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บทคัดย่อ 

 
 การศึกษาน้ีมีวตัถุประสงค์เพื่อการพยากรณ์ราคาน ้ ามนัดิบล่วงหน้าดว้ยวิธีอารีมาและ
อารีแมกซ์โดยท าการพยากรณ์ราคาน ้ ามันดิบล่วงหน้าในตลาดฟิวเจอรส์ไนเม็กซ์ ประเทศ
สหรัฐอเมริกา โดยใชอ้นุกรมเวลาแบบรายสัปดาห์ ระยะเวลาการศึกษาตั้งแต่วนัท่ี 7 มกราคม พ.ศ. 
2543 ถึง 27 มกราคม พ.ศ.2555 รวมจ านวน 630 ตวัอยา่ง 
 การพยากรณ์ราคาน ้ ามนัดิบล่วงหน้าจากแบบจ าลองอารีมา พบว่าแบบจ าลอง AR(1) 
AR(8)  MA(12)  เป็นแบบจ าลองท่ีมีความเหมาะสมท่ีสุดเน่ืองจากมีค่า Root Mean Squared Error   
และค่า  Theil’s Inequality Coefficient ต ่าท่ีสุด  จึงสรุปไดว้า่แบบจ าลองน้ีมีความเหมาะสมท่ีจะเป็น
ตวัแทนการพยากรณ์ราคาน ้ามนัดิบล่วงหนา้จากแบบจ าลองอารีมา ดงันั้น จึงน าแบบจ าลองดงักล่าว
มาท าการพยากรณ์ราคาน ้ามนัดิบล่วงหนา้2 สัปดาห์ถดัไป คือวนัท่ี 3 กุมภาพนัธ์ พ.ศ. 2555 ถึงวนัท่ี 
10 กุมภาพนัธ์ พ.ศ. 2555  ราคาท่ีได ้คือ 104.717 และ  105.053  ดอลลาร์ต่อบาร์เรล ์

 การพยากรณ์ราคาน ้ามนัดิบล่วงหนา้จากแบบจ าลองอารีแมกซ์พบวา่แบบจ าลอง  AR(1) 
MA(12)  SPOT(-2)  GOLD(-2)  USDEUR(-2)  เป็นแบบจ าลองท่ีมีความเหมาะสมท่ีสุด  เน่ืองจาก      
มีค่า Root Mean Squared Error และค่า Theil’s Inequality Coefficient ต ่าท่ีสุด  จึงสรุปไดว้่า
แบบจ าลองน้ีมีความเหมาะสมท่ีจะเป็นตวัแทนการพยากรณ์ราคาน ้ ามนัดิบล่วงหนา้จากแบบจ าลอง
อารีแมกซ์ดงันั้น จึงน าแบบจ าลองดงักล่าวมาท าการพยากรณ์ราคาน ้ ามนัดิบล่วงหนา้ 2 สัปดาห์
ถดัไป คือวนัท่ี 3 กุมภาพนัธ์ พ.ศ. 2555 ถึงวนัท่ี  10 กุมภาพนัธ์ พ.ศ. 2555  ราคาท่ีได ้คือ 108.723 
และ  110.593  ดอลลาร์ต่อบาร์เรล ์
 เม่ือได้ผลการพยากรณ์จากแบบจ าลองอารีมาและแบบจ าลองอารีแมกซ์   จึงน าค่า                   
Root Mean Square Error (RMSE)  ทั้งสองแบบจ าลองมาเปรียบเทียบกนั  เพื่อค านวณหาค่า
RRMSE เปรียบเทียบ (Relative Root Mean Square Error) ซ่ึงค่าท่ีค  านวณไดเ้ท่ากบั 1.004 
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หมายความว่า แบบจ าลองอารีมาและแบบจ าลองอารีแมกซ์ให้ผลการพยากรณ์ท่ีความแม่นย  า                  
ไม่แตกต่างกนั 
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ABSTRACT 
 
 The objective of this study is to forecast NYMEX oil future prices by ARIMA and 
ARIMAX based upon 630  weekly data , which  complied by Energy Information Administration 
during 7 January 2000 - 27 January 2012.The analytical tool is the ARIMA and ARIMAX model. 
 The results of ARIMA model shows that the oil future prices data were stationary                    
at I(1). The correlogram pattern point out advised that  the AR(1) AR(8)  MA(12) models are                
the most appropriate for forecasting the oil future price. The diagnostic checking of all models 
showed that the Q – statistics were insignificant, indicating the residuals of all models to be 
characterised as White Noise at 0.01 level. All models provided the least values of Root Mean 
Squared Error and Theil’s Inequality Coefficient, implying that all ARIMA models were 
seemingly compatible with the actual data. The weekly prices of oil future prices from                            
3 February 2012 to 10 February  2012 were forecasted to be 104.717 and 105.053 dollars                     
per barrel. 
 The results of ARIMAX model showed that the oil future prices data were                
stationary at I(1).  The correlogram pattern shows that  the AR (1) MA (12)SPOT (-2) GOLD (-2) 
USDEUR(-2)models are the most appropriate for forecasting the oil future price. The diagnostic 
checking of all models showed that the Q – statistics were insignificant, indicating the residuals of 
all models to be characterised as White Noise at 0.01 level. All models provided the least values 
of Root Mean Squared Error and Theil’s Inequality Coefficient, implying that all ARIMA models 
were seemingly compatible with the  actual data. The weekly prices of oil future prices from                            
3 February 2012 to 10 February 2012 were forecasted to be 108.723  and 110.593 dollars  per 
barrel . 

DPU



ฉ 

 

 In order to compare the forecasting performance of ARIMA and ARIMAX. The study 
uses the Relative Root Mean Square Error (RRMSE). Calculated RRMSE is 1.004 indicates that 
our ARIMA and ARIMAX generate almost the same forecasting performance 
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บทที่ 1 
บทน ำ 

 

1.1  ที่มำของงำนวิจัย 
 พลงังานเป็นปัจจยัส าคญัในการขบัเคล่ือนทางเศรษฐกิจที่มีความสัมพนัธ์และมีบทบาท                 
ต่อการด ารงชีวิตประจ าวนัเป็นอยา่งมากทั้งในภาคอุตสาหกรรม ภาคขนส่ง  รวมถึงการบริโภค
ภายในครัวเรือนกล่าวไดว้า่พลงังานเป็นส่ิงจ าเป็นของมนุษยใ์นโลกปัจจุบนัและทวีความส าคญัขึ้น 
เม่ือโลกพฒันามากยิง่ขึ้น ดงัจะเห็นไดจ้ากปริมาณความตอ้งการบริโภคน ้ ามนัดิบของกลุ่มประเทศ
เกิดใหม่ที่มีความตอ้งการใชน้ ้ ามนัในอัตราที่เติบโตเป็นอยา่งมาก  จากแนวโน้มความตอ้งการใช้
น ้ ามันดิบของโลกในปี 2554 ยงัคงขยายตวัอยา่งต่อเน่ือง โดยส านักงานพลงังานสากล  (Energy 
Information Administration) ประมาณการความตอ้งการใชน้ ้ ามันดิบและเช้ือเพลิงเหลวทัว่โลก                       
จะเพิ่มขึ้นสู่ระดับสูงสุดเป็นประวติัการณ์ที่ 88.2 ล้านบาร์เรลต่อวนัในปี 2554 จากระดับ 87.1                   
ลา้นบาร์เรลต่อวนัในปี 2553 โดยกว่าคร่ึงของความตอ้งการใชส่้วนที่เพิ่มขึ้นมาจากภูมิภาคเอเชีย 
โดยเฉพาะประเทศจีนและอินเดีย และคาดวา่ตวัเลขดงักล่าวจะปรับตวัสูงถึง 89.6 ลา้นบาร์เรลต่อวนั
ในปี 25551 
 เน่ืองจากน ้ ามนัดิบเป็นกลไกในการขบัเคล่ือนเศรษฐกิจโลก และยงัเป็นปัจจยัพื้นฐาน             
ในการตอบสนองความต้องการขั้นพื้นฐานของมนุษย์  จึงมีความต้องการจัดหาน ้ ามันดิบ                         
ให้มีป ริมาณเพียงพอสอดคล้องกับความต้องการของผู ้ใช้ดังนั้ นน ้ ามันดิบจึงเป็นสินค้า                              
ที่มีความสากลมีการซ้ือขายกนัทัว่โลก 

                                                             

 1รัตนา พงศท์วิช และ ปนยัดา(ไม่ปรากฏนามสกุล).  (/2554, 9 พฤศจิกายน).  IEA คาดปริมาณการใช้
น ้ ามนัทัว่โลกพุ่งสูงสุดเป็นประวติัการณ์. สืบคน้เม่ิอ 10 ธนัวาคม 2554.   จาก
http://www.ryt9.com/s/iq11/1277038 
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 เน่ืองจากน ้ ามันดิบเป็นทรัพยากรเช้ือเพลิงที่ มีจ  านวนจ ากัด เม่ือใช้แล้วหมดไป                      
มนุษยไ์ม่สามารถผลิตขึ้นมาทดแทนใหม่ได้  เพราะการเกิดขึ้นของน ้ ามันดิบเกิดจากการทบัถม                  
ของทรัพยากรต่างๆทางธรรมชาติตอ้งใช้ระยะเวลายาวนานเป็นพนัปีหรือหม่ืนปีซ่ึงจากรูปที่ 1 
แสดงปริมาณน ้ ามันดิบส ารองของโลกปี 2533 , 2543 และ 2553  จะเห็นได้ว่าประเทศ                           
แถบตะวนัออกกลาง เป็นผูค้รอบครองปริมาณน ้ ามันดิบส ารองในปริมาณสูงสุด  แต่จากขอ้มูล
พบว่า ประเทศเหล่าน้ีมีสัดส่วนปริมาณน ้ ามนัดิบส ารองลดลงค่อนขา้งมาก จากร้อยละ 65.7  63.1 
และ 54.4 ในปี 2533  2543 และ 2553  ตามล าดบั  ซ่ึงสอดคลอ้งกบัการคาดการณ์ของนักธรณีวิทยา
ที่สรุปว่า ปริมาณน ้ ามันดิบส ารองของโลกยงัมีเหลือประมาณ 1.4 ล้านล้านล้านบาร์เรล ์                             
ถา้ประเมินจากอตัราการใชง้านในปัจจุบนั  น ้ ามนัดิบส ารองดังกล่าวจะหมดส้ินลงภายใน 40 ปี
ขา้งหนา้  ถึงแมว้า่จะมีการควบคุมใหมี้อตัราการบริโภคน ้ ามนัเท่าเดิมก็ตาม2 

 

รูปที่  1.1  แสดงปริมาณน ้ ามนัดิบส ารองของโลกปี 2533  2543 และ 2553 
 
ที่มา:  BP Statistical Review of World Energy , June 2011, หนา้ที่  7     
  
 

                                                             

 2โครงการพลงังานทดแทนของกองทพัเรือ ตน้ฉบบัของการพฒันาพลงังานเพ่ือการพ่ึงพาตนเองของ
เยาวชน.  สืบคน้เม่ิอ 10 ธนัวาคม 2554. จาก http://gotoknow.org/file/santisamaya/RTNRenewProj1104.pdf (11 
มกราคม /2552) 
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ปี 

ราคาน ้ามันดิบล่วงหน้าในตลาดฟิวเจอรส์ไนเม็กซ์ระหว่างปี  2526  ถึง 2554              

 น ้ ามันดิบเป็นปัจจยัที่ส าคัญในการตอบสนองความตอ้งการขั้นพื้นฐาน ดังจะเห็น                           
ไดจ้ากปริมาณการใชพ้ลงังานของโลก ประกอบดว้ยเช้ือเพลิงฟอสซิล ซ่ึงไดแ้ก่น ้ ามนัดิบร้อยละ 42                
ถ่านหินร้อยละ 28  ก๊าซธรรมชาติร้อยละ 25  และอีกร้อยละ 2 มาจากพลงังานนิวเคลียร์ ส่วนที่เหลือ          
ร้อยละ 3 น ามาจากพลงังานหมุนเวยีน และอ่ืนๆ3 จากขอ้มูลดงักล่าวจะเห็นวา่โลกใชเ้ช้ือเพลิงในรูป        
ของน ้ ามนัดิบในสดัส่วนที่ค่อนขา้งสูงดงันั้นการเปล่ียนแปลงของราคาน ้ ามนัดิบจึงส่งผลกระทบต่อ
ประเทศต่างๆ ทัว่โลก  ดังจะเห็นจากเหตุการณ์ความผนัผวนของราคาน ้ ามันดิบในช่วงปี 2551                      
ที่ผ่านมาทิศทางราคาน ้ ามันดิบของโลกทรงตวัในระดบัสูงโดยท าสถิติราคาสูงสุดใหม่ที่ 147.25 
ดอลลาร์ต่อบาร์เรล  อยา่งไรก็ตามทิศทางราคาน ้ ามนัดิบที่เป็นขาขึ้นมาโดยตลอดกลบัปรับตวัลดลง
อยา่งรุนแรงสู่ระดบั31 ดอลลาร์สหรัฐต่อบาร์เรล ในเดือนกุมภาพนัธ ์2552 ซ่ึงแสดงถึงความผนัผวน
ของราคาน ้ ามนัดิบที่รุนแรงมากในรอบ 28 ปี แสดงดงัรูปที่ 2 

 
รูปที่  1.2   แสดงราคาน ้ ามนัดิบล่วงหนา้ในตลาดฟิวเจอรส์ไนเม็กซ์ระหวา่งปี 2526 ถึง 2554 
 

ที่มา:  ส านกังานพลงังานสากล (Energy Information Administration) 

                                                             

 3ส านกังานคณะกรรมการนโยบายพลงังานแห่งชาติ.  ( 2542 ,มิถุนายน ).  พลงังาน และทางเลือก  การ
ใชเ้ช้ือเพลิงของประเทศไทย.  สืบคน้เม่ิอ 10 ธนัวาคม 2554.จาก http://www.eppo.go.th/doc/doc-
AlterFuel.html 
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ดอลลาร์ต่อบาร์เรล 

ปี 

รำคำน ้ำมันดิบล่วงหน้ำในตลำดฟิวเจอรส์ไนเม็กซ์ระหว่ำงปี  2551 

 

 
รูปที่  1.3  แสดงราคาน ้ ามนัดิบล่วงหนา้ในตลาดฟิวเจอรส์ไนเม็กซ์ระหวา่งปี 2551   
 
ที่มา:  ส านกังานพลงังานสากล (Energy Information Administration) 
 
 

 เหตุการณ์ความผนัผวนของราคาน ้ ามันดิบในช่วงปี 2551 ที่ผ่านมาแสดงถึงความผนั
ผวนของราคาน ้ ามันดิบที่รุนแรงมากในรอบประวตัิศาสตร์และจากความผนัผวนดงักล่าวจึงเป็น
เหตุผลส าคญัที่ท  าใหโ้ลกหนัมาใหค้วามส าคญักบัการเปล่ียนแปลงของราคาน ้ ามนัมากยิง่ขึ้น  ดงันั้น
สญัญาล่วงหนา้น ้ ามนัดิบจึงเป็นอีกทางเลือกหน่ึงที่ไดรั้บความนิยมจากบรรดานกัลงทุนทัว่โลก 
 ปัจจยัที่ส่งผลต่อการเคล่ือนไหวของราคาน ้ ามนัดิบในช่วงที่ผ่านมาเป็นหน่ึงในหัวขอ้              
ที่มีการถกเถียงมากที่สุด โดยความคิดเห็นจากเหล่านักวิเคราะห์และนักเศรษฐศาสตร์จากทัว่โลก
สามารถแบ่งไดเ้ป็น 2 มุมมองใหญ่ๆดงัน้ี4 

มุมมองแรก  ความผนัผวนและแนวโนม้ของราคาน ้ ามนัดิบ เป็นผลมาจากปัจจยัพื้นฐาน
ต่างๆไดแ้ก่ก าลงัซ้ือและความตอ้งการใชพ้ลงังานจ านวนมากจากกลุ่มประเทศพฒันาใหม่ เช่น จีน                   
และ อินเดีย หรือความไม่มัน่คงของเสถียรภาพทางการทูตของกลุ่มประเทศตะวนัออกกลางและ                
ผูน้ าประเทศตะวนัตก  ทั้งน้ีในปี 2550 ประชากรโลกไดบ้ริโภคน ้ ามนัดิบทั้งส้ิน 86 ลา้นบาร์เรล            

                                                             

 4 เกิดอะไรกบัราคาน ้ามนั?. (2551, 23 กรกฎาคม ). หนงัสือพิมพ ์ASTV.  สืบคน้เม่ิอ 10 ธนัวาคม 2554.  
จาก http://www.afet.or.th/  v081/ thai/ learning/ articleShow.php?id=81 
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ในขณะที่ปริมาณการผลิตโดยเฉล่ียต่อวนัอยูท่ี่ 85.5 บาร์เรล (ในจ านวนน้ีประเทศจีน เป็นผูบ้ริโภค
น ้ ามนัดิบ เกือบ 1ใน 4 ของปริมาณการผลิตทั้งหมด) 
 มุมมองที่สองนักวิเคราะห์หลายท่าน รวมถึงผูบ้ริโภคส่วนใหญ่กลับมองว่าราคา
น ้ ามนัดิบที่เคยมีราคาเฉล่ียอยูร่าว 40 ดอลลาร์ต่อบาร์เรลในช่วงตน้ศตวรรษน้ี  ไม่น่าจะมีการปรับตวั
สูงขึ้นถึง 300% แมว้า่ความตอ้งการบริโภคของโลกจะมีการเปล่ียนแปลงก็ตาม  โดยตวัการที่ท  าให้
ราคาน ้ ามันปรับตัวสูงขึ้ นที่ แท้จ ริงน่าจะ เป็นเม็ด เงินจ านวนมหาศาลจากเหล่ ากองทุน                
Hedge Fund  และสถาบันการเงินขนาดใหญ่ที่เข้ามาลงทุนน ้ ามันผ่านอนุพนัธ์ลักษณะต่างๆ                     
รวมถึงการเก็งก าไรโดยตรงผ่านตลาดล่วงหน้าขนาดใหญ่ เช่น ตลาดลอนดอน(International oil 
exchanges in London :ICE Futures) ตลาดไนเม็กซ์ (NYMEX- New York  Merchantile Exchange : 
Nymex) และตลาดดูไบ (Dubai Mercantile Exchange : DME)  จากความผนัผวนดงักล่าวจึงเป็น
เหตุผลส าคญัที่ท  าให้โลกหันมาให้ความส าคญักับการเปล่ียนแปลงของราคาน ้ ามนัดิบมากยิ่งขึ้น 
สัญญาซ้ือขายล่วงหน้าน ้ ามนัดิบจึงกลายเป็นเคร่ืองมือในการบริหารความเส่ียงและการเก็งก าไร                 
ที่ไดรั้บความนิยมเป็นอยา่งมาก ในบรรดานกัลงทุนทัว่โลก  

 
 

 ผูศ้ึกษาเห็นความจ าเป็นในการศึกษาลกัษณะการเคล่ือนไหวของราคาน ้ ามนัดิบล่วงหนา้                  
โดยใช้เคร่ืองมือการพยากรณ์ (Forecasting) ซ่ึงวิธีการที่นิยมใช้กันโดยทัว่ไป คือการพยากรณ์                   
เชิงปริมาณ (Quantitative Forecasting) โดยอาศยัขอ้มูลหรือตวัเลขจากอดีตและใชว้ิธีการทางสถิติ
มาวิเคราะห์เพื่อพิจารณารูปแบบมาสร้างแบบจ าลองอารีมา(ARIMA)และแบบจ าลองอารีแมกซ์
(ARIMAX)  เพื่อใช้พยากรณ์ราคาน ้ ามันดิบล่วงหน้าในอนาคต  ทั้งน้ีแบบจ าลองอารีมาเป็น
แบบจ าลองที่เหมาะสมในพยากรณ์ระยะสั้น  อย่างไรก็ตามไดป้ระยกุตแ์บบจ าลองอารีแมกซ์เพื่อ
ทดสอบความสามารถในการพยากรณ์ของราคาน ้ ามนัดิบล่วงหน้า โดยการเพิ่มตวัแปรช้ีน าราคา
น ้ ามนัดิบล่วงหน้าเป็นตวัแปรอิสระเขา้ไปในแบบจ าลอง และยงัท าการเปรียบเทียบความแม่นย  า
ของการพยากรณ์ราคาน ้ ามันดิบล่วงหน้า ซ่ึงจะช่วยให้นักลงทุนสามารถตัดสินใจลงทุนมี
ประสิทธิภาพมากขึ้น 
 

1.2  วัตถุประสงค์ของกำรวิจัย 
1. การพยากรณ์ราคาน ้ ามนัดิบล่วงหนา้ดว้ยวธีิอารีมา(ARIMA) และอารีแมกซ(์ARIMAX) 

2. การทดสอบความแม่นย  าของการพยากรณ์ราคาน ้ามนัดิบล่วงหนา้ 
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1.3  สมมติฐำนของกำรวิจัย 
1.  ราคาน ้ ามนัดิบล่วงหนา้ในอดีต สามารถสะทอ้นราคาน ้ ามนัล่วงหนา้ในอนาคตได ้
2. การพยากรณ์ราคาน ้ ามันดิบล่วงหน้าด้วยแบบจ าลองอารีมาจะสามารถให้ค่าพยากรณ์                        

ที่แม่นย  าในระยะสั้น 
3. การพยากรณ์ราคาน ้ ามนัดิบล่วงหน้าดว้ยแบบจ าลองอารีแมกซ์ จะสามารถให้ค่าพยากรณ์                        

ที่แม่นย  ากวา่ แบบจ าลองอารีมาเน่ืองจากแบบจ าลองมีการพจิารณาทั้งค่าในอดีตของราคาน ้ ามนัดิบ
ล่วงหนา้ และปัจจยัช้ีน าราคาน ้ ามนัดิบล่วงหนา้  

 
1.4  ประโยชน์ที่คำดว่ำจะได้รับจำกกำรวิจัย 

1. สามารถพยากรณ์ราคาน ้ ามนัดิบล่วงหน้าในตลาดฟิวเจอรส์ไนเม็กซ์ (NYMEX) ซ่ึงท าให้
ทราบถึงการคาดการณ์การเปล่ียนแปลงราคาน ้ ามนัดิบล่วงหนา้ในอนาคต 

2. สามารถน าผลการพยากรณ์ราคาน ้ ามนัดิบล่วงหนา้ในตลาดฟิวเจอรส์ไนเม็กซ์ (NYMEX)ที่
ไดม้าใช้เป็นแนวทางในการตดัสินใจในการลงทุน  เพื่อจดัสรรเงินลงทุนให้เกิดประโยชน์สูงสุด
และช่วยใหก้ารตดัสินใจลงทุนมีประสิทธิภาพยิง่ขึ้น 

3. ช่วยใหก้ารตดัสินใจลงทุนมีประสิทธิภาพมากขึ้นเน่ืองจากมีการเปรียบเทียบความแม่นย  า                
ในการพยากรณ์ราคาน ้ ามนัดิบล่วงหนา้  จากแบบจ าลองจากวธีิอารีมา  (ARIMA)  และอารีแมกซ์
(ARIMAX) 

 
1.5  ขอบเขตของกำรวิจัย  

การศึกษาในคร้ังน้ีใช้ขอ้มูลอนุกรมเวลาของราคาน ้ ามันดิบไลท์สวีท(Light Sweet)                   
ที่ไดมี้กระบวนการซ้ือขายในตลาดล่วงหน้าในตลาดฟิวเจอส์ไนเม็กซ์ (New York  Merchantile 
Exchange: NYMEX ) ประเทศสหรัฐอเมริกาซ่ึงเป็นขอ้มูลทุติยภูมิแบบรายสัปดาห์ โดยเร่ิมท าการ                      
ศึกษาตั้ งแต่วนัที่  7 มกราคม พ.ศ. 2543 ถึง27 มกราคมพ.ศ.2555 รวมจ านวน 630 ตัวอย่าง  
นอกจากน้ี ตวัแปรที่น ามาทดสอบดชันีช้ีน าราคาน ้ ามนัดิบล่วงหนา้ ประกอบดว้ย 

1. ราคาน ้ ามนัดิบ  
2. ปริมาณการส่งออกน ้ ามนัดิบของสหรัฐฯ  
3. ปริมาณการน าเขา้น ้ ามนัดิบของสหรัฐฯ    
4. ปริมาณการผลิตน ้ ามนัดิบของสหรัฐฯ 
5. ราคาขายปลีกน ้ ามนัและราคาน ้ ามนัดิบล่วงหนา้  
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6. ปริมาณน ้ ามนัดิบส ารองของสหรัฐฯ 
7. ปริมาณการใชน้ ้ ามนัดิบของสหรัฐฯ 
8. ปริมาณความตอ้งการใชน้ ้ ามนัดิบของสหรัฐฯ 
9. ราคาทองค า 
10. ดชันีตลาดหุน้ดาวน์โจนส์ 
11. ดอลลาร์เทียบกบัยโูร 

 ในการวจิยัคร้ังน้ีไดใ้ชข้อ้มูลทุติยภูมิ (Secondary Data) ซ่ึงเก็บรวบรวมจากแหล่งต่างๆ 
ดงัต่อไปน้ี 

1.  ส านกังานพลงังานสากล (Energy Information Administration: EIA) 
2.  ส านกัข่าวรอยเตอร์ส (Reuter) 

 
1.6  นิยำมศัพท์           
 

ตราสารอนุพนัธ์ (DERIVATIVES) เป็นตราสารทางการเงินชนิดหน่ึงที่มีคุณลกัษณะ
พิเศษ คือเป็นตราสารที่ไม่มีมูลค่าในตวัเอง  แต่มีมูลค่าขึ้นอยู่กบัสินคา้อ่ืนที่ตราสารอนุพนัธ์นั้น
อา้งอิงอยู ่โดยสินคา้ที่ตราสารอนุพนัธอ์า้งอิง จะเรียกว่า สินคา้อา้งอิง (Underlying Asset)  ลกัษณะ
เด่นของตราสารอนุพนัธ์ อีกอยา่งหน่ึงคือเป็นตราสารที่มีอายจุ  ากดัเม่ือหมดอายมูุลค่าของตราสาร
นั้นๆ ก็จะหมดลงดว้ย  

   ฟิวเจอร์สหมายถึง สัญญาหรือข้อตกลงระหว่างบุคคล 2 ฝ่ายคือ ผูซ้ื้อกับผู ้ขาย                         
ในการตกลงที่จะซ้ือหรือขายสินคา้ หรือสินทรัพยอ์า้งอิงใดๆ โดยการตกลงซ้ือขายดงักล่าวเป็นการ
ตกลง ณ วนัน้ี แต่ใชร้าคาในอนาคต และการส่งมอบสินคา้ก็จะเกิดขึ้นในอนาคตโดยทั้งผูซ้ื้อและ
ผูข้ายจะมีภาระผกูพนัที่จะตอ้งท าตามสญัญาที่ก  าหนดไว ้ดงันั้นภาระของทั้งสองฝ่าย คือ ฝ่ายผูข้าย               
จะตอ้งน าสินทรัพยม์าท าการส่งมอบในอนาคต และฝ่ายผูซ้ื้อจะท าการช าระราคาในอนาคต 
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บทที่  2 
แนวคดิ ทฤษฎแีละผลงานวจิัยที่เกีย่วข้อง 

 

2.1  แนวคดิ ทฤษฎีที่เกี่ยวข้อง 
 ในการศึกษาคร้ังน้ียดึหลกัแนวคิด  2  แขนงหลกั ไดแ้ก่ แนวคิดที่เก่ียวขอ้งกบัสัญญาซ้ือ
ขายน ้ ามนัล่วงหนา้ และแนวคิดที่เก่ียวขอ้งกบัแบบจ าลองการพยากรณ์ราคา   
 2.1.1  แนวคิดที่เก่ียวขอ้งที่เก่ียวขอ้งกบัสญัญาซ้ือขายล่วงหนา้น ้ ามนัดิบ 
   1.  แนวคิดการบรรจบของราคา 
  การบรรจบของราคา1  คือ ลักษณะของความสัมพนัธ์ระหว่างราคาสัญญาล่วงหน้า 
(Future Contract Price) กบัราคาสินคา้ในปัจจุบนั (Spot Price) การเคล่ือนไหวของราคาสัญญา
ล่วงหน้า เม่ือเขา้ใกลเ้วลาที่ครบก าหนดระยะเวลาส่งมอบ  ราคาของสัญญาล่วงหน้าจะเคล่ือนมา
บรรจบกับราคาในปัจจุบัน  สาเหตุที่ เป็นเช่นน้ีจะสามารถอธิบายได้ด้วยแนวคิดอาบิทราจ 
(Arbitrage)  เพราะเป็นราคาของส่ิงเดียวกนัและส่งมอบในวนัเดียวกนั คือ  ณ เวลาที่ครบก าหนด
ระยะเวลาส่งมอบผูท้  าอาบิทราจสามารถเขา้ท  าธุรกรรมไดโ้ดย 

- ซ้ือ (Long)  สญัญาล่วงหนา้ 
- ขาย (Short) สินคา้อา้งอิงที่ราคาปัจจุบนั 
- น าสินคา้อา้งอิงที่ซ้ือจากตลาดล่วงหนา้ไปส่งมอบในตลาดปัจจุบนั 

 ผูท้  าอาบิทราจจะได้ก  าไรจากส่วนต่างของราคาสัญญาล่วงหน้าและราคาปัจจุบัน                   
และเม่ือมีนักลงทุนเข้ามาท า ธุรกรรมอาบิทราจมากขึ้ นเ ร่ือย  ก็จะผลักดันให้ราคาของ                         
สญัญาล่วงหนา้เขา้ใกลก้บัราคาปัจจุบนัของสินทรัพยอ์า้งอิงจนเท่ากนัในที่สุด ดงัรูปที่ 2.1 
 

                                                             

 1นารา  กิตติเมธีกุล (2549).ปัจจัยทีม่ผีลกระทบต่อราคาในตลาดสินค้าเกษตรล่วงหน้าแห่งประเทศ
ไทย.  หนา้ท่ี 20 - 23 
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รูปที่ 2.1  การบรรจบของราคาระหวา่งราคาสญัญาล่วงหนา้และราคาปัจจุบนั 
 
ที่มา:  นารา  กิตติเมธีกุล ( 2549 : 21 )  
 
 ในแนวคิดการบรรจบของราคาล่วงหน้าของสินคา้โภคภณัฑ์นั้น  จะมีการพิจารณา                 
ตวัแปร 2 ตวั ได้แก่  ตน้ทุนในการเก็บรักษาและส่งมอบ (Storage and Transaction Cost) และ                        
ผลไดใ้นการถือครองสินคา้ (Convenience Yield) 
 ในทางปฏิบัติอาจพบว่าราคาของสัญญาล่วงหน้ามีการซ้ือขายที่ต  ่ ากว่าระดับ                        
ราคาที่ค  านวณได้  ทั้ งน้ีเป็นเพราะผูบ้ริโภคสินค้าโภคภัณฑ์นั้นอาจรู้สึกว่าการถือครองสินค้า                   
โภคภณัฑจ์ริง  นั้นมีค่ามากกวา่การถือครองสัญญาล่วงหน้า  เพราะสินคา้จริงนั้นสามารถน าเขา้สู่
กระบวนการผลิตไดท้นัที  โดยสัญญาล่วงหน้านั้นไม่สามารถท าได ้นอกจากนั้นผูถื้อครองสินคา้
จริงยงัอาจจะสามารถไดก้  าไรเพิม่เติมจากการขาดแคลนสินคา้ชัว่คราวไดอี้กดว้ย 
 หากการพิจารณาราคาสัญญาล่วงหน้านั้ น จะต้องพิจารณาต้นทุนในการเก็บรักษา                                     
และส่งมอบสินคา้โภคภัณฑ์ตลอดช่วงอายุของสัญญาล่วงหน้าในลักษณะของกระแสเงินสด                        
ที่เป็นรายจ่ายก าหนดค่า  U  เป็นมูลค่าปัจจุบนัของตน้ทุนในการเก็บรักษาและส่งมอบทั้งหมด                        
ที่จะเ กิดขึ้ นตลอดอายุสัญญาล่วงหน้าแล้ว โดยไม่ค  านึงถึงผลได้ในการถือครองสินค้า                           
จะสามารถสร้างเป็นสมการไดด้งัน้ี 
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 Fo=( So+  U)   e
rT 

โดยท่ี 

 Fo =  ราคาสญัญาล่วงหนา้ ณ เวลาใดเม่ือยงัไม่ครบก าหนดช าระ 

 So =  ราคาของสินคา้อา้งอิง ณ เวลาเดียวกบัสญัญาล่วงหนา้ 
 

 U = มูลค่าปัจจุบนัของตน้ทุนในการเก็บรักษาและส่งมอบทั้งหมดที่จะเกิดขึ้นตลอด 

                                 อายขุองสญัญาล่วงหนา้ 

 r =  อตัราดอกเบี้ยที่ปราศจากความเส่ียง (%ต่อปี) 

 T = ระยะเวลาที่สญัญาคงเหลือ (ปี) 

 e = 2.71828 เป็นค่า Exponential 

 สรุปคือค่าผลได้ของการถือครองสินค้านั้ น เป็นค่ าที่แสดงถึงการคาดการณ์                       
ของตลาดในอนาคตเก่ียวกบัปริมาณของสินคา้โภคภณัฑท์ี่มีในอนาคต  ถ้าหากมีโอกาสที่จะเกิด             
การขาดแคลนสินคา้โภคภณัฑใ์นอนาคตสูง  ค่าผลไดข้องการถือครองสินคา้ก็จะถูกปรับให้สูงตาม
ไปด้วย ในบางกรณีค่าผลได้ของการถือครองสินคา้อาจจะสูงกว่าอัตราดอกเบี้ ยรวมกับตน้ทุน                 
ในการเก็บรักษาและส่งมอบ 
 

 หากเกิดในกรณีเช่นน้ี  จะพบว่าราคาของสัญญาล่วงหน้าจะมีแนวโน้มลดลง                      
ถา้อายขุองสัญญาเพิ่มขึ้น  แต่ถ้าหากกรณีที่มีการเก็บส ารองไวเ้ป็นจ านวนมากจนมีโอกาสน้อย                    
ที่จะเกิดการขาดแคลนสินคา้โภคภณัฑน์ั้น ในอนาคตอนัใกลแ้ลว้  ค่าผลไดข้องการถือครองสินคา้                        
ก็จะมีแนวโนม้ที่ต  ่าลง 
 

 ในการบรรจบของราคาน้ีจะมีลกัษณะของความสมัพนัธข์องราคาในตลาดล่วงหน้าและ
ตลาดทนัทีอยู่  2 ลักษณะ แนวคิดน้ีถูกน าเสนอโดยนักเศรษฐศาสตร์ 2 ท่าน คือ จอห์น เมนาร์ด
เคนส์  (John Maynard Keynes)  และจอห์น ฮิกส์ (John Richard Hicks)  โดยตั้งสมมติฐานว่าผูค้า้ 
(Hedgers)  มีแนวโน้มที่จะมีฐานะขายสัญญามากกว่าซ้ือสัญญาส่วนนักเก็งก าไร (Speculators)              
มีแนวโน้มที่จะซ้ือสัญญามากกว่าขายสัญญา ซ่ึงส่ิงที่ จูงใจให้นักเก็งก าไรเข้าถือฐานะซ้ือ                     
คือ ผลตอบแทนที่ สูงขึ้ น  (Risk Premium)  ดังนั้ นราคาของสัญญาล่วงหน้าจะต้องต ่ ากว่า                      
ราคาในอนาคตที่คาดหวงัของสินคา้อ้างอิง  โดยราคาของสัญญาล่วงหน้าจะเพิ่มขึ้นและเขา้มา
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บรรจบกับราคาของสินค้าอ้างอิงในอนาคต  ซ่ึงจะสามารถสร้างก  าไรให้กับนักเก็งก าไร                               
จากการมีฐานะซ้ือ  ในฐานะตรงกนัขา้มผูค้า้ที่ถือสถานะขายจะขาดทุนก็เป็นที่ยอมรับได ้ เน่ืองจาก
เป็นตน้ทุนในการประกนัความเส่ียงจากความผนัผวนของราคานัน่เอง กระบวนการทั้งหมด เรียกว่า 
นอร์มอลแบกวอร์เดชัน่ (Normal Backwardation)  ซ่ึงหมายถึง ราคาของสัญญาจะต ่ากว่า แต่จะเพิ่ม
สูงขึ้นจนเขา้มาบรรจบกนั ในวนัที่ครบก าหนดสญัญา  แต่ในทางตรงกนัขา้ม กรณีที่ราคาของสญัญา
ล่วงหน้าสูงกว่าราคาในอนาคตที่คาดหวงัของสินคา้  และจะลดต ่าลงเขา้บรรจบราคาของสินคา้
อา้งอิงในอนาคตเม่ือเวลาผา่นไป  จะเรียกเหตุการณ์น้ีว่า  คอนแทงโก ้(Contango) โดยผูค้า้โดยรวม
มีสถานการณ์ขายสญัญาล่วงหนา้มากกว่าการซ้ือจากการขายสัญญานักเก็งก าไรคาดหมายผลก าไร
จากการที่ราคาของสัญญาฟิวเจอร์สจะลดต ่าลงเขา้บรรจบของสินคา้อา้งอิงในอนาคตเม่ือเขา้ใกล้                
วนัครบก าหนดสญัญานัน่เอง 
  2.  แนวคิดอาบิทราจ (Arbitrage) 
  แนวคิดอาบิทราจ2เป็นแนวคิดพื้นฐานในการก าหนดราคาตราสารอนุพันธ ์                           
โดยมีหลักการว่า  ควรเป็นราคาที่ไม่ก่อให้เกิดโอกาสในการท าก าไรโดยปราศจากความเส่ียง                   
และไม่ตอ้งใชเ้งินลงทุนจากความแตกต่างของราคาปัจจุบนักบัราคาอนุพนัธ ์ 
  จากแนวคิดของอาบิทราจ กล่าวได้ว่าของสองส่ิงที่เหมือนกันทุกประการหรือ
เทียบเคียงกันได้ทางการเงิน(equivalent asset)หากอยู่ในตลาดที่สมบูรณ์แล้ว (perfect market) 
จะต้องมีราคาเท่ากันเสมอ ดังนั้ น การเป็นตลาดที่สมบูรณ์ ต้องประกอบด้วยเง่ือนไข 4 ข้อ
ดงัต่อไปน้ี   

