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����������	
�����
��
��
��	��������������������������������
��
����������� ���
!"�������#��"�$%���&�'(� �%�
�)�������
��*+"�,���),������
��
��
!"��-��
�����. �%+��/��
�
�0�	�����������������������������!"�������#��"�$%���&�'(� ����,�����
1��%1#$2!2"�3�
�������� (Panel Data) &,+���/�!2"�3��%+�%�
��4���/�"��������� (Time Series Data) ����%
�
��4�5���
�!��� (Cross-Sectional Data) ����"��2�� !2"�3������������������
����������  6���5
47
������5��#���������*1"��2� "
���������%+�� "
����"���%1������32 �3����
������""� ����
$�%����632����5�!"�������#��"�$%���&�'(� �����#$2!2"�3������53����/����
8����� �
1�����9 �.�. 2541 ),� �.�. 2551 �0�����
1�	�� 12 ����������"��2�� ������
""������%� ������ $��% "�����%�&%� :%+��;� ���	�%#�2 ��<�&��� ���&%����
 ���3 '(����(��
 �
��&%� 

���8�� ����
1���1� 528 �
�"���� 

����,����%18�2�0�������"� Panel unit root ��*+"�3������+�!"�!2"�3������������������
!"� Levin, Lin and Chu (LLC) (2002) panel unit root test, Im, Pesaran and Shin (IPS) (2003) 

panel unit root test  ���Fisher type test panel unit root test ���#$2 ADF ���  PP- test (Maddala 

and Wu (1999) and Choi (2001)) 	�
�����
1��,��0���������4��������������% Pooled OLS, 

Fixed Effect Model ��� Random Effect Model 

6�������"�������+�!"�!2"�3������ !2"�3���������������������������� 6���5
47

������5��#���������*1"��2� "
���������%+�� ����
$�%����632����5�!"�������#��"�$%�
��&�'(� &,+�"�3�#��3��"�����,������!2"�3��
1�	���%�
��4�!2"�3���� I(0) (order of integration 

zero) ������%+���
� level ����)���������%!"� Levin, Lin and Chu (LLC), Im, Pesaran and Shin 

(IPS)  ���Fisher ���#$2 ADF-test ���  PP- test  "�3�#�$����=��������� ��	�
��%+���!2"�3��% 
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�3����3� ������� �%+���
� level  4 ���
��
��0��
:����)����%+ 0.01 !2"�3������������������
���������� 6���5
47
������5��#���������*1"��2� "
���������%+�� ����
$�%����632����5�
!"�������#��"�$%���&�'(� &,+�"�3�#��3��"�����,��%�
��4���+�	�*"8���%�3����3� !4��%+6����
���"�������+�!"�!2"�3�"
����"���%1������32 ����3����������""�!"�������#��"�$%���&�'(� 

&,+�"�3�#��3��"�����,������!2"�3�8��8�2�%�
��4�!2"�3���� I(0) (order of integration zero) �
��
1�
�,��0�!2"�3�"
����"���%1������32 ����3����������""�!"�������#��"�$%���&�'(� &,+�"�3�#��3�
�"�����,����"� order of integration �%+�3�!,1� ������	�6��������
��%+ 1 (1st differences) 	�*" I(1) 

(order of integration one) ���������)���������%!"� Levin, Lin and Chu (LLC), Im, Pesaran and Shin 

(IPS)  ���Fisher ���#$2 ADF-test ���  PP- test "�3�#�$����=��������� ��	�
��%+���!2"�3��%�3����3� 

�������!2"�3�"
����"���%1������32 ����3����������""�!"�������#��"�$%���&�'(� &,+�"�3�#��3�
�"�����,� �%�
��4���+�	�*"8���%�3����3� ����%�
��4�!2"�3���� I(1) 4 ���
��
��0��
: 0.01 

���������"�������3����3� ������
�����%+#$2#�����,�������
�����%�
��4�!2"�3���� 

I(0) (order of integration zero) !4��%+�
�����%+#$2#�����,�������
�����%�
��4�!2"�3���� I(1) 

(order of integration one) �
��
1��,��0�����������	
�����
��
��
��	���������������������
�����������
��
����������� ���!"�������#��"�$%���&�'(� ���#$2���% Pooled OLS, Fixed 

Effect Model ��� Random Effect Model 6�����,�����������%��/��
��%1 
1) �������,����2�����% Pooled OLS ������3����!"���������������������������� 

!,1�"�3��
�6���5
47
������5��#���������*1"��2� "
���������%+�� �
$�%����632����5� ���
�3�������������������������������8�������"�	�2� )2�6���5
47
������5��#�������
��*1"��2�!"�������#��"�$%���&�'(����+�!,1� 1% ���0�#	2�3�������������������������������
!"�������#��"�$%���&�'(����+�!,1� 0.231609% )2�"
���������%+��!"�������#��"�$%���&�'(�
���+�!,1� 1% ���0�#	2�3�������������������������������!"�������#��"�$%���&�'(����� 

0.275878% )2��
$�%����632����5�!"�������#��"�$%���&�'(����+�!,1� 1% ���0�#	2�3������������
�������������������!"�������#��"�$%���&�'(����+�!,1� 0.533411% ���)2��3������������
�������������������8�������"�	�2�!"�������#��"�$%���&�'(����+�!,1� 1% ���0�#	2�3����
���������������������������!"�������#��"�$%���&�'(����+�!,1� 0.453977% 

2) �������,����2�����% Fixed Effects Model ������3����!"������������������ 
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����������!,1�"�3�"
���������%+�� ����3�������������������������������8�������"�	�2� 
)2�"
���������%+��!"�������#��"�$%���&�'(����+�!,1� 1% ���0�#	2�3���������������������
����������!"�������#��"�$%���&�'(����� 0.752328% ���)2��3���������������������
����������8�������"�	�2�!"�������#��"�$%���&�'(����+�!,1� 1% ���0�#	2�3������������
�������������������!"�������#��"�$%���&�'(����+�!,1� 0.173217% 

3) �������,����2�� Random Effects Model ������3����!"������������������ 

����������!,1�"�3��
�6���5
47
������5��#���������*1"��2� "
���������%+�� �
$�%����
632����5� ����3�������������������������������8�������"�	�2� )2�6���5
47
������
5��#���������*1"��2�!"�������#��"�$%���&�'(����+�!,1� 1% ���0�#	2�3������������������
�������������!"�������#��"�$%���&�'(����+�!,1� 0.231609% )2�"
���������%+��!"�������
#��"�$%���&�'(����+�!,1� 1% ���0�#	2�3�������������������������������!"�������#��"�$%�
��&�'(����� 0.275878% )2��
$�%����632����5�!"�������#��"�$%���&�'(����+�!,1� 1% ���0�#	2
�3�������������������������������!"�������#��"�$%���&�'(����+�!,1� 0.533411% ���)2�
�3�������������������������������8�������"�	�2�!"�������#��"�$%���&�'(����+�!,1� 1% 

���0�#	2�3�������������������������������!"�������#��"�$%���&�'(����+�!,1� 0.453977% 

���6�������"� Pooled OLS, Fixed Effects Model ���Random Effects Model ���8��
�����)����8�2������%���#���/����%����%+#	26�����,����%��������$*+")*"	�*"�%��������5�����
�%+��� �
��
1�����,��2"��0�������"� The Hausman Test ��*+"�0������*"��������0��"�#��%����
����$*+")*"	�*"�%��������5��#����"�����6�����,���8�2�%�%+��� ��	���� Fixed Effects Model 

��� Random Effects Model  

6�������"� The Hausman Test  ���p-value �%��������
� 0.0000 ��������=��������� ��
	�
� ( 0H : Random effects ��/�����0��"��%+�	���������%��������5��) 	����������
����0��"��%+�	������*" Fixed Effects Model �%+���
��
��0��
: 0.01 	�*"�%�����������$*+")*""�3�
�%+ 99 %  

