
บทที่  4 
ผลการศึกษา 

 
ผลการทดสอบโดยวิธีการทางเศรษฐมิติเพื่อศึกษาผลกระทบของความผันผวนของอัตรา

แลกเปล่ียน อัตราดอกเบ้ีย และระดับราคาสินคาท่ีมีตอดุลการคา การลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ 
และผลิตภัณฑมวลรวมของประเทศไทย แบงออกเปน 7 สวน ดังนี้ 

สวนท่ี 1  การทดสอบความนิ่งของขอมูล (Unit Root Test) 
สวนท่ี 2  การเลือกแบบจําลองท่ีเหมาะสมโดยใชแบบจําลอง ARIMA (p,d,q) 
สวนท่ี 3  การทดสอบความผันผวนอยางมีเง่ือนไขโดยใชแบบจําลอง GARCH (p,q) 
สวนท่ี 4 การทดสอบความนิ่งของขอมูลความผันผวนของตัวแปร (Unit Root Test) 
สวนท่ี 5  การทดสอบและเลือกความลาชา (Lag)  
สวนท่ี 6 การประมาณคาแบบจําลอง VAR 
สวนท่ี 7  การวิเคราะหปฏิกิริยาตอบสนองตอความแปรปรวน (Impulse Response Function) 

 
4.1 ผลการทดสอบความนิง่ของขอมูล (Unit Root Test) 

เนื่องจากขอมูลท่ีใชในการศึกษาเปนขอมูลอนุกรมเวลา ซ่ึงขอมูลดังกลาวอาจจะมีลักษณะนิ่ง
หรือไมนิ่ง โดยใช   Augmented Dickey-fuller (ADF) Test เพราะการประมาณคาตัวแปรโดยท่ีตัว
แปรมีลักษณะไมนิ่ง (Non-Stationary) จะทําใหเกิดปญหาการถดถอยที่ไมแทจริง (Spurious 
Regression) หรือการท่ีตัวแปรมีความสัมพันธกันมากในทางสถิติแตไมมีความสัมพันธกันจริง ซ่ึง
การทดสอบคุณสมบัติ Stationary หรือ Unit Rootจะเร่ิมทดสอบขอมูลท่ีระดับ Level หรือ Order of 
Integration เทากับ 0 หรือ I(0) แลวทําการเปรียบเทียบคาสถิติ ADF กับคาวิกฤต MacKinnon ณ 
ระดับนัยสําคัญ 0.01 0.05 และ 0.1 ตามลําดับ ถาคาสถิติ ADF มีคามากกวาคาวิกฤต MacKinnon 
แสดงวาขอมูลอนุกรมเวลามีลักษณะไมนิ่ง ซ่ึงสามารถทําการแกไขไดโดยการทํา Differencing 
ลําดับท่ี  1 หรือลําดับถัดไปจนกวาขอมูลอนุกรมเวลานั้นจะมีลักษณะน่ิง  (Stationary) และ
แบบจําลองท่ีใชคือ ปราศจากจุดตัดแกนและแนวโนม (None) มีจุดตัดแกนแตปราศจากแนวโนม 
(Intercept) และมีจุดตัดแกนและแนวโนม ( Intercept and Trend) โดยกอนการทดสอบจะตองทํา
ขอมูลท่ีจะศึกษาท้ังหมดใหอยูในรูปลอการิทึม (logarithm) ไดผลการศึกษาดังนี้ 
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ตารางท่ี 4.1 ผลการทดสอบ unit root ของอัตราแลกเปล่ียน อัตราดอกเบี้ย ระดับราคาสินคา ๆ 
 ดุลการคา การลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ และผลิตภณัฑมวลรวมภายในประเทศ    
 ซ่ึงอยูในรูปลอการิทึม ดวยวิธี Augmented Dickey-Fuller 
 

Variables I(d) 
Without Intercept and Trend  

Lag ADF Test MacKinnon Critical value 
Statistic 1% 5% 10% 

E 

I(0) -0.194469 -2.60849 -1.946996 -1.612934 1 

 [0.6116]     I(1) -5.664639*** -2.60849 -1.946996 -1.612934 0 

 [0.0000]     

R 

I(0) -1.309825 -2.60849 -1.946996 -1.612934 1 

 [0.1736]     I(1) -3.279432*** -2.60849 -1.946996 -1.612934 0 

 [0.0015]     

P 

I(0) 3.383816 -2.609324 -1.947119 -1.612867 2 

 [0.9997]     I(1) -4.370155*** -2.60849 -1.946996 -1.612934 0 

 [0.0000]     

T 

I(0) 0.169310 -2.60849 -1.946996 -1.612934 1 

 [0.7314]     I(1) -8.180829*** -2.60849 -1.946996 -1.612934 0 

 [0.0000]     

I 
I(0) -0.833469 -2.60849 -1.946996 -1.612934 1 

 [0.3503]     I(1) -12.419*** -2.60849 -1.946996 -1.612934 0 

  [0.0000]     

