
บทที ่3  
ระเบียบวธิีวจิัย 

 
3.1 ข้อมูลทีใ่ช้ในการศึกษา 
 
 ขอ้มูลอนุกรมเวลารายเดือนแบบทุติยภูมิ ตั้งแต่วนัท่ี 13 ตุลาคม พ.ศ. 2534 ถึง 13 ตุลาคม 
พ.ศ. 2554 จ  านวน 241 ค่าสังเกต รวบรวมขอ้มูลจากฐานขอ้มูล DATASTREAM ของศูนยก์ารเงิน
และการลงทุน (Financial Investment center : FIC) มหาวิทยาลยัเชียงใหม่โดยขอ้มูลท่ีใชมี้ 7 ตวั 
ไดแ้ก่ 

3.1.1 ดชันีราคาหลกัทรัพยข์องประเทศไทย ใชแ้ทนดว้ย SET  
3.1.2 ดชันีราคาหลกัทรัพย ์S&P ใชแ้ทนดว้ย SP 
3.1.3 อตัราดอกเบ้ียเงินกูย้มืขา้มคืนระหวา่งธนาคาร ใชแ้ทนดว้ย Interbank  

(หน่วย: ร้อยละ)  
3.1.4 อตัราแลกเปล่ียนของประเทศไทยกบัสหรัฐอเมริกา ใชแ้ทนดว้ย EX (หน่วย:บาท  

ต่อ 1 ดอลล่าร์สหรัฐ)  
3.1.5 ปริมาณเงินตามความหมายกวา้ง ใชแ้ทนดว้ย M (หน่วย: ลา้นบาท) 
3.1.6 ดชันีราคาผูบ้ริโภค ใชแ้ทนดว้ย CPI (หน่วย: ร้อยละ) 
3.1.7 รายจ่ายภาครัฐบาล ใชแ้ทนดว้ย G (หน่วย: ลา้นบาท) 
โดยค่าสังเกตท่ีน ามาใชใ้นการวิเคราะห์น้ีจะอยูใ่นรูปของ first difference ของ logarithms 

ตามท่ี อญัญา (2552) กล่าววา่ค่าสังเกตต่างๆท่ีไดม้านั้นยงัไม่สามารถใชไ้ดเ้พราะเป็นค่าสังเกตท่ีอยู่
ในรูปของระดบั ค่าสังเกตจึงไม่ไดส้ะทอ้นพฤติกรรมของการเปล่ียนแปลงตวัเองและไม่ไดส้ะทอ้น
ถึงการเปล่ียนแปลงของสถานะทางเศรษฐกิจท่ีอาจเกิดข้ึนไดใ้นอนาคต จึงตอ้งน าค่าสังเกตทั้งหมด
แต่ละค่าท าใหอ้ยูใ่นรูป first difference ของ logarithms ก่อนจึงจะน ามาใชใ้นแบบจ าลองได ้
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3.2 แบบจ าลองทีใ่ช้ในการศึกษา 
 

แบบจ าลองท่ีใช้ในการศึกษาน ามาจากแบบจ าลองของ Bellone (2005) ท่ีได้พฒันา
แบบจ าลองตาม Krolzig (1997) โดยวิเคราะห์ผลดว้ยโปรแกรม GAUSS และ OxMetrics 6 มี 3 
แบบจ าลอง คือ แบบจ าลอง MS(M)-VAR(0) (The Mean-Variance Model) แบบจ าลอง MS(M)-
VAR(q) (The MS-VAR regime dependent model) แบบจ าลอง MSI(M)-VAR(q) (The MS-VAR 
intercept regime dependent model) ซ่ึงมีรูปแบบสมการดงัน้ี  

 
1)  แบบจ าลองแบบจ าลอง MS(3)-VAR(0) (The Mean-Variance Model) (ก าหนด lag = 

0 ตามงานศึกษาของ Ferrera ,2003) 
 

ซ่ึงเหตุผลท่ี Ferrara ,(2003) ไดก้ าหนด lag = 0 (q=0) ก็เพราะวา่เป็นการวิเคราะห์วฏัจกัร
ธุรกิจแบบตลอดเวลา (real time) มีรูปสมการดงัน้ี 
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y v u u      

