
ขšอสอบปลายภาค 2/2559
เลขที่นั่งสอบ................................

เลขทะเบียนนักศึกษา...................................

นักศึกษาทุกคนโปรดตรวจสอบวŠาไมŠไดšนําเอกสารหรือสิ่งที่เกี่ยวขšองกับการสอบ เขšาหšองสอบ
หากตรวจพบเอกสารหรือสิ่งที่เกี่ยวขšองอยูŠในครอบครองของทŠาน

จะถูกสั่งพักการเรียน 1 ปŘการศึกษาและปรับตกวิชานั้นทันที

!
คณะเศรษฐศาสตรŤ มหาวิทยาลัยธรรมศาสตรŤ

ขšอสอบ ปลายภาค กลุŠม อ.วศิน
วิชา เศรษฐมิติทางการเงินเบื้องตšน (ศ. 435) ภาค 2 ปŘการศึกษา 2559
สอบวัน พฤหัสบดี ที่ 1 มิถุนายน 2560 เวลา 9.00-12.00 น.

คําสั่ง: นักศึกษาอŠานคําสั่งใหšละเอียดกŠอนลงมือทํา
1. หšามนําขšอสอบออกจากหšองสอบโดยเด็ดขาด
2. ขšอสอบมี 4 ขšอ รวม 31 หนšา (รวมใบปะหนšา)
3. คะแนนทั้งหมด 225 คะแนน คิดเปŨนรšอยละ 45 ของคะแนนทั้งหมด
4. อนุญาตใหšใชšดินสอ ระดับความเขšมตั้งแตŠ 2B ขึ้นไปในการตอบขšอสอบ
5. อนุญาตใหšนําเครื่องคิดเลขทุกประเภทเขšาหšองสอบไดš
6. อนุญาตใหšนํากระดาษ A4 จํานวน 2 แผŠน รวม 4 หนšา ซึ่งเขียนดšวยลายมือของผูšสอบ เพื่อจดสูตร
และเนื้อหา เขšาหšองสอบไดš
7. คŠาสถิติตŠางๆที่จําเปŨนอยูŠในสŠวนทšายขšอสอบ

--------------------------------------------ขอใหšโชคดีในการสอบทุกคน-------------------------------------
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ขšอที่ 1 ( 50 คะแนน) คะแนนที่ไดš......................
ขšอมูลอนุกรมเวลาประเภทตัวแปรเศรษฐกิจมหภาค ( Macroeconomic time series) และ ขšอมูลอนุ-
กรมเวลาประเภทการเงิน (Financial time series) มักจะมีลักษณะที่ คŠาความแปรปรวนแบบมีเงื่อนไข
ไมŠคงที่ (Time-varying conditional variance) ทั้งนี้ หนึ่งในรูปแบบที่มักนิยมใชšในการกําหนดแบบ
จําลอง คือ AR(1)-GARCH(1,1) ซึ่งสามารถเขียนเปŨน รูปแบบสมการไดšดังนี้:

yt = φ1yt−1 + at,

at = σtϵt,

ϵt ∼ N(0, 1),

σ2
t = ω + αa2t−1 + βσ2

t−1,

ขšอที่ 1.1 ( 10 คะแนน) จากแบบจําลอง AR(1)-GARCH(1,1) จงหาคŠาคาดหมายแบบไมŠมีเงื่อนไข
ของ at หรือกลŠาวอีกนัยหนึ่ง คือ จงหาคŠาของ Unconditional Expectation of at :E(at)
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ขšอที่ 1.2 ( 10 คะแนน) จากแบบจําลอง AR(1)-GARCH(1,1) จงหาคŠาคาดหมายแบบไมŠมีเงื่อนไข
ของ yt หรือกลŠาวอีกนัยหนึ่ง คือ จงหาคŠาของ Unconditional Expectation of yt :E(yt)

ขšอที่ 1.3 ( 10 คะแนน) จากแบบจําลอง AR(1)-GARCH(1,1) จงหาคŠาความแปรปรวนแบบไมŠมี
เงื่อนไข ของ at หรือกลŠาวอีกนัยหนึ่ง คือ จงหาคŠาของ Unconditional Variance of at :V ar(at)

