
 

ซ

 
สารบาญ 

 
หนา 

กิตติกรรมประกาศ             ค 
บทคัดยอภาษาไทย             ง 
บทคัดยอภาษาอังกฤษ             ฉ 
สารบาญตาราง              ฎ 
สารบาญภาพ              ฐ 
 
บทที่ 1  บทนํา                  1 

1.1 ที่มาและความสําคัญของปญหา           1 
1.2 วัตถุประสงคของการศึกษา            5 
1.3 ประโยชนที่คาดวาจะไดรับจากการศึกษา          5 
1.4 ขอบเขตการศึกษา             5 
 

บทที่ 2  แนวคดิทฤษฎีและงานวิจยัที่เกีย่วของ                        6 
 2.1  ทฤษฎีที่ใชการศึกษา             6 

       2.1.1  ทฤษฎีขอมูลอนุกรมเวลา           6 
           2.1.2  การทดสอบ Unit Root            7 
        2.1.3  การเลือก lag length ในการทดสอบ          9 
           2.1.4   Cointegration and Error Correction Mechanism       10 
            2.1.5  ทฤษฎีการเงินของเคนส         13 

2.2  เอกสารและงานวจิัยที่เกี่ยวของ                             14 
 
บทที่ 3  ระเบียบวิธีการวิจยั           17 

3.1  การทดสอบความนิ่งของขอมูล โดยการทดสอบยนูิทรูท       17 
3.2  การวิเคราะหความสัมพนัธเชิงดุลยภาพระยะยาวและระยะสั้น      18 

 
 

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



 

ฌ

บทที่ 4  ขอมูลทั่วไปของดัชนีราคาหลักทรัพยหมวดอุตสาหกรรม       22 
4.1  ขอมูลดัชนีราคาหลักทรัพยหมวดธุรกจิการเกษตร                             22 

            4.1.1  หลักทรัพยในหมวดธุรกิจการเกษตร         22 
           4.1.2  ขอมูลตัวเลขทางบัญชีของดัชนีราคาหลักทรัพยหมวดธุรกิจการเกษตร    23 
            4.1.3  ความเคลื่อนไหวของดัชนีราคาหลักทรัพยหมวดธุรกิจการเกษตร     25 

4.2  ขอมูลดัชนีราคาหลักทรัพยหมวดธนาคาร        25 
          4.2.1  หลักทรัพยในหมวดธนาคาร               25 

      4.2.2  ขอมูลตัวเลขทางบัญชีของดัชนีราคาหลักทรัพยหมวดธนาคาร     26 
          4.2.3  ความเคลื่อนไหวของดัชนีราคาหลักทรัพยหมวดธนาคาร      29 

4.3  ขอมูลดัชนีราคาหลักทรัพยหมวดพาณชิย        29 
            4.3.1  หลักทรัพยในหมวดพาณิชย          29 
            4.3.2  ขอมูลตัวเลขทางบัญชีของดัชนีราคาหลักทรัพยหมวดพาณิชย     30 
            4.3.3  ความเคลื่อนไหวของดัชนีราคาหลักทรัพยหมวดพาณิชย      33 

4.4 ขอมูลดัชนีราคาหลักทรัพยหมวดสื่อสาร        33 
           4.4.1  หลักทรัพยในหมวดสื่อสาร          33 
           4.4.2  ขอมูลตัวเลขทางบัญชีของดัชนีราคาหลักทรัพยหมวดสื่อสาร     34 
           4.4.3  ความเคลื่อนไหวของดัชนีราคาหลักทรัพยหมวดสื่อสาร                    37 

4.5 ขอมูลดัชนีราคาหลักทรัพยหมวดวัสดกุอสรางและเครื่องตกแตง      37 
            4.5.1  หลักทรัพยในหมวดวัสดุกอสรางและเครื่องตกแตง       37 
           4.5.2  ขอมูลตัวเลขทางบัญชีของดัชนีราคาหลักทรัพยหมวดวัสดกุอสราง 

  และเครื่องตกแตง                      39 
           4.5.3  ความเคลื่อนไหวของดัชนีราคาหลักทรัพยหมวดวัสดุกอสราง 
                             และเครื่องตกแตง                              42 

4.6 ขอมูลดัชนีราคาหลักทรัพยหมวดพลังงาน         42 
           4.6.1  หลักทรัพยในหมวดพลังงาน         42 
           4.6.2  ขอมูลตัวเลขทางบัญชีของดัชนีราคาหลักทรัพยหมวดพลังงาน     43 
           4.6.3  ความเคลื่อนไหวของดัชนีราคาหลักทรัพยหมวดพลังงาน      46 