 
หรือรูปเมทริกซ์ไดด้งัน้ี 
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โดยท่ี  SET ,EX ,Interbank ,CPI ,SP ,M ,t t t t t t t ty G : ty  คือ เวกเตอร์ของตวัแปรท่ีศึกษา ณ 

        เวลา t 
  tS  คือ ตวัแปรท่ีไม่ไดถู้กสังเกตหรือตวัแปรสุ่ม ซ่ึงเป็นกระบวนการท่ีท าให้ตวั
   แปร tY  เปล่ียนจากสถานะหน่ึงไปยงัอีกสถานะหน่ึง (ก าหนดใหมี้ 3  
   สถานะ) 
  tv  คือ เวกเตอร์ของเทอม intercept หรือ เวกเตอร์ของเทอม mean (มีค่าเท่ากนั)
   SET EX Interbank CPI SP M, , , , , , G

S S S S S S S St t t t t t t t
          

โดยท่ี
   St


 
คือ เมทริกซ์ของค่าสัมประสิทธ์ิการถดถอยของแต่ละตวัแปรซ่ึงข้ึนอยู ่  

 กบัสถานะ (regime) ณ เวลา t  
  p  คือ จ านวนตวัแปรท่ีสนใจ มี (SET), (EX) , (Interbank) ,(CPI),(SP) , (M), (G) 
  1p  เป็นเวกเตอร์  1, p  ซ่ึงเป็นเวกเตอร์ของ 1 

  tu   คือ   0,t t St
u S N    

  โดยท่ี  
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ก าหนดให ้ 1.   =   สถานะ low : เศรษฐกิจอยูใ่นสภาวะถดถอย ณ เวลา t 

2.   =   สถานะ intermediate : เศรษฐกิจอยูใ่นสภาวะท่ีต ่ากวา่แนวโนม้การ  
          เจริญเติบโตแต่ไม่ไดถ้ดถอย ณ เวลา t 
3.   =   สถานะ high : เศรษฐกิจอยูใ่นสภาวะท่ีเกินกวา่แนวโนม้การเจริญเติบโต  

ณ เวลา t 
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  โดยการอธิบายสถานะสมมติให้แนวโน้มการเจริญเติบโตในระยะยาวก าหนดให้
คงท่ี (Ferara  , 2003) 
 

2)  แบบจ าลอง MS(3)-VAR(q) (The MS-VAR regime dependent model) 
 

 1
1 1. ... . 1 , ,..., .q
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หรือรูปเมทริกซ์ไดด้งัน้ี
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โดยท่ี  SET ,EX ,Interbank ,CPI ,SP ,M ,t t t t t t t ty G : ty  คือ เวกเตอร์ของตวัแปรท่ีศึกษา ณ 

        เวลา t 
  tv  คือ เวกเตอร์ของเทอม intercept หรือ เวกเตอร์ของเทอม mean (มีค่าเท่ากนั) 
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  tS  คือ ตวัแปรท่ีไม่ไดถู้กสังเกตหรือตวัแปรสุ่ม ซ่ึงเป็นกระบวนการท่ีท าให้ตวั
   แปร tY  เปล่ียนจากสถานะหน่ึงไปยงัอีกสถานะหน่ึง 
  q  คือ จ านวน lag  
  1p  เป็นเวกเตอร์  1, p  ซ่ึงเป็นเวกเตอร์ของ 1  

   SET EX Interbank CPI SP M, , , , , , G
S S S S S S S St t t t t t t t

         

โดยท่ี
  St

 คือ เมทริกซ์ของค่าสัมประสิทธ์ิการถดถอยของแต่ละตวัแปรซ่ึงข้ึนอยู ่

 กบัสถานะ(regime) ณ เวลา t  
p  คือ จ านวนตวัแปรท่ีสนใจ มี (SET), (EX) , (Interbank) ,(CPI),(SP) , (M), (G) 

 1p  เป็นเวกเตอร์  1, p  ซ่ึงเป็นเวกเตอร์ของ 1  

tu   คือ   0,t t St
u S N    

โดยท่ี  
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ก าหนดให ้ 1.   =   สถานะ low : เศรษฐกิจอยูใ่นสภาวะถดถอย ณ เวลา t 

