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บทคัดย่อ 

การศึกษาครัง้นีม้ีวตัถปุระสงค์เพื่อเสนอวิธีการประมาณคา่พารามิเตอร์ของการแจกแจงพาเรโตนยัทัว่ไป โดยวิธีการ
แปลงการลงจุดต าแหน่งที่เหมาะสม และเปรียบเทียบกบัวิธีภาวะน่าจะเป็นสงูสดุและวิธีโมเมนต์ถ่วงน า้หนกัความน่าจะเป็น 
พร้อมทัง้ประยกุต์ใช้วิธีการประมาณคา่พารามิเตอร์กบัข้อมลูทางด้านการเงิน ผลการศกึษาพบวา่ ในสว่นของการจ าลองข้อมลู
วิธีการประมาณคา่พารามิเตอร์ด้วยวิธีการแปลงการลงจดุต าแหน่ง มีค่าความเอนเอียงและรากของคา่คลาดเคลื่อนก าลงัสอง
เฉลีย่ต ่าสดุ ส าหรับขนาดตวัอยา่งขนาดเลก็ และวิธีภาวะนา่จะเป็นสงูสดุมีคา่ความเอนเอียงและรากของคา่คลาดเคลื่อนก าลงั
สองเฉลี่ยต ่าสดุส าหรับตวัอย่างขนาดใหญ่  ในสว่นการประยกุต์ใช้ข้อมลูของหลกัทรัพย์บริษัททรูคอร์ปอเรชัน่ จ ากดั (มหาชน) 
หรือบริษัท (TRUE) พบว่า มูลค่าความเสี่ยงของวิธีภาวะน่าจะเป็นสงูสดุ วิธีโมเมนต์ถ่วงน า้หนกัความน่าจะเป็น และวิธีการ
แปลงการลงจุดต าแหน่งที่เหมาะสมที่ควอนไทล์ 95% มีค่าเท่ากับ 0.1066, 0.1080 และ 0.1084 ตามล าดบั และควอนไทล์ 
99% มีคา่เทา่กบั 0.1838, 0.1801 และ 0.1796 ตามล าดบั ดงันัน้ถ้านกัลงทนุจะเข้ามาลงทนุในหลกัทรัพย์บริษัททรู จะมีความ
เสี่ยงในการลงทนุสงู แต่อย่างไรก็ตามมลูค่าความเสี่ยงที่ได้ศึกษานีเ้ป็นเพียงแนวทางเบือ้งต้นที่ใช้ในการตดัสินใจเลือกลงทนุ    
ในตลาดหลกัทรัพย์ ซึง่ถ้านกัลงทนุสนใจจะลงทนุควรค านงึถึงปัจจยัอื่น ๆ อีกด้วย 

ค าส าคัญ: การแจกแจงพาเรโตนยัทัว่ไป   การลงจดุต าแหนง่   มลูคา่ความเสีย่ง   การประมาณคา่ควอนไทล์ 
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Abstract 

The objective of this research is to propose the parameter estimation methods of the generalized Pareto 
distribution. A modified plotting position method was optimized and compared with maximum likelihood estimator 
and probability weighted moments methods then applied them thru the financial data. The parameter estimation 
with a modified plotting position method results showed the lowest in bias value and root mean square error for 
small sample size. The maximum likelihood estimator method showed the lowest in bias value and root mean square 
error for large sample size. For applied data of securities of company True Corporation PCL or company (TRUE) 
found that the Value at Risk of maximum likelihood estimator, probability weighted moments and modified plotting 
position methods that fit at quantile 95% equals 0.1066, 0.1080 and 0.1084 respectively and quantile 99% equals 
0.1838, 0.1801 and 0.1796 respectively. Therefore, if investors are to invest in this securities of company (TRUE). 
There is a high investment risk. However, the Value at Risk is just a preliminary guide to invest in the stock market. 
If investors are interested in investing, they should consider other factors. 

Keywords: generalized Pareto distribution, plotting position, value at risk, quantile estimation 

 

