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บทคัดย่อ 
 การศึกษาน้ีมีวตัถุประสงคเ์พ่ือศึกษาถึงความสัมพนัธ์เชิงดุลยภาพระยะยาวระหวา่งปัจจยัทางเศรษฐกิจและ
ดชันีหลกัทรัพยก์ลุ่มธุรกิจการเกษตร ซ่ึงไดร้วบรวมขอ้มูลตั้งแต่ มกราคม พ.ศ. 2554 – ธนัวาคม พ.ศ. 2563 รวม 120 
เดือน โดยน าแบบจ าลอง Autoregressive Distributed Lag (ARDL) มาใชใ้นการวิเคราะห์ ซ่ึงพบวา่ ดชันีหลกัทรัพย์
กลุ่มธุรกิจการเกษตร ดชันีราคาตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ดชันีราคาผูบ้ริโภค และ ราคาน ้ามนัดิบ West Texas 
Intermediate มีคุณสมบติัเป็น I(0) ขณะท่ี ดชันีราคาสินคา้เกษตรรวม อตัราแลกเปล่ียนเงินบาทต่อเงินดอลลาร์ และ 
อตัราดอกเบ้ียนโยบายประเทศไทยมีคุณสมบติัเป็น I(1) 
 จากการประมาณความสัมพนัธ์เชิงดุลยภาพระยะยาวพบว่า อตัราแลกเปล่ียนเงินบาทต่อเงินดอลลาร์ไม่มี
นยัส าคญัทางสถิติ ในขณะท่ี ดชันีราคาผูบ้ริโภค,อตัราดอกเบ้ียนโยบายประเทศไทย และ ราคาน ้ามนัดิบ West Texas 
Intermediate มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบัความเช่ือมัน่ร้อยละ 1 และ ดชันีราคาตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย และ 
ดชันีราคาสินคา้เกษตรรวม มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบัความเช่ือมัน่ร้อยละ5 จึงสามารถกล่าวไดว้า่ ดชันีราคาตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย และ ราคาน ้ ามนัดิบ West Texas Intermediate ส่งผลกระทบในทางบวกต่อดชันี
หลกัทรัพยก์ลุ่มธุรกิจการเกษตรในระยะยาว ในขณะท่ี ดชันีราคาผูบ้ริโภค ดชันีราคาสินคา้เกษตรรวม และ อตัรา
ดอกเบ้ียนโยบายประเทศไทยส่งผลกระทบในทางลบต่อดชันีหลกัทรัพยก์ลุ่มธุรกิจการเกษตรในระยะยาว 
ค าส าคัญ:  หลกัทรัพยก์ลุ่มธุรกิจการเกษตร, Autoregressive Distributed Lag, ความสัมพนัธ์เชิงดุลยภาพระยะยาว 

 

ABSTRACT 
The purpose of this research is to study the Long-Run Relationship between Economic Factors and 

Thailand's Agricultural Business Index from January 2011 to December 2020. The Autoregressive Distributed Lag 
(ARDL) method is used to analyze the existence of a long-run equilibrium relationship. Finding from ARDL model 
that I(0) of the SET Index, Consumer Price Index, and WTI Crude and I(1) of the Agricultural Price Index, 
exchange rates (reference rate:USD) and Thailand's Policy Rate 



 การประชมุน าเสนอผลงานวจัิยบณัฑิตศกึษาระดบัชาติ 
ครัง้ท่ี ๑๖  ปีการศกึษา ๒๕๖๔ 

 

 

วนัพฤหสับดทีี ่๑๙ สงิหาคม พ.ศ.๒๕๖๔ หน้า 201 จดัโดย  บณัฑติวทิยาลยั  มหาวทิยาลยัรงัสติ 

The results provide evidence that SET Index and WTI Crude have a significant positive relationship with 
the Agricultural Business Index on the other hand the Consumer Price Index, Agricultural Price Index, and 
Thailand's Policy Rate have a significant negative relationship with the Agricultural Business Index in long-run. 
Keywords:  Agricultural Business Sector, Autoregressive Distributed Lag, Cointegration 
 
1. บทน า 
 ธุรกิจการเกษตร มีความส าคญัต่อระบบเศรษฐกิจของประเทศเป็นอยา่งมาก เน่ืองจากธุรกิจ การเกษตร
เก่ียวขอ้งและมีความสัมพนัธ์กบัธุรกิจต่างๆของประเทศไม่ทางตรงก็ทางออ้ม โดยปัจจุบนัการผลิตสินคา้เกษตรเป็น
การผลิตเพ่ือการคา้มากข้ึน และยงัพฒันาจากการผลิตท่ีเป็นเพียงวตัถุดิบ ไปสู่การแปรรูปสินคา้เกษตร เพ่ือเพ่ิมมูลค่า 
เพ่ือจ าหน่ายทั้งในประเทศและต่างประเทศได ้(อรรถศาสตร์ วิเศียรศาสตร์, 2557) ซ่ึงในส่วนของการลงทุนเก่ียวกบั
ธุรกิจเกษตรนั้นมีหลากหลายทางเลือก โดยผูล้งทุนสามารถเลือกท่ีจะประกอบธุรกิจเก่ียวกบัเกษตรดว้ยตวัเอง หรือ 
เลือกลงทุนผา่นการซ้ือหลกัทรัพยใ์นกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร ในหมวดธุรกิจการเกษตรได ้โดยในปี 2563 
ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย มีมูลค่าอยูท่ี่ 16,362,357.27 ลา้นบาท และ หลกัทรัพยก์ลุ่มธุรกิจการเกษตรมีมูลค่า
อยูท่ี่ 265,393.26 ลา้นบาท ซ่ึงคิดเป็นอตัราส่วนร้อยละ 1.62  ของตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย เม่ือพิจารณา
อตัราส่วนมูลค่าหลกัทรัพยก์ลุ่มธุรกิจการเกษตรในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ในช่วงเวลา 10 ปีท่ีผ่านมา 
(2554-2563) พบวา่ มูลค่าหลกัทรัพยก์ลุ่มธุรกิจการเกษตร มีอตัราส่วนมูลค่าไปในทิศทางท่ีเพ่ิมข้ึน แต่อยา่งไรก็ตาม
การท่ีจะตดัสินใจลงทุนผูล้งทุนควรท าการศึกษา และวิเคราะห์ขอ้มูลของบริษทัหรือกลุ่มอุตสาหกรรมท่ีสนใจให้
รอบคอบ ดงันั้นจึงเป็นท่ีมาของการวิเคราะห์วา่ ปัจจยัทางเศรษฐกิจใดท่ีมีผลต่อดชันีหลกัทรัพยก์ลุ่มธุรกิจการเกษตร 
โดยการศึกษาความสัมพนัธ์เชิงดุลยภาพระยะยาว 
  
