
 
บทท่ี 1 
บทนํา 

 
1.1 ที่มาและความสําคญัของปญหา 

ในภาวะเศรษฐกิจท่ีมีเสถียรภาพปริมาณเงินออมตองมีคาเทากับปริมาณการลงทุน (Saving 
= Investment) โดยการลงทุนนั้นประกอบไปดวยการลงทุนในตลาดเงิน และการลงทุนในตลาดทุน 
ซ่ึงตลาดเงิน (Money market) หมายถึง แหลงการเงินกู เงินทุนในระยะส้ัน ซ่ึงปกติมีอายุไมเกิน 1 ป 
และยังทําหนาท่ีเปนศูนยกลางการซ้ือขายตราสารทางการเงินท่ีมีสภาพคลองสูง แตมีความเส่ียงต่ํา 
และมีอายุการไถถอนระยะส้ัน เชน พันธบัตรระยะส้ัน ตั๋วแลกเงิน ตั๋วสัญญาใชเงิน เปน ตน สวน 

ตลาดทุน (Capital market) เปนแหลงกลางในการระดมเงินทุน และจัดสรรเงินทุนระยะยาว 
โดยการออกพันธบัตร หุนกู หุนสามัญ และหุนบุริมสิทธ์ิ ตลาดทุนมักระดมเงินออม เพ่ือใหกิจการ
ไดใชเปนเงินลงทุนถาวร หรือกูยืมไปประกอบกิจการ ตลาดทุนแบงออกเปน 2 ประเภท คือ 

