
  
 

บทที ่2 
ทฤษฎแีละแนวคดิทีเ่กีย่วข้อง 

 

2.1 ทฤษฎีและแนวคิดทีเ่กีย่วข้อง  

2.1.1 ทฤษฏีและแนวคิดทางเศรษฐศาสตร์มหภาค 

2.1.1.1 แนวคิดเ ชิงทฤษฎี เกี่ยวกับความสัมพันธ์ระหว่าง เงินเ ฟ้อและกา ร
เจริญเติบโตทางเศรษฐกจิ 

ทฤษฏีทางเศรษฐศาสตร์มีข้อสรุปท่ีแตกต่างกันมากในเร่ืองของการ
เจริญเติบโตทางเศรษฐกิจต่อภาวะเงินเฟ้อ แต่ทฤษฏีเหล่าน้ีก็มีประโยชน์เพราะมีท่ีมาจากการ
สังเกตการณ์ในสภาวะแวดลอ้มท่ีเกิดข้ึนจริง ในอดีตยงัไม่มีค  าบญัญติัศพัท์ค  าว่า “สภาวะเงินเฟ้อ
อย่างต่อเน่ือง” ทฤษฎีการเติบโตทางเศรษฐกิจและสภาวะเงินเฟ้อในช่วงแรกจึงมีท่ีมาจากการ
สังเกตการณ์ ส่วนสภาวะเงินเฟ้ออยา่งต่อเน่ืองเป็นปรากฏการณ์ท่ีพิจารณาข้ึนหลงัจากสงครามโลก
คร้ังท่ี 2 ซ่ึงก่อนหน้าสงครามโลกคร้ังท่ี 2 นั้น เป็นช่วงท่ีสภาวะเงินเฟ้อเกิดข้ึนเป็นระยะๆ และ
สภาวะเงินฝืดก็จะเกิดตามมาเป็นระยะเช่นเดียวกนั เม่ือไม่มีการแสดงแนวโนม้ข้ึนลง เงินเฟ้อจึงถูก
เปรียบเป็น “Lazy Dog” เน่ืองจากสภาวะเงินเฟ้อจะอยูใ่นระดบัใดระดบัหน่ึง จนกระทัง่มีตวัรบกวน
ซ่ึงเป็นสาเหตุท่ีท าใหส้ภาวะเงินเฟ้อเคล่ือนไปทรงตวัอยูท่ี่อีกระดบัหน่ึง เพราะฉะนั้น ทฤษฏีจึงเป็น
การหาความสัมพันธ์ เชิงบวกระหว่างการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจและสภาวะเ งินเฟ้อ                                      
(Gokal and Hanif, 2004) 

แนวคิดอุปสงค์และอุปทานมวลรวมไดแ้สดงความสัมพนัธ์เชิงบวกระหว่าง
สภาวะเงินเฟ้อและการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ คือ เม่ือเศรษฐกิจมีการเติบโตเพิ่มข้ึนภาวะเงินเฟ้อ
ก็จะเพิ่มข้ึนเช่นเดียวกนั อยา่งไรก็ตามในปี ค.ศ.1970 แนวคิดภาวะท่ีเศรษฐกิจอยูใ่นสภาวะชะลอตวั 
(Stagflation) ก็เร่ิมมีบทบาทส าคญัและมีการตั้งค  าถามเก่ียวกบัความสัมพนัธ์ในเชิงบวกของภาวเงิน
เฟ้อและการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจเพื่อใหเ้ห็นภาพท่ีชดัเจนในท่ีน้ีจะกล่าวถึงทฤษฎีการเจริญเติบ 
โตทางเศรษฐกิจแบบต่างๆ เช่น ทฤษฎีการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจแบบเคนส์ , นีโอเคนส์เซียน, 
นกัการเงินนิยม, นีโอคลาสสิค และทฤษฎีการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจจากปัจจยัภายในประเทศ 
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1. ทฤษฎกีารเจริญเติบโตทางเศรษฐกจิแบบเคนส์ (keynesian) 
แบบจ าลองทางเศรษฐศาสตร์แบบเคนส์ดั้งเดิมนั้นจะประกอบดว้ยเส้น

อุปสงค์มวลรวมและเส้นอุปทานมวลรวม  ซ่ึงแสดงความสัมพนัธ์ระหว่างการเจริญเติบโตทาง
เศรษฐกิจและสภาวะเงินเฟ้อ แบบจ าลองน้ีในระยะสั้นเส้นอุปทานมวลรวมจะเป็นเส้นทแยงแทนท่ี
จะเป็นเส้นตรงตั้งฉากกบัแนวนอน ซ่ึงถือว่าเป็นคุณสมบติัหลกัของเส้นอุปทานมวลรวม ถา้เส้น
อุปทานมวลรวมตั้งฉากกบัแนวนอนการเปล่ียนแปลงของอุปสงคม์วลรวมทางเศรษฐกิจจะส่งผลต่อ
ราคาเพียงอยา่งเดียวเท่านั้น แต่ถา้เส้นอุปทานมวลรวมเป็นเส้นทแยง เส้นอุปทานมวลรวมจะส่งผล
กระทบทั้งทางด้านราคาและทางด้านรายได้ประชาชาติ โดยจะมีปัจจยัหลายด้านเป็นตวัก าหนด
อัตราเงินเฟ้อและระดับของรายได้ประชาชาติในระยะสั้ น ซ่ึงรวมถึงเร่ืองการคาดการณ์              
ก าลงัแรงงาน ราคาของปัจจยัอ่ืนๆ ในการผลิต นโยบายการเงินและการคลงั 

ในการเคล่ือนท่ีจากระยะสั้นไปสู่ระยะยาว จะไม่เกิดข้ึนอยา่งทนัทีทนัใด 
ซ่ึงในระยะแรกเส้นอุปสงค์มวลรวม และอุปทานมวลรวมจะมีการปรับตวัและมีความสัมพนัธ์ใน
เชิงบวกระหวา่งการเจริญเติบโตเศรษฐกิจและสภาวะเงินเฟ้อ ซ่ึงจะเปล่ียนไปเป็นความสัมพนัธ์เชิง
ลบในช่วงหลงัของการปรับตวัซ่ึงพิจารณาไดจ้ากรูปท่ี 2.1 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

รูปท่ี 2.1 กระบวนการปรับเปล่ียนระหวา่งเงินเฟ้อและการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ 

ท่ีมา : Gokal and Hanif (2004) 
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                               การเคล่ือนท่ีจากจุด E  ไปยงัจุด 1E  ตามรูปท่ี 2.1 แสดงให้เห็นถึง
ความสัมพนัธ์ระหว่างรายไดป้ระชาชาติกบัสภาวะเงินเฟ้อ ท่ีมีความสัมพนัธ์ทางบวก คือถา้ราคา
สินคา้เพิ่มสูงข้ึนผูผ้ลิตจะท าการผลิตสินคา้เพิ่มข้ึน ท าให้ผลผลิต หรือรายไดป้ระชาชาติเพิ่มข้ึน ซ่ึง
โดยปกติเกิดข้ึนจากปัญหาความไม่สม ่าเสมอของเวลา (time in – consistency problem)  

Blanchard and Kiyotaki (1987) เช่ือวา่ความสัมพนัธ์ในเชิงบวกอาจเกิด
จากขอ้ตกลงของบริษทัต่างๆ ท่ีไดต้กลงในการซ้ือขายสินคา้ล่วงหนา้ไวก่้อนแลว้ ดงันั้นถึงแมว้่า
ราคาของสินคา้ในระบบเศรษฐกิจจะเพิ่มสูงข้ึนผลผลิตจะไม่ลด เน่ืองจากวา่ ผูผ้ลิตท าการตอบสนอง
ความตอ้งการของผูบ้ริโภคจากขอ้ตกลงท่ีไดก้ระท าข้ึนเอาไวล่้วงหนา้แลว้ 

ลักษณะท่ีส าคัญอีกสองประการของกระบวนการปรับเปล่ียนก็คือ 
ประการแรกเม่ือผลผลิต เร่ิมลดลงในขณะท่ีอตัราเงินเฟ้อเพิ่มสูงข้ึนยกตวัอยา่งเช่น การเคล่ือนท่ีจาก
จุด 2E ไปยงัจุด 3E  เป็นความสัมพนัธ์ในเชิงลบระหวา่งสภาวะเงินเฟ้อและการเจริญเติบโตทาง
เศรษฐกิจเราจะเรียกสภาวะเช่นน้ีวา่ Stagflation คือ เม่ือสภาวะเงินเฟ้อสูงข้ึนแต่ผลผลิตลดลงหรือ
คงท่ี ประการท่ีสอง ระบบเศรษฐกิจจะมีการปรับตวัเขา้สู่ดุลยภาพ โดยท่ีในระยะแรกเงินเฟ้อจะเพิ่ม
สูงข้ึนแลว้จากนั้นจะลดลง จนสภาวะเงินเฟ้อทรงตวัอยูใ่นจุดใดจุดหน่ึง คือผลผลิตเท่ากบัผลผลิตท่ี 
natural rate (Y*) 

 
2. ทฤษฎกีารเจริญเติบโตทางเศรษฐกจิของนักการเงินนิยม (Monetarist) 

