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บทคัดย่อ 

การศึกษาเพ่ือพยากรณ์ความผนัผวนบนดชันีค่าเงินท่ีแทจ้ริงของ 4 ประเทศ ไดแ้ก่ ไทย, จีน, ญ่ีปุ่น และ

สหรัฐอเมริกา ดว้ยวิธี Generalized Autoregressive Conditional Heteroscedasticity (GARCH) โดยใชข้อ้มูลราย

เดือนของกลุ่มตัวอย่างดชันีค่าเงินท่ีแทจ้ริง (REER) โดยแบบจาํลองท่ีไดจ้ากการศึกษาจะมีผลลัพธ์ท่ีแตกต่างกัน

ตามแต่ละกลุ่มตวัอยา่ง เพ่ือให้ทราบถึงความผนัผวนและมีความแม่นยาํในการคาดการณ์ 

จากผลการศึกษาพบวา่แบบจาํลองท่ีเหมาะสมในการพยากรณ์ความผนัผวนดชันีค่าเงินท่ีแทจ้ริงของ

กลุ่มตวัอยา่ง คือ ไทย แบบจาํลองท่ีเหมาะสม คือ MA(1) และ GARCH(1,2), จีน แบบจาํลองท่ีเหมาะสม คือ AR(1) 

AR(7) MA(4) และ GARCH(2,1), ญ่ีปุ่น แบบจาํลองท่ีเหมาะสม คือ AR(1) MA(6) และ GARCH(2,2), 

สหรัฐอเมริกา แบบจาํลองท่ีเหมาะสม คือ AR(1) AR(7) และ GARCH(2,1) 

คาํสําคญั:  การพยากรณ์ความผนัผวน, GARCH, RMSE, MAPE, ดชันีค่าเงินท่ีแทจ้ริงของประเทศคู่คา้ของไทย 

 

ABSTRACT 

                     To study for forecasting the volatility on the Real Effective Exchange Rate in Thailand’s 

significantly trading countries by using Generalized Autoregressive Conditional Heteroscedasticity (GARCH) 

Model with monthly data of selected samples. Each selected samples gave the different results so, it also has to 

use models differently.  

              The study’s result shows that appropriate models in order to forecast volatility on Real Effective 

Exchange Rate in selected sample are MA(1) GARCH(1,2) for Thailand , AR(1) AR(7) MA(4) GARCH(2,1) for 

China , AR(1) MA(6) GARCH(2,2) for Japan and AR(1) AR(7) GARCH(2,1) for U.S.A. respectively 

Keywords: forecasting the volatility, GARCH, RMSE, MAPE, Real Effective Exchange Rate in Thailand’s 

significantly trading countries  
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1. บทนํา 

          ดชันีค่าเงินบาท (NEER) คือ การเทียบค่าเงินบาทกบัค่าเงินของประเทศคู่คา้และคู่แข่งของไทย และนาํมา

เฉล่ียโดยถ่วงนํ้าหนกัดว้ยสัดส่วนการคา้ระหว่างกนั โดยประเทศท่ีไทยคา้ขายหรือแข่งขนัดว้ยมากก็จะไดน้ํ้ าหนัก

มาก และลดหลัน่กนัไปตามความสาํคญัดา้นการคา้ของประเทศนั้นๆต่อไทย ยกตวัอยา่งเช่น ญ่ีปุ่นเป็นคู่คา้ท่ีสําคญั

ของไทย เงินเยนก็จะไดรั้บนํ้าหนกัมากในการคาํนวณดชันีค่าเงินบาท เป็นตน้ ดชันีค่าเงินเป็นเคร่ืองช้ีสําคญัท่ีใชว้ดั

ความสามารถในการแข่งขนัดา้นราคาของประเทศไดใ้นระดบัหน่ึง 

           การเป็นเคร่ืองช้ีวดัความสามารถในการแข่งขนัของประเทศ การพิจารณาความไดเ้ปรียบ เสียเปรียบดา้นการ

แข่งขนัสามารถทาํไดง่้ายใน กรณีท่ีมีเพียงสองประเทศคา้ขายกนั เช่น ไทยคา้ขาย กบัสหรัฐฯ เพียงประเทศเดียว เม่ือ

เงินบาทอ่อนค่าลง เทียบกบัเงินดอลลาร์สหรัฐฯ ก็จะทาํให้สินคา้ของไทย ท่ีส่งออกไปขายยงัสหรัฐฯ ถูกลง ซ่ึงจะ

เพ่ิมแรงจูงใจให้คนอเมริกนันาํเขา้สินคา้ไทยมากข้ึน ในขณะเดียวกนัคนไทยจะมองว่าสินคา้ท่ีนาํเขา้จากสหรัฐฯ  นั้น

แพงข้ึนและจะหันมาบริโภคสินคา้ในประเทศมากข้ึน แต่ในความเป็นจริง ไทยคา้ขายและแข่งขนักบัหลายประเทศ 

การเปรียบเทียบค่าเงินบาทกบัสกุลเงินของประเทศคู่คา้และคู่แข่งจึงมีความซับซ้อนข้ึน การพิจารณาเพียงคู่สกุลเงิน

อาจให้ภาพท่ีไม่ครบถว้น เพราะบางคร้ังเงินบาทอาจอ่อนค่าลงเม่ือเทียบกบับางสกุลเงิน แต่อาจแข็งค่าข้ึนเม่ือเทียบ

กบัอีกสกุลเงินหน่ึง และแต่ละสกุลเงินมีความสําคญัในแง่การคา้ไม่เท่ากนั ฉะนั้นดชันีค่าเงินจึงมีบทบาทสําคญัใน

การเปรียบเทียบสกุลเงินของตนกับประเทศคู่ค้าคู่แข่งท่ีสําคัญ โดยดชันีค่าเงินท่ีอ่อนลงจะสะทอ้นว่าประเทศ

