
บทที่  2 
ทฤษฎีที่เก่ียวของและวรรณกรรมปรทิรรศน 

 
2.1 ทฤษฎีท่ีเก่ียวของ 

2.1.1 แนวคิดทางความเสมอภาคในอํานาจซ้ือ (Purchasing Power Parity Theory) 
ทฤษฎี PPP ไดถูกนํามาใชอธิบายพฤติกรรมของอัตราแลกเปล่ียนจริง (Actual Exchange 

Rate) ตั้งแตปค.ศ. 1973 เปนตนมาในระยะยาวราคาสินคาเปรียบเทียบของ 2 ประเทศเปนตัวกําหนด
อัตราแลกเปล่ียนเงินตราตางประเทศท่ีสําคัญมากหรือกลาวอีกนัยหนึ่งอัตราแลกเปล่ียนเงินตรา
ตางประเทศจะสะทอนใหเห็นอํานาจซ้ือเปรียบเทียบของเงิน 2 สกุลซ่ึงเราเรียกวาทฤษฎีความเสมอ
ภาคของอํานาจซ้ือทฤษฎีนี้สามารถใชพยากรณอัตราแลกเปล่ียนในระยะยาวและใชพยากรณระดับท่ี
คาของเงินตราควรจะเปนภายใตระบบ Managed Floating Exchange Rate 

ทฤษฎี PPP เปนทฤษฎีท่ีตองการอธิบายดุลยภาพของอัตราแลกเปล่ียนโดยแสดงวิธี
คํานวณหาดุลยภาพอัตราแลกเปล่ียนวิธีลัดเม่ือประเทศมีดุลการชําระเงินไมสมดุลความจําเปนท่ี
จะตองมีการคํานวณเกิดข้ึนเพราะประเทศตางๆไมมีความรูวาอุปสงคและอุปทานของเงินตรา
ตางประเทศมีรูปรางท่ีแนนอนอยางไรทฤษฎีนี้ไดรับแนวความคิดมากจากนักเศรษฐศาสตรชาว
สวีเดนช่ือ Gustav Cassel ในทศวรรษ 1920 ผูซ่ึงกลาววาดวยจํานวนเงินเทากันควรซ้ือสินคาชนิด
เดียวกันไดจํานวนเทากันในประเทศตางๆ (หนวยเงินตราคิดเปนเงินตราสกุลเดียวกัน)  

จากแนวความคิดนี้ทําใหนักทฤษฎีการเงินเชน Marina Whitman (1975) ตั้งเปนกฎท่ี
เรียกวา“กฎแหงราคาเดียว” หรือ The Law of One Price (เรียกโดยยอวา LOP) คือสินคาชนิด
เดียวกันจะถูกขายในราคาเดียวกันในแตละประเทศเม่ือราคาสินคาถูกเปล่ียนไปตามเงินสกุลหลักใน
แตละประเทศ ไมวาจะซ้ือขายกันในประเทศไหนก็ตาม และกลไกการตลาดก็จะทําใหอัตรา
แลกเปล่ียนระหวางสกุลเงินตางๆ อยูในระดับท่ีสอดคลองกับกฎดังกลาว 

ทฤษฎีความเสมอภาคของอํานาจซ้ือมี 2 แนวความคิดคือทฤษฎีความเสมอภาคของอํานาจ
ซ้ืออยางสมบูรณ (Absolute Purchasing Power Parity) และทฤษฎีความเสมอภาคของอํานาจซ้ือโดย
เปรียบเทียบ (Relative Purchasing Power Parity) 
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แนวคิดท่ี 1ทฤษฎีความเสมอภาคของอํานาจซ้ืออยางสมบูรณ (Absolute Purchasing Power 
Parity) แนวคิดนี้กลาววาอัตราแลกเปล่ียนระหวาง 2 ประเทศจะเทากับสัดสวนของระดับราคาสินคา
ท่ัวไปในประเทศเปรียบเทียบกับระดับราคาสินคาของตางประเทศ 

 

஺ܵ ൌ  ஺ܲ/ ஻ܲ      (2.1) 
 

 ஺ܵ คืออัตราแลกเปล่ียนเงิน 2 สกุลท่ีเปนตัวเงิน (Nominal Exchange Rate) 

 ஺ܲ คือดัชนีราคาสินคาในไทย 
 Bܲ คือดัชนีราคาสินคาในสหรัฐอเมริกา 

 
สมมติใหอัตราแลกเปล่ียนในประเทศไทยสูงข้ึนสงผลใหสินคาในประเทศไทยมีราคาถูก

กวาสินคาจากสหรัฐอเมริกาเม่ือคิดเทียบเปนเงินสกุลเดียวกันทําใหความตองการซ้ือสินคาจาก
สหรัฐอเมริกานอยลงแตความตองการซ้ือสินคาในประเทศไทยเพิ่มข้ึนทําใหความตองการเงินสกุล
บาทสูงข้ึนจนอัตราแลกเปล่ียนในประเทศไทยลดลงจนกระท่ังสมการท้ังสองขางเทากันเรียกวาเกิด 
Spatial Arbitrage นั่นคือเกิดการไหลของเงินไปในท่ีท่ีใหอํานาจซ้ือสูงกวา 

ในรูปแบบดุลยภาพบางสวน (Partial Equilibrium Model) ณอัตราแลกเปล่ียนใดอัตรา
หนึ่ง (ไมวาจะเปนอัตราแลกเปล่ียนดุลยภาพหรือไม) ราคาสินคาในประเทศ A เทากับราคาสินคา
ประเทศ B คูณดวยอัตราแลกเปล่ียนหรือ ஺ܲ ൌ ஺ܵ. ஻ܲตัวอยางเชน ราคาสินคาของประเทศ
สหรัฐอเมริกา เทากับ 100 บาท และอัตราแลกเปล่ียนคือ 25 บาทตอดอลลาร ราคาสินคาของ
ประเทศไทย จะเทากับ 2,500 บาท ความสัมพันธในลักษณะนี้จะเปนอยูตลอดไปสําหรับสินคาท่ีซ้ือ
ขายกันแตละชนิด ถาไมมีคาขนสงและขอกีดขวางทางการคา ซ่ึงทําใหทฤษฎีความเสมอภาคของ
อํานาจซ้ืออยางสมบูรณเปนจริง 

ตามความเปนจริงการคาระหวางประเทศมีขอกีดขวางมากมายและมีคาใชจายเกี่ยวกับการ
ขนสงนอกจากนั้นสินคาท่ีซ้ือขายกันก็มีหลายชนิดทําใหเกิดปญหาในการเลือกใชระดับราคาท่ี
เทากันของ 2 ประเทศและสินคาบางชนิดเปนสินคาท่ีไมมีการแลกเปล่ียนระหวางประเทศ (Non-
Traded Goods) เชนการตัดผมซ่ึงเปนบริการที่ไมมีการแลกเปล่ียนระหวางประเทศสินคาเหลานี้จึง
ไมมีความสัมพันธทางดานราคาระหวางประเทศตางๆฉะน้ันความสัมพันธระหวางราคาสินคาของ
ประเทศตางๆดังกลาวมาแลวขางตนจึงไมเปนจริงเสมอเราจึงไมสามารถใชสมการ ஺ܵ ൌ  ஺ܲ/ ஻ܲใน
การกําหนดอัตราแลกเปล่ียนดุลยภาพ 



11 
 

เม่ือใช Law of One Price สนับสนุนทฤษฎีความเสมอภาคของอํานาจซ้ืออยางสมบูรณเรา
จะหมายถึงระดับราคาสินคาชนิดหนึ่งแตเม่ือเราขยายเปนระดับราคาสินคาหลายชนิดของประเทศ
หนึ่งเทากับของอีกประเทศหน่ึงขอความนี้ไมเปนจริงเพราะประการแรกราคาสินคาหลายชนิด
อาจจะไมเทากันในทุกประเทศถึงแมสินคาเหลานั้นจะมีลักษณะเหมือนกันแตราคาตางกันประการที่
สองการใชตัวถวงน้ําหนักระดับราคาในแตละประเทศตางกันทําใหเกิดความแตกตางระหวางระดับ
ราคาถึงแมวา Law of One Price ของสินคาแตละชนิดจะเปนจริง 

แนวคิดท่ี 2ทฤษฎีความเสมอภาคของอํานาจซ้ือโดยเปรียบเทียบ (Relative Purchasing 
Power Parity) กลาววาการเปล่ียนแปลงของอัตราแลกเปล่ียนในชวงเวลาหน่ึงเทากับการ
เปล่ียนแปลงระดับราคาของสองประเทศในเวลาเดียวกันฉะน้ันดุลยภาพของอัตราแลกเปล่ียนคือ 

 

஺ܵ
ଵ ൌ ௉ಲ

భ/௉ಲ
బ

௉ಳ
భ/௉ಳ

బ . ஺ܵ
଴     (2.2) 

 
โดย ஺ܵ

ଵ, ஺ܵ
଴  คือ ดุลยภาพของอัตราแลกเปล่ียนของประเทศ A ในปท่ี t และเวลาปฐาน

ตามลําดับ ஺ܲ
ଵ และ ஺ܲ

଴ คือระดับราคาของประเทศ A ในปท่ี t และเวลาปฐานตามลําดับและ ஻ܲ
ଵ, ஻ܲ

଴

คือระดับราคาของประเทศ B ในปท่ี t และปฐานตามลําดับเราจะเห็นวาตามทฤษฎี PPP โดย
เปรียบเทียบอัตราแลกเปล่ียนจะปรับตัวตามความแตกตางของภาวะเงินเฟอของ 2 ประเทศซ่ึง
สามารถเขียนเปนสูตรดังนี้%∆ܵ ൌ %∆ܲ െ โดย %∆ܵคือการเปล่ียนแปลงของอัตราכܲ∆%
แลกเปล่ียนเปนรอยละ%∆ܲ และ %∆ܲכคืออัตราเงินเฟอภายในประเทศและตางประเทศตามลําดับ
ตัวอยางเชนถาระดับราคาสินคาของประเทศ A สูงข้ึน 50% แสดงวามีภาวะเงินเฟอเกิดข้ึนใน
ประเทศ A อัตราแลกเปล่ียนดุลยภาพของประเทศ A ควรจะสูงกวาอัตราแลกเปล่ียนปจจุบัน 50% 
ตามอัตราเงินเฟอนั่นคือเงินตราของประเทศ A เส่ือมคาลง 50% เม่ือเทียบกับเงินตราของประเทศ B 
เราสามารถอธิบายไดดวยรูปท่ี2.1 

 

รูปท่ี 2.1 แสดงทฤษฎีความเสมอภาคของอํานาจซ้ือ 
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จากรูป เสนܦ௠ คือ เสนอุปสงคสินคาเขาของประเทศ A  
เสนܵ௠  คือ เสนอุปทานสินคาเขาของประเทศ A ซ่ึงก็คืออุปทาน

