
 
 

บทที่ 3 
ระเบียบวิธีวจิัย 

 
ในการศึกษาคร้ังนี้เปนการศึกษาถึงความสัมพันธระหวางราคาและปริมาณการซ้ือขายของ

หลักทรัพยกลุมบรรจุภัณฑ จํานวน 4 หลักทรัพยในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย คือ   บริษัท
เอ.เจ. พลาสท จํากัด (มหาชน) หรือ AJ บริษัทโพลีเพล็กซ (ประเทศไทย) จํากัด (มหาชน) หรือ PTL

บริษัทเอส. แพ็ค แอนด พร้ินท จํากัด (มหาชน) หรือ SPACKบริษัทไทยฟลมอินดัสตร่ี จํากัด 

(มหาชน) หรือTFI โดยการศึกษาความสัมพันธจะใชแบบจําลอง การทดสอบความนิ่งของขอมูล 

(unit root test) การทดสอบการรวมกันไปดวยกันและเอเรอรคอเรคชัน (cointegration and error 
correction merchanism) และการทดสอบความเปนเหตุเปนผล (Granger causality) เพื่อหา
ความสัมพันธระหวางราคาและปริมาณการซ้ือขายของหลักทรัพยกลุมบรรจุภัณฑ ในตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทย  

การทดสอบความสัมพันธระหวางราคาและปริมาณการซ้ือขายหลักทรัพยกลุมบรรจุภัณฑ 
ไดศึกษาความสัมพันธในสองรูปแบบ คือ 

 
PRICEt  = 0α + 1α VOLt + et   (3.1) 

 
และ  VOLt  = 2α + 3α PRICEt +gt    (3.2) 
 
โดยท่ี  PRICEt  คือ natural logarithm ของราคาหลักทรัพย 
 VOLt  คือ natural logarithm ของปริมาณการซ้ือขายหลักทรัพย 

et, gt  คือ คาความคลาดเคล่ือน 

0α , 1α , 2α , 3α  คือ คาพารามิเตอร 
 
3.1  การทดสอบยูนิทรูท (Unit Root test) 

เนื่องจากขอมูลหลักทรัพยเปนขอมูลอนุกรมเวลา ซ่ึงลักษณะพ้ืนฐานของขอมูลอนุกรมเวลา
นั้นมีขอควรพิจารณา คือ ขอมูลนั้นเปนขอมูลอนุกรมเวลาที่มีลักษณะนิ่งหรือไม เนื่องจากการใช
ขอมูลอนุกรมเวลาเพื่อพยากรณ แตถาปราศจากการตรวจสอบความนิ่งของขอมูลอนุกรมเวลา ทํา
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ใหการพยากรณดังกลาวไมถูกตอง นั่นคือ สมการถดถอยท่ีไดไมแทจริงนั่นเอง ดังนั้นจึง
ตองมีการทดสอบความน่ิงของขอมูลโดยการทดสอบยูนิทรูท ดวยวิธี Augmented Dickey-Fuller 
Test (ADF) 

 
ทดสอบความนิ่ง (stationary) ของขอมูล ไดดังสมการตอไปนี้ 

 

tXΔ  = t11 βα + 11 −+ tXθ + +Δ −
=
∑ 1

1
t

p

i
i Xc t1ε   (3.3) 

 

tYΔ  = t22 βα + 12 −+ tYθ + +Δ −
=
∑ 1

1
t

p

i
i Yd t2ε   (3.4) 

 
โดยท่ี Xt , Xt-1     คือ ราคาหลักทรัพยสามัญกลุมการแพทยในตลาด 

หลักทรัพยแหงประเทศไทย ณ เวลา t และ t-1 
 Yt , Yt-1     คือ ปริมาณการซ้ือขายหุนสามัญกลุมการแพทยใน 

ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ณ เวลา t 
และ t-1 

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

t1ε , t2ε     คือ คาความคลาดเคล่ือนเชิงสุม  
 t     คือ คาแนวโนม 
 
สมมติฐานท่ีใชในการทดสอบ คือ 

สมการท่ี (3.3) H0 : 1θ  = 0    (non-stationary)    
   H1 : 1θ  < 0    (stationary) 

สมการท่ี (3.4) H0 : 2θ  = 0  (non-stationary)    
H1 : 2θ  < 0  (stationary) 
 

