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วิทยานิพนธ์ฉบับนี้ศึกษาการพัฒนาดัชนีชี้วัดฟองสบู่ในราคาสินทรัพย์  โดยใช้หุ้นเป็นสินทรัพย์
ตัวอย่างที่ใช้ในการวิจัย เพ่ือประโยชน์ในการเฝ้าระวังภาวะผันผวนทางเศรษฐกิจ โดยสิ่งที่แตกต่างจาก
การท าดัชนีฟองสบู่ที่มีอยู่เดิม คือทางผู้วิจัยได้ประยุกต์น าเทคนิคการกรองข้อมูลองค์ประกอบความถี่
ด้วยวิธีการแปลงฟูริเย (Fourier Transformation) มาใช้แบ่งข้อมูลราคาสินทรัพย์ออกเป็นความถี่ต่างๆ 
โดยพบว่า โดยเฉลี่ยแล้ว องค์ประกอบข้อมูลความถี่ต่ ามีลักษณะความสัมพันธ์กับตัวแปรเศรษฐกิจมห
ภาคสอดคล้องตามทฤษฎีฟองสบู่ (Rational Bubble Theory) เหมาะสมกับการเป็นดัชนีชี้วัดฟองสบู่ 
เพ่ือตรวจสอบประสิทธิภาพของดัชนีชี้วัดฟองสบู่จากการแปลงฟูริเยข้างต้น ผู้วิจัยได้ใช้แบบจ าลอง Log 
- Periodic Power Law (LPPL) เพ่ือเปรียบเทียบความแม่นย าในการพยากรณ์ช่วงเวลาวิกฤตฟองสบู่
กับการใช้ราคาสินทรัพย์โดยตรง พบว่าดัชนีชี้วัดฟองสบู่จากการแปลงฟูริเยมีความแม่นย าในการ
ประมาณช่วงเวลาวิกฤตสูงกว่าถึงร้อยละ 62 อีกทั้งยังพบว่าการพยากรณ์โดยใช้ข้อมูลในระยะสั้นก่อน
การเกิดวิกฤตมีความแม่นย าสูงกว่าการพยากรณ์ล่วงหน้า 
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ABSTRACT 

ABSTRACT 
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This thesis develops an indicator on asset price bubbles, namely stock prices. The 

main contribution is an initiative application of the Fourier transformation technique in 

decomposing elements of the asset price into many frequency passes.   I find that a 

series from low frequency pass is a good indicator for asset price bubble as its 

correlations with macroeconomic variables are consistent with the theory of rational 

bubbles. In addition, this Fourier bubble indicator on average shows the better 

effectiveness by 62 percent in predicting the bubble time crash under the Log - 

Periodic Power Law (LPPL) framework.  I also find that the Fourier bubble indicator is 

more accurate in the short-horizon predicton. 
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บทที่ 1 
บทน า 

 
1.1 ที่มาและความส าคัญของปัญหา 
 

ในธรรมชาติของเศรษฐกิจ สิ่งที่อยู่ควบคู่ไปกับการเติบโตของเศรษฐกิจ คือ ความผันผวนทาง
เศรษฐกิจที่เกิดขึ้นอยู่ตลอดเวลาไม่ว่าจะเป็นภาคส่วนใด แต่เมื่อไรก็ตามที่ความผันผวนทวีความ
รุนแรงขึ้น ส่งผลให้มีการเพ่ิมข้ึนของราคาสินทรัพย์เป็นอย่างมาก และในขณะเดียวกันก็สามารถลดลง
อย่างมากเช่นกัน สิ่งเหล่านั้นล้วนแต่เป็นแนวทางที่จะน าไปสู่การเกิดวิกฤตทางการเงิน (Financial 
Crisis) จึงก่อให้เกิดการความเปลี่ยนแปลง(เชิงลบ)ของราคาอย่างรวดเร็วและฉับพลัน (Financial 
Crash) โดยความผันผวนดังกล่าวนั้นเป็นสิ่งที่สะท้อนถึงการตอบสนองต่อข่าวสาร ข่าวลือ ประกาศ 
รวมถึงการพูดคุยในวงสังคม หากยิ่งมีการตอบสนองที่รุนแรงมากขึ้นจะส่งผลให้เกิดความผันผวนที่
รุนแรงมากยิ่งข้ึน 

โดยทั่วไปราคาหุ้นที่เราคุ้นชินและพบเห็นอยู่เป็นปกตินั้นแท้จริงแล้วคือราคาตลาด (Market 
Price) ซึ่งในทางทฤษฎีราคาตลาดนั้นประกอบไปด้วยองค์ประกอบสองส่วนด้วยกัน ได้แก่ ส่วนที่เป็น
ราคาพ้ืนฐาน (Fundamental Price) และ ส่วนที่เป็นฟองสบู่ในทางทฤษฎี ราคาพ้ืนฐานคือมูลค่า
ปัจจุบันของผลตอบแทนทั้งหมดของสินทรัพย์นั้นๆ ส่วนฟองสบู่คือส่วนของราคาตลาดที่เกินกว่าราคา
พ้ืนฐานนั่นเอง  เมื่อไหร่ก็ตามที่เกิดฟองสบู่ในราคาสินทรัพย์ ไม่ว่าจะด้วยสาเหตุพ้ืนฐานของเศรษฐกิจ
นั้น หรือ การเก็งก าไรของนักลงทุน ฟองสบู่จะขยายตัวและดึงดูดนักเก็งก าไรจ านวนมากยิ่งขึ้นเรื่อยๆ 
ในช่วงเวลาใด ๆ เมื่อความเชื่อมั่นของตลาดหมดไป ย่อมส่งผลให้มูลค่าของสินทรัพย์ลดลงอย่าง
รวดเร็วและฉับพลัน หรือฟองสบู่แตก (Bubble Burst) (Martin และ Ventura (2016)) 

จากอดีตผ่านมาพบว่ามีความถี่ของการเกิดฟองสบู่เพ่ิมมากขึ้นกว่าในอดีต โดยเกิดวิกฤตทาง
การเงินทั้งสิ้น 6 ครั้งในช่วงปี 1980 (ตัวอย่างเช่น วิกฤตทางการจากฟองสบู่ในราคาสินทรัพย์ที่ญี่ปุ่น 
และ แบลคมันเดย์) 10 ครั้งในช่วงปี 1990 (ตัวอย่างเช่น วิกฤตในแม็กซิโก และ วิกฤตทางการเงินใน
เอเชีย) 15 ครั้งในช่วงปี 2000 (ตัวอย่างเช่น วิกฤตดอทคอม, วิกฤตซับไพรม์ และวิกฤตธนาคารไอริช) 
และเพียงช่วงครึ่งแรกของช่วงปี 2010 วิกฤตทางการเงินมากมายเกิดขึ้นในยุโรปและเหล่าประเทศ
ลาตินอเมริกา 

เมื่อย้อนกลับมาที่ประเทศไทย นับตั้งแต่ประเทศไทยมีการจัดตั้งตลาดหลักทรัพย์ในปี
พุทธศักราช 2505 ดัชนีตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย(SET Index) ได้รับผลกระทบจากการเกิด
วิกฤตทางการเงินมาหลายต่อหลายครั้ง เช่น เหตุการณ์ Black Monday ในปี ค.ศ. 1987 ดัชนี
หลักทรัพย์สูงสุดที่ 472.86 และต่ าสุดที่ 243.97 ความเปลี่ยนแปลงเท่ากับร้อยละ 48.41 , สงคราม
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อ่าวเปอร์เซียในปี ค.ศ. 1990 ดัชนีหลักทรัพย์สูงสุดที่  1143.78 และต่ าสุดที่  544.30 ความ
เปลี่ยนแปลงเท่ากับร้อยละ 52.41, เหตุการณ์พฤษภาทมิฬ ในปี ค.ศ. 1992 ดัชนีหลักทรัพย์สูงสุดที่ 
832.39 และต่ าสุดที่ 667.84 ความเปลี่ยนแปลงเท่ากับร้อยละ 19.77, วิกฤตต้มย ากุ้งในปี ค.ศ. 1997 
ดัชนีหลักทรัพย์สูงสุดที่ 1753.73 และต่ าสุดที่ 207.31 ความเปลี่ยนแปลงเท่ากับร้อยละ 88.18 รวม
ไปถึงวิกฤตซับไพรม์ ในปี ค.ศ. 2008 ดัชนีหลักทรัพย์สูงสุดที่ 884.19 และต่ าสุ ดที่ 384.15 ความ
เปลี่ยนแปลงเท่ากับร้อยละ 56.55 ดังภาพที่ 1  

 

 

ภาพที่ 1 : ดัชนี SET Index ตั้งแต่วันที่ 3 ธันวาคม ค.ศ.1984 ไปจนถึง วันที่ 30 ธันวาคม ค.ศ.2016 
พร้อมทั้ง Highlight แสดงวิกฤตทางเศรษฐกิจ 

 
อย่างไรก็ตามวิกฤตที่เคยเกิดขึ้นในอดีตกับประเทศไทยพบว่าในแต่ละครั้งก่อให้เกิดความ

เสียหายขึ้นในวงกว้าง ผลกระทบกระจายไปในทุกภาคส่วนของประเทศ เช่น ในปี 1997 ที่ประเทศ
ไทยพบกับวิกฤตต้มย ากุ้ง ส่งผลให้การเติบโตของเศรษฐกิจหยุดชะงัก โดยในช่วงปี 1997 ถึง ปี 1999 
อัตราการขยายตัวทางเศรษฐกิจติดลบเท่ากับ ร้อยละ 2.6 อัตราแลกเปลี่ยน จากเดิมที่มีอัตรา
แลกเปลี่ยนแบบคงที่ เท่ากับ 25 บาท ค่อยๆปรับตัวขึ้นสูงจนถึง 52.98 บาทในเดือนมกราคม ปี 
1998 ภาวะความยากจนที่เคยลดลงในช่วงก่อนวิกฤต (ก่อนปี 1997) กลับเพิ่มสูงขึ้นในช่วงวิกฤต โดย
ในปี 1996 ความยากจนเท่ากับ ร้อยละ 11.4 ของประชากร เมื่อเทียบกับ ปี  1999 พบว่าความ
ยากจนเท่ากับ ร้อยละ 15.9 (ดูศูนย์การเรียนการสอนทางอิเล็กทรอนิกส์ ส านักเทคโนโลยีการศึกษา 
มหาวิทยาลัยสุโขทัยธรรมาธิราช(2013))  รัฐบาลต้องด าเนินการสั่งระงับกิจการของบริษัทเงินทุน
หลักทรัพย์อีกกว่า 50 แห่งสร้างความเสียหายกว่า 5.33 แสนล้านบาท อีกทั้งประเทศไทยยังพบกับ
ความผันผวนของดัชนีตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยตามมาอยู่ตลอดเวลา โดยความผันผวน
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ดังกล่าวอาจเกิดจากปัจจัยภายนอก (Exogenous Shock) เช่น สงคราม , ผลกระทบจากวิกฤต
เศรษฐกิจจากประเทศอ่ืน ๆ, ผลกระทบจากนโยบายทางการเงินและการคลัง หรือ ภัยก่อการร้ายเป็น
ต้น ในทางกลับกันความผันผวนอาจเกิดจากปัจจัยภายใน (Endogenous Shock) เช่น ฟองสบู่ , 
พฤติกรรมของนักลงทุน เป็นต้น (ดู Johansen และ Sornette (2008)) แม้วิกฤตต้มย ากุ้งจะผ่านมา 
กว่า 20 ปีแล้วแต่ความเสียหายที่เกิดขึ้นต่อสังคมโดยรวมยังคงมีให้เห็นอยู่ทั่วไป เช่น อาคารยูนีค ทาว
เวอร์ ซึ่งได้รับผลกระทบจนท าให้โครงการดังกล่าวต้องหยุดชะงักลง เป็นต้น ซึ่งนอกจากความเสียหาย
ที่เห็นได้ชัด ยังมีความเสียหายที่เกิดขึ้นต่อจิตใจของผู้ที่ประสบปัญหาจากวิกฤตต้มย ากุ้ง ธุรกิจ
ล้มละลาย ครอบครัวที่เคยอยู่ดีกินดีกลับต้องใช้ชีวิตอย่างยากล าบากพร้อมหนี้สิน ซึ่งกินพ้ืนที่ในสังคม
เป็นวงกว้าง 

นักเศรษฐศาสตร์จ านวนมากมีความพยายามในการสร้างกระบวนการเพ่ือการพยากรณ์
ช่วงเวลาที่จะเกิดวิกฤตทางการเงิน โดยวิธีที่ใช้ในการทบทวนวรรณกรรมแบ่งออกดังต่อไปนี้ (1) การ
วิเคราะห์อัตราส่วนที่ใช้ในการเปรียบเทียบราคาบ้านแระรายได้ (ดู Himmelberg, Meyer และ Sinai 
(2005)) (2) การวิเคราะห์ Regression ในรูปแบบต่าง ๆ รวมถึงแบบจ าลองที่มีพ้ืนฐานมาจากทฤษฎี
อุปสงค์และอุปทานการซื้อบ้าน หรือ การก าหนดราคาสินทรัพย์ (มูลค่าปัจจุบัน) รวมถึงการทดสอบ 
Cointegration (ดู Abraham และ Hendershott (1996), Black, Fraser และ Hoesli (2006) และ 
Oikarinen (2009)) และ (3) วิธีการที่อ้างอิงจากหลักฟิสิกส์ที่เน้นการศึกษาที่อัตราการเติบโตของ
ราคา (ดู Sornette (2003) และ Zhou และ Sornette (2006)) ในการศึกษาครั้งนี้จะหยิบยกทฤษฎี 
Log-Periodic Power Law จาก Sornette (2003) มาท าการประยุกต์ โดยแบบจ าลองดังกล่าวมี
พ้ืนฐานมาจาก Risk-Driven model ซึ่งเป็นแบบจ าลองที่ศึกษาช่วงเวลาที่มีความเป็นไปได้สูงสุดที่
ฟองสบู่จะแตก (Bubble Burst) เมื่อมีความน่าจะเป็นเพ่ิมสูงขึ้นในแต่ละช่วงเวลา อย่างไรก็ตาม
แบบจ าลองดังกล่าวใช้ข้อมูล Logarithm ของราคาในการพยากรณ์ ซึ่งพบว่าการน าแบบจ าลอง
ดังกล่าวมาประยุกต์ใช้กับราคาหุ้นสัมพัทธ์ (Relative Stock Price) ให้ผลการพยากรณ์ที่มีความ
คลาดเคลื่อนสูงและมีความแม่นย าต่ า (ดูผลการพยากรณ์ของ Base case ในบทที่ 4) ดังนั้นเมื่อ
แบบจ าลองดังกล่าวพิจารณาความเสี่ยงในการเกิดวิกฤตจากฟองสบู่ในราคา จึงท าให้การศึกษาครั้งนี้มี
ความประสงค์ในการสร้างดัชนีที่จะใช้เป็นตัวแทนของฟองสบู่ส าหรับประเทศไทย ซึ่งจะเป็นการสร้าง
ดัชนีโดยการใช้การแปลงฟูเรีย (ดู Gencay, Selcuk และ Whitcher (2002))โดยมีความคาดหวังว่า
ดัชนีชี้วัดฟองสบู่ที่ได้จากการศึกษาในครั้งนี้ จะให้ผลการพยากรณ์ที่มีความแม่นย ามากกว่าเดิมอีกท้ัง
ยังคาดหวังว่า ดัชนีชี้วัดฟองสบู่นี้จะเป็นประโยชน์ต่อผู้ก าหนดและด าเนินนโยบายทางเศรษฐกิจ 
 ในวิทยานิพนธ์ฉบับนี้จะประกอบไปด้วย บทที่ 2 การทบทวนวรรณกรรม บทที่ 3 การสร้าง
ดัชนีชี้วัดฟองสบู่ บทที่ 4 ผลการศึกษา และบทที่ 5 สรุปผลการศึกษาและข้อเสนอแนะ 
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1.2 แนวความคิดในการศึกษา 
 

 ในการศึกษาและสร้างดัชนีชี้วัดฟองสบู่จากการแปลงฟูเรียมีแนวความคิดที่ใช้ในการศึกษา
ดังต่อไปนี้ 

1. ในการเลือกใช้ข้อมูลตั้งต้นในการสร้างดัชนีชี้วัดฟองสบู่ การศึกษานี้จะใช้ราคาหุ้นเป็น
ตัวแทนสินทรัพย์ทั่วไป เนื่องด้วยความสมบูรณ์ของข้อมูล อีกทั้งยังเป็นข้อมูลที่เป็นชนิด
รายวัน ซึ่งมีความละเอียดสูง 

2. เนื่องจาก Rational Bubble Theory (ดู Blanchard และ Watson (1982)) ที่อธิบาย
การมีอยู่ของฟองสบู่ที่เป็นตัวแปรที่แท้จริง ในการศึกษาครั้งนี้จึงเลือกข้อมูลราคาหุ้น
สัมพัทธ์เทียบกับดัชนีผู้บริโภค เป็นข้อมูลหลักในการศึกษา ซึ่งเกิดจากการน าราคาหุ้น
หารด้วยดัชนีผู้บริโภค(CPI) 

3. ในการสร้างดัชนีชี้วัดฟองสบู่ด้วยการสร้างชุดข้อมูลชนิด Time – Series ชุดใหม่นั้น จะ
สร้างข้อมูลชุดใหม่ โดยการแปลงราคาหุ้น ซึ่งเป็นข้อมูลตั้งต้นและเป็นข้อมูลชนิด Time 
– Series ให้อยู่ในรูปขององค์ประกอบคลื่นความถี่ (Frequency Component) ด้วย
การแปลงฟูเรีย โดยองค์ประกอบความถี่นั้นจะเป็น Normalized Frequency ซึ่งมีค่า
อยู่ระหว่าง 0 – 1 โดยค่าความถี่ 0 – 0.5 จะถือเป็นช่วงความถี่ต่ า และค่าความถี่ 0.5 – 
1 จะถือเป็นช่วงความถี่สูง จากนั้นจึงท าข้อมูลองค์ประกอบความถี่ของราคาหุ้นสัมพัทธ์
ผ่านตัวกรองความถี่ต่ าผ่าน (Low Pass Filter) และความถี่สูงผ่าน (High Pass Filter) 
ณ ระดับความถี่ตัดและความถี่ผ่านที่ระดับต่างๆ จากนั้นจึงท าการแปลงข้อมูลชนิด
องค์ประกอบคลื่นความถี่ให้กลับเป็นข้อมูลชนิด Time – Series ด้วยการแปลงฟูเรีย
ผกผัน 

4. เมื่อได้ข้อมูลผลลัพธ์จากตัวกรองในช่วงความถี่ต่างๆ มาท าการทดสอบคุณสมบัติของ
ดัชนีชี้วัดฟองสบู่ที่มีความสัมพันธ์กับตัวแปรมหภาคที่สอดคล้องกับ Rational Bubble 
Theory แล้วจึงก าหนดให้ข้อมูลที่ได้จากตัวกรองในช่วงความถี่ใดก็ตามที่มีความสัมพันธ์
กับตัวแปรมหภาคสูงที่สุดเป็นดัชนีชี้วัดฟองสบู่จากการแปลงฟูเรีย 

5. เพ่ือทดสอบว่าดัชนีชี้วัดฟองสบู่ที่ได้จากการแปลงฟูเรียเป็นดัชนีที่มีประสิทธิภาพ ใน
การศึกษาครั้งนี้จะท าการวัดประสิทธิภาพโดยการพิจารณาผลการพยากรณ์ช่วงเวลา
วิกฤตจากฟองสบู่ผ่านแบบจ าลอง Log – Periodic Power Law เปรียบเทียบระหว่าง
การใช้ดัชนีชี้วัดฟองสบู่จากการแปลงฟูเรียกับการใช้ราคาหุ้นสัมพัทธ์โดยตรง 

ซึ่งแสดงได้ดังภาพที่ 2 
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ภาพที่ 2: แผนภาพแสดงขั้นตอนในการด าเนินงาน 
 

ในการศึกษาครั้งนี้พบว่าตัวกรองที่ให้ผลลัพธ์ที่มีประสิทธิภาพและมีคุณสมบัติความเป็นดัชนีชี้
วัดฟองสบู่ ตาม Rational Bubble Theory มากที่สุดคือตัวกรองชนิดความถี่ต่ าผ่าน ซึ่งมีผลการ
ทดสอบที่ให้คะแนนเท่ากันทั้งสองชนิด คือตัวกรองความถี่ระหว่าง 0 – 0.5  ตัวกรองความถี่ระหว่าง 
0 – 0.6  และตัวกรองความถี่ระหว่าง 0 – 0.8  ซึ่งจากการพยากรณ์ทั้งสิ้น 150 รูปแบบ พบว่าตัว
กรองความถี่ระหว่าง 0 – 0.5 ให้ผลการพยากรณ์ที่แม่นย าขึ้นร้อยละ 55.33 ตัวกรองความถี่ 0 – 0.6 
ให้ผลการพยากรณ์ที่แม่นย าขึ้นร้อยละ 52 และตัวกรองความถี่ 0 – 0.8 ให้ผลการพยากรณ์ที่แม่นย า
ขึ้นถึงร้อยละ 62 
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บทที่ 2 
ทบทวนวรรณกรรมและทฤษฎีที่เกี่ยวข้อง 

 

2.1 ความหมายของ Rational Bubble 
 

 ฟองสบู่ในราคาสินทรัพย์คือส่วนต่างระหว่างราคาตลาดของสินทรัพย์กับราคาพ้ืนฐาน โดยที่
ราคาพ้ืนฐานคิดค านวณจากค่าปัจจุบันของผลตอบแทนของสินทรัพย์ทั้งหมดในอนาคต ซึ่งสาเหตุที่
เกิดฟองสบู่ขึ้นได้นั้น นักเศรษฐศาสตร์พบว่า ระบบเศรษฐกิจขาดสิ่งเก็บรักษามูลค่าข้ามเวลา (Stores 
of value) น าไปสู่การเกิดสภาวะฟองสบู่ โดยฟองสบู่จะท าหน้าที่เป็นสิ่งเก็บรักษามูลค่าข้ามเวลานั่น
เสียเอง โดยคนที่ต้องการออมสามารถมาซ้ือฟองสบู่วันนี้แล้วไปขายในวันหน้าในราคาที่สูงขึ้น เป็นช่อง
ทางการออมที่เพ่ิมขึ้นพร้อมกับการเพ่ิมอัตราผลตอบแทนข้ามเวลาในระบบเศรษฐกิจ โดยสภาวะฟอง
สบู่จะด าเนินอยู่ได้ในเศรษฐกิจที่มีอัตราดอกเบี้ยที่ต่ ากว่าอัตราการเติบโตทางเศรษฐกิจที่แท้จริง (ดู 
Weil (1987)) ทั้งนี้เนื่องด้วยเหตุผลสองประการ ประการแรกฟองสบู่จะต้องเติบโตในอัตราที่อย่าง
น้อยเท่ากับอัตราดอกเบี้ยซึ่งเป็นผลตอบแทนของการลงทุน ไม่เช่นนั้นคนก็ไม่เลือกซื้อสินทรัพย์ฟอง
สบู่ ประการที่สอง ฟองสบู่ก็ต้องไม่สามารถจะเติบโตเร็วเกินระบบเศรษฐกิจเอง เพราะไม่เช่นนั้น ใน
อนาคตระบบเศรษฐกิจก็จะไม่มีทรัพยากรเพียงพอที่จะรองรับขนาดของฟองสบู่ไว้ได้ ฟองสบู่ที่มี
คุณสมบัติสอดคล้องกับทั้งสองประการขั้นต้นเรียกว่า  Rational Bubble  ซึ่งการที่เศรษฐกิจจะมี
อัตราดอกเบี้ยต่ ากว่าอัตราการเติบโตของเศรษฐกิจนั้น เกิดได้จากสองสาเหตุด้วยกัน กล่าวคือ สาเหตุ
ที่หนึ่ง คือเศรษฐกิจมีการลงทุนที่มากเกินไปเนื่องจากไม่มีทางเลือกในการเก็บมูลค่าอ่ืนๆ จนเกิดความ
ไม่มีประสิทธิภาพเชิงพลวัตร (Dynamical inefficiency) หรือ สาเหตุที่สอง คือการที่เศรษฐกิจมี
ข้อจ ากัดด้านเครดิต ท าให้การกู้ยืมเกิดขึ้นต่ ากว่าความต้องการ  
 

สาเหตุที่แตกต่างกันน ามาซึ่งคุณลักษณะฟองสบู่ที่แตกต่างกัน ในกรณีที่เศรษฐกิจอยู่ในภาวะ
ลงทุนมากเกินไปจนเกิดความไม่มีประสิทธิภาพเชิงพลวัตร การมีอยู่ของฟองสบู่จะไปดึงเงินออมส่วน
หนึ่งออกมาจากการลงทุน ท าให้การลงทุนลดลง (Crowding out) ในขณะที่เศรษฐกิจที่ติดอยู่กับ
ข้อจ ากดัทางด้านเครดิต Rational Bubble จะช่วยยกระดับข้อจ ากัดด้านเครดิต ท าให้เกิดการกู้ยืมไป
ลงทุนมากขึ้น (Crowding in) (ดู Santos และ Woodford(1997)) และ Werner (2015)) เนื่องจาก 
Rational Bubble นั้นมีบทบาทส าคัญในการเป็นหลักประกันเพ่ือเพ่ิมหรือลดเครดิต ซึ่งท าให้เครดิต
เติบโตอย่างรวดเร็ว และในทางกลับกันฟองสบู่จะเป็นตัวขับเคลื่อนให้เศรษฐกิจที่เติบโตอย่างรวดเร็ว 
มีความเสี่ยงสูงขึ้นตามไปด้วย โดย Caballero และ Krishnamurthy (2006) ก็ได้แสดงว่าฟองสบู่เอง
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ก็มีส่วนช่วยในการลดเงินทุนไหลออก ในขณะที่ส่งเสริมให้เกิดการลงทุนเพ่ิมขึ้น โดย Shiratsuka 
(2003) ได้แสดงให้เห็นว่าเมื่อ Rational bubble เติบโตอัตราการเติบโตของผลิตภัณฑ์มวลรวมและ
การบริโภคจะเพ่ิมสูงขึ้นในขณะที่การลงทุนสามารถเพ่ิมขึ้นหรือลดลงขึ้นอยู่กับระดับความไม่สมบูรณ์
ทางการเงินของระบบเศรษฐกิจ ซึ่งสอดคล้องกับแบบจ าลองของ Kocherlakota (2009) ที่แสดงให้
เห็นว่าฟองสบู่สามารถส่งผลถึงขีดความสามารถในการกู้ยืมของผู้ประกอบการ อีกท้ังยังท าให้เกิดผลิต
ภาพ การบริโภค และสวัสดิการที่เพ่ิมขึ้น และ Hirano และ Yanagawa (2017) ที่แสดงให้เห็นว่า
หากสามารถควบคุมระดับฟองสบู่ให้อยู่ในระดับต่ าได้ ฟองสบู่จะเป็นสิ่งที่ช่วยให้เศรษฐกิจมีการเติบโต
ในระยะยาวอีกด้วย  

 

 
ภาพที่ 3 : Crowding Out Effect 

 
 จากที่ได้กล่าวไว้ข้างต้น Tirole (1985) ได้แสดงให้เห็นถึงสภาวะสมดุลของฟองสบู่ดังภาพที่ 
3 ซึ่งจะเห็นได้ว่าราคาพ้ืนฐานเริ่มต้นที่ 0 และแกนนอนแสดงให้เห็นว่าจุดสมดุลพ้ืนฐานอยู่ที่ 𝑧𝑓̅ และ
จุดที่ทุกจุดบน Saddle path (เส้นประ) ลู่เข่า 𝑧𝑏̅ เป็นจุดสมดุลของสภาวะฟองสบู่ ฟองสบู่ดังกล่าว
จะแย่งเงินออมกับการลงทุน เพ่ือแก้ปัญหาการลงทุนที่มากเกินไป  

จากหลักฐานเชิงประจักษ์ในวิกฤตการณ์ที่ผ่านมา ไม่ว่าจะเป็นวิกฤตฟองสบู่ญี่ปุ่น วิกฤตต้ม
ย ากุ้ง หรือ วิกฤตซับไพร์ม ที่ผ่านมาพบว่า ฟองสบู่มักจะท าให้เกิดการลงทุนเพ่ิมขึ้น ( Investment 
boom) Farhi และ Tirole (2012) ได้แสดงให้เห็นว่าฟองสบู่ที่เกิดจากปัญหา Credit Constraint 
สามารถส่งผลให้เกิดการลงทุนได้ โดยให้ความเห็นว่า Credit Constraint ที่มีอยู่จะช่วยลดอุปสงค์
เงินกู้และส่งผลให้อัตราดอกเบี้ยต่ าอยู่ในระดับพ้ืนฐาน ฟองสบู่ท าหน้าที่ในการเป็นหลักประกันในการ
ขยายวงเงินเครดิตและน าไปสู่การขยายตัวของการลงทุน ดังภาพที่ 4 ซึ่งสอดคล้องกับ Bejan และ 

p 

𝑧𝑏̅  

𝑧𝑓̅  
x 
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Bidian (2015) ที่บรรยายว่าฟองสบู่ที่เกิดจากปัญหาด้าน Credit Constraint สามารถส่งผลให้เกิด
การลงทุนได้ โดยให้ความเห็นว่า Credit Constraint ที่มีอยู่จะช่วยลดอุปสงค์เงินกู้และส่งผลให้อัตรา
ดอกเบี้ยต่ าอยู่ในระดับพ้ืนฐาน ฟองสบู่ท าหน้าที่ในการเป็นหลักประกันในการขยายวงเงินเครดิตและ
น าไปสู่การขยายตัวของการลงทุน 
 
 

 
ภาพที่ 4 : Crowding In Effect 

 
 ในการเกิดฟองสบู่และฟองสบู่แตกนั้นจะเกิดการสับเปลี่ยนระหว่างสภาวะสมดุลฟองสบู่และ
สภาวะสมดุลพ้ืนฐานอย่างฉับพลัน ในขณะที่เกิดฟองสบู่นั้น ราคาสินค้าและบริการจะเพ่ิมสูงขึ้น 
ผลิตภัณฑ์มวลรวมของประเทศเพ่ิมข้ีน ดังนั้นการบริโภคก็เพ่ิมขึ้น เกิดการขยายตัวของเงินทุนไหลเข้า
และการให้สินเชื่อ โดยการลงทุนอาจเป็นไปได้ท้ังการเพ่ิมข้ึนตามฟองสบู่หรือลดลงสวนทางกับฟองสบู่
ของอยู่กับสภาวะเศรษฐกิจ แม้ว่าในการศึกษาที่ผ่านมาส่วนมากจะเชื่อว่าฟองสบู่และการลงทุนจะ
เกิดขึ้นในทิศทางเดียวกัน อัตราดอกเบี้ยอาจมีความขัดแย้งในทางทฤษฎีเนื่องจากทฤษฎีกล่าวว่าฟอง
สบู่จะช่วยให้อัตราดอกเบี้ยเพ่ิมสูงขึ้นเมื่อเทียบกับสภาวะสมดุลพ้ืนฐาน อย่างไรก็ตามจากภาพที่ 3 
และ 4 ได้แสดงให้เห็นว่าอัตราดอกเบี้ยลดลงเมื่อฟองสบู่ก าลังเติบโต ซึ่งสามารถสรุปได้ดังตารางที่ 1  
 
 
 
 
 

p 

x 

𝑧𝑏̅  

𝑧𝑓̅  
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ตัวแปรทางเศรษฐศาสตร์ ผลที่คาดหวังเม่ือเศรษฐกิจอยู่ในสภาวะฟองสบู่ 

ราคาหุ้นสัมพัทธ์ที่แท้จริง (RLTSET) เพ่ิมข้ึน 

อัตราเงินเฟ้อ (INF) เพ่ิมข้ึน 

ผลิตภัณฑ์มวลรวมที่แท้จริง (RGDP) เพ่ิมข้ึน 

เงินทุนไหลออกท่ีแท้จริง (RCAP) ลดลง 

การลงทุน (RINV) เพ่ิมข้ึนหรือลดลง 

อัตราดอกเบี้ยที่แท้จริง (RINT) ลดลง 

ตารางที่ 1 : ตัวแปรทางเศรษฐศาสตร์และผลที่คาดหวังเมื่อเศรษฐกิจอยู่ในสภาวะฟองสบู่ 
 

2.2 Fourier Transformation Analysis 
 

ในการวิจัยนี้ มีการน าข้อมูลมาท าการวิเคราะห์ช่วงความถี่หรือเรียกอีกอย่างว่าการวิเคราะห์
หาสเปคตรัม(Spectral Analysis) ซึ่งมีหลากหลายวิธี เช่น Lomb-Spectral Analysis ใน Zhou 
และ Sornette (2009) แต่ในงานวิจัยนี้ เราสนใจวิธีการวิเคราะห์สเปคตรัมด้วยการแปลงฟูเรีย 
(Fourier Transform) (Press และคณะ(1992)) โดย Fourier นั้นมีความคิดที่ว่า ทุกความคลื่น
ความถ่ีหรือข้อมูลความถี่ใด ๆ นั้นโดยธรรมชาติของคลื่นเหล่านั้นไม่อาจจะมีสิ่งใดที่ซับซ้อนเช่นนั้น จึง
เป็นที่มาของ Fourier Equation ซึ่งแสดงให้เห็นถึงการแยกคลื่นความถี่หรือข้อมูลใด ๆ ออกเป็น
องค์ประกอบ ซึ่งคลื่นใดคลื่นหนึ่งที่มีความซับซ้อน จะประกอบไปด้วยคลื่นที่มีความเรียบง่ายอย่าง
คลื่นไซน์ (Sine Wave) ประกอบกันอยู่ และเมื่อท าการ Fourier Transform ก็จะได้รูปแบบของ
แผนภูมิที่แสดงช่วงความถี่ของข้อมูลออกมา ดังภาพที่ 5 ซึ่งแสดงให้เห็นถึงลักษณะของการแปลงฟู
เรีย ซึ่งจะพิสูจน์ว่าข้อมูลความถี่ใดๆ ใน Time-Domain เกิดจากคลื่นไซน์หลายความถี่ประกอบกัน 
และสามารถแสดงกราฟแสดงความถี่ได้ ซึ่งเป็น Frequency Component 
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ภาพที่ 5 : Time - Domain vs. Frequency Component 

*รูปภาพดังกล่าวเป็นส่วนหนึ่ งของภาพเคลื่อนไหวที่ ใช้ในการอธิบายการแปลงฟูเรีย จัดท า
ภ า พ เค ลื่ อ น ไห ว โด ย  Lucas V. Barbosa เผ ย แ พ ร่ เมื่ อ  2 3  กุ ม ภ า พั น ธ์  ค .ศ . 2 0 1 3 
(https://en.wikipedia.org/wiki/Fourier_transform) 
 
2.2.1 Discrete Fourier Transformation Technique 

หลักการพ้ืนฐานของการ Fourier Transformation คือการแปลงข้อมูลตั้งต้นซึ่งอยู่ในรูป
ของ Time – Domain หรือ Time – series Data (x(t)) ให้เป็นชุดข้อมูลใหม่ซึ่งเป็นข้อมูลในรูปของ 
Frequency – Domain (X(f)) ซึ่งในงานศึกษาฉบับนี้เลือกใช้ Fourier Transform โดยจากข้อมูล
ดัชนีหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยที่น ามาใช้นั้น จัดว่าเป็นข้อมูลชนิดไม่ต่อเนื่อง (Discrete) ดังนั้นจึง
ต้องเลือกใช้การแปลงฟูเรียส าหรับข้อมูลชนิดไม่ต่อเนื่อง (Discrete Fourier Transformation)  ซึ่ง
แสดงได้ดังสมการ 2.2.1-1 

𝑋(𝑓) =  ∑ 𝑥(𝑡)𝑒−𝑖2𝜋𝑓𝑡

∞

𝑡= −∞

 

(2.2.1-1) 
 

จากทฤษฎีของ De Moivre’s (Euler’s) ท าให้สามารถแสดงพจน์ 𝑒−𝑖2𝜋𝑓𝑡 ได้ดังนี ้
 

𝑒−𝑖2𝜋𝑓𝑡 = cos(2𝜋𝑓𝑡) − 𝑖 sin(2𝜋𝑓𝑡) 
 
สมการ 2.2.1-1 แสดงการแปลงสัญญาณตั้งต้น x(t)  ให้อยู่ในองค์ประกอบของคลื่นความถี่ โดยเรา
สามารถแปลงองค์ประกอบของคลื่นความถ่ีให้กลับมาอยู่ในรูปของสัญญาณตั้งต้น โดยการให้ Inverse 
Fourier Transform ซึ่งแสดงได้ดังสมการ 2.2.1-2 (Masset (2008)) 
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𝑥(𝑡) =
1

2𝜋
∫ 𝑋(𝑓)

𝜋

𝑗=−π

𝑒−𝑖2𝜋𝑓𝑡𝑑𝑓 

(2.2.1-2) 
 

2.2.2 การออกแบบตัวกรอง (Filter Design) 
ในทางคณิตศาสตร์ ตัวกรอง (Filter) คือกระบวนการแปลงข้อมูลตั้งต้น x(t) ให้อยู่ในรูปของข้อมูล
ผลลัพธ์ y(t) โดยผ่าน Coefficient Vector (w) แสดงดังสมการ 2.2.2-1 
 

𝑦(𝑡) = (𝑤 ∗ 𝑥)(𝑡) = ∑ 𝑤𝑘𝑥𝑡−𝑘

∞

𝑘=−∞

 

(2.2.2-1) 
 
โดยจุดประสงค์ของตัวกรอง (Filter) นั้นคือการแยกองค์ประกอบของความถี่บางส่วนออกจากข้อมูล
ตั้งต้น x(t) เช่น แนวโน้ม (Trend), ผลของฤดูกาล (Seasonalities) และ นอยส์ (Noise) เป็นต้น 
 
2.2.3 Frequency Response Function 
 ในเทอมของ Frequency – Domain นั้นการวิเคราะห์ Frequency Response Function 
(หรือ Transfer Function) ของตัวกรอง (Filter) นั้นจะเป็นการวิเคราะห์ถึงองค์ประกอบความถี่ใด ๆ 
ที่ถูกตัวกรอง (Filter) คัดแยกออกไปจากข้อมูลตั้งต้น โดย Frequency Response Function นั้น
สามารถแสดงได้ในรูป Fourier transform ของค่าสัมประสิทธิ์ตัวกรอง (Filter Coefficients) ดัง
สมการ 2.2.3-1 
 

