
บทที่ 3
ระเบียบวิธีวิจัย

3.1 ขอมูลท่ีใชในการศึกษา
การศึกษาผลกระทบของตัวแปรทางเศรษฐกิจและเหตุการณทางการเมือง ชวงป พ.ศ. 2548-

2554 ที่มีตอดัชนีราคาหุนตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยคร้ังน้ี ใชขอมูลอนุกรมเวลา รายสัปดาห
ต้ังแต มกราคม พ.ศ. 2548 ถึง ธันวาคม พ.ศ. 2554 จํานวนทั้งสิ้น 365 ขอมูล โดยตัวแปรที่นํามา
ศึกษาไดแก อัตราการเปลี่ยนแปลงของดัชนีราคาหุนตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย อัตราการ
เปลี่ยนแปลงของมูลคาการลงทุนหลักทรัพยสุทธิของนักลงทุนตางประเทศ อัตราการเปลี่ยนแปลง
ของอัตราแลกเปลี่ยนเงินบาทตอดอลลารสหรัฐฯ และตัวแปรหุนของการเกิดเหตุการณทางการเมือง
ดังน้ี

gSET คือ อัตราการเปลี่ยนแปลงของดัชนีราคาหุนตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย
gFR คือ อัตราการเปลี่ยนแปลงของมูลคาการลงทุนหลักทรัพยสุทธิของนักลงทุน

ตางประเทศ
gEX คือ อัตราการเปลี่ยนแปลงของอัตราแลกเปลี่ยนเงินบาทตอดอลลารสหรัฐฯ
POL คือ การเกิดเหตุการณทางการเมือง ในรูปตัวแปรหุน (Dummy Variable)

โดยที่ POL = 1 เมื่อเกิดเหตุการณทางการเมือง
POL = 0 เมื่อไมเกิดเหตุการณทางการเมือง

3.2 วิธีการวิจัย
วิธีการศึกษาถึงผลกระทบของตัวแปรทางเศรษฐกิจและเหตุการณทางการเมือง ชวงป พ.ศ.

2548-2554 ที่มีตอดัชนีราคาหุนตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย สามารถทําการศึกษา ดังน้ี

3.2.1 การทดสอบยูนิทรูท
เปนการทดสอบความน่ิง (Stationary) ของขอมูลที่นํามาทําการศึกษาจะใชวิธี Augmented

Dicker-Fuller (ADF) Test ในการทดสอบ โดยทดสอบดวยแบบจําลองที่มีจุดตัดแกนและแนวโนม
ของเวลา แบบจําลองที่มีจุดตัดแกนเพียงอยางเดียว และแบบจําลองที่ไมมีทั้งจุดตัดแกนและ
แนวโนมของเวลา ตามสมการดังน้ี
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ไมมีทั้งจุดตัดแกนและแนวโนมของเวลา ∆ = + ∑ ∅ ∆ +
มีจุดตัดแกนเพียงอยางเดียว ∆ = + + ∑ ∅ ∆ +
มีจุดตัดแกนและแนวโนมของเวลา ∆ = + + + ∑ ∅ ∆ +
โดยที่ คือ ขอมูลที่นํามาทดสอบ ณ เวลา t

คือ จุดตัดแกน หรือแนวเดินเชิงเฟนสุมซึ่งมีความโนมเอียงทั่วไปรวมอยูดวย
(Random Walk with Drift)

t คือ แนวโนมของเวลา

สมมติฐานที่ใชในการทดสอบ คือ ∶ = 0∶ < 0
ซึ่งในการทดสอบแบบ ADF test น้ัน หากในการทดสอบที่ระดับ Level {I(0)} พบปญหา

ยูนิทรูท หรือคา t-statistic ที่ไดจากการทดสอบมีคามากกวาคาวิกฤต Mackinnon ก็จะทําการ
ทดสอบขอมูลในระดับ 1st differences ตอไป โดยดูคา t-statistic เปรียบเทียบกับคาวิกฤต
Mackinnon อีกคร้ังหน่ึง ถาคา t-statistic มีคานอยกวาคาวิกฤต Mackinnon ก็แสดงวาขอมูลไมมี
ปญหายูนิทรูทในระดับขอมูล I(1)

3.2.2 การเลือกความลาชา (Lag) ท่ีเหมาะสม
ในการศึกษาคร้ังน้ีใชเกณฑ Akaike Information Criteria (AIC) และ Schwarz’s Bayesian

