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����		/�� �� ARMA with GARCH-M �������'�!'�.�&�������$%���0//1	'�� ������$%&��
� '���'!"����%(*���2�������(-"��(-���%��"�
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5.1.1   
������
"��#$�#�%
���
&��������'��(����)*')�
���
�� 
�����%���&���4 �(-���������������������5 *�	���&��� '���'!"��*
 �*'�� � t

�%6 ��� &���4 �����$%&��� '���'!"����
��� ��(-����������� +%"��������$%��"�'�%���&��
� '���'!"�� 1
�&��
��(-�(�4 �
�*������* �%�4��1%�� 5 �'�%'	��� * �%�8 !.�. 2547 +%" ���
�� 4  � '���'!"��(-�����2��������!"���#�)%�%'�*
�)��(,��� 

1) 	���'� ���	��)�" /���'% (�����) ���� THAI 
2)    	���'� +��(>�)�" �"�>(�� /���'% (�����) ���� TTA 
3)    	���'� !�(�("� ��!�$@� /���'% (�����) ���� PSL 
4) 	���'� ���%
����1��! /���'% (�����) ���� BECL 

 ����������',��(,/�)�
���� '���'!"�&��	���'�����
������"��)�" /���'% (�����) ��
������������� ���/��(�4 �
�*������* �%�4��A*�� ��-��/���(&���4 �����$%!("� 42 �'�%��� >�-�
���� (-"��� �&�������#� '���'!"� /��(5 *
����� (-"��� ������#���>�,�&�"+%"���&��
� 1
�&��
�%��" +%"�����%&�	&*&�������$%� '���'!"� *',��*
%��������� !.�.2543 2��
%���.'����� !.�. 2547 ����',���,� 260 �'�%��� (D!���'��(-�(���>�,�&�"� '���'!"�)
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5.1.2 ���	
����������
������� !"#$%&#'()*+�',-*�'�./01�2#3'+ 4!5����6�3� !"#$ Unit Root   !&*5*.:, 

Augmented Dickey-Fuller test (ADF) !H0"'���I+#3��,J

tptptttt xxxxx εδδδγµ +∆+++∆++=∆ +−−−−− 1122111 ...  (5.1) 
 4!5',"''I.M��-2# H0 : γ = 0

H0 : γ < 0

Q&�5#'�H$"''I.M��1)H�*+� tx ',)H�RST3'+�./0 U1& !"#$%&#'()�T!H$V)I+�0)6�!H$ ,/ 1 
(1st difference) X.Y��S�*+�5#'�H$"''I.M��1)H�1�2#3'+ Q&��Z.�":"''I.M��1)H�["!0*+�%&#'()
�HJ�',)H�RST�./0[)&* U�%HJ�I#��,J#�Y 6����X.Y��S� ACF(Autocorrelation Function) [)T PACF 
(Partial Autocorrelation Function) �X2/#U]&��T�#$U����X.Y��S�%&#'() ,/ 6����[�)04!5���1�
V)I+�0)6�!H$ ,/ 1 4!5U]&"H^)H�RS_[ �!H0I+#3��,J

1) %&#'()V)I+�0)6�!H$ ,/1�̀/0 (1st difference) %#0$�.RH  ���$.�3 5 Y6��H! ('1�]�)
[ �!&*5 ∆ THAI 

2) %&#'()V)I+�0)6�!H$ ,/1�̀/0 (1st difference) %#0$�.RH  4 �,�b�3 5 �#�5�I_b,"_ Y6��H! 
('1�]�) [ �!&*5 ∆ TTA 

3) %&#'()V)I+�0)6�!H$ ,/1�̀/0 (1st difference) %#0$�.RH  X�,�],5" ].��cd0 Y6��H!('1�]�)
[ �!&*5 ∆ PSL 

4) %&#'()V)I+�0)6�!H$ ,/1�̀/0 (1stdifference)%#0$�.RH   �0!+*���e0� X Y6��H!('1�]�)
[ �!&*5 ∆ BECL 

