
บทที่ 2 
ทฤษฎีและงานวิจัยท่ีเกี่ยวของ 

 
2.1 ทฤษฎีท่ีเก่ียวของ 
 

2.1.1  แนวคิดเชิงทฤษฎีเก่ียวกับความสัมพนัธระหวางเงนิเฟอและการเจริญเติบโตทาง
เศรษฐกิจ 

 
ทฤษฎีทางเศรษฐศาสตรมีขอสรุปท่ีแตกตางกันในเร่ืองของการตอบสนองของความ

เจริญเติบโตทางเศรษฐกิจตอภาวะเงินเฟอ ทฤษฎีเหลานี้ลวนแลวแตก็เปนประโยชนเพราะมีท่ีมา
จากการสังเกตการณในสภาวะแวดลอมท่ีเกิดข้ึนจริง ในอดีตยังไมมีการบัญญัติศัพทคําวา “สภาวะ
เงินเฟออยางตอเนื่อง (Persistent Inflation)” ทฤษฎีการเติบโตทางเศรษฐกิจและสภาวะเงินเฟอใน
ชวงแรกจึงมีท่ีมาจากการสังเกตการณ สวนสภาวะเงินเฟออยางตอเนื่องนั้นเปนปรากฏการณท่ีถูก
พิจารณาซ่ึงเกิดข้ึนภายหลังเหตุการณสงครามโลกคร้ังท่ี 2  

กอนหนาเหตุการณดังกลาว ชวงท่ีสภาวะเงินเฟอเกิดข้ึนเปนระลอกๆ สภาวะเงินฝดก็จะ
เกิดตามมาเปนระลอกๆ เชนเดียวกัน เม่ือไมมีการแสดงแนวโนมข้ึนลง เงินเฟอจึงถูกเปรียบเปน 
“Lazy Dog” ท้ังนี้เนื่องจากสภาวะเงินเฟอจะอยูในระดับใดระดับหนึ่งจนกระท่ังมีตัวรบกวนซ่ึงเปน
สาเหตุใหใหมีสภาวะเงินเฟอเคล่ือนไปทรงตัวอยูในอีกระดับหนึ่ง ดังนั้น ทฤษฎีจึงเปนการคนหา
ความสัมพันธเชิงบวกระหวางการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจและสภาวะเงินเฟอ 

แนวคิดอุปสงคมวลรวมและอุปทานมวลรวมไดแสดงถึงความสัมพันธในเชิงบวก
ระหวางภาวะเงินเฟอและการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ นั่นคือ เม่ือเศรษฐกิจมีการเติบโตเพิ่มข้ึน 
ภาวะเงินเฟอก็จะเพิ่มข้ึนเชนเดียวกัน อยางไรก็ตาม ในป ค.ศ.1970 แนวคิด stagflation ก็เร่ิมเขามามี
บทบาทสําคัญและมีการตั้งคําถามเก่ียวกับความสัมพันธในเชิงบวกของภาวะเงินเฟอและการ
เจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ 

เพื่อท่ีจะใหเห็นภาพท่ีชัดเจนจะไดมีการกลาวถึงทฤษฎีการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ
แบบตางๆ   เชน   ทฤษฎีการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจแบบคลาสสิค (classical), แบบเคนส 
(keynesian), นีโอเคนสเซียน (neo – keynesian), นักการเงินนิยม (monetarist), นีโอคลาสสิค (neo - 
classical), และทฤษฎีการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจแนวใหม (endogenous growth theory) 
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2.1.2  ทฤษฎีเศรษฐศาสตรแบบคลาสสิค 
นักเศรษฐศาสตรแบบคลาสสิคมีแนวคิดหลักจากทฤษฎีการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ

หลายๆ ทฤษฎี โดยมี Adam Smith เปนผูคิดคนแบบจําลองของเศรษฐศาสตรแบบคลาสสิค โดยมี
สมมุติฐานการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจท่ีมาจากทางดานอุปทาน ดังสมการตอไปนี้ 

 
Y = f (L , K , T) 

 
โดยท่ี Y หมายถึง ผลผลิต (output), L หมายถึง แรงงาน (labor), K หมายถึง ทุน (capital) 

และ T หมายถึง ท่ีดิน (land) ดวยเหตุนี้การเจริญเติบโตของผลผลิตประชาชาติ (gy) จึงถูกกําหนด
ดวยอัตราการเจริญเติบโตของประชากร (gL) การลงทุน (gk) และท่ีดิน (gT) ซ่ึงยังเปนการเพ่ิม
ผลผลิตของประชาชาติโดยรวม (gf) ดังนั้นสมการการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจสามารถเขียนได
ดังนี้ 

 
),,,( TLkfy ggggg Φ=  

 
Adam Smith ไดเสนอความคิดวาการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจสามารถเกิดข้ึนไดดวยตัว

ของมันเอง นอกจากนี้ Smith ยังมองวาการออมสามารถสรางการลงทุนไดเองและสงผลตอการ
เจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ อีกท้ังยังบอกอีกวาการกระจายรายไดมีความสําคัญตอการกําหนดการ
เจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ นอกจากน้ีเขายังไดต้ังสมมติฐานวาการลดลงของผลกําไรไมไดเกิดจาก
การลดลงของผลผลิตหนวยสุดทาย แตเปนเพราะการแขงขันของนักทุนนิยมท่ีทําใหคาแรงเพ่ิม
สูงข้ึน 

ความสัมพันธระหวางการเปล่ียนแปลงของระดับราคา (สภาวะเงินเฟอ) และผลผลิตนั้น
ไมไดระบุไวอยางชัดเจนในทฤษฎีเศรษฐศาสตรแบบคลาสสิค อยางไรก็ตามความสัมพันธระหวาง
ตัวแปรสองตัวนี้ไดแสดงใหเห็นอยางเปนนัยวามีความสัมพันธในเชิงลบ 

. 
2.1.3  ทฤษฎีของเคนส 
 

แบบจําลองทางเศรษฐศาสตรแบบเคนสดั้งเดิมนั้นจะประกอบดวยเสนอุปสงคมวลรวม
และเสนอุปทานมวลรวม (aggregate demand and aggregate supply) ซ่ึงแสดงความสัมพันธระหวาง
การเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจและสภาวะเงินเฟอไดอยางดี แบบจําลองดังกลาวในระยะส้ันเสน
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อุปทานมวลรวมจะเปนเสนทแยงแทนท่ีจะเปนเสนตรงต้ังฉากกับแนวนอน ซ่ึงถือวาเปนคุณสมบัติ
หลักของเสนอุปทานมวลรวม  ถาเสนอุปทานมวลรวมต้ังฉากกับแนวนอนการเปล่ียนแปลงของ
อุปสงคมวลรวมทางเศรษฐกิจจะสงผลตอราคาเพียงอยางเดียวเทานั้น อยางไรก็ตาม ถาเสนอุปทาน
มวลรวมเปนเสนทแยง เสนอุปทานมวลรวมจะสงผลกระทบกับท้ังทางดานราคาและทางดานรายได
ประชาชาติโดยจะมีปจจัยหลายๆดานเปนตัวกําหนดอัตราเงินเฟอและระดับของรายไดประชาชาติ
ในระยะส้ัน ซ่ึงรวมถึงเร่ืองการคาดการณ (expectation) กําลังแรงงาน ราคาของปจจัยอ่ืนๆ ในการ
ผลิต นโยบายการเงินและการคลัง 