4.7  ขอมูลดัชนีราคาหลักทรัพยหมวดเงนิทุนและหลักทรัพย       46 
           4.7.1  หลักทรัพยในหมวดเงินทุนและหลักทรัพย       46 
            4.7.2  ขอมูลตัวเลขทางบัญชีของดัชนีราคาหลักทรัพยหมวดเงินทุนและหลักทรัพย    48 

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



 

ญ

           4.7.3  ความเคลื่อนไหวของดัชนีราคาหลักทรัพยหมวดเงินทุนและหลักทรัพย    51 
4.8  ขอมูลดัชนีราคาหลักทรัพยหมวดเคมภีัณฑและพลาสติก      51 

           4.8.1  หลักทรัพยในหมวดเคมีภณัฑและพลาสติก       51 
           4.8.2  ขอมูลตัวเลขทางบัญชีของดัชนีราคาหลักทรัพยหมวดเคมีภณัฑและพลาสตกิ    52 
           4.8.3  ความเคลื่อนไหวของดัชนีราคาหลักทรัพยหมวดเคมีภณัฑและพลาสติก    55 

4.9  ขอมูลดัชนีราคาหลักทรัพยหมวดขนสง        55 
           4.9.1  หลักทรัพยในหมวดขนสง         55 
           4.9.2  ขอมูลตัวเลขทางบัญชีของดัชนีราคาหลักทรัพยหมวดขนสง     56 
           4.9.3  ความเคลื่อนไหวของดัชนีราคาหลักทรัพยหมวดขนสง      59 
 
บทที่ 5   ผลการศึกษา            60 

5.1  ผลการทดสอบความนิ่งของขอมูล          60 
5.2  ผลการวิเคราะหความสมัพันธเชิงดุลยภาพระยะยาว        66 
5.3  ผลการทดสอบความสัมพันธเชิงดุลยภาพในระยะสัน้       70 
 

บทที่ 6   สรุปผลการศึกษา           83 
       6.1  สรุปผลการศึกษา           84 
 
เอกสารอางอิง             86 
 
ภาคผนวก 
 ภาคผนวก ก  ขอมูลอัตราดอกเบี้ยซ้ือคืนพนัธบัตรประเภท 14 วัน 

         (Repurchase Rates:R/P14 วัน)ในรูปลอกาลิทึม      89 
 ภาคผนวก ข  ขอมูลดัชนีราคาหลักทรัพยหมวดอุตสาหกรรมของ 

         ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยในรูปลอกาลิทึม      94 
 
 
 
   
  

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



 

ฎ

 
สารบาญตาราง 

 
ตาราง                       หนา 
   1.1   ตารางแสดงกลุมเศรษฐกิจและหมวดอุตสาหกรรมของตลาดหลักทรัพย 

     แหงประเทศไทย               1 
   5.1   ผลการทดสอบความนิ่ง(Unit Root)ของตัวแปร อัตราดอกเบี้ย       61 
   5.2   ผลการทดสอบความนิ่ง(Unit Root)ของตัวแปร ดชันีราคาหลักทรัพยหมวด 
           อุตสาหกรรมตางๆ               61 
   5.3   ผลการทดสอบความนิ่งของสวนที่เหลือ (residual) จากสมการถดถอยในการทดสอบ 
           การรวมไป ดวยกนั โดยใชอัตราดอกเบี้ย R/P 14วัน เปน dependent variable โดยการ 
           ทดสอบ Unit Root ดวยวิธีการ ADF โดยใช Lag = 0        66 
   5.4   ผลการทดสอบความนิ่งของสวนที่เหลือ (residual) จากสมการถดถอยในการทดสอบ  
           การรวม  ไปดวยกนั  โดยใชดัชนีราคาหลักทรัพยหมวดอุตสาหกรรม เปน dependent    
           variable โดยการทดสอบ Unit Root  ดวยวิธีการ ADF โดยใช Lag = 0      68 
   5.5   ผลการประมาณคาสัมประสิทธิ์โดยแบบจําลองเอเรอรคอเรคชั่นดวยวิธี OLS  โดยให   
           ∆ R/P14 เปน Dependent variables และ ∆ AGRI เปน Independent variables     71 
   5.6   ผลการประมาณคาสัมประสิทธิ์โดยแบบจําลองเอเรอรคอเรคชั่นดวยวิธี OLS  โดยให 
          ∆ R/P14เปน dependent variables และ ∆ BANKเปน Independent variables     71 
   5.7   ผลการประมาณคาสัมประสิทธิ์โดยแบบจําลองเอเรอรคอเรคชั่นดวยวิธี OLS   โดยให 
      ∆ R/P14เปน dependent variables และ ∆ log (COMM) เปน Independent variables          71 
   5.8   ผลการประมาณคาสัมประสิทธิ์โดยแบบจําลองเอเรอรคอเรคชั่นดวยวิธี OLS  โดยให   
       ∆ R/P14 เปน dependent variables และ ∆ COMUN เปน Independent variables    72 
   5.9   ผลการประมาณคาสัมประสิทธิ์โดยแบบจําลองเอเรอรคอเรคชั่นดวยวิธี OLS  โดยให   
           ∆ R/P14เปน dependent variables และ ∆ CONMAเปน Independent variables    72 
   5.10  ผลการประมาณคาสัมประสิทธิ์โดยแบบจําลองเอเรอรคอเรคชั่นดวยวิธี OLS  โดยให   
       ∆ R/P14เปน dependent variables และ ∆ ENERGเปน Independent variables      72 
   5.11  ผลการประมาณคาสัมประสิทธิ์โดยแบบจําลองเอเรอรคอเรคชั่นดวยวิธี OLS  โดยให   
       ∆ R/P14 เปน dependent variables และ ∆ FIN เปน Independent variables      73 
 

