
บทที่ 5 
สรุปผลและขอเสนอแนะ 

 
5.1 สรุปผลการศึกษา 

จากการศึกษาลักษณะความผันผวนของอัตราผลตอบแทนหลักทรัพยในกลุมพลังงาน เพื่อ
ศึกษาหาแบบจําลองที่มีความเหมาะสมที่จะใชประมาณคาความผันผวนและพยากรณมูลคาหนวย
ลงทุนของในอนาคต โดยไดมีการนําแนวคิดจากแบบจําลอง ARIMA-GARCH และ ARIMA-
EGARCH เขามาใชในการศึกษา โดยมีขอสรุปดังตอไปนี้ 
 

5.1.1 การประมาณคาความผนัผวนและพยากรณมูลคาหนวยลงทุนกองทุนไทยพาณชิย
หุนระยะยาว พลัส (SCBLT2) 
   ในการทดสอบ unit root ของมูลคาหนวยลงทนุกองทุนไทยพาณชิยหุนระยะยาว 
พลัส (SCBLT2)พบวา ขอมูลอนุกรมเวลามีลักษณะนิ่ง (stationary) ที่ระดับ 1st differencingl ณ 
ระดับ lag length ลําดับที่ 0 
   จากนั้นจึงพิจารณา Correlogram ของขอมูลอนุกรมเวลาของมูลคาหนวยลงทุน
กองทุนที่มีลักษณะนิ่งแลว เพื่อสรางแบบจําลองที่เหมาะสมที่สุดเพียง 1 แบบจําลอง สําหรับ
แบบจําลอง GARCH ทั้งสองแนวคดิ โดยมีเกณฑการพจิารณา คือ เลือกแบบจําลองที่มีคา Schwarz 
Criterion และคา Akaike Information Criterion ที่ต่ําทีสุ่ด แลวจึงนําไปตรวจสอบความเหมาะสม
ของแบบจําลองโดยใชวิธี LBQ Statistic พบวาแบบจําลองทีม่ีความเหมาะสมที่จะนําไปใชพยากรณ
คือ 

1) AR(1)AR(2)AR(3)AR(4) MA(1)MA(3)MA(4) และ GARCH(1,2) 
2) AR(2)AR(3)AR(4) MA(3)MA(4) และ EGARCH(1,3)  

 จากนั้นจึงทําการพยากรณทั้งสิ้น 2 ชวงเพื่อหาแบบจาํลองที่ดีที่สุดของแตละชวง
พบวา ในชวง Historical Forecast และ Ex-post Forecast แบบจําลองทีม่ีความเหมาะสมที่สุด ซ่ึงได
จากการเปรยีบเทียบคา RMSE (root mean square error) ที่ต่ําที่สุด คือแบบจําลอง 
AR(1)AR(2)AR(3) AR(4) MA(1)MA(3)MA(4) และ GARCH(1,2) 

 ดังนั้นจึงไดนําแบบจําลองดังกลาวไปทําการพยากรณมูลคาหนวยลงทนุลวงหนาใน
อนาคตและสามารถประมาณคาความผันผวนจํานวน 3 ชวงเวลา คือตั้งแตวนัที่ 4 มกราคม พ.ศ. 
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2551 จนถึงวนัที่ 18 มกราคม พ.ศ. 2551 ไดมูลคาหนวยลงทนุที่พยากรณไดคือ  15.36079 , 
15.43926 และ 15.56617  คาความผันผวนได  0.083872 , 0.091642 และ  0.096557 
 

5.1.2 การประมาณคาความผนัผวนและพยากรณมูลคาหนวยลงทุนกองทุนไทยพาณชิย
หุนทุนเพื่อการเลี้ยงชีพ(SCBRM4) 
 ในการทดสอบ unit root ของมูลคาหนวยลงทุนกองทุนไทยพาณิชยหุนทนุเพื่อการ
เล้ียงชีพ(SCBRM4)พบวา ขอมูลอนุกรมเวลามีลักษณะนิง่ (stationary) ที่ระดับ 1st differencing ณ 
ระดับ lag length ลําดับที่ 0 
 จากนั้นจึงพิจารณา Correlogram ของขอมูลอนุกรมเวลาของมูลคาหนวยลงทุนที่มี
ลักษณะนิ่งแลว เพื่อสรางแบบจําลองที่เหมาะสมที่สุดเพียง 1 แบบจําลอง สําหรับแบบจําลอง 
GARCH ทั้งสองแนวคิด โดยมีเกณฑการพิจารณา คือ เลือกแบบจําลองที่มีคา Schwarz Criterion 
และคา Akaike Information Criterion ที่ต่ําที่สุด แลวจึงนําไปตรวจสอบความเหมาะสมของ
แบบจําลองโดยใชวิธี LBQ Statistic พบวาแบบจาํลองที่มีความเหมาะสมที่จะนําไปใชพยากรณคือ 

