
 

 

บทที ่2 
แนวคดิ ทฤษฎแีละงานวจิยัทีเ่กีย่วข้อง 

 
2.1 ทฤษฎีที่เกีย่วข้อง 

2.1.1 ทฤษฎข้ีอมูลอนุกรมเวลา 
         การใชข้อ้มูลอนุกรมเวลา (Time Series Data) มีขอ้สมมติว่าอนุกรมเวลานั้นจะตอ้งมี

ลกัษณะน่ิง เน่ืองจากว่าถา้น าเอาขอ้มูลท่ีมีลกัษณะไม่น่ิงมาใช้ในการประมาณค่านั้นแมว้่า 
ความสมัพนัธ์ของตวัแปรโดยทางทฤษฎีแลว้ไม่มีความหมายในทางเศรษฐศาสตร์ แต่ส่วนมากจะได ้
R2 ท่ีมีค่าสูงมาก และค่าสถิติ t จะมีนยัส าคญั จากการท่ีอนุกรมเวลานั้นมีแนวโนม้สัมพนัธ์กนั แต่
ไม่ใช่จากความสัมพนัธ์ท่ีแท้จริงระหว่างตัวแปร หรือเรียกว่าเป็นความสัมพันธ์ท่ีไม่แท้จริง 
(spurious) ค  านิยามของค าว่า น่ิง (stationary) สามารถเขียนในรูปของสัญลกัษณ์ทางคณิตศาสตร์ได ้
ดงัน้ี 

1. ค่าเฉล่ีย (Mean) คงท่ีเม่ือเวลาเปล่ียนไป : E(xt) = µ 

2. ความแปรปรวน (Variance) คงท่ีเม่ือเวลาเปล่ียนไป : Var(xt) = 𝜎
2 

3. ความแปรปรวนส่วนร่วม (Covariance) ของขอ้มูลท่ีต่างกนัคงท่ีไม่ข้ึนอยูก่บั

ช่วงเวลา : Cov(xt,xt-1) = (xt-1-𝜇) = 𝜎 
ถา้ไม่เป็นตามค านิยามดงักล่าวขา้งตน้แสดงว่าขอ้มูลมีลกัษณะไม่น่ิง(Non-stationary) 

วิธีการท่ีจะให้ทราบว่าขอ้มูลดงักล่าวว่ามีลกัษณะน่ิงหรือไม่น่ิง จะใชว้ิธีการทดสอบยูนิรูท (Unit 
Root Test) 

   2.1.2 การทดสอบความน่ิงของข้อมูล Unit Root 
ถา้ขอ้มูลอนุกรมเวลาไม่น่ิง เราอาจจะสามารถแกไ้ขลกัษณะ Non-stationary ดว้ยการ

หาผลต่างของขอ้มูลตวัแปร ซ่ึงการทดสอบ unit root นั้นสามารถทดสอบได ้2 วิธี 
1. การทดสอบโดย DF (Dickey-Fuller (DF) test)  
2. การทดสอบโดย ADF (Augmented Dickey-Fuller (ADF) test) 
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1.  การทดสอบ DF (Dickey-Fuller (DF) test) 
สมมติฐานว่าง ของการทดสอบ DF คือ H0 : 𝜌 = 1 จากสมการ (1) ด้านล่าง สมมติ

ความสมัพนัธ์ เป็นดงัน้ี 

yt = 𝛼 + 𝛽𝑥t+𝜀t                                                                   (2.1) 

xt = 𝜌xt-1+e1                                                                             (2.2) 

โดยท่ี yt, x1  = ตวัแปรตาม 

 xt, xt-1   = ขอ้มูลอนุกรมเวลาของตวัแปรอิสระ ณ เวลา t และ t-1 

 𝜀T,et t = ความคลาดเคล่ือนเชิงสุ่ม (random error)  
 α, 𝛽         = ค่าพารามิเตอร์ 
       = สมัประสิทธ์ิอตัสหพนัธ์ (autocorrelation coefficience)  
สมมติฐานของการทดสอบ คือ 
  H0 : 𝜌 = 1   ขอ้มูลมี Unit Root และมีความไม่น่ิง 
  H1:    < 1;-1 < 𝜌 < 1  ขอ้มูลไม่มี Unit Root และมีความน่ิง 
 การทดสอบสมมติฐานเป็นการทดสอบว่าตวัแปรท่ีศึกษา (xt) นั้นมี unit root หรือไม่ 
สามารถพิจารณาไดจ้ากค่า 𝜌 ถา้ยอมรับ H0:𝜌=1 หมายความว่า xt มี unit root หรือ xt มีลกัษณะไม่
น่ิง แต่ถา้ยอมรับ xt :   < 1 หมายความว่า xt ไม่มี unit root หรือ xt มีลกัษณะน่ิงจากการ
เปรียบเทียบค่า t-statistics ท่ีค  านวณไดก้บัค่าในตาราง Dickey-Fuller ซ่ึงค่า t-statistics ท่ีนอ้ยกว่าค่า
ในตาราง Dickey-Fuller จะสามารถปฏิเสธสมมติฐานได ้แสดงว่าตวัแปรท่ีน ามาทดสอบมีลกัษณะ
น่ิง หรือเป็น integrated of order 0 แทนดว้ย xt ~I (0)  
การทดสอบ unit root ดงักล่าวขา้งตน้ สามารถท าไดอี้กวธีิหน่ึง 
คือให ้ (1 ); 1 1             (2.3)         

โดยท่ี  = พารามิเตอร์         

จะได ้ 1(1 )t t tx x          (2.4) 
 1 1t t t tx x x           (2.5) 
 1 1t t t tx x x           (2.6) 
สมมติฐานการทดสอบของ Dickey-Fuller ใหม่ คือ 
 0 : 0H                              (non-stationary) 
 1 : 0H       (stationary)         
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 ถา้ยอมรับ 0 : 0H    จะไดว้่า 𝜌 =1 หมายความว่า tx  มี unit root หรือ tx  มีลกัษณะไม่
น่ิง เน่ืองจากขอ้มูลอนุกรมเวลา ณ เวลา t มีความสัมพนัธ์กบัขอ้มูลอนุกรมเวลา ณ เวลา t-1 แต่ถา้
ยอมรับ 1 : 0H   จะไดว้า่ 𝜌 < 1 หมายความวา่ tx  ไม่มี unit root หรือ tx  มีลกัษณะน่ิง 
 เน่ืองจากขอ้มูลอนุกรมเวลา ณ เวลา t มีส่วนสัมพนัธ์กับขอ้มูลอนุกรมเวลา ณ เวลา t-1 
ค่าคงท่ีและแนวโนม้ ดงันั้นแลว้ Dickey-Fuller จะพิจารณาสมการถดถอย 3 รูปแบบท่ีแตกต่างกนั
ในการทดสอบวา่มี unit root หรือไม่ ซ่ึง 3 สมการดงักล่าวไดแ้ก่ 
  1 1t t tx x                      (2.7) 
  1 1t t tx x                         (2.8) 
  1 1t t tx t x                          (2.9) 
 
 2.  การทดสอบโดยวิธี Augmented Dickey-Fuller (ADF) test 
       การทดสอบวิธี ADF โดยเพิ่มกระบวนการถดถอยในตวัเอง (autoregressive processes) 
เขา้ไปในสมการ ซ่ึงการแก้ปัญหาในกรณีท่ีใช้การทดสอบของ Dickey-Fuller แลว้ค่า Durbin-
Watson ต ่า การเพิ่มกระบวนการถดถอยในตวัเองเขา้ไปนั้น ผลการทดสอบ ADF จะท าให้ไดค่้า 
Durbin-Watson เขา้ใกล ้2 ท าใหไ้ดส้มการใหม่จากการเพิ่ม lagged change เขา้ไปในสมการทดสอบ 
unit root ทางดา้นขวามือ ซ่ึงพจน์ท่ีใส่เขา้ไปนั้น จ านวน lagged change (p) จะข้ึนอยู่กบัความ
เหมาะสมของขอ้มูลหรือสามารถใส่จ านวน lag ไปจนกระทัง่ไม่เกิดปัญหา autocorrelation ดงัน้ี 
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p
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1

