
บทที่ 3 
ระเบียบวิธีการศึกษา 

 

3.1 ขอมูลที่ใชในการศึกษา 
 การศึกษาครั้งนี้ใชขอมูลทุติยภูมิ (Secondary Data) ประกอบดวย ราคาปดทําการซ้ือขาย

รายวัน ของออปชันดัชนีในประเทศไทย ญี่ปุน และฮองกง คือ ดัชนี SET 50 ดัชนี Nikkei 225 และ 

ดัชนHีang Seng ราคาใชสิทธิของออปชันทั้งสามประเทศ อายุคงเหลือของออปชัน อัตราดอกเบี้ย

ปราศจากความเสี่ยง โดยพิจารณาขอมูลรายวันรายวัน ตั้งแต วันที่ 29 ตุลาคม 2550 ถึง วันที่ 28 

กุมภาพันธ 2552 จาก ศูนยการเงินและการลงทุน มหาวิทยาลัยเชียงใหม (โปรแกรม Datastream 

และโปรแกรม Reuters) หองสมุดมารวย ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย (โปรแกรม 

SETSMART) รวมทั้งขอมูลเกี่ยวกับความผันผวนของสินทรัพยอางอิงซ่ึงไดจากการคํานวณ 

  
3.2 วิธีการวิเคราะหขอมูล 
 3.2.1 การคํานวณราคาของคอลออปชัน และพุทออปชันดวยแบบจําลองแบล็ค-โชลส  

            การคํานวณราคาออปชันดวยแบบจําลองแบล็ค-โชลส (กรณีไมมีการจายเงินปนผล)

ตัวแปรที่ใชในการคํานวณประกอบดวย ราคาสินทรัพยอางอิง ราคาใชสิทธิ อัตราดอกเบี้ยปราศจาก

ความเส่ียง (อางอิงกับอัตราดอกเบี้ยพันธบัตรรัฐบาล) อายุคงเหลือของออปชัน และความผันผวน

ของสินทรัพยอางอิง แลวทําการคํานวณหาคา d1 และ d2 จากสูตร 
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เม่ือไดคา d1, d2, -d1 และ -d2 จากนั้นเปดตารางสําเร็จรูปของฟงกชันคาสะสมของการกระจายความ

นาจะเปนแบบปกติมาตรฐาน ไดคา N(d1), N(d2), N(-d1), N(-d2) ทําการคํานวณราคาคอลออปชัน

และพุธออปชันตามสมการของแบบจําลองแบล็ค-โชลส ดังนี ้
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   )()( 210 dNXedNSc rT−−=     (12) 

 

   )()( 102 dNSdNXep rT −−−= −    (13) 

 

 3.2.2 การคํานวณราคาของคอลออปชัน และพุทออปชันดวยแบบจําลองไบโนเมียล  
ในการคํานวณประกอบดวยตัวแปรตางๆ คือ จํานวนคาบจนถึงวันครบกําหนดอายุของ

ออปชัน อัตราดอกเบี้ยปราศจากความเสี่ยงตอป อัตราผลตอบแทนปราศจากความเสี่ยงตอคาบ อัตรา

ของราคาดัชนีท่ีจะเพิ่มสูงขึ้นตอคาบ อัตราของราคาดัชนีท่ีจะลดต่ําลงตอคาบ ความนาจะเปนของ

ราคาดัชนีท่ีจะเพิ่มสูงขึ้นราคาปจจุบันของสินทรัพยอางอิง และราคาใชสิทธิของออปชัน โดย

พิจารณาตั้งแตวันครบกําหนดอายุของออปชันยอนกลับมา ณ จุดเริ่มตน แบงการคํานวณเปน

ระยะเวลาตอคาบ ซ่ึงใชขอมูลรายวันของราคาออปชันในตลาดอนุพันธ การเริ่มคํานวณราคา 

ออปชันดวยการหาคาความเปนไปไดท่ี ออปชันจะมีมูลคาเพิ่มขึ้น(p) และความเปนไปไดท่ีออปชัน

จะมีมูลคาเปนศูนย (1-p) รวมทั้งคาอัตราของราคาดัชนีท่ีจะเพิ่มสูงขึ้นตอคาบ (u) และอัตราของ

ราคาดัชนีท่ีจะลดต่ําลงตอคาบ (d) พิจารณาจากสูตร ดังนี ้
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เมื่อไดคาความนาจะเปนของมูลคาออปชัน อัตราของราคาดัชนีท่ีจะเพิ่มสูงขึ้นตอคาบ และ

อัตราของราคาดัชนีท่ีจะลดต่ําลงตอคาบ แลวทําการคํานวณหาราคาคอลออปชันและพุทออปชัน 

จากสมการ 16 และ 17 
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 3.2.3 การคํานวณราคาคอลออปชัน และพุทออปชันโดยแบบจําลองโครงขายประสาทเทียม  
ในการคํานวณราคาออปชันโดยแบบจําลองโครงขายประสาทเทียม ใชโปรแกรม 

MATLAB (Matrix Laboratory) ประกอบดวย 5 ขั้นตอน ดังนี ้ 

1) ขั้นเริ่มตนการออกแบบระบบเครือขาย โดยกําหนดชั้น Hidden Layer เทากับ 2 ช้ัน 

ซ่ึงในชั้นแรกมีจํานวน 2 Node สําหรับช้ันที่สองมีจํานวน 1 Node แลวทําการเลือกฟงกชันกระตุน 

(Activation function) หรือเรียกวาฟงกชันถายเท (Transfer Function) โดย Hidden Layer ช้ันแรก