 
5.1.3   ������������������� ARMA with GARCH-M 

 ����%HJ�I#� ,/�6�%&#'() ,/',)H�RST�./0[)&*'�*.�-��T1_ 4!5U]&*.:, Maximum Likelihood 
!H0"'��� (5.2) [)T (5.3) 
 

21
tptntptnt hpcp γεθεβ ++++= −− (5.2) 

qtqptpt hch −− ++= φεα 2 (5.3) 
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4!5 ,/ tp = ��-��c!%#0[I+)T1)H� �HX5_U��*)� ,/ t 
 tε = #. :.X)#2/�g  ,/',V)I+#�����),/5�[�)0%#01)H� �HX5_U��*)� ,/ t 

 th = -*�'[����*�#5+�0',�02/#�3%%#0 tε
nβ = "H'��T". :.h-+� Autoregressive Y�������T'�S"'��� (5.2) %#0XY�_ ,/ n 

 nθ = "H'��T". :.h-+�-*�'-�!�-)2/#�Y�������T'�S"'��� (5.2) %#0XY�_ ,/ n 
 nγ = "H'��T". :.h-+�� #' GARCH-M Y�������T'�S"'��� (5.2) %#0XY�_ ,/ n 
 pα = "H'��T". :.h ARCH Y�������T'�S-+�-*�')+� ,/ p %#0"'��� (5.3)  
 qφ = "H'��T". :.h GARCH Y�������T'�S-+�-*�')+� ,/ q %#0"'��� (5.3) 

 
Y��"'��� (5.2) YT�1j�3!&*+�3!&�6��#�-+�-*�'[����*�#5+�0',�02/#�3% ( 21h ) '�����

IH*[��1�̀/0U����#:.$�5��-��c!%#01)H� �HX5_U��*)� t b`/0-+� 21h U� ,/�,J[ �-*�'�",/50 ,/
��.!%`J�*+�',#. :.X)I+#��-��c!%#01)H� �HX5_'���&#5�X,50U! 

%HJ�I#�U����"�&�0[)T��T'�S-+�[$$Y6�)#0U�"'��� (5.2) ',!H0I+#3��,J
1) "�&�0 Correlogram ["!0 ACF [)T PACF �X2/#�6�3�U]&�)2#��(�[$$ ,/�1'�T"'

%#0#�e��'�*)� ARMA(p,q) 
2) "�&�0"'��� (5.2) 4!5�)2#�U]& lag p [)T q  ,/3!&Y�����*.�-��T1_!&*5 Coreelogram 

I�'%&# 1) 
3)  !)#0�)2#� p [)T q "6�1�H$�(�[$$ ,/�1'�T"'%#0��T$*���� GARCH (p,q) 
4) ��T'�S-+�X���'.�I#�_%#0"'��� (5.2) [)T (5.3) 4!5U]&*.:, Maximum Likelihood 

[)T X.Y��S�*+�-+�X���'.�I#�_ ,/3!&',-*�'[I�I+�0Y��n(�5_#5+�0',�H5"6�-H^1�2#3'+
4!5  !"#$-+� t-statistic [)TI�*Y"#$�02/#�3% Stationary [)T Invertible %#0
[$$Y6�)#0 ARMA Q&�-+� ,/3!&3'+I�0I�'�02/#�3%U1& !)#0��),/5�-+� p [)T q #2/� g
[ � 

5) I�*Y"#$�(�[$$ ,/�1'�T"'�X2/#X.Y��S�*+�"+*��1)2# (residual) U�"'��� ,/ (5.3) 
3'+��.! Serial Correlation �H� 4!5 6���� !"#$-+� QPB q statistic [)T Lagrange 
Multiplier (LM) 4!5Q&�5#'�H$"''I.M��1)H�["!0*+�[$$Y6�)#0',-*�'�1'�T"'
[)&* 

6) ��T'�S-+�"'��� (5.3) !&*5 lag  p [)T q  #2/�g  ,/U�)&�-,50I�'%HJ�I#� ,/ 2) [)T 3) 
�X2/#�)2#�[$$Y6�)#0 ,/!, +�"e! 
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7) �)2#�[$$Y6�)#0 ARMA with GARCH-M 4!5X.Y��S�-+� AIC  ,/',-+��&#5 ,/"e! 

[)T����[$$Y6�)#0 ,/!, ,/"e! �X2/#���,5$� ,5$���t ,/3!&Y��"'��� ,/ (5.2)  [)T
���t["!0����-)2/#�31*%#0%&#'()��-��c!Y�.0 �X2/#X.Y��S�-*�'"�'��QU����
X5���S_%#0"'��� (5.2) 

 
5.2   ���)��*+�,�-./������� GARCH-M -�������������	���	����

�6�[$$Y6�)#0 ARMA with GARCH-M  ,/�1'�T"' ,/"e![)&*U�"'��� ,/ (5.2) '�
��T5e�I_U]&U����X5���S_[)TX.Y��S�]+*0�*)� ,/�1'�T"'U���� 6����b2J#%�51)H� �HX5_ I�'
%HJ�I#�!H0I+#3��,J

1) "�&�0���t["!0����-)2/#�31*%#0��-��c! ,/��.!%`J�Y�.0 X�&#' HJ0���t["!0���
�-)2/#�31*%#0��-��c! ,/X5���S_Y��[$$Y6�)#0 �X2/#���,5$� ,5$����-)2/#�31*
%#0��-�1)H� �HX5_ 

2) �6�1�!]+*0-*�'�]2/#'H/��$,/50�$� 4!5U]& ,/ ± 1.0 Standard Deviation [)&*1�
"H^^�Sb2J# [)T"H^^�S%�5Y����-��c!%#01)H� �HX5_ ,/#5(+�#�]+*0-*�'�]2/#'H/�
 ,/�6�1�! 

3) "�&�0"Q�����S_Y6�)#0���b2J#%�5I�'"H^^�S ,/3!&U�%&# 2) [)T���,5$� ,5$�H$
�-�2/#0'2#U����*.�-��T1_ �0� -�.-#2/� -2# !H]�,�6�)H0"H'XH :_ (Relative Strength 
Index: RSI)  4!5 RSI  ,/U]&',"H^^�Sb2J# S �T!H$ 30% [)T',"H^^�S%�5 S �T!H$
70% [)T���,5$� ,5$V)�6�3�(%�! e�) U����b2J#%�51)H� �HX5_ Y�� HJ0"#0*.:, 

���Y6�)#0"Q�����S_���b2J#%�51)H� �HX5_',%&#�6�1�!!H0I+#3��,J
�. �6�1�!U1&�H�)0 e�b2J#1)H� �HX5_-�HJ0)T 100 1e&� �'2/#��.!

"H^^�Sb2J# [)T 6����b2J#1)H� �HX5_U�*H�QH!3� 
%. �6�1�!U1&�H�)0 e� 6����%�51)H� �HX5_ HJ01'! ,/',#5(+ �'2/#��.!

"H^^�S%�5 [)T 6����%�51)H� �HX5_U�*H�QH!3� 
-. �6�1�!U1&'()-+����b2J#%�5 =  Y6��*�1e&� ,/b2J#(%�5) x ��-��c! ,/

��.!%`J�Y�.0
0. �6�1�!U1&3'+',��� 6� Short Sell U����b2J#%�51)H� �HX5_ 
Y. �6�1�!U1&�H�)0 e� 6����b2J#%�51)H� �HX5_3!&U�]+*0 ,/',

"H^^�Sb2J# [)T"H^^�S%�5��.!%`J�� +��HJ� 

ÅÔ¢ÊÔ·¸Ô ìÁËÒÇÔ·ÂÒÅÑÂàªÕÂ§ãËÁè
Copyright  by Chiang Mai University
A l l  r i g h t s  r e s e r v e d

ÅÔ¢ÊÔ·¸Ô ìÁËÒÇÔ·ÂÒÅÑÂàªÕÂ§ãËÁè
Copyright  by Chiang Mai University
A l l  r i g h t s  r e s e r v e d



37
4) ��("	�("	5 �(-)%�/���		/�� �� ARMA with GARCH-M �'	 %'��(��� '� 

�'�!'�.�(RSI) � ���1�5 �(-)%�/��������"1�*�����		/�� �� �
��(����������
����)�
��������������������������
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