
 

บทที ่2 

กรอบแนวคดิทางทฤษฎแีละเอกสารทีเ่กีย่วข้อง 

2.1   กรอบแนวคิดทางทฤษฎี       
แนวคิดและทฤษฎีต่าง ๆ ท่ีมีความเก่ียวขอ้งและน ามาใช้ในการวิเคราะห์ปัจจยัท่ีมีผลกระทบต่อ
อตัราผลตอบแทนของหลกัทรัพยก์ลุ่มเทคโนโลยีสารสนเทศและการส่ือสาร(ไอซีที)ของตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยนั้น มีดงัน้ี แนวคิดประสิทธิภาพของตลาดทฤษฎีบทอนุกรมเวลา ไดแ้ก่
การทดสอบความน่ิงของขอ้มูลยนิูทรูท(Unit Root),การทดสอบยนิูทรูท(Unit root)โดยวิธี Phillips 
Perron test (PP-test) และ แบบจ าลองARDL approach to cointegrationโดยมีรายละเอียดดงัต่อไปน้ี 
 2.1.1แนวคิดประสิทธิภาพของตลาด(Market Efficiency)    
 ประสิทธิภาพของตลาด หมายถึง ประสิทธิภาพทางดา้นราคาหลกัทรัพย(์Pricing Efficient 
Market) หากตลาดมีประสิทธิภาพแลว้จะท าให้ราคาของหลกัทรัพยน์ั้นสะทอ้นถึงขอ้มูลข่าวสาร
ทั้ งหมดท่ีผูล้งทุนได้รับมา และเม่ือข้อมูลข่าวสารท่ีผูล้งทุนได้รับมีการเปล่ียนแปลงไปราคา
หลกัทรัพยย์อ่มมีการเปล่ียนแปลงตามไปดว้ย นอกจากน้ีถา้ตลาดมีประสิทธิภาพมากข้ึนขอ้มูลต่าง 
ๆ จะสามารถไปถึงผูล้งทุนไดอ้ยา่งทัว่ถึงและรวดเร็ว(จิรัตน์ สังขแ์กว้, 2540)   
 ขอ้สมมติฐานตลาดท่ีมีประสิทธิภาพ      
 ประสิทธิภาพของตลาดก าหนดภายใตเ้ง่ือนไขดงัต่อไปน้ี    
 1) ตลาดมีผูล้งทุนจ านวนมาก ประกอบดว้ยผูล้งทุนท่ีมีเหตุผลและตอ้งการแสวงหาก าไร
สูงสุด ณ ระดบัความเส่ียงหน่ึงโดยการวิเคราะห์ ประเมิน และซ้ือขายหลกัทรัพย ์ซ่ึงผูล้งทุนราย
เดียวไม่สามารถตดัสินใจเพื่อใหเ้กิดการเปล่ียนแปลงของราคาได ้    
 2) ไม่มีตน้ทุนหรือค่าใช้จ่ายในดา้นขอ้มูล - ข่าวสาร และผูล้งทุนแต่ละรายไดรั้บขอ้มูล – 
ข่าวารในเวลาไล่เล่ียกนั         
 3) ขอ้มูล – ข่าวสารมีลกัษณะเชิงสุ่มและขอ้มูลไม่สามารถข้ึนต่อกนัได ้  
 4) ผูล้งทุนสามารถสนองตอบต่อขอ้มูล – ข่าวสารใหม่ไดอ้ย่างรวดเร็ว และเต็มท่ี ท าให้
ราคาตลาดหลกัทรัพยเ์ปล่ียนแปลงตามขอ้มูล - ข่าวสารอยา่งรวดเร็ว 
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 แนวความคิดประสิทธิภาพของตลาดเป็นการกล่าวถึงการปรับตัวในราคาของตลาด
หลกัทรัพยซ่ึ์งเป็นผลมาจากขอ้มูล - ข่าวสาร และเป็นการปรับตวัท่ีไม่มีอคติ หรือไม่เอนเอียง
(Unbias) หมายความวา่ ค่าท่ีคาดไวข้องความผิดพลาดในการปรับตวัมีค่าเท่ากบัศูนย(์0) อาจกล่าว
ไดว้า่ ในบางคร้ังมีการปรับตวัมากเกินไปหรือในบางคร้ังมีการปรับตวันอ้ยเกินไป แต่โดยเฉล่ียแลว้
อยูใ่นสภาวะสมดุลและถูกตอ้ง ราคาท่ีเกิดข้ึนใหม่ไม่จ  าเป็นตอ้งเป็นราคาดุลยภาพ แต่ราคาดุลยภาพ
นั้นจะเกิดข้ึนหลงัจากท่ีผูล้งทุนไดรั้บขอ้มูล – ข่าวสารอยา่งเตม็รูปแบบ   

      
 
     รวดเร็ว 
           

           
           
           
           
    รวดเร็วและทัว่ถึง 

 
ทีม่า : จิรัตน์ สังขแ์กว้ (2540) 

รูปที ่2.1 แสดงภาพรวมกลไกความมีประสิทธิภาพของตลาด 
จากรูปท่ี 2.1 อธิบายว่า ภาพรวมกลไกการปรับตัวราคาหลักทรัพย์ในตลาดท่ีมี

ประสิทธิภาพ กล่าวคือ ขอ้มูลข่าวสารท่ีเกิดข้ึนมีลกัษณะเชิงสุ่มและไม่ข้ึนต่อกนั ขอ้มูลจะกระจาย
ไปยงัผูล้งทุนอยา่งรวดเร็วและผูล้งทุนจะใชข้อ้มูลน้ีในการตดัสินใจซ้ือ - ขายหลกัทรัพย ์ก่อให้เกิด
การเปล่ียนแปลงอุปสงค์หรืออุปทานอย่างรวดเร็ว ผลลัพท์ท่ีตามมา คือ ราคาหลักทรัพย์จะ
เปล่ียนแปลงไปตามขอ้มูล - ข่าวสารอยา่งรวดเร็วและมีลกัษณะเชิงสุ่ม 
 

 

 

 

 

ราคาหลกัทรัพย์

เปล่ียนแปลง 

อุปสงค ์/ อุปทาน

เปล่ียนแปลง 

ขอ้มูล- ข่าวสาร ผูล้งทุนต่าง ๆ 
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2.1.2 ทฤษฎบีทอนุกรมเวลา (Time Series Theorem)     
 3.1.2ข้อมูลหุ้น มีลักษณะเป็นข้อมูลแบบอนุกรมเวลา ลักษณะของอนุกรมเวลาใด ๆ 
หมายถึง ข้อมูลอนุกรมเวลาเป็นข้อมูลท่ีมีลักษณะน่ิงหรือไม่ ซ่ึงข้อมูลอนุกรมเวลาท่ีสามารถ
น ามาใช้ตอ้งมีลกัษณะเป็นขอ้มูลท่ีน่ิง ดงันั้น ตอ้งท าการตรวจสอบก่อนน าไปใช้ ดงัรายละเอียด
ต่อไปน้ี ขอ้มูลอนุกรมเวลาท่ีมีลกัษณะน่ิง(Stationary Equilibrium) หมายถึง ขอ้มูลอนุกรมเวลามี
ลกัษณะของการสมดุลเชิงสถิติ (Statistic Equilibrium) หมายถึง การท่ีขอ้มูลไม่เกิดการเปล่ียนแปลง
เม่ือเวลาเปล่ียนไป สามารถแสดงไดด้งัน้ี  

 1) ก าหนดให ้                          เป็นขอ้มูลอนุกรมเวลาท่ีเวลา                 
t , t+1 , t+2 , ... , t+k         
 2) ก าหนดให้                                   เป็นข้อมูลอนุกรมเวลาท่ี
เวลา t+m , t+m+1 , t+m+2 , ... , t+m+k       
 3) ก าหนดให้                             เป็นการแจกแจงความน่าจะเป็นร่วม
ของ                                               
 4) ก าหนดให้                                      เป็นการแจกแจงความ
น่าจะเป็นร่วมของ                                      

 