1        (2.10) 
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tt

p

i

itt xxtax   
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1
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โดยท่ี tx  = ขอ้มูลตวัแปร ณ เวลา t 
 1tx   =  ขอ้มูลตวัแปร ณ เวลา t 
 t = ค่าแนวโนม้ 
 t          = ค่าความคลาดเคล่ือนเชิงสุ่ม 
 จ านวนของ Lagged term (p) ท่ีเพิ่มเขา้ในสมการข้ึนอยู่กบัความเหมาะสมของแต่ละ
งานวิจัยหรือเพิ่มค่า lag ในสมการจนกว่าส่วนของค่าความคลาดเคล่ือนจะไม่เกิดปัญหา 
autocorrelation 
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 การทดสอบสมมติฐานทั้งวิธี Dickey-Fuller Test (DF) และวิธี Augmented Dickey-Fuller 
test (ADF) เป็นการทดสอบว่าตวัแปรท่ีทดสอบ ( tx ) มี unit root หรือไม่ ซ่ึงสามารถหาไดจ้ากค่า   
ถา้ค่า   มีค่าเท่า 0 แสดงว่าตวัแปร tx  นั้นมี unit root ซ่ึงทดสอบสมมติฐานไดโ้ดยการเปรียบเทียบ
ค่า t-statistics ท่ีค  านวณได้กับค่าในตาราง Dickey-Fuller ซ่ึงค่า  t-statistics ท่ีน ามาทดสอบ
สมมติฐานในแต่ละรูปแบบนั้นจะตอ้งน าไปเปรียบเทียบกบัตาราง Dickey-Fuller ณ ระดบัต่าง ๆ ถา้
สามารถปฏิเสธสมมติฐานได ้แสดงวา่ตวัแปรท่ีน ามาทดสอบเป็น Integrated of order 0 แทนไดด้ว้ย 

tx ~I (0) 
 กรณีท่ีทดสอบสมมติฐานพบว่า tx  มี unit root นั้นตอ้งมีค่า tx  มาท า differencing 
จนกระทัง่สามารถปฏิเสธสมมติฐานท่ีว่า tx  มีความไม่น่ิงของขอ้มูลได้ เพื่อทราบว่า order of 
Integrated (d) วา่อยูใ่นระดบัใด [ tx ~I(d);d>0] 
 

2.1.3  การทดสอบความสอดคล้องของข้อมูลอนุกรมเวลา (Cointegration Test) 
       เป็นการทดสอบความสอดคล้องของอนุกรมเวลาของตัวแปรคู่ใด ๆ ว่ามีการ

เคล่ือนไหวท่ีสอดคลอ้งกันหรือไม่ เน่ืองจากภายใตค้วามเช่ือท่ีว่าในระยะยาวนั้น ตวัแปรทาง
เศรษฐกิจควรจะมีการเคล่ือนไหวในทิศทางใดทิศทางหน่ึงท่ีสอดคลอ้งกนั แมว้่าในระยะสั้นความ
เคล่ือนไหวของตวัแปรดงักล่าวอาจจะมีการเคล่ือนไหวท่ีไม่สามารถก าหนดทิศทางท่ีแน่นอนไดก้็
ตาม และยงัเป็นการทดสอบการเคล่ือนไหวของค่าความคลาดเคล่ือน (Error Term) ของสมการ
ความสมัพนัธ์ระหวา่งตวัแปรท่ีตอ้งการทดสอบ ซ่ึงมีเง่ือนไขดงัน้ี 

ตวัแปรอนุกรมเวลาท่ีตอ้งการทดสอบ ตอ้งมีคุณสมบติัของความน่ิงของตวัแปร หรือถา้ตวั
แปรท่ีตอ้งการทดสอบไม่มีคุณสมบติัดงักล่าว แต่ถา้การเปล่ียนแปลง (Differenced) ของตวัแปร ณ 
ล าดับท่ีใด ๆ (d) มีคุณสมบัติของความน่ิงแล้ว กล่าวได้ว่า ตัวแปรอนุกรมเวลาดังกล่าวมีการ
เคล่ือนไหวท่ีสอดคลอ้งกนั (Cointegration) 

แมว้่าตวัแปรท่ีตอ้งการทดสอบจะไม่มีคุณสมบติัของความน่ิงอยู่เลยก็ตาม แต่ถา้ค่าความ
คลาดเคล่ือน ( te ) ของความสัมพนัธ์เชิงเส้นตรงของตัวแปรคู่ใด ๆ มีคุณสมบัติของความน่ิง 
สามารถกล่าวขั้นตอนในการทดสอบ Cointegration ไดด้งัต่อไปน้ี 

ทดสอบตวัแปรในแบบจ าลองว่ามีลกัษณะเป็น Non-Stationary หรือไม่ โดยใชว้ิธี ADF 
Test และไม่ตอ้งใส่ค่าคงท่ีและแนวโนม้ของเวลา แลว้น ามาประมาณสมการถดถอยดว้ยวิธีก าลงั
สองนอ้ยท่ีสุด (Ordinary Least Squares : OLS) น าส่วนท่ีเหลือ (Residuals) จากสมการถดถอยท่ี
ประมาณได ้มาทดสอบว่ามีลกัษณะน่ิงหรือไม่ ซ่ึงการทดสอบส่วนท่ีเหลือ (Residuals) มีสมการ
ดงัต่อไปน้ี 
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∆𝑒̂t =𝛾∆𝑒̂t-1+vt       (2.13) 
โดยท่ี  et,et-1 คือ  ค่า residual ณ เวลา t และ t-q ท่ีน ามาหาสมการถดถอยใหม่ 
               คือ ค่าพารามิเตอร์ 
 v1 คือ ขอ้มูลอนุกรมเวลาของตวัแปรสุ่ม 
สมมติฐานท่ีใชใ้นการทดสอบ Cointegration มีดงัน้ี 
   H0 : 𝛾̂ = 0 (non- Cointegration) 
   H1 : 𝛾̂ < 0 (Cointegration) 
 การทดสอบสมมติฐานเปรียบเทียบค่า t – statistics ท่ีค  านวณไดจ้ากอตัราส่วนของ 𝛾̂/S.E. 𝛾̂ 

ไปเปรียบเทียบกบัตาราง ADF Test ซ่ึงถา้ค่า t – statistics มากกว่าวิกฤตของ MacKinnon ณ ระดบั
นยัส าคญัท่ีก าหนดไวก้็จะเป็นการปฏิเสธสมมติฐานว่าง น าไปสู่ขอ้สรุปท่ีว่าตวัแปรท่ีมีลกัษณะไม่
น่ิง (Non- Cointegration) ในสมการดงักล่าวมีลกัษณะร่วมกนัไปดว้ยกนั (Cointegration)  
 อยา่งไรก็ตามถา้ส่วนตกคา้งหรือส่วนท่ีเหลือ (Residuals) ของสมการท่ี 2.13 ไม่เป็น white 
noise กจ็ะใชว้ิธีการทดสอบ ADF แทนท่ี โดยจะใชส้มการท่ี 2.13 สมมติว่า tv  ของสมการท่ี 2.13 มี
สหสัมพนัธ์เชิงอนัดบั (Serial Correction) กจ็ะใชส้มการดงัน้ี 

