
บทที ่3 

ระเบียบวธิีการศึกษา 

 

3.1 แบบจ าลองทีใ่ช้ในการศึกษา 

เคร่ืองมือทางเศรษฐมิติท่ีน ามาสร้างแบบจ าลองในการวิเคราะห์ความผนัผวนของผลตอบแทน
ของกองทุนรวมอีทีเอฟทองค า ไดแ้ก่ 

3.1.1 ผลตอบแทนของกองทุนรวมอีทีเอฟทองค า การค านวณหาผลตอบแทนของกองทุนรวม
อีทีเอฟทองค าท่ี i ณ เวลาท่ี t ไดด้งัน้ี 
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โดยท่ี tiP , คือ ราคาของกองทุนรวมอีทีเอฟทองค าท่ี i ณ เวลาท่ี t โดย i = 1,2,3,4 
3.1.2 แบบจ าลองความผันผวนแบบหลายตัวแปร (Multivariate volatility model) ซ่ึงสมการ

ค่าคาดหวงั (mean equation) ในทุกแบบจ าลอง มีค่าคงท่ี พจน์อตัสหสัมพนัธ์ และพจน์ค่าเฉล่ีย
เคล่ือนท่ี (contant term, autoregressive term (AR(1)) and moving average term (MA(1))) ดงั
สมการต่อไปน้ี 

11   tttt BRAR              (3.2) 

ttt D                (3.3) 
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โดยท่ี   ttt RRR ,4,1 ,,  คือ เวกเตอร์ของผลตอบแทนของกองทุนรวม 
อีทีเอฟทองค า ทั้ง 4 กองทุน ณ เวลาท่ี t 

     ttt ,4,1 ,,    คือ เวกเตอร์ของตวัแปรสุ่ม (random) ท่ีมีการแจก 
แจงแบบ iid (independently and identically  
Distributed) 
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1 ,, ttt HHdiagD   คือ เมทริกซ์ทะแยงมุม (diagonal matrix) ของความ 
แปรปรวนแบบมีเง่ือนไข (conditional  
variance) 
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  ttt HHH 41 ,, ,   41 ,,   ,  2

4

2

1 ,, ttt  

 , kk CA , และ lB เป็นเมทริกซ์

ขนาด 4×4 และ  ttt IIdiagI 41 ,,  

ถา้แบบจ าลองในสมการท่ี (3.3) มีขอ้จ ากดัท่ี 0kC โดยท่ีเมทริกซ์ lk BA , เป็นเมทริกซ์ทแยง
มุม ดงันั้นแบบจ าลอง VARMA-AGARCH ก็จะลดรูปเป็นแบบจ าลอง CCC และถ้า tI ไม่มี
นยัส าคญัแบบจ าลอง VARMA-AGARCH ก็จะลดรูปเป็นแบบจ าลอง VARMA-GARCH 
 

3.2 ข้อมูลทีใ่ช้ในการศึกษา 

ขอ้มูลท่ีใชใ้นการวิเคราะห์ใช้ขอ้มูลทุติยภูมิ (Secondary Data) เป็นขอ้มูลราคากองทุนรวมอีที
เอฟทองค ารายวนั ตั้งแต่วนัท่ี 1 พฤศจิกายน 2554 ถึงวนัท่ี 30 มิถุนายน 2555 โดยมีการเก็บรวบรวม
ขอ้มูลอา้งอิงจากตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย รวมทั้งหมด 648 ขอ้มูล 

 

3.3 วธีิการศึกษา 

ขั้นตอนที ่1 ทดสอบความน่ิงของขอ้มูล (Unit Root Test) เน่ืองจากขอ้มูลท่ีใชใ้นการศึกษาเป็น
ขอ้มูลอนุกรมเวลา จึงท าการทดสอบโดยวิธี Augmented Dickey Fuller (ADF test) โดยขอ้มูลตอ้งมี
ลกัษณะน่ิง จึงจะน ามาใชใ้นการศึกษา 

ขั้นตอนที่ 2 ประมาณค่าโดยใช้แบบจ าลองความผนัผวนแบบหลายตวัแปร (Multivariate 
Volatility Model) ซ่ึงแบบจ าลองความผนัผวนแบบหลายตวัแปรท่ีใชป้ระมาณค่าไดแ้ก่ VARMA-
GARCH, VARMA-AGARCH และCCC  

ขั้นตอนที่ 3 น าค่าท่ีได้จากการประมาณค่าจากแบบจ าลองความผนัผวนแบบหลายตวัแปร 
(multivariate volatility model) ทั้ง 3 แบบจ าลองมาพิจารณาเพื่อหาแบบจ าลองท่ีเหมาะสมในการ
อธิบายความผนัผวนของผลตอบแทนของกองทุนรวมอีทีเอฟทองค า โดยพิจารณาจากสมการท่ี (36) 
หากค่า 0kC โดยท่ีเมทริกซ์ lk BA , เป็นเมทริกซ์ทแยงมุม ดังนั้ นแบบจ าลอง VARMA-
AGARCH ก็จะลดรูปเป็นแบบจ าลอง CCC และถ้า tI ไม่มีนัยส าคญัแบบจ าลอง VARMA-
AGARCH ก็จะลดรูปเป็นแบบจ าลอง VARMA-GARCH 
 


