
 

บทท่ี 2 
ผลงานวิจัยที่เกี่ยวของ 

 

ในการศึกษาครั้งนี ้ไดนําผลงานวิจัยท่ีเกี่ยวของท้ังในทางทฤษฎีท่ีเกี่ยวของกับการวิเคราะห
เครื่องมือทางเทคนิค และวิธีการวิจัยรวมไปถึงแนวคิดในรูปแบบตาง ๆ มาเปนแนวทางใน
การศึกษา ดังนี้ 

สมชาย  ภคภาสวิวัฒน (2523) ไดวิเคราะหตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย โดยใช
ทฤษฎี Dow ในชวงป 2520 – 2522 ซ่ึงผลท่ีไดจากการศึกษาคือ ทฤษฎี Dow สามารถนํามาใช
อธิบายแนวโนมของราคาหลักทรัพยในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยได และแมวานักลงทุนจะ
ไมมีโอกาสท่ีจะซ้ือหุนไดในราคาต่ําสุดหรือขายหุนไดในราคาสูงสุด แตนักลงทุนมีโอกาสไดกําไร
จากสวนตางของราคาได 
 

ตรงฤทัย  เมนะคงคา (2537) ไดทําการศึกษาเรื่องขอจํากัดในการวิเคราะหหลักทรัพยโดย
วิธีทางเทคนิค โดยการใชเครื่องมือทางเทคนิค 3 ตัว คือ SMA (Simple Moving Average), RSI 
(Relative Strength Index) และ Stochastic วิเคราะหหลักทรัพยในกลุมธนาคารพาณิชยจํานวน 6 
ธนาคาร ในชวงเดือนมิถุนายน 2536 – มิถุนายน 2537 แลวนําผลท่ีไดจากการวิเคราะหมาตรวจสอบ
ดูวามีประสิทธิภาพหรือไม 

จากผลการศึกษาพบวา เครื่องมือวิเคราะหทางเทคนิคจะมีประสิทธิภาพสูงในกรณีท่ีตลาด
ไมมีปจจัยภายนอกเขามากระทบเทานั้น 
 

สมศักดิ์  อังศิริกุลธํารง (2538) ทําการศึกษาเรื่องการวิเคราะหประสิทธิภาพของเครื่องมือ
วิเคราะหหลักทรัพยทางเทคนิคโดยวิธีคาเฉล่ียเคล่ือนท่ี โดยในสวนแรกทําการศึกษาหลักทรัพยใน
กลุมอุตสาหกรรม 5 กลุม คือ กลุมธนาคารพาณิชย กลุมบริษัทเงินทุนและหลักทรัพย กลุมพลังงาน 
กลุมส่ือสารและกลุมพาณิชย ซ่ึงในแตละกลุมก็จะทําการคัดเลือกหลักทรัพยท่ีเปนตัวแทนบริษัท
ขนาดตาง ๆ 3 ขนาด คือ ขนาดใหญ ขนาดกลางและขนาดเล็ก มาอยางละ 1 บริษัท โดยจะใชขอมูล
ในชวงระหวางเดือนมกราคม 2536 – ธันวาคม 2537 แลวนํามาทําการวิเคราะหโดยใชเครื่องมือทาง
เทคนิคประเภทดัชนีราคาเฉล่ียเคล่ือนท่ีแบบ 5 วัน 25 วัน 75 วัน และ 200 วัน 
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จากผลการศึกษาพบวา เครื่องมือดัชนีราคาเฉล่ียเคล่ือนท่ีแบบ 5 วัน และ 25 วัน เหมาะ
สําหรับใชประกอบการตัดสินใจในการเก็งกําไรระยะส้ัน สวนเครื่องมือดัชนีราคาเฉล่ียเคล่ือนท่ี
แบบ 75 วัน และ 200 วัน จะเหมาะสําหรับใชในการลงทุนระยะยาวโดยจะตองนําเรื่องปจจัย
ภายนอกเขามาใชประกอบการพิจารณาดวย 
 

สุธีรา  ตั้งตระกูล (2540) ไดศึกษาถึงความสามารถในการคาดคะเนของการวิเคราะหทาง
เทคนิค และทางเศรษฐศาสตรของการเคล่ือนไหวของหลักทรัพยในกลุมธนาคารและเงินทุน
หลักทรัพยในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย โดยใชเครื่องมือทางเทคนิคท้ังหมด 17 ประเภท 
ทดสอบกับราคาหลักทรัพยท้ัง 2 กลุม ตั้งแตวันท่ี 29 เมษายน 2535 – 15 สิงหาคม 2539 รวมท้ังหมด 
1,570 วัน และยังไดคํานวณหาคาดัชนีฤดูกาลของราคาหลักทรัพยดวย 

จากผลการศึกษาพบวา เครื่องมือทางเทคนิคท่ีสามารถคาดคะเนการเคล่ือนไหวของราคา
หลักทรัพยของหลักทรัพยท้ัง 2 กลุม โดยเรียงตามความสามารถในการทํากําไรไดดังนี ้การทํากําไร
จากหลักทรัพยในกลุมธนาคาร อันดับท่ี 1 ไดแก Simple Moving Average (SMA) และ Relative 
Strength Index (RSI) ซ่ึงในการใชเครื่องมือท้ัง 2 อันนี้รวมกนัทําใหสามารถทํากําไรมากท่ีสุดใหกบั
หลักทรัพยท้ังหมด 68.75% ของกลุมธนาคาร โดยมีอัตราผลตอบแทนเฉล่ียตอปถึง 134.32% อันดับ
ท่ี 2 ไดแก Moving Average โดยมีอัตราผลตอบแทนเฉล่ียตอปท่ี 79.78%  อันดับ 3 ไดแก   O-
MAC-M ซ่ึงมีอัตราผลตอบแทนเฉล่ียตอปเทากับ 57.18% อันดับท่ี 4 ไดแก MACD ซ่ึงมีอัตรา
ผลตอบแทนเฉล่ียตอปเทากับ 22.32% การทํากําไรจากหลักทรัพยในกลุมเงินทุนและหลักทรัพย 
อันดับท่ี 1 ไดแก การใช SMA และ RSI รวมกัน โดยสามารถทํากําไรไดมากท่ีสุดใหกับหลักทรัพย 
63.83% จากหลักทรัพยท้ังหมดในกลุมนี้ โดยมีอัตราผลตอบแทนเฉล่ียตอปท่ี 469.36% อันดับท่ี 2 
ไดแก O-MAC-M ซ่ึงมีอัตราผลตอบแทนเฉล่ียตอปเทากับ 95.22% อันดับท่ี 3 ไดแก Moving 
Average โดยมีอัตราผลตอบแทนเฉล่ียตอปท่ี 84.39% อันดับท่ี 4 ไดแก MACD ซ่ึงมีอัตรา
ผลตอบแทนเฉล่ียตอปเทากับ 63.59% การคํานวณคาดัชนีฤดูกาลโดยมีคาเฉล่ียโดยรวมของการซ้ือ
ขายหลักทรัพยเทากับ 100 เปนคาฐาน พบวามี 6 เดือน ท่ีมีการซ้ือขายต่ํากวาไดแก เดือนกุมภาพันธ 
เดือนมีนาคม เดือนเมษายน เดือนพฤษภาคม เดือนกนัยายน และเดือนพฤศจิกายน สวนเดอืนท่ีเหลือ
อีก 6 เดือน ไดแก เดือนมกราคม เดือนมิถุนายน เดือนกรกฎาคม เดือนสิงหาคม เดือนตุลาคม และ
เดือนธันวาคม จะมีคาสูงกวาคาฐานท้ังส้ิน 
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ชัชวาล  พรไพศาลวิจิต (2541) ไดทําการศึกษาเปรียบเทียบความถูกตองและผลตอบแทน
ของเครื่องมือวิเคราะหหลักทรัพยทางเทคนิคระหวางวิธี Stochastic และ Candlestick สําหรับกลุม
ธนาคารพาณิชย  

จากผลการศึกษาพบวา ในดานสัดสวนความถูกตองของสัญญาณซ้ือขาย ท้ังในชวงภาวะ
ตลาดขาขึ้นและขาลงเครื่องมือ Stochastic จะมีสัดสวนความถูกตองสําหรับหลักทรัพยในกลุม
ธนาคารพาณิชยมากกวาเครื่องมือ Candlestick และเม่ือพิจารณาในดานผลตอบแทนท่ีเกิดขึ้นจาก
การลงทุนโดยเช่ือตามสัญญาณซ้ือขายท่ีเกิดขึ้นจากเครื่องมือท้ังสองจะพบวา ในชวงตลาดขาลง
เครื่องมือ Candlestick จะใหผลตอบแทนในระดับท่ีสูงกวา 
 

ฐิติรัตน  เขียวหวาน (2542) ไดศึกษาแนวคิดของการวิเคราะหหลักทรัพยทางเทคนิค และ
ใชเครื่องมือทางเทคนิคในการพยากรณพฤติกรรมการเคล่ือนไหวของราคาหลักทรัพยกลุมส่ือสาร 
โดยใชเครื่องช้ีทางเทคนิค 3 ประเภท คือ คาเฉล่ียเคล่ือนท่ี (Moving Average) ดัชนีปริมาณหุน
สะสม (On Balance Volume) และดัชนีกําลังสัมพัทธ (Relative Strength Index) โดยใชขอมูลทุติย
ภูมิระหวางวันท่ี 2 พฤษภาคม พ.ศ. 2538 ถึงวันท่ี 5 มิถุนายน พ.ศ. 2541  

จากผลการศึกษาพบวา เครื่องช้ีทางเทคนิคท้ัง 3 ประเภท สามารถใชบอกแนวโนมของ
ระดับราคาหลักทรัพยในอนาคตและสงสัญญาณการซ้ือขายหลักทรัพยแกนักลงทุนไดจริงแตไม
ถูกตองเสมอไป 
 

กวิน  มากธนะรุง (2546) ไดศึกษาถึงประสิทธิภาพของเครื่องมือการวิเคราะหทางเทคนิค
สําหรับการคาดคะเนราคาหลักทรัพยในกลุมพัฒนาอสังหาริมทรัพย โดยใชเครื่องมือการวิเคราะห
ทางเทคนิค 16 ประเภท ภายในชวงเวลาวันท่ี 4 มกราคม 2543 – 27 ธันวาคม 2545  

จากผลการศึกษาพบวา เครื่องมือท่ีมีประสิทธิภาพสูงสุดโดยใหผลตอบแทนสุทธิเฉล่ีย
สูงสุดในชวงเวลาท่ีทําการคือ เสนคาเฉล่ียเคล่ือนท่ีแบบ Exponential 25 วัน เครื่องมือท่ีใหอัตรา
ผลตอบแทนสุทธิเฉล่ียตอปท่ีดีท่ีสุด คือ เสนคาเฉล่ียเคล่ือนท่ีอยางงาย 200 วัน เครื่องมือท่ีใหอัตรา
ผลตอบแทนสุทธิเฉล่ียตอครั้งท่ีทําการซ้ือขายท่ีดีท่ีสุดคือ เสนดัชนี Commodity Channel 10 วัน 
และเครื่องมือท่ีใหมูลคาคาดหวังตอการลงทุนดวยเงินลงทุน 10,000 บาทตอครั้งท่ีทําการซ้ือขายท่ีดี
ท่ีสุด คือ เสนดัชนี Commodity Channel 10 วัน  
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นิลเนตร  ขํายา (2546) ไดศึกษาถึงผลตอบแทนจากการลงทุนในหลักทรัพยโดยการ
วิเคราะหทางเทคนิคโดยมีวัตถุประสงคในการศึกษาเพ่ือศึกษาเปรียบเทียบการสงสัญญาณซ้ือขายท่ี
ไดจากการวิเคราะหทางเทคนิคกับการเคล่ือนไหวของราคาหลักทรัพยจริงและเปรียบเทียบ
ผลตอบแทนท่ีไดรับ จากการลงทุนในรูปสวนตางของราคาจากแตละวิธี โดยการวิเคราะหทาง
เทคนิคมี 2 เครื่องมือ คือเครื่องมือคาเฉล่ียเคล่ือนท่ีสองเสน และเครื่องมือดัชนีกําลังสัมพัทธ โดย
ศึกษาหลักทรัพยในกลุมธนาคารพาณิชย กลุมเงินทุนหลักทรัพยและกลุมพัฒนาอสังหาริมทรัพย 

จากผลการศึกษาพบวา การสงสัญญาณซ้ือและสัญญาณขายจากท้ัง 2 เครื่องมือ ไมสามารถ
นํามาพิจารณาตัดสินใจลงทุนในแตละกลุมหลักทรัพยได แตเม่ือพิจารณาเฉพาะสัญญาณซ้ือขาย
รวมแลว เครื่องมือคาเฉล่ียเคล่ือนท่ีสองเสน สามารถนํามาใชประกอบการตัดสินใจลงทุนใน
หลักทรัพยกลุมเงินทุนหลักทรัพยได และในดานผลตอบแทนพบวา การลงทุนโดยใชเครื่องมือ
คาเฉล่ียเคล่ือนท่ีสองเสนจะใหผลตอบแทนท่ีสูงกวาวิธีดัชนีกําลังสัมพัทธ และใหผลตอบแทนท่ีสูง
ท่ีสุดในหลักทรัพยกลุมเงินทุนหลักทรัพย โดยเครื่องมือคาเฉล่ียเคล่ือนท่ีสองเสนจะใหผลตอบแทน
รวม 3 ป รอยละ 3.65 และ 1.38 จากการลงทุนเม่ือมีการตัดสินใจซ้ือขายหลักทรัพยภายใน 1 วันทํา
การ และ 3 วันทําการตามลําดับ 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 