ลทัธิการเงินนิยมมีคุณสมบติัท่ีส าคญัหลายประการ แต่จะมุ่งเน้นไปท่ี
อุปทานระยะยาวของระบบเศรษฐกิจซ่ึงจะตรงกนัขา้มกบัการเปล่ียนแปลงในระยะสั้น Milton 
Friedman เป็นผูใ้ห้ค  าจ  ากดัความของค าว่า “ลทัธิการเงินนิยม” จะเน้นถึงคุณสมบติัท่ีส าคญัของ
เศรษฐกิจระยะยาวหลายอยา่งรวมทั้งทฤษฎีปริมาณเงิน (quality theory of money) และความเป็น
กลางทางการเงิน (neutrality of money) ทฤษฎีแรกแสดงความสัมพนัธ์ของสภาวะเงินเฟ้อและการ
เติบโตของเศรษฐกิจด้วยสมการอย่างง่ายโดยให้ผลรวมของจ านวนค่าใช้จ่ายทั้งหมดในระบบ
เศรษฐกิจ เท่ากบัจ านวนผลรวมทั้งหมดของเงินท่ีมีอยู ่Friedman เสนอวา่สภาวะเงินเฟ้อเกิดจากการ
เพิ่มข้ึนของอุปทานหรือรอบการหมุนของเงิน (velocity of money) มากกวา่อตัราการเจริญเติบโต
ทางเศรษฐกิจ 

นอกจากน้ี Friedman ยงัทา้ทายแนวความคิดในเร่ือง Phillips curve คือ
ถา้ราคาสินคา้ทุกชนิดจะเพิ่มข้ึนสองเท่า ประชาชนจะตอ้งจ่ายมากข้ึนสองเท่าของราคาสินคา้และ
บริการเช่นกนั แต่ประชาชนก็ไม่สนใจ เพราะรายไดก้็จะเพิ่มข้ึนเป็นสองเท่าดว้ย หรือกล่าวไดว้่า
ประชาชนมีการคาดเดาสภาวะเงินเฟ้อท่ีจะเกิดข้ึน โดยบวกการเพิ่มข้ึนของเงินเฟ้อไวใ้นพฤติกรรม



10 
 

Inflation  

Output 

LRAS 
SRAS2 (4%) 

SRAS1 (2%) 

AD2 

AD1 

Y1 Y2 

(YN) 

 

3 

2 

1 

การใชเ้งินของพวกเขาเอง ดว้ยเหตุผลน้ี การจา้งงานและผลผลิตจึงไม่ถูกกระทบ นกัเศรษฐศาสตร์
จึงเรียกแนวคิดน้ีวา่ความเป็นกลางทางการเงิน (neutrality of money) ซ่ึงความเป็นกลางทางการเงิน
จะเกิดข้ึนเม่ือดุลยภาพของตวัแปรท่ีแทจ้ริง รวมถึงระดบัของผลิตภณัฑ์ภายในประเทศมีความเป็น
อิสระจากอุปทานของเงินในระยะยาว ความเป็นกลางทางการเงินสูงสุด (super neutrality) จะเกิดข้ึน
เม่ือตวัแปรท่ีแทจ้ริงรวมถึงอตัราการเติบโตของผลิตภณัฑภ์ายในประเทศมีความเป็นอิสระจากอตัรา
การเติบโตของอุปทานของเงินในระยะยาว หากสภาวะเงินเฟ้อเกิดข้ึนตามเง่ือนไขน้ีสภาวะเงินเฟ้อ
ดงักล่าวก็จะไม่เป็นอนัตรายต่อระบบเศรษฐกิจ อย่างไรก็ดี ในความเป็นจริงสภาวะเงินเฟ้อมี
ผลกระทบต่อตวัแปรทางเศรษฐกิจในระดบัมหภาค ซ่ึงส่งผลกระทบต่ออตัราการเจริญเติบโตทาง
เศรษฐกิจของประเทศ 

Friedman ไดอ้ธิบายถึงการก่อให้เกิดภาวะเงินเฟ้อข้ึนในระบบเศรษฐกิจ 
คือเม่ือมีการสนบัสนุนของภาครัฐบาลและมีการคาดการณ์ราคาสินคา้ของแรงงาน  โดยในระยะสั้น
นั้นปริมาณผลผลิตจะเพิ่มสูงข้ึนในขณะเดียวกนัภาวะเงินเฟ้อก็เพิ่มข้ึนเช่นกนั ในระยะยาวปริมาณ
ผลผลิตจะกลบัเขา้สู่จุดเดิมแต่ก็เกิดภาวะเงินเฟ้อข้ึน ซ่ึงเราสามารถอธิบายไดด้งัรูปท่ี 2.2 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 
รูปท่ี 2.2 กระบวนการปรับเปล่ียนระหวา่งเงินเฟ้อและการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของFriedman 

ท่ีมา: Friedman (1987) 
 

จากรูปท่ี 2.2 เร่ิมจาก 1Y  ดุลยภาพของเศรษฐกิจเกิดข้ึนท่ีจุด 1 โดยสมมุติ
ให้มีภาวะเงินเฟ้อ 2% เม่ือมีการสนบัสนุนจากภาครัฐบาลจะส่งผลให้อุปสงค์มวลรวมเพิ่มข้ึนจาก
เดิมท าให้ 1AD  เปล่ียนไปเป็น 2AD  เกิดดุลยภาพใหม่ท่ีจุด 2 ซ่ึงท่ีดุลยภาพใหม่น้ีการเพิ่มข้ึนของ
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อุปสงคม์วลรวมส่งผลท าให้ระดบัราคาของสินคา้เพิ่มสูงข้ึน เม่ือระดบัราคาของสินคา้เพิ่มสูงข้ึน 
ก าไรของภาคธุรกิจก็เพิ่มสูงข้ึนเช่นเดียวกนั ท าให้ภาคธุรกิจผลิตสินคา้เพิ่มมากข้ึนตามดว้ย จาก
สาเหตุของการเพิ่มข้ึนของปริมาณการผลิตสินค้าท าให้ความต้องการแรงงานในการผลิตสินค้า
เพิ่มข้ึน การวา่งงานลดลง ในระยะสั้นน้ีแรงงานยงัคาดการณ์ราคาสินคา้จากระดบัราคาสินคา้ในอดีต
อยู ่จึงมองวา่ค่าจา้งท่ีแทจ้ริงเพิ่มสูงข้ึน แต่ในความเป็นจริงไม่ไดเ้ป็นไปอยา่งนั้น ดงันั้นในระยะสั้น
เม่ือมีการสนบัสนุนจากภาครัฐบาล อตัราการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจจะเพิ่มข้ึน ระดบัราคาของ
สินคา้เพิ่มข้ึน และการวา่งงานลดลง 

ส่วนในระยะยาวเม่ือแรงงานตระหนักว่าระดบัราคาสินคา้ไม่ใช่ระดบั
เดิม หรือภาวะเงินเฟ้อไม่ใช่ระดบั 2% อีกต่อไป แต่ภาวะเงินเฟ้อเพิ่มข้ึนเป็น 4% ท าให้การคาดหวงั
ค่าจา้งท่ีแทจ้ริงของแรงงานลดลง หรืออีกนยัหน่ึงคืออ านาจในการซ้ือสินคา้ลดลง ท าให้แรงงาน
บางส่วนออกจากงาน ท าให้การวา่งงานเพิ่มสูงข้ึน ผลผลิตลดลง ค่าจา้งท่ีแทจ้ริงเร่ิมกลบัเขา้สู่ดุลย
ภาพ นัน่ก็คือเส้น 1SRAS  เล่ือนเป็นเส้น 2SRAS  ปริมาณผลผลิตกลบัสู่ระดบัดุลยภาพคือ 1Y  แต่
ระดบัราคาสินคา้เพิ่มสูงข้ึน 

โดยสรุปลทัธิการเงินนิยมอธิบายวา่ ในระยะยาวราคาจะถูกกระทบโดย
อตัราการเติบโตของเงิน ถา้อตัราการเติบโตของอุปทานของเงินสูงกวา่อตัราการเจริญเติบโตทาง
เศรษฐกิจสภาวะเงินเฟ้อก็จะเกิดข้ึน 
 

3. ทฤษฎกีารเจริญเติบโตทางเศรษฐกจิแบบนีโอคลาสสิค (Neo-Classical) 
แบบจ าลองเศรษฐศาสตร์แบบนีโอคลาสสิคเร่ิมมาจากแบบจ าลองของ 

Solow (1956) และ Swan (1956) ซ่ึงแบบจ าลองน้ีไดแ้สดงถึงผลตอบแทนท่ีลดนอ้ยลงจากแรงงาน
และทุน (diminishing returns to labour and capital) และแสดงผลตอบแทนอยา่งสม ่าเสมอจากปัจจยั
ทั้งสองร่วมกนั (constant return to both factors) การเปล่ียนแปลงทางดา้นเทคโนโลยีถือวา่เป็น
ปัจจยัหลกัท่ีอธิบายการเจริญเติบโตของเศรษฐกิจในระยะยาว 