6�����������	
�����
��
��
 ��� Fixed Effects Model ��4%�����
����	���!"�������8�� 

������
����������� ����%+#$2#�����,���&,+�8�2��� !2"�3�6���5
47
������5��#�������
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��*1"��2� "
���������%+�� "
����"���%1������32 �3����������""� ����
$�%����632����5� 8���%
�
��0��
:����)��� ��������
����������� ����
������!"�������8��8���%"��������%���"�%+��
�0�#	2����������%+������#��3�������������������������������!"���������������*"�"�$%�
��&�'(�  

 

5.2 �
�����	������������ 
1. �
�����)%��5��!"�"
���������%+�� ��*+"��������6
�6�� ����8���%��)%��5�� 

!"�"
���������%+�����������	���������� ��/�"��������"�������������� �����	����
������ �$�� ����2� �������� ��/��2� 

2. �
>��!%����������)#�����!��!
��%+���,��3�������#�!"��
������ ����
>��
�-��
��*1� ���2�������43��5�#	2�%!,1� !4���%���
��<��
�����#	2�
����������$����%���
������
��
1� Regional Operating Headquarters (ROH) !,1�#���������2"��
����#	2����
�����#��2������*+"��� ��������� ����3�8��
�����
>����������%+�%�����32����2��
5�����������������?	�����	���������� �"�����
1��2"��%�����������������
��������%+�%����$*+")*" &,+������8�2��� ����������������������2"�����3�8��
�����
>����+�
���� . �%+��%+��!2"��%+���6���"���������
1�������������"2"���2"� . �
�8� 

 

5.3 �
�����	������������� 
����,���),������
��
��
��	��������������������������������
��
�������

���� ���!"�������#��"�$%���&�'(���
1��%1 8�2�0������*"��������%+�0�����,�������%�� 

12 ������ ����0�����
1���1� 21������ ������������$�������������#��"�$%���&�'(�
��"�!2���%!������� ����%+��������
���� #�!4��%+!2"�3��%+#$2#�����,�����/�!2"�3����
�����  �,��0�#	26�����,����% +8�2"�����
�8��$ 
� ���  ���������
����"�����% +#$2#�
����,�������
�8���%�
��0��
:����)��� �
1��%1"����*+"�������0�����9�%+#$2#�����,����%
�0�����2"�����8� &,+����%��������4 Panel Data �
1�����%!2"�3�5���
�!������"�����
�����0�������  ����
 1��% 1��* +"����!2"�3��
���!������� ����	5��#�����������%8��
��%���"	�*"�%����
���<���������"�!2���2"� �
��
1�#�����,�����
1���"8������*"�
�������%+#$2#�����,����%+�%�
��4�������� ���#��2��%���
� ��*+"#	2����,����%����
)3��2"�����	���������� +�!, 1�  	�*""����*+"�����������*"������4��@����-��
����
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���� �����
�	5�� ���8��8�2�0���������4�),��-��
�"*+�. &,+�"���%"��������"��������
�������������������&,+�	��632�%+��#��,�����
1���"8�����%+�������4�),��-��
��	����
1�
�2�� ��*+"#	26�����,����%+8�2�%�������"%�� ������)2��$
���������+�!,1� 

�"�����
 1�!2"�3��% +#$2#�����,�����
 1��% 1�� /�!2"�3���������  &, +�� �� %� ������	

�����
��
��
!"�����,���#���
1��%18�2��� Pooled OLS, Fixed Effects Model ���Random 

Effects Model ��/����%����,����%+8�������)����8�2"����$
����������%����,���#���/����%���
�%+�%�% +��� �
��
1�����,���#���
1���"8�����0�����,����2�����%���	�*"������#	��. �$�� 

����,����2���������������"��������$
� (Panel Cointegration) ���"����8��<����
����
�%+�0���#$2#�����,����2"��%�����	������
����%����
������ 
�


