
บทที ่3 
ระเบียบวธีิวจิยั 

 ในการศึกษาน้ีผูว้ิจยัไดน้าํขอ้มูลท่ีรวบรวมไดม้าทดสอบความน่ิงของขอ้มูลโดยการทดสอบ 
Unit Root หลงัจากนั้นก็นาํมาทดสอบดว้ยวิธี Cointegration เพื่อศึกษาความสัมพนัธ์เชิงดุลยภาพ
ระยะยาว โดยใชว้ิธีการทดสอบของ Johansen and Juselius และจากนั้นไดน้าํวิธี Error Correction 
Mechanism (ECM) มาทดสอบเพื่อศึกษาการปรับตวัระยะสั้นเขา้สู่ดุลยภาพระยะยาว 

3.1 ข้อมูลทีใ่ช้ในการศึกษา  

 การศึกษาผลกระทบของตวัแปรทางเศรษฐกิจและการเงินท่ีมีต่อการไหลของเงินทุนจาก
ต่างประเทศสู่ประเทศไทย ในช่วงวิกฤตเศรษฐกิจของประเทศไทยและช่วงวิกฤตซับไพร์มของ
ประเทศสหรัฐอเมริกา  มีแหล่งท่ีมาของขอ้มูลดงัต่อไปน้ี 

1. ธนาคารแห่งประเทศไทย 
2. หอ้ง FIC มหาวิทยาลยัเชียงใหม่ 
3. ฐานขอ้มูล Reuters จากหอ้ง QA คณะเศรษฐศาสตร์ มหาวิทยาลยัเชียงใหม่ 
4. สาํนกังานคณะกรรมการพฒันาเศรษฐกิจและสงัคมแห่งชาติ 
5. ฐานขอ้มูลจาก World Federal Exchange 
6. ฐานขอ้มูลจาก www.downjonesindex.com 
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3.3 แบบจําลอง 

การศึกษาผลกระทบของตวัแปรทางเศรษฐกิจและการเงินท่ีมีต่อการไหลของเงินทุนจาก
ต่างประเทศสู่ประเทศไทย ในช่วงวิกฤตเศรษฐกิจของประเทศไทยและช่วงวิกฤตซับไพร์มของ
ประเทศสหรัฐอเมริกา ใชแ้บบจาํลองในการทดสอบความสมัพนัธ์ ดงัน้ี 
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CAPIn  คือ ปริมาณการไหลเขา้-ออกของเงินทุนระหวา่งประเทศ 
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GDP  คือ  ผลิตภณัฑม์วลรวมในประเทศโดยเปรียบเทียบระหวา่งประเทศไทยกบั 

ประเทศสหรัฐอเมริกา 

USAThEXC :  คือ   อตัราแลกเปล่ียนระหวา่งเงินบาทกบัเงินดอลลาร์สหรัฐอเมริกา 
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 คือ   มูลค่าการส่งออกและการนาํเขา้โดยเปรียบเทียบระหว่างประเทศไทยกบั

ประเทศสหรัฐอเมริกา 
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SET  คือ   อัตราการขยายตัวในดัชนีราคาหลักทรัพย์โดยเปรียบเทียบระหว่าง

ประเทศไทยกบั ประเทศสหรัฐอเมริกา 
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MrkTO   คือ   สภาพคล่องของตลาดหลกัทรัพยโ์ดยเปรียบเทียบระหว่างประเทศไทยกบั

ประเทศสหรัฐอเมริกา 

9D  คือ ตวัแปรหุ่นของประเทศไทย  
เม่ือ  9D = 1 คือ ช่วงวิกฤตเศรษฐกิจของประเทศไทย ในปีพ.ศ. 2540 
 9D = 0 คือ ช่วงเวลาอ่ืน 

10D   คือ ตวัแปรหุ่นของประเทศสหรัฐอเมริกา  
เม่ือ  10D = 1 คือ ช่วงวิกฤตเศรษฐกิจของประเทศสหรัฐอเมริกาใน 