1. สภาพคล่อง (liquidity) การท ารายการของนักลงทุนแต่ละคนที่อยู่ในตลาด                
มีขนาดเล็กเม่ือเทียบกบัขนาดโดยรวมของตลาด  และไม่มีค่าใชจ่้ายในการท าธุรกรรม 

2. ความต่อเน่ืองของราคา (price continuity) ราคาจะถูกก าหนดโดยอุปสงค์และ
อุปทานของตวัสินคา้หรือหลกัทรัพยน์ั้น และความไม่สมดุลชัว่คราวจะไม่มีผลต่อราคา  

3. ความเสมอภาค (fairness) ไม่มีความแตกต่างระหวา่งนกัลงทุนแต่ละคนในตลาด 
4. ความเท่าเทียมในการเขา้ถึงขอ้มูล (equal access to information) นักลงทุนทุกคน      

มีความสามารถในการเขา้ถึงขอ้มูลที่มีอยูอ่ยา่งเสมอภาคเท่าเทียมกนั 
จากเง่ือนไขขอ้แรก อาจตั้งขอ้สงัเกตไดว้า่การเป็นตลาดที่สมบูรณ์นั้นไม่อาจเป็นไปได้

ในความเป็นจริงเพราะคงไม่มีตลาดใดที่ไม่มีค่าใช้จ่ายในการท าธุรกรรม  ดว้ยเหตุน้ีจึงจ ากดัการ
ประยกุตใ์ชแ้นวคิดอาบิทราจ  ส่วนในเง่ือนไขขอ้อ่ืน  ตลาดอนุพนัธ์ส่วนใหญ่ไดใ้ห้ความส าคญั               
                                                             

 
2ประกายดาว จงดี (2553).  การวเิคราะห์ราคาทางทฤษฎีและราคาตลาดของสัญญาซื้อขายทองค า

ล่วงหน้า  ในตลาดอนุพันธ์ฯ  (ประเทศไทย).  หนา้ 14-15 
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ในการที่จะท าให้บรรลุผลดังตัวอย่างเช่นโครงสร้างของตลาดหลักทรัพย ์โดยเฉพาะตลาดที่มี               
ผูเ้สริมสภาพคล่อง  (Market maker)  จะท าให้ราคามีความต่อเน่ืองมากขึ้น และการใชร้ะบบ
อิ เล็ กทรอ นิก ส์ เข้าม าใช้ง านในตลาดหลักท รัพย์ ส่ วนมากในปัจ จุบันก็ จะท า ให้ เ กิ ด                       
ความเสมอภาคในการท าธุรกรรมของนักลงทุนแต่ละคน  ส่วนในเร่ืองของความไม่เท่าเทียมกัน                  
ในการเขา้ถึงขอ้มูลของนกัลงทุนที่ใชข้อ้มูลภายในนั้น ก็สามารถท าใหล้ดนอ้ยลงได ้ โดยการบงัคบั
ใชก้ฎหมายของการใชข้อ้มูลภายใน 

หากสมมติว่าตลาดมีลักษณะครบตามเง่ือนไขทั้ งหมดที่กล่าวข้างต้น  จะพบว่า                        
ในตลาดดงักล่าว นักลงทุนที่ลงทุนเพื่อตนเองจะใช้ขอ้มูลที่มีอยู่  เพื่อพยายามสร้างผลตอบแทน
สูงสุดในการลงทุนของตน และดว้ยเหตุน้ีในการเคล่ือนไหวของราคาจึงมีลกัษณะการตอบสนอง      
ต่อขอ้มูลใหม่  อยา่งรวดเร็ว  ปราศจากอคติและสะทอ้นต่อขอ้มูลดงักล่าวอยา่งเต็มที่ การแข่งกนั
สร้างผลตอบแทนสูงสุดของนักลงทุนจะเป็นแรงผลกัดันให้ราคาของสินคา้อ้างอิง  เปล่ียนแปลง    
จาก จุดสมดุลหน่ึงไปย ัง อีก จุดหน่ึ ง  เพื่อตอบสนองต่อข้อ มูลใหม่ที่ เข้ามาอย่า ง อิสระ                                       
ต่อการเคล่ือนไหวของราคาก่อนหนา้ซ่ึงจะขึ้นอยูก่บัขอ้มูลล่าสุดที่เขา้มาในตลาดเท่านั้น 

นอกจากน้ี แนวคิดอาบิทราจน้ี  ยงัสามารถน าไปประยกุตใ์ชไ้ดก้วา้งขวางกว่าขอ้สมมติ                         
ของตลาดที่สมบูรณ์ ตัวอย่างเช่นแม้แต่ในกรณีของตลาดที่มีนักลงทุนเพียงบางกลุ่มที่มีข้อมูล                     
มากกวา่นกัลงทุนส่วนใหญ่ในตลาด ตามแนวคิดตลาดอาบิทราจ  นกัลงทุนกลุ่มน้ีก็จะตอ้งใชข้อ้มูล                      
ที่มีอยู่ในการเข้าท าธุรกรรม  ซ่ึงในที่สุดก็จะผลักดันราคาจนเข้าสู่จุดสมดุลในที่สุด  ดังนั้ น                            
จากตลาดในอุดมคติตามขอ้สมมติฐานขา้งตน้โอกาสของการท าอาบิทราจจะไม่เกิดขึ้นนอกจากน้ี                     
ยงัสามารถน าแนวคิดน้ีไปประยกุตใ์ชใ้นการประเมินมูลค่าของตราสารอนุพนัธ์ 

3. แนวคิดการก าหนดราคาสัญญาซ้ือขายล่วงหน้า ตามตวัแบบการประเมินมูลค่าที
เหมาะสมของฟิวเจอรส์ (The Cost of Carry Model) 

ราคาฟิวเจอร์ส    Fo สามารถค านวณไดจ้าก 

 Fo =  So *   (1 + r )T 

โดยก าหนดให ้ So =  ราคาของสปอตของสินทรัพยท์ี่ซ้ือขาย ณ ปัจจุบนั (Spot Price) 

Fo =  ราคาฟิวเจอร์สของสินทรัพยอ์า้งอิง ( Future Price) 

r =  อตัราดอกเบี้ยที่ปราศจากความเส่ียง (Risk-free Interest Rate) 

  T =  ระยะเวลาจนถึงวนัส่งมอบ (Time Until Delivery Date) 
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 จะเห็นได้ว่าราคาฟิวเจอร์สมีความสัมพนัธ์กับราคาสปอตและอัตราดอกเบี้ ย                          
ที่ปราศจากความเส่ียง  ซ่ึงค่าทั้ งสองทราบได้ทันทีกล่าวคือราคาฟิวเจอร์สคือราคาสปอต                         
ที่คูณด้วยตวัคูณที่แสดงมูลค่าที่เพิ่มขึ้นของเงินตามเวลาที่ถือครองสินค้าอ้างอิงหรือช่วงเวลา                    
ของสญัญาฟิวเจอร์สนัน่เอง 

 แบบจ าลองในการหามูลค่าที่เหมาะสมของราคาสัญญาซ้ือขายล่วงหน้าเม่ือเทียบ
กับราคาสินคา้อ้างอิงในปัจจุบนั ตามแบบจ าลองการประเมินมูลค่าที่เหมาะสมของฟิวเจอรส์                  
(The Cost of Carry Model)ถือวา่เป็นการวเิคราะห์ในลกัษณะของการหาราคายติุธรรมในเชิงทฤษฎี 
(Fair Value Pricing Analysis)  โดยการประเมินมูลค่าที่เหมาะสมของฟิวเจอรส์ (The Cost of Carry 
Model) เป็นแบบจ าลองที่ใช้ในการหาราคาที่เหมาะสมของฟิวเจอร์สเป็นราคาที่ไม่ท  าให้เกิด                     
การอาบิทราจ(Arbitrage)โดยค านึงถึงต้นทุนในการถือครองสินทรัพยอ์้างอิงและประโยชน์                       
จากการถือครองสินทรัพยอ์้างอิงนั้ น    ภายใต้แนวคิดที่ว่าการถือครองสินทรัพยอ์้างอิงนั้ น                          
มีตน้ทุนไม่ว่าจะเป็นตน้ทุนดอกเบี้ยเงินกู ้ หากมีการกู้ยมืเงินมาจากแหล่งเงินทุนมาซ้ือสินทรัพย์
อา้งอิง หรือแมแ้ต่ใชเ้งินทุนส่วนตวั ก็จะมีตน้ทุนค่าเสียโอกาสจากการหาผลประโยชน์จากเงินทุน
ส่วนตวัดังกล่าว  เช่น การได้รับดอกเบี้ ย จากการฝากธนาคาร เป็นตน้ นอกจากน้ีถ้าเป็นสินค้า                
โภคภัณฑ์ยงัมีต้นทุนในการเก็บรักษาและต้นทุนการส่งมอบสินค้าอีกด้วย ยกเว ้นในกรณี                          
ที่สินทรัพยอ์า้งอิงที่เป็นตราสารทางการเงิน เช่น หุน้ หรือดชันีหลกัทรัพยจ์ะไม่มีตน้ทุนประเภทน้ี 
 อย่างไรก็ตาม การถือครองสินทรัพย์อ้างอิงก็อาจจะได้รับผลประโยชน์ต่าง                          
จากการถือครอง ดว้ยการถือครองตราสารทางการเงินจะไดรั้บผลประโยชน์ เช่น เงินปันผล เป็นตน้                          
ส่วนประโยชน์จากการถือครองสินคา้โภคภณัฑ ์เรียกว่า Convenience Yield  โดยเฉพาะกบัสินคา้
โภคภณัฑท์ี่ใชใ้นภาคอุตสาหกรรม  (Consumption Asset) ตวัอยา่งเช่นในการผลิตสินคา้ชนิดหน่ึง
จ าเป็นต้องใช้สินค้าโภคภัณฑ์เป็นองค์ประกอบ และหากผูผ้ลิตไม่มีสินค้าโภคภัณฑ์น้ีในการ                   
ถือครองก็จะไม่สามารถผลิตได้  ดังนั้นจะเห็นได้ว่าการถือครองสินคา้โภคภณัฑ์จากตัวอย่าง
ดังกล่าวจะมีประโยชน์ในลักษณะน้ี  ซ่ึงหากผูผ้ลิตถือครองฟิวเจอร์สจะเป็นเพียงตัวสัญญา                     
ไม่สามารถน ามาใช้เป็นวตัถุดิบในการผลิตได้ซ่ึงการประเมินมูลค่าที่เหมาะสมของฟิวเจอรส์                    
(The Cost of Carry Model)  จะพจิารณาถึงตน้ทุนทั้งหมดที่เกิดขึ้นจากการถือครองสินทรัพยอ์า้งอิง
หักด้วยผลประโยชน์ที่ได้รับจากการถือครองสินทรัพยอ์้างอิง ดังนั้ นการซ้ือฟิวเจอร์ส(Long 
Futures)  หมายถึง การท าสัญญาจะซ้ือสินทรัพยอ์า้งอิงในอนาคต  ซ่ึงมีขอ้ดีคือยงัไม่ตอ้งถือครอง
สินทรัพย์อ้ า ง อิ งใน ปัจ จุบันแต่ ไป ถือครองในอนาคต   รวมทั้ ง ไ ม่ต้อ ง มีต้นทุนต่ า ง                                   
ในการถือสินทรัพยอ์า้งอิงในปัจจุบนัแต่ก็ไม่ไดรั้บผลประโยชน์จากการถือครองสินทรัพยอ์า้งอิง
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เช่นกัน สรุปได้ว่าราคาที่เหมาะสมจะใช้ราคาสินทรัพยอ์้างอิงในปัจจุบันเป็นหลัก และมีการ                   
น าตน้ทุนและผลประโยชน์จากการถือครองค านวณรวมไปดว้ย 

ราคาฟิวเจอร์ส  =  ราคาสินทรัพยอ์า้งอิงในปัจจุบนั + ตน้ทุนในการกูย้มืเงิน + ตน้ทุน
ในการเก็บรักษาและส่งมอบสินคา้โภคภณัฑ์ – ผลตอบแทนในการถือครองสินค้าโภคภณัฑ์                     
ที่เกิดขึ้นจริง(Convenience Yield) 

 
ราคาฟิวเจอร์สของสินคา้โภคภณัฑ ์ สามารถพจิารณาได ้2 กรณี ดงัน้ี 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
รูปที่  2.2  แสดงสภาวะตลาดแบบ  Contango  and  Backwardation 
 
ที่มา:  สถาบนัพฒันาความรู้ตลาดทุน (Thailand Securities Institute : TSI) 
 
 1. สภาวะตลาดแบบ Contango  เป็นสภาวะของราคาสัญญาล่วงหน้าสูงกว่าราคาสินคา้
อา้งอิงในปัจจุบนั สภาวะตลาดแบบน้ีจะเกิดขึ้น เม่ืออัตราผลตอบแทนจากดอกเบี้ ยที่ปราศจาก               
ความเส่ียงมากกว่าอัตราผลตอบแทนจากการถือครองสินทรัพยอ์า้งอิง (r > d)  ณ  สภาวะน้ี                        
แสดงให้เห็นว่า  การถือครองสินทรัพยอ์้างอิงมีภาระมากกว่าผลตอบแทนที่จะได้รับ  ดังนั้ น                       
นักลงทุนส่วนใหญ่  จึงเลือกลงทุนในสัญญาฟิวเจอร์สดีกว่าเพราะยงัไม่ตอ้งแบกรับภาระตน้ทุน            
จากการถือครองนัน่เอง ราคาฟิวเจอร์สจึงสูงกวา่ราคาสินคา้อา้งอิงในปัจจุบนั 

Oil  Future price 
สัญญาล่วงหน้า 

สินค้าอ้างองิ 
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 2.สภาวะตลาดแบบ  Backwardationเป็นสภาวะของราคาสัญญาล่วงหน้าต  ่ ากว่า                
ราคาสินทรัพยอ์า้งอิงในปัจจุบนัสภาวะตลาดแบบน้ีจะเกิดขึ้นเม่ืออตัราผลตอบแทนจากดอกเบี้ยที่
ปราศจากความเส่ียงนอ้ยกวา่อตัราผลตอบแทนจากการถือครองสินทรัพยอ์า้งอิง (r < d) ณ สภาวะน้ี 
แสดงใหเ้ห็นวา่ การถือครองสินทรัพยอ์า้งอิงจะท าใหน้กัลงทุนไดรั้บผลประโยชน์นัน่คือ เงินปันผล 
ซ่ึงดีกวา่การถือฟิวเจอร์ส  ดงันั้นราคาฟิวเจอร์สจึงต ่ากวา่ราคาสินทรัพยอ์า้งอิงในปัจจุบนั 
 จะเห็นไดว้่า ราคาฟิวเจอร์สและราคาของสินทรัพยอ์า้งอิง (Spot Price) จะเคล่ือนไหว                     
เข้าหากัน เม่ือถึงวันครบก าหนดสัญญา ราคาของฟิวเจอร์สและราคาของสินทรัพย์อ้างอิง                                 
ก็จะมีราคาเท่ากนัเม่ือพิจารณาสภาวะตลาดแบบ Contango นอกจากราคาของฟิวเจอร์สจะสูงกว่า                    
ราคาสินทรัพยอ์้างอิงแล้ว ราคาฟิวเจอร์สรุ่นเดือนไกลจะสูงกว่าราคาฟิวเจอร์สรุ่นเดือนใกล ้                            
และสภาวะตลาดแบบ Backwardation ราคารุ่นเดือนใกลสู้งกวา่ราคาฟิวเจอร์สรุ่นเดือนไกล 
 อยา่งไรก็ตาม ไม่ว่าสภาวะตลาดจะเป็นแบบใดก็ตามทา้ยที่สุดแลว้ราคาของฟิวเจอร์ส
จะเคล่ือนไหว เขา้หาราคาของสินทรัพยอ์า้งอิง (Spot Price) เสมอและในวนัที่สัญญาครบก าหนด
ราคาของสญัญาฟิวเจอร์สจะเท่ากบัราคาสินคา้อา้งอิงพอดี 
 2.1.2  แนวคิดที่เก่ียวขอ้งที่เก่ียวขอ้งกบัการพยากรณ์ราคา 
 2.1.2.1  แบบจ าลอง  Autoregressive integrated moving average model (ARIMA) 
 แบบจ าลองอารีมาเป็นแบบจ าลองที่พ ัฒนาโดย George E.P.Box และ Gwilym                    
M. Jenkins  ในปี ค.ศ. 1970 โดยพื้นฐานแลว้แบบจ าลองอารีมาเป็นวิธีที่ให้ค่าพยากรณ์ในระยะสั้น                
ที่ ดีและเหมาะกับการพยากรณ์ไปข้างหน้าในช่วงเวลาสั้ น 3 และต้องมีช่วงของข้อมูล                             
ที่ยาวพอสมควร แบบจ าลอง ARIMA (p,d,q) ประกอบดว้ย 3 ส่วนหลกั  ไดแ้ก่ 
 แบบจ าลอง Auto Regressive (AR(p)) กระบวนการ Integrated (I(d)) และแบบจ าลอง 
Moving Average (MA(q)) โดยรายละเอียดของแต่ละส่วนมีดงัน้ี4 
 
 
 
 

                                                             

 3 มุกดา แมน้มินทร์ (อา้งถึงใน การเปรียบเทยีบแบบจ าลองอนุกรมเวลาเพื่อการพยากรณ์ดัชนีผลผลติ

อุตสาหกรรม,ส านกัวิจยัเศรษฐกิจอุตสาหกรรม, 2551 : 7 , 16) 
 4อคัรพงศ ์อั้นทอง (2550) สถาบนัวิจยัสังคม มหาวิทยาลยัเชียงใหม่(อา้งถึงใน การเปรียบเทียบ

แบบจ าลองอนุกรมเวลาเพ่ือการพยากรณ์ดชันีผลผลิตอุตสาหกรรม,ส านกัวิจยัเศรษฐกิจอุตสาหกรรม, 2551 : 8) 
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1.   แบบจ าลอง Auto Regressive (AR(p)) 
 แบบจ าลอง Auto Regressive เป็นรูปแบบที่แสดงว่าค่าสังเกต  yt ถูกก าหนด                  
จากค่าของyt-1,...,yt-p  หรือค่าสังเกตที่เกิดขึ้นก่อนหน้า  p โดยกระบวนการหรือระบบ AR(p) คือ
กระบวนการหรือระบบ Auto  Regressiveที่มีอนัดบัที่ p ซ่ึงเขียนอยูใ่นรูปสมการไดด้งัน้ี 
 

 AR (p) คือ                                     
โดยที่ 

 yt  คือ  ราคาน ้ ามนัดิบล่วงหนา้ ณ เวลา t 

    คือ  ค่าคงที่ (Constant Term) 

 j   คือ  พารามิเตอร์ตวัที่ j 

 t   คือ  ความคลาดเคล่ือน ณ เวลา t 
 

2.   แบบจ าลอง Moving Average (MA(q)) 
 แบบจ าลอง Moving Average (MA) เป็นรูปแบบที่แสดงว่าค่ าสังเกต yt                          
ถูกก าหนดจากค่าความคลาดเคล่ือน  t-1,…, t-qหรือค่าความคลาดเคล่ือนที่อยู่ก่อนหน้า                        
โดยกระบวนการหรือระบบ MA(q)คือกระบวนการหรือระบบMoving Average ที่มีอันดับ q                 
ซ่ึงเขียนในรูปของ  MA (q)  ไดด้งัน้ี 
 MA (q)  คือ                                           

โดยที่  

 yt คือ  ราคาน ้ ามนัดิบล่วงหนา้ ณ เวลา t 

   คือ  ค่าคงที่ (Constant Term) 

 j  คือ  พารามิเตอร์ตวัที่ j 

 t  คือ  ความคลาดเคล่ือน ณ เวลา t 
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3.   แบบจ าลอง Auto Regressive Moving Average (ARMA(p,q)) 
 แบบจ าลองAuto Regressive Moving Average (ARMA) เป็นแบบจ าลองที่น าเอา
กระบวนการ  Auto Regressive  และ  Moving Averageมาใชร้วมกนั โดยกระบวนการ ARMA(p,q)  
คือกระบวนการหรือระบบ Auto Regressive ที่มีอันดับที่pและ Moving Averageที่มีอันดับq               
ซ่ึงเขียนอยูใ่นรูปสมการไดด้งัน้ี 
 

แบบจ าลอง  ARMA (p,q) 
 

                                                               

โดยที่ 
 yt คือ ราคาน ้ ามนัดิบล่วงหนา้ ณ เวลา t 
 p คือ อนัดบัของ Auto Regressive 
 q คือ อนัดบัของ Moving Average 

    คือ ค่าคงที่ (Constant Term) 
 t คือ เวลา 

    คือ พารามิเตอร์ของ Auto Regressive 

    คือ พารามิเตอร์ของ Moving Average 

 t   คือ กระบวนการ white noise ซ่ึงก็คือ ค่าความคลาดเคล่ือน ณ เวลา t 
 

4.   กระบวนการ Integrated (I(d)) 
 กระบวนการ Integrated (I(d)) เป็นการหาผลต่างของอนุกรมเวลาระหว่างข้อมูล                      
ณ ปัจจุบนักบัขอ้มูลถอยหลังไป d คาบเวลา โดยสาเหตุที่ตอ้งท าการหาผลต่างของอนุกรมเวลา 
เน่ืองจากแบบจ าลอง  ARIMA ต้องใช้ในการวิเคราะห์ข้อมูลอนุกรมเวลาที่มีคุณสมบัติคงที่ 
(Stationary) เท่านั้ น โดยในกรณีข้อมูลอนุกรมเวลาที่ใช้ในการวิเคราะห์มีคุณสมบัติไม่คงที่  
(Nonstationary) จะตอ้งท าการแปลงขอ้มูลดงักล่าวใหเ้ป็นขอ้มูลที่มีคุณสมบติัคงที่ก่อน โดยการหา
ผลต่างของขอ้มูลอนุกรมเวลาก่อนที่น าไปสร้างแบบจ าลอง ARIMA ซ่ึงโดยทัว่ไปแลว้ถา้ตอ้งหา
ผลต่างอนัดบัที่ d สามารถเขียนในรูปของ I(d) ไดด้งัน้ี 

I(d) คือ              (        )  หรือ  (   )    
 

โดยที่  

yt คือ  ราคาน ้ ามนัดิบล่วงหนา้  ณ  เวลา t 

t  คือ  ความคลาดเคล่ือน  ณ  เวลา  t 
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(   )    คือ  ผลต่างอนัดบัที่ d 
B คือ  Backward  shift  operation 

 

ส าหรับขั้นตอนต่าง   ที่ใชใ้นการพยากรณ์โดยใชแ้บบจ าลอง  ARIMA  มีรายละเอียดดงัน้ี 
  ขั้นตอนที่ 1  การทดสอบคุณสมบตัิคงที่  (Stationary)                               
  ก่อนที่จะท าการการพยากรณ์โดยใช้ ARIMA ผูพ้ยากรณ์จะตอ้งท าการการทดสอบ
คุณสมบัติคงที่  (Stationary) ก่อน เน่ืองจากแบบจ าลอง ARIMA มีเง่ือนไขที่ก  าหนดให้ข้อมูล
อนุกรมเวลาที่น ามาใชต้อ้งมีคุณสมบตัิคงที่ (Stationary) โดยอนุกรมเวลาจะมีคุณสมบตัิคงที่เม่ือ5 
 

Mean  :  E(xt)   =  constant   =    
Variance :  V(xt)   =  constant   =  2  
Covariance :  cov(xt, xt+k)  =  E [(xt -  ) (xt+k -  )] =  -   
 

 จากสัญลักษณ์ทางสถิติ จะเห็นได้ว่า ค่าเฉล่ีย(Mean) และความแปรปรวน (Variance)       
มีค่าคงที่  (constant) เม่ือเวลาเปล่ียนแปลงไป ในขณะที่ค่าความแปรปรวนร่วม (Covariance)                       
ระหวา่ง  2 คาบเวลาจะขึ้นอยูก่บัช่องว่างระหว่างคาบเวลาเท่านั้น ไม่ไดข้ึ้นอยูก่บัเวลาที่เกิดขึ้นจริง 
ซ่ึงถ้าหากเง่ือนไขใดเง่ือนไขหน่ึงไม่เป็นไปตามน้ี แสดงว่าข้อมูลอนุกรมเวลานั้ นคุณสมบัติ                          
ไม่คงที่ (Nonstationary) แต่โดยทัว่ไปแลว้ขอ้มูลอนุกรมเวลาทางเศรษฐศาสตร์มหภาคส่วนใหญ่              
มีลกัษณะไม่มีคุณสมบติัคงที่  ซ่ึงถา้น าตวัแปรดงักล่าวมาประมาณค่าจะส่งผลให้เกิดปัญหาค่าสถิติ
ที่ได้แสดงถึงความสัมพนัธ์ที่ไม่เป็นจริง(Spurious Problem) และเป็นค่าที่ไม่น่าเช่ือถือ ดังนั้ น                  
ในการศึกษาจึงจ าเป็นตอ้งทดสอบคุณสมบติัคงที่ก่อน โดยใช ้ Unit Root Test ซ่ึงสามารถทดสอบ
โดยใชก้ารทดสอบ Dicky-Fuller Test (DF Test) และการทดสอบ  Augmented Dicky-Fuller Test                
(ADF Test) 
 งานศึกษาน้ีผูศึ้กษาไดใ้ช้ ADF Test ในการทดสอบความมีคุณสมบตัิคงที่ เน่ืองจาก                         
การทดสอบแบบDicky-Fuller Test เป็นการเพิกเฉยต่อปัญหาสหสัมพนัธ์ของตวัคลาดเคล่ือน 
(Autocorrelation)  ส าหรับรูปแบบในการประมาณสมการมีทั้งหมด 3 ลกัษณะ  คือ6 
 

                                                             

 5ดร.ทรงศกัด์ิ  ศรีบุญจิตต ์.  (อา้งถึงใน การเปรียบเทียบแบบจ าลองอนุกรมเวลาเพ่ือการพยากรณ์ดชันี 

ผลผลิตอุตสาหกรรม,ส านกัวิจยัเศรษฐกิจอุตสาหกรรม, 2551 : 13) 

 6 ดร.อทัธ ์พิศาลวานิช.  (อา้งถึงใน การเปรียบเทียบแบบจ าลองอนุกรมเวลาเพ่ือการพยากรณ์ดชันี

ผลผลิตอุตสาหกรรม,ส านกัวิจยัเศรษฐกิจอุตสาหกรรม, 2551 : 13) 

 

k
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ลกัษณะที่  1    Yt= Yt-1 + t  
ลกัษณะที่  2  Yt= 1 + Yt-1 + t  
ลกัษณะที่  3  Yt= 1 + 2 t+ Yt-1 + t  
โดยที่ 

yt คือ  ราคาน ้ ามนัดิบล่วงหนา้ ณ เวลาปัจจุบนั 
Yt-1 คือ  ราคาน ้ ามนัดิบล่วงหนา้ ในอดีต 1 ช่วงเวลา 

 คือ  1 -   
  คือ  ค่าสมัประสิทธ์ิของความสมัพนัธร์ะหวา่ง Yt และ Yt-1 

t  คือ  ค่าความคลาดเคล่ือน 
 คือ  ความแตกต่างของ Yt ที่ระยะเวลาต่างกนั 

1 คือ ค่าคงที่ 

2 คือ  ค่าสมัประสิทธ์ิของเวลา 
  t คือ  เวลา 

ผูศ้ึกษาใชส้มการในลกัษณะที่ 3  ในการทดสอบ โดยสมมติฐานที่ใชใ้นการทดสอบคือ  
 สมมติฐานวา่ง H0 :  = 0 (Nonstationary) 
 สมมติฐานรอง Ha : ≠ 0 (Stationary) 
 ส าหรับการจะปฏิเสธหรือยอมรับสมมติฐานนั้นหลักในการทดสอบ Unit Root Test 
นั้นสามารถ พจิารณาจากค่า   Dickey-Fuller  test statistic โดยมีเกณฑใ์นการพจิารณา ดงัน้ี 
 1.  ถา้ค่า  Dickey-Fuller test statistic มากกว่า  critical valuesจะปฏิเสธ สมมติฐานว่าง  
แสดงวา่ ตวัแปรตวันั้นมีคุณสมบติัคงที่ (Stationary) 
 2.  ถา้ค่า  Dickey-Fuller test statistic นอ้ยกวา่  critical values จะยอมรับ สมมติฐานว่าง  
แสดงวา่ตวัแปรตวันั้นไม่มีคุณสมบติัคงที่  (Nonstationary) 
 

 จากการทดสอบ Unit Root Test ถ้าพบว่าชุดขอ้มูลอนุกรมเวลาไม่มีคุณสมบติัคงที่       
ตอ้งท าการทดสอบอีกคร้ังโดยหาผลต่างของอนุกรมเวลาระหว่างข้อมูล ณ ปัจจุบนักับขอ้มูล                          
ถอยหลงัไป  d  คาบเวลา ซ่ึงถ้าขอ้มูลมีคุณสมบตัิคงที่ที่คาบเวลา d แบบจ าลองอารีมา (ARIMA)                     
ของขอ้มูลชุดน้ีจะมี Integrated (I) เท่ากบั d 
 ขั้นตอนที่   2  การก าหนดตัวแบบที่ เหมาะสมของแบบจ าลองอารีมา (ARIMA)
 หลังจากทดสอบคุณสมบัติคงที่ และได้อันดับ d ที่ เหมาะสมแล้วนั้ น ล าดับต่อไป                            
ท  าการก าหนดแบบจ าลองที่เหมาะสมของแบบจ าลอง ARIMAซ่ึงสามารถท าไดโ้ดยการพิจารณา
ฟังก์ชันสหสัมพนัธ์ในตัวเอง (Autocorrelation Function : ACF) และฟังก์ชันสหสัมพนัธ ์               
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ในตัวเองบางส่วน (Partial Autocorrelation Function: PACF) ของข้อมูลมูลอนุกรมเวลา                              
ที่มีคุณสมบติัคงที่ โดยการก าหนดแบบจ าลองนั้นจะมีลักษณะเป็นการท าซ ้ า โดยเร่ิมจากการ                     
เลือกตัวแบบที่ เป็นไปได้ และเม่ือได้แล้ว จึงน าไปประมาณค่าพารามิเตอร์และตรวจสอบ                        
ความเหมาะสมของตวัแบบเป็นขั้นสุดทา้ย ซ่ึงถ้าพบว่าแบบจ าลองที่เป็นไปได้นั้นไม่เหมาะสม                  
ตอ้งท าซ ้ ากระบวนการเดิม คือเร่ิมการเลือกแบบจ าลองใหม่ที่เห็นว่าเหมาะสมกว่า  และขั้นสุดทา้ย
ตรวจสอบความเหมาะสมจนกว่าจะได้แบบจ าลองที่ เหมาะสมที่ สุด ส าหรับเคร่ืองมือที่ใช ้                     
ในการพจิารณา ACF และ PACF นั้นผูศึ้กษาไดใ้ช ้Correlogram ของACF และ PACF  เพื่อก าหนด
รูปแบบของ AR(p) และ MA(q) หรือ ARMA(p,q) โดยมีเง่ือนไขของการพิจารณาในเบื้องตน้                      
ดงัตารางที่ 2.1 
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ตารางที่  2.1  เกณฑก์ารพจิารณาในเบื้องตน้ในการตดัสินใจก าหนดรูปแบบ AR(p) และ MA(q)7 
 
กระบวนการ ACF(k) PACF k k 

AR(1) ลดลงแบบ Exponential ค่า11 0ค่าอื่นๆ เป็น 0 ส าหรบั k ≥ 2 

AR(2) 
ลกัษณะการลดเขา้หาศนูย ์

แบบ Exponential หรือลดแบบคล่ืนไซน์ 
ค่า 11และ22  0 ค่าอื่นๆ เป็น 0  

ส าหรบั k ≥ 3 

AR(p) 
ลกัษณะการลดเขา้หาศนูย ์

แบบ Exponential หรือลดแบบคล่ืนไซน์ 
pp  0 แต่ค่าkk อ่ืนๆ เป็น 0 ส าหรับ k > p 

MA(1) 
1   0 ค่าอ่ืนๆ เป็น 0 ส าหรบั k ≥ 2 

และ-0.5 <1< 0.5 
ลดแบบ Exponential 

MA(2) 
ค่า1และ2  0 ค่าอื่นๆ เป็น 0 

ส าหรบั k ≥ 3 
ลกัษณะการลดเขา้หาศนูย ์

แบบ Exponential หรือลดแบบคล่ืนไซน์ 

MA(q) 
ค่า q  0 แต่ค่าkอื่นๆ เป็น 0 

ส าหรับ k > q 
ลกัษณะการลดเขา้หาศนูย ์

แบบ Exponential หรือลดแบบคล่ืนไซน์ 

ARMA(1,1) 
กรณีท่ี 1 

ลดลงแบบ Exponential หรือแบบคล่ืนไซน์
จาก1 

ลดลงแบบ Exponential หรือแบบคล่ืนไซน์จาก11 

โดยที ่11=1 

ARMA(1,1) 
กรณีท่ี 2* 

1   0 ค่าอ่ืนๆ เป็น 0 ส าหรบั k ≥ 2 
และ-0.5 <1< 0.5 

ค่า11 0ค่าอื่นๆ เป็น 0 ส าหรบั k ≥ 2 

ARMA(p,q) 
กรณีท่ี 1 

ลดลงแบบ Exponential หรือแบบคล่ืนไซน์
จากq 

ลดลงแบบ Exponential หรือแบบคล่ืนไซน์จากp 

ARMA(p,q) 
กรณีท่ี 2* 

ค่า q  0 แต่ค่าkอื่นๆ เป็น 0 
ส าหรับ k > q 

pp  0 แต่ค่าkk อ่ืนๆ เป็น 0 ส าหรับ k > p 

 
หมายเหตุ : * หมายถึงเง่ือนไขของการพจิารณาในกรณีน้ีเป็นไปไดท้ั้งกรณี ARMA(p,q)  
 ARMA(p,0) และ ARMA(0,q) จึงตอ้งทดสอบทั้ง 3 รูปแบบ 
 

ที่มา:  ส านกัวจิยัเศรษฐกิจอุตสาหกรรมการเปรียบเทียบแบบจ าลองอนุกรมเวลาเพือ่การพยากรณ์ 
 ดชันีผลผลิตอุตสาหกรรม   
 
 

                                                             

 7 Damodar N.  Gujarati . (อา้งถึงใน การเปรียบเทียบแบบจ าลองอนุกรมเวลาเพ่ือการพยากรณ์ดชันี 

ผลผลิตอุตสาหกรรม,ส านกัวิจยัเศรษฐกิจอุตสาหกรรม, 2551 : 13) 
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 อย่างไรก็ตาม โดยส่วนมากแล้ว ACF และ PACF จะไม่เท่ากับศูนย ์แต่อยูใ่กล้ศูนย ์
ดงันั้น  จึงตอ้งอาศยัการทดสอบสมมติฐานเพื่อพิจารณาว่า ACF และ PACF เป็นศูนยห์รือไม่                 
โดยก าหนดการทดสอบสมมติฐานว่าง คือ H0 : k =0 และ H0 : kk = 0 ส าหรับเกณฑ ์                      

ในการพิจารณานั้ น  ดูจากค่าสถิติ  k หรือ rkและ kk  ว่าอยู่ภายในช่วงบริเวณที่ยอมรับ 

(Acceptance region)หรือไม่ ( ซ่ึงโดยทัว่ไปนิยมใช้บริเวณยอมรับเท่ากับช่วง 
2 2

( , )
n n


หรือ              

มีระดบันยัส าคญัประมาณ 0.05  ถา้อยูใ่นบริเวณที่ยอมรับจะถือวา่ค่านั้นไม่ต่างจากศูนย ์จากที่กล่าว
ในขา้งตน้ สรุปไดด้งัน้ี 

 k หรือ rk จะเท่ากบัศูนย ์ถา้ 
2

n


<rk<

2

n
 ,เม่ือ k > q ( rkอยูน่อกช่วงน้ีเม่ือ k ≤ q )  

ดงันั้นตวัแบบที่เป็นไปไดค้ือ MA(q)  

 kk จะเท่ากบัศูนย ์ถา้
2

n


< kk <

2

n
 , เม่ือk > p ( rkอยูน่อกช่วงน้ีเม่ือ k ≤ p ) ดงันั้น

ตวัแบบที่เป็นไปไดค้ือ AR(p)  
 ขั้นตอนที่  3  การตรวจสอบรูปแบบที่เหมาะสมของสมการ 
 

 หลังจากที่ได้รูปแบบของสมการที่ เหมาะสมแล้ว ควรน ามาตรวจสอบอีกคร้ังว่า
แบบจ าลองที่ใชใ้นการประมาณการเหมาะสมจริงหรือไม่  เน่ืองจากโดยทัว่ไปมีความเป็นไปไดว้่า
อนุกรมเวลาชุดหน่ึงอาจมีแบบจ าลองที่เหมาะสมมากกว่าหน่ึงตวัแบบ  ดงันั้นการพิจารณาเลือกใช้
เพยีงหน่ึงแบบจ าลองจากที่เหมาะสมทั้งหมดตอ้งพจิารณาจากเง่ือนไขต่าง  ดงัน้ี  
 

 1.  การทดสอบค่าพารามิเตอร์ในสมการ โดยพิจารณาจากค่าสถิติ t (t-statistic)                             
ซ่ึงในการทดสอบนั้นจะตั้งสมมติหลักว่า ค่าของพารามิเตอร์ไม่ต่างจากศูนย ์และถ้า t-statistic 
มากกวา่ค่าวกิฤต จะปฏิเสธสมมติฐานที่วา่ค่าของพารามิเตอร์ไม่ต่างจากศูนยอ์ยา่งมีนัยส าคญัจึงถือ
ไดว้า่สมการที่ใชเ้หมาะสม 
 2.  พิจารณาเลือกค่า R-squared และ Adj R-squared คือค่าที่ผ่านการขจดัอิทธิพล                      
ของตวัแปรอิสระต่าง  ออกไปทั้งหมดแลว้  R-squared ยิง่มีค่าเขา้ใกล ้100% มากเท่าใด ก็อธิบาย
ไดว้า่ตวัแปรอิสระสามารถอธิบายตวัแปรตามไดม้ากเท่านั้น  
 3.  ค่าสหสมัพนัธใ์นตวัเองของค่าความคาดเคล่ือน (ดูจากกราฟ Correlogram) ตอ้งไม่มี
ลกัษณะการลดลงแบบ Exponential  
 

