
 
บทที่ 2 

ทฤษฎีและงานวิจัยท่ีเกี่ยวของ 
 

2.1 ทฤษฎีท่ีเก่ียวของ 
2.1.1 แนวคิดทางความเสมอภาคในอํานาจซ้ือ (Purchasing power parity) 

แนวคิดซ่ึงใชอธิบายปจจัยท่ีกําหนดอัตราแลกเปล่ียน คือแนวคิดท่ีเรียกวา “ความเสมอ
ภาคในอํานาจซ้ือ” หรือ purchasing power parity ( เรียกโดยยอวา PPP ) แนวคิดนี้อาศัย “กฎแหง
การมีราคาเดียว” หรือ The Law of One Price( เรียกโดยยอวา LOP )  ซ่ึงอธิบายวาสินคาชนิด
เดียวกันและมีราคาเดียวกันเสมอ ไมวาจะซ้ือขายกันในประเทศไหนก็ตาม และกลไกการตลาดก็จะ
ทําใหอัตราแลกเปล่ียนระหวางเงินตราสกุลตางๆ อยูในระดับท่ีสอดคลองกับกฎดังกลาว กลาวอีก
นัยหนึ่งไดวาเงินตราสกุลตางๆ ยอมมีอํานาจซ้ือเทาๆกัน 

ตามแนวคิดPPPนี้ การอธิบายความสัมพันธระหวางราคาสินคากับอัตราแลกเปล่ียน 
เพื่อเปรียบเทียบอํานาจซ้ือระหวางเงินตราตางสกุล มีอยู 2 วิธี คือ   

1) ความเสมอภาคในอํานาจซ้ือแบบสัมบูรณ (absolute PPP ) หากกําหนดให 
P  คือ ราคาสินคาในไทย 

*P  คือ ราคาสินคาในสหรัฐอเมริกา  
E  คืออัตราแลกเปล่ียนท่ีเปนตัวเงิน (nominal exchange rate) 

PPP  จะมีแนวโนมทําใหอัตราแลกเปล่ียนเทากับอัตราสวนระหวางราคาสินคาใน 
ไทยและราคาสินคาในสหรัฐฯ หรือ */ PPE =  

เราอธิบายแนวโนมดังกลาวไดโดยสมมติวาสินคาในท่ีนี้คือปากกาซ่ึงขายในประเทศ 
ไทยท่ีราคาดามละ 40 บาท ในขณะท่ีปากกาชนิดเดียวกันท่ีขายในสหรัฐฯ มีราคาดามละ 1 ดอลลาร 
ถาหากมีการคาเสรีระหวาง 2 ประเทศและมีคาขนสงระหวางประเทศท่ีตํ่ามาก อัตราแลกเปล่ียนก็
ควรจะมีคาเทากับ 40 บาท/ดอลลาร เพราะหากอัตราแลกเปล่ียนมีคาท่ีแตกตางไปจาก 40 บาท/ดอล
ลาร ก็จะมีแรงจูงใจใหมีการแสวงหากําไรจากการทํา arbitrage เชน ถาใหอัตราแลกเปล่ียนกลายเปน 
45 บาท/ดอลลาร ก็จะทําใหสามารถสรางกําไรไดโดยการใชเงิน 40 บาทซ้ือปากกาในไทย และ
นําไปขายในสหรัฐฯ ในราคา 1 ดอลลาร แลวแลกเปนเงินบาทได 45 บาท ทําใหไดกําไร 5 บาท 
ดังนั้น คาเงินบาทท่ีตํ่าเกินไป(คือ 45 บาท/ดอลลาร เทียบกับ 40 บาท/ดอลลาร) ก็จะจูงใจใหมีการ
ซ้ือเงินบาท (เพื่อไปซ้ือปากกาในไทย) และการขายดอลลาร (หลังจากท่ีขายปากกาในสหรัฐฯ แลว) 
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กลไกในตลาดเงินตราก็จะกดดันใหเงินบาทมีคาเพิ่มข้ึนเม่ือเทียบกับเงินดอลลาร (และเงินดอลลารมี
คาลดลงโดยเปรียบเทียบ) จนกระท่ังอัตราแลกเปล่ียนอยูในระดับท่ี 40 บาท/ดอลลาร และแรงจูงใจ
ในการทํา arbitrage ก็จะหมดไป ในขณะเดียวกันคาเงินบาทท่ีตํ่าเกินไปก็จะจูงใจใหมีการสงออก
ปากกาจากไทยไปขายในสหรัฐฯ มากข้ึน มีผลทําใหปากกามีราคาสูงข้ึนในไทยและลดลงใน
สหรัฐฯ และมีโอกาสในการทํากําไรจาก arbitrage ก็จะลดลงหรือหมดไป ดังนั้นการปรับราคาใน
ตลาดสินคาก็จะเปนปรากฎการณอีกประเภทหนึ่งซ่ึงอาจมีสวนทําใหราคาสินคาและอัตรา
แลกเปล่ียนอยูในระดับท่ีสอดคลองกัน และเงินสองสกุลมีอํานาจซ้ือท่ีเทากันในท่ีสุด 

ในกรณีตรงกันขามท่ีเงินบาทมีคาแข็งเกินไป (เชน 35 บาท/ดอลลาร เทียบกับ 40 บาท/ดอล
ลาร) การทํา arbitrage และปรับตัวในตลาดเงินตราและตลาดสินคาก็จะเปนไปในทิศทางตรงกัน
ขามกับกรณีท่ีเงินบาทมีคาออนเกินไป กลาวคือ จะมีแรงจูงใจใหมีการซ้ือเงินดอลลาร (เพื่อเอาไป
ซ้ือปากกาในสหรัฐฯ) และการขายเงินบาท (หลังจากท่ีเอาปากกาไปขายในไทยแลว) กลไกในตลาด
เงินตราก็จะกดดันใหเงินบาทมีคาลดลงเม่ือเทียบกับเงินดอลลาร การสงออกปากกาจากสหรัฐฯ ไป
ขายในไทยมากข้ึน ก็จะมีผลทําใหปากกามีราคาสูงข้ึนในสหรัฐฯ และลดลงในไทย การปรับตัวของ
คาเงินบาทและราคาปากกาดังกลาวจะทําใหแรงจูงใจในการทํา arbitrage หมดไป โดยในทั้งสอง
ประเทศปากกาจะขายในราคาเดียวกันซ่ึงเปนราคาท่ีสะทอนอํานาจซ้ือของเงินสองสกุลท่ีเทากันใน
ท่ีสุด    

2) ความเสมอภาคในอํานาจซ้ือแบบเปรียบเทียบ (relative PPP ) 
แนวทางการเปรียบเทียบอํานาจซ้ือระหวางประเทศโดยวิธีนี้ เปนการพยายามแกไข

ขอบกพรองของวิธีท่ี 1 โดยแทนท่ีจะกําหนดวาอัตราแลกเปล่ียนเทากับอัตราสวนระหวางราคา
สินคาในประเทศตาง ๆ แตปรับเปนวาอัตราแลกเปล่ียนมีคาเปนสัดสวนท่ีคงท่ีของอัตราสวน
ระหวางราคาสินคาในประเทศตาง ๆ กลาวคือ 

*)/( PPkE =  โดย K  คือคาคงท่ีซ่ึงไมจําเปนตองเทากับ 1 
สมมติใหมีการเปรียบเทียบขามเวลา ระหวางปท่ี 0 กับ ปท่ี 1 
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PPkE =      (2.1) 
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PkE =      (2.2) 

 
โดยกําหนด 0 และ 1 แสดงปท่ี 0 และ 1 (หรือปนี้และปหนา) 
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คา 01 / PP สะทอนใหเห็นอัตราเงินเฟอในไทย และคา *

0
*

1 / PP ช้ีแนวโนมของอัตราเงิน
เฟอในสหรัฐฯ ดังนั้น ตามกฎแหงการมีราคาเดียว (The Law of One Price) และ PPP แบบ
เปรียบเทียบแลว หากไทยมีอัตราเงินเฟอสูงกวาสหรัฐฯ เงินบาทจะตองลดคาเม่ือเทียบกับเงิน
ดอลลาร กลาวอีกนัยหนึ่งไดวาอัตราแลกเปล่ียนมีคาท่ีสอดคลองกับอัตราเงินเฟอในประเทศตางๆ
นั่นเอง อยางไรก็ตาม การเปรียบเทียบอํานาจซ้ือขามเวลาของเงินสกุลตาง ๆ ก็ยังมีปญหาวาไมได
คํานึงถึงระดับเทคโนโลยี รสนิยม และโครงสรางประชากรซ่ึงอาจเปล่ียนไปตามกาลเวลา อีกท้ังยัง
ระบุไดแนนอนวาคา k จะคงท่ีตลอดเวลาหรือไม 

เราต้ังขอสังเกตวาทฤษฎีPPP  มุงอธิบายความสอดคลองระหวางการเปล่ียนแปลงของ
ระดับราคาสินคากับอัตราแลกเปล่ียน โดยช้ีวาตัวแปรท้ังสองควรจะมีการปรับเปล่ียนไปในทิศทาง
ใดเพื่อกอใหเกิดความสอดคลองกันตามกฎแหงการมีราคาเดียว แตไมไดอธิบายอยางชัดเจนวา ราคา
สินคาเปนปจจัยท่ีกําหนดอัตราแลกเปล่ียนหรืออัตราแลกเปล่ียนเปนตัวกําหนดราคาสินคา (พราย
พล คุมทรัพย, 2547) 
 

2.1.2 แนวคิดทางความยืดหยุน ( Elasticities  Approach) 
แนวคิดทางความยืดหยุนมีพื้นฐานของความเช่ือท่ีวาการคาระหวางประเทศเปนปจจัย

สําคัญท่ีกําหนด อัตราแลกเปล่ียน ดังนั้นอุปสงคและอุปทานของสินคาและบริการที่คาขายกัน
ระหวางประเทศจึงมีอิทธิพลตออัตราแลกเปล่ียนโดยผานอุปสงคและอุปทานของเงินตราท่ีใชใน
การคาขายสินคาเหลานั้น แนวคิดนี้ไดมีการพัฒนาข้ึนมาโดยอาศัยขอเท็จจริงในอดีตท่ีช้ีวาการคา
ระหวางประเทศเปนธุรกรรมท่ีสําคัญท่ีสุดท่ีกอใหเกิดการซ้ือขายเงินตราสกุลตางๆ ในขณะท่ีการ
ลงทุนและการกูยืมระหวางประเทศยังมีบทบาทไมมากนัก จากแนวคิดนี้สามารถพิจารณา
ความสัมพันธระหวางตลาดสินคาและตลาดเงินตราไดดังนี้ เพื่อใหงายในการวิเคราะหสมมติให 

1) มี 2 ประเทศคือ ประเทศไทย และตางประเทศ 
2) มีสินคา 2 ชนิดคือ สินคา X เปนสินคาท่ีไทยสามารถผลิตและสงไปขายใน