 จากข้อก าหนดทั้ง 4 ข้อข้างต้น สามารถสรุปได้ว่าข้อมูลอนุกรมเวลานั้นค่าน่ิงเม่ือ
                                                                            
หากพบวา่                                                               

 สามารถสรุปไดว้า่ขอ้มูลอนุกรมเวลานั้นมีค่าท่ีไม่น่ิง (Non - Stationary) วิธีในการทดสอบ
สามารถพิจารณาจากค่าสัมประสิทธ์ิในตวัเอง(Autocorrelation Coefficient Function : ACF) ตาม
แบบจ าลองของ บอก – เจนกินส์ (Box – Jenkins Model) หากพบวา่ค่า Correlation ( ) ท่ีไดจ้าก
การพิจารณาค่าสัมประสิทธ์ิในตวัเองนั้น มีค่าเขา้ใกล ้1 มาก ๆ ท าให้การพิจารณาท่ีค่า ACF มีค่าท่ี
ไม่แม่นย  า เพราะว่ากราฟแสดงค่า ACF มีแนวโน้มลดลงเหมือนกนั ซ่ึงแต่ละบุคคลอาจจะสรุป
ไม่ไดเ้หมือนกนั เพราะ ความมีประสบการณ์ท่ีแตกต่างกนั ก่อใหเ้กิดการคลาดเคล่ือนได ้   
 ดงันั้น ดิกก้ี – ฟูลเลอร์ (Dickey - Fuller) ไดท้  าการพฒันาการตรวจสอบขอ้มูลอนุกรมเวลา
วา่น่ิงหรือไม่น่ิง โดยใชก้ารทดสอบแบบยนิูทรูท (Unit Root Test)  

1)การทดสอบความน่ิงของข้อมูล Unit Root     
 เป็นการทดสอบวา่กระบวนการของ I(1) มี Unit Root โดยก าหนดให้ตวัแปรหน่ึง ๆ (x) 
เป็น Unit Root ท่ีมีลกัษณะเป็นตวัแปรท่ีไม่น่ิง      
 การทดสอบ Unit Root ท่ีใชก้ารทดสอบแบบ Dickey – Fuller (DF) และการทดสอบแบบ 
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Augmented Dickey – Fuller (ADF) นั้นมีสมมติฐานหลกัของการทดสอบ DF จากสมการ 
                                (2.1)                  
โดยท่ี           คือ     ขอ้มูลอนุกรมเวลาของตวัแปรอิสระ ณ เวลา t , t-1 
      คือ     ความคลาดเคล่ือนเชิงสุ่ม (Random Error)  
     คือ     สัมประสิทธ์ิอตัสหสัมพนัธ์(Autocorrelation Coefficience) 

โดยมีสมมติฐานในการทดสอบ คือ      
      :            
      : | |               
  

โดยการทดสอบสมมติฐาน เพื่อทดสอบวา่ตวัแปรท่ีศึกษา (  )นั้นเป็น Unit Root หรือไม่
สามารถพิจารณาไดจ้ากค่า  ถา้ยอมรับ   :      หมายความวา่    มีลกัษณะไม่น่ิงหรือ     มี
Unit Root และถา้ยอมรับ   : | |           หมายความวา่   มีลกัษณะน่ิงหรือ   
ไม่มี Unit Root การเปรียบเทียบค่า t – statistics ท่ีค  านวณไดก้บัค่าในตาราง Dickey – Fuller 
สามารถปฏิเสธสมมติฐานได ้แสดงวา่ตวัแปรท่ีน ามาทดสอบมีลกัษณะน่ิง หรือเป็น Integrated of 
order 0 แทนดว้ย        การทดสอบน้ีสามารถท าไดอี้กวิธีหน่ึงซ่ึงให้ผลลพัทเ์หมือนกนักบั
สมการขา้งตน้คือ                      
ให ้                                           ( 2.2)               
โดยท่ี    คือ พารามิเตอร์            
จะได ้                                              ( 2.3)
                                   (2.4)
                                               ( 2.5) 
จะไดส้มมติฐานการทดสอบของ Dickey – Fuller      
     :      (Non - stationary)     
                :     (Stationary)       
 การทดสอบอ็อกเมน้ตเ์ทค ดิกก้ี – ฟลูเลอร์ (Augmented Dickey – Fuller : ADF) เป็น              
การทดสอบวา่ Unit root ท่ีพฒันามาจากการทดสอบของ Dickey Fuller เพราะวา่วิธี Dickey Fuller 
ไม่สามารถท าการทดสอบตวัแปรท่ีมีลกัษณะเป็น Serial Correlation ในค่าคลาดเคล่ือน หรือ Error 
Term ( t) ท่ีมีลกัษณะความสัมพนัธ์กนัเองในระดบัสูง (High – order Autoregressive Moving 
Average Processeess) (ประเสริฐ ไชยทิพย์ , 2547) ซ่ึงจะเพิ่มกระบวนการเชิงอตัถดถอย
(Autoregressive Processes) เขา้ไปในสมการท่ี 2.3 – 2.5 ท าให้มีการเพิ่มพจน์ท่ีเรียกว่าการ
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เปล่ียนแปลงของค่าล่า(Lagged Change) หรือ ∑   
 
        เขา้ไปในสมการทางดา้นขวามือท าให้

ไดส้มการใหม่ ดงัต่อไปน้ี 
              ∑   

 
                           (2.6) 

                ∑   
 
                          (2.7) 

                   ∑   
 
                          (2.8) 

 

โดยก าหนดให ้     คือ  ขอ้มูลตวัแปร ณ เวลา t    
        คือ ขอ้มูลตวัแปร ณ เวลา t– 1   
          คือ ค่าพารามิเตอร์     
  t  คือ ค่าแนวโนม้     
      คือ ค่าความคลาดเคล่ือนเชิงสุ่ม    

สมมติฐาน คือ  สมมติฐานหลกั  H0 :     แสดงวา่ขอ้มูลลกัษณะไม่น่ิง 
   สมมติฐานรอง H1 :| |    แสดงวา่ขอ้มูลมีลกัษณะน่ิง 

ส าหรับพจน์ท่ีใส่เขา้ไปนั้นจ านวนค่าล่าหรือ Lagged term ท่ีเพิ่มเขา้ไปในสมการข้ึนอยูก่บั
ความเหมาะสมของแต่ละงานวิจยั นัน่หมายถึง สามารถท าการเพิ่มค่าล่า เขา้ไปในสมการท าให้ค่า
ความคลาดเคล่ือนไม่เกิดปัญหา Autocorrelation      
 ส าหรับการทดสอบสมมติฐานของวิธี Augmented Dickey Fuller วา่ x1มี Unit root หรือไม่ 
สามารถพิจารณาได้จากค่า  เช่นเดียวกบัสมมติฐานการทดสอบของ Dickey Fuller โดยถ้า 
    หมายความวา่ตวัแปร x1มี Unit root หรือมีลกัษณะไม่น่ิง และค่าวิกฤต(Critical Value)          
ท่ีใช้จะไม่เปล่ียนแปลง เน่ืองจากสมการท่ี 2.6 – 2.8 เป็นการแทนท่ีสมการ 2.3 – 2.5                             
โดยกระบวนการเชิงอตัถดถอย(Autoregressive Processes)     
 นอกจากน้ี Dickey and Fuller(1979) ยงัพบวา่ ค่าวิกฤตท่ีใชส้ าหรับการทดสอบสมมติฐาน
ของDickey Fuller (DF) และ Augmented Dickey Fuller (ADF) จะข้ึนอยูก่บัรูปแบบของสมการ
ถดถอยและขนาดของตวัอยา่ง ซ่ึงค่า T-statistic ท่ีค  านวณได ้และสามารถน ามาทดสอบสมมติฐาน
ในแต่ละรูปแบบนั้น ตอ้งน าไปเปรียบเทียบกบัตารางของค่าวิกฤต Dickey Fuller ท่ีมีค่าวิกฤตท่ี
แตกต่างกนั 3ค่า ดงัน้ี  
 1) ค่าสถิติ   เป็นค่าท่ีเหมาะสมท่ีใช้ส าหรับสมการ 2.3 และ 2.6 โดยปราศจากค่าคงท่ี
(Intercept) และแนวโนม้ของเวลา(Trend Term) (  β   )    
 2) ค่าสถิติ    เป็นค่าท่ีเหมาะสมท่ีใช้ส าหรับสมการ 2.4 และ 2.7 โดยมีเฉพาะค่าคงท่ี
รวมอยูด่ว้ย (β   )  
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3) ค่าสถิติ    เป็นค่าท่ีเหมาะสมท่ีใชส้ าหรับสมการ 2.5 และ 2.8 ซ่ึงจะมีทั้งค่าคงท่ี และ
แนวโนม้ของเวลารวมอยูด่ว้ย        
 ถา้สามารถปฏิเสธH0 :    ได ้หมายความวา่ ตวัแปรท่ีน ามาทดสอบเป็น Integrated of 
order zero          และเม่ือตอ้งการทดสอบกรณี   ร่วมกบั Drift Term และ Time Trend
สามารถทดสอบไดโ้ดยใช้ค่า F-statisticเพิ่มเขา้ไป 3แบบ (     และ  ) ซ่ึงจะเป็นการทดสอบ
สมมติฐานร่วม(Joint Hypothesis) ของค่าสัมประสิทธ์ิ(Dickey and Fuller,1981) 

