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บทคดัย่อ 

 
 ในการศึกษาน้ีมีวตัถุประสงค์เพื่อวิเคราะห์และพยากรณ์ความผนัผวนของดชันีราคาตลาด
หลกัทรัพยข์องกลุ่มประเทศอาเซียน(ไทย,อินโดนีเซีย, ฟิลิปปินส์, สิงคโปร์และมาเลเซีย) , ประเทศจีน
และฮ่องกง โดยแบ่งตามช่วงเวลาของการบริหารงานของพรรคการเมืองไทย และวิเคราะห์ช่วงเวลา
ของวฎัจกัรทางเศรษฐกิจ เพื่อหาความสัมพนัธ์ของแต่ละตวัแปรในแต่ละสถานะ ใชก้ารวิเคราะห์ดว้ย
วิธี Markov-Switching Vector Autoregressive (MS-VAR) แบบอินเทอเซ็ป (The MS-VAR intercept 
regime dependent Model: MSI-VAR) โดยใช้ขอ้มูลของดชันีราคาตลาดหลกัทรัพยข์องประเทศไทย 
(SET Index), ประเทศอินโดนีเซีย (JKSE Index), ประเทศฟิลิปปินส์ (PHCOMP Index), ประเทศ
สิงคโปร์ (STI Index), ประเทศมาเลเซีย (KLSE Index), ประเทศจีน (SHI Index) และฮ่องกง (HSKI 
Index) ซ่ึงเป็นขอ้มูลอนุกรมเวลาแบบทุติยภูมิ รายวนั ตั้งแต่วนัท่ี 17 กุมภาพนัธ์ 2544 ถึง 31 มีนาคม 
2558 จ านวน 3,681 ค่าสังเกต 

 ผลการศึกษาพบว่า จากการทดสอบยูนิทรูท (Unit root test) ด้วยวิธี Augmented Dickey-
Fuller Test (ADF-test) ของค่าสังเกตของขอ้มูล 7 ตวัแปร พบว่าค่าสังเกตทุกตวัมีลกัษณะของขอ้มูล
น่ิง (stationary) ท่ีระดบันยัส าคญัทางสถิติ 0.01 (ความเช่ือมัน่ 99%) ของการทดสอบแบบมีค่าคงท่ีและ
มีแนวโนม้เวลา (intercept and trend), แบบมีค่าคงท่ี (intercept) และแบบไม่มีทั้งค่าคงท่ีและมีแนวโนม้
เวลา (none) ซ่ึงสามารถน าไปหาความสัมพนัธ์ระหวา่งตวัแปรตามแบบจ าลองต่อไปได ้
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 ส่วนผลการศึกษาจากแบบจ าลอง The MS-VAR intercept regime dependent Model: MSI-
VAR แบ่งออกเป็น 2 กลุ่มขอ้มูล พบวา่ กลุ่มท่ี 1 เปรียบเทียบขอ้มูลในกลุ่มประเทศอาเซียน พบวา่ มี
สถานะ high (regime 1) คือ ช่วงเวลาท่ีดชันีราคาตลาดหลกัทรัพยมี์แนวโน้มปรับตวัข้ึนและยงัคงมี
แนวโน้มปรับตวัสูงข้ึนมีระยะเวลา 12.56 วนั และมีสถานะ low (regime 2) คือ ช่วงเวลาท่ีดชันีราคา
ตลาดหลกัทรัพยมี์แนวโนม้ปรับตวัลงและยงัคงมีแนวโนม้ปรับตวัลดลงมีระยะเวลา 3.12 วนั และกลุ่ม
ท่ี 2 เปรียบเทียบขอ้มูลในกลุ่มประเทศอาเซียน, ประเทศจีนและฮ่องกง พบวา่มีสถานะ high (regime 
1) คือ ช่วงเวลาท่ีดชันีราคาตลาดหลกัทรัพยป์รับตวัข้ึนและยงัคงมีแนวโนม้ปรับตวัสูงข้ึนมีระยะเวลา 
10.73 วนั และมีสถานะ low (regime 2) คือ ช่วงเวลาท่ีดชันีราคาตลาดหลกัทรัพยป์รับตวัลงและยงัคงมี
แนวโนม้ปรับตวัลดลงมีระยะเวลา 3.12 วนั จากผลการศึกษาการวิเคราะห์และพยากรณ์ความผนัผวน
ของอตัราผลตอบแทนของดชันีราคาตลาดหลกัทรัพย์ของกลุ่มประเทศอาเซียน, ประเทศจีนและ
ฮ่องกง สามารถวิเคราะห์แนวโน้มของดชันีราคาตลาดหลกัทรัพยท่ี์มีแนวโน้มปรับตวัเพิ่มข้ึนไดเ้ป็น
อยา่งดี แต่ไม่สามารถวิเคราะห์แนวโนม้ของดชันีราคาตลาดหลกัทรัพยท่ี์มีแนวโนม้ปรับตวัลดลงได้
อยา่งแม่นย  า 

