
บทที่ 4  
ระเบียบและวิธีการศึกษา 

 
4.1  แบบจําลองท่ีใชในการศึกษา 
                   การทดสอบความสัมพันธระหวางอัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาตลาดหลักทรัพย
แหงประเทศไทยกับอัตราการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศไทย โดยท่ีสมการตัวแปรอัตรา
การเปลี่ยนแปลงของดัชนีราคาตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยข้ึนอยูกับตัวแปรอัตราการ
เจริญเติบโตของผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ 

 

tSET = ttGDP Ε+Β+Β 10      (3.1) 
  
โดยท่ี tSET  = natural logarithm ของดัชนีราคาตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

tGDP  = natural logarithm ของผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ 
 tΕ  = คาความคลาดเคล่ือน 
 0Β , 1Β  = คาพารามิเตอร 
 

และหาความสัมพันธวาอัตราการเจริญเติบโตของผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ
ข้ึนอยูกับอัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยหรือไม โดยได
สมการ ดังนี้ 

 
  tGDP =  b 0 + b 1 tSET + e t      (3.2) 
 
โดยท่ี tSET  = natural logarithm ของดัชนีราคาตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

tGDP  = natural logarithmของผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ 
 e t  = คาความคลาดเคล่ือน 
 0b , 1b     = คาพารามิเตอร 
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4.2   วิธีการศึกษา  
การทดสอบความสัมพันธระหวางอัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาตลาดหลักทรัพย

แหงประเทศไทยกับอัตราการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศไทย จะอาศัยขอมูลทางสถิติท่ี
เปนขอมูลอนุกรมเวลา (time series data) โดยท่ีตัวแปรเหลานี้สวนมากจะมีลักษณะท่ีไมนิ่ง (non 
stationary) คือ คาเฉล่ีย (mean) และคาความแปรปรวน (variances) จะมีคาไมคงท่ี เปล่ียนแปลงไป
ตามเวลา  เ ม่ือหาความสัมพันธระหวางตัวแปรของสมการจะทําใหตัวแปรของสมการมี
ความสัมพันธท่ีไมแทจริง (spurious regression) โดยคาสังเกตไดจากคาสถิติ t จะไมเปนการแจก
แจงที่เปนมาตรฐาน คือ ทําใหไดคาสถิติ t ท่ีสูงเกินความจริง คาสถิติ DW (Durin-Watson Statistic) 
มีคาตํ่ามาก แสดงใหเห็นถึงวาสวนท่ีเหลือมีอัตสหสัมพันธในระดับสูง(High level of autocorrelated 
residuals) จึงเปนการยากท่ีจะยอมรับไดในทางเศรษฐศาสตร (รังสรรค หทัยเสรี,2538) ดังนั้นจึง
ตองนําขอมูลอัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยกับอัตราการ
เจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศไทยท่ีรวบรวมได มาทดสอบความน่ิงของขอมูล โดยการ
ทดสอบความนิ่งของขอมูล (unit root) หลังจากนั้นนํามาทดสอบดวยวิธีการรวมกันไปดวยกัน 
(cointegration) ของ Engel and Granger (1987) เพื่อศึกษาความสัมพันธเชิงดุลยภาพระยะยาว และ
วิธีกลไกการปรับตัวในระยะส้ันเพื่อเขาสูดุลยภาพ (Error Correction mechanism (ECM)) เพื่อศึกษา
ลักษณะการปรับตัวระยะส้ัน และทําการทดสอบตนเหตุ (test for causality) เพื่อศึกษาวาตัวแปรใด
เปนตนเหตุของความสัมพันธ คือ การทดสอบวาอัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทย เปนตนเหตุของอัตราการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศไทย 
หรืออัตราการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศไทย เปนตนเหตุของอัตราการเปล่ียนแปลงของ
ดัชนีราคาตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
 

1) การทดสอบยูนิทรูท (Unit Root test) 
    เนื่องจากขอมูลท่ีศึกษานั้นเปนขอมูลอนุกรมเวลา ซ่ึงลักษณะพ้ืนฐานของขอมูลอนุกรม

เวลานั้นมีขอควรพิจารณา คือ ขอมูลนั้นเปนขอมูลอนุกรมเวลาที่มีลักษณะนิ่งหรือไม เนื่องจากการ
ใชขอมูลอนุกรมเวลาท่ีมีลักษณะไมนิ่งมาทําการพยากรณแลวจะทําใหการพยากรณดังกลาวไม
ถูกตอง นั่นคือ สมการถดถอยท่ีไดไมแทจริง  ดังนั้นจึงตองมีการทดสอบความนิ่งของขอมูลโดยทํา
การทดสอบยูนิทรูท ดวยวิธี Augmented Dickey-Fuller Test (ADF) โดยไดดังสมการตอไปนี้ 

