47.28% 

-

14.94% 50.00% 23.59% -3.56% 

หมายเหตุ: % win market หมายถึง เปอร์เซ็นตเ์ดือนที<ทาํการ แลว้ไดผ้ลตอบแทนมากกวา่ผลตอบแทนของตลาด ในช่วงเวลาเดียวกนั 

Avg. win market หมายถึง ผลตอบแทนส่วนเกินจากผลตอบแทนจากตลาด โดยเฉลี<ย 

Avg. loss market หมายถึง ผลตอบแทนที<ตํ<ากวา่ผลตอบแทนจากตลาด โดยเฉลี<ย 



51 

 

บทที$ 6 

บทอภปิรายและบทสรุป 

 

 

ผลของการศึกษากลยทุธ์ที2โดดเด่นในดา้นผลตอบแทน, ความเสี2ยง, ผลตอบแทนหลงั

ปรับความเสี2ยง และโอกาสที2จะชนะในการลงทุนของทุกสภาวะตลาดผลการศึกษากลยุทธ์ทัHง 2 

กลยทุธ์ จากผลการทดสอบ พบวา่กลยทุธ์ที2มีการปรับสมดุลของสดัส่วนสินทรัพย ์(Rebalance) 

ในพอร์ตการลงทุนให้คงสถานะเดิมตามที2 เคยได้วางไว  ้ซึ2 งแน่นอนว่าในแต่ละ

สินทรัพย์ในพอร์ต นัH นไม่ได้เติบโตในอัตราเท่า ๆ กันคู่กันไปในทุกช่วงเวลา จากข้อจํากัด 

ที2เคยกาํหนดไว ้เมื2อเวลาผ่านไปสินทรัพยแ์ต่ละตวัอาจจะไม่อยู่ในขอ้จาํกดัไปตลอดทัHงรายปีและ 

รายไตรมาส ดงันัHนการ Rebalance แบบรายไตรมาสจึงที2มีการปรับการลงทุนของสินทรัพยที์2ถี2กว่า 

จึงใหผ้ลโดยรวมที2ดีกวา่ โดยเฉลี2ยเมื2อเทียบกบัระยะเวลาการปรับสมดุลของสัดส่วนสินทรัพยแ์บบ

รายปีและจากผลการทดลองสะทอ้นใหเ้ห็นวา่ยิ2งมีความถี2ในการปรับสมดุลของสดัส่วนสินทรัพยสู์ง

ผลตอบแทนกจ็ะสูงตาม 

ซึ2 งไดผ้ลลพัธ์ดงัตารางที2 6-1 ดงันีHสําหรับนกัลงทุนที2สนใจการลงทุนในกลยุทธ์ที2ให้

อตัราผลตอบแทนจากการลงทุนสูงสุดนัHน กลยทุธ์ที2เหมาะสมแก่การลงทุนคือ กลยทุธ์ CANSLIM 

ซึ2 งกลยทุธ์นีH ใหผ้ลตอบแทนทบตน้เฉลี2ยถึง 22.52% ต่อปี  

เมื2อพิจารณาความเสี2ยงในการลงทุนร่วมดว้ย กลยุทธ์ที2เหมาะสมกบันกัลงทุนที2ชอบ

ความเสี2ยงตํ2า คือ กลยุทธ์ Tiny Titans อยู่ที2 38.51% ต่อปี ซึ2 งกลยุทธ์นีH มีอตัราผลตอบแทนผนัผวน

น้อยที2 สุด  สําหรับกลยุทธ์ที2ผลตอบแทนมีความผันผวนมากที2 สุด  คือ  กลยุทธ์  CANSLIM 

อยู่ที2 39.75% ต่อปี มีความเสี2ยงสูงที2สุด ซึ2 งไม่เหมาะกบันกัลงทุนที2ไม่ชอบความเสี2ยงและกลยุทธ์ 

CANSLIM ยงัมีอตัราผลตอบแทนตํ2าสุด (Min) มีค่าตํ2าสุด -34.74% ต่อปี 

เมื2อพิจารณาเทียบอตัราผลตอบแทนกบัความเสี2ยง โดยดูค่าอตัราผลตอบแทนหลงัปรับ

ความเสี2ยง Sharpe Ratio พบวา่กลยทุธ์ที2มีอตัราผลตอบแทนปรับดว้ยความเสี2ยงสูงที2สุด คือ กลยทุธ์ 

CANSLIM อยู่ที2 1.1196 ต่อปี ซึ2 งกลยุทธ์ที2มีอัตราผลตอบแทนปรับด้วยความเสี2 ยงตํ2าที2สุด คือ 

กลยทุธ์ Tiny Titans อยูที่2 0.9899 ต่อปี 

เมื2อพิจารณาโอกาสที2ลงทุนแลว้ไม่ขาดทุน พบว่า ตลอดระยะเวลาที2ทาํการศึกษา 

ผลตอบแทนของตลาดมีความน่าจะเป็นที2ลงทุนแลว้ไม่ขาดทุนอยู่ที2 63.16% และสําหรับกลยุทธ์ 

ที2มีโอกาสที2ลงทุนแลว้ไม่ขาดทุนสูงที2สุด คือ กลยุทธ์ CANSLIM   ซึ2 งมีโอกาสไม่ขาดทุนอยู่ที2 
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73.68% และกลยุทธ์ Tiny Titans ซึ2 งมีโอกาสไม่ขาดทุนอยู่ที2 63.16% โดยในปีที2ไม่ขาดทุนมีอตัรา

ผลตอบแทนเฉลี2ยต่อปี อยู่ที2 45.85% และอยู่ที2 43.34% ตามลาํดับ ส่วนในเดือนที2ผลตอบแทน

ขาดทุนอตัราผลตอบแทนเฉลี2ยอยูที่2 -20.18% และอยูที่2 -12.01% ตามลาํดบั 

เมื2อพิจารณาเปอร์เซ็นต์โอกาสที2ลงทุนแล้ว ได้ผลตอบแทนมากกว่าตลาด พบว่า 

กลยุทธ์ที2 มีโอกาสมีผลตอบแทนดีกว่าตลาดมากที2 สุด  คือ  กลยุทธ์ CANSLIM  ซึ2 งมีโอกาส 

ชนะตลาดอยูที่2 73.68% โดยชนะตลาดอยูที่2 26.06% และเป็นกลยทุธ์ที2ผลตอบแทน เมื2อแพต้ลาดติด

ลบมากที2สุดอยู่ที2 -11.76% ซึ2 งกลยุทธ์ที2มีโอกาสชนะตลาดน้อยที2สุด คือกลยุทธ์ Tiny Titans ซึ2 งมี