ตางประเทศ และ สินคา M เปนสินคาท่ีไทยนําเขาจากตางประเทศ 
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3) พิจารณาเฉพาะธุรกรรมระหวางประเทศท่ีเปนการซ้ือขายสินคาและบริการระหวาง
ประเทศไทยกับตางประเทศ ขอสมมตินี้หมายความวากําลังพิจารณาดุลบัญชีเดินสะพัด (Current 
Account) เทานั้น โดยไมรวมถึงการไหลเขาออกของเงินทุน ซ่ึงเปนธุรกรรมในบัญชีเงินทุน 
(Capital and Financial Account) 

 
โดยกําหนด 

XS  เปนอุปทานของสินคา X ในตลาดโลก 

XD  เปนอุปสงคของสินคา X ในตลาดโลก 
*
XP   เปนราคาสินคา X ในรูปเงินดอลลาร 

 
รูปท่ี 2.1 แสดงดุลยภาพของตลาดสินคาในตลาดโลก รูปท่ี 2.2 แสดงความสัมพันธระหวาง

เงินดอลลารและอัตราการแลกเปล่ียน 
      

ที่มา : พรายพล คุมทรัพย (2547) 

จากรูปท่ี 2.1 เปนดุลยภาพของตลาดสินคาในตลาดโลก ซ่ึงอุปทานสินคาสงออกในโลก 
( XS )ก็คือสวนตางระหวางอุปทานและอุปสงคของสินคา X หรืออุปทานสวนเกินในตลาดไทย
นั่นเองและอุปสงคของชาวตางชาติ ( XD ) ในตลาดโลกก็คือสวนตางระหวางอุปทานและอุปสงค
ของสินคา X หรืออุปสงคสวนเกินท่ีเกิดข้ึนในตลาดโลกนั่นเอง และสําหรับการเช่ือมโยงตลาดโลก
ของสินคากับตลาดเงินตราตางประเทศนั้นสังเกตไดในรูปท่ี 2.1 วา ณ.จุด A อัตราแลกเปล่ียนท่ี 40 
บาทตอดอลลาร( 0E ) นําไปสูรายไดสงออกในรูปเงินดอลลารเทากับ $

0Q เรานําเอาคา 0E  และ 
$
0Q  มาลงเปนจุด A′  ในรูปท่ี 2.2 ซ่ึงแสดงความสัมพันธระหวางปริมาณเงินดอลลาร (แกนนอน) 
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และอัตราแลกเปล่ียน(แกนตั้ง) ตอมาเม่ือเงินบาทลดคาลงเปน 50 บาทตอดอลลาร ( 1E ) ในรูปท่ี 2.1 
เสนอุปทานของสินคาสงออกจะเล่ือนลงเปน '

XS และดุลยภาพจะเปล่ียนเปนจุด B  ซ่ึงแสดงวา
ปริมาณมากข้ึนแตราคาลดลงสมมติใหเสน XD   ในชวง AB  มีความยืดหยุนคอนขางสูง (คือมีคา
สัมบูรณมากกวา 1) ดังนั้นรายไดสงออกท่ีจุด B  ก็จะมากกวารายไดสงออกท่ีจุด A  นั่นหมายความ
วาเงินบาทลดคาลงจาก 40 เปน 50บาทตอดอลลารทําใหรายไดสงออกในรูปเงินดอลลารสูงข้ึน ดัง
แสดงในรูปท่ี 2.1 โดยจุด B′  ซ่ึงแทนคา 50 บาทตอดอลลาร( 1E ) และรายไดสงออก $

1Q  ซ่ึงสูง
กวา $

0Q  และถาหากคาเงินบาทเพ่ิมคาจาก40 เปน 32 บาทตอดอลลารและอุปสงค XD    ในชวง 
AC  มีความยืดหยุนสูงดวยก็สามารถอธิบายไดในทางกลับกันดังรูป 

ในรูปท่ี 2.2 เม่ือเช่ือมจุด A′  B′  และ C ′  ก็จะไดเสนแสดงความสัมพันธระหวางปริมาณ
เงินดอลลารท่ีไทยไดรับจากการสงออกและอัตราแลกเปล่ียนซ่ึงก็คือ อุปทานของเงินตรา
ตางประเทศ( $S ) ซ่ึงจะสังเกตใหดีวาหากเงินบาทลดคาลงมากๆ และทําใหราคาสินคาดุลยภาพ
ลดลงตํ่ามาก และปริมาณสินคาสงออกท่ีดุลยภาพเพิ่มสูงข้ึน เสนอุปสงค XD     ในชวงดุลยภาพ
ในชวงใหมนี้มีแนวโนมท่ีจะมีความยืดหยุนคอนขางตํ่า1 และการลดคาเงินบาทอาจทําใหรายได
สงออกลดลงได ดังนั้นเสนอุปทาน $S  ในรูปท่ี 2.2 จึงมีแนวโนมท่ีจะวกกลับ (backward bending) 
ไดในชวงท่ีเงินบาทมีคาตํ่ามาก 

เราสามารถอาศัยการวิเคราะหท่ีคลายกันเพื่อแสดงใหเห็นวาอุปทานและอุปสงคของสินคา
M หรือสินคานําเขาของไทยซ่ึงเปนปจจัยกําหนดภาวะอุปสงคของเงินตราตางประเทศของไทย 

โดยกําหนด 

MD   เปนอุปสงคของไทยท่ีมีตอสินคานําเขา ( สินคา M ) 

MS   เปนอุปทานของสินคา M ท่ีตางประเทศผลิตออกขายในตลาดโลก 
*
MP  เปนราคาสินคา M ในรูปเงินดอลลาร 
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รูปท่ี 2.3 แสดงดุลยภาพของตลาดสินคาในตลาดโลก รูปท่ี 2.4 แสดงความสัมพันธระหวาง
เงินดอลลารและอัตราการแลกเปล่ียน 

ที่มา : พรายพล คุมทรัพย (2547) 

 
จากรูปท่ี 2.3 เชนเดียวกันกับในกรณีของสินคาสงออก อุปสงคไทยท่ีมีตอสินคานําเขาจาก

ตางประเทศ ( MD ) ก็คือ อุปสงคสวนเกินของสินคา M ท่ีเกิดข้ึนในตลาดภายในประเทศไทย และ
อุปทานของสินคานําเขาในตลาดโลก( MS ) ก็คือ อุปทานสวนเกินของสินคา M ท่ีเกิดข้ึนตลาด
ตางประเทศ จะสังเกตเห็นวาจุดตัดระหวางเสนอุปสงคและเสนอุปทานสําหรับสินคา M ใน
ตลาดโลกแสดงราคาและปริมาณสินคาท่ีดุลยภาพในตลาดโลก และผลคูณระหวางราคาและปริมาณ
เหลานั้นคือมูลคาของสินคานําเขาท่ีไทยตองจายในรูปของเงินดอลลาร ในรูปท่ี 2.3 จะแสดงไว 3 
จุดคือจุด F , G , H  โดยแตละจุเช่ือมโยงกับอัตราแลกเปล่ียนท่ีมีคาตางๆกัน หากเร่ิมตนท่ีจุด F 
ซ่ึงใชอัตราแลกเปล่ียน 0E  ท่ี 40 บาทตอดอลลารก็จะไดมูลคาสินคานําเขาจํานวนหนึ่ง( เชน $

0Q ) 
และนําเอา คาของ 0E  และ $

0Q  มา plot ท่ีจุด F ′  ในรูปท่ี 2.4 ซ่ึงแสดงความสัมพันธระหวาง
ปริมาณเงินดอลลาร(แกนนอน) และอัตราแลกเปล่ียน(แกนตั้ง) ในตลาดเงินตราตางประเทศ ทดลอง
ใหคาเงินบาทลดลงเปน 50 บาทตอดอลลาร( 1E ) และเสนอุปสงคในตลาดโลกสําหรับสินคานําเขา
จะเล่ือนลงเปน MD′  ทําใหดุลยภาเปล่ียนไปเปนจุด G จะเห็นไดวาเม่ือเทียบจุด G  และจุดF แลว
มูลคาสินคานําเขาจะลดลงเม่ือคาเงินบาทลดลงเพราะราคาและปริมาณสินคาลดลงท้ังคู ในกรณี
ตรงกันขามหากคาเงินบาทสูงข้ึนเปน 30 บาทตอดอลลาร( 2E ) และทําใหเสนอุปสงคในตลาดโลก
สําหรับสินคานําเขาเล่ือนข้ึนเปนเสน MD ′′  ดุลยภาพจะเปล่ียนไปเปนจุด H  มีผลใหมูลคาสินคา
นําเขาสูงข้ึนเพราะราคาและปริมาณของสินคา M เพิ่มข้ึนท้ังคู ดังนั้นเม่ือนําเอามูลคาสินคานําเขา
และอัตราแลกเปล่ียนมาลง ในรูปท่ี 2.4 ท่ีจุด G′  (กรณีคาเงินบาทลดลงเปน 1E ) และจุด H ′  
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(กรณีคาเงินบาทลดลงเปน 2E ) ก็จะไดเสนเช่ือมจุด F ′  G′  H ′  ท่ีแสดงความตองการของไทยใน
การซ้ือเงินดอลลารเพื่อนําไปซ้ือสินคานําเขา เสนF ′  G′ H ′ ' ก็คือเสนอุปสงคท่ีมีตอเงินดอลลาร 
( $D ) และมีความชันเปนลบเชนเดียวกันกับเสนอุปสงคท่ัวๆไป   

 
รูปท่ี 2.5 แสดงดุลยภาพของเงินตราตางประเทศ 
  

   
ที่มา : พรายพล คุมทรัพย (2547) 
 

เราสามารถแสดงสภาพตลาดเงินตราตางประเทศท้ังในดานอุปสงคและดานอุปทานโดย
นําเอาเสนอุปทานของเงินดอลลารในรูปท่ี 2.1 และเสนอุปสงคสําหรับเงินดอลลารในรูปท่ี 2.4 มา
รวมไวในรูปเดียวกันคือรูปท่ี 2.5 จุดตัดระหวางเสนอุปทานและเสนอุปสงคแสดงอัตราแลกเปล่ียน
และปริมาณดอลลารท่ีเกิดจากดุลยภาพในตลาดเงินตราตางประเทศ ซ่ึงเช่ือมโยงไปไดถึงดุลยภาพ
ในตลาดสินคาสงออกและตลาดสินคานําเขา ตัวอยางเชน จุดตัด U ในรูปท่ี 2.5 ท่ีแสดงอัตรา
แลกเปล่ียนดุลยภาพท่ี 40 บาทตอดอลลาร จะสอดคลองกับจุดตัด A ในรูปท่ี 2.1 ซ่ึงแสดงดุลยภาพ
ในตลาดสินคา X และจุดตัด F ในรูปที่ 2.3 ซ่ึงแสดงดุลยภาพในตลาดสินคา M ดังนั้นการ
เปล่ียนแปลงของอุปสงคและ/หรืออุปทานในตลาดสินคายอมมีผลตออัตราแลกเปล่ียนท่ีดุลยภาพ 
และในทํานองเดียวกันการเปล่ียนแปลงของอัตราแลกเปล่ียนในตลาดเงินตราตางประเทศยอมมีผล
ตอดุลยภาพในตลาดสินคา รูปท่ี 2.5 ยังแสดงใหเห็นดวยวา ณ.จุดตัดของเสน $S และเสน $D

