
บทที่ 5 
สรุปผลและขอเสนอแนะ 

 
5.1 สรุปผลการศึกษา 
      จากการศึกษาลักษณะความผันผวนของอัตราผลตอบแทนหลักทรัพยในกลุมพลังงาน เพื่อศึกษา
หาแบบจําลองท่ีมีความเหมาะสมที่จะใชประมาณคาความผันผวนของราคาผลตอบแทนในอนาคต 
โดยไดมีการนําแนวคิดจากแบบจําลอง ARIMA-GARCH ARIMA-EGARCH และ ARIMA-
TGARCH เขามาใชในการศึกษา โดยมีขอสรุปดังตอไปนี้ 
 
      5.1.1 การประมาณคาความผันผวนของอัตราผลตอบแทนหลักทรัพยบริษัท ปตท. จํากัด 

 (มหาชน) 
  ในการทดสอบ unit root ของอัตราผลตอบแทนหลักทรัพยบริษัท ปตท. จํากัด(มหาชน) 
พบวา ขอมูลอนุกรมเวลามีลักษณะนิ่ง (stationary) ท่ีระดับ Level ณ ระดับ lag length ลําดับท่ี 0 
  จากนั้นจึงพิจารณา Correlogram ของขอมูลอนุกรมเวลาของอัตราผลตอบแทนหลักทรัพย
บริษัท ปตท. จํากัด(มหาชน)ท่ีมีลักษณะนิ่งแลว เพื่อสรางแบบจําลองท่ีเหมาะสมท่ีสุดเพียง 1 
แบบจําลอง สําหรับแบบจําลอง GARCH ท้ังสามแนวคิด โดยมีเกณฑการพิจารณา คือ เลือก
แบบจําลองท่ีมีคา Schwarz Criterion และคา Akaike Information Criterion ท่ีตํ่าท่ีสุด แลวจึงนําไป
ตรวจสอบความเหมาะสมของแบบจําลองโดยใชวิธี LBQ Statistic พบวาแบบจําลองท่ีมีความ
เหมาะสมท่ีจะนําไปใชพยากรณคือ 

1) AR(1) MA(1)-GARCH(1,1) 
2) AR(1) MA(1) และ E-GARCH (1,1) 
3) AR(1) MA(1) และ T-GARCH (2,2) 

   จากน้ันจึงทําการพยากรณท้ังส้ิน 2 ชวงเพื่อหาแบบจําลองท่ีดีท่ีสุดของแตละชวงพบวา 
ในชวง Historical Forecast และ Ex-post Forecast แบบจําลองท่ีมีความเหมาะสมท่ีสุด ซ่ึงไดจาก
การเปรียบเทียบคา RMSE (root mean square error) ท่ีต่ําท่ีสุด คือแบบจําลอง AR(1) MA(1)-
GARCH(1,1) 
   ดังนั้นจําไดนําแบบจําลองดังกลาวไปทําการพยากรณผลตอบแทนลวงหนาในอนาคตและ
สามารถประมาณคาความแปรปรวนจํานวน 5 ชวงเวลาถัดไป คือวันท่ี 2 พฤษภาคม 2551 มีความ
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แปรปรวนเทากับ 0.000336 วันท่ี 6 พฤษภาคม 2551 มีความแปรปรวนเทากับ 0.000309 วันท่ี 7 
พฤษภาคม 2551 มีความแปรปรวนเทากับ 0.000288 วันท่ี 8 พฤษภาคม 2551 มีความแปรปรวน
เทากับ 0.000271 และวันท่ี 9 พฤษภาคม 2551 มีความแปรปรวนเทากับ 0.000258 
 
