
บทที่ 3 
ระเบียบวิธีการศึกษา 

 
3.1 การทดสอบยูนิทรูท  (Unit Root Test) 

การทดสอบ unit root เปนขั้นตอนแรกในการศึกษาภายใตวิธีการ cointegration and error 
correction mechanism เนื่องจากขอมูลราคาและปริมาณหลักทรัพยที่นํามาศึกษาเปนขอมูลอนุกรม
เวลา จะตองมีการทดสอบวาขอมูลมีลักษณะนิ่งหรือไม เนื่องจากขอมูลที่ใชขอมูลอนุกรมเวลาเพื่อ
การพยากรณคาในอนาคต แตไมไดตรวจสอบความนิ่งของอนุกรมเวลา ทําใหการพยากรณดังกลาว
ไมถูกตอง กลาวคือไดสมการถดถอยไมแทจริง (spurious regression) นั่นเอง โดยวิธี unit root มี
ขั้นตอนดังนี้   

∆X t= θ X 1−t + ∆∑
=

p

i
i

1

φ X 1−t + e t                 (3.1) 

    ∆X t=α + θ X 1−t + ∆∑
=

p

i
i

1
φ X 1−t + e t                (3.2) 

    ∆X t= α +β t+θ X 1−t + ∆∑
=

p

i
i

1
φ X 1−t + e t               (3.3) 

โดยที่  X t , X 1−t    คือ ขอมูลที่นํามาใชในการศึกษา คือ ราคาและปริมาณหุนสามัญกลุม
เงินทุนหลักทรัพย ในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ณ เวลา t และ t-1 
   e t      คือ  ความคลาดเคลื่อนเชิงสุม (random error) 
       α ,β ,θ ,φ   คือคาพารามิเตอร  
   t   คือคาแนวโนม 
การทดสอบคาθ  ตามสมสติฐาน ดังนี้ 

H 0 :  θ  = 0  (X t  มี unit root หรือ X t มีลักษณะไมนิ่ง non-stationary) 
H 1 :  θ  < 0   (X t  ไมมี unit root หรือ X t มีลักษณะนิ่ง stationary) 

ถายอมรับ H 0 :  θ  = 0  หมายความวา X t  มี unit root หรือ X t มีลักษณะไมนิ่ง แตถายอมรับ             
H 1 :  θ  < 0  หมายความวา X t  ไมมี unit root หรือ X t มีลักษณะนิ่ง แลวจะนําขอมูลท่ีทดสอบ
ความนิ่งแลวไปทําการทดสอบความสัมพันธดวยวิธี cointegration ตอไป 
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3.2   การทดสอบการรวมกันไปดวยกัน (Cointegration) 
การทดสอบความสัมพันธเชิงดุลยภาพในระยะยาวยาว (long - run relationship) ของราคา

และปริมาณหลักทรัพยวามีเสถียรภาพหรือไมนั้น จะใชวิธีการทดสอบของ Engle and Granger ใช
สมการดังนี้  

 
  ttt e+Χ+=Υ 10 αα                                (3.4) 
  

ttt u+Υ+=Χ 10 µµ                                (3.5)
                         
โดยมีขั้นตอนการทดสอบดังนี้ 
 1) ทดสอบตัวแปรในแบบจําลองวามีลักษณะเปน non – stationary Processหรือไมโดยวิธี 
ADF Test โดยไมตองใสคาคงที่ และ แนวโนมของเวลา  
 2) การประมาณสมการถดถอยดวยวิธีกําลังสองนอยที่สุด (ordinary least squares ; OLS) 
 3) นําสวนที่เหลือ (residuals) ที่ประมาณไดจากขอ 2 มาทดสอบวามีลักษณะนิ่งหรือ I(0)
หรือไม  ซ่ึงใชการทดสอบ ADF ดังตอไปนี้ 

ttt ωεγε +=∆ −1ˆˆ                  (3.6) 
 

โดยที่ 1ˆ,ˆ −tt εε   คือ  คาสวนที่เหลือ (residual) ณ  เวลา t และ  t - 1 ที่นํามาหาสมการถดถอยใหม 
 γ   คือ   คาพารามิเตอร 

tω  คือ  คาความคลาดเคลื่อนเชิงสุม 
 

0:0 =Η γ   (ไมมีความสัมพันธเชิงดุลยภาพในระยาว) 
  0:1 <Η γ    (มีความสัมพันธเชิงดุลยภาพนระยะยาว) 
 การทดสอบสมมุติฐานเปรียบเทียบคา t-statistics ที่คํานวณไดกับคาในตาราง ADF Test ซ่ึง
ถาคา t-statistics มากกวาคา วิกฤตของแมคคินนอน ณ ระดับนัยสําคัญที่ 0.01 จึงปฎิเสธสมมติฐาน 
ดังนั้น สวนตกคางหรือสวนที่เหลือ (residuals) มีลักษณะนิ่ง (stationary) หรือ integrated of order 0 
แทนดวย I(0) แลวแสดงวา ตัวแปรมีความสัมพันธเชิงดุลยภาพในระยะยาว 
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สมมุติฐานในการทดสอบ คือ  
 

tt

n

i
itt ecee ελ +∆+=∆ −

=
− ∑ 1

1
1                (3.7) 

t
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titt udeu ξφ +∆+=∆ ∑

=
−−

1
11                               (3.8) 