2.   =   สถานะ intermediate : เศรษฐกิจอยูใ่นสภาวะท่ีต ่ากวา่แนวโนม้การ  
          เจริญเติบโตแต่ไม่ไดถ้ดถอย ณ เวลา t 
3.   =   สถานะ high : เศรษฐกิจอยูใ่นสภาวะท่ีเกินกวา่แนวโนม้การเจริญเติบโต  

ณ เวลา t  
  โดยการอธิบายสถานะสมมติให้แนวโน้มการเจริญเติบโตในระยะยาวก าหนดให้
คงท่ี (Ferara , 2003) 
 



57 
 

3)  แบบจ าลอง MSI(3)-VAR(q) (The MS-VAR intercept regime dependent 
model) 

 

 1 1 1. ... . 1 . ,..., .t S t t q q t p S t t p tt t
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โดยท่ี  SET ,EX ,Interbank ,CPI ,SP ,M ,t t t t t t t ty G : ty  คือ เวกเตอร์ของตวัแปรท่ีศึกษา ณ 

        เวลา t 

  tv  คือ เวกเตอร์ของเทอม intercept หรือ เวกเตอร์ของเทอม mean (มีค่าเท่ากนั)
  q  คือ จ านวน lag  
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  tS  คือ ตวัแปรท่ีไม่ไดถู้กสังเกตหรือตวัแปรสุ่ม ซ่ึงเป็นกระบวนการท่ีท าให้ตวั
   แปร tY  เปล่ียนจากสถานะหน่ึงไปยงัอีกสถานะหน่ึง   

  SET EX Interbank CPI SP M, , , , , , G         

โดยท่ี    คือ เมทริกซ์ของค่าสัมประสิทธ์ิการถดถอยของแต่ละตวัแปรซ่ึงไม่ได ้
 ข้ึนอยูก่บัสถานะ (regime independent) 

 p  คือ จ านวนตวัแปรท่ีสนใจ มี (SET), (EX) , (Interbank) ,(CPI),(SP) , (M), (G)

  SET EX Interbank CPI SP M, , , , , ,
t t t t t t t t

G

S S S S S S S S         

โดยท่ี St
 คือ เมทริกซ์ของค่าสัมประสิทธ์ิการถดถอยของแต่ละตวัแปรซ่ึงข้ึนอยู่กบั

  สถานะ(regime) ณ เวลา t  
 ให ้1p  เป็นเวกเตอร์  1, p  ซ่ึงเป็นเวกเตอร์ของ 1  

 tu   คือ   0,t t St
u S N    

โดยท่ี  
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21 22 23

31 32 33

t t t

S t t tt

t t t

S S S

S S S

S S S

  

  

  

 
 

  
  
 

 

 

     

         

2 , 0
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ij t ij t i t j t
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 1,2,3tS   

 
ก าหนดให ้ 1.   =   สถานะ low : เศรษฐกิจอยูใ่นสภาวะถดถอย ณ เวลา t 

2.   =   สถานะ intermediate : เศรษฐกิจอยูใ่นสภาวะท่ีต ่ากวา่แนวโนม้การ    
          เจริญเติบโตแต่ไม่ไดถ้ดถอย ณ เวลา t 
3.   =   สถานะ high : เศรษฐกิจอยูใ่นสภาวะท่ีเกินกวา่แนวโนม้การเจริญเติบโต ณ  
          เวลา t  

  โดยการอธิบายสถานะสมมติให้แนวโน้มการเจริญเติบโตในระยะยาวก าหนดให้
คงท่ี(Ferara  , 2003) 
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3.3 วธีิการวจัิย 
 

1)  การทดสอบความน่ิงของขอ้มูลแต่ละตวัดว้ยวิธี Augmented Dickey Fuller (ADF)  
จากสมการดงัน้ี 
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  สมมติฐานของการทดสอบ unit root 

0 : 0H     non-stationary 

1 : 1H     stationary 

ดูจากค่าสถิติ t ท่ีค  านวณไดเ้ม่ือเทียบกบัค่าตาราง ADF ถา้ค่าสถิติ t นอ้ยกวา่ค่าตาราง 
ADF จะแสดงให้เห็นวา่ มีการปฎิเสธ 0H  คือขอ้มูลมีความน่ิง หรือ stationary แต่ถา้ค่าสถิติ t มีค่า
มากกว่าค่าตาราง ADF จะแสดงให้เห็นว่ายอมรับ 0H  หรือ ปฏิเสธ 1H  คือขอ้มูลมีความไม่น่ิง 
หรือ non-stationary  

