
บทที่ 3 
ระเบียบวิธีการศึกษา 

 
 การศึกษาคร้ังนี้ไดใชขอมูลทุติยภูมิทําการศึกษาความผันผวนของอัตราผลตอบแทนของ
ราคาหลักทรัพยตามแบบจําลองของ Autoregressive Moving Average (ARMA) มาประยุกตใช 
และศึกษาวาการพยากรณราคาหลักทรัพยดวยเทคนิค อารีมาการช อีการช และ ทีการช นั้นมีความ
เหมาะสมในการนําไปใชงานหรือไม ซ่ึงจะมีวธีิการศึกษาดังรายละเอียดตอไปนี้ 
 
3.1 แบบจําลองในการศึกษา 
 
 แบบจําลองท่ีนํามาใชในการศึกษา คือ แบบจําลอง Autoregressive Moving Average 
(ARMA) ซ่ึงนํามาใชในการประมาณคาความผันผวนของอัตราผลตอบแทนของราคาหลักทรัพย
วัสดุกอสรางและตกแตง โดยมีข้ันตอนการศึกษาดังนี้ 
 

จาก    0
1

p

i t i
i

t taR a R ε−
=

= + +∑                      (3.1) 

เม่ือ    
1

q

t j t j t
j

c Vε ε −
=

= +∑                  (3.2) 

 
จากสมการท่ี(3.2) ความแปรปรวนแบบมีเง่ือนไขจึงเปนดังนี้ 
    2

t t tVε σ=                   (3.3) 
 
โดยท่ีความแปรปรวนของ   2 1t vV σ= =   
จะได    2 2

t tEε σ=  
และ กําหนดให         th = 2

tσ  
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โดยมีรูปแบบสมการซ่ึงนําไปคํานวณคาความแปรปรวนแบบมีเง่ือนไขตามวิธีตางๆดังนี้ 
รูปแบบสมการของ GARCH  

    2

1 1

q p

t i t i i t i
i i

h hω α ε β− −
= =

= + +∑ ∑                 (3.4) 

โดยมีเง่ือนไข คือ  

คา 
1 1

1
q p

i j
i j
α β

= =

+ <∑ ∑   และ คา ω เปนบวก 

 
รูปแบบสมการของ E-GARCH  
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โดยมีเง่ือนไข คือ  

คา 
1

1
p

j
j
β

=

<∑   และคา ω  เม่ือคํานวณโดยใช Eviews มีคาแตกตางกันเทากับ 2α
π

  

 
รูปแบบสมการของ T- GARCH 

  2 2

1 1 1

q p r

t i t i j t j k t k t k
i j k

h h dω α ε β γ ε− − − −
= = =

= + + +∑ ∑ ∑                 (3.6) 

โดย td  เปนตัวแปรหุน 
เม่ือ  1td =  , เม่ือ 0tε <  

0td = , เม่ือ 0tε >  
 
ในแบบจําลองนี้ ขาวดี คือ 0t iε − >   ขาวราย คือ 0t iε − <   มีผลกระทบแตกตางกันข้ึนกับ

ความแปรปรวนแบบมีเง่ือนไข ถาเปนขาวดีมีผลตอ iα    ขณะท่ีเปนขาวรายมีผลตอ i iα γ+  
ถา 0kγ >    ขาวรายจะทําใหความผันผวนเพิ่มข้ึนสูง  
ถา 0kγ <    ขาวดีจะทําใหความผันผวนเพิ่มข้ึนแตนอยกวาขาวราย 
 
