
����� 5 
��	
������������� 

5.1 ��	
���������� 
���������	
��	���������������� ����������������������������� ���!� �� "����� 

(BAY-W1) ��������������������������� +,������-� ����� ��.�"���!���� "����� (PICNI-W1) 
��������������������������� 3�� ����+���3��� "����� (SHIN-W1) ���������������������
������"��6�� ����7�����3�����8"����� (JAS-W2) �8;����������������������������"���<=�
=��>���?�� "����� (CPF-W2) ��6��A�� +B8��������C�D����!E

5.1.1 ��������� !�"�#"$��!#�������	!����%	#%� &����  (BAY-W1) 
�����������E��!E�3D�D�6F8B87���������+��?� 7�E��7GH���!� 1 6����6 2545 A��

H���!� 20 6!���6 2548 "���H� 167 �D�6F8 �D�6F86!8����;�����!� I(0) � �;��� lag �!� 0 �8;�6
��������
?����"��8�����!6�7�6H��!��� Box-Jenkins 	�HG����"��8���!��?6�;�6�!�";�3D�����	�����
�������?8�����	��������� ���	�!E �
� ���"��8�����!6� (2,0,2) �8;���"��8�� GARCH(1,1)  
 

(BAY)  = 0.005151+ ut
(1.233150) 

 (1+1.093198 L+0.520809 L2) ut = (1+ 0.899668 L + 0.374466 L2) te
^

(-5.508778)     (-3.382054)               (4.244050)        (2.387661) 
 ht = 0.000108 + 0.058723 ^

e 2
t-1+ 0.903011 ht-1

 (1.371932)  (1.812160)        (18.56216)
 

B8���	������D�6F8����+��?���E� �
� H���!� 20 6!���6 2548 	�HG�� G��H�6
�+�+�H� ��G���� 0.001767 �8;���C+	�����<��3D ���"��8����8.��8;<38��C�D����
����������������������������� ���!� �� "����� ��G���� 1.2054 ��� �8;�G� Root Mean 
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Squared Error �3DB8D��?8�� 3 ��
��";C�DB8�j8!��H�6�8����8
�����G���� 2.7947�������+k�
�D�8; 69.12 l�����G�����D�8;�G�+�;6���!�7����HG�

B8���������������G��H�6�+�+�H��!�C�D"�����"��8����8.��8;<38��C+
+�;6����������������������������������� ���!� ��"����� �8;7�H"����H�6�8����8
���
<��3D Root Mean Squared Error �3DB8D��?8�� 3 ��
��";C�DB8�j8!��H�6�8����8
�����G���� 
2.3329-�������+k��D�8; 57.8 l�����G�����D�8;����G�+�;6���!�7����HG�

5.1.2 ��������� !�"�#"$��!��"��� 
/��"��0� �� 1 ��2�&"���%�"�! &����  (PICNI-W1) 
�����������E��!E�3D�D�6F8B87���������+��?� 7�E��7GH���!� 9 � 6=�	���� 2545 

A��H���!� 20 6!���6 2547 "���H� 110 �D�6F8 �D�6F86!8����;�����!� I(0) � �;��� Lag �!� 0 �8;�6
�����
���?����"��8�����!6�7�6H��!��� Box-Jenkins 	�HG����"��8���!��?6�;�6�!�";�3D�����
	������������?8�����	������� +,������-� ����� ��.�"���!���� "������!E �
� ���"��8�����!6� 
(0,0,1) �+k��6����!��?6�;�6�!�� ��
��7�7G��"���F���G��6!������������A�7� �8;6!�G� Schwarz 
Criterion 6!�G���G���� p2.3686  

 (PICNI)  = 0.024601 + ut
(3.580474) 

 ut = (1+  0.175186 L ) te
^

(1.855083) 
 

B8���	������D�6F8�� 1 ��+��?�A��C+ �
� H���!� 27 6!���6 2548 	�HG�� G�
�H�6�+�+�H� ��G���� 0.072034 �8;���C+	�����<��3D���"��8����8.��8;<38�� C�D����
��������������������������� +,������-� ����� ��.�"���!���� "����� ��G���� 22.8483����8;�G� 
Mean Squared Error �3DB8D��?8�� 3 ��
��";C�DB8�j8!��H�6�8����8
�����G���� 6.7299 ��� ���
�+k��D�8; 37.2 l�����G�����D�8;����G�+�;6���!��F��HG�

B8���������������G��H�6�+�+�H��!�C�D"�����"��8����8.��8;<38��C+
+�;6��������������������������������� +,������-� �������.�"���!����"����� �8;7�H"���
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�H�6�8����8
���<��3D Root Mean Squared Error �3DB8D��?8�� 3 ��
��";C�DB8�j8!��H�6
�8����8
�����G���� 6.7299 ��� ����+k��D�8; 37.2 l�����G�����D�8;����G�+�;6���!��F��HG�

5.1.3 ��������� !�"�#"$��!��"��� 8"� ���1
���8��� &����  (SHIN-W1) 
�����������E��!E�3D�D�6F8B87���������+��?� 7�E��7GH���!� 1 6����6 2545 A��

H���!� 20 6!���6 2548 "���H� 167 �D�6F8 �D�6F86!8����;�����!� I(1) � �;��� Lag �!� 0 �8;�6
�����
���?����"��8�����!6�7�6H��!��� Box-Jenkins 	�HG����"��8���!��?6�;�6�!�";�3D�����
	������������?8�����	��������� �C��!E �
� ���"��8�����!6� (1,0,1) ��
���"��6!�G�
��6+�;�������G����!� (Constant Term) �G���6+�;��������� AR(1) �8; MA(1) 6!�G� tpstatistic 
�7�7G��"���F���G��6!������������A�7� 

(SHIN)  = 0.005593 + ut
(1.489357) 

(1-0.972961L) ut = (1 - 0.989949L) te
^

(53.5641)                   (-74.49648) 
 

B8���	������D�6F8�� 1 ��+��?�A��C+ �
� H���!� 27 6!���6 2548 	�HG�� G�
�H�6�+�+�H� ��G���� 0.4847  �8;���C+	�����<��3D���"��8����8.��8;<38�� C�D����
��������������������������� +,������-� ����� ��.�"���!���� "����� ��G���� 22.1665  ����8;�G� 
Mean Squared Error �3DB8D��?8�� 3 ��
��";C�DB8�j8!��H�6�8����8
�����G���� 2.3769 ������
�+k��D�8; 9.5l�����G�����D�8;����G�+�;6���!��F��HG�

B8���������������G��H�6�+�+�H��!�C�D"�����"��8����8.��8;<38��C+
+�;6���������������������������������3�� ����+���3��� "����� �8;7�H"����H�6
�8����8
���<��3D Root Mean Squared Error �3DB8D��?8�� 3 ��
��";C�DB8�j8!��H�6
�8����8
�����G���� 2.3936 �������+k��D�8; 9.92 l�����G�����D�8;����G�+�;6���!��F��HG�
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5.1.4 ��������� !�"�#"$��!��"���&��<"� �"��=��1��8�����&����  (JAS-W2)
�����������E��!E�3DB87���������+��?� 7�E��7GH���!� 1 6����6 2545 A��H���!� 

20 6!���6 2548 "���H� 167 �D�6F8 �D�6F86!8����;�����!� I(0) � �;��� Lag �!� 11 �8;�6
��������?�
���"��8�����!6�7�6H��!��� Box-Jenkins 	�HG����"��8���!��?6�;�6�!�";�3D�����	�����
�������?8�����	�������C�	���3��!E �
� ���"��8�����!6� (2,0,2)��
���"��6!�G� Schwarz 
Criterion �D��!�� � 

(JAS)  = 0.003255 + ut
(0.233897)   

 (1-0.392728L-0.443728L2) ut = (1 - 0.483038 L- 0.345889L2) te
^

(0.929840)    (1.188122)       (-0.982959)     (-0.879201) 
 

B8���	������D�6F8�� 1 ��+��?�A��C+ �
� H���!� H���!� 27 6!���6 2548 	�HG�
�G��H�6�+�+�H� ��G���� 0.10407 �8;���C+	�����<��3D���"��8����8.��8;<38�� C�D����
��������������������������� +,������-� ����� ��.�"���!���� "����� ��G���� 0.3593 ����8;�G� 
Mean Squared Error �3DB8D��?8�� 3 ��
��";C�DB8�j8!��H�6�8����8
�����G���� 0.04736 ���
����+k��D�8; 7.14 l�����G�����D�8;����G�+�;6���!�7����HG��HG�

B8���������������G��H�6�+�+�H��!�C�D"�����"��8����8.��8;<38��C+
+�;6���������������������������������"��6�� ����7�����3�����8"����� �8;7�H"����H�6
�8����8
���<��3D Root Mean Squared Error �3DB8D��?8�� 3 ��
��";C�DB8�j8!��H�6
�8����8
�����G���� 0.04276 �������+k��D�8; 5.12 l�����G�����D�8;����G�+�;6���!�7����HG�

5.1.5-��������� !�"�#"$��!��"����&�"�?@�@�AB1��C�� &����  (CPF-W2) 
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�����������E��!E�3D�D�6F8B87���������+��?� 7�E��7GH���!� 1 6����6 2545 A��
H���!� 20 6!���6 2548 "���H� 167 �D�6F8 �D�6F86!8����;�����!� I(0)� �;��� Lag �!� 0 �8;�6
�����
���?����"��8�����!6�7�6H��!��� Box-Jenkins 	�HG����"��8���!��?6�;�6�!�";�3D�����
	������������?8�����	�������C�	���3��!E �
� ���"��8�����!6� (2,0,2)��
���"��6!�G�
��6+�;��������� AR(1)�8; MA(1) �8; 6!�G� tpstatistic �7�7G��"���F���G��6!������������A�7� 

(CPF)  =  - 0.002052 + ut
(-0.619928) 

(1-0.758213L) ut = (1-  0.78441L) te
^

(3.350386)                 (-3.553654) 
 

B8���	������D�6F8�� 1 ��+��?�A��C+ �
� H���!� H���!� 27 6!���6 2548 	�HG�
�G��H�6�+�+�H� ��G���� 0.042621 �8;���C+	�����<��3D���"��8����8.��8;<38�� C�D
������������������������������� +,������-� ����� ��.�"���!���� "����� ��G���� 2.4721 ����8;
�G� Mean Squared Error �3DB8D��?8�� 3-��
��";C�DB8�j8!��H�6�8����8
�����G���� 1.06569 
��� ����+k��D�8; 13.6884 l�����G�����D�8; 68.85 ����G�+�;6���!�7����HG��8; 72.64���
�G�+�;6���!��F��HG�

B8���������������G��H�6�+�+�H��!�C�D"�����"��8����8.��8;<38��C+
+�;6���������������������������������3�� ����+���3��� "����� �8;7�H"����H�6
�8����8
���<��3D Root Mean Squared Error �3DB8D��?8�� 3 ��
��";C�DB8�j8!��H�6
�8����8
�����G���� 0.4091-�������+k��D�8; 26.38 l�����G�����D�8; 0.6 ����G�+�;6���!�7����HG�
�8; 26.98 ����G�+�;6���!��F��HG�

"�������������+�;6���������������������������?8�����	���E� 5 	�HG����
+�;6���G��H�6B��BH��������? D��DHH��!����3���?������+�;�6���G���������������������� 
6!+�;�����=�	�����+�;�6���G�����������������������D��HG����+�;6���G��H�6B��BH�
�������? D�<����"��8����8.��8;<38�����?���+�;�6����������������������� 

5.2 ��������� 
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����8
���3D��7�������!E�!��?6�;�6�����+�;�6���G����������������������<�
���"��8����8.��8;<38�� �!�";�3D��7�������!E����s��?�
��3D��7�������!E���	�����7� "��
�+k�������!�";��D�����"��8����8.��8;<38���!�AF�7D�� 

�������H�6F8�G������������������ <��3D�G��H�6B��BH�"��H��! GARCH ";6!�H�6AF�
7D���D��HG��������H��G��H�6B��BH������E����6��
���"�����+�;6�����!6�(2,0,2) ��3 �
�D�6F8 (BAY) C�D�?D7�H�+������CHD�8DH �����E��G��H�6B��BH�"�����+�;6���DHH��! GARCH-
M "��C6G�?6�;�6�����+�;6���G��H�6B��BH� 

5.3 �����������!���� ��!���E!=F�G
 

�H�6!�����8���3D��7�������!E?8�t�F+����	
��?���7�������!E�!� !��?6�;�6�!� !����6�
+�;�6���G����������������������<����"��8����8.��8;<38�� 
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