 ดังนั้น การวิเคราะห์และพยากรณ์ความผนัผวนของดัชนีราคาตลาดหลักทรัพย์ของกลุ่ม
ประเทศอาเซียน, ประเทศจีนและฮ่องกง โดยแบ่งตามช่วงเวลาของการบริหารงานของพรรคการเมือง
ของไทย และวิเคราะห์ช่วงเวลาของเกิดวฎัจกัรของดชันีราคาตลาดหลกัทรัพย ์จะช่วยให้นกัลงทุน
สามารถประเมินสถานการณ์ท่ีเกิดข้ึนในช่วงเวลาต่างๆท่ีเกิดข้ึน เพื่อประกอบในตดัสินใจลงทุนใน
ตลาดหลกัทรัพยใ์นอนาคตไดเ้ป็นอยา่งดี 
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ABSTRACT 

 
This study aims to analyze and predict the index fluctuation of Thailand and ASEAN 

countries (Indonesia, Philippine, Singapore, and Malaysia), China and Hong Kong due to time 
managed by Thai political party. This study aims to find the relation of each variable in each state by 
applying the Markov-Switching Vector Autoregressive Model (MS-VAR) and the MS-VAR intercept 
regime dependent Model: MSI-VAR for analyzing the data. The data include Thailand (SET Index), 
Indonesia (JKSE Index), Philippine (PHCOMP Index), Singapore (STI Index), Malaysia (KLSE 
Index), China (SHI Index), and Hong Kong (HSKI Index) which are daily time-series data on 
February 17, 2001 – March 31, 2015 (3,681 observations ). 

The test  applying Augmented Dickey-Fuller Test (ADF-test) of Unit root test to analyze 7 
variables reveals that the observation of all data are stationary with the level of statistical significance  
of  0.01 % (99.0%). There are several kinds of results from the test, including intercept and trend test, 
intercept test and none test (none intercept and none trend). These results can later be used to find the 
relation of each variable on the model. 

Results from the MS-VAR intercept regime dependent Model (MSI-VAR) are divided into 
two groups. The first group is the comparison of the data for ASEAN Index; the researcher found that 
the consequences include two states: high (regime 1, the period that the index rises) and low (regime  
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2, the period that the index falls). Consequently, for high (regime 1), the index tends to rise and may 
go on for 12.56 days while for low (regime 2), the index tends to fall and may go on for 3.12 days. 

The second group is the comparison of ASEAN, China, and Hong Kong Index; the results 
also revealed two states: high (regime 1) where the index tends to rise and may go on for 10.73 days, 
and low (regime 2) where the index tends to fall and may go on for 3.12 days.   

From the analysis and predication of yield index fluctuation among ASEAN, China, and 
Hong Kong Index, the model can analyze the trend of rising index effectively but cannot analyze 
falling index precisely. 

Therefore, the investors should analyze and predict the yield index fluctuation among 
ASEAN, China, and Hong Kong Index with governing period of each Thai party. Plus, the investors 
should also analyze the cycle of index. These will help the investors to evaluate the situations that 
happen in each period for the decision in future investment effectively. 
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