
บทที ่6 
บทสรุปและขอเสนอแนะ 

 
6.1 บทสรุป 

การทดสอบความสัมพันธระหวางราคาหลักทรัพยและปริมาณการซ้ือขายหลักทรัพยใน
กลุมวัสดุกอสรางและตกแตงท่ีทําการซ้ือขายในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยจํานวน 5 
หลักทรัพย ไดแก บริษัทปูนซีเมนตไทย จํากัด (มหาชน), บริษัทปูนซีเมนตนครหลวง จํากัด 
(มหาชน), บริษัททีพีไอ โพลีน จํากัด (มหาชน), บริษัทสหวิริยาสตีลอินดัสตรี จํากัด (มหาชน) และ 
บริษัทวนชัยกรุป จํากัด (มหาชน) เพ่ือศึกษาวาท้ังคาหลักทรัพยและปริมาณการซ้ือขายหลักทรัพยมี
ผลซ่ึงกันและกันหรือไม และไปในทิศทางใด 

การศึกษาในครั้งนี้ไดทดสอบถึงความสัมพันธระหวางราคาหลักทรัพยและปริมาณการซ้ือ
ขายหลักทรัพยโดยนําเอาตัวแปรท้ังสองท่ีแปลงใหอยูในรูปของ Logarithms ไปทําการทดสอบทาง
สถิติและไดทดสอบความนิ่งของขอมูลโดยใชวิธี Unit root test และทดสอบ Cointegration เพ่ือหา
ความสัมพันธเชิงดุลยภาพในระยะยาว และทดสอบ error –correction model (ECM) เพ่ือหา
ความสัมพันธเชิงดุลยภาพในระยะส้ันและสุดทายไดทดสอบความเปนเหตุเปนผลโดยใชวิธีของ 
Granger and Engle  

จากการศึกษาสรุปไดวาตัวแปรท้ัง 2 ตัวแปรของทุกทรัพยท่ีนําไปทดสอบมีความนิ่งของ
ขอมูลท้ัง 3 แบบจําลองและเม่ือนําไปทดสอบหาความสัมพันธเชิงดุลยภาพในระยะยาว โดยการ
ทดสอบสวนท่ีเหลือของสมการถดถอย พบวาสวนท่ีเหลือของท้ังราคาหลักทรัพยและปริมาณการ
ซ้ือขายหลักทรัพยมีลักษณะขอมูลท่ีนิ่ง แสดงวามี Cointegration และมีความสัมพันธกันเชิงดุลย
ภาพในระยะยาว 

ในกรณีท่ีใหราคาของหลักทรัพยใหเปนตัวแปรอิสระและปริมาณการซ้ือขายหลักทรัพยเปน
ตัวแปรตาม เม่ือพิจารณาผลการประมาณคาสัมประสิทธ์ิความคลาดเคล่ือนของราคาการซ้ือขายมีผลตอ
ปริมาณหลักทรัพยในชวงเวลาท่ี t-1ของหลักทรัพย SCC, SCCC, SSI, TPIPL และVNGจะ              
พบวาคาของทุกหลักทรัพยมีคานอยกวา 1 นั่นคือ คาความคลาดเคล่ือนมีการปรับตัวเขาสูดุลยภาพ    
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ในระยะยาว และเม่ือพิจารณาถึงหลักทรัพยท่ีมีกลไกการปรับตัวเขาสูดุลยภาพระยะยาวไดเร็วท่ีสุด 
(speed of adjustment) โดยดจูากคาAdjusted R2 ของแตละหลักทรัพย พบวาบรษิัทปูนซีเมนตนคร
หลวง จาํกดั (มหาชน)  มีการปรับตัวเรว็ท่ีสุด รองลงมาคอืบริษัทปูนซีเมนตไทย จํากัด(มหาชน)  
และบริษัททีพีไอ โพลีน จํากดั (มหาชน)  และบริษัทวนชัยกรุป จํากดั (มหาชน)   บริษัทท่ีมีการ
ปรบัตัวเขาสูดุลยภาพระยะยาวชาท่ีสุดคอื บริษัทสหวิรยิาสตีลอินดัสตร ี จํากัด (มหาชน) 
 ในกรณีท่ีใหปริมาณการซ้ือขายหลักทรัพยเปนตัวแปรอิสระและราคาของหลักทรัพยเปน
ตัวแปรตามพบวาคาสัมประสิทธ์ิความคลาดเคล่ือนของปริมาณการซ้ือขายหลักทรัพยมีผลตอราคา
ของหลักทรัพย SCC, SCCC, SSI, TPIPL และVNG ในชวงเวลาท่ี t-1 และมีคาอยูในชวง 0 ถึง –1 
ตามทฤษฎีของ Engle and Granger หมายความวา คาความคาดเคล่ือนมีการปรับตัวเขาสูดุลยภาพ
ระยะยาวและจะลดลงเรื่อยๆ จะเห็นไดวาคาของ SCCC และ SSI มีคานอยกวา 1 นั่นคือ คา
ความคลาดเคล่ือนมีการปรับตัวเขาสูดุลยภาพในระยะยาว และหลักทรัพยท่ีมีกลไกการปรับตัวเขาสู
ดุลยภาพระยะยาวไดเร็วท่ีสุด (Speed of Adjustment) โดยดูจากคาAdjusted R2  ของแตละ
หลักทรัพย พบวา บริษัทปูนซีเมนตไทย จํากัด (มหาชน) และ บริษัททีพีไอ โพลีน จํากัด (มหาชน) 
มีการปรับตัวเร็วท่ีสุด รองลงมาคือ บริษัทสหวิริยาสตีลอินดัสตรี จํากัด (มหาชน) และบริษัทวนชัย
กรุป จํากัด (มหาชน) บริษัทท่ีมีการปรับตัวเขาสูดุลยภาพระยะยาวชาท่ีสุด บริษัทปูนซีเมนตนคร
หลวง จํากัด (มหาชน) 