ในการทดสอบสมการท่ี 2.4 และ 2.7 สามารถทดสอบภายใต้สมมติฐานท่ีว่า                               
H0 :       โดยใชค้่าสถิติ   ขณะท่ีสมการ 2.5และ 2.8สามารถทดสอบภายใตส้มมติฐานH0 : 
        โดยใชค้่าสถิติ   ส าหรับการทดสอบภายใตส้มมติฐาน H0 :      จะใช้
ค่าสถิติท่ีค  านวณไดจ้าก 

 

   
[                                 ]  

                       
  (2.9) 

 
โดยก าหนดให้                 คือ  ผลรวมของก าลงัสองของส่วนท่ีเหลือใน 
      แบบจ าลองท่ีมีขอ้จ ากดั 
                    คือ  ผลรวมของก าลงัสองของส่วนท่ีเหลือใน 
      แบบจ าลองท่ีไม่มีขอ้จ ากดั  
  r   คือ จ านวนของขอ้จ ากดั   
  T   คือ จ านวนของค่าสังเกตท่ีใชไ้ด ้  
  k   คือ  จ านวนของพารามิเตอร์ท่ีตอ้งประมาณค่าใน
      แบบจ าลองท่ีไม่มีขอ้จ ากดั 

  T – k   คือ องศาความเป็นอิสระ(Degree of Freedom) 
     ในแบบจ าลองท่ีไม่มีขอ้จ ากดั  

 
ส า ห รั บ ก า ร เ ป รี ย บ เ ที ย บ ค่ า ท่ี ค า น วณ ไ ด้ ข อ ง  ใ ห้ มี ค ว า ม เ ห ม า ะ ส มนั้ น                                      

ถา้                 มีลกัษณะค่าเขา้ใกล ้                 ส่งผลให้  มีขนาดเล็ก ท าให้ค่า
  ท่ีค  านวณไดมี้ขนาดเล็กกวา่ค่าจากตารางของDickey - Fuller ท าใหไ้ม่สามารถปฏิเสธH0ได ้แต่ถา้
ค่า  ท่ีค  านวณมีขนาดใหญ่กว่าค่าตารางของ Dickey – Fuller ก็จะสามารถปฏิเสธH0ได ้
(Enders,1995)   
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ขั้นตอนการทดสอบUnit root สามารถอธิบายได4้ขั้นตอนดงัรายละเอียดต่อไปน้ี  
ขั้นตอนที่ 1จากสมการ                 ∑   

 
           ท่ีมีทั้งลกัษณะ

แนวโนม้ของเวลาและค่าคงท่ีจะใชค้่าสถิติ    ในการทดสอบสมมติฐาน H0 :    ส่วนในการ
ทดสอบ Unit root นั้นมีความสามารถในการปฏิเสธ H0 ค่อนขา้งนอ้ย กล่าวไดว้า่ ถา้ H0 ไดรั้บการ
ปฏิเสธ ไม่จ  าเป็นตอ้งท าการทดสอบต่อ และท าการสรุปวา่ (  ) ไม่มี Unit root 
 ขั้นตอนที่2ถ้ายอมรับH0ตอ้งท าการทดสอบค่านัยส าคญัของแนวโน้มของเวลา โดยการ
ตั้งสมมติฐาน     โดยใช้ค่าสถิติ  ถา้พบว่าH0 :    สรุปได้แนวโน้มของเวลาไม่มี
นยัส าคญั ตอ้งด าเนินการต่อไปในขั้นตอนท่ี3 แต่ถา้แนวโนม้ของเวลามีนยัส าคญัให้ทดสอบต่อไป
วา่ใชก้ารแจกแจงแบบปกติหรือไม่ ถา้ปฏิเสธสมมติฐานหลกัท าการสรุปไดว้่า (  ) ไม่มี Unit root
แต่ถา้ยอมรับ ก็สรุปวา่(  ) มี Unit root      
 ขั้นตอนที่ 3ประมาณค่าสมการ              ∑   

 
           ท่ีปราศจาก

แนวโนม้ของเวลาโดยใชค้่าสถิติ    ถา้ปฏิเสธสมมติฐาน วา่ไม่มี Unit rootแต่ถา้ยอมรับสมมติฐาน
ให้ท าการทดสอบค่านยัส าคญัของค่าคงท่ี โดยการทดสอบสมมติฐาน       โดยใช้ค่าสถิติ 
  แต่ถ้าหากค่าคงท่ีไม่มีนัยส าคญัให้ประมาณค่าจากสมการข้างต้น และด าเนินการต่อไปใน
ขั้นตอนท่ี 4 แต่ถา้ค่าคงท่ีมีนยัส าคญั ใหท้ดสอบต่อไปวา่ใชก้ารแจกแจงแบบปกติหรือไม่ ถา้ปฏิเสธ
สมมติฐานหลกัท าการสรุปไดว้า่ (  ) ไม่มี Unit rootแต่ถา้ยอมรับ ก็สรุปวา่(  ) มี Unit root 
 ขั้นตอนที่ 4 ประมาณค่าสมการ            ∑   

 
            ท่ีปราศจาก

แนวโนม้ของเวลาและค่าคงท่ี โดยใชค้่าสถิติ  ในการทดสอบ ถา้ปฏิเสธ H0 :    ท าการสรุปได้
วา่ (  ) ไม่มี Unit rootแต่ถา้ยอมรับH0 :     ก็ท  าการสรุปไดว้า่(  )มี Unit root 
 2)การทดสอบ Unit root โดยวธีิ Phillips Perron test (PP-test)    
 การทดสอบ Unit root ในแบบจ าลองท่ีเป็นขอ้มูลอนุกรมเวลา มีความน่าสนใจและมี
ความส าคญัในการน าไปใช้ประโยชน์ทางสถิติ ซ่ึง Dickey and Fuller (1981) ไดเ้สนองานวิจยั
เก่ียวกบัการทดสอบ Unit root ดงัท่ีกล่าวมาขา้งตน้ ในทางเศรษฐศาสตร์นั้น Unit root ถูกน ามาใช้
ในแบบจ าลองต่าง ๆ เพื่อเป็นขอ้มูลหลกัฐานท่ีใชป้ระกอบเหตุ – ผล อนัเป็นประโยชน์แก่การศึกษา
ทางเศรษฐศาสตร์ ดงัเช่น การรวบรวมความผนัผวนในตลาดการเงิน ราคาหลกัทรัพย ์เงินปันผล 
อตัราแลกเปล่ียนล่วงหนา้ เป็นตน้ ส าหรับการทดสอบในรูปแบบทางสถิติของสมมติฐาน Unit root 
คือ เป็นส่ิงท่ีเพิ่มความน่าสนใจให้แก่นกัเศรษฐศาสตร์ เพราะสามารถช่วยประเมินธรรมชาติของ
ลกัษณะความไม่น่ิงในขอ้มูลการแสดงตวัเลขทางเศรษฐกิจมหภาค 
 จากรายงานการศึกษาของ Phillips Perron test (1988)มีจุดประสงคใ์นการทดลองวิธีใหม่
โดยพฒันาจากวธีิการของ Dickey and Fuller (DF) เพื่อคน้หารูปแบบของ Unit root ตามแบบจ าลอง
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การก าหนดช่วงล าดบัเวลา โดยเร่ิมการทดลองซ่ึงไม่ใชต้วัแปรท่ีมีความเก่ียวขอ้งกบัการรบกวนตวั
แปร จึงท าให้วิธีการน้ียอมให้มีการขยายระดบัเม่ือจ าเป็น อาจจะเป็นการกระจายตวัเลขท่ีต่างชนิด
กนัของขอ้มูลอนุกรมเวลา จะท าการปรับแบบจ าลองท่ีใชท้ดสอบดว้ยการเคล่ือนตวัเลขท่ีเขา้คู่กนัได้
และดูแนวโนม้ของเวลา ซ่ึงสามารถอธิบายระหว่างการทดสอบ Unit root วา่ขอ้มูลมีลกัษณะคงท่ี
หรือไม่คงท่ี ตามแนวโนม้ในการตดัสินใจ         
 Phillips and Perronเลือกท าการทดสอบโดยไม่ใช้ตัวแปรในการควบคุมระดับ
ความสัมพนัธ์ตามล าดบัท่ีสูงกว่าของล าดบัตวัเลข โดยวิธีทดสอบการถดถอยของ Phillips and 
Perron ดงัสมการท่ี 2.10 ดงัน้ี  

