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การเปรียบเทียบผลตอบแทนจากกลยุทธลงทุนโดยใชการวิเคราะหทางเทคนิค 
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บทคัดยอ
  การวิเคราะหการเปรียบเทียบผลตอบแทนจากกลยุทธลงทุนโดยใชการวิเคราะหทางเทคนิค                  

ในตลาดหลักทรพัยแหงประเทศไทย มวีตัถปุระสงคเพือ่เปรียบเทียบผลตอบแทนจากการลงทุนโดยใชเคร่ืองมือ

ทางเทคนิคเพื่อมากําหนดเปนกลยุทธการลงทุน เครื่องมือทางเทคนิคที่ใชในการทดสอบมี  5 เครื่องมือ            

คอื เสนคาเฉลีย่เคลือ่นทีอ่ยางงาย (SMA 10 วนั ) เสนคาเฉลีย่เคล่ือนทีอ่ยางงาย (SMA 25 วนั) ดชันวีดัการแกวง 

(Stochastic Oscillator)  ดัชนีกําลังสัมพัทธ (14-Relative Strength Index : 14-RSI) และคาเฉลี่ยเคล่ือน      

ที่รวมทาง/แยกทาง (MACD) ทําการวิจัยจากตัวอยาง จํานวน 13 หลักทรัพยใน SET 50  โดยใชชวงเวลา

ระหวาง 1 มกราคม พ.ศ. 2554 – 31 ธันวาคม พ.ศ. 2558 โดยจําลองการซ้ือขายตามสัญญาณทางเทคนิค

จากเครื่องมือเทคนิคดังกลาวดวยโปรแกรม Meta Stock   เพ่ือคํานวณหาผลกําไรขาดทุนจากการลงทุน          

ในหลักทรัพย  หลังจากนั้นก็จะมีการคํานวณหาความเสี่ยงของหลักทรัพยเพื่อเปรียบเทียบผลตอบแทนที่ได

รับกับความเสี่ยง

  ผลของการวิจัยพบวา เครื่องมือทางเทคนิค 14-RSI ใหผลตอบแทนกําไรจากการลงทุนสูงสุด               

ในหลักทรพัยทัง้ 13 หลกัทรพัย โดยหลกัทรพัยบรษิทั ทาอากาศยานไทย จาํกดั (มหาชน) AOT  มผีลตอบแทน

สูงสุด รองลงมา คือ เครื่องมือเทคนิค MACD, Stochastic Oscillator, SMA 25 วัน และ SMA 10 วัน             

ตามลําดับ  ในดานการวิเคราะหประสิทธิภาพเคร่ืองมือทางเทคนิคที่ใหสัญญาณซ้ือขายพบวา เครื่องมือ       

ทางเทคนิค Stochastic Oscillator, 14- RSI และ MACD สามารถนํามาเปนเคร่ืองมือในการกําหนดกลยุทธ
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ในการลงทุนได สวนเครื่องมือ SMA 10 วัน และ SMA 25 วันไมสามารถนํามาเปนเคร่ืองมือในการกําหนด   

กลยุทธการลงทุนได การวิเคราะหเครื่องมือทางเทคนิคที่ใหสัดสวนความถูกตองของสัญญาณซื้อขายพบวา 

เครื่องมือทางเทคนิค 14- RSI ใหคาความนาจะเปนของความถูกตองในการสงสัญญาณซื้อขายสูงสุด                

โดยมีคาอยูระหวาง 0.57-0.96  ดังนั้นจากผลการศึกษานี้ นักลงทุนระยะสั้นควรเลือกเครื่องมือทางเทคนิค 

Stochastic Oscillator และ 14- RSI เปนเครื่องมือในการกําหนดกลยุทธการลงทุน สวนนักลงทุนระยะกลาง

ควรเลือกเครื่องมือ MACD เปนเครื่องมือในการกําหนดกลยุทธการลงทุน

คําสําคัญ
  การวิเคราะหทางเทคนิค   ผลตอบแทนจาการลงทุน

Abstract
  The analysis of returns from various technical strategies of investment in the Stock Exchange 

of Thailand aims at comparing different levels of investment returns. The five technical instruments 

contained herein are as follows: 10-day Simple Moving Average (SMA), 25-day SMA, Stochastic 

Oscillator, 14-Relative Strength Index (14-RSI), and Moving Average Convergence and Divergence 

(MACD). The investigated data are collected from 13 securities in SET50 covering the period        

between 1 January 2011 and 31 December 2015. By buying and selling simulation in accordance 

with technical signal from instruments by using Meta Stock Program, the loss and profit calculation 

from investment was conducted. And the researcher calculated stock risk for the comparison    

between return and received risk.

  Stochastic Oscillator and 14-RSI were found to yield profits in all 13 securities and                 

top-ranked by the Airports of Thailand Public Co., Ltd (AOT). MACD was found to yield profits in its 

ranking, and Stochastic Oscillator, SMA for 25 days, and SMA for 10 days respectively. With regard 

to efficiency in signalling, Stochastic Oscillator, 14-RSI, and MACD performed well in guiding         

investment whereas the opposite was the case for both SMA 10 days and SMA 25days. When 

signals from technical instruments were compared with actual movements of stock prices, 14-RSI 

turned out to be the one with the highest probability of correct signals (0.57-0.96). The second and 

third best indicators were Stochastic Oscillator and MACD. One implied suggestion from this study 

is that short-term investors should follow the guidelines from the Stochastic Oscillator and 14-RSI. 

