
บทที่ 5 
สรุปผลและขอเสนอแนะ 

 
5.1 สรุปผลการศึกษา 
      จากการศึกษาลักษณะความผันผวนของอัตราผลตอบแทนหลักทรัพยในกลุมพลังงาน เพื่อศึกษา
หาแบบจําลองท่ีมีความเหมาะสมที่จะใชประมาณคาความผันผวนของราคาผลตอบแทนในอนาคต 
โดยไดมีการนําแนวคิดจากแบบจําลอง ARIMA-GARCH ARIMA-EGARCH และ ARIMA-
TGARCH เขามาใชในการศึกษา โดยมีขอสรุปดังตอไปนี้ 
 
      5.1.1 การประมาณคาความผันผวนของอัตราผลตอบแทนหลักทรัพยบริษัท ปตท. จํากัด 

 (มหาชน) 
  ในการทดสอบ unit root ของอัตราผลตอบแทนหลักทรัพยบริษัท ปตท. จํากัด(มหาชน) 
พบวา ขอมูลอนุกรมเวลามีลักษณะนิ่ง (stationary) ท่ีระดับ Level ณ ระดับ lag length ลําดับท่ี 0 
  จากนั้นจึงพิจารณา Correlogram ของขอมูลอนุกรมเวลาของอัตราผลตอบแทนหลักทรัพย
บริษัท ปตท. จํากัด(มหาชน)ท่ีมีลักษณะนิ่งแลว เพื่อสรางแบบจําลองท่ีเหมาะสมท่ีสุดเพียง 1 
แบบจําลอง สําหรับแบบจําลอง GARCH ท้ังสามแนวคิด โดยมีเกณฑการพิจารณา คือ เลือก
แบบจําลองท่ีมีคา Schwarz Criterion และคา Akaike Information Criterion ท่ีตํ่าท่ีสุด แลวจึงนําไป
ตรวจสอบความเหมาะสมของแบบจําลองโดยใชวิธี LBQ Statistic พบวาแบบจําลองท่ีมีความ
เหมาะสมท่ีจะนําไปใชพยากรณคือ 

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) 

   จากน้ันจึงทําการพยากรณท้ังส้ิน 2 ชวงเพื่อหาแบบจําลองท่ีดีท่ีสุดของแตละชวงพบวา 
ในชวง Historical Forecast และ Ex-post Forecast แบบจําลองท่ีมีความเหมาะสมท่ีสุด ซ่ึงไดจาก
การเปรียบเทียบคา RMSE (root mean square error) ท่ีต่ําท่ีสุด คือแบบจําลอง AR(1) MA(1)-
GARCH(1,1) 
   ดังนั้นจําไดนําแบบจําลองดังกลาวไปทําการพยากรณผลตอบแทนลวงหนาในอนาคตและ
สามารถประมาณคาความแปรปรวนจํานวน 5 ชวงเวลาถัดไป คือวันท่ี 2 พฤษภาคม 2551 มีความ
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แปรปรวนเทากับ 0.000336 วันท่ี 6 พฤษภาคม 2551 มีความแปรปรวนเทากับ 0.000309 วันท่ี 7 
พฤษภาคม 2551 มีความแปรปรวนเทากับ 0.000288 วันท่ี 8 พฤษภาคม 2551 มีความแปรปรวน
เทากับ 0.000271 และวันท่ี 9 พฤษภาคม 2551 มีความแปรปรวนเทากับ 0.000258 
 