                                 (2.10) 
ซ่ึงจะท าการแก้ไขวิธีทดสอบของ Augmented Dickey Fuller(ADF) โดยให้มีล าดับ

ความสัมพนัธ์ตามล าดบัสูงข้ึน ท าการบวกตวัเลขกลุ่มทา้ยท่ีมีความแตกต่างกนัทางดา้นขวามือ การ
ทดสอบของ Phillips and Perron ไดมี้การแกไ้ข  t- test ของค่าสัมประสิทธ์ิเพื่อให้ตวัเลขเกิด
ความสัมพนัธ์ต่อเน่ือง โดยท าการแกไ้ขปัญหาการเกิด Heteroskedasticityและ Autocorrelationดว้ย
วธีิการของ Newey – Westดงัน้ี        
         ∑ (  

 

   
) 

                               (2.11) 
 

      
 

 
∑   

  
         

                             (2.12) 
           

  ค่า t – test ของ Phillips and Perronค านวณได ้ดงัน้ี   
 

       
  
  ⁄

  

  
   

(      )   

    
               (2.13) 

 
โดยก าหนดให ้ ต าแหน่งท่ี       คือ ค่าt – test  
  standard error ของ และS คือ ผลทดสอบการถอยหลงัของล าดบัเลขผิดพลาด
  q    คือtruncation lag     
 ส าหรับการกระจายท่ีไม่ส้ินสุดของ t – testนั้นวิธีPhillips and Perronมีลกัษณะเหมือนกบั             
t – test ของวธีิ Augmented Dickey Fuller(ADF) คือ มีการก าหนดรวมตวัเลขคงท่ีกบัตวัเลขคงท่ี ให้
มีทิศทางเป็นเส้นตรงหรือไม่ก าหนดก็ได ้ส าหรับการทดสอบการถอยหลงั ซ่ึงpp – testตอ้งระบุวิธี
ตดัเลขตวัทา้ย q เพื่อแกไ้ขตามวิธีของ Newey – Westจึงสามารถรวมตวัเลขท่ีมีความสัมพนัธ์
ตามล าดบัเขา้ดว้ยกนัในการควบคุมการเลือกตวัเลขโดยตดัทา้ยออกแบบอตัโนมติัของ Newey – 
Westนั้น ขอ้มูลท่ีใชใ้นการทดสอบการถอยหลงัตอ้งแปลงเป็นเลขจ านวนเตม็ก่อน  
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3)ARDL approach to cointegration     
 แบบจ าลอง ARDL ไดรั้บความนิยมอยูแ่พร่หลายโดย Pesaran and Pesaran(1997), Pesaran 
and Smith (1998), Pesaran and Shin (1999), และ Pesaranetal. (2001) เพราะวา่มีขอ้ไดเ้ปรียบ
มากกวา่วธีิอ่ืน ๆ อยูห่ลายประการ ไดแ้ก่ แบบจ าลองน้ีสามารถน ามาใชไ้ดโ้ดยไม่ค  านึงถึงวา่ตวัแปร
จะเป็น I(0) หรือ I(1) (Pesaran and Pesaran 1997,p.302-303) อีกทั้งยงัสามารถใส่ค่าล่า(lags) ให้
เพียงพอกบักระบวนการในการสร้างขอ้มูลในกรอบท่ีก าหนดไว ้(Laurenceson and Chai2003,p.28) 
นอกจากนั้น Error correction model(ECM) ยงัสามารถน ามาได้จาก ARDLโดย Simple linear 
transformation (Banerjec et al.1993,p. 51) ECMเกิดจากการผสมผสานในกระบวนการ
เปล่ียนแปลงระยะสั้ น กบัสมดุลระยะยาวซ่ึงปราศจากการสูญเสียขอ้มูลในระยะยาว จึงสามารถ
กล่าวไดว้า่การใชแ้บบจ าลอง ARDLapproach to cointegrationน้ีสามารถหลีกเล่ียงปัญหาจากขอ้มูล
อนุกรมเวลาท่ีไม่น่ิง (Laurenceson and Chai2003, p.28)   

 

 รูปแบบการสร้างแบบจ าลอง ARDLapproach to cointegrationสามารถพิจารณาได้
ดงัต่อไปน้ี (Min 2006, p.3)        
                  ∑   

 
                        (2.14) 

โดยก าหนดให้   
   x คือ ขอ้มูลตวัแปร     
     คือ ค่าคงท่ี 
    λและ   คือ ค่าสัมประสิทธ์ิ 
   t คือ เวลา 
   i คือ ล าดบัค่าล่า     
   u คือ ค่าความคลาดเคล่ือน 
 ∑        

 
    คือ ผลรวมการเปล่ียนแปลงของค่าล่า   

 
         

 สมการท่ี (2.14) สามารถเปล่ียนใหอ้ยูใ่นรูปความสัมพนัธ์ตามแบบจ าลอง ARDL approach 
to cointegrationไดด้งัน้ี  

                               
         ∑         ∑   

  
   

 
         ∑                       

  
    

                                                      (2.15) 
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โดยก าหนดให้ 
   y  xและ z คือ ขอ้มูลตวัแปร    

      คือ ค่าคงท่ี     

      คือ ค่าสัมประสิทธ์ิของเวลา   

      คือ ค่าสัมประสิทธ์ิของตวัแปร y ( i = 0,1,2,…,p )

      คือ ค่าสัมประสิทธ์ิของตวัแปร x ( i = 0,1,2,…,q1 )

      คือ ค่าสัมประสิทธ์ิของตวัแปร z ( i = 0,1,2,…,q2 )

        และ   คือ ค่าสัมประสิทธ์ิของการปรับตวัในระยะยาว 

      คือ เวลา     

      คือ ล าดบัค่าล่า    

      คือ ค่าความคลาดเคล่ือน 

จากสมการท่ี (2.15) จะเห็นวา่ ค่าล่า            เป็นค่าท่ีสามารถน ามาเขียนเพื่อน ามาใช้
หาความสัมพนัธ์เชิงดุลยภาพระยะยาว โดยมีการทดสอบสมมติฐาน ดงัน้ี 

          
 สมมติฐาน   :              ซ่ึงหมายความว่าไม่มีความสัมพนัธ์ในระยะยาว
 สมมติฐาน   :              ซ่ึงหมายความวา่มีความสัมพนัธ์ในระยะยาว 

  
เม่ือท าการทดสอบสมมติฐาน พบว่าผลของการทดสอบนั้น ยอมรับสมมติฐานหลัก 

สามารถสรุปไดว้า่ ตวัแปร(w , x , z) ไม่มีความสัมพนัธ์เชิงดุลยภาพในระยะยาว แต่หากผลของการ
ทดสอบนั้น ปฏิเสธสมมติฐานหลกั สามารถสรุปไดว้า่ ตวัแปรมีความสัมพนัธ์เชิงดุลยภาพในระยะ
ยาว    

