
 
บทที ่ 6 

สรุปและขอเสนอแนะ 
 
6.1  บทสรุป 
 การศึกษาครั้งนี ้ทําการทดสอบความสัมพันธระหวางราคาและปริมาณหลักทรัพยกลุมขนสง
ในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 5  หลักทรัพยซ่ึงจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศ
ไทยและมีปริมาณการซ้ือขายเฉล่ีย  2  ปสูงสุด  ไดแก BECL : บริษัท ทางดวนกรุงเทพ จํากัด 
(มหาชน)  PSL : บริษัท พรีเชียส  ชิพปง จํากัด (มหาชน) RCL : บริษัท อาร ซี แอล จํากัด (มหาชน) 
THAI : บริษัท การบินไทย จํากัด (มหาชน) และ TTA : บริษัท โทรีเซนไทย เอเยนตซีส จํากัด 
(มหาชน)  โดยใชขอมูลทุติยภูมิแบบรายสัปดาหในชวงระยะเวลา  6 ป  ตั้งแตเดือนมกราคมป 2542  
ถึง เดือนธันวาคม 2547  ในรูปของ logarithms ประกอบดวยตัวแปร 2 ตัวแปร คือ ราคาหลักทรัพย 
(Xt) และปริมาณหลักทรัพย (Yt) 
 ในการศึกษาครั้งนี ้ไดทําการทดสอบถึงความสัมพันธระหวางราคาและปริมาณหลักทรัพย
ในกลุมขนสง  โดยนําตัวแปรท้ังสองไปทําการทดสอบทางสถิติโดยใชการทดสอบยูนิทรูท (unit 
root)  เ พ่ือทดสอบความนิ่งของขอมูล  หลังจากนั้นจึง ทําการทดสอบการรวมไปดวยกัน 
(cointegration) และความสัมพันธเชิงดุลยภาพในระยะส้ัน ตามแบบจําลองเออเรอรคอเรคชัน (error-
correction) เพ่ือหาความสัมพันธเชิงดุลยภาพในระยะยาวและระยะส้ัน และทดสอบความเปนเหตุ
เปนผลกันของราคาและปริมาณหลักทรัพย(causality test) 
 ผลการทดสอบ ยูนิทรูท (unit root) ของตัวแปรพบวา ตัวแปรราคาหลักทรัพยในแบบจําลอง
แนวเดินเชิงสุม แบบจําลองแนวเดินเชิงสุมและจุดตัดแกน และแบบจําลองแนวเดินเชิงสุม จุดตัดแกน
และแนวโนม มีลักษณะของขอมูลท่ีไมนิ่ง ท่ี order  of  integration ท่ี I(0) แตหลังจากทําการทดสอบ
ตัวแปรราคาหลักทรัพยท่ีระดับผลตางลําดับท่ี 1(first difference)  พบวาตัวแปรราคาหลักทรัพยมี
ลักษณะนิ่งท่ี order  of  integration ท่ี I(1) ท้ัง 3 แบบจําลอง ยกเวน แบบจําลองแนวเดินเชิงสุมของ
หลักทรัพย RCL     ท่ีตัวแปรราคา มีลักษณะนิ่งท่ี order of integration ท่ีI(0) สวนตัวแปรปริมาณ
การซ้ือขายหลักทรัพย   ในแบบจําลองแนวเดินเชิงสุม มีลักษณะของขอมูลท่ีไมนิ่งท่ี order  of  
integration ท่ี I(0)  แตหลังจากทําการทดสอบตัวแปรปริมาณหลักทรัพยท่ีระดับผลตางลําดับท่ี 1(first 
difference)  พบวาตัวแปรปริมาณหลักทรัพยมีลักษณะนิ่งท่ี order  of  integration ท่ี I(1) แต
แบบจําลองแนวเดินเชิงสุมและจุดตัดแกน และแบบจําลองแนวเดินเชิงสุม จุดตัดแกนและแนวโนม 
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พบวาขอมูลของตัวแปรปริมาณหลักทรัพยมีลักษณะนิ่งท่ี order  of  integration ท่ี I(0)  ท้ัง 2 
แบบจําลอง ซ่ึงหลังจากทําการทดสอบความนิ่งของขอมูลแลว สามารถท่ีจะนําขอมูลท่ีนิ่งแลวไปทํา
การประมาณคาสมการถดถอย ในการทดสอบการรวมไปดวยกัน (cointegration) และความสัมพันธ
เชิงดุลยภาพในระยะส้ัน ตามแบบจําลองเออเรอรคอเรคชัน (error-correction) เพ่ือหาความสัมพันธ
เชิงดุลยภาพในระยะยาวและระยะส้ันตามลําดับ 
 ผลการทดสอบความสัมพันธเชิงดุลยภาพระยะยาว โดยการทดสอบความนิ่งของสวนท่ีเหลือ
จากสมการถดถอยในการทดสอบการรวมไปดวยกัน โดยการทดสอบยูนิทรูท ดวยวิธีการ ADF Test 
ของแบบจําลองแนวเดินเชิงสุมของตัวแปรราคาและปริมาณหลักทรัพย พบวาสวนท่ีสวนท่ีเหลือจาก
สมการถดถอย ในการทดสอบการรวมไปดวยกันของราคาหลักทรัพยและปริมาณหลักทรัพยของทุก
หลักทรัพยมีลักษณะขอมูลนิ่งท่ี order  of  integration ท่ี I(0)  แสดงวาราคาการซ้ือขายหลักทรัพยมี
ลักษณะรวมกันไปดวยกันและมีความสัมพันธเชิงดุลยภาพในระยะยาว (cointegration) รวมท้ัง
ปริมาณหลักทรัพยก็มีลักษณะรวมกันไปดวยกันและมีความสัมพันธเชิงดุลยภาพในระยะยาว 
(cointegration)ดวย 
 ผลการประมาณคาสัมประสิทธโดยแบบจําลองเอเรอรคอเรคชัน   (error-correction)    ของ
ราคาหลักทรัพยซ่ึงเปนตัวแปรอิสระและปริมาณหลักทรัพย ซ่ึงเปนตัวแปรตามของหลักทรัพย พบวา 
ราคาของหลักทรัพยมีผลตอปริมาณหลักทรัพยทุกหลักทรัพยและมีการปรับตัวในระยะส้ัน โดย
หลักทรัพยท่ีมีการปรับตัวในระยะส้ันเร็วท่ีสุด คือ หลักทรัพย TTA รองลงมาคือ หลักทรัพย BECL, 
RCL, THAIและ PSL ตามลําดับ และคาสัมประสิทธ์ิความคลาดเคล่ือนของราคาหลักทรัพยมีผลตอ
ปริมาณหลักทรัพยในชวงเวลาท่ี   t-1  ของทุกหลักทรัพยมีคาอยูในชวง 0 ถึง1 ตามทฤษฎีของ Engle 
and Granger และมีเครื่องหมายเปนลบอยางมีนัยสําคัญทางสถิติ  นั่นคือ คาความคลาดเคล่ือนมีการ
ปรับตัวเขาสูดุลยภาพในระยะยาว โดยหลักทรัพยท่ีมีการปรับตัวในระยะยาวเร็วท่ีสุด คือ หลักทรัพย 
TTA รองลงมาคือ หลักทรัพย BECL, RCL, PSLและ THAI ตามลําดับ 
 สวนผลการประมาณคาสัมประสิทธ์ิโดยแบบจําลองเอเรอรคอเรคชัน ของปริมาณหลักทรพัย
ซ่ึงเปนตัวแปรอิสระและราคาของหลักทรัพยซ่ึงเปนตัวแปรตามของหลักทรัพย พบวา ปริมาณก
หลักทรัพยมีผลตอราคาของหลักทรัพยทุกหลักทรัพยและมีการปรับตัวในระยะส้ัน โดยหลักทรัพยท่ี
มีการปรับตัวในระยะส้ันเร็วท่ีสุด คือ หลักทรัพย TTA รองลงมาคือ หลักทรัพย BECL, THAI, PSL
และ RCL ตามลําดับ และคาสัมประสิทธ์ิความคลาดเคล่ือนของราคาหลักทรัพยมีผลตอปริมาณ
หลักทรัพยในชวงเวลาท่ี    t-1     ของทุกหลักทรัพย มีคาอยูในชวง 0 ถึง1 ตามทฤษฎีของ Engle and 
Granger และมีเครื่องหมายเปนลบอยางมีนัยสําคัญทางสถิติ  นั่นคือ คาความคลาดเคล่ือนมีการ
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ปรับตัวเขาสูดุลยภาพในระยะยาว โดยหลักทรัพยท่ีมีการปรับตัวในระยะยาวเร็วท่ีสุด คือ หลักทรัพย 
THAI รองลงมา  คือ หลักทรัพย BECL, RCL, PSLและ TTA ตามลําดับ 
 สวนผลการทดสอบความเปนเหตุเปนผลกัน (granger causality) พบวาหลักทรัพยทุก
หลักทรัพยนั้น ราคาของหลักทรัพยและปริมาณหลักทรัพยมีความสัมพันธกัน คือ มีความสัมพันธกัน
ท้ังในดุลยภาพระยะส้ันและดุลยภาพระยะยาว  
 
