
 
 

บทที่ 5 
ผลการศึกษา 

 
ในการศึกษาบทนี้เราจะทําการศึกษาถึงผลกระทบของปจจัยทางเศรษฐกิจมหภาคที่สงผลตอ

ความผันผวนของมูลคาการสงออกและการรลงทุนโดยตรงระหวางประเทศ ซ่ึงในการศึกษาจะแบง
ผลกระทบออกเปน 2 สวนคือ 1 จะทําการศึกษาผลกระทบที่เกิดกับความผันผวนของมูลคาการ
สงออกซึ่งปจจัยมหภาคที่ใชในการวิเคราะหประกอบไปดวยความผันผวนของ อัตราแลกเปลี่ยน 
รายไดของประเทศคูคา และ ราคาสินคาสงออกโดยเปรียบเทียบ สวนที่ 2 จะทําการศึกษาผลกระทบ
ที่เกิดกับความผันผวนของมูลคาการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศซึ่งปจจัยมหภาคที่ใชในการ
วิเคราะหประกอบไปดวย ความผันผวนของอัตราแลกเปลี่ยน อัตราเงินเฟอ อัตราการเติบโตทาง
เศรษฐกิจ สัดสวนของมูลคาการสงออกสวนดวยGDP และอัตราดอกเบี้ยของประเทศที่เขามาลงทุน 
โดยตัวแปรมหภาคที่นําเขามาศึกษาจะอยูในรูปของความผันผวนที่ถูกคํานวณขึ้น(ใชโปรแกรม 
Eviews ในการคํานวณจากแบบจําลอง GARCH ในภาคผนวก ข) และใชวิธีการทางเทคนิค 
Generalized  Autoregressive  Conditional  Heteroscedasticity (GARCH)  โดยในการทดสอบจะมี
กลุมประเทศที่ทําการศึกษาดังนี้คือ สหรัฐอเมริกา  ญ่ีปุน มาเลเซีย เดนมารก และแคนาดาในการ
วเิคราะหความสัมพันธโดยมีขั้นตอนการวิเคราะหเปนดังนี้ 
 

5.1 ผลการทดสอบ Unit root 
เนื่องจากขอมูลที่นํามาใชในการศึกษาเปนขอมูลอนุกรมเวลา ซ่ึงในการวิเคราะหขอมูลที่

เปนอนุกรมเวลา ( time series ) ส่ิงที่เราจําเปนตองพิจารณาก็คือขอมูลนั้นเปนขอมูลที่เปนลักษณะ
นิ่งหรือไม เพราะขอมูลอนุกรมเวลาที่จะสามารถนําไปวิเคราะหจะตองมีลักษณะนิ่งซึ่งหากไมทํา
การตรวจสอบจะทําใหเกิดปญหา non – stationary ได ซ่ึงในการทดสอบตัวแปรเราจะใช Unit root 
test ในการทดสอบ  

 
1) การทดสอบ Unit root ของแบบจําลองความผันผวนของมูลคาการสงออกสินคาของไทย 

ในสวนนี้จะทาํการทดสอบความนิ่งของตวัแปรซึ่งประกอบดวยความผนัผวนของมูลคาการ
สงออก อัตราแลกเปลี่ยน รายไดของประเทศคูคา และ ราคาสินคาสงออกโดยเปรยีบเทียบในกรณี
ของประเทศที่ทําการศึกษาทัง้ 5 ประเทศ 
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ตารางที่ 5.1  ผลการทดสอบ Unit root โดยวิธี ADF Test ของแบบจําลองผันผวนของมูลคาการ
สงออกสินคาจากไทยไปประเทศสหรัฐอเมริกา 

ตัวแปร ผลการทดสอบ ADF Test ในแตละระดับ  สถานะ 

 Level First difference I(d) 
EUS -0.014 -12.96140*** I(1) 
SUS -4.652*** -12.91133*** I(0) 
YUS -3.256*** -9.961174*** I(0) 
PUS -1.262 -5.118993*** I(1) 

ที่มา :จากการคํานวณ 
หมายเหตุ : 
เครื่องหมาย ***  หมายถึงมรีะดับนยัสําคัญที่ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 99 ,**หมายถึงมีระดับ
นัยสําคัญที่ระดับความเชื่อมัน่รอยละ 95,* หมายถึงมีระดบันัยสําคัญที่ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 90 
 
โดยที ่

      EUS  คือ มูลคาการสงออกสินคาจากไทยไปประเทศสหรัฐอเมริกา 
      SUS  คือ ความผันผวนของอัตราแลกเปลี่ยนระหวางไทยกับสหรัฐอเมริกา

      YUS  คือ ความผันผวนของรายไดในประเทศสหรัฐอเมริกา 
      PUS  คือ ความผันผวนของราคาสินคาออกโดยเปรยีบเทียบระหวางไทย    
                                                กับสหรัฐอเมริกา 
 

ผลการทดสอบ Unit root ของแบบจําลองผันผวนของมูลคาการสงออกสินคาจากไทยไป
ประเทศสหรัฐอเมริกา จากตัวแปรทั้งสิ้น 4 ตัวแปรพบวา ระดับ order of integration ของตัวแปร 
EUS และ PUS อยูที่ระดับ I(1) แตระดับของ SUS และ YUS อยูที่ระดับ I(0) ซ่ึงสามารถสรุปไดวา
ตัวแปรที่จะทําการทดสอบผลกระทบมีลักษณะไมนิ่งในระดับเดียวกันกับตัวแปรที่ตองการศึกษา 
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ตารางที่ 5.2  ผลการทดสอบ Unit root โดยวิธี ADF Test ของแบบจําลองความผันผวนของมูลคา
การสงออกสินคาจากไทยไปประเทศญี่ปุน 

ตัวแปร ผลการทดสอบ ADF Test ในแตละระดับ  สถานะ 

 Level First difference I(d) 
EJAP  0.298732 -15.94607*** I(1) 
SJAP -4.170114*** -21.64900*** I(0) 
YJAP -1.781768* -10.51132*** I(0) 
PJAP -0.722300 -3.490536*** I(1) 

ที่มา :จากการคํานวณ 
 

โดยที ่
      EJAP คือ มูลคาการสงออกสินคาจากไทยไปประเทศญี่ปุน 
      SJAP คือ ความผันผวนของอัตราแลกเปลี่ยนระหวางไทยกับญี่ปุน  
           YJAP คือ ความผันผวนของรายไดในประเทศญี่ปุน 
      PJAP คือ ความผันผวนของราคาสินคาออกโดยเปรยีบเทียบระหวางไทย    
                                                กับญี่ปุน 
 

ผลการทดสอบ Unit root ของแบบจําลองผันผวนของมูลคาการสงออกสินคาจากไทยไป
ประเทศญี่ปุน จากตัวแปรทั้งสิ้น 4 ตัวแปรพบวา ระดับ order of integration ของตัวแปร EJAP และ 
PJAP อยูที่ระดับ I(1) แตระดับของ SUS และ YUS อยูที่ระดับ I(0) ซ่ึงสามารถสรุปไดวาตัวแปรที่
จะทําการทดสอบผลกระทบมีลักษณะไมนิ่งในระดับเดียวกันกับตัวแปรที่ตองการศึกษา 
 

ตารางที่ 5.3  ผลการทดสอบ Unit root โดยวิธี ADF Test ของแบบจําลองความผันผวนของมูลคา
การสงออกสินคาจากไทยไปประเทศมาเลเซีย 

ตัวแปร ผลการทดสอบ ADF Test ในแตละระดับ  สถานะ 

 Level First difference I(d) 
EMA -0.293315 -17.80228*** I(1) 
SMA -3.844221*** -14.87966*** I(0) 
YMA -5.265702*** -14.51638*** I(0) 
PMA -1.174856 -2.692924*** I(1) 

ที่มา :จากการคํานวณ 
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โดยที ่
      EMA คือ มูลคาการสงออกสินคาจากไทยไปประเทศมาเลเซีย 
      SMA คือ ความผันผวนของอัตราแลกเปลี่ยนระหวางไทยกับมาเลเซีย  
           YMA  คือ ความผันผวนของรายไดในประเทศมาเลเซีย 
      PMA คือ ความผันผวนของราคาสินคาออกโดยเปรยีบเทียบระหวางไทย    
                                                กับมาเลเซีย 
 

ผลการทดสอบ Unit root ของแบบจําลองผันผวนของมูลคาการสงออกสินคาจากไทยไป
ประเทศมาเลเซีย จากตัวแปรทั้งสิ้น 4 ตัวแปรพบวา ระดับ order of integration ของตัวแปร EMA 
และ PMA อยูที่ระดับ I(1) แตระดับของ SMA และ YMA อยูที่ระดับ I(0) ซ่ึงสามารถสรุปไดวาตัว
แปรที่จะทําการทดสอบผลกระทบมีลักษณะไมนิ่งในระดับเดียวกันกับตัวแปรที่ตองการศึกษา 
 
ตารางที่ 5.4  ผลการทดสอบ Unit root โดยวิธี ADF Test ของแบบจําลองความผันผวนของมูลคา

การสงออกสินคาจากไทยไปประเทศเดนมารก 
ตัวแปร ผลการทดสอบ ADF Test ในแตละระดับ  สถานะ 

 Level First difference I(d) 
EDEN -1.408361 -13.92043*** I(1) 
SDEN -1.724563* -15.80588*** I(0) 
YDEN -3.203892*** -9.184525*** I(0) 
PDEN -3.101931*** -10.01983*** I(0) 

ที่มา :จากการคํานวณ 
 
โดยที ่

      EDEN คือ มูลคาการสงออกสินคาจากไทยไปประเทศเดนมารก 
      SDEN คือ ความผันผวนของอัตราแลกเปลี่ยนระหวางไทยกับเดนมารก 
           YDEN คือ ความผันผวนของรายไดในประเทศเดนมารก 
      PDEN คือ ความผันผวนของราคาสินคาออกโดยเปรยีบเทียบระหวางไทย    
                                                กับเดนมารก 
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ผลการทดสอบ Unit root ของแบบจําลองผันผวนของมูลคาการสงออกสินคาจากไทยไป
ประเทศเดนมารก จากตัวแปรทั้งสิ้น 4 ตัวแปรพบวา ระดับ order of integration ของตัวแปรมีเพียง
ตัวแปร EDEN  ที่อยูในระดับ I(1) แตระดับของ SDEN , YDEN และ PDEN อยูที่ระดับ I(0) ซ่ึง
สามารถสรุปไดวาตัวแปรที่จะทําการทดสอบผลกระทบมีลักษณะไมนิ่งในระดับเดียวกันกับตัวแปร
ที่ตองการศึกษา 

 
ตารางที่ 5.5  ผลการทดสอบ Unit root โดยวิธี ADF Test ของแบบจําลองความผันผวนของมูลคา

การสงออกสินคาจากไทยไปประเทศแคนาดา 
ตัวแปร ผลการทดสอบ ADF Test ในแตละระดับ  สถานะ 

 Level First difference I(d) 
ECAN -0.257780 -13.60733*** I(1) 
SCAN 2.421992 -8.920330*** I(1) 
YCAN -1.088491 -11.58365*** I(1) 
PCAN -1.341779 -5.453800*** I(1) 

ที่มา :จากการคํานวณ 
 
โดยที ่

      ECAN คือ มูลคาการสงออกสินคาจากไทยไปประเทศแคนาดา 
      SCAN คือ ความผันผวนของอัตราแลกเปลี่ยนระหวางไทยกับแคนาดา 
           YCAN คือ ความผันผวนของรายไดในประเทศแคนาดา 
      PCAN คือ ความผันผวนของราคาสินคาออกโดยเปรยีบเทียบระหวางไทย    
                                                กับแคนาดา 
 

ผลการทดสอบ Unit root ของแบบจําลองผันผวนของมูลคาการสงออกสินคาจากไทยไป
ประเทศแคนาดา จากตัวแปรทั้งสิ้น 4 ตัวแปรพบวา ระดับ order of integration ของตัวแปรทั้งหมด
ซ่ึงประกอบดวยตัวแปร ECAN, SCAN , YCAN และ PCAN อยูที่ระดับ I(1) ซ่ึงสามารถสรุปไดวา
ตัวแปรที่จะทําการทดสอบผลกระทบมีลักษณะนิ่งในระดับเดียวกันที่ระดับ First difference  

