
บทที่ 3 
ระเบียบวิธีการศึกษา 

 
 

ในการศึกษาคร้ังนี้ มีวัตถุประสงค เพื่อศึกษาการวิ เคราะหความผันผวนของอัตรา
ผลตอบแทนของดัชนีราคาหลักทรัพยในตลาดหลักทรัพยโดยแบบจําลอง ARIMA-EGARCH จะ
ทําการศึกษาความผันผวนของอัตราผลตอบแทนของดัชนีราคาหลักทรัพยท่ีทําการซ้ือขายท่ีสําคัญ
ใน 5 ประเทศ คือ ไทย สิงคโปร มาเลเซีย อินโดนีเซีย และฟลิปปนส ในบทนี้เปนการนําเสนอ
ระเบียบและวิธีการศึกษา ดังนี้ 

 
3.1 วิธีการวิจัย 
 

3.1.1 ขอมูลท่ีใชในการศึกษา 
 
 ขอมูลท่ีใชในการศึกษาเปนขอมูลทุติยภูมิ (secondary data) ประเภทอนุกรมเวลา (time 
series data) ใชขอมูลอนุกรมเวลาราคาปดรายวันของดัชนีราคาหลักทรัพยในตลาดหลักทรัพย
ประเทศไทย สิงคโปร มาเลเซีย อินโดนีเซีย และฟลิปปนส ต้ังแตวันท่ี 2 เดือนมกราคม พ.ศ. 2546 
ถึง วันท่ี 29 เดือนมิถุนายน พ.ศ. 2550 รวมเปนระยะเวลา 4 ป 6 เดือน โดยสามารถเก็บรวบรวมได
จากแหลงขอมูลตางๆ ซ่ึงเปนขอมูลจากเอกสารวิชาการและขอมูลตัวเลขทางสถิติดังนี้  
 -   ศูนยการเงินและการลงทุน (Financial Investment Center: FIC) 
 -   สํานักหอสมุดมหาวิทยาลัยเชียงใหม 
 -   หองสมุดคณะเศรษฐศาสตร มหาวิทยาลัยเชียงใหม 
 

3.1.2 แบบจําลองท่ีใชในการศึกษา 
 
แบบจําลองท่ีใชในการศึกษาการวิเคราะหความผันผวนของอัตราผลตอบแทนของดัชนี

ราคาหลักทรัพยในตลาดหลักทรัพยคือแบบจําลอง ARIMA- EGARCH ซ่ึงมีสมการคาเฉล่ียตาม
สมการ (3.7) และมีสมการความแปรปรวนตามสมการ (3.8) ดังนี้
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1.ขั้นตอนของกระบวนการ AR  
 

      tu = tptpttt uuuu εββββ +++++ −−−− ....332211                (3.1) 
 

แสดงโดยการใชความลา (lag) โดยท่ี L , ntt
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2.ขั้นตอนของกระบวนการ MA  
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3.สมการ ARIMA 
 

    tR =C+ tu                 (3.5) 
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โดยท่ี      tR  คือ  อัตราผลตอบแทนของดัชนีราคาหลักทรัพยในตลาดหลักทรัพย  
             C  คือ  พจนคงท่ีหรือคงตัว (constant term) 

 β  คือ พารามิเตอรอัตถดถอยของอัตราผลตอบแทนในคาบเวลาท่ีผานมา 
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φ  คือ พารามิเตอรอัตถดถอยของคาความคาดเคล่ือน (error) ของอัตรา  
ผลตอบแทนในคาบเวลาท่ีผานมา 

tu , tε  คือ พจนความคลาดเคล่ือน  ณ  เวลา  t  
 
4. สมการ E-GARCH 
 

                    )()()/(|/|)( 2211
2/1

11
2/1

111 −−−−−− ++++= ttttttt hInhInhhhIn γγεθεαω        (3.8)                         
 

โดยท่ี 
)( thIn  คือ คา log ของคาความแปรปรวนของอัตราผลตอบแทนของดัชนีราคา     
หลักทรัพยในตลาดหลักทรัพย  

ω  คือ พจนคงท่ีหรือคงตัว (constant term) 
θα ,1  คือ พารามิเตอรอัตถดถอยของคาความคาดเคล่ือน (error) ของอัตรา

ผลตอบแทนในคาบเวลาท่ีผานมา 
γ  คือ พารามิเตอรอัตถดถอยของคาความแปรปรวนของอัตราผลตอบแทน

ในคาบเวลาท่ีผานมา 
 

3.1.3 วิธีการวิเคราะหขอมูล 
 

ในการศึกษาการวิเคราะหความผันผวนของอัตราผลตอบแทนของดัชนีราคาหลักทรัพยใน
ตลาดหลักทรัพย โดยใชแบบจําลอง ARIMA-EGARCH มีข้ันตอนดังนี้คือ  

1)  ดําเนินการปรับขอมูลใหอยูในรูปอัตราผลตอบแทนของดัชนีราคาหลักทรัพย
ในตลาดหลักทรัพยแตละประเทศโดยใช log (relative price) ซ่ึงมีสูตรในการคํานวณดังนี้ 
 

)()( 1−−= ttt PInPInR  
 

โดยท่ี tR  คือ  อัตราผลตอบแทนของดัชนีราคาหลักทรัพยในตลาดหลักทรัพย  

tP  คือ  ดัชนีราคาปดของหลักทรัพยท่ีสนใจในคาบเวลาปจจุบัน 

1−tP  คือ  ดัชนีราคาปดของหลักทรัพยท่ีสนใจในคาบเวลาท่ีผานมา 
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  2)  นําขอมูลอัตราผลตอบแทนของดัชนีราคาหลักทรัพยของตลาดหลักทรัพยไทย 
สิงคโปร มาเลเซีย อินโดนีเซีย และฟลิปปนส ซ่ึงเปนขอมูลทุติยภูมิ (Secondary Data) และขอมูลมี
ลักษณะเปนอนุกรมเวลา (time series data) มาตรวจสอบความนิ่งของขอมูล โดยวิธี Unit Root Test 
ดังนี้ 

ทดสอบความนิ่งของตัวแปรท่ีนํามาทําการศึกษาโดยวิธี Dickey – Fuller (DF) หรือ 
Augmented Dickey – Fuller (ADF) ซ่ึงมีสมการในการทดสอบดังนี้ 

 
                                                   ttt RR ερ += −1                                                                    (3.9) 

 
กําหนดให tR  คือ ตัวแปรท่ีเราทําการศึกษา ไดแก อัตราผลตอบแทนของดัชนีราคา

หลักทรัพยท่ีทําการศึกษา ซ่ึงประกอบดวยดัชนีราคาปดของหลักทรัพยในตลาดหลักทรัพยไทย 
สิงคโปร มาเลเซีย อินโดนีเซีย และฟลิปปนส โดยท่ี 
 
   ρα ,  คือ  คาคงท่ี (constant term) 
     t  คือ  แนวโนมเวลา  
   tε  คือ  ตัวแปรสุม โดยมีการแจกแจงแบบปกติท่ีเปนอิสระตอกันและ 
   เหมือนกัน 
 
 โดยสมการ (3.10) ถึง (3.12) เปนสมการท่ีใชในการทดสอบตามวิธี DF 

                 
      ttt RR εθ +=Δ −1                (3.10)

   ttt RR εθα ++=Δ −1                (3.11)
   tttt RR εθβα +++=Δ −1                 (3.12)
                  
โดยสมการ (3.13) ถึง (3.15) เปนสมการท่ีใชในการทดสอบตามวิธี ADF 
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1                     (3.15) 

                
การทดสอบ Unit root ท้ัง 2 วิธี คือ DF และ ADF มีข้ันตอนดังนี้ 

• ต้ังสมมุติฐานในการทดสอบ คือ 0H : θ = 0 และ 1H : θ ≠ 0 

• ทําการเปรียบเทียบคาสถิติทีท่ีคํานวณไดกับคาในตาราง Dickey – Fuller   
เปรียบเทียบกับคาวิกฤติ Mackinnon แบงไดเปน 2 กรณี 

- ถาไมสามารถปฏิเสธ 0H หรือยอมรับ แสดงวาตัวแปรท่ีนํามาทดสอบมี Unit 
root หรือมีลักษณะไมนิ่ง ตองมีการทํา Differencing ตัวแปรไปเร่ือย ๆ จนสามารถปฏิเสธ 0H ได 

- ปฏิเสธ ทําใหทราบ Order of Integration 
3) นําคาอัตราผลตอบแทนของดัชนีราคาหลักทรัพยท่ีมีลักษณะนิ่งแลว มาสราง

แบบจําลองท่ีดีท่ีสุด เพื่อประมาณการความผันผวนของอัตราผลตอบแทนของดัชนีราคาหลักทรัพย
ในอนาคต โดยมีข้ันตอนในการสรางและประมาณคาแบบจําลองดังนี้ 

  3.1) สราง Correlograme แสดง ACF (autocorrelation function) และ 
PACF (partial autocorrelation function) เพื่อใชในการพิจารณาเลือกรูปแบบที่เหมาะสมของ
อนุกรมเวลา ARMA (p,q) 
                  3.2) ประมาณคาสมการคาเฉล่ียโดยเลือกใช lag p และ q ท่ีไดจากการ
วิเคราะห Correlograme  

  3.3) ทดลองเลือก p และ q สําหรับรูปแบบท่ีเหมาะสมของกระบวนการ
GARCH (p,q) 

  3.4) ทําการประมาณคาพารามิเตอรของแบบจําลองท่ีไดจากการทดลอง
เลือกตามขอ 3.2) และ 3.3) และพิจารณาวาคาพารามิเตอรท่ีไดมีความแตกตางจากศูนยอยางมี
นัยสําคัญหรือไมโดยทดสอบคา t-statistic และตรวจสอบเง่ือนไขสเตช่ันนารี (stationary) ของ
แบบจําลอง ARMA ถาคาท่ีไดไมตรงตามเง่ือนไขใหทดลองเปล่ียนคา p และ q อ่ืน ๆ แทน 

  3.5) ตรวจสอบรูปแบบท่ีเหมาะสมเพื่อพิจารณาวาสวนท่ีเหลือ (residual) 
ไมเกิด Serial Correlation กัน โดยทําการทดสอบคา Q-statistic โดยถายอมรับสมมติฐานหลักแสดง
วาแบบจําลองมีความเหมาะสมแลว 

  3.6) เลือกรูปแบบท่ีดีท่ีสุดใหกับแบบจําลอง ARIMA-EGARCH โดย
พิจารณาคา Akaike Information Criterion (AIC) และ Schwarzt Criterion (SC) ท่ีนอยท่ีสุดจะเปน
รูปแบบท่ีดีท่ีสุด 
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                4) นําแบบจําลองท่ีเหมาะสมท่ีสุดมาพยากรณอัตราผลตอบแทนของดัชนีราคา
หลักทรัพยในอนาคต และนําคาท่ีไดมาเปรียบเทียบกับขอมูลอัตราผลตอบแทนของดัชนีราคา
หลักทรัพยท่ีมีอยูจริงแลวทําการประมาณคาความผันผวนของอัตราผลตอบแทนของดัชนีราคา
หลักทรัพยในตลาดหลักทรัพยของแตละประเทศตอไป 
 
 
 
 


