
ดัชนีชี �นําวัฏจกัรธุรกิจระยะกลาง 
 
ความเป็นมา 
 
 สํานักดัชนีเศรษฐกิจการค้า ได้จัดทําดัชนีชี �นําวฏัจักรธุ รกิจที�สามารถบอกทิศทางเศรษฐกิจ       

ล่วงหน้าในระยะสั �น 3-5 เดือน  แต่เนื�องจากปัญหาความล่าช้าในข้อมูลที�ใช้เป็นตวัแปรในการจัดทําดชันี 

ดงันั �น ดชันีชี �นําวฏัจักรธุรกิจที�มีอยูเ่ดิมจงึไมส่ามารถเตือนล่วงหน้าได้ทนัการณ์ 

ในปี 2540 หลังจากที�ประเทศไทยประสบปัญหาภาวะเศรษฐกิจตกตํ�าอย่างรุนแรง ทําให้หน่วยงาน

ตา่ง ๆ ทั �งภาครัฐและเอกชน หนัมาสนใจเครื�องเตือนภยัล่วงหน้าทางเศรษฐกิจกนัอย่างจริงจงั    สํานกังาน

คณะกรรมการพฒันาการเศรษฐกิจและสังคมแห่งชาติ ได้จดัสรรเงินจากมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจของ   

รัฐบาลในชว่งปี 2542-2543 ให้สํานกัดชันีเศรษฐกิจการค้า เพื�อจดัทําเครื�องเตือนภยัล่วงหน้าทางเศรษฐกิจ

ที�สามารถบอกทิศทางเศรษฐกิจของประเทศล่วงหน้ายาวขึ �นกว่าเดิม สํานกัดัชนีเศรษฐกิจการค้า จึงได้   

จดัจ้างที�ปรึกษา เพื�อศึกษาจัดทําดชันีชี �นําวฏัจกัรธุรกิจระยะกลางและดัชนีวฏัจักรเงินเฟ้อ เพื�อใช้เป็น

สญัญาณเตือนภัยล่วงหน้าเกี�ยวกบัภาวะเศรษฐกิจและการเงินให้แก่หน่วยงานต่าง ๆ ทั �งในภาครัฐและ   

เอกชน ดชันีชี �นําวฏัจกัรธุรกิจระยะกลางจะเป็นตวัเสริมต่อดชันีพ้องวฏัจกัรธุรกิจและดชันีชี �นําวฏัจกัรธุรกิจ  

เพื�อเป็นการเพิ�มศกัยภาพในการคาดการณ์ภาวะธุรกิจและเศรษฐกิจล่วงหน้าให้มีระยะเวลายาวขึ �นกวา่เดิม 
 
วัตถุประสงค์ 
 
 เพื�อใช้เป็นเครื�องเตือนภัยทางเศรษฐกิจที�สามารถคาดการณ์ภาวะเศรษฐกิจล่วงหน้าได้อย่าง

รวดเร็วและยาวนานยิ�งขึ �น 
 
ขอบเขตของการจัดทาํดัชนี 
 

การจดัทําดชันีชี �นําวฏัจกัรธุรกิจระยะกลาง เริ�มจากการสร้างและสํารวจโครงสร้างของวฏัจกัรธุรกิจ

และเศรษฐกิจของประเทศไทย หารูปแบบและแนวทางที�เหมาะสมเพื�อเป็นแนวทางในการจดัทําดัชนี 

สํารวจข้อมลูทตุิยภูมิที�มีอยูใ่นประเทศไทยและจดัรวมเป็นระบบข้อมูล ประมวลผล สรุปและจัดทําดชันีฯ  

จากแหล่งข้อมลูในประเทศ เช่น ธนาคารแหง่ประเทศไทย กรมทะเบียนการค้า สําหรับข้อมลูต่างประเทศจะ

เป็นการแลกเปลี�ยนข้อมูลกับ Foundation for International Business and Economic Research 

(FIBER)   
 
ขั �นตอนการดาํเนินงาน 
 

1. วิเคราะห์ตัวแปรที�ใช้ประกอบเป็นดัชนีผสมโดยใช้ทฤษฎีทางเศรษฐศาสตร์และสถิติ โดย

เปรียบเทียบวฏัจกัรและจุดวกกลับของตวัแปรที�ใช้ประกอบเป็นดชันีชี �นําวฏัจกัธุรกิจระยะกลางกับดชันี

พ้องวฏัจกัรธุรกิจที�สํานกัดชันีฯ สร้างไว้เดิม 



2. จดัสร้างดัชนีผสมด้วยตัวแปรจากข้อ 1 แล้วเปรียบเทียบวฏัจกัรและจุดวกกลับของดชันีชี �นํา   

วฏัจกัธุรกิจระยะกลางที�ได้กบัดชันีพ้องวฏัจกัรธุรกิจ 

3. วิเคราะห์ดชันีชี �นําฯ ที�ได้ 
 
วิธีการจัดทาํดัชนี 
 
 วิธีการจัดทําดัชนีจะใช้วิธีเดียวกับศูนย์ศึกษาวฏัจักรธุรกิจระหว่างประเทศของมหาวิทยาลัย        

โคลัมเบีย (NBER) ซึ�งเป็นต้นกําเนิดของ FIBER  โดยมีขั �นตอนที�สําคญั ดงันี � 
 

1. การคดัเลือกตวัแปรชี �นําขั �นต้นตามพื �นฐานเชิงทฤษฎีและเทคนิคทางสถิติ    

  1) การคดัเลือกตวัแปรขั �นต้นจากเหตุผลทางเศรษฐศาสตร์ แบ่งตวัแปรได้ 5 กลุ่ม คือ   

กลุ่มตวัแปรที�เป็นตวัผลักดนัภาวะเศรษฐกิจที�สําคญั กลุ่มตวัแปรขั �นแรกๆในวงจรการผลิต กลุ่มตวัแปรที�

เกี�ยวกับการคาดการณ์ล่วงหน้า กลุ่มตัวแปรที�ปรับตัวไวต่อกิจกรรมทางเศรษฐกิจและแรงกดดันด้าน      

เงินเฟ้อ และกลุ่มตวัแปรอื�นๆ       

  2) การประเมินคณุลกัษณะเฉพาะของการคดัเลือกตวัแปรชี �นําขั �นสุดท้าย ประกอบด้วย

คณุสมบตัิ 6 ข้อคือ มีนยัสําคญัทางเศรษฐศาสตร์ มีความเพียงพอในเชิงสถิติ มีวฏัจกัรที�คงเส้นคงวาและ        

มีความสอดคล้องกบัวฏัจกัรธุรกิจที�เกิดขึ �นจริง ความราบรื�นของข้อมลู  ข้อมลูมีความถี�และทนัทว่งที 
 

2. การกําหนดวฏัจักรและจุดวกกลับของดัชนีและตวัแปรต่างๆ โดยใช้โปรแกรม Bry-Boshan 

Program และโปรแกรมค่าช่วงเฉลี�ย (Phase Average Program) 

โปรแกรม Bry-Boshan จะคํานวณหาจุดวกลับของข้อมูลอนุกรมเวลาโดยการหาค่าเฉลี�ย

เคลื�อนที�แบบตา่งๆ เช่น คา่เฉลี�ย 12 เดือน ค่าเฉลี�ยแบบ Spencer Curve คา่เฉลี�ยเคลื�อนที� 3-6 เดือน ตาม

คา่ Months of Cyclical Dominance ของข้อมูลที�ขจดัส่วนฤดูกาลและอิทธิพลของราคาออกไปแล้ว เพื�อ

กําหนดจดุสูงสุดตํ�าสุดเป็นจดุวกกลบัขั �นต้น โดยความยาวของหนึ�งคลื�นวฏัจักรต้องไม่น้อยกว่า 15 เดือน 

และความยาวของแตล่ะชว่งวฏัจกัรต้องไมน้่อยกวา่ 5 เดือน เพื�อกําหนดจดุวกกลบัของข้อมลูอีกขั �นหนึ�ง 

โปรแกรมค่าช่วงเฉลี�ย (Phase Average Program) จะแบ่งข้อมูลออกเป็นช่วง ๆ ตาม        

จดุวกกลบัที�ได้ข้างต้น เพื�อคํานวณคา่เฉลี�ยของแตล่ะช่วงแล้วหาค่าเฉลี�ยเคลื�อนที� 3 ชว่ง(Triplets) จากนั �น

จงึคํานวณหาเส้นแนวโน้มโดยเชื�อมตอ่จดุกึ�งกลางของ Triplets เหล่านี �เข้าด้วยกนั เส้นแนวโน้มสุดท้ายที�ได้ 

จะเกิดจากการคํานวณโดยปรับผลรวมในแต่ละส่วนระหว่างจุด Triplets ที�ติดกนัให้เท่ากบัผลรวมของ     

ข้อมลูจริงในชว่งเวลานั �น ปรับเส้นแนวโน้มข้างต้นให้เรียบ โดยการคํานวณหาค่าเฉลี�ยเคลื�อนที�แบบ 12 

เดือน จะได้เส้นแนวโน้มสุดท้าย (Final Trend) ที�ปราศจากส่วนแปรปรวนเกือบทั �งหมด แล้วนํามาหา    

ส่วนต่างกบัข้อมูลดิบขั �นต้นของอนกุรมเวลา  ส่วนตา่งดังกล่าวซึ�งเป็นส่วนของข้อมลูอนกุรมเวลาที�เบี�ยงเบน

จากเส้นแนวโน้มสุดท้ายจะได้แกส่่วนของวฏัจกัร 

 
สูตรการสร้างดัชนีผสม 



 
 1. ขจดัปัจจยัฤดกูาล (Seasonal Factor) ออกจากเครื�องชี �ทุกรายการและขจดัอิทธิพลของราคา

ออกจากเครื�องชี �ที�เป็นมลูคา่ โดย i คือเครื�องชี �และ t คือเดอืน จะได้ 

  Xi,t = ข้อมลูที�ปรบัฤดูกาลและปัจจยัด้านราคาแล้วของอนกุรมเครื�องชี � i ในเดือน t  

2. หาอตัราเปลี�ยนแปลงของข้อมลูรายเดอืนของเครื�องชี � X i,t จะได้  xi,t  ดงัสูตร  

  xi,t   =    200 * ( Xi,t - X i,t-1)  

                                 (Xi,t + X i,t-1)              

      หากข้อมลู Xi,t  เป็นข้อมลูอตัราการขยายตวัหรืออยูใ่นรูปร้อยละจะใช้สูตร 

  x i,t  =   X i,t -Xi,t-1 

 3. ปรับข้อมลูรายเดือน xi,t ที�ได้จากข้อ 2 ด้วยค่ามาตรฐานของเครื�องชี � i นั �น ๆ ทั �งนี � เพื�อไมใ่ห้

เครื�องชี �ตวัใดตวัหนึ�งมอิีทธิพลเหนือเครื�องชี �อื�นๆ  จะได้ 

  S i,t     =     x i,t        

       | A |                 

       โดยที�  Si,t   =  เปอร์เซนต์การเปลี�ยนแปลงของเครื�องชี �รายเดอืนที�ปรับด้วยคา่มาตรฐานแล้ว 

        และ    | A |  =           | xi,t |      และ   N = จํานวนเดือนของข้อมลู 

          N-1 

 4. คํานวณหาค่าดชันผีสม ( Rt ) โดยให้นํ �าหนกัของตวัแปรแตล่ะตวัเท่ากนัคอื  wI = 1 สําหรบัทกุ

เครื�องชี � i   Rt     =             wi Si,t 

                                           wi 

  5. สําหรับดชันผีสมอื�น ๆ นอกเหนอืจากดชันพ้ีองวฏัจกัรธุรกิจ จะมีการปรับคา่ดชันีผสม

ให้มีความเคลื�อนไหวของคลื�นวฏัจกัรสอดคล้องกบัดชันพ้ีองวฏัจกัรธุรกิจ เพื�อขจดัปัญหาเรื�องขนาดของ

ดชันี (Scale Effect) เมื�อนํามาเปรียบเทียบกบัดชันีพ้องวฏัจกัรธุรกิจ จะได้ rt 

   rt       =            R t / F 

      โดยที�   F       =          | Rt |       และ Pt  = ดชันีพ้องวฏัจกัรธุรกจิ 

                          | Pt  |  
 

6. นํา rt มาคํานวณเป็นดชันสีะสม (Cumulative Index) เพื�อใช้ตอ่ไป โดยมีการปรับฐาน

ให้   ปี 2533 = 100  ได้ดงัสูตรตอ่ไปนี � คือ 

   It        =      It-1  x    200 + rt  

                        200 - rt 

  โดยที�  It-1  ของเดอืนแรกเท่ากบั 100  และ It = ดชันสีะสมที�มกีารปรับฐานจดุเริ�มต้นแล้ว 

N 

t=2 
 
 

n 

i=1 
 
 

n 

i=1 
 
 

N 

t=2 
 
 
N 

t=2 
 
 



 

ผลการจัดทาํดัชนีชี �นําวัฏจักรธุรกิจระยะกลาง 
 
 การจดัทําดัชนีชี �นําวฏัจกัรธุรกิจระยะกลางและตวัแปรที�ใช้ประกอบเป็นดชันีฯ โดยมีดชันีพ้อง      

วฏัจกัรธุรกิจเป็นตัวเปรียบเทียบ ด้วยวิธี Growth Cycle Approach ซึ�งเป็นวิธีที�สามารถวดัการขยายตัว

และการหดตวัของเศรษฐกจิ โดยการหาส่วนที�ชี �ถึงวงจรเศรษฐกิจโดยขจดัส่วนที�เป็นแนวโน้ม ปัจจยัฤดกูาล 

และส่วนแปรปรวนไมป่กติออกจากข้อมูลเศรษฐกิจ โดยเทคนิควิธีการหาเส้นแนวโน้มค่าช่วงเฉลี�ย (Phase 

Average Trend) สามารถแสดงข้อมูลอนุกรมเวลาของตวัแปรได้ดีกว่าเส้นแนวโน้มธรรมดา รวมทั �งใช้

ทฤษฎีทางเศรษฐศาสตร์ประกอบการตดัสินใจคดัเลือกตัวแปรชี �นํา อย่างไรก็ตามการนําดชันีชี �นําวฏัจกัร

ธุรกิจระยะกลางไปใช้ในทางปฏิบติั โดยเฉพาะใช้ในการพยากรณ์ล่วงหน้า ยงัจําเป็นต้องอาศยัเทคนิค      

ที�ละเอียดและความเชี�ยวชาญในการใช้อย่างสูง ประกอบกบัเครื�องมืออื�น ๆ ในการพยากรณ์ภาวะการณ์

และกําหนดนโยบายทางเศรษฐกิจ  
 
 ดชันีพ้องวฏัจกัรธุรกิจ คือดชันีผสมที�มีลักษณะคลื�นวฏัจกัรและระยะเวลาการเกิดจดุวกกลบัทั �งขา

ขึ �นและขาลงสอดคล้องกบัคลื�นวัฏจักรและภาวะความเป็นไปทางเศรษฐกิจของประเทศไทยโดยรวม       

ผลจากการศกึษาปรากฏวา่ ตั �งแตปี่ พ.ศ. 2513 เป็นต้นมา ประเทศไทยมีวฏัจักรเกิดขึ �น 6 รอบ ถ้านบัจาก   

จดุสูงสุดหนึ�งถงึจดุสงูสดุอีกจดุหนึ�ง วฏัจกัรธุรกิจของไทยจะมีระยะเวลาของรอบวฏัจกัรตั �งแต ่30-82 เดือน  

หรือเฉลี�ยรอบละ 60.6 เดือน (5 ปี)  แต่ถ้านบัจากจดุตํ�าสุดหนึ�งถึงจุดตํ�าสุดอีกจุดหนึ�งวฏัจกัรธุรกิจของไทย

จะมีระยะเวลาของรอบวฏัจกัรตั �งแต ่30-87 เดือน หรือโดยเฉลี�ยประมาณรอบละ 63.2 เดือน (5 ปี 3 เดือน) 
 

ดชันีชี �นําวัฏจักรธุรกิจระยะกลาง คือดัชนีที�มีระยะเวลาการเปลี�ยนแปลงของคลื�นวัฏจักรนํา      

หรือก่อนระยะเวลาการเปลี�ยนแปลงของภาวะเศรษฐกิจรวมของประเทศ สามารถชี �นําจุดวกกลับของดัชนี

พ้องวฏัจกัรธุรกิจได้เฉลี�ย 10 เดือน โดยมีระยะเวลาชี �นําจุดสูงสุดเฉลี�ย 11 เดือน และมีระยะเวลาชี �นําจุด

ตํ�าสุดเฉลี�ย 9 เดือน ตวัแปรที�ใช้ประกอบด้วย 7 ตวัแปร โดยทฤษฎีแล้วตวัแปรที� 1-3 เป็นกลุ่มตวัแปรทาง

เศรษฐกิจระหวา่งประเทศที�เป็นตวัผลกัดนัเศรษฐกจิที�สําคญัของไทย ตวัแปรที� 4 และ 5 เป็นตวัแปรผลกัดนั

เศรษฐกิจด้านนโยบายการเงิน ตวัแปรที� 6 และ 7 เป็นตวัแปรที�ดําเนินกิจกรรมขั �นแรกๆกอ่นที�การผลิตและ

การส่งออกจริงจะเกิดขึ �น   ดงันี � 

1. อตัราการขยายตวัของดชันีราคาสินค้าวตัถดิุบอตุสาหกรรมโลก 

2. ส่วนกลบัของดชันีชี �นําวฏัจกัรธุรกิจของญี�ปุ่ น 

3. ดชันีชี �นําวฏัจกัรธุรกิจของสหรัฐอเมริกา 

4. ส่วนกลบัของอตัราดอกเบี �ยระหวา่งธนาคารโดยเฉลี�ย 

5. อตัราการขยายตวัของปริมาณเงินตามความหมายกว้าง 

6. พื �นที�กอ่สร้างได้รับอนญุาตในเขตกรุงเทพมหานครและปริมณฑล 

7. มลูคา่ทนุจดทะเบียนธุรกิจรายใหม ่




