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กิตติกรรมประกาศ 

สารนิพนธ์ฉบบัน้ีส าเร็จล่วงด้วยดีได้โดยได้รับการสนับสนุนทั้งทางตรงและทางอ้อม 
จากบุคคลหลายท่าน ผูว้ิจยัขอกล่าวแสดงความขอบคุณ ผูช้่วยศาสตราจารยปิ์ยภสัร ธาระวานิช และรอง 
ศาสตราจารยธ์าตรี จนัทรโคลิกา เป็นอย่างสูงที่ไดก้รุณาสละเวลาอนัมีค่าในการให้ค าแนะน าและขอ้มูล 
อันเป็นประโยชน์ รวมถึงให้ความช่วยเหลือในการท าสารนิพนธ์ในด้านต่าง ๆ คอยให้ค าปรึกษา 
ค าแนะน า วิธีการทดสอบ และวิเคราะห์ขอ้มูล ตลอดจนช่วยตรวจสอบ และแก้ไขในจุดบกพร่องจน
สารนิพนธ์ฉบับน้ีส าเร็จลุล่วงด้วยดี ผู ้วิจัยขอขอบคุณบุคคลต่างๆ ที่ผู ้วิจัยได้ท าการอ้างอิงถึงและ
คณาจารย ์วิทยาลยัการ จัดการ มหาวิทยาลยัมหิดลทุกท่าน โดยเฉพาะคณาจารยส์าขาการเงิน ที่มอบ
ความรู้ตลอดการศึกษา 

นอกจากน้ีขอขอบพระคุณครอบครัวที่ไดใ้ห้ความอนุเคราะห์ และเป็นก าลงัใจผลกัดันให้
การศึกษาส าเร็จลุล่วงไปไดด้้วยดี ทา้ยน้ีทางผูว้ิจัยหวงัเป็นอย่างยิ่งว่าผลการศึกษาคน้ควา้อิสระฉบับน้ี
จะเป็นประโยชน์ต่อผูส้นใจ และน าไปพฒันาให้เกิดประโยชน์ต่อไป 

ชนุตม ์พงษเ์จริญ 
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บทคดัย่อ 
งานวิจัยน้ีศึกษาประสิทธิภาพของเคร่ืองมือทางเทคนิค ซ่ึงประกอบไปด้วย Moving Average 

Convergence-Divergence (MACD), Relative Strength Index (RSI), Bollinger Bands (BB) และ Stochastic Oscillator 
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โดยขอ้มูลท่ีใชใ้นการทดสอบเคร่ืองมือทางเทคนิคเป็นขอ้มูลราคายอ้นหลงัของสัญญาซ้ือขายล่วงหน้า SET50 Futures 
Index (Continuous: Current Contract in Front: S501! Form TradingView) ท่ีอา้งอิงราคากบัดชันี SET50 Index ในตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (Stock Exchange of Thailand) ดว้ยสกุลเงินหน่วยบาท (THB) ในตลาด Thailand Futures 
Exchange (TFEX) โดยใชข้อ้มูลระหว่างวนัท่ี 31 ตุลาคม 2557 ถึงวนัท่ี 31 มีนาคม 2566 

ผลการศึกษาพบว่าการใช้เคร่ืองมือทางเทคนิคในการซ้ือขายสัญญาซ้ือขายล่วงหน้า หรือ  ฟิวเจอร์ส 
(Futures) ส่วนใหญ่แล้วให้ผลก าไรได้ดีกว่าการซ้ือแล้วถือ (Buy and Hold) และเคร่ืองมือทางเทคนิคสามารถจ ากัด
ความเส่ียงในแนวโน้มขาลงไดดี้กว่าการซ้ือแลว้ถือ เน่ืองจากลกัษณะของการเคลื่อนไหวของดชันี SET50 กบัราคาของ
สัญญาซ้ือขายล่วงหน้าของดชันีอา้งอิงมีความสอดคล้องไปในทิศทางเดียวกนั ประกอบกบัดชันีอา้งอิงมีแนวโน้มเป็น
ขาลงในช่วงเวลาท่ีศึกษา ท าให้การใชเ้คร่ืองทางเทคนิคสามารถสร้างผลตอบแทนท่ีดีกว่าการซ้ือแลว้ถือ 
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บทที่ 1 
บทน ำ (Introduction) 

 
 

ฟิวเจอร์ส (Futures) คือสัญญาซ้ือขายล่วงหน้าท่ีเป็นมาตรฐาน ท่ีคู่สัญญาคือ “ผูซ้ื้อ 
(Long Position)” กบั “ผูข้าย (Short Position)” ตกลงราคาท่ีจะซ้ือขายสินคา้อา้งอิง ณ เวลาปัจจุบนั 
โดยสัญญาซ้ือขายล่วงหนา้น้ีมีภาระผูกพนัต่อกนัท่ีจะตอ้งท าการส่งมอบสินคา้อา้งอิงและช าระราคา
สินคา้ ณ วนัท่ีสัญญาซ้ือขายล่วงหนา้มีการครบอายสุัญญาท่ีเกิดขึ้นในอนาคต ส่วนการลงทุนโดยใช้
ปัจจยัทางเทคนิค(Technical Analysis) เป็นการศึกษาพฤติกรรมของราคาหุ้น หรือพฤติกรรมการซ้ือ
ขายในตลาด โดยใช้หลกัสถิติเพื่อคาดการณ์พฤติกรรมการเคล่ือนไหวของ  ราคาสินทรัพย์นั้นใน
อนาคต และช่วยให้นกัลงทุนหาจงัหวะการลงทุนท่ีเหมาะสม โดยขอ้มูลหลกัท่ีใชใ้นการ  วิเคราะห์
ทางเทคนิคไดแ้ก่ระดบัราคาและปริมาณการซ้ือหุน้  

ส่ิงท่ีนักลงทุนต้องการรู้ก็คือควรซ้ือหรือขายหลักทรัพย์ตัวน้ีเม่ือไหร่หรือท่ีราคา
เท่าไหร่ ซ่ึงสามารถพิจารณาไดจ้าก การใช้เคร่ืองมือทางเทคนิคในการหาสัญญาณซ้ือหรือขาย ซ่ึง
การวิจัยน้ีเลือกใช้เทคนิคทั้ งหมด 4 เทคนิค ได้แก่ Moving Average Convergence-Divergence 
(MACD), Relative Strength Index (RSI), Bollinger Bands (BB), Stochastic Oscillator (STOCH)  

แนวโนม้ของตลาดในปริมาณของการซ้ือขายสัญญาซ้ือขายล่วงหน้านั้น มีแนวโน้มท่ี
เติบโตขึ้นอย่างต่อเน่ือง อีกทั้งฟิวเจอร์สยงัมีลกัษณะท่ีใกลเ้คียงกบัดชันีท่ีใชใ้นการอา้งอิงอย่างดชันี 
SET50 ท าให้นักลงทุนสามารถใชฟิ้วเจอร์สในการกระจายความเส่ียงและยงัสามารถใชใ้นการเก็ง
ก าไรอีกด้วย และด้วยการใช้การลงทุนด้วยการใช้เคร่ืองมือทางเทคนิคประกอบการตดัสินใจจะ
สามารถช่วยให้นักลงทุนตัดสินใจในการซ้ือหรือขายได้รวดเร็วยิ่งขึ้น จึงเป็นท่ีมาของการจัด
ท าการศึกษาฉบบัน้ีขึ้น 

ตามสมมติฐานสมมติฐานประสิทธิภาพของตลาด (Efficient Market Hypothesis) ระบุ
ว่าขอ้มูลท่ีเก่ียวขอ้งไดถู้กรวมอยู่ในราคาสินทรัพยน์ั้นๆ แลว้ ท าให้การวิเคราะห์ทางเทคนิคซ่ึงใช้
ขอ้มูลราคาในอดีตนั้นจะไม่สามารถสร้างผลตอบแทนส่วนเกินท่ีมากกว่าผลตอบแทนปกติของ
ตลาดได ้แต่อย่างไรก็ตามหากนกัลงทุนสามารถใช้เคร่ืองมือทางเทคนิคเหล่าน้ี เพื่อวิเคราะห์จุดเขา้
ซ้ือและจุดขายแล้วสามารถสร้างผลก าไรได้ จะสามารถสรุปได้ว่าตลาดนั้ นเป็นตลาดท่ีไม่มี
ประสิทธิภาพ 



2 

จากการศึกษาในอดีตท่ีผ่านมานั้น  พบว่ามีการศึกษาท่ีเห็นดว้ยและไม่เห็นดว้ยกบัการ
ใช้เคร่ืองมือทางเทคนิค เน่ืองจากมีปัจจยัหลากหลายอย่าง เช่น ประสิทธิภาพของตลาด , เคร่ืองมือ
ทางเทคนิคท่ีใชใ้นการทดสอบ, ช่วงระยะเวลาท่ีท าการทดสอบ, ช่วงแนวโนม้ของตลาดในช่วงท่ีท า
การทดสอบ เป็นตน้ ซ่ึงท าใหไ้ม่สามารถสรุปผลไดอ้ยา่งชดัเจน 

Coe and Laosethakul (2010) ท่ีท าการทดสอบเคร่ืองมือทางเทคนิค 3 ชนิดในตลาดหุ้น
อเมริกา ไม่มีเคร่ืองทางเทคนิคใดเลยท่ีสามารถสร้างผลก าไรไดม้ากกว่าการซ้ือแลว้ถือ ซ่ึงตรงกบั
แนวคิดในงานวิจัยของ Fama and Blume (1966) อีกด้วย แต่อย่างไรก็ตาม บางงานวิจัยท่ีพบว่า
เคร่ืองมือทางเทคนิคให้ผลตอบแทนตลอดช่วงการทดสอบท่ีมากกว่าการซ้ือแลว้ถือ เช่น งานวิจยั
ของ Tharavanij et al. (2015) ได้ศึกษาเคร่ืองมือทางเทคนิค 5 ชนิดในตลาดหุ้นของกลุ่มประเทศ 
Southeast Asia แลว้พบวา่ MACD และ Stochastic Oscillator สามารถท าก าไรไดม้ากกวา่กวา่การซ้ือ
แลว้ถือ อีกทั้งยงัอาจสามารถสร้างผลแทนไดม้ากกว่าหากมีการปรับค่าพารามิเตอร์ให้เหมาะสม ซ่ึง
สอดคล้องกับงานวิจัยของ Coe and Laosethakul (2021) ท่ีได้ศึกษาเก่ียวกับการใช้เคร่ืองมือทาง
เทคนิค 3 ชนิดในตลาดหุน้เอเชียและโอเชียเนีย 39 ประเทศ แลว้พบวา่ โดยเฉล่ียแลว้นกัลงทุนยงัยงัมี
โอกาสมากกว่า 50% ท่ีจะมีผลก าไรมากกว่าการซ้ือแล้วถือในจ านวนหุ้นทั้งหมด 63.1% โดยใช้
เคร่ืองมือทางเทคนิคใดๆ ก็ได ้ซ่ึง 66% ของการใชเ้คร่ืองมือทางเทคนิคนั้นสามารถก าไรไดม้ากกวา่
การซ้ือแลว้ถือ  

งานวิจัยน้ีศึกษาสัญญาซ้ือขายล่วงหน้า SET50 Futures Index (Continuous: Current 
Contact in Front: S501!) อา้งอิงราคากับดัชนี SET50 Index ในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย 
(Stock Exchange of Thailand) ดว้ยสกุลเงินหน่วยบาท (THB) ในตลาด Thailand Futures Exchange 
(TFEX) จากฐานข้อมูล Trading View ซ่ึงเป็นข้อมูลท่ีได้จากตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 
การศึกษาตลาดสัญญาซ้ือขายล่วงหน้าจะใช้ขอ้มูลราคาเปิด (Open) ราคาสูงสุด (High) ราคาต ่าสุด 
(Low) และราคาปิด (Close) ของราคารายวนั (1D)โดยใช้ระยะเวลาประมาณ 8 ปี นับตั้งแต่วนัท่ี 31 
ตุลาคม 2557 ถึงวนัท่ี 31 มีนาคม 2566 ส าหรับใชใ้นการทดสอบเคร่ืองมือทางเทคนิค 

งานวิจยัน้ีมีจุดประสงคส์ าหรับการน าเคร่ืองมือทางเทคนิคท่ีใชใ้นการซ้ือขายสินทรัพย์
มาทดสอบใชใ้นการซ้ือขายสัญญาซ้ือขายล่วงหน้า SET50 Futures Index โดยทดสอบว่าหากมีการ
ซ้ือขายตามสัญญาณของเคร่ืองมือทางเทคนิคกบัสัญญาซ้ือขายล่วงหนา้แลว้จะสามารถสร้างผลก าไร
ให้แก่นกัลงทุนไดห้รือไม่ และหากสามารถสร้างผลก าไรไดแ้ลว้จะไดก้ าไรมากกว่ากว่าซ้ือแลว้ถือ 
(Buy and Hold) หรือไม่ ซ่ึงในแต่ละเคร่ืองมือทางเทคนิคท่ีใชใ้นการทดสอบน้ีจะเป็นค่าพารามิเตอร์
มาตรฐาน เพื่อท่ีจะน าผลลพัธ์ของงานวิจยัท่ีไดรั้บไปประยกุตใ์ชจ้ริงส าหรับการซ้ือขาย 
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ในปัจจุบนัเคร่ืองมือทางเทคนิคกบัไดถู้กน าไปใชก้นัอย่างแพร่หลายทั้งในบรรดา นกั
ลงทุนตลาดหุ้น  (Stock Market), ตลาดซ้ือขายแลกเปล่ียนเงินตราต่างประเทศ (Forex), ตลาดสินคา้
โภคภณัฑ์ (Commodity Market) รวมถึงในตลาดสกุลเงินดิจิทลั (Cryptocurrency) อีกด้วย โดยนัก
ลงทุนไดน้ าเคร่ืองมือทางเทคนิคเหล่าน้ีมาใชเ้พื่อท านายและคาดการณ์ราคาสินทรัพยใ์นตลาดทั้งใน
ระยะสั้นและระยะยาว ซ่ึงใชเ้คร่ืองมือทางเทคนิคช่วยให้นกัลงทุนและนกัเก็งก าไรสามารถสร้างผล
ก าไรไดเ้พิ่มขึ้น และดว้ยสาเหตุน้ีจึงท าใหเ้คร่ืองมือทางเทคนิคเป็นท่ีนิยมในทัว่โลก แต่อยา่งไรก็ตาม
งานวิจยัส่วนใหญ่มกัท าการทดสอบในตลาดหุ้นและตลาดอ่ืน ๆ ท่ีกล่าวมาขา้งตน้ ซ่ึงแตกต่างจาก
งานวิจยัฉบบับน้ีท่ีได้ท าการทดสอบเคร่ืองมือทางเทคนิคในตลาดสัญญาซ้ือขายล่วงหน้าหรือฟิว
เจอร์ส ซ่ึงช่วยให้นักลงทุนหรือนักเก็งก าไรมีเคร่ืองมือท่ีช่วยให้สร้างผลก าไรได้มากขึ้นในตลาด
สัญญาซ้ือขายล่วงหนา้หรือฟิวเจอร์ส 

ผลการศึกษาพบว่าเคร่ืองมือท่ีสามารถสร้างผลก าไรไดมี้เพียงเคร่ืองมือ MACD, RSI 
และ STOCH เท่านั้นท่ีสามารถสร้างผลตอบแทนได ้ในขณะท่ีเคร่ืองมือทางเทคนิค BB ไม่สามารถ
สร้างผลก าไรไดเ้ลย อีกทั้งเม่ือเปรียบเทียบกบัการซ้ือแลว้ถือทั้งในดชันีอา้งอิงและฟิวเจอร์ส พบว่า
เคร่ืองมือทางเทคนิคทุกชนิดสามารถสร้างผลก าไรไดม้ากกวา่การซ้ือแลว้ถือ ยกเวน้เคร่ืองมือ BB ใน
กลยุทธ์การการซ้ือและขาย และกลยุทธ์การซ้ือเท่านั้น แต่อย่างไรก็ตามเม่ือวิเคราะห์ผลการทดสอบ
ทางสถิติแลว้พบว่าการสร้างผลก าไรในแต่ละเคร่ืองมือทางเทคนิคนั้นไม่สามารถสร้างผลก าไรได้
อย่างมีนยัส าคญัทางสถิติ อีกทั้งเม่ือวิเคราะห์ความสามารถในการท าก าไรหลงัหักค่าธรรมเนียมการ
ซ้ือขายแล้วพบว่ามีโอกาสท่ีจะสร้างก าไรด้วยเคร่ืองมือทางเทคนิค MACD และ RSI เ ม่ือมี
ค่าธรรมเนียมท่ีใชใ้นการซ้ือขายท่ีน้อยกว่า 0.25 % ในขณะท่ีเคร่ือง STOCH จะสามารถสร้างก าไร
ในการซ้ือขายไดก้็ต่อเม่ือมีค่าธรรมเนียมนอ้ยกวา่ 0.07%  

เม่ือเปรียบเทียบกบังานวิจยัก่อนหน้าท่ีท าการทดสอบในตลาดสัญญาซ้ือขายล่วงหน้า
ของ พบวา่ เคร่ืองมือทางเทคนิคสามารถสร้างผลตอบแทนไดใ้นช่วงท่ีท าการทดสอบ 

แต่ผลตอบแทนท่ีได้ของเคร่ืองมือเหล่าน้ี ไม่สามารถสร้างผลตอบแทนได้อย่างมี
นัยส าคญัทางสถิติ เม่ือเทียบกบังานวิจยัของ  Park (2007) ท่ีศึกษาเก่ียวกบัการใช้งานเคร่ืองมือทาง
เทคนิคก าไรของกฎการเทรดทางเทคนิคในตลาดฟิวเจอร์ส KOSPI200 ของเกาหลีใต ้ระหว่างปี 
1997–2006 และพบวา่เคร่ืองมือทางเทคนิคไม่สามารถสร้างผลตอบแทนไดอ้ยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติ
ดว้ยเช่นกนั    

งานวิจยัฉบบัน้ีไดถู้กแบ่งออกเป็น 5 ส่วน ไดแ้ก่ บทน า (Introduction), ทฤษฎี แนวคิด 
และงานวิจยัท่ีเก่ียวขอ้ง (Literature Review), วิธีการด าเนินการวิจยั (Methodology), ผลการศึกษา 
(Results), สรุปผลการศึกษา (Conclusion) ตามล าดบั 
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บทที่ 2 
ทฤษฎี แนวคิด และงำนวจิัยที่เกีย่วข้อง (Literature Review) 