𝐻(𝑓) = ∑ 𝑤𝑘𝑒−𝑖2𝜋𝑓𝑡𝑘

∞

𝑘=−∞

 

(2.2.3-1) 
 
โดย Frequency Response, H(f) สามารถแบ่งออกเป็นสองส่วนได้ดังสมการ 2.2.3-2 
 

𝐻(𝑓) = 𝐺(𝑓)𝑒𝑖𝜃(𝑓) 
(2.2.3-2) 
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 เมื่ อ  G(f) หมายถึ ง Gain Function และ eiϴ(f) หมายถึ ง Phase Function และ ϴ 
หมายถึง มุมเชิงเฟส (Phase Angle) โดยที่ Gain Function เป็นฟังก์ชันที่แสดงการตอบสนองต่อ
ความถี่ (Frequency Response) โดย Gencay (2002) ได้แสดงคุณสมบัติของตัวกรอง ผ่าน Gain 
Function ได้ต่อไปนี้ 
 

1. Low Pass Filter : จะเป็นฟังก์ชันที่ตรวจจับองค์ประกอบในช่วงความถี่ต่ า โดยค่าของ 
Gain Function ควรจะมีค่าเท่ากับ 1 เมื่อ Normalized Frequency, f อยู่ระหว่าง 0 
– 0.5 

2. High Pass Filter : จะเป็นฟังก์ชันที่ตรวจจับองค์ประกอบในช่วงความถี่สูง โดยค่าของ 
Gain Function ควรจะมีค่าเท่ากับ 1 เมื่อ Normalized Frequency, f อยู่ระหว่าง 
0.5 – 1 

3. Band Pass Filter : จะเป็นฟังก์ชันที่ตรวจจับช่วงองค์ประกอบในช่วงความถ่ี flo – fhi 
โดย Gain Function ควรจะมีค่าเท่ากับ 1 

4. All Pass Filter : จะเป็นฟังก์ชันที่ตรวจจับทุกองค์ประกอบในทุกช่วงความถี่ โดย Gain 
Function ควรจะมีค่าเท่ากับ 1 ในทุกช่วงความถี่ โดยตัวกรองชนิดนี้จะยังเก็บทุก
องค์ประกอบในทุกช่วงความถ่ีไว้เหมือนกับข้อมูลตั้งต้น 

 
2.3 นิยามของวิกฤตทางการเงิน 
 

Sornette(2003) และ Jacobsson(2010) ได้แสดงให้เห็นถึงการวิเคราะห์ปริมาณการ
ขาดทุนสะสม โดย Sornette(2003) ได้แสดงให้เห็นว่าการใช้ทฤษฎี Extreme value theory(EVT) 
นั้นมีข้อจ ากัด คือ ทฤษฎีดังกล่าวจะแสดงความน่าจะเป็นที่จะเกิดเหตุการณ์ที่มีความสุดโต่ง 
(Extreme) ต่ า 

ดังนั้นในการศึกษานี้จะท าการพิจารณาการให้ค านิยามของวิกฤตทางการเงินด้วยวิธีต่างๆ 
ดังต่อไปนี้ และพิจารณาวิธีที่ดีที่สุด 

 
2.3.1 การจัดล าดับตามช่วงเวลาและตามอัตราความเปลี่ยนแปลง 

Drawdown นั้นเป็นค าจัดกัดความของการที่มีการลดต่ าลงของราคา, ดัชนี หรือค่าอ้างอิงใด 
ๆ อย่างต่อเนื่อง ซึ่งสามารถวัดได้โดย การลดต่ าลงจากจุดที่มีค่าสูงสุดในครั้งก่อนไปจนถึงจุดที่มี ค่า
ต่ าสุดในครั้งถัดไป โดย Sornette(2003) ได้แสดงตัวอย่างดังนี้ 
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เมื่อก าหนดให้ ดัชนีใด ๆ มีค่าลดต่ าลง 10% ติดต่อกันเป็นเวลา 3 ช่วงเวลา ลดลงจากค่า
ดัชนีสูงสุดในช่วงเวลาก่อน นั้นหมายความว่า Drawdown จะมีค่าเท่ากับ 30% โดยการที่ดัชนีจะ
ลดลงถึง 10% ในหนึ่งวันนั้น จะเกิดขึ้นในทุก 4 ปี (วันท าการของตลาดหลักทรัพย์เท่ากับ 250 วันต่อ
ปี) นั่นหมายความว่า ความน่าจะเป็นที่จะเกิดเหตุการณ์ดังกล่าวเท่ากับ 1/1000 หรือ 0.001% ดังนั้น
ความน่าจะเป็นที่จะเกิดเหตุการณ์ที่ดัชนีลดต่ าลง 10% ต่อวันติดต่อกันเป็นเวลา 3 วัน เท่ากับ 
(1/103)3 หรือเท่ากับ 1/109 ซึ่งเท่ากับเหตุการณ์ดังกล่าวจะเกิดเพียง 1 ครั้งในรอบ 4 ล้านปีท าการ 
ซึ่งตัวอย่างดังกล่าวขัดแย้งต่อความเป็นจริงที่เกิดขึ้น 

Jacobsson (2010) ได้แสดงการค านวณปริมาณการขาดทุนสะสม (Drawdown) โดย
ก าหนดให้ Pt=1,T เป็นข้อมูลราคา ดัชนี หรือค่าอ้างอิงใด ๆ โดยเป็นข้อมูลชนิด Time series ให้ Pmax-

= Pk เท่ากับค่าสูงสุดสัมพัทธ์ (Local maximum) และ Pmin=Pk+n เท่ากับค่าต่ าสุดสัมพัทธ์ (Local 
minimum) เมื่อ k ≥ 2 และ n ≥ 1 เมื่อ n หมายถึงจ านวนช่วงเวลาระหว่างค่าสูงสุดและค่าต่ าสุด
สัมพัทธ์ โดย Pk > Pk+1 > … > Pk+n  และ Pk+n < Pk+n+1 < ... ซึ่งแสดงให้เห็นว่า Pk = Pmax และ 
Pk+n= Pmin และสามารถค านวณอัตราการขาดทุนสะสมได้ดังสมการ 2.3.1-1 

 

𝐷 =
𝑃𝑚𝑎𝑥 − 𝑃𝑚𝑖𝑛

𝑃𝑚𝑎𝑥
 

(2.3.1-1) 
 

การพิจารณา Drawdown ด้วยวิธีดังกล่าวจะเป็นการน าข้อมูลทั้งหมดมาประเมินช่วงเวลาที่
ดัชนีหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย(SET Index) มีการปรับตัวลง(ข้ึน)ติดต่อกัน รวมถึงการประเมินอัตรา
การลดลงในช่วงเวลาดังกล่าว และเมื่อด าเนินการตามวิธีการดังกล่าวแล้วพบว่าการแบ่งช่วงเวลาด้วย
วิธีดังกล่าวมีความละเอียดที่สูงเกินไป เนื่องจากข้อมูลที่ได้จะเป็น Local Minimum(Maximum) 
ในช่วงเวลาที่สั้นมาก จึงส่งผลให้เหตุการณ์ที่เป็นวิกฤตทางการเงินครั้งใหญ่ เช่น เหตุการณ์ในช่วงปี 
ค.ศ.1997 (พ.ศ.2540) ซึ่งในบางช่วงของข้อมูลยังมีการปรับตัวขึ้นของ  SET Index จึงท าให้การ
ประเมินเบื้องต้นยังไม่สามารถคัดกรองข้อมูลได้อย่างตรงประเด็น  

 
2.3.2 Price coarse-graining algorithm 

โดยนอกจากวิธีการ การจัดล าดับตามช่วงเวลาและตามอัตราความเปลี่ยนแปลง หัวข้อที่ 
2 .3 .1  งานศึกษาของ Johansen and Sornette(2008) ได้น า เสนอ Price coarse-graining 

algorithm ซึ่งเป็นหลักการในการคัดแยกข้อมูลโดยอาศัยค่า ε โดย Drawdown หรือ Drawup ใด 

ๆ ที่มีค่าน้อยกว่าค่า ε จะไม่ถูกนับรวม (Filtering) 
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ค่า ε อาจถูกเรียกได้ว่าเป็นค่า σ ซึ่งสามารถค านวณได้จากสมการที่ 2.3.2-1 
 

𝜎2 =
∑ [𝑟𝑖+1 − 𝐸(𝑟)]2𝑁

𝑖

𝑁
 

(2.3.2-1) 
 

โดยที่ 𝑟𝑖+1 ≡ log 𝑝(𝑡𝑖+1) − log 𝑝(𝑡𝑖) หมายถึงผลตอบแทนในช่วงเวลา i ถึง 

i+1 และได้ใช้ค่า ε เท่ากับ 0, σ, σ/2 และ σ/4 ในการก าหนดค่า ε เท่ากับ 0 นั้นหมายถึงการไม่
คัดแยกข้อมูลใด ๆ ซึ่งเท่ากับการคัดแยกในขั้นตอนแรกนั่นเอง  

เนื่องจากข้อมูลมีความละเอียดในระดับรายวันและ SET Index มีความผันผวนสูงมากเมื่อท า

การทดสอบด้วยค่า ε ที่น้อยลงจะท าให้คัดแยกข้อมูลออกไปน้อยมาก ซึ่งคาดว่าเกิดจากการที่  SET 
Index มีขอบเขตของข้อมูลที่กว้าง ในข้อมูลของช่วงแรกนั้นมีความเปลี่ยนแปลงอยู่ในระดับหลัก
ทศนิยมถึงหลักหน่วย ในขณะที่ช่วงเวลาใกล้ปัจจุบันนั้นความเปลี่ยนแปลงที่เกิดขึ้นกับ  SET Index 
นั้นอยู่ในระดับหลักหน่วยถึงหลักสิบ 

ดังนั้นจึงทดลองปรับข้อมูลให้อยู่ในความละเอียดระดับรายเดือน เพ่ือท าการค านวณค่า ε 

และพบว่าการใช้ค่า ε เท่ากับ σ, σ/2 และ σ/4  นั้นไม่ใช้ทางเลือกที่ดีนัก เนื่องจากค่า ε ที่ได้นั้นไม่

สามารถคัดกรองความผันผวนที่เกิดขึ้นได้แม้จะใช้ค่า ε เท่ากับ σ ก็ตาม อีกท้ังประกอบกับการใช้ค่า 

σ นั้นท าให้เกิดการข้ามช่วงส าคัญของข้อมูล เช่น ในช่วงเดือนมิถุนายน ค.ศ.1975 ถึง เมษายน ค.ศ.

1977 ท าให้เห็นว่าการใช้ค่า σ ท าให้เกิดการข้ามช่วง Local Minima ไปแต่เมื่อท าการใช้ค่า σ/2 

และ σ/4 กลับให้การคัดกรองออกที่น้อยมากจนใกล้เคียงการใช้ค่า ε = 0 และยังพบว่าค่า 
Drawdown ที่เกิดขึ้นนั้นต่ ากว่าค่าที่ได้จากการทดสอบแรกท่ีใช้หลักเกณฑ์ในการคัดเลือกวันที่มีความ
เปลี่ยนแปลงทิศทางเดียวกันติดกันต่อเนื่อง  
 
2.3.3 CMAX - Crisis Indicator 

จากทั้ งสองวิธีในหัวข้อที่ผ่านมาทั้ง การจัดล าดับตามช่วงเวลาและตามอัตราความ
เปลี่ยนแปลง และ Price coarse-graining algorithm พบว่าวิธีการทั้งสองยังไม่สามารถระบุ คัดแยก 
หรือสื่อถึงนิยามของการเกิดวิกฤตได้ดี เท่าที่ควร ในขณะที่วิธีการทั้งสองใช้การนิยามจากค่า  
Drawdown โดย  Goudert และ Gex (2008) ได้น าวิธีการ CMAX Indicator มาประยุกต์ใช้ในงาน

ศึกษา ซึ่งเป็นการพิจารณาโดย  การน าราคา 𝑃𝑡ณ ช่วงเวลา t ใด ๆ หารกับ ราคาที่สูงที่สุดในช่วง 24 
เดือนก่อนหน้า ซึ่งสามารถอธิบายด้วยสมการ 2.3.3-1 
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𝐶𝑀𝐴𝑋𝑡 =
𝑃𝑡

max (𝑃𝑡−24, 𝑃𝑡−23, 𝑃𝑡−22, … , 𝑃𝑡)
 

(2.3.3-1) 
 
โดยจากตัวอย่างก าหนดให้ t มีหน่วยเป็นเดือน 

เมื่ อสามารถค านวณ ค่ า 𝐶𝑀𝐴𝑋𝑡  ณ  ช่ วงเวลา t ได้ แล้ วจะน ามาพิจารณ าโดย 

𝐶𝑀𝐴𝑋𝑡 = 1 เมื่อ  𝑃𝑡 = max (𝑃𝑡−24, 𝑃𝑡−23, 𝑃𝑡−22, … , 𝑃𝑡) 

และเมื่อมีการลดลงของราคาเป็นอย่างมาก 𝐶𝑀𝐴𝑋𝑡  จะมีค่าเข้าใกล้ 0 ซึ่งจะหมายถึงมี
ความใกล้เคียงต่อการเกิดวิกฤต ซึ่งในงานศึกษาของ Goudert และ Gex (2008) ได้ท าการก าหนด
เงื่อนไขเพ่ือง่ายต่อการพิจารณาดังนี้ 

𝐶𝑡 = 1 เมื่อ 𝐶𝑀𝐴𝑋𝑡 < 𝐶𝑀𝐴𝑋𝑡
̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅ − 2𝜎𝑡 

𝐶𝑡 = 0 เมื่อไม่เป็นไปตามเงื่อนไขก่อนหน้า 

โดยที่ 𝐶𝑡  หมายถึง Crisis Indicator และเมื่อ 𝐶𝑡  มีค่าเท่ากับ 1 หมายความว่า ณ ช่วงเวลาดังกล่าว
ถือเป็นช่วงเวลาที่มีวิกฤต 
 
 จากการให้ค านิยามของวิกฤตทางการเงินทั้ง 3 วิธีนั้นพบว่าวิธีที่มีประสิทธิภาพในการก าหนด
นิยามของวิกฤตและมีความใกล้เคียงกับวิกฤตที่เคยเกิดขึ้นจริงในอดีตที่ผ่านมาของประเทศไทย คือวิธี 
CMAX - Crisis Indicator ดังนั้นในการศึกษาครั้งนี้จะน าวิธีดังกล่าวมาประยุกต์ใช้ในการศึกษา 
 
 
2.4 Log – Periodic Power Law 
 

𝐹(𝑡) = 𝐴 + 𝐵(𝑡𝑐 − 𝑡)𝛼[1 + 𝐶 ∙ cos(𝜔 log(𝑡𝑐 − 𝑡) + 𝛾)] 
(2.4-1) 

 
 สมการ (2.4-1) เป็นแบบจ าลองที่ถูกพัฒนาโดย Sornette (2003) ซึ่งเขาได้เสนอว่าการเกิด
วิกฤต (Crash) เป็นเรื่องที่ไม่แน่นอน แต่ในขณะเดียวกันเราสามารถอธิบายลักษณะของการเกิด
เหตุการณ์ได้ด้วย Hazard rate, h(t) ซึ่งหมายถึงความน่าจะเป็นในการเกิดเหตุการณ์ใดๆในช่วงเวลา
นั้น ๆ (t) เมื่อเหตุการณ์ดังกล่าวไม่เคยเกิดข้ึนมาก่อน 
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 Hazard rate จะเป็นสิ่งที่สะท้อนถึงความอ่อนไหว รวมถึงความไม่แน่นอนที่เกิดขึ้นในความ
เป็นจริง ไม่ว่าจะเป็น ความหวาดระแวงของผู้คนในช่วงเวลานั้น ๆ หรือลักษณะตลาดที่ปรากฎ เช่น 
Bullish-market และ Bearish-market ดังตัวอย่างที่ถูกยกมาน าเสนอ นั้นคือ Keynes’s Beauty 
contest ซ่ึงมีรายละเอียดดังต่อไปนี้ 
 Keynes’s ได้ยกตัวอย่างการโหวตนางงามผ่านสื่อหนังสือพิมพ์ในสหรัฐอเมริกา โดยมีสาว
งาม 100 คน และผู้ลงคะแนนโหวตจะมีโอกาสลุ้นรางวัลได้ก็ต่อเมื่อ นางงามที่ผู้ลงคะแนนผู้นั้นเลือก
โหวตให้ ดังนั้นจึงส่งผลให้ ผู้ลงคะแนนจะไม่เลือกสาวงามตามมุมมองที่ตนเชื่อ ว่าสาวงามคนนั้นสวย
ที่สุด ในขณะเดียวกันผู้ลงคะแนนจะเลือกโหวตให้สาวงามคนที่คิดว่าคนส่วนใหญ่จะคิดว่านางงามคน
นั้นสวย 
 จากตัวอย่างแสดงให้เห็นว่า เมื่อผู้คนในสังคมขนาดใหญ่ ที่ประกอบไปด้วยกลุ่มขนาดต่าง ๆ 
มีพฤติกรรมไปในทิศทางเดียวกันในแต่ละกลุ่ม แต่ในกลุ่มต่าง ๆ อาจมีมุมมองที่แตกต่างกัน เช่น ใน
สังคมมีกลุ่ม 3 กลุ่ม กลุ่มที่ 1 ตัดสินใจใช้กลยุทธขาย ในขณะที่กลุ่มที่ 2 และกลุ่มที่ 3 เลือกท่ีจะอยู่นิ่ง 
ย่อมไม่ก่อให้เกิดความเปลี่ยนแปลงในราคาอย่างรุนแรงและฉับพลันนัก แต่ในทางกลับกัน หากทั้ง 3 
กลุ่มในสังคมดังกล่าว มีความคิดเห็นไปในทิศทางเดียวกัน ย่อมท าให้ขาดความมีเสถียรภาพเกิดขึ้น
และน าไปสู่วิกฤต (Crash)ในที่สุด ดังที่งานวิจัยและศึกษาที่เกี่ยวข้องในเรื่องของวิกฤต (Crash) และ
ฟองสบู่ (Bubbles) ส่วนใหญ่กล่าวคือ Crash จะเกิดก็ต่อเมื่อเกิดการเทขายสิ่งใดสิ่งหนึ่งเป็นจ านวน
มากในช่วงเวลาสั้น ๆ แทบจะทันทีทันใด และสิ่งที่ตัวอย่างที่ผ่านมาได้สะท้อนให้เห็นคือ ความสัมพันธ์
ระหว่างบุคคล (K) มีผลต่อพฤติกรรมการลอกเลียนและลดการตัดสินใจตามความคิดของตน รวมไปถึง
การเกิดวิกฤต (Crash) ซึ่งแสดงได้ดังนี้ 
 เมื่อเกิดความเห็นระหว่างกลุ่มไม่ตรงกันและไม่เกิดปริมาณการขายที่มากพอ นั้นหมายถึง 
K<Kc แต่เมื่อกลุ่มส่วนใหญ่ในสังคมมีความคิดเห็นที่ตรงกันและเกิดปริมาณที่มากพอที่จะก่อให้เกิด

วิกฤต (Crash) นั้นหมายถึง K→Kc โดย Kc คือ ระดับความสัมพันธ์ที่อาจก่อให้เกิดความน่าจะเป็นที่
จะเกิดวิกฤต (Crash) สูงที่ที่สุด ในขณะเดียวกัน ความสัมพันธ์ K ในระดับอ่ืน ๆ นั้นต่างก็มีความ
น่าจะเป็นที่จะเกิดวิกฤต (Crash) ได้เช่นกัน เพียงแต่ระดับความน่าจะเป็นนั้นอยู่ในระดับที่ต่ ากว่า Kc 
ซึ่งเหตุการณ์ดังกล่าวถูกเรียกอย่างแพร่หลายว่า “Critical Phenomena” และสามารถแสดงได้ดังนี ้
 

χ = 𝐴(𝐾𝑐 − 𝐾)−𝛾 
(2.4-2) 

โดย 

 𝐴 = ค่าคงที่ใด ๆ โดย 𝐴 ∈ 𝐼+ 

 𝛾 = Critical Component 
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 Sornette (2003) ได้แสดงความเห็นว่า h(t) เป็นผลรวมของการมีส่วนร่วมระหว่างนักลงทุน 
และมีความเปลี่ยนแปลงไปตามเวลา โดย tc เป็นช่วงเวลาที่มีโอกาสที่จะเกิดวิกฤตสูงที่สุด และนัก
ลงทุนมีความสัมพันธ์กับผู้คนรอบข้างอย่างน้อย 1 คน แสดงได้ดังนี้ 

ℎ(𝑡) =
𝐵

(𝑡𝑐 − 𝑡)𝛼
 

(2.4-3) 
โดย 

α =
1

𝜆 − 1
 

(2.4-4) 
  
เมื่อ 

 𝜆 = จ านวนผู้คนที่นักลงทุนมีความสัมพันธ์รวมถึงตัวนักลงทุนด้วย ดังนั้น 2 ≥ 𝜆 > ∞ 

 𝐵 = ค่าคงที่ใด ๆ โดย 𝐵 ∈ 𝐼+ 
 
ดังนั้นความน่าจะเป็นที่จะไม่เกิดวิกฤต (Crash) นั้นสามารถหาได้จาก 
 

1 − ∫ ℎ(𝑡)𝑑𝑡
𝑡𝑐

𝑡0

> 0 

(2.4-5) 
 

โดย ∫ ℎ(𝑡)𝑑𝑡
𝑡𝑐

𝑡0
 หมายถึงผลรวมของความน่าจะเป็นที่จะเกิดวิกฤตในช่วงเวลา t ไปจนถึง tc  

 Sornette (2003) ได้สมมติให้ ดัชนี (ราคา) ลดลงด้วยอัตราคงที่ (𝜂 ∈ (0,1)) และ P1 
เท่ากับดัชนี (ราคา) อ้างอิง และจะได้ว่า 
 

𝑑𝑝 = 𝜇(𝑡)𝑝(𝑡)𝑑𝑡 − 𝜂(𝑝(𝑡) − 𝑝1)𝑑𝑗 
(2.4-6) 

 
 เมื่อ j หมายถึง Jump process ซึ่งมีค่า 0 หรือ 1 โดยช่วงเวลาก่อนการเกิดวิกฤต j จะมีค่า
เท่ากับ 0 และหลังการเกิดวิกฤต j จะมีค่าเท่ากับ 1 โดยได้ตัดการพิจารณาอัตราดอกเบี้ย , Risk 
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aversion, Information asymmetry และ Market-clearing condition ออกเพ่ือความสะดวกใน
การพิจารณาส่วนอื่น ๆ ต่อไป 
 โดยใน Rational Expectation นั้น Sornette (2003) ได้ท าการสมมติให้นักลงทุนทุกคนมี
ความเท่าเทียมกันในเรื่องของข้อมูล อยู่ในกฎระเบียบและท าตามกติกา และจาก  Martingale 
hypothesis of rational expectation จะได้ว่า 

 

𝐸𝑡(𝑃(𝑡 ′)) = 𝑝(𝑡) ;  ∀𝑡 ′ > 𝑡 
(2.4-7) 

เมื่อ 

 𝑝(𝑡) = ระดับดัชนี(ราคา) ณ เวลา t 

 𝐸𝑡(∙) = ระดับเงื่อนไขท่ีคาดหวังภายใต้ข้อมูล ข่าวสาร ณ เวลา t 
 จาก สมการ 2.4-6 จะได้ 
 

𝑑𝑝 = 𝜇(𝑡)𝑝(𝑡)𝑑𝑡 − 𝜂(𝑝(𝑡) − 𝑝1)𝑑𝑗 
(2.4-6) 

 

 จากสมการ 2.4-6 ถ้าดัชนี (ราคา) ลดลงด้วยอัตราคงท่ี 𝜂 ∈ (0,1) จะได้ 
 

𝑑𝑝 = 𝜇(𝑡)𝑝(𝑡)𝑑𝑡 − 𝜂𝑝(𝑡)𝑑𝑗 
(2.4-8) 

 และเม่ือ  
𝑑𝑗

𝑑𝑡
= ℎ(𝑡) 

𝑑𝑗 = ℎ(𝑡)𝑑𝑡 
  
แทนค่า dj ในสมการ 2.4-8 จะได้ 
 

𝐸𝑡(𝑑𝑝) = 𝜇(𝑡)𝑝(𝑡)𝑑𝑡 − 𝜂𝑝(𝑡)ℎ(𝑡)𝑑𝑡 = 0 
𝜇(𝑡)𝑝(𝑡)𝑑𝑡 = 𝜂𝑝(𝑡)ℎ(𝑡)𝑑𝑡 

𝜇(𝑡) =
𝜂𝑝(𝑡)ℎ(𝑡)𝑑𝑡

𝑝(𝑡)𝑑𝑡
 



  19 

𝜇(𝑡) = 𝜂ℎ(𝑡) 
(2.4-9) 

 
 สมการ  2 .4 -9  นั้ น  (Jacobsson, 2009) ได้ แสดงให้ เห็ น ว่ า  จ าก  The Martingale 
condition นั้นนักลงทุนจะได้รับผลตอบแทนเพ่ิมขึ้น เพื่อชดเชยความน่าจะเป็นที่จะเกิดวิกฤตที่สูงขึ้น 
ดังนั้นจึงสรุปได้ว่า เมื่อผลตอบแทน รวมถึงดัชนี (ราคา) เพ่ิมขึ้น จะส่งผลให้ความเสี่ยงเพ่ิมขึ้นตามไป
ด้วย 
 เมื่อแทนค่าสมการ 2.4-9  ลงในสมการ 2.4-8 จะได้ 

 

𝑑𝑝 = 𝜂ℎ(𝑡)𝑝(𝑡)𝑑𝑡 − 𝜂𝑝(𝑡)𝑑𝑗 
(2.4-10) 

 
โดยเมื่ออยู่ในช่วงเวลาก่อนการเกิดวิกฤตนั้นหมายความว่า j = 0 
 จากสมการ 2.4-10 เมื่อใช้หลัก Ordinary Differential equations (ODE) และท าการจัด
รูปให้อยู่ในรูปอย่างง่ายจะได้ว่า 
 

𝑝/(𝑡) = 𝜂ℎ(𝑡)𝑝(𝑡) 
𝑝/(𝑡)

𝑝(𝑡)
= 𝜂ℎ(𝑡) 

(2.4-11) 
 
ท าการ Integrate ทั้งสองข้างของสมการ 2.4-11 จะได้ 

log
𝑝(𝑡)

𝑝(𝑡0)
= 𝜂 ∫ ℎ(𝑡′)𝑑𝑡′

𝑡

𝑡0

 

log 𝑝(𝑡) − log 𝑝(𝑡0) = 𝜂 ∫ ℎ(𝑡′)𝑑𝑡′
𝑡

𝑡0

 

log 𝑝(𝑡) = log 𝑝(𝑡0) + 𝜂 ∫ ℎ(𝑡′)𝑑𝑡′
𝑡

𝑡0

 

(2.4-12) 
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 จากสมการ 2.4-3 จะได้ 
 

ℎ(𝑡) = 𝐵(𝑡𝑐 − 𝑡)−𝛼 
 

โดยที่ 𝐵 ∈ 𝐼+  เป็นค่าคงที่ใด ๆ จะได้ 
 

∫ ℎ(𝑡′)𝑑𝑡′
𝑡

𝑡0

= 𝐵 ∫ (𝑡𝑐 − 𝑡′)−𝛼𝑑𝑡′
𝑡

𝑡0

 

∫ ℎ(𝑡′)𝑑𝑡′
𝑡

𝑡0

= −𝐵 [
(𝑡𝑐 − 𝑡 ′)−(𝛼+1)

𝛼 + 1
]

𝑡 ′=𝑡0

𝑡

 

  

เมื่อก าหนดให้ t0 = tc และ β = α+1 
 

∫ ℎ(𝑡′)𝑑𝑡′
𝑡

𝑡0

= −
𝐵

𝛽
(𝑡𝑐 − 𝑡′)𝛽 

(2.4-13) 
 
 เมื่อแทนค่าสมการ 2.4-13 ลงในสมการ 2.4.12 จะได้ 

log 𝑝(𝑡) = log 𝑝(𝑡0) − 𝜂
𝐵

𝛽
(𝑡𝑐 − 𝑡′)𝛽 

(2.4-14) 
จากสมการ 2.4-2 

χ = 𝐴(𝐾𝑐 − 𝐾)−𝛾 
 
 ก าหนดให้ Exponent ในส่วนของ Power Law เป็นจ านวนเชิงซ้อน (Complex Number) 
โดยเขียนอยู่ในรูปทั่วไป ในรูปของผลรวมดังนี้ 
 

χ ≈ 𝑅𝑒[𝐴0(𝐾𝑐 − 𝐾)−𝛾 + 𝐴1(𝐾𝑐 − 𝐾)−𝛾+𝑖𝜔 + ⋯ ] 
≈ 𝐴′0(𝐾𝑐 − 𝐾)−𝛾 + 𝐴1(𝐾𝑐 − 𝐾)−𝛾 cos(𝜔 log(𝐾𝑐 − 𝐾) + 𝜃) 

(2.4-15) 
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 เมื่อ 𝐴′0, 𝐴1, 𝜔 และ 𝜃 เป็นจ านวนจริงและ 𝑅𝑒[] เป็นสัญลักษณ์แทน Real Part 

ของจ านวนเชิงซ้อน ซึ่งลักษณะดังกล่าวเรียกว่า Log-Periodic โดยมีค่าความถี่เท่ากับ 
𝜔

2𝜋
 และเมื่อ

ปฏิบัติตามข้ันตอนเดียวกันกับสมการ 2.4-15 กับ Hazard rate จะได้ 
 

ℎ(𝑡) = 𝑅𝑒[𝐵0(𝑡𝑐 − 𝑡)−𝛾 + 𝐵0(𝑡𝑐 − 𝑡)−𝛾+𝑖𝜔 + ⋯ ] 
≈ 𝐵0(𝑡𝑐 − 𝑡)−𝛾 + 𝐵0(𝑡𝑐 − 𝑡)−𝛾 cos(𝜔 log(𝑡𝑐 − 𝑡) + 𝜃) 

(2.4-16) 
 
 เมื่อแทนค่าสมการ 2.4-16 ลงในสมการ 2.4-14 จะได้ 
 

log 𝑝(𝑡) = log 𝑝(𝑡0) −
𝜂

𝛽
𝐵0(𝑡𝑐 − 𝑡)−𝛾

+ 𝐵0(𝑡𝑐 − 𝑡)−𝛾 cos(𝜔 log(𝑡𝑐 − 𝑡) + 𝜃) 
(2.4-17) 

 
เมื่อท าการจัดรูปให้อยู่ในรูปอย่างง่าย จะได้ดังสมการ 2.4-1 

𝐹(𝑡) = 𝐴 + 𝐵(𝑡𝑐 − 𝑡)𝛼[1 + 𝐶 ∙ cos(𝜔 log(𝑡𝑐 − 𝑡) + 𝛾)] 
(2.4-1) 
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บทที่ 3 
การสร้างดัชนีชี้วัดฟองสบู่ 

 

3.1 ข้อมูลที่ใช้ในการศึกษา 
 

ข้อมูลที่ใช้ในการศึกษาครั้งนี้คือข้อมูล ราคาหุ้นสัมพัทธ์ (Relative Stock Price) ชนิดรายวัน 
ตั้งแต่วันที่  3 ธันวาคม ค.ศ.1984 ไปจนถึง วันที่  20 ธันวาคม ค.ศ.2016 ซึ่งราคาหุ้นสัมพัทธ์ 
(Relative Stock Price) นั้นเป็นผลการค านวณมาจาก ดัชนีหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยชนิดรายวัน 
ถูกหารด้วยดัชนีผู้บริโภค (CPI) ในเดือนนั้น ๆ ตัวอย่างเช่น ดัชนีหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยในเดือน
ธันวาคม ค.ศ.1984 ก็จะถูกหารด้วยดัชนีผู้บริโภค (CPI) ของเดือนธันวาคม ค.ศ.1984 โดยผลลัพธ์ที่
ออกมาจะเป็นราคาหุ้นสัมพัทธ์ชนิดรายวัน (Relative Stock Price) ของเดือนธันวาคม ค.ศ.1984 ซึ่ง
แสดงดังภาพที่ 6 

 

 
ภาพที่ 6: ข้อมูลราคาหุ้นสัมพัทธ์ (Relative Stock Price) ชนิดรายวัน 

 

ข้อมูลราคาหุ้นสัมพัทธ์มีค่าสูงสุดเท่ากับ 4.0355 หน่วยซึ่งตรงกับวันที่ 4 มกราคม ค.ศ.1994 
มีค่าต่ าสุดเท่ากับ 1.5121 หน่วยซึ่งตรงกับวันที่ 4 กันยายม ค.ศ.1998 ค่าเฉลี่ยของข้อมูลเท่ากับ 
2.5884 หน่วย ค่าความแปรปรวนเท่ากับ 3.1376 โดยจะน าข้อมูลดังกล่าวมาจ าแนกออกเป็นช่วงที่ใช้
ในการศึกษาในหัวข้อที่ 3.4 การจ าแนกช่วงข้อมูล ก่อนที่จะน าไปทดสอบด้วยแบบจ าลองแล้วจึงท า
การเปรียบเทียบผลลัพธ์ที่ได้ 
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3.2 การแยกองค์ประกอบของราคาสินทรัพย์โดยการแปลงฟูเรีย 
 
 จากนิยาม ราคาสินทรัพย์จะประกอบไปด้วย ราคาพ้ืนฐาน และ ฟองสบู่ งานวิจัยนี้ต้องการ
จะแยกส่วนที่เป็นฟองสบู่ออกมาจากราคาสินทรัพย์ ซึ่งเทคนิคหนึ่งในการแยกองค์ประกอบของข้อมูล
อนุกรมเวลาที่ใช้กันอย่างกว้างขวางในแวดวงวิทยาศาสตร์และวิศวกรรม แต่ไม่ค่อยได้มีการน ามาใช้ใน
งานสายเศรษฐศาสตร์ นั่นคือเทคนิคการแปลงฟูเรีย โดยแนวคิดของการแปลงฟูเรียคือการน าข้อมูล
อนุกรมเวลา (Time – Series) ในช่วงเวลาใด ๆ มาท าการแบ่งออกเป็นองค์ประกอบความถี่ต่าง ๆ 
โดยช่วงความถี่ต่ าหมายถึงข้อมูลมีองค์ประกอบที่มีความยาวคลื่นมากและในทางกลับกับความถี่สูง
หมายถึงข้อมูลมีองค์ประกอบที่มีความยาวคลื่นสั้น (ดู Press และคณะ (1992) และ Kammler 
(2007)) โดยในการศึกษาครั้งนี้มีแนวคิดว่าชุดข้อมูลราคาหุ้นสัมพัทธ์จะประกอบไปด้วยองค์ประกอบ
ความถี่ใด ๆ ที่จะเป็น Rational Bubbles ในขณะที่ส่วนที่เหลือจะเป็นมูลค่าพ้ืนฐาน 
 เมื่อน าข้อมูลราคาหุ้นสัมพัทธ์มาท าการแปลงฟูเรียในรูปของ Magnitude (โดยค่าก าลังใน
หน่วย Magnitude สามารถค านวณได้จากค่า abs(X(f)) โดยค่า X(f) คือผลการแปลงฟูเรียของ x(t))
และเมื่อท าการแปลงค่า Magnitude ให้อยู่ ในรูปของหน่วย Decibel (โดยค่าก าลังในหน่วย 
Decibels (dB) สามารถค านวณได้จาก 20xlog10(Magnitude)) จะสามารถแสดงได้ดังภาพท่ี 7 
  

 
ภาพที่ 7 : Single-side Fourier Transform (Hertz) in Decibels (dB) 

 

 จากภาพที่ 7 จะเห็นได้ว่าค่าความถี่มีหน่วยเป็น micro Hertz (10-6) ดังนั้นในการศึกษาครั้ง
นี้เพ่ือความสะดวกแก่การพิจารณาองค์ประกอบความถี่จากการแปลงฟูเรีย จะท าการ Normalize 
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ค่าความถี่ให้อยู่ระหว่าง 0 – 1 โดยเกณฑ์การตัด (Cut-off) ความถี่จะใช้หลักการ -3 dB Cut-off (ดู 
D. Schlichthärle (2000)) และท าการ Normalize โดยในการ Normalize จะเลือกความถี่ Cut-off 
จากวิธี -3 dB Cut-off นั้นจะท าการตัดค่าความถี่ที่มีค่าก าลังในหน่วย Decibels ที่ต่ ากว่าค่าก าลัง
สูงสุดลบด้วย 3 dB ออกทั้งหมดและน าค่าความถี่สูงสุดมาเป็นตัวก าหนดในการ Normalize ซึ่งแสดง
ได้ดังภาพที่ 8 
 

 
 

ภาพที่ 8 : Normalized Fourier Transform of Relative SET Index 
 

 ซึ่งจะเห็นได้ว่าราคาหุ้นสัมพัทธ์มีค่า Magnitude ในช่วงองค์ประกอบความถี่ต่ าสูงในขณะที่
องค์ประกอบความถี่สูงมีก าลังน้อยกว่า โดยจากภาพที่ 8 สามารถตีความได้ว่าองค์ประกอบของราคา
หุ้นสัมพัทธ์นั้นอยู่ในช่วงความถี่ต่ าเป็นส่วนมากหรือกล่าวได้ว่าราคาหุ้นสัมพัทธ์มีองค์ประกอบของ
คลื่นที่มีความยาวคลื่นมากนั่นเอง (Trend) ส่วนช่วงความถ่ีสูงนั้นจะประกอบไปด้วยคลื่นที่มีความยาว
คลื่นสั้น (Noise) ซึ่งสอดคล้องกับผลการศึกษาของ Bhashyam, Doran และ Dorney (1999) และ 
Gencay, Selcuk และ Whitcher (2002) แต่อย่างไรก็ตามเราไม่ยังไม่สามารถตัดสินหรือระบุได้
อย่างชัดเจนว่าองค์ประกอบความถี่สูงที่ประกอบไปด้วยคลื่นที่มีความยาวคลื่นสั้นที่มีการเคลื่อนไหว
แบบคลื่นรบกวน (Noise) คลื่นในช่วงดังกล่าวอาจเป็นองค์ประกอบของฟองสบู่ก็เป็นได้ 
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3.3 การคัดเลือกและออกแบบตัวกรอง(Filter)ที่ใช้ในการศึกษา 
 