1 1

1

ˆ ˆ
p

t t i t t

i

e e a e v  



              (2.14) 
  

ถา้  -2< 𝛾̂ < 0 สามารถสรุปไดว้่า ส่วนตกคา้งหรือส่วนท่ีเหลือ (residuals) มีลกัษณะน่ิง 
(stationary) และ tx  และ ty  จะเป็น CI(1,1) โปรดสังเกตว่าสมการ (2.13) และ(2.14) ไม่มีพจน์
ส่วนตดั (intercept term) เน่ืองจาก 𝑒̂  เป็นส่วนตกคา้งหรือส่วนท่ีเหลือ (residuals) จากสมการ
ถดถอย (regression equation)  

 
    2.1.4 การทดสอบ Error Correction Model : (ECM) 
         เม่ือท าการทดสอบแลว้ขอ้มูลอนุกรมเวลาท่ีท าการศึกษา เป็นขอ้มูลอนุกรมเวลาท่ีมี
ลกัษณะไม่น่ิง และไม่เกิดปัญหาสมการถดถอยไม่แทจ้ริง สมการถดถอยท่ีได้มีการร่วมกันไป
ดว้ยกนั โดยมีกลไกการปรับตวัเขา้สู่ดุลยภาพระยะยาว หมายความว่าตวัแปรทั้งสองมีความสัมพนัธ์
เชิงดุลยภาพระยะยาว แต่ในระยะสั้นอาจมีการออกนอกดุลยภาพ แบบจ าลอง Error Correction 
Model (ECM) คือ กลไกการปรับตวัเขา้สู่ดุลยภาพในระยะสั้น สมมติให้ tx  และ ty  เป็นขอ้มูล
อนุกรมเวลาท่ีมีลกัษณะไม่น่ิงและไม่เกิดปัญหาสมการถดถอยไม่แทจ้ริง สมการถดถอยท่ีไดมี้การ
ร่วมกันไปด้วยกัน โดยมีกลไกการปรับตวัเขา้สู่ดุลยภาพในระยะยาว นั่นคือตัวแปรทั้ งสองมี
ความสัมพนัธ์เชิงดุลยภาพระยะยาว แต่ในระยะสั้นอาจจะมีการออกนอกดุลยภาพไดเ้พราะฉะนั้น
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ใหพ้จน์ค่าความคลาดเคล่ือนดุลยภาพน้ี อาจเป็นตวัเช่ือมพฤติกรรมในระยะสั้นและในระยะยาวเขา้
ดว้ยกนั โดยลกัษณะส าคญัของตวัแปรอนุกรมเวลาท่ีมีการร่วมไปดว้ยกนัคือ วิถีเวลา (time path) 
ของอนุกรมเวลาเหล่าน้ีไดรั้บอิทธิพลจากการเบ่ียงเบนออกนอกดุลยภาพระยะยาวดงันั้นเม่ือกลบัเขา้
สู่ดุลยภาพระยะยาว การเคล่ือนไหวของอนุกรมเวลาอย่างน้อยบางตวัแปรจะตอ้งตอบสนองต่อ
ขนาดของการออกนอกดุลยภาพ (disequilibrium) ในแบบจ าลอง Error Correction Model พลวตัร
ระยะสั้น (short-term dynamics) ของตวัแปรในระบบจะไดรั้บอิทธิพลจากการเบ่ียงเบนออกจาก
ดุลยภาพตวัอยา่งแบบจ าลอง Error Correction Model (ECM) เป็นดงัน้ี 

tjt

k

i

jt

k

i

tt Yxex 1

1

1

1

11   







       (2.15) 

tjt

j

k

i

t

k

i

itt YyxuY 2

1

1

0

12   







       (2.16) 

โดยท่ี tx  , ty   = Log ของขอ้มูลอนุกรมเวลา ณ เวลา t 
 t ,1   = ค่าความเร็วในการปรับตวัเขา้สู่ดุลยภาพในระยะยาว 
 ij  ,   = ค่าความยดืหยุน่ในระยะสั้น 
 11,  tt ue  = พจน์ของ error term 
 xtyt  ,  = ความคลาดเคล่ือนของตวัแปรสุ่ม 
 1te   = 1 0 1 1t ty x      
 1tu   = 1 0 1 1t tx y     
 tt 21 ,   = ค่าความคลาดเคล่ือนของตวัแปรสุ่ม 
สมมติฐานท่ีใชใ้นการทดสอบ Error Correction Model มีดงัน้ี 
  1.  0: 10 H   ไม่มีความสมัพนัธ์กนัในระยะสั้น 
   0: 11 H   มีความสมัพนัธ์กนัในระยะสั้น 
  2. 0: 20 H   ไม่มีความสมัพนัธ์กนัในระยะสั้น 
   0: 21 H   มีความสมัพนัธ์กนัในระยะสั้น 
 เม่ือท าการทดสอบแลว้พบว่าผลการทดสอบยอมรับสมมติฐานหลกั สามารถสรุปไดว้่า tx  
และ ty  ไม่มีความสมัพนัธ์กนัในระยะสั้น แต่ถา้ผลการทดสอบปฏิเสธสมมติฐานหลกัสามารถสรุป
ไดว้า่ tx  และ ty  มีความสมัพนัธ์กนัในระยะสั้น 
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   2.1.5 การทดสอบสมมติฐานความเป็นเหตุเป็นผล (Granger Causality Test) 

Granger Causality Test เป็นวิธีการทดสอบความสัมพนัธ์ของตวัแปรใน
แบบจ าลองกลุ่มค่าในอดีตของตวัแปรหน่ึง จะมีความสามารถในการอธิบายความสามารถในการ
อธิบายพฤติกรรมของตวัแปรภายในท่ีตอ้งการทดสอบอย่างมีนัยส าคญัทางสถิติ แนวคิดและวิธี
ทดสอบสามารถสรุปไดด้งัน้ี สมมติวา่มีตวัแปรอยู ่2 ตวั คือ x และ y ในลกัษณะท่ีเป็นขอ้มูลอนุกรม
เวลาถา้การเปล่ียนแปลงของ x เป็นตน้เหตุของการเปล่ียนแปลงของ y แลว้ x ก็ควรท่ีจะเกิดข้ึนก่อน 
y สรุปว่า ถา้ x เป็นตน้เหตุใหเ้กิดการเปล่ียนแปลงใน y เง่ือนไขสองประการจะตอ้งเกิดข้ึนประการ
แรกก็คือ x ควรจะช่วยในการท านาย y นัน่ก็คือในการถดถอยของ y กบัค่าท่ีผา่นมาของ y นั้น ค่าท่ี
ผา่นมาของ x ซ่ึงท าหนา้ท่ีเป็นตวัแปรอิสระท่ีควรจะมีส่วนช่วยในการอธิบายของสมการถดถอย
อยา่งมีนยัส าคญัประการท่ีสอง  y ไม่ควรช่วยในการท านาย x เหตุผลก็คือว่าถา้ x ช่วยท านาย y และ 
y ช่วยท านาย x ก็น่าจะมีตวัแปรอ่ืนอีกหน่ึงตวัหรือมากกว่าท่ีเป็นสาเหตุใหเ้กิดการเปล่ียนแปลงทั้ง
ใน x และ y เพราะฉะนั้นสมมุติฐานว่าง (null hypothesis) (H0) ก็คือ x ไม่ไดเ้ป็นตน้เหตุของ y 
ดงันั้นในการทดสอบจะท าการถดถอยสองสมการดงัน้ีคือ 

1 1

1 1

p p

t t t t

i i

y y x   

 

             (2.17) 

1

1

p

t t t

i

y y 



        (2.18) 

