
d 
 

หัวข้อวทิยานิพนธ์ การวิเคราะห์โครงสร้างแบบพึ่ งพาระหว่างราคา
ทองค า ดชันีราคาหลกัทรัพยข์องกลุ่มบริษทัเหมืองแร่
ทองค าและดชันีตลาดหลกัทรัพยเ์ซ่ียงไฮ ้
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บทคดัย่อ 

การศึกษาน้ีใช้เคร่ืองมือคอบพูล่าบนฐานท่ีแตกต่างกันในแบบจ าลอง GARCH ( แบบจ าลอง
Copula-GARCH และแบบจ าลอง Copula-GJR-GARCH ) เพื่อวิเคราะห์โครงสร้างแบบพึ่ งพากัน
ระหวา่งราคาทองค า ดชันีราคาหลกัทรัพยข์องกลุ่มบริษทัเหมืองแร่ทองค าและดชันีตลาดหลกัทรัพย์
เซ่ียงไฮใ้นประเทศจีน โดยผลลพัธ์เชิงประจกัษพ์บวา่ผลต่างการกระจายแบบ skew-t มีความเหมาะสม 
และการกระจายของผลต่างแบบ GJR-GARCH มีความสามารถในการอธิบายได้ดีกว่าแบบจ าลอง 
GARCH มากไปกว่าน้ีงานวิจยัน้ีใช้ฟังค์ชัน่คอบพูล่าท่ีแตกต่างกนั เช่น Gaussian, Student-t, Clayton 
และ Gumbel คอบพูล่า เพื่อใช้ในการวิเคาระห์การกระจายร่วมกนัของราคาทองค า (gold Au9999), 
ดชันีหุน้ทองค าซานตง และผลตอบแทนดชันีคอมโพสิตเซ่ียงไฮ ้ 

วิทยานิพนธ์น้ีพบว่า Clayton คอบพูล่ามีความสามารถในการอธิบายสูงท่ีสุดส าหรับอนุกรมท่ี มี
โครงสร้างแบบพึ่งพากนั โดยมีการพึ่งพากนัเชิงบวกในอตัราผลตอบแทนส าหรับทุกอนุกรม และใน
วิทยานิพนธ์น้ีมีข้อสรุปท่ีแตกต่างคือผลตอบแทนของราคาทองค ามีความสัมพันธ์เชิงบวกกับ
ผลตอบแทนของตลาดหุ้นทัว่ไป ซ่ึงเป็นขอ้สรุปท่ีแตกต่างจากเอกสารงานวิจยัอ่ืนๆ คือผลตอบแทน
ของราคาทองค ามีความสัมพนัธ์เชิงลบกบัผลตอบแทนของตลาดหุน้ทัว่ไป 
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ABSTRACT 

This thesis used different copula-based GARCH models (Copula-GARCH model and 

Copula-GJR-GARCH model) to analyze the dependence structure among gold price, 

stock price index of gold mining companies and Shanghai Composite Index in China. 

The empirical results found that the suitable margins were skew-t distribution, and the 

GJR-GARCH marginal distribution had better explanatory ability than the GARCH 

model. Moreover, this thesis uses different copula functions, including the Gaussian, 

Student-t, Clayton and Gumbel copula to analyze the joint distribution of gold price 

(gold Au9999), Shandong gold stock index and Shanghai composite index returns.  

This thesis found that the Clayton copula had the highest explanatory ability of the 

dependence structure for all series, and there existed positive dependence in the rates of 

return for all series. And this thesis has a contrary conclusion is that the gold price 

return has positive correlation with the general stock market, which is different with 

many literatures that gold price has negative correlation with general stock market. 


