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บทที ่1 

บทน ำ 
 
  การวิจยัเร่ือง แบบจ าลองการพยากรณ์ดชันีตลาดหลกัทรัพยเ์อเชียตะวนัออกเฉียงใต ้ในบท
แรกน้ีจะกล่าวถึงประเด็นส าคญัอนัน ามาสู่งานวิจยั ซ่ึงประกอบดว้ย 6 ประเด็นหลกั ไดแ้ก่ 1) ท่ีมา
และความส าคญัของปัญหา 2) วตัถุประสงคข์องการวิจยั 3) ประโยชน์ท่ีคาดว่าจะไดรั้บจากการวิจยั 
4) นิยามศพัท ์5) ขอบเขตของการวิจยั และ 6) โครงสร้างงานวิจยั 
 
1.1 ที่มำและควำมส ำคญัของปัญหำ 
  กระบวนการโลกาภิวตัน์ท่ีท าให้ประเทศต่าง ๆ ในโลกมีปฏิสัมพนัธ์เช่ือมโยงกันอย่างไร้
พรมแดน ท าให้การคา้และการผลิตสินคา้เป็นไปอยา่งกวา้งขวาง มีเสรีภาพ และประสิทธิภาพมาก
ยิง่ข้ึน (Armanious, 2007; Zimmerman, 2008) การรวมกลุ่มทางเศรษฐกิจจึงทวีความส าคญัมากข้ึน
จากเหตุผลหลกั 3 ประการ คือ ประการแรก ความจ าเป็นท่ีจะสร้างศกัยภาพในแง่ของการแข่งขนั
ทางเศรษฐกิจและสร้างอ านาจในการต่อรองกบัประเทศนอกกลุ่ม ประการท่ีสอง เพื่อเสริมสร้าง
พลงัอ านาจในการต่อรองทางการเมืองใหมี้ความเขม้แขง็และอาจเป็นจุดเร่ิมตน้ไปสู่การรวมตวัทาง
การเมืองในอนาคต และประการสุดทา้ย เพื่อธ ารงรักษาความสัมพนัธ์ระหว่างประเทศในแง่ของ
วฒันธรรมท่ีมีความคลา้ยคลึงกนัและส่งเสริมกนั ทั้งน้ีเหตุผลดา้นการเมืองและวฒันธรรมยงัถือว่ามี
น ้ าหนกันอ้ยกว่าความจ าเป็นทางเศรษฐกิจ ดงันั้นจึงเป็นเหตุให้ประเทศท่ีมีเศรษฐกิจเด่ียวมีแนวโนม้
ท่ีจะมารวมตวักนัในรูปแบบของสหภาพเศรษฐกิจ โดยให้ความร่วมมือทั้งดา้นการคา้ การเงิน และ
นโยบายการเงินร่วมกนัมากยิง่ข้ึน (Suranovic, 2010) 
  ส าหรับประเทศในภูมิภาคเอเชียตะวนัออกเฉียงใตซ่ึ้งมีภูมิศาสตร์ท่ีติดต่อกนั แมว้่าระบอบ
การเมืองและวฒันธรรมในแต่ละประเทศจะมีความแตกต่าง อย่างไรก็ตามยงัมีความเก่ียวโยงกนั 
โดยเฉพาะอยา่งยิง่ดา้นเศรษฐกิจท่ีมีลกัษณะพึ่งพิงและส่งเสริมซ่ึงกนัและกนั (ดูรูปท่ี 1.1) ดว้ยเหตุน้ี
จึงไดร่้วมกนัก่อตั้งสมาคมประชาชาติแห่งเอเชียตะวนัออกเฉียงใตห้รืออาเซียน (Association of 
Southeast Asia Nation: ASEAN) ในวนัท่ี 8 สิงหาคม พ.ศ. 2510 จากความร่วมมือลงนามใน
ปฏิญญากรุงเทพ ฯ (Bangkok Declaration) ของประเทศผูก่้อตั้งหลกั 5 ประเทศ (อาเซียน-5)ไดแ้ก่ 
ประเทศไทย ประเทศฟิลิปปินส์ ประเทศมาเลเซีย ประเทศสิงคโปร์ และประเทศอินโดนีเซีย โดยมี
วตัถุประสงค์หลกัเพื่อส่งเสริมความเขา้ใจอนัดีต่อกนัระหว่างประเทศในภูมิภาค รักษาไวซ่ึ้ง
สันติภาพ เสถียรภาพ และความมัน่คงปลอดภยัทางการเมือง นอกจากน้ีแลว้ยงัมุ่งท่ีจะสร้าง 
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ความเจริญเติบโตทางดา้นเศรษฐกิจ การพฒันาทางดา้นสังคมและวฒันธรรม และการกินดีอยูดี่ โดย
ตั้งอยูบ่นพื้นฐานของความเสมอภาคและผลประโยชน์ร่วมกนัภายในภูมิภาค ทั้งน้ีอาเซียนไดเ้ปิดรับ
สมาชิกเพิ่มเติมล าดบัท่ี 6 ไดแ้ก่ ประเทศบูรไน ดารุสซาลาม เม่ือวนัท่ี 7 มกราคม พ.ศ. 2527 ล าดบัท่ี 
7 ไดแ้ก่ ประเทศเวียดนาม เม่ือวนัท่ี 28 กรกฎาคม พ.ศ. 2538 ทั้งน้ีสาธารณรัฐประชาธิปไตย
ประชาชนลาว (ประเทศลาว) และสหภาพพม่า (ประเทศพม่า) เขา้เป็นสมาชิกพร้อมกนั เม่ือวนัท่ี 23 
กรกฎาคม พ.ศ. 2540 และสุดทา้ยล าดบัท่ี 10 ไดแ้ก่ ประเทศกมัพชูา เม่ือวนัท่ี 30 เมษายน 2542  
ท าใหข้ณะน้ีอาเซียนมีสมาชิกรวมทั้งหมด 10 ประเทศ (Association of Southeast Asia Nations, 2010) 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
ท่ีมา: LabCompliance (2010) 

