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ระเบียบวิธีการวิจัย 
 

การศึกษาครั้งนี้มีวตัถุประสงค  เพ่ือศึกษาถึงทิศทางความสัมพันธและการปรับตัวระยะยาว
ของราคาและปริมาณหลักทรัพยในกลุมขนสงของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย    โดยจะนําไป 
ใชเปนแนวทาง เพ่ือเปรียบเทียบและตัดสินใจเลือกลงทุน รวมถึงกําหนดกลยุทธการลงทุนใน
หลักทรัพยกลุมขนสง ของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย  โดยมีระเบียบวิธีการศึกษา ดังนี ้
 
3.1 การทดสอบความนิ่งของขอมูล (unit root test) 
 การทดสอบ unit root เปนขั้นตอนแรกในการศึกษาภายใตวิธี  cointegration   and error 
correction mechanism  ขั้นตอนนี้จะเปนการทดสอบตัวแปรทางเศรษฐกิจตางๆ  ท่ีจะใชในสมการ
เพ่ือดูลักษณะขอมูลเปนแบบ “นิ่ง” stationary [I(0); integrated of order 0]  หรือลักษณะขอมูลเปน
แบบ “ไมนิ่ง” non-stationary [I(d); d > 0, integrated of order d]    ซ่ึงรูปแบบสมการท่ีใชทดสอบ
เปนดังนี้  
 ∆Xt  = Xt- Xt-1 =  θXt-1 + it
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χ∆φ∑ +et       เรียกวาแนวเดินเชิงสุม              (3.1) 

∆Xt  = Xt- Xt-1 = α + θXt-1 + it
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χ∆φ∑ + et       เรียกวาแนวเดนิเชิงสุมและจุดตดัแกน  (3.2) 

∆Xt  =   α +βt +  θXt-1 + it
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χ∆φ∑ + et              เรียกวาแนวเดินเชิงสุม จุดตัดแกนและ 

             แนวโนม                       (3.3)
  โดยท่ี  Xt , Xt-1    คือ   ขอมูลตัวแปร ณ เวลา t  และ  t-1 

                α, β,θ ,Ø คือ   คาพารามิเตอร 
                        t  คือ   คาแนวโนม 
                       et  คือ   คาความคลาดเคื่อนเชิงสุม 
 
 การทดสอบคา θ จะมีการกําหนดสมมติฐานดังนี ้
   Ho :  θ  =  0    ( Xt  มีลักษณะไมนิ่ง) 

 H1:  θ  <  0       ( Xt  มีลักษณะนิ่ง) 
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เม่ือทําการทดสอบ unit root แลวพบวาผลการทดสอบยอมรับสมมติฐานหลักสามารถสรุป
ไดวา ขอมูลนั้นมีลักษณะ non – stationary หรือมี unit root นั่นเอง แตถาผลการทดสอบปฏิเสธ
สมมติฐานหลักนั่นก็หมายถึงวาขอมูลนัน้มีลักษณะ  stationary หรือไมมี unit root 

 
3.2 การวิเคราะหความสัมพันธเชิงดุลยภาพระยะยาว (cointegration) 
 เม่ือขอมูลท่ีไดมีลักษณะเปน non – stationary หรือ I(1) ขัน้ตอนตอมาจะเปนการวิเคราะห
เพ่ือดวูาราคาหุนสามัญและปริมาณหุนสามัญมีความสัมพันธในเชิงดุลยภาพระยะยาวหรือไม โดย
ใชสมการดังนี้  
   Yt = α0+ α1Xt + et                  (3.4) 
   Xt = β0 + β1Yt + Ut                  (3.5) 
 ตามวิธีการ Engle and Granger การทดสอบเพ่ือดูวาราคาและปริมาณหลักทรัพย  มี
ความสัมพันธท่ีมีเสถียรภาพในระยะยาวหรือไมนั้น สามารถทําไดโดยการเริ่มตนดวยการประมาณ
คาสมการถดถอยดวยวิธีกําลังสองนอยท่ีสุด จากนั้นก็จะทําการทดสอบดูความคาดเคล่ือนet ใน
สมการท่ี (3.4) และ Ut ในสมการท่ี (3.5) มีคุณสมบัติความเปน ในลักษณะของ stationary ซ่ึงก็คือ 
I(0) หรือไม   ซ่ึงขั้นตอนนี้สามารถทําไดโดยใชการทดสอบแบบ ADF โดยไมตองใสคาคงท่ี และ 
time trend โดยสมการท่ีใชทดสอบคือ  
สมมติฐานท่ีใชในการทดสอบ คือ                                                  

