
 

����� 4 

����	
���� 

���������	
���
�����	
���	�
 ��	
����	
������
�������������
� (Quapontitative 

Analysis) ��� ���!���"	�����
��#����$%�&������������'	�()*�&	+ �,� -�*.,�� 
-"�/� ��              

�%	���"�$+
���������$�
*��%	��%0-�&�+�������)�- (FORNET) �%$�
&�	����#-��
�$+�
*���
����%' (RTXUSTB) �%$�
&�	����#-��!�1����*�-$+�*���
����%' (RTXUSIR)                 

�%$�
&�	����#-��!��1-�����2*���.�-$+�*���
����%' (RTXUSIN) �%$�
&�	����#-���2.34����4��
$+�*���
����%' (RTXUSPP)2*-��� ���!�&���
-�*,�� $%��&$+�*,���	�
�� �1 0.�. 2543 – 

�*,��/%��
�� 0.�. 2553 .�#��� %��$����/�	
���	�
*%�������#�(
		
��*���"���%$� stationary 

 ��$%�&��&$+��$%���#�����	
���	�
2*-����	��*�� unit root test *��-��/� Augmented 

Dickey-Fuller Test : Modified SIC (ADF)  �+
$%�&��&$+��$%�����
��5�-�6
0��,���
��
�%�0%�/�	%�$%�&�����*�$�����&$+���+�����
 &�� ���78�
��
�&������)�+����#                       
( Heteroskedasticity ) ��,�)�+ �������� 	
��
 Lag ��#���
��*��-��/� VAR ��������                  

	
��*����
�%�0%�/�����*"�-6
0����-�-
� (Cointegration) ����+
��,� -�*.,�� 
-"�/�
 ���%	���"�$+
���������$�
*��%	��%0-�&�+�������)�- (FORNET) �%$�
&�	����#-��
�
$+�*���
����%' (RTXUSTB) �%$�
&�	����#-��-��$+�*���
�� (RTXUSCY) �%$�
&�	����#-�
�!�1����*�-$+�*���
����%' (RTXUSIR) �%$�
&�	����#-��!��1-�����2*���.�-$+�*���
����%' 

(RTXUSIN) �%$�
&�	����#-���2.34����4��$+�*���
����%' (RTXUSPP)�������� 	
��*��
��
�%�0%�/�����*"�-6
0����-�%�� $
�&��(�
����������������%� (Error-Correction Model : 

ECM) ����+
�-�*.,�� 
-"�/� ���%	���"�$+
���������$�
*��%	��%0-�&�+�������)�- 

(FORNET) �%$�
&�	����#-��
�$+�*���
����%' (RTXUSTB) �%$�
&�	����#-��!�1����*�-$+�
*���
����%' (RTXUSIR) �%$�&�	����#-��!��1-�����2*���.�-$+�*���
����%' (RTXUSIN) 

�%$�
&�	����#-���2.34����4��$+�*���
����%' (RTXUSPP)  

4.1 ����	���� Unit Root 

	
��*�� unit root 5,����� %��$��&�	��	
���	�
6
-�$���/� cointegration and error 

correction mechanism 2*-��	
��*�� Augmented Dickey-Fuller ��$%�&�� ��-�*.,�� 
- 
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"�/� ���%	���"�$+
���������$�
*��%	��%0-�&�+�������)�- (FORNET) �%$�
&�	����#-�
�
�$+�*���
����%' (RTXUSTB) �%$�
&�	����#-��!�1����*�-$+�*���
����%' (RTXUSIR) 

�%$�
&�	����#-��!��1-�����2*���.�-$+�*���
����%' (RTXUSIN) �%$�
&�	����#-���2.34����4��
$+�*���
����%' (RTXUSPP) 

��	�� 4.1 �������	���� Unit root ������� Augmented Dickey-Fuller test statistic : 

     ��	���� Level 

Variable 
Augmented Dickey- 

Fuller test statistic 

Include in 

test equation 

MacKinnon critical 

value 1 % Level 
�"� 

 -0.105811 Constant -3.480818 non-Stationary 

RTXUSTB -3.161558 Constant and Trend -4.029595 non-Stationary 

 -0.882088 None -2.582734          non-Stationary 

 -1.695317           None -2.583153          non-Stationary 

RTXUSIR -2.437175           Constant -3.482879          non-Stationary 

 -2.543714           Constant and Trend   -4.032498          non-Stationary 

 -0.201706 None -2.583011          non-Stationary 

RTXUSIN -3.364143           Constant -3.480818          non-Stationary 

 -3.227927 Constant and Trend   -4.029595          non-Stationary 

 0.080261 None -2.582734          non-Stationary 

RTXUSPP -1.655917           Constant -3.481623          non-Stationary 

 -2.661823           Constant and Trend   -4.030729          non-Stationary 

 0.250154            None -2.583011          non-Stationary 

FORNET   -3.256725           Constant -3.482879 non-Stationary 

 -3.496274 Constant and Trend   -4.032498 non-Stationary 

 -2.975355 None -2.583444 non-Stationary 

��#�
 : (
		
���
��� 

(
	$
�
� 4.1 0��+
��,#���
	
��*����
���#� �� ���!� (Unit root test) 2*-��/�
Augmented Dickey-Fuller test statistic  ����*%� Level $%�&���"	$%����78�
Unit root &*��+