 ถายอมรับ H0 หมายความวา ราคาหุนสามัญและปริมาณการซ้ือขายหุนสามัญ มียูนิทรูท 
แสดงวา ราคาหุนสามัญและปริมาณการซ้ือขายหุนสามัญมีลักษณะไมนิ่ง (non-stationary) แตถา
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ยอมรับ H1 ราคาหุนสามัญและปริมาณการซ้ือขายหุนสามัญไมมียูนิทรูท แสดงวา ราคาหุนสามัญ
และปริมาณการซ้ือขายหุนสามัญมีลักษณะนิ่ง (stationary) 
 
3.2  การทดสอบความสัมพันธเชิงดุลยภาพระยะยาว (Cointegration) 

การทดสอบความสัมพันธในระยะยาว (long-run relationship) ของราคาและปริมาณ
หลักทรัพยกลุมการแพทย วามีเสถียรภาพในระยะยาวหรือไม  

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

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

ซ่ึงเปนการทดสอบสวนท่ีเหลือ  (residuals) ดังตอไปนี้ 
 

têΔ  = 1ˆ −teγ  + tv    (3.5) 
 

โดยท่ี tê , 1ˆ −te  คือ คา residual ณ เวลา t และ t-1 ท่ีนํามาหาสมการถดถอยใหม 
 γ   คือ คาพารามิเตอร 
 tv  คือ ขอมูลอนุกรมเวลาของตัวแปรสุม 
   
สมมติฐานท่ีใชในการทดสอบ cointegration ดังนี ้
  H0 : γ  = 0 (ไมมีความสัมพันธเชิงดุลยภาพระยะยาว) 
  H1 : γ  < 0 (มีความสัมพนัธเชิงดุลยภาพระยะยาว) 
 
 การทดสอบสมมติฐาน โดยเปรียบเทียบคา t-statistics ท่ีคํานวณไดจากอัตราสวนของ 

γγ ˆˆ / .E.S  ไปเปรียบเทียบกับคาในตาราง ADF Test ซ่ึงถาคา t-statistics มากกวาคาวิกฤติ 
MacKinnon (MacKinnon critical values) ณ ระดับนัยสําคัญ จึงปฏิเสธสมมติฐาน ดังนั้น สวน
ตกคางหรือสวนท่ีเหลือ (residuals) มีลักษณะนิ่ง (stationary) หรือ I(0) แลวแสดงวา ตัวแปรมี
ความสัมพันธเชิงดุลยภาพในระยะยาว  
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อยางไรก็ตามถาสวนตกคางหรือสวนท่ีเหลือของสมการ (3.5) ไมเปน white noise ก็จะใช
การทดสอบ 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  

สมการท่ี (3.6) H0 : γ  = 0   
   H1 : γ  < 0  

สมการท่ี (3.7) H0 : φ  = 0  
   H1 : φ  < 0  
 เม่ือทําการทดสอบ unit root แลว พบวาผลการทดสอบยอมรับสมมติฐานหลัก สามารถ
สรุปไดวา ขอมูลนั้นมีลักษณะ non-stationary  หรือมียูนิรูทนั่นเอง แตหากผลการทดสอบปฏิเสธ
สมมติฐานหลัก แสดงวาขอมูลนั้นมีลักษณะ stationary หรือไมมียูนิทรูท  
 โดยหากคาของความคลาดเคล่ือน มีลักษณะเปน stationary ซ่ึงก็คือ I(0) สามารถสรุปไดวา 
ราคาหลักทรัพย (Xt) และปริมาณการซ้ือขายหลักทรัพย (Yt) มีความสัมพันธเชิงดุลยภาพระยะยาว 
แตหากคาความคลาดเคล่ือนมีลักษณะเปน  non-stationary  ซ่ึงก็คือ I(1) จะสามารถสรุปไดวา ราคา
หลักทรัพย (Xt) และปริมาณการซ้ือขายหลักทรัพย (Yt) ไมมีความสัมพันธเชิงดุลยภาพระยะยาว  
 
3.3  การทดสอบความสัมพันธเชิงดุลยภาพในระยะสั้น (Error Correction Model : ECM) 
 เม่ือทดสอบไดวาขอมูลท่ีศึกษามีความนิ่ง ตอไปจะวิเคราะหโดยใชแบบจําลองเอเรอรคอเรค
ชัน (ECM) คือ กลไกการปรับตัวเขาสูดุลยภาพในระยะยาวของราคาและปริมาณการซ้ือขาย
หลักทรัพยกลุมการแพทยในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

tXΔ  = tjt

q

j
j

p

i
itit YXe 1

01
11 ˆ εδφβ +Δ+Δ+ −

==
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โดยท่ี tt YX ,   = Log ของราคาหลักทรัพย ณ เวลา t และ  