โดยท่ี 
 tR        คือ     อัตราผลตอบแทนของหลักทรัพยในคาบเวลาปจจุบัน 

 ซ่ึงมีสูตรในการคํานวณดังนี้ 
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 tP         คือ      ราคาปดของหลักทรัพยท่ีสนใจ ณ เวลา  t   
 1tP−      คือ      ราคาปดของหลักทรัพยท่ีสนใจ ณ  เวลา  t –1 
 t iR −       คือ      อัตราผลตอบแทนของหลักทรัพย  ณ  เวลา  t –i 
 tε                       คือ      คาความคลาดเคล่ือน ณ เวลา  t 
 t iε −                    คือ      คาความคลาดเคล่ือน ณ เวลา t-i 
 tV              คือ      white noise   
 0 , ,i ja a c          คือ      พารามิเตอร 
 th                       คือ      คาความแปรปรวน ณ เวลา  t 
 t jh −                    คือ      คาความแปรปรวน ณ เวลา t-i 
 , , ,ω α β γ        คือ      พารามิเตอร 
 td                        คือ      ตัวแปรหุน 
 
3.2 ขอมูลท่ีใชในการศึกษา 
 
 ขอมูลท่ีใชในการศึกษาคร้ังนี้ เปนขอมูลแบบทุติยภูมิ (Secondary Data) โดยแหลงขอมูลได
จาก Datasream ณ ศูนยการเงินและการลงทุน (Finance and Investment Center) 
มหาวิทยาลัยเชียงใหม เปนขอมูลรายวันของราคาหลักทรัพยในชวงระยะเวลา 10 ปโดยเร่ิมต้ังแต
วันท่ี 30 เมษายน พ.ศ. 2541 ถึงวันท่ี 30 เมษายน พ.ศ.2551 รวมท้ังส้ิน 2610 ขอมูล ซ่ึงจะศึกษา
เฉพาะหลักทรัพยกลุมวัสดุกอสรางและตกแตง ท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 4 
หลักทรัพยคือ บริษัท ปูนซีเมนตไทย จํากัด (มหาชน)  บริษัท ปูนซีเมนตนครหลวง จํากัด (มหาชน)
บริษัท ทีพีไอ โพลีน จํากัด (มหาชน) และบริษัท ไดนาสตี้ เซรามิค จํากัด (มหาชน) 
 
3.3 วิธีการศึกษา 
 
 จากแบบจําลอง Autoregressive Moving Average (ARMA) และขอมูลราคาปดรายวันของ
หลักทรัพยกลุมวัสดุกอสรางและตกแตงท้ัง 4 หลักทรัพย คือ บริษัท ปูนซีเมนตไทย จํากัด (มหาชน)  
บริษัท ปูนซีเมนตนครหลวง จํากัด (มหาชน)บริษัท ทีพีไอ โพลีน จํากัด (มหาชน) และบริษัท ได
นาสตี้ เซรามิค จํากัด (มหาชน) โดยจะนําขอมูลเหลานี้มาใชในการศึกษา ซ่ึงมีข้ันตอนในการศึกษา 
ดังนี้  
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 3.3.1  ทดสอบความนิ่งของขอมูล 
 ขอมูลหลักทรัพยท่ีนํามาศึกษาเปนขอมูลอนุกรมเวลา (Time Series Data) มีขอควรพิจารณา
คือ ขอมูลอนุกรมเวลานั้นๆ เปนขอมูลท่ีมีลักษณะนิ่งหรือไม ตองทําการทดสอบความน่ิงของขอมูล 
โดยวิธี Unit Root Test ดังนี้ 

ทดสอบความนิ่งของตัวแปรท่ีนํามาทําการศึกษาโดยวิธี Dickey – Fuller (DF) หรือ 
Augmented Dickey -Fuller (ADF) ซ่ึงมีสมการในการทดสอบดังนี้ 
    1t ttR Rρ ε−= +                  (3.8) 
 
 กําหนดให  tR  คือ ตัวแปรท่ีเราทําการศึกษา  ไดแก อัตราผลตอบแทนของราคาหุนกลุม
วัสดุกอสรางและตกแตง ซ่ึงประกอบดวย ราคาหุนของบริษัท ปูนซีเมนตไทย จํากัด(มหาชน) ราคา
หุนบริษัท ปูนซีเมนตนครหลวง จํากัด(มหาชน) ราคาหุนของบริษัท ทีพีไอ โพลีน จํากัด(มหาชน)  
และราคาหุนของบริษัท ไดนาสตี้ เซรามิค จํากัด(มหาชน)  
โดยท่ี   ,α ρ  คือ คาคงท่ี 
      t  คือ แนวโนมเวลา 
   tε  คือ ตัวแปรสุม โดยมีการแจกแจงแบบปกติท่ีเปนอิสระตอกัน
และเหมือนกันโดยในสมการ(3.9) ถึง (3.11) เปนสมการท่ีใชในการทดสอบตามวิธี DF 
 