As for medium-term investors, MACD is likely to be more appropriate.  
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บทนํา
  นักลงทุนท่ีเขาไปลงทุนในตลาดหลักทรัพยตางมีวัตถุประสงคเพ่ือใหไดรับผลตอบแทนในรูป              

ของเงินปนผล (Dividend) หรือในรูปของกําไรสวนเกิน (Capital Gain) ที่เกิดจากความแตกตางของราคา   

หลักทรัพยที่เขาไปซ้ือขาย อยางไรก็ตามการลงทุนในหลักทรัพยนับวามีความเส่ียงท่ีคอนขางสูง เนื่องจาก       

มีการเก็งกําไรในการซ้ือขายและการเคล่ือนไหวของราคาหลักทรัพยจะออนไหวไปตามกระแสขาวท่ีเขามา  

กระทบตลอดเวลา ทําใหราคาหลักทรัพยแกวงตัวขึ้นลงตามปจจัยตาง ๆ  ที่เขามากระทบ นักลงทุนที่จะเขาไป

ซือ้ขายหลักทรพัยจาํเปนตองมคีวามรูความเขาใจในการวิเคราะหหลกัทรพัย เพือ่จะไดสามารถกําหนดมลูคา

ที่ควรจะเปนของหลักทรัพยและคาดการณแนวโนมของราคาหลักทรัพย การวิเคราะหหลักทรัพยที่นิยมใชอยู

ในปจจุบันจะแบงออกเปนการวิเคราะหปจจัยพื้นฐาน (Fundamental Analysis) ซึ่งเปนการวิเคราะหมูลคา

ที่แทจริงของหลักทรัพย (Intrinsic Value) และการวิเคราะหทางเทคนิค (Technical Analysis) ซึ่งเปน             

การวิเคราะหกราฟโดยใชเครื่องมือทางสถิติเขามาชวยหาแนวโนมการเคล่ือนไหวของราคาหลักทรัพย 

  สําหรับการวิเคราะหหลักทรัพยทางเทคนิค เปนวิธีการท่ีไดรับความนิยมมากในปจจุบัน นักลงทุน    

ไมจําเปนตองมีความรูทางดานการเงิน เศรษฐกิจ อุตสาหกรรม โดยปจจัยตาง ๆ ที่มีผลกระทบตอราคา         

หลักทรัพยจะสะทอนไปท่ีราคาหลักทรัพยโดยตรงทําใหราคาเคล่ือนไหวไปตามปจจัยตาง ๆ การวิเคราะห      

จะใชเคร่ืองมือเทคนิคเพื่อหาจังหวะในการซื้อขาย  นักลงทุนตองเลือกประเภทของเครื่องมือใหเหมาะสม       

กับลักษณะของการซื้อขายของแตละคน พัชรินทร ชัยวัง (2552) ไดทําการศึกษาเรื่องการเปรียบเทียบ               

ผลตอบแทนจากการลงทุนในหลักทรัพยกลุมพลังงานของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยดวยการวิเคราะห  

ทางเทคนิค พบวาเครือ่งมอืโบลนิเจอรแบนดใหผลตอบแทนสูงสุด ในขณะท่ีเคร่ืองมือ Relative Strength Index 

(14-RSI)  ไมแสดงผลขาดทุนจากการลงทุนในขณะท่ีงานวิจยัของสายชลี  ศรเลิศลํา้วาณชิ (2552) ทีไ่ดทาํการ

ศึกษาเปรียบเทียบผลตอบแทนของเครื่องมือวิเคราะหทางเทคนิคในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย             

โดยเลอืกเครื่องมือทางเทคนิค 5 เครื่องมือ คือ Simple Moving Average (SMA) Relative Strength Index 

(14-RSI) Moving Average Convergence and Divergence (MACD) Stochastic Oscillator และ Bollinger 

Bands กลับพบวาเครื่องมือ SMA ใหผลตอบแทนดีที่สุดเมื่อเปรียบเทียบกับเคร่ืองมือชนิดอื่น 

  อยางไรก็ตามการลงทุนในหลักทรัพยนอกจากผลตอบแทนท่ีไดรับแลวนักลงทุนจะตองพิจารณา   

ความเส่ียงทีเ่กดิขึน้ของหลักทรัพยนัน้ ๆ ดวย  วรพจน ตนัยลักษณ (2547) พบวา อตัราผลตอบแทนท่ีเหมาะสม

กับความเสี่ยงของเครื่องมือทางเทคนิคที่มีประสิทธิภาพ 3 อันดับแรก คือ Moving Average, On Balance 

Volume และ Momentum และประสิทธิภาพในการแสดงสัญญาณเครื่องมือทางเทคนิคที่มีประสิทธิภาพ        

ใน 3 ลําดับแรกไดแก On Balance Volume, Moving Average และ Momentum  จากผลการศึกษาดังกลาว

จึงทําใหผูวิจัยสนใจท่ีจะศึกษาถึงผลตอบแทนท่ีไดรับจากการใชเคร่ืองมือทางเทคนิคเพ่ือนํามากําหนด           
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เปนกลยทุธการลงทนุโดยเลอืกเครือ่งทีใ่ชในการทดสอบคอื SMA, Stochastic Oscillator, 14-RSI และ MACD 

ซึ่งเปนเคร่ืองมือท่ีนักวิเคราะหทางเทคนิคนิยมใช โดยจะพบไดจากงานวิจัยตาง ๆ เชน ในรายงานวิจัยของ 

Angel (2015) ที่มีการทดสอบความมีประสิทธิภาพของตลาดหลักทรัพย โดยใชเครื่องมือ MACD และ             

จากงานวิจัยของ Mohammad Omar Farooq Md. & Hasib Reza (2014)  ที่ไดทําการศึกษาประสิทธิภาพ

ของเครื่องมือเทคนิคโดยใชเครื่องมือ Stochastic Oscillator, MACD, MA เพื่อการทดสอบประสิทธิภาพ       

ของตลาดหลักทรัพย 

  การวิเคราะหหลักทรัพยดวยเคร่ืองมือทางเทคนิคจะต้ังอยูบนสมมติฐานประสิทธิภาพของตลาด    

(Efficient Market Hypothesis) ซึ่งหมายถึงราคาหลักทรัพยไดสะทอนถึงขอมูลท่ีเกี่ยวของท้ังหมดแลว           

ราคาที่เกิดขึ้นจึงเปนราคาที่มีแนวโนมเขาสูดุลยภาพ ซึ่งในตลาดที่มีประสิทธิภาพราคาดุลยภาพคือมูลคา    

ที่แทจริง (Intrinsic Value) ซึ่งไดจําแนกระดับความมีประสิทธิภาพตามระดับของขอมูลขาวสารที่กระจายไป

