
                                              บทที่ 4 
ผลการศึกษา 

 
การศึกษาครั้งนี้ เปนการทดสอบระหวางดุลสินคาและบริการกับอัตราแลกเปลี่ยน 

ของประเทศกําลังพัฒนาซึ่งไดแก ประเทศฟลิปปนส  ประเทศอินโดนีเซีย ประเทศไทย ประเทศ
อินเดีย ประเทศเม็กซิโก ประเทศแอฟริกาใต ประเทศบราซิล และประเทศรัสเซีย โดยการใช
แบบจําลองทางเศรษฐมิติดวยเทคนิควิธี Cointegration และ Error Correction Model (ECM)  
ตามกระบวนการ ARDL (Autoregressive Distributed Lag) ซ่ึงสามารถนําไปสูการวิเคราะห
ความสัมพันธและพิจารณาผลกระทบที่มีตอดุลสินคาและบริการของประเทศกําลังพัฒนาที่ศึกษา 
ทั้งในระยะสั้นและระยะยาว 

การทดสอบครั้งนี้ใชวิธี Cointegration ตามกระบวนการ ARDL ซ่ึงจะไมเหมือนกับ 
การทดสอบ Cointegration โดยทั่วไป เนื่องจากการใชเทคนิคตามกระบวนการ ARDL นั้นมีการ
หลีกเลี่ยงที่จะจัดหมวดหมูของตัวแปรใหเปน I(0) และ I(1) อีกทั้งไมทําการทดสอบ Unit Root 
กอนแตอยางใด (Bahmani-Oskooee and Brooks,1999: 158) โดยการศึกษาตามกระบวนการ ARDL 
นี้สามารถแบงเปนขั้นตอนหลักๆได 2 ขั้นตอนซึ่งเปนการตรวจสอบและประมาณคาในระยะสั้น
ควบคูกับการประมาณคาในระยะยาว โดยในขั้นตอนแรกเปนการประยุกตใชคาสถิติ F-statistic  
เพื่อตรวจสอบความสัมพันธที่มีอยูในระยะยาวหรือการทดสอบการมี Cointegration ของตัวแปร
ดวยการตั้งสมมติฐานหลักคือ H0 = 1δ  = 2δ  =  0 และสมมติฐานทางเลือกคือ H1 ≠ 1δ ≠ 2δ ≠ 0 
ซ่ึงผลการทดสอบในขั้นตอนแรกของการศึกษาครั้งนี้พบวาสามารถคํานวณคา F-statistic โดยมี
ลําดับความลาชาถึงลําดับ 4  ลําดับความลาชา (Lag Order) ในประเทศฟลิปปนส ประเทศ
อินโดนีเซีย  ประเทศไทย ประเทศอินเดีย ประเทศเม็กซิโก ประเทศแอฟริกาใต ประเทศบราซิล 
และประเทศรัสเซีย แตเนื่องจากผลที่ไดคอนขางมีความไหวไมแนนอนในลําดับความลาชา 
ที่แตกตางกันไป ดังนั้นเมื่อลําดับความลาชาเปลี่ยนแปลงไปจึงทําใหผลการวิเคราะหเปลี่ยนแปลง
ไปดวย 

ขั้นตอนที่สองเปนการประมาณคา Error Correction  Model (ECM) เพื่อวิเคราะห
ผลกระทบในระยะสั้น ถาตัวแปรที่ทําการศึกษาไมมี Cointegration ระหวาง กันแตมีนัยสําคัญของ 
Error Correction term ที่มีอยูจะแสดงถึงระดับความลาชาของตัวแปรที่ทําการศึกษามีลักษะของการ 
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Cointegration อยูดวย โดยในการเลือก lagged length ที่เหมาะสมของตัวแปรแตละตัว โดยใชเกณฑ
ในการเลือก 3 เกณฑในการศึกษาครั้งนี้ไดแก Adjust R2 criterion AIC (Akaike Information 
Criterion) และ SBC (Schwartz Baysian Criterion) ซ่ึงผลการศึกษาที่ไดจากการเลือกตามเกณฑ 
ทั้ง 3 นี้คอนขางใหผลที่สอดคลองกันเปนสวนใหญดังนั้นการศึกษาครั้งนี้จึงยึดเอาผลจากการใช
เกณฑ AIC (Akaike Information Criterion) ในการวิเคราะหเทานั้น 
 โดยผลการศึกษาสามารถอธิบายแยกอธิบายตามรายประเทศ ไดแก ประเทศฟลิปปนส  
ประเทศไทย ประเทศอินโดนีเซีย ประเทศอินเดีย ประเทศเม็กซิโก ประเทศแอฟริกาใต ประเทศ
บราซิล และประเทศรัสเซีย ดังนี้ 
 
4.1  กรณีประเทศฟลิปปนส 
 

 จากการศึกษาตามกระบวนการ ARDL ในขั้นตอนแรกซึ่งเปนการทดสอบสมมติฐานวา
แบบจําลองที่ทําการศึกษามีความสัมพันธกันหรือไม จากผลการคํานวณคา F-statistic ดังตารางที่ 
4.1 พบวาเมื่อพิจารณาลําดับความลาชาที่ 2 ถึง 4 พบวาคา F-Statistic ที่คํานวณไดมีคาสูงกวา 
คาวิกฤตขอบเขตบนทั้ง 3 ลําดับความลาชา ดังนั้นจึงสามารถปฏิเสธสมมติฐานหลักไดและบงบอก
ไดวาตัวแปรมีความสัมพันธกันในระดับความลาชาดังกลาว 
 
ตารางที่ 4.1 คา F-statistic สําหรับการวิเคราะหความสัมพันธของตัวแปรดุลสินคาและบริการ 
 กับอัตราแลกเปลี่ยนของฟลิปปนส 
 
 
  
  
  
 ที่มา : จากการคํานวณ 
 หมายเหตุ :  1) *** แสดงระดับนัยสําคัญที่ระดับ 0.01 

   2)  ณ ระดับนัยสําคัญ 0.01 คาขอบเขตวิกฤตของคาสถิติ F – statistic  
                  อยูในชวง 5.288-6.309 
 

 

ลําดับความลาชา (Lag order) ดุลสินคาและบริการของฟลิปปนส 

2 8.8978*** 

3 15.1695*** 

4 10.8170*** 
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ขั้นตอนที่สอง การประมาณคา Error Correction Model ตามกระบวนการ ARDL เปน
การแสดงถึงการเกิดกลไกปรับการออกนอกดุลยภาพของตัวแปรที่ตองการศึกษาใหกลับเขาสูดุลย
ภาพในระยะยาว ตัวแปรที่ตองศึกษา ไดแก อัตราสวนดุลสินคาและบริการของประเทศฟลิปปนส
(Δ lnTBPh) และอัตราแลกเปลี่ยนที่แทจริงระหวางเงินเปโซตอเงินดอลลารสหรัฐฯ
(Δ lnREXPESO,DOLLAR) โดยการปรับตัวเขาสูดุลยภาพในระยะยาวของตัวแปรนั้นใหผลในชวง
ระยะเวลาของความลาชาแตกตางกันออกไป ดังตาราง 4.2 

บทบาทของอัตราแลกเปลี่ยนที่แทจริงระหวางเงินเปโซกับเงินดอลลารสหรัฐฯ 
(Δ lnREXPESO,DOLLAR) ที่มีตอดุลสินคาและบริการของฟลลิปปนสในระยะสั้น จากตารางที่ 4.2  
พบวา AIC ไดเลือกชวงเวลาที่เหมาะสม คือ ลําดับความลาชาที่ 0 โดยมีคาสัมประสิทธของตัวแปร
เปนเครื่องหมายลบ คือ -0.10894 ซ่ึงไมสอดคลองกับสมมติฐานที่ตั้งไวและไมมีนัยสําคัญทางสถิติ 
แสดงวา การเปลี่ยนแปลงของอัตราแลกเปลี่ยนที่แทจริงระหวางเงินเปโซตอเงินดอลลารสหรัฐฯ  
ไมมีผลตอดุลสินคาและบริการของฟลลิปปนสในชวงลําดับความลาชาดังกลาว 
 โดยคาสัมประสิทธิ์ ECt-1 ของฟลิปปนสมีคา -1.5784 ซ่ึงไมสอดคลองกับที่คาดการณไว  
(-1< ECt-1<0) หมายความวา คาความเคลื่อนที่เบี่ยงเบนออกจาดุลยภาพคอยๆปรับตัวเขาสูดุลยภาพ
ในระยะยาว แตไมมีนัยสําคัญทางสถิติซ่ึงบงบอกไดวา ตัวแปรอัตราแลกเปลี่ยนระหวางเงินเปโซตอ
เงินดอลลารสหรัฐฯไมมีความสัมพันธกับดุลสินคาและบริการของฟลิปปนส 
 

