
 
 

บทที ่3 
ระเบียบวธิีวจิัย 

3.1  ข้อมูลทีใ่ช้ในการศึกษา 
ขอ้มูลท่ีใช้ในการศึกษานั้นเป็นขอ้มูลทุติยภูมิ ซ่ึงขอ้มูลมีลกัษณะเป็นขอ้มูลอนุกรมเวลาของ 

สัญญาซ้ือขายล่วงหน้าดชันีหลกัทรัพย ์SET 50 เป็นขอ้มูลท่ีไดจ้ากการเก็บรวบรวมราคาปิดตลาด
ของดชันีหลกัทรัพย ์SET 50 และสัญญาซ้ือขายล่วงหนา้ดชันีหลกัทรัพย ์SET 50 ในแต่ละวนัท าการ
ตั้งแต่เดือนมกราคม 2552 ถึงเดือนพฤษภาคม 2557 รวมถึงการศึกษาค้นควา้จาก งานวิจยัและ
บทความต่างๆ ขอ้มูลจากเวบ็ไซดต่์างๆ ท่ีเก่ียวขอ้ง 
 

3.2  วธีิการศึกษา/ วธีิการวเิคราะห์ข้อมูล และสถิติทีใ่ช้ในการศึกษา 
ศึกษาแบบจ าลองอตัราส่วนถัวความเส่ียงของสัญญาซ้ือขายล่วงหน้าดัชนีหลกัทรัพย์ SET 50 
แบบจ าลองอตัราส่วนถวัความเส่ียงของดชันีหลกัทรัพย ์SET 50 ท่ีใชใ้นการศึกษาคร้ังน้ี

สามารถน ามาเขียนโดยประยุกตใ์ชก้บัวธีิการควอนไทลรี์เกรสชัน่ ไดด้งัน้ี 
 

∆𝑆𝑡 = 𝛼1(𝜏) + 𝛼2(𝜏)∆𝐹𝑡 + 𝜀𝑡       (3.1) 

 

โดยท่ี ∆𝑆𝑡 คือ การเปล่ียนแปลงของดชันีราคาหลกัทรัพย ์SET 50 ณ ตลาดซ้ือขายทนัที 

 ∆𝐹𝑡 คือ การเปล่ียนแปลงของดชันีราคาหลกัทรัพย ์SET 50 ณ ตลาดซ้ือขายล่วงหนา้ 

 𝛼1, α2 คือ ค่าพารามิเตอร์ 

 𝜏 คือ ระดบัควอนไทล ์ตั้งแต่ 0.1, 0.2, 0.3, …, 0.9 

 𝜀𝑡 คือ ค่าความคลาดเคล่ือน  

ในการศึกษาในคร้ังน้ีแบ่งขั้นตอนออกเป็น 3 ส่วนดงัน้ี 

1.  การทดสอบความน่ิงของข้อมูล  

เน่ืองจากขอ้มูลสัญญาซ้ือขายล่วงหน้าท่ีน ามาใช้เป็นขอ้มูลอนุกรมเวลา ซ่ึงขอ้มูลท่ีเป็น

อนุกรมเวลานั้น ก่อนท่ีจะน ามาพิจารณาตอ้งทดสอบความน่ิงของขอ้มูลเสียก่อน เพราะถา้ขอ้มูลมี

ลักษณะไม่ น่ิ งจะ เกิด ปัญหาท่ี เรียกว่าความสัมพัน ธ์ลวง (Spurious Regression) ซ่ึ งท าให้
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แบบจ าลองไม่สามารถใชอ้ธิบายความสัมพนัธ์ของขอ้มูลท่ีใชไ้ดทุ้กช่วงเวลาของขอ้มูล ซ่ึงจะท าให้

ค่าท่ีออกมาผิดพลาด โดยการศึกษาในคร้ังน้ีใชว้ิธีทดสอบความน่ิงของขอ้มูล โดยการทดสอบ ADF 

(Augmented Dickey and Fuller test) ซ่ึงมีรายละเอียดดงัน้ี 

 

∆𝑋1𝑡 = 𝜃𝑋1𝑡−1 + ∑ ∅𝑖∆𝑋1𝑡−𝑖 + 𝜀𝑡
𝜌
𝑖=1                                                                               (3.2) 

∆𝑋1𝑡 = 𝛼 + 𝜃𝑋1𝑡−1 + ∑ ∅𝑖∆𝑋1𝑡−𝑖 + 𝜀𝑡
𝜌
𝑖=1                  (3.3) 

 ∆𝑋1𝑡 = 𝛼 + 𝛽𝑇 + 𝜃𝑋1𝑡−1 + ∑ ∅𝑖∆𝑋1𝑡−𝑖 + 𝜀𝑡
𝜌
𝑖=1                  (3.4) 

 

โดยท่ี ∆𝑋1𝑡 = ∆𝑆𝑡 คือ การเปล่ียนแปลงของดชันีราคาหลกัทรัพย ์SET 50 ณ ตลาดซ้ือขาย 

ทนัที 

 𝛼  คือ ค่าคงท่ี 

 𝜃, 𝛽, 𝜃𝑖   คือ ค่าสัมประสิทธ์ิ 

 𝜀𝑡  คือ ค่าความคลาดเคล่ือน 

𝑇  คือ  ค่าแนวโนม้เวลา 

 