                        n 

         ∆et =(δ-1)et-1 +∑Ai∆et-1 +εt                             (3.6) 
             i = 1 

                       n 
                                    ∆Ut =(λ-1)et-1+∑Bi∆Ut-1+ξt                                                (3.7) 
                i = 1 
  ในสมการท่ี (3.6) Ho : (δ-1) = 0 

    H1: (δ-1) < 0    
 ในสมการท่ี (3.7) Ho : (λ-1) = 0 
    H1: (λ-1) < 0 
โดยถาคาของความคาดเคล่ือนมีคณุสมบัติเปน stationary ซ่ึงก็คือ I(0) จะสามารถสรุปได

วา ตัวแปร Xt, Yt มีความสัมพันธเชิงดุลยภาพระยะยาว แตถาคาความคาดเคล่ือนมีคณุสมบัติเปน 

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



 25 

non-stationary ซ่ึงก็คือ I(1) จะสามารถสรุปไดวา ตัวแปร Xt, Yt ไมมีความสัมพันธเชิงดุลยภาพ
ระยะยาว 
 
3.3 การวิเคราะหความสัมพันธเชิงดุลยภาพส้ัน (error correction) 
 แบบจําลองในการวิเคราะหความสัมพันธเชิงดุลยภาพระยะส้ันของราคาและปริมาณการ
ซ้ือขายหลักทรัพยในกลุมขนสง  แสดงไดดังนี ้
                                                   n                                 n 
  ∆Yt  = A +∑β i∆Xt-1+∑ωj∆Yt-j+φet-1+εt                (3.8)
                                                          i = 0     j = 1 
                                                 n                                 n 
  ∆Xt  = B +∑τi∆Xt-1+∑ηj∆Yt-j+λut-1+ξt                (3.9) 
                                    i = 1                        j = 0 
 โดยท่ี  φ  และ λ เปนคาความรวดเร็วในการปรับตัวเขาสูดุลยภาพในระยะยาว (Speed of 
Adjustment) 
           Xt         =    log  ของราคาหุนสามัญ ณ เวลา t 
           Yt         =    log  ของปริมาณหุนสามัญ ณ เวลา 
                            et-1 , ut-1    =    พจนของ error term 
           et-1      =    Yt-1 -α0-α1Xt-1  
                   ut-1      =   Xt-1 -β0- β1Yt-1 

                               α1, β1   =    คาความยดืหยุนในระยะยาว 
                    εt ,ξt    =    คาความคาดเคล่ือน 
                   β i, ηj      =    คาความยดืหยุนในระยะส้ัน 
 สมมติฐานท่ีใชในการทดสอบความสัมพันธของการปรับตวัระยะส้ัน 

ในสมการท่ี (3.8) Ho : φ=0 
    H1: φ ≠0 

 
ในสมการท่ี (3.9) Ho :λ =0 

    H1: λ≠0 
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เม่ือทําการทดสอบแลวพบวาผลการทดสอบยอมรับสมมตฐิานหลัก   สามารถสรุปไดวา 
Yt และ Xt  ไมมีความสัมพันธกนัในระยะส้ัน แตถาผลการทดสอบปฏิเสธสมมติฐานหลัก  สามารถ
สรุปไดวาYt และ Xt  มีความสัมพันธกันในระยะส้ัน 
 
3.4  การทดสอบสมมตฐิานเชงิเปนเหตเุปนผล (causality test) 
 เปนรูปแบบการทดสอบ Granger causality ระหวางตวัแปร ∆X และ ∆Y โดยใชรูปแบบ
สมการในการทดสอบดังนี ้
 
                   n                                 n 
  ∆Yt  = A +∑β i∆Xt-1+∑ωj∆Yt-j+εt                           (3.10)
                                                          i = 0     j = 1 
                                                 n                                 n 
  ∆Xt  = B +∑τi∆Xt-1+∑ηj∆Yt-j+ξt                           (3.11) 
                                    i = 1                        j = 0 
 โดยท่ี     A, B    คือ   ดุลยภาพในระยะยาว 
              ωj, τi คือ   ดุลยภาพในระยะส้ัน 
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