ซ่ึงจากการทดสอบความนิ่งของขอมูลของตัวแปรในแบบจําลองความผันผวนของมูลคาการ
สงออกสินคา พบวามีเพียงกรณีของประเทศแคนาดาเทานั้นที่มีลักษณะนิ่งในระดับเดียวกัน(ใน
ระดับ First difference ) สวนในกรณีที่เหลือซ่ึงประกอบดวยประเทศสหรัฐอเมริกา  ญ่ีปุน มาเลเซีย 
และ เดนมารก เกิดปญหาขึ้นในแบบจําลองจากการที่ระดับของขอมูลไมนิ่งในระดับเดียวกัน ซ่ึงจาก
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การทดสอบ แมวาตามปกติในการวิเคราะหขอมูลอนุกรมเวลาจําเปนตองใหตัวแปรที่ทําการศึกษา 
แตในการใสผลกระทบของตัวแปรเขาไปในแบบจําลอง GARCH ในสวนของสมการความผันผวน
(สมการที่ 3.17)ซ่ึงเปนแบบจําลองที่ใชในการวิเคราะหความผันผวนนั้นสามารถใชกับขอมูลที่มี
ลักษณะความนิ่งแตกตางกันไดโดยไมเกิดปญหา ซ่ึงในงานวิจัยของ Warajhit,1999 ซ่ึงเปนงานวิจัย
ระดับปริญญาเอกของสหรัฐอเมริกา ไดศึกษาถึงความสัมพันธของความผันผวนของอัตรา
แลกเปลี่ยน กับเงินทุนไหลเขาของไทย โดยในสวนของการศึกษาความผันผวนของอัตราแลกเปลี่ยน  
ผูวิจัยไดใสตัวแปรความผันผวนของตัวแปรที่ตองการศึกษาในแบบจําลอง GARCH ในสวนของ
สมการความผันผวน( เปนวิธีการทางเศรษฐมิติแบบเดียวกับที่งานวิจัยชุดนี้ใชทําการทดสอบ
แบบจําลองความผันผวนของมูลคาการสงออกสินคาของไทย ) ตามแบบจําลองของ Warajhit ใน
สวนนี้ ไดทําการทดสอบความผันผวนของตัวแปรที่ศึกษาโดยเลือกที่จะไมไดนําเอาแบบจําลอง
ทดสอบความนิ่งของขอมูล(Unit root )เขามาทดสอบซึ่งแสดงใหเห็นแนวโนมที่วาการนิ่งของขอมูล
ในระดับที่ตางกันไมไดกอใหเกิดปญหาในการทดสอบแบบจําลองความผันผวน GARCH  
 

2) การทดสอบ Unit root ของแบบจําลองความผันผวนของมูลคาการลงทนุโดยตรงจาก
ประเทศ 
ในสวนนี้จะทําการทดสอบความนิ่งของตัวแปรซึ่งประกอบดวยความผันผวนของมูลคาการ

ลงทุนโดยตรงจากประเทศ อัตราแลกเปลี่ยน อัตราเงินเฟอ อัตราการเติบโตทางเศรษฐกิจ สัดสวน
ของมูลคาการสงออกสวนดวยGDP และอัตราดอกเบี้ยของประเทศที่เขามาลงทุน ในกรณีของ
ประเทศที่ทําการศึกษาทั้ง 5 ประเทศ 

 

ตารางที่ 5.6  ผลการทดสอบ Unit root โดยวิธี ADF Test ของแบบจําลองผันผวนของมูลคาการ     
                       ลงทุนโดยตรงจากประเทศ สหรัฐอเมริกา 

ตัวแปร ผลการทดสอบ ADF Test ในแตละระดับ  สถานะ 

 Level First difference I(d) 
FUS -9.968745*** -19.77660*** I(0) 
SUS -4.652357*** -12.91133*** I(0) 
CPI -3.962564*** -10.20923*** I(0) 
GR -4.652357*** -12.91133*** I(0) 
OP 1.937534* -7.141857*** I(0) 
IUS -4.130073*** -11.27635*** I(0) 

ที่มา :จากการคํานวณ 
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โดยที ่
      FUS  คือ มูลคาการลงทุนโดยตรงจากประเทศสหรัฐอเมริกา 

      IUS  คือ ความผันผวนของอัตราดอกเบี้ยในประเทศสหรัฐอเมริกา 
ผลการทดสอบ Unit root ของแบบจําลองผันผวนของมูลคาการลงทุนโดยตรงจากประเทศ 

สหรัฐอเมริกาจากตัวแปรทั้งสิ้น 6 ตัวแปรพบวา ระดับ order of integration ของตัวแปรทั้งหมดซึ่ง
ประกอบดวยตัวแปร FUS, SUS , CPI, GR, OP, และ IUS อยูที่ระดับ I(0) ซ่ึงสามารถสรุปไดวาตัว
แปรที่จะทําการทดสอบผลกระทบมีลักษณะนิ่งในระดับเดียวกันที่ระดับ Level 
 
ตารางที่ 5.7  ผลการทดสอบ Unit root โดยวิธี ADF Test ของแบบจําลองความผันผวนของมูลคา

การลงทุนโดยตรงจากประเทศ ญ่ีปุน 
ตัวแปร ผลการทดสอบ ADF Test ในแตละระดับ  สถานะ 

 Level First difference I(d) 
FJAP -2.612751** -19.10457*** I(0) 
SJAP -4.170114*** -21.64900*** I(0) 
CPI -3.962564*** -10.20923*** I(0) 
GR -4.652357*** -12.91133*** I(0) 
OP 1.937534* -7.141857*** I(0) 

IJAP -6.157784*** -12.66901*** I(0) 
ที่มา :จากการคํานวณ 
 
โดยที ่  
      FJAP คือ มูลคาการลงทุนโดยตรงจากประเทศญี่ปุน 

      IJAP  คือ ความผันผวนของอัตราดอกเบี้ยในประเทศญี่ปุน 
 

ผลการทดสอบ Unit root ของแบบจําลองผันผวนของมูลคาการลงทุนโดยตรงจากประเทศ 
ญ่ีปุนจากตัวแปรทั้งสิ้น 6 ตัวแปรพบวา ระดับ order of integration ของตัวแปรทั้งหมดซึ่ง
ประกอบดวยตัวแปร FJAP, SJAP , CPI, GR, OP, และ IJAP อยูที่ระดับ I(0) ซ่ึงสามารถสรุปไดวา
ตัวแปรที่จะทําการทดสอบผลกระทบมีลักษณะนิ่งในระดับเดียวกันที่ระดับ Level 
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ตารางที่ 5.8  ผลการทดสอบ Unit root โดยวิธี ADF Test ของแบบจําลองความผันผวนของมูลคา
การลงทุนโดยตรงจากประเทศมาเลเซีย 

ตัวแปร ผลการทดสอบ ADF Test ในแตละระดับ  สถานะ 

 Level First difference I(d) 
FMA -5.355798*** -15.50287*** I(0) 
SMA -3.844221*** -14.87966*** I(0) 
CPI -3.962564*** -10.20923*** I(0) 
GR -4.652357*** -12.91133*** I(0) 
OP 1.937534* -7.141857*** I(0) 

IMA -3.835602*** -15.96277*** I(0) 
ที่มา :จากการคํานวณ 
โดยที ่  
      FMA คือ มูลคาการลงทุนโดยตรงจากประเทศมาเลเซีย 

      IMA  คือ ความผันผวนของอัตราดอกเบี้ยในประเทศมาเลเซีย 
 

ผลการทดสอบ Unit root ของแบบจําลองผันผวนของมูลคาการลงทุนโดยตรงจากประเทศ 
มาเลเซียจากตัวแปรทั้งสิ้น 6 ตัวแปรพบวา ระดับ order of integration ของตัวแปรทั้งหมดซึ่ง
ประกอบดวยตัวแปร FMA, SMA , CPI, GR, OP, และ IMA อยูที่ระดับ I(0) ซ่ึงสามารถสรุปไดวา
ตัวแปรที่จะทําการทดสอบผลกระทบมีลักษณะนิ่งในระดับเดียวกันที่ระดับ Level 

 

ตารางที่ 5.9  ผลการทดสอบ Unit root โดยวิธี ADF Test ของแบบจําลองความผันผวนของมูลคา
การลงทุนโดยตรงจากประเทศเดนมารก 

ตัวแปร ผลการทดสอบ ADF Test ในแตละระดับ  สถานะ 

 Level First difference I(d) 
FDEN -4.418512*** -14.91275*** I(0) 
SDEN -1.724563* -15.80588*** I(0) 

CPI -3.962564*** -10.20923*** I(0) 
GR -4.652357*** -12.91133*** I(0) 
OP 1.937534* -7.141857*** I(0) 

IDEN -4.183781*** -13.07536*** I(0) 
ที่มา :จากการคํานวณ 
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โดยที ่  
      FDEN คือ มูลคาการลงทุนโดยตรงจากประเทศเดนมารก 

      IDEN คือ ความผันผวนของอัตราดอกเบี้ยในประเทศเดนมารก 
 

ผลการทดสอบ Unit root ของแบบจําลองผันผวนของมูลคาการลงทุนโดยตรงจากประเทศ 
เดนมารกจากตัวแปรทั้งสิ้น 6 ตัวแปรพบวา ระดับ order of integration ของตัวแปรทั้งหมดซึ่ง
ประกอบดวยตัวแปร FDEN, SDEN , CPI, GR, OP, และ IDEN อยูที่ระดับ I(0) ซ่ึงสามารถสรุปได
วาตัวแปรที่จะทําการทดสอบผลกระทบมีลักษณะนิ่งในระดับเดียวกันที่ระดับ Level 
 
ตารางที่ 5.10  ผลการทดสอบ Unit root โดยวิธี ADF Test ของแบบจําลองความผันผวนของมูลคา  

การลงทุนโดยตรงจากประเทศแคนาดา 
ตัวแปร ผลการทดสอบ ADF Test ในแตละระดับ  สถานะ 

 Level First difference I(d) 
FCAN -4.418512*** -9.093468*** I(0) 
SCAN 2.421992 -8.920330*** I(1) 

CPI -3.962564*** -10.20923*** I(0) 
GR -4.652357*** -12.91133*** I(0) 
OP 1.937534* -7.141857*** I(0) 

ICAN -2.440782** -9.603080*** I(0) 
ที่มา :จากการคํานวณ 
โดยที ่  
      FCAN คือ มูลคาการลงทุนโดยตรงจากประเทศแคนาดา 

      ICAN คือ ความผันผวนของอัตราดอกเบี้ยในประเทศแคนาดา 
 

ผลการทดสอบ Unit root ของแบบจําลองผันผวนของมูลคาการลงทุนโดยตรงจากประเทศ 
แคนาดาจากตัวแปรทั้งสิ้น 6 ตัวแปรพบวา ระดับ order of integration ของตัวแปรซึ่งประกอบดวย
ตัวแปร FCAN, CPI, GR, OP, และ ICAN อยูที่ระดับ I(0) มีเพียง SCAN ที่ระดับ I(1) ซ่ึงมีลักษณะ
ไมนิ่งในระดับเดียวกันกับตัวแปรที่ตองการศึกษา 

ซ่ึงจากการทดสอบความนิ่งของขอมูลของตัวแปรในแบบจําลองความผันผวนของมูลคาการ
สงออกสินคา พบวามีเพียงกรณีของประเทศแคนนาดาเทานั้นที่มีลักษณะไมนิ่งในระดับเดียวกัน
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สวนในกรณีที่เหลือซ่ึงประกอบดวยประเทศสหรัฐอเมริกา  ญ่ีปุน มาเลเซีย และ เดนมารก เกิด
ปญหาขึ้นในแบบจําลองจากการที่ระดับของขอมูลนิ่งในระดับเดียวกัน 

5.2 ผลการทดสอบความผันผวนของมูลคาการสงออกดวยแบบจําลอง Generalized  
Autoregressive  Conditional  Heteroscedasticity  (GARCH) 

 ในการศึกษาสวนนี้จะเปนการทดสอบวาความผันผวนของปจจัยทางมหภาคซึ่ ง
ประกอบดวย อัตราแลกเปลี่ยน รายไดจากตางประเทศ ระดับราคาโดยเปรียบเทียบ (ความผันผวน
ของปจจัยมหภาคจะถูกคํานวณขึ้นจากการโปรแกรม Eviews แสดงใหเห็นในภาคผนวก ข )มี
อิทธิพลตอความผันผวนของของมูลคาการสงออกหรือไม โดยในการทดสอบจะมีกลุมประเทศที่
ทําการศึกษาดังนี้คือ สหรัฐอเมริกา  ญ่ีปุน มาเลเซีย เดนมารก และแคนนาดา (ในการประมาณใช
หนวยมูลคาการสงออกเปนพันลานบาท) 
 

1) ผลการทดสอบความผันผวนของมูลคาการสงออกสินคาจากไทยไปประเทศสหรัฐอเมริกา 
 

ในขั้นแรกจะทําการทําการทดสอบวาการสงออกสินคาจากไทยไปประเทศสหรัฐอเมริกามี
ลักษณะความผันผวนเปนไปตามแบบจําลอง GARCH หรือไม และหากพบวาความผันผวนของ
มูลคาการสงออกสินคามีลักษณะในเชิง GARCH จริง จึงจะทําการทดสอบผลกระทําจากปจจัยมห
ภาคในขั้นตอนตอไป 
 

