
บทที ่6 
บทสรุปและขอเสนอแนะ 

 
6.1 บทสรุป 

การทดสอบความสัมพันธระหวางราคาหลักทรัพยและปริมาณการซ้ือขายหลักทรัพยใน
กลุมวัสดุกอสรางและตกแตงท่ีทําการซ้ือขายในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยจํานวน 5 
หลักทรัพย ไดแก บริษัทปูนซีเมนตไทย จํากัด (มหาชน), บริษัทปูนซีเมนตนครหลวง จํากัด 
(มหาชน), บริษัททีพีไอ โพลีน จํากัด (มหาชน), บริษัทสหวิริยาสตีลอินดัสตรี จํากัด (มหาชน) และ 
บริษัทวนชัยกรุป จํากัด (มหาชน) เพ่ือศึกษาวาท้ังคาหลักทรัพยและปริมาณการซ้ือขายหลักทรัพยมี
ผลซ่ึงกันและกันหรือไม และไปในทิศทางใด 

การศึกษาในครั้งนี้ไดทดสอบถึงความสัมพันธระหวางราคาหลักทรัพยและปริมาณการซ้ือ
ขายหลักทรัพยโดยนําเอาตัวแปรท้ังสองท่ีแปลงใหอยูในรูปของ Logarithms ไปทําการทดสอบทาง
สถิติและไดทดสอบความนิ่งของขอมูลโดยใชวิธี Unit root test และทดสอบ Cointegration เพ่ือหา
ความสัมพันธเชิงดุลยภาพในระยะยาว และทดสอบ error –correction model (ECM) เพ่ือหา
ความสัมพันธเชิงดุลยภาพในระยะส้ันและสุดทายไดทดสอบความเปนเหตุเปนผลโดยใชวิธีของ 
Granger and Engle  

จากการศึกษาสรุปไดวาตัวแปรท้ัง 2 ตัวแปรของทุกทรัพยท่ีนําไปทดสอบมีความนิ่งของ
ขอมูลท้ัง 3 แบบจําลองและเม่ือนําไปทดสอบหาความสัมพันธเชิงดุลยภาพในระยะยาว โดยการ
ทดสอบสวนท่ีเหลือของสมการถดถอย พบวาสวนท่ีเหลือของท้ังราคาหลักทรัพยและปริมาณการ
ซ้ือขายหลักทรัพยมีลักษณะขอมูลท่ีนิ่ง แสดงวามี Cointegration และมีความสัมพันธกันเชิงดุลย
ภาพในระยะยาว 

ในกรณีท่ีใหราคาของหลักทรัพยใหเปนตัวแปรอิสระและปริมาณการซ้ือขายหลักทรัพยเปน
ตัวแปรตาม เม่ือพิจารณาผลการประมาณคาสัมประสิทธ์ิความคลาดเคล่ือนของราคาการซ้ือขายมีผลตอ
ปริมาณหลักทรัพยในชวงเวลาท่ี t-1ของหลักทรัพย SCC, SCCC, SSI, TPIPL และVNGจะ              
พบวาคาของทุกหลักทรัพยมีคานอยกวา 1 นั่นคือ คาความคลาดเคล่ือนมีการปรับตัวเขาสูดุลยภาพ    
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ในระยะยาว และเม่ือพิจารณาถึงหลักทรัพยท่ีมีกลไกการปรับตัวเขาสูดุลยภาพระยะยาวไดเร็วท่ีสุด 
(speed of adjustment) โดยดจูากคาAdjusted R2 ของแตละหลักทรัพย พบวาบรษิัทปูนซีเมนตนคร
หลวง จาํกดั (มหาชน)  มีการปรับตัวเรว็ท่ีสุด รองลงมาคอืบริษัทปูนซีเมนตไทย จํากัด(มหาชน)  
และบริษัททีพีไอ โพลีน จํากดั (มหาชน)  และบริษัทวนชัยกรุป จํากดั (มหาชน)   บริษัทท่ีมีการ
ปรบัตัวเขาสูดุลยภาพระยะยาวชาท่ีสุดคอื บริษัทสหวิรยิาสตีลอินดัสตร ี จํากัด (มหาชน) 
 ในกรณีท่ีใหปริมาณการซ้ือขายหลักทรัพยเปนตัวแปรอิสระและราคาของหลักทรัพยเปน
ตัวแปรตามพบวาคาสัมประสิทธ์ิความคลาดเคล่ือนของปริมาณการซ้ือขายหลักทรัพยมีผลตอราคา
ของหลักทรัพย SCC, SCCC, SSI, TPIPL และVNG ในชวงเวลาท่ี t-1 และมีคาอยูในชวง 0 ถึง –1 
ตามทฤษฎีของ Engle and Granger หมายความวา คาความคาดเคล่ือนมีการปรับตัวเขาสูดุลยภาพ
ระยะยาวและจะลดลงเรื่อยๆ จะเห็นไดวาคาของ SCCC และ SSI มีคานอยกวา 1 นั่นคือ คา
ความคลาดเคล่ือนมีการปรับตัวเขาสูดุลยภาพในระยะยาว และหลักทรัพยท่ีมีกลไกการปรับตัวเขาสู
ดุลยภาพระยะยาวไดเร็วท่ีสุด (Speed of Adjustment) โดยดูจากคาAdjusted R2  ของแตละ
หลักทรัพย พบวา บริษัทปูนซีเมนตไทย จํากัด (มหาชน) และ บริษัททีพีไอ โพลีน จํากัด (มหาชน) 
มีการปรับตัวเร็วท่ีสุด รองลงมาคือ บริษัทสหวิริยาสตีลอินดัสตรี จํากัด (มหาชน) และบริษัทวนชัย
กรุป จํากัด (มหาชน) บริษัทท่ีมีการปรับตัวเขาสูดุลยภาพระยะยาวชาท่ีสุด บริษัทปูนซีเมนตนคร
หลวง จํากัด (มหาชน) 

