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บทคัดยอ 

 
การศึกษาเร่ืองการประมาณคาความผันผวนของอัตราผลตอบแทนของหลักทรัพยในกลุม

วัสดุกอสราง และตกแตง โดยวิธีอารีมาการช อีการช และ ทีการช มีวัตถุประสงคเพื่อศึกษาหา
แบบจําลองท่ีเหมาะสม ท่ีจะใชประมาณคาความผันผวนของราคาหลักทรัพยในอนาคต โดยใช
ขอมูลอนุกรมเวลาของหลักทรัพยในกลุมวัสดุกอสรางและตกแตง จํานวน 4 หลักทรัพย ไดแก  
บริษัท ปูนซีเมนตไทย จํากัด (มหาชน) หรือ SCC บริษัท ปูนซีเมนตนครหลวง จํากัด (มหาชน) 
หรือSCCC บริษัท ทีพีไอ โพลีน จํากัด (มหาชน) หรือ TPIPL และ บริษัท ไดนาสตี้ เซรามิค จํากัด 
(มหาชน) หรือ  DCC ซ่ึงใชขอมูลราคาปดของหลักทรัพยรายวัน ในชวงระยะเวลา 10 ป โดยเร่ิม
ต้ังแตวันท่ี 30 เมษายน พ.ศ. 2541 ถึงวันท่ี 30 เมษายน พ.ศ. 2551 จํานวน 2610 ขอมูล 

วิธีการศึกษาเร่ิมจากทดสอบความนิ่งของขอมูลโดยวิธี Augmented Dickey-Fuller test 
(ADF) จากนั้นทําการสรางแบบจําลองท่ีดีท่ีสุดเพียงหนึ่งแบบจําลอง สําหรับแบบจําลอง GARCH 
ท้ัง 3 แนวคิด คือ อารีมาการช อีการช และ ทีการช โดยพิจารณาจากผลคอเรลโลแกรม และเม่ือได
แบบจําลองท่ีดีท่ีสุดจาก GARCH ท้ัง 3 แนวคิดของแตละหลักทรัพย จึงนําแบบจําลองนั้นมาทําการ
พยากรณขอมูลในอนาคตโดยใชเกณฑการประเมินผลดวยคา Root Mean Square Error (RMSE) ซ่ึง
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แบบจําลองท่ีดีท่ีสุดจะมีคา RMSE ท่ีตํ่าท่ีสุด แสดงถึงความสามารถในการณพยากรณท่ีสูงกวา 
ข้ันตอนสุดทายนําแบบจําลองท่ีดีท่ีสุดของแตละหลักทรัพยมาประมาณคาความแปรปรวนของ
อัตราผลตอบแทนราคาหลักทรัพยในอนาคต 5 ชวงเวลาต้ังแตวันท่ี 2 พฤษภาคม พ.ศ.2551 ถึงวันท่ี 
9 พฤษภาคม พ.ศ.2551 

ผลการทดสอบความนิ่งของขอมูลโดยวิธี Augmented Dickey –Fuller test (ADF-test)   
พบวาอัตราผลตอบแทนของหลักทรัพยท้ัง 4 หลักทรัพยในกลุมวัสดุกอสรางและตกแตง มีลักษณะ
นิ่งท่ีระดับ I(0)  สําหรับหลักทรัพย SCC พบวาอัตราผลตอบแทนเฉล่ียเทากับ 1.00057 แบบจําลอง
ความผันผวนของอัตราผลตอบแทนท่ีมีความเหมาะสมคือ AR(11) MA(11) และ E-GARCH(2,2) 
โดยคาความแปรปรวนของอัตราผลตอบแทนใน 5 ชวงเวลาเทากับ 0.000159  0.000139  0.000132 
0.000129 และ 0.000128 ตามลําดับ สวนหลักทรัพย SCCC พบวาอัตราผลตอบแทนเฉลี่ยเทากับ 
1.00043 แบบจําลองความผันผวนของอัตราผลตอบแทนท่ีมีความเหมาะสมคือ AR(15) MA(15) 
และ T-GARCH(2,1) โดยคาความแปรปรวนของอัตราผลตอบแทนใน 5 ชวงเวลาเทากับ 0.000368 
0.000287  0.000288  0.000288 และ 0.000289 ตามลําดับ สวนหลักทรัพย TPIPL พบวาอัตรา
ผลตอบแทนเฉล่ียเทากับ 1.000711 แบบจําลองความผันผวนของอัตราผลตอบแทนท่ีมีความ
เหมาะสมคือ AR(2) และ GARCH(1,1) โดยคาความแปรปรวนของอัตราผลตอบแทนใน 5 ชวงเวลา
เทากับ 0.000527  0.000512  0.000500  0.000489 และ 0.000479 ตามลําดับ สวนหลักทรัพย DCC 
พบวาอัตราผลตอบแทนเฉล่ียเทากับ 1.002084 แบบจําลองความผันผวนของอัตราผลตอบแทนท่ีมี
ความเหมาะสมคือ AR(1) และ T-GARCH(2,2) โดยคาความแปรปรวนของอัตราผลตอบแทนใน 5 
ชวงเวลาเทากับ 0.000190  0.000163  0.000145  0.000134 และ 0.000127 ตามลําดับ  