Y 

I(0) 1.531806 -2.60849 -1.946996 -1.612934 1 

 [0.9677]     I(1) -3.685925*** -2.60849 -1.946996 -1.612934 0 

 [0.0004]      
ท่ีมา: การคํานวณ 
หมายเหตุ  *** มีนัยสําคัญทางสถิติท่ีระดับ 0.05 (ระดับความเช่ือม่ันทางสถิติ 95%) 

ตัวเลขในวงเล็บ [ ] คือ P-Value ของพารามิเตอรแตละตัว 
I(d) คือ Order of Integration 
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จากตารางท่ี 4.1 ผลการทดสอบ Unit Root โดยวิธี Augmented Dickey Fuller ของขอมูลตัวแปร
อัตราแลกเปล่ียน อัตราดอกเบ้ีย ระดับราคาสินคา ดุลการคา การลงทุนโดยตรงจากตางประเทศและ
ผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ ไมไดมีลักษณะขอมูลแบบ I(0) เพราะท่ีระดับ Level แบบจําลอง
ท่ีปราศจากจุดตัดแกนและแนวโนมเวลา (Without Intercept and Trend) มีคา ADF test statistic 
มากกวาคา MacKinnon Critical แสดงใหเห็นถึงการยอมรับสมมติฐานหลักท่ีระดับนัยสําคัญท่ี 0.05 
แสดงวาท่ีระดับ Level ขอมูลตัวแปรอัตราแลกเปล่ียน อัตราดอกเบี้ย ระดับราคาสินคา ดุลการคา 
การลงทุนโดยตรงจากตางประเทศและผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศมีลักษณะไมนิ่ง หรือมี 
Unit Root 

ดังนั้นจึงนําขอมูลในรูปลอการิทึมของตัวแปรท้ังหมด ทดสอบท่ี order of integration ท่ีสูงข้ึน 
โดยการหาผลตางระดับท่ี 1 (1st differences) หรือ I(1) พบวา  แบบจําลองท่ีปราศจากจุดตัดแกนและ
แนวโนมเวลา มีคา ADF test statistic นอยกวาคา MacKinnon Critical แสดงใหเห็นถึงการปฏิเสธ
สมมติฐานหลัก ท่ีระดับนัยสําคัญ 0.05 แสดงวา ตัวแปรท้ังหมด มีลักษณะน่ิง หรือไมมี unit root 
และมีลักษณะขอมูลแบบ I(1)  
 

4.2  ผลการทดสอบแบบจําลองท่ีเหมาะสมโดยใชแบบจําลอง ARIMA (p,d,q) 
ผลการทดสอบ Unit Root โดยวิธี Augmented Dickey Fuller ไดขอมูลอนุกรมเวลาท่ีมีลักษณะ

ไมนิ่งและมี order of integration เทากับ 1 หรือท่ีระดับ I(1) จากน้ันจึงทําการประมาณคาแบบจําลอง
ดวยวิธีการ Autoregressive integrated moving average model (ARIMA) โดยใช correlogram เพื่อ
หาคา autoregressive (AR(p)) และ moving average (MA(q)) ท่ีเหมาะสมตอไป 

จากการประมาณแบบจําลอง ARIMA ตามตารางท่ี 4.2 พบวา Lag p และ q หรือ Autoregressive 
(AR) และ Moving Average (MA) ท่ีเหมาะสมสําหรับสมการคาเฉล่ีย (Mean Equation) ของอัตรา
แลกเปล่ียน (Exchange Rate: E) คือ ARIMA(3,1,3), อัตราดอกเบ้ีย (Interest Rate: R) คือ 
ARIMA(1,1,1) และระดับราคาสินคา (Price Level: P) คือ ARIMA(2,1,1)  
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ตารางท่ี 4.2 ผลการประมาณแบบจําลอง ARIMA ของอัตราแลกเปล่ียน (Exchange Rate: E)  
                   อัตราดอกเบ้ีย (Interest Rate: R) และระดับราคาสินคา (Price level: P) 
 

ตัวแปร 
Lag 

Coefficient Stand Error t-Statistic Prop Autoregressive (p) 
Moving average (q) 

E 
Constant -0.135036 0.21808 -0.619206 0.5386 
AR(3) -0.509467*** 0.100544 -5.067121 0.0000 
MA(3) 0.670308*** 0.119565 5.606202 0.0000 

R 
Constant -0.122369 0.133094 -0.919419 0.3622 
AR(1) 0.325829*** 0.153997 2.11581 0.0393 
MA(1) 0.618255*** 0.119375 5.179091 0.0000 

P 

Constant 0.606465*** 0.113848 5.326977 0.0000 
AR(1) 0.839462*** 0.22382 3.750621 0.0005 
AR(2) -0.388475*** 0.126032 -3.082349 0.0034 
MA(1) -0.584168*** 0.232775 -2.509579 0.0154 

 
ท่ีมา: การคํานวณ 
หมายเหตุ *** มีระดับนยัสําคัญทางสถิติท่ีระดับ 0.05 (ระดับความเช่ือมั่นทางสถิติ 95%) 

  
4.3  ผลการทดสอบความผันผวนอยางมีเงือ่นไขโดยใชแบบจําลอง GARCH (p,q) 

เม่ือประมาณแบบจําลอง ARIMA ดวย Lag p และ q ท่ีเหมาะสําหรับสมการคาเฉล่ีย (Mean 
Equation) ของอัตราแลกเปล่ียน อัตราดอกเบ้ีย และระดับราคาสินคา ตามตารางท่ี 4.2 แลวสามารถ
สรางสมการความผันผวนอยางมีเง่ือนไข (Conditional Volatility) ของอัตราแลกเปล่ียน อัตรา
ดอกเบ้ียและระดับราคาสินคา ตามกระบวนการ GARCH(p,q) ไดดังตารางท่ี 4.3 
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ตารางท่ี 4.3 ผลการประมาณแบบจําลอง GARCH(p,q) ของอัตราแลกเปล่ียน (Exchange Rate: E)  
                   อัตราดอกเบ้ีย (Interest Rate: R) และระดับราคาสินคา (Price level: P) 
 

ตัวแปร GARCH (p,q) Coefficient z-Statistic 

E 
Constant 0.456416 0.972215 

Residual (-1)2 0.231807 0.829543 
GARCH (-1) 0.404767 0.864647 

R 
Constant 0.017573* 2.176388 

Residual (-1)2 0.310796* 1.829312 
GARCH (-1) 0.357546* 2.445448 

P 
Constant 0.16208 1.622793 

Residual (-1)2 1.889827* 3.341909 
ท่ีมา: การคํานวณ 
หมายเหตุ * มีระดับนยัสําคัญทางสถิติท่ีระดับ 0.10 (ระดับความเช่ือม่ันทางสถิติ 90%) 
  
จากการประมาณแบบจําลอง GARCH (p,q) ของอัตราแลกเปล่ียน อัตราดอกเบ้ียและระดับราคา

สินคา ดังตารางท่ี 4.3 พบวา Lag p และ q หรือ Autoregressive (AR) และ Moving Average (MA) ท่ี
เหมาะสมกับความแปรปรวนอยางมีเง่ือนไข (Conditional Volatility) ของอัตราแลกเปล่ียน 
(Exchange Rate: E) คือ GARCH(1,1), อัตราดอกเบ้ีย (Interest Rate: R) คือ GARCH (1,1) และ
ระดับราคาสินคา คือ GARCH (0,1) หรือ ARCH(1) ซ่ึงสามารถนํามาเขียนสมการความผันผวน
อยางมีเง่ือนไข(Conditional Volatility) ของตัวแปรตางๆ ไดดังนี้ 

สมการความผันผวนอยางมีเง่ือนไขของอัตราแลกเปล่ียน (  ) ตามแบบจําลอง GARCH (1,1) 
คือ 

E 0.4564 0.2318 0.4048  

 
สมการความผันผวนอยางมีเง่ือนไขของอัตราดอกเบ้ีย ( ) ตามแบบจําลอง GARCH (1,1) คือ  
 

R 0.0176 0.3108 0.3576  

 
สมการความผันผวนอยางมีเง่ือนไขของระดับราคาสินคา ( ) ตามแบบจําลอง GARCH (0,1) 

หรือ ARCH(1) คือ  
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P 0.1621 1.8898  

 
จากสมการความผันผวนของอัตราแลกเปล่ียน อัตราดอกเบ้ียและระดับราคาสินคาท่ีไดจากการ

ประมาณคาในแบบจําลอง GARCH จะนําไปใชหาความสัมพันธกับตัวแปรอ่ืนๆ ในแบบจําลอง 
VAR ตอไป 
 
4.4 ผลการทดสอบความนิง่ของขอมูลตัวแปรความผันผวน (Unit Root Test) 

จากตารางท่ี 4.4 ผลการทดสอบ Unit Root โดยวิธี Augmented Dickey Fuller ของขอมูลตัวแปร
ความผันผวนของอัตราแลกเปลี่ยน อัตราดอกเบ้ีย และระดับราคาสินคา ท่ีไดจากแบบจําลอง 
GARCH ขอมูลตัวแปรทุกตัวมีลักษณะขอมูลแบบ I(0) เพราะท่ีระดับ Level แบบจําลองท่ีปราศจาก
จุดตัดแกนและแนวโนมเวลา (Without Intercept and Trend) มีคา ADF test statistic นอยกวาคา 
MacKinnon Critical แสดงใหเห็นถึงการปฎิเสธสมมติฐานหลักท่ีระดับนัยสําคัญท่ี 0.10 แสดงวาท่ี
ระดับ Level ขอมูลตัวแปรความผันผวนของอัตราแลกเปล่ียน อัตราดอกเบ้ีย และระดับราคาสินคา มี
ลักษณะน่ิง หรือไมมี Unit Root ซ่ึงเราจะนําตัวแปรความผันผวนไปใชในการประมาณคาใน
แบบจําลอง VAR ตอไป 

 
ตารางท่ี 4.4  ผลการทดสอบ unit root ของความผันผวนของอัตราแลกเปล่ียน ความผันผวนของ 

อัตราดอกเบ้ีย ความผันผวนของระดับราคาสินคา ดวยวิธี Augmented Dickey-Fuller 
 

Variables 
 

I(d) 
Without Intercept and Trend Lag 

(P) ADF Test MacKinnon Critical value 
Statistic 1% 5% 10% 

 I(0) -4.388879*** -2.611094 -1.947381 -1.612725 0 
[0.0120]     

 I(0) -2.562597*** -2.609324 -1.947119 -1.612867 0 
[0.0113]     

 I(0) -2.542144*** -2.611094 -1.947381 -1.612725 1 
[0.0120]     ท่ีมา: การคํานวณ 

หมายเหตุ  *** มีนัยสําคัญทางสถิติท่ีระดับ 0.05 (ระดับความเช่ือม่ันทางสถิติ 95%) 
ตัวเลขในวงเล็บ [ ] คือ P-Value ของพารามิเตอรแตละตัว 
I(d) คือ Order of Integration 
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4.5  ผลการทดสอบ VAR Lag Order Selection Criteria 
ในการศึกษาคร้ังนี้จะใชหลักทางสถิติในการกําหนด Lag ท่ีเหมาะสมตอการประมาณคา

แบบจําลอง VAR โดยการหา Lag ท่ีเหมาะสมจะพิจารณาคา Akaike information criterion (AIC) 
ประกอบกับคา Schwarz information criterion (SC) ในการตัดสินใจเลือก Lag โดยเร่ิมจาก 0 - 5 
Lag โดยพิจารณาเลือก Lag ท่ีใหคา AIC หรือ SC ต่ําท่ีสุด หากแต AIC และ SC ใหผลท่ีไม
สอดคลองกัน จะพจิารณาเลือก SC เปนหลัก เนื่องจาก Ender (2004) แนะนําวาคา AIC อาจใหผล
ประมาณคาเกนิกวาจํานวน Lag ท่ีเหมาะสม อีกท้ังการใช AIC เหมาะสมสําหรับขอมูลท่ีมีขนาดเล็ก
และ SC เหมาะสมสําหรับขอมูลท่ีมีขนาดใหญ ดังนั้นในคร้ังนี้จึงเลือกพิจารณาคา SC เปนหลัก ซ่ึง
แสดงผลการทดสอบดังตาราง 4.5 

 
ตารางท่ี 4.5 แสดงคา VAR Lag Order Selection Criteria 

Lag LogL LR FPE AIC SC HQ 
0 -1145.944 NA 7.83e+13 49.01890 49.25509 49.10778 
1 -1052.404 159.2169 6.86e+12 46.57039 48.22371* 47.19255 
2 -1000.831 74.61582* 3.81e+12 45.90772 48.97818 47.06316* 
3 -959.0928 49.73114 3.67e+12 45.66353 50.15112 47.35224 
4 -905.7199 49.96617 2.71e+12* 44.92425 50.82898 47.14624 
5 -867.6946 25.88956 5.87e+12 44.83807* 52.15993 47.59333 

ท่ีมา : จากการคํานวณ 
หมายเหตุ *  คือ  indicates lag order selected by the criterion 
  LR คือ Sequential modified LR test statistic (each test at 5% level) 
  FPE คือ Final prediction error 
  AIC คือ Akaike information criterion 
  SC คือ Schwarz information criterion 
  HQ คือ Hanman-Quinn information criterion 

 
จากตารางท่ี 4.5 เมื่อพิจารณา VAR Lag Order Selection Criteria ท่ีบงบอก lag ท่ีเหมาะสมท่ีสุด

ในการประมาณคา โดยยึดจากคา SC ท่ีนอยท่ีสุด นั่นคือ 48.22371 ท่ี lag เทากับ 1 ดังนั้นในการ
ประมาณคาคร้ังนี้ lag ท่ีเหมาะสมท่ีสุดคือ lag 1 
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4.6 ผลการทดสอบ Vector Autoregressive  
ผลการทดสอบ VAR จากขอมูลขางตน หลังจากทดสอบความนิ่งของแตละตัวแปรใน

แบบจําลองและเลือกจํานวนลําดับความลาชา (Lag Order) ท่ีเหมาะสม แลวจึงทําการประมาณคา
แบบจําลอง VAR โดยขอมูลอนุกรมเวลาท่ีใชมีลักษณะนิ่ง (Stationary) โดยแบบจําลอง VAR ท่ีมีคา
ความลาชาเทากับ 1 เหมาะสมท่ีสุด สามารถนํามาแสดงไดในตารางท่ี 4.6  