หลังจากนั้ น ท าการทดสอบผลกระทบในระยะสั้ นของตัวแปรอิสระต่อตัวแปรตาม                 
จากสมการ(2.15)สามารถจดัรูปสมการใหม่ ไดด้งัน้ี 

  

         ∑        ∑  

  

   

 

   

      

 ∑                    
   

  

  
      

  

  
                                                          (2.16)
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ในการทดสอบความสัมพนัธ์ของการปรับตวัระยะสั้ นของตวัแปรอิสระต่อตวัแปรตาม                
มีสมมติฐานในการทดสอบ ไดด้งัน้ี 

          
 สมมติฐาน   :      ซ่ึงหมายความวา่ไม่มีความสัมพนัธ์ในระยะสั้น  
 สมมติฐาน   :       ซ่ึงหมายความวา่มีความสัมพนัธ์ในระยะสั้น 

 
เม่ือท าการทดสอบสมมติฐานแลว้ พบวา่ผลของการทดสอบนั้น ยอมรับสมมติฐานหลกั  : 

    สามารถสรุปไดว้า่ ตวัแปรทั้งหมด (y , x , z) ไม่มีการปรับตวัในระยะสั้น แต่หากผลของ
การทดสอบนั้น ปฏิเสธสมมติฐานหลกั สามารถสรุปไดว้า่ ตวัแปรทั้งหมด มีการปรับตวัในระยะสั้น 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



27 

 

2.2   เอกสารทีเ่กีย่วข้อง 

 การศึกษาคร้ังน้ี ผูศึ้กษาท าการศึกษาเก่ียวกับกระบวนการ ADRL Approach to 
Cointegrationซ่ึงน ามาใช้ในการศึกษาคร้ังน้ีเพื่อให้เป็นอีกหน่ึงแนวทางส าหรับผูท่ี้มีความสนใจ 
โดยท าการศึกษาจาก ประเสริฐ ไชยทิพย ์และคณะ (2552) Thailand ’s International Tourism 
Demand : The ARDL Approach to Cointegration. เป็นหลกั และ ยงัมีผลงานอ่ืนท่ีน ามาใช้ใน
การศึกษาประกอบการศึกษาคร้ังน้ี ดงัน้ี 

 ศิริรัตน์ ญาติจอมอินทร์ (2546) ได้ท าการศึกษาเร่ืองการวิเคราะห์บทบาทของรายได้
ประชาชาติและอตัราการเปล่ียนแปลงท่ีมีต่อดุลการคา้ไทย การลดค่าเงินบาทมีผลต่อดุลการคา้ไทย
กบัประเทศคู่ค้าส าคญัในลกัษณะเส้นโคง้รูปตวัเจ โดยวิธี Cointegration และ Error Correction 
Mechanism ตามกระบวนการ ARDL (Autoregressive Distributed Lag) โดยประเทศคู่คา้ท่ีส าคญั
ของไทย ไดแ้ก่ สหรัฐอเมริกา ญ่ีปุ่น เยอรมนั ซ่ึงใชข้อ้มูลทุติยภูมิรายไตรมาส ตั้งแต่ปี พ.ศ. 2530 – 
2545 จากการวิเคราะห์เส้นโคง้รูปตวัเจ พบว่า ผลกระทบในระยะสั้นจากการลดค่าเงินบาทมีต่อ
ดุลการคา้ไทยกบัประเทศคู่คา้ส าคญัจึงไม่เป็นไปตามลกัษณะเส้นโคง้รูปตวัเจทั้ง 3 กรณี คือ  
 1)การทดสอบความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรรายได้ประชาชาติของไทย พบว่า                             
ค่าสัมประสิทธ์ิของตวัแปรรายไดป้ระชาชาติของไทย ในกรณีของประเทศไทยและประเทศอเมริกา 
พบว่า ดุลการค้าไทยมีการแปรผนัตามการเปล่ียนแปลงของรายได้ประชาชาติ ส่วนกรณีของ
ประเทศไทยและประเทศญ่ีปุ่น พบว่า ดุลการคา้ของไทยมีการแปรผกผนักบัการเปล่ียนแปลงของ
รายไดป้ระชาชาติ ส่วนกรณีของประเทศไทยและประเทศเยอรมนั พบวา่ ดุลการคา้ของไทยมีการ
แปรผกผนักบัการเปล่ียนแปลงของรายไดป้ระชาชาติ 
 2)รายไดป้ระชาชาติของคู่คา้ท่ีส าคญั พบว่า ค่าสัมประสิทธ์ิของตวัแปรรายไดป้ระชาชาติ
ของประเทศคู่คา้ ไดแ้ก่ กรณีประเทศไทยและประเทศอเมริกา ดุลการคา้ไทยมีการแปรผกผนักบั
การเปล่ียนแปลงของรายได้ประชาชาติของสหรัฐอเมริกา กรณีประเทศไทยและประเทศญ่ีปุ่น 
ดุลการค้าไทยมีการแปรผกผนักับการเปล่ียนแปลงของรายได้ประชาชาติของญ่ีปุ่น และกรณี
ประเทศไทยและประเทศเยอรมนั ดุลการคา้ไทยมีการแปรผนัตามกบัการเปล่ียนแปลงของรายได้
ประชาชาติของเยอรมนั         
 3)อัตราแลกเปล่ียนท่ีมีต่อดุลการค้าของไทย พบว่า ค่าสัมประสิทธ์ิของตัวแปรอัตรา
แลกเปล่ียน กรณีประเทศไทยและประเทศอเมริกา ดุลการคา้ไทยดีข้ึนจากการลดค่าเงินบาทต่อ
ดอลลาร์ กรณีประเทศไทยและประเทศญ่ีปุ่นดุลการคา้ไทยดีข้ึนจากการลดค่าเงินบาทต่อเยน และ
กรณีไทยและเยอรมนั ดุลการคา้ไทยดีข้ึนจากการลดค่าเงินบาทต่อมาร์กเยอรมนั 
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 รุจิรา กุศเลิศจริยา (2551) ศึกษาถึงความสัมพนัธ์ระหว่างดุลสินคา้และบริการกบัอตัรา
แลกเปล่ียนของประเทศก าลงัพฒันา โดยใช้เทคนิคการประมาณ ARDL และ ECM โดยผล
การศึกษาพบว่าการปรับตวัในระยะสั้นเขา้สู่ดุลยภาพในระยะยาวนั้น ประเทศท่ีมีความสัมพนัธ์
ระหวา่งดุลสินคา้และบริการกบัอตัราแลกเปล่ียนท่ีแทจ้ริง ไดแ้ก่ ฟิลิปปินส์ ไทย อินโดนีเซีย และ 
รัสเซีย ส าหรับการวิเคราะห์ความสัมพนัธ์ในระยะยาวนั้นพบวา่ ประเทศท่ีมีความสัมพนัธ์ระหวา่ง
ดุลสินคา้และบริการกบัอตัราแลกเปล่ียนมีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกนั ไดแ้ก่ ไทย อินโดนีเซีย 
บราซิล เมก็ซิโก แอฟริกาใต ้รัสเซีย  และ อินเดีย 
 