สมการ (2.17) เรียกว่า การถดถอยท่ีไม่ใส่ขอ้จ ากดั ส่วนสมการ (2.18) เรียกว่า การถดถอยท่ีใส่
ขอ้จ ากดั 
ให ้ RSSr =  ผลบวกส่วนตกคา้งหรือส่วนท่ีเหลือยกก าลงัสอง (residual sum of squares) จาก

สมการการถดถอยท่ีใส่ขอ้จ ากดั (restricted regression) 
 RSSur = ผลบวกหรือส่วนตกคา้งหรือส่วนท่ีเหลือยกก าลงัสอง (residual sum of squares) 

จากสมการการถดถอยท่ีใส่ขอ้จ ากดั (restricted regression) 
โดยท่ีสถิติทดสอบ (Test statistic) จะเป็นสถิติ F (F statistic ) ดงัน้ี 

( )
/( )

r ur
q n k

ur

RSS RSS
F

RSS n k






    (2.19) 

 
ถา้เราปฏิเสธ H0 ก็หมายความว่า x เป็นตน้เหตุการณ์เปล่ียนแปลงของ y ในท านองเดียวกนั

ถา้เราตอ้งการทดสอบสมมติฐานว่าง (Null hypothesis) ว่า y ไม่ไดเ้ป็นตน้เหตุของ x ตอ้งท า
กระบวนการทดสอบอยา่งเดียวกบัขา้งตน้ เพียงแต่ว่าสลบัเปล่ียนแบบจ าลองขา้งตน้จาก x มาเป็น y 
และจาก y มาเป็น x ดงัน้ี 
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1 1

1 1

p p

t t t t

i i

x x y   

 

          (2.20) 

t

p

i

tt xx  




1

1      (2.21) 

 เรียกสมการ (2.20) ว่า การถดถอยท่ีไม่ใส่ขอ้จ ากดั และสมการ (2.21) ว่า การถดถอยท่ีใส่
ขอ้จ ากดั และใชส้ถิติทดสอบอยา่งเดียวกนัคือ สถิติ  F 
 โปรดสังเกตว่าจ านวนของ Lag ซ่ึงคือ p ในสมการเหล่าน้ีเป็นตวัเลขท่ีก าหนดข้ึนเอง
โดยทัว่ไปแลว้จะเป็นการดีท่ีสุดท่ีจะท าการทดสอบ ณ ค่าของ p ท่ีแตกต่างกนั 2-3 ค่า เพื่อท่ีจะได้
แน่ใจว่าผลลพัธ์ท่ีไดม้านั้นไม่อ่อนไหวไปกบัค่าของ p ท่ีเลือกมา จุดอ่อนของการทดสอบตน้เหตุน้ี
คือว่า ตวัแปรสาม (Z) เป็นตนัเหตุของการเปล่ียนแปลงของ y แต่อาจมีความสัมพนัธ์กบั x วิธี
แกปั้ญหาน้ีคือ ท าการถดถอยโดยท่ีค่า lag ของ Z ปรากฏอยูท่างดา้นขวาตวัแปรอิสระดว้ย (ทรงศกัด์ิ 
ศรีบุญจิตต,์ 2547) 
 
    2.1.6 การทดสอบ Impulse Response Function 

ค่าคลาดเคล่ือน , ค่า Shock หรือค่า Impulse ต่อ ตวัแปร ณ เวลาใดๆ ในอนุกรม
เวลาไม่เพียงแต่มีผลโดยตรงต่อตวัแปรของมนัเองแต่มนัยงัส่งอิทธิพลไปถึงทุก Endogenous 
Variables อ่ืน ๆ ดว้ยผา่นโครงสร้างแบบ Dynamic (Lagged Model) ของโครงสร้างสมการ Vector 
Autoregressive (VAR)  ดงันั้น Impulse Response Function สามารถหาผลของ ค่า Shock ณ เวลาใด
เวลาหน่ึงต่อการเปล่ียนแปลงของค่า Endogenous Variable ทั้งในปัจจุบนัและอนาคต โดยปกติค่า 
Innovations ของสมการ VAR จะเกิดปัญหาค่าสหสัมพนัธ์ขา้มเวลา อยา่งไรก็ตามโดยปกติจะมีการ
แก้ไขปัญหาเหล่าน้ีผ่านตัวโปรแกรมท่ีใช้การตีผลการวิ เคราะห์โดยการแปลงคุณสมบัติ 
(Transformation) ท่ีอยูใ่นรูปเมตริกซ์ใหไ้ม่มีการสหสัมพทัธ์กนัใหอ้ยูใ่นรูป Diagonal Covariance 
Matrix หลงัจากนั้นจึงสามารถด าเนินการวิเคราะห์ขอ้มูลเก่ียวกบั Impulse Response Function(IRF) 
ต่อได ้ โดยการก าหนดค่า Shock หรือค่า Impulse เพื่อดูการตอบสนองของค่าตวัแปร Endogenous 
การตีความ Innovation คือ ค่าของShock ต่อค่า Endogenous Variable ณ เวลาใดๆ หรือ ค่าตวัเลขจะ
แสดงถึงการเปล่ียนแปลงขนาดของ Shock หรือ Impulse 1 หน่วย ณ เวลาท่ี t จะมีผลต่อการ
เปล่ียนแปลง Endogenous Variables อยา่งไร ณ เวลาต่าง ๆ สามารถพิสูจน์อิทธิพลของ Impulse 
Response Function ไดด้งัน้ีก าหนดใหค้วามไม่แน่นอนของคาบเวลา คือ 

1 2 3,, ,t t t t       
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   1, 1t

ij
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y








     (2.22) 

โดยท่ี 
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 
 


 
  

 

 

สมการเมตริกซ์ของ 
ij  ถูกก าหนดเป็นสมการ (2.22) แบบจ าลอง เมตริกซ์ ดา้นบนเป็น

แบบจ าลองของ Effect Shock บน ค่า Endogenous Variables (Y) ตั้งแต่ 1Y  ถึง MY  ใน 3( )tV y   
เม่ือมีการแปลงสภาพ (Transformation) สมการจะได ้
 

2

1 1 2 0.... p

t t t p t ty Ly L y L y            

โดยท่ี 
  1 1, 2 2 ........., p

t t p t pL y L y L y        

 
2

1 2 0( .......... ) ( )p

p t tI L L L y          

 
 

 
1

2

1 2 0.......... p

t p tY I L L L    


          (2.23) 
 

      1
1 1 2 1 3

1 2 0 1 2 3.......... .....p tI I L L L       


               
  

    1
1 1

1 2 0 1 1 2 2.......... ......p t t tI         


 
            

 

ถึงจุดน้ีสามารถหา 
2t

yt

 




 หรือ 

5t

yt

 




 ได ้ 

 

   2.1.7 การแยกส่วนความแปรปรวน (Variance Decomposition) 
การแยกส่วนประกอบความแปรปรวน (VAR Decomposition) จะบ่งบอกถึง

ส่วนประกอบของค่าความแปรปรวนในแต่ละ Endogenous Variable ในแต่ละ Innovation และแต่
ละคาบของเวลาในรูปของเปอร์เซ็นตห์รือร้อยละของค่าความแปรปรวน เน่ืองจากแต่ละ Innovation 
ท าให้ทราบถึงอิทธิพลของ Specific Innovation แต่ละตวัว่า Innovation ตวัใด มีอิทธิพลต่อค่า 
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Endogenous Variable ใดและคาบเวลาใดมากท่ีสุด มีประโยชน์การก าหนดความแม่นย  าของการ
พยากรณ์ VAR Model ตามรูปแบบสมการดา้นล่างซ่ึงเป็นสัดส่วนของ  2

y n เน่ืองจากค่า Shocks 
ใน  y และ  z  

 

