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ABSTRACT 

  This study examines risk management by applying the GARCH-EVT-Copula model 

to find the optimal portfolio for precious metal. Precious metal prices were collected from 

1st January 2007 to 30th June 2015, traded in the London Metal Exchange, and all prices 

were traded in US dollars per troy ounce. In the methodology, first, the coefficients of the 

ARMA-GARCH equations were estimated based on student-t distribution which is 

appropriate for modeling. Second, the filtered residuals were extracted from such 

estimations and then applied to the extreme value theory for fitting the residual tails in 

order to model marginal residual distributions. Third, multivariate t-copula was used to 

construct the precious metal dependence structures. Finally, 100,000 samples were 

simulated to estimate value at risk and Expected shortfall. The empirical results displayed 

the VaR and ES values for an equally weighted portfolio of four precious metals that might 

occur in the future. In addition, the optimal investment was found, focusing on gold and 

silver investment due to their high investment proportion, whereas palladium and platinum 

had little investment proportion. For the recommendation, this study could be a guideline 

for the decisions making of investors, and there are influences on the world’s economy 

because the precious metals market in London has an important role on global economics. 
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บทคดัย่อ 

  การศึกษาน้ีไดมุ้่งศึกษาถึงมูลค่าความเส่ียงโดยประยุกตใ์ชแ้บบจ าลองการ์ช เอ็กซ์ตรีมแวลู โคปูลา 
และหาสัดส่วนการลงทุนท่ีเหมาะสมส าหรับโลหะมีค่า ในการศึกษาใชข้อ้มูลราคาโลหะมีค่าตั้งแต่วนัท่ี 1 
มกราคม 2550 ถึงวนัท่ี 30 มิถุนายน 2558 ในตลาดโลหะแห่งลอนดอนซ่ึงมีหน่วยเป็นดอลลาร์สหรัฐต่อ
ทรอยออนซ์ ในส่วนของวิธีวิจยั อนัดบัแรกไดป้ระมาณค่าสัมประสิทธ์ิของแบบจ าลองอาร์มาการ์ช บน
พื้นฐานการกระจายตวัแบบที เน่ืองจากมีความเหมาะสมในการจ าลอง สองไดท้  าการดึงค่าคลาดเคล่ือน
มาตรฐานจากแบบจ าลองขา้งตน้และประยุกตใ์ชก้บัทฤษฎีเอ็กซ์ตรีมแวลูในส่วนหางของค่าคลาดเคล่ือน
เพื่อให้ไดรั้บการกระจายตวัของค่าคลาดเคล่ือนท่ีเหมาะสม สามไดน้ าแบบจ าลองโคปูลาหลายตวัแปรใน
รูปแบบที เพื่อสร้างโครงสร้างพารามิเตอร์ความข้ึนอยู่แก่กัน สุดท้ายได้ท าการสร้างข้อมูลจ านวน 

100,000 ตวัอย่าง และท าการประมาณการณ์มูลค่าความเส่ียงและค่าเฉล่ียความเสียหายส่วนเกิน ผล
การศึกษาไดแ้สดงให้เห็นถึงมูลค่าความเส่ียงและค่าเฉล่ียความเสียหายส่วนเกิน ท่ีอาจเกิดข้ึนในอนาคต 
นอกจากน้ียงัพบวา่ในการลงทุนท่ีเหมาะสมนั้นควรมุ่งลงทุนไปยงัทองและโลหะเน่ืองจากมีสัดส่วนการ
ลงทุนท่ีสูง ในขณะท่ีแพลเลเดียมและแพลทินมัมีสัดส่วนท่ีนอ้ย ส าหรับขอ้เสนอแนะพบวา่ การศึกษาน้ี
สามารถช้ีให้เห็นถึงช่องทางการตดัสินใจลงทุนของนกัลงทุนและยงัมีอิทธิพลท่ีส าคญัต่อการขบัเคล่ือน
เศรษฐกิจโลก เน่ืองจากตลาดโลหะท่ีใชใ้นการศึกษามีบทบาทท่ีส าคญัต่อเศรษฐกิจโลก 