ตารางที่5.11 การทดสอบความผันผวนของมูลคาการสงออกสินคาจากไทยไปประเทศสหรัฐอเมริกา 

ตัวแปร คาสัมประสิทธถดถอย คาสถิติ z Prob 

คาคงที่(constant) 13.490 3.388 0.0007 
EUS(-2) 0.734 8.957 0.0000 

 สมการความผนัผวน  
คาคงที่(constant)  0.585  3.462 0.0005 

ARCH(1) -0.111 -2.669 0.0076 
ARCH(2) 0.113 2.069 0.0385 

GARCH(1) 1.445 44.474 0.0000 
GARCH(2) 0.130 2.350 0.0187 
GARCH(3) -0.598 -33.141 0.0000 

ที่มา :จากการคํานวณ 
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จากตาราง 5.11 แสดงใหเห็นวา การสงออกของสหรัฐอเมริกา(EUS)ที่ชวงเวลา t มี
ความสัมพันธกับชวงเวลา t-2 อยางมีนัยสําคัญ และความผันผวนของการสงออกของสหรัฐอเมริกา
จะดูไดจากตารางในสวนของสมการความผันผวน ซ่ึงจากตารางบงบอกวาแบบจําลองนี้มีมีลักษณะ

ความผันผวนเปนแบบ GARCH (2,3)นั่นคือมีเทอรมARCH 2 ตัว ( ∑
=

−

q

i
iti

1

2εα ของแบบจําลอง 

GARCHในสมการที่ 4.17 จะเปน 2
11 −tεα  + 2

22 −tεα  ) และมีเทอรม GARCH 3 ตัว(∑
=

−

p

i
iti h

1
β ของ

แบบจําลอง GARCHในสมการที่ 3.9 จะเปน 1−thβ + 2−thβ + 3−thβ  ) โดยมีระดับนัยสําคัญทาง
สถิติที่ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 90 

 
ตารางที่ 5.12 การทดสอบผลกระทบของอัตราแลกเปลี่ยนกับความผนัผวนของมูลคาการสงออก

สินคาจากไทยไปสหรัฐอเมริกา 

ตัวแปร คาสัมประสิทธถดถอย คาสถิติ z Prob 

คาคงที่(constant) 12.329 4.834 0.0000 
EUS(-2) 0.746 12.558 0.0000 

 สมการความผนัผวน  
คาคงที่(constant) -10.21 -2.99 0.0028 

ARCH(1) 0.054 0.305 0.7597 
ARCH(2) 0.101 0.698 0.4849 

GARCH(1) 0.304 1.492 0.1355 
GARCH(2) -0.150 -0.750 0.4529 
GARCH(3) 0.424 2.269 0.0232 

SUS(-1) 16.46 2.565 0.0103 
ที่มา :จากการคํานวณ 
 

จากตารางที่ 5.12 จะพบวาความผันผวนของอัตราแลกเปลี่ยนระหวางไทยกับสหรัฐอเมริกา
(SUS)ในชวงเวลา t-1 มีผลกระทบตอความผันผวนของมูลคาการสงออกสินคาจากไทยไป
สหรัฐอเมริกาในชวงเวลา t กับ t–2  ในทิศทางเดียวกัน ที่ระดับนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับความ
เชื่อมั่นรอยละ 90 ซ่ึงหมายความวาเมื่ออัตราแลกเปลี่ยนระหวางไทยกับสหรัฐอเมริกาเกิดความผัน
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ผวน จะสงผลกระทบใหมูลคาการสงออกสินคาจากไทยไปสหรัฐอเมริกาเกิดความผันผวนตามไป
ดวย 

 
ตารางที่ 5.13 การทดสอบผลกระทบของรายไดของประเทศสหรัฐอเมริกากับความผันผวนของ

มูลคาการสงออกสินคาจากไทยไปสหรัฐอเมริกา 

ตัวแปร คาสัมประสิทธถดถอย คาสถิติ z Prob 

คาคงที่(constant) 14.924 5.35 0.0000 
EUS(-2) 0.702 14.77 0.0000 

 สมการความผนัผวน  
คาคงที่(constant) 10.973 0.538 0.5900 

ARCH(1) 0.209 0.919 0.3578 
ARCH(2) 0.089 0.406 0.6843 

GARCH(1) -0.009 -0.012 0.9899 
GARCH(2) -0.149 -0.311 0.7551 
GARCH(3) -0.120 -0.206 0.8363 

YUS 3.803 2.293 0.0218 
ที่มา :จากการคํานวณ 
 

จากตารางที่ 5.13 จะพบวาความผันผวนของตัวแปรรายไดของประเทศสหรัฐอเมริกา(YUS) 
มีผลกระทบตอความผันผวนของมูลคาการสงออกสินคาจากไทยไปสหรัฐอเมริกาในชวงเวลา t กับ 
t–2  ในทิศทางเดียวกัน ที่ระดับนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 90 ซ่ึงหมายความวา
เมื่อตัวแปรรายไดในสหรัฐอเมริกาเกิดความผันผวน จะสงผลกระทบใหมูลคาการสงออกสินคาจาก
ไทยไปสหรัฐอเมริกาเกิดความผันผวนตามไปดวย 
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ตารางที่ 5.14 การทดสอบผลกระทบของราคาสินคาออกโดยเปรยีบเทียบกับความผันผวนของมลูคา
การสงออกสินคาจากไทยไปสหรัฐอเมริกา 

ตัวแปร คาสัมประสิทธถดถอย คาสถิติ z Prob 

คาคงที่(constant) 16.324 6.039 0.0000 
EUS2(-2) 0.669 14.726 0.0000 

 สมการความผนัผวน  
คาคงที่(constant) 18.288 2.86 0.0042 

ARCH(1) 0.165 1.516 0.1293 
ARCH(2) -0.08 -0.776 0.4374 

GARCH(1) 0.563 1.364 0.1725 
GARCH(2) 0.151 0.289 0.7720 
GARCH(3) -0.718 -1.989 0.0467 

PUS(-8) 3.023 2.072 0.0382 
ที่มา :จากการคํานวณ 
 

จากตารางที่ 5.14 จะพบวาความผันผวนของราคาสินคาออกโดยเปรียบเทียบระหวางไทย
กับสหรัฐอเมริกา(SUS)ในชวงเวลา t-8 มีผลกระทบตอความผันผวนของมูลคาการสงออกสินคาจาก
ไทยไปสหรัฐอเมริกาในชวงเวลา t กับ t–ในทิศทางเดียวกัน ที่ระดับนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับความ
เชื่อมั่นรอยละ 90 ซ่ึงหมายความวาเมื่อราคาสินคาออกโดยเปรียบเทียบระหวางไทยกับสหรัฐอเมริกา
เกิดความผันผวน จะสงผลกระทบใหมูลคาการสงออกสินคาจากไทยไปสหรัฐอเมริกาเกิดความผัน
ผวนตามไปดวย 
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2) ผลการทดสอบความผันผวนของมูลคาการสงออกจากไทยไปประเทศญี่ปุน 
ทดสอบเพื่อยืนยันวาความผันผวนของมูลคาการสงออกสินคาจากไทยไปประเทศญี่ปุนมี

ลักษณะเปนไปในรูปแบบของ GARCH  จริง 
 
ตารางที่ 5.15 การทดสอบความผันผวนของมูลคาการสงออกสินคาจากไทยไปประเทศญี่ปุน 

ตัวแปร คาสัมประสิทธถดถอย คาสถิติ z Prob 

คาคงที่(constant) 1.899 2.247 0.0246 
EJAP(-1) 0.965 51.454 0.0000 

 สมการความผนัผวน  
คาคงที่(constant) 13.23 6.381 0.0000 

ARCH(1) 0.437 3.150 0.0016 
GARCH(1) -0.564 -5.073 0.0000 

ที่มา :จากการคํานวณ 
 

จากตาราง 5.15 การที่ EJAP(-1) แสดงใหเห็นวาการสงออกสินคาจากไทยไปประเทศญี่ปุน
(EJAP) ที่ชวงเวลา t มีความสัมพันธกับชวงเวลา t-1 อยางมีนัยสําคัญ และความผันผวนของการ
สงออกสินคาจากไทยไปประเทศญี่ปุนจะดูไดจากตารางในสวนของสมการความผันผวน ซ่ึงจาก
ตารางบงบอกวาแบบจําลองนี้มีมีลักษณะความผันผวนเปนแบบ GARCH (1,1) นั่นคือมีเทอรม

ARCH 1 ตัว ( ∑
=

−

q

i
iti

1

2εα ของแบบจําลอง GARCHในสมการที่ 4.17 จะเปน 2
11 −tεα   ) และมีเทอรม 

GARCH 1 ตัว(∑
=

−

p

i
iti h

1

β ของแบบจําลอง GARCHในสมการที่ 3.9 จะเปน 1−thβ ) โดยมีระดับ

นัยสําคัญที่ความเชื่อมั่นรอยละ 90 
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ตารางที่ 5.16 การทดสอบผลกระทบของอัตราแลกเปลี่ยนกับความผนัผวนของมูลคาการสงออก
สินคาจากไทยไปประเทศญีปุ่น 

ตัวแปร คาสัมประสิทธถดถอย คาสถิติ z Prob 

คาคงที่(constant) 2.661 3.035 0.0024 
EJAP(-1) 0.948 42.173 0.0000 

 สมการความผนัผวน  
คาคงที่(constant) 13.111 5.989 0.0000 

ARCH(1) 0.457 3.097 0.0020 
GARCH(1) -0.515 -4.415 0.0000 

SJAP -1.497 -0.870 0.3839 
ที่มา :จากการคํานวณ 
 

จากการทดสอบพบวาคาสถิติ z ของตัวแปรความผันผวนของอัตราแลกเปลี่ยนระหวางไทย
กับญี่ปุนมีคาเทากับ -0.870 ซ่ึงปฎิเสธระดับนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 90 โดย
อธิบายไดวาผันผวนของอัตราแลกเปลี่ยนระหวางไทยกับญี่ปุนไมไดสงผลกระทบถึงความผันผวน
ของมูลคาการสงออกสินคาจากไทยไปประเทศญี่ปุน 
 
ตารางที่ 5.17 การทดสอบผลกระทบของรายไดของประเทศญี่ปุน กับความผันผวนของมูลคาการ

สงออกสินคาจากไทยไปประเทศญี่ปุน 

ตัวแปร คาสัมประสิทธถดถอย คาสถิติ z Prob 

คาคงที่(constant) 2.651 2.543 0.0110 
EJAP(-1) 0.951 37.934 0.0000 

 สมการความผันผวน  
คาคงที่(constant) 2.041 0.596 0.5508 

ARCH(1) 0.456 2.934 0.0033 
GARCH(1) -0.478 -3.649 0.0003 
YJAP(-1) 0.264 2.886 0.0039 

ที่มา :จากการคํานวณ 
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จากตารางที่ 5.17 จะพบวาความผันผวนของตัวแปรรายไดของประเทศญี่ปุน(YJAP) ในชวง
เวลา t-1 มีผลกระทบตอความผันผวนของมูลคาการสงออกสินคาจากไทยไปประเทศญี่ปุนใน
ชวงเวลา t กับ t–1  ในทิศทางเดียวกัน ที่ระดับนัยสําคัญที่ความเชื่อมั่นรอยละ 90 ซ่ึงหมายความวา
เมื่อตัวแปรรายไดในประเทศญี่ปุนเกิดความผันผวน จะสงผลกระทบใหมูลคาการสงออกสินคาจาก
ไทยไปประเทศญี่ปุนเกิดความผันผวนตามไปดวย 

 
ตารางที่ 5.18 การทดสอบผลกระทบของราคาสินคาออกโดยเปรียบเทียบระหวางไทยกับญี่ปุนกับ

ความผันผวนของมูลคาการสงออกสินคาจากไทยไปประเทศญี่ปุน 

ตัวแปร คาสัมประสิทธถดถอย คาสถิติ z Prob 

คาคงที่(constant) 3.497 2.096 0.0361 
EJAP(-1) 0.915 20.818 0.0000 

 สมการความผนัผวน  
คาคงที่(constant) 0.964 0.744 0.4564 

ARCH(1) -0.0387 -50.762 0.0000 
GARCH(1) 1.057 435.354 0.0000 

PJAP -0.244 -0.776 0.4372 
ที่มา :จากการคํานวณ 
 

จากการทดสอบพบวาคาสถิติ z ของตัวแปรความผันผวนของระดับราคาสินคาสงออก
เปรียบเทียบระหวางไทยกับประเทศญี่ปุนมีคาเทากับ -0.776 ซ่ึงปฎิเสธระดับนัยสําคัญทางสถิติที่
ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 90 โดยอธิบายไดวาผันผวนระดับราคาสินคาสงออกเปรียบเทียบระหวาง
ไทยกับประเทศญี่ปุนไมไดสงผลกระทบถึงความผันผวนของมูลคาการสงออกสินคาจากไทยไป
ประเทศญี่ปุน 
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3) ผลการทดสอบความผันผวนของมูลคาการสงออกจากไทยไปประเทศมาเลเซีย 
ทดสอบเพื่อยืนยันวาความผันผวนของมูลคาการสงออกสินคาจากไทยไปประเทศมาเลเซียมี