 
 

2.1 ทฤษฎีที่เกีย่วข้อง (Theory) 
สมมติฐานประสิทธิภาพของตลาด (Efficient Market Hypothesis) 

งานวิจัยของ Fama (1970)ได้ศึกษาเก่ียวกับความมีประสิทธิภาพของตลาด (Efficient Market 
Hypothesis) ซ่ึงได้ให้แนวคิดว่าราคาในปัจจุบนัของสินทรัพยน์ั้นได้ท าการสะทอ้นผลของขอ้มูล
ข่าวสารท่ีเก่ียวขอ้งกบัสินทรัพยน์ั้นๆ ไวแ้ลว้ ซ่ึงท าให้นกัลงทุนมีโอกาสนอ้ยมากท่ีจะสามารถสร้าง
ก าไรไดอ้ย่างต่อเน่ือง โดยท่ีไม่ไดมี้ใชข้อ้มูลภายในหรือใชข้อ้มูลท่ีไดไ้ม่เปิดเผยโดยบริษทัมาก่อน 
ซ่ึงไดแ้บ่งการมีประสิทธิภาพของตลาด (Efficient Market Hypothesis) ไวเ้ป็น 3 ระดบั ดงัต่อไปน้ี 

1)ประสิทธิภาพรูปแบบท่ีอ่อนแอ (Weak Form Efficiency) คือ ตลาดในรูปแบบท่ีมี
ประสิทธิภาพท่ีอ่อนแอท่ีขอ้มูลการซ้ือขายในอดีตทั้งหมด เช่น ขอ้มูลราคาและปริมาณในอดีต ได้
รวมอยูใ่นราคาปัจจุบนัแลว้ ดงันั้นขอ้มูลราคาในอดีตจึงไม่สามารถท านายราคาในอนาคตได ้

2)ประสิทธิภาพรูปแบบกึ่งแขง็แกร่ง (Semi-Strong Form Efficiency): ตลาดในรูปแบบ
ประสิทธิภาพของรูปแบบก่ึงแข็งแกร่งน้ี แสดงให้เห็นว่าไม่เพียงแต่ขอ้มูลการซ้ือขายในอดีตเท่านั้น 
แต่ยงัรวมไปถึงขอ้มูลท่ีเปิดเผยต่อสาธารณะทั้งหมด (รวมถึงงบการเงิน ข่าวสาร และการเปิดเผยต่อ
สาธารณะอ่ืนๆ ได้สะทอ้นให้เห็นในราคาแล้วซ่ึงหมายความว่าการวิเคราะห์ปัจจยัพื้นฐาน เช่น 
การศึกษางบการเงินหรือข่าวบริษทั ไม่สามารถสร้างผลตอบแทนท่ีเหนือกว่าได้อย่างสม ่าเสมอ  
ยกเวน้การใชข้อ้มูลภายในซ่ึงไม่ไดเ้ปิดเผยต่อสาธารณะจึงจะสามารถสร้างผลตอบแทนไดม้ากกว่า
ตลาด 

3)ประสิทธิภาพรูปแบบท่ีแข็งแกร่ง  (Strong Form Efficiency) : รูปแบบท่ีแข็งแกร่ง
ท่ีสุดของความมีประสิทธิภาพของตลาด (Efficient Market Hypothesis) แสดงให้เห็นว่าข้อมูล
ทั้งหมด ไม่ว่าจะเป็นขอ้มูลสาธารณะหรือขอ้มูลท่ีไม่ไดเ้ปิดเผยต่อสาธารณะ ไดส้ะทอ้นให้เห็นใน
ราคาหุ้นแลว้โดยสมบูรณ์ หมายความว่า ไม่ว่าจะมีขอ้มูลแบบใด จะไม่สามารถใชเ้พื่อสร้างผลก าไร
ท่ีเกินปกติไปจากตลาดท่ีมีประสิทธิภาพแบบท่ีแข็งแกร่งน้ีไดเ้ลย เวน้แต่ทางท่ีนกัลงทุนจะท าก าไร
ไดดี้ท่ีสุดในตลาดท่ีมีประสิทธิภาพน้ีอาจจะเป็นการซ้ือแลว้ถือ (Buy and Hold) 

แต่อย่างไรก็ตามการศึกษาของGrossman & Stiglitz (1980) ท่ีได้ศึกษาเก่ียวกับตลาด
พบว่าตลาดท่ีทีประสิทธิภาพนั้นไม่มีอยูจ่ริงเน่ืองจากการท่ีจะเขา้ถึงขอ้มูลเพื่อท่ีจะสร้างความไดเ้ปรี
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ยบในตลาดยอ่มมีตน้ทุนในการเขา้ถึงขอ้มูลดงันั้นตลาดจะตอ้งขาดประสิทธิภาพในระดบัหน่ึงเพื่อใ
หก้ารเขา้ถึงขอ้มูลข่าวสารจะช่วยใหน้กัลงทุนสามารถสร้างผลก าไรไดเ้พราะหากราคาปัจจุบนัเป็นรา
คาท่ีเหมาะสมแลว้นกัลงทุนจะไม่มีแรงจูงใจในการหาขอ้มูลใหม่ๆซ่ึงจะน าไปสู่สถานการณ์ท่ีขอ้มูล
ไม่ถูกค้นพบและสะท้อนเข้าไปในราคาดังนั้นหากตลาดไม่มีประสิทธิภาพจริงแสดงว่าการใช้
สัญญาณการซ่ือขายจากเคร่ืองมือทางเทคนิคสามารถสร้างผลก าไรส่วนเกินได ้
 
 

2.2 งานวิจยัเชิงประจักษ์ที่เกีย่วข้อง (Empirical Studies) 
งานวิจยัท่ีเก่ียวขอ้งกบัเคร่ืองมือทางเทคนิค Moving Average Convergence-Divergence 

(MACD), Relative Strength Index (RSI), Bollinger Bands (BB) และ Stochastic Oscillator (STOCH) 
ท่ีทดสอบในตลาดซ้ือขายในหลกัทรัพยต่์าง ๆ ซ่ึงมีทั้งในและต่างประเทศ โดยทางผูวิ้จยัสรุปผล
การศึกษาท่ีผา่นมาไดด้งัต่อไปน้ี 

Chong & and Ng (2008)ไดศึ้กษาเก่ียวกบัการใชเ้คร่ืองมือทางเทคนิค Relative Strength 
Index (RSI) และ  Moving Average Convergence-Divergence (MACD) ในตลาดหุ้นลอนดอน 
(FT30) เป็นเวลาประมาณ 60 ปี ตั้งแต่ปี 1935 จนถึงปี 1994 และวดัผลโดยเปรียบเทียบกบัการซ้ือ
แล้วถือ (Buy and Hold) ซ่ึงพบว่า เคร่ืองมือทางเทคนิคทั้งสองตัวสามารถสร้างผลตอบแทนได้
มากกวา่การซ้ือแลว้ถือในช่วงท่ีท าการทดสอบ 

Tharavanij et al. (2015) ได้ศึกษาเคร่ืองมือทางเทคนิค  5 ชนิดซ่ึงได้แก่ Relative 
Strength Index (RSI), Moving Average Convergence-Divergence (MACD), Stochastic Oscillator 
(STOCH), Directional Movement Indicator (DMI) และ On Balance Volume (OBV) ในตลาดของ
ประเทศ Southeast Asia ไดแ้ก่ SET Index (Thailand), FTSE Bursa Malaysia KLC Index (Malaysia), 
FTSE Straits Times Index (Singapore), JSX Composite Index (Philippines) และ  PSE Composite 
Index (Indonesia)  เป็นเวลาประมาณ 14 ปี ตั้งแต่ปี 2000 จนถึงปี 2013 แลว้วดัผลโดยเปรียบเทียบ
กบัการซ้ือแลว้ถือ (Buy and Hold) ซ่ึงพบว่าตลาดหุ้นทั้ง 5 แห่งอยู่ในระดบัท่ีแตกต่างกันแต่ก็ยงัมี
ความใกลเ้คียงกบัตลาดประสิทธิภาพรูปแบบอ่อนแอ เน่ืองจากเคร่ืองมือทางเทคนิคส่วนใหญ่ไม่
สามารถสร้างผลตอบแทนอย่างมีนัยส าคญัได้ โดยเฉพาะยิ่งเม่ือหักตน้ทุนในการซ้ือขายแลว้ แต่
อย่างไรก็ตามในตลาด SET Index (Thailand) เคร่ืองมือทางเทคนิคอย่าง MACD และ Stochastic 
Oscillator หรือเคร่ืองมือท่ีมีความซบัซ้อนกวา่น้ียงัสามารถท าก าไรไดม้ากกวา่กวา่การซ้ือแลว้ถือ อีก
ทั้งยงัอาจสามารถสร้างผลแทนไดม้ากกวา่หากมีการปรับค่าพารามิเตอร์ใหเ้หมาะสม 
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Ni et al. (2020) ไดศึ้กษาเก่ียวกบัการใช้เคร่ืองมือทางเทคนิค Bolling Bands (BB) ใน
ตลาด Taiwan 50 ในช่วงระยะเวลาตั้งแต่ปี 2007 จนถึงปี 2016 ซ่ึงใชร้าคาหุ้นรายวนัและรายสัปดาห์ 
พบว่านกัลงทุนสามารถสร้างผลก าไรไดม้ากกว่าตลาดเม่ือท าการซ้ือขายโดยใชส้ัญญาณการซ้ือขาย
จากเคร่ืองมือทางเทคนิค ซ่ึงนกัลงทุนจะสามารถสร้างผลก าไรไดม้ากกว่าอย่างมีนยัส าคญั โดยการ
ซ้ือขายโดยการเข้าซ้ือ (Long) เม่ือราคาหุ้นแตะเส้น Lower Bands แต่อย่างไรก็ตามนักลงทุนไม่
สามารถสร้างก าไรไดห้ากท าการขาย (Short) เม่ือราคาหุน้แตะเส้น Upper Bands  

Coe and Laosethakul (2010)ไดศึ้กษาเก่ียวกบัการใชเ้คร่ืองมือทางเทคนิค 3 ชนิด ไดแ้ก่ 
Arithmetic Moving Average , Relative Strength Index (RSI) และ  Stochastic Oscillator (STOCH) 
ในหุน้สหรัฐอเมริกาจ านวน 576 ตวั ซ่ึงประกอบไปดว้ย S&P 100, NASDAQ 100 และ S&P Midcap 
400 ในช่วงระยะเวลาประมาณ 9 ปี ตั้งแต่ปี 2000 จนถึงปี 2009 โดยวดัผลดว้ยการเปรียบกบัการซ้ือ
แลว้ถือ (Buy and Hold) ซ่ึงพบว่าเคร่ืองมือทางเทคนิคไม่สามารถสร้างผลก าไรไดม้ากกว่าการซ้ือ
แลว้ถือ แต่อย่างไรก็ตามหากใช้เคร่ืองมือทางเทคนิคอย่าง RSI และ 9-days Stochastic Oscillator 
ควบคู่กบัการวิเคราะห์ปัจจยัพื้นฐานแลว้อาจะสร้างผลตอบแทนไดม้ากกวา่ตลาด 

Coe and Laosethakul (2021) ไดศึ้กษาเก่ียวกบัการใช้เคร่ืองมือทางเทคนิค Arithmetic 
Moving Average, Relative Strength Index (RSI) และ Stochastic Oscillator (STOCH) ในตลาดหุ้น
เอเชียและโอเชียเนีย 39 ประเทศ โดยใชช่้วงระยะเวลาตั้งแต่ปี 2010 จนถึงปี 2018 แลว้พบว่า เม่ือท า
การขายหุน้ในช่วงท่ีไดก้ าไรตามสัญญาณการซ้ือขายของเคร่ืองมือทางเทคนิคแลว้ โดยเฉล่ียสามารถ
สร้างผลก าไรไดม้ากกว่าซ้ือแลว้ถือ 66% และพบว่า 25 ประเทศสามารถใชเ้คร่ืองมือทางเทคนิคบาง
ประเภท เช่น Moving Average, Relative Strength, Stochastic Oscillator หรือ Stochastic Oscillator 
Moving Average จะท าใหผ้ลก าไรเฉล่ียมากกวา่การซ้ือแลว้ถือในระยะยาว ในขณะท่ีอีก 10 ประเทศ
ไม่มีเคร่ืองทางเทคนิคไหนสามารถสร้างผลก าไรไดม้ากกว่าการซ้ือแลว้ถือ อีกทั้งยงัพบว่าโดยเฉล่ีย
แล้วนักลงทุนยงัยงัมีโอกาสมากกว่า 50% ท่ีจะมีผลก าไรมากกว่าการซ้ือแล้วถือในจ านวนหุ้น
ทั้งหมด 63.1% โดยใชเ้คร่ืองมือทางเทคนิคใดๆ ก็ได ้

เม่ือพิจารณาจากงานวิจยัเชิงประจกัษท่ี์เก่ียวขอ้งท่ีไดท้ าการทดสอบเคร่ืองทางเทคนิค
หลากหลายประเภทในตลาดหลากหลายประเทศแลว้ สามารถสรุปได้ว่า เคร่ืองมือทางเทคนิค
สามารถสร้างผลตอบแทนไดม้ากกวา่การซ้ือแลว้ถือในบางตลาดและบางเง่ือนไข อยา่งไรก็ตามตอ้ง
ค านึงถึงตน้ทุนในการซ้ือขายและการปรับใช้ค่าพารามิเตอร์อย่างเหมาะสมเพื่อจะสามารถสร้างผล
ก าไรไดเ้หนือกวา่การซ้ือแลว้ถือ 
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2.3 งานวิจยัที่เกีย่วเชิงประจักษ์ที่เกีย่วข้องกับตลาดฟิวเจอร์ส 
Park & Irwin (2010) ไดศึ้กษาเก่ียวกบัการใชง้านเคร่ืองมือทางเทคนิคในตลาดฟิวเจอร์

สของอเมริกาจ านวน 17 ตลาดรวมถึงตลาดสินคา้โภคภณัฑ ์ตั้งแต่ปี 1985 ถึงปี 2004 และพบวา่ก าไร
ท่ีได้จากการใช้เคร่ืองมือทางเทคนิคในระยะสั้น ดูเหมือนจะมีศกัยภาพในการท าก าไรได้ แต่เม่ือ
พิจารณาถึง ตน้ทุนการซ้ือขาย (transaction costs) และ ความผนัผวน (volatility) ของตลาด ท าใหผ้ล
ก าไรท่ีแทจ้ริงท่ีนกัลงทุนจะไดรั้บจากการใชเ้คร่ืองมือทางเทคนิคน้ีจะลดลงอย่างมาก นอกจากน้ียงั
พบว่า  วิธีการท่ีใช้ในการเลือกเคร่ืองมือทางเทคนิค มีผลอย่างมากต่อการประเมินผลก า ไร 
ตวัอย่างเช่น การใชค้่าเฉล่ียเคล่ือนท่ี (Moving Averages) ท่ียาวนานเกินไปอาจท าใหก้ารตดัสินใจชา้
เกินไปในการเขา้ซ้ือขาย โดยเฉพาะในตลาดท่ีมีความผนัผวนสูง 

Yen & Hsu (2010) ไดศึ้กษาเก่ียวกบัการใชง้านเคร่ืองมือทางเทคนิค Moving averages, 
channel breakout, RSI, MACD, Bollinger Bands และเคร่ืองมืออ่ืน ๆ ในตลาดฟิวเจอร์สทางการเงิน
และสินค้าโภคภัณฑ์ในหลากหลายประเทศทั่วโลก โดยใช้วิธีการทดสอบ Superior Predictive 
Ability และ Sortino ratios ผลการศึกษาพบว่า กฎการเทรดบางตวัสามารถท าก าไรได้ดีกว่ากลยุทธ์
ซ้ือและถือในบางตลาด แต่โดยรวมแลว้ ตลาดส่วนใหญ่แสดงถึงความมีประสิทธิภาพของตลาดท า
ใหเ้คร่ืองมือทางเทคนิคไม่สามารถสร้างผลตอบแทนอยา่งมีนยัส าคญัไดม้ากกวา่การซ้ือแลว้ถือ 

Park (2007) ไดศึ้กษาเก่ียวกบัการใชง้านเคร่ืองมือทางเทคนิคก าไรของกฎการเทรดทาง
เทคนิคในตลาดฟิวเจอร์ส KOSPI200 ของเกาหลีใต ้ระหว่างปี 1997–2006 โดยใช้วิธีการทดสอบ 
White’s Bootstrap Reality Check และ Hansen’s Superior Predictive Ability ผลการศึกษาพบวา่ การ
ใชเ้คร่ืองมือทางเทคนิคสามารถท าก าไรไดม้ากท่ีสุดถึง 32% ต่อปีในช่วงเวลาท่ีท าการทดลอง แต่เม่ือ
พิจารณาปัญหา ความผิดพลาดของขอ้มูลในอดีตท่ีใชใ้นการทดสอบ แลว้พบวา่เคร่ืองมือทางเทคนิค
ไม่สามารถสร้างผลก าไรไดอ้ยา่งมีนยัส าคญั 

เม่ือพิจารณาจากงานวิจยัเชิงประจกัษท่ี์เก่ียวขอ้งกบัตลาดฟิวเจอร์สท่ีไดท้ าการทดสอบ
เคร่ืองทางเทคนิคหลากหลายประเภทในตลาดฟิวเจอร์สหลากหลายประเทศแลว้ สามารถสรุปไดว้า่ 
แมเ้คร่ืองมือทางเทคนิคจะสามารถสร้างผลก าไรไดม้ากกวา่การซ้ือแลว้ถือ แต่ผลก าไรเหล่านั้นมกัจะ
ถูกจ ากดัดว้ยตน้ทุนการซ้ือขาย ความผนัผวนของตลาด และปัญหาทางเทคนิคอ่ืน ๆ ท าให้เคร่ืองมือ
ทางเทคนิคบางตวัเท่านั้นท่ีสามารถท าก าไรไดใ้นบางตลาดฟิวเจอร์ส แต่ดว้ยปัญหาท่ีกล่าวมาขา้งตน้
จึงท าใหไ้ม่สามารถสร้างผลก ารไดอ้ยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติ 
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บทที่ 3 
วิธีกำรด ำเนินกำรวิจัย (Methodology) 

 
 