 1) ตลาดแรก หรือตลาดหลักทรัพยออกใหม (Primary market or New Issued market) เปน
แหลงกลางท่ีมีการเสนอขายหลักทรัพยท่ีออกใหมใหแกประชาชนท่ัวไป เม่ือธุรกิจตองการขยายทุน
เพ่ิม ซ่ึงนับวาเปนการระดมเงินออมจากประชาชนเพ่ือนําไปใชในธุรกิจท่ีแทจริง การเสนอขาย
หลักทรัพยอาจกระทําโดยบริษัทผูออกหลักทรัพยนั้นโดยตรง หรืออาจจะผานสถาบันการเงินท่ีทํา
หนาท่ีประกันการขาย (Underwriter) ก็ได หรืออาจจะเปนการทําของธุรกิจจัดการลงทุนก็ได ซ่ึง
ราคาท่ีเสนอขายอาจสูงกวามูลคาท่ีตราไวก็ได หากมีการกําหนดไวในหนังสือบริคณหสนธิ แต
กฎหมายไมอนุญาตใหออกหลักทรัพยในราคาต่ํากวามูลคาท่ีตราไว 
 2) ตลาดรอง (Secondary market or Trading market) เปนแหลงท่ีมีการติดตอซ้ือขาย
หลักทรัพย ซ่ึงเคยผานการซ้ือขายในตลาดแรกมาแลว ตลาดรองนี้ไมมีผลโดยตรงตอการระดมเงิน
ออมจากประชาชนแตจะเปนตลาดท่ีสนับสนุนตลาดแรก และใหความม่ันใจแกผูซ้ือในตลาดแรกวา
เขาจะสามารถขายหลักทรัพยนั้นไดเม่ือตองการเงินสด ซ่ึงเปนวิธีการทางออมท่ีจะชวยใหการระดม
ทุนกระทําไดงายขึ้น ดังนั้นรัฐบาลจึงไดสนับสนุนใหมีการจัดตั้งตลาดหลักทรัพยขึ้น เพ่ือใหตลาด
หลักทรัพยเปนเครื่องมือท่ีด ีและมีประสิทธิภาพในการสงเสริมการระดมเงินทุน และจัดสรรเงินทุน
ในตลาดทุนองคประกอบท่ีมีความสําคัญอยางยิ่งในการซ้ือขายหลักทรัพยในตลาดหลักทรัพยคือ ผู
ลงทุน เนื่องจากเปนผูสรางอุปสงค และอุปทานในตลาด และการตัดสินใจซ้ือและขายของผูลงทุน
เปนปจจัยท่ีสําคัญท่ีทําใหราคาหลักทรัพยในตลาดขยับตัวขึ้นลง ดังนั้นจึงสามารถแบงลักษณะของ
ผูลงทุนตามวัตถุประสงคในการลงทุนเปน 2 ประเภทใหญ ๆ คือ 
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 1) นักลงทุน (Investors) เปนผูลงทุนท่ีตองการผลตอบแทนจากการลงทุนในรูปของเงินปน
ผล ดังนั้นการพิจารณาเลือกหลักทรัพยจะขึ้นอยูกับปจจัยพ้ืนฐานและคุณภาพของหลักทรัพยท่ี
ลงทุน โดยนักลงทุนประเภทนี้จะอาศัยการวิเคราะหปจจัยพ้ืนฐาน (Fundamental analysis) เปน
สําคัญ 
 2) นักเก็งกําไร (Speculators) เปนผูลงทุนในระยะส้ัน และคาดหวังผลตอบแทนจากการ
ลงทุนในรูปสวนตางราคา (Capital gain) และการพิจารณาเลือกหลักทรัพย การลงทุนในลักษณะนี้
จะตองอาศัยความรู ความชํานาญและการตัดสินใจท่ีฉับไว โดยวิธีการท่ีนักลงทุนประเภทนี้นิยม
นํามาใชประกอบการพิจารณาคือ การวิเคราะหโดยใชเครื่องมือวิเคราะหหลักทรัพยทางเทคนิค 
(Technical analysis) ซ่ึงเปนแนวคิดในการวิเคราะหหาราคาตลาดของหลักทรัพย โดยอาศัยการ
เปล่ียนแปลงของราคาและปริมาณการซ้ือขายในอดีตมาคาดการณราคาหลักทรัพยในอนาคต และ
ใชแผนภูมิรูปภาพเปนส่ือแสดงถึงรูปแบบการเปล่ียนแปลงราคาซ่ึงการวิเคราะหแผนภูมิรูปภาพนี้
จะมีเครื่องมือท่ีใชในการวิเคราะหคอนขางมาก โดยเครื่องมือท่ีนิยมใชกัน เชน คาเฉล่ียเคล่ือนท่ี 
(Moving average), คาเฉล่ียเคล่ือนท่ีสองเสน (Moving Average Convergence Divergence : 
MACD),  Stochastic Oscillator, ดัชนีกําลังสัมพัทธ (Relative Strength Index : RSI) และแทงเทียน
ญี่ปุน (Candlestick chart) โดยท่ีเครื่องมือแตละตัวมีพ้ืนฐานมาจากแนวคิดท่ีแตกตางกัน ซ่ึงการท่ี
นักลงทุนจะเลือกใชเครื่องมือใดนั้น ขึ้นอยูกับความถนัด และความเช่ือของนักลงทุนแตละคน 
 จากภาวะการลงทุนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยในปจจุบันพบวานักลงทุนใน
ตลาดหลักทรัพยสวนใหญจะเปนนักเก็งกําไรมากกวานักลงทุน โดยสวนใหญจะอาศัยการตัดสินใจ
ลงทุนโดยอาศัยเครื่องมือการวิเคราะหหลักทรัพยทางเทคนิคมาประกอบการตัดสินใจลงทุนใน
หลักทรัพยเปนสวนใหญ ดังนั้นในการศึกษาครั้งนี้จะทําการศึกษาเปรียบเทียบการสงสัญญาณซ้ือ
ขายท่ีไดจากการวิเคราะหทางเครื่องมือการวิเคราะหหลักทรัพยทางเทคนิคกับการเคล่ือนไหวของ
ราคาหลักทรัพยจริง โดยใชการวิเคราะหทางเทคนิคจากเครื่องช้ีทางเทคนิค 5 ชนิด คือ เครื่องมือ
เสนดัชนีกําลังสัมพัทธ (Relative Strength Index : RSI), เครื่องมือเสนคาเฉล่ียเคล่ือนท่ีสองเสน 
(Moving Average Convergence Divergence : MACD), เครื่องมือเสนสโตแคสติกสแบบชา (Slow 
Stochastic), เครื่องมือเสนสโตแคสติกสแบบเร็ว (Fast Stochastic) และเครื่องมือเสนสโตแคสติกส
แบบปรับปรุง (Modified Stochastic) เนื่องจากเครื่องมือวิเคราะหหลักทรัพยทางเทคนิคดงักลาวเปน
เครื่องมือท่ีไดรับความนิยมจากนักลงทุนในการใชวิเคราะหเพ่ือการตัดสินใจลงทุนในหลักทรัพย 
และนักลงทุนสามารถอานสัญญาณการซ้ือขายไดงาย โดยการศึกษาครั้งนี้ไดนําเครื่องมือการ
วิเคราะหหลักทรัพยทางเทคนิคดังกลาวมาใชกับหลักทรัพยท่ีอยูในกลุมเงินทุนและหลักทรัพย
จํานวน 17 หลักทรัพย โดยหลักทรัพยท่ีเลือกมานี้เปนหลักทรัพยท่ีมีปริมาณซ้ือขายมากกวา 10 ลาน
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หุนขึ้นไป และใชขอมูลราคาของหลักทรัพยในป พ.ศ. 2546 ถึงป พ.ศ. 2547  และเพ่ือใหผล
การศึกษาวิเคราะหท่ีไดมาใหประโยชนกับนักลงทุนและผูสนใจไดนําเครื่องมือการวิเคราะห
หลักทรัพยเหลานี้ไปประกอบการตัดสินใจลงทุนในหลักทรัพยรวมกับการวิเคราะหหลักทรัพยโดย
ใชปจจัยพ้ืนฐานตอไป 
 