Information Criterion (SIC) เปนเกณฑในการพิจารณาความเหมาะสมของจํานวนความลาชา หรือ
Lag ของแบบจําลอง (Enders, 1995) มีสูตรการหา ดังน้ี

คา Akaike’s Information Criterion (AIC)= + ∑
โดยที่ ∑ คือ ผลรวมของกําลังสองของความคลาดเคลื่อน

n คือ จํานวนตัวอยางทั้งหมด
k คือ จํานวนพารามิเตอรที่ทําการประมาณคา
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คา Schwarz’s Bayesian Information Criterion (SIC)= + ∑
โดยที่ ∑ คือ ผลรวมของกําลังสองของความคลาดเคลื่อน

n คือ จํานวนตัวอยางทั้งหมด
k คือ จํานวนพารามิเตอรที่ทําการประมาณคา

3.2.3 การทดสอบการรวมกันไปดวยกัน (Cointegration Test)
การทดสอบ Cointegration หรือการทดสอบความสัมพันธระยะยาวระหวางตัวแปรเพื่อใช

ในการเลือกแบบจําลองที่ใชในการประมาณคาระหวาง VAR และ VEC ในการศึกษาคร้ังน้ีไดใช
การทดสอบ Johansen Trace ของ Johansen and Juselius (1990) เพื่อหาจํานวนของความสัมพันธ
Cointegration ได ดวยการใชการทดสอบ Likelihood Ratio test statistic ภายใตขอสมมติฐานหลัก
คือ : (Π) = = 0: (Π) = ≥ 1
โดยที่ Π คือ เมทริกซสัมประสิทธิ์ของความสัมพันธระหวาง ∆ และ ∆ ใน

แบบจําลอง VEC
r คือ จํานวน Rank ของเมทริกซ Π
โดยเมื่อคาทดสอบ Trace มากกวาคาวิกฤติ ทําใหสามารถปฏิเสธสมมติฐานหลัก (Null

Hypothesis) หมายความวา ตัวแปรใน ไมมีความสัมพันธกัน หากคาทดสอบ Trace มีคานอยกวา
คาวิกฤติจะยอมรับสมมติฐานหลัก หมายความวา ตัวแปรใน มีความสัมพันธกันอยางนอยหน่ึง
ความสัมพันธ ลําดับตอไปก็จะเปนการทดสอบซ้ํา โดยใชสมมติฐาน คือ

: (Π) =: (Π) ≥ + 1
โดยที่ Π คือ เมทริกซสัมประสิทธิ์ของความสัมพันธระหวาง ∆ และ ∆ ใน

แบบจําลอง VEC
r คือ จํานวน Rank ของเมทริกซ Π
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ซึ่งในกรณีที่สามารถปฏิเสธสมมติฐานครบ จนกระทั่ง Full Rank เราสามารถใช
แบบจําลอง VAR ในการประมาณคาได หากไมใช Full Rank มีความสัมพันธระหวางตัวแปรทั้ง
สอง ซึ่งทําใหสามารถหาความสัมพันธในระยะสั้นและระยะยาวได เราจะใชแบบจําลอง VEC แทน

3.2.4 Threshold Vector Autoregression (Threshold VAR)
การวิเคราะหอนุกรมเวลาแบบไมเชิงเสนตรง (Non-Linear Approach) เปนวิธีที่อธิบาย

ลักษณะความสัมพันธของคาสังเกตปจจุบันที่ไมเปนฟงกชันเชิงเสนตรงของคาสังเกตในอดีต ซึ่ง
การวิเคราะหแบบไมเชิงเสนตรงน้ีจะใหผลลัพธที่แมนยํากวาการวิเคราะหอนุกรมเวลาแบบเชิง
เสนตรง (Linear Approach) เพราะฉะน้ันแบบจําลองที่ใชในการศึกษาผลกระทบของตัวแปรทาง
เศรษฐกิจและเหตุการณทางการเมืองชวงป พ.ศ. 2548-2554 ที่มีตอดัชนีราคาหุนตลาดหลักทรัพย
แหงประเทศไทย คือ แบบจําลอง Threshold Vector Autoregression (Threshold VAR)

การทดสอบ Threshold VAR เปนการทดสอบวาผลกระทบของระบบสมการที่ไมใชเชิง
เสนตรงจะมีการตอบสนองอยางไร

จากแบบจําลอง The Vector Autoregressive (VAR) คือ

= + ∑ +
โดยที่ คือ เวกเตอรของตัวแปรภายใน โดยที่ = [ , , , ]′

คือ อัตราการเปลี่ยนแปลงของดัชนีราคาตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย
คือ อัตราการเปลี่ยนแปลงของมูลคาลงทุนหลักทรัพยสุทธิของนักลงทุน