 ตัวกรองที่ใช้ในการศึกษานี้มีทั้งสิ้น 18 ตัวกรอง แบ่งออกเป็นตัวกรองความถี่ต่ าผ่าน (Low 
Pass Filter) 9 ตัวกรอง ซึ่งจะยอมให้ความถี่ 0 – 0.1f ผ่านได้ เมื่อ f = 1, 2, 3, …, 9 และ ตัวกรอง
ความถี่สูงผ่าน (High Pass Filter) 9 ตัวกรอง ซึ่งจะยอมให้ความถ่ี 0.1f – 1 ผ่านได้ เมื่อ f = 1, 2, 3, 
…, 9 ดังตารางที่ 2 และ 3 
 
3.3.1 ตัวกรองความถี่ต่ าผ่าน (Low Pass Filter) 
 

ชื่อตัวกรอง ค่าความถี่เริ่มต้นที่ยอมให้ผ่าน ค่าความถี่สุดท้ายที่ยอมให้ผ่าน 

Fl1 0 0.1 

Fl2 0 0.2 

Fl3 0 0.3 

Fl4 0 0.4 

Fl5 0 0.5 

Fl6 0 0.6 

Fl7 0 0.7 

Fl8 0 0.8 

Fl9 0 0.9 

ตารางที่ 2 : ชื่อตัวกรอง ค่าความถ่ีเริ่มต้นที่ยอมให้ผ่าน และค่าความถี่สุดท้ายที่ยอมให้ผ่านของตัว
กรองความถี่ต่ าผ่าน (Low Pass Filter) 

 
 จากตารางที่ 2 ซึ่งแสดงตัวกรองความถ่ีต่ าผ่าน (Low Pass Filter) ทั้ง 9 ตัวกรองซึ่งตัวกรอง
ชนิดความถี่ต่ าผ่านนั้นจะเป็นตัวกรองที่ จะลดทอนก าลังขององค์ประกอบความถี่ที่นอกเหนือจาก
ค่าความถี่เริ่มต้นที่ยอมให้ผ่านไปจนถึงค่าความถี่สุดท้ายที่ยอมให้ผ่าน หรือกล่าวได้ว่าตัวกรองความถี่
ต่ าผ่านในแต่ละตัวกรองจะตัดทอนค่าองค์ประกอบความถี่ระหว่างค่าในตารางที่ 3 นั่นเอง โดย
ค่าความถ่ีต่ าที่ผ่านได้จะเป็นข้อมูลที่มีความยาวคลื่นมาก  
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3.3.2 ตัวกรองความถี่สูงผ่าน (High Pass Filter) 
 

ชื่อตัวกรอง ค่าความถี่เริ่มต้นที่ไม่ยอมให้ผ่าน ค่าความถี่สุดท้ายที่ไม่ยอมให้ผ่าน 

Fh1 0 0.1 

Fh2 0 0.2 

Fh3 0 0.3 

Fh4 0 0.4 

Fh5 0 0.5 

Fh6 0 0.6 

Fh7 0 0.7 

Fh8 0 0.8 

Fh9 0 0.9 

ตารางที่ 3 : ชื่อตัวกรอง ค่าความถ่ีเริ่มต้นที่ไม่ยอมให้ผ่าน และค่าความถี่สุดท้ายที่ไม่ยอมให้ผ่าน 
 

จากตารางที่ 3 ซึ่งแสดงตัวกรองความถ่ีสูงผ่าน (High Pass Filter) ทั้ง 9 ตัวกรองซึ่งตัวกรอง
ชนิดความถี่สูงผ่านนั้นจะเป็นตัวกรองที่ จะลดทอนก าลังขององค์ประกอบความถี่ที่นอกเหนื อจาก
ค่าความถี่เริ่มต้นที่ไม่ยอมให้ผ่านไปจนถึงค่าความถี่สุดท้ายที่ไม่ยอมให้ผ่าน หรือกล่าวได้ว่าตัวกรอง
ความถี่สูงผ่านในแต่ละตัวกรองจะตัดทอนค่าองค์ประกอบความถี่ระหว่างค่าในตารางที่ 3 ออกนั่นเอง 
โดยค่าความถ่ีต่ าที่ผ่านได้จะเป็นข้อมูลที่มีความยาวคลื่นน้อย 

 ในการออกแบบและคัดเลือกตัวกรองที่ใช้ในการศึกษาครั้งนี้มีข้อสังเกต 2 ประการ ดังนี้ 
1. ในการศึกษาครั้งนี้จะใช้ตัวกรองชนิด Low Pass Filter และ Hight Pass Filter เท่านั้น 

เนื่องจากภาพที่ 5 ได้แสดงให้เห็นถึงองค์ประกอบความถี่ของราคาหุ้นสัมพัทธ์ซึ่งไม่พบช่วง
ความถี่ในช่วงกลางขององค์ประกอบความถี่ที่มีนัยส าคัญปรากฎขึ้น จึงไม่น า Band Pass 
Filter และ Band Stop Filter มาใช้ในการศึกษาครั้งนี้ 

2. ในทางทฤษฎี Rational Bubbles ไม่ได้ปรากฏหรือด ารงอยู่ในทุกช่วงเวลา ดังนั้นการแยก
องค์ประกอบของฟองสบู่ในการศึกษาครั้งนี้อาจไม่ถูกต้องทั้งหมด 
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3.4 การทดสอบคุณสมบัติความเป็น Rational Bubbles 
 

ในการพิจารณาตัวกรองต่างๆ เพ่ือทดสอบหาตัวกรองที่จะสามารถเป็นดัชนีชี้วัดฟองสบู่ที่ดี
นั้น จะเป็นการน าข้อมูลราคาหุ้นสัมพัทธ์ (Relative Stock Price) ตั้งแต่วันที่ 3 ธันวาคม ค.ศ.1984 
ไปจนถึง วันที่ 30 ธันวาคม ค.ศ.2016 มาท าการพยากรณ์เพ่ือหาช่วงเวลาที่มีความน่าจะเป็นที่จะเกิด
วิกฤตทางการเงินสูงที่สุด (Tc) และใช้ผลลัพธ์ที่ได้เป็นกรณีฐาน (Base Case) จากนั้นจึงน าชุดข้อมูล
ราคาหุ้นสัมพัทธ์ (Relative Stock Price) ไปผ่านตัวกรอง(Filter) ทั้ง 18 ตัว ซึ่งจะให้ผลลัพธ์เป็นชุด
ข้อมูลใหม่ทั้งสิ้น 18 ข้อมูล และน าผลดังกล่าวมาท าการทดสอบสมมติฐานเพ่ือหาความสัมพันธ์
ระหว่าง ผลลัพธ์ที่ได้จากตัวกรอง (Filter) ทั้ง 18 ตัว และ ตัวชี้วัดทางเศรษฐศาสตร์มหภาคท่ี ดังนี้ 

- ราคาหุ้นสัมพัทธ์ (Relative Stock Price) มาจากการน าดัชนี SET Index มาหารด้วยดัชนี
ผู้บริโภค (CPI) 

- เงินทุนไหลออกที่แท้จริง (Real Capital Outflow) มาจากการน าเงินทุนไหลออก มาหาร
ด้วยดัชนีผู้บริโภค (CPI) 

- ผลิตภัณฑ์มวลรวมประเทศไทยที่แท้จริง (Real GDP) มาจากการน าผลิตภัณฑ์มวลรวม
ประเทศไทยมาหารด้วยดัชนีผู้บริโภค (CPI) 

- อัตราเงินเฟ้อ (Inflation) มาจากอัตราความเปลี่ยนแปลงของดัชนีผู้บริโภค (CPI) 
- เงินลงทุนที่แท้จริง (Real Investment) มาจากการน า Private Investment Index มาหาร

ด้วยดัชนีผู้บริโภค (CPI) 
- อัตราดอกเบี้ยที่แท้จริง (Real Interest Rate) มาจากการน า Saving Interest Rate มาลบ

ด้วยอัตราเงินเฟ้อ (Inflation) 
 
ซึ่งผลลัพธ์จากตัวกรองทั้ง 18 ตัวกรองและตัวชี้วัดทางเศรษฐศาสตร์มหภาคสามารถแสดงกราฟได้ดัง
ภาพที่ 9, ภาพที่ 10, ภาพที่ 11 และภาพท่ี 12 
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ภาพที่ 9 : ข้อมูลตั้งต้นและผลลัพธ์จากตัวกรอง Fl1 – Fl9 และตัวกรอง Fh1 – Fh9 (1) 
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ภาพที่ 10 : ข้อมูลตั้งต้นและผลลัพธ์จากตัวกรอง Fl1 – Fl9 และตัวกรอง Fh1 – Fh9 (2) 
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ภาพที่ 11 : ข้อมูลตั้งต้นและผลลัพธ์จากตัวกรอง Fl1 – Fl9 และตัวกรอง Fh1 – Fh9 (3) 
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ภาพที่ 12 : ตัวชี้วัดทางเศรษฐศาสตร์มหภาค 
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โดยจะก าหนดเงื่อนไขการให้คะแนนแก่ตัวกรอง (Filter) ดังนี้ 
 

- ค่าสัมประสิทธิ์หน้าพารามิเตอร์ จะต้องมีทิศทางที่ถูกต้องตามตารางที่ 1 
- พารามิเตอร์ผ่านนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 

 
จึงจะได้คะแนน 1 หน่วย จากนั้นจะท าการเลือกตัวกรอง (Filter) ที่มีคะแนนสูงที่สุดเพ่ือเป็นดัชนี

ชี้วัดฟองสบู่ในการศึกษาครั้งนี้ 
เนื่องด้วยข้อจ ากัดในด้านความถี่และช่วงเวลาของข้อมูล ในการทดสอบสมมติฐานความสัมพันธ์

ระหว่างผลลัพธ์จากตัวกรอง (Filter) และตัวชี้วัดทางเศรษฐศาสตร์มหภาคดังต่อไปนี้ 
 

ตัวช้ีวัดทางเศรษฐศาสตร์มหภาค ความถี่ของข้อมูล วันที่เริ่มต้น วันที่สิ้นสุด 

SET Index ชนิดรายวัน 30/4/1975 30/12/2016 

CPI ชนิดรายเดือน 12/1984 12/2016 

Capital Outflow ชนิดรายเดือน 1/1993 6/2011 

GDP ชนิดไตรมาส Q1/1993 Q3/2017 

Inflation ค านวณจากอัตราความเปลี่ยนแปลงของ CPI 

Investment ชนิดรายเดือน 1/1980 12/2016 

Interest Rate ชนิดรายเดือน 1/1978 12/2016 

ตารางที่ 4 : ความถี่และช่วงเวลาของช้อมูล 
 
 ซึ่งจากตารางที่ 4 จะเห็นได้ว่าผลิตภัณฑ์มวลรวมประเทศไทยมีความละเอียดของข้อมูลต่ า
ที่สุดโดยเป็นข้อมูลชนิดรายไตรมาส และช่วงเวลาข้อมูลที่แคบที่สุดคือระหว่างไตรมาสที่ 1 ปี 1993 
ถึงไตรมาสที่ 2 ปี 2011 ซึ่งเป็นข้อจ ากัดของข้อมูลเงินทุนไหลออก 
 ดังนั้นจึงได้ท าการปรับข้อมูลให้เป็นข้อมูลชนิดไตรมาสโดยการน าข้อมูลรายวันหรือรายเดือน
ในไตรมาสนั้นๆ มาท าการเฉลี่ยและได้เป็นข้อมูลไตรมาสซึ่งจะใช้ในการทดสอบต่อไป 
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3.4.1 แบบจ าลองที่ใช้ในการทดสอบสมมติฐานความสัมพันธ์ระหว่างผลลัพธ์จากตัวกรอง (Filter) 
และตัวชี้วัดทางเศรษฐศาสตร์มหภาค 
ในการทดสอบสมมติฐานจะใช้แบบจ าลองการวิเคราะห์การถดถอยพหุคูณ (Multiple Regression) 
ดังสมการ 3.4.1-1 
 

𝐹𝑖𝑗𝑡
= 𝛽𝑖𝑗1

+ 𝛽𝑖𝑗2
𝑅𝐿𝑇𝑆𝐸𝑇𝑡 + 𝛽𝑖𝑗3

𝑅𝐶𝐴𝑃𝑡 + 𝛽𝑖𝑗4
𝑅𝐺𝐷𝑃𝑡

+ 𝛽𝑖𝑗5
𝐼𝑁𝐹𝐿𝑡 + 𝛽𝑖𝑗6

𝑅𝐼𝑁𝑉𝑡 + 𝛽𝑖𝑗7
𝑅𝐼𝑁𝑇𝑡 + 𝜀𝑖𝑗𝑡

 

(3.4.1-1) 
 

โดย i = l, h และ j = 1, 2, 3, …,  

𝐹𝑖𝑗𝑡
 คือ ผลลัพธ์ที่ได้จากตัวกรอง 𝐹𝑖𝑗  ในช่วงเวลา t 

𝑅𝐿𝑇𝑆𝐸𝑇𝑡  คือ ราคาหุ้นสัมพัทธ์ ในช่วงเวลา t  

𝑅𝐶𝐴𝑃𝑡  คือ เงินทุนไหลออกท่ีแท้จริง ในช่วงเวลา t 

𝑅𝐺𝐷𝑃𝑡  คือ ผลิตภัณฑ์มวลรวมประเทศไทยที่แท้จริง ในช่วงเวลา t 

𝐼𝑁𝐹𝐿𝑡  คือ อัตราเงินเฟ้อ ในช่วงเวลา t 

𝑅𝐼𝑁𝑉𝑡  คือ เงินลงทุนที่แท้จริง ในช่วงเวลา t 

𝑅𝐼𝑁𝑇𝑡 คือ อัตราดอกเบี้ยที่แท้จริง ในช่วงเวลา t 
 
3.4.2 การทดสอบ Unit Root 

ในการทดสอบสมมติฐานความสัมพันธ์นั้น ขั้นตอนแรกผู้ท าการศึกษาควรท าการทดสอบ
ความนิ่งของข้อมูลก่อน เนื่องจากข้อมูลชนิด Time – Series นั้นมักมีลักษณะเป็นข้อมูลชนิดไม่นิ่ง 
(Non - Stationary) โดยในการศึกษาครั้งนี้  จะใช้การทดสอบ Unit Root ด้วยวิธี Augmented 
Dickey – Fuller โดยมีผลการทดสอบตัวแปรตามและตัวแปรอิสระดังนี้ 
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ตัวแปร 
ผลการทดสอบ  

Unit Root Test 
ตัวแปร 

ผลการทดสอบ  
Unit Root Test 

ตัวแปร 
ผลการทดสอบ  

Unit Root Test 

Fl1 I(2) Fh1 I(0) RLTSET I(1) 

Fl2 I(3) Fh2 I(0) RCAP I(0) 

Fl3 I(4) Fh3 I(0) RGDP I(1) 

Fl4 I(2) Fh4 I(1) INFL I(0) 

Fl5 I(3) Fh5 I(1) RINV I(1) 

Fl6 I(0) Fh6 I(1) RINT I(1) 

Fl7 I(0) Fh7 I(1) 
  Fl8 I(1) Fh8 I(1) 
  Fl9 I(1) Fh9 I(1) 
  ตารางที่ 5 : ผลการทดสอบ Unit Root 

 
จากผลการทดสอบ Unit Root เพ่ือความถูกต้องและความน่าเชื่อถือของผลที่ได้จากการ

ทดสอบสมมติฐาน ข้อมูลเหล่านี้จึงจะต้องถูกปรับให้นิ่ง โดยการท าผลต่างล าดับที่  I ตามผลที่ได้จาก
การทดสอบ Unit Root 

 
3.4.3 การทดสอบ Cointegration 

หลังจากการทดสอบ Unit Root ในทดสอบสมมติฐาน ผู้ท าการศึกษาความท าการทดสอบ 
Cointegration เพ่ือทดสอบดุลยภาพในระยะยาวของตัวแปรตามและตัวแปรอิสระ โดยในระยะยาว
ตัวแปรที่ใช้ในการศึกษาควรมีทิศทางการเคลื่อนไหวที่สอดคล้องกัน ถึงแม้ว่าในระยะสั้นจะมีความ
แตกต่างกันก็ตาม  

ในการศึกษาครั้งนี้ผู้ท าการศึกษาจะเลือกใช้วิธี Cointegration Test ของ Engle – Granger 
ในการทดสอบดุลยภาพในระยะยาวของตัวแปรตามและตัวแปรอิสระซึ่งมีผลการทดสอบดังนี้ 
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ผลการทดสอบ 

ไม่มี Cointegration Fl1 มี Cointegration Fh1 

มี Cointegration Fl2 มี Cointegration Fh2 

มี Cointegration Fl3 มี Cointegration Fh3 

มี Cointegration Fl4 มี Cointegration Fh4 

มี Cointegration Fl5 มี Cointegration Fh5 

มี Cointegration Fl6 มี Cointegration Fh6 

มี Cointegration Fl7 มี Cointegration Fh7 

มี Cointegration Fl8 มี Cointegration Fh8 

ไม่มี Cointegration Fl9 ไม่มี Cointegration Fh9 

ตารางที่ 6 : ผลการทดสอบ Cointegration 
 

3.4.4 ผลการทดสอบสมมติฐานความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรตามและตัวชี้วัดทางเศรษฐศาสตร์มห
ภาค  

จากการทดสอบ Cointegration ในหัวข้อ 3.4.3 ท าให้ทราบได้ว่าแบบจ าลองใดที่ควรมีการ
ปรับข้อมูลให้นิ่งโดยใช้วิธีล าดับผลต่าง ล าดับที่  I ตามที่ได้ทดสอบ Unit Root ในหัวข้อ 3.4.2 ซึ่ง
หลังจากการปรับข้อมูลให้นิ่ง และท าการทดสอบสมมติฐานตามแบบจ าลองที่กล่าวในหัวข้อ 3.4.1 
เพ่ือให้สะดวกต่อการให้คะแนนตัวกรอง (Filter) แต่ละชนิด จึงมีผลการทดสอบสมมติฐาน
ความสัมพันธ์ซึ่งแยกออกเป็นค่าสัมประสิทธิ์ (Coefficient), ค่า P-Value และ คะแนน (Score) โดย
ตัดค่าสัมประสิทธิ์ (Coefficient) และค่า P-Value ของค่าคงท่ีออก ดังต่อไปนี้ 
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Filter Relative Stock Price(+) Real Capital Outflow(-) Real GDP(+) Inflation(+) Real Investment(-) Real Interest Rate(-) 

Fl1 0.01018 -0.00470 -0.00005 -0.14412* 0.06261 -0.06439 
Fl2 0.94641* -0.00491 0.00037 0.17880 -0.46462 0.06505 
Fl3 1.03317* -0.00948 0.00024 -0.24716 -1.33498* -0.29576 
Fl4 1.05691* 0.00012 0.00027 -0.31324 -1.64564* -0.39587 
Fl5 1.07208* 0.02713 0.00046* -0.16377 -1.51904* -0.25346 
Fl6 1.05366* 0.00334 0.00045* -0.04832 -1.21134* -0.13783 
Fl7 1.04007* -0.02920 0.00034 -0.15659 -1.31019* -0.20231 
Fl8 1.09015* 0.02169 0.00046* -0.26273 -1.72825* -0.31620 
Fl9 0.83617* 0.03450 0.00023 0.37952 0.84649 0.13468 
Fh1 -0.05674 0.03848 0.00022 0.02693 0.45873 0.20381 
Fh2 -0.02563 0.00300 0.00002 -0.09826 0.31701 0.14309 
Fh3 -0.02216 0.00584 0.00001 -0.06840 0.31477 0.10842 
Fh4 0.00087 -0.00016 0.00005 -0.16678 0.04902 0.02416 
Fh5 0.00967 -0.00313 0.00001 -0.19796 -0.01983 -0.02928 
Fh6 0.00466 0.00216 -0.00001 -0.20299 0.02457 -0.04519 
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Filter Relative Stock Price(+) Real Capital Outflow(-) Real GDP(+) Inflation(+) Real Investment(-) Real Interest Rate(-) 

Fh7 -0.00120 -0.00002 -0.00001 -0.15099 0.07774 -0.01444 
Fh8 -0.00385 0.00038 -0.00001 -0.11848 0.11201 0.00345 
Fh9 -0.02114 -0.00184 0.00004 -0.00175 0.12610 0.03897 

ตารางที่ 7 : ค่าสัมประสิทธิ์หน้าตัวแปรอิสระจากแบบจ าลองที่ใช้ตัวแปรตามที่เป็นผลลัพธ์จากตัวกรองทั้ง 18 ชนิด 
* ในตารางหมายถึงค่าสัมประสิทธิ์หน้าตัวแปรนั้นๆมีค่า P-value ต่ ากว่า 0.05 
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Filter Relative Stock Price Real Capital Outflow Real GDP Inflation Real Investment Real Interest Rate Total 

Fl1 0 0 0 0 0 0 0 

Fl2 1 0 0 0 0 0 1 

Fl3 1 0 0 0 1 0 2 

Fl4 1 0 0 0 1 0 2 

Fl5 1 0 1 0 1 0 3 

Fl6 1 0 1 0 1 0 3 

Fl7 1 0 0 0 1 0 2 

Fl8 1 0 1 0 1 0 3 

Fl9 1 0 0 0 0 0 1 

Fh1 0 0 0 0 0 0 0 

Fh2 0 0 0 0 0 0 0 

Fh3 0 0 0 0 0 0 0 

Fh4 0 0 0 0 0 0 0 

Fh5 0 0 0 0 0 0 0 

Fh6 0 0 0 0 0 0 0 
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Filter Relative Stock Price Real Capital Outflow Real GDP Inflation Real Investment Real Interest Rate Total 

Fh7 0 0 0 0 0 0 0 

Fh8 0 0 0 0 0 0 0 

Fh9 0 0 0 0 0 0 0 

ตารางที่ 8 : คะแนนของตัวกรองแต่ละชนิดที่ใช้เกณฑ์ดังที่ระบุไว้ในหัวข้อ 3.3 
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 จากตารางที่ 7 และ ตารางที่ 8 ซึ่งแสดงผลการศึกษาพบว่าตัวกรองประเภทความถี่สูงผ่าน 
(High Pass Filter) ซึ่งเป็นตัวกรองที่จะตัดทอนองค์ประกอบช่วงความถี่ต่ าออกดังที่แสดงในตารางที่ 
3 ในหัวข้อ 3.3.2 (ตัวกรอง Fh1 - Fh9) มีคะแนนเท่ากับ 0 และเมื่อพิจารณาตารางที่ 7 ค่าสัมประสิทธิ
หน้าตัวแปรอิสระ มีความคลาดเคลื่อนจากทฤษฎีอยู่มาก อีกท้ัง ค่า P-Value มีค่าเกินระดับนัยส าคัญ
ที่ 0.05 เป็นส่วนมาก และในทางกลับกัน ตัวกรองประเภทความถี่ต่ าผ่าน (Low Pass Filter) ซึ่งเป็น
ตัวกรองที่จะตัดทอนองค์ประกอบช่วงความถี่สูงออกดังที่แสดงในตารางที่ 2 ในหัวข้อ 3.3.1 (ตัวกรอง 
Fl1 - Fl9) มีคะแนนที่สูงกว่าอย่างเห็นได้ชัด พบว่าผลลัพธ์ที่ผ่านตัวกรอง (Filter) ที่  Fl5, Fl6 และ Fl8 
ซึ่งเป็นตัวกรองชนิดความถี่ต่ าผ่าน (Low Pass Filter) ที่ยอมให้ความถี่ Normalized Frequency 
ระหว่าง 0 – 0.5, 0 – 0.6 และ 0 – 0.8 ผ่านได้ตามล าดับ มีผลคะแนนสูงที่สุดที่ 3 คะแนน จาก 7 
คะแนนเท่ากัน* จากผลการศึกษาในหัวข้อที่ 3.4.4 นี้จะถูกน าไปศึกษาต่อโดยการน าดัชนีชี้วัดฟองสบู่
ที่มีคุณสมบัติใกล้เคียงกับ Rational Bubbles ที่สุด 3 ดัชนีไปท าการประมาณค่าพารามิเตอร์เพ่ือหา
ค่า tc , ช่วงเวลาที่มีความน่าจะเป็นที่จะเกิดวิกฤตสูงที่สุด และท าการศึกษาในหัวข้ออ่ืนต่อไป 
*โดยเมื่อพิจารณาผลการศึกษาดังกล่าวพบว่า มีความเป็นไปได้ที่ช่วงองค์ประกอบความถี่ระหว่าง 0.5 
– 0.8 จะเป็นองค์ประกอบความถี่ที่เป็นฟองสบู่อยู่เมื่อพิจารณาว่าในช่วงความถี่ต่ า 0 – 0.5 เป็น
มูลค่าพ้ืนฐาน (Fundamental Value) จึงได้ท าการศึกษาเพ่ิมเติม ซึ่งผลไม่เป็นที่น่าพอใจ โดยผล
การศึกษาถูกแสดงไว้ใน ภาคผนวก B. 
 
3.5 การพยากรณ์ช่วงเวลาวิกฤต 
 
3.5.1 การพิจารณาช่วงเวลาวกิฤตและการแบ่งช่วงเวลา  
จากสมการ 2.3.3-1 จะได้ว่า 
 

𝐶𝑀𝐴𝑋𝑡 =
𝑃𝑡

max (𝑃𝑡−24, 𝑃𝑡−23, 𝑃𝑡−22, … , 𝑃𝑡)
 

(2.3.3-1) 
โดย 

𝐶𝑡 = 1 เมื่อ 𝐶𝑀𝐴𝑋𝑡 < 𝐶𝑀𝐴𝑋𝑡
̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅ − 2𝜎𝑡 

𝐶𝑡 = 0 เมื่อไม่เป็นไปตามเงื่อนไขก่อนหน้า 

𝐶𝑡  หมายถึง Crisis Indicator และเมื่อ 𝐶𝑡  มีค่าเท่ากับ 1 หมายความว่า ณ ช่วงเวลาดังกล่าวถือเป็น
ช่วงเวลาที่มีวิกฤต 
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เมื่อน า CMAX Indicator มาปรับใช้กับข้อมูลราคาหุ้นสัมพัทธ์ จึงได้ผลซึ่งแสดงดังภาพที่ 6 

โดยเส้นกราฟสีส้มคือราคาหุ้นสัมพัทธ์และเส้นกราฟสีเทาคือ Crisis Indicator เมื่อ ค่า 𝐶𝑡 = 1 

หมายถึงมีวิกฤตเกิดขึ้นในช่วงเวลาดังกล่าว ในขณะที่ 𝐶𝑡 = 0 หมายถึงในช่วงเวลาดังกล่าวไม่เข้า
นิยามความเป็นวิกฤตด้วยวิธีการดังกล่าว 

 

 

ภาพที่ 13 : CMAX Indicator 
 

โดยจากภาพที่ 13 พบว่าในบางช่วงเวลาที่มีความผันผวนและมีความเปลี่ยนแปลงในราคาสูง
อย่างในช่วงปี ค.ศ.1993 และ ค.ศ.1994 ไม่สามารถถูกประเมินได้ด้วยวิธีดังกล่าว  ซึ่งสามารถแบ่ง
ข้อมูลเพื่อน าไปท าการศึกษาได้ทั้งสิ้น 10 ช่วงเวลา ดังนี้  

 

ช่วงเวลาที่ วันที่ เหตุการณ์ส าคัญ 

1 17/2/1987 - 

2 20/8/1987 Black Monday 

3 5/1/1988 - 

4 25/1/1991 สงครามอ่าวเปอร์เซีย 

5 17/3/1995 - 
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ช่วงเวลาที่ วันที่ เหตุการณ์ส าคัญ 

6 2/7/1997 วิกฤตต้มย ากุ้ง 

7 26/5/2004 - 

8 23/12/2008 วิกฤตซับไพรม์ 

9 9/9/2013 วิกฤตทางการเงินของประเทศไซปรัส 

10 12/2/2014 - 
ตารางที่ 9 : ช่วงเวลาที่ถูกแบ่งด้วยการใช้ CMAX Indicator 

 
 เมื่อสามารถจ าแนกช่วงเวลาที่เกิดวิกฤตโดยใช้ CMAX Indicator ได้แล้ว ในการศึกษาครั้งนี้
จะเลือกใช้ข้อมูลก่อนหน้ารวมทั้งสิ้น 500 ข้อมูลและท าการประมาณค่าพารามิเตอร์ด้วยช่วงข้อมูล
ต่อไปนี้ 
 

ต าแหน่งข้อมูลเริ่มต้น ต าแหน่งข้อมูลสุดท้าย 

1 100 

1 200 
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1 400 
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300 500 
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ต าแหน่งข้อมูลเริ่มต้น ต าแหน่งข้อมูลสุดท้าย 

400 500 

ตารางที่ 10 : การแบ่งช่วงข้อมูลที่ใช้ในการประมาณค่าด้วยแบบจ าลอง Log-Periodic Power Law 
 

โดยในการแบ่งช่วงข้อมูลที่ใช้ในการประมาณค่านั้น เพื่อที่จะท าการศึกษาผลของระยะเวลาที่
มีต่อการพยากรณ์ค่า tc (ช่วงเวลาที่มีความน่าจะเป็นที่จะเกิดวิกฤตสูงที่สุด) โดยก าหนดให้วันที่เป็นวัน
วิกฤตคือข้อมูลที่ 500 และ ก าหนดให้ต าแหน่งข้อมูลสุดท้าย ตั้งแต่ 400 จนถึง 500 เป็นข้อมูลชนิด 
Short – term และ ต าแหน่งข้อมูลสุดท้าย 100 จนถึง 300 เป็นข้อมูลชนิด Long – Term เพ่ือ
ทดสอบผลการศึกษาการพยากรณ์ช่วงเวลาวิกฤตในระยะสั้นและการพยากรณ์ช่วงเวลาวิกฤตในระยะ
ยาว รวมถึงผลของปริมาณข้อมูลก่อนหน้าการเกิดวิกฤตท่ีมีต่อการพยากรณ์ค่า tc ในบทต่อไป 
 
3.5.2 แบบจ าลองที่ใช้ในการศึกษา 
 Sornette (2003) ได้แสดงรายละเอียดและขั้นตอนการน า Log – Periodic oscillations 
Power Law (LPPL) ในการพยากรณ์ช่วงเวลาวิกฤตจากราคาสินทรัพย์ แบบจ าลองดังกล่าวมี
รากฐานมาจาก Risk – Driven Model ในหัวข้อที่ 2.4 โดย Sornette ได้กล่าวถึง Hazard Rate ซึ่ง
เป็นความน่าจะเป็นที่ราคาสินทรัพย์ลดลงอย่างรวดเร็วจนเท่ากับมูลค่าพ้ืนฐาน 
 ดังนั้นในการศึกษาครั้งนี้จะท าการน าแบบจ าลอง LPPL มาใช้เพ่ือเป็นตัวชี้วัด ดัชนีชี้วัดฟอง
สบู่ทั้ง 3 ดัชนีที่ได้จากหัวข้อก่อนหน้า โดยมีวัตถุประสงค์ดังนี้ 

1. เพ่ือทดสอบความสามารถในการพยากรณ์ของดัชนีชี้วัดฟองสบู่ทั้ง 3 เมื่อเปรียบเทียบกับการ
ใช้ราคาหุ้นสัมพัทธ์ในการพยากรณ์ โดยอย่างน้อยดัชนีชี้วัดฟองสบู่ที่ได้จากการแปลงฟูเรีย
ควรจะให้ผลการพยากรณ์ท่ีแม่นย ากว่าการใช้ข้อมูลเดิม 

2. เพ่ือตัดสินและเลือกดัชนีชี้วัดฟองสบู่ที่ดีที่สุดจากดัชนีทั้ง 3 ตัว 
โดยแบบจ าลอง LPPL สามารถแสดงได้ดังนี้ 
จาก สมการ 2.4-1 จะได้ 
 

𝐹(𝑡) = 𝐴 + 𝐵(𝑡𝑐 − 𝑡)𝛼[1 + 𝐶 ∙ cos(𝜔 log(𝑡𝑐 − 𝑡) + 𝛾)] 
(2.4-1) 
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โดยที่ 

𝐹(𝑡) = ค่า Logarithm ของราคาหุ้นสัมพัทธ์ (Relative Price of SET Index) 

𝐴 = มูลค่าดัชนีพ้ืนฐาน (Fundamental Value) ณ ช่วงเวลา 𝑡𝑐 

𝐵 = อัตราความเปลี่ยนแปลงของ SET Index ณ ก่อนช่วงเวลา 𝑡𝑐  

𝐶 = ค่า Magnitude ของความผันผวนที่เกิดขึ้น ณ ช่วงที่เป็น Exponential Growth โดยที่ 𝐶 ≠

0 
𝑡𝑐  = ช่วงเวลาวิฤต ซึ่งหมายถึงช่วงเวลาที่มีความน่าจะเป็นที่เกิดวิฤตทางการเงินสูงที่สุด 

𝑡 = ช่วงเวลาใด ๆ ก่อนช่วงเวลาวิกฤต 

𝛼 = ตัวประกอบของ Power Law Growth 

𝜔 = ความถี่ของความผันผวนที่เกิดข้ึนก่อนเกิดวิกฤต 

𝛾 = Shift Parameter 

𝐵(𝑡𝑐 − 𝑡)𝛼= พจน์ที่แสดงถึงอัตราการเติบโตของข้อมูล 

𝐶 ∙ cos(𝜔 log(𝑡𝑐 − 𝑡) + 𝛾) = พจน์ที่แสดงถึงการสั่น (Accelerating Oscillation) 
ของข้อมูล 
 

 เนื่องจากเวลา 𝑡 ในแบบจ าลอง LPPL เป็นข้อมูลชนิดต่อเนื่องดังนั้นในการพยากรณ์จ าเป็นที่
จะต้องแปลงข้อมูลให้อยู่ในชนิดต่อเนื่อง 
 

𝑡 = 𝑌𝑒𝑎𝑟 +
𝑀𝑜𝑛𝑡ℎ

12
+

𝐷𝑎𝑡𝑒

365
 

(3.5.2-1) 
 

 อย่างไรก็ตาม 𝑡𝑐  ที่ได้จากการพยากรณ์ไม่ใช่ช่วงเวลาที่เกิดวิกฤตแท้จริง แต่เป็นช่วงเวลาที่มี

ความน่าจะเป็นที่จะเกิดวิกฤตสูงที่สุด ดังนั้นมีความเป็นไปได้ว่าวิกฤตอาจเกิดข้ึนก่อนถึงช่วงเวลา 𝑡𝑐  
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บทที่ 4 
ผลการศึกษา 

 
 จากข้อสรุปที่ได้ในหัวข้อที่ 3.4 ซึ่งตัวกรอง (Filter) ที่จะน ามาใช้ในการศึกษาในบทที่ 4 นี้ คือ
ตัวกรองชนิดความถี่ต่ าผ่าน (Low Pass Filter) ตัวที่ Fl5, Fl6 และ Fl8 โดยในการศึกษาครั้งนี้จะท า
การพยากรณ์ทั้งสิ้น 4 กรณี ได้แก่ กรณีฐาน และกรณีของดัชนีชี้วัดทั้ง 3 โดยน าข้อมูลทั้ง 4 กรณีแทน
ค่าในแบบจ าลอง LPPL โดยใช้ข้อมูลดังกล่าวแทนราคาสินทรัพย์ ในทางทฤษฎีการเกิดวิกฤตในราคา
สินทรัพย์หรือเรียกว่าฟองสบู่แตก จะท าให้ราคาสินทรัพย์ ณ ราคาฟองสบู่ลดลงอย่างฉับพลันไปสู่
มูลค่าพ้ืนฐาน หากดัชนีชี้วัดที่ได้จากการศึกษาสามารถเป็นตัวแทนของฟองสบู่ได้ดี แบบจ าลอง LPPL 
ควรที่จะให้ผลการพยากรณ์ท่ีแม่นย ามากขึ้น 
 
4.1 ผลการศึกษาแบ่งตามช่วงเวลาวิกฤต 
 
 โดยสามารถค านวณค่าคาดเคลื่อนและค่าคาดเคลื่อนเฉลี่ยได้ดังตารางที่ 11 ซึ่งแสดงผลการ

ประมาณค่าพารามิเตอร์ 𝑡𝑐  ของช่วงเวลาที่ถูกนิยามว่าเป็นเวลาวิกฤตด้วยวิธี CMAX Indicator ช่วง
ที่ 1 ซึ่งตรงกับวันที่ 17 กุมภาพันธ์ ค.ศ.1987 หรือเมื่อแปลงเวลาจะได้เท่ากับ 1987.2132 ซึ่งผลการ
ประมาณค่าใน 1 ช่วงเวลาจะถูกแบ่งออกเป็น 15 ผลซึ่งจ าแนกตามต าแหน่งข้อมูลที่ใช้ โดยต าแหน่ง
ข้อมูลที่ 500 คือวันที่วิกฤต ซึ่งวันที่วิกฤตของช่วงเวลาที่ 1 เท่ากับ 1987.2132 และ 1 คือ 500 
ข้อมูลก่อนหน้าวันวิกฤต 
 

Initial Final Base Case Error 

1 100 1996.9635 -9.7503 

100 200 1988.7048 -1.4916 

200 300 1992.9616 -5.7484 

300 400 2058.5068 -71.2936 

400 500 1995.5721 -8.3589 

1 200 1990.9643 -3.7510 

100 300 1999.1316 -11.9184 

200 400 2009.9194 -22.7062 
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Initial Final Base Case Error 

300 500 1990.8610 -3.6477 

1 300 1998.2927 -11.0795 

100 400 2018.3812 -31.1679 

200 500 2003.5526 -16.3394 

1 400 2001.2041 -13.9909 

100 500 1991.1713 -3.9581 

1 500 2013.6198 -26.4065 

  
Average -16.1072 

ตารางที่ 11 : ตัวอย่างการค านวณค่าคาดเคลื่อนและค่าคาดเคลื่อนเฉลี่ย (ช่วงเวลาที่ 1) 
 