บทน า 

 ตลาดหลกัทรัพย์ หรือ ตลาดหุ้น เป็นสถานท่ีส าหรับซือ้ขายแลกเปลี่ยนหลกัทรัพย์ระยะยาว ของ บริษัทมหาชนจ ากดั 
ซึง่ถือวา่เป็นตลาดรอง (Secondary Market) ทัง้นีเ้นื่องจากจะท าการซือ้ขายเฉพาะหลกัทรัพย์ที่ได้ออกจ าหนา่ยให้แกป่ระชาชน
โดยทัว่ไปแล้วเท่านัน้ หลกัทรัพย์ระยะยาว จะประกอบไปด้วยตราสารหนี ้และตราสารทนุซึ่งประกอบไปด้วย หุ้นสามญั หุ้น
บริุมสิทธิ ใบส าคญัแสดงสิทธิแบบต่าง ๆ เป็นต้น  ท าให้ในปัจจุบนัการซือ้ขายหลกัทรัพย์ในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย
เป็นที่นิยมและรู้จกักนัอยา่งกว้างขวาง เนื่องจากเป็นแหลง่ระดมเงินทนุระยะยาว ที่มีผลตอบแทนสงูกวา่การลงทนุประเภทอื่น 
เช่น การลงทนุในรูปเงินฝากกบัธนาคารพณิชย์ ซึ่งได้ผลตอบแทนที่ต ่ากวา่การลงทนุในตลาดหลกัทรัพย์ จึงท าให้มีผู้สนใจเข้า
มาลงทนุเพื่อสร้างความมัง่คัง่ให้กบัตนเองเป็นจ านวนมาก 
 การลงทนุในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทยมีความอ่อนไหวสงู ไม่ว่าจะมีเหตกุารณ์ใด ๆ เกิดขึน้ก็จะสง่ผลกระทบ
ต่อสภาวะตลาดได้อย่างรวดเร็ว เช่น ปัญหาเศรษฐกิจและการเมือง จะสง่ผลให้ราคาหลกัทรัพย์มีความผนัผวนตลอดเวลา ท า
ให้ผลตอบแทนไมเ่ป็นไปตามที่นกัลงทนุคาดหวงั จึงท าให้เกิดความเสี่ยงขึน้ ดงันัน้การลงทนุในหลกัทรัพย์ควรมีหลกัเกณฑ์ใน
การพิจารณาเพื่อเป็นแนวทางในการตดัสนิใจลงทนุในตลาดหลกัทรัพย์ ซึง่ในทางทฤษฎีนกัลงทนุต้องพิจารณาถึงความสมัพนัธ์
ระหวา่งผลตอบแทนจากการลงทนุและความเสีย่งจากการลงทนุเพื่อประเมินการลงทนุ และการวดัความเสีย่งด้วยตวัชีว้ดัความ
เสีย่งที่เหมาะสม 
 การวดัมลูค่าความเสี่ยง (Value at Risk: VaR) เป็นการวดัความเสยีหายที่อาจเกิดขึน้จากการเปลี่ยนแปลงของราคา

หลกัทรัพย์ ซึ่งวดัเป็นมลูคา่ความเสียหายหรือการขาดทนุเป็นจ านวนเงินได้ภายในช่วงระยะเวลาหนึ่งที่นกัลงทนุต้องการทราบ   

โดยจะใช้ทฤษฎีคา่สดุขีด (Extreme Value Theory) เข้ามาช่วยในการวดัมลูค่าความเสี่ยง เนื่องจากราคาหลกัทรัพย์ที่มีความ
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ผนัผวนตลอดเวลานัน้ท าให้ข้อมลูมีค่าที่อยู่ในต าแหน่งที่ผิดปกติ หรือช่วงของราคาหลกัทรัพย์อยู่ในต าแหน่งที่สงูมาก ๆ และ

ลกัษณะข้อมลูมีการแจกแจงแบบหางหนกั (Heavy-tailed Distribution) ดงันัน้การแจกแจงที่จะเหมาะสมในทฤษฎีค่าสดุขีด

นัน้ คือ การแจกแจงพาโรโตนยัทัว่ไป (Generalized Pareto Distribution) ในการสร้างแบบจ าลองด้วยข้อมลูที่น ามาวิเคราะห์ที่

เกิดค่าสดุขีดที่ X  จะมีคา่สงูกวา่ค่า u  จะเรียกวา่ การก าหนดคา่เกณฑ์ (Threshold) แล้วน าการประมาณคา่พารามิเตอร์ที่ได้

ไปประมาณมูลค่าความเสี่ยงที่เกิดขึน้จากการลงทุนในหลกัทรัพย์ในทางการเงิน  จากการทบทวนงานวิจัยของ Jockovic 

(2012) ที่ได้น าวิธีการประมาณค่าของการแจกแจงพาเรโตนยัทัว่ไปประยกุต์ใช้ในด้านการเงิน คือวิธีภาวะนา่จะเป็นสงูสดุจะมี

ประสิทธิภาพดีในกรณีขนาดตัวอย่างใหญ่ และวิธีโมเมนต์ถ่วงน า้หนักความน่าจะเป็นจะมีประสิทธิภาพดีในกรณี ขนาด

ตวัอยา่งเลก็ แตก็่ยงัมีข้อจ ากดับางประการในการประมาณคา่พารามิเตอร์ของการแจกแจงพาเรโตนยัทัว่ไป 

 ดงันัน้ผู้วิจยัสนใจที่จะท าการศกึษาการหาตวัประมาณค่าของพารามิเตอร์ของการแจกแจงพาเรโตนยัทัว่ไป เพื่อเป็น

ทางเลอืกในการเลอืกใช้การประมาณคา่ให้เหมาะสมกบัลกัษณะข้อมลูพร้อมทัง้ประยกุต์กบัข้อมลูทางด้านการเงิน 

 

วิธีการด าเนินการวิจัย 

1. การแจกแจงพาเรโตนัยทั่วไป (Generalized Pareto Distribution: GPD) ถ้าตวัแปรสุม่มีการแจกแจงพาเรโตนยั
ทัว่ไปซึง่มีพารามิเตอร์ 2 ตวั คือ   และ k  เขียนแทนด้วยโดยมีฟังก์ชนัความหนาแนน่นา่จะเป็นดงันี ้
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ซึ่งประกอบด้วยพารามิเตอร์ 2 ตวัได้แก่ พารามิเตอร์ k แสดงถึงรูปร่าง (shape parameter) พารามิเตอร์ 
  แสดงถึงขนาด (scale parameter) จะเห็นได้วา่พารามิเตอร์ที่ส าคญัและมีผลตอ่รูปแบบการแจกแจงของการแจก
แจงพาเรโตนยัทัว่ไปอยา่งมากคือ k กลา่วคือ 

 เมื่อ 0k   แล้วลมิิตของฟังก์ชนัการแจกแจงสะสมจะมีขอบเขตบนของ 
k

u


  

