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3.1 �����������������������
�����������	
����������������
�����������������������������!�"�#$%&��'#��	�

����('���	
�)*�#3 ��+��%����,�%�,-' , %)����	�����('���	
� )*�#3 ��+��%�'
�,�&�

/+����
, ��	���������*0����0���1��2�%��4�,�5���1
, %)��(�(�"+�5+��,����6����������#���

�+��������������"�+��+'����������7������8�8	'���"�%�������,�!����"� �#�����(�+'�%)����	�

����('���	
�)*�# 3#��+��%�"�	&����+��'
�,�&��,'�������$�� #/%��)&�&��2��5+"�62�"#

(Secondary Data) ��;�����%7��+*��+'#1 �"�5����#2547 �����#31 ��
�	�#2552 

����0�,�%�-���A����+
���#������
"�	���,�	
�����������������������!�"����

�'�(�+'� %)����	�����('���	
�)*�# 3#��+��%�"�	&����+��'
�,�&��,'�������$��  (PRSS3

 ���������	�� !"����
����#��$���%�������&���&'"(�)*

) 

�87*��+&�%���* 

*+

� ��7��������	�����('���	
�)*�# 3 ��+��%��"��%���������$��#�2��)&��;��"�	&�

�&���"��8 ����('���	
�)*�# 3#��+��%�"�	&����+��'
�,�&��,'�������$�� #��	� ����('�

��	
�)*�#3 ��+��%��"��%����'�����;������������"��"��+'�%)����	� ����('���	
�)*�# 3#��

+��%�"�	&����+��'
�,�&��,'�������$�� #�������������	�*���*$%&��7����	���� �('���	
�

)*�#3 ��+��%����,�%�,-' #�������;�+��%���������������,-'����5%��������$��#/%���	�

�����,�'
���;�8��+'��"/���� 

)�

������ ����	�� !"����
����#��$���%����"
�&���-%���	
(�)*+/0/2

� +��%�'
�,�&�/+����
# (Tokyo Commodity Exchange) ���������-���5B���;�+��%

�'
�,�&���������%�,-'���������0���	�47*�����'
�,�&�����('���	
�)*�  3 (AFET RSS3 

Futures) ���+��% AFET ��&���;��'
�,����������	0��
A%)��������� (C-COM Rubber Index) 

)�

1���+��%#TOCOM ��;�+��%���������&���"�����*�����5'�(2&�����8�����������5��'
��,-'#�0�

�,&0����������������	����������+��%# TOCOM �������'�(�+'�����������������	� 0

 

����('�

��	
�)*�#3 ��+��% AFET#/%�%)����	�����('���	
�)*�#3 ��+��%�'
�,�&�/+����
��,�'
�

��;�#���+'��"/���� 
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� ������	4����#5����65���7��4���8�&�9���7
(�)*/:;

3.2 
���
������&=������� ��6>�%������������������

)�
� �*0����0���1��2���;��"�	&�����)&��;���������(�"+ ����('���	
� )*�#3#���&���,&�,1�

+&��5�������(�"+�����"����*�,�7��%����7����	��*0����0���1��2�����������������#%��*����

����������������	��*0����������'�(�+'������������������ ��	�����('���	
�)*�# 3#��

+��%�"�	&����+��'
�,�&��,'�������$�� #������������*$%&�)&�&��2� ��	� ������� �*0���

�0���1��2�%��4�,�5���1
#����5�����,��	�4�����;�+��%�������%�,-'#��,�'
���;�8��+'��"+� 

� �����!�!��%�9%6�&����?�	��4�����(�)2*:@�
� %)��(�(�"+�5+��,���� 6�������������&���,&�,1����������"-�+"8/+���

6�	�5+��,����#�������)7���/��$���� 	
��+&�����8�"/6	�������)�+" 4�����;�
+�5%"8���

�5+��,����,���K#����6�#�)'�#,��	'� %)��(�(�"+�5+��,���� ��	'��2�,���	
��
'������

���"-�+"8/+���6�	�5+��,���������"����*�#	
��+&����� 8�"/6	�������)�+" �����;�
+�5%"8�1��

��"����*�#����'�(��,&��"%�������������������	�����('���	
�)*�# 3#��+��%�"�	&����+�

�'
�,�&��,'�������$�� 

� ��%�� ���4���	�����%��%"��4�������A�����	�����"�����������=6&��B�������(�)CDE@�
#������$����;�(2&����'�������������;���%8,�������/��#����0���;�+&���"���A����+


��������(�����8+'�����'����#%��*��+�� �+�� ������������"�+��+'����������7������8�8

	'���"�%�������,�!����"� �#����2��0��������
"����	�*���*##��������*�����&������5���+��%

�"�	&����+��'
�,�&��,'�������$����������5�)�
+'��)�+"#���)&��"���5� %������

�,�!����"����;���"���5����������+���47*����#������������������+��������������������

(�����8+'���	�����('���	
�)*�# 3#��+��%�"�	&����+��'
�,�&��,'�������$�� #/%���%��
������������"�+��+'����������7������8�8	'���"�%�������,�!����"� ���,�'
���;�#8��+'�

%�������,�!L 

 

3.2.1 �����6���
��6��F���=�����9�	?�F��	�	�
�)0GHIJKLMNJHGI@�
3.2.1.1 �����6���
����������������)OIHJ�EGGJ�+KPJ@�

�%��8	
���"������&��2���5����
������0��������#/%�����%��8#

Unit Root %&
�
"��#Augmented Dickey-Fuller Test (ADF) 
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�0�,�%�,& 

 Xt 	7�#��	�����('���	
�)*�#3#��+��%�"�	&����+��'
�,�&��,'�������$�� 

Yt 	7�#������������!�"�����0��������#$%&��'# ��	�����('���	
� )*�#3 ��+��%

����,�%�,-' , %)����	�����('���	
� )*�#3 ��+��%�'
�,�&�/+����
 , ��	�

��������*0����0���1��2� %��4�,�5���1
, %)��(�(�"+�5+��,���� 6����������#

����+��������������"�+��+'����������7������8�8	'���"�%�������,�!����"�� 

�0, �1, �, �, �, �, �0, �2  	7�#������"��"Q 

t 	7�#��
/�&��
��#

� t, �t#	7�# 	'�	
��	��%�	�7����)"��5'� 

 

�%��8	
���"������&��2���������%�+'�$���* 

��
�%"��)"��5'� (Random walk process) 

 �Xt = �Xt�1 + � �i
k
i=1 �Xt�1 + �t                       (3.1) 

 �Yt = �Yt�1 + � �i�Yt�1
k
i=1 + �t                       (3.2) 

 

��
�%"��)"��5'�����5%+%���(Random walk with drift) 

 �Xt =  	0 + �Xt�1 + � �i
k
i=1 �Xt�1 + �t                      (3.3) 

 �Yt =  
0 + �Yt�1 + � �i
k
i=1 �Yt�1 + �t                      (3.4) 

 

��
�%"��)"��5'�, �5%+%��� �����
/�&� (Random walk process with drift and time trend) 

 �Xt =  	0 + 	1t + �Xt�1 + � �i
k
i=1 �Xt�1 + �t                      (3.5) 

 �Yt =  
0 + 
1t + �Yt�1 + � �i
k
i=1 �Yt�1 + �t                      (3.6) 

 

���+"!������)&������%��8 

 H0 : � = 0#���# H0 : � = 0 

 H1 : � < 0#���#H1 : � < 0 

 �&�����8#H0 ,���	
��
'�#Xt ���#Yt ��#Unit Root 	7�#�&��2������A�$�'�"��# (Non-

Stationary) �������8��#�&�����8#H1 ,���	
��
'�#Xt ���#Yt $�'��#Unit Root 	7�#�&��2���

���A��"��#(Stationary) 
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3.2.1.2 �����6������"
����Q4��
	����)0GHIJKLMNJHGI�+KPJ@�
����%��8	
���������)"�%5��6����������
# (Long run 

relationship) �����	�����('���	
�)*�# 3#��+��%�"�	&����+��'
�,�&� �,'�������$��#�8