6.2   ขอเสนอแนะ 
 การศึกษาทิศทางและความสัมพันธระหวางราคาและปริมาณหลักทรัพยกลุมขนสงในตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทยครั้งนี ้มีปญหา อุปสรรคและขอเสนอแนะ ดังนี้ 
 1.   การศึกษาไดทําการศึกษาเฉพาะกลุมขนสง      ในการศึกษาครั้งตอไปนาจะทําการศึกษา
หลักทรัพยในกลุมอ่ืนดวย  
 2.  ขอมูลท่ีใชในการศึกษาอาจมีระยะเวลาท่ีส้ันเกินไป   ไมครอบคลุมถึงชวงระยะเวลาท่ีอาจ
เกิดปญหาท่ีสงผลกระทบตอการลงทุน ในการศึกษาครั้งตอไปควรใชขอมูลในการศึกษาท่ีระยะเวลา
ยาวนานครอบคลุมถึงชวงเวลาดังกลาว 
 3. สําหรับการศึกษาครั้งตอไปในขั้นตอนการทดสอบ unit root test  ควรจะทดสอบเลือกหา
แบบจําลองท่ีดีท่ีสุด และในการเลือกแบบจําลองควรจะทําการทดสอบโดยดูคาสถิติ F-test ดวยเพ่ือ
ใหผลการศึกษาท่ีไดมีความนาเช่ือถือมากขึ้น 
 4.  ควรใชขอมูลในการศึกษาเปนขอมูลของปริมาณหุนท่ีมีการซ้ือขายแทนขอมูลมูลคาการ
ซ้ือขายหุน   
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