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บทคดัย่อ 
 

การศึกษาคร้ังน้ีมีวตัถุประสงค์เพ่ือเปรียบเทียบความแม่นยาํในการพยากรณ์ดัชนีราคาหลกัทรัพย ์

กรณีศึกษาหลกัทรัพยก์ลุ่มเทคโนโลยีสารสนเทศและการส่ือสาร ด้วยแบบจาํลอง ARIMA แบบจําลอง  E-

GARCH  โดยใชข้อ้มูลราคาปิดรายวนั ของ1หลกัทรัพย์1บริษทั ทรู คอร์ปอเรชัน่ จาํกดั (มหาชน) บริษทั อินทชั โฮล

ด้ิงส์ จาํกดั (มหาชน) และบริษทั แอดวานซ์ อินโฟร์เซอร์วสิ จาํกดั (มหาชน)  โดยใชข้อ้มูลตั้งแต่วนัท่ี  4 มกราคม 

2554 ถึงวนัท่ี  30 ธันวาคม 2558 รวมทั้งส้ิน 979 ขอ้มูล 1 จากนั้นทดสอบความน่ิงของขอ้มูลดว้ยวิธี Augmented 

Dickey – Fuller test (ADF) และพิจารณาแบบจาํลองท่ีดีท่ีสุดจากแบบจาํลองท่ีมีค่า Akaike Information Criterion 

(AIC) และ Schwarzt Information Criterion (SIC) ท่ีนอ้ยท่ีสุด 1ผลการทดสอบความน่ิงของขอ้มูล พบวา่ดชันีราคา

ของหลกัทรัพยท์ั้ง 3 หลกัทรัพยใ์นกลุ่มเทคโนโลยสีารสนเทศและการส่ือสาร มีลกัษณะน่ิงท่ีผลต่างระดบัท่ี 2 โดย

แบบจาํลอง ARIMA ไดแ้บบจาํลองท่ีเหมาะสมท่ีสุด คือ ARIMA(0,2,1) ท่ีมีค่า 1Root Mean Square Error (RMSE) 

ท่ีตํ่าท่ีสุดและแบบจาํลอง E-GARCH ไดแ้บบจาํลองท่ีเหมาะสมท่ีสุด คือ E-GARCH(1,1)  ซ่ึงให้ค่า RMSE ท่ีตํ่า

ท่ีสุด  เม่ือนาํแบบจาํลองท่ีดีท่ีสุดของแบบจาํลอง 1ARIMA และแบบจาํลอง 1E-GARCH  มาทาํการเปรียบเทียบ

ความแม่นยาํในการพยากรณ์ โดยใช้ค่า RMSE พบว่าหลักทรัพย์1บริษัท ทรู คอร์ปอเรชั่น จาํกัด (มหาชน) 

แบบจาํลองท่ีใหค้วามแม่นยาํในการพยากรณ์ คือ แบบจาํลอง ARIMA(0,2,1) ส่วนหลกัทรัพย ์บริษทั1 อินทชัโฮล

ด้ิงส์ จาํกดั (มหาชน) และบริษทั แอดวานซ์ อินโฟร์ เซอร์วสิ จาํกดั (มหาชน)  แบบจาํลองท่ีใหค้วามแม่นยาํในการ

พยากรณ์ คือ แบบจาํลอง E-GARCH(1,1) 
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Abstract 
 
This study aimed to compare the forecasting accuracy in the Stock Exchange of Thailand a case 

study of Information Technology and Communication Sector using ARIMA  model and E-GARCH 
model. The data were obtained from the daily closing price in the Stock Exchange of Thailand of True 
Corporation, Intouch Holdings and Advance Info Services since January 1st, 2011 until December  31st, 
2014 embracing 979 observations. Test to stationary of the time series by Augmented Dickey-Fuller 
(ADF). Subsequently the optimal models, were determined on the Akaike Information Criterion (AIC) 
and Schwartz Information Criterion (SIC).The Unit Roots Test found that the time series in the daily 
closing price of the three Stocks of the Information Technology and Communication Sector were 
stationary at the second differencing, thus the optimal models appeared to be ARIMA(0,2,1) with the 
lowest Root Mean Square Error (RMSE) values. And E-GARCH(1,1) to be most appropriate for 
forecasting to the lowest RMSE values.From the comparison of RMSE values of the two optimal models, 
it can be concluded that ARIMA model is more efficient in predicting the Stock Exchange of True 
Corporation, whereas E-GARCH model is more efficient in predicting the Stock Exchange of Intouch 
Holdings and Advance Info Services. 
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บทนํา 
 
 ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (The Stock Exchange of Thailand) หรือท่ีรู้จกักนัวา่ ตลาดหุ้น ก่อตั้ง

เม่ือวนัท่ี 30 เมษายน พ.ศ. 2518 โดยมีวตัถุประสงคใ์นการจดัตั้งเพ่ือเป็นแหล่งระดมเงินทุนในระยะยาวแก่ภาค

ธุรกิจ  ตลาดหลกัทรัพยถื์อเป็นแหล่งระดมเงินทุนระยะยาวท่ีสาํคญัแห่งหน่ึง ซ่ึงจะเห็นไดจ้ากการระดมทุนของ

บริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยท่ี์มีแนวโน้มเพ่ิมสูงข้ึนจากวนัแรกๆท่ีเปิดดาํเนินการ  นอกจากนั้นดชันี

ราคาหลกัทรัพยย์งัเป็นส่ิงท่ีสะทอ้นถึงภาวะเศรษฐกิจซ่ึงเห็นไดจ้ากมูลค่าการซ้ือขายหลกัทรัพยเ์ป็นไปในทิศทาง

เดียวกนักบัอตัราการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศ เม่ือเกิดวิกฤตทางเศรษฐกิจในแต่ละรอบดชันีราคา

หลกัทรัพยก็์จะตกลง และหลงัจากวิกฤตเศรษฐกิจผ่านไปภาวะเศรษฐกิจค่อยๆ ฟ้ืนตวัตลาดหลกัทรัพยก็์กลบัมา

คึกคกัอีกคร้ังหน่ึง จนกระทัง่ถึงจุดท่ีดชันีราคาหลกัทรัพยป์รับตวัสูงข้ึนก็เป็นช่วงเวลาท่ีเศรษฐกิจเฟ่ืองฟู ภาวะ

เศรษฐกิจเติบโตหรือตกตํ่าเป็นวฎัจกัรของเศรษฐกิจจากสถานการณ์และภาวะวิกฤติต่างๆ ท่ีเกิดข้ึนกบัระบบ

เศรษฐกิจ ส่งผลต่ออุตสาหกรรมและผลการดาํเนินงานของบริษทั ส่งผลกระทบไปถึงอตัราผลตอบแทนและความ

เส่ียงจากการลงทุนในหลกัทรัพยด์ว้ย (สาวิตรี โรจน์ประทกัษ,์ 2554)  และเน่ืองจากดชันีราคาหลกัทรัพยเ์ป็น

ขอ้มูลอนุกรมเวลา มีลกัษณะผนัผวนทาํใหค้าดเดาทิศทางการเคล่ือนไหวไดย้าก จึงมกัมีผูว้ิจยันาํขอ้มูลดชันีราคา

หลกัทรัพยเ์หล่าน้ีไปใชป้ระมาณค่า และพยากรณ์ในรูปแบบต่างๆ ขอ้มูลท่ีนิยมใช ้เช่น ขอ้มูลดชันีราคา SET 

Index, SET100, SET50, ดชันีราคากลุ่มอุตสาหกรรม และหมวดธุรกิจต่างๆ เป็นตน้ ซ่ึงการเลือกขอ้มูลดชันีราคา

นั้นข้ึนอยู่กบัความสนใจของผูว้ิจยัว่าอยากจะดูภาพรวมของตลาด หรืออยากจะเจาะจงกลุ่มอุตสาหกรรม หรือ

หมวดธุรกิจใด  สาํหรับงานวิจยัในคร้ังน้ีผูว้ิจยัสนใจดชันีราคาหลกัทรัพยใ์นกลุ่มในกลุ่มเทคโนโลยีสารสนเทศ

และการส่ือสาร เน่ืองจากผูว้ิจยัตอ้งการเปรียบเทียบความแม่นยาํในการพยากรณ์ของดชันีราคาหลกัทรัพยด์ว้ย

แบบจาํลอง ARIMA และแบบจาํลอง E-GARCH โดยอา้งอิงงานวจิยัของ รสสุคนธ์  เรืองพิพฒันพนัธ์ุ (2551) ท่ีได้

ศึกษาแบบจาํลองความผนัผวนของผลตอบแทนของหลกัทรัพยก์ลุ่มเทคโนโลยีสารสนเทศและการส่ือสารใน

ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยดว้ยวิธี ARIMA-GARCH, ARIMA-EGARCH และARIMA-TGARCH ทาํให้

ผูว้ิจยัสนใจท่ีจะพยากรณ์ดชันีราคาหลกัทรัพยใ์นกลุ่มเทคโนโลยีสารสนเทศและการส่ือสารเพราะเป็นกลุ่มท่ี

น่าสนใจของประชาชน  เป็นธุรกิจท่ีกาํลงัเติบโตอยา่งต่อเน่ือง ส่งผลใหน้กัลงทุนสนใจเขา้มาซ้ือขายหลกัทรัพยใ์น

กลุ่มเทคโนโลยีสารสนเทศมากข้ึน จึงเป็นโอกาสแก่เอกชนท่ีทาํธุรกิจดา้นเทคโนโลยีและการส่ือสาร และทาํให้

ตลาดดา้นเทคโนโลยแีละการส่ือสารมีการเติบโต  ซ่ึงถือเป็นส่ิงท่ีจาํเป็นอยา่งมากในปัจจุบนัเน่ืองจากสามารถช่วย

สร้างความไดเ้ปรียบในการแข่งขนัและช่วยสนบัสนุนให้เกิดการพฒันาในดา้นต่างๆ อยา่งต่อเน่ือง  และในทาง

ธุรกิจยงัมีความเติบโต ซ่ึงถือว่ามีบทบาทสําคญัอย่างยิ่งในโลกปัจจุบนัโดยผูว้ิจยัไดเ้ลือกหลกัทรัพย ์จาํนวน 3 

หลกัทรัพยใ์นกลุ่มเทคโนโลยีสารสนเทศและการส่ือสาร จากการจดัอนัดบัราคามูลค่าการซ้ือขายของหลกัทรัพย ์ 

3 อนัดบัแรกท่ีมีมูลค่าสูงสุด ไดแ้ก่ หลกัทรัพยบ์ริษทั ทรู คอร์ปอเรชัน่ จาํกดั (มหาชน) : TRUE  หลกัทรัพย ์บริษทั 

อินทชั โฮลด้ิงส์ จาํกดั (มหาชน) : INTOUCH และหลกัทรัพย ์บริษทั แอดวานซ์ อินโฟร์ เซอร์วสิ จาํกดั (มหาชน) 

: ADVANC  สาํหรับเป็นขอ้มูลในการพยากรณ์แบบจาํลองต่อไป 

จากภาวะผนัผวนของราคาหลกัทรัพยท์าํให้นกัลงทุนตอ้งเผชิญกบัความเส่ียงในการซ้ือขายหลกัทรัพย ์ 

ทาํให้ทั้งสถาบนัการศึกษา นกัวิชาการ สถาบนัวิจยัการลงทุน หรือนกัลงทุนเองพยายามคิดคน้และหาเคร่ืองมือท่ี
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ใชใ้นการวิเคราะห์และพยากรณ์แนวโน้มราคาท่ีควรจะเป็นในอนาคตของหลกัทรัพย ์เพ่ือให้สามารถซ้ือขาย

หลกัทรัพยไ์ดส้อดคลอ้งกบัการเปล่ียนแปลงของราคา ซ่ึงก็มีเคร่ืองมือหลายชนิดให้นักลงทุนหรือนกัวิเคราะห์

เลือกใช ้ ข้ึนอยูก่บัความถนดัของแต่ละคนหรือข้ึนอยูก่บันโยบายของแต่ละบริษทั  เคร่ืองมือแต่ละตวัท่ีใชใ้นการ

วิเคราะห์เหล่านั้ นต่างก็มีจุดแข็งจุดด้อยและข้อจํากัดท่ีแตกต่างกันไม่สามารถใช้ได้กับทุกสถานการณ์ท่ี

เปล่ียนแปลงอยู่ตลอดเวลาทาํให้เกิดความเส่ียงและความเสียหายแก่นักลงทุนจากการลงทุนเหล่านั้น ซ่ึงความ

น่าเช่ือถือของเคร่ืองมือท่ีใช้พยากรณ์  จึงถือเป็นส่ิงท่ีสําคญัมาก  แมใ้นปัจจุบนัจะมีการพฒันาเคร่ืองมือหรือ

เทคนิคต่างๆ ข้ึนมามาก แต่ยงัมีหลกัทรัพยบ์างตวัท่ีมีลกัษณะเฉพาะเจาะจง มีตวัแบบจาํลองและโครงสร้าง

ซับซ้อน ทาํให้การใชง้านเคร่ืองมือมีความยากลาํบาก จากการศึกษาเคร่ืองมือหรือเทคนิคในการพยากรณ์ดชันี

ราคาของขอ้มูลอนุกรมเวลานั้น ไดมี้ผูศึ้กษาวิจยัเก่ียวกบัดชันีราคาหลกัทรัพยด์ว้ยเคร่ืองมือต่างๆ หลายเคร่ืองมือ 

โดยเคร่ืองมือท่ีไดรั้บความนิยมในการพยากรณ์ คือ แบบจาํลอง ARIMA ซ่ึงเป็นวิธีการพยากรณ์ท่ีซบัซอ้น และมี

หลายขั้นตอน ใชข้อ้มูลและเวลาในการคาํนวณค่อนขา้งมาก แต่อยา่งไรก็ตามวิธีน้ีก็มีขอ้ดี  เช่น สามารถใชไ้ดก้บั

ข้อมูลท่ีมีการเคล่ือนไหวทุกประเภทและเป็นวิธีการท่ีมีความแม่นยาํของการพยากรณ์ค่อนข้างสูงมากเม่ือ

เปรียบเทียบกบัวธีิการพยากรณ์แบบอ่ืนๆ (เดียลดา สิทธิสาร, 2548) โดยมีงานวจิยัท่ีศึกษาการพยากรณ์ดว้ยเทคนิค

แบบจาํลอง ARIMA  เช่น ผลงานวิจยัของ นุชศรา เกสรประทุม (2550), อดิเรก จนัทร์สด (2550) , จิตติ  ตนัเสนีย ์

(2549)  และจตุพร จนัต๊ะโมกข ์(2550) ให้ผลการวิจยัวา่แบบจาํลองท่ีมีความแม่นยาํในการพยากรณ์มากท่ีสุดคือ 

แบบจาํลอง ARIMA รองลงมาคือแบบจาํลอง GARCH-M และสุดทา้ยคือแบบจาํลองโครงข่ายประสาทเทียม โดย

เปรียบเทียบดว้ยค่า MAPE ท่ีนอ้ยท่ีสุด  นอกจากการพยากรณ์ดว้ยเทคนิคแบบจาํลอง ARIMA แลว้ แบบจาํลองท่ี

ไดรั้บความนิยมอีกเทคนิคหน่ึง คือ แบบจาํลอง E-GARCH ถือว่าเป็นเคร่ืองมือท่ีมีการพฒันาเพ่ือให้สามารถ

อธิบายแนวโนม้ของขอ้มูลอนุกรมเวลาให้ชดัเจนและแม่นยาํข้ึน  เป็นอีกเคร่ืองมือท่ีใชใ้นการพยากรณ์โดยเป็น

แบบจาํลองท่ีพฒันามาจากแบบจาํลอง GARCH  เน่ืองจากแบบจาํลอง GARCH มีขอ้จาํกดัในเร่ืองการประยกุตใ์ช้

กับการคาํนวณสินทรัพย์ประเภททุนได้พฒันาและถูกนําเสนอโดย Nelson (1991) และต่อมา Bollerslevและ 

Mikkelsen (1996) ไดมี้การพฒันาใชแ้บบจาํลอง  E-GARCH  ให้เป็นวิธีหน่ึงท่ีไดรั้บความสนใจในการพยากรณ์ 

โดยมีงานวจิยัท่ีศึกษาเก่ียวกบัแบบจาํลอง E-GARCH  เช่นงานวจิยัของ ปิยนุช เรืองขจร (2550) และดนยัรัตน์ คณา

รักษ์ (2552)  ให้ข้อสรุปว่าแบบจําลอง  E-GARCH เป็นแบบจําลองท่ีมีความแม่นยาํกว่าวิธีอ่ืนท่ีศึกษาเพ่ือ

เปรียบเทียบ นอกจากน้ียงัมีงานวิจยัของต่างประเทศ เช่น งานวิจยัของ Najand (2002) ไดพ้ยากรณ์ราคาปิดของ

หลกัทรัพย ์S&P500 โดยการใช้วิธี  Linear Model แลว้พิจารณาค่า RMSE และ MAPE ท่ีตํ่าท่ีสุด พบว่าความ

แม่นยาํในการพยากรณ์ความผนัผวนท่ีเหมาะสมท่ีสุด คือ Autoregressive Model ขณะท่ี Nonlinear Model วิธีท่ี

เหมาะสมท่ีสุด เรียงตามลาํดบัคือ E-GARCH  GARCH-M และ ESTAR Model            
ดงันั้นผูว้ิจยัจึงสนใจท่ีจะศึกษาและเปรียบเทียบความแม่นยาํในการพยากรณ์ดชันีราคาตลาดหลกัทรัพย์

ในกลุ่มในกลุ่มเทคโนโลยีสารสนเทศและการส่ือสารดว้ยแบบจาํลอง ARIMA และแบบจาํลอง E-GARCH เพ่ือ

นาํผลจากการศึกษาไปใชเ้ป็นแนวทางใหน้กัลงทุนใชใ้นการประกอบการพิจารณาเปรียบเทียบและตดัสินใจเลือก

ลงทุนในหลกัทรัพยก์ลุ่มเทคโนโลยีสารสนเทศและการส่ือสารในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย รวมทั้งผูท่ี้

สนใจใชเ้ป็นแนวทางในการศึกษาเพ่ิมเติมต่อไดใ้นอนาคต 
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วตัถุประสงค์การวจิยั  

 

เพ่ือเปรียบเทียบความแม่นยาํในการพยากรณ์1แบบจาํลอง ARIMA และแบบจาํลอง E-GARCHโดยศึกษา

1ดชันีราคาหลกัทรัพย์1ในกลุ่มเทคโนโลยสีารสนเทศและการส่ือสาร ท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศ

ไทยท่ีมีราคามูลค่าการซ้ือขายสูงสุด 3 อนัดับแรก ได้แก่ 1หลกัทรัพย1์บริษทั ทรู คอร์ปอเรชั่น จาํกัด (มหาชน)  

หลกัทรัพย ์บริษทั อินทชั โฮลด้ิงส์ จาํกดั (มหาชน) และหลกัทรัพย ์บริษทั แอดวานซ์  อินโฟร์เซอร์วิส จาํกดั 

(มหาชน)  

 

กรอบแนวความคดิ 

 

การศึกษาเพ่ือ1เปรียบเทียบความแม่นยาํในการพยากรณ์ดชันีราคาตลาดหลกัทรัพย1์ในกลุ่มเทคโนโลยี

สารสนเทศและการส่ือสาร1 ดว้ยแบบจาํลอง ARIMA และแบบจาํลอง E-GARCH สามารถเขียนกรอบแนวคิด

งานวจิยั1 ไดด้งัภาพท่ี 1 

 
 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

 

 

 
 

 

ภาพที ่1 กรอบแนวความคิดงานวจิยั 
 

 

 

 

 

 

 

แบบจาํลอง 
 

ARIMA 
 

E-GARCH 
 

หาค่าความคาดเคล่ือน 

RMSE ท่ีตํ่าท่ีสุด 

เลือกแบบจาํลองท่ีใหค้่า

พยากรณ์แม่นยาํท่ีสุด 

ขอ้มูลราคาปิดรายวนั

ของหลกัทรัพย ์  
3 หลกัทรัพย ์

 

พยากรณ์ขอ้มูล (ล่วงหนา้) 

-  Ex-ante Forecast 

พยากรณ์ขอ้มูล 
- Historical Forecast 
 

- Ex–post Forecast  
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วธีิดาํเนินการวจิยั 

 

สาํหรับวธีิการดาํเนินการวจิยั  แบ่งขั้นตอนในการดาํเนินการเป็น  6 ขั้นตอน ดงัน้ี 
 
 

 ข ั้นตอนท่ี 1  การเก็บรวบรวมขอ้มูล  ซ่ึงขอ้มูลท่ีนาํมาใชใ้นการศึกษาคร้ังน้ีคือ 1ดชันีราคาหลกัทรัพย์1ใน

กลุ่มเทคโนโลยีสารสนเทศและการส่ือสาร จาํนวน 3 หลกัทรัพย ์คือ 1หลกัทรัพย1์บริษทั ทรู คอร์ปอเรชัน่ จาํกดั 

(มหาชน)หลกัทรัพยบ์ริษทั อินทชั โฮลด้ิงส์ จาํกดั (มหาชน) และ1หลกัทรัพย์1 บริษทั แอดวานซ์ อินโฟร์เซอร์วิส 

จาํกดั (มหาชน) โดยใชข้อ้มูลราคาปิดรายวนัตั้งแต่วนัท่ี 4 มกราคม พ.ศ.2554 จนถึงวนัท่ี 30 ธนัวาคม พ.ศ. 2557  
ขั้นตอนท่ี 2  ทําการทดสอบความน่ิงของขอ้มูล (Unit root test)  ซ่ึงลักษณะของขอ้มูลท่ีมีความน่ิง 

(Stationary) หมายถึง ข้อมูลของตัวแปรท่ีมีค่าเฉล่ีย (Mean) และความแปรปรวน (Variance) มีค่าคงท่ีไม่

เปล่ียนแปลงไปตามเวลา ส่วนขอ้มูลท่ีมีลกัษณะไม่น่ิง (Non  Stationary) หมายถึง ขอ้มูลท่ีมีค่าเฉล่ีย (Mean) และ

ความแปรปรวน (Variance)  หรืออยา่งใดอยา่งหน่ึงมีค่าไม่คงท่ีเม่ือเวลาเปล่ียนแปลงไปโดยท่ีการทดสอบความน่ิง

ของข้อมูลในคร้ังน้ีเลือกใช้วิธีของ Augmented  Dickey – Fuller Test หรือ ADF Test โดยมีสมมติฐานในการ

ทดสอบคือ 0:H0 =γ (Non Stationary)  0:Ha <γ  (Stationary) โดยมีหลกัในการพิจารณา คือ ถา้หากค่า

สมับูรณ์ของ ADF test ท่ีคาํนวณไดมี้ค่ามากกวา่  Mackinnon Critical  Values  เราสามารถปฏิเสธสมมติฐานหลกั 

( 0:H0 =γ ) แสดงวา่ตวัแปรนั้นมีลกัษณะ Stationary แต่ถา้ไม่สามารถปฏิเสธสมมติฐานหลกัได ้แสดงวา่ตวั

แปรดงักล่าวมีลกัษณะเป็น Non–Stationary  หรือมีลกัษณะ Unit root ซ่ึงเม่ือนาํตวัแปรท่ีมีลกัษณะไม่น่ิง (Non 

Stationary) ไปทาํการวเิคราะห์สมการถดถอยต่อจะทาํใหเ้กิดผลท่ีเรียกวา่ Spurious Regression  โดยผลจากสมการ

ท่ีเกิด Spurious Regression จะทาํใหไ้ดค้่า t-stat  และ R-squared ท่ีไม่ถูกตอ้งและไม่มีความน่าเช่ือถือเพราะขอ้มูล

มีลกัษณะของการกระจายตวัท่ีไม่ไดม้าตรฐาน (เจ องัสนานิวฒัน์, 2552)  

ขั้นตอนท่ี 3  สร้างแบบจาํลองโดยการกาํหนดแบบจาํลองซ่ึงพิจารณาจาก Correlogram จากค่า ACF และ  

PACF เพ่ือระบุว่าแบบจําลองควรมี Autoregressive (p) และ Moving Average (q) เท่าใดและการประมาณค่า

แบบจาํลอง เป็นการนาํเอารูปแบบ ARIMA(p,d,q) จากแบบจาํลองท่ีพิจารณาจากค่า ACF และ PACF มาประมาณ

ค่าพารามิเตอร์  ประกอบการพิจารณาความมีนยัสาํคญัทางสถิติดว้ยค่า t-statistic โดยการสร้างหลายๆ แบบจาํลอง

แล้วเปรียบเทียบโดยการพิจารณาค่า Akaike Information Criterion (AIC) และ Schwarz Information Criterion 

(SIC) ท่ีมีค่าตํ่าท่ีสุด ของทั้งแบบจาํลองท่ีแบบจาํลอง ARIMAและแบบจาํลอง E-GARCH 

 ขั้นตอนท่ี 4  ตรวจสอบความถูกตอ้งของแบบจาํลองวา่มีความถูกตอ้งสามารถนาํแบบจาํลองไปพยากรณ์

ได้หรือไม่นั้ นจะทาํการพิจารณา Correlogramของ Rkหรือความคลาดเคล่ือนการทดสอบค่าพารามิเตอร์ใน

แบบจาํลองดว้ยการทดสอบแบบ t-test และการทดสอบความเหมาะสมของแบบจาํลองโดยการทดสอบของ Box 

และ Pierce ซ่ึงพิจารณาจากค่า Q-statistic 
ขั้นตอนท่ี 5  ทําการพยากรณ์ช่วง Historical Forecast และ Ex-Post Forecast เปรียบเทียบกับค่าจริง 

คาํนวณหาค่า RMSE ท่ีตํ่าท่ีสุด เพ่ือเลือกเป็นแบบจาํลองท่ีเหมาะสมท่ีสุดในการนําไปพยากรณ์ราคาล่วงหน้า

ในช่วง Ex-ante   Forecast  และเน่ืองจากแบบจาํลอง ARIMA และ E-GARCH เหมาะสําหรับการพยากรณ์ใน
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ระยะเวลาสั้ นๆ  เพ่ือให้ได้ค่าพยากรณ์ท่ีแม่นยาํ ผูว้ิจัยจึงพยากรณ์ล่วงหน้าในระยะเวลาสั้ น โดยพยากรณ์ 5 

คาบเวลาล่วงหนา้   

ขั้นตอนท่ี 6  เปรียบเทียบผลการพยากรณ์ระหวา่งแบบจาํลอง ARIMA และ E-GARCH โดยพิจารณาค่า  

RMSEท่ีตํ่าสุดของแต่ละแบบจาํลอง เพ่ือเปรียบเทียบความแม่นยาํในการพยากรณ์1ดชันีราคาตลาดหลกัทรัพย์1ใน

กลุ่มเทคโนโลยสีารสนเทศและการส่ือสาร ของทั้ง 3 หลกัทรัพย ์ 
 

ผลการวจิยั 

 

การศึกษาคร้ังน้ีเป็นการหาแบบจาํลองท่ีเหมาะสมมากท่ีสุดในการศึกษาขอ้มูลอนุกรมเวลาโดยเลือกใช้

เทคนิคในการศึกษา 2 วิธี ไดแ้ก่ แบบจาํลอง ARIMA และแบบจาํลอง E-GARCH  มาเปรียบเทียบความแม่นยาํ

ของการพยากรณ์1ดชันีราคาตลาดหลกัทรัพย์1ในกลุ่มเทคโนโลยีสารสนเทศและการส่ือสารท่ีจดทะเบียนในตลาด

หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย จาํนวน 3 หลกัทรัพย์1คือ หลกัทรัพย์1บริษทั ทรู คอร์ปอเรชัน่ จาํกดั (มหาชน) บริษทั 

อินทชั โฮลด้ิงส์ จาํกดั  (มหาชน) และบริษทั แอดวานซ์ อินโฟร์ เซอร์วิส จาํกดั (มหาชน) โดยใชข้อ้มูลอนุกรม

เวลาขอ้มูลราคาปิดรายวนัตั้งแต่วนัท่ี 4 มกราคม พ.ศ. 2554  จนถึงวนัท่ี 30 ธนัวาคม พ.ศ. 2557  ในการนาํเสนอผล

การศึกษาผูว้จิยัแบ่งการนาํเสนอออกเป็นหวัขอ้ ดงัน้ี 

1. การทดสอบความนิ่งของข้อมูลด้วยวธีิ Unit Root Test 

จากการทดสอบความน่ิง (Unit Root) ของขอ้มูลอนุกรมเวลา ผลการศึกษาพบวา่ขอ้มูลมีลกัษณะไม่

น่ิงท่ีระดบั Level หาผลต่างอนัดบัท่ี 1 (1st difference) ขอ้มูลมีลกัษณะน่ิงแบบ white noise กล่าวคือ 1หลกัทรัพย์1ทั้ง 

3 หลกัทรัพยข้ึ์นอยูก่บัค่าความคลาดเคล่ือนแบบสุ่ม ซ่ึงทาํให้ไม่สามารถกาํหนดรูปแบบของแบบจาํลองไดจึ้งได้

ทาํการพิจารณา Correlogramของผลต่างลาํดบัท่ี 2 (2nd difference) ของราคาหลกัทรัพยท์ั้ง 3 หลกัทรัพย ์

ผลการทดสอบ Unit Root ท่ีระดบั 2nd differences ของทั้ง 3 หลกัทรัพยด์งัแสดงในตารางท่ี 1 แสดง

ให้เห็นว่าค่า ADF test Statistic ในทุกกรณี ณ ระดับ 2nd differences มีค่าน้อยกว่าค่า % critical value ซ่ึงแสดง

ความน่ิงของขอ้มูล ดงันั้นจึงสามารถนาํขอ้มูล ณ ระดบั 2nd differences ไปทาํการพยากรณ์ต่อไปไดด้งัตารางท่ี 1 
 

ตารางที ่1 ผลการทดสอบ Unit Root ท่ีระดบั 2nd differences ของทั้ง 3 หลกัทรัพย ์

 

2nd differences 

None Intercept Trend and Intercept 

ADF 

test 

Statistic 

% critical value 
ADF test 

Statistic 
% critical value 

ADF test 

Statistic 
% critical value 

D(TRUE,2) -19.1834 

1% -2.56735 

-19.1730 

1% -3.43687 

-19.1611 

1% -3.96754 

5% -1.9412 5% -2.86431 5% -3.41445 

10% -1.6165 10% -2.56830 10% -3.12936 
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D(INTUCH,2) -15.3536 

1% -2.56736 

-15.3458 

1% -3.43691 

-15.3376 

1% -3.96760 

5% -1.94115 5% -2.86433 5% -3.41448 

10% -1.61648 10% -2.56831   10% -3.12938 

D(ADVANC,2) -15.4528 

1% -2.56736 

-15.4450 

1% -3.43691 

-15.4432 

1% -3.96735 

5% -1.94115 5% -2.86433 5% -3.41432 

10% -1.61648 10% -2.56831 10% -3.12925 

      ท่ีมา : จากการคาํนวณ 

 

2. ผลการศึกษาด้วยแบบจาํลอง ARIMA 

จากการทดสอบความน่ิง (Unit Root) ของขอ้มูลสามารถหารูปแบบของแบบจาํลองได ้จากนั้นจึงทาํ

การหาแบบจําลอง ARIMA ท่ีเหมาะสมด้วยวิธี Box-Jenkins ทดสอบความถูกต้องของแบบจําลองด้วยการ

พิจารณาจากค่า Q-statistic ซ่ึงไดแ้บบจาํลองท่ีเหมาะสมสาํหรับหลกัทรัพยท์ั้ง 3 หลกัทรัพย ์ดงัน้ี 

1)  หลักทรัพย์1บริษัท ทรู คอร์ปอเรชั่น จํากัด (มหาชน) แบบจําลองท่ีเหมาะสม คือ แบบจาํลอง 

ARIMA(0,2,1)   มีค่า RMSE เท่ากบั 1.136930 

2)  หลักทรัพย์ บริษัท อินทัช โฮลด้ิงส์ จํากัด (มหาชน) แบบจําลองท่ีเหมาะสม คือ แบบจําลอง 

ARIMA(0,2,1)   มีค่า RMSE เท่ากบั 1.619517 

3)  หลักทรัพย์ บริษัท แอดวานซ์  อินโฟร์เซอร์วิส จํากัด (มหาชน) แบบจําลองท่ีเหมาะสม คือ 

แบบจาํลอง ARIMA(0,2,1)  มีค่า RMSE เท่ากบั 1.92935 
 

3. ผลการศึกษาด้วยแบบจาํลอง E-GARCH 

เม่ือทดสอบความน่ิง (Unit Root) ของขอ้มูลพิจารณาหารูปแบบของแบบจาํลองและทดสอบความ

ถูกตอ้งของแบบจาํลองดว้ยการพิจารณาจากค่า Q-statistic ได้แบบจาํลองท่ีเหมาะสมสําหรับหลกัทรัพยท์ั้ ง 3 

หลกัทรัพย ์ ดงัน้ี 

1) หลักทรัพย์1บริษทั ทรู คอร์ปอเรชั่นจาํกัด (มหาชน) แบบจําลองท่ีเหมาะสม คือ แบบจําลอง 

ARIMA(0,2,1) with E-GARCH (1,1)  มีค่า RMSE เท่ากบั 1.139850 

2) หลักทรัพย์1บริษทั อินทัช โฮลด้ิงส์ จํากัด (มหาชน) แบบจําลองท่ีเหมาะสม คือ แบบจําลอง 

ARIMA(0,2,1) with E-GARCH (1,1)  มีค่า RMSE เท่ากบั 1.609267 

3) หลักทรัพย์ บริษัท แอดวานซ์  อินโฟร์เซอร์วิส จํากัด (มหาชน) แบบจําลองท่ีเหมาะสม คือ 

แบบจาํลองARIMA(0,2,1) with E-GARCH (1,1)  มีค่า RMSE  เท่ากบั 1.780416 

4. สรุปผลการเปรียบเทยีบแบบจาํลอง 

เม่ือนําค่า RMSE ท่ีดีท่ีสุดของแบบจาํลอง ARIMA และแบบจาํลอง E-GARCH   มาสรุปผล

ปรากฏวา่ แบบจาํลองท่ีสามารถพยากรณ์ราคาหลกัทรัพยท์ั้ง 3 หลกัทรัพย ์ไดแ้บบจาํลองท่ีดีท่ีสุดคือ 

1) หลักทรัพย์1บริษัท ทรูคอร์ปอเรชั่น จํากัด (มหาชน) แบบจําลองท่ีเหมาะสมท่ีสุดสําหรับ

พยากรณ์ คือ    แบบจาํลอง ARIMA(0,2,1)   
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2) หลกัทรัพย์1อินทชัโฮลด้ิงส์ จาํกดั (มหาชน) แบบจาํลองท่ีเหมาะสมท่ีสุดสาํหรับพยากรณ์ คือ 

แบบจาํลองARIMA(0,2,1) with E-GARCH (1,1) 

3) หลกัทรัพย ์บริษทั แอดวานซ์ อินโฟร์ เซอร์วิส จาํกดั (มหาชน) แบบจาํลองท่ีเหมาะสมท่ีสุด

สาํหรับพยากรณ์ คือ แบบจาํลอง ARIMA(0,2,1) with E-GARCH (1,1) 

 

อภิปรายผลการวจิยั 

 

 เม่ือพิจารณาค่า RMSE ท่ีดีท่ีสุดของแต่ละแบบจาํลอง เพ่ือเลือกแบบจาํลองท่ีมีความแม่นยาํท่ีสุดนั้น จะ

เห็นว่าแบบจาํลองท่ีเหมาะสมในการพยากรณ์ราคาหลกัทรัพยท์ั้ง 3 หลกัทรัพยน์ั้น ไดแ้บบจาํลองท่ีแตกต่างกนั 

โดยท่ี1หลกัทรัพย1์ บริษทั ทรู คอร์ปอเรชั่น จาํกัด (มหาชน) แบบจาํลองท่ีให้ความแม่นยาํในการพยากรณ์ คือ 

แบบจาํลอง ARIMA(0,2,1)  ส่วนหลกัทรัพย ์บริษทั1 อินทชั โฮลดิ้งส์ จาํกดั (มหาชน) และบริษทั แอดวานซ์ 

อินโฟร์เซอร์วสิ จาํกดั (มหาชน) แบบจาํลองท่ีใหค้วามแม่นยาํในการพยากรณ์ คือ แบบจาํลอง E-GARCH(1,1)   

จากการศึกษาคน้ควา้งานวิจยัท่ีผ่านมา พบว่า สอดคลอ้งกบังานวิจยัของ รสสุคนธ์  เรืองพิพฒันพนัธ์ุ 

(2551)   ท่ีศึกษาแบบจาํลองความผนัผวนของผลตอบแทนของหลกัทรัพยก์ลุ่มเทคโนโลยีสารสนเทศและการ

ส่ือสาร โดยวิธี ARIMA-GARCH  ARIMA-EGARCH และ ARIMA-TGARCH  จาํนวน 4 หลกัทรัพยผ์ลการวจิยั

พบวา่ แบบจาํลองความผนัผวนของอตัราผลตอบแทนท่ีเหมาะสม ของทั้ง 4 หลกัทรัพย ์ เป็นดงัน้ี คือ  1) บริษทั 

ทรู คอร์ปอเรชัน่ จาํกดั (มหาชน) คือ แบบจาํลอง AR(11) MA(14) และ TGARCH(1,1)  2) บริษทั แอดวานซ์ อิน

โฟร์ เซอร์วิส จาํกดั (มหาชน) คือ แบบจาํลอง AR(1)AR(18)AR(21) MA(3)MA(18)MA(21) และ GARCH(1,2)  

3) บริษทั สามารถคอร์ปอเรชัน่ จาํกดั (มหาชน) คือ แบบจาํลอง AR(1)AR(11) AR(15) MA(1)MA(11)MA(15) 

และ EGARCH(1,1)  4) บริษทั สามารถ เทลคอม จาํกดั (มหาชน) คือ แบบจาํลอง AR(21)AR(18)AR(24) MA(21) 

MA(18) MA(24) และ TGARCH(1,2)  ซ่ึงจะเห็นว่าแบบจําลองท่ี เหมาะสมของแต่ละหลักทรัพย์นั้ น ได้

แบบจําลองท่ีเหมาะสมท่ีแตกต่างกัน ซ่ึงอาจจะข้ึนอยู่กับลักษณะการเคล่ือนไหวและความผันผวนของ

ผลตอบแทนของหลกัทรัพยแ์ต่ละหลกัทรัพย ์   

และสอดคลอ้งกบังานวิจยัของภาณุรณ ฉัตรชยัการ (2551) จากศึกษาการประมาณค่าความผนัผวนและ

พยากรณ์มูลค่าหน่วยลงทุนของกองทุนเพ่ือการเล้ียงชีพและกองทุนหุน้ระยะยาว 4 กองทุน โดยสรุปวา่แบบจาํลอง

ท่ีเหมาะสมในการพยากรณ์มูลค่าหน่วยลงทุนแต่ละกองทุนนั้นเป็นแบบจาํลองท่ีแตกต่างกนัข้ึนอยูก่บัลกัษณะการ

เคล่ือนไหวของมูลค่าหน่วยลงทุนแต่ละกองทุน 

จากผลงานวิจยัของนุชศรา  เกสรประทุม (2550), อดิเรก จนัทร์สด (2550)  จิตติ ตนัเสนีย ์(2549)  และ 

จตุพร จนัต๊ะโมกข ์(2550) แมจ้ะให้ผลการวิจยัท่ีเหมือนกนัคือ แบบจาํลองท่ีมีความแม่นยาํในการพยากรณ์มาก

ท่ีสุดคือ แบบจาํลอง ARIMA ซ่ึงขอ้มูลท่ีผูว้จิยันาํมาใชใ้นการพยากรณ์หลากหลายและแตกต่างกนัออกไป อาจจะ

ไม่สามารถสรุปภาพรวมไดว้า่ แบบจาํลอง ARIMA เป็นแบบจาํลองท่ีใหค้่าการพยากรณ์ท่ีแม่นยาํท่ีสุดสาํหรับการ

พยากรณ์ในระยะสั้น เน่ืองจากจากการศึกษางานวิจยัอ่ืนๆ พบวา่ แบบจาํลองท่ีเหมาะสมสาํหรับการพยากรณ์อา
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จะตอ้งพิจารณาลกัษณะการเคล่ือนไหวและความผนัผวนของขอ้มูล หรือแหล่งขอ้มูลท่ีแตกต่างกนัไปข้ึนอยู่กบั

ขอ้มูลท่ีจะทาํศึกษาดว้ย    

ดังนั้น จึงสรุปไดว้่าแบบจาํลองท่ีเหมาะสมท่ีสุดของแต่ละหลกัทรัพยน์ั้นอาจจะแตกต่างกันไป ซ่ึงอาจ

ข้ึนอยู่กบัการเคล่ือนไหวของดชันีราคาหลกัทรัพยแ์ต่ละหลกัทรัพย ์หรือข้ึนอยู่กบัปัจจยัภายนอก เช่น ความไม่

แน่นอนทางเศรษฐกิจการเมืองและภยัธรรมชาติต่างๆ ซ่ึงลว้นเป็นปัจจยัท่ีส่งผลต่อราคาหลกัทรัพยใ์นปัจจุบนั  
จากผลการศึกษาท่ีไดแ้บบจาํลองท่ีแตกต่างกนัก็ช่วยใหน้กัลงทุนมีความเขา้ใจเก่ียวกบัลกัษณะความผนัผวน

ของราคาหลกัทรัพยเ์พ่ือจะนาํไปใชใ้นการวางแผนการลงทุนหรือการสบัเปล่ียนซ้ือขายเพ่ือป้องกนัความเส่ียงจาก

การเปล่ียนแปลงราคาของหลกัทรัพยแ์ต่ละหลกัทรัพยใ์หเ้หมาะสมกบัเป้าหมายการลงทุนสาํหรับนกัลงทุนแต่ละ

คนต่อไป 

 

ข้อเสนอแนะ  

 

 1) ในการศึกษาคร้ังน้ีไดแ้นวคิดทางเศรษฐมิติซ่ึงเป็นแนวคิดสาํหรับขอ้มูลอนุกรมเวลาท่ีมีลกัษณะเป็น

เสน้ตรง (Linear) แต่ขอ้มูลอนุกรมเวลาของราคา1หลกัทรัพย์1บริษทั ทรู คอร์ปอเรชัน่ จาํกดั (มหาชน) บริษทั อินทชั

โฮลด้ิงส์ จาํกดั (มหาชน) และบริษทั แอดวานซ์  อินโฟร์เซอร์วิส จาํกดั (มหาชน) นั้นมีลกัษณะไม่เป็นเส้นตรง 

ขอ้มูลมีความผนัผวน หรือขอ้มูลมีลกัษณะไม่น่ิง (Nonstationary)  จึงไดแ้กไ้ขดว้ยวิธีการหาผลต่างลาํดบัท่ี 1 (1st 

difference) และผลต่างลาํดบัท่ี 2  (2nd difference) เพ่ือให้ขอ้มูลมีความน่ิง (Stationary)  ดงันั้นในการแกไ้ขปัญหา

ดงักล่าวอาจจะตอ้งลองใชว้ธีิอ่ืนๆ เช่น การ Co–integration เป็นตน้  

2) การพยากรณ์โดยใชแ้บบจาํลอง ARIMA และแบบจาํลอง E-GARCH นั้นเป็นการพยากรณ์ท่ีไม่ได้

คาํนึงถึงปัจจยัภายนอก เช่น ความไม่แน่นอนทางการเมือง เศรษฐกิจและภยัธรรมชาติต่างๆ ซ่ึงลว้นเป็นปัจจยัท่ี

ส่งผลต่อราคาของหลกัทรัพยใ์นปัจจุบนัมีขอ้จาํกดัในการอธิบายพฤติกรรมการเคล่ือนไหวของตวัแปรราคาท่ี

ข้ึนอยูก่บัค่าสงัเกต และค่าความคลาดเคล่ือนท่ีเกิดข้ึนก่อนหนา้น้ีเท่านั้น ดงันั้นในการศึกษาคร้ังต่อไปจึงควรมีการ

เลือกใชแ้บบจาํลองอ่ืนๆ หรือการพยากรณ์โดยวิธีอ่ืนๆ ประกอบดว้ยเพ่ือนาํผลการพยากรณ์มาเปรียบเทียบกนั 

เช่น การพยากรณ์ดว้ยแบบจาํลอง TGARCH  หรือ XGARCH  เป็นตน้ 
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