1) AR(3)AR(4) MA(2)MA(3)MA(4) และ GARCH(1,1)  
2) AR(2) AR(3) AR(4)  MA(3) MA(4) และ EGARCH(1,0)    

 จากนั้นจึงทําการพยากรณทั้งสิ้น 2 ชวงเพื่อหาแบบจาํลองที่ดีที่สุดของแตละชวง
พบวา ในชวง Historical Forecast และ Ex-post Forecast แบบจําลองทีม่ีความเหมาะสมที่สุด ซ่ึงได
จากการเปรยีบเทียบคา RMSE (root mean square error) ที่ต่ําที่สุด คือแบบจําลอง AR(2) 
AR(3) AR(4)  MA(3) MA(4) และ EGARCH(1,0) 

 ดังนั้นจึงไดนําแบบจําลองดังกลาวไปทําการพยากรณมูลคาหนวยลงทนุลวงหนาใน
อนาคตและสามารถประมาณคาความผันผวนจํานวน 3 ชวงเวลา คือตั้งแตวนัที่ 4 มกราคม พ.ศ. 
2551 จนถึงวนัที่ 18 มกราคม พ.ศ. 2551 ไดมูลคาหนวยลงทนุที่พยากรณไดคือ  28.72497 , 
28.71691 และ 28.81108  คาความผันผวนได  0.201316 , 0.199795 และ  0.199794 
 

5.1.3 การประมาณคาความผนัผวนและพยากรณมูลคาหนวยลงทุนกองทุนเปดบัวหลวง
ตราสารทุนเพือ่การเลี้ยงชีพ  (BERMF) 
 ในการทดสอบ unit root ของมูลคาหนวยลงทุนกองทุนเปดบัวหลวงตราสารทุนเพื่อ
การเลี้ยงชีพ  (BERMF) พบวา ขอมลูอนุกรมเวลามีลักษณะนิ่ง (stationary) ที่ระดับ 1st differencing  
ณ ระดับ lag length ลําดับที่ 0 
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 จากนั้นจึงพิจารณา Correlogram ของขอมูลอนุกรมเวลาของมูลคาหนวยลงทนุ
กองทุนเปดบวัหลวงตราสารทุนเพื่อการเลีย้งชีพ  (BERMF) ที่มีลักษณะนิ่งแลว เพื่อสราง
แบบจําลองที่เหมาะสมที่สุดเพียง 1 แบบจาํลอง สําหรับแบบจําลอง GARCH ทั้งสองแนวคดิ โดยมี
เกณฑการพิจารณา คือ เลือกแบบจําลองที่มีคา Schwarz Criterion และคา Akaike Information 
Criterion ที่ต่ําที่สุด แลวจึงนําไปตรวจสอบความเหมาะสมของแบบจําลองโดยใชวธีิ LBQ Statistic 
พบวาแบบจําลองที่มีความเหมาะสมที่จะนําไปใชพยากรณคือ 

1) AR(2)AR(3)AR(4) MA(3)MA(4) และ GARCH(1,1)  
2) AR(3) AR(4)  MA(3) MA(4) และ EGARCH(1,2)  

 จากนั้นจึงทําการพยากรณทั้งสิ้น 2 ชวงเพื่อหาแบบจาํลองที่ดีที่สุดของแตละชวง
พบวา ในชวง Historical Forecast และ Ex-post Forecast แบบจําลองทีม่ีความเหมาะสมที่สุด ซ่ึงได
จากการเปรยีบเทียบคา RMSE (root mean square error) ที่ต่ําที่สุด คือแบบจําลอง  
  AR(2)AR(3)AR(4) MA(3)MA(4) และ GARCH(1,1) 
 ดังนั้นจึงไดนําแบบจําลองดังกลาวไปทําการพยากรณมูลคาหนวยลงทนุลวงหนาใน
อนาคตและสามารถประมาณคาความผันผวนจํานวน 3 ชวงเวลา คือตั้งแตวนัที่ 4 มกราคม พ.ศ. 
2551 จนถึงวนัที่ 18 มกราคม พ.ศ. 2551 ไดมูลคาหนวยลงทุนที่พยากรณไดคือ  35.2643,34.98133 
และ 35.60282   คาความผันผวนได  0.678464 , 0.496198 และ  0.371012 
 