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



 

ฏ

   5.12  ผลการประมาณคาสัมประสิทธิ์โดยแบบจําลองเอเรอรคอเรคชั่นดวยวิธี OLS  โดยให   
       ∆ R/P14เปน dependent variables และ ∆ PETRO เปน Independent variables     73 
   5.13  ผลการประมาณคาสัมประสิทธิ์โดยแบบจําลองเอเรอรคอเรคชั่นดวยวิธี OLS  โดยให 
       ∆ R/P14เปน dependent variables และ ∆ TRANS  เปน Independent variables                73 
   5.14  ผลการประมาณคาสัมประสิทธิ์โดยแบบจําลองเอเรอรคอเรคชั่นดวยวิธี OLS  โดยให   
       ∆ AGRI เปน dependent variables และ ∆ R/P14 เปน Independent variables     74 
   5.15  ผลการประมาณคาสัมประสิทธิ์โดยแบบจําลองเอเรอรคอเรคชั่นดวยวิธี OLS  โดยให   
       ∆BANK เปน dependent variables และ ∆ R/P14 เปน Independent variables     74 
   5.16  ผลการประมาณคาสัมประสิทธิ์โดยแบบจําลองเอเรอรคอเรคชั่นดวยวิธี OLS  โดยให   
       ∆ COMM  เปน dependent variables และ ∆ R/P14 เปน Independent variables    74 
   5.17  ผลการประมาณคาสัมประสิทธิ์โดยแบบจําลองเอเรอรคอเรคชั่นดวยวิธี OLS  โดยให   
       ∆ COMUN เปน dependent variables และ ∆ R/P14 เปน Independent variables    75 
   5.18  ผลการประมาณคาสัมประสิทธิ์โดยแบบจําลองเอเรอรคอเรคชั่นดวยวิธี OLS  โดยให   
       ∆ CONMA เปน dependent variables และ ∆ R/P14 เปน Independent variables    75 
   5.19  ผลการประมาณคาสัมประสิทธิ์โดยแบบจําลองเอเรอรคอเรคชั่นดวยวิธี OLS  โดยให   
       ∆ ENERG  เปน dependent variables และ ∆ R/P14 เปน Independent variables    75 
   5.20  ผลการประมาณคาสัมประสิทธิ์โดยแบบจําลองเอเรอรคอเรคชั่นดวยวิธี OLS  โดยให   
       ∆ FIN เปน dependent variables และ ∆ R/P14เปน Independent variables     76 
   5.21  ผลการประมาณคาสัมประสิทธิ์โดยแบบจําลองเอเรอรคอเรคชั่นดวยวิธี OLS  โดยให   
       ∆ PETRO  เปน dependent variables และ ∆ R/P14  เปน Independent variables    76 
   5.22  ผลการประมาณคาสัมประสิทธิ์โดยแบบจําลองเอเรอรคอเรคชั่นดวยวิธี OLS  โดยให   
       ∆ TRANS  เปน dependent variables และ ∆ R/P14 เปน Independent variables    76 
 
 
 
 
 
 
 
 

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



 

ฐ

 
สารบาญภาพ 

 
รูป                       หนา 
   1.1   เปรียบเทียบมูลคาตลาดกับรายไดประชาชาต:ิประเทศในเอเชยี        1 
   1.2   จํานวนบริษัทจดทะเบียนฯ:ประเทศในเอเชยี                1 
   1.3   ผลตอบแทนสุทธิจากตลาดทุน            2 
   1.4   กราฟอัตราดอกเบี้ยซ้ือคืนพันธบัตร ประเภท 14 วนั          4 
 

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