2)  แบบจ าลองทั้ง 3 แบบจ าลอง คือ แบบจ าลองแบบจ าลอง MS(M)-VAR(0) (The 
Mean-Variance Model) แบบจ าลอง MS(M)-VAR(q) (The MS-VAR regime dependent model) 
และแบบจ าลอง MSI(M)-VAR(q) (The MS-VAR intercept regime dependent model) ไดส้มมติให้
ตวัแปรท่ีไม่ไดถู้กสังเกต tS  มีลกัษณะไม่ต่อเน่ืองอยูใ่นรูปของกระบวนการ Markov chain ในรูป
ดงัน้ี 

  1Prij t tp S j S i    โดยท่ี 
3

1
1ij

j
p



 และ   0, , 1,...,ijp i j M    ,  0 1p   
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ijp  แสดงให้เห็นวา่ความน่าจะเป็นของสถานะปัจจุบนั(j) ณ เวลา t  ของตวัแปร tS  
จะข้ึนอยูก่บัสถานะก่อนหนา้(i) หรือ ข้ึนอยูก่บัสถานะ 1tS   ณ เวลา 1t  อยูใ่นรูปเมทริกซ์ ดงัน้ี  
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การระบุสถานะของ tS  ในแบบจ าลอง MS-VAR จะข้ึนอยูก่บัเหตุการณ์ท่ีเกิดข้ึนกบั
ค่า ท่ี ถูกสัง เกตหรือค่า  ty  โดยสถานะท่ีถูกระบุในการศึกษาน้ีจะก าหนดให้มี  3 สถานะ 

 : 3tS M   ก าหนดให้แสดงอยู่ในรูปเวกเตอร์ /
ˆ
t t  มีสมาชิก คือ  t tP S j I  ; j  คือ 

คอลมัภเ์วกเตอร์ของสถานะปัจจุบนั ,  1 ,t t tI I y โดยท่ี 1tI   ประกอบดว้ยค่าในอดีตของ ty  

ให ้ tI  คือ เซตของขอ้มูล ;  1,2,3j จะไดว้า่ 
 

j
t S jt

I   และ  1 2 3, ,t t t t     

 
  จะแสดงอยูใ่นรูปของเง่ือนไขความน่าจะเป็น ดงัน้ี 
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t t t tP S j I E I   

 
  ไดเ้วกเตอร์ของความน่าจะเป็น 
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  เวกเตอร์ /
ˆ
t t  แสดงถึงความน่าจะเป็นท่ีสถานะถูกก าหนดบนเซตของขอ้มูล  
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3)  การประมาณค่าจะใชว้ิธี Maximum Likelihood โดยผา่นอลักอรึทึม Expectation 

Maximization (EM algorithm) เหตุผลท่ีใช ้EM algorithm ก็เพราะเทคนิคน้ีเป็นการประมาณค่าของ
กระบวนการท่ีมีตวัแปรท่ีถูกสังเกต ( ty ) ข้ึนอยูก่บัตวัแปรเชิงสุ่ม ( tS ) ซ่ึงตวัแปรเชิงสุ่ม ( tS ) นั้น 
เป็นตวัแปรท่ีไม่ได้ถูกสังเกต ในแต่ละกระบวนการของ EM algorithm จะกระท าผ่านฟังก์ชั่น 
likelihood function โดย EM algorithm จะประกอบดว้ย 2 ขั้นตอน ขั้นตอนท่ีหน่ึง คือ ขั้นตอน 
expectation step เป็นการหา expected ของค่าพารามิเตอร์ท่ีไม่รู้ในแบบจ าลองและความน่าจะเป็น
ของการเปล่ียนสถานะ ( P ) ผ่านตวัความน่าจะเป็นแบบ Filtered และตวัความน่าจะเป็นแบบ 
smoothed เม่ือเกิดการ expected ในขั้นตอนแรกแลว้ก็จะน าค่าท่ีไดม้าท าการ Maximizing ต่อใน
ขั้นตอนต่อไป ขั้นตอนท่ีสอง คือ ขั้นตอน maximization step เป็นการประมาณค่าพารามิเตอร์   