         
2 2 2 22

11 11 110 1 ... 1 /y yn n        
 

  (2.24) 
 

         
2 2 2 22

12 12 120 1 ... 1 /z zn n        
 

  (2.25) 
 

ในขณะท่ี Impulse Response Function คือการหาผลของ Shock หน่ึงหน่วยต่อค่า 
Endogenous Variable ตวัแปรหน่ึงบน Endogenous Variables ตวัแปรอ่ืน ๆ ในสมการโครงการ 
VAR ส่วนการแยกส่วนประกอบความแปรปรวน (Variance Decomposition) จะด าเนินการแยก
ความแปรผนัในตวัแปร Endogenous ออกไปเป็นแต่ละส่วนประกอบของShock ในสมการ
โครงสร้าง VAR ดงันั้นการแยกส่วนประกอบความแปรปรวน (Variance Decomposition) จะจดั
ขอ้มูลเก่ียวกบั ความสมัพนัธ์แบบสัมพทัธ์ของแต่ละค่าคลาดเคล่ือนหรือค่า Shock ท่ีมีผลต่อตวัแปร
ต่าง ๆ ในสมการโครงสร้าง VAR ตามสมการท่ีสามารถอธิบายในรูปคณิตศาสตร์ ดงัต่อไปน้ี 
 

 ก าหนดค่า A
y

B

 
  
 

      (2.26) 

 

      2

,1

1 1

M P

i p ij ij s

j S

V y V  

 

    (2.27) 

 

          1 1 1 1

1 1 1 2 2 2

T T

t t t tV y V V V            (2.28) 
 

 และถา้         1 1 1 1 1 1

3 3 1 2 1 2 1 2 3 3

T T

t t t t tV y V V V V                (2.29) 
 

จะเห็นไดว้า่เม่ือแยกส่วนประกอบของค่าความแปรปรวนออกเป็นส่วนประกอบยอ่ยๆ ตาม
Endogenous Variables จะเห็นว่าแต่ละส่วนของความแปรปรวนไดม้าจากแหล่งความแปรผนัของ
ค่า Endogenous Variables ในอดีต 

เพื่อสามารถเขา้ใจท่ีมาของการแยกส่วนประกอบความแปรปรวน สามารถก าหนดสมการ 
VAR อยูใ่นรูปเมตริกซ์ ไดด้งัน้ี 
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         

   (2.30) 

 

หรือจดัรูปสัญลกัษณ์ในแบบสมการเมตริกท ์คือ 
  1 1t tY Y u          (2.31) 
 

ด าเนินการยา้ยขา้งค่า Y  จากดา้นซา้ยมาดา้นขวา จะได ้
  1 1t tY Y u     

 

ก าหนดให ้  1tY Y I L      

 

ดงันั้น จะได ้   1t tI L Y u    

 

ยา้ยขา้ง  I L  หา Inverse ของ  I L จะได ้
 
    1

t tY I L u    

  1 12 2 3 3

1 1

2 2

.......
tn n

t

t

u
Y I L L L L

u
   





 
         

 
 (2.32) 

แทนค่าตวัแปร tY  ลงไปในสมการจะได ้

  1, 1 1, 111 12

2, 1 2, 221 22

ˆ ˆ
............

ˆ ˆ

t t

t t

u uA

u uB

 

 

      
               

 

  1 1 11 1 12 2

2 1 21 1 22 2

.............

.............

t t t

t t t

u u u

u u u





    
  

     
    (2.33) 

จากสมการ 2.33 ท าการใส่ฟังกช์ัน่ของความแปรปรวน ลงไปในสมการจะได ้
 
       2

1 1 1 11 2,t t tV A V u V u        (2.34) 
 

ดว้ยสมการ 2.34 ท่ีไดจ้ะเห็นไดว้่า ค่าความแปรปรวนท่ีไดข้องค่า 1Y  เป็นค่าความ
แปรปรวนรวมของ 1Y  ท่ีเกิดจากอิทธิพลของค่าคลาดเคล่ือน หรือค่า Shock ท่ีมาจากทั้ง 1u  และ 2u  

แต่การหาค่าแยกส่วนประกอบความแปรปรวน (Variance Decomposition) จะแสดงความสัมพนัธ์
ของการแยกส่วนประกอบความแปรปรวน (Variance Decomposition) ท่ีซ่ึงบ่งบอกถึง
ความสัมพนัธ์ของค่า Y แต่ละค่าเป็นสัดส่วนของแต่ละ Shock เป็นสัดส่วนปริมาณเท่าใดของค่า
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แปรปรวนรวมในแต่ละค่าของตวัแปร Y นั้น หรือสรุปไดอ้ยา่งง่าย คือการหาน ้ าหนกัของแต่ละค่า
Shockท่ีมีอิทธิพลต่อค่าความแปรปรวนรวม (Weight Arrays of each tu  in each V (Y)) 

 
       2.1.8 การก าหนดราคาทองค าของประเทศไทย (สมาคมคา้ทองค า, 2555: ออนไลน์) 

การก าหนดราคาทองของไทยนั้น ประกอบดว้ยหลายปัจจยั โดยมีคณะกรรมการ
ควบคุมราคาทองของสมาคมคอยดูแลตลอดช่วงเวลาการซ้ือขาย โดยยึดถือหลกัประชาธิปไตยใน
การก าหนดราคาทองค า  ถือเสียงส่วนมาก 3 ใน 5 เสียงในการตดัสินใจ ซ่ึงคณะกรรมการประกอบ
ไปดว้ยคณะกรรมการจาก 

1.หา้งทองจินฮั้วเฮง 
2.หา้งทองฮัว่เซ่งเฮง 
3.หา้งทองเล่ียงเส็งเฮงพาณิชย ์
4.หา้งทองหลูชั้งฮวด 
5.หา้งทองแตจิ้บฮุย 

ซ่ึงสามารถเปล่ียนแปลงไดต้ามความเหมาะสม  
ส าหรับตวัแปรท่ีส าคญัในการก าหนดราคาทองของไทย สามารถสรุปได ้4 ประการดงัน้ี 

1. ราคาทองค าในตลาดโลก (Gold spot) 
เป็นราคาอา้งอิงทางอิเลก็ทรอนิกส์ ซ่ึงยงัไม่ไดมี้การบวก หรือลบค่าใชจ่้ายต่างๆ ท่ี

เกิดข้ึนจริงในการส่งมอบทองค า เป็นการซ้ือขายทองค าท่ีไม่มีการส่งมอบ  ซ่ึงหากพิจารณาดูราคา 
Gold spot น้ีจะเห็นวา่มีทั้งฝ่ัง Bid และ Ask ซ่ึงกคื็อราคารับซ้ือ และราคาขายออกนั้นเอง  ในการซ้ือ
ทองค าจากต่างประเทศนั้น  ผูข้ายจะใชร้าคา Ask ในการค านวณ  ส่วนเม่ือมีการขายกลบัไปยงัผูค้า้
ทองค าต่างประเทศ  จะใชร้าคา Bid ในการค านวณ  ดงันั้นทางสมาคมเองก็เช่นกนั ในการก าหนด
ราคาทองภายในประเทศก็ตอ้งค านึงถึงเร่ืองดงักล่าวน้ีดว้ย ว่าสภาวะตลาดทองค าภายในประเทศ
เป็นเช่นไร เช่น  มีความตอ้งการซ้ือทองค าอย่างมากก็ตอ้งน าเขา้ทองค า  หรือหากมีความตอ้งการ
ขายทองค าจ านวนมากกต็อ้งส่งออก  เป็นตน้ 

2. อตัราค่า Premium (ค่าใช้จ่ายต่าง ๆ ทีเ่กดิขึน้ในการน าเข้า-ส่งออกทองค า) 
เม่ือมีความตอ้งการซ้ือทองค าจ านวนมากจากผูส้นใจลงทุนในทองค า และปริมาณ

ทองค าภายในประเทศมีไม่เพียงพอ  ร้านค้าทองจึงจ าเป็นต้องอาศัยการน าเข้าทองค าจาก
ต่างประเทศ  ซ่ึงก็คือการซ้ือจากผู ้น าเข้า และผู ้น าเข้าก็ต้องซ้ือต่ออีกทอดหน่ึงจากผู ้ค้าใน
ต่างประเทศ โดยจะมีการคิดค่า Premium ดว้ย 
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ค่า Premium  คือค่าใชจ่้ายต่างๆ เพื่อท่ีน าเขา้หรือส่งออกทองค า รวมถึงค่าขนส่ง  
ค่าความเส่ียง  ดอกเบ้ียธนาคาร  ค่าประกนัภยัต่างๆ ซ่ึงถูกก าหนดมาโดยผูค้า้ทองในต่างประเทศ 
อาจกล่าวไดว้่าเป็นตน้ทุนในการน าเขา้ทองค าจากต่างประเทศเขา้มาขายผูบ้ริโภคในไทยนั้นเอง  
โดยในการค านวณจะน าราคา Gold Spot บวกค่า Premium ดงักล่าวน้ีเขา้ไปดว้ย ซ่ึงในทางกลบักนั 
เม่ือมีประชาชนมาขายทองค าแท่งคืนให้กบัร้านทองจ านวนมากๆ  ร้านทองจ าเป็นตอ้งท าการขาย
กลับคืนมาให้กับบริษัทผู ้น าเข้า  และผู ้น าเข้าก็จะท าการขายคืนกลับไปให้กับผู ้ค้าทองใน
ต่างประเทศอีกทอดนึง  ซ่ึงในจุดน้ีต่างประเทศจะใช้ราคา Gold spot ฝ่ัง Bid และหักลบ
ค่าใชจ่้าย Premium ซ่ึงในฝ่ังขายออกน้ีจะเรียกวา่ Discount    

3. ค่าเงินบาทต่อดอลลาร์สหรัฐฯ 
ค่าเงินบาทในการค านวณราคาทองในประเทศ จะใชอ้ตัราการโอนเงินระหว่าง

ประเทศ ซ่ึงมีการเปล่ียนกันอยู่ตลอดเวลา  เช่นเดียวกับ Gold spot และมีการใช้ราคาใน
ฝ่ัง Bid และ Ask เช่นเดียวกนั  

4. อุปสงค์และอุปทานของทองค าภายในประเทศ 
คณะกรรมการควบคุมราคาทองของสมาคม นอกจากจะพิจารณาราคา Gold Spot  

ค่า Premium และค่าเงินบาทท่ีเปล่ียนแปลงอยูต่ลอดเวลาแลว้  ยงัตอ้งค านึงถึงปัจจยัในเร่ืองของอุป
สงคแ์ละอุปทานของทองค าภายในประเทศเป็นหลกัดว้ย  เพื่อท่ีจะตดัสินใจประกาศราคาทองค า
ภายในประเทศ ณ ช่วงเวลานั้นๆ โดยคณะกรรมการก าหนดราคาทั้ง 5 ท่านจะพิจารณาจากปริมาณ 
และราคาจากการซ้ือขายระหวา่ง 

4.1 ผูน้ าเขา้หรือผูส่้งออกทองค า 
4.2 ร้านคา้ทองเยาวราช 
4.3 ร้านคา้ส่งทองค า 
4.4 ร้านคา้ปลีกทองค า 
4.5 ผูล้งทุนทองค ารายใหญ่ 
4.6 ผูล้งทุนทองค ารายยอ่ย 

กล่าวคือ ไม่ใช่เพียงแต่ร้านทองจะซ้ือขายกบัประชาชนผูส้นใจลงทุนในทองค า
เพียงฝ่ายเดียวตามท่ีผูล้งทุนทัว่ไปเท่านั้น  ทุกภาคส่วนลว้นมีการซ้ือและขายทองค าดว้ยกนัเอง
ตลอดเวลา  และการซ้ือขายของร้านคา้ทองดว้ยกนัเองนั้นจะมีปริมาณท่ีมากกว่าการซ้ือขายกบัผู ้
ลงทุนทัว่ไปหลายสิบเท่า  เพราะฉะนั้นหากว่าสมาคมประกาศราคาทองค าสูงหรือต ่ากว่าความเป็น
จริงจากตลาดต่างประเทศมากไป  ร้านทองดว้ยกนัเองจะมีการวิ่งเขา้หาซ้ือหรือเทขายกนัเอง  ส่งผล
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ให้สมาคมตอ้งปรับราคาให้เหมาะสมในท่ีสุด  เพื่อสะทอ้นถึงความตอ้งการทองค าของตลาดตาม
ความเป็นจริง เพื่อใหก้ลไกของตลาดด าเนินการไปดว้ยตวัเอง 
   
2.2 เอกสารและงานวจิัยที่เกีย่วข้อง 

วชิราพร  ประเศรษฐานนท์ ( 2553 )  ไดท้  าการศึกษาความสัมพนัธ์ระหว่างราคาทองค า
ล่วงหนา้ในตลาดอนุพนัธ์ (ประเทศไทย)  และราคาทองค าในตลาดโลกโดยวิธีโคอินทิเกรชนั  โดย
น าขอ้มูลมาหาทิศทางความสัมพนัธ์ระหว่างตวัแปรโดยใชข้อ้มูลทุติยภูมิแบบรายวนั  ตั้งแต่วนัท่ี 2 
กุมภาพนัธ์ 2552  ถึง  26 กุมภาพนัธ์ 2553  รวมจ านวน 280 ชุดขอ้มูลในรูปลอกการิทึม  การ
ทดสอบคร้ังน้ีไดท้ดสอบยนิูทรูท ( Unit Root )  เพื่อทดสอบความน่ิงของขอ้มูล  หลงัจากนั้นท าการ
ทดสอบการร่วมไปดว้ยกนั ( Cointegration )  และทดสอบความสัมพนัธ์เชิงดุลยภาพระยะสั้นตาม
แบบจ าลองเอเรอร์คอเรคชนั ( Error-Correction  Model : ECM )  เพื่อหาความสัมพนัธ์เชิงเป็นเหตุ
เป็นผล ( Causality  Test )  ผลการทดสอบยนิูทรูทของตวัแปรราคาทองค าล่วงหนา้ในตลาดอนุพนัธ์ 
( ประเทศไทย ) และราคาทองค าในตลาดโลก  ในแบบจ าลองแนวเดินเชิงสุ่มพบว่าขอ้มูลมีลกัษณะ
ไม่น่ิง ( Non-stationary )  หรือมีระดบัความสัมพนัธ์ท่ีระดบั  I(1)  และพบวา่ส่วนท่ีเหลือจากสมการ
ถดถอยในการทดสอบการร่วมไปดว้ยกนัของทั้งสองตวัแปร  มีลกัษณะขอ้มูลน่ิงท่ี  Order of  
Integration  เป็น  I(0)  แสดงว่าราคาทองค าล่วงหนา้ในตลาดอนุพนัธ์ ( ประเทศไทย )  และราคา
ทองค าในตลาดโลก  มีลกัษณะร่วมกนัไปดว้ยกนัและมีความสัมพนัธ์เชิงดุลยภาพระยะยาว  ผลการ
ประมาณค่าสัมประสิทธ์ิโดยแบบจ าลองเอเรอร์คอเรคชนั  โดยให้ราคาทองค าล่วงหน้าในตลาด
อนุพนัธ์ ( ประเทศไทย ) เป็นตวัแปรอิสระ  และราคาทองค าในตลาดโลกเป็นตวัแปรตามและ
ทดสอบในทางกลบักนั  พบว่ามีผลซ่ึงกนัและกนั  ในการปรับตวัระยะสั้นและค่าสัมประสิทธ์ิความ
คลาดเคล่ือนในช่วงเวลาท่ี t-1  มีค่านอ้ยกว่า 1  และมีค่าเป็นลบ  ซ่ึงหมายความว่า  ค่าความคาด
เคล่ือนมีการปรับตวัเขา้สู่ดุลยภาพระยะยาว  จากการศึกษาโดยใชก้ารทดสอบการร่วมไปดว้ยกนั  
และทดสอบความสัมพันธ์เชิงดุลยภาพระยะสั้ นตามแบบจ าลองเอเรอร์คอเรคชันเพื่อหา
ความสัมพนัธ์เชิงเป็นเหตุเป็นผลระหว่างราคาทองค าล่วงหนา้ในตลาดอนุพนัธ์ (ประเทศไทย) และ
ราคาทองค าในตลาดโลก  พบวา่มีความสมัพนัธ์ซ่ึงกนัและกนัทั้งสองทิศทาง 