3.1 ข้อมูลที่ใช้ (Data) 
ขอ้มูลท่ีใชใ้นการทดสอบเคร่ืองมือทางเทคนิคเป็นขอ้มูลราคายอ้นหลงัของสัญญาซ้ือ

ขายล่วงหน้า SET50 Futures Index (Continuous: Current Contact in Front: S501!) อ้างอิงราคากับ
ดชันี SET50 Index ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (Stock Exchange of Thailand) ดว้ยสกุลเงิน
หน่วยบาท (THB) ในตลาด Thailand Futures Exchange (TFEX) จากฐานขอ้มูล Trading View ซ่ึง
เป็นขอ้มูลท่ีได้จากตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย โดยใช้ขอ้มูลราคาเปิด (Open) ราคาสูงสุด 
(High) ราคาต ่าสุด (Low) และราคาปิด (Close) ของราคารายวนั (1D) ซ่ึงมีสัญลกัษณ์ S501! ส าหรับ
การทดสอบ โดยใช้ขอ้มูลระหว่างวนัท่ี 31 ตุลาคม 2557 ถึงวนัท่ี 31 มีนาคม 2566 หรือ 3,073 วนั 
ขอ้มูลท่ีใช้ในการทดสอบส าหรับการซ้ือแลว้ถือเพื่อใช้เปรียบเทียบกับเคร่ืองมือทางเทคนิคเป็น
ข้อมูลราคาย้อนหลังของดัชนี SET50 Index (Trading View : SET50)ซ่ึงเป็นราคาอ้างอิงหรือท่ี
เรียกวา่ Underlying โดยใชข้อ้มูลระหวา่งวนัท่ี 31 ตุลาคม 2557 ถึงวนัท่ี 31 มีนาคม 2566  

ดชันี SET50 Futures Index (Continuous: Current Contact in Front: S501!) ท่ีเกิดขึ้นน้ี
จะเกิดจากการน าซีร่ีส์ของสัญญา เดือนมีนาคม (H), เดือนมิถุนายน (M), เดือนกนัยายน(U), และ
เดือนธนัวาคม (Z) มาต่อกนั เน่ืองจากซีร่ีส์ของสัญญาดงักล่าว เป็นสัญญาท่ีมีอายเุท่ากนัคือ 1 ปี โดย
การต่อสัญญากนัน้ีจะเกิดขึ้นโดยใชข้อ้มูลราคาช่วง 3 เดือนสุดทา้ยก่อนจะหมดอายุของแต่ละซีร่ีส์
สัญญาท่ีกล่าวมาขา้งตน้มาต่อกนั โดยมีตวัอยา่งวิธีการต่อสัญญาเพื่อสร้างดชันี ดงัต่อไปน้ี 
 
 

3.2 วิธีการต่ออายุของดัชนีฟิวเจอร์ส SET50 
สัญญาซ้ือขายล่วงหน้าหรือฟิวเจอร์สมีสัญลกัษณ์หรือช่ือย่อ เพื่อความสะดวกในการ

ซ้ือขายและเป็นไปตามหลกัสากล โดยช่ือย่อนั้นจะประกอบดว้ยขอ้มูลส าคญั คือ ช่ือย่อสินคา้ ตาม
ดว้ยเดือนและปีท่ีสัญญาครบก าหนดอาย ุดงัน้ี 
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ตารางท่ี 3.1 แสดงตัวอย่างของสัญลกัษณ์ของฟิวเจอร์ส SET50 
ตัวอย่าง ความหายของสัญลกัษณ์ S50H22 
สัญลกัษณ์ ความหมาย 
S50 SET50 Index Futures 
H เดือนท่ีสัญญาครบก าหนดอาย ุ
22 ปีท่ีสัญญาจะหมดอาย ุ(ใชต้วัเลข 2 หลกัสุดทา้ยของปี ค.ศ) 

 
ตารางท่ี 3.2 แสดงสัญลกัษณ์ของเดือนท่ีสัญญาฟิวเจอร์สหมดอายุ 

เดือนท่ีหมดอายุ มกราคม กุมภาพนัธ์ มีนาคม เมษายน พฤษภาคม มิถุนายน 
สัญลกัษณ์ F G H J K M 
เดือนท่ีหมดอายุ กรกฎาคม สิงหาคม กนัยายน ตุลาคม พฤศจิกายน ธนัวาคม 
สัญลกัษณ์ N Q U V X Z 

 
ตารางท่ี 3.3 แสดงตัวอย่างอายุของฟิวเจอร์ส SET50 
สัญญา S50H22 S50M22 S50U22 S50Z22 
วนัท่ีซ้ือขายวนัแรก 30 มี.ค. 21 29 มิ.ย. 21 28 ก.ย. 21 27 ธ.ค. 21 
วนัท่ีซ้ือขายวนัสุดทา้ย 28 มี.ค. 22 27 มิ.ย. 22 27 ก.ย. 22 27 ธ.ค. 22 

 
ตารางท่ี 3.4 แสดงตัวอย่างวิธีการต่ออายุของดัชนีฟิวเจอร์ส SET50 
                                           สัญญา 
วนั 

S50H22 S50M22 S50U22 

28 มี.ค. 22 1,008.0 - - 
29 มี.ค. 22 - 1,014.0 - 
30 มี.ค. 22 - 1,013.9 - 
… - … - 
27 มิ.ย. 22 - 957.0 - 
28 มิ.ย. 22 - - 956.4 
29 มิ.ย. 22 - - 952.0 
… - - …. 
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ตารางท่ี 3.4 แสดงตัวอย่างวิธีการต่ออายุของดัชนีฟิวเจอร์ส SET50 (ต่อ) 
                                           สัญญา 
วนั 

S50H22 S50M22 S50U22 

27 ก.ย. 22 - - 973.1 
28 ก.ย. 22 - - S50Z22 
29 ก.ย. 22 - - S50Z22 

 
 

3.3 หลกัเกณฑ์การซ้ือขาย (Trading Rules) 
งานวิจยัน้ีเป็นการศึกษาผลตอบแทนจากการซ้ือขายตามเคร่ืองมือทางเทคนิค 4 ชนิด 

ไดแ้ก่ Moving Average Convergence-Divergence (MACD) เป็นเคร่ืองมือท่ีใชเ้พื่อวิเคราะห์ลกัษณะ
แนวโน้มของตลาด โดยใช้พารามิเตอร์ (N1 =12, N2= 26, N3 =9), Relative Strength Index (RSI) 
เป็นเคร่ืองมือท่ีใช้ดูภาวะการซ้ือมากเกินไปหรือภาวะขายมากเกินไปของตลาด โดยใชพ้ารามิเตอร์ 
(N1 =14), Bollinger Bands (BB) เป็นเคร่ืองมือท่ีใชเ้พื่อดูแนวโนม้ของราคาปัจจุบนัและเทียบกบัเส้น
ความผนัผวนของราคาในช่วงเวลาท่ีผา่นมา โดยใช ้Simple Moving Average (SMA) จ านวน 20 วนั, 
ค่าเบ่ียงเบนมาตรฐาน +2 และ -2 อีกทั้งยงัมีเคร่ืองมือเพื่อใช้จับจังหวะเพื่อหาจุดเข้าซ้ือเพิ่มเติม 
อย่างเช่น Stochastic Oscillator (STOCH) ซ่ึงใชพ้ารามิเตอร์ (N1 =5, N2= 1, N3 =3) โดยเคร่ืองมือท่ี
กล่าวมาขา้งตน้นั้นซ่ึงเป็นเคร่ืองมือในการหาแนวโนม้ของราคา โดยเช่ือวา่เม่ือราคามีแนวโนม้ขาขึ้น
แลว้ราคาจะปรับตวัขึ้นต่อ และเม่ือราคามีแนวโน้มขาลงแลว้ราคาจะปรับตวัลงต่อ โดยในแต่ละ
เคร่ืองมือจะมีพารามิเตอร์มาตรฐานท่ีใช้ในการค านวณค่าต่าง ๆ ของเคร่ื องมือ ซ่ึงจะน า
ค่าพารามิเตอร์เหล่านั้นมาทดสอบในช่วงเวลาดงักล่าว และจะมีการกล่าวในส่วนของรายละเอียด
ของเคร่ืองมือทางเทคนิคต่อไป 
 

ข้อก าหนดในการทดสอบการซ้ือขาย 
1) ราคาท่ีใช้ในการทดสอบเป็นราคาอ้างอิงจากตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 

(UTC+7) 
2) ค าสั่งซ้ือขายจะเกิดขึ้นเม่ือเกิดสัญญาณซ้ือ (Buy Signal) หรือสัญญาณขาย (Sell 

Signal) จากเคร่ืองมือทางเทคนิคเท่านั้น 
3) ค าสั่งซ้ือขายจะด าเนินการซ้ือขาย ณ ราคาเปิด (Open Price) ของขอ้มูลราคาในวนั

ถดัไป หลงัจากเกิดสัญญาณการซ้ือขายเท่านั้น 
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4) ค าสั่งปิดสัญญาท่ีใกลจ้ะหมดอายุจะด าเนินการปิดสัญญา ณ ราคาเปิด (Open Price) 
ในวนัท่ีสัญญาจะหมดอายุนั้นซ้ือขายกันวนัสุดท้าย (ในเดือนมีนาคม, มิถุนายน, กันยายน และ 
ธนัวาคม ในทุกปีของการทดสอบ  

5) หากมีค าสั่งปิดสัญญาเน่ืองจากสัญญาใกลจ้ะหมดอายุ การซ้ือขายคร้ังถัดไปจะ
เกิดขึ้น ก็ต่อเม่ือมีสัญญาณการซ้ือขายเกิดขึ้นอีกคร้ังเท่านั้น 

6) การทดสอบน้ีเป็นการทดสอบกลยุทธ์ 3 รูปแบบ ไดแ้ก่ ทั้งการซ้ือและขาย (Both 
Long and Short), การซ้ือเท่านั้น (Long Only), การขายเท่านั้น (Short Only) โดยส าหรับกลยุทธ์ทั้ง
การซ้ือและขาย (Both Long and Short) ตอนปิดสัญญาจะท าการเปิดสัญญาตรงขา้มพร้อมกนั 

7) การทดสอบน้ีก าหนดเงินลงทุนเร่ิมตน้ท่ี 100,000,000 บาท 
8) ทุกการซ้ือขายและการปิดสัญญาจะเขา้ซ้ือหรือขายจ านวน 100 % ของเงินลงทุนท่ีมี

อยู ่
9) เม่ือการทดสอบส้ินสุดและเคร่ืองมือทางเทคนิคยงัคงถือครองสัญญาอยู่ การซ้ือขาย

คร้ังนั้นจะท าการปิดสัญญาในราคาเปิด (Open Price) ของวนัสุดทา้ยของช่วงทดสอบ  
10) ค่าธรรมเนียมต่าง ๆ ไม่ไดถู้กรวมในการทดสอบน้ี 
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บทที่ 4 
เคร่ืองมือทำงเทคนิค (Indicator) 

 
 

4.1 Moving Average Convergence-Divergence (MACD) 
Moving Average Convergence-Divergence (MACD) คือเคร่ืองมือท่ีใช้ส าหรับการหา

แนวโน้มของราคา ซ่ึงเกิดจากเส้นค่าเฉล่ียการเคล่ือนท่ีของเส้น Moving Average  2 เส้นท่ีมีค่า
แตกต่างกัน หรือท่ีเรียกว่าเส้น Exponential Moving Average (EMA) ซ่ึงสามารถอธิบายได้ว่า 
MACD Line คือการวดัระยะห่างระหว่างเส้น EMA 2 เส้น โดยเส้น 𝐸𝑀𝐴1 ค านวณจากข้อมูล
ยอ้นหลงั 𝑁1 วนั ในขณะท่ีเส้น 𝐸𝑀𝐴2 ค านวณจากขอ้มูลยอ้นหลงั 𝑁2  วนั เพื่อดูการเคล่ือนท่ีท่ี
เส้น EMA ทั้ง 2 เส้นเคล่ือนท่ีเขา้หากนัหรือแยกออกจากกนั โดยสามารถค านวณหาค่าของเส้น EMA 
ไดด้งัน้ี  

 
𝐸𝑀𝐴𝑡 = 𝐸𝑀𝐴𝑡−1 + 𝛼(𝑃𝑡 − 𝐸𝑀𝐴𝑡−1) = 𝛼𝑃𝑡 + (1 − 𝛼)𝐸𝑀𝐴𝑡−1 

𝛼 =  
2

𝑁 + 1
 

โดยท่ี 
𝑃𝑡   คือ ราคาปิดของเวลาท่ี 𝑡 
𝑁  คือ จ านวนช่วงระยะเวลา เป็นวนั 
𝛼  คือ ตวัถ่วงน ้ าหนกัใหก้บัขอ้มูลปัจจุบนั โดยถูกก าหนดค่าจาก Smoothing 

Factor เม่ือค่า Smoothing Factor มีค่ามากขึ้น จะท าให้น ้ าหนักกบัขอ้มูล
ปัจจุบนัมากขึ้นตามไปดว้ย 

 
การค านวณสูตรจะเ ร่ิมต้นจากการหาค่า  EMA = SMA(P,N) ซ่ึง  Simple Moving 

Average (SMA) คือ เส้นค่าเฉล่ียเคล่ือนท่ีของราคาปิดในช่วงระยะเวลา N วนั ค านวณโดยใหน้ ้าหนกั
ขอ้มูลเท่ากนัทุกตวั ในขณะท่ี Smoothing Factor หรือค่า 𝛼 จะเป็นตวัถ่วงน ้าหนกัของขอ้มูลปัจจุบนั 
ซ่ึงเม่ือ 𝛼 มีค่ามากขึ้น จะท าใหน้ ้าหนกักบัขอ้มูลปัจจุบนัมากขึ้นตามไปดว้ย ส าหรับน ามาค านวณหา
เส้น MACD Line และ Signal Line ดงัน้ี
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𝑀𝐴𝐶𝐷 = [𝐸𝑀𝐴(𝑃, 𝑁1) − 𝐸𝑀𝐴(𝑃, 𝑁2)], 𝑤ℎ𝑒𝑟𝑒 𝑁1 < 𝑁2 
𝑆𝑖𝑔𝑛𝑎𝑙 − 𝑀𝐴𝐶𝐷 = 𝐸𝑀𝐴(𝑀𝐴𝐶𝐷, 𝑁3) 

 
โดยท่ี 
𝑃𝑡   คือ ราคาปิดของเวลาท่ี 𝑡  
𝑁  คือ จ านวนช่วงระยะเวลา เป็นวนั 
โดยการค านวณหาเส้น EMA จะใช ้𝑈 = ราคาปิด และ 𝑁 = จ านวนวนั ซ่ึงพารามิเตอร์

มาตรฐานไดแ้ก่ 𝑁1 = 12, 𝑁2 = 26 และ 𝑁3 = 9 อา้งอิงจาก Tharavanij et al. (2015) 
 
กลยุทธ์การซ้ือขาย  
สัญญาณซ้ือ (Long): เม่ือเส้น MACD Line ตดัขึ้นเหนือ Signal Line 
สัญญาณขาย (Short) : เม่ือเส้น MACD Line ตดัลงต ่ากวา่ Signal Line 

 
 
รูปภาพ 4.1 เคร่ืองมือ MACD และตัวอย่างสัญญาณการซ้ือขายโดยเคร่ืองมือ 

 
ตวัอย่างจากภาพตวัอย่างการซ้ือขายดว้ยเคร่ืองมือ MACD เม่ือเกิดสัญญาณซ้ือ (Long) 

ท่ีเส้นแนวตั้งสีน ้ าเงิน เม่ือ MACD Line (สีน ้ าเงิน) ตดัขึ้นเหนือเส้น Signal Line (สีส้ม) และเม่ือเกิด
สัญญาณขาย (Short) เส้นแนวตั้งสีแดง เม่ือ เส้น MACD Line (สีน ้ าเงิน) ตดัต ่ากว่าเส้น Signal Line 
(สีส้ม) 
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4.2 Relative Strength Index (RSI) 
Relative Strength Index (RSI) คือเคร่ืองมือช้ีวดัแนวโนม้การขึ้นลงของราคาสินทรัพย ์

ราคาหุน้ หรือมูลค่าดชันีตลาด ท่ีอา้งอิงกบัราคาปิดก่อนหนา้ของสินทรัพยด์งักล่าว โดยหากราคาปิด
มีการเปล่ียนแปลงของราคาเม่ือราคาเพิ่มขึ้นRSI ท่ีสูงขึ้น ในขณะท่ีราคาปิดท่ีลดลงกว่าราคาปิดของ
วนัก่อนหนา้จะมีค่า RSI ลดลง โดยกรอบของค่า RSI จะอยูท่ี่ 0 ถึง 100 ซ่ึงจะมีค่าท่ีถูกน ามาพิจารณา
ในการหาแนวโน้มคือ ในช่วงภาวะท่ีมีการซ้ือมากเกินไป (Overbought) อยู่ท่ี 70 และ ภาวะท่ีมีการ
ขายมากเกินไป(Oversold) อยู่ท่ี 30 ซ่ึงหากค่า RSI อยู่ท่ี ประมาณ 50 จะพิจารณาว่าไร้แนวโน้ม 
Tharavanij et al. (2015) 

โดยเร่ิมจากการค านวณตวัแปร “𝐷” ซ่ึงคือราคาท่ีเพิ่มขึ้นเม่ือราคาขยบัขึ้นหรือเป็น
ศูนย ์ในขณะท่ีตวัแปร “𝑈” ซ่ึงคือราคาท่ีลดลงเม่ือราคาขยบัลงหรือเป็นศูนย ์จากนั้นค านวณตวัแปร 
“𝑈𝑎” และ “𝐷𝑎”  โดยการเฉล่ียตวัแปร “𝑈” และ “𝐷” ดว้ยวิธี Simple Average ในช่วงเวลา N1 = 
14 Days จากนั้นจึงสามารถหา RSI ไดจ้ากสูตรดงัน้ี 

 

𝑅𝑆𝐼(𝑃, 𝑁1) =
𝑈𝑎(𝑃, 𝑁1)

[𝑈𝑎(𝑃, 𝑁1) + 𝐷𝑎(𝑃, 𝑁1)]
× 100 

 
โดยท่ี 
𝑈𝑎   คือ ค่าเฉล่ียของการเปล่ียนแปลงของราคาเม่ือราคาเพิ่มขึ้นของ U ดว้ยวิธี 