1.2    วัตถุประสงคในการศึกษา 

1) เปรียบเทียบการสงสัญญาณซ้ือขายท่ีไดจากการวิเคราะหทางเทคนิคกับการเคล่ือนไหว
ของราคาหลักทรัพยจริง  

2) เพ่ือเปรียบเทียบผลตอบแทนท่ีไดรับจากการลงทุนในรูปสวนตางของราคา (Capital 
Gain) โดยใชเครื่องมือทางเทคนิคท่ีแตกตางกัน 

3) เพ่ือหาเครื่องมือในการวิเคราะหหลักทรัพยทางเทคนิคท่ีใหสัญญาณการซ้ือขายท่ีถูกตอง 
รวดเร็ว และแมนยํามากท่ีสุด ในหลักทรัพยแตละตัวในกลุมเงินทุนและหลักทรัพย 

 
1.3     ประโยชนที่คาดวาจะไดรับ 
 นักลงทุนและผู ท่ีเกี่ยวของสามารถนําผลการวิเคราะหทางเทคนิคไปใชเปนแนวทาง
ประกอบการตัดสินใจเลือกลงทุนใหหลักทรัพยในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย โดยนักลงทุน
ยังสามารถใชผลการวิเคราะหทางเทคนิคไปคาดการณแนวโนมของราคาหลักทรัพยในระยะส้ัน
และระยะยาวได อีกท้ังนักลงทุนยังทราบถึงเครื่องมือท่ีใชในการวิเคราะหทางเทคนิคท่ีให
ผลตอบแทนสูงสุด ถูกตอง รวดเร็ว และแมนยํามากท่ีสุดดวย 

 

1.4     ขอบเขตของการศึกษา 
 การศึกษานี ้มุงเนนศึกษาในหลักทรัพยท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยโดย
มีหลักทรัพยในกลุมเงินทุนและหลักทรัพย ท้ังหมด 17 หลักทรัพย ประกอบไปดวย 
 -  บริษัทเงินทุนสินเอเชีย จํากัด (มหาชน)     ACL 
 -  บริษัทหลักทรัพยแอดคินซัน จํากัด (มหาชน)   ASL 
 -  บริษัทหลักทรัพยเอเชีย พลัส จํากัด (มหาชน)    ASP 
 -  บริษัทหลักทรัพยกิมเอ็ง (ประเทศไทย) จํากัด (มหาชน)  KEST 
 -  บริษัทหลักทรัพยเคจีไอ จํากัด (มหาชน)    KGI 
 -  บริษัทเงินทุนเกียรตินาคิน จํากัด (มหาชน)    KK 
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 -  บริษัทเงินทุนธนชาติ จํากัด (มหาชน)    NFS 
 -  บริษัทนวลิสซ่ิง จํากัด (มหาชน)     NVL 
 -  บริษัทสยามเจเนอรัล จํากัด (มหาชน)    SGF 
 -  บริษัทเงินทุนสินอุตสาหกรรม จํากัด (มหาชน)   SICCO 
 -  บริษัทหลักทรัพยซิกโก จํากัด (มหาชน)    SSEC 
 -  บริษัทราชธาน ีลิสซ่ิง จํากัด (มหาชน)    THANI 
 -  บริษัทเงินทุนทิสโก จํากัด (มหาชน)    TISCO 
 -  บริษัทฐิติกร จํากัด (มหาชน)     TK 
 -  บริษัททรินิตี้ วัฒนา จํากัด (มหาชน)    TNITY 
 -  บริษัทหลักทรัพยยูไนเต็ด จํากัด (มหาชน)    US 
 -  บริษัทหลักทรัพยซิมิโก จํากัด (มหาชน)    ZMICO 
 
