
 การประชมุนําเสนอผลงานวจัิยระดับบณัฑิตศึกษา 
ครัง้ท่ี ๑๒  ปีการศึกษา ๒๕๖๐ 

 

วนัพฤหสับดทีี ่๑๗ สงิหาคม พ.ศ.๒๕๖๐  หน้า 1560 จดัโดย  บณัฑติวทิยาลยั  มหาวทิยาลยัรงัสติ 

 

เปรียบเทยีบการทาํกาํไรจากการซ้ือขายหุ้นทางเทคนิคกบัการซ้ือและถือในระยะยาว 

IN COMPARISON TO MAKE THE PROFITABILITY OF TECHNICAL TRADING  

WITH BUYING AND HOLDING IN THE LONG RUN 

สุพรรณ ีสุยะ1 สมพร ป่ันโภชา2  
1 สาขาวิศวกรรมการเงิน คณะวิทยาศาสตร์และเทคโนโลย ีมหาวิทยาลยัหอการคา้ไทย   

126 / 1 ถ.วิภาวดีรังสิต ดินแดง กรุงเทพมหานคร 10400 E-mail: supunnee.suya@gmail.com 
2 สาขาวิศวกรรมการเงิน คณะวิทยาศาสตร์และเทคโนโลย ีมหาวิทยาลยัหอการคา้ไทย   

126 / 1 ถ.วิภาวดีรังสิต ดินแดง กรุงเทพมหานคร 10400 E-mail: somporn_pun@utcc.ac.th 

--------------------------------- 
 

บทคัดย่อ 

การศึกษาคร้ังน้ีมีวตัถุประสงคเ์พ่ือทดสอบการซ้ือขายหลกัทรัพยท่ี์มีจ่ายปันผลอยา่งต่อเน่ืองโดยแบ่งการซ้ือขาย

เป็น 2 แบบ คือการซ้ือขายแบบซ้ือและถือ(Buy and Hold) และการซ้ือขายตามสญัญาณทางเทคนิค EMA และ MACD ซ่ึงไม่

คาํนึงถึงค่าธรรมเนียมการซ้ือขายหลกัทรัพย ์โดยคาดวา่การซ้ือขายหลกัทรัพยโ์ดยใชส้ญัญาณทางเทคนิคจะใหผ้ลตอบแทน

เฉล่ียต่อปีจากการซ้ือขายหลกัทรัพยท่ี์มากวา่การซ้ือขายแบบซ้ือและถือ(Buy and Hold) โดยผูว้จิยัไดศึ้กษาโดยใชข้อ้มูลราคา

ปิดหลกัทรัพย ์3 หลกัทรัพยใ์นตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย(SET) ไดแ้ก่ บริษทั ปตท. จาํกดั (มหาชน), ธนาคารไทย

พานิชย ์จาํกดั (มหาชน) และ บริษทั ปูนซีเมนตไ์ทย จาํกดั (มหาชน) ตั้งแต่วนัท่ี 3  มกราคม 2550 ถึงวนัท่ี 30  ธนัวาคม 2559 

ยอ้นหลงั 10 ปี รวมทั้งหมด 2,685ขอ้มูล ท่ีขอ้มูลมีการแจกแจงปกติมีลกัษณะเป็นแบบระฆงัคว ํ่ามีความเบเ้ลก็นอ้ย โดยการ

ซ้ือขายแบบซ้ือและถือ(Buy and Hold) มีอตัราผลตอบแทนเฉล่ียต่อปีท่ี 10.07%, 15.37% และ 10.35% ของบริษทั ปตท. 

จาํกดั (มหาชน), ธนาคารไทยพานิชย ์จาํกดั (มหาชน)  และ บริษทั ปูนซีเมนตไ์ทย จาํกดั (มหาชน) ตามลาํดบั เม่ือทดสอบ

การซ้ือขายโดยใชส้ัญญาณทางเทคนิค EMA มีอตัราผลตอบแทนเฉล่ียต่อปีสูงสุดอยูท่ี่ EMA(5,12) 15.79% และตํ่าสุดอยูท่ี่ 

EMA(5,12) 6.68% และเม่ือทดสอบการซ้ือขายโดยใชส้ญัญาณทางเทคนิค MACD มีอตัราผลตอบแทนเฉล่ียต่อปีสูงสุดอยูท่ี่ 

MACD(200,75,9) 14.28% และตํ่าสูงอยูท่ี่ MACD(75,26,12) 4.88 โดยนาํขอ้มูลมาทดสอบสมมติฐานทางสถิติโดยใช ้T-test 

พบวา่การซ้ือขายหลกัทรัพยด์งักล่าวโดยใชส้ัญญาณทางเทคนิค ใหอ้ตัราผลตอบแทนเฉล่ียต่อปีไม่ต่างจากาการซ้ือขายแบบ

ซ้ือและถือ(Buy and Hold) ท่ีความเช่ือมั่น 95% ดังนั้ นจากการทดสอบจึงสรุปได้ว่าการซ้ือขายทางเทคนิคให้อัตรา

ผลตอบแทนเฉล่ียรายปีไม่แตกต่างจากการซ้ือและถือ(Buy and Hold)  

คาํสําคญั:  Buy and Hold, EMA, MACD, SET 

 

ABSTRACT 

The purpose of this study is to test the stock trading which has a record of  continuous payments. By dividing the 

trading into two types on buy-and-hold and the technical signals of EMA and MACD trading without the transaction cost. 

Trading on technical signals is expected to yield more than an average annual return on the buy-and-hold stock. Using the 

closing price of 3 stocks from The Stock Exchange of Thailand (SET), are PTT Public Company Limited, The Siam 
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Commercial Bank Public Company Limited, and Siam Cement Group, since the 3rd January 2007 until 30th  December 

2016 for 10 years,  totaly 2,685 data, we finf that data distribution are the normal distribution with a slightly skewness. The 

average annual yield of buy-and-hold trading is PTT Public Company Limited 10.07%, Commercial Bank Public Company 

Limited 15.37% and Siam Cement Group 10.35%. When trading by technical signals.We find that EMA trading EMA had 

the highest average annual yield 15.79% on EMA(5,12) and the lowest yield 6.68%  on EMA(5,12) while MACD trading 

had the highest average annual yield 14.28% on MACD(200,75,9) and lowest the yield 4.88% on MACD(75,26,12)  

The statistical hypothesis testing using t-test shows that the average annual yield the stock trading using technical 

signals is not different from buy-and-hold at 95% confidence level. 

 

1. บทนํา 

การลงทุน ผูล้งทุนยอ่มตอ้งการผลตอบแทนสูงในการลงทุนแต่ละคร้ัง การตดัสินใจเก่ียวกบัการลงทุนจึงเป็นส่ิงท่ี

มีความสาํคญั ส่ิงท่ีช่วยให้การตดัสินใจแต่ละคร้ังมีประสิทธิภาพ นั้นก็คือ ขอ้มูลท่ีมีความรวดเร็ว ถูกตอ้งและแม่นยาํ เพ่ือ

นาํมาช่วยวเิคราะห์แนวโนม้ของตลาด ราคาท่ีเพ่ิมข้ึนหรือลดลงของหุน้แต่ละตวัมีลกัษณะเฉพาะตวั จากผลงานวจิยัท่ีผา่นมา

มีการพยายามคิดหลกัการท่ีใชพ้ยากรณ์การซ้ือขายหุ้น ซ่ึงสามารถแบ่งหลกัการดงักล่างออกเป็น 2 หลกัการสาํคญั คือ การ

วิเคราะห์หุ้น และการใช้เทคนิคการวิเคราะห์ตวัช้ีวดัการซ้ือขายและราคาหุ้น(Wiley and Sons,2005) โดยการอภิปราย

เก่ียวกับประโยชน์ของการวิเคราะห์ทางเทคนิคไดดึ้งดูดความสนใจงานวิจยัเป็นอย่างมากในปีท่ีผ่านมา ส่วนใหญ่ของ

การศึกษาจะสนับสนุนสมมติฐานทางเดินสุ่ม (the random walk hypothesis) ซ่ึงหมายความว่าการวิเคราะห์ทางเทคนิคไม่

สามารถใชไ้ด ้โดยการทดสอบทางสถิติไดถู้กนาํมาใชเ้พ่ือแสดงใหเ้ห็นถึงความลม้เหลวของการวิเคราะห์ทางเทคนิค [1,2] 

แต่ภายหลงัปี1992 ไดมี้การสนใจการวิเคราะห์ทางเทคนิคมากข้ึนและพบว่าการวิเคราะห์ทางเทคนิคสามารถคาดการณ์

แนวโน้มตลาดและไดรั้บผลตอบแทนส่วนเกิน Brock, Lalonishok, and Lebaron ทาํการวิจยัโดยใช้ t-test เพ่ือตรวจสอบ

ผลตอบแทนโดยใช้สัญญาณการซ้ือขายจากตวัช้ีวดั MA และ TRB พบว่าการซ้ือขายทางเทคนิคมีความสามารถในการ

ทาํนายอยา่งมีนยัสาํคญัในตลาดสหรัฐอเมริกา (U.S. market) ช่วงปี ค.ศ. 1897 – 1986 [3] จากการวจิยัโดยการทดสอบเช่นน้ี

น้ีจึงมีนกัวิชาการหลายคนศึกษาและสนบัสนุนการทาํกาํไรจากการใชส้ัญญาณทางเทคนิค, Bessembinder และ Chan พบวา่

การซ้ือขายทางเทคนิคจะประสบความสาํเร็จในการทาํนายการเคล่ือนไหวของราคาหุน้ในตลาดเกิดใหม่ เช่น มาเลเซีย, ไทย 

และไตห้วนั และความสามารถในการการคาดการณ์นั้นจะลดลงอยา่งมากในประเทศท่ีพฒันา เช่น ฮ่องกง และญ่ีปุ่น[4], Ito 

ประเมินการทาํกาํไรจากการซ้ือขายทางเทคนิคปี ค.ศ. 1980-1996 พบวา่สามารถคาดการณ์แนวโนม้ของตลาดไดใ้นประเทศ

ญ่ีปุ่น, แคนาดา, อินโดนีเซีย, เม็กซิโก, ไตห้วนั และตลาดท่ีไม่ไดอ้ยูใ่นสหรัฐอเมริกา [5] Lai และ Balachandher ใช ้VMA 

และ FMA ในการคาดการณ์ Kuara Lumpur Stock Exchange Composite Index ในปี ค.ศ. 1977 -1999 ในตลาดหุ้นมาเลเซีย 

และพบวา่การใช ้VMA และ FMA มีประสิทธิภาพสูงกวา่กลยทุธ์ซ้ือและถือแมจ้ะมีค่าใชจ่้ายในการทาํธุรกรรม [6] Vasiliou, 

Eriotis และ Papathanasiou ใช ้MA และกลยุทธ์ MACD กบั The Athens General Index ตั้งแต่ตน้ปี 1990 จนถึงส้ินปี 2004 

และพบว่ากลยุทธ์ MA (ผลตอบแทนเฉล่ียต่อปี 36.10%) และกลยุทธ์ MACD (ผลตอบแทนเฉล่ียต่อปี 55.65%) ซ่ึงมี

ประสิทธิภาพสูงกวา่ กลยทุธ์การซ้ือและถือ (ผลตอบแทนเฉล่ียต่อปี 12%) ในตลาดหุน้เอเธนส์ [7] กฎการซ้ือขายมีสามารถ

ทาํนายไดดี้ในตลาดหุ้นเกิดใหม่ไดแ้ก่ มาเลเซีย, ไทย, อินโดนีเซีย และฟิลิปปินส์มากกว่าในตลาดหุ้นท่ีพฒันาแลว้ของ

สิงคโปร์ [8] 
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 โดยการศึกษาในคร้ังน้ีมุ่งเนน้การซ้ือขายโดยใชเ้ทคนิค MA และ MACD กบัหุน้ในตลาดหุน้ไทย โดยมุ่งเนน้หุน้ท่ี

มีลกัษณะท่ีมีการจ่ายเงินปันผลอยา่งต่อเน่ือง บมจ.ปตท (PTT), ธนาคารไทยพาณิชย ์(SCB) และ บมจ.ปูนซีเมนตไ์ทย(SCC)  

เปรียบเทียบกบัการซ้ือและถือของหุน้ บมจ.ปตท (PTT), ธนาคารไทยพาณิชย ์(SCB) และ บมจ.ปูนซีเมนตไ์ทย(SCC) โดย

ใชก้ารทดสอบทางสถิติ T-Test ในการทดสอบสมมุติฐาน 

 

2. วตัถุประสงค์การวจิยั 

เพ่ือเปรียบเทียบการซ้ือขายหุน้ บมจ.ปตท (PTT), ธนาคารไทยพาณิชย ์(SCB) และ บมจ.ปูนซีเมนตไ์ทย(SCC)โดย

ใชเ้ทคนิค MA และ MACD กบัการซ้ือและถือของหุน้ บมจ.ปตท (PTT), ธนาคารไทยพาณิชย ์(SCB) และ บมจ.ปูนซีเมนต์

ไทย(SCC) โดยใชก้ารทดสอบทางสถิติ T-Test ในการทดสอบสมมุติฐาน เพ่ือหาอตัราผลตอบแทนส่วนเกินท่ีดีกวา่การซ้ือ

และถือในระยะยาว 

 

3. การดาํเนินการวจิยั 

3.1. วธีิการศึกษา 

จากแนวคิดการลงทุนท่ีตอ้งการผลตอบแทนสูงภายใตค้วามเส่ียงท่ีรับไดจ้ากการลงทุนในหุ้นปันผล โดยทาํการ

ทดสอบการเขา้ซ้ือขายหุ้นปันผลโดยใชต้วัช้ีวดัทางเทคนิค เปรียบเทียบกบัผลตอบแทนท่ีไดท้าํการซ้ือและถือยาวภายใต้

ช่วงเวลาใดเวลาหน่ึง และนาํขอ้มูลท่ีไดม้าเปรียบเทียบโดยใชเ้คร่ืองมือทางสถิติในการช่วยวิเคราะห์ขอ้มูล โดยผูว้ิจยัได้

กาํหนดแนวทางในการวจิยั ดงัมีรายละเอียดในเร่ืองของ ประชากรกลุ่มตวัอยา่ง ตวัแปรท่ีใชใ้นการวจิยั เคร่ืองมือท่ีใชใ้นการ

วจิยั การเก็บรวบรวมขอ้มูล การวเิคราะห์ขอ้มูล และการนาํเสนอขอ้มูล ดงัต่อไปน้ี 

3.1.1 ประชากรและกลุ่มตวัอย่าง 

 การศึกษาคร้ังน้ีใช้ขอ้มูลจากแหล่งทุติยภูมิ (Secondary Data) ซ่ึงเป็นขอ้มูลเชิงปริมาณ ประชากรท่ีใชส้ําหรับ

การศึกษาคร้ังน้ี คือ บริษทั ปตท. จาํกดั (มหาชน), ธนาคารไทยพาณิชย ์จาํกดั (มหาชน) และ บริษทั ปูนซิเมนตไ์ทย จาํกดั 

(มหาชน) ซ่ึงมีประวติัการจ่ายเงินปันผลอยา่งต่อเน่ืองทุกปี เป็นเวลานาน 10ปี 

3.1.2 เคร่ืองมือทีใ่ช้ในการศึกษา 

เทคนิควิธีการทางสถิติท่ีใชใ้นการทดสอบสมมุติฐานเพ่ือเปรียบเทียบค่าเฉล่ียของกลุ่มตวัอยา่งหน่ึงกบัประชากร 

หรือเปรียบเทียบระหวา่งกลุ่มตวัอยา่งสองกลุ่มท่ีมีความสัมพนัธ์กนั โดยกลุ่มตวัอยา่งท่ีสุ่มมาจากประชากรท่ีมีการแจกแจง

ปกติและทราบค่าความแปรปรวนของประชากร โดยการเปรียบเทียบ 2 ค่าเฉล่ียจากข้อมูลเดียวกัน สามารถใช้การ

เปรียบเทียบโดยใชก้ารเปรียบเทียบแบบจบัคู่ส่ิงท่ีทดลอง Paired samples test)  

3.1.3 ตวัแปรในการศึกษา  

 µ   คือ ผลตอบแทนเฉล่ียของหลกัทรัพยจ์ากสถานะซ้ือและถือ(buy and hold)  

  1µ  คือ ผลตอบแทนค่าเฉล่ียจากสถานะ การซ้ือ (long position)  

  σ  คือ ความผนัผวนของผลตอบแทนของหลกัทรัพยจ์ากสถานะซ้ือและถือ(buy and hold)     

3.1.4 การเกบ็รวบรวมข้อมูล 

สาํหรับขอ้มูลท่ีใชจ้ะเป็นขอ้มูลอนุกรมแบบทุติยภูมิ (Secondary Time Series Data) โดยรวบรวมขอ้มูลหุน้รายวนั

ยอ้นหลงั 10 ปี ตั้งแต่วนัท่ี 3  มกราคม 2550 ถึงวนัท่ี 30  ธนัวาคม 2559 ของหุน้ปันผลจากการคดักรองหุน้ปันผลจากกองทุน 
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SETHD ไดแ้ก่ บมจ.ปตท (PTT), ธนาคารไทยพาณิชย ์(SCB) และ บมจ.ปูนซีเมนตไ์ทย(SCC)  เพ่ือใชเ้ป็นกรณีศึกษาในการ

ซ้ือขายโดยใชเ้ทคนิค MA และ MACD และเปรียบเทียบการซ้ือและถือของหุน้ บมจ.ปตท (PTT), ธนาคารไทยพาณิชย ์

(SCB) และ บมจ.ปูนซีเมนตไ์ทย(SCC) 

3.1.5 การวเิคราะห์ข้อมูล 

การนาํขอ้มูลท่ีไดม้าวเิคราะห์นั้นจะวเิคราะห์ขอ้มูลทางสถิติไดด้งัน้ี 

ใชก้ารทดสอบ t-test เพ่ือทดสอบความสามารถในการทาํกาํไรของกฎการซ้ือขายทางเทคนิคเทียบการซ้ือขายแบบ

ซ้ือและถือกบัการซ้ือขายโดยใชส้ญัญาณทางเทคนิค ดงัต่อไปน้ี 

1. สาํหรับการซ้ือขายรายวนั จะไดผ้ลตอบแทนรายวนัโดยนาํมาเฉล่ียหาผลตอบแทนเฉล่ียรายปีเพ่ือเป็นค่าเฉล่ียของ

ผลตอบแทนรายปี จากสถานะซ้ือและถือถือ(buy and hold) µ  โดยอตัราผลตอบแทนเฉล่ียรายปีท่ีไดจ้ากการใชเ้ท

คนนิคการซ้ือขายในการเปิดปิดสถานะการซ้ือและขาย โดยผลตอบแทนท่ีไดจ้ากการการเก็บขอ้มูลนาํไปหาค่า

ผลตอบแทนเฉล่ียรายปีจากสถานะซ้ือขายโดยใช ้EMA และ MACD  

2. T-test ใชเ้พ่ือตรวจสอบวา่ผลตอบแทนรายวนัเฉล่ียท่ีมีเง่ือนไขตามกฎการซ้ือขาย ( 1µ ) แตกต่างจากคา่เฉล่ีย

รายวนัของค่าเฉล่ียทุกตวัอยา่งµ  โดยสมมติฐานของการทดสอบคือคา่เฉล่ียรายวนัของหุน้ปันผลมีค่าเท่ากบั

ผลตอบแทนรายวนัเฉล่ียของตลาด สถิติของ t-test มีดงัต่อไปน้ี 

N
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μμ t 
2
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2

1

−

−
=      ; 1ndf −=  

ณ ระดบัความเช่ือมนัท่ี 95% 

0H  คือ อตัราผลตอบแทนเฉล่ียต่อปีของการซ้ือโดยใชส้ญัญาณทางเทคนิคไม่ต่างจากอตัราผลตอบแทนเฉล่ีย

ต่อปีของการซ้ือและถือยาว (Buy and Hold) 

1H  คือ อตัราผลตอบแทนเฉล่ียต่อปีของการซ้ือโดยใชส้ญัญาณทางเทคนิคมากกวา่อตัราผลตอบแทนเฉล่ียต่อปี

ของการซ้ือและถือยาว (Buy and Hold) 

3. วเิคราะห์ผลการทดลอบและสรุปผล 

 

4. ผลการวจิยั 

4.1 บริษัท ปตท.จาํกดั (มหาชน) 

 ทดสอบการกระจายข้อมูล 

      ตารางท่ี 4.1 ขอ้มูลทางสถิติของบริษทั ปตท.จาํกดั (มหาชน) 

ข้อมูลทางสถิต ิ  

Count (observations) 2,685 

Annual return 10.07% 

Annual standard deviation 33.55% 

Skewness 0.04 

Kurtosis 2.63 
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Return 

Frequency 

 
รูปท่ี 4.1 กราฟความถ่ีของการกระจายขอ้มูลราคาปิดของบริษทั ปตท.จาํกดั (มหาชน) 

 

จากการทดสอบการกระจายขอ้มูลของบริษทั ปตท.จาํกดั (มหาชน) จะเห็นว่าขอ้มูลมีการกระจายแบบปกติ ซ่ึง

สามารถใชก้ารทดสอบสถิติทีในการวิเคราะห์ผลการทดลองได ้อตัราผลตอบแทนเฉล่ียต่อปี 10.07%  ค่าความแปรปรวน 

33.55% ความเบ ้(Skewness) 0.04 หมายถึง ขอ้มูลมีลกัษณะเบไ้ปทางขวาเล็กนอ้ย และ ความโด่ง (Kurtosis) 2.63 หมายถึง 

ขอ้มูลมีลกัษณะโด่งมาก 

4.1.1 การซ้ือขายตามสัญญาทางเทคนคิ EMA (Exponential Moving Average) 

 

รูปท่ี 4.2 อตัราผลตอบแทนเฉล่ียต่อปีเปรียบเทียบEMA และ การซ้ือและถือยาว (Buy and Hold) ของบริษทั ปตท.จาํกดั (มหาชน) 

 จากการทดสอบโดยใชข้อ้มูลราคาปิดของบริษทั ปตท. จาํกดั (มหาชน) จะเห็นวา่ทาํการซ้ือขายตามสญัญาณ EMA 

แต่ละค่านั้นใหผ้ลตอบแทนท่ีแตกต่างกนัมากโดย EMA(12,26) จะใหผ้ลตอบแทนท่ีสูงท่ีสุดอยูท่ี่ 9.10% เม่ือเทียบกบัEMA 

ค่าอ่ืน และ EMA(12,75) จะใหผ้ลตอบแทนท่ีตํ่าท่ีสุดเท่ากบั -4.33% โดยเม่ือเปรียบเทียบอตัราผลตอบแทนท่ีไดจ้ากเทคนิค

กบัอตัราผลตอบแทนท่ีซ้ือและถือยาว (Buy and Hold) เท่ากบั 10.07% แลว้นั้นจะเห็นวา่การซ้ือและถือยาว (Buy and Hold) 

ใหผ้ลตอบแทนท่ีมากกวา่เลก็นอ้ย  

สามารถคาํนวณหาค่า T-test ไดด้งัน้ี 

  t = 0.0914−0.1007

�0.33552
2685� +0.33552

31�
  =  −0.17577 
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จากการคาํนวณพบว่า t = -0.17577 มีค่าน้อยกว่า 1.6456 จึงไม่สามารถปฎิเสธสมมติฐาน 0H  ท่ีนัยสําคญั 0.05 

หมายความวา่ การซ้ือหลกัทรัพยข์องบริษทั ปตท.จาํกดั (มหาชน)โดยใชก้ารวิเคราะห์ทางเทคนิคตวัช้ีวดั EMA ของบริษทั 

ปตท.จาํกดั (มหาชน)ไดผ้ลตอบแทนเฉล่ียไม่ต่างกบัการซ้ือหลกัทรัพยข์องบริษทั ปตท.จาํกดั (มหาชน) แบบซ้ือและถือยาว 

ท่ีนยัสาํคญั 0.05 

4.1.2 การซ้ือขายตามสัญญาทางเทคนคิ MACD (Moving Average Convergence Divergence) 

 
รูปท่ี 4.3 แสดงอตัราผลตอบแทนเฉล่ียต่อปีเปรียบเทียบMACD และการซ้ือและถือยาว (Buy and Hold) ของบริษทั ปตท.จาํกดั (มหาชน) 

 

จากการทดสอบโดยใชข้อ้มูลราคาปิดของบริษทั ปตท. จาํกดั (มหาชน)  จะเห็นว่าทาํการซ้ือขายตามสัญญาณ

MACD แต่ละค่านั้นให้ผลตอบแทนท่ีแตกต่างกนั โดย MACD(200,75,26) จะให้ผลตอบแทนท่ีสูงท่ีสุดอยู่ท่ี 11.31% เม่ือ

เทียบกับ MACD ค่าอ่ืน และ MACD(75,26,9)  จะให้ผลตอบแทนท่ีตํ่าท่ีสุดเท่ากับ 1.90% และเม่ือเปรียบเทียบอัตรา

ผลตอบแทนท่ีไดจ้ากเทคนิคกบัอตัราผลตอบแทนท่ีซ้ือและถือยาว(Buy and Hold) เท่ากบั 10.07% แลว้นั้นจะเห็นวา่การซ้ือ

และถือยาว(Buy and Hold) ใหผ้ลตอบแทนท่ีนอ้ยกวา่เลก็นอ้ย  

สามารถคาํนวณหาค่า T-test ไดด้งัน้ี  t   = 0.1131−0.1007

�0.33552
2685� +0.33552

21�
    =  0.1687 

 จากการคาํนวณพบว่า t = 0.1687 มีค่ามากกว่า 1.6454 จึงปฏิเสธสมมติฐาน 0H ท่ีนัยสําคญั 0.05 หมายความวา่ 

การซ้ือหลกัทรัพยข์องบริษทั ปตท.จาํกดั (มหาชน)โดยใชก้ารวิเคราะห์ทางเทคนิคตวัช้ีวดั MACD ของบริษทั ปตท.จาํกดั 

(มหาชน)ไดผ้ลตอบแทนเฉล่ียต่อปีมากกวา่การซ้ือหลกัทรัพยข์องบริษทั ปตท.จาํกดั (มหาชน)แบบซ้ือและถือยาว(Buy and 

Hold) ท่ีนยัสาํคญั 0.05 

4.2 ธนาคารไทยพาณิชย์ จาํกดั (มหาชน) 

4.2.1 ทดสอบการกระจายข้อมูล 

   ตารางท่ี 4.4 ขอ้มูลทางสถิติของธนาคารไทยพาณิชย ์จาํกดั (มหาชน) 

ข้อมูลทางสถิต ิ  

Count (observations) 2,685 

Annual return 15.37% 

Annual standard deviation 33.78% 

Skewness -0.02 

Kurtosis 4.08 
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Return 

Frequency 
 

 

รูปท่ี 4.4 กราฟความถ่ีของการกระจายขอ้มูลราคาปิดของธนาคารไทยพาณิชย ์จาํกดั (มหาชน) 

จากการทดสอบการกระจายขอ้มูลของธนาคารไทยพาณิชย ์จาํกดั (มหาชน) จะเห็นว่าขอ้มูลมีการกระจายแบบ

ปกติ ซ่ึงสามารถใชก้ารทดสอบสถิติทีในการวิเคราะห์ผลการทดสอบได ้อตัราผลตอบแทนเฉล่ียต่อปี 15.37%  ค่าความ

แปรปรวน 33.78% ความเบ ้(Skewness) -0.02 หมายถึง ขอ้มูลมีลกัษณะเบไ้ปทางซ้ายเล็กนอ้ย และ ความโด่ง (Kurtosis) 

4.08 หมายถึง ขอ้มูลมีลกัษณะโด่งมาก  

4.2.2 การซ้ือขายตามสัญญาทางเทคนคิ EMA (Exponential Moving Average) 

 
รูปท่ี 4.5 อตัราผลตอบแทนเฉล่ียต่อปีเปรียบเทียบEMA และ การซ้ือและถือยาว(Buy and Hold) ของธนาคารไทยพาณิชย ์จาํกดั (มหาชน) 

จากการทดสอบโดยใช้ขอ้มูลราคาปิดของธนาคารไทยพาณิชย ์จาํกัด (มหาชน) จะเห็นว่าทาํการซ้ือขายตาม

สญัญาณEMA แต่ละค่านั้นใหผ้ลตอบแทนท่ีแตกต่างกนัมากโดย EMA(5,12) จะใหผ้ลตอบแทนท่ีสูงท่ีสุดอยูท่ี่ 15.79% เม่ือ

เทียบกบัEMAค่าอ่ืน และEMA(26,200) จะให้ผลตอบแทนท่ีตํ่าท่ีสุดเท่ากบั 1.40% และเม่ือเปรียบเทียบอตัราผลตอบแทนท่ี

ไดจ้ากเทคนิคกบัอตัราผลตอบแทนท่ีซ้ือและถือยาว(Buy and Hold) 15.37% แลว้นั้นจะเห็นวา่การเขา้ซ้ือขายตามสัญญาณ 

EMA(5,12)ใหอ้ตัราผลตอบแทนท่ีมากกวา่เพียงเลก็นอ้ย  

สามารถคาํนวณหาค่า t-test ไดด้งัน้ี   t= 0.1579−0.1537
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 จากการคาํนวณพบวา่ t = 0.12814 มีค่านอ้ยกวา่ 1.6456 จึงไม่สามารถปฏิเสธสมมติฐาน 0H  ท่ีนยัสาํคญั 0.05 

หมายความวา่ การซ้ือหลกัทรัพยข์องธนาคารไทยพาณิชย ์จาํกดั (มหาชน)โดยใชก้ารวเิคราะห์ทางเทคนิคตวัช้ีวดั EMA ของ

ธนาคารไทยพาณิชย ์จาํกดั (มหาชน)ไดผ้ลตอบแทนเฉล่ียไม่ต่างกบัการซ้ือหลกัทรัพยข์องธนาคารไทยพาณิชย ์จาํกดั 

(มหาชน)แบบซ้ือและถือยาว ท่ีนยัสาํคญั 0.05 

4.2.3 การซ้ือขายตามสัญญาทางเทคนคิ MACD (Moving Average Convergence Divergence) 

 

รูปท่ี 4.6 อตัราผลตอบแทนเฉล่ียต่อปีเปรียบเทียบMACD และ การซ้ือและถือยาว(Buy and Hold) ของธนาคารไทยพาณิชย ์จาํกดั (มหาชน) 

จากการทดลองโดยใชข้อ้มูลราคาปิดของธนาคารไทยพาณิชย ์จาํกดั (มหาชน)จะเห็นวา่ทาํการซ้ือขายตามสญัญาณ

MACD แต่ละค่านั้นให้ผลตอบแทนท่ีแตกต่างกนัมากโดย MACD(75,26,12) จะให้ผลตอบแทนท่ีสูงท่ีสุดอยูท่ี่ 4.88% เม่ือ

เทียบกบั MACD ค่าอ่ืน และ EMA(12,75) จะใหผ้ลตอบแทนท่ีตํ่าท่ีสุดเท่ากยั -4.33% และเม่ือเปรียบเทียบอตัราผลตอบแทน

ท่ีไดจ้ากเทคนิคกบัอตัราผลตอบแทนท่ีซ้ือและถือยาว(Buy and Hold) เท่ากบั 15.79% แลว้นั้นจะเห็นวา่การซ้ือและถือยาว

(Buy and Hold) ใหผ้ลตอบแทนท่ีมากกวา่  

สามารถคาํนวณหาค่า T-test ไดด้งัน้ี t =  0.0488−0.1579

�0.33782
2685� +0.33782

38�
=  −1.9017 

 จากการคาํนวณพบว่า t = -1.9017 มีค่าน้อยกว่า 1.6456 จึงไม่สามารถปฏิเสธสมมติฐาน H0 ท่ีนัยสําคญั 0.05

หมายความวา่ การซ้ือหลกัทรัพยข์องธนาคารไทยพาณิชย ์จาํกดั (มหาชน)  โดยใชก้ารวิเคราะห์ทางเทคนิคตวัช้ีวดั MACD 

ของธนาคารไทยพาณิชย ์จาํกดั (มหาชน) ไดผ้ลตอบแทนเฉล่ียไม่ต่างกบัการซ้ือหลกัทรัพยข์องธนาคารไทยพาณิชย ์จาํกดั 

(มหาชน)  แบบซ้ือและถือยาว ท่ีนยัสาํคญั 0.05 

4.3 บริษัทปูนซีเมนต์ไทย จาํกดั (มหาชน) 

4.3.1 ทดสอบการกระจายข้อมูล 

ตารางท่ี 4.7ขอ้มูลทางสถิติของบริษทัปูนซีเมนตไ์ทย จาํกดั (มหาชน) 

ขอ้มูลทางสถิติ  

Count (observations) 2,685 

Annual return 10.35% 

Annual standard deviation 27.76% 

Skewness 0.27 

Kurtosis 1.72 
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วนัพฤหสับดทีี ่๑๗ สงิหาคม พ.ศ.๒๕๖๐  หน้า 1568 จดัโดย  บณัฑติวทิยาลยั  มหาวทิยาลยัรงัสติ 

Return 

Frequency 

 

 

รูปท่ี 4.7 กราฟความถ่ีของการกระจายขอ้มูลราคาปิดของบริษทัปูนซีเมนตไ์ทย จาํกดั (มหาชน) 

จากการทดสอบการกระจายขอ้มูลของบริษทัปูนซีเมนตไ์ทย จาํกดั (มหาชน) จะเห็นวา่ขอ้มูลมีการกระจายแบบ

ปกติ ซ่ึงสามารถใช้การทดสอบสถิติทีในการวิเคราะห์ผลการทดสอบได ้อตัราผลตอบแทนเฉล่ียต่อปี (ค่าเฉล่ียขอ้มูล) 

10.35%  ค่าความแปรปรวน 27.76% ความเบ ้(Skewness) 0.27 หมายถึง ขอ้มูลมีลกัษณะเบไ้ปทางขวาเล็กน้อย และ ความ

โด่ง (Kurtosis) 1.72 หมายถึง ขอ้มูลมีลกัษณะโด่งมาก 

4.3.2 การซ้ือขายตามสัญญาทางเทคนคิ EMA (Exponential Moving Average) 

 

รูปท่ี 4.8 แสดงอตัราผลตอบแทนเฉล่ียต่อปีเปรียบเทียบEMA และการซ้ือและถือยาว (Buy and Hold) ของบริษทัปูนซีเมนตไ์ทย จาํกดั (มหาชน) 

 จากการทดลองโดยใชข้อ้มูลราคาปิดของบริษทัปูนซีเมนต์ไทย จาํกัด (มหาชน)  จะเห็นว่าทาํการซ้ือขายตาม

สัญญาณEMA แต่ละค่านั้นให้ผลตอบแทนท่ีแตกต่างกนัมากโดย EMA(5,12) จะให้ผลตอบแทนท่ีสูงท่ีสุดอยูท่ี่ 6.68% เม่ือ

เทียบกบัEMA ค่าอ่ืน และEMA(5,75) จะให้ผลตอบแทนท่ีตํ่าท่ีสุดเท่ากบั -0.93% และเม่ือเปรียบเทียบอตัราผลตอบแทนท่ี

ไดจ้ากเทคนิค กบัอตัราผลตอบแทนท่ีซ้ือและถือยาว(Buy and Hold) เท่ากบั 10.35% แลว้นั้นจะเห็นว่าการซ้ือและถือยาว

(Buy and Hold) ใหผ้ลตอบแทนท่ีมากกวา่ 

สามารถคาํนวณหาค่า T-test ไดด้งัน้ี  t = 0.0668−0.1035

�0.27762
2685� +0.27762

102�
=  −0.13102 
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จากการคาํนวณพบวา่ t = -0.13102 มีค่านอ้ยกวา่ 1.6456 จึงไม่สามารถปฏิเสธสมมติฐาน H0 ท่ีนยัสาํคญั 0.05 หมายความวา่ 

การซ้ือหลกัทรัพยข์องบริษทัปูนซีเมนต์ไทย จาํกัด (มหาชน)โดยใช้การวิเคราะห์ทางเทคนิคตวัช้ีวดั EMAของบริษทั

ปูนซีเมนตไ์ทย จาํกดั (มหาชน)ไดผ้ลตอบแทนเฉล่ียไม่ต่างกบัการซ้ือหลกัทรัพยข์องบริษทัปูนซีเมนตไ์ทย จาํกดั (มหาชน) 

แบบซ้ือและถือยาว ท่ีนยัสาํคญั 0.05 

4.3.3 การซ้ือขายตามสัญญาทางเทคนคิ MACD (Moving Average Convergence Divergence)  

 

รูปท่ี 4.9 อตัราผลตอบแทนเฉล่ียต่อปีเปรียบเทียบMACD และการซ้ือและถือยาว(Buy and Hold) ของบริษทั ปูนซีเมนตไ์ทย จาํกดั (มหาชน) 

จากการทดลองโดยใช้ขอ้มูลราคาปิดของบริษทัปูนซีเมนต์ไทย จาํกัด (มหาชน) จะเห็นว่าทาํการซ้ือขายตาม

สัญญาณEMA แต่ละค่านั้นให้ผลตอบแทนท่ีแตกต่างกนัมากโดย MACD(75,26,12) จะให้ผลตอบแทนสูงท่ีสุดอยู ่16.64% 

เม่ือเทียบกับMACD ค่าอ่ืน และ MACD(26,12,9) จะให้ผลตอบแทนท่ีตํ่าท่ีสุดเท่ากับ 2.68% และเม่ือเปรียบเทียบอตัรา

ผลตอบแทนไดจ้ากเทคนิค กบัอตัราผลตอบแทนท่ีซ้ือและถือยาว(Buy and Hold) เท่ากบั 10.35% แลว้นั้นจะเห็นวา่การซ้ือ

และถือยาว(Buy and Hold) ใหผ้ลตอบแทนท่ีนอ้ยกวา่  

สามารถคาํนวณหาค่า T-test ไดด้งัน้ี  t= 0.1664−0.1035

�0.27762
2685� +0.27762

44�
=  1.4909 

 จากการคาํนวณพบว่า t = 1.4909 มีค่าน้อยกว่า 1.6456 จึงไม่สามารถปฏิเสธสมมติฐาน H0 ท่ีนัยสําคัญ 0.05 

หมายความวา่ การซ้ือหลกัทรัพยข์องบริษทัปูนซีเมนตไ์ทย จาํกดั (มหาชน) โดยใชก้ารวิเคราะห์ทางเทคนิคตวัช้ีวดั MACD 

ของบริษทัปูนซีเมนตไ์ทย จาํกดั (มหาชน) ไดผ้ลตอบแทนเฉล่ียไม่ต่างกบัการซ้ือหลกัทรัพยข์องบริษทัปูนซีเมนตไ์ทย จาํกดั 

(มหาชน)แบบซ้ือและถือยาว ท่ีนยัสาํคญั 0.05   

 

5. บทสรุปและข้อเสนอแนะ 

5.1 สรุปผลการศึกษา 

ตารางท่ี 5.1 เปรียบเทียบการกระจายขอ้มูลของบริษทั ปตท.จาํกดั (มหาชน) ธนาคารไทยพานิชย ์จาํกดั (มหาชน) 

และ บริษทั ปูนซีเมนตไ์ทย จาํกดั (มหาชน) 

 จาํนวนขอ้มูล Skewness Kurtosis Return 

บริษทั ปตท.จาํกดั (มหาชน) 2,685 0.04 2.63 10.07% 

ธนาคารไทยพานิชย ์จาํกดั (มหาชน) 2,685 -0.02 4.08 15.37% 

บริษทั ปูนซีเมนตไ์ทย จาํกดั (มหาชน) 2,685 0.27 1.72 10.35% 
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วนัพฤหสับดทีี ่๑๗ สงิหาคม พ.ศ.๒๕๖๐  หน้า 1570 จดัโดย  บณัฑติวทิยาลยั  มหาวทิยาลยัรงัสติ 

 การแจกแจงเป็นแบบระฆงัคว ํ่า และมีความเบเ้ล็กน้อย โดยธนาคารไทยพานิชยมี์อตัราผลตอบแทนเฉล่ียต่อปี

สูงสุดอยูท่ี่ 15.37% รองลงมาเป็นบริษทั ปูนซีเมนตไ์ทย จาํกดั (มหาชน) และ บริษทั ปตท.จาํกดั (มหาชน) ตามลาํดบั เม่ือ

เปรียบเทียบอตัราผลตอบแทนเฉล่ียต่อปีท่ีไดจ้ากการซ้ือขายแบบซ้ือและถือยาว (Buy and Hold) และการซ้ือขายโดยใช้

สญัญาณทางเทคนิค EMA และ MACD ของทั้ง 3 หลกัทรัพยด์งัตารางท่ี 5.2  

ตารางท่ี 5.2 เปรียบเทียบอตัราผลตอบแทนท่ีไดจ้ากการซ้ือขายแบบซ้ือและถือ(Buy and Hold) EMA และ MACD 

ของบริษทั ปตท.จาํกดั (มหาชน) ธนาคารไทยพานิชย ์จาํกดั (มหาชน) และ บริษทั ปูนซีเมนตไ์ทย จาํกดั (มหาชน) 

 Buy and Hold EMA MACD 

บริษทั ปตท.จาํกดั (มหาชน) 10.07% EMA(5,26) 

9.14% 

MACD(200,75,26) 

11.31% 

ธนาคารไทยพานิชย ์จาํกดั (มหาชน) 15.37% EMA(5,12) 

15.79% 

MACD(75,26,12) 

4.8% 

บริษทั ปูนซีเมนตไ์ทย จาํกดั (มหาชน) 10.35% EMA(5,12) 

6.68% 

MACD(200,75,9) 

14.25% 

   

 จากการทดสอบโดยการซ้ือขายหลกัทรัพยข์องบริษทั ปตท.จาํกดั (มหาชน) ธนาคารไทยพานิชย ์จาํกดั (มหาชน) 

และ บริษทั ปูนซีเมนตไ์ทย จาํกดั (มหาชน) แบบซ้ือและถือยาว(Buy and Hold) และการซ้ือตามสญัญาณเทคนิค EMA และ 

MACD พบว่าธนาคารไทยพานิชย ์จาํกดั (มหาชน) มีผลตอบแทนเฉล่ียสูงสุดจากการซ้ือขายโดยใชส้ัญญาณทางเทคนิค 

EMA(5,12) อยู่ท่ี 15.79% ขณะท่ีบริษัท ปูนซีเมนต์ไทย จํากัด (มหาชน) ผลตอบแทนเฉล่ียตํ่าสุดจากการซ้ือขายโดย 

EMA(5,12) อยู่ท่ี 6.68% และจากการทดสอบสมมติฐาน T-test ท่ีนัยสําคญั 0.05 หรือ ช่วงเช่ือมัน่ท่ี 95% ซ่ึงจะเห็นว่าเม่ือ

เปรียบเทียบอตัราผลตอบแทนเฉล่ียต่อปีจากการซ้ือขายแบบซ้ือและถือยาว(Buy and Hold) กบัสัญญาณทางเทคนิคแลว้

พบวา่อตัราผลตอบแทนท่ีไดสู้งสุงมีความต่างจากอตัราผลตอบแทนเฉล่ียต่อปีท่ีไดจ้ากการซ้ือขายแบบซ้ือและถือ(Buy and 

Hold) เพียงเลก็นอ้ย แสดงวา่การซ้ือขายโดยใชส้ญัญาณทางเทคนิคจะใหผ้ลตอบแทนเฉล่ียต่อปีนอ้ยกวา่การซ้ือขายแบบซ้ือ

แลว้ถือยาว(Buy and Hold) แต่อตัราผลตอบแทนสูงสุดเม่ือซ้ือขายโดยใช้ MACD(200,75,9) ซ่ึงมีจาํนวนวนัท่ีสูงในการ

คาํนวณยอ้นหลงั  
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วทิยาศาสตรมหาบณัฑิต สาขาวชิาวศิวกรรมการเงิน มหาวทิยาลยัหอการคา้ไทย 
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