
บทที่3 
ระเบียบวิธีการศึกษา 

 
3.1 แบบจําลองในการศึกษา 

แบบจําลองท่ีนํามาใชในการศึกษา คือ แบบจําลอง Autoregressive Moving Average 
(ARMA) มาประกอบการศึกษาทําการวิเคราะหผลทางสถิติ เพื่อประมาณคาความผันผวนของอัตรา
ผลตอบแทนจากการลงทุน  ดังสมการ 
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โดยความแปรปรวนแบบมีเง่ือนไขเปนดังนี้ 

        2
t t tVε σ=                (3.3) 

 
โดยท่ีความแปรปรวนของ 2 1t vV σ= =   
 
จะได    2 2

t t tE hε σ= =  
 
และนําไปคํานวณคาความแปรปรวนแบบมีเง่ือนไขตามวิธีตางๆดังนี้ 
 
รูปแบบของ GARCH 
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โดยมีเง่ือนไข คือ  
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รูปแบบของ E-GARCH 
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โดยมีเง่ือนไข คือ  
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<∑   และคา ω  เม่ือคํานวณโดยใช Eviews มีคาแตกตางกันเทากับ 2α
π

  

 
รูปแบบของ T- GARCH 
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โดย td  เปนตัวแปรหุน 
เม่ือ  1td =  , เม่ือ 0tε <  

0td = , เม่ือ 0tε >  
 
ในแบบจําลองนี้ ขาวดี คือ 0t iε − >   ขาวราย คือ 0t iε − <   มีผลกระทบแตกตางกันข้ึนกับ

ความแปรปรวนแบบมีเง่ือนไข ถาเปนขาวดีมีผลตอ iα    ขณะท่ีเปนขาวรายมีผลตอ i iα γ+  
ถา 0kγ >    ขาวรายจะทําใหความผันผวนเพิ่มข้ึนสูง  
ถา 0kγ <    ขาวดีจะทําใหความผันผวนเพิ่มข้ึนแตนอยกวาขาวราย 
 
โดยท่ี  

tR   คือ ความผันผวนของอัตราผลตอบแทนของหลักทรัพย  ณ  เวลา  t   

หาไดจาก  
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tR  คือ ความผันผวนของอัตราผลตอบแทนของหลักทรัพย  ณ  เวลา  t   

tP  คือ ราคาปดของหลักทรัพยท่ีสนใจ  ณ  เวลา  t 

1tP−  คือ ราคาปดของหลักทรัพยท่ีสนใจ  ณ  เวลา  t-1 
 

t iR −   คือ ความผันผวนของอัตราผลตอบแทนของหลักทรัพย  ณ  เวลา  t –i 

tε   คือ คาความคลาดเคล่ือน ณ เวลา  t 

t iε −   คือ คาความคลาดเคล่ือน ณ เวลา t-i 
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tV   คือ white noise   

0 , ,i ja a c  คือ พารามิเตอร 

th   คือ คาความแปรปรวน ณ เวลา  t 

t jh −   คือ คาความแปรปรวน ณ เวลา t-i 
, , , ,ω α β θ γ  คือ พารามิเตอร 

td   คือ ตัวแปรหุน 
 
3.2 ขอมูลท่ีใชในการศึกษา 

ขอมูลท่ีใชในการศึกษาคร้ังนี้เปนขอมูลรายวันของราคาหลักทรัพยในชวงเวลา 10 ป โดย
เร่ิมต้ังแตวันท่ี 25 มีนาคม พ.ศ. 2541 ถึงวันท่ี 25 มีนาคม พ.ศ. 2551 จํานวน 2610 ขอมูล โดย
ทําการศึกษาเฉพาะหลักทรัพยกลุมธนาคารพาณิชยขนาดใหญท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทย จํานวน 4 หลักทรัพย โดยแหลงขอมูลนี้ไดจาก ศูนยการเงินและการลงทุน 
มหาวิทยาลัยเชียงใหม (Finance and Investment Center : FIC) 
 
3.3 วิธีการศึกษา 

จากแบบจําลอง Autoregressive Moving Average (ARMA)  และขอมูลราคาปดรายเดือนท่ี
นํามาศึกษา  มีข้ันตอนในการศึกษา ดังนี้  

 
ขั้นตอนท่ี 1   การทดสอบ  Unit Root 

  ขอมูลท่ีนํามาศึกษาครั้งนี้เปนขอมูลอนุกรมเวลา ซ่ึงขอมูลอนุกรมเวลาอาจจะมีลักษณะนิ่ง
หรือไมนิ่ง   ดังนั้นจึงมีความจําเปนท่ีจะตองนําขอมูลมาทดสอบความนิ่งโดยใชวิธี  Unit root  ซ่ึงมี
รูปแบบสมการท่ีใชทดสอบ คือ  
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โดยท่ี 

tR   คือ ความผันผวนของอัตราผลตอบแทนของหลักทรัพย  ณ  เวลา  t   

1tR −   คือ ความผันผวนของอัตราผลตอบแทนของหลักทรัพย  ณ  เวลา  t-1   
t  คือ คาแนวโนม 

tε   คือ คาความคลาดเคล่ือน 
, ,α β λ  คือ พารามิเตอร 

  
การทดสอบคา θ   จะมีการกําหนดสมมติฐาน ดังนี้ 

: 0o θΗ =  ( tR  มีลักษณะไมนิ่ง ) 

1 : 0θΗ <  ( tR  มีลักษณะนิ่ง ) 
- ถายอมรับ 0H  แสดงวา tR  มี Unit root  หรือ tR   มีลักษณะไมนิ่ง  ตองมีการทํา 

Differencing  ตัวแปรไปเร่ือยๆจนสามารถปฎิเสธ 0H ได 
-  ถายอมรับ 1H  แสดงวา  tR   ไมมี Unit root  หรือ tR  มีลักษณะนิ่ง     

 
ขั้นตอนท่ี 2  การสรางและประมาณคาแบบจําลองโดยวิธี  GARCH 
นําคาความผันผวนของผลตอบแทนราคาท่ีมีลักษณะนิ่งแลว มาสรางแบบจําลองท่ีดีท่ีสุด 

โดยใชสมการความแปรปรวน ดังนี้ 
รูปแบบของ GARCH   จากสมการ (3.4) ดังนี้ 
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โดยมีข้ันตอนในการสรางและประมาณคาแบบจําลองดังนี้  
       1. สราง Correlograme แสดง ACF และ PACF เพื่อใชในการพิจารณาเลือกรูปแบบท่ี
เหมาะสมของอนุกรมเวลา ARMA (p,q)  
      2. ประมาณคาสมการคาเฉล่ียโดยเลือกใช lag p และ q ท่ีไดจากการวิเคราะห 
Correlograme  
      3. ทดลองเลือก p และ q สําหรับรูปแบบท่ีเหมาะสมของกระบวนการ GARCH (p,q)  
จากสมการความแปรปรวนดังนี้ 
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      4. ทําการประมาณคาพารามิเตอรของแบบจําลองท่ีไดจากการทดลองเลือกตามขอ 2 
และ 3 และพิจารณาวาคาพารามิเตอรท่ีไดมีความแตกตางจากศูนยอยางมีนัยสําคัญหรือไมโดย
ทดสอบคา t – statistics และตรวจสอบเง่ือนไขสเตช่ันนารี (Stationary) ของแบบจําลอง ARMR ถา
คาท่ีไดไมตรงตามเง่ือนไขใหทดลองเปล่ียนคา p และ q อ่ืนๆแทน 
      5. ตรวจสอบรูปแบบท่ีเหมาะสมเพื่อพิจารณาวาสวนท่ีเหลือ (Residual) ไมเกิด Serial 
Correlation กัน โดยทําการทดสอบคา LBQ -Statistic โดยถายอมรับสมมุติฐานหลักแสดงวา
แบบจําลองมีความเหมาะสมแลว  
      6. เลือกรูปแบบท่ีดีท่ีสุดใหกับแบบจําลอง GARCHโดยพิจารณาคา Akaike Information 
Criterion(AIC) และ Schwarzt Criterion (SC) ท่ีนอยท่ีสุดจะเปนรูปแบบท่ีดีท่ีสุด 
 

ขั้นตอนท่ี 3 การสรางและประมาณคาแบบจําลองโดยวิธี  E-GARCH 
นําคาความผันผวนของผลตอบแทนราคาท่ีมีลักษณะนิ่งแลว มาสรางแบบจําลองท่ีดีท่ีสุด 

โดยใชสมการความแปรปรวน ดังนี้ 
รูปแบบของ E-GARCH  จากสมการ(3.5) ดังนี้ 

1/ 2 1/ 2
1 1

log( ) log( )
q p

t i t i
t i i j t j

i jt i t i

h h
h h
ε εω α θ β− −

−
= =− −

⎛ ⎞
= + + +⎜ ⎟⎜ ⎟

⎝ ⎠
∑ ∑  

โดยมีข้ันตอนในการสรางและประมาณคาแบบจําลองดังนี้  
       1. สราง Correlograme แสดง ACF และ PACF เพื่อใชในการพิจารณาเลือกรูปแบบท่ี
เหมาะสมของอนุกรมเวลา ARMA (p,q)  
      2. ประมาณคาสมการคาเฉล่ียโดยเลือกใช lag p และ q ท่ีไดจากการวิเคราะห 
Correlograme  
      3. ทดลองเลือก p และ q สําหรับรูปแบบท่ีเหมาะสมของกระบวนการ E-GARCH (p,q)  
จากสมการความแปรปรวนดังนี้ 
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      4 .ทําการประมาณคาพารามิเตอรของแบบจําลองท่ีไดจากการทดลองเลือกตามขอ 2 
และ 3 และพิจารณาวาคาพารามิเตอรท่ีไดมีความแตกตางจากศูนยอยางมีนัยสําคัญหรือไมโดย
ทดสอบคา t – statistics และตรวจสอบเง่ือนไขสเตช่ันนารี (Stationary) ของแบบจําลอง ARMR ถา
คาท่ีไดไมตรงตามเง่ือนไขใหทดลองเปล่ียนคา p และ q อ่ืนๆแทน 
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      5. ตรวจสอบรูปแบบท่ีเหมาะสมเพื่อพิจารณาวาสวนท่ีเหลือ (Residual) ไมเกิด Serial 
Correlation กัน โดยทําการทดสอบคา LBQ -Statistic โดยถายอมรับสมมุติฐานหลักแสดงวา
แบบจําลองมีความเหมาะสมแลว  
      6. เลือกรูปแบบท่ีดีท่ีสุดใหกับแบบจําลอง E-GARCHโดยพิจารณาคา Akaike 
Information Criterion(AIC) และ Schwarzt Criterion (SC) ท่ีนอยท่ีสุดจะเปนรูปแบบท่ีดีท่ีสุด 

 
ขั้นตอนท่ี 4 การสรางและประมาณคาแบบจําลองโดยวิธี T-GARCH 
นําคาความผันผวนของผลตอบแทนราคาท่ีมีลักษณะนิ่งแลว มาสรางแบบจําลองท่ีดีท่ีสุด 

โดยใชสมการความแปรปรวน ดังนี้ 
รูปแบบของ T- GARCH  จากสมการ (3.6) ดังนี้ 
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โดยมีข้ันตอนในการสรางและประมาณคาแบบจําลองดังนี้  
       1. สราง Correlograme แสดง ACF และ PACF เพื่อใชในการพิจารณาเลือกรูปแบบท่ี
เหมาะสมของอนุกรมเวลา ARMA (p,q)  
      2. ประมาณคาสมการคาเฉล่ียโดยเลือกใช lag p และ q ท่ีไดจากการวิเคราะห 
Correlograme  
      3. ทดลองเลือก p และ q สําหรับรูปแบบท่ีเหมาะสมของกระบวนการ T-GARCH (p,q) 
จากสมการความแปรปรวนดังนี้ 

   2 2

1 1 1

q pr

t i t i k t k t k j t j
i k j

h d hω α ε γ ε β− − − −
= = =

= + + +∑ ∑ ∑  

      4. ทําการประมาณคาพารามิเตอรของแบบจําลองท่ีไดจากการทดลองเลือกตามขอ 2 
และ 3 และพิจารณาวาคาพารามิเตอรท่ีไดมีความแตกตางจากศูนยอยางมีนัยสําคัญหรือไมโดย
ทดสอบคา t – statistics และตรวจสอบเง่ือนไขสเตช่ันนารี (Stationary) ของแบบจําลอง ARMR ถา
คาท่ีไดไมตรงตามเง่ือนไขใหทดลองเปล่ียนคา p และ q อ่ืนๆแทน 
      5. ตรวจสอบรูปแบบท่ีเหมาะสมเพื่อพิจารณาวาสวนท่ีเหลือ (Residual) ไมเกิด Serial 
Correlation กัน โดยทําการทดสอบคา LBQ -Statistic โดยถายอมรับสมมุติฐานหลักแสดงวา
แบบจําลองมีความเหมาะสมแลว  
      6. เลือกรูปแบบท่ีดีท่ีสุดใหกับแบบจําลอง T-GARCHโดยพิจารณาคา Akaike 
Information Criterion(AIC) และ Schwarzt Criterion (SC) ท่ีนอยท่ีสุดจะเปนรูปแบบท่ีดีท่ีสุด 
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ขั้นตอนท่ี 5  การพยากรณ 
 นําแบบจําลองท่ีดีท่ีสุดจากแตละแนวคิดมาพยากรณผลตอบแทนของราคาในอนาคตและ

นําคาท่ีไดมาเปรียบเทียบกับขอมูลจริงเพื่อหาแนวคิดท่ีดีท่ีสุดในการพยากรณผลตอบแทนเพ่ือ
ประมาณการความผันผวนของผลตอบแทนของราคาหลักทรัพยแตละชนิดโดยใชเกณฑ RMSE 
(Root Mean Square Error) ท่ีตํ่าท่ีสุด ซ่ึงแสดงถึงความสามารถในการพยากรณท่ีสูงกวา  โดยใช
สูตรดังนี้ 
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โดยกําหนด s
tY  =  คาประมาณจากแบบจําลอง 
a

tY  =  คาท่ีแทจริง 
T  =  จํานวนคาบเวลาท่ีใชในการประมาณแบบจําลอง 

 
 