รายไดจากการสงออกจะเทากับรายจายในการนําเขาพอดี ซ่ึงก็คือสภาพท่ีเกิดสมดุลในบัญชี
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เดินสะพัดนั่นเอง เราสังเกตไดวาจุดตัดระหวางเสนอุปสงคและเสนอุปทานในตลาดเงินดอลลาร
อาจมีไดมากกวา 1 จุด ท้ังนี้จะเห็นวาเสนอุปทานของเงินดอลลารเปนเสนท่ีวกกลับ (backward 
bending) ในชวงท่ีอุปสงคตอสินคา X มีความยืดหยุนนอย ดังรูปท่ี 2.5 คือจุดตัด V (พรายพล คุม
ทรัพย, 2547)       

โดยสรุปแลวปจจัยท่ีกําหนดอุปสงคและอุปทานเงินตราตางประเทศนั้นสามารถสรุปได
ดังตอไปนี้ 

1) ความยืดหยุนของอุปทานเงินตราตางประเทศ จะข้ึนอยูกับความยืดหยุนของอุปสงคและ
ความยืดหยุนของอุปทานของสินคาสงออก ถาอุปสงคของสินคาสงออกมีความยืดหยุนมากหรือมี
ความไวตอการเปล่ียนแปลงของราคา เม่ือมีการลดคาเงินราคาสินคาสงออกจะมีราคาถูกลง ทําให
ปริมาณสินคาสงออกเพ่ิมข้ึนเพราะสินคามีราคาลดลง การลดลงของราคาสินคาสงออกข้ึนอยูกับ
อุปทานของความยืดหยุนของสินคาสงออก ดังนั้นอุปทานของเงินตราตางประเทศจะมีทิศทางท่ี
เพิ่มข้ึนเพราะมีการเพิ่มข้ึนของปริมาณการสงออก และจะลดลงเพราะอุปทานเงินตราตางประเทศ
ลดลง โดยอุปสงคจะมีความยืดหยุน เม่ือความยืดหยุนมีคามากกวา1 และจะไมมีความยืดหยุนเม่ือ
ความยืดหยุนมีคานอยกวา 1 

2) ความยืดหยุนของอุปสงคเงินตราตางประเทศ จะข้ึนอยูกับอุปสงคและอุปทานของการ
นําเขา ถาปจจัยอ่ืนๆคงท่ีการลดคาเงินจะทําใหราคาสินคานําเขาสูงข้ึน ถาอุปสงคสินคานําเขามี
ความยืดหยุนมากหรือมีความไวตอการเปล่ียนแปลงของราคาสินคา การเพิ่มข้ึนของราคาสินคา
นําเขาท่ีเปนผลมาจากกการลดคาเงิน อันจะทําใหมีผลกระทบตอปริมาณสินคานําเขาลดลง การ
เพิ่มข้ึนของราคาสินคานําเขาจะขึ้นอยูกับความยืดหยุนของอุปทานการนําเขา ดังนั้นอุปสงคของ
เงินตราตางประเทศจะมีแนวโนมลดลงเพราะวาปริมาณการนําเขาลดลง การลดลงของอุปสงค
เงินตราตางประเทศจะถูกชดเชยดวยการเพิ่มข้ึนของความยืดหยุนของอุปทานเงินตราตางประเทศ
อยางจํากัดและอัตราแลกเปล่ียนเงินตราตางประเทศจะลดลง เม่ืออุปสงคในเงินตราตางประเทศ
ลดลง (ฐาปนา ฉ่ินไพศาล, 2542)   

 
2.1.3 ทฤษฎี Exchange Rate and Tariff Pass – Through 

การประเมินผลกระทบของการเปล่ียนแปลงอัตราแลกเปล่ียนจะตองพิจารณาท้ังความ
สมดุลภายนอก (External Balance) เชน ดุลการชําระเงินและดุลบัญชีเดินสะพัด เปนตนและอัตรา
เงินเฟอในประเทศ ตามทฤษฎี Marshall – Lerner กลาวไววา คาความยืดหยุนของการนําเขาและ
สงออกท่ีมากกวาหนึ่ง จะสงผลใหการออนคาของสกุลเงินชวยปรับปรุงดุลการคาของประเทศใหดี
ข้ึน สงผลใหเกิด Perfectly Elastic Export Supplies (ราคาสินคาจะคงท่ี แมปริมาณจะเปล่ียนแปลง
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ไป) แตจากมุมมองของผูนําเขาจะพบวา การออนคาของสกุลเงินจะสงผานมายังราคานําเขาท่ี
กําหนดในสกุลเงินนั้น (Local Currency Import Price) แบบสมบูรณ (Complete Pass – Through) 

การสงผานอัตราแลกเปล่ียนแบบสมบูรณ (Complete Exchange Rate Pass –Through) คือ 
การตอบสนองของการเปล่ียนแปลงราคาสินคานําเขา 1 หนวยท่ีมีผลจากการเปล่ียนแปลงอัตรา
แลกเปล่ียน 1 หนวย กรณีนี้จะมีเงื่อนไขสําคัญ 2 ประการ คือ การบวกสวนเพิ่มของราคาท่ีมากกวา
ตนทุนจะตองคงท่ี และจะตองมีตนทุนหนวยสุดทายคงท่ี ภายใตเง่ือนไขดังกลาวจะทําให ความ
ยืดหยุนของอุปสงคการนําเขามีการตอบสนองของดุลการคาท่ีเกิดจากการเปล่ียนแปลงอัตรา
แลกเปล่ียน ดังนั้น การศึกษาปญหาของดุลการชําระเงินจะมุงไปการประมาณท้ังความยืดหยุนของ
อุปสงคและความสัมพันธของการสงผาน 

การวิจัยการสงผานอัตราแลกเปล่ียน (Exchange Rate Pass – Through: ERPT) จะมุงไปท่ี
การศึกษาการปรับตัวของราคาตอการเปล่ียนแปลงอัตราแลกเปล่ียนระหวางประเทศผูนําเขาและ
ประเทศผูสงออก ซ่ึง ERPT Regression อาจเขียนอยูในรูปของสมการท่ี 1 คือ 

 

ttttt ZEXp εψγδα ++++=     (2.5) 
 

โดย         tp   คือ ราคานําเขาในรูปสกุลเงินทองถ่ิน (สกุลเงินของประเทศท่ีทําการ
นําเขา) 

และ  tX   คือ การวัดตนทุนของผูสงออก 
            tZ   อาจรวมถึงปจจัยท่ีทําใหอุปสงคตอสินคานําเขาเปล่ียนแปลง (Import 

Demand Shifter) เชน ราคาแขงขันหรือรายได 
                         tE   คือ อัตราแลกเปล่ียนท่ีอยูในรูปสกุลเงินของประเทศผูนําเขาตอ 1 หนวย  

สกุลเงินของประเทศผูสงออก 
 

สําหรับ γ คือ คาสัมประสิทธ์ิของอัตราแลกเปล่ียน ดังนั้น ถา γ  =1 จะหมายถึงการสงผาน
อัตราแลกเปล่ียนแบบสมบูรณ (Complete Pass – Through) และถา γ  <1 จะหมายถึงการสงผาน
อัตราแลกเปล่ียนแบบไมสมบูรณ (Incomplete Pass – Through) 

จากสมการ (2.5) ถาไมนําคาจางตางประเทศและ GDP มาพิจารณารวมดวย อาจทําให
คาประมาณของสัมประสิทธ์ิการสงผานเกิดการเบ่ียงเบน (Biased) 
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2.1.4 ทฤษฎี Pricing-to-Market (PTM) 
ความลมเหลวของทฤษฎี LOP นําไปสูการศึกษาโดยความสัมพันธระหวางอัตรา

แลกเปล่ียนและราคาสินคานําเขา โดยใช Pricing-to-Market ซ่ึงเปนการศึกษาความสัมพันธระหวาง
ราคาและอัตราแลกเปล่ียน โดยมุงประเด็นการศึกษาไปท่ีการปรับตัวของการข้ึนราคาของผูผลิต 
(Markup Adjustment) โดย Herberg, Kapetanios และ Price (2003) กลาววา ทฤษฎี PTM แสดง
ลักษณะตลาดท่ีมีการแบงแยกตลาด สงผลใหระดับการสงผานอัตราแลกเปล่ียนมีลักษณะการ
สงผานไมสมบูรณ (Incomplete Pass – Through) เนื่องจาก ในทฤษฎี PTM มีลักษณะความมีอํานาจ
ของผูผลิตในการกําหนดราคาท่ีแตกตางกันในแตละตลาด 

ทฤษฎี PTM ไดรวมเอาพฤติกรรมตลาดหลายฝาย เพื่อพิจารณาการขายสินคาของผูผลิต
ในตลาดตางๆ โดยกําไรของผูผลิตสามารถเขียนเปนสมการไดดังนี้ 

 

)),;(();(),...,(
11

1 wvpEqCvpEqppp iii

n

i
i

n

i
iiiiin ∑∑

==
−=π   (2.6) 

 
โดย  ip    คือ ราคาสินคาในสกุลเงินของประเทศผูสงออก 
และ  iq  คือ ปริมาณอุปสงค  

iv   คือ ปจจัยเปล่ียนแปลงอุปสงค 

iE   คือ อัตราแลกเปล่ียน (หนวยสกุลเงินของประเทศผูนําเขาตอหนวยสกุล
เงินของประเทศผูสงออก) 

w    คือ ราคาปจจัยการผลิต 
 

ท้ังนี้ กําไรสูงสุดของผูผลิตคือ รายรับหนวยสุดทาย (Marginal Revenue) ในแตละ
ตลาดเทากับตนทุนหนวยสุดทาย (Marginal Cost) ท่ีเหมือนกันในแตละตลาด นั่นคือ ราคาสินคาท่ี
สงออกไปยังประเทศตางๆ จะถูกผลิตดวยตนทุนท่ีเหมือนกันและลักษณะการข้ึนราคาจะแตกตาง
กันตามประเทศปลายทาง (Destination-Specific Markup) 

 

iCp
i

i
qi ∀⎟⎟

⎠

⎞
⎜⎜
⎝

⎛
+−

−
= ,

1η
η       (2.7) 
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โดย η  แสดงคาสัมบูรณของความยืดหยุนของอุปสงคในตลาดตางประเทศท่ีตอบสนอง
กับการเปล่ียนแปลงราคาสินคา 

