
 
บทที่ 3 

แนวความคิดและระเบียบวิธีวิจัย 
 
3.1 แนวคิดและทฤษฎีท่ีเก่ียวของ 
 

ในการศึกษาครั้งนี้ตองการทําการวิเคราะหความผันผวนของผลตอบแทนของอัตรา
แลกเปลี่ยน โดยใชแนวคิดและทฤษฎีเกี่ยวกับการวิเคราะหอนุกรมเวลา การทดสอบความนิ่ง 
(stationary) ของขอมูลและการทดสอบ Unit Root แบบจําลองอารีมา (ARIMA) แบบจําลอง 
Generalized Autoregressive Conditional Heteroskedasticity (GARCH) และแบบจําลอง 
Exponential Generalized Autoregressive Conditional Heteroskedasticity (EGARCH) เพื่อนํามา
ประมาณคาความผันผวนของผลตอบแทนของอัตราแลกเปลี่ยน ดังตอไปนี้ 
 

3.1.1 การวิเคราะหอนุกรมเวลา (time series analysis) 
 
ขอมูลอนุกรมเวลา (time series) เปนขอมูลหรือคาสังเกตที่มีการเปลี่ยนแปลงของตัวแปร

ในชวงเวลาที่ผานมา ลักษณะของการเปลี่ยนแปลงอาจมีหรือไมมีรูปแบบก็ได แตถาอนุกรมเวลา
แสดงใหเห็นรูปแบบการเปลี่ยนแปลงในชวงเวลาที่ผานมาในอดีต ก็จะทําใหสามารถคาดการณได
วาในอนาคตลักษณะการเปลี่ยนแปลงควรอยูในรูปแบบใด และสามารถพยากรณการเปลี่ยนแปลง
ของขอมูลในอนาคตได การวิเคราะหขอมูลเวลาจะขึ้นอยูกับการเปลี่ยนแปลงของเวลาในอดีตเปน
พื้นฐาน (ศิริลักษณ เล็กสมบูรณ, 2531) 

 
3.1.2 การทดสอบความนิ่งของขอมูล (stationary) และการทดสอบ Unit Root 
 
การทดสอบวาขอมูลที่นํามาศึกษามีความนิ่งหรือไม สามารถทําไดโดยการทดสอบ Unit 

Root ซ่ึงทําไดโดยใชการทดสอบ DF (Dickey-Fuller Test) ซ่ึงเสนอโดย Dickey และ Fuller ในป 
1981 และวิธีการทดสอบ ADF (Augmented Dickey-Fuller Test) ซ่ึงเสนอโดย Said และ Dickey ใน
ป 1984 
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ขอมูลที่มีลักษณะนิ่ง (stationary) หมายถึง ขอมูลอนุกรมเวลาที่มีคาเฉลี่ย (mean) และความ
แปรปรวน (variance) เทากันตลอดระยะเวลาที่ศึกษา  
 สวนขอมูลที่มีลักษณะไมนิ่ง (nonstationary) หมายถึง ขอมูลอนุกรมเวลาที่มีคาเฉลี่ย 
(mean) และความแปรปรวน (variance) ไมเทากันตลอดระยะเวลาที่ศึกษา 

ทั้งนี้การวิเคราะหขอมูลที่เปนอนุกรมเวลาสวนมากจะพบปญหาความไมนิ่งของขอมูล ซ่ึง
สามารถแกไขไดดวยการทําใหขอมูลมีความนิ่งเสียกอน โดยอาจใชวิธีการหาผลตาง (difference) 
ของขอมูล การแปลงใหอยูในรูป Logarithm หรือการทดสอบหาความสัมพันธของตัวแปรในระยะ
ยาว (cointegration) เปนตน 

ขอมูลอนุกรมเวลาที่มีลักษณะนิ่ง  (stationary)  คือขอมูลที่คาเฉลี่ยและความแปรปรวนของ
กระบวนการเชิงสุมนั้นมีคาคงที่เมื่อเวลาไดเปลี่ยนไป และคาความแปรปรวนระหวางสองคาบเวลา
ขึ้นอยูกับความลา (lag) ระหวางคาบเวลาทั้งสอง โดยสามารถเขียนเปนสมการไดดังนี้ (ทรงศักดิ์ ศรี
บุญจิตต และอารี วิบูลยพงศ, 2542) 

 
คาเฉลี่ย  (mean)    :  )( txE = constant = μ                 (3.1) 
ความแปรปรวน (variance) :  )( txV = constant = 2σ                             (3.2) 
ความแปรปรวนรวม (covariance) :  ),cov( ktt xx + = μσμμ −=−− + kktt xxE ))((              (3.3) 

 
โดยที่ tx  แทนขอมูลอนุกรมเวลาซึ่งเปนกระบวนการเชิงสุม 
 
ในการวิเคราะหขอมูลที่เปนอนุกรมเวลานั้น  ขอมูลจะตองมีลักษณะนิ่ง เนื่องจากขอมูล

อนุกรมเวลานั้นมาจากกระบวนการเชิงสุม (random process) การนําขอมูลอนุกรมเวลาไปใชโดย
ไมไดทําการตรวจสอบวาขอมูลนั้นมีลักษณะนิ่งนั้น คาสถิติที่เกิดขึ้นจะมีการแจกแจงไมมาตรฐาน 
(nonstandard distribution) ซ่ึงทําใหการนําไปใชเปรียบเทียบกับคาในตารางมาตรฐานไมถูกตอง
เนื่องจากคาตาง ๆ นั้น มีสมมติฐานวาขอมูลนั้นมีการแจกแจงมาตรฐาน (standard distributions) ทํา
ใหนําไปสูการลงความเห็นที่ผิดพลาดและความสัมพันธที่ไมแทจริง (spurious regression) กลาวคือ  
R2   มีคาสูงมากและไดคาสถิติ t – test  มีนัยสําคัญหรือสูงเกินกวาความเปนจริง 

ในการใชขอมูลอนุกรมเวลาตองทําการทดสอบวาขอมูลที่นํามาใชมีลักษณะนิ่งหรือไม ซ่ึง
จะใชการทดสอบ Unit Root โดยการศึกษาจะพิจารณาเฉพาะวิธีของ Dickey – Fuller โดยวิธี DF 
(Dickey – Fuller test) และ ADF (Augmented Dickey-Fuller test) ซ่ึงกําหนดโดยสมการ (3.4) 
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    ttt xx ερ += −1                                              (3.4) 
  

โดยกําหนดสมมติฐานหลัก  0 : 1H ρ =  
 และ        1 :H ρ <1       
  

ถาไมสามารถปฎิเสธ 0H แสดงวาขอมูลมีลักษณะไมนิ่ง แตถาปฏิเสธ  0H   แสดงวาขอมูล
นั้นมีลักษณะนิ่ง และการทดสอบนี้ยังสามารถแปลงสมการไดดังนี้ คือ 
 
กรณีไมมีคาคงที่และแนวโนมเวลา ttt xx εθ +=Δ −1                            (3.5) 
กรณีมีคาคงที่    ttt xx εθα ++=Δ −1                             (3.6) 
กรณีมีทั้งคาคงที่และแนวโนมเวลา ttt xtx εθβα +++=Δ −1                            (3.7) 
 

โดยกําหนดสมมติฐานหลัก 0 : 0H θ =       
 และสมมติฐานรอง     1 :H θ < 0  
 

การไมสามารถปฎิเสธ 0H  แสดงวาขอมูลมีลักษณะไมนิ่ง  แตถาปฏิเสธ 0H  แสดงวา
ขอมูลนั้นมีลักษณะนิ่ง  นอกจากนี้ถาสมการ (3.5)  (3.6) และ (3.7) นําไปเขากระบวนการอัตถดถอย 
(autoregressive processes) จะไดดังนี้  

 

กรณีไมมีคาคงที่และแนวโนมเวลา ∑
=

−− +Δ+=Δ
p

i
tititt xxx

1
1 εφθ                           (3.8) 

กรณีมีเฉพาะคาคงที่   ∑
=

−− +Δ++=Δ
p

i
tititt xxx

1
1 εφθα                         (3.9) 

กรณีมีทั้งคาคงที่และแนวโนมเวลา ∑
=

−− +Δ+++=Δ
p

i
tititt xxtx

1
1 εφθβα             (3.10) 

 
 ซ่ึงสมการที่ (3.8) (3.9)  และ (3.10)  เปนการทดสอบ Augmented Dickey-Fuller test 
(ADF) นั่นเอง ซ่ึงพัฒนามาจากวิธี Dickey-Fuller test เพื่อแกปญหา Serial Correlation ในการ
ตรวจสอบวาขอมูลนั้นมีลักษณะนิ่งหรือไม โดยการเปรียบเทียบคาสถิติ t ที่คํานวณไดกับคาวิกฤติ 
(critical value) ในตาราง ADF 
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3.1.3 การเลือกแบบจําลองที่เหมาะสมจากการทดสอบ Unit Root โดยการทดสอบ
สัมประสิทธ์ิการถดถอย (deterministic regressors) 
 

เปนการทดสอบวา แบบจําลองใดเปนแบบจําลองที่มีความเหมาะสมที่สุดระหวาง 
กรณีของแบบจําลองที่ไมมีคาคงที่และแนวโนมเวลา(none) แบบจําลองที่มีคาคงที่ (intercept) และ
แบบจําลองที่มีทั้งคาคงที่และแนวโนมเวลา (trend and intercept) โดยการทดสอบความมีนัยสําคัญ
ทางสถิติของสัมประสิทธิ์ของตัวถดถอย (คาคงที่หรือคาแนวโนมเวลา) โดยมีขั้นตอนการทดสอบดังนี้ 
(ปยนุช   เรืองขจร, 2550) 

ขั้นตอนที่ 1 เร่ิมการทดสอบจากแบบจําลองกรณีที่มีทั้งคาคงที่และแนวโนมเวลาตาม
สมการ (3.11) 

 
              ∑ +Δ+++=Δ −− ttitt ytayay εβγ 1210                                        (3.11) 

 

ทําการทดสอบสมมติฐานวาง H0: γ=0 โดยใช t-statistic ถาเกิดการปฏิเสธสมมติฐาน
วาง แสดงวา ขอมูล ty มีลักษณะนิ่งแลว และเลือกใชแบบจําลองที่มีทั้งคาคงที่และแนวโนมเวลา    

ขั้นตอนที่ 2 ถาเกิดการไมสามารถปฎิเสธสมมติฐานวางในขั้นตอนที่  1 แสดงวาใน
แบบจําลองดังกลาวมีตัวถดถอยที่ไมจําเปนอยูในสมการ ซ่ึงอาจทําใหอํานาจการทดสอบของสมการ
ลดลง ดังนั้นจึงตองมีการทดสอบความมีนัยสําคัญทางสถิติของคาแนวโนม ( ta2 )ที่อยูในสมการ โดย
การทดสอบสมมติฐานวาง 0: 20 == γaH โดยใช 3φ statistic  ถาคาสัมประสทิธิข์องคาแนวโนมไมมี
นัยสําคัญทางสถิติใหขามไปขั้นตอนที่ 3 อยางไรก็ตามถาคาสัมประสิทธิ์ของคาแนวโนมมีนัยสําคัญ
ทางสถิติ ใหทําการทดสอบความไมนิ่งของขอมูลอีกครั้งโดยใช การแจกแจงแบบปกติมาตรฐาน
(standardized normal distribution ) ถาเกิดการปฏิเสธสมมติฐานวางแสดงวา ขอมูล ty มีลักษณะนิ่ง
แลวและเลือกใชแบบจําลองที่มีทั้งคาคงที่และแนวโนมเวลาแตถาเกิดการไมสามารถปฎิเสธสมมติ
ฐานวาง แสดงวาขอมูล ty มีลักษณะไมนิ่ง 

ขั้นตอนที่ 3 ทําการประมาณคาแบบจําลองตามสมการ(3.11) ที่ปราศจากคาแนวโนม
เวลา และทดสอบ unit rootโดยใชt-statistic ถาเกิดการปฏิเสธสมมติฐานวางแสดงวาขอมูล ty มี
ลักษณะนิ่งแลวและเลือกใชแบบจําลองที่ปราศจากคาแนวโนมเวลา แตถาเกิดการไมสามารถปฎิเสธ 
สมมติฐานวางใหทําการทดสอบความมีนัยสําคัญทางสถิติของคาคงที่  โดยมีสมมติฐานวาง

0: 00 == γaH โดยใช 1φ  statistic   ถาคาคงที่ไมมีนัยสําคัญใหขามไปขั้นตอนที่ 4 อยางไรก็ตามถา
คาคงที่มีนัยสําคัญทางสถิติ ใหทําการทดสอบความไมนิ่งของขอมูลอีกครั้งโดยใช การแจกแจงแบบ
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ปกติมาตรฐาน(standardized normal distribution ) ถาเกิดการปฏิเสธสมมติฐานวางแสดงวาขอมูล ty มี
ลักษณะนิ่งแลวและเลือกใชแบบจําลองที่มีทั้งคาคงที่และแนวโนมเวลา แตถาเกิดการไมสามารถปฎิ
เสธสมมติฐานวาง แสดงวาขอมูล ty มีลักษณะไมนิ่ง 

ขั้นตอนที่ 4 ทําการประมาณคาแบบจําลองตามสมการ (3.11) ที่ปราศจากคาแนวโนม
เวลาและคาคงที่ และทดสอบ unit rootโดยใช t-statistic ถาเกิดการปฏิเสธสมมติฐานวางแสดงวาขอมูล

ty มีลักษณะนิ่งแลวและเลือกใชแบบจําลองที่ปราศจากคาแนวโนมเวลาและคาคงที่แตถาเกิดการไม
สามารถปฎิเสธสมมติฐานวาง แสดงวาขอมูล ty มีลักษณะไมนิ่ง  
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          รูปท่ี 3.1 ขั้นตอนการเลอืกแบบจําลองที่เหมาะสม 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

          ที่มา: Enders (1995) 
 

 
 
 
 

ทดสอบ 
?0=γ  

         ไม  หยุดการทดสอบสรุป   
ไดวา ty มีลักษณะนิ่ง 

ใช :ทําการทดสอบคาแนวโนมเวลา 
  ไม 

      ทดสอบ  
?02 == γa

 

 ไม      ทดสอบ 0=γ โดยใช 
     normal  distribution? 

สรุปไดวา ty    
มีลักษณะไมนิ่ง 

ใช 

หยุดการทดสอบสรุป
ไดวา ty มีลักษณะนิ่ง 

ประมาณคา 

∆yt=a0+γyt-1+∑βi∆yt-i+εt 
ทดสอบ ?0=γ  

     ทดสอบ  
?00 == γa

 

      ทดสอบ 0=γ โดยใช 
       normal  distribution? 

สรุปไดวา ty   
มีลักษณะไมนิ่ง
่

ประมาณคา 

∆yt= γyt-1+∑βi∆yt-i+εt 

ทดสอบγ=0? 

สรุปไดวา ty   
มีลักษณะนิ่ง 

สรุปไดวา ty    
มีลักษณะไมนิ่ง 
  

ใช 

ใช 

ใช 

         ไม 

        
ไม 

         ไม 

         ไม 
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3.1.4 แบบจําลอง Autoregressive Integrated Moving Average (ARIMA) 
 

แบบจําลอง Autoregressive Integrated Moving Average(ARIMA) ไดมีการศึกษาโดย 
Grorge Box และ Gwilym Jenkins (1976) แต Wold (1938) ไดเปนผูใหพื้นฐานทางทฤษฎีของ
กระบวนการหรือระบบ ARIMA บนพื้นฐานของ Wold แบบจําลอง ARIMA ไดถูกพัฒนาขึ้นใน
สามทิศทาง ซ่ึงไดแก ขั้นตอบสนองการประมาณคาและการบงชี้ที่มีประสิทธิภาพ (efficient 
identification and estimation procedures) (สําหรับกระบวนการหรือระบบ AR,MA และ ARMA) 
การครอบคลุมไปถึงผลลัพธที่ไดรวบรวมเอาอนุกรมเวลาเชิงฤดูกาล (seasonal time series) และ การ
ขยายขอบเขตไปเพื่อรวมเอากระบวนการหรือระบบไมนิ่ง (nonstationary process (ARIMA)) เขาไว
ดวย (ทรงศักดิ์ ศรีบุญจิตต, 2547) 

โดยทั่วไปแลวขอมูลอนุกรมเวลาสวนใหญมีลักษณะไมนิ่ง(nonstationary) เนื่องจากขอมูล
อนุกรมเวลานั้นมาจากกระบวนการเชิงสุม (random process) แตดวยทฤษฎีของ AR และ MA 
หมายถึงขอมูลอนุกรมเวลาที่มีลักษณะนิ่ง(stationary) ดังนั้นเมื่อขอมูลที่รวบรวมไดมีลักษณะไมนิ่ง
เราจึงตองทําการหาผลตาง(differencing) 

 
ความนิ่งและความไมนิ่ง (Stationary and Nonstationary) 
เครื่องมือทางดานสัญลักษณที่มีประโยชนมากก็คือ backward shift operator, B. หรือ lag 

operator, L.(ซ่ึงบางครั้งเราก็อาจใชสัญลักษณ B หรือสัญลักษณ L สลับกันไปมาไดมีความหมาย
เหมือนกัน) ซึ่งถูกนํามาใชดังนี้ 
                                    1tXtBX −=                (3.12) 
ซ่ึงถา B อยูหนา tX  จะมีผลตอการ shift ขอมูลถอยหลังไปหนึ่งคาบเวลา และถาเรามี 
                                                                     2tXtX2B)tB(BX −==              (3.13) 
ซ่ึงหมายความวา tX ไดถูก shift ถอยหลังไปสองคาบเวลา 
 

ผลตางที่หนึ่ง (first difference) 
                                                                        1tXtX'

tX −−=               (3.14) 
ถาเราใช backward shift operator จะได  
                                                                        ( ) tXB1tBXtX'

tX −=−=              (3.15) 
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ผลตางอันดับท่ีสอง (second-order difference) 
 

      '
1tX'

tX"
−−=tX  

( ) ( )

( )
( ) tX2B1

tX2B2B1

2tX1t2XtX

2tX1tX
1-t

XtX

−=

+−=

−+−−=

−−−−−=

                                        (3.16) 

 

( )2B1−  คือ ผลตางอันดับที่สอง (second-order difference) 
2B1−   คือ ผลตางที่สอง (second difference) ซ่ึงไมเหมือนกัน 

( )
t

XB1 d−  คือ ผลตางอันดับที่ d 

 
กระบวนการอัตถดถอย (autoregressive processes) 
 

 กระบวนการหรือระบบ AR (p) ซ่ึงคือกระบวนการหรือระบบ AR ที่มีอันดับที่ p เขียนใน
รูปของ  ARIMA(p,d,q) ไดดังนี้คือ 

ARIMA(p,0,0) ซ่ึงคือ 
 
 

tptXp...tXtX
'μtX εφφφ +−++−+−+= 2211                                         (3.17) 

 
โดยที่ 'μ  คือ พจนคงที่หรือคงตัว (constant term) 
         jφ  คือ พารามิเตอรอัตถดถอยตัวที่ j โดยที่ j=1,…,p 
         tε  คือ พจนความคลาดเคลื่อน ณ เวลา t 
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กระบวนการเฉลี่ยเคล่ือน (moving average processes) 
 

 กระบวนการหรือระบบ MA(q) ซ่ึงก็คือกระบวนการหรือระบบ MA ที่มีอันดับ q เขียนใน
รูปของ ARIMA(p,d,q) ไดดังนี้ คือ 

ARIMA(0,0,q) 
 

qtqθ...tθtθtμtX −−−−−−−−= εεεε 2211                                                (3.18) 

 
โดยที่    μ  คือ พจนคงที่หรือคงตัว (constant term) 
             jθ  คือ พารามิเตอรอัตถดถอยตัวที่ j โดยที่ j=1,…,q 
             tε  คือ พจนความคลาดเคลื่อน ณ เวลา t 
 
ดังนั้นการผสมกันระหวาง AR และ MA ในรูปของกระบวนการ หรือระบบ ARIMA 

สําหรับขอมูลที่มีลักษณะนิ่ง(stationary) จะมีรูปแบบเปน ARIMA (p,0,q) สมมุติให AR(1) และ  
MA(1) เราสามารถเขียนในรูป ARIMA ไดคือ ARIMA (1,0,1) ดังจะแสดงในสมการตอไปนี้ 

 
                                                           

1111 −
−+

−
+=

t
θ

tt
X'μ

t
X εεφ  

หรือ                            ( ) ( ) tBθ'μtXB εφ 1111 −+=−  

 
แตถาขอมูลมีลักษณะไมนิ่ง (nonstationary) จะตองหาผลตาง (differencing) d คร้ัง เพื่อให

ขอมูลมีลักษณะนิ่ง ดังนี้ 
ARIMA  (1,1,1) 

( )( ) ( ) t
' BθμXBB t εφ 1111 1 −+=−−  

 
 

AR(1) MA(1)

        First       
difference   AR(1)    MA(1) 
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หรือ                                     [ ] 11
2

1111 −−+=++− ttt θ'μXB)B( εεφφ   
                                          ( ) 1121111 −−− −++−+= ttttt θ'μXXX εεφφ  
 

3.1.5 แบบจําลอง  Autoregressive Conditional Heteroscedasticity (ARCH)  
 

 ในการวิเคราะหอนุกรมเวลาสวนใหญแลวจะมีการกําหนด Stochastic Variable ใหมีความ
แปรปรวนคงที่ (homoscadastic)  ซ่ึงในการประยุกตใชกับบางขอมูลนั้น คาความแปรปรวนของคา
เทอมคลาดเคลื่อนจะไมใชฟงกช่ันของตัวแปรอิสระ  แตมีคาเปลี่ยนแปลงไปตามชวงเวลาขึ้นอยูกับ
ขนาดของความคลาดเคลื่อนที่ เกิดขึ้นในอดีต  หรือกลาวไดวาคาความแปรปรวนของเทอม
คลาดเคลื่อนนั้น ขึ้นอยูกับคาความผันผวน (volatility) ของความคลาดเคลื่อนในอดีตที่ผานมา 
 ความเปนไปไดในการหาคาเฉลี่ย และความแปรปรวนของอนุกรมเวลาไปพรอมกันนั้น ใน
ขั้นตนการพยากรณอยางมีเงื่อนไขจะมีความแมนยําเหนือกวาพยากรณอยางไมมีเงื่อนไขมาก ซ่ึง
จากแบบจําลอง Autoregressive Moving Average (ARMA) แสดงไดดังนี้ 
 
    ttt XaaX ε++= −110              (3.19) 
 

และตองพยากรณอยางมีเงื่อนไขของ 1+tX  ดังนี้คือ 
 
    ttt XaaXE 101 +=+                            (3.20) 
 

และคาเฉลี่ยแบบมีเงื่อนไขในการพยากรณ 1+tX  คาความคลาดเคลื่อนของความแปรปรวน
อยางมีเงื่อนไขที่พยากรณไดดังนี้ 

22
1

2
101 ])[( σε ==−− ++ ttttt EXaaXE                          (3.21) 

  
ถาเปล่ียนไปใชการพยากรณแบบไมมีเงื่อนไขแลว  ผลที่ใชจะเปนคาเฉลี่ยในชวงระยะยาว

ของลําดับ }{ tX ซ่ึงเทากับ 
( )

0

11
a
a−

 จะไดคาความคลาดเคลื่อนของการพยากรณอยางไมมีเงื่อนไข

ตามสมการ (3.22)  คือ  
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  ( ) ( )[ ]2
2

3
11

2
111

2

0

0
1 ...

1
++++=

⎪⎭

⎪
⎬
⎫

⎪⎩

⎪
⎨
⎧

⎥
⎦

⎤
⎢
⎣

⎡
−

− −−++ ttttt aaaE
a
a

XE εεεε  

      = 
( )2

1

2

1 a−
σ                (3.22) 

 

 เนื่องจาก 
( )2

11
1
a−

>1  เพราะฉะนั้นความแปรปรวนจากการพยากรณแบบไมมีเงื่อนไขจึง

มีคาสูงกวาความแปรปรวนของการพยากรณแบบมีเงื่อนไข 
ในลักษณะเดียวกันถาความแปรปรวนของ { }tε ไมเปนคาคงที่  จะสามารถประมาณคา

แนวโนมของการเปลี่ยนแปลงความแปรปรวนไดโดยใช ARMA Model อธิบาย โดยให { }t̂ε  แทน
สวนที่เหลือ (residuals) ที่ไดจากการประมาณจากสมการ (3.19) ดังนั้นคาความแปรปรวนอยางมี
เงื่อนไขของ 1+tX  จะไดดังสมการ (3.23) 

 
     ( ) ( )[ ]2

1011var ttttt XaaXEXX −−= ++  
                = 2

1t tE ε +                (3.23) 
 
 และจากที่ให 2

1t tE ε +   เทากับ  2
1tσ +   จึงแสดงวาคาความแปรปรวนอยางมีเงื่อนไขไมใช

คาคงที่และจะไดจากแบบจําลองในการประมาณคาสวนที่เหลือออกมาดังสมการ (3.24) 
 
    2 2 2

1 0 1 1ˆ ˆ ˆ...t q t q tvε α α ε α ε− −= + + + +              (3.24) 
  
เมื่อ tv =   White Noise Process 
 

ถาคาของ qααα ,...,, 21  เทากับศูนย คาความแปรปรวนจากการประมาณจะเทากับคาคงที่ 

0α อีกนัยหนึ่ง คือคาแปรปรวนอยางมีเงื่อนไขของ  tX   จะมีการเปล่ียนแปลงสอดคลองกับ 
Autoregression ในสมการ (3.24) ดังนั้นจะสามารถใชสมการ (3.24) ในการพยากรณคาความ
แปรปรวนอยางมีเงื่อนไขที่เวลา t+1 ดังสมการ (3.25) 

 
2 2 2 2

1 0 1 2 1 1ˆ ˆ ˆ....t t t t q t qE ε α α ε α ε α ε+ − + −= + + + +                     (3.25) 
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จากเหตุผลที่กลาวมา  สมการ  (3.24)  เรียกวา Autoregressive Conditional Heteroscadastic  
(ARCH) Model  และสมการ (3.25)  เปน  ARCH (q) สมการ (3.25)  คา 2

1t tE ε +  หรือ  2
1tσ +  จะ

ประกอบดวย 2 องคประกอบ คือคาคงที่และความผันผวนในคาบเวลาที่ผานมา ซ่ึงเขียนไดเปนสวน
เหลือกําลังสองของคาบในอดีต (ARCH term) สวนคาสัมประสิทธิ์ ( qααα ,...,, 21 )สามารถหาคา
ไดโดยใชวิธี Maximum Likelihood 
 

3.1.6 แบบจําลอง  Generalized  Autoregressive Conditional Heteroscedasticity 
(GARCH) 

 
Bollerslev (1986) ไดขยายมาจาก ARCH model โดยมีขั้นตอน คือใหคาความคลาดเคลื่อน

จากกระบวนการเปนดังสมการ (3.26) 
 

   tε  = tt
v h                (3.26) 

 

โดยที่ความแปรปรวนของ 2 1t vv σ= =  และ 

    th  = 2
0

1 1

q p

i t i i t i
i i

hα α ε β− −
= =

+ +∑ ∑            (3.27) 

 

เนื่องจาก { }tv เปน white noise process ซ่ึงเปนอิสระกับ ( )t iε −  คาเฉลี่ยแบบมีเงื่อนไข
และไมมีเงื่อนไข (conditional and unconditional means)  ของ tε  จะมีคาเทากับศูนย ใสคา
คาดหมาย (expected value) ของ tε  จะได 
 

    tEε  =      0t tEv h =               (3.28) 
 

ประเด็นที่สําคัญ คือความแปรปรวนแบบมีเงื่อนไข (conditional variance) ของ tε  ถูก
กําหนดโดย 
 

    2
1t tE ε−  =      th                 (3.29)  

 
ดังนั้นความแปรปรวนแบบมีเงื่อนไขของ tε  จึงถูกกําหนดโดย th  ในสมการ (3.29)  

แบบจําลองนี้จึงถูกเรียกวา Generalized Autoregressive Conditional  Heterosecedasticity  ซ่ึงใชตัว
ยอวา GARCH (p,q)ไดเปดโอกาสใหมีทั้งสวนประกอบที่เปน Autoregressive Moving Average ใน
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ความแปรปรวนที่มีลักษณะ Heteroscedastic variance จะเห็นไดวา ถา p = 0  และ q = 1  เราก็จะได
แบบจําลอง GARCH (0,1) ซ่ึงก็คือ ARCH (1) หรือ  ARCH (q = 1) นั่นเอง โดยสรุปวาถา tβ   ทุก
ตัวมีคาเทากับศูนยแบบจําลอง GARCH ก็คือ ARCH (q) นั่นเอง  และเพื่อทําใหความแปรปรวน
แบบมีเงื่อนไขเปนอันตะ (finite)  รากลักษณะเฉพาะ (characteristic roots)  ของสมการ (3.21)  
จะตองอยูในวงกลมหนวย (unit circle) 

เนื่องจากแบบจําลอง GARCH มีลักษณะเปน ARMA process ACF (autocorrelation 
function) และ PACF (partial autocorrelation function) ของสวนตกคางหรือสวนที่เหลือจะเปน
เครื่องชี้เกี่ยวกับ White-Noise process อยางไรก็ตาม ACF ของสวนที่เหลือหรือสวนตกคางกําลัง
สอง (squared residuals) สามารถชวยระบุถึง order ของ GARCH process ได  

เนื่องจาก  1t t tE hε− =    สามารถเขียนสมการ (3.29)  ไดดังนี้ 
 

  2
1t tE ε−  =    2

0
1 1

q p

i t i i t i
i i

hγ γ ε β− −
= =

+ +∑ ∑                (3.30) 

 

จะเห็นไดวาสมการ (3.30)  มีลักษณะคลายกับ ARMA (p,q) ใน { 2
tε }sequence มาก ถา 

Heteroscedasticity แบบมีเงื่อนไขมีอยูจริง  แผนภาพสหสัมพันธ (correlogram) จะเปนตัวบงบอก
กระบวนการ (process) ดังกลาว 

 
3.1.7 แบบจําลอง Exponential  GARCH (EGARCH) 
 
แบบจําลอง GARCH ตางๆนอกจากใชไดอยางประสบผลสําเร็จ แตก็มีขอเสียอยูสอง

ประการในการประยุกตใชกับการตั้งหรือคํานวณคาทรัพยสินประเภททุน ประการแรก คือ ใน
กระบวนการ GARCH แบบสมมาตรนั้น ถามีความผิดปกติ หรือ shock เกิดขึ้นไมวาในทางบวก
หรือทางลบ แตอยูในระดับหรือขนาดเดียวกัน ซ่ึงใหระดับความไมแนนอนที่เทากันแลว คาความ
แปรปรวนอยางมีเงื่อนไขก็จะเพิ่มขึ้นในทางบวกหรือทางลบอยางมากจนนาตกใจ (Engle and 
Bollerslev, 1986) อยางไรก็ตาม Black (1976) ไดพบความสัมพันธที่เปนลบหรือตรงกันขามกัน
ระหวางผลตอบแทนในปจจุบันกับความไมแนนอนที่เกิดจากความออนไหว (volatility) ในอนาคต 
เชน ความไมแนนอนมักจะสูงเมื่อมีขาวราย และจะลดลงเมื่อมีขาวดี (Nelson, Daniel B, 1991) 
ลักษณะความไมสมมาตรของความแปรปรวนแบบมีเงื่อนไขนี้ ผูเขียนงานวิชาการหลายคนเรียกวา 
leverage effect คือ อิทธิพลจากคายกกําลัง ซ่ึงแบบจําลอง GARCH แบบเสนตรงไมสามารถจับ
รูปแบบนี้ใหเห็นได เพราะคาบวกหรือลบของผลตอบแทนในอดีตจะไมมีสวนมากําหนดความไม
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แนนอนที่ออนไหวในอนาคต กลาวอีกนัยหนึ่งก็คือ เฉพาะขนาดของคาความคลาดเคลื่อนจาก
ประมาณการถดถอยโดยมีการทอดระยะเวลา (lagged residuals) เทานั้นที่มีสวนกําหนดคาความ
แปรปรวนอยางมีเงื่อนไข แตความเปนบวกหรือลบของคาความคลาดเคลื่อนไมมีสวนเกี่ยวของ 
(Nelson, Daniel B, 1991) ซ่ึงขอจํากัดนี่เปนจุดสําคัญประการแรกที่กอใหมีการพัฒนาแบบจําลอง 
EGARCH 

ประการที่สอง แบบจําลอง GARCH ตางๆ กําหนดใหตัวแปร (parameter) ตางๆ ตองไม
เปนคาลบ เพื่อบังคับใหคาความแปรปรวนอยางมีเงื่อนไขมีคาเปนบวกเสมอ อยางไรก็ตาม
ขอกําหนดบังคับนี้มักถูกฝาฝนจากคาสัมประสิทธิ์ที่ไดมาจากการคํานวณ 

Nelson  (1991) ระบุวาแบบจําลอง EGARCH  สามารถตอบเงื่อนไขขอจํากัดทั้งสอง
ประการของแบบจําลอง GARCH ประการแรก  ความไมแนนอนที่ออนไหวในแบบจําลอง 
EGARCH ไมเพียงขึ้นอยูกับขนาดของความผิดปกติ หรือ shock ในผลตอบแทน (returns) ในอดีต 
แตยังขึ้นอยูกับวาความผิดปกตินั้นที่มีคาเปนบวกหรือลบดวย ประการที่สอง การที่ Nelson ใช log 
คาความแปรปรวนอยางมีเงื่อนไข ทําใหคาความแปรปรวนนั้นมีคาเปนบวกเสมอ ไมวาตัวแปรที่
นํามาใชจะมีคาสัมประสิทธิ์เปนบวกหรือลบก็ตาม ดังนั้นจึงไมจําเปนตองระบุขอจํากัดเกี่ยวกับตัว
สัมประสิทธิ์อยางแบบแบบจําลอง GARCH   
 Nelson (1991) นําเสนอแบบจําลอง EGARCH หรือ Exponential ARCH  model  ที่มีคายก
กําลังสูง (exponential) เพื่อแกไขขอจํากัดที่ปรากฏในแบบจําลอง GARCH (1,1) ใหความ
แปรปรวนอยางมีเงื่อนไขมีคาดังสมการ  (3.31) 
 

                                       ( ) ( )2 2 1 1
1

1 1

log log t t
t t

t t

ε εσ ω β σ α γ
σ σ

− −
−

− −

= + + +               (3.31) 

   
 ดานซายมือของสมการ คือ คา log ของคาความแปรปรวนอยางมีเงื่อนไข ซ่ึงหมายความวา 
อิทธิพลจากคายกกําลัง (leverage effect) เปนคาเลขยกกําลังสูง(exponential)  แทนที่จะเปนคายก
กําลังสอง (quadratic) ดังนั้นการทํานายคาความแปรปรวนอยางมีเงื่อนไข จะไดคาที่ไมเปนลบเสมอ 
 ขอแตกตาง  EGARCH  model  ระหวางโปรแกรม  Eviews  กับโมเดลเดิมของ  Nelson  มี
อยู  2  ขอคือ  ขอแรก  Nelson  ไดตั้งสมมติฐานวา  error  มีการแจกแจงแบบ  general  distribution  
สวน  Eview  ไดตั้งสมมติฐานวา  error  มีการแจกแจงแบบ  normal  distribution  ขอที่สอง  คา  log  
ของความแปรปรวนอยางมีเงื่อนไขของ  Nelson  แตกตางกับของ  Eview  เล็กนอยดังสมการ  
(3.32) 
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การประมาณคาสมการภายใตสมมติฐานที่  error มีการแจกแจงแบบปกติจะใหคาที่

เหมือนกันยกเวนคา  intercept  term ω  ที่แตกตางกันเทากับ   2α
π

 และการประมาณคา   

EGARCH  Model  โดยโปรแกรม  Eviews  ไดดังสมการที่ (3.33) 
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3.1.8 การพยากรณ (forecasting) 
 

 การศึกษานี้ไดแบงการพยากรณออกเปน 3 ชวงคือ Historical Forecast Ex-post Forecast 
และ Ex-ante Forecast โดย Historical Forecast คือ การพยากรณขอมูลในอดีตจนถึงชวงเวลาที่
พิจารณา และเนื่องจากการพยากรณขอมูลลวงหนานั้นจะทําใหเกิดขอจํากัดที่วาความแมนยําของ
ขอมูลที่ไดจากการพยากรณนั้น มีความนาเชื่อถือมากนอยเพียงใด และแบบจําลองอารีมา เหมาะ
สําหรับการพยากรณในระยะสั้น ดังนั้นเพื่อที่จะทราบวาแบบจําลองที่ประมาณขึ้นมานั้น สามารถที่
จะพยากรณไดถูกตองแมนยําเพียงใด จึงไดใชการพยากรณแบบ Ex-post Forecast กลาวคือ เปนการ
พยากรณขอมูล ณ ชวงเวลาที่มีขอมูลจริงเกิดขึ้นแลว ยกตัวอยางเชน จะลดจํานวนคาสังเกตการของ
อนุกรมเวลาลงจากขอมูลที่มีทั้งหมด n ขอมูล เหลือ n-5 ขอมูล แลวทําการถดถอยขอมูลใหมเพื่อดู
คา RMSE (root mean squared error) และทําการพยากรณลวงหนา (ex-post forecast) จํานวน 5 
ขอมูล เพื่อเปรียบเทียบกับขอมูลจริงที่มีอยู และก็จะไดคา RMSE แลวใชคาสถิติดังกลาว
ประกอบการพิจารณาเลือกแบบจําลองที่มีความเหมาะสม เมื่อไดแบบจําลองที่เหมาะสมภายหลัง
จากการวิเคราะหความถูกตองแลวก็สามารถนําแบบจําลองดังกลาวใชในการพยากรณ 
 
 
 
 
 
 



  
26 

รูปท่ี 3.2 แสดงชวงเวลาทีใ่ชในการพยากรณ 
 
                       Estimation Period                    Ex-post Forecast        Ex-ante Forecast 
 

 
                 0T                   5−nT              5+nT           Time              
 
ที่มา: Pindyck and Robinfeld (1998) 
 

ภายหลังจากที่เลือกแบบจําลองที่ใชเปนตัวแทนอนุกรมเวลาขอมูลไดแลว จะทําการ
พยากรณลวงหนา (ex-ante forecast) กลาวคือเปนการพยากรณในชวงเวลาที่ยังไมมีขอมูลจริง
เกิดขึ้นตอไป 
 

3.1.9 การตรวจสอบรูปแบบ (diagnostic  checking) 
 
การสรางสมการพรอมทั้งประมาณคาพารามิเตอรนั้น จะตองทําการตรวจสอบรูปแบบวา

สมการพยากรณที่ไดมามีความเหมาะสมหรือไม และรูปแบบใดของสมการที่ดีที่สุด โดยใชการ
ทดสอบตางๆดังนี้  

 
1) การทดสอบ Box-Pierce Q-Statistics 
เปนการทดสอบวาสหสัมพันธในตัวเองในสวนเหลือทุกชวงเวลาที่หางกัน k มี

ความเปนอิสระตอกันหรือไม 
 

โดยมีสมมติฐานหลัก ( ) ( ) ( )0 1 2ˆ ˆ ˆ: .... 0t t k tH a a aρ ρ ρ= = = =  
และสมมติฐานรอง :0H ไมเปนจริง 
 
คํานวณตามสมการที่ (3.34)  คือ 
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เมื่อ  2

jr  คือ สหสัมพันธในตัวลําดับที่   j   โดยที่    j  =  1,…,k 
 T คือ จํานวนของคาสังเกต (observations) 
 
  สวนเหลือจากการประมาณดวยแบบจําลอง ARIMA คา Q-stat มีการแจกแจงแบบ
ไคสแควร ( )2χ ดวยระดับความเปนอิสระ (degree of freedom) เทากับจํานวนของสหสัมพันธใน

ตัวเอง ลบดวยจํานวนของพารามิเตอร Autoregressive (AR) และ Moving Average (MA) ที่ไดมา
จากการประมาณหรือ k-m 
  และจะไมสามารถปฏิเสธสมมติฐานหลักเมื่อ 2

, mkastatQ −≤− χ คือสวนเหลือ
เปนอิสระตอกันที่ความลา k และถาปฏิเสธสมมติฐานหลักเมื่อ 2

, mkastatQ −>− χ   คือเกิด
สหสัมพันธในตัวเอง อยางนอยหนึ่งคาในสวนเหลือที่ไมเทากับศูนย 
 

2) เกณฑการเลือกของรูปแบบของแบบจําลองที่ดีท่ีสุด (Information Criteria) 
ในการหารูปแบบของจําลอง เมื่อไดรูปแบบของจําลองที่เหมาะสมหลายรูปแบบ

จึงตองมีแนวทางในการเลือกรูปแบบของจําลองที่ดีที่สุด โดยการพิจารณาคา  Akaike Information 
Criterion (AIC) และ Schwartz Criterion (SC) รูปแบบที่ใหคา AIC และ SC นอยที่สุด จะเปน
รูปแบบที่ดีที่สุด (ภัทร ตั้งตระกูล, 2545) 
 

Akaike Information Criterion (AIC) = 
n
k

n
l 22
+

−                (3.35) 

Schwartz Criterion (SC)   =
n
nk

n
l log2
+

−               (3.36) 

 
โดยที่  k  เปนจํานวนของพารามิเตอรที่ทําการประมาณคา 
 n  เปนจํานวนของคาสังเกต 
 l  เปนคาของ Log Likelihood Function ที่ใชพารามิเตอรที่ถูกประเมินคา k ตัว 
 
  AIC   คือคาสถิติประยุกตที่คลายกับ adjusted 2R  แตใชรูปแบบการใสคาลอกกาลิ
ทึมฐานธรรมชาติ (natural  logarithm)  หากคา AIC นี้มีคานอยเพียงใด สามารถอธิบายไดวา
แบบจําลองที่ประมาณไดนั้นสามารถเปนตัวแทนขอมูลจริงไดดีเพียงนั้น และคา AIC นี้ยังเปน
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คาสถิติที่เหมาะสมที่จะนําไปใชในการหาคายอนหลัง (lag  length) ที่เหมาะสมไดอีกดวย (Gujarati, 
1995) 

3.1.10 การทดสอบความแมนยําของผลการพยากรณท่ีได 
 
ในการศึกษาครั้งนี้จะทําการประเมินผลดวย RMSE (root mean squared error) ซ่ึงมีสูตร

การคํานวณตามลําดับ ดังนี้ 
RMSE คือ การวัดคาความแตกตางระหวางคาจริง และคาที่ประมาณไดจากแบบจําลอง   

หาก RMSE มีคานอย แสดงวาแบบจําลองสามารถประมาณคาประมาณไดใกลเคียงกับคาจริง 
(Pindyck and Rubinfeld, 1998) ดังนั้นหากนี้มีคาเทากับศูนยแลว   จะหมายความวาไมเกิดความ
คลาดเคลื่อนในแบบจําลองนี้เลย RMSE คํานวณไดดังนี้ 

 

RMSE = ∑
=

−
T

t

a
t

s
t YY

T 1

2)(1                                                        (3.37) 

 
โดยกําหนด         s

tY   = คาประมาณจากแบบจําลอง 
              a

tY   = คาที่แทจริง 
              T      = จํานวนคาบเวลาที่ใชในการประมาณแบบจําลอง 
 

3.2 วิธีการวิจัย 
 

ในการศึกษาการวิเคราะหความผันผวนของอัตราแลกเปลี่ยนโดยใชแบบจําลอง ARIMA-
GARCH และแบบจําลองARIMA-EGARCH มีขั้นตอนดังนี้คือ  
 1)  ดําเนินการปรับขอมูลใหอยูในรูปผลตอบแทนราคาของอัตราแลกเปลี่ยน โดยใช log 
(relative price) ซ่ึงมีสูตรในการคํานวณดังนี้ 

 

⎟⎟
⎠

⎞
⎜⎜
⎝

⎛
=

−1

ln
t

t
t P

PR  

 
โดยที่  tR     คือ ผลตอบแทนของราคา (price return) 

tP     คือ ราคาของอัตราแลกเปลี่ยนที่สนใจในคาบเวลาปจจุบัน 

1−tP  คือ ราคาของอัตราแลกเปลี่ยนที่สนใจในคาบเวลาที่ผานมา 
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2)  นําขอมูลผลตอบแทนของอัตราแลกเปลี่ยน ซ่ึงเปนขอมูลทุติยภูมิ (secondary data) ซ่ึง

เปนขอมูลลักษณะอนุกรมเวลา (time series data) มาตรวจสอบความนิ่งของขอมูล โดยวิธี Unit 
Root test ดังนี้ ทดสอบความนิ่งของตัวแปรที่นํามาทําการศึกษาโดยวิธี Dickey – Fuller (DF) หรือ 
Augmented Dickey – Fuller (ADF) ซ่ึงมีสมการในการทดสอบดังนี้ 

 
                                                        ttt RR ερ += −1                                                                 (3.38) 
 

กําหนดให  tR  คือ ตัวแปรที่เราทําการศึกษา ไดแก ผลตอบแทนของราคาอัตราแลกเปลี่ยน
ที่ทําการศึกษาโดยที่ 
 
  t  คือ  แนวโนมเวลา 
  tε  คือ  ตัวแปรสุม โดยมีการแจกแจงแบบปกติที่เปนอิสระตอกันและเหมือนกัน 
 
โดยสมการ (3.39) ถึง (3.41) เปนสมการที่ใชในการทดสอบตามวิธี DF 

 

ttt RR εθ +=Δ −1
              (3.39) 

ttt RR εθα ++=Δ −1
              (3.40) 

ttt RtR εθβα +++=Δ −1
             (3.41) 

 
โดยสมการ (3.42) ถึง (3.44) เปนสมการที่ใชในการทดสอบตามวิธี ADF 

 

   ∑
=

−− +Δ+=Δ
p

j
tjtjtt RRR

1
1 ελθ                           (3.42)

   ∑
=

−− +Δ++=Δ
p

j
tjtjtt RRR

1
1 ελθα                          (3.43) 

 ∑
=

−− +Δ+++=Δ
p

j
tjtjtt RRtR

1
1 ελθβα              (3.44) 

 

การทดสอบ Unit root ทั้งสองวิธี มีขั้นตอนดังนี้ คือ DF และ ADF มีขั้นตอนดังนี ้

• ตั้งสมมุติฐานในการทดสอบ คือ 0H : θ = 0 และ 1H : θ < 0 

• ทําการเปรียบเทียบคาสถิติทีที่คํานวณไดกบัคาในตาราง Dickey – Fuller 
เปรียบเทียบกบัคาวิกฤติ Mackinnon แบงไดเปน 2 กรณ ี
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- ถาไมสามารถปฏิเสธ 0H หรือยอมรับ แสดงวาตัวแปรที่นํามาทดสอบมี Unit 
root หรือมีลักษณะไมนิ่ง ตองมีการทํา differencing ตัวแปรไปเรื่อย ๆ จน
สามารถปฏิเสธ 0H ได 

- ปฏิเสธ ทําใหทราบ order of integration 
3) นําคาผลตอบแทนของอัตราแลกเปลี่ยนที่มีลักษณะนิ่งแลว มาสรางแบบจําลองที่ดีที่สุด 

เพื่อประมาณการความผันผวนในอนาคต โดยมีขั้นตอนในการสรางและประมาณคาแบบจําลอง
ดังนี้ 

 3.1) สราง Correlogram แสดง ACF และ PACF เพื่อใชในการพิจารณาเลือก
รูปแบบที่เหมาะสมของอนุกรมเวลา ARMA (p,q) 
                 3.2) ประมาณคาสมการคาเฉลี่ยโดยเลือกใช lag pและq ที่ไดจากการวิเคราะห 
correlogram  

 3.3) ทดลองเลือก pและq สําหรับรูปแบบที่เหมาะสมของกระบวนการGARCH 
(p,q) 

3.4) ทําการประมาณคาพารามิเตอรของแบบจําลองที่ไดจากการทดลองเลือกตาม
ขอ 3.2) และ3.3) และพิจารณาวาคาพารามิเตอรที่ไดมีความแตกตางจากศูนยอยางมีนัยสําคัญ
หรือไมโดยทดสอบคา t-statistic และตรวจสอบเงื่อนไขความนิ่ง (stationary) ของแบบจําลอง 
ARMA ถาคาที่ไดไมตรงตามเงื่อนไขใหทดลองเปลี่ยนคา pและq อ่ืน ๆ แทน 

3.5) ตรวจสอบรูปแบบที่เหมาะสมเพื่อพิจารณาวาสวนที่เหลือ (residual) ไมเกิด 
Serial Correlation กัน โดยทําการทดสอบคา Q-Statistic โดยถาไมสามารถปฏิเสธสมมติฐานหลัก
แสดงวาแบบจําลองมีความเหมาะสมแลว 

3.6) เลือกรูปแบบที่ดีที่สุดใหกับแบบจําลอง ARIMA-GARCH และแบบจําลอง 
ARIMA-EGARCH โดยพิจารณาคา Akaike Information Criterion (AIC) และ Schwarzt Criterion 
(SC) ที่นอยที่สุดจะเปนรูปแบบที่ดีที่สุด 

4) นําแบบจําลองที่ดีที่สุดมาพยากรณผลตอบแทนของอัตราแลกเปลี่ยนในอนาคตและนํา
คาที่ไดมาเปรียบเทียบกับขอมูลจริงเพื่อหาแนวคิดที่ดีที่สุดในการพยากรณเพื่อประมาณการความ
ผันผวนของผลตอบแทนของอัตราแลกเปลี่ยนโดยใชเกณฑ RMSE (root mean squared error) ที่ต่ํา
ที่สุด ซึ่งแสดงถึงความสามารถในการพยากรณที่สูงกวา 

 