โอกาสชนะอยูที่2 57.89% โดยชนะตลาดอยูที่2 25.10% และเป็นกลยทุธ์ ที2ผลตอบแทนเมื2อแพต้ลาด

ติดลบมากที2สุดอยูที่2 -9.39% 

ในส่วนของผลการศึกษาในสภาวะตลาดขาขึHน สภาวะตลาดขาลง และสภาวะตลาด 

ไม่มีทิศทาง พบวา่กลยทุธ์ CANSLIM  เป็นกลยทุธ์ที2ใหอ้ตัราผลตอบแทนสูงที2สุดในสภาวะตลาดขา

ขึHนและสภาวะตลาดไม่มีทิศทาง และกลยทุธ์ Tiny Titans เป็นกลยทุธ์ที2ใหอ้ตัราผลตอบแทนสูงที2สุด

ในสภาวะตลาดขาลง แต่ก็มีความเสี2 ยงในเกณฑ์สูงที2 สุดเช่นกัน ส่วนกลยุทธ์ที2 มีความเสี2 ยง 

ตํ2าที2สุดในสภาวะตลาดขาลงและสภาวะตลาดไม่มีทิศทาง คือ กลยทุธ์ Tiny Titans ส่วนในสภาวะ

ตลาดขาขึHน กลยทุธ์ CANSLIM จะมีความเสี2ยงตํ2าที2สุด 

เมื2อพิจารณาผลตอบแทนปรับดว้ยความเสี2ยงดว้ย Sharpe ratio ในสภาวะตลาดขาขึHน 

กลยทุธ์ CANSLIM ใหผ้ลตอบแทนดีที2สุด สภาวะตลาดขาลง และสภาวะตลาดไม่มีทิศทาง กลยทุธ์ 

Tiny Tintans ใหผ้ลตอบแทนดีที2สุดและในสภาวะตลาดขาลง  

เมื2อพิจารณาโอกาสของการลงทุนแล้วไม่ขาดทุน ในสภาวะตลาดขาขึHน กลยุทธ์ 

CANSLIM มีโอกาสชนะตลาดสูงถึง 92.31% สาํหรับในสภาวะตลาดขาลง ทัHง 2 กลยทุธ์ มีโอกาสที2

ไม่ขาดทุนและชนะตลาดอยู่ที2 0.00% เป็นที2น่าสังเกตุว่า ในช่วงสภาวะตลาดขาลงนัHนเกิดวิกฤต

เศรษฐกิจอะไรขึHน ซึ2 งในปี 2008 เกิดวิกฤติแฮมเบอร์เกอร์เป็นวิกฤตการเงิน ของสหรัฐอเมริกาที2

ส่งผลกระทบไปทั2วโลกและในปี 2019 การแพร่ระบาดของโรค COVID-19 ไดส้ร้างความเสียหาย

ทางเศรษฐกิจอยา่งรุนแรงและเป็นวงกวา้ง สาํหรับในสภาวะตลาดไม่มีทิศทาง กลยทุธ์ ทัHง 2 กลยทุธ์  

มีโอกาสสูงที2สุดที2ไม่ขาดทุนอยูที่2 50% 

จากผลงานวจิยัขา้งตน้ กลยทุธ์ทัHง 2 กลยทุธ์ สามารถแบ่งได ้2 แบบตามเงื2อนไขขา้งตน้

ดงันีH  

1. พอร์ตการลงทุนที2มีการคดักรองหลกัทรัพยทุ์กปี และมีรอบการลงทุนรายปี  กล

ยทุธ์Tiny Titans 
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พบวา่กลยทุธ์ Tiny Titans ใหอ้ตัราผลตอบแทนไม่ไดสู้งมากนกัแต่มีความเสี2ยงตํ2าและ

มีความผนัผวนตํ2าเมื2อเทียบกบัตลาด 

2. พอร์ตการลงทุนที2มีการคดักรองหลกัทรัพยทุ์กไตรมาส และมีรอบการลงทุนราย

ไตรมาส  

 

กลยุทธ์ CAN SLIM 

สภาวะตลาดขาลง ในการลง Market capitalization weight พบว่ากลยุทธ์ CANSLIM 

ให้ผลตอบแทนที2สูงที2สุดและมีความเสี2ยงระดบัที2สูงเมื2อเทียบกบัตลาด และเมื2อพิจารณาในแต่ละ

สภาวะตลาด พบว่ากลยุทธ์ CANSLIM ให้อตัราผลตอบแทนที2สูง ในสภาวะตลาดขาขึHน สภาวะ

ตลาดขาลง และสภาวะตลาดแบบไม่มีทิศทาง เมื2อเทียบกบัตลาด ดา้นความเสี2ยง กลยทุธ์ CANSLIM 

มีความเสี2ยงสูงที2สุดในสภาวะตลาดไม่มีทิศทาง 

เมื2อเปรียบเทียบทัHง 2 กลยทุธ์จากสภวะตลาดทั2วไป พบวา่กลยทุธ์แบบรายไตรมาสจะมี

อตัราผลตอบแทนที2ดีกว่ากลยุทธ์แบบรายปี และยงัพบว่าในการลงทุนแบบ Market capitalization 

weight กลยทุธ์แบบรายไตรมาส มีความเสี2ยงสูงกวา่กลยทุธ์แบบรายปีและเมื2อเปรียบเทียบเปอร์เซ็น

ของค่าเฉลี2ยโอกาสที2ลงทุนแลว้ไดผ้ลกาํไรมากกวา่ตลาดพบวา่กลยทุธ์แบบรายไตรมาส CANSLIM  

ที2มีเปอร์เซ็นสูงกวา่กลยทุธ์แบบรายปี  

เมื2อเปรียบเทียบการลงทุนในรูปแบบ Market capitalization weight  สภาวะตลาด 

ขาขึHน สภาวะตลาดขาลงและสภาวะตลาดไม่มีทิศทาง พบว่ากลยุทธ์แบบรายไตรมาสจะมีอตัรา

ผลตอบแทนที2สูงกว่า กลยทุธ์แบบรายปี ในสภาวะตลาดขาขึHนและสภาวะตลาดไม่มีทิศทาง และมี

ความเสี2ยงสูงกวา่เช่นกนั  แต่สภาวะตลาดขาลง กลยทุธ์แบบรายปีมีอตัราผลตอบแทนดีกวา่กลยทุธ์

แบบรายไตรมาส 

จากที2พิจารณากลยทุธ์แบบรายไตรมาสและแบบรายปีพบวา่อตัราผลตอบแทน ในการ

ลงทุนแบบ Equal weight มีค่าสูงกว่าการลงทุนแบบ Market capitalization weight ทัH ง 2 กลยุทธ์  