ขณะท่ี Campa และ Goldberg (2002) ก็ทําการวิเคราะหความสัมพันธระหวางอัตรา
แลกเปล่ียนและราคาสินคานําเขา โดยใชพื้นฐานทางจุลภาคของพฤติกรรมการกําหนดราคาของ
ผูผลิตเขามาพิจาณารวมกับทฤษฎี LOP ท้ังนี้ สมการการกําหนดราคาของผูสงออกจะข้ึนอยูกับ
โครงสรางอุปสงคและตนทุนท่ีผูสงออกตองเผชิญ นั่นคือ 

 
),,()/( ,,,,,

tt
j

t
jx

t
jm

t
jx

tt
jx

tt
jm

t EYWCPPMkupEPEP ==  (2.8) 
 

โดย   0,0,0, ,,,
,

,
, ><>≡ jx

E
jw

E
jx

wjx
t

jx
tjx

t CCC
C
P

Mkup  

 
และ jm

tP ,  คือ ราคาสินคาท่ีนําเขามาจําหนายในประเทศ j  สกุลเงินประเทศ j  
jx

tP ,  คือ ราคาสินคาท่ีสงออกมาจากประเทศผูสงออก x  ในสกุลเงินประเทศ
สงออก  

tP  คือ ราคาสินคาภายในประเทศผนําเขา (ประเทศ j ) 
E  คือ อัตราแลกเปล่ียน(หนวยสกุลเงินของประเทศผูนําเขา j  ตอประเทศผู

สงออก x   ) 

tY  คือรายได 
x  คือประเทศผูสงออก 
j  คือประเทศผูนําเขา 

  jx
tC ,   คือ ตนทุนหนวยสุดทายของผูสงออกในรูปสกุลเงินของผูสงออก 

          jx
wC ,  คือ ตนทุนหนวยสุดทายของผูสงออกในรูปคาจาง 

jx
EC ,  คือ ตนทุนหนวยสุดทายของผูสงออกในรูปอัตราแลกเปล่ียน 

jx
YC ,  คือ ตนทุนหนวยสุดทายของผูสงออกในรูปความตองการสินคาใน

ประเทศ j  
 

จากสมการ (2.8)  jx
tMkup ,  จะแสดงถึง อัตราการข้ึนราคาท่ีสูงกวาตนทุนสําหรับผู

สงออก อัตราการข้ึนราคาจะแตกตางกันตามลักษณะอุตสาหกรรมและข้ึนอยูกับลักษณะของเสนอุป
สงคตอราคาในประเทศผูนําเขาท่ีผูสงออกตองเผชิญ ซ่ึงสอดคลองกับงานของ Richard Marston 
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(1990) ท่ีกลาวถึง การตอบสนองของราคาสินคาสงออกท่ีมีตอการเปล่ียนแปลงอัตราแลกเปล่ียนจะ
ข้ึนอยูกับความโคงของเสนอุปสงคตอราคาในตลาดสงออก ท้ังนี้ Campa และGoldberg (2002) 
กลาววา ปจจัยท่ีเปนตัวกําหนดอุปสงคตอราคาของประเทศผูนําเขาคือ สัดสวนของราคาสินคา
นําเขาตอราคาสินคาภายในประเทศผูนําเขา (ประเทศ j ) นั่นคือ ถาราคาในประเทศ j เพิ่มสูงข้ึน 
สงผลใหความตองการสินคานําเขาจากประเทศ x สูงข้ึนดวย 

นอกจากนั้น เม่ือพิจารณาสมการตนทุนหนวยสุดทายของผูสงออก จะพบวาสมการตนทุน
หนวยสุดทายของผูสงออกเปนสัดสวนท่ีเพิ่มขึ้นสําหรับคาจาง )0( , >jx

wC  และความตองการ
สินคาในประเทศ j )0( , >jx

YC แตเปนสัดสวนท่ีลดลงสําหรับอัตราแลกเปล่ียน )0( , <jx
EC

เนื่องจาก ผูสงออกมีการนําเขาปจจัยการผลิตจากตางประเทศ สงผลใหอัตราการแลกเปล่ียนสงผล
กระทบตอตนทุนการผลิตโดยตรง 
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จากสมการ (2.9) เปนการแสดงใหเห็นวา การพิจารณาความยืดหยุนของการสงผานจะตอง

ทําการควบคุมปจจัยท่ีทําใหตนทุนเปล่ียนแปลงที่จะกระทบตอการตัดสินใจกําหนดราคาของผู
สงออก เม่ือทําการดัดแปลงสมการ (2.9) โดยการนํา jm

tt PE ,/  เขาคูณในสมการและจัดรูปสมการ
ใหมจะพบวา คาความยืดหยุนของการสงผานอัตราแลกเปล่ียนจะข้ึนอยูกับคาความยืดหยุนของการ
ข้ึนราคา (Markup:η ) และตนทุนหนวยสุดทายในตางประเทศ (Foreign Marginal Cost:λ  ) ดังนี้ 
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และ  0
/
/ ,,

≤=
tt

jx
t

jx
t

EE
CC

&

&
λ  

 
อาจกลาวไดวา ตนทุนหนวยสุดทายตางประเทศจะมีความสัมพันธกับอัตราแลกเปล่ียนมา

กวาความสัมพันธระหวางราคาสินคานําเขาในรูปสกุลเงินทองถ่ิน (Local Currency Pricing) และ
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อัตราแลกเปล่ียน สําหรับผูสงออกท่ีเผชิญกับอุปสงคตอราคาของสินคาท่ีมีความยืดหยุนสูงจะทําให
มีสัดสวนการสงผานอัตราแลกเปล่ียนตํ่า เชน ผูสงออกขนาดเล็กท่ีเสนอขายสินคาในตลาดขนาด
ใหญท่ีมีคูแขงทองถ่ิน ดังนั้น การสงผานอัตราแลกเปล่ียนจะข้ึนอยูกับโครงสรางการแขงขันใน
อุตสาหกรรมดวย  

Campa และ Goldberg (2002) ทําการสรางตัวแทนตัวแปรตนทุนของประเทศผูสงออก 
ดังนี้ 
 

j
t

j
t

j
t

jx
t reuPneuW /, =       (2.11) 

 
โดย  j

tneu   คือ Nominal Exchange Rate ของประเทศผูผลิต (ประเทศผูสงออก) 
และ   j

treu   คือ Real Exchange Rate ของประเทศผูผลิต (ประเทศผูสงออก)  
 

จากสมการ (2.11) จะไดตนทุนของคูคาท่ีถวงน้ําหนักความสําคัญทางการคาของประเทศผู
นําเขา เม่ือพิจารณางานของ Richard Marston (1990) ท่ีทําการศึกษาการขายสินคาของผูผูกขาดท่ีทํา
การแบงแยกราคาขายระหวางตลาดภายในประเทศและตลาดสงออก พบวา การตอบสนองของราคา
สินคาสงออกท่ีมีตอการเปล่ียนแปลงอัตราแลกเปล่ียนจะข้ึนอยูกับ 2 ปจจัยคือ 

1. ความโคงของเสนอุปสงคในตลาดสงออก เปนเคร่ืองมืออธิบายการเปล่ียนแปลงความ
ยืดหยุนของอุปสงคตอราคา เชน ถาเสนอุปสงคในตลาดสงออกมีความยืดหยุนมาก เม่ือราคาสินคา
ในสกุลเงินทองถ่ิน (Local Currency Price) เพิ่มข้ึน จะสงผลใหผูสงออกมีโอกาสที่จะข้ึนราคาได
มากกวากรณีท่ีเสนอุปสงคของตลาดสงออกมีความยืดหยุนตํ่า 

2. การเปล่ียนแปลงตนทุนหนวยสุดทายซ่ึงเปนผลมาจากการเปล่ียนแปลงระดับผลผลิต 
Marston (1990) กลาววา การเปล่ียนแปลงตนทุนจะสงผลกระทบตอท้ังราคาสินคาภายในประเทศ
และราคาสินคาสงออก โดยการปรับตัวของราคาดังกลาวจะตองพิจารณาลักษณะความโคงของเสน
อุปสงคดวย นําไปสูการประมาณสมการสัดสวนของราคาสินคาสงออกตอราคาสินคา
ภายในประเทศท่ีข้ึนกับปจจัยตนทุน ระดับราคาของประเทศ อัตราแลกเปล่ียนและรายไดของท้ัง 2 
ประเทศ ท้ังนี้ ปจจัยตนทุนจะสงผลกระทบตอสัดสวนราคาสินคาสงออกตอราคาสินคานําเขาก็
ตอเม่ือท้ัง 2 ประเทศมีความโคงของเสนอุปสงคท่ีแตกตางกัน 

สวนงานของ Michael Knetter (1989) กลาววา การเปล่ียนแปลงอัตราแลกเปล่ียนระหวาง 2 
ประเทศจะสงผลกระทบตอการเปล่ียนแปลงราคาได 2 ทางคือ 
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1. สงผลกระทบผานตนทุนหนวยสุดทาย (Marginal Cost) ซ่ึงจะทําใหราคาสินคาสงออก
เปล่ียนแปลงไปในทุกๆ ประเทศปลายทาง 

2. สงผลกระทบผานความยืดหยุนของอุปสงคสินคาสงออก ซ่ึงจะทําใหราคาสินคา
เปล่ียนแปลงในบางประเทศปลายทาง (ประเทศนําเขา) เม่ือพิจารณาสมการราคาสินคาสงออก
ระหวางตลาดตางๆ ดังนี้ 

 

ititiitit uEp +++= lnln βλθ      (2.12) 
 

โดย    tθ   คือ ชุดของ Time Effect 
และ    tλ   คือ ชุดของ Country Effect 
          u  คือ Regression Disturbance 
          i   คือ ตลาด (ประเทศ) เปาหมาย (Indexed Destination) 
          t   คือ เวลา (Indexed Time) 
 
กรณีตลาดแขงขันไมสมบูรณ ราคาจะถูกปรับใหสูงกวาตนทุนหนวยสุดทาย(Markup of 

Price over Marginal Cost) จากสมการ (2.12) ตลาดแขงขันไมสมบูรณจะมี Time Effect ท่ีจะช้ีวัด
ตนทุนหนวยสุดทาย แตจะทําใหการข้ึนราคาในแตละประเทศเหมือนกัน (Country Effect เทากับ
ศูนย) 

ตลาดแขงขันไมสมบูรณจะเปนเคร่ืองหมายของท้ังการแบงแยกตลาดและการแบงแยกราคา
ระหวางตลาดตางๆ หากกําหนดใหตลาดปลายทางมีความยืดหยุนของอุปสงคตอราคาคงท่ี จะสงผล
ใหการข้ึนราคามีสัดสวนคงท่ีดวย จากสมการ (2.12) คา λ  หรือ β  ท่ีมีนัยสําคัญทางสถิติจะเปน
สัญญานของท้ังการแบงแยกตลาดและสมมติฐานความยืดหยุนของอุปสงคท่ีไมคงท่ี 

Knetter (1989) กลาววา ตลาดเปาหมายแตละแหงจะมีตนทุนหนวยสุดทายท่ีแตกตางกัน
ดวย เนื่องจากมีความแตกตางในดานตนทุนคาขนสง ภาษีศุลกากรและตนทุนการกระจายสินคาใน
แตละตลาดเปาหมาย ขณะท่ี Stigler ท่ีไดกลาววา ราคาในแตละตลาด(Destination – Specific Price) 
แตกตางกันตามอัตราแลกเปล่ียน และราคาจะไมเปนสัดสวนเดียวกับตนทุนหนวยสุดทาย แตเม่ือมี
ความแตกตางของสินคา (คาสัมประสิทธ์ิβ  ในสมการ 8 ไมเทากับศูนย) จะแสดงถึง การแบงแยก
ราคาภายใตสมมติฐานของตนทุนหนวยสุดทายท่ีเปนสัดสวนเดียวกัน (Proportionate Marginal 
Cost) ในการศึกษาPTM ของ Marston (1990) โดยใชขอมูลดัชนีราคาขายสงและราคาสินคาสงออก
รายเดือนต้ังแต 1980 – 1987 ใน 17 อุตสาหกรรมของญ่ีปุน พบวา ไมมีการสงผานอัตราแลกเปล่ียน
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ตอราคาสินคานําเขา นอกจากวา อัตราแลกเปล่ียนจะมีผลตอราคาสินคาผานผลกระทบของตนทุน
หนวยสุดทาย สวนงานศึกษาของKnetter (1989) กลาวไววา มูลคาการสงออกจะมีความออนไหวตอ
ความผันผวนของอัตราแลกเปล่ียนในตลาดเปาหมายน้ันๆ 

ทฤษฎี PTM ใชเผยแพรไดท้ังกรณีท่ีสินคาเปนสินคาเหมือนกัน (Homogenous Product) 
และสินคาที่มีการแบงแยกราคา (Price Discrimination) นอกจากนี้ ในการใชทฤษฎีPTM จะตองให
ความสําคัญตอหนวยสกุลเงินท่ีใชในการกําหนดราคาสินคาในประเทศ (ตลาด)ตางๆ และระยะเวลา
ในการปรับตัวของราคาสินคา (ระยะส้ันหรือระยะยาว) จากงานของ S.A.B. Page (1981) กลาววา 
การปรับตัวของราคาท่ีมีความถ่ีไมมากจะสงผลใหเกิดการเบ่ียงเบน (Bias)ตอการหา PTM และจาก
การเปรียบเทียบราคาสินคาสงออกและราคาสินคาภายในประเทศญ่ีปุนโดย Marston (1990) และ 
Gioviannini (1988) พบวา ยอมใหมี Effect of Foreign Currency Invoicing ท้ังนี้ Marston (1990) 
แสดงใหเห็นวา การเคล่ือนไหวของสัดสวนราคาจะเปนผลมาจากการเปลี่ยนแปลงอัตราแลกเปล่ียน
ท่ีไมสามารถคาดการณได นั่นคือ ราคาท่ีกําหนดข้ึนในตอนแรก (ซ่ึงเปนราคาท่ีแตกตางกันตามสกุล
เงินของประเทศผูนําเขาท่ีตางกัน) จะข้ึนอยูกับการเปล่ียนแปลงอัตราแลกเปล่ียนท่ีเปนตัวเงิน 
(Nominal Exchange Rate) ผลการศึกษาของMarston (1990) และ Gioviannini (1988) คือ ราคาท่ี
กําหนดในรูปสกุลเงินตางประเทศจะเปนปจจัยสงเสริมทฤษฎี PTM ในระยะส้ัน โดยใช Error 
Correction Method ในการแบงแยกระหวาง PTM ในระยะส้ันและระยะยาว 

นอกจาก การพิจารณาการปรับตัวของราคาแลวยังตองใหความสําคัญตอการปรับตัวของ
อัตราแลกเปล่ียนดวย (ควรพิจารณาวาการปรับตัวของอัตราแลกเปล่ียนเกิดข้ึนในระยะส้ันหรือระยะ
ยาว) โดยงานของ Froot และ Paul Klemperer (1989) ที่ทําการศึกษา Switching Cost ของผูบริโภคท่ี
สงผลตอผูสงออกแตกตางกันระหวางการเปล่ียนแปลงอัตราแลกเปล่ียนแบบชั่วคราวและแบบถาวร 
ซ่ึงเปนการแสดงผลกระทบของตนทุนและอัตราดอกเบ้ียตอการปรับตัวของราคา การทํางานของ
ผลกระทบของตนทุนและอัตราดอกเบ้ียจะเปนไปในทิศทางท่ีตรงกันขามดังนั้น การแข็งคาของ
สกุลเงินทองถ่ินแบบช่ัวคราวจะทําใหราคาสินคานําเขาลดลงนอยกวาการแข็งคาของเงินสกุลใน
ประเทศแบบถาวร ท้ังนี้ การเปล่ียนแปลงอัตราแลกเปล่ียนช่ัวคราวท่ีแทจริง(Purely Temporary 
Exchange Rate Change) จะนําไปสูระดับของ PTM ท่ีสูงผิดปกติ นั่นคือ ผูสงออกจะปรับสวนเพิ่ม
ของกําไรเปนสัดสวนท่ีมากกวาการเปล่ียนแปลงอัตราแลกเปล่ียนสงผลใหราคาสินคาสูงข้ึน 

ทฤษฎี PTM ใหความสํา คัญตอความแตกตางของผลิตภัณฑ (Product Differentiate) เปน
อยางมาก และมีหลักฐานท่ีสนับสนุน PTM (และตอตาน LOP) คือ การเปล่ียนแปลงราคา
เปรียบเทียบในสกุลเงินประเทศตางๆ (Common Currency Relative Price) จะมีความสัมพันธกับ
การเปล่ียนแปลงอัตราแลกเปล่ียน นอกจากนั้น ยังมีหลักฐานท่ีแสดงวา PTMคือการแบงแยกราคา
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ระหวางตลาดตางๆ อยางเปนระบบ โดย Hal Varian (1989) กลาววาเง่ือนไขสําคัญของการแบงแยก
ราคาเพ่ือกําไรสูงสุดของผูผลิตมีท้ังส้ิน 3 ประการคือ 1.การแบงประเภทของลูกคา 2.การปองกัน
การขายตอ (Resale) 3.การแสดงถึงอํานาจตลาดของผูผลิต 

 
2.1.5 การวัดอํานาจตลาดในตลาดระหวางประเทศ (Measurement of Market Power in    

International Market) 
ในงานของ Daniel Summer (1981) ทําการวัดระดับอํานาจการผูกขาดในอุตสาหกรรม

บุหร่ี โดยการตรวจสอบการสงผานของภาษีสรรพสามิตตอราคาบุหร่ี โดย Summer (1981) 
กําหนดใหตนทุนการผลิตบุหร่ีในแตละประเทศเทากัน แตตางกันท่ีภาษีสรรพสามิตของแตละ
ประเทศ และพบวา การเปล่ียนแปลงของราคาบุหร่ีในแตละประเทศเปนผลมาจากการเปล่ียนแปลง
ภาษีสรรพาสามิตในประเทศนั้นๆ นําไปสูขอสรุปของความยืดหยุนของอุปสงคและการข้ึนราคา
บุหร่ี (Markup) 

แต Jeremy Bulow และ Paul Pfleiderer (1983) เห็นวาขอสรุปดังกลาวจะเปนถูกตอง
เฉพาะกรณีพิเศษท่ีความยืดหยุนของอุปสงคมีคาคงท่ี มิเชนนั้นแลวจะไมสามารถหาขอสรุปของคา
ความยืดหยุนของอุปสงคและระดับอํานาจตลาดได ตอมา Daniel Sullivan (1985)ไดทําการทดสอบ
และปฏิเสธสมมติฐานเกี่ยวกับความรวมมือกันภายในอุตสาหกรรมอยางสมบูรณของอุตสาหกรรม
บุหร่ีโดยการประมาณคาความยืดหยุนของอุปสงคเพื่อทําการวัดอํานาจตลาดจากการศึกษาการวัด
อํานาจตลาดของอุตสาหกรรมบุหร่ีดังกลาวบอกไดวา นอกจากตัวแปรราคาสินคาแลว ตัวแปร
ปริมาณสินคาก็มีบทบาทสําคัญตอการวัดอํานาจตลาดในอุตสาหกรรมดวยนอกจากนั้น เม่ือทําการ
เปรียบเทียบลักษณะการสงผานระหวางภาษีสรรพสามิตกับอัตราแลกเปล่ียน จะพบวา การสงผาน
อัตราแลกเปล่ียนจะมีความนาสนใจตอการศึกษาการวัดอํานาจตลาดมากกวา เนื่องจาก การสงผาน
อัตราแลกเปล่ียนจะมีผลกระทบตอการเปล่ียนแปลงเสนอุปสงคในตลาดตางประเทศ ซ่ึงสะทอนผล
ของการข้ึนราคาไดดีกวาการสงผานภาษีสรรพสามิตท่ีจะมีผลตอการเปลี่ยนแปลงเสนอุปทาน 
สามารถเขียนสมการอุปสงคตอราคาและตนทุนหนวยสุดทายไดดังนี้ 

 

dttttt IpEq εααα +++= 210     (2.13) 
 

stttt qWc εβββ +++= 210     (2.14) 
 

โดย  tI    คือ Vector of Demand Shifter (เชน รายได ราคาสินคาทดแทนและอ่ืนๆ) 
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และ  tW  คือ  Vector of Cost Shifter (โดยเฉพาะราคาปจจัยการผลิต) 

tp   คือ  ราคาท่ีเปนสกุลของประเทศผูสงออก แมวาอุปสงคในประเทศผูนําเขาจะ   
ข้ึนอยูกับราคาสินคาท่ีเปนสกุลเงินทองถ่ิน ( pE  ) 

tq   คือ อุปสงคตอราคา 

tc    คือ ตนทุนหนวยสุดทาย 

tE   คือ อัตราแลกเปล่ียน 
 

สมการการกําหนดราคาภายใตตลาดแขงขันไมสมบูรณสามารถเขียนไดดังนี้ 
 

stt
tt

ttt q
E

qWp ε
α
θβββ +⎟⎟

⎠

⎞
⎜⎜
⎝

⎛
+++= 210   (2.15) 

 

จากสมการ (2.15) จะยอมใหมีการข้ึนราคามากกวาตนทุนหนวยสุดทายเทากับ ⎟⎟
⎠

⎞
⎜⎜
⎝

⎛

tt Eα
θ

โดยการข้ึนราคาจะข้ึนอยูกับความโคงของเสนอุปสงค (α  ) และระดับของการแขงขัน (θ  ) เพื่อ
คาดการณการข้ึนราคาจึงตองทําการพิสูจนคา 1α  2β และθ  แยกออกจากกัน โดยการพิสูจนคา θ  
ทําไดโดยสมการ (2.13) และ (2.15) รวมกัน สวนคา 1α ไดรับพิสูจนอยางชัดเจนแลว นั่นคือ Cost 
Shifter ทําใหเสนตนทุนหนวยสุดทายเคล่ือนท่ีไปตามเสนอุปสงค นําไปสูการพิสูจนคาอุปสงค จาก
งานของ Bresnahan (1989) ไดกลาววา คา θ  จะเกิดข้ึนท่ัวไปในกรณีของตนทุนหนวยสุดทายท่ีไม
คงท่ี และผลของการเปล่ียนแปลงความชันของเสนอุปสงค จากสมการ (11) แสดงใหเห็นวา อัตรา
แลกเปล่ียนมีบทบาทตอราคาอยางชัดเจน 

Jonathan Baker และ Bresnahan (1988) Pinelopi Goldberg และ Knetter (1996) ไดเสนอ
วิธีการประมาณอํานาจตลาดของผูสงออกเพียง 1 ราย (หรือกลุมผูผลิต) โดยท่ีขอบเขตของตลาดมี
ความคลุมเครือ และมีความแตกตางของสินคา โดยจะประมาณการใหได Firm’s Residual Demand 
Curve ซ่ึงถือเปนตัวแทนของอํานาจตลาด ท่ีจะแสดงอํานาจของผูผลติผานราคา โดยท่ัวไปความ
ยืดหยุนของ Residual Demand จะข้ึนอยูกับคุณสมบัติของอุปสงคและอุปทานของคูแขงขันอ่ืนๆ ใน
ตลาด ถาความยืดหยุนของอุปสงคตลาดไมแตกตางกันระหวางตลาดแสดงถึง ความแตกตางของ
ความยืดหยุนของ Residual Demand ระหวางตลาดจะสะทอนถึงความยืดหยุนของอุปทานคูแขงขัน
ระหวางตลาด ความยืดหยุนท่ีมากขึ้นสะทอนความสามารถในการทดแทนกันของสินคามากข้ึน 
และมีการแขงขันเพิ่มข้ึนจากกลุมผูสงออกภายนอก 
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2.2 ทฤษฎีการวิเคราะหทางเศรษฐมิติ 
 2.2.1  การวิเคราะหขอมูลอนุกรมเวลา (Time Series Analysis) 

อนุกรมเวลา (Time Series) หมายถึง ชุดของขอมูลท่ีเก็บรวบรวมตามระยะเวลาเปนชวง 
ๆ อยางตอเนื่องกัน ขอมูลท่ีแสดงการเคล่ือนไหว ซ่ึงเปล่ียนแปลงไปตามระยะเวลาเปนชวง ๆอยาง
ตอเนื่อง ซ่ึงอาจเก็บเปนรายเดือนรายวัน รายไตรมาส หรือรายป  ขึ้นอยูกับประโยชนท่ีจะนําไปใช
ขอมูลอนุกรมเวลามีประโยชนมากในการวิเคราะหและการตัดสินใจวางแผนทางธุรกิจหรือ
คาดคะเนข้ันแผนงานใหมีความผิดพลาดนอยท่ีสุดโดยใชขอมูลในอดีตเปนพื้นฐานในการพยากรณ
ขอมูลในอนาคต 

 
2.2.2 การทดสอบความนิ่งของขอมูล โดยการทดสอบยูนิทรูท (Unit Root Test) 

กอนอ่ืนเราตองทดสอบกอนวา ตัวแปรท่ีอาศัยขอมูลอนุกรมเวลาท่ีเราใชมีลักษณะนิ่ง 
(Stationary) หรือไม โดยท่ีเรานิยามความหมายของคําวา “นิ่ง” ไวดังนี้ 

กระบวนการเฟนสุม ( Xt ) จะถูกเรียกวา “นิ่ง” (Stationary) ถา 
1. Mean : ( ) =txE constant μ=  
2. Variance : ( ) =txV   constant = 2σ  
3. Covariance : ( ) ( )( ) μσμμ −=−−= ++ kkttktt xxExxCOV ,  
 

ซ่ึงถาคาเฉลี่ย (Means) และความแปรปรวนมีคาคงท่ีเม่ือเวลาเปล่ียนไปในขณะที่คา
ความแปรปรวนรวมเกี่ยว (Covariance) ระหวางสองคาบเวลาข้ึนอยูกับชองวาง (Gap)ระหวาง
คาบเวลาเทานั้นไมไดข้ึนอยูกับเวลาท่ีเกิดข้ึนจริงจะเรียกไดวาตัวแปรนั้นมีลักษณะนิ่ง แตถาหาก
เง่ือนไขใดเง่ือนไขหนึ่งไมเปนไปตามท่ีกลาวมากระบวนการเฟนสุมดังกลาวจะถูกเรียกวา มี
ลักษณะ “ไมนิ่ง” (Non-Stationary) 

เราใชวิธีการทดสอบท่ีเรียกวา Unit root หรือ อันดับความสัมพันธของขอมูล (Orders of 
Integration) ท่ีนิยมใชกันในปจจุบันมีอยู 2 วิธี คือ 

1. วิธีการทดสอบของ Dickey and Fuller (1979) เนื่องจากวิธีการทดสอบของ Dickey 
and Fuller (1979) มักจะนิยมประยุกตใชกับนักศึกษาท่ีมีจํานวนขอมูลไมมากนัก โดย Dickey and 
Fuller (1979) ไดเสนอวิธีทดสอบ Unit Root ไว 2 วิธี คือ การทดสอบ DF (Dicky-Fuller test: DF) 
และการทดสอบ ADF (Augmented Dicky-Fuller test: ADF) ซ่ึงท้ังสองมีลักษณะคลายกันเพียงแต
การทดสอบ ADF จะสามารถทดสอบคา Unit Root ไดดีกวาโดยเฉพาะอยางยิ่งในกรณีท่ีตัวแปรสุม 



 26

(Error Terms : ut ) มีความสัมพันธกันในอันดับท่ีสูงข้ึน (Higher-order Autoregressive Moving 
Average Processes) 

2. วิธีการทดสอบของ Phillips and Perron (1988) : เปนอีกวิธีหนึ่งในการทดสอบ 
Stationary ของตัวแปร 

 
วิธีท่ี 1 Dickey –Fuller Test (DF) 
 วิธีนี้จะทําการทดสอบตัวแปรท่ีเคล่ือนไหวไปตามชวงเวลา มีลักษณะเปน Autoregressive 
Model โดยพิจารณาสมการ 3 รูปแบบท่ีแตกตางกัน ดังนี้ 
 
 ttt xx εθ +=Δ −1    (random walk process)  (2.16) 
 ttt xx εθα ++=Δ −1   (random walk with driff)  (2.17) 
 ttt xtx εθβα +++=Δ −1   (random walk with driff  

and linear time trend)  (2.18) 
 
โดยท่ี  txΔ     คือ คาความแตกตางคร้ังท่ี 1 ของตัวแปรท่ีทําการศึกษา 
 θβα ,,    คือ  คาคงท่ี 
   t    คือ  แนวโนมเวลา 
  tε            คือ ตัวแปรสุมมีการแจกแจงปกติท่ีเปนอิสระตอกันและเหมือนกัน โดยมี

คาเฉล่ียเทากับ 0 และคาความแปรปรวนท่ีคงท่ี หรือ    tε ~iid (0, 2
εσ ) 

 
 การทดสอบ จะพิจารณาคา θ  โดยเปรียบเทียบคาสถิติ t (t-statistic) ท่ีคํานวณไดกับคาท่ี
เหมาะสมจากตาราง Dickey-Fuller ซ่ึงมีสมมติฐานการทดสอบ ดังนี้ 
   0:0 =θH   : (non-stationary) 
   0:1 ≠θH   : (stationary) 

ถายอมรับ 0:0 =θH  จะไดวา ตัวแปรท่ีสนใจ ( tx ) มี unit root หรือ tx  มีลักษณะเปน 
non-stationary 

ถายอมรับ 0:1 ≠θH  จะไดวา ตัวแปรท่ีสนใจ ( tx ) มี unit root หรือ tx  มีลักษณะเปน 
stationary 
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วิธีท่ี 2 Augmented Dickey –Fuller Test (ADF) 
 เปนการทดสอบ Unit Root อีกวิธีหนึ่งท่ีพัฒนามาจาก DF Test เนื่องจากวิธี DF ไม
สามารถทําการทดสอบตัวแปรในกรณีท่ีเปน Serial Correlation ในคาความคาดเคล่ือน (Error Term 
( tε )) ท่ีมีความสัมพันธกันเองในระดับสูง โดยมีสมการดังนี้ 

  tjtj

p

j
tt xxx εεφθ +Δ∑+=Δ −

=1
    (2.19) 

 

  tjtj

p

j
tt xxx εεφθα +Δ∑++=Δ −

=1
   (2.20) 

 

  tjtj

p

j
tt xxtx εεφθβα +Δ∑+++=Δ −

=1
   (2.21) 

 
ซ่ึงจํานวน lagged term (p) สามารถใสไปจนไมเกิดปญหา  Serial Correlation ในสวน

ของคาความคลาดเคล่ือน (Error Term ( tε )) 
การทดสอบ จะพิจารณาคา θ โดยเปรียบเทียบคาสถิติ t (t-statistic) ท่ีคํานวณไดกับคาท่ี

เหมาะสมจากตาราง Augmented Dickey –Fuller ซ่ึงมรสมมติฐานการทดสอบเชนเดียวกับวิธี ADF 
 

2.2.3 แบบจําลอง Autoregressive integrated moving average model (ARIMA) 
กระบวนการ Integrated (I(d)) เปนการหาผลตางของอนุกรมเวลาระหวางขอมูล ณ 

ปจจุบันกับขอมูลถอยหลังไป d คาบเวลา โดยสาเหตุท่ีตองทําการหาผลตางของอนุกรมเวลา 
เนื่องจากแบบจําลอง ARIMA ตองใชในการวิเคราะหขอมูลอนุกรมเวลาทีมีคุณสมบัติคงท่ี 
(Stationary) เทานั้น โดยในกรณีขอมูลอนกุรรมเวลาท่ีใชในการวิเคราะหมีคุณสมบัติไมคงท่ี
(Nonstationary) จะตองทําการแปลงขอมูลดังกลาวใหเปนขอมูลท่ีมีคุณสมบัติคงท่ีกอน โดยการหา
ผลตางของขอมูลอนุกรมเวลากอนท่ีนําไปสรางแบบจําลอง ARIMA 