 ส่วนเกณฑใ์นการพิจารณาดูจากค่า Q-statistic กบัค่าวิกฤติของChi-square  ณ ระดับ
นัยส าคญัที่ก  าหนด ซ่ึงถ้าQ-statistic มีค่าน้อยกว่าค่าวิกฤติ จะยอมรับ Hoซ่ึงแสดงว่าสหสัมพนัธ ์                   
ในตวัเองของความคลาดเคล่ือนเป็นศูนยท์ุกค่า k แสดงวา่ตวัแบบที่เลือกเป็นตวัแบบที่เหมาะสม 
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 4.  พิจารณาค่า Akaike  และ Schwarz เน่ืองจากโดยทัว่ไปแลว้มีความเป็นไปไดว้่า
อนุกรมเวลาชุดหน่ึงอาจมีตวัแบบที่เหมาะสมมากกว่าหน่ึงตวัแบบ ดังนั้นเคร่ืองมืออีกตวัหน่ึง                  
ที่จะช่วยตดัสินใจวา่รูปแบบสมการใดเหมาะสมกว่ากนัคือค่า  Akaike Information Criterion (AIC) 
และ Schwarz’s Bayesian Information Criterion (BIC)  โดยจะพิจารณารูปแบบที่ไดค้่าที่ต  ่าที่สุด
เป็นรูปแบบที่เหมาะสมโดย  AIC  และ  SBC  ทั้งน้ีการพิจารณาค่า  AIC  น้ี หากค่า  AIC  มีค่าน้อย
เพียงใด แสดงว่าแบบจ าลองสามารถใช้เ ป็นตัวแทนของข้อ มูลจริงได้อย่าง เหมาะสม                              
และการพิจารณาค่า  BIC  ถา้หากค่า  BIC  ยิง่มีค่าน้อยเท่าใดแลว้  แสดงว่าแบบจ าลองสามารถ                    
ใชเ้ป็นตวัแทนของขอ้มูลจริงไดอ้ยา่งเหมาะสม   
 

 สุดทา้ยเม่ือไดท้  าการเลือกรูปแบบที่เหมาะสมที่สุด แลว้จึงน าไปประมาณค่าพารามิเตอร์ 
ดว้ยวธีิก าลงัสองนอ้ยที่สุด (Ordinary Least Square: OLS) 

2.1.2.2 การทดสอบความเป็นเหตุเป็นผล (Granger Causality) 
 การทดสอบความสามารถของตวัแปรในการอธิบายเหตุการณ์ในอดีต โดยการประเมิน
ว่าตวัแปรสามารถอธิบายราคาน ้ ามนัดิบล่วงหน้าในอดีตได้ดีเพียงใด จะท าการทดสอบ Granger 
Causality Test  เป็นการทดสอบทางสถิติในเร่ืองของความเป็นเหตุเป็นผลระหว่างขอ้มูลอนุกรม
เวลา 2ชุดกล่าวคือความสัมพนัธ์ระหว่างตวัแปร 2 ชุด X และ Y ถ้า X เป็นต้นเหตุของ                              
การเปล่ียนแปลงใน  Y จะพบว่าการเปล่ียนแปลงใน X ช้ีน าการเปล่ียนแปลงใน  Y                              
โดยทางสถิติจะทดสอบสาเหตุดังกล่าวโดยใช้สมการถดถอยของ Y  ที่มีตัวแปรอธิบาย                           
เป็นค่าในอดีตของ Y เองและทดสอบดูว่าค่าในอดีตของตวัแปร X จะสามารถอธิบายความ
แปรปรวนใน Y ไดดี้ขึ้นหรือไม่  แต่ในขณะเดียวกนั Y ก็ไม่ควรจะอธิบาย X ไดใ้นลกัษณะเดียวกนั  
มิเช่นนั้นแลว้จะเกิดกรณีที่ X สามารถอธิบาย Y ได ้ และYสามารถอธิบาย X ไดซ่ึ้งเท่ากบัว่า                       
ทั้ง 2 ฝ่ายต่างเป็นเหตุผลของกนัและกนั 
 ในการทดสอบวา่ X เป็นตน้เหตุของ Yหรือไม่เราสามารถทดสอบได ้ โดยใชส้มมติฐาน
วา่ง  (Null Hypothesis)  ดงัน้ี 
 H0: X ไม่ไดเ้ป็นตน้เหตุของ Y (หรือสมการถดถอยที่มีขีดจ ากดั) 
 ในการที่จะสรุปว่าX เป็นตน้เหตุของY เราตอ้งปฏิเสธสมมติฐานที่ว่า “ Xไม่ไดเ้ป็น
ตน้เหตุของ Y ” 

 

 ดังนั้ น  เ ม่ื อได้ตัวแปรจากการการทดสอบดัชนี ช้ีน าก็จะน าตัวแปรดังก ล่ าว                          
มาท าการพยากรณ์ราคาน ้ ามนัดิบล่วงหนา้ดว้ยแบบจ าลองอารีแมกซ์ (ARIMAX) 
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2.2  สรุปสาระส าคญัจากเอกสารที่เกี่ยวข้อง 
 2.2.1  งานวจิยัที่เก่ียวขอ้งกบัแบบจ าลองอารีมา (ARIMA) 
 Lee  CheeNian (2552)  ศึกษาการพยากรณ์ราคาน ้ ามันดิบโดยแบบจ าลองอารีมา 
(ARIMA)และแบบจ าลอง GARCH โดยใช้ข้อมูลอนุกรมเวลารายวนั ของราคาน ้ ามันดิบ WTI                  
จากส านกังานสารสนเทศดา้นการพลงังาน (EIA) ตั้งแต่วนัที่ 2 มกราคม 1986 ถึง 30 กนัยายน 2009 
โดยใชแ้บบจ าลอง Box-Jenkins  และแบบจ าลอง GARCH   ในการพยากรณ์ราคาน ้ ามนัดิบ   

 พบวา่  แบบจ าลองที่เหมาะสมในการพยากรณ์ราคาน ้ ามนั  ไดแ้ก่ แบบจ าลอง  ARIMA 
(1,2,1) และ GARCH (1,1)  และเน่ืองจากแบบจ าลองใช้วิธีการศึกษาที่แตกต่างกัน  ดังนั้ น                       
จึงท าการเปรียบเทียบความแม่นย  าในการพยากรณ์ ระหว่าง ARIMA (1,2,1) และ GARCH(1,1)  
และพบวา่  GARCH(1,1)  เป็นรูปแบบเหมาะสมในการพยากรณ์ราคาน ้ ามนัดิบ 
 การประมาณค่าแบบจ าลอง พบว่า  แบบจ าลอง GARCH (1 ,1) เป็นรูปแบบ                           
ที่ให้ค่าพยากรณ์ที่ ดีกว่าแบบจ าลองARIMA (1,2,1) เน่ืองจากแบบจ าลองGARCH (1,1)                          
มีค่า RMSE, Mae, MAPE, Theil-U และ MSFE  มีค่าต  ่ากวา่แบบจ าลอง ARIMA (1,2,1) 
 Rangsan  Nochai, Titida  Nochai (2549)  ศึกษาการพยากรณ์ราคาน ้ ามันปาล์ม                  
ของประเทศไทยโดยแบบจ าลองอารีมา (ARIMA)  ทั้ง 3 ประเภทได้แก่ ราคาขายหน้าฟารม ์                   
ราคาขายส่ง และราคาน ้ ามันบริสุทธ์ิ  โดยใช้ระยะเวลาการศึกษา 5 ปี ตั้ งแต่ปี 2000 - 2004  
วตัถุประสงคเ์พือ่หารูปแบบอารีมา ที่เหมาะสมส าหรับการพยากรณ์ราคาน ้ ามนัปาล์มทั้ง 3 ประเภท  
โดยพิจารณาจากค่าความคลาดเคล่ือนของการพยากรณ์  MAPEโดยการวดัความคลาดเคล่ือน                      
ของค่าจริงและค่าที่พยากรณ์ได้  โดยจะพิจารณาจากการที่ค่าจริงใกล้เคียงค่าพยากรณ์ที่สุด                       
หรือท าให้เกิดความคลาดเคล่ือนน้อยที่สุดก็จะสรุปว่าแบบจ าลองเหมาะสมที่จะน ามาใชพ้ยากรณ์
เพือ่ใหไ้ดผ้ลลพัธท์ี่แม่นย  า 

 ผลของการพยากรณ์ราคาน ้ ามนัปาล์ม ไดแ้ก่ การพยากรณ์ราคาน ้ ามนัปาล์ม  ราคาขาย
หน้าฟารม์ คือ รูปแบบ ARIMA (2,1,0) การพยากรณ์ราคาน ้ ามนัปาล์ม ราคาขายส่ง  คือ รูปแบบ 
ARIMA (1,0,1)  หรือ ARIMA (1,1) และการพยากรณ์ราคาน ้ ามันปาล์ม ราคาน ้ ามันบริสุทธ์ิ                     
คือ รูปแบบ  ARIMA (3,0,0) หรือ AR(3) 
  ธเนศ  สุนทรโรปกรณ์ (2548) ศึกษาพยากรณ์มูลค่าการส่งออกเส้ือผ้าส าเร็จรูป                    
ซ่ึงพยากรณ์ด้วยแบบจ าลองอารีมา โดยใช้ข้อมูลรายเดือนตั้ งแต่เดือนมกราคม  2537 ถึง                         
เดือนกุมภาพนัธ ์2548 รวมทั้งสิน 134 ขอ้มูลและขอ้มูลรายไตรมาสตั้งแต่ไตรมาสที่ 1 ของปี 2537 
ถึงไตรมาสที่ 1 ของปี พ.ศ.2548 รวมทั้งส้ิน 45 ขอ้มูล 
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 จากผลการทดสอบ  unit root  ผลการตรวจสอบคอเรลโลแกรมเพื่อคน้หาแบบจ าลอง                 
ที่เหมาะสมปรากฏว่าแบบจ าลอง AR(1) AR(13) MA(12) ซ่ึงเป็นขอ้มูลรายเดือนและแบบจ าลอง 
AR(2) SAR(4) MA(9) ซ่ึงเป็นขอ้มูลรายไตรมาสมีความเหมาะสมที่สุด   โดยพิจารณาระดับ
นยัส าคญัที่ 0.01  และเม่ือท าการตรวจสอบความถูกตอ้งของแบบจ าลองพบวา่แบบจ าลองมีลกัษณะ
เป็น white  noise  มีนัยส าคญัทางสถิติที่ 0.01 แบบจ าลองน้ีมีค่า Root Mean Squared Error  และ                  
Theil Inequality Coefficient (U) ที่ต  ่าที่สุด  ดงันั้นแบบจ าลองดงักล่าวจึงมีความเหมาะสมที่สุด                  
ในการพยากรณ์มูลค่าการส่งออกเส้ือผา้ส าเร็จรูปในอนาคตซ่ึงมูลค่าในอนาคตของ GAR ระหว่าง
เดือนมีนาคม 2548 ถึงเดือนพฤษภาคม 2548 เท่ากบั 8,801.965 , 7,303.122  และ  9,268.287  ลา้น
บาท และมูลค่าในอนาคตของการพยากรณ์มูลค่าการส่งออกเส้ือผา้ส าเร็จรูประหว่างไตรมาสที่ 2                    
ถึงไตรมาสที่ 4  ของปี พ.ศ.2548 เท่ากบั 26,398.77  ,  32,262.43  และ  31,199.32  ลา้นบาท
ตามล าดบั 
 ขจรศักด์ิ  อักษรเสือ (2548) ศึกษาพยากรณ์มูลค่าการส่งออกรถยนต์และช้ินส่วน                
ซ่ึงพยากรณ์ดว้ยแบบจ าลองอารีมา โดยใชข้อ้มูลตั้งแต่เดือนมกราคม 2537 ถึงเดือนกุมภาพนัธ์ 2548 
รวมทั้งส้ิน 134 ข้อมูล และข้อมูลรายไตรมาสตั้งแต่ไตรมาสที่ 1 ของปี2537 ถึงไตรมาสที่ 1                  
ของปี พ.ศ.2548  รวมทั้งส้ิน  45  ขอ้มูล 
 จากผลการทดสอบ unit root  ผลการตรวจสอบคอเรลโลแกรมเพื่อคน้หาแบบจ าลอง              
ที่เหมาะสมปรากฏว่าแบบจ าลอง∆Car  C AR(1) AR(11) MA(12)  ซ่ึงเป็นขอ้มูลรายเดือนและ
แบบจ าลอง  (C,AR 1,2) C AR(1) AR(2) MA(2) MA(12)เป็นขอ้มูลรายไตรมาสมีความเหมาะสม
ที่สุดโดยพิจารณาระดับนัยส าคญัที่ 0.01และเม่ือท าการตรวจสอบความถูกตอ้งของแบบจ าลอง
พบว่าแบบจ าลองมีลักษณะเป็นwhite noise มีนัยส าคญัทางสถิติที่ 0.05 แบบจ าลองน้ีมีค่า                    
Root Mean Squared Error และTheil Inequality Coefficient (U) ที่ต  ่าที่สุดดงันั้นแบบจ าลอง
ดงักล่าวจึงมีความเหมาะสมที่สุดในการพยากรณ์มูลค่าการส่งออกรถยนตแ์ละช้ินส่วนในอนาคต
ระหว่างเดือนมีนาคม 2548  ถึงพฤษภาคม 2548 เท่ากับ 9115.731 , 8462.585  , 8478.536 , 
9704.225 และ 9545.694 ลา้นบาท และมูลค่าในอนาคตของการพยากรณ์มูลค่าการส่งออกรถยนต์
และช้ินส่วนในอนาคตระหว่างไตรมาส 2 ปี 2548 ถึงไตรมาสที่ 4 ปี 2548 เท่ากับ  28,837.29 , 
32,590.49 , 32,098.91 ลา้นบาทตามล าดบั 
 นริสา  สมุทรสาคร (2547)  ศึกษาพยากรณ์ราคาทองค า 2 ประเภท คือ ราคาขาย                 
ทองแท่ง และทองรูปพรรณ การพยากรณ์ใช้ข้อมูลรายเดือนจ านวน 120 เดือนซ่ึงพยากรณ์                   
ดว้ยแบบจ าลองอารีมา โดยใชข้อ้มูลตั้งแต่ปี 2537 ถึง 2546 
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 จากการทดสอบความน่ิงของขอ้มูล พบว่าขอ้มูลน่ิงที่ระดบั I(1)  ทั้งน้ีจากการพิจารณา
คอเรลโลแรม (Correlogram) ผลปรากฏวา่แบบจ าลอง AR(2) MA(2) MA(5) มีความเหมาะสมที่สุด 
ส าหรับขอ้มูลทองแท่งและขอ้มูลทองรูปพรรณ  เม่ือท าการตรวจสอบความถูกตอ้งของแบบจ าลอง 
พบว่าแบบจ าลองมีลักษณะเป็น white noiseมีนัยส าคัญทางสถิติที่  0.01 แบบจ าลองน้ี                                      
มีค่า Root Mean Squared Error และTheil Inequality Coefficient (U) ที่ต  ่าที่สุด  ดงันั้นแบบจ าลอง
ดังกล่าวจึงมีความเหมาะสมที่ สุดในการเป็นตัวแทนของราคาทองแท่งและทองรูปพรรณ                       
เพือ่พยากรณ์ในอนาคต 
 ผลการพยากรณ์ราคาขายทองค าแท่งระหวา่งเดือนมกราคมถึงเดือนเมษายน 2547 ราคา
พยากรณ์ที่ไดเ้ท่ากบั  7,817.89   7,715.80  7,917.87 บาทต่อบาททองค า ตามล าดบั  ส่วนราคาขาย
ทองรูปพรรณระหวา่งเดือนมกราคมถึงเมษายน 2547 ราคาพยากรณ์ที่ไดเ้ท่ากบั 7,817.89  7,893.76  
7,915.98 และ 7,917.87  บาทต่อบาททองค า ตามล าดบั 
 ราชพล  สุนทรศรี (2548)ศึกษาวเิคราะห์และพยากรณ์การเคล่ือนไหวของราคาน ้ ามนัดิบ
ที่น าเขา้จากต่างประเทศคือประเทศโอมานดูไบไนจีเรียและองักฤษซ่ึงพยากรณ์ดว้ยแบบจ าลองอารี
มาโดยใชข้อ้มูลใชข้อ้มูลเป็นรายเดือนจ านวน 271 เดือนตั้งแต่เดือนมกราคมพ.ศ. 2527 ถึงเดือน
ตุลาคมพ.ศ. 2547 และขอ้มูลรายไตรมาสตั้งแต่ไตรมาสที่ 1 พ.ศ. 2527 ถึงไตรมาสที่ 3 พ.ศ. 2547  
 การทดสอบ  unit root  เพื่อทดสอบความน่ิงของขอ้มูลอนุกรมเวลาพบว่าขอ้มูลราคา
น ้ ามนัมีลกัษณะไม่น่ิง จึงท าการหาผลต่างล าดบัที่ 1 จากการพิจารณาคอเรลโลแกรม  ผลปรากฏว่า
แบบจ าลอง AR(1) MA(1), AR(1) AR(2) MA(1), AR(2) MA(1) MA(2) และAR(2) MA(1) MA(2) 
และ AR(1) MA(1), AR(1) MA(2), AR(1) AR(2) MA(1) MA(2) และ AR(1)AR(2) MA(1) MA(2) 
ของขอ้มูลแบบรายไตรมาสเป็นแบบจ าลองที่มีความเหมาะสมมากที่สุดของการพยากรณ์ราคา
น ้ ามันดิบเม่ือท าการทดสอบความถูกตอ้งของแบบจ าลองพบว่าค่าส่วนเหลือของทุกแบบจ าลอง                                     
มีลกัษณะเป็น white noiseที่ระดบันัยส าคญัทางสถิติที่ 0.01 และทุกแบบจ าลองให้ค่าRoot Mean 
Squared Error และค่า Theil’s Inequality Coefficient ต ่าที่สุดดังนั้ นแบบจ าลองข้างต้น                               
จึงมีความเหมาะสมที่จะเป็นตวัแทนของราคาน ้ ามนัดิบในอนาคตที่น าเขา้จากแต่ละประเทศ 
 

 บุษรินทร์  ติวะนันทะกร (2548)  ศึกษาแนวโน้มราคาหุ้นกลุ่มพลังงานในตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย โดยใชแ้บบจ าลองอารีมา (ARIMA)  และใชข้อ้มูลราคาปิดรายวนัของ
หุ้นสามัญของบริษทัในกลุ่มพลังงานที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ตั้งแต่                             
1 มกราคม พ.ศ.2541 ถึงวนัที่ 30 ธนัวาคม พ.ศ.2547 จ านวน 15 หลกัทรัพย ์  
 ผลการทดสอบความน่ิง (Stationary) โดยวิธี Unit Root Test  พบว่า ราคาหุ้น                     
กลุ่มพลงังานที่ศึกษาทุกหลกัทรัพย ์มีลกัษณะไม่น่ิง (NonStationary) จึงท าการหาผลต่างอนัดบัที่ 1 
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(First Difference)  พบว่า ราคาหุ้นทุกหลกัทรัพยมี์ความน่ิงที่ระดบั  I(1)  จึงน าผลที่ไดไ้ปท าการ
วเิคราะห์แบบจ าลองอารีมา (ARIMA) โดยวธีิ Box-Jenkins 
 จากการน าแบบจ าลองอารีมา ที่ได้ของแต่ละหลักทรัพยไ์ปใช้ในการทดสอบ เพื่อ
พยากรณ์ราคาหลกัทรัพย ์พบว่า ราคาหลกัทรัพยท์ี่พยากรณ์ได้ มีความคลาดเคล่ือนเฉล่ีย ร้อยละ 
0.27 จึงสรุปไดว้่าแบบจ าลองอารีมา เป็นแบบจ าลองที่มีความเหมาะสมส าหรับน าไปพยากรณ์
ล่วงหนา้ในช่วงเวลาที่ทดสอบ เน่ืองจากมีค่าความคลาดเคล่ือนในระดบัต ่า 
 2.2.2  งานวจิยัที่เก่ียวขอ้งกบัแบบจ าลองอารีแมกซ์ (ARIMAX) 
 

 ธาตรี  จนัทรโคลิกา , พอใจ เฉลิมสุข ,วรพกัตร์ ฐิตะดิลก , อภิญญา ภูมิชยั (สืบคน้เม่ือ 1 
พฤศจิกายน 2554)  ศึกษาการพยากรณ์มูลค่าการส่งออกของประเทศไทย โดยใช้แบบจ าลอง                     
อารีแมกซ์  ขอ้มูลที่น ามาใช ้ในการศึกษาคร้ังน้ีไดแ้ก่  ขอ้มูลมูลค่าการส่งออกรวมและกลุ่มสินคา้
ส่งออกส าคญั ของไทย  11 ประเภท คือ ขา้ว  ยางพารา  อาหาร  น ้ าตาล  เคร่ืองอิเล็กทรอนิกส์  
เคร่ืองใชไ้ฟฟ้า  ยานพาหนะอุปกรณ์  และส่วนประกอบเม็ดและผลิตภณัฑ์พลาสติก  ส่ิงทอวสัดุ
ก่อสร้าง  และอัญมณี  และเคร่ืองประดับ ข้อมูลที่ใช้ในการศึกษาเป็นข้อมูลรายเดือนตั้ งแต่                        
เดือนธนัวาคม 2544 ถึง เดือนมิถุนายน 2553  แบบจ าลองอารีแมกซ์ โดยใชด้ชันีภาวะธุรกิจส่งออก
ของไทยเป็นตวัแปรอิสระ ใชว้ธีิการประมาณค่าแบบ Time Rolling  และการพยากรณ์ล่วงหน้าแบบ              
พลวตัรและนอกกลุ่มตวัอยา่ง 
 เม่ือท าการพิจารณาค่า  Relative Root Mean square  พบว่าแบบจ าลองอารีแมกซ์                   
มีผลการพยากรณ์ที่มีความแม่นย  าไม่แตกต่างจากแบบจ าลองอารีมา โดยดชันีภาวะธุรกิจส่งออก
ของสินค้าส่งออกของไทยจ าแนกรายสินค้า  11 กลุ่มไม่สามารถช่วยให้ผลการพยากรณ์                       
มีความแม่นย  าเพิ่มมากสูงขึ้นเลยในขณะที่การพยากรณ์มูลค่าการส่งออกรวม โดยแบบจ าลอง                    
อารีแมกซ์  ที่ใช้ดชันีสินคา้คงคลงัเป็นตวัแปรอิสระให้ผลการพยากรณ์ที่แม่นย  ากว่าแบบจ าลอง               
อารีมาอยา่งชดัเจน 
 การที่แบบจ าลองอารีแมกซ์  ซ่ึงใช้ดัชนีภาวะธุรกิจส่งออกเป็นตัวแปรอิสระ X                                    
ยงัไม่สามารถช่วยใหผ้ลการพยากรณ์มูลค่าการส่งออกสินคา้ของไทยมีความถูกตอ้งแม่นย  ามากขึ้น
นั้ น  อาจเกิดจากปัจจัยหลายประการเช่นช่วงเวลาของข้อมูลของดัชนีภาวะธุรกิจส่งออก                         
ที่ ใช้ เป็นตัวแปรอิสระในงานศึกษาน้ีย ังมีจ  านวนไม่มากพอที่ จะท าให้ เห็นรูปแบบของ                           
ความเคล่ือนไหวของตวัแปรนั้นไดจึ้งอาจจะตอ้งรอให้มีจ  านวนช่วงเวลาของขอ้มูลที่มากขึ้นและ
เพยีงพอที่จะสามารถท าการทดสอบในระยะต่อไปได ้
 ส านกังานเศรษฐกิจอุตสาหกรรมกระทรวงอุตสาหกรรม  (2553)  ศึกษาการจดัท าระบบ
ส่งสญัญาณเตือนภยัล่วงหนา้เพือ่เตือนภยัภาคอุตสาหกรรมยานยนตไ์ทยการศึกษาน้ีใชข้อ้มูลตั้งแต่

DPU



28 
 

เดือนสิงหาคม 2543 จนถึงเดือนธนัวาคม 2552 รวมระยะเวลา 112 เดือน การสร้างดัชนีช้ีน า                  
การเลือกตวัแปรที่เหมาะสมที่จะน ามาเป็นองคป์ระกอบของดชันีช้ีน าพิจารณาจาก 3 หลกัเกณฑ์
ดงัต่อไปน้ีหลกัเกณฑท์ี่ 1 พจิารณาจากระยะเวลาการเกิดจุดวกกลบั (Turning Point)  หลกัเกณฑท์ี่ 2 
พิจารณาจากค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์ (Cross-Correlation Coefficient)  หลกัเกณฑท์ี่ 3 พิจารณา
จาก Granger Causality Test  ตัวแปรที่มีคุณสมบติัเหมาะสมตอ้งผ่านหลักเกณฑ์อย่างน้อย                       
สองหลกัเกณฑจึ์งจะสามารถน ามาใชเ้ป็นดชันีช้ีน าเพื่อน าไปสร้างระบบเตือนภยัภาคอุตสาหกรรม                  
ยานยนตจ์ากนั้น ท าการพฒันาระบบเตือนภยัภาคอุตสาหกรรมยานยนตจ์ากแบบจ าลองโลจิท 
 การจดัท าระบบส่งสัญญาณเตือนภยัล่วงหน้าเพื่อเตือนภยัภาคอุตสาหกรรมยานยนต์
ไทย  เร่ิมตน้จากการสร้างดชันีช้ีน า โดยตวัแปรที่มีลกัษณะช้ีน าเศรษฐกิจภาคอุตสาหกรรมยานยนต ์                        
มีทั้งหมด 6 ตวัแปรไดแ้ก่ ดชันีความเช่ือมัน่ทางธุรกิจดชันีความเช่ือมัน่ผูบ้ริโภคดชันีราคาน าเขา้                      
หมวดวตัถุดิบหมวดเหล็ก เหล็กกลา้และผลิตภณัฑ ์ ดชันีราคาน าเขา้หมวดเช้ือเพลิง  อตัราดอกเบี้ย
เ งินกู้ธนาคารพาณิชย์รายย่อยชั้ นดีต  ่ า สุด  และดัชนีราคาสินค้า เกษตรรวม  ผลจากการ                  
สร้างแบบจ าลองโลจิทพบว่าตัวแปรที่สามารถเตือนภัยเศรษฐกิจภาคอุตสาหกรรมยานยนต ์                     
อย่างมีนัยส าคญัทางสถิติ ที่ระดับความเช่ือมั่นร้อยละ95  มี  3 ปัจจยัได้แก่ดัชนีราคาน าเขา้                    
หมวดวตัถุดิบ (เหล็กเหล็กกลา้และผลิตภณัฑ์) ดชันีราคาน าเขา้หมวดเช้ือเพลิงและอตัราดอกเบี้ย
เงินกูธ้นาคารพาณิชยร์ายยอ่ยชั้นดีต  ่าสุด  และมี “ ค่าส าหรับส่งสัญญาณเตือนภยั ” ที่เหมาะสม คือ 
0.09 หรือกล่าวไดว้่า หากค่าความน่าจะเป็น ที่เศรษฐกิจภาคอุตสาหกรรมยานยนต์อยู่ในภาวะ
ผิดปกติ  จากแบบจ าลองโลจิทมากกว่า 0.10  แล้วระบบจะส่งสัญญาณเตือนภยัโดยสามารถ                       
ส่งสัญญาณเตือนภยัล่วงหน้าภาคอุตสาหกรรมยานยนต์ได้ 2 เดือนและเตือนภยัถูกตอ้งร้อยละ  
81.82 การจดัท าระบบส่งสัญญาณเตือนภยัล่วงหน้า  เพื่อเตือนภยัภาคอุตสาหกรรมยานยนตไ์ทย                
ในคร้ังน้ีมีขอ้จ ากัดหลายประการดังน้ี ขอ้มูลผลิตภณัฑ์มวลรวมภายในประเทศ (GDP) หรือ                     
การจ้างงานของประเทศนั้น เป็นตน้ยงัไม่มีเผยแพร่เป็นรายเดือน  ท าให้ไม่สามารถน ามาใช้
วเิคราะห์เพือ่เป็นดชันีช้ีน าไดจึ้งอาจส่งผลให้การสร้างดชันีช้ีน ายงัไม่สมบูรณ์ประการที่สองระบบ
สามารถส่งสัญญาณเตือนภยัล่วงหน้าไดว้่าเหตุการณ์ในอนาคตจะเกิดขึ้น  แบบปกติหรือผิดปกติ
เท่านั้นโดยไม่สามารถระบุไดว้่า  เป็นความผิดปกติในทางบวกหรือทางลบ อีกทั้งไม่สามารถระบุ
ระดบัความมากนอ้ยของความผดิปกติได ้ 
 ประการต่อมา  การศึกษาน้ีใชข้อ้มูลในอดีตซ่ึงความผิดปกติของอุตสาหกรรมในอดีต                        
และอนาคตอาจมีรูปแบบแตกต่างกนัรวมทั้งความยาวของขอ้มูลที่มีไม่มากพอโดยอาจไม่ครอบคลุม
เหตุการณ์ที่เกิดขึ้นไดท้ั้งหมด 
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 สมชาย หาญหิรัญ (สืบคน้เม่ือ 25 กนัยายน 2554)  ศึกษาดชันีช้ีน าอุตสาหกรรมไทย                     
ใชข้อ้มูลดชันีผลผลิตภาคอุตสาหกรรม(ถ่วงน ้ าหนกัดว้ยมูลค่าเพิม่) ที่จดัเก็บโดยส านกังานเศรษฐกิจ
อุตสาหกรรมเป็นเคร่ืองบ่งช้ีการขยายตวัภาคอุตสาหกรรม (Reference Series) และจะท าการ
ทดสอบเพื่อหาตวัแปรที่มีความสัมพนัธ์ในเชิงช้ีน าหรือเคล่ือนไหวควบคู่กบัการเคล่ือนไหวกับ                    
การผลิตในภาคอุตสาหกรรมเพื่อใชเ้ป็นตวัช้ีน าภาวะเศรษฐกิจอุตสาหกรรมโดยระยะเวลาที่ศึกษา
จะใชข้อ้มูลตั้งแต่ปี 2543 ซ่ึงเป็นปีแรกที่มีการเผยแพร่ขอ้มูลดชันีผลผลิตภาคอุตสาหกรรมแบบ                 
ถ่วงน ้ าหนกัจนถึงปี 2549 
 การศึกษาพบว่า  ตวัแปรที่สามารถใช้ในการเป็นตวัช้ีน าการเคล่ือนไหวดชันีผลผลิต
ภาคอุตสาหกรรมได้ดีที่สุดนั้ นคือการน าเขา้สินคา้ทุนและการน าเขา้สินคา้วตัถุดิบผลมีต่อการ
เคล่ือนไหวของดชันีผลผลิตอุตสาหกรรมมาจากผลผลิตในสาขาอิเล็กทรอนิกส์และสาขายานยนต์
เป็นส าคัญ  จึงท าให้การเคล่ือนไหวของดัชนีผลผลิตรวมในภาคอุตสาหกรรมที่จัดเก็บ                           
โดยส านักงานเศรษฐกิจอุตสาหกรรมมีอิทธิพลของการเคล่ือนไหวของผลผลิตของทั้งสองสาขา                                        
การผลิตน้ีสูงและจากสภาพข้อเท็จจริงของอุตสาหกรรมจะพบว่าผู ้ประกอบขนาดใหญ่                     
ส่วนมากจะเป็นบริษัทข้ามชาติขนาดใหญ่ที่ใช้ไทยเป็นฐานการผลิตเพื่อการส่งออก  ดังนั้ น                          
จึงมีการน าเขา้ช้ินส่วนประกอบจากประเทศต่าง ดังกล่าวเขา้มาเพื่อประกอบในประเทศไทย                         
และส่งออกสินคา้ส าเร็จรูปออกไป  ดงันั้นจึงท าให้มูลค่าการส่งออกสินคา้เหล่าน้ีคือยานยนตแ์ละ
อิเล็กทรอนิกส์จึงมีการเคล่ือนไหวตามมูลค่าการน าเขา้ช้ินส่วนและส่วนประกอบของสาขาเดียวกนั
ในช่วงก่อนหนา้นั้น 
 ไพบูลย ์  เสรีวิวฒันา (สืบคน้เม่ือ 10 สิงหาคม 2554)  ศึกษาการจดัท าดชันีช้ีน าภาวะ
อุตสาหกรรมของประเทศไทย Thai Industrial Leading Indicator: TILI  ศึกษาถึงการจดัท าดชันีช้ีน า
ภาวะอุตสาหกรรมของประเทศไทยโดยใช้ขอ้มูลดัชนีผลผลิตภาคอุตสาหกรรม (ถ่วงน ้ าหนัก                      
ด้วยมูลค่าเพิ่ม) ที่จัดเก็บโดยส านักงานเศรษฐกิจอุตสาหกรรมเป็นเคร่ืองบ่งช้ีการขยายตัว
ภาคอุตสาหกรรม (Reference Series) และจะท าการทดสอบเพื่อหาตวัแปรที่มีความสัมพนัธ์                            
ในเชิงช้ีน าหรือเคล่ือนไหวควบคู่กบัการเคล่ือนไหวกบัการผลิตในภาคอุตสาหกรรมเพื่อใชเ้ป็น                 
ตวัช้ีน าภาวะเศรษฐกิจอุตสาหกรรม ใช้ขอ้มูลตั้งแต่ปี 2543ซ่ึงเป็นปีแรกที่มีการเผยแพร่ขอ้มูล                                 
จนถึงเดือนเมษายนปี 2553 การศึกษาน้ี ยงัพบว่าตวัแปรที่ใช้เป็นตวับ่งถึงการเคล่ือนไหวดชันี
ผลผลิตอุตสาหกรรม(MPI) ไดดี้ที่สุดนั้น  คือมูลค่าการน าเขา้สินคา้ทุนปริมาณเงิน (M2) และดชันี
ราคาผูผ้ลิต (PPI) และมีขอ้สงัเกตวา่ การเคล่ือนไหวของดชันีผลผลิตอุตสาหกรรม (MPI) ไดรั้บผล                   
จากตัวแปรในสาขาคอมพิวเตอร์และช้ินส่วนสาขายานยนต์สาขาเคร่ืองใช้ไฟฟ้า  ดังนั้ น                          
จึงควรท าการศึกษาดชันีช้ีน าภาวะอุตสาหกรรมรายสาขาขึ้น โดยท าการพิจารณา เป็นรายตวัแปร
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แลว้จะพบวา่ตวัแปรที่สามารถใชใ้นการช้ีน า การเคล่ือนไหวดชันีผลผลิตอุตสาหกรรม  (MPI) ไดดี้
ที่สุดนั้น อาจเป็นมูลค่าการน าเขา้สินคา้ทุนปริมาณเงิน (M2) และดชันีราคาผูผ้ลิต (PPI) อยา่งไรก็
ตามเน่ืองจากการเคล่ือนไหวของดัชนีผลผลิตอุตสาหกรรม  (MPI) ได้รับอิทธิพลมาจากผลผลิต
อุตสาหกรรมในสาขาคอมพิวเตอร์และช้ินส่วนสาขายานยนตแ์ละสาขาเคร่ืองใชไ้ฟฟ้าที่มีสัดส่วน
สูงจึงท าใหก้ารเคล่ือนไหวของดชันีผลผลิตอุตสาหกรรม (MPI) เป็นผลมาจากการเคล่ือนไหวของ
ดชันีผลผลิตของทั้งสามสาขาน้ีสูงจากสภาพขอ้เทจ็จริงการเคล่ือนไหวของผลผลิตอุตสาหกรรมทั้ง
สามสาขาดังกล่าว มีลักษณะที่กระบวนการผลิตตอ้งอาศยัการน าเขา้วตัถุดิบจากต่างประเทศใน
สดัส่วนที่สูงเขา้มา เพือ่ประกอบในประเทศไทยและส่งออกเป็นสินคา้ส าเร็จรูป ไปยงัต่างประเทศ
ดงันั้น  การจะช้ีน าการเคล่ือนไหวของ  ดชันีผลผลิตอุตสาหกรรม(MPI) ควรน าเอาตวัแปรทางดา้น
ต่างประเทศที่เก่ียวขอ้งเขา้มาพจิารณาร่วมดว้ย 
 นอกจากน้ี ควรมีการศึกษาดัชนีช้ีน าภาวะอุตสาหกรรมรายสาขาขึ้ นโดยเฉพาะ
อุตสาหกรรมที่มีความผนัผวนสูง เช่นช้ินส่วนอิเล็กทรอนิกส์คอมพิวเตอร์ยานยนต ์ฯลฯ เน่ืองจาก
การมีดชันีช้ีน าเฉพาะสาขานั้น จะท าให้สามารถบอกทิศทางไดดี้กว่าดชันีช้ีน าภาวะอุตสาหกรรม
โดยรวม 
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บทที่  3 

ระเบียบวธิีการวจิัย 
 

3.1  แบบจ าลองและขั้นตอนการศึกษา 
 

 3.1.1  แบบจ ำลองอำรีมำ (ARIMA) 
 

 คือ  กำรน ำแบบจ ำลอง Auto Regressive แบบจ ำลอง Moving Average และ
กระบวนกำร Integrated มำพิจำรณำรวมกัน สำมำรถน ำมำก ำหนดเป็นรูปแบบทั่วไป                               
ของแบบจ ำลองอำรีมำ  (ARIMA)  ที่ใชใ้นกำรประมำณกำร คือ 
แบบจ ำลอง ARIMA (p,d,q) 
 

                                                                           

 
 

โดยที่ 
 Ft คือ รำคำน ้ ำมนัดิบล่วงหนำ้ ณ เวลำ t 
 d คือ จ  ำนวนคร้ังของกำรหำผลต่ำงเพือ่ใหอ้นุกรมเวลำมีคุณสมบติัคงที่  
 p คือ อนัดบัของ Autoregressive 
 q คือ อนัดบัของ Moving Average 