สินคาออกของประเทศ B นัน่เอง 
เสนܦ௫   คือ เสนอุปสงคสินคาเขาของประเทศ B ท่ีมีตอ 

สินคาออกของประเทศ A  
เสนܵ௫    คือ เสนอุปทานสินคาออกของประเทศ A 

 
ดุลยภาพของตลาดกอนมีภาวะเงินเฟออยูท่ีจุดܧถาประเทศ A มีภาวะเงินเฟอจะทําให

ระดับราคาในประเทศ A สูงข้ึนทําใหความตองการสินคาเขาเพิ่มข้ึนเสนܦ௠จะเคล่ือนเปนܦԢ௠ราคา
สินคาเขาจะสูงจาก ଵܲเปน ଶܲสําหรับสินคาออกเม่ือมีภาวะเงินเฟอพอคาสงออกจะไดรับคาสินคา
เพิ่มข้ึน (ตนทุนสูงข้ึน) ทําใหเสนܵ௫เคล่ือนข้ึนไปขางบน ܵԢ௫ราคาสินคาออกจะเพิ่มข้ึนจาก ଷܲเปน

ସܲแตขณะท่ีมีภาวะเงินเฟอดุลยภาพของตลาดของสินคาท้ัง 2 ชนิดจะอยูท่ีܩถาอัตราแลกเปล่ียน
ยังคงเดิมดุลการชําระเงินของประเทศ A จะขาดดุลฉะน้ันประเทศ A จะแกไขปญหาดุลการชําระเงิน
ขาดดุลเม่ือมีภาวะเงินเฟอโดยเพ่ิมอัตราแลกเปล่ียนในสัดสวนเดียวกับภาวะเงินเฟอทําใหเสนอุป
สงคของสินคาเขาและเสนอุปทานของสินคาออกของประเทศ A เคล่ือนกลับไปเปนเสนเดิมดุลย
ภาพของตลาดจะอยูท่ีจุดܧทําใหดุลการชําระเงินของประเทศ A สมดุลอีกคร้ังหนึ่งขอสังเกตสินคาท่ี
ไมไดซ้ือขายระหวางประเทศ (Non-Traded Goods) ท่ีมีอยูจะไมมีผลตอขอสรุปดังกลาว 

ปญหาท่ีคลายกับท่ีกลาวมาแลวไดเกิดข้ึนหลังสงครามโลกคร้ังท่ี 1 สงครามทําใหการคา
ระหวางประเทศคูสงครามไดรับผลกระทบกระเทือนและในท่ีสุดก็ไมมีการคาเกิดข้ึนจนกระท่ัง
สงครามยุติลงจึงมีการคาระหวางประเทศเกิดข้ึนใหมซ่ึงทําใหประเทศตองสรางอัตราแลกเปล่ียน
ใหมบางประเทศคิดวาตนควรกลับไปใชอัตราแลกเปล่ียนเดิมกอนสงครามแตปรากฏวาอัตรา
แลกเปล่ียนเดิมไมเหมาะสมเพราะหลายประเทศมีภาวะเงินเฟอเกิดข้ึน Cassel จึงเสนอใหปรับอัตรา
แลกเปล่ียนใหมตามภาวะเงินเฟอโดยใชสูตรอัตราแลกเปล่ียนใหมตามภาวะเงินเฟอโดยใชสูตร
อัตราแลกเปล่ียนดุลยภาพตามทฤษฎีความเสมอภาคของอํานาจซ้ือโดยเปรียบเทียบ 

ในปจจุบันนี้ทฤษฎีความเสมอภาคของอํานาจซ้ือโดยเปรียบเทียบไมเปนจริงเพราะตัวแปร
ทางดานการเงินมีผลตออัตราแลกเปล่ียนนอกจากนั้นเทคโนโลยีรสนิยมระดับการจางงาน
เปล่ียนแปลงตลอดเวลาในการคาระหวางประเทศรวมท้ังมีการเคล่ือนยายเงินทุนมีขอกีดขวางทาง
การคามากมายส่ิงเหลานี้มีผลตออัตราแลกเปล่ียนแตอยางไรก็ตามในระยะยาว (Long-Run) ตัวแปร
ทางการเงินจะเปนกลาง (neutral) ฉะนั้นทฤษฎีความเสมอภาคของอํานาจซ้ือจะเปนจริงในระยะยาว 

2.1.2  Interest Rate Parity theory of exchange rates 
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การคนพบขอจํากัดท่ีสําคัญอีกประการหนึ่งของทฤษฎี PPP คือมีเพียงการคาและการ
บริการเทานั้นมิไดใหความสําคัญกับการเคล่ือนยายเงินทุนซ่ึงนับวันจะยิ่งมีความสําคัญมากข้ึน 
เนื่องจากการเคล่ือนยายเงินทุนทําใหอัตราดอกเบี้ยในแตละประเทศเช่ือมโยงกันและสงผลกระทบ
โดยตรงตออัตราแลกเปล่ียนดังนั้นอาจกลาวไดวาอัตราแลกเปล่ียนท่ีถูกกําหนดจากทฤษฎี PPP เปน
อัตราแลกเปล่ียนดุลยภาพในระยะยาวในขณะท่ีระยะส้ันสามารถอธิบายพฤติกรรมอัตราแลกเปล่ียน
ดวย Interest Rate Parity 

ทฤษฎี Covered Interest Parity (CIP) อธิบายความสัมพันธระหวางอัตราแลกเปล่ียนทันที
อัตราแลกเปล่ียนลวงหนาและอัตราดอกเบ้ียภายในและตางประเทศกลาวคือ ณจุดดุลยภาพอัตรา
แลกเปล่ียนลวงหนาจะมีคาเทากับอัตราแลกเปล่ียนเสมอภาค (อัตราแลกเปล่ียนทันทีปรับดวยสวน
ตางอัตราดอกเบ้ียในและตางประเทศ) 

 

1௧ ൅ ݅௧ ൌ ி೟

ௌ೟
ሺ1 ൅ ݅௧

 ሻ     (2.3)כ
 

ทฤษฎี Uncovered Interest Parity (UIP) เปนอีกแนวคิดหนึ่งท่ีอธิบายความสัมพันธระ
หวาสวนตางอัตราดอกเบ้ียระหวางประเทศและอัตราแลกเปล่ียนสะทอนใหเห็นถึงพฤติกรรมการ
เคล่ือนไหวของอัตราแลกเปล่ียนในระยะส้ันอันเปนผลมาจากการเคล่ือนยายเงินทุนระหวางประเทศ
ภายใตเงื่อนไขนโยบายการเงินแบบเสรีไมมีขอจํากัดในการปริวรรตเงินตราและการเคล่ือนยาย
เงินทุนระหวางประเทศ 

นักลงทุนจะเลือกชองทางการลงทุนในประเทศหรือตางประเทศข้ึนอยูกับอัตรา
ผลตอบแทนตอการลงทุนในประเทศและตางประเทศหากอัตราผลตอบแทนท้ังสองแตกตางกันจะ
กอใหเกิดการเคล่ือนยายเงินทุนระยะส้ันและการเคล่ือนยายเงินทุนมีแนวโนมหยุดลงก็ตอเม่ือเกิด
ภาวะดุลยภาพภายใตความสัมพันธ UIP ดังน้ี 

 
1௧ ൅ ݅௧ ൌ ா೟௦೟శభ

ௌ೟
ሺ1 ൅ ݅௧

 ሻ    (2.4)כ
 

แมวาทฤษฎี UIP จะมีความคลายคลึงกับทฤษฎี CIP หลายประการแตแนวคิดท้ังสองมี
ความแตกตางกันในกรณี CIP นักลงทุนสามารถปองกันความเส่ียงจากอัตราแลกเปล่ียนโดยการทํา
Forward Contract แตภายใตแนวคิด UIP นักลงทุนมีลักษณะไมกลัวความเส่ียงและสามารถ
คาดการณอัตราแลกเปล่ียนในอนาคตไดอยางมีเหตุผล 
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โดยท่ีܧ௧ݏ௧ାଵ คือการคาดการณอัตราแลกเปล่ียนในอนาคต (บาท / ดอลลารสหรัฐ) 
สามารถเขียนใหอยูในอีกรูปแบบหนึ่งโดยการ Take Logarithm ใน (2.3) และสมมติให݈ ݊ሺ1 ൅

ሻݔ   ൌ  จะไดความสัมพันธดังสมการݔ 
 

݅௧ ൌ ݅௧
כ ൅ ௧ାଵݏ௧ܧ െ  ௧    (2.5)ݏ

 
ขอสมมติท่ีสําคัญ 3 ประการภายใตดุลยภาพตามแนวความคิด UIP มีดังนี้ 
1.การเคล่ือนยายเงินทุนระหวางประเทศเปนไปโดยเสรีไมมีการควบคุมหรือจํากัด การ

ไหลเวียนของเงินทุน 
2.นักเก็งกําไรและ/หรือนักลงทุนมีลักษณะไมกลัวความเส่ียง 
3.นักเก็งกําไรมีการคาดการณอยางเปนเหตุเปนผลและสามารถคาดการณการเปล่ียนแปลง

ของอัตราแลกเปล่ียนในอนาคตไดถูกตอง 
 

2.1.3  ทฤษฎี Exchange Rate and Tariff Pass-Through 
การสงผานอัตราแลกเปล่ียนแบบสมบูรณ (Complete Exchange Rate Pass-Through)คือ

การตอบสนองของการเปล่ียนแปลงราคาสินคา 1 หนวยท่ีมีผลจากการเปล่ียนแปลงอัตราแลกเปล่ียน 
1 หนวยแตในความเปนจริงนั้นผูนําเขาสินคานั้นจะมีการบวกสวนเพิ่มกําไรจากสินคาท่ีนําเขาและ
นําไปผลิตและขายตอใหผูบริโภคในประเทศหรือลดราคาสินคาในประเทศลงมากกวา 1 หนวยทํา
ใหการสงผานของอัตราแลกเปล่ียนตอระดับราคาสินคานั้นไมสมบูรณหรือการตอบสนองของราคา
สินคาจากการเปล่ียนแปลงของอัตราแลกเปล่ียน 1 หนวยนั้นเปล่ียนแปลงมากกวาหรือนอยกวา 1 
หนวยหรือเรียกวาการสงผานอัตราแลกเปล่ียนแบบไมสมบูรณ (Incomplete Exchange Rate Pass-
through) 

การวิจัยการสงผานอัตราแลกเปล่ียน (Exchange Rate Pass-Through : ERPT) จะมุงไปท่ี
การศึกษาการปรับตัวของราคาตอการเปลี่ยนแปลงอัตราแลกเปล่ียนระหวางประเทศผู นําเขาและ
ประเทศผูสงออกซ่ึง Exchange Rate Pass-through Regression อาจเขียนอยูในรูปของสมการคือ 

 
௧݌ ൌ ߙ ൅ ௧ܺߜ ൅ ௧ܧߛ ൅ ܼ߰௧ ൅  ௧    (2.6)ߝ

 
 ௧ คือ  ราคาสินคาในประเทศในรูปสกุลเงินทองถ่ิน݌

(สกุลเงินของประเทศท่ีทําการนําเขา) 
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ܺ௧ คือ การวัดหรือระดับราคาตนทุนผูสงออก 
 ௧ คือ อัตราแลกเปล่ียนทันทีท่ีอยูในรูปสกุลเงินของประเทศผูนาํเขาܧ

ตอ 1 หนวยสกุลเงินของประเทศผูสงออก 
ܼ௧ คือ ปจจัยอ่ืนๆท่ีทําใหอุปสงคตอสินคาเปล่ียนแปลง 

เชนรายไดคาจาง 
 ௧ คือ คาความคลาดเคล่ือนߝ 

สําหรับγ คือคาสัมประสิทธ์ิของอัตราแลกเปล่ียนโดยสามารถแบงไดเปน 3 กรณีคือ 
(1) γ ൌ 1จะหมายถึงการสงผานอัตราแลกเปล่ียนแบบสมบูรณ (Complete Pass-

Through) หรืออัตราแลกเปล่ียนเปล่ียนแปลง 100 เปอรเซ็นตทําใหราคาสินคานั้นเปล่ียนแปลง 100 
เปอรเซ็นตเชนเดียวกัน 

(2) การสงผานอัตราแลกเปล่ียนแบบไมสมบูรณ (Incomplete Pass-through) โดยแบงได
เปน 2 กรณีคือ 

กรณีท่ี 1γ ൏ 1ราคาสินคานั้นเปลี่ยนแปลงนอยกวาการเปล่ียนแปลงของอัตรา
แลกเปล่ียนเนื่องจากผูจําหนายราคาสินคาในประเทศนั้นตองการรักษาระดับราคาสินคาตนเองไว จึง
ไมตองการเพิ่ม (ลด) ราคาสินคาใหเปล่ียนแปลงไปมากตามสัดสวนตามอัตราแลกเปล่ียนท่ีออนคา 
(แข็งคา) 

กรณีท่ี 2γ ൐ 1ราคาสินคานั้นเปล่ียนแปลงมากกวาการเปล่ียนแปลงของอัตรา
แลกเปลี่ยนท้ังนี้เนื่องจากผูจําหนายสินคาในประเทศนั้นไดมีการ Mark-Up ราคาสินคาเพิ่มสูงข้ึน 
(ลดลง) มากกวาการเปล่ียนแปลงของอัตราแลกเปล่ียนท่ีเปล่ียนแปลงออนคา (แข็งคา) 

(3) ถาγ ൌ 0จะหมายถึงไมมีการสงผานอัตราแลกเปล่ียน (No Pass-Through) นั่นคือ 
อัตราแลกเปล่ียนท่ีเปล่ียนแปลงไมมีผลตอระดับราคาสินคา 

 
2.1.4  การตั้งราคาสินคา (Pricing-to-Market : PTM) 

ทฤษฎีการตั้งราคาสินคาท่ีมีการซ้ือขายระหวางประเทศนั้นมีอยู 2 แบบคือ 
แบบท่ี 1 Producer Currency Pricing (PCP)คือการกําหนดราคาสินคาท่ีทําการสงออกจาก

ประเทศผูผลิตไปยังประเทศปลายทางในสกุลเงินของประเทศผูผลิต (ผูสงออก) ทฤษฎีนี้เปนไปตาม
กฎของ Law of One Price ซ่ึงต้ังสมมติฐานไววาผลของอัตราแลกเปล่ียนนั้นสงผลอยางเต็มท่ีตอ
ระดับราคาสินคาท่ีมีการซ้ือขายระหวางประเทศโดยระดับราคาสินคามีการเปล่ียนแปลงเนื่องจาก
อัตราแลกเปล่ียนในระดับท่ีเทากันเสมอคือถาอัตราแลกเปล่ียนเปล่ียนแปลงไป 1 หนวยระดับราคา
สินคาก็จะเปล่ียนแปลงไป 1 หนวยเชนกัน 



16 
 

แบบท่ี 2 Local Currency Pricing (LCP)คือการกําหนดราคาสินคาท่ีทําการสงออกจาก
ประเทศผูผลิตไปยังประเทศปลายทางในสกุลเงินของประเทศปลายทาง (ประเทศนําเขา) เปนทฤษฎี
ท่ีบงบอกวาไมเกิดการสงผานของอัตราแลกเปล่ียนตอระดับราคาสินคาท่ีมีการซ้ือขายกันระหวาง
ประเทศเนื่องจากวาผูนําเขาและนํามาจําหนายตอในประเทศนั้นมีการกําหนดราคาสินคาดวยตนเอง
ทําใหระดับราคาสินคามีกาเปล่ียนแปลงท่ีไมสัมพันธกับการเปล่ียนแปลงอันเนื่องมาจากอัตรา
แลกเปล่ียนความลมเหลวของทฤษฎี LOP นําไปสูการศึกษาโดยความสัมพันธระหวางอัตรา
แลกเปล่ียนและราคาสินคานําเขาโดยใช Pricing-to-Market ซ่ึงเปนการศึกษาความสัมพันธระหวาง
ราคาและอัตราแลกเปล่ียนโดยมุงประเด็นการศึกษาไปท่ีการปรับตัวของการข้ึนราคาของผูผลิต 
(Markup Adjustment ) โดย Hansen(1999) กลาววาทฤษฎี PTM แสดงลักษณะตลาดท่ีมีการแบงแยก
ตลาดสงผลใหระดับการสงผานอัตราแลกเปล่ียนมีลักษณะการสงผานไมสมบูรณ (Incomplete Pass-
Through) เนื่องจากในทฤษฎี PTM มีลักษณะความมีอํานาจของผูผลิตในการกําหนดราคาท่ีแตกตาง
กันในแตละตลาดทฤษฎี PTM ไดรวมเอาพฤติกรรมตลาดหลายฝายเพ่ือพิจารณาการขายสินคาของ
ผูผลิตในตลาดตางๆโดยกําไรของผูผลิตสามารถเขียนเปนสมการไดดังนี้ 

 
,ଵ݌ሺߨ … , ௡ሻ݌ ൌ ∑ ;௜݌௜ܧ௜ሺݍ௜݌ ௜ሻߥ െ ∑ሺܥ ;௜݌௜ܧ௜ሺݍ ,௜ሻߥ ௡ݓ

௜ୀଵ ሻ௡
௜ୀଵ   (2.7) 

 
โดย ݌௜คือ ราคาสินคาในสกุลเงินของประเทศผูผลิตหรือผูสงออกสินคา 

 ௜  คือ ปริมาณอุปสงค(ท่ีข้ึนกับราคาสินคาในสกลุเงินของประเทศผูݍ 
นําเขาสินคา;ܧ௜݌௜และปจจัยเปล่ียนแปลงอุปสงค ;ߥ௜) 

 ௜คือ อัตราแลกเปล่ียน(หนวยสกลุเงินของประเทศผูนําเขาตอผูสงออก)ܧ   
 คือ ราคาปจจัยการผลิต ݓ   

 
ท้ังนี้กําไรสูงสุดของผูผลิตคือรายรับหนวยสุดทาย (Marginal Revenue) ในแตละตลาด

เทากับตนทุนหนวยสุดทาย (Marginal Cost) ท่ีเหมือนกันในแตละตลาดน่ันคือราคาสินคาท่ีสงออก
ไปยังประเทศตางๆจะถูกผลิตดวยตนทุนท่ีเหมือนกันและลักษณะการข้ึนราคาจะแตกตางกันตาม
ประเทศปลายทาง (Destination-Specific Markup) 

 
௜݌ ൌ ௤ܥ ቀ ିఎ೔

ିఎ೔ାଵ
ቁ ,  ௜     (2.8)׊

โดย η แสดงคาสัมบูรณของความหยืดหยุนของอุปสงคในตลาดตางประเทศท่ีตอบสนอง
กับการเปล่ียนแปลงราคาสินคา 
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ขณะท่ีCampaและ Goldberg (2002) ก็ทําการวิเคราะหความสัมพันธระหวางอัตรา
แลกเปล่ียนและราคาสินคานําเขาเชนเดียวกันโดยใชพื้นฐานทางจุลภาคของพฤติกรรมการกําหนด
ราคาของผูผลิตเขามาพิจารณารวมกับทฤษฎี LOP ท้ังนี้สมการการกําหนดราคาของผูสงออกสินคา
จะข้ึนอยูกับโครงสรางอุปสงคและตนทุนท่ีผูสงออกตองเผชิญนั่นคือ 

 

୲ܲ
୫,୨ ൌ ௧ܧ ௧ܲ

௫,௝ ൌ ௧݌ݑ݇ܯ௧ܧ
௫,௝ ൬

௉೟
೘,ೕ

௉೟
൰ ௫,௝൫ܥ ௧ܹ

௝, ௧ܻ ,  ௧൯   (2.9)ܧ

 
โดย ݌ݑ݇ܯ௧

௫,௝ ؠ ௧ܲ
௫,௝ ௧ܥ

௫,௝ൗ , ௪ܥ
௫,௝ ൐ 0, ாܥ

௫,௝ ൏ 0, ௒ܥ
௫,௝ ൐ 0 และ  

୲ܲ
୫,୨ คือราคาสินคาท่ีนําเขามาจําหนายในประเทศ݆สกุลเงินประเทศ ݆ 

௧ܲ
௫,௝   คือราคาสินคาท่ีสงออกมาจากประเทศผูสงออกในสกุลเงินประเทศ 

สงออก 

௧ܲ  คือราคาสินคาภายในประเทศผูนําเขา (ประเทศ) 
 ௧  คืออัตราแลกเปล่ียน(หนวยสกุลเงินของประเทศผูนําเขา݆ܧ

ตอประเทศผูสงออก) 

௧ܻ  คือรายได 
 คือประเทศผูสงออก ݔ
݆  คือประเทศผูนําเขาสินคา 
௧ܥ

௫,௝   คือ ตนทุนหนวยสุดทายของผูสงออกในรูปสกุลเงินของผูสงออก 
௪ܥ

௫,௝   คือ ตนทุนหนวยสุดทายของผูสงออกในรูปคาจาง 
ாܥ

௫,௝   คือ ตนทุนหนวยสุดทายของผูสงออกในรูปอัตราแลกเปล่ียน  
௒ܥ

௫,௝   คือ ตนทุนหนวยสุดทายของผูสงออกในรูปความตองการสินคาใน 
ประเทศ ݆ 

จากสมการ݌ݑ݇ܯ௧
௫,௝จะแสดงถึงอัตราการข้ึนราคาท่ีสูงกวาตนทุนสําหรับผูสงออกสินคา

อัตราการข้ึนราคาจะแตกตางกันตามลักษณะอุตสาหกรรมและข้ึนอยูกับลักษณะของเสนอุปสงคตอ
ราคาในประเทศผูนําเขาท่ีผูสงออกสินคาตองเผชิญและปจจัยท่ีเปนตัวกําหนดอุปสงคตอราคาของ
ประเทศผูนําเขาคือสัดสวนของราคาสินคานําเขาตอราคาสินคาภายในประเทศผูนําเขา (ประเทศ݆) 
นั่นคือถาราคาในประเทศ݆เพิ่มสูงข้ึนสงผลใหความตองการสินคานําเขาจากประเทศݔสูงข้ึนดวย 

นอกจากนั้นเม่ือพิจารณาสมการตนทุนหนวยสุดทายของผูสงออกพบวาสมการตนทุน
หนวยสุดทายของผูสงออกเปนสัดสวนท่ีเพิ่มข้ึนสําหรับคาจาง (ܥ௪

௫,௝ ൐ 0) และความตองการสินคา
ในประเทศ݆ (ܥ௒

௫,௝ ൐ 0) แตเปนสัดสวนท่ีลดลงสําหรับอัตราแลกเปล่ียนܥா
௫,௝ ൏ 0เนื่องจากถาอัตรา
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แลกเปล่ียนเพิ่มข้ึน (ลดลง) ทําใหคาเงินของประเทศผูสงออกมีคาแข็งข้ึน (ออนคาลง) และกระทบ
ตอตนทุนการผลิตทําใหตนทุนลดลง (เพิ่มข้ึน) 

ทฤษฎี PTM ใชเผยแพรไดท้ังกรณีท่ีสินคาเปนสินคาเหมือนกัน (Homogenous Product) 
และสินคาท่ีมีการแบงแยกราคา (Price Discrimination) โดยทฤษฎี PTM ใหความสําคัญตอความ
แตกตางของผลิตภัณฑ (Product Differentiation) เปนอยางมากและมีหลักฐานท่ีสนับสนุน PTM 
(และตอตาน LOP) คือการเปล่ียนแปลงราคาเปรียบเทียบในสกุลเงินประเทศตางๆ (Common 
Currency Relative Price) จะไมมีความสัมพันธกับการเปล่ียนแปลงอัตราแลกเปล่ียนนอกจากน้ีใน
การใชทฤษฎี PTM จะตองใหความสําคัญตอหนวยสกุลเงินท่ีใชในการกําหนดราคาสินคาใน
ประเทศ (ตลาด) ตางๆและระยะเวลาในการปรับตัวของราคาสินคา (ระยะส้ันหรือระยะยาว) โดย
จากการเปรียบเทียบราคาสินคาสงออกและราคาสินคาภายในประเทศญ่ีปุนโดย Marston (1990) 
พบวายอมใหมี Effect of Foreign Currency Invoicing ท้ังนี้แสดงใหเห็นวาการเคล่ือนไหวของ
สัดสวนราคาเปนผลมาจากการเปล่ียนแปลงอัตราแลกเปล่ียนท่ีไมสามารถคาดการณไดนั่นคือราคา
ท่ีกําหนดขึ้นในตอนแรก (ซ่ึงเปนราคาที่แตกตางกันตามสกุลเงินของประเทศผูนําเขาท่ีตางกัน) 
ข้ึนอยูกับการเปล่ียนแปลงอัตราแลกเปล่ียนท่ีเปนตัวเงิน (Nominal Exchange Rate) ผลการศึกษา
ของ Marston (1990) คือราคาท่ีกําหนดในรูปสกุลเงินตางประเทศเปนปจจัยสงเสริมทฤษฎี PTM ใน
ระยะส้ันโดยใช Error Correction Method ในการแบงแยกระหวาง PTM ในระยะส้ันและระยะยาว 

นอกจากการพิจารณาการปรับตัวของราคาแลวยังตองใหความสําคัญตอการปรับตัวของ
อัตราแลกเปล่ียนดวย (ควรพิจารณาวาการปรับตัวของอัตราแลกเปล่ียนเกิดข้ึนในระยะยาวส้ันหรือ
ระยะยาว) โดยงานของFrootและ Klemperer (1989) ท่ีทําการศึกษา Switching Cost ของผูบริโภคท่ี
สงผลตอผูสงออกแตกตางกันระหวางการเปล่ียนแปลงอัตราแลกเปล่ียนแบบชั่วคราวและแบบถาวร
ซ่ึงเปนการแสดงผลกระทบของตนทุนและอัตราดอกเบ้ียตอการปรับตัวของราคาการทํางานของ
ผลกระทบของตนทุนและอัตราดอกเบ้ียเปนไปในทิศทางท่ีตรงกันขามดังนั้นการแข็งคาของสกุล
เงินทองถ่ินแบบช่ัวคราวทําใหราคาสินคานําเขาลดลงนอยกวาการแข็งคาของเงินสกุลในประเทศ
แบบถาวรทั้งนี้การเปล่ียนแปลงอัตราแลกเปล่ียนช่ัวคราวท่ีแทจริง (Purely Temporary Exchange 
Rate Change) นําไปสูระดับของ PTM ท่ีสูงผิดปกตินั่นคือผูสงออกปรับสวนเพิ่มของกําไรเปน
สัดสวนท่ีมากกวาการเปล่ียนแปลงอัตราแลกเปล่ียนสงผลใหราคาสินคาสูงข้ึน 
2.2  ทฤษฎีการวิเคราะหทางเศรษฐมิติ 

2.21   การวิเคราะหขอมูลอนุกรมเวลา (Time Series Analysis) 
อนุกรมเวลา (Time Series) หมายถึงชุดของขอมูลท่ีเก็บรวบรวมตามระยะเวลาเปนชวงๆ

อยางตอเนื่องกันขอมูลท่ีแสดงการเคล่ือนไหวซ่ึงเปล่ียนแปลงไปตามระยะเวลาเปนชวงๆอยาง
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ตอเนื่องซ่ึงอาจเก็บเปนรายเดือนรายวันรายไตรมาสหรือรายปข้ึนอยูกับประโยชนท่ีจะนําไปใช
ขอมูลอนุกรมเวลามีประโยชนมากในการวิเคราะหและการตัดสินใจวางแผนทางธุรกิจหรือ
คาดคะเนข้ันแผนงานใหมีความผิดพลาดนอยท่ีสุดโดยใชขอมูลในอดีตเปนพื้นฐานในการพยากรณ
ขอมูลในอนาคต 
 

2.2.2  การทดสอบความน่ิงของขอมูลโดยการทดสอบยูนิทรูท (Unit Root Test) 
กอนอ่ืนเราตองทดสอบกอนวาตัวแปรท่ีอาศัยขอมูลอนุกรมเวลาท่ีเราใชมีลักษณะน่ิง

(Stationary) หรือไมโดยท่ีเรานิยามความหมายของคําวา “นิ่ง” ไวดังนี้ 
กระบวนการเฟนสุม (ܺ௧) จะถูกเรียกวา “นิ่ง” (Stationary) ถา 

1. Mean :ܧሺݔ௧ሻ ൌ ݐ݊ܽݐݏ݊݋ܿ ൌ  ߤ
2. Variance :ܸሺݔ௧ሻ  ൌ ൌ ݐ݊ܽݐݏ݊݋ܿ   ଶߪ 
3. Covariance :ܸܱܥሺݔ௧ , ௧ݔ ൅ ݇ሻ ൌ ௧ݔሺܧ  െ ௧ݔሻሺߤ ൅ ݇ െ ሻߤ ൌ ௞ߪ െ  ߤ

ซ่ึงถาคาเฉล่ีย (Means) และความแปรปรวนมีคาคงท่ีเม่ือเวลาเปล่ียนไปในขณะท่ีคาความ
แปรปรวนรวมเกี่ยว (Covariance) ระหวางสองคาบเวลาข้ึนอยูกับชองวาง (Gap) ระหวางคาบเวลา
เทานั้นไมไดข้ึนอยูกับเวลาท่ีเกิดข้ึนจริงจะเรียกไดวาตัวแปรนั้นมีลักษณะนิ่งแตถาหากเง่ือนไขใด
เง่ือนไขหนึ่งไมเปนไปตามท่ีกลาวมากระบวนการเฟนสุมดังกลาวจะถูกเรียกวามีลักษณะ “ไมนิ่ง” 
(Non-Stationary) 

เราใชวิธีการทดสอบท่ีเรียกวา Unit Root หรืออันดับความสัมพันธของขอมูล (Orders of 
Integration) ท่ีนิยมใชกันในปจจุบันมีอยู 2 วิธีคือ 

1. วิธีการทดสอบของ Dickey and Fuller (1979) เนื่องจากวิธีการทดสอบของ Dickey and 
Fuller (1979) มักจะนิยมประยุกตใชกับการศึกษาท่ีมีจํานวนขอมูลไมมากนักโดย Dickey and Fuller 
(1979) ไดเสนอวิธีทดสอบ Unit Root ไว 2 วิธีคือการทดสอบ DF (Dicky-Fuller Test: DF) และการ
ทดสอบ ADF (Augmented Dicky-Fuller Test: ADF) ซ่ึงท้ังสองมีลักษณะคลายกันเพียงแตการ
ทดสอบ ADF จะสามารถทดสอบคา Unit Root ไดดีกวาโดยเฉพาะอยางยิ่งในกรณีท่ีตัวแปรสุม 
(Error Terms :ݑ௧) มีความสัมพันธกันในอันดับท่ีสูงข้ึน (Higher-Order Autoregressive Moving 
Average Processes) 

2. วิธีการทดสอบของ Phillips and Perron (1988): เปนอีกวิธีหนึ่งในการทดสอบ 
Stationary ของตัวแปร 

วิธีท่ี 1 Dickey –Fuller Test (DF) 
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วิธีนี้จะทําการทดสอบตัวแปรท่ีเคล่ือนไหวไปตามชวงเวลามีลักษณะเปน Autoregressive 
Model โดยพิจารณาสมการ 3 รูปแบบท่ีแตกตางกันดังนี้ 

௧ݔ߂  ൌ ௧ିଵݔߠ   ൅  ௧   (random walk process)              (2.10)ߝ 
௧ݔ߂  ൌ ൅ ߙ  ௧ିଵݔߠ  ൅  ௧  (random walk with driff)(2.11)ߝ

௧ݔ߂    ൌ ൅ ߙ  ݐߚ  ൅ ௧ିଵݔߠ ൅  ௧ (random walk with driffߝ
and linear time trend)                  (2.12) 

โดยท่ี ∆ݔ௧ คือคาความแตกตางคร้ังท่ี 1 ของตัวแปรท่ีทําการศึกษา 
  α, ,ߚ  คือคาคงท่ี ߠ
 คือแนวโนมเวลา ݐ  
 ௧ คือตัวแปรสุมมีการแจกแจงปกติท่ีเปนอิสระตอกันและเหมือนกนัโดยมีߝ  

คาเฉล่ียเทากับ 0 และคาความแปรปรวนท่ีคงท่ีหรือ ߝ୲~iidሺ0, ఌߪ
ଶሻ 

การทดสอบจะพิจารณาคาߠโดยเปรียบเทียบคาสถิติt (t-statistic) ท่ีคํานวณไดกับคาท่ี
เหมาะสมจากตาราง Dickey-Fuller ซ่ึงมีสมมติฐานการทดสอบดังนี้ 

:଴ܪ     ߠ ൌ 0   (non-stationary) 
:ଵܪ     ߠ ൏ 0   (stationary) 
ถายอมรับܪ଴: ߠ ൌ 0 จะไดวาตัวแปรท่ีสนใจ (ݔ௧) มี Unit Root หรือݔ௧มีลักษณะเปน 

non-stationary 
ถายอมรับܪଵ: ߠ ൏ 0 จะไดวาตัวแปรท่ีสนใจ (ݔ௧) มี unit root หรือݔ௧มีลักษณะเปน 

stationary 
 
วิธีท่ี 2 Augmented Dickey –Fuller Test (ADF) 
เปนการทดสอบ Unit Root อีกวิธีหนึ่งท่ีพัฒนามาจาก DF Test เนื่องจากวิธี DF ไม

สามารถทําการทดสอบตัวแปรในกรณีท่ีเปน Serial Correlation ในคาความคาดเคล่ือน (Error Term, 
 ௧) ท่ีมีความสัมพันธกันเองในระดับสูงโดยมีสมการดังนี้ߝ

 
௧ݔ∆ ൌ ௧ݔߠ ൅ ∑ ௧ି௝ݔ௝Δ߶ߝ ൅ ௧ߝ

௣
௝ୀଵ     (2.13) 

௧ݔ∆ ൌ ߙ ൅ ௧ݔߠ ൅ ∑ ௧ି௝ݔ௝Δ߶ߝ ൅ ௧ߝ
௣
௝ୀଵ    (2.14) 

௧ݔ∆ ൌ ߙ ൅ ݐߚ ൅ ௧ݔߠ ൅ ∑ ௧ି௝ݔ௝Δ߶ߝ ൅ ௧ߝ
௣
௝ୀଵ   (2.15) 
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ซ่ึงจํานวน lagged term (p) สามารถใสไปจนไมเกิดปญหา Serial Correlation ในสวนของ
คาความคลาดเคล่ือน (Error Term (ߝ௧)) 

การทดสอบจะพิจารณาคาߠโดยเปรียบเทียบคาสถิติݐ (t-statistic) ท่ีคํานวณไดกับคาท่ี
เหมาะสมจากตาราง Augmented Dickey –Fuller ซ่ึงมรสมมติฐานการทดสอบเชนเดียวกับวิธี ADF 
 

2.2.3  แบบจําลอง Autoregressive Integrated Moving Average Model (ARIMA) 
กระบวนการ Integrated (I(d)) เปนการหาผลตางของอนุกรมเวลาระหวางขอมูลณปจจุบัน

กับขอมูลถอยหลังไป d คาบเวลาโดยสาเหตุท่ีตองทําการหาผลตางของอนุกรมเวลาเน่ืองจาก
แบบจําลอง ARIMA ตองใชในการวิเคราะหขอมูลอนุกรมเวลาทีมีคุณสมบัติคงท่ี (Stationary) 
เทานั้นโดยในกรณีขอมูลอนุกรรมเวลาท่ีใชในการวิเคราะหมีคุณสมบัติไมคงท่ี (Non-stationary) 
จะตองทําการแปลงขอมูลดังกลาวใหเปนขอมูลท่ีมีคุณสมบัติคงท่ีกอนโดยการหาผลตางของขอมูล
อนุกรมเวลากอนท่ีนําไปสรางแบบจําลอง ARIMA 

แบบจําลอง ARIMA เปนแบบจําลองท่ีไดรับความนิยมและเปนวิธีท่ีใหคาพยากรณใน
ระยะส้ันท่ีดีเนื่องจากวิธีนี้มีคาเฉล่ียของความคลาดเคล่ือนกําลังสอง (Mean Square Error :MSE)
ของการพยากรณท่ีไดจะต่ํากวาวิธีอ่ืนๆเชนการวิเคราะหแนวโนมวิธีการปรับเรียบแบบเอ็กซโปเนน
เชียลและวิธีถดถอยเชิงพหุเปนตนโดยพื้นฐานแลวแบบจําลอง ARIMA เปนวิธีท่ีใหคาพยากรณใน
ระยะส้ันท่ีดีหรือเหมาะกับการพยากรณไปขางหนาในชวงเวลาส้ันๆและตองมีชวงของขอมูลท่ียาว
พอสมควรแบบจําลอง ARIMA(p,d,q) ประกอบดวย 3 สวนหลักๆไดแกแบบจําลองAutoRegressive 
(AR(p)) กระบวนการIntegrated (I(d)) และแบบจําลอง Moving Average (MA(q)) 

 ARIMA (p,d,q) สามารถอธิบายไดดังนี้ 
1) Autoregressive Process: AR(p) แสดงใหเห็นวาขอมูลอนุกรมเวลาข้ึนอยูกับคาตัวมัน

เองในอดีตโดย p คือจํานวนของระยะหาง (Lag) ของขอมูลในอดีตจากปจจุบันซ่ึงเขียนอยูในรูป
สมการไดดังนี้ 

 
AR(p) คือ ݔ௧ ൌ ߤ ൅ ߶ଵݔ௧ିଵ ൅ ߶ଶݔ௧ିଶ ൅ ڮ ൅ ߶௣ݔ௧ି௣ ൅  ௧ (2.16)ߝ

เม่ือ  ߤ คือคาคงท่ี (Constant Term) 
    ߶௝ คือพารามิเตอรตัวท่ี݆ 

 ݐ௧ คือความคลาดเคล่ือนณเวลาߝ   
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2) Moving Average Process: MA(q) แสดงวาขอมูลอนุกรมเวลาข้ึนอยูกับความ
คลาดเคล่ือนในปจจุบันและความคลาดเคล่ือนในอดีตโดย q คือจํานวนของระยะหาง (Lag) ของคา
ความคลาดเคล่ือนในอดีตจากปจจุบันซ่ึงเขียนในรูปสมการดังนี้ 
 

MA(q) คือ ݔ௧ ൌ ߤ ൅ ௧ߝ െ ௧ିଵߝଵߠ െ ௧ିଶߝଶߠ െ ڮ െ  ௧ି௤      (2.17)ߝ௤ߠ
 

เม่ือ   ߤ คือคาคงท่ี (Constant Term) 
 ௝ คือพารามิเตอรเฉล่ียเคล่ือนท่ีตัวท่ี݆ߠ    

 ݐ௧ คือความคลาดเคล่ือนณเวลาߝ    
 
3) ข้ันตอนการศึกษาวิธีของแบบจําลอง ARIMA ซ่ึงมีอีกชื่อหนึ่งวาวิธี Box – Jenkins (BJ) 

ซ่ึงเปนการประมาณคาแนวโนมการเคล่ือนไหวของตัวแปร (ܻ) โดยอาศัยคาตัวแปรนั้นๆในอดีต 
( ௧ܻି௣) และคาความคลาดเคล่ือนในอดีต (Disturbance Term –ݑ௧ି௣) ในการประมาณคาโดยสมการ
อนุกรมเวลา Autoregressive Integrated Moving Average: ARIMA(p,d,q) ซ่ึงประมาณคาโดยใช
หลักการของ Box-Jenkins สามารถเขียนไดดังนี้ 

 
Δௗݕ௧ ൌ ߜ ൅ ߶Δௗݕ௧ିଵ ൅ ߶Δௗݕ௧ିଶ ൅ ڮ ൅ ߶Δௗݕ௧ି௣ ൅ ௧ߝ െ ௧ିଵߝଵߠ െ ڮ െ  ௧ି௤ߝ௤ߠ

(2.18) 
เม่ือ ݕ௧    คือ คาสังเกตในอนุกรมเวลาณเวลา t 

  ݀    คือ จํานวนคร้ังของการหาผลตางเพื่อใหอนุกรมเวลามีคุณสมบัติคงท่ี 
(Stationary) 

 คือ อันดับของ Autoregressive   ݌ 
 คือ อันดับของ Moving Average ݍ 

 คือ คาคงท่ี ߜ  
 คือ เวลา ݐ 

  Δௗ    คือ ผลตางอันดับท่ี݀ 
 ߶ଵ, … , ߶௤คือ พารามิเตอรของ Auto Regressive 
,ଵߠ  … ,  ௤คือ พารามิเตอรของ Moving Averageߠ

 ௧     คือ กระบวนการ white noise ซ่ึงก็คือคาความคลาดเคล่ือนณเวลา tߝ 
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ภายใตขอสมมติท่ีวาความคลาดเคล่ือนท่ีคนละเวลาเปนตัวแปร
สุมท่ีเปนอิสระตอกันโดยมีการแจกแจงปกติท่ีมีคาเฉล่ียเปนศูนย
และความแปรปรวนคงท่ี 
 

2.2.4 แบบจําลอง Autoregressive Conditional Heteroskedasticity (ARCH) 
ในการวิเคราะหอนุกรมเวลาสวนใหญแลวจะมีการกําหนด Stochastic Variable ใหมีความ

แปรปรวนคงท่ี (Homoskedastic) ซ่ึงในการประยุกตใชกับบางขอมูลนั้นคาความแปรปรวนของคา
ความคลาดเคล่ือน (Error Term) จะไมมีฟงกช่ันของตัวแปรอิสระแตมีคาเปล่ียนแปลงไปตาม
ชวงเวลาขึ้นอยูกับขนาดของความคลาดเคล่ือนท่ีเกิดข้ึนในอดีตและในบางการศึกษาเชน 
แบบจําลองความผันผวนของอัตราแลกเปล่ียน(Modeling Volatility) ซ่ึงในบางคาบเวลาจะมีความ
ผันผวน (Volatility) สูง (และความคลาดเคล่ือนขนาดใหญ) ตามดวยคาบเวลาท่ีมีคาความผันผวน 
(Volatility) ต่ํา (และความคลาดเคล่ือนขนาดเล็ก) สรุปไดวาคาความแปรปรวนของคาความ
คลาดเคล่ือนจากการถดถอยจะข้ึนอยูกับคาความผันผวน (Volatility) ของความคลาดเคล่ือนในอดีต
ท่ีผานมา (Enders, 1995) 

ความเปนไปไดในการหาคาเฉล่ียและความแปรปรวนของอนุกรมเวลาไปพรอมกันนั้นใน
ข้ันตนจําเปนตองทําความเขาใจในวิธีของEndersกอนวาการพยากรณอยางมีเง่ือนไขจะมีความ
แมนยําเหนือกวาการพยากรณอยางไมมีเงื่อนไขมากซ่ึงแบบจําลองAutoregression Moving Average 
(ARMA) แสดงไดดังนี้ 

 
௧ݔ ൌ ଴ߙ ൅ ௧ିଵݔଵߙ ൅ ௧ߝ     (2.19) 

 

เม่ือ  ݔ௧  คือตัวแปรท่ีทําการศึกษา 

௧ߝ     คือความคลาดเคล่ือนณเวลาݐ 

 
และตองการพยากรณݔ௧ିଵคาเฉล่ียอยางมีเง่ือนไขของݔ௧ିଵดังนี้คือ 

 

௧ିଵݔ௧ܧ ൌ ଴ߙ ൅  ௧ିଵ    (2.20)ݔଵߙ
 

ถาเราใชคาเฉล่ียอยางมีเง่ือนไขในการพยากรณݔ௧ିଵความแปรปรวนของคาความ
คลาดเคล่ือนอยางมีเง่ือนไขท่ีพยากรณไดดังสมการน้ี 
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௧ିଵݔ௧ሾሺܧ െ ଴ߙ െ ௧ሻଶሿݔଵߙ ൌ ௧ାଵߝ௧ܧ
ଶ ൌ  ଶ   (2.21)ߪ

 

ถาเปล่ียนไปใชการพยากรณอยางไมมีเง่ือนไขแลวผลท่ีจะใชเปนคาเฉล่ียในชวง Long-
runของลําดับሼݔ௧ሽซ่ึงเทากับ ఈబ

ሺଵିఈభሻ
จะไดคาความคลาดเคล่ือนของการพยากรณอยางไมมีเง่ือนไขดัง

สมการนี ้
 

ܧ ቊ൤ݔ௧ିଵ െ
଴ߙ

ሺ1 െ ଵሻߙ
൨

ଶ

ቋ ൌ ௧ାଵߝሾሺܧ ൅ ௧ߝଵߙ ൅ ଵߙ
ଶߝ௧ିଵ ൅ ଵߙ

ଷߝ௧ିଶ ൅ ڮ ሻଶሿ ൌ
ଶߪ

ሺ1 െ ଵߙ
ଶሻ

 

(2.22) 
เม่ือ ఙమ

൫ଵିఈభ
మ൯

൐ 1คาความแปรปรวนท่ีไดจากการพยากรณอยางไมมีเง่ือนไขจะสูงกวาแบบมี

เง่ือนไขดังนั้นในการพยากรณอยางมีเง่ือนไขจึงมีความเหมาะสมกวาในลักษณะเดียวกันถาความ
แปรปรวนของሼߝ௧ሽไมเปนคาคงท่ีจะสามารถประมาณคาแนวโนมของการเปล่ียนแปลงความ
แปรปรวนโดยใช ARMA model อธิบายไดโดยใหሼߝ௧ሽแทนสวนท่ีเหลือ (Residuals) ท่ีไดจากการ
ประมาณจากสมการ (2.22) ดังนั้นคาความแปรปรวนอยางมีเง่ือนไข (Condition Variance)ของݔ௧ିଵ

จะไดดังสมการนี ้
 

௧ሻݔ|௧ାଵݔሺݎܸܽ ൌ ௧ାଵݔ௧ሾሺܧ െ ଴ߙ െ ௧ሻଶሿݔଵߙ ൌ ௧ାଵߝ௧ܧ
ଶ   (2.23) 

 

จากท่ีใหܧ௧ߝ௧ାଵ
ଶ เทากับߪ௧ାଵ

ଶ จึงแสดงวาคาความแปรปรวนอยางมีเง่ือนไขไมใชคาคงท่ีและ
จะไดแบบจําลองในการประมาณคาสวนท่ีเหลือ (Residual) ออกมาดังสมการนี ้

 

௧̂ߝ
ଶ ൌ ଴ߙ ൅ ௧̂ିଵߝଵߙ

ଶ ൅ ڮ ൅ ௧̂ି௤ߝ௤ߙ
ଶ ൅ ௧ݒ    (2.24) 

 
โดย ݒ௧= White noise process 

 

ถาคาของߙଵ, ,ଶߙ … , ଴ߙ௤เทากบัศูนย คาการแปรปรวนจากการประมาณจะเทากับคาคงที่ߙ

อีกนัยหนึ่ง คือ คาความแปรปรวนอยางมีเง่ือนไขของݔ௧จะมีการเปล่ียนแปลงสอดคลองกับ 
Autoregressiveในสมการท่ี (2.21)ดังนั้นสามารถใชสามการ (2.21)ในการพยากรณคาความ
แปรปรวนอยางมีเง่ือนไขท่ีเวลาݐ ൅ 1ดังสมการนี้ 

 

௧̂ାଵߝ௧ܧ
ଶ ൌ ଴ߙ ൅ ௧̂ିଵߝଵߙ

ଶ ൅ ڮ ൅ ௧̂ାଵି௤ߝସߙ
ଶ    (2.25) 
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 จากเหตุผลท่ีกลาวมาสมการที่ (2.21) เรียกวา Autoregressive Condition Heteroskedastic 
(ARCH) model และสมการ (2.25) เปน ARCH (q) สมการ (2.22) คาܧ௧ߝ௧̂ାଵ

ଶ หรือߪ௧ାଵ
ଶ จะ

ประกอบดวย 2 องคประกอบคือคาคงท่ีและความผันผวน (Volatility) ในคาบเวลาท่ีผานมาซ่ึงเขียน
ไดเปนสวนเหลือกําลังสองของคาบในอดีต (ARCH term) สวนคาสัมประสิทธ์ิ൫ߙଵ, ,ଶߙ … , ௤൯ߙ

สามารถหาคาไดโดยใชวิธี Maximum Likelihood 

 

2.2.5 แบบจําลอง Generalized Autoregressive Conditional Heteroskedasticity (GARCH) 
Bollerslev (1986) ไดขยายมาจาก ARCH model โดยมีข้ันตอนคือใหคาความคลาดเคลื่อน

จากกระบวนการเปนดังสมการตอไปนี้ 
 

௧ߝ ൌ ௧ඥ݄௧ݒ       (2.26) 

 

เม่ือ  ߪ௩
ଶ ൌ 1 

และ  ݄௧ ൌ ଴ߙ ൅ ∑ ௧ି௜ߝ௜ߙ
ଶ ൅ ∑ ௜݄௧ି௜ߚ

௣
௜ୀଵ

௤
௜ୀଵ   (2.27) 

 

 เม่ือሼݒ௧ሽคือ White noise process ท่ีเปนคาอิสระจากเหตุการณในอดีตሺߝ௧ିଵሻคาเฉล่ีย
อยางมีเง่ือนไขและไมมีเง่ือนไขของߝ௧จะมาจาก݄௧ในสมการ (2.26) GARCH ሺ݌, ሻนั้นใชݍ
กระบวนการ Autoregressive และ Moving Average ในการหาHeteroskedastic Variance ไดดัง
สมการตอไปนี้ 

 

௧ߝ௧ିଵܧ
ଶ ൌ ଴ߙ ൅ ∑ ௧ି௜ߝ௜ߙ

ଶ ൅ ∑ ௜݄௧ି௜ߚ
௣
௜ୀଵ

௤
௜ୀଵ    (2.28) 

 

ถากําหนดใหคา݌ ൌ  0และݍ ൌ 1จะไดเปน ARCH (1) หรือถาคาߚଵท้ังหมดมีคาเปน 0 
แบบจําลอง GARCH ሺ݌ , ሻ คุณสมบัติท่ีสําคัญของݍሻจะเทียบเทากับแบบจําลอง ARCHሺݍ
แบบจําลอง GARCH คือคาความแปรปรวนอยางมีเง่ือนไขของ Disturbances ของคาݔ௧สรางข้ึนมา
จากกระบวนการ ARMA จึงสามารถคาดไดวาสวนท่ีเหลือจากการทํา ARMA จะแสดงถึงรูปแบบ
คุณลักษณะเดียวกันเชนถาการประมาณคาሼݔ௧ሽดวยกระบวนการ ARMA คาสหสัมพันธในตัวเอง 
(Autocorrelation Function หรือ ACF) ซ่ึงเปนสหสัมพันธระหวางตัวแปรสุมท่ีหนวยเวลาหางกัน
ของกระบวนการเดียวกันและสหสัมพันธในตัวเองสวนยอย (Partial Autocorrelation Function หรือ 
PACF) ของสวนเหลือควรจะบงบอกถึงกระบวนการ White noise และ ACF ของกําลังสองของสวน
เหลือนํามาชวยในการระบุถึงลําดับของกระบวนการ GARCH 
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2.2.6 แบบจําลองVector Autoregression (VAR) 
แบบจําลอง VAR เปนวิธีการท่ีเสนอโดย Sims (1990) ซ่ึงไมเห็นดวยกับวิธีการกําหนด

แบบจําลอง Structual Simultaneous Macroeconometricท่ีบังคับใชขอจํากัดในการสรางแบบจําลอง
โดยกําหนดคาสัมประสิทธ์ิของบางตัวแปรเทากับศูนย และกําหนดความแตกตางระหวางตัวแปร 
Endogeneousและตัวแปร Exogeneousในขณะท่ีแบบจําลอง VAR จะถือวาตัวแปรทุกตัวเปนตัวแปร 
Endogeneousท้ังหมดและวิเคราะหผลโดยปราศจากขอจํากัดท่ีกําหนดในแบบจําลอง 

5.1) การใชแบบจําลอง VAR ในการวิเคราะหแบบจําลองทางเศรษฐศาสตรมีขอเดน 3 
ประการ คือ (1) ดังท่ีไดกลาวไวแลว แบบจําลอง VAR จะถือวาตัวแปรทุกตัวเปนตัวแปร 
Endogeneousทําใหแบบจําลองงาย ไมซับซอน ไมจําเปนตองกําหนดวาตัวแปรใดเปน Endogeneous
หรือ Exogeneous  (2) การประมาณคาทําไดโดยงาย เนื่องจากสามารถใชวิธี Ordinary Least Square 
(OLS) ในการประมาณได และ (3) ในหลายกรณี การพยากรณโดยใชแบบจําลอง VAR สามารถ
ใหผลการพยากรณท่ีแมนยํากวาการใชแบบจําลองสมการตอเนื่อง (Simultaneous Equations) ท่ี
ซับซอน (Gujarati,1995) 

5.2)  ขอดอยของแบบจําลอง VAR มีดังนี้ (1) มีลักษณะเปนแบบจําลองเชิงทฤษฎีมากกวา 
เนื่องจากไมใชขอมูลท่ีมีในการกําหนดตัวแปรวาเปน Endogeneousหรือ Exogeneous (2) เนนการ
พยากรณมากกวาการวิเคราะหเชิงนโยบาย (3) ในทางปฏิบัติมีความยุงยากในการกําหนด Lag 
Length และจํานวนตัวแปรมากจะทําให Degree of Freedom ลดลงอยางมาก จึงตองใชจํานวน
ตัวอยางในการสรางแบบจําลองคอนขางมาก (4) ในกรณีที่มีตัวแปรท่ีเปน Non-Stationary การ
แปลงตัวแปรทําไดยาก ทําใหอาจจะตองใชตัวแปรท่ีเปน Non-Stationary ในการวิเคราะห ซ่ึงเส่ียง
ตอการประมาณคาคลาดเคล่ือน และ (5) การตีความหมายของคาสัมประสิทธ์ิทําไดยาก ทําใหตอง
ใชการวิเคราะห Impulse Response Function ในการวิเคราะหผลกระทบของตัวแปรหนึ่งๆตอ
แบบจําลอง (Gujarati,1995) 

การศึกษาจะใชแบบจําลอง VAR ในการวิเคราะห โดยจะยังไมใชแบบจําลอง Structual 
VAR ซ่ึงใชพัฒนาจาก VAR เพ่ือใชในการหาสมการความสัมพันธเชิงโครงสรางของตัวแปรใน
ระบบ ท้ังนี้เนื่องจากการศึกษาตองการใชประโยชนจากการวิเคราะหโดยอิสระ ปราศจากขอจํากัด
ในการกําหนดแบบจําลอง 

พิจารณาแบบจําลอง VAR ของระบบ Multivariate ท่ีมี n ตัวแปร 
 

௧ݕܣ    ൌ ଴߁ ൅ ∑ ௧ି௜ݕ௜߁
௣
௜ୀ௧ ൅ ௧ݑ     (2.29) 
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โดย ݕ௧ หมายถึง Vector ขนาด n×1 ของตัวแปร endogeneous 
  หมายถึงmatrix ขนาด n×nของคาสัมประสิทธ์ิของตัวแปร ܣ  

endogeneousโดยมี diagonal ประกอบดวยคาเทากับ 1  

 ଴ หมายถึง vector ขนาด n×1 ของ intercept߁
௜߁    หมายถึง matrix ขนาด n×nของคาสัมประสิทธ์ิของ 

ตัวแปร lag endogeneous 

௧ݑ  หมายถึง vector ขนาด n×1 ของคาความคลาดเคล่ือนหรือ shock ของ 
แบบจําลองซ่ึงมีคุณสมบัติดังตอไปนี ้

 
௧ሻݑሺܧ    ൌ 0 
௧ି௦ሻݑ௧ݑሺܧ    ൌ Ω, ݏ ൌ 0 
௧ି௦ሻݑ௧ݑሺܧ    ൌ 0, ݏ ് 0 

௧ି௦ሻݕ௧ݑሺܧ    ൌ 0 
 

หากคูณสมการ (2.29) ดวย matrix ିܣଵจะไดแบบจําลอง VAR ในรูปแบบยอดังนี ้
 

௧ݕ ൌ ଴ܤ ൅ ∑ ௧ି௜ݕ௜ܤ
௣
௜ୀଵ ൅ ݁௧     (2.30) 

 

โดยܤ଴ܤ௜และ݁௧  เทากับିܣଵ߁଴ ିܣଵ߁௜และିܣଵݑ௧ตามลําดับ 
ท้ังนี้แบบจําลอง VAR ตามสมการ (30) ขางตนนี้ สามารถเขียนอยูในรูปแบบดังนี ้

 ൦

ଵ,௧ݕ
ଶ,௧ݕ

ڭ
௡,௧ݕ

൪ ൌ

൦

ܾଵ଴
ܾଶ଴

ڭ
ܾ௡଴

൪ ൅ ൦

ܾଵଵሺܮሻ ܾଶଵሺܮሻ … ܾ௡ଵሺܮሻ
ܾଶଵሺܮሻ ܾଶଶሺܮሻ … ܾ௡ଶሺܮሻ

ڭ ڭ ڰ ڭ
ܾ௡ଵሺܮሻ ܾ௡ଶሺܮሻ … ܾ௡௡ሺܮሻ

൪ ൦

ଵ,௧ିଵݕ
ଶ,௧ିଵݕ

ڭ
௡,௧ିଵݕ

൪ ൅ ൦

݁ଵ,௧
݁ଶ,௧

ڭ
݁௡,௧

൪(2.31) 

 

แบบจําลอง VAR ตามสมการ (2.31) ขางตนนี้ กําหนดใหตวัแปรแตละตัวในแบบจําลอง
สัมพันธเปนเสนตรงกับ (1) Lag ของตัวแปรนั้นๆเอง (2) Lag ของตัวอ่ืนในระบบ และ (3) White 
Noise แบบจาํลองนี้ เปนแบบจําลองแบบ Unrestricted ซ่ึงแตกตางจากแบบจําลองความสัมพันธ
แบบ Structual Simultaneous Equation โดยแบบจําลอง VAR จะไมกําหนดขอจํากดัของ
ความสัมพันธระหวางตัวแปรตางๆในระบบท่ีกําลังศึกษา 
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2.2.7 การวิเคราะห Impulse Response Function 
การวิเคราะห Impulse Response Function เปนเคร่ืองมือในการวิเคราะหการตอบสนอง 

(Response) ของตัวแปรหนึง่ เม่ือเกิดการเปล่ียนแปลง (Impulse หรือ Shock หรือ Innovation) ของ
ตัวแปรอีกตวัแปรหน่ึงในระบบ โดยงานของ มนูญโพธิกิตติ (2552) ไดวิเคราะหความสัมพนัธ
ระหวางดุลการคากับตัวแปรนโยบายเศรษฐกิจมหภาคของประเทศไทยคือการวิเคราะหผลกระทบ
จาก Shock ของตัวแปร Endogeneousอ่ืนๆ ไดแกM,G,X,Pและ Yท่ีสงผลตอ Tโดยสามารถวิเคราะห
ทิศทางของการตอบสนองตอ Shock ท้ังในระยะส้ันและระยะยาว 

พิจารณาแบบจําลอง VAR ในสมการ (2.30) ในรูปแบบ Vector Moving Average (VMA) 
ดังตอไปนี ้

௧ݕ ൌ ௧ഥݕ ൅  ∑ ௧݁௧ି௜ܤ
ஶ
௜ୀ଴     (2.32) 

 

ตามท่ีกําหนดในสมการ (2.30) ให݁ ௧ เทากับିܣଵݑ௧ซ่ึงแปลงมาจากระบบ VAR ดั้งเดิม
ตามสมการ (2.29)จึงไมสามารถแปลผลของ Shockหรือ݁௧โดยตรงได ดังนัน้ แทนคา݁୲ ൌ ௧ݑଵିܣ

ในสมการ (2.32)จะได 
௧ݕ ൌ ௧ഥݕ ൅ ∑ ௧ି௜ݑଵିܣ௜ܤ

ஶ
௜ୀ଴     (2.33) 

หรือ 
௧ݕ ൌ ௧ഥݕ ൅ ∑ ௧ି௜ݑ௜׎

ஶ
௜ୀ଴      (2.34) 

 

โดยท่ี׎௜ ൌ  ଵିܣ௜ܤ

ท้ังนี้สมการ (2.34) ขางตนนี้ สามารถเขียนอยูในรูปแบบดังนี้รูป 
แบ
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ێ
ێ
ێ
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ܺ௧

௧ܻ

௧ܲ ے
ۑ
ۑ
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ې
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ۏ
ێ
ێ
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ێ
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ۍ ௧ܶഥ

௧തതതതܯ

௧തതതܩ

ܺ௧തതത

௧ܻഥ

௧ܲഥ ے
ۑ
ۑ
ۑ
ۑ
ۑ
ې

൅ ∑

ۏ
ێ
ێ
ێ
ێ
ۍ
ଵଵሺ݅ሻ׎ ଵଶሺ݅ሻ׎ ଵଷሺ݅ሻ׎ ଵସሺ݅ሻ׎ ଵହሺ݅ሻ׎ ଵ଺ሺ݅ሻ׎
ଶଵሺ݅ሻ׎ ଶଶሺ݅ሻ׎ ଶଷሺ݅ሻ׎ ଶସሺ݅ሻ׎ ଶହሺ݅ሻ׎ ଶ଺ሺ݅ሻ׎
ଷଵሺ݅ሻ׎ ଷଶሺ݅ሻ׎ ଷଷሺ݅ሻ׎ ଷସሺ݅ሻ׎ ଷହሺ݅ሻ׎ ଷ଺ሺ݅ሻ׎
ସଵሺ݅ሻ׎ ସଶሺ݅ሻ׎ ସଷሺ݅ሻ׎ ସସሺ݅ሻ׎ ସହሺ݅ሻ׎ ସ଺ሺ݅ሻ׎
ହଵሺ݅ሻ׎ ହଶሺ݅ሻ׎ ହଷሺ݅ሻ׎ ହସሺ݅ሻ׎ ହହሺ݅ሻ׎ ହ଺ሺ݅ሻ׎
଺ଵሺ݅ሻ׎ ଺ଶሺ݅ሻ׎ ଺ଷሺ݅ሻ׎ ଺ସሺ݅ሻ׎ ଺ହሺ݅ሻ׎ ے଺଺ሺ݅ሻ׎

ۑ
ۑ
ۑ
ۑ
ې

ஶ
௜ୀ଴

ۏ
ێ
ێ
ێ
ێ
ۍ
௧,்ݑ
ெ,௧ݑ
௧,ீݑ
௑,௧ݑ
௒,௧ݑ
௉,௧ݑ ے

ۑ
ۑ
ۑ
ۑ
ې

 

(2.35) 
โดยคาสัมประสิทธ ׎௝௞ሺ0ሻเรียกวา Impact Multipliers ซ่ึงแสดงการตอบสนองของระบบ

โดยทันทีตอ Innovation ท่ีเกิดขึ้นในระยะเวลาน้ัน และคาสัมประสิทธ ׎୨୩ሺiሻเรียกวา Impulse 
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Response Functionsซ่ึงแสดงการตอบสนองตอ Innovationท่ีเกิดขึ้นในระยะเวลากอนหนานัน้โดยมี 
Lag เทากับiยกตัวอยางเชน ตามสมการ (2.34)คาสัมประสิทธ ׎ଵଶሺ0ሻแสดงผลกระทบตอดุลการคา 
ณ เวลาt ท่ีเกดิจากการเปล่ียนแปลงของนโยบายการเงิน ณ เวลา t(ݑ௠,௧) ในขณะท่ีคาสัมประสิทธ 
 ଵଶሺ1ሻแสดงผลกระทบตอดุลการคา ณ เวลา t ท่ีเกิดจากการเปล่ียนแปลงของนโยบายการเงิน ณ׎
เวลา t-1 (ݑெ,௧ିଵ) หรืออีกนัยหนึง่ จะแสดงผลกระทบตอดุลการคา ณ เวลา t+1 ท่ีเกดิจาการ
เปล่ียนแปลงของนโยบายการเงิน ณ เวลา t ดวยนั่นเอง 

นอกจากการวิเคราะหผลกระทบโดยพิจารณาจากImpulse Response Functionsแลว ยัง
สามารถวิเคราะหผลกระทบสะสมของ Shockท่ีเกิดข้ึน โดยผลกระทบสะสมในชวงเวลา nของการ
เปล่ียนแปลง (Shock)ของนโยบายการเงินท่ีมีตอดุลการคาจะเทากับ∑ ଵଶሺ݅ሻ୬׎

୧ୀ଴ เปนตน 

ท้ังนี้ ในการวิเคราะหขางตน เรียกไดวาเปน Orthogonalized Impulse Response Functions
ซ่ึงทําการแยกแยะ (Decompose) Innovationของแบบจาํลอง VAR (et) ใหเปนองคประกอบท่ีไมมี
สหสัมพันธซ่ึงกันและกัน (ut) โดยในการศึกษาคร้ังนี้จะใชวิธี Cholesky Decomposition 
ตามวิธีCholesky Decomposition มีการกําหนดเง่ือนไขโดย 

จาก݁௧ ൌ ௧ݑଵିܣ  

กําหนดใหองคประกอบของ matrix A เหนือกวา diagonalเทากับศูนย นั่นคือ 
 

ܣ ൌ

ۏ
ێ
ێ
ێ
ێ
ۍ
ܽଵଵ 0 0 0 0 0
ܽଶଵ ܽଶଶ 0 0 0 0
ܽଷଵ ܽଷଶ ܽଷଷ 0 0 0
ܽସଵ ܽସଶ ܽସଷ ܽସସ 0 0
ܽହଵ ܽହଶ ܽହଷ ܽହସ ܽହହ 0
ܽ଺ଵ ܽ଺ଶ ܽ଺ଷ ܽ଺ସ ܽ଺ହ ܽ଺଺ے

ۑ
ۑ
ۑ
ۑ
ې

   (2.36) 

 

ซ่ึงหมายความวา 
   ݁ଵ,୲ ൌ ଵ,௧ݑ  

 ݁ଶ,௧ ൌ ܿଶଵݑଵ,௧ ൅ ଶ,௧ݑ  

 ݁ଷ,௧ ൌ ܿଷଵݑଵ,௧ ൅ ܿଷଶݑଶ,௧ ൅ ଷ,௧ݑ    (2.37) 
 ݁ସ,௧ ൌ ܿସଵݑଵ,௧ ൅ ܿସଶݑଶ,௧ ൅ ܿସଷݑଷ,௧ ൅ ସ,௧ݑ  
 ݁ହ,௧ ൌ ܿହଵݑଵ,௧ ൅ ܿହଶݑଶ,௧ ൅ ܿହଷݑଷ,௧ ൅ ܿହସݑସ,௧ ൅ ହ,௧ݑ  
 ݁଺,௧ ൌ ܿ଺ଵݑଵ,௧ ൅ ܿ଺ଶݑଶ,௧ ൅ ܿ଺ଷݑଷ,௧ ൅ ܿ଺ସݑସ,௧ ൅ ܿ଺ହݑହ,௧ ൅ ଺,௧ݑ  
 

