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บทที่ 4 
ระเบียบวิธีวจิัย 

 
4.1 แบบจําลองท่ีใชในการศึกษา 

แบบจําลองท่ีนํามาใชในการประมาณคาความสัมพันธของความผันผวนของอัตราแลกเปล่ียน
และอัตราผลตอบแทนของดัชนีตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ไดอาศัยเคร่ืองมือทางเศรษฐมิติ 
ไดแก 

 
1)  แบบจําลอง Generalized Autoregressive Conditional Heteroscedasticity (GARCH) 

เพื่อทําการประมาณคาความผันผวนของอัตราแลกเปล่ียนและอัตราผลตอบแทนของดัชนี
ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย คือ 
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โดยท่ี tE  คือ อัตราแลกเปล่ียน 
  tS  คือ อัตราผลตอบแทนของดัชนีตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
  , pα  คือ คาคงท่ี 
  t  คือ แนวโนมเวลา 
  tε         คือ ตัวแปรสุมโดยมีการแจกแจงแบบปกติท่ีเปนอิสระตอกัน 

    และเหมือนกัน 
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โดยความแปรปรวนของความคลาดเคล่ือนในปจจุบันสามารถหาไดจาก 

    t t tV hε =    
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โดยท่ีความแปรปรวนของ 2 1t vV σ= =  ดงันั้นจึงจะไดคาของ 2
t thε =  ซ่ึงความแปรปรวน

แบบมีเง่ือนไขของ tε  จะถูกกําหนดโดยสมการของแบบจําลองตางๆ ท่ีเรานํามาใชในการประมาณ
คาความผันผวนของอัตราแลกเปล่ียนและอัตราผลตอบแทนของดัชนีตลาดหลักทรัพยแหงประเทศ
ไทยดังนี้คือ แบบจําลอง Generalized Autoregressive Conditional Heteroscedasticity (GARCH) 
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โดยท่ี    2

t th σ=  
 เม่ือ ,Et Et ih h −   คือความผันผวนของอัตราแลกเปล่ียน ณ เวลา t และ t-i 

,Et Et ih h −   คือความผันผวนของอัตราผลตอบแทนของดัชนีตลาดหลักทรัพยแหง
   ประเทศไทย ณ เวลา t และ t-i 
 2

t iε −          คือคาความแปรปรวนของคาความคลาดเคล่ือน ณ เวลา t-i 
 , ,ij ij ija b c  คือพารามิเตอร 

 
2) แบบจําลอง Bivariate GARCH 
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 คือเมตริกซความผันผวนของตัวแปรอัตราแลกเปล่ียนและอัตรา 

   ผลตอบแทนของดัชนีตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
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 คือคาความแปรปรวนของคาความคลาดเคล่ือน ณ เวลา t-i 
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 คือเมตริกซความผันผวนของตัวแปรอัตราแลกเปล่ียนและอัตรา 

   ผลตอบแทนของดัชนีตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ณ เวลา t-i 
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 คือสัมประสิทธ์ิของความผันผวนระหวางตัว

      แปรอัตราแลกเปล่ียนและอัตราผลตอบแทน
      ของดัชนีตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

 
4.2   ขอมูลท่ีใชในการศึกษา 

ขอมูลท่ีใชในการวิเคราะหใชขอมูลทุติยภูมิ (Secondary Data) เปนอนุกรมเวลารายวัน ต้ังแต
วันท่ี 1 มกราคม พ.ศ. 2549 – 31 พฤษภาคม พ.ศ. 2552 จํานวนท้ังส้ิน 1,249 ขอมูล โดยมีการเก็บ
รวบรวมขอมูลอางอิงจาก website http//www.setsmart.com, http//www.bot.or.th  
 
4.3 วิธีการวิจัย 

การดําเนินการวิจัยแบงเปน 4 ข้ันตอน ดังตอไปนี้ 
ขั้นตอนท่ี 1   ข้ันตอนการปรับขอมูล 

ปรับขอมูลใหอยูในรูปของอัตราผลตอบแทนของดัชนีตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย โดย
ใชวิธี log (relative price) ซ่ึงมีสูตรในการคํานวณดังนี ้
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โดยท่ี 
 tx  คืออัตราผลตอบแทนของดัชนีตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
 tP  คือราคาปดของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ณ เวลาปจจุบัน 
 1tP−  คือราคาปดของหลักทรัพย ณ เวลาท่ีผานมา 
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ขั้นตอนท่ี 2   การทดสอบยนูิทรูท (Unit Root Test) 
เนื่องจากขอมูลท่ีนํามาศึกษาเปนขอมูลอนุกรมเวลา ซ่ึงขอมูลอนุกรมเวลาอาจจะมีลักษณะนิ่ง

หรือไมนิ่ง ดังนั้นจึงมีความจําเปนท่ีจะตองนําขอมูลมาทดสอบความน่ิงโดยการทดสอบยูนิทรูท 
ดวยวิธี Augmented Dickey – Fuller Test (ADF) ไดดังสมการตอไปนี้ 
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โดยท่ี  

1,t tE E −    คือ  อัตราแลกเปล่ียน ณ เวลา t และ t-i 

1,t tS S −   คือ  อัตราผลตอบแทนของดัชนีตลาดหลักทรัพยแหงประเทศ
 ไทย ณ เวลา t และ t-i 

1 2 1 2 1 2, , , , , , ,c dα α β β θ θ  คือ  คาพารามิเตอร 

1 2,t tε ε             คือ  คาความคลาดเคล่ือนเชิงสุม 
t     คือ  คาแนวโนม 

สมมติฐานท่ีใชในการทดสอบ คือ 

0 : 0iH θ =   (Non-stationary) 

1 : 0iH θ <   (Stationary)  โดยท่ี i  คือ 1, 2 
 

ถายอมรับสมมติฐาน 0H  หมายความวา อัตราแลกเปล่ียนและอัตราผลตอบแทนของดัชนี
ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยมียูนิทรูท แสดงวา อัตราแลกเปล่ียนและอัตราผลตอบแทนของ
ดัชนีตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย มีลักษณะไมนิ่ง (Non-stationary) แตถายอมรับ 1H  อัตรา
แลกเปล่ียนและอัตราผลตอบแทนของดัชนีตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยไมมียูนิทรูท แสดงวา 
อัตราแลกเปล่ียนและอัตราผลตอบแทนของดัชนีตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยมีลักษณะนิ่ง 
(Stationary) 
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ขั้นตอนท่ี 3   การสรางและประมาณคาโดยวิธี GARCH 
นําคาอัตราแลกเปล่ียนและอัตราผลตอบแทนของดัชนีตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยท่ีมี

ลักษณะนิ่งแลว มาสรางแบบจําลองท่ีดีท่ีสุด เพื่อทําการประมาณการความผันผวนของอัตรา
แลกเปล่ียนและอัตราผลตอบแทนของดัชนีตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย โดยมีข้ันตอนในการ
สรางและประมาณคาแบบจําลอง ดังนี้ 

1)  สราง Correlogram สําหรับแสดงคา Autocorrelation Function (ACF) และ Partial 
Autocorrelation Function (PACF) เพื่อใชในการพิจารณาเลือกรูปแบบท่ีเหมาะสมของอนุกรมเวลา 
ARMA (p,q) ท่ีเราจะนําไปใชในการศึกษา 

2) ประมาณคาสมการคาเฉล่ีย โดยเลือกใช lag p และ q ท่ีไดมาจากการวิเคราะห Correlogram 
3) ทําการทดลองเลือก p และ q สําหรับรูปแบบท่ีเหมาะสมของกระบวนการ GARCH (p,q)  
4) ทําการประมาณคาพารามิเตอรของแบบจําลองท่ีไดจากการทดลองเลือก p และ q และน้ัน

พิจารณาวาคาพารามิเตอรท่ีไดมีความแตกตางจากศูนยอยางมีนัยสําคัญหรือไม โดยทดสอบหาคา t-
statistics และตรวจสอบเงื่อนไข stationary ของแบบจําลอง ARMA ซ่ึงถาคาท่ีไดไมตรงตาม
เง่ือนไขก็ใหทดลองเปล่ียนคา p และ q อ่ืนๆ แทนจนกวาคาท่ีไดจะตรงตามเง่ือนไข 

5) ตรวจสอบรูปแบบท่ีเหมาะสมเพ่ือพิจารณาวาสวนท่ีเหลือ (Residual) ไมเกิด Serial 
Correlation กัน โดยทําการทดสอบคา Q-statistic ถายอมรับสมมติฐานหลัก แสดงวา แบบจําลองมี
ความเหมาะสมแลว 

จะยอมรับสมมติฐานหลักเม่ือ 2
,LB k mQ αχ −≤  คือ สวนท่ีเหลือเปนอิสระตอกันท่ีความลา k 

และถาปฏิเสธสมมติฐานหลักเม่ือ 2
,LB k mQ αχ −≥  คือ เกิดสหสัมพันธในตัวเองอยางนอยหนึ่งคาใน

สวนเหลือท่ีไมเทากับศูนย 
6) เลือกรูปแบบท่ีดีท่ีสุดใหกับแบบจําลอง GARCH โดยพิจารณาจากคา Schwartz Information 

Criterion (SIC) หากคาท่ีไดมีคานอยท่ีสุดจะเปนรูปแบบท่ีดีท่ีสุด  
 

ขั้นตอนท่ี 4   การทดสอบความสัมพันธโดยใชวิธี Bivariate GARCH 
นําคาท่ีประมาณไดจากวิธี GARCH ทําการประมาณคาพารามิเตอรของแบบจําลอง Bivariate 

GARCH 
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โดยท่ีตัวพารามิเตอร , ,ij ij ija b c  จะเปนตัวแสดงความสัมพันธระหวางความผันผวนของ
อัตราแลกเปล่ียนและอัตราผลตอบแทนของดัชนีตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

 
สมมติฐานท่ีใชในการทดสอบ คือ 
 

 0 : , 0ij ijH a b =  
 1 : , 0ij ijH a b ≠  
 

ถายอมรับสมมติฐาน 0H  หมายความวา ความผันผวนของอัตราแลกเปล่ียนและอัตรา
ผลตอบแทนของดัชนีตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยไมมีความสัมพันธกัน แตถายอมรับ 1H  

หมายความวา ความผันผวนของอัตราแลกเปล่ียนและอัตราผลตอบแทนของดัชนีตลาดหลักทรัพย
แหงประเทศไทยมีความสัมพันธกัน 
 