แบบจําลอง ARIMA เปนแบบจําลองท่ีไดรับความนิยม และเปนวิธีท่ีใหคาพยากรณใน
ระยะส้ันท่ีด ีเนื่องจากวิธีนี้มีคาเฉล่ียของความคลาดเคล่ือนกําลังสอง (Mean Square Error :MSE) 
ของการพยากรณท่ีไดจะตํ่ากวาวิธีอ่ืนๆ เชน การวิเคราะหแนวโนม วิธีการปรับเรียบแบบเอ็กซ
โปเนนเชียล และวิธีถดถอยเชิงพห ุเปนตน โดยพ้ืนฐานแลวแบบจําลอง ARIMA เปนวิธีท่ีใหคา
พยากรณในระยะส้ันท่ีด ีหรือเหมาะกับการพยากรณไปขางหนาในชวงเวลาส้ันๆ และตองมีชวงของ
ขอมูลท่ียาวพอสมควร แบบจําลอง ARIMA(p,d,q) ประกอบดวย 3 สวนหลักๆ ไดแก แบบจําลอง
AutoRegressive (AR(p)) กระบวนการIntegrated (I(d)) และแบบจําลอง Moving Average (MA(q)) 
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แบบจําลอง ARIMA (p,d,q) สามารถอธิบายไดดังนี้ 
1)   Autoregressive Process : AR(p) แสดงใหเห็นวาขอมูลอนุกรมเวลาข้ึนอยูกับคาตัว

มันเองในอดีต โดย p คือ จํานวนของระยะหาง (lag) ของขอมูลในอดีตจากปจจุบัน ซ่ึงเขียนอยูใน
รูปสมการไดดังนี้ 
 

AR (p)  คือ   1 1 2 2 ...t t t p t p tx x x xμ φ φ φ ε− − −= + + + + +   (2.22) 
 
เม่ือ μ    คือ  คาคงท่ี (Constant Term) 

jφ    คือ  พารามิเตอรตัวท่ี  j 

tε    คือ  ความคลาดเคล่ือน ณ เวลา  t  
 
2) Moving Average Process : MA(q) แสดงวาขอมูลอนุกรมเวลาขึ้นอยูกับความ

คลาดเคล่ือนในปจจุบันและความคลาดเคล่ือนในอดีต โดย q คือ จํานวนของระยะหาง 
(lag) ของคาความคลาดเคล่ือนในอดีตจากปจจุบันซ่ึงเขียนในรูปสมการ ดังนี้ 

 
MA(q)  คือ    1 1 2 2 ...t t t t q t qx μ ε θ ε θ ε θ ε− − −= + − − − −  (2.23)  
 

เม่ือ μ    คือ  คาคงท่ี (Constant Term ) 

jθ    คือ พารามิเตอรเฉล่ียเคล่ือนท่ีตัวท่ี j 

tε    คือ  ความคลาดเคล่ือน ณ เวลา t  
 

3) ข้ันตอนการศึกษาวิธีของแบบจําลอง ARIMA ซ่ึงมีอีกช่ือหนึ่งวา วิธี Box - Jenkins 
(BJ) ซ่ึงเปนการประมาณคาแนวโนมการเคล่ือนไหวของตัวแปร( Y ) โดยอาศัยคาตัวแปรนั้น ๆ ใน
อดีต (Yt- p) และคาความคลาดเคล่ือนในอดีต (Disturbance term –  ut-p) ในการประมาณคา โดย
สมการอนุกรมเวลา AutoRegressive Integrated Moving-Average: ARIMA(p,d,q) ซ่ึงประมาณคา
โดยใชหลักการของ Box-Jenkins สามารถเขียนไดดังนี้ 
 
 qtqttptdtdtdtd yyyy −−−−− −−−+Δ++Δ+Δ+=Δ εθεθεφφφδ ...... 1121  (2.24) 
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เม่ือ  ty   คือ  คาสังเกตในอนุกรมเวลา ณ เวลา t 

d  คือ จํานวนคร้ังของการหาผลตางเพื่อใหอนุกรมเวลามีคุณสมบัติคงท่ี  

(Stationary) 

  p  คือ อันดับของ Autoregressive 

  q  คือ อันดับของ Moving Average 

  δ  คือ คาคงท่ี 

  t  คือ เวลา 

 dΔ  คือ ผลตางอันดับท่ี d  

                    qφφ ,...,1  คือ พารามิเตอรของ Auto Regressive 

                  qθθ ,...,1   คือ  พารามิเตอรของ Moving Average 

tε  คือ กระบวนการ white noise ซ่ึงก็คือ คาความคลาดเคล่ือน ณ เวลา 
t ภายใตขอสมมติท่ีวาความคลาดเคล่ือนท่ีคนละเวลาเปนตัวแปรสุมท่ีเปน
อิสระตอกัน โดยมีการแจกแจงปกติท่ีมีคาเฉล่ียเปนศูนย และความ
แปรปรวนคงท่ี 

 

2.2.4 แบบจําลอง Autoregressive Conditional Heteroskedasticity (ARCH) 
ในการวิเคราะหอนุกรมเวลาสวนใหญแลวจะมีการกําหนด Stochastic Variable ใหมี

ความแปรปรวนคงที่ (Homoskedastic) ซ่ึงในการประยุกตใชกับบางขอมูลนั้นคาความแปรปรวน
ของคาความคลาดเคล่ือน (Error Term) จะไมมีฟงกช่ันของตัวแปรอิสระแตมีคาเปล่ียนแปลงไปตาม
ชวงเวลาข้ึนอยูกับขนาดของความคลาดเคล่ือนท่ีเกิดข้ึนในอดีต และในบางการศึกษา เชน
แบบจําลองความผันผวนของอัตราแลกเปล่ียน( Modeling Volatility) ซ่ึงในบางคาบเวลาจะมีความ
ผันผวน (Volatility) สูง (และความคลาดเคล่ือนขนาดใหญ) ตามดวยคาบเวลาท่ีมีคาความผันผวน
(Volatility) ตํ่า (และความคลาดเคล่ือนขนาดเล็ก) สรุปไดวาคาความแปรปรวนของคาความ
คลาดเคล่ือนจากการถดถอยจะข้ึนอยูกับคาความผันผวน (Volatility) ของความคลาดเคล่ือนในอดีต
ท่ีผานมา (Enders, 1995) 

ความเปนไปไดในการหาคาเฉลี่ยและความแปรปรวนของอนุกรมเวลาไปพรอมกันนั้นใน
ข้ันตนจําเปนตองทําความเขาใจในวิธีของ Engle กอนวาการพยากรณอยางมีเง่ือนไขจะมีความ
แมนยําเหนือกวาการพยากรณอยางไมมีเง่ือนไขมาก ซ่ึงแบบจําลอง Autoregression Moving 
Average (ARMA) แสดงไดดังนี้ 
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ttt xx εαα ++= −110       (2.25) 
  
 เม่ือ tx   คือตัวแปรท่ีทําการศึกษา 

tε   คือความคลาดเคล่ือน ณ เวลา t 
 

และตองการพยากรณ 1−tx คาเฉล่ียอยางมีเง่ือนไขของ 1−tx ดังนี้ คือ 
 

1101 −− += ttt xxE αα      (2.26) 
 

ถาเราใชคาเฉล่ียอยางมีเง่ือนไขในการพยากรณ 1−tx ความแปรปรวนของคาความ
คลาดเคล่ือนอยางมีเง่ือนไขท่ีพยากรณไดดังสมการนี้ 
 

( )[ ] 22
1

2
101 σεαα ==−− +− ttttt ExxE     (2.27) 

 
ถาเปล่ียนไปใชการพยากรณอยางไมมีเง่ือนไขแลว ผลท่ีจะใชเปนคาเฉล่ียในชวง Long-run 

ของลําดับ { tx  } ซ่ึงเทากับ ( )1

0

1 α
α
−

 จะไดคาความคลาดเคล่ือนของการพยากรณอยางไมมี

เง่ือนไขดังสมการนี้ 
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− −−+− ttttt ExE   (2.28) 

 

เม่ือ ( ) 1
1 2

1

2
>

−α
σ  คาความแปรปรวนท่ีไดจากการพยากรณอยางไมมีเง่ือนไขจะสูงกวา

แบบมีเง่ือนไข ดังนั้นในการพยากรณอยางมีเง่ือนไขจึงมีความเหมาะสมกวา ในลักษณะเดียวกัน ถา
ความแปรปรวนของ { tε  } ไมเปนคาคงท่ี จะสามารถประมาณคาแนวโนมของการเปล่ียนแปลง
ความแปรปรวนโดยใช ARMA model อธิบายไดโดยให { tε̂ } แทนสวนท่ีเหลือ (Residuals) ท่ีได
จากการประมาณจากสมการ (16) ดังนั้นคาความแปรปรวนอยางมีเง่ือนไข (Condition Variance) 
ของ 1−tx  จะไดดังสมการนี้ 

 



 31

( ) ( )[ ] 2
1

2
1011 | +++ =−−= ttttttt ExxExxVar εαα    (2.29) 

 
จากท่ีให 2

1+ttE ε เทากับ 2
1+tσ จึงแสดงวาคาความแปรปรวนอยางมีเง่ือนไขไมใชคาคงท่ี

และจะไดแบบจําลองในการประมาณคาสวนท่ีเหลือ (Residual) ออกมาดังสมการนี้ 
 

tqtqtt v++++= −−
22

110
2 ˆ...ˆˆ εαεααε     (2.30) 

 
โดย tv  = White noise process 

 
ถาคาของ qααα ,...,, 21 เทากับศูนย คาความแปรปรวนจากการประมาณจะเทากับ

คาคงท่ี 0α อีกนัยหนึ่ง คือคาความแปรปรวนอยางมีเง่ือนไขของ tx  จะมีการเปล่ียนแปลง
สอดคลองกับ Autoregressive ในสมการ (2.19) ดังนั้นสามารถใชสมการ (2.19) ในการพยากรณคา
ความแปรปรวนอยางมีเง่ือนไขท่ีเวลา t+1 ดังสมการนี้ 

 
2

14
2

110
2

1 ˆ...ˆˆ qttttE −+−+ +++= εαεααε    (2.31) 

 
จากเหตุผลท่ีกลาวมาสมการที่ (2.19) เรียกวา Autoregressive Condition Heteroskedastic 

(ARCH) model และสมการ (2.23) เปน ARCH (q) สมการ (17) คา 2
1ˆ +ttE ε หรือ 2

1+tσ  จะ
ประกอบดวย 2 องคประกอบ คือ คาคงท่ีและความผันผวน (Volatility) ในคาบเวลาท่ีผานมา ซ่ึง
เขียนไดเปนสวนเหลือกําลังสองของคาบในอดีต (ARCH term) สวนคาสัมประสิทธ์ิ
( qααα ,...,, 21 ) สามารถหาคาไดโดยใชวิธี Maximum Likelihood 

 
2.2.5 แบบจําลอง Generalized Autoregressive Conditional Heteroskedasticity (GARCH) 