 รณิสร แฉ่งเจริญ (2552) ศึกษาการวิเคราะห์ความสัมพนัธ์ระหว่างอตัราการเจริญเติบโต
ของมูลค่าการส่งออกยานยนต์ของไทยไปยงัประเทศออสเตรเลีย อตัราการเจริญเติบโตของอตัรา
แลกเปล่ียนท่ีแทจ้ริงของประเทศไทย อตัราการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศออสเตรเลีย 
และอตัราการเจริญเติบโตของอตัราส่วนของดชันีผลผลิตภาคอุตสาหกรรมประเทศออสเตรเลียเม่ือ
เทียบกบัประเทศไทย โดยจะใช้ขอ้มูลทุติยภูมิรายไตรมาสตั้งแต่เดือนมกราคม 2541 ถึงเดือน
มกราคม 2552 รวมระยะเวลา 45 ไตรมาส โดยใช้เทคนิคการประมาณค่า Autoregressive 
Distributed Lag(ARDL) และ Error CorrectionModel (ECM) เพื่อพิจารณาผลกระทบภายในระยะ
สั้น และระยะยาว พบวา่ผลจากการทดสอบความน่ิง (Unit Root) ของขอ้มูลอตัราการเจริญเติบโต 
ของมูลค่าการส่งออกยานยนต์ของประเทศไทยไปยงัประเทศออสเตรเลีย มีอตัราการเจริญเติบโต
ของอตัราแลกเปล่ียนท่ีแทจ้ริงของประเทศไทย อตัราการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศ
ออสเตรเลีย และอัตราการเจริญเติบโตอัตราส่วนของดัชนีผลผลิตภาคอุตสาหกรรมประเทศ
ออสเตรเลียเม่ือเทียบกบัประเทศไทย มีลกัษณะน่ิง (Stationary) ท่ี Order of Integration เป็น I(0) 
และจากผลการศึกษาดว้ยแบบจ าลอง ARDL พบว่าแบบจ าลองท่ีเหมาะสมคือแบบจ าลอง ARDL 
(3,3,1,2) และพบว่าการเปิดเขตการคา้เสรีระหว่างประเทศไทยและประเทศออสเตรเลียนั้นไม่มี
ความสัมพนัธ์ต่ออตัราการเจริญเติบโตของมูลค่าการส่งออกยานยนต์ของประเทศไทยไปประเทศ
ออสเตรเลีย( ln TEA)         
 ผลของการประมาณค่าสัมประสิทธ์ิโดยการใช้แบบจ าลองเอเรอร์คอเรคชัน ECM นั้น
พบว่าอัตราการเจริญเติบโตของมูลค่าการส่งออกของยานยนต์ในประเทศไทยไปยงัประเทศ
ออสเตรเลียไม่สามารถอธิบายไดโ้ดยวธีิการECM มีเพียงอตัราการเจริญเติบโตของอตัราแลกเปล่ียน
ท่ีแทจ้ริงของประเทศไทยเท่านั้น อตัราการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศไทย ในช่วงเวลาท่ี 
t - 1 ในช่วงเวลาท่ี t-1 ท่ีมีค่าสัมประสิทธ์ินอ้ยกวา่ 1 แสดงวา่สามารถปรับตวัเขา้สู่ดุลยภาพในระยะ
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ยาวได้ ส่วนอตัราการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศออสเตรเลีย ในช่วงเวลาท่ี t-1 มีค่า
สัมประสิทธ์ิมากกวา่ 1 แสดงวา่ไม่สามารถปรับตวัเขา้สู่ดุลยภาพในระยะยาวได ้
 กสานติ์  ชนะชัย (2552) ศึกษาตวัแปรเศรษฐกิจมหภาคท่ีมีผลกระทบต่อดชันีราคาตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ตวัแปรเศรษฐกิจมหภาคดงักล่าว ไดแ้ก่ อตัราดอกเบ้ียเงินฝากประจ า 
12 เดือน อตัราแลกเปล่ียนระหว่างไทยกบัสหรัฐอเมริกา ราคาน ้ ามนัดิบดูไบล่วงหน้า 1 เดือน 
ปริมาณการซ้ือขายหลกัทรัพย ์และ มูลค่าการซ้ือขายหลกัทรัพยสุ์ทธิ โดยใชข้อ้มูลรายวนัระยะเวลา
489 วนัท าการ ตั้งแต่วนัท่ี 1 กนัยายน 2550 ถึงวนัท่ี 31 สิงหาคม 2552 โดยเลือกใชแ้บบจ าลองทาง
เศรษฐมิติด้วยเทคนิควิธี Cointegrationและ Error Correction Model (ECM) ตามกระบวนการ 
ARDL (Autoregressive Distributed Lag) สามารถน าไปสู่การวิเคราะห์ความสัมพนัธ์ และ พิจารณา
ผลกระทบท่ีมีผลต่อดชันีตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย(SET) จากการศึกษาขา้งตน้พบว่าตวั
แปรเศรษฐกิจมหภาคท่ีมีความสัมพนัธ์กบัดชันีตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยมีลกัษณะเป็นไป
ในทิศทางเดียวกนั ไดแ้ก่ ดชันีหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย , ราคาน ้ ามนัดิบตลาดดูไบล่วงหนา้ 1 
เดือน , มูลค่าการซ้ือขายหลกัทรัพย ์และ ปริมาณการซ้ือขายหลกัทรัพย ์ส่วนตวัแปรเศรษฐกิจมห
ภาคท่ีมีความสัมพนัธ์กบัดชันีตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยมีลกัษณะเป็นไปในทิศทางตรงกนั
ขา้ม ได้แก่ อตัราดอกเบ้ียฝากประจ า 12 เดือน และ อตัราแลกเปล่ียนระหว่างประเทศไทยกับ
ประเทศสหรัฐอเมริกานั้นไม่มีความสัมพนัธ์กบัดชันีตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ส าหรับผล
การทดสอบความสัมพนัธ์ในระยะยาวนั้น ตวัแปรเศรษฐกิจมหภาคท่ีส่งผลในทิศทางเดียวกนักบั
ดชันีตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ไดแ้ก่ มูลค่าการซ้ือขายหลกัทรัพย ์และ ปริมาณการซ้ือขาย
หลกัทรัพย ์
 