 
ตารางท่ี 4.6 ผลการประมาณคาแบบจําลอง VAR 
 

Explanatory Dependent Variable 
Variable    D(T) D(I) D(Y) 

(-1) 
0.833097 0.034258 -0.465671 -0.002355 495.9434 -1405.186 

[14.6246***] [3.53459***] [-0.98087] [-0.36133] [ 0.21449] [-1.08143] 

(-1) 
-0.846254 0.630092 -1.715045 -0.085375 -15779 5545.610 

[-1.64804*] [7.21210***] [-0.40076] [-1.45288] [-0.75706] [ 0.47347] 

(-1) 
0.006405 0.002426 0.027559 -0.001317 -997.6772 -1190.923 
[ 0.36412] [ 0.81073] [ 0.18800] [-0.65429] [-1.39739] [-2.96826***] 

D(T(-1)) 
-0.574709 0.119198 -0.588469 -0.369895 24269.51 50335.46 
[-0.50365] [ 0.61396] [-0.06188] [-2.83262***] [ 0.52400] [ 1.93388*] 

D(I(-1)) 
6.30E-06 -1.53E-07 -6.70E-05 -7.06E-07 -0.517057 -0.014405 

[ 1.94003*] [-0.27680] [-2.47429**] [-1.89885*] [-3.92104***] [-0.19439] 

D(Y(-1)) 
-9.20E-06 2.38E-06 -9.77E-05 -1.88E-06 0.002121 0.333527 
[-1.52067] [ 2.31404**] [-1.93822*] [-2.71429***] [ 0.00864] [ 2.41733**] 

C 
0.318865 -0.054469 4.087270 0.027267 2910.339 11093.79 

[ 1.99567**] [-2.00366**] [ 3.06944***] [ 1.49122] [ 0.44876] [ 3.04395***] 

ท่ีมา : จากการคํานวณ 

หมายเหต ุ คาใน [ ] แสดง t-statistics 
 ***  มีนัยสําคัญทางสถิติท่ีระดับความเช่ือม่ัน 99 % 
 **  มีนัยสําคัญทางสถิติท่ีระดับความเช่ือม่ัน 95 % 
 * มีนัยสําคัญทางสถิติท่ีระดับความเช่ือม่ัน 90 % 
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จากการทดสอบความสัมพันธระหวางตัวแปรในแบบจําลองโดยใชขอมูลอนุกรมเวลาท่ีมี
ลักษณะ Stationary ประกอบดวยตัวแปร     D(T) D(I) และD(Y) ความลาชาท่ีระยะเวลาลา
หลัง 1 ชวงเวลา (ไตรมาส)   โดยใชแบบจําลอง VAR จะพิจารณาผลการทดสอบดังนี้ 

 
4.6.1 พิจารณาตัวแปรความผันผวนของอัตราแลกเปล่ียน  

กรณีท่ีกําหนดใหความผันผวนของอัตราแลกเปล่ียนเปนตัวแปรตาม และความผันผวน
ของอัตราดอกเบ้ีย ความผันผวนของระดับราคาสินคา ดุลการคา การลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ 
และผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ เปนตัวแปรอิสระ จากตารางท่ี 4.6 พบวา ตัวแปรอิสระทุกตัว 
ในชวงเวลา 1 ไตรมาสท่ีผานมา สามารถอธิบายตัวแปรตาม ซ่ึงก็คือ ความผันผวนของอัตรา
แลกเปล่ียนได โดยตัวแปรท่ีสงผลกระทบมากท่ีสุด คือ ความผันผวนของอัตราดอกเบ้ีย ในชวงเวลา 
1 ไตรมาสท่ีผาน ซ่ึงมีความสัมพันธในลักษณะผกผันกับความผันผวนของอัตราแลกเปล่ียน 
รองลงมา คือ ความผันผวนของอัตราแลกเปล่ียน ในชวงเวลา 1 ไตรมาสท่ีผานมา ซ่ึงมีความสัมพันธ
ในทิศทางเดียวกันกับความผันผวนของอัตราแลกเปล่ียนเอง ขณะท่ีตัวแปรท่ีสงผลกระทบนอยท่ีสุด 
คือ การลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ ในชวงเวลา 1 ไตรมาสท่ีผานมา 

 
4.6.2 พิจารณาตัวแปรความผันผวนของอัตราดอกเบ้ีย 

กรณีท่ีกําหนดใหความผันผวนของอัตราดอกเบ้ียเปนตัวแปรตาม และความผันผวนของ
อัตราแลกเปล่ียน ความผันผวนของระดับราคาสินคา ดุลการคา การลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ 
และผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ เปนตัวแปรอิสระ จากตารางท่ี 4.6 พบวา ตัวแปรอิสระทุกตัว 
ในชวงเวลา 1 ไตรมาสท่ีผานมา สามารถอธิบายตัวแปรตาม ซ่ึงก็คือ ความผันผวนของอัตราดอกเบ้ีย 
ได โดยตัวแปรท่ีสงผลกระทบมากท่ีสุด คือ ความผันผวนของอัตราดอกเบ้ีย ในชวงเวลา 1 ไตรมาส
ท่ีผาน ซ่ึงมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับความผันผวนของอัตราดอกเบี้ยเอง รองลงมา คือ 
ความผันผวนของอัตราแลกเปล่ียน ในชวงเวลา 1 ไตรมาสที่ผานมา ซ่ึงมีความสัมพันธในทิศทาง
เดียวกันกับความผันผวนของอัตราดอกเบี้ย ขณะท่ีตัวแปรท่ีสงผลกระทบนอยท่ีสุด คือ ผลิตภัณฑ
มวลรวมภายในประเทศในชวงเวลา 1 ไตรมาสท่ีผานมา 