อาจเกิดจากการลงทุนแบบ Equal weight มีการให้นํH าหนักการลงทุนกบัหุ้นที2มีขนาดเล็กสูงกว่า 

เมื2อเทียบกับพอร์ตการลงทุนแบบ Market capitalization weight  ซึ2 งสะท้อนให้เห็นว่า ในช่วงที2 

หุ้นขนาดเลก็มีประสิทธิภาพที2ดีกว่าในการลงทุนแบบ Equal weight ซึ2 งส่งผลใหอ้ตัราผลตอบแทน 

ที2ดีนัHนดีกวา่การลงทุนแบบ Market capitalization weight   

เมื2อได้ทําการศึกษาผลลัพธ์จากพอร์ตการลงทุน ในตลาดหลักทรัพย์กลุ่ม SET 

ตัHงแต่ปี 2004 จนถึง 2022 จาก โปรแกรม Settrade Stock Screener ซึ2 งเป็นลงทุนดว้ยการคดักรอง

หลกัทรัพยแ์ต่ละกลยทุธ์แลว้แสดงใหเ้ห็นวา่ 
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กลยุทธ์ Tiny Titans 

ผลลัพธ์จากการศึกษาการคัดเลือกหุ้น พบว่า กลยุทธ์นีH จะลงทุนในหุ้นขนาดเล็ก 

มูลค่าตามตลาดไม่สูงมากนัก และมีโอกาสในการเติบโต จากยอดขายที2เติบโตขึHนในระยะยาว 

แต่ย ังไม่สะท้อนออกมาในราคาหุ้นทําให้สามารถเข้าซืH อได้ในราคาที2ต ํ2 า  เป็นกลยุทธ์ที2ให้

ผลตอบแทนจากการลงทุนสูงที2สุดเป็นอนัดบั 3  แต่มีขอ้เสีย คือ หุ้นบางตวัถูกคดัออกจากพอร์ต 

เนื2 องจากมีมูลค่าตามตลาดสูงขึH น  (Market Capitalization) จนเกินกว่าเกณฑ์ในการคัดเลือก 

ทาํให้หมดโอกาสทาํกาํไรในหุ้นที2มีโอกาสเติบโตได้อย่างต่อเนื2องและทาํให้พอร์ตการลงทุน 

ไม่สามารถลงทุนในหุ้นตวันัHนต่อไปได ้ดงันัHนกลยทุธ์นีH เหมาะกบันกัลงทุนที2ไม่ชอบความผนัผวน 

เนื2องจาก กลยุทธ์ Tiny Titans เป็นกลยุทธ์ที2มีความผนัผวนตํ2าสุดและเหมาะกบัสภาวะตลาดขาลง

เนื2องจากมีโอกาสที2ขาดทุนตํ2าที2สุด  

เมื2อนาํมาเปรียบเทียบกบังานสารนิพนธ์ มหาวิทยาลยัมหิดลโดย ธิดารัตน์ เสนรัตน์, 

ภรณ์พิศ พระสุรัตน์ และอาทิตย์ แก้วอาํไพ (2562) พบว่ากลยุทธ์ Tint Titans เป็นกลยุทธ์ที2 มี

ผลตอบแทนจากการลงทุนสูงที2สุด ในทุกสภาวะตลาด โดยจะมีค่าความผนัผวนตํ2าที2สุดในสภาวะ

ตลาดทั2วไปและมีเปอร์เซ็นของโอกาสที2จะลงทุนแลว้ไม่ขาดทุนมากที2สุดในสภาวะตลาดทั2วไป 

สภาวะตลาดขาขึHนและสภาวะตลาดขาลง 

 

กลยุทธ์ CANSLIM 

ผลลพัธ์จากการศึกษาการคดัเลือกหุ้น พบว่า กลยุทธ์นีH เลือกลงทุนในหุ้นที2มีกาํไร 

การเติบโตต่อเนื2องและเป็นบวก 3 ไตรมาสขึHนไปและราคาเพิ2มขึHนสูงกว่าภาวะตลาดและใกลเ้คียง

กบัราคาสูงสุดของหลกัทรัพยน์ัHนๆในรอบ 52 สปัดาห์ ดงันัHนผลลพัธ์ของการลงทุน ใหอ้ตัราผลตอบ 

แทนสูงที2สุดรองจากกลยทุธ์ Market Winners มีความผนัผวนสูงรองจากกลยทุธ์ Consistent Growth 

และมีอตัราผลตอบแทนปรับความเสี2ยงที2ดีที2สุดรองจากกลยุทธ์ Market Winnersอีกดว้ย มีโอกาส

ลงทุนแลว้ไม่ขาดทุนสูงที2สุดในสภาวะตลาดไม่มีทิศทาง แต่ก็มีค่าความผนัผวนและความเสี2ยงสูง

ที2สุด ดงันัHนจึงไม่เหมาะกบันกัลงทุนที2ไม่ชอบความผนัผวนและความเสี2ยงมากนกัและเหมาะกบั

สภาวะตลาดขาขึHนเนื2องจากมีโอกาสที2จะลงทุนแลว้ชนะตลาดสูงสุด 

เมื2อนาํมาเปรียบเทียบกบั งานสารนิพนธ์ มหาวิทยาลยัมหิดลโดย ธิดารัตน์ เสนรัตน์, 

ภรณ์พิศ พระสุรัตน์ และอาทิตย์ แก้วอําไพ (2562) พบว่ากลยุทธ์CANSLIM ไม่สามารถนํา 

มาประเมินผลไดเ้นื2องจากมีหลกัทรัพยที์2ผ่านการคดักรองและสามารถลงทุนไดเ้พียง 13 ไตรมาส 

ทาํใหไ้ม่สามารถอธิบายไดว้า่ กลยทุธ์CANSLIM นัHนมีประสิทธิภาพหรือไม่ทาํใหผู้ศึ้กษาไม่สามารถ

นาํผลลพัธ์มาเปรียบเทียบกบักลยทุธ์ Tiny titans ได ้
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ตารางที- 6-1 แสดงผลลัพธ์การศึกษากลยุทธ์ที-โดดเด่นในด้านผลตอบแทน ความเสี-ยง ผลตอบแทน

หลงัปรับความเสี-ยงและโอกาสในการลงทุนของทุกสภาวะตลาด 

สภาวะตลาด 

ผลตอบแทน 

ดทีี0สุด 

(CAGR % 

ต่อปี) 

ความเสี0ยง

ตํ0าสุด 

(SD %) 

ค่าความผนั

ผวนของ

ผลตอบแทน

เทยีบกบัตลาด 

(Beta) 

ผลตอบแทน

หลงัปรับ

ความเสี0ยง 

ดทีี0สุด 

(Sharpe 

ratio) 