จากการศึกษาแบบจําลองความผันผวนของอัตราผลตอบแทนของหลักทรัพยในกลุมวัสดุ
กอสรางและตกแตงนี้ ทําใหทราบถึงแบบจําลองท่ีมีความเหมาะสมในแตละหลักทรัพยท่ี
ทําการศึกษา และยังสามารถนําแบบจําลองท่ีเหมาะสมนั้นมาทําการพยากรณลวงหนาในอนาคตวาผู
ลงทุนควรท่ีจะเลือกลงทุนในชวงเวลาใด โดยดูไดจากคาความแปรปรวนซ่ึงหากมีคาสูง(ความผัน
ผวนสูง)ก็แสดงถึงอัตราผลตอบแทนที่สูงเชนกัน ดังนั้นการศึกษาครั้งนี้จึงนาจะเปนแนวทางหนึ่งท่ี
เปนประโยชนตอนักลงทุน เพื่อประกอบการพิจารณาตัดสินใจเลือกลงทุนในตลาดหลักทรัพยตอไป
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ABSTRACT 

 
 This study aims to identity the optimal models for estimating the volatility of asset prices 
in the future in the construction and decoration, materials sector. Data are based on time series of 
four assets prices in this sector including SCC, SCCC, TPIPL and DCC. Specifically, they are 
daily closing prices during 10 year periods from April 30, 1998 to April 30, 2008 embracing 2610 
observations. 
 At started with application of Augmented Dickey-Fuller (ADF) unit roots test for 
stationary of the time series and then developed the optimal models for the three GARCH 
approaches including ARIMA-GARCH, E-GARCH and T-GARCH through inspection of 
correlograms. Once the optimal models of the three GARCH approaches were identified, 
estimation of asset price parameters were undertaken accordingly. The Root Mean Square Error 
(RMSE) was used to judge the predictive ability of each model on the criteria of the lower the
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RMSE, the higher the predictive accuracy. Finally, the optimal models for the different assets 
were utilized to forecast the volatility of asset returns in 5 future periods from May 2, 2008 to 
May 9, 2008. 
 The results of ADF–test indicated the rates of return to the four assets in the construction 
and decoration materials sector were stationary at level (I(0)). SCC asset, with average rate of 
return at 1.00057, had AR(11) MA(11) and E-GARCH (2,2) as its optimal models, yielding the 
variation values of rate of returns for the five periods at 0.000159  0.000139  0.000132  0.000129 
and 0.000128 respectively. SCCC asset, with average rate of return at 1.00043, had 
AR(15)MA(15) and T-GARCH (2,1) as its optimal models, yielding the variation values of rate 
of returns for the five periods at 0.000368 0.000287 0.000288 0.000288 and 0.000289 
respectively. TPIPL asset, with average rate of return at 1.000711, had AR(2) and GARCH (1,1) 
as its optimal models, yielding the variation values of rate of returns for the five periods at 
0.000527  0.000512  0.000500  0.000489 and 0.000479 respectively. DCC asset, with average 
rate of return at 1.002084, had AR(1) and T-GARCH (2,2) as its optimal models, yielding the 
variation values of rate of returns for the five periods at 0.000190  0.000163  0.000145  0.000134 
and 0.000127 respectively. 
 The results of this study not only provide the optimal models for future pricing of the 
four assets under study but also help investors decide on the timing for making investment on 
such basis as the higher the volatility the greater the rate of returns. 
 