      5.1.2 การประมาณคาความผันผวนของอัตราผลตอบแทนหลักทรัพยบริษัท ปตท.สํารวจและ
 ผลิตปโตรเลียม จํากัด(มหาชน) 
 ในการทดสอบ unit root ของอัตราผลตอบแทนหลักทรัพยบริษัท ปตท.สํารวจและผลิต
ปโตรเลียม จํากัด(มหาชน) พบวา ขอมูลอนุกรมเวลามีลักษณะนิ่ง (stationary) ท่ีระดับ Level ณ 
ระดับ lag length ลําดับท่ี 0 
  จากนั้นจึงพิจารณา Correlogram ของขอมูลอนุกรมเวลาของอัตราผลตอบแทนหลักทรัพย
บริษัท ปตท.สํารวจและผลิตปโตรเลียม จํากัด(มหาชน)ท่ีมีลักษณะนิ่งแลว เพื่อสรางแบบจําลองท่ี
เหมาะสมท่ีสุดเพียง 1 แบบจําลอง สําหรับแบบจําลอง GARCH ท้ังสามแนวคิด โดยมีเกณฑการ
พิจารณา คือ เลือกแบบจําลองท่ีมีคา Schwarz Criterion และคา Akaike Information Criterion ท่ีตํ่า
ท่ีสุด แลวจึงนําไปตรวจสอบความเหมาะสมของแบบจําลองโดยใชวิธี LBQ Statistic พบวา
แบบจําลองท่ีมีความเหมาะสมท่ีจะนําไปใชพยากรณคือ 

1)  AR(6) MA(6) และ GARCH (1,1) 
2) AR(6) MA(6) และ E-GARCH (1,1) 
3) AR(6) MA(6) และ T-GARCH (1,1) 

   จากน้ันจึงทําการพยากรณท้ังส้ิน 2 ชวงเพื่อหาแบบจําลองท่ีดีท่ีสุดของแตละชวงพบวา 
ในชวง Historical Forecast และ Ex-post Forecast แบบจําลองท่ีมีความเหมาะสมท่ีสุด ซ่ึงไดจาก
การเปรียบเทียบคา RMSE (root mean square error) ท่ีตํ่าท่ีสุด คือแบบจําลอง AR(6) MA(6) และ 
GARCH (1,1) 
   ดังนั้นจําไดนําแบบจําลองดังกลาวไปทําการพยากรณอัตราผลตอบแทนลวงหนาใน
อนาคตและสามารถประมาณคาความแปรปรวนจํานวน 5 ชวงเวลาถัดไป คือวันท่ี 2 พฤษภาคม 
2551 มีความแปรปรวนเทากับ 0.000450 วันท่ี 6 พฤษภาคม 2551 มีความแปรปรวนเทากับ0.000380 
วันท่ี 7 พฤษภาคม 2551 มีความแปรปรวนเทากับ 0.000328 วันท่ี 8 พฤษภาคม 2551 มีความ
แปรปรวนเทากับ 0.000291 และวันท่ี 9 พฤษภาคม 2551 มีความแปรปรวนเทากับ 0.000265 
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      5.1.3 การประมาณคาอัตราความผันผวนของผลตอบแทนหลักทรัพยบริษัท ไทยออยล จํากัด
 (มหาชน) 
 ในการทดสอบ unit root ของอัตราผลตอบแทนหลักทรัพยบริษัท ไทยออยล จํากัด
(มหาชน) พบวา ขอมูลอนุกรมเวลามีลักษณะนิ่ง (stationary) ท่ีระดับ Level ณ ระดับ lag length 
ลําดับท่ี 0 
  จากนั้นจึงพิจารณา Correlogram ของขอมูลอนุกรมเวลาของอัตราผลตอบแทนหลักทรัพย
บริษัท ไทยออยล จํากัด(มหาชน)ท่ีมีลักษณะนิ่งแลว เพื่อสรางแบบจําลองท่ีเหมาะสมท่ีสุดเพียง 1 
แบบจําลอง สําหรับแบบจําลอง GARCH ท้ังสามแนวคิด โดยมีเกณฑการพิจารณา คือ เลือก
แบบจําลองท่ีมีคา Schwarz Criterion และคา Akaike Information Criterion ท่ีตํ่าท่ีสุด แลวจึงนําไป
ตรวจสอบความเหมาะสมของแบบจําลองโดยใชวิธี LBQ Statistic พบวาแบบจําลองท่ีมีความ
เหมาะสมท่ีจะนําไปใชพยากรณคือ 

