
 
บทที ่4 

ผลการศึกษา 

การศึกษาคร้ังน้ีไดท้  าการทดสอบเพื่อวิเคราะห์ความผนัผวนของผลตอบแทนของหลกัทรัพย์
บริษทัน ้ ามนัประเทศไทย โดยใช้แบบจ าลองทางเศรษฐมิติ Multivariate GARCH แต่เน่ืองจาก
ขอ้มูลท่ีใช้เป็นข้อมูลอนุกรมเวลารายเดือน ในขั้นแรกจึงต้องมีการทดสอบความน่ิงของข้อมูล 
(Stationary) ว่าขอ้มูลมีลกัษณะน่ิงหรือไม่ และมีอนัดบัความสัมพนัธ์ (Order of Integration) อยู่
ระดบัใดโดยใชว้ธีิ Augmented Dickey – Fuller test (ADF) ในการทดสอบ 

4.1  การทดสอบความน่ิงของข้อมูล (Unit Root) โดยวธีิ Augmented Dickey – Fuller test (ADF) 
เป็นการทดสอบวา่ขอ้มูลผลตอบแทนของหลกัทรัพยบ์ริษทัน ้ ามนัประเทศไทย ท่ีไดน้ ามาใชใ้น

การศึกษาคร้ังน้ีวา่มีลกัษณะน่ิงท่ีระดบั Level หรือ Order of Integration เท่ากบั 0 เพื่อหลีกเล่ียง
ขอ้มูลท่ีมีค่าเฉล่ีย (Mean) และความแปรปรวน (Variances) ท่ีไม่คงท่ีในแต่ละช่วงเวลาท่ีแตกต่าง
กนั โดยจะท าการทดสอบดว้ยวิธี Augmented Dickey – Fuller test (ADF) และเร่ิมท าการทดสอบ
ขอ้มูลท่ีระดบั Level หรือ Order of Integration เท่ากบั 0 หรือ I(0) แลว้ท าการเปรียบเทียบค่าสถิติ 
ADF กบัค่าวิกฤต MacKinnon ณ ระดบันยัส าคญั 0.01 0.05 และ 0.1 ตามล าดบั ถา้ค่าสถิติ ADF มี
ค่ามากกว่าค่าวิกฤต MacKinnon แสดงว่า ข้อมูลอนุกรมเวลามีลกัษณะไม่น่ิง ซ่ึงสามารถท าการ
แกไ้ขไดโ้ดยการท า Differencing ล าดบัท่ี 1 หรือล าดบัถดัไปจนกว่าขอ้มูลอนุกรมเวลานั้นจะมี
ลกัษณะน่ิง (Stationary)  ซ่ึงจากวิธีการศึกษาดงักล่าวนั้น ไดผ้ลการทดสอบแสดงดงัตารางท่ี 4.1 
ดงัต่อไปน้ี 
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ตารางที ่4.1 ผลการทดสอบ Unit Root ขอ้มูลผลตอบแทนของหลกัทรัพยบ์ริษทัน ้ ามนัปตท.ส ารวจ
และผลิตปิโตรเลียม , ผลตอบแทนของหลักทรัพย์บริษัทน ้ ามันไทยออยด์ และ
ผลตอบแทนของหลกัทรัพยบ์ริษทัน ้ ามนัไออาร์พีซีโดยวิธี Augmented Dickey – 
Fuller test (ADF) ณ ระดบั Level หรือ I(0) 

ตวัแปร 

แนวโนม้และค่าคงท่ี ค่าคงท่ี ไม่มีแนวโนม้และค่าคงท่ี 
ค่าสถิติ
ทดสอบ 

ADF 

ค่าวกิฤต 
(5%) 

ค่าสถิติ
ทดสอบ 

ADF 

ค่าวกิฤต 
(5%) 

ค่าสถิติ
ทดสอบ 

ADF 

ค่าวกิฤต 
(5%) 

PTTEP -35.0830*  -3.9659 -35.0938*  -3.4357 -35.1072*  -2.5669 

TOP -33.4228*   -3.9659 -33.4085*   -3.4357 -33.4226*   -2.5669 

IRPC -22.0976*   -3.9659 -22.0968*   -3.4357 -22.1021*   -2.5669 

หมายเหตุ:  * มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.05 
ทีม่า: จากการค านวณ 

 
จากตารางท่ี 4.1 ผลการทดสอบความน่ิงของขอ้มูลของตวัแปรแต่ละตวัท่ีระดบั Trend and 

Intercept, Intercept และ None พบว่าขอ้มูลผลตอบแทนของหลักทรัพย์บริษทัน ้ ามนัทั้ง 3 
หลกัทรัพย ์ไดแ้ก่ บริษทั ไอร์อาร์พีซี จ  ากดั มหาชน, บริษทั ไทยออยด์ จ  ากดั มหาชน, บริษทั ปตท.
ส ารวจและผลิตปิโตรเลียม จ ากดัมหาชน มีลักษณะน่ิงท่ีระดบั Level เน่ืองจากค่า Augmented 
Dickey – Fuller Test Statistic ของตวัแปรทุกตวัมีค่านอ้ยกวา่ MacKinnon Critical Value ณ ระดบั
นัยส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.05 แสดงถึงการปฏิเสธสมมุติฐาน 0H  หรือยอมรับสมมุติฐาน 1H  
หมายความวา่ ตวัแปรทุกตวัไม่มี Unit Root หรือมีลกัษณะน่ิง (Stationary) จึงสรุปไดว้า่ตวัแปรทุก
ตวัมีค่าอนัดบัความสัมพนัธ์ (Order of Integration) ท่ีระดบัเดียวกนั คือ ท่ีระดบั Level หรือ I(0) 

แสดงวา่สามารถน าขอ้มูลเหล่าน้ีไปใชใ้นการประมาณค่าแบบจ าลองต่อไปได ้
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4.2  การประมาณค่าแบบจ าลอง VARMA – GARCH 
แบบจ าลอง VARMA- GARCH จะแสดงถึงความสัมพนัธ์ของความผนัผวนแบบมีเง่ือนไข 

(Conditional Volatility) ระหวา่งตวัแปร ซ่ึงก าหนดให้ตวัแปรสุ่มทางบวก (Positive Shocks) และ
ตวัแปรสุ่มทางลบ (Negative Shock) มีผลต่อความแปรปรวนแบบมีเง่ือนไข (Conditional Variance) 
ท่ีมีค่าคงท่ีเม่ือเวลาผ่านไปเหมือนกนั เพื่อท่ีจะศึกษาถึงผลกระทบของการส่งผ่านความผนัผวน 
(Spillover Volatility) ผลการศึกษาสามารถแสดงไดด้งัตาราง 4.2  

 
ตารางที ่4.2 ค่าสัมประสิทธ์ิจากการทดสอบ VARMA – GARCH(1,1)  

ตวัแปร PTTEP TOP IRPC 

  
-0.3774x10-5 
(-30.31659) 

1.1165x10-4 
(25.7720) 

0.2183x10-5 
(24.3070) 

PTTEP  
0.0139 

(41.3171) 
-0.0619 

(-56.6301) 
0.0221 

(35.2788) 

TOP  
0.0056 

(17.6555) 
0.0294 

(63.2719) 
0.1165 

(42.7832) 

IRPC  
0.0135 

(12.7317) 
0.1405 

(37.7572) 
0.0066 

(35.2034) 

PTTEP  
0.7651 

(63.1439) 
1.3145 

(23.5958) 
0.6065 

(34.8379) 

TOP  
0.5267 

(39.2044) 
0.5463 

(20.4893) 
0.0146 

(14.2925) 

IRPC  
-0.2189 

(-53.7995) 
-0.631 

(-88.5255) 
0.6023 

(83.1071) 
หมายเหตุ:  (1) ตวัเลขในวงเลบ็ คือ ค่าสถิติ t ท่ี robust ของ Bollerslev-Wooldridge (1992) 

(2) ตวัหนา หมายถึง มีระดบันยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.05  
ทีม่า: จากการค านวณ 
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    จากตารางท่ี 4.2 พบวา่ ผลของข่าวดี/ไม่ดีและความผนัผวนอย่างมีเง่ือนไขของผลตอบแทน
ของหลักทรัพย์บริษทัน ้ ามนัไอร์อาร์พีซี, บริษัท ไทยออยด์ และบริษัท ปตท.ส ารวจและผลิต
ปิโตรเลียมในอดีต มีอิทธิพลต่อค่าความผนัผวนอย่างมีเง่ือนไขของผลตอบแทนของหลกัทรัพย์
บริษทัน ้ามนั ปตท.ส ารวจและผลิตปิโตรเลียมปัจจุบนัโดยจะพิจารณาไดด้งัน้ี 

1)  ผลของข่าวดี/ไม่ดีของผลตอบแทนของหลักทรัพย์บริษทัน ้ ามนั ปตท.ส ารวจและผลิต
ปิโตรเลียมในอดีตจะส่งผลให้ความผนัผวนอย่างมีเง่ือนไขของผลตอบแทนของหลกัทรัพยบ์ริษทั
น ้ามนั ปตท.ส ารวจและผลิตปิโตรเลียมปัจจุบนัเปล่ียนไปในทิศทางเดียวกนัเท่ากบั 0.0139%  

2)  ผลของข่าวดี/ไม่ดีของผลตอบแทนของหลกัทรัพยบ์ริษทัไทยออยด์ในอดีตจะส่งผลให้ความ
ผนัผวนอย่างมีเง่ือนไขของผลตอบแทนของหลักทรัพย์บริษัทน ้ ามัน ปตท.ส ารวจและผลิต
ปิโตรเลียมในปัจจุบนัเปล่ียนไปในทิศทางเดียวกนัเท่ากบั 0.0056%  

3)  ผลของข่าวดี/ไม่ดีของผลตอบแทนของหลกัทรัพยบ์ริษทัไอร์อาร์พีซีในอดีต จะส่งผลให้
ความผนัผวนอย่างมีเง่ือนไขของผลตอบแทนของหลกัทรัพยบ์ริษทัน ้ ามนั ปตท.ส ารวจและผลิต
ปิโตรเลียมในปัจจุบนัเปล่ียนไปในทิศทางเดียวกนัเท่ากบั 0.0135%  

4)  ความผนัผวนอยา่งมีเง่ือนไขของผลตอบแทนของหลกัทรัพยบ์ริษทัน ้ ามนั ปตท.ส ารวจและ
ผลิตปิโตรเลียมในอดีตจะส่งผลให้ความผนัผวนอย่างมีเง่ือนไขของผลตอบแทนของหลกัทรัพย์
บริษทัน ้ ามัน ปตท.ส ารวจและผลิตปิโตรเลียมในปัจจุบันเปล่ียนไปในทิศทางเดียวกันเท่ากับ 
0.7651%  

5)  ความผนัผวนอยา่งมีเง่ือนไขของผลตอบแทนของหลกัทรัพยบ์ริษทัน ้ ามนัไทยออยด์ในอดีต
จะส่งผลให้ความผนัผวนอยา่งมีเง่ือนไขของผลตอบแทนของหลกัทรัพยบ์ริษทัน ้ ามนั ปตท.ส ารวจ
และผลิตปิโตรเลียมในปัจจุบนัเปล่ียนไปในทิศทางเดียวกนัเท่ากบั 0.5267%  

6)  ความผนัผวนอย่างมีเง่ือนไขของผลตอบแทนของหลกัทรัพยบ์ริษทัน ้ ามนัไอร์อาร์พีซีใน
อดีตจะส่งผลให้ความผนัผวนอย่างมีเง่ือนไขของผลตอบแทนของหลกัทรัพยบ์ริษทัน ้ ามนั ปตท.
ส ารวจและผลิตปิโตรเลียมในปัจจุบนัเปล่ียนไปในทิศทางตรงกนัขา้มเท่ากบั 0.2189%  

ผลของข่าวดี/ไม่ดีและความผนัผวนอย่างมีเง่ือนไขของผลตอบแทนของหลักทรัพยบ์ริษทั
น ้ามนัไอร์อาร์พีซี, บริษทั ไทยออยด์ และบริษทั ปตท.ส ารวจและผลิตปิโตรเลียมในอดีต มีอิทธิพล
ต่อค่าความผนัผวนอย่างมีเง่ือนไขของผลตอบแทนของหลักทรัพย์บริษทัน ้ ามนัไทยออยด์ ใน
ปัจจุบนั โดยจะพิจารณาไดด้งัน้ี 

1) ผลของข่าวดี/ไม่ดีของผลตอบแทนของหลักทรัพย์บริษัทน ้ ามนั ปตท.ส ารวจและผลิต
ปิโตรเลียมในอดีตจะส่งผลให้ความผนัผวนอย่างมีเง่ือนไขของผลตอบแทนของหลกัทรัพยบ์ริษทั
น ้ามนัไทยออยดใ์นปัจจุบนัเปล่ียนไปในทิศทางตรงกนัขา้มเท่ากบั 0.0619%  
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2)  ผลของข่าวดี/ไม่ดีของผลตอบแทนของหลกัทรัพยบ์ริษทัไทยออยด์ในอดีตจะส่งผลให้ความ
ผนัผวนอยา่งมีเง่ือนไขของผลตอบแทนของหลกัทรัพยบ์ริษทัน ้ ามนัไทยออยด์ในปัจจุบนัเปล่ียนไป
ในทิศทางเดียวกนัเท่ากบั 0.0294%  

3)  ผลของข่าวดี/ไม่ดีของผลตอบแทนของหลกัทรัพยบ์ริษทัไอร์อาร์พีซีในอดีตจะส่งผลให้
ความผนัผวนอย่างมีเง่ือนไขของผลตอบแทนของหลกัทรัพยบ์ริษทัน ้ ามนัไทยออยด์ในปัจจุบนั
เปล่ียนไปในทิศทางเดียวกนัเท่ากบั 0.1405%  

4)  ความผนัผวนอยา่งมีเง่ือนไขของผลตอบแทนของหลกัทรัพยบ์ริษทัน ้ ามนั ปตท.ส ารวจและ
ผลิตปิโตรเลียมในอดีตจะส่งผลให้ความผนัผวนอย่างมีเง่ือนไขของผลตอบแทนของหลกัทรัพย์
บริษทัน ้ามนัไทยออยดใ์นปัจจุบนัในทิศทางเดียวกนัเท่ากบั 1.3145%  

5)  ความผนัผวนอยา่งมีเง่ือนไขของผลตอบแทนของหลกัทรัพยบ์ริษทัน ้ ามนัไทยออยด์ในอดีต 

จะส่งผลใหค้วามผนัผวนอยา่งมีเง่ือนไขของผลตอบแทนของหลกัทรัพยบ์ริษทัไทยออยด์ในปัจจุบนั
เปล่ียนไปในทิศทางเดียวกนัเท่ากบั 0.5363%  

6)  ความผนัผวนอย่างมีเง่ือนไขของผลตอบแทนของหลกัทรัพยบ์ริษทัน ้ ามนัไอร์อาร์พีซีใน
อดีตจะส่งผลให้ความผนัผวนอย่างมีเง่ือนไขของผลตอบแทนของหลกัทรัพยบ์ริษทัน ้ ามนั ไทย
ออยดใ์นปัจจุบนัเปล่ียนไปในทิศทางตรงกนัขา้มเท่ากบั 0.631%  

ความผนัผวนอย่างมีเง่ือนไขของผลตอบแทนของหลักทรัพย์บริษัทน ้ ามันไอร์อาร์พีซีใน
ปัจจุบนัจะข้ึนอยู่กับ ผลของข่าวดี/ไม่ดีและความผนัผวนอย่างมีเง่ือนไขของผลตอบแทนของ
หลกัทรัพยบ์ริษทัน ้ ามนัไอร์อาร์พีซี, บริษทั ไทยออยด์ และบริษทั ปตท.ส ารวจและผลิตปิโตรเลียม
ในอดีตโดยจะพิจารณาไดด้งัน้ี 

1)  ผลของข่าวดี/ไม่ดีของผลตอบแทนของหลักทรัพย์บริษทัน ้ ามนั ปตท.ส ารวจและผลิต
ปิโตรเลียมในอดีตจะส่งผลให้ความผนัผวนอย่างมีเง่ือนไขของผลตอบแทนของหลกัทรัพยบ์ริษทั
น ้ามนัไอร์อาร์พีซีในปัจจุบนัเปล่ียนไปในทิศทางเดียวกนัเท่ากบั 0.0221%  

2)  ผลของข่าวดี/ไม่ดีของผลตอบแทนของหลกัทรัพยบ์ริษทัไทยออยด์ในอดีตจะส่งผลให้ความ
ผนัผวนอยา่งมีเง่ือนไขของผลตอบแทนของหลกัทรัพยบ์ริษทัไอร์อาร์พีซี ในปัจจุบนั เปล่ียนไปใน
ทิศทางเดียวกนัเท่ากบั 0.1156%  

3)  ผลของข่าวดี/ไม่ดีของผลตอบแทนของหลกัทรัพยบ์ริษทัไอร์อาร์พีซีในอดีต จะส่งผลให้
ความผนัผวนอย่างมีเง่ือนไขของผลตอบแทนของหลกัทรัพยบ์ริษทัน ้ ามนัไอร์อาร์พีซีในปัจจุบนั
เปล่ียนไปในทิศทางเดียวกนัเท่ากบั 0.0066%  
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4)  ความผนัผวนอยา่งมีเง่ือนไขของผลตอบแทนของหลกัทรัพยบ์ริษทัน ้ ามนั ปตท.ส ารวจและ
ผลิตปิโตรเลียมในอดีตจะส่งผลให้ความผนัผวนอย่างมีเง่ือนไขของผลตอบแทนของหลกัทรัพย์
บริษทัน ้ามนัไอร์อาร์พีซีในปัจจุบนัเปล่ียนไปในทิศทางเดียวกนัเท่ากบั 0.6065%  

5)  ความผนัผวนอยา่งมีเง่ือนไขของผลตอบแทนของหลกัทรัพยบ์ริษทัน ้ ามนัไทยออยด์ในอดีต
จะส่งผลใหค้วามผนัผวนอยา่งมีเง่ือนไขของผลตอบแทนของหลกัทรัพยบ์ริษทัน ้ ามนัไอร์อาร์พีซีใน
ปัจจุบนัเปล่ียนไปในทิศทางเดียวกนัเท่ากบั 0.0146%  

6)  ความผนัผวนอย่างมีเง่ือนไขของผลตอบแทนของหลกัทรัพยบ์ริษทัน ้ ามนัไอร์อาร์พีซีใน
อดีตจะส่งผลให้ความผนัผวนอยา่งมีเง่ือนไขของผลตอบแทนของหลกัทรัพยบ์ริษทัน ้ ามนัไอร์อาร์
พีซี ในปัจจุบนัเปล่ียนไปในทิศทางเดียวกนัเท่ากบั 0.6023%  
 
4.3  การประมาณค่าแบบจ าลอง VARMA – AGARCH 

แบบจ าลอง VARMA- AGARCH จะแสดงถึงความสัมพนัธ์ของความผนัผวนแบบมีเง่ือนไข 
(Conditional Volatility) ระหวา่งตวัแปร ซ่ึงก าหนดให้ตวัแปรสุ่มทางบวก (Positive Shocks) และ
ตวัแปรสุ่มทางลบ (Negative Shock) มีผลต่อความแปรปรวนแบบมีเง่ือนไข (Conditional Variance) 
ท่ีมีค่าคงท่ีเม่ือเวลาผ่านไปไม่เหมือนกนั ซ่ึงพิจารณาจากความมีนยัส าคญัทางสถิติของค่า   ผล
การศึกษาสามารถแสดงไดด้งัตาราง 4.3  
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ตารางที ่4.3 ค่าสัมประสิทธ์ิจากการทดสอบ VARMA – AGARCH(1,1)  

ตวัแปร PTTEP TOP IRPC 

  
-2.943x10-6 
(-46.1151) 

1.2816x10-5 
(46.475) 

1.0982x10-5 
(29.8937) 

PTTEP  
7.8967x10-3 

(7.4131) 
-0.0354 
(-23.87) 

-0.353 
(-4.4512) 

TOP  
-0.0189 

(-19.4695) 
0.0677 

(33.6956) 
0.1822 

(37.5794) 

IRPC  
-0.0124 
(-5.848) 

0.1149 
(46.8108) 

0.0526 
(18.6384) 

PTTEP  
0.05963 

(260.8856) 
1.5884 

(569.2152) 
1.630 

(147.1732) 

TOP  
0.05664 

(265.3101) 
0.1812 

(178.6138) 
-1.088 

(-271.8044) 

IRPC  
0.0153 

(26.7606) 
-0.3433 

(-109.6796) 
0.7721 

(311.9904) 

  
0.494 

(25.5658) 
-4.409x1019 
(-0.9707) 

-2.17x1017 
(-0.9707) 

หมายเหตุ:  (1) ตวัเลขในวงเลบ็ คือ ค่าสถิติ t ท่ี robust ของ Bollerslev-Wooldridge (1992) 
(2) ตวัหนา หมายถึง มีระดบันยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.05  

ทีม่า: จากการค านวณ 
 

จากตารางท่ี 4.3 พบว่าผลตอบแทนของหลักทรัพย์บริษัทน ้ ามนั ปตท.ส ารวจและผลิต
ปิโตรเลียมมีลกัษณะอสมมาตร แสดงวา่ผลกระทบของตวัแปรสุ่มทางบวกและตวัแปรสุ่มทางลบมี
ผลไม่เท่ากนัในตลาดดงักล่าว โดยผลตอบแทนของหลกัทรัพยบ์ริษทัน ้ ามนัปตท.ส ารวจและผลิต
ปิโตรเลียมมีค่า   เท่ากับ 0.494 แสดงว่าผลของตวัแปรสุ่มทางลบมากกว่าผลของตวัแปรสุ่ม
ทางบวก ในขณะท่ีผลตอบแทนของหลกัทรัพยบ์ริษทัน ้ามนัไอร์อาร์พีซี และบริษทั ไทยออยด์ไดรั้บ
ผลกระทบจากตวัแปรสุ่มทางบวกและตวัแปรสุ่มทางลบเท่ากนั 
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4.4 การประมาณค่าแบบจ าลอง Constant Conditional Correlation (CCC) 
 
ตารางที ่4.4 ค่าสัมประสิทธ์ิจากการทดสอบ CCC  

ตวัแปร PTTEP TOP IRPC 

  
1.7269x10-6 

(3.2476) 
6.3298x10-6 

(2.9929) 
4.6x10-6 
(5.4507) 

PTTEP  
0.0544 

(5.3535) 
  

PTTEP  
0.9250 

(69.8275) 
  

TOP  
 0.0750 

(4.4119) 
 

TOP  
 0.8751 

(29.2569) 
 

IRPC  
  0.1169 

(7.0133) 

IRPC  
  0.8559 

(51.4982) 
หมายเหตุ:  (1) ตวัเลขในวงเลบ็ คือ ค่าสถิติ t ท่ี robust ของ Bollerslev-Wooldridge (1992) 

(2) ตวัหนา หมายถึง มีระดบันยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.05  
ทีม่า: จากการค านวณ 
 

จากตารางท่ี 4.4 พบว่า ความผนัผวนอย่างมีเง่ือนไขของผลตอบแทนของหลกัทรัพยบ์ริษทั
น ้ ามนัปตท.ส ารวจและผลิตปิโตรเลียมในปัจจุบนัจะข้ึนอยูก่บั ผลของข่าวดี/ไม่ดีและความผนัผวน
อย่างมีเง่ือนไขของผลตอบแทนของหลกัทรัพยบ์ริษทัน ้ ามนั ปตท.ส ารวจและผลิตปิโตรเลียมใน
อดีตโดยมีการเปล่ียนแปลงไปในทิศทางเดียวกนั ซ่ึงมีค่าเท่ากบั 0.0554 และ 0.9250 ตามล าดบั 

ความผนัผวนอยา่งมีเง่ือนไขของผลตอบแทนของหลกัทรัพยบ์ริษทัน ้ ามนัไทยออยด์ในปัจจุบนั
จะข้ึนอยู่กบั ผลของข่าวดี/ไม่ดีและความผนัผวนอย่างมีเง่ือนไขของผลตอบแทนของหลกัทรัพย์
บริษทัน ้ ามนั ไทยออยด์ในอดีตโดยมีการเปล่ียนแปลงไปในทิศทางเดียวกนั ซ่ึงมีค่าเท่ากบั 0.0750 
และ 0.8751 ตามล าดบั 
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ความผนัผวนอย่างมีเง่ือนไขของผลตอบแทนของหลักทรัพย์บริษัทน ้ ามันไอร์อาร์พีซีใน
ปัจจุบนัจะข้ึนอยู่กับ ผลของข่าวดี/ไม่ดีและความผนัผวนอย่างมีเง่ือนไขของผลตอบแทนของ
หลกัทรัพยบ์ริษทัน ้ ามนั ไอร์อาร์พีซีในอดีตโดยมีการเปล่ียนแปลงไปในทิศทางเดียวกนั ซ่ึงมีค่า
เท่ากบั 0.1169 และ 0.8559 ตามล าดบั 

 
4.5 การประมาณค่าแบบจ าลอง Dynamic Conditional Correlation (DCC) 
 
ตารางที ่4.5 ค่าสัมประสิทธ์ิ         ของทั้ง DCC (1) และ DCC (2) โดยแบบจ าลอง DCC  

Variable Coeffient Std Error t-Statistic Sig 
DCC(1) 0.0122 3.7216x10-3 3.2686 0.0011 
DCC(2) 0.9747 0.0100 97.0677 0.0000 

ทีม่า: จากการค านวณ 
 

จากตารางท่ี 4.5 ผลการประมาณแบบจ าลอง ค่าพารามิเตอร์ DCC (1) และDCC (2) นั้นมีการ
ปฏิเสธสมมติฐานหลกั 0( )H  ยอมรับ 1H  จากการวิเคราะห์พบว่าความสัมพนัธ์ระหว่างความผนั
ผวนของผลตอบแทนของหลกัทรัพยบ์ริษทัน ้ ามนัไอร์อาร์พีซี บริษทัไทยออยด์ และบริษทัปตท.
ส ารวจและผลิตปิโตรเลียมมีสหสัมพนัธ์เชิงพลวตัร (Dynamic Conditional Correlation) กล่าวคือ
ความสัมพนัธ์ระหว่างความผนัผวนของผลตอบแทนของหลักทรัพย์บริษัทน ้ ามันไอร์อาร์พีซี  
บริษัทไทยออยด์ และบริษัทปตท. ส ารวจและผลิตปิโตรเลียมมีการเปล่ียนแปลงไปตามการ
เปล่ียนแปลงของเวลา 

 
 