ลักษณะเปนไปในรูปแบบของ GARCH  จริง 
 

ตารางที่ 5.19 การทดสอบความผันผวนของมูลคาการสงออกสินคาจากไทยไปมาเลเซีย 

ตัวแปร คาสัมประสิทธถดถอย คาสถิติ z Prob 

คาคงที่(constant) 1.161 2.322 0.0202 
EMA(-1) 0.935 27.527 0.0000 

 สมการความผนัผวน  
คาคงที่(constant) 0.185 1.280 0.2003 

ARCH(1) 0.258 1.797 0.0723 
GARCH(1) 0.773 6.699 0.0000 

ที่มา :จากการคํานวณ 
 

จากตาราง 5.19 แสดงใหเห็นวาการสงออกสินคาจากไทยไปประเทศมาเลเซีย(EMA)ที่
ชวงเวลา t มีความสัมพันธกับชวงเวลา t-1 อยางมีนัยสําคัญ และความผันผวนของการสงออกสินคา
จากไทยไปประเทศมาเลเซียจะดูไดจากตารางในสวนของสมการความผันผวน ซ่ึงจากตารางบงบอก
วาแบบจําลองนี้มีมีลักษณะความผันผวนเปนแบบ GARCH (1,1) นั่นคือมีเทอรมARCH 1 ตัว ( 

∑
=

−

q

i
iti

1

2εα ของแบบจําลอง GARCHในสมการที่ 4.17 จะเปน 2
11 −tεα  ) และมีเทอรม GARCH 3 ตัว
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−

p

i
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1

β ของแบบจําลอง GARCHในสมการที่ 3.9 จะเปน 1−thβ  )โดยมีระดับนัยสําคัญที่ความ

เชื่อมั่นรอยละ 90 
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ตารางที่ 5.20 การทดสอบผลกระทบของอัตราแลกเปลี่ยนกับความผนัผวนของมูลคาการสงออก
สินคาจากไทยไปประเทศมาเลเซีย 

ตัวแปร คาสัมประสิทธถดถอย คาสถิติ z Prob 

คาคงที่(constant) 1.034 2.111 0.0347 
EMA(-1) 0.941 28.615 0.0000 

 สมการความผนัผวน  
คาคงที่(constant) -0.736 -6.623 0.0000 

ARCH(1) 0.258 1.903 0.0569 
GARCH(1) 0.777 7.329 0.0000 
SMA(-1) 31.271 13.948 0.0000 

ที่มา :จากการคํานวณ 
 

จากตารางที่ 5.20 จะพบวาความผันผวนของตัวอัตราแลกเปลี่ยนระหวางไทยกับประเทศ
มาเลเซีย(SMA) มีผลกระทบตอความผันผวนของมูลคาการสงออกสินคาจากไทยไปประเทศ
มาเลเซียในทิศทางเดียวกัน ที่ระดับนัยสําคัญที่ความเชื่อมั่นรอยละ 90 ซ่ึงหมายความวาเมื่อตัวแปร
อัตราแลกเปลี่ยนระหวางไทยกับประเทศมาเลเซียเกิดความผันผวน จะสงผลกระทบใหมูลคาการ
สงออกสินคาจากไทยไปประเทศมาเลเซียเกิดความผันผวนตามไปดวย 
 

ตารางที่ 5.21 การทดสอบผลกระทบของรายไดของประเทศมาเลเซียกับความผันผวนของมูลคาการ
สงออกสินคาจากไทยไปประเทศมาเลเซีย 

ตัวแปร คาสัมประสิทธถดถอย คาสถิติ z Prob 

คาคงที่(constant) 1.123 2.246 0.0247 
EMA(-1) 0.940 27.732 0.0000 

 สมการความผนัผวน  
คาคงที่(constant) 0.540 0.765 0.4442 

ARCH(1) 0.287 1.983 0.0474 
GARCH(1) 0.779 6.542 0.0000 

YMA -0.027 -0.522 0.6011 
ที่มา :จากการคํานวณ 
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จากการทดสอบพบวาคาสถิติ z ของตัวแปรความผันผวนของระดับรายไดในประเทศ
มาเลเซีย(YMA)มีคาเทากับ -0.522 ซ่ึงปฎิเสธระดับนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 90 
โดยอธิบายไดวาผันผวนระดับระดับรายไดในประเทศมาเลเซียไมไดสงผลกระทบถึงความผันผวน
ของมูลคาการสงออกสินคาจากไทยไปประเทศมาเลเซีย 

 
ตารางท่ี 5.22 การทดสอบผลกระทบของราคาสินคาออกโดยเปรียบเทียบระหวางไทยกับมาเลเซีย

กับความผันผวนของมูลคาการสงออกสินคาจากไทยไปประเทศมาเลเซีย 

ตัวแปร คาสัมประสิทธถดถอย คาสถิติ z Prob 

คาคงที่(constant) 1.167 2.250 0.0244 
EMA(-1) 0.936 26.134 0.0000 

 สมการความผนัผวน  
คาคงที่(constant) 0.653 0.934 0.3502 

ARCH(1) 0.242 1.776 0.0757 
GARCH(1) 0.784 6.971 0.0000 

PMA -0.122 -0.708 0.4785 
ที่มา :จากการคํานวณ 
 

จากการทดสอบพบวาคาสถิติ z ของตัวแปรความผันผวนของระดับราคาสินคาสงออก
เปรียบเทียบระหวางไทยกับประเทศมาเลเซียมีคาเทากับ -0.708 ซ่ึงปฎิเสธระดับนัยสําคัญทางสถิติที่
ระดับความเชือ่มั่นรอยละ 90 โดยอธิบายไดวาผันผวนระดับราคาสินคาสงออกเปรียบเทียบระหวาง
ไทยกับประเทศมาเลเซียไมไดสงผลกระทบถึงความผันผวนของมูลคาการสงออกสินคาจากไทยไป
ประเทศมาเลเซีย 
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4) ผลการทดสอบความผันผวนของมูลคาการสงออกจากไทยไปประเทศเดนมารก 
ทดสอบเพื่อยืนยันวาความผันผวนของมูลคาการสงออกสินคาจากไทยไปประเทศเดนมารก

มีลักษณะเปนไปในรูปแบบของ GARCH   
 
ตารางที่ 5.23 การทดสอบความผันผวนของมูลคาการสงออกสินคาจากไทยไปประเทศเดนมารก 

ตัวแปร คาสัมประสิทธถดถอย คาสถิติ z Prob 

คาคงที่(constant) 0.234 6.234 0.0000 
EDEN(-1) 0.670 15.217 0.0000 

 สมการความผนัผวน  
คาคงที่(constant) 0.015 3.233 0.0012 

ARCH(1) 1.043 7.637 0.0000 
GARCH(1) -0.226 -3.639 0.0003 

ที่มา :จากการคํานวณ 
 

จากตาราง 5.23 แสดงใหเห็นวา การสงออกสินคาจากไทยไปประเทศเดนมารก(EDEN) ที่
ชวงเวลา t มีความสัมพันธกับชวงเวลา t-1 อยางมีนัยสําคัญ และความผันผวนของการสงออกสินคา
จากไทยไปประเทศเดนมารกจะดูไดจากตารางในสวนของสมการความผันผวน ซ่ึงจากตารางบง
บอกวาแบบจําลองนี้มีมีลักษณะความผันผวนเปนแบบ GARCH (1,1) นั่นคือมีเทอรมARCH 1 ตัว ( 
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2εα ของแบบจําลอง GARCHในสมการที่ 4.17 จะเปน 2
11 −tεα  ) และมีเทอรม GARCH 1 ตัว
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β ของแบบจําลอง GARCHในสมการที่ 3.9 จะเปน 1−thβ ) โดยมีระดับนัยสําคัญที่ความ

เชื่อมั่นรอยละ 90 
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ตารางที่ 5.24 การทดสอบผลกระทบของอัตราแลกเปลี่ยนกับความผันผวนของมูลคาการสงออก
สินคาจากไทยไปประเทศเดนมารก 

ตัวแปร คาสัมประสิทธถดถอย คาสถิติ z Prob 

คาคงที่(constant) 0.129 9.021 0.0000 
EDEN(-1) 0.795 64.949 0.0000 

 สมการความผนัผวน  
คาคงที่(constant) -0.001 -0.640 0.5218 

ARCH(1) 1.124 5.913 0.0000 
GARCH(1) -0.005 -0.045 0.9638 

SDEN 0.585 2.116 0.0343 
ที่มา :จากการคํานวณ 
 

จากตารางที่ 5.24 จะพบวาความผันผวนของตัวอัตราแลกเปลี่ยนระหวางไทยกับประเทศ
เดนมารก(SDEN) มีผลกระทบตอความผันผวนของมูลคาการสงออกสินคาจากไทยไปประเทศ
เดนมารกในทิศทางเดียวกัน ที่ระดับนัยสําคัญที่ความเชื่อมั่นรอยละ 90 หมายความวาเมื่อตัวแปร
อัตราแลกเปลี่ยนระหวางไทยกับประเทศเดนมารกเกิดความผันผวน จะสงผลกระทบใหมูลคาการ
สงออกสินคาจากไทยไปประเทศเดนมารกเกิดความผันผวนตามไปดวย 

 
ตารางที่ 5.25 การทดสอบผลกระทบของรายไดของประเทศเดนมารกกับความผันผวนของมูลคาการ

สงออกสินคาจากไทยไปประเทศเดนมารก 

ตัวแปร คาสัมประสิทธถดถอย คาสถิติ z Prob 

คาคงที่(constant) 0.270 5.937 0.0000 
EDEN(-1) 0.623 10.010 0.0000 

 สมการความผนัผวน  
คาคงที่(constant) 0.013 1.385 0.1659 

ARCH(1) 0.849 8.638 0.0000 
GARCH(1) -0.143 -1.512 0.1303 

YDEN -2.62E-05 -0.283 0.7768 
ที่มา :จากการคํานวณ 
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จากการทดสอบพบวาคาสถิติ z ของตัวแปรความผันผวนของระดับรายไดในประเทศ
เดนมารก(YDEN)มีคาเทากับ -0.283 ซ่ึงปฎิเสธระดับนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 
90 โดยอธิบายไดวาผันผวนระดับระดับรายไดในประเทศเดนมารกไมไดสงผลกระทบถึงความผัน
ผวนของมูลคาการสงออกสินคาจากไทยไปประเทศเดนมารก 

 
ตารางที่ 5.26 การทดสอบผลกระทบของราคาสินคาออกโดยเปรียบเทียบระหวางไทยกับเดนมารก

กับความผันผวนของมูลคาการสงออกสินคาจากไทยไปประเทศเดนมารก 

ตัวแปร คาสัมประสิทธถดถอย คาสถิติ z Prob 

คาคงที่(constant) 0.043857 0.586021 0.5579 
EDEN(-1) 0.934796 8.699136 0.0000 

 สมการความผนัผวน  
คาคงที่(constant) 0.019701 1.980696 0.0476 

ARCH(1) 0.404167 3.210850 0.0013 
GARCH(1) 0.411684 1.745242 0.0809 

PDEN -0.000547 -1.527226 0.1267 
ที่มา :จากการคํานวณ 
 

จากการทดสอบพบวาคาสถิติ z ของตัวแปรความผันผวนของระดับราคาสินคาสงออก
เปรียบเทียบระหวางไทยกับประเทศเดนมารกมีคาเทากับ -1.527 ซ่ึงปฎิเสธระดับนัยสําคัญทางสถิติ
ที่ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 90 โดยอธิบายไดวาผันผวนระดับราคาสินคาสงออกเปรียบเทียบ
ระหวางไทยกับประเทศเดนมารกไมไดสงผลกระทบถึงความผันผวนของมูลคาการสงออกสินคา
จากไทยไปประเทศเดนมารก 
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5) ผลการทดสอบความผันผวนของมูลคาการสงออกจากไทยไปประเทศแคนาดา 
ทดสอบเพื่อยืนยันวาความผันผวนของมูลคาการสงออกสินคาจากไทยไปประเทศแคนาดามี

ลักษณะเปนไปในรูปแบบของ GARCH   
 
ตารางที่ 5.27 การทดสอบความผันผวนของมูลคาการสงออกสินคาจากไทยไปประเทศแคนาดา 

ตัวแปร คาสัมประสิทธถดถอย คาสถิติ z Prob 

คาคงที่(constant) 1.424 16.413 0.0000 
ECAN(-3) 0.555 13.779 0.0000 

 สมการความผนัผวน  
คาคงที่(constant) 0.238 4.901 0.0000 

ARCH(1) 0.060 1.763 0.0779 
ARCH(2) 0.116 2.702 0.0069 

GARCH(1) 0.909 36.567 0.0000 
GARCH(2) -1.032 -30.791 0.0000 

ที่มา :จากการคํานวณ 
 

จากตาราง 5.27 การที่ แสดงใหเห็นวา การสงออกสินคาจากไทยไปประเทศแคนาดา
(ECAN) ที่ชวงเวลา t มีความสัมพันธกับชวงเวลา t-3 อยางมีนัยสําคัญ และความผันผวนของการ
สงออกสินคาจากไทยไปประเทศแคนาดาจะดูไดจากตารางในสวนของสมการความผันผวน ซ่ึงจาก

ตารางบงบอกวาแบบจําลองนี้มีมีลักษณะความผันผวนเปนแบบ ARCH 2 ตัว ( ∑
=

−

q

i
iti

1

2εα ของ

แบบจําลอง GARCHในสมการที่ 4.17 จะเปน 2
11 −tεα  + 2

22 −tεα  ) และมีเทอรม GARCH 2 ตัว

(∑
=

−

p

i
iti h

1

β ของแบบจําลอง GARCHในสมการที่ 3.9 จะเปน 1−thβ + 2−thβ  ) โดยมีระดับนัยสําคัญ

ที่ความเชื่อมั่นรอยละ 90 
 

 
 
 
 



  
78 

ตารางที่ 5.28 การทดสอบผลกระทบของอัตราแลกเปลี่ยนกับความผันผวนของมูลคาการสงออก
สินคาจากไทยไปประเทศแคนาดา 

ตัวแปร คาสัมประสิทธถดถอย คาสถิติ z Prob 

คาคงที่(constant) 1.736 8.029411 0.0000 
EUS2(-2) 0.445 6.971438 0.0000 

 สมการความผนัผวน  
คาคงที่(constant) 0.226 1.140 0.2541 

ARCH(1) 0.223 1.109 0.2671 
ARCH(2) 0.036 0.115 0.9082 

GARCH(1) 0.615 0.890 0.3734 
GARCH(2) -0.627 -1.443 0.1490 

SCAN -0.128 -0.297 0.7660 
ที่มา :จากการคํานวณ 
 

จากการทดสอบพบวาคาสถิติ z ของตัวแปรความผันผวนของอัตราแลกเปลี่ยนระหวางไทย
กับแคนาดามคีาเทากับ -0.297 ซ่ึงปฎิเสธระดับนยัสําคัญทางสถิติที่ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 90 โดย
อธิบายไดวาผันผวนของอัตราแลกเปลี่ยนระหวางไทยกบัแคนาดาไมไดสงผลกระทบถึงความผัน
ผวนของมูลคาการสงออกสินคาจากไทยไปประเทศแคนาดา 
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ตารางที่ 5.29 การทดสอบผลกระทบของรายไดของประเทศแคนาดากับความผันผวนของมูลคาการ
สงออกสินคาจากไทยไปประเทศแคนาดา 

ตัวแปร คาสัมประสิทธถดถอย คาสถิติ z Prob 

คาคงที่(constant) 1.619 10.327 0.0000 
EUS2(-2) 0.478 10.531 0.0000 

 สมการความผนัผวน  
คาคงที่(constant) 0.128 1.978 0.0479 

ARCH(1) 0.166 1.623 0.1046 
ARCH(2) 0.001 0.021 0.9827 

GARCH(1) 0.889 6.726 0.0000 
GARCH(2) -0.885 -8.108 0.0000 

YCAN 0.004 2.370 0.0178 
ที่มา :จากการคํานวณ 
 

จากตารางที่ 5.29 จะพบวาความผันผวนของตัวแปรรายไดของประเทศแคนาดา(YCAN) มี
ผลกระทบตอความผันผวนของมูลคาการสงออกสินคาจากไทยไปประเทศแคนาดาในทิศทาง
เดียวกัน ที่ระดบันัยสําคัญที่ความเชื่อมั่นรอยละ 90 ซ่ึงหมายความวาเมื่อตัวแปรรายไดในประเทศ
แคนาดาเกิดความผันผวน จะสงผลกระทบใหมูลคาการสงออกสินคาจากไทยไปประเทศแคนาดา
เกิดความผันผวนตามไปดวย 
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ตารางท่ี 5.30 การทดสอบผลกระทบของราคาสินคาออกโดยเปรียบเทียบระหวางไทยกับแคนาดา
กับความผันผวนของมูลคาการสงออกสินคาจากไทยไปประเทศแคนาดา 

ตัวแปร คาสัมประสิทธถดถอย คาสถิติ z Prob 

คาคงที่(constant) 1.581 7.623 0.0000 
EUS2(-2) 0.493 8.365 0.0000 

 สมการความผนัผวน  
คาคงที่(constant) 0.244 1.190 0.2338 

ARCH(1) 0.187 0.799 0.4241 
ARCH(2) 0.116 0.313 0.7535 

GARCH(1) 0.418 0.415 0.6777 
GARCH(2) -0.589 -0.951 0.3412 

PCAN -0.008 -0.391 0.6957 
ที่มา :จากการคํานวณ 
 

จากการทดสอบพบวาคาสถิติ z ของตัวแปรความผันผวนของระดับราคาสินคาสงออก
เปรียบเทียบระหวางไทยกับประเทศแคนาดามีคาเทากับ -0.391 ซ่ึงปฎิเสธระดับนัยสําคัญทางสถิติที่
ระดับความเชือ่มั่นรอยละ 90 โดยอธิบายไดวาผันผวนระดับราคาสินคาสงออกเปรียบเทียบระหวาง
ไทยกับประเทศแคนาดาไมไดสงผลกระทบถึงความผันผวนของมูลคาการสงออกสินคาจากไทยไป
ประเทศแคนาดา 
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5.3 ผลการทดสอบความผันผวนของมูลคาการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศดวยแบบจําลอง 
Generalized  Autoregressive  Conditional  Heteroscedasticity  (GARCH) 

ในการศึกษาสวนนี้จะเปนการทดสอบวาความผันผวนของปจจัยทางมหภาค(ความผันผวนของ
ปจจัยมหภาคจะถูกคํานวณขึ้นจากการโปรแกรม  Eviews แสดงใหเห็นในภาคผนวก  ข ) ซ่ึง
ประกอบดวย อัตราแลกเปลี่ยน อัตราดอกเบี้ยในตางประเทศ อัตราเงินเฟอ สัดสวนของมูลคาการ
สงออกสวนดวยGDP และอัตราการเติบโตทางเศรษฐกิจ มีอิทธิพลตอความผันผวนของของมูลคา
การลงทุนโดยตรงจากตางประเทศหรือไม โดยในการทดสอบจะมีกลุมประเทศที่ทําการศึกษา
ดังนี้คือ สหรัฐอเมริกา  ญ่ีปุน มาเลเซีย (ในการประมาณใชหนวยมูลคาการสงออกเปนพันลานบาท) 
เดนมารก และแคนาดา (ในการประมาณใชหนวยมูลคาการสงออกเปนลานบาท) 
 

1) ผลการทดสอบความผันผวนของมูลคาการลงทุนโดยตรงจากประเทศสหรัฐอเมริกา 
ในขั้นแรกจะทําการทําการทดสอบวาการลงทุนโดยตรงจากประเทศสหรัฐอเมริกามี

ลักษณะความผันผวนเปนไปตามแบบจําลอง GARCH หรือไม และหากพบวาความผันผวนของ
มูลคาการสงออกสินคามีลักษณะในเชิง GARCH จริง จึงจะทําการทดสอบผลกระทําจากปจจัยมห
ภาคในขั้นตอนตอไป 

 
ตารางที่ 5.31 การทดสอบความผันผวนของมูลคาการลงทุนโดยตรงจากประเทศสหรัฐอเมริกา 

ตัวแปร คาสัมประสิทธถดถอย คาสถิติ z Prob 

คาคงที่(constant) 1.268 886.652 0.0000 
FUS(-1) -0.187 -19.820 0.0000 

 สมการความผนัผวน  
คาคงที่(constant) 0.117 7.008 0.0000 

ARCH(1) -0.040 -9.312 0.0000 
GARCH(1) 1.064 371.246 0.0000 

ที่มา :จากการคํานวณ 
 

จากตาราง 5.31 การแสดงใหเห็นวา การลงทุนโดยตรงจากประเทศสหรัฐอเมริกา(FUS)ที่
ชวงเวลา t มีความสัมพันธกับชวงเวลา t-1 อยางมีนัยสําคัญ และความผันผวนของการลงทุนโดยตรง
จากประเทศสหรัฐอเมริกาจะดูไดจากตารางในสวนของสมการความผันผวน ซ่ึงจากตารางบงบอกวา
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แบบจําลองนี้มีมีลักษณะความผันผวนเปนแบบ GARCH (1,1)นั่นคือมีเทอรมARCH 1 ตัว ( 

∑
=

−

q

i
iti

1

2εα ของแบบจําลอง GARCHในสมการที่ 4.17 จะเปน 2
11 −tεα ) และมีเทอรม GARCH 1 ตัว

(∑
=

−

p

i
iti h

1

β ของแบบจําลอง GARCHในสมการที่ 3.9 จะเปน 1−thβ ) โดยมีระดับนัยสําคัญที่ความ

เชื่อมั่นรอยละ 90 
 
ตารางที่ 5.32 การทดสอบผลกระทบของอัตราแลกเปลี่ยนกับความผนัผวนของการลงทุนโดยตรง

จากประเทศสหรัฐอเมริกา 

ตัวแปร คาสัมประสิทธถดถอย คาสถิติ z Prob 

คาคงที่(constant) 1.669 5.518 0.0000 
FUS(-1) -0.170 -2.714 0.0066 

 สมการความผนัผวน  
คาคงที่(constant) -0.878997 -13.449 0.0000 

ARCH(1) -0.051 -40.332 0.0000 
GARCH(1) 1.065 115.55 0.0000 

SUS(-1) 0.815 27.864 0.0000 
ที่มา :จากการคํานวณ 
 

จากตารางที่ 5.32 จะพบวาความผันผวนของอัตราแลกเปลี่ยนระหวางไทยกับสหรัฐอเมริกา
(SUS)ในชวงเวลา t-1 มีผลกระทบตอความผันผวนของมูลคาการลงทุนโดยตรงจากประเทศ
สหรัฐอเมริกาในชวงเวลา t กับ t – 1  ในทิศทางเดียวกัน ที่ระดับนัยสําคัญที่ความเชื่อมั่นรอยละ 90
ซ่ึงหมายความวาเมื่ออัตราแลกเปลี่ยนระหวางไทยกับสหรัฐอเมริกาเกิดความผันผวน จะสงผล
กระทบใหมูลคาการการลงทุนโดยตรงจากประเทศสหรัฐอเมริกาเกิดความผันผวนตามไปดวย 
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ตารางที่ 5.33 การทดสอบผลกระทบของอัตราเงินเฟอกับความผันผวนของการลงทุนโดยตรงจาก
ประเทศสหรัฐอเมริกา 

ตัวแปร คาสัมประสิทธถดถอย คาสถิติ z Prob 

คาคงที่(constant) 1.700 4.471 0.0000 
FUS(-1) -0.031 -0.222 0.8239 

 สมการความผนัผวน  
คาคงที่(constant) -4.212 -5.523 0.0000 

ARCH(1) 0.088 2.735 0.0062 
GARCH(1) 0.699 11.947 0.0000 

CPI 17.315 5.5056 0.0000 
ที่มา :จากการคํานวณ 
 

จากตารางที่ 5.33 จะพบวาความผันผวนของอัตราเงินเฟอของประเทศไทย มีผลกระทบตอ
ความผันผวนของมูลคาการลงทุนโดยตรงจากประเทศสหรัฐอเมริกาในทิศทางเดียวกัน ที่ระดับ
นัยสําคัญที่ความเชื่อมั่นรอยละ 90หมายความวาอัตราเงินเฟอของประเทศไทย เกิดความผันผวน จะ
สงผลกระทบใหมูลคาการการลงทุนโดยตรงจากประเทศสหรัฐอเมริกาเกิดความผันผวนตามไปดวย 
 
ตารางที่ 5.34 การทดสอบผลกระทบของอัตราการเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศไทย กับความผัน

ผวนของการลงทุนโดยตรงจากประเทศสหรัฐอเมริกา 

ตัวแปร คาสัมประสิทธถดถอย คาสถิติ z Prob 

คาคงที่(constant) 1.419 9.847 0.0000 
FUS(-1) -0.123 -1.846 0.0648 

 สมการความผนัผวน  
คาคงที่(constant) -4.309 -8.284 0.0000 

ARCH(1) -0.017 -2.678 0.0074 
GARCH(1) 0.995 46.233 0.0000 

GR(-1) 1.537 7.156 0.0000 
ที่มา :จากการคํานวณ 
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จากตารางที่ 5.34 จะพบวาความผันผวนของอัตราการเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศไทย 
(GR)ในชวงเวลา t-1 มีผลกระทบตอความผันผวนของมูลคาการลงทุนโดยตรงจากประเทศ
สหรัฐอเมริกาในชวงเวลา t กับ t–1 ในทิศทางเดียวกัน ที่ระดับนัยสําคัญที่ความเชื่อมั่นรอยละ 90 ซ่ึง
หมายความวาเมื่ออัตราการเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศไทยเกิดความผันผวน จะสงผลกระทบ
ใหมูลคาการการลงทุนโดยตรงจากประเทศสหรัฐอเมริกาเกิดความผันผวนตามไปดวย 