∆𝑋2𝑡 = 𝜃𝑋2𝑡−1 + ∑ ∅𝑖∆𝑋2𝑡−𝑖 + 𝜀𝑡
𝜌
𝑖=1                             (3.5) 

∆𝑋2𝑡 = 𝛼 + 𝜃𝑋2𝑡−1 + ∑ ∅𝑖∆𝑋2𝑡−𝑖 + 𝜀𝑡
𝜌
𝑖=1                   (3.6) 

∆𝑋2𝑡 = 𝛼 + 𝛽𝑇 + 𝜃𝑋2𝑡−1 + ∑ ∅𝑖∆𝑋2𝑡−𝑖 + 𝜀𝑡
𝜌
𝑖=1                          (3.7) 

 

โดยท่ี ∆𝑋2𝑡 = ∆𝐹𝑡 คือ การเปล่ียนแปลงของดชันีราคาหลกัทรัพย ์SET 50 ณ ตลาดซ้ือขาย 

ล่วงหนา้ 

 𝛼  คือ ค่าคงท่ี 

 𝜃, 𝛽, ∅  คือ ค่าสัมประสิทธ์ิ 

 𝜀𝑡  คือ ค่าความคลาดเคล่ือน 

𝑇  คือ  ค่าแนวโนม้เวลา 
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สมมติฐานท่ีใชท้ดสอบคือ  

 H0 :θ = 0 มียนิูทรูท (Stationary) 
 H1 :θ < 0 ไม่มียนิูทรูท (Non-stationary) 
 

ถ้ายอมรับ H0แสดงว่าข้อมูลมีลักษณะไม่น่ิง (Non-stationary) แต่ถ้ายอมรับ H1แสดงว่า

ขอ้มูลมีลกัษณะน่ิง (Stationary) 

2.  ควอนไทล์รีเกรสช่ัน (Quantile Regression) 

ซ่ึ ง ถู กพัฒนาโดย Koenkerและ  Bassett (1978)โดยควอนไทล์ รี เกรสชั่น ใช้ห า
ความสัมพนัธ์ระหว่างตวัแปรอิสระและตวัแปรตาม โดยตวัแปรตามจะมีการแบ่งออกเป็นช่วงท่ี
ระดบั  ควอนไทลต่์างๆกนั ซ่ึงสามารถเขียนใหอ้ยูใ่นรูปสมการไดด้งัน้ี 

 
∆𝑆𝑡 = 𝛼1(𝜏) + 𝛼2(𝜏)∆𝐹𝑡 + 𝜀𝑡                (3.8) 

 

โดยท่ี ∆𝑆𝑡 คือ การเปล่ียนแปลงของดชันีราคาหลกัทรัพยS์ET 50 ณ ราคาตลาดซ้ือขายทนัที 

 ∆𝐹𝑡 คือ การเปล่ียนแปลงของดชันีราคาหลกัทรัพยS์ET 50 ณ ราคาตลาดซ้ือขาย 

ล่วงหนา้ 

 𝛼1, 𝛼2 คือ ค่าพารามิเตอร์ 

 𝜏 คือ ระดบัควอนไทล ์ตั้งแต่ 0.1,0.2,0.3,…,0.9 

 𝜀𝑡 คือ ค่าความคลาดเคล่ือน 

3.  การหาอตัราถัวความเส่ียง 

ท าการหา h ท่ีเหมาะสมโดยการถดถอยระหวา่งการเปล่ียนแปลงราคาสินคา้ในตลาดซ้ือ

ขายทนัทีกบัการเปล่ียนแปลงของราคาสินคา้ในตลาดซ้ือขายล่วงหนา้ดงัน้ี 

∆𝑆 = 𝛼 + ℎ∆𝐹               (3.9) 

จากนั้นท าการประมาณค่าโดยการถดถอยโดยทัว่ไป Ordinary Least Square  (OLS) เม่ือ

ท าการประมาณค่า h ออกมาไดแ้ลว้นกัลงทุนก็สามารถน าค่า h ท่ีไดไ้ปหาจ านวนสัญญาท่ีเหมาะสม

ท่ีควรเปิดสถานะส าหรับการซ้ือขายล่วงหนา้ไดต้ามสูตรดงัน้ี 

𝑁∗ =
ℎ∙𝑁𝐴

𝑄𝐹
            (3.10) 
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โดยท่ี 𝑁∗ คือ จ านวนสัญญาท่ีเหมาะสมในตลาดซ้ือขายล่วงหนา้ท่ีควรถือไว ้

 ℎ คือ อตัราส่วนถัว่ความเส่ียง 

 𝑁𝐴 คือ จ านวนของสินคา้อา้งอิงท่ีตอ้งการป้องกนัความเส่ียง 

𝑄𝐹 คือ จ านวนของสินคา้อา้งอิงใน 1 หน่วยของสัญญาล่วงหนา้ 

 
 

 