Mundell (1963) นักเศรษฐศาสตร์คนแรกท่ีคิดคน้กลไกลเช่ือมโยง
ระหวา่งสภาวะเงินเฟ้อและการเจริญเติบโตของผลผลิต ตามแบบจ าลองของ Mundell การเพิ่มข้ึน
ของเงินเฟ้อหรือการคาดการณ์เก่ียวกบัสภาวะเงินเฟ้อจะลดความมัง่คัง่ของบุคคลโดยเกิดจากอตัรา
ของผลตอบแทนของปริมาณเงินท่ีแทจ้ริงของบุคคลลดลง  ถา้ประชาชนตอ้งการความมัง่คัง่เพิ่มข้ึน
พวกเขาก็จะตอ้งออมในรูปแบบของการสะสมสินทรัพยแ์ทนการถือเงิน การออมท่ีมากข้ึนหมายถึง
การสะสมทุนท่ีเพิ่มมากข้ึนและการเจริญเติบโตของผลผลิตก็จะเพิ่มข้ึนดว้ย 
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F (k) 

S (k) 

𝑌

𝑁
 

K0 K1           Capital 

𝑠𝑘
′ = 𝑓(𝑘)(𝜋 = 𝜋1) 

𝑠𝑘 = 𝑓(𝑘)(𝜋 = 𝜋0) 

 

 
โทบิน เอฟเฟคร์ (Tobin Effect) 
Tobin เป็นนกัเศรษฐศาสตร์นีโอคลาสสิคอีกคนหน่ึงท่ีพฒันาแบบจ าลอง

ของ Mundell ตามแนวทางของ Solow (1956) และSwan (1956) โดยการท าให้เงินเป็นเคร่ืองมือใน
การสะสมมูลค่า (store of value) ประชาชนในแบบจ าลองน้ีจะทดแทนการบริโภคในปัจจุบนั
เพื่อท่ีจะบริโภคในอนาคตโดยอาจจะถือเงินหรือสะสมทุนแทน 

 

          
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

รูปท่ี 2.3 กลไกการทดแทนการบริโภคในปัจจุบนัเพื่อบริโภคในอนาคต 

ท่ีมา: Relationship between inflation and Economic Growth. Fiji : Economies Department Reserve 
Bank, 2004. 

 

 

จากรูปท่ี 2.3 แสดงกลไกการท างานของระบบน้ี ถา้อตัราเงินเฟ้อเพิ่มข้ึน
จาก 0 ไป )( 011   ผลตอบแทนเป็นตวัเงินก็จะลดลง ตามกลไกของโทบิน ประชาชนจะ
เปล่ียนจากการออม (ซ่ึงไดรั้บผลตอบแทนต ่า) ไปเป็นการลงทุน โดยการเปล่ียนแปลงน้ีจะแสดงให้
เห็นจากการเคล่ือนยา้ยของเส้น kS ไปยงั '

kS ซ่ึงกลไกดงักล่าวท าให้เกิดการเพิ่มอตัราการลงทุน 
(steady state capital) สูงข้ึน (จากเส้น 0K ไปยงั 1K ) แนวคิดของโทบินแสดงให้เห็นวา่อตัราเงินเฟ้อ
ท่ีสูงข้ึนจะท าให้ระดบัผลผลิตเพิ่มสูงข้ึน อยา่งไรก็ตามผลกระทบของการเจริญเติบโตของผลผลิต
เป็นส่ิงท่ีเกิดข้ึนชัว่คราวโดยจะเกิดข้ึนในช่วงการเปล่ียนแปลงจากสภาวะการเพิ่มอตัราการลงทุน 
(steady state capital) 0K ระดบัหน่ึงไปยงัระดบัใหม่ 1K  ผลกระทบของสภาวะเงินเฟ้อลกัษณะน้ี 
เป็นผลกระทบแบบ “Lazy Dog Effect” คือก่อให้เกิดการสะสมทุนเพิ่มข้ึน เศรษฐกิจเติบโตข้ึน
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จนกวา่ผลตอบแทนในการลงทุนจะลดลง หรือการลงทุนท่ีสูงนั้นหยุดลงและอตัราการเจริญเติบโต
ทางเศรษฐกิจจะอยูใ่นภาวะคงท่ี (steady state) อนัท่ีจริงแลว้การเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจแบบ นีโอ
คลาสสิคจะถูกขบัเคล่ือนดว้ยความกา้วหนา้ทางเทคโนโลยีซ่ึงเป็นปัจจยัภายนอกท าให้เส้น )(KF  
เคล่ือนสูงข้ึนโดยไม่มีการเปล่ียนแปลงในส่วนของอตัราเงินเฟ้อ 

ปฏิกิริยาโทบินอธิบายถึงสภาวะเงินเฟ้ออย่างง่าย ว่าจะท าให้ปัจเจก
บุคคลน าเงินท่ีมีอยู่แลกเปล่ียนกบัทรัพยสิ์นท่ีสามารถเพิ่มพูนผลก าไร ซ่ึงจะน าไปสู่การลงทุนท่ี
เพิ่มข้ึนและเป็นการกระตุน้การเจริญเติบโตของเศรษฐกิจ ดงันั้น Tobin effect แสดงให้เห็นถึง
ความสัมพนัธ์ในเชิงบวกระหวา่งสภาวะเงินเฟ้อกบัการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ 

จากจุดน้ีเองเป็นส่ิงส าคญัท่ีจะอธิบายถึงบทบาทการเงินในเศรษฐกิจ
แบบนีโอคลาสสิคเพื่อให้เขา้ใจไดอ้ยา่งถูกตอ้ง Sidrauski (1967) เสนอการพฒันาอีกระดบัหน่ึงท่ี
เป็นแบบ infinitely –lived representative agent model โดยถือวา่เงินมีความเป็นกลางสูงสุด โดย
ความเป็นกลางสูงสุดท่ีไดก้ล่าวมาแลว้ขา้งตน้จะเกิดข้ึนเม่ือตวัแปรท่ีแทจ้ริง รวมถึงอตัราการเติบโต
ของผลผลิตไม่ข้ึนกบัอตัราการเติบโตของอุปทานทางการเงินในระยะยาว ผลลพัธ์ของเศรษฐกิจตาม
ความคิดของ Sidrauski น้ีแสดงให้เห็นวา่การเพิ่มข้ึนของอตัราเงินเฟ้อจะไม่มีผลกระทบกบัการเพิ่ม
ของอตัราเงินออม ดว้ยเหตุน้ีทั้งผลผลิตหรือการเจริญเติบโตของเศรษฐกิจจึงไม่ถูกกระทบจากอตัรา
เงินเฟ้อ 

Stockman (1981) ไดพ้ฒันาแบบจ าลองซ่ึงกล่าววา่เม่ืออตัราเงินเฟ้อเพิ่ม
สูงข้ึนจะยงัส่งผลให้ระดบัท่ีคงท่ีของผลผลิต (steady state of output) อยูใ่นระดบัต ่าและสวสัดิการ
ของประชาชนอยูใ่นระดบัต ่าดว้ย ในแบบจ าลองของ Stockman เงินเป็นตวัท่ีสนบัสนุนทุนซ่ึงจะท า
ให้เกิดความสัมพนัธ์ในเชิงลบระหว่าง ระดบัท่ีคงท่ีของผลผลิตกบัอตัราเงินเฟ้อ ความคิดของ 
Stockman มาจากความคิดท่ีวา่บริษทัต่างน าเงินมาใชใ้นการลงทุน บางคร้ังเงินสดอาจเป็นส่วนหน่ึง
ของการลงทุนในขณะท่ีบางคร้ังธนาคารก็ตอ้งการชดเชยยอดเงินท่ีคงเหลือ Stockman สร้าง
แบบจ าลองในการลงทุนโดยใช้เงินสดโดยจดัว่าเป็นข้อจ ากัดการช าระเงินล่วงหน้า (cash–in 
advance) ทั้งในการสั่งซ้ือสินคา้ประเภททุนและสินคา้เพื่อบริโภค เม่ือสภาวะเงินเฟ้อท าลายอ านาจ
ในการซ้ือ ประชาชนจะลดการซ้ือสินคา้ท่ีใชเ้งินสดและทุนลง ดงันั้น ระดบัผลผลิตท่ีคงท่ี (steady 
state level of output) ก็จะต ่าลงซ่ึงมาจากสภาวะเงินเฟ้อท่ีเพิ่มสูงข้ึนนัน่เอง 
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4. ทฤษฎกีารเจริญเติบโตทางเศรษฐกจิแบบนีโอเคนส์เซียน  
(Neo-Keynesian)  
นักเศรษฐศาสตร์แบบนีโอเคนส์เซียนพฒันาจากแนวความคิดของนัก

เศรษฐศาสตร์แบบเคนส์ดั้งเดิมโดยพฒันาการท่ีส าคญัคือแนวคิดทางผลผลิตท่ีมีศกัยภาพ (potential 
output) ซ่ึงหมายถึงผลผลิตท่ี natural rate หรือ เป็นระดบัของผลผลิตท่ีเศรษฐกิจอยูใ่นสภาวะท่ีมี
การผลิตสูงสุดภายใตข้อ้จ ากดัจากองคก์รและธรรมชาติ ระดบัของผลผลิตน้ีจะสอดคลอ้งกบัอตัรา
การว่างงานโดยธรรมชาติซ่ึงก็คืออตัราการว่างงานท่ีไม่ได้มีการกระตุ้นจาก เงินเฟ้อ (non – 
accelerating inflation rate of unemployment หรือ NAIRU) NAIRU หรือเป็นอตัราการวา่งงานท่ี
ภาวะเงินเฟ้อจะไม่ส่งผลกระทบ ซ่ึงกรอบความคิดน้ีอตัราเงินเฟ้อ (built – in inflation rate) จะถูก
ก าหนดจากภายใน ตามทฤษฎีน้ีเงินเฟ้อจะข้ึนอยู่กบัระดบัของผลผลิตและอตัราการจา้งงานโดย
ธรรมชาติ 

ประการแรก ถา้ผลผลิตสูงกวา่ผลผลิตท่ีมีศกัยภาพและอตัราการวา่งงาน
ต ่ากวา่อตัรากาวา่งงานโดยธรรมชาติในระดบัเดียวกนั สภาวะเงินเฟ้อจะเพิ่มข้ึนเน่ืองจากผูผ้ลิตเพิ่ม
ราคาสินคา้ท าให้เกิดเงินเฟ้อ (built – in inflation) ภายในสถานการณ์เช่นน้ีจะท าให้เส้นฟิลลิปส์
เคล่ือนไปยงัทิศทางของการเกิด stagflation คือสภาวะเงินเฟ้อท่ีเพิ่มข้ึน และการวา่งงานท่ีเพิ่มข้ึน  

ประการท่ีสอง ถา้ผลผลิตต ่ากวา่ผลผลิตท่ีมีศกัยภาพและการวา่งงานสูง
กว่าอตัราการว่างงานโดยธรรมชาติโดยมีปัจจยัอ่ืนๆ คงท่ี เงินเฟ้อจะลดลงเพราะผูผ้ลิตสินคา้
พยายามท่ีจะเพิ่มศกัยภาพการผลิต ลดราคาสินคา้ และลดอตัราเงินเฟ้อ (built – in inflation) ให้ต ่าลง
ซ่ึงจะท าให้ไม่เกิดสภาวะเงินเฟ้อ และสภาวะน้ี เส้นฟิลลิปส์จะเคล่ือนไปยงัจุดท่ีมีเงินเฟ้อและการ
วา่งงานต ่า 

ประการสุดทา้ย ถา้ผลผลิตมีระดบัเท่ากบัอตัราการวา่งงานนัน่คือ เท่ากบั 
NAIRU อตัราเงินเฟ้อจะไม่เปล่ียนแปลงเน่ืองมาจากไม่มี supply shock ในระยะยาวนัก
เศรษฐศาสตร์ แบบนีโอเคนส์เซียน เช่ือวา่เส้นฟิลลิปส์จะตอ้งตั้งฉากกบัแนวนอน เน่ืองจากอตัรา
การว่างงานจะถูกก าหนดให้เท่ากบัอตัราการว่างงานโดยธรรมชาติ ในขณะท่ีอตัราเงินเฟ้อจะถูก
หกัลา้งโดยอตัราการวา่งงาน 
 

5. ทฤษฎีการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจแบบทฤษฎีการเจริญเติบโตทาง   
เศรษฐกจิแนวใหม่  
ทฤษฎีการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจแนวใหม่อธิบายถึงการเจริญเติบโต

ทางเศรษฐกิจ ซ่ึงเกิดข้ึนโดยปัจจยัจากกระบวนการผลิต ยกตวัอยา่งเช่น ระดบัของเศรษฐกิจ การ
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เพิ่มข้ึนของผลตอบแทน (increasing return) ซ่ึงจะตรงกนัขา้มกบัปัจจยัภายนอก ตวัอยา่งเช่น การ
เพิ่มข้ึนของจ านวนประชากร ทฤษฎีการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจแนวใหม่นั้นอตัราการเจริญเติบโต
ทางเศรษฐกิจจะข้ึนอยูก่บัตวัแปรเดียว นัน่คืออตัราของผลตอบแทนจากทุน ตวัแปรอ่ืนๆ เช่น เงิน
เฟ้อซ่ึงจะท าให้อตัราของผลตอบแทนลดลงและส่งผลท าให้การสะสมทุนลดลงและอตัราการ
เจริญเติบโตทางเศรษฐกิจลดลงลักษณะหน่ึงท่ีแตกต่างกันอย่างชัดเจนระหว่างแบบจ าลองการ
เจริญเติบโตทางเศรษฐกิจแนวใหม่และแบบจ าลองเศรษฐกิจแบบนีโอคลาสสิค คือ ในเศรษฐกิจ
แบบนีโอคลาสสิคผลตอบแทนของทุนจะลดลงเม่ือทุนถูกสะสมมากข้ึน แต่ส าหรับแบบจ าลองอยา่ง
ง่ายของเศรษฐกิจการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจแนวใหม่ ผลผลิตต่อหวัจะเพิ่มข้ึนเพราะผลตอบแทน
ของทุนไม่ไดล้ดต ่าลง แนวความคิดน้ีก็คือถา้ผลตอบแทนของทุนสูงเพียงพอผูค้นก็จะสะสมทุนมาก
ข้ึน แบบจ าลองการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจแนวใหม่น้ีอตัราผลตอบแทนสามารถเพิ่มข้ึนไดใ้นการ
ผลิตมวลรวม 

แบบจ าลองการเจ ริญเ ติบโตทาง เศรษฐกิจแนวใหม่อธิบายการ
เจริญเติบโตทางเศรษฐกิจเก่ียวกบัทุนมนุษยแ์ละพฒันาทฤษฎีน้ีโดยกล่าวว่าอตัราการเจริญเติบโต
ทางเศรษฐกิจข้ึนอยู่กบัอตัราผลตอบแทนของทุนมนุษยเ์ช่นเดียวกนักบัทุนกายภาพ อตัราของ
ผลตอบแทนในทุกรูปแบบของทุนจะตอ้งเท่ากบัการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ เม่ือแบบจ าลองการ
เจริญเติบโตทางเศรษฐกิจแนวใหม่ถูกก าหนดข้ึนภายในแนวคิดการแลกเปล่ียนเงินของ Lucas 
(1980) Lucus and Stokey (1987) หรือMcCallum and Goodfriend (1987) อตัราเงินเฟ้อจะท าให้ทั้ง
ผลตอบแทนจากทุนทุกชนิดลดลงและอตัราการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจลดลง 
 

2.1.2 ทฤษฎกีารวเิคราะห์ทางเศรษฐมิติ 
2.1.2.1 ข้อมูลพาแนล (Panel Data) 

ข้อมูลพาแนลเป็นชุดของข้อมูลท่ีเกิดจากการสังเกตซ ้ าๆหลายๆคร้ัง         
จากข้อมูลชุดเดิมตามช่วงระยะเวลาท่ีเลือกท าการศึกษา ดังนั้นจึงเป็นข้อมูลท่ีประกอบไปด้วย           
ขอ้มูลภาคตดัขวาง (Cross-Section Data) กบัขอ้มูลอนุกรมเวลา (Time Series Data) การประมาณ
โดยศึกษาการเปล่ียนแปลงของตวัแปรอธิบายของหน่วยภาคตดัขวางแต่ละหน่วยในช่วงเวลาท่ี
เปล่ียนไป เรียกอีกอยา่งหน่ึงวา่ Panel Data Estimation ซ่ึงขอ้ดีของการค านวณโดยการใช ้ Panel 
Data Estimation มีดงัต่อไปน้ี (Gujarati, 2003) 

1. สามารถอธิบายขอ้มูลเฉพาะหน่วยท่ีมีความสัมพนัธ์กนัแบบขา้มช่วงเวลา
ได้และแก้ปัญหาท่ีเกิดจากการขาดข้อมูลในบางช่วงเน่ืองจากอาจมีข้อจ ากัดทางด้านข้อมูลอัน
เน่ืองมาจากปัญหาการจดัเก็บหรือแหล่งท่ีมาของขอ้มูล 
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2. ให้ผลการค านวณท่ีมีประสิทธิภาพมากกว่าเน่ืองจากเป็นขอ้มูลท่ีมีทั้ง
ขอ้มูลภาคตดัขวาง และขอ้มูลอนุกรมเวลาไม่ว่าจะเป็นในเร่ืองความละเอียด ความหลากหลายของ
ขอ้มูล ความแตกต่างระหวา่งค่าความสัมพนัธ์ของตวัแปรมีนอ้ย รวมถึงมีค่า degree of freedom สูง
กวา่ 

3. อธิบายการเปล่ียนแปลงแบบพลวตัรของขอ้มูลท่ีเกิดจากสังเกตซ ้ า ๆ ไดดี้ 
4. วดัไดง่้ายและให้ค่าท่ีใกลเ้คียงความเป็นจริงมากกว่าการค านวณโดยใช้

ขอ้มูลภาคตดัขวาง และขอ้มูลอนุกรมเวลาเพียงอยา่งใดอยา่งหน่ึง 
5. สามารถใชว้เิคราะห์แบบจ าลองท่ีมีความยุง่ยากซบัซอ้นไดดี้กวา่ 
6. ข้อมูลพาแนลเป็นการเก็บรวบรวมข้อมูลจากหน่วยบุคคล ครัวเรือน 

หน่วยธุรกิจ หรือประเทศ จ านวนหลาย ๆ หน่วยท่ีแตกต่างกนั ท าให้ไดข้อ้มูลจ านวนมาก จึงท าให้
ลดการเอนเอียงของผลท่ีจะได ้  

 

จากแบบจ าลองขอ้มูลพาแนลเชิงเส้นโดยทัว่ไป (Verbeek, 2004) 
 

 itititit Xy                   (2.1) 
 

เม่ือเพิ่ม Intercept Term จะเขียนไดเ้ป็น 
 

 ititiit Xy                   (2.2) 
 

ก าหนดให ้ i  คือ   ขอ้มูลภาคตดัขวาง ซ่ึง i  = 1, 2, … , N 
               t  คือ   ขอ้มูลอนุกรมเวลา ซ่ึง t  = 1,… , T 
 

    ซ่ึงจ านวนค่าสังเกตของขอ้มูลพาแนลเท่ากบั TN *  
 

    ity  คือ   เวกเตอร์ 1NT ของตวัแปรตาม  
      คือ   จ านวนจริง (Scalar) 
      คือ   เวกเตอร์ 1K  ของค่าสัมประสิทธ์ิ 
    itX   คือ   เวกเตอร์ KNT  ของตวัแปรอธิบาย 
    it  คือ   ค่าความคลาดเคล่ือนT 
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2.1.2.2   การทดสอบพาแนลยูนิทรูท (Panel Unit Root Test)   
การทดสอบความน่ิงของขอ้มูลพาแนลดว้ยวิธีการทดสอบพาแนลยูนิทรูท

(Verbeek, 2004) มีวธีิการทดสอบดงัน้ี 
 

พิจารณาจาก autoregressive model 
 

   1it i i it ity y                                  (2.3) 
สามารถเขียนไดเ้ป็น  1it i i it ity y                      (2.4) 
โดยท่ี     1 ii   

  i   = 1, 2, …, N  (ขอ้มูลภาคตดัขวาง) ในช่วงเวลา t  = 1, 2, …, T  
    ity  คือ  ตวัแปรภายนอก (Exogenous Variables) 
       i            คือ  ค่าสัมประสิทธ์ิของ Autoregressive 

      it    คือ  ค่าความคลาดเคล่ือน 
 

สมมติฐานหลกั คือ   0H : i  = 0      ขอ้มูลมีความน่ิงหรือไม่มียนิูทรูท 
   1H : i = < 0  ขอ้มูลไม่น่ิงหรือมียนิูทรูท 
 

ซ่ึงในการทดสอบพาแนลยนิูทรูทนั้นมีวธีิการทดสอบทั้งหมด 4 วธีิ ดงัน้ี 
 
1. วธีิการทดสอบของ Levin, Lin, and Chu (LLC)  

Levin, Lin, and Chu (2008) เป็นวธีิหน่ึงในการทดสอบยนิูทรูท ซ่ึงใชไ้ด้
ดีกบัการเบ่ียงเบนท่ีมากจากดุลยภาพ โดยเฉพาะในกลุ่มตวัอยา่งจ านวนไม่มาก โดยสมมติฐานหลกั
คือ 

  


 
iP

L

itmtmiLitiLitit dyyy
1

1   , m = 1, 2, 3               (2.5) 
 

โดย ity    คือ   Difference term ของ ity  
   ity      คือ   ขอ้มูลพาแนล 
   itp      คือ   จ านวน lag order ส าหรับ difference terms 
   mtd  คือ   จ านวนตวัแปรภายนอก (Exogenous variable) ท่ีทราบค่า 
   mi  คือ เวคเตอร์ของค่าสัมประสิทธ์ิในแบบจ าลอง  
   it  คือ ค่าความคลาดเคล่ือน 
 



18 
 

เน่ืองจากไม่ทราบจ านวน lag order ip  LLC จึงไดท้  าการทดสอบโดย
ถดถอยสมการ ADF แยกกนัส าหรับแต่ละตวัแปรของภาคตดัขวาง โดย lag order ip   ก าหนดให้
แปรผนัไปตามแต่ละตวัแปร จากนั้นเลือก lag ท่ีเหมาะสมท่ีสุด โดยให้เลือก lag ท่ีสูงท่ีสุด maxp  
และใชค้่า t-statistics ของ iL̂  ในการก าหนดถา้ lag order มีขนาดเล็กกวา่ท่ีตอ้งการ  

เม่ือ ip  ถูกก าหนดแลว้ แลว้ท าการถดถอยจาก ity  และ 1ity  ท่ีพจน์
ความล่าชา้ (lag term) ),...,1( iLit pLy    และตวัแปรภายนอก mtd  ซ่ึงจะไดส่้วนตกคา้งคือ itê  
และ 1

ˆ
itv  

เพื่อควบคุมส่วนตกคา้งท่ีมีความแปรปรวนแตกต่างกนั จึงท าการปรับ 

itê  และ itv̂  จะได ้

  
1

1

ˆ ˆ
ˆ,

ˆ ˆ
it it

it it

i i

e v
e v

  


                    (2.6) 
 

โดย î  คือ ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานจากการถดถอยสมการ ADF  
 

จากนั้นท าการค านวณหาอตัราส่วนของส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานระยะยาว
กบัส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานระยะสั้น โดยค่าความแปรปรวนระยะยาวของสมการท่ี (2.5) หาไดจ้าก
  

  2 2

2 1 2

1 1
ˆ 2

1 1

T k T

yi it it it LKL
t L t

y W y y
T T

 

  

 
       

                 (2.7) 
 

จากนั้นค านวณหาค่า t -statistics โดยวธีิ Pooled จากสมการ  
 

         ititit ve  ~~~
1                     (2.8) 

 

โดยมีปัจจยัพื้นฐาน คือ มีจ  านวนค่าสังเกตเท่ากบั TN
~  

 

   1
~

 pTT   คือ ค่าเฉล่ียของค่าสังเกตต่อหน่วยในขอ้มูลพาแนล                      

  1

1 N

ii
p p

N 
    คือ ค่าเฉล่ียของ Lag ส าหรับแต่ละหน่วยจากการถดถอย ADF  

   โดยทัว่ไปการหาค่า t -statistic เพื่อทดสอบวา่ 0  หาไดจ้าก 
 

ˆ

ˆ( )
t

STD





                   (2.9) 

 

โดยท่ี  11 2

2

11 2

ˆ i

i

N T

it iti t p

N T

iitti t p

v e

v


  

  


 

 
              (2.10) 
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1/ 2

2

1

1 2

ˆ ˆ( )
i

N T

i it

i t p

STD v 





  

 
  

 
                             (2.11) 

 

 
2

2

1

1 2

1 ˆˆ

i

N T

it it

i t p

e v
NT

  

  

 
  
 

                (2.12) 

 

ความแปรปรวนท่ีประมาณค่าแล้วของ it~  หาได้จากการปรับค่า             
t -statistic ดงัน้ี 

 
2 *

*

ˆ ˆˆ ( )
*

N mT

mT

t NTS STD
t

 



  




               (2.13) 

 

ค่าสถิติ t - Statistic ของ ̂  ท่ีมีการแจกแจงแบบปกติ หาไดด้งัน้ี 
 

2

*

*

ˆˆ( ) ( )
* (0,1)

N mT

mT

t NT S se
t N





  




                            (2.14) 

 

 โดย   

t  คือ   ค่าสถิติ t -statistic ส าหรับ ̂ = 0 
   2ˆ   คือ  ค่าความแปรปรวนท่ีประมาณไดจ้ากความคลาดเคล่ือน (Error Term) 
    ̂se  คือ   ค่าความคลาดเคล่ือนมาตรฐานของ  ̂  
   SN  คือ  อตัราส่วนค่าเฉล่ีย Standard Deviation (Average Standard Deviation 

Ratio) 

            Tm
~ และ 

Tm
~  คือ   Adjustment Term ของค่าเฉล่ีย (Mean) และ  

Standard Deviation 
 

สมมติฐานการทดสอบพาแนลยนิูทรูท คือ 
 

   0H  : ขอ้มูลพาแนลมียนิูทรูท 

  1H :  ขอ้มูลพาแนลไม่มียนิูทรูท 
 

ถา้ค่าสถิติ t -statistic ของ 

t  มีนยัส าคญัทางสถิติ (Significant) แสดงวา่
ปฏิเสธสมมติฐานหลกั หรือขอ้มูลพาแนลไม่มียนิูทรูท แต่ถา้ 

t  ไม่มีนยัส าคญัทางสถิติ แสดงวา่
ยอมรับสมมติฐานหลกั หรือขอ้มูลพาแนลมียนิูทรูท 
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2. วธีิทดสอบของ Breitung  
Breitung (2000) มีวิธีการทดสอบพาแนลยูนิทรูทเช่นเดียวกบั LLC test 

แต่การหาค่าตวัแทนแตกต่างกนั คือ 
 

จาก 
1

ˆ /
ip

it it ij it j i

j

y y y s 



 
     

 
               (2.15) 

 

 
1 1

1

/
ip

it it ij it j i

j

y y y s  



 
   
 

                (2.16) 

 

สามารถเขียนไดเ้ป็น 
















 

tT

yy
y

tT

tT
y Titit

itit

~...~
~

1

1              (2.17) 
 

  
ititit cyy  



 11
~                (2.18) 

 

 0 ไม่มีค่าคงท่ี หรือแนวโนม้ 
โดย  itc = 1

~
iy  มีค่าคงท่ี และไม่มีแนวโนม้ 

 iTi yTty ~)/)1((~
1   มีค่าคงท่ี และมีแนวโนม้ 

 

ค่าพารามิเตอร์   หาไดจ้ากสมการตวัแทน 
 

   ititit vyy  





 11                (2.19) 
 

ค่าสถิติท่ีใชใ้นการทดสอบสมมติฐานหลกัคือ 
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T

i itnT yy
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1

2 1
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1

1

1

2
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12

2

))((
1

)(
̂          (2.20) 

 

หรือ TnTnT BBB ln
2

1

2 ][         
โดย   2̂  คือ  ค่าประมาณของ 2  

   nTB  คือ  ค่าสถิติ t -statistic ของ Breitung 
 

สมมติฐานการทดสอบพาแนลยนิูทรูท คือ 
 

 0H :  ขอ้มูลพาแนลมียนิูทรูท 

1H  : ขอ้มูลพาแนลไม่มียนิูทรูท 
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ถา้ค่าสถิติ t -statistic ของ nTB  มีนยัส าคญัทางสถิติ แสดงว่าปฏิเสธ
สมมติฐานหลกัหรือขอ้มูลพาแนลไม่มียนิูทรูท แต่ถา้ nTB  ไม่มีนยัส าคญัทางสถิติ แสดงวา่ยอมรับ
สมมติฐานหลกัหรือขอ้มูลพาแนลมียนิูทรูท 
 

3. วธีิทดสอบของ Im, Pesaran and Shin  
Im, Pesaran and Shin (2003) ไดใ้ช ้Augmented Dickey – Fuller (ADF) 

ในการทดสอบ โดยแยกพิจารณาขอ้มูลภาคตดัขวาง (Cross section) แต่ละหน่วย มีสมการดงัน้ี 

จาก  1

1

ip

it it ij it j it it

j

y y y X    



                   (2.21) 
 

สมมติฐานการทดสอบพาแนลยนิูทรูท คือ 

0H  :  i = 0 ส าหรับทุก i  

1H  :     i = 0 ส าหรับ Ni ,...,2,1  

       i < 0 ส าหรับ NNNi ,...,2,1   

ค่าเฉล่ียของค่าสถิติ t -statistic ส าหรับ i  คือ 
 

1

( ) /
i

N

NT iT i

i

t t p N


 
  
 
                (2.22) 

 

โดย NTt  มีการแจกแจงแบบปกติ และสามารถเขียนใหม่ไดเ้ป็น 
 



























N

i

iiT
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1

1

1

1
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N (0, 1)                   (2.23) 

 

โดย 
NTtW คือ W-Statistic 

ถา้ 
NTtW  มีนยัส าคญัทางสถิติ แสดงวา่ปฏิเสธสมมติฐานหลกั หรือขอ้มูล

พาแนลไม่มียนิูทรูท แต่ถา้ NTtW  ไม่มีนยัส าคญัทางสถิติ แสดงวา่ยอมรับสมมติฐานหลกั หรือขอ้มูล
พาแนลมียนิูทรูท 
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4. วธีิทดสอบ Fisher type test  

โดยวิธี Fisher type test ไดใ้ช ้ ADF และ PP -test (Maddala and Wu 
(1999) and Choi (2001) ใช ้Fisher’s )( P  Testในการทดสอบโดยการรวมค่า p –value 

โดย i  ( 1,2,...,i N ) คือค่า p-value ของการทดสอบยูนิทรูทของ
ขอ้มูลภาคตดัขวาง i จากขอ้มูลภาคตดัขวางทั้งหมด N  เป็นตวัแปรอิสระท่ีมี U (0, 1) 

ค่าสถิติท่ีใช้ทดสอบมีการแจกแจงแบบไคสแควร์ (Chi-Squared: 2 ) 
และมี Degree of Freedom เท่ากบั N2  ดงัน้ี 

1
2 log

N

e ii
P 


                                           (2.24) 

ในกรณีของ Choi ให้ ),..,2,1( Nipi  คือ   ค่า p -value ของการ
ทดสอบนิทรูทของขอ้มูลภาคตดัขวาง i  จากขอ้มูลภาคตดัขวางทั้งหมด 
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                              (2.25) 
 

ค่าสถิติท่ีใชท้ดสอบ คือ 1

1

1
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N

i

i
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                              (2.26) 
 

โดย  (.)  มีการแจกแจงปกติมาตรฐาน N  (0, 1) และ 
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i
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1 1
ln                (2.27) 

 

สมมติฐานการทดสอบพาแนลยนิูทรูท ดว้ย Fisher’s (  ) Test และ Z -Statistic Test คือ 
 

  0H   :  1i  ขอ้มูลพาแนลมียนิูทรูท 

  1H  : 








1

1

i

i



  ขอ้มูลพาแนลไม่มียนิูทรูท 

 

ถา้ทั้ง Fisher’s ( P ) Test และ Z -Statistic Test มีนยัส าคญัทางสถิติ 
แสดงวา่ปฏิเสธสมมติฐานหลกั หรือขอ้มูลพาแนลไม่มียนิูทรูท แต่ถา้ทั้ง Fisher’s ( P ) Test และZ 
–Statistic Test ไม่มีนยัส าคญัทางสถิติ แสดงวา่ยอมรับสมมติฐานหลกั หรือขอ้มูลพาแนลมียนิูทรูท 
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2.1.2.3 การทดสอบพาแนลแกรงเกอร์คอแซลลติี ้(Panel Granger Causality Test) 
เร่ิมแรกได้ท าการทดสอบความน่ิงของข้อมูล หลังจากนั้นเม่ือได้รับผล

การศึกษาแลว้จึงเป็นการเลือกใชต้วัแปรซ่ึงอยูใ่นระดบั level หรือ first differences. 
 การทดสอบความเป็นเหตุเป็นผลระหว่างสองตวัแปร คือ ตวัแปร X  กบั 

ตวัแปร Y  โดยจะพิจารณาสมการดงัต่อไปน้ี (Cândida Ferreira, 2009) :  
 

                         tiktik

p

kltil

p

lti XYY ,,0,1,                                                 (2.28)         
 

                       tiktik

p

kltil

p

lti vYXxX ,,0,1,                      (2.29) 
 

เม่ือ  tititi au ,,,   
  tititi bv ,,,   
  tia , และ tib ,  = จุดตดัแกนตั้ง 
  ti, และ ti ,  = ค่าความคลาดเคล่ือนท่ีเป็นอิสระและมีการแจกแจงแบบปกติ   
                                          0)(;0)( ,,  titi   และ ค่าความแปรปรวน    
      Ttttiteti ,.....,1;)(;)( 2

,

2

,

2

,

2

,    
  i  = แต่ละประเทศ โดยท่ี i  = ประเทศท่ี 1 ถึง N 
  t  = ช่วงเวลา (t = 0,...,T) 

p = จ านวนสูงสุดของความล่าชา้ท่ีถูกพิจารณา 
 

การศึกษาคร้ังน้ีใช ้F -test ในการทดสอบความไม่เป็นเห็นเป็นผลของ แกรง
เกอร์ควอแซลลิต้ี ภายใตส้มมติฐานคือ 
 

ส าหรับสมการ (2.28) 
 

   :0H ,0k ],1[];,0[ Nipk   
:1H ],1[];,0[,0 Nipkk   

ส าหรับสมการ (2.29) 
 

:0H ],1[];,0[,0 Nipkk   
    :1H ],1[];,0[,0 Nipkk   
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2.1.2.4     การประมาณแบบจ าลองพาแนล 
การประมาณค่าความสัมพนัธ์ของแบบจ าลองพาแนล ข้ึนอยู่กบัขอ้สมมติ

เบ้ืองตน้ของค่าคงท่ี )(  ค่าสัมประสิทธ์ิ )(  และค่าความคลาดเคล่ือน )(  จากสมการท่ี (2.2) 
สมมติให้ค่าคงท่ีและค่าสัมประสิทธ์ิคงท่ีส าหรับทุกหน่วยภาคตดัขวางและทุกช่วงเวลาท่ีพิจารณา 
และใหค้่าความคลาดเคล่ือนของหน่วยภาคตดัขวางและช่วงเวลาท่ีต่างกนัมีค่าแตกต่างกนั โดยไม่ได้
ประมาณค่าความแตกต่างของหน่วยภาคตดัขวางและความแตกต่างของช่วงเวลาการประมาณค่า
ความสัมพนัธ์ของแบบจ าลองพาแนล ท่ีพิจารณาแยกความแตกต่างของหน่วยภาคตดัขวางและ
ช่วงเวลาท่ีแตกต่างกนั จะท าการประมาณค่าโดยแยกปัจจยัท่ีมากระทบต่อหน่วยภาคตดัขวางและ
ช่วงเวลาท่ีต่างกนั โดยขอ้สมมติของค่าคงท่ีและค่าสัมประสิทธ์ิมีไดห้ลายรูปแบบ ซ่ึงการประมาณ
ค่าแบบจ าลองท่ีมีขอ้สมมติของค่าคงท่ีละค่าสัมประสิทธ์ิต่างกนั แบ่งออกเป็นการประมาณค่าแบบ 
Fixed Effects, Random Effect และ Pooled Estimator ดงัน้ี 
 