      5.1.2 การประมาณคาความผันผวนของอัตราผลตอบแทนหลักทรัพยบริษัท ปตท.สํารวจและ
 ผลิตปโตรเลียม จํากัด(มหาชน) 
 ในการทดสอบ unit root ของอัตราผลตอบแทนหลักทรัพยบริษัท ปตท.สํารวจและผลิต
ปโตรเลียม จํากัด(มหาชน) พบวา ขอมูลอนุกรมเวลามีลักษณะนิ่ง (stationary) ท่ีระดับ Level ณ 
ระดับ lag length ลําดับท่ี 0 
  จากนั้นจึงพิจารณา Correlogram ของขอมูลอนุกรมเวลาของอัตราผลตอบแทนหลักทรัพย
บริษัท ปตท.สํารวจและผลิตปโตรเลียม จํากัด(มหาชน)ท่ีมีลักษณะนิ่งแลว เพื่อสรางแบบจําลองท่ี
เหมาะสมท่ีสุดเพียง 1 แบบจําลอง สําหรับแบบจําลอง GARCH ท้ังสามแนวคิด โดยมีเกณฑการ
พิจารณา คือ เลือกแบบจําลองท่ีมีคา Schwarz Criterion และคา Akaike Information Criterion ท่ีตํ่า
ท่ีสุด แลวจึงนําไปตรวจสอบความเหมาะสมของแบบจําลองโดยใชวิธี LBQ Statistic พบวา
แบบจําลองท่ีมีความเหมาะสมท่ีจะนําไปใชพยากรณคือ 

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) 

   จากน้ันจึงทําการพยากรณท้ังส้ิน 2 ชวงเพื่อหาแบบจําลองท่ีดีท่ีสุดของแตละชวงพบวา 
ในชวง Historical Forecast และ Ex-post Forecast แบบจําลองท่ีมีความเหมาะสมท่ีสุด ซ่ึงไดจาก
การเปรียบเทียบคา RMSE (root mean square error) ท่ีตํ่าท่ีสุด คือแบบจําลอง AR(6) MA(6) และ 
GARCH (1,1) 
   ดังนั้นจําไดนําแบบจําลองดังกลาวไปทําการพยากรณอัตราผลตอบแทนลวงหนาใน
อนาคตและสามารถประมาณคาความแปรปรวนจํานวน 5 ชวงเวลาถัดไป คือวันท่ี 2 พฤษภาคม 
2551 มีความแปรปรวนเทากับ 0.000450 วันท่ี 6 พฤษภาคม 2551 มีความแปรปรวนเทากับ0.000380 
วันท่ี 7 พฤษภาคม 2551 มีความแปรปรวนเทากับ 0.000328 วันท่ี 8 พฤษภาคม 2551 มีความ
แปรปรวนเทากับ 0.000291 และวันท่ี 9 พฤษภาคม 2551 มีความแปรปรวนเทากับ 0.000265 
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      5.1.3 การประมาณคาอัตราความผันผวนของผลตอบแทนหลักทรัพยบริษัท ไทยออยล จํากัด
 (มหาชน) 
 ในการทดสอบ unit root ของอัตราผลตอบแทนหลักทรัพยบริษัท ไทยออยล จํากัด
(มหาชน) พบวา ขอมูลอนุกรมเวลามีลักษณะนิ่ง (stationary) ท่ีระดับ Level ณ ระดับ lag length 
ลําดับท่ี 0 
  จากนั้นจึงพิจารณา Correlogram ของขอมูลอนุกรมเวลาของอัตราผลตอบแทนหลักทรัพย
บริษัท ไทยออยล จํากัด(มหาชน)ท่ีมีลักษณะนิ่งแลว เพื่อสรางแบบจําลองท่ีเหมาะสมท่ีสุดเพียง 1 
แบบจําลอง สําหรับแบบจําลอง GARCH ท้ังสามแนวคิด โดยมีเกณฑการพิจารณา คือ เลือก
แบบจําลองท่ีมีคา Schwarz Criterion และคา Akaike Information Criterion ท่ีตํ่าท่ีสุด แลวจึงนําไป
ตรวจสอบความเหมาะสมของแบบจําลองโดยใชวิธี LBQ Statistic พบวาแบบจําลองท่ีมีความ
เหมาะสมท่ีจะนําไปใชพยากรณคือ 

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) 

