
บทที่ 6 
สรุปผลและขอเสนอแนะ 

 
6.1 สรุปผลการศึกษา 
 จากการศึกษาลักษณะความผันผวนของผลตอบแทนของราคาหุน BBL   KBANK   KTB  
SCB   เพื่อศึกษาหาแบบจําลองท่ีมีความเหมาะสมที่จะใชประมาณคาความผันผวนของราคาใน
อนาคต  โดยนําเอาแนวคิดของแบบจําลอง ARIMA -GARCH, E-GARCH and T-GARCH เขามา
ใชในการศึกษา มีขอสรุปดังตอไปนี้ 
 

6.1.1 การประมาณคาความผันผวนของผลตอบแทนของราคาหุน BBL 
ในการทดสอบ unit root  ของผลตอบแทนของราคาหุน BBL  พบวา  ขอมูลอนุกรมเวลามี

ลักษณะนิ่งท่ีระดับ level ณ ระดับคา lag length ลําดับท่ี1 
จากน้ันจึงพิจารณา Correlogram  ของขอมูลอนุกรมเวลาของผลตอบแทนของราคาหุน 

BBL  ท่ีมีลักษณะน่ิงแลว เพื่อสรางแบบจําลองท่ีมีความเหมาะสมท่ีสุดเพียง 1 แบบจําลอง  สําหรับ
แบบจําลอง GARCH ท้ังสามแนวคิด  โดยมีเกณฑการพิจารณา คือ  เลือกแบบจําลองท่ีมีคา Schwarz 
criterion (SC) และ Akaike info criterion (AIC) ท่ีตํ่าท่ีสุด  แลวจึงนําไปตรวจสอบความเหมาะสม
ของแบบจําลอง โดยใชวิธี Q-stat  พบวาแบบจําลองท่ีมีความเหมาะสมท่ีจะนําไปใชพยากรณ คือ 

 
1) AR(2)  และ GARCH(2,1)   
2) AR(2) และ EGARCH(2,3) 
3) AR(2) และ TGARCH(1,1) 
 
จากนั้นจึงทําการพยากรณท้ังส้ิน 2  ชวงเพื่อหาแบบจําลองท่ีดีท่ีสุดของแตละชวง  พบวา

ในชวง Historical Forecast และ  Ex-post Forecast  แบบจําลองท่ีมีความเหมาะสมท่ีสุด  ซ่ึงไดจา
การเปรียบเทียบคา Root Mean Squared Error (RMSE)  ท่ีตํ่าท่ีสุด คือ แบบจําลอง AR(2) และ 
TGARCH(1,1) 
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ดังนั้นจึงไดนําแบบจําลองดังกลาวไปทําการพยากรณผลตอบแทนลวงหนาในอนาคตและ
สามารถประมาณคาความแปรปรวนจํานวน 5 ชวงเวลาถัดไป คือ 

วันท่ี 26 มีนาคม พ.ศ. 2551  มีคาความแปรปรวนเทากับ   0.000431 
วันท่ี 27 มีนาคม พ.ศ. 2551  มีคาความแปรปรวนเทากับ   0.000404 
วันท่ี 28 มีนาคม พ.ศ. 2551  มีคาความแปรปรวนเทากับ   0.000378 
วันท่ี 31 มีนาคม พ.ศ. 2551  มีคาความแปรปรวนเทากับ   0.000355 
วันท่ี  1 เมษายน พ.ศ. 2551  มีคาความแปรปรวนเทากับ   0.000334 
 
6.1.2 การประมาณคาความผันผวนของผลตอบแทนของราคาหุน KBANK 
ในการทดสอบunit root  ของผลตอบแทนของราคาหุน KBANK  พบวา  ขอมูลอนุกรม

เวลามีลักษณะนิ่งท่ีระดับ level ณ ระดับคา lag length ลําดับท่ี 0 
จากน้ันจึงพิจารณา Correlogram  ของขอมูลอนุกรมเวลาของผลตอบแทนของราคาหุน 

KBANK  ท่ีมีลักษณะนิ่งแลว เพื่อสรางแบบจําลองท่ีมีความเหมาะสมท่ีสุดเพียง 1 แบบจําลอง  
สําหรับแบบจําลอง GARCH ท้ังสามแนวคิด  โดยมีเกณฑการพิจารณา คือ  เลือกแบบจําลองท่ีมีคา 
Schwarz criterion (SC) และ Akaike info criterion (AIC) ท่ีตํ่าท่ีสุด  แลวจึงนําไปตรวจสอบความ
เหมาะสมของแบบจําลอง โดยใชวิธี Q-stat  พบวาแบบจําลองท่ีมีความเหมาะสมท่ีจะนําไปใช
พยากรณ คือ 

 
1) AR(1) และ GARCH(1,1) 
2) AR(1) และ EGARCH(2,1)   
3) AR(1) และ TGARCH(1,1)   
 
จากน้ันจึงทําการพยากรณท้ังส้ิน 2  ชวงเวลาเพื่อหาแบบจําลองท่ีดีท่ีสุดของแตละชวง  

พบวาในชวง Historical Forecast และ  Ex-post Forecast  แบบจําลองท่ีมีความเหมาะสมท่ีสุด  ซ่ึง
ไดจาการเปรียบเทียบคา Root Mean Squared Error (RMSE)  ท่ีตํ่าท่ีสุด คือ แบบจําลอง AR(1) และ 
TGARCH(1,1)   

ดังนั้นจึงไดนําแบบจําลองดังกลาวไปทําการพยากรณผลตอบแทนลวงหนาในอนาคตและ
สามารถประมาณคาความแปรปรวนจํานวน 5 ชวงเวลาถัดไป คือ 

วันท่ี 26 มีนาคม พ.ศ. 2551  มีคาความแปรปรวนเทากับ   0.000419 
วันท่ี 27 มีนาคม พ.ศ. 2551  มีคาความแปรปรวนเทากับ   0.000395 
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วันท่ี 28 มีนาคม พ.ศ. 2551  มีคาความแปรปรวนเทากับ   0.000374 
วันท่ี 31 มีนาคม พ.ศ. 2551  มีคาความแปรปรวนเทากับ   0.000356 
วันท่ี  1 เมษายน พ.ศ. 2551  มีคาความแปรปรวนเทากับ   0.000340 

 
6.1.3 การประมาณคาความผันผวนของผลตอบแทนของราคาหุน KTB 
ในการทดสอบunit root  ของผลตอบแทนของราคาหุน KTB พบวา  ขอมูลอนุกรมเวลามี

ลักษณะนิ่งท่ีระดับ level ณ ระดับคา lag length ลําดับท่ี 0 
จากน้ันจึงพิจารณา Correlogram  ของขอมูลอนุกรมเวลาของผลตอบแทนของราคาหุน 

KTB  ท่ีมีลักษณะน่ิงแลว เพื่อสรางแบบจําลองท่ีมีความเหมาะสมท่ีสุดเพียง1 แบบจําลอง  สําหรับ
แบบจําลอง GARCH ท้ังสามแนวคิด  โดยมีเกณฑการพิจารณา คือ  เลือกแบบจําลองท่ีมีคา Schwarz 
criterion (SC) และ Akaike info criterion (AIC) ท่ีตํ่าท่ีสุด  แลวจึงนําไปตรวจสอบความเหมาะสม
ของแบบจําลอง โดยใชวิธี Q-stat  พบวาแบบจําลองท่ีมีความเหมาะสมท่ีจะนําไปใชพยากรณ คือ 

 
1) AR(13) และ GARCH(2,2)   
2) AR(13) และ EGARCH(3,0)   
3) AR(13) และ TGARCH(2,1)   
 
จากน้ันจึงทําการพยากรณท้ังส้ิน 2  ชวงเวลาเพื่อหาแบบจําลองท่ีดีท่ีสุดของแตละชวง  

พบวาในชวง Historical Forecast และ  Ex-post Forecast  แบบจําลองท่ีมีความเหมาะสมท่ีสุด  ซ่ึง
ไดจาการเปรียบเทียบคา Root Mean Squared Error (RMSE)  ท่ีตํ่าท่ีสุด คือ แบบจําลอง AR(13) 
และ EGARCH(3,0)   

ดังนั้นจึงไดนําแบบจําลองดังกลาวไปทําการพยากรณผลตอบแทนลวงหนาในอนาคตและ
สามารถประมาณคาความแปรปรวนจํานวน 5 ชวงเวลาถัดไป คือ 

วันท่ี 26 มีนาคม พ.ศ. 2551  มีคาความแปรปรวนเทากับ  0.000587 
วันท่ี 27 มีนาคม พ.ศ. 2551  มีคาความแปรปรวนเทากับ  0.000469 
วันท่ี 28 มีนาคม พ.ศ. 2551  มีคาความแปรปรวนเทากับ  0.000457 
วันท่ี 31 มีนาคม พ.ศ. 2551  มีคาความแปรปรวนเทากับ  0.000454 
วันท่ี  1 เมษายน พ.ศ. 2551  มีคาความแปรปรวนเทากับ  0.000454 
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6.1.4 การประมาณคาความผันผวนของผลตอบแทนของราคาหุน SCB 
ในการทดสอบunit root  ของผลตอบแทนของราคาหุน SCB พบวา  ขอมูลอนุกรมเวลามี

ลักษณะนิ่งท่ีระดับ level ณ ระดับคา lag length ลําดับท่ี 1 
จากน้ันจึงพิจารณา Correlogram  ของขอมูลอนุกรมเวลาของผลตอบแทนของราคาหุน 

KTB  ท่ีมีลักษณะน่ิงแลว เพื่อสรางแบบจําลองท่ีมีความเหมาะสมท่ีสุดเพียง1 แบบจําลอง  สําหรับ
แบบจําลอง GARCH ท้ังสามแนวคิด  โดยมีเกณฑการพิจารณา คือ  เลือกแบบจําลองท่ีมีคา Schwarz 
criterion (SC) และ Akaike info criterion (AIC) ท่ีตํ่าท่ีสุด  แลวจึงนําไปตรวจสอบความเหมาะสม
ของแบบจําลอง โดยใชวิธี Q-stat  พบวาแบบจําลองท่ีมีความเหมาะสมท่ีจะนําไปใชพยากรณ คือ 

 
1) AR(2) และ GARCH(2,1)   
2) AR(2) และ EGARCH(2,1)   
3) AR(2) และ TGARCH(4,3)   
 
จากน้ันจึงทําการพยากรณท้ังส้ิน 2  ชวงเวลาเพื่อหาแบบจําลองท่ีดีท่ีสุดของแตละชวง  

พบวาในชวง Historical Forecast และ  Ex-post Forecast  แบบจําลองท่ีมีความเหมาะสมท่ีสุด  ซ่ึง
ไดจาการเปรียบเทียบคา Root Mean Squared Error (RMSE)  ท่ีตํ่าท่ีสุด คือ แบบจําลอง AR(2) และ 
TGARCH(4,3)   

ดังนั้นจึงไดนําแบบจําลองดังกลาวไปทําการพยากรณผลตอบแทนลวงหนาในอนาคตและ
สามารถประมาณคาความแปรปรวนจํานวน 5 ชวงเวลาถัดไป คือ 

วันท่ี 26 มีนาคม พ.ศ. 2551  มีคาความแปรปรวนเทากับ  0.000840 
วันท่ี 27 มีนาคม พ.ศ. 2551  มีคาความแปรปรวนเทากับ  0.000469 
วันท่ี 28 มีนาคม พ.ศ. 2551  มีคาความแปรปรวนเทากับ  0.000439 
วันท่ี 31 มีนาคม พ.ศ. 2551  มีคาความแปรปรวนเทากับ  0.000433 
วันท่ี  1 เมษายน พ.ศ. 2551  มีคาความแปรปรวนเทากับ  0.000405 
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6.2 ขอเสนอแนะ  
 1. การพยากรณดวยวิธีอารีมานี้ควรใชขอมูลอ่ืนๆมาประกอบการตัดสินใจลงทุน
หลักทรัพยนั้นๆเสมอ  ท้ังในสวนของปจจัยพื้นฐาน  ภาวะเศรษฐกิจ เทคนิค  และท่ีสําคัญตองอาศัย
ประสบการณ  ความชํานาญมาประกอบ  เพราะแตละปจจัยลวนมีอิทธิพลตอราคาหลักทรัพย  และ
ถาผูพยากรณมีความรูพื้นฐานเกี่ยวกับเศรษฐศาสตร ยิ่งทําใหการตัดสินใจลงทุนในหลักทรัพยมี
ประสิทธิภาพเพิ่มมากข้ึน 
 2.ในการศึกษาคร้ังตอไปจึงควรมีการเลือกใชแบบจําลองอ่ืนๆ เชน  Multivariate GARCH  
และ POWER GARCH  เพื่อนําผลการพยากรณท่ีไดมาเปรียบเทียบกันและเลือกแบบจําลองท่ีมี
ความเหมาะสมตอไป 
 3. ควรมีการเปรียบเทียบผลการลงทุนในหุนกลุมธนาคารพาณิชยขนาดใหญวาควรจะ
ลงทุนในหุนกลุมไหน เพื่อเปนแนวทางใหนักลงทุนไดตัดสินใจเลือกลงทุนตอไป 
  
 


