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บทคัดย่อ 

การศึกษาอิสระเร่ือง “การทดสอบประสิทธิภาพตลาดโดยใชก้ารวิเคราะห์ทางเทคนิคดว้ย Moving Average 

RSI และ ADX” มีวตัถุประสงคเ์พ่ือศึกษาความเป็นไปไดใ้นการใชก้ารวิเคราะห์ทางเทคนิค หาผลตอบแทนเกินปกติ

จากการลงทุน (Abnormal Return) ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย โดยเลือกใชเ้คร่ืองมือทางเทคนิค คือ EMA 

(Exponential Moving average)  RSI (Relative Strength Index)  และ ADX (Average Directional Index)  ในการหา

สัญญาณการซ้ือ-ขาย เน่ืองจากมีกรณีศึกษาไดแ้ก่ Test of Global Market Efficiency ของ Chu Frank Shui Ting และ 

The Profitability of a Combined Signal Approach: Bollinger Bands and the ADX ของ Shawn Lim Tilman T. Hisarli 

และ Ng Shi He พบวา่เคร่ืองมือทางเทคนิคทั้ง 3 ประเภท สามารถสร้างผลตอบแทนท่ีสูงกกวา่กรลงทุนแบบปกติได ้

ทาํการศึกษาเคร่ืองมือทางเทคนิคแต่ละเคร่ืองมือ และทาํการศึกษาเคร่ืองมือทางเทคนิคร่วมกนัมากกว่า 1 

เคร่ืองมือข้ึนไป โดยเลือกใชส้ัญญาซ้ือขายล่วงหนา้ SET50 Index Future เป็นตราสารอนุพนัธ์ท่ีนาํมาศึกษาเน่ืองจาก

นกัลงทุนสามารถทาํการ Short Sell ได ้และมีค่าธรรมเนียมตํ่ากวา่การซ้ือขายดชันี SET50 Index ซ่ึงขอ้มูลท่ีนาํมาใช้

ในการศึกษา คือ ราคาสูงสุด ราคาตํ่าสุด และราคาปิดราย 15 นาที ของสัญญาซ้ือขายล่วงหนา้ SET50 Index Future 

ตั้งแต่วนัท่ี 2 มกราคม 2556 ถึง วนัท่ี 30 ธนัวาคม 2559 และทาํการทดสอบสมมติฐานวา่ ผลต่างระหวา่งผลตอบแทน

เฉล่ียรายปีท่ีไดจ้ากการซ้ือ-ขายตามสัญญาณทางเทคนิคทั้ง 7 รูปแบบ กบัผลตอบแทนเฉล่ียรายเดือนท่ีไดจ้ากการซ้ือ

แลว้ถือ มีค่ามากกวา่ศูนยห์รือไม่ ดว้ยการทดสอบที (T-Test) ท่ีระดบันยัสาํคญั 0.05 และ 0.01 

การศึกษาพบว่าการนําเคร่ืองมือทางเทคนิคท่ีมีองค์ประกอบของ Moving Average, RSI และ ADX มา

ประยกุตใ์ชใ้นการวิเคราะห์ขอ้มูลช่วงเวลา 15 นาที และสามารถทาํการ Short Sell ได ้บนดชันี SET50 Index Future 

โดยทาํการศึกษาทั้งกรณีท่ีคิดค่าธรรมเนียมในการซ้ือ-ขาย และในกรณีท่ีไม่คิดค่าธรรมเนียมในการซ้ือขาย โดยกรณีท่ี

คิดค่าธรรมเนียมในการซ้ือ-ขายในอตัราปกติ การใชเ้คร่ืองมือทางเทคนิค Moving Average และ Moving Average + 

RSI สามารถสร้างผลตอบแทนรวมไดสู้งกวา่การลงทุนแบบปกติ และกรณีท่ีไม่คิดค่าธรรมเนียมในการซ้ือ-ขาย การ

ใชเ้คร่ืองมือทางเทคนิคทั้ง 7 รูปแบบ มีเพียง RSI รูปแบบเดียวเท่านั้นท่ีไม่สามารถสร้างผลตอนแทนรวมไดม้ากกวา่

การลงทุนแบบปกติ 
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อย่างไรก็ตามเม่ือนาํขอ้มูลท่ีไดท้ั้ง 2 กรณีมาทดสอบทางสถิติแลว้ พบว่าการใชเ้คร่ืองมือทางเทคนิคทั้ง 7 

รูปแบบ ไม่สามารถสร้างผลตอบแทนรายเดือนท่ีสูงกวา่การลงทุนแบบปกติไดอ้ยา่งมีนยัสาํคญั หรือสรุปไดว้า่ตลาด

สญัญาซ้ือขายล่วงหนา้ (TFEX) มีประสิทธิภาพในระดบัตํ่า 

คาํสําคญั:  EMA, RSI, ADX, SET 50 Index Future 

 

ABSTRACT 

The objective of this study on “Testing Market Efficiency using Technical Analysis: Moving Average, RSI 

and ADX” is to study the probability of using technical analysis to find an excess returns on the investment. We have 

employed technical analysis tools which composed of EMA ( Exponential Moving average) , RSI (Relative Strength 

Index), ADX (Average Directional Index), Combination of EMA-RSI, Combination of EMA-ADX, Combination of 

RSI-ADX and Combination of EMA-RSI-ADX to find the buy and sell signals.  Inspiration from international case 

studies such as Test of Global Market Efficiency (Chu, Frank Shui Ting) and The Profitability of a Combined Signal 

Approach: Bollinger Bands and the ADX (Shawn Lim, Tilman T. Hisarli and Ng Shi He) which found that each of 

them can generate an excess return. 

The data in this study is the highest price, lowest price and the closing price of the SET 50 Index Future 

(Investors short sellable) in 15 minutes timeframe since 2nd January 2013 to 30th December 2016. We separate case 

study in to two cases by normal transaction cost trading and transaction free trading. We tested the weak form market 

efficiency by using the difference between the average monthly return from technical analysis tools with average 

monthly returns of buy and hold was positive at significant level 0.05 and 0.01. 

The result from normal transaction cost trading indicated that EMA and Combination of EMA- RSI can 

generate excess total returns and the result from transaction free trading indicated that EMA, ADX, Combination of 

EMA- RSI, Combination of EMA- ADX, Combination of RSI- ADX and Combination of EMA- RSI- ADX can 

generate excess total returns.  However, the result from statistical hypothesis testing of both case indicated that all 

technical analysis tool with EMA, RSI, ADX and their combinations should not be exploited to generate excess 

returns, consequently from the market was efficient in weak form. 

Keywords: EMA, RSI, ADX, SET 50 Index Future   

 

1. บทนํา 

การศึกษาในอดีตพบวา่ ตามสมมติฐานตลาดมีประสิทธิภาพ การวิเคราะห์ดว้ยปัจจยัทางเทคนิคไม่สามารถ

นาํมาใชท้าํกาํไรมากกว่าปกติได ้เพราะราคาหลกัทรัพย ์และปริมาณการซ้ือขายในอดีต เป็นขอ้มูลสาธารณะท่ีนัก

ลงทุนทุกคนสามารถเขา้ถึงได ้และขอ้มูลเหล่านั้นไดส้ะทอ้นเขา้ไปในราคาหลกัทรัพยแ์ลว้ ตามทฤษฎีจึงไม่มีนัก

ลงทุนผูใ้ดสามารถทาํกาํไรไดม้ากกวา่ปกติได ้

อยา่งไรก็ตามยงัมีนกัลงทุนส่วนนอ้ยท่ีสามารถสร้างผลตอบแทนท่ีมากกวา่ปกติได ้เพราะความสามารถใน

การเขา้ถึงแหล่งขอ้มูล และการมีแหล่งเงินทุนท่ีมากกวา่นกัลงทุนทัว่ไป 
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แต่ในปัจจุบนัเคร่ืองมือทางการเงินท่ีถูกพฒันาข้ึนมาอยา่งหลากหลาย สามารถลดขอ้จาํกดัของนกัลงทุนได ้