   คือ ค่ำคงที่ (Constant Term) 
 T คือ เวลำ 

 d  คือ ผลต่ำงอนัดบัที่ d 

 p ,.,1  คือ พำรำมิเตอร์ของ Auto Regressive 

 1,., q   คือ พำรำมิเตอร์ของ Moving Average 

 t  คือกระบวนกำร white noise ซ่ึงก็คือ ค่ำควำมคลำดเคล่ือน ณ เวลำ tภำยใต้
ขอ้สมมติที่ว่ำควำมคลำดเคล่ือนที่คนละเวลำเป็นตวัแปรสุ่มที่เป็นอิสระต่อกนัโดยมีกำรแจกแจง
ปกติที่มีค่ำเฉล่ียเป็นศูนย ์และควำมแปรปรวนคงที่ 
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 3.1.2  แบบจ ำลองอำรีแมกซ์  (ARIMAX) 
 เพือ่ทดสอบควำมสำมำรถในกำรพยำกรณ์ของรำคำน ้ ำมนัดิบล่วงหนำ้ กำรศึกษำน้ีจึงได้
ประยกุตแ์บบจ ำลอง อำรีแมกซ์  โดยกำรเพิ่มตวัแปรดชันีรำคำน ้ ำมนัดิบล่วงหน้ำเป็นตวัแปรอิสระ
เขำ้ไปในแบบจ ำลองอำรีมำ ซ่ึงจะท ำใหแ้บบจ ำลองมีรูปสมกำรดงัน้ี 
 

       ∑  

 

   

        ∑  

 

   

     ∑  

 

   

        

โดยที่ 
 Ft คือ รำคำน ้ ำมนัดิบล่วงหนำ้ ณ เวลำ t 
 d คือ จ  ำนวนคร้ังของกำรหำผลต่ำงเพือ่ใหอ้นุกรมเวลำมีคุณสมบติัคงที่  
 p คือ อนัดบัของ Autoregressive 
 q คือ อนัดบัของ Moving Average 

   คือ  อนัดบัของดชันีช้ีน ำรำคำน ้ ำมนัดิบล่วงหนำ้ 

   คือ ค่ำคงที่ (Constant Term) 
 t คือ เวลำ 

 d  คือ ผลต่ำงอนัดบัที่ d 

 p ,.,1  คือ พำรำมิเตอร์ของ Auto Regressive 

 1,., q   คือ พำรำมิเตอร์ของ Moving Average 
         คือ พำรำมิเตอร์ของตวัแปรช้ีน ำรำคำน ้ ำมนัดิบล่วงหนำ้ 
  คือ ดชันีช้ีน ำรำคำน ้ ำมนัดิบล่วงหนำ้ 

 t  คือกระบวนกำร white noise ซ่ึงก็คือ ค่ำควำมคลำดเคล่ือน ณ เวลำ t 
ภำยใตข้อ้สมมติที่วำ่ควำมคลำดเคล่ือนที่คนละเวลำเป็นตวัแปรสุ่มที่เป็นอิสระต่อกนัโดยมีกำรแจก
แจงปกติที่มีค่ำเฉล่ียเป็นศูนย ์และควำมแปรปรวนคงที่ 
 
3.2  เคร่ืองมือที่ใช้ในการวิจัย 
 กำรศึกษำคร้ังน้ี ใชโ้ปรแกรม Eview 5.1 โดยท ำกำรพยำกรณ์ดว้ยแบบจ ำลองอำรีมำ 
(ARIMA)  และแบบจ ำลองอำรีแมกซ์ (ARIMAX) 
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3.3  การวิเคราะห์ข้อมูล 
 ในกำรวจิยัคร้ังน้ีไดแ้บ่งกำรวิเครำะห์ขอ้มูลออกเป็น 3ส่วนตำมวตัถุประสงค ์ดงันั้นจึง
ใชก้ำรวเิครำะห์ขอ้มูลดงัน้ี 
 3.3.1  กำรพยำกรณ์รำคำน ้ ำมนัดิบล่วงหนำ้ 
 

    3.3.1.1  กำรพยำกรณ์รำคำน ้ ำมนัดิบล่วงหนำ้จำกแบบจ ำลองอำรีมำ (ARIMA) 
( 

 กำร ศึกษำค ร้ั ง น้ี เ ป็นกำ รพยำกร ณ์ร ำคำน ้ ำมัน ดิบ ล่ว งหน้ ำที่ มี ก ำ ร ซ้ือขำ ย                     
ผ่ำนตลำดไนเม็กซ์(New York Merchantile Exchange: NYMEX) โดยพิจำรณำรูปแบบ                           
กำรเปล่ียนแปลงของรำคำน ้ ำมันดิบล่วงหน้ำในอดีตที่ มีต่อควำมสัมพนัธ์ต่อกำรคำดกำรณ์                     
รำคำน ้ ำมนัดิบล่วงหนำ้ในอนำคต ซ่ึงมีขั้นตอนกำรศึกษำ ดงัน้ี 
    

1. ท ำกำรทดสอบควำมน่ิงและควำมไม่ น่ิง (Stationary and Nonstationary)                 
โดยกำรทดสอบคุณสมบตัิ Stationary ของขอ้มูลดว้ยวิธีกำร  Unit Root Test  ซ่ึงกำรศึกษำน้ี                     
ไดใ้ชว้ธีิกำรทดสอบ Unit Root Test  ของ  Augmented Dickey Fuller  (ADF) Test   
 กำรตรวจสอบว่ำขอ้มูลมีลักษณะ Stationaryหรือไม่ ท ำกำรทดสอบ 3 รูปแบบคือ 
Intercept, Trend and intercept และ None กำรพิจำรณำว่ำขอ้มูล Stationary หรือไม่ให้ดูที่ค่ำ                 
Prob. หำกค่ำ Prob. < 0.05 (ก ำหนดระดบันัยสำคญัที่0.05 ควำมเช่ือมัน่ 95%) ทั้ง 3 รูปแบบ                     
จึงจะสรุปวำ่ขอ้มูล Stationary 
 ซ่ึงจำกขั้ นตอนน้ีจะท ำให้ทรำบถึงระดับของกำร Integrate ของข้อมูลตัวแปร                         
รำคำน ้ ำมนัดิบล่วงหน้ำว่ำมีคุณสมบติัเป็นอนุกรมเวลำที่ Integrated ที่ระดบั(Order) ใดซ่ึงจะท ำให้
ทรำบวำ่แบบจ ำลอง ARIMA (p,d,q) มีระดบั (Order) ของ d มีค่ำเท่ำกบัเท่ำไร 
 2. เม่ือได้ขอ้มูลอนุกรมเวลำที่มีคุณสมบติัน่ิง (Stationary)แลว้ จึงน ำขอ้มูลไปท ำกำร
ก ำหนดแบบจ ำลอง ARIMA (p,d,q) โดยพิจำรณำจำกคอเรลโลแกรม ค่ำ autocorrelation  function  
(ACF) และ partial  autoregressive function(PACF) เพื่อที่จะระบุว่ำแบบจ ำลองควรจะมี  ACF , 
autoregressive (p)  และ  moving average (q) เท่ำใด  โดยกำรสร้ำงแบบจ ำลองไวห้ลำยๆ รูปแบบ
เพือ่ท  ำกำรหำแบบจ ำลองที่เหมำะสมที่สุด 
 3.  กำรประมำณค่ำพำรำมิเตอร์(estimation  parameter )  โดยกำรใชว้ิธีก  ำลงัสองน้อย
ที่สุด  (Ordinary least squares)  เพื่อหำค่ำพำรำมิเตอร์ของออโตรีเกรสซีฟ(Autoregressive 
parameter) และพำรำมิเตอร์ของค่ำเฉล่ียเคล่ือนที่ (Moving Average parameter)  
 4.  กำรตรวจสอบควำมถูกต้อง (diagnostic checking) เพื่อท ำกำรหำแบบจ ำลอง                      
ที่ เหมำะสม โดยท ำกำรทดสอบแบบจ ำลองจำกค่ำสถิติต่ำงๆ  ประกอบกับกำรพิจำรณำ                        
กบัค่ำ Q-statistic , ค่ำ Akaike information  criterion , Schwarz criterion และพิจำรณำค่ำ Root 
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Mean Square Error  (RMSE)  หรือค่ำเฉล่ียก ำลงัสองของควำมคลำดเคล่ือน โดยเลือกรูปแบบ                   
ที่ท  ำใหค้่ำควำมคลำดเคล่ือนต ่ำที่สุด 
 5.  กำรพยำกรณ์ (Forecasting)  ใช้สมกำรพยำกรณ์ที่สร้ำงจำกรูปแบบกำรพยำกรณ์                    
ที่ก  ำหนดและผ่ำนกำรตรวจสอบตำมขั้นตอนดงักล่ำวมำพยำกรณ์ผลที่คำดว่ำจะเกิดขึ้นในอนำคต 
ดงันั้น  เพือ่ใหแ้บบจ ำลองสำมำรถใหค้่ำพยำกรณ์ที่ถูกตอ้งแม่นย  ำที่สุด  จึงมีกำรทดสอบแบบจ ำลอง
โดยกำรแบ่งกำรพยำกรณ์  ออกเป็น  3 ช่วง  คือ  ช่วง historical forecast  ใชข้อ้มูลตั้งแต่  T1 – T2  
ช่วง ex-post forecast ใช้ขอ้มูลตั้งแต่  T2 – T3 และช่วง ex-ante forecast เป็นกำรพยำกรณ์                   
ในช่วงเวลำอนำคตตั้งแต่  T3  เป็นตน้ไป 
 
 
 
 
 
 
 
  3.3.1.2   กำรพยำกรณ์รำคำน ้ ำมนัดิบล่วงหนำ้จำกแบบจ ำลองอำรีแมกซ์ (ARIMAX) 
 

1. กำรทดสอบควำมเป็นเหตุเป็นผล ( Granger Causality Test  ) 
 ตวัแปรที่จะน ำมำใชเ้ป็นองคป์ระกอบของดชันีช้ีน ำรำคำน ้ ำมนัดิบล่วงหน้ำ  จะท ำกำร
ทดสอบควำมเป็นเหตุเป็นผล ( Granger Causality Test ) โดยเป็นกำรทดสอบทำงสถิติในเร่ืองของ
ควำมเป็นเหตุเป็นผลระหวำ่งขอ้มูลอนุกรมเวลำ2 ชุดดงันั้นเม่ือไดต้วัแปรจำกกำรทดสอบดชันีช้ีน ำ
ก็จะน ำตัวแปรดังกล่ำวมำท ำกำรพยำกรณ์รำคำน ้ ำมันดิบล่วงหน้ำ  ด้วยแบบจ ำลองอำรีแมกซ์ 
(ARIMAX) 

2. กำรพยำกรณ์รำคำน ้ ำมนัดิบล่วงหนำ้จำกแบบจ ำลองอำรีแมกซ์ (ARIMAX) 
 กำรพยำกรณ์รำคำน ้ ำมนัดิบล่วงหนำ้โดยแบบจ ำลองอำรีแมกซ์ (ARIMAX)  เป็นกำรใช้
ค่ำในอดีตของรำคำน ้ ำมนัดิบล่วงหน้ำและปัจจยัช้ีน ำของรำคำน ้ ำมนัดิบล่วงหน้ำท ำกำรพยำกรณ์
รำคำน ้ ำมันดิบล่วงหน้ำในอนำคต  โดยพิจำรณำรูปแบบกำรเปล่ียนแปลงของรำคำน ้ ำมันดิบ
ล่วงหน้ำในอดีตและปัจจัยช้ีน ำของรำคำน ้ ำมันดิบล่วงหน้ำที่มีควำมสัมพนัธ์ต่อกำรคำดกำรณ์               
รำคำน ้ ำมันดิบล่วงหน้ำในอนำคต  ซ่ึงมีขั้นตอนกำรศึกษำเหมือนกับกำรพยำกรณ์รำคำน ้ ำมนัดิบ
ล่วงหน้ำจำกแบบจ ำลองอำรีมำ (ARIMA)  เพียงแต่เพิ่มตวัแปรอิสระ  ซ่ึงเป็นปัจจยัช้ีน ำของรำคำ
น ้ ำมนัดิบล่วงหนำ้เขำ้ไปในในแบบจ ำลองกำรพยำกรณ์รำคำน ้ ำมนัดิบล่วงหนำ้ในอนำคต 
 

ช่วง  historical  forecast   
ตั้งแต่วนัท่ี 7 มกรำคม พ.ศ. 2543 
 ถึง25 พฤศจิกำยน พ.ศ. 2554 

 

ช่วงex-post forecast 
ตั้งแต่วนัท่ี 2 ธนัวำคม พ.ศ. 2554 
ถึงวนัท่ี 27 มกรำคม พ.ศ.2555 

 

ช่วง  ex-ante forecast 
ตั้งแต่วนัท่ี 3กุมภำพนัธ์พ.ศ. 2555 
ถึงวนัท่ี 10 กุมภำพนัธ์ 2555 
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3.3.2 กำรทดสอบควำมแม่นย  ำของผลกำรพยำกรณ์จำกแบบจ ำลองอำรีมำ (ARIMA)และ
แบบจ ำลองอำรีแมกซ์ (ARIMAX) 

 

 น ำผลกำรพยำกรณ์จำกแบบจ ำลองอำรีมำ(ARIMA)  และแบบจ ำลองอำรีแมกซ์
(ARIMAX)  ทั้งหมด มำเปรียบเทียบกบัค่ำที่เกิดขึ้นจริงแลว้ค  ำนวณค่ำ Root Mean Square Error 
(RMSE)  เพือ่เปรียบเทียบควำมแม่นย  ำระหว่ำงกำรพยำกรณ์จำกแบบจ ำลองอำรีมำ (ARIMA)และ
แบบจ ำลองอำรีแมกซ์ (ARIMAX) โดยค ำนวณดชันี RMSE เปรียบเทียบ (Relative Root Mean 
Square Error) ดงัน้ี 

         

√ 
 
∑ (  

           
         )

 

   

 

√ 
 
∑ (  

           
        )

 

   

 
 

โดยที่ 
  
  คือ รำคำน ้ ำมนัดิบล่วงหนำ้ที่เกิดขึ้นจริง ณ เดือนที่ t  
        
          คือ ค่ำพยำกรณ์ของรำคำน ้ ำมนัดิบล่วงหน้ำ ณ เดือนที่ t ที่พยำกรณ์ได้

จำกแบบจ ำลองอำรีแมกซ์(ARIMAX)  
        
         คือ ค่ำพยำกรณ์ของรำคำน ้ ำมนัดิบล่วงหน้ำ ณ เดือนที่ t ที่พยำกรณ์ได้

จำกแบบจ ำลองอำรีมำ  (ARIMA)  
S คือ จ ำนวนอนุกรมเวลำ 

 หำกค่ำ  RRMSE  มีค่ำน้อยกว่ำหน่ึง  หมำยควำมว่ำแบบจ ำลองอำรีแมกซ์ (ARIMAX)                                   
ให้ค่ำพยำกรณ์ที่แม่นย  ำมำกกว่ำแบบจ ำลองอำรีมำ  (ARIMA) แต่หำกมีค่ำมำกกว่ำ                                   
หน่ึงหมำยควำมวำ่แบบจ ำลองอำรีแมกซ์ (ARIMAX) ให้ค่ำพยำกรณ์ที่แม่นย  ำน้อยกว่ำแบบจ ำลอง
อำรีมำ (ARIMA) ในขณะที่หำกมีค่ำเท่ำกบัหน่ึงหมำยควำมว่ำทั้งสองแบบจ ำลองให้ค่ำพยำกรณ์                 
ที่แม่นย  ำเท่ำกนั 
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บทที่  4 
น ำ้มันดบิไลท์สวที ในตลำดฟิวเจอร์สไนเม็กซ์ 

 

4.1  ตลำดฟิวเจอรส์ไนเม็กซ์  (New York Merchantile Exchange:NYMEX) 
 

 ตลาดฟิวเจอรส์ไนเม็กซ์1คือตลาดซ้ือขายสินคา้โภคภณัฑล่์วงหน้า เช่น น ้ ามนั ทองค า          
แร่มีค่าต่างๆ ณ กรุงนิวยอร์กประเทศสหรัฐอเมริกา  โดยเฉพาะเป็นตลาดซ้ือขายน ้ ามนัล่วงหน้า
ขนาดใหญ่โดย บริษทั โอแอลทีเอนเตอร์ไพรส์ จ  ากดั  ด าเนินธุรกิจในรูปแบบของการให้บริการ
ขอ้มูลข่าวสารและการเคล่ือนไหวของราคาน ้ ามนัในตลาดฟิวเจอรส์ไนเม็กซ์(NYMEX) ซ่ึงสามารถ
น า ส่วนต่างของราคาน ้ ามัน ดิบในตลาดฟิวเจอรส์ไนเม็กซ์ (NYMEX) มาท าธุรกรรม                         
จากการเคล่ือนไหวของราคาไดโ้ดยวเิคราะห์แนวโน้มตลาดจากสถานการณ์ในกลุ่มประเทศผูผ้ลิต
น ้ ามนัที่ส าคญัของโลกเช่นกลุ่ม OPEC และวิเคราะห์จากปริมาณน ้ ามนัในสหรัฐอเมริกาเป็นหลกั                 
ซ่ึงทางบริษทัใช้ขอ้มูลแหล่งข่าวจากส านักข่าว Reuters , CNN ,และอ่ืนๆโดยกลไกของตลาด                     
ฟิวเจอรส์ไนเม็กซ์ (NYMEX) คือบรรดา Trader ต่างๆจะมาเก็งราคาน ้ ามันในเดือนหน้าและ                  
เดือนถดัไปการเก็งราคามีสองชนิดคือ Long (ซ้ือ) และ Short (ขาย)  ถา้มีคน Long และ Short                   
ในราคาเดียวกันก็จะเกิดเป็นสัญญาขึ้นเม่ือถึงก าหนดเวลาของสัญญาทั้งสองฝ่ายจะเอาน ้ ามันดิบ               
มาแลกกบัเงินของอีกฝ่ายหน่ึงในราคาตามสญัญา 
 ฟิวเจอร์ส หมายถึงสัญญาหรือขอ้ตกลงระหว่างบุคคล 2 ฝ่ายคือ “ผูซ้ื้อ” กบั “ผูข้าย”                    
ในการตกลงที่จะซ้ือหรือขายสินค้า หรือสินทรัพยอ์้างอิงใดๆ โดยการตกลงซ้ือขายดังกล่าว                        
เป็นการตกลง ณ วันน้ี แต่ใช้ราคาในอนาคตและการส่งมอบสินค้าก็จะเกิดขึ้ นในอนาคต                                     
โดยทั้งผูซ้ื้อและผูข้ายจะมีภาระผกูพนัที่จะตอ้งท าตามสญัญาที่ก  าหนดไว ้ 

 ดังนั้ น ภาระของทั้ งสองฝ่าย คือฝ่ายผู ้ขายจะต้องน าสินทรัพยม์าท าการส่งมอบ                           
ในอนาคต และฝ่ายผูซ้ื้อจะท าการช าระราคาในอนาคต 
 ในส่วนของสินคา้หรือสินทรัพยอ์า้งอิง ที่ใช้ในการซ้ือหรือขายส าหรับฟิวเจอร์สนั้น 
แบ่งเป็นหมวดหมู่ไดด้งัน้ี 

                                                             

 1ณนัทิวร  เทียนแป้น.(2552).  การพยากรณ์ราคาน ้ามนัดิบไลทส์วีทและน ้ามนัส าเร็จรูปเบนซินใน
ตลาดฟิวเจอร์ไนเมก็ซ์ โดยการใชแ้บบจ าลองอาร์ฟีมา.  หนา้  23-26  
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1. สินคา้โภคภณัฑ ์(Commodity) ไดแ้ก่  
1.1 เช้ือเพลิง เช่น น ้ ามนั เอทานอลเป็นตน้ 
1.2 สินคา้เกษตร เช่น ยางพารา ขา้ว มนัส าปะหลงั นม กุง้ เน้ือสุกร เป็นตน้ 

2. สินทรัพยท์างการเงิน ไดแ้ก่ หุน้สามญั หุน้กู ้เงินตราต่างประเทศ (forex)เป็นตน้ 
3. ตัวแปรทางการเงิน ได้แก่ ดัชนีของหลักทรัพย์ต่างๆ อัตราดอกเบี้ ยอัตรา

แลกเปล่ียน อนัดบัความน่าเช่ือถือ เป็นตน้ 
 

4.2  กำรซ้ือขำยตรำสำรอนุพันธ์        
 กลไกการซ้ือขายตราสารอนุพนัธ ์เป็นการท าสญัญาเพือ่ซ้ือขายแลกเปล่ียนสินคา้อา้งอิง
ในอนาคต ซ่ึงมีความแตกต่างจากการซ้ือสินคา้หรือบริการโดยทัว่ไป ซ่ึงมีการซ้ือขายที่มีการช าระ
เงินและส่งมอบสินคา้และบริการทนัที โดยการซ้ือขายนั้นตอ้งผ่านระบบตลาดอนุพนัธ์ สามารถ
แบ่งตลาดดงักล่าวออกไดเ้ป็น 2 รูปแบบคือ 
 รูปแบบที่หน่ึง การซ้ือขายผ่านระบบตลาดทางการ (Organized Exchange) การซ้ือขาย
ตราสารอนุพนัธ์ในระบบตลาดทางการจะมีกรรมวิธีการซ้ือขายคล้ายกับการซ้ือหุ้นในตลาด
หลักทรัพยค์ือตลาดทางการซ่ึงเป็นตลาดที่ มีการซ้ือและขายหลักทรัพยห์รือตราสารอนุพนัธ์                
อยา่งเปิดเผย  มีการก าหนดราคาและช่วงของการขึ้นลงราคาอยา่งชดัเจน ขอ้มูลข่าวสารของผูล้งทุน
จะไดรั้บอยา่งทัว่ถึงและเท่าเทียมกนั มีการเปิดเผยราคาหลกัทรัพยแ์ละราคาอนุพนัธ์ให้ประชาชน           
ผูล้งทุนทราบ เช่นการถ่ายทอดสดราคาของหลักทรัพยห์รือตราสารอนุพนัธ์ทางสถานีโทรทศัน์ 
หรือบนอินเทอร์เน็ต หรือแม้กระทั่งการตีพิมพ์ราคาของหลักทรัพย์หรือตราสารอนุพันธ์                       
ในหนังสือพิมพ ์เป็นตน้ และการลงทุนในตราสารอนุพนัธ์ผ่านระบบของตลาดอนุพนัธ์ทางการ               
ผูล้งทุนทั้งฝ่ายซ้ือและฝ่ายขายจะตอ้งถูกเรียกเงินประกนั 
 การซ้ือขายตราสารอนุพันธ์ในระบบตลาดทางการ จะมีการการซ้ือขายแบบ
อิเล็กทรอนิกส์ (Electronic) หรือ วธีิการ Open Outcry ทั้งน้ีขึ้นอยูก่บัวา่ตลาดจะเปิดให้มีการซ้ือขาย
แบบใด แต่ส่วนใหญ่แลว้ตลาดอนุพนัธจ์ะนิยมใชร้ะบบ Open Outcryเป็นระบบในการต่อรองราคา
ซ้ือขายตราสารอนุพนัธ ์โดยที่ระบบน้ีจะเป็นการเปิดให้ Broker และ ผูค้า้ตราสารอนุพนัธ์รายใหญ่ 
สามารถเขา้มาท าการซ้ือและขายตราสารอนุพนัธ ์ซ่ึงสามารถท าการซ้ือขายใน Floor ได ้การซ้ือขาย
จะกระท าที่ Pitch ของสินคา้ประเภทต่าง ๆ โดยมีการส่งสัญญาณมือเป็นการต่อรองราคา ทั้งน้ี                
ในตลาดจะมีระบบท าการบนัทึกภาพวีดีโอเพื่อเป็นหลักฐานในการตกลงในสัญญาต่าง ๆ และ               
เม่ือท าการซ้ือขายเสร็จส้ินจึงจะมีการจดทะเบียนยอดซ้ือขายกนั การซ้ือขายในระบบ Open Outcryน้ี
มีโอกาสในการผดิพลาดไดง้่ายกวา่ระบบ Electronic มาก 
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 รูปแบบที่สองการซ้ือขายผ่านตลาดเจรจาต่อรอง (Dealer หรือ Over-The-Counter: 
OTC)เป็นการซ้ือขายตราสารอนุพนัธ์ที่ เราสามารถเรียกได้ว่าเป็นตลาดไม่เป็นทางการ คือ                     
เป็นการซ้ือขายตราสารอนุพันธ์โดยการตกลงกันเองระหว่างผู ้ลงทุน โดยที่การซ้ือขาย                        
ตราสารอนุพนัธ์นั้นจะท าการช าระราคาและส่งมอบกันนอกระบบตลาด คือไม่มีการซ้ือขาย                                   
ผา่นตลาดทางการ แต่ในต่างประเทศการซ้ือขายในระบบ OTC น้ี เป็นการซ้ือขายที่มีนักลงทุนและ
นกัเก็งก าไรท าการซ้ือขายมากที่สุด เป็นตลาดที่ไดรั้บความนิยมมาก 
 

 4.2.1  ลกัษณะของการลงทุน 
 การลงทุนในตลาดซ้ือ-ขายล่วงหน้า คล้ายกับการลงทุนในตลาดหุ้นแต่ต่างกัน                     
ตรงที่ตลาดล่วงหน้าสามารถท าก าไรได้ 2 ทางคือทั้ งขาขึ้ นและขาลงโดยท าการสั่งซ้ือหรือ                            
ขายในรูปของตัว๋สัญญาเช่นจากการคาดการณ์ว่าราคาน ้ ามนัดิบจะมีการปรับตวัสูงขึ้นนักลงทุน                    
ก็จะเขา้ไปท าการซ้ือโดยใชค้  าสัง่Open Buy (O/B) และเม่ือราคามีการปรับตวัสูงขึ้นตามที่คาดการณ์
นกัลงทุนก็ท  าการขายโดยใชค้  าสัง่ Settle Sell (S/S)  
 ในทางตรงกนัขา้มถา้นกัลงทุนคาดการณ์ว่าราคาจะปรับตวัลดลง นักลงทุนก็จะเขา้ไป
ท าการขายโดยใชค้  าสัง่ Open Sell (O/S) และเม่ือราคามีการปรับตวัลงมาตามที่คาดการณ์นักลงทุน      
ก็ท  าการซ้ือโดยใชค้  าสัง่ Settle Buy (S/B) 
 

 4.2.2  วธีิการลงทุน 
 การลงทุนในตลาดซ้ือ-ขายล่วงหนา้มีความยดืหยุน่คล่องตวัสูงนักลงทุนสามารถลงทุน
โดยใชร้ะบบเงินค ้าประกนัขั้นตน้ (Initial Margin) และภายหลังเสร็จส้ินในการซ้ือขายผูล้งทุน
สามารถเบิกถอนผลก าไรพร้อมเงินค ้าประกนัการลงทุนไดทุ้กวนั 
 

 

 4.2.3   ผูค้า้ในตลาดตราสารอนุพนัธ ์       
 ผูค้ ้าในตลาดตราสารอนุพนัธ์ นอกจากจะมีผูท้ี่ใช้ตราสารอนุพนัธ์ในการป้องกัน                
ความเส่ียงแล้วนั้น ผูค้า้ตราสารอนุพนัธ์ยงัคงมีกลุ่มคนอีก 2 กลุ่ม ซ่ึงมีขนาดที่ใหญ่กว่าผูป้้องกัน
ความเส่ียง (Hedger) คือ นกัเก็งก าไร (Speculator) และนกัคา้ก าไร (Arbitrageurs) 
 นักเก็งก าไร (Speculator) เป็นผู ้ที่ เข ้ามาซ้ือขายตราสารอนุพันธ์ในตลาดอนุพันธ์                      
ทุกประเภท ด้วยเหตุผลของการลงทุนที่จะเขา้มาเพื่อการเก็งก าไรจากการซ้ือและขายเป็นหลัก                 
นักเก็งก าไรตอ้งการท าก าไรจากการเคล่ือนไหวของราคา ทั้งในกรณีที่ราคาขึ้นหรือราคาลดลง                    
ซ่ึงการลงทุนในตลาดอนุพนัธ์ทุกประเภท นักเก็งก าไรจะสามารถท าก าไรได้ทั้ งกรณีที่ราคา                      
ของตราสารอนุพนัธ์หรือสินทรัพย์ที่อ้างอิงมีราคาเพิ่มขึ้ นหรือลดลงเพราะตราสารอนุพนัธ์                    
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จะมีลักษณะที่มีความแตกต่างจากการลงทุนในหลักทรัพยป์ระเภทหุ้นสามัญ หรือพนัธบัตร                       
จึงสามารถท าก าไรไดจ้ากทั้งกรณีที่มีราคาเพิม่ขึ้นหรือราคาลดลง 
 นักเก็งก าไร เป็นผูท้ี่มีบทบาทส าคญัในตลาดตราสารอนุพนัธ์เป็นอย่างมาก เพราะ               
นักเก็งก าไรจะเป็นผู ้ที่ ช่วยให้ตลาดอนุพันธ์ทุกประเภทมีสภาพคล่อง หากตลาดอนุพันธ์                           
ขาดนักเก็งก าไรหรือมีจ านวนนักเก็งก าไรไม่มากพอ จะท าให้ตราสารอนุพนัธ์ที่มีการซ้ือขาย                     
ขาดสภาพคล่องและที่ส าคญัคือ ราคาของตราสารอนุพนัธ์จะมีราคาที่แพงเปรียบเสมือนการลงทุน                  
ในตลาดหลักทรัพย ์หากตลาดหลักทรัพยมี์แต่นักลงทุนไม่มีนักเก็งก าไรแล้วตลาดหลักทรัพย ์              
คงไม่มีการเคล่ือนไหวของราคาเช่นกนั เพราะนกัลงทุนจะเป็นผูท้ี่ลงทุนตามปัจจยัพื้นฐานที่แทจ้ริง
เป็นผูล้งทุนที่หวงัผลตอบแทนในรูปเงินปันผล และลงทุนในระยะเวลาที่ยาวนาน แต่นักเก็งก าไร                 
จะเป็นผูท้ี่เขา้มามีบทบาทในตลาดอยา่งฉาบฉวย หวงัผลตอบแทนจากการเปล่ียนแปลงของราคา
เป็นส าคัญนักเก็งก าไรส่วนใหญ่   จะเป็นผู ้ที่ลงทุนในระยะสั้ น  หากตลาดอนุพันธ์หรือ                       
ตลาดหลกัทรัพยใ์ดมีนกัเก็งก าไรจ านวนนอ้ยก็จะส่งผลใหก้ารเคล่ือนไหวของราคาเป็นไปไดช้า้ 
 คนกลุ่มสุดท้ายที่ เข้ามามีบทบาทในตลาดอนุพนัธ์ คือ นักค้าก าไร (Arbitrageurs)               
เป็นผูท้ี่แสวงหารายไดจ้ากการลงทุนในตลาดสองตลาดพร้อม ๆ กนั เพื่อรับส่วนแตกต่างระหว่าง
ตลาดหรือในบางคร้ังอาจเลือกลงทุนในตลาดเดียวกนั แต่ลงทุนในตราสารอนุพนัธ์คนละชนิดกนั 
เพื่อหาก าไร นักคา้ก าไรจะเป็นผูท้ี่ท  าให้ช่วงห่างของราคาในตลาดที่อยู่ในภูมิภาคที่แตกต่างกัน 
กลบัมาอยูใ่นจุดสมดุลจะเห็นไดว้่าบุคคลทั้ง 3 กลุ่ม เป็นผูท้ี่มีประโยชน์ต่อตลาดตราสารอนุพนัธ์
เป็นอยา่งมาก หากขาดคนกลุ่มใดกลุ่มหน่ึงไปแลว้ตลาดอาจไม่เกิดสมดุลอยา่งที่ควรจะเป็น 
 4.2.4  ลกัษณะการซ้ือขาย         
 กลไกของตลาด ก็คือบรรดา Trader ต่างๆจะมาคาดการณ์ราคาน ้ ามนัในเดือนหน้าและ
เดือนถดัไป การคาดการณ์มีสองชนิดคือ Long (ซ้ือ) และ Short (ขาย) ถา้มีคน Long และShort               
ในราคาเดียวกันก็จะเกิดเป็นสัญญา (Contract)ขึ้ น เม่ือถึงก าหนดเวลาของสัญญาทั้ งสองฝ่าย               
จะเอาน ้ ามนัดิบมาแลกกบัเงินของอีกฝ่ายหน่ึงในราคาตามสญัญา 

 หากผูซ้ื้อผูข้ายไม่ได้ยื่นความประสงค์ที่จะส่งมอบรับมอบสินค้า ตลาดจะยุติฐานะ              
การถือครองให้ด้วยการช าระส่วนต่างราคาดว้ยเงิน (Cash  Settlement) หมายถึง การน าเงินจาก                 
คนที่คาดการณ์ผิดมาให้คนที่คาดการณ์ถูก  ซ่ึงการคาดการณ์น้ีเปล่ียนทุกวินาที  ดังนั้นนักลงทุน                 
จึงจ  าเป็นตอ้งศึกษาถึงปัจจยัที่ส่งผลกระทบต่อราคาสัญญาซ้ือขายล่วงหน้าน ้ ามัน ความผนัผวน                
ของราคาของสญัญาซ้ือขายล่วงหนา้น ้ ามนั ทั้งน้ีเพือ่ประสิทธิภาพในการตดัสินใจซ้ือขายในตลาดซ้ือ
ขายล่วงหนา้ 
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 อยา่งไรก็ตาม ราคาล่วงหน้าคือการคาดหมายราคาในตลาดจริงของสินคา้ในอนาคต
ดังนั้ นราคาล่วงหน้าน้ีจะสะท้อนให้เห็นถึงผลกระทบของการเปล่ียนแปลงต่างๆในปัจจุบัน                 
ที่จะมีต่ออุปสงคแ์ละอุปทานในอนาคต  และสามารถสะทอ้นการเปล่ียนแปลงของปัจจยัที่มีผลต่อ       
อุปสงค์/อุปทานได้ทนัทีและมีประสิทธิภาพ  ถ้าหากเกิดเหตุการณ์ต่างๆ เช่น อุทกภยั (กระทบต่อ
อุปทานน ้ ามัน)หรือการเปล่ียนแปลงรสนิยมการบริโภค (กระทบต่ออุปสงค์น ้ ามัน) ผลกระทบ
ดงักล่าวจะถูกสะทอ้นไปทนัทีที่ราคาล่วงหน้าโดยการคาดการณ์ซ่ึงแสดงให้เห็นถึงประสิทธิภาพ              
ในการสะทอ้นราคาของราคาล่วงหน้า  ขณะที่ราคาในตลาดจริงอาจสะทอ้นผลกระทบที่ เกิดขึ้น
ดงักล่าวแต่จะใชเ้วลานานกวา่การเปล่ียนแปลงของราคาล่วงหนา้ 

 4.2.5  ลกัษณะสญัญาซ้ือขายล่วงหนา้น ้ ามนั      
 สญัญาซ้ือขายน ้ ามนัล่วงหนา้  สญัญาที่มีขนาดมาตรฐาน  1 สัญญาเท่ากบัน ้ ามนั 10,000 
บาร์เรล และเป็นสัญญาที่ท  ากนัในตลาด ในกรณีของน ้ ามนัดิบ ตลาดที่ใหญ่และมีปริมาณการซ้ือ
ขายมากที่สุดคือb  New York Mercantile Exchange  หรือ  NYMEX 
กฎระเบียบการซ้ือขายยกตวัอยา่งน ้ ามนัดิบไลทส์วที (Lights Sweet) 
สินคา้:  น ้ ามนัดิบไลทส์วที(Lights Sweet) 
ตลาดเปิดท าการ : จนัทร์ – ศุกร์ 
เวลาท าการ : 8.30 น. – 02.30 น 
เปิดบญัชีขั้นต ่า : 120,000 บาทขึ้นไป 
ขนาดของหน่วยลงทุน ( Contract size ) : 40,000 บาทต่อ 1 Unit 
ค าสัง่การซ้ือ – ขาย : ขั้นต ่า 3 Unit สูงสุดไม่เกิน 20 Units ต่อค าสัง่การซ้ือ – ขาย 
การวางเงินประกนัขั้นต ่า : ส าหรับการซ้ือ- ขาย 40,000 บาทต่อ 1 Unit 
วธีิการซ้ือ – ขาย : D.Q ( Dealing Quote ) การสอบถามราคาเสนอซ้ือ – ขายโดยผา่นตวัแทน 
ราคาเสนอซ้ือ – ขาย : ขั้นต ่า 3 Unit 
ค่าคอมมิชชัน่ : 80 USD (3,200 บาท) / 1 UNIT 
เดือนที่ท  าการซ้ือ – ขาย ( Contract Month ) จะใชส้ญัลกัษณ์ คือ 
Jan =  f     Feb =  g      Mar  =  h     Apr  =  j    May  =  k     June  =  m 
July = n     Aug  = q     Sep  =  u     Oct  =  v    Nov  =  x     Dec  = z 
การเรียกเงินประกนัเพิม่ ( Call Margin ) 

1. กรณีที่เงินในบญัชีต ่ากวา่ 50 % ของเงินประกนัขั้นต ่าที่ใชใ้นการซ้ือ – ขาย (Margin  
Requiredment ) จะตอ้งน าเงินมาเพิม่ใหค้รบ 100 % ก่อนเวลา 12.00 น. ของวนัถดัไป 
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2. กรณีเกิดการขาดทุนลอย( Floating Loss ) หรือตลาดมีการเคล่ือนไหวที่รุนแรง                     
ท าให้ Margin Requiredment  เหลือน้อยกว่า 50 %  ถา้ไม่น าเงินมาเพิ่มทางตลาดจะท าการ Stop 
Floating Loss / Hedge Position (ช่วงราคาจะเป็นช่วงที่ Margin Requiredment ลดเหลือ                          
50 % - 0 %)  อตัราแลกเปล่ียน TT. Rate = 1 USD/ 40 บาท 
 