 
4.6.3 พิจารณาตัวแปรความผันผวนของระดับราคาสินคา 

กรณีท่ีกําหนดใหความผันผวนของระดับราคาสินคาเปนตัวแปรตาม และความผันผวน
ของอัตราแลกเปล่ียน ความผันผวนของอัตราดอกเบ้ีย ดุลการคา การลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ 
และผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ เปนตัวแปรอิสระ จากตารางท่ี 4.6 พบวา ตัวแปรอิสระทุกตัว 
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ในชวงเวลา 1 ไตรมาสท่ีผานมา สามารถอธิบายตัวแปรตาม ซ่ึงก็คือ ความผันผวนของระดับราคา
สินคาได โดยตัวแปรท่ีสงผลกระทบมากที่สุด คือ ผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ ในชวงเวลา 1 
ไตรมาสท่ีผาน ซ่ึงมีความสัมพันธในลักษณะผกผันกับความผันผวนของระดับราคาสินคา ขณะท่ีตัว
แปรท่ีสงผลกระทบนอยท่ีสุด คือ การลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ ในชวงเวลา 1 ไตรมาสที่ผาน
มา 

 
4.6.4 พิจารณาตัวแปรดุลการคา  

กรณีท่ีกําหนดใหดุลการคาเปนตัวแปรตาม และความผันผวนของอัตราแลกเปล่ียน ความ
ผันผวนของอัตราดอกเบ้ีย ความผันผวนของระดับราคาสินคา การลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ 
และผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ เปนตัวแปรอิสระ จากตารางท่ี 4.6 พบวา ตัวแปรอิสระทุกตัว 
ในชวงเวลา 1 ไตรมาสท่ีผานมา สามารถอธิบายตัวแปรตาม ซ่ึงก็คือ ดุลการคาได โดยตัวแปรท่ี
สงผลกระทบมากท่ีสุด คือ ดุลการคา ในชวงเวลา 1 ไตรมาสท่ีผาน ซ่ึงมีความสัมพันธในลักษณะ
ผกผันกับดุลการคาเอง รองลงมา คือ ผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ ในชวงเวลา 1 ไตรมาสท่ี
ผานมา ซ่ึงมีความสัมพันธในลักษณะผกผันกับดุลการคา ขณะท่ีตัวแปรท่ีสงผลกระทบนอยท่ีสุด คือ 
การลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ ในชวงเวลา 1 ไตรมาสท่ีผานมา  

 
4.6.5 พิจารณาตัวแปรการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ 

กรณีท่ีกําหนดใหการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศเปนตัวแปรตาม และความผันผวน
ของอัตราแลกเปล่ียน ความผันผวนของอัตราดอกเบ้ีย ความผันผวนของระดับราคาสินคา ดุลการคา 
และผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ เปนตัวแปรอิสระ จากตารางท่ี 4.6 พบวา ตัวแปรอิสระทุกตัว 
ในชวงเวลา 1 ไตรมาสท่ีผานมา สามารถอธิบายตัวแปรตาม ซ่ึงก็คือ การลงทุนโดยตรงจาก
ตางประเทศ โดยตัวแปรท่ีสงผลกระทบมากท่ีสุด คือ การลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ ในชวงเวลา 
1 ไตรมาสท่ีผาน ซ่ึงมีความสัมพันธในลักษณะผกผันกับการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศเอง  

 
4.6.6 พิจารณาตัวแปรผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ 

กรณีท่ีกําหนดใหผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศเปนตัวแปรตาม และความผันผวน
ของอัตราแลกเปล่ียน ความผันผวนของอัตราดอกเบ้ีย ความผันผวนของระดับราคาสินคา ดุลการคา 
และการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ เปนตัวแปรอิสระ จากตารางท่ี 4.6 พบวา ตัวแปรอิสระทุกตัว 
ในชวงเวลา  1 ไตรมาสท่ีผานมา  สามารถอธิบายตัวแปรตาม  ซ่ึงก็คือ  ผลิตภัณฑมวลรวม
ภายในประเทศได โดยตัวแปรท่ีสงผลกระทบมากท่ีสุด คือ ดุลการคา ในชวงเวลา 1 ไตรมาสท่ีผาน 
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ซ่ึงมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ รองลงมา คือ ความผัน
ผวนของระดับราคาสินคา ในชวงเวลา 1 ไตรมาสที่ผานมา ซ่ึงมีความสัมพันธในลักษณะผกผันกับ
ผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ ขณะที่ตัวแปรท่ีสงผลกระทบนอยท่ีสุด คือ ผลิตภัณฑมวลรวม
ภายในประเทศ ในชวงเวลา 1 ไตรมาสท่ีผานมา ซ่ึงมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับผลิตภัณฑ
มวลรวมภายในประเทศเอง 
 
4.7 ผลการทดสอบ Impulse Response Function 

เนื่องจากการวิเคราะห Impulse Response Function เปนเคร่ืองมือในการวิเคราะหการ
ตอบสนอง (response) ของเปล่ียนแปลงในสวนเบ่ียงเบนมาตรฐาน (Standard deviation: S.D.) เม่ือ
เกิดการเปล่ียนแปลงอยางฉับพลัน (impulse หรือ shock หรือ innovation) ของตัวแปรอีกตัวแปร
หนึ่งในระบบ 1 หนวย (1 S.D. Shock) ซ่ึงในการศึกษาคร้ังนี้ คือ การวิเคราะหผลกระทบจาก shock 
ของตัวแปร endogeneous อ่ืนๆ ไดแก ความผันผวนของอัตราแลกเปล่ียน ( ) ความผันผวนของ
อัตราดอกเบี้ย ( ) และความผันผวนของระดับราคาสินคา ( ) ท่ีจะสงผลกระทบตอการ
เปล่ียนแปลงของดุลการคา (D(T)) การลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ (D(I)) และผลิตภัณฑมวลรวม
ภายในประเทศ (D(Y)) จะพิจารณาผลการทดสอบดังนี้ 

 
กรณีท่ี 1 จากรูปท่ี 4.1 พิจารณาการเปล่ียนแปลงอยางฉับพลัน (Shock) ของความผันผวนของ

อัตราแลกเปล่ียน ( ) ท่ีสงผลกระทบตอการเปล่ียนแปลงดุลการคา (D(T)), การลงทุนโดยตรงจาก
ตางประเทศ (D(I)) และผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ (D(Y)) 

การเปล่ียนอยางฉับพลัน (Shock) ของความผันผวนของอัตราแลกเปล่ียน 1 หนวย จะสงผลให
การเปล่ียนแปลงของดุลการคาเปล่ียนแปลงไป โดยมีการตอบสนองในทางบวกในชวงไตรมาสท่ี 2 
จากน้ันจะปรับตัวลดลงและมีการตอบสนองในชวงลบในชวงไตรมาสท่ี 3 แลวปรับตัวเพิ่มข้ึน
เล็กนอยและมีการตอบสนองในชวงบวกในชวงไตรมาสท่ี 4 จากนั้นจะปรับตัวลดลงและตอบสนอง
ในชวงลบอีกคร้ังในไตรมาสท่ี 5 หากไมมีการเกิด Shock โดยปจจัยอ่ืนๆแลวการเปล่ียนแปลงของ
ดุลการคาจะปรับตัวกลับเขาสูดุลยภาพในชวงไตรมาสท่ี 14 

การเปล่ียนอยางฉับพลัน (Shock) ของความผันผวนของอัตราแลกเปล่ียน 1 หนวย จะสงผลให
การเปล่ียนแปลงของการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศเปล่ียนแปลงไป โดยมีการตอบสนองใน
ทางบวกในชวงไตรมาสท่ี 2 จากน้ันจะปรับตัวลดลงและมีการตอบสนองในชวงลบในชวงไตรมาส
ที่ 3 แลวปรับตัวเพิ่มข้ึนเล็กนอยและมีการตอบสนองในชวงบวกในชวงไตรมาสท่ี 4 หากไมมีการ
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เกิด Shock โดยปจจัยอ่ืนๆ แลวการเปล่ียนแปลงของการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศจะปรับตัว
กลับเขาสูดุลยภาพในชวงไตรมาสท่ี 5 

การเปล่ียนอยางฉับพลัน (Shock) ของความผันผวนของอัตราแลกเปล่ียน 1 หนวย จะสงผลให
การเปล่ียนแปลงของผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศเปล่ียนแปลงไป โดยมีการตอบสนองในทาง
ลบในชวงไตรมาสท่ี 2 จากนั้นจะปรับตัวเพิ่มข้ึนเร่ือยๆ จนเขาสูดุลยภาพในชวงไตรมาสท่ี 9 

 
กรณีท่ี 2 จากรูปท่ี 4.1 พิจารณาการเปล่ียนแปลงอยางฉับพลัน (Shock) ของความผันผวนของ

อัตราดอกเบ้ีย ( R) ท่ีสงผลกระทบตอการเปล่ียนแปลงดุลการคา (D(T)), การลงทุนโดยตรงจาก
ตางประเทศ (D(I)) และผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ (D(Y)) 