 

tXΔ  = t11 βα + 11 −+ tXθ + +Δ −
=
∑ it

p

i
i Xc

1
t1ε   (3.3) 
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tYΔ  = t22 βα + 12 −+ tYθ + +Δ −
=
∑ it

p

i
i Yd

1
t2ε   (3.4) 

 
โดยท่ี Xt , Xt-1  คือ อัตราการเปล่ียนแปลงดัชนีราคาตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย  

ณ เวลา t และ t-1 
Yt , Yt-1  คือ อัตราการเจริญเติบโตของผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ ณ เวลา t และ t-1 

 dc,,,,,,, 212121 θθββαα  คือ คาพารามิเตอร 

t1ε , t2ε     คือ คาความคลาดเคล่ือนเชิงสุม  
 t     คือ คาแนวโนม 
 
สมมติฐานท่ีใชในการทดสอบ ดังนี้ 
 

  H0 : 1θ  = 0   (non-stationary)    
   H1 : 1θ  < 0   (stationary) 
 

  H0 : 2θ  = 0 (non-stationary)    
H1 : 2θ  < 0 (stationary) 
 

 ถายอมรับ H0 แสดงวา อัตราการเปล่ียนแปลงดัชนีราคาตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
และอัตราการเจริญเติบโตของผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ มียูนิทรูท หรือมีลักษณะไมนิ่ง 
(non-stationary) แตถายอมรับ H1 แสดงวา อัตราการเปล่ียนแปลงดัชนีราคาตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทย และอัตราการเจริญเติบโตของผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ ไมมียูนิทรูท หรือ มี
ลักษณะนิ่ง (stationary)  
 

2) การทดสอบความสัมพันธเชิงดุลยภาพระยะยาว (Cointegration) 
    การทดสอบความสัมพันธในระยะยาว (long-run relationship) ของอัตราการ

เปล่ียนแปลงดัชนีราคาตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย และอัตราการเจริญเติบโตของผลิตภัณฑ
มวลรวมภายในประเทศ วามีเสถียรภาพในระยะยาวหรือไม  

ข้ันตอนในการทดสอบ cointegration มีดังตอไปนี้ 
1) ทดสอบตัวแปรในแบบจําลองวามีลักษณะเปน non-stationary หรือไม โดยใชวิธี ADF 

test โดยไมตองใสคาคงท่ี และแนวโนมของเวลา 
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2) การประมาณสมการถดถอยดวยวิธีกําลังสองนอยท่ีสุด (ordinary least square: OLS)  
3) นําสวนท่ีเหลือ (residuals) ท่ีประมาณไดจากขอ 2 มาทดสอบวามีลักษณะน่ิงหรือไม ซ่ึง

เปนการทดสอบสวนท่ีเหลือ (residuals) ดังตอไปนี้ 
 

têΔ  = 1ˆ −teγ  + tv    (3.5) 
 

โดยท่ี tê , 1ˆ −te  คือ คา residual ณ เวลา t และ t-1 
 γ   คือ คาพารามิเตอร 
 tv  คือ ขอมูลอนุกรมเวลาของตัวแปรสุม 
   
สมมติฐานท่ีใชในการทดสอบ cointegration ดังนี ้
 
  H0 : γ  = 0 (non-cointegration) 
 
  H1 : γ  < 0 (cointegration) 
 

การทดสอบสมมติฐาน โดยเปรียบเทียบคา t-statistics ท่ีคํานวณไดจากอัตราสวนของ 
γγ ˆˆ / .E.S  ไปเปรียบเทียบกับคาในตาราง ADF Test ซ่ึงถาคา t-statistics นอยกวาคาวิกฤติ 

MacKinnon (MacKinnon critical values) ณ ระดับนัยสําคัญ จึงปฏิเสธสมมติฐานหลัก ดังนั้น สวน
ตกคางหรือสวนท่ีเหลือ (residuals) มีลักษณะน่ิง (stationary)หรือ I(0) แลวแสดงวา ตัวแปรมี
ความสัมพันธเชิงดุลยภาพในระยะยาว อยางไรก็ตามถาสวนตกคางหรือสวนท่ีเหลือของสมการ 
(3.5) ไมเปน white noise ก็จะใชการทดสอบ ADF test แทนท่ีจะใชสมการ(3.5) ซ่ึงจะใชสมการ 
ดังนี้ 

têΔ  = tit

p

i
it vece +Δ+ −

=
− ∑ ˆˆ

1
1γ   (3.6) 

