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   ��������	
���
�	�������
������
��������	����������
�����������������������
���� ���
���!�" (Gold Futures) ������������������#����$��" 50 �������
����
���!�" (SET50 

Index Futures) %�������$
��&�����'��	�(���  )�����(*�+����,���,%#!�!��-��$���.-��	'/����
��"
��,����
�����"28 �������"
.(. 2552"0*�
�����"19 
1+.���"
.(.  2553")������ ���
�'���,������
������
������ (Unit Root Test) ����!��-�"��!
� ���
�'���������'�����"Univariate GARCH 

���"Multivariate GARCH ���� ����""
 

5.1 ���	
��
��������
�������� !"�#$$"�%&'"(��������)� 

 

   1)"���������
������" (Stationary) �!��-���������������������������� �
��
���!��� (Gold Futures) 
�
����"Order of Integration 	������"0"���� I(0) ������������ ���2"	������"
0.05 

   2) ���������
������" (Stationary) �!��-����������������������#����$��" 50 

�������
����
���!�"(SET50 Index Futures) 
�
����"Order of Integration 	������"0"���� I(0) ���
��������� ���2"	������"0.05 

"""	��������
����
�'���,���������+3�������!
4*�� ���������" Univariate GARCH ����'"
 

5.2� ���	
��
�	���
*�+
���,-
����/#0/������ !346!4"&�7/#89�
 

  1) ������������������������ ���
���!�  (Gold Futures) �����-'������"
ARMA 	'/�"AR(1) MA(1) ���"%���
�����
���'�'�
��������!4�����4 ����" GRACH ���"
GARCH(1,1) 

   2) ������������������#����$��" 50 �������
����
���!�  (SET50 Index Futures) 

�����-'������" ARMA 	'/�"AR(5) MA(5) ���"%���
�����
���'�'�
��������!4��
���4 ����"GRACH ���"GARCH(3,1) 
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 "'5�	�&�����6������"���"���" Coefficient �����	������" 0 ����������� ���2"3"�����
���� ���2"0.05 ��������"ARCH effect 
�
��"�����"ARCH effect"%��$��!��-�"
 

 5.3� ���	
��
�������0;<"!346!4"&�7/#89��
  

   ����������"Multivariate GARCH"	'/������������
�����
��&����
����
�����
�
��������	������������������ ���
���!�  (Gold Futures)"����
������
��������	����������
��#����$��"50 �������
����
���!� (SET50 Index Futures)")�������+3� Multivariate GARCH"�����,"
 

 =>?>@��������A�BCD����,-
����8$ '"4 "�8$ E!"!$ 4<�8$66&<4"!$ ��888(  
  

"""""��������)��%#!���4 ����" Constant Conditional Correlation (CCC) 
�
��"��
���+3�"Multivariate GARCH(p,q)"	������  (1,1) 7*��
�4��3��
�����
��&�4��������'�����&�8��!"
�����, 
      1) 
�4��3�4������
������	������"A(1,2) = 0.0237, A(2,1) = -0.0214 ����0*����
�
�����
��&�%�	#���
����	#���� "����
����
������	������ ���������������� ���"Gold 

Futures"��� SET50 Index Futures%�����"�'����������
������
��������������������"
Gold Futures"��� SET50 Index Futures"%�'944$���"
      2) 
�4��3�4������
������
�  B(1,2) = 0.3175, B(2,1) = -2.9762 ����0*����
�
�����
��&�%�	#���
����	#����"����
����
������
��������������������"Gold Futures 

��� SET50 Index Futures%�����"�'����������
������
���� ����������������"Gold 

Futures"��� SET50 Index Futures"%�'944$��� 

   """)����� A(1,2), A(2,1), B(1,2), B(2,1) �����!������ ���2"3"��������� ���2"0.05 ���
�
�����
��&������
�'��$��"( Standardized Shocks) ���
�������������������"Gold Futures 

��� SET50 Index Futures ����������"������
�����
��&�%���(���	���
���"	������ 0.1712 
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�� =>?>F��������A�BCD����,-
����Dynamic�8$ E!"!$ 4<�8$66&<4"!$ �(D88(  
  

"""""��������)��%#!���4 ����" Dynamic Conditional Correlation (DCC) 
�
��"��
���+3�"Multivariate GARCH(p,q)"	������  (1,1) 7*��
�4��3��
�����
��&�4��������'�����&�8��!"
�����, 
      1) 
�4��3�4������
������	������"A(1,2) = 0.0398 ��������� ���2"3"��������� ���2"
0.05 ����
��������
�����
��&��������	�������%�	#��
�
���  ��� A(2,1) = -0.2525 ������ ���2"3"
��������� ���2" 0.05 ����0*�����
�����
��&�%�	#���� "����
����
������	������ ��������
�����������"Gold Futures"%�����"�'����������
������
���� ������������� ���"
SET50 Index Futures"%�'944$���"
      2) 
�4��3�4������
������
�  B(1,2) = -0.0812 , B(2,1) = 0.0579 ��������� ���2"3"
��������� ���2"0.05 ����
��������
�����
��&��������	�������%�	#��
�
���  �����,�"�
������
�
�������������������"Gold Futures"��� SET50 Index Futures"%�����"����������������
�
������
��������������������"Gold Futures"��� SET50 Index Futures"%�'944$��� 

""""""	����
�4��3���
�'��$��"( Standardized Shock) �������������������  Gold Futures 

���"SET50 Index Futures 
�
�� 8����� 8

   2)  �!��-����%#!%����(*�+����,���,	'/��!��-��$���.-������������� ���
���!�  (Gold 

Futures)"�����#����$��"50 �������
����
���!�  (SET50 Index Futures)"%�������$
��&�����
'��	�(���"	'/��!��-�����':����
��"��,���� 
�����"28 �������"
.(. 2552"0*�
�����"19 
1+.���"

.(. 2553 )�����!��-����%#!%�������	��	
���"177 �!��-�"7*����4 ��
�������	������!��	����'"� �%�!
�����4 ����%�#�
�	
�����	������"��4���������$�	��$���3������������'944����,������
�'�"�-!���

���� ���2"������������ ���2"0.05"����
��������
�����
��&�
���%�	#��
�
��� 

 

5.4� �����������
  

  1) 4�����(*�+����4 ����"GARCH ��, � �%�!����
��"'944�����%#!%����
�4��3���
	
�������
������	������"�������
���'�'�
�"7*�������!� ��*�0*�'944������;���	����
�!��"	#��".�
�
	(�+6��4"'92�����	����"�������4��.��&���#���"�
�0*��)��������;���.����6���4������
���������������� ���
���!�  (Gold Futures)"�����#����$��"50 �������
����
���!�  (SET50 

Index Futures) �-!�����%44*��
�(*�+��!��-�	������,	
���	���"
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��%44*��
�%#!%�������	��%�!����*,�"	
���%�!���(*�+���'�����&�.�
������
�����	#���0��
	
����*,�"
  3) 	�����4���������
������ ���%#!%������������(*�+����,���,	'/��������
���!�����"
%�������$
��&�����'��	�(���"7*������!���!�������� ����������#�������������!�����������
��
������	�������;������
��� ���2���	(�+6��4"	#��"��#����$��"50 �������
����
���!� (SET50 Index 

Futures)"�!����������#����$��" 50 �������
��  (SET50 Index) ����������� ���
���!�  (Gold 

Futures) �!���������������� �  (Gold) 4*��
�(*�+��
������
������
�'���,�" 4 ��
"�'
�!��;
���"��4� �%�!	�<�0*��
�����
��&����������0*������!#��	4������*,�"����
�(*�+��
�����
��&�	'/��-�"
	
����������
��0-��!���!
� 

 

 