ตวัอยา่งเช่นในอดีตนกัลงทุนรายใหญ่เท่านั้นท่ีสามารถทาํการ Short Sell หลกัทรัพยไ์ด ้ในขณะท่ีนกัลงทุนรายยอ่ยไม่

สามารถทาํได ้แต่ในปัจจุบนันกัลงทุนรายยอ่ยสามารถ Short Sell ผ่านอนุพนัธ์ทางการเงิน เช่น SET50 Index Future 

ไดอ้ยา่งสะดวก และการศึกษาในคร้ังน้ีไดเ้ลือกใชก้ารวิเคราะห์ดว้ยปัจจยัทางเทคนิคซ่ึงเป็นเคร่ืองมือท่ีนกัลงทุนราย

ยอ่ยสามารถเขา้ถึงไดโ้ดยง่ายในปัจจุบนัการศึกษาในคร้ังน้ีจึงทาํการทดสอบความมีประสิทธิภาพของตลาดสญัญาซ้ือ

ขายล่วงหน้า (TFEX) โดยเลือกใช้สัญญาซ้ือขายล่วงหน้า SET50 Index Future เป็นตราสารอนุพนัธ์ท่ีนํามาศึกษา

เน่ืองจากนักลงทุนสามารถทาํการ Short Sell ได ้และมีค่าธรรมเนียมตํ่ากว่าการซ้ือขายดชันี SET50 Index โดยการ

ทดสอบวา่ วิธีการซ้ือขายจากการใชส้ัญญาณทางเทคนิคสามารถสร้างผลตอบแทนมากกว่าปกติให้แก่นักลงทุนราย

ย่อยไดห้รือไม่ เม่ือเปรียบเทียบกบัผลตอบแทนท่ีไดจ้ากการลงทุนแบบปกติ (ซ้ือและถือ) โดยท่ีนักลงทุนรายย่อย

สามารถทาํการ Short Sell ได ้

การศึกษาในคร้ังน้ีไดก้าํหนดเง่ือนไขในการซ้ือ-ขายใหมี้ความใกลเ้คียงกบัการซ้ือ-ขายในตลาดจริงเป็นการ

แกไ้ขเพ่ิมเติมจากการศึกษาในอดีตท่ีผ่านๆ มา โดยกาํหนดให้การซ้ือ-ขายท่ีเกิดข้ึนจากเคร่ืองมือทางเทคนิคมี Trade 

Delay (การซ้ือ-ขายโดยอา้งอิงขอ้มูลราคาจากช่วงเวลาถดัไป) และในการซ้ือขายทุกคร้ังจะมีการคิดค่าธรรมเนียมใน

การซ้ือ-ขายในอตัราปกติ 

 

2. วตัถุประสงค์การวจิยั 

เพ่ือศึกษาความเป็นไปได้จากการวิเคราะห์การซ้ือขายด้วยเคร่ืองมือทางเทคนิคในการหาผลตอบแทน

มากกว่าปกติจากการซ้ือขายสัญญาซ้ือขายล่วงหน้า SET 50 Index Future ตามสัญญาณท่ีเกิดข้ึน เปรียบเทียบกับ

ผลตอบแทนท่ีไดจ้ากการลงทุนแบบปกติ (Buy & Hold) และเป็นประโยชน์สาํหรับนกัลงทุนรายยอ่ยในการตดัสินใจ

ลงทุนดว้ยเคร่ืองมือทางเทคนิคต่อไป 

 

3. การดาํเนินการวจิยั 

การศึกษาน้ี กําหนดให้นักลงทุนดําเนินการซ้ือ-ขายสัญญาซ้ือขายล่วงหน้า SET50 Index Future ตาม

สญัญาณซ้ือ-ขาย ท่ีเกิดข้ึนจากเคร่ืองมือทางเทคนิค โดยใชข้อ้มูลของ SET50 Index Future Continuous Open Interest 

(ขอ้มูลของสญัญาซ้ือขายล่วงหนา้ท่ีมีสถานะคงคา้งสูงสุด ณ ขณะช่วงเวลาท่ีศึกษา)  จากขอ้มูลราคาสูงสุด ราคาตํ่าสุด 

และราคาปิดราย 15 นาที ของสัญญาซ้ือขายล่วงหนา้ SET50 Index Future ตั้งแต่วนัท่ี 2 มกราคม 2556 ถึง วนัท่ี 30 

ธันวาคม 2559 โดยทาํการซ้ือ-ขาย ณ ราคาเปิด ของขอ้มูลในช่วงเวลาถดัไป และคงสถานะต่อไปจนกว่าจะเกิด

สัญญาณตรงขา้ม โดยการศึกษาคร้ังน้ี จะอนุญาตให้มีการทาํ Short Sell ได้ และกาํหนดค่าธรรมเนียมในการทํา

ธุรกรรม ใน 2 กรณี คือ 

1. กรณีคิดค่าธรรมเนียมในการซ้ือขายในอตัราปกติ 93.09 บาท/รายการ (รวม VAT แลว้) ซ่ึงคาํนวนจาก

สมการ 

(1 )F f tax= × +  

F = ค่าธรรมเนียมในการซ้ือขาย 

f  = อตัราค่าธรรมเนียมการซ้ือ-ขาย SET50 Index Future = 87 บาท/สญัญา  
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tax  = ภาษีมูลค่าเพ่ิม (ปัจจุบนัอตัรา 7%) 

เม่ือแทนค่าลงในสมการท่ี 1 จะไดค้่าธรรมเนียมในการซ้ือขายในอตัราปกติ ดงัน้ี 
 

87 (1 0.07) 93.09F = × + =  

2. กรณีไม่คิดค่าธรรมเนียมในการซ้ือขาย 

โดยเลือกเคร่ืองมือทางเทคนิค ไดแ้ก่ 

1. Leading Indicators ไดแ้ก่ RSI, ADX 

2. Lagging Indicators ไดแ้ก่ Moving Average 

ซ่ึงสามารถสร้างสญัญาณในการซ้ือขายร่วมกนัไดท้ั้งหมด 7 รูปแบบ ไดแ้ก่ 

1. Moving Average 

2. RSI 

3. ADX 

4. Moving Average + RSI 

5. Moving Average + ADX 

6. RSI + ADX 

7. Moving Average + RSI + ADX 

จากนั้นนาํขอ้มูล และเง่ือนไขการซ้ือขาย เขียนโปรแกรมในโปรแกรมสาํเร็จรูป Amibroker โดยเงินลงทุน

เร่ิมตน้จาํนวน 200,000 บาท และทาํการลงทุนสญัญาซ้ือขายล่วงหนา้ โดยมีสถานะคงคา้งสูงสุดจาํนวน 1 สญัญา โดย

ทาํการซ้ือ-ขาย ณ ราคาเปิด ของขอ้มูลในช่วงเวลาถดัไป 

ตวัอยา่งเช่น เคร่ืองมีทางเทคนิคใหส้ญัญาณซ้ือ-ขายเกิดข้ึนในเวลา 10.00 น. ดงันั้นการซ้ือ-ขาย (เปิดสถานะ) 

จะใชข้อ้มูลในช่วงเวลาถดัมาซ่ึงก็คือเวลา 10.15 น. เป็นราคาอา้งอิงในการซ้ือ-ขาย เป็นตน้ 

และคงสถานะต่อไปจนกวา่จะเกิดสญัญาณซ้ือ-ขายท่ีตรงกนัขา้ม โดยการศึกษาคร้ังน้ี จะอนุญาตใหมี้การทาํ 

Short Sell ได ้และกาํหนดค่าธรรมเนียมในการทาํธุรกรรม ใน 2 กรณี คือ 

1. กรณีคิดค่าธรรมเนียมในการซ้ือขายในอตัราปกติ ในอตัรา 93.09 บาท/รายการ (รวม VAT แลว้) 