ไดเ้ปรียบดา้นราคาโดยรวมเม่ือเทียบกบัประเทศคู่คา้คู่แข่ง นอกจากน้ีดชันีค่าเงินยงัถกูนาํมาพิจารณาควบคู่กบัระดบั

ราคาโดยเปรียบเทียบกับประเทศคู่ค้าและคู่แข่ง เพ่ือให้ได้ดัชนีค่าเงินบาทท่ีแทจ้ริง (REER) ซ่ึงเป็นตัววัด

ความสามารถในการแข่งขนัดา้น ราคาไดถู้กตอ้งตามหลกัการกว่า เน่ืองจากสามารถสะทอ้นอาํนาจซ้ือท่ีแทจ้ริงและ

ความสามารถในการผลิตสินคา้ของประเทศดว้ยตน้ทุนท่ีแตกต่างกนั โดยทัว่ไปการเปรียบเทียบระดบัราคาระหว่าง

ประเทศ นิยมใชด้ชันีราคาผูบ้ริโภค (Consumer Price Index, CPI) เพราะสามารถรวบรวมขอ้มูลรายประเทศไดง่้าย  

สําหรับในประเทศท่ีพฒันาแลว้ท่ีมีขอ้มูลค่อนขา้งครบถว้นยงัอาจนาํค่าจา้งแรงงานต่อหน่ึงหน่วยการผลิต (Unit 

Labor Cost, ULC) มาใชป้ระกอบการเปรียบเทียบระดบัราคาระหว่างประเทศดว้ย เพ่ือสะทอ้นความสามารถในการ

แข่งขนัดา้นตน้ทุนการผลิต อยา่งไรก็ดี นอกจากดชันี NEER และ REER แลว้ การช้ีวดัความสามารถในการแข่งขนั

ของประเทศ รวมทั้งผลกระทบท่ีมีต่อเศรษฐกิจยงัตอ้งพิจารณาขอ้มลูในมิติอ่ืนๆ ประกอบกนัดว้ย 

           โดยสรุปแลว้ ดชันีค่าเงินบาทมีบทบาทสําคญัในการประเมินขีดความสามารถในการแข่งขนัดา้นราคาของ

ประเทศ เม่ือเปรียบเทียบกบัประเทศคู่คา้คู่แข่งและสามารถใชใ้นการพิจารณานัยเชิงนโยบายดา้นอตัราแลกเปล่ียน

ไดร้ะดบัหน่ึง ท่ีผา่นมา ธปท. ปรับปรุงวิธีการคาํนวณดชันีค่าเงินเพ่ือให้มีความถูกตอ้งและสะทอ้นความเป็นจริงมาก

ท่ีสุด และปรับนํ้าหนกั 

2. วตัถุประสงค์การวจิัย 

           เพ่ือศึกษาการพยากรณ์ค่าความผนัผวนของดชันีค่าเงินท่ีแทจ้ริง (REER)  ของทั้ง 4 ประเทศ ไดแ้ก่ ไทย จีน 

ญ่ีปุ่น และ สหรัฐอเมริกา ดว้ยแบบจาํลอง Generalized Autoregressive Conditional Heteroskedasticity (GARCH) 
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3. วธิีการศึกษา 

           เพ่ือศึกษาถึงการพยากรณ์ความผนัผวนของดชันีค่าเงินท่ีเป็นประเทศคู่คา้ท่ีสําคญัของไทย ไดแ้ก่ ไทย จีน 

ญ่ีปุ่น และสหรัฐอเมริกา ดว้ยแบบจาํลอง Generalized Autoregressive Conditional Heteroskedasticity (GARCH) 

โดยมีขั้นตอนในการทดสอบแบบจาํลอง ดงัต่อไปน้ี 
 

การวิเคราะห์อนุกรมเวลา (Time Series Analysis)   

           เป็นการวิเคราะห์อนุกรมเวลาเป็นวิธีท่ีใช้ในการวิเคราะห์ข้อมูลหรือค่าสังเกตท่ีมีการ เปล่ียนแปลงไป

ตามลาํดบัเวลาท่ีเกิดข้ึน หรือการเปล่ียนแปลงของตวัแปรในช่วงเวลาท่ีผ่านไป ลกัษณะของการเปล่ียนแปลงอาจมี

หรือไม่มีรูปแบบก็ได ้แต่ถา้อนุกรมเวลาแสดงให้เห็นรูปแบบ การเปล่ียนแปลงในช่วงเวลาท่ีผ่านมาในอดีตก็จะทาํ

ให้สามารถคาดการณ์ได้ว่าในอนาคตลกัษณะการเปล่ียนแปลงควรอยู่ในรูปแบบใด และสามารถพยากรณ์การ

เปล่ียนแปลงขอ้มลูในอนาคตได ้การวิเคราะห์ขอ้มลูอนุกรมเวลาน้ีจะข้ึนอยูก่บัการเปล่ียนแปลงของเวลาในอดีตเป็น

พ้ืนฐาน  

           นาํขอ้มลูมลูค่าทรัพยสิ์นสุทธิ (NAV) ซ่ึงเป็นขอ้มูลทุติยภูมิ (Secondary data) มาวิเคราะห์ขอ้มูลอนุกรม

เวลา (Time series data) ไดส้มการในการทดสอบดงัน้ี   
Nav1 = ρNavt−1 + εt 

                 กาํหนดให้   

                 Nav1  คือ  ตวัแปรท่ีเราทาํการศึกษาไดแ้ก่ มลูค่าทรัพยสิ์นสุทธิหรือมลูค่าหน่วยลงทุน                   

                     t       คือ   แนวโนม้เวลา                

                   εt      คือ  ตวัแปรสุ่มโดยมีการแจกแจงแบบปกติท่ีเป็นอิสระต่อกนัและเหมือนกนั   

                 นาํขอ้มลูอนุกรมเวลามาทดสอบ Stationary แบ่งไดเ้ป็น 3 วิธีหลกัๆ  

• การทดสอบโดยใชก้ราฟ  

• การทดสอบโดยใช ้Correlogram test 

        การพิจารณา Correlogram and Q-statistics มีเง่ือนไขในการพิจารณาว่ากราฟ Correlogram 