1. แบบจ าลอง Fixed Effects Model 
จากขอ้สมมติเก่ียวกบัค่าคงท่ี และค่าสัมประสิทธ์ิท่ีแตกต่างกนัออกไป 

สามารถแบ่งแบบจ าลอง Fixed Effects Model ได้ดงัต่อไปน้ี (Gujarati, 2003: 640-647)    
แบบจ าลองท่ี 1 สมมติให้ค่าสัมประสิทธ์ิ )( คงท่ี แต่ค่าคงท่ี )( แตกต่างกนัส าหรับหน่วยหรือ
ช่วงเวลาท่ีต่างกนั หรือเรียกวา่ Least-Square Dummy Variable (LSDV) Regression Model นัน่คือ 
ค่าคงท่ีท่ีประมาณไดจ้ากสมการมีค่าแตกต่างกนัส าหรับหน่วย i  ท่ีต่างกนัไดด้งัน้ี (Verbeek, 2004: 
345-347) 

 ititiit xy   '    2,0~  IIDit                     (2.30) 

ให ้ itx  ไม่ข้ึนอยูก่บั it  เขียนสมการถดถอยโดยมีตวัแปรหุ่นเป็นแต่ละหน่วย i  ไดด้งัน้ี 

  it

n

j

itijjit xdy  
1

'                             (2.31) 

  โดยให ้ 1itd   ถา้   ji   

  และ  0itd   อ่ืนๆ 
 

จากสมการท่ี  (2.31) จึงมีก ลุ่มของตัวแปรหุ่นจ านวน N และ
ค่าพารามิเตอร์ คือ 21,...,  และ   ให้ ity  คือตวัแปรตาม itx  คือตวัแปรอิสระ และ it  คือค่า
ความคลาดเคล่ือน ซ่ึง i  = 1, 2, …, n  และ t  = 1, 2,…, T  โดย itD  เป็นตวัแปรหุ่นของหน่วยท่ี
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ต่างกนั และ tDumDumDum ,.....,, 21 เป็นตวัแปรหุ่นของช่วงเวลาท่ีต่างกนั จากสมการท่ี (2.2) 
สามารถเขียนแบบจ าลองพาแนลไดด้งัน้ี 

 

   itkitkititit xxxy   ...33221               (2.32) 

ดงันั้น เขียนแบบจ าลอง Fixed Effects Model ไดด้งัน้ี 

   itkitkititiit xxxy   ...33221               (2.33) 

เม่ือพิจารณาถึงความแตกต่างกนัของหน่วย เขียนสมการไดด้งัน้ี 

 itkitkititniniit xxxDDy   ...... 3322221              (2.34) 

ดงันั้น เม่ือพิจารณาความแตกต่างกนัของช่วงเวลา เขียนสมการไดด้งัน้ี 

    itTnit xDumDumDumy 2233221 ...    

      itkitkit xx   ...33                 (2.35) 

แบบจ าลองท่ี 2 สมมติให้ค่าสัมประสิทธ์ิคงท่ี แต่ค่าคงท่ีแตกต่างกัน
ส าหรับหน่วยท่ีต่างกนัและช่วงเวลาท่ีต่างกนั เขียนสมการไดด้งัน้ี 

 

  ...... 33221221  DumDumDDy niniit   

    itkitkititnn xxxDu   ...3322                           (2.36) 

แบบจ าลองท่ี 3 สมมติให้ค่าสัมประสิทธ์ิและค่าคงท่ีแตกต่างกนัส าหรับ
หน่วยท่ีต่างกนั เขียนสมการไดด้งัน้ี 

 

 )(...... 22223322221 itikitkititniniit xDxxxDDy    

        )()(...)( 22223223 itninkitikiti xDxDxD    

            itkitninkitnin xDxD   )(...)( 33                 (2.37) 

แบบจ าลองท่ี 4 สมมติให้ค่าสัมประสิทธ์ิและค่าคงท่ีแตกต่างกนัส าหรับ
หน่วยท่ีต่างกนัและช่วงเวลาท่ีต่างกนั 
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    ititTnniniit xxDumDumDDy 3322221221 ......    

    )(...)()(... 2232232222 kitikitiitikitk xDxDxDx    

  ititninitninitninitnin xDxDxDxD    )()(...)()( 3123322                (2.38) 

 

2. แบบจ าลอง Random Effects Model 
แบบจ าลองน้ีสมมติให้ในการวิเคราะห์สมการถดถอย มีปัจจยัอ่ืนท่ีมี

ผลกระทบต่อตวัแปรตามแต่ไม่ไดร้วมอยู่กบัตวัแปรถดถอย ซ่ึงสามารถแสดงในรูปของค่าความ
คลาดเคล่ือนเชิงสุ่ม (Random Error Term) ขอ้สมมติท่ีไดคื้อ i  คือ ตวัแปรสุ่ม (Random Factors) 
ซ่ึงเป็นอิสระและมีการกระจายในแต่ละหน่วย ดงันั้นสามารถเขียนแบบจ าลอง Random Effects 
Model ไดด้งัน้ี (Verbeek, 2004: 347-348) 
 

 
itiitit xy   '  )IID(0,~ 2

 it
   )IID(0,~ 2

 i
             (2.39) 

 

โดย iti    คือ ค่าความคลาดเคล่ือน (Error Term) ซ่ึงประกอบดว้ย
ส่วนของความแตกต่างของแต่ละหน่วยท่ีไม่มีความแตกต่างในช่วงเวลา และส่วนตกคา้งหรือส่วน
คงเหลือท่ีไม่มีความสัมพนัธ์กันในช่วงเวลา ดังนั้นความสัมพนัธ์ของค่าความคลาดเคล่ือนใน
ช่วงเวลาคือ ผลกระทบจากความแตกต่างของแต่ละหน่วย ( i ) 

จากสมการท่ี (2.33) ให้ i1  คือ ค่าคงท่ี ซ่ึงสมมติให้เป็นตวัแปรสุ่มท่ี
เป็นค่าเฉล่ีย 1  และค่าคงท่ีของแต่ละหน่วย เขียนไดด้งัน้ี (Gujarati, 2003: 647-649) 

 

  
ii u 1
  i  = 1,…, N               (2.40) 

 

ซ่ึง iu  คือ ค่าความคลาดเคล่ือน  ท่ีมีค่าเฉล่ียเท่ากบั 0 และค่าความ
แปรปรวนเท่ากบั 2

  ดงันั้นค่าคงท่ีของแต่ละหน่วยคือ ค่าเฉล่ีย ( 1 ) และความแตกต่างของ
ค่าคงท่ีในแต่ละหน่วยเป็นผลมาจากค่าความคลาดเคล่ือน iu  แทนค่าสมการท่ี (2.40) ในสมการท่ี 
(2.33) จะได ้
   itikitkititit uxxxy   ...33221  

         itkitkitit wxxx   ...33221               (2.41) 
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โดย itiit uw   ซ่ึง itw  ประกอบดว้ย iu  คือ ค่าความคลาดเคล่ือน
ของข้อมูลภาคตดัขวางแต่ละหน่วย หรือค่าท่ีไม่สามารถสังเกตได้ (Unobservable หรือ Latent 
Variable) และ it  คือ ค่าความคลาดเคล่ือนของขอ้มูลภาคตดัขวางและขอ้มูลอนุกรมเวลา 

 
3. แบบจ าลอง Pooled Estimator 

เป็นการวเิคราะห์โดยสมมติให้ค่าคงท่ีและค่าสัมประสิทธ์ิของตวัแปรใน
สมการมีค่าเท่ากนัทุกหน่วยหรือทุกประเทศ และตลอดช่วงเวลาท่ีพิจารณา ซ่ึงไม่ไดป้ระมาณค่า
ความแตกต่างระหว่างหน่วยหรือทุกประเทศในช่วงเวลาท่ีศึกษา โดยมีแบบจ าลองพื้นฐานเป็น
สมการท่ี (2.39) คือ  
  

ititit xy   '                 (2.42) 
 

2.1.2.5 การทดสอบสมการพาแนล (Panel Equation Testing) 
การทดสอบสมการพาแนล  คือการทดสอบว่าควรท าการประมาณ

แบบจ าลองพาแนลโคอินทิเกรชนัในรูปแบบใด ระหว่าง Pooled Estimator, Fixed Effects หรือ 
Random Effects ส าหรับการศึกษาในคร้ังน้ีจะท าการทดสอบสมการพาแนล 3 วิธี คือ วิธี Lagrange 
Multiplier Test (LM-Test) วิธี Hausman Test และวิธี Redundant Fixed Effects Test ซ่ึงมี
รายละเอียดดงัน้ี 

1. วธีิ Lagrange Multiplier Test (LM-Test) 
เป็นการทดสอบว่าควรประมาณแบบจ าลองในรูปแบบใดระหว่าง 

Random Effects และ Pooled Estimator โดยมีสมมติฐานวา่องคป์ระกอบความแปรปรวน (Variance 
Components) มีค่าเท่ากบัศูนย ์

  0: 22

0   H  
 

Breusch and Pagan (1980) ไดร่้วมกนัพฒันา จากการทดสอบ Lagange 
Multiplier Test (LM) จากสมการ 
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LM              (2.43) 

 

e       คือเวกเตอร์ 1*n  ของ group specific means of pooled regression residuals 
ee '      คือ ผลบวกก าลงัสองของค่าความคลาดเคล่ือน (Sum Square of Errors: SSE) 