4.3  สถำนกำรณ์น ้ำมันดิบ 
 

 ราคาน ้ ามนัดิบไดป้รับตวัอยา่งต่อเน่ืองในระยะเวลาหลายปีที่ผ่านมาจากความตอ้งการ
ของตลาดโลก ก าลงัการผลิตที่จ  ากดัและการเปล่ียนแปลงทางการเมืองในกลุ่มผูผ้ลิตน ้ ามนั 
 ความตอ้งการน ้ ามนัดิบที่เพิ่มขื้นมาจากการขยายตวัของเศรษฐกิจโดยเฉพาะประเทศ
นอกกลุ่ม OECD (Organization for Economic Co-operation and Development) จากขอ้มูลของ
หน่วยงานพลังงานของสหรัฐอเมริกา ประเมินว่าการใช้พลังงานในตลาดโลกจะเพิ่มขึ้น 44%                 
จากปี 2549 และปี 2573 และจากการลดการส ารองการผลิตของผูผ้ลิตท าให้ผลผลิตน ้ ามัน                 
มีความตึงตวัต่อความตอ้งการที่แทจ้ริงของตลาดดงันั้นการท าให้อุปสงคแ์ละอุปทานมีความสมดุล 
เป็นส่ิงส าคัญอย่างยิ่งยวดโดยเฉพาะอย่างยิ่งผู ้ผลิตรายใหญ่ของโลกบางรายอยู่ในประเทศ                        
ที่มีการเมืองไม่มัน่คงเป็นตน้ซ่ึงท าใหมี้ผลกระทบต่อการปรับราคาน ้ ามนัดิบ 
 การขยายตวัของเศรษฐกิจเป็นปัจจยัหลกัที่ขบัเคล่ือนความตอ้งการน ้ ามนัในอีก 24 ปี
ขา้งหน้า (ขอ้มูลจาก (IEA) U.S. International Energy Agency) โดยเกิดขึ้นจากประเทศเศรษฐกิจ
ใหม่ ถึง 73 เปอร์เซ็นต ์พ.ศ.2549  ถึง  พ.ศ.2573  ซ่ึงการเติบโตของ GDP ท าให้เกิดความตอ้งการ
ดา้นพลงังานเป็นอยา่งมาก 
 
4.4  น ้ำมันดิบที่ส ำคญัในตลำดโลก 
  น ้ ามนัดิบจะมีช่ือเรียกตามแหล่งผลิตซ่ึงจะช่วยให้ทราบถึงที่มาและคุณภาพโดยแหล่ง
น ้ ามนัดิบที่ส าคญัในโลกมีอยู ่3 แห่งไดแ้ก่ น ้ ามนัดิบดูไบ (Dubai) น ้ ามนัดิบเบรนท ์(Brent) และ
น ้ ามนัดิบดบับลิวทีไอ (WTI) โดยน ้ ามนัดิบเหล่าน้ีมีแหล่งผลิตและคุณภาพที่แตกต่างกนัไป ดงัน้ี
 4.4.1  น ้ ามนัดิบดูไบ (Dubai Crude)  
  เป็นน ้ ามนัดิบจากแหล่งน ้ ามนัใตท้ะเลทรายในเอเชียตะวนัออกกลางน ้ ามนัดิบที่ไดจ้าก
บริเวณน้ีจะมีลกัษณะที่เรียกว่า หนักและเปร้ียวหรือที่เรียกกนัว่าHeavy Sour Crude โดยน ้ ามนัดิบ
ดูไบจะมีค่าความหนาแน่นจ าเพาะ (API Gravity) ประมาณ 31 ดีกรี และมีปริมาณซัลเฟอร์                
ประมาณ 2%  
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 4.4.2   น ้ ามนัดิบเบรนท ์(Brent Crude)  
  น ้ ามนัดิบเบรนทเ์ป็นน ้ ามนัดิบมีแหล่งผลิตอยูใ่นทะเลเหนือ (North Sea) หรือทะเล                   
ที่อยูร่ะหวา่งเกาะองักฤษและคาบสมุทรสแกนดิเนเวยี น ้ ามนัดิบเบรนทถื์อวา่เป็นน ้ ามนัเบาและ
หวาน (Light Sweet Crude) เน่ืองจากมีค่าความหนาแน่นจ าเพาะ (API Gravity) อยูท่ี่ประมาณ                     
39 ดีกรี และมีปริมาณซลัเฟอร์อยูท่ี่ประมาณ 0.4% 
 4.4.3  น ้ ามนัดิบดบับลิวทีไอ (WTI Crude)  
  น ้ ามันดิบ West Texas Intermediate เป็นน ้ ามันดิบอ้างอิงที่ส าคญัในทวีปอเมริกา 
น ้ ามนัดิบ WTI เป็นน ้ ามันประเภทเบาและหวาน (Light Sweet Crude) โดยมีค่าความหนาแน่น
จ าเพาะ (API Gravity) อยูท่ี่ประมาณ37 - 42 ดีกรี และมีปริมาณซลัเฟอร์อยูท่ี่ประมาณ 0.24% 
 ทั้งน้ีสัญญาซ้ือขายน ้ ามันดิบล่วงหน้าที่มีการซ้ือขายและได้รับความนิยมมากที่สุด                    
ในโลกนั้นได้แก่ Light Sweet Crude Oil Futures (WTI) ที่ซ้ือขายในตลาดNYMEX ของกลุ่ม
Chicago Mercantile Exchange (CME Group) ในสหรัฐอเมริกา และICE Brent Crude Futures 
(Brent) ซ่ึงซ้ือขายที่ตลาด ICE Europe ในลอนดอน ประเทศองักฤษโดยราคาของน ้ ามนั WTI และ
Brent ที่เผยแพร่ในส่ือต่างๆ นั้นก็เป็นราคาน ้ ามนัดิบล่วงหนา้ที่ซ้ือขายในสองตลาดน้ี 
 อยา่งไรก็ตามในช่วงหลงั ราคาน ้ ามนั WTI มีความสัมพนัธ์กบัเศรษฐกิจสหรัฐอเมริกา
เป็นอย่างมากท าให้ผูล้งทุนและผูป้ระกอบการส่วนหน่ึงเห็นว่าราคา WTI ไม่ได้สะทอ้นราคา
น ้ ามนัดิบอยา่งแทจ้ริง จึงท าให ้Brent เร่ิมไดรั้บความนิยมมากขึ้นและมีราคาสูงกวา่ WTI 
 
 

4.5  น ้ำมันดิบไลท์สวีท (Light Sweet Crude) 
 น ้ ามนัดิบเร่ิมซ้ือขายล่วงหน้าในตลาด NYMEX ในปีค.ศ. 1983 และเป็นไปอยา่งคบัคัง่
ในการซ้ือขายสินคา้ซ่ึงน ้ ามัน West Texas Intermediate (WTI) หรือ Light Sweet Crude                        
เป็นน ้ ามันดิบผสมของสหรัฐฯซ่ึงมีความหนาแน่นและก ามะถันต ่าที่ตลาดนิยมมากที่สุดและ                   
ถูกน าไปกลัน่เป็นน ้ ามนัเบนซิน ดีเซล ฯลฯ  เป็นมาตรฐานส าหรับตราสารฟิวเจอร์สน ้ ามนัซ้ือขาย              
กนัในสหรัฐฯ และเป็นตวัช้ีวดัการผลิตน ้ ามนัของสหรัฐฯ 
 น ้ ามนัดิบจากแต่ละแหล่งมีคุณภาพดีไม่เท่ากนัโดยวดัที่ค่าความถ่วงจ าเพาะและปริมาณ
ก ามะถันถ้ามีความถ่วงต ่าก็จะเรียกน ้ ามันเบา (light) มีก ามะถันต ่าเรียกน ้ ามันหวาน(Sweet)                    
ดงันั้น ราคาขายน ้ ามนัจากแต่ละแหล่งจึงไม่เท่ากนัโดยน ้ ามนัดิบ West Taxas Intermediate (WTI) 
หรือ Light Sweet Crude Oil ในตลาดฟิวเจอรส์ไนเม็กซ์ ( NYMEX)   เป็นน ้ ามนัดิบได้รับ                 
ความนิยมมากที่สุดในโลก  การซ้ือขายสินค้าและสัญญาน ้ ามันดิบล่วงหน้าเป็นสัญญาที่มีการ                
ซ้ือขายมากที่สุดในโลกของของเหลวฟอรั่มส าหรับการซ้ือขายน ้ ามนัดิบที่เป็นแหล่งที่ใหญ่ที่สุด             
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ในโลกโดยมีปริมาณล่วงหนา้สญัญาซ้ือขายในสินคา้โภคภณัฑเ์น่ืองจากมีสภาพคล่องเป็นอยา่งมาก
และเป็นราคาที่โปร่งใสอีกทั้งสัญญาจะใชห้ลกัสากลเป็นราคา Bench Mark การบริหารความเส่ียง
และการเพิ่มโอกาสการซ้ือขายนั้นจะมีการเสนอทางเลือกในล่วงหน้าสัญญามีปฏิทินกระจาย
ตวัเลือกและมีการกระจายตวัเลือกในราคาต่างๆของสัญญาน ้ ามนัล่วงหน้าน ้ ามนัดิบล่วงหน้าและ                    
น ้ ามันเบนซินล่วงหน้าตวัเลือกราคาเฉล่ียที่สัญญาในหน่วย 1,000 บาร์เรลและจุดการส่งมอบ                   
คือโอกลาโฮมาไปจนถึงชาติต่างๆจุดตลาดผ่านเส้นทางการส่งผ่านสัญญาส าหรับการจัดส่ง                      
ในหลายๆ ระดบัของในประเทศและต่างประเทศในระดบัสากลที่ซ้ือขายน ้ ามนัดิบและให้บริการ                  
ที่หลากหลายตอบสนองความตอ้งการของตลาดที่มีอยูใ่นระบบในล าดบัที่ถดัจากสุดทา้ยน ้ ามนัดิบ
ไลทส์วีทเป็นที่ตอ้งการโดยเฉพาะผูท้  าการกลัน่น ้ ามันดิบ  เน่ืองจากการที่มีค่าก ามะถันต ่าและ                     
ค่าสัมพทัธ์สูงท าให้มูลค่าผลิตภณัฑสู์ง  เช่น น ้ ามนัเบนซิน น ้ ามนัดีเซล และท าให้น ้ ามนัเช้ือเพลิง               
อุ่นส าหรับเคร่ืองยนตไ์อพน่ 
 
4.6  ตลำดซ้ือขำยน ้ำมันระหว่ำงประเทศ 
 การตั้งราคาซ้ือขายสินคา้ทัว่ไปส่วนใหญ่มีวธีิการก าหนดราคา  2  ประเภท  คือ  การตั้ง
ราคาสินค้า  จากต้นทุนบวกก าไร  (Cost  Plus) และการตั้ งราคาสินค้าโดยอ้างอิงตลาด
ใหญ่ๆ (Reference Price) ที่มีปริมาณการซ้ือขายสูง  ซ่ึงวิธีการหลังน้ีจะใช้กับสินคา้โภคภณัฑ ์ 
(Commodity) เช่น น ้ ามัน ข้าว น ้ าตาล ผัก ผลไม้ ฯลฯ  ที่ มีตลาดกลางและมีการซ้ือขาย                          
กนัอยา่งเสรี 
 ตลาดซ้ือขายน ้ ามันระหว่างประเทศที่ส าคัญ ได้แก่ ตลาดในแต่ละภูมิภาค เช่น                  
ตลาดในอเมริกา ยโุรป และสิงคโปร์  ราคาในตลาดเหล่าน้ีเรียกวา่ ราคาตลาดอา้งอิง  เน่ืองจากตลาด
ในประเทศแถบภูมิภาคนั้นๆ มกัจะก าหนดราคาโดยค านึงถึงตลาดหลักเหล่าน้ี  โดยราคาอ้างอิง                
จะเปล่ียนแปลงสอดคลอ้งกนัตน้ทุนคือราคาน ้ ามนัดิบ ความตอ้งการบริโภค และปริมาณการผลิต
ในภูมิภาคนั้นๆ  สรุปไดว้า่ ตลาดซ้ือขายน ้ ามนัระหวา่งประเทศแหล่งใหญ่ของโลกมี 3 แห่ง ไดแ้ก่ 
 4.6.1  ตลาดลอนดอน หรือ International oil exchanges in London (ICE Futures) 
 เป็นตลาดกลางซ้ือขายน ้ ามนัล่วงหน้าในยโุรป ตั้งอยูท่ี่เมืองลอนดอน  เป็นการซ้ือขาย
ล่วงหน้าน ้ ามันดิบเบรนท์จากทะเลเหนือ หรือเรียกเป็นทางการว่าตลาดซ้ือขายแลกเปล่ียน
ปิโตรเลียมระหว่างประเทศที่กรุงลอนดอน” หรือIPEที่เรียกตลาดซ้ือขายล่วงหน้า เพราะผูซ้ื้อ                 
เซ็นสัญญาซ้ือเดือนน้ี แต่จะรับมอบน ้ ามันดิบในเดือนถัดไป ส่วนผูข้ายตกลงที่จะขายน ้ ามัน                   
ในปริมาณและราคาที่ ตกลงกันไว้ ณ  ตลาดซ้ือขายเฉพาะ  และส่งมอบในเดือนถัดไป                              
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โดยน ้ ามนัดิบเบรนทจ์ากทะเลเหนือที่ซ้ือขายในตลาดลอนดอน ไดรั้บการยอมรับเป็นราคาอา้งอิง   
ถึง 2 ใน 3 ของการซ้ือขายน ้ ามนัของโลก 
 

 4.6.2  ตลาดนิวยอร์กNew York Merchantile Exchange(NYMEX) 

 เป็นตลาดกลางซ้ือขายน ้ ามนัล่วงหน้า (Future Market) ตั้งอยูท่ี่เมืองนิวยอร์ก  ประเทศ
สหรัฐอเมริกา ซ่ึงใช้เป็นราคากลางเพื่อคาดการณ์ราคาน ้ ามนัโลกในสหรัฐฯ โดยใช้ราคาอา้งอิง                     
ที่ตลาดนิวยอร์ก สหรัฐฯ ซ้ือขายและใช้น ้ ามันคุณภาพดีเยี่ยมที่เรียกว่าเวสต์เทกซัส (WTI)หรือ
น ้ ามันดิบชนิดไลท์สวีท (light and sweet) นอกจากผลิตในประเทศแล้ว ส่วนใหญ่สั่งน าเขา้                     
จากซาอุดิอาระเบีย ซ่ึงมีน ้ ามนัคุณภาพดีเยีย่ม  นอกจากน ้ ามนัแลว้ ยงัมีการซ้ือขายสินคา้โภคภณัฑ์
อีกหลายตวั    

4.6.3  ตลาดสิงคโปร์ หรือ Singapore Exchange (SGX) 
 เป็นศูนยก์ลางซ้ือขายน ้ ามันที่ส าคญัที่สุดในภูมิภาคในเอเชียแปซิฟิก  ราคาในตลาด
สิงคโปร์เกิดจากการตกลงซ้ือขายของผูซ้ื้อและผูข้ายทั้งภายในและภายนอกประเทศ  ดงันั้นราคาซ้ือ
ขายจึงสะทอ้นปริมาณน ้ ามนัที่มีในภูมิภาคและความตอ้งการบริโภคน ้ ามนัในภูมิภาคอยา่งแทจ้ริง  
ปริมาณการส่งออกและการน าเขา้ของประเทศต่างๆ ในภูมิภาคน้ีจะมีผลต่อการเปล่ียนแปลง                     
ของราคาในตลาดสิงคโปร์นอกจากน้ีปริมาณน ้ ามันส าเร็จรูปที่ ซ้ือขายผ่านตลาดสิงคโปร์ก็มี          
ปริมาณการซ้ือขายในระดบัสูงเช่นเดียวกนักบัตลาดในยโุรป และสหรัฐอเมริกาท าใหย้ากต่อการป่ัน                    
ราคาโดยผูซ้ื้อหรือผูข้าย  

 

4.7  ปัจจัยหลักที่มีผลกระทบต่อรำคำน ้ำมัน 
 4.7.1  ปัจจยัพื้นฐาน (Fundamental Factor)  

 ปัจจยัพื้นฐาน ไดแ้ก่อุปสงคแ์ละอุปทาน (Demand/Supply)เช่นเดียวกบัผลิตภณัฑสิ์นคา้
อุปโภคบริโภคอ่ืนๆอุปสงคแ์ละอุปทานของน ้ ามันแต่ละชนิดจะเปล่ียนแปลงไปตามสภาวะและ
เหตุการณ์ต่างๆเม่ือใดที่อุปสงค/์อุปทานไม่มีสมดุล (ไม่เท่าเทียมกนั) ก็จะกระทบต่อราคาได ้เช่น 
อุปสงค์มากกว่าอุปทาน (ความต้องการใช้มากกว่าปริมาณที่ผลิตได้) ราคาจะปรับตัวสูงขึ้ น                   
ส่ิงที่ท  าใหอุ้ปสงคแ์ละอุปทานขาดสมดุลไดแ้ก่ 
  ความเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ เป็นปัจจัยที่ มีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกับ                    
ราคาน ้ ามัน เม่ือใดที่อัตราการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจสูงความต้องการใช้น ้ ามันเช้ือเพลิง                        
ในชีวิตประจ าวนัและความตอ้งการใช้เพื่อตอบสนองต่อการพฒันาเศรษฐกิจจะขยายตวัสูงขึ้ น                  
ถา้โลกไม่สามารถผลิตไดท้นัความตอ้งการก็จะส่งผลให้ระดับราคาน ้ ามันสูงขึ้นในทางกลบักัน                 
ราคาน ้ ามนัอาจลดลงเม่ืออตัราการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจอยูใ่นระดบัต ่าเพราะมีน ้ ามนัมากกว่า
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ความต้องการของตลาดทั้ ง น้ีจะต้องพิจารณาอัตราการเจริญเติบโตของเศรษฐกิจทั่วโลก                    
ในทุกภูมิภาค 
 สภาพภูมิอากาศ  การเปล่ียนฤดูกาลก็เป็นอีกเหตุผลหน่ึงที่ส่งผลให้ความตอ้งการ                 
ใชน้ ้ ามนัและการผลิตน ้ ามนัขาดสมดุล (ไม่เท่าเทียมกนั) โดยเฉพาะพฤติกรรมของผูบ้ริโภค อาทิ               
ในบริเวณยโุรปและสหรัฐอเมริกาจะมีความตอ้งการใชน้ ้ ามนัเปล่ียนไปตามฤดูกาลอยา่งเห็นไดช้ดั 
ดังจะเห็นได้จากในช่วงฤดูหนาวความต้องการใช้น ้ ามันเพื่อท าความอบอุ่น (Heating Oil)                                
ซ่ึงส่วนใหญ่เป็นน ้ ามนัดีเซลและน ้ ามนัเตา จะมีปริมาณมากกว่าน ้ ามนัประเภทอ่ืน ทั้งน้ีการส ารอง
น ้ ามนัประเภทน้ีจะเร่ิมด าเนินการตั้งแต่ไตรมาสที่ 4 ของปีเพื่อเตรียมรับปริมาณการใชใ้นฤดูหนาว
ซ่ึงเป็นช่วงตน้ปีท าให้ราคาน ้ ามันเร่ิมทยอยสูงขึ้นในช่วงดังกล่าวและยิ่งไปกว่านั้ นหากสภาพ
อุณหภูมิในฤดูหนาวนั้นมีความหนาวเยน็รุนแรงกวา่ปกติก็อาจเป็นปัจจยัหน่ึงที่ท  าให้ความตอ้งการ
น ้ ามันสูงขึ้นท าให้ผูใ้ช้เกิดความกลัวว่าจะไม่มีน ้ ามันเพียงพอจึงเขา้มาซ้ือเก็บไวม้ากก่อให้เกิด                  
อุปสงค์มากกว่าอุปทานอันส่งผลต่อราคาด้วยเช่นกันในขณะที่ช่วงฤดูร้อนซ่ึงเป็นฤดูแห่งการ
เดินทางท่องเที่ยวของประเทศในตะวนัตกและเร่ิมในช่วงไตรมาสที่ 3 ของปี คือตั้ งแต่เดือน
กรกฎาคมความตอ้งการใช้น ้ ามนัเบนซินก็จะสูงกว่าน ้ ามันประเภทอ่ืนท าให้ราคาน ้ ามันเบนซิน              
เร่ิมปรับตวัสูงขึ้นในช่วงไตรมาสที่ 2 กล่าวโดยสรุปสภาวะอากาศเป็นปัจจยัพื้นฐานอีกปัจจยัหน่ึง             
ที่มีผลกระทบต่อสมดุลของอุปสงคอุ์ปทาน (Demand/Supply) ซ่ึงมีผลโดยตรงต่อราคาน ้ ามนั 
 ก าลังการผลิตของก ลุ่มผู ้ผ ลิตน ้ ามันหากมีการเป ล่ียนแปลงปริมาณการผลิต                         
ที่ไ ม่สอดคล้องกับความต้องการใช้ย่อมส่งผลกระทบต่อระดับราคาน ้ ามันอย่างแน่นอน                         
ดงัเช่นวกิฤตการณ์น ้ ามนัโลกที่เกิดขึ้นหลายคร้ังในช่วงที่ผา่นมาดว้ยเหตุน้ีประเทศที่มีปริมาณน ้ ามนั
ส ารองและสามารถผลิตน ้ ามันได้ในระดบัสูงจึงมีอ านาจในการเจรจาต่อรองราคา  ซ่ึงส่วนใหญ่
ผู ้ผลิตน ้ ามันที่ว่า น้ีหมายถึงองค์การประเทศผู ้ผลิตน ้ ามันเป็นสินค้าออกหรือกลุ่มโอเปก 
(Organization of Petroleum Exporting Countries) โดยกลุ่มโอเปกสามารถควบคุมและบริหาร
ปริมาณการผลิตใหเ้พยีงพอต่อความตอ้งการใชห้ากประเทศสมาชิกกลุ่มโอเปกผลิตน ้ ามนัมากหรือ
น้อยเกินไปก็ย่อมจะส่งผลถึงราคาน ้ ามันยกตัวอย่างสถานการณ์การประท้วงของพนักงาน                         
ที่ปฏิบติังานที่แท่นขุดเจาะน ้ ามนัที่ประเทศไนจีเรียลุกลามและยดืเยื้อท าให้ปริมาณการผลิตลดลง
ส่งผลใหร้าคาน ้ ามนัปรับตวัสูงขึ้น 

  นโยบายของประเทศกลุ่มผูผ้ลิตน ้ ามันการก าหนดนโยบายของผูผ้ลิตน ้ ามันต่างๆ                         
มีผลกระทบต่อสมดุลของอุปสงค์และอุปทานของตลาดน ้ ามันอย่างหลีกเล่ียงไม่ได้  ดังนั้ น                       
มติของกลุ่มโอเปกซ่ึงเป็นกลุ่มผูผ้ลิตน ้ ามนัรายใหญ่  และครอบครองปริมาณน ้ ามนัส ารองมากที่สุด                
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ในโลกที่ประกาศออกมาแต่ละคร้ังยอ่มมีอิทธิพลที่จะท าใหร้ะดบัราคาน ้ ามนัเปล่ียนแปลง จึงเห็นได้
วา่ การประชุมกลุ่มโอเปกในแต่ละคร้ังจะไดรั้บความสนใจและเป็นข่าวส าคญัที่ตอ้งติดตาม 

 ปริมาณน ้ ามันส ารองของประเทศผู ้บ ริโภครายส าคัญของโลกตามปกติแล้ว                         
ประเทศต่าง ๆ ที่มีความตอ้งการใชน้ ้ ามนัสูงจะเก็บส ารองน ้ ามันไวส่้วนหน่ึงเพื่อเสถียรภาพและ
ความมัน่คงทางพลงังานของประเทศในสถานการณ์ที่ราคาน ้ ามนัอยูใ่นระดบัสูงประเทศผูบ้ริโภค
น ้ ามนัสูงมักจะเก็บส ารองน ้ ามันในระดบัที่เพียงพอใชเ้ท่านั้น เพื่อลดค่าใช้จ่ายถา้ปริมาณส ารอง
น ้ ามนัมีมากเพยีงพอความกงัวลวา่อุปทานน ้ ามนัจะตึงตวัก็ลดลง ราคาน ้ ามนัจะมีแนวโนม้อ่อนตวัลง
ในขณะเดียวกันหากความต้องการใช้น ้ ามันของโลกได้เพิ่มขึ้ นมากกว่าที่ประมาณการไวม้าก                     
ก็จะส่งผลใหป้ริมาณน ้ ามนัส ารองลดต ่าลงท าให้ ผูใ้ชน้ ้ ามนัเขา้มาหาซ้ือในตลาดมากขึ้น ส่งผลให้
อุปทานตึงตวัราคาน ้ ามนัก็จะปรับสูงขึ้นได ้ ดว้ยเหตุน้ีปริมาณส ารองน ้ ามนัของผูบ้ริโภครายใหญ่
ไม่วา่จะเป็นสหรัฐอเมริกาหรือประเทศในทวปียโุรปจึงเป็นเร่ืองที่วงการธุรกิจน ้ ามนัให้ความส าคญั
ไม่นอ้ย 

 พลงังานทดแทนหากมีการคน้พบและพฒันาเทคโนโลยทีี่สามารถน าพลงังานชนิดอ่ืน ๆ 
เช่นก๊าซธรรมชาติถ่านหิน นิวเคลียร์ ฯลฯ มาใชท้ดแทนน ้ ามนัไดม้ากขึ้น ในราคาที่แข่งขนัไดแ้ละ
สะดวกในการใชง้านของผูบ้ริโภค  ความตอ้งการใชแ้ละระดบัราคาน ้ ามนัยอ่มลดลงแต่ตราบใดที่
มนุษยย์งัไม่สามารถคน้ควา้หรือพฒันาพลงังานประเภทอ่ืนๆ มาใชท้ดแทนน ้ ามันได้ราคาน ้ ามัน                
ก็ยงัจะคงมีความผนัผวนขึ้นลงตามอุปสงค/์อุปทานที่ยงัขาดความสมดุลอยา่งไรก็ตามวิกฤตการณ์
น ้ ามันโลกที่เกิดขึ้ นทุกคร้ังกระตุน้ให้ผูท้ี่ได้รับความเดือนร้อนหันไปพฒันาพลังงานชนิดอ่ืน                    
ขึ้ นมาใช้ทดแทนน ้ ามันเม่ือใดก็ตามหากมีการพฒันาพลังงานทดแทนน ้ ามันได้เพียงพอและ
ก่อใหเ้กิดความสมดุลระหวา่งอุปสงคอุ์ปทาน เม่ือนั้นราคาน ้ ามนัจึงจะมีเสถียรภาพ 
 4.7.2  ปัจจยัทางความรู้สึกของผูซ้ื้อขายในตลาดน ้ ามนั (Sentimental Factor)  
  จากการที่ธรรมชาติของตลาดน ้ ามันมีลักษณะเฉพาะซ่ึงมักจะอ่อนไหวต่อกระแส                
ข่าวต่างๆ มากกวา่ตลาดอ่ืน ความรู้สึกของผูซ้ื้อขายในตลาดน ้ ามนัมกัจะเป็นปัจจยัส าคญัที่ผลกัดนั
ให้ราคาน ้ ามันเคล่ือนไหวตอบรับกระแสข่าวต่างๆอย่างรวดเร็วอยู่เสมอ ความเคล่ือนไหว                       
ทางการเมืองและเศรษฐกิจโลกในภูมิภาคหน่ึงมักจะมีผลกระทบต่อการเปล่ียนแปลงของราคา
น ้ ามนัทัว่โลก  โดยเฉพาะในสถานการณ์ไม่ปกติ เช่น ภาวะสงครามที่ส าคญั  หากข่าวคราวดงักล่าว
เกิดขึ้ นในกลุ่มประเทศผูผ้ลิตและผูใ้ช้น ้ ามันรายส าคญัของโลกโดยเฉพาะในตะวนัออกกลาง
ประเทศในกลุ่มทะเลเหนือ ประเทศสหรัฐอเมริกา ฯลฯมกัจะมีผลกระทบต่อตลาดน ้ ามนัมากกว่า
และรุนแรงกว่าข่าวคราวจากภูมิภาคอ่ืน ๆด้วยเหตุน้ี การติดตามสถานการณ์ข่าวความไม่สงบ                 
การประทว้ง การท ารัฐประหารการลอบสังหารผูน้ าทางการเมืองของประเทศสมาชิกโอเปกหรือ                
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มติขององคก์ารระหวา่งประเทศที่มีผลต่อสถานการณ์การเมืองระหว่างประเทศ  จึงเป็นเร่ืองจ าเป็น
อยา่งยิง่เพราะลว้นมีผลต่อการขึ้นลงของราคาอนัเน่ืองจากความวิตกกงัวลแมค้วามจริงแลว้ปริมาณ
การผลิตและส่งออกยงัคงเป็นไปตามปกติไม่ไดล้ดนอ้ยลงไปจากเดิมแต่อยา่งใด 
 4.7.3  ปัจจยัทางเทคนิค (Technical Factor)  
 การซ้ือขายในตลาดน ้ ามนันั้นนอกจากผูค้า้จะตอ้งติดตามข่าวสารและความเคล่ือนไหว
ตามปัจจยัพื้นฐานของตลาดน ้ ามันแล้วยงัจ  าเป็นตอ้งอาศยัขอ้มูล สถิติรายงานค่าเฉล่ียยอ้นหลัง               
ของราคาน ้ ามนัมาประกอบการพิจารณาระดบัราคาน ้ ามนัในปัจจุบนัทั้งน้ีขอ้มูลทางสถิติดงักล่าว                   
จะมีผลต่อการตดัสินใจซ้ือขายน ้ ามนัและจะมีผลทางออ้มต่อระดบัราคาดว้ยโดยเฉพาะในตลาดซ้ือ
ขายน ้ ามนัล่วงหน้า(Future Market) ซ่ึงจะมีปริมาณการซ้ือขายเกินกว่าปริมาณน ้ ามนัที่มีอยู่จริง                 
ในตลาดและส่วนใหญ่เป็นการซ้ือขายเพื่อเก็งก าไร ส าหรับตลาดซ้ือขายน ้ ามันล่วงหน้าใหญ่ๆ
ปัจจุบนัมีอยู5่ แห่งด้วยกันคือ New York Merchantile Exchange (NYMEX) ณ กรุงนิวยอร์ค 
ประเทศสหรัฐอเมริกา, International Petroleum Exchange (IPE) ณ กรุงลอนดอน ประเทศองักฤษ, 
Singapore Monetary Exchange (SGX) ประเทศสิงคโปร์, Tokyo Commodity Exchange (TOCOM) 
ประเทศญี่ปุ่ น และ Shanghai Futures Exchangeประเทศสาธารณรัฐประชาชนจีน 
 

4.7.4 ปัจจยัอ่ืน ๆ (Miscellaneous Factor) 
 อตัราแลกเปล่ียนเงินตราน ้ ามันที่มีการซ้ือขายกันระหว่างประเทศมกัจะก าหนดราคา
เป็นเงินเหรียญสหรัฐฯดงันั้นการเปล่ียนแปลงของอตัราแลกเปล่ียนเงินตรา เม่ือเทียบกบัเงินเหรียญ
สหรัฐฯยอ่มมีผลกระทบต่อราคาน ้ ามนั เพราะเม่ือใดที่เงินเหรียญสหรัฐฯ อ่อนตวัลงจะท าให้ราคา
น ้ ามันดิบที่น าเข้าประเทศและราคาผลิตภัณฑ์น ้ ามันต่างๆถูกลงเม่ือคิดเป็นเงินตราท้องถ่ิน                         
แต่ถ้าค  านวณในรูปเงินเหรียญสหรัฐฯราคาน ้ ามันจะสูงขึ้ น เม่ือเงินเหรียญสหรัฐฯ แข็งขึ้ น                     
ราคาน ้ ามนัก็จะลดลง  
 นอกจากน้ีการที่อัตราแลกเปล่ียนเงินตรามีการเปล่ียนแปลงอยู่ตลอดเวลายอ่มท าให ้   
การเปรียบเทียบราคาน ้ ามันในตลาดต่างๆเป็นไปด้วยความล าบากอย่างยิ่งจะเห็นได้ว่า                               
ไม่มีใครสามารถก าหนดราคาน ้ ามนัล่วงหน้าได้ทว่าสามารถคาดการณ์แนวโน้มและทิศทางราคา
น ้ ามันได้ โดยพิจารณาวิเคราะห์จากปัจจยัต่าง ๆ เหล่าน้ีเพราะเป็นที่ประจกัษช์ัดว่าสถานการณ์              
ราคาน ้ ามันย่อมผนัแปรไปตามปัจจยัรายล้อมที่เกิดขึ้นในแต่ละช่วงเวลาด้วยเหตุน้ี ความเขา้ใจ           
ในกลไกของการเปล่ียนแปลงราคาน ้ ามนั  จึงนับว่าเป็นส่ิงที่ส าคญัและจ าเป็นอยา่งยิง่ เพราะจะท า
ให้สามารถวางแผนการใช้พลังงานได้อย่างเหมาะสมและทันท่วงทีอย่างไรก็ดีการวิเคราะห์
แนวโนม้ของราคาน ้ ามนัเป็นเร่ืองที่ค่อนขา้งซบัซ้อนและเปล่ียนแปลงตลอดเวลาดว้ยมีปัจจยัเขา้มา
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เก่ียวข้องหลายประการระดับราคาน ้ ามันจะเคล่ือนไหวไปในทิศทางใดขึ้ นอยู่กับสมมติฐาน                  
ที่ก  าหนดไว ้ณ วนัที่ท  าการวเิคราะห์ 
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   บทที่ 5  
ผลการศึกษา 

 
 การศึกษาคร้ังน้ีมีวตัถุประสงค์เพื่อท าการพยากรณ์ราคาน ้ ามันล่วงหน้า ในตลาด                       
ฟิวเจอรส์ไนเม็กซ์  เน่ืองจากการศึกษาใชว้ิธีการพยากรณ์ที่แตกต่างกนั ดงันั้นจึงจ าเป็นตอ้งท าการ
ทดสอบความแม่นย  าของผลการพยากรณ์จากแบบจ าลองอารีมา  (ARIMA) และแบบจ าลอง                   
อารีแมกซ์(ARIMAX)  เพื่อให้ไดแ้บบจ าลองที่เหมาะสมที่สุดในการพยากรณ์การเคล่ือนไหวของ
ราคาน ้ ามนัดิบล่วงหนา้ในอนาคตการวจิยัคร้ังน้ีจะแบ่งการวเิคราะห์ขอ้มูลออกเป็น 2 ส่วน ไดแ้ก่ 
5.1 การพยากรณ์ราคาน า้มันดิบล่วงหน้า     

 5.1.1  ผลการทดสอบ Unit Root 
  การทดสอบ unit root ของข้อมูลราคาน ้ ามันดิบล่วงหน้า การพิจารณาความน่ิง                       
ของขอ้มูล [ I(0) ; integrated of order  0 ]หรือความไม่น่ิง [ I(d) ; d > 0 ; integrated of order d ]                 
เพื่อหลีกเล่ียงความสัมพนัธ์ที่ไม่แท้จริง (spurious regression ) หรือข้อมูลที่มีค่าเฉล่ียและ                     
ความแปรปรวนไม่คงที่ เม่ือเวลาเปล่ียนแปลงไปหรือช่วงเวลาที่แตกต่างกนั โดยท าการทดสอบ 
ADF การศึกษาคร้ังน้ีไดใ้ชว้ิธี Serial Correlation LM-test ในการหา lag length ที่เหมาะสม โดยใช้
หลกัการพิจารณาค่า probability  ซ่ึงจะเลือก lag ที่ให้ค่า probability  สูงที่สุด  โดยเร่ิมใช้ lag               
เท่ากบั 0 ก่อนแลว้ค่อยๆ เพิ่มค่า lagไปเร่ือยๆ จนถึง lag ที่ให้ค่า probability สูงที่สุดจึงจะเลือก lag 
นั้น วธีิ LM-test  เป็นวธีิที่เหมาะสมมีหลกัการเลือกแบบจ าลองที่เป็นระเบียบวิธี ซ่ึงมีผลการศึกษา 
ดงัน้ี 
 ผลการทดสอบ unit root ของขอ้มูลราคาน ้ ามนัดิบล่วงหน้า ที่ระดบัlevel สัมประสิทธ์ิ
ของ  lag length ที่ P-lag เท่ากบั 0  ใชก้ารทดสอบ ADF พบวา่ค่า t-statistic ของขอ้มูลที่ระดบั  level   
เม่ือท าการเปรียบเทียบกบัค่า Mackinnon critical value  แลว้ยอมรับสมมติฐานว่าง (Ho := 0 ) 
แสดงว่าขอ้มูลชุดน้ีมี unit root จึงไดท้  าการหาผลต่างล าดบัที่ 1(1st difference)เม่ือท าการทดสอบ 
ADF อีกคร้ัง พบว่า ADF test statistic ของทั้ง 3 แบบจ าลอง เม่ือเทียบค่า Mackinnon critical value 
แล้วปฏิเสธสมมติฐานว่าง หมายความว่าขอ้มูลชุดน้ีมีความน่ิงแล้ว  ส่วนการเลือก lag length                       
ที่เหมาะสมจะใชว้ธีิLM-test โดยพิจารณาจากค่า probability ที่ให้ค่า probability สูงสุด  ผลที่ไดค้ือ 
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lag ที่ 1 เป็น lag ที่เหมาะสม  ซ่ึงให้ค่า probability เท่ากบั  0.192 สรุปไดว้่าแบบจ าลองที่เหมาะสม
กับข้อมูลราคาน ้ ามันดิบล่วงหน้า คือแบบจ าลองที่ปราศจากจุดตัดและแนวโน้มของเวลา                       
ที่ท  าการหาผลต่างล าดบัที่ 1 โดยใช ้lag ที่ 1 (ภาคผนวกก 7 ) 
 

ตาราง  5.1 ค่าสถิติการทดสอบ  Unit Root 
 

 

หมายเหตุ 1)  *     หมายถึง ความมีนยัส าคญัทางสถิติที่ระดบัความเช่ือมัน่ 99 %  (= 0.01 ) 
 2)  **   หมายถึง ความมีนยัส าคญัทางสถิติที่ระดบัความเช่ือมัน่ 95%  (= 0.05 ) 
  3)  I(d) หมายถึง  order of integration 
  4)  ตวัเลขในวงเล็บของ (P) คือ จ านวน P-lag ที่ใชใ้นแบบจ าลอง 
ที่มา : จากการค านวณ 
 

 5.1.2  การพยากรณ์ราคาน ้ ามนัดิบล่วงหนา้จากแบบจ าลองอารีมา(ARIMA)  

  5.1.2.1  การก าหนดแบบจ าลอง ( Identification) 

   จากการพิจารณารูปแบบ  Correlogram ของผลต่างล าดับที่ 1 ของ Futuret 

(∆Futuret) ในการก าหนดแบบจ าลองเพื่อหาค่า Autoregressive  [AR(p) ]  และ Moving average  
[MA(q) ]  โดยพิจารณาจากค่า  autocorrelation  function (ACF) และค่า  partial  autocorrelation  
function   (PACF) สามารถคดัเลือกแบบจ าลองที่คาดวา่มีความเหมาะสมไว ้4 แบบจ าลองดงัน้ี 

