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บทที ่3 

ระเบียบวธีิวจิยั 
 

ในการศึกษาคร้ังน้ีมีวตัถุประสงคเ์พื่อวิเคราะห์ความสัมพนัธ์เชิงดุลยภาพระยะยาวระหว่างราคา
น ้ ามันดิบกับราคาหลักทรัพย์กลุ่มพลังงานในประเทศไทย และเพื่อเปรียบเทียบแบบจ าลอง 
Traditional Cointegration กบั Threshold Cointegration ในการวิเคราะห์ความสัมพนัธ์ ซ่ึงในบทน้ี
สามารถอธิบายไดเ้ป็นหวัขอ้หลกั ๆ ดงัต่อไปน้ี 1) แบบจ าลองท่ีใชใ้นการศึกษา 2) ขอ้มูลท่ีใชใ้น
การศึกษา และ 3) วิธีการศึกษา 
 
3.1 แบบจ ำลองทีใ่ช้ในกำรศึกษำ  

การศึกษาวิเคราะห์ความสัมพนัธ์เชิงดุลยภาพระยะยาวของราคาน ้ ามนัดิบกบัราคาหลกัทรัพย์
กลุ่มพลงังาน ใชแ้บบจ าลองในการทดสอบความสมัพนัธ์ ดงัน้ี 

  ttt OILPSP                  (3.1ก) 
  ttt OILPSP   lnln                (3.1ข) 

เม่ือ  

tSP  คือ ขอ้มูลอนุกรมของราคาหลกัทรัพยก์ลุ่มพลงังาน 

tOILP  คือ ขอ้มูลอนุกรมของราคาน ้ามนัดิบ 

tSPln  คือ natural log ของขอ้มูลอนุกรมของราคาหลกัทรัพยก์ลุ่มพลงังาน 

tOILPln  คือ natural log ของขอ้มูลอนุกรมของราคาน ้ามนัดิบ 
 ,  คือ ค่าพารามิเตอร์ท่ีไดจ้ากการประมาณการ (Estimated Parameters) 

t   คือ ตวัแปรรบกวน (Disturbance Term) 
 
 
 
 
 



44 
 

3.2 ข้อมูลทีใ่ช้ในกำรศึกษำ 
ตวัแปรท่ีใชใ้นการศึกษาประกอบดว้ย 2 ตวัแปรไดแ้ก่ 1) ราคาน ้ ามนัดิบอา้งอิงตลาดซ้ือขาย 

Dubai-Oman (Crude Oil Price: OILP) และ 2) ราคาหลกัทรัพยก์ลุ่มพลงังานในตลาดหลกัทรัพย์
แห่งประเทศไทย (Stock Price: SP)  

โดยหลกัทรัพยท่ี์ท าการศึกษามี 5 หลกัทรัพย ์พิจารณาจากหลกัทรัพยข์องบริษทัท่ีมีการประกอบ
ธุรกิจเก่ียวขอ้งกบัการกลัน่น ้ ามนั รวมทั้งมีสภาพคล่องและมีมูลค่าการซ้ือขายสูง มีดงัต่อไปน้ี 

 
 1. PTT  บริษทั ปตท. จ ากดั (มหาชน) 

PTT Public Company Limited 
 2. TOP  บริษทั ไทยออยล ์จ ากดั (มหาชน) 

THAI OIL Public Company Limited 
 3. PTTEP บริษทั ปตท. ส ารวจและผลิตปิโตรเลียม จ ากดั (มหาชน) 
   PTT Exploration and Production Public Company Limited 
 4. PTTAR บริษทั ปตท. อะโรเมติกส์และการกลัน่ จ  ากดั (มหาชน) 
   PTT Aromatics and Refining Public Company Limited 
 5. IRPC  บริษทั ไออาร์พีซี จ  ากดั (มหาชน) 
  Integral Refinery and Petrochemical Complex Public Company Limited 
 