ในการเคลื่อนท่ีจากระยะส้ันไปสูระยะยาวนั้น จะไมเกิดข้ึนอยางทันทีทันใด โดยใน
ระยะแรกเสนอุปสงคมวลรวมและอุปทานมวลรวมจะมีการปรับตัวและมีความสัมพันธในเชิงบวก
ระหวางการเจริญเติบโตเศรษฐกิจและสภาวะเงินเฟอ ซ่ึงจะเปล่ียนไปเปนความสัมพันธเชิงลบ
ในชวงหลังของการปรับตัวซ่ึงดูไดจากรูป 2.1 

 
รูปท่ี 2.1   แสดงกระบวนการปรับเปล่ียนระหวางเงินเฟอและการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ 

 
การเคล่ือนไหวจากจุด E0 ไปยังจุด E1 ตามรูปท่ี 2.1 แสดงใหเห็นถึงความสัมพันธ

ระหวางรายไดประชาชาติกับสภาวะเงินเฟอ ท่ีมีความสัมพันธทางบวก คือราคาสินคาเพิ่มสูงข้ึน 
ผูผลิตจะทําการผลิตสินคาเพิ่มข้ึนทําใหผลผลิตหรือรายไดประชาชาติเพิ่มข้ึน ซ่ึงโดยปกติเกิดข้ึน
จากปญหาความไมสมํ่าเสมอของเวลา (time in – consistency problem)  

 

 

 

 

 

inflationn 

  
Output 
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Blanchard and Kiyotaki  (1987)   เช่ือวาความสัมพันธในเชิงบวกอาจเกิดจากขอตกลง
ของบริษัทตางๆ ท่ีไดตกลงในการซ้ือขายสินคาลวงหนาไวกอนแลว ดังนั้นถึงแมวาราคาของสินคา
ในระบบเศรษฐกิจจะเพ่ิมสูงข้ึนผลผลิตจะไมลด  เนื่องจาก ผูผลิตทําการตอบสนองความตองการ
ของผูบริโภคจากขอตกลงท่ีไดกระทําข้ึนเอาไวลวงหนาแลว 

ลักษณะท่ีสําคัญอีกสองประการของกระบวนการปรับเปลี่ยนก็คือ ประการแรกเม่ือ
ผลผลิตเร่ิมลดลงในขณะท่ีอัตราเงินเฟอเพิ่มสูงข้ึนยกตัวอยางเชน ในกรณีการเคล่ือนไหวจากจุด E2 
ไปยังจุด E3

 ซ่ึงเปนความสัมพันธในเชิงลบระหวางสภาวะเงินเฟอและการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ 
เราเรียกสภาวะเชนนี้วา stagflation นั่นคือเม่ือสภาวะเงินเฟอสูงข้ึนแตผลผลิตลดลงหรือทรงตัว 
ประการท่ีสอง ระบบเศรษฐกิจจะมีการปรับตัวเขาสูดุลยภาพ โดยท่ีระยะแรกเงินเฟอจะเพิ่มสูงข้ึน 
แลวจะปรับตัวลดลง จนกระท่ังสภาวะเงินเฟอทรงตัวอยูในระดับใดระดับหนึ่ง ณ ผลผลิตเทากับ
ผลผลิตท่ี natural rate  

  
2.1.4  ทฤษฎีของนักการเงินนิยม 
 

ลัทธิการเงินนิยมมีคุณสมบัติท่ีสําคัญหลายประการ แตจะมุงเนนไปท่ีอุปทานระยะยาว
ของระบบเศรษฐกิจซ่ึงตรงกันขามกับการเปล่ียนแปลงในระยะส้ัน Milton Friedman เปนผูใหคํา
จํากัดความของคําวา “ลัทธิการเงินนิยม” ซ่ึงเนนถึงคุณสมบัติท่ีสําคัญของเศรษฐกิจระยะยาวหลาย
อยางรวมท้ังทฤษฎีปริมาณเงิน (quality theory of money) และความเปนกลางทางการเงิน 
(neutrality of money) ทฤษฎีแรกนั้นแสดงความสัมพันธของสภาวะเงินเฟอและการเติบโตของ
เศรษฐกิจดวยสมการอยางงายโดยใหผลรวมของจํานวนคาใชจายท้ังหมดในระบบเศรษฐกิจ เทากับ
จํานวนผลรวมท้ังหมดของเงินท่ีมีอยู Friedman เสนอวาสภาวะเงินเฟอเกิดจากการเพ่ิมข้ึนของ
อุปทานหรือรอบการหมุนของเงิน (velocity of money) มากกวาอัตราการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ 

นอกจากนี้ Friedman ยังทาทายแนวความคิดในเร่ือง Phillips curve กลาวคือถาราคา
สินคาทุกชนิดจะเพิ่มข้ึนสองเทา ประชาชนจะตองจายมากขึ้นสองเทาของราคาสินคาและบริการ
เชนกัน แตประชาชนก็ไมไดใสใจ เพราะรายไดก็จะเพิ่มข้ึนสองเทาดวย อาจกลาวไดวาประชาชนมี
การคาดเดาสภาวะเงินเฟอท่ีจะเกิดข้ึน โดยบวกการเพิ่มข้ึนของเงินเฟอไวในพฤติกรรมการใชเงิน
ของพวกเขา ดวยเหตุนี้ การจางงานและผลผลิตจึงไมถูกกระทบ นักเศรษฐศาสตรเรียกแนวคิดชนิด
นี้วาความเปนกลางทางการเงิน (neutrality of money)  

ความเปนกลางทางการเงินจะเกิดข้ึนเม่ือดุลยภาพของตัวแปรท่ีแทจริง รวมถึงระดับของ
ผลิตภัณฑภายในประเทศมีความเปนอิสระจากอุปทานของเงินในระยะยาว ความเปนกลางทางการ
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เงินสูงสุด (superneutrality) จะเกิดข้ึนเม่ือตัวแปรท่ีแทจริงรวมถึงอัตราการเติบโตของผลิตภัณฑ
ภายในประเทศมีความเปนอิสระจากอัตราการเติบโตของอุปทานของเงินในระยะยาว หากสภาวะ
เงินเฟอเกิดข้ึนตามเง่ือนไขนี้สภาวะเงินเฟอดังกลาวก็จะไมเปนอันตรายตอระบบเศรษฐกิจ อยางไร
ก็ดี ในความเปนจริงสภาวะเงินเฟอมีผลกระทบตอตัวแปรทางเศรษฐกิจในระดับมหภาค ซ่ึงสงผล
กระทบตออัตราการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศ 