รูปที ่1.1 แผนท่ีทางภูมิศาสตร์ของประเทศสมาชิกอาเซียน 
  ณ ปัจจุบันอาเซียนมีพื้นท่ีครอบคลุมทั้ งหมด 4,435,830 ตารางกิโลเมตร มีประชากรในปี  
พ.ศ. 2553 ประมาณ 592 ลา้นคน โดยประเทศท่ีมีประชากรมากท่ีสุด 5 อนัดบัแรก ไดแ้ก่ ประเทศ
อินโดนีเซีย (231.4 ลา้นคน) ประเทศฟิลิปปินส์ (92.2 ลา้นคน) ประเทศเวียดนาม (87.2 ลา้นคน) 
ประเทศไทย (66.9 ลา้นคน) และประเทศพม่า (59.5 ลา้นคน) ตามล าดบั อยา่งไรก็ตามหากพิจารณา
ในประเด็นของความหนาแน่นของประชากรต่อพื้นท่ี พบว่าประเทศสิงคโปร์มีความหนาแน่นของ
ประชากรสูงกวา่ประเทศอ่ืน ๆ ในภูมิภาคเป็นอยา่งมาก โดยมีความหนาแน่นของประชากร 7,023 คน
ต่อตารางกิโลเมตร ในขณะท่ีประเทศท่ีมีความหนาแน่นของประชากรรองลงมา คือ ประเทศ
ฟิลิปปินส์ ซ่ึงมีความหนาแน่นของประชากรเพียง 307 คนต่อตารางกิโลเมตร ส าหรับการเจริญเติบโต
ของประชากรพบว่าประเทศสิงคโปร์มีการเจริญเติบโตสูงท่ีสุดท่ีร้อยละ 3.1 ในขณะท่ีประเทศไทยมี
การเจริญเติบโตของประชากรต ่าท่ีสุดท่ีร้อยละ 0.6 (ดูตารางท่ี 1.1)  
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ตำรำงที่ 1.1 ขอ้มูลพื้นท่ีและประชากรของอาเซียน ปี พ.ศ. 2553 

ประเทศ 
พืน้ที ่ ประชำกร1 ควำมหนำแน่น

ของประชำกร1 

กำรเจริญเติบโต
ของประชำกร1 

 ตร. กม. ล้ำนคน คน/ตร. กม. ร้อยละ 
กมัพชูา 181,035 15.0 83 2.1 
ไทย* 513,120 66.9 130 0.6 
บรูไน 5,765 0.4 70 2.1 
พม่า 676,577 59.5 88 1.8 
ฟิลิปปินส์* 300,000 92.2 307 2.0 
มาเลเซีย* 330,252 28.3 86 2.1 
ลาว 236,800 5.9 25 2.8 
เวียดนาม 331,212 87.2 263 1.2 
สิงคโปร์* 710 5.0 7,023 3.1 
อินโดนีเซีย* 1,860,360 231.4 124 1.2 
อำเซียน 4,435,830 591.8 133 1.4 
ท่ีมา: ASEAN Statistics (2010) 
หมายเหตุ: 1  ประมาณการจ านวนประชากรทั้งหมดกลางปี พ.ศ. 2552 ตามการคาดการณ์ของแต่ละประเทศ 
      * ประเทศสมาชิกอาเซียน-5 

  อาเซียนมีรายไดป้ระชาชาติในปี พ.ศ. 2552 โดยประมาณ 1,496,341.3 ลา้นดอลลาร์สหรัฐ ฯ  
(ดูตารางท่ี 1.2) จะเห็นไดว้่าประเทศท่ีมีรายไดป้ระชาชาติสูงท่ีสุด 5 อนัดบัแรกเป็นประเทศในกลุ่ม
อาเซียน-5 ไดแ้ก่ ประเทศอินโดนีเซีย (546,864.6 ลา้นดอลลาร์สหรัฐ ฯ) ประเทศไทย (264,322.8 ลา้น
ดอลลาร์สหรัฐ ฯ) ประเทศมาเลเซีย (193,107.7 ลา้นดอลลาร์สหรัฐ ฯ) ประเทศสิงคโปร์ (182,701.7 
ลา้นดอลลาร์สหรัฐ ฯ) และประเทศฟิลิปปินส์ (161,357.6 ลา้นดอลลาร์สหรัฐ ฯ) ตามล าดบั ซ่ึงรายได้
ประชาชาติในกลุ่มอาเซียน-5 น้ี คิดเป็นร้อยละ 90 ของรายได้ประชาชาติของอาเซียนทั้ งหมด  
อยา่งไรก็ตามหากพิจารณาเป็นรายไดป้ระชาชาติต่อหัว พบว่า ประเทศสิงคโปร์ มีรายไดป้ระชาชาติ
ต่อหวัสูงท่ีสุด คือ 36,631.2 ลา้นดอลลาร์สหรัฐ ฯ รองลงมา คือ ประเทศบรูไน ดารุสซาราม 26,486.0 
ดอลลาร์สหรัฐ ฯ และตามด้วยประเทศท่ีเหลือ 4 ประเทศ ใน อาเซียน -5 ประกอบด้วยประเทศ
มาเลเซีย (6,822.0 ดอลลาร์สหรัฐ ฯ) ประเทศไทย (3,950.8 ดอลลาร์สหรัฐ ฯ) ประเทศอินโดนีเซีย 
(2,363.6 ดอลลาร์สหรัฐ ฯ) และประเทศฟิลิปปินส์ (1,749.6 ดอลลาร์สหรัฐ ฯ) ตามล าดบั 
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ตำรำงที่ 1.2 ขอ้มูลรายไดป้ระชาชาติของอาเซียน ปี พ.ศ. 2552 

ประเทศ 
รำยได้ประชำชำต ิ
ณ รำคำปัจจุบัน1 

รำยได้ประชำชำติต่อหัว 
ณ รำคำปัจจุบัน1 

 กำรเจริญเติบโตของ
รำยได้ประชำชำติ          
ณ รำคำปัจจุบัน1 

ล้ำนดอลลำร์สหรัฐ ฯ ดอลลำร์สหรัฐ ฯ ร้อยละ 
กมัพชูา 10,359.2 692.6 0.1 
ไทย* 264,322.8 3,950.8 -2.2 
บรูไน ดารุสซาราม 10,758.6 26,486.0 -0.5 
พม่า 24,972.8 419.5 4.8 
ฟิลิปปินส์* 161,357.6 1,749.6 1.1 
มาเลเซีย* 193,107.7 6,822.0 -1.7 
ลาว 5,579.2 910.5 7.6 
สิงคโปร์* 182,701.7 36,631.2 -1.3 
เวียดนาม 96,317.1 1,119.6 5.2 
อินโดนีเซีย* 546,864.6 2,363.6 4.5 
อำเซียน 1,496,341.3 2,532.5 1.5 
ท่ีมา: ASEAN Statistics (2010) 
หมายเหตุ: 1  ขอ้มูลการเจริญเติบโตของรายไดป้ระชาชาติของประเทศกมัพชูา ประเทศสหภาพพม่า และประเทศ   