ของ Autocorrelation ของตวัแปรท่ีกาํลงัพิจารณาจะตอ้งไม่มีลกัษณะการลดลงแบบ Exponential และ

ค่า Q-statistics ท่ีคาํนวณไดมี้ค่ามากกว่าค่าวิกฤติของ Chi-square ณ ระดบันยัสาํคญั 

• การทดสอบโดยใช ้Unit Root test 

          เป็นการทดสอบว่าขอ้มลูท่ีนาํมาศึกษามีน่ิงหรือไม่ สามารถทาํไดโ้ดยการทดสอบ DF (Dickey 

– Fuller Test) ขอ้มลูท่ีมีลกัษณะน่ิง (Stationary) หมายถึง ขอ้มลูอนุกรมเวลาท่ีมีค่าเฉล่ีย (Mean) และ 

ความแปรปรวน (Variance) เท่ากนัตลอดระยะเวลาท่ีศึกษา และส่วนขอ้มูลท่ีมีลกัษณะไม่น่ิง (Non-

Stationary) หมายถึง ขอ้มลูอนุกรมท่ีมีค่าเฉล่ีย (Mean) และความแปรปรวน (Variance) ไม่เท่ากนั

ตลอดระยะเวลาท่ีศึกษา 
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วิธีการทดสอบ ADF (Augmented Dickey–Fuller Test) 

           การทดสอบ ADF (Augmented Dickey–Fuller Test) พฒันามาจากวิธี Dickey – Fuller Test เพ่ือแกปั้ญหา 

Serial Correlation หรือแกปั้ญหา Autocorrelation ซ่ึงค่าสถิติท่ีไดจ้ะขาดความถูกตอ้ง ดงันั้นจึงไดมี้การนาํเสนอให้

ปรับสมการของวิธีการ Dickey-Fuller ใหม่ โดยใส่ตวัแปรล่า (Lag) ของ X ในลาํดบัท่ีสูงข้ึน แลว้เรียกวิธีการน้ีว่า 

Augmented Dickey–Fuller Test  ในการตรวจสอบว่าขอ้มลูนั้นมีลกัษณะน่ิงหรือไม่ โดยการเปรียบเทียบค่าสถิติ t ท่ี

คาํนวณไดก้บัค่าวิกิฤตในตาราง ADF  

มีสมการท่ีตอ้งทดสอบอยู ่3 สมการ (At Level) คือ 

• ∆𝑋𝑡 = 𝛾 𝑋𝑡−1 +  ∑ ∅𝑖∆𝑋𝑡−1 + 𝜀1
𝜌
𝑖=1               (random walk process) 

• ∆𝑋𝑡 = 𝛼 + 𝛾 𝑋𝑡−1 + ∑ ∅𝑖∆𝑋𝑡−1 + 𝜀1
𝜌
𝑖=1         (random walk with drift)  

• ∆𝑋𝑡 = 𝛼 + 𝛽𝑡 + 𝛾 𝑋𝑡−1 +  ∑ ∅𝑖∆𝑋𝑡−1 + 𝜀1  𝜌
𝑖=1 (random walk with linear and  trend) 

           สมมติฐานท่ีทดสอบ  𝐻0   : 𝛾 = 0   

                            𝐻1   : 𝛾 ≠ 0    

การเลือกแบบจาํลองจากการทดสอบ Unit Root โดยการทดสอบสัมประสิทธ์ิของการถดถอย (Deterministic 

Regressors) 

           เป็นการทดสอบว่าแบบจาํลองใดเป็นแบบจาํลองท่ีเหมาะสมท่ีสุดระหว่างกรณีของ แบบจาํลองท่ีไม่มีค่าคงท่ี

และแนวโน้มเวลา (None) แบบจาํลองท่ีมีค่าคงท่ี (Intercept) และ แบบจาํลองท่ีมีทั้งค่าคงท่ีและแนวโน้มเวลา 

(Trend and Intercept) โดยการทดสอบการมีนัยสําคญัทางสถิติของสัมประสิทธ์ิของตัวถดถอย (ค่าคงท่ีหรือค่า

แนวโน้มเวลา) โดยขั้นตอนการทดสอบ ดงัน้ี  ทั้งน้ีการวิเคราะห์ข้อมูลท่ีเป็นอนุกรมเวลา ส่วนมากจะพบปัญหา

ความไม่น่ิงของขอ้มลู เน่ืองจากขอ้มลูนั้นมาจากกระบวนการเชิงสุ่ม (random process) เม่ือนาํขอ้มูลอนุกรมเวลาไป

ใชไ้ดโ้ดยไม่ไดท้าํการตรวจสอบว่าขอ้มลูมีลกัษณะน่ิงนั้น ค่าสถิติท่ีเกิดข้ึนจะมีการแจกแจงไม่มาตรฐาน (standard 

distributions) ทาํให้นาํไปสู่การลงความเห็นท่ีผดิพลาดและความสัมพนัธ์ท่ีไม่แทจ้ริง (spurious regression) กล่าวคือ 

R มีค่าสูงมากและไดค่้าสถิติ t-test มีนยัสาํคญัหรือสูงเกินกว่าความเป็นจริง ซ่ึงสามารถแกไ้ขไดด้ว้ยการทาํให้ขอ้มูล

มีความน่ิงเสียก่อน โดยอาจใชว้ิธีการหาผลต่าง (Difference) ของขอ้มูล การแปลงให้อยู่ในรูป Logarithm หรือการ

ทดสอบหาความสัมพนัธ์ของตวัแปรในระยะยาว (Cointegration) เป็นตน้  

 

การเลือกแบบจาํลองท่ีดีท่ีสุด โดยการตรวจสอบรูปแบบ (Diagnostic Checking) 