2. วตัถุประสงค์การวจิัย 

เพ่ือศึกษาและวิเคราะห์ถึงปัจจยัทางเศรษฐกิจใดส่งผลกระทบต่อดชันีหลกัทรัพยก์ลุ่มธุรกิจการเกษตรใน
ระยะยาว และ เป็นส่วนช่วยในการประกอบการตดัสินใจส าหรับนกัลงทุนท่ีสนใจลงทุนในหมวดธุรกิจการเกษตรของ
ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย  
 
3. การด าเนินการวจิัย 
 สร้างแบบจ าลองโดยใชโ้ปรแกรมSAS ในการวิเคราะห์ถึงปัจจยัทางเศรษฐกิจท่ีมีผลต่อดชันีหลกัทรัพยก์ลุ่ม
ธุรกิจการเกษตรโดยการหาความสัมพนัธ์เชิงดุลยภาพระยะยาว ซ่ึงในแบบจ าลองประกอบดว้ยตวัแปรตาม ( 
Dependent Variable) คือ ดชันีหลกัทรัพยก์ลุ่มธุรกิจการเกษตร ซ่ึงจะแปรผนัตามตวัแปรอิสระ (Independent 
Variable) ทั้งหมด 7 ตวัแปร และในแบบจ าลองจะใส่ค่า Natural Logarithm กบัตวัแปรท่ีมีหน่วยท่ีไม่ใช่ร้อยละหรือ
อตัราส่วน ส าหรับขอ้มูลท่ีน ามาศึกษาและทดสอบคร้ังน้ีเป็นขอ้มูลประเภทรายเดือนและรายไตรมาส ตั้งแต่เดือน
มกราคม พ.ศ. 2554 - เดือนธนัวาคม พ.ศ. 2563 รวมทั้งส้ิน 120 เดือน ดงันั้นแบบจ าลองท่ีใชแ้สดงไดด้งัสมการดงัน้ี 

ln(AGRI)t = β0 + β1 ln(SET) t+ β2 ln(CPI)t + β3 ln(GDP)t +β4 ln(API)t + β5 ln(USDTHB)t  

       + β6 (INTERESTTH) t+ β7 ln(WTI)t +ut 



 การประชมุน าเสนอผลงานวจัิยบณัฑิตศกึษาระดบัชาติ 
ครัง้ท่ี ๑๖  ปีการศกึษา ๒๕๖๔ 

 

 

วนัพฤหสับดทีี ่๑๙ สงิหาคม พ.ศ.๒๕๖๔ หน้า 202 จดัโดย  บณัฑติวทิยาลยั  มหาวทิยาลยัรงัสติ 

โดยท่ี 
 ln(AGRI)t  คือ ค่า Natural Logarithm ของดชันีหลกัทรัพยก์ลุ่มธุรกิจการเกษตร 
 ln(SET)t   คือ ค่า Natural Logarithm ของดชันีราคาตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
 ln(CPI)t   คือ ค่า Natural Logarithm ของดชันีราคาผูบ้ริโภค 
 ln(GDP)t   คือ ค่า Natural Logarithm ของผลิตภณัฑม์วลรวมประเทศ 
 ln(API)t   คือ ค่า Natural Logarithm ของดชันีราคาสินคา้เกษตรรวม 
 ln(USDTHB)t  คือ ค่า Natural Logarithm ของอตัราแลกเปล่ียนเงินบาทต่อเงินดอลลาร์ 
 INTERESTTHt  คือ ค่า อตัราดอกเบ้ียนโยบายประเทศไทย 
 ln(WTI)t   คือ ค่า Natural Logarithm ของราคาน ้ามนัดิบ West Texas Intermediate 
 ut   คือ ค่าความคลาดเคล่ือน 

 
สมมตฐิานของค่าพารามิเตอร์ในแบบจ าลอง 

 ดชันีราคาตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (SET) : มีความสัมพนัธ์เป็นไปในทิศทางเดียวกนั (β1 >0 )กบั
ดชันีหลกัทรัพยก์ลุ่มธุรกิจการเกษตร เน่ืองจากดชันีราคาตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยทอ้นความเคล่ือนไหวของ
ราคาหลกัทรัพยแ์ละสภาพเศรษฐกิจโดยรวมของประเทศ เม่ือดชันีราคาตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยปรับตวั
สูงข้ึน ถือเป็นการเพ่ิมความเช่ือมัน่ใหก้บันกัลงทุน จึงท าใหด้ชันีหลกัทรัพยก์ลุ่มธุรกิจการเกษตรปรับตวัเพ่ิมข้ึน 
 ดชันีราคาผูบ้ริโภค (CPI) : มีความสัมพนัธ์เป็นไปในทิศทางตรงกนัขา้ม (β2 <0) กบัดชันีหลกัทรัพยก์ลุ่ม
ธุรกิจการเกษตร เน่ืองจาก ดชันีราคาผูบ้ริโภคเป็นเคร่ืองมือทางสถิติท่ีใชว้ดัการวดัเงินเฟ้อในรูปแบบนึง ซ่ึงแสดงถึง
การเปล่ียนแปลงราคาสินคา้และบริการในประเทศไทย เม่ือดชันีราคาผูบ้ริโภคเพ่ิมข้ึน จึงส่งผลให้มูลค่าเงินท่ีมีอยู่
ลดลงท าให้ประชาชนมีอ านาจซ้ือสินคา้ลดลงจึงตอ้งบริโภคสินคา้ลดลงตามไปดว้ย ทั้งน้ีส่งผลท าให้ดชันีหลกัทรัพย์
กลุ่มธุรกิจการเกษตรปรับตวัลดลง 
 ผลิตภณัฑม์วลรวมประเทศ (GDP) :มีความสัมพนัธ์เป็นไปในทิศทางเดียวกนั (β3 >0) กบัดชันีหลกัทรัพย์
กลุ่มธุรกิจการเกษตร เน่ืองจากผลิตภณัฑ์มวลรวมประเทศ (GDP) เป็นตวัสะทอ้นถึงภาพรวมทางเศรษฐกิจ เม่ือ
ผลิตภณัฑม์วลรวมประเทศ (GDP)ปรับตวัเพ่ิมข้ึนแสดงใหเ้ห็นวา่ เศรษฐกิจมีแนวโนม้ท่ีจะขยายตวั ซ่ึงการท่ีเศรษฐกิจ
ขยายตวันั้นท าให้ประชาชนมีรายไดท่ี้เพ่ิมข้ึน ส่งผลให้บริษทัท่ีท าธุรกิจเก่ียวกบัสินคา้เกษตรจะไดก้ าไรท่ีเพ่ิมข้ึนจาก
การท่ีประชาชนซ้ือสินคา้เพ่ิมข้ึนและจากเศรษฐกิจท่ีเติบโตข้ึน ท าให้ดชันีหลกัทรัพยก์ลุ่มธุรกิจการเกษตรปรับตวั
เพ่ิมข้ึน 
 ดชันีราคาสินคา้เกษตรรวม (API) : มีความสัมพนัธ์เป็นไปในทิศทางเดียวกนั (β4 >0) กบัดชันีหลกัทรัพย์
กลุ่มธุรกิจการเกษตร เน่ืองจาก เม่ือดชันีราคาสินคา้เกษตรรวมเพ่ิมข้ึน เกษตรกรหรือบริษทัท่ีท าธุรกิจเก่ียวกบัเกษตร
จะมีก าไรจากการขายสินคา้เกษตรเพ่ิมข้ึน ท าใหด้ชันีหลกัทรัพยก์ลุ่มธุรกิจการเกษตรปรับตวัเพ่ิมข้ึน 
 อตัราแลกเปล่ียนเงินบาทต่อเงินดอลลาร์(USDTHB) : มีความสัมพนัธ์เป็นไปในทิศทางเดียวกนั( β5 >0) กบั
ดชันีหลกัทรัพยก์ลุ่มธุรกิจการเกษตร เน่ืองจากเม่ือเงินบาทอ่อนค่า ส่งผลใหบ้ริษทัในกลุ่มธุรกิจการเกษตรในประเทศ
ไทยสามารถส่งออกไดเ้พ่ิมข้ึน ท าใหด้ชันีหลกัทรัพยก์ลุ่มธุรกิจการเกษตรปรับตวัเพ่ิมข้ึน 
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 อตัราดอกเบ้ียนโยบายประเทศไทย (INTERESTTH) :มีความสัมพนัธ์เป็นไปในทิศทางตรงกนัขา้ม (β6 <0) 
กบัดชันีหลกัทรัพยก์ลุ่มธุรกิจการเกษตร เน่ืองจากเม่ืออตัราดอกเบ้ียนโยบายเพ่ิมสูงข้ึนจะส่งผลใหบ้ริษทัในกลุ่มธุรกิจ
การเกษตร ตอ้งรับภาระหน้ีสินเพ่ิมมากข้ึนท าใหก้ าไรของบริษทัลดลงส่งผลให้ดชันีหลกัทรัพยก์ลุ่มธุรกิจการเกษตร
ปรับตวัลดลง 
 ราคาน ้ามนัดิบ West Texas Intermediate (WTI) : มีความสัมพนัธ์เป็นไปในทิศทางตรงกนัขา้ม (β7 <0) กบั
ดชันีหลกัทรัพยก์ลุ่มธุรกิจการเกษตร เน่ืองจากเม่ือราคาน ้ ามนัมีการปรับตวัเพ่ิมสูงข้ึนจะท าให้ตน้ทุนของผูผ้ลิตเพ่ิม
สูงข้ึน ส่งผลใหก้ าไรลดลง จึงท าใหด้ชันีหลกัทรัพยก์ลุ่มธุรกิจการเกษตรปรับตวัลดลง 
 
ตารางท่ี 1 แหล่งท่ีมาของขอ้มูลและความถ่ีของขอ้มูล 

ตวัแปร หน่วย แหล่งท่ีมา ความถ่ีของขอ้มูล 
AGRI ดชันี www.setsmart.com รายเดือน 
SET ดชันี www.setsmart.com รายเดือน 
CPI ดชันี www.price.moc.go.th รายเดือน 
GDP ลา้นบาท www.nesdc.go.th รายไตรมาส 
API ดชันี www.bot.or.th รายเดือน 

THBUSD บาท www.investing.com รายเดือน 
INTERESTTH ร้อยละ www.bot.or.th รายเดือน 

WTI ดอลลาร์/บาร์เรล www.investing.com รายเดือน 
  
 ดงันั้นเพ่ือให้ขอ้มูลมีความถ่ีเป็นรายเดือนเหมือนกนั จึงตอ้งท าการแปลงขอ้มูล GDP จากรายไตรมาสเป็น
รายเดือนดว้ยวิธี Cubic Spline เป็นการประมาณค่าขอ้มูลอนุกรมเวลาจากขอ้มูลท่ีมีความถ่ีต ่าแปลงเป็นขอ้มูลท่ีมี
ความถ่ีสูง โดยวิธีน้ีถูกน าไปใชแ้ปลงขอ้มูลในงานวิจยั เช่น โกมล เมฆวฒันา (2559) ไดแ้ปลงขอ้มูล ผลิตภณัฑม์วล
รวมในประเทศท่ีแทจ้ริง การสะสมทุนถาวร การลงทุนโดยตรงระหวา่งประเทศสุทธิรายไตรมาส และ จ านวนแรงงาน 
จ านวนผูใ้ชอิ้นเตอร์เน็ต ทุนมนุษยร์ายปีใหเ้ป็นรายเดือน ในการศึกษาคร้ังน้ีจะเห็นไดว้า่ ขอ้มูล GDP ท่ีถูกแปลงให้
เป็นรายเดือนมีลกัษณะไปในทิศทางเดียวกนักบัขอ้มูลเดิม ดงัภาพท่ี 1 
 

 
ภาพท่ี 1 แสดงขอ้มูลตวัแปร GDP ท่ีถกูแปลงเป็นรายเดือน 
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การทดสอบความน่ิง (Stationary Test หรือ Unit Root Test) 
 วธีิการทดสอบความน่ิงของขอ้มูลท่ีน ามาใชคื้อ วิธี Augmented Dickey-Fuller (ADF) โดยก าหนดให้
อนุกรมเวลา Xt มีรูปแบบ AR(p) สมการท่ีใชท้ดสอบความน่ิงของอนุกรมเวลา Xt ดว้ยวธีิ ADF สามารถแบ่งเป็น 3 
กรณีไดด้งัน้ี  
 