การเปล่ียนอยางฉับพลัน (Shock) ของความผันผวนของอัตราดอกเบ้ีย 1 หนวย จะสงผลใหการ
เปล่ียนแปลงของดุลการคาเปล่ียนแปลงไป โดยมีการตอบสนองในทางลบในชวงไตรมาสท่ี 2 
จากน้ันจะปรับตัวเพิ่มข้ึนและลดลงเล็กนอย แตยังคงมีการตอบสนองในชวงลบ หากไมมีการเกิด 
Shock โดยปจจัยอ่ืนๆ แลวการเปล่ียนแปลงของดุลการคาจะปรับตัวกลับเขาสูดุลยภาพในชวงไตร
มาสที่ 6 

การเปล่ียนอยางฉับพลัน (Shock) ของความผันผวนของอัตราดอกเบ้ีย 1 หนวย จะสงผลใหการ
เปล่ียนแปลงของการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศเปล่ียนแปลงไป โดยมีการตอบสนองในทางลบ
ในชวงไตรมาสท่ี 2 จากน้ันจะปรับตัวลดลงในชวงไตรมาสท่ี 3 แตยังคงมีการตอบสนองในทางลบ 
หากไมมีการเกิด Shock โดยปจจัยอ่ืนๆ แลวการเปล่ียนแปลงของการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ
จะปรับตัวกลับเขาสูดุลยภาพในชวงไตรมาสท่ี 5 

การเปล่ียนอยางฉับพลัน (Shock) ของความผันผวนของอัตราดอกเบ้ีย 1 หนวย จะสงผลใหการ
เปล่ียนแปลงของผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศเปล่ียนแปลงไป โดยมีการตอบสนองในทางลบ
ในชวงไตรมาสท่ี 1 จากนั้นจะปรับตัวเพิ่มข้ึนและมีการตอบสนองในทางบวกในชวงไตรมาสท่ี 2 
และเพิ่มข้ึนเล็กนอย หากไมมีการเกิด Shock โดยปจจัยอ่ืนๆ แลวการเปล่ียนแปลงของผลิตภัณฑ
มวลรวมภายในประเทศจะปรับตัวกลับเขาสูดุลยภาพในชวงไตรมาสท่ี 9 

 
กรณีท่ี 3 จากรูปท่ี 4.1 พิจารณาการเปล่ียนแปลงอยางฉับพลัน (Shock) ของความผันผวนของ

ระดับราคาสินคา ( ) ท่ีสงผลกระทบตอการเปล่ียนแปลงดุลการคา (D(T)), การลงทุนโดยตรงจาก
ตางประเทศ (D(I)) และผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ (D(Y)) 

การเปล่ียนอยางฉับพลัน (Shock) ของความผันผวนของระดับราคาสินคา 1 จะสงผลใหการ
เปล่ียนแปลงของดุลการคา เปล่ียนแปลงไป โดยมีการตอบสนองในทางลบในชวงไตรมาสท่ี 2 
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จากน้ันจะปรับตัวเพิ่มข้ึนและมีการตอบสนองในทางบวกในชวงไตรมาสท่ี 3 และยังคงปรับตัว
ลดลงและเพิ่มข้ึนเล็กนอย แตยังคงมีการตอบสนองในทางบวก หากไมมีการเกิด Shock โดยปจจัย
อ่ืนๆ แลวการเปล่ียนแปลงของดุลการคาจะปรับตัวกลับเขาสูดุลยภาพในชวงไตรมาสท่ี 6 

การเปล่ียนอยางฉับพลัน (Shock) ของความผันผวนของระดับราคาสินคา 1 หนวย จะสงผลให
การเปล่ียนแปลงของการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศเปล่ียนแปลงไป โดยมีการตอบสนองในทาง
ลบ จากน้ันจะปรับตัวเพ่ิมข้ึนเร่ือยๆ และมีการตอบสนองในทางบวกในชวงไตรมาสท่ี 3 และ
ปรับตัวลดลงเล็กนอยและมีการตอบสนองในทางลบในชวงไตรมาสท่ี 4 หากไมมีการเกิด Shock 
โดยปจจัยอ่ืนๆ แลวการเปล่ียนแปลงของการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศจะปรับตัวกลับเขาสูดุลย
ภาพในชวงไตรมาสท่ี 5 

การเปล่ียนอยางฉับพลัน (Shock) ของความผันผวนของระดับราคาสินคา 1 หนวย จะสงผลให
การเปล่ียนแปลงของผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศเปล่ียนแปลงไป โดยมีการตอบสนองในทาง
ลบในชวงไตรมาสท่ี 2 จากนั้นจะปรับตัวเพิ่มข้ึนเร่ือยๆ เขาสูดุลยภาพในชวงไตรมาสท่ี 



 
 

 

 
 
 
 
 

 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

ที่มา: การคํานวณ  
รูปที่ 4.1แสดงผล Impulse Response Function สําหรับแบบจําลอง VAR 
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