Friedman ไดอธิบายถึงการกอใหเกิดภาวะเงินเฟอข้ึนในระบบเศรษฐกิจ เม่ือมีการ
สนับสนุนของภาครัฐบาลและมีการคาดการณราคาสินคาของแรงงาน ซ่ึงในระยะส้ันปริมาณ
ผลผลิตจะเพิ่มสูงข้ึนขณะเดียวกันก็เกิดภาวะเงินเฟอเพิ่มข้ึนเชนกัน ในระยะยาวปริมาณผลผลิตจะ
กลับเขาสูจุดเดิมแตเกิดภาวะเงินเฟอข้ึนซ่ึงสามารถอธิบายไดดังตอไปนี้ 

 
รูปท่ี 2.2   แสดงกระบวนการปรับเปล่ียนระหวางเงินเฟอและการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของ 

   Friedman 
 

จากรูปท่ี 2.2 อธิบายไดดังนี้ เร่ิมจาก Y1 ดุลยภาพของเศรษฐกิจเกิดข้ึนท่ีจุด 1 โดยสมมุติ
ใหมีภาวะเงินเฟอ 2% เม่ือมีการสนับสนุนจากภาครัฐบาลจะสงผลใหอุปสงคมวลรวมเพ่ิมข้ึนจาก
เดิมสงผลให AD1 เปล่ียนเปน AD2 เกิดดุลยภาพใหมท่ีจุด 2 ซ่ึงท่ีดุลยภาพใหมนี้การเพิ่มข้ึนของ
อุปสงคมวลรวมสงผลทําใหระดับราคาสินคาเพิ่มสูงข้ึน  เ ม่ือระดับราคาสินคาเพิ่มสูงข้ึน
ความสามารถในการทํากําไรของภาคธุรกิจก็เพิ่มสูงข้ึนเชนเดียวกัน สงผลใหภาคธุรกิจผลิตสินคา
เพิ่มมากข้ึนตามไปดวย จากสาเหตุของการเพ่ิมข้ึนของปริมาณการผลิตสินคายอมทําใหความ

0 

Inflation 

  Output 

LRAS SRAS2 (4%) 

SRAS1 (2%) 

3 

AD2 

AD1 

1 

2 

Y1 Y2 
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ตองการแรงงานในการผลิตสินคาเพิ่มข้ึนตามไปดวย การวางงานลดลง ในระยะส้ันนี้แรงงานยัง
คาดการณราคาสินคาจากระดับราคาสินคาในอดีตอยู จึงมองวาคาจางท่ีแทจริงเพิ่มสูงข้ึน แตใน
ความเปนจริงไมไดเปนไปตามนั้น ดังนั้นในระยะส้ันเม่ือมีการสนับสนุนจากภาครัฐอัตราการ
เจริญเติบโตจะเพิ่มข้ึน ระดับราคาสินคาเพิ่มข้ึน และการวางงานลดลง 

ในระยะยาวเม่ือแรงงานตระหนักเพิ่มข้ึนวาระดับราคาสินคาไมใชระดับเดิมหรือภาวะ
เงินเฟอไมใชท่ีระดับ 2% อีกตอไป แตหากภาวะเงินเฟอเพิ่มข้ึนเปน 4% อันจะสงผลใหการคาดหวัง
คาจางท่ีแทจริงของแรงงานลดลงหรืออีกนัยหนึ่งคืออํานาจในการซ้ือสินคาลดลง ทําใหแรงงาน
บางสวนออกจากงาน การวางงานเพ่ิมสูงข้ึน ผลผลิตลดลง คาจางท่ีแทจริงเร่ิมกลับเขาสูดุลยภาพ 
นั่นก็คือเสน SRAS1 เล่ือนเปนเสน SRAS2 ปริมาณผลผลิตกลับสูระดับดุลยภาพคือ Y1 แตระดับ
ราคาสินคาเพิ่มสูงข้ึน 

โดยสรุปลัทธิการเงินนิยมอธิบายวา ในระยะยาวราคาจะถูกกระทบโดยอัตราการเติบโต
ของเงิน ถาอัตราการเติบโตของอุปทานของเงินสูงกวาอัตราการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจสภาวะ
เงินเฟอก็จะเกิดข้ึน 

 
2.1.5  ทฤษฎีแบบนีโอคลาสสิค 
 

แบบจําลองเศรษฐศาสตรแบบนีโอคลาสสิค เร่ิมมาจากแบบจําลองของ Solow (1956) 
และ Swan (1956) ซ่ึงแบบจําลองดังกลาวไดแสดงถึงผลตอบแทนท่ีลดนอยลงจากแรงงานและทุน 
(diminishing returns to labour and capital) และแสดงผลตอบแทนอยางสม่ําเสมอจากปจจัยท้ังสอง
รวมกัน (constant return to both factors) การเปล่ียนแปลงทางดานเทคโนโลยีถือวาเปนปจจัยหลักท่ี
อธิบายการเจริญเติบโตของเศรษฐกิจในระยะยาว 

Mundell (1963) เปนนักเศรษฐศาสตรคนแรกท่ีคิดคนกลไกท่ีเช่ือมโยงระหวางสภาวะ
เงินเฟอและการเจริญเติบโตของผลผลิต ตามแบบจําลองของ Mundell การเพิ่มข้ึนของเงินเฟอหรือ
การคาดการณเกี่ยวกับสภาวะเงินเฟอจะลดความม่ังค่ังของบุคคลท่ัวไป โดยเกิดจากอัตราของ              
ผลตอบแทนของปริมาณเงินท่ีแทจริงของบุคคลลดลง หากประชาชนตองการความมั่งค่ังท่ีเพิ่มข้ึน 
พวกเขาก็จะทําการออมในรูปแบบของการสะสมสินทรัพยแทนการถือเงิน การออมท่ีมากข้ึน
หมายถึงการสะสมทุนท่ีมากข้ึนและการเจริญเติบโตของผลผลิตก็จะเพิ่มข้ึน 

 
 
 



 
 

13 

โทบิน เอฟเฟคร (Tobin Effect) 
 
Tobin เปนนักเศรษฐศาสตรนีโอคลาสสิคอีกคนหนึ่งท่ีพัฒนาแบบจําลองของ Mundell 

ตามแนวทางของ Solow (1956)  และ Swan (1956) โดยการทําใหเงินเปนเคร่ืองมือในการสะสม
มูลคา (store of value) ประชาชนในแบบจําลองนี้จะทดแทนการบริโภคในปจจุบันเพื่อท่ีจะบริโภค
ในอนาคตโดยอาจจะถือเงินหรือสะสมทุนแทน 