พรšอมทั้งระบุเงื่อนไขของคŠาพารามิเตอรŤ ที่จําเปŨน เพื่อใหš คŠา at มีคุณสมบัติของ Weakly Stationary
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ขšอที่ 1.4 ( 10 คะแนน) จงหาคŠาความแปรปรวนแบบไมŠมีเงื่อนไข ของ yt หรือกลŠาวอีกนัยหนึ่ง
คือ จงหาคŠาของ Unconditional Variance of yt :V ar(yt) พรšอมทั้งระบุเงื่อนไขของคŠาพารามิเตอรŤ
ที่จําเปŨน เพื่อใหš คŠา yt มีคุณสมบัติของ Weakly Stationary
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ขšอที่ 1.5 ( 10 คะแนน) จงหาคŠา Kurtosis ของ at หรือกลŠาวอีกนัยหนึ่ง คือ จงหาคŠาของ E(a44)
[E(a2t ]

2

พรšอมทั้งแสดงใหšเห็นวŠา หากเงื่อนไข 3 ∗ α2 + β2 + 2αβ < 1 เปŨนจริง รูปแบบการกระจายตัวของ at
จะมีลักษณะเปŨนหางอšวน (Fat-Tail)
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ขšอที่ 2 ( 90 คะแนน) คะแนนที่ไดš......................

นักวิจัยของศูนยŤวิจัยเศรษฐศาสตรŤ มหาวิทยาลัยธรรมศาสตรŤ (ERTC) นําขšอมูลในไฟลŤ Sp500.asc.txt
ซึ่งเปŨนขšอมูลดัชนีราคาหุšน S&P500 ระหวŠางวันที่ 2 เดือนมกราคม 1990 ถึง วันที่ 31 เดือนธันวาคม
2012 รวมขšอมูลทั้งสิ้น 5,797 ชุดขšอมูล มาวิเคราะหŤเพื่อหารูปแบบจําลองเพื่อใชšในการประมาณคŠา
ทางเศรษฐมิติการเงินที่เหมาะสม

กลŠองขšอมูลที่ 2.1

แผนภาพที่ 2.1
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ขšอที่ 2.1 ( 10 คะแนน) จากกลŠองขšอมูลที่ 2.1 และ แผนภาพที่ 2.1 ทŠานคิดวŠา ขšอมูลดัชนีราคา
หุšน S&P500 มีคุณลักษณะ Weakly Stationary หรือไมŠเพราะเหตุใด
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ขšอที่ 2.2 ( 10 คะแนน) เพื่อทําการทดสอบ Non-Stationary ของขšอมูลดัชนีราคาหุšน S&P500
ทŠานจึงเสนอใหšนักวิจัย ทําการสรšาง ตัวทดสอบ Dickey-Fuller Test (1979) ขึ้นมา
คําถาม รูปแบบสมการในการทดสอบ Dickey-Fuller Test (1979) มีกี่รูปแบบ จงเขียนรูปแบบเหลŠา
นั้น และอภิปรายขšอแตกตŠางของรูปแบบในการทดสอบ ทั้งนี้ ใหšทŠานเสนอแนะรูปแบบที่เหมาะสมใหš
กับนักวิจัย พรšอมทั้งอธิบายเหตุผลประกอบ

,

ขšอที่ 2.3 ( 10 คะแนน) จงอภิปราย ขšอแตกตŠางที่สําคัญระหวŠางตัวทดสอบ Dickey-Fuller Test
และ ตัวทดสอบ Augmented Dickey-Fuller Test
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กลŠองขšอมูลที่ 2.2

กลŠองขšอมูลที่ 2.3
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กลŠองขšอมูลที่ 2.4

กลŠองขšอมูลที่ 2.5
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ขšอที่ 2.4 ( 10 คะแนน) จากกลŠองขšอมูลที่ 2.2 -2.4 เปŨนผลการทดสอบ Dickey-Fuller Test
ขšอมูลดัชนีราคาหุšน S&P500 ดšวยรูปแบบสมการในการทดสอบที่แตกตŠางกัน

