
 

 

บทที่ 3 

ระเบียบวิธีวิจัย 

 

3.1 ขอมูลท่ีใชในการศึกษา 

 

  การศึกษาในคร้ังนี้ ใชขอมูลข้ันทุติยภูมิ  (Secondary Data) โดยใชราคาปดของหุนในวันทํา

การ การศึกษาคร้ังนี้ใชขอมูลเปนรายวัน ระยะเวลา 10 ป ตั้งแตวันท่ี 4 มกราคม พ.ศ. 2542 ถึงวันท่ี 7 

เมษายน  พ.ศ. 2553 จากโปรแกรม Reuter 3000 Xtra โดยทําการวิเคราะหดัชนี หลักทรัพยกลุม

ธนาคาร และหลักทรัพยในกลุมธนาคาร จํานวน 6 หลักทรัพย ท่ีไดจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย

แหงประเทศไทย ท่ีมีปริมาณการซ้ือขายมาก ดังตอไปนี้ 

  1. ธนาคาร ทหารไทย จํากัด (มหาชน)  ( TMB) 

  2. ธนาคารกรุงไทย จํากัด (มหาชน)  (KTB) 

  3. ธนาคาร กสิกรไทย จํากัด (มหาชน)  (KBANK) 

  4. ธนาคารกรุงเทพ จํากัด (มหาชน)  (BBL) 

  5. ธนาคาร ไทยพาณิชย จํากัด (มหาชน)  ( SCB) 

  6. ธนาคาร กรุงศรีอยุธยา จํากัด (มหาชน)  (BAY) 

 7. ดัชนีหลักทรัพยกลุมธนาคาร   (Banking Sector Index) 

 

3.2   วธิกีารศึกษาวเิคราะห  

 

3.2.1     การคาํนวณหาตวัแปรท่ีจะใชในการศึกษา 

 1. ผลตอบแทนของหลักทรัพย  i หาไดจากราคาปดของหลักทรัพย  i  ในรูปของอัตรา

ผลตอบแทนโดยวิธี Log (Relative Price) ซ่ึงมีสูตรในการคํานวณดังสมการ (39) 
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โดยท่ี iR  คือ  อัตราผลตอบแทนของหลักทรัพย i
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 tP  คือ  ราคาปดของหลักทรัพย i  ณ เวลาท่ี  t  

 1tP− คือ  ราคาปดของหลักทรัพย i ณ เวลาท่ี 1t −  

  2. ผลตอบแทนของตลาด ( mtR ) คํานวณจากดัชนีราคาตลาดหลักทรัพยแหงประเทศ

ไทย ในรูปของอัตราผลตอบแทนโดยวิธี Log (relative price) มีสูตรในการคํานวณดังสมการ (40) 
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โดยท่ี mtR  คืออัตราผลตอบแทนของตลาด 

 tM  คือราคาปดของ SET INDEX ณ เวลาปจจุบัน 

 1tM −  คือราคาปดของ SET INDEX ณ เวลาท่ี 1t −  

 

3.2.2    การทดสอบความนิง่ของขอมูล (Unit Root Test) 

 

  ในการวิจัยเพื่อวิเคราะหความเส่ียงของหลักทรัพยในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย

ขอมูลท่ีใชเปนขอมูลอนุกรมเวลา (Time Series) อาจมีปญหาความแปรปรวนเชิงสุมลักษณะไมคงท่ี 

อาจจะทําใหผลการวิเคราะหผิดพลาดได จึงตองมีการศึกษาถึงความนิ่งของขอมูล  โดยการศึกษานี้

ใชขอมูลราคาปดของหลักทรัพย ดวยวิธีตางๆ ดังนี้ 

  1. วธิ ีAugmented Dickey-Fuller Test (ADF) 

  2. วธิ ีDickey-Fuller Test with GLS Detrending (DFGLS) 

  3. วธิ ีThe Phillips-Perron (PP) Test 

  4. วธิ ีThe Kwiatkowski, Phillips, Schmidt, and Shin (KPSS) Test 

  5. วธิ ีElliot, Rothenberg, and Stock Point Optimal (ERS) Test 

  6. วธิ ีNg and Perron (NP) Test 
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3.2.3 การประมาณคาความเส่ียงโดยแบบจําลอง Rolling Regession 

   

   การศึกษานี้ใชแบบจําลอง CAPM ประเมินคาความเส่ียงโดยประยุกตใชกับตัวแบบ  

Rolling ใหความกวางของขอมูล 1 ชุด ในการศึกษาคร้ังนี้แทนดวย n  เทากับราคาปด 250 วัน เปน