ปีพ.ศ. 2550 
 10D = 0 คือ ช่วงเวลาอ่ืน 

โดยไดท้าํการกาํหนดใหอ้ยูใ่นรูปลอการิทึมของตวัแปรต่างๆในระบบสมการดงัต่อไปน้ี 
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โดย 9D  คือ ตวัแปรหุ่นของประเทศไทย  
เม่ือ  9D = 1 คือ ช่วงวิกฤตเศรษฐกิจของประเทศไทย ในปีพ.ศ. 2540 
 9D = 0 คือ ช่วงเวลาอ่ืน 

 10D  คือ ตวัแปรหุ่นของประเทศสหรัฐอเมริกา  
เม่ือ  10D = 1 คือ ช่วงวิกฤตเศรษฐกิจของประเทศสหรัฐอเมริกา 

ในปีพ.ศ. 2550 
 10D = 0 คือ ช่วงเวลาอ่ืน 

t  คือ  ค่าความคลาดเคล่ือน ณ เวลา t 
 t  คือ  ร้อยละการเปล่ียนแปลงเม่ือตวัแปรอิสระเปล่ียนแปลงไป จะมีผลต่อการ 
   เปล่ียนแปลงของการไหลเขา้- ออกของเงินทุนจากต่างประเทศ ร้อยละ 
   เท่าใด 
เม่ือ t  คือ ช่วงเวลาต่างๆ 
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3.4 สมมติฐานในการศึกษา 
  มูลค่าของผลติภัณฑ์มวลรวมภายในประเทศเบือ้งต้น (GDP) 

ค่าสัมประสิทธ์ิของตวัแปรน้ีคาดว่าจะเป็นบวก นั่นคือมีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกบัการ
เคล่ือนยา้ยเงินทุนระหว่างประเทศสุทธิ หมายความว่า ถา้ผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศเพิ่มข้ึน
แลว้จะทาํใหเ้งินทุนจากต่างประเทศเคล่ือนยา้ยเขา้สู่ในประเทศนั้นๆ 

อตัราแลกเปลีย่นระหว่างเงินบาทและดอลลาร์ (Real Exchange Rate) 
อตัราแลกเปล่ียนระหว่างเงินบาทและดอลลาร์เป็นอตัราแลกเปล่ียนเงินตราท่ีไดมี้การปรับค่า

ดว้ยดชันีราคาผูบ้ริโภค ณ เวลานั้นๆ ค่าสัมประสิทธ์ของตวัแปรน้ีคาดว่าจะเป็นไดท้ั้งบวกและลบ 
นั่นคือ ในกรณีท่ีสัมประสิทธ์ิของตัวแปรเป็นบวก แสดงว่า อัตราแลกเปล่ียนเป็นตัวแปรท่ีมี
ความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกนักบัการเคล่ือนยา้ยเงินทุนระหว่างประเทศสุทธิ  การท่ีค่าเงินลดลง 
จะทาํให้ตน้ทุนตํ่าลง ส่งผลให้มีการเคล่ือนยา้ยเงินทุนระหว่างประเทศเขา้มาเพิ่มข้ึน  ส่วนกรณีท่ี
สัมประสิทธ์ิของตวัแปรเป็นลบ แสดงว่า อตัราแลกเปล่ียนเป็นตวัแปรท่ีมีความสัมพนัธ์ในทิศทาง
ตรงกนัขา้มกบัการเคล่ือนยา้ยเงินทุนระหว่างประเทศสุทธิ  กล่าวคือ  ถา้อตัราแลกเปล่ียนของเงิน
บาทต่อเงิน 1 ดอลลาร์สหรัฐมีค่าเพิ่มข้ึน (เงินบาทมีค่าลดลง) แลว้  นกัลงทุนในประเทศสหรัฐฯ จะ
เคล่ือนยา้ยเงินทุนออกนอกประเทศไทยมากข้ึน  เพราะการท่ีนกัลงทุนในประเทศสหรัฐฯ ถือเงินใน
รูปของเงินบาท เม่ือแลกเปล่ียนเป็นเงินดอลลาร์สหรัฐจะทาํให้ขาดทุนจากอตัราแลกเปล่ียนได ้
ตรงกนัขา้มกบัการเคล่ือนยา้ยเงินทุนระหวา่งประเทศสุทธิ   

อตัราดอกเบีย้ (Real Interest Rate)   
 ค่าสัมประสิทธ์ของตัวแปรน้ีคาดว่าจะเป็นได้ทั้ งบวกและลบ แสดงว่าอัตราดอกเบ้ียมี
ความสมัพนัธ์กบัการเคล่ือนยา้ยเงินลงทุนจากต่างประเทศในทิศทางเดียวกนั เน่ืองจากอตัราดอกเบ้ีย
เป็นผลตอบแทนของปัจจยัทุนดงันั้นการพิจารณาการเลือกว่าจะทาํการลงทุนในประเทศใดก็ตอ้ง
พิจารณาอตัราดอกเบ้ียเป็นหลกั คือนักลงทุนจากต่างประเทศจะเลือกลงทุนในประเทศท่ีมีอตัรา
ดอกเบ้ียสูงกวา่ เพราะจะไดผ้ลตอบแทนมากกวา่ กล่าวคือ  ถา้อตัราดอกเบ้ียของประเทศไทยสูงกว่า
ประเทศสหรัฐฯ แลว้  นกัลงทุนในประเทศสหรัฐฯ จะเคล่ือนยา้ยเงินทุนเขา้ในประเทศไทยมากข้ึน   

อตัราเงินเฟ้อในประเทศโดยเปรียบเทยีบ (Consumer Price Index) 
หากอตัราเงินเฟ้อเพิ่มข้ึนในอตัราท่ีเหมาะสมแสดงว่าเศรษฐกิจมีการขยายตวั จึงสามารถดึงดูด

ใหมี้การลงทุนจากเงินทุนต่างประเทศ ซ่ึงเป็นอตัราเงินเฟ้อในประเทศเปรียบเทียบกบัอตัราเงินเฟ้อ
ของโลก ณ เวลานั้นๆ สัมประสิทธ์ิของตวัแปรน้ีคาดว่าจะเป็นบวก  หมายความว่า ความแตกต่าง
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ของอตัราเงินเฟ้อเป็นตวัแปรท่ีมีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกนักบัการเคล่ือนยา้ยเงินทุนระหว่าง
ประเทศสุทธิ  กล่าวคือ  ถา้อตัราเงินเฟ้อของประเทศไทยสูงกว่าประเทศสหรัฐฯ แลว้นกัลงทุนใน
ประเทศสหรัฐฯ จะเคล่ือนยา้ยเงินทุนออกนอกประเทศไทยมากข้ึน  เพราะผลของภาวะเงินเฟ้อทาํ
ให้นกัลงทุนสหรัฐฯ ไดรั้บผลตอบแทนท่ีแทจ้ริงลดลง และ เงินบาทมีค่าลดลงดว้ย ดงันั้น  เม่ือนกั
ลงทุนสหรัฐฯ แลกเงินบาทกลบัเป็นเงินดอลลาร์สหรัฐจะขาดทุนจากอตัราแลกเปล่ียน 

 ความแตกต่างของอตัราการขยายตัวในดัชนีราคาหลกัทรัพย์    
 อตัราการขยายตวัในดชันีราคาหลกัทรัพยเ์ป็นตวัแปรท่ีมีความสัมพนัธ์ในทิศทางตรงกนัขา้ม
การเคล่ือนยา้ยเงินทุนระหวา่งประเทศสุทธิ กล่าวคือ ถา้อตัราการ ขยายตวัของดชันีราคาหลกัทรัพย์
แห่งประเทศไทยสูงกว่าอตัราการขยายตวัของดัชนีอุตสาหกรรมดาวโจนส์แลว้  นักลงทุนใน
ประเทศสหรัฐฯ จะเคล่ือนยา้ยเงินทุนเขา้ในประเทศไทยมากขึ้น เพราะ นักลงทุนในประเทศ
สหรัฐฯ จะเขา้มาเก็งกาํไรจากความแตกต่างของราคาหลกัทรัพยใ์นประเทศไทย  โดยเงินทุน
ประเภทน้ีจดัเป็นเงินทุนระยะสั้นท่ีเคล่ือนยา้ยเขา้ออกประเทศรวดเร็ว 

 ขนาดตลาดหลกัทรัพย์ระหว่างประเทศไทยกบัประเทศสหรัฐอเมริกาโดยเปรียบเทยีบ  
 คาดวา่จะใหค้่าสมัประสิทธ์ิเป็นบวก เน่ืองจากการรายงานของกองทุนระหวา่งประเทศ กล่าวว่า
ปัจจยัดึงดูดเงินทุนไหลเขา้ประเทศคือ ขนาดของตลาดหลกัทรัพย ์นั่นคือหากขนาดของตลาด
หลกัทรัพยมี์การขยายตวั กจ็ะนาํไปสู่การดึงดูดใหมี้เงินทุนเคล่ือนยา้ยเขา้ประเทศเพิ่มมากข้ึน 

 สภาพคล่องของตลาดหลักทรัพย์ระหว่างประเทศไทยกับ ประเทศสหรัฐอเมริกาโดย
เปรียบเทยีบ  
 คาดวา่จะใหค้่าสมัประสิทธ์ิเป็นบวก หมายถึงความสามารถในการเปล่ียนส่ิงของหรือสินทรัพย์
ไปเป็นเงิน การท่ีจะมีสภาพคล่องสูงหรือตํ่านั้นข้ึนอยูก่บัการท่ีจะเปล่ียนของหรือสินทรัพยช์นิดนั้น
ไปเป็นเงินไดใ้นระยะเวลาเท่าใด นัน่คือ หากสภาพคล่องในตลาดท่ีมีการซ้ือขายหลกัทรัพยมี์ค่าสูง 
กจ็ะนาํไปสู่การดึงดูดใหมี้เงินทุนเคล่ือนยา้ยเขา้ประเทศเพิ่มมากข้ึน 

3.5 วธีิการศึกษา  
 การศึกษาผลกระทบของตัวแปรทางเศรษฐกิจและการเงินท่ีมีต่อการไหลของเงินทุนจาก
ต่างประเทศสู่ประเทศไทย ในช่วงวิกฤตเศรษฐกิจของประเทศไทยและช่วงวิกฤตซับไพร์มของ
ประเทศสหรัฐอเมริกา  จาํเป็นตอ้งใชข้อ้มูลสถิติท่ีเป็นขอ้มูลอนุกรมเวลา (Time Series Data) โดย
ตวัแปรเหล่าน้ีส่วนมากมกัจะมีลกัษณะไม่น่ิง (Non Stationary) ดงันั้นจึงตอ้งนาํขอ้มูลท่ีรวบรวม
ไดม้าทดสอบความน่ิงของขอ้มูลโดยการทดสอบ Unit Root หลงัจากนั้นก็นาํมาทดสอบดว้ยวิธี 
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ทดสอบลกัษณะ 
Stationary และ Non-

Stationary 

เลือกตวัแปรท่ีมีระดบั
ของ Integration ท่ี order 

เดียวกนั

ประมาณค่า
สมัประสิทธ์ิของตวั
แปรโดยใชว้ิธี OLS

ทดสอบ Residual ท่ีได้
จากการประมาณค่าดว้ย

วธีิ OLS โดยใช้
ADF-Test

เลือกสมการท่ี 
Residual มีลกัษณะ
เป็น Stationary

Cointegration

Error Correlation 
Mechanisms

Error Correlation 
Model (EC Model)

Cointegration เพื่อศึกษาความสัมพนัธ์เชิงดุลยภาพระยะยาว และวิธี Error Correction Mechanism 
(ECM) เพื่อศึกษาการปรับตวัระยะสั้น โดยมีขั้นตอนดงัน้ี 

 