 5.1.4 การประมาณคาความผนัผวนและพยากรณมูลคาหนวยลงทุนกองทุนเปดเคหุนทุน
บริพัตรเพื่อการเลี้ยงชีพ (KFLRMF) 
 ในการทดสอบ unit root ของมูลคาหนวยลงทุนกองทุนเปดเคหุนทนุบริพัตรเพื่อการ
เล้ียงชีพ (KFLRMF)พบวา ขอมลูอนุกรมเวลามีลักษณะนิง่ (stationary) ที่ระดับ 1st differencing  ณ 
ระดับ lag length ลําดับที่ 0 
 จากนั้นจึงพิจารณา Correlogram ของขอมูลอนุกรมเวลาของมูลคาหนวยลงทุนที่มี
ลักษณะนิ่งแลว เพื่อสรางแบบจําลองที่เหมาะสมที่สุดเพียง 1 แบบจําลอง สําหรับแบบจําลอง 
GARCH ทั้งสองแนวคิด โดยมีเกณฑการพิจารณา คือ เลือกแบบจําลองที่มีคา Schwarz Criterion 
และคา Akaike Information Criterion ที่ต่ําที่สุด แลวจึงนําไปตรวจสอบความเหมาะสมของ
แบบจําลองโดยใชวิธี LBQ Statistic พบวาแบบจาํลองที่มีความเหมาะสมที่จะนําไปใชพยากรณคือ 

1) AR(2)AR(3)AR(4) MA(3)MA(4) และ GARCH(1,1) 
2) AR(2)AR(3) AR(4)  MA(3) MA(4) และ EGARCH(2,2)  
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 จากนั้นจึงทําการพยากรณทั้งสิ้น 2 ชวงเพื่อหาแบบจาํลองที่ดีที่สุดของแตละชวง
พบวา ในชวง Historical Forecast และ Ex-post Forecast แบบจําลองทีม่ีความเหมาะสมที่สุด ซ่ึงได
จากการเปรยีบเทียบคา RMSE (root mean square error) ที่ต่ําที่สุด คือแบบจําลอง AR(2) 
AR(3) AR(4)  MA(3) MA(4) และ GARCH(1,1) 
 ดังนั้นจึงไดนําแบบจําลองดังกลาวไปทําการพยากรณมูลคาหนวยลงทนุลวงหนาใน
อนาคตและสามารถประมาณคาความผันผวนจํานวน 3 ชวงเวลา คือตั้งแตวนัที่ 4 มกราคม พ.ศ. 
2551 จนถึงวนัที่ 18 มกราคม พ.ศ. 2551 ไดมูลคาหนวยลงทุนที่พยากรณไดคือ  42.13449,42.52885 
และ 42.71969   คาความผันผวนได  0.847008,0.559803 และ 0.837974 
 
5.2 ขอเสนอแนะ 
 1) การศึกษาโดยการเลือกรูปแบบของ ARIMA(p,q) ที่เหมาะสมนั้น แบบจําลองที่ไดทํา
การเลือกเปนแบบจําลองที่ดีที่สุดแลวแตอาจจะนําไปพยากรณไดไมดีเทาที่ควร โดยแบบจําลอง
แบบอื่นที่ไมไดทําการเลือกอาจจะเปนแบบจําลองไมใชแบบจําลองทีด่ีที่สุดแตอาจจะเปน
แบบจําลองทีส่ามารถนําไปพยากรณไดดกีวา เพราะการพยากรณนั้นขึ้นอยูกับการเลือกแบบจําลอง
ที่เหมาะสมซึ่งไมสามารถระบุรูปแบบที่แนนอนได ดังนัน้ควรมีการทดลองเลือกรูปแบบของ
แบบจําลองทีม่ากกวา 1 แบบจําลองแลวทําการเปรียบเทียบผลการพยากรณจากแตละแบบจําลอง 
แลวจึงทําการเลือกแบบจําลองที่ดีที่สุดจากแบบจําลอง GARCH แตละแนวคิด แตอยางไรก็ตาม
การศึกษานี้มวีตัถุประสงคหลักเพื่อเปรียบเทียบความแมนยําของการพยากรณมูลคาและประมาณคา
ความผันผวนจากแนวคิดของแบบจําลอง GARCH ที่แตกตางกันจงึทําการเลือกรูปแบบที่ดีที่สุด
เพียงรูปแบบเดียว 
 2) การพยากรณโดยใชแบบจําลอง ARMA with GARCH นั้นเปนการพยากรณทีไ่มได
คํานึงถึงปจจัยภายนอก เชนความไมแนนอนทางเศรษฐกิจ การเมือง และภยัธรรมชาติตางๆ ซ่ึงลวน
เปนปจจยัที่สงผลตอมูลคาหนวยลงทนุในกองทุนรวมทีล่งทุนในตลาดทุน แตเปนการพยากรณที่
ขึ้นอยูกับคาสงัเกตและคาความคลาดเคลื่อนที่เกิดขึน้กอนหนานีเ้ทานั้น จึงทาํใหมีขอจํากัดในการ
อธิบายพฤติกรรมการเคลื่อนไหวของตัวแปรราคา ดังนั้นในการศึกษาครั้งตอไปจึงควรมีการเลือกใช
แบบจําลองอื่นๆ เชน ARIMAX หรือ GARCH-X เพื่อนําผลการพยากรณที่ไดมาเปรียบเทียบกัน
และเลือกแบบจําลองที่มีความเหมาะสมตอไป 