   จากน้ันจึงทําการพยากรณท้ังส้ิน 2 ชวงเพื่อหาแบบจําลองท่ีดีท่ีสุดของแตละชวงพบวา 
ในชวง Historical Forecast และ Ex-post Forecast แบบจําลองท่ีมีความเหมาะสมท่ีสุด ซ่ึงไดจาก
การเปรียบเทียบคา RMSE (root mean square error) ท่ีตํ่าที่สุด คือแบบจําลอง AR(5) MA(5) และ 
GARCH (1,1) 
   ดังนั้นจําไดนําแบบจําลองดังกลาวไปทําการพยากรณอัตราผลตอบแทนลวงหนาใน
อนาคตและสามารถประมาณคาความแปรปรวนจํานวน 5 ชวงเวลาถัดไป คือวันท่ี 2 พฤษภาคม 
2551 มีความแปรปรวนเทากับ 0.000392 วันท่ี 6 พฤษภาคม 2551 มีความแปรปรวนเทากับ 
0.000353 วันท่ี 7 พฤษภาคม 2551 มีความแปรปรวนเทากับ 0.000336 วันท่ี 8 พฤษภาคม 2551 มี
ความแปรปรวนเทากับ 0.000328 และวันท่ี 9 พฤษภาคม 2551 มีความแปรปรวนเทากับ 0.000324 
 
      5.1.4 การประมาณคาความผันผวนของอัตราผลตอบแทนหลักทรัพยบริษัท บานปู จํากัด
 (มหาชน) 
  ในการทดสอบ unit root ของอัตราผลตอบแทนหลักทรัพยบริษัท บานปู จํากัด(มหาชน) 
พบวา ขอมูลอนุกรมเวลามีลักษณะนิ่ง (stationary) ท่ีระดับ Level ณ ระดับ lag length ลําดับท่ี 0 
  จากนั้นจึงพิจารณา Correlogram ของขอมูลอนุกรมเวลาของอัตราผลตอบแทนหลักทรัพย
บริษัท บานปู จํากัด(มหาชน)ท่ีมีลักษณะนิ่งแลว เพื่อสรางแบบจําลองท่ีเหมาะสมท่ีสุดเพียง 1 
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แบบจําลอง สําหรับแบบจําลอง GARCH ท้ังสามแนวคิด โดยมีเกณฑการพิจารณา คือ เลือก
แบบจําลองท่ีมีคา Schwarz Criterion และคา Akaike Information Criterion ท่ีตํ่าท่ีสุด แลวจึงนําไป
ตรวจสอบความเหมาะสมของแบบจําลองโดยใชวิธี LBQ Statistic พบวาแบบจําลองท่ีมีความ
เหมาะสมท่ีจะนําไปใชพยากรณคือ 

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) 

   จากน้ันจึงทําการพยากรณท้ังส้ิน 2 ชวงเพื่อหาแบบจําลองท่ีดีท่ีสุดของแตละชวงพบวา 
ในชวง Historical Forecast และ Ex-post Forecast แบบจําลองท่ีมีความเหมาะสมท่ีสุด ซ่ึงไดจาก
การเปรียบเทียบคา RMSE (root mean square error) ท่ีตํ่าที่สุด คือแบบจําลอง AR(5) MA(5) และ 
T-GARCH (2,2) 
   ดังนั้นจึงไดนําแบบจําลองดังกลาวไปทําการพยากรณอัตราผลตอบแทนลวงหนาใน
อนาคตและสามารถประมาณคาความแปรปรวนจํานวน 5 ชวงเวลาถัดไป คือวันท่ี 2 พฤษภาคม 
2551 มีความแปรปรวนเทากับ 0.001548 วันท่ี 6 พฤษภาคม 2551 มีความแปรปรวนเทากับ0.001034 
วันท่ี 7 พฤษภาคม 2551 มีความแปรปรวนเทากับ 0.001103 วันท่ี 8 พฤษภาคม 2551 มีความ
แปรปรวนเทากับ 0.000862และวันท่ี 9 พฤษภาคม 2551 มีความแปรปรวนเทากับ 0.000745 
 
