
 ง

ชื่อเร่ืองการคนควาแบบอิสระ การวิเคราะหความสัมพันธระหวางราคาและปริมาณการซื้อ 
    ขายของหลักทรัพยกลุมเคมีภัณฑ  ในตลาดหลักทรัพย 
 แหงประเทศไทย โดยวิธีโคอินทิเกรชัน 
 
ผูเขียน นางสาวเพ็ญศรี  จิตตวัฒนนกุูล 
 
ปริญญา เศรษฐศาสตรมหาบัณฑติ 
 
คณะกรรมการที่ปรึกษาการคนควาแบบอิสระ  
 อาจารย ดร.ไพรัช    กาญจนการุณ           ประธานกรรมการ 
 อาจารย ดร. นสิิต     พนัธมิตร   กรรมการ 
 ผูชวยศาสตราจารย สุรภร  วศิิษฎสุวรรณ กรรมการ 
 

บทคัดยอ 
 
 การทดสอบความสัมพันธระหวางราคาและปริมาณการซื้อขายของหลักทรัพยกลุม
เคมีภัณฑ  ในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยโดยวิธีโคอินทิเกรชัน(cointegration) มีวัตถุประสงค
เพื่อศึกษาความสัมพันธเชิงเปนเหตุเปนผลระหวางราคาและปริมาณการซื้อขายของหลักทรัพยกลุม
เคมีภัณฑ  โดยนําขอมูลมาหาทิศทางความสัมพันธระหวางตัวแปรโดยใชขอมูลทุติยภูมิแบบราย
สัปดาห ในชวงระยะเวลา 5 ป เริ่มตั้งแตวันที่ 1 มกราคม 2542 ถึงวันที่ 31 ธันวาคม 2547 ในรูป
ของล็อกการิทึม  จํานวน 7 หลักทรัพย ไดแก  บริษัทไทยพลาสติกและเคมีภัณฑ  จํากัด(มหาชน) 
:TPC    บริษัทอะโรเมติกส (ประเทศไทย) จํากัด (มหาชน) : ATC  บริษัทไทยคารบอนแบลค  จํากัด  
(มหาชน) : TCB  บริษัทไทยเซ็นทรัลเคมี   จํากัด  (มหาชน) : TCCC   บริษัทปโตรเคมีแหงชาติ  
จํากัด (มหาชน) : NPC  บริษัทไทยเอเลฟนส   จํากัด  (มหาชน) : TOC  และ บริษัท  วีนิไทย จํากัด   
( มหาชน) : VNT  การทดสอบครั้งนี้ไดทําการทดสอบยูนิทรูท (unit root) เพื่อทดสอบความนิ่งของ
ขอมูล หลังจากนั้นทําการทดสอบการรวมไปดวยกัน (cointegration) และทดสอบความสัมพันธเชิง
ดุลยภาพระยะสั้น ตามแบบจําลองเอเรอรคอเรคชัน (error–correction  model : ECM) เพื่อหา
ความสัมพันธเชิงเปนเหตุเปนผล (causality test) 
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 ผลการทดสอบยูนิทรูท  (unit root) ของตัวแปรราคาและปริมาณการซื้อขายใน
แบบจําลองแนวเดินเชิงสุมพบวาขอมูลมีลักษณะไมนิ่ง (non-stationary) หรือมีความสัมพันธที่
ระดับ I(1) และพบวาสวนที่เหลือจากสมการถดถอยในการทดสอบการรวมไปดวยกันของราคาและ
ปริมาณการซื้อขายหลักทรัพยมีลักษณะขอมูลนิ่งที่ order of integration เปน I(0) แสดงวาราคาและ
ปริมาณการซื้อขายหลักทรัพยมีลักษณะรวมกันไปดวยกันและมีความสัมพันธเชิงดุลยภาพระยะยาว  
ยกเวนปริมาณการซื้อขายของหลักทรัพย ATC และ NPC  ที่มี order of integration เปน I(1)  แสดง
วาสวนที่เหลือมีลักษณะไมนิ่ง (non- stationary) นั่นคือ ปริมาณการซื้อขายหลักทรัพย ATC และ 
NPC ไมมีลักษณะการรวมไปดวยกันหรือไมมีความสัมพันธเชิงดุลยภาพระยะยาว (cointegration) 
ผลการประมาณคาสัมประสิทธโดยแบบจําลองเอเรอรคอเรคชัน  (error-correction  model :ECM) 
โดยใหราคาเปนตัวแปรอิสระ  และปริมาณการซื้อขายเปนตัวแปรตาม   และทดสอบในทางกลับกัน  
พบวาราคามีผลตอปริมาณการซื้อขายมีผลซ่ึงกันและกันในทุกหลักทรัพย ในการปรับตัวระยะส้ัน 
และคาสัมประสิทธิ์ความคาดเคลื่อนของราคามีผลตอปริมาณการซื้อขายในชวงเวลาที่ t-1   ของทุก
หลักทรัพยมีคานอยกวา  1 และมีคาเปนลบ  ซ่ึงหมายความวา คาความคาดเคลื่อนมีการปรับตัวเขาสู
ดุลยภาพระยะยาว  สวนคาสัมประสิทธิ์ความคาดเคลื่อนของปริมาณการซื้อขายมีผลตอราคา
หลักทรัพยในชวงเวลา  t-1 ของหลักทรัพย NPC, TCB, TCCC, TOC  และ VNT  นั้นมีคานอยกวา 1 
และมีคาเปนลบ ซ่ึงหมายความวา คาความคาดเคลื่อนมีการปรับตัวเขาสูดุลยภาพระยะยาว ยกเวน
หลักทรัพย ATC และ NPC  ที่ไมมีการปรับตัวเขาสูดุลยภาพระยะยาว 
 จากการศึกษาโดยใชการทดสอบการรวมไปดวยกัน (cointegration) และทดสอบ
ความสัมพันธเชิงดุลยภาพระยะสั้น   ตามแบบจําลองเอเรอรคอเรคชัน (error-correction  model   : 
ECM) เพื่อหาความสัมพันธเชิงเปนเหตุเปนผล  (causality   test) ระหวางราคาและปริมาณการซื้อ
ขายหลักทรัพยในกลุมเคมีภัณฑ  พบวา หลักทรัพย NPC, TCB,  TCCC, TOC และ VNT นั้นราคา
การซ้ือขายหลักทรัพยและปริมาณการซื้อขายหลักทรัพยมีความสัมพันธ ซ่ึงกันและกัน 
(bidirectional  causality) คือ มีความสัมพันธกันทั้งดุลยภาพระยะสั้นและระยะยาว  สวนหลักทรัพย 
ATC และ NPC นั้นราคาหลักทรัพยและปริมาณการซื้อขายหลักทรัพยมีความสัมพันธในทิศทาง
เดียว  (unidirectional  causality)  คือ มีความสัมพันธกันเฉพาะในดุลยภาพระยะสั้น โดยคาความ
ยืดหยุนของราคาการซื้อขายหลักทรัพยมีคามากกวาปริมาณการซื้อขายหลักทรัพย  นั่นแสดงใหเห็น
วา ราคาการซื้อขายหลักทรัพยมีสวนชวยผลักดันใหเกิดปริมาณการซื้อขายหลักทรัพยมากกวาการที่
ปริมาณการซื้อขายหลักทรัพยมีสวนชวยผลักดันใหเกิดราคาการซื้อขายหลักทรัพย 
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ABSTRACT 
 
