
บทที่ 4  
ระเบียบและวิธีการศึกษา 

 
4.1  แบบจําลองท่ีใชในการศึกษา 
                   การทดสอบความสัมพันธระหวางอัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาตลาดหลักทรัพย
แหงประเทศไทยกับอัตราการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศไทย โดยท่ีสมการตัวแปรอัตรา
การเปลี่ยนแปลงของดัชนีราคาตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยข้ึนอยูกับตัวแปรอัตราการ
เจริญเติบโตของผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ 

 

tSET = ttGDP Ε+Β+Β 10      (3.1) 
  
โดยท่ี tSET  = natural logarithm ของดัชนีราคาตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

tGDP  = natural logarithm ของผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ 
 tΕ  = คาความคลาดเคล่ือน 
 0Β , 1Β  = คาพารามิเตอร 
 

และหาความสัมพันธวาอัตราการเจริญเติบโตของผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ
ข้ึนอยูกับอัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยหรือไม โดยได
สมการ ดังนี้ 

 
  tGDP =  b 0 + b 1 tSET + e t      (3.2) 
 
โดยท่ี tSET  = natural logarithm ของดัชนีราคาตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

tGDP  = natural logarithmของผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ 
 e t  = คาความคลาดเคล่ือน 
 0b , 1b     = คาพารามิเตอร 
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4.2   วิธีการศึกษา  
การทดสอบความสัมพันธระหวางอัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาตลาดหลักทรัพย

แหงประเทศไทยกับอัตราการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศไทย จะอาศัยขอมูลทางสถิติท่ี
เปนขอมูลอนุกรมเวลา (time series data) โดยท่ีตัวแปรเหลานี้สวนมากจะมีลักษณะท่ีไมนิ่ง (non 
stationary) คือ คาเฉล่ีย (mean) และคาความแปรปรวน (variances) จะมีคาไมคงท่ี เปล่ียนแปลงไป
ตามเวลา  เ ม่ือหาความสัมพันธระหวางตัวแปรของสมการจะทําใหตัวแปรของสมการมี
ความสัมพันธท่ีไมแทจริง (spurious regression) โดยคาสังเกตไดจากคาสถิติ t จะไมเปนการแจก
แจงที่เปนมาตรฐาน คือ ทําใหไดคาสถิติ t ท่ีสูงเกินความจริง คาสถิติ DW (Durin-Watson Statistic) 
มีคาตํ่ามาก แสดงใหเห็นถึงวาสวนท่ีเหลือมีอัตสหสัมพันธในระดับสูง(High level of autocorrelated 
residuals) จึงเปนการยากท่ีจะยอมรับไดในทางเศรษฐศาสตร (รังสรรค หทัยเสรี,2538) ดังนั้นจึง
ตองนําขอมูลอัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยกับอัตราการ
เจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศไทยท่ีรวบรวมได มาทดสอบความน่ิงของขอมูล โดยการ
ทดสอบความนิ่งของขอมูล (unit root) หลังจากนั้นนํามาทดสอบดวยวิธีการรวมกันไปดวยกัน 
(cointegration) ของ Engel and Granger (1987) เพื่อศึกษาความสัมพันธเชิงดุลยภาพระยะยาว และ
วิธีกลไกการปรับตัวในระยะส้ันเพื่อเขาสูดุลยภาพ (Error Correction mechanism (ECM)) เพื่อศึกษา
ลักษณะการปรับตัวระยะส้ัน และทําการทดสอบตนเหตุ (test for causality) เพื่อศึกษาวาตัวแปรใด
เปนตนเหตุของความสัมพันธ คือ การทดสอบวาอัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทย เปนตนเหตุของอัตราการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศไทย 
หรืออัตราการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศไทย เปนตนเหตุของอัตราการเปล่ียนแปลงของ
ดัชนีราคาตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
 

1) การทดสอบยูนิทรูท (Unit Root test) 
    เนื่องจากขอมูลท่ีศึกษานั้นเปนขอมูลอนุกรมเวลา ซ่ึงลักษณะพ้ืนฐานของขอมูลอนุกรม