Log ของปริมาณซ้ือขายหลักทรัพย ณ เวลา t 

21,ββ   = คาความเร็วในการปรับตัวเขาสูดุลยภาพในระยะยาว 

mj πδ ,   = คาความยืดหยุนในระยะส้ัน  

iφ , nη   = คาสัมประสิทธ์ิของผลรวมตัวแปรตาม 

11 ˆ,ˆ −− tt ue  = พจนของ error term 

tt 21 ,εε   = ความคลาดเคล่ือนของตัวแปรสุม 

โดยท่ี 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  

เม่ือทําการทดสอบแลวพบวาผลการทดสอบยอมรับสมมติฐานหลัก สามารถสรุปไดวา 
ราคาหลักทรัพย ณ เวลา t และปริมาณซ้ือขายหลักทรัพย ณ เวลา t ไมมีความสัมพันธกันในระยะส้ัน 
แตถาผลการทดสอบปฏิเสธสมมติฐานหลัก สามารถสรุปไดวา ราคาหลักทรัพย ณ เวลา t และ
ปริมาณซ้ือขายหลักทรัพย ณ เวลา t มีความสัมพันธกันในระยะส้ัน 
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3.4  การทดสอบสมมติฐานความเปนเหตุเปนผล (Granger Causality) 
วิธีทดสอบ คือ มีตัวแปรอยู 2 ตัวคือ ราคาหลักทรัพย (X) และปริมาณการซ้ือขาย

หลักทรัพย (Y) ในลักษณะท่ีเปนขอมูลอนุกรมเวลา ถาการเปล่ียนแปลงของ X เปนตนเหตุของการ
เปล่ียนแปลง Y แลว X ก็ควรจะเกิดข้ึนกอน Y ดังนั้นถา X เปนตนเหตุท่ีใหเกิดการเปล่ียนแปลงใน 
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 
        

  Y t = 
1 1

r h

m t m n t n
m n

X Yπ η− −
= =

+ +∑ ∑  ui    (3.10) 

 

Y t = 
1

h

n t n
n

Yη −
=

+∑ ui      (3.11) 

 
 สมการ(3.10) เรียกวา การถดถอยท่ีไมใสขอจํากัด (unrestricted  regression) สวนสมการ 
(3.11) เรียกวา การถดถอยท่ีใสขอจํากัด(restricted  regression)  
 
สมมติฐานท่ีใชในการทดสอบความเปนแหตุเปนผล ดังนี้ 
  H0 : ราคาหลักทรัพยไมเปนสาเหตุของปริมาณการซ้ือขายหลักทรัพย 

H0 : 1 2 ... 0rπ π π= = = =  
H1 : ราคาหลักทรัพยเปนสาเหตุของปริมาณการซ้ือขายหลักทรัพย 
H1 : H0 ไมเปนจริง 

โดยท่ีสถิติทดสอบจะเปนสถิติ F (F statistics) ดังนี ้    
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 ถาเราปฏิเสธ H0 ก็หมายความวา X เปนตนเหตุของการเปล่ียนแปลง Y ในทํานองเดียวกัน
ถาเราตองการทดสอบสมมุติฐานวางวา Y ไมไดเปนตนเหตุของ X เราก็จะตองทํากระบวนการ
ทดสอบอยางเดียวกับขางตนเพียงแตวาสลับเปล่ียนแบบจะลองขางตนจาก X มาเปน Y และจาก Y 
มาเปน X ดังนี้ 
       

  X t = ++ −
=

−
=

∑∑ mt

k

n
nmt
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11
ηπ  ui    (3.12) 
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=
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เรียกสมการ(3.12) วา การถดถอยท่ีไมใสขอจํากัด และสมการ (3.13) วา การถดถอยท่ีใส

ขอจํากัดและใชสถิติทดสอบอยางเดียวกันคือ สถิติ F 
สมมติฐานท่ีใชในการทดสอบความเปนแหตุเปนผล ดังนี้ 

H0 : ปริมาณการซ้ือขายหลักทรัพยไมเปนสาเหตุของราคาหลักทรัพย 
  H0 : 1 2 ... 0rπ π π= = = =  

H1 : ปริมาณการซ้ือขายหลักทรัพยเปนสาเหตุของราคาหลักทรัพย 
H1 : H0 ไมเปนจริง 
 