 
ตารางท่ี 5.35 การทดสอบผลกระทบของสัดสวนมูลคาการสงออกสวนดวยGDP ของประเทศไทย

กับความผันผวนของการลงทุนโดยตรงจากประเทศสหรัฐอเมริกา 

ตัวแปร คาสัมประสิทธถดถอย คาสถิติ z Prob 

คาคงที่(constant) 1.682 4.772 0.0000 
FUS(-1) -0.212 -3.252 0.0011 

 สมการความผนัผวน  
คาคงที่(constant) -0.894 -5.366 0.0000 

ARCH(1) -0.050 -5.238 0.0000 
GARCH(1) 0.983 72.737 0.0000 

OP 382.541 5.879 0.0000 
ที่มา :จากการคํานวณ 
 

จากตารางที่ 5.35 จะพบวาความผันผวนของสัดสวนของมูลคาการสงออกสวนดวยGDP 
ของประเทศไทย (OP) มีผลกระทบตอความผันผวนของมูลคาการลงทุนโดยตรงจากประเทศ
สหรัฐอเมริกาในทิศทางเดียวกัน ที่ระดับนัยสําคัญที่ความเชื่อมั่นรอยละ 90 ซ่ึงหมายความวาเมื่อ
สัดสวนของมูลคาการสงออกสวนดวยGDP ของประเทศไทยเกิดความผันผวน จะสงผลกระทบให
มูลคาการการลงทุนโดยตรงจากประเทศสหรัฐอเมริกาเกิดความผันผวนตามไปดวย 
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ตารางที่ 5.36 การทดสอบผลกระทบของอัตราดอกเบี้ยในประเทศสหรัฐอเมริกากับความผันผวน
ของการลงทุนโดยตรงจากประเทศสหรัฐอเมริกา 

ตัวแปร คาสัมประสิทธถดถอย คาสถิติ z Prob 

คาคงที่(constant) 1.345 8.484 0.0000 
FUS(-1) -0.177 -3.481 0.0005 

 สมการความผนัผวน  
คาคงที่(constant) 0.172 11.675 0.0000 

ARCH(1) -0.036 -10.247 0.0000 
GARCH(1) 1.060 166.474 0.0000 

IUS -1.016 -1.558 0.1191 
ที่มา :จากการคํานวณ 
 

จากการทดสอบพบวาคา คาสถิติ z ของตัวแปรความผันผวนของอัตราดอกเบี้ยในประเทศ
สหรัฐอเมริกามีคาเทากับ -1.558 ซ่ึงปฎิเสธระดับนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 90 
โดยอธิบายไดวาผันผวนอัตราดอกเบี้ยในประเทศสหรัฐอเมริกาไมไดสงผลกระทบถึงความผันผวน
ของมูลคาการลงทุนโดยตรงจากประเทศสหรัฐอเมริกา 
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2) ผลการทดสอบความผันผวนของมูลคาการลงทุนโดยตรงจากประเทศญี่ปุน 
ทดสอบเพื่อยืนยันวาความผันผวนของมูลคาการลงทุนโดยตรงจากประเทศญี่ปุนมีลักษณะ

เปนไปในรูปแบบของ GARCH  จริง 
 
ตารางที่ 5.37 การทดสอบความผันผวนของมูลคาการลงทุนโดยตรงจากประเทศญี่ปุน 

ตัวแปร คาสัมประสิทธถดถอย คาสถิติ z Prob 

คาคงที่(constant) 5.698 6.264 0.0000 
FJAP(-2) 0.321 2.919 0.0035 

 สมการความผนัผวน  
คาคงที่(constant) 0.058 3.230 0.0012 

ARCH(1) 0.011 1.797 0.0723 
GARCH(1) 1.868 45.805 0.0000 
GARCH(2) -0.887 -24.167 0.0000 

ที่มา :จากการคํานวณ 
 

จากตาราง 5.37  แสดงใหเห็นวาการลงทุนโดยตรงจากประเทศญี่ปุน(FJAP)ที่ชวงเวลา t มี
ความสัมพันธกับชวงเวลา t-2 อยางมีนัยสําคัญ และความผันผวนของการลงทุนโดยตรงจากประเทศ
ญ่ีปุนจะดูไดจากตารางในสวนของสมการความผันผวน ซ่ึงจากตารางบงบอกวาแบบจําลองนี้มีมี

ลักษณะความผันผวนเปนแบบ GARCH (1,2)นั่นคือมีเทอรมARCH 1 ตัว ( ∑
=

−

q

i
iti

1

2εα ของ

แบบจําลอง GARCHในสมการที่ 4.17 จะเปน 2
11 −tεα ) และมีเทอรม GARCH 2 ตัว(∑

=
−

p

i
iti h

1

β ของ

แบบจําลอง GARCHในสมการที่ 3.9 จะเปน 1−thβ + 2−thβ ) โดยมีระดับนัยสําคัญที่ความเชื่อมั่น
รอยละ 90 
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ตารางท่ี 5.38 การทดสอบผลกระทบของอัตราแลกเปลี่ยนกับความผันผวนของการลงทุนโดยตรง
จากประเทศญี่ปุน 

ตัวแปร คาสัมประสิทธถดถอย คาสถิติ z Prob 
คาคงที่(constant) 3.099 6.297 0.0000 

FJAP(-2) 0.499 7.008 0.0000 

 สมการความผนัผวน  
คาคงที่(constant) -0.461 -0.787 0.4309 

ARCH(1) -0.023 -0.633 0.5263 
GARCH(1) 1.536 8.831 0.0000 
GARCH(2) -0.645 -4.140 0.0000 
SJAP(-1) 1.483 1.896 0.0579 

ที่มา :จากการคํานวณ 
 

จากตารางที่ 5.38 จะพบวาความผันผวนของอัตราแลกเปลี่ยนระหวางไทยกับประเทศญี่ปุน
(SJAP)ในชวงเวลา t-1 มีผลกระทบตอความผันผวนของมูลคาการลงทุนโดยตรงจากประเทศญี่ปุน
ในชวงเวลา t กับ t – 2  ในทิศทางเดียวกัน ที่ระดับนัยสําคัญที่ความเชื่อมั่นรอยละ 90 ซ่ึงหมายความ
วาเมื่ออัตราแลกเปลี่ยนระหวางไทยกับญี่ปุนเกิดความผันผวน จะสงผลกระทบใหมูลคาการลงทุน
โดยตรงจากประเทศญี่ปุนเกิดความผันผวนตามไปดวย 

 

ตารางที่ 5.39 การทดสอบผลกระทบของอัตราเงินเฟอกับความผันผวนของการลงทุนโดยตรงจาก
ประเทศญี่ปุน 

ตัวแปร คาสัมประสิทธถดถอย คาสถิติ z Prob 
คาคงที่(constant) 5.564 13.280 0.0000 

FJAP(-2) 0.322 5.207 0.0000 

 สมการความผนัผวน  
คาคงที่(constant) -0.467 -1.650 0.0988 

ARCH(1) -0.009 -0.387 0.6985 
GARCH(1) 1.058 199.388 0.0000 
GARCH(2) -0.056 -1.375 0.1691 

CPI(-3) 0.899 2.325 0.0200 
ที่มา :จากการคํานวณ 
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จากตารางที่ 5.39 จะพบวาความผันผวนของอัตราเงินเฟอของประเทศไทย(CPI )ในชวง
เวลา t-3  มีผลกระทบตอความผันผวนของมูลคาการลงทุนโดยตรงจากประเทศญี่ปุนในชวงเวลา t-2
ในทิศทางเดียวกัน ที่ระดับนัยสําคัญที่ความเชื่อมั่นรอยละ 90 ซ่ึงหมายความวาอัตราเงินเฟอของ
ประเทศไทย เกิดความผันผวน จะสงผลกระทบใหมูลคาการการลงทุนโดยตรงจากประเทศญี่ปุนเกิด
ความผันผวนตามไปดวย 

 
ตารางท่ี 5.40 การทดสอบผลกระทบของอัตราการเติบโตทางเศรษฐกิจกับความผันผวนของการ

ลงทุนโดยตรงจากประเทศญี่ปุน 

ตัวแปร คาสัมประสิทธถดถอย คาสถิติ z Prob 

คาคงที่(constant) 3.675 4.131 0.0000 
FJAP(-2) 0.537 5.010 0.0000 

 สมการความผนัผวน  
คาคงที่(constant) 2.973 1.016 0.3095 

ARCH(1) 0.142 1.060 0.2888 
GARCH(1) 1.084 1.618 0.1056 
GARCH(2) -0.328 -0.695 0.4870 

GR -0.567 -0.908 0.3636 
ที่มา :จากการคํานวณ 
 

จากการทดสอบพบวาคาสถิติ z ของตัวแปรความผันผวนของอัตราการเติบโตทางเศรษฐกิจ
(GR)ของประเทศไทยมีคาเทากับ -0.908546 ซ่ึงปฎิเสธระดับนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับความเชื่อมั่น
รอยละ 90 โดยอธิบายไดวาผันผวนอัตราดอกเบี้ยในประเทศญี่ปุนไมไดสงผลกระทบถึงความผัน
ผวนของมูลคาการสงออกสินคาจากไทยไปประเทศญี่ปุน 
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ตารางท่ี 5.41 การทดสอบผลกระทบของสัดสวนของมูลคาการสงออกสวนดวยGDP กับความผัน
ผวนของการลงทุนโดยตรงจากประเทศญี่ปุน 

ตัวแปร คาสัมประสิทธถดถอย คาสถิติ z Prob 
คาคงที่(constant) 5.636 64.238 0.0000 

FJAP(-2) 0.323 9.1488 0.0000 

 สมการความผนัผวน  
คาคงที่(constant) -0.582 -15.629 0.0000 

ARCH(1) -0.028 -29.070 0.0000 
GARCH(1) 1.160 404.485 0.0000 
GARCH(2) -0.131 -39.440 0.0000 

OP(-3) 81.194 13.650 0.0000 
ที่มา :จากการคํานวณ 
 

จากตารางที่ 5.41 จะพบวาความผันผวนของสัดสวนของมูลคาการสงออกสวนดวยGDP 
ของประเทศไทย (OP) ในชวงเวลา t-3  มีผลกระทบตอความผันผวนของมูลคาการลงทุนโดยตรง
จากประเทศญี่ปุน ในชวงเวลา t-2 ในทิศทางเดียวกัน ที่ระดับนัยสําคัญที่ความเชื่อมั่นรอยละ 90 ซ่ึง
หมายความวาเมื่อสัดสวนของมูลคาการสงออกสวนดวยGDP ของประเทศไทยเกิดความผันผวน จะ
สงผลกระทบใหมูลคาการการลงทุนโดยตรงจากประเทศญี่ปุนเกิดความผันผวนตามไปดวย 
 

ตารางที่ 5.42 การทดสอบผลกระทบของสัดสวนอัตราดอกเบี้ยของประเทศญี่ปุนกับความผันผวน
ของการลงทุนโดยตรงจากประเทศญี่ปุน 

ตัวแปร คาสัมประสิทธถดถอย คาสถิติ z Prob 
คาคงที่(constant) 3.367 4.800 0.0000 

FJAP(-2) 0.530 6.481 0.0000 

 สมการความผนัผวน  
คาคงที่(constant) 0.019 0.572 0.5669 

ARCH(1) -0.046 -26.123 0.0000 
GARCH(1) 1.718 104.938 0.0000 
GARCH(2) -0.713 -30.715 0.0000 

IJAP 283.056 5.579 0.0000 
ที่มา :จากการคํานวณ 
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จากตารางที่5.42 จะพบวาความผันผวนของอัตราดอกเบี้ยของประเทศญี่ปุน(IJAP) มี
ผลกระทบตอความผันผวนของมูลคาการลงทุนโดยตรงจากประเทศญี่ปุน ในทิศทางเดียวกัน ที่
ระดับนัยสําคัญที่ความเชื่อมั่นรอยละ 90 ซ่ึงหมายความวาเมื่ออัตราอัตราดอกเบี้ยของประเทศญี่ปุน
เกิดความผันผวน จะสงผลกระทบใหมูลคาการการลงทุนโดยตรงจากประเทศประเทศญี่ปุนเกิด
ความผันผวนตามไปดวย 

 
3) ผลการทดสอบความผันผวนของมูลคาการลงทุนโดยตรงจากประเทศมาเลเซีย 
ทดสอบเพื่อยืนยันวาความผันผวนของมูลคาการลงทุนโดยตรงจากประเทศมาเลเซียมี

ลักษณะเปนไปในรูปแบบของ GARCH  จริง 
 
ตารางที่ 5.43 การทดสอบความผันผวนของมูลคาการลงทุนโดยตรงจากประเทศมาเลเซีย 

ตัวแปร คาสัมประสิทธถดถอย คาสถิติ z Prob 

คาคงที่(constant) 0.0616 2.485 0.0129 
FMA(-1) 0.755 14.496 0.0000 

 สมการความผนัผวน  
คาคงที่(constant) 0.003 3.071 0.0021 

ARCH(1) 0.959 6.028 0.0000 
ARCH(2) -0.935 -6.181 0.0000 

GARCH(1) 0.967 43.702 0.0000 
ที่มา :จากการคํานวณ 
 

จากตาราง 5.43 การแสดงใหเห็นวา การลงทุนโดยตรงจากประเทศมาเลเซีย(FMA)ที่
ชวงเวลา t มีความสัมพันธกับชวงเวลา t-1 อยางมีนัยสําคัญ และความผันผวนของการลงทุนโดยตรง
จากประเทศมาเลเซีย จะดูไดจากตารางในสวนของสมการความผันผวน ซ่ึงจากตารางบงบอกวา
แบบจําลองนี้มีมีลักษณะความผันผวนเปนแบบGARCH (2,1)นั่นคือมีเทอรมARCH 2 ตัว ( 
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β ของแบบจําลอง GARCHในสมการที่ 3.9 จะเปน 1−thβ ) โดยมีระดับ

นัยสําคัญที่ความเชื่อมั่นรอยละ 90 
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ตารางท่ี 5.44 การทดสอบผลกระทบของอัตราแลกเปลี่ยนกับความผันผวนของการลงทุนโดยตรง
จากประเทศมาเลเซีย 

ตัวแปร คาสัมประสิทธถดถอย คาสถิติ z Prob 

คาคงที่(constant) 0.065 6.693 0.0000 
FMA(-1) 0.731 13.056 0.0000 

 สมการความผนัผวน  
คาคงที่(constant) -0.016 -1.536 0.1244 

ARCH(1) 1.202 5.049 0.0000 
ARCH(2) -0.101 -0.584 0.5589 

GARCH(1) 0.094 0.814 0.4154 
SMA 1.725 5.643 0.0000 

ที่มา :จากการคํานวณ 

 

จากตารางที่ 5.44 จะพบวาความผันผวนของอัตราแลกเปลี่ยนระหวางไทยกับประเทศ
มาเลเซีย(SMA) มีผลกระทบตอความผันผวนของมูลคาการลงทุนโดยตรงจากประเทศมาเลเซีย ใน
ทิศทางเดียวกัน ที่ระดับนัยสําคัญที่ความเชื่อมั่นรอยละ 90 ซ่ึงหมายความวาเมื่ออัตราแลกเปลี่ยน
ระหวางไทยกับมาเลเซียเกิดความผันผวน จะสงผลกระทบใหมูลคาการการลงทุนโดยตรงจาก
ประเทศประเทศมาเลเซียเกิดความผันผวนตามไปดวย 
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ตารางที่ 5.45 การทดสอบผลกระทบของอัตราเงินเฟอของประเทศไทยกับความผันผวนของการ
ลงทุนโดยตรงจากประเทศมาเลเซีย 

ตัวแปร คาสัมประสิทธถดถอย คาสถิติ z Prob 
คาคงที่(constant) 0.024 1.155 0.2480 

FMA(-1) 0.855 16.932 0.0000 

 สมการความผนัผวน  
คาคงที่(constant) 0.060 5.656 0.0000 

ARCH(1) 0.992 7.230 0.0000 
ARCH(2) 0.939 7.786 0.0000 

GARCH(1) -0.919 -26.692 0.0000 
CPI(-1) 0.052 2.575 0.0100 

ที่มา :จากการคํานวณ 
 

จากตารางที่ 5.45 จะพบวาความผันผวนของอัตราเงินเฟอของประเทศไทยในชวงเวลา t-1  
มีผลกระทบตอความผันผวนของมูลคาการลงทุนโดยตรงจากประเทศมาเลเซียในชวงเวลา t-1 ใน
ทิศทางเดียวกัน ที่ระดับนัยสําคัญที่ความเชื่อมั่นรอยละ 90 ซ่ึงหมายความวาอัตราเงินเฟอของ
ประเทศไทย เกิดความผันผวน จะสงผลกระทบใหมูลคาการการลงทุนโดยตรงจากประเทศมาเลเซีย
เกิดความผันผวนตามไปดวย 
 

ตารางท่ี 5.46 การทดสอบผลกระทบของอัตราการเติบโตทางเศรษฐกิจกับความผันผวนของการ
ลงทุนโดยตรงจากประเทศมาเลเซีย 

ตัวแปร คาสัมประสิทธถดถอย คาสถิติ z Prob 
คาคงที่(constant) 0.112 0.997 0.3186 

FMA(-1) 0.350 2.504 0.0123 

 สมการความผนัผวน  
คาคงที่(constant) 0.179 1.405 0.1598 

ARCH(1) 0.188 1.426 0.1539 
ARCH(2) -0.167 -1.783 0.0745 

GARCH(1) 0.453 1.329 0.1838 
GR -0.0003 -0.177 0.8593 

ที่มา :จากการคํานวณ 
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จากการทดสอบพบวาคาสถิติ z ของตัวแปรความผันผวนของอัตราการเติบโตทางเศรษฐกิจ
(GR)ของประเทศไทยมีคาเทากับ -0.177 ซ่ึงปฎิเสธระดับนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับความเชื่อมั่นรอย
ละ 90 โดยอธิบายไดวาผันผวนอัตราดอกเบี้ยในประเทศมาเลเซียไมไดสงผลกระทบถึงความผันผวน
ของมูลคาการสงออกสินคาจากไทยไปประเทศมาเลเซีย 

 
ตารางท่ี 5.47 การทดสอบผลกระทบของสัดสวนมูลคาการสงออกสวนดวยGDP ของประเทศไทย 

กับความผันผวนของการลงทุนโดยตรงจากประเทศมาเลเซีย 
ตัวแปร คาสัมประสิทธถดถอย คาสถิติ z Prob 

คาคงที่(constant) 0.105 3.098 0.0019 
FMA(-1) 0.530 8.519 0.0000 

 สมการความผนัผวน  
คาคงที่(constant) 0.017 0.749 0.4535 

ARCH(1) 1.537 4.069 0.0000 
ARCH(2) -1.016 -1.496 0.1345 

GARCH(1) 0.652 1.329 0.1837 
OP -0.529 -0.465 0.6417 

ที่มา :จากการคํานวณ 
 

จากการทดสอบพบวาคาสถิติ z ของตัวแปรความผันผวนของสัดสวนมูลคาการสงออกสวน
ดวยGDP ของประเทศไทย (OP) มีคาเทากับ -0.465 ซ่ึงปฎิเสธระดับนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับความ
เชื่อมั่นรอยละ 90 โดยอธิบายไดวาผันผวนของสัดสวนมูลคาการสงออกสวนดวยGDP ของประเทศ
ไทย ไมไดสงผลกระทบถึงความผันผวนของมูลคาการลงทุนโดยตรงจากประเทศมาเลเซีย 
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ตารางที่ 5.48 การทดสอบผลกระทบของสัดสวนอัตราดอกเบี้ยในประเทศมาเลเซียกับความผันผวน
ของการลงทุนโดยตรงจากประเทศมาเลเซีย 

ตัวแปร คาสัมประสิทธถดถอย คาสถิติ z Prob 
คาคงที่(constant) 0.114 5.198 0.0000 

FMA(-1) 0.512 8.906 0.0000 

 สมการความผนัผวน  
คาคงที่(constant) 0.016 0.901 0.3674 

ARCH(1) 1.972 3.441 0.0006 
ARCH(2) -1.073 -1.172 0.2409 

GARCH(1) 0.531 0.962 0.3359 
IMA 0.0006 0.019 0.9841 

ที่มา :จากการคํานวณ 
 

จากการทดสอบพบวาคาสถิติ z ของตัวแปรความผันผวนของอัตราดอกเบี้ยในประเทศ
มาเลเซียมีคาเทากับ 0.019ซ่ึงปฎิเสธระดับนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 90 โดย
อธิบายไดวาผันผวนของอัตราดอกเบี้ยในประเทศมาเลเซียไมไดสงผลกระทบถึงความผันผวนของ
มูลคาการลงทุนโดยตรงจากประเทศมาเลเซีย 

 

4) ผลการทดสอบความผันผวนของมูลคาการลงทุนโดยตรงจากประเทศเดนมารก 
ทดสอบเพื่อยืนยันวาความผันผวนของมูลคาการลงทุนโดยตรงจากประเทศเดนมารกมี

ลักษณะเปนไปในรูปแบบของ GARCH  จริง 
 

ตารางที่ 5.49 การทดสอบความผันผวนของมูลคาการลงทุนโดยตรงจากประเทศเดนมารก 

ตัวแปร คาสัมประสิทธถดถอย คาสถิติ z Prob 
คาคงที่(constant) 19.447 7.019 0.0000 

FDEN(-1) 0.437 5.236 0.0000 

 สมการความผนัผวน  
คาคงที่(constant) -3.304 -0.313 0.7542 

ARCH(1) 1.532 4.721 0.0000 
GARCH(1) 0.485 8.161 0.0000 

ที่มา :จากการคํานวณ 
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จากตาราง 5.49 แสดงใหเห็นวา ลงทุนโดยตรงจากประเทศเดนมารก(FDEN)ที่ชวงเวลา t มี
ความสัมพันธกับชวงเวลา t-1 อยางมีนัยสําคัญ และความผันผวนของการลงทุนโดยตรงจากประเทศ
ญ่ีปุนจะดูไดจากตารางในสวนของสมการความผันผวน ซ่ึงจากตารางบงบอกวาแบบจําลองนี้มีมี

ลักษณะความผันผวนเปนแบบ GARCH (1,1)นั่นคือมีเทอรมARCH 1 ตัว ( ∑
=

−

q

i
iti

1

2εα ของ

แบบจําลอง GARCHในสมการที่ 4.17 จะเปน 2
11 −tεα  ) และมีเทอรม GARCH 1 ตัว(∑

=
−

p

i
iti h

1

β ของ

แบบจําลอง GARCHในสมการที่ 3.9 จะเปน 1−thβ ) โดยมีระดับนัยสําคัญที่ความเชื่อมั่นรอยละ 90 
 
ตารางท่ี 5.50 การทดสอบผลกระทบของอัตราแลกเปลี่ยนกับความผันผวนของการลงทุนโดยตรง

จากประเทศเดนมารก 

ตัวแปร คาสัมประสิทธถดถอย คาสถิติ z Prob 

คาคงที่(constant) 22.749 3.549 0.0004 
FDEN(-1) 0.566 3.816 0.0001 

 สมการความผนัผวน  
คาคงที่(constant) -3.543 -3.670 0.0002 

ARCH(1) 1.460 1.936 0.0529 
GARCH(1) 0.429 3.291 0.0010 
SDEN(-2) 39846 2.261 0.0237 

ที่มา :จากการคํานวณ 
 

จากตารางที่ 5.50 จะพบวาความผันผวนของอัตราแลกเปลี่ยนระหวางไทยกับประเทศ
เดนมารก(SDEN)ในชวงเวลา t-2 มีผลกระทบตอความผันผวนของมูลคาการลงทุนโดยตรงจาก
ประเทศเดนมารกในชวงเวลา t กับ t – 1  ในทิศทางเดียวกัน ที่ระดับนัยสําคัญที่ความเชื่อมั่นรอยละ 
90 ซ่ึงหมายความวาเมื่ออัตราแลกเปลี่ยนระหวางไทยกับเดนมารกเกิดความผันผวน จะสงผลกระทบ
ใหมูลคาการการลงทุนโดยตรงจากประเทศประเทศเดนมารกเกิดความผันผวนตามไปดวย 

 
 
 
 



  
96 

ตารางที่ 5.51 การทดสอบผลกระทบของอัตราเงินเฟอกับความผันผวนของการลงทุนโดยตรงจาก
ประเทศเดนมารก 

ตัวแปร คาสัมประสิทธถดถอย คาสถิติ z Prob 

คาคงที่(constant) 48.335 10.088 0.0000 
FDEN(-1) -0.180 -1.707 0.0878 

 สมการความผนัผวน  
คาคงที่(constant) -2.675 -2.077 0.0378 

ARCH(1) 1.539 2.059 0.0394 
GARCH(1) 0.323 1.953 0.0508 

CPI(-1) 1073 2.109 0.0349 
ที่มา :จากการคํานวณ 
 

จากตารางที่ 5.51 จะพบวาความผันผวนของอัตราเงินเฟอของประเทศไทยในชวงเวลา t-1  
มีผลกระทบตอความผันผวนของมูลคาการลงทุนโดยตรงจากประเทศเดนมารกในชวงเวลา t-1 ใน
ทิศทางเดียวกัน ที่ระดับนัยสําคัญที่ความเชื่อมั่นรอยละ 90 ซ่ึงหมายความวาอัตราเงินเฟอของ
ประเทศไทย เกิดความผันผวน จะสงผลกระทบใหมูลคาการการลงทุนโดยตรงจากประเทศเดนมารก
กิดความผันผวนตามไปดวย 
 