รูปที ่3.2 ขั้นตอนของการศึกษาโดยใชเ้ทคนิคของ Co-integration และ Error Correction 

3.5.1 การทดสอบความน่ิงของข้อมูล  
ในการศึกษาผลกระทบของตวัแปรทางเศรษฐกิจและการเงินท่ีมีต่อการไหลของเงินทุน

จากต่างประเทศสู่ประเทศไทย ในช่วงวิกฤตเศรษฐกิจของประเทศไทยและช่วงวิกฤตซบัไพร์มของ
ประเทศสหรัฐอเมริกา  ซ่ึงการทดสอบความน่ิงของขอ้มูลดว้ยการทดสอบยนิูทรูท จะใชว้ิธีในการ
ทดสอบทั้งหมด 6 วิธีไดแ้ก่ 1) การทดสอบ ADF 2) การทดสอบ Phillips-Perron Test 3) การ
ทดสอบ KPSS-Test 1992 4) การทดสอบ DF-GLS Test 1996 5) การทดสอบ ERS Test และ 6) การ
ทดสอบ NP-Test 2001 
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3.5.2 การทดสอบความสัมพนัธ์เชิงดุลยภาพระยะยาว (Cointegration)  

การทดสอบความสัมพนัธ์ระยะยาว (Long Run Relationship) ระหว่างปริมาณการไหล
เขา้-ออกของเงินทุนระหวา่งประเทศในประเทศไทยกบัตวัแปรทางเศรษฐกิจรวมถึงตวัแปรทางดา้น
การเงิน วา่มีเสถียรภาพในระยะยาวหรือไม่ โดยใชว้ิธีการ ทดสอบของ Engle-Granger และวิธีการ
ทดสอบของ Johansen  โดยวิธีการทดสอบของ Engle-Granger มีขั้นตอนการทดสอบดงัน้ี 
(Engle, 1987) 

1. ทดสอบว่าตวัแปรในแบบจาํลอง มีลกัษณะเป็น Non-Stationary Proocess หรือไม่ 
ดว้ยวิธี ADF-Test  

2. ประมาณค่าสมการถดถอยดว้ยวิธีกาํลงัสองนอ้ยท่ีสุด (Ordinary Least Square;OLS) 
3. นาํส่วนท่ีเหลือ (Residual) ท่ีประมาณไดจ้ากขอ้ 2. มาทดสอบว่ามีลกัษณะน่ิงท่ี I(0) 

หรือไม่ ซ่ึง ขั้นตอนน้ีสามารถทาไดโ้ดยใชก้ารทดสอบ ADF Test ดว้ยการเลือกระดบั level และรูป
แบบจาํลอง ปราศจาก จุดตดัแกนและแนวโนม้เวลา (Without Trend and Intercept : None) นัน่ก็คือ 
เม่ือขอ้มูลท่ีจะนามาศึกษามีลกัษณะน่ิงแลว้ โดยจะตอ้งมี order of integration เดียวกนั ขั้นตอน
ต่อมากเ็ป็นการวิเคราะห์เพื่อดูวา่มีความสมัพนัธ์เชิงดุลยภาพระยะยาวกนัหรือไม่ โดยใชส้มการดงัน้ี  




 



1

11 ˆˆ
i

ttttt veaee
   

(3.2) 

โดย 1ˆ,ˆ tt ee   คือ ส่วนท่ีเหลือ (Residuals) ณ เวลา t, t-1 ท่ีนาํมาหาสมการทดถอย 
ใหม่ 

   คือ  พารามิเตอร์ 

tv  คือ  ค่าความคลาดเคล่ือนเชิงสุ่ม  
สมมติฐานท่ีใชใ้นการทดสอบ คือ  

H0 :  0  (ไม่มีความสมัพนัธ์เชิงดุลยภาพระยะยาว) 
H1 :  0   (มีความสมัพนัธ์เชิงดุลยภาพระยะยาว)   

 การทดสอบสมมติฐานเปรียบเทียบค่า t- statistic มากกว่าค่าวิกฤตของ MacKinnon 
(MacKinnon Critical Value) ณ ระดบันยัสาํคญัท่ีกาํหนดไว ้จะปฏิเสธสมมติฐานดงันั้นส่วนตกคา้ง
หรือส่วนท่ีเหลือ (Residual) มีลกัษณะน่ิง (Stationary) หรือ Integration of Order 0 แทนดว้ย I(0) 
แลว้แสดงว่า ตวัแปร tY และ tX มีความสัมพนัธ์เชิงดุลยภาพในระยะยาว แต่เม่ือทาํการทดสอบ 
Unit Root ของส่วนท่ีเหลือ (Residual) แลว้ พบว่าผลการทดสอบยอมรับ สมมติฐานหลกั สามารถ
สรุปไดว้่า ส่วนท่ีเหลือมีลกัษณะไม่น่ิง หรือมี Unit Root I(1)  สรุปไดว้่าตวัแปร tY และ tX  ไม่มี
ความสมัพนัธ์เชิงดุลยภาพระยะยาว  
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ส่วนขั้นตอนของวิธีการของ Johansen (1988) สามารถสรุปวิธีการ ออกเป็น 4 ส่วนดงัน้ี 

(Johansen S, 1988) 
ส่วนแรก การหาอนัดบัความสัมพนัธ์ของขอ้มูล (Order of Integration) จากการทดสอบ

ยนิูทรูท (Unit Root Test) 
ส่วนทีส่อง การหาความยาวของความล่าหรือลา้หลงั (Lag Length) ในการศึกษาน้ีได้

ใชห้ลกัทางสถิติในการกาํหนด Lag ท่ีเหมาะสมต่อการประมาณค่าแบบจาํลอง VAR โดยการหา 
Lag ท่ีเหมาะสมจะพิจารณาค่า Akaike information criterion (AIC) ประกอบกบัค่า Schwarz 
information criterion (SC) ในการตดัสินใจเลือก Lag โดยเร่ิมจาก 0 - 6 Lag โดยพิจารณาเลือก Lag 
ท่ีใหค่้า AIC หรือ SC ตํ่าท่ีสุด หากแต่ AIC และ SC ใหผ้ลท่ีไม่สอดคลอ้งกนัจะพิจารณาเลือก SC 
เป็นหลกั เน่ืองจาก Ender (2004) แนะนาํว่าค่า AIC อาจใหผ้ลประมาณค่าเกินกว่าจาํนวน Lag ท่ี
เหมาะสม อีกทั้งการใช ้AIC เหมาะสมสาํหรับขอ้มูลท่ีมีขนาดเลก็และ SC เหมาะสมสาํหรับขอ้มูลท่ี
มีขนาดใหญ่ ดงันั้นในคร้ังน้ีจึงเลือกพิจารณาค่า SC เป็นหลกั 

ส่วนทีส่าม  ทาํการทดสอบหารูปแบบสมการท่ีเหมาะสมซ่ึงทาํไดโ้ดยวิธีการ Log 
Likelihood Ratio Test โดยมีรูปแบบสมการทั้งหมด 5 รูปแบบคือ 

1. รูปแบบของ VAR Model ท่ีไม่ปรากฏค่าคงท่ีและแนวโนม้เวลา (No Intercepts or Trends) 
2. รูปแบบของ VAR Model ท่ีไม่มีแนวโนม้เวลาแต่จาํกดัค่าคงท่ีใน Cointegrating Vector 

(Restricted Intercepts, No Trends) 
3. รูปแบบของ VAR Model ท่ีมีเฉพาะค่าคงท่ี (Restricted Intercepts, No Trends) 
4. รูปแบบของ VAR Model ท่ีมีค่าคงท่ีและจาํกดัแนวโนม้เวลาใน Cointegrating Vector 

(Restricted Intercepts, Restricted Trends) 
5. รูปแบบของ VAR Model ท่ีมีทั้งค่าคงท่ีและแนวโนม้เวลา (Unrestricted Intercepts, 

Unrestricted Trends) 
ส่วนทีส่ี่  ทาํการวิเคราะห์สัมประสิทธ์ิของ Cointegrating vector(s) ท่ี Normalized แลว้