 
รูปท่ี 2.3   แสดงกลไกการทดแทนการบริโภคในปจจุบันเพื่อบริโภคในอนาคต 

 
จากรูปท่ี 2.3 แสดงใหเห็นถึงกลไกการทํางานของระบบนี้ ถาอัตราเงินเฟอเพิ่มข้ึนจาก ¶0 

ไป ¶1 (¶1 > ¶0) ผลตอบแทนเปนตัวเงินก็จะลดลง ตามกลไกของโทบิน ประชาชนจะเปล่ียนจากการ
ออมซ่ึงไดรับผลตอบแทนตํ่าไปเปนการลงทุน โดยการเปล่ียนแปลงดังกลาวจะแสดงใหเห็นจาก
การเคล่ือนยายของเสน Sk ไปยัง Sk′ ซ่ึงกลไกดังกลาวทําใหเกิดการเพ่ิมอัตราการลงทุน (steady 
state capital) สูงข้ึน (จากเสน K0 ไปยัง K1) แนวคิดของโทบินแสดงใหเห็นวาอัตราเงินเฟอท่ีสูงข้ึน
จะทําใหระดับผลผลิตเพิ่มสูงข้ึน อยางไรก็ตามผลกระทบของการเจริญเติบโตของผลผลิตเปนส่ิงท่ี
เกิดข้ึนช่ัวคราวโดยจะเกิดข้ึนในชวงการเปล่ียนแปลงจากสภาวะการเพิ่มอัตราการลงทุน (steady 
state capital) K0 ระดับหนึ่งไปยังระดับใหม K1 ผลกระทบของสภาวะเงินเฟอลักษณะนี้ เปน
ผลกระทบแบบ “Lazy Dog Effect” กลาวคือกอใหเกิดการสะสมทุนเพิ่มข้ึน เศรษฐกิจเติบโตข้ึน
จนกวาผลตอบแทนในการลงทุนจะลดลง หรือการลงทุนท่ีสูงนั้นหยุดลงและอัตราการเจริญเติบโต

0 

 

  Capital 

S(k) 

F(k) 

=f(k) )( 1ππ =   

=f(k) )( 0ππ =   
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ทางเศรษฐกิจจะอยูในภาวะคงท่ี (steady state) อันท่ีจริงแลวการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจแบบนีโอ
คลาสสิคจะถูกขับเคล่ือนโดยความกาวหนาทางเทคโนโลยีซ่ึงเปนปจจัยภายนอกทําใหเสน F(k) 
เคล่ือนสูงข้ึนโดยไมมีการเปล่ียนแปลงในสวนของอัตราเงินเฟอ 

ปฏิกิริยาโทบินอธิบายถึงสภาวะเงินเฟออยางงายๆ วาจะทําใหปจเจกบุคคลนําเงินที่มีอยู
แลกเปล่ียนกับทรัพยสินท่ีสามารถเพ่ิมพูนผลกําไร ซ่ึงจะนําไปสูการลงทุนท่ีเพิ่มข้ึนและเปนการ
กระตุนการเจริญเติบโตของเศรษฐกิจ ดังนั้น Tobin effect แสดงใหเห็นถึงความสัมพันธในเชิงบวก
ระหวางสภาวะเงินเฟอกับการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ 

จากจุดนี้เองเปนส่ิงสําคัญท่ีจะอธิบายถึงบทบาทการเงินในเศรษฐกิจแบบนีโอคลาสสิค 
เพื่อ ใหเขาใจไดอยางถูกตอง Sidrauski (1967) เสนอการพัฒนาอีกระดับหนึ่งท่ีเปนแบบ infinitely – 
lived representative agent model โดยถือวาเงินมีความเปนกลางสูงสุด โดยความเปนกลางสูงสุดท่ี
ไดกลาวมาแลวขางตนจะเกิดข้ึนเม่ือตัวแปรท่ีแทจริง รวมถึงอัตราการเติบโตของผลผลิตไมข้ึนกับ
อัตราการเติบโตของอุปทานทางการเงินในระยะยาว ผลลัพธของเศรษฐกิจตามความคิดของ 
Sidrauski นี้แสดงใหเห็นวาการเพ่ิมข้ึนของอัตราเงินเฟอจะไมมีผลกระทบกับการเพ่ิมของอัตราเงิน
ออม ดวยเหตุนี้ท้ังผลผลิตหรือการเจริญเติบโตของเศรษฐกิจจึงไมถูกกระทบจากอัตราเงินเฟอ 

Stockman (1981) ไดพัฒนาแบบจําลองซ่ึงกลาววาเม่ืออัตราเงินเฟอเพิ่มสูงข้ึนจะยังสงผล
ให ระดับที่คงท่ีของผลผลิต (steady state of output) อยูในระดับตํ่าและสวัสดิการของประชาชนอยู
ในระดับตํ่าดวย ในแบบจําลองของ Stockman เงินเปนตัวท่ีสนับสนุนทุนซ่ึงจะทําใหเกิด
ความสัมพันธในเชิงลบระหวาง ระดับท่ีคงท่ีของผลผลิตกับอัตราเงินเฟอ ความคิดของ Stockman 
มาจากความคิดท่ีวาบริษัทตางนําเงินมาใชในการลงทุน บางคร้ังเงินสดอาจเปนสวนหนึ่งของการ
ลงทุนในขณะที่บางคร้ังธนาคารก็ตองการชดเชยยอดเงินท่ีคงเหลือ Stockman สรางแบบจําลองใน
การลงทุนโดยใชเงินสดโดยจัดวาเปนขอจํากัดการชําระเงินลวงหนา (cash – in advance) ท้ังในการ
ส่ังซ้ือสินคาประเภททุนและสินคาเพื่อบริโภค เม่ือสภาวะเงินเฟอทําลายอํานาจในการซ้ือ ประชาชน
จะลดการซ้ือสินคาที่ใชเงินสดและทุนลง ดังนั้น ระดับผลผลิตท่ีคงท่ี (steady state level of output) 
ก็จะตํ่าลงซ่ึงมาจากสภาวะเงินเฟอท่ีเพิ่มสูงข้ึนนั่นเอง 