 เนื่องจากหลักทรัพยท้ัง 17 หลักทรัพยนี้ เปนหลักทรัพยในกลุมเงินทุนและหลักทรัพย 
(Finance and Securities Sector) ซ่ึงเปนกลุมหลักทรัพยท่ีมีปริมาณการซ้ือขายระหวางป พ.ศ. 2546 
และป พ.ศ. 2547 รวมกันมากกวาสิบลานหุนขึ้นไป ดังนั้นหลักทรัพยท้ัง 17 หลักทรัพยนี้จึงมีสภาพ
คลองท่ีดีมากกวาหลักทรัพยอ่ืน ๆ ในกลุมเดียวกันจึงเลือกนํามาศึกษาในครั้งนี ้
 โดยการทดสอบประสิทธิภาพของเครื่องมือการวิเคราะหหลักทรัพยทางเทคนิคในกลุม
เงินทุนและหลักทรัพยขางตนจะเอาเฉพาะเครื่องมือทางเทคนิค (Technical Indicators) มาวิเคราะห 
โดยเครื่องมือทางเทคนิคจะเปนเครื่องมือท่ีบอกใหทราบลวงหนาวาจะเกิดอะไรขึ้นกับหลักทรัพย
กอนท่ีจะมีการเปล่ียนแปลงทิศทางของราคาหลักทรัพยท่ีเกิดขึ้นจริง เพราะเครื่องมือทางเทคนิคได
ดูดซับเหตุการณในอดีตตาง ๆ ไวหมดแลว และไดสะทอนออกมาในรูปแบบของการเปล่ียนแปลง
ของราคา ซ่ึงเครื่องมือการวิเคราะหหลักทรัพยทางเทคนิคท่ีนํามาทดสอบประสิทธิภาพครั้งนี้มีดังนี้ 

1) เครื่องมือเสนคาเฉล่ียเคล่ือนท่ีสองเสน (Moving Average Convergence Divergence :  

       MACD) 

2) เครื่องมือเสนดัชนีกําลังสัมพัทธ (Relative Strength Index : RSI)  

3) เครื่องมือเสนสโตแคสติกสแแบบชา (Slow Stochastic) 

4) เครื่องมือเสนสโตแคสติกสแแบบเร็ว (Fast Stochastic) 

5) เครื่องมือเสนสโตแคสติกสแแบบปรับปรุง (Modified Stochastic) 
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1.5     แหลงที่มาของขอมูล 
 ขอมูลท่ีนํามาใชในการศึกษาคือ ขอมูลทุติยภูมิ (Secondary Data) โดยเก็บรวบรวมมาจากการ
สรุปราคาปดในแตละวันของหลักทรัพยในกลุมเงินทุนและหลักทรัพย จากศูนยการเงินและการ
ลงทุน มหาวิทยาลัยเชียงใหม (Finance and Investment Center, Chiang Mai University) และขอมูล
สถิติการซ้ือขายหลักทรัพยท่ีสรุปโดยตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย และเอกสาร วารสารตาง ๆ 
ท่ีเกี่ยวของกับตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

 

1.6     นิยามศัพท 
 การวิเคราะหหลักทรัพยทางเทคนิค หมายถึงการวิเคราะหหลักทรัพยโดยศึกษาพฤติกรรม
การเคล่ือนไหวของราคาและปริมาณการซ้ือขายหลักทรัพยในอดีตเพ่ือพยากรณแนวโนมราคาใน
อนาคต 
 ผลตอบแทนจากการลงทุนในหลักทรัพย หมายถึงผลตอบแทนในรูปสวนตางของราคาสุทธิ 
โดยการนํามูลคาทรัพยสินสุทธิ (Net Asset Value) ในตอนส้ินวันสุดทายของชวงเวลาท่ีจะ
ทําการศึกษามาเปรียบเทียบกับเงินลงทุนเริ่มแรก เพ่ือทดสอบวามีการเปล่ียนแปลงไปในอัตรารอย
ละเทาไร 
 MACD (Moving Average Convergence Divergence) หมายถึงเครื่องมือคาเฉล่ียเคล่ือนท่ี
สองเสน ซ่ึงเปนเครื่องมือในการปรับคาใหเรียบเพ่ืองายในการติดตามแนวโนมราคาวา ใกลจะ
ส้ินสุดหรือกําลังจะเขาสูแนวโนมใหมหรือไม 
 RSI  (Relative Strength Index) หมายถึงเครื่องมือดัชนีกําลังสัมพัทธ ซ่ึงเปนตวัวดัความแกวง
ตัวของราคา และใชเปนตัวช้ีทิศทางของตลาดในระยะส้ันถึงปานกลาง 
 Stochastic หมายถึงดัชนีวัดการแกวงตัวของราคาท่ีศึกษาความสัมพันธการเคล่ือนไหวของ
ราคาในชวงเวลาหนึ่ง ๆ กับราคาปด เพ่ือดูแนวโนมของราคาหลักทรัพย 