 ���!����%	���)�+��#� (non-Stationary) � ��*%��%-�
�%8��# 0.01 ��,#��(
	�+
%��!��� ���+
 ADF 
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statistic ���+
���-	�+
�+
��	9$ MacKinnon critical values ����*%� 1 st Difference .�#�)*���	
�
�*��*%�$
�
���# 4.2 

��	����� 4.2  �������	���� Unit root ������� Augmented Dickey-Fuller test statistic  

        ��	���� 1 st Difference 

Variable 
Augmented Dickey- 

Fuller test statistic 

Include in 

test equation 

MacKinnon critical 

value 1 % Level 
�"�  

 -3.742496           Constant -3.484653          Stationary 

RTXUSTB -4.034223 Constant and Trend -4.032498 Stationary 

 -3.487661 None -2.584055 Stationary 

RTXUSIR -18.66972           Constant -3.481217          Stationary 

 -18.59750           Constant and Trend -4.030157          Stationary 

 -18.74232           None -2.582872          Stationary 

RTXUSIN -9.767511           Constant -3.481217          Stationary 

 -9.783056           Constant and Trend -4.030157          Stationary 

 -9.797108           None -2.582872          Stationary 

RTXUSPP -3.682896           Constant -3.487046 Stationary 

 -3.902811 Constant and Trend   -4.038365          Stationary 

 -3.716897 None -2.584877          Stationary 

FORNET -18.52097           Constant -3.481217          Stationary 

 -18.44958 Constant and Trend   -4.030157          Stationary 

 -18.59238           None -2.582872 Stationary 

��#�
 : (
		
���
��� 

��	
���,�	���$
�
���# 4.2 0��+
&��(�
�����#��("*$%*&	�&��&��2������
 &��(�
���
��#��("*$%*&	�&$+��
�(
	&��2������
 &��&��(�
�����#��
�(
	�%��("*$%*&	�&��&��2���
���
 ���+
 ADF test ���%�� 3&��(�
������-	�+
�+
 MacKinnon Critical ��#��*%��%-�
�%8 0.01 

-	����&��(�
�����#��
�(
	�%��("*$%*&	�&��&��2������
 �� ���!� ���+
 ADF test ���-	�+
�+

MacKinnon Critical ��#��*%��%-�
�%8 0.05 .�#��-!+���+����#�:��/��$�'
���%	 &*��+
 ���!�
�%����*���%	�����#� ��,�)�+�� unit root &�� ���!����%	��� order of integration = 1[I(1)] 

��+��*�-�	%����%�� 3 &��(�
��� 
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4.2 ����	��������������!"#���$��%��	������ (Cointegration) 

	
��*����
�%�0%�/�����*"�-6
0��-�-
� �� ���!���"	�����
 $
�	�����	
�
cointegration &�� error correction mechanism .�#�����������
�
�5��������
��� ���!���"	��
���
��#���%	���)�+��#�)*�2*-)�+�	�*�78�
��
�%�0%�/���#)�+&��(��� .�#�	
���	�
(������/�	
� ��
Engle and Granger ��	
��*����
�%�0%�/�	%�������*"�-6
0����-�-
���	�����#-�*.,��
 
-"�/� ���%	���"�$+
���������$�
*��%	��%0-�&�+�������)�- (FORNET) ����$%�&��
$
�&���%$�
&�	����#-��
�$+�*���
����%' (RTXUSTB) �%$�
&�	����#-��!�1����*�-$+�
*���
����%' (RTXUSIR) �%$�
&�	����#-��!��1-�����2*���.�-$+�*���
����%' (RTXUSIN) 

�%$�
&�	����#-���2.34����4��$+�*���
����%' (RTXUSPP)����$%�&������ &*���$
�
�
$+�)���� 
 

��
	
��*����
���#� ��  residual .�#�����	
��*���+
 �� cointegration ��,�)�+ 
�!�&����#�����	
��*���,� )�+���%���+
����#&��&��2������
 (none) .�#���	
��*��*%�$
�
�
$+�)�
��	����� 4.2.1  	
��*����
���#� �� �+
��
���
*���,#�� 

 t-Statistic   Prob.* 

Augmented Dickey-Fuller test statistic -3.275188 0.0012 

Test critical values: 1% level -2.584539  

 5% level -1.943540  

 10% level -1.614941  

��#�
 (
	
���
��� 

 

.�#���	
��*��2*-�+
5�$� ADF ��#��
���)*� = -3.275188 .�#����-	�+
�+
��	9$��# 1% ��#��+
	%� -

2.584539   *%��%���:��/��"$�'
���%	 (H0: �+
��
���
*���,#��)�+��#� ��,� )�+��Cointegration) 