กําหนดฟงกชันกระตุนคอืฟงกชันซิกมอยดแบบไฮเปอรบอลิกแทนเจนท (Hyperbolic Tangent 

Sigmoid Transfer Function; tansig) ดังนี ้
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 สําหรับ Hidden Layer ช้ันที่สองกําหนดฟงกชันกระตุนคือฟงกชันเชิงเสน Linear Transfer  

Function; purelin) 

vv =)(ϕ                   (19) 

 

2) ขั้นการสอน การสอนโครงขายดวยตัวอยางจากชุดขอมูล เริ่มตนการแบงชุดขอมูลโดย 

การทํา Cross Validationท่ี 10% ซ่ึงแบงขอมูลออกเปน 3 สวนไดแก Training Testing และ 

Validation เพื่อเปนการหาโครงขายที่ดีท่ีสุดโดยวัดไดจากคา MSE จากนั้นนําตัวแปรที่ใชในการ

คํานวณปอนเขาสูช้ัน Input แลวทําการคํานวณไปขางหนาและยอนกลับ ซ่ึงถือเปนการคํานวณ 

หนึ่งรอบ  

 

 
รูปที่ 3.1 การแบงขอมูลเพื่อคํานวณหาโครงขายประสาทเทียมที่ดีท่ีสุด 
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3) การคํานวณไปขางหนา (Forward Pass) คาน้ําหนักยังไมมีการเปล่ียนแปลง โดยการ

คํานวณคํานวณที่โหนด j ช้ัน l  คา v  ไดดังนี ้
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เมื่อ )(1 ny li
−  คือ Output จากช้ันกอนหนาท่ีลําดับ n  และ l

jiw  คือน้ําหนักที่ไดจากโหนด 

i  เช่ือมกับโหนด j  และสําหรับ 0=i  กําหนดให 1)(1
0 +=− ny l  และ )()(0 nbnw l

j
l
j =  ซ่ึงก็คือ

ไบอัสท่ีโหนด j  ท่ีช้ัน l  และ Output ท่ีโหนด j  ท่ีช้ัน l  ท่ีลําดับ n  คือ 
 

))(()( nvny jj ϕ=     (21) 

 

4) การคํานวณยอนกลับ (Backward Pass) เปนการคํานวณกลับจากชั้น Output ไปยัง Input  

ในชั้นแรก เปนการครบหนึ่งรอบของการคํานวณ โดยมีการปรับปรุงคาน้ําหนักและคาไบอัสดวยวิธี 

Gradient Descent Method ซ่ึงใชวิธีการแพรกระจายแบบยอนกลับ (Back Propagations) 

 5) การคํานวณซํ้า โดยการคํานวณในขั้นตอนที่ 3) และ 4) อีกครั้ง ซ่ึงการคํานวณในรอบ

ใหมจะเปนการนําตัวอยางขอมูลจาก Input เขามาใหม แลวคํานวณซํ้าไปเรื่อยๆ จนกวาจะไดคาท่ี

เหมาะสมจึงจะหยุดการคํานวณ  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

รูปที่ 3.2 การคํานวณราคาออปชันดวยแบบจําลองโครงขายประสาทเทียม 

 

Hidden Layer 
1.กําหนดจํานวนนิวรอล 

2.กําหนดจํานวนรอบการ 

    เรียนรู 

3.คํานวณหานิวรอลท่ีให 

    คา MSE ต่ําท่ีสุด 

Input 
1.ราคาสินทรัพยอางอิง (S0) 

2.ราคาใชสิทธิ (X) 

3.อายคุงเหลือของออปชัน (T) 

4.อัตราดอกเบี้ยปราศจาก 

    ความเส่ียง (r) 

5.ความผันผวนของราคา 

    สินทรัพยอางอิง (σ) 

Output 
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3.2.4 การเปรียบเทียบผลที่ไดจากการคํานวณดวยแบบจําลองโดยใชคาเฉลี่ยรอยละความ
ผิดพลาดสัมบูรณ (Mean Absolute Percentage Error; MAPE)  

เปรียบเทียบผลที่ไดจากการคํานวณราคาออปชันดวยแบบจําลองแบล็ค-โชลส   

แบบจําลองไบโนเมียล และแบบจําลองโครงขายประสาทเทียม เพื่อหาแบบจําลองที่ใหคาเฉล่ียรอย

ละความผิดพลาดสัมบูรณ โดยใชคา Mean Absolute Percentage Error (MAPE) ซ่ึงสูตรในการวัด

ประสิทธิภาพ ดังนี ้
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MAPE 1                 (22) 

 

 โดยที ่   A   =   คาจริง 

   F   =    คาพยากรณ 

   n    =    จํานวนขอมูลท่ีใชในการพยากรณ 

 

เมื่อคํานวณราคาออปชันตามกระบวนการของแบบจําลองท้ัง 3 แลวนําราคาออปชันใน

ตลาดอนุพันธเปรียบเทียบกับราคาที่ไดจากการคํานวณโดยแบบจําลองแบล็ค-โชลส แบบจําลองไบ

โนเมียล และแบบจําลองโครงขายประสาทเทียม แลวเปรียบเทียบวาแบบจําลองใดใหคาเฉล่ียรอย

ละความผิดพลาดสัมบูรณ (Mean Absolute Percentage Error; MAPE) นอยท่ีสุด เพื่อหาแบบจําลอง

ท่ีเหมาะสมในการประเมินราคาออปชัน สามารถแสดงไดดังรูปที ่3.3 
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