 
สมการที่ (3.7) 0:0 =Η λ  
  0:1 <Η λ  
สมการที่ (3.8) 0:0 =Η φ  
  0:1 <Η φ  
 
เมื่อทําการทดสอบ unit root แลวพบวาผลการทดสอบยอมรับสมมติฐานหลักสามารถสรุป

ไดวา ขอมูลนั้นมีลักษณะ non - stationary หรือมี unit root นั่นเอง แตถาผลการทดสอบปฏิเสธ
สมมติฐานหลักนั่นก็หมายถึงวาขอมูลนั้นมีลักษณะ  stationary หรือไมมี unit root 

โดยถาคาของความคาดเคลื่อนมีคุณสมบัติเปน stationary ซ่ึงก็คือ I(0) จะสมารถสรุปไดวา 
ตัวแปร Xt, Yt มีความสัมพันธเชิงดุลยภาพระยะยาว แตถาคาความคาดเคลื่อนมีคุณสมบัติเปน non-
stationary ซ่ึงก็คือ I(1) จะสมารถสรุปไดวา ตัวแปร Xt, Yt ไมมีความสัมพันธเชิงดุลยภาพระยะยาว 

 
3.3 การทดสอบความสัมพันธเชิงดุลยภาพระยะสั้น; Error Correction Mechanism (ECM) 
 หากสามารถทดสอบไดวาขอมูลท่ีศึกษานั้นมีความนิ่งของขอมูล เราจะวิเคราะหโดยใช
แบบจําลองเอเรอรคอเรคชัน (ECM) คือกลไกการปรับตัวเขาสูดุลยภาพในระยะยาวของราคา
หลักทรัพยและปริมาณการซื้อขายหลักทรัพย กลุมวัสดุกอสรางและตกแตงในตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทย 

• Error Correction Model (ECM) 

∑ ∑
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3.4   การทดสอบสมมติฐานเชิงเปนเหตุเปนผล (Causality Test) 
การวิเคราะหในรูปสมการถดถอย สามารถวัดถึงระดับความสัมพันธระหวางตัวแปรใน

สมการถดถอยวามีความสัมพันธกันอยางไรโดยดูจากคาสหสัมพันธ  แตไมสามารถบอกไดถึง
ทิศทางความสัมพันธระหวางตัวแปรหรือช้ีความเปนเหตุเปนผลกันระหวางตัวแปรนั้นๆ 
 โดยการศึกษาเรื่องความเปนเหตุเปนผล (causality)เปนการอธิบายหรือตอบคําถามเกี่ยวกับ
ความสัมพันธระหวางตัวแปรโดยมุงชี้ใหเห็นถึงลักษณะความสัมพันธของตัวแปรเหลานั้น  วาอะไร
คือสาเหตุ (causes) และอะไรคือผลของสาเหตุนั้น (effects) ซ่ึงในการทดสอบความเปนเหตุเปนผล
ของ Granger (1969) จะเลือกวิธีการคํานวณที่ทําใหคาความแปรปรวนจากการพยากรณนอยที่สุด  
หรือเรียกวาใชหลักความสามารถในการพยากรณ (predictability)  เปนตัวสะทอนความเปนเหตุเปน
ผลระหวางตวัแปร  โดยมีหลักเกณฑดังนี้ 
 การทดสอบความสัมพันธการปรับตัวในระยะสั้นของตัวแปรอิสระตอตัวแปรความ ถา Xt 
และ Yt   มีความสัมพันธกันแบบ cointegration จากการทดสอบแบบ augmented Dickey-Fuller test 
(ADF) เราจะได ความสัมพันธเชิงดุลยภาพในระยะสั้น ตามแบบจําลองเอเรอรคอเรคชัน (error-
correction model : ECM)   มีแบบจําลองดังนี้ 
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โดยที่    Xt

       คือ   log ราคาของหลักทรัพย 
Yt

      คือ   log ปริมาณการซื้อขายหลักทรัพย 
 

21 ,αα    คือ   คาความเร็วในการปรับตัวเขาสูดุลยภาพระยะยาว 

 
ij πδ ,    คือ   คาความยืดหยุนในดุลยภาพระยะสั้น  

Xt
 และ   Yt

   จะมีความสัมพันธกันแบบ cointegration ก็ตอเมื่อคาสัมประสิทธิ์ β 1 , 2β  
อยางนอย 1 ตัว มีคาไมเทากับ 0 (Rahman and  Mustafa, 1997 : 81-84) 
   
 ถา  01 ≠α   และ   02 =α  แสดงวา  Yt  จะเปนมีผลตอ  Xt   ในดุลยภาพระยะยาว 
 ถา 01 ≠α  และ  02 =α   แสดงวา  Xt  จะเปนมีผลตอ   Yt   ในดุลยภาพระยะยาว 
 ถา  δj   ≠  0   แสดงวา  Yt  จะเปนมีผลตอ  Xt    ในระยะสั้น                                               
 ถา  πi   ≠  0   แสดงวา  Xt  จะเปนมีผลตอ  Yt   ในระยะสั้น 
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 ถา  01 =α    และ 02 =α  แสดงวา  Xt  และ Yt ไมมีผลตอกันในดุลยภาพระยะยาว 
 ถา  δj   =  0    และ  πi    =  0 แสดงวา  Xt  และ Yt ไมมีผลตอกันในดุลยภาพระยะสั้น 
  
 รูปแบบความสัมพันธอยางเปนเหตุเปนผลกันที่อาจเกิดขึ้นสามารถสรุปไดดังนี้ 

1. X และ Y เปนสาเหตุซ่ึงกันและกัน (bidirectional causality) 
2. X และ Y ตางเปนอิสระตอกัน หรือไมเปนสาเหตุซ่ึงกันและกัน (non causality between  
 X and Y) 
3. X เปนสาเหตุของ Y (unidirectional causality from X to Y) 
4. Y เปนสาเหตุของ X (unidirectional causality from Y to X) 
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