None   ΔXt = 𝛾 Xt-1+∑  
   
   i ΔXt-i + 𝜀t   (1) 

Intercept   ΔXt = 𝛽0+𝛾 Xt-1+∑  
   
   i ΔXt-i + 𝜀t  (2) 

Intercept & Trend  ΔXt = 𝛽0+ 𝛽1t+𝛾 Xt-1+∑  
   
   i ΔXt-i + 𝜀t  (3) 

โดยค่าความล่าชา้ (p) ท่ีจะใชใ้นสมการขา้งบนน้ี จะเลือกดว้ยการใชห้ลกัเกณฑ์ท่ีว่า จะตอ้งท าให้ค่าSchwarz  
Information Criterion (SIC) มีค่าต ่าท่ีสุด วิธีการทดสอบความน่ิงของอนุกรมเวลา Xt ดว้ยวิธี ADF จะใชส้มมุติฐาน
หลกัและสมมุติฐานรองดงัน้ี 
 
 𝐻0 ∶ 𝛾 = 0 หมายถึง อนุกรมเวลา Xt ไม่มีความน่ิง (Non-Stationary) หรือมี Unit root 
 𝐻1 ∶ 𝛾 < 0 หมายถึง อนุกรมเวลา Xt มีความน่ิง (Stationary) หรือไม่มี Unit root 
 จะใชค้่าสถิติ t ของ �̂� มาใชเ้ทียบกบัค่าวิกฤตของMacKinnon ส่วนค่าสถิติ t ของค่าสัมประสิทธ์ิ ΔXt-i (i = 
1, 2, ..., p-1) สามารถเทียบกบัค่าวิกฤติจากตาราง t หรือ F ไดส้ าหรับการเลือกวา่ควรใชส้มการท่ี(1), (2) หรือ (3)  เพื่อ
ทดสอบUnit root นั้น กมี็หลกัเกณฑคื์อ เม่ือวาดกราฟของอนุกรมเวลาท่ีตอ้งการทดสอบความน่ิง  แลว้พบวา่ อนุกรม
เวลานั้นเคล่ือนข้ึนๆ ลงๆ อยูร่อบๆ ศูนยค์วรเลือกใชส้มการ(1) และหากพบวา่ อนุกรมไม่มีแนวโนม้ท่ีเพ่ิมข้ึนหรือ
ลดลงเม่ือเวลาผา่นไป แต่เคล่ือนท่ีข้ึนๆ ลงๆ รอบค่าคงท่ีค่าหน่ึง ควรเลือกใชส้มการท่ี(2)  และหากอนุกรมเวลานั้นมี
แนวโนม้ท่ีเพ่ิมข้ึนหรือลดลงเม่ือเวลาผา่นไป เราควรเลือกใชส้มการท่ี(3) 
 หากขอ้มูล Xt มีความน่ิง สามารถเขียนไดว้า่ Xt มีคุณสมบติั Integrated ท่ีล  าดบัศูนย ์(Integrated of Order 0) 
หรือเขียนแทนดว้ยX ~ I(0) และในกรณีท่ี Xt ไม่มีความน่ิง แต่พบวา่ ผลต่างล าดบัท่ีหน่ึงของ Xt (∆Xt ) มีความน่ิง 
เรียกวา่ Xt มีคุณสมบติัIntegrated ท่ีล  าดบัหน่ึง (Integrated of Order 1) หรือเขียนแทนดว้ย X ~ I(1)  

 
การทดสอบความสัมพนัธ์เชิงดุลยภาพระยะยาว (Cointegration Test) 

 ในการทดสอบว่าตวัแปรตามและตวัแปรอิสระในแบบจ าลองมีความสัมพนัธ์เชิงดุลยภาพในระยะยาว
(Cointegration หรือ Long-run relationship) หรือไม่นั้น ตามวิธีการของJohansen (1995) จะตอ้งมีขอ้ก าหนดวา่ ตวั
แปรทุกตวัในแบบจ าลองตอ้งมีคุณสมบติัเป็น I(1) เหมือนกนัทุกตวั อยา่งไรกดี็ หากใชว้ิธีการทดสอบความสัมพนัธ์
เชิงดุลยภาพระยะยาวดว้ยวิธีของ Pesaran และ Smith (2001)นั้น สามารถใชไ้ดก้บัแบบจ าลองท่ีตวัแปรตามและตวั
แปรอิสระ มีคุณสมบติัเป็นI(0) หรือ I(1) กไ็ด ้วิธีการดงักล่าวเรียกไดอี้กอยา่งวา่ Bound Test โดยแนวคิดของวิธีการ
ดงักล่าวมีพ้ืนฐานมาจากแบบจ าลองAutoregressive Distributed Lag (ARDL) ซ่ึงสรุปไดด้งัน้ี 
 ก าหนดให ้ytคือ ตวัแปรตาม และ xt คือ เวกเตอร์คอลมัน์ของตวัแปรอิสระจ านวน K ตวั หรือเขียนแทนดว้ย 
xt = [x1t  x2t ... xkt]

T  โดยทั้งตวัแปรตาม yt และตวัแปรอิสระ x1t , x2t ,... ,xkt อาจมีคุณสมบติัเป็น I(0) หรือ I(1) กไ็ดแ้ละ
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ก าหนดใหเ้วกเตอร์ zt = [ytxt]
T แลว้แบบจ าลองท่ีน ามาใชท้ดสอบวา่ ตวัแปรตาม yt และตวัแปรอิสระในเวกเตอร์ xt มี

ความสัมพนัธ์เชิงดุลยภาพระยะยาวต่อกนัหรือไม่ เขียนไดด้งัน้ี 
 

Δyt = C0 + πyyyt-1 +π’yx,xx t-1 + ∑    
   
    ΔZt-i +ω’ ΔXt + ut  (4) 

 
โดย C0 คือ ค่าคงท่ี  πyy คือ ค่าสัมประสิทธ์ิของ yt-1 ส่วน π’yx,x ,      และ ω’ คือ เวกเตอร์ของค่าสัมประสิทธ์ิท่ี
สอดคลอ้งกบัตวัแปรในเวกเตอร์ X t-1 , ΔZt-i  และ ΔXt  ตามล าดบั สมมุติฐานท่ีใชท้ดสอบวา่ตวัแปรตามและตวัแปร
อิสระในแบบจ าลองมีความสัมพนัธ์เชิงดุลยภาพระยะยาวต่อ กนัหรือไม่นั้น แสดงไดด้งัน้ี 
 