ยังนักลงทุนออกเปน 3 ระดับคือ (ธันยมันท นิมิตชัยวงศ. 2554)

  1. ตลาดท่ีมีประสิทธิภาพระดับตํ่า (Weak-Form Efficiency) หมายถึง ตลาดที่ราคาหลักทรัพย

ไดสะทอนขอมูลขาวสารในอดีตท่ีเกิดข้ึนแลว โดยขอมูลในอดีตน้ันเปนขอมูลตลาด แสดงวา ราคาปจจุบัน   

ของหลักทรัพยไดสะทอนถึงขอมูลตลาดเรียบรอยแลวทําใหตลาดมีประสิทธิภาพต่ําดังนั้นการใชแนวคิด        

การวิเคราะหหลักทรพัยดานเทคนิคเพ่ือพยากรณราคาหลักทรัพยไมสามารถทํากําไรสวนเกินได

  2. ตลาดที่มีประสิทธิภาพระดับกลาง (Semi Strong-Form Efficiency) หมายถึง ตลาดที่ราคา

หลักทรัพยในตลาดไดสะทอนขอมูลขาวสารท่ีเกี่ยวของ โดยใชขอมูลตลาดและขอมูลสาธารณะทั่วไป                 

โดยเปนการใชขอมลูอดตี ปจจบุนัและการคาดการณแสดงวาราคาปจจุบนัของหลักทรัพยในตลาดหลักทรัพย

ไดสะทอนขอมูลตลาดและขอมูลสาธารณะเรียบรอยแลว ทําใหตลาดมีประสิทธิภาพระดับกลาง ดังนั้น           

การใชแนวคิดการวิเคราะหหลักทรัพยดานเทคนิคและแนวคิดการวิเคราะหปจจัยพื้นฐานเพื่อพยากรณ                 

ราคาหลักทรัพยจึงไมสามารถทํากําไรสวนเกินได

  3. ตลาดที่มีประสิทธภิาพระดับสูง (Strong-Form Efficiency) หมายถึง ตลาดที่ราคาหลักทรัพย

ไดสะทอนขอมลูทกุประเภทไวหมดแลว ถาขอมลูขาวสารทีน่กัลงทนุใชในการประเมนิเพือ่การตดัสนิใจซือ้ขาย

หลกัทรพัยเปนขอมลูทกุประเภททัง้ขอมลูสาธาณะและทีไ่มใชสาธารณะ เชน ขอมลูภายใน  (Inside Information) 

ดังนั้น ราคาปจจุบันของหลักทรัพยในตลาดหลักทรัพยไดสะทอนถึงขอมูลทุกชนิดเรียบรอยแลวทําใหตลาด    

มีประสิทธิภาพระดับสูงจึงไมมีนักลงทุนคนใดสามารถทํากําไรสวนเกินได 

วัตถุประสงค
  เพื่อศึกษาเปรียบเทียบผลตอบแทนจากการลงทุนโดยใชการวิเคราะหทางเทคนิคดวยเคร่ืองมือท่ี

สําคัญ ๆ เชน เสนคาเฉล่ียเคล่ือนที่ (Moving Average: MA) ดัชนีการแกวงตัว ( Stochastic Oscillator)      

ดัชนีกําลังสัมพัทธ (14- Relative Strength Index: 14-RSI) และคาเฉลี่ยเคล่ือนที่รวมทาง/แยกทาง (Moving 

Average Convergence / Divergence: MACD) ของหลักทรัพยในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย
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วิธีการวิจัย
  1. ขอบเขตการศึกษา

        หลักทรัพยที่นํามาใชเปนตัวอยางในการวิจัยจะคัดเลือกจากหลักทรัพยที่อยูในกลุม SET50      

โดยสุมตวัอยางโดยใชความนาจะเปนจาํนวน 13 หลักทรัพย ทาํการวิเคราะหผลตอบแทนท่ีไดจากการซ้ือขาย

ตามสัญญาณเทคนิคในชวง 5 ป ตั้งแตป พ.ศ. 2554 - พ.ศ. 2558 โดยนํามาทดสอบดวยเครื่องมือทางเทคนิค

ที่คัดเลือกมาใชในการทดสอบ คือ SMA 10 วัน, SMA  25 วัน, Stochastic Oscillator,14-RSI และ MACD  

ดวยโปรแกรม Meta Stock โดยกําหนดวงเงินเริ่มตนในการซื้อขายไว 1,000,000 บาทตอหลักทรัพยในแตละ

เครื่องมือเทคนิคที่กลาวไวขางตน  ในการคํานวณจะใชราคาปดของแตละวันเพื่อหาผลตอบแทนที่ไดรับใน

แตละหลกัทรพัยในแตละปตลอดชวงระยะเวลาทีศ่กึษา  โดยผลตอบแทนทีไ่ดรบัคอืสวนตางระหวางราคาซือ้

และราคาขายหลักทรัพย หลังหักคาธรรมเนียมการซื้อขายและภาษีมูลคาเพิ่มแลว รวมถึงเงินปนผลที่ไดรับ

จากการลงทุนในหลักทรัพยตามระยะเวลาที่ผูลงทุนไดถือครองหลักทรัพยนั้น

  2. ประชากรและกลุมตัวอยาง

       ประชากรจะใชหลักทรัพยที่อยูในดัชนี SET 50 Index โดย SET 50 เปนดัชนีราคาหุนที่

ตลาดหลกัทรพัยแหงประเทศไทยใชแสดงระดบัและความเคล่ือนไหวของราคาหุนสามญั 50 ตวัทีม่มีลูคาตาม

ราคาตลาด (Market Capitalization) สูงเรียงตามลําดับตามมูลคาตลาด การเลือกหลักทรัพยโดยการสุม 13 

หลักทรัพยจาก 50 หลักทรัพยที่ใชคํานวณ SET 50 Index ดวยวิธีสุมตัวอยางแบบงายโดยการจับสลาก          

เพื่อใหทุกหนวยในประชากรมีโอกาสจะถูกเลือกเทา ๆ กันตามรายละเอียดในตารางที่ 2

  3. เคร่ืองมือวิเคราะหทางเทคนิค 

   การวเิคราะหปจจยัทางเทคนคิจะใชเครือ่งมอืทางสถติเิขามาชวยในการวเิคราะห ซึง่จะมเีครือ่งมอื

