
 
บทที่ 3 

ระเบียบวิธีการศึกษา 
 
3.1  กรอบแนวคิดและแบบจําลองท่ีใชในการศึกษา  
     การศึกษาเพ่ือประมาณคาความผันผวนของราคาหลักทรัพยในหมวดอาหารและเคร่ืองดื่มใน
ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยโดยใชแบบจําลอง ARIMA, ARFIMA-GARCH, EGRACH, 
FIGARCH, FIEGARCH ของราคาปดของหลักทรัพยในอดีตเพื่อประมาณคาความผันผวนใน
อนาคต 
 
3.2 ขอมูลท่ีใชในการศึกษา 
       การศึกษาคร้ังนี้ใชขอมูลอนุกรมเวลาทุติยภูมิ (Secondary data) โดยใชขอมูลราคาปดรายวัน
ของหลักทรัพยหมวดอาหารและเคร่ืองดื่ม ขอบเขตขอมูลท่ีใชเร่ิมต่ังแตวันท่ี 2 มกราคม พ.ศ. 2549 
ถึงวันท่ี 30 มิถุนายน พ.ศ. 2554 รวมท้ังส้ิน 1434 วัน นํามาแปลงเปนรูปผลตอบแทน 
      โดยการรวบรวมขอมูลผานศูนยการเงินและการลงทุน (Finance and Investment Center : FIC) 
มหาวิทยาลัยเชียงใหมหลักทรัพยท่ีจะนํามาใชในการศึกษาคัดเลือกจากหลักทรัพยหมวดอาหารและ
เคร่ืองดื่ม 4 หลักทรัพย ไดแก 
       บริษัท ไทยยูเนียน โฟรเซน โปรดักส จํากัด (มหาชน) : TUF 
       บริษัท เจริญโภคภัณฑอาหาร จํากัด (มหาชน) : CPF 
       บริษัท น้ําตาลขอนแกน จํากัด (มหาชน) : KSL 
       บริษัท น้ํามันพืชไทย จํากัด (มหาชน) : TVO 
 
3.3 วิธีการศึกษา 
       3.3.1 ปรับขอมูลใหอยูในรูปผลตอบแทน 
     สามารถปรับขอมูลราคาหลักทรัพยใหอยูในรูปผลตอบแทนไดดังสูตรตอไปนี้ 

 

  y log P

P
                                                                     (3.1) 

 y      คือ อัตราผลตอบแทนของหลักทรัพย ณ เวลาท่ี t 
 P      คือ ราคาปดของหลักทรัพย ณ เวลาท่ี t 
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 P  คือ ราคาปดของหลักทรัพย ณ เวลาท่ี t-1 
 
       3.3.2 การทดสอบความน่ิง หรือ Unit Root Test 
       นําขอมูลท่ีจะทําการศึกษามาทดสอบวามีลักษณะท่ีนิ่งหรือไม โดยใชการทดสอบ Unit Root 
โดยวิธี Dickey – Fuller test (DF) และ Augmented Dickey-Fuller test (ADF) ดังสมการตอไปนี้ 
       การทดสอบ DF (Dickey – Fuller test) 
     ∆X θX ε                                                                                                                 (3.2) 
      ∆X α θX ε                                                                                                        (3.3) 
     ∆X α βt θX ε                                                                              (3.4) 
             
           โดยกําหนดสมมติฐานหลัก                       H : θ 0 
            และสมมติฐานรอง                               H : θ 0  
 
        การทดสอบ DF (Dickey – Fuller test) 
          ∆X θX ∑ ∆X ε                                                                              (3.5)  
          ΔX α θX ∑ ΔX ε                                                                      (3.6) 
          ΔX α βt θX ∑ ΔX ε                                                         (3.7) 
 
           โดยกําหนดสมมติฐานหลัก                       H : θ 0  
            และสมมติฐานรอง                               H : θ 0  
 
          โดย X    คือ ราคาหลักทรัพย TUF, CPF, KSL, TVO ณ เวลาท่ี t 
  X    คือ ราคาหลักทรัพย TUF, CPF, KSL, TVO ณ เวลาท่ี t-1 
  α, β, θ,   คือ คาพารามิเตอร 
  ε    คือ คาความคลาดเคล่ือนเชิงสุมของราคาหลักทรัพย 
 
       หากยอมรับสมมติฐานหลักแสดงวาขอมูลมีลักษณะท่ีไมนิ่ง (Non-Stationary) ใหทําการ
ทดสอบขอมูลระดับผลตางลําดับท่ี 1 (1st difference) หากปฏิเสธสมมติฐานหลักแสดงวาขอมูลนั้นมี
ลักษณะนิ่ง 
 