 
2.1.6  ทฤษฎีนโีอเคนสเซียน 

 
นักเศรษฐศาสตรแบบนีโอเคนสเซียนพัฒนาจากแนวความคิดของนักเศรษฐศาสตรแบบ

เคนสดั้งเดิมโดยพัฒนาการท่ีสําคัญอันหนึ่งคือแนวคิดทางผลผลิตท่ีมีศักยภาพ (potential output) ซ่ึง
หมายถึงผลผลิตท่ี natural rate กลาวคือเปนระดับของผลผลิตท่ีเศรษฐกิจอยูในสภาวะท่ีมีการผลิต
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สูงสุดภายใตขอจํากัดจากองคกรและธรรมชาติ ระดับของผลผลิตนี้จะสอดคลองกับอัตราการ
วางงานโดยธรรมชาติซ่ึงก็คืออัตราการวางงานท่ีไมไดมีการกระตุนจากเงินเฟอ (non – accelerating 
inflation rate of unemployment หรือ NAIRU) NAIRU หรือเปนอัตราการวางงานท่ีภาวะเงินเฟอจะ
ไมสงผลกระทบ ซ่ึงกรอบความคิดนี้อัตราเงินเฟอ (built – in inflation rate) จะถูกกําหนดจาก
ภายใน ตามทฤษฎีนี้เงินเฟอจะข้ึนอยูกับระดับของผลผลิตและอัตราการจางงานโดยธรรมชาติ 

ประการแรก ถาผลผลิตสูงกวาผลผลิตท่ีมีศักยภาพและอัตราการวางงานตํ่ากวาอัตราการ
วางงานโดยธรรมชาติในระดับเดียวกัน สภาวะเงินเฟอจะเพิ่มข้ึนอันเนื่องมาจากผูผลิตเพิ่มราคา
สินคาทําใหเกิดเงินเฟอ (built – in inflation) ภายในสภาวการณเชนนี้จะทําใหเสนฟลลิปสเคล่ือน
ไปยังทิศทางของการเกิด stagflation คือสภาวะเงินเฟอท่ีเพิ่มข้ึนและการวางงานเพ่ิมข้ึน 

ประการท่ีสอง ถาผลผลิตตํ่ากวาผลผลิตท่ีมีศักยภาพและการวางงานสูงกวาอัตราการ
วางงานโดยธรรมชาติโดยมีปจจัยอ่ืนๆ คงท่ี เงินเฟอจะลดลงเพราะผูผลิตสินคาพยายามท่ีจะเพ่ิม
ศักยภาพการผลิต ลดราคาสินคา และลดอัตราเงินเฟอ (built – in inflation) ใหตํ่าลงซ่ึงจะทําใหไม
เกิดสภาวะเงินเฟอ และสภาวะเชนนี้เองท่ีเสนฟลลิปสเคล่ือนไปยังจุดท่ีมีเงินเฟอและการวางงานตํ่า 

ประการสุดทาย ถาผลผลิตมีระดับเทากับอัตราการวางงานนั่นคือ เทากับ NAIRU อัตรา
เงินเฟอจะไมเปล่ียนแปลงเนื่องมาจากไมมี supply shock ในระยะยาวนักเศรษฐศาสตรแบบนีโอ
เคนสเซียน เช่ือวาเสนฟลลิปสจะตองต้ังฉากกับแนวนอน เนื่องจากอัตราการวางงานจะถูก
กําหนดใหเทากับอัตราการวางงานโดยธรรมชาติ ในขณะท่ีอัตราเงินเฟอจะถูกหักลางโดยอัตราการ
วางงาน 
 

2.1.7  ทฤษฎีการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจแนวใหม 
 
ทฤษฎีการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจแนวใหมอธิบายถึงการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ ซ่ึง

จะเกิดข้ึนโดยปจจัยจากกระบวนการผลิต ยกตัวอยางเชน ระดับของเศรษฐกิจ การเพิ่มข้ึนของ
ผลตอบแทน (increasing return) ซ่ึงจะตรงกันขามกับปจจัยภายนอก ตัวอยางเชน การเพิ่มข้ึนของ
จํานวนประชากร ทฤษฎีการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจแนวใหมนั้นอัตราการเจริญเติบโตทาง
เศรษฐกิจจะข้ึนอยูกับตัวแปรเดียว นั่นคืออัตราของผลตอบแทนจากทุน ตัวแปรอ่ืนๆ เชน เงินเฟอ 
ซ่ึงจะทําใหอัตราของผลตอบแทนลดลงและสงผลทําใหการสะสมทุนลดลงและอัตราการ
เจริญเติบโตทางเศรษฐกิจลดลง 

ลักษณะหนึ่งท่ีแตกตางกันอยางชัดเจนระหวางแบบจําลองการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ
แนวใหมและแบบจําลองเศรษฐกิจแบบนีโอคลาสสิค คือ ในเศรษฐกิจแบบนีโอคลาสสิค 
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ผลตอบแทนของทุนจะลดลงเม่ือทุนถูกสะสมมากข้ึน แตสําหรับแบบจําลองอยางงายของเศรษฐกิจ
การเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจแนวใหม ผลผลิตตอหัวจะเพิ่มข้ึนเพราะผลตอบแทนของทุนไมไดลด
ตํ่าลง แนวความคิดนี้ก็คือถาผลตอบแทนของทุนสูงเพียงพอผูคนก็จะสะสมทุนมากข้ึน แบบจําลอง
การเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจแนวใหมนี้อัตราผลตอบแทนสามารถเพิ่มข้ึนไดในการผลิตมวลรวม 

แบบจําลองการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจแนวใหมอธิบายการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ
เกี่ยวกับทุนมนุษยและพัฒนาทฤษฎีนี้โดยกลาววาอัตราการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจข้ึนอยูกับอัตรา
ผลตอบแทนของทุนมนุษยเชนเดียวกันกับทุนกายภาพ อัตราของผลตอบแทนในทุกรูปแบบของทุน
จะตองเทากับการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ เม่ือแบบจําลองการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจแนวใหม
ถูกกําหนดข้ึนภายในแนวคิดการแลกเปล่ียนเงินของ Lucas (1980) Lucus and  Stokey (1987) หรือ 
McCallum and Goodfriend (1987) อัตราเงินเฟอจะทําใหท้ังผลตอบแทนจากทุนทุกชนิดลดลงและ
อัตราการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจลดลง 

 
2.1.8  พลวัตของอุปสงคมวลรวมและอุปทานมวลรวม 

 
ดุลยภาพทางเศรษฐกิจนั้นประกอบไปดวยดุลยภาพระยะส้ัน และดุลยภาพระยะยาว โดย

ท่ีดุลยภาพระยะส้ันในที่นี้เกิดจากการตัดกันของเสน Surprise Aggregate Supply (SAS) กับเสน 
Dynamic Aggregate Demand (DAD) สวนดุลยภาพระยะยาวในท่ีนี้เกิดจากการตัดกันของเสน 
Equilibrium Aggregate Supply (EAS) กับเสน Equilibrium Aggregate Demand (EAD) ท้ังนี้ดุลย
ภาพยังข้ึนอยูกับสถานะของอัตราแลกเปล่ียนวามีลักษณะเปนอัตราแลกเปล่ียนแบบยืดหยุนหรือ
อัตราแลกเปล่ียนแบบคงท่ี  