คําถาม ใหšทŠานเลือกใชšกลŠองขšอมูล เพียงหนึ่งกลŠอง ที่ทŠานคิดวŠาเปŨนรูปแบบสมการที่เหมาะสมที่สุด
ในการทํา Dickey-Fuller Test ขšอมูลดัชนีราคาหุšน S&P500 ตั้งสมมุติฐานในการ Test ที่เหมาะสม
และ สรุปผลการทดสอบ ทั้งนี้ กําหนดใหš คŠา Level of Significance ( α) = 0.05. โดยใหšใชšตาราง
สถิติในกลŠองขšอมูลที่ 2.5 ประกอบการสรุปผลการทดสอบ
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ขšอที่ 2.5 ( 10 คะแนน) นักวิจัยไดšนําขšอมูลดัชนีราคาหุšน S&P500 ขšางตšน มาคํานวนหาคŠาผล
ตอบแทนรายวัน (the continuously compounded daily percentage returns) ซึ่ง แสดงไดšดšวย
สมการ rt = [ln(Pt) − ln(Pt−1)]. จากนั้น ไดšทําการ plot graph คŠาผลตอบแทนรายวัน ดังแสดงใน
แผนภาพที่ 2.2

แผนภาพที่ 2.2

คําถาม จากแผนภาพที่ 2.2 ทŠานสังเกต เห็น พฤติกรรมการเคลื่อนไหวที่สําคัญประการใดบšาง ของ คŠา
ผลตอบแทนรายวัน (Stylized Facts of Returns)
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ขšอที่ 2.6 ( 10 คะแนน) หลังจากนั้น นักวิจัยไดšใชš รูปแบบ สมการ ARMA(p,q) ในการกําหนดแบบ
จําลอง โดย ไดšผลการประมาณที่เหมาะสม อยูŠใน กลŠองขšอมูลที่ 2.6

กลŠองขšอมูลที่ 2.6

คําถาม จากกลŠองขšอมูลที่ 2.6 จงเขียนผลการประมาณในรูปแบบสมการ ARMA(p,q) ทŠานคิด
วŠาการเลือกใชšแบบจําลองนี้ มีความเหมาะสมหรือไมŠ สําหรับ ขšอมูลประเภทคŠาตอบแทนรายวัน ซึ่งมี
Stylized Facts of Returns ดังที่ไดšอภิปราย ในขšอ 2.5 และใหšระบุสมมุติฐานเกี่ยวกับ Distribution
ของตัวรบกวน (Disturbance terms) ในกลุŠมแบบจําลองประเภท ARMA(p.q)
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แผนภาพที่ 2.3

แผนภาพที่ 2.4

กลŠองขšอมูลที่ 2.7
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ขšอที่ 2.7 ( 10 คะแนน) แผนภาพที่ 2.3 - 2.4 และ กลŠองขšอมูลที่ 2.7 แสดงใหšเห็นถึงการวิเคราะหŤ
คŠา residual terms ที่ไดšจากแบบจําลองในกลŠองขšอมูลที่ 2.6
คําถาม จงวิเคราะหŤพฤติกรรมของ residual terms และ squared residual terms อยŠางละเอียด
และทําการทดสอบความ dependence ของ squared residual terms ผลการทดสอบที่ไดšขัดแยšงกับ
สมมุติฐาน เกี่ยวกับ Distribution ของ ตัวรบกวน (Disturbance terms) ในกลุŠมแบบจําลองประเภท
ARMA(p.q) หรือไมŠ อยŠางไร
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กลŠองขšอมูลที่ 2.8
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ขšอที่ 2.8 (10 คะแนน) เพื่อที่จะแกšไขปŦญหา เรื่อง Dynamic Dependencies ใน Conditional
Volatility ของคŠาผลตอบแทนรายวัน นักวิจัยจึงเปลี่ยนแบบจําลองขšางตšน มาเปŨน แบบจําลองในกลุŠม
ARMA(p,q)-GARCH(1,1) แทน โดยผลการประมาณ แบบจําลอง แสดงอยูŠใน กลŠองขšอมูลที่ 2.8
คําถาม จงเขียนผลการประมาณในรูปแบบสมการ ARMA(p,q)-GARCH(1,1) ทŠานคิดวŠาการเลือกใชš
แบบจําลองนี้ มีความเหมาะสมหรือไมŠ สําหรับ ขšอมูลประเภทคŠาตอบแทนรายวัน ซึ่งมี Stylized Facts
of Returns ดังที่ไดšอภิปราย ในขšอ 2.5
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ขšอสอบปลายภาค 2/2559
เลขที่นั่งสอบ................................

เลขทะเบียนนักศึกษา...................................