*%��%��&*��+
 �+
��
���
*���,#�����%	��� ��#� ��,� �� Cointegration  �,� �	
���
�%�0%�/�
��-�-
�   
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��	����� 4.2.2 ��
�%�0%�/�����*"�-6
0��-�-
� ��-�*.,�� 
-"�/� ���%	���"�$+
���������
$�
*��%	��%0-�&�+�������)�-	%��%$�
&�	����#-���$�
*�	�*���+ 
 

Dependent   
Independent 

Variable 
Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

 Constant 441.9558 1773.660 0.249177 0.8036 

 RTXUSTB -51.88969 33.87873 -1.531630 0.1281 

FORNET RTXUSIN 0.119931 0.141059 0.850213 0.3968 

 RTXUSIR -17.55184 27.64664 -0.634863 0.5267 

 RTXUSPP 28.63556 32.59828 0.878438 0.3814 

��#�
 (
		
���
���

	
��*����
�%�0%�/�*"�-6
0��-�-
�0��+
����
�%�0%�/�����*"�-6
0��-�-
�

�
�5� �-��	
�&*���
�%�0%�/�)*�*%���� 
 

FORNETt  =   441.9558-51.88969 RTXUSTB t-17.55184 RTXUSIR t +0.119931 

RTXUSIN t + 28.63556 t RTXUSPP t +e t  

���	&���������	'�*���  

  ��,#��%$�
&�	����#-��
�$+�*���
���+���+
�� 1 �
�(���
����������"�"�/� ���%	
���"�$+
���������$�
*��%	��%0-�&�+�������)�-�*�� 51.889 ��
��
� &����,#��%$�

&�	����#-��!�1$+�*���
���+���+
�� 1 �!�1(���
����������"�"�/� ���%	���"�$+
���������$�
*
��%	��%0-�&�+�������)�-�*�� 17.551 ��
��!�1 &����,#��%$�
&�	����#-��!��1-��$+�*���
��& ;�
�+
 ��� 1 �!��1-��(���
����������"�"�/� ���%	���"�$+
���������$�
*��%	��%0-�&�+�������
)�-�0�#� ��� 0.119 ��
��!��1-�� &����,#��%$�
&�	����#-���2.��$+�*���
��& ;��+
 ��� 1 ��2.(���

����������"�"�/� ���%	���"�$+
���������$�
*��%	��%0-�&�+�������)�-�0�#� ��� 28.633 

��
���2. 
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4.3 ����	��������������!"#���$��%��	����+�������,/����"�"	�	!��"	�#�� (Error 

Correction Mechanism) 

��,#��*����
�%�0%�/�����*"�-6
0����-�-
�&���0��+
$%�&����#��
�
�*����
��
�%�0%�/�����*"�-6
0����-�-
� (
	�%��	;(���
	
��*��5�� ���	
���%�$%�����-�%�� 

*%�&*���$
�
�$+�)���� 
 

��	����� 4.30 ��	
��*�� Error Correction Mechanism  

 

Dependent    
Independent 

Variable 
Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

 C 15.95826 108.8400 0.146621 0.8837 

 D(RTXUSTB) -107.6873 176.0507 -0.611684 0.5419 

D(FORNET) D(RTXUSIR) -38.75800 23.67227 -1.637274 0.1041 

 D(RTXUSIN) 0.314835 0.313351 1.004738 0.3170 

 D(RTXUSPP) -198.6971 138.9628 -1.429858 0.1553 

 EENONCY(-1) -0.914211 0.089034 -10.26810 0.0000 

��#�
 (
		
���
���

	�����#-�*.,�� 
-"�/� ���%	���"�$+
���������$�
*��%	��%0-�&�+�������)�-
(FORNET) ����$%�&��$
�&���%$�
&�	����#-��
�$+�*���+
����%' (RTXUSTB) �%$�

&�	����#-��!�1����*�-$+�*���+
����%' (RTXUSIR) �%$�
&�	����#-��!��1-�����2*���.�-$+�*���+
��
��%' (RTXUSIN) �%$�
&�	����#-���2.34����4��$+�*���+
����%' (RTXUSPP)����$%�&��
���� 
�
�5� �-��	
�	
���%�$%�����-�%����#)*�(
		
��*��*%���� 

� FORNETt  =  15.95826 -0.914211 e^
 t-1-107.6873�RTXUSTB t                            

-38.75800�RTXUSIR t  +0.314835�RTXUSIN t  -198.6971�RTXUSPP t � t    ; 

e t-1 =  =  FORNET t-1+441.9558-51.88969 RTXUSTB t-1   -17.55184 RTXUSIR t-1     

+0.119931 RTXUSIN t-1     + 28.63556  RTXUSPP t-1     
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��(
		
���
�����,#���
�
� �-�����-!+���!� ���	
��/��
-)*��+
(���	
���%�$%���

��-�%��&����,#�0�(
��
�+
%������/�<��
���
*���,#�� ���%$�
&�	����#-��
�$+�*���
��
��%' (RTXUSTB) .�#����+
-0.914211  .�#����+
�
		�+
�+�� 0 5�� -1 $
��9�=� �� Engle and 

Granger &�����+
������ .�#���
-��
��+
 ��,#� FORNET ��	(
	*"�-6
0&���(���	�)	��	
�
��%�$%�� �
!+*"�-6
0����-�-
� 

 