Bollerslev (1986) ไดขยายมาจาก ARCH model โดยมีข้ันตอนคือ ใหคาความ
คลาดเคล่ือนจากกระบวนการเปนดังสมการตอไปนี้ 

 

ttt hv=ε        (2.32) 
 
เม่ือ   12 =vσ  
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และ   ∑∑
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2
0 βεαα     (2.33) 

 
เม่ือ { tv  } คือ white noise process ท่ีเปนคาอิสระจากเหตุการณในอดีต ( 1−tε )คาเฉล่ีย

อยางมีเง่ือนไขและไมมีเง่ือนไขของ tε จะมาจาก th ในสมการ (2.25) GARCH (p,q) นั้นใช
กระบวนการ Autoregressive และ Moving Average ในการหา Heteroskedastic Variance ไดดัง
สมการตอไปนี้ 
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−− ++=
p
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i
ititt hE

11

2
0

2
1 βεααε     (2.34) 

 
ถากําหนดใหคา p = 0 และ q  =1 จะไดเปน ARCH (1) หรือถาคา iβ  ท้ังหมดมีคาเปน 0 

แบบจําลอง GARCH ( p , q ) จะเทียบเทากับแบบจําลอง ARCH( q ) คุณสมบัติท่ีสําคัญของ
แบบจําลอง GARCH คือคาความแปรปรวนอยางมีเง่ือนไขของ disturbances ของคา tx สรางข้ึนมา
จากกระบวนการ ARMA จึงสามารถคาดไดวาสวนท่ีเหลือจากการทํา ARMA จะแสดงถึงรูปแบบ
คุณลักษณะเดียวกัน เชน ถาการประมาณคา { tx } ดวยกระบวนการ ARMA คาสหสัมพันธใน
ตัวเอง (Autocorrelation Function หรือ ACF) ซ่ึงเปนสหสัมพันธระหวางตัวแปรสุมท่ีหนวยเวลา
หางกันของกระบวนการเดียวกันและสหสัมพันธในตัวเองสวนยอย (Partial Autocorrelation 
Function หรือ PACF) ของสวนเหลือควรจะบงบอกถึงกระบวนการ White noise และ ACF ของ
กําลังสองของสวนเหลือนํามาชวยในการระบุถึงลําดับของกระบวนการ GARCH 
 

2.2.6 การวิเคราะหความเปนเหตุเปนผลดวยวิธี Granger Causality Tests 
การวิเคราะหตัวแปร 2 ตัวแปร วาตัวแปรใดเปนสาเหตุของการเปล่ียนแปลงของอีกตัว

แปรหนึ่ง หรือตัวแปรท้ังสองกําหนดซ่ึงกันและกัน หรือตางก็เปนตัวแปร Endogenous ในปค.ศ. 
1969 Prof. Granger ไดนําเสนอตัวทดสอบท่ีเรียกวา “Granger Causality Test” สําหรับทดสอบใน
ประเด็นดังกลาว 

สมมติวาเรามีตัวแปรอนุกรมเวลาอยู 2 ตัวแปร คือ X และ Y แนวคิดของ Granger 
ตองการทดสอบดูวาการเปล่ียนแปลงของตัวแปร X เปนสาเหตุของการเปล่ียนแปลงของตัวแปร Y 
หรือวาการเปล่ียนแปลงของตัวแปร Yจะเปนสาเหตุของการเปล่ียนแปลงของตัวแปร X โดยมี
สมมติฐานหลักของการทดสอบท้ังสองกรณี คือ 

 



 33

H0: X ไมไดเปนสาเหตุของ Y (X does not Granger Cause Y) 
H0: Y ไมไดเปนสาเหตุของ X (Y does not Granger Cause X) 
 

โดยสมการท่ีใชในการทดสอบสมมติฐาน ก็คือ 
 

0 1 1 1 1 1 1... ...t t p t t t py y y x xα α α β β− − − −= + + + + + +  (Unrestricted regression) 

0 1 1 1...t t p ty y yα α α− −= + + +     (Restricted regression) 
หรือ 0 1 1 1 1 1 1... ...t t p t t t px x x y yα α α β β− − − −= + + + + + +  (Unrestricted regression) 

0 1 1 1...t t p tx x xα α α− −= + + +     (Restricted regression) 
 
สมมติฐานหลักในเชิงสถิติของการทดสอบสมการแตละคูระหวาง Unrestricted regression 

กับ Restricted regression 
 

 0 1 2 1: ... 0H β β β= = = =  
 0 1 2 1: ... 0H β β β≠ ≠ ≠ ≠  
 

สําหรับสถิติทดสอบ (Test statistic) ไดแก สถิติ F (F-statistic) โดยมีสูตรการคํานวณ ดังนี้ 
 

,( )
( )

/ ( )
r ur

p n k
ur

RSS RSS pF
RSS n k−

−
=

−
      (2.35) 

 
จากสมมติฐานหลักท่ีวา “H0: X ไมไดเปนสาเหตุของ Y (X does not Granger Cause Y)” ถา

คา F-statistic ท่ีคํานวณไดสูงกวาคาวิกฤติ [Prob. < α ] แสดงวา ปฏิเสธสมมติฐานหลัก (H0) 
หมายความวา X เปนสาเหตุของการเปล่ียนแปลงของ Y ใน ทํานองเดียวกันจากสมมติฐานหลักท่ีวา 
“H0: Y ไมไดเปนสาเหตุของ X (Y does not Granger Cause X)” ถาคา F-statistic ท่ีคํานวณไดสูงกวา
คาวิกฤติ [Prob. < α ] แสดงวา ปฏิเสธสมมติฐานหลัก (H0) หมายความวา X เปนสาเหตุของการ
เปล่ียนแปลงของ Y 
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2.2.7 การวิเคาระหความสัมพันธโดยใชจะใชวิธีกําลังสองนอยท่ีสุด ( Ordinary Least 
Square Method) 

เปนการวิเคราะหความสัมพันธของตัวแปรสองตัวซ่ึงอาจจะมีความสัมพันธมากนอย
หรือไมมีเลย และอาจจะสัมพันธไปในทิศทางเดียวกันหรือตรงขามกัน ซ่ึงเราสามารถทราบถึงขนาด
และทิศทางของความสัมพันธดังกลาวไดจากคาสัมประสิทธ์ิสหสัมพันธ 

สัมประสิทธ์ิจะมีคาสูงสุดเปน 1 หมายความวา ตัวแปรท้ังสองชุดมีความสัมพันธกัน
เปนอันมาก นอกจากนี้คาของสัมประสิทธ์ิอาจเปนไดท้ังบวกและลบ ในกรณีท่ีเปนบวกแสดงวาตัว
แปรท้ังสองมีความสัมพันธไปในทิศทางเดียวกัน ถาตัวแปรท้ังสองสัมพันธกันในทิศทางตรงขาม 
คาสัมประสิทธ์ิสหสัมพันธจะออกมาเปนคาลบ และคาสัมประสิทธ์ิสหสัมพันธจะมีคาเปน 0 เม่ือตัว
แปรทั้งสองตัวไมมีความสัมพันธกันเลย ซ่ึงก็หมายความวา การเปล่ียนแปลงของตัวแปรหน่ึงจะไม
มีผลทําใหตัวแปรอีกตัวแปรหนึ่งเปล่ียนแปลงไปแตอยางใด 
ขอสมมติพื้นฐาน ดังตอไปนี้ 

1. รูปแบบความสัมพันธระหวางตัวแปรตามกับตัวแปรอิสระรวมถึงตัวคลาดเคล่ือน
จะตองเปนแบบเสนตรง  

   

i i iy xα β ε= + +        (2.36) 
 
เม่ือ x = input  

y = output  
,α β  = constant coefficient 

ε  = Error term 
 

2. ตัวแปรอิสระตองไมใชตัวแปรสุม กลาวคือ มีคาแนนอน (ตัวแปรอิสระจะตองเปน 
Non – Stochastic Variable) 

3. ตัวแปรอิสระตองไมมีความสัมพันธเชิงเสนอยางสมบูรณ หรือตัวแปรอิสระไมควรมี
ความสัมพันธเชิงเสนกันสูงมากเกินไป Corr(Xi ,Xj ≠  1) 

4. ตัวคลาดเคล่ือน (Error term) จะตองมีการกระจายแบบปกติ โดยมีคาเฉล่ียเปนศูนย
และมีคาความแปรปรวนคงท่ี 2~N(0, )iε σ ,โดยท่ี ( ) 0iE ε =  และ 2 2( )iE ε σ=  
หรือเปน Homoskedasticity 
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5. ตัวคลาดเคล่ือนจะตองไมมีสหสัมพันธระหวางกันเอง หรือตัวคลาดเคล่ือนจะตองมี
การกระจายท่ีเปนอิสระแกกัน ( , ) ( , ) 0i j i jCov Eε ε ε ε= =  สําหรับทุกคาท่ี i ≠ j นั่น
ก็คือ ไมมีปญหา Autocorrelation 

6. ตัวแปรอิสระจะตองไมมีความสัมพันธกับตัวคลาดเคล่ือน 
 

2.2.8 เกณฑการเลือกรูปแบบของแบบจําลองท่ีดีท่ีสุด (Information criteria) 
การตัดสินใจเลือกวาจะนําแบบจําลองหรือสมการไหนมาใช จะตองพิจารณาจากคาสถิติ

ในการตัดสินใจ โดยท่ัวไปจะใชคา  R2 , 2R  (Adjusted R2 ), F–statistic และ ˆAIC (Akaike’s 
Information Criterion) โดยแตละคามีเง่ือนไขในการตัดสินใจดังนี้ 
คาสถิติในการตัดสินใจ สูตรคํานวณ เงื่อนไข 

R2 2 ˆ ˆ
1

( ) ( )
R

y y y y
ε ε′

= −
′− −

 คายิ่งสูงยิ่งดีเพราะแสดงวาตัว
แปรอิสระสามารถอธิบายตัว
แปรตามไดดี 

 
2R  (Adjusted R2 ) 

 
2 2 11 (1 )R R

k
Τ−

= − −
Τ−

 

ควรมีคาใกลเคียง R2 ซ่ึงแสดง
ใหเห็นวาการเพ่ิมตัวแปรอิสระ
ไมไดสงผลตอ R2 

 
 
F – statistic 
 

 
 

2

2

ˆ( ) /
/ ( 1)
y y kF

n kε
Σ −

=
Σ − −

 

คา F-statistic ตองมีคามาก
พอท่ีจะทําใหคา P-value ของ 
F-statistic < α  จึงจะแสดงวา
คาสัมประสิทธ์ิของตัวแปร
อิสระมีคาแตกตางไปจากศูนย 

ˆAIC  (Akaike’s 
information criterion) 

 
ˆ 2 2 /AIC l k= Τ+ Τ  

คายิ่งตํ่า ยิ่งดี แสดงวา คา
คลาดเคล่ือนมีความแปรปรวน
นอย 

 

 
     

 