โอกาสในการลงทุน 

% Win ลงทุน 

แล้วไม่ขาดทุน 

% Win ลงทุน 

แล้วชนะตลาด 

ทั#วไป CAN SLIM 

(22.52%) 

Tiny Titans 

(38.51%) 

Tiny Titans 

(0.9899) 

CAN SLIM 

(0.6340) 

CAN SLIM 

(73.68%) 

CAN SLIM 

(73.68%) 

ภาวะตลาดขาขึ/น 

(Bull Market) 

CAN SLIM 

(23.96%) 

CAN SLIM 

(33.96%) 

Tiny Titans 

(0.9922) 

CAN SLIM 

(1.1078) 

CAN SLIM 

(92.31%) 

CAN SLIM 

(84.62%) 

ภาวะตลาดขาลง 

(Bear Market) 

Tiny Titans 

(-2.58%) 

Tiny Titans 

(4.85%) 

CAN SLIM 

(-0.3063) 

Tiny Titans 

(-7.5993) 

CAN SLIM 

, Tiny Titans 

(0.00%) 

Tiny Titans 

(100%) 

ภาวะตลาดไม่มี

ทิศทาง 

(Sideways 

Market) 

CAN SLIM 

(2.79%) 

Tiny Titans 

(18.15%) 

CAN SLIM 

(2.1333) 

CAN SLIM 

(0.3651) 

CAN SLIM 

, Tiny Titans 

(50.00%) 

CAN SLIM 

, Tiny Titans 

(50.00%) 

 

 

6.1 ข้อจาํกดั 

6.1.1 หลกัทรัพยที์2ผ่านการคดักรองในบางกลยุทธ์การลงทุน แต่ไม่พบขอ้มูลที2เป็น

ส่วนสาํคญัในการพิจารณาอยา่งผลตอบแทนในตลาดหลกัทรัพย(์SET) ทาํให้ทางผูจ้ดัทาํตดัสินใจ 

ไม่พิจารณาหลกัทรัพยด์งักล่าว 

6.1.2 งานวิจยันีH เป็นเพียงการศึกษาอตัราผลตอบแทน, ความเสี2ยง และผลตอบแทน 

หลงัปรับความเสี2ยงจากการจดัพอร์ตการลงทุน มิใช่การศึกษาเหตุและผลการเพิ2มลดของ อตัรา

ผลตอบแทน, ความเสี2ยง และผลตอบแทนหลงัปรับ ความเสี2ยงจากการจดัพอร์ตการลงทุน งานวจิยันีH

เป็นเพียงการทดสอบประสิทธิภาพของกลยทุธ์เท่านัHน  
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6.2 ข้อเสนอแนะ 

งานวิจยันีH มีขอ้จาํกดัอยูห่ลายประเด็น โดยฉพาะประเด็นเสนอแนะที2ผูว้ิจยัเห็นว่าควร

พิจารณาเพิ2มเติมในอนาคต 

6.2.1 ระยะเวลาในการคดักรองเพียง 19 ปี หากมีการศึกษาในระยะเวลา ที2นานและ

เพิ2มขึHน อาจส่งผลให้ผลงานวิจยัการศึกษาการลงทุนจาก Settrade Stock Screener เพิ2มความแม่นยาํ

และมีประสิทธิภาพมากขึHน 

6.2.2 หากมีการศึกษาเพิ2มเติมควรทาํการศึกษาโดยปรับตวั คดักรองบางตวัในเงื2อนไข

ของการลงทุน เพื2อใหมี้ผลลพัธ์จากการจาํลองพอร์ตการลงทุน มาศึกษาวา่วิธีการคดักรองการลงทุน

ในแต่ละกลยทุธ์ มีประสิทธิภาพเป็นอยา่งไรและผลจาก การลงทุนดว้ยกลยทุธ์เหล่านีHH ในตลาดทุน

แห่งประเทศไทยไม่ได้เป็นตัวสะท้อนถึงผลตอบแทนหรือประสิทธิภาพในตลาดทุนอื2นๆ 

ในต่างประเทศ 

6.2.3 การศึกษาการลงทุนจาก Settrade Stock Screener เป็นเพียงการศึกษารูปแบบ 

การลงทุนที2ใชปั้จจยัพืHนฐานเป็นตวัคดักรองเท่านัHน โดยมิไดน้าํรูปแบบการลงทุนที2ใชก้ารวิเคราะห์

ปัจจยัทางเทคนิคมาศึกษาร่วมดว้ย จึงยงัไม่สามารถระบุไดว้า่รูปแบบการลงทุนแบบใด ในโปรแกรม 

Settrade Stock Screener สามารถใหป้ระสิทธิภาพการลงทุนที2สูงที2สุด 
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ภาคผนวก ก 

แสดงจาํนวนหลกัทรัพย์ที7ผ่านการคดักรองตามกลยุทธ์การลงทุน แบบรายปี 

 

Screen Date 
Number of Securities 

Tiny Titans 

2022 21 

2021 8 

2020 13 

2019 9 

2018 8 

2017 16 

2016 15 

2015 12 

2014 14 

2013 19 

2012 19 

2011 17 

2010 8 

2009 40 

2008 12 

2007 32 

2006 25 

2005 16 

2004 13 

Average 16.68 

 

 

 



60 

 

 

ภาคผนวก ข 

แสดงจาํนวนหลกัทรัพย์ที7ผ่านการคดักรองตามกลยุทธ์การลงทุนแบบรายไตรมาส 

 

Screen Date 
Number of Securities 

CANSLIM 

12M 2022 1 

9M 2022 5 

6M 2022 8 

3M 2022 17 

12M 2021 14 

9M 2021 8 

6M 2021 22 

3M 2021 24 

12M 2020 8 

9M 2020 6 

6M 2020 5 

3M 2020 1 

12M 2019 4 

9M 2019 4 

6M 2019 5 

3M 2019 3 

12M 2018 4 

9M 2018 7 

6M 2018 4 

3M 2018 11 

12M 2017 6 

9M 2017 9 

6M 2017 8 
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3M 2017 12 

12M 2016 9 

9M 2016 10 

6M 2016 14 

3M 2016 16 

12M 2015 6 

9M 2015 5 

6M 2015 6 

3M 2015 7 

12M 2014 3 

9M 2014 16 

6M 2014 12 

3M 2014 9 

12M 2013 4 

9M 2013 6 

6M 2013 10 

3M 2013 46 

12M 2012 18 

9M 2012 20 

6M 2012 25 

3M 2012 14 

12M 2011 21 

9M 2011 13 

6M 2011 12 

3M 2011 21 

12M 2010 13 

9M 2010 23 

6M 2010 30 

3M 2010 12 

12M 2009 11 
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9M 2009 16 

6M 2009 11 

3M 2009 7 

12M 2008 1 

9M 2008 9 

6M 2008 8 

3M 2008 15 

12M 2007 4 

9M 2007 3 

6M 2007 17 

3M 2007 20 

12M 2006 13 

9M 2006 10 

6M 2006 9 

3M 2006 11 

12M 2005 8 

9M 2005 6 

6M 2005 9 

3M 2005 6 

12M 2004 11 

9M 2004 4 

6M 2004 2 

3M 2004 1 

Average 10.64 
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ภาคผนวก ค 

รายชื7อหุ้นในการลงทุนของกลยุทธ์ Tiny Titans ในแต่ละช่วงเวลา 

 