2. กรณีไม่คิดค่าธรรมเนียมในการซ้ือขาย 

โดยเลือกเคร่ืองมือทางเทคนิค ไดแ้ก่ 

1. Leading Indicators ไดแ้ก่ RSI ADX 

2. Lagging Indicators ไดแ้ก่ Moving Average 

ซ่ึงสามารถสร้างสญัญาณในการซ้ือขายร่วมกนัไดท้ั้งหมด 7 รูปแบบ ไดแ้ก่ 

1. Moving Average 

กรณีท่ี 1 เสน้ EMA (10,t) ตดัเสน้ EMA (50,t) ข้ึนไป แสดงวา่ราคาหลกัทรัพยมี์แนวโนม้ปรับตวัสูงข้ึน เป็น

สญัญาณซ้ือ (Buy Signal) 

กรณีท่ี 2 เสน้ EMA (10,t) ตดัเสน้ EMA (50,t) ลงมา แสดงวา่ราคาหลกัทรัพยมี์แนวโนม้ปรับตวัลดลง เป็น

สญัญาณขาย (Sell Signal) 

2. RSI 
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กรณีท่ี 1 RSI มีค่า <= 30 และต่อมา RSI มีค่า > 30 เป็นสญัญาณซ้ือ (Buy Signal) 

กรณีท่ี 2 RSI มีค่า >= 70 และต่อมา RSI มีค่า < 70 เป็นสญัญาณขาย (Sell Signal) 

3. ADX 

กรณีท่ี 1 N,tADX  มีค่า >= 20 

กรณีท่ี 1.1 N,tDI +  > N,tDI −  เป็นสญัญาณซ้ือ (Buy Signal) 

กรณีท่ี 1.2 N,tDI +  < N,tDI −  เป็นสญัญาณขาย (Sell Signal) 

กรณีท่ี 2 N,tADX  มีค่า < 20 ใหท้าํการปิด Position 

กรณีท่ีมีสถานะท่ีตรงกนัขา้มกบัสญัญาณจาก ADX ใหท้าํการปิดสถานะก่อนหนา้ และทาํการเปิดสถานะ

ตามสญัญาณท่ีเกิดข้ึนใหม่ 

4. Moving Average + RSI 

กรณีท่ี 1 RSI มีค่า > 30 ในขณะท่ีเสน้ EMA (10,t) มีค่ามากกวา่ EMA (50,t) เป็นสญัญาณซ้ือ (Buy Signal) 

กรณีท่ี 2 RSI มีค่า < 70 ในขณะท่ีเสน้ EMA (10,t) มีค่าตํ่ากวา่ EMA (50,t) เป็นสญัญาณขาย (Sell Signal) 

5. Moving Average + ADX 

กรณีท่ี 1 N,tADX  มีค่า >= 20 

กรณีท่ี 1.1 N,tDI +  > N,tDI −  ในขณะท่ีเส้น EMA (10,t) มีค่ามากกว่า EMA (50,t) เป็น

สญัญาณซ้ือ (Buy Signal) 

กรณีท่ี 1.2 N,tDI +  < N,tDI −  ในขณะท่ีเสน้ EMA (10,t) มีค่าตํ่ากวา่ EMA (50,t) เป็นสญัญาณ

ขาย (Sell Signal) 

กรณีท่ี 2 N,tADX  มีค่า < 20 ใหท้าํการปิด Position 

กรณีท่ีมีสถานะท่ีตรงกนัขา้มกบัสัญญาณจาก Moving Average + ADX ให้ทาํการปิดสถานะก่อนหนา้ และ

ทาํการเปิดสถานะตามสญัญาณท่ีเกิดข้ึนใหม่ 

6. RSI + ADX 

กรณีท่ี 1 N,tADX  มีค่า >= 20 

กรณีท่ี 1.1 N,tDI +  > N,tDI −  ในขณะท่ีเสน้ EMA (10,t) มีค่ามากกวา่ EMA (50,t) และ RSI มี

ค่า > 30 เป็นสญัญาณซ้ือ (Buy Signal) 

กรณีท่ี 1.2 N,tDI +  < N,tDI −  ในขณะท่ีเส้น EMA (10,t) มีค่าตํ่ากว่า EMA (50,t) และ RSI มี

ค่า < 70 เป็นสญัญาณขาย (Sell Signal) 

กรณีท่ี 2 N,tADX  มีค่า < 20 ใหท้าํการปิด Position 

กรณีท่ีมีสถานะท่ีตรงกนัขา้มกบัสัญญาณจาก Moving Average + ADX ให้ทาํการปิดสถานะก่อนหนา้ และ

ทาํการเปิดสถานะตามสญัญาณท่ีเกิดข้ึนใหม่ 

7. Moving Average + RSI + ADX 

กรณีท่ี 1 N,tADX  มีค่า >= 20 

กรณีท่ี 1.1 N,tDI +  > N,tDI −  ในขณะท่ี RSI มีค่า > 30 เป็นสญัญาณซ้ือ (Buy Signal) 
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กรณีท่ี 1.2 N,tDI +  < N,tDI −  ในขณะท่ี RSI มีค่า < 70 เป็นสญัญาณขาย (Sell Signal) 

กรณีท่ี 2 N,tADX  มีค่า < 20 ใหท้าํการปิด Position 

กรณีท่ีมีสถานะท่ีตรงกนัขา้มกบัสัญญาณจาก Moving Average + ADX ให้ทาํการปิดสถานะก่อนหนา้ และ

ทาํการเปิดสถานะตามสญัญาณท่ีเกิดข้ึนใหม่ 

จากนั้นคาํนวณหาอตัราผลตอบแทนรายเดือนจากการซ้ือขายตามสัญญาณทางเทคนิคทั้ง 7 รูปแบบซ่ึง

คาํนวณไดจ้าก 

1

n
(i,n)

n

ER ln
E −

 
=  

 
 

โดยท่ี i   คือ สญัญาณทางเทคนิคในแต่ละแบบ 

n   คือ เดือนท่ีคาํนวน 

nE  คือ มูลค่าเงินลงทุนคงเหลือ ณ ส้ินเดือนท่ี n  

1nE −  คือ มูลค่าเงินลงทุนคงเหลือ ณ ส้ินเดือนท่ี 1n −  

จากนั้นนาํอตัราผลตอบแทนรายเดือนท่ีคาํนวณไดจ้ากการใชส้ญัญาณทางเทคนิคทั้ง 7 รูปแบบมา

เปรียบเทียบกบัอตัราผลตอบแทนรายเดือนจากการลงทุนแบบปกติ คือ  ผลตอบแทนท่ีไดจ้ากการซ้ือแลว้ถือ ( )(b,n)R  

= −(i,n) (i,n) (b,n)D R R  

โดยท่ี (i,n)D  คือ ผลต่างระหวา่งอตัราผลตอบแทนรายเดือนท่ีคาํนวณไดจ้ากการใชส้ญัญาณทางเทคนิคใน

แต่ละรูปแบบ กบัอตัราผลตอบแทนรายเดือนท่ีไดจ้ากการลงทุนแบบปกติ 

นาํผลท่ีไดจ้ากการวเิคราะห์ขอ้มูลมาทดสอบวา่ผลตอบแทนเฉล่ียรายเดือนจากการใชส้ญัญาณทางเทคนิคทั้ง 

7 รูปแบบ สามารถสร้างผลตอบแทนเฉล่ียรายเดือนไดม้ากกวา่การลงทุนแบบปกติหรือไม่ โดยการทดสอบน้ีใชก้าร

คาํนวณทางสถิติ ณ ระดบัความเช่ือมัน่ 95% และ 99% โดยมีสมมติฐานในการทดสอบ คือ 

1. สมมติฐานหลกั 

: 00 d H μ ≤  

เพ่ือทดสอบวา่การวเิคราะห์ดว้ยปัจจยัทางเทคนิคไม่สามารถสร้างผลตอบแทนเฉล่ียรายเดือนไดม้ากกวา่การ

ลงทุนแบบปกติ หรือตลาดสญัญาซ้ือขายล่วงหนา้ (TFEX) มีประสิทธิภาพในระดบัตํ่า 

2. สมมติฐานทางเลือก 

1 : 0d H μ >  

เพ่ือทดสอบวา่การวิเคราะห์ดว้ยปัจจยัทางเทคนิคสามารถสร้างผลตอบแทนเฉล่ียรายเดือนไดม้ากกว่าการ