Simple Average 
𝐷𝑎   คือ ค่าเฉล่ียของการเปล่ียนแปลงของราคาเม่ือราคาลดลงของ D ดว้ยวิธี 

Simple Average 
𝑁1   คือ จ านวนวนัท่ีน ามาคิดเท่ากบั 14 วนั 
𝑃  คือ ราคาปิดในแต่ละวนั 

 
กลยุทธ์การซ้ือขาย  
สัญญาณซ้ือ  (Long): เ ม่ือค่า RSI มีค่าต ่ ากว่า 30 อยู่ในช่วง ภาวะขายมากเกินไป 

(Oversold) และค่า RSI ตดัขึ้นไปสูงกวา่ 30 
สัญญาณขาย  (Short) : เม่ือค่า RSI มีค่าสูงกว่า  70 อยู่ในช่วง ภาวะซ้ือมากเกินไป 

(Overbought) และค่า RSI ตดัลงไปต ่ากวา่ 70 
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รูปภาพ 4.2 เคร่ืองมือ RSI และตัวอย่างสัญญาณการซ้ือขายโดยเคร่ืองมือ 
 

ตวัอยา่งจากภาพตวัอย่างการซ้ือขายดว้ยเคร่ืองมือ RSI เม่ือเกิดสัญญาณซ้ือ (Long) เส้น
สีน ้ าเงิน เม่ือค่า RSI มีค่าต ่ากว่า 30 ในช่วง Oversold และค่า RSI กลบัขึ้นไปสูงกว่า 30 และเม่ือเกิด
สัญญาณขาย (Short) เส้นแนวตั้งสีแดง เม่ือค่า RSI มีค่าสูงกว่า 70 ในช่วง Overbought และค่า RSI 
กลบัลงไปต ่ากวา่ 70 

 
 

4.3 Bollinger Bands (BB)  
Bollinger Bands คือเคร่ืองมือท่ีใชส้ าหรับการวดัความผนัผวนของตลาดและจุดกลบัตวั

ของราคา โดยจะประกอบดว้ย 3 เส้นคือ Middle Band, Upper Band และ Lower Band ซ่ึงจะวิเคราะห์
โดยใชค้่าความเบ่ียงเบนมาตรฐาน (Standard Deviation) ของราคาปิด โดยในช่วงท่ีค่าความเบ่ียงเบน
มาตรฐานของราคามีค่ามากขึ้นจะท าให้กรอบระหว่างเส้นกวา้งขึ้น และในกรณีท่ีค่าความเบ่ียงเบน
มาตรฐานของราคาลดลงจะท าให้กรอบระหว่างเส้นแคบลงเช่นกัน ซ่ึงค่าพารามิเตอร์ท่ีมักนิยม
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น ามาใชค้ือ (20,2,2) หรือค่า Simple Moving Average (SMA) จ านวน 20 วนั, ค่าเบ่ียงเบนมาตรฐาน 
+2 และ -2 เท่าของราคาปิด ซ่ึงค่าค่าเบ่ียงเบนมาตรฐาน ดงักล่าวจะถูกน ามาเปรียบเทียบกบัเส้น SMA 
20 วนั โดยค่าเบ่ียงเบนมาตรฐาน +2 เท่า จะใชเ้พื่อก าหนดเส้นขอบบน และค่าเบ่ียงเบนมาตรฐาน -2 
เท่า จะใชเ้พื่อก าหนดเส้นขอบล่าง ซ่ึงมีสูตรดงัต่อไปน้ี  

𝑀𝑖𝑑𝑑𝑙𝑒 𝐵𝑎𝑛𝑑𝑑20 =  
∑ 𝑃𝑡

𝑁1
𝑡=1

𝑁1
 

𝑈𝑝𝑝𝑒𝑟 𝐵𝑎𝑛𝑑𝑑20

= 𝑀𝑖𝑑𝑑𝑙𝑒 𝐵𝑎𝑛𝑑𝑑20 + [𝑘 × √
∑ (𝑃𝑡 − 𝑀𝑖𝑑𝑑𝑙𝑒 𝐵𝑎𝑛𝑑)2𝑁1

𝑡=1

𝑁1
] 

𝐿𝑜𝑤𝑒𝑟 𝐵𝑎𝑛𝑑𝑑20

= 𝑀𝑖𝑑𝑑𝑙𝑒 𝐵𝑎𝑛𝑑𝑑20 − [𝑘 × √
∑ (𝑃𝑡 − 𝑀𝑖𝑑𝑑𝑙𝑒 𝐵𝑎𝑛𝑑)2𝑁1

𝑡=1

𝑁1
] 

 
โดยท่ี 
𝑃𝑡   คือ ราคาปิดของเวลาท่ี 𝑡  
𝑁1   คือ จ านวน 20 วนั 
𝑘  คือ ตวัก าหนดความกวา้งของส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐาน 

 
กลยุทธ์การซ้ือขาย  
สัญญาณซ้ือ (Long): เม่ือราคาลงมาอยูต่  ่ากวา่เส้น Lower Band และกลบัขึ้นไปอยูเ่หนือ

เส้น Lower Band 
สัญญาณขาย (Short) : เม่ือราคาขึ้นไปอยู่เหนือเส้น Upper Band และกลบัมาอยู่ต ่ากว่า

เส้น Upper Band 
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รูปภาพ 4.3 เคร่ืองมือ Bollinger Bands และตัวอย่างสัญญาณการซ้ือขายโดยเคร่ืองมือ 
 

ตวัอย่างจากภาพตวัอย่างการซ้ือขายด้วยเคร่ืองมือ Bollinger Bands เม่ือเกิดสัญญาณ
ขาย (Short) เส้นแนวตั้งสีแดง เม่ือราคาของสินคา้ขึ้นไปอยู่เหนือเส้น Upper Band (เส้นสีเขียว) และ
กลบัมาอยู่ต ่ากว่าเส้น Upper Band (เส้นสีเขียว) และเม่ือเกิดสัญญาณซ้ือ (Long) ท่ีเส้นแนวตั้งสีน ้ า
เงิน เม่ือราคาของสินคา้ลงมาอยู่ต ่ากว่าเส้น Lower Band (เส้นสีน ้ าเงิน) และกลบัขึ้นไปอยู่เหนือเส้น 
Lower Band (เส้นสีน ้าเงิน) 
 
 

4.4 Stochastic Oscillator (STOCH) 
Stochastic Oscillator เป็นเคร่ืองมือท่ีใช้ในการบ่งช้ีโมเมนตมัโดยการเปรียบเทียบกบั

ราคาปิดกบัช่วงราคาในระยะเวลาหน่ึง โดยจะแสดงถึงความอ่อนไหวของราคาหลกัทรัพยต์่อการ
เคล่ือนไหวของตลาด เพื่อใช้ในการสร้างสัญญาณการซ้ือขายหลกัทรัพย ์โดยส่วนประกอบส าคญั
ส าหรับการสร้างจุดตัดของสัญญาณซ้ือขายคือเส้น Stochastic Oscillator (%K) และ Moving 
Averages of Stochastic Oscillator (%D) ซ่ึงค่าท่ีนิยมน ามาใชเ้ป็น N1=5, N2=1, N3=3วนั อา้งอิงจาก 
Tharavanij et al. (2015) โดยมีสูตรในการค านวณหาค่าดงัน้ี  
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%𝐾(𝑁1, 𝑁2) =  
∑ [𝑃𝑡−𝑖 − 𝐿𝐿𝑡−𝑖(𝑁1)]𝑁2

𝑖=0

∑ [𝐻𝐻𝑡−𝑖(𝑁1) − 𝐿𝐿𝑡−𝑖(𝑁1)]𝑁2
𝑖=0

 𝑥 100 

%𝐷 = 𝐸𝑀𝐴[%𝐾 (𝑁1, 𝑁2), 𝑁3] 
 

โดยท่ี 
𝑃 คือ ราคาปิดของเวลาท่ี 𝑡 
𝐿𝐿(𝑁1)คือ ราคาต ่าท่ีสุดในช่วงระยะเวลา 𝑁1 วนั 
𝐻𝐻(𝑁1)คือ ราคาสูงท่ีสุดในช่วงระยะเวลา  𝑁1 วนั 
𝑁2 คือ ระยะเวลาเฉล่ียของ %𝐾 
𝑁3 คือ ระยะเวลาเฉล่ียของ %𝐷 
%𝐾 คือ ค่าของเปอร์เซ็นการแกวง่ตวัของราคา 
𝐸𝑀𝐴 คือ ค่าเฉล่ียเคล่ือนท่ีแบบเอก็ซ์โพเนนเชียล 

 
กลยุทธ์การซ้ือขาย  
สัญญาณซ้ือ (Long): เม่ือเส้น %K ตดัขึ้นเหนือเส้น %D  
สัญญาณขาย (Short) : เม่ือเส้น %K ตดัลงเหนือเส้น % 
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รูปภาพ 4.4 เคร่ืองมือ Stochastic Oscillator และตัวอย่างสัญญาณการซ้ือขายโดยเคร่ืองมือ 
 

ตัวอย่างจากภาพตัวอย่างการซ้ือขายด้วยเคร่ืองมือ  Stochastic Oscillator เ ม่ือเกิด
สัญญาณซ้ือ (Long) เสนแ้นวตั้งสีน ้าเงิน เม่ือเส้น %K (เส้นสีน ้าเงิน) ตดัขึ้นเหนือเส้น %D (เส้นสีส้ม) 
และเม่ือเกิดสัญญาณขาย (Short) เส้นแนวตั้งสีแดง เม่ือเส้น %K (เส้นสีน ้ าเงิน) ตดัลงเหนือเส้น %D 
(เส้นสีส้ม) 
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บทที่ 5  
เง่ือนไขกำรปิดสัญญำซ้ือขำย (Close Position) 

 
 

เน่ืองดว้ยดชันีจากฐานขอ้มูล Trading View ท่ีใช้ในการทดสอบไดมี้การต่อราคาของ
ดชันีโดยการน าราคาของสัญญาท่ีใกลจ้ะหมดอายุในอีก 3 เดือนขา้งหนา้ มาต่อจากราคาวนัสุดทา้ย
ของสัญญาเดิมท่ีจะหมดอายุในส้ินเดือนของแต่ละเดือน ของเดือนมีนาคม (H), มิถุนายน (M), 
กนัยายน (U) และ ธันวาคม (Z) ของทุกปีในช่วงการทดสอบ ท าให้การซ้ือขายมีเง่ือนไขในการปิด
สัญญานั้น โดยจะท าการปิดสัญญาท่ีจะหมดอายุในวนัซ้ือขายวนัสุดทา้ยของแต่ละสัญญา ดว้ยราคา
เปิด (Open Price) และจะท าการซ้ือขายในสัญญาใหม่ เม่ือมีสัญญาณการซ้ือขายเกิดขึ้นในช่วงอายุ
ของสัญญาใหม่เท่านั้น 
 
 

5.1 เง่ือนไขการปิดสัญญาซ้ือขาย 
สัญญาณปิดสัญญา (Close Contract Signal) จะด าเนินการปิดสัญญา ณ ราคาเปิด (Open 

Price) ในวนัท่ีซ้ือขายวนัสุดทา้ยของสัญญาท่ีจะหมดอาย ุของเดือนมีนาคม, มิถุนายน, กนัยายน และ 
ธนัวาคม ในทุกปีของการทดสอบ  

สัญญาณการซ้ือหรือขาย (Buy and Sell Signal) หลงัจากการปิดสัญญา จะมีการซ้ือขาย
เม่ือสัญญาณการซ้ือหรือขายเกิดขึ้นในอายสุัญญาใหม่ท่ีถูกน ามาต่อในดชันีเท่านั้น 
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รูปภาพ 5.1 ตัวอย่างสัญญาณการปิดสัญญา Close Position 
 

ตัวอย่างจากภาพตัวอย่างการปิดสัญญาจะเกิดขึ้ นเม่ือสัญญาเดิมมีอายุใกล้ถึงวัน
หมดอายุระบบจะท าการปิดสัญญาในราคาเปิดของวนัท่ีจะหมดอายุสัญญาด้วยราคาเปิด (Open 
Price) ท่ีเส้นสีม่วง 
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บทที่ 6 
กำรวัดประสิทธิภำพของเคร่ืองมือทำงเทคนิค 

 
 

6.1 การวัดผลตอบแทน 
ส าหรับการวัดผลตอบแทนนั้ นจะท าการวัดผลตอบแทนตลอดช่วงระยะเวลาท่ี

ท าการศึกษา และวดัผลตอบแทนรายปี (Performance and Annualized Performance) ออกมาเป็น
หน่วยเปอร์เซ็นต์ (%) ,วดัผลตอบแทนท่ีใช้วิธีซ้ือแลว้ถือตลอดช่วงระยะเวลาของการลงทุน (Buy 
and Hold Index) ทั้งในดัชนีอา้งอิง (Underlying) และในฟิวเจอร์ส (Futures), วดัอตัราการซ้ือขาย
แล้วได้ก าไร (Winning Trades), วดัอัตราการซ้ือขายแล้วขาดทุน (Losing Trades), วดัอัตราก าไร
เฉล่ียต่อคร้ังท่ีได้ก าไร (Average Trades Win), วดัอัตราขาดทุนเฉล่ียต่อคร้ังท่ีขาดทุน (Average 
Trades Loss),  และวดัอตัราผลตอบแทนท่ีคาดหวงั (Expectation Profit) ของแต่ละการซ้ือขายของ
เคร่ืองมือทางเทคนิคและน ามาเปรียบเทียบกนั 
 

6.1.1 อตัราร้อยละผลตอบแทนจากเคร่ืองมือทางเทคนิค (% of Performance)  
คือ อตัราส่วนท่ีใช้ในการวดัผลตอบแทนของเคร่ืองมือทางเทคนิคแต่ละชนิดท่ีใชใ้น

การท าการซ้ือขายสัญญาซ้ือขายล่วงหน้า โดยน าผลตอบแทนท่ีไดท้ั้งหมดมาเทียบกบัเงินลงทุนตั้ง
ตน้ ซ่ึงมีหน่วยเป็นเปอร์เซ็นต ์(%) โดยมีสมการดงัน้ี 
 

% 𝑜𝑓 𝑃𝑒𝑟𝑓𝑜𝑟𝑚𝑎𝑛𝑐𝑒 =
𝑁𝑒𝑡 𝑃𝑟𝑜𝑓𝑖𝑡

𝐼𝑛𝑖𝑡𝑖𝑎𝑙 𝐼𝑛𝑣𝑒𝑠𝑡𝑚𝑒𝑛𝑡
× 100 

𝑁𝑒𝑡 𝑃𝑟𝑜𝑓𝑖𝑡 = (𝐸𝑛𝑑𝑖𝑛𝑔 𝑉𝑎𝑙𝑢𝑒 − 𝐼𝑛𝑖𝑡𝑖𝑎𝑙 𝐼𝑛𝑣𝑒𝑠𝑡𝑚𝑒𝑛𝑡) 
 
Net Profit คือ ผลตอบแทนสุทธิท่ีไดจ้ากการซ้ือขายตลอดช่วงการทดสอบ 
Ending Value คือ มูลค่าเงินลงทุนเม่ือส้ินสุดช่วงการทดสอบ 
Initial Investment คือ มูลค่าของเงินลงทุนเร่ิมตน้ซ่ึงคือ 100,000,000 บาท 
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6.1.2 อัตราร้อยละผลตอบแทนจากเค ร่ืองมือทางเทคนิคต่อปี (% Annualized 
Performance)  

คือ อตัราส่วนท่ีใช้ในการวดัผลตอบแทนของเคร่ืองมือทางเทคนิคแต่ละชนิดท่ีใชใ้น
การท าการซ้ือขายสัญญาซ้ือขายล่วงหน้า โดยเป็นการแสดงให้เห็นถึงผลตอบแทนรายปีของ
เคร่ืองมือทางเทคนิคท่ี ซ่ึงมีหน่วยเป็นเปอร์เซ็นต ์(%) ต่อปี โดยมีสมการดงัน้ี 
 

% 𝑜𝑓 𝐴𝑛𝑛𝑢𝑎𝑙𝑖𝑧𝑒𝑑 𝑃𝑒𝑟𝑓𝑜𝑟𝑚𝑎𝑛𝑐𝑒

=  % 𝑜𝑓 𝑃𝑒𝑟𝑓𝑜𝑟𝑚𝑎𝑛𝑐𝑒 ×
365

𝑁𝑜. 𝑜𝑓 𝐻𝑜𝑙𝑑𝑖𝑛𝑔 𝐷𝑎𝑦
 

 
% of Performance คือ อตัราร้อยละผลตอบแทนจากการด าเนินงาน  
No. of Holding Day คือ จ านวนวนัท่ีมีการถือสัญญาซ้ือขาย 

 
6.1.3 ดัชนีผลตอบแทนเทียบกับการซ้ือแล้วถือของ Futures (Buy and Hold Index 

Future) 
คือ ดชันีท่ีเปรียบเทียบผลตอบแทนระหว่างผลตอบแทนจากการซ้ือขายสัญญาซ้ือขาย

ล่วงหนา้ดว้ยเคร่ืองมือทางเทคนิค และผลตอบแทนจากการซ้ือแลว้ถือสัญญา Futures จากราคาเปิด
วนัแรกของการทดสอบจนถึงราคาปิดวนัสุดทา้ยของการทดสอบ  เพื่อใช้ในการเปรียบเทียบอตัรา
ร้อยละส่วนต่างของผลตอบแทนจากการด าเนินงานของเคร่ืองมือทางเทคนิคกบัการซ้ือแลว้ถือ ซ่ึงมี
หน่วยเป็นเปอร์เซ็นต ์(%) ต่อช่วงท่ีท าทดสอบการซ้ือขาย โดยมีสมการดงัน้ี 
 

𝐵𝑢𝑦 𝑎𝑛𝑑 𝐻𝑜𝑙𝑑 𝐼𝑛𝑑𝑒𝑥 

=
(𝐸𝑛𝑑 𝑃𝑟𝑖𝑜𝑑 𝑉𝑎𝑙𝑢𝑒 − 𝑆𝑡𝑎𝑟𝑡 𝑃𝑒𝑟𝑖𝑜𝑑 𝑉𝑎𝑙𝑢𝑒)