32 
 

       3.3.3 การทดสอบ Long memory 
       ข้ันตอนทดสอบ Long memory เปนกระบวนการ Fractionally integrated เปนการหาคา mean 
ของ stationary หรือการหาคากลางระหวาง I(0) และ I(1) โดยจะใชวิธีการ Modified R/S test ซ่ึง
เปนวิธีการทดสอบของ Lo ท่ีปรับปรุงมาจาก Classical R/S test  โดย Modified R/S statistic จะมี
ลักษณะดังสมการ 

 
    QN, S

max N ∑ x xN min N ∑ x xN                (3.8) 
 

       การมีอยูของระบบความจําระยะยาว (long memory) คาสถิติ /
,  จะเบนเขาหาชวง 

Brownian Bridge 
  W max V r min V r                                        (3.9) 
 

       โดย V คือ Standard Brownian bridge  
 
   V r B r rB 1                                                      (3.10) 
 

       โดยท่ี B คือ Standard Brownian motion  
       การกระจายของตัวแปรสุม W รูจักกันใน 

 
  P W x 1 2∑ 1 4x j e                           (3.11) 

 
       คา critical อยูในชวงตามตารางท่ี 3.1 Lo ใชชวง [0.809,1.862] ท่ี %95 (asymptotic) ยอมรับ 
null hypothesis  

 
H0 = { ไมมี long memory, เชน H = 0.5}  
H1 = { มี long memory, เชน 0.5< H <1} 
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ตาราง 3.1 คา Critical Value ของ Modified R/S test 
 

ระดับความนาจะเปน Critical Value 

0.5% 0.721 
2.5% 0.809 
5% 0.861 
10% 0.927 
90% 1.620 
95% 1.747 

97.5% 1.862 
99.5% 2.098 

 
ท่ีมา : Alptekin, N. 2006. Long Memory Analysis of USD/TRL Exchange Rat. International  
          Journal of Human and Social Sciences. 
 
       3.3.4 การประมาณคาพารามิเตอรดวยแบบจําลอง ARIMA, ARFIMA 
       โดยแบบจําลอง ARIMA เปนแบบจําลองท่ีพัฒนาข้ึนเพื่อใชในการพยากรณคาอนุกรมเวลา แต
ไมสามารถใชกับขอมูลท่ีมีลักษณะของระบบความจําระยะยาว (long memory) โดยเขียนในรูป
สมการดังนี้ 

 
             y δ y y . . . y ε θ ε θ ε . . . θ ε      (3.12)  

 
          โดยท่ี y    คือ คาสังเกตของอนุกรมเวลา ณ เวลาท่ี t 

 δ             คือ คาคงท่ี 
   , , … ,    คือ พารามิเตอรของ Autoregressive  
 θ , θ , … , θ       คือ พารามิเตอรของ Moving Average 
 P   คือ อันดับของ Autoregressive 
 q   คือ อันดับของ Moving Average 
 ε   คือ คาความคาดเคล่ือน ณ เวลาท่ี t 
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       สวนแบบจําลอง ARFIMA ไดถูกพัฒนามาจากแบบจําลอง ARIMA ใชกับขอมูลรายวัน ซ่ึง
สามารถนําไปใชกับขอมูลท่ีมีลักษณะของระบบความจําระยะยาว (long memory) ได แบบจําลอง 
ARFIMA จะมีประสิทธิภาพในการอธิบายไดท้ัง short memory และ long memory โดยรูปแบบ
สมการจะเขียนเปน ARFIMA (p, d, q) 
 
 
                                                            L 1 L y δ θ L ε                                (3.13) 
                 และ 
                                                            L 1 L L . . . L          (3.14) 

                  และ 
      θ L 1 θ L θ L . . . θ L              (3.15) 

                                    โดย 
                                                            = คาคงท่ี 
                                                θ L   = moving average operator at order q 
                                                     ε   = error term  
                                                      L    = autoregressive operator at order p 
                                                   L  = lag operator 
       ถา d อยูท่ี (0 ,0.5) ในแบบจําลอง ARFIMA อธิบายวา มีลักษณะเปน Long memory   
       ถา d อยูท่ี (-0.5 ,0) ในแบบจําลอง ARFIMA อธิบายวา มีลักษณะเปน Short memory (Hosking, 
1981) 
           
       3.3.5 การประมาณคาความผันผวนดวยแบบจําลอง GARCH, EGARCH, FIGARCH, 
FIEGARCH 
       แบบจําลอง GARCH นําเสนอโดย Bollerslev (1986) เปนแบบจําลองความผันผวนโดยมี
ลักษณะสมการดังนี้ 
 

h  α ∑ α ε ∑ β h                                               (3.16) 
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       โดยท่ีคาสัมประสิทธ์ิ α i 0, … , p  และ β j 0, … , q  ท้ังหมดถูกสมมติวาเปนคาบวก 
เพื่อท่ีคาความแปรปรวนอยางมีเง่ือนไข (conditional variance) h  จะไดมีคาเปนบวกเสมอ โดย
แบบจําลองนี่คือ Generalized Autoregressive Conditional Heteroskedasticity หรือ GARCH(q,p) 
         แบบจําลอง EGARCH ถูกนําเสนอโดย Nelson (1991) ตอมา Bollerslev และ Mikkelsen 
(1996) ไดนํามานําเสนอใหม โดยรูปแบบสมการ EGARCH เขียนไดดังนี้ 

 
      ln h α 1 φ L 1 ψ L g z                               (3.17) 

