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งานวิจัยนี้ศึกษาอิทธิพลของข้อมูลการซื้อขาย (Trading activity) ที่ประกอบด้วยปริมาณ
การซื้อขาย (Volume) และปริมาณสัญญาคงค้าง (Open interest) ของนักลงทุนในตลาดล่วงหน้า 
ซึ่งสัญญาที่สนใจศึกษาได้แก่ สัญญาล่วงหน้ายางแผ่นรมควันชั้น 3, สัญญาซื้อขายทองค าล่วงหน้า 
และสัญญาล่วงหน้าอ้างอิงดัชนีในหลายๆ ประเทศ ซึ่งปริมาณการซื้อขายและปริมาณสัญญาคงค้าง 
เป็นปัจจัยที่ส่งผลกระทบต่อความผันผวนของราคาล่วงหน้าและมีอิทธิพลต่ออัตราผลตอบแทนของ
นักลงทุนงานวิจัยนี้แบ่งความผันผวนของราคาล่วงหน้าออกเป็น 3 ช่วงเวลา คือ (1) ความผันผวน
ของราคาล่วงหน้าประจ าวัน (Close-to-close returns) (2) ความผันผวนของราคาล่วงหน้าช่วง
ตลาดปิดท าการ (Close-to-open returns) (3) ความผันผวนของราคาล่วงหน้าช่วงตลาดเปิดท า
การ (Open-to-close returns) โดยท าการศึกษาด้วยแบบจ าลอง GARCH  โดยแบ่งข้อมูล ปริมาณ
การซื้อขายและปริมาณสัญญาคงค้าง ออกเป็น 2 ประเภท ตามทฤษฎีของ Bessembinder and 
Senguin (1993) คือ ข้อมูลที่ไม่ได้คาดการณ์ (Unexpected) กับข้อมูลที่คาดการณ์ (Expected) 
เพ่ือศึกษาอิทธิพลของข้อมูลแต่ละประเภทที่ส่งผลกระทบต่อความผันผวนของราคาล่วงหน้า ว่าเป็น
ข้อมูลที่เกิดจากเหตุการณ์ปกติของการซื้อขาย หรือเกิดจากเหตุการณ์ท่ีผิดปกติ (Shock) จากผล
การพบว่า ตัวแปรปริมาณการซื้อขายที่ไม่ได้คาดการณ์และปริมาณสัญญาคงค้างที่ไม่ได้คาดการณ์ 
สามารถอธิบายความผันผวนอย่างมีเงื่อนไขของผลตอบแทนในแบบจ าลอง GARCH ได้อย่างมี
นัยส าคัญท่ีระดับ .01 ในสัญญาล่วงหน้าทั้งสามประเภทส่วนใหญ่ แสดงให้เห็นว่า ข้อมูลข่าวสาร
ส่งผลกระทบต่อความผันผวนของราคาล่วงหน้า โดยเฉพาะเหตุการณ์ที่ผิดปกติ (Shock) 
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