 ข้อมูลในแถวที่ 1 Initial เท่ากับ 1 Final เท่ากับ 100 Base Case เท่ากับ 1996.9635 และ 
Error เท่ากับ -9.7503 หมายความว่าผลการพยากรณ์ช่วงเวลาวิกฤตโดยใช้ข้อมูลระหว่าง 500 วัน
ก่อนเวลาวิกฤตถึง 400วันก่อนเวลาวิกฤตเท่ากับ 1996.9635 สามารถค่านวณค่าคาดเคลื่อนได้โดย
การหาผลต่างระหว่างผลการพยากรณ์กับเวลาวิกฤตจากวิธี CMAX Indicator ซึ่งเท่ากับ -9.7503 ปี 
และสามารถค านวณค่าคาดเคลื่อนเฉลี่ยได้โดยการน าค่าคาดเคลื่อนที่ได้จากการพยากรณ์ด้วย
ต าแหน่งข้อมูลต่างๆ ทั้ง 15 ต าแหน่งข้อมูลซึ่งจากตารางที่ 12 จะได้ค่าคาดเคลื่อนเฉลี่ยของกรณี  
Base Case ในช่วงเวลาที่ 1 เท่ากับ -16.1072 ปี* ซึ่งจะถูกเปรียบเทียบโดยผลการค านวณค่าคาด
เคลื่อนของตัวกรอง Fl5, Fl6 และ Fl8 ในช่วงเวลาเดียวกัน โดยที่จะได้ Score 1 คะแนนเมื่อค่าคาด
เคลื่อนที่ได้มีค่าต่ ากว่ากรณี Base Case 
*ผลการประมาณค่าพารามิเตอร์ tc ของตัวกรอง Fl5, Fl6 และ Fl8 รวมถึงช่วงเวลาวิกฤตอ่ืนๆ โดย
แบ่งกลุ่มตามช่วงเวลาวิกฤต ถูกแสดงไว้ในภาคผนวก A. ผลการศึกษาเพ่ิมเติม 
 ค่าคาดเคลื่อนเฉลี่ยในแต่ละช่วงเวลาของตัวกรอง Fl5, Fl6 และ Fl8 รวมถึงค่า Score รวมของ
ช่วงเวลาดังกล่าวถูกแสดงไว้ในตารางที่ 12 
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Base Case Fl5 Fl6 Fl8 

ช่วงเวลาที ่ วันเดือนปี Average Average Score Average Score Average Score 

1 17/2/1987 -16.10722 -17.41271 6 -15.84649 5 -15.14996* 10 

2 20/8/1987 -13.61681 -15.64290 9 -25.34249 6 -11.78962* 9 

3 5/1/1988 -18.91489 -13.84406* 11 -27.65538 8 -13.90225 10 

4 25/1/1991 -50.58318 -41.50207 11 -37.96116 9 -33.63013* 9 

5 17/3/1995 -87.67666 -96.33612 6 -74.36156 9 -56.09731* 9 

6 2/7/1997 -70.52523 -36.93050* 10 -50.16974 7 -63.29063 11 

7 26/5/2004 -14.82911 -24.58229 6 -17.29169 7 -14.13942* 9 

8 23/12/2008 -28.46633 -15.69063 11 -11.07492* 10 -37.16038 8 

9 9/9/2013 -20.90643 -20.17202 4 -21.67435 6 -14.53564* 9 

10 12/2/2014 -18.04171* -21.36813 9 -20.45513 11 -19.35243 9 

 
Total -33.96676 -30.34814 83 -30.18329 78 -27.90478 93 

ตารางที่ 12 : ค่าคาดเคลื่อนเฉลี่ยคิดตามช่วงเวลาที่ได้จากการนิยามวิกฤตด้วยวิธี CMAX Indicator 
สัญลักษณ์ * ในตารางหมายถึงค่าคาดเคลื่อนเฉลี่ยนั้นๆ มีค่าต่ าที่สุดเมื่อเทียบกับกรณีอ่ืนๆ 

 
เมื่อพิจารณาผลการประมาณค่าพารามิเตอร์ tc, และน าผลการประมาณค่าที่ได้มาหักลบกับ

วันที่ที่ถูกนิยามด้วยวิธี CMAX Indicator และแบ่งค่า tc ที่ได้ออกตามช่วงเวลาและท าการเฉลี่ย 
พบว่าค่าเฉลี่ยค่าคลาดเคลื่อนรวมของข้อมูลทุกช่วงเวลา ของกรณีฐานเท่ากับ -33.9668 ปี กรณี
ผลลัพธ์ของตัวกรอง Fl5 เท่ากับ -30.3481 ปี Fl6 เท่ากับ -30.1833 ปี และ กรณีผลลัพธ์ของตัว
กรอง Fl8 เท่ากับ -27.9048 ปี และค่าคะแนนรวมของ ตัวกรอง Fl5 เท่ากับ 83 คะแนน Fl6 เท่ากับ 
78 คะแนน และตัวกรอง Fl8 เท่ากับ 93 คะแนน จาก 150 คะแนน คิดเป็น 50% และ 62% 
ตามล าดับ และสามารถอธิบายตารางที่ 13 ได้ดังนี้ 

ช่วงเวลาที่ 1 ซึ่งตรงกับวันที่ 17 กุมภาพันธ์ ค.ศ.1987 ตัวกรอง Fl8 มีค่าคาดเคลื่อนเฉลี่ยต่ า
ที่สุด เท่ากับ -15.14996 ปี โดยได้คะแนน 10 จาก 15 คะแนน ซึ่งหมายความว่าจากการพยากรณ์ท้ัง 
15 ต าแหน่งข้อมูลตามที่ยกตัวอย่างในตารางที่ 12 ตัวกรอง Fl8 มีค่าคาดเคลื่อนต่ ากว่ากรณีฐานถึง 
10 ต าแหน่งข้อมูล 

ช่วงเวลาที่ 2 ซึ่งตรงกับวันที่ 20 สิงหาคม ค.ศ.1987 ตัวกรอง Fl8 มีค่าคาดเคลื่อนเฉลี่ยต่ า
ที่สุด เท่ากับ -11.78962 ปี โดยได้คะแนน 9 จาก 15 คะแนน  
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ช่วงเวลาที่ 3 ซึ่งตรงกับวันที่ 5 มกราคม ค.ศ.1988 ตัวกรอง Fl5 มีค่าคาดเคลื่อนเฉลี่ยต่ า
ที่สุด เท่ากับ -13.84406 ปี โดยได้คะแนน 11 จาก 15 คะแนน  

ช่วงเวลาที่ 4 ซึ่งตรงกับวันที่ 25 มกราคม ค.ศ.1991 ตัวกรอง Fl8 มีค่าคาดเคลื่อนเฉลี่ยต่ า
ที่สุด เท่ากับ -33.63013 ปี โดยได้คะแนน 9 จาก 15 คะแนน  

ช่วงเวลาที่ 5 ซึ่งตรงกับวันที่ 17 มีนาคม ค.ศ.1995 ตัวกรอง Fl8 มีค่าคาดเคลื่อนเฉลี่ยต่ า
ที่สุด เท่ากับ -56.09731 ปี โดยได้คะแนน 9 จาก 15 คะแนน  

ช่วงเวลาที่ 6 ซึ่งตรงกับวันที่ 2 กรกฎาคม ค.ศ.1997 ตัวกรอง Fl5 มีค่าคาดเคลื่อนเฉลี่ยต่ า
ที่สุด เท่ากับ -36.93050 ปี โดยได้คะแนน 10 จาก 15 คะแนน  

ช่วงเวลาที่ 7 ซึ่งตรงกับวันที่ 26 พฤษภาคม ค.ศ.2004 ตัวกรอง Fl8 มีค่าคาดเคลื่อนเฉลี่ยต่ า
ที่สุด เท่ากับ -14.13942 ปี โดยได้คะแนน 9 จาก 15 คะแนน  

ช่วงเวลาที่ 8 ซึ่งตรงกับวันที่ 23 ธันวาคม ค.ศ.2008 ตัวกรอง Fl6 มีค่าคาดเคลื่อนเฉลี่ยต่ า
ที่สุด เท่ากับ -11.07492 ปี โดยได้คะแนน 10 จาก 15 คะแนน  

ช่วงเวลาที่ 9 ซึ่งตรงกับวันที่ 9 กันยายน 2013 ค.ศ.2008 ตัวกรอง Fl6 มีค่าคาดเคลื่อนเฉลี่ย
ต่ าที่สุด เท่ากับ -14.53564 ปี โดยได้คะแนน 9 จาก 15 คะแนน  

และช่วงเวลาที่ 10 ซึ่งตรงกับวันที่ 12 กุมภาพันธ์ ค.ศ.2014 ไม่มีตัวกรองใดที่ให้ค่าคาด
เคลื่อนเฉลี่ยต่ ากว่ากรณ ีBase Case  

ตั้งแต่ช่วงเวลาที่ 1 ถึง ช่วงเวลาที่ 10 พบว่า ค่าเฉลี่ยของค่าคลาดเคลื่อนในแต่ละช่วงเวลา
ของตัวกรอง Fl5 ต่ าที่สุด ทั้งสิ้น 2 ช่วงเวลา ได้แก่ ช่วงเวลาที่ 3 และ 6 Fl6 ต่ าที่สุด ทั้งสิ้น 1 
ช่วงเวลา ได้แก่ ช่วงเวลาที่ 8 และตัวกรอง Fl8 ต่ าที่สุด ทั้งสิ้น 7 ช่วงเวลา ได้แก่ ช่วงเวลาที่ 1, 2, 4, 
5, 7, และ 9 โดยช่วงเวลาที่ 10 ตัวกรองทั้ง 3 ให้ค่าคาดเคลื่อนเฉลี่ยต่ ากว่ากรณีฐาน ซึ่งชี้ให้เห็นว่า
เมื่อพิจารณาค่าเฉลี่ยนค่าคาดเคลื่อนตัวกรอง Fl8 มีผลที่ดีสุด 

อย่างไรก็ตามเมื่อพิจารณาแยกในแต่ละช่วงเวลาพบว่าในแต่ละช่วงเวลาตัวกรองที่มีค่าคาด
เคลื่อนเฉลี่ยต่ าที่สุด ไม่จ าเป็นที่จะต้องมี Score สูงสุดเสมอไปตัวอย่างเช่น 

ช่วงเวลาที่ 4 ตัวกรอง Fl8 มีค่าคาดเคลื่อนเฉลี่ยต่ าที่สุด แต่ตัวกรอง Fl5 มีค่า Score ที่สูง
ที่สุด 

ช่วงเวลาที่ 6 ตัวกรอง Fl6 มีค่าคาดเคลื่อนเฉลี่ยต่ าที่สุด แต่ตัวกรอง Fl8 มีค่า Score ที่สูง
ที่สุด 

ช่วงเวลาที่ 8 ตัวกรอง Fl6 มีค่าคาดเคลื่อนเฉลี่ยต่ าที่สุด แต่ตัวกรอง Fl5 มีค่า Score ที่สูง
ที่สุด 

ช่วงเวลาที่ 10 กรณี Base Case มีค่าคาดเคลื่อนเฉลี่ยต่ าที่สุด แต่ตัวกรอง Fl6 มีค่า Score 
ที่สูงที่สุด 
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ดังนั้นจึงไม่อาจให้ข้อสรุปว่าตัวกรองใดมีค่าคาดเคลื่อนเฉลี่ยที่ต่ าที่สุดและเป็นตัวแทนของ
ดัชนีชี้วัดฟองสบู่ที่ดีที่สุด เพ่ือให้ได้ข้อสรุปที่ชัดเจนจึงจะท าการพิจารณาผลการศึกษาด้วยวิธีแบ่งตาม
ค่าเฉลี่ยของต าแหน่งข้อมูลที่ใช้ในการศึกษา เนื่องจากค่าเฉลี่ยของแต่ละตัวกรองเมื่อแบ่งตามช่วงเวลา 
มีความเกาะกลุ่มและไม่สามารถบอกได้ชัดเจนถึงรูปแบบความสัมพันธ์ที่เกิดขึ้น 
 
4.2 ผลการศึกษาแบ่งตามต าแหน่งข้อมูลที่ใช้ในการพยากรณ์ 

 

 เมื่อท าการแบ่งผลการพยากรณ์ช่วงเวลาวิกฤตหรือค่าพารามิเตอร์ tc ตามช่วงข้อมูลที่ใช้ดัง
ตารางที่ 14 ซึ่งประกอบไปด้วยช่วงเวลาวิกฤตที่ได้จากนิยามวิกฤตจากวิธี  CMAX Indicator และผล
การแปลงช่วงเวลา 
 

ช่วงเวลาที่ วันที่ ผลการแปลงช่วงเวลา 

1 17/2/1987 1987.213242 

2 20/8/1987 1987.721461 

3 5/1/1988 1988.097032 

4 25/1/1991 1991.151826 

5 17/3/1995 1995.296575 

6 2/7/1997 1997.588813 

7 26/5/2004 2004.4879 

8 23/12/2008 2009.063014 

9 9/9/2013 2013.774658 

10 12/2/2014 2014.199543 

ตารางที่ 13 : ช่วงเวลาที่ใช้ในการศึกษาจากการนิยามวิกฤตด้วยวิธี CMAX Indicator 
 

 ซึ่งค่าคาดเคลื่อนเฉลี่ยของ Base Case แบ่งโดยช่วงข้อมูลระหว่าง ข้อมูลตัวที่ 1 – 100 หรือ 
500ข้อมูลก่อนเวลาวิกฤตถึง 400ข้อมูลก่อนเวลาวิกฤตสามารถแสดงได้ดังตารางที่ 14 
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ช่วงเวลา Base Case Error 

1 1996.963535 -9.7503 

2 2003.380946 -15.6595 

3 2022.167677 -34.0706 

4 2085.481417 -94.3296 

5 2180.24921 -184.9526 

6 2072.18618 -74.5974 

7 2022.556883 -18.0690 

8 2047.321625 -38.2586 

9 2020.743644 -6.9690 

10 2031.324037 -17.1245 

  Average -49.3781 

ตารางที่ 14 : ค่าคาดเคลื่อนเฉลี่ยของ Base Case ในช่วงข้อมูลตัวที่ 1 – 100 
*ผลการประมาณค่าพารามิเตอร์ tc ของตัวกรอง Fl5, Fl6 และ Fl8 รวมถึงช่วงเวลาวิกฤตอ่ืนๆ โดย
แบ่งกลุ่มตามช่วงข้อมูลที่ใช้ในการพยากรณ์ ถูกแสดงไว้ในภาคผนวก A. ผลการศึกษาเพ่ิมเติม 
 
 เมื่อน าค่า tc ที่ได้จากการพยากรณ์ของกรณี Base Case ในตารางที่ 14 มาหาผลต่างเทียบ
กับค่าเวลาวิกฤตที่ได้จากการนิยามด้วยวิธี CMAX Indicator จะท าให้ได้ค่าคาดเคลื่อน (Error) และ
สามารถหาค่าคาดเคลื่อนเฉลี่ยจากการแบ่งตามกลุ่มข้อมูลที่ใช้ในการพยากรณ์ ดังที่แสดงในตารางที่ 
14 ซึ่งค่าคาดเคลื่อนเฉลี่ยของกลุ่มข้อมูลอื่นๆ ถูกแสดงไว้ในตารางที่ 15 
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Base Case Fl5 Fl6 Fl8 

Initial Final   Average Error Average Error Score Average Error Score Average Error Score 

1 100 LT -49.3781 -21.1257 6 -28.7181 5 -37.6599 8 

1 200 LT -18.3362 -18.8251 4 -38.7138 5 -18.7654 4 

1 300 LT -26.5837 -20.9066 7 -18.0441 5 -20.0124 6 

1 400 ST -29.1924 -22.4578 4 -27.5874 5 -26.4180 6 

1 500 ST -43.4160 -23.0956 6 -30.6441 7 -20.2489 9 

101 200 LT -66.6493 -31.0480 8 -44.4368 6 -57.8263 6 

101 300 LT -16.7841 -11.7970 8 -25.7878 5 -14.1973 6 

101 400 ST -26.9303 -36.6012 5 -33.6073 5 -27.1145 4 

101 500 ST -20.0165 -24.2168 4 -21.3297 5 -22.3878 7 

201 300 LT -25.1894 -30.8752 2 -33.1386 2 -34.9219 5 

201 400 ST -34.6712 -59.2445 6 -18.8960 8 -40.0751 4 

201 500 ST -31.8201 -22.6241 5 -21.1782 6 -16.3590 7 

301 400 ST -53.5890 -67.7111 7 -45.7911 4 -32.8782 6 

301 500 ST -29.2754 -22.8670 6 -22.4824 6 -19.8015 8 

401 500 ST -37.6696 -41.8266 5 -42.3940 4 -29.9054 7 

Total -33.9668 -30.3481 83 -30.1833 78 -27.9048 93 

ตารางที่ 15 : ค่าคลาดเคลื่อนเฉลี่ยระหว่างแต่ละช่วงเวลาแบ่งตามต าแหน่งข้อมูลที่ใช้ในการศึกษา
โดยเรียงตามต าแหน่งข้อมูลที่ใช้ในการศึกษา 

 
 โดยแถวที่ 1 Initial เท่ากับ 1 Final เท่ากับ 100 หมายถึงใช้ข้อมูลระหว่าง 500 วันก่อนหน้า
เวลาวิกฤตถึง 400 วันก่อนหน้าเวลาวิกฤต เป็นข้อมูลชนิด Long – Term กรณี Base Case มีค่าคาด
เคลื่อนเฉลี่ยเท่ากับ -49.3781 ปี กรณีตัวกรอง Fl5 มีค่าคาดเคลื่อนเฉลี่ยเท่ากับ -21.1257 ปี และ
ในช่วงข้อมูลต าแหน่งที่ 1 – 100 ให้ค่าคาดเคลื่อนที่ต่ ากว่าค่าคาดเคลื่อนของกรณี Base Case ทั้งสิ้น 
6 จาก 10 ช่วงเวลา ตัวกรอง Fl6 มีค่าคาดเคลื่อนเฉลี่ยเท่ากับ -28.7181 ปี และในช่วงข้อมูลต าแหน่ง
ที่ 1 – 100 ตัวกรอง Fl5 ให้ค่าคาดเคลื่อนที่ต่ ากว่าค่าคาดเคลื่อนของกรณี Base Case ทั้งสิ้น 5 จาก 
10 ช่วงเวลา และตัวกรอง Fl8 มีค่าคาดเคลื่อนเฉลี่ยเท่ากับ -37.6599 ปี และในช่วงข้อมูลต าแหน่งที่ 
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1 – 100 ตัวกรอง Fl5 ให้ค่าคาดเคลื่อนที่ต่ ากว่าค่าคาดเคลื่อนของกรณี Base Case ทั้งสิ้น 8 จาก 10 
ช่วงเวลา  
 ดังนั้นเพ่ือให้สะดวกต่อการพิจารณาผลการศึกษาจึงจัดเรียงแบ่งตามต าแหน่งข้อมูลที่ใช้และ
ผลรวมของคะแนนตามต าแหน่งข้อมูลที่ใช้เรียงตามค่าคาดเคลื่อนของผลการพยากรณ์เฉลี่ยในแต่ละ
ต าแหน่งข้อมูลที่ใช้ในการศึกษาของตัวกรอง Fl5, Fl6 และ Fl8 จากค่าคาดเคลื่อนเฉลี่ยน้อยไปหามาก 
และเรียงตามล าดับ Score ของตัวกรอง Fl5, Fl6 และ Fl8 ดังตารางต่อไปนี้ 
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Base Case Fl5 Fl6 Fl8 

Initial Final   Average Error Average Error Score Average Error Score Average Error Score 

101 300 LT -16.7841 -11.7970 8 -25.7878 5 -14.1973 6 

1 200 LT -18.3362 -18.8251 4 -38.7138 5 -18.7654 4 

1 300 LT -26.5837 -20.9066 7 -18.0441 5 -20.0124 6 

1 100 LT -49.3781 -21.1257 6 -28.7181 5 -37.6599 8 

1 400 ST -29.1924 -22.4578 4 -27.5874 5 -26.4180 6 

201 500 ST -31.8201 -22.6241 5 -21.1782 6 -16.3590 7 

301 500 ST -29.2754 -22.8670 6 -22.4824 6 -19.8015 8 

1 500 ST -43.4160 -23.0956 6 -30.6441 7 -20.2489 9 

101 500 ST -20.0165 -24.2168 4 -21.3297 5 -22.3878 7 

201 300 LT -25.1894 -30.8752 2 -33.1386 2 -34.9219 5 

101 200 LT -66.6493 -31.0480 8 -44.4368 6 -57.8263 6 

101 400 ST -26.9303 -36.6012 5 -33.6073 5 -27.1145 4 

401 500 ST -37.6696 -41.8266 5 -42.3940 4 -29.9054 7 

201 400 ST -34.6712 -59.2445 6 -18.8960 8 -40.0751 4 

301 400 ST -53.5890 -67.7111 7 -45.7911 4 -32.8782 6 

Total -33.9668 -30.3481 83 -30.1833 78 -27.9048 93 

ตารางที่ 16 : ค่าคลาดเคลื่อนเฉลี่ยระหว่างแต่ละช่วงเวลาแบ่งตามต าแหน่งข้อมูลที่ใช้ในการศึกษา
โดยเรียงตามค่าคาดเคลื่อนของผลการพยากรณ์เฉลี่ยในแต่ละต าแหน่งข้อมูลที่ใช้ในการศึกษาของตัว

กรอง (Filter) Fl5 จากค่าคาดเคลื่อนน้อยไปหามาก 
 

 จากตารางที่ 16 เมื่อเรียงข้อมูลตามค่าคาดเคลื่อนเฉลี่ยของ Fl5 จากน้อยไปหามากพบว่า 4 
จาก 5 อันดับแรกของกลุ่มข้อมูลที่ให้ค่าคาดเคลื่อนเฉลี่ยต่ า เป็นชุดข้อมูลที่เป็นชนิด Long – Term 
หรือเป็นช่วงเวลาที่ห่างจากเวลาวิกฤตที่ถูกนิยามด้วยวิธี CMAX Indicator อันประกอบไปด้วย อันดับ 
1 ข้อมูลตัวที่ 101 – 300 หรือ 400 ข้อมูลก่อนเวลาวิกฤต ถึง 200 ข้อมูลก่อนเวลาวิกฤต อันดับ 2 
ข้อมูลตัวที่ 1 – 200 หรือ 500 ข้อมูลก่อนเวลาวิกฤต ถึง 300 ข้อมูลก่อนเวลาวิกฤต อันดับ 3 ข้อมูล
ตัวที่ 1 – 300 หรือ 500 ข้อมูลก่อนเวลาวิกฤต ถึง 200 ข้อมูลก่อนเวลาวิกฤต อันดับ 4 ข้อมูลตัวที่ 1 
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– 100 หรือ 500 ข้อมูลก่อนเวลาวิกฤต ถึง 400 ข้อมูลก่อนเวลาวิกฤต และ อันดับ 5 ข้อมูลตัวที่ 1 – 
400 หรือ 500 ข้อมูลก่อนเวลาวิกฤตถึง 100 ข้อมูลก่อนวิกฤต โดยตารางที่ 18 จะเป็นการเรียงข้อมูล
ตามค่าคาดเคลื่อนเฉลี่ยของ Fl6 จากน้อยไปหามาก 
 

   
Base Case Fl5 Fl6 Fl8 

Initial Final   Average Error Average Error Score Average Error Score Average Error Score 

1 300 LT -26.5837 -20.9066 7 -18.0441 5 -20.0124 6 

201 400 ST -34.6712 -59.2445 6 -18.8960 8 -40.0751 4 

201 500 ST -31.8201 -22.6241 5 -21.1782 6 -16.3590 7 

101 500 ST -20.0165 -24.2168 4 -21.3297 5 -22.3878 7 

301 500 ST -29.2754 -22.8670 6 -22.4824 6 -19.8015 8 

101 300 LT -16.7841 -11.7970 8 -25.7878 5 -14.1973 6 

1 400 ST -29.1924 -22.4578 4 -27.5874 5 -26.4180 6 

1 100 LT -49.3781 -21.1257 6 -28.7181 5 -37.6599 8 

1 500 ST -43.4160 -23.0956 6 -30.6441 7 -20.2489 9 

201 300 LT -25.1894 -30.8752 2 -33.1386 2 -34.9219 5 

101 400 ST -26.9303 -36.6012 5 -33.6073 5 -27.1145 4 

1 200 LT -18.3362 -18.8251 4 -38.7138 5 -18.7654 4 

401 500 ST -37.6696 -41.8266 5 -42.3940 4 -29.9054 7 

101 200 LT -66.6493 -31.0480 8 -44.4368 6 -57.8263 6 

301 400 ST -53.5890 -67.7111 7 -45.7911 4 -32.8782 6 

Total -33.9668 -30.3481 83 -30.1833 78 -27.9048 93 

ตารางที่ 17 : ค่าคลาดเคลื่อนเฉลี่ยระหว่างแต่ละช่วงเวลาแบ่งตามต าแหน่งข้อมูลที่ใช้ในการศึกษา
โดยเรียงตามค่าคาดเคลื่อนของผลการพยากรณ์เฉลี่ยในแต่ละต าแหน่งข้อมูลที่ใช้ในการศึกษาของตัว

กรอง (Filter) Fl6 จากค่าคาดเคลื่อนน้อยไปหามาก 
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จากการสังเกตุพบว่า 4 จาก 5 อันดับแรกของกลุ่มข้อมูลที่ให้ค่าคาดเคลื่อนเฉลี่ยต่ า เป็นชุด
ข้อมูลที่เป็นชนิด Short – Term หรือเป็นช่วงเวลาที่ใกล้ช่วงเวลาวิกฤตที่ถูกนิยามด้วยวิธี  CMAX 
Indicator อันประกอบไปด้วย อันดับ 1 ข้อมูลตัวที่ 1 – 300 หรือ 500 ข้อมูลก่อนเวลาวิกฤต ถึง 
200 ข้อมูลก่อนเวลาวิกฤต อันดับ 2 ข้อมูลตัวที่ 201 – 400 หรือ 300 ข้อมูลก่อนเวลาวิกฤต ถึง 100 
ข้อมูลก่อนเวลาวิกฤต อันดับ 3 ข้อมูลตัวที่ 201 – 500 หรือ 300 ข้อมูลก่อนเวลาวิกฤต ถึงข้อมูล
เวลาวิกฤต อันดับ 4 ข้อมูลตัวที่ 101 – 500 หรือ 400 ข้อมูลก่อนเวลาวิกฤต ถึงข้อมูลเวลาวิกฤต 
และ อันดับ 5 ข้อมูลตัวที่ 301 – 500 หรือ 200 ข้อมูลก่อนเวลาวิกฤต ถึงข้อมูลเวลาวิกฤต โดย
ตารางที่ 18 จะเป็นการเรียงข้อมูลตามค่าคาดเคลื่อนเฉลี่ยของ Fl8 จากน้อยไปหามาก 
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Base Case Fl5 Fl6 Fl8 

Initial Final   Average Error Average Error Score Average Error Score Average Error Score 

101 300 LT -16.7841 -11.7970 8 -25.7878 5 -14.1973 6 

201 500 ST -31.8201 -22.6241 5 -21.1782 6 -16.3590 7 

1 200 LT -18.3362 -18.8251 4 -38.7138 5 -18.7654 4 

301 500 ST -29.2754 -22.8670 6 -22.4824 6 -19.8015 8 

1 300 LT -26.5837 -20.9066 7 -18.0441 5 -20.0124 6 

1 500 ST -43.4160 -23.0956 6 -30.6441 7 -20.2489 9 

101 500 ST -20.0165 -24.2168 4 -21.3297 5 -22.3878 7 

1 400 ST -29.1924 -22.4578 4 -27.5874 5 -26.4180 6 

101 400 ST -26.9303 -36.6012 5 -33.6073 5 -27.1145 4 

401 500 ST -37.6696 -41.8266 5 -42.3940 4 -29.9054 7 

301 400 ST -53.5890 -67.7111 7 -45.7911 4 -32.8782 6 

201 300 LT -25.1894 -30.8752 2 -33.1386 2 -34.9219 5 

1 100 LT -49.3781 -21.1257 6 -28.7181 5 -37.6599 8 

201 400 ST -34.6712 -59.2445 6 -18.8960 8 -40.0751 4 

101 200 LT -66.6493 -31.0480 8 -44.4368 6 -57.8263 6 

Total -33.9668 -30.3481 83 -30.1833 78 -27.9048 93 

ตารางที่ 18  : ค่าคลาดเคลื่อนเฉลี่ยระหว่างแต่ละช่วงเวลาแบ่งตามต าแหน่งข้อมูลที่ใช้ในการศึกษา
โดยเรียงตามค่าคาดเคลื่อนของผลการพยากรณ์เฉลี่ยในแต่ละต าแหน่งข้อมูลที่ใช้ในการศึกษาของตัว

กรอง (Filter) Fl8 จากค่าคาดเคลื่อนน้อยไปหามาก 
 
 จากการสังเกตุพบว่า 3 จาก 5 อันดับแรกของกลุ่มข้อมูลที่ให้ค่าคาดเคลื่อนเฉลี่ยต่ า เป็นชุด
ข้อมูลที่เป็นชนิด Long – Term หรือเป็นช่วงเวลาที่ใกล้ช่วงเวลาวิกฤตที่ถูกนิยามด้วยวิธี  CMAX 
Indicator อันประกอบไปด้วย อันดับ 1 ข้อมูลตัวที่ 101 – 300 หรือ 400 ข้อมูลก่อนเวลาวิกฤต ถึง 
200 ข้อมูลก่อนเวลาวิกฤต อันดับ 2 ข้อมูลตัวที่ 201 – 500 หรือ 300 ข้อมูลก่อนเวลาวิกฤต ถึง
ข้อมูลเวลาวิกฤต อันดับ 3 ข้อมูลตัวที่ 1 – 200 หรือ 500 ข้อมูลก่อนเวลาวิกฤต ถึง 300 ข้อมูลก่อน
เวลาวิกฤต อันดับ 4 ข้อมูลตัวที่ 301 – 500 หรือ 200 ข้อมูลก่อนเวลาวิกฤต ถึงข้อมูลเวลาวิกฤต 
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และ อันดับ 5 ข้อมูลตัวที่ 1 – 300 หรือ 500 ข้อมูลก่อนเวลาวิกฤตถึง 200 ข้อมูลก่อนเวลาวิกฤต 
จากตารางที่ 17 18 และ 19 ยังไม่สามารถให้ข้อสรุปที่ชัดเจนได้ จึงท าการจัดเรียงข้อมูลตาม ผลรวม
ของคะแนนตามต าแหน่งข้อมูลของตัวกรอง Fl5 จากค่าคะแนนมากไปหาน้อย ดังตารางที่ 19 
 

   
Base Case Fl5 Fl6 Fl8 

Initial Final   Average Error Average Error Score Average Error Score Average Error Score 

101 300 LT -16.7841 -11.7970 8 -25.7878 5 -14.1973 6 

101 200 LT -66.6493 -31.0480 8 -44.4368 6 -57.8263 6 

1 300 LT -26.5837 -20.9066 7 -18.0441 5 -20.0124 6 

301 400 ST -53.5890 -67.7111 7 -45.7911 4 -32.8782 6 

1 100 LT -49.3781 -21.1257 6 -28.7181 5 -37.6599 8 

301 500 ST -29.2754 -22.8670 6 -22.4824 6 -19.8015 8 

1 500 ST -43.4160 -23.0956 6 -30.6441 7 -20.2489 9 

201 400 ST -34.6712 -59.2445 6 -18.8960 8 -40.0751 4 

201 500 ST -31.8201 -22.6241 5 -21.1782 6 -16.3590 7 

101 400 ST -26.9303 -36.6012 5 -33.6073 5 -27.1145 4 

401 500 ST -37.6696 -41.8266 5 -42.3940 4 -29.9054 7 

1 200 LT -18.3362 -18.8251 4 -38.7138 5 -18.7654 4 

1 400 ST -29.1924 -22.4578 4 -27.5874 5 -26.4180 6 

101 500 ST -20.0165 -24.2168 4 -21.3297 5 -22.3878 7 

201 300 LT -25.1894 -30.8752 2 -33.1386 2 -34.9219 5 

Total -33.9668 -30.3481 83 -30.1833 78 -27.9048 93 

ตารางที่ 19 : ค่าคลาดเคลื่อนเฉลี่ยระหว่างแต่ละช่วงเวลาแบ่งตามต าแหน่งข้อมูลที่ใช้ในการศึกษา
โดยเรียงตามค่าคะแนนของตัวกรอง (Filter) Fl5 จากค่าคะแนนมากไปหาน้อย 

 
จากตารางที่ 19 เมื่อเรียงข้อมูลตามค่าคะแนนของ Fl5 จากน้อยไปหามากพบว่า 4 จาก 5 

อันดับแรกของกลุ่มข้อมูลที่ให้ค่าคาดเคลื่อนเฉลี่ยต่ า เป็นชุดข้อมูลที่เป็นชนิด Long – Term หรือเป็น
ช่วงเวลาที่ห่างจากเวลาวิกฤตที่ถูกนิยามด้วยวิธี  CMAX Indicator อันประกอบไปด้วย อันดับ 1 
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ข้อมูลตัวที่ 101 – 300 หรือ 400 ข้อมูลก่อนเวลาวิกฤต ถึง 200 ข้อมูลก่อนเวลาวิกฤต อันดับ 2 
ข้อมูลตัวที่ 101 – 200 หรือ 400 ข้อมูลก่อนเวลาวิกฤต ถึง 300 ข้อมูลก่อนเวลาวิกฤต อันดับ 3 
ข้อมูลตัวที่ 1 – 300 หรือ 500 ข้อมูลก่อนเวลาวิกฤต ถึง 200 ข้อมูลก่อนเวลาวิกฤต อันดับ 4 ข้อมูล
ตัวที่ 301 – 400 หรือ 200 ข้อมูลก่อนเวลาวิกฤต ถึง 100 ข้อมูลก่อนเวลาวิกฤต และ อันดับ 5 
ข้อมูลตัวที่ 301 – 400 หรือ 200 ข้อมูลก่อนเวลาวิกฤตถึง 100 ข้อมูลก่อนวิกฤต โดยพบว่า 3 จาก 5 
อันดับตรงกับ 5 อันดับแรกของการเรียงตามค่าคาดเคลื่อนเฉลี่ยของ Fl5 จากน้อยไปหามาก 
 

   
Base Case Fl5 Fl6 Fl8 

Initial Final   Average Error Average Error Score Average Error Score Average Error Score 

201 400 ST -34.6712 -59.2445 6 -18.8960 8 -40.0751 4 

1 500 ST -43.4160 -23.0956 6 -30.6441 7 -20.2489 9 

101 200 LT -66.6493 -31.0480 8 -44.4368 6 -57.8263 6 

301 500 ST -29.2754 -22.8670 6 -22.4824 6 -19.8015 8 

201 500 ST -31.8201 -22.6241 5 -21.1782 6 -16.3590 7 

101 300 LT -16.7841 -11.7970 8 -25.7878 5 -14.1973 6 

1 300 LT -26.5837 -20.9066 7 -18.0441 5 -20.0124 6 

1 100 LT -49.3781 -21.1257 6 -28.7181 5 -37.6599 8 

101 400 ST -26.9303 -36.6012 5 -33.6073 5 -27.1145 4 

1 200 LT -18.3362 -18.8251 4 -38.7138 5 -18.7654 4 

1 400 ST -29.1924 -22.4578 4 -27.5874 5 -26.4180 6 

101 500 ST -20.0165 -24.2168 4 -21.3297 5 -22.3878 7 

301 400 ST -53.5890 -67.7111 7 -45.7911 4 -32.8782 6 

401 500 ST -37.6696 -41.8266 5 -42.3940 4 -29.9054 7 

201 300 LT -25.1894 -30.8752 2 -33.1386 2 -34.9219 5 

Total -33.9668 -30.3481 83 -30.1833 78 -27.9048 93 

ตารางที่ 20 : ค่าคลาดเคลื่อนเฉลี่ยระหว่างแต่ละช่วงเวลาแบ่งตามต าแหน่งข้อมูลที่ใช้ในการศึกษา
โดยเรียงตามค่าคะแนนของตัวกรอง (Filter) Fl6 จากค่าคะแนนมากไปหาน้อย 
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จากตารางที่ 20 เมื่อเรียงข้อมูลตามค่าคะแนนของ Fl6 จากน้อยไปหามากพบว่า 4 จาก 5 
อันดับแรกของกลุ่มข้อมูลที่ให้ค่าคาดเคลื่อนเฉลี่ยต่ า เป็นชุดข้อมูลที่เป็นชนิด Short – Term หรือ
เป็นช่วงเวลาที่ใกล้ช่วงเวลาวิกฤตที่ถูกนิยามด้วยวิธี CMAX Indicator อันประกอบไปด้วย อันดับ 1 
ข้อมูลตัวที่ 201 – 400 หรือ 300 ข้อมูลก่อนเวลาวิกฤต ถึง 100 ข้อมูลก่อนเวลาวิกฤต อันดับ 2 
ข้อมูลตัวที่ 1 – 500 หรือ 500 ข้อมูลก่อนเวลาวิกฤต ถึงเวลาวิกฤต อันดับ 3 ข้อมูลตัวที่ 101 – 200 
หรือ 400 ข้อมูลก่อนเวลาวิกฤต ถึง 300 ข้อมูลก่อนเวลาวิกฤต อันดับ 4 ข้อมูลตัวที่ 301 – 500 หรือ 
200 ข้อมูลก่อนเวลาวิกฤต ถึงเวลาวิกฤต และ อันดับ 5 ข้อมูลตัวที่ 201 – 500 หรือ 300 ข้อมูลก่อน
เวลาวิกฤตถึงเวลาวิกฤต  
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Base Case Fl5 Fl6 Fl8 

Initial Final   Average Error Average Error Score Average Error Score Average Error Score 