 การศึกษาความสัมพันธของอัตราแลกเปลี่ยนที่แทจริงระหวางเงินเปโซตอเงินดอลลาร
สหรัฐฯที่มีตอดุลสินคาและบริการของประเทศฟลิปปนสในระยะยาว ไดผลการศึกษาดังนี้ 
  

 
)4268.1()61774.0(

ln069017.011460.0ln
−

−= PHPH REXTB        (4.1)                 

 
หมายเหตุ :   1)  ตัวเลขในวงเล็บ (  ) แสดงคาสถิติ t-statistic (two-tailed tests) 

จากสมการที่ 4.1 แสดงใหเห็นวาบทบาทของอัตราแลกเปลี่ยนที่แทจริงของฟลิปปนสที่มี
ตอดุลสินคาและบริการของฟลิปปนส พบวา คาสัมประสิทธิ์ของอัตราแลกเปลี่ยนที่แทจริง 
( ln PHREXΔ ) มีคาเปนลบเทากับ  -0.69017 ซ่ึงไมสอดคลองกับสมมติฐานของแบบจําลองที่
คาดหวังไว คือ การเพิ่มขึ้นของอัตราแลกเปลี่ยนที่แทจริงระหวางเงินเปโซตอเงินดอลลารสหรัฐฯ
รอยละ 1  จะทําใหดุลสินคาและบริการของฟลิปปนสลดลงรอยละ 0.069017 และไมมีนัยสําคัญทาง
สถิติที่ระดับ 0.10 แสดงใหเห็นวา อัตราแลกเปลี่ยนที่แทจริงไมมีความสัมพันธกันกับดุลสินคาและ
บริการ 
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ตารางที่ 4.2   การประมาณคาสัมประสิทธิ์ของตัวแปรดุลสินคาและบริการกับอัตราแลกเปลี่ยนดวยวิธีการ  Error–Correction ของแบบจําลอง ARDL  
   โดยใช Akaike Information Criterion กรณีประเทศฟลิปปนส 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
                                           ที่มา : จากการคํานวณ 
 หมายเหตุ :  1)   ตัวเลขในวงเล็บ (  )  แสดงคาสถิติ t-statistic (two-tailed tests) 
                                                               2)   ***     แสดงนัยสําคัญที่ระดับ 0.01 
 
 

ลําดับความลาชา ( Lag order ) 
ตัวแปร (variable) 

0 1 2 3 4 

 0.63220***            
PHTBlnΔ  

 (6.4610)    
-0.10894              

PHREXlnΔ  
(-1.4126)     
0.18088               

Constant 
(0.61654)     

 -1.5784***            
ECt-1  (-10.1997)    

31 
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4.2  กรณีประเทศไทย 
 
 จากการศึกษาตามกระบวนการ ARDL ในขั้นตอนแรกซึ่งเปนการทดสอบสมมติฐานวา
แบบจําลองที่ทําการศึกษามีความสัมพันธกันหรือไม จากผลการคํานวณคา F-statistic ดังตารางที่ 
4.3 พบวาไทย เมื่อพิจารณาลําดับความลาชาที่ 2 ถึง 4 พบวาคา F-Statistic ที่คํานวณไดมีคาสูงกวา
คาวิกฤตขอบเขตบนคือ ลําดับความลาชาที่ 3 จึงสามารถปฏิเสธสมมติฐานหลักได และบงบอกวา
ตัวแปรมีความสัมพันธกันในระดับความลาชาดังกลาว สวนในกรณีลําดับความลาชาที่ 2 พบวา
คาสถิติ F-Statistic ที่คํานวณไดมีคาสูงกวาคาวิกฤตขอบเขตลางแตต่ํากวาคาวิกฤตขอบเขตบนจึงไม
สามารถสรุปผลไดจึงบงบอกไดวาไมมีความสัมพันธกันระหวางตัวแปรที่ศึกษา และในกรณีลําดับ
ความลาชาที่ 4 พบวาคา F-Statistic ที่คํานวณไดมีคาอยูต่ํากวาขอบเขตลางจึงไมสามารถปฏิเสธ
สมมติฐานหลักไดและบงบอกวาไมมีความสัมพันธกันระหวางตัวแปรที่ศึกษา ซ่ึงในขั้นตอนแรกนี้
จะใหการตัดสินใจที่มีความไหวในการวิเคราะหคอนขางสูงจึงนําไปสูการพิจารณาที่มีประสิทธิภาพ
มากกวาในขั้นตอนที่สอง 
 
ตารางที่ 4.3  คา F-statistic สําหรับการวิเคราะหความสัมพันธของตัวแปรดุลสินคาและบริการ 
 กับอัตราแลกเปลี่ยนของประเทศไทย 
 
 
 
 
 
 
 ที่มา : จากการคํานวณ 
 หมายเหตุ :  1)   *  แสดงนัยสําคัญที่ระดับ 0.10 
  2)  nc ไมสามารถสรุปได 
       3)   ณ ระดับนัยสําคัญ 0.10 คาขอบเขตวิกฤตของคาสถิติ F–statistic  
                     อยูในชวง 3.182-4.126 
 
 
 

ลําดับความลาชา (Lag order) ดุลสินคาและบริการของไทย 

2 3.4345nc 

3 5.7478* 

4 3.1126 
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 ขั้นตอนที่สอง การประมาณคา Error Correction Model ตามกระบวนการ ARDL เปน
การแสดงถึงการเกิดกลไกปรับการออกนอกดุลยภาพของตัวแปรที่ตองการศึกษาใหกลับเขาสู 
ดุลยภาพในระยะยาว ตัวแปรที่ตองศึกษา ไดแก อัตราสวนดุลสินคาและบริการของประเทศไทย
(Δ lnTBTH) และอัตราแลกเปลี่ยนที่แทจริงระหวางเงินบาทตอเงินดอลลารสหรัฐฯ
(Δ lnREXBATH,DOLLAR) โดยการปรับตัวเขาสูดุลยภาพในระยะยาวของตัวแปรนั้นใหผลในชวง
ระยะเวลาของความลาชาแตกตางกันออกไป ดังตาราง 4.3 

บทบาทของอัตราแลกเปลี่ยนที่แทจริงระหวางเงินบาทกับเงินดอลลารสหรัฐฯ 
(Δ lnREXBATH,DOLLAR) ที่มีตอดุลสินคาและบริการของไทยในระยะสั้น จากตารางที่ 4.2 พบวา AIC 
ไดเลือกชวงเวลาที่เหมาะสม คือ ลําดับความลาชาที่ 0 โดยมีคาสัมประสิทธิ์ของตัวแปร 
มีเครื่องหมายเปนบวกคือมีคา 0.4214E-3 และพบวาคา t-statistic ที่คํานวณไดไมมีนัยสําคัญทาง
สถิติแสดงวา การเปลี่ยนแปลงของอัตราแลกเปลี่ยนที่แทจริงระหวางเงินบาทตอเงินดอลลาร
สหรัฐฯ ไมมีผลตอดุลสินคาและบริการของไทยในชวงลําดับความลาชาดังกลาว 
 โดยคาสัมประสิทธิ์ ECt-1 ของไทยมีคาเทากับ -0.37069 ซ่ึงสอดคลองกับที่คาดาการณไว 
(-1< ECt-1<0) และมีระดับนัยสําคัญทางสถิติ (ณ ระดับนัยสําคัญ 0.10) ซ่ึงบงบอกไดวา ตัวแปรอตัรา
แลกเปลี่ยนที่แทจริงระหวางเงินบาทตอเงินดอลลารสหรัฐฯมีความสัมพันธกับดุลสินคาและบริการ
ของไทย 