2022 2S AHC ALUCON AMC DRT HFT 

 HTECH LANNA LPH MST QTC RICHY 

 RPC SAT SKN SMIT SMPC THIP 

 TMD TOG VIH    

2021 AI LALIN MCS MST PRIN SMPC 

 SUTHA THIP     

2020 CSC DRT EP HFT JCT LALIN 

 MCS MFC NOBLE PTECH ROJNA SAPPE 

 TMD      

2019 CSC JCT RICHY SCP SEAFCO SENA 

 SMIT TAE UT    

2018 BEYOND LALIN PM PRIN RICHY SENA 

 SMIT TK     

2017 APURE CM CSC ESTAR FE LALIN 

 MCS PPP PREB SENA SYNTEC THIP 

 TIPCO TMD TPCS UOBKH   

2016 ALUCON CHARAN CSC EASON FE FNS 

 HFT KCAR KYE MCS MTI PM 

 SMG THIP TOG    

2015 AIT ALUCON CITY IHL LALIN PM 

 RML SEAFCO SENA TKS TOG TWP 

2014 ALUCON BWG CSC DCON JCT MODERN 

 NOBLE NSI SCP TKS TWFP TWP 

 UOBKH UTP     

2013 ALUCON CITY CM CSC FSS IFEC 
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 IHL KCAR MATCH PDJ PM PRIN 

 SCP SMIT SPG TMD TNL TRU 

 TTTM      

2012 ASK CITY CSL FE GL JCK 

 PRAKIT S SENA TGCI THANI TK 

 TKS TMD TNL TWFP UOBKH UVAN 

 WACOAL      

2011 ASK CSC CSL DRT IFEC KCAR 

 MODERN NOBLE NTV PL SAT SC 

 SKR THANI TIP TK TSC  

2010 LALIN MCS MJD MK NOBLE PATO 

 ROJNA S     

2009 AEONTS AMARIN ASK BCH BKI CM 

 DCC GL GLAND JCT KCAR MBK 

 MFC MK MODERN NOBLE NTV PATO 

 PB PF PL PR PRAKIT PTL 

 SAMCO SPALI SPG THANI THRE TIP 

 TK TNL TNPC TSTE TWFP UPOIC 

 UVAN VIBHA WACOAL WG   

2008 BCT DRT EP GL IFEC JCT 

 KCAR OISHI SAT SC TOG UVAN 

2007 AHC AMARIN BCT BEYOND BIOTEC CMR 

 CSC DRT ERW GL KCAR LPN 

 NKI PB PL PR PRIN QH 

 SAMTEL SAUCE SCG SIAM SPACK TAF 

 TEAM TF TR TSC UPOIC UVAN 

 WACOAL WG     

2006 AHC AMARIN BCT DCC FE GL 

 LPN MK NEX NKI NNCL NTV 
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 OISHI PG QH RAM ROJNA SAMCO 

 SAMTEL SAT SKR SPALI TEAM TF 

 TNL      

2005 AH AJ CENTEL DUSIT ERW LPN 

 MODERN PG POST RAM SCG TF 

 TMD TNL UVAN VARO   

2004 ASTL KKC KTC NKI NTV PL 

 PRAKIT ROJNA SKR SPALI TIPCO TMD 

 WACOAL      
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ภาคผนวก ง 

รายชื7อหุ้นในการลงทุนของกลยุทธ์ CANSLIM ในแต่ละช่วงเวลา 

 

12M 2022 SNNP           

9M 2022 BCT KAMART VIBHA SMPC ESSO   

6M 2022 KAMART CFRESH SMPC MEGA MATI RPH 

SPRC WPH         

3M 2022 RAM SKR UPOIC BIOTEC JMART CHG 

VIBHA ORI AS NER DOHOME EA 

GJS MFC SKN THG TRUBB   

12M 2021 SKR UPOIC SVI SYNEX KCE MEGA 

COM7 AS UAC WICE GJS JTS 

CEN MATI         

9M 2021 UPOIC HFT CHG COM7 WICE JTS 

PAP CPI         

6M 2021 SPACK TNPC GC DCC SYNEX PM 

TCCC CHG JMT COM7 AS ASIAN 

HTC LALIN NER RCL WICE 2S 

ASP JTS PAP SUN     

3M 2021 SIS SVI DCC SYNEX KYE PM 

STA RS TMT APURE THIP JMT 

TFG AMANAH COM7 AI AS ASIAN 

HTC LALIN NER RCL UAC WICE 

12M 2020 MCS KYE EP JMT TFG COM7 

UAC CBG         

9M 2020 PB DRT MCS CBG TFMAMA PRM 

6M 2020 PB MCS TFG CBG TFMAMA   

3M 2020 PB           
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12M 2019 VNT JMT COM7 SISB     

9M 2019 JMT AMANAH BEM EKH     

6M 2019 HMPRO COM7 BEM EKH TAE   

3M 2019 SIS FTREIT RCI       

12M 2018 MSC FTREIT BEM ROH     

9M 2018 BCH IVL UTP AMANAH COM7 KWC 

RICHY           

6M 2018 AH BDMS IVL SVH     

3M 2018 PTT AH BEYOND SEAFCO IHL HMPRO 

IVL SF BEAUTY MEGA UTP   

12M 2017 BCT CPN BEAUTY JMT MEGA TOP 

9M 2017 BEYOND BCT GFPT PATO SYNTEC BEAUTY 

JMT MEGA HTECH       

6M 2017 BCT GFPT PATO TCCC BEAUTY JMT 

MEGA TOP         

3M 2017 DRT IVL TCCC KCAR THIP BIG 

ASEFA JMT ORI PT TFG TKN 

12M 2016 MCS SYNEX IVL KAMART BEAUTY THIP 

BIG PTG SMPC       

9M 2016 MCHAI MINT PB AOT MCS BEAUTY 

PTG EPG LHSC TPC     

6M 2016 MCHAI MINT PB SYNEX BAFS KAMART 

BEAUTY THIP BIG PTG VNG BWG 

EPG VGI         

3M 2016 AOT BAFS BEAUTY BIG BJCHI HFT 

IRC MCHAI MCS MINT PB PLANB 

PTG SVI SYNEX THIP     

12M 2015 AOT BEAUTY IRC SAWAD SMG TASCO 

9M 2015 BEAUTY ILINK PTG TASCO VNG   

6M 2015 AP BEAUTY PTG SENA TASCO TRC 
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3M 2015 BDMS BEAUTY KCE PPP SENA SVH 