3.3 วธีิกำรศึกษำ  

วิธีท่ีใชใ้นการศึกษาคร้ังน้ี สามารถแบ่งขั้นตอนการศึกษาเป็น 6 ขั้นตอน ดงัต่อไปน้ี 
3.3.1 กำรทดสอบควำมน่ิงของข้อมูลด้วยกำรทดสอบยูนิทรูท  

ในการทดสอบความน่ิงของขอ้มูลดว้ยการทดสอบยนิูทรูท จะใชว้ิธีในการทดสอบทั้งหมด 
3 วิธีไดแ้ก่ 1) การทดสอบ ADF 2) การทดสอบ Phillips-Perron Test และ 3) การทดสอบ ERS Test  

3.3.2 กำรวเิครำะห์ควำมสัมพนัธ์เชิงดุลยภำพระยะยำวด้วยวธีิ Traditional Cointegration 
การทดสอบความสัมพนัธ์ในระยะยาว (Long Run Relationship) ของราคาน ้ ามนัดิบกบั

ราคาหลกัทรัพยก์ลุ่มพลงังาน วา่มีเสถียรภาพในระยะยาวหรือไม่ มีการทดสอบดงัน้ี 
 1. เร่ิมจากการทดสอบตวัแปรในแบบจ าลองวา่มีลกัษณะไม่น่ิง หรือไม่ โดยใชก้ารทดสอบ 

Philipe Perron Test โดยไม่ตอ้งใส่ค่าคงท่ีและแนวโนม้ของเวลา 
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 2. ประมาณสมการถดถอยดว้ยวิธีก าลงัสองนอ้ยท่ีสุด (Ordinary Least Square: OLS) 
หลงัจากนั้นใหน้ าค่าความคลาดเคล่ือน (Residuals) จากสมการการถดถอย (Regression Equation) 
ท่ีตอ้งการทดสอบ Cointegration ซ่ึงคือค่า t̂ มาท าการถดถอย ดงัสมการต่อไปน้ี 

 

t̂  = tt v1̂      (3.2) 
 
โดย 1

ˆ,ˆ
tt    คือ ค่า Residual ณ เวลา t และ t-1 ท่ีน ามาท าการถดถอยใหม่ 

   คือ ค่าพารามิเตอร์ 
tv   คือ ขอ้มูลอนุกรมเวลาของตวัแปรสุ่ม 

 
สมมติฐานในการทดสอบ Cointegration คือ 
 H0: 0  (ไม่มีความสมัพนัธ์เชิงดุลยภาพระยะยาว) 
 H1: 0  (มีความสัมพนัธ์เชิงดุลยภาพระยะยาว) 

การทดสอบสมมติฐาน สามารถท าโดยการเปรียบเทียบค่า t-statistic กับค่าวิกฤต 
MacKinnon ณ ระดบันยัส าคญัท่ีก าหนดไว ้โดยหากค่า t-statistic มีค่ามากกว่าค่าวิกฤต MacKinnon 
จะปฏิเสธสมมติฐาน H0: 0  ดงันั้น ค่าค่าความคลาดเคล่ือนมีลกัษณะน่ิง (Stationary) แสดงว่า
ตวัแปรมีความสัมพนัธ์เชิงดุลยภาพระยะยาว (Cointegration)   

โดยหากค่าความคลาดเคล่ือน (Residual) มีคุณสมบติัน่ิง หรือ I(0) จะสามารถสรุปไดว้่าตวัแปร
ราคาน ้ ามนัดิบ และราคาหลกัทรัพยก์ลุ่มพลงังาน มีความสัมพนัธ์เชิงดุลยภาพระยะยาว แต่หากค่า
ความคลาดเคล่ือน (Residual) มีคุณสมบัติไม่น่ิง หรือ I(1) จะสามารถสรุปได้ว่าตัวแปรราคา
น ้ามนัดิบ และราคาหลกัทรัพยก์ลุ่มพลงังานไม่มีความสมัพนัธ์เชิงดุลยภาพระยะยาว  

