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บทคัดยอ 
 

การศึกษาในครั้งนี ้มีวัตถุประสงคเพ่ือศึกษาความสัมพันธเชิงเปนเหตุเปนผลระหวางราคาและ
ปริมาณของหลักทรัพยในกลุมขนสงของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย โดยวิธีโคอินทิเกรชัน 
การศึกษาในครั้งนี้ใชขอมูลทุติยภูมิ ของหุนสามัญในกลุมขนสงท่ีมีมูลคาการซ้ือขายสูงสุดในกลุม
จํานวน 5 หลักทรัพยท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ไดแก บริษัท ทางดวนกรุงเทพ 
จํากัด (มหาชน)(BECL) บริษัท พรีเชียส  ชิพปง จํากัด (มหาชน)(PSL) บริษัท อาร ซี แอล จํากัด 
(มหาชน)(RCL) บริษัท การบินไทย จํากัด (มหาชน)(THAI) และบริษัท โทรีเซนไทย เอเยนตซีส จํากัด 
(มหาชน)(TTA) โดยใชขอมูลปดรายสัปดาหของราคาและปริมาณการซ้ือขายหลักทรัพยท่ีทําการซ้ือขาย
อยูในตลาดชวงระยะเวลา 6 ป เริ่มตั้งแตเดือนมกราคม พ.ศ.2542 ถึงเดือนธันวาคม พ.ศ.2547 การ
ทดสอบครั้งนี้ไดทําการทดสอบยูนิทรูท (unit root) เพ่ือทดสอบความนิ่งของขอมูล จากนั้นทําการ
ทดสอบการรวมไปดวยกันและทดสอบความสัมพันธเชิงดุลยภาพในระยะส้ัน ตามแบบจําลองเอเรอร
คอเรคชัน (error-correction : ECM) เพ่ือหาความสัมพันธเชิงเปนเหตุเปนผล (causality test) 

จากผลการทดสอบยูนิทรูท (unit root) ของตัวแปรราคาและปริมาณการซ้ือขายหลักทรัพยใน
แบบจําลองแนวเดินเชิงสุม พบวาขอมูลมีลักษณะไมนิ่ง (non-stationary) หรือมีความสัมพันธกันใน
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อันดับท่ี 1 หรือ I(1) ยกเวนผลการทดสอบของตัวแปรราคาหลักทรัพย RCL ท่ีปฏิเสธสมมติฐานหลัก 
คือ ขอมูลมีลักษณะนิ่งหรือมีความสัมพันธกันในอันดับท่ี 0 หรือ I(0) และพบวาสวนท่ีเหลือจากสมการ
ถดถอยในการทดสอบการรวมไปดวยกันของราคาและปริมาณการซ้ือขายหลักทรัพยมีลักษณะขอมูลท่ี 
order of integration เปน I(0) แสดงวาราคาและปริมาณการซ้ือขายหลักทรัพยมีลักษณะรวมกันไป
ดวยกันและมีความสัมพันธเชิงดุลยภาพในระยะยาว 

สวนผลการประมาณคาสัมประสิทธโดยแบบจําลองเอเรอรคอเรคชัน (error-correction : ECM) 
โดยใหราคาของหลักทรัพยเปนตัวแปรอิสระ และปริมาณการซ้ือขายของหลักทรัพยเปนตัวแปรตาม 
และทดสอบในทางกลับกันดวย พบวา ราคาและปริมาณการซ้ือขายของหลักทรัพยมีความสัมพันธซ่ึง
กันและกันทุกหลักทรัพยในการปรับตัวระยะส้ัน และคาสัมประสิทธความคลาดเคล่ือนของราคาท่ีมีผล
ตอปริมาณการซ้ือขายหลักทรัพยในชวงเวลา t-1 ของทุกหลักทรัพยมีคานอยกวา 1 และมีเครื่องหมาย
เปนลบอยางมีนัยสําคัญทางสถิติ แสดงวาคาความคลาดเคล่ือนมีการปรับตัวเขาสูดุลยภาพระยะยาว สวน
คาสัมประสิทธความคลาดเคล่ือนของปริมาณการซ้ือขายหลักทรัพยท่ีมีผลตอราคาหลักทรัพยใน
ชวงเวลา t-1 ของทุกหลักทรัพยก็มีคานอยกวา 1 และมีเครื่องหมายเปนลบอยางมีนัยสําคัญทางสถิติ 
แสดงวาคาความคลาดเคล่ือนมีการปรับตัวเขาสูดุลยภาพระยะยาว เชนกัน 

จากการทดสอบการรวมไปดวยกัน (cointegration) และทดสอบความสัมพันธเชิงดุลยภาพใน
ระยะส้ัน ตามแบบจําลองเอเรอรคอเรคชัน (error-correction : ECM) เพ่ือหาความสัมพันธเชิงเปนเหตุ
เปนผล (causality test) ระหวางราคาและปริมาณการซ้ือขายหลักทรัพยในกลุมขนสง        ผลการศึกษา
พบวา หลักทรัพยทุกหลักทรัพยมีความสัมพันธซ่ึงกันและกันระหวางราคาและปริมาณการซ้ือขาย
หลักทรัพย คือ มีความสัมพันธกันท้ังในดุลยภาพระยะส้ันและดุลยภาพระยะยาว 
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ABSTRACT 
 

 The purpose of this study was to analyze the relationship between stock price and volume in  
the Transportation  sector  of the   Stock Exchange of Thailand by Cointegration Method. Five 
securities, namely the Bangkok Expressway Public Company Limited (BECL),  Precious Shipping   
Public Company Limited (PSL), Regional Container  Lines  Public Company  Limited (RCL),  Thai 
Airways  International Public Company Limited (THAI), and Thoresen Thai Agencies Public 
Company Limited (TTA) were  selected in  this study.  Data used for the analysis  were  313  weekly  
closing   prices  and  volumes of  stocks  in  logarithms  starting  from January 1999  to  December  
2004. Since the data were time series, stationary test was conducted. Also, the Cointegration  test and  
Error-correction  model (ECM) were  employed  to  test  causal relationship in the sense of Granger. 
 The results of Unit root test showed that both stock price and volume were non-stationary and 
characterized with the same order of integration with an I(1) process in model without intercept and 
trend, except for the RCL. Regarding to the Cointegration test, the results found that the estimated 
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residuals of the Cointegration vector were stationary with an I(0) process, implying that stock price 
and volume had the relationship in the long term. 
 For the analysis of the Error-correction model (ECM) using stock price as an independent 
variable and stock volume as a dependent variable, and vice versa, the results showed that both of 
them had the relationship in the short term. Moreover, the results revealed that the residuals in the 
period of t-1 were significantly negative, implying that the stock price and volume had the 
relationship in the long term. 
 According to causality test, it could conclude they had the causal relationship in the sense of 
Granger that the stock price and volume were bidirectional causality. Therefore, they had relationship 
in the short term and the long term. 
 

ÅÔ¢ÊÔ·¸Ô ìÁËÒÇÔ·ÂÒÅÑÂàªÕÂ§ãËÁè
Copyright  by Chiang Mai University
A l l  r i g h t s  r e s e r v e d

ÅÔ¢ÊÔ·¸Ô ìÁËÒÇÔ·ÂÒÅÑÂàªÕÂ§ãËÁè
Copyright  by Chiang Mai University
A l l  r i g h t s  r e s e r v e d