 ปราการ สมร่าง (2553) ได้ศึกษาหาความสัมพันธ์ระหว่างการลงทุนโดยตรงจาก
ต่างประเทศกับตวัแปรทางเศรษฐกิจในกลุ่มประเทศ จี 20 โดยวิธีเออาร์ดีแอล เพื่อศึกษาหา
ความสัมพนัธ์ระหว่างการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศกบัตวัแปรทางเศรษฐกิจของประเทศใน
กลุ่ม จี20 อนัประกอบไปด้วย ประเทศญ่ีปุ่น ประเทศสหราชอาณาจกัร ประเทศอาร์เจนตินา 
ประเทศอินโดนีเซีย ประเทศเม็กซิโก และประเทศตุรกี ซ่ึงตวัแปรทางเศรษฐกิจท่ีใช้ในการศึกษา 
ไดแ้ก่ มูลค่าผลิตภณัฑ์มวลรวมในประเทศเบ้ืองตน้ อตัราแลกเปล่ียนเงินตราระหวา่งประเทศ ดชันี
ราคาผูบ้ริโภค อตัราดอกเบ้ียเงินกูใ้นประเทศ และมูลค่าการส่งออกของแต่ละประเทศ โดยใชข้อ้มูล
ทุติยภูมิ ท่ีมีลกัษณะเป็นขอ้มูลอนุกรมเวลารายไตรมาส ตั้งแต่ พ.ศ. 2536 ไตรมาสท่ี 4 ถึง พ.ศ. 2552 
ไตรมาสท่ี 1 โดยการประยุกตใ์ชเ้ทคนิคโคอินทิเกรชนัดว้ยวิธีเออาร์ดีแอล (ARDL Approach to 
Cointegration)จากผลการศึกษาพบว่าการลงทุนโดยตรงระหว่างประเทศกบัตวัแปรทางเศรษฐกิจ
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นั้น ทุกประเทศท่ีท าการศึกษามีความสัมพนัธ์เชิงดุลยภาพในระยะยาว ซ่ึงในระยะสั้นพบวา่ตวัแปร
ท่ีใช้ทดสอบในแบบจ าลองเอเรอร์คอร์เรคชนัโดยวิธีเออาร์ดีแอลนั้นมีการปรับตวัในระยะสั้นเพื่อ
เขา้สู่ดุลยภาพในระยะยาว  
 ปาณะฑา สุวรรณกุลไพศาล (2553) ศึกษาผลกระทบของอตัราแลกเปล่ียนท่ีแท้จริงต่อ
ดุลการค้าระหว่างกลุ่มอาเซียนกับประเทศสหรัฐอเมริกาและประเทศจีนโดยวิธีเออาร์ดีแอล 
การศึกษาน้ีมุ่งท่ีจะศึกษาและทดสอบผลกระทบของอตัราแลกเปล่ียนท่ีแทจ้ริงต่อดุลการคา้ของ
ประเทศสมาชิกกลุ่มอาเซียน 8 ประเทศ ไดแ้ก่ ประเทศกมัพูชา ประเทศลาว ประเทศไทย ประเทศ
เวียดนาม ประเทศฟิลิปปินส์ ประเทศอินโดนีเซีย ประเทศสิงคโปร์และประเทศมาเลเซีย กับ
ประเทศจีนและประเทศสหรัฐอเมริกาโดยใชแ้บบจ าลองทางเศรษฐมิติดว้ยเทคนิควิธี Cointegration
และ Error Correction Model (ECM) ตามกระบวนการ Autoregressive Distributed Lag (ARDL) 
เพื่อทดสอบหาความเป็นเหตุเป็นผลกนัของตวัแปร โดยใช้ขอ้มูลทุติยภูมิ (Secondary data) ราย
เดือนตั้งแต่เดือนแรกปี ค.ศ. 2000 ถึงเดือนท่ีหกของปี ค.ศ. 2009    
 ผลการศึกษาพบวา่กรณีกลุ่มอาเซียนกบัประเทศจีนนั้น มีการปรับตวัในระยะสั้น ประเทศ
ส่วนใหญ่มีความสัมพนัธ์กนัระหว่างตวัแปรทางดา้นดุลการคา้ของกลุ่มอาเซียนต่อประเทศจีนและ
อตัราแลกเปล่ียนท่ีแทจ้ริงระหว่างสกุลต่าง ๆ ในกลุ่มอาเซียนกบัเงินหยวนของประเทศจีน ไดแ้ก่
ประเทศกัมพูชา ประเทศไทย ประเทศฟิลิปปินส์ ประเทศอินโดนีเซีย ประเทศสิงคโปร์ และ
ประเทศมาเลเซีย กล่าวไดว้า่ จะสามารถปรับการออกนอกดุลยภาพให้เขา้มาสู่ดุลยภาพในระยะยาว
ได ้ยกเวน้ ประเทศเวยีดนามท่ีไม่มีความสัมพนัธ์กนัระหวา่งตวัแปรท่ีท าการศึกษา ส่วนประเทศลาว
ไม่สามารถท าการสรุปได ้เม่ือท าการวิเคราะห์ความสัมพนัธ์ระยะยาว พบวา่ประเทศส่วนใหญ่ไม่มี
ความสัมพนัธ์กันระหว่างตวัแปรท่ีท าการศึกษา ได้แก่ ประเทศกัมพูชา ประเทศไทย ประเทศ
ฟิลิปปินส์ ประเทศอินโดนีเซีย และประเทศมาเลเซีย ซ่ึงมีเพียงสามประเทศท่ีมีความสัมพนัธ์กนั
ระหว่างตวัแปรท่ีท าการศึกษา ได้แก่ ประเทศลาว ประเทศเวียดนาม และ ประเทศสิงคโปร์ ซ่ึง
ประเทศลาวและประเทศสิงคโปร์มีความสัมพนัธ์ในทิศทางตรงกันข้ามระหว่างตวัแปร ส่วน
ประเทศเวยีดนามมีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกนัระหวา่งตวัแปร    
 ส าหรับผลการศึกษาในกรณีกลุ่มอาเซียนกบัประเทศสหรัฐอเมริกา พบว่า การปรับตวัใน
ระยะสั้นนั้นทุกประเทศมีความสัมพนัธ์กนัระหว่างตวัแปรทางดา้นดุลการคา้ของกลุ่มอาเซียนต่อ
ประเทศสหรัฐอเมริกาและอตัราแลกเปล่ียนท่ีแทจ้ริงระหว่างสกุลต่าง ๆ ในกลุ่มอาเซียนกบัเงิน
ดอลลาร์ของประเทศสหรัฐอเมริกา ได้แก่ ประเทศกัมพูชา ประเทศลาว ประเทศไทย ประเทศ
เวยีดนาม ประเทศฟิลิปปินส์ ประเทศอินโดนีเซีย ประเทศสิงคโปร์ และประเทศมาเลเซีย อาจกล่าว
ได้ว่า สามารถปรับการออกนอกดุลยภาพให้กลบัมาสู่ดุลยภาพในระยะยาว เม่ือท าการวิเคราะห์
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ความสัมพันธ์ระยะยาว จะเห็นว่าประเทศท่ีไม่มีความสัมพันธ์กันระหว่างตัวแปรในการ
ท าการศึกษา ไดแ้ก่ ประเทศเวยีดนาม ประเทศฟิลิปปินส์ ประเทศอินโดนีเซีย และประเทศมาเลเซีย 
ส่วนประเทศท่ีมีความสัมพนัธ์กันระหว่างตัวแปรในการท าการศึกษา ได้แก่ ประเทศกัมพูชา 
ประเทศลาว ประเทศไทย และประเทศสิงคโปร์ โดยประเทศกมัพูชา ประเทศไทย และประเทศ
สิงคโปร์ มีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกนัระหว่างตวัแปร ส่วนประเทศลาวมีความสัมพนัธ์ใน
ทิศทางตรงกนัขา้มระหวา่งตวัแปร  
 

 เกียรติศักดิ์  จรัสแสงสุริยา (2554) ศึกษาการวิเคราะห์ปัจจัยท่ีมีผลกระทบต่ออัตรา
ผลตอบแทนของหลกัทรัพยใ์นกลุ่มวสัดุก่อสร้าง ของตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย โดยวิธี              
เออาร์ดีแอล เพื่อศึกษาถึงความสัมพนัธ์ระยะสั้นและระยะยาวระหวา่งราคาของหลกัทรัพยก์ลุ่มวสัดุ
ก่อสร้างในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย และปัจจยัท่ีมีผลกระทบ ไดแ้ก่ ปริมาณการซ้ือขาย
ของหลกัทรัพยใ์นกลุ่มวสัดุก่อสร้าง ราคาน ้ ามนั อตัราแลกเปล่ียนระหว่างบาทต่อดอลลาร์สหรัฐ 
ราคาทองค าแท่ง และอตัราดอกเบ้ียเงินฝาก โดยใช้ขอ้มูลรายเดือนตั้งแต่วนัท่ี 31 มกราคม พ.ศ. 
2550 ถึงวนัท่ี 31 ธนัวาคม พ.ศ. 2553 เป็นระยะเวลา 48 เดือน ในส่วนของการหาความสัมพนัธ์ระยะ
ยาวไดใ้ช้แบบจ าลองเออาร์ดีแอล และใช้แบบจ าลอง error correction mechanisms มาทดสอบ
ความสัมพนัธ์ในระยะสั้น ในการวิจยัคร้ังน้ีไดท้  าการทดสอบความน่ิงของขอ้มูลดว้ยวิธีอ๊อกเมน้ท์
เทดดิกก้ี – ฟูลเลอร์ เน่ืองจากวา่แบบจ าลองเออาร์ดีแอล สามารถวิเคราะห์ขอ้มูลท่ีมีทั้งระดบัความ
น่ิงท่ีระดบั 0 กบั 1 ร่วมกนัได ้ผลการทดสอบความสัมพนัธ์ระยะยาว พบวา่ปริมาณการซ้ือขายของ
หลกัทรัพยก์ลุ่มวสัดุก่อสร้างและราคาน ้ ามนัมีผลกระทบทางบวกต่อราคาของหลกัทรัพยก์ลุ่มวสัดุ
ก่อสร้าง ส่วนอตัราแลกเปล่ียนระหว่างบาทต่อดอลลาร์สหรัฐราคาทองค าแท่ง และอตัราดอกเบ้ีย
เงินฝากมีผลกระทบทางลบต่อราคาของหลกัทรัพยก์ลุ่มวสัดุก่อสร้าง นอกจากน้ีในส่วนของการ
ทดสอบความสัมพนัธ์ระยะสั้ น พบว่าการเปล่ียนแปลงปริมาณการซ้ือขายหลกัทรัพย์กลุ่มวสัดุ
ก่อสร้าง ราคาน ้ ามนั อตัราแลกเปล่ียนระหว่างบาทต่อดอลลาร์สหรัฐ ราคาทองค าแท่งและอตัรา
ดอกเบ้ียเงินฝากมีผลกระทบต่อราคาของหลกัทรัพยก์ลุ่มวสัดุก่อสร้าง 
 