ตางประเทศ
คือ อัตราการเปลี่ยนแปลงของอัตราแลกเปลี่ยนเงินบาทตอดอลลารสหรัฐฯ

POL คือ การเกิดเหตุการณทางการเมืองในรูปตัวแปรหุน (Dummy Variable)
โดยที่ POL = 1 เมื่อเกิดเหตุการณทางการเมือง

POL = 0 เมื่อไมเกิดเหตุการณทางการเมือง
c คือ เวกเตอรของคาคงที่ หรือ เวกเตอรของจุดตัดแกน
V คือ เมทริกซของคาสัมประสิทธิ์อัตสหสัมพันธ

คือ เวกเตอรของตัวรบกวนเชิงสุม
p คือ Lag Length ของตัวแปรภายใน
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รูปแบบของแบบจําลอง Threshold Vector Autoregression (Threshold VAR) คือ

= + ( ) + ( + ( ) ) [ > ] +− = ( ) + ( + ( ) ) [ > ] +(1 − ) = ( ) + ( + ( ) ) [ > ] += ( )(1 − ) + ( + ( ) ) [ > ](1 − ) + (1 − )
ให ( )( ) = และ ( ) = จะไดวา

= + ( + ( ) ) [ > ] +
โดยที่ คือ เวกเตอรของตัวแปรภายใน = [ , , , ]′

คือ ตัวแปรหุน จะมีคาเทากับ 1 เมื่อ มีคามากกวาคา Threshold
( ) และเทากับ 0 เมื่อเปนอ่ืนๆ( ) , ( ) คือ ตัวลาหลังของเมตริกซ

, คือ Contemporaneous Terms
คือ ตัวแปรรบกวน

3.2.5 การวิเคราะหปฏิกิริยาตอบสนองตอความแปรปรวน (Impulse Response Function)
เน่ืองจากการวิเคราะหแบบจําลอง Threshold VAR ไมสามารถวิเคราะหจากคาสัมประสิทธิ์

ที่ไดจากการประมาณคา จึงตองอาศัยวิธีการวิเคราะหปฏิกิริยาตอบสนองตอความแปรปรวน
(Impulse Response Function: IRF) ชวยในการวิเคราะห ซึ่งอาศัยแนวคิด Moving Average เพื่อ
พิจารณาการเคลื่อนไหวของตัวแปรที่เปนอนุกรมเวลา โดยจะอาศัยคุณสมบัติ Stability ของ
แบบจําลองในการเขียนแบบจําลองใหอยูในรูป Vector Moving Average (VMA) ดังน้ี

= ̅ + ∑
จากน้ันทําการหาตัวคูณ Multiplier (∅ ( )) ของคาความผิดพลาด ( ) ในแบบจําลอง

VMA แตละชวงเวลา แลวนําตัวคูณน้ันมาวาดเปนกราฟเทียบกับเวลา จะได IRF จะสามารถ
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วิเคราะหความสัมพันธของตัวแปรหน่ึงตออีกตัวแปรหน่ึงในแตละชวงเวลา ซึ่งในการศึกษาน้ี
สามารถบอกทิศทาง แนวโนมการเปลี่ยนแปลงและขนาดของผลกระทบในแตละชวงเวลาได

3.2.6 การแยกสวนความแปรปรวน (Variance Decomposition)
จาก IRF เปนการวิเคราะหตัวแปรที่ศึกษาแบบเปนคู เน่ืองจากสัมประสิทธิ์ของคาความ

ผิดพลาด ( ) ที่คํานวณไดเปนคาที่เกิดจากพจนความคลาดเคลื่อนของตัวแปรเดียว Variance
Decomposition (VD) เปนวิธีการหน่ึงในการวิเคราะหภาพรวมในระบบ โดยจากแบบจําลอง VMA
ที่ไดจากการหา IRF เราสามารถพยากรณ (Forecast) ตัวแปรได (หรือพยากรณจาก VAR หรือ VEC
ก็ได)

ดังน้ันสวนประกอบของความแปรปรวนของความคลาดเคลื่อนของการพยากรณจะแสดง
สัดสวนการเคลื่อนไหวในหน่ึง Sequence อันเน่ืองมาจาก Shocks ของตัวแปรน้ันเอง เมื่อเทียบกับ
Shocks อันเน่ืองมาจากตัวแปรอ่ืน โดยการพิจารณาสัดสวนของผลกระทบของตัวแปร