ตาง ๆ ใหเลือกใชตามความตองการของนักลงทุน  การวิจัยในคร้ังน้ีผูวิจัยไดเลือกเคร่ืองมือทางเทคนิค             

บางเครื่องมือที่เปนที่นิยมใชและผูวิจัยไดคัดเลือกมาเปนเครื่องมือตัวอยางในการวิเคราะหหาผลตอบแทน

จากการลงทุนในหลักทรัพยสําหรับการวิจัยในครั้งนี้ ดังนี้

   3.1 เสนคาเฉล่ียเคลื่อนที่ (Moving Average: MA) 

                เสนคาเฉลีย่เคลือ่นทีข่องราคาหุน คอืคาเฉล่ียราคาหุนในชวงเวลาทีก่าํหนดไวทีเ่คล่ือนไป

จากราคากอนหนาทีละ 1 งวดเวลา เมื่อราคาหุนมีการเปลี่ยนแปลงไปตามเวลาก็จะทําใหคาเฉลี่ยของราคา

หุนนั้นสูงขึ้นหรือตํ่าลงจึงเปนเครื่องมือที่นิยมใชดูแนวโนมของราคาหุน เสนคาเฉลี่ยเคลื่อนที่ที่นักลงทุนนิยม

ใชในการวิเคราะหหุน คือ เสนคาเฉลี่ยเคลื่อนที่อยางงาย (Simple Moving Average: SMA) เปนเสนคาเฉลี่ย

เคล่ือนท่ีทีเ่ปนแบบพ้ืนฐานโดยการนําราคาปจจบุนัและราคากอนหนาน้ันตามจํานวนวันท่ีตองการหาบวกกัน

แลวหารดวยจํานวนวันทั้งหมดที่ตองการหา สูตรในการหา คือ 

      SMA              =       
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  การเลอืกใชชวงเวลาของเสนคาเฉลีย่เคลือ่นทีจ่ะขึน้อยูกบัลกัษณะของการลงทนุ เสนคาเฉลีย่เคลือ่นที่

ที่นิยมใชเปนมาตรฐานสําหรับการวิเคราะหทางเทคนิคคือ  (ณิธิชา ธรรมธนากูล, 2548)

  10 วัน หรือประมาณ  2 สัปดาห     เหมาะสําหรับการลงทุนในระยะส้ัน

  25 วัน    หรือประมาณ  5 สัปดาห     เหมาะสําหรับการลงทุนในระยะปานกลาง

  75 วัน    หรือประมาณ 15 สัปดาห    เหมาะสําหรับการลงทุนในระยะกลาง

  200 วัน   หรือประมาณ 40 สัปดาห    เหมาะสําหรับการลงทุนในระยะยาว

  3.2 ดัชนีการแกวง (Oscillator)

        Stochastic Oscillator คือ ดัชนีวัดการแกวงตัวของราคา เปนการศึกษาความสัมพันธ                   

การเคล่ือนไหวของราคาในชวงเวลาหน่ึงกับราคาปด โดยต้ังขอสังเกตวาถาราคาหุนมีแนวโนมสูงข้ึนราคา     

ปดมักจะใกลกับราคาสูงสุดของแตละวันในทํานองเดียวกันถาราคาหุนมีแนวโนมปรับตัวลงราคาปดของ        

หุนมกัจะอยูใกลกบัราคาต่ําสดุของวนั โดยผูคดิสตูรนี ้คอื Dr. George C. Lane ไดมกีารเผยแพรในป ค.ศ. 1950   

              %K     =     100 x   

   % D    =      3 period moving average of % K  

         n    =      

  Lastest Price     =        

  Highest Price (n)   =      n  

  Lowest  Price (n)   =      n   

    RSI = 100 – (100 / (1 + RS)) 

            RS =  

 

 

  3.3 ดัชนีกําลังสัมพัทธ (Relative Strength Index: RSI)

   ผูที่คิดคนสูตรนี้คือ J. Wells Wilder โดย RSI  เปนดัชนีประเภท Momentum Oscillator สําหรับ

วัดการแกวงตัวของราคามีคาอยูระหวาง 0-100 % โดยมีระดับ 70 %  เปนระดับท่ีแสดงสัญญาณและ            

ระดับ 30 % แสดงสัญญาณ Oversold 
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   3.4 คาเฉลี่ยเคลื่อนที่รวมทาง/แยกทาง (Moving Average Convergence / Divergence: 

MACD)                                  

                          MACD เปนเคร่ืองมือการวิเคราะหหุนที่สรางข้ึนโดย Gerald Appel ในป ค.ศ. 1979         

โดยใชความแตกตางระหวางเสนคาเฉลี่ยเคลื่อนที่ 2 เสน โดยเสนคาเฉลี่ยเคล่ือนที่เสนหนึ่งใชระยะเวลา         

การคํานวณที่ยาวกวาอีกเสนหนึ่ง โดยนิยมใชเสนคาเฉลี่ยเคล่ือนที่แบบ Exponential และจํานวนวันที่นํามา

หาคาเฉลี่ยคือ 12 วันและ 26 วัน 

    สูตร MACD  = EMA (12) – EMA (26)

    เมื่อ EMA (12)  = Exponential Moving Average 12 วัน

    EMA (26)   = Exponential Moving Average 26 วัน

  4. การวิเคราะหขอมูล

   4.1 การคํานวณหาผลตอบแทนของหลักทรัพย

               4.1.1  ผลตอบแทนจากการลงทุนในหลักทรัพยสามารถแบงออกเปน 2 ประเภท คือ

                       1) ผลกําไรขาดทุนจากการขายหลักทรัพย (Capital Gain or Loss) เปนผลตอบแทน

ที่เกิดจากการเปลี่ยนแปลงมูลคาหลักทรัพย ในการหาผลตอบแทนจากการขายหลักทรัพยจะทําการซื้อขาย    

ตามสัญญาณเทคนิคที่เกดิขึ้น โดยใชเครื่องมือเทคนิคในการวิเคราะหขอมูลการซ้ือขายทั้ง 5 เคร่ืองมือตาม