 𝐻0 ∶ 𝜋𝑦𝑦 = 0 และ 𝜋𝑦𝑥, = 0 (ตวัแปรตามและตวัแปรอิสระไม่มีความสัมพนัธ์เชิงดุลยภาพระยะยาว)  
 𝐻1 ∶ 𝜋𝑦𝑦 ≠ 0 และ 𝜋𝑦𝑥, ≠ 0 (ตวัแปรตามและตวัแปรอิสระมีความสัมพนัธ์เชิงดุลยภาพระยะยาว) 
 
 โดยค่าสถิติท่ีใชท้ดสอบคือ F-Statistics ส่วนค่าวกิฤตหาไดจ้าก Pesaran et al. (2001) ซ่ึงจะมีอยูส่องค่าซ่ึงจะ
เรียกวา่ค่าวิกฤตขอบเขตบน (Upper Critical Bound) และค่าวิกฤตขอบเขตล่าง (Lower Critical Bound) หากค่า F-
Statistics สูงกว่าค่าวิกฤตขอบเขตบน เราจะปฏิเสธสมมุติฐานหลกั (สรุปว่าตวัแปรตามและตวัแปรอิสระมี
ความสัมพนัธ์เชิงดุลยภาพระยะยาว) และเม่ือค่า F-Statistics ต ่ากวา่ค่าวิกฤตขอบเขตล่าง เราจะไม่ปฏิเสธสมมุติฐาน
หลกั (สรุปวา่ตวัแปรตามและตวัแปรอิสระไม่มีความสัมพนัธ์เชิงดุลยภาพระยะยาว) แต่หากค่า FStatistics อยูร่ะหวา่ง
ค่าวกิฤตขอบเขตบนกบัค่าวกิฤตขอบเขตล่าง เราจะไม่สามารถสรุปไดว้า่ ตวัแปรตามและตวัแปรอิสระมีความสัมพนัธ์
เชิงดุลยภาพระยะยาวต่อกนัหรือไม่ 
 ส าหรับการเลือกค่าความล่าชา้ท่ีเหมาะสมในสมการ (4) จะใชห้ลกัเกณฑว์า่ เป็นความล่าชา้ท่ีท าให ้ Akaike 
Information Criterion (AIC) ต ่าท่ีสุด โดยท่ีความล่าชา้แต่ละตวัแปรท่ีอยูใ่นเวกเตอร์ Δzt-i ไม่จ าเป็นตอ้งมีค่าเท่ากนั 
และหลงัจากท่ีได้ความล่าช้าแลว้ ค่าพารามิเตอร์จะถูกประมาณด้วยวิธีก าลงัสองน้อยท่ีสุด โดยท่ีส่วนเบ่ียงเบน
มาตรฐานจะถูกค านวณดว้ยวธีิ Delta (Pesaran and Shin, 1999) 
 
4. ผลการวิจัย 

ผลการทดสอบความน่ิงของข้อมูล (Stationary Test) 
ตวัแปรทุกตวัในแบบจ าลองจะถูกทดสอบความน่ิง (Stationary Test) ดว้ยวิธี ADF (Augmented Dickey 

Fuller) โดยค่าความล่าชา้ท่ีเหมาะสมเลือกจากค่าความล่าชา้ท่ีท าให ้AIC (Akaike Information Criterion) ต ่าท่ีสุด ผล
การทดสอบพบวา่ 

1) ท่ีระดบั level สามารถปฏิเสธสมมติฐานหลกัส าหรับการทดสอบ Unit Root ของตวัแปร ln(AGRI) ท่ี
ระดบันยัส าคญัร้อยละ 1 ln(SET), ln(CPI) ท่ีระดบันยัส าคญัร้อยละ 10 และ ln(WTI) ท่ีระดบันยัส าคญัร้อยละ 5 จึง
กล่าวไดว้า่ ตวัแปร ln(AGRI), ln(SET), ln(CPI) และ ln(WTI)  มีความน่ิง และ มีคุณสมบติัเป็น I(0)  
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2) ท่ีผลต่างล าดบัท่ีหน่ึง สามารถปฏิเสธสมมติฐานหลกัในการทดสอบ Unit Root ของตวัแปร Δln(API), 
Δln(USDTHB) และ ΔINTERESTTH ท่ีระดบันยัส าคญัร้อยละ 1  จึงกล่าวไดว้า่ตวัแปร ln(API), ln(USDTHB) และ 
INTERESTTH มีความน่ิง และ มีคุณสมบติัเป็น I(1)  

3) ท่ีผลต่างล าดบัท่ีสอง สามารถปฏิเสธสมมติฐานหลกัในการทดสอบ Unit Root  ตวัแปร Δ2 ln(GDP) ท่ี
ระดบันยัส าคญัร้อยละ 1  ดงันั้นตวั ln(GDP) มีความน่ิง และมีคุณสมบติัเป็น I(2) 
 
ตารางท่ี 2 ผลการทดสอบความน่ิงของตวัแปรต่างๆ 

ตวัแปร 
สมการท่ีใช ้

ทดสอบความน่ิง 

ค่าความล่าชา้
ท่ีเหมาะสม 

ADF 
statistics 

p-Value ผลการทดสอบ 

ln(AGRI) Intercept 5 -3.7555 0.0045*** มีความน่ิง 
ln(SET) Intercept 0 -2.6408 0.0879* มีความน่ิง 
ln(CPI) Intercept & Trend 2 -3.1948 0.0905* มีความน่ิง 
ln(GDP) Intercept & Trend 11 2.9671 0.9999 ไม่มีความน่ิง 
ln(API) Intercept & Trend 0 -0.5291 0.9809 ไม่มีความน่ิง 

ln(USDTHB) Intercept 0 -1.5593 0.5005 ไม่มีความน่ิง 
INTERESTTH Intercept & Trend 0 -2.3626 0.3968 ไม่มีความน่ิง 

ln(WTI) Intercept & Trend 1 -3.4747 0.0469** มีความน่ิง 

Δln(GDP) None 11 -1.4538 0.1359 ไม่มีความน่ิง 
Δln(API) None 0 -9.9803 0.000*** มีความน่ิง 

Δln(USDTHB) None 2 -7.0378 0.000*** มีความน่ิง 
ΔINTERESTTH None 0 -8.2614 0.000*** มีความน่ิง 

Δ2 ln(GDP) None 11 -7.4617 0.000*** มีความน่ิง 
***, **,* หมายถึง มีนยัส าคญัท่ีระดบัความเช่ือมัน่ร้อยละ 1, 5 และ10 ตามล าดบั 
 อย่างไรก็ดี หากใช้วิธีการทดสอบความสัมพนัธ์เชิงดุลยภาพระยะยาวด้วยแบบจ าลองAutoregressive 
Distributed Lag (ARDL) นั้น ตวัแปรตามและตวัแปรอิสระ ตอ้งมีคุณสมบติัเป็นI(0) หรือ I(1) ซ่ึงตวัแปร ln(GDP) มี
คุณสมบติัเป็น I(2) จึงไม่สามารถน ามาใชใ้นแบบจ าลองได ้ 
 จากนั้นท าการทดสอบความน่ิงตวัแปร u ผลการทดสอบพบวา่ ปฏิเสธสมมติฐานหลกัส าหรับการ ทดสอบ 
Unit Root ของตวัแปร u ท่ีระดบันยัส าคญัร้อยละ 1 จึงกล่าวไดว้า่ u มีความน่ิง และ มีคุณสมบติัเป็น I(0) แสดงไดด้งั
ตารางท่ี 3 
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ตารางท่ี 3 ผลการทดสอบความน่ิงของตวัแปร u 
ตวัแปร สมการท่ีใช ้

ทดสอบความน่ิง 
ค่าความล่าชา้
ท่ีเหมาะสม 

ADF 
statistics 

p-Value ผลการทดสอบ 

u None 0 -3.0758 0.0024*** มีความน่ิง 
***หมายถึง มีนยัส าคญัท่ีระดบัความเช่ือมัน่ร้อยละ 1 
 
เม่ือพิจารณาสมการถดถอย 
 ln(AGRI)t = β0 + β1 ln(SET) t+ β2 ln(CPI)t +β4 ln(API)t +β5 ln(USDTHB)t + β6 (INTERESTTH) t+ β7 ln(WTI)t +ut 

 พบวา่ ตวัแปรท่ีเหลือทุกตวัมีคุณสมบติัเป็น I(0) หรือI(1) จึงสามารถน าตวัแปรตามและตวัแปรอิสระทุกตวั
มาวิเคราะห์หาความสัมพนัธ์เชิงดุลยภาพในระยะยาว (Cointegration Relationship) ดว้ยแบบจ าลอง ARDL 
(Autoregressive Distributed Lag) 
 
ผลการประมาณความสัมพนัธ์เชิงดุลยภาพระยะยาว 
 เน่ืองจากตวัแปรท่ีน ามาทดสอบมีคุณสมบติัเป็น I(0) และI(1)  จึงสามารถใชใ้นการวิเคราะห์ความสัมพนัธ์
เชิงดุลยภาพระยะยาวดว้ยวิธีการทดสอบ ARDL with Bounds Test ท่ีเสนอไวโ้ดย Pesaran, Shin and Smith (2001) 
และ Narayan (2004)  ซ่ึงแสดงไดด้งัน้ี 
 

Δyt = C0 + πyyyt-1 +π’yx,xx t-1 + ∑    
   
    ΔZt-i +ω’ ΔXt + ut 

โดยท่ี 
  Δyt = Δln(AGRI)t                                 yt-1 = ln(AGRI)t-1      
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 ท าการสร้างตวัแปรและหาแบบจ าลอง ARDL ท่ีท าใหค้่าAkaike Information Criterion (AIC) ต ่าท่ีสุด โดย
งานวิจยัน้ีจะก าหนดค่าความล่าชา้สูงสุดของเวกเตอร์ ΔZt-i เท่ากบั 2 ซ่ึงจะมีตวัแปร ΔZt-1, ΔZt-2 อยูใ่นสมการท่ี(4) 
จากนั้น จะเปล่ียนค่าความล่าชา้ของตวัแปรแต่ละตวัในเวกเตอร์ ΔZt-i จนกระทัง่ไดค้่าความล่าชา้ท่ีท าให้ ค่าAkaike 
Information Criterion(AIC) ต  ่าท่ีสุด โดยท่ีค่าความล่าชา้ของตวัแปรท่ีอยูใ่นเวกเตอร์ ΔZt-i ไม่จ าเป็นตอ้งมีค่าเท่ากนั 
ซ่ึงผลการศึกษาพบวา่ ค่าความล่าชา้ของตวัแปร ln(SET), ln(CPI) ,ln(API) ,ln(USDTHB), INTERESTTH และ 
ln(WTI) มีค่าเท่ากบั 0,2,0,0,0,1 จะใหค้่า AIC ต ่าท่ีสุดคือ -671.96 แสดงดงัภาพท่ี 2 
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ภาพท่ี 2 แบบจ าลอง ARDL( 0,2,0,0,0,1 ) ท่ีเหมาะสมของ ln(AGRI) 

 
 หลงัจากท่ีไดแ้บบจ าลอง ARDLท่ีท าให้ค่า AIC ต ่าสุดแลว้จึงน าตวัแปรln(AGRI),  ln(SET), ln(CPI), 
ln(API) , ln(USDTHB), INTERESTTH  และ ln(WTI) มาทดสอบวา่มีความสัมพนัธ์ในระยาวหรือไม่ โดยพิจารณาได้
จากผลของ Bounds Test ดงัแสดงในตารางท่ี 4 
 
ตารางท่ี 4 ผลการทดสอบ Bound Test จากแบบจ าลอง ARDL 

Test Statistics Critical Value Bounds 
ระดบันยัส าคญั 1% ระดบันยัส าคญั 5% ระดบันยัส าคญั 10% 

 value k I(0) I(1) I(0) I(1) I(0) I(1) 
F-Statistics 4.15 6 3.15 4.43 2.45 3.61 2.12 3.23 

หมายเหตุ ทดสอบ Bound Test ดว้ยวธีิ Pesaran, Shin and Smith(2001). 
 