จากการทดสอบความเปนเหตเุปนผล พบวาราคาของหลักทรัพย SCC, SCCC, SSI, TPIPL 
และVNG กับปริมาณการซ้ือขายหลักทรัพยมีความสัมพันธซ่ึงกันและกันท้ังในดุลยภาพระยะส้ัน
และระยะยาว โดยคาความยดืหยุนของราคาหลักทรัพยมีคามากกวาปรมิาณการซ้ือขายหลักทรพัย 
นั่นแสดงวาราคาหลักทรัพยมีสวนชวยผลักดันใหมีปริมาณการซ้ือขายหลักทรัพย เพ่ิมขึ้น 

 
6.2 ขอเสนอแนะ 

1. การศึกษาครั้งนี้ไดศึกษาหลักทรัพยในกลุมวัสดุกอสรางและตกแตงเพียง 5 หลักทรัพย
เทานั้น การศึกษาครั้งตอไปอาจศึกษาหลักทรัพยอ่ืนๆดวย 

2. ขอมูลท่ีใชศึกษาในครั้งนี้เปนขอมูลทุติยภูมิของราคาปดรายสัปดาหของหลักทรัพยตั้งแต
ปพ.ศ 2542-2547 เปนเวลา 6 ป อาจเปนชวงเวลาท่ีส้ันเกินไป ไมไดครอบคลุมถึงเหตุการณ
ท่ีไมคาดคิดมากอนท่ีสามารถเกิดขึ้นได เชนภาวะสงครามระหวางประเทศ ภาวะการณกอ
การราย ภัยธรรมชาติและโรคติดตอท่ีรายแรง ซ่ึงมีผลกระทบตอการลงทุนในตลาดหลัก  
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ทรัพยแหงประเทศไทย ผูท่ีสนใจจะศึกษาควรพิจารณาถึงปจจัยเหลานี้ ซ่ึงอาจใชขอมูลใน
การศึกษาใหมากขึ้น 

3. ขั้นตอนการทดสอบ Unit root test สําหรับการศึกษาครั้งตอไปควรจะทดสอบเลือกหา
แบบจําลองท่ีดีท่ีสุด และในการเลือกแบบจําลองนั้นจะตองทดสอบโดยดูคาสถิติ F-test 
ดวย เพ่ือใหผลการศึกษาท่ีไดมีความเช่ือถือมากยิ่งขึ้น 

4. ในการศึกษาครั้งตอไปควรใชปรมิาณการซ้ือขายหลักทรัพย (volume) ท่ีเปนปริมาณการซ้ือ
ขายหลักทรัพยจริง โดยการนําราคาหลักทรัพยไปหารมูลคาการซ้ือขายหลักทรัพย เพ่ือให
ไดปริมาณการซ้ือขายหลักทรัพยจริงๆ เพ่ือใหไดผลการศึกษาท่ีแมนยํายิ่งขึ้น 
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