ดุลยภาพระยะส้ันจากท่ีกลาวมาขางตนวาเกิดจากการตัดกันของเสน Surprise Aggregate 
Supply (SAS) กับเสน Dynamic Aggregate Demand (DAD) ซ่ึงมีท่ีมาดังตอไปนี้ 

เสน Surprise Aggregate Supply (SAS) ท้ังในกรณีอัตราแลกเปล่ียนแบบยืดหยุนและ
กรณีอัตราแลกเปล่ียนแบบคงท่ีตามลําดับนั้นมีท่ีมาจากเสน Aggregate Supply หรือท่ีเรียกวา AS 
Curve คือ 

 
)( *YYPP e −+= λ     (2.1) 

 
สมการ (2.1) คือสมการของเสน Aggregate Supply ซ่ึงเราสามารถแปลงสมการท่ี (2.1) 

เพื่อเปนสมการ (2.2) ไดโดยใช logarithm  ดังนี้ 
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)()( *
11 YYPPPP ee −+−=− −− λ  

ซ่ึงก็คือ   )( *YYe −+= λππ      (2.2) 
 
จากสมการขางตน )( *YYe −+= λππ  ก็คือ สมการของเสน Surprise Aggregate 

Supply (SAS) นั่นเอง ซ่ึงสามารถใชไดท้ังในกรณีอัตราแลกเปล่ียนแบบยืดหยุนและกรณีอัตรา
แลกเปล่ียนแบบคงท่ี 

เสน Dynamic Aggregate Demand (DAD) ในกรณีอัตราแลกเปล่ียนแบบยืดหยุน ก็คือ
สมการท่ี (2.3) มีท่ีมาจากเสน Aggregate Demand หรือท่ีเรียกวา AD Curve คือ 

 
)( eWihbYmP ε++−=      (2.3) 

 
สมการ (2.3) คือสมการของเสน Aggregate Demand ในกรณีอัตราแลกเปล่ียนแบบ

ยืดหยุนซ่ึงเราสามารถแปลงสมการท่ี (2.3) เพื่อเปนสมการ (2.4) ไดเชนเดียวกัน ดังนี้ 
 

)( eWihbYmP ε++−=  
)()()( 111

eWikYYbmmPP εΔ+Δ+−−−=− −−−  
)()( 111

eWikbYbYmmPP εΔ+Δ++−−=− −−−  
)(1

eWikbYbY εμπ Δ+Δ++−= −     (2.4) 
 
จากสมการข างตน  )(1

eWikbYbY εμπ Δ+Δ++−= −  ก็ คือ  สมการของเสน 
Dynamic Aggregate Demand (DAD) ในกรณีอัตราแลกเปล่ียนแบบยืดหยุนนั่นเอง 

เสน Dynamic Aggregate Demand (DAD) ในกรณีอัตราแลกเปล่ียนแบบคงท่ี ก็คือ
สมการท่ี (2.5) มีท่ีมาจากเสน Aggregate Demand หรือท่ีเรียกวา AD Curve คือ 

 
  )( eWWW ifGYbYPeP εσγ +−++−+=    (2.5) 
 

สมการ (2.5) คือสมการของเสน Aggregate Demand ในกรณีอัตราแลกเปล่ียนแบบคงท่ี
ซ่ึงเราสามารถแปลงสมการท่ี (2.5) เพื่อเปนสมการ (2.6) ไดเชนเดียวกัน ดังนี้ 

 
 
 



 
 

18 

)( eWWW ifGYbYPeP εσγ +−++−+=  
)()()()( 1111

eWWWW ifGYYYbPPeePP εσγ Δ+Δ−Δ+Δ+−−−+−=− −−−−

)(1
eWWW ifGYbYbY εσγπεπ Δ+Δ−Δ+Δ++−+= −   (2.6) 

 
จากสมการขางตน )(1

eWWW ifGYbYbY εσγπεπ Δ+Δ−Δ+Δ++−+= −  ก็คือ 
สมการของเสน Dynamic Aggregate Demand (DAD) ในกรณีอัตราแลกเปล่ียนแบบคงท่ีนั่นเอง  

 
จากท่ีไดกลาวมาเบ้ือตนทําใหทราบถึงท่ีมาของเสน Surprise Aggregate Supply (SAS) 

กับเสน Dynamic Aggregate Demand (DAD) ท้ังในกรณีอัตราแลกเปล่ียนแบบยืดหยุนและอัตรา
แลกเปล่ียนแบบคงท่ี ซ่ึงนํามาเรียบเรียงเปนหมวดหมูของสมการทางคณิตศาสตรไดดังนี้  

 
ในกรณีอัตราแลกเปล่ียนแบบยืดหยุน 

)( *e yy −+ = λππ        
)(1

ewihbYbY εμπ Δ+Δ++− = −      
 
ในกรณีอัตราแลกเปล่ียนแบบคงท่ี 

)( *e yy −+ = λππ        
 www ifYGbYbY Δ−Δ+Δ++− = − γβππ 1     

 
เม่ือ  π   คือ  อัตราเงินเฟอ 
 eπ   คือ อัตราเงินเฟอท่ี ดุลยภาพ 
 1, −YY    คือ ผลผลิต ณ เวลาปจจุบัน และ ณ เวลาท่ีผานมา 
 *Y   คือ  ผลผลิตท่ีดุลยภาพ 
 μ   คือ อัตราการเจริญเติบโตของเงิน )( 1−− mm  
 bfk ,,,, βλ  คือ พารามิเตอร 
 Wi   คือ  อัตราดอกเบ้ียโลก 
 eε   คือ ตัวแปรปจจัยภายนอก 
 G   คือ  การใชจายภาครัฐบาล 
 WY   คือ  ผลผลิตท่ีระดับดุลยภาพของโลก 
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เสน Equilibrium Aggregate Supply (EAS) ในกรณีอัตราแลกเปล่ียนแบบยืดหยุนและ
กรณีอัตราแลกเปล่ียนแบบคงท่ี มีท่ีมาจากเสน Surprise Aggregate Supply (SAS) หรือเขียนเปน
สมการทางคณิตศาสตรคือ )( *YYe −+= λππ  โดยในระยะยาวอัตราเงินเฟอจะเขาใกลอัตราเงิน
เฟอดุลยภาพ )( eππ ≈ เพราะฉะนั้นในระยะยาวแลวจะเกิดดุลยภาพท่ี *YY =  ท้ังในกรณีอัตรา
แลกเปล่ียนแบบยืดหยุนและกรณีอัตราแลกเปล่ียนแบบคงท่ี 