 เกศรินทร์ บุญเรือง (2554) ท าการศึกษาเก่ียวกบัปัจจยัท่ีมีผลต่อราคาหลกัทรัพยใ์นกลุ่มการ
ท่องเท่ียวและสันทนาการของตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย โดยกระบวนการ เออาร์ดีแอล 
(ARDL approach to cointegration) และทดสอบดว้ยวิธี Cointegrationและ Error Correction 
Mechanism (ECM) โดยใช้ข้อมูลรายเดือนราคาของหลักทรัพย์และปริมาณการซ้ือขายของ
หลักทรัพย์ จากหลักทรัพย์จ  านวน 13 หลักทรัพย์ในหมวดท่องเท่ียวและสันทนาการ                          
ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย จ านวน 48 เดือน ตั้งแต่เดือนมกราคม พ.ศ. 2550 ถึง เดือน
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ธนัวาคม พ.ศ. 2553 และ ขอ้มูลของราคาน ้ ามนั ราคาทองค า อตัราการแลกเปล่ียนเงินตราระหวา่ง
ประเทศ (บาท / ดอลลาร์สหรัฐ) และอตัราดอกเบ้ีย   
 จากการศึกษาขั้นตอนทดสอบหาความน่ิงของตวัแปรโดย ADF Test นั้น มีเพียงหลกัทรัพย ์
ERAWAN ท่ีมี Order of Integration เท่ากบั 2 ท าให้ไม่สามารถน ามาวิเคราะห์ในขั้นตอนการหา
ความสัมพนัธ์ระยะยาวและระยะสั้นได ้เพราะขดัต่อทฤษฎีของกระบวนการARDL approach to 
cointegration ท่ีสามารถยอมรับขอ้มูลท่ีมีความน่ิงท่ี Order of Integration เท่ากบั 0 และ 1 ในส่วน
ของการปรับตวัในระยะยาวนั้น พบวา่มีหลกัทรัพยจ์  านวน 11 หลกัทรัพยซ่ึ์งไดแ้ก่ ASIA CENTEL 
ROH SHANG CAWOW CSR GRAND LRH MME OHTL ท่ีตวัแปรตน้มีผลกระทบราคาของ
หลกัทรัพยท์ั้ งในทิศทางเดียวกนัและตรงกันข้าม และมีเพียงหลกัทรัพย ์DTC และ MANRIN                             
ท่ีพบว่าราคาของหลักทรัพย์ไม่มีความสัมพนัธ์เชิงดุลยภาพระยะยาวต่อตัวแปรต้นตัวใดเลย 
นอกจากน้ี ในส่วนของการทดสอบการปรับตัวระยะสั้ นนั้น พบว่า ราคาของหลักทรัพย์ทุก
หลกัทรัพยมี์การปรับตวัระยะสั้นจากการเปล่ียนแปลงตวัแปรตน้บางตวัแปรอยา่งมีนยัส าคญั และยงั
พบว่า ตวัแปรต้นท่ีมีความสัมพนัธ์ต่อราคาของหลักทรัพย์ทั้ งในระยะยาวและระยะสั้ นนั้น จะ
เป็นไปในทิศทางเดียวกนัเสมอ 
 

 Bahmani – Oskooee and Goswami(2002) ท าการศึกษาเพื่อวิเคราะห์ผลกระทบทั้งใน
ระยะสั้นและระยะยาวของการลดค่าเงินเยนต่อดุลการคา้ของประเทศญ่ีปุ่นและประเทศคู่คา้ท่ีส าคญั 
ไดแ้ก่ ออสเตรเลีย แคนาดา ฝร่ังเศส เยอรมนั อิตาลี เนเธอร์แลนด์ สวิตเซอร์แลนด์ สหรัฐอเมริกา 
และสหราชอาณาจกัร โดยไดน้ าเทคนิควธีิการ ARDL Approach to Cointegrationมาใชใ้นการศึกษา 
เพื่อท าการพิจารณาปรากฏการณ์เส้นโคง้รูปตวัเจ (J - Curve) โดยท าการศึกษาขอ้มูลรายไตรมาส 
ตั้งแต่ปี 1973 – 1998 โดยใชแ้บบจ าลองทางเศรษฐมิติดว้ยเทคนิค ECM และ ARDLจากการศึกษา 
จะเห็นไดว้า่ ปรากฏการณ์เส้นโคง้รูปตวัเจ (J - Curve) อยูใ่นกรณีของประเทศเยอรมนัและประเทศ
อิตาลีเท่านั้น ซ่ึงประเทศออสเตรเลีย ประเทศแคนาดา ประเทศฝร่ังเศส ประเทศเนเธอร์แลนด ์
ประเทศสหรัฐอเมริกา และ ประเทศสหราชอาณาจกัรนั้น ไม่ไดป้รากฎการณ์เส้นโคง้รูปตวัเจ (J - 
Curve) ส่วนความสัมพนัธ์เชิงดุลยภาพระยะสั้ นนั้น ค่า ECM มีค่าติดลบ และค่าสัมประสิทธ์ิมี
นยัส าคญัทั้งหมด ยกเวน้ประเทศออสเตรเลียและประเทศเยอรมนัท่ีพบวา่อตัราแลกเปล่ียนท่ีแทจ้ริง
นั้นมีเคร่ืองหมายเป็นบวกและมีนยัส าคญั ส าหรับประเทศแคนาดา ประเทศอเมริกา และประเทศส
หราชอาณาจกัร สามารถกล่าวได้ว่า เม่ือลดค่าเงินเยนแลว้จะส่งผลกระทบต่อประเทศคู่คา้ต่าง ๆ 
เหล่าน้ี 
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 PrasertChaitip et al. (2009) ไดศึ้กษาหาความสัมพนัธ์ระยะสั้นและระยะยาวระหว่าง
นกัท่องเท่ียวต่างประเทศและในประเทศไทย ต่อตวัแปรทางเศรษฐกิจ เช่น GDP , ราคาของสินคา้
และบริการ , ค่าใชจ่้ายในการขนส่ง , อุณหภูมิของประเทศไทย , อตัราแลกเปล่ียนและความเส่ียง
จากอตัราแลกเปล่ียน โดยใช้ระยะเวลาตั้งแต่ปี 1997 (Q1) – 2005 (Q2) และใช้เทคนิค ARDL 
approach to cointegration(โดย Pesaranและ Pesaran(1997) , Pesaranและ Smith(1999)และPesaran 
et. (2001)) เพื่อหาความต้องการส าหรับการท่องเท่ียวของไทยระหว่างประเทศและ Error 
correlation ในความสัมพนัธ์ระยะสั้ นของอุปกรณ์การท่องเท่ียวของไทย บทความน้ีใช้วิธีการ
ทดสอบทั้งหมด 6 รูปแบบ ไดแ้ก่ ADF – Test (1979) , PP – Test (1997,1999) , KPSS – Test 
(1992) , DF – GLS Test (1996) , ERS Perron(2001) โดยจากการศึกษาคร้ังน้ีเป็นการน าเทคนิค 
ARDL approach to cointegrationมาใชร่้วมกบั 6 วิธีมาตรฐานเป็นคร้ังแรก และการวิเคราะห์ผลใน
ระยะยาว ได้แก่การเติบโตของรายได้ (GDP) ของประเทศไทยซ่ึงมีผลกระทบทางบวกต่อ
นกัท่องเท่ียวต่างชาติในประเทศไทย ในขณะท่ีตน้ทุนค่าขนส่งและอตัราแลกเปล่ียนและความเส่ียง
จากอตัราแลกเปล่ียนมีผลกระทบต่อนักท่องเท่ียวต่างชาติในประเทศไทย กล่าวได้ว่าจากผล
การศึกษามีความสอดคลอ้งและสัมพนัธ์กนัในทฤษฎีทางเศรษฐกิจและผลกระทบของตวัแปรซ่ึง
สามารถน ามาใชส้ าหรับการวางนโยบาย สุดทา้ยอุณหภูมิของประเทศไทยส่วนใหญ่มีผลกระทบต่อ
นกัท่องเท่ียวต่างชาติท่ีมาท่องเท่ียวในประเทศไทย 

 

 
 
 
 
 