 

   tûΔ  = tit

p

i
it ude ξφ +Δ+ −

=
− ∑ ˆˆ

1
1   (3.7) 

สมมติฐานท่ีใชในการทดสอบ คือ  
                                         H0 : γ  = 0   
   H1 : γ  < 0  
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  H0 : φ  = 0  
   H1 : φ  < 0  
 
 เม่ือทําการทดสอบ unit root ของคาความคลาดเคล่ือนแลว หากพบวายอมรับสมมติฐาน
หลัก จะสามารถสรุปไดวา ขอมูลนั้นมีลักษณะไมนิ่ง (non-stationary)  หรือมียูนิรูท แตหากปฏิเสธ
สมมติฐานหลัก แสดงวาขอมูลนั้นมีลักษณะน่ิง (stationary) หรือไมมียูนิทรูท โดยหากคาของความ
คลาดเคล่ือน มีลักษณะน่ิง (stationary) สามารถสรุปไดวา อัตราการเปล่ียนแปลงดัชนีราคาตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทย และอัตราการเจริญเติบโตของผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ มี
ความสัมพันธเชิงดุลยภาพระยะยาว แตหากคาความคลาดเคล่ือนมีลักษณะไมนิ่ง (non-stationary) 
จะสามารถสรุปไดวา อัตราการเปล่ียนแปลงดัชนีราคาตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย และอัตรา
การเจริญเติบโตของผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ ไมมีความสัมพันธเชิงดุลยภาพระยะยาว  
 

3) การทดสอบความสัมพันธเชิงดุลยภาพในระยะสั้น (Error Correction Model : ECM) 
  เม่ือทําการทดสอบขอมูลท่ีศึกษามีความนิ่งแลว ข้ันตอนตอไปจะวิเคราะหโดยใช
แบบจําลองเอเรอรคอเรคชัน (ECM) คือ กลไกการปรับตัวเขาสูดุลยภาพในระยะส้ันของอัตราการ
เปล่ียนแปลงดัชนีราคาตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย และอัตราการเจริญเติบโตของผลิตภัณฑ
มวลรวมภายในประเทศ 

tXΔ  = tjt

q

j
j

p

i
itit YXe 1

01
11 ˆ εδφβ +Δ+Δ+ −

==
−− ∑∑    (3.8) 

 

tYΔ  = tnt

k

n
n

r

m
mtmt YXu 2

10
12 ˆ εηπβ +Δ+Δ+ −

==
−− ∑∑   (3.9) 

 

 
โดยท่ี tt YX ,   = อัตราการเปล่ียนแปลงดัชนีราคาตลาดหลักทรัพยแหง 

ประเทศไทย และอัตราการเจริญเติบโตของผลิตภัณฑมวลรวม
ภายในประเทศ  ณ เวลา t  

21 ,ββ   = คาความเร็วในการปรับตัวเขาสูดุลยภาพในระยะยาว 
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mj πδ ,   = คาความยืดหยุนในระยะส้ัน  

11 ˆ,ˆ −− tt ue  = พจนของ error term 

tt 21 ,εε   = ความคลาดเคล่ือนของตัวแปรสุม 

และ 1ˆ −te   = 1101 −− −− tt XY αα  

 1ˆ −tu   = 1101 −− −− tt YX μμ  

 t1ε , t2ε   = คาความคลาดเคล่ือน 

 

สมมติฐานท่ีใชในการทดสอบ มีดังนี ้

1. 0: 10 =βH  ไมมีความสัมพันธกันในระยะส้ัน 

0: 11 ≠βH  มีความสัมพันธกันในระยะส้ัน 

 2. 0: 20 =βH  ไมมีความสัมพันธกันในระยะส้ัน 

0: 21 ≠βH  มีความสัมพันธกันในระยะส้ัน  

หากพบวาผลการทดสอบยอมรับสมมติฐานหลัก เราจะสามารถสรุปไดวา อัตราการ
เปล่ียนแปลงดัชนีราคาตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย และอัตราการเจริญเติบโตของผลิตภัณฑ
มวลรวมภายในประเทศ  ณ เวลา t ไมมีความสัมพันธกันในระยะส้ัน แตถาผลการทดสอบปฏิเสธ
สมมติฐานหลัก เราจะสามารถสรุปไดวา อัตราการเปล่ียนแปลงดัชนีราคาตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทย และอัตราการเจริญเติบโตของผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ ณ เวลา t มี
ความสัมพันธกันในระยะส้ัน 
 