การศึกษาความสัมพันธของอัตราแลกเปลี่ยนที่แทจริงระหวางเงินบาทตอเงินดอลลาร
สหรัฐฯที่มีตอดุลสินคาและบริการของประเทศไทยในระยะยาว ไดผลการศึกษาดังนี้ 
 

*

ln 0.13028 0.0011367ln

(0.003306) (0.10204 )

TH THTB REX= +
       (4.2)                 

 
หมายเหตุ :   1)   ตัวเลขในวงเล็บ (  )  แสดงคาสถิติ t-statistic (two-tailed tests) 
        2)   * แสดงนัยสําคัญที่ระดับ   0.10 
  
 จากสมการที่ 4.2 เมื่อพิจารณา บทบาทของอัตราแลกเปลี่ยนที่แทจริงของไทยที่มีตอดุล
สินคาและบริการของไทย พบวา คาสัมประสิทธิ์ของตัวแปรอัตราแลกเปลี่ยนที่แทจริงของไทย 
( ln THREXΔ  ) เทากับ 0.0011367 และมีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.10 โดยมีคาสัมประสิทธิ์ของตัว
แปรมีคาเปนบวก จึงเปนไปตามสมมติฐานของแบบจําลองที่ไดคาดหวังไว กลาวคือ การเปลี่ยนแปลง
ของอัตราแลกเปลี่ยน ควรสงผลในทิศทางเดียวกันกับดุลสินคาและบริการ  ซ่ึงคาสัมประสิทธิ์ที่ไดมี
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คาเทากับ 0.0011 แสดงวาการเพิ่มขึ้นของอัตราแลกเปลี่ยนที่แทจริงของไทยรอยละ 1 สงผลใหดุล
สินคาและบริการของไทยเพิ่มขึ้น รอยละ 0.0011 ดังนั้นหากอัตราแลกเปลี่ยนที่แทจริงของไทย
เพิ่มขึ้น  ก็จะทําใหดุลสินคาและบริการของไทยเพิ่มขึ้นตามไปดวย  
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ตารางที่ 4.4   การประมาณคาสัมประสิทธิ์ของตัวแปรดุลสินคาและบริการกับอัตราแลกเปลี่ยนดวยวิธีการ  Error–Correction ของแบบจําลอง ARDL   
                     โดยใช Akaike Information Criterion กรณีประเทศไทย 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
                                           ที่มา : จากการคํานวณ 
 หมายเหตุ :  1)   ตัวเลขในวงเล็บ (  )  แสดงคาสถิติ t-statistic (two-tailed tests) 
                                                               2)   ***     แสดงนัยสําคัญที่ระดับ 0.01 
 

 

ลําดับความลาชา ( Lag order ) 
ตัวแปร (variable) 

0 1 2 3 4 

     
THTBlnΔ  

     
0.4214E-3             

THREXlnΔ  
(0.0033072)     

0.048293              
Constant 

(0.10098)     
 -0.37069***           

ECt-1  (-3.0358)    
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4.3  กรณีประเทศอินโดนีเซีย 
 
 จากการศึกษาตามกระบวนการ ARDL ในขั้นตอนแรกซึ่งเปนการทดสอบสมมติฐานวา
แบบจําลองที่ทําการศึกษามีความสัมพันธกันหรือไม จากผลการคํานวณคา F-statistic ดังตารางที่ 
4.5 เมื่อพิจารณาลําดับความลาชาที่ 2 ถึง 4 พบวา คา F-Statistic ที่คํานวณไดมีคาต่ํากวาคาวิกฤต
ขอบเขตลางอยู 2 ลําดับคือ ลําดับที่ 2 และลําดับที่ 3 ซ่ึงบงบอกไดวาไมสามารถปฏิเสธสมมติฐาน
หลักไดและบงบอกไดวาไมมีความสัมพันธกันระหวางตัวแปรในลําดับความลาชาดังกลาว สวนใน
กรณีลําดับความลาชาที่ 4 พบวาคา F-Statistic ที่คํานวณไดมีคาสูงกวาคาวิกฤตขอบเขตลางแตต่ํา
กวาคาวิกฤตขอบเขตบนจึงไมสามารถสรุปผลได 
 
ตารางที่ 4.5 คา F-statistic สําหรับการวิเคราะหความสัมพันธของตัวแปรดุลสินคาและบริการ 
 กับอัตราแลกเปลี่ยนของประเทศอินโดนีเซีย 
 
 
 
  
 

ที่มา : จากการคํานวณ 
 หมายเหตุ :  1)  *  แสดงนัยสําคัญที่ระดับ 0.10 
    2)  nc ไมสามารถสรุปผลได 
 3)  ณ  ระดับนัยสําคัญ 0.10 คาขอบเขตวิกฤตของคาสถิติ F–statistic  
                   อยูในชวง 3.182-4.126 
 
 ขั้นตอนที่สอง การประมาณคา Error Correction Model ตามกระบวนการ ARDL  
เปนการแสดงถึงการเกิดกลไกปรับการออกนอกดุลยภาพของตัวแปรที่ตองการศึกษาใหกลับเขาสู
ดุลยภาพในระยะยาว ตัวแปรที่ตองศึกษา ไดแก อัตราสวนดุลสินคาและบริการของประเทศ
อินโดนีเซีย(Δ lnTBID) และอัตราแลกเปลี่ยนที่แทจริงระหวางเงินรูเปยหตอเงินดอลลารสหรัฐฯ
(Δ lnREXRUPIAH,DOLLAR) โดยการปรับตัวเขาสูดุลยภาพในระยะยาวของตัวแปรนั้นใหผลในชวง
ระยะเวลาของความลาชาแตกตางกันออกไป ดังตาราง 4.6 

ลําดับความลาชา (Lag order) ดุลสินคาและบริการของอินโดนีเซีย 

2 1.7175 

3 2.7390* 

4 3.4433nc 
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 บทบาทของอัตราแลกเปลี่ยนที่แทจริงระหวางเงินรูเปยหกับเงินดอลลารสหรัฐฯ 
(Δ lnREXRUPIAHDOLLAR) ที่มีตอดุลสินคาและบริการของอินโดนีเซียในระยะสั้น จากตารางที่ 4.6  
พบวา AIC ไดเลือกชวงเวลาที่เหมาะสม คือ ลําดับความลาชาที่ 0 ถึง 3 โดยมีคาสัมประสิทธิ์ของ 
ตัวแปรเปนลบในลําดับความลาชาที่ 0,1 และ 3 โดยมีคาเทากับ -0.11833,-0.22503,-0.23256 1  และ 
มีคาสัมประสิทธของตัวแปรเปนบวกในลําดับความลาชาที่ 2 โดยมีคาเทากับ 0.015019  และจะเห็น
วาในลําดับความลาชาที่ 3 คา t-statistic ที่คํานวณไดมีนัยสําคัญที่ระดับ 0.10 แสดงวาอัตรา
แลกเปลี่ยนที่แทจริงระหวางเงินรูเปยหตอเงินดอลลารสหรัฐฯมีผลตอดุลสินคาและบริการของ
อินโดนีเซียในลําดับความลาชาที่ 3  
 โดยคาสัมประสิทธิ์ ECt-1 ของอินโดนีเซียมีคาเทากับ -0.44057 ซ่ึงสอดคลองกับที่
คาดการณไว (-1< ECt-1<0) และมีระดับนัยสําคัญทางสถิติ (ณ ระดับนัยสําคัญ 0.01) ซ่ึงบงบอกไดวา  
ตัวแปรอัตราแลกเปลี่ยนที่แทจริงระหวางเงินรูเปยหตอเงินดอลลารสหรัฐฯมีความสัมพันธกับ 
ดุลสินคาและบริการของอินโดนีเซีย 