โดยกําหนดให matrix C = A-1 
จากเงื่อนไขตามขอ 5.23และ 5.24ตามวิธี Cholesky Decompositionจะพบวาลําดับของ

ตัวแปรมีผลตอการวิเคราะห impulse response functionยกตัวอยางเชน shock ของ ݑଵ,୲จะสงผล
กระทบตอ ݁ଵ,୲,݁ଶ,௧, ݁ଷ,௧, ݁ସ,௧, ݁ହ,௧และ ݁଺,௧ ในขณะท่ี shockของ ݑଶ,୲ จะสงผลกระทบตอ 
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݁ଶ,௧, ݁ଷ,௧, ݁ସ,௧, ݁ହ,௧และ ݁଺,௧เทานั้น โดยในกรศึกษาคร้ังนี้ จะใชลําดับของตัวแปรตามลําดับ 4วิธี
และเปรียบเทยีบผล คือ(1) M,G,X,Y,P,T (2) G,M,X,Y,P,T (3) X,M,G,Y,P,T และ(4)X,G,M,Y,P,T 

ในการศึกษาการวิเคราะห Impulse Response Functionจะแสดงใหเห็นวา Shockของตัว
แปรนโยบายเศรษฐกิจมหภาคคือ M,G และ X จะสงผลกระทบตอดลุการคา T ในอนาคตในระยะ
ส้ันและระยะยาวอยางไร และมีผลกระทบสะสมอยางไร จึงเปนการวิเคราะหผลกระทบของ Shock
จากนโยบายการเงิน การคลัง และอัตราแลกเปล่ียน ท่ีมีตอดุลการคาในระยะส้ันและระยะยาว ซ่ึง
แตกตางจากการวิเคราะห Granger-Causalityท่ีวิเคราะหนยัสําคัญของผลกระทบจากระดับของตัว
แปรทางนโยบายดังกลาว(มนูญโพธิกิตติ, 2552) 
 
2.3 วรรณกรรมท่ีเก่ียวของ 

นนทพร จําปาวัน(2550) ไดทําการประมาณคาความผันผวนของผลตอบแทนของอัตรา
แลกเปลี่ยนซ่ึงใชขอมูลอนุกรมเวลาราคาปดรายวันของอัตราแลกเปล่ียนต้ังแตเดือนมกราคม 2546 
ถึงเดือนมิถุนายน 2549 การศึกษาในคร้ังนี้ใชวิธีอารีมาการชและอารีมาอีการชหาคาท่ีเหมาะสมท่ีสุด
ในการพยากรณผลตอบแทนลวงหนาในอนาคตของอัตราแลกเปล่ียน ผลการศึกษาพบวา  สามารถ
ประมาณคาความแปรปรวนของผลตอบแทนของอัตราแลกเปล่ียนไดใน 5 ชวงเวลาตอมา ระหวาง
วันท่ี 1 ถึง 5 กรกฎาคม 2549 ดังนั้นจึงสรุปไดวาแบบจําลองท่ีเหมาะสมในการพยากรณผลตอบแทน
ของอัตราแลกเปล่ียน เปนแบบจําลองท่ีแตกตางกัน จึงตองข้ึนอยูกับลักษณะการเคลื่อนไหวของ
อัตราแลกเปล่ียน 

เจษฎา กาวีวงศ (2551) ไดศึกษาความสัมพันธระหวางเงินลงทุนโดยตรงจากตางประเทศสุทธิ
กับการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศไทยตัวแปรท่ีใชในการศึกษาคือผลิตภัณฑมวลรวม
ภายในประเทศที่แทจริงการบริโภคภายในประเทศเงินลงทุนโดยตรงจากในประเทศเงินลงทุน
โดยตรงจากในประเทศการใชจายของภาครัฐบาลและดุลการคาของประเทศโดยใชขอมูลรายไตร
มาสต้ังแตไตรมาส 1 พ.ศ. 2540 ถึงไตรมาส 4 พ.ศ. 2551 โดยทําการประมาณสมการในแบบจําลอง 
Vector Autoregression (VAR) และวิเคราะหดวย Impulse Response Function พบวาเม่ือเกิดการ
เปล่ียนแปลงของผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศอยางฉับพลัน (shock) มีผลทําใหผลิตภัณฑมวล
รวมภายในประเทศในชวงเวลาตอมาลดลงและจะปรับตัวเขาสูภาวะปกติไดในไตรมาสท่ี 8 และเม่ือ
เกิด shock ใชจายภาครัฐบาลการบริโภคภายในประเทศดุลการคาภายในประเทศการลงทุนโดยตรง
สุทธิจากตางประเทศการลงทุนโดยตรงจากในประเทศจะสงผลใหผลิตภัณฑมวลรวม
ภายในประเทศปรับตัวในทิศทางเดียวกันและปรับตัวเขาสูภาวะปกติไดในระยะเวลาท่ีใกลเคียงกัน
สวนการวิเคราะหดวย Variance Decomposition พบวาความผันผวนของการเจริญเติบโตของ
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ผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศสวนใหญข้ึนอยูกับการเจริญเติบโตของผลิตภัณฑมวลรวม
ภายในประเทศในชวงเวลากอนรองลงมาคือตัวแปรดานการใชจายของรัฐบาลการบริโภค
ภายในประเทศการลงทุนโดยตรงสุทธิจากตางประเทศการลงทุนโดยตรงสุทธิจากในประเทศและ
ดุลการคาของประเทศ 

ปยะวงศ ปญจะเทวคุปต (2552) ไดการศึกษาภาพรวมของการตอบสนองของเงินเฟอจากตัว
แปรทางเศรษฐกิจตางๆหลังการใชกรอบเปาหมายเงินเฟอของประเทศไทย โดยไดพิจารณาตัวแปร
เศรษฐกิจมหภาคท่ีใชช้ีนําหรือเปนแนวทางในการกําหนดนโยบายทางเศรษฐกิจ โดยใชแบบจําลอง 
Vector Autoregressive (VAR) จากน้ันใช Impulse Response Function (IRF) และ Forecast-error 
Variance Decomposition (VD) ผลการศึกษาพบวา การตอบสนองของเงินเฟอตออัตราดอกเบ้ีย
ตลาดซ้ือคืน 1 วัน อยูในระดับตํ่า และมีผลตอเนื่องเพียงระยะส้ันประมาณ 3-5 เดือนเทานั้น ท้ังนี้
ดัชนีคาเงินบาทแทจริงเปนตัวแปรท่ีมีผลกระทบตอระดับราคามากท่ีสุด แตผลกระทบจากดัชนี
คาเงินบาทแทจริงมีผลถูกตองตามทฤษฎีเปนระยะส้ันเพียงแคเดือนแรกเทานั้น สวนผลจากการ
วิเคราะห Variance Decomposition พบวาอัตราดอกเบ้ียนโยบายมีผลกระทบตอระดับราคาท้ังหมด 
ในขณะที่ดัชนีคาเงินบาทมีสัดสวนของผลกระทบตอระดับราคาทั้งหมดมากท่ีสุด รองลงมา คือ 
อัตราคาจางข้ันตํ่าแทจริง และดัชนีการผลิต ท้ังนี้สัดสวนของเงิน เฟอพบมีคาสูงข้ึนเม่ือเวลาผานไป 

พาราพัทธอ่ินเรือน(2552)ไดศึกษาผลกระทบของความผันผวนของอัตราการแลกเปล่ียนท่ีมีตอ
การสงออกของประเทศไทยไปยังประเทศญ่ีปุน จีน และสิงคโปร โดยทําการศึกษาโดยใชขอมูล
อนุกรมเวลาแบบรายเดือนต้ังแตเดือนมิถุนายน 1999 ถึงเดือนมิถุนายน 2009ใชตัวแปรท้ังหมด 6 ตัว
แปร ไดแก อัตราแลกเปล่ียนเยนตอบาท อัตราแลกเปล่ียนหยวนตอบาท, อัตราแลกเปล่ียนดอลลาร
สิงคโปรตอบาท มูลคาสินคาการสงออกของไทยไปยังประเทศญ่ีปุน จีน และสิงคโปรโดยใช
แบบจําลอง ARIMA-GARCH เพื่อประมาณคาความผันผวนของอัตราแลกเปล่ียนท่ีเหมาะสม 
นอกจากนี้ พาราพัทธ ยังไดทดสอบความเปนเหตุเปนผลโดยใชวิธี Granger Causality ดวยวิธีกําลัง
สองนอยท่ีสุด (OLS) พบวาความผันผวนของอัตราแลกเปล่ียนเยนตอบาทมีความสัมพันธกับมูลคา
การสงออกของไทยไปยังประเทศญ่ีปุนและความผันผวนของอัตราแลกเปล่ียนดอลลารสิงคโปรตอ
บาทมีความสัมพันธกับมูลคาการสงออกของไทยไปยังประเทศสิงคโปรแตความผันผวนของอัตรา
แลกเปล่ียนหยวนตอบาทไมมีความสัมพันธกับมูลคาการสงออกของไทยไปยังประเทศจีน 

มนูญโพธิกิตติ (2552)ไดศึกษาความสัมพันธและผลกระทบของนโยบายเศรษฐกิจมหภาคท่ีมี
ตอดุลการคาประเทศไทย โดยใชขอมูลอนุกรมเวลา ตั้งแตเดือนกรกฎาคม พ.ศ. 2540 ถึงเดือน
ธันวาคม พ.ศ. 2552 ซ่ึงประกอบไปดวย ดุลการคา อัตราการเปล่ียนแปลงของปริมาณเงินมูลฐาน ดุล
เงินในงบประมาณรายเดือนของรัฐบาล อัตราการเปล่ียนแปลงของอัตราแลกเปล่ียนอางอิงเงินบาท
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ตอเหรียญสหรัฐ อัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีผลผลิตอุตสาหากรรม และอัตราการเปล่ียนแปลง
ของดัชนีราคาผูบริโภค โดยใชเทคนิค Vector Autoregressive (VAR) โดยใช Lag ท่ีเหมาะสม และ 
Impulse response functionผลการวิเคราะหโดยใชแบบจําลอง VAR พบวา Shock จากการเพิ่มข้ึน
ของอัตราการเปล่ียนแปลงอัตราแลกเปล่ียน การเพิ่มข้ึนของอัตราการเงินเฟอ การเพ่ิมข้ึนของดุลเงิน
ในงบประมาณ และการเพิ่มข้ึนของอัตราการเปล่ียนแปลงรายได จะสงผลใหดุลการคาเพ่ิมข้ึน 
ขณะท่ี Shock จากการเพิ่มข้ึนของอัตราการเปล่ียนแปลงปริมาณเงินมูลฐานจะสงผลใหดุลการคา
ลดลง  