TASCO           

12M 2014 GUNKUL MAJOR NSI       

9M 2014 ANAN CHG CMR EP GFPT GLOW 

GRAND GUNKUL HEMRAJ KCE MINT NSI 

SCP SVI THIP VIBHA     

6M 2014 AHC CMR DCON DELTA GFPT HANA 

HFT KCE LTX QH SVI TWP 

            

3M 2014 CMR DELTA GFPT HFT KCE NSI 

PATO SVI TWFP       

12M 2013 BAFS OHTL SPG TCCC     

9M 2013 AOT BAFS CENTEL DELTA GYT POST 

6M 2013 ALUCON CPAXT DELTA DSGT MBK MINT 

POST RAM TTL TTW     

3M 2013 AH AHC AMARIN BAFS BCH BDMS 

CENTEL CNT COL CPN CSC CSL 

DCON DEMCO EASON EGCO FPT GL 

JAS JCK JMART KAMART LPN MALEE 

MCOT MINT NTV PM QH RS 

SCP SEAFCO SNP SPG SSSC STPI 

SUSCO TCMC TKT TMD TMT TNPC 

TRU TTL WIN WORK     

12M 2012 AHC BIGC CFRESH CPALL CPN DCON 

JAS JMART MALEE PM PTECH QCON 

SCP SINGER SNP TGPRO TMD WORK 

9M 2012 AHC APURE BH CFRESH CPAXT INTUCH 

JAS JMART KAMART MALEE PB PM 

PR PTECH SCP SINGER SNP SSF 

TMD TSTE         
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6M 2012 APURE BDMS BH CFRESH CHOTI CPALL 

CPAXT HMPRO INTUCH JMART KAMART MCHAI 

MINT PB PM PR PREB PTECH 

SF SINGER SNP SSF SVH TSTE 

UPOIC           

3M 2012 BDMS CPF HMPRO INTUCH MCHAI PB 

PR RAM S SSF SST SYNEX 

TIPCO UPOIC         

12M 2011 ADVANC ASIMAR BDMS BJC BLS CHOTI 

CPALL CPAXT CPF HMPRO INTUCH IT 

LPN LTX MSC NC PB ROBINS 

SINGER SVH UT       

9M 2011 BDMS CHOTI CPALL CPAXT DTAC HMPRO 

INTUCH MSC NSI RAM SKR SMIT 

SNJ           

6M 2011 AIT CPAXT CSL HMPRO NSI ROCK 

SCP SNC SNP TK TKS WORK 

3M 2011 AMATA BDMS BLS CSC HEMRAJ HMPRO 

IFEC IVL MCS NC PPPM ROBINS 

SF SIS SMT SNC SSSC TK 

TKS UT WORK       

12M 2010 DRT HMPRO KCAR LHK PATO PPPM 

SMT SNC SNP STA TCCC TGCI 

TKS           

9M 2010 AIT BCT BJC CPALL CPF CSC 

DCC HMPRO IFEC KCAR LHK MCS 

OISHI PRIN SNC SNP SPG SSI 

STA SYNTEC TGCI UFM UMI   

6M 2010 BATA BJC CHOTI CNT CPALL CPF 

DCC DRT DSGT GC GYT HMPRO 
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IFEC KYE LANNA MCS NOBLE PATO 

PB PRIN SCC SPALI SPG SSI 

STPI SYNEX TCCC TF TU UMI 

3M 2010 BAT3K BATA CPF DCC DSGT LANNA 

MCS PRECHA PTTAR SCC SPALI SYNEX 

12M 2009 AIT BANPU CPALL CPF DCC FND 

LANNA PATO PR SPALI SSF   

9M 2009 AIT BANPU CM CPALL FND HMPRO 

KYE LANNA PB PM PR PRIN 

SIRI SPALI SSF TWFP     

6M 2009 ALUCON BCH CM CPALL DCC HMPRO 

KYE PB SPALI SSF SVI   

3M 2009 CPALL GFPT IHL PB TNPC TSTE 

TWFP           

12M 2008 TWFP           

9M 2008 GC GL GMMM GRAMMY OISHI SVI 

TRITN TWFP WG       

6M 2008 BANPU GC GRAMMY OISHI TRITN TVO 

UPOIC UVAN         

3M 2008 AMATA BAT3K BJC DRACO EMC GL 

GMMM GRAMMY IRC MINT OISHI SIS 

TVO UPOIC UVAN       

12M 2007 IFEC QH TR UVAN     

9M 2007 ATC DRT QH       

6M 2007 AIT ATC BDMS BEC BIOTEC CCET 

DRT DSGT IFEC INOX LPN LST 

NTV SEAFCO SNC SPACK TEAM   

3M 2007 AIT AMARIN ATC BCH BDMS BEYOND 

CCET DRT INOX LEE LPN LST 

PPPM RAM SAUCE SEAFCO SPACK UP 
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UPOIC UVAN         

12M 2006 AA AHC BEYOND BIGC LEE MCHAI 

MODERN PPPM SAMTEL STANLY STPI TEAM 

TF           

9M 2006 AA AOT BEYOND MODERN PB PPPM 

SAMTEL STPI TEAM TIPCO     

6M 2006 AHC AOT BAY PPPM ROBINS SAMTEL 

STANLY TF TIPCO       

3M 2006 BEYOND CPF MINOR PB PG PPPM 

PTTEP SEED SKR TEAM TF   

12M 2005 BCT MINT PB PG PTT PTTEP 

SAMTEL TEAM         

9M 2005 CENTEL MINOR MINT PB PTT PTTEP 

6M 2005 CENTEL MINT MPT NPC PB PG 

PTTEP PTT RPC       

3M 2005 CENTEL MINT PSL PTT RAM VARO 

12M 2004 AH BANPU CENTEL CWT METCO MFG 

MINOR NTV PTECH SCCC UCOM   

9M 2004 MFG PTECH PTT UCOM     

6M 2004 SMG UCOM         

3M 2004 KKC           
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ภาคผนวก จ 

การทดสอบตวัแปร ในการลงทุน 

 

การทดสอบตวัแปรของกลยุทธ์ Tiny titans EW ได้ผลดงัตารางต่อไปนี; 

 
 

การทดสอบตวัแปรของกลยุทธ์ Tiny titans MW ได้ผลดงัตารางต่อไปนี; 

 
 

