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ระเบียบวิธีการวิจัย 
 

การศึกษาครั้งนี้มีวตัถุประสงค  เพ่ือศึกษาถึงทิศทางความสัมพันธและการปรับตัวระยะยาว
ของราคาและปริมาณหลักทรัพยในกลุมขนสงของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย    โดยจะนําไป 
ใชเปนแนวทาง เพ่ือเปรียบเทียบและตัดสินใจเลือกลงทุน รวมถึงกําหนดกลยุทธการลงทุนใน
หลักทรัพยกลุมขนสง ของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย  โดยมีระเบียบวิธีการศึกษา ดังนี ้
 
3.1 การทดสอบความนิ่งของขอมูล (unit root test) 
 การทดสอบ unit root เปนขั้นตอนแรกในการศึกษาภายใตวิธี  cointegration   and error 
correction mechanism  ขั้นตอนนี้จะเปนการทดสอบตัวแปรทางเศรษฐกิจตางๆ  ท่ีจะใชในสมการ
เพ่ือดูลักษณะขอมูลเปนแบบ “นิ่ง” stationary [I(0); integrated of order 0]  หรือลักษณะขอมูลเปน
แบบ “ไมนิ่ง” non-stationary [I(d); d > 0, integrated of order d]    ซ่ึงรูปแบบสมการท่ีใชทดสอบ
เปนดังนี้  
 ∆Xt  = Xt- Xt-1 =  θXt-1 + it

k
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=

χ∆φ∑ +et       เรียกวาแนวเดินเชิงสุม              (3.1) 

∆Xt  = Xt- Xt-1 = α + θXt-1 + it
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χ∆φ∑ + et       เรียกวาแนวเดนิเชิงสุมและจุดตดัแกน  (3.2) 

∆Xt  =   α +βt +  θXt-1 + it

k

1i
i −

=

χ∆φ∑ + et              เรียกวาแนวเดินเชิงสุม จุดตัดแกนและ 

             แนวโนม                       (3.3)
  โดยท่ี  Xt , Xt-1    คือ   ขอมูลตัวแปร ณ เวลา t  และ  t-1 

                α, β,θ ,Ø คือ   คาพารามิเตอร 
                        t  คือ   คาแนวโนม 
                       et  คือ   คาความคลาดเคื่อนเชิงสุม 
 
 การทดสอบคา θ จะมีการกําหนดสมมติฐานดังนี ้
   Ho :  θ  =  0    ( Xt  มีลักษณะไมนิ่ง) 

 H1:  θ  <  0       ( Xt  มีลักษณะนิ่ง) 
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เม่ือทําการทดสอบ unit root แลวพบวาผลการทดสอบยอมรับสมมติฐานหลักสามารถสรุป
ไดวา ขอมูลนั้นมีลักษณะ non – stationary หรือมี unit root นั่นเอง แตถาผลการทดสอบปฏิเสธ
สมมติฐานหลักนั่นก็หมายถึงวาขอมูลนัน้มีลักษณะ  stationary หรือไมมี unit root 

 
3.2 การวิเคราะหความสัมพันธเชิงดุลยภาพระยะยาว (cointegration) 
 เม่ือขอมูลท่ีไดมีลักษณะเปน non – stationary หรือ I(1) ขัน้ตอนตอมาจะเปนการวิเคราะห
เพ่ือดวูาราคาหุนสามัญและปริมาณหุนสามัญมีความสัมพันธในเชิงดุลยภาพระยะยาวหรือไม โดย
ใชสมการดังนี้  
   Yt = α0+ α1Xt + et                  (3.4) 
   Xt = β0 + β1Yt + Ut                  (3.5) 
 ตามวิธีการ Engle and Granger การทดสอบเพ่ือดูวาราคาและปริมาณหลักทรัพย  มี
ความสัมพันธท่ีมีเสถียรภาพในระยะยาวหรือไมนั้น สามารถทําไดโดยการเริ่มตนดวยการประมาณ
คาสมการถดถอยดวยวิธีกําลังสองนอยท่ีสุด จากนั้นก็จะทําการทดสอบดูความคาดเคล่ือนet ใน
สมการท่ี (3.4) และ Ut ในสมการท่ี (3.5) มีคุณสมบัติความเปน ในลักษณะของ stationary ซ่ึงก็คือ 
I(0) หรือไม   ซ่ึงขั้นตอนนี้สามารถทําไดโดยใชการทดสอบแบบ ADF โดยไมตองใสคาคงท่ี และ 
time trend โดยสมการท่ีใชทดสอบคือ  
สมมติฐานท่ีใชในการทดสอบ 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 
โดยถาคาของความคาดเคล่ือนมีคณุสมบัติเปน stationary ซ่ึงก็คือ I(0) จะสามารถสรุปได

วา ตัวแปร Xt, Yt มีความสัมพันธเชิงดุลยภาพระยะยาว แตถาคาความคาดเคล่ือนมีคณุสมบัติเปน 
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non-stationary ซ่ึงก็คือ I(1) จะสามารถสรุปไดวา ตัวแปร Xt, Yt ไมมีความสัมพันธเชิงดุลยภาพ
ระยะยาว 
 
3.3 การวิเคราะหความสัมพันธเชิงดุลยภาพส้ัน (error correction) 
 แบบจําลองในการวิเคราะหความสัมพันธเชิงดุลยภาพระยะส้ันของราคาและปริมาณการ
ซ้ือขายหลักทรัพยในกลุมขนสง  แสดงไดดังนี ้
                                                   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 เปนคาความรวดเร็วในการปรับตัวเขาสูดุลยภาพในระยะยาว (Speed of 
Adjustment) 
           Xt         =    log  ของราคาหุนสามัญ ณ เวลา t 
           Yt         =    log  ของปริมาณหุนสามัญ ณ เวลา 
                            et-1 , ut-1    =    พจนของ error term 
           et-1      =    Yt-1 -α0-α1Xt-1  
                   ut-1      =   Xt-1 -β0- β1Yt-1 

                               α1, β1   =    คาความยดืหยุนในระยะยาว 
                    εt ,ξt    =    คาความคาดเคล่ือน 
                   β i, ηj      =    คาความยดืหยุนในระยะส้ัน 
 สมมติฐานท่ีใชในการทดสอบความสัมพันธของการปรับตวัระยะส้ัน 

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

 
ในสมการท่ี (3.9) Ho :λ =0 

    H1: λ≠0 
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เม่ือทําการทดสอบแลวพบวาผลการทดสอบยอมรับสมมตฐิานหลัก   สามารถสรุปไดวา 
Yt และ Xt  ไมมีความสัมพันธกนัในระยะส้ัน แตถาผลการทดสอบปฏิเสธสมมติฐานหลัก  สามารถ
สรุปไดวาYt และ Xt  มีความสัมพันธกันในระยะส้ัน 
 
3.4  การทดสอบสมมตฐิานเชงิเปนเหตเุปนผล (causality test) 
 เปนรูปแบบการทดสอบ Granger causality ระหวางตวัแปร ∆X และ ∆Y โดยใชรูปแบบ
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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