ประชาธิปไตย บุญอึง่ (  2553 )  ไดท้  าการทดสอบประสิทธิภาพของตลาดซ้ือ-ขายสัญญา
ซ้ือขายทองค าล่วงหนา้ของประเทศไทย โดยใชข้อ้มูลท่ีท าการซ้ือขายในตลาดซ้ือขายในช่วงเวลา
ตั้งแต่วนัท่ี 2 กุมภาพนัธ์ ถึง 30 เมษายน พ.ศ. 2553  โดยมุ่งศึกษาความสัมพนัธ์ระหว่างราคาฟิว
เจอร์ส (Futures Price) กบัราคาส่งมอบทนัที (Spot Price) โดยใชว้ิธี Cointegration Test ตามวิธีการ
ของ Johansen   และใชแ้บบจ าลองสมการ Vector Autoregression ในการวิเคราะห์  ผลการวิจยั
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พบว่า ราคาฟิวเจอร์ส (Futures Price) มีความสัมพนัธ์เชิงดุลยภาพระยะยาวกบัราคาส่งมอบทนัที 
(Spot Price) จ านวน 5 Series ท่ีท าการซ้ือขาย คือ ราคาฟิวเจอร์ส สัญญาส้ินสุดเดือน เมษายน พ.ศ. 
2552 (GFJ09)   ราคาฟิวเจอร์สสัญญาส้ินสุดเดือนมิถุนายน พ.ศ. 2552 (GFM09)  ราคาฟิวเจอร์ส
สญัญาส้ินสุดเดือนสิงหาคม พ.ศ. 2552 (GFQ09) ราคาฟิวเจอร์ส สญัญาส้ินสุดเดือนกมุภาพนัธ์ พ.ศ. 
2553 (GFG10)  และราคาฟิวเจอร์สสัญญาส้ินสุดเดือนเมษายน พ.ศ. 2553   และผลการทดสอบ
ประสิทธิภาพของตลาดตามสมมติฐานพบว่า ตลาดซ้ือขายทองค าล่วงหนา้ (Gold Futures) ของ
ประเทศไทยเป็นตลาดท่ีมีประสิทธิภาพ   และการวิเคราะห์แบบจ าลองสมการ Vector 
Autoregressive โดยวิธี Impulse Response  และวิเคราะห์ปฏิกิริยาตอบสนองต่อความแปรปรวน 
Variance Decomposition (VD) พบว่าการตอบสนองของราคาฟิวเจอร์ส (Futures) ต่อการ
เปล่ียนแปลงอยา่งฉบัพลนั (Shock) ของราคาส่งมอบทนัที (Spot Price) จะอยูใ่นช่วง 1-20 วนั ท่ีมี
การซ้ือขายหลงัจากนั้นราคาฟิวเจอร์สจะเขา้สู่ดุลยภาพ   และอิทธิพลของการเปล่ียนแปลงของราคา
ฟิวเจอร์สจะไดรั้บอิทธิพลจากการเปล่ียนแปลงของตวัเองและราคาส่งมอบทนัทีในช่วงระยะเวลา 
15-22 วนัท่ีมีการซ้ือขายหลงัจากนั้นจะคงท่ีในระยะยาว โดยการปรับตวัของราคาฟิวเจอร์สจะไดรั้บ
อิทธิพลจากการเปล่ียนแปลงของตนเองอยู่ท่ีร้อยละ 78.02-96.92 และไดรั้บอิทธิพลจากการ
เปล่ียนแปลงของราคาส่งมอบทนัท่ี (Spot Price)ท่ีร้อยละ 4.08-21.98 และสามารถน าสมการ Vector 
Autoregressive (VAR) มาใชใ้นการพยากรณ์ไดดี้ 
 กติิวัจน์  ตุลสงวน ( 2552 )  ไดศึ้กษาผลกระทบของปัจจยัทางเศรษฐศาสตร์มหภาคท่ีมีต่อ
ราคาทองค าภายในประเทศไทย  โดยเลือกศึกษาความสัมพนัธ์ระหว่างการเปล่ียนแปลงดชันีราคา
ผูบ้ริโภคเปรียบเทียบระหว่างไทยกบัสหรัฐอเมริกา  อตัราแลกเปล่ียนสกุลเงินบาทต่อดอลลาร์
สหรัฐฯ  อตัราดอกเบ้ียนโยบายเปรียบเทียบระหว่างไทยกบัสหรัฐอเมริกา  ราคาน ้ ามนัดิบในตลาด 
NYMEX กบัการเปล่ียนแปลงของราคาทองค าภายในประเทศไทยทั้งในระยะสั้นและระยะยาว  โดย
ใชข้อ้มูลทุติยภูมิแบบรายเดือนในรูปของลอกการิทึม  ตั้งแต่เดือนมกราคม 2545  ถึงเดือนมิถุนายน 
2551  เป็นจ านวน 78 เดือน  ท าการทดสอบความน่ิงของขอ้มูลดว้ยวิธี Augmented  Dickey-Fuller  
(ADF)  หลงัจากนั้นจึงท าการทดสอบความสัมพนัธ์เชิงดุลยภาพในระยะยาว (Cointegration)  และ
ทดสอบความสัมพนัธ์เชิงดุลยภาพในระยะสั้นตามแบบจ าลองเอเรอร์คอเรคชัน่ (Error Correction 
Mechanism: ECM)  เพื่อหาความสัมพนัธ์เชิงเป็นเหตุเป็นผล (Granger Causality Test) ระหว่างตวั
แปรท่ีเป็นปัจจยัทางเศรษฐศาสตร์มหภาคและราคาทองค าภายในประเทศไทย   ผลการทดสอบ
ความน่ิงของขอ้มูลหรือยนิูทรูท  ดว้ยวิธี Augmented  Dickey-Fuller  Test  (ADF) ของขอ้มูลปัจจยั
ทางเศรษฐศาสตร์มหภาคและราคาทองค าภายในประเทศไทย  ผลการทดสอบพบว่า  ขอ้มูลราคา
ทองค ามีลกัษณะน่ิง (Stationery)  ท่ี Order of  Integration เท่ากบั 1  หรือ I (1)  และขอ้มูลดชันีราคา
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ผูบ้ริโภคเปรียบเทียบระหว่างไทยกบัสหรัฐอเมริกา  อตัราแลกเปล่ียนสกุลเงินบาทต่อดอลลาร์
สหรัฐฯ  อตัราดอกเบ้ียนโยบายเปรียบเทียบระหว่างไทยกบัสหรัฐอเมริกา  ราคาน ้ ามนัดิบในตลาด 
NYMEX  มีลกัษณะน่ิง (Stationery)  ท่ี Order of  Integration เท่ากบั 1 หรือ I (1) การทดสอบ
ความสัมพนัธ์เชิงดุลยภาพในระยะสั้นดว้ย  Error  Correction  Mechanism ( ECM ) ในกรณีท่ีราคา
ทองค าภายในประเทศเป็นตวัแปรตาม  พบว่า  เม่ือให้อตัราแลกเปล่ียนสกุลเงินบาทต่อดอลลาร์
สหรัฐฯ  และราคาน ้ ามนัดิบตลาด NYMEX  เป็นตวัแปรอิสระนั้น  ราคาทองค าภายในประเทศไทย
จะมีการปรับตัวในระยะสั้ น  ส่วนในกรณีท่ีดัชนีราคาผูบ้ริโภคเปรียบเทียบระหว่างไทยกับ
สหรัฐอเมริกา  และอตัราดอกเบ้ียนโยบายเปรียบเทียบระหว่างไทยกบัสหรัฐอเมริกาเป็นตวัแปร
อิสระนั้น  ราคาทองค าภายในประเทศไทยจะไม่มีการปรับตวัในระยะสั้น  โดยราคาน ้ ามนัดิบใน
ตลาด NYMEX  มีการปรับตวัเขา้สู่ดุลยภาพเร็วท่ีสุด   การทดสอบสมมติฐานเชิงเป็นเหตุเป็นผล
ดว้ย  Granger  Causality Test  พบว่าดชันีราคาผูบ้ริโภคเปรียบเทียบระหว่างไทยกบัสหรัฐอเมริกา  
อตัราดอกเบ้ียนโยบายเปรียบเทียบระหว่างไทยกับสหรัฐอเมริกา  และราคาน ้ ามนัดิบในตลาด 
NYMEX  ไม่เป็นตน้เหตุของราคาทองค าภายในประเทศไทย  แต่ราคาทองค าภายในประเทศไทย
เป็นสาเหตุของดชันีราคาผูบ้ริโภคเปรียบเทียบระหวา่งไทยกบัสหรัฐอเมริกา  อตัราดอกเบ้ียนโยบาย
เปรียบเทียบระหว่างไทยกบัสหรัฐอเมริกา  ราคาน ้ ามนัดิบในตลาด NYMEX  ขณะท่ีอตัรา
แลกเปล่ียนสกุลเงินบาทต่อดอลล่าร์สหรัฐฯ เป็นตน้เหตุของราคาทองค าภายในประเทศไทย  และ
ราคาทองค าภายในประเทศไทย  ไม่เป็นสาเหตุของอตัราแลกเปล่ียนสกุลเงินบาทต่อดอลลาร์
สหรัฐฯ  นัน่คือ  ความสมัพนัธ์ท่ีเป็นเหตุเป็นผลมีความสมัพนัธ์แบบทิศทางเดียว 