 ∆Futuret ค่าคงที่  (Constant  Term)     AR(1)   MA (12)   (5.1) 

 ∆Futuret ค่าคงที่  (Constant  Term)     AR(12)  MA(12)   (5.2) 

 ∆Futuret ค่าคงที่  (Constant  Term)     AR(8)   MA(12)   (5.3) 

 ∆Futuret ค่าคงที่  (Constant  Term)    AR(1)   AR(8)    MA(12)  (5.4) 

หมายเหตุ : ∆Futuret  =    Futuret-  Futuret-1 

ราคาน า้มันดิบล่วงหน้า 
P-lag (P) LEVEL (Test - statistic) 1stdifferencing(Test - statistic) I(d) 

ปราศจาก
จุดตดัแกน

และแนวโนม้ 

มีจุดตดัแกน
แต่ปราศจาก
แนวโนม้ 

มีจุดตดัแกน
และ

แนวโนม้ 

ปราศจาก
จุดตดัแกน

และแนวโนม้ 

มีจุดตดัแกนแต่
ปราศจาก
แนวโนม้ 

มีจุดตดัแกน
และแนวโนม้ 

ปราศจาก
จุดตดัแกน

และแนวโนม้ 

มีจุดตดัแกน
แต่ปราศจาก
แนวโนม้ 

มีจุดตดัแกน
และแนวโนม้  

(1) (1) (1) -1.879 -3.958** -0.281 -7.026* -7.020* -7.032* I(1) 
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  5.1.2.2  การประมาณค่าพารามิเตอร์  (Parameter Estimation) 
  จากแบบจ าลองทั้ง 4 แบบจ าลอง สามารถท าการประมาณค่าพารามิเตอร์ โดย
ใชว้ธีิก าลงัสองนอ้ยที่สุด ( Ordinary least square )  ดงัน้ี 
 

ตารางที่  5.2  แสดงผลการประมาณค่าพารามิเตอร์ของแบบจ าลอง  AR(1)  MA(12) 
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

C -1.763 0.000 -0.120 0.905 

AR(1) 0.138 0.040 3.445 0.001 

MA(12) -0.970 0.008 -121.671 0.000 

R-squared 0.517 Akaike info criterion -3.453 

Adjusted R-squared 0.516 Schwarz criterion -3.432 

F-statistic 328.536 Durbin-Watson stat 1.997 

Prob(F-statistic) 0 
 

 
ที่มา:  จากการค านวณ 

 

 ∆Futuret =  -1.762  +  0.137∆Futuret-1  +      -  0.970       (5.5) 
t-statistic                      ( -0.119)             (3.445)                    (-121.670) 
 สมการ (5.5) ค่าสมัประสิทธ์ิของค่าคงที่ (Constant Term) เท่ากบั -1.762  มีค่า t-statistic 
ไม่แตกต่างจากศูนยอ์ย่างมีนัยส าคญัทางสถิติที่ระดับ 1 %  หมายความว่าค่าคงที่ไม่ขึ้นอยู่กับ 
∆Futuret  ในขณะที่ค่าสัมประสิทธ์ิของ  AR(1)  มีค่าเท่ากบั  0.137  มีค่า t-statistic  แตกต่างจาก
ศูนยอ์ยา่งมีนัยส าคญัทางสถิติที่ระดบั 1 %  หมายความว่าการเปล่ียนแปลงเคล่ือนไหวของ AR(1)   
มีการเปล่ียนแปลงเคล่ือนไหวในทิศทางเดียวกนักบั  ∆Futuret  ส่วนค่าสัมประสิทธ์ิของ MA(12)               
มีค่าเท่ากับ -0.970 มีค่า  t-statistic  แตกต่างจากศูนยอ์ย่างมีนัยส าคญัทางสถิติที่ระดับ 1 %
หมายความว่าการเปล่ียนแปลงเคล่ือนไหวของ MA(12) มีการเปล่ียนแปลงเคล่ือนไหวในทิศทาง
ตรงกนัขา้มกบั ∆Futuret 
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ตารางที่ 5.3 แสดงผลการประมาณค่าพารามิเตอร์ของแบบจ าลอง  AR(12)  MA(12) 
 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

C 0.000 0.000 -1.068 0.286 

AR(12) 0.216 0.042 5.127 0.000 

MA(12) -0.970 0.008 -119.659 0.000 

R-squared 0.471 Akaike info criterion -3.376 

Adjusted R-squared 0.469 Schwarz criterion -3.354 

F-statistic 267.628 Durbin-Watson stat 1.736 

Prob(F-statistic) 0.000 
 

 
ที่มา:  จากการค านวณ 

∆Futuret =       -0.000  +  0.215∆Futuret-12+      -  0.970       (5.6) 

t-statistic                     ( -1.067)       (5.126)                          (-119.659) 
 

 สมการ (5.6) ค่าสมัประสิทธ์ิของค่าคงที่ (Constant Term) เท่ากบั -0.000 มีค่า  t-statistic 
ไม่แตกต่างจากศูนยอ์ย่างมีนัยส าคญัทางสถิติที่ระดับ 1 % หมายความว่า  ค่าคงที่ไม่ขึ้นอยู่กับ  
∆Futuret  ในขณะที่ค่าสัมประสิทธ์ิของ AR(12) มีค่าเท่ากบั0.215มีค่า  t-statistic  แตกต่างจากศูนย์
อย่างมีนัยส าคญัทางสถิติที่ระดับ 1 % หมายความว่า การเปล่ียนแปลงเคล่ือนไหวของ AR(12)                      
มีการเปล่ียนแปลงเคล่ือนไหวในทิศทางเดียวกันกับ ∆Futuret ส่วนค่าสัมประสิทธ์ิของMA(12)       
มีค่าเท่ากับ -0.970  มีค่า t-statistic  แตกต่างจากศูนยอ์ย่างมีนัยส าคญัทางสถิติที่ระดับ 1 %
หมายความว่า การเปล่ียนแปลงเคล่ือนไหวของ MA(12) มีการเปล่ียนแปลงเคล่ือนไหวในทิศทาง
ตรงกนัขา้มกบั ∆Futuret 
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ตารางที่ 5.4 แสดงผลการประมาณค่าพารามิเตอร์ของแบบจ าลอง AR(8)  MA(12) 
 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

C 3.216 0.000 0.209 0.800 

AR(8) 0.165 0.040 4.162 0.000 

MA(12) -0.970 0.008 -124.151 0.000 

R-squared 0.519 Akaike info criterion -3.500 

Adjusted R-squared 0.518 Schwarz criterion -3.400 

F-statistic 327.088 Durbin-Watson stat 1.700 
Prob(F-statistic) 0 

 
 
ที่มา:  จากการค านวณ 

∆Futuret      =       3.216  +  0.165∆Futuret-8  +      -  0.970        (5.7) 

t-statistic              (0.209)         (4.161)                     (-124.150) 
 
 สมการ (5.7) ค่าสัมประสิทธ์ิของค่าคงที่ (Constant Term) เท่ากบั 3.216 มีค่า t-statistic  
ไม่แตกต่างจากศูนยอ์ย่างมีนัยส าคญัทางสถิติที่ระดับ 1 % หมายความว่า ค่าคงที่ไม่ขึ้นอยู่กับ  
∆Futuret ในขณะที่ค่าสัมประสิทธ์ิของ  AR(8)  มีค่าเท่ากบั0.165มีค่าt-statistic  แตกต่างจากศูนย์
อย่างมีนัยส าคญัทางสถิติที่ระดับ 1 % หมายความว่าการเปล่ียนแปลงเคล่ือนไหวของ AR(8)                  
มีการเปล่ียนแปลงเคล่ือนไหวในทิศทางเดียวกนักบั  ∆Futuret  ส่วนค่าสัมประสิทธ์ิของ  MA(12)                
มีค่า เท่ากับ-0.970มีค่า t-statistic  แตกต่างจากศูนย์อย่างมีนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 1 %                     
หมายความวา่ การเปล่ียนแปลงเคล่ือนไหวของ  MA(12) มีการเปล่ียนแปลงเคล่ือนไหวในทิศทาง
ตรงกนัขา้มกบั  ∆Futuret 
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ตารางที่  5.5  แสดงผลการประมาณค่าพารามิเตอร์ของแบบจ าลอง AR(1) AR(8)  MA(12) 
 
 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

C 3.071 0.000 0.167 0.867 

AR(1) 0.142 0.040 3.567 0.000 

AR(8) 0.165 0.039 4.200 0.000 

MA(12) -0.970 0.008 -126.166 0.000 

R-squared 0.529 Akaike info criterion -3.479 

Adjusted R-squared 0.527 Schwarz criterion -3.450 

F-statistic 226.409 Durbin-Watson stat 2.002 
Prob(F-statistic) 0 

 
 
ที่มา:  จากการค านวณ 
 

∆Futuret     =     3.070  +  0.141∆Futuret-1  +  0.165∆Futuret-8  +    - 0.970             (5.8) 

t-statistic             (0.167)      (3.567)               (4.199)                      (-126.166) 
 
 
 

 สมการ (5.8) ค่าสัมประสิทธ์ิของค่าคงที่ (Constant Term) เท่ากบั 3.070 มีค่า t-statistic 
ไม่แตกต่างจากศูนยอ์ย่างมีนัยส าคญัทางสถิติที่ระดับ 1 % หมายความว่า  ค่าคงที่ไม่ขึ้นอยู่กับ  
∆Futuretในขณะที่ค่าสัมประสิทธ์ิของ AR(1)  มีค่าเท่ากับ0.1418มีค่า t-statistic แตกต่างจากศูนย์
อยา่งมีนัยส าคญัทางสถิติที่ระดับ 1 %  หมายความว่า การเปล่ียนแปลงเคล่ือนไหวของ AR(1)                 
มีการเปล่ียนแปลงเคล่ือนไหวในเดียวกันกับ ∆Futuret นอกจากน้ี ค่าสัมประสิทธ์ิของ AR(8)                     
มีค่าเท่ากับ 0.165 มีค่า t-statistic  แตกต่างจากศูนยอ์ย่างมีนัยส าคญัทางสถิติที่ระดับ 1 %  
หมายความวา่การเปล่ียนแปลงเคล่ือนไหวของ  AR(8)  มีการเปล่ียนแปลงเคล่ือนไหวในเดียวกนักบั 
∆Futuret ส่วนค่าสัมประสิทธ์ิของ  MA(12)  มีค่าเท่ากบั -0.970  มีค่า t-statistic  แตกต่างจากศูนย์
อยา่งมีนัยส าคญัทางสถิติที่ระดบั 1 %หมายความว่า การเปล่ียนแปลงเคล่ือนไหวของ  MA(12)                  
มีการเปล่ียนแปลงเคล่ือนไหวในทิศทางตรงกนัขา้มกบั  ∆Futuret 
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 จากการประมาณค่ าทั้ ง  4  แบบจ าลอง โดยใช้ค่ าสถิ ติต่ างๆ ในการทดสอบ                         
ความมีนยัส าคญัทางสถิติ โดยผลการทดสอบสามารถอธิบายได ้ดงัต่อไปน้ี 
 

ตาราง  5.6  การเปรียบเทียบค่าสถิติในการประมาณค่าพารามิเตอร์จากแบบจ าลอง 

 
ที่มา : จากการค านวณ 
 

  5.1.2.3 การตรวจสอบความถูกตอ้ง (Diagnostic Checking) 
  ผลการตรวจสอบความถูกต้อง โดยใช้คุณสมบัติความเป็น white noise                    

ของค่าประมาณการของความคลาดเคล่ือน (estimated residual ; t) โดยพิจารณาจากค่า Q-statistic 
พบว่า Correlogramof Residuals ของ Autocorrelation (ACF) ไม่มีลักษณะการลดลงแบบ 
Exponentialในขณะเดียวกนัค่า Q-statistic ที่ค  านวณไดมี้ค่าต  ่ากวา่ค่าวกิฤตของ Chi-square ณ ระดบั

นัยส าคญั 0.10   (Prob. < 0.10 )  แสดงว่า t เป็น white Noise หรือt มีการกระจายตวัแบบปกติ 

(Normal Distribution) ค่าเฉล่ีย (Mean) เท่ากบัศูนยแ์ละค่าความแปรปรวน (Variances) เท่ากบั     

แสดงว่าtไม่มีสหสัมพนัธ์ในตัวเอง (autocorrelation) และไม่มีความแปรปรวนแตกต่างกัน 

(heteroscedasticity) ซ่ึงหมายความว่าตวัแบบอนุกรมเวลาทั้ง 4แบบจ าลองไดผ้่านการตรวจสอบ
ความถูกตอ้ง (diagnostic checking) 
  5.1.2.4 การพยากรณ์(Forecasting) 
  การเลือกแบบจ าลองที่เหมาะสมเพื่อน ามาใช้ในการพยากรณ์  จะพิจารณา                    
จากค่าสถิติ คือ  ค่าSchwarz criterion  หรือ Akaike information criterion ที่มีค่าต  ่าสุดเป็นส าคญั 
นอกจากน้ี อาจพิจารณาค่า Root Mean Square Error (RMSE)และค่า  Theil’ s Inequality 
Coefficient (U)ที่ มีค่ าต  ่ าที่ สุดประกอบด้วยทั้ ง น้ี เพื่อให้ได้แบบจ าลองที่ มีความแม่นย  า                          
ในการพยากรณ์ราคาน ้ ามนัดิบล่วงหนา้มากที่สุด ซ่ึงจ าแนกผลการพยากรณ์ออกเป็น 3 ช่วง ดงัน้ี 
 

 
ค่าสถิติ 

AR(1 )   
MA( 12) 

AR(12)  
MA(12) 

AR(8) 
MA(12) 

AR(1 ) AR(8) 
MA( 12)  

Adjust R2 0.515 0.468 0.517 0.526 

Durbin – Watson  Statistic 1.996 1.736 1.726 2.001 
Akaike Information Criterion -3.453 -3.375 -3.461 -3.478 
Schwarz Criterion -3.431 -3.353 -3.439 -3.449 
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1. Historical Forecastเ ป็นการพยากรณ์ราคาน ้ ามันดิบล่วงหน้าตั้ งแต่อ ดีต                         
จนถึงช่วงเวลาที่พิจารณา โดยก าหนดช่วงการพยากรณ์ เร่ิมตน้ตั้งแต่วนัที่ 7  มกราคม  พ.ศ. 2543  
ถึงวนัที่  25 พฤศจิกายน พ.ศ. 2554 พบว่าแบบจ าลองที่ 5.4  เป็นสมการที่เหมาะสมที่สุด                      
จากรูปแบบจ าลองที่ก  าหนดไว ้เพราะมีค่า RMSE และค่า U ที่ต  ่าที่สุด  คือเท่ากบั 2.568 และ 0.020  
ตามล าดบั   
 
 

ตารางที่  5.7  การเปรียบเทียบค่าสถิติจากการพยากรณ์ในช่วง  Historical  Forecast 
 

 
 
 
 
 
 
 
 

 
ค่าสถิติ 

AR(1 )   
MA( 12) 

AR(12)  
MA(12) 

AR(8) 
MA(12) 

AR(1 ) AR(8) 
MA( 12) 

Root   Mean  Square  Error  2.598 2.659 2.611 2.568 
Theil ’ s Inequality Coefficient  0.020 0.020 0.020 0.020 
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รูปที่  5.1  แสดงผลการพยากรณ์ราคาน ้ ามนัดิบล่วงหนา้ในช่วงHistorical Forecast1 

 
2. Ex-post Forecast เป็นการพยากรณ์ในช่วงเวลาสั้ นๆได้ก าหนดการพยากรณ์

ยอ้นกลบัไป 9 สัปดาห์ คือ ตั้งแต่วนัที่  2 ธนัวาคม พ.ศ. 2554 ถึง วนัที่ 27 มกราคม พ.ศ.2555                
เพือ่เปรียบเทียบกบัราคาจริงที่มีอยูโ่ดยใชแ้บบจ าลองแบบเดียวกนักบัการพยากรณ์ช่วง Historical 
Forecast  คือแบบจ าลองที่ 5.4 เป็นสมการที่มีความเหมาะสมมากที่สุด  เน่ืองจากมีค่า RMSE                   
และค่า U ต ่าที่สุด คือเท่ากบั 1.851 และ 0.009 ตามล าดบั 
 
 
 
  

                                                             

 1การเคล่ือนไหวของราคาน ้ามนัดิบล่วงหนา้ในช่วง Historical Forecast   ราคาจริงและราคาพยากรณ์
ค่อนขา้งเคล่ือนไหวใกลเ้คียงกนั ทั้งน้ีเน่ืองจากมีจ านวนขอ้มลูเท่ากบั  621  ขอ้มลู 
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ราคาจริง 

ราคาพยากรณ์ 

ตารางที่  5.8  การเปรียบเทียบค่าสถิติจากการพยากรณ์ในช่วง Ex-post Forecast 
 

 
ที่มา:  จากการค านวณ 
 

 
รูปที่  5.2  แสดงผลการพยากรณ์ราคาน ้ ามนัดิบล่วงหนา้ในช่วง Ex-post Forecast 
 

3. Ex-ante Forecast เป็นช่วงการพยากรณ์ราคาในอนาคต ซ่ึงพยากรณ์ราคาล่วงหน้า                              
ไปอีก 2 สัปดาห์ คือ ตั้งแต่วนัที่ 3 กุมภาพนัธ์ พ.ศ. 2555 ถึงวนัที่ 10 กุมภาพนัธ์ พ.ศ.2555  ซ่ึงเป็น                              
ผลการพยากรณ์ราคาเป็นรายสปัดาห์แสดงดงัน้ี 

 

 
ค่าสถิติ 

AR(1 )   
MA( 12) 

AR(12)  
MA(12) 

AR(8) 
MA(12) 

AR(1 ) AR(8) 
MA( 12)  

Root   Mean  Square  Error  3.274 2.608 1.871 1.851 
Theil ’ s Inequality Coefficient  0.016 0.013 0.009 0.009 DPU
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90

92
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98

100

102

104

106

ดอลลาร์ต่อบาร์เรล 

ระยะเวลา 

การพยากรณ์ราคาน า้มนัดบิล่วงหน้าในช่วง  Ex-ante Forecast 

ราคาจริง 

ราคาพยากรณ์ 

ตารางที่  5.9  แสดงการพยากรณ์ราคาน ้ ามนัดิบล่วงหน้าจากแบบจ าลอง AR(1)  AR(8)  MA(12)
ในช่วง Ex-ante  Forecast 

 

ระยะเวลา ราคาพยากรณ์ 

3   กุมภาพนัธ ์ 2555 104.717 
10  กุมภาพนัธ ์ 2555 105.053 

 
รูปที่ 5.3 แสดงผลการพยากรณ์ราคาน ้ ามนัดิบล่วงหนา้ในช่วง  Ex-ante  Forecast 
 

 ผลการพยากรณ์ทั้ง 3 ช่วงเวลา คือ Historical forecast , Ex-post forecast และ Ex – ante 
forecast  ที่ค  านวณจากแบบจ าลอง AR(1) AR(8)  MA(12) โดยเร่ิมค านวณตั้งแต่ วนัที่ 7 มกราคม 
พ.ศ.2543  ถึงวนัที่ 25 พฤศจิกายน พ.ศ.2554 , วนัที่ 2 ธนัวาคม พ.ศ. 2554 ถึงวนัที่ 27 มกราคม     
พ.ศ.2555 และวนัที่ 3 กุมภาพนัธ์ พ.ศ. 2555 ถึงวนัที่ 10 กุมภาพนัธ์ พ.ศ.2555 ตามล าดับ                         
แสดงค่าที่ค  านวณดงัตาราง 5.9 
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ตาราง  5.10  ผลการพยากรณ์ราคาจากแบบจ าลอง  AR(1) AR(8)  MA(12) ในแต่ละช่วงเวลา 
 

ล าดบั 
ที่ 

ระยะเวลา 
ราคาจริง 

(ดอลลาร์ต่อบาร์เรล)์ 
ราคาพยากรณ์ 

(ดอลลาร์ต่อบาร์เรล)์ 

ค่าความคลาดเคล่ือน
ของแบบจ าลอง 

อารีมา 
Historical Forecast 

617 28  ตุลาคม 2554 92.38 87.34 5.46 % 
618 4  พฤศจิกายน 2554 93.24 93.29 0.05 % 
619 11  พฤศจิกายน 2554 96.97 94.90 2.13 % 
620 18  พฤศจิกายน 2554 99.27 97.10 2.19 % 
621 25  พฤศจิกายน 2554 96.97 99.37 2.47 % 

Ex-post Forecast 
622 2  ธนัวาคม 2554 99.9 97.20 2.70 % 
623 9  ธนัวาคม 2554 100.1 98.95 1.15 % 
624 16  ธนัวาคม 2554 96.05 99.37 3.46 % 
625 23  ธนัวาคม 2554 97.8 100.04 2.29 % 
626 30  ธนัวาคม 2554 99.8 100.31 0.51 % 
627 6  มกราคม 2555 102.39 100.04 2.30 % 
628 13  มกราคม 2555 100.44 100.12 0.32 % 
629 20  มกราคม 2555 100.04 99.89 0.15 % 
630 27  มกราคม 2555 99.44 100.00 0.56 % 

Ex-ant Forecast 
631 3   กุมภาพนัธ ์ 2555 97.81 104.72 7.06 % 
632 10  กุมภาพนัธ ์ 2555 98.51 105.05 6.64 % 
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 5.1.3  การพยากรณ์ราคาน ้ ามนัดิบล่วงหนา้จากแบบจ าลองอารีแมกซ์  (ARIMAX) 
 5.3.1.1  การทดสอบการเป็นตวัแปรช้ีน า 
 การศึกษาคร้ังน้ีจะท าการทดสอบการเป็นตวัแปรช้ีน าโดยการน าตวัแปรต่างๆ มาท าการ
ทดสอบความเป็นเหตุและผล (Granger Causality Test) ซ่ึงตวัแปรแต่ละตวัมีความหมายดงัน้ี 

1. ราคาน ้ ามนัดิบ  (SPOT) ใชว้ดัการเคล่ือนไหวของราคาน ้ ามนัดิบล่วงหน้า 
โดยการเคล่ือนไหวของราคาน ้ ามันดิบยอ้นหลัง สามารถสะทอ้นถึงการเคล่ือนไหวของราคา
น ้ ามนัดิบล่วงหนา้ในอนาคต  

2. ปริมาณการส่งออกน ้ ามนัดิบของสหรัฐฯ (US  EXPORT)  ใชว้ดัระดบัความ
ตอ้งการบริโภคน ้ ามนัดิบของตลาด  โดยการเพิ่มขึ้นของปริมาณการส่งออกน ้ ามนัดิบของสหรัฐฯ  
สามารถตีความหมายได ้3 นยั ไดแ้ก่ 

- เน่ืองจากก าลังการผลิตน ้ ามนัดิบของสหรัฐเพิ่มขึ้น ซ่ึงสะทอ้นถึงกระบวนการผลิต         
ที่มีประสิทธิภาพมากขึ้น หรือการคน้พบแหล่งน ้ ามนัดิบใหม่ๆ 

- เน่ืองจากตลาดมีความตอ้งการบริโภคน ้ ามันดิบมากขึ้ น ซ่ึงแสดงถึงการขยายตัว                    
ของเศรษฐกิจ 

- เน่ืองจากปริมาณการบริโภคน ้ ามนัดิบของสหรัฐฯลดลง ซ่ึงสะทอ้นถึงการชะลอตวั
ของบริโภคน ้ ามนัดิบภายในประเทศ  

3. ปริมาณการน าเขา้น ้ ามนัดิบของสหรัฐฯ (US IMPORT)  ใชว้ดัความตอ้งการ
บริโภคน ้ ามนัดิบของสหรัฐฯ โดยการเพิ่มขึ้นของการน าเขา้น ้ ามนัดิบของสหรัฐฯ หมายความว่า 
ก าลังการบริโภคน ้ ามันดิบภายในประเทศที่ เพิ่มมากขึ้ น ซ่ึงแสดงถึงแนวโน้มการขยายตัว                 
ทางเศรษฐกิจ 

4. ปริมาณการผลิตน ้ ามนัดิบของสหรัฐฯ  (PRODUCTION) ใชว้ดัก าลงั                        
การผลิตน ้ ามนัดิบของสหรัฐฯ โดยการเพิม่ขึ้นของปริมาณการผลิตน ้ ามนัดิบของสหรัฐฯ สามารถ
ตีความหมายได ้2 นยั ไดแ้ก่ 

- เน่ืองจากก าลงัการผลิตน ้ ามนัดิบของสหรัฐเพิ่มขึ้น  ซ่ึงสะทอ้นถึงกระบวนการผลิต
ที่มีประสิทธิภาพมากขึ้น หรือการคน้พบแหล่งน ้ ามนัดิบใหม่ๆ 

- เน่ืองจากตลาดมีความตอ้งการบริโภคน ้ ามันดิบมากขึ้น  ซ่ึงแสดงถึงการขยายตวั       
ของเศรษฐกิจ 

5. ราคาขายปลีกน ้ ามนั (USGASOLINE) ใชว้ดัระดบัภาวะอุปสงคแ์ละอุปทาน
ในตลาด  หากตลาดมีความตอ้งการบริโภคน ้ ามนัดิบมากขึ้น ก็จะท าให้ราคาขายปลีกน ้ ามนัปรับตวั
เพิ่มขึ้น ขณะเดียวกันหากตลาดมีความตอ้งการบริโภคน ้ ามันดิบลดลง ก็จะท าให้ราคาขายปลีก
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น ้ ามนัปรับตวัลดลง นอกจากน้ีหากตลาดมีก าลังการผลิตน ้ ามนัมากขึ้น ก็จะท าให้ราคาขายปลีก
น ้ ามัน ปรับตวัลดลง แต่หากตลาดมีก าลังการผลิตน ้ ามันลดลง ก็จะท าให้ราคาขายปลีกน ้ ามัน
ปรับตวัเพิม่ขึ้น 

6. ปริมาณน ้ ามนัดิบส ารองของสหรัฐฯ (STOCK) ใชว้ดัระดบัก าลงัการบริโภค
น ้ ามันดิบของสหรัฐฯ โดยการเพิ่มขึ้นของปริมาณน ้ ามันดิบส ารองของสหรัฐฯ แสดงถึงก าลัง                  
การบริโภคน ้ ามนัดิบที่ลดลง ซ่ึงสะทอ้นถึงการชะลอตวัทางเศรษฐกิจ 

7. ปริมาณการใช้น ้ ามันดิบของสหรัฐฯ (UTILIZATION)  ใช้ว ัดระดับ                      
การบริโภคน ้ ามนัดิบของสหรัฐฯ โดยการเพิม่ขึ้นของปริมาณการใชน้ ้ ามนัดิบของสหรัฐฯ สะทอ้น
ถึงก าลงัการบริโภคน ้ ามนัดิบที่เพิม่ขึ้นและการขยายตวัทางเศรษฐกิจที่มากขึ้น 

8. ปริมาณความตอ้งการใชน้ ้ ามนัดิบของสหรัฐฯ (US SUPPLY)ใชว้ดัปริมาณ
การบริโภคน ้ ามนัดิบของสหรัฐฯ ทั้งภาคการผลิต ภาคอุตสาหกรรม รวมถึงการบริโภคในครัวเรือน 
โดยการเพิ่มขึ้ นของปริมาณความต้องการใช้น ้ ามันดิบของสหรัฐฯสะท้อนถึงการขยายตัว                       
ทางเศรษฐกิจ 

9. ราคาทองค า (GOLD)  ใช้ว ัดความสัมพันธ์ของการเก็งก าไรระหว่าง                 
ตลาดน ้ ามนักบัตลาดทองค า โดยการเพิม่ขึ้นของราคาน ้ ามนัดิบ จะส่งผลต่อระดบัภาวะเงินเฟ้อเพิ่ม
สูงขึ้น ซ่ึงจะผลกัดนัใหร้าคาทองค าปรับตวัเพิม่สูงขึ้น 

10. ดชันีตลาดหุ้นดาวน์โจนส์ (DJI) ใช้วดัความสัมพนัธ์ของภาวะเศรษฐกิจ                  
กับการลงทุนในตลาดหุ้นดาวน์โจนส์ โดยหากดัชนีปรับตัวเพิ่มสูงขึ้ น ก็จะสะท้อนถึงภาวะ
เศรษฐกิจที่ดีขึ้น   

11. ค่าเงินดอลลาร์เทียบกับยูโร (USD/EUR) ใช้วดัความสัมพนัธ์ระหว่าง                
ราคาน ้ ามันดิบกับค่าเงินสกุลหลัก โดยหากค่าเงินดอลลาร์แข็งค่าขึ้ นเม่ือเทียบกับค่าเงินยูโร                          
ก็จะท าใหร้าคาน ้ ามนัดิบมีราคาสูงขึ้น และในกรณีที่ค่าเงินดอลลาร์อ่อนค่าลงเม่ือเทียบกบัค่าเงินยโูร 
ก็จะส่งผลใหร้าคาน ้ ามนัดิบมีราคาลดลง     
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ตารางที่  5.11  การทดสอบความเป็นเหตุและผล  (Granger Causality Test)  ของตวัแปรช้ีน า 
 ราคาน ้ ามนัดิบล่วงหนา้  
 

ดัชนีที่น ามาทดสอบ 
P-value  ของ H0: ดัชนี

ทดสอบไม่เป็นต้นเหตุของ 
FUTURE 

P-value  ของ H0: FUTURE                   
ไม่เป็นต้นเหตุของดัชนี

ทดสอบ 

SPOT                                  Lags: 2 0.000 1.815 
US  EXPORTS                   Lags: 3 0.047 0.932 
US  IMPORT                     Lags: 2 0.887 0.300 
PRODUCTION                 Lags: 5 0.014 0.107 
US  GASOLINE                Lags: 2 0.000 4.124 
STOCK                              Lags: 4 0.039 0.260 
UTILIZATION                  Lags: 4 0.039 0.260 
US SUPPLY                       Lags: 2 0.154 0.523 
GOLD                                 Lags: 2 0.013 0.056 
DJI                                      Lags: 2 0.002 0.785 
USD/EUR                           Lags: 2 0.000 0.861 
 

 
   ตารางที่  5.11  แสดงถึงค่า p-value ของสมมติฐานหลกั สองแบบคือ 
  1. H0:  ดชันีทดสอบไม่เป็นตน้เหตุของราคาน ้ ามนัดิบล่วงหนา้ 
  2. H0:  ราคาน ้ ามนัดิบล่วงหนา้ ไม่เป็นตน้เหตุของดชันีทดสอบ 
 โดยในการทดสอบน้ีจะใช้ค่าความเช่ือมั่นที่ระดับร้อยละ95 ซ่ึงหมายความว่า                   
ค่า p-value ที่สูงกว่า 0.05 จะถูกยอมรับในขณะที่ค่า p-value ที่ต  ่ากว่า 0.05 จะถูกปฏิเสธ                         
ซ่ึงผลสรุปของตารางที่  5.11 ไดแ้สดงในตารางที่  5.12 
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ตารางที่  5.12  แสดงค่าความน่าจะเป็นของดชันีราคาน ้ ามนัดิบล่วงหนา้และดชันีช้ีวดัอ่ืนที่น ามา 
 ทดสอบโดยผลลพัธข์องตารางที่ 5.9 เม่ือใชร้ะดบัความเช่ือมัน่ที่ระดบัร้อยละ 95 
 เป็นดงัน้ี 
 

ดัชนีที่น ามาทดสอบ 
P-value  ของ H0: ดัชนี

ทดสอบไม่เป็นต้นเหตุของ 
FUTURE 

P-value  ของ H0: FUTURE                   
ไม่เป็นต้นเหตุของดัชนี

ทดสอบ 

SPOT                                  Lags: 2 ปฎิเสธ ยอมรับ 

US  EXPORTS                   Lags: 3 ปฎิเสธ ยอมรับ 

US  IMPORT                     Lags: 2 ยอมรับ ยอมรับ 

PRODUCTION                 Lags: 5 ปฎิเสธ ยอมรับ 

US  GASOLINE                Lags: 2 ปฎิเสธ ยอมรับ 

STOCK                              Lags: 4 ปฎิเสธ ยอมรับ 

UTILIZATION                  Lags: 4 ปฎิเสธ ยอมรับ 

US SUPPLY                       Lags: 2 ยอมรับ ยอมรับ 

GOLD                                 Lags: 2 ปฎิเสธ ยอมรับ 

DJI                                      Lags: 2 ปฎิเสธ ยอมรับ 

USD/EUR                           Lags: 2 ปฎิเสธ ยอมรับ 

 
 

 ตาราง  5.12  ผลสรุปจากตาราง 5.11 พบว่าตวัแปรที่น ามาทดสอบการเป็นดชันีช้ีน า      

ของราคาน ้ ามนัดิบล่วงหน้าพบว่า มีหลายตวัแปรที่น ามาทดสอบ เป็นดชันีช้ีน าของราคาน ้ ามนัดิบ
ล่วงหน้า  เน่ืองจากผลการทดสอบปฎิเสธ “ H0: ดชันีทดสอบไม่เป็นตน้เหตุของราคาน ้ ามนัดิบ
ล่วงหน้า” และยอมรับ “ H0:ราคาน ้ ามนัดิบล่วงหน้า ไม่เป็นตน้เหตุของดชันีทดสอบ” ซ่ึงถา้หาก
น ามาวิเคราะห์ถึงความสมเหตุสมผลที่ได ้ก็จะพบว่าผลที่ไดน้ั้นสอดคลอ้งกบัหลกัการทางทฤษฎี 
โดยราคาน ้ ามันดิบล่วงหน้ายอ้นหลัง 2 สัปดาห์ เป็นตัวแปรช้ีน าของราคาน ้ ามันดิบล่วงหน้า
นอกจากน้ี พบว่าปริมาณการส่งออกน ้ ามนัดิบของสหรัฐฯ ยอ้นหลงั 3 สัปดาห์ ปริมาณการผลิต
น ้ ามันดิบของสหรัฐฯ ยอ้นหลัง 5 สัปดาห์  ราคาขายปลีกน ้ ามันยอ้นหลัง 2 สัปดาห์ ปริมาณ
น ้ ามนัดิบส ารองของสหรัฐฯ ยอ้นหลัง 4 สัปดาห์ ปริมาณการใชน้ ้ ามันดิบของสหรัฐฯ ยอ้นหลัง                   
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4 สัปดาห์ราคาทองค า ยอ้นหลัง 2 สัปดาห์ ดัชนีตลาดหุ้นดาวน์โจนส์ ยอ้นหลัง 2 สัปดาห์และ              
ค่าเงินยโูรเทียบกบัดอลลาร์ ยอ้นหลงั 2 สปัดาห์  เป็นดชันีช้ีน าของราคาน ้ ามนัดิบล่วงหนา้ 
 อยา่งไรก็ตามปริมาณการน าเขา้น ้ ามนัดิบของสหรัฐฯ ยอ้นหลงั 2 สัปดาห์และปริมาณ                                
ความตอ้งการใช้น ้ ามันดิบของสหรัฐฯ ยอ้นหลัง 2 สัปดาห์  ไม่เป็นดชันีช้ีน าของราคาน ้ ามนัดิบ
ล่วงหน้า  เน่ืองจากผลการทดสอบยอมรับ  “ H0: ดชันีทดสอบไม่เป็นตน้เหตุของราคาน ้ ามนัดิบ
ล่วงหนา้ ”  และปฎิเสธ “ H0: ราคาน ้ ามนัดิบล่วงหนา้ ไม่เป็นตน้เหตุของดชันีทดสอบ” 
 

  5.3.1.2. การพยากรณ์ราคาน ้ ามนัดิบล่วงหนา้จากแบบจ าลองอารีแมกซ์(ARIMAX) 
   

 

1. การก าหนดแบบจ าลอง (Identification) 

 จากการพิจารณารูปแบบ Correlogram ของผลต่างล าดับที่ 1 ของ Futuret (∆Futuret)                  
ในการก าหนดแบบจ าลองเพื่อหาค่า Autoregressive  [AR(p) ] และMoving average  [MA(q) ]                  
โดยพิจารณาจากค่าautocorrelation function (ACF)  และค่า  partial  autocorrelation function 
(PACF)  สามารถคดัเลือกแบบจ าลองที่คาดวา่มีความเหมาะสมไว ้4 แบบจ าลอง  ดงัน้ี 
 

∆Future  tค่าคงที่  (Constant  Term)  AR(1)  AR(8)  MA(12)  SPOT(-2)  (5.9) 
 GOLD(-2)  EUR(-2)  

∆Futuret  ค่าคงที่  (Constant  Term)  AR(1)  AR(8)  MA(12)  SPOT(-2)             (5.10) 

 USEXPORT(-3)  USIMPORT (-2)  
∆Futuret  ค่าคงที่  (Constant  Term)  AR (1)  MA(12)  SPOT(-2)              (5.11) 

 USEXPORT(-3)  USIMPORT (-2)  
∆Futuret  ค่าคงที่  (Constant  Term)  AR (1)  MA (12)  SPOT(-2)              (5.12) 

 GOLD(-2)  USDEUR(-2) 

หมายเหตุ :  ∆Futuret=   Futuret  -  Futuret-1 
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2. การประมาณค่าพารามิเตอร์ (Parameter Estimation) 
 จากการประมาณคา่ทั้ง 4 แบบจ าลอง สามารถท าการประมาณค่าพารามิเตอร์ โดยใชค้่า  
t - statistic ในการทดสอบความมีนยัส าคญัทางสถิติ ซ่ึงผลการทดสอบสามารถอธิบายไดด้งัตอ่ไปน้ี 
 
ตารางที่  5.13  แสดงผลการประมาณค่าพารามิเตอร์ของแบบจ าลอง  AR(1)  AR(8)  MA(12)    
 SPOT(-2)  GOLD(-2)  EUR(-2) 
 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

C -0.016 0.007 -2.302 0.022 

SPOT(-2) 0.000 7.300 -3.600 0.000 

GOLD(-2) 7.256 2.447 2.966 0.003 

EUR(-2) 0.022 0.008 2.629 0.009 

AR(1) 0.132 0.040 3.304 0.001 

AR(8) 0.164 0.040 4.131 0.000 

MA(12) -0.970 0.008 -124.977 0.000 

R-squared 0.533 Akaike info criterion -3.478 

Adjusted R-squared 0.529 Schwarz criterion -3.427 

F-statistic 114.632 Durbin-Watson stat 2.000 
Prob(F-statistic) 0 

 
 