เวลานั้นมีขอควรพิจารณา คือ ขอมูลนั้นเปนขอมูลอนุกรมเวลาที่มีลักษณะนิ่งหรือไม เนื่องจากการ
ใชขอมูลอนุกรมเวลาท่ีมีลักษณะไมนิ่งมาทําการพยากรณแลวจะทําใหการพยากรณดังกลาวไม
ถูกตอง นั่นคือ สมการถดถอยท่ีไดไมแทจริง  ดังนั้นจึงตองมีการทดสอบความนิ่งของขอมูลโดยทํา
การทดสอบยูนิทรูท ดวยวิธี Augmented Dickey-Fuller Test (ADF) โดยไดดังสมการตอไปนี้ 

 

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

p

i
i Xc

1
t1ε   (3.3) 
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tYΔ  = t22 βα + 12 −+ tYθ + +Δ −
=
∑ it

p

i
i Yd

1
t2ε   (3.4) 

 
โดยท่ี Xt , Xt-1  คือ อัตราการเปล่ียนแปลงดัชนีราคาตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย  

ณ เวลา t และ t-1 
Yt , Yt-1  คือ อัตราการเจริญเติบโตของผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ ณ เวลา t และ t-1 

 dc,,,,,,, 212121 θθββαα  คือ คาพารามิเตอร 

t1ε , t2ε     คือ คาความคลาดเคล่ือนเชิงสุม  
 t     คือ คาแนวโนม 
 
สมมติฐานท่ีใชในการทดสอบ ดังนี้ 
 

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

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

 ถายอมรับ H0 แสดงวา อัตราการเปล่ียนแปลงดัชนีราคาตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
และอัตราการเจริญเติบโตของผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ มียูนิทรูท หรือมีลักษณะไมนิ่ง 
(non-stationary) แตถายอมรับ H1 แสดงวา อัตราการเปล่ียนแปลงดัชนีราคาตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทย และอัตราการเจริญเติบโตของผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ ไมมียูนิทรูท หรือ มี
ลักษณะนิ่ง (stationary)  
 

2) การทดสอบความสัมพันธเชิงดุลยภาพระยะยาว (Cointegration) 
    การทดสอบความสัมพันธในระยะยาว (long-run relationship) ของอัตราการ

เปล่ียนแปลงดัชนีราคาตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย และอัตราการเจริญเติบโตของผลิตภัณฑ
มวลรวมภายในประเทศ วามีเสถียรภาพในระยะยาวหรือไม  

ข้ันตอนในการทดสอบ cointegration มีดังตอไปนี้ 
1) ทดสอบตัวแปรในแบบจําลองวามีลักษณะเปน non-stationary หรือไม โดยใชวิธี ADF 

test โดยไมตองใสคาคงท่ี และแนวโนมของเวลา 
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2) การประมาณสมการถดถอยดวยวิธีกําลังสองนอยท่ีสุด (ordinary least square: OLS)  
3) นําสวนท่ีเหลือ (residuals) ท่ีประมาณไดจากขอ 2 มาทดสอบวามีลักษณะน่ิงหรือไม ซ่ึง

เปนการทดสอบสวนท่ีเหลือ (residuals) ดังตอไปนี้ 
 

têΔ  = 1ˆ −teγ  + tv    (3.5) 
 

โดยท่ี tê , 1ˆ −te  คือ คา residual ณ เวลา t และ t-1 
 γ   คือ คาพารามิเตอร 
 tv  คือ ขอมูลอนุกรมเวลาของตัวแปรสุม 
   
สมมติฐานท่ีใชในการทดสอบ cointegration ดังนี ้
 
  H0 : γ  = 0 (non-cointegration) 
 
  H1 : γ  < 0 (cointegration) 
 

การทดสอบสมมติฐาน โดยเปรียบเทียบคา t-statistics ท่ีคํานวณไดจากอัตราสวนของ 
γγ ˆˆ / .E.S  ไปเปรียบเทียบกับคาในตาราง ADF Test ซ่ึงถาคา t-statistics นอยกวาคาวิกฤติ 

MacKinnon (MacKinnon critical values) ณ ระดับนัยสําคัญ จึงปฏิเสธสมมติฐานหลัก ดังนั้น สวน
ตกคางหรือสวนท่ีเหลือ (residuals) มีลักษณะน่ิง (stationary)หรือ I(0) แลวแสดงวา ตัวแปรมี
ความสัมพันธเชิงดุลยภาพในระยะยาว อยางไรก็ตามถาสวนตกคางหรือสวนท่ีเหลือของสมการ 
(3.5) ไมเปน white noise ก็จะใชการทดสอบ ADF test แทนท่ีจะใชสมการ(3.5) ซ่ึงจะใชสมการ 
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) 

สมมติฐานท่ีใชในการทดสอบ คือ  
                                         H0 : γ  = 0   
   H1 : γ  < 0  
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  H0 : φ  = 0  
   H1 : φ  < 0  
 
 เม่ือทําการทดสอบ unit root ของคาความคลาดเคล่ือนแลว หากพบวายอมรับสมมติฐาน
หลัก จะสามารถสรุปไดวา ขอมูลนั้นมีลักษณะไมนิ่ง (non-stationary)  หรือมียูนิรูท แตหากปฏิเสธ
สมมติฐานหลัก แสดงวาขอมูลนั้นมีลักษณะน่ิง (stationary) หรือไมมียูนิทรูท โดยหากคาของความ
คลาดเคล่ือน มีลักษณะน่ิง (stationary) สามารถสรุปไดวา อัตราการเปล่ียนแปลงดัชนีราคาตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทย และอัตราการเจริญเติบโตของผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ มี
ความสัมพันธเชิงดุลยภาพระยะยาว แตหากคาความคลาดเคล่ือนมีลักษณะไมนิ่ง (non-stationary) 
จะสามารถสรุปไดวา อัตราการเปล่ียนแปลงดัชนีราคาตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย และอัตรา
การเจริญเติบโตของผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ ไมมีความสัมพันธเชิงดุลยภาพระยะยาว  
 

3) การทดสอบความสัมพันธเชิงดุลยภาพในระยะสั้น (Error Correction Model : ECM) 
  เม่ือทําการทดสอบขอมูลท่ีศึกษามีความนิ่งแลว ข้ันตอนตอไปจะวิเคราะหโดยใช
แบบจําลองเอเรอรคอเรคชัน (ECM) คือ กลไกการปรับตัวเขาสูดุลยภาพในระยะส้ันของอัตราการ
เปล่ียนแปลงดัชนีราคาตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย และอัตราการเจริญเติบโตของผลิตภัณฑ
มวลรวมภายในประเทศ 

tXΔ  = tjt

q

j
j

p

i
itit YXe 1

01
11 ˆ εδφβ +Δ+Δ+ −

==
−− ∑∑    (3.8) 

 

tYΔ  = tnt

k

n
n

r

m
mtmt YXu 2

10
12 ˆ εηπβ +Δ+Δ+ −

==
−− ∑∑   (3.9) 

 

 
โดยท่ี tt YX ,   = อัตราการเปล่ียนแปลงดัชนีราคาตลาดหลักทรัพยแหง 

ประเทศไทย และอัตราการเจริญเติบโตของผลิตภัณฑมวลรวม
ภายในประเทศ  ณ เวลา t  

21 ,ββ   = คาความเร็วในการปรับตัวเขาสูดุลยภาพในระยะยาว 
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mj πδ ,   = คาความยืดหยุนในระยะส้ัน  

11 ˆ,ˆ −− tt ue  = พจนของ error term 

tt 21 ,εε   = ความคลาดเคล่ือนของตัวแปรสุม 

และ 1ˆ −te   = 1101 −− −− tt XY αα  

 1ˆ −tu   = 1101 −− −− tt YX μμ  

 t1ε , t2ε   = คาความคลาดเคล่ือน 

 

สมมติฐานท่ีใชในการทดสอบ มีดังนี ้

1. 0: 10 =βH  ไมมีความสัมพันธกันในระยะส้ัน 

0: 11 ≠βH  มีความสัมพันธกันในระยะส้ัน 

 2. 0: 20 =βH  ไมมีความสัมพันธกันในระยะส้ัน 

0: 21 ≠βH  มีความสัมพันธกันในระยะส้ัน  

หากพบวาผลการทดสอบยอมรับสมมติฐานหลัก เราจะสามารถสรุปไดวา อัตราการ
เปล่ียนแปลงดัชนีราคาตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย และอัตราการเจริญเติบโตของผลิตภัณฑ
มวลรวมภายในประเทศ  ณ เวลา t ไมมีความสัมพันธกันในระยะส้ัน แตถาผลการทดสอบปฏิเสธ
สมมติฐานหลัก เราจะสามารถสรุปไดวา อัตราการเปล่ียนแปลงดัชนีราคาตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทย และอัตราการเจริญเติบโตของผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ ณ เวลา t มี
ความสัมพันธกันในระยะส้ัน 
 