1) AR(5) MA(5) และ GARCH (1,1) 
2) AR(5) MA(5) และ E-GARCH (3,3) 
3) AR(5) MA(5) และ T-GARCH (1,1) 

   จากน้ันจึงทําการพยากรณท้ังส้ิน 2 ชวงเพื่อหาแบบจําลองท่ีดีท่ีสุดของแตละชวงพบวา 
ในชวง Historical Forecast และ Ex-post Forecast แบบจําลองท่ีมีความเหมาะสมท่ีสุด ซ่ึงไดจาก
การเปรียบเทียบคา RMSE (root mean square error) ท่ีตํ่าที่สุด คือแบบจําลอง AR(5) MA(5) และ 
GARCH (1,1) 
   ดังนั้นจําไดนําแบบจําลองดังกลาวไปทําการพยากรณอัตราผลตอบแทนลวงหนาใน
อนาคตและสามารถประมาณคาความแปรปรวนจํานวน 5 ชวงเวลาถัดไป คือวันท่ี 2 พฤษภาคม 
2551 มีความแปรปรวนเทากับ 0.000392 วันท่ี 6 พฤษภาคม 2551 มีความแปรปรวนเทากับ 
0.000353 วันท่ี 7 พฤษภาคม 2551 มีความแปรปรวนเทากับ 0.000336 วันท่ี 8 พฤษภาคม 2551 มี
ความแปรปรวนเทากับ 0.000328 และวันท่ี 9 พฤษภาคม 2551 มีความแปรปรวนเทากับ 0.000324 
 
      5.1.4 การประมาณคาความผันผวนของอัตราผลตอบแทนหลักทรัพยบริษัท บานปู จํากัด
 (มหาชน) 
  ในการทดสอบ unit root ของอัตราผลตอบแทนหลักทรัพยบริษัท บานปู จํากัด(มหาชน) 
พบวา ขอมูลอนุกรมเวลามีลักษณะนิ่ง (stationary) ท่ีระดับ Level ณ ระดับ lag length ลําดับท่ี 0 
  จากนั้นจึงพิจารณา Correlogram ของขอมูลอนุกรมเวลาของอัตราผลตอบแทนหลักทรัพย
บริษัท บานปู จํากัด(มหาชน)ท่ีมีลักษณะนิ่งแลว เพื่อสรางแบบจําลองท่ีเหมาะสมท่ีสุดเพียง 1 
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แบบจําลอง สําหรับแบบจําลอง GARCH ท้ังสามแนวคิด โดยมีเกณฑการพิจารณา คือ เลือก
แบบจําลองท่ีมีคา Schwarz Criterion และคา Akaike Information Criterion ท่ีตํ่าท่ีสุด แลวจึงนําไป
ตรวจสอบความเหมาะสมของแบบจําลองโดยใชวิธี LBQ Statistic พบวาแบบจําลองท่ีมีความ
เหมาะสมท่ีจะนําไปใชพยากรณคือ 

1) AR(5) MA(5) และ GARCH (1,1) 
2) AR(5) MA(5) และ E-GARCH (3,3) 
3) AR(5) MA(5) และ T-GARCH (2,2) 

   จากน้ันจึงทําการพยากรณท้ังส้ิน 2 ชวงเพื่อหาแบบจําลองท่ีดีท่ีสุดของแตละชวงพบวา 
ในชวง Historical Forecast และ Ex-post Forecast แบบจําลองท่ีมีความเหมาะสมท่ีสุด ซ่ึงไดจาก
การเปรียบเทียบคา RMSE (root mean square error) ท่ีตํ่าที่สุด คือแบบจําลอง AR(5) MA(5) และ 
T-GARCH (2,2) 
   ดังนั้นจึงไดนําแบบจําลองดังกลาวไปทําการพยากรณอัตราผลตอบแทนลวงหนาใน
อนาคตและสามารถประมาณคาความแปรปรวนจํานวน 5 ชวงเวลาถัดไป คือวันท่ี 2 พฤษภาคม 
2551 มีความแปรปรวนเทากับ 0.001548 วันท่ี 6 พฤษภาคม 2551 มีความแปรปรวนเทากับ0.001034 
วันท่ี 7 พฤษภาคม 2551 มีความแปรปรวนเทากับ 0.001103 วันท่ี 8 พฤษภาคม 2551 มีความ
แปรปรวนเทากับ 0.000862และวันท่ี 9 พฤษภาคม 2551 มีความแปรปรวนเทากับ 0.000745 
 