 1t ttR Rθ ε−Δ = +                                          (3.9)
 1t ttR Rα θ ε−Δ = + +                               (3.10)
 1tt ttR Rα β θ ε−Δ = + + +               (3.11) 
 
โดยในสมการ(3.12) ถึง (3.14) เปนสมการท่ีใชในการทดสอบตามวิธี ADF    
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การทดสอบ Unit Root ท้ัง 2 วิธี คือ DF และ ADF  มีข้ันตอนดังนี้ 

• ต้ังสมมุติฐานในการทดสอบ คือ : 0o θΗ =  และ 1 : 0θΗ <  

• ทําการเปรียบเทียบคาสถิติท่ีคํานวณไดกับคาในตาราง Dickey-fuller  เปรียบเทียบกับคา
วิกฤติ Mackinnon  แบงไดเปน 2 กรณี 

 - ถาไมสามารถปฎิเสธ 0H  หรือยอมรับ  แสดงวาตัวแปรท่ีนํามาทดสอบมี Unit rootหรือมี
ลักษณะไมนิ่ง  ตองมีการทํา Differencing  ตัวแปรไปเร่ือยๆจนสามารถปฎิเสธ 0H ได 
 - ปฎิเสธ 0H  หรือไมยอมรับ แสดงวาตัวแปรท่ีนํามาทดสอบไมมี Unit Root หรือมีลักษณะ
นิ่ง  ทําใหทราบ Order of Integration และสามารถนําขอมูลผลตอบแทนหลักทรัพยแตละ
หลักทรัพย ไปทําการประมาณคาดวยวิธี ARIMA GARCH  E-GARCH  และ T-GARCH ตอไป 
 
 3.3.2  การสรางและประมาณคาแบบจําลองโดยวิธี  GARCH 

เม่ือไดอัตราผลตอบแทนราคาท่ีมีลักษณะนิ่งแลว ใหนํามาสรางแบบจําลองท่ีดีท่ีสุด เพื่อ
ประมาณคาความผันผวนของราคาในอนาคต โดยมีรูปแบบสมการความแปรปรวน ดังนี้  

 
รูปแบบของ GARCH จากสมการ (3.5) 

      2

1 1

q p

t i t i i t i
i i

h hω α ε β− −
= =

= + +∑ ∑   

โดยมีข้ันตอนในการสรางและประมาณคาแบบจําลอง ดังนี้ 
 1. กําหนดรูปแบบ ใหกับอนุกรมเวลาท่ีมีลักษณะน่ิง เปนการหารูป ARMA (p,q) ท่ีคาดวา
จะเหมาะสมใหกับขอมูลอนุกรมเวลา โดยใชคาพารามิเตอรสองลักษณะไดแก คาอัตตสหสัมพันธ 
(Autocorrelation Function : ACF) และคาอัตตสหสัมพันธ บางสวน(Partial Autocorrelation 
Function : PACF)   
 2. ประมาณคาสมการคาเฉล่ียโดยเลือกใช lag p และ q ท่ีไดจากการวิเคราะห Correlograme 
ของ ACF และ PACF 
 3. ทดลองเลือก p และ q สําหรับรูปแบบท่ีเหมาะสมของกระบวนการ GARCH (p,q)  จาก
สมการความแปรปรวน 

    2

1 1

q p

t i t i i t i
i i

h hω α ε β− −
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 4. ทําการประมาณคาพารามิเตอรของแบบจําลองท่ีไดจากการทดลองเลือกตามขอ 2 และ 3 
และพิจารณาวาคาพารามิเตอรท่ีไดมีความแตกตางจากศูนยอยางมีนัยสําคัญหรือไมโดยทดสอบคา 



 