 การศึกษาความสัมพันธของอัตราแลกเปลี่ยนที่แทจริงระหวางเงินรูเปยหตอเงินดอลลาร
สหรัฐฯที่มีตอดุลสินคาและบริการของประเทศอินโดนีเซียในระยะยาว ไดผลการศึกษาดังนี้ 

 

*** ***

ln 5.2789 0.63622 ln

( 2.8741 ) (3.0913 )

ID IDTB REX= − +

−        (4.3)                 

 
หมายเหตุ :   1)   ตัวเลขในวงเล็บ (  ) แสดงคาสถิติ t-statistic (two-tailed tests) 
        2)   *** แสดงนัยสําคัญที่ระดับ   0.01 
 
 จากสมการที่ 4.3 เมื่อพิจารณา บทบาทของอัตราแลกเปลี่ยนที่แทจริงของอินโดนีเซียที่มี
ตอดุลสินคาและบริการของอินโดนีเซีย พบวาคาสัมประสิทธิ์ของตัวแปรอัตราแลกเปลี่ยนที่แทจริง
ของอินโดนีเซีย ( ln IDREXΔ ) เทากับ 0.63622 และมีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.01 โดยมีคา
สัมประสิทธิ์ของตัวแปรมีคาเปนบวก จึงเปนไปตามสมมติฐานของแบบจําลองที่ไดคาดหวังไว 
กลาวคือ การเปลี่ยนแปลงของอัตราแลกเปลี่ยน ควรสงผลในทิศทางเดียวกันกับดุลสินคาและ
บริการ ซ่ึงคาสัมประสิทธิ์ที่ไดมีคาเทากับ 0.63622 แสดงวาการเพิ่มขึ้นของอัตราแลกเปลี่ยนที่
แทจริงของอินโดนีเซียรอยละ 1 สงผลใหดุลสินคาและบริการของอินโดนีเซียเพิ่มขึ้น รอยละ 
0.63622 ดังนั้นหากอัตราแลกเปลี่ยนที่แทจริงของอินโดนีเซียเพิ่มขึ้น ก็จะทําใหดุลสินคา  
และบริการของอินโดนีเซียเพิ่มขึ้นตามไปดวย  
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ตารางที่ 4.6   การประมาณคาสัมประสิทธิ์ของตัวแปรดุลสินคาและบริการกับอัตราแลกเปลี่ยนดวยวิธีการ  Error–Correction ของแบบจําลอง ARDL  
   โดยใช Akaike Information Criterion กรณีประเทศอินโดนีเซีย 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
                                           ที่มา : จากการคํานวณ 
 หมายเหตุ :  1)   ตัวเลขในวงเล็บ (  )  แสดงคาสถิติ t-statistic (two-tailed tests) 
                                                               2)   ***     แสดงนัยสําคัญที่ระดับ 0.01 
 **       แสดงนัยสําคัญที่ระดับ 0.05                     
 *         แสดงนัยสําคัญที่ระดับ 0.10 

ลําดับความลาชา ( Lag order ) 
ตัวแปร (variable) 

0 1 2 3 4 

     
IDTBlnΔ  

     
-0.11833          -0.22503           0.015019          -0.23256*          

IDREXlnΔ  
(-0.55456) (-0.97761) (0.11272) (-1.8592)  
-2.3257**             

Constant 
(-2.4233)     

 -0.44057***           
ECt-1  (-3.1788)    
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4.4  กรณีประเทศบราซิล 
 

จากการศึกษาตามกระบวนการ ARDL ในขั้นตอนแรกซึ่งเปนการทดสอบสมมติฐานวา
แบบจําลองที่ทําการศึกษามีความสัมพันธกันหรือไม จากผลการคํานวณคา F-statistic ดังตารางที่ 
4.7พบวา เมื่อพิจารณาลําดับความลาชาที่ 2 ถึง 4 พบวาคา F- Statistic ที่คํานวณไดมีคาสูงกวาคา
วิกฤตขอบเขตบน คือลําดับความลาชาที่ 2 จึงสามารถปฏิเสธสมมติฐานหลักไดและบงบอกไดวาตัว
แปรมีความสัมพันธกันในระดับความลาชาดังกลาว สวนในกรณีลําดับความลาชาที่ 3 และ 4 พบวา
คาสถิติ F-Statistic ที่คํานวณไดมีคาสูงกวาคาวิกฤตขอบเขตลางแตต่ํากวาคาวิกฤตขอบเขตบนจึงไม
สามารถสรุปผลได จึงบงบอกไดวาไมมีความสัมพันธกันระหวางตัวแปร 
 
ตารางที่ 4.7  คา F-statistic สําหรับการวิเคราะหความสัมพันธของตัวแปรดุลสินคาและบริการกับ

อัตราแลกเปลี่ยนของประเทศบราซิล 
 
 
 
 
 
 
 ที่มา : จากการคํานวณ 
 หมายเหตุ : 1)  **  แสดงนัยสําคัญที่ระดับ 0.05 
                2)  ณ  ระดับนัยสําคัญ  0.05 คาขอบเขตวิกฤตของคาสถิติ F – statistic  
                    อยูในชวง 3.793-4.855                  

 
 ขั้นตอนที่สอง การประมาณคา Error Correction Model ตามกระบวนการ ARDL เปนการ
แสดงถึงการเกิดกลไกปรับการออกนอกดุลยภาพของตัวแปรที่ตองการศึกษาใหกลับเขาสูดุลยภาพ
ในระยะยาว ตัวแปรที่ตองศึกษา ไดแก อัตราสวนดุลสินคาและบริการของประเทศบราซิล
(Δ lnTBBS) และอัตราแลกเปลี่ยนที่แทจริงระหวางเงินเรียลตอเงินดอลลารสหรัฐฯ
(Δ lnREXREAL,DOLLAR) โดยการปรับตัวเขาสูดุลยภาพในระยะยาวของตัวแปรนั้นใหผลในชวง
ระยะเวลาของความลาชาแตกตางกันออกไป ดังตาราง 4.8 

ลําดับความลาชา (Lag order) ดุลสินคาและบริการของบราซิล 

2 7.0792** 

3 4.7135nc 

4 4.6135nc 
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 บทบาทของอัตราแลกเปลี่ยนที่แทจริงระหวางเงินเรียลกับเงินดอลลารสหรัฐฯ 
(Δ lnREXREAL,DOLLAR) ที่มีตอดุลสินคาและบริการของอินโดนีเซียในระยะสั้น จากตารางที่ 4.8  
พบวา AIC ไดเลือกชวงเวลาที่เหมาะสม คือลําดับความลาชาที่ 0 โดยมีคาสัมประสิทธิ์ของตัวแปร
เปนเครื่องหมายบวก คือมีคาเทากับ 0.21883 และพบวาคา t-statistic ที่คํานวณไดมีระดับนัยสําคัญที่
ระดับ 0.01 ซึ่งแสดงวาการเปลี่ยนแปลงอัตราแลกเปลี่ยนที่แทจริงระหวางเงินเรียลตอเงินดอลลาร
สหรัฐฯมีผลตอดุลสินคาและบริการของบราซิล ในลําดับความลาชาที่ 0  
 โดยคาสัมประสิทธิ์ ECt-1 ของบราซิลมีคาเทากับ -0.11381 ซ่ึงสอดคลองกับที่คาดการณ
ไว (-1< ECt-1<0) แตไมมีระดับนัยสําคัญทางสถิติ ซ่ึงบงบอกไดวา ตัวแปรอัตราแลกเปลี่ยนที่แทจริง
ระหวางเงินเรียลตอเงินดอลลารสหรัฐฯไมมีความสัมพันธกับดุลสินคาและบริการของบราซิล 

การศึกษาความสัมพันธของอัตราแลกเปลี่ยนที่แทจริงระหวางเงินเรียลตอเงินดอลลาร
สหรัฐฯที่มีตอดุลสินคาและบริการของประเทศบราซิลในระยะยาว ไดผลการศึกษาดังนี้ 

 

)3793.1()1664.1(
ln0857.36049.1ln

−
+−= BZBZ REXTB        (4.4)                 