 เมื่อ 0k   แล้วลมิิตของฟังก์ชนัการแจกแจงสะสมจะไมม่ีขอบเขต 
 เมื่อ 0k   แล้วลิมิตของฟังก์ชนัการแจกแจงสะสมจะลดเข้าสูก่ารแจกแจงแบบเลขชีก้ าลงั  (Exponential 

Distribution) 
 

ถ้าตวัแปรสุม่ X  มีการแจกแจงพาเรโตนยัทัว่ไป จะมีสมบตัิที่ส าคญัดงันี ้
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2. การประมาณค่าพารามิเตอร์ 
     การประมาณค่าพารามิเตอร์เป็นกระบวนการหนึ่งของการใช้สารสนเทศที่ได้จากข้อมลูตวัอย่างเพื่อไปอธิบาย

ลกัษณะเฉพาะที่สนใจของประชากรซึง่เรียกวา่ คา่พารามิเตอร์ (Parameter) ซึง่วิธีที่น ามาหาตวัประมาณคา่ของพารามิเตอร์มี
ด้วยกนัหลายวิธี แต่วิธีที่นิยมใช้กนัอย่างแพร่หลายได้แก่ วิธีภาวะน่าจะเป็นสงูสดุ (Maximum Likelihood Estimator : MLE)  
และวิธีโมเมนต์ (Moment Method) โดยในปัจจบุนัได้มีนกัสถิติหลายทา่นให้ความสนใจพฒันาวิธีการประมาณคา่พารามิเตอร์
ส าหรับข้อมลูที่มีการแจกแจงแบบหางหนกั (Heavy-tailed Distribution)  ซึ่งจากการศึกษาของ Hosking และ Wallis (1987) 
ท าให้ผู้ วิจัยเลือกมาศึกษาเพียง 2 วิธี คือ วิธีภาวะน่าจะเป็นสูงสุดจะมีประสิทธิภาพดีในกรณีขนาดตวัอย่างใหญ่ และวิธี
โมเมนต์ถ่วงน า้หนกัความนา่จะเป็นจะมีประสทิธิภาพดีในกรณีขนาดตวัอยา่งเลก็ แล้ว Jockovic (2012) ได้น าวิธีการประมาณ
ค่าดงักลา่วไปประยกุต์ใช้ในด้านการเงิน ดงันัน้ผู้วิจยัจึงสนใจท าการปรับปรุงวิธีการประมาณค่าพารามิเตอร์โดยวิธีการแปลง
การจดุต าแหนง่ที่เหมาะสม โดยมีรายละเอียดดงันี ้

    2.1 วิธีภาวะน่าจะเป็นสูงสุด (Maximum Likelihood) ในการประมาณคา่พารามิเตอร์ที่ก ากบัการเกิดขึน้ของการ
แจกแจงพาเรโตนยัทัว่ไปนัน้ใช้การประมาณคา่ภาวะน่าจะเป็นสงูสดุ (Maximum Likelihood Estimator: MLE) ซึ่งจากฟังก์ชนั
ความหนาแนน่นา่จะเป็นในสมการท่ี 1 สามารถแบง่ได้เป็น 2 กรณีดงันี ้

กรณีที ่1 เมื่อ 0k   มีลอ็กของฟังก์ชนัภาวะนา่จะเป็น (Log-likelihood function) คือ 
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ถ้าสมการที่ 4 ไม่จริงแล้วจะมีอย่างน้อยหนึ่งค่าของข้อมลูที่ตกไปอยู่นอกขอบเขต  ของการแจกแจงซึ่งฟังก์ชนัภาวะ

นา่จะเป็นมีคา่เทา่กบั 0 และลอ็กของฟังก์ชนัภาวะนา่จะเป็นมีคา่เป็น   
 กรณีที ่2 เมื่อ 0k   มีลอ็กของฟังก์ชนัภาวะนา่จะเป็น คือ 
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จากล็อกของฟังก์ชนัภาวะนา่จะเป็นจะน าไปสูต่วัประมาณพารามิเตอร์ภาวะน่าจะเป็นสงูสดุ แต่ในการจะแก้สมการ

เพื่อหาตวัประมาณนัน้ต้องใช้ระเบียบวิธีเชิงตวัเลข (Numerical method) เข้ามาช่วยพิจารณาเง่ือนไขของฟังก์ชนัหนาแน่น

ความนา่จะเป็นท่ีกลา่ววา่ 
k

u


  คือจดุสงูสดุของการแจกแจง เมื่อ k0   และ 
k

u


  คือจดุต ่าสดุเมื่อ 0k   

 
2.2 วิธีโมเมนต์ถ่วงน า้หนักความน่าจะเป็น (Probability Weighted Moments: PWM) 

ให้ n:nn:2n:1 X,...,,.XX  เป็นตวัแปรสุม่เรียงล าดบัจาก GPD )(k,   ที่มีฟังก์ชนัความหนาแนน่นา่จะเป็นดงันี ้
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โดยจะก าหนดให้   n:j
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และ 
n

0.35j
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    เป็นตวัถ่วงน า้หนกั แล้วท าการประมาณคา่พารามิเตอร์   และ k  

       
 
2.3 วิธีการแปลงการลงจุดต าแหน่ง (Modified Plotting Position: MPP) 