5.2 ขอเสนอแนะ 
       1) การศึกษาโดยการเลือกรูปแบบของ ARIMA(p,q) ท่ีเหมาะสมนั้น แบบจําลองท่ีไดทําการ
เลือกเปนแบบจําลองท่ีดีท่ีสุดแลวแตอาจจะนําไปพยากรณไดไมดีเทาท่ีควร โดยแบบจําลองแบบอ่ืน
ท่ีไมไดทําการเลือกอาจจะเปนแบบจําลองไมใชแบบจําลองท่ีดีท่ีสุดแตอาจจะเปนแบบจําลองท่ี
สามารถนําไปพยากรณไดดีกวา เพราะการพยากรณนั้นข้ึนอยูกับการเลือกแบบจําลองท่ีเหมาะสมซ่ึง
ไมสามารถระบุรูปแบบท่ีแนนอนได ดังนั้นควรมีการทดลองเลือกรูปแบบของแบบจําลองท่ีมากกวา 
1 แบบจําลองแลวทําการเปรียบเทียบผลการพยากรณจากแตละแบบจําลอง แลวจึงทําการเลือก
แบบจําลองท่ีดีท่ีสุดจากแบบจําลอง GARCH แตละแนวคิด แตอยางไรก็ตามการศึกษานี้มี
วัตถุประสงคหลักเพื่อเปรียบเทียบความแมนยําของการพยากรณความผันผวนจากแนวคิดของ
แบบจําลอง GARCH ท่ีแตกตางกันจึงทําการเลือกรูปแบบท่ีดีท่ีสุดเพียงรูปแบบเดียว 
       2) การพยากรณโดยใชแบบจําลอง ARMA with GARCH นั้นเปนการพยากรณท่ีไมไดคํานึงถึง
ปจจัยภายนอก เชนความไมแนนอนทางเศรษฐกิจ การเมือง และภัยธรรมชาติตางๆ ซ่ึงลวนเปน
ปจจัยท่ีสงผลตอราคาผลตอบแทนของหลักทรัพยกลุมพลังงานในปจจุบัน แตเปนการพยากรณท่ี
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ข้ึนอยูกับคาสังเกตและคาความคลาดเคล่ือนท่ีเกิดข้ึนกอนหนานี้เทานั้น จึงทําใหมีขอจํากัดในการ
อธิบายพฤติกรรมการเคล่ือนไหวของตัวแปรราคา ดังนั้นในการศึกษาคร้ังตอไปจึงควรมีการเลือกใช
แบบจําลองอ่ืนๆ เชน ARIMAX หรือ GARCH-X เพื่อนําผลการพยากรณท่ีไดมาเปรียบเทียบกัน
และเลือกแบบจําลองท่ีมีความเหมาะสมตอไป 
       3) แบบจําลองท่ีเหมาะสมในการพยากรณอัตราผลตอบแทนราคาหลักทรัพยกลุมพลังงานแตละ
ชนิดนั้น เปนแบบจําลองท่ีแตกตางกันข้ึนอยูกับลักษณะการเคล่ือนไหวของราคาหลักทรัพยในกลุม
พลังงานในแตละชนิด โดยหลักทรัพยท่ีมีคาความแปรปรวนสูง ก็จะมีอัตราผลตอบแทนท่ีสูงตาม
ไปดวย ซ่ึงจะชวยใหนักลงทุนมีความเขาใจเกี่ยวกับลักษณะความผันผวนของราคาหลักทรัพยใน
กลุมพลังงาน และนําไปสูความสามารถในการวางแผนการลงทุนใหเหมาะสมกับเปาหมายการ
ลงทุนของนักลงทุนแตละคนตอไป 

 