Regression Statistics

Multiple R 0.74984218

R Square 0.562263295

Adjusted R Square 0.536514077

Standard Error 0.262142709

Observations 19

ANOVA

df SS MS F Significance F
Regression 1 1.500552712 1.500552712 21.83613095 0.000218411

Residual 17 1.168219597 0.0687188

Total 18 2.668772309

Coefficients Standard Error t Stat P-value Lower 95% Upper 95% Lower 95.0% Upper 95.0%
Intercept 0.106705047 0.063100912 1.691022249 0.109082222 -0.026426241 0.239836335 -0.026426241 0.239836335

X Variable 1 0.989907142 0.211839339 4.67291461 0.000218411 0.542965204 1.436849079 0.542965204 1.436849079

Regression Statistics

Multiple R 0.830495102

R Square 0.689722115

Adjusted R Square 0.671470475

Standard Error 0.206281881

Observations 19

ANOVA

df SS MS F Significance F
Regression 1 1.608030991 1.608030991 37.78959614 0.000010742

Residual 17 0.723387642 0.042552214

Total 18 2.331418633

Coefficients Standard Error t Stat P-value Lower 95% Upper 95% Lower 95.0% Upper 95.0%
Intercept 0.064879127 0.049654537 1.306610246 0.208746 -0.039882789 0.169641043 -0.039882789 0.169641043

X Variable 1 1.02474554 0.166697817 6.147324307 0.000011 0.67304389 1.37644719 0.67304389 1.37644719
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การทดสอบตวัแปรของกลยุทธ์ CANSLIM EW ได้ผลดงัตารางต่อไปนี; 

 
 

การทดสอบตวัแปรของกลยุทธ์ CANSLIM MW ได้ผลดงัตารางต่อไปนี; 

 
 

 

 

 

 

Regression Statistics

Multiple R 0.824009879

R Square 0.678992281

Adjusted R Square 0.660109474

Standard Error 0.231044552

Observations 19

ANOVA

df SS MS F Significance F
Regression 1 1.919507208 1.919507208 35.95822813 0.000014438

Residual 17 0.907486943 0.053381585

Total 18 2.826994152

Coefficients Standard Error t Stat P-value Lower 95% Upper 95% Lower 95.0% Upper 95.0%
Intercept 0.150270656 0.055615211 2.701970439 0.01511 0.032932817 0.267608494 0.032932817 0.267608494

X Variable 1 1.119602097 0.186708703 5.996518001 0.00001 0.725681167 1.513523026 0.725681167 1.513523026

Regression Statistics
Multiple R 0.813399767

R Square 0.661619181

Adjusted R Square 0.641714426

Standard Error 0.280795245

Observations 19

ANOVA

df SS MS F Significance F
Regression 1 2.620781229 2.620781229 33.23925419 0.000022852

Residual 17 1.340381485 0.07884597

Total 18 3.961162714

Coefficients Standard Error t Stat P-value Lower 95% Upper 95% Lower 95.0% Upper 95.0%
Intercept 0.107456558 0.067590803 1.589810345 0.1303009 -0.035147571 0.250060686 -0.035147571 0.250060686

X Variable 1 1.308230332 0.226912583 5.765349442 0.0000229 0.82948663 1.786974033 0.82948663 1.786974033
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การทดสอบตวัแปรของการลงทุนในแต่ละสภาวะการลงทุน 

การทดสอบตวัแปรในการลงทุนด้วยกลยุทธ์ Tiny Titans EW ใน Bull Market  

 
 

การทดสอบตวัแปรในการลงทุนด้วยกลยุทธ์ Tiny Titans MW ใน Bull Market  

 
 

 

 

Regression Statistics

Multiple R 0.66387558

R Square 0.44073078

Adjusted R Square 0.38988813

Standard Error 0.30419467

Observations 13

ANOVA

df SS MS F Significance F

Regression 1 0.802136666 0.80213667 8.66852397 0.013346265

Residual 11 1.017878402 0.0925344

Total 12 1.820015068

Coefficients Standard Error t Stat P-value Lower 95% Upper 95% Lower 95.0% Upper 95.0%

Intercept 0.1276196 0.107420235 1.18804063 0.25983609 -0.10881074 0.36404995 -0.10881074 0.36404995

X Variable 1 0.99223005 0.337007679 2.94423572 0.01334626 0.250481146 1.73397895 0.25048115 1.73397895

Regression Statistics

Multiple R 0.76434261

R Square 0.584219626

Adjusted R Square 0.54642141

Standard Error 0.229584098

Observations 13

ANOVA

df SS MS F Significance F
Regression 1 0.814682614 0.814682614 15.45627521 0.002346236

Residual 11 0.579797437 0.052708858

Total 12 1.394480051

Coefficients Standard Error t Stat P-value Lower 95% Upper 95% Lower 95.0% Upper 95.0%
Intercept 0.093894591 0.081073009 1.158148583 0.271330585 -0.0845459 0.272335082 -0.0845459 0.272335082

X Variable 1 0.999959508 0.254348976 3.931446962 0.002346236 0.440141187 1.559777829 0.440141187 1.559777829
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การทดสอบตวัแปรในการลงทุนด้วยกลยุทธ์ CANSLIM EW ใน Bull Market  

 
 

การทดสอบตวัแปรในการลงทุนด้วยกลยุทธ์ CANSLIM MW ใน Bull Market  

 
 

 

 

 

 

Regression Statistics

Multiple R 0.822100968

R Square 0.675850001

Adjusted R Square 0.646381819

Standard Error 0.200776589

Observations 13

ANOVA

df SS MS F Significance F
Regression 1 0.924534498 0.924534498 22.93490678 0.000563171

Residual 11 0.443423624 0.040311239

Total 12 1.367958122

Coefficients Standard Error t Stat P-value Lower 95% Upper 95% Lower 95.0% Upper 95.0%
Intercept 0.163863297 0.070900217 2.311181887 0.041212862 0.007812972 0.319913621 0.007812972 0.319913621

X Variable 1 1.065245604 0.222434046 4.789040278 0.000563171 0.57567157 1.554819638 0.57567157 1.554819638

Regression Statistics

Multiple R 0.682906555

R Square 0.466361363

Adjusted R Square 0.41784876

Standard Error 0.329001435

Observations 13

ANOVA

df SS MS F Significance F
Regression 1 1.040551467 1.040551467 9.613200106 0.010094838

Residual 11 1.190661383 0.108241944

Total 12 2.23121285

Coefficients Standard Error t Stat P-value Lower 95% Upper 95% Lower 95.0% Upper 95.0%
Intercept 0.15877963 0.116180244 1.366666358 0.199012977 -0.096931362 0.414490623 -0.096931362 0.414490623

X Variable 1 1.130108062 0.364490306 3.100516103 0.010094838 0.327870308 1.932345816 0.327870308 1.932345816
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การทดสอบตวัแปรในการลงทุนด้วยกลยุทธ์ Tiny Titans EW ใน Bear Market 

การทดสอบตวัแปรในการลงทุนด้วยกลยุทธ์ Tiny Titans MW ใน Bear Market 

Regression Statistics

Multiple R 1

R Square 1

Adjusted R Square 65535

Standard Error 0

Observations 2

ANOVA

df SS MS F Significance F
Regression 1 0.001123334 0.001123334 #NUM! #NUM!