𝑆𝑡𝑎𝑟𝑡 𝑃𝑒𝑟𝑖𝑜𝑑 𝑉𝑎𝑙𝑢𝑒
× 100 

 
End Period Value คือ มูลค่าของเงินลงทุนในวนัสุดทา้ยของช่วงเวลาท่ีทดสอบ 
Start Period Value คือ มูลค่าของเงินลงทุนวนัแรกของช่วงเวลาท่ีทดสอบซ่ึงเท่ากบั 100,000,000 
บาท 
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6.1.4 ดัชนีผลตอบแทนเทียบกบัการซ้ือแล้วถือของดัชนีอ้างองิ (Buy and Hold Index 
Underlying) 

คือ ดชันีท่ีเปรียบเทียบผลตอบแทนระหว่างผลตอบแทนจากการซ้ือขายสัญญาซ้ือขาย
ล่วงหนา้ดว้ยเคร่ืองมือทางเทคนิค และผลตอบแทนจากการซ้ือแลว้ถือของดชันีอา้งอิงหรือท่ีเรียกวา่ 
Underlying โดยมาจากดัชนี SET50 Index จากราคาเปิดวนัแรกของการทดสอบจนถึงราคาปิดวนั
สุดทา้ยของการทดสอบ เพื่อใช้ในการเปรียบเทียบอตัราร้อยละส่วนต่างของผลตอบแทนจากการ
ด าเนินงานของเคร่ืองมือทางเทคนิคกบัการซ้ือแลว้ถือ โดย ซ่ึงมีหน่วยเป็นเปอร์เซ็นต ์(%) ต่อช่วงท่ี
ท าทดสอบการซ้ือขาย โดยมีสมการดงัน้ี 
 

𝐵𝑢𝑦 𝑎𝑛𝑑 𝐻𝑜𝑙𝑑 𝐼𝑛𝑑𝑒𝑥 

=
(𝑁𝑒𝑡 𝑃𝑟𝑜𝑓𝑖𝑡 − 𝑁𝑒𝑡 𝑃𝑟𝑜𝑓𝑖𝑡  𝐵𝐻)

𝐼𝑛𝑖𝑡𝑖𝑎𝑙 𝐼𝑛𝑣𝑒𝑠𝑡𝑚𝑒𝑛𝑡
× 100 

 
Net Profit คือ ผลตอบแทนจากการซ้ือขายดว้ยเคร่ืองมือทางเทคนิค 
Initial Investment คือ มูลค่าของเงินลงทุนเร่ิมตน้ซ่ึงคือ 100,000,000 บาท 
 

6.1.5 อตัราร้อยละของความสามารถในการท าก าไร (% of Winning Trades)  
คือ อัตราส่วนท่ีแสดงถึงโอกาสในการได้ก าไรจากการซ้ือขายของสัญญาซ้ือขาย

ล่วงหน้าดว้ยเคร่ืองมือทางเทคนิคแต่ละชนิดท่ีก าไร (Winning Trades) เม่ือเปรียบเทียบกบัจ านวน
รอบการซ้ือขายทั้งหมด และแสดงให้เห็นว่าเคร่ืองมือทางเทคนิคแต่ละชนิดจะมีโอกาสท าก าไร
ไดม้ากนอ้ยเพียงใด โดยหน่วยเป็นเปอร์เซ็นต ์(%) ซ่ึงมีสมการดงัน้ี 
 

% 𝑜𝑓 𝑊𝑖𝑛𝑛𝑖𝑛𝑔 𝑇𝑟𝑎𝑑𝑒𝑠 =
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑊𝑖𝑛𝑛𝑖𝑛𝑔 𝑇𝑟𝑎𝑑𝑒𝑠

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑇𝑟𝑎𝑑𝑒𝑠
× 100 

 
Total Winning Trades คือ จ านวนคร้ังท่ีก าไรจากรอบการซ้ือขายทั้งหมด 
Total Trades คือ จ านวนรอบการซ้ือขายทั้งหมด 
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6.1.6 อตัราร้อยละของความสามารถในการขาดทุน (% of Losing Trades)  
คือ อัตราส่วนท่ีแสดงถึงโอกาสในการขาดทุนจากการซ้ือขายของสัญญาซ้ือขาย

ล่วงหนา้ดว้ยเคร่ืองมือทางเทคนิคแต่ละชนิดท่ีขาดทุน (Lossing Trades) เม่ือเปรียบเทียบกบัจ านวน
รอบการซ้ือขายทั้งหมด และแสดงให้เห็นว่าเคร่ืองมือทางเทคนิคแต่ละชนิดจะมีโอกาสขาดทุนดว้ย
เคร่ืองมือทางเทคนิคนั้นมากนอ้ยเพียงใด โดยหน่วยเป็นเปอร์เซ็นต ์(%) ซ่ึงมีสมการดงัน้ี 
 

% 𝑜𝑓 𝐿𝑜𝑠𝑠𝑖𝑛𝑔 𝑇𝑟𝑎𝑑𝑒𝑠 =
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐿𝑜𝑠𝑠𝑖𝑛𝑔 𝑇𝑟𝑎𝑑𝑒𝑠

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑇𝑟𝑎𝑑𝑒𝑠
× 100 

 
Total Lossing Trades คือ จ านวนคร้ังท่ีขาดทุนจากรอบการซ้ือขายทั้งหมด 
Total Trades คือ จ านวนรอบการซ้ือขายทั้งหมด 
 

6.1.7 อตัราร้อยละของผลตอบแทนเฉพาะท่ีก าไรเฉลีย่ (% of Average Trades Win) 
คือ อตัราร้อยละท่ีแสดงถึงค่าเฉล่ียของผลตอบแทนซ่ึงมีหน่วยเป็นเปอร์เซ็นต ์ (%) ของ

รอบท่ีก าไรทั้งหมด เม่ือเปรียบเทียบกบัจ านวนรอบท่ีก าไรทั้งหมดจากเคร่ืองมือทางเทคนิคแต่ละ
ชนิด เพื่อแสดงให้เห็นว่าเคร่ืองมือทางเทคนิคแต่ละชนิดสามารถสร้างผลก าไรเฉล่ียได้มากน้อย
เพียงใดจากการซ้ือขายท่ีไดก้ าไรในแต่ละคร้ัง ซ่ึงมีหน่วยเป็นเปอร์เซ็นต์ (%) เฉล่ียต่อรอบ โดยมี
สมการดงัน้ี 
 

% 𝑜𝑓 𝐴𝑣𝑒𝑟𝑎𝑔𝑒 𝑇𝑟𝑎𝑑𝑒𝑠 𝑊𝑖𝑛 =
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐺𝑎𝑖𝑛 (%)

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑊𝑖𝑛𝑛𝑖𝑛𝑔 𝑇𝑟𝑎𝑑𝑒𝑠
 

 
Total Gain (%) คือ ผลก าไรทั้งหมดจากการซ้ือขายซ่ึงมีหน่วยเป็นเปอร์เซ็นต ์(%) 
Number of Winning Trades คือ จ านวนรอบ เฉพาะรอบท่ีไดก้ าไรทั้งหมด 
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6.1.8 อตัราร้อยละของผลตอบแทนเฉพาะท่ีขาดทุนเฉลีย่ (% of Average Trades 
Loss) 

คือ อตัราร้อยละท่ีแสดงถึงค่าเฉล่ียของผลตอบแทนซ่ึงมีหน่วยเป็นเปอร์เซ็นต ์ (%) ของ
รอบท่ีขาดทุนทั้งหมด เม่ือเปรียบเทียบกบัจ านวนรอบท่ีขาดทุนจากเคร่ืองมือทางเทคนิคแต่ละชนิด 
เพื่อแสดงให้เห็นวา่เคร่ืองมือทางเทคนิคแต่ละชนิดสามารถสร้างผลขาดทุนเฉล่ียไดม้ากนอ้ยเพียงใด
จากการซ้ือขายท่ีขาดทุนในแต่ละคร้ัง ซ่ึงมีหน่วยเป็นเปอร์เซ็นต ์(%) เฉล่ียต่อรอบ โดยมีสมการดงัน้ี 
 

% 𝑜𝑓 𝐴𝑣𝑒𝑟𝑎𝑔𝑒 𝑇𝑟𝑎𝑑𝑒𝑠 𝐿𝑜𝑠𝑠 =
 𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐿𝑜𝑠𝑠 (%)

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐿𝑜𝑠𝑠𝑖𝑛𝑔 𝑇𝑟𝑎𝑑𝑒𝑠
 

 
Total Loss (%) คือ ผลขาดทุนทั้งหมดจากการซ้ือขายทั้งหมดซ่ึงมีหน่วยเป็นเปอร์เซ็นต ์(%) 
Number of Lossing Trades คือ จ านวนรอบ เฉพาะรอบท่ีขาดทุนทั้งหมด 
 

6.1.9 อตัราผลตอบแทนท่ีคาดหวัง (% of Expectation Profit) 
คือ อตัราผลตอบแทนเฉล่ียท่ีจะไดจ้ากการซ้ือขายสัญญาซ้ือขายล่วงหน้าต่อรอบ ดว้ย

เคร่ืองมือทางเทคนิคแต่ละชนิด เพื่อแสดงให้เห็นถึงความสามรถในการท าก าไรขั้นพื้นฐานของ
เคร่ืองมือทางเทคนิคท่ีสามารถคาดหวงัได ้โดยมีหน่วยเป็นเปอร์เซ็นต ์ (%) ต่อรอบของการซ้ือขาย 
ซ่ึงมีสมการดงัน้ี 
 

% 𝑜𝑓 𝐸𝑥𝑝𝑒𝑐𝑡𝑎𝑛𝑐𝑦 
= [% 𝑜𝑓 𝑊𝑖𝑛𝑛𝑖𝑛𝑔 𝑇𝑟𝑎𝑑𝑒𝑠 × % 𝑜𝑓 𝐴𝑣𝑔. 𝑇𝑟𝑎𝑑𝑒𝑠 𝑊𝑖𝑛] 
−[% 𝑜𝑓 𝐿𝑜𝑠𝑠𝑖𝑛𝑔 𝑇𝑟𝑎𝑑𝑒𝑠 × % 𝑜𝑓 𝐴𝑣𝑔. 𝑇𝑟𝑎𝑑𝑒𝑠 𝐿𝑜𝑠𝑠]  

 
% of Winning Trades คือ อตัราร้อยละของความสามารถในการท าก าไร  
% of Lossing Trades คือ อตัราร้อยละของความสามารถในการขาดทุน  
% of Avg. Trades Win คือ อตัราร้อยละของผลตอบแทนเฉพาะท่ีก าไรเฉล่ีย  
% of Avg. Trades Loss คือ อตัราร้อยละของผลตอบแทนเฉพาะท่ีขาดทุนเฉล่ีย 
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6.2 การวัดความเส่ียงและผลตอบแทนหลงัจากปรับความเส่ียง 
ส าหรับความเส่ียงท่ีจะวดัเป็นอตัราผลตอบแทนส่วนเกินต่อส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานต่อ

วัน (Sharpe Ratio), วัดอัตราร้อยละของการขาดทุนสูงสุด (% of Highest Open Drawdown), วัด
อัตราส่วนการขาดทุนสูงสุดท่ีเป็นไปได้ (% of Maximum Drawdown), วดัค่าเบ่ียงเบนมาตรฐาน
รายวนัของผลตอบแทนของเคร่ืองมือท่ีใชใ้นการทดสอบ (Daily Standard Deviation) และ วดัดชันี
เปรียบเทียบผลตอบแทนกบัความเส่ียงจากการลงทุน (Reward/Risk Index) ของเคร่ืองทางเทคนิคมา
เปรียบเทียบกนั 
 

6.2.1 ค่าเบี่ยงเบนมาตรฐานรายวันของผลตอบแทนของเคร่ืองมือท่ีใช้ในการทดสอบ 
(Standard Deviation of Daily returns)  

คือ ค่า เฉล่ียท่ีบอกว่าผลตอบแทนเฉล่ีย ท่ี เ กิดขี้ นจริงมีโอกาสท่ีจะไม่ตรงกับ
ผลตอบแทนท่ีคาดหวงัมากหรือนอ้ยเท่าไหร่ ถา้ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานมีค่าสูงแสดงวา่เคร่ืองมือทาง
เทคนิคนั้นมีความเส่ียงท่ีสูง เน่ืองจากการกระจายตัวของผลตอบแทนท่ีมากกว่าผลตอบแทนท่ี
คาดหวงัมากไปโดยมีหน่วยเป็นเปอร์เซ็นต ์(%) เฉล่ียต่อวนั และมีสมการดงัน้ี 
 

𝑆𝑡𝑎𝑛𝑑𝑎𝑟𝑑 𝐷𝑒𝑣𝑖𝑎𝑡𝑖𝑜𝑛 𝑜𝑓 𝐷𝑎𝑖𝑙𝑦 𝑅𝑒𝑡𝑢𝑟𝑛 = √
∑ (𝑋𝑖 − 𝑋 ̅)2𝑛

𝑖=1

𝑛 − 1
 

 
𝑋𝑖   คือ ผลตอบแทนต่อวนัของเคร่ืองมือท่ีใช ้
�̅�  คือ ผลตอบแทนเฉล่ียต่อวนัของเคร่ืองมือท่ีใช ้
𝑛  คือ จ านวนวนัท่ีท าการทดสอบตั้งแต่วนัท่ี 31 ตุลาคม 2557 ถึงวนัท่ี 31 

มีนาคม 2566  
 

6.2.2 อตัราผลตอบแทนส่วนเกนิต่อส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานต่อวัน (Sharpe Ratio)  
คือ อัตราผลตอบแทนเฉล่ียต่อวนัของเคร่ืองมือท่ีใช้ในการทดสอบลบด้วยอัตรา

ผลตอบแทนท่ีปราศจากความเส่ียง (Risk Free) ซ่ึงมาตรฐานของโปรแกรมไดก้ าหนดไวท่ี้ 2% ต่อปี 
หรือ 0.00548% ต่อวนั แลว้น ามาหารดว้ยค่าเบ่ียงเบนมาตรฐานของอตัราผลตอบแทนรายวนัของ
เคร่ืองมือท่ีใชใ้นการลงทุน โดยมีหน่วยเป็นเท่าของผลตอบแทนต่อหน่ึงหน่วยความเส่ียง 
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𝑆ℎ𝑎𝑟𝑝𝑒 𝑅𝑎𝑡𝑖𝑜 =
𝐸(𝑅𝑝 − 𝑅𝑓)

𝑆𝐷
 

 
𝐸(𝑅𝑝 − 𝑅𝑓) คือ ผลตอบแทนส่วนเกินของเคร่ืองมือกับผลตอบแทนท่ี

ปราศจากความเส่ียงรายวนัโดยเฉล่ีย 
𝑅𝑝   คือ อัตราผลตอบแทนเฉล่ียต่อวันของเคร่ืองมือท่ีใช้ มี

หน่วยเป็นเปอร์เซ็นต%์ ต่อวนั 
𝑅𝑓   คือ อตัราผลตอบแทนท่ีปราศจากความเส่ียง (2% ต่อปี หรือ 

0.00548% ต่อวนั) 
𝑆𝐷  คือ ค่าเบ่ียงเบนมาตรฐานของอตัราผลตอบแทนรายวนัของ

เคร่ืองมือท่ีใช ้
 

6.2.3 อตัราส่วนการขาดทุนสูงสุดท่ีเป็นไปได้ (% of Maximum Drawdown) 
คือ อตัราส่วนท่ีแสดงการขาดทุนของเงินลงทุนจากระดบัมูลค่าสูงท่ีสุด จนถึงต ่าสุดวา่

ปรับตวัลงมามากเท่าใด ซ่ึงมีหน่วยเป็นเปอร์เซ็นต ์(%) ต่อช่วงท่ีท าทดสอบการซ้ือขาย โดยมีสมการ
ดงัน้ี 
 

% 𝑜𝑓 𝑀𝑎𝑥 𝐷𝑟𝑎𝑤𝑑𝑜𝑤𝑛

=
(𝑇𝑟𝑜𝑢𝑔ℎ 𝑉𝑎𝑙𝑢𝑒 − 𝑃𝑒𝑎𝑘 𝑉𝑎𝑙𝑢𝑒) 

𝑃𝑒𝑎𝑘 𝑉𝑎𝑙𝑢𝑒
× 100 

 
Trough Value คือ มูลค่าของเงินลงทุนท่ีมีมูลค่าลดลงต ่าท่ีสุดในรอบนั้น 
Peak Value  คือ มูลค่าของเงินลงทุนท่ีมีมูลค่าสูงท่ีสุดในรอบนั้น 
 

6.2.4 อตัราร้อยละของการขาดทุนสูงสุด (% of Highest Open Drawdown) 
คือ อตัราร้อยละของการขาดทุนสูงสุดเม่ือเปรียบเทียบระหว่างมูลค่าของเงินลงทุนคร้ัง

ท่ีลดลงต ่าท่ีสุดในช่วงเวลาท่ีท าการทดสอบ กับมูลค่าของเงินลงทุนเร่ิมต้น โดยมีหน่วยเป็น
เปอร์เซ็นต ์(%) ต่อช่วงท่ีท าการทดสอบการซ้ือขาย ซ่ึงมีสมการดงัน้ี 
 

% 𝑜𝑓 𝐻𝑖𝑔ℎ𝑒𝑠𝑡 𝑂𝑝𝑒𝑛 𝐷𝑟𝑎𝑤𝑑𝑜𝑤𝑛 
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=
𝐿𝑜𝑤𝑒𝑠𝑡 𝐼𝑛𝑣𝑒𝑠𝑡𝑚𝑒𝑛𝑡 − 𝐼𝑛𝑖𝑡𝑖𝑎𝑙 𝐼𝑛𝑣𝑒𝑠𝑡𝑚𝑒𝑛𝑡 

𝐼𝑛𝑖𝑡𝑖𝑎𝑙 𝐼𝑛𝑣𝑒𝑠𝑡𝑚𝑒𝑛𝑡
× 100 

 
Lowest Investment คือ มูลค่าของเงินลงทุนค่าลดลงต ่าท่ีสุดในระยะเวลาท่ีท าการทดสอบ 
Initial Investment คือ มูลค่าของเงินลงทุนเร่ิมตน้ซ่ึงเท่ากบั 100,000,000 บาท 
 
6.2.5 ดัชนีเปรียบเทียบผลตอบแทนกบัความเส่ียงจากการลงทุน (Reward/Risk Index)  