4) การทดสอบสมมติฐานความเปนเหตุเปนผล (Granger Causality) 
    วิธีทดสอบความเปนเหตุเปนผลนี้ คือ มีตัวแปรอยู 2 ตัวคือ อัตราการเปล่ียนแปลงดัชนี

ราคาตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย (X) และอัตราการเจริญเติบโตของผลิตภัณฑมวลรวม
ภายในประเทศ (Y) ในลักษณะท่ีเปนขอมูลอนุกรมเวลา ถาการเปล่ียนแปลงของ X เปนตนเหตุของ
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การเปล่ียนแปลง Y แลว X ก็ควรจะเกิดข้ึนกอน Y ดังนั้นถา X เปนตนเหตุท่ีใหเกิดการเปล่ียนแปลง
ใน Y เง่ือนไขสองประการจะตองเกิดข้ึน 
 ประการแรก คือ X ควรจะชวยในการทํานาย Y นั้นก็คือ ในการถดถอยของ Y กับคาท่ีผาน
มาของ Y นั้น คาท่ีผานมาของ X ซ่ึงทําหนาท่ีเปนตัวแปรอิสระ ควรที่จะมีสวนชวยในการเพิ่ม
อํานาจในการอธิบาย (explanatory power) ของสมการถดถอยอยางมีนัยสําคัญ 
 ประการท่ีสอง คือ Y ไมควรชวยในการทํานาย X เหตุผลก็คือวา ถา X ชวยทํานาย Y และ 
Y ก็ชวยทํานาย X ก็นาจะมีตัวแปรอ่ืนอีกตัวแปรหนึ่ง หรือมากกวาท่ีเปนสาเหตุใหเกิดการ
เปล่ียนแปลงท้ังใน X และ Y เพราะฉะน้ันสมมุติฐานวาง (H0) ก็คือ X ไมไดเปนตัวตนเหตุของ Y 
ดังนั้นจะทําการทดสอบสมการถดถอย 2 สมการดังนี้ คือ 
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 สมการ(3.10) เรียกวา การถดถอยท่ีไมใสขอจํากัด (unrestricted  regression) สวนสมการ 
(3.11) เรียกวา การถดถอยท่ีใสขอจํากัด(restricted  regression)  
สมมติฐานท่ีใชในการทดสอบความเปนเหตุเปนผล ดังนี้ 
 

H0 : อัตราการเปล่ียนแปลงดชันีราคาตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ไมเปนสาเหตุของ
อัตราการเจริญเติบโตของผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ  
H0 : 1 2 ... 0rπ π π= = = =  
 
H1 : อัตราการเปล่ียนแปลงดชันีราคาตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย เปนสาเหตุของ
อัตราการเจริญเติบโตของผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ  
H1 : H0 ไมเปนจริง 

โดยท่ีสถิติทดสอบจะเปนสถิติ F (F statistics)  
ถาเราปฏิเสธ H0 ก็หมายความวา X เปนตนเหตุของการเปล่ียนแปลง Y ในทํานองเดียวกัน

ถาเราตองการทดสอบสมมุติฐานวางวา Y ไมไดเปนตนเหตุของ X เราก็จะตองทํากระบวนการ
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ทดสอบอยางเดียวกับขางตนเพียงแตวาสลับเปล่ียนแบบจะลองขางตนจาก X มาเปน Y และจาก Y 
มาเปน X ดังนี ้
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เรียกสมการ(3.12) วา การถดถอยท่ีไมใสขอจํากัด และสมการ (3.13) วา การถดถอยท่ีใส

ขอจํากัดและใชสถิติทดสอบอยางเดียวกันคือ สถิติ F 
 

สมมติฐานท่ีใชในการทดสอบความเปนเหตุเปนผล ดังนี้ 
H0 : อัตราการเจริญเติบโตของผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ ไมเปนสาเหตุของอัตรา
การเปล่ียนแปลงดัชนีราคาตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
H0 : 1 2 ... 0rπ π π= = = =  
 
H1 : อัตราการเจริญเติบโตของผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ เปนสาเหตุของอัตราการ
เปล่ียนแปลงดชันีราคาตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย  
H1 : H0 ไมเปนจริง 

 
 
 
 
 
 