ที่มา:  จากการค านวณ 
 

∆Futuret=        - 0.016  +  0.132∆Futuret-1  +  0.164∆Futuret-8   +      - 0.970                 (5.13) 
 

     + 0.000           + 7.256            +  0.021        
 

t-statistic      (-2.302)       (3.303)      (4.131)     (-124.977)     (-3.599)     (2.965)    (2.629) 
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 สมการ 5.13 ค่า  t-statistic  ของสัมประสิทธ์ิค่าคงที่ ( Constant Term )  เท่ากบั -0.016                            
มีค่า t-statistic แตกต่างจากศูนยอ์ย่างมีนัยส าคญัทางสถิติที่ระดับ 1 % หมายความว่า ค่าคงที่                     
ขึ้นอยูก่บั ∆Futuret ในขณะที่ค่าสัมประสิทธ์ิของ AR(1) มีค่าเท่ากบั 0.132 มีค่า t-statistic แตกต่าง
จากศูนยอ์ยา่งมีนัยส าคญัทางสถิติที่ระดับ 1 %  หมายความว่าการเปล่ียนแปลงเคล่ือนไหวของ 
AR(1) มีการเปล่ียนแปลงเคล่ือนไหวในทิศทางเดียวกนักบั ∆Futuret  นอกจากน้ี AR(8) มีค่าเท่ากบั 
0.164  มีค่า t-statistic แตกต่างจากศูนยอ์ย่างมีนัยส าคญัทางสถิติที่ระดับ 1% หมายความว่า                         
การเปล่ียนแปลงเคล่ือนไหวของ AR(8) มีการเปล่ียนแปลงเคล่ือนไหวในทิศทางเดียวกันกับ 
∆Futuret  ส่วนค่าสัมประสิทธ์ิของMA(12)มีค่าเท่ากับ-0.970มีค่า t-statistic แตกต่างจากศูนย ์                          
อย่างมีนัยส าคญัทางสถิติที่ระดับ 1% หมายความว่า การเปล่ียนแปลงเคล่ือนไหวของ MA(12)                       
มีการเปล่ียนแปลงเคล่ือนไหวในทิศทางตรงกนัขา้มกบั ∆Futuret 
 นอกจากน้ี  เ ม่ือพิจารณาค่าดัชนี ช้ีน าราคาน ้ ามันดิบล่วงหน้า  พบว่า  SPOT(-2)                     
มีค่าสัมประสิทธ์ิเท่ากบั -0.000 มีค่า t-statistic แตกต่างจากศูนยอ์ยา่งมีนัยส าคญัทางสถิติที่ระดับ                    
1 % หมายความว่า การเปล่ียนแปลงเคล่ือนไหวของSPOT(-2) มีการเปล่ียนแปลงเคล่ือนไหว                
ในทิศทางตรงกนัขา้มกบั ∆Futuret ส่วนค่าสัมประสิทธ์ิของ GOLD(-2) และEUR(-2) มีค่าเท่ากับ
7.554 และ0.021 มีค่าt-statistic แตกต่างจากศูนยอ์ยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติที่ระดบั 1% หมายความว่า  
การเปล่ียนแปลงเคล่ือนไหวของ  GOLD(-2) และEUR(-2)  มีการเปล่ียนแปลงเคล่ือนไหว                      
ในทิศทางเดียวกนักบั ∆Futuret 
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ตารางที่  5.14  แสดงผลการประมาณค่าพารามิเตอร์ของแบบจ าลอง  AR(1)  AR(8)  MA(12)  
 SPOT(-2)  USEXPORT(-3)  USIMPORT (-2) 
  
 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

C -0.023 0.011 -2.118 0.035 

SPOT(-2) 0.000 4.919 -2.906 0.004 

USEXPORTS(-3) 7.489 2.755 2.718 0.007 

USIMPORT(-2) 1.733 8.135 2.131 0.034 

AR(1) 0.126 0.040 3.145 0.002 

AR(8) 0.153 0.040 3.859 0.000 

MA(12) -0.970 0.000 -1802399.000 0.000 

R-squared 0.536 Akaike info criterion -3.483 

Adjusted R-squared 0.531 Schwarz criterion -3.433 

F-statistic 115.762 Durbin-Watson stat 1.989 

Prob(F-statistic) 0 
 

 
ที่มา:  จากการค านวณ 
 

∆Futuret=      - 0.022   +  0.125∆Futuret-1   +  0.152∆Futuret-8  +      -   0.970                 (5.14) 
 

   +  0.000           +   7.489              +              
 

t-statistic        (-2.117)     (3.145)        (3.858)        (-1.802)       (2.906)       (2.718)      (2.130)  
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 สมการ 5.14  ค่า  t-statistic ของสัมประสิทธ์ิค่าคงที่(Constant Term) เท่ากบั -0.022                                 
มีค่า t-statistic  แตกต่างจากศูนยอ์ยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติที่ระดบั 1 % หมายความว่า  ค่าคงที่ขึ้นอยู่
กบั ∆Futuretในขณะที่ค่าสมัประสิทธ์ิของ  AR(1)  มีค่าเท่ากบั  0.125  มีค่า  t-statistic  แตกต่างจาก
ศูนยอ์ยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติที่ระดบั 1 % หมายความว่าการเปล่ียนแปลงเคล่ือนไหว  ของ AR(1)  
มีการเปล่ียนแปลงเคล่ือนไหวในทิศทางเดียวกนักบั ∆Futuret นอกจากน้ี AR(8) มีค่าเท่ากบั  0.152  
มีค่า  t-statistic แตกต่างจากศูนย์อย่างมีนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 1% หมายความว่า                          
การเปล่ียนแปลงเคล่ือนไหวของ AR(8) มีการเปล่ียนแปลงเคล่ือนไหวในทิศทางเดียวกันกับ  
∆Futuret  ส่วนค่าสัมประสิทธ์ิของ MA(12)  มีค่าเท่ากบั -0.970 มีค่า t-statistic  แตกต่างจากศูนย์
อยา่งมีนัยส าคญัทางสถิติที่ระดบั 1 % หมายความว่า การเปล่ียนแปลงเคล่ือนไหวของ MA(12)                 
มีการเปล่ียนแปลงเคล่ือนไหวในทิศทางตรงกนัขา้มกบั ∆Futuret 
 นอกจากน้ี  เ ม่ือพิจารณาค่าดัชนี ช้ีน าราคาน ้ ามันดิบล่วงหน้า  พบว่า  SPOT(-2)                         
มีค่าสัมประสิทธ์ิ เท่ากบั -0.000  มีนัยส าคญัทางสถิติที่ระดบั 1 %  หมายความว่าการเปล่ียนแปลง
เคล่ือนไหวของ SPOT(-2) มีการเปล่ียนแปลงเคล่ือนไหวในทิศทางตรงกันข้ามกับ ∆Futuret                   

ส่วนค่าสัมประสิทธ์ิของ  USEXPORTS(-3)  และ USIMPORT(-2) มีค่าเท่ากบั 7.489 และ 1.733                 
มีนยัส าคญัทางสถิติที่ระดบั 1% หมายความว่าการเปล่ียนแปลงเคล่ือนไหวของ  USEXPORTS(-3) 
และUSIMPORT(-2) มีการเปล่ียนแปลงเคล่ือนไหวในทิศทางเดียวกนักบั ∆Futuret 
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ตารางที่  5.15  แสดงผลการประมาณค่าพารามิเตอร์ของแบบจ าลอง  AR(1)    MA(12 )  SPOT(-2)                                       
 USEXPORT(-3)  USIMPORT (-2) 
 
 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

C -0.024 0.010 -2.352 0.019 

SPOT(-2) 0.000 4.590 -3.051 0.002 

USEXPORTS(-3) 7.554 2.575 2.934 0.004 

USIMPORT(-2) 1.805 7.720 2.338 0.020 

AR(1) 0.120 0.040 2.983 0.003 

MA(12) -0.970 0.007 -133.692 0.000 

R-squared 0.525 Akaike info criterion -3.460 

Adjusted R-squared 0.521 Schwarz criterion -3.417 

F-statistic 134.823 Durbin-Watson stat 1.992 

Prob(F-statistic) 0 
 

 
ที่มา:  จากการค านวณ 
 

∆Futuret       =  - 0.023  +  0.120∆Futuret-1  +    - 0.970        -   0.000              (5.15) 
                         +   7.554                  +   1.804             

t-statistic       (-2.351)       ( 2.982)         (-133.692)         (-3.051)          (2.934)         (2.338) 
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 สมการ  5.15  ค่า t-statistic ของสัมประสิทธ์ิค่าคงที่ (Constant Term) เท่ากบั -0.023                
มีค่า t-statistic  แตกต่างจากศูนยอ์ยา่งมีนัยส าคญัทางสถิติที่ระดบั 1% หมายความว่า ค่าคงที่ขึ้นอยู่
กบั ∆Futuret ในขณะที่ค่าสัมประสิทธ์ิของ AR(1)  มีค่าเท่ากบั 0.120 มีค่า t-statistic แตกต่างจาก
ศูนย์อย่างมีนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 1% หมายความว่าการเปล่ียนแปลงเคล่ือนไหวของ                       
AR(1) มีการเปล่ียนแปลงเคล่ือนไหวในทิศทางเดียวกันกับ ∆Futuret ส่วนค่าสัมประสิทธ์ิของ
MA(12) มีค่าเท่ากบั -0.970มีค่า t-statistic แตกต่างจากศูนยอ์ยา่งมีนัยส าคญัทางสถิติที่ระดบั 1%  
หมายความวา่ การเปล่ียนแปลงเคล่ือนไหวของ  MA(12)  มีการเปล่ียนแปลงเคล่ือนไหวในทิศทาง
ตรงกนัขา้มกบั  ∆Futuret 

 นอกจากน้ี  เ ม่ือพิจารณาค่าดัชนี ช้ีน าราคาน ้ ามันดิบล่วงหน้า  พบว่า  SPOT(-2)                            
มีค่าสมัประสิทธ์ิ เท่ากบั  0.000  มีค่า  t-statistic  แตกต่างจากศูนยอ์ยา่งมีนัยส าคญัทางสถิติที่ระดบั               
1 % หมายความว่า การเปล่ียนแปลงเคล่ือนไหวของ SPOT(-2) มีการเปล่ียนแปลงเคล่ือนไหวใน
ทิศทางตรงกนัขา้มกบั ∆Futuret และเม่ือพจิารณา USEXPORTS(-3) พบว่ามีค่าสัมประสิทธ์ิ เท่ากบั
7.554มีค่า t-statistic  แตกต่างจากศูนยอ์ยา่งมีนัยส าคญัทางสถิติที่ระดบั 1 % หมายความว่าการ
เปล่ียนแปลงเคล่ือนไหวของ  USEXPORTS(-3) มีการเปล่ียนแปลงเคล่ือนไหวในทิศทางเดียวกนั
กบั ∆Futuret  ส่วนค่าสัมประสิทธ์ิของ USIMPORT(-2) มีค่าเท่ากบั 1.804  มีนัยส าคญัทางสถิติ                       
ที่ระดับ 1% หมายความว่าการเปล่ียนแปลงเคล่ือนไหวของ USIMPORT(-2) มีการเปล่ียนแปลง
เคล่ือนไหวในทิศทางเดียวกนักบั ∆Futuret 
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ตารางที่  5.16  แสดงผลการประมาณค่าพารามิเตอร์ของแบบจ าลอง  AR(1)    MA(12 )  SPOT(-2)     
  GOLD(-2)   USDEUR(-2) 
 

Variable Coefficient Std. Error t-statistic Prob.   

C -0.017 0.005 -3.078 0.002 

SPOT(-2) 0.000 5.948 -4.339 0.000 

GOLD(-2) 6.873 2.020 3.402 0.001 

USDEUR (-2) 0.022 0.006 3.403 0.001 

AR(1) 0.120 0.040 2.993 0.003 

MA(12) -0.970 0.008 -122.098 0.000 

R-squared 0.524     Akaike info criterion -3.457 

Adjusted R-squared 0.520     Schwarz criterion -3.414 

F-statistic 134.264     Durbin-Watson stat 1.986 

Prob(F-statistic) 0   
  

 
ที่มา:  จากการค านวณ 

∆Futuret=      - 0.016  +  0.120 ∆Futuret-1    +      -   0.970       -  0.000          + (5.16) 

                             6.872              +0    .022           
 

t-statistic       (-3.078)       (2.992)         (-122.098)         (-4.338)         (3.402)      (3.402) 
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 สมการ  5.16  ค่า t-statistic ของสัมประสิทธ์ิค่าคงที่ (Constant Term)  เท่ากบั- 0.016                
มีค่าt-statistic  แตกต่างจากศูนยอ์ยา่งมีนัยส าคญัทางสถิติที่ระดับ 1 %  หมายความว่าค่าคงที่                    
ขึ้นอยูก่บั  ∆Futuretในขณะที่ค่าสมัประสิทธ์ิของ AR(1) มีค่าเท่ากบั  0.120  มีค่า t-statistic  แตกต่าง
จากศูนยอ์ย่างมีนัยส าคญัทางสถิติที่ระดับ 1% หมายความว่าการเปล่ียนแปลงเคล่ือนไหวของ  
AR(1) มีการเปล่ียนแปลงเคล่ือนไหวในทิศทางเดียวกันกับ  ∆Futuret ส่วนค่าสัมประสิทธ์ิของ 
MA(12)  มีค่าเท่ากบั -0.970 มีค่า t-statistic แตกต่างจากศูนยอ์ยา่งมีนัยส าคญัทางสถิติที่ระดบั 1%  
หมายความวา่ การเปล่ียนแปลงเคล่ือนไหวของ  MA(12)  มีการเปล่ียนแปลงเคล่ือนไหวในทิศทาง
ตรงกนัขา้มกบั  ∆Futuret 

 นอกจากน้ี  เ ม่ือพิจารณาตัวแปรช้ีน าราคาน ้ ามันดิบล่วงหน้า  พบว่า  SPOT(-2)                             
มีค่าสัมประสิทธ์ิ เท่ากับ-0.000 มีค่า t-statistic แตกต่างจากศูนย์อย่างมีนัยส าคัญทางสถิติ                                          
ที่ระดับ 1 % หมายความว่า  การเปล่ียนแปลงเคล่ือนไหวของ  SPOT(-2) มีการเปล่ียนแปลง
เคล่ือนไหวในทิศทางตรงกนัขา้มกบั ∆Futuret และเม่ือพจิารณา GOLD(-2) พบว่า มีค่าสัมประสิทธ์ิ 
เท่ากบั 6.872  มีค่าt-statistic  แตกต่างจากศูนยอ์ยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติที่ระดบั  1 % หมายความว่า
การเปล่ียนแปลงเคล่ือนไหวของ GOLD(-2) มีการเปล่ียนแปลงเคล่ือนไหวในทิศทางเดียวกัน                   
กับ ∆Futuret  ส่วนค่าสัมประสิทธ์ิของ USDEUR(-2) มีค่าเท่ากับ 0.022 มีนัยส าคญัทางสถิติ                    
ที่ระดบั 1 %  หมายความว่าการเปล่ียนแปลงเคล่ือนไหวของ  USDEUR(-2) มีการเปล่ียนแปลง
เคล่ือนไหว ในทิศทางเดียวกนักบั ∆Futuret 
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 จากการประมาณค่าทั้ ง 4 แบบจ าลอง โดยใช้ค่า  t-statistic ในการทดสอบความ               
มีนยัส าคญัทางสถิติ  ผลการทดสอบสามารถอธิบายได ้ดงัต่อไปน้ี 
 
 

ตาราง  5.17  การเปรียบเทียบค่าสถิติในการประมาณค่าพารามิเตอร์จากแบบจ าลอง 
 

 
 

3.  การตรวจสอบความถูกตอ้ง  (Diagnostic  Checking) 
 

 ผลการตรวจสอบความ ถูกต้อ ง  โดยใช้ คุณสมบัติ ความเ ป็น  white noise                              

ของค่าประมาณการของความคลาดเคล่ือน (estimated residual ; t) โดยพิจารณาจากค่า  Q-statistic 

พบว่า Correlogram of Residuals ของ Autocorrelation (ACF) ไม่มีลักษณะการลดลงแบบ 
Exponentialในขณะเดียวกันค่า  Q-statisticที่ค  านวณได้มีค่ าต  ่ ากว่าค่าวิกฤตของ Chi-square                        

ณ  ระดบันัยส าคญั 0.10  (Prob. < 0.10)  แสดงว่า  t  เป็น white Noise หรือ  t  มีการกระจายตวั

แบบปกติ (Normal Distribution) ค่าเฉล่ีย (Mean)  เท่ากบัศูนยแ์ละค่าความแปรปรวน (Variances) 

เท่ากบั     แสดงวา่ tไม่มีสหสมัพนัธใ์นตวัเอง (autocorrelation) และไม่มีความแปรปรวนแตกต่าง

กัน (heteroscedasticity) ซ่ึงหมายความว่าตัวแบบอนุกรมเวลาทั้ ง  4 แบบจ าลองได้ผ่าน                                
การตรวจสอบความถูกตอ้ง (diagnostic  checking)  

 
ค่าสถิติ 

AR(1)  AR(8)  
MA(12)  

SPOT(-2) 
GOLD(-2)  
 EUR(-2) 

AR(1)  AR(8)  
MA(12) 

SPOT(-2) 
USEXPORT(-3)  
USIMPORT (-2) 

 

AR(1) MA(12) 
SPOT(-2) 

USEXPORT(-3)  
USIMPORT (-2) 

 

AR(1)    
MA(12 )  
SPOT(-2) 
GOLD(-2)   

USDEUR(-2) 
 

Adjust R2 0.528 0.531 0.521 0.520 

Durbin – Watson  Statistic 1.998 1.988 1.992 1.985 
Akaike Information Criterion -3.478 -3.483 -3.459 -3.457 
Schwarz Criterion -3.427 -3.432 -3.416 -3.414 
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4.  การพยากรณ์  (Forecasting) 
 การเลือกแบบจ าลองที่เหมาะสมเพื่อน ามาใชใ้นการพยากรณ์  จะพิจารณาจากค่าสถิติ 
คือ ค่า Schwaz criterion  หรือ Akaike information criterion ที่มีค่าต  ่าสุดเป็นส าคญั นอกจากน้ี 
พิจารณาค่า Root Mean Square Error (RMSE) และค่า Theil’ s Inequality Coefficient (U) ที่มีค่าต  ่า
ที่สุดประกอบด้วย ทั้ งน้ีเพื่อให้ได้แบบจ าลองที่มีความแม่นย  าในการพยากรณ์ราคาน ้ ามันดิบ
ล่วงหนา้มากที่สุด ซ่ึงจ าแนกผลการพยากรณ์ออกเป็น 3 ช่วง ดงัน้ี 

1.  Historical Forecast เป็นการพยากรณ์ราคาน ้ ามันดิบล่วงหน้าตั้ งแต่                  
อดีตจนถึงช่วงเวลาที่พจิารณา โดยก าหนดช่วงการพยากรณ์เร่ิมตน้ตั้งแต่วนัที่  7 มกราคม พ.ศ.2543 
ถึงวนัที่ 25 พฤศจิกายน พ.ศ.2554  พบว่าสมการที่ 5.12 เป็นสมการที่เหมาะสมที่สุด จากรูปแบบ
จ าลองที่ก  าหนดไว ้เพราะมีค่าRMSE และค่า U ที่ต  ่าที่สุด  คือเท่ากบั  2.560  และ  0.020  ตามล าดบั                     

 

ตารางที่  5.18  การเปรียบเทียบค่าสถิติจากการพยากรณ์ในช่วง  Historical  Forecast 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
ค่าสถิติ 

AR(1)  AR(8)  
MA(12)  

SPOT(-2) 
GOLD(-2)  
 EUR(-2) 

AR(1) 
  AR(8)  MA(12) 

SPOT(-2) 
USEXPORT(-3)  
USIMPORT (-2) 

 

AR(1) MA(12) 
SPOT(-2) 

USEXPORT(-3)  
USIMPORT (-2) 

 

AR(1)    
 MA(12 )  
 SPOT(-2) 
GOLD(-2)   

USDEUR(-2) 
 

Root   Mean  Square  Error  2.533 2.523 2.552 2.560 
Theil ’ s Inequality Coefficient  0.019 0.019 0.020 0.020 
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ดอลลาร์ต่อบาร์เรล 

ระยะเวลา 

การพยากรณ์ราคาน า้มนัดบิล่วงหน้าในช่วง  Historical Forecast 

ราคาจริง 

ราคาพยากรณ์ 

รูปที่  5.4  แสดงผลการพยากรณ์ราคาน ้ ามนัดิบล่วงหนา้ในช่วง  Historical  Forecast2 
 
 

2. Ex-post Forecast เป็นการพยากรณ์ในช่วงเวลาสั้ นๆ ได้ก าหนด                           
การพยากรณ์ยอ้นกลบัไป 9 สปัดาห์ คือตั้งแต่วนัที่ 2 ธนัวาคม พ.ศ. 2554  ถึงวนัที่ 27 มกราคม พ.ศ.
2555 เพื่อเปรียบเทียบกับราคาจริงที่ มีอยู่โดยใช้แบบจ าลองแบบเดียวกันกับการพยากรณ์                    
ช่วง  Historical Forecast  คือ สมการที่ 5.12 เป็นสมการที่มีความเหมาะสมมากที่สุด เน่ืองจาก                 
มีค่า RMSE และค่า U ต ่าที่สุด คือเท่ากบั 2.080 และ 0.010 ตามล าดบั 

 
  

                                                             
2การเคล่ือนไหวของราคาน ้ามนัดิบล่วงหนา้ในช่วง Historical Forecast   ราคาจริงและราคาพยากรณ์ค่อนขา้ง
เคล่ือนไหวใกลเ้คียงกนั ทั้งน้ีเน่ืองจากมีจ านวนขอ้มลูเท่ากบั  621 ขอ้มลู 
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ดอลลาร์ต่อบาร์เรล 

ระยะเวลา 

การพยากรณ์ราคาน า้มันดบิล่วงหน้าในช่วง  Ex-post Forecast 

ราคาจริง 

ราคาพยากรณ์ 

ตารางที่  5.19  การเปรียบเทียบค่าสถิติจากการพยากรณ์ในช่วง  Ex-post  Forecast 
 

 
ที่มา:จากการค านวณ 
 

 
รูปที่  5.5  แสดงผลการพยากรณ์ราคาน ้ ามนัดิบล่วงหนา้ในช่วง  Ex-post  Forecast 

 
ค่าสถิติ 

AR(1)  AR(8)  
MA(12)  

SPOT(-2) 
GOLD(-2)  
 EUR(-2) 

AR(1) 
  AR(8)  MA(12) 

SPOT(-2) 
USEXPORT(-3)  
USIMPORT (-2) 

 

AR(1) MA(12) 
SPOT(-2) 

USEXPORT(-3)  
USIMPORT (-2) 

 

AR(1)    
 MA(12 )  
 SPOT(-2) 
GOLD(-2)   

USDEUR(-2) 
 

Root   Mean  Square  Error  3.002 4.245 2.636 2.080 
Theil ’ s Inequality Coefficient  0.014 0.021 0.013 0.010 
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3. Ex-ant Forecast เป็นช่วงการพยากรณ์ราคาในอนาคต ซ่ึงพยากรณ์ราคา
ล่วงหนา้ไปอีก 2 สปัดาห์ คือ ตั้งแต่วนัที่ 3 กุมภาพนัธ์ พ.ศ. 2555 ถึงวนัที่ 10 กุมภาพนัธ์ พ.ศ. 2555                  
ซ่ึงเป็นผลการพยากรณ์ราคาเป็นรายสปัดาห์ แสดงดงัน้ี 
  
 

ตารางที่  5.20  แสดงการพยากรณ์ราคาน ้ ามนัดิบล่วงหนา้จากแบบจ าลอง  AR(1)  MA(12 )   
 SPOT(-2)  GOLD(-2)  USDEUR(-2)  ในช่วง  Ex-ant Forecast 
 

ระยะเวลา ราคาพยากรณ์ 
3   กุมภาพนัธ ์ 2555 105.311 
10  กุมภาพนัธ ์ 2555 106.869 

 
 

 

 
 
รูปที่  5.6  แสดงผลการพยากรณ์ราคาน ้ ามนัดิบล่วงหนา้ในช่วง  Ex-ante  Forecast 
 

  

90

92

94

96

98

100

102

104

106

108

ดอลลาร์ต่อบาร์เรล 

ระยะเวลา 

การพยากรณ์ราคาน า้มนัดบิล่วงหน้าในช่วง  Ex-ante Forecast 

ราคาจริง 

ราคาพยากรณ์ 
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 ผลการพยากรณ์ทั้ง 3 ช่วงเวลา คือ Historical  forecast , Ex-post forecast และ                         
Ex- ante forecast ที่ค  านวณจากแบบจ าลอง  AR(1)  MA(12 )  SPOT(-2)  GOLD(-2)  USDEUR(-2)
โดยเร่ิมค านวณตั้งแต่วนัที่ 7 มกราคม พ.ศ.2543 ถึงวนัที่ 25 พฤศจิกายน พ.ศ.  2554 วนัที่                                 
2  ธนัวาคม  พ.ศ. 2554 ถึงวนัที่  27 มกราคม พ.ศ.2555  และวนัที่  3  กุมภาพนัธ์ พ.ศ. 2555 ถึง                 
วนัที่ 10  กุมภาพนัธ ์พ.ศ.2555 ตามล าดบั  แสดงค่าที่ค  านวณดงัตาราง 5.15 
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ตาราง  5.21 ผลการพยากรณ์ราคาจากแบบจ าลอง AR(1)  MA(12)  SPOT(-2)  GOLD(-2) 
USDEUR(-2)  ในแต่ละช่วงเวลา 

 

ล าดบั
ที่ 

ระยะเวลา 
ราคาจริง 

(ดอลลาร์ต่อบาร์เรล)์ 
ราคาพยากรณ์ 

(ดอลลาร์ต่อบาร์เรล)์ 

ค่าความคลาดเคล่ือน
ของแบบจ าลอง 
อารีแมกซ ์

Historical Forecast  
617 28  ตุลาคม 2554 92.38 87.28 5.52 % 
618 4  พฤศจิกายน 2554 93.24 93.76 0.56 % 
619 11  พฤศจิกายน 2554 96.97 95.38 1.64 % 
620 18  พฤศจิกายน 2554 99.27 98.56 0.72 % 
621 25  พฤศจิกายน 2554 96.97 100.12 3.25 % 

Ex-post Forecast  
622 2  ธนัวาคม 2554 99.90 98.04 1.86 % 
623 9  ธนัวาคม 2554 100.10 98.80 1.30 % 
624 16  ธนัวาคม 2554 96.05 98.98 3.05 % 
625 23  ธนัวาคม 2554 97.80 98.65 0.87 % 
626 30  ธนัวาคม 2554 99.80 98.64 1.16 % 
627 6  มกราคม 2555 102.39 98.37 3.93 % 
628 13  มกราคม 2555 100.44 98.20 2.23 % 
629 20  มกราคม 2555 100.04 98.66 1.38 % 
630 27  มกราคม 2555 99.44 99.23 0.21 % 

Ex-ant Forecast  
631 3   กุมภาพนัธ ์ 2555 97.81 105.31 7.67 % 
632 10  กุมภาพนัธ ์ 2555 98.51 106.87 8.49 % 

 
  

DPU



81 
 

5.2  การทดสอบความแม่นย าของผลการพยากรณ์จากแบบจ าลองอารีมา (ARIMA) และ
แบบจ าลองอารีแมกซ์ (ARIMAX) 
 การเปรียบเทียบความแม่นย  าระหว่างการพยากรณ์จากแบบจ าลองอารีมา (ARIMA)       
และแบบจ าลองอารีแมกซ์ (ARIMAX)จะพิจารณาจาก RRMSE เปรียบเทียบ (Relative Root                 
Mean Square Error) โดยน าค่า Root Mean Square Error (RMSE)จากแบบจ าลองอารีมา(ARIMA) 
และแบบจ าลองอารีแมกซ์ (ARIMAX) มาเปรียบเทียบกนัซ่ึงพบว่า ค่า Root Mean Square Error 
(RMSE)  จากแบบจ าลองอารีมา(ARIMA)  และแบบจ าลองอารีแมกซ์ (ARIMAX) เท่ากบั 2.909  
และ 2.922  ตามล าดบั  และเม่ือน ามาค านวณหาค่า RRMSE เปรียบเทียบ  (Relative Root Mean 
Square Error) ค่าที่ค  านวณไดมี้ค่าเท่ากบั 1.004 หมายความว่าแบบจ าลองอารีมา (ARIMA) และ 
แบบจ าลองอารีแมกซ์ (ARIMAX)  ใหค้่าพยากรณ์ที่แม่นย  าไม่แตกต่างกนั 
 ดงันั้น สรุปไดว้า่การพยากรณ์ราคาน ้ ามนัดิบล่วงหน้าดว้ยแบบจ าลองอารีมา(ARIMA)                          
ให้ผลการพยากรณ์ที่ มีความแม่นย  าไม่แตกต่างจากการพยากรณ์ราคาน ้ ามันดิบล่วงหน้า                          
ดว้ยแบบจ าลองอารีแมกซ์ (ARIMAX) 
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บทที่  6 

บทสรุปและข้อเสนอแนะ 

 
6.1  สรุปผลการศึกษา 

 6.1.1  การพยากรณ์ราคาน ้ ามนัดิบล่วงหนา้ 
 

    6.1.1.1  การพยากรณ์ราคาน ้ ามนัดิบล่วงหนา้จากแบบจ าลองอารีมา (ARIMA) 
 จากทดสอบ unit root ของขอ้มูลอนุกรมเวลารายสัปดาห์ ตั้งแต่วนัที่ 7 มกราคม พ.ศ.
2543 ถึงวนัที่ 28 กุมภาพนัธ ์ พ.ศ. 2555  พบว่าการทดสอบ unit root ทั้ง 3 สมมติฐานมีลกัษณะไม่
น่ิงและเม่ือท าการหาผลต่างจ านวน 1 คร้ัง หรือ I(1) พบว่าขอ้มูลมีลกัษณะน่ิง และการเลือก  lag 
length  ที่เหมาะสมโดยวิธี LM – test จึงได ้ lag length ที่เหมาะสม คือ lag 1ที่ให้ค่า probability 
เท่ากบั 0.192 ในรูปแบบจ าลองที่ปราศจากจุดตดัและแนวโน้มของเวลา (without intercept and 
trend) 
 เม่ือท าการหาแบบจ าลองอารีมาที่เหมาะสมด้วยกระบวนการทั้ง 4 ขั้นตอน ขั้นแรก               
การก าหนดแบบจ าลองโดยได้ก  าหนดแบบจ าลองที่มีความเหมาะสมไว้ 4 แบบจ าลอง คือ 
แบบจ าลองที่ (5.1) (5.2) (5.3) และ (5.4) ขั้นตอนที่ 2 คือ การประมาณค่าพารามิเตอร์ ซ่ึงได้น า
แบบจ าลองทั้ง 4 แบบจ าลองมาประมาณค่าสัมประสิทธ์ิ ซ่ึงไดผ้ลตามสมการที่ (5.5) (5.6) (5.7) 
และ (5.8) ตามล าดับ  ขั้นตอนที่ 3 การตรวจสอบความถูกต้อง พบว่าค่า Q-statistic ของทั้ ง                     
4 แบบจ าลองไม่แตกต่างจากศูนยอ์ยา่งมีนัยส าคญัที่ระดบั 1% แสดงว่า et เป็นwhite noise  มีการ
กระจายตัวแบบปกติ ไม่มีทั้ ง autocorrelation และความแปรปรวนแตกต่างกัน ดังนั้ นจึงน า
แบบจ าลอง  ทั้ ง 4 แบบจ าลองที่ได้ผ่านการตรวจสอบความถูกต้องและมีความเหมาะสม                           
มาท าการพยากรณ์  ในขั้นตอนที่ 4 การพยากรณ์จะพิจารณาจากค่า Root Mean Square Error และ 
Theil ’ s Inequality Coefficient ที่มีค่าเขา้ใกล ้0 มากที่สุด ซ่ึงพบว่าแบบจ าลอง AR(1) AR(8) 
MA(12) เป็นแบบจ าลองที่เหมาะสมที่สุด ดังนั้นจึงน าแบบจ าลองดังกล่าวมาท าการพยากรณ์  
ในช่วงเวลา Ex-ante forecastหรือ 2 สัปดาห์ถดัไป (ขอ้มูลที่ 631 – 632) คือวนัที่ 3 กุมภาพนัธ์ พ.ศ. 
2555 ถึงวนัที่  10 กุมภาพนัธ ์พ.ศ. 2555 ราคาที่ได ้คือ 104.717 และ  105.053 

 อยา่งไรก็ตาม ในช่วงที่ท  าการพยากรณ์ไดเ้กิดเหตุการณ์ส าคญัทางเศรษฐกิจ จึงท าให ้                    
ราคาพยากรณ์ราคาน ้ ามนัดิบล่วงหน้าแตกต่างจากราคาจริงค่อนขา้งมาก  ราคาน ้ ามนัดิบล่วงหน้า                  

 

DPU



83 
 

ถูกกดดนัจากปัญหาหน้ีในยโุรปนอกจากน้ี การเจรจาระหวา่งกรีซและเจา้หน้ีภาคเอกชนในการปรับ
โครงสร้างหน้ียงัคงยืดเยื้อขณะที่กองทุนการเงินระหว่างประเทศปรับลดอัตราการเติบโตของ
เศรษฐกิจโลกในปีน้ีลงมาอยูท่ี่ระดบั 3.3% จากที่คาดไวใ้นเดือนกนัยายนที ่4.0%  

6.1.1.2 การพยากรณ์ราคาน ้ ามนัดิบล่วงหนา้จากแบบจ าลองอารีแมกซ์ (ARIMAX) 
 
 

1. การทดสอบการเป็นตวัแปรช้ีน า 
 

งานศึกษาคร้ังน้ีมีจุดมุ่งหมายที่จะหาความสัมพนัธ์ระหว่างตัวแปรช้ีน าต่างๆ ของ                  
ราคาน ้ ามนัดิบล่วงหนา้ จากการทดสอบความเป็นเหตุและผล (Granger Causality Test) พบวา่ 

1.  ความสัมพนัธ์ของราคาน ้ ามันดิบและราคาน ้ ามันดิบล่วงหน้า : ราคาน ้ ามันดิบ
ยอ้นหลงั  2 สัปดาห์เป็นปัจจยัก าหนดทิศทางราคาน ้ ามนัดิบล่วงหน้า  ดงันั้นในการวิเคราะห์การ
เปล่ียนแปลงราคาน ้ ามันดิบล่วงหน้า  ควรพิจารณาการเปล่ียนแปลงของราคาน ้ ามันดิบตลอด
ระยะเวลา 2 สปัดาห์ที่ผา่นมา  

2. ความสัมพนัธ์ของปริมาณการส่งออกน ้ ามันดิบของสหรัฐฯ และราคาน ้ ามันดิบ
ล่วงหนา้ : ปริมาณการส่งออกน ้ ามนัดิบของสหรัฐฯ ยอ้นหลงั 3 สัปดาห์  เป็นปัจจยัก าหนดทิศทาง
ราคาน ้ ามันดิบล่วงหน้า  ดังนั้นในการวิเคราะห์การเปล่ียนแปลงราคาน ้ ามันดิบล่วงหน้า ควร
พจิารณาการเปล่ียนแปลงของปริมาณการส่งออกน ้ ามนัดิบของสหรัฐฯ ยอ้นหลงั 3 สปัดาห์ที่ผา่นมา 

3. ความสมัพนัธข์องปริมาณการผลิตน ้ ามนัดิบของสหรัฐฯ และราคาน ้ ามนัดิบล่วงหนา้ 
: ปริมาณการผลิตน ้ ามันดิบของสหรัฐฯ ยอ้นหลัง 5 สัปดาห์  เป็นปัจจยัก  าหนดทิศทางราคา
น ้ ามนัดิบล่วงหน้า  ดงันั้นในการวิเคราะห์การเปล่ียนแปลงราคาน ้ ามนัดิบล่วงหน้า  ควรพิจารณา
การเปล่ียนแปลงของปริมาณการผลิตน ้ ามนัดิบของสหรัฐฯ ยอ้นหลงั 5 สปัดาห์ที่ผา่นมา 

4. ความสัมพนัธ์ของราคาขายปลีกน ้ ามนัและราคาน ้ ามนัดิบล่วงหน้า : ราคาขายปลีก
น ้ ามนัยอ้นหลงั 2 สปัดาห์  เป็นปัจจยัก  าหนดทิศทางราคาน ้ ามนัดิบล่วงหน้า  ดงันั้นในการวิเคราะห์                 
การเปล่ียนแปลงราคาน ้ ามันดิบล่วงหน้า  ควรพิจารณาการเปล่ียนแปลงราคาขายปลีกน ้ ามัน                        
ยอ้นหลงั  2 สปัดาห์ที่ผา่นมา 

5. ความสมัพนัธข์องปริมาณน ้ ามนัดิบส ารองของสหรัฐฯ และราคาน ้ ามนัดิบล่วงหน้า : 
ปริมาณน ้ ามนัดิบส ารองของสหรัฐฯ ยอ้นหลงั 4 สัปดาห์ เป็นปัจจยัก  าหนดทิศทางราคาน ้ ามนัดิบ
ล่วงหน้า  ดังนั้ นในการวิเคราะห์การเปล่ียนแปลงราคาน ้ ามันดิบล่วงหน้า  ควรพิจารณาการ
เปล่ียนแปลงของปริมาณน ้ ามนัดิบส ารองของสหรัฐฯ ยอ้นหลงั 4 สปัดาห์ ที่ผา่นมา 

6. ความสมัพนัธข์องปริมาณการใชน้ ้ ามนัดิบของสหรัฐฯ และราคาน ้ ามนัดิบล่วงหน้า : 
ปริมาณการใชน้ ้ ามนัดิบของสหรัฐฯ ยอ้นหลัง 4 สัปดาห์ เป็นปัจจยัก  าหนดทิศทางราคาน ้ ามนัดิบ
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ล่วงหน้า   ดังนั้ นในการวิเคราะห์การเปล่ียนแปลงราคาน ้ ามันดิบล่วงหน้า  ควรพิจารณา                                
การเปล่ียนแปลงของปริมาณการใชน้ ้ ามนัดิบของสหรัฐฯ ยอ้นหลงั 4 สปัดาห์ที่ผา่นมา 