สาธารณรัฐประชาธิปไตยประชาชนลาว มาจากการประมาณของ the IMF WEO Database April 2010   
 

  มูลค่าการคา้ในอาเซียนมีแนวโน้มเพิ่มข้ึนอย่างต่อเน่ือง (ดูรูปท่ี 1.2) เน่ืองจากการประชุม 
สุดยอดอาเซียน คร้ังท่ี 4 ปี พ.ศ. 2535 มีมติให้จดัท าเขตการคา้เสรีอาเซียน (ASEAN Free Trade 
Area) หรืออาฟตา้ (AFTA) เพื่อเพิ่มขีดความสามารถในการแข่งขนัของอาเซียนในฐานะท่ีเป็นฐาน
การผลิตท่ีส าคญัในการป้อนสินคา้สู่ตลาดโลก โดยอาศยัการเปิดเสรีดา้นการคา้ การลดภาษี และ
อุปสรรคขอ้กีดขวางทางการคา้ท่ีมิใช่ภาษี รวมทั้ งการปรับเปล่ียนโครงสร้างภาษีศุลกากรให้
เอ้ืออ านวยต่อการคา้เสรี  จากการเพิ่มขีดความสามารถในการแข่งขนัของอาเซียนดงักล่าวท าให้
อาเซียนมีมูลค่าการคา้ภายในภูมิภาคสูงข้ึน นอกจากนั้นผลจากการท าความตกลงกบัประเทศภาคี
นอกภูมิภาคอาเซียน ได้แก่ ประเทศออสเตรเลีย ประเทศนิวซีแลนด์ ประเทศอินเดีย ประเทศ
สาธารณรัฐประชาชนจีน ประเทศญ่ีปุ่น ประเทศเกาหลีใต้ ประเทศเปรู และประเทศในกลุ่ม 
บิมสเทค (Bay of Bengal Initiative for Multi-Sectoral Technical and Economic Cooperation: 

* ประเทศสมาชิกอาเซียน-5 



5 

1,800 

 

 

1,400 

 

 

1,200 

 

 

1,000 

 

 

800 

 

 

600 

 

 

400 

 

 

200 

 

 

0 

 

 

1,800 

 

 

 1993 1994 1995 1996  1997 1998 1999  2000  2001 2002 2003 2004  2005 2006 2007  2008 

BIMSTEC) ท าให้มูลค่าการคา้ของอาเซียนนอกภูมิภาคเพิ่มมากข้ึนเป็นล าดบั โดยใน ค.ศ. 2008 
อาเซียนมูลค่าการคา้ทั้งส้ิน 1,710 พนัลา้นดอลลาร์สหรัฐ ฯ โดยแบ่งออกเป็นการลงทุนจาก
ประเทศดภายในภูมิภาคเอเซียน 485 พนัลา้นดอลลาร์สหรัฐ ฯ และการลงทุนจากประเทศนอก
ภูมิภาคอาเซียน 1,252  พนัลา้นดอลลาร์สหรัฐ ฯ (Association of Southeast Asia Nations, 1992)  
 
 
  
 
 
 
 
 
 
 
ท่ีมา: ASEAN Secretariat (2009) 

รูปที ่1.2 มูลค่าการคา้ของอาเซียน ปี พ.ศ. 2536-2551 
  ส าหรับการลงทุนโดยตรง (Foreign Direct Investment) ไดรั้บการสนบัสนุนอย่างมากจาก
นโยบายการเปิดเสรีการลงทุนและเปิดตลาด โดยประเทศท่ีมาลงทุนในอาเซียนมากท่ีสุดโดยเฉล่ีย
ในปี พ.ศ. 2538-2551 ไดแ้ก่ ประเทศในแถบทวีปยุโรป รองลงมาคือ ประเทศญ่ีปุ่น ประเทศใน
ภูมิภาคอาเซียนดว้ยกนั ประเทศสหรัฐ ฯ และประเทศสาธารณรัฐประชาชนจีน ตามล าดบั จากรูปท่ี 
1.3 จะเห็นไดว้่ามูลค่าการลงทุนโดยตรงมีแนวโน้มเพิ่มข้ึน แมว้่าจะมีความผนัผวนบา้งตามภาวะ
เศรษฐกิจ โดยมูลค่าการลงทุนโดยตรงของอาเซียนเพิ่มข้ึนจากปี ค.ศ. 1993 ซ่ึงมีมูลค่าทั้งส้ิน 21,063  
ร้อยลา้นดอลลาร์สหรัฐ ฯ ซ่ึงแบ่งออกเป็นการลงทุนโดยตรงจากประเทศภายในภูมิภาคอาเซียน 
2,385 ร้อยลา้นดอลลาร์สหรัฐ ฯ และการลงทุนจากประเทศนอกภูมิภาคอาเซียน 17,724 ร้อยลา้น
ดอลลาร์สหรัฐ ฯ จนกระทัง่ในปี ค.ศ. 2008 อาเซียนมีมูลค่าการลงทุนทั้งส้ิน 47,076 ร้อยลา้น
ดอลลาร์สหรัฐ ฯ ซ่ึงประกอบดว้ยการลงทุนโดยตรงจากประเทศในภูมิภาคอาเซียน 9,449 ร้อยลา้น
ดอลลาร์สหรัฐ ฯ และการลงทุนจากประเทศนอกภูมิภาคอาเซียน 37,626 ร้อยลา้นดอลลาร์สหรัฐ ฯ
(Association of Southeast Asia Nations, 1992) 
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ท่ีมา: ASEAN Secretariat (2009) 