คือ ดัชนีท่ีใช้ในการเปรียบเทียบระหว่างผลก าไรสุทธิ (Net Profit = Trade Profit – 
Trade Loss) ซ่ึงเกิดจากผลตอบแทนทั้ งหมดของเคร่ืองมือทางเทคนิคแต่ละชนิด โดยน ามา
เปรียบเทียบกบัความเส่ียง (Risk) ท่ีเกิดขึ้น ซ่ึงสามารถนิยามความเป็นไปไดท่ี้เงินลงทุนในการลงทุน
ดว้ยเคร่ืองมือทางเทคนิคแต่ละชนิดจะเปล่ียนแปลงไปไดท้ั้งในกรณีท่ีเป็นทางบวกหรือทางลบ โดย
ความเส่ียง (Risk) สามารถวดัได้จากอัตราร้อยละของการขาดทุนต่อเน่ืองสูงสุด (Highest Open 
Drawdown) ซ่ึงคือผลของอตัราร้อยละของขาดทุนสูงสุดเม่ือเปรียบเทียบกบัเงินลงทุนเร่ิมตน้ อา้งอิง
จาก Tharavanij et al. (2015) โดยมีสมการดงัน้ี 
 

𝑁𝑒𝑡 𝑃𝑟𝑜𝑓𝑖𝑡 = 𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑇𝑟𝑎𝑑𝑒 𝑃𝑟𝑜𝑓𝑖𝑡 − 𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑇𝑟𝑎𝑑𝑒 𝐿𝑜𝑠𝑠 

𝑅𝑒𝑤𝑎𝑟𝑑/𝑅𝑠𝑖𝑘 𝐼𝑛𝑑𝑒𝑥 =
𝑁𝑒𝑡 𝑃𝑟𝑜𝑓𝑖𝑡

(𝑀𝑎𝑥(𝑁𝑒𝑡 𝑃𝑟𝑜𝑓𝑖𝑡, 0) + 𝐻𝑂𝐷)
× 100 

 
Net Profit คือ ผลตอบแทนทั้งหมดท่ีไดจ้ากการซ้ือขาย 
Total Trade Profit คือ ผลรวมก าไรทั้งหมดท่ีไดจ้ากการซ้ือขาย 
Total Trade Loss คือ ผลรวมขาดทุนทั้งหมดท่ีไดจ้ากการซ้ือขาย 
HOD คือ มูลค่าของเงินท่ีขาดทุนสะสมสูงสุดเม่ือเทียบกบัเงินเร่ิมตน้ท่ี 100,000,000 บาท 
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บทที่ 7 
กำรทดสอบทำงสถิติ (Statistical Testing) 

 
 

7.1 การทดสอบค่า Z-test 
ส าหรับการทดสอบทางสถิติเพื่อทดสอบสมมติฐานว่าผลตอบแทนโดยเฉล่ียรายวนั

ของเคร่ืองมือทางเทคนิค ท่ีใช้กลยุทธ์ทั้งการซ้ือและขาย (Both Long and Short), กลยุทธ์การซ้ือ
เท่านั้น (Long Only), กลยุทธ์การขายเท่านั้น (Short Only) นั้นมีความแตกต่างกนัอย่างมีนยัยะส าคญั
หรือไม่ โดยคาดวา่ผลตอบแทนจากการซ้ืออย่างเดียว (Long Only) ดว้ยเคร่ืองทางเทคนิคควรจะเป็น
บวกส าหรับสัญญาณการซ้ือ และคาดว่าผลตอบแทนจากการขายอย่างเดียว (Short Only) ด้วย
เคร่ืองมือทางเทคนิคควรจะเป็นลบส าหรับสัญญาณการขาย จึงไดมี้การทดสอบสมมติฐาน ส าหรับ
กลยุทธ์ทั้ง 3 กลยุทธ์ ดงัน้ี (ส าหรับการทดสอบสมมติฐานทางเดียว ก าหนดให้ใชร้ะดบันยัส าคญัอยู่
ท่ี 5% และ 1% โดยจะมีค่า Z-test 1.645 และ 2.33 ตามล าดบั) 
 

7.1.1 สมมติฐาน ส าหรับกลยุทธ์ท้ังการซ้ือและการขาย (Both Long and Short)  
เพื่อทดสอบว่าการใช้เคร่ืองมือทางเทคนิคในท่ีใช้ทั้งการซ้ือและการขาย (Both Long 

and Short) จะสามารถท าก าไรไดห้รือไม่ จะตอ้งมีการทดสอบสมมติฐานว่าผลตอบแทนเฉล่ียท่ีได้
จากการซ้ือเท่านั้น (Long Only) ลบกับผลตอบแทนเฉล่ียจากการขายเท่านั้น (Short Only) ว่าให้
ผลตอบแทนท่ีมากกวา่ 0 หรือไม่โดยมีสมมติฐาน ดงัน้ี 

𝐻0: 𝜇𝑙𝑜𝑛𝑔 − 𝜇𝑠ℎ𝑜𝑟𝑡 = 0 
𝐻1: 𝜇𝑙𝑜𝑛𝑔 − 𝜇𝑠ℎ𝑜𝑟𝑡 > 0 

𝑍𝑙𝑜𝑛𝑔−𝑠ℎ𝑜𝑟𝑡 =  
(𝜇𝑙𝑜𝑛𝑔 − 𝜇𝑠ℎ𝑜𝑟𝑡)

[𝑠 (
1

√𝑛𝑙𝑜𝑛𝑔
+

1

√𝑛𝑠ℎ𝑜𝑟𝑡

)]

 

𝑆𝑙𝑜𝑛𝑔−𝑠ℎ𝑜𝑟𝑡 = √
∑ (𝑟𝑖 − 𝜇𝑙𝑜𝑛𝑔)

2
+ ∑ (𝑟𝑖 − 𝜇𝑠ℎ𝑜𝑟𝑡)2𝑛𝑠ℎ𝑜𝑟𝑡

𝑖=1

𝑛𝑙𝑜𝑛𝑔

𝑖=1

(𝑛𝑙𝑜𝑛𝑔 + 𝑛𝑠ℎ𝑜𝑟𝑡 − 1)
 

 
𝑍𝑙𝑜𝑛𝑔−𝑠ℎ𝑜𝑟𝑡คือ การทดสอบ Z-test ส าหรับ Long and Short 
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7.1.2 สมมติฐาน ส าหรับกลยุทธ์การซ้ือเท่าน้ัน (Long Only)  
เพื่อทดสอบวา่การใชเ้คร่ืองมือทางเทคนิคในการซ้ือเท่านั้น (Long Only) จะสามารถท า

ก าไรได้หรือไม่ จะตอ้งมีการทดสอบสมมติฐานว่าผลตอบแทนเฉล่ียท่ีได้จากสัญญาณซ้ือเท่านั้น 
(Long Only) ใหผ้ลตอบแทนท่ีมากกวา่ 0 หรือไม่โดยมีสมมติฐาน ดงัน้ี 

𝐻0: 𝜇𝑙𝑜𝑛𝑔 = 0 
𝐻1: 𝜇𝑙𝑜𝑛𝑔 > 0 

 

𝑍𝑙𝑜𝑛𝑔 =  
𝜇𝑙𝑜𝑛𝑔

(
𝑆𝑙𝑜𝑛𝑔

√𝑛𝑙𝑜𝑛𝑔
⁄ )

 

𝑆𝑙𝑜𝑛𝑔 = √
∑ (𝑟𝑖 − 𝜇𝑙𝑜𝑛𝑔)

2𝑛𝑙𝑜𝑛𝑔

𝑖=1

(𝑛𝑙𝑜𝑛𝑔 − 1)
 

 

𝜇𝑙𝑜𝑛𝑔 คือ ผลตอบแทนเฉล่ียท่ีไดจ้ากสัญญาณซ้ือ 
𝑛𝑙𝑜𝑛𝑔 คือ จ านวนวนัท่ีถือสัญญาณซ้ือ 
𝑟𝑖  คือ ผลตอบแทนรายวนัของสัญญาณซ้ือ 
𝑍𝑙𝑜𝑛𝑔  คือ การทดสอบ Z-test ส าหรับ Long Only 
 

7.1.3 สมมติฐาน ส าหรับกลยุทธ์การขายเท่าน้ัน (Short Only)  
เพื่อทดสอบว่าการใช้เคร่ืองมือทางเทคนิคในการขายเท่านั้น (Short Only) จะสามารถ

ท าก าไรได้หรือไม่ จะตอ้งมีการทดสอบสมมติฐานว่าผลตอบแทนเฉล่ียท่ีได้จากการขายเท่านั้น 
(Short Only) ใหผ้ลตอบแทนท่ีนอ้ยกวา่ 0 หรือไม่โดยมีรสมมติฐาน ดงัน้ี 

𝐻0: 𝜇𝑠ℎ𝑜𝑟𝑡 = 0 
𝐻1: 𝜇𝑠ℎ𝑜𝑟𝑡 < 0 

 

𝑍𝑠ℎ𝑜𝑟𝑡 =  
𝜇𝑠ℎ𝑜𝑟𝑡

(
𝑆𝑠ℎ𝑜𝑟𝑡

√𝑛𝑠ℎ𝑜𝑟𝑡
⁄ )

 

𝑆𝑠ℎ𝑜𝑟𝑡 = √
∑ (𝑟𝑖 − 𝜇𝑠ℎ𝑜𝑟𝑡)2𝑛𝑠ℎ𝑜𝑟𝑡

𝑖=1

(𝑛𝑠ℎ𝑜𝑟𝑡 − 1)
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𝜇𝑠ℎ𝑜𝑟𝑡  คือ ผลตอบแทนเฉล่ียท่ีไดจ้ากสัญญาณขาย 
𝑛𝑠ℎ𝑜𝑟𝑡  คือ จ านวนวนัท่ีถือสัญญาณขาย 
𝑟𝑖  คือ ผลตอบแทนรายวนัของสัญญาณขาย 
𝑍𝑠ℎ𝑜𝑟𝑡  คือ การทดสอบ Z-test ส าหรับ Short Only 
 
 

7.2 จดุคุ้มต้นทุน (Round Trip Break-even Cost)  
คือ จุดคุม้ตน้ทุนของการใช้เคร่ืองมือทางเทคนิคท าการซ้ือขายแลว้จะไดก้ าไร เม่ือค่า

จุดคุม้ตน้ทุน (Round trip Break-even Cost) มีค่ามากกว่าค่าใช้จ่ายโดยรวมในการซ้ือขาย (Round 
Trip Transaction Cost) เช่น ค่าคอมมิชชัน่, ค่าแลกเปล่ียน (Exchange fee) และค่าความต่างระหว่าง 
Bid-Ask (Spreads) เป็นตน้ 
 

𝐶 =
∑ 𝑟𝑖

𝑛𝑙𝑜𝑛𝑔

𝑖=1
− ∑ 𝑟𝑗

𝑛𝑠ℎ𝑜𝑟𝑡
𝑗=1

(𝑚𝑙𝑜𝑛𝑔 + 𝑚𝑠ℎ𝑜𝑟𝑡)
 

 
𝐶 คือ 𝑅𝑜𝑢𝑛𝑑 𝑇𝑟𝑖𝑝 𝐵𝑟𝑒𝑎𝑘 − 𝑒𝑣𝑒𝑛 𝐶𝑜𝑠𝑡 
𝑟𝑖  คือ ผลตอบแทนของสัญญาณซ้ือในวนัท่ี 𝑖 
𝑟𝑗 คือ ผลตอบแทนของสัญญาณขายในวนัท่ี 𝑗 
𝑛𝑙𝑜𝑛𝑔 คือ จ านวนวนัท่ีถือสัญญาณซ้ือ 
𝑛𝑠ℎ𝑜𝑟𝑡  คือ จ านวนวนัท่ีถือสัญญาณขาย 
𝑚𝑙𝑜𝑛𝑔 คือ จ านวนสัญญาณซ้ือท่ีถูกสร้างขึ้น 
𝑚𝑠ℎ𝑜𝑟𝑡 คือ จ านวนสัญญาณขายท่ีถูกสร้างขึ้น 
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บทท่ี 8 
ผลกำรศึกษำ (Results) 

 
 

งานวิจัยน้ีศึกษาผลตอบแทนจากการซ้ือขายสัญญาซ้ือขายล่วงหน้าท่ีอ้างอิงดัชนี 
SET50 ด้วยเค ร่ืองตามเคร่ืองมือทางเทคนิค 4 ชนิด ได้แก่  1.Moving Average Convergence-
Divergence (MACD), 2.Relative Strength (RSI), 3.Bollinger Bands (BB) แ ล ะ  4.Stochastic 
Oscillator (STOCH) โดยมีกลยุทธ์การซ้ือขายเป็น 3 รูปแบบ คือ กลยุทธ์การซ้ือเท่านั้น(Long Only) 
กลยุทธ์การขายเท่านั้ น (Short Only) และ กลยุทธ์ทั้ งการซ้ือและการขาย (Both Long and Short) 
จากนั้นจึงน าผลการทดสอบท่ีได้มาเปรียบเทียบกับการซ้ือแล้วถือ (Buy and Hold) เพื่อเป็นวดั
ประสิทธิภาพของเคร่ืองมือทางเทคนิคเหล่าน้ี โดยกลยุทธ์การซ้ือแลว้ถือทั้งในฟิวเจอร์ส (BHF) ท่ีมี
ผลตอบแทนตลอดช่วงอยู่ท่ี -8.16% หรือ -0.97% ต่อปี และ ดัชนีอา้งอิง (BHU) ท่ีมีผลตอบแทน
ตลอดช่วงอยูท่ี่ -8.20%หรือ -0.98% ต่อปี ซ่ึงการทดสอบไดผ้ลการศึกษาดงัน้ี 
 
 

8.1 ผลการทดสอบ Moving Average Convergence-Divergence (MACD) 
ส าหรับเคร่ืองมือ  Moving Average Convergence-Divergence (MACD) เ ม่ือท าการ

เปรียบเทียบผลตอบแทนในแต่กลยุทธ์ พบวา่ จากทุกกลยทุธ์ท่ีไดท้ าการทดสอบ กลยทุธ์การซ้ือและ
การขาย (Both Long and Short) ด้วยเคร่ืองมือ MACD มีผลก าไรมากท่ีสุด โดยมีค่า 61.91% หรือ 
9.32% ต่อปี และในกลยุทธ์การซ้ือเท่านั้น (Long Only) ได้ก าไรน้อยท่ีสุด ซ่ึงมีค่า 18.13%% หรือ 
5.76% ต่อปี อีกทั้งเม่ือเปรียบเทียบกับการซ้ือแล้วถือในทั้ งในฟิวเจอร์สและดัชนีอ้างอิง พบว่า 
เคร่ืองมือ MACD .ในทุกกลยุทธ์สร้างผลก าไรได้มากกว่ากลยุทธ์การซ้ือแล้วถือทั้งในฟิวเจอร์ส 
(BHF) ท่ีมีผลตอบแทนตลอดช่วงอยู่ ท่ี  -8.16% หรือ-0.97% ต่อปี และ ดัชนีอ้างอิง  (BHU) ท่ีมี
ผลตอบแทนตลอดช่วงอยูท่ี่ -8.20%หรือ -0.98% ต่อปี . 

ในแง่ของการเปรียบเทียบความเส่ียง พบว่า ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานรายวนั (Standard 
Deviation of Daily Returns) ของเคร่ืองมือ MACD โดยมีค่าน้อยท่ีสุด คือ 2.51% ในกลยุทธ์การซ้ือ
และการขาย และพบว่าในทุกกลยุทธ์การซ้ือขาย เคร่ืองมือ MACD มีค่าส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐาน 
มากกว่าการซ้ือแลว้ถือทั้งในฟิวเจอร์ส (BHF) ท่ีมีค่า 2.23% และ ดชันีอา้งอิง (BHU) ท่ีมีค่า 2.23% 
ขณะท่ีอตัราส่วนการขาดทุนสูงสุดท่ีเป็นไปได ้(% of Maximum Drawdown) ของเคร่ืองมือมีค่าติด
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ลบมากท่ีสุด คือ -26.21% ในกลยุทธ์การซ้ือและการขาย แต่ทุกกลยุทธ์การซ้ือขายของเคร่ืองมือ 
MACD ยงัมีค่าติดลบนอ้ยกวา่การซ้ือแลว้ถือทั้งในฟิวเจอร์สและดชันีอา้งอิงท่ีมีค่า -40.99% และมีค่า 
-40.44% ตามล าดบั ในขณะท่ีอตัราร้อยละของการขาดทุนสูงสุด (% of Highest Open Drawdown) 
ของเคร่ืองมือมีค่าติดลบนอ้ยท่ีสุดคือ -8.43% ในกลยุทธ์การซ้ือเท่านั้น ซ่ึงมีค่าติดลบมากกว่าการซ้ือ
แลว้ถือทั้งในฟิวเจอร์สและดชันีอา้งอิงท่ีมีค่า -8.16% และ -8.20% ตามล าดบั 

ในส่วนของการทดสอบทางสถิติเคร่ืองมือ Moving Average Convergence-Divergence 
(MACD)  พบว่า เคร่ืองมือ MACD ไม่สามารถสร้างผลตอบแทนในการทดสอบทางสถิติท่ีระดบั
นยัส าคญัท่ี 5% ไดเ้ลยในทุกกลยุทธ์การซ้ือขาย และเม่ือเปรียบเทียบเร่ืองจุดคุม้ตน้ทุน (Round Trip 
Break-even Cost) ของเคร่ืองมือทางเทคนิคน้ีแลว้พบว่า เคร่ืองมือ MACD มีคุม้ตน้ทุนท่ีมากท่ีสุดคือ 
0.4973% ในกลยุทธ์การขายเท่านั้ น (Short Only) และน้อยท่ีสุดคือ 0.2450% ในกลยุทธ์การซ้ือ
เท่านั้ น (Long Only) แต่อย่างไรก็ตาม ในกลยุทธ์การซ้ือและขาย (Both Long and Short) ของ
เคร่ืองมือมีจุดคุม้ตน้ทุน 0.4155% จึงสรุปได้ว่าเคร่ืองมือดังกล่าวสามารถท าการซ้ือขายได้ในทุก
วิธีการเม่ือมี ตน้ทุนการซ้ือขายไม่เกิน 0.2450% 
 
 

8.2 ผลการทดสอบ Relative Strength (RSI) 
ส าหรับเคร่ืองมือ Relative Strength (RSI) เม่ือท าการเปรียบเทียบผลตอบแทนในแต่กล