7. ความสมัพนัธข์องราคาทองค าและราคาน ้ ามนัดิบล่วงหนา้ : ราคาทองค า ยอ้นหลงั 2 
สปัดาห์  เป็นปัจจยัก าหนดทิศทางราคาน ้ ามนัดิบล่วงหน้า  ดงันั้นในการวิเคราะห์การเปล่ียนแปลง
ราคาน ้ ามนัดิบล่วงหนา้  ควรพจิารณาการเปล่ียนแปลงของราคาทองค า ยอ้นหลงั 2 สปัดาห์ที่ผา่นมา 

8. ความสมัพนัธข์องดชันีตลาดหุน้ดาวน์โจนส์และราคาน ้ ามนัดิบล่วงหน้า ดชันีตลาด
หุน้ดาวน์โจนส์ยอ้นหลงั 2 สปัดาห์ เป็นปัจจยัก  าหนดทิศทางราคาน ้ ามนัดิบล่วงหน้า ดงันั้นในการ
วเิคราะห์การเปล่ียนแปลงราคาน ้ ามนัดิบล่วงหนา้  ควรพจิารณาการเปล่ียนแปลงของดชันีตลาดหุ้น 
ดาวน์โจนส์ ยอ้นหลงั 2 สปัดาห์ที่ผา่นมา 

9. ความสัมพนัธ์ของค่าเงินดอลลาร์เทียบกบัยูโรและราคาน ้ ามันดิบล่วงหน้า :ค่าเงิน
ดอลลาร์เทียบกบัยโูรยอ้นหลงั 2 สัปดาห์ เป็นปัจจยัก าหนดทิศทางราคาน ้ ามนัดิบล่วงหน้า ดงันั้น        
ในการวเิคราะห์การเปล่ียนแปลงราคาน ้ ามนัดิบล่วงหน้า  ควรพิจารณาการเปล่ียนแปลงของค่าเงิน
ดอลลาร์เทียบกบัยโูร ยอ้นหลงั 2 สปัดาห์ที่ผา่นมา 

 อยา่งไรก็ตามจากการทดสอบความเป็นเหตุและผล  (Granger Causality Test) พบว่า
ปริมาณการน าเขา้น ้ ามนัดิบของสหรัฐฯ และปริมาณความตอ้งการใชน้ ้ ามนัดิบของสหรัฐฯไม่เป็น
ตวัแปรช้ีน าของราคาน ้ ามนัดิบล่วงหนา้ 

 

 ดงันั้นเม่ือไดต้วัแปรจากการการทดสอบตวัแปรช้ีน าก็จะน าตวัแปรดงักล่าวมาท าการ
พยากรณ์ราคาน ้ ามนัดิบล่วงหนา้ดว้ยแบบจ าลองอารีแมกซ์ (ARIMAX) 
 2. การพยากรณ์ราคาน ้ ามนัดิบล่วงหนา้จากแบบจ าลองอารีแมกซ์ (ARIMAX) 
จากทดสอบ unit root ของขอ้มูลอนุกรมเวลารายสัปดาห์ ตั้งแต่วนัที่  7 มกราคม พ.ศ.2543 ถึงวนัที่
28 กุมภาพนัธ ์พ.ศ. 2555  พบว่าการทดสอบ unit root ทั้ง 3 สมมติฐาน มีลกัษณะไม่น่ิงและเม่ือท า
การหาผลต่างจ านวน 1 คร้ัง หรือ I(1) พบว่าข้อมูล มีลักษณะน่ิงและ การเลือก lag length                             
ที่เหมาะสมโดยวธีิ LM – test จึงได ้lag length ที่เหมาะสม คือ lag 1ที่ให้ค่าprobability เท่ากบั 0.192 
ในรูปแบบจ าลองที่ปราศจากจุดตดัและแนวโนม้ของเวลา (without intercept and trend) 
 เม่ือท าการหาแบบจ าลองอารีมาที่เหมาะสมด้วยกระบวนการทั้ง 4 ขั้นตอน ขั้นแรก                    
การก าหนดแบบจ าลองโดยได้ก  าหนดแบบจ าลองที่มีความเหมาะสมไว้ 4 แบบจ าลอง คือ 
แบบจ าลองที่ (5.9) (5.10) (5.11) และ (5.12) ขั้นตอนที่ 2 คือ การประมาณค่าพารามิเตอร์ ซ่ึงไดน้ า
แบบจ าลองทั้ง 4แบบจ าลองมาประมาณค่าสมัประสิทธ์ิ  ซ่ึงไดผ้ลตามสมการที่ (5.13) (5.14) (5.15) 
และ ( 5 . 1 6 )  ต ามล าดับขั้ นตอนที่  3  ก ารตรวจสอบความ ถู กต้อ ง  พบว่ าค่ าQ-statistic                                  
ของทั้ง  4 แบบจ าลองไม่แตกต่างจากศูนยอ์ยา่งมีนัยส าคญัที่ระดบั 1% แสดงว่า et เป็น white noise  
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มีการกระจายตัวแบบปกติ ไม่มีทั้ ง autocorrelation และความแปรปรวนแตกต่างกัน ดังนั้ น                          
จึงน าแบบจ าลอง ทั้ง 4 แบบจ าลองที่ได้ผ่านการตรวจสอบความถูกตอ้ง  และมีความเหมาะสม                      
มาท าการพยากรณ์ ในขั้นตอนที่ 4 การพยากรณ์จะพิจารณาจากค่า Root Mean Square Error และ 
Theil ’ s Inequality Coefficientที่มีค่าเขา้ใกล ้0 มากที่สุด ซ่ึงพบว่าแบบจ าลอง AR(1) MA(12 ) 
SPOT(-2) GOLD(-2)  USDEUR(-2)  เป็นแบบจ าลองที่เหมาะสมที่สุด ดังนั้นจึงน าแบบจ าลอง
ดงักล่าวมาท าการพยากรณ์ในช่วงเวลา Ex-ante forecast หรือ 2 สัปดาห์ถดัไป (ขอ้มูลที่ 631–632) 
คือตั้งแต่ตั้งแต่ วนัที่ 3 กุมภาพนัธ์ พ.ศ. 2555 ถึงวนัที่ 10 กุมภาพนัธ์ พ.ศ. 2555 ราคาที่ได้ คือ 
105.311 และ 106.869 

 อยา่งไรก็ตาม ในช่วงที่ท  าการพยากรณ์ราคาน ้ ามนัดิบล่วงหน้า ไดเ้กิดเหตุการณ์ส าคญั
ทางเศรษฐกิจ  กล่าวคือวิกฤตเศรษฐกิจที่เกิดขึ้นส่งผลให้อุปสงคแ์ละอุปทานในตลาดถูกบิดเบือน
ไปจากสภาวะปกติ   ตวัแปรช้ีน าราคาน ้ ามันดิบล่วงหน้าถูกกดดันจากเหตุการณ์ต่างๆ ที่เกิดขึ้น 
ไดแ้ก่ วิกฤตหน้ียโุรปที่ส่งผลต่อประเทศอ่ืนๆในวงกวา้ง  แผนแกปั้ญหาหน้ียโุรปยงัไม่มีบทสรุป     
ในระยะเวลาอนัสั้น  ขณะที่กองทุนการเงินระหว่างประเทศปรับลดอตัราการเติบโตของเศรษฐกิจ
โลกในปีน้ีลงมาอยู่ที่  3.3%นอกจากน้ีเศรษฐกิจของสหรัฐฯ ยงัคงฟ้ืนตัวในอัตราค่อนข้างต ่ า                  
จากเหตุการณ์วกิฤตการณ์ซับไพรม์ อตัราการว่างงานที่ทรงตวัในระดบัสูง ขณะที่ตวัเลขเศรษฐกิจ
ภาคการบริโภค และภาคการลงทุนยงัคงชะลอตวั  ดงัจะเห็นไดจ้ากการที่ประเทศสหรัฐฯ ถูกปรับ
ลดอนัดบัเครดิตจากสแตนดาร์ด แอนด์พวัร์  ซ่ึงเป็นหน่วยงานจดัอนัดบัความน่าเช่ือถือดา้นเครดิต
โดยนบัเป็นคร้ังแรกที่ประเทศสหรัฐฯถูกลดอนัดบัเครดิตหลงัจากมีระดบัเครดิตอยูใ่นอนัดบัสูงสุด
มาตั้งแต่ปี 2460  

 จากที่กล่าวมาขา้งตน้ ส่งผลให้การพยากรณ์ราคาน ้ ามันดิบล่วงหน้าด้วยแบบจ าลอง              
อารีแมกซ์ (ARIMAX)แตกต่างจากราคาจริงค่อนขา้งมาก 
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ตารางที่  6.1   แสดงการเปรียบเทียบราคาพยากรณ์และค่าความคลาดเคล่ือนโดยแบบจ าลองอารีมา 
 และแบบจ าลองอารีแมกซ ์
 

ล าดับ
ที่ 

ระยะเวลา 

 
ราคา
จริง 

 

ราคาพยากรณ์ 
แบบจ าลอง 
อารีมา 

ค่าความคลาด
เคลื่อนของ
แบบจ าลอง 
อารีมา 

ราคา
พยากรณ์
แบบจ าลอ
งอารี
แมกซ์ 

ค่าความคลาด
เคลื่อนของ
แบบจ าลอง 
อารีแมกซ์ 

Historical Forecast 

617 28  ตุลาคม 2554 92.38 87.34 5.46 % 87.28 5.52 % 
618 4  พฤศจิกายน 2554 93.24 93.29 0.05 % 93.76 0.56 % 
619 11  พฤศจิกาย  2554 96.97 94.90 2.13 % 95.38 1.64 % 
620 18  พฤศจิกาย  2554 99.27 97.10 2.19 % 98.56 0.72 % 
621 25  พฤศจิกาย  2554 96.97 99.37 2.47 % 100.12 3.25 % 

Ex-post Forecast 

622 2   ธนัวาคม    2554 99.9 97.20 2.70 % 98.04 1.86 % 
623 9  ธนัวาคม    2554 100.1 98.95 1.15 % 98.80 1.30 % 
624 16  ธนัวาคม  2554 96.05 99.37 3.46 % 98.98 3.05 % 
625 23  ธนัวาคม  2554 97.8 100.04 2.29 % 98.65 0.87 % 
626 30  ธนัวาคม 2554 99.8 100.31 0.51 % 98.64 1.16 % 
627 6   มกราคม  2555 102.39 100.04 2.30 % 98.37 3.93 % 
628 13  มกราคม  2555 100.44 100.12 0.32 % 98.20 2.23 % 
629 20  มกราคม  2555 100.04 99.89 0.15 % 98.66 1.38 % 
630 27  มกราคม  2555 99.44 100.00 0.56 % 99.23 0.21 % 

Ex-ant Forecast  
631 3  กุมภาพนัธ์  2555 97.81 104.72 7.06 % 105.31 7.67 % 
632 10 กุมภาพนัธ์ 2555 98.51 105.05 6.64 % 106.87 8.49 % 
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 จากตารางจะพบว่า การพยากรณ์ราคาน ้ ามันดิบล่วงหน้าในช่วง Ex-ant Forecast                          
ค่าความคลาดเคล่ือนของการพยากรณ์จากแบบจ าลองอารีมาและอารีแมกซ์มีค่าค่อนข้างสูง                          
เม่ือเปรียบเทียบกับการพยากรณ์ในช่วง Historical Forecast  และ Ex-post Forecast  ดังนั้ น                        
เม่ือพิจารณาจากการพยากรณ์ราคาน ้ ามันดิบล่วงหน้าโดยแบบจ าลองอารีแมกซ์  ในวันที่                            
10 กุมภาพนัธ์ 2555  จะเห็นได้ว่าราคาพยากรณ์ราคาน ้ ามันดิบล่วงหน้าแตกต่างจากราคาจริง
ค่อนข้างมาก ท าให้ค่าความคลาดเคล่ือนของการพยากรณ์ค่อนขา้งสูงซ่ึงมีค่าเท่ากับ 8.49 %                       
ทั้งน้ีเน่ืองจากราคาน ้ ามันดิบล่วงหน้าได้รับแรงกดดันอย่างหนักจากตัวเลขเศรษฐกิจสหรัฐฯ                       
ที่ประกาศออกมาไม่ค่อยดีนกัประกอบกบัปริมาณน ้ ามนัดิบคงคลงัและปริมาณน ้ ามนัเบนซินคงคลงั
สหรัฐฯที่ปรับเพิ่มขึ้ นอย่างมากจากความต้องการใช้น ้ ามันเบนซินในประเทศที่ปรับลดลงไป                    
อยูใ่นระดบัต ่าสุดในรอบ 11 ปี1เป็นปัจจยักดดนัให้ราคาน ้ ามนัดิบล่วงหน้าปรับตวัลดลงต่อเน่ือง
ตั้งแต่ตน้สัปดาห์ นอกจากน้ีจะเห็นได้ว่า  การพยากรณ์ราคาน ้ ามันดิบล่วงหน้าโดยแบบจ าลอง                    
อารีมา ในวนัที่ 3  กุมภาพนัธ์  2555  และ 10 กุมภาพนัธ์ 2555 ก็มีค่าความคลาดเคล่ือนค่อนขา้งสูง
เช่นเดียวกนัเน่ืองจากในช่วงที่ท  าการพยากรณ์ส านักงานสารสนเทศด้านการพลังงานของสหรัฐ 
(EIA) เปิดเผยว่าความตอ้งการน ้ ามันในสหรัฐอ่อนแอลงมากในรอบสัปดาห์ที่แล้วโดยเฉพาะ                      
ความตอ้งการน ้ ามันเบนซินที่หดตวัลงรุนแรงถึง 7.3% เม่ือเทียบเป็นรายปี2มาอยู่ที่ระดับต ่าสุด                  
เป็นประวติัการณ์การพุ่งขึ้นของสต็อกน ้ ามันดิบท าให้นักลงทุนวิตกกังวลเก่ียวกับภาวะหดตัว                   
ของอุปสงคพ์ลงังานอนัเน่ืองมาจากผูบ้ริโภคปรับลดการใชจ้่าย  โดยรายงานล่าสุดของกระทรวง
พาณิชยส์หรัฐระบุวา่ตวัเลขการใชจ่้ายผูบ้ริโภคของสหรัฐไม่มีการขยายตวัในเดือนธนัวาคม  

6.1.2 การทดสอบความแม่นย  าของผลการพยากรณ์จากแบบจ าลองอารีมา (ARIMA) และ 
แบบจ าลองอารีแมกซ์ (ARIMAX) 
 

 เ ม่ือน าแบบจ าลองทั้ งสองแบบจ าลองมา เปรียบเทียบกันพบว่า  ดัชนี  RRMSE
เปรียบเทียบ (Relative Root Mean Square Error) ค่าที่ค  านวณไดมี้ค่าเท่ากบั 1.004 หมายความว่า
แบบจ าลองอารีแมกซ์ (ARIMAX) และแบบจ าลองอารีมา  (ARIMA) ให้ค่าพยากรณ์ที่แม่นย  า                
ไม่แตกต่างกนั 

                                                             

 1ไทยออยล.์  (2555 , 8 กุมภาพนัธ์).  ไทยออยลค์าดสถานการณ์ราคาน ้ามนั6-10 ก.พ.55.  จาก
http://www.bangkokbiznews.com/home/details/finance/world-update/oil-price/html 

 
2ข่าวออนไลน ์RYT9.  (2555,2 กุมภาพนัธ์ ).  ราคาน ้ามนั WTI ร่วง 95 เซนต ์เหตุวิตกอุปสงคห์ลงั

สต็อกน ้ามนัดิบสหรัฐพุ่ง.  จากhttp://www.ryt9.com/s/iq11/1335785 
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6.2  ข้อจ ากัด 

 1. การพยากรณ์ราคาน ้ ามันดิบล่วงหน้าโดยแบบจ าลองอารีมา (ARIMA) คือแบบจ าลอง                    
ที่มีการน าเอากระบวนการ Auto Regressive กระบวนการ Moving Average (MA) และ
กระบวนการIntegrated(I(d))มารวมกัน อย่างไรก็ตาม ขอ้จ ากดัของการพยากรณ์โดยแบบจ าลอง                     
อารีมา  ในการศึกษาคร้ังน้ีคือ ราคาพยากรณ์ราคาน ้ ามนัดิบล่วงหน้ามกัจะมีการดีดตวัหรือหรือการ
ถูกกดดันของราคาเม่ือครบรอบของการเกิดเหตุการณ์ในอดีต ทั้ งน้ี เน่ืองจาก กระบวนการ                      
Auto Regressive  ซ่ึงเป็นรูปแบบที่แสดงว่าค่าสังเกตถูกก าหนดจากค่าสังเกตที่เกิดขึ้นก่อน  ดงันั้น                   
หากในอดีตราคาน ้ ามันดิบล่วงหน้าเคยมีการเปล่ียนแปลง ไม่ว่าจะเป็นการดีดตวัของราคา หรือ               
การถูกกดดนัของราคา ก็จะท าให้การพยากรณ์ราคาน ้ ามนัดิบล่วงหน้ามีลกัษณะการเปล่ียนแปลง        
ไม่วา่จะเป็นการดีดตวัของราคา หรือการถูกกดดนัเหมือนกบัเหตุการณ์ที่เคยเกิดขึ้นในอดีต 
 2. การพยากรณ์ราคาน ้ ามนัดิบล่วงหน้าโดยแบบจ าลองอารีแมกซ์ (ARIMAX) พบว่าตวัแปร
ช้ีน าของราคาน ้ ามนัดิบล่วงหนา้สามารถท าการช้ีน าการเคล่ือนไหวของการพยากรณ์ราคาน ้ ามนัดิบ
ล่วงหน้าไดไ้ม่ค่อยดีนัก ทั้งน้ีเน่ืองจากตวัแปรช้ีน าดังกล่าวสามารถช้ีน าการเคล่ือนไหวของราคา
น ้ ามนัดิบล่วงหนา้ในอดีตไดดี้ แต่ไม่สามารถท าการช้ีน าการเคล่ือนไหวของราคาน ้ ามนัดิบล่วงหน้า
ในอนาคตไดดี้เท่าที่ควร 
 

6.3  ข้อเสนอแนะ 
 1. เพื่อความแม่นย  าในการพยากรณ์คร้ังต่อไป  ควรใช้ขอ้มูลอนุกรมเวลาราคาน ้ ามันดิบ

ล่วงหน้าเป็นรายวนั  เน่ืองจากว่าขอ้มูลรายวนัจะทนัต่อการเปล่ียนแปลงในเหตุการณ์ปัจจุบัน
มากกวา่ขอ้มูลรายสปัดาห์  นอกจากน้ีควรใชข้อ้มูลอนุกรมเวลาให้มากขึ้น เพื่อให้ผลการพยากรณ์    
มีความแม่นย  ามากเพยีงพอที่จะใหค้่าพยากรณ์ใกลเ้คียงกบัขอ้มูลจริง 

 2 .  ก า รพยากร ณ์โดยใช้แบบจ า ลองอ า รี แมกซ์ (ARIMAX)เ ป็ นก า รใช้ค่ า ในอ ดีต                              
ของราคาน ้ ามันดิบล่วงหน้าและปัจจยัช้ีน าของราคาน ้ ามันดิบล่วงหน้ามาท าการพยากรณ์ราคา
น ้ ามันดิบล่วงหน้าในอนาคต ดังนั้นเพื่อความแม่นย  าในการพยากรณ์คร้ังต่อไป ควรน าตวัแปร                           
ที่มีความหลากหลายมากยิง่ขึ้นมาท าการทดสอบการเป็นตวัแปรช้ีน าราคาน ้ ามนัดิบล่วงหนา้   
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ภาคผนวก  ก 
ตารางที่  1  การทดสอบ ข้อมูลราคาน ้ามันดิบล่วงหน้าที่ระดับ  Level  
 (การเลอืกแบบจ าลอง) 
 

 

 
 
 
 

     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -1.879647  0.3420 

Test critical values: 1% level  -3.440651  
 5% level  -2.865976  
 10% level  -2.569191  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
     
     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  
Dependent Variable: D(FUTURE)   
Method: Least Squares   
Date: 03/14/12   Time: 21:53   
Sample (adjusted): 3/10/2000 1/27/2012  
Included observations: 621 after adjustments  

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     FUTURE(-1) -0.007058 0.003755 -1.879647 0.0606 

D(FUTURE(-1)) 0.176942 0.039765 4.449648 0.0000 
D(FUTURE(-2)) 0.015376 0.040403 0.380568 0.7037 
D(FUTURE(-3)) 0.014361 0.040432 0.355181 0.7226 
D(FUTURE(-4)) 0.035449 0.040456 0.876246 0.3812 
D(FUTURE(-5)) 0.027485 0.040474 0.679093 0.4973 
D(FUTURE(-6)) 0.022814 0.040486 0.563493 0.5733 
D(FUTURE(-7)) 0.002353 0.040568 0.058006 0.9538 
D(FUTURE(-8)) 0.176737 0.039978 4.420832 0.0000 

C 0.463139 0.237949 1.946376 0.0521 
     
     R-squared 0.074335     Mean dependent var 0.110032 

Adjusted R-squared 0.060700     S.D. dependent var 2.608279 
S.E. of regression 2.527879     Akaike info criterion 4.708610 
Sum squared resid 3904.395     Schwarz criterion 4.779968 
Log likelihood -1452.023     Hannan-Quinn criter. 4.736346 
F-statistic 5.451769     Durbin-Watson stat 2.002739 
Prob(F-statistic) 0.000000    
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ตารางที่  2  การทดสอบ ข้อมูลราคาน ้ามันดิบล่วงหน้าที่ระดับ  Level  
(การเลือกแบบจ าลอง) 
 

     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -3.958113  0.0105 

Test critical values: 1% level  -3.972901  
 5% level  -3.417071  
 10% level  -3.130911  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
     
     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  
Dependent Variable: D(FUTURE)   
Method: Least Squares   
Date: 03/14/12   Time: 21:53   
Sample (adjusted): 3/10/2000 1/27/2012  
Included observations: 621 after adjustments  

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     FUTURE(-1) -0.027568 0.006965 -3.958113 0.0001 

D(FUTURE(-1)) 0.181221 0.039427 4.596358 0.0000 
D(FUTURE(-2)) 0.022928 0.040099 0.571790 0.5677 
D(FUTURE(-3)) 0.022417 0.040135 0.558535 0.5767 
D(FUTURE(-4)) 0.044369 0.040174 1.104437 0.2698 
D(FUTURE(-5)) 0.037672 0.040216 0.936731 0.3493 
D(FUTURE(-6)) 0.033582 0.040241 0.834528 0.4043 
D(FUTURE(-7)) 0.013760 0.040336 0.341140 0.7331 
D(FUTURE(-8)) 0.191418 0.039842 4.804374 0.0000 

C 0.472572 0.235826 2.003905 0.0455 
@TREND(1/07/2000) 0.003658 0.001050 3.483641 0.0005 

     
     R-squared 0.092391     Mean dependent var 0.110032 

Adjusted R-squared 0.077513     S.D. dependent var 2.608279 
S.E. of regression 2.505153     Akaike info criterion 4.692131 
Sum squared resid 3828.233     Schwarz criterion 4.770625 
Log likelihood -1445.907     Hannan-Quinn criter. 4.722640 
F-statistic 6.209592     Durbin-Watson stat 2.010286 
Prob(F-statistic) 0.000000    
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ตารางที่  3  การทดสอบ ข้อมูลราคาน ้ามันดิบล่วงหน้าที่ระดับ  Level  
(การเลือกแบบจ าลอง) 
 

 
 

    
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -0.281628  0.5844 

Test critical values: 1% level  -2.568691  
 5% level  -1.941334  
 10% level  -1.616356  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
     
     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  
Dependent Variable: D(FUTURE)   
Method: Least Squares   
Date: 03/14/12   Time: 21:53   
Sample (adjusted): 3/10/2000 1/27/2012  
Included observations: 621 after adjustments  

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     FUTURE(-1) -0.000454 0.001612 -0.281628 0.7783 

D(FUTURE(-1)) 0.175643 0.039850 4.407567 0.0000 
D(FUTURE(-2)) 0.012968 0.040476 0.320385 0.7488 
D(FUTURE(-3)) 0.011717 0.040501 0.289304 0.7724 
D(FUTURE(-4)) 0.032766 0.040524 0.808555 0.4191 
D(FUTURE(-5)) 0.024534 0.040537 0.605218 0.5453 
D(FUTURE(-6)) 0.019598 0.040545 0.483375 0.6290 
D(FUTURE(-7)) -0.001078 0.040622 -0.026537 0.9788 
D(FUTURE(-8)) 0.172475 0.040009 4.310889 0.0000 

     
     R-squared 0.068595     Mean dependent var 0.110032 

Adjusted R-squared 0.056420     S.D. dependent var 2.608279 
S.E. of regression 2.533631     Akaike info criterion 4.711571 
Sum squared resid 3928.603     Schwarz criterion 4.775793 
Log likelihood -1453.943     Hannan-Quinn criter. 4.736533 
Durbin-Watson stat 2.000936    
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ตารางที่  4  การทดสอบ  Unit  Root  ข้อมูลราคาน ้ามันดิบล่วงหน้า 

(การเลือกแบบจ าลอง)  (1st difference) 

  
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -7.026049  0.0000 

Test critical values: 1% level  -3.441019  
 5% level  -2.866139  
 10% level  -2.569278  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  
Dependent Variable: D(Z)   
Method: Least Squares   
Date: 03/14/12   Time: 22:00   
Sample (adjusted): 8/04/2000 1/27/2012  
Included observations: 600 after adjustments  

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     Z(-1) -0.997107 0.141916 -7.026049 0.0000 

D(Z(-1)) 0.188040 0.135000 1.392897 0.1642 
D(Z(-2)) 0.123320 0.129544 0.951956 0.3415 
D(Z(-3)) 0.228367 0.122547 1.863503 0.0629 
D(Z(-4)) 0.225617 0.115972 1.945448 0.0522 
D(Z(-5)) 0.234151 0.106165 2.205547 0.0278 
D(Z(-6)) 0.198508 0.102957 1.928061 0.0543 
D(Z(-7)) 0.181935 0.099195 1.834121 0.0671 
D(Z(-8)) 0.366822 0.095746 3.831196 0.0001 
D(Z(-9)) 0.354251 0.093240 3.799358 0.0002 

D(Z(-10)) 0.312450 0.088220 3.541694 0.0004 
D(Z(-11)) 0.333159 0.082880 4.019758 0.0001 
D(Z(-12)) -0.145297 0.077935 -1.864331 0.0628 
D(Z(-13)) 0.011186 0.071384 0.156696 0.8755 
D(Z(-14)) -0.015701 0.063888 -0.245761 0.8060 
D(Z(-15)) 0.060162 0.052457 1.146873 0.2519 
D(Z(-16)) -0.062105 0.040655 -1.527620 0.1272 

C 0.000129 0.002126 0.060735 0.9516 
     
     R-squared 0.601886     Mean dependent var 0.000214 

Adjusted R-squared 0.590257     S.D. dependent var 0.081361 
S.E. of regression 0.052080     Akaike info criterion -3.042527 
Sum squared resid 1.578580     Schwarz criterion -2.910619 
Log likelihood 930.7580     Hannan-Quinn criter. -2.991178 
F-statistic 51.75843     Durbin-Watson stat 2.004940 
Prob(F-statistic) 0.000000    
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ตารางที่  5  การทดสอบ  Unit  Root  ข้อมูลราคาน ้ามันดิบล่วงหน้า 

(การเลือกแบบจ าลอง)  (1st difference) 
     

        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -7.020047  0.0000 

Test critical values: 1% level  -3.973423  
 5% level  -3.417326  
 10% level  -3.131062  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  
Dependent Variable: D(Z)   
Method: Least Squares   
Date: 03/14/12   Time: 22:00   
Sample (adjusted): 8/04/2000 1/27/2012  
Included observations: 600 after adjustments  

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     Z(-1) -0.997153 0.142044 -7.020047 0.0000 

D(Z(-1)) 0.188076 0.135119 1.391926 0.1645 
D(Z(-2)) 0.123349 0.129658 0.951345 0.3418 
D(Z(-3)) 0.228386 0.122654 1.862046 0.0631 
D(Z(-4)) 0.225619 0.116072 1.943794 0.0524 
D(Z(-5)) 0.234139 0.106257 2.203521 0.0279 
D(Z(-6)) 0.198482 0.103049 1.926100 0.0546 
D(Z(-7)) 0.181908 0.099283 1.832211 0.0674 
D(Z(-8)) 0.366793 0.095832 3.827472 0.0001 
D(Z(-9)) 0.354226 0.093323 3.795716 0.0002 

D(Z(-10)) 0.312419 0.088301 3.538127 0.0004 
D(Z(-11)) 0.333127 0.082957 4.015670 0.0001 
D(Z(-12)) -0.145328 0.078007 -1.863012 0.0630 
D(Z(-13)) 0.011158 0.071449 0.156166 0.8760 
D(Z(-14)) -0.015719 0.063945 -0.245823 0.8059 
D(Z(-15)) 0.060158 0.052503 1.145805 0.2523 
D(Z(-16)) -0.062104 0.040690 -1.526290 0.1275 

C -1.42E-05 0.004576 -0.003093 0.9975 
@TREND(1/07/2000) 4.35E-07 1.23E-05 0.035377 0.9718 

     
     R-squared 0.601887     Mean dependent var 0.000214 

Adjusted R-squared 0.589553     S.D. dependent var 0.081361 
S.E. of regression 0.052125     Akaike info criterion -3.039196 
Sum squared resid 1.578577     Schwarz criterion -2.899959 
Log likelihood 930.7587     Hannan-Quinn criter. -2.984994 
F-statistic 48.79914     Durbin-Watson stat 2.004922 
Prob(F-statistic) 0.000000    
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ตารางที่  6  การทดสอบ  Unit  Root  ข้อมูลราคาน ้ามันดิบล่วงหน้า 

(การเลือกแบบจ าลอง)  (1st difference) 

 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -7.032066  0.0000 

Test critical values: 1% level  -2.568822  
 5% level  -1.941352  
 10% level  -1.616344  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  
Dependent Variable: D(Z)   
Method: Least Squares   
Date: 03/14/12   Time: 22:00   
Sample (adjusted): 8/04/2000 1/27/2012  
Included observations: 600 after adjustments  

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     Z(-1) -0.997108 0.141794 -7.032066 0.0000 

D(Z(-1)) 0.188036 0.134884 1.394054 0.1638 
D(Z(-2)) 0.123314 0.129433 0.952724 0.3411 
D(Z(-3)) 0.228360 0.122442 1.865046 0.0627 
D(Z(-4)) 0.225604 0.115873 1.947004 0.0520 
D(Z(-5)) 0.234130 0.106073 2.207246 0.0277 
D(Z(-6)) 0.198486 0.102869 1.929509 0.0542 
D(Z(-7)) 0.181921 0.099110 1.835546 0.0669 
D(Z(-8)) 0.366819 0.095664 3.834441 0.0001 
D(Z(-9)) 0.354258 0.093160 3.802684 0.0002 

D(Z(-10)) 0.312463 0.088145 3.544882 0.0004 
D(Z(-11)) 0.333179 0.082809 4.023467 0.0001 
D(Z(-12)) -0.145267 0.077867 -1.865584 0.0626 
D(Z(-13)) 0.011220 0.071320 0.157322 0.8750 
D(Z(-14)) -0.015671 0.063832 -0.245502 0.8062 
D(Z(-15)) 0.060193 0.052410 1.148506 0.2512 
D(Z(-16)) -0.062087 0.040619 -1.528520 0.1269 

     
     R-squared 0.601884     Mean dependent var 0.000214 

Adjusted R-squared 0.590958     S.D. dependent var 0.081361 
S.E. of regression 0.052036     Akaike info criterion -3.045854 
Sum squared resid 1.578590     Schwarz criterion -2.921274 
Log likelihood 930.7561     Hannan-Quinn criter. -2.997357 
Durbin-Watson stat 2.004915    
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ตารางที่  7  การทดสอบ  Unit  Root  (การหา Lag Length )โดยวิธี LM-Test 
 
Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:  

     
     F-statistic 1.688608     Prob. F(1,604) 0.1943 

Obs*R-squared 1.695670     Prob. Chi-Square(1) 0.1929 
     
          

Test Equation:    
Dependent Variable: RESID   
Method: Least Squares   
Date: 03/20/12   Time: 22:26   
Sample: 6/02/2000 1/27/2012   
Included observations: 609   
Presample missing value lagged residuals set to zero. 

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C -2.59E-06 0.000183 -0.014122 0.9887 

AR(1) 0.000519 0.182620 0.002842 0.9977 
AR(8) -0.001031 0.039530 -0.026093 0.9792 

MA(12) 7.40E-05 5.71E-05 1.296382 0.1953 
RESID(-1) -0.002664 0.187085 -0.014241 0.9886 

     
     R-squared 0.002784     Mean dependent var 7.98E-05 

Adjusted R-squared -0.003820     S.D. dependent var 0.042258 
S.E. of regression 0.042339     Akaike info criterion -3.478057 
Sum squared resid 1.082707     Schwarz criterion -3.441835 
Log likelihood 1064.068     Hannan-Quinn criter. -3.463966 
F-statistic 0.421611     Durbin-Watson stat 2.000643 
Prob(F-statistic) 0.793100    
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ตารางที่  8  การตรวจสอบความถูกต้องของแบบจ าลอง  AR(1)  AR(8)  MA(12)  
 
Date: 03/18/12   Time: 13:58 
Sample: 6/02/2000 1/27/2012  
Included observations: 609  
Q-statisticprobabilities adjusted for 3 ARMA term(s) 
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ตารางที่  9  แสดงตัวอย่างคอลเรลโลแกรมราคาน า้มันดิบล่วงหน้า 
Date: 03/14/12   Time: 21:56 
Sample: 1/07/2000 3/08/2012 
Included observations: 617 
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ภาคผนวก ข 
การทดสอบความเป็นเหตุและผล (Granger Causality Test) 
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ภาคผนวก  ข 

ตารางที่  1  การทดสอบความเป็นเหตุเป็นผล ( Granger  Causality ) 
 

 
 
 
 

Pairwise Granger Causality Tests 
Date: 03/13/12   Time: 23:23 
Sample: 1/07/2000 2/02/2012 
Lags: 3   

         Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob.  
         USEXPORTS does not Granger Cause FUTURE  627  2.65556 0.0476 

 FUTURE does not Granger Cause USEXPORTS  0.14489 0.9329 
         

 

 

Pairwise Granger Causality Tests 
Date: 03/13/12   Time: 21:29 
Sample: 1/07/2000 2/02/2012 
Lags: 2   

         Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob.  
         SPOT does not Granger Cause FUTURE  628  8.17806 0.0003 

 FUTURE does not Granger Cause SPOT  30.7633 1.8153 
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Pairwise Granger Causality Tests 
Date: 03/13/12   Time: 23:24 
Sample: 1/07/2000 2/02/2012 
Lags: 2   

         Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob.  
         USIMPORT does not Granger Cause FUTURE  628  0.11934 0.8875 

 FUTURE does not Granger Cause USIMPORT  1.2056 0.3002 
         

 
Pairwise Granger Causality Tests 
Date: 03/13/12   Time: 22:06 
Sample: 1/07/2000 2/02/2012 
Lags: 5   

         Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob.  
         USPRODUCTION does not Granger Cause FUTURE  625  2.85728 0.0146 

 FUTURE does not Granger Cause USPRODUCTION  1.81723 0.1074 
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Pairwise Granger Causality Tests 
Date: 03/13/12   Time: 23:17 
Sample: 1/07/2000 2/02/2012 
Lags: 2   

         Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob.  
         USGASOLINE does not Granger Cause FUTURE  628  8.61422 0.0002 

 FUTURE does not Granger Cause USGASOLINE  140.571 4.124 
         

 
Pairwise Granger Causality Tests 
Date: 03/13/12   Time: 22:13 
Sample: 1/07/2000 2/02/2012 
Lags: 4   

         Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob.  
         USSTOCK does not Granger Cause FUTURE  626  2.52354 0.0399 

 FUTURE does not Granger Cause USSTOCK  1.32141 0.2605 
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Pairwise Granger Causality Tests 
Date: 03/13/12   Time: 23:21 
Sample: 1/07/2000 2/02/2012 
Lags: 4   

         Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob.  
         USUTILIZATION does not Granger Cause FUTURE  626  2.52354 0.0399 

 FUTURE does not Granger Cause USUTILIZATION  1.32141 0.2605 
         

 
Pairwise Granger Causality Tests 
Date: 03/13/12   Time: 22:18 
Sample: 1/07/2000 2/02/2012 
Lags: 2   

         Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob.  
         USSUPPLY does not Granger Cause FUTURE  628  1.87488 0.1542 

 FUTURE does not Granger Cause USSUPPLY  0.64811 0.5234 
         

  

DPU



110 
 

 
  

Pairwise Granger Causality Tests 
Date: 04/03/12   Time: 23:25 
Sample: 1/07/2000 2/02/2012 
Lags: 2   

         Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob.  
         GOLD does not Granger Cause FUTURE  628  4.35253 0.0133 

 FUTURE does not Granger Cause GOLD  2.88580 0.0566 
         

 
Pairwise Granger Causality Tests 
Date: 04/03/12   Time: 23:26 
Sample: 1/07/2000 2/02/2012 
Lags: 2   

         Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob.  
         DJI does not Granger Cause FUTURE  628  6.20291 0.0022 

 FUTURE does not Granger Cause DJI  0.24178 0.7853 
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Pairwise Granger Causality Tests 
Date: 04/03/12   Time: 23:27 
Sample: 1/07/2000 2/02/2012 
Lags: 2   

         Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob.  
         USDEUR does not Granger Cause FUTURE  628  8.84552 0.0002 

 FUTURE does not Granger Cause EUR  0.14898 0.8616 
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ประวัติผู้เขียน 

 

ช่ือ นามสกุล    กมลวรรณ  สารพานิช 

ประวตัิการศึกษา    คณะเศรษฐศาสตร์  มหาวทิยาลยัธุรกิจบณัฑิตย ์

ต าแหน่งและสถานที่ท  างานในปัจจุบนั เจา้หนา้ที่การคา้ทองค าแท่ง  บริษทั ออสสิริส จ ากดั 
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