ลงทุนแบบปกติ หรือตลาดสญัญาซ้ือขายล่วงหนา้ (TFEX) ไม่มีประสิทธิภาพโดยใชส้ถิติทดสอบ Matched Pairs t-test 

/
i d

i
i

D μt  
S N

−
=  

โดยท่ี  iD  คือ ค่าเฉล่ียของ (i,n)D  

   dµ   คือ ค่าทดสอบสมมติฐาน ในท่ีน้ีเท่ากบั 0 

  iS   คือ ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานของ (i,n)D  

  N   คือ จาํนวนขอ้มูล  
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จากนั้ นนําค่า ท่ีได้ทั้ ง 7 ค่าไปเปรียบเทียบกับค่าวิกฤต (T-Critical) ท่ีระดับนัยสําคญั 0.01α =  และ 

0.05α =  โดยทาํการปฏิเสธสมมติฐานหลกั : 00 i H μ ≤  เม่ือค่า it  ท่ีไดจ้ากการคาํนวณมีค่ามากกวา่ค่าวิกฤตท่ี

ระดบันยัสาํคญั 0.01α =  และ 0.05α =  
 

4. ผลการวจิยั 

กรณีคดิค่าธรรมเนียมในการซ้ือขายในอตัราปกต ิ

ตารางท่ี 1 ผลตอบแทนรายเดือนจากการใชส้ญัญาณทางเทคนิคทั้ง 7 รูปแบบ เปรียบเทียบกบัการลงทุนแบบปกติ 

(กรณีคิดค่าธรรมเนียมในการซ้ือขายในอตัราปกติ) 

 
 

 

 

 

Buy & Hold MA RSI ADX MA + RSI MA + ADX RSI + ADX MA + RSI +ADX
1 1 2556 3.04% (2.08%) 6.13% (4.94%) (2.08%) (3.90%) (4.94%) (3.90%)
2 2 2556 1.85% (1.44%) (0.87%) (6.09%) (1.44%) (2.10%) (6.09%) (2.10%)
3 3 2556 1.50% 3.85% (4.87%) 2.12% 3.85% 1.52% 2.12% 1.52%
4 4 2556 3.29% 5.29% (3.14%) 2.41% 5.29% 6.59% 2.41% 6.59%
5 5 2556 (2.53%) 3.94% 9.28% 5.75% 3.94% 3.57% 5.75% 3.57%
6 6 2556 (5.26%) 1.05% 4.97% 5.74% 1.05% (2.42%) 5.74% (2.42%)
7 7 2556 (2.13%) 6.77% (5.85%) (8.64%) 6.77% 0.74% (8.64%) 0.74%
8 8 2556 (8.96%) (7.68%) 14.39% (4.89%) (7.68%) (6.01%) (4.89%) (6.01%)
9 9 2556 7.49% (2.05%) (12.57%) (4.27%) (2.05%) (4.31%) (4.27%) (4.31%)
10 10 2556 4.53% (11.27%) 4.86% (11.12%) (11.27%) (6.37%) (11.12%) (6.37%)
11 11 2556 (5.14%) (2.53%) 5.78% 2.11% (2.53%) (8.16%) 2.11% (8.16%)
12 12 2556 (6.59%) 0.54% (2.17%) (3.79%) 0.54% 3.10% (3.79%) 3.10%
13 1 2557 (1.65%) (3.70%) 0.61% 8.57% (3.70%) (1.55%) 8.57% (1.55%)
14 2 2557 3.77% (1.87%) 0.73% (6.07%) (1.87%) (4.04%) (6.07%) (4.04%)
15 3 2557 3.72% 2.93% (1.25%) (6.91%) 2.93% 1.67% (6.91%) 1.67%
16 4 2557 3.11% 1.47% (0.26%) 0.68% 1.47% 3.51% 0.68% 3.51%
17 5 2557 (0.62%) 2.86% 3.48% (2.67%) 2.86% 2.97% (2.67%) 2.97%
18 6 2557 3.83% 0.65% 1.67% (2.03%) 0.65% (0.67%) (2.03%) (0.67%)
19 7 2557 0.88% 4.61% (2.45%) (6.87%) 4.61% 1.28% (6.87%) 1.28%
20 8 2557 4.08% (2.73%) (2.04%) (5.39%) (2.73%) (1.20%) (5.39%) (1.20%)
21 9 2557 1.42% 0.59% 0.18% (8.23%) 0.59% (4.37%) (8.23%) (4.37%)
22 10 2557 (0.17%) 2.16% (4.94%) (3.42%) 2.16% 2.59% (3.42%) 2.59%
23 11 2557 1.67% (4.55%) 1.36% (10.60%) (4.55%) (1.63%) (10.60%) (1.63%)
24 12 2557 (7.98%) 10.49% (5.40%) 11.43% 10.49% 10.26% 11.43% 10.26%
25 1 2558 5.40% (2.84%) (2.19%) (1.44%) (2.84%) (1.91%) (1.44%) (1.91%)
26 2 2558 (0.83%) (5.59%) 2.13% (7.15%) (5.59%) (5.22%) (7.15%) (5.22%)
27 3 2558 (4.81%) (0.57%) 0.64% (16.99%) (0.57%) (4.65%) (16.99%) (4.65%)
28 4 2558 1.80% 0.35% (5.78%) 7.85% 0.35% 2.67% 7.85% 2.67%
29 5 2558 (2.53%) 0.76% (3.06%) (4.26%) 0.76% 0.78% (4.26%) 0.78%
30 6 2558 (0.63%) 1.65% 1.30% 6.40% 1.65% 0.41% 6.40% 0.41%
31 7 2558 (4.27%) 6.90% (6.19%) 3.52% 6.90% 5.88% 3.52% 5.88%
32 8 2558 (3.71%) 7.43% (6.35%) (6.53%) 7.43% (1.06%) (6.53%) (1.06%)
33 9 2558 (4.32%) 0.63% 0.96% (14.44%) 0.63% (1.43%) (14.44%) (1.43%)
34 10 2558 4.29% (0.66%) (4.41%) 0.40% (0.66%) 4.88% 0.40% 4.88%

เดือน อัตราผลตอบแทนรายเดือนปีลําดับที�
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ตารางท่ี 1 ผลตอบแทนรายเดือนจากการใชส้ัญญาณทางเทคนิคทั้ง 7 รูปแบบ เปรียบเทียบกบัการลงทุนแบบปกติ 

(กรณีคิดค่าธรรมเนียมในการซ้ือขายในอตัราปกติ) (ต่อ) 

 

จากตารางท่ี 1 เป็นการแสดงผลของผลตอบแทนรายเดือนท่ีคาํนวณไดจ้ากการใชส้ัญญาณทางเทคนิคทั้ง 7 

รูปแบบ และผลตอบแทนรายเดือนท่ีคาํนวณไดจ้ากการลงทุนแบบปกติ (Buy & Hold) เม่ือพิจารณาผลตอบแทนรวม 4 

ปี จะพบวา่  

ผลตอบแทนรวมจากการใช้เคร่ืองมือทางเทคนิคแสดงให้เห็นว่าการใช้เคร่ืองมือทางเทคนิค Moving 

Average และ Moving Average + RSI นั้นใหผ้ลตอบแทนท่ีสูงกวา่ การลงทุนปกติ (Buy & Hold) 

  ในขณะท่ีเคร่ืองมือทางเทคนิครูปแบบอ่ืนๆ นั้นใหผ้ลตอบแทนท่ีตํ่ากวา่การลงทุนปกติ (Buy & Hold) 

อย่างไรก็ดี เรายงัไม่สามารถสรุปไดว้่า การวิเคราะห์ดว้ยปัจจยัทางเทคนิคจะให้ผลตอบแทนท่ีดีกว่าการ

