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บทคดัย่อ 
 

การศึกษาน้ีท าการวิเคราะห์อตัราส่วนถวัความเส่ียงของโลหะเงินด้วยวิธีควอนไทล์รีเก
รสชัน่ ซ่ึงมีวตัถุประสงค์เพื่อท าการวิเคราะห์สถานการณ์ราคาโลหะเงิน และเพื่อหาอตัราถวัความ
เส่ียงท่ีแตกต่างกนัในแต่ละระดบัควอนไทล์ของโลหะเงิน โดยขอ้มูลท่ีใช้ในการศึกษาเป็นขอ้มูล
แบบทุติยภูมิเป็นรายวนั ซ่ึงข้อมูลมีลักษณะเป็นข้อมูลอนุกรมเวลาทั้งราคาโลหะเงินในตลาด
ล่วงหนา้และราคาโลหะเงินในตลาดจริง ตั้งแต่ 20 มิถุนายน 2554 จนถึง 28 กุมภาพนัธ์ 2556 มี
จ านวนขอ้มูลทั้งหมด 424 ขอ้มูล โดยการทดสอบน้ีไดท้  าการทดสอบยูนิทรูท (Unit root) เพื่อ
ทดสอบความน่ิงของข้อมูล หลังจากนั้นท าการประมาณค่าด้วยวิธีควอนไทล์รีเกรสชัน และ
ค านวณหาจ านวนสัญญาท่ีเหมาะสมท่ีควรเปิดสถานะส าหรับการซ้ือขายโลหะเงินล่วงหนา้ส าหรับ
ป้องกนัความเส่ียง 

ผลการทดสอบยูนิทรูทพบว่าขอ้มูลการเปล่ียนแปลงราคาโลหะเงินทั้งในตลาดล่วงหน้า
และตลาดจริงนั้นมีลกัษณะน่ิงท่ีระดบั Level จากนั้นจึงน ามาท าการประมาณค่าดว้ยวิธีควอนไทล์รี
เกรสชัน เพื่อหาความสัมพนัธ์ระหว่างตวัแปรตามและตวัแปรอิสระ โดยตวัแปรอิสระก็คือการ
เปล่ียนแปลงราคาโลหะเงินในตลาดล่วงหนา้ ส่วนตวัแปรตามก็คือการเปล่ียนแปลงราคาโลหะเงิน
ในตลาดจริง ผลท่ีไดพ้บวา่ในทุกระดบัควอนไทล์ แสดงให้เห็นวา่การเปล่ียนแปลงของราคาโลหะ
เงินในตลาดล่วงหน้ามีผลต่อการเปล่ียนแปลงราคาโลหะเงินในตลาดจริงในทิศทางเดียวกัน 
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พิจารณาท่ีระดับควอนไทล์ต่างๆพบว่า จากการเปล่ียนแปลงของราคาโลหะเงินในตลาดจริงท่ี
ระดบัควอนไทล์ต ่าๆ ไปถึงระดบัการเปล่ียนแปลงของราคาโลหะเงินในตลาดจริงท่ีระดบัควอน
ไทลสู์งๆ ค่าสัมประสิทธ์ิของการเปล่ียนแปลงราคาโลหะเงินในตลาดล่วงหนา้ลดลงตามไปดว้ย ซ่ึง
หมายถึงอตัราส่วนถวัความเส่ียงก็จะมีแนวโน้มแบบเดียวกนั โดยในช่วงควอนไทล์ 0.1 ถึง 0.4 
เท่านั้น ท่ีมีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบัความเช่ือมัน่ 95% 

จากการศึกษาคร้ังน้ี เหมาะกบันกัลงทุนท่ีตอ้งการป้องกนัความเส่ียงในระยะเวลาสั้นๆ หรือ
ตอ้งการปิดสถานะก่อนถึงเวลาส่งมอบ โดยการใชอ้ตัราส่วนถวัความเส่ียงวิธี Bata hedge ซ่ึงจะช่วย
ให้นกัลงทุนสามารถประหยดัค่าใช้จ่ายในการซ้ือสัญญาล่วงหนา้เพื่อป้องกนัความเส่ียง นกัลงทุน
ควรถือสัญญาจ านวน 20 ถึง 10 สัญญา ตามระดบัควอนไทล ์0.1 – 0.4 ท่ีมีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั
ความเช่ือมัน่ 95% ซ่ึงท าให้สามารถประหยดัไปไดเ้ท่ากบั 2,557.50 – 3,410.00 บาท กรณีท่ีก าหนด
วา่จ านวนท่ีตอ้งการป้องกนัความเส่ียงคือ โลหะเงินจ านวน 5,000 ทรอยเอานซ์ 
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Abstract 

 
 This study is analysis the Hedge ratio of Silver which performed using Quantile 
regression method. The purposes of this study are to analyze situation of silver price and to find 
Hedge ratio for silver in each Quantile level. The  time series secondary data were used for this 
study. They were collected daily from June 20, 2011 until February 28, 2012 both for Future 
market and Spot market, totally 424 data. The steps are do Unit root test to check stationary of 
data, analyze data by Quantile regression method and calculate appropriate amount of the future 
contracts for risk prevention from fluctuated silver price. 
 According to Unit root test, the results show changing of silver price both in Future 
market and Spot market are stationary at I Level (0). Then analyze data by using Quantile 
regression method to find relation between independent variables and dependent variables. 
Independent variables are changing of silver price in Future market and dependent variables are 
changing of silver price in Spot market. The finding indicates that changing of silver price in 
Future market affects in same direction to changing of silver price in Spot market in all quantile 
level. Considering changing of silver price in Spot market in low level of quantile until in high 
level of quantile, coefficient values of changing of silver price in future market also decrease 
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correspondingly. Thus The Hedge ratio also has same tendency which at the quantile level 0.1 – 
0.4 are significant at probability 95%  

Regarding to the analysis, it is suitable for the investors who want to prevent risk in short 
term or want to close contact before end time by using Beta hedge method of Hedge ratios. This 
can help the investors to save cost for the future contracts to prevent risk. Investors should buy 
future contracts about 10 - 20 as the result of Quantile level 0.1 – 0.4 which significant at 
probability 95%. From this result, investors will save cost 2557.5 – 3410 bath in case of prevent 
risk for silver price fluctuation total 5,000 Troy Ounces. 
 
 
 