 

      โดยท่ี  g z θz γ |z | E |z |  
 z ε /σ  
 φ L   คือ พหุนามคาลาลําดับท่ี p 
 ψ L   คือ พหุนามคาลาลําดับท่ี q 
 θ          คือ ผลกระทบทางเคร่ืองหมาย 
                γ        คือ ผลกระทบทางขนาด 

       θ ทําใหมีความไมสมมาตรของขอมูลขาวสารหรือผลกระทบท่ีมีตอความผันผวน ถา θ 0 
ขาวรายหรือการเปล่ียนแปลงท่ีไมคาดการณทางลบ (negative shock) จะสงผลกระทบความผันผวน
มากกวาขาวสารดานบวกหรือขาวดี และ γ แสดงถึงอัตราที่ขอมูลขาวสารท่ีมากระทบตอความผัน
ผวนเบ่ียงเบนไปจากคาเฉล่ีย 
       แบบจําลอง FIGARCH ถูกสรางโดย Baillie (1996) โดยต้ังอยูบนรูปแบบของ GARCH และ
สมมติใหเกิด heteroscedasticity ในความแปรปรวนในเวลาท่ีแตกตางกันของขอมูล แบบจําลอง 
FIGARCH มาจากแบบจําลอง GARCH และ IGARCH เพื่อใชกับ long memory กระบวนการ 
GARCH (p, q) สามารถจําลองเปนกระบวนการ ARMA โดยใช lag operator 
 

h α 1 β L 1 1 β L L 1 L ε              (3.18) 

 
(1-L)d : fractional difference operator 

 
       แบบจําลอง FIGARCH (p, d, q) ถูกแปลงมาจาก GARCH มาตรฐาน d = 0 และ IGARCH 

model เมื่อ d = 1. 
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       แบบจําลอง FIEGARCH สรางข้ึนเนื่องจากความไมสมมาตรระหวางความผิดปกติทางบวกและ
ลบ (leverage effect) Bollerslev และ Mikkelsen (1991) ไดขยายแบบจําลอง FIGARCH เปน 
FIEGARCH  โดยลักษณะท่ัวไปของ FIEGARCH(p,d,q) คือ 

 
 ln h ω L 1 L 1 ψ L g z                                   (3.19)        
 

โดย  ω α 1 β L  
          
       เม่ือ d = 0 กระบวนการ FIEGARCH จะลดรูปเปน EGARCH และเม่ือ d = 1 กระบวนการ 
FIEGARCH จะกลายเปน integrated EGARCH (IEGARCH) 
 
       3.3.6 การหาคา Akaike Information criteria (AIC), Schwartz Information criteria (SC) 
       เพื่อเลือกรูปแบบของแบบจําลองท่ีดีท่ีสุด โดยพิจารณาจากคา Akaike Information Criterion 
(AIC) และ Schwartz Criterion (SC) รูปแบบจําลองท่ีใหคา AIC และ SC นอยท่ีสุดจะเปนรูปแบบท่ี
ดีท่ีสุด โดย Akaike Information Criterion (AIC) และ Schwartz Criterion (SC) สามารถคํานวณได
ดังนี้ 
                            Akaike Information Criterion (AIC)       2l/n 2k/n 
                            Schwartz Criterion (SC)                        2l/n klogn/n 
          โดยท่ี  k เปนจํานวนพารามิเตอรท่ีทําการประมาณคา 
                     n เปนจํานวนของคาสังเกต 
                     l  เปนคาของ Log Likelihood function ท่ีใชพารามิเตอรท่ีถูกประมาณคา k ตัว 
 
 
       3.3.7 ทดสอบคาความคลาดเคล่ือนรอยละเฉล่ีย (The Mean Absolute Percentage Error : 
MAPE)  
       เพื่อวัดความแมนยําของแบบจําลองท่ีได ซ่ึงสูตรของ MAPE คือ 
 
                                                        

MAPE
1
n

A F
A
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       เม่ือให  A  คือคาท่ีแทจริง และ F   คือคาท่ีคาดการไว 
       คาสัมบูรณท่ีไดจากการคํานวณนี้ คือผลบวกของทุกๆจุดท่ีเหมาะสมหรือทุกๆจุดท่ีคาดการณ 
ไวในลวงเวลาและไดแสดงใหเห็นอีกคร้ังดวยจํานวนท่ีเหมาะสม n ทําใหเกิดขอผิดพลาดดาน
เปอรเซ็นต ดังนั้นจึงสามารถเปรียบเทียบขอผิดพลาดของ Time series ท่ีเหมาะสมซ่ึงมีความตางกัน 
 