1 500 ST -43.4160 -23.0956 6 -30.6441 7 -20.2489 9 

301 500 ST -29.2754 -22.8670 6 -22.4824 6 -19.8015 8 

1 100 LT -49.3781 -21.1257 6 -28.7181 5 -37.6599 8 

201 500 ST -31.8201 -22.6241 5 -21.1782 6 -16.3590 7 

101 500 ST -20.0165 -24.2168 4 -21.3297 5 -22.3878 7 

401 500 ST -37.6696 -41.8266 5 -42.3940 4 -29.9054 7 

101 200 LT -66.6493 -31.0480 8 -44.4368 6 -57.8263 6 

101 300 LT -16.7841 -11.7970 8 -25.7878 5 -14.1973 6 

1 300 LT -26.5837 -20.9066 7 -18.0441 5 -20.0124 6 

1 400 ST -29.1924 -22.4578 4 -27.5874 5 -26.4180 6 

301 400 ST -53.5890 -67.7111 7 -45.7911 4 -32.8782 6 

201 300 LT -25.1894 -30.8752 2 -33.1386 2 -34.9219 5 

201 400 ST -34.6712 -59.2445 6 -18.8960 8 -40.0751 4 

101 400 ST -26.9303 -36.6012 5 -33.6073 5 -27.1145 4 

1 200 LT -18.3362 -18.8251 4 -38.7138 5 -18.7654 4 

Total -33.9668 -30.3481 83 -30.1833 78 -27.9048 93 

ตารางที่ 21 : ค่าคลาดเคลื่อนเฉลี่ยระหว่างแต่ละช่วงเวลาแบ่งตามต าแหน่งข้อมูลที่ใช้ในการศึกษา
โดยเรียงตามค่าคะแนนของตัวกรอง (Filter) Fl8 จากค่าคะแนนมากไปหาน้อย 

 
จากตารางที่ 21 เมื่อเรียงข้อมูลตามค่าคะแนนของ Fl8 จากน้อยไปหามากพบว่า 4 จาก 5 อันดับแรก
ของกลุ่มข้อมูลที่ให้ค่าคาดเคลื่อนเฉลี่ยต่ า เป็นชุดข้อมูลที่เป็นชนิด Short – Term หรือเป็นช่วงเวลา
ที่ใกล้ช่วงเวลาวิกฤตที่ถูกนิยามด้วยวิธี CMAX Indicator อันประกอบไปด้วย อันดับ 1 ข้อมูลตัวที่ 1 
– 500 หรือ 500 ข้อมูลก่อนเวลาวิกฤต ถึงเวลาวิกฤต อันดับ 2 ข้อมูลตัวที่ 301 – 500 หรือ 200 
ข้อมูลก่อนเวลาวิกฤต ถึงเวลาวิกฤต อันดับ 3 ข้อมูลตัวที่ 1 – 100 หรือ 500 ข้อมูลก่อนเวลาวิกฤต 
ถึง 400 ข้อมูลก่อนเวลาวิกฤต อันดับ 4 ข้อมูลตัวที่ 201 – 500 หรือ 300 ข้อมูลก่อนเวลาวิกฤต ถึง
เวลาวิกฤต และ อันดับ 5 ข้อมูลตัวที่ 101 – 500 หรือ 400 ข้อมูลก่อนเวลาวิกฤตถึงเวลาวิกฤต 
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ต่อมาเมื่อท าการพิจารณาผลการศึกษาโดยแบ่งตามต าแหน่งข้อมูลที่น ามาใช้ในการประมาณ
ค่าพารามิเตอร์ออกเป็น Short – term และ Long - term 

 

   
Base Case Fl5 Fl6 Fl8 

Initial Final   Average Error Average Error Score Average Error Score Average Error Score 

1 100 LT -49.37810916 -21.12567398 6 -28.71808381 5 -37.65989278 8 

1 200 LT -18.33623187 -18.82510519 4 -38.71377544 5 -18.76540261 4 

1 300 LT -26.58369533 -20.90656273 7 -18.04409476 5 -20.01241254 6 

101 200 LT -66.64932504 -31.04799317 8 -44.43681615 6 -57.82634203 6 

101 300 LT -16.7840631 -11.79695117 8 -25.78781477 5 -14.19725314 6 

201 300 LT -25.18937046 -30.87519124 2 -33.13858581 2 -34.92193515 5 

Total -33.8201 -22.4296 5.8333 -31.4732 4.6667 -30.5639 5.8333 

ตารางที่ 22 : ผลการศึกษาโดยแบ่งตามต าแหน่งข้อมูลที่น ามาใช้ในการประมาณค่าพารามิเตอร์
ออกเป็น Long - term 
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Base Case Fl5 Fl6 Fl8 

Initial Final   Average Error Average Error Score Average Error Score Average Error Score 

1 400 ST -29.19238335 -22.45777701 4 -27.58743204 5 -26.4179704 6 

1 500 ST -43.41604091 -23.09556819 6 -30.64407377 7 -20.2489462 9 

101 400 ST -26.93031072 -36.60122844 5 -33.60734269 5 -27.11449235 4 

101 500 ST -20.01646685 -24.21677242 4 -21.32971167 5 -22.38775437 7 

201 400 ST -34.67118233 -59.24449866 6 -18.89598615 8 -40.07506945 4 

201 500 ST -31.8201189 -22.62409919 5 -21.17821618 6 -16.35901789 7 

301 400 ST -53.58904306 -67.71112664 7 -45.79105853 4 -32.87824564 6 

301 500 ST -29.27537046 -22.86698059 6 -22.48240047 6 -19.80153455 8 

401 500 ST -37.66964795 -41.82660305 5 -42.39395491 4 -29.90538598 7 

Total -34.06450717 -35.6271838 5.333 -29.32335294 5.556 -26.13204631 6.444 

ตารางที่ 23 : ผลการศึกษาโดยแบ่งตามต าแหน่งข้อมูลที่น ามาใช้ในการประมาณค่าพารามิเตอร์
ออกเป็น Short – term 

 
 จากตารางที่ 22 และ 23 พบว่าเมื่อท าการแบ่งผลออกเป็น Short – term และ Long – 
term พบว่าข้อมูลชนิด Short – term ตัวกรอง Fl8 มีค่าเฉลี่ยของค่าคาดเคลื่อนต่ าที่สุด เท่ากับ – 
22.4296 ปี ในขณะที่ข้อมูลชนิด Long – term ตัวกรอง Fl5 มีค่าเฉลี่ยของค่าคาดเคลื่อนต่ าที่สุด 
เท่ากับ – 22.4296 ปี ซึ่งสอดคล้องกับตารางที่ 19, 20 และ 21 จึงได้ท าการสรุปว่าข้อมูลที่ได้จากตัว
กรอง Fl5 เป็นดัชนีชี้วัดฟองสบู่ในระยะยาว ในขณะที่ตัวกรอง Fl8 เป็นดัชนีชี้วัดฟองสบู่ในระยะสั้น 
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บทที่ 5 
สรุปผลการศึกษาและข้อเสนอแนะ 

 
5.1 สรุปผลการศึกษาการคัดเลือกตัวกรองท่ีใช้ในการทดสอบ 
 
 จากการศึกษาในหัวข้อที่ 3.4 พบว่าเมื่อน าผลลัพธ์ที่ได้จากการน าข้อมูลตั้งต้น , ราคาหุ้น
สัมพัทธ์ ผ่านตัวกรอง (Filter) ทั้ง 18 ตัวกรองอันได้แก่ ตัวกรองความถี่ต่ าผ่าน (Low Pass Filter) 
อันได้แก่ตัวกรอง Fl1 - ตัวกรอง Fl9 และตัวกรองความถ่ีสูงผ่าน (High Pass Filter) อันได้แก่ตัวกรอง 
Fh1 - ตัวกรอง Fh9 จากนั้นน าผลลัพธ์จากตัวกรองดังที่กล่าวข้างต้น ซึ่งจะมีผลลัพธ์ทั้งสิ้น 18 ชุด
ข้อมูล ไปท าการทดสอบหา Unit Root และ Cointegration จากนั้นจึงน ามาทดสอบสมมติฐาน
ความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรตามและตัวชี้วัดทางเศรษฐศาสตร์มหภาค อันได้แก่ ราคาหุ้นสัมพัทธ์
(ข้อมูลตั้งต้น), ปริมาณเงินทุนไหลออกที่แท้จริง , ผลิตภัณฑ์มวลรวมของประเทศไทยที่แท้จริง ,  
รายจ่ายที่แท้จริงของภาครัฐ, ปริมาณเงินลงทุนที่แท้จริง, อัตราเงินเฟ้อ และ อัตราดอกเบี้ยที่แท้จริง 
พบว่าตัวกรองที่มีค่าคะแนนสูงที่สุดคือตัวกรองความถี่ต่ าผ่าน (Low Pass Filter) ได้แก่ตัวกรอง Fl5, 
Fl6 และ Fl8 โดยเงื่อนไขการให้คะแนนการทดสอบคือ ค่าสัมประสิทธิ์หน้าตัวแปรจะต้องมีทิศทางตรง
ตามทฤษฎีความสัมพันธ์ระหว่างดัชนีชี้วัดฟองสบู่และตัวแปรทางเศรษฐศาสตร์มหภาพ และ จะต้อง
ผ่านการทดสอบสมมติฐาน ณ ระดับความเชื่อมั่นที่ร้อยละ 95 โดยตัวกรอง Fl5, Fl6 และตัวกรอง Fl8 
มีผลคะแนนการทดสอบเท่ากันที่ 3 คะแนน จาก 7 คะแนน ในขณะที่ตัวกรองชนิดความถี่สูงผ่าน 
(High Pass Filter) มีคะแนนการทดสอบเท่ากับศูนย์ทุกตัวกรอง  

 
5.2 สรุปผลการศึกษาผลการพยากรณ์ช่วงเวลาที่มีความน่าจะเป็นที่จะเกิดวิกฤตสูงสุด 
 
 จากการศึกษาในหัวข้อที่ 4.1 เมื่อน าข้อมูลตั้งต้น, ราคาหุ้นสัมพัทธ์ มาผ่านตัวกรอง Fl5, Fl6 
และ Fl8 เพ่ือให้ได้ผลลัพธ์ออกมาเป็นข้อมูลชุดใหม่ 2 ชุด ซึ่งหลังจากนี้จะถูกเรียกว่าดัชนี Fl5, Fl6 และ 
Fl8 มาท าการประมาณค่าพารามิเตอร์ผ่านแบบจ าลอง Log – Periodic Power Law (LPPL) ด้วยวิธี 
Maximum Likelihood  โดยพารามิเตอร์ส าคัญที่ได้จากการประมาณค่าจะประกอบไปด้วย ราคาหุ้น
สัมพัทธ์พ้ืนฐาน (Fundamental Value of Relative SET Index), อัตราความเปลี่ยนแปลงของ
ราคาหุ้นสัมพัทธ์ (Trend of Relative SET Index)  และ ช่วงเวลาที่มีความน่าจะเป็นที่จะเกิดวิกฤต
สูงที่สุด (Critical Time) โดยหลังจากนี้จะถูกเรียกว่า “ช่วงเวลาวิกฤต”  
ในการศึกษาครั้งนี้จะเป็นการน าข้อมูลช่วงเวลาวิกฤตมาใช้เป็นตัวชี้วัดในการพิจารณาผลของ
การศึกษา โดยผลการศึกษาถูกแบ่งออกเป็น 2 ส่วนตามการจ าแนกผลการศึกษา อันประกอบไปด้วย 
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ผลการศึกษาแบ่งตามช่วงเวลาการเกิดวิกฤตท่ีถูกจ าแนกวิกฤตที่เกิดด้วยวิธี CMAX และ ผลการศึกษา
แบ่งตามต าแหน่งข้อมูลที่น ามาใช้ในการประมาณค่าพารามิเตอร์ 
เมื่อน าวันที่เกิดวิกฤตอันเป็นการจ าแนกวิกฤตด้วยวิธี CMAX เป็นตัวตั้ง จากนั้นท าการค านวณหาค่า
คลาดเคลื่อน ที่เกิดขึ้นจากการประมาณค่าช่วงเวลาวิกฤตโดยข้ามการพิจารณาเรื่องต าแหน่งของ
ข้อมูลที่น ามาใช้ในการประมาณค่า อันซึ่งจะถูกน ามาพิจารณาในผลการศึกษาถัดไป โดยการน า
ช่วงเวลาวิกฤตที่ได้จากการประมาณค่าพารามิเตอร์มาหักลบกับวันที่ที่ถูกพิจารณาว่าเป็นวิกฤต พบว่า
เมื่อใช้ข้อมูลตั้งต้น, ราคาหุ้นสัมพัทธ ์ ในการประมาณค่าช่วงเวลาวิกฤตนั้นมีค่าคลาดเคลื่อนเฉลี่ยอยู่ที่ 
-33.9668 ปี ในขณะที่เมื่อน าดัชนี Fl5, Fl6 และ Fl8 มาท าการประมาณค่าพารามิเตอร์จะมีค่า
คลาดเคลื่อนเฉลี่ยอยู่ที่ -30.3481 ปี, -30.1833 ปี และ -27.9048 ปีตามล าดับ และเมื่อท าการ
พิจารณาผลคะแนนของดัชนี Fl5, Fl6 และ Fl8 ซึ่งมีเกณฑ์การให้คะแนนโดยจะให้คะแนนเท่ากับ 1 
คะแนนเมื่อผลการประมาณช่วงเวลาวิกฤตของตัวกรองนั้น ๆ มีค่าคลาดเคลื่อนในช่วงเวลาใด ๆ น้อย
กว่าผลการประมาณช่วงเวลาวิกฤตจากข้อมูลตั้งต้น พบว่าจากการประมาณค่าเวลาวิกฤตทุกช่วงเวลา
รวมทั้งสิ้น 150 ครั้ง ดัชนี Fl5 มีผลการประมาณค่าเวลาวิกฤตที่ดีกว่าข้อมูลตั้งต้นทั้งสิ้น 83 ครั้ง คิด
เป็นอัตราร้อยละ 55.33 ดัชนี Fl6 ดีกว่าทั้งสิ้น 78 ครั้ง คิดเป็นอัตราร้อยละ 52.00 ในขณะที่ข้อมูลชุด 
Fl8 มีผลการประมาณค่าเวลาวิกฤตที่ดีกว่าข้อมูลตั้งต้นทั้งสิ้น 93 ครั้ง คิดเป็นอัตราร้อยละ 62 และยัง
พบว่าเมื่อแยกพิจารณาออกเป็นช่วงข้อมูลระยะสั้นและระยะยาวพบว่า เมื่อใช้ข้อมูลระยะสั้นดัชนี Fl8 
มีค่าคาดเคลื่อนเฉลี่ยต่ าที่สุด เท่ากับ -26.1320 ปี ในขณะที่เมื่อใช้ข้อมูลระยะยาวดัชนี Fl5 มีค่าคาด
เคลื่อนเฉลี่ยต่ าที่สุด เท่ากับ -22.4296 ปี จึงสรุปว่าดัชนี Fl8 เหมาะสมแก่การใช้เพ่ือพิจารณาฟองสบู่
ในระยะสั้นเนื่องจากค่าคาดเคลื่อนเฉลี่ยรวมต่ าที่สุด ในขณะที่ Fl5 เหมาะแก่การใช้เพ่ือเฝ้าและระวัง
การก่อตัวของฟองสบู่ 
 โดยดัชนีในระยะยาวจะประกอบไปด้วยองค์ประกอบของคลื่นที่มีความถี่ต่ ากว่า 0.5 หรือ
กล่าวได้ว่าเป็นช่วงคลื่นที่มีความยาวคลื่นมาก ซึ่งจะเป็นดัชนีที่จะบ่งบอกถึงแนวโน้มของ  Rational 
Bubbles ในขณะที่ดัชนีในระยะสั้นจะประกอบไปด้วยองค์ประกอบของคลื่นที่มีความถี่ต่ ากว่า 0.8 
หรือกล่าวได้ว่าดัชนีดังกล่าวมีองค์ประกอบของดัชนีระยะยาวอยู่ด้วยประกอบกับความถ่ีที่สูงขึ้นหรือมี
ความยาวคลื่นที่ต่ าลง ซึ่งจะท าให้ดัชนีระยะสั้นรวมความผันผวนที่เกิดขึ้นเข้าไปด้วย ดังนั้นผู้ก าหนด
นโยบาย นักลงทุน หรือผู้ที่มีความสนใจและใกล้ชิดกับฟองสบู่ควรที่จะให้ความสนใจดัชนีชี้วัดฟองสบู่
ทั้งในระยะยาวและระยะสั้นเพ่ือที่จะสามารถเฝ้าระวังและก าหนดทิศทางในการด าเนินงานให้เกิดผลดี
ยิ่งขึ้น 
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5.3 ข้อเสนอแนะจากผลการศึกษา 
 
 จากการสรุปผลการศึกษาในหัวข้อก่อนหน้าพบว่าตัวกรองชนิดความถี่ต่ าผ่าน (Low Pass 
Filter) ที่มี Normalized Frequency ที่ผ่านได้อยู่ระหว่าง 0 – 0.5 และ 0 – 0.8  ซึ่งให้ผลลัพธ์ที่เข้า
ได้กับนิยามทฤษฎีของดัชนีชี้วัดฟองสบู่ อีกทั้งยังให้ผลการประมาณค่าเวลาวิกฤตที่แม่นย าขึ้นนั้นมี
ความสอดคล้องกับเนื้อหาที่ได้ท าการทบทวนวรรณกรรมตามที่ได้กล่าวไว้ข้างต้น โดยตัวกรองดังกล่าว
นั้นจะคัดแยกองค์ประกอบความถ่ีสูง ซึ่งอยู่ระหว่าง 0.5 – 1 และ 0.8 – 1 ออกซ่ึงมีความเป็นไปได้ว่า
องค์ประกอบความถ่ีในช่วงดังกล่าวอาจถือได้ว่ามีความเป็นคลื่นรบกวน (Noise) ซึ่งการตีความในด้าน
ขององค์ประกอบคลื่นนั้น การที่คลื่นใด ๆ มีองค์ประกอบอยู่ในช่วงความถี่ต่ ามาก (มีก าลังสูง) กว่า
องค์ประกอบในช่วงความถ่ีสูง หมายความว่าผลกระทบในระยะยาวขึ้นอยู่กับองค์ประกอบคลื่นในช่วง
ความถี่ต่ าในขณะที่องค์ประกอบคลื่นในช่วงความถี่สูงจะส่งผลกระทบในระยะสั้น ๆ และมีก าลังต่ า 
ดังนั้นการที่ตัวกรองดังกล่าวจะคัดกรองความถ่ีซึ่งถูกตีความทางทฤษฎีว่ามีผลกระทบ(ก าลัง)น้อยและ
มีความเป็นคลื่นรบกวนจึงสมเหตุและสมผลต่อการที่จะท าให้การประมาณค่ามีความแม่นย าสูงขึ้น 
 อีกทั้งค่า Normalized Frequency นั้นซึ่งอยู่ระหว่าง 0 – 1 เป็นค่าความถี่ที่ได้จากการ 
Normalized ณ ช่วงความถี่ใดความถี่หนึ่ง ซึ่งค่าความถี่ที่นอกเหนือจากค่าความถี่ดังกล่าวจะถูกคัด
ทิ้ง (Cut – off) โดยในการพิจารณาถึงระดับผลกระทบที่เกิดขึ้นนั้น เนื่องจากรูปแบบองค์ประกอบ
ความถี่ของข้อมูลประเภทดัชนีหลักทรัพย์ ราคาสินทรัพย์นั้นเป็นรูปแบบที่เมื่อความถี่เพ่ิมสูงขึ้น ก าลัง
จะลดลงเรื่อย ๆ ต่อเนื่อง ดังนั้นจากการค านวณค่าก าลัง (Magnitude) ที่ลดลงขององค์ประกอบ
ความถี่ที่เพ่ิมสูงขึ้นเรื่อย ๆ พบว่า ณ ค่า Normalized Frequency ที่สูงกว่า 1 นั้นมีผลกระทบต่อ
ข้อมูลใน Time – Domain ต่ ากว่า 10-5 ดังนั้นการตัดทอนช่วงความถ่ีดังกล่าวออกไปท าให้ผลกระทบ
ที่เกิดขึ้นอยู่ในระดับที่รับได้ 

อย่างไรก็ตามจากผลการศึกษาในบทที่ 4 พบว่าผลการประมาณค่าพารามิเตอร์หรือการ
พยากรณ์เวลาวิกฤตนั้นในบางกรณีมีค่าคาดเคลื่อนสูงและมีระยะเวลาวิกฤตที่ไกลออกไปมาก เมื่อท า
การพิจารณาค่าพารามิเตอร์อ่ืน ๆ ที่ได้จากการประมาณค่านอกจากค่าเวลาวิกฤต เช่น มูลค่าพ้ืนฐาน
ของราคาหุ้นสัมพัทธ์ (Fundamental Value of Relative SET Index) รวมถึงระดับความชันหรือ
อัตราความเปลี่ยนแปลงของราคาหุ้นสัมพัทธ์ (Trend of Relative SET Index) พบว่าในส่วนผล
พยากรณ์ที่มีค่าคาดเคลื่อนสูงนั้น มีระดับความชันต่ าเนื่องจากถูกแบบจ าลองพิจารณาว่ามีความเป็น
สภาวะฟองสบู่ที่เกิดขึ้นจากราคาพ้ืนฐาน ซึ่งมีอัตราการเติบโตต่ าจึงท าให้ระยะเวลาวิกฤตไกลออกไป 
อีกท้ังการที่ค่าคาดเคลื่อนของผลการพยากรณ์มีค่าอยู่ในช่วงลบเนื่องจากแบบจ าลอง Log – Periodic 
Power Law (LPPL) นั้นเป็นการพยากรณ์ช่วงเวลาที่มีความน่าจะเป็นที่จะเกิดวิกฤตสูงที่ สุด โดย
ช่วงเวลาก่อนหน้าสามารถเกิดวิกฤตขึ้นเมื่อใดก็ได้ ณ ระดับความน่าจะเป็นนั้น ๆ อีกทั้งประกอบกับ
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การศึกษาครั้งนี้ใช้ตัดสินใจเลือกใช้ตัวแปรที่แท้จริง (Real Variables) จึงอาจก่อให้เกิดความคาด
เคลื่อนที่ยังคงสูงอยู่ 
 
5.4 การเปรียบเทียบผลการศึกษากับการศึกษาที่ผ่านมา 
 

ในการศึกษาทึ่ผ่านมามีการศึกษาเกี่ยวกับระบบการเตือนภัยล่วงหน้าทางการเงิน (Early 
Waring System: EWSs) ซึ่ง ทิพวรรณ (2013) ได้ท าการศึกษาแบบจ าลองดังกล่าว โดยในการศึกษา
ได้ท าการเปรียบเทียบแบบจ าลองระหว่างกลุ่ม Parametric และ Non – Parametric Approach ซึ่ง
พบว่าแบบจ าลองกลุ่ม Parametric Approach ซึ่งใช้วิธี Logit โมเดล  
โดยมีดัชนีชี้น าส าคัญคือ 

1) สัดส่วนดุลบัญชีเดินสะพัดต่อ GDP 
2) สัดส่วนปริมาณเงินต่อเงินส ารองทางการ 
3) การเปลี่ยนแปลงของเงินส ารองทางการ 

 และใช้ข้อมูลระหว่างเดือนมกราคม ค.ศ.1994 ถึงเดือนตุลาคม ค.ศ.2013 
พบว่าในช่วงขอบเขตของข้อมูลมีวิกฤตทางการเงินครั้งใหญ่เกิดขึ้นจริง 3 ครั้งได้แก่ วิกฤตต้ม

ย ากุ้งในปี 1997, วิกฤตซับไพรม์ในปี 2008 และ วิกฤตทางการเงินในประเทศไซปรัสในปี 2013 โดย
ในงานศึกษาดังกล่าว พบว่าสัดส่วนดุลบัญชีเดินสะพัดต่อ GDP มีค่าสัมประสิทธิ์ของแบบจ าลอง Logit 
เท่ากับ -0.47 ซึ่งหมายความว่าการลดต่ าลงของสัดส่วนดุลบัญชีเดินสะพัดต่อ GDP มีส่วนท าให้มี
โอกาสส่งสัญญาณการเกิดวิกฤตเพ่ิมขึ้น ในขณะที่ สัดส่วนปริมาณเงินต่อเงินส ารองทางการ มีค่า
สัมประสิทธิ์ของแบบจ าลอง Logit เท่ากับ 3.21 ซึ่งหมายความว่าการเพ่ิมขึ้นของสัดส่วนปริมาณเงิน
ต่อเงินส ารองทางการ มีส่วนท าให้มีโอกาสส่งสัญญาณการเกิดวิกฤตเพ่ิมขึ้น และ อัตราความ
เปลี่ยนแปลงของเงินส ารองทางการ มีค่าสัมประสิทธิ์ของแบบจ าลอง Logit เท่ากับ -0.09 ซึ่ง
หมายความว่าการลดต่ าลงของอัตราความเปลี่ยนแปลงของเงินส ารองทางการมีส่วนท าให้มีโอกาสส่ง
สัญญาณการเกิดวิกฤตเพ่ิมขึ้น อย่างไรก็ตามพบว่าเมื่อท าการน าดัชนีชี้น าในการศึกษาดังกล่าวมา
เปรียบเทียบกับดัชนีฟองสบู่ Fl5 และ Fl8 ในช่วงเวลาเดียวกันดังภาพท่ี 14, ภาพที่ 15 และ ภาพที่ 16 

อย่างไรก็ตามพบว่าในช่วงวิกฤตต้มย ากุ้งในปี 1997 ดัชนีชี้น าทั้ง 3 มีการส่งสัญญาณเตือน
อย่างถูกต้อง ในขณะที่ดัชนีฟองสบู่ Fl5 และ Fl8 แสดงให้เห็นว่าในช่วงก่อนหน้าการเกิดวิกฤตมีฟอง
สบู่อยู่ในระดับสูงและปรับตัวลงเมื่อเกิดวิกฤตหรือฟองสบู่แตก (Bubbles Burst) ดังภาพที่ 14 ต่อมา
ในวิกฤตซับไพรม์ในปี 2008 พบว่าดัชนีชี้น าทั้ง 3 ไม่มีความชัดเจนในส่งสัญญาณเตือน ในขณะที่ดัชนี
ฟองสบู่ Fl5 และ Fl8 แสดงให้เห็นว่าในช่วงก่อนหน้าการเกิดวิกฤตมีการปรับตัวขึ้นของฟองสบู่เมื่อ



 67 

เทียบกับช่วงเวลาก่อนหน้า ก่อนที่จะแตกในช่วงวิกฤต ดังภาพที่ 15 และวิกฤตทางการเงินในประเทศ
ไซปรัสในปี 2013 มีเพียงสัดส่วนดุลบัญชีเดินสะพัดต่อ GDP ที่มีการส่งสัญญาณเตือนอย่างชัดเจน
ก่อนการเกิดวิกฤตในขณะที่ สัดส่วนปริมาณเงินต่อเงินส ารองทางการและอัตราการเปลี่ยนแปลงของ
เงินส ารองทางการไม่มีการส่งสัญญาณเตือนในช่วงเวลาดังกล่าว อย่างไรก็ตามดัชนีฟองสบู่ Fl5 และ 
Fl8 แสดงให้เห็นว่าฟองสบู่มีการปรับตัวสูงขึ้นเล็กน้อยก่อนที่จะลดลงเมื่อเกิดวิกฤติดังภาพที่ 16 ซึ่ง
แสดงให้เห็นว่าดัชนีฟองสบู่ Fl5 และ Fl8 มีประสิทธิภาพในการชี้วัดฟองสบู่ในช่วงวิกฤตได้ 
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ภาพที่ 14 : ดัชนีชี้น าจากงานศึกษาของทิพวรรณ (2013) และดัชนีฟองสบู่ Fl5 และ Fl8 ระหว่างเดือน

สิงหาคม ปี 1995 ถึงเดือนกรกฎาคม ปี 1997 
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ภาพที่ 15 : ดัชนีชี้น าจากงานศึกษาของทิพวรรณ (2013) และดัชนีฟองสบู่ Fl5 และ Fl8 ระหว่างเดือน

มกราคม ปี 2007 ถึงเดือนธันวาคม ปี 2008 
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ภาพที่ 16 : ดัชนีชี้น าจากงานศึกษาของทิพวรรณ (2013) และดัชนีฟองสบู่ Fl5 และ Fl8 ระหว่างเดือน

ตุลาคม ปี 2011 ถึงเดือนกันยายน ปี 2013 
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5.5 ข้อเสนอแนะเชิงนโยบาย 
  

ในการพยากรณ์ช่วงเวลาวิกฤต เมื่อผลการพยากรณ์มีความแม่นย ามากขึ้นย่อมส่งผลดีต่อ
การศึกษารวมถึงการเฝ้าระวัง จากผลการศึกษาพบว่าดัชนีชี้วัดฟองสบู่  Fl8 เหมาะการพยากรณ์ใน
ช่วงเวลาสั้น ๆ โดยมีดัชนีชี้วัดฟองสบู่ Fl5 ที่เหมาะกับการพยากรณ์ล่วงหน้าในระยะไกลก่อนเกิด
วิกฤต อย่างไรก็ตามนอกจากการคาดหวังผลจากการพยากรณ์ สิ่งที่ควรให้ความส าคัญและเฝ้าระวัง
คือ การรักษาเสถียรภาพทางเศรษฐกิจ การรักษาระดับราคาสินทรัพย์ให้มีเสถียรภาพ 
 ในการรับมือกับความผันผวนทางเศรษฐกิจที่อาจเกิดขึ้น สามารถสร้างเสริมความพร้อม
ดังกล่าวได้โดย การสร้างความเข้มแข็งให้แก่สถาบันทางการเงิน พัฒนาตลาดทุนโดยการสร้าง – 
ส่งเสริมเครื่องมีในการกระจายความเสี่ยง พัฒนาองค์ความรู้รวมถึงการกระจายข่าวสารให้แก่นักลงทุน
รายย่อย เพ่ือเป็นการเตรียมความพร้อมทั้งในภาพรวมและนักลงทุนรายย่อยให้พร้อมต่อช่วงเวลาที่
อาจเกิดวิกฤตได้ 
 การรกัษาเสถียรภาพของระดับราคานั้นสามารถท าได้โดยการด าเนินนโยบายทางการเงิน เมื่อ
อัตราดอกเบี้ยในระยะยาวมีเสถียรภาพ ย่อมก่อให้เกิดแรงจูงใจในการลงทุนส่งผลให้ในภาพรวมของ
เศรษฐกิจมีการพัฒนาอย่างยั่งยืน และในการด าเนินนโยบายทางการเงินไม่ควรมุ่งไปที่การปรับตัวของ
ราคาสินทรัพย์ เพราะตัวราคาสินทรัพย์เองนั้นมีความผันผวนสูงอยู่แล้ว แต่ควรให้ความส าคัญที่ระดับ
การเปลี่ยนแปลงของราคามากกว่า ประกอบกับควรมีการควบคุมการปล่อยสินเชื่อในช่วงที่คาดการณ์
ว่าอยู่ในสภาวะฟองสบู่เนื่องจากการปล่อยสินเชื่ออย่างผ่อนคลายเกินไปในช่วงเวลาดังกล่าว ย่อม
ก่อให้เกิดผลลัพธ์ที่เลวร้ายกว่าเดิมเมื่อฟองสบู่แตก ในขณะเดียวกันนอกจากการด าเนินนโยบายทาง
การเงินจากธนาคารแห่งประเทศไทยในส่วนของภาคเอกชนเองก็ควรมีส่วนในการควบคุมปริมาณหนี้
ภาคเอกชนให้อยู่ในระดับที่พอเหมาะไม่สูงจนเกินไป 
 อย่างไรก็ตามการด าเนินนโยบายควรเป็นไปเพ่ือการรักษาเสถียรภาพของเศรษฐกิจมากกว่าที่
จะเป็นการส่งเสริมหรือควบคุมขนาดฟองสบู่ควบคู่กับการเฝ้าระวังการก่อตัวของฟองสบู่โดยการ
พิจารณาจากดัชนีชี้วัดฟองสบู่ Fl5 ซึ่งเหมาะสมในการพยากรณ์ระยะไกลก่อนที่จะเกิดวิกฤต แม้ดัชนี
ดังกล่าวจะเหมาะสมแก่การพยากรณ์ระยะไกลก่อนที่จะเกิดวิกฤต แต่ก็ยังมีค่าคาดเคลื่อนที่สูงอยู่ดี 
ดังนั้นในการพิจารณาควรใช้การพิจารณาควบคู่ไปกับดัชนีชี้วัดฟองสบู่ Fl8 ที่มีค่าคาดเคลื่อนต่ าและ
แม่นย ากว่าแต่เหมาะแก่การใช้พยากรณ์ระยะสั้น เนื่องจากในทางทฤษฎีนั้นการคาดการณ์ช่วงเวลา
หรือวันที่จะเกิดวิกฤตนั้นเป็นไปไม่ได้เลยที่จะมีความแม่นย า ประกอบกับในการศึกษาฉบับนี้เอง
ช่วงเวลาวิกฤตนั้นเป็นเพียงช่วงเวลาที่มีความน่าจะเป็นที่จะเกิดวิกฤตสูงที่สุดเท่านั้น ในช่วงเวลาก่อน
หน้าเวลาวิกฤตสามารถเกิดวิกฤตเมื่อใดก็ได้ ณ ระดับความน่าจะเป็นในช่วงเวลานั้น ๆ  
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 เมื่อดัชนีชี้วัดฟองสบู่ทั้งสองเริ่มส่งสัญญาณว่าปัจจุบันเริ่มเข้าใกล้ช่วงเวลาที่มีความเสี่ยงที่จะ
เกิดวิกฤตสูงแล้วหรือกล่าวได้ว่าปัจจุบันฟองสบู่เริ่มก่อตัวแล้ว สิ่งที่กระทรวงการคลังและธนาคารแห่ง
ประเทศไทยควรเกิดการตื่นตัวก็คือ การชะลอความร้อนแรงของเศรษฐกิจ ในส่ วนของ
กระทรวงการคลังควรจะควบคุมรายจ่ายของรัฐบาล รวมถึงอัตราภาษีเพ่ือลดการใช้บริโภค ในขณะที่
ธนาคารแห่งประเทศไทยควรใช้เครื่องมืออย่างอัตราดอกเบี้ยและปริมาณเครดิตในการควบคุมปริมาณ
การลงทุน ในส่วนของสถาบันการเงินเองก็ควรมีส่วนร่วมในการควบคุมปริมาณวงเงินกู้เช่นกัน เพราะ
จากการทบทวนวรรณกรรมพบว่าแม้การที่เศรษฐกิจอยู่ในภาวะฟองสบู่จะมีความเสี่ยงที่จะเกิดวิกฤต 
อย่างไรก็ตามฟองสบู่เองก็มีส่วนช่วยในการท าให้เศรษฐกิจเติบโต ดังนั้นการที่จะใช้ดัชนีชี้วัดฟองสบู่ 
Fl5 และ Fl8 เพ่ือติดตาม เฝ้าระวัง และในการเฝ้าระวังและควบคุมฟองสบู่ไม่ใช่แค่หน้าที่ของรัฐ หรือ
ธนาคารแห่งประเทศไทย ในส่วนของภาคเอกชนและครัวเรือนเองก็ควรมีส่วนร่วมในการเฝ้าระวังและ
ควบคุมปริมาณหนี้และการใช้จ่ายหากดัชนีชี้วัดฟองสบู่ที่ได้จากการศึกษานี้เริ่มส่งสัญญาณการก่อตัว
ของฟองสบู่ 
 
5.6 ข้อจ ากัดและแนวทางในการวิจัยในอนาคต 
 
 เนื่องจากในการศึกษาครั้งนี้มีข้อจ ากัดในด้านของทรัพยากรและเวลาจึงท าให้การออกแบบตัว
กรอง (Filter) มีเพียง 18 ตัวกรอง และแยกออกเพียง 2 ชนิด คือ ตัวกรองชนิดความถี่ต่ าผ่าน (Low 
Pass Filter) และ ตัวกรองชนิดความถ่ีสูงผ่าน (High Pass Filter) ซึ่งผลการทดลองพบว่าการตัดทอน
ค่าความถี่ ระหว่าง 0.8 – 1 ออกไปนั้นส่งผลให้ค่าคลาดเคลื่อนลดน้อยลง อย่างไรก็ตามในทางปฏิบัติ
นั้นยังมีตัวกรองพ้ืนฐานอีก 2 ชนิดคือ ตัวกรองชนิดช่วงความถ่ีผ่าน (Band Pass Filter) และตัวกรอง
ชนิดช่วงความถี่หยุด (Band Stop Filter) ซึ่งจะสามารถเลือกความถี่ท่ียอมให้ผ่านและความถ่ีที่จะตัด
ทอนออกไป รวมถึงมีความยืดหยุ่นสูงหากแต่ในการออกแบบตัวกรองชนิดดังกล่าวและน าไปใช้ในการ
ทดสอบ Unit Root Test, Cointegration Test รวมถึงการน าผลลัพธ์ไปประมาณค่าพารามิเตอร์นั้น 
เพ่ือความเป็นระเบียบและความเหมาะสมในการศึกษานั้น จ าเป็นที่จะต้องใช้ทรัพยากรรวมถึงเวลา
เป็นอย่างมาก 
 ในขณะเดียวกันแม้ชนิดของข้อมูลที่น ามาใช้ในการศึกษานั้นเป็นราคาหุ้นสัมพัทธ์ ซึ่งเป็น
ข้อมูลที่มีความชัดเจนรวมถึงสามารถเก็บข้อมูลได้ง่าย แต่อย่างไรก็ตามในการพิจารณาเลือกดัชนีชี้วัด
ฟองสบู่ในบทที่ 3.4 พบกับข้อจ ากัดในเรื่องของความถี่ของข้อมูล ท าให้ในการทดสอบสมมติฐาน
ความสัมพันธ์ Rational Bubbles ไม่สามารถแบ่งช่วงเวลาได้ละเอียดนัก ซึ่งฟองสบู่เองก็ไม่ได้ปรากฏ
ในเศรษฐกิจตลอดเวลา ดังนั้นด้วยข้อจ ากัดดังกล่าวจึงท าให้อาจเกิดความคาดเคลื่อนขึ้น และท าให้ผล
คะแนนออกมาต่ ากว่าที่ควรจะเป็น 
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เนื่องจากแบบจ าลอง  Log – Periodic Power Law (LPPL) นั้นสามารถใช้ข้อมูลตั้งต้นเป็น
ราคาสินค้าหรือดัชนีใดก็ได้ในรูปของ Logarithm ดังงานศึกษาก่อนหน้าที่ได้กล่าวในบทน า และใน
ปัจจุบันเราไม่สามารถหลีกเลี่ยงได้ว่าเงินสกุลดิจิตอลหรือ Cryptocurrency นั้นเป็นสิ่งที่อยู่ในช่วงขา
ขึ้นและมีความนิยมเป็นอย่างมาก โดยเงินสกุลดังกล่าวประกอบด้วยหลายสกุลย่อย ซึ่งมีคุณสมบัติใน
การใช้งานที่แตกต่างกัน เช่น ใช้งานเพ่ือท าการแลกเปลี่ยนเงินตราระหว่างประเทศ ใช้งานเพ่ือการท า
ธุรกรรมด้วยความปลอดภัยระดับสูง หรือ ใช้งานเพ่ือการใช้งานทรัพยากร เป็นต้น เมื่อท าการ
วิเคราะห์ข้อมูลราคาเบื้องต้นพบว่าเงินสกุลดิจิตอลนั้น มีความผันผวนอยู่ในระดับที่สูงและมีความ
คิดเห็นจากนักเศรษฐศาสตร์ชื่อดังมากมายว่ามีความเป็นไปได้ว่า ระดับราคาของเงินสกุลดังกล่าวใน
ปัจจุบันมีความใกล้เคียงต่อคุณสมบัติของสภาวะฟองสบู่ ดังนั้นผู้ท าการศึกษาจึงมีความสนใจใคร่รู้ว่า
การน าข้อมูลชนิดดังกล่าวมาท าการศึกษาต่อ แต่อย่างไรก็ตามเงินสกุลดังกล่าวประกอบไปด้วยเงิน
สกุลย่อยอีกเป็นจ านวนมาก อีกทั้งยังมีปริมาณข้อมูลต่ าอยู่ ดังนั้นจึงมีความเป็นไปได้ที่ในอนาคตจะมี
การศึกษาเพ่ิมเติมเกี่ยวกับการวิเคราะห์ฟองสบู่ในเงินสกุลดิจิตอลเพ่ิมเติมก็เป็นได้ 
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ภาคผนวก 
 

A. ตารางแสดงผลการศึกษาเพิ่มเติมของตัวกรอง  
1. ผลการศึกษาแบ่งตามช่วงเวลาที่ท าการศึกษาตามเกณฑ์การจ าแนกวิกฤตด้วยวิธี CMAX Indicator 
 จากหัวข้อ 4.1 ผลการศึกษาเพ่ิมเติมแบ่งตามช่วงเวลาวิกฤตทั้ง 10 ช่วงเวลา จากตารางที่ 24 
ซึ่งเป็นผลการพยากรณ์จากช่วงเวลาวิกฤตวันที่ 17 กุมภาพันธ์ 1987 (1987.213242) ซึ่งถูกนิยาม
ด้วยวิธี CMAX Indicator โดยสามารถตีความหมายของตารางดังนี้ ดังตัวอย่างในแถวที่ 1 Number 
เท่ากับ 100 หมายความว่าการพยากรณ์ค่าพารามิเตอร์ Tc ในแถวที่ 1 ใช้ข้อมูลทั้งสิ้น 100 ตัว , 
Initial เท่ากับ 1 และ Final เท่ากับ 100 หมายความว่าการพยากรณ์ค่าพารามิเตอร์ Tc ในแถวที่ 1 
ใช้ข้อมูลตั้งแต่ตัวที่ 1 ถึงตัวที่ 100 หรือใช้ข้อมูลตั้งแต่ 500 วันก่อนเวลาวิกฤตถึง 400 วันก่อนถึงเวลา
วิกฤต, Base Case เท่ากับ 1996.9635 หมายถึงค่าพยากรณ์พารามิเตอร์ Tc จากข้อมูลราคาหุ้น
สัมพัทธ์, Error เท่ากับ -9.7503 ปี สามารถค านวณได้จากผลต่างของค่า Tc ของ Base Case และ
ค่าที่ถูกนิยามด้วยวิธี CMAX Indicator,  Fl5 หมายถึงค่าพยากรณ์โดยใช้ข้อมูลจากดัชนีชี้วัดฟองสบู่ 
Fl5 ซึ่งมีค่าเท่ากับ 2002.0561 , Error เท่ากับ -14.8429 ปี, % Change สามารถค านวณได้จาก
อัตราส่วนระหว่าง Error ของ Fl5 และ Error ของ Base Case ซึ่งมีค่าเท่ากับ 1.5233, Score เท่ากับ 
0 ซึ่งหมายถึงดัชนีชี้วัดฟองสบู่มีค่า Error สูงกว่า Base Case,  Fl6 หมายถึงค่าพยากรณ์โดยใช้ข้อมูล
จากดัชนีชี้วัดฟองสบู่  Fl6 ซึ่งมีค่าเท่ากับ 2003.3526, Error เท่ากับ -16.1394  ปี , % Change 
สามารถค านวณได้จากอัตราส่วนระหว่าง Error ของ Fl6 ซึ่งมีค่าเท่ากับ 1.6533  และ Error ของ 
Base Case, Score เท่ากับ 0 ซึ่งหมายถึงดัชนีชี้วัดฟองสบู่มีค่า Error สูงกว่า Base Case ในขณะที่ 
Fl8 หมายถึงค่าพยากรณ์โดยใช้ข้อมูลจากดัชนีชี้วัดฟองสบู่ Fl8 ซึ่งมีค่าเท่ากับ 1996.9238, Error 
เท่ากับ -9.7106 ปี, % Change สามารถค านวณได้จากอัตราส่วนระหว่าง Error ของ Fl5 และ Error 
ของ Base Case ซึ่งมีค่าเท่ากับ 0.9959, Score เท่ากับ 1 ซึ่งหมายถึงดัชนีชี้วัดฟองสบู่มีค่า Error ต่ า
กว่า Base Case 
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1.วันที่ 17/2/1987 (1987.213242)  
Number Initial Final Base Case Error Fl5 Error % Change Score Fl6 Error % Change Score Fl8 Error % Change Score 

100 1 100 1996.9635 -9.7503 2002.0561 -14.8429 1.5223 0 2003.3526 -16.1394 1.6553 0 1996.9238 -9.7106 0.9959 1 

100 100 200 1988.7048 -1.4916 1988.5672 -1.3540 0.9077 1 2003.4779 -16.2647 10.9042 0 1990.3316 -3.1184 2.0906 0 

100 200 300 1992.9616 -5.7484 1993.4374 -6.2241 1.0828 0 1993.5155 -6.3022 1.0963 0 1990.7066 -3.4934 0.6077 1 

100 300 400 2058.5068 -71.2936 1991.8028 -4.5895 0.0644 1 2007.6098 -20.3966 0.2861 1 2061.2200 -74.0068 1.0381 0 

100 400 500 1995.5721 -8.3589 2061.9315 -74.7182 8.9388 0 2064.4181 -77.2049 9.2363 0 2044.5746 -57.3613 6.8623 0 

200 1 200 1990.9643 -3.7510 1991.3530 -4.1398 1.1036 0 1991.3448 -4.1316 1.1015 0 1992.5877 -5.3744 1.4328 0 

200 100 300 1999.1316 -11.9184 1990.3810 -3.1678 0.2658 1 1999.9000 -12.6868 1.0645 0 1998.4024 -11.1891 0.9388 1 

200 200 400 2009.9194 -22.7062 1991.8037 -4.5904 0.2022 1 1990.6842 -3.4710 0.1529 1 1992.2580 -5.0447 0.2222 1 

200 300 500 1990.8610 -3.6477 2034.4885 -47.2753 12.9602 0 1998.8078 -11.5945 3.1786 0 1990.1714 -2.9581 0.8109 1 

300 1 300 1998.2927 -11.0795 2001.9911 -14.7779 1.3338 0 2002.0426 -14.8294 1.3385 0 1997.8796 -10.6664 0.9627 1 

300 100 400 2018.3812 -31.1679 1991.8069 -4.5936 0.1474 1 1996.1459 -8.9327 0.2866 1 2009.9273 -22.7141 0.7288 1 

300 200 500 2003.5526 -16.3394 1992.3380 -5.1247 0.3136 1 1992.3499 -5.1367 0.3144 1 1990.1397 -2.9265 0.1791 1 

400 1 400 2001.2041 -13.9909 2005.3071 -18.0938 1.2933 0 2005.4286 -18.2154 1.3019 0 1994.3639 -7.1507 0.5111 1 

400 100 500 1991.1713 -3.9581 2014.0274 -26.8141 6.7745 0 1994.3557 -7.1425 1.8045 0 1993.2971 -6.0839 1.5371 0 

500 1 500 2013.6198 -26.4065 2018.0977 -30.8844 1.1696 0 2002.4623 -15.2490 0.5775 1 1992.6642 -5.4510 0.2064 1 

   
Average -16.1072 Average -17.4127 Total 6 Average -15.8465 Total 5 Average -15.1500 Total 10 

ตารางที่ 24  : ผลการประมาณค่า tc, ช่วงเวลาที่มีความน่าจะเป็นที่จะเกิดวิกฤตสูงสุดของวันที่ 17/2/1987 (1987.213242) 
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2. วันที่ 20/8/1987 (1987.721461)  
Number Initial Final Base Case Error Fl5 Error % Change Score Fl6 Error % Change Score Fl8 Error % Change Score 

100 1 100 2003.3809 -15.6595 2016.4960 -28.7745 1.8375 0 2015.4832 -27.7617 1.7728 0 1991.1151 -3.3937 0.2167 1 

100 100 200 1998.5978 -10.8763 1990.3659 -2.6445 0.2431 1 1989.4516 -1.7301 0.1591 1 1994.9547 -7.2332 0.6650 1 

100 200 300 1994.4786 -6.7572 2009.6494 -21.9279 3.2451 0 2072.9214 -85.1999 12.6088 0 1993.9566 -6.2352 0.9228 1 

100 300 400 1996.0754 -8.3539 1994.8717 -7.1502 0.8559 1 2063.9861 -76.2647 9.1292 0 2010.8213 -23.0998 2.7652 0 

100 400 500 1998.7208 -10.9993 1998.8314 -11.1099 1.0101 0 2018.1422 -30.4207 2.7657 0 1995.4491 -7.7277 0.7026 1 

200 1 200 2023.3616 -35.6401 2006.1786 -18.4571 0.5179 1 1999.2751 -11.5536 0.3242 1 1994.6013 -6.8798 0.1930 1 

200 100 300 1990.9632 -3.2417 2010.4170 -22.6955 7.0010 0 2005.9788 -18.2573 5.6320 0 2010.4093 -22.6878 6.9986 0 

200 200 400 1992.6791 -4.9577 2034.6841 -46.9627 9.4727 0 1995.2498 -7.5284 1.5185 0 1995.7035 -7.9821 1.6100 0 

200 300 500 2002.8562 -15.1347 1998.1663 -10.4449 0.6901 1 1998.6196 -10.8981 0.7201 1 1991.8277 -4.1062 0.2713 1 

300 1 300 2014.1174 -26.3960 2002.7714 -15.0500 0.5702 1 2004.1384 -16.4170 0.6219 1 2005.5925 -17.8711 0.6770 1 

300 100 400 1994.7715 -7.0500 1991.6487 -3.9272 0.5571 1 2034.6074 -46.8860 6.6505 0 1995.6856 -7.9641 1.1297 0 

300 200 500 1991.5825 -3.8611 1998.1680 -10.4465 2.7056 0 1998.6231 -10.9016 2.8235 0 1991.8415 -4.1200 1.0671 0 

400 1 400 2007.1280 -19.4066 2003.5929 -15.8715 0.8178 1 2002.9145 -15.1931 0.7829 1 1992.2726 -4.5511 0.2345 1 

400 100 500 2014.9478 -27.2263 1998.3573 -10.6359 0.3906 1 1998.3550 -10.6336 0.3906 1 2012.4937 -24.7723 0.9099 1 

500 1 500 1996.4132 -8.6917 1996.2667 -8.5453 0.9832 1 1998.2130 -10.4915 1.2071 0 2015.9417 -28.2203 3.2468 0 

   
Average -13.6168 Average -15.6429 Total 9 Average -25.3425 Total 6 Average -11.7896 Total 9 

ตารางที่ 25 : ผลการประมาณค่า tc, ช่วงเวลาที่มีความน่าจะเป็นที่จะเกิดวิกฤตสูงสุดของวันที่ 20/8/1987 (1987.721461) 
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3. วันที่ 5/1/1988 (1988.097032)  
Number Initial Final Base Case Error Fl5 Error % Change Score Fl6 Error % Change Score Fl8 Error % Change Score 

100 1 100 2022.1677 -34.0706 2019.0488 -30.9518 0.9085 1 2026.7637 -38.6667 1.1349 0 1990.7498 -2.6528 0.0779 1 

100 100 200 2018.0932 -29.9961 2004.0740 -15.9770 0.5326 1 2076.6421 -88.5451 2.9519 0 2016.5713 -28.4743 0.9493 1 

100 200 300 1995.6910 -7.5939 2016.9657 -28.8687 3.8016 0 2016.9639 -28.8669 3.8013 0 2001.4997 -13.4027 1.7649 0 

100 300 400 1999.2039 -11.1069 1995.1026 -7.0055 0.6307 1 2067.3951 -79.2981 7.1395 0 1997.0370 -8.9399 0.8049 1 

100 400 500 2019.9434 -31.8464 2000.2049 -12.1079 0.3802 1 2008.2237 -20.1267 0.6320 1 2023.5269 -35.4299 1.1125 0 

200 1 200 2005.9358 -17.8388 2004.7072 -16.6102 0.9311 1 2002.4932 -14.3962 0.8070 1 2010.7081 -22.6111 1.2675 0 

200 100 300 1994.5439 -6.4469 1994.4229 -6.3259 0.9812 1 2038.7143 -50.6173 7.8514 0 1995.9437 -7.8466 1.2171 0 

200 200 400 2047.1029 -59.0059 2001.5327 -13.4357 0.2277 1 2001.4732 -13.3761 0.2267 1 2022.0131 -33.9161 0.5748 1 

200 300 500 2001.6181 -13.5210 1996.5704 -8.4733 0.6267 1 2001.2480 -13.1510 0.9726 1 1990.2367 -2.1397 0.1582 1 

300 1 300 2007.1021 -19.0050 2002.1395 -14.0425 0.7389 1 2008.1512 -20.0542 1.0552 0 1994.3053 -6.2083 0.3267 1 

300 100 400 1996.3467 -8.2497 2001.4908 -13.3938 1.6236 0 2001.4919 -13.3948 1.6237 0 1995.3454 -7.2484 0.8786 1 

300 200 500 2001.6652 -13.5682 1994.1749 -6.0779 0.4480 1 2001.2523 -13.1553 0.9696 1 1990.0286 -1.9316 0.1424 1 

400 1 400 1997.0110 -8.9139 1997.3710 -9.2739 1.0404 0 1994.2055 -6.1084 0.6853 1 2013.6616 -25.5646 2.8679 0 

400 100 500 1996.8407 -8.7436 1990.9739 -2.8769 0.3290 1 1993.4675 -5.3705 0.6142 1 1993.4010 -5.3040 0.6066 1 

500 1 500 2001.9134 -13.8164 2010.3370 -22.2399 1.6097 0 1997.8004 -9.7034 0.7023 1 1994.9610 -6.8639 0.4968 1 

   
Average -18.9149 Average -13.8441 Total 11 Average -27.6554 Total 8 Average -13.9023 Total 10 

ตารางที่ 26 : ผลการประมาณค่า tc, ช่วงเวลาที่มีความน่าจะเป็นที่จะเกิดวิกฤตสูงสุดของวันที่ 5/1/1988 (1988.097032) 
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4. วันที่ 25/1/1991 (1991.151826)  
Number Initial Final Base Case Error Fl5 Error % Change Score Fl6 Error % Change Score Fl8 Error % Change Score 

100 1 100 2085.4814 -94.3296 2001.0537 -9.9018 0.1050 1 2006.3361 -15.1842 0.1610 1 2057.9517 -66.7999 0.7082 1 

100 100 200 2113.5620 -122.4102 2087.6669 -96.5151 0.7885 1 2073.7337 -82.5818 0.6746 1 2091.0532 -99.9014 0.8161 1 

100 200 300 2060.9868 -69.8350 2006.4118 -15.2600 0.2185 1 2072.5079 -81.3561 1.1650 0 2059.0024 -67.8506 0.9716 1 

100 300 400 2002.2414 -11.0896 2301.8565 -310.7047 28.0177 0 2057.8090 -66.6571 6.0108 0 2009.4334 -18.2816 1.6485 0 

100 400 500 2052.9839 -61.8321 2043.1057 -51.9539 0.8402 1 2055.0020 -63.8502 1.0326 0 2019.3398 -28.1879 0.4559 1 

200 1 200 1998.0162 -6.8644 2000.4275 -9.2757 1.3513 0 2000.3891 -9.2373 1.3457 0 1998.3625 -7.2106 1.0504 0 

200 100 300 1998.6525 -7.5007 1998.7618 -7.6099 1.0146 0 2070.7807 -79.6288 10.6162 0 1999.5477 -8.3959 1.1193 0 

200 200 400 2013.6936 -22.5418 2001.5857 -10.4339 0.4629 1 2000.8934 -9.7416 0.4322 1 2019.9099 -28.7581 1.2758 0 

200 300 500 2065.5538 -74.4020 2015.2202 -24.0683 0.3235 1 2004.0485 -12.8967 0.1733 1 2000.3999 -9.2481 0.1243 1 

300 1 300 2069.3304 -78.1785 1998.6512 -7.4994 0.0959 1 2006.7582 -15.6064 0.1996 1 2074.9219 -83.7700 1.0715 0 

300 100 400 2013.7178 -22.5660 2000.8607 -9.7089 0.4302 1 2000.1411 -8.9893 0.3984 1 2015.2347 -24.0828 1.0672 0 

300 200 500 2054.6257 -63.4738 2007.5801 -16.4283 0.2588 1 2007.5600 -16.4082 0.2585 1 2000.0058 -8.8540 0.1395 1 

400 1 400 2074.9083 -83.7564 1999.8380 -8.6862 0.1037 1 2067.9965 -76.8447 0.9175 1 2010.4310 -19.2792 0.2302 1 

400 100 500 2007.0786 -15.9268 2016.4953 -25.3435 1.5912 0 2011.1142 -19.9624 1.2534 0 2003.1499 -11.9981 0.7533 1 

500 1 500 2015.1926 -24.0407 2010.2932 -19.1414 0.7962 1 2001.6243 -10.4724 0.4356 1 2012.9856 -21.8338 0.9082 1 

   
Average -50.5832 Average -41.5021 Total 11 Average -37.9612 Total 9 Average -33.6301 Total 9 

ตารางที่ 27 : ผลการประมาณค่า tc, ช่วงเวลาที่มีความน่าจะเป็นที่จะเกิดวิกฤตสูงสุดของวันที่ 25/1/1991 (1991.151826) 
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5. วันที่ 17/3/1995 (1995.296575)  
Number Initial Final Base Case Error Fl5 Error % Change Score Fl6 Error % Change Score Fl8 Error % Change Score 

100 1 100 2180.2492 -184.9526 2012.6318 -17.3352 0.0937 1 2041.2440 -45.9474 0.2484 1 2155.7718 -160.4752 0.8677 1 

100 100 200 2332.6859 -337.3894 2087.7266 -92.4300 0.2740 1 2064.2712 -68.9746 0.2044 1 2075.5469 -80.2503 0.2379 1 

100 200 300 2037.9144 -42.6179 2124.0350 -128.7384 3.0208 0 2012.0104 -16.7139 0.3922 1 2034.1055 -38.8089 0.9106 1 

100 300 400 2300.0141 -304.7175 2229.5010 -234.2044 0.7686 1 2135.4814 -140.1848 0.4600 1 2110.7238 -115.4272 0.3788 1 

100 400 500 2114.9671 -119.6705 2098.9242 -103.6276 0.8659 1 2111.9046 -116.6080 0.9744 1 2071.0015 -75.7050 0.6326 1 

200 1 200 2032.1588 -36.8623 2071.3798 -76.0832 2.0640 0 2283.2711 -287.9745 7.8122 0 2071.3508 -76.0542 2.0632 0 

200 100 300 2026.0611 -30.7646 2003.5966 -8.3000 0.2698 1 2014.2298 -18.9333 0.6154 1 2015.2742 -19.9777 0.6494 1 

200 200 400 2019.4709 -24.1744 2344.0677 -348.7711 14.4273 0 2004.8697 -9.5731 0.3960 1 2019.5064 -24.2098 1.0015 0 

200 300 500 2038.9502 -43.6536 2049.5606 -54.2640 1.2431 0 2020.0954 -24.7988 0.5681 1 2013.7263 -18.4297 0.4222 1 

300 1 300 2003.5325 -8.2359 2075.8081 -80.5115 9.7756 0 2024.6421 -29.3455 3.5631 0 2003.9853 -8.6887 1.0550 0 

300 100 400 2049.0129 -53.7163 2144.0596 -148.7630 2.7694 0 2094.1021 -98.8055 1.8394 0 2051.0526 -55.7561 1.0380 0 

300 200 500 2017.5061 -22.2095 2024.8159 -29.5193 1.3291 0 2027.5640 -32.2675 1.4529 0 2023.1393 -27.8427 1.2536 0 

400 1 400 2005.1590 -9.8624 2033.1837 -37.8871 3.8416 0 2023.9387 -28.6422 2.9042 0 2089.3459 -94.0493 9.5361 0 

400 100 500 2021.5422 -26.2456 2024.0070 -28.7104 1.0939 0 2014.0259 -18.7293 0.7136 1 2017.5103 -22.2137 0.8464 1 

500 1 500 2065.3740 -70.0774 2051.1929 -55.8963 0.7976 1 2173.2216 -177.9250 2.5390 0 2018.8676 -23.5710 0.3364 1 

   
Average -87.6767 Average -96.3361 Total 6 Average -74.3616 Total 9 Average -56.0973 Total 9 

ตารางที่ 28 : ผลการประมาณค่า tc, ช่วงเวลาที่มีความน่าจะเป็นที่จะเกิดวิกฤตสูงสุดของวันที่ 17/3/1995 (1995.296575) 
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6. วันที่ 2/7/1997 (1997.588813)  
Number Initial Final Base Case Error Fl5 Error % Change Score Fl6 Error % Change Score Fl8 Error % Change Score 

100 1 100 2072.1862 -74.5974 2016.2108 -18.6220 0.2496 1 2016.4840 -18.8952 0.2533 1 2015.5652 -17.9764 0.2410 1 

100 100 200 2094.7639 -97.1751 2032.4720 -34.8832 0.3590 1 2125.4365 -127.8477 1.3156 0 2277.2009 -279.6121 2.8774 0 

100 200 300 2076.5501 -78.9613 2020.9652 -23.3763 0.2960 1 2021.2158 -23.6270 0.2992 1 2092.5693 -94.9805 1.2029 0 

100 300 400 2005.4496 -7.8608 2013.8271 -16.2383 2.0657 0 2014.2569 -16.6681 2.1204 0 2004.8029 -7.2141 0.9177 1 

100 400 500 2055.0752 -57.4864 2006.8295 -9.2407 0.1607 1 2057.3351 -59.7463 1.0393 0 2049.8875 -52.2987 0.9098 1 

200 1 200 2030.8673 -33.2785 2006.6895 -9.1007 0.2735 1 2007.0268 -9.4380 0.2836 1 2006.8295 -9.2407 0.2777 1 

200 100 300 2032.1719 -34.5831 2020.8373 -23.2485 0.6723 1 2014.9666 -17.3778 0.5025 1 2022.6427 -25.0539 0.7245 1 

200 200 400 2080.4811 -82.8923 2096.5477 -98.9589 1.1938 0 2096.5405 -98.9517 1.1937 0 2084.2910 -86.7021 1.0460 0 

200 300 500 2068.3686 -70.7798 2015.1994 -17.6106 0.2488 1 2080.8837 -83.2949 1.1768 0 2059.4591 -61.8703 0.8741 1 

300 1 300 2055.8257 -58.2369 2006.9778 -9.3890 0.1612 1 2006.3697 -8.7809 0.1508 1 2005.1695 -7.5807 0.1302 1 

300 100 400 2080.4914 -82.9026 2084.4796 -86.8907 1.0481 0 2088.4345 -90.8456 1.0958 0 2076.4708 -78.8820 0.9515 1 

300 200 500 2064.4257 -66.8369 2084.8685 -87.2797 1.3059 0 2071.9846 -74.3958 1.1131 0 2062.0000 -64.4112 0.9637 1 

400 1 400 2063.4984 -65.9096 2015.3088 -17.7200 0.2689 1 2016.1572 -18.5684 0.2817 1 2026.9689 -29.3801 0.4458 1 

400 100 500 2060.3449 -62.7561 2088.1746 -90.5858 1.4435 0 2092.1957 -94.6069 1.5075 0 2070.2878 -72.6990 1.1584 0 

500 1 500 2181.2106 -183.6218 2008.4018 -10.8129 0.0589 1 2007.0906 -9.5018 0.0517 1 2059.0462 -61.4574 0.3347 1 

   
Average -70.5252 Average -36.9305 Total 10 Average -50.1697 Total 7 Average -63.2906 Total 11 

ตารางที่ 29 : ผลการประมาณค่า tc, ช่วงเวลาที่มีความน่าจะเป็นที่จะเกิดวิกฤตสูงสุดของวันที่ 2/7/1997 (1997.588813) 
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7. วันที่ 26/5/2004 (2004.4879)  
Number Initial Final Base Case Error Fl5 Error % Change Score Fl6 Error % Change Score Fl8 Error % Change Score 

100 1 100 2022.5569 -18.0690 2047.6402 -43.1523 2.3882 0 2047.7757 -43.2878 2.3957 0 2072.2892 -67.8013 3.7524 0 

100 100 200 2027.3262 -22.8383 2010.2842 -5.7963 0.2538 1 2011.3528 -6.8649 0.3006 1 2014.6999 -10.2120 0.4471 1 

100 200 300 2010.6400 -6.1521 2031.7377 -27.2498 4.4293 0 2031.7571 -27.2692 4.4325 0 2033.3576 -28.8697 4.6926 0 

100 300 400 2014.0598 -9.5719 2081.7980 -77.3101 8.0768 0 2014.4129 -9.9250 1.0369 0 2014.0527 -9.5648 0.9993 1 

100 400 500 2013.8007 -9.3128 2024.5303 -20.0424 2.1521 0 2024.3660 -19.8781 2.1345 0 2008.0702 -3.5823 0.3847 1 

200 1 200 2005.7749 -1.2870 2020.5271 -16.0392 12.4628 0 2018.1290 -13.6411 10.5995 0 2029.9374 -25.4495 19.7748 0 

200 100 300 2024.5135 -20.0256 2015.3022 -10.8143 0.5400 1 2011.7739 -7.2860 0.3638 1 2006.1641 -1.6762 0.0837 1 

200 200 400 2014.0377 -9.5498 2009.3315 -4.8436 0.5072 1 2009.3282 -4.8403 0.5068 1 2014.5720 -10.0841 1.0559 0 

200 300 500 2026.6502 -22.1623 2023.4267 -18.9388 0.8546 1 2023.4017 -18.9138 0.8534 1 2008.0448 -3.5569 0.1605 1 

300 1 300 2028.2178 -23.7299 2024.7088 -20.2209 0.8521 1 2034.8993 -30.4114 1.2816 0 2008.8215 -4.3336 0.1826 1 

300 100 400 2014.5426 -10.0547 2038.3936 -33.9057 3.3721 0 2013.4835 -8.9956 0.8947 1 2014.5574 -10.0695 1.0015 0 

300 200 500 2026.6761 -22.1882 2023.4053 -18.9174 0.8526 1 2023.4014 -18.9135 0.8524 1 2007.3075 -2.8196 0.1271 1 

400 1 400 2023.6834 -19.1955 2030.3976 -25.9097 1.3498 0 2027.1686 -22.6807 1.1816 0 2023.6922 -19.2043 1.0005 0 

400 100 500 2016.6110 -12.1231 2023.6198 -19.1319 1.5781 0 2023.6353 -19.1474 1.5794 0 2009.9071 -5.4192 0.4470 1 

500 1 500 2020.6644 -16.1765 2030.9499 -26.4620 1.6358 0 2011.8085 -7.3206 0.4525 1 2013.9364 -9.4485 0.5841 1 

   
Average -14.8291 Average -24.5823 Total 6 Average -17.2917 Total 7 Average -14.1394 Total 9 

ตารางที่ 30 : ผลการประมาณค่า tc, ช่วงเวลาที่มีความน่าจะเป็นที่จะเกิดวิกฤตสูงสุดของวันที่ 26/5/2004 (2004.4879) 
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8. วันที่ 23/12/2008 (2009.063014)  
Number Initial Final Base Case Error Fl5 Error % Change Score Fl6 Error % Change Score Fl8 Error % Change Score 

100 1 100 2047.3216 -38.2586 2031.8367 -22.7737 0.5953 1 2031.6760 -22.6129 0.5911 1 2033.0692 -24.0061 0.6275 1 

100 100 200 2017.1553 -8.0923 2016.3665 -7.3035 0.9025 1 2016.1950 -7.1320 0.8813 1 2034.8589 -25.7959 3.1877 0 

100 200 300 2014.8261 -5.7631 2028.0372 -18.9742 3.2924 0 2032.7505 -23.6875 4.1102 0 2076.1611 -67.0981 11.6427 0 

100 300 400 2015.1268 -6.0638 2010.9528 -1.8898 0.3116 1 2028.1734 -19.1104 3.1516 0 2067.8672 -58.8042 9.6976 0 

100 400 500 2056.7310 -47.6680 2109.9353 -100.8723 2.1161 0 2016.9293 -7.8663 0.1650 1 2033.4962 -24.4332 0.5126 1 

200 1 200 2027.4376 -18.3746 2014.0028 -4.9398 0.2688 1 2013.3242 -4.2612 0.2319 1 2020.9920 -11.9290 0.6492 1 

200 100 300 2025.7747 -16.7117 2023.5793 -14.5163 0.8686 1 2031.8865 -22.8235 1.3657 0 2028.9586 -19.8956 1.1905 0 

200 200 400 2091.8857 -82.8227 2025.9911 -16.9281 0.2044 1 2022.6800 -13.6170 0.1644 1 2181.1307 -172.0677 2.0775 0 

200 300 500 2011.3153 -2.2523 2014.6108 -5.5478 2.4632 0 2011.5687 -2.5057 1.1125 0 2056.3783 -47.3153 21.0079 0 

300 1 300 2020.8348 -11.7718 2013.7906 -4.7276 0.4016 1 2013.7885 -4.7255 0.4014 1 2019.6374 -10.5744 0.8983 1 

300 100 400 2029.5241 -20.4611 2021.3540 -12.2909 0.6007 1 2020.3342 -11.2712 0.5509 1 2012.1260 -3.0630 0.1497 1 

300 200 500 2078.3191 -69.2561 2011.2371 -2.1741 0.0314 1 2011.5083 -2.4453 0.0353 1 2014.1928 -5.1297 0.0741 1 

400 1 400 2054.8275 -45.7645 2017.0840 -8.0210 0.1753 1 2017.0858 -8.0228 0.1753 1 2044.7520 -35.6890 0.7798 1 

400 100 500 2012.4997 -3.4367 2013.5189 -4.4559 1.2966 0 2013.1392 -4.0762 1.1861 0 2050.2956 -41.2326 11.9978 0 

500 1 500 2059.3607 -50.2977 2019.0077 -9.9446 0.1977 1 2021.0292 -11.9662 0.2379 1 2019.4350 -10.3720 0.2062 1 

   
Average -28.4663 Average -15.6906 Total 11 Average -11.0749 Total 10 Average -37.1604 Total 8 

ตารางที่ 31 : ผลการประมาณค่า tc, ช่วงเวลาที่มีความน่าจะเป็นที่จะเกิดวิกฤตสูงสุดของวันที่ 23/12/2008 (2009.063014) 
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9. วันที่ 9/9/2013 (2013.774658)  
Number Initial Final Base Case Error Fl5 Error % Change Score Fl6 Error % Change Score Fl8 Error % Change Score 

100 1 100 2020.7436 -6.9690 2023.8554 -10.0808 1.4465 0 2062.0139 -48.2392 6.9220 0 2020.9540 -7.1793 1.0302 0 

100 100 200 2031.2806 -17.5060 2039.5187 -25.7441 1.4706 0 2040.1477 -26.3731 1.5065 0 2039.3792 -25.6045 1.4626 0 

100 200 300 2032.7280 -18.9533 2042.0282 -28.2536 1.4907 0 2042.0162 -28.2415 1.4901 0 2022.1634 -8.3888 0.4426 1 

100 300 400 2107.5211 -93.7465 2022.8460 -9.0714 0.0968 1 2034.2687 -20.4941 0.2186 1 2024.8850 -11.1104 0.1185 1 

100 400 500 2019.1390 -5.3643 2032.2666 -18.4920 3.4472 0 2029.7949 -16.0203 2.9864 0 2019.5273 -5.7527 1.0724 0 

200 1 200 2031.5246 -17.7499 2034.7771 -21.0025 1.1832 0 2028.3750 -14.6003 0.8226 1 2024.1523 -10.3777 0.5847 1 

200 100 300 2031.6931 -17.9184 2021.8350 -8.0603 0.4498 1 2025.6573 -11.8826 0.6632 1 2020.3000 -6.5254 0.3642 1 

200 200 400 2032.8987 -19.1240 2042.7891 -29.0145 1.5172 0 2023.0191 -9.2445 0.4834 1 2027.2941 -13.5195 0.7069 1 

200 300 500 2032.2173 -18.4427 2032.2561 -18.4814 1.0021 0 2036.9905 -23.2158 1.2588 0 2036.7709 -22.9963 1.2469 0 

300 1 300 2030.6481 -16.8734 2028.4009 -14.6263 0.8668 1 2025.8365 -12.0618 0.7148 1 2035.9814 -22.2067 1.3161 0 

300 100 400 2027.3056 -13.5310 2047.8394 -34.0648 2.5175 0 2042.7814 -29.0067 2.1437 0 2042.7982 -29.0236 2.1450 0 

300 200 500 2032.1948 -18.4202 2032.2726 -18.4980 1.0042 0 2032.2519 -18.4773 1.0031 0 2031.8482 -18.0735 0.9812 1 

400 1 400 2026.6923 -12.9176 2032.1882 -18.4136 1.4255 0 2032.2022 -18.4276 1.4265 0 2021.2576 -7.4830 0.5793 1 

400 100 500 2026.3275 -12.5529 2026.2731 -12.4984 0.9957 1 2026.2910 -12.5164 0.9971 1 2025.7038 -11.9291 0.9503 1 

500 1 500 2037.3019 -23.5272 2050.0536 -36.2790 1.5420 0 2050.0888 -36.3142 1.5435 0 2031.6390 -17.8643 0.7593 1 

   
Average -20.9064 Average -20.1720 Total 4 Average -21.6744 Total 6 Average -14.5356 Total 9 

ตารางที่ 32 : ผลการประมาณค่า tc, ช่วงเวลาที่มีความน่าจะเป็นที่จะเกิดวิกฤตสูงสุดของวันที่ 9/9/2013 (2013.774658) 
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10. วันที่ 12/2/2014 (2014.199543)  
Number Initial Final Base Case Error Fl5 Error % Change Score Fl6 Error % Change Score Fl8 Error % Change Score 

100 1 100 2031.3240 -17.1245 2029.0213 -14.8217 0.8655 1 2024.6459 -10.4463 0.6100 1 2030.8031 -16.6036 0.9696 1 

100 100 200 2032.9175 -18.7180 2042.0318 -27.8323 1.4869 0 2032.2537 -18.0541 0.9645 1 2032.2609 -18.0614 0.9649 1 

100 200 300 2023.7110 -9.5115 2024.0784 -9.8789 1.0386 0 2024.3211 -10.1216 1.0641 0 2034.2911 -20.0916 2.1123 0 

100 300 400 2026.2855 -12.0859 2023.1470 -8.9474 0.7403 1 2023.1114 -8.9119 0.7374 1 2016.5332 -2.3337 0.1931 1 

100 400 500 2038.3574 -24.1579 2030.3008 -16.1012 0.6665 1 2026.4176 -12.2181 0.5058 1 2022.7747 -8.5752 0.3550 1 

200 1 200 2025.9153 -11.7158 2026.8024 -12.6029 1.0757 0 2032.1034 -17.9038 1.5282 0 2026.7265 -12.5270 1.0692 0 

200 100 300 2032.9290 -18.7295 2027.4305 -13.2309 0.7064 1 2032.5843 -18.3847 0.9816 1 2032.9239 -18.7244 0.9997 1 

200 200 400 2033.1367 -18.9372 2032.7057 -18.5062 0.9772 1 2032.8157 -18.6161 0.9830 1 2032.6661 -18.4665 0.9751 1 

200 300 500 2042.9571 -28.7576 2037.7648 -23.5653 0.8194 1 2037.7543 -23.5547 0.8191 1 2039.5943 -25.3948 0.8831 1 

300 1 300 2026.5295 -12.3299 2042.4203 -28.2207 2.2888 0 2042.4085 -28.2090 2.2878 0 2042.4237 -28.2241 2.2891 0 

300 100 400 2033.8034 -19.6038 2032.6731 -18.4735 0.9423 1 2033.1455 -18.9460 0.9664 1 2046.5410 -32.3414 1.6498 0 

300 200 500 2036.2474 -22.0479 2045.9747 -31.7752 1.4412 0 2033.8806 -19.6811 0.8927 1 2041.6809 -27.4814 1.2464 0 

400 1 400 2026.4058 -12.2063 2078.9005 -64.7009 5.3006 0 2077.3705 -63.1710 5.1753 0 2036.0280 -21.8285 1.7883 0 

400 100 500 2041.3950 -27.1955 2035.3146 -21.1150 0.7764 1 2035.3116 -21.1121 0.7763 1 2036.4252 -22.2257 0.8173 1 

500 1 500 2031.7040 -17.5045 2024.9493 -10.7498 0.6141 1 2031.6961 -17.4966 0.9995 1 2031.6068 -17.4073 0.9944 1 

   
Average -18.0417 Average -21.3681 Total 9 Average -20.4551 Total 11 Average -19.3524 Total 9 

ตารางที่ 33 : ผลการประมาณค่า tc, ช่วงเวลาที่มีความน่าจะเป็นที่จะเกิดวิกฤตสูงสุดของวันที่ 12/2/2014 (2014.199543) 
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2. ผลการศึกษาแบ่งตามต าแหน่งของข้อมูลที่น ามาใช้ในการประมาณค่าพารามิเตอร์ 
1. ข้อมูลตัวที่ 1 – 100 หรือ 400 ข้อมูลก่อนเกิดวิกฤต 