ของ pooled OLS regression 
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Lagrange Multiplier Test (LM) มีการกระจายแบบ Chi-squared โดยมี 
Degree of Freedom เท่ากบั 1 

Baltagi (2001) ไดเ้สนออีกวิธีหน่ึงในการทดสอบ Lagrange Multiplier 
Test (LM) 
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LM                  (2.44) 

 

เม่ือรวมสมการทั้งสองเขา้ดว้ยกนัจะเป็นการทดสอบแบบสุ่มสองทิศทาง 
(Two-way Random effects) ซ่ึงมีสมฐานการทดสอบว่า องค์ประกอบความแปรปรวน (Variance 
Components) ของทั้งขอ้มูลภาคตดัขวางและขอ้มูลอนุกรมเวลามีค่าเท่ากบัศูนย ์โดยสมการท่ีใช้
ทดสอบคือ    

 
2~  LMLMLM                 (2.45) 

 

0H : Pooled Estimator 

1H : Random Effects 
ถ้าผลการทดสอบยอมรับสมมติฐานหลักควรท าการประมาณค่า

แบบจ าลองในรูปแบบ Pooled Estimator ถา้ผลการทดสอบปฏิเสธสมมติฐานหลกัควรท าการ
ประมาณแบบจ าลองในรูปแบบ Random Effects  
 

2. วธีิ Hausman Test    
วธีิการของ Hausman (1978) ทดสอบโดยสมมติให้การประมาณค่าความ

แปรปรวนร่วมของ Fixed Effects และ Random Effects มีค่าเท่ากนั โดยมีสมมติฐาน ดงัน้ี 
 

  0H : Random Effects 
  1H : Fixed Effects 
 

ถา้ผลการทดสอบยอมรับสมมติฐานหลกั แสดงว่าควรท าการประมาณ
แบบจ าลองในรูปแบบ Random Effects ถา้ผลการทดสอบปฏิเสธสมมติฐานหลกั แสดงวา่ควรท า
การประมาณแบบจ าลองในรูปแบบ Fixed Effects 
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3. วธีิ Redundant Fixed Effects Test 
Moulton and Randolph (1989) พบวา่ Anova F -test ท่ีใชท้ดสอบ Fixed 

Effects เหมาะส าหรับทดสอบ One-way Error Component ซ่ึง Anova F -test มีสมการในรูปแบบ
ทัว่ไป คือ 
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F




               (2.46)  

 

โดยมีสมมติฐาน ดงัน้ี 
 0H : No Fixed Effects 
 1H : Fixed Effects 
 

ถา้ผลการทดสอบยอมรับสมมติฐานหลกั แสดงวา่ควรท าการประมาณค่า
แบบจ าลองในรูปแบบ Random Effects ถา้ผลการทดสอบปฏิเสธสมมติฐานหลกั แสดงวา่ควรท า
การประมาณค่าแบบจ าลองในรูปแบบ Fixed Effects 

 
2.2 เอกสารและงานวจัิยทีเ่กี่ยวข้อง 

สุนิสา ค าแก้ว (2549)  ท าการทดสอบความสัมพนัธ์ระหวา่งเงินเฟ้อของประเทศไทยกบัอตัรา
การเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ โดยใชว้ิธีโคอินทิเกรชนั ซ่ึงไดศึ้กษาตวัแปรทั้งหมด 2 ตวัแปรไดแ้ก่ 
ดชันีราคาผูบ้ริโภค และผลิตภณัฑ์มวลรวมภายในประเทศ ซ่ึงเป็นขอ้มูลทุติยภูมิรายไตรมาสตั้งแต่  
ปี พ.ศ. 2541-2548 จากผลการทดสอบความน่ิงของขอ้มูลทั้งสองตวัแปร คือ อตัราเงินเฟ้อและ
ผลิตภณัฑ์มวลรวมภายในประเทศ พบว่าตวัแปรทุกตวั order of integration คือ I(1) จากนั้น
ความสัมพนัธ์ระยะยาว พบวา่ทั้งสองตวัแปรมีความสัมพนัธ์มีความสัมพนัธ์กนัในระยะยาว และเม่ือ
ทดสอบขบวนการปรับตวัในระยะสั้น พบวา่ในกรณีท่ีอตัราเงินเฟ้อเป็นตวัแปรตน้ และผลิตภณัฑ์
มวลรวมภายในประเทศเป็นตวัแปรตาม  แบบจ าลองมีการปรับตวัในระยะสั้ น แต่ในกรณีท่ี
ผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศเป็นตวัแปรตน้ และอตัราเงินเฟ้อเป็นตวัแปรตาม แบบจ าลองไม่มี
การปรับตวัระยะสั้น ส าหรับการทดสอบความเป็นเหตุเป็นผลพบวา่ ตวัแปรทั้งสองมีความสัมพนัธ์
กนัแบบสองทิศทาง นัน่คือ อตัราเงินเฟ้อเป็นสาเหตุของผลิตภณัฑ์มวลรวมภายในประเทศ และ
ในทางกลบักนัผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศเป็นสาเหตุของอตัราเงินเฟ้อ 

พิจิตต์ อินตา(2551) ไดศึ้กษาความสัมพนัธ์ระหวา่งอตัราเงินเฟ้อกบัอตัราการเจริญเติบโตทาง
เศรษฐกิจของประเทศไทยโดยวิธี Bivariate GARCH Model โดยไดท้  าการศึกษาตวัแปรทั้งหมด 2 
ตวัแปร คือ ผลิตภณัฑ์มวลรวมภายในประเทศท่ีแทจ้ริงและดชันีราคาผูบ้ริโภค  ตั้งแต่ปี พ.ศ. 2541 – 
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พ.ศ. 2551 ผลการทดสอบพบว่า ความสัมพนัธ์ของความผนัผวนของทั้งสองตวัแปรนั้นมีลกัษณะ
เป็นความสัมพนัธ์เชิงบวก เชิงลบกล่าวคือ ความผนัผวนของอตัราเงินเฟ้อส่งผลทางลบต่อความผนั
ผวนของอตัราการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ ส่วนความผนัผวนของอตัราการเจริญเติบโตทาง
เศรษฐกิจส่งผลทางบวกต่อความผนัผวนของอตัราการเงินเฟ้อ 

Fountas, Karanasos and Kim (2001) ไดศึ้กษาความสัมพนัธ์ระหวา่งอตัราเงินเฟ้อและอตัรา
การเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศญ่ีปุ่น โดยวิธี Bivariate GARCH Model โดยใชข้อ้มูลราย
เดือนตั้งแต่ปีค.ศ. 1961 – 1999 พบวา่อตัราเงินเฟ้อท่ีเพิ่มข้ึนเป็นการเพิ่มข้ึนอยา่งไม่สม ่าเสมอและใน
ขณะเดียวกันอตัราเงินเฟ้อท่ีเพิ่มข้ึนอย่างไม่สม ่าเสมอนั้นจะส่งผลให้อตัราการเจริญเติบโตทาง
เศรษฐกิจลดลง ซ่ึงผลลพัธ์น้ีมีความส าคญัในเชิงนโยบาย ทางดา้นเสถียรภาพดา้นราคาท่ีจะส่งผลต่อ
อตัราการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ 

Mallik and Chowdnury (2001) ไดศึ้กษาความสัมพนัธ์ระหวา่งอตัราเงินเฟ้อและอตัราการ
เจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของเอเชียตะวนัออกเฉียงใตข้องส่ีประเทศ ไดแ้ก่ บงัคลาเทศ อินเดีย
ปากีสถาน และศรีลงักา โดยวิธีโคอินทิเกรชัน่และเออร์เรอร์คอร์เรคชัน่ (cointegration and error –
correction model) โดยใชข้อ้มูลรายปีจาก IMF International Financial Statistics พบวา่อตัราเงินเฟ้อ
และอตัราการเจริญเติบโตมีความสัมพนัธ์ทางบวกในระยะยาวทั้ง 4 ประเทศ และมีนยัส าคญั
ยอ้นกลบัระหวา่งอตัราเงินเฟ้อและอตัราการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ ซ่ึงผลลพัธ์น้ีมีความส าคญัใน
เชิงนโยบาย อตัราเงินเฟ้อกลางๆ ส่งผลต่ออตัราการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ แต่ถา้อตัราการ
เจริญเติบโตท่ีเร็วเกินไปจะส่งผลต่ออตัราเงินเฟ้อ 

Gokal and Hanif (2004) ไดศึ้กษาความสัมพนัธ์ระหวา่งอตัราเงินเฟ้อและอตัราการเจริญเติบ 
โตทางเศรษฐกิจของหมู่เกาะฟิจิ โดยวิธีคอร์รีเรชัน่ (correlation model) พบวา่อตัราเงินเฟ้อและ
อตัราการเจริญเติบโตมีความสัมพนัธ์ทางบวกอยา่งอ่อน ขณะท่ีการเปล่ียนแปลงในช่องวา่งผลผลิตมี
ความสัมพนัธ์อย่างมีนัยส าคญั ความสัมพนัธ์ระหว่างสองตวัแปรเป็นทางเดียวจากอตัราการ
เจริญเติบโตทางเศรษฐกิจไปยงัอตัราเงินเฟ้อ 