34 

 t – statistics และตรวจสอบเง่ือนไขสเตช่ันนารี (Stationary) ของแบบจําลอง ARMR ถาคาท่ีไดไม
ตรงตามเง่ือนไขใหทดลองเปล่ียนคา p และ q อ่ืนๆแทน 
 5. ทําการตรวจสอบรูปแบบท่ีเหมาะสมเพ่ือพิจารณาวาสวนท่ีเหลือ (Residual) ไมเกิด 
Serial Correlation กัน โดยทําการทดสอบคา LBQ -Statistic โดยถายอมรับสมมุติฐานหลักแสดงวา
แบบจําลองมีความเหมาะสมแลว  
 6. ทําการเลือกรูปแบบท่ีดีท่ีสุดใหกับแบบจําลอง GARCHโดยพิจารณาคา Akaike 
Information Criterion(AIC) และ Schwarzt Criterion (SC) ท่ีมีคานอยท่ีสุดจะเปนรูปแบบท่ีดีท่ีสุด 
 
 3.3.3  การสรางและประมาณคาแบบจําลองโดยวิธี  E-GARCH 

เม่ือไดอัตราผลตอบแทนราคาท่ีมีลักษณะนิ่งแลว ใหนํามาสรางแบบจําลองท่ีดีท่ีสุด เพื่อ
ประมาณคาความผันผวนของราคาในอนาคต โดยมีรูปแบบสมการความแปรปรวน ดังนี้  

รูปแบบของ E-GARCH จากสมการ (3.6) 
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โดยมีข้ันตอนในการสรางและประมาณคาแบบจําลอง ดังนี้ 
1. กําหนดรูปแบบ ใหกับอนุกรมเวลาท่ีมีลักษณะน่ิง เปนการหารูป ARMA (p,q) ท่ีคาดวา

จะเหมาะสมใหกับขอมูลอนุกรมเวลา โดยใชคาพารามิเตอรสองลักษณะไดแก คาอัตตสหสัมพันธ 
(Autocorrelation Function : ACF) และคาอัตตสหสัมพันธ บางสวน(Partial Autocorrelation 
Function : PACF)   
 2. ประมาณคาสมการคาเฉล่ียโดยเลือกใช lag p และ q ท่ีไดจากการวิเคราะห Correlograme 
ของ ACF และ PACF 
 3. ทดลองเลือก p และ q สําหรับรูปแบบท่ีเหมาะสมของกระบวนการ E-GARCH (p,q)  
จากสมการความแปรปรวน 
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 4 .ทําการประมาณคาพารามิเตอรของแบบจําลองท่ีไดจากการทดลองเลือกตามขอ 2 และ 3 
และพิจารณาวาคาพารามิเตอรท่ีไดมีความแตกตางจากศูนยอยางมีนยัสําคัญหรือไมโดยทดสอบคา 
t – statistics และตรวจสอบเง่ือนไขสเตช่ันนารี (Stationary) ของแบบจําลอง ARMR ถาคาท่ีไดไม
ตรงตามเง่ือนไขใหทดลองเปล่ียนคา p และ q อ่ืนๆแทน 
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 5. ทําการตรวจสอบรูปแบบท่ีเหมาะสมเพ่ือพิจารณาวาสวนท่ีเหลือ (Residual) ไมเกิด 
Serial Correlation กัน โดยทําการทดสอบคา LBQ -Statistic โดยถายอมรับสมมุติฐานหลักแสดงวา
แบบจําลองมีความเหมาะสมแลว  
 6. ทําการเลือกรูปแบบท่ีดีท่ีสุดใหกับแบบจําลอง E-GARCHโดยพิจารณาคา Akaike 
Information Criterion(AIC) และ Schwarzt Criterion (SC) ท่ีมีคานอยท่ีสุดจะเปนรูปแบบท่ีดีท่ีสุด 
 