 
หมายเหตุ :   1)   ตัวเลขในวงเล็บ (  ) แสดงคาสถิติ t-statistic (two-tailed tests) 
        2)   * แสดงนัยสําคัญที่ระดับ   0.10 

 
จากสมการที่ 4.4 พบวาบทบาทของอัตราแลกเปลี่ยนที่แทจริงของบราซิลที่มีตอดุลสินคา

และบริการของบราซิลมีคาสัมประสิทธิ์ของตัวแปรอัตราแลกเปลี่ยนที่แทจริงของบราซิล 
( ln BZREXΔ  ) เทากับ 3.0857 การที่มีเครื่องหมายเปนบวก จึงเปนไปตามสมมติฐานที่ตั้งไว  
ซ่ึงหมายความวา ถามีการเพิ่มอัตราแลกเปลี่ยนที่แทจริงระหวางเงินเรียลตอเงินดอลลารรอยละ 1  
จะสงผลทําใหดุลสินคาและบริการของบราซิลเพิ่มขึ้นรอยละ 4.1188 แตไมมีนัยสําคัญทางสถิติที่
ระดับ 0.10 แสดงใหเห็นวา อัตราแลกเปลี่ยนที่แทจริงไมมีความสัมพันธกันกับดุลสินคา และบริการ
ของบราซิล 
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ตารางที่ 4.8   การประมาณคาสัมประสิทธิ์ของตัวแปรดุลสินคาและบริการกับอัตราแลกเปลี่ยนดวยวิธีการ  Error – Correction ของแบบจําลอง ARDL  
   โดยใช Akaike Information Criterion กรณีประเทศบราซิล 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
                                           ที่มา : จากการคํานวณ 
 หมายเหตุ :  1)   ตัวเลขในวงเล็บ (  )  แสดงคาสถิติ t-statistic (two-tailed tests) 
                                                               2)   ***     แสดงนัยสําคัญที่ระดับ 0.01 
 
 
 

ลําดับความลาชา ( Lag order ) 
ตัวแปร (variable) 

0 1 2 3 4 

 -0.19414           -0.59893***         
BSTBlnΔ  

 (-1.4521) (-4.5931)   
0.21883***            

BSREXlnΔ  
(4.0107)     

-0.11381***           
Constant 

(-2.7835)     
 -0.070916             

ECt-1  (-1.5367)    
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4.5  กรณีประเทศเม็กซิโก 
 

 จากการศึกษาตามกระบวนการ ARDL ในขั้นตอนแรกซึ่งเปนการทดสอบสมมติฐานวา
แบบจําลองที่ทําการศึกษามีความสัมพันธกันหรือไม จากผลการคํานวณคา F-statistic ดังตารางที่ 
4.9 พบวา เมื่อพิจารณาลําดับความลาชาที่ 2 ถึง 4 พบวาคา F-Statistic ที่คํานวณไดมีคาสูงกวาคา
วิกฤตขอบเขตบน คือ ลําดับความลาชาที่ 2 จึงสามารถปฏิเสธสมมติฐานหลักไดและบงบอกไดวา
ตัวแปรมีความสัมพันธกันในระดับความลาชาดังกลาว สวนในกรณีลําดับความลาชาที่ 3 พบวาคา 
F-Statistic ที่คํานวณไดมีคาต่ํากวาคาวิกฤตขอบเขตลาง ซึ่งไมสามารถปฏิเสธสมมติฐานหลักได 
และบงบอกไดวาไมมีความสัมพันธกันระหวางตัวแปร สวนในกรณีลําดับความลาชาที่ 4 พบวา
คาสถิติ F-Statistic ที่คํานวณไดมีคาสูงกวาคาวิกฤตขอบเขตบนจึงไมสามารถสรุปผลไดจึงบงบอก
ไดวาตัวแปรที่ศึกษาไมมีความสัมพันธกัน 
  

ตารางที่ 4.9  คา F-statistic สําหรับการวิเคราะหความสัมพันธของตัวแปรดุลสินคาและบริการกับ
อัตราแลกเปลี่ยนของเม็กซิโก 

 
 
 
 
 
 
 ที่มา : จากการคํานวณ 
 หมายเหตุ :  1)  **  แสดงนัยสําคัญที่ระดับ 0.05 
    2) nc ไมสามารถสรุปผลได 
       3)  ณ  ระดับนัยสําคัญ  0.05 คาขอบเขตวิกฤตของคาสถิติ F – statistic  
                        อยูในชวง 3.793-4.855    
               
 ในขั้นตอนที่สอง การประมาณคา Error Correction Model ตามกระบวนการ ARDL  
เปนการแสดงถึงการเกิดกลไกปรับการออกนอกดุลยภาพของตัวแปรที่ตองการศึกษาใหกลับเขาสู
ดุลยภาพในระยะยาว ตัวแปรที่ตองศึกษา ไดแก อัตราสวนดุลสินคาและบริการของประเทศเม็กซิโก
(Δ lnTBMX) และอัตราแลกเปลี่ยนที่แทจริงระหวางเงินเปโซเม็กซิโกตอเงินดอลลารสหรัฐฯ

ลําดับความลาชา (Lag order) ดุลการคาและบริการของเม็กซิโก 

2 7.1728** 

3 1.9526 

4 4.8305nc 
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(Δ lnREXPESO,DOLLAR) โดยการปรับตัวเขาสูดุลยภาพในระยะยาวของตัวแปรนั้นใหผลในชวง
ระยะเวลาของความลาชาแตกตางกันออกไป ดังตาราง 4.10 
 บทบาทของอัตราแลกเปลี่ยนที่แทจริงระหวางเงินเปโซเม็กซิโกกับเงินดอลลารสหรัฐฯ 
(Δ lnREXPESO,DOLLAR) ที่มีตอดุลสินคาและบริการของเม็กซิโกในระยะสั้น จากตารางที่ 4.10  พบวา 
AIC ไดเลือกชวงเวลาที่เหมาะสม คือ ลําดับความลาชาที่ 0 ถึง 3 โดยมีคาสัมประสิทธของตัวแปรมี
เครื่องหมายเปนบวกในลําดับความลาชาที่ 1โดยมีคาเทากับ 1.4856 และ คาสัมประสิทธิ์ของตัวแปร
มีเครื่องหมายเปนลบในลําดับความลาชาที่ 1,2,3 โดยมีคาเทากับ -0.58337,-1.2959,-1.0091 และใน
ลําดับความลาชาที่ 0 และ 2 พบวาคา t-statistic ที่คํานวณไดมีระดับนัยสําคัญที่ระดับ 0.05 และใน
ลําดับความลาชาที่ 3 พบวาคา t-statistic ที่คํานวณไดมีระดับนัยสําคัญที่ระดับ 0.10 ดังนั้นจะแสดง
ไดวาการเปลี่ยนแปลงอัตราแลกเปลี่ยนที่แทจริงระหวางเงินเปโซเม็กซิโกตอเงินดอลลารสหรัฐฯ 
มีผลตอดุลสินคาและบริการของเม็กซิโก ในลําดับความลาชาที่ 0 ,2 และ 3 
 โดยคาสัมประสิทธิ์ ECt-1 ของเม็กซิโกมีคาเทากับ -0.21321 ซ่ึงสอดคลองกับที่คาดการณไว 
(-1< ECt-1<0) แตไมมีระดับนัยสําคัญทางสถิติ ซ่ึงบงบอกไดวา ตัวแปรอัตราแลกเปลี่ยนที่แทจริง
ระหวางเงินเปโซเม็กซิโกตอเงินดอลลารสหรัฐฯไมมีความสัมพันธกับดุลสินคาและบริการของ
ประเทศเม็กซิโก 
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ตารางที่ 4.10   การประมาณคาสัมประสิทธิ์ของตัวแปรดลุสินคาและบริการกับอัตราแลกเปลี่ยนดวยวิธีการ  Error – Correction ของแบบจําลอง  
     ARDL โดยใช Akaike Information Criterion กรณีประเทศเม็กซิโก 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
                                           ที่มา : จากการคํานวณ 
 หมายเหตุ :  1)   ตัวเลขในวงเล็บ (  )  แสดงคาสถิติ t-statistic (two-tailed tests) 
                                                               2)   **       แสดงนัยสําคัญที่ระดับ 0.05                     
 *         แสดงนัยสําคัญที่ระดับ 0.10 

