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บทที่ 6 

บทสรุปและขอเสนอแนะ 

6.1  สรุปผลการศึกษา 

 จากการศึกษาลักษณะความผันผวนของผลตอบแทนของราคาหลักทรัพยในกลุม
เทคโนโลยีสารสนเทศและการสื่อสารจํานวน 4 หลักทรัพย คือ 1)บริษัท ทรู คอรปอเรชั่น จํากัด 
(มหาชน)  2)บริษัท แอดวานซ อินโฟร เซอรวิส จํากัด (มหาชน)  3)บริษัท สามารถคอรปอเรชั่น 
จํากัด (มหาชน)   4) บริษัท สามารถเทลคอม จํากัด (มหาชน) เพื่อศึกษาแบบจําลองที่มีความ
เหมาะสมที่จะใชประมาณคาความผันผวนของราคาหลักทรัพยในอนาคต โดยใชแบบจําลอง 
ARIMA-GARCH  ARIMA-EGARCH และ ARIMA-TGARCH  ซ่ึงไดขอสรุปดังตอไปนี้ 

        6.1.1  การประมาณคาความผันผวนของผลตอบแทนของราคาหลักทรัพยบริษัท ทรู คอร
ปอเรชั่น จํากัด (มหาชน) : TRUE 

     จากการทดสอบ unit root ของขอมูลอนุกรมเวลาของของผลตอบแทนของราคาหลัก 
ทรัพย TRUE พบวาขอมูลมีลักษณะนิ่งที่ระดับ level และมีคา lag length ลําดับที่ 0 จากการ            
วิ เคราะห Correlogram ของขอมูลอนุกรมเวลาของผลตอบแทนของราคาหลักทรัพย TRUE  เพื่อ
สรางแบบจําลองที่มีความเหมาะสมที่สุด จากแบบจําลอง ARIMA-GARCH  ARIMA-EGARCH 
และ ARIMA-TGARCH โดยพิจารณาจากแบบจําลองที่มีคา Akaike info criterion และSchwarz 
criterionต่ําที่สุด แลวนําไปตรวจสอบความเหมาะสมของแบบจําลอง โดยใชวิธี QLB statisticพบวา
รูปแบบของอนุกรมเวลาที่มีความเหมาะสมคือในการพยากรณคือ 

 AR(11)MA(14)และ GARCH(1,1) 

 AR(11)MA(14)และ EGARCH(1,1) 

 AR(11)MA(14)และ TGARCH(1,1) 

 จากการพยากรณในชวง Historical Forecast และ Ex-post  Forecast แลวทําการพิจารณา
แบบจําลองที่มีคาRMSE (root mean square error)ต่ําที่สุดคือแบบจําลอง AR(11)MA(14)และ       
TGARCH(1,1)   ซ่ึงเปนแบบจําลองที่ใหความแมนยําในการพยากรณผลตอบแทนของราคาหลัก 
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ทรัพยTRUEมากที่สุด จากนั้นนําแบบจําลองไปทําการพยากรณผลตอบแทนของราคาและประมาณ
คาความแปรปรวนใน 5 ชวงเวลาถัดไป คือวันที่ 2 พฤษภาคม พ.ศ. 2551มีความแปรปรวนเทากับ 
0.000477 วันที่ 6 พฤษภาคม พ.ศ. 2551มีความแปรปรวนเทากับ 0.000461 วันที่ 7 พฤษภาคม พ.ศ. 
2551มีความแปรปรวนเทากับ 0.000448วันที่ 8 พฤษภาคม พ.ศ. 2551 มีความแปรปรวนเทากับ 
0.000436วันที่ 9  พฤษภาคม พ.ศ. 2551 มีความแปรปรวนเทากับ 0.000426 

        6.1.2  การประมาณคาความผันผวนของผลตอบแทนของราคาหลักทรัพยบริษัท แอดวานซ 
อินโฟร เซอรวิส จํากัด (มหาชน) :  ADVAN  

     จากการทดสอบ unit root ของขอมูลอนุกรมเวลาของของผลตอบแทนของราคาหลัก 
ทรัพย ADVAN พบวาขอมูลมีลักษณะนิ่งที่ระดับ level และมีคา lag length ลําดับที่ 0 จากการ        
วิเคราะห Correlogram ของขอมูลอนุกรมเวลาของผลตอบแทนของราคาหลักทรัพย TRUE  เพื่อ
สรางแบบจําลองที่มีความเหมาะสมที่สุด จากแบบจําลอง ARIMA-GARCH  ARIMA-EGARCH 
และ ARIMA-TGARCH โดยพิจารณาจากแบบจําลองที่มีคา Akaike info criterion และSchwarz 
criterionต่ําที่สุด แลวนําไปตรวจสอบความเหมาะสมของแบบจําลอง โดยใชวิธี QLB statisticพบวา
รูปแบบของอนุกรมเวลาที่มีความเหมาะสมคือในการพยากรณคือ 