 ส าหรับผลการทดสอบความสัมพนัธ์เชิงดุลยภาพระยะยาวของตวัแปรขา้งตน้ ดว้ยค่าสถิติ F พบวา่ค่าสถิติ
ดงักล่าวมีค่าเท่ากบั 4.15 ซ่ึงมีค่ามากกวา่ค่าวิกฤตขอบเขตบน(Upper Critical Bound) หรือเรียกวา่ I(1) Bound ท่ีระดบั
นยัส าคญัร้อยละ5 มีค่าเท่ากบั 3.61ดงันั้นสามารถสรุปไดว้่า ตวัแปรln (AGRI),  ln(SET), ln(CPI), ln(API) , 
ln(USDTHB), INTERESTTH และ ln(WTI) มีความสัมพนัธ์เชิงดุลยภาพระยะยาวต่อกนัและมีผลการประมาณค่า
สัมประสิทธ์ิความสัมพนัธ์เชิงดุลยภาพระยะยาวดงัตารางท่ี 5  
 
ตารางท่ี 5 ผลการประมาณค่าสัมประสิทธ์ิความสัมพนัธ์เชิงดุลยภาพระยะยาว 

ตวัแปร ค่าสัมประสิทธ์ิ Standard Error t-statistics p-Value 

ค่าคงท่ี*** 28.86787 4.2373 6.81 <.0001 

ln(SET)** 0.37824 0.14862 2.55 0.0123 

ln(CPI)*** -5.30031 1.03547 -5.12 <.0001 

ln(API)** -0.51447 0.2549 -2.02 0.0459 

-671.96 

-671.58 

-671.29 

-670.85 
-670.76 -670.73 -670.71 

-670.59 -670.58 

-670.36 

-672.50

-672.00

-671.50

-671.00

-670.50

-670.00

-669.50

Akaike Information Criterion (top 10 models) 
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ตวัแปร ค่าสัมประสิทธ์ิ Standard Error t-statistics p-Value 

ln(USDTHB) -0.01318 0.27814 -0.05 0.9623 

INTERESTTH*** -0.1597 0.03445 -4.64 <.0001 

ln(WTI)*** 0.26179 0.05508 4.75 <.0001 

***, **,* หมายถึง มีนยัส าคญัท่ีระดบัความเช่ือมัน่ร้อยละ 1,5 และ10 ตามล าดบั 
 
จากตารางท่ี 5 สามารถเขียนสมการแสดงความสัมพนัธ์เชิงดุลยภาพระยะยาว ไดด้งัน้ี 
ln(AGRI)      =   0.37824*ln(SET) -5.30031*ln(CPI) -0.51447*ln(API) -0.01318*ln(USDTHB) 
   -0.15970*INTERESTTH+0.26179*ln(WTI)+ 28.86787  
 ซ่ึงจากการทดสอบพบวา่ ค่าสัมประสิทธ์ิของตวัแปร ln(USDTHB) ไม่มีนยัส าคญัทางสถิติ หรือกล่าวไดว้า่ 
ไม่มีผลต่อดชันีหลกัทรัพยก์ลุ่มธุรกิจการเกษตร ในขณะท่ีค่าสัมประสิทธ์ิของตวัแปร ln(CPI), INTERESTTH และ 
ln(WTI) แตกต่างจากศูนยอ์ยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติ เน่ืองจากค่า p-Value มีค่านอ้ยกวา่ระดบันยัส าคญัท่ีระดบัความ
เช่ือมัน่ร้อยละ 1 และ ค่าสัมประสิทธ์ิของตวัแปร ln(SET) และ ln(API) แตกต่างจากศูนยอ์ยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติ 
เน่ืองจากค่า p-Value มีค่านอ้ยกว่าระดบันยัส าคญัท่ีระดบัความเช่ือมัน่ร้อยละ 5 และ ความสัมพนัธ์ของตวัแปร 
ln(SET), ln(CPI) และ INTERESTTH ตรงตามสมมติฐาน ขณะท่ีตวัแปร ln(API) และ ln(WTI) ไม่ตรงตามสมมติฐาน 
 
5. การอภิปรายผล 

จากการศึกษาพบวา่ ตวัแปร ln(API) และ ln(WTI) ไม่ตรงตามสมมติฐานท่ีตั้งไวซ่ึ้งสามารถอธิบายไดด้งัน้ี 
1) ดชันีราคาสินคา้เกษตรรวม เป็น ตวัช้ีวดัภาพรวมระดบัราคาสินคา้เกษตร โดยการปรับตวัเพ่ิมข้ึนหรือ

ลดลงนั้นมีหลายสาเหตุด้วยกนั เช่น นโยบายของภาครัฐ ความตอ้งการของตลาด อีกทั้ งในช่วงเวลาท่ีศึกษาเกิด
สถานการณ์การแพร่ระบาดโควิด-19 ส่งผลให้การส่งออกสินคา้เกษตรส่วนใหญ่ชะลอตวั ในอีกดา้นสถานการณ์การ
แพร่ระบาดโควิด-19 กท็  าใหมี้ความตอ้งการใชถุ้งมือยางเพ่ิมมากข้ึน จึงท าให้บริษทัท่ีประกอบธุรกิจเก่ียวกบัยางพารา
ในกลุ่มธุรกิจการเกษตรมีมูลค่าเพ่ิมสูงข้ึน ดว้ยเหตุน้ีอาจเป็นสาเหตุท่ีวา่ ln(API) มีความสัมพนัธ์ในทิศทางตรงกนัขา้ม
กบั ln(AGRI) 

2) ราคาน ้ามนัดิบ West Texas Intermediate ในช่วงเวลาท่ีท าการศึกษา ลดลงอยา่งต่อเน่ือง ซ่ึงเป็นผลท าให้
ตน้ทุนการผลิตต ่าลง หากเป็นไปตามสมมติฐานท่ีตั้งไว ้การท่ีราคาน ้ามนัดิบ West Texas Intermediate ลดลง น่าจะ
ส่งผลท าให้บริษทัท่ีอยู่ในกลุ่มธุรกิจการเกษตรมีก าไรท่ีเพ่ิมข้ึน แต่ท่ี ln(WTI) ไม่ตรงตามสมมติฐานท่ีตั้งไว ้อนั
เน่ืองมาจาก สินคา้เกษตรบางชนิดท่ีอยู่ในหลกัทรัพยก์ลุ่มธุรกิจการเกษตร มีความเช่ือมโยงกับราคาน ้ ามนั เช่น 
ยางพารา มนัส าปะหลงั และปาล์มน ้ ามนั ท่ีเป็นพืชพลงังานทดแทน โดยหากราคาน ้ ามนัลดลงจะส่งผลให้ความ
ตอ้งการพลงังานทดแทนลดลงตามไปดว้ย จึงเป็นเหตุผลท่ีท าให้ ln(WTI) มีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกนักบั 
ln(AGRI) 
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ส่วนตวัแปรอ่ืนๆ ท่ีมีนยัส าคญัทางสถิติและตรงตามสมมติฐานท่ีตั้งไวส้ามารถแปลความหมายไดด้งัน้ี 
1) ถา้ดชันีราคาตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยเพ่ิมข้ึนร้อยละ 1 จะมีผลในระยะยาวท่ีท าให้ดชันี