3.3.3 กำรวเิครำะห์ควำมสัมพนัธ์เชิงดุลยภำพระยะส้ันด้วยวธีิ Error Correction Model: ECM 
 แบบจ าลอง ECM ท่ีใชใ้นการศึกษา มีดงัน้ี 
 

tSP   = 
tmt

r

m

mt OILPu 2

0

110
ˆ   



    (3.3ก) 

tSPln  = 
tmt

r

m

mt OILPu 2

0

110 lnˆ   



    (3.3ข) 
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โดย tSP       คือ ค่าการเปล่ียนแปลงของราคาหลกัทรัพยก์ลุ่มพลงังาน ณ เวลา t 
 tOILP     คือ ค่าการเปล่ียนแปลงของราคาน ้ามนัดิบ ณ เวลา t 

tSPln  คือ ค่าการเปล่ียนแปลงของ natural log ของขอ้มูลอนุกรมของราคา 
หลกัทรัพยก์ลุ่มพลงังาน 

tOILPln  คือ ค่าการเปล่ียนแปลงของ natural log ของขอ้มูลอนุกรม 
ของราคาน ้ามนัดิบ 

0     คือ ค่าความคลาดเคล่ือนท่ีมาจากดุลยภาพระยะยาว ณ เวลา t-1   

1       คือ ค่าความเร็วในการปรับตวัเขา้สู่ดุลยภาพในระยะยาว  
 m      คือ ค่าความยดืหยุน่ระยะสั้น     
 1

ˆ
tu      คือ พจน์ของ Error Term      

t2        คือ ค่าความคลาดเคล่ือน 
 

สมมติฐานในการทดสอบ Error Correction Model คือ 
 H0: 01   (ไม่มีความสมัพนัธ์ในระยะสั้น)     
 H1: 01   (มีความสมัพนัธ์ในระยะสั้น)    
 

 ค่าความเร็วในการปรับตวัเขา้สู่ดุลยภาพในระยะยาว 1  ควรมีค่ามากกว่า -1 แต่นอ้ยกว่า 0 
(-1< 1 <0) แสดงถึงความเร็วของการปรับตวัของราคาหลกัทรัพยก์ลุ่มพลงังานกบัราคาน ้ ามนัดิบ
เม่ือมีการปรับตวัออกนอกดุลยภาพในระยะสั้น และจะมีการปรับตวัเขา้สู่ดุลยภาพในระยะยาวไดใ้น
ท่ีสุด 

3.3.4 กำรวเิครำะห์ควำมสัมพนัธ์เชิงดุลยภำพระยะยำวด้วยวธีิ Threshold Cointegration 
 ขั้นตอนการทดสอบดว้ยวิธี Threshold Cointegration มีดงัน้ี 

ก าหนดให ้  tSP   ttOILP                 (3.4ก) 

                                       ttt OILPSP   lnln              (3.4ข) 
 
เม่ือ  tSP  คือ ขอ้มูลอนุกรมของราคาหลกัทรัพยก์ลุ่มพลงังาน 
        tOILP  คือ ขอ้มูลอนุกรมของราคาน ้ามนัดิบ 

         tSPln  คือ natural log ของขอ้มูลอนุกรมของราคาหลกัทรัพยก์ลุ่มพลงังาน 
         tOILPln  คือ natural log ของขอ้มูลอนุกรมของราคาน ้ามนัดิบ 
         ,  คือ ค่าพารามิเตอร์ท่ีไดจ้ากการประมาณการ (Estimated Parameters) 
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        t   คือ ตวัแปรรบกวน (Disturbance Term) 

และ  t   = 
tit

l

i

itttt II   



 
1

1211 )1(               (3.5) 

เม่ือ t  คือ White Noise Disturbance 
 t  คือ ค่าสมัประสิทธ์ิ 
 tI  คือ Heaviside Indicator โดย 

 


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if
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

   หรือ 

















1

1

0

1

t

t

t
if

if
I                (3.6)  

เม่ือ   คือ Threshold Value 
ถา้  1t  หรือ  1t  แลว้ จากสมการท่ี (3.5) จะไดส้มการใหม่ คือ สมการท่ี (3.7) 

และ (3.8) ตามล าดบั 
 

 t   = 
tit

l

i

ittI   



 
1

11
    (3.7)  

 t   = 
tit

l

i

it   



 
1

12
     (3.8) 

จะเห็นไดว้า่สมการท่ี (3.7) และ (3.8) แสดงความสมัพนัธ์ในระยะยาวระหวา่ง tOILP  และ

tSP  รวมไปถึงสามารถก าจดั Asymmetric Effect ไดอี้กดว้ย  
นอกจากน้ี Tsay (1989) ไดท้  าการทดสอบค่าความคลาดเคล่ือนว่ามีลกัษณะเป็นเชิงเส้น

หรือไม่ โดยน าค่าความคลาดเคล่ือนท่ีไดจ้ากการประมาณค่าสมการถดถอยมาเรียงขอ้มูลจากนอ้ย
ไปมาก และเรียงขอ้มูลจากมากไปนอ้ย ซ่ึง Tsay (1989) ไดก้ าหนดสมมติฐานหลกัไว ้คือ ค่า
ความคลาดเคล่ือนมีลกัษณะเป็นเชิงเส้น (Linearity) และสมมติฐานรอง คือ ค่าความคลาดเคล่ือนมี
ลกัษณะไม่เป็นเชิงเสน้ (Nonlinearity) ซ่ึงจะใชค่้า F-statistic ในการพิจารณา ถา้การทดสอบยอมรับ
สมมติฐานหลกั จะกล่าวไดว้่าค่าความคลาดเคล่ือนมีการปรับตวัเขา้สู่จุดดุลยภาพอย่างสมมาตร 
(Symmetric Adjustment) หรือในลกัษณะท่ีเป็นเสน้ตรง (Linear) (Balke and Fomby, 1997) 
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3.3.5 กำรวิเครำะห์ควำมสัมพันธ์เชิงดุลยภำพระยะส้ันด้วยวิธี Threshold Error Correction 
Model: TECM 
            แบบจ าลอง TECM ท่ีใชใ้นการศึกษา มีดงัน้ี 

tSP  =    tit

k

i

it

k

i

itt vSPOILPZZ  









 
21

1

2

1

112110                      (3.9ก) 

tSPln =    tit

k

i

it

k

i

itt vSPOILPZZ  









  lnln
21

1

2

1

112110           (3.9ข) 

เม่ือ tSP   คือ ค่าการเปล่ียนแปลงของราคาหลกัทรัพยก์ลุ่มพลงังาน ณ เวลา  t 
 tOILP  คือ  ค่าการเปล่ียนแปลงราคาน ้ามนัดิบ ณ เวลา t 

tSPln   คือ natural log ของขอ้มูลอนุกรมของราคาหลกัทรัพยก์ลุ่มพลงังาน 
         tOILPln  คือ natural log ของขอ้มูลอนุกรมของราคาน ้ามนัดิบ 
 

1tZ  = 1
ˆ
ttuI  

 

1tZ  = 1
ˆ)1(  tt uI  

 โดย 

  

















1

1
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1

t

t

t
uif

uif
I  

 21,   คือ Coefficients of Error Correction หรือ Speed of Adjustment 
 0   คือ ค่าคงท่ี 

 ii 21 ,  คือ Coefficients of Lagged Change Terms 

tv   คือ White Noise Disturbance 

 21,  หรือ ความเร็วในการปรับตวั (Speed of Adjustment) ควรมีค่าอยู่ระหว่าง -1 กบั 0 
( 0,1 21   ) เม่ือตวัแปรตาม ( tY ) เกิดการเบ่ียงเบนออกนอกจุดดุลยภาพ จะท าให้ค่าความ
คลาดเคล่ือนมีการปรับตวัลดลงเร่ือย ๆ เพื่อให้ตวัแปรตาม ( tY ) เขา้สู่จุดดุลยภาพอีกคร้ังโดยมี
อตัราของความเร็วในการปรับตวัเท่ากบั 