ลงทุนแบบปกติหรือไม่ ซ่ึงจะตอ้งทาํการทดสอบดว้ยค่าสถิติต่อไป  

Buy & Hold MA RSI ADX MA + RSI MA + ADX RSI + ADX MA + RSI +ADX
35 11 2558 (2.89%) 2.41% 0.84% (9.44%) 2.41% (1.60%) (9.44%) (1.60%)
36 12 2558 (8.35%) 2.53% (1.94%) 1.28% 2.53% 1.24% 1.28% 1.24%
37 1 2559 2.25% (1.51%) (3.24%) (25.87%) (1.51%) (4.71%) (25.87%) (4.71%)
38 2 2559 3.44% (2.85%) 0.35% (5.66%) (2.85%) (3.28%) (5.66%) (3.28%)
39 3 2559 6.00% (1.69%) (2.84%) (20.15%) (1.69%) 0.41% (20.15%) 0.41%
40 4 2559 (1.02%) 2.56% 2.70% (8.67%) 2.56% 1.98% (8.67%) 1.98%
41 5 2559 2.12% (0.07%) (0.23%) (14.85%) (0.07%) (0.64%) (14.85%) (0.64%)
42 6 2559 (0.67%) (4.41%) 6.74% (67.36%) (4.41%) (4.36%) (67.36%) (4.36%)
43 7 2559 5.78% (0.14%) (0.44%) (9.74%) (0.14%) (0.96%) (9.74%) (0.96%)
44 8 2559 2.06% 0.16% 0.21% (90.10%) 0.16% (2.02%) (90.10%) (2.02%)
45 9 2559 (3.43%) 3.40% (6.05%) 71.86% 3.40% 4.18% 71.86% 4.18%
46 10 2559 (1.03%) 2.63% (5.72%) 72.74% 2.63% 1.64% 72.74% 1.64%
47 11 2559 1.18% 1.03% (0.11%) (10.36%) 1.03% (0.92%) (10.36%) (0.92%)
48 12 2559 1.36% (1.09%) 1.49% 3.28% (1.09%) 0.92% 3.28% 0.92%

0.35% 18.34% (23.58%) (202.80%) 18.34% (16.70%) (202.80%) (16.70%)
2                1,026        386            2,408        1,026        1,120        2,408        1,120               จํานวนครั�งการซื�อขาย (ครั�ง)

เดือน อัตราผลตอบแทนรายเดือนปีลําดับที�

รวม



 การประชมุนําเสนอผลงานวจัิยระดับบณัฑิตศึกษา 
ครัง้ท่ี ๑๒  ปีการศึกษา ๒๕๖๐ 

 

วนัพฤหสับดทีี ่๑๗ สงิหาคม พ.ศ.๒๕๖๐  หน้า 1489 จดัโดย  บณัฑติวทิยาลยั  มหาวทิยาลยัรงัสติ 

ตารางท่ี 2 ผลต่างระหวา่งอตัราผลตอบแทนจากการใชส้ญัญาณทางเทคนิคกบัการลงทุนแบบปกติ (กรณีคิด

ค่าธรรมเนียมในการซ้ือขายในอตัราปกติ) 

 
 

MA RSI ADX MA + RSI MA + ADX RSI + ADX MA + RSI +ADX
1 1 2556 (5.13%) 3.09% (7.98%) (5.13%) (6.94%) (7.98%) (6.94%)
2 2 2556 (3.28%) (2.71%) (7.93%) (3.28%) (3.94%) (7.93%) (3.94%)
3 3 2556 2.34% (6.37%) 0.61% 2.34% 0.02% 0.61% 0.02%
4 4 2556 2.01% (6.43%) (0.87%) 2.01% 3.31% (0.87%) 3.31%
5 5 2556 6.47% 11.81% 8.28% 6.47% 6.10% 8.28% 6.10%
6 6 2556 6.30% 10.22% 10.99% 6.30% 2.84% 10.99% 2.84%
7 7 2556 8.90% (3.71%) (6.50%) 8.90% 2.87% (6.50%) 2.87%
8 8 2556 1.28% 23.35% 4.07% 1.28% 2.95% 4.07% 2.95%
9 9 2556 (9.53%) (20.06%) (11.75%) (9.53%) (11.79%) (11.75%) (11.79%)
10 10 2556 (15.80%) 0.32% (15.65%) (15.80%) (10.91%) (15.65%) (10.91%)
11 11 2556 2.61% 10.91% 7.25% 2.61% (3.02%) 7.25% (3.02%)
12 12 2556 7.13% 4.42% 2.80% 7.13% 9.69% 2.80% 9.69%
13 1 2557 (2.04%) 2.27% 10.23% (2.04%) 0.11% 10.23% 0.11%
14 2 2557 (5.65%) (3.05%) (9.85%) (5.65%) (7.82%) (9.85%) (7.82%)
15 3 2557 (0.79%) (4.97%) (10.63%) (0.79%) (2.05%) (10.63%) (2.05%)
16 4 2557 (1.64%) (3.36%) (2.43%) (1.64%) 0.40% (2.43%) 0.40%
17 5 2557 3.49% 4.10% (2.05%) 3.49% 3.59% (2.05%) 3.59%
18 6 2557 (3.18%) (2.16%) (5.86%) (3.18%) (4.50%) (5.86%) (4.50%)
19 7 2557 3.73% (3.33%) (7.75%) 3.73% 0.40% (7.75%) 0.40%
20 8 2557 (6.81%) (6.12%) (9.47%) (6.81%) (5.28%) (9.47%) (5.28%)
21 9 2557 (0.83%) (1.23%) (9.65%) (0.83%) (5.79%) (9.65%) (5.79%)
22 10 2557 2.33% (4.77%) (3.25%) 2.33% 2.76% (3.25%) 2.76%
23 11 2557 (6.22%) (0.31%) (12.27%) (6.22%) (3.30%) (12.27%) (3.30%)
24 12 2557 18.47% 2.58% 19.41% 18.47% 18.24% 19.41% 18.24%
25 1 2558 (8.24%) (7.59%) (6.84%) (8.24%) (7.30%) (6.84%) (7.30%)
26 2 2558 (4.77%) 2.96% (6.32%) (4.77%) (4.39%) (6.32%) (4.39%)
27 3 2558 4.24% 5.45% (12.19%) 4.24% 0.15% (12.19%) 0.15%
28 4 2558 (1.45%) (7.58%) 6.05% (1.45%) 0.87% 6.05% 0.87%
29 5 2558 3.29% (0.53%) (1.73%) 3.29% 3.31% (1.73%) 3.31%
30 6 2558 2.28% 1.93% 7.03% 2.28% 1.04% 7.03% 1.04%
31 7 2558 11.16% (1.92%) 7.78% 11.16% 10.15% 7.78% 10.15%
32 8 2558 11.14% (2.65%) (2.83%) 11.14% 2.65% (2.83%) 2.65%
33 9 2558 4.95% 5.27% (10.13%) 4.95% 2.89% (10.13%) 2.89%
34 10 2558 (4.95%) (8.70%) (3.89%) (4.95%) 0.58% (3.89%) 0.58%
35 11 2558 5.30% 3.73% (6.55%) 5.30% 1.29% (6.55%) 1.29%
36 12 2558 10.88% 6.42% 9.64% 10.88% 9.60% 9.64% 9.60%
37 1 2559 (3.77%) (5.50%) (28.12%) (3.77%) (6.96%) (28.12%) (6.96%)
38 2 2559 (6.29%) (3.09%) (9.11%) (6.29%) (6.72%) (9.11%) (6.72%)
39 3 2559 (7.68%) (8.84%) (26.15%) (7.68%) (5.59%) (26.15%) (5.59%)
40 4 2559 3.58% 3.73% (7.64%) 3.58% 3.00% (7.64%) 3.00%
41 5 2559 (2.19%) (2.36%) (16.97%) (2.19%) (2.76%) (16.97%) (2.76%)
42 6 2559 (3.73%) 7.41% (66.68%) (3.73%) (3.68%) (66.68%) (3.68%)

