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   การศึกษาคร้ังนี้เปนการศึกษาความสัมพนัธระหวางปริมาณการซ้ือขายและผลตอบแทน 
(การเปล่ียนแปลงราคา) ในการซ้ือขายสัญญาลวงหนาในตลาดสินคาเกษตรลวงหนาพัฒนาแลวและ
ตลาดเกิดใหม โดยศึกษาความสัมพันธดวยแบบจําลอง GARCH  และ ARCH แบบอสมมาตร คือ 
EGARCH และ TGARCH ผลการศึกษาพบวา ท้ังตลาดพัฒนาแลวและตลาดเกิดใหมนั้น ปริมาณการ
ซ้ือขายมีอิทธิผลกับความผันผวนอยางมีเง่ือนไขของผลตอบแทน (Conditional variance) อยางมี
นัยสําคัญทางสถิติ  และการเพิ่มตัวแปรปริมาณการซ้ือขายสวนใหญสามารถลดผลกระทบของ 
GARCH ไดเกอืบทุกสัญญาอยางมีนัยสําคัญทางสถิติ  นอกจากนี้ สวนใหญพบความสัมพันธเชิงบวก
ในชวงเวลาเดียวกันของปริมาณการซ้ือขายและผลตอบแทนการซ้ือขายสัญญาลวงหนาในตลาดเกดิ
ใหม ซ่ึงสนับสนุนแบบจําลองผูซ้ือขายรับขอมูลขาวสารพรอมกัน (Mixture of distribution model) 
อยางไรก็ดี ปริมาณการซ้ือขายสัญญาลวงหนามีผลในการอธิบายผลตอบแทนของสัญญาซ้ือขาย
ลวงหนาในตลาดเกิดใหมมากกวา แสดงถึง ตลาดเกิดใหมมีประสิทธิภาพในระดับออนนอยกวา
ตลาดพัฒนาแลว  และเม่ือพจิารณาถึงการตอบสนองตอขาวสารของผูซ้ือขาย พบวาขาวสารที่ไหลเขา
สูตลาดมีผลตอความผันผวนอยางมีเง่ือนไขในบางสัญญาของแตละตลาด และยังพบผลของ leverage 
effect กลาวคือ ขาวราย (ผลตอบแทนลดลง) นั้นสรางความผันผวนไดรุนแรงมากกวาขาวดี 
(ผลตอบแทนเพิ่มข้ึน) ไดอยางมีนัยสําคัญในบางสัญญาในท้ังสองตลาด 
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