           หลงัจากการสร้างสมการพร้อมทั้งประมาณค่าพารามิเตอร์แลว้ ส่ิงสําคญัคือจะตอ้งทาํ คือ การตรวจสอบ

รูปแบบว่าสมการท่ีไดม้ามีความเหมาะสมหรือไม่ และรูปแบบใดของสมการท่ีดีท่ีสุด 

           เกณฑ์ในการเลือกแบบจาํลองท่ีดีท่ีสุด (Information Criteria) ในการหารูปแบบของแบบจาํลอง เม่ือได้

รูปแบบของแบบจาํลองท่ีเหมาะสมหลายรูปแบบตอ้งมีแนวทางในการเลือกรูปแบบของแบบจาํลองท่ีดีท่ีสุด โดย

พิจารณาจากค่า Akaike Information Criterion (AIC) และ Schwartz Criterion (SC) รูปแบบของแบบจาํลองท่ีให้ค่า 

AIC และ SC นอ้ยท่ีสุดจะเป็นรูปแบบท่ีดีท่ีสุดสามารถคาํนวณไดด้งัน้ี  
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AIC = 2k - 2ln(L) 

SC = -2ln(L) + kln(n) 

โดยท่ี L คือ ค่าท่ีมากท่ีสุดใน Likelihood Function ของแบบจาํลอง 

                                       k คือ จาํนวนค่าประมาณการสัมประสิทธ์ิ    

                                       n คือ จาํนวนขอ้มลู 
 

แบบจาํลอง Generalized Autoregressive Conditional Heterosedasticity (GARCH) 

           แบบจาํลอง ARCH ของ Engle ไดมี้การพฒันาต่อโดย Bollerslev ในปี 1986 ดว้ยการให้ความแปรปรวนแบบ

มีเง่ือนไข (conditional variance) มีลกัษณะเป็น ARMA process โดยท่ีให้ error process มีลกัษณะดงัน้ี 

𝜀1 =  𝑣𝑡 �𝜎12  

          โดยท่ีความแปรปรวนของ 𝑣𝑡  = 𝜎12   = 1 และ 
 

          𝜎𝑡2 =  𝛼0+∑ 𝛼1𝜀𝑡−12 + ∑ 𝛽𝑖𝜎𝑡−12𝑝
𝑖=1

𝑞
𝑖=1  

 

           เม่ือ {𝑣𝑡} คือ White noise process ท่ีเป็นค่าอิสระจากเหตุการณ์ในอดีต {𝜀𝑡−1} ค่าเฉล่ียแบบมีเง่ือนไขของ 

𝜀𝑡  จะเท่ากบัศนูย ์ประเด็นสาํคญัในการหาความแปรปรวนแบบมีเง่ือนไขของ 𝜀𝑡  ถูกกาํหนดโดย 
 

𝐸𝑡−1𝜀𝑡2 = 𝜎𝑡2 =  𝛼0+∑ 𝛼1𝜀𝑡−12 + ∑ 𝛽𝑖𝜎𝑡−12𝑝
𝑖=1

𝑞
𝑖=1  

 

           ดงันั้น ความแปรปรวนแบบมีเง่ือนไขของ 𝜀𝑡   ถูกกาํหนดโดย 𝜎𝑡2  ในสมการ แบบจาํลองน้ีจึงเรียกว่า 

Generalized Autoregressive Conditional Heterosedasticity (GARCH) หรือ GARCH (p, q) นั้นใชก้ระบวนการ 

Autoregressive และ Moving Averge ในการหาความแปรปรวน ท่ีมีลกัษณะ Heteroscedastic Variance จะเห็นว่าถา้ 

p=0 และ q=1 เป็น GARCH (0,1) หรือคือ ARCH(1) นั่นเอง โดยสรุปว่าถา้ 𝛽1 ทั้งหมดมีค่าเป็นศูนยแ์บบจาํลอง 

GARCH (p, q) จะเทียบเท่า กบัแบบจาํลอง ARCH (q) คุณสมบติัท่ีสําคญัของแบบจาํลอง GARCH คือ ค่าความ

แปรปรวนอยา่งมี เง่ือนไขของ disturbances ของค่า 𝑋𝑡  สร้างข้ึนมาจากกระบวนการ ARMA จึงสามารถคาดไดว้่า

ส่วนเหลือจากการทาํ ARMA จะแสดงถึงรูปแบบคุณลักษณะเดียวกันเช่น ถ้าการประมาณค่า  { 𝑋𝑡  } ด้วย

กระบวนการทาํ ARMA ค่า Autocorrelation Function (ACF) ซ่ึงเป็นสหสัมพนัธ์ระหว่างตวัแปรสุ่มท่ีหน่วยเวลาห่าง

กนัของกระบวนการเดียวกนัและ Patial Autocorrelation Function (PACF) ของส่วนท่ีเหลือ (residuals) ควรจะบ่งถึง

กระบวนการ White noise และ ACF ของกาํลงัสองของส่วนท่ีเหลือ (aquared residuals) นาํมาช่วยในการระบุถึง

ลาํดบั (order) ของกระบวนการ GARCH 
 

การประเมินค่าการพยากรณ์ 

           การศึกษาคร้ังน้ีใชค่้าสถิติ RMSE (Root Mean Squared Error) และ MAPE (Mean Absolute Percentage 

Error) ในการประเมินค่าการพยากรณ์ เพ่ือทดสอบความแม่นยาํของผลการพยากรณ์ 

           Root Mean Squared Error (RMSE) 

RMSE = �∑ (Ŷ𝑡 − 𝑌𝑡)2/ℎ𝑇+ℎ
𝑡=𝑇+1  
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         Mean Absolute Percentage Error (MAPE) 