ลําดับความลาชา ( Lag order ) 
ตัวแปร (variable) 

0 1 2 3 4 

 -0.42404**            
MXTBlnΔ  

 (-2.2376)    
1.4856**          -0.58337           -1.2959**         -1.0091*           

MXREXlnΔ  
(2.4068) (-1.2855) (-2.7390) (-1.9839)  
-1.8641*              

Constant 
(-2.1668)     

 -0.21321              
ECt-1  (-1.5623)    
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การศึกษาความสัมพันธของอัตราแลกเปลี่ยนที่แทจริงระหวางเงินเปโซเม็กซิโกตอเงิน
ดอลลารสหรัฐฯที่มีตอดุลสินคาและบริการของประเทศเม็กซิโกในระยะยาว ไดผลการศึกษาดังนี้ 
 

)2431.1()1603.1(
ln1188.47427.8ln

−
+−= MXMX REXTB        (4.5)                 

 
หมายเหตุ :   1)   ตัวเลขในวงเล็บ (  )  แสดงคาสถิติ t-statistic (two-tailed tests) 
        2)   * แสดงนัยสําคัญที่ระดับ   0.10 
 

จากสมการที่ 4.5 บทบาทของอัตราแลกเปลี่ยนที่แทจริงของเม็กซิโกที่มีตอดุลสินคาและ
บริการของเม็กซิโก จากสมการ 4.10 พบวา คาสัมประสิทธิ์ของตัวแปรอัตราแลกเปลี่ยนที่แทจริง

ของเม็กซิโก ( ln MXREXΔ  ) เทากับ 4.1188 การที่มีเครื่องหมายเปนบวก จึงเปนไปตาม
สมมติฐานที่ตั้งไว ซ่ึงหมายความวา ถามีการเพิ่มอัตราแลกเปลี่ยนที่แทจริงระหวางเงินเปโซเม็กซิโก
ตอเงินดอลลารรอยละ 1 จะสงผลทําใหดุลสินคาและบริการของเม็กซิโกเพิ่มขึ้นรอยละ 4.1188                    
แตไมมีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.10 แสดงใหเห็นวา อัตราแลกเปลี่ยนที่แทจริงไมมีความสัมพันธ
กันกับดุลสินคาและบริการของประเทศเม็กซิโก 
 
4.6  กรณีประเทศแอฟริกาใต 
 
 จากการศึกษาตามกระบวนการ ARDL ในขั้นตอนแรกซึ่งเปนการทดสอบสมมติฐานวา
แบบจําลองที่ทําการศึกษามีความสัมพันธกันหรือไม จากผลการคํานวณคา F-statistic ดังตารางที่ 
4.11 พบวา เมื่อพิจารณาลําดับความลาชาที่ 2-4  คา F-Statistic ที่คํานวณไดมีคาต่ํากวาคาวิกฤต
ขอบเขตลางทั้ง 3 ลําดับความลาชา ดังนั้นจะไมสามารถปฏิเสธสมมติฐานหลักไดและบงบอกไดวา
ไมมีความสัมพันธกันระหวางตัวแปร 
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ตารางที่ 4.11  คา F-statistic สําหรับการวิเคราะหความสัมพันธของตัวแปรดุลสินคาและบริการ 
 กับอัตราแลกเปลี่ยนของแอฟริกาใต 
 
 
 
 
 
 
 ที่มา : จากการคํานวณ 
 หมายเหตุ : 1)  *  แสดงนัยสําคัญที่ระดับ 0.10 
                2)  ณ  ระดับนัยสําคัญ  0.10 คาขอบเขตวิกฤตของคาสถิติ F – statistic  
                   อยูในชวง 3.182-4.126 
 
 ในขั้นตอนที่สอง การประมาณคา Error Correction Model ตามกระบวนการ ARDL เปน
การแสดงถึงการเกิดกลไกปรับการออกนอกดุลยภาพของตัวแปรที่ตองการศึกษาใหกลับเขาสูดุลย
ภาพในระยะยาว ตัวแปรที่ตองศึกษา ไดแก อัตราสวนดุลสินคาและบริการของประเทศแอฟริกาใต
(Δ lnTBZA) และอัตราแลกเปลี่ยนที่แทจริงระหวางเงินแรนดตอเงินดอลลารสหรัฐฯ
(Δ lnREXRAND,DOLLAR) โดยการปรับตัวเขาสูดุลยภาพในระยะยาวของตัวแปรนั้นใหผลในชวง
ระยะเวลาของความลาชาแตกตางกันออกไป ดังตาราง 4.12 
 บทบาทของอัตราแลกเปลี่ยนที่แทจริงระหวางเงินเปโซเม็กซิโกกับเงินดอลลารสหรัฐฯ 
(Δ lnREXRAND,DOLLAR) ที่มีตอดุลสินคาและบริการของเม็กซิโกในระยะสั้น จากตารางที่ 4.12 พบวา 
AIC ไดเลือกชวงเวลาที่เหมาะสม คือ ลําดับความลาชาที่ 0 โดยมีคาสัมประสิทธิ์ของตัวแปรเปน
เครื่องหมายบวก คือมีคาเทากับ 0.23002 และมีระดับนัยสําคัญที่ 0.05 แสดงวาการเปลี่ยนแปลง
อัตราแลกเปลี่ยนที่แทจริงระหวางเงินแรนดตอเงินดอลลารสหรัฐฯมีผลตอดุลสินคาและบริการ
ในชวงลําดับความลาชาที่ 0 
 โดยคาสัมประสิทธิ์ ECt-1 ของแอฟริกาใตมีคาเทากับ -0.0036374 ซ่ึงสอดคลองกับที่
คาดการณไว (-1< ECt-1<0) แตไมมีระดับนัยสําคัญทางสถิติ ซ่ึงบงบอกไดวา ตัวแปรอัตรา
แลกเปลี่ยนที่แทจริงระหวางเงินแรนดตอเงินดอลลารสหรัฐฯไมมีความสัมพันธกับดุลสินคาและ
บริการของประเทศแอฟริกาใต 

ลําดับความลาชา (Lag order) ดุลสินคาและบริการของแอฟริกาใต 

2 0.4191 

3 1.2273 

4 1.4016 
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ตารางที่ 4.12   การประมาณคาสัมประสิทธิ์ของตัวแปรดลุสินคาและบริการกับอัตราแลกเปลี่ยนดวยวิธีการ Error – Correction ของแบบจําลอง  
     ARDL โดยใช Akaike Information Criterion กรณีประเทศแอฟรกิาใต 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
                                           ที่มา : จากการคํานวณ 
 หมายเหตุ :  1)   ตัวเลขในวงเล็บ (  )  แสดงคาสถิติ t-statistic (two-tailed tests) 
                                                               2)   ***     แสดงนัยสําคัญที่ระดับ 0.01 
 **       แสดงนัยสําคัญที่ระดับ 0.05                     
 *         แสดงนัยสําคัญที่ระดับ 0.10 

ลําดับความลาชา ( Lag order ) 
ตัวแปร (variable) 

0 1 2 3 4 

 -0.55226***        -0.31948**        -0.24539*          
ZATBlnΔ  

 (-3.6126) (-2.1639) (-1.8925)  
0.23002**             

ZAREXlnΔ  
(2.0952)     
-0.11131              

Constant 
(-1.0863)     

 -.036374              
ECt-1  (-0.32798)    
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การศึกษาความสัมพันธของอัตราแลกเปลี่ยนที่แทจริงระหวางเงินแรนดตอเงินดอลลาร
สหรัฐฯที่มีตอดุลสินคาและบริการของประเทศแอฟริกาใตในระยะยาว ไดผลการศึกษาดังนี้ 
  

)42044.0()39849.0(
ln4445.10601.3ln

−
+−= ZAZA REXTB        (4.6)                 