ช่วงเวลา Base Case Error Fl5 Error % Change Score Fl6 Error % Change Score Fl8 Error % Change Score 

1 1996.963535 -9.7503 2002.056125 -14.8429 1.5223 0 2003.352649 -16.1394 1.6553 0 1996.923834 -9.7106 0.9959 1 

2 2003.380946 -15.6595 2016.495963 -28.7745 1.8375 0 2015.483201 -27.7617 1.7728 0 1991.115141 -3.3937 0.2167 1 

3 2022.167677 -34.0706 2019.048816 -30.9518 0.9085 1 2026.763703 -38.6667 1.1349 0 1990.749822 -2.6528 0.0779 1 

4 2085.481417 -94.3296 2001.053668 -9.9018 0.1050 1 2006.336053 -15.1842 0.1610 1 2057.951717 -66.7999 0.7082 1 

5 2180.24921 -184.9526 2012.631755 -17.3352 0.0937 1 2041.243975 -45.9474 0.2484 1 2155.771808 -160.4752 0.8677 1 

6 2072.18618 -74.5974 2016.21083 -18.6220 0.2496 1 2016.483969 -18.8952 0.2533 1 2015.565246 -17.9764 0.2410 1 

7 2022.556883 -18.0690 2047.640206 -43.1523 2.3882 0 2047.775658 -43.2878 2.3957 0 2072.289158 -67.8013 3.7524 0 

8 2047.321625 -38.2586 2031.836729 -22.7737 0.5953 1 2031.675952 -22.6129 0.5911 1 2033.069158 -24.0061 0.6275 1 

9 2020.743644 -6.9690 2023.855424 -10.0808 1.4465 0 2062.013884 -48.2392 6.9220 0 2020.953961 -7.1793 1.0302 0 

10 2031.324037 -17.1245 2029.021288 -14.8217 0.8655 1 2024.645858 -10.4463 0.6100 1 2030.803148 -16.6036 0.9696 1 

  Average -49.3781 Average -21.1257 Total 6 Average -28.7181 Total 5 Average -37.6599 Total 8 

ตารางที่ 34 : ผลการศึกษาโดยใช้ข้อมูลตัวที่ 1 – 100 ของทั้ง 10 ช่วงเวลา 
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2. ข้อมูลตัวที่ 1 – 200 หรือ 300 ข้อมูลก่อนเกิดวิกฤต 

ช่วงเวลา Base Case Error Fl5 Error % Change Score Fl6 Error % Change Score Fl8 Error % Change Score 

1 1990.964269 -3.7510 1991.353049 -4.1398 1.1036 0 1991.344815 -4.1316 1.1015 0 1992.587675 -5.3744 1.4328 0 

2 2023.361583 -35.6401 2006.178555 -18.4571 0.5179 1 1999.275103 -11.5536 0.3242 1 1994.601298 -6.8798 0.1930 1 

3 2005.935804 -17.8388 2004.707224 -16.6102 0.9311 1 2002.493242 -14.3962 0.8070 1 2010.708136 -22.6111 1.2675 0 

4 1998.016183 -6.8644 2000.427512 -9.2757 1.3513 0 2000.389114 -9.2373 1.3457 0 1998.362452 -7.2106 1.0504 0 

5 2032.158846 -36.8623 2071.379816 -76.0832 2.0640 0 2283.271102 -287.9745 7.8122 0 2071.350765 -76.0542 2.0632 0 

6 2030.867279 -33.2785 2006.689545 -9.1007 0.2735 1 2007.026817 -9.4380 0.2836 1 2006.829511 -9.2407 0.2777 1 

7 2005.774864 -1.2870 2020.527062 -16.0392 12.4628 0 2018.129026 -13.6411 10.5995 0 2029.937417 -25.4495 19.7748 0 

8 2027.437612 -18.3746 2014.002807 -4.9398 0.2688 1 2013.324221 -4.2612 0.2319 1 2020.991966 -11.9290 0.6492 1 

9 2031.524601 -17.7499 2034.777111 -21.0025 1.1832 0 2028.374998 -14.6003 0.8226 1 2024.152321 -10.3777 0.5847 1 

10 2025.915342 -11.7158 2026.802435 -12.6029 1.0757 0 2032.103379 -17.9038 1.5282 0 2026.726549 -12.5270 1.0692 0 

  Average -18.3362 Average -18.8251 Total 4 Average -38.7138 Total 5 Average -18.7654 Total 4 

ตารางที่ 35 : ผลการศึกษาโดยใช้ข้อมูลตัวที่ 1 – 200 ของทั้ง 10 ช่วงเวลา 
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3. ข้อมูลตัวที่ 1 – 300 หรือ 200 ข้อมูลก่อนเกิดวิกฤต 

ช่วงเวลา Base Case Error Fl5 Error % Change Score Fl6 Error % Change Score Fl8 Error % Change Score 

1 1998.29275 -11.0795 2001.991095 -14.7779 1.3338 0 2002.042638 -14.8294 1.3385 0 1997.879607 -10.6664 0.9627 1 

2 2014.117439 -26.3960 2002.771414 -15.0500 0.5702 1 2004.138435 -16.4170 0.6219 1 2005.592511 -17.8711 0.6770 1 

3 2007.10206 -19.0050 2002.139529 -14.0425 0.7389 1 2008.151204 -20.0542 1.0552 0 1994.305336 -6.2083 0.3267 1 

4 2069.330361 -78.1785 1998.651198 -7.4994 0.0959 1 2006.758213 -15.6064 0.1996 1 2074.921869 -83.7700 1.0715 0 

5 2003.532501 -8.2359 2075.808087 -80.5115 9.7756 0 2024.642058 -29.3455 3.5631 0 2003.985319 -8.6887 1.0550 0 

6 2055.825741 -58.2369 2006.977833 -9.3890 0.1612 1 2006.369721 -8.7809 0.1508 1 2005.169544 -7.5807 0.1302 1 

7 2028.217776 -23.7299 2024.708754 -20.2209 0.8521 1 2034.899253 -30.4114 1.2816 0 2008.821531 -4.3336 0.1826 1 

8 2020.834834 -11.7718 2013.79057 -4.7276 0.4016 1 2013.788504 -4.7255 0.4014 1 2019.637435 -10.5744 0.8983 1 

9 2030.648089 -16.8734 2028.400924 -14.6263 0.8668 1 2025.83647 -12.0618 0.7148 1 2035.981364 -22.2067 1.3161 0 

10 2026.529465 -12.3299 2042.420287 -28.2207 2.2888 0 2042.408515 -28.2090 2.2878 0 2042.423674 -28.2241 2.2891 0 

  Average -26.5837 Average -20.9066 Total 7 Average -18.0441 Total 5 Average -20.0124 Total 6 

ตารางที่ 36 : ผลการศึกษาโดยใช้ข้อมูลตัวที่ 1 – 300 ของทั้ง 10 ช่วงเวลา 
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4. ข้อมูลตัวที่ 1 – 400 หรือ 100 ข้อมูลก่อนเกิดวิกฤต 

ช่วงเวลา Base Case Error Fl5 Error % Change Score Fl6 Error % Change Score Fl8 Error % Change Score 

1 2001.204115 -13.9909 2005.307061 -18.0938 1.2933 0 2005.42864 -18.2154 1.3019 0 1994.363946 -7.1507 0.5111 1 

2 2007.128048 -19.4066 2003.592937 -15.8715 0.8178 1 2002.914549 -15.1931 0.7829 1 1992.27261 -4.5511 0.2345 1 

3 1997.010952 -8.9139 1997.370964 -9.2739 1.0404 0 1994.205476 -6.1084 0.6853 1 2013.661583 -25.5646 2.8679 0 

4 2074.908265 -83.7564 1999.838023 -8.6862 0.1037 1 2067.996548 -76.8447 0.9175 1 2010.431011 -19.2792 0.2302 1 

5 2005.159021 -9.8624 2033.183666 -37.8871 3.8416 0 2023.93874 -28.6422 2.9042 0 2089.345918 -94.0493 9.5361 0 

6 2063.498428 -65.9096 2015.30885 -17.7200 0.2689 1 2016.157232 -18.5684 0.2817 1 2026.968908 -29.3801 0.4458 1 

7 2023.683429 -19.1955 2030.397621 -25.9097 1.3498 0 2027.168612 -22.6807 1.1816 0 2023.692152 -19.2043 1.0005 0 

8 2054.827541 -45.7645 2017.084018 -8.0210 0.1753 1 2017.08585 -8.0228 0.1753 1 2044.752003 -35.6890 0.7798 1 

9 2026.692301 -12.9176 2032.188236 -18.4136 1.4255 0 2032.20224 -18.4276 1.4265 0 2021.25761 -7.4830 0.5793 1 

10 2026.405797 -12.2063 2078.900459 -64.7009 5.3006 0 2077.3705 -63.1710 5.1753 0 2036.028028 -21.8285 1.7883 0 

  Average -29.1924 Average -22.4578 Total 4 Average -27.5874 Total 5 Average -26.4180 Total 6 

ตารางที่ 37 : ผลการศึกษาโดยใช้ข้อมูลตัวที่ 1 – 400 ของทั้ง 10 ช่วงเวลา 
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5. ข้อมูลตัวที่ 1 – 500  

ช่วงเวลา Base Case Error Fl5 Error % Change Score Fl6 Error % Change Score Fl8 Error % Change Score 

1 2013.619753 -26.4065 2018.097686 -30.8844 1.1696 0 2002.462273 -15.2490 0.5775 1 1992.664233 -5.4510 0.2064 1 

2 1996.413158 -8.6917 1996.266713 -8.5453 0.9832 1 1998.212971 -10.4915 1.2071 0 2015.941714 -28.2203 3.2468 0 

3 2001.913399 -13.8164 2010.336976 -22.2399 1.6097 0 1997.800438 -9.7034 0.7023 1 1994.960967 -6.8639 0.4968 1 

4 2015.192561 -24.0407 2010.29319 -19.1414 0.7962 1 2001.624276 -10.4724 0.4356 1 2012.985599 -21.8338 0.9082 1 

5 2065.373996 -70.0774 2051.192902 -55.8963 0.7976 1 2173.221588 -177.9250 2.5390 0 2018.867565 -23.5710 0.3364 1 

6 2181.210565 -183.6218 2008.401757 -10.8129 0.0589 1 2007.090618 -9.5018 0.0517 1 2059.046214 -61.4574 0.3347 1 

7 2020.664427 -16.1765 2030.949898 -26.4620 1.6358 0 2011.808491 -7.3206 0.4525 1 2013.936433 -9.4485 0.5841 1 

8 2059.360745 -50.2977 2019.007653 -9.9446 0.1977 1 2021.029195 -11.9662 0.2379 1 2019.435027 -10.3720 0.2062 1 

9 2037.301869 -23.5272 2050.053647 -36.2790 1.5420 0 2050.088841 -36.3142 1.5435 0 2031.638965 -17.8643 0.7593 1 

10 2031.704001 -17.5045 2024.949325 -10.7498 0.6141 1 2031.696111 -17.4966 0.9995 1 2031.606808 -17.4073 0.9944 1 

  Average -43.4160 Average -23.0956 Total 6 Average -30.6441 Total 7 Average -20.2489 Total 9 

ตารางที่ 38 : ผลการศึกษาโดยใช้ข้อมูลตัวที่ 1 – 500 ของทั้ง 10 ช่วงเวลา 
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6. ข้อมูลตัวที่ 101 – 200 

ช่วงเวลา Base Case Error Fl5 Error % Change Score Fl6 Error % Change Score Fl8 Error % Change Score 

1 1988.704846 -1.4916 1988.567221 -1.3540 0.9077 1 2003.477924 -16.2647 10.9042 0 1990.331634 -3.1184 2.0906 0 

2 1998.597767 -10.8763 1990.365943 -2.6445 0.2431 1 1989.451577 -1.7301 0.1591 1 1994.954688 -7.2332 0.6650 1 

3 2018.093179 -29.9961 2004.073985 -15.9770 0.5326 1 2076.642127 -88.5451 2.9519 0 2016.5713 -28.4743 0.9493 1 

4 2113.562041 -122.4102 2087.666931 -96.5151 0.7885 1 2073.733671 -82.5818 0.6746 1 2091.053188 -99.9014 0.8161 1 

5 2332.685941 -337.3894 2087.726617 -92.4300 0.2740 1 2064.271205 -68.9746 0.2044 1 2075.546859 -80.2503 0.2379 1 

6 2094.763929 -97.1751 2032.472009 -34.8832 0.3590 1 2125.436523 -127.8477 1.3156 0 2277.200945 -279.6121 2.8774 0 

7 2027.326163 -22.8383 2010.284247 -5.7963 0.2538 1 2011.352768 -6.8649 0.3006 1 2014.699859 -10.2120 0.4471 1 

8 2017.155304 -8.0923 2016.366516 -7.3035 0.9025 1 2016.195022 -7.1320 0.8813 1 2034.858881 -25.7959 3.1877 0 

9 2031.280614 -17.5060 2039.518713 -25.7441 1.4706 0 2040.147745 -26.3731 1.5065 0 2039.379207 -25.6045 1.4626 0 

10 2032.917529 -18.7180 2042.031813 -27.8323 1.4869 0 2032.253665 -18.0541 0.9645 1 2032.260922 -18.0614 0.9649 1 

  Average -66.6493 Average -31.0480 Total 8 Average -44.4368 Total 6 Average -57.8263 Total 6 

ตารางที่ 39 : ผลการศึกษาโดยใช้ข้อมูลตัวที่ 101 – 200 ของทั้ง 10 ช่วงเวลา 
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7. ข้อมูลตัวที่ 101 – 300 

ช่วงเวลา Base Case Error Fl5 Error % Change Score Fl6 Error % Change Score Fl8 Error % Change Score 

1 1999.1316 -11.9184 1990.381035 -3.1678 0.2658 1 1999.900022 -12.6868 1.0645 0 1998.402382 -11.1891 0.9388 1 

2 1990.963203 -3.2417 2010.416984 -22.6955 7.0010 0 2005.978805 -18.2573 5.6320 0 2010.409257 -22.6878 6.9986 0 

3 1994.543909 -6.4469 1994.42292 -6.3259 0.9812 1 2038.714296 -50.6173 7.8514 0 1995.943666 -7.8466 1.2171 0 

4 1998.652536 -7.5007 1998.761772 -7.6099 1.0146 0 2070.780672 -79.6288 10.6162 0 1999.547708 -8.3959 1.1193 0 

5 2026.061135 -30.7646 2003.5966 -8.3000 0.2698 1 2014.229835 -18.9333 0.6154 1 2015.27425 -19.9777 0.6494 1 

6 2032.171912 -34.5831 2020.83734 -23.2485 0.6723 1 2014.966625 -17.3778 0.5025 1 2022.642725 -25.0539 0.7245 1 

7 2024.513535 -20.0256 2015.302226 -10.8143 0.5400 1 2011.773898 -7.2860 0.3638 1 2006.164072 -1.6762 0.0837 1 

8 2025.774735 -16.7117 2023.579276 -14.5163 0.8686 1 2031.88652 -22.8235 1.3657 0 2028.958575 -19.8956 1.1905 0 

9 2031.693081 -17.9184 2021.834952 -8.0603 0.4498 1 2025.65728 -11.8826 0.6632 1 2020.30004 -6.5254 0.3642 1 

10 2032.929049 -18.7295 2027.43047 -13.2309 0.7064 1 2032.584258 -18.3847 0.9816 1 2032.923921 -18.7244 0.9997 1 

  Average -16.7841 Average -11.7970 Total 8 Average -25.7878 Total 5 Average -14.1973 Total 6 

ตารางที่ 40 : ผลการศึกษาโดยใช้ข้อมูลตัวที่ 101 – 300 ของทั้ง 10 ช่วงเวลา 
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8. ข้อมูลตัวที่ 101 – 400 

ช่วงเวลา Base Case Error Fl5 Error % Change Score Fl6 Error % Change Score Fl8 Error % Change Score 

1 2018.381188 -31.1679 1991.806856 -4.5936 0.1474 1 1996.14593 -8.9327 0.2866 1 2009.927298 -22.7141 0.7288 1 

2 1994.771485 -7.0500 1991.648702 -3.9272 0.5571 1 2034.60742 -46.8860 6.6505 0 1995.685561 -7.9641 1.1297 0 

3 1996.346684 -8.2497 2001.4908 -13.3938 1.6236 0 2001.491854 -13.3948 1.6237 0 1995.345395 -7.2484 0.8786 1 

4 2013.717822 -22.5660 2000.86075 -9.7089 0.4302 1 2000.141135 -8.9893 0.3984 1 2015.234663 -24.0828 1.0672 0 

5 2049.012898 -53.7163 2144.059614 -148.7630 2.7694 0 2094.102117 -98.8055 1.8394 0 2051.052644 -55.7561 1.0380 0 

6 2080.491405 -82.9026 2084.479557 -86.8907 1.0481 0 2088.434452 -90.8456 1.0958 0 2076.470846 -78.8820 0.9515 1 

7 2014.542577 -10.0547 2038.393584 -33.9057 3.3721 0 2013.483494 -8.9956 0.8947 1 2014.55737 -10.0695 1.0015 0 

8 2029.52412 -20.4611 2021.353954 -12.2909 0.6007 1 2020.33419 -11.2712 0.5509 1 2012.126 -3.0630 0.1497 1 

9 2027.305625 -13.5310 2047.839447 -34.0648 2.5175 0 2042.781362 -29.0067 2.1437 0 2042.798241 -29.0236 2.1450 0 

10 2033.803367 -19.6038 2032.673084 -18.4735 0.9423 1 2033.145538 -18.9460 0.9664 1 2046.54097 -32.3414 1.6498 0 

  Average -26.9303 Average -36.6012 Total 5 Average -33.6073 Total 5 Average -27.1145 Total 4 

ตารางที่ 41 : ผลการศึกษาโดยใช้ข้อมูลตัวที่ 101 – 400 ของทั้ง 10 ช่วงเวลา 
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9. ข้อมูลตัวที่ 101 – 500 

ช่วงเวลา Base Case Error Fl5 Error % Change Score Fl6 Error % Change Score Fl8 Error % Change Score 

1 1991.171349 -3.9581 2014.02738 -26.8141 6.7745 0 1994.355693 -7.1425 1.8045 0 1993.297129 -6.0839 1.5371 0 

2 2014.947764 -27.2263 1998.357335 -10.6359 0.3906 1 1998.355026 -10.6336 0.3906 1 2012.493729 -24.7723 0.9099 1 

3 1996.840658 -8.7436 1990.973917 -2.8769 0.3290 1 1993.467522 -5.3705 0.6142 1 1993.401035 -5.3040 0.6066 1 

4 2007.078622 -15.9268 2016.4953 -25.3435 1.5912 0 2011.114223 -19.9624 1.2534 0 2003.14992 -11.9981 0.7533 1 

5 2021.542203 -26.2456 2024.007012 -28.7104 1.0939 0 2014.02586 -18.7293 0.7136 1 2017.510292 -22.2137 0.8464 1 

6 2060.3449 -62.7561 2088.174573 -90.5858 1.4435 0 2092.195712 -94.6069 1.5075 0 2070.287839 -72.6990 1.1584 0 

7 2016.610985 -12.1231 2023.61979 -19.1319 1.5781 0 2023.635325 -19.1474 1.5794 0 2009.907056 -5.4192 0.4470 1 

8 2012.499692 -3.4367 2013.518878 -4.4559 1.2966 0 2013.139204 -4.0762 1.1861 0 2050.295592 -41.2326 11.9978 0 

9 2026.327534 -12.5529 2026.273052 -12.4984 0.9957 1 2026.291021 -12.5164 0.9971 1 2025.703794 -11.9291 0.9503 1 

10 2041.395025 -27.1955 2035.314551 -21.1150 0.7764 1 2035.311593 -21.1121 0.7763 1 2036.42522 -22.2257 0.8173 1 

  Average -20.0165 Average -24.2168 Total 4 Average -21.3297 Total 5 Average -22.3878 Total 7 

ตารางที่ 42 : ผลการศึกษาโดยใช้ข้อมูลตัวที่ 101 – 500 ของทั้ง 10 ช่วงเวลา 
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10. ข้อมูลตัวที่ 201 – 300 

ช่วงเวลา Base Case Error Fl5 Error % Change Score Fl6 Error % Change Score Fl8 Error % Change Score 

1 1992.961628 -5.7484 1993.437374 -6.2241 1.0828 0 1993.515463 -6.3022 1.0963 0 1990.706642 -3.4934 0.6077 1 

2 1994.478617 -6.7572 2009.649378 -21.9279 3.2451 0 2072.921391 -85.1999 12.6088 0 1993.956639 -6.2352 0.9228 1 

3 1995.690961 -7.5939 2016.965748 -28.8687 3.8016 0 2016.96391 -28.8669 3.8013 0 2001.499717 -13.4027 1.7649 0 

4 2060.986834 -69.8350 2006.411807 -15.2600 0.2185 1 2072.507949 -81.3561 1.1650 0 2059.002448 -67.8506 0.9716 1 

5 2037.914441 -42.6179 2124.034979 -128.7384 3.0208 0 2012.010445 -16.7139 0.3922 1 2034.105517 -38.8089 0.9106 1 

6 2076.550139 -78.9613 2020.965162 -23.3763 0.2960 1 2021.215818 -23.6270 0.2992 1 2092.569291 -94.9805 1.2029 0 

7 2010.640039 -6.1521 2031.737744 -27.2498 4.4293 0 2031.757101 -27.2692 4.4325 0 2033.357578 -28.8697 4.6926 0 

8 2014.826105 -5.7631 2028.037164 -18.9742 3.2924 0 2032.750537 -23.6875 4.1102 0 2076.161066 -67.0981 11.6427 0 

9 2032.727979 -18.9533 2042.028227 -28.2536 1.4907 0 2042.01616 -28.2415 1.4901 0 2022.163409 -8.3888 0.4426 1 

10 2023.711026 -9.5115 2024.078394 -9.8789 1.0386 0 2024.321148 -10.1216 1.0641 0 2034.291108 -20.0916 2.1123 0 

  Average -25.1894 Average -30.8752 Total 2 Average -33.1386 Total 2 Average -34.9219 Total 5 

ตารางที่ 43 : ผลการศึกษาโดยใช้ข้อมูลตัวที่ 201 – 300 ของทั้ง 10 ช่วงเวลา 
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11. ข้อมูลตัวที่ 201 – 400 

ช่วงเวลา Base Case Error Fl5 Error % Change Score Fl6 Error % Change Score Fl8 Error % Change Score 

1 2009.919393 -22.7062 1991.803655 -4.5904 0.2022 1 1990.684249 -3.4710 0.1529 1 1992.257964 -5.0447 0.2222 1 

2 1992.679137 -4.9577 2034.68413 -46.9627 9.4727 0 1995.24985 -7.5284 1.5185 0 1995.703515 -7.9821 1.6100 0 

3 2047.102895 -59.0059 2001.532734 -13.4357 0.2277 1 2001.473165 -13.3761 0.2267 1 2022.013107 -33.9161 0.5748 1 

4 2013.693626 -22.5418 2001.585696 -10.4339 0.4629 1 2000.893437 -9.7416 0.4322 1 2019.909912 -28.7581 1.2758 0 

5 2019.470935 -24.1744 2344.067711 -348.7711 14.4273 0 2004.869725 -9.5731 0.3960 1 2019.506415 -24.2098 1.0015 0 

6 2080.481066 -82.8923 2096.547695 -98.9589 1.1938 0 2096.540494 -98.9517 1.1937 0 2084.290954 -86.7021 1.0460 0 

7 2014.037709 -9.5498 2009.331458 -4.8436 0.5072 1 2009.328188 -4.8403 0.5068 1 2014.571982 -10.0841 1.0559 0 

8 2091.8857 -82.8227 2025.99114 -16.9281 0.2044 1 2022.680044 -13.6170 0.1644 1 2181.130679 -172.0677 2.0775 0 

9 2032.898683 -19.1240 2042.78911 -29.0145 1.5172 0 2023.01911 -9.2445 0.4834 1 2027.294144 -13.5195 0.7069 1 

10 2033.136744 -18.9372 2032.705721 -18.5062 0.9772 1 2032.815664 -18.6161 0.9830 1 2032.666088 -18.4665 0.9751 1 

  Average -34.6712 Average -59.2445 Total 6 Average -18.8960 Total 8 Average -40.0751 Total 4 

ตารางที่ 44 : ผลการศึกษาโดยใช้ข้อมูลตัวที่ 201 – 400 ของทั้ง 10 ช่วงเวลา 
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12. ข้อมูลตัวที่ 201 – 500 

ช่วงเวลา Base Case Error Fl5 Error % Change Score Fl6 Error % Change Score Fl8 Error % Change Score 

1 2003.552599 -16.3394 1992.337968 -5.1247 0.3136 1 1992.349938 -5.1367 0.3144 1 1990.139699 -2.9265 0.1791 1 

2 1991.582533 -3.8611 1998.168007 -10.4465 2.7056 0 1998.623075 -10.9016 2.8235 0 1991.841487 -4.1200 1.0671 0 

3 2001.66523 -13.5682 1994.17491 -6.0779 0.4480 1 2001.252319 -13.1553 0.9696 1 1990.028589 -1.9316 0.1424 1 

4 2054.625659 -63.4738 2007.580126 -16.4283 0.2588 1 2007.560018 -16.4082 0.2585 1 2000.00579 -8.8540 0.1395 1 

5 2017.50606 -22.2095 2024.815861 -29.5193 1.3291 0 2027.564037 -32.2675 1.4529 0 2023.139293 -27.8427 1.2536 0 

6 2064.425668 -66.8369 2084.868513 -87.2797 1.3059 0 2071.984619 -74.3958 1.1131 0 2061.999998 -64.4112 0.9637 1 

7 2026.676103 -22.1882 2023.405269 -18.9174 0.8526 1 2023.401364 -18.9135 0.8524 1 2007.307507 -2.8196 0.1271 1 

8 2078.319137 -69.2561 2011.237092 -2.1741 0.0314 1 2011.508313 -2.4453 0.0353 1 2014.192759 -5.1297 0.0741 1 

9 2032.19482 -18.4202 2032.272614 -18.4980 1.0042 0 2032.25191 -18.4773 1.0031 0 2031.848195 -18.0735 0.9812 1 

10 2036.247444 -22.0479 2045.974698 -31.7752 1.4412 0 2033.880633 -19.6811 0.8927 1 2041.680925 -27.4814 1.2464 0 

  Average -31.8201 Average -22.6241 Total 5 Average -21.1782 Total 6 Average -16.3590 Total 7 

ตารางที่ 45 : ผลการศึกษาโดยใช้ข้อมูลตัวที่ 201 – 500 ของทั้ง 10 ช่วงเวลา 
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13. ข้อมูลตัวที่ 301 – 400 

ช่วงเวลา Base Case Error Fl5 Error % Change Score Fl6 Error % Change Score Fl8 Error % Change Score 

1 2058.506844 -71.2936 1991.80277 -4.5895 0.0644 1 2007.609843 -20.3966 0.2861 1 2061.220016 -74.0068 1.0381 0 

2 1996.075371 -8.3539 1994.871653 -7.1502 0.8559 1 2063.986119 -76.2647 9.1292 0 2010.821277 -23.0998 2.7652 0 

3 1999.203936 -11.1069 1995.102553 -7.0055 0.6307 1 2067.39511 -79.2981 7.1395 0 1997.03698 -8.9399 0.8049 1 

4 2002.241411 -11.0896 2301.856541 -310.7047 28.0177 0 2057.808965 -66.6571 6.0108 0 2009.433427 -18.2816 1.6485 0 

5 2300.014095 -304.7175 2229.500955 -234.2044 0.7686 1 2135.481355 -140.1848 0.4600 1 2110.723762 -115.4272 0.3788 1 

6 2005.449648 -7.8608 2013.827098 -16.2383 2.0657 0 2014.256873 -16.6681 2.1204 0 2004.802928 -7.2141 0.9177 1 

7 2014.059824 -9.5719 2081.797962 -77.3101 8.0768 0 2014.412875 -9.9250 1.0369 0 2014.052733 -9.5648 0.9993 1 

8 2015.126769 -6.0638 2010.952783 -1.8898 0.3116 1 2028.173387 -19.1104 3.1516 0 2067.867185 -58.8042 9.6976 0 

9 2107.521144 -93.7465 2022.846038 -9.0714 0.0968 1 2034.268714 -20.4941 0.2186 1 2024.885008 -11.1104 0.1185 1 

10 2026.285452 -12.0859 2023.146977 -8.9474 0.7403 1 2023.111408 -8.9119 0.7374 1 2016.533204 -2.3337 0.1931 1 

  Average -58.2005 Average -74.2404 Total 6 Average -49.8887 Total 4 Average -36.2721 Total 5 

ตารางที่ 46 : ผลการศึกษาโดยใช้ข้อมูลตัวที่ 301 – 400 ของทั้ง 10 ช่วงเวลา 
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14. ข้อมูลตัวที่ 301 – 500 

ช่วงเวลา Base Case Error Fl5 Error % Change Score Fl6 Error % Change Score Fl8 Error % Change Score 

1 1990.860977 -3.6477 2034.488503 -47.2753 12.9602 0 1998.807773 -11.5945 3.1786 0 1990.171367 -2.9581 0.8109 1 

2 2002.856192 -15.1347 1998.166346 -10.4449 0.6901 1 1998.61956 -10.8981 0.7201 1 1991.827681 -4.1062 0.2713 1 

3 2001.618071 -13.5210 1996.570369 -8.4733 0.6267 1 2001.248001 -13.1510 0.9726 1 1990.236698 -2.1397 0.1582 1 

4 2065.553814 -74.4020 2015.220174 -24.0683 0.3235 1 2004.048485 -12.8967 0.1733 1 2000.399905 -9.2481 0.1243 1 

5 2038.950191 -43.6536 2049.560593 -54.2640 1.2431 0 2020.095366 -24.7988 0.5681 1 2013.726281 -18.4297 0.4222 1 

6 2068.368599 -70.7798 2015.199439 -17.6106 0.2488 1 2080.883716 -83.2949 1.1768 0 2059.459147 -61.8703 0.8741 1 

7 2026.650175 -22.1623 2023.426699 -18.9388 0.8546 1 2023.401712 -18.9138 0.8534 1 2008.044773 -3.5569 0.1605 1 

8 2011.315276 -2.2523 2014.610837 -5.5478 2.4632 0 2011.568724 -2.5057 1.1125 0 2056.378311 -47.3153 21.0079 0 

9 2032.217346 -18.4427 2032.256104 -18.4814 1.0021 0 2036.990472 -23.2158 1.2588 0 2036.770927 -22.9963 1.2469 0 

10 2042.957127 -28.7576 2037.764807 -23.5653 0.8194 1 2037.754259 -23.5547 0.8191 1 2039.59432 -25.3948 0.8831 1 

  Average -29.2754 Average -22.8670 Total 6 Average -22.4824 Total 6 Average -19.8015 Total 8 

ตารางที่ 47 : ผลการศึกษาโดยใช้ข้อมูลตัวที่ 301 – 500 
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15. ข้อมูลตัวที่ 401 – 500 

ช่วงเวลา Base Case Error Fl5 Error % Change Score Fl6 Error % Change Score Fl8 Error % Change Score 

1 1995.572099 -8.3589 2061.931465 -74.7182 8.9388 0 2064.418135 -77.2049 9.2363 0 2044.574587 -57.3613 6.8623 0 

2 1998.720778 -10.9993 1998.831368 -11.1099 1.0101 0 2018.142171 -30.4207 2.7657 0 1995.44914 -7.7277 0.7026 1 

3 2019.943417 -31.8464 2000.204907 -12.1079 0.3802 1 2008.223744 -20.1267 0.6320 1 2023.526932 -35.4299 1.1125 0 

4 2052.983908 -61.8321 2043.105693 -51.9539 0.8402 1 2055.00203 -63.8502 1.0326 0 2019.339768 -28.1879 0.4559 1 

5 2114.967069 -119.6705 2098.924202 -103.6276 0.8659 1 2111.90456 -116.6080 0.9744 1 2071.001527 -75.7050 0.6326 1 

6 2055.075208 -57.4864 2006.829546 -9.2407 0.1607 1 2057.335107 -59.7463 1.0393 0 2049.887532 -52.2987 0.9098 1 

7 2013.80067 -9.3128 2024.530263 -20.0424 2.1521 0 2024.366023 -19.8781 2.1345 0 2008.070215 -3.5823 0.3847 1 

8 2056.731016 -47.6680 2109.93527 -100.8723 2.1161 0 2016.929327 -7.8663 0.1650 1 2033.496212 -24.4332 0.5126 1 

9 2019.138979 -5.3643 2032.26662 -18.4920 3.4472 0 2029.794923 -16.0203 2.9864 0 2019.527311 -5.7527 1.0724 0 

10 2038.357399 -24.1579 2030.300761 -16.1012 0.6665 1 2026.417594 -12.2181 0.5058 1 2022.774701 -8.5752 0.3550 1 

  Average -37.6696 Average -41.8266 Total 5 Average -42.3940 Total 4 Average -29.9054 Total 7 

ตารางที่ 48 : ผลการศึกษาโดยใช้ข้อมูลตัวที่ 401 – 500 ของทั้ง 10 ช่วงเวลา
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B. ผลการพยากรณ์ช่วงเวลาวิกฤตด้วยวิธี LPPL โดยใช้ดัชนีชี้วัดฟองสบู่ท่ีได้จากการใช้ตัว
กรองชนิดเลือกความถี่ผ่าน ระหว่าง 0.5 – 0.8 

 
 จากข้อสังเกตในหัวข้อ 3.4 ผู้ท าการศึกษาพบว่าจากผลการคัดเลือกดัชนีชี้วัดฟองสบู่นั้นมี
ความน่าสนใจ โดยพบว่าช่วงองค์ประกอบความถี่ 0 – 0.5, 0 – 0.6 และ 0 – 0.8 มีคะแนนที่สูงกว่า
ช่วงอ่ืน ในขณะที่ช่วงองค์ประกอบความถี่ 0 – 0.1 มีคะแนนที่ต่ า ดังนั้นผู้ท าการศึกษาจึงตั้งข้อสังเกตุ
ถึงช่วงองค์ประกอบความถี่ 0.5 – 0.8 จึงได้ท าการศึกษาเพ่ิมเติมโดยใช้ตัวกรองชนิด BandPass ที่
ยอมให้ความที่ระหว่าง 0.5 – 0.8 ผ่านได้ โดยตัดความถี่ระหว่าง 0 – 0.5 และ 0.8 – 1 ออกไป ซึ่ง
ได้ผลการศึกษาดังต่อไปนี้ 
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1.ผลการศึกษาแบ่งตามช่วงเวลาที่ท าการศึกษาตามเกณฑ์การจ าแนกวิกฤตด้วยวิธี CMAX Indicator 
1.   วันที่ 17/2/1987 (1987.213242) 

Number Initial Final Base Case Error BandPass Error % Change Score 

100 1 100 1996.9635 -9.7503 2045.6577 -58.4445 5.9941 0 

100 100 200 1988.7048 -1.4916 2017.8612 -30.6480 20.5470 0 

100 200 300 1992.9616 -5.7484 1987.7559 -0.5426 0.0944 1 

100 300 400 2058.5068 -71.2936 2010.4949 -23.2817 0.3266 1 

100 400 500 1995.5721 -8.3589 1991.3038 -4.0906 0.4894 1 

200 1 200 1990.9643 -3.7510 2381.1789 -393.9657 105.0288 0 

200 100 300 1999.1316 -11.9184 1989.3642 -2.1510 0.1805 1 

200 200 400 2009.9194 -22.7062 2028.0179 -40.8047 1.7971 0 

200 300 500 1990.8610 -3.6477 2058.4269 -71.2136 19.5227 0 

300 1 300 1998.2927 -11.0795 1994.9430 -7.7297 0.6977 1 

300 100 400 2018.3812 -31.1679 2028.0362 -40.8230 1.3098 0 

300 200 500 2003.5526 -16.3394 2058.4346 -71.2214 4.3589 0 

400 1 400 2001.2041 -13.9909 2000.1981 -12.9848 0.9281 1 

400 100 500 1991.1713 -3.9581 2093.6020 -106.3888 26.8787 0 

500 1 500 2013.6198 -26.4065 1991.4540 -4.2408 0.1606 1 

   
Average -16.1072 Average -57.9021 Total 7 

ตารางที่ 49 : ผลการประมาณค่า tc, ช่วงเวลาที่มีความน่าจะเป็นที่จะเกิดวิกฤตสูงสุดของวันที่ 
17/2/1987 (1987.213242) 
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2. วันที่ 20/8/1987 (1987.721461) 

Number Initial Final Base Case Error BandPass Error % Change Score 

100 1 100 2003.3809 -15.6595 2024.2085 -36.4870 2.3300 0 

100 100 200 1998.5978 -10.8763 2004.4216 -16.7001 1.5355 0 

100 200 300 1994.4786 -6.7572 2006.9229 -19.2014 2.8416 0 

100 300 400 1996.0754 -8.3539 2016.6867 -28.9652 3.4673 0 

100 400 500 1998.7208 -10.9993 1990.4027 -2.6813 0.2438 1 

200 1 200 2023.3616 -35.6401 2064.4599 -76.7385 2.1531 0 

200 100 300 1990.9632 -3.2417 1991.1324 -3.4109 1.0522 0 

200 200 400 1992.6791 -4.9577 2028.5262 -40.8047 8.2306 0 

200 300 500 2002.8562 -15.1347 2080.9281 -93.2066 6.1585 0 

300 1 300 2014.1174 -26.3960 1992.6786 -4.9571 0.1878 1 

300 100 400 1994.7715 -7.0500 2028.5409 -40.8194 5.7900 0 

300 200 500 1991.5825 -3.8611 2080.9228 -93.2013 24.1387 0 

400 1 400 2007.1280 -19.4066 2000.1593 -12.4379 0.6409 1 

400 100 500 2014.9478 -27.2263 2100.1043 -112.3828 4.1277 0 

500 1 500 1996.4132 -8.6917 2001.5296 -13.8081 1.5887 0 

   
Average -13.6168 Average -39.7202 Total 3 

ตารางที่ 50 : ผลการประมาณค่า tc, ช่วงเวลาที่มีความน่าจะเป็นที่จะเกิดวิกฤตสูงสุดของวันที่ 
20/8/1987 (1987.721461) 
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3. วันที่ 5/1/1988 (1988.097032) 

