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บทที่ 3 

ระเบียบวิธีวจิัย 

3.1   แบบจําลองในการศึกษา 

         แบบจําลองที่นํามาใชในการศึกษา คือ แบบจําลอง Autoregressive Moving Average 
(ARMA) มาประกอบการศึกษาทําการวิเคราะหผลทางสถิติ เพื่อประมาณคาความผันผวนของอัตรา
ผลตอบแทนของราคาหลักทรัพย  ดังนี้ 

 จาก 0
1

p

i t i
i

t taR a R ε−
=

= + +∑                       (3.1) 

 เมื่อ 
1

q

t j t j t
j

c Vε ε −
=

= +∑                       (3.2) 

จากสมการที่ (3.2) ความแปรปรวนแบบมีเงื่อนไขเปนดังนี้ 

    2
t t tVε σ=                   (3.3) 

โดยที่ความแปรปรวนของ   2 1t vV σ= =   

จะได    2 2
t t tE hε σ= =   

โดยมีรูปแบบสมการซึ่งนําไปคํานวณคาความแปรปรวนแบบมีเงื่อนไขตามวิธีตางๆดังนี้  

รูปแบบสมการของ GARCH 

  2

1 1

q p

t i t i i t j
i j

h hω α ε β− −
= =

= + +∑ ∑                    (3.4) 

โดยมีเงื่อนไข   0ω >  และ    
1 1

1
q p

i j
i j
α β

= =

⎛ ⎞
+ <⎜ ⎟

⎝ ⎠
∑ ∑  
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รูปแบบสมการของ E-GARCH 

 

( )
( ) ( )

( )1 2 1 2
1 1

q p
t i t i

t i i j t j
i jt i t i

ln h ln h
h h
ε εω α θ β− −

−
= =− −

⎛ ⎞
⎜ ⎟= + + +
⎜ ⎟
⎝ ⎠

∑ ∑               (3.5) 

โดยที่   
1

1
p

j
j
β

=

<∑   และคา ω  เมื่อคํานวณโดยใช Eviews มีคาแตกตางกันเทากับ 2α
π

  

รูปแบบสมการของ T-GARCH 

  2 2

1 1 1

q p r

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

h h dω α ε β γ ε− − − −
= = =

= + + +∑ ∑ ∑                 (3.6) 

โดยที่  

tR       คือ     อัตราของผลตอบแทนของหลักทรัพยในคาบเวลาปจจุบัน  

ซ่ึงมีสูตรในการคํานวณดังนี้  

   
1

ln t
t

t

PR
P−

⎛ ⎞
= ⎜ ⎟

⎝ ⎠
                  (3.7) 

tP         คือ  ราคาปดของหลักทรัพยที่สนใจ  ณ  เวลา  t 

1tP−     คือ  ราคาปดของหลักทรัพยที่สนใจ  ณ  เวลา  t-1 

t iR −        คือ  อัตราของผลตอบแทนของหลักทรัพย  ณ  เวลา  t -i 

tε          คือ  คาความคลาดเคลื่อน ณ เวลา  t 

t iε −   คือ  คาความคลาดเคลื่อน ณ เวลา  t-i 

tV        คือ   white noise  

0 , ,i ja a c  คือ   พารามิเตอร 

th   คือ  คาความแปรปรวน ณ เวลา  t 

t jh −   คือ  คาความแปรปรวน ณ เวลา  t-i 

, , ,ω α β γ  คือ   พารามิเตอร 

td   คือ   ตัวแปรหุน 
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3.2  วิธีการศึกษา 

     จากแบบจําลอง Autoregressive Moving Average (ARMA)  และขอมูลราคาปดรายวันของ
หลักทรัพยในกลุมเทคโนโลยีสารสนเทศและการสื่อสารทั้ง 4 หลักทรัพยซ่ึงประกอบดวย บริษัท 
ทรู คอรปอเรชั่นจํากัด (มหาชน) บริษัท แอดวานซ อินโฟร เซอรวิส จํากัด(มหาชน) บริษัท สามารถ
คอรปอเรชั่น จํากัด (มหาชน)   บริษัท สามารถเทลคอม จํากัด (มหาชน) มีขั้นตอนในการศึกษาดังนี้ 

        3.2.1  การทดสอบความนิ่งของขอมูล 

    ขอมูลที่นํามาศึกษาครั้งนี้เปนขอมูลอนุกรมเวลา(Time Series Data) ซ่ึงขอมูลอนุกรมเวลา
นั้นอาจจะมีลักษณะนิ่งหรือไมนิ่ง   ดังนั้นจึงมีความจําเปนที่จะตองทดสอบความนิ่งของตัวแปรที่
นํามาศึกษาโดยวิธี  Unit Root Test ซ่ึงมีรูปแบบสมการที่ใชทดสอบ คือ  

   1t t tR Rρ ε−= +                   (3.8) 

โดย tR  คือตัวแปรที่ทําการศึกษา ประกอบดวย อัตราผลตอบแทนของราคาหลักทรัพยบริษัท ทรู 
คอรปอเรชั่น จํากัด (มหาชน) อัตราผลตอบแทนของราคาหลักทรัพยบริษัท แอดวานซ อินโฟร 
เซอรวิส จํากัด (มหาชน)  อัตราผลตอบแทนของราคาหลักทรัพยบริษัท สามารถคอรปอเรชั่น จํากัด 
(มหาชน)   อัตราผลตอบแทนของราคาหลักทรัพยบริษัท สามารถเทลคอม จํากัด (มหาชน) 

และมีสมการในการทดสอบตามวิธี ADF ดังนี้ 

1
1

p

t j t i tt
j

R R Rθ λ ε−−
=

Δ = + Δ +∑                  (3.9)                   

1
1

p

t j t i tt
j

R R Rα θ λ ε−−
=

Δ = + + Δ +∑                (3.10) 

1
1

p

t j t i tt
j

R T R Rα β θ λ ε−−
=

Δ = + + + Δ +∑               (3.11) 

โดยที่ 

 tR                  คือ     อัตราของผลตอบแทนของหลักทรัพย  ณ  เวลา  t   

 1tR −                คือ     อัตราของผลตอบแทนของหลักทรัพย  ณ  เวลา  t-1   

  T                    คือ     คาแนวโนม 
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 tε                   คือ     คาความคลาดเคลื่อน 

 , , ,α ρ β λ       คือ     พารามิเตอร 

การทดสอบ Unit Root มีการกําหนดสมมติฐาน ดังนี้ 

: 0o θΗ =  ( tR  มีลักษณะไมนิ่ง ) 

1 : 0θΗ ≠  ( tR  มีลักษณะนิ่ง ) 

 ถายอมรับ 0H  แสดงวา tR  มี Unit root  หรือ มีลักษณะไมนิ่ง ตองมีการทํา Differencing  
ตัวแปรไปเรื่อยๆจนสามารถปฏิเสธ 0H ได ถายอมรับ 1H  แสดงวา tR  ไมมี Unit root หรือมี     
ลักษณะนิ่งสามารถนําขอมูลอัตราผลตอบแทนแตละหลักทรัพยไปทําการสรางและประมาณคา
แบบจําลองตอไป    

3.2.2  การสรางและประมาณคาแบบจําลองโดยวิธี  GARCH 

   นําอัตราผลตอบแทนของราคาหลักทรัพยที่มีลักษณะนิ่งแลว มาสรางแบบจําลองที่ดีที่สุด
ในการประมาณคาความผันผวนของราคาหลักทรัพย โดยมีรูปแบบสมการความแปรปรวน ดังนี้ 

รูปแบบของ GARCH 

    2 2
0

1 1

q p

t i t i i t i
i i

h hα α ε β− −
= =

= + +∑ ∑  

โดยมีขั้นตอนในการสรางและประมาณคาแบบจําลองดังนี้  

       1. สราง Correlograme แสดง ACF และ PACF เพื่อใชในการพิจารณาเลือกรูปแบบที่
เหมาะสมของอนุกรมเวลา ARMA (p,q)  

      2. ประมาณคาสมการคาเฉลี่ยโดยเลือกใช lag p และ q ที่ไดจากการวิเคราะห 
Correlograme ของACF และPACF 

      3. ทดลองเลือก p และ q สําหรับรูปแบบที่เหมาะสมของกระบวนการ GARCH (p,q)  
จากสมการความแปรปรวน 

    2
0

1 1

q p

t i t i i t i
i i

h hα α ε β− −
= =

= + +∑ ∑  
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      4. ทําการประมาณคาพารามิเตอรของแบบจําลองที่ไดจากการทดลองเลือกตามขอ 2 
และ 3 และพิจารณาวาคาพารามิเตอรที่ไดมีความแตกตางจากศูนยอยางมีนัยสําคัญหรือไมโดย
ทดสอบคา t – statistics และตรวจสอบเงื่อนไขสเตชั่นนารี (Stationary) ของแบบจําลอง ARMR ถา
คาที่ไดไมตรงตามเงื่อนไขใหทดลองเปลี่ยนคา p และ q อ่ืนๆแทน 

      5. ตรวจสอบรูปแบบที่เหมาะสมเพื่อพิจารณาวาสวนที่เหลือ (Residual) ไมเกิด Serial 
Correlation กัน โดยทําการทดสอบคา LBQ -Statistic โดยถายอมรับสมมุติฐานหลักแสดงวา
แบบจําลองมีความเหมาะสมแลว  

      6. เลือกรูปแบบที่ดีที่สุดใหกับแบบจําลอง GARCHโดยพิจารณาคา Akaike Information 
Criterion(AIC) และ Schwarzt Criterion (SC) ที่นอยที่สุดจะเปนรูปแบบที่ดีที่สุด 

       3.2.3  การสรางและประมาณคาแบบจําลองโดยวิธี  E-GARCH 

   นําอัตราผลตอบแทนของราคาหลักทรัพยที่มีลักษณะนิ่งแลว มาสรางแบบจําลองที่ดีที่สุด
ในการประมาณคาความผันผวนของราคาหลักทรัพย โดยมีรูปแบบสมการความแปรปรวน ดังนี้ 

รูปแบบของ E-GARCH 
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โดยมีขั้นตอนในการสรางและประมาณคาแบบจําลองดังนี้  

       1. สราง Correlograme แสดง ACF และ PACF เพื่อใชในการพิจารณาเลือกรูปแบบที่
เหมาะสมของอนุกรมเวลา ARMA (p,q)  

      2. ประมาณคาสมการคาเฉลี่ยโดยเลือกใช lag p และ q ที่ไดจากการวิเคราะห 
Correlograme ของACF และPACF 

      3. ทดลองเลือก p และ q สําหรับรูปแบบที่เหมาะสมของกระบวนการ E-GARCH (p,q)  
จากสมการความแปรปรวน 
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      4 .ทําการประมาณคาพารามิเตอรของแบบจําลองที่ไดจากการทดลองเลือกตามขอ 2 
และ 3 และพิจารณาวาคาพารามิเตอรที่ไดมีความแตกตางจากศูนยอยางมีนัยสําคัญหรือไมโดย
ทดสอบคา t – statistics และตรวจสอบเงื่อนไขสเตชั่นนารี (Stationary) ของแบบจําลอง ARMR ถา
คาที่ไดไมตรงตามเงื่อนไขใหทดลองเปลี่ยนคา p และ q อ่ืนๆแทน 

      5. ตรวจสอบรูปแบบที่เหมาะสมเพื่อพิจารณาวาสวนที่เหลือ (Residual) ไมเกิด Serial 
Correlation กัน โดยทําการทดสอบคา LBQ -Statistic โดยถายอมรับสมมุติฐานหลักแสดงวา
แบบจําลองมีความเหมาะสมแลว  

      6. เลือกรูปแบบที่ดีที่สุดใหกับแบบจําลอง E-GARCHโดยพิจารณาคา Akaike 
Information Criterion(AIC) และ Schwarzt Criterion (SC) ที่นอยที่สุดจะเปนรูปแบบที่ดีที่สุด 

      3.2.4  การสรางและประมาณคาแบบจําลองโดยวิธี T-GARCH 

  นําอัตราผลตอบแทนของราคาหลักทรัพยที่มีลักษณะนิ่งแลว มาสรางแบบจําลองที่ดีที่สุด
ในการประมาณคาความผันผวนของราคาหลักทรัพย โดยมีรูปแบบสมการความแปรปรวน ดังนี้
รูปแบบของ T- GARCH 

2 2
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t i t i j t j k t k t k
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h h dω α ε β γ ε− − − −
= = =

= + + +∑ ∑ ∑  

โดยมีขั้นตอนในการสรางและประมาณคาแบบจําลองดังนี้  

       1. สราง Correlograme แสดง ACF และ PACF เพื่อใชในการพิจารณาเลือกรูปแบบที่
เหมาะสมของอนุกรมเวลา ARMA (p,q)  

      2. ประมาณคาสมการคาเฉลี่ยโดยเลือกใช lag p และ q ที่ไดจากการวิเคราะห 
Correlograme ของACF และPACF 

      3. ทดลองเลือก p และ q สําหรับรูปแบบที่เหมาะสมของกระบวนการ T-GARCH (p,q) 
จากสมการความแปรปรวน   
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      4. ทําการประมาณคาพารามิเตอรของแบบจําลองที่ไดจากการทดลองเลือกตามขอ 2 
และ 3 และพิจารณาวาคาพารามิเตอรที่ไดมีความแตกตางจากศูนยอยางมีนัยสําคัญหรือไมโดย
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ทดสอบคา t – statistics และตรวจสอบเงื่อนไขสเตชั่นนารี (Stationary) ของแบบจําลอง ARMR ถา
คาที่ไดไมตรงตามเงื่อนไขใหทดลองเปลี่ยนคา p และ q อ่ืนๆแทน 

      5. ตรวจสอบรูปแบบที่เหมาะสมเพื่อพิจารณาวาสวนที่เหลือ (Residual) ไมเกิด Serial 
Correlation กัน โดยทําการทดสอบคา LBQ -Statistic โดยถายอมรับสมมุติฐานหลักแสดงวา
แบบจําลองมีความเหมาะสมแลว  

      6. เลือกรูปแบบที่ดีที่สุดใหกับแบบจําลอง T-GARCHโดยพิจารณาคา Akaike 
Information Criterion(AIC) และ Schwarzt Criterion (SC) ที่นอยที่สุดจะเปนรูปแบบที่ดีที่สุด 

       3.2.5  การพยากรณ 

   นําแบบจําลองที่ดีที่สุดจากแตละแนวคิดมาพยากรณผลตอบแทนของราคาในอนาคตและ
นําคาที่ไดมาเปรียบเทียบกับขอมูลจริงเพื่อหาแนวคิดที่ดีที่สุดในการพยากรณผลตอบแทนเพื่อ
ประมาณการความผันผวนของผลตอบแทนของราคาหลักทรัพยแตละชนิดโดยใชเกณฑ RMSE 
(Root Mean Square Error) ที่ต่ําที่สุด ซ่ึงแสดงถึงความสามารถในการพยากรณที่สูงกวา สามารถ
พิจารณาคาเฉลี่ยความคลาดเคลื่อนกําลังสองไดดังนี้ 
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โดย s
tY  =  คาประมาณจากแบบจําลอง 

 a
tY  =  คาที่แทจริง 

  T  =  จํานวนคาบเวลาที่ใชในการประมาณแบบจําลอง 