เดือน ปี ผลต่างระหว่างอัตราผลตอบแทนรายเดือนเทียบกับการลงทุนแบบปกติลําดับที�
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ตารางท่ี 2 ผลต่างระหวา่งอตัราผลตอบแทนจากการใชส้ญัญาณทางเทคนิคกบัการลงทุนแบบปกติ (กรณีคิด

ค่าธรรมเนียมในการซ้ือขายในอตัราปกติ) (ต่อ) 

 
 

จากตารางท่ี 2 เป็นการแสดงผลต่างระหวา่งผลตอบแทนจากการใชส้ัญญาณทางเทคนิคกบัการลงทุนแบบ

ปกติ (Buy and Hold) ซ่ึงจะทาํใหดู้ง่ายข้ึนเม่ือเปรียบเทียบกบัตารางท่ี 1  

โดยค่าท่ีแสดงหากค่าเป็นบวกหมายถึง การซ้ือขายดว้ยเคร่ืองมือทางเทคนิคให้ผลตอบแทนมากกว่าการ

ลงทุนแบบปกติ ในทางกลบักนั หากค่าเป็นลบ หมายถึงการซ้ือขายดว้ยเคร่ืองมือทางเทคนิคใหผ้ลตอบแทนนอ้ยกวา่

การลงทุนแบบปกติ 

จากนั้นนาํค่าผลต่างท่ีไดไ้ปคาํนวณหาค่า Mean, Standard Deviation เพ่ือนาํไปคาํนวนหาค่า T-stat ท่ีจะใช้

ในการทดสอบสมมติฐานวา่ โดยเฉล่ียแลว้การวิเคราะห์ดว้ยปัจจยัทางเทคนิคสามารถสร้างผลตอบแทนมากกวา่การ

ลงทุนแบบปกติไดห้รือไม่  

 

ตารางท่ี 3 แสดงผลทางสถิติ (กรณีคิดค่าธรรมเนียมในการซ้ือขายในอตัราปกติ) 

 
 

จากตารางท่ี 3 เป็นการแสดงผลทางสถิติ พบว่า ค่าสถิติทดสอบท่ีไดมี้ค่าน้อยกว่าค่าวิกฤต 2.41 (ท่ีระดบั

นัยสําคัญ α = 0.01 ) และ 1.67 ท่ีระดับนัยสําคัญ α = 0.05  ดังนั้ นยอมรับสมมติฐานหลัก ( 0H ) ซ่ึง

หมายความวา่ การซ้ือขาย SET 50 Index Future ดว้ยเคร่ืองมือทางเทคนิคทั้ง 7 รูปแบบในกรณีค่าธรรมเนียมในการซ้ือ

ขายในอตัราปกตินั้น ไม่สามารถสร้างผลตอบแทนเฉล่ียรายเดือนไดม้ากกวา่การลงทุนแบบปกติ 

 

  

MA RSI ADX MA + RSI MA + ADX RSI + ADX MA + RSI +ADX
43 7 2559 (5.93%) (6.23%) (15.52%) (5.93%) (6.74%) (15.52%) (6.74%)
44 8 2559 (1.90%) (1.85%) (92.17%) (1.90%) (4.08%) (92.17%) (4.08%)
45 9 2559 6.84% (2.62%) 75.29% 6.84% 7.61% 75.29% 7.61%
46 10 2559 3.66% (4.70%) 73.77% 3.66% 2.67% 73.77% 2.67%
47 11 2559 (0.14%) (1.29%) (11.54%) (0.14%) (2.10%) (11.54%) (2.10%)
48 12 2559 (2.46%) 0.12% 1.91% (2.46%) (0.44%) 1.91% (0.44%)

เดือน ปี ผลต่างระหว่างอัตราผลตอบแทนรายเดือนเทียบกับการลงทุนแบบปกติลําดับที�

MA RSI ADX MA + RSI MA + ADX RSI + ADX MA + RSI +ADX
Mean 0.37% (0.50%) (4.23%) 0.37% (0.36%) (4.23%) (0.36%)
S.D. 6.41% 6.80% 24.44% 6.41% 5.81% 24.44% 5.81%
T-Stat 0.41 (0.51) (1.20) 0.41 (0.42) (1.20) (0.42)
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กรณีไม่คดิค่าธรรมเนียมในการซ้ือขาย 

ตารางท่ี 4 ผลตอบแทนรายเดือนจากการใชส้ัญญาณทางเทคนิคทั้ง 7 รูปแบบ เปรียบเทียบกบัการลงทุนแบบปกติ 

(กรณีไม่คิดค่าธรรมเนียมในการซ้ือขาย) 

 
 

  

Buy & Hold MA RSI ADX MA + RSI MA + ADX RSI + ADX MA + RSI +ADX
1 1 2556 3.13% (0.76%) 6.92% (1.57%) (0.76%) (2.08%) (1.57%) (2.08%)
2 2 2556 1.84% (0.57%) (0.60%) (3.30%) (0.57%) (0.90%) (3.30%) (0.90%)
3 3 2556 1.50% 4.49% (4.54%) 4.55% 4.49% 2.51% 4.55% 2.51%
4 4 2556 3.28% 5.83% (2.91%) 4.20% 5.83% 7.04% 4.20% 7.04%
5 5 2556 (2.53%) 4.55% 9.74% 6.72% 4.55% 4.42% 6.72% 4.42%
6 6 2556 (5.25%) 1.89% 5.27% 7.42% 1.89% (1.19%) 7.42% (1.19%)
7 7 2556 (2.13%) 6.83% (5.45%) (4.41%) 6.83% 1.69% (4.41%) 1.69%
8 8 2556 (8.95%) (6.18%) 14.46% (2.25%) (6.18%) (4.61%) (2.25%) (4.61%)
9 9 2556 7.48% (0.80%) (12.03%) (1.10%) (0.80%) (2.76%) (1.10%) (2.76%)
10 10 2556 4.53% (8.64%) 5.17% (6.19%) (8.64%) (4.31%) (6.19%) (4.31%)
11 11 2556 (5.13%) (0.95%) 5.94% 3.52% (0.95%) (5.28%) 3.52% (5.28%)
12 12 2556 (6.58%) 1.27% (1.86%) (0.61%) 1.27% 3.43% (0.61%) 3.43%
13 1 2557 (1.65%) (2.09%) 1.04% 7.80% (2.09%) (0.27%) 7.80% (0.27%)
14 2 2557 3.77% (0.73%) 0.92% (2.22%) (0.73%) (1.93%) (2.22%) (1.93%)
15 3 2557 3.72% 3.04% (0.89%) (2.32%) 3.04% 2.24% (2.32%) 2.24%
16 4 2557 3.10% 1.77% (0.02%) 1.95% 1.77% 3.35% 1.95% 3.35%
17 5 2557 (0.62%) 3.11% 3.81% 0.24% 3.11% 3.25% 0.24% 3.25%
18 6 2557 3.83% 1.53% 2.00% 0.52% 1.53% 0.51% 0.52% 0.51%
19 7 2557 0.88% 4.30% (2.09%) (2.13%) 4.30% 1.91% (2.13%) 1.91%
20 8 2557 4.08% (1.67%) (1.76%) (1.38%) (1.67%) (0.35%) (1.38%) (0.35%)
21 9 2557 1.42% 1.28% 0.47% (2.00%) 1.28% (2.04%) (2.00%) (2.04%)
22 10 2557 (0.17%) 2.64% (4.37%) 0.69% 2.64% 3.07% 0.69% 3.07%
23 11 2557 1.67% (2.42%) 1.56% (2.57%) (2.42%) (0.31%) (2.57%) (0.31%)
24 12 2557 (7.97%) 9.45% (4.75%) 6.94% 9.45% 8.75% 6.94% 8.75%
25 1 2558 5.39% (1.03%) (1.77%) 1.65% (1.03%) (0.20%) 1.65% (0.20%)
26 2 2558 (0.83%) (3.29%) 2.35% (1.73%) (3.29%) (2.99%) (1.73%) (2.99%)
27 3 2558 (4.80%) 0.29% 0.90% (4.80%) 0.29% (2.28%) (4.80%) (2.28%)
28 4 2558 1.80% 1.30% (5.09%) 4.58% 1.30% 2.70% 4.58% 2.70%
29 5 2558 (2.53%) 1.17% (2.59%) (0.35%) 1.17% 1.30% (0.35%) 1.30%
30 6 2558 (0.63%) 1.84% 1.67% 4.23% 1.84% 1.10% 4.23% 1.10%
31 7 2558 (4.26%) 5.67% (5.27%) 3.47% 5.67% 5.04% 3.47% 5.04%
32 8 2558 (3.70%) 6.33% (5.44%) (0.46%) 6.33% 0.29% (0.46%) 0.29%
33 9 2558 (4.31%) 1.06% 1.30% (2.55%) 1.06% (0.11%) (2.55%) (0.11%)
34 10 2558 4.29% 0.11% (3.67%) 1.31% 0.11% 3.99% 1.31% 3.99%

เดือน ปี อัตราผลตอบแทนรายเดือนลําดับที�
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ตารางท่ี 4 ผลตอบแทนรายเดือนจากการใชส้ัญญาณทางเทคนิคทั้ง 7 รูปแบบ เปรียบเทียบกบัการลงทุนแบบปกติ 

(กรณีไม่คิดค่าธรรมเนียมในการซ้ือขาย) (ต่อ) 

 
 

จากตารางท่ี 4 เป็นการแสดงผลของผลตอบแทนรายเดือนท่ีคาํนวณไดจ้ากการใชส้ัญญาณทางเทคนิคทั้ง 7 

รูปแบบ และผลตอบแทนรายเดือนท่ีคาํนวณไดจ้ากการลงทุนแบบปกติ (Buy & Hold) เม่ือพิจารณาผลตอบแทนรวม 4 

ปี จะพบวา่  

ผลตอบแทนรวมจากการใชเ้คร่ืองมือทางเทคนิคแสดงใหเ้ห็นวา่การใชเ้คร่ืองมือทางเทคนิคทั้ง 7 รูปแบบนั้น 

ให้ผลตอบแทนท่ีสูงกวา่ การลงทุนปกติ (Buy & Hold) ซ่ึงเม่ือเปรียบเทียบกบัผลการทดลองก่อนหนา้นั้น แสดงให้

เห็นวา่ปัจจยัท่ีมีผลกระทบต่อผลตอบแทนจากการใชเ้คร่ืองมือทางเทคนิคนั้นคือค่าธรรมเนียมในการซ้ือขายนัน่เอง 

อย่างไรก็ดี เรายงัไม่สามารถสรุปไดว้่า การวิเคราะห์ดว้ยปัจจยัทางเทคนิคจะให้ผลตอบแทนท่ีดีกว่าการ

ลงทุนแบบปกติหรือไม่ ซ่ึงจะตอ้งทาํการทดสอบดว้ยค่าสถิติต่อไป 

  

Buy & Hold MA RSI ADX MA + RSI MA + ADX RSI + ADX MA + RSI +ADX
35 11 2558 (2.89%) 2.36% 1.20% (0.81%) 2.36% (0.19%) (0.81%) (0.19%)
36 12 2558 (8.35%) 2.44% (1.39%) 1.95% 2.44% 1.60% 1.95% 1.60%
37 1 2559 2.25% (0.40%) (2.50%) (4.89%) (0.40%) (2.18%) (4.89%) (2.18%)
38 2 2559 3.44% (1.58%) 0.69% 0.63% (1.58%) (1.42%) 0.63% (1.42%)
39 3 2559 5.99% (0.25%) (2.03%) (1.68%) (0.25%) 1.38% (1.68%) 1.38%
40 4 2559 (1.02%) 2.51% 2.49% 0.73% 2.51% 1.90% 0.73% 1.90%
41 5 2559 2.12% 0.48% 0.19% (0.77%) 0.48% 0.29% (0.77%) 0.29%
42 6 2559 (0.67%) (2.18%) 6.54% (5.14%) (2.18%) (1.83%) (5.14%) (1.83%)
43 7 2559 5.78% 0.49% (0.11%) 1.11% 0.49% 0.26% 1.11% 0.26%
44 8 2559 2.06% 0.77% 0.63% (1.31%) 0.77% (0.11%) (1.31%) (0.11%)
45 9 2559 (3.43%) 3.04% (4.79%) 4.85% 3.04% 3.55% 4.85% 3.55%
46 10 2559 (1.03%) 2.13% (4.44%) 7.47% 2.13% 1.52% 7.47% 1.52%
47 11 2559 1.18% 1.47% 0.40% 0.84% 1.47% 0.46% 0.84% 0.46%
48 12 2559 1.36% (0.12%) 1.60% 1.69% (0.12%) 1.12% 1.69% 1.12%

0.44% 51.81% (3.09%) 22.51% 51.81% 31.30% 22.51% 31.30%
2                1,026        386            2,408        1,026        1,120        2,408        1,120               จํานวนครั�งการซื�อขาย (ครั�ง)

เดือน ปี อัตราผลตอบแทนรายเดือนลําดับที�

รวม
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ตารางท่ี 5 ผลต่างระหว่างอตัราผลตอบแทนจากการใช้สัญญาณทางเทคนิคกับการลงทุนแบบปกติ (กรณีไม่คิด

ค่าธรรมเนียมในการซ้ือขาย) 

 
 

MA RSI ADX MA + RSI MA + ADX RSI + ADX MA + RSI +ADX
1 1 2556 (3.89%) 3.78% (4.70%) (3.89%) (5.21%) (4.70%) (5.21%)
2 2 2556 (2.41%) (2.44%) (5.15%) (2.41%) (2.75%) (5.15%) (2.75%)
3 3 2556 2.99% (6.04%) 3.04% 2.99% 1.01% 3.04% 1.01%
4 4 2556 2.55% (6.19%) 0.92% 2.55% 3.76% 0.92% 3.76%
5 5 2556 7.07% 12.26% 9.24% 7.07% 6.95% 9.24% 6.95%
6 6 2556 7.14% 10.52% 12.67% 7.14% 4.06% 12.67% 4.06%
7 7 2556 8.96% (3.32%) (2.27%) 8.96% 3.82% (2.27%) 3.82%
8 8 2556 2.77% 23.42% 6.70% 2.77% 4.35% 6.70% 4.35%
9 9 2556 (8.27%) (19.51%) (8.58%) (8.27%) (10.24%) (8.58%) (10.24%)
10 10 2556 (13.17%) 0.64% (10.72%) (13.17%) (8.84%) (10.72%) (8.84%)
11 11 2556 4.18% 11.08% 8.65% 4.18% (0.14%) 8.65% (0.14%)
12 12 2556 7.85% 4.73% 5.97% 7.85% 10.01% 5.97% 10.01%
13 1 2557 (0.44%) 2.69% 9.45% (0.44%) 1.39% 9.45% 1.39%
14 2 2557 (4.50%) (2.85%) (5.99%) (4.50%) (5.70%) (5.99%) (5.70%)
15 3 2557 (0.67%) (4.60%) (6.04%) (0.67%) (1.48%) (6.04%) (1.48%)
16 4 2557 (1.33%) (3.12%) (1.15%) (1.33%) 0.25% (1.15%) 0.25%
17 5 2557 3.74% 4.43% 0.86% 3.74% 3.87% 0.86% 3.87%
18 6 2557 (2.29%) (1.82%) (3.31%) (2.29%) (3.31%) (3.31%) (3.31%)
19 7 2557 3.42% (2.97%) (3.01%) 3.42% 1.03% (3.01%) 1.03%
20 8 2557 (5.75%) (5.84%) (5.46%) (5.75%) (4.43%) (5.46%) (4.43%)
21 9 2557 (0.14%) (0.95%) (3.42%) (0.14%) (3.46%) (3.42%) (3.46%)
22 10 2557 2.82% (4.19%) 0.87% 2.82% 3.24% 0.87% 3.24%
23 11 2557 (4.09%) (0.10%) (4.24%) (4.09%) (1.97%) (4.24%) (1.97%)
24 12 2557 17.42% 3.22% 14.91% 17.42% 16.73% 14.91% 16.73%
25 1 2558 (6.42%) (7.16%) (3.74%) (6.42%) (5.59%) (3.74%) (5.59%)
26 2 2558 (2.46%) 3.18% (0.91%) (2.46%) (2.16%) (0.91%) (2.16%)
27 3 2558 5.10% 5.71% (0.00%) 5.10% 2.52% (0.00%) 2.52%
28 4 2558 (0.50%) (6.89%) 2.78% (0.50%) 0.90% 2.78% 0.90%
29 5 2558 3.70% (0.06%) 2.18% 3.70% 3.82% 2.18% 3.82%
30 6 2558 2.47% 2.30% 4.86% 2.47% 1.73% 4.86% 1.73%
31 7 2558 9.93% (1.01%) 7.73% 9.93% 9.30% 7.73% 9.30%
32 8 2558 10.03% (1.74%) 3.24% 10.03% 3.99% 3.24% 3.99%
33 9 2558 5.37% 5.61% 1.76% 5.37% 4.20% 1.76% 4.20%
34 10 2558 (4.18%) (7.96%) (2.98%) (4.18%) (0.30%) (2.98%) (0.30%)
35 11 2558 5.25% 4.09% 2.07% 5.25% 2.69% 2.07% 2.69%
36 12 2558 10.79% 6.95% 10.30% 10.79% 9.94% 10.30% 9.94%
37 1 2559 (2.65%) (4.76%) (7.14%) (2.65%) (4.43%) (7.14%) (4.43%)
38 2 2559 (5.02%) (2.75%) (2.81%) (5.02%) (4.85%) (2.81%) (4.85%)
39 3 2559 (6.24%) (8.02%) (7.67%) (6.24%) (4.61%) (7.67%) (4.61%)
40 4 2559 3.54% 3.51% 1.76% 3.54% 2.92% 1.76% 2.92%
41 5 2559 (1.64%) (1.94%) (2.89%) (1.64%) (1.83%) (2.89%) (1.83%)
42 6 2559 (1.50%) 7.21% (4.46%) (1.50%) (1.16%) (4.46%) (1.16%)

เดือน ปี ผลต่างระหว่างอัตราผลตอบแทนรายเดือนเทียบกับการลงทุนแบบปกติลําดับที�
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ตารางท่ี 5 ผลต่างระหว่างอตัราผลตอบแทนจากการใช้สัญญาณทางเทคนิคกับการลงทุนแบบปกติ (กรณีไม่คิด

ค่าธรรมเนียมในการซ้ือขาย) (ต่อ) 

 
 

จากตารางท่ี 5 เป็นการแสดงผลต่างระหวา่งผลตอบแทนจากการใชส้ัญญาณทางเทคนิคกบัการลงทุนแบบ

ปกติ (Buy and Hold) ซ่ึงจะทาํใหดู้ง่ายข้ึนเม่ือเปรียบเทียบกบัตารางท่ี 4  

โดยค่าท่ีแสดงหากค่าเป็นบวกหมายถึง การซ้ือขายดว้ยเคร่ืองมือทางเทคนิคให้ผลตอบแทนมากกว่าการ

ลงทุนแบบปกติ ในทางกลบักนั หากค่าเป็นลบ หมายถึงการซ้ือขายดว้ยเคร่ืองมือทางเทคนิคใหผ้ลตอบแทนนอ้ยกวา่

การลงทุนแบบปกติ 

จากนั้นนาํค่าผลต่างท่ีไดไ้ปคาํนวณหาค่า Mean, Standard Deviation เพ่ือนาํไปคาํนวนหาค่า T – stat ท่ีจะใช้

ในการทดสอบสมมติฐานวา่ โดยเฉล่ียแลว้การวิเคราะห์ดว้ยปัจจยัทางเทคนิคสามารถสร้างผลตอบแทนมากกวา่การ

ลงทุนแบบปกติไดห้รือไม่  

 

ตารางท่ี 6 แสดงผลทางสถิติ (กรณีไม่คิดค่าธรรมเนียมในการซ้ือขาย) 

 
 

จากตารางท่ี 6 เป็นการแสดงผลทางสถิติ พบว่า ค่าสถิติทดสอบท่ีไดมี้ค่าน้อยกว่าค่าวิกฤต 2.41 (ท่ีระดบั

นัยสําคัญ α = 0.01 ) และ 1.68 ท่ีระดับนัยสําคัญ α = 0.05  ดังนั้ นยอมรับสมมติฐานหลัก ( 0H ) ซ่ึง

หมายความวา่ การซ้ือขาย SET 50 Index Future ดว้ยเคร่ืองมือทางเทคนิคทั้ง 7 รูปแบบในกรณีไม่คิดค่าธรรมเนียมใน

การซ้ือขายนั้น ยงัคงไม่สามารถสร้างผลตอบแทนเฉล่ียรายเดือนไดม้ากกวา่การลงทุนแบบปกติ 
 

5. บทสรุปและข้อเสนอแนะ 

กรณีมีค่าธรรมเนียมการซ้ือขายหลกัทรัพยน์ั้น ผลการศึกษาพบวา่การใชเ้คร่ืองมือทางเทคนิคดว้ย Moving 

Average และ Moving Average + RSI สามารถสร้างผลตอบแทนรวมสูงกวา่ผลตอบแทนจากการลงทุนปกติ (Buy & 

Hold) 

MA RSI ADX MA + RSI MA + ADX RSI + ADX MA + RSI +ADX
43 7 2559 (5.28%) (5.88%) (4.67%) (5.28%) (5.52%) (4.67%) (5.52%)
44 8 2559 (1.29%) (1.44%) (3.37%) (1.29%) (2.17%) (3.37%) (2.17%)
45 9 2559 6.46% (1.36%) 8.27% 6.46% 6.97% 8.27% 6.97%
46 10 2559 3.16% (3.41%) 8.50% 3.16% 2.55% 8.50% 2.55%
47 11 2559 0.30% (0.78%) (0.34%) 0.30% (0.72%) (0.34%) (0.72%)
48 12 2559 (1.48%) 0.24% 0.33% (1.48%) (0.25%) 0.33% (0.25%)

เดือน ปี ผลต่างระหว่างอัตราผลตอบแทนรายเดือนเทียบกับการลงทุนแบบปกติลําดับที�

MA RSI ADX MA + RSI MA + ADX RSI + ADX MA + RSI +ADX
Mean 1.07% (0.07%) 0.46% 1.07% 0.64% 0.46% 0.64%
S.D. 5.76% 6.69% 5.97% 5.76% 5.17% 5.97% 5.17%
T-Stat 1.29 (0.08) 0.53 1.29 0.86 0.53 0.86
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กรณีไม่คิดค่าธรรมเนียมการซ้ือขายหลกัทรัพยน์ั้น ผลการศึกษาพบว่าการใช้เคร่ืองมือทางเทคนิคทั้ง 7 

รูปแบบ ยกเวน้ RSI สามารถสร้างผลตอบแทนรวมสูงกวา่ผลตอบแทนจากการลงทุนปกติ (Buy & Hold) 

เม่ือนาํผลตอบแทนรายเดือนของการใชปั้จจยัทางเทคนิคไปเปรียบเทียบกบัอตัราผลตอบแทนรายเดือนท่ีได้

จากการลงทุนแบบปกติและทาํการทดสอบสมมติฐานแลว้  พบวา่ผลตอบแทนท่ีไดจ้ากการซ้ือขายตามสัญญาณทาง

เทคนิคทั้ง 7 รูปแบบ ทั้ง 2 กรณี ไม่สามารถสร้างผลตอบแทนไดม้ากกวา่การลงทุนแบบปกติ (Buy & Hold) หรือสรุป

ไดว้า่ตลาดสญัญาซ้ือขายล่วงหนา้ (TFEX) มีประสิทธิภาพในระดบัตํ่า 
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