ตารางที่ 5.52 การทดสอบผลกระทบของการเติบโตทางเศรษฐกิจกับความผันผวนของการลงทุน
โดยตรงจากประเทศเดนมารก 

ตัวแปร คาสัมประสิทธถดถอย คาสถิติ z Prob 

คาคงที่(constant) 20.195 6.472 0.0000 
FDEN(-1) 0.413 4.314 0.0000 

 สมการความผนัผวน  
คาคงที่(constant) 1.768 0.117 0.9069 

ARCH(1) 1.456 4.157 0.0000 
GARCH(1) 0.511 7.344 0.0000 

GR -696.7 -1.048 0.2945 
ที่มา :จากการคํานวณ 
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จากการทดสอบพบวาคาสถิติ z ของตัวแปรความผันผวนของการเติบโตทางเศรษฐกิจ
(GR)ของประเทศไทยมีคาเทากับ -1.048 ซ่ึงปฎิเสธระดับนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับความเชื่อมั่นรอย
ละ 90 โดยอธิบายไดวาผันผวนอัตราดอกเบี้ยในประเทศเดนมารกไมไดสงผลกระทบถึงความผัน
ผวนของมูลคาการสงออกสินคาจากไทยไปประเทศเดนมารก 

 
ตารางที่ 5.53 การทดสอบผลกระทบของของมูลคาการสงออกสวนดวยGDP กับความผันผวนของ

การลงทุนโดยตรงจากประเทศเดนมารก 

ตัวแปร คาสัมประสิทธถดถอย คาสถิติ z Prob 

คาคงที่(constant) 21.01 7.748 0.0000 
FDEN(-1) 0.440 5.265 0.0000 

 สมการความผนัผวน  
คาคงที่(constant) -0.488 -2.997 0.0027 

ARCH(1) 1.365 3.622 0.0003 
GARCH(1) 0.494 6.076 0.0000 

OP(-3) 11567 2.942 0.0033 
ที่มา :จากการคํานวณ 
 

จากตารางที่ 5.53 จะพบวาความผันผวนของสัดสวนของมูลคาการสงออกสวนดวยGDP 
ของประเทศไทย (OP) ในชวงเวลา t-3  มีผลกระทบตอความผันผวนของมูลคาการลงทุนโดยตรง
จากประเทศเดนมารก ในชวงเวลา t-1 ในทิศทางเดียวกัน ที่ระดับนัยสําคัญที่ความเชื่อมั่นรอยละ 90 

ซ่ึงหมายความวาเมื่อสัดสวนของมูลคาการสงออกสวนดวยGDP ของประเทศไทยเกิดความผันผวน 
จะสงผลกระทบใหมูลคาการการลงทุนโดยตรงจากประเทศเดนมารกเกิดความผันผวนตามไปดวย 
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ตารางที่ 5.54 การทดสอบผลกระทบของอัตราดอกเบี้ยในประเทศเดนมารกกับความผันผวนของการ
ลงทุนโดยตรงจากประเทศเดนมารก 

ตัวแปร คาสัมประสิทธถดถอย คาสถิติ z Prob 

คาคงที่(constant) 36.520 9.377 0.0000 
FDEN(-1) 0.323 5.368 0.0000 

 สมการความผนัผวน  
คาคงที่(constant) 1.014 3.428 0.0006 

ARCH(1) 1.865 3.917 0.0001 
GARCH(1) -0.041 -1.498 0.1341 

IDEN 4737 0.588 0.5562 
ที่มา :จากการคํานวณ 
 

จากการทดสอบพบวาคาสถิติ z ของตัวแปรความผันผวนของอัตราดอกเบี้ยในประเทศ
เดนมารกมีคาเทากับ 0.588 ซ่ึงปฎิเสธระดับนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 90 โดย
อธิบายไดวาความผันผวนของอัตราดอกเบี้ยในประเทศเดนมารกไมไดสงผลกระทบถึงความผันผวน
ของมูลคาการลงทุนโดยตรงจากประเทศเดนมารก 
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5) ผลการทดสอบความผันผวนของมูลคาการลงทุนโดยตรงจากประเทศแคนาดา 
ทดสอบเพื่อยืนยันวาความผันผวนของมูลคาการลงทุนโดยตรงจากประเทศแคนาดามี

ลักษณะเปนไปในรูปแบบของ GARCH  จริง 
 
ตารางที่ 5.55การทดสอบความผันผวนของมูลคาการลงทุนโดยตรงจากประเทศแคนนาดา 

ตัวแปร คาสัมประสิทธถดถอย คาสถิติ z Prob 

คาคงที่(constant) 39.707 6.053 0.0000 
FCAN(-1) 0.356 4.133 0.0000 

 สมการความผนัผวน  
คาคงที่(constant) 2.697 2.640 0.0083 

ARCH(1) 0.804 2.197 0.0280 
ARCH(2) 1.172 3.081 0.0021 

GARCH(1) -0.231 -4.456 0.0000 
ที่มา :จากการคํานวณ 
 

จากตาราง 5.55 แสดงใหเห็นวา การลงทุนโดยตรงจากประเทศแคนาดา(FCAN)ที่ชวงเวลา t 
มีความสัมพันธกับชวงเวลา t-1 อยางมีนัยสําคัญ และความผันผวนของการลงทุนโดยตรงจาก
ประเทศแคนาดาจะดูไดจากตารางในสวนของสมการความผันผวน ซ่ึงจากตารางบงบอกวา
แบบจําลองนี้มีมีลักษณะความผันผวนเปนแบบ GARCH (2,1)นั่นคือมีเทอรมARCH 2 ตัว ( 
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2εα ของแบบจําลอง GARCHในสมการที่ 4.17 จะเปน 2
11 −tεα  + 2

22 −tεα  ) และมีเทอรม 
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ตารางท่ี 5.56 การทดสอบผลกระทบของอัตราแลกเปลี่ยนกับความผันผวนของการลงทุนโดยตรง
จากประเทศแคนาดา 

ตัวแปร คาสัมประสิทธถดถอย คาสถิติ z Prob 

คาคงที่(constant) 30.909 4.511 0.0000 
FCAN(-1) 0.347 2.715 0.0066 

 สมการความผนัผวน  
คาคงที่(constant) -1.506 -0.799 0.4240 

ARCH(1) 0.554 1.817 0.0692 
ARCH(2) 0.725 1.592 0.1112 

GARCH(1) 0.138 0.774 0.4386 
SCAN 12315 1.141 0.2535 

ที่มา :จากการคํานวณ 
 

จากการทดสอบพบวาคาสถิติ z ของตัวแปรความผันผวนอัตราแลกเปลี่ยนระหวางไทยกับ
ประเทศแคนาดามีคาเทากับ 1.141 ซ่ึงปฎิเสธระดับนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 90 
โดยอธิบายไดวาความผันผวนของอัตราแลกเปลี่ยนระหวางไทยกับประเทศแคนาดาไมไดสงผล
กระทบถึงความผันผวนของมูลคาการลงทุนโดยตรงจากประเทศแคนนาดา 
 

ตารางที่ 5.57 การทดสอบผลกระทบของอัตราเงินเฟอกับความผันผวนของการลงทุนโดยตรงจาก
ประเทศแคนาดา 

ตัวแปร คาสัมประสิทธถดถอย คาสถิติ z Prob 
คาคงที่(constant) 35.51 4.359 0.0000 

FCAN(-1) 0.365 2.680 0.0074 

 สมการความผนัผวน  
คาคงที่(constant) -1.612 -1.614 0.1065 

ARCH(1) 0.317 1.070 0.2843 
ARCH(2) 0.218 0.986 0.3237 

GARCH(1) 0.456 4.050 0.0001 
CPI 7215 2.332 0.0197 

ที่มา :จากการคํานวณ 
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จากตารางที่ 5.57 จะพบวาความผันผวนของอัตราเงินเฟอของประเทศไทย มีผลกระทบตอ
ความผันผวนของมูลคาการลงทุนโดยตรงจากประเทศแคนาดาในทิศทางเดียวกัน ที่ระดับนัยสําคัญ
ที่ความเชื่อมั่นรอยละ 90 ที่ระดับนัยสําคัญทางสถิติ 0.05 ซ่ึงหมายความวาอัตราเงินเฟอของประเทศ
ไทย เกิดความผันผวน จะสงผลกระทบใหมูลคาการการลงทุนโดยตรงจากประเทศแคนาดาเกิดความ
ผันผวนตามไปดวย 
 
ตารางท่ี 5.58 การทดสอบผลกระทบของอัตราการเติบโตทางเศรษฐกิจกับความผันผวนของการ

ลงทุนโดยตรงจากประเทศแคนาดา 
ตัวแปร คาสัมประสิทธถดถอย คาสถิติ z Prob 

คาคงที่(constant) 35.849 4.785 0.0000 
FCAN(-1) 0.210 1.721 0.0851 

 สมการความผนัผวน  
คาคงที่(constant) -1.550 -4.299 0.0000 

ARCH(1) 0.484 1.896 0.0578 
ARCH(2) 0.105 0.738 0.4603 

GARCH(1) 0.182 1.043 0.2966 
GR(-10) 459.3 8.302 0.0000 

ที่มา :จากการคํานวณ 
 

จากตารางที่ 5.58 จะพบวาความผันผวนของอัตราการเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศไทย 
(GR) ในชวงเวลา t-10 มีผลกระทบตอความผันผวนของมูลคาการลงทุนโดยตรงจากประเทศ
แคนาดาในชวงเวลา t-1 ในทิศทางเดียวกัน ที่ระดับนัยสําคัญที่ความเชื่อมั่นรอยละ 90 ซ่ึงหมายความ
วาเมื่ออัตราการเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศไทยเกิดความผันผวน จะสงผลกระทบใหมูลคาการ
การลงทุนโดยตรงจากประเทศแคนาดาเกิดความผันผวนตามไปดวย 
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ตารางท่ี 5.59 การทดสอบผลกระทบของสัดสวนของมูลคาการสงออกสวนดวยGDP กับความผัน
ผวนของการลงทุนโดยตรงจากประเทศแคนาดา 

ตัวแปร คาสัมประสิทธถดถอย คาสถิติ z Prob 
คาคงที่(constant) 30.15 13.144 0.0000 

FCAN(-1) 0.300 5.187 0.0000 

 สมการความผนัผวน  
คาคงที่(constant) -2.626 -4.658 0.0000 

ARCH(1) 0.602 2.324 0.0201 
ARCH(2) 1.820 3.439 0.0006 

GARCH(1) 0.039 0.562 0.5737 
OP(-2) 63897 4.117 0.0000 

ที่มา :จากการคํานวณ 
 

จากตารางที่ 5.59 จะพบวาความผันผวนของสัดสวนของมูลคาการสงออกสวนดวยGDP 
ของประเทศไทย (OP) ในชวงเวลา t-2  มีผลกระทบตอความผันผวนของมูลคาการลงทุนโดยตรง
จากประเทศแคนาดา ในชวงเวลา t-1 ในทิศทางเดียวกัน ที่ระดับนัยสําคัญที่ความเชื่อมั่นรอยละ 90
ซ่ึงหมายความวาเมื่อสัดสวนของมูลคาการสงออกสวนดวยGDP ของประเทศไทยเกิดความผันผวน 
จะสงผลกระทบใหมูลคาการการลงทุนโดยตรงจากประเทศแคนาดาเกิดความผันผวนตามไปดวย 
 

ตารางที่ 5.60 การทดสอบผลกระทบของอัตราดอกเบี้ยกับความผันผวนของการลงทุนโดยตรงจาก
ประเทศแคนาดา 

ตัวแปร คาสัมประสิทธถดถอย คาสถิติ z Prob 
คาคงที่(constant) 32.30 4.815 0.0000 

FCAN(-1) 0.246 2.475 0.0133 

 สมการความผนัผวน  
คาคงที่(constant) 0.969 1.631 0.1028 

ARCH(1) 0.232 1.099 0.2717 
ARCH(2) 0.497 1.887 0.0591 

GARCH(1) 0.427 3.288 0.0010 
ICAN -4389 -0.747 0.4548 

ที่มา :จากการคํานวณ 
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จากการทดสอบพบวาคาสถิติ z ของตัวแปรความผันผวนของอัตราดอกเบี้ยในประเทศ
แคนาดามีคาเทากับ -0.747 ซ่ึงปฎิเสธระดับนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 90 โดย
อธิบายไดวาความผันผวนของอัตราดอกเบี้ยในประเทศแคนาดาไมไดสงผลกระทบถึงความผันผวน
ของมูลคาการลงทุนโดยตรงจากประเทศแคนาดา 
 
 
 
 
 
 
 

 
 