การรวมราคาปดวันแรกถึงราคาปดวันท่ี  250 ของขอมูลชุดตัวอยางท้ังหมด  T  ขอมูล เปนชุด

เดียวกัน และทําซํ้าจนถึงวันสุดทายของชุดขอมูลตัวอยาง โดยสมการ CAPM สามารถแสดงไดดัง

สมการ 

 

  , , ,i t i i m t i tR Rα β ε= + +   2(0, )it iε σ    (41) 

 

เม่ือนํามาประยุกตใชกับตัวแบบRolling จะไดดังสมการ (42) และ (43) 

 

 , , , ,(250) (250) (250) (250)i t m t i t i tR R β ε= +      , 250,..., 2763t =  (42) 

 [ ] 1ˆ (250) (250) (250) (250) (250)t m m m iR R R Rβ −′ ′=  (43) 

 

โดยท่ี , (250)i tR คือ ผลตอบแทนจากการลงทุนในแตละหลักทรัพย i  และเปนเมตริกซขนาด 

    1n×  

, (250)m tR  คือ ผลตอบแทนของ Set Index ณ เวลา t  เปนเมตริกซขนาด n k×  

, 1(250)i tβ − คือ  latent time-varying beta เปนเมตริกซขนาด 1k ×  

, (250)i tε   คือ คาความคลาดเคล่ือนของหลักทรัพย i และของตลาดตามลําดับ โดยเปนการ  

แจกแจงมาตรฐาน และเปนเมตริกซขนาด 1n×  

t   คือ จํานวนชุดขอมูล 

  

3.2.4     การประมาณคาความเส่ียงโดยใชแบบจําลอง State Space 

 

  สมการ CAPM เปนสมการคณิตศาสตรดังนี้  i m tR Rα β ε= + +  ตัวแบบ State Space 

กําหนดใหคาของความเส่ียง ( β ) เปล่ียนแปลงไปตามเวลา  โดยคา β  ในปจจุบัน เปนผลมาจากใน

อดีต ดังสมการ (44), (45) และ (46) 

 

, , , , ,i t i t i t m t i tR Rα β ε= + +   2, (0, )it itGWNε σ    (44) 
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  , 1 , ,i t i t i tα α ξ+ = +   2
,, (0, )i t GWN ξξ σ    (45) 

  , 1 , ,i t i t i tβ β ς+ = +   2
,, (0, )i t GWN ςς σ    (46) 

 

โดยท่ี ,i tR   คือ   ผลตอบแทนจากการลงทุนในหลักทรัพย i  ณ เวลาท่ี t  

  , 1i tα +   คือ  ผลตอบแทนของหลักทรัพยท่ีไมมีความเส่ียงของหลักทรัพย  i  ณ เวลา

ท่ี  1t +  

 ,i tα   คือ  ผลตอบแทนของหลักทรัพยท่ีไมมีความเส่ียงของหลักทรัพย  i  ณ เวลา

ท่ี t  

 , 1i tβ +  คือ  ความเส่ียงท่ีเปนระบบท่ีเกิดจากการลงทุนในหลักทรัพย  i  ณ เวลาท่ี  

1t +  

  ,i tβ   คือ   ความเส่ียงท่ีเปนระบบท่ีเกิดจากการลงทุนในหลักทรัพย i  ณ เวลาท่ี  

  mtR  คือ   ผลตอบแทนของตลาดหลักทรัพย (Set Index) ณ เวลาท่ี t  

  itε , ,i tξ , ,i tς   คือ  คาความคลาดเคล่ือน ณ เวลาท่ี t  

 

3.3   สถานท่ีท่ีใชในการดําเนินการวิจัย และรวบรวมขอมูล 

 

การศึกษาคร้ังนี้ไดทําการเก็บรวบรวมขอมูลจากแหลงขอมูลทุติยภูมิโดยทําการศึกษาและเก็บ

ขอมูลจาก 

- หองสมุดคณะเศรษฐศาสตร มหาวิทยาลัยเชียงใหม 

- ศูนยการวิเคราะหเชิงปริมาณ (Center for Quantitative Analysis) 

- ศูนยการเงินและการลงทุนมหาวิทยาลัยเชียงใหม (Finance and Investment Center:  FIC) 

- ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยท่ีเผยแพรในระบบอิเล็กทรอนิกสผานเว็บไซต 

- แหลงขอมูลอ่ืนๆบนอินเตอรเน็ต 

 