Number Initial Final Base Case Error BandPass Error % Change Score 

100 1 100 2022.1677 -34.0706 2054.1041 -66.0071 1.9374 0 

100 100 200 2018.0932 -29.9961 2088.4825 -100.3855 3.3466 0 

100 200 300 1995.6910 -7.5939 2006.2821 -18.1850 2.3947 0 

100 300 400 1999.2039 -11.1069 2032.3768 -44.2798 3.9867 0 

100 400 500 2019.9434 -31.8464 2031.7090 -43.6120 1.3694 0 

200 1 200 2005.9358 -17.8388 2211.0735 -222.9764 12.4995 0 

200 100 300 1994.5439 -6.4469 1991.1861 -3.0890 0.4792 1 

200 200 400 2047.1029 -59.0059 2027.1620 -39.0650 0.6621 1 

200 300 500 2001.6181 -13.5210 2016.2577 -28.1607 2.0827 0 

300 1 300 2007.1021 -19.0050 1996.2885 -8.1915 0.4310 1 

300 100 400 1996.3467 -8.2497 2026.8628 -38.7658 4.6991 0 

300 200 500 2001.6652 -13.5682 2055.3910 -67.2940 4.9597 0 

400 1 400 1997.0110 -8.9139 1998.7463 -10.6492 1.1947 0 

400 100 500 1996.8407 -8.7436 2082.7389 -94.6418 10.8241 0 

500 1 500 2001.9134 -13.8164 1989.9831 -1.8860 0.1365 1 

   
Average -18.9149 Average -52.4793 Total 4 

ตารางที่ 51 : ผลการประมาณค่า tc, ช่วงเวลาที่มีความน่าจะเป็นที่จะเกิดวิกฤตสูงสุดของวันที่ วันที่ 
20/8/1987 (1987.721461) 
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4. วันที่ 25/1/1991 (1991.151826) 

Number Initial Final Base Case Error BandPass Error % Change Score 

100 1 100 2085.4814 -94.3296 2019.2018 -28.0499 0.2974 1 

100 100 200 2113.5620 -122.4102 1993.0729 -1.9210 0.0157 1 

100 200 300 2060.9868 -69.8350 2002.3678 -11.2159 0.1606 1 

100 300 400 2002.2414 -11.0896 2046.4653 -55.3135 4.9879 0 

100 400 500 2052.9839 -61.8321 1998.1413 -6.9895 0.1130 1 

200 1 200 1998.0162 -6.8644 1992.2504 -1.0986 0.1600 1 

200 100 300 1998.6525 -7.5007 1997.4917 -6.3399 0.8452 1 

200 200 400 2013.6936 -22.5418 2032.6819 -41.5301 1.8424 0 

200 300 500 2065.5538 -74.4020 2062.0838 -70.9319 0.9534 1 

300 1 300 2069.3304 -78.1785 1997.6424 -6.4905 0.0830 1 

300 100 400 2013.7178 -22.5660 2032.7167 -41.5649 1.8419 0 

300 200 500 2054.6257 -63.4738 2022.2797 -31.1279 0.4904 1 

400 1 400 2074.9083 -83.7564 1998.1366 -6.9848 0.0834 1 

400 100 500 2007.0786 -15.9268 2122.2997 -131.1478 8.2344 0 

500 1 500 2015.1926 -24.0407 2099.3682 -108.2164 4.5014 0 

   
Average -50.5832 Average -36.5948 Total 10 

ตารางที่ 52 : ผลการประมาณค่า tc, ช่วงเวลาที่มีความน่าจะเป็นที่จะเกิดวิกฤตสูงสุดของวันที่ 
25/1/1991 (1991.151826) 
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5. วันที่ 17/3/1995 (1995.296575) 

Number Initial Final Base Case Error BandPass Error % Change Score 

100 1 100 2180.2492 -184.9526 2017.7556 -22.4590 0.1214 1 

100 100 200 2332.6859 -337.3894 2015.7451 -20.4485 0.0606 1 

100 200 300 2037.9144 -42.6179 1995.8999 -0.6034 0.0142 1 

100 300 400 2300.0141 -304.7175 2023.3675 -28.0709 0.0921 1 

100 400 500 2114.9671 -119.6705 1998.0206 -2.7240 0.0228 1 

200 1 200 2032.1588 -36.8623 2081.2581 -85.9616 2.3320 0 

200 100 300 2026.0611 -30.7646 2264.9239 -269.6273 8.7642 0 

200 200 400 2019.4709 -24.1744 2046.5836 -51.2870 2.1215 0 

200 300 500 2038.9502 -43.6536 1998.8587 -3.5621 0.0816 1 

300 1 300 2003.5325 -8.2359 2004.6309 -9.3344 1.1334 0 

300 100 400 2049.0129 -53.7163 2046.1186 -50.8220 0.9461 1 

300 200 500 2017.5061 -22.2095 1999.3780 -4.0815 0.1838 1 

400 1 400 2005.1590 -9.8624 2000.0679 -4.7713 0.4838 1 

400 100 500 2021.5422 -26.2456 2001.9501 -6.6535 0.2535 1 

500 1 500 2065.3740 -70.0774 2002.6184 -7.3219 0.1045 1 

   
Average -87.6767 Average -37.8486 Total 11 

ตารางที่ 53 : ผลการประมาณค่า tc, ช่วงเวลาที่มีความน่าจะเป็นที่จะเกิดวิกฤตสูงสุดของวันที่ 
17/3/1995 (1995.296575) 
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6. วันที่ 2/7/1997 (1997.588813) 

Number Initial Final Base Case Error BandPass Error % Change Score 

100 1 100 2072.1862 -74.5974 2013.4998 -15.9110 0.2133 1 

100 100 200 2094.7639 -97.1751 2037.3536 -39.7648 0.4092 1 

100 200 300 2076.5501 -78.9613 2035.5176 -37.9288 0.4803 1 

100 300 400 2005.4496 -7.8608 2024.4371 -26.8483 3.4154 0 

100 400 500 2055.0752 -57.4864 2162.1743 -164.5855 2.8630 0 

200 1 200 2030.8673 -33.2785 2149.5682 -151.9794 4.5669 0 

200 100 300 2032.1719 -34.5831 2002.7690 -5.1802 0.1498 1 

200 200 400 2080.4811 -82.8923 2034.8942 -37.3054 0.4500 1 

200 300 500 2068.3686 -70.7798 2040.9672 -43.3784 0.6129 1 

300 1 300 2055.8257 -58.2369 2003.1446 -5.5558 0.0954 1 

300 100 400 2080.4914 -82.9026 2038.9472 -41.3583 0.4989 1 

300 200 500 2064.4257 -66.8369 2062.9606 -65.3717 0.9781 1 

400 1 400 2063.4984 -65.9096 2006.6247 -9.0359 0.1371 1 

400 100 500 2060.3449 -62.7561 2113.9683 -116.3795 1.8545 0 

500 1 500 2181.2106 -183.6218 2009.0095 -11.4207 0.0622 1 

   
Average -70.5252 Average -51.4669 Total 11 

ตารางที่ 54 : ผลการประมาณค่า tc, ช่วงเวลาที่มีความน่าจะเป็นที่จะเกิดวิกฤตสูงสุดของวันที่ 
2/7/1997 (1997.588813) 
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7. วันที่ 26/5/2004 (2004.4879) 

Number Initial Final Base Case Error BandPass Error % Change Score 

100 1 100 2022.5569 -18.0690 2060.4610 -55.9731 3.0977 0 

100 100 200 2027.3262 -22.8383 2017.4247 -12.9368 0.5665 1 

100 200 300 2010.6400 -6.1521 2021.1267 -16.6388 2.7046 0 

100 300 400 2014.0598 -9.5719 2024.3047 -19.8168 2.0703 0 

100 400 500 2013.8007 -9.3128 2102.0578 -97.5699 10.4770 0 

200 1 200 2005.7749 -1.2870 2298.6936 -294.2057 228.6045 0 

200 100 300 2024.5135 -20.0256 2007.3890 -2.9011 0.1449 1 

200 200 400 2014.0377 -9.5498 2041.2832 -36.7953 3.8530 0 

200 300 500 2026.6502 -22.1623 2087.7328 -83.2449 3.7562 0 

300 1 300 2028.2178 -23.7299 2009.6165 -5.1286 0.2161 1 

300 100 400 2014.5426 -10.0547 2041.3153 -36.8274 3.6627 0 

300 200 500 2026.6761 -22.1882 2087.7403 -83.2524 3.7521 0 

400 1 400 2023.6834 -19.1955 2016.1783 -11.6904 0.6090 1 

400 100 500 2016.6110 -12.1231 2104.3655 -99.8776 8.2386 0 

500 1 500 2020.6644 -16.1765 2036.0222 -31.5343 1.9494 0 

   
Average -14.8291 Average -59.2262 Total 4 

ตารางที่ 55 : ผลการประมาณค่า tc, ช่วงเวลาที่มีความน่าจะเป็นที่จะเกิดวิกฤตสูงสุดของวันที่ 
26/5/2004 (2004.4879) 
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8. วันที่ 23/12/2008 (2009.063014) 

Number Initial Final Base Case Error BandPass Error % Change Score 

100 1 100 2047.3216 -38.2586 2031.8489 -22.7859 0.5956 1 

100 100 200 2017.1553 -8.0923 2010.3460 -1.2829 0.1585 1 

100 200 300 2014.8261 -5.7631 2023.8912 -14.8282 2.5730 0 

100 300 400 2015.1268 -6.0638 2092.0236 -82.9606 13.6814 0 

100 400 500 2056.7310 -47.6680 2062.9491 -53.8861 1.1304 0 

200 1 200 2027.4376 -18.3746 2375.0388 -365.9758 19.9175 0 

200 100 300 2025.7747 -16.7117 2011.6673 -2.6043 0.1558 1 

200 200 400 2091.8857 -82.8227 2050.4249 -41.3619 0.4994 1 

200 300 500 2011.3153 -2.2523 2130.2953 -121.2323 53.8269 0 

300 1 300 2020.8348 -11.7718 2016.6328 -7.5698 0.6430 1 

300 100 400 2029.5241 -20.4611 2056.8110 -47.7480 2.3336 0 

300 200 500 2078.3191 -69.2561 2145.7534 -136.6904 1.9737 0 

400 1 400 2054.8275 -45.7645 2021.5071 -12.4441 0.2719 1 

400 100 500 2012.4997 -3.4367 2117.4646 -108.4016 31.5426 0 

500 1 500 2059.3607 -50.2977 2017.4223 -8.3593 0.1662 1 

   
Average -28.4663 Average -68.5421 Total 7 

ตารางที่ 56 : ผลการประมาณค่า tc, ช่วงเวลาที่มีความน่าจะเป็นที่จะเกิดวิกฤตสูงสุดของวันที่ 
23/12/2008 (2009.063014) 
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9. วันที่ 9/9/2013 (2013.774658) 

Number Initial Final Base Case Error BandPass Error % Change Score 

100 1 100 2020.7436 -6.9690 2025.0943 -11.3196 1.6243 0 

100 100 200 2031.2806 -17.5060 2083.6888 -69.9142 3.9937 0 

100 200 300 2032.7280 -18.9533 2123.5832 -109.8085 5.7936 0 

100 300 400 2107.5211 -93.7465 2024.9035 -11.1288 0.1187 1 

100 400 500 2019.1390 -5.3643 2015.7404 -1.9657 0.3664 1 

200 1 200 2031.5246 -17.7499 2045.4381 -31.6635 1.7839 0 

200 100 300 2031.6931 -17.9184 2147.1589 -133.3843 7.4440 0 

200 200 400 2032.8987 -19.1240 2018.1065 -4.3319 0.2265 1 

200 300 500 2032.2173 -18.4427 2033.4990 -19.7244 1.0695 0 

300 1 300 2030.6481 -16.8734 2097.7772 -84.0025 4.9784 0 

300 100 400 2027.3056 -13.5310 2018.0496 -4.2750 0.3159 1 

300 200 500 2032.1948 -18.4202 2037.7921 -24.0174 1.3039 0 

400 1 400 2026.6923 -12.9176 2016.4852 -2.7105 0.2098 1 

400 100 500 2026.3275 -12.5529 2128.1515 -114.3769 9.1116 0 

500 1 500 2037.3019 -23.5272 2121.7642 -107.9896 4.5900 0 

   
Average -20.9064 Average -48.7075 Total 5 

ตารางที่ 57 : ผลการประมาณค่า tc, ช่วงเวลาที่มีความน่าจะเป็นที่จะเกิดวิกฤตสูงสุดของวันที่ 
9/9/2013 (2013.774658) 
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10. วันที่ 12/2/2014 (2014.199543) 

Number Initial Final Base Case Error BandPass Error % Change Score 

100 1 100 2031.3240 -17.1245 2014.5470 -0.3475 0.0203 1 

100 100 200 2032.9175 -18.7180 2060.6060 -46.4064 2.4792 0 

100 200 300 2023.7110 -9.5115 2034.2173 -20.0178 2.1046 0 

100 300 400 2026.2855 -12.0859 2017.3378 -3.1383 0.2597 1 

100 400 500 2038.3574 -24.1579 2032.9740 -18.7745 0.7772 1 

200 1 200 2025.9153 -11.7158 2027.5465 -13.3470 1.1392 0 

200 100 300 2032.9290 -18.7295 2021.4487 -7.2492 0.3870 1 

200 200 400 2033.1367 -18.9372 2017.5228 -3.3233 0.1755 1 

200 300 500 2042.9571 -28.7576 2072.9076 -58.7080 2.0415 0 

300 1 300 2026.5295 -12.3299 2081.9399 -67.7404 5.4940 0 

300 100 400 2033.8034 -19.6038 2017.5113 -3.3118 0.1689 1 

300 200 500 2036.2474 -22.0479 2072.9089 -58.7094 2.6628 0 

400 1 400 2026.4058 -12.2063 2016.2662 -2.0666 0.1693 1 

400 100 500 2041.3950 -27.1955 2025.7045 -11.5049 0.4230 1 

500 1 500 2031.7040 -17.5045 2124.6881 -110.4885 6.3120 0 

   
Average -18.0417 Average -28.3422 Total 8 

ตารางที่ 58 : ผลการประมาณค่า tc, ช่วงเวลาที่มีความน่าจะเป็นที่จะเกิดวิกฤตสูงสุดของวันที่ 
12/2/2014 (2014.199543) 

 
 
 
 

 
 
 

 



116 
 

 

2.ผลการศึกษาแบ่งตามต าแหน่งของข้อมูลที่น ามาใช้ในการประมาณค่าพารามิเตอร์ 
1. ข้อมูลตัวที่ 1 – 100 หรือ 400 ข้อมูลก่อนเกิดวิกฤต 

Base Case Error BandPass Error % Change Score 

1996.963535 -9.750293427 2045.657707 -58.44446508 5.994123717 0 

2003.380946 -15.6594849 2024.208506 -36.48704506 2.330028433 0 

2022.167677 -34.0706454 2054.104111 -66.00707913 1.937359224 0 

2085.481417 -94.32959124 2019.201755 -28.04992906 0.297360867 1 

2180.24921 -184.9526351 2017.755616 -22.45904073 0.12143131 1 

2072.18618 -74.5973671 2013.499771 -15.91095817 0.213291149 1 

2022.556883 -18.06898326 2060.460992 -55.97309237 3.097744437 0 

2047.321625 -38.25861081 2031.848942 -22.78592763 0.59557645 1 

2020.743644 -6.96898621 2025.094265 -11.31960723 1.624283202 0 

2031.324037 -17.12449418 2014.547011 -0.347467606 0.020290679 1 

Avg Err -49.37810916 Avg Err -31.77846121 Total 5 

ตารางที่ 59 : ผลการศึกษาโดยใช้ข้อมูลตัวที่ 1 – 100 ของทั้ง 10 ช่วงเวลา 
 

2. ข้อมูลตัวที่ 1 – 200 หรือ 300 ข้อมูลก่อนเกิดวิกฤต 

Base Case Error BandPass Error % Change Score 

1990.964269 -3.751026673 2381.178895 -393.9656526 105.0287526 0 

2023.361583 -35.64012161 2064.459934 -76.73847314 2.153148465 0 

2005.935804 -17.83877236 2211.073478 -222.9764455 12.49953982 0 

1998.016183 -6.864357211 1992.250435 -1.098608551 0.160045364 1 

2032.158846 -36.86227123 2081.258138 -85.9615634 2.331966006 0 

2030.867279 -33.27846552 2149.56817 -151.9793568 4.566897975 0 

2005.774864 -1.286963853 2298.693642 -294.2057419 228.6045107 0 

2027.437612 -18.37459797 2375.038804 -365.9757895 19.91748555 0 

2031.524601 -17.74994346 2045.438113 -31.663455 1.783862302 0 

2025.915342 -11.71579883 2027.546512 -13.34696863 1.139228218 0 

Avg Err -18.33623187 Avg Err -163.7912055 Total 1 

ตารางที่ 60 : ผลการศึกษาโดยใช้ข้อมูลตัวที่ 1 – 200 ของทั้ง 10 ช่วงเวลา 
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3. ข้อมูลตัวที่ 1 – 300 หรือ 200 ข้อมูลก่อนเกิดวิกฤต 

Base Case Error BandPass Error % Change Score 

1998.29275 -11.07950771 1994.942981 -7.729739137 0.697660884 1 

2014.117439 -26.39597827 1992.678556 -4.957094568 0.187797342 1 

2007.10206 -19.00502847 1996.28852 -8.19148796 0.431016874 1 

2069.330361 -78.17853479 1997.642355 -6.490529041 0.083021881 1 

2003.532501 -8.235925954 2004.630937 -9.334361893 1.133371274 0 

2055.825741 -58.23692839 2003.144585 -5.555771776 0.095399464 1 

2028.217776 -23.72987604 2009.616532 -5.128632402 0.216125545 1 

2020.834834 -11.77182043 2016.632795 -7.569781468 0.643042553 1 

2030.648089 -16.87343126 2097.777201 -84.00254337 4.9783913 0 

2026.529465 -12.32992199 2081.939925 -67.74038185 5.493983005 0 

Avg Err -26.58369533 Avg Err -20.67003235 Total 7 

ตารางที่ 61 : ผลการศึกษาโดยใช้ข้อมูลตัวที่ 1 – 300 ของทั้ง 10 ช่วงเวลา 
 

4. ข้อมูลตัวที่ 1 – 400 หรือ 100 ข้อมูลก่อนเกิดวิกฤต 
Base Case Error BandPass Error % Change Score 

2001.204115 -13.99087283 2000.198086 -12.98484352 0.928093886 1 

2007.128048 -19.40658684 2000.159338 -12.43787721 0.640910084 1 

1997.010952 -8.913920414 1998.746262 -10.64922961 1.194674073 0 

2074.908265 -83.75643947 1998.136579 -6.98475268 0.08339362 1 

2005.159021 -9.862445613 2000.067851 -4.771276226 0.48378226 1 

2063.498428 -65.90961492 2006.624731 -9.035918302 0.137095601 1 

2023.683429 -19.19552927 2016.178304 -11.69040356 0.609016995 1 

2054.827541 -45.76452725 2021.507093 -12.44407873 0.271915378 1 

2026.692301 -12.91764268 2016.485163 -2.710505176 0.209829707 1 

2026.405797 -12.2062542 2016.266187 -2.066644362 0.169310284 1 

Avg Err -29.19238335 Avg Err -8.577552937 Total 9 

ตารางที่ 62 : ผลการศึกษาโดยใช้ข้อมูลตัวที่ 1 – 400 ของทั้ง 10 ช่วงเวลา 
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5. ข้อมูลตัวที่ 1 – 500 
Base Case Error BandPass Error % Change Score 

2013.619753 -26.40651092 1991.454021 -4.240778901 0.160595957 1 

1996.413158 -8.691697062 2001.52961 -13.80814867 1.588659679 0 

2001.913399 -13.81636678 1989.983073 -1.88604063 0.136507713 1 

2015.192561 -24.04073486 2099.368211 -108.216385 4.501375921 0 

2065.373996 -70.07742106 2002.618428 -7.321852507 0.104482334 1 

2181.210565 -183.6217519 2009.009532 -11.42071854 0.062196981 1 

2020.664427 -16.1765273 2036.022177 -31.53427696 1.949384833 0 

2059.360745 -50.29773054 2017.422266 -8.359252182 0.166195415 1 

2037.301869 -23.52721066 2121.764214 -107.9895558 4.589985498 0 

2031.704001 -17.504458 2124.688074 -110.4885312 6.31202241 0 

Avg Err -43.41604091 Avg Err -40.52655403 Total 5 

ตารางที่ 63 : ผลการศึกษาโดยใช้ข้อมูลตัวที่ 1 – 500 ของทั้ง 10 ช่วงเวลา 
 

6. ข้อมูลตัวที่ 101 – 200 
Base Case Error BandPass Error % Change Score 

1988.704846 -1.491603749 2017.861246 -30.64800375 20.54701442 0 

1998.597767 -10.87630626 2004.421599 -16.70013776 1.535460418 0 

2018.093179 -29.99614749 2088.482488 -100.3854558 3.346611621 0 

2113.562041 -122.4102154 1993.072864 -1.92103807 0.015693446 1 

2332.685941 -337.389366 2015.745118 -20.44854258 0.060608142 1 

2094.763929 -97.17511629 2037.353623 -39.76481002 0.409207743 1 

2027.326163 -22.83826333 2017.424683 -12.93678296 0.566452132 1 

2017.155304 -8.092290248 2010.34595 -1.282936328 0.158538101 1 

2031.280614 -17.50595562 2083.688829 -69.91417062 3.993736312 0 

2032.917529 -18.7179861 2060.605961 -46.40641751 2.479242012 0 

Avg Err -66.64932504 Avg Err -34.04082953 Total 5 

ตารางที่ 64 : ผลการศึกษาโดยใช้ข้อมูลตัวที่ 101 – 200 ของทั้ง 10 ช่วงเวลา 
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7. ข้อมูลตัวที่ 101 – 300 
Base Case Error BandPass Error % Change Score 

1999.1316 -11.91835791 1989.364206 -2.150964077 0.180474869 1 

1990.963203 -3.241741916 1991.132392 -3.410930606 1.052190672 0 

1994.543909 -6.44687722 1991.186058 -3.089025697 0.479150694 1 

1998.652536 -7.500710001 1997.491731 -6.339904545 0.84524059 1 

2026.061135 -30.76456017 2264.923902 -269.6273267 8.764218477 0 

2032.171912 -34.58309918 2002.768966 -5.18015316 0.149788575 1 

2024.513535 -20.02563531 2007.38896 -2.901059928 0.144867311 1 

2025.774735 -16.71172064 2011.667327 -2.604312707 0.155837497 1 

2031.693081 -17.91842272 2147.158918 -133.3842602 7.443973295 0 

2032.929049 -18.72950592 2021.448696 -7.249152637 0.387044521 1 

Avg Err -16.7840631 Avg Err -43.59370902 Total 7 

ตารางที่ 65 : ผลการศึกษาโดยใช้ข้อมูลตัวที่ 101 – 300 ของทั้ง 10 ช่วงเวลา 
 

8. ข้อมูลตัวที่ 101 – 400 
Base Case Error BandPass Error % Change Score 

2018.381188 -31.16794622 2028.036193 -40.82295134 1.309773543 0 

1994.771485 -7.050023527 2028.540862 -40.81940098 5.789966633 0 

1996.346684 -8.249652293 2026.86279 -38.76575767 4.699077767 0 

2013.717822 -22.56599593 2032.716697 -41.56487122 1.841924963 0 

2049.012898 -53.71632327 2046.118592 -50.82201691 0.946118681 1 

2080.491405 -82.90259195 2038.947153 -41.35833995 0.498878732 1 

2014.542577 -10.05467733 2041.315308 -36.82740778 3.662714035 0 

2029.52412 -20.46110551 2056.811034 -47.74801983 2.333599219 0 

2027.305625 -13.53096716 2018.049649 -4.274991002 0.315941274 1 

2033.803367 -19.60382397 2017.511304 -3.311761238 0.168934451 1 

Avg Err -26.93031072 Avg Err -34.63155179 Total 4 

ตารางที่ 66 : ผลการศึกษาโดยใช้ข้อมูลตัวที่ 101 – 400 ของทั้ง 10 ช่วงเวลา 
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9. ข้อมูลตัวที่ 101 – 500 
Base Case Error BandPass Error % Change Score 

1991.171349 -3.958107265 2093.602029 -106.3887867 26.87870226 0 

2014.947764 -27.22630323 2100.104308 -112.3828471 4.127730679 0 

1996.840658 -8.743625941 2082.738862 -94.64182963 10.82409406 0 

2007.078622 -15.92679627 2122.299663 -131.1478373 8.234414194 0 

2021.542203 -26.24562788 2001.950102 -6.653526744 0.253509909 1 

2060.3449 -62.75608687 2113.968306 -116.3794934 1.854473393 0 

2016.610985 -12.12308547 2104.365513 -99.87761257 8.238629748 0 

2012.499692 -3.436677706 2117.464603 -108.4015885 31.54255295 0 

2026.327534 -12.55287561 2128.15153 -114.3768717 9.11160719 0 

2041.395025 -27.19548225 2025.704482 -11.50493876 0.423045955 1 

Avg Err -20.01646685 Avg Err -90.17553323 Total 2 

ตารางที่ 67 : ผลการศึกษาโดยใช้ข้อมูลตัวที่ 101 – 500 ของทั้ง 10 ช่วงเวลา 
 

10. ข้อมูลตัวที่ 201 – 300 
Base Case Error BandPass Error % Change Score 

1992.961628 -5.748386157 1987.755851 -0.542608522 0.094393193 1 

1994.478617 -6.757156276 2006.922866 -19.20140519 2.841639946 0 

1995.690961 -7.593928809 2006.282078 -18.18504581 2.394682156 0 

2060.986834 -69.83500775 2002.36775 -11.21592423 0.160606043 1 

2037.914441 -42.6178657 1995.899926 -0.603351384 0.014157241 1 

2076.550139 -78.96132628 2035.517598 -37.92878538 0.480346356 1 

2010.640039 -6.1521392 2021.126719 -16.63881921 2.704558312 0 

2014.826105 -5.763090686 2023.891197 -14.82818254 2.572956657 0 

2032.727979 -18.95332064 2123.583206 -109.8085476 5.793631083 0 

2023.711026 -9.511483124 2034.217328 -20.01778456 2.104591292 0 

Avg Err -25.18937046 Avg Err -24.89704544 Total 4 

ตารางที่ 68 : ผลการศึกษาโดยใช้ข้อมูลตัวที่ 201 – 300 ของทั้ง 10 ช่วงเวลา 
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11. ข้อมูลตัวที่ 201 – 400 
Base Case Error BandPass Error % Change Score 

2009.919393 -22.70615087 2028.017918 -40.80467624 1.797075888 0 

1992.679137 -4.957676078 2028.526161 -40.80469979 8.2306103 0 

2047.102895 -59.00586316 2027.161999 -39.06496668 0.662052288 1 

2013.693626 -22.54179957 2032.681944 -41.5301176 1.842360344 0 

2019.470935 -24.17435986 2046.583589 -51.28701426 2.121545909 0 

2080.481066 -82.89225268 2034.894235 -37.30542211 0.45004715 1 

2014.037709 -9.549808681 2041.28321 -36.7953105 3.852989282 0 

2091.8857 -82.82268621 2050.424902 -41.36188803 0.49940288 1 

2032.898683 -19.12402485 2018.106542 -4.331884145 0.226515296 1 

2033.136744 -18.93720138 2017.522819 -3.323275811 0.175489279 1 

Avg Err -34.67118233 Avg Err -33.66092552 Total 5 

ตารางที่ 69 : ผลการศึกษาโดยใช้ข้อมูลตัวที่ 201 – 400 ของทั้ง 10 ช่วงเวลา 

12. ข้อมูลตัวที่ 201 – 500 
Base Case Error BandPass Error % Change Score 

2003.552599 -16.33935736 2058.43465 -71.22140786 4.358886722 0 

1991.582533 -3.861072319 2080.922788 -93.20132695 24.13871569 0 

2001.66523 -13.56819801 2055.391026 -67.29399409 4.959685439 0 

2054.625659 -63.4738332 2022.279693 -31.12786674 0.49040471 1 

2017.50606 -22.20948485 1999.378035 -4.081460257 0.183771046 1 

2064.425668 -66.83685494 2062.960562 -65.37174911 0.978079372 1 

2026.676103 -22.18820258 2087.740347 -83.25244674 3.75210414 0 

2078.319137 -69.25612281 2145.753438 -136.6904238 1.973694429 0 

2032.19482 -18.42016154 2037.792058 -24.01739959 1.303864764 0 

2036.247444 -22.0479014 2072.908909 -58.70936574 2.662809701 0 

Avg Err -31.8201189 Avg Err -63.49674408 Total 3 

ตารางที่ 70 : ผลการศึกษาโดยใช้ข้อมูลตัวที่ 201 – 500 ของทั้ง 10 ช่วงเวลา 
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13. ข้อมูลตัวที่ 301 – 400 
Base Case Error BandPass Error % Change Score 

2058.506844 -71.29360229 2010.494905 -23.28166314 0.326560342 1 

1996.075371 -8.353909616 2016.686666 -28.96520503 3.467263397 0 

1999.203936 -11.10690433 2032.376799 -44.27976712 3.986688441 0 

2002.241411 -11.08958484 2046.46528 -55.31345393 4.987874185 0 

2300.014095 -304.7175204 2023.367463 -28.07088793 0.092121017 1 

2005.449648 -7.86083491 2024.437071 -26.84825791 3.415446097 0 

2014.059824 -9.571924118 2024.304726 -19.81682604 2.070307474 0 

2015.126769 -6.063755024 2092.023586 -82.96057246 13.6813859 0 

2107.521144 -93.74648575 2024.903475 -11.12881713 0.118711833 1 

2026.285452 -12.08590928 2017.337844 -3.138300727 0.259666083 1 

Avg Err -53.58904306 Avg Err -32.38037514 Total 4 

ตารางที่ 71 : ผลการศึกษาโดยใช้ข้อมูลตัวที่ 301 – 400 ของทั้ง 10 ช่วงเวลา 

14. ข้อมูลตัวที่ 301 – 500 
Base Case Error BandPass Error % Change Score 

1990.860977 -3.647734565 2058.426873 -71.21363061 19.52270083 0 

2002.856192 -15.13473134 2080.92808 -93.20661879 6.158458758 0 

2001.618071 -13.52103908 2016.257714 -28.16068168 2.082730589 0 

2065.553814 -74.40198838 2062.083752 -70.93192624 0.953360626 1 

2038.950191 -43.65361556 1998.85872 -3.562145017 0.081600229 1 

2068.368599 -70.77978625 2040.967232 -43.37841892 0.612864509 1 

2026.650175 -22.16227501 2087.732816 -83.24491586 3.756153907 0 

2011.315276 -2.252261793 2130.295295 -121.232281 53.82690477 0 

2032.217346 -18.44268834 2033.499025 -19.72436705 1.069495222 0 

2042.957127 -28.75758431 2072.90757 -58.70802659 2.041479769 0 

Avg Err -29.27537046 Avg Err -59.33630118 Total 3 

ตารางที่ 72 : ผลการศึกษาโดยใช้ข้อมูลตัวที่ 301 – 500 ของทั้ง 10 ช่วงเวลา 
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15. ข้อมูลตัวที่ 401 – 500 
Base Case Error BandPass Error % Change Score 

1995.572099 -8.358857315 1991.303843 -4.090601439 0.489373282 1 

1998.720778 -10.99931699 1990.402748 -2.681286586 0.243768462 1 

2019.943417 -31.8463855 2031.709014 -43.61198204 1.369448412 0 

2052.983908 -61.83208196 1998.141296 -6.989470469 0.113039546 1 

2114.967069 -119.6704939 1998.020585 -2.724010148 0.022762588 1 

2055.075208 -57.48639504 2162.174282 -164.5854687 2.863033393 0 

2013.80067 -9.31277022 2102.057846 -97.56994557 10.47700558 0 

2056.731016 -47.66800223 2062.949118 -53.88610393 1.130446031 0 

2019.138979 -5.364320649 2015.740402 -1.965743597 0.366447818 1 

2038.357399 -24.1578557 2032.974004 -18.77446125 0.777157604 1 

Avg Err -37.66964795 Avg Err -39.68790737 Total 6 

ตารางที่ 73 : ผลการศึกษาโดยใช้ข้อมูลตัวที่ 301 – 400 ของทั้ง 10 ช่วงเวลา 
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16. ค่าเฉลี่ยของผลการศึกษาแบ่งตามต าแหน่งข้อมูลที่ใช้และผลรวมของคะแนนตาม
ต าแหน่งข้อมูลที่ใช้ เรียงตามต าแหน่งข้อมูลที่ใช้ในการศึกษา 

   
Base Case BandPass 

Initial Final 
 

Average 
Error 

Average Error Score 

1 100 LT -49.37810916 -31.77846121 5 

1 200 LT -18.33623187 -163.7912055 1 

1 300 LT -26.58369533 -20.67003235 7 

1 400 ST -29.19238335 -8.577552937 9 

1 500 ST -43.41604091 -40.52655403 5 

101 200 LT -66.64932504 -34.04082953 5 

101 300 LT -16.7840631 -43.59370902 7 

101 400 ST -26.93031072 -34.63155179 4 

101 500 ST -20.01646685 -90.17553323 2 

201 300 LT -25.18937046 -24.89704544 4 

201 400 ST -34.67118233 -33.66092552 5 

201 500 ST -31.8201189 -63.49674408 3 

301 400 ST -53.58904306 -32.38037514 4 

301 500 ST -29.27537046 -59.33630118 3 

401 500 ST -37.66964795 -39.68790737 6 

   

-33.9667573 -48.08298189 70 

ตารางที่ 74 : ผลการศึกษาเรียงตามต าแหน่งข้อมูลที่ใช้ในการศึกษา 
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17. ค่าเฉลี่ยของผลการศึกษาแบ่งตามต าแหน่งข้อมูลที่ใช้และผลรวมของคะแนนตาม
ต าแหน่งข้อมูลที่ใช้เรียงตามค่าคาดเคลื่อนของผลการพยากรณ์เฉลี่ยในแต่ละต าแหน่ง
ข้อมูลที่ใช้ในการศึกษาของตัวกรอง (Filter) Bandpass จากค่าคาดเคลื่อนน้อยไปหา
มาก 

   
Base BandPass 

Initial Final 

 
Avg Err Avg Err Score 

1 400 ST -29.19238335 -8.577552937 9 

1 300 LT -26.58369533 -20.67003235 7 

201 300 LT -25.18937046 -24.89704544 4 

1 100 LT -49.37810916 -31.77846121 5 

301 400 ST -53.58904306 -32.38037514 4 

201 400 ST -34.67118233 -33.66092552 5 

101 200 LT -66.64932504 -34.04082953 5 

101 400 ST -26.93031072 -34.63155179 4 

401 500 ST -37.66964795 -39.68790737 6 

1 500 ST -43.41604091 -40.52655403 5 

101 300 LT -16.7840631 -43.59370902 7 

301 500 ST -29.27537046 -59.33630118 3 

201 500 ST -31.8201189 -63.49674408 3 

101 500 ST -20.01646685 -90.17553323 2 

1 200 LT -18.33623187 -163.7912055 1 

   

-33.9667573 -48.08298189 70 

ตารางที่ 75 : ผลการศึกษาเรียงตามค่าคาดเคลื่อนของผลการพยากรณ์เฉลี่ยในแต่ละต าแหน่งข้อมูลที่
ใช้ในการศึกษาของตัวกรอง (Filter) Bandpass จากค่าคาดเคลื่อนน้อยไปหามาก 
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18. ค่าเฉลี่ยของผลการศึกษาแบ่งตามต าแหน่งข้อมูลที่ใช้และผลรวมของคะแนนตาม
ต าแหน่งข้อมูลที่ใช้เรียงตามค่าคะแนนของตัวกรอง (Filter) Bandpass จากค่าคะแนนมาก
ไปหาน้อย 

   
Base BandPass 

Initial Final 

 
Avg Err Avg Err Score 

1 400 ST -29.19238335 -8.577552937 9 

1 300 LT -26.58369533 -20.67003235 7 

101 300 LT -16.7840631 -43.59370902 7 

401 500 ST -37.66964795 -39.68790737 6 

1 100 LT -49.37810916 -31.77846121 5 

1 500 ST -43.41604091 -40.52655403 5 

101 200 LT -66.64932504 -34.04082953 5 

201 400 ST -34.67118233 -33.66092552 5 

101 400 ST -26.93031072 -34.63155179 4 

201 300 LT -25.18937046 -24.89704544 4 

301 400 ST -53.58904306 -32.38037514 4 

201 500 ST -31.8201189 -63.49674408 3 

301 500 ST -29.27537046 -59.33630118 3 

101 500 ST -20.01646685 -90.17553323 2 

1 200 LT -18.33623187 -163.7912055 1 

   

-33.9667573 -48.08298189 70 

ตารางที่ 76 : ผลการศึกษาเรียงตามค่าคะแนนของตัวกรอง (Filter) Bandpass จากค่าคะแนนมาก
ไปหาน้อย 

 

 จากผลการพยากรณ์ของดัชนีชี้วัดฟองสบู่จากตัวกรอกเลือกความถี่ผ่านโดยจากนี้จะเรียก
แทนด้วยดัชนี Bandpass ความถี่ระหว่าง 0.5 – 0.8 พบว่าค่าเฉลี่ยของค่าคลาดเคลื่อนต่ ากว่าดัชนี 
Fl5, Fl6 และ Fl8 รวมถึงกรณีฐาน ซึ่งดัชนี Bandpass มีค่าคาดเคลื่อนเฉลี่ยเท่ากับ -48.083 ปี แต่เมื่อ
นับจ านวนครั้งที่ผลการพยากรณ์ของดัชนี Bandpass ให้ค่าคาดเคลื่อนน้อยกว่ากรณีฐานเท่ากับ 70 
ครั้ง หรือ 70 คะแนนคิดเป็นร้อยละ 46.67 ซึ่งเมื่อเทียบคะแนนกับดัชนี Fl5, Fl6 และ Fl8 พบว่าดัชนี 
Bandpass มีคะแนนต่ าที่สุด 
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