ที่กลาวไวขางตน

     2) ผลตอบแทนจากเงินปนผล (Dividend)  เปนสวนแบงของกําไรท่ีบรษิทัจายใหกบั

ผูถอืหุนถานักลงทุนถอืครองหลักทรัพยภายในชวงเวลาท่ีบรษิทัประกาศจายเงินปนผลกอนการข้ึนเคร่ืองหมาย 

XD ของตลาดหลักทรัพย ฯ ก็จะไดรับเงินปนผลในอัตราที่กําหนดตอหุน 

    4.2 การคํานวณหาความเส่ียงของหลักทรัพย   

     โดยใชสูตรดังตอไปนี้

 Standard Deviation (  )   =       

  

                   =  

                  =  i 

    n =   
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ตารางท่ี 1

ตัวอยางการคํานวณคา Standard Deviation 

 
 

 
 

 
1 15.0 10.4 4.6 21.16 

2 9.0 10.4 -1.4 1.96 

3 6.0 10.4 -4.4 19.36 

4 12.0 10.4 1.6 2.56 

5 10.0 10.4 -0.4 0.16 

   0.00 45.20 

   =   15+9+6+12+10 /5   =   10.4  

   (Variance)    =   45.20 / 5-1     =   11.3 

  Standard Deviation  =        =   3.361547 

   4.3 การเปรียบเทียบผลตอบแทนความเสี่ยง  การวัดความเสี่ยงจากการลงทุนจะใช              

สวนเบี่ยงเบนมาตรฐาน (Standard Deviation) โดยคา SD ที่มีคาสูงก็จะหมายถึงหลักทรัพยมีความเสี่ยงสูง        

หาก SD มีคาตํ่าหลักทรัพยนั้นก็มีความเสี่ยงตํ่า โดยการเปรียบอัตราผลตอบแทนตอสวนเบี่ยงเบนมาตรฐาน

ของหลักทรัพยนั้น ๆ



ÇÒÃÊÒÃÇÔªÒ¡ÒÃÁËÒÇÔ·ÂÒÅÑÂ¿ÒÃ �ÍÕÊà·ÍÃ �¹
ปที่ 10 ฉบับที่ 4  ตุลาคม 2559 - ธันวาคม 2559 135

5. กรอบแนวคิดในการวิจัย 

        
( ) 

 
 - SMA 10 
 - SMA 25 
 - Stochastic Oscillator 

- 14-RSI

  

 

ผลการวิจัย 
  1. ผลตอบแทนท่ีไดรับในแตละเคร่ืองมือทางเทคนิค
       ผลตอบแทนจากสิ่งที่จะแสดงตอไปนี้เปนการเปรียบเทียบผลตอบแทนจากการลงทุนในแตละ
หลักทรัพยที่กลาวขางตน โดยเปนการลงทุนเริ่มตนหลักทรัพยละ 1,000,000 บาท ระยะเวลาการลงทุนตั้งแต
วันที่ 1 มกราคม พ.ศ. 2554 – 31 ธ.ค. พ.ศ. 2558  โดยท่ีนักลงทุนปฏิบัติตามกลยุทธที่แตละเครื่องมือ            
ทางเทคนิคชีแ้นะหลังจากน้ันจงึนาํผลตอบแทนจากกลยุทธเหลานัน้มาเปรียบเทยีบซึง่กนัและกัน ผลตอบแทน
ที่ไดรับจากการลงทุนจะแบงออกเปนผลตอบแทนจากการขายหลักทรัพย และผลตอบแทนจากเงินปนผล    
การลงทุนจะคํานวณหาผลตอบแทนในแตละปตลอดระยะเวลา 5 ปและนํามาคํานวณหาคาเฉล่ียเลขคณิต
เพื่อใหไดผลตอบแทนเฉลี่ยตอป เพื่อเปรียบเทียบกับสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานที่ไดจากการคํานวณ
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ตารางท่ี 2  
ผลตอบแทนจากการลงทุนแยกตามหลักทรัพยและเคร่ืองมือเทคนิค

  
  

( ) 

 /  
( ) 

 
 

(%)  
 

(SD) 
 
 

1.  

  

 

 

( ) 

ADVANC 

SMA 10 670,311.55 -329,688.45  13.33 24.98 0.53 

SMA 25 1,127,676.34 127,676.34  19.31 30.41 0.63 

Stochastic  1,279,470.94 279,470.94  22.12 30.99 0.71 

14-RSI 2,082,480.46 1,082,480.46  28.71 29.71 0.97 

MACD 870,421.89 

-129,578.11  14.48 

15.59 0.93 

2.  

 

  

( ) 

INTUCH 

SMA 10 409,163.77 -590,836.23  9.65 30.79 0.31 

SMA 25 663,750.18 -336,249.82  13.62 32.75 0.42 

Stochastic  1,978,660.68 978,660.68  26.47 39.03 0.68 

14-RSI 8,997,784.42 7,997,784.42  62.44 25.36 2.46 

MACD 3,220,025.79 2,220,025.79  40.88 24.29 1.68 

3.  

  

( ) 

AOT 

SMA 10 5,850,935.97 4,850,935.97  50.12 37.23 1.35 

SMA 25 5,755,034.80 4,755,034.80  49.33 27.28 1.81 

Stochastic  1,337,880.10 337,880.10  20.61 23.43 0.88 

14-RSI 14,884,929.32 13,884,929.32  75.74 23.50 3.22 

MACD 5,593,869.71 4,593,869.71  47.30 16.01 2.95 

4.   

  

 

( ) 

CPALL 

 

SMA 10 337,412.03 -662,587.97  8.88 32.03 0.28 

SMA 25 810,697.63 -189,302.37  16.53 35.41 0.47 

Stochastic  425,993.90 -574,006.10  10.62 30.38 0.35 

14-RSI 3,444,231.66 2,444,231.66  36.91 25.00 1.48 

MACD -28,217.79 -1,028,217.79  1.32 22.38 0.06 

5.  

.  