เสน Equilibrium Aggregate Demand (EAD) ในกรณีอัตราแลกเปล่ียนแบบยืดหยุน มี
ท่ีมาจากเสน Dynamic Aggregate Demand (DAD) ในกรณีอัตราแลกเปล่ียนแบบยืดหยุน หรือเขียน
เปนสมการทางคณิตศาสตร คือ  )(1

eWikbYbY εμπ Δ+Δ++−= −  โดยในระยะยาวจะ
กําหนดให Aggregate Supply ไมเปล่ียนแปลง นั่นคือ 01 =− −YY  และไมมีการเปล่ียนแปลงอัตรา
ดอกเบ้ียโลก รวมถึงไมมีการเปล่ียนแปลงของปจจัยภายนอก นั่นคือ 0=Δ=Δ eWi ε  เพราะฉะนัน้
ในระยะยาวแลวจะเกิดดุลยภาพท่ี μπ =  ในกรณีอัตราแลกเปล่ียนแบบยืดหยุน 

เสน Equilibrium Aggregate Demand (EAD) ในกรณีอัตราแลกเปล่ียนแบบคงท่ี มีท่ีมา
จากเสน Dynamic Aggregate Demand (DAD) ในกรณีอัตราแลกเปล่ียนแบบคงที่ หรือเขียนเปน
สมการทางคณิตศาสตรคือ )(1

eWWW ifGYbYbY εσγπεπ Δ+Δ−Δ+Δ++−+= −  โดยใน
ระยะยาวจะกําหนดให Aggregate Supply ไมเปล่ียนแปลง นั่นคือ 01 =− −YY  และไมมีการ
เปล่ียนแปลงการใชจายภาครัฐบาล ไมมีการเปล่ียนแปลงผลผลิตของโลก และไมมีการเปล่ียนแปลง
อัตราดอกเบ้ียโลก นั่นคือ 0=Δ=Δ=Δ WW iYG  เพราะฉะน้ันในระยะยาวแลวจะเกิดดุลยภาพท่ี 

Wππ =  ในกรณีอัตราแลกเปล่ียนแบบคงท่ี 
ท่ีกลาวมาท้ังหมดคือท่ีมาของเสน Surprise Aggregate Supply (SAS) เสน Dynamic 

Aggregate Demand (DAD) เสน Equilibrium Aggregate Supply (EAS) และเสน Equilibrium 
Aggregate Demand (EAD) ในกรณีอัตราแลกเปล่ียนแบบยืดหยุนและกรณีอัตราแลกเปล่ียนแบบ
คงท่ี ซ่ึงจะนําไปสูการหาดุลยภาพระยะส้ัน และดุลยภาพระยะยาว ในลําดับตอไปนี้ 
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รูปท่ี 2.4     แสดงดุลยภาพระยะยาวในกรณีอัตราแลกเปล่ียนแบบยืดหยุน 
 

จากรูปท่ี 2.4 แสดงถึงดุลยภาพระยะยาวในกรณีอัตราแลกเปล่ียนแบบยืดหยุนซ่ึงเกิดจาก
การตัดกันของเสน Equilibrium Aggregate Supply (EAS) กับเสน Equilibrium Aggregate Demand 
(EAD) ณ จุด E1 ท่ีระดับอัตราเงินเฟอเทากับอัตราการเปล่ียนแปลงของปริมาณเงิน )(μ   และท่ี
ระดับผลผลิตเทากับผลผลิตดุลยภาพ )( *Y  

รูปท่ี 2.5     แสดงดุลยภาพระยะยาวในกรณีอัตราแลกเปล่ียนแบบคงท่ี 
 

Inflation(π

Income(Y) 0 

 

μ 

DAD 

EAS 

EAD 

Long-run 

equilibrium 

Y* 

E1 

Inflation(π

Income(Y) 0 

 

Wπ  
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จากรูปท่ี 2.5 แสดงถึงดุลยภาพระยะยาวในกรณีอัตราแลกเปล่ียนแบบคงท่ีซ่ึงเกิดจากการ
ตัดกันของเสน Equilibrium Aggregate Supply (EAS) กับเสน Equilibrium Aggregate Demand 
(EAD) ณ จุด E2 ท่ีระดับอัตราเงินเฟอเทากับอัตราเงินเฟอของโลก )( Wπ   และท่ีระดับผลผลิต
เทากับผลผลิตดุลยภาพ )( *Y  

 
รูปท่ี 2.6     แสดงดุลยภาพระยะส้ัน และดุลยภาพระยะยาวในกรณีอัตราแลกเปล่ียนแบบยืดหยุน 
 

รูปท่ี 2.6 แสดงถึงดุลยภาพระยะส้ัน และดุลยภาพระยะยาว ยกตัวอยางในกรณีอัตรา
แลก เป ล่ี ยนแบบยื ดหยุ น  โดย ท่ี  100* =Y ,  %10=μ ,  %6=eπ ,  1601 =−Y  และให 

2.0== bλ  สามารถสรางเสน Surprise Aggregate Supply (SAS) และเสน Dynamic Aggregate 
Demand (DAD) ไดจากสมการท่ี (2.1) และ (2.2) ตามลําดับ ซ่ึงจะสงผลใหไดเสน SAS0 และ DAD0 
ตามรูปท่ี 2.6 โดยกําหนดจุดเร่ิมตนของเสน Surprise Aggregate Supply (SAS0) ณ เวลาปจจุบันอยู
ท่ีจุด P (100, 6) ในขณะท่ีเรากําหนดจุดเร่ิมตนของเสน Dynamic Aggregate Demand (DAD0) ณ 
เวลาปจจุบันอยูท่ีจุด P (160, 10) ซ่ึงจุดท้ังสองจุดไมใชจุดดุลยภาพ ดุลยภาพจะเกิด ณ จุด P (140, 
14) ซ่ึงเกิดจากการตัดกันของเสน SAS0 และเสน DAD0 โดยเปนจุดดุลยภาพระยะส้ัน ซ่ึงจะพบวาท่ี
จุดดุลยภาพระยะส้ันนี้ระดับผลผลิตลดลงจาก 160 หนวยเหลือ 140 หนวย ขณะท่ีอัตราเงินเฟอเพิ่ม
สูงข้ึนจาก 6% เปน 14% กระบวนการปรับเปล่ียนนั้นจะยังคงเกิดข้ึนโดยเสน DAD0 จะปรับลดลง 
กลายเปน DAD1 ในขณะท่ีเสน SAS0 ก็จะปรับเพิ่มข้ึนดวยเชนกัน โดยข้ึนอยูกับการคาดการเงินเฟอ
ดวย ระบบจะมีการปรับเปล่ียนไปเร่ือยๆ จนเขาสูดุลยภาพระยะยาว ณ จุด EL หรือ P (100, 10) 
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จากทฤษฎีดังกลาวสรุปไดวา  ความสัมพันธระหวางอัตราเงินเฟอกับอัตราการ
เจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ มีความสัมพันธในเชิงบวก คือ เม่ืออัตราเงินเฟอเพิ่มสูงข้ึน จะสงผลให
รายไดประชาชาติเพิ่มสูงข้ึนเชนกัน แต ณ จุดนี้ยังไมใชจุดดุลยภาพระยะยาว ระบบจะมีการปรับตัว
เพื่อเขาสูดุลยภาพระยะยาว โดยท่ีอัตราเงินเฟอจะคอยๆปรับลดลง ในขณะท่ีรายไดประชาชาติก็จะ
คอยๆปรับลดลงเชนกัน จนเขาสูดุลยภาพระยะยาว 