 
หมายเหตุ :   1)   ตัวเลขในวงเล็บ (  )  แสดงคาสถิติ t-statistic (two-tailed tests) 
        2)   * แสดงนัยสําคัญที่ระดับ   0.10 
 
 บทบาทของอัตราแลกเปลี่ยนที่แทจริงของแอฟริกาใตที่มีตอดุลสินคาและบริการของ
แอฟริกาใต จากสมการ 4.6 พบวา คาสัมประสิทธิ์ของตัวแปรอัตราแลกเปลี่ยนที่แทจริงของ
แอฟริกาใต ( ln ZAREXΔ  ) เทากับ 1.4445 การที่มีเครื่องหมายเปนบวก จึงเปนไปตามสมมติฐาน
ที่ตั้งไว ซ่ึงหมายความวา ถามีการเพิ่มอัตราแลกเปลี่ยนที่แทจริงระหวางเงินแรนดตอเงินดอลลาร
รอยละ 1 จะสงผลทําใหดุลสินคาและบริการของแอฟริกาใตเพิ่มขึ้นรอยละ 4.1188 แตไมมีนัยสําคญั
ทางสถิติที่ระดับ 0.10 แสดงใหเห็นวา อัตราแลกเปลี่ยนที่แทจริงไมมีความสัมพันธกันกับดุลสินคา
และบริการของแอฟริกาใต 
 
4.7  กรณีประเทศรัสเซีย 
 
 จากการศึกษาตามกระบวนการ ARDL ในขั้นตอนแรกซึ่งเปนการทดสอบสมมติฐานวา
แบบจําลองที่ทําการศึกษามีความสัมพันธกันหรือไม จากผลการคํานวณคา F-statistic ดังตารางที่ 
4.13  พบวา เมื่อพิจารณาลําดับความลาชาที่ 2ถึง 4 พบวาคา F-Statistic ที่คํานวณไดมีคาสูงกวาคา
วิกฤตขอบเขตบนคือ ลําดับความลาชาที่ 2 จึงสามารถปฏิเสธสมมติฐานหลักไดและบงบอกไดวาตัว
แปรมีความสัมพันธกันในระดับความลาชาดังกลาว สวนในกรณีลําดับความลาชาที่  3 และ 4 พบวา
คา F-Statistic ที่คํานวณไดมีคาต่ํากวาคาวิกฤตขอบเขตลาง จึงไมสามารถปฏิเสธสมมติฐานหลักได
และบงบอกไดวาไมมีความสัมพันธกันระหวางตัวแปรที่ศึกษา        
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ตารางที่ 4.13  คา F-statistic สําหรับการวิเคราะหความสัมพันธของตัวแปรดุลสินคาและบริการ 
 กับอัตราแลกเปลี่ยนของรัสเซีย 
 
 
 
 
 
 
 ที่มา : จากการคํานวณ 
 หมายเหตุ : 1)  **  แสดงนัยสําคัญที่ระดับ 0.05 
               2)  ณ  ระดับนัยสําคัญ  0.05 คาขอบเขตวิกฤตของคาสถิติ F – statistic  
                     อยูในชวง 3.793-4.855    
 
 ในขั้นตอนที่สอง การประมาณคา Error Correction Model ตามกระบวนการ ARDL  
เปนการแสดงถึงการเกิดกลไกปรับการออกนอกดุลยภาพของตัวแปรที่ตองการศึกษาใหกลับเขาสู
ดุลยภาพในระยะยาว ตัวแปรที่ตองศึกษา ไดแก อัตราสวนดุลสินคาและบริการของประเทศรัสเซีย
(Δ lnTBRU) และอัตราแลกเปลี่ยนที่แทจริงระหวางเงินรูเบิลตอเงินดอลลารสหรัฐฯ
(Δ lnREXRUBLE,DOLLAR) โดยการปรับตัวเขาสูดุลยภาพในระยะยาวของตัวแปรนั้นใหผลในชวง
ระยะเวลาของความลาชาแตกตางกันออกไป ดังตาราง 4.14 
 บทบาทของอัตราแลกเปลี่ยนที่แทจริงระหวางเงินรูเบิลกับเงินดอลลารสหรัฐฯ 
(Δ lnREXRUBLE,DOLLAR) ที่มีตอดุลสินคาและบริการของรัสเซียในระยะสั้น จากตารางที่ 4.14  พบวา 
AIC ไดเลือกชวงเวลาที่เหมาะสม คือ ลําดับความลาชาที่ 0 โดยมีคาสัมประสิทธิ์ของตัวแปรเปน
เครื่องหมายบวก คือมีคาเทากับ 0.23002 และมีระดับนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.10 แสดงวา  
การเปลี่ยนแปลงอัตราแลกเปลี่ยนที่แทจริงระหวางเงินรูเบิลตอเงินดอลลารมีผลตอดุลสินคาและ
บริการของประเทศรัสเซีย ในชวงลําดับความลาชาที่ 0 
 โดยคาสัมประสิทธิ์ ECt-1 ของรัสเซียมีคาเทากับ -0.38647 ซ่ึงสอดคลองกับที่คาดการณ
ไว (-1< ECt-1<0) และมีระดับนัยสําคัญทางสถิติ ซ่ึงบงบอกไดวา ตัวแปรอัตราแลกเปลี่ยนที่แทจริง
ระหวางเงินรูเบิลตอเงินดอลลารสหรัฐฯมีความสัมพันธกับดุลสินคาและบริการของประเทศรัสเซีย 
 
 

ลําดับความลาชา (Lag order) ดุลสินคาและบริการของรัสเซีย 

2 7.2610** 

3 1.4412 

4 3.5143nc 
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ตารางที่ 4.14   การประมาณคาสัมประสิทธิ์ของตัวแปรดลุสินคาและบริการกับอัตราแลกเปลี่ยนดวยวิธีการ Error – Correction ของแบบจําลอง  
     ARDL โดยใช Akaike Information Criterion กรณีประเทศรัสเซีย 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
                                            

ที่มา : จากการคํานวณ 
                 หมายเหตุ :  1)   ตัวเลขในวงเล็บ (  )  แสดงคาสถิติ t-statistic (two-tailed tests) 
                                      2)  ***     แสดงนัยสําคัญที่ระดับ 0.01 
                                           *         แสดงนัยสําคัญที่ระดับ 0.10 

 

ลําดับความลาชา ( Lag order ) 
ตัวแปร (variable) 

0 1 2 3 4 

     
RUTBlnΔ  

     
0.12232*              

RUREXlnΔ  
(1.9868)     
-0.12105              

Constant 
(-0.70011)     

 -0.38647***           
ECt-1  (-2.8678)    
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การศึกษาความสัมพันธของอัตราแลกเปลี่ยนที่แทจริงระหวางเงินรูเบิลตอเงินดอลลารสหรัฐฯที่มี
ตอดุลสินคาและบริการของประเทศรัสเซียในระยะยาว ไดผลการศึกษาดังนี้ 
 

 
)0247.2()66468.0(

ln31651.031323.0ln
*−

+−= RURU REXTB
       (4.7)                 

 
หมายเหตุ :   1)   ตัวเลขในวงเล็บ (  )  แสดงคาสถิติ t-statistic (two-tailed tests) 
        2)   * แสดงนัยสําคัญที่ระดับ   0.10 
 
 บทบาทของอัตราแลกเปลี่ยนที่แทจริงของรัสเซียที่มีตอดุลสินคาและบริการของรัสเซีย 
จากสมการ 4.7 พบวา คาสัมประสิทธิ์ของตัวแปรอัตราแลกเปลี่ยนที่แทจริงของรัสเซีย 
( ln RUREXΔ  ) เทากับ 0.31651 และมีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.10 โดยมีคาสัมประสิทธิ์ของตัว
แปรมีค า เปนบวก  จึง เปนไปตามสมมติฐานของแบบจําลองที่ ไดคาดหวังไว  กลาวคือ  
การเปลี่ยนแปลงของอัตราแลกเปลี่ยน ควรสงผลในทิศทางเดียวกันกับดุลสินคาและบริการ ซ่ึงคา
สัมประสิทธิ์ที่ไดมีคาเทากับ 0.3165 แสดงวาการเพิ่มขึ้นของอัตราแลกเปลี่ยนที่แทจริงของรัสเซีย
รอยละ 1 สงผลใหดุลสินคาและบริการของรัสเซียเพิ่มขึ้น รอยละ 0.31651 ดังนั้นหากอัตรา
แลกเปลี่ยนที่แทจริงของรัสเซียเพิ่มขึ้น  ก็จะทําใหดุลสินคาและบริการของรัสเซียเพิ่มขึ้นตามไปดวย  
 
4.8 กรณีประเทศอินเดีย 
 
 จากการศึกษาตามกระบวนการ ARDL ในขั้นตอนแรกซึ่งเปนการทดสอบสมมติฐานวา
แบบจําลองที่ทําการศึกษามีความสัมพันธกันหรือไม จากผลการคํานวณคา F-statistic ดังตารางที่ 
4.8 พบวา พิจารณาลําดับความลาชาที่ 2 ถึง 4 พบวาคา F-Statistic ที่คํานวณไดมีคาสูงกวาคาวิกฤต
ขอบเขตบนคือ ลําดับความลาชาที่ 2 และ 4 ซ่ึงสามารถปฏิเสธสมมติฐานหลักไดและบงบอกไดวา
ตัวแปรมีความสัมพันธกันในระดับความลาชาดังกลาว สวนในกรณีลําดับความลาชาที่  3 พบวาคา 
F-Statistic ที่คํานวณไดมีคาสูงกวาคาวิกฤตขอบเขตลางแตต่ํากวาคาวิกฤตขอบเขตบนจึงไมสามารถ
สรุปผลไดและบงบอกไดวาไมมีความสัมพันธกันระหวางตัวแปรที่ศึกษา  
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ตารางที่ 4.15  คา F-statistic สําหรับการวิเคราะหความสัมพันธของตัวแปรดุลสินคาและบริการกับ 
     อัตราแลกเปลี่ยนของอินเดีย  
 
 
 
 
 
 
                ที่มา :จากการคํานวณ 
         หมายเหตุ : 1)  *  แสดงนัยสําคัญที่ระดับ 0.10 
                       2)  ณ  ระดับนัยสําคัญ  0.10 คาขอบเขตวิกฤตของคาสถิติ F – statistic  
                            อยูในชวง 3.182-4.126    
 ในขั้นตอนที่สอง การประมาณคา Error Correction Model ตามกระบวนการ ARDL  
เปนการแสดงถึงการเกิดกลไกปรับการออกนอกดุลยภาพของตัวแปรที่ตองการศึกษาใหกลับเขาสู
ดุลยภาพในระยะยาว ตัวแปรที่ตองศึกษา ไดแก อัตราสวนดุลสินคาและบริการของประเทศอินเดีย
(Δ lnTBIN) และอัตราแลกเปลี่ยนที่แทจริงระหวางเงินรูปตอเงินดอลลารสหรัฐฯ(Δ lnREXRUPEE,DOLLAR) 
โดยการปรับตัวเขาสูดุลยภาพในระยะยาวของตัวแปรนั้นใหผลในชวงระยะเวลาของความลาชา
แตกตางกันออกไป ดังตาราง 4.16 
 บทบาทของอัตราแลกเปลี่ ยนที่แทจริงระหวางเงินรูปกับเงินดอลลารสหรัฐฯ 
(Δ lnREXRUPEE,DOLLAR) ที่มีตอดุลสินคาและบริการของอินเดียในระยะสั้น จากตารางที่ 4.16 พบวา 
AIC ไดเลือกชวงเวลาที่เหมาะสม คือ ลําดับความลาชาที่ 0 โดยมีคาสัมประสิทธิ์ของตัวแปรเปน
เครื่องหมายบวก คือมีคาเทากับ 0.77715 และมีระดับนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 แสดงวา  
การเปลี่ยนแปลงอัตราแลกเปลี่ยนที่แทจริงระหวางเงินรูปตอเงินดอลลารมีผลตอดุลสินคาและ
บริการของประเทศอินเดีย ในชวงลําดับความลาชาที่ 0 
 โดยคาสัมประสิทธิ์ ECt-1 ของอินเดียมีคาเทากับ -0.27043 ซ่ึงสอดคลองกับที่คาดการณ
ไว (-1< ECt-1<0) แตไมมีระดับนัยสําคัญทางสถิติ ซ่ึงบงบอกไดวา ตัวแปรอัตราแลกเปลี่ยนที่แทจริง
ระหวางเงินรูปตอเงินดอลลารสหรัฐฯไมมีความสัมพันธกับดุลสินคาและบริการของประเทศอินเดีย 
 
 
 
 

ลําดับความลาชา (Lag order) ดุลสินคาและบริการของอินเดีย 

2 5.9651* 

3 3.3285nc 

4 5.6701* 



 53 

ตารางที่ 4.16  การประมาณคาสัมประสิทธิ์ของตัวแปรดุลสินคาและบริการกับอัตราแลกเปลี่ยนดวยวิธีการ  Error – Correction ของแบบจําลอง ARDL  
    โดยใช Akaike Information Criterion กรณีประเทศอนิเดีย 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
                                 ที่มา : จากการคํานวณ 
 หมายเหตุ :  1)   ตัวเลขในวงเล็บ (  )  แสดงคาสถิติ t-statistic (two-tailed tests) 
                                                               2)   ***     แสดงนัยสําคัญที่ระดับ 0.01 
 **       แสดงนัยสําคัญที่ระดับ 0.05 
 *         แสดงนัยสําคัญที่ระดับ 0.10 
 
 

ลําดับความลาชา ( Lag order ) 
ตัวแปร (variable) 

0 1 2 3 4 

 -0.32197 -0.15664 -0.50862***  
INTBlnΔ  

 (-1.5822) (-0.80970) (-3.1276)  
0.77715**             

INREXlnΔ  
(2.5014)     

-2.9815**             
Constant 

(-2.5297)     
 -0.27043              

ECt-1  (-1.3762)    
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การศึกษาความสัมพันธของอัตราแลกเปลี่ยนที่แทจริงระหวางเงินรูปตอเงินดอลลารสหรัฐฯที่มีตอ
ดุลสินคาและบริการของประเทศอินเดียในระยะยาว ไดผลการศึกษาดังนี้ 
  

 *

ln 11.0249 2.8738 ln

( 1.2862 ) (1.2696 )

IN INTB REX= − +

−        (4.8)                 

 
หมายเหตุ :   1)   ตัวเลขในวงเล็บ (  )  แสดงคาสถิติ t-statistic (two-tailed tests) 
        2)   * แสดงนัยสําคัญที่ระดับ   0.10 
 
 บทบาทของอัตราแลกเปลี่ยนที่แทจริงของอินเดียที่มีตอดุลสินคาและบริการของอินเดีย 
จากสมการ 4.8 พบวา คาสัมประสิทธิ์ของตัวแปรอัตราแลกเปลี่ยนที่แทจริงของอินเดีย 
( ln INREXΔ  ) เทากับ 2.8738 และมีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.10 โดยมีคาสัมประสิทธิ์ของตัว
แปรมีค า เปนบวก  จึง เปนไปตามสมมติฐานของแบบจําลองที่ ไดคาดหวังไว  กลาวคือ  
การเปลี่ยนแปลงของอัตราแลกเปลี่ยน ควรสงผลในทิศทางเดียวกันกับดุลสินคาและบริการ ซ่ึงคา
สัมประสิทธิ์ที่ไดมีคาเทากับ 2.8738 แสดงวาการเพิ่มขึ้นของอัตราแลกเปลี่ยนที่แทจริงของอินเดีย
รอยละ 1 สงผลใหอัตราสวนดุลการคาของรัสเซียเพิ่มขึ้น รอยละ 2.8738 ดังนั้นหากอัตรา
แลกเปลี่ยนที่แทจริงของอินเดียเพิ่มขึ้น  ก็จะทําใหดุลสินคาและบริการเพิ่มขึ้นตามไปดวย  
 
 
 