กลŠองขšอมูลที่ 2.9

ขšอที่ 2.9 ( 10 คะแนน) ทŠานจะมีแนวทางในการตรวจสอบความเหมาะสมของแบบจําลอง ARMA(p,q)-
GARCH(1,1) ที่ประมาณการไดšในกลŠองขšอมูลที่ 2.8 เชŠนไร ใหšทŠานใชšขšอมูลในกลŠองขšอมูลที่ 2.9 ตรวจ
สอบแบบจําลองดังกลŠาววŠามีความเหมาะสมหรือไมŠ มีประเด็นอะไรที่นักวิจัยยังไมŠไดšคํานึงในการสรšาง
แบบจําลองหรือไมŠ อยŠางไร
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ขšอสอบปลายภาค 2/2559
เลขที่นั่งสอบ................................

เลขทะเบียนนักศึกษา...................................

ขšอที่ 3 ( 40 คะแนน) คะแนนที่ไดš......................
นšองออยกับพี่อัทธŤ จากบริษัทวิจัย ซŠอนรักกามเทพ ไดšนําขšอมูลในไฟลŤ quarterly.txt มาทําการสรšาง
แบบจําลองเพื่อศึกษาผลกระทบแบบพลวัต ระหวŠาง การเปลี่ยนแปลงลอกาลิทึมของดัชนีผลผลิตอุต-
สาหกรรม (the logarithmic change in the index of industrial production (indprod)) ซึ่งคํา
นวนไดšจาก clipt = ln(indprodt)−ln(indprodt−1) และ อัตราเงินเฟŜอ (the inflation rate (cpi)) ซึ่ง
คํานวณไดšจาก inft = ln(cpit)−ln(cpit−1) ทั้งนี้ขั้นตอนในการสรšางชุดขšอมูล เปŨนไปตามกลŠองขšอมูลที่
3.1 ดังนี้

กลŠองขšอมูลที่ 3.1
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ขšอสอบปลายภาค 2/2559
เลขที่นั่งสอบ................................

เลขทะเบียนนักศึกษา...................................

ขšอที่ 3.1 (10 คะแนน) จากกลŠองขšอมูลที่ 3.1 จงอธิบายคŠา Cross Correlation Matrix (CCM) ที่
ตําแหนŠง lag 0 และคŠา CCM ที่ตําแหนŠง lag 1
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ขšอสอบปลายภาค 2/2559
เลขที่นั่งสอบ................................

เลขทะเบียนนักศึกษา...................................

กลŠองขšอมูลที่ 3.2

ขšอที่ 3.2 (10 คะแนน) จากขšอมูล CCM ในกลŠองขšอมูลที่ 3.1 นšองออยกับพี่อัทธŤ ตัดสินใจที่ จะ
ประมาณผลกระทบแบบพลวัต ดšวยแบบจําลอง Vector Autoregressive Model: VAR(p) หากใชš
ขšอมูล ในกลŠองขšอมูลที่ 3.2 ทŠานจะแนะนําออยกับพี่อัทธŤ เลือกจํานวน lag เชŠนไร ทั้งนี้ ใหšเลือก lag ที่
เหมาะสม โดยเกณฑŤ AIC และเลือก lag ที่เหมาะสมอีกครั้ง ดšวยเกณฑŤ BIC
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ขšอสอบปลายภาค 2/2559
เลขที่นั่งสอบ................................

เลขทะเบียนนักศึกษา...................................

กลŠองขšอมูลที่ 3.3
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ขšอสอบปลายภาค 2/2559
เลขที่นั่งสอบ................................

เลขทะเบียนนักศึกษา...................................

ขšอที่ 3.3 (10 คะแนน) นšองออยกับพี่อัทธŤ ไดšตัดสินใจเลือก lag ที่เหมาะสมและทําการประมาณ
แบบจําลอง VAR(p) ดังที่แสดงในกลŠองขšอมูลที่ 3.3
คําถาม จงเขียนผลการประมาณในรูปแบบ VAR(p) ที่เหมาะสม พรšอมทั้งอธิบายผลกระทบของ inft−1

ตŠอ clipt และ ผลกระทบของ clipt−1 ตŠอ inft
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ขšอสอบปลายภาค 2/2559
เลขที่นั่งสอบ................................

เลขทะเบียนนักศึกษา...................................

แผนภาพที่ 3.1: Orthogonal Impulse Response from Inflation

ขšอที่ 3.4 (10 คะแนน) อธิบายความหมายของแผนภาพที่ 3.1 Orthogonal Impulse Response
from Inflation
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ขšอสอบปลายภาค 2/2559
เลขที่นั่งสอบ................................