 
2.1.9  วิธีการทางเศรษฐมิต ิ
 

ในการศึกษาถึงความสัมพันธระหวางอัตราเงินเฟอกับการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของ
ประเทศไทย จะใชแนวคิดทฤษฎีเกี่ยวกับการวิเคราะหอนุกรมเวลาการทดสอบความนิ่งของขอมูล 
(Stationary) โดยการทดสอบยูนิทรูท (Unit Root Test) ดวยวิธี Augmented Dickey-Fuller Test 
(ADF), แบบจําลอง Autoregressive Conditional Heteroskedasticity (ARCH), แบบจําลอง 
Generalized Autoregressive Conditional Heteroskedasticity (GARCH), แบบจําลอง Multivariate 
Generalized Autoregressive Conditional Heteroskedasticity (MGARCH)  
 

1)   การทดสอบความนิ่งของขอมูล (Stationary) และการทดสอบยูนิทรูท  (Unit Root 
Test) 

 
การทดสอบวาขอมูลท่ีนํามาศึกษามีความนิ่งหรือไม สามารถทําไดโดยการทดสอบยู

นิทรูท ซ่ึงทําไดโดยใชการทดสอบ DF (Dickey – Fuller Test) ซ่ึงเสนอโดย Dickey และ Fuller ในป 
1981 และวิธีการทดสอบ ADF (Augmented Dickey – Fuller Test) ซ่ึงเสนอโดย Said และ Dickey ใน
ป 1984  

 ขอมูลท่ีมีลักษณะนิ่ง (Stationary) หมายถึง ขอมูลอนุกรมเวลาท่ีมีคาเฉล่ีย (Mean) 
และความแปรปรวน (Variance) เทากันตลอดระยะเวลาท่ีศึกษา 

สวนขอมูลท่ีมีลักษณะไมนิ่ง (Non-Stationary) หมายถึง ขอมูลอนุกรมเวลาท่ีมีคาเฉล่ีย 
(Mean) และความแปรปรวน (Variance) ไมเทากันตลอดระยะเวลาท่ีศึกษาท้ังนี้การวิเคราะหขอมูลท่ี
เปนอนุกรมเวลา สวนมากจะพบปญหาความไมนิ่งของขอมูล ซ่ึงสามารถแกไขไดดวยการทําให
ขอมูลมีความนิ่งเสียกอน โดยอาจใชวิธีการหาผลตาง (Difference) ของขอมูล  

ขอมูลอนุกรมเวลาท่ีมีลักษณะน่ิง(Stationary) คือ ขอมูลท่ีคาเฉล่ียและความแปรปรวน
ของกระบวนการเชิงสุมนั้นมีคาคงท่ีเม่ือเวลาไดเปล่ียนไป  และคาความแปรปรวนระหวางสอง
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คาบเวลาข้ึนอยูกับความลา Lag ระหวางคาบเวลาท้ังสอง โดยสามารถเขียนเปนสมการไดดังนี้ (ทรง
ศักดิ์ ศรีบุญจิตต และ อารี วิบูลยพงศ, 2542)  

 
คาเฉล่ีย (mean)                 : ( )tE X = constant = μ             (2.7) 
ความแปรปรวน (variance)               : ( )tV X = constant = 2σ             (2.8) 
ความแปรปรวนรวม (covariance)   : ( ),t t kCOV X X + = ( )( )t t k kE X Xμ μ σ μ+− − = −     (2.9) 
 

โดยท่ี tX แทนขอมูลอนุกรมเวลาซ่ึงเปนกระบวนการเชิงสุม  
ในการวิเคราะหขอมูลท่ีเปนอนุกรมเวลานั้น ขอมูลจะตองมีลักษณะนิ่ง เนื่องจากขอมูล

อนุกรมเวลานั้นมาจากกระบวนการเชิงสุม (random process) การนําขอมูลอนุกรมเวลาไปใชโดย
ไมไดทําการตรวจสอบวาขอมูลมีลักษณะนิ่งนั้น คาสถิติท่ีเกิดข้ึนจะมีการแจกแจงไมมาตรฐาน 
(standard distributions) ทําใหนําไปสูการลงความเห็นท่ีผิดพลาดและความสัมพันธท่ีไมแนจริง 
(spurious regression) กลาวคือ R2 มีคาสูงมากและไดคาสถิติ t- test มีนัยสําคัญหรือสูงเกินกวาความ
เปนจริง 

ในการใชขอมูลอนุกรมเวลาตองทําการทดสอบวาขอมูลท่ีนํามาใชมีลักษณะนิ่งหรือไม 
ซ่ึงจะใชการทดสอบยูนิทรูท โดยการศึกษาจะพิจารณาเฉพาะวิธีของ Dickey –Fuller โดยวิธี DF 
(Dickey –Fuller test) และ ADF (augmented Dickey – Fuller test) ซ่ึงกําหนดโดยสมการ 

 
                                  ttt XX ερ += −1                  (2.10) 
 
โดยท่ี   tX  คือ ตัวแปรอิสระ 
  ρ  คือ สัมประสิทธ์ิอัตสหสัมพันธ (Autocorrelation coefficient) 

  tε  คือ คาความคลาดเคล่ือนเชิงสุม (Random error) 

 
โดยกําหนดสมมติฐานหลัก    1:0 =ρH  
และ     1:1 <ρH   

 
ถายอมรับ H0 แสดงวาขอมูลมีลักษณะไมนิ่ง แตถาปฏิเสธ H0 แสดงวาขอมูลนั้นมี

ลักษณะนิ่ง และการทดสอบนี้ยังสามารถแปลงสมการไดดังนี้ คือ  
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กรณีไมมีคาคงท่ีและแนวโนมเวลา  1t t tX Xθ ε−Δ = +       (2.11) 
กรณีมีเฉพาะคาคงท่ี    1t t tX Xα θ ε−Δ = + +          (2.12) 
กรณีมีท้ังคาคงท่ีและแนวโนมเวลา  ttt XtX εθβα +++=Δ −1          (2.13) 
 
โดยกําหนดสมมติฐานหลัก    0 : 0H θ =  
 และสมมติฐานรอง    1 : 0H θ <   
 

การยอมรับ H0 แสดงวาขอมูลมีลักษณะไมนิ่ง  แตถาปฏิเสธ H0 แสