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บทคัดย่อ 
การศึกษาในคร้ังน้ีเป็นการทดสอบประสิทธิภาพของกลยุทธ์การลงทุนแบบ Momentum Trading โดยใช้

เคร่ืองมือวิเคราะห์ทางเทคนิคไดแ้ก่ Simple Moving Average และ Relative Strength Index มาสร้างกลยทุธ์การลงทุน
โดยใชก้รณีศึกษาดชันีราคา sSET ของตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ระยะเวลาการทดลองตั้งแต่วนัท่ี 1 มกราคม 
2560 ถึงวนัท่ี 31 ธนัวาคม 2563 เป็นเวลา 4 ปี โดยใชข้อ้มูลรายวนัในการทดลอง เพ่ือเปรียบกบักลยทุธ์การลงทุนแบบ 
Buy and Hold โดยแบ่งขอ้มูลเป็น 2 ชุดคือ In sample ช่วงระยะเวลาตั้งแต่วนัท่ี 1 มกราคม 2560 ถึงวนัท่ี 31 ธนัวาคม 
2561 และขอ้มูล Out of Sample ช่วงระยะเวลาตั้งแต่วนัท่ี 1 มกราคม 2562 ถึงวนัท่ี 31 ธันวาคม 2563 โดยใชค้่า 
Cumulative Returns, Sharpe Ratio และ Maximum Drawdown เป็นเกณฑใ์นการวดัประสิทธิภาพ 
 ผลการศึกษาในขอ้มูล In Sample พบว่ากลยุทธ์การลงทุนแบบ Momentum Trading ให้ค่า Cumulative 
Returns เท่ากบั 90.38 % ดีกวา่ Buy and Hold ท่ี -28.44% ค่า Sharpe Ratio เท่ากบั 2.26 ดีกวา่ Buy and Hold ท่ี -1.41 
และ Maximum Drawdown เท่ากบั -7.32% ดีกวา่ Buy and Hold ท่ี -36.07 % ส าหรับผลลพัธ์จากขอ้มูล Out of Sample 
พบวา่กลยทุธ์การลงทุนแบบ Momentum Trading ใหค้่า Cumulative Returns เท่ากบั 42.66 % ดีกวา่ Buy and Hold ท่ี -
3.73% ค่า Sharpe Ratio เท่ากบั 0.99 ดีกวา่ Buy and Hold ท่ี -0.02 และ Maximum Drawdown เท่ากบั -17.55% ดีกวา่ 
Buy and Hold ท่ี -50.96 % จากการทดลองสามารถสรุปไดว้่ากลยุทธ์การลงทุนแบบ Momentum Trading มี
ประสิทธิภาพมากกวา่กลยทุธ์การลงทุนแบบ Buy and Hold ทั้งในขอ้มูล In sample และ Out of Sample 
ค าส าคัญ:  การวิเคราะห์ทางเทคนิค, การลงทุน, Momentum Trading, Buy and Hold 
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ABSTRACT 
This study examined efficiency of momentum trading, using technical analysis tools such as simple 

moving average and relative strength index to generate investment strategy. The case from sSET index of the Stock 
Exchange of Thailand was used for study, from 1 January 2017 to 31 December 2020, for four years in total. The 
daily data was used in the experiment to compare Momentum Trading with the buy-and-hold strategy. The data was 
divided into two sets: In-sample (data between 1 January 2017 and 31 September 2018) and out-of-sample (data 
between 1 January 2019 and 31 December 2020). 
 Examination of the in-sample data revealed that the momentum trading approach yielded cumulative 
returns of 90.38%, outstripping the buy-and-hold (-36.07%). The Sharpe ratio was 2.26, better than the buy-and-
hold approach (-1.41). Maximum Drawdown was -7.32%, better than the buy-and-hold approach (-36.07%). Result 
from the out-of-sample data revealed that momentum trading yielded cumulative returns of 42.66%, superior than 
the buy-and-hold strategy (-3.73%). The Sharpe ratio was 0.99, better than the buy-and-hold approach (-0.02). 
Maximum Drawdown was -17.55%, better than the buy-and-hold approach (-50.96%). The experiment showed that 
the momentum trading approach was superior to the buy-and-hold approach both for in-sample and out-of-sample 
data. 
Keywords:  Technical Analysis, Investment, Momentum Trading, Buy and Hold 
 
1. บทน า 

ปัจจุบนัการลงทุนนบัเป็นทางเลือกท่ีไดรั้บการยอมรับอย่างกวา้งขวางว่าจะให้ผลตอบแทนท่ีสูงกว่าอตัรา
เงินเฟ้อและอตัราดอกเบ้ียเงินฝาก ทั้งน้ีการท่ีจะไดรั้บผลตอบแทนดงักล่าวตามท่ีคาดหวงัไวน้ั้นตอ้งอาศยัเคร่ืองมือทาง
การเงินในการสนับสนุนการวิเคราะห์ ซ่ึงวิธีในการวิเคราะห์การลงทุนหลกั ๆ ประกอบไปดว้ย 2 วิธี คือ (1) การ
วิเคราะห์ปัจจยัพ้ืนฐาน (Fundamental Analysis) และ (2) การวิเคราะห์ทางเทคนิค (Technical Analysis) ซ่ึงการ
วิเคราะห์ปัจจยัพ้ืนฐานเป็นแนวคิดท่ีมุ่งวิเคราะห์ปัจจยัท่ีเป็นตวัก าหนดอตัราผลตอบแทน ความเส่ียงจากการลงทุน 
และมูลค่าของหลกัทรัพย ์โดยเป็นการวิเคราะห์ภาวะเศรษฐกิจ ภาวะอุตสาหกรรม และภาวะบริษทั เพ่ือน ามาใช้
ก าหนดมูลค่าของหลกัทรัพย ์

ส่วนการวิเคราะห์ปัจจยัทางดา้นเทคนิคเป็นการศึกษาพฤติกรรมของราคาสินทรัพยใ์นอดีตโดยใชห้ลกัสถิติ 
เพื่อน ามาใชใ้นการคาดการณ์พฤติกรรมการเคล่ือนไหวของราคาสินทรัพยใ์นอนาคต และช่วยให้ผูล้งทุนหาจงัหวะ
การลงทุนท่ีเหมาะสม แมว้า่โดยปกติการวเิคราะห์ทั้งปัจจยัพ้ืนฐานและปัจจยัทางเทคนิคจะถูกน ามาใชร่้วมกนัเพ่ือช่วย
ในการวิเคราะห์ราคาและประเมินจงัหวะในการลงทุนท่ีเหมาะสม แต่นกัลงทุนท่ีลงทุนในระยะสั้นเพ่ือเกง็ก าไรมกัจะ
อา้งอิงการวิเคราะห์ทางดา้นเทคนิคเป็นหลกั โดยใชเ้คร่ืองมือการวิเคราะห์ทางเทคนิคหลาย ๆ เคร่ืองมือเขา้มาช่วยใน
การวิเคราะห์ ซ่ึงเคร่ืองมือการวิเคราะห์ทางดา้นเทคนิคก็มีหลายประเภทดว้ยกนั เช่น ประเภทท่ีใชบ้อกแนวโน้ม 
(Trend) ประเภทท่ีใชบ้อกปริมาณ (Volumes) และประเภทท่ีใชว้ดัการแกว่ง (Oscillators) นอกจากน้ีในดา้นของกล
ยทุธ์การลงทุนกมี็หลายประเภทดว้ยกนั เช่น การลงทุนแบบ Buy and Hold , Mean Reversion  รวมไปถึงการลงทุน
แบบ Momentum Trading เป็นตน้ 
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ส าหรับการลงทุนแบบ Momentum Trading จะเป็นการเขา้ซ้ือตามแนวโนม้ ซ่ึงโมเมนตมัคือ การท่ีราคาจะ
เคล่ือนท่ีตามแนวโน้มทิศทางเดิมต่อไป แมว้่ากลุยทธ์น้ีจะเป็นการซ้ือหุ้นในราคาท่ีสูงแต่จะไปขายท่ีราคาสูงกว่า 
หลกัการดงักล่าวอาจขดัแยง้กบัการลงทุนแบบ Value Investor ท่ีเนน้ซ้ือหุน้ท่ีมีราคาถกูเพ่ือไปขายตามมูลค่าท่ีแทจ้ริง  

เน่ืองดว้ยปัจจุบนัตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยมีแนวโนม้ท่ีเติบโตอยา่งต่อเน่ือง ในขณะท่ีดชันีหลกัๆท่ี
มีอยูคื่อ SET, SET50, SET100 และ MAI ซ่ึง SET50 และ SET100 จะสะทอ้นราคาของหุ้นขนาดใหญ่เป็นหลกั 
ส าหรับดชันีท่ีสะทอ้นถึงราคาหุน้ขนาดเลก็ไดแ้ก่ MAI และ sSET โดยท่ี sSET จะเป็นดชันีท่ีมีสภาพคล่องในการซ้ือ
ขายสม ่าเสมอ 

ดงันั้นในการศึกษาถึงประสิทธิภาพของกลยุทธ์การลงทุนดว้ย Momentum Trading จะเป็นประโยชน์
ส าหรับนักลงทุนในการเลือกใชเ้คร่ืองมือทางดา้นเทคนิคท่ีเหมาะสมเพ่ือจบัจังหวะในการลงทุนซ้ือขายไดอ้ย่าง
เหมาะสม 
 
2. วตัถุประสงค์การวจิัย 

เพื่อทดสอบประสิทธิภาพของกลยทุธ์การลงทุนแบบ Momentum Trading โดยใชเ้คร่ืองมือวิเคราะห์ทาง
เทคนิค คือ Relative Strength Index (RSI) และ Simple Moving Average (SMA) เม่ือเปรียบเทียบกบัการลงทุนแบบ 
Buy and Hold โดยใชค้่า Cumulative Returns, Sharpe Ratio และ Maximum Drawdown เป็นเกณฑใ์นการวดั
ประสิทธิภาพ 
 
3. การด าเนินการวจิัย 

วธีิการเกบ็รวบรวมข้อมูล 
การศึกษาใชข้อ้มูลทุติยภูมิซ่ึงเป็นราคาปิดรายวนัของดชันี sSET รวมถึงราคาหุ้นในกลุ่ม เก็บขอ้มูลตั้งแต่

วนัท่ี  1 มกราคม พ.ศ. 2560 ถึงวนัท่ี 30 ธนัวาคม พ.ศ. 2563 รวมทั้งส้ิน 4 ปี จ านวนหุน้ของบริษทัจดทะเบียนในกลุ่ม 
sSET ทั้งหมด 84 บริษทัและท าการวเิคราะห์ขอ้มูลผา่นโปรแกรม Python และ Microsoft Excel 

การวเิคราะห์ข้อมูล 
1.หลงัจากท าการรวบรวมขอ้มูลและคดัเลือกหุน้โดยใชค้่า Hurst Exponent เพื่อหาหุน้ท่ีมีแนวโนม้ชดัเจนไม่

เป็นลกัษณะ Random และ Mean Reversion โดยคดัเลือกหุน้ท่ีมีค่า Hurst Exponent ท่ีมากกวา่ 0.60 ข้ึนไป อา้งอิงจาก
งานวิจยัของวิศว ชนะสกุล (2551) พบวา่ท่ี Hurst Exponent มีค่าเท่ากบั 0.50 ช้ีใหเ้ห็นวา่ขอ้มูลจะมีลกัษณะ Random 
และ Hurst Exponent ท่ีมากกวา่ 0.50 ขอ้มูลจะมีลกัษณะท่ีเป็นแนวโนม้ ท าการค านวณดว้ยโปรแกรม Python โดยใช ้
Module hurst  

2.น าหุ้นท่ีไดจ้ากการคดัเลือกในขั้นตอนแรกมาคดัเลือกอีกคร้ังเพ่ือหาหุ้นท่ีมีความผนัผวนสูงจากค่าส่วน
เบ่ียงเบนมาตรฐาน เน่ืองจากความผนัผวนท่ีสูงมีโอกาสท่ีจะใหผ้ลตอบแทนท่ีสูงเช่นกนั 

3.น าหุ้นท่ีไดม้าสร้างพอร์ตการลงทุนและทดสอบกลยุทธ์ Momentum Trading โดยสร้างเง่ือนไขจาก
เคร่ืองมือวิเคราะห์ทางเทคนิคจาก Module Talib ของโปรแกรม Python ในการเขา้ซ้ือขาย โดยก าหนดใหเ้ขา้ซ้ือเม่ือ
ราคาปิดสูงกวา่ Simple Moving Average และ RSI มีค่ามากกวา่ 50 เน่ืองจากท่ี RSI ให้ค่ามากกวา่ 50 แสดงถึง 
Momentum ของแนวโน้มท่ีเป็นบวกและสัญญาณขายจะเกิดเม่ือเง่ือนไขไม่ตรงตามสัญญาณซ้ือ นอกจากน้ีหาก
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เง่ือนไขไม่ตรงตามสัญญาณซ้ือจะเป็นสถานะของพอร์ตว่าง จากการท า Backtest ยอ้นหลงั โดยแบ่งขอ้มูลเป็นสอง
ส่วน คือ In Sample ใชข้อ้มูลของปี 2560-2561 และ Out of Sample ใชข้อ้มูลของปี 2562-2563 รวมถึงการท า 
Optimization ส าหรับค่าของ Simple Moving Average จาก 1-200 และ RSI จะใชค้่าตั้งตน้เท่ากบั 14 ในการสร้างกล
ยทุธ์ในขอ้มูล In Sample เพ่ือหาค่าท่ีดีสุดและคดัเลือกหุน้อีกคร้ังหลงัจากการท า Optimization 

4.น าหุ้นท่ีไดจ้ากการคดัเลือกมาสร้างพอร์ตการลงทุนและทดสอบประสิทธิภาพของกลยุทธ์การลงทุนอีก
คร้ังในขอ้มูล Out of Sample และเปรียบเทียบกบักลยทุธ์การลงทุนแบบ Buy and Hold โดยใชด้ชันี sSET เป็น 
Benchmark 

5.เปรียบเทียบประสิทธิภาพของกลยทุธ์การลงทุนแบบ Momentum Trading กบักลยทุธ์การลงทุนแบบ Buy 
and Hold โดยใชค้่า Sharpe Ratio, Cumulative Returns และ Maximum Drawdown โดยท่ีค่าต่างๆค านวณดงัต่อไปน้ี  

-Sharpe Ratio ค านวณจาก  

Sharpe Ratio =  
 [ ]    

  
 

โดยท่ี 
E[R]  คือ อตัราผลตอบแทนเฉล่ีย 
          คือ Risk-free rate  
          คือ ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานของผลตอบแทน 
โดยก าหนดให ้   มีค่าเท่ากบัศูนย ์

- Cumulative Returns ค านวณจากผลรวมของผลตอบแทนจากสัญญาณการซ้ือขายของแต่ละคร้ัง 
- Maximum Drawdown ค านวณจากช่วงท่ีผลตอบแทนรวมจากการลงทุนลดลงมากท่ีสุดจากจุดสูงสุด 
 

 
 

รูปท่ี 1 แสดงขั้นตอนในการศึกษา 
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4. ผลการวิจัย 
การศึกษาประสิทธิภาพของกลยุทธ์การลงทุนแบบ Momentum Trading โดยใชเ้คร่ืองมือวิเคราะห์ทาง

เทคนิคนั้น เร่ิมจากการเลือกหุ้นในกลุ่ม sSET ทั้งหมด 84 บริษทัดว้ยกนั หลงัจากนั้นน ามาคดัเลือกหุ้นจาก Hurst 
Exponent ท่ีมีค่ามากกว่า 0.60 จะเหลือ 41 บริษทัดงัแสดงในรูปท่ี 2 และคดัเลือกคร้ังท่ีสองจากส่วนเบ่ียงเบน
มาตรฐานท่ีมีค่ามากท่ีสุดใหเ้หลือ 20 บริษทัดงัแสดงในรูปท่ี 3 ซ่ึงใชข้อ้มูล In Sample ในช่วงเวลา 2 ปี ตั้งแต่ปี 2560-
2561 ก่อนจะน ามาทดสอบโดยใชเ้คร่ืองมือทางเทคนิค 

 
รูปท่ี 2 แสดงค่า Hurst Exponent ของหุน้ในกลุ่ม sSET 

 

 
รูปท่ี 3 แสดงค่าส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานของหุน้ในกลุ่ม sSET 

 



 การประชมุน าเสนอผลงานวจัิยบณัฑิตศกึษาระดับชาติ 
ครัง้ท่ี ๑๖  ปีการศกึษา ๒๕๖๔ 

 

 

วนัพฤหสับดทีี ่๑๙ สงิหาคม พ.ศ.๒๕๖๔ หน้า 170 จดัโดย  บณัฑติวทิยาลยั  มหาวทิยาลยัรงัสติ 

การทดสอบต่อมาคือการทดสอบกลยทุธ์โดยการสร้างพอร์ตการลงทุนท่ีมีหุน้ทั้งหมด 20 บริษทัแลว้ท าการ 
Optimization เพ่ือหาค่า Simple Moving Average ท่ีใหค้่า Sharpe Ratio จากการลงทุนดีท่ีสุดโดยใชข้อ้มูล In Sample 
ซ่ึงจะไดค้่าของ Moving Average เท่ากบั 7 และค่า Sharpe Ratio ท่ี 1.38 

หลงัจากการท า Optimization จะไดก้ลยทุธ์การลงทุนคือสัญญาณซ้ือเม่ือราคาปิดสูงกวา่ Simple Moving 
Average 7 และ RSI มากกวา่ 50 และสัญญาณขายเม่ือเง่ือนไขของสัญญาณซ้ือไม่เป็นจริง จากนั้นน าเง่ือนไขดงักล่าว
ไปทดสอบกบัหุ้น 20 บริษทัในพอร์ตเพื่อคดัเลือก 5 บริษทัมาสร้างพอร์ตการลงทุนคร้ังสุดทา้ย โดยใชค้่า Sharpe 
Ratio ท่ีมีค่ามากท่ีสุด 5 บริษทั โดยแบ่งน ้าหนกัเท่ากนับริษทัละ 20 % และเม่ือเกิดสัญญาณซ้ือจะท าการซ้ือหุน้ของทั้ง 
5 บริษทัพร้อมกนั จากขอ้มูล In Sample จะไดหุ้น้ของบริษทัท่ีน ามาเขา้พอร์ตคือ ASIAN, BEAUTY, WORK, AH 
และ WICE  

 

 
รูปท่ี 4 แสดงค่า Sharpe Ratio ของหุน้ในกลุ่ม sSET 

 
ท าการทดสอบประสิทธิภาพของพอร์ตการลงทุนเปรียบเทียบกบัดชันี sSET ท่ีเป็น Benchmark จากขอ้มูล In 

Sample ในช่วงปี 2560-2561 จะไดผ้ลการทดลองของพอร์ตการลงทุนใหผ้ลตอบแทนสะสม 90.38% ดงัแสดงในรูปท่ี 
5 ค่า Sharpe Ratio ท่ี 2.26 และ Maximum Drawdown เท่ากบั -7.32 % ดงัแสดงในรูปท่ี 6 

 



 การประชมุน าเสนอผลงานวจัิยบณัฑิตศกึษาระดับชาติ 
ครัง้ท่ี ๑๖  ปีการศกึษา ๒๕๖๔ 

 

 

วนัพฤหสับดทีี ่๑๙ สงิหาคม พ.ศ.๒๕๖๔ หน้า 171 จดัโดย  บณัฑติวทิยาลยั  มหาวทิยาลยัรงัสติ 

 
รูปท่ี 5 แสดงค่า Cumulative Returns ของพอร์ตการลงทุนขอ้มูล In Sample 

 

 
รูปท่ี 6 แสดงค่า Maximum Drawdown ของพอร์ตการลงทุนขอ้มูล In Sample 

 
ส าหรับดชันี sSET จะใหผ้ลตอบแทนอยูท่ี่ -28.44 % ดงัแสดงในรูปท่ี 7 ท าใหค้่า Sharpe Ratio มีค่า -1.41 

และ Maximum Drawdown เท่ากบั -36.07% ดงัแสดงในรูปท่ี 8 
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รูปท่ี 7 แสดงค่า Cumulative Returns ของดชันี sSET ขอ้มูล In Sample 

 

 
รูปท่ี 8 แสดงค่า Maximum Drawdown ของของดชันี sSET ขอ้มูล In Sample 

 
จากขอ้มูล In Sample พบวา่กลยทุธ์การลงทุนแบบ Momentum Trading ใหผ้ลลพัธ์ท่ีดีกวา่การลงทุนแบบ 

Buy and Hold ทั้ง Cumulative Returns, Sharpe Ratio รวมถึง Maximum Drawdown ดงัตารางท่ี 1 
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ตารางท่ี 1 เปรียบเทียบกลยทุธ์ Momentum กบั Buy and Hold ขอ้มูล In Sample 

 
 
ต่อมาท าการทดลองในขอ้มูล Out of Sample ในช่วงปี 2562-2563 โดยใชก้ลยทุธ์การลงทุนแบบเดิมจะ

ไดผ้ลลพัธ์ของพอร์ตการลงทุนมี Cumulative Returns ท่ี 42.66% ดงัรูปท่ี 9 ค่า Sharpe Ratio ท่ี 0.99 และ Maximum 
Drawdown เท่ากบั -17.55% ดงัรูปท่ี 10 

 

 
รูปท่ี 9 แสดงค่า Cumulative Returns ของพอร์ตการลงทุนขอ้มูล Out of Sample 

 

 
รูปท่ี 10 แสดงค่า Maximum Drawdown ของพอร์ตการลงทุนขอ้มูล Out of Sample 
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ส าหรับผลการทดลองขอ้มูล Out of Sample ในดชันี sSET จะได ้Cumulative Returns ท่ี -3.73% ดงัรูปท่ี 11 
ค่า Sharpe Ratio เท่ากบั -0.02 และ Maximum Drawdown ท่ี -50.96% ดงัรูปท่ี 12 

 

 
รูปท่ี 11 แสดงค่า Cumulative Returns ของดชันี sSET ขอ้มูล Out of Sample 

 

 
รูปท่ี 12 แสดงค่า Maximum Drawdown ของของดชันี sSET ขอ้มูล Out of Sample 

 
จากขอ้มูล Out of Sample จะพบวา่กลยทุธ์การลงทุนแบบ Momentum Trading ยงัคงใหผ้ลลพัธ์ท่ีดีกวา่การ

ลงทุนแบบ Buy and Hold ทั้ง Cumulative Returns, Sharpe Ratio รวมถึง Maximum Drawdown ดงัตารางท่ี 2 
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ตารางท่ี 2 เปรียบเทียบกลยทุธ์ Momentum กบั Buy and Hold ขอ้มูล Out of Sample 
 

 
 

5.การอภิปรายผล 
การศึกษาเร่ือง ประสิทธิภาพของกลยทุธ์การลงทุนแบบ Momentum Trading โดยใชเ้คร่ืองมือวิเคราะห์ทาง

เทคนิค: กรณีศึกษาดชันีราคา sSET (ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย) ผูศึ้กษาขอน าเสนอขอ้วจิารณ์ดงัน้ี 
การศึกษาในคร้ังน้ีเป็นการน าเคร่ืองมือวิเคราะห์ทางเทคนิคมาสร้างกลยุทธ์การลงทุนแบบ Momentum 

Trading โดยใช ้Simple Moving Average และ Relative Strength Index เพ่ือเปรียบเทียบประสิทธิภาพกบัการลงทุน
แบบ Buy and Hold จากผลการศึกษาพบวา่กลยทุธ์การลงทุนแบบ Momentum Trading ใหผ้ลลพัธ์จากการลงทุนท่ี
ดีกว่า ไม่เพียงเฉพาะผลตอบแทนการจากลงทุนแต่รวมไปถึงความเส่ียงจากการลงทุนท่ีต ่ากว่าดว้ยซ่ึงวดัไดจ้ากค่า 
Sharpe Ratio และ Maximum Drawdown เน่ืองจากกลยทุธ์การลงทุนแบบ Momentum Trading จะเขา้ซ้ือเม่ือแนวโนม้
เป็นขาข้ึนและหลีกเล่ียงในช่วงท่ีแนวโนม้เป็นขาลงได ้ซ่ึงแตกต่างจากกลยทุธ์การลงทุนแบบ Buy and Hold ท่ีตอ้งถือ
สถานะไวใ้นทุกสภาวะ ซ่ึงเม่ือเปรียบเทียบกลยทุธ์การลงทุนแบบ Momentum Trading จากผลการทดลองของขอ้มูล 
In Sample กบั Out of Sample จะพบวา่ขอ้มูล In Sample จะใหค้่าท่ีดีกวา่ทั้ง Cumulative Returns, Sharpe Ratio รวม
ไปถึง Maximum Drawdown เน่ืองจากมีการท า Optimization ทางดา้นกลยทุธ์ Buy and Hold พบวา่ในขอ้มูล In 
Sample จะใหผ้ลลพัธ์ท่ีดีกวา่ขอ้มูล Out of Sample เช่นกนั เน่ืองจากในขอ้มูล Out of Sample เป็นช่วงท่ีดชันีปรับตวั
ลงแรงจากวิกฤต Covid-19  

อยา่งไรกต็าม การใชเ้คร่ืองมือทางเทคนิคไม่ไดมี้เพียง Simple Moving Average และ Relative Strength 
Index เท่านั้น ดงันั้นการเลือกใชเ้คร่ืองมือท่ีแตกต่างกนัรวมถึงใชก้รณีศึกษาท่ีแตกต่างกนั อาจท าให้ไดผ้ลลพัธ์ท่ี
แตกต่างกนัออกไปเช่นกนั 
 
6. บทสรุปและข้อเสนอแนะ 

จากการศึกษาเพื่อทดสอบกลยุทธ์การลงทุนแบบ Momentum Trading ในคร้ังน้ีเพ่ือเปรียบเทียบ
ประสิทธิภาพในการลงทุนกบักลยุทธ์การลงทุนแบบ Buy and Hold โดยใชเ้คร่ืองมือวิเคราะห์ทางเทคนิคไดแ้ก่ 
Simple Moving Average และ Relative Strength Index ในการก าหนดสัญญาณการซ้ือขาย ท าการทดสอบกบัขอ้มูล
ตั้งแต่ปี 2560-2563 โดยแบ่งขอ้มูลออกเป็น 2 ส่วนดว้ยกนัคือ In Sample ปี 2560-2561 และ Out of Sample ปี 2562-
2563 และใช ้Cumulative Returns, Sharpe Ratio และ Maximum Drawdown เป็นค่าในการวดัประสิทธิภาพ ซ่ึงพบวา่
กลยทุธ์การลงทุนแบบ Momentum Trading ใหป้ระสิทธิภาพท่ีดีกวา่กลยทุธ์การลงทุนแบบ  Buy and Hold ในทุกค่า
ทั้งกบัขอ้มูล In Sample และขอ้มูล Out of Sample และสามารถสรุปผลลพัธ์จากการทดลองไดด้งัตารางท่ี 3 
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ตารางท่ี 3 สรุปผลการทดลองและเปรียบเทียบกลยทุธ์การ Momentum กบั Buy and Hold 

 
 

 ขอ้เสนอแนะในการศึกษาคร้ังถดัไป ผูว้ิจยัในอนาคตอาจท าการศึกษาโดยปรับกลุ่มหลกัทรัพย ์เช่น ดชันี 
Russell 2000 ซ่ึงเป็นดชันีของหุ้นขนาดเลก็ของสหรัฐฯ เป็นตน้ นอกจากน้ีผูว้ิจยัในอนาคตยงัสามารถปรับเปล่ียน
เคร่ืองมือวิเคราะห์ทางเทคนิคให้แตกต่างกนัออกไป เช่น Moving Average Convergence Divergence (MACD), 
Stochastic Oscillator, Bollinger Band และ Money Flow Index เป็นตน้ รวมไปถึงกระบวนการในการคดักรองหุน้ 
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