รูปที ่1.3 มูลค่าการลงทุนโดยตรงในอาเซียน ปี พ.ศ. 2538-2551  
  จากผลของวิฤตการเงินในภูมิภาคเอเชีย ปี พ.ศ. 2540 ท่ีสร้างความตกต ่าทางเศรษฐกิจในภูมิภาค
น้ีเป็นอย่างมากทั้งโดยส่งผลกระทบทั้งในตลาดปัจจยัการผลิต ตลาดสินคา้ โดยเฉพาะอย่างยิ่งใน
ตลาดการเงิน เพื่อป้องกนัมิใหเ้กิดปัญหาวิกฤตเศรษฐกิจเหมือนเช่นในอดีต ท าใหอ้าเซียนตดัสินใจ
ท่ีจะสร้างความมัน่คงทางเศรษฐกิจในภูมิภาคให้แขง็แกร่งยิ่งข้ึน โดยการประชุมสุดยอดอาเซียน
แบบไม่เป็นทางการ ปี พ.ศ. 2540 ณ กรุงกวัลาลมัเปอร์ ประเทศมาเลเซีย ไดจ้ดัท าวิสัยทศัน์ในการ
จดัตั้งประชาคมเศรษฐกิจอาเซียน (ASEAN Economic Community: AEC) เพื่อใหแ้ลว้เสร็จภายใน
ปี พ.ศ. 2563 โดยเนน้ความมัน่คงทางเศรษฐกิจเป็นหลกั (Association of Southeast Asia Nations, 
1997) อยา่งไรก็ตามในการประชุมสุดยอดอาเซียน คร้ังท่ี 12 ผูน้ าอาเซียนเห็นชอบท่ีจะเร่งรัดการ
จดัตั้งประชาคมเศรษฐกิจอาเซียนให้แลว้เสร็จก่อนก าหนดเดิมในปี พ.ศ. 2563 เป็นปี พ.ศ. 2558 
เพื่อใหอ้าเซียนมีการเคล่ือนยา้ยสินคา้ บริการ การลงทุน แรงงานมีฝีมือ และเงินทุนอยา่งเสรีมากข้ึน 
(Association of Southeast Asia Nations, 2007b) 
  โดยเฉพาะอยา่งยิ่งวิสัยทศัน์อาเซียนฉบบัน้ีไดใ้ห้ความส าคญัของตลาดทุนท่ีมีการเจริญเติบโต
อยา่งมาก และมีความสัมพนัธ์เช่ือมโยงกนัมากข้ึนในภูมิภาคอาเซียนภายหลงัวิกฤตการเงิน (Click 
and Plummer, 2003; Majid, Meera, Omar, and Aziz, 2009) ทั้งน้ีเพื่อใหก้ารลงทุนในตลาดทุน
เป็นไปอยา่งเสรี มีสภาพคล่องสูง และเป็นปัจจยัท่ีสนบัสนุนใหอ้าเซียนมีความสามารถในการดึงดูด
นกัลงทุนโดยตรงทั้งจากต่างประเทศและระหว่างประเทศในอาเซียนดว้ยกนั นอกจากนั้นยงัหวงัว่า
จะสามารถเพิ่มแหล่งเงินทุนเพื่อน ากลบัมาลงทุนอยา่งย ัง่ยืนในภูมิภาค ท าให้เศรษฐกิจของอาเซียน
พฒันายิง่ข้ึน (Association of Southeast Asia Nations, 2007a) 
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  นโยบายหลกัในการส่งเสริมตลาดทุนของอาเซียน คือ การส่งเสริมการพฒันาและการรวมตวั
ของตลาดทุน โดยปรับมาตรฐาน กฎเกณฑก์ารเสนอขาย การเปิดเผยขอ้มูล การจดัจ าหน่ายระหว่าง
กนั สร้างมาตรฐานของผูป้ระกอบวิชาชีพดา้นการตลาด ให้ความยืดหยุ่นดา้นภาษาและกฎหมาย 
ส่งเสริมโครงสร้างภาษี ณ ท่ีจ่าย และส่งเสริมการใชก้ลไกตลาดเป็นตวัขบัเคล่ือนตลาดหลกัทรัพย ์
นอกจากนั้นยงัมีนโยบายอนุญาตการเคล่ือนยา้ยเงินทุนอยา่งเสรีมากข้ึน โดยยกเลิกหรือผอ่นคลาย
ขอ้ก าหนดต่าง ๆ เพื่ออ านวยความสะดวกในการท าธุรกรรมทางการเงินและการเคล่ือนยา้ยเงินทุน 
(Association of Southeast Asia Nations, 2007b) 

 อยา่งไรกดี็ จากความพร้อมทางดา้นเศรษฐกิจ และปัจจยัพื้นฐานของตลาดทุนในภูมิภาคอาเซียน
ท่ีมีความแตกต่างกนั ท าใหก้ารพฒันาตลาดทุนในภูมิภาคอาเซียนตอ้งมีการพฒันาอยา่งค่อยเป็นค่อย
ไป โดยความคิดริเร่ิมในการพฒันาตลาดทุนอาเซียนจะเร่ิมตน้จากประเทศท่ีมีความพร้อมในดา้น
ตลาดทุนมากท่ีสุด คือ ประเทศในกลุ่มอาเซียน-5 ไดแ้ก่ ประเทศไทย ประเทศฟิลิปปินส์ ประเทศ
มาเลเซีย ประเทศสิงคโปร์ และประเทศอินโดนีเซีย (Plummer, 2006) ดงัจะเห็นไดจ้ากรูปท่ี 1.4 ซ่ึง
แสดงมูลค่าตลาด (Market Capitalization) ของดชันีตลาดหลกัทรัพยใ์นอาเซียนเปรียบเทียบกบัดชันี
ตลาดหลกัทรัพยอ่ื์น ๆ ในโลก พบว่า ประเทศสิงคโปร์มีมูลค่าตลาดของดชันีตลาดหลกัทรัพยสู์ง
ท่ีสุด คิดเป็นมูลค่า 693 พนัลา้นดอลลาร์สหรัฐ ฯ รองลงมาไดแ้ก่ ประเทศมาเลเซีย (442 พนัลา้น
ดอลลาร์สหรัฐ ฯ) ประเทศอินโดนีเซีย (438 พนัลา้นดอลลาร์สหรัฐ ฯ) ประเทศไทย (313 พนัลา้น
ดอลลาร์สหรัฐ ฯ) และประเทศฟิลิปปินส์ (173 พนัลา้นดอลลาร์สหรัฐ ฯ) 
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ท่ีมา: ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (2554) 
หมายเหตุ: มูลค่าตลาดของดชันีตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยคิดจากตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (SET) และตลาดหลกัทรัพย ์เอม็ เอ ไอ (mai) 

รูปที ่1.4 มูลค่าตลาด (Market Capitalization) ของดชันีตลาดหลกัทรัพยส์ าคญัทัว่โลก ณ ส้ินเดือนกรกฎาคม ปี พ.ศ. 2554 (พนัลา้นดอลลาร์สหรัฐ ฯ)  
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  อีกทั้งเม่ือพิจารณาในส่วนของอตัราการเจริญเติบโตของดชันีตลาดหลกัทรัพยพ์บว่าดชันีตลาด
หลกัทรัพยข์องอาเซียน-5 มีการเจริญเติบโตเพิ่มข้ึนจากวนัเปิดตลาด อย่างไรก็ดีเม่ือพิจารณาใน
ระยะสั้นพบว่าอตัราการเจริญเติบโตภายในภูมิภาคมีความแตกต่างกนั จากรูปท่ี 1.5 พบว่าตั้งแต่ส้ิน
ปี พ.ศ. 2553 – เดือนสิงหาคม ปี พ.ศ. 2554 ดชันีตลาดหลกัทรัพย ์STI ของประเทศสิงคโปร์ และ
ดชันีตลาดหลกัทรัพย ์KLCL ของประเทศมาเลเซีย มีการเจริญเติบโตลดลงคิดเป็นสัดส่วนร้อยละ 
9.6 และ 4.7 ตามล าดับ ในขณะท่ี ดัชนีตลาดหลกัทรัพย ์PCOMP ของประเทศฟิลิปปินส์มี 
การเจริญเติบโตเพิ่มข้ึนคิดเป็นสัดส่วนร้อยละ 3.5 เช่นเดียวกบัดชันีตลาดหลกัทรัพย ์SET ของ
ประเทศไทย และ JCI ของประเทศอินโดนีเซียซ่ึงเติบโตเพิ่มข้ึนร้อยละ 3.6 และ 3.7  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
ท่ีมา: ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (2554) 

รูปที ่1.5 อตัราการเจริญเติบโตของดชันีตลาดหลกัทรัพย ์(เดือนธนัวาคม พ.ศ. 2553 – เดือน  
            สิงหาคม พ.ศ. 2554) 
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  นอกจากนั้ นเม่ือพิจารณาในประเด็นของผลตอบแทนจากการลงทุนในหลักทรัพย์ พบว่า
ผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพยข์องประเทศอาเซียน-5 เพิ่มข้ึนตามล าดบั แมจ้ะมีความ   
ผนัผวนบา้งตามภาวะเศรษฐกิจ โดยเฉพาะอย่างยิ่งวิกฤตเศรษฐกิจในประเทศสหรัฐอเมริกาและ
ประเทศในทวีปยุโรป ช่วงปลายปี พ.ศ. 2551 ดชันีตลาดหลกัทรัพยอ์าเซียน-5 มีการหดตวัอย่าง
รุนแรง เน่ืองจากตลาดหลกัทรัพยใ์นภูมิภาคเอเชียมีความสัมพนัธ์อย่างมากกบัตลาดหลกัทรัพยใ์น
ประเทศสหรัฐ ฯ (Nor and Heaney, 2009) แต่อยา่งไรก็ดีเน่ืองจากภูมิภาคเอเชียไม่ไดรั้บผลกระทบ
จากภาวะเศรษฐกิจรุนแรงเท่าประเทศสหรัฐ ฯ และประเทศในทวีปยุโรป ท าให้ผลตอบแทนจาก
การลงทุนในหลกัทรัพยป์รับตวัข้ึนไดอ้ยา่งรวดเร็วภายหลงัวิกฤตเศรษฐกิจดงักล่าว (ดูรูปท่ี 1.6) ยิ่ง
ไปกว่านั้นภาวะเศรษฐกิจตกต ่าในประเทศสหรัฐ ฯ ท่ียาวนาน ยงัส่งผลดีต่อตลาดทุนในภูมิภาค
เอเชีย ท าใหน้กัลงทุนต่างประเทศหนัมาสนใจลงทุนในภูมิภาคน้ีเพิ่มข้ึน (Nanto, 2009) 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
ท่ีมา: ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (2554) 
หมายเหตุ: การค านวณผลตอบแทนจากการลงทุนสุทธิคิดจากการเปล่ียนแปลงของราคาหลกัทรัพยห์ลกัและ      
ปันผลของหุน้ท่ีน ามาลงทุนซ ้ า 
รูปที่ 1.6 ผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพยข์องประเทศในภูมิภาคเอเชีย ณ เดือนธันวาคม  
            พ.ศ. 2543 - เดือนสิงหาคม พ.ศ. 2554 
 

 

Percentage 
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  สถานการณ์การลงทุนของอาเซียนในปัจจุบนัท่ีมีการผลกัดนัใหเ้กิดประชาคมเศรษฐกิจอาเซียน 
ส่งผลให้ภาคธุรกิจในกลุ่มประเทศอาเซียนสามารถแข่งขนักบัประเทศในภูมิภาคอ่ืนได ้และท าให้
ตลาดทุนของกลุ่มอาเซียนเป็นท่ียอมรับในสายตาของนกัลงทุนทัว่โลก โดยมีสินคา้อาเซียนเพิ่มข้ึน
อีกหน่ึงประเภทในรูปแบบของสินทรัพย์ (Asset Class) ท่ีน่าสนใจ นอกจากน้ียงัท าให้
ผูป้ระกอบการมีทางเลือกในการระดมทุน เช่นเดียวกบันกัลงทุนท่ีมีทางเลือกในการลงทุนมากข้ึน 
ท าใหส้ามารถขยายธุรกิจและกลุ่มสินทรัพยล์งทุนระหว่างประเทศไดส้ะดวกยิง่ข้ึน ท่ีส าคญัผูล้งทุน
ไม่ว่าจะอยูใ่นกลุ่มและนอกกลุ่มอาเซียนจะไดรั้บการคุม้ครองภายใตม้าตรฐานเดียวกนัท่ีเป็นระดบั
สากล ซ่ึงแตกต่างไปจากในชวงทศวรรษท่ีผา่นมา ท่ีหลายประเทศไดก้ าหนดมาตรการการเคล่ือนไหว
ของเงินทุนทั้งขาเขา้และขาออกไวอ้ยา่งเขม้งวด อาทิ มาตรการรักษาเสถียรภาพทางการเงินท่ีมีผลให้
เกิดการจ ากดัการลงทุนจากต่างประเทศ เป็นตน้  เป็นเหตุใหอ้าเซียนมีเงินทุนไหลเวียนในปริมาณท่ีไม่
มากนกั ซ่ึงสภาพแวดลอ้มในอดีตนั้นเป็นอุปสรรคในการแข่งขนัของตลาดทุนอาเซียน (พราวพร เสนา
ณรงค,์ 2552; ส านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย,์ 2552)  
  การพฒันาตลาดทุนอาเซียนดงักล่าวน ามาสู่แนวคิดในการหาแบบจ าลองส าหรับการพยากรณ์ท่ี
เหมาะสมของดชันีตลาดหลกัทรัพยอ์าเซียน-5 โดยใชข้อ้มูลของดชันีตลาดหลกัทรัพยอ์าเซียน-5 ไดแ้ก่ 
ประเทศไทย ประเทศฟิลิปปินส์ ประเทศมาเลเซีย ประเทศสิงคโปร์ และประเทศอินโดนีเซีย เน่ืองจาก
มีความพร้อมดา้นเศรษฐกิจและตลาดทุนมากท่ีสุดในภูมิภาคดงัไดก้ล่าวไวข้า้งตน้ และน าแบบจ าลอง
ดงักล่าวมาพยากรณ์ความสัมพนัธ์ของดชันีตลาดหลกัทรัพยอ์าเซียน-5 ในอนาคต ในบริบทของตลาด
ทุนอาเซียนท่ีก าลงัพฒันาไปสู่การรวมตวักนัตั้งแต่ พ.ศ. 2551 จนถึงปัจจุบนั เน่ืองจากการศึกษาใน
อดีตเก่ียวกบัการรวมตวักนัของตลาดหลกัทรัพยอ์าเซียนศึกษาในบริบทของวิกฤตการเงินเอเชีย พ.ศ. 
2540 เป็นหลกั  
  ทั้ ง น้ีการวิจัยเ ก่ียวกับตลาดหลักทรัพย์ของอาเซียนในอดีตนิยมใช้แบบจ าลอง Vector 
Autoregressive (VAR) ซ่ึงใชค่้าพารามิเตอร์ในการพยากรณ์  อย่างไรก็ตาม เม่ือค่าพารามิเตอร์ใน
แบบจ าลองมีจ านวนมากจะน ามาสู่ปัญหา Multicollinearity คือ การท่ีกลุ่มของตวัแปรอิสระในสมการ
มีความสัมพนัธ์ซ่ึงกนัและกนั จนอาจน ามาสู่ความผิดพลาดในการพยากรณ์ อีกทั้งยงัท าให้สูญเสีย
ระดบัความเป็นอิสระ (Degree of Freedom) ของขอ้มูลอีกดว้ย (Sims, 1980) การศึกษาตอ้งการ 
หาค าตอบแบบจ าลองส าหรับการพยากรณ์ท่ีเหมาะสมของดชันีตลาดหลกัทรัพยใ์นกลุ่มประเทศเอเชีย
ตะวนัออกเฉียงใตว้า่เป็นอยา่งไร ดงันั้นจากขอ้จ ากดัดงักล่าวการศึกษาคร้ังน้ีจึงเสนอการพยากรณ์โดย
ใชแ้บบจ าลอง Bayesian Vector Autoregressive (BVAR) ท่ีใชก้ระบวนการสถิติท่ียงัไม่ไดผ้่าน 
การปรับเปล่ียน โดยใชค่้าความน่าจะเป็นของเหตุการณ์ก่อนหนา้ ในการพยากรณ์เพื่อเลือกขอ้มูลให้
ใกล้เคียงกับค่าในอนาคตของตัวแปรท่ีศึกษามากท่ีสุด จึงท าให้แบบจ าลอง BVAR มีก าลังใน 
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การพยากรณ์สูง ในขณะท่ีการพยากรณ์ในรูปแบบอ่ืนมกัมีการปรับค่าการพยากรณ์เพื่อให้บรรลุ
วตัถุประสงคสู์งสุดในการพยากรณ์ (Maximize the Demand for Forecast) จึงอาจท าใหก้ารพยากรณ์มี
ความคลาดเคล่ือนไปจากความเป็นจริง (Litterman, 1986) 
  ผลการศึกษาคร้ังน้ีจะท าให้ทราบถึงแบบจ าลองในการพยากรณ์ท่ีเหมาะสมของดัชนีตลาด
หลกัทรัพยอ์าเซียน-5 ซ่ึงจะเป็นประโยชน์ต่อนกัลงทุนทั้งภายในและภายนอกภูมิภาคอาเซียนในฐานะ
ท่ีเป็นเคร่ืองมือท่ีมีเหตุผลและมีประสิทธิภาพในการช่วยวิเคราะห์สัดส่วนการกระจายการลงทุนใน
กลุ่มสินทรัพยข์องภูมิภาคอาเซียน-5 รวมทั้งท าให้ทราบถึงความสัมพนัธ์ของดชันีตลาดหลกัทรัพย์
อาเซียน-5 ท่ีไดจ้ากการพยากรณ์จากแบบจ าลองท่ีเหมาะสมในอนาคต ซ่ึงเป็นประโยชน์ในการก าหนด
ทิศทาง การลงทุนของนักลงทุนทั้งภายในและภายนอกภูมิภาคอาเซียน และการวางนโยบายในการ
รวมตวักนัของตลาดหลกัทรัพยอ์าเซียน-5 ของหน่วยงานท่ีเก่ียวขอ้ง ซ่ึงถือเป็นการส่งเสริมใหเ้กิดการ
ลงทุนทั้งในตลาดทุนและการลงทุนโดยตรงจากภูมิภาคอาเซียนใหก้วา้งขวาง และเป็นการช่วยพฒันา
เศรษฐกิจในอาเซียนใหมี้ความมัน่คงยิง่ข้ึน 
 