 3.3.4  การสรางและประมาณคาแบบจําลองโดยวิธี T-GARCH 
 เม่ือไดอัตราผลตอบแทนราคาท่ีมีลักษณะนิ่งแลว ใหนํามาสรางแบบจําลองท่ีดีท่ีสุด เพื่อ
ประมาณคาความผันผวนของราคาในอนาคต โดยมีรูปแบบสมการความแปรปรวน ดังนี้ 

รูปแบบของ T- GARCH จากสมการ (3.7) 
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โดยมีข้ันตอนในการสรางและประมาณคาแบบจําลอง ดังนี้ 

1. กําหนดรูปแบบ ใหกับอนุกรมเวลาท่ีมีลักษณะน่ิง เปนการหารูป ARMA (p,q) ท่ีคาดวา
จะเหมาะสมใหกับขอมูลอนุกรมเวลา โดยใชคาพารามิเตอรสองลักษณะไดแก คาอัตตสหสัมพันธ 
(Autocorrelation Function : ACF) และคาอัตตสหสัมพันธ บางสวน(Partial Autocorrelation 
Function : PACF) 
 2. ประมาณคาสมการคาเฉล่ียโดยเลือกใช lag p และ q ท่ีไดจากการวิเคราะห Correlograme 
ของ ACF และ PACF 
 3. ทดลองเลือก p และ q สําหรับรูปแบบท่ีเหมาะสมของกระบวนการ T-GARCH (p,q) จาก
สมการความแปรปรวน  
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  4. ทําการประมาณคาพารามิเตอรของแบบจําลองท่ีไดจากการทดลองเลือกตามขอ 2 และ 3 
และพิจารณาวาคาพารามิเตอรท่ีไดมีความแตกตางจากศูนยอยางมีนัยสําคัญหรือไม โดยทดสอบคา 
 t – statistics และตรวจสอบเง่ือนไขสเตช่ันนารี (Stationary) ของแบบจําลอง ARMR ถาคาท่ีไดไม
ตรงตามเง่ือนไขใหทดลองเปล่ียนคา p และ q อ่ืนๆแทน 
 5. ทําการตรวจสอบรูปแบบท่ีเหมาะสมเพ่ือพิจารณาวาสวนท่ีเหลือ (Residual) ไมเกิด 
Serial Correlation กัน โดยทําการทดสอบคา LBQ -Statistic โดยถายอมรับสมมุติฐานหลักแสดงวา
แบบจําลองมีความเหมาะสมแลว  
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 6. ทําการเลือกรูปแบบท่ีดีท่ีสุดใหกับแบบจําลอง T-GARCHโดยพิจารณาคา Akaike 
Information Criterion(AIC) และ Schwarzt Criterion (SC) ท่ีมีคานอยท่ีสุดจะเปนรูปแบบท่ีดีท่ีสุด 
 
          3.3.5 การพยากรณ 
 ทําการพยากรณอัตราผลตอบแทนของราคาวัสดุกอสรางและตกแตง โดยนําแบบจําลองท่ีดี
ท่ีสุดจากแตละแนวคิดมาพยากรณขอมูลในอนาคต แลวนําคาท่ีไดจากการพยากรณมาเปรียบเทียบ
กับขอมูลจริงเพื่อหาแนวคิดท่ีดีท่ีสุดในการพยากรณผลตอบแทนเพ่ือประมาณการความผันผวนของ
อัตราผลตอบแทนของราคาหลักทรัพยแตละชนิดโดยใชเกณฑการประเมินผลดวยคาเฉล่ียความ
คลาดเคล่ือนกําลังสอง (Root Mean Square Error : RMSE) ท่ีตํ่าท่ีสุด ซ่ึงแสดงถึงความสามารถใน
การพยากรณท่ีสูงกวา ดังนั้นจึงสามารถพิจาณาคาเฉล่ียความคลาดเคล่ือนกําลังสอง ไดดังนี้ 

    2

1

1 ( )
T

s a
t t

t
RMSE Y Y

T =

= −∑               (3.15) 

 
กําหนดให s

tY  =   คาประมาณจากแบบจําลอง 
  a

tY  =   คาท่ีแทจริง 
   T  =   จํานวนคาบเวลาท่ีใชในการประมาณแบบจําลอง 
 