ยุทธ์ พบว่า จากทุกกลยุทธ์ท่ีไดท้ าการทดสอบ กลยุทธ์การซ้ือและการขาย (Both Long and Short) 
ด้วยเคร่ืองมือ RSI มีผลก าไรมากท่ีสุด โดยมีค่า 13.12% หรือ 3.63% ต่อปี และในกลยุทธ์การซ้ือ
เท่านั้น (Long Only) ไดก้ าไรนอ้ยท่ีสุด ซ่ึงมีค่า 5.01%หรือ 2.33% ต่อปี ส าหรับกลยทุธ์การซ้ือเท่านั้น 
(Long Only) อีกทั้งเม่ือเปรียบเทียบกับการซ้ือแล้วถือในทั้งในฟิวเจอร์สและดัชนีอ้างอิง พบว่า 
เคร่ืองมือ RSI ในทุกกลยทุธ์สร้างผลก าไรไดม้ากกวา่กลยทุธ์การซ้ือแลว้ถือทั้งในฟิวเจอร์ส (BHF) ท่ี
มีผลตอบแทนตลอดช่วงอยู่ท่ี -8.16% หรือ-0.97% ต่อปี และ ดัชนีอา้งอิง (BHU) ท่ีมีผลตอบแทน
ตลอดช่วงอยูท่ี่ -8.20%หรือ -0.98% ต่อปี  

ในแง่ของการเปรียบเทียบความเส่ียง พบว่า ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานรายวนั (Standard 
Deviation of Daily Returns) ของเคร่ืองมือ RSI โดยมีค่านอ้ยท่ีสุด คือ 3.38% ในกลยุทธ์การซ้ือและ
การขาย และพบวา่ในทุกกลยทุธ์การซ้ือขาย เคร่ืองมือ RSI มีค่าส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐาน มากกวา่การ
ซ้ือแล้วถือทั้ งในฟิวเจอร์ส  (BHF) ท่ีมีค่า 2.23% และ ดัชนีอ้างอิง  (BHU) ท่ีมีค่า 2.23% ขณะท่ี 
อตัราส่วนการขาดทุนสูงสุดท่ีเป็นไปได ้(% of Maximum Drawdown) ของเคร่ืองมือมีค่าติดลบนอ้ย
ท่ีสุดคือ -11.81% ในกลยทุธ์การขายเท่านั้น แต่ในกลยทุธ์การซ้ือเท่านั้น และ กลยทุธ์การซ้ือและการ
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ขาย ของเคร่ืองมือ RSI มีค่าติดลบมากถึง -44.61% และ -43.31% ตามล าดบั ซ่ึงมีค่าติดลบท่ีมากกวา่
การซ้ือแลว้ถือทั้งในฟิวเจอร์สและดชันีอา้งอิงในทุกกลยทุธ์การซ้ือขายท่ีมีค่า -40.99% และ -40.44% 
ตามล าดับ ในขณะท่ีอัตราร้อยละของการขาดทุนสูงสุด (% of Highest Open Drawdown) ของ
เคร่ืองมือมีค่าติดลบน้อยท่ีสุดคือ -7.56%ในกลยุทธ์การขายเท่านั้น แต่อย่างไรก็ตามในกลยุทธ์การ
ซ้ือเท่านั้นและกลยุทธ์การซ้ือและการขาย ของเคร่ืองมือ RSI มีค่าติดลบ -17.18% และ -19.74%
ตามล าดบั ซ่ึงค่าดงักล่าวมีค่าติดลบมากกกวา่การซ้ือแลว้ถือทั้งในฟิวเจอร์สและดชันีอา้งอิงท่ีมีค่า  
-8.16% และ -8.20% ตามล าดบั 

ในส่วนของการทดสอบทางสถิติเคร่ืองมือ Relative Strength (RSI) พบว่า เคร่ืองมือ 
RSI ไม่สามารถสร้างผลตอบแทนในการทดสอบทางสถิติท่ีระดบันัยส าคญัท่ี 5% ไดเ้ลยในทุกกล
ยทุธ์การซ้ือขาย และเม่ือเปรียบเทียบเร่ืองจุดคุม้ตน้ทุน (Round Trip Break-even Cost) ของเคร่ืองมือ
ทางเทคนิคน้ีแลว้พบว่า เคร่ืองมือ RSI มีคุม้ตน้ทุนท่ีมากท่ีสุดคือ 0.6008% ในกลยทุธ์การขายเท่านั้น 
(Short Only) และนอ้ยท่ีสุดคือ 0.2947% ในกลยุทธ์การซ้ือเท่านั้น (Long Only) แต่อย่างไรก็ตาม ใน
กลยุทธ์การซ้ือและขาย (Both Long and Short) ของเคร่ืองมือมีจุดคุม้ตน้ทุน 0.4155% จึงสรุปไดว้่า
เคร่ืองมือดงักล่าวสามารถท าการซ้ือขายและท าก าไรไดใ้นทุกกลยุทธ์เม่ือมีตน้ทุนการซ้ือขายไม่เกิน 
0.2450% 
 
 

8.3 ผลการทดสอบ Bollinger Bands (BB) 
ส าหรับเคร่ืองมือ Bollinger Bands (BB) พบว่าเคร่ืองมือ BB ไม่สามารถสร้างผลก าไร

ไดเ้ลยในทุกกลยทุธ์ท่ีไดท้ าการทดสอบ เม่ือท าการเปรียบเทียบผลตอบแทนในแต่กลยทุธ์ พบวา่ จาก
ทุกกลยุทธ์ท่ีไดท้ าการทดสอบ กลยุทธ์การขายเท่านั้น (Short Only) ดว้ยเคร่ืองมือ BB มีผลขาดทุน
น้อยท่ีสุด โดยมีผลขาดทุนตลอดช่วงการทดสอบอยู่ท่ี -1.74% หรือ -0.65% ต่อปี ในขณะท่ีผล
ขาดทุนในกลยุทธ์การซ้ือและการขาย (Both Long and Short) และ กลยุทธ์การซ้ือเท่านั้น (Long 
Only) มีผลขาดทุนตลอดช่วงการทดสอบท่ี -12.41% และ -11.10% ตามล าดบั เม่ือเปรียบเทียบกับ
การซ้ือแลว้ถือในทั้งในฟิวเจอร์สและดชันีอา้งอิง พบวา่ มีเพียงกลยทุธ์การขายเท่านั้นท่ีเคร่ืองมือ BB 
สร้างผลตอบแทนได้มากกว่ากลยุทธ์การซ้ือแลว้ถือทั้งในฟิวเจอร์ส (BHF) ท่ีมีผลตอบแทนตลอด
ช่วงมีค่าอยูท่ี่ -8.16% หรือ -0.97% ต่อปี และ ดชันีอา้งอิง (BHU) ท่ีมีผลตอบแทนตลอดช่วงอยูท่ี่  
-8.20%หรือ -0.98% ต่อปี  

ในแง่ของการเปรียบเทียบความเส่ียง พบว่า ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานรายวนั (Standard 
Deviation of Daily Returns) ของเคร่ืองมือ BB โดยมีค่านอ้ยท่ีสุด คือ 2.63% ของกลยทุธ์การซ้ือและ
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การขาย และพบว่าในทุกกลยุทธ์การซ้ือขาย เคร่ืองมือ BB มีค่าส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐาน มากกว่าการ
ซ้ือแล้วถือทั้ งในฟิวเจอร์ส  (BHF) ท่ีมีค่า 2.23% และ ดัชนีอ้างอิง  (BHU) ท่ีมีค่า 2.23% ขณะท่ี 
อตัราส่วนการขาดทุนสูงสุดท่ีเป็นไปได ้(% of Maximum Drawdown) ของเคร่ืองมือมีค่าติบลบนอ้ย
ท่ีสุดคือ -22.13% ในกลยุทธ์การขายเท่านั้น ในขณะท่ีกลยุทธ์การซ้ือและการขาย (Both Long and 
Short) และ กลยทุธ์การซ้ือเท่านั้น (Long Only) มีผลขาดทุนตลอดช่วงการทดสอบท่ี -41.89% และ  
-40.63%ตามล าดบั  

เม่ือเปรียบเทียบแลว้มีค่าติดลบท่ีมากกวา่การซ้ือแลว้ถือทั้งในฟิวเจอร์สและดชันีอา้งอิง 
พบว่า ในกลยุทธ์การซ้ือและการขายเคร่ืองมือ BB มีอตัราส่วนการขาดทุนสูงสุดท่ีเป็นไปได ้ (% of 
Maximum Drawdown) มากกว่าการซ้ือแลว้ถือทั้งในและฟิวเจอร์สและดชันีอา้งอิงซ่ึงมีค่า -40.99% 
และ -40.44% ตามล าดบั ในขณะท่ีกลยุทธ์การซ้ือเท่านั้นของเคร่ืองมือมีค่าติบลบท่ีน้อยกว่าการซ้ือ
แลว้ถือในฟิวเจอร์ส และเม่ือเปรียบเทียบอตัราร้อยละของการขาดทุนสูงสุด (% of Highest Open 
Drawdown) ของเคร่ืองมือมีค่านอ้ยท่ีสุดคือ -4.32% ในกลยทุธ์การขายเท่านั้น ซ่ึงมีค่าติดลบนอ้ยกว่า
การซ้ือแลว้ถือทั้งในฟิวเจอร์สและดชันีอา้งอิง แต่อย่างไรก็ตามค่าดงักล่าวมีในกลยุทธ์การซ้ือและ
การขาย และ กลยุทธ์การซ้ือเท่านั้ นของเคร่ืองมือ BB มีค่าติดลบอยู่ท่ี -26.15% และ -28.46% 
ตามล าดับ ซ่ึงมากกว่าการซ้ือแล้วถือทั้งในฟิวเจอร์สและดัชนีอา้งอิงท่ีมีค่า -8.16% และ -8.20% 
ตามล าดบั 

ในส่วนของการทดสอบทางสถิติเคร่ืองมือ Bollinger Bands (BB) พบว่า เคร่ืองมือ BB 
ไม่สามารถสร้างผลตอบแทนในการทดสอบทางสถิติท่ีระดบันัยส าคญัท่ี 5% ไดเ้ลยในทุกกลยุทธ์
การซ้ือขาย และเม่ือเปรียบเทียบเร่ืองจุดคุม้ตน้ทุน (Round Trip Break-even Cost) ของเคร่ืองมือทาง
เทคนิคน้ีแลว้พบวา่ เน่ืองจากตลอดช่วงการทดสอบเคร่ืองมือ BB ไม่สามารถสร้างผลก าไรไดเ้ลยใน
ทุกกลยทุธ์การซ้ือขายจึงไม่สามารถหาจุดคุม้ตน้ทุนได ้ 
 
 

8.4 ผลการทดสอบ Stochastic Oscillator (STOCH) 
ส าหรับเคร่ืองมือ Stochastic Oscillator (STOCH) เม่ือท าการเปรียบเทียบผลตอบแทน

ในแต่กลยุทธ์ พบว่า จากทุกกลยทุธ์ท่ีไดท้ าการทดสอบ กลยุทธ์การซ้ือและการขาย (Both Long and 
Short) ดว้ยเคร่ืองมือ STOCH มีผลก าไรมากท่ีสุด โดยมีค่า 43.76% หรือ 5.66% ต่อปี และในกลยทุธ์
การขายเท่านั้น (Short Only) ไดก้ าไรนอ้ยท่ีสุด ซ่ึงมีค่า 18.05% หรือ 4.77% ต่อปี เม่ือเปรียบเทียบกบั
การซ้ือแลว้ถือในทั้งในฟิวเจอร์สและดชันีอา้งอิง พบว่า เคร่ืองมือ STOCH ในทุกกลยุทธ์สร้างผล
ก าไรไดม้ากกวา่กลยทุธ์การซ้ือแลว้ถือทั้งในฟิวเจอร์ส (BHF) ท่ีมีผลตอบแทนตลอดช่วงอยูท่ี่  
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-8.16% หรือ-0.97% ต่อปี และ ดชันีอา้งอิง (BHU) ท่ีมีผลตอบแทนตลอดช่วงอยูท่ี่ -8.20%หรือ  
-0.98% ต่อปี  

ในแง่ของการเปรียบเทียบความเส่ียง พบว่า ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานรายวนั (Standard 
Deviation of Daily Returns) ของเคร่ืองมือ STOCH โดยมีค่านอ้ยท่ีสุด คือ 2.33% ในกลยุทธ์การซ้ือ
และการขาย เม่ือเปรียบเทียบกับการซ้ือแล้วถือ พบว่า ในทุกกลยุทธ์การซ้ือขายของเคร่ืองมือ 
STOCH มีค่าส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานรายวนัท่ีมากกว่าการซ้ือแลว้ถือทั้งในฟิวเจอร์ส (BHF) ท่ีมีค่า 
2.23% และ ดชันีอา้งอิง (BHU) ท่ีมีค่า 2.23% ขณะท่ีอตัราส่วนการขาดทุนสูงสุดท่ีเป็นไปได ้ (% of 
Maximum Drawdown) ของเคร่ืองมือมีค่าติดลบมากท่ีสุดคือ -31.82% ในกลยุทธ์การซ้ือเท่านั้น แต่
ยงัมีค่าติดลบน้อยกว่าการซ้ือแล้วถือทั้งในฟิวเจอร์สและดัชนีอ้างอิง ท าให้เคร่ืองมือ STOCH มี
อัตราส่วนการขาดทุนสูงสุดท่ีเป็นไปได้น้อยกว่าการซ้ือแล้วถือในทุกกลยุทธ์การซ้ือขาย เม่ือ
เปรียบเทียบอตัราร้อยละของการขาดทุนสูงสุด (% of Highest Open Drawdown) ของเคร่ืองมือมีค่า
ติดลบนอ้ยท่ีสุดคือ -5.06% ในกลยทุธ์การขายเท่านั้น แต่อยา่งไรก็ตามค่าดงักล่าวมีในกลยทุธ์การซ้ือ
และการขาย และกลยุทธ์การขายเท่านั้น มีค่า -9.58% และ -13.17% ตามล าดับ จึงท าให้เคร่ืองมือ 
STOCH มีอตัราร้อยละของการขาดทุนสูงสุดท่ีน้อยกว่าการซ้ือแลว้ถือทั้งในฟิวเจอร์สและดัชนี
อา้งอิงท่ีมีค่า -8.16% และ -8.20% ตามล าดบั เฉพาะในกลยทุธ์การขายเท่านั้น  

ในส่วนของการทดสอบทางสถิติเคร่ืองมือ Stochastic Oscillator (STOCH) พบว่า 
เคร่ืองมือ STOCH ไม่สามารถสร้างผลตอบแทนในการทดสอบทางสถิติท่ีระดบันยัส าคญัท่ี 5% ได้
เลยในทุกกลยุทธ์การซ้ือขาย และเม่ือเปรียบเทียบเร่ืองจุดคุม้ตน้ทุน (Round Trip Break-even Cost) 
ของเคร่ืองมือทางเทคนิคน้ีแลว้พบว่า เคร่ืองมือ STOCH มีคุม้ตน้ทุนท่ีมากท่ีสุดคือ 0.0933% ในกล
ยุทธ์การซ้ือเท่านั้น (Long Only) และนอ้ยท่ีสุดคือ 0.0740% ในกลยุทธ์การขายเท่านั้น (Short Only) 
แต่อย่างไรก็ตาม ในกลยุทธ์การซ้ือและขาย (Both Long and Short) ของเคร่ืองมือมีจุดคุ ้มต้นทุน 
0.0902% จึงสรุปไดว้่าเคร่ืองมือดงักล่าวสามารถท าการซ้ือขายและท าก าไรไดใ้นทุกกลยุทธ์เม่ือมี
ตน้ทุนการซ้ือขายไม่เกิน 0.0740% 
 
 

8.5 ข้อสรุปผลการทดสอบ 
จากผลการศึกษาเคร่ืองมือทางเทคนิคท่ีกล่าวมาขา้งตน้ในแต่กลยทุธ์ พบว่า  เม่ือท าการ

เปรียบเทียบผลตอบแทนในแต่ละกลยุทธ์การซ้ือขาย มีเพียงเคร่ืองมือ MACD, RSI, STOCH เท่านั้น
ท่ีสามารถสร้างผลก าไรไดใ้นทุกกลยทุธ์ ในขณะท่ีเคร่ืองมือ BB ไม่สามาราถสร้างผลก าไรไดเ้ลยใน
ทุกกลยุทธ์ท่ีท าการทดสอบ อีกทั้งเม่ือเปรียบเทียบกับการซ้ือแลว้ถือในทั้งในฟิวเจอร์สและดชันี
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อา้งอิง พบว่า เคร่ืองมือ MACD, RSI, STOCH สามารถสร้างผลตอบแทนไดม้ากกว่าการซ้ือแลว้ถือ
ในทุกกลยุทธ์ในขณะท่ีเคร่ืองมือ BB สามารถสร้างผลตอบแทนไดม้ากกว่าการซ้ือแลว้ถือเฉพาะใน
กลยทุธ์การขายเท่านั้น (Short Only)  

ในแง่ของการเปรียบเทียบความเส่ียง พบว่า ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานรายวนั (Standard 
Deviation of Daily Returns) ของทุกเคร่ืองมือมีค่าดังกล่าวมากกว่าการซ้ือแลว้ถือทั้งในฟิวเจอร์ส
และดัชนีอ้างอิง ซ่ึงมีค่า 2.21% ซ่ึงเคร่ืองมือท่ีมีค่าดังกล่าวใกล้เคียงการซ้ือแล้วถือมากท่ีสุดคือ 
เคร่ืองมือ MACD ในกลยุทธ์การซ้ือและการขาย (Both Long and Shrot) ซ่ึงมีค่าดังกล่าวท่ี 2.51% 
เม่ือเปรียบอตัราส่วนการขาดทุนสูงสุดท่ีเป็นไปได ้ (% of Maximum Drawdown) ของเคร่ืองมือทาง
เทคนิคกับการซ้ือแลว้ถือในทุกกลยุทธ์ พบว่า เคร่ืองมือทางเทคนิคส่วนใหญ่มีค่าอัตราส่วนการ
ขาดทุนสูงสุดท่ีเป็นไปไดน้อ้ยกว่าการซ้ือแลว้ถือ ยกเวน้ เคร่ืองมือ RSI ทั้งในในกลยุทธ์การซ้ือและ
การขายและกลยุทธ์การซ้ือเท่านั้น และเคร่ืองมือ BB ในกลยุทธ์การซ้ือและการขาย ท่ีมีอตัราส่วน
ดงักล่าวท่ีนอ้ยกวา่การซ้ือแลว้ถือ ในขณะท่ีเม่ือเปรียบเทียบอตัราร้อยละของการขาดทุนสูงสุด (% of 
Highest Open Drawdown) ของเคร่ืองมือในทุกกลยทุธ์ เคร่ืองมือส่วนใหญ่มีค่าติดลบมากกวา่การซ้ือ
แลว้ถือ อย่างไรก็ตามในกลยุทธ์การขายเท่านั้นมีเพียงเคร่ืองมือ MACD ท่ีมีอตัราส่วนดงักล่าวท่ีติด
ลบมากกวา่การซ้ือแลว้ถือทั้งในฟิวเจอร์สและดชันีอา้งอิง 