 The  objectives  of  this  study  was  to  analyze  the  causal  relationship  between  
stock price and volume  of  the  Chemical Sector  in the Stock  Exchange of Thailand by 
cointegration  method. The  313 weekly data  during 1999-2004  in  logarithms  on stock  price  
and  volume  for  seven securities, namely Thaiplastic  and  Chemicals company limited(TPC), 
The Aromatics (Thailand ) Public Company  Limited(ATC), Thai  Carbon  Black  Public 
Company  Limited(TCB), Thai Central Chemical  Public Company Limited(TCCC), National 
Petrochemical Public Company Limited(NPC), Thai Olefins Public Company Limited(TOC),  
and  Vinythai Public Company Limited(VNT)  were collected in this study.  Since the data were 
time series, stationary test was conducted.  The long-term and short-term relationships using 
cointegration and error correction model (ECM) were analyzed for testing the Granger causality 
relationship. 
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 The results of  unit  root test  showed  that both  stock  price  and  volume had  unit  
root and  had  the same order of  integration with an  I(1)  process in model without intercept and 
trend. Also, the results of cointegration  test  found  that all  stock prices and volumes had the 
relationship in  the  long  term, except the  ATC  and NPC. 
 The results of the error-correction model (ECM) and Granger causality  test  showed  
that  both  stock prices and volumes had  relationship in the short term. In  addition, the 
coefficients  of  residual  in  the  period  of  t-1 were  significantly  negative,  implying   that  the  
stock prices and volumes of  the TPC, TCB, TCCC, TOC and VNT had  the relationship  in  the    
long term. 
 In  sum,  both  in  the  short  term  and  long  term,  it  had  the  birectional  causality  
relationship  between  the stock prices  and volumes  of  the TPC, TCB, TCCC,  TOC and NPC.     
However,  the  stock prices  and  volumes of  the ATC  and  NPC  were  unidirectional  causality,  
implying  that  they  had  only relationship  in the short term.   
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