ซ่ึงจะหาไดจ้ากการหาผลเฉลยของ   และท าการ first order condition จากสมการ log-likelihood  
เร่ิมจากฟังก์ชัน่ความหนาแน่นท่ีไม่มีเง่ือนไขของ ty (the unconditional density of 

ty ) ซ่ึงค านวณไดโ้ดยผลรวมของเง่ือนไขความหนาแน่น (conditional densities) ของค่าท่ีเป็นไปได้
ทั้งหมดส าหรับสถานะ tS  ดงัน้ี  
 

   1 1
1

, , ,
M

t t t t t
j

f y I P S j y I 


     

  หรือ  

     1 1 1
1

, , . , ,
M

t t t t t t t
j

f y I P S j I f y S j I  


       

 
  การประมาณค่า Maximum Likelihood ของ  ไดจ้ากการ Maximizing ฟังก์ชัน่ 
log-likelihood ท่ีมีรูปแบบสมการดงัน้ี 
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  ซ่ึง  , , ,P       คือ เมทริกซ์ของค่าพารามิเตอร์   P  คือ เมทริกซ์

ค่าความน่าจะเป็นของการเปล่ียนสถานะ    คือ ค่าสัมประสิทธ์ิการถดถอยท่ีข้ึนอยูก่บัสถานะ   
คือ ค่าสัมประสิทธ์ิการถดถอยท่ีไม่ข้ึนอยูก่บัสถานะ  

 ในกระบวนการน้ีจะเกิดความน่าจะเป็น 2 แบบ คือ ความน่าจะเป็น filtered ท่ีระบุ
สถานะ tS  ณ เวลา ; 1,2,...,t t T  และความน่าจะเป็น smoothed ท่ีระบุสถานะ tS  จากขอ้มูล
ทั้งหมดท่ีมีอยู่ในตวัอย่าง โดยท่ี 1, 2,...,1t T T    การค านวณความน่าจะเป็น filtered จาก
แบบจ าลองของ Bellone (2005) จะค านวณไดจ้ากสูตร  
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  หรืออยูใ่นรูปของเมทริกซ์ ดงัน้ี 
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โดย  (ภาษาของโปรแกรม GAUSS คือ .*) แสดงถึงสมาชิกคูณสมาชิกของเมทริกซ์ 
  การค านวณความน่าจะเป็น smoothed จากแบบจ าลองของ Bellone (2005) ค  านวณ
ไดจ้ากสูตรดงัน้ี 
 

          1 1 ; 1... 1i
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โดยท่ี   (ภาษาของโปรแกรม GAUSS คือ ./) แสดงถึงสมาชิกหาร สมาชิกของเมทริกซ์ 
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4)  ทดสอบความเหมาะสมของแบบจ าลองดว้ยค่าสถิติ AIC , HQ , SIC ท่ีไดจ้ากการ
ค านวณในโปรแกรม โดยใช้ค่าสถิติท่ีน้อยท่ีสุดในการเลือกค่าล่า (ค่า lag) ท่ีเหมาะสมของ
แบบจ าลอง 

5)  ทดสอบค่า residual ของค่าสังเกตว่ามีการแจกแจงแบบปกติหรือไม่ ด้วยวิธี  
Jarque-Bera Test (JB) โดยเริงชยั (2548) กล่าววา่ค่าสถิติ JB มีสมมติฐานหลกั ( 0H ) ท่ีค่า residual 
จะตอ้งมีการแจกแจงแบบปกติ ในการตดัสินใจนั้นถา้ค่า P value ท่ีค  านวณไดข้องสถิติ JB มีค่าต ่า 
ซ่ึงจะเกิดข้ึนเม่ือค่าของสถิติแตกต่างไปจากศูนยอ์ยา่งมาก ในกรณีน้ีจะปฏิเสธสมมติฐานหลกั หรือ 
ค่า residual มีการแจกแจงแบบไม่ปกติ แต่ถา้ค่า P value ท่ีค  านวณไดข้องสถิติ JB มีค่าสูง ซ่ึงจะ
เกิดข้ึนเม่ือค่าของสถิติวิ่งเข้าสู่ศูนย์ ในกรณีน้ีจะไม่สามารถปฏิเสธสมมติฐานหลัก (ยอมรับ
สมมติฐานหลกั) หรือ ค่า residual มีการแจกแจงแบบปกติ  