1.2 วตัถุประสงค์ของกำรวจิัย 
    1.2.1 เพื่อศึกษาหาแบบจ าลองส าหรับการพยากรณ์ท่ีเหมาะสมของผลตอบแทนของดชันีตลาด
หลกัทรัพยใ์นกลุ่มอาเซียน-5 
    1.2.2 เพื่อพยากรณ์ความสัมพนัธ์ของผลตอบแทนของดชันีตลาดหลกัทรัพยอ์าเซียน-5  
 
1.3 ประโยชน์ที่ได้รับจำกกำรวจิัย 
      1.3.1 ท าให้ทราบถึงแบบจ าลองในการพยากรณ์ท่ีเหมาะสมของผลตอบแทนของดชันีตลาด
หลกัทรัพยอ์าเซียน-5 ซ่ึงจะเป็นประโยชน์ต่อนักลงทุนทั้งภายในและภายนอกภูมิภาคอาเซียนใน
ฐานะท่ีเป็นเคร่ืองมือท่ีมีเหตุผลและมีประสิทธิภาพในการช่วยวิเคราะห์สัดส่วนการกระจาย 
การลงทุนในกลุ่มสินทรัพยข์องภูมิภาคอาเซียน-5 
   1.3.2 ท าให้ทราบถึงความสัมพนัธ์ของผลตอบแทนของดชันีตลาดหลกัทรัพยอ์าเซียน -5 ท่ีได้
จากการพยากรณ์จากแบบจ าลองท่ีเหมาะสมในอนาคต ซ่ึงเป็นประโยชน์ในการก าหนดทิศทางการ
ลงทุนของนกัลงทุนทั้งภายในและภายนอกภูมิภาคอาเซียน และการวางนโยบายในการรวมตวักนั
ของตลาดหลกัทรัพยอ์าเซียน-5 ของหน่วยงานท่ีเก่ียวขอ้ง ซ่ึงถือเป็นการส่งเสริมใหเ้กิดการลงทุนทั้ง
ในตลาดทุนและการลงทุนโดยตรงจากภูมิภาคอาเซียนให้กวา้งขวาง  และเป็นการช่วยพฒันา
เศรษฐกิจในอาเซียนใหมี้ความมัน่คงยิง่ข้ึน 
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1.4 ขอบเขตกำรวจิัย 
  ในการศึกษาคร้ังน้ีท าการศึกษาตลาดหลกัทรัพยข์องประเทศสมาชิกอาเซียน-5 โดยใชข้อ้มูล
ทุติยภูมิรายวนัของดชันีตลาดหลกัทรัพยข์องแต่ละประเทศ ไดแ้ก่ ประเทศไทย (Stock Exchange of 
Thailand SET Index: SET) ประเทศฟิลิปปินส์ (Philippines Stock Exchange PSEi Index: PCOMP) 
ประเทศมาเลเซีย (FTSE Bursa Malaysia KLCI Index: FBMKLCI) ประเทศสิงคโปร์ (FTSE Straits 
Times Index: FSSTI) และประเทศอินโดนีเซีย (Jakarta Stock Exchange Composite Index: JCI) ซ่ึง
แปลงใหอ้ยูใ่นรูปของผลตอบแทนซ่ึงอยูใ่นรูปลอการิทึม (Logarithmic Return) ตั้งแต่เดือนมกราคม 
พ.ศ. 2551 ถึง เดือนกรกฎาคม พ.ศ. 2554 รวมทั้งส้ิน 3,075 ขอ้มูล 
 

1.5 นิยำมศัพท์ 
  ดัชนีตลำดหลกัทรัพย์ คือ ดชันีราคาหุน้กลุ่มจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์ช่วยท าใหน้กัลงทุน
เขา้ใจถึงภาพรวมของมูลค่าของหุ้นเม่ือเปรียบเทียบกบัมูลค่าของตราสารประเภทอ่ืน ๆ เช่น 
พนัธบตัร หุ้นกู ้ และตราสารการเงินอ่ืน ๆ ในตลาดการเงิน ดชันีตลาดหลกัทรัพยมี์การแกไ้ข
ปรับปรุงทุกคร้ังท่ีมีการรับหุ้นจดทะเบียนใหม่ หรือหุ้นท่ีถอดถอนออกจากตลาด หรือมี 
การเปล่ียนแปลงฐานทุนของบริษทัจดทะเบียน หรือปัจจยัอ่ืน ๆ ท่ีอาจส่งผลกระทบนอกเหนือจาก
การเคล่ือนไหวของราคาตลาด (Bodie, Kane, and Marcus, 2008; Thailand Securities Institution, 
2003) 
  อำเซียน-5 คือ ประเทศผูก่้อตั้งสมาคมประชาชาติแห่งเอเชียตะวนัออกเฉียงใต ้ หรืออาเซียน 
(ASEAN) 5 ประเทศ ไดแ้ก่ ประเทศไทย ประเทศฟิลิปปินส์ ประเทศมาเลเซีย ประเทศสิงคโปร์ 
และประเทศอินโดนีเซีย ในวนัท่ี 8 สิงหาคม พ.ศ. 2510 โดยความร่วมมือลงนามในปฏิญญากรุงเทพ ฯ 
(Bangkok Declaration) (Association of Southeast Asia Nations, 2010) 
  Stock Exchange of Thailand SET Index (SET) คือ ดชันีถ่วงน ้ าหนกัมูลค่าทุนจดทะเบียน 
(Capital-weighted Index) ของหลกัทรัพยท์ั้งหมดท่ีระบุไวบ้นกระดานหลกัของตลาดหลกัทรัพย์
แห่งประเทศไทย ค านวณเปรียบเทียบกบัมูลค่าตลาดรวมของหุน้สามญัทั้งหมด ณ วนัฐาน ในวนัท่ี 
30 เมษายน พ.ศ. 2518 ซ่ึงเป็นวนัเปิดด าเนินงานของตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย มีค่าดชันี
ตลาดหลกัทรัพยท่ี์ 100 จุด (Bloomberg, 2011) 
  Philippines Stock Exchange PSEi Index (PCOMP) คือ ดชันีถ่วงน ้ าหนกัมูลค่าทุนจด
ทะเบียน (Capital-weighted Index) ของหลกัทรัพยใ์นกลุ่ม อุตสาหกรรม บริการ บริษทัโฮลด้ิง 
(Holding Firms) ภาคการเงิน รวมทั้งเหมืองแร่และน ้ ามนั ของตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศ
ฟิลิปปินส์  แรกเร่ิมดชันีตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศฟิลิปปินส์คือ ดัชนี Philippines Stock 
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Exchange Index (PSEi)  ซ่ึงมีมูลค่าฐานอยูท่ี่ 2922.21 ณ วนัท่ี 30 กนัยายน พ.ศ. 2537 อยา่งไรก็ตาม
ได้ท าการปรับฐานใหม่ ณ วันท่ี 4 มีนาคม พ.ศ. 2549 เน่ืองมาจากการจ าแนกประเภทของ
อุตสาหกรรมใหม่ในวนัท่ี 1 กุมภาพนัธ์ พ.ศ. 2549 และใชช่ื้อเรียกว่าดชันี PSE Composite หรือ 
PCOM ท่ีใชใ้นปัจจุบนั (Bloomberg, 2011) 
  FTSE Bursa Malaysia KLCI Index (FBMKLCI) คือ ดชันีถ่วงน ้ าหนกัมูลค่าทุนจดทะเบียน 
(Capital-weighted Index) ของหลกัทรัพยใ์นกลุ่มบริษทัขนาดใหญ่ 30 แห่ง ซ่ึงมีมูลค่าตลาดคิดเป็น
สัดส่วนมากบนกระดานหลกัของตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศมาเลเซีย ดัชนี FTSE Bursa 
Malaysia KLCI เปิดตวัในวนัท่ี 6 กรกฎาคม พ.ศ. 2552 เพื่อทดแทนดชันี Bursa Malaysia KLCI 
โดยเร่ิมตน้ท่ีค่าปิดของดชันี Bursa Malaysia KLCI ณ วนัท่ี 3 กรกฎาคม พ.ศ. 2552 (Bloomberg, 
2011) 
  FTSE Straits Times Index (FSSTI) คือ ดชันีถ่วงน ้ าหนกัมูลค่าทุนจดทะเบียน (Capital-
weighted Index) ของหลกัทรัพยใ์นกลุ่มบริษทัขนาดใหญ่ 30 แห่ง ซ่ึงมีมูลค่าตลาดคิดเป็นสัดส่วน
มากบนกระดานหลกัของตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศสิงคโปร์ ซ่ึงไดป้รับปรุงจากดชันี Straits 
Times (STIOLD) ในวนัท่ี 10 มกราคม พ.ศ. 2551 (Bloomberg, 2011) 
  Jakarta Stock Exchange Composite Index (JCI) คือ ดชันีถ่วงน ้ าหนกัมูลค่าทุนจดทะเบียน 
(Capital-weighted Index) ของหลกัทรัพยท์ั้งหมดท่ีระบุไวบ้นกระดานหลกัของตลาดหลกัทรัพย์
ประเทศอินโดนีเซีย ค  านวณจากทุนจดทะเบียนรวมของหุ้นสามัญทั้ งหมด ณ วันปัจจุบัน 
เปรียบเทียบกับทุนจดทะเบียน ณ วนัฐาน ในวนัท่ี 10 สิงหาคม พ.ศ. 2525 ซ่ึงมีค่าดัชนีตลาด
หลกัทรัพยท่ี์ 100 จุด (Bloomberg, 2011) 
 