เลขทะเบียนนักศึกษา...................................

ขšอที่ 4 ( 45 คะแนน) คะแนนที่ไดš......................
ขšอมูลในไฟลŤ stock-dividend.txt ประกอบดšวยขšอมูลรายเดือน ดัชนีราคา S&P500 และขšอมูลเงิน-
ปŦนผล (Dividend) ตั้งแตŠปŘ ค.ศ.1871 เดือน มกราคม ถึงปŘ ค.ศ. 2017 เดือนกุมภาพันธŤ จํานวน 1754
ชุดขšอมูล
กําหนดใหš st คือ ลอกาลึทึมของดัชนีราคา S&P500 (the log of stock prices) และ dt คือ ลอกาลิ
ทึมของเงินปŦนผล (the log of dividends)

กลŠองขšอมูลที่ 4.1
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ขšอสอบปลายภาค 2/2559
เลขที่นั่งสอบ................................

เลขทะเบียนนักศึกษา...................................

กลŠองขšอมูลที่ 4.1 (ตŠอ)
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ขšอสอบปลายภาค 2/2559
เลขที่นั่งสอบ................................

เลขทะเบียนนักศึกษา...................................

ขšอที่ 4.1 (15 คะแนน) ใหšนักศึกษาใชšขšอมูลที่ใหšไวšในกลŠองขšอมูลที่ 4.1 หา ระดับ I(p) ของขšอมูล
st และ dt
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ขšอสอบปลายภาค 2/2559
เลขที่นั่งสอบ................................

เลขทะเบียนนักศึกษา...................................

กลŠองขšอมูลที่ 4.2
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ขšอสอบปลายภาค 2/2559
เลขที่นั่งสอบ................................

เลขทะเบียนนักศึกษา...................................

ขšอที่ 4.2 (15 คะแนน) ตามทฤษฎีการเงิน log dividend-price ratio dt
pt

จะมีลักษณะเปŨน ขšอมูล
ประเภท I(0) หรือ กลŠาวอีกนัยหนึ่งคือ ลอกาลึทึมของดัชนีราคา S&P500 (the log of stock prices)
และ dt คือ ลอกาลิทึมของเงินปŦนผล (the log of dividends) มีความสัมพันธŤกันในระยะยาว หรือ
Cointegated กัน ทั้งนี้ ในดุลยภาพระยะยาว สามารถเขียนความสัมพันธŤ ไดšดังนี้

st = β0 + β1dt + ϵt

ใหšนักศึกษาเลือกใชšขšอมูลในกลŠองขšอมูลที่ 4.2 ทดสอบใหšเห็นวŠา ลอกาลึทึมของดัชนีราคา S&P500

(the log of stock prices) และ dt คือ ลอกาลิทึมของเงินปŦนผล (the log of dividends) มีความ
สัมพันธŤกันในระยะยาว หรือ Cointegated กัน ทั้งนี้ใหšอธิบาย แนวทางในการทดสอบประกอบการ
ตอบดšวย
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ขšอสอบปลายภาค 2/2559
เลขที่นั่งสอบ................................

เลขทะเบียนนักศึกษา...................................

กลŠองขšอมูลที่ 4.3
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ขšอสอบปลายภาค 2/2559
เลขที่นั่งสอบ................................

เลขทะเบียนนักศึกษา...................................

ขšอที่ 4.3 (15 คะแนน) สมมติใหšแบบจําลอง ECM ระหวŠาง ลอกาลึทึมของดัชนีราคา S&P500

(the log of stock prices) และ dt คือ ลอกาลิทึมของเงินปŦนผล (the log of dividends) แสดงไดš
ดังนี้

∆st = α0 + γs(st−1 − β0 − β1dt−1) + α1∆st−1 + ϵst

ใหšนักศึกษา นําเอาขšอมูลผลการประมาณแบบจําลอง ECM ในกลŠองขšอมูลที่ 4.3 มาเขียนรายงาน
ผล ในรูปแบบที่เหมาะสม และอธิบายการปรับตัวของ ลอกาลึทึมของดัชนีราคา S&P500 (the log of
stock prices) กรณีที่แบบจําลองไมŠอยูŠในดุลยภาพ (Disequilibrium)

ขšอสอบปลายภาค วิชา ศ.435 เศรษฐมิติทางการเงินเบื้องตšน ภาคเรียนที่ 2/2559 หนšา---31