4) การทดสอบสมมติฐานความเปนเหตุเปนผล (Granger Causality) 
    วิธีทดสอบความเปนเหตุเปนผลนี้ คือ มีตัวแปรอยู 2 ตัวคือ อัตราการเปล่ียนแปลงดัชนี

ราคาตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย (X) และอัตราการเจริญเติบโตของผลิตภัณฑมวลรวม
ภายในประเทศ (Y) ในลักษณะท่ีเปนขอมูลอนุกรมเวลา ถาการเปล่ียนแปลงของ X เปนตนเหตุของ
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การเปล่ียนแปลง Y แลว X ก็ควรจะเกิดข้ึนกอน Y ดังนั้นถา X เปนตนเหตุท่ีใหเกิดการเปล่ียนแปลง
ใน Y เง่ือนไขสองประการจะตองเกิดข้ึน 
 ประการแรก คือ X ควรจะชวยในการทํานาย Y นั้นก็คือ ในการถดถอยของ Y กับคาท่ีผาน
มาของ Y นั้น คาท่ีผานมาของ X ซ่ึงทําหนาท่ีเปนตัวแปรอิสระ ควรที่จะมีสวนชวยในการเพิ่ม
อํานาจในการอธิบาย (explanatory power) ของสมการถดถอยอยางมีนัยสําคัญ 
 ประการท่ีสอง คือ Y ไมควรชวยในการทํานาย X เหตุผลก็คือวา ถา X ชวยทํานาย Y และ 
Y ก็ชวยทํานาย X ก็นาจะมีตัวแปรอ่ืนอีกตัวแปรหนึ่ง หรือมากกวาท่ีเปนสาเหตุใหเกิดการ
เปล่ียนแปลงท้ังใน X และ Y เพราะฉะน้ันสมมุติฐานวาง (H0) ก็คือ X ไมไดเปนตัวตนเหตุของ Y 
ดังนั้นจะทําการทดสอบสมการถดถอย 2 สมการดังนี้ คือ 
        

  Y t = 
1 1
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m t m n t n
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X Yπ η− −
= =
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 สมการ(3.10) เรียกวา การถดถอยท่ีไมใสขอจํากัด (unrestricted  regression) สวนสมการ 
(3.11) เรียกวา การถดถอยท่ีใสขอจํากัด(restricted  regression)  
สมมติฐานท่ีใชในการทดสอบความเปนเหตุเปนผล ดังนี้ 
 

H0 : อัตราการเปล่ียนแปลงดชันีราคาตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ไมเปนสาเหตุของ
อัตราการเจริญเติบโตของผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ  
H0 : 1 2 ... 0rπ π π= = = =  
 
H1 : อัตราการเปล่ียนแปลงดชันีราคาตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย เปนสาเหตุของ
อัตราการเจริญเติบโตของผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ  
H1 : H0 ไมเปนจริง 

โดยท่ีสถิติทดสอบจะเปนสถิติ F (F statistics)  
ถาเราปฏิเสธ H0 ก็หมายความวา X เปนตนเหตุของการเปล่ียนแปลง Y ในทํานองเดียวกัน

ถาเราตองการทดสอบสมมุติฐานวางวา Y ไมไดเปนตนเหตุของ X เราก็จะตองทํากระบวนการ
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ทดสอบอยางเดียวกับขางตนเพียงแตวาสลับเปล่ียนแบบจะลองขางตนจาก X มาเปน Y และจาก Y 
มาเปน X ดังนี ้
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เรียกสมการ(3.12) วา การถดถอยท่ีไมใสขอจํากัด และสมการ (3.13) วา การถดถอยท่ีใส

ขอจํากัดและใชสถิติทดสอบอยางเดียวกันคือ สถิติ F 
 

สมมติฐานท่ีใชในการทดสอบความเปนเหตุเปนผล ดังนี้ 
H0 : อัตราการเจริญเติบโตของผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ ไมเปนสาเหตุของอัตรา
การเปล่ียนแปลงดัชนีราคาตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
H0 : 1 2 ... 0rπ π π= = = =  
 
H1 : อัตราการเจริญเติบโตของผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ เปนสาเหตุของอัตราการ
เปล่ียนแปลงดชันีราคาตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย  
H1 : H0 ไมเปนจริง 

 
 
 
 
 
 