MAPE = 100∑ �Ŷ𝑡−𝑌𝑡
𝑌𝑡

�𝑇+ℎ
𝑡=𝑇+1 /ℎ 

ข้อมูลทีใ่ช้ในการศึกษา 

           นาํขอ้มลูดชันีค่าเงินท่ีแทจ้ริง (REER) โดยใชข้อ้มูลทั้ง 4 ประเทศ ไดแ้ก่ จีน ญ่ีปุ่น ไทย และ สหรัฐอเมริกา 

โดยใชแ้บบจาํลอง โดยขอ้มลูท่ีใชใ้นการศึกษามีทั้งหมด 120 ขอ้มลู เป็นขอ้มลูปิดรายเดือนของดชันีค่าเงินท่ีแทจ้ริง 

ตั้งแต่เดือน มกราคม ค.ศ. 2008 ถึงวนัท่ี ธนัวาคม ค.ศ. 2017 มีขั้นตอนการวิเคราะห์มีดงัต่อไปน้ี 

 

4. ผลการวจิัย 

การศึกษาคร้ังน้ีมีวตัถุประสงค์เพ่ือพยากรณ์ความผนัผวนของดชันีค่าเงินท่ีแทจ้ริง (REER) โดยใชข้อ้มูล

ทั้ง 4 ประเทศท่ีเป็นคู่คา้ท่ีสาํคญัของไทย ไดแ้ก่ จีน ญ่ีปุ่น ไทย และ สหรัฐอเมริกา โดยใชแ้บบจาํลอง Generalized 

Autoregressive Conditional Heteroskedasticity (GARCH) 
 

16ขั้นตอนและผลการทดสอบ 

ทดสอบความน่ิงของตวัแปร (Unit Root Test) 

           ทดสอบความน่ิงของขอ้มลูท่ีระดบั Level ของตวัแปรดชันีค่าเงินบาทท่ีแทจ้ริง (REER) ทั้ง 4 ตวั ท่ีแสดงใน

ตารางดา้นล่าง พบว่าตวัแปรท่ีใชใ้นการศึกษามีลกัษณะไม่น่ิง (Non-Stationary) เน่ืองจากอนุกรมเวลาดงักล่าวไม่

สามารถปฏิเสธสมมุติฐานหลกั 𝐻0 ดว้ยวิธี Augmented Dickey-Fuller (ADF) ณ ระดบั Level ดงัต่อไปน้ี 
 

 
 

           จากนั้นทาํผลต่างลาํดบัท่ีหน่ึง (First Difference) เพ่ือทดสอบความน่ิง (Stationary) ของขอ้มลูอีกคร้ัง ซ่ึงผลท่ี

ไดจ้ากตารางท่ีดา้นล่าง ปรากฏว่า ตวัแปรท่ีใชมี้คุณสมบติั Stationary ท่ี First Difference ทุกตวัแปร และสามารถ

ปฏิเสธสมมุติฐานหลกันั่นคือ 𝐻0 แสดงว่าตวัแปรนั้นมี Unit Root เน่ืองจากค่าสัมบูรณ์ทางสถิตินั้นมีค่าน้อยกว่า 

Critical Value ณ ระดบัความ เช่ือมัน่ท่ีร้อยละ 90 
 

ADF

t-statistic 1% 5% 10%

Level Intercept -1.757 -3.487 -2.886 -2.580 0.400 Non-Stationary 120

Level Trend&Intercept -2.266 -4.038 -3.448 -3.149 0.449 Non-Stationary 120

Level None 0.952 -2.585 -1.944 -1.615 0.909 Non-Stationary 120

Level Intercept -1.337 -3.487 -2.886 -2.580 0.610 Non-Stationary 120

Level Trend&Intercept -2.826 -4.038 -3.448 -3.149 0.191 Non-Stationary 120

Level None -0.447 -2.585 -1.944 -1.615 0.519 Non-Stationary 120

Level Intercept -2.382 -3.487 -2.886 -2.580 0.149 Non-Stationary 120

Level Trend&Intercept -3.360 -4.038 -3.448 -3.149 0.062 Non-Stationary 120

Level None 0.195 -2.585 -1.944 -1.615 0.741 Non-Stationary 120

Level Intercept -1.268 -3.487 -2.886 -2.580 -1.268 Non-Stationary 120

Level Trend&Intercept -2.132 -4.038 -3.448 -3.149 -2.132 Non-Stationary 120

Level None 0.722 -2.585 -1.944 -1.615 0.722 Non-Stationary 120

China

JAPAN

Thailand

USA

Stationary Test

Unit Root Variable
Critical Value

P-Value Result N
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การระบุแบบจาํลอง 

           ขั้นตอนน้ีเราจะทาํการระบุแบบจาํลองท่ีเหมาะสม โดยจะหาตัวแบบท่ีเหมาะสมของดชันีราคาท่ีแทจ้ริง 

(REER) ของทั้ง 4 ประเทศ ไดแ้ก่ จีน ญ่ีปุ่น ไทย และ สหรัฐอเมริกา ว่าตวัแบบจาํลองใดท่ีเหมาะสมท่ีสุดในการ

นาํไปพยากรณ์ต่อไป ซ่ึงผลลพัธ์ไดร้ะบุไว ้มีดงัน้ี 

 
 

ประมาณค่าพารามิเตอร์ (Parameter Estimation) และตรวจสอบแบบจาํลอง (Diagnostic  Checking) 

           นาํแบบจาํลองขั้นตอนก่อนหนา้เพ่ือหาว่าค่าพารามิเตอร์ตวัแปรสุ่มคลาดเคล่ือนนั้นมีความสัมพนัธ์กนัเองและมี

ความสัมพนัธ์กบัตวัแปรอิสระทุกตวัในแบบจาํลองหรือไม่ และเกิดปัญหา Autocorrelation หรือไม่ จากการวิเคราะห์ผล 

ทาํให้ทราบว่าไม่เกิดปัญหาดงักล่าวขา้งตน้ นัน่หมายถึงว่าสามารถนาํแบบจาํลองดงักล่าวเพ่ือไปใชท้ดสอบต่อไปได ้
 

ผลการประยกุตใ์ชแ้บบจาํลอง GARCH 

           จากการทาํผลต่างลาํดบัท่ีหน่ึง และไดต้วัแบบจาํลองท่ีเหมาะสมของกลุ่มดชันีค่าเงินบาทท่ีแทจ้ริง (REER) ของ

ทั้ง 4 กลุ่มเรียบร้อยแล้ว เราจะมาทาํการวิเคราะห์ตัวแบบ GARCH ท่ีเหมาะสมท่ีประกอบไปด้วย GARCH(1,1) 

GARCH(1,2) GARCH(2,1) หรือ GARCH(2,2) ตวัใดท่ีเหมาะสมในการนาํไปพยากรณ์ความผนัผวนมากท่ีสุด โดย

พิจารณาจากค่า AIC ท่ีมีค่าตํ่าท่ีสุดจากทั้ง 4 ตัวแบบ จากการวิเคราะห์ดงักล่าวพบว่า GARCH ท่ีเหมาะสมท่ีนําไป

พยากรณ์ค่าความผนัผวนดัชนีค่าเงินบาทท่ีแท้จริงของ จีน ญ่ีปุ่น ไทย และ สหรัฐอเมริกา นั่นคือ GARCH(1,2) 

GARCH(2,1) GARCH(2,2) และ GARCH(2,1) ตามลาํดบั นอกจากน้ีค่าพารามิเตอร์ทุกตวัยงัคงมีนัยสําคญัทางสถิติและ

ไม่เกิดปัญหา Autocorrelation อีกดว้ย ซ่ึงไดแ้สดงผลตามตารางท่ีระบุไวใ้นหน้าถดัไป จากนั้นทาํการคดัเลือกตวัแบบ 

GARCH ท่ีเหมาะสมจากตารางท่ีกล่าวไปขา้งตน้ โดยเกณฑ์การพิจารณาจะทาํการเลือกจากค่า AIC ท่ีต ํ่าสุด โดยตัว

แบบจําลองท่ีเหมาะสมของดัชนีค่าเงินบาทท่ีแท้จริงของ จีน ญ่ีปุ่น ไทย และ สหรัฐอเมริกา คือ GARCH(1,2) 

GARCH(2,1) GARCH(2,2) 

ADF

t-statistic 1% 5% 10%

1st.Diff. Intercept -6.696 -3.487 -2.886 -2.580 0.000 Stationary 120

1st.Diff. Trend&Intercept -6.726 -4.038 -3.448 -3.149 0.000 Stationary 120

1st.Diff. None -6.596 -2.585 -1.944 -1.615 0.000 Stationary 120

1st.Diff. Intercept -7.182 -3.487 -2.886 -2.580 0.000 Stationary 120

1st.Diff. Trend&Intercept -7.218 -4.038 -3.448 -3.149 0.000 Stationary 120

1st.Diff. None -7.206 -2.585 -1.944 -1.615 0.000 Stationary 120

1st.Diff. Intercept -8.100 -3.487 -2.886 -2.580 0.000 Stationary 120

1st.Diff. Trend&Intercept -8.065 -4.038 -3.448 -3.149 0.000 Stationary 120

1st.Diff. None -8.134 -2.585 -1.944 -1.615 0.000 Stationary 120

1st.Diff. Intercept -6.615 -3.487 -2.886 -2.580 0.000 Stationary 120

1st.Diff. Trend&Intercept -6.586 -4.038 -3.448 -3.149 0.000 Stationary 120

1st.Diff. None -6.570 -2.585 -1.944 -1.615 0.000 Stationary 120

USA

Stationary Test

P-Value Result N

JAPAN

Thailand

VariableUnit Root

China

Critical Value

CHINA AR(7) AR(1) MA(4)
JAPAN AR(1) MA(6)
THAILAND MA(1)
USA AR(1) AR(7)

Model Identification's Results
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Variable Parameter Coefficient Standard Error AIC

0.300121 0.387985

0.151164 0.139143

0.613504 0.400419

0.230981 0.078877

0.084976 0.062022

1.461759 0.212659

-0.727696 0.18612

0.528879 0.523881

0.039546 0.127963

0.188617 0.138859

0.3471 0.513743

0.539023 0.527554

0.036647 0.126704

0.208511 0.135408

0.158646 0.600062

0.162394 0.567953

2.862653 1.393361

0.285107 0.145622

0.026335 0.333002

2.238853 1.344134

0.246917 0.116398

-0.186357 0.226319

0.368534 0.258783

0.061383 0.018177

0.197116 0.001166

-0.266222 0.000309

1.050046 0.000314

0.053854 0.050174

0.185615 0.001453

-0.262474 0.003317

0.947399 0.002006

0.109727 0.005621

0.238826 0.108437

0.205563 0.125635

0.568464 0.168537

0.160304 0.032437

0.143506 0.067946

1.352228 0.176093

-0.623876 0.137803

0.327804 0.159602

0.075844 0.139492

0.226012 0.240466

0.396063 0.256084

0.522417 0.122147

0.299709 0.133295

0.525291 0.008284

-0.311386 0.15274

0.141437 0.091499

0.338892 0.492979

0.113413 0.102331

0.668647 0.381905

0.180643 0.016469

0.029751 0.00875

1.796893 0.048527

-0.929352 0.047032

0.760736 0.687673

-0.066435 0.016191

0.175693 0.093281

0.337053 0.488132

0.924609 0.740223

-0.073608 0.045262

0.216889 0.108135

0.310371 0.54335

-0.087818 0.429597

THAILAND's REER

USA's REER
3.221497*

3.235726

3.106040*

GARCH(2,2)

2.966174

2.949103

3.323217

3.233419

2.973120

2.909680*

GARCH(1,2)

GARCH(2,1)

GARCH(2,2)

GARCH(1,1)

GARCH(1,2)

GARCH(2,1)

GARCH(2,2)

4.193543*

4.283223

4.287436

4.213537

GARCH(1,1)

GARCH(2,2)
3.156472

CHINA's REER

GARCH(1,1)

GARCH(1,2)

GARCH(2,1)

JAPAN's REER

GARCH(1,2)

3.145983
GARCH(1,1)

GARCH(2,1)
3.141740
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นาํขอ้มลูขา้งตน้มาสร้างสมการความผนัผวนของดชันีค่าเงินท่ีแทจ้ริงของทั้ง 4 ตวั โดยผลลพัธส์ามารถดูไดจ้ากตาราง 

 

 
 

ทาํการเลือก GARCH ท่ีได ้สาํหรับตวัแบบของดชันีค่าเงินท่ีแทจ้ริงของจีน ญ่ีปุ่น ไทย และสหรัฐอเมริกาตามลาํดบั 

จากนั้นนาํสมการพยากรณ์ค่าความผนัผวนมาแสดงในรูปแบบกราฟแบบ Static Forecast   

(1)                                                                              (3) 

                                                                                                                                                     
                                     (2)                                                                                 (4)  

                                                        

Variable Parameter Coefficient Standard Error AIC Volatility's Equation

0.2310 0.0789

0.0850 0.0620

1.4618 0.2127

-0.7277 0.1861

0.0614 0.0182

0.1971 0.0012

-0.2662 0.0003

1.0500 0.0003

0.5224 0.1221

0.2997 0.1333

0.5253 0.0083

-0.3114 0.1527

0.1414 0.0915

0.7607 0.6877

-0.0664 0.0162

0.1757 0.0933

0.3371 0.4881

CHINA's REER

JAPAN's REER

THAILAND's REER

USA's REER

GARCH(1,2)

GARCH(2,1)

GARCH(2,2)

GARCH(2,1)
3.221497*

3.106040*

4.193543*

2.909680*

𝜎𝑡(𝐶𝐻𝐼𝑁𝐴)
2 = 0.2310 + 0.0850𝜎𝑡−12 + 1.4618𝜀𝑡−12 - 0.7277𝜀𝑡−22

𝜎𝑡(𝐽𝐴𝑃𝐴𝑁)
2 = 0.0614 + 0.1971𝜎𝑡−1

2 - 0.2662𝜎𝑡−22 + 1.0500𝜀𝑡−1
2

𝜎𝑡(𝑇𝐻𝐴𝐼𝐿𝐴𝑁𝐷 )
2 = 0.5224 + 0.2997𝜎𝑡−1

2 + 0.5253𝜎𝑡−22 - 0.3114𝜀𝑡−1
2 + 0.1414𝜀𝑡−22

𝜎𝑡(𝑈𝑆𝐴)
2 = 0.7607 - 0.0664𝜎𝑡−1

2 + 0.1757𝜎𝑡−2
2 + 0.3371𝜀𝑡−1

2

90

100

110

120

130

10 20 30 40 50 60 70 80 90 100 110 120

USAF ± 2 S.E.
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             ขั้นตอนต่อไปจะตอ้งทาํการหาค่า RMSE (Root Mean Squared Error) โดยใชค่้าสถิติในการประเมินค่าการ

พยากรณ์ เพ่ือทดสอบความแม่นยาํของผลการพยากรณ์ โดยผลลพัธ์ท่ีไดต้ามตาราง 

Forecasting Check 

Reer's Variable RMSE MAPE 

CHINA 1.138282 0.806775 

JAPAN 2.059738 1.83417 

THAILAND 1.120461 0.822113 

USA 1.238808 0.908774 

 

           ค่าท่ีนอ้ยท่ีสุดของวิธี RMSE คือ ไทย, จีน, สหรัฐอเมริกา และญ่ีปุ่น ตามลาํดบั สหรัฐอเมริกา จีน และไทย 

ตามลาํดบั และสําหรับวิธีของ MAPE ให้ค่าท่ีน้อยท่ีสุด คือ จีน, ไทย, สหรัฐอเมริกา และญ่ีปุ่น ตามลาํดบั โดยทั้ง

สองวิธีการพยากรณ์ท่ีมีความแม่นย ํา่สูง คือ ตอ้งให้ค่าท่ีตํ่า 

 

5. บทสรุปและข้อเสนอแนะ 

สรุปผลการวิจยั 

 จากการศึกษาและวิจยัเร่ืองการพยากรณ์ความผนัผวนของดัชนีค่าเงินท่ีแทจ้ริง (REER) ทั้ง 4 ประเทศ 

ไดแ้ก่ จีน ญ่ีปุ่น ไทย และ สหรัฐอเมริกา โดยใชข้อ้มูลดชันีเป็นรายเดือน ตั้งแต่ เดือน มกราคม ค.ศ.2008 จนถึง 

เดือน ธันวาคม ค.ศ.2017 รวมระยะเวลาทั้งส้ิน 120 เดือน โดยใชว้ิธี Generalized Autoregressive Conditional 

Heteroskedasticity (GARCH) ซ่ึงสามารถสรุปผลการศึกษาไดด้งัต่อไปน้ี 

• ขั้นตอนท่ี 1: นาํขอ้มูลดชันีราคาท่ีแทจ้ริง มาตรวจสอบดูว่าขอ้มูลเป็นลกัษณะท่ีน่ิง (Stationary) หรือไม่ ดว้ย

การดูกราฟของดชันีค่าเงินท่ีแทจ้ริงทั้ง 4 ประเทศ จากการวิเคราะห์กราฟ พบว่าขอ้มูลมีลกัษณะท่ีไม่น่ิง (Non-

Stationary) 

• ขั้นตอนท่ี 2 : ทาํการทดสอบดว้ยวิธี Augmented Dickey-Fuller ณ Level พบว่าขอ้มลูสอดคลอ้งกบัการพิจารณา

กราฟในขั้นตอนท่ี 1 โดยลาํดบัถดัไปจึงตอ้งทาํการทดสอบความน่ิงอีกคร้ังดว้ยวิธี Augmented Dickey-Fuller 