  จากวิธี PWM ที่ก าหนดให้ n:nn:2n:1 X,...,,.XX  เป็นตวัแปรสุม่เรียงล าดบัจาก GPD )(k,   ที่มีฟังก์ชนัความ
หนาแนน่นา่จะเป็นใน สมการท่ี (6) แล้วก าหนดให้   
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เป็นตวัถ่วงน า้หนกัในการประมาณค่าพารามิเตอร์ ดงันัน้ผู้วิจยัจึงสนใจเลือกวิธีการลงจุดต าแหน่งของ Hirsch (1981) เป็นตวั

ถ่วงน า้หนกัใหม่คือ 
1n

0.5j
p n:j




   โดยวิธีการลงจุดต าแหน่งเป็นการเปลี่ยนต าแหน่งการวดัแนวโน้มเข้าสูส่่วนกลาง ดงันัน้
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การเปลีย่นตวัถ่วงน า้หนกัใหม่จะท าให้การประมาณคา่พารามิเตอร์ส าหรับการแจกแจงพาเรโตนยัทัว่ไป มีความเหมาะสมและ
ให้ประสทิธิภาพสอดคล้องกบัข้อมลูที่มีลกัษณะเบ้ขวา 
 
3. การทดสอบภาวะสารูปดี (Goodness-of-fit Tests) 

3.1 การทดสอบแอนเดอร์สัน-ดาร์ลิ่ง (Anderson-Darling Test: AD) คือสถิติทดสอบที่ใช้ในการทดสอบภาวะ
สารูปดี เมื่อข้อมลูอยู่ในมาตราเชิงอนัดบัที่ (Ordinal scale) และลกัษณะการแจกแจงข้อมลูเป็นแบบต่อเนื่อง ซึ่งจะมีสตูรใน
การค านวณดงันี ้
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เมื่อ  n   คือ ขนาดตวัอยา่ง 

)F(x i  คือฟังก์ชนัการแจกแจงสะสมของการแจกแจงที่คาดหมายของ ix  
 
4. ข้อมูลที่ใช้ในการวิจัย 

4.1 การจ าลอง 
            4.1.1 วิธีการประมาณคา่พารามิเตอร์ที่ใช้ในการศกึษาในครัง้นี ้ประกอบด้วยวิธีดงัตอ่ไปนี  ้

 1) วิธีภาวะนา่จะเป็นสงูสดุ 
 2) วิธีโมเมนต์ถ่วงน า้หนกัความนา่จะเป็น 
 3) วิธีการแปลงการลงจดุต าแหนง่ 
      4.1.2 ก าหนดพารามิเตอร์แสดงรูปร่าง k = -0.6, -0.4, -0.2,  0.2, 0.4, 0.6 และพารามิเตอร์แสดงขนาด  = 1 
เพราะวา่พารามิเตอร์แสดงขนาดไมส่ง่ผลตอ่พารามิเตอร์แสดงรูปร่าง 

        4.1.3 โดยสุม่ตวัอยา่งขนาด 15, 30, 50, 100, 300 และ 500 
      4.1.4 ท าซ า้ในข้อ 4.11 ถึงข้อ 4.13 จ านวน 1,000 ครัง้  
      4.1.5 เปรียบเทียบประสิทธิภาพของวิธีการประมาณค่าพารามิเตอร์ดจูากคา่ความเอนเอียง (bias) และรากของ

คา่คลาดเคลือ่นก าลงัสองเฉลีย่ (root mean square error : RMSE) ที่มีคา่น้อยที่สดุ 
     4.1.6 สรุปผล 

 
4.2 ข้อมูลจริง 
     4.2.1 ใช้ข้อมูลราคาปิดรายสปัดาห์ของหลกัทรัพย์บริษัททรูคอร์ปอเรชั่น จ ากัด (มหาชน)  หรือบริษัท (TRUE) 

เนื่องจากปัจจุบันมีการใช้โทรศัพท์และอินเทอร์เน็ต เป็นจ านวนมากในการติดต่อสื่อสาร ซึ่งบริษัท (TRUE) มีการพัฒนา
เครือขา่ยอยา่งตอ่เนื่อง รวดเร็ว มีการบริการท่ีดีเยี่ยม และสทิธิพิเศษหลากหลาย ทัง้สว่นลด ทัง้สถานท่ีจอดรถ เป็นต้น ดงันัน้จงึ
เลอืกที่จะศกึษาหลกัทรัพย์บริษัท  (TRUE)  โดยจะศกึษาจากตวัอยา่งของหลกัทรัพย์ธุรกิจที่จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แหง่
ประเทศไทยจ านวน 1 หลกัทรัพย์ในช่วงระยะเวลาตัง้แต่วนัท่ี 1 มกราคม 2555 ถึง วนัท่ี 25 ธนัวาคม 2559 (True Corporation 
PCL, 2017) 
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     4.2.2 น าข้อมลูดิบจากข้อ 4.2.1 มาท าการค านวณหาค่าอตัราผลตอบแทน (Return Rate) คืออตัราผลก าไรหรือ

ขาดทนุท่ีได้รับจากการลงทนุในหลกัทรัพย์ สามารถค านวณได้จาก 
1t

1tt
t S

SS
R






  โดยก าหนดให้ t21 S,...,S,S  คือราคาปิด

ของหลกัทรัพย์ ณ เวลาที่ t โดยที่ 1,2,3,...t   (ระยะเวลามกัจะใช้เป็นรายวนั, รายสปัดาห์, หรือรายเดือน) โดยการศกึษาครัง้
นีก้ าหนดให้เป็นรายสปัดาห์ 

     4.2.3 จากข้อ 4.2.2 จะได้ค่าอตัราผลตอบแทนมาแล้ว น าไปหาค่าเกณฑ์ที่เหมาะสม โดยการใช้ฟังก์ชนัสว่นเกิน
คา่เฉลีย่ (Mean excess function) สามารถค านวณได้จาก 0xu),X|xuP(X(x)Fu   

     4.2.4  หลงัจากได้คา่เกณฑ์ที่เหมาะสมในข้อ 4.2.3 แล้วน าค่าเกณฑ์ที่ได้มาท าการตรวจสอบวา่มีการแจกแจงพา
เรโตนยัทัว่ไปหรือไม ่โดยใช้สถิติทดสอบของแอนเดอร์สนั-ดาร์ลิง่ (Anderson-Darling test) ที่ระดบันยัส าคญั 0.05 

     4.2.5 น าข้อมลูจากข้อ 4.2.4 ท าการประมาณคา่พารามิเตอร์ในแตล่ะวิธี 
     4.2.6 เปรียบเทียบประสิทธิภาพของวิธีการประมาณค่าพารามิเตอร์ดจูากค่าคลาดเคลื่อนมาตรฐาน (Std. Error) 

ที่มีคา่น้อยที่สดุ 
      4.2.7 น าข้อมลูจากข้อ 4.2.4 ท าการประมาณมลูคา่ความเสีย่ง (VaR) สามารถค านวณได้จาก 
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     4.2.8 สรุปผล 
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ผลการวิจัยและวิจารณ์ผล 
 ผลการจ าลองข้อมลูสามารถเปรียบเทียบประสทิธิภาพของวิธีการประมาณคา่พารามิเตอร์ได้ดงันี ้
 
                ตารางที่ 1 คา่ความเอนเอียง (bias) ของการประมาณคา่พารามิเตอร์ k 

n Method 
  k    

-0.6 -0.4 -0.2 0.2 0.4 0.6 

15 MLE 0.3573 0.3878 0.3831 0.3944 0.4131 0.4362 

PWM 0.3673 0.3240 0.2909 0.2689 0.2847 0.3177 

MPP 0.3161* 0.2772* 0.2483* 0.2317* 0.2511* 0.2915* 

30 MLE 0.2218* 0.2114 0.2045 0.2191 0.2350 0.2539 

PWM 0.2582 0.2249 0.1997 0.1846 0.1963 0.2213 

MPP 0.2410 0.2098* 0.1861* 0.1721* 0.1850* 0.2131* 

50 MLE 0.1386* 0.1326* 0.1320* 0.1544 0.1706 0.1889 

PWM 0.1897 0.1653 0.1467 0.1377 0.1495 0.1722 

MPP 0.1821 0.1586 0.1401 0.1318* 0.1444* 0.1686* 

100 MLE 0.0817* 0.0782* 0.0819* 0.1029 0.1155 0.1289 

PWM 0.1296 0.1126 0.1003 0.0962 0.1082 0.1285 
MPP 0.1269 0.1105 0.0979 0.0941* 0.1064* 0.1273* 

300 MLE 0.0391* 0.0377* 0.0415* 0.0556* 0.0635* 0.0717* 

PWM 0.0754 0.0655 0.0580 0.0564 0.0668 0.0846 

MPP 0.0746 0.0650 0.0575 0.0560 0.0664 0.0844 

500 MLE 0.0287* 0.0278* 0.0309* 0.0426* 0.0487* 0.0551* 

PWM 0.0592 0.0515 0.0454 0.0430 0.0513 0.0681 

MPP 0.0589 0.0512 0.0451 0.0428 0.0511 0.0680 

*คา่ bias   ที่มีประสทิธิภาพดีที่สดุ 

จากตารางที่ 1 ในการประมาณคา่พารามิเตอร์ทัง้ 3 วิธี ได้แก่ วิธีภาวะนา่จะเป็นสงูสดุ (MLE) วิธีโมเมนต์ถ่วงน า้หนกั

ความน่าจะเป็น (PWM) และวิธีการแปลงการลงจดุต าแหน่ง (MPP) พบว่า ส าหรับขนาดตวัอยา่งเล็ก (n=15,30) ค่าความเอน

เอียงของวิธี MPP จะมีคา่ต ่าที่สดุ เมื่อขนาดตวัอยา่งปานกลาง (n=50,100) พบวา่ วิธี MLE มีคา่ความเอนเอียงต ่าที่สดุส าหรับ

พารามิเตอร์แสดงรูปร่างที่ 0.2k0.6   วิธี MPP มีค่าความเอนเอียงต ่าที่สุดส าหรับพารามิเตอร์แสดงรูปร่างที่    

0.6k0.2   และเมื่อขนาดตวัอยา่งใหญ่ (n=300,500) พบวา่ วิธี MLE มีคา่ความเอนเอียงต ่าที่สดุ 
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                     ตารางที่ 2  รากของคา่คลาดเคลือ่นก าลงัสองเฉลีย่ (RMSE) ของการประมาณคา่พารามิเตอร์ k 

n Method 
  k    

-0.6 -0.4 -0.2 0.2 0.4 0.6 

15 MLE 0.4173 0.4659 0.4820 0.5154 0.5370 0.5600 

PWM 0.4824 0.4261 0.3862 0.3651 0.3816 0.4163 

MPP 0.3926* 0.3474* 0.3158* 0.3083* 0.3333* 0.3779* 

30 MLE 0.2697* 0.2733 0.2667 0.2846 0.3042 0.3271 

PWM 0.3385 0.2952 0.2626 0.2430 0.2559 0.2825 

MPP 0.3062 0.2678* 0.2390* 0.2248* 0.2406* 0.2712* 

50 MLE 0.1755* 0.1754* 0.1726* 0.1962 0.2147 0.2358 

PWM 0.2446 0.2133 0.1896 0.1782 0.1928 0.2181 

MPP 0.2302 0.2011 0.1790 0.1701* 0.1860* 0.2132* 

100 MLE 0.1032* 0.0987* 0.1025* 0.1274 0.1438 0.1612 

PWM 0.1640 0.1429 0.1269 0.1211 0.1357 0.1584 

MPP 0.1591 0.1387 0.1232 0.1183* 0.1333* 0.1569* 

300 MLE 0.0495* 0.0477* 0.0522* 0.0701* 0.0803* 0.0907* 

PWM 0.0939 0.0818 0.0726 0.0709 0.0842 0.1046 

MPP 0.0929 0.0809 0.0719 0.0704 0.0837 0.1043 

500 MLE 0.0364* 0.0353* 0.0386* 0.0532* 0.0615* 0.0699* 

PWM 0.0736 0.0639 0.0564 0.0541 0.0654 0.0853 

MPP 0.0731 0.0635 0.0561 0.0538 0.0652 0.0852 

*คา่ RMSE   ที่มีประสทิธิภาพดีที่สดุ 

จากตารางที่ 2 ในการประมาณคา่พารามิเตอร์ทัง้ 3 วิธี ได้แก่ วิธีภาวะนา่จะเป็นสงูสดุ (MLE) วิธีโมเมนต์ถ่วงน า้หนกั

ความน่าจะเป็น (PWM) และวิธีการแปลงการลงจุดต าแหน่ง (MPP) พบว่า ส าหรับขนาดตวัอย่างเล็ก (n=15,30) รากของค่า

คลาดเคลื่อนก าลงัสองเฉลี่ยของวิธี MPP จะมีค่าต ่าที่สดุ เมื่อขนาดตวัอย่างปานกลาง (n=50,100) พบว่า วิธี MLE มีค่าราก

ของค่าคลาดเคลื่อนก าลงัสองเฉลี่ยต ่าที่สดุส าหรับพารามิเตอร์แสดงรูปร่างที่  0.2k0.6   วิธี MPP มีค่ารากของค่า

คลาดเคลื่อนก าลังสองเฉลี่ยต ่าที่สุดส าหรับพารามิเตอร์แสดงรูปร่างที่   0.6k0.2   และเมื่อขนาดตัวอย่างใหญ่

(n=300,500)  พบวา่ วิธี MLE มีรากของคา่คลาดเคลือ่นก าลงัสองเฉลีย่ต ่าที่สดุ 
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ส าหรับข้อมลูจริงมีผลการวิเคราะห์ดงัตอ่ไปนี ้ข้อมลูราคาปิดรายสปัดาห์ของหลกัทรัพย์ TRUE พบวา่  

 

ที่มา : https://th.investing.com/equities/true-corporati-historical-data 

ภาพที่ 1  อตัราผลตอบแทนของหลกัทรัพย์ TRUE 

จากภาพที่ 1 สรุปได้ว่าอตัราผลตอบแทนของหลกัทรัพย์ TRUE ในปี พ.ศ. 2555 – 2556 มีแนวโน้มลดลงเนื่องจาก

เศรษฐกิจมีการชะลอตวัลง ส่วนปี พ.ศ. 2557 มีแนวโน้มที่เพิ่มขึน้เนื่องจากเศรษฐกิจมีการขยายตวัเพิ่มขึน้ในช่วงคร่ึงปีหลงั 

สว่นปี พ.ศ. 2558 จะเห็นวา่ มีแนวโน้มลดลงถึงแม้วา่เศรษฐกิจจะมีการขยายตวัอยา่งช้า ๆ เนื่องจากสถาบนัการเงินยงัมีความ

ระมดัระวงัในการปล่อยสินเช่ือท าให้ความสามารถในการท าก าไรของสถาบันการเงินด้อยลง และ ปี พ.ศ. 2559 มีแนวโน้ม

กลบัมาเพิ่มขึน้ จากการที่เศรษฐกิจมีแนวโน้มเพิ่มตัวอย่างต่อเนื่อง  ดังนัน้จากข้อมูลอัตราผลตอบแทนของหลกัทรัพย์ใน            

ภาพที่ 1 จะต้องหาค่าเกณฑ์ที่เหมาะสมส าหรับข้อมูล โดยการเลือกค่าเกณฑ์ที่เหมาะสมเป็นสิ่งที่ส าคัญเป็นอย่างมาก               

ต้องระวงัไม่ให้เลือกค่าเกณฑ์ที่ต ่าเกินไปหรือสงูเกินไป เพราะถ้าเลือกค่าที่ต ่าเกินไปจะท าให้มีจ านวนค่าที่สงูกว่าเกณฑ์เป็น

จ านวนมาก ซึง่จะท าให้ข้อมลูไมเ่ป็นการแจกแจงพาเรโตนยัทัว่ไป แตถ้่าเลอืกคา่เกณฑ์ที่สงูเกินไปจะท าให้มีจ านวนคา่ที่สงูกวา่

ค่าเกณฑ์น้อยเกินไปท่ีจะไปท าการประมาณค่าพารามิเตอร์ ดงันัน้การเลือกคา่เกณฑ์ที่เหมาะสมจะต้องอาศยัฟังก์ชนัการแจก

แจงสว่นเกินคา่เฉลีย่ (Mean Excess Function) ของการแจกแจงพาเรโตนยัทัว่ไป จึงจะได้คา่เกณฑ์ที่เหมาะสมดงันี ้
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                     ตารางที่ 3 การวิเคราะห์ข้อมลูทางสถิติของหลกัทรัพย์ทรู 

คา่
เกณฑ์ 

u   

จ านวน
คา่ที่สงู
กวา่คา่
เกณฑ์  

วิธี 
คา่พารามเิตอร์   สถิติ

ทดสอบ 
AD 

คา่คลาดเคลือ่น
มาตรฐาน 

0.95VaR  0.99VaR  

k    k    

0.1122 12 

MLE -0.6966 0.0759 4.4867 0.4990 0.0393 0.1066 0.1838 

PWM -0.3490 0.0570 4.7346 0.3966 0.0252 0.1080 0.1801 

MPP -0.2381 0.0524 5.6811 0.3689 0.0231 0.1084 0.1796 

 

จากตารางที่ 3  เมื่อวิเคราะห์ข้อมลูทางสถิติของหลกัทรัพย์บริษัท TRUE โดยการประมาณค่าพารามิเตอร์ของการ

แจกแจง GPD ทัง้ 3 วิธี พบวา่มีคา่เกณฑ์ที่เหมาะสมคือ u =0.1122 โดยมีคา่ที่สงูกวา่คา่เกณฑ์ที่เหมาะสมจ านวน 12 คา่ จาก

ข้อมูลอัตราผลตอบแทนของหลักทรัพย์ทัง้สิน้ 258 ค่า แล้วน าค่าเกณฑ์ที่เหมาะสมจ านวน 12 ค่า มาท าการประมาณ

ค่าพารามิเตอร์จะได้ว่า ค่าพารามิเตอร์แสดงถึงรูปร่าง k ของวิธี MLE, PWM และ MPP มีค่าเท่ากับ -0.6966, -0,3490 และ           

-0.2381 ตามล าดับ และค่าพารามิเตอร์แสดงขนาด   ของวิธี MLE, PWM และ MPP มีค่าเท่ากับ 0.0759, 0.0570 และ 

0.0524 ตามล าดับ สถิติทดสอบ AD ของวิธี MLE, PWM และ MPP มีค่าเท่ากับ 4.4867, 4.7346 และ 5.6811 ตามล าดับ             

ซึ่งแสดงให้เห็นวา่ข้อมลูมีการแจกแจงแบบพาเรโตนยัทัว่ไป และค่าคลาดเคลื่อนมาตรฐาน (Std. Error) ของ วิธี MPP จะมีคา่

น้อยที่สดุซึ่งหมายความว่าการประมาณคา่พารามิเตอร์ด้วยวิธี MPP ให้ประสิทธิภาพดีที่สดุ รองลงมาคือวิธี PWM และ MLE 

ตามล าดบั ส าหรับการประมาณมลูค่าความเสี่ยง พบว่ามลูค่าความเสี่ยงที่ควอนไทล์ 95% ( 0.95VaR ) สามารถอธิบายได้ว่า 

ภายใน 100 สปัดาห์ ข้างหน้าจะมีอยู ่5 สปัดาห์ ที่นกัลงทนุมีโอกาสที่จะได้ก าไรหรือขาดทนุเมื่อประมาณคา่พารามิเตอร์ด้วยวธีิ 

MLE, PWM และ  MPP เท่ากับ 0.1066, 0.1080 และ 0.1084 ซึ่งคิดเป็นเปอร์เซ็นต์ได้ 10.66%, 10.80% และ 10.84% 

ตามล าดบั และมลูค่าความเสี่ยงที่ควอนไทล์ที่ 99% ( 0.99VaR ) สามารถอธิบายได้ว่า ภายใน 100 สปัดาห์ข้างหน้าจะมีอยู่ 1 

สปัดาห์ ที่นักลงทุนมีโอกาสที่จะได้ก าไรหรือขาดทุน เมื่อประมาณค่าพารามิเตอร์ด้วยวิธี MLE, PWM และ MPP เท่ากับ 

0.1838, 0.1801 และ 0.1796 ซึ่งคิดเป็นเปอร์เซ็นต์ได้  18.38%, 18.01% และ 17.96% ตามล าดบั ดงันัน้จึงสรุปได้วา่ หากนกั

ลงทนุสนใจจะเข้ามาลงทนุในหลกัทรัพย์บริษัท TRUE จะมีความเสีย่งในการลงทนุสงู 
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สรุปผลการวิจัย 

จากผลการวิจยัพบวา่ในสว่นของการจ าลองข้อมลูเมื่อมีการแจกแจงพาเรโตนยัทัว่ไป วิธีการแปลงการลงจดุต าแหน่ง 

มีค่าความเอนเอียงและรากของค่าคลาดเคลื่อนก าลงัสองเฉลี่ยต ่าสุด จึงมีประสิทธิภาพดีสุด ส าหรับขนาดตัวอย่างเล็ก 

(n=15,30) รองลงมาคือวธีิโมเมนต์ถว่งน า้หนกัความนา่จะเป็น และวิธีภาวะนา่จะเป็นสูงสดุมีประสทิธิภาพน้อยที่สดุ เมื่อขนาด

ตวัอย่างปานกลาง (n=50,100) พบว่าพารามิเตอร์แสดงรูปร่าง k เป็นลบ วิธีภาวะน่าจะเป็นสงูสดุมีคา่ความเอนเอียงและราก

ของคา่คลาดเคลือ่นก าลงัสองเฉลี่ยต ่าที่สดุ และพารามิเตอร์แสดงรูปร่าง k เป็นบวก วิธีการแปลงการลงจดุต าแหนง่มีคา่ความ

เอนเอียงและรากของค่าคลาดเคลื่อนก าลงัสองเฉลี่ยต ่าที่สดุ เพราะว่าการแจกแจงพาเรโตนยัทัว่ไปนัน้ขึน้อยู่กบัพารามิเตอร์

แสดงรูปร่าง k ดงันัน้ k เป็นลบวิธีภาวะนา่จะเป็นสงูสดุจึงมีประสทิธิภาพดีที่สดุ และ k เป็นบวกวิธีการแปลงการลงจดุต าแหนง่

จึงมีประสทิธิภาพดีที่สดุ และเมื่อขนาดตวัอยา่งใหญ่ (n=300,500) วิธีภาวะนา่จะเป็นสงูสดุ มีคา่ความเอนเอียงและรากของคา่

คลาดเคลื่อนก าลงัสองเฉลี่ยต ่าสดุ จึงมีประสิทธิภาพที่ดีที่สดุ ซึ่งจะสอดคล้องกบังานวิจยัของ Castillo และ Hadi (1997) ที่ได้

กลา่วไว้ว่า ในแต่ละวิธีของการประมาณค่าเมื่อขนาดตวัอย่างเพิ่มขึน้จะท าให้ค่าความเอนเอียงและรากของค่าคลาดเคลื่อน

ก าลงัสองเฉลี่ยลดลง และเมื่อก าหนดให้ขนาดตวัอยา่งเท่ากนั วิธีการประมาณคา่ขึน้อยูก่บัพารามิเตอร์แสดงรูปร่าง k  พบว่า

วิธีโมเมนต์ถ่วงน า้หนกัความนา่จะเป็นมีประสทิธิภาพท่ีดีที่สดุในกรณีขนาดตวัอยา่งเลก็ ส าหรับพารามิเตอร์แสดงรูปร่างในช่วง 

0k0.4   และวิธีภาวะน่าจะเป็นสูงสุดมีประสิทธิที่ดีที่สุดกรณีขนาดตวัอย่างใหญ่ ส าหรับพารามิเตอร์แสดงรูปร่าง

ในช่วง k1   ของการแจกแจงพาเรโตนยัทัว่ไป และผู้วิจยัได้พฒันาวิธีการเปลีย่นการลงจดุต าแหนง่ใหม่มาจากวิธีโมเมนต์ถว่ง

น า้หนกัความน่าจะเป็น ซึ่งท าให้การประมาณค่าดีขึน้เพราะว่าการแจกแจงพาเรโตนัยทัว่ไปมีลกัษณะข้อมูลแบบหางหนกั 

ดงันัน้วิธีการเปลี่ยนการลงจุดต าแหน่งใหม่จะเหมาะสมกบัข้อมูลที่หางหนกัหรือมีค่าที่สงู ๆ อย่างเช่น ปริมาณน า้ฝนสงูสดุ          

ต ่าสดุในรอบเดือน ความเร็วลมสงูสดุในรอบเดือน อณุหภมูิสงูสดุ-ต ่าสดุในแตล่ะวนั เป็นต้น ส าหรับข้อมลูจริงผู้วิจยัได้เลอืกใช้

ข้อมลูราคาปิดรายสปัดาห์ของหลกัทรัพย์บริษัท TRUE พบว่า ข้อมลูอตัราผลตอบแทนของหลกัทรัพย์บริษัท TRUE มีการแจก

แจงพาเรโตนัยทั่วไป มีค่าเกณฑ์ที่เหมาะสมคือ u = 0.1122 และมูลค่าความเสี่ยงที่ควอนไทล์ที่ 95% เมื่อประมาณ

ค่าพารามิเตอร์ด้วยวิธี MLE, PWM และ MPP เท่ากับ 0.1066, 0.1080 และ 0.1084 ตามล าดบั และควอนไทล์ที่ 99% เมื่อ

ประมาณค่าพารามิเตอร์ด้วยวิธี MLE, PWM และ MPP เท่ากบั 0.1838, 0.1801 และ 0.1796  ดงันัน้จึงสรุปได้ว่าถ้านกัลงทนุ

จะเข้ามาลงทนุในหลกัทรัพย์บริษัททรูจะมีความเสี่ยงในการลงทนุสงู แต่อย่างไรก็ตามมลูคา่ความเสี่ยงที่ได้ศกึษานีเ้ป็นเพียง

แนวทางเบือ้งต้นที่ใช้ในการตัดสินใจเลือกลงทุนในตลาดหลักทรัพย์ ซึ่งถ้านักลงทุนสนใจจะลงทุนควรจะต้องค านึงถึง          

ปัจจยัอื่น ๆ อีกด้วย และจากการศึกษางานวิจยัครัง้นีถ้้าจะน าผลการศึกษาไปต่อยอดในการท าวิจยัครัง้ต่อไปคือควรจะศกึษา

ข้อมลูด้านสิง่แวดล้อม เช่น ปริมาณหมอกควนั ปริมาณน า้ทว่ม ปริมาณฝน เป็นต้น 
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