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บทคดัย่อ 
 

การวจิยัคร้ังน้ีมีวตัถุประสงคห์ลกัในการศึกษาคือ เพื่อศึกษาลกัษณะโดยทัว่ไปและศึกษาขอ้มูล
เชิงสถิติเบ้ืองต้น พร้อมทั้ งวิเคราะห์ความผนัผวนของดัชนีอัตราผลตอบแทนในแต่ละกลุ่ม
อุตสาหกรรมในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย โดยเป็นการวิเคราะห์หลกัทรัพยท์างเทคนิค
ประเภทหน่ึงท่ีเป็นประโยชน์ต่อนกัลงทุนทัว่ไปและภาครัฐบาล โดยอาศยัขอ้มูลดชันีรายวนัตั้งแต่
วนัท่ี 5 มกราคม 2547 จนถึง วนัท่ี 31 สิงหาคม 2555 มาท าการวิเคราะห์ และน าเทคนิคท่ีเหมาะสม
ส าหรับการวิเคราะห์ความผนัผวน ซ่ึงก็คือ วิธี Multivariate Generalized Autoregressive 
Conditional Heteroscedasticity (Multivariate GARCH) มาใชใ้นการวิจยั ซ่ึงงานวิจยัช้ินน้ีไดถู้ก
วิเคราะห์โดยใช้แบบจ าลองของ Multivariate GARCH 4 รูปแบบ ดงัน้ี 1) Diagonal Vector Error 
Corelation Model (Diagonal VEC Model) 2) Baba Engle Kraft Kroner Models (BEKK Models)3) 
Vector Autoregressive Moving Average GARCH Model (VARMA GARCH Model)และ  
4) Constant Conditional Correlation Model (CCC Model) 

ผลการศึกษาดว้ยวิธี Multivariate GARCH ในรูปแบบต่าง ๆ พบว่าในการศึกษาการส่งผ่าน
ความผนัผวนอย่างมีเง่ือนไข (Volatility Spillover) ในกรณีท่ีมีการส่งผ่านความผนัผวนอย่างมี
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เง่ือนไข (Volatility Spillover) จากปัจจุบนัไปยงัอนาคตนั้นจะมีการส่งผ่านความผนัผวนจากกลุ่ม
อุตสาหกรรมทรัพยากร (Resources) ไปยงักลุ่มอุตสาหกรรมสินค้าอุปโภคบริโภค (Consumer  
Productions) ในอัตราท่ีมากท่ีสุด และมีการส่งผ่านความผนัผวนจากกลุ่มอุตสาหกรรมสินค้า
อุปโภคบริโภค (Consumer Productions) ไปยงักลุ่มอุตสาหกรรมบริการ (Services) น้อยท่ีสุด  
ในกรณีท่ีความผนัผวนอย่างมีเง่ือนไข (Volatility Spillover) มีการส่งผ่านจากอดีตไปยงัปัจจุบนั  
ผลการศึกษาพบว่ากลุ่มอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง (Property and Construction) 
มีการส่งผ่านความผนัผวนไปยงักลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภค (Consumer Productions) 
ในอตัราท่ีมากท่ีสุด และจากทั้งสองกรณีพบวา่กลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภค (Consumer  
Productions) เป็นกลุ่มอุตสาหกรรมท่ีไดรั้บความผนัผวนจากกลุ่มอุตสาหกรรมอ่ืนมามากท่ีสุดอยู่
เสมอ ส าหรับในส่วนของการศึกษาการส่งผ่านอย่างมีเง่ือนไขของตัวแปรสุ่ม (Standardized  
Shocks) นั้น ในกรณีท่ีมีการส่งผา่นภายในกลุ่มอุตสาหกรรมเดียวกนันั้น พบวา่มีการส่งผา่นอยา่งมี
เง่ือนไขของตวัแปรสุ่ม (Standardized Shocks) ภายในกลุ่มอุตสาหกรรมเกษตรและอุตสาหกรรม
อาหาร (Agro and Food Industry) มากท่ีสุด และส่งผ่านภายในกลุ่มอุตสาหกรรมธุรกิจการเงิน 
(Financials) นอ้ยท่ีสุด โดยจะเป็นการส่งผา่นจากปัจจุบนัไปยงัอนาคต ส่วนในกรณีท่ีมีการส่งผา่น
อย่างมีเง่ือนไขของตวัแปรสุ่ม (Standardized Shocks) ระหว่างกลุ่มอุตสาหกรรม พบวา่จะมีการ
ส่งผา่นอยา่งมีเง่ือนไขของตวัแปรสุ่ม (Standardized Shocks) จากอดีตไปยงัปัจจุบนัเกิดข้ึน โดยกลุ่ม
อุตสาหกรรมบริการ (Services) จะมีการส่งผ่านอย่างมีเง่ือนไขของตวัแปรสุ่ม (Standardized  
Shocks) ไปยงักลุ่มอุตสาหกรรมธุรกิจการเงิน (Financials) มากท่ีสุด ส าหรับกลุ่มอุตสาหกรรมท่ีมี
การส่งผา่นอยา่งมีเง่ือนไขของตวัแปรสุ่ม (Standardized Shocks) ไปยงักลุ่มอ่ืนมากท่ีสุด ไดแ้ก่ กลุ่ม
อุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง (Property and Construction) และกลุ่มอุตสาหกรรม
สินคา้อุตสาหกรรม (Industrials) จากการศึกษาความสัมพนัธ์ทั้งสองแบบ พบวา่วจิยัช้ินน้ียงัสามารถ
บอกได้ว่า เม่ือมีการส่งผ่านอย่างมีเง่ือนไขของตวัแปรสุ่ม (Standardized Shocks) เกิดข้ึนแล้ว  
ในระยะยาวกลุ่มอุตสาหกรรมใดท่ีจะมีการปรับตวัเข้าสู่ดุลยภาพได้เร็วท่ีสุด ซ่ึงผลปรากฏว่า  
กลุ่มอุตสาหกรรมสินค้าอุตสาหกรรม (Industrials) เป็นกลุ่มอุตสาหกรรมท่ีมีการปรับตวัเข้าสู่ 
ดุลยภาพไดเ้ร็วท่ีสุด และกลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภค (Consumer Productions) เป็นกลุ่ม
อุตสาหกรรมท่ีมีการปรับตวัเขา้สู่ดุลยภาพไดช้า้ท่ีสุด 
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ABSTRACT 
 

The main purpose of this research is to study the general characteristics of the industries in the 
Thai stock marketand study basic statistical information. Along with analyze the volatility  
in stock return index for each industry groups in the stock exchange of Thailand which is the one 
of the technical analyses assisting the investors and/or the general people interested so as to 
acquire the benefit from this study. Additionally, this study benefits the government for 
investingand/or developing in each industry of Thailand. The data used in this study is the daily 
index of stock return index in each industry from January 5, 2004 to August 31, 2012. The 
analysis is employed by using the Multivariate Generalized Autoregressive Conditional 
Heteroscedasticity (Multivariate GARCH) which is the statistic model appropriating to analyzes 
in the volatility. There are 4 models of Multivariate GARCH used in this study; 1) Diagonal VEC 
Model 2) Baba Engle Kraft Kroner Models (BEKK Models) 3) Vector Autoregressive Moving 
Average GARCH Model (VARMA GARCH Model) and 4) Constant Conditional Correlation 
Model (CCC Model).  

The result shows that, in the study about the volatility spillover in the case of spillover from 

the present to the future,the resources industry group spills the volatility with the most
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coefficients to the consumer productions industry group and there is the volatility spillover  

from the consumer productions industry group to the services industry group with the least 

coefficients. In the case of spillover from the past to the present, this studyfound that the property 

and construction industry group spills the volatility to the consumer productions industry group 

with the most coefficients and from both cases, the consumer productions industry group 

always receives the volatility spillover from the others. For the study about the transmission of 

standardized shocks, in the case of the same industry, there are the transmissions of standardized 

shocksfrom the present to the future in the industry group of agro and food industry with the most 

coefficients and the financialsindustry group with the least coefficients. In the case of the 

different industries, there are the transmissions of standardized shocks from the past to the present 

in the services industry group transmitto the financials industry group with the most coefficients 

and the groups that always transmit the standardized shocks to the others are the property and 

construction industry group and the industrials industry group. Additionally, this study found that 

in the long run, the industrials industry group can return to the equilibrium faster than the others 

and the consumer productions industry groupis slower than the other. 


