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บทคดัย่อ 

 การศึกษาคร้ังน้ีมีวตัถุประสงค์เพื่อหาอัตราถัวความเส่ียงในแต่ละระดับควอนไทล์ที่
แตกต่างกนัของดชันีหลกัทรัพย ์SET 50 โดยใชก้ารประมาณค่าสัมประสิทธ์ิความสัมพนัธ์ของการ
เปล่ียนแปลงของดชันีราคาหลกัทรัพย ์SET 50 ในตลาดซ้ือขายทนัที และการเปล่ียนแปลงของดชันี
ราคาหลกัทรัพย ์SET 50 ในตลาดซ้ือขายล่วงหนา้ เพือ่ใชค้  านวณหาจ านวนสญัญาซ้ือขายล่วงหนา้ที่
เหมาะสมในการเปิดสถาณะเพื่อประกนัความเส่ียงของการเปล่ียนแปลงดชันีราคาหลกัทรัพย ์SET 
50 โดยใช้ข้อมูลราคาปิดตลาดของดัชนีหลักทรัพย ์SET 50 ซ่ึงเป็นข้อมูลรายวนัตั้ งแต่เดือน 
มกราคม พ.ศ. 2552 ถึงเดือนพฤษภาคม พ.ศ. 2557 จ  านวนทั้งส้ิน 1,317 ขอ้มูล เน่ืองจากขอ้มูลที่
น ามาใชใ้นการศึกษาเป็นขอ้มูลอนุกรมเวลาจึงตอ้งใชก้ารทดสอบยนิูทรูท เพือ่พจิารณาความน่ิงของ
ขอ้มูลก่อนแลว้จึงประมาณค่าความสัมพนัธ์ดว้ยวิธีควอนไทล์รีเกรสชัน่ โดยจะผลลพัธ์ที่แตกต่าง
กนัไปในแต่ละระดับควอนไทล์ และน าผลที่ได้มาค  านวณหาจ านวนสัญญาที่เหมาะสมในแต่ละ
ระดบัควอนไทลเ์พือ่เปิดสถานะในการป้องกนัความเส่ียง 
 ผลการทดสอบยูนิทรูทของขอ้มูลการเปล่ียนแปลงดัชนีราคาหลักทรัพย ์SET 50 ทั้งใน
ตลาดซ้ือขายล่วงหนา้และตลาดซ้ือขายทนัที พบวา่ขอ้มูลการเปล่ียนแปลงดชันีราคาหลกัทรัพย ์SET 
50 ทั้งในตลาดซ้ือขายล่วงหนา้และตลาดซ้ือขายทนัทีนั้นมีลกัษณะน่ิงที่ระดบั Level หรือ Integrated 
of Order เท่ากบั 0 อยา่งมีนยัส าคญัที่ระดบัความเช่ือมัน่ 99%  

ผลการประมาณค่าดว้ยวธีิควอนไทล์รีเกรสชัน่พบวา่จากผลที่ไดพ้บวา่ในระดบัควอนไทล์
ที่ 0.1 ถึง 0.6 ค่าสมัประสิทธ์ิของการเปล่ียนแปลงของดชันีราคาหลกัทรัพย ์SET 50 ในตลาดซ้ือขาย
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ซ่ึงมีทิศทางตรงขา้มกบัแต่ละระดบัควอนไทล์ที่เพิ่มขึ้น จนถึงที่ระดบัควอนไทล์ที่ 0.7 ถึง 
0.8 ค่าสัมประสิทธ์ิของการเปล่ียนแปลงของดชันีราคาหลกัทรัพย ์SET 50 ในตลาดซ้ือขายล่วงหน้า
มีการเพิม่ขึ้นมาเล็กนอ้ยก่อนที่จะลดลงอยา่งรวดเร็วที่ระดบัระดบัควอนไทลท์ี่ 0.9 

 การค านวณหาจ านวนสัญญาที่เหมาะสมที่ควรเปิดสถานะเพื่อป้องกนัความเส่ียงส าหรับ
การซ้ือขายดชันีหลกัทรัพย ์SET 50 ในตลาดซ้ือขายล่วงหนา้นั้นพบวา่ ระดบัควอนไทล ์0.1 จ  านวน
สัญญาที่ควรเปิดสถานะสูงที่สุด ที่ระดับควอนไทล์ 0.2 – 0.8 จ  านวนสัญญาที่ควรเปิดสถานะมี
ความใกลเ้คียงกนั และที่ระดบัควอนไทล ์0.9 จ  านวนสญัญาที่ควรเปิดสถานะต ่าที่สุด โดยจะเห็นได้
วา่จ  านวนสัญญาที่ควรเปิดสถานะค่อยๆลดน้อยลงเร่ือยๆตามระดบัควอนไทลท์ี่เพิ่มขึ้น ซ่ึงจ านวน
สญัญาที่ควรเปิดสถานะมากที่สุดคือที่ระดบัควอนไทล์ 0.1 ควรเปิดสถานะสัญญาซ้ือขายล่วงหน้า
ดชันีหลกัทรัพย ์SET 50 จ านวน 87 สญัญา 
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ABSTRACT 

This study was aimed at finding the hedge ratio of different Quantile levels of SET 50 
index by estimating the correlation coefficient of changes in the SET 50 stock price index, in the 
spot market and futures exchange. This was in order to calculate the suitable number of futures 
contracts to open positions for risk insurance of changes in the SET 50 stock price index. The 
1,317 of daily information taken from January, 2009 to May, 2014 on closing market prices of the 
SET 50 index were used. The Time-series data were used in this study, and the Unit Root Test 
was used to consider if the information was stationary. Then, the correlation coefficient was 
estimated using the Quantile Regression Method. Results were different at each level of Quantile 
and were calculated to find the number of appropriate contracts in each level of Quantile at the 
opening positions for risk prevention. 

Unit root test results of changes data in the SET 50 stock price index, both in the spot 
market and futures exchange, revealed that the changes in data were significantly stationary in the 
level, or integrated of order as equal to zero at 99 percent of confident levels. 

Results from the estimation done by the Quantile Regression Method found that at the 
Quantile level of 0.1 to 0.6, the correlation coefficient of changes in the SET 50 stock price index 
in the trade market went in the opposite direction to each of the Quantile levels which increased
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to 0.7 to 0.8. In the futures exchange, there was a slight increase and a dramatic fall to 0.9 
Quantile on the correlation coefficient of changes in the SET 50 stock price index. 

The calculation was to find a suitable number of opening position contracts to prevent the 
risk on the SET 50 index trade in the futures exchange. It was found that at 0.1 Quantile, the 
number of contracts 
 