หลกัทรัพยก์ลุ่มธุรกิจการเกษตร เพ่ิมข้ึนร้อยละ 0.38 อยา่งมีนยัส าคญัท่ีร้อยละ 5 เม่ือก าหนดใหต้วัแปรอ่ืนๆคงท่ี 
2) ถา้ดชันีราคาผูบ้ริโภคเพ่ิมข้ึนร้อยละ 1 จะมีผลในระยะยาวท่ีท าใหด้ชันีหลกัทรัพยก์ลุ่มธุรกิจการเกษตร 

ลดลงร้อยละ 5.30 อยา่งมีนยัส าคญัท่ีร้อยละ 1 เม่ือก าหนดใหต้วัแปรอ่ืนๆ คงท่ี 
3) ถา้อตัราดอกเบ้ียนโยบายประเทศไทยเพ่ิมข้ึนร้อยละ 1 จะมีผลในระยะยาวท่ีท าใหด้ชันีหลกัทรัพยก์ลุ่ม

ธุรกิจการเกษตร ลดลงร้อยละ 0.16 อยา่งมีนยัส าคญัท่ีร้อยละ 1 เม่ือก าหนดใหต้วัแปรอ่ืนๆคงท่ี 
 

6. บทสรุปและข้อเสนอแนะ 
 จากการศึกษาความสัมพนัธ์เชิงดุลยภาพระยะยาวระหว่างปัจจยัทางเศรษฐกิจ และ ดชันีหลกัทรัพยก์ลุ่ม
ธุรกิจการเกษตรโดยใชข้อ้มูลรายเดือน ตั้งแต่เดือนมกราคม2554 ถึง ธนัวาคม2563 รวม120เดือน สามารถสรุปผลได้
ดงัน้ี 

1) การทดสอบความน่ิง (Stationary Test) ดว้ยวิธี ADF พบวา่ ตวัแปรท่ีมีคุณสมบติัเป็น I(0) มี4ตวั คือ 
ln(AGRI), ln(SET), ln(CPI) และ ln(WTI) และ ตวัแปรท่ีมีคุณสมบติัเป็น I(1) มี3ตวั คือ ln(API), ln(USDTHB) และ
INTERESTTH ขณะท่ีตวัแปร ln(GDP) มีคุณสมบติัเป็น I(2) จึงไม่สามารถน ามาใชใ้นแบบจ าลองARDLได ้

2) การทดสอบความสัมพนัธ์เชิงดุลยภาพระยะยาว ดว้ยวธีิARDL พบวา่ ค่าสถิติ F มีค่าเท่ากบั 4.15 ซ่ึงมีค่า
มากกวา่ ค่าวกิฤตขอบเขตบน(Upper Critical Bound) ท่ีระดบันยัส าคญัร้อยละ5 มีค่าเท่ากบั 3.61แสดงใหเ้ห็นวา่ ตวั
แปรในแบบจ าลองมีความสัมพนัธ์เชิงดุลยภาพระยะยาวต่อกนั 

3) ความสัมพนัธ์เชิงดุลยภาพระยะยาวระหวา่งปัจจยัทางเศรษฐกิจและดชันีหลกัทรัพยก์ลุ่มธุรกิจการเกษตร 
พบวา่ อตัราแลกเปล่ียนเงินบาทต่อเงินดอลลาร์ ไม่ส่งผลกระทบต่อดชันีหลกัทรัพยก์ลุ่มธุรกิจการเกษตรในระยะยาว 
ดชันีราคาตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย และ ราคาน ้ามนัดิบ West Texas Intermediate ส่งผลกระทบในทางบวก
ต่อดชันีหลกัทรัพยก์ลุ่มธุรกิจการเกษตรในระยะยาว  ขณะท่ี ดชันีราคาผูบ้ริโภค ดชันีราคาสินคา้เกษตรรวม และ 
อตัราดอกเบ้ียนโยบายประเทศไทยส่งผลกระทบในทางลบต่อดชันีหลกัทรัพยก์ลุ่มธุรกิจการเกษตรในระยะยาว 
 
ข้อเสนอแนะ 
 ส าหรับขอ้เสนอแนะในการศึกษาเก่ียวกบัดชันีหลกัทรัพยก์ลุ่มธุรกิจการเกษตรคร้ังต่อไป ควรเปล่ียนหรือ
เพ่ิมตวัแปรอิสระท่ีมีความครอบคลุมโดยตรงกบัหลกัทรัพยก์ลุ่มธุรกิจการเกษตร โดยในการศึกษาคร้ังน้ีไดใ้ชด้ชันี
ราคาสินคา้เกษตรรวม ซ่ึงอาจจะมีราคาพืชหรือสัตวท่ี์ไม่เก่ียวขอ้งกบับริษทัในกลุ่มธุรกิจการเกษตรรวมอยูด่ว้ย หาก
ตอ้งการตวัแปรท่ีมีความครอบคลุมมากข้ึน อาจจะตอ้งเปล่ียนตวัแปรเป็นราคาพืชหรือสัตวท่ี์บริษทัในกลุ่มธุรกิจ
การเกษตรไดป้ระกอบธุรกิจ หรือ ท าการหาปัจจยัทางเศรษฐกิจอ่ืนๆท่ีคาดว่าจะมีผลต่อดชันีหลกัทรัพยก์ลุ่มธุรกิจ
การเกษตร มาวเิคราะห์เพ่ิมเติม 
 ในส่วนของการวเิคราะห์หากในอนาคตมีการคิดคน้แบบจ าลองท่ีสามารถวิเคราะห์ดุลยภาพระยะยาวโดยใช้
ตวัแปรท่ีมีคุณสมบติัเป็น I(0), I(1) หรือ I(2) ได ้ควรน าแบบจ าลองนั้นมาทดสอบ แลว้ท าการเปรียบเทียบกบั



 การประชมุน าเสนอผลงานวจัิยบณัฑิตศกึษาระดบัชาติ 
ครัง้ท่ี ๑๖  ปีการศกึษา ๒๕๖๔ 
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แบบจ าลองARDLท่ีใชใ้นการศึกษาคร้ังน้ี วา่ ผลท่ีไดมี้ความแตกต่างกนัหรือไม่ เพื่อใชใ้นการหาแบบจ าลองท่ีมีความ
แม่นย  าและเหมาะสมต่อไป 
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