������������!�"�#
'���������6��,�7�$�'�*�#���)&
"������%��8���# Engle and Granger 4�����

�2��88�����#%���* 

 

Xt = 	0 + 	1Yt + �t                       (3.7) 

 

�0�,�%�,& 

 Xt 	7�#��	�����('���	
�)*�#3#��+��%�"�	&����+��'
�,�&��,'�������$�� 

Yt

1) �%��8+
������88�0����
'������A���;�#Non-Stationary Process ,�7�$�'/%�
"��#

ADF Test /%�$�'+&����'	'�	����#�����
/�&�����
�� 

 	7�#������������!�"�����0�������� 

/%����*�+������%��8#%���* 

2) ��������A������%���%&
�
"���0�������&������5%#(Ordinary Least Squares; OLS) 

3) �0��'
�����,�7�#(Residuals) ��������A$%&����&�#2 ���%��8
'������A��"��,�7�# I(0) 

,�7�$�'#4����)&����%��8#ADF %�+'�$���* 

 

���� = ���t�1 + �t                       (3.8) 

 

/%����  ��� , ��t�1	7�#	'��'
�����,�7�#(Residuals) A#�
��#t ���#t-1 ����0���,�������%����,�' 

� 	7�#	'������"�+��� 

�t 	7�#	'�	
��	��%�	�7����)"��5'� 

���+"!��#	7� 

 H0 : � = 0 (+
���$�'��	
���������)"�%5��6����������
) 

 H1

   ����%��8���+"!�������8����8	'�# t-Statistics ���	0��
A$%&�8	'���

+����#ADF Test 4����&�	'�#t-Statistics ����
'�	'�
"�z+"���#McKinnon A#��%8���0�	-���#0.01 ���

�|"������+"!��#%��*�#�'
�+�	&��,�7��'
�����,�7�# (Residuals) �����A��"��# (Stationary) 

 : � < 0 (+
�����	
���������)"�%5��6����������
) 
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,�7�$�'��#Unit Root �����%8#Level (Integrated of Order 0) ��������%&
�#I(0) ��&
��%�
'�#+
���

��	
���������)"�%5��6����������
  

 

3.2.2 �����6���
��6��F���=�����9�	?�F��	�6�#� R� CMMGM� 0GMMKSJHGI� 2KSTNIHPU�
)C02@�

��7��$% &�%��8�� &

'��&��2���5���������������;��&��2���5����
�����$�'�"��

���$�'��"%� �-,�������%���$�'��&��"�#������%������$%&������'
���$�%&
���/%�����$�

�����8+
��&��2'%5��6����������
#�� '�
	7�#+
�����	
������� ��)"�%5��6��������
�+ '��

�����*���������������%5��6��##�0��, &��� �	'�#	
��	��%�	�7���%5��6����*�� ;�+
�)7���

�z+"����������
��������*��� &�%&
��� 4��������A�����0�	-���+
�����5����
����������� '


���%���'�
#	7� 
"���
��#(Time path) 4���$%&�8�"��"���������8�����8�������%5��6������

��
#����	�7���$,
���� &��2���5����
��8��+
�����+ &��+�8����+'����%������������

%5��6�����88�0������*�������*�# (Short-term dynamics) ���+
�������88��$%&�8�"��"��

����8�����8�������%5��6��������
#(�����%"Q#���85-�"++�#���#����
"82�������, 2542: 16-51) 

+
��'���88�0�����������	���	)�#ECM ��;�%���* 

 

�Xt = 	0 + �1��t�1 + �2�Yt + t                 (3.9) 

 

/%����# Xt, Yt  	7�#�&��2���5����
�������	�����('���	
�)*�#3 ����������� 

����!�"�#A#�
��#t 

 ��t�1   	7�#�'
�����,�7�#(Residual) A#�
��#t-1 ��������	
��������������
 
� t  	7�#	
��	��%�	�7������+
����5'� 

�0, 	1, 	2 	7�#	'������"�+��� 

 

���+"!������)&������%��8#Error Correction Mechanism  

H0 : 	1 = 0 +
���$�'��	
�����������������*� 

H1 : 	1 < 0 +
�����	
�����������������*� 