Residual 0 0 65535

Total 1 0.001123334

Coefficients Standard Error t Stat P-value Lower 95% Upper 95% Lower 95.0% Upper 95.0%
Intercept -0.362739084 0 65535 #NUM! #VALUE! #VALUE! -0.362739084 -0.362739084

X Variable 1 -0.268001905 0 65535 #NUM! -0.268001905 -0.268001905 -0.268001905 -0.268001905

Regression Statistics

Multiple R 1
R Square 1
Adjusted R Square 65535
Standard Error 0
Observations 2

ANOVA

df SS MS F Significance F
Regression 1 0.001249951 0.001249951 #NUM! #NUM!
Residual 0 0 65535

Total 1 0.001249951

Coefficients Standard Error t Stat P-value Lower 95% Upper 95% Lower 95.0% Upper 95.0%
Intercept -0.431965481 0 65535 #NUM! #VALUE! #VALUE! -0.431965481 -0.431965481

X Variable 1 -0.282702735 0 65535 #NUM! -0.282702735 -0.282702735 -0.282702735 -0.282702735
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การทดสอบตวัแปรในการลงทุนด้วยกลยุทธ์ CANSLIM EW ใน Bear Market 

การทดสอบตวัแปรในการลงทุนด้วยกลยุทธ์ CANSLIM MW ใน Bear Market 

Regression Statistics

Multiple R 1
R Square 1
Adjusted R Square 65535
Standard Error 0
Observations 2

ANOVA

df SS MS F Significance F
Regression 1 0.001466849 0.001466849 #NUM! #NUM!
Residual 0 0 65535

Total 1 0.001466849

Coefficients Standard Error t Stat P-value Lower 95% Upper 95% Lower 95.0% Upper 95.0%
Intercept -0.468743944 0 65535 #NUM! #VALUE! #VALUE! -0.468743944 -0.468743944

X Variable 1 -0.306250105 0 65535 #NUM! -0.306250105 -0.306250105 -0.306250105 -0.306250105

Regression Statistics

Multiple R 1

R Square 1

Adjusted R Square 65535

Standard Error 0

Observations 2

ANOVA

df SS MS F Significance F
Regression 1 0.106192366 0.106192366 #NUM! #NUM!

Residual 0 0 65535

Total 1 0.106192366

Coefficients Standard Error t Stat P-value Lower 95% Upper 95% Lower 95.0% Upper 95.0%
Intercept 0.532922436 0 65535 #NUM! #VALUE! #VALUE! 0.532922436 0.532922436

X Variable 1 2.605734507 0 65535 #NUM! 2.605734507 2.605734507 2.605734507 2.605734507
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การทดสอบตวัแปรในการลงทุนด้วยกลยุทธ์ Tiny Titans EW ใน Sideways Market 

การทดสอบตวัแปรในการลงทุนด้วยกลยุทธ์ Tiny Titans MW ใน Sideways Market 

Regression Statistics

Multiple R 0.282615354
R Square 0.079871438
Adjusted R Square -0.380192843
Standard Error 0.201074341
Observations 4

ANOVA

df SS MS F Significance F
Regression 1 0.007019179 0.007019179 0.173609301 0.717384646
Residual 2 0.080861782 0.040430891
Total 3 0.08788096

Coefficients Standard Error t Stat P-value Lower 95% Upper 95% Lower 95.0% Upper 95.0%
Intercept 0.013357476 0.101608651 0.131460029 0.907442749 -0.423829262 0.450544214 -0.423829262 0.450544214

X Variable 1 0.542600462 1.302247899 0.416664494 0.717384646 -5.060520014 6.145720938 -5.060520014 6.145720938

Regression Statistics

Multiple R 0.491051901
R Square 0.241131969
Adjusted R Square -0.138302046
Standard Error 0.189637265
Observations 4

ANOVA

df SS MS F Significance F
Regression 1 0.022854193 0.022854193 0.635504355 0.508948099
Residual 2 0.071924585 0.035962292
Total 3 0.094778778

Coefficients Standard Error t Stat P-value Lower 95% Upper 95% Lower 95.0% Upper 95.0%
Intercept -0.029159666 0.095829167 -0.304288001 0.789649945 -0.441479293 0.383159961 -0.441479293 0.383159961
X Variable 1 0.979084014 1.228176248 0.79718527 0.508948099 -4.305331872 6.2634999 -4.305331872 6.2634999
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การทดสอบตวัแปรในการลงทุนด้วยกลยุทธ์ CANSLIM EW ใน Sideways Market 

การทดสอบตวัแปรในการลงทุนด้วยกลยุทธ์ CANSLIM MW ใน Sideways Market 

Regression Statistics

Multiple R 0.461600385
R Square 0.213074916
Adjusted R Square -0.180387626
Standard Error 0.447601433
Observations 4

ANOVA

df SS MS F Significance F
Regression 1 0.108495536 0.108495536 0.541537994 0.538399615
Residual 2 0.400694085 0.200347043

Total 3 0.509189621

Coefficients Standard Error t Stat P-value Lower 95% Upper 95% Lower 95.0% Upper 95.0%
Intercept 0.174507634 0.226185884 0.771523098 0.521083821 -0.798691677 1.147706944 -0.798691677 1.147706944
X Variable 1 2.133255846 2.898868256 0.735892651 0.538399615 -10.33956757 14.60607926 -10.33956757 14.60607926

Regression Statistics

Multiple R 0.64670342

R Square 0.418225313

Adjusted R Square 0.12733797

Standard Error 0.192600479

Observations 4

ANOVA

df SS MS F Significance F
Regression 1 0.053333516 0.053333516 1.437756997 0.35329658

Residual 2 0.074189889 0.037094945

Total 3 0.127523406

Coefficients Standard Error t Stat P-value Lower 95% Upper 95% Lower 95.0% Upper 95.0%
Intercept 0.105791419 0.097326564 1.086973729 0.390600249 -0.312970989 0.524553826 -0.312970989 0.524553826

X Variable 1 1.495674603 1.247367356 1.199065051 0.35329658 -3.871313956 6.862663161 -3.871313956 6.862663161




