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บทคดัย่อ 

มูลค่าความเส่ียง VaR เป็นการวดัความเส่ียงโดยก าหนดจากการสูญเสียท่ีเลวร้ายท่ีสุดบนระดบัความ
เช่ือมัน่ท่ีก าหนดไว ้ ในตลาดการเงินมีหลายวธีิการท่ีจะประมาณมูลค่าความเส่ียงของผลตอบแทน
สินทรัพย ์ เช่น แบบจ าลองโดยใชข้อ้มูลในอดีต เมตริกซ์ความแปรปรวนและความแปรปรวนร่วม 
และทฤษฎีมูลค่าปลายสุด การประเมินเหตุการณ์สูงท่ีสุดส าคญัมากในการจดัการความเส่ียง ผูจ้ดัการ
และสถาบนัการเงินทั้งหมดตอ้งการรู้ความเส่ียงของหลกัทรัพยใ์นครอบครองภายใตส้ถานการณ์ท่ี
เกิดข้ึนไดย้าก 

งานช้ินน้ีประมาณ VaR ของกลุ่มหลกัทรัพยโ์ดยใชว้ธีิการรวมกนัของฟังกช์นัคอปูล่า ทฤษฎีมูลค่า
สูงสุดท่ีสุด และแบบจ าลอง GARCH เราใชว้ธีิการน้ีส าหรับหลกัทรัพยใ์นครอบครองของดชันีหุน้
ยอ่ยของน ้ามนัชีวภาพ ไดแ้ก่ น ้ามนัดิบ WTI ขา้วโพด ถัว่เหลือง และขา้วสาลี ในการประมาณ VaR 
ของกลุ่มหลกัทรัพยใ์นครอบครองน้ี เร่ิมแรกเราใชแ้บบจ าลอง GARCH ท่ีไม่สมมาตรและวธีิการ 
EVT เพื่อท่ีจะสร้างแบบจ าลองการกระจายส่วนเพิ่มของอนุกรมผลตอบแทนแบบล็อก จากนั้นเราใช้
ฟังกช์นัคอปูล่าเพื่อเช่ือมการกระจายส่วนเพิ่มเขา้ดว้ยกนัเขา้สู่การกระจายหลายตวัแปร ทา้ยท่ีสุดเราใช้
วธิการมอนติคาร์โลซิมูเลชัน่เพื่อหาการประมาณ VaR ของกลุ่มหลกัทรัพยใ์นครอบครอง  

ผลลพัธ์ส าคญัแสดงถึงวธีิการน้ีสามารถใชไ้ดอ้ยา่งประสบความส าเร็จในการเป็นเคร่ืองมือท่ีดีส าหรับ
การจดัการความเส่ียงของเหตุการณ์สูงท่ีสุดโดยเฉพาะในช่วงท่ีมีความผนัผวนสูง และการวดัการ
กระจายตวัโดยทัว่ไปของ Pareto ประมาณค่า VaR มีค่าประมาณการท่ี 13.36% (ระดบัความเช่ือมัน่
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ท่ี 99%) 8.97% (ระดบัความเช่ือมัน่ท่ี 95%) และ 6.83% (ระดบัความเช่ือมัน่ท่ี 90%) 
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ABSTRACT 

Value at Risk (VaR) is a risk measurement defined as the worst loss of a portfolio over a 

given confidence level. In financial market, there are many approaches to evaluate the 

Value at Risk of the asset return, such as Historical simulation, Variance-covariance and 

Extreme Value Theory. Assessing the extreme events is crucial in financial risk 

management. All managers and financial institutions want to know the risk of their 

portfolio under rare events scenarios. 

This paper estimates portfolio VaR using an approach combining Copula functions, 

Extreme Value Theory (EVT) and GARCH model. We apply this approach to a portfolio 

consisting of biofuel stock sub-indices: WTI crude oil, corn, soybean and wheat. To 

estimate the VaR of this portfolio, we first use an asymmetric GARCH model and an 

EVT method to model the marginal distributions of each log returns series. Then we use 

Copula function to link the marginal distributions together into a multivariate 

distribution. Last, we use Monte Carlo Simulation approach to find the estimates of the 

portfolio VaR. 

The major result shows that this approach can be successfully applied as a good tool for 

risk management of extreme events especially for high volatility period and that the 
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Generalized Pareto Distribution estimates VaR estimation of 13.36% (at 99% 

confidence level), 8.97% (at 95% confidence level), and 6.83% (at 90% confidence 

level). 