1.6 โครงสร้ำงงำนวจิัย 
  การศึกษาเร่ืองแบบจ าลองการพยากรณ์ดชันีตลาดหลกัทรัพยใ์นภูมิภาคเอเชียตะวนัออกเฉียงใต ้
มีโครงสร้างงานวิจยัแบ่งออกไดเ้ป็น 5 บท ดงัน้ี 
  บทที่ 1 บทน ำสู่งำนวจัิย 
      ในบทท่ี 1 น้ี ประกอบดว้ยประเด็นส าคญัอนัน ามาสู่งานวิจยั ไดแ้ก่ ท่ีมาและความส าคญัของ
ปัญหา วตัถุประสงคข์องการวิจยั ประโยชน์ท่ีคาดวา่จะไดรั้บจากการวิจยั ตลอดจนนิยามศพัทต่์าง ๆ 
ท่ีใชใ้นงานวิจยัในคร้ังน้ี นอกจากนั้นยงัระบุขอบเขตของการวิจยั และอธิบายโครงสร้างงานวิจยั
ทั้งหมดเพื่อใชป้ระกอบเป็นแนวทางในการวิจยั 
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  บทที่ 2 กรอบแนวคิดทำงทฤษฎแีละเอกสำรที่เกีย่วข้อง 
  ในการวิจยัคร้ังน้ีไดร้วบรวมกรอบแนวคิดทางทฤษฎีและเอกสารท่ีเก่ียวขอ้ง โดยครอบคลุม
กวา้งขวางและเจาะลึกในเร่ืองท่ีศึกษาคน้ควา้ เพื่อให้ทราบถึงช่องว่างในการวิจยั และเกิดความ
เขา้ใจในประเด็นท่ีท าการวิจยัอย่างชดัเจน กรอบแนวคิดทางทฤษฎีท่ีส าคญั ไดแ้ก่ 1) ดชันีตลาด
หลกัทรัพย ์2) ความผนัผวนแปรตามเวลา (Time-varying Volatility) 3) การเปิดเสรีทางการเงิน 
(Financial Liberalization) 4) การทดสอบความน่ิงของขอ้มูล (Unit Root Test) 5) แบบจ าลอง 
Vector Autoregressive (VAR) 6)ทฤษฎีบทของเบส์ (Bayes’ Rule) 7) การอนุมานแบบเบส์เซียน 
(Bayesian Inference) 8) แบบจ าลอง Bayesian Vector Autoregression (BVAR) และ 9) Impulse 
Response Function (IRF) ส าหรับเอกสารท่ีเก่ียวขอ้งนั้น แบ่งออกไดเ้ป็นสองส่วนดว้ยกนั กล่าวคือ 
เอกสารท่ีเก่ียวขอ้งกบัการรวมตวักนัของตลาดหลกัทรัพยเ์อเชียตะวนัออกเฉียงใต ้และเอกสารท่ี
เก่ียวขอ้งกบัการศึกษาในประเด็นท่ีเก่ียวโยงกบัแบบจ าลอง Bayesian Vector Autoregressive 
(BVAR) 
  บทที่ 3 ระเบียบวธีิวจิัย 
  ระเบียบวิธีวิจยัเป็นการใหร้ายละเอียดเก่ียวกบัขั้นตอนในการด าเนินการวิจยัวา่มีขั้นตอนอยา่งไร
เพื่อให้น าไปสู่การบรรลุวตัถุประสงค์ของการวิจัย โดยให้ความส าคญักับรายละเอียดในเร่ือง
ต่อไปน้ี คือ แบบจ าลองท่ีใชใ้นการวิจยั ขอ้มูลท่ีใชใ้นการวิจยั และวิธีการวิจยั  
  บทที่ 4 ผลกำรวจิัย 
  เม่ือก าหนดระเบียบการวิจยัและท าการวิเคราะห์ขอ้มูลเรียบร้อยแลว้ ในบทน้ีจะเป็นการน าเสนอ
ผลการวิจยัท่ีได ้ประกอบดว้ย 1) ผลการทดสอบความน่ิงของขอ้มูลหรือยนิูทรูท (Unit Root Test) 
2) ผลการพยากรณ์ดว้ยแบบจ าลอง Vector Autoregression (VAR) 3) ผลการพยากรณ์ดว้ย
แบบจ าลอง Bayesian Vector Autoregressive (BVAR) 4) การเลือกแบบจ าลองการพยากรณ์ท่ี
เหมาะสม และ 4) ผลการพยากรณ์ดว้ยแบบจ าลองท่ีเหมาะสม 
  บทที่ 5 บทสรุป 
  บทท่ี 5 เป็นบทสุดทา้ย ซ่ึงเป็นบทท่ีน าเสนอผลการวิจยัโดยสรุปประเด็นส าคญัต่าง ๆ ในการ
วิจยัคร้ังน้ี ประกอบดว้ย 1) องคค์วามรู้ส าคญัจากวรรณกรรม 2) ช่องว่างองคค์วามรู้เช่ือมโยงสู่
วตัถุประสงค์ 3) ผลการวิจยัท่ีส าคญั 4) ขอ้เสนอแนะในการวิจยั 5) ขอ้จ ากัดของการวิจยั และ  
6) แนวทางการวิจยัในอนาคต 
  ทง้น้ีโครงสร้างของงานวิจยัทั้ง 5 บทดงักล่าวสามารถเขียนไดด้งัรูปท่ี 1.7 ซ่ึงแสดงความ
เช่ือมโยงเน้ือหาในแต่ละบท ดงัน้ี 
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รูปที ่1.7 แผนภาพโครงสร้างของงานวิจยั 
 
1.7 สรุป 
  ในบทแรกน้ีไดร้วบรวมประเด็นส าคญัอนัเป็นแนวทางท่ีน ามาสู่งานวิจยั ซ่ึงถือว่าเป็นขอ้มูล
พื้นฐานให้ผูส้นใจอ่านไดท้ราบและเขา้ใจเร่ืองราวของงานวิจยัโดยตลอด โดยเร่ิมจากการกล่าวถึง
ท่ีมาและความส าคญัของการปัญหา  วตัถุประสงคข์องการวิจยั  ประโยชน์ท่ีคาดว่าจะไดรั้บจากการ
วิจยั ตลอดจนนิยามศพัทต่์าง ๆ ท่ีใชใ้นงานวิจยั ตามล าดบั นอกจากนั้นยงัไดร้ะบุขอบเขตของ
การศึกษา และโครงสร้างของเอกสารงานวิจยัเพื่อให้มีระบบระเบียบในการจดัท าอีกดว้ย  ส าหรับ
แนวคิด ทฤษฎีและเอกสารงานวิจยัท่ีเก่ียวขอ้ง ซ่ึงมีความครอบคลุมกวา้งขวางและเจาะลึกเร่ืองท่ีจะ
ศึกษาคน้ควา้จะกล่าวถึงอยา่งละเอียดในบทต่อไป   

บทท่ี 1 
บทน าสู่งานวจิยั 

บทท่ี 2 
ทฤษฎีและเอกสารงานวิจยัท่ีเก่ียวขอ้ง 

บทท่ี 5 
บทสรุป 

() 

บทท่ี 4 
ผลการวิจยั 

() 

บทท่ี 3 
ระเบียบวิธีวิจยั 

() 