นิภาพร ลิม้กลุสวสัดิ์ (2552)   ท าการศึกษาเปรียบเทียบขอ้มูลการพยากรณ์ราคาทองค าแท่ง
โดยวิธีอารีมา ( ARIMA )  ซ่ึงการวิจยัน้ีมีความมุ่งหมายเพื่อศึกษาถึงปัจจยัท่ีมีผลกระทบต่อราคา
ทองค าแท่งในประเทศไทย  และเปรียบเทียบความแม่นย  าของการพยากรณ์ราคาทองค าแท่งใน
ประเทศไทย  ราคาทองค าแท่งในตลาดโลก   และอตัราแลกเปล่ียนเงินบาทต่อดอลลาร์สหรัฐฯ 
ระหว่างขอ้มูลรายวนักบัขอ้มูลรายเดือน โดยวิธีอารีมา  การศึกษาปัจจยัท่ีมีอิทธิพลต่อราคาทองค า
แท่งในประเทศใชข้อ้มูลรายปีตั้งแต่ปี 2533 – 2550  ส่วนการพยากรณ์ดว้ยวิธีอารีมาจะใชข้อ้มูล
รายวนัและรายเดือนของราคาทองค าแท่งในประเทศไทย  ราคาทองค าแท่งในตลาดโลก และอตัรา
แลกเปล่ียนเงินบาทต่อดอลลาร์สหรัฐฯ โดยวิธีการท่ีใชใ้นการวิเคราะห์  ไดแ้ก่  การวิเคราะห์สมการ
ถดถอยเชิงซอ้น  และการวิเคราะห์อารีม า (Autoregressive integrated moving average model) ซ่ึง
ผลการศึกษาพบว่า  ปัจจยัราคาทองค าแท่งในตลาดโลก  ปริมาณการน าเขา้ทองค าของไทย  และ
ปริมาณการผลิตทองค าของโลกมีความสัมพนัธ์ทางบวกกบัราคาทองค าแท่งในประเทศไทยอยา่งมี
นยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบัความเช่ือมัน่ร้อยละ 99  ขณะท่ีผลการศึกษาเปรียบเทียบความแม่นย  าของ
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การพยากรณ์ ราคาทองค าแท่งในประเทศไทย  ราคาทองค าแท่งในต่างประเทศ  และอตัรา
แลกเปล่ียนเงินบาทต่อดอลลาร์สหรัฐฯ โดยวิธีอารีมา พบว่า  แบบจ าลองการพยากรณ์ราคาทองค า
แท่งในประเทศ  แบบจ าลองการพยากรณ์ราคาทองค าแท่งในตลาดโลก  และแบบจ าลองการ
พยากรณ์อตัราแลกเปล่ียนเงินบาทต่อดอลลาร์สหรัฐฯ ท่ีสร้างจากขอ้มูลรายวนัมีความแม่นย  า
มากกวา่แบบจ าลองการพยากรณ์ท่ีสร้างจากขอ้มูลรายเดือนโดยเปรียบเทียบ 

Piyamas  Chaihetphon ( 2010 )  ไดท้  าการศึกษาในเร่ือง  Price  Discovery  in  the  Indian  
Gold  Futures  Market  หรือ  การคน้หาราคาในอนาคตของสัญญาซ้ือขายทองค าล่วงหนา้ในตลาด 
Multi  Commodity  Exchange (MCX) ของประเทศอินเดียในช่วงระยะเวลาปี ค.ศ. 2003 – 2007  ซ่ึง
ในการศึกษาน้ีไดใ้ช ้Vector  Error  Correction  Models ( VECMs ) เป็นตวัแบบในการศึกษา  และ
พบวา่ราคาทองค าล่วงหนา้ในตลาดดงักล่าวทั้งท่ีเป็น Standard  และ Mini Contracts  มีราคาน าราคา
ทองค าในตลาดโลก หรือ Spot Price  ทั้งคู่  ซ่ึงราคาของ Mini Contracts นั้นมีราคาน าไปถึง 30% 
ของราคาในอนาคต  แมว้่าจะมีมูลค่าการซ้ือขายเพียง 2% ของตลาดดงักล่าว  โดยทั้งน้ีทางผูศึ้กษา
ไดค้าดว่าเป็นผลมาจากการส่งผา่นขอ้มูลข่าวสารระหว่างนกัลงทุนรายยอ่ยท่ีถึงแมจ้ะมีปริมาณการ
ซ้ือ Small Contracts จ  านวนไม่มากต่อคร้ัง  แต่ส่งผลใหมี้ความถ่ีในการซ้ือขายไดม้ากกว่า Standard 
Contracts 
 
 