ในส่วนของการทดสอบทางสถิติเคร่ืองมือ พบว่า ทุกเคร่ืองมือไม่สามารถสร้าง
ผลตอบแทนในการทดสอบทางสถิติท่ีระดบันยัส าคญัท่ี 5% ไดเ้ลยในทุกกลยทุธ์การซ้ือขาย และเม่ือ
เปรียบเทียบเร่ืองจุดคุ ้มต้นทุน (Round Trip Break-even Cost) พบว่า จุดค้มต้นทุนของเคร่ืองมือ 
MACD และ RSI มีจุดคตุม้ตน้ทุนท่ีมากกว่า 0.2% ในทุกกลยุทธ์การซ้ือขาย โดยเฉพาะอย่างยิ่งกล
ยทุธ์การขายเท่านั้น จะมีจุด คุม้ตน้ทุนมากท่ีสุด ซ่ึงมี 0.4973% และ 0.6008% ตามล าดบั ในขณะท่ีฝ่ัง
ของกลยุทธ์การซ้ือเท่านั้นของเคร่ืองมือ MACD และ RSI จะมีจุดคุม้ตน้ทุนท่ีนอ้ยท่ีสุดคือ 0.2450% 
และ 0.2947% ตามล าดบั แต่อยา่งไรก็ตามเคร่ืองมือ STOCH มีจุดคุม้ตน้ท่ีนอ้ยกวา่ 0.1% โดยมีจุดคุม้
ตน้ทุนท่ีมากท่ีสุดในกลยุทธ์การซ้ือเท่านั้นท่ี 0.0933% และน้อยท่ีสุดในกลยุทธ์การขายเท่านั้นท่ี 
0.0740% ในขณะท่ีเคร่ืองมือ BB ไม่สามารถสร้างผลก าไรไดจึ้งไม่มีจุดคุม้ตน้ทุน 
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ตารางท่ี 8.1 แสดงผลการศึกษาของสัญญาซ้ือขายล่วงหน้า SET50 Index Futures โดยกลยุทธ์การ
ซ้ือและการขาย (Both Long and Short) ด้วยเคร่ืองมือทางเทคนิค 

Both Long and Short MACD1 RSI2 BB3 STOCH4 BHF5 BHU6 

% of Performance 61.91% 13.12% -12.41% 43.76% -8.16% -8.20% 

% of Annualized Performance 9.32% 3.63% -2.05% 5.66% -0.97% -0.98% 

Sharpe Ratio  0.087 0.011 -0.047 0.063 N/A N/A 

% of Maximum Drawdown  -26.21% -43.31% -41.89% -24.99% -40.99% -40.44% 

% of Highest Open Drawdown (HOD) -12.38% -19.74% -26.15% -9.58% -8.16% -8.20% 

Standard Deviation of Daily Returns 2.51% 3.38% 2.63% 2.33% 2.23% 2.23% 

Performance Indices 

Buy and Hold Index (Futures) 70.07% 21.28% -4.25% 51.93% 0.00% -0.47% 

Buy and Hold Index (Underlying) 70.11% 21.32% -4.21% 51.96% 0.47% 0.00% 

Reward/Risk Index 83.34% 39.91% -47.46% 82.04% -100.00% -100.00% 

% of Expectation Profit  0.42% 0.44% -0.06% 0.10% -8.16% -8.20% 

Trade Summary 

% of Winning Trades 38.93% 53.33% 64.06% 38.97% 0.00% 0.00% 

% of Lossing Trades 61.07% 46.67% 35.94% 61.03% 100.00% 100.00% 

% of Average Trades Win 3.97% 4.58% 2.55% 1.98% 0.00% 0.00% 

% of Average Trades Loss -1.85% -4.30% -4.69% -1.10% -8.16% -8.20% 

Number of Total Trade 149 30 64 485 1 1 

 
1 Moving Average Convergence-Divergence (MACD) 
2 Relative Strength (RSI) 
3Bollinger Bands (BB) 
4 Stochastic Oscillator (STOCH) 
5 Buy and Hold Futures (BHF) 
6 Buy and Hold Underlying (BHU) 
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ตารางท่ี 8.2 แสดงผลการศึกษาของสัญญาซ้ือขายล่วงหน้า SET50 Index Futures โดยกลยุทธ์การ
ซ้ือเท่านั้น (Long Only) ด้วยเคร่ืองมือทางเทคนิค 
Long Only MACD1 RSI2 BB3 STOCH4 BHF5 BHU6 
% of Performance 18.13% 5.01% -11.10% 22.49% -8.16% -8.20% 
% of Annualized Performance 5.76% 2.33% -3.31% 5.70% -0.97% -0.98% 
Sharpe Ratio 0.017 -0.009 -0.056 0.027 N/A N/A 
% of Maximum Drawdown -21.10% -44.61% -40.63% -31.82% -40.99% -40.44% 
% of Highest Open Drawdown (HOD) -13.78% -17.18% -28.46% -13.17% -8.16% -8.20% 
Standard Deviation of Daily Returns 3.65% 4.41% 3.55% 3.29% 2.23% 2.23% 
Performance Indices 
Buy and Hold Index (Futures) 26.29% 13.17% -2.94% 30.66% 0.00% -0.47% 
Buy and Hold Index (Underlying) 26.33% 13.21% -2.90% 30.70% 0.47% 0.00% 
Reward/Risk Index 56.82% 22.59% -39.02% 63.08% -100.00% -100.00% 
% of Expectation Profit  0.24% 0.29% -0.35% 0.09% -8.16% -8.20% 
Trade Summary 
% of Winning Trades 40.54% 52.94% 68.75% 39.42% 0.00% 0.00% 
% of Lossing Trades 59.46% 47.06% 31.25% 60.58% 100.00% 100.00% 
% of Average Trades Win 3.41% 6.26% 2.67% 2.02% 0.00% 0.00% 
% of Average Trades Loss -1.91% -6.42% -6.98% -1.18% -8.16% -8.20% 
Number of Total Trade 74 17 32 241 1 1 

 
1 Moving Average Convergence-Divergence (MACD) 
2 Relative Strength (RSI)  
3Bollinger Bands (BB) 
4 Stochastic Oscillator (STOCH) 
5 Buy and Hold Futures (BHF) 
6 Buy and Hold Underlying (BHU) 
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ตารางท่ี 8.3 แสดงผลการศึกษาของสัญญาซ้ือขายล่วงหน้า SET50 Index Futures โดยกลยุทธ์การ
ขายเท่านั้น (Short Only) ด้วยเคร่ืองมือทมางเทคนิค 

Short Only MACD13 RSI14 BB15 STOCH16 BHF17 BHU18 
% of Performance 37.30% 7.81% -1.74% 18.05% -8.16% -8.20% 
% of Annualized Performance 10.68% 5.34% -0.65% 4.77% -0.97% -0.98% 
Sharpe Ratio 0.062 -0.053 -0.082 0.016 N/A N/A 
% of Maximum Drawdown -22.01% -11.81% -22.13% -28.31% -40.99% -40.44% 
% of Highest Open Drawdown (HOD) -8.43% -7.56% -4.32% -5.06% -8.16% -8.20% 
Standard Deviation of Daily Returns 3.44% 5.27% 3.91% 3.25% 2.23% 2.23% 
Performance Indices 
Buy and Hold Index (Futures)  45.47% 15.98% 6.42% 26.21% 0.00% -0.47% 
Buy and Hold Index (Underlying) 45.50% 16.01% 6.46% 26.25% 0.47% 0.00% 
Reward/Risk Index 81.56% 50.83% -40.32% 78.09% -100.00% -100.00% 
% of Expectation Profit  0.50% 0.60% -0.05% 0.07% -8.16% -8.20% 
Trade Summary 
% of Winning Trades 37.33% 53.85% 59.38% 38.52% 0.00% 0.00% 
% of Lossing Trades 62.67% 46.15% 40.63% 61.48% 100.00% 100.00% 
% of Average Trades Win 3.87% 2.52% 1.89% 2.14% 0.00% 0.00% 
% of Average Trades Loss -1.51% -1.64% -2.89% -1.22% -8.16% -8.20% 
Number of Total Trade 75 13 32 244 1 1 

 
 
 
 
 

 
13 Moving Average Convergence-Divergence (MACD) 
14 Relative Strength (RSI) 
15 Bollinger Bands (BB) 
16 Stochastic Oscillator (STOCH) 
17 Buy and Hold Futures (BHF) 
18 Buy and Hold Underlying (BHU) 
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ตารางท่ี 8.4 แสดงผลการทดสอบทางสถิติ (Statistics Testing Result) ของอตัราผลตอบแทน
รายวันของราคาการซ้ือขายสัญญาซ้ือขายล่วงหน้า SET50 Index Futures (S501!)  

Both Long and Short MACD19 RSI20 BB21 STOCH22 
Observation 1,593 875 1,447 1,844 
Avg. Daily Return -0.0150% 0.0035% -0.0098% -0.0129% 
SD of Avg. Daily Return 2.5055% 3.3806% 2.6289% 2.3287% 
Z-test  -0.0060 0.0010 -0.0037 -0.0055 
Round Trip Break-even Cost 0.4155% 0.4373% Unprofitable 0.0902% 
Total Trade 149 30 64 485 

Long Only MACD RSI BB STOCH 

Observation 750 515 792 922 
Avg. Daily Return 0.1134% 0.0464% 0.0306% 0.2183% 
SD of Avg. Daily Return 3.6515% 4.4065% 3.5534% 3.2933% 
Z-test  0.0310 0.0105 0.0086 0.0663 
Round Trip Break-even Cost 0.2450% 0.2947% Unprofitable 0.0933% 
Total Trade 74 17 32 241 
Short Only MACD RSI BB STOCH 

Observation 844 360 653 944 
Avg. Daily Return -0.1301% -0.0579% -0.0604% -0.2418% 
SD of Avg. Daily Return 3.4421% 5.2705% 3.9133% 3.2547% 
Z-test  -0.0378 -0.0110 -0.0154 -0.0743 
Round Trip Break-even Cost 0.4973% 0.6008% Unprofitable 0.0740% 
Total Trade 75 13 32 244 

 
 

 
19 Moving Average Convergence-Divergence (MACD) 
20 Relative Strength (RSI) 
21 Bollinger Bands (BB)  
22 Stochastic Oscillator (STOCH) 
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บทที่ 9 
สรุปผลกำรศึกษำ (Conclusion) 

 
 

งานวิจัยน้ีศึกษาผลตอบแทนท่ีได้จากการซ้ือขายด้วยเคร่ืองมือทางเทคนิค Moving 
Average Convergence-Divergence (MACD), Relative Strength Index (RSI), Bollinger Bands (BB), 
Stochastic Oscillator (STOCH) กับสัญญาซ้ือขายล่วงหน้า SET50 Index Futures ในตลอดช่วง
ระยะเวลาท่ีใช้ในการท าการทดสอบ ระหว่างวนัท่ี 31 ตุลาคม 2557 ถึงวนัท่ี 31 มีนาคม 2566 ว่า
สามารถสร้างผลตอบแทนในการซ้ือขายได้หรือไม่ และสามารถสร้างผลตอบแทนไดม้ากกว่ากล
ยุทธ์การซ้ือแลว้ถือ (Buy and Hold) ในการซ้ือขายของดชันีอา้งอิงและฟิวเจอร์สไดห้รือไม่ ซ่ึงผล
การทดสอบพบวา่ 

ในช่วงระยะเวลาท่ีท าการทดสอบมีเพียงเคร่ืองมือทางเทคนิค MACD, RSI, STOCH 
เท่านั้นท่ีสามารถสร้างผลก าไรได ้ในทุกกลยทุธ์การซ้ือขายส าหรับการซ้ือขายสัญญาซ้ือขายล่วงหนา้ 
SET50 Index Futures ในณะท่ีเคร่ืองมือทางเทคนิค BB ไม่สามารถสร้างผลก าไรไดเ้ลยในทุกกลยทุธ์ 
เม่ือเปรียบเทียบกบัการซ้ือแลว้ถือพบวา่ทุกเคร่ืองมือทางเทคนิคสามารถสร้างผลก าไรไดม้ากกว่ากล
ยทุธ์การซ้ือแลว้ถือ (Buy and Hold) ทั้งดชันีอา้งอิงและฟิวเจอร์ส ยกเวน้เคร่ืองมือ BB ในกลยทุธ์การ
ซ้ือและขาย กบั กลยุทธ์การซ้ือเท่านั้น ท่ีสามารถสร้างผลก าไรไดน้อ้ยกวา่การซ้ือแลว้ถือ แต่อย่างไร
ก็ตามเม่ือท าการทดสอบทางสถิติพบว่าการท าก าไรของเคร่ืองมือทางเทคนิคเหล่าน้ี ไม่ไดส้ร้างผล
ก าไรไดอ้ยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติ อีกทั้งเม่ือวิเคราะห์จุดคุม้ตน้ทุนของเคร่ืองมือทางเทคนิคโดยเฉล่ีย
แลว้พบว่าเคร่ืองมือ MACD และ RSI สร้างผลก ารไดห้ากมีค่าธรรมเนียมในการซ้ือขายท่ีน้อยกว่า 
0.245% ต่อค าสั่งซ้ือขาย ในขณะท่ีเคร่ืองมือ STOCH สร้างผลก าไรไดห้ากมีค่าธรรมเนียมในการซ้ือ
ขายท่ีนอ้ยกว่า 0.07% ต่อค าสั่งซ้ือขาย อย่างไรก็ตามในโลกแห่งความเป็นจริงนั้นการซ้ือขายสัญญา
ซ้ือขายล่วงหน้าจะมีค่าธรรมเนียมการซ้ือขายท่ีไม่เท่ากัน ซ่ึงขึ้นอยู่กับนายหน้าท่ีให้บริการและ
ปริมาณสัญญา ดงันั้นนกัลงทุนควรเปรียบเทียบและปรับใชเ้คร่ืองมือทางเทคนิคเหล่าน้ีกบันายหนา้ท่ี
ใหบ้ริการและจ านวนสัญญาซ่ึงขึ้นอยูก่บัจ านวนเงินทุนท่ีนกัลงทุนใชใ้นการซ้ือขาย 

นอกจากน้ียงัพบว่าการใชเ้คร่ืองมือทางเทคนิค MACD และ STOCH นั้นสามารถสร้าง
ผลตอบแทนไดอ้ยา่งโดดเด่นกวา่เคร่ืองมือทางเทคนิคอ่ืน เม่ือเทียบกบังานวิจยัของ  Tharavanij et al. 
(2015) ท่ีมีการทดสอบการซ้ือขายในตลาด SET, KLC, FTSE Straits Times, JSX Composite, PSE 
Composite Index ดว้ยเคร่ืองมือทางเทคนิค โดยช่วงเวลาในการทดสอบคือตั้งแต่ มกราคม 2543 ถึง 
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ธันวาคม 2556 เป็นระยะเวลา 13 ปี จากการทดสอบพบว่าตลาดหุ้นทั้ง 5 มีความใกลเ้คียงกบัตลาด
ประสิทธิภาพรูปแบบอ่อนแอ ซ่ึงเคร่ืองมือทางเทคนิคอย่าง MACD และ Stochastic Oscillator 
สามารถท าก าไรไดม้ากกว่ากว่าการซ้ือแลว้ถือ อีกทั้งยงัอาจสามารถสร้างผลแทนไดม้ากกว่าหากมี
การปรับค่าพารามิเตอร์ให้เหมาะสม ซ่ึงเหมือนกบังานวิจยัฉบบัน้ีและดีกว่าเม่ือเทียบกบัการซ้ือและ
ถือทั้งในดชันีอา้งอิงและฟิวเจอร์ส ซ่ึงแสดงใหเ้ห็นวา่ตลาดท่ีไดท้ าการทดสอบนั้นยงัมีประสิทธิภาพ
ใกลเ้คียงกบัประสิทธิภาพแบบตลาดอ่อนแออีกดว้ย 

ขอ้จ ากดัส าหรับการศึกษาในคร้ังน้ีคือขนาดของขอ้มูลท่ีใชใ้นทดสอบ เน่ืองจากขอ้มูล
ท่ีใชน้ ามาจากฐานขอ้มูล Trading View ท าให้ขอ้มูลในอดีตซ่ึงมีก่อนปี 2557 นั้นไม่มีอยู่ในระบบท า
ใหก้ารทดสอบไม่สามารถทดสอบในระยะเวลาท่ียาวนานกวา่น้ีและช่วงรายสัปดาห์หรือรายเดือนได ้
เพราะจะท าให้จ านวนขอ้มูลท่ีน้อยเกินไป อีกทั้งยงัขาดความหลากหลายของแนวโน้มของราคา
ในช่วงการทดสอบ เช่น แนวโน้มขาขึ้น (Uptrend) แนวโน้มดา้นขา้ง (Sideway) เป็นตน้ ท าให้การ
ทดสอบน้ีไดท้ าการทดสอบไดเ้ฉพาะในช่วงท่ีแนวโนม้ราคาเป็นแบบ แนวโนม้มขาลง (Downtrend) 
เท่านั้น  

ส าหรับขอ้เสนอแนะส าหรับงานวิจยัในอนาคตควรมีปริมาณขอ้มูลท่ีมากกวา่งานวิจยัน้ี 
อีกทั้งท าการทดสอบช่วงราคาแบบช่วงรายสัปดาห์ (Weekly) หรือรายเดือน (Monthly) พร้อมยงั
สามารถทดสอบเคร่ืองมือทางเทคนิคเพื่อประกอบแนวโน้มท่ีแตกต่างกันเช่น แนวโน้มขาขึ้ น 
(Uptrend) แนวโน้มด้านข้าง (Sideway) เป็นต้น เพื่อศึกษาว่าเคร่ืองมือทางเทคนิคแต่ละชนิด ท่ี
ทดสอบในช่วงแนวโนม้ราคาท่ีแตกต่างกนัสามารถสร้างผลตอบแทนไดห้รือไม่ เป็นตน้ 
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