 AR(1)AR(18)AR(21)MA(3)MA(18)MA(21)และ GARCH(1,2) 

 AR(1)AR(18)AR(21)MA(18)MA(21)และ EGARCH(1,2) 

 AR(1)AR(2)AR(3)MA(1)MA(3)และ TGARCH(1,2) 

 จากการพยากรณในชวง Historical Forecast และ Ex-post  Forecast แลวทําการพิจารณา
แบบจําลองที่มีคาRMSE (root mean square error)ต่ําที่สุดคือแบบจําลอง AR(1)AR(18) AR(21) 
MA(3)MA(18)MA(21)และ GARCH(1,2) ซ่ึงเปนแบบจําลองที่ใหความแมนยําในการพยากรณ
ผลตอบแทนของราคาหลักทรัพย ADVAN มากที่สุด       จากนั้นนําแบบจําลองไปทําการพยากรณ
ผลตอบแทนของราคาและประมาณคาความแปรปรวนใน  5 ชวงเวลาถัดไป คือวันที่ 2 พฤษภาคม 
พ.ศ. 2551มีความแปรปรวนเทากับ 0.000509วันที่ 6 พฤษภาคม พ.ศ. 2551มีความแปรปรวนเทากับ 
0.000509วันที่ 7 พฤษภาคม พ.ศ. 2551มีความแปรปรวนเทากับ 0.000509วันที่ 8 พฤษภาคม พ.ศ. 
2551 มีความแปรปรวนเทากับ 0.000509วันที่ 9  พฤษภาคม พ.ศ. 2551มีความแปรปรวนเทากับ 
0.000509 
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       6.1.3 การประมาณคาความผันผวนของผลตอบแทนของราคาหลกัทรัพยบริษัท สามารถคอร
ปอเรชั่น จํากัด (มหาชน): SAMART 

 จากการทดสอบ unit root ของขอมูลอนุกรมเวลาของของผลตอบแทนของราคาหลักทรัพย 
SAMART พบวาขอมูลมีลักษณะนิ่งที่ระดับ level และมีคา lag length ลําดับที่ 0จากการวิเคราะห 
Correlogram ของขอมูลอนุกรมเวลาของผลตอบแทนของราคาหลักทรัพย SAMART เพื่อสราง
แบบจําลองที่มีความเหมาะสมที่สุด จากแบบจําลอง ARIMA-GARCH  ARIMA-EGARCH และ 
ARIMA-TGARCH โดยพิจารณาจากแบบจําลองที่มีคา Akaike info criterion และSchwarz criterion
ต่ําที่สุด แลวนําไปตรวจสอบความเหมาะสมของแบบจําลอง โดยใชวิธี QLBstatisticพบวารูปแบบ 
ของอนุกรมเวลาที่มีความเหมาะสมคือในการพยากรณคือ 

 AR(11)AR(15)MA(11)MA(15)และ GARCH(1,1) 

 AR(1)AR(11)AR(15)MA(1)MA(11)MA(15)และ EGARCH(1,1) 

 AR(11)AR(15)MA(11)MA(15)และ TGARCH(1,2) 

 จากการพยากรณในชวง Historical Forecast และ Ex-post  Forecast แลวทําการพิจารณา
แบบจําลองที่มีคาRMSE (root mean square error)ต่ําที่สุดคือแบบจําลอง AR(1)AR(11)AR(15) 
MA(1)MA(11)MA(15)และ EGARCH(1,1) ซ่ึงเปนแบบจําลองที่ใหความแมนยําในการพยากรณ
ผลตอบแทนของราคาหลักทรัพย SAMART มากที่สุด   จากนั้นนําแบบจําลองไปทําการพยากรณ
ผลตอบแทนของราคาและประมาณคาความแปรปรวนใน  5 ชวงเวลาถัดไป คือวันที่ 2 พฤษภาคม 
พ.ศ. 2551มีความแปรปรวนเทากับ 0.000113 วันที่ 6 พฤษภาคม พ.ศ. 2551มีความแปรปรวนเทากับ 
0.000111วันที่ 7 พฤษภาคม พ.ศ. 2551มีความแปรปรวนเทากับ 0.000109วันที่ 8 พฤษภาคม พ.ศ. 
2551 มีความแปรปรวนเทากับ 0.000107 วันที่ 9  พฤษภาคม พ.ศ. 2551มีความแปรปรวนเทากับ 
0.000105 

         6.1.4   การประมาณคาความผันผวนของผลตอบแทนของราคาหลักทรัพยบริษัท สามารถ
เทลคอม จํากัด (มหาชน) :SAMT 

      การจากการทดสอบ unit root ของขอมูลอนุกรมเวลาของของผลตอบแทนของราคา
หลักทรัพย SAMT พบวาขอมูลมีลักษณะนิ่งที่ระดับ level และมีคา lag length ลําดับที่ 0จากการ
วิเคราะห Correlogram ของขอมูลอนุกรมเวลาของผลตอบแทนของราคาหลักทรัพย SAMART เพื่อ
สรางแบบจําลองที่มีความเหมาะสมที่สุด จากแบบจําลอง ARIMA-GARCH  ARIMA-EGARCH 
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และ ARIMA-TGARCH โดยพิจารณาจากแบบจําลองที่มีคา Akaike info criterion และSchwarz 
criterionต่ําที่สุด แลวนําไปตรวจสอบความเหมาะสมของแบบจําลอง โดยใชวิธี QLBstatisticพบวา
รูปแบบของอนุกรมเวลาที่มีความเหมาะสมคือในการพยากรณคือ 

 AR21)AR(25)MA(21)MA(25)MA(24)และ GARCH(1,2) 

 AR(21)AR(24)MA(11)MA(24)MA(25)และ EGARCH(1,1) 

 AR(21)AR(18)AR(24)MA(21)MA(18)MA(24)และ TGARCH(1,2) 

 จากการพยากรณในชวง Historical Forecast และ Ex-post  Forecast แลวทําการพิจารณา
แบบจําลองที่มีคาRMSE(root mean square error)ต่ําที่สุดคือแบบจําลอง AR(21)AR(18)AR(24) 
MA(21)MA(18)MA(24)และ TGARCH(1,2)ซ่ึงเปนแบบจําลองที่ใหความแมนยําในการพยากรณ
ผลตอบแทนของราคาหลักทรัพย SAMT มากที่สุด   จากนั้นนําแบบจําลองไปทําการพยากรณ
ผลตอบแทนของราคาและประมาณคาความแปรปรวนใน  5 ชวงเวลาถัดไป คือวันที่ 2 พฤษภาคม 
พ.ศ. 2551มีความแปรปรวนเทากับ 0.000102  วันที่ 6 พฤษภาคม พ.ศ. 2551มีความแปรปรวน
เทากับ 0.000097  วันที่7 พฤษภาคม พ.ศ. 2551มีความแปรปรวนเทากับ 0.000094  วันที่ 8 
พฤษภาคม พ.ศ. 2551 มีความแปรปรวนเทากับ 0.000090  วันที่ 9  พฤษภาคม พ.ศ. 2551มีความ
แปรปรวนเทากับ 0.000088 
 จากการศึกษาอัตราผลตอบแทนและวิเคราะหความผันผวนของหลักทรัพยทั้ง4 พบวาควร

ลงทุนในหลักทรัพย บริษัท สามารถเทลคอม จํากัด  (มหาชน)มากที่สุด เนื่องจากมีอัตรา

ผลตอบแทนเฉลี่ยสูงที่สุดและมีคาความผันผวนนอย  รองลงมาคือหลักทรัพย บริษัท สามารถคอร

ปอเรชั่น จํากัด (มหาชน) บริษัท แอดวานซ อินโฟร เซอรวิส จํากัด (มหาชน) และหลักทรัพยที่ไม

ควรลงทุนคือหลักทรัพย บริษัท ทรู คอรปอเรชั่น จํากัด (มหาชน)เนื่องจากมีอัตราผลตอบแทนเฉลี่ย

นอย และมีคาความผันผวนสูง 

6.2  ขอเสนอแนะ 

 1) จากการศึกษาเมื่อทําการพิจารณาคา Akaike Information Criterion (AIC) และ Schwartz 
Criterion (SC) ของแตละแบบจําลองและทําการเปรียบเทียบกับคา RMSE (Root Mean Squared 
Error)ซ่ึงใชในการทดสอบความแมนยําในการพยากรณของแตละแบบจําลอง ปรากฏผลที่ไม
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สอดคลองกันกลาวคือแบบจําลองที่ใหคา AIC และ SC นอยที่สุดที่ถือเปนรูปแบบที่ดีที่สุดนั้น กลับ
ไมใหคาความแมนยําที่มากที่สุดหรือไมไดคา RMSEที่นอยที่สุด ซ่ึงไมสอดคลองตามทฤษฎี  

 2) การพยากรณโดยใชแบบจําลอง GARCH นั้น เปนการพยากรณที่ขึ้นอยูกับคาสังเกตและ
คาความคลาดเคลื่อนที่เกิดขึ้นกอนหนาแตไมไดคํานึงถึงปจจัยภายนอกที่ควรจะนําพิจารณาดวย 
เชน เศรษฐกิจ  การเมือง ภัยธรรมชาติที่เกิดขึ้นรวมถึงนโยบายของรัฐที่อาจสงผลตอธุรกิจตางๆ  
ดังนั้นจึงเกิดขอจํากัดในการอธิบายพฤติกรรมการเคลื่อนไหวของตัวแปรราคา ดังนั้นการใช
แบบจําลอง GARCH ในการวิเคราะหการลงทุนนั้นควรใชในการพยากรณในระยะสั้นประกอบกับ
การพิจารณาปจจัยภายนอกตางๆควบคูกัน 