ณ First Difference พบว่าขอ้มลูดชันีเงินท่ีแทจ้ริงของทั้ง 4 ชุด เกิดความน่ิงทั้งหมด  

• ขั้นตอนท่ี 3 : เร่ิมทาํการหาแบบจาํลองท่ีเหมาะสม โดยผลลพัธ์ท่ีเหมาะสมของดชันีค่าเงินของ จีน คือ AR (7) 

AR(1) MA(4), ญ่ีปุ่น คือ AR(1) MA(6), ไทย คือ MA(1) และสหรัฐอเมริกา คือ AR(1) AR(7)  

• ขั้นตอนท่ี 4 : ทาํการตรวจสอบปัญหาว่าค่าพารามิเตอร์ตวัแปรสุ่มคลาดเคล่ือนนั้นมีความสัมพนัธ์กนัเอง, เกิด

ความสัมพนัธ์กบัตวัแปรอิสระทุกตวัในแบบจาํลอง และเกิดปัญหา Autocorrelation หรือไม่ ซ่ึงจากการทดสอบ

ไม่พบปัญหาดงักล่าวขา้งตน้  
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• ขั้นตอนท่ี 5 : นาํแบบจาํลองท่ีเหมาะสมข้างตน้มาประยุกต์ใชใ้นแบบจาํลอง GARCH โดยผลลพัธ์ท่ีได ้คือ 

แบบจาํลองท่ีเหมาะสมของดชันีค่าเงินบาทท่ีแทจ้ริงของ จีน ญ่ีปุ่น ไทย และ สหรัฐอเมริกา คือ GARCH(1,2) 

GARCH(2,1) GARCH(2,2) และ GARCH(1,2) ตามลาํดบั โดยเกณฑก์ารคดัเลือก คือ ค่า AIC ท่ีต ํ่าท่ีสุด 

• ขั้นตอนท่ี 6 : นาํ GARCH ในขั้นตอนท่ี 5 มาสร้างสมการเพ่ือพยากรณ์ความผนัผวนของดชันีค่าเงินท่ีแทจ้ริงทั้ง 

4 ประเทศ และสร้างกราฟของการพยากรณ์ค่าความผนัผวนของดชันีค่าเงินทั้งหมด 

• ขั้นตอนท่ี 7 : ทาํการประเมินค่าการพยากรณ์ เพ่ือทดสอบความแม่นยาํของผลการพยากรณ์ดว้ยวิธี RMSE และ 

MAPE  

             ผลลพัธ์ของวิธี RMSE โดยเรียงจากค่าท่ีนอ้ยท่ีสุด ซ่ึงหมายถึงการพยากรณ์ท่ีแม่นยาํท่ีสุด ไดแ้ก่ ไทย, 

จีน, สหรัฐอเมริกา และญ่ีปุ่น ท่ีตวัเลข 1.1204, 1.1382, 1.238808 และ 2.059738 ตามลาํดบั 

         ผลลพัธ์ของวิธี MAPE โดยเรียงจากค่าท่ีนอ้ยท่ีสุด ซ่ึงหมายถึงการพยากรณ์ท่ีแม่นยาํท่ีสุด ไดแ้ก่ จีน, ไทย, 

สหรัฐอเมริกา และญ่ีปุ่น ท่ีตวัเลข 0.8067, 0.8221, 0.9087 และ 1.834 ตามลาํดบั 

 

ขอ้เสนอแนะ 

• การพิจารณาแบบจาํลอง Generalized Autoregressive Conditional Heteroskedasticity (GARCH) ในการ

วิเคราะห์ ผูจ้ ัดทาํอาจเพ่ิมเติมปัจจัยพ้ืนฐานเพ่ือเพ่ิมเติมลงไปในแบบจาํลอง เพ่ือให้แบบจาํลองและ

ผลลพัธ์มีประสิทธิภาพมากข้ึนและมีความแม่นยาํในการพยากรณ์ท่ีดีข้ึน 

• ควรระวงัในการใชด้ชันีค่าเงินสาํหรับการประเมินความสามารถในการแข่งขนั เพราะดชันีค่าเงินสะทอ้น

เฉพาะการแข่งขันทางด้านราคาของสินคา้โดยรวม ไม่สามารถช้ีวดัความสามารถในการแข่งขันด้าน

คุณภาพ การแข่งขนัระดบัรายสินคา้ หรืออุตสาหกรรมได ้นอกจากน้ีการคาํนวณในปัจจุบนัยงัไม่สามารถ

สะทอ้นความสัมพนัธ์ดา้นการคา้ในแง่ห่วงโซ่การผลิตระหว่างประเทศได ้ดังนั้นในการนาํดชันีค่าเงิน

บาทเพ่ือใชป้ระกอบการพิจารณาเชิงนโยบาย ตอ้งคาํนึงถึงขอ้จาํกดัเหล่าน้ีดว้ย  

กติตกิรรมประกาศ  

           การศึกษาคน้ควา้อิสระเร่ืองน้ีสาํเร็จรุล่วงไดด้ว้ยความกรุณาจาก ศาสตราจารย ์ดร.ภูมิฐาน รังคกลูนุวฒัน์ ท่ีให้

คาํปรึกษาแนะนาํในการศึกษาคน้ควา้อิสระ การตรวจทานเน้ือหาการคน้ควา้  และ ให้แนะนาํในการแกไ้ขปัญหาท่ี

เกิดข้ึน ในระหว่างการศึกษาคน้ควา้ จนสําเร็จลุล่วงไปดว้ยดี รวมถึงคณาจารยผ์ูส้อนทุกท่านท่ีไดป้ระศาสตร์วิชา

ความรู้ตลอดหลกัสูตรปริญญาวิทยาศาสตรมหาบณัฑิต สาขาวิชาวศิวกรรมการเงิน มหาวิทยาลยัหอการคา้ไทย 
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