จากการทดสอบความเปนเหตเุปนผล พบวาราคาของหลักทรัพย SCC, SCCC, SSI, TPIPL 
และVNG กับปริมาณการซ้ือขายหลักทรัพยมีความสัมพันธซ่ึงกันและกันท้ังในดุลยภาพระยะส้ัน
และระยะยาว โดยคาความยดืหยุนของราคาหลักทรัพยมีคามากกวาปรมิาณการซ้ือขายหลักทรพัย 
นั่นแสดงวาราคาหลักทรัพยมีสวนชวยผลักดันใหมีปริมาณการซ้ือขายหลักทรัพย เพ่ิมขึ้น 

 
6.2 ขอเสนอแนะ 

1. การศึกษาครั้งนี้ไดศึกษาหลักทรัพยในกลุมวัสดุกอสรางและตกแตงเพียง 5 หลักทรัพย
เทานั้น การศึกษาครั้งตอไปอาจศึกษาหลักทรัพยอ่ืนๆดวย 

2. ขอมูลท่ีใชศึกษาในครั้งนี้เปนขอมูลทุติยภูมิของราคาปดรายสัปดาหของหลักทรัพยตั้งแต
ปพ.ศ 2542-2547 เปนเวลา 6 ป อาจเปนชวงเวลาท่ีส้ันเกินไป ไมไดครอบคลุมถึงเหตุการณ
ท่ีไมคาดคิดมากอนท่ีสามารถเกิดขึ้นได เชนภาวะสงครามระหวางประเทศ ภาวะการณกอ
การราย ภัยธรรมชาติและโรคติดตอท่ีรายแรง ซ่ึงมีผลกระทบตอการลงทุนในตลาดหลัก  

ÅÔ¢ÊÔ·¸Ô ìÁËÒÇÔ·ÂÒÅÑÂàªÕÂ§ãËÁè
Copyright  by Chiang Mai University
A l l  r i g h t s  r e s e r v e d

ÅÔ¢ÊÔ·¸Ô ìÁËÒÇÔ·ÂÒÅÑÂàªÕÂ§ãËÁè
Copyright  by Chiang Mai University
A l l  r i g h t s  r e s e r v e d



  
63 

ทรัพยแหงประเทศไทย ผูท่ีสนใจจะศึกษาควรพิจารณาถึงปจจัยเหลานี้ ซ่ึงอาจใชขอมูลใน
การศึกษาใหมากขึ้น 

3. ขั้นตอนการทดสอบ Unit root test สําหรับการศึกษาครั้งตอไปควรจะทดสอบเลือกหา
แบบจําลองท่ีดีท่ีสุด และในการเลือกแบบจําลองนั้นจะตองทดสอบโดยดูคาสถิติ F-test 
ดวย เพ่ือใหผลการศึกษาท่ีไดมีความเช่ือถือมากยิ่งขึ้น 

4. ในการศึกษาครั้งตอไปควรใชปรมิาณการซ้ือขายหลักทรัพย (volume) ท่ีเปนปริมาณการซ้ือ
ขายหลักทรัพยจริง โดยการนําราคาหลักทรัพยไปหารมูลคาการซ้ือขายหลักทรัพย เพ่ือให
ไดปริมาณการซ้ือขายหลักทรัพยจริงๆ เพ่ือใหไดผลการศึกษาท่ีแมนยํายิ่งขึ้น 
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