5.2 ขอเสนอแนะ 
       1) การศึกษาโดยการเลือกรูปแบบของ ARIMA(p,q) ท่ีเหมาะสมนั้น แบบจําลองท่ีไดทําการ
เลือกเปนแบบจําลองท่ีดีท่ีสุดแลวแตอาจจะนําไปพยากรณไดไมดีเทาท่ีควร โดยแบบจําลองแบบอ่ืน
ท่ีไมไดทําการเลือกอาจจะเปนแบบจําลองไมใชแบบจําลองท่ีดีท่ีสุดแตอาจจะเปนแบบจําลองท่ี
สามารถนําไปพยากรณไดดีกวา เพราะการพยากรณนั้นข้ึนอยูกับการเลือกแบบจําลองท่ีเหมาะสมซ่ึง
ไมสามารถระบุรูปแบบท่ีแนนอนได ดังนั้นควรมีการทดลองเลือกรูปแบบของแบบจําลองท่ีมากกวา 
1 แบบจําลองแลวทําการเปรียบเทียบผลการพยากรณจากแตละแบบจําลอง แลวจึงทําการเลือก
แบบจําลองท่ีดีท่ีสุดจากแบบจําลอง GARCH แตละแนวคิด แตอยางไรก็ตามการศึกษานี้มี
วัตถุประสงคหลักเพื่อเปรียบเทียบความแมนยําของการพยากรณความผันผวนจากแนวคิดของ
แบบจําลอง GARCH ท่ีแตกตางกันจึงทําการเลือกรูปแบบท่ีดีท่ีสุดเพียงรูปแบบเดียว 
       2) การพยากรณโดยใชแบบจําลอง ARMA with GARCH นั้นเปนการพยากรณท่ีไมไดคํานึงถึง
ปจจัยภายนอก เชนความไมแนนอนทางเศรษฐกิจ การเมือง และภัยธรรมชาติตางๆ ซ่ึงลวนเปน
ปจจัยท่ีสงผลตอราคาผลตอบแทนของหลักทรัพยกลุมพลังงานในปจจุบัน แตเปนการพยากรณท่ี
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ข้ึนอยูกับคาสังเกตและคาความคลาดเคล่ือนท่ีเกิดข้ึนกอนหนานี้เทานั้น จึงทําใหมีขอจํากัดในการ
อธิบายพฤติกรรมการเคล่ือนไหวของตัวแปรราคา ดังนั้นในการศึกษาคร้ังตอไปจึงควรมีการเลือกใช
แบบจําลองอ่ืนๆ เชน ARIMAX หรือ GARCH-X เพื่อนําผลการพยากรณท่ีไดมาเปรียบเทียบกัน
และเลือกแบบจําลองท่ีมีความเหมาะสมตอไป 
       3) แบบจําลองท่ีเหมาะสมในการพยากรณอัตราผลตอบแทนราคาหลักทรัพยกลุมพลังงานแตละ
ชนิดนั้น เปนแบบจําลองท่ีแตกตางกันข้ึนอยูกับลักษณะการเคล่ือนไหวของราคาหลักทรัพยในกลุม
พลังงานในแตละชนิด โดยหลักทรัพยท่ีมีคาความแปรปรวนสูง ก็จะมีอัตราผลตอบแทนท่ีสูงตาม
ไปดวย ซ่ึงจะชวยใหนักลงทุนมีความเขาใจเกี่ยวกับลักษณะความผันผวนของราคาหลักทรัพยใน
กลุมพลังงาน และนําไปสูความสามารถในการวางแผนการลงทุนใหเหมาะสมกับเปาหมายการ
ลงทุนของนักลงทุนแตละคนตอไป 

 