21,  (ทรงศกัด์ิ ศรีบุญจิตต,์ 2547) 
ในการทดสอบหาความสัมพนัธ์เชิงดุลยภาพในระยะสั้นจะมีการทดสอบสมมติฐานตวัแปรคือ 

21,  โดยก าหนดสมมติฐานหลกัคือ ตวัแปรไม่มีความสมัพนัธ์เชิงดุลยภาพในระยะสั้น และสมมติ
ฐานรองคือ ตัวแปรมีความสัมพนัธ์เชิงดุลยภาพในระยะสั้ น ดังสมการสมมติฐาน (ทรงศักด์ิ  
ศรีบุญจิตต,์ 2547) 
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การทดสอบสมมติฐานของตวัแปร 21,  

H0: 01   และ H0: 02   (ไม่มีความสมัพนัธ์ในระยะสั้น) 
H1: 01   และ H1: 02   (มีความสัมพนัธ์ในระยะสั้น)  

3.3.6 กำรทดสอบสมมติฐำนเชิงเป็นเหตุเป็นผล (Granger Causality Test)  
 การทดสอบสมมติฐานเชิงเป็นเหตุเป็นผลทดสอบโดยมีตวัแปร 2 ตวัแปร คือ ราคา

น ้ ามนัดิบ (OILP) และราคาหลกัทรัพยก์ลุ่มพลงังาน (SP) ในลกัษณะท่ีเป็นขอ้มูลอนุกรมเวลา ถา้
การเปล่ียนแปลงของ OILP เป็นตน้เหตุของการเปล่ียนแปลง SP แลว้ OILP กค็วรจะเกิดข้ึนก่อน SP 
ดงันั้น ถา้ OILP เป็นตน้เหตุท่ีท าใหเ้กิดการเปล่ียนแปลงใน SP เง่ือนไข 2 ประการจะเกิดข้ึน 

 ประการแรก คือ OILP จะช่วยในการท านาย SP คือ ในการถดถอยของ SP กบัค่าท่ีมาของ 
OILP ซ่ึงท าหนา้ท่ีเป็นตวัแปรอิสระ ควรท่ีจะมีส่วนช่วยในการเพิ่มอ านาจในการอธิบาย ของสมการ
ถดถอยอยา่งมีนยัส าคญั 

ประการท่ีสอง คือ ไม่ควรใช ้SP ในการท านาย OILP เน่ืองจาก ถา้ OILP สามารถช่วยใน
การท านาย SP และ SP ก็สามารถช่วยท านาย OILP ได ้คือ ควรจะมีตวัแปรอ่ืนอีกหน่ึงตวัหรือ
มากกว่านั้น ท่ีเป็นสาเหตุท าให้เกิดการเปล่ียนแปลงทั้งใน OILP และ SP ดงันั้น ตอ้งทดสอบ
สมมติฐานว่าง (H0) ท่ีว่าการเปล่ียนแปลงของ OILP ไม่ไดเ้ป็นตน้เหตุของการเปล่ียนแปลง SP โดย
ใชส้มการถดถอย 2 สมการ ดงัน้ี 

 
 

 
r

m

h

n

tntnmtmt eSPOILPSP
1 1

lnlnln     (3.10) 




 
h

n

tntnt eSPSP
1

lnln       (3.11) 

เม่ือ tSPln   คือ natural log ของขอ้มูลอนุกรมของราคาหลกัทรัพยก์ลุ่มพลงังาน 
         tOILPln  คือ natural log ของขอ้มูลอนุกรมของราคาน ้ามนัดิบ 
สมมติฐานของการทดสอบความเป็นเหตุเป็นผล สามารถเขียนไดด้งัน้ี 

H0: ราคาน ้ามนัดิบไม่เป็นสาเหตุของราคาหลกัทรัพยก์ลุ่มพลงังาน 
H0: 0...21  r   
H1: ราคาน ้ามนัดิบเป็นสาเหตุของราคาหลกัทรัพยก์ลุ่มพลงังาน 
H1: H0 ไม่เป็นจริง 
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โดยสถิติท่ีใชใ้นการทดสอบเป็น F-statistic ดงัน้ี 
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      (3.12) 

ถา้ปฏิเสธ H0 หมายความว่า ราคาน ้ ามนัดิบเป็นตน้เหตุของการเปล่ียนแปลงราคาหลกัทรัพย์
กลุ่มพลงังาน ในท านองเดียวกนั ถา้หากตอ้งการทดสอบสมมติฐานว่าง ว่าการเปล่ียนแปลงของ
ราคาหลกัทรัพยก์ลุ่มพลงังาน (SP) ไม่ไดเ้ป็นตน้เหตุของการเปล่ียนแปลงราคาน ้ ามนัดิบ (OILP) 
นั้น จะตอ้งท าการทดสอบอยา่งเดียวกนักบักระบวนการทดสอบขา้งตน้ เพียงแต่ท าการสลบัเปล่ียน
แบบจ าลองขา้งตน้ จาก OILP มาเป็น SP และจาก SP มาเป็น OILP ดงัน้ี 
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จากสมการท่ี (3.13) เรียกว่า การถดถอยท่ีไม่ใส่ขอ้จ ากดั (Unrestricted Regression) ส่วน
สมการ (3.14) เรียกว่า การถดถอยท่ีใส่ขอ้จ ากดั (Restricted Regression) และน า F-statistic มาใชใ้น
การทดสอบเช่นเดียวกนั 

สมมติฐานท่ีใชใ้นการทดสอบความเป็นเหตุเป็นผล คือ 
H0: ราคาหลกัทรัพยก์ลุ่มพลงังานไม่เป็นสาเหตุของราคาน ้ามนัดิบ 
H0: 0...21  r   
H1: ราคาหลกัทรัพยก์ลุ่มพลงังานเป็นสาเหตุของราคาน ้ามนัดิบ 
H1: H0 ไม่เป็นจริง 

   
3.4 สรุป 

ส าหรับบทท่ี 3 ไดร้ะบุถึงระเบียบวิธีวิจยั ซ่ึงแบ่งเป็น 3 ส่วนคือ 1) แบบจ าลองท่ีใชใ้นการศึกษา 
2) ขอ้มูลท่ีใชใ้นการศึกษา ซ่ึงประกอบดว้ย 2 ตวัแปรคือ ราคาน ้ ามนัดิบและราคาหลกัทรัพยก์ลุ่ม
พลงังาน ไดแ้ก่ ราคาหลกัทรัพย ์PTT TOP PTTEP PTTAR IRPC และ 3) วิธีการศึกษาโดยวิธี
การศึกษาจะแบ่งเป็น 6 ขั้นตอน คือ 1. การทดสอบความน่ิงดว้ยการทดสอบยนิูทรูท ประกอบดว้ย 3 
วิธี คือ ADF Phillips-Perron Test และ ERS Test 2. การวิเคราะห์ความสัมพนัธ์เชิงดุลยภาพระยะ
ยาวดว้ยวิธี Traditional Cointegration 3. การวิเคราะห์ความสัมพนัธ์เชิงดุลยภาพระยะสั้นดว้ย
แบบจ าลอง ECM 4. การวิเคราะห์ความสัมพนัธ์เชิงดุลยภาพในระยะยาวด้วยวิธี Threshold 
Cointegration 5. การวิเคราะห์ความสัมพนัธ์เชิงดุลยภาพระยะสั้นดว้ยแบบจ าลอง TECM และ 6. 
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การทดสอบสมมติฐานเชิงเป็นเหตุเป็นผล (Granger Causality Test) และในส่วนของบทท่ี 4 จะ
กล่าวถึงผลของการศึกษาในการวิจยัคร้ังน้ีต่อไป 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 