ตามวิธี Maximal Eigenvalue Statistic หรือ Max test λmax และวิธี Eigenvalue Trace statistic หรือ 
Trace test  λtrace สาํหรับทุกค่าท่ีเป็นไปไดข้อง r แลว้นาํไปเทียบกบัค่าวิกฤตของ λtrace ซ่ึง
เป็นไปดงัสมการต่อไปน้ี 

)(rtrace  

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  )1,(max rr  )1ln( 1 tT      
(3.4) 
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โดยสมมติฐานในการทดสอบ )(rtrace  
 H0 : จาํนวน Cointegration Vector เท่ากบั r  
 H0 : จาํนวน Cointegration Vector มากกวา่ r 
สมมติฐานในการทดสอบ )1,(max rr  
 H0 : จาํนวน Cointegration Vector เท่ากบั r 
 H0 : จาํนวน Cointegration Vector เท่ากบั r+1 
โดยท่ี  i  คือ ค่าประมาณของ Characteristic Root ซ่ึงไดจ้ากเมทริกซ์  ท่ีประมาณค่า
มา เม่ือ n  ...321  
  T คือ จาํนวนของค่าสงัเกตท่ีเราสามารถใชไ้ด ้

3.5.3 การทดสอบการปรับตวัในระยะส้ันตามแบบจําลองเออเรอร์คอเรคชัน (Error 
Correction Model : ECM)  

แบบจาํลอง ECM ท่ีใชใ้นการศึกษา มีดงัน้ี  
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(3.5) 

 
โดย tCAP  คือ ค่าการเปล่ียนแปลงของการไหลเขา้-ออกของเงินทุน 

ระหวา่งประเทศสู่ประเทศไทย ณ เวลา t  
  tECO  คือ ค่าการเปล่ียนแปลงของตวัแปรทางเศรษฐกิจ ณ เวลา t 
  tFIN   คือ ค่าการเปล่ียนแปลงของตวัแปรทางการเงิน ณ เวลา t 

0    คือ ค่าคงท่ี   

1   คือ ค่าความเร็วในการปรับตวัในระยะสั้นเขา้สู่ดุลยภาพในระยะยาว 
ของ Error Term   

m2  คือ ค่าความยดืหยุน่ระยะสั้นของตวัแปรทางการเงิน  

m3  คือ ค่าความยดืหยุน่ระยะสั้นของตวัแปรทางเศรษฐกิจ 

1ˆ tu  คือ พจน์ของ Correlation      

t2  คือ ค่าความคลาดเคล่ือน 
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สมมติฐานท่ีใชใ้นการทดสอบ คือ  

H0:  01    (ไม่มีการปรับตวัในระยะสั้นเขา้สู่ดุลยภาพระยะยาว)  
Ha:  01    (-1< 1 <0)  (การปรับตวัในระยะสั้นเขา้สู่ดุลยภาพระยะยาว) 

เม่ือทาํการทดสอบแลว้พบว่าผลการทดสอบยอมรับสมมติฐานหลกั สามารถสรุปไดว้่า 

tY และ tX  ไม่มีความสัมพนัธ์กนัในระยะสั้น แต่ถา้ผลท่ีไดป้ฏิเสธสมมติฐานหลกัสามารถสรุปได้
วา่ tY  และ tX  มีความสมัพนัธ์กนัในระยะสั้น 

3.6 วธีิวเิคราะห์ข้อมูล และสถิติทีใ่ช้ในการศึกษา 
 ในการทดสอบขอ้มูลทั้ง 3 ขั้นตอน ซ่ึงไดแ้ก่ 1) การทดสอบความน่ิงของขอ้มูล (Unit Root 
Test) 2) การวิเคราะห์ความสัมพนัธ์ระยะยาวดว้ยวิธี Cointegration และ 3) การวิเคราะห์
ความสัมพนัธ์เชิงดุลยภาพระยะสั้น (Error Correlation Model) ไดท้าํการทดสอบโดยใชโ้ปรแกรม
ทางสถิติ 
 