( ) 

PTT 

SMA 10 -65,421.55 -1,065,421.55  -1.05 10.50 -0.10 

SMA 25 -192,146.36 -1,192,146.36  -3.66 13.10 -0.28 

Stochastic  719,787.79 -280,212.21  13.62 22.12 0.62 

14-RSI 1,826,810.35 826,810.35  24.47 13.33 1.84 

MACD 438,500.25 -561,499.75  8.40 10.34 0.81 
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6.  

  

( ) 

BANPU 

SMA 10 247,050.35 -752,949.65  6.30 20.85 0.30 

SMA 25 -38,282.84 -1,038,282.84  0.42 11.99 0.04 

Stochastic  -58,278.81 -1,058,278.81  -3.31 13.37 -0.25 

14-RSI 2,830,700.49 1,830,700.49  37.23 31.97 1.16 

MACD 616,194.78 -383,805.22  16.55 18.14 0.9 

7. 

 

 

( ) 

BBL 

SMA 10 -276,280.96  -1,276,280.96  -6.29 9.97 -0.63 

SMA 25 -22,836.08  -1,022,836.08  0.55 18.11 0.03 

Stochastic 429,875.33  -570,124.67  8.11 11.90 0.68 

14-RSI 1,717,414.13  717,414.13  23.31 11.89 1.96 

MACD 520,412.22 -479,587.78  9.80 16.62 0.59 

8. 

  

 

( ) 

KTB 

SMA 10 -304,187.96  -1,304,187.96  -5.53 22.92 -0.24 

SMA 25 405,334.48  -594,665.52  9.13 23.67 0.39 

Stochastic  -204,098.79  -1,204,098.79  -3.17 18.81 -0.17 

14-RSI 2,210,231.36  1,210,231.36  28.01 19.61 1.43 

MACD 1,338,159.19  338,159.19  21.20 26.81 0.79 

9   

 

 

( ) 

CPF 

SMA 10 -5,377.32  -1,005,377.32  1.22 22.47 0.05 

SMA 25 -314,183.86  -1,314,183.86  -6.63 19.24 -0.34 

Stochastic  510,670.02  -489,329.98  9.29 12.55 0.74 

14-RSI 3,408,643.45  2,408,643.45  35.52 13.70 2.59 

MACD 337,671.23  -662,328.77  7.30 19.79 0.37 

10.  

 

  

( ) 

MINT 

SMA 10 1,792,477.55  792,477.55  27.90 38.86 0.72 

SMA 25 2,043,424.77  1,043,424.77  20.97 23.84 0.88 

Stochastic  1,066,018.37  66,018.37  18.11 26.32 0.69 

14-RSI 7,647,755.42  6,647,755.42  56.95 31.72 1.80 

MACD 2,381,867.79  1,381,867.79  28.41 14.26 1.99 

11.  

  

( ) 

CPN 

SMA 10 371,336.83  -628,663.17  8.41 24.31 0.35 

SMA 25 1,020,606.31  20,606.31  24.44 61.37 0.40 

Stochastic  979,262.95  -20,737.05  16.28 21.86 0.74 

14-RSI 5,201,363.47  4,201,363.47  45.74 24.99 1.83 

MACD 934,722.74  -65,277.26  15.51 16.90 0.92 

  
  

( ) 

 /  
( ) 

 
 

(%)  
 

(SD) 
 
 

ตารางท่ี 2  
ผลตอบแทนจากการลงทุนแยกตามหลักทรัพยและเครื่องมือเทคนิค (ตอ)



ÇÒÃÊÒÃÇÔªÒ¡ÒÃÁËÒÇÔ·ÂÒÅÑÂ¿ÒÃ �ÍÕÊà·ÍÃ �¹
ปที่ 10 ฉบับที่ 4  ตุลาคม 2559 - ธันวาคม 2559138

12.  

 

( ) 

SCC 

 

SMA 10 21,539.44  -978,460.56  1.51 18.26 0.08 

SMA 25 808,784.34  -191,215.66  16.84 33.99 0.50 

Stochastic  292,617.18  -707,382.82  5.62 9.71 0.58 

14-RSI 7,125,795.42  6,125,795.42  16.32 29.53 0.55 

MACD 832,808.82  -167,191.18  13.95 15.62 0.89 

13.  

 

 

 

( ) IVL 

 

SMA 10 -91,251.06  -1,091,251.06  -4.88 11.84 -0.41 

SMA 25 -445,921.40  -1,445,921.40  -11.14 7.30 -1.53 

Stochastic  -121,619.40  -1,121,619.40  -1.41 16.17 -0.09 

14-RSI 5,773,128.86  4,773,128.86  48.95 27.09 1.81 

MACD 1,276,645.40  276,645.40  21.03 29.64 

             0.71 

ตารางที่ 3

เครื่องมือทางเทคนิคที่ใหสัดสวนความถูกตองสูงสุดในแตละหลักทรัพย

  
    

1.   

   

( ) ADVANC 

 

14-RSI 25 24 1 0.96 

Stochastic Oscillator 48 36 12 0.75 

MACD 26 14 12 0.54 

SMA 10 36 17 19 0.47 

SMA 25 20 9 11 0.45 

2.   

  ( ) 

INTUCH 

 

14-RSI 21 19 2 0.90 

Stochastic Oscillator 41 31 10 0.76 

MACD 21 12 9 0.57 

SMA 25 18 7 11 0.39 

SMA 10 28 9 19 0.32 

3.  

  

( ) AOT 

 

14-RSI 31 29 2 0.94 

SMA 25 14 12 2 0.86 

MACD 25 19 6 0.76 

Stochastic Oscillator 37 26 11 0.70 

SMA 10 23 13 10 0.57 

  
  

( ) 

 /  
( ) 

 
 

(%)  
 

(SD) 
 
 

3. บรษิทั

ทาอากาศยานไทย 

จาํกดั (มหาชน) AOT

12. บริษัท 

ปนูซเิมนตไทย 

จํากัด 

(มหาชน) 

SCC
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4.    

 ( ) 

CPALL 

 

Stochastic Oscillator 36 26 10 0.72 

14-RSI 41 27 14 0.66 

SMA 25 13 7 6 0.54 

MACD 35 14 21 0.40 

SMA 10 31 9 22 0.29 

5.  .  