ราคาตลาด (Market Price) หมายถึงราคาของหุนหรือหลักทรัพยท่ีเกิดขึ้นจากการจับคู โดย
ระบบคอมพิวเตอรของตลาดหลักทรัพยเพ่ือการซ้ือขายหลักทรัพย (Automated System for The 
Stock Exchange of Thailand) จากราคาเสนอซ้ือและราคาเสนอขายท่ีดีท่ีสุด กลาวคือเปนราคาหุนท่ี
มีการซ้ือขายท่ีเกิดขึ้นจริง ณ ขณะใดขณะหนึ่ง ซ่ึงอาจสูงกวาหรือต่ํากวามูลคาท่ีตราไว (Par Value) 
ก็ได 
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 ราคาเปด (Open Price) หมายถึงราคาซ้ือขายหลักทรัพยครั้งแรกบนกระดานหลักในตลาด
หลักทรัพยของวันทําการซ้ือขายหลักทรัพยในแตละวัน 

 ราคาปด (Close Price) หมายถึงราคาซ้ือขายหลักทรัพยครั้งสุดทายบนกระดานหลักในตลาด
หลักทรัพยของวันทําการซ้ือขายหลักทรัพยในแตละวัน ในกรณีไมมีราคาดังกลาว ใหใชราคาซ้ือ
ขายหลักทรัพยครั้งสุดทายบนกระดานหลักของวันทําการซ้ือขายหลักทรัพยกอนหนา 

 ราคาสูงสุด (High Price) หมายถึงราคาซ้ือขายหลักทรัพยสูงสุดประจําวันของหลักทรัพยแต
ละตัวในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

 ราคาต่ําสุด (Low Price) หมายถึงราคาซ้ือขายหลักทรัพยต่ําสุดประจําวันของหลักทรัพยแต
ละตัวในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

 วันทําการ  หมายถึงวันท่ีเปดทําการซ้ือขายหุนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย โดยจะ
เปดทําการซ้ือขายในวันจันทรถึงวันศุกร โดยเปดทําการชวงเชาเวลา 10.00 – 12.30 น. และชวงบาย
เวลา 14.30 – 16.30 น. 

 ผูลงทุน  หมายถึงผูท่ีเขามาทําการซ้ือขายหลักทรัพยในตลาดหลักทรัพย ซ่ึงสามารถแบง
ออกเปน 2 ประเภทใหญ ๆ คือ 
 นักลงทุน (Investor) คือนักลงทุนท่ีลงทุนโดยหวังผลตอบแทนจากเงินปนผลเปน
หลัก โดยจะทําการพิจารณาคุณภาพของหลักทรัพยท่ีจะลงทุนอยางรอบคอบเพ่ือใหมีความเส่ียง
นอยท่ีสุด นักลงทุนประเภทนี้มักลงทุนในหุนของบริษัทท่ีกําลังเติบโต มีโครงการขยายงานหรือ
ขยายกิจการตามท่ีไดวางแผนไว ถึงแมบริษัทเหลานี้จะจายเงินปนผลต่ําแตนักลงทุนก็ยังพอใจท่ีจะ
ซ้ือ เนื่องจากบริษัทไดกันเงินสวนหนึ่งไปลงทุนในการขยายกิจการ ซ่ึงหากการขยายกิจการประสบ
ความสําเร็จก็จะจายเงินปนผลมากขึ้นและสงผลใหราคาหุนสูงขึ้นดวย 
 นักเก็งกําไร (Speculator) เปนนักลงทุนท่ีลงทุนในหลักทรัพยท่ีมีความเส่ียงสูง 
โดยหวังผลตอบแทนในรูปกําไรจากการขายหลักทรัพยในระยะเวลาส้ัน ๆ และไมหวังเงินปนผล 
การลงทุนในลักษณะนี้ผูลงทุนจะตองมีความรู ความชํานาญ และการตัดสินใจท่ีรวดเร็วโดยอาศัย
จังหวะการเคล่ือนไหวของราคาหลักทรัพยเปนสําคัญ 
 

 

 