( ) PTT 

14-RSI 45 31 14 0.69 

Stochastic Oscillator 45 28 17 0.62 

MACD 28 13 15 0.46 

SMA 10 36 11 25 0.31 

SMA 25 27 18 19 0.67 

6.   

 ( ) 

BANPU 

14-RSI 26 18 8 0.69 

MACD 19 10 9 0.53 

Stochastic Oscillator 32 17 15 0.53 

SMA 10 29 9 20 0.31 

SMA 25 17 5 12 0.29 2 
7.  

 ( ) BBL 

Stochastic Oscillator 43 28 15 0.65 

14-RSI 35 20 15 0.57 

MACD 20 9 11 0.45 

SMA 10 35 9 26 0.26 

SMA 25 19 5 14 0.26 

8.  

 ( ) KTB 

14-RSI 30 23 7 0.77 

MACD 19 10 9 0.53 

Stochastic Oscillator 44 22 22 0.50 

SMA 25 19 8 11 0.42 

SMA 10 34 7 27 0.21 

9   

  

( ) CPF 

 

14-RSI 30 25 5 0.83 

Stochastic Oscillator 41 29 12 0.71 

MACD 24 14 10 0.58 

SMA 10 24 9 15 0.38 

SMA 25 17 4 13 0.24 

  
    

ตารางท่ี 3

เครื่องมือทางเทคนิคที่ใหสัดสวนความถูกตองสูงสุดในแตละหลักทรัพย  (ตฮ)

9. บรษิทัเจรญิโภคภัณฑ

   อาหาร จํากัด 

   (มหาชน) CPF
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10.   

 

 ( ) 

MINT 

14-RSI 21 19 2 0.90 

Stochastic Oscillator 39 28 11 0.72 

MACD 21 12 9 0.57 

SMA 25 14 8 6 0.57 

SMA 10 18 11 7 0.61 

11.  

  

( ) CPN 

 

14-RSI 32 27 5 0.84 

MACD 20 12 8 0.60 

Stochastic Oscillator 37 22 15 0.59 

SMA 25 19 8 11 0.42 

SMA 10 30 11 19 0.37 

12.  

 ( ) 

SCC 

 

14-RSI 37 28 9 0.76 

Stochastic Oscillator 47 30 17 0.64 

MACD 25 15 10 0.60 

SMA 25 21 9 12 0.43 

SMA 10 36 14 22 0.39 

13.  

  

 ( ) IVL 

 

 

14-RSI 24 18 6 0.75 

MACD 18 12 6 0.67 

Stochastic Oscillator 39 22 17 0.56 

SMA 10 23 8 15 0.35 

SMA 25 18 5 13 0.28 

  จากตารางที่ 3 โอกาสความนาจะเปนที่จะสงสัญญาณถูกตองของการลงทุนในหลักทรัพย                      
ทั้ง  13 หลักทรัพย โดยใชเคร่ืองมือทางเทคนิคท้ัง 5 เคร่ืองมือ ปรากฏวาเคร่ืองมือทางเทคนิค 14-RSI ให    
ความนาจะเปนของการสงสญัญาณซ้ือขายทีถ่กูตองสงูสดุใน 11 หลักทรัพย  และเครือ่งมอื Stochastic Oscillator 
ใหคาความนาจะเปนสงูสดุจาํนวน 2 หลกัทรพัย  รองลงมาคือเครือ่งมอื MACD , SMA 25 และ SMA 10 ตามลาํดบั
 
อภิปรายผลการวิจัย
  1. ผลการวิเคราะหเครือ่งมอืเทคนิคทีใ่หผลตอบแทนตอความเส่ียงสงูสุดในแตละหลักทรพัย สาํหรับ
การลงทุนในหลักทรัพยทั้ง 13 หลักทรัพย ผลปรากฏวาเคร่ืองมือ 14-RSI ใหผลตอบแทนสูงสุดจํานวน 11    
หลกัทรพัย และเครือ่งมอื MACD ใหผลตอบแทนสงูสดุ 2 หลักทรพัย ตามรายละเอยีดตารางที ่4  ผลการวเิคราะห

  
    

ตารางที่ 3

เครื่องมือทางเทคนิคที่ใหสัดสวนความถูกตองสูงสุดในแตละหลักทรัพย (ตอ)
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เม่ือสรุปเรียงตามลําดับเคร่ืองมือเทคนิคในแตละหลักทรัพยที่ใหผลตอบแทนตอความเสี่ยงสูงสุดคือ14-RSI, 
MACD, Stochastic Oscillator, SMA 25 และ SMA 10 ตามลําดับ ซึ่งผลการวิจัยสอดคลองกับงานวิจัย      
ของปริญญา ธิติธีรการยชัย (2546) ที่ไดทําการศึกษาเรื่องการวิเคราะหทางเทคนิคของผลตอบแทนจาก        
การลงทุนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย: กรณีศึกษาของหลักทรัพยกลุ มพลังงานไดขอสรุปวา             
เครื่องมือที่ใหผลตอบแทนสูงสุด ความเสี่ยงต่ําคือ Stochastic Oscillator รองลงมาคือ 14-RSI 

ตารางท่ี 4
ผลตอบแทนตอความเสี่ยงของการลงทุนสูงสุดแยกตามประเภทเคร่ืองมือเทคนิค

  
14-RSI MACD Stochastic SMA 25 SMA 10 

AOT 3.22 2.95 0.68 1.81 1.30 

INTUCH 2.46 1.68 0.88 0.88 0.72 

MINT 1.80 1.99 0.71 0.63 0.53 

SCC 0.55 0.79 0.69 0.40 0.31 

IVL 1.81 0.71 0.74 0.47 0.35 

CPN 1.83 0.92 0.62 0.50 0.28 

CPALL 1.48 0.93 0.74 0.42 0.30 

CPF 2.59 0.89 0.68 0.39 0.08 

BANPU 1.16 0.91 0.35 0.03 0.05 

 KTB 1.43 0.59 0.58 0.04 -0.10 

ADVANC 0.97 0.81 -0.25 -0.28 -0.41 

PTT 1.84 0.37 -0.09 -0.34 -0.63 

BBL 1.96 0.06 -0.17 -1.53 -0.24 

Oscillator 

  2. การวัดประสทิธภิาพของเคร่ืองมอืทางเทคนิคทีใ่หสญัญาณการซ้ือขาย โดยดูจากโอกาสท่ีเคร่ืองมือ

ทางเทคนิคแตละชนิดจะใหสัญญาณในการซ้ือขายถูกตองเม่ือเทียบกับราคาหลักทรัพยที่เกิดขึ้นจริง ซึ่งเปน   

การแสดงถึงโอกาสที่นักลงทุนจะไดรับผลตอบแทนที่เปนกําไรจากการเลือกใชเครื่องมือทางเทคนิคดังกลาว 

คาความนาจะเปนของการลงทุนในหลักทรัพยทั้ง 13 หลักทรัพยแยกตามประเภทของเคร่ืองมือทางเทคนิค

ตามรายละเอียดตารางที่ 5   จากการศึกษาพบวาเครื่องมือเทคนิคที่ใหชวงของคาความนาจะเปนในการสง

สัญญาณซ้ือขายถูกตองสูงที่สุดคือ 14-RSI มีคาระหวาง 0.96-0.57 รองลงมาคือ Stochastic Oscillator          

มีคาระหวาง 0.76-0.50 , MACD มีคา 0.76-0.40 , SMA 25 และ SMA 10 ตามลําดับ ผลการวิจัยในสวนนี้
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มคีวามสอดคลองกบังานวจิยัของ Mohammad Omar Farooq Md. & Hasib Reza (2014) ทีไ่ดทาํการศกึษา

ประสิทธิภาพของเครื่องมือเทคนิค Stochastic Oscillator, MACD, MA โดยการเปรียบเทียบกับการซื้อ          

หลักทรัพยตามสัญญาณเทคนิคตลอดชวงที่ศึกษา พบวา เคร่ืองมือ Stochastic Oscillator ใหผลตอบแทน

สงูกวาทกุเคร่ืองมอืไมวาจะเปนผลตอบแทนภายใน 1 ป หรอืผลตอบแทนตลอด 5 ปทีศ่กึษา สาํหรับเครือ่งมือ 

MACD จะใหผลตอบแทนที่เพิ่มสูงขึ้นในระยะยาวมากกวาการลงทุนในระยะส้ัน 

ตารางท่ี 5

ความนาจะเปนของการใหสัญญาณการซื้อขายที่ถูกตองสูงสุดแยกตามเคร่ืองมือเทคนิค

  
14-RSI MACD       Stochastic SMA 25 SMA 10

 
ADVANC 0.96 0.54 0.75 0.45 0.47 

INTUCH 0.90 0.57 0.76 0.39 0.32 

AOT 0.94 0.76 0.70 0.86 0.57 

CPALL 0.66 0.40 0.72 0.54 0.29 

PTT 0.69 0.46 0.62 0.37 0.31 

BANPU 0.69 0.53 0.53 0.29 0.31 

BBL 0.57 0.45 0.65 0.26 0.26 

KTB 0.77 0.53 0.50 0.42 0.21 

CPF 0.83 0.58 0.71 0.24 0.38 

MINT 0.90 0.57 0.72 0.57 0.61 

CPN 0.84 0.60 0.59 0.42 0.37 

SCC 0.76 0.60 0.64 0.43 0.39 

IVL 0.75 0.67 0.56 0.28 0.35 

 
0.96 - 0.57 0.76 - 0.40 0.76 - 0.50 0.86 – 0.24 0.61 – 0.21 
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สรุป
  การเปรียบเทียบผลตอบแทนจากกลยุทธลงทุนโดยใชการวิเคราะหทางเทคนิคในคร้ังนี้ สามารถ     

สรุปออกมาเปนกลยุทธไดดังนี้

  1. การเลือกเคร่ืองมือทางเทคนิคที่ใชในการลงทุนควรเลือกใหเหมาะสมกับนิสัยหรือความเคยชิน   

ของนกัลงทนุแตละประเภท โดยนกัลงทนุระยะส้ัน ควรจะเลอืกใชเครือ่งมอืทางเทคนคิ Stochastic Oscillator 

และ 14-RSI ที่ใหความถี่ในการซื้อขายบอยครั้งและมีคาความนาจะเปนในการใหสัญญาณที่ถูกตองสูง         

สวนนักลงทุนระยะกลางควรเลือกใชเครื่องมือทางเทคนิค MACD ที่ใหความถี่ในการซ้ือขายบอยคร้ังมากนัก 

สาํหรบัเครือ่งมอืทางเทคนิค SMA 10 และ SMA 25  ไมสามารถนาํมากาํหนดเปนกลยุทธการลงทนุได เนือ่งจาก

ผลตอบแทนจากการลงทุนของหลักทรัพยสวนใหญเปนผลขาดทุน ตามรายละเอียดในตารางที่ 1 และโอกาส

ความนาจะเปนในการสงสัญญาณถูกตองของหลักทรัพยสวนใหญอยูในระดับตํ่ากวา 0.50

  2. การลงทุนในครั้งนี้เปนการทดสอบการลงทุนตามสัญญาณเทคนิคที่เกิดข้ึนในแตละเครื่องมือ      

ทางเทคนคิ ผลตอบแทนทีน่กัลงทนุจะไดรบัเกดิจากกาํไรสวนเกนิจากการขายหลกัทรัพยและเงนิปนผล สาํหรบั

ผลตอบแทนจากกําไรสวนเกินขึ้นอยูกับความถูกตองของการใหสัญญาณในการซื้อขายของแตละเครื่องมือ

เทคนคิซ่ึงขึน้อยูกบัการกาํหนดจดุในการซือ้ขายของนกัลงทนุแตละคน  นอกจากนัน้ผลตอบแทนยงัขึน้อยูกบั

แนวโนมการปรับตัวเคลื่อนไหวของราคาหลักทรัพยหากมีแนวโนมที่ปรับตัวข้ึนก็จะไดรับผลตอบแทนมากวา

หลักทรัพยที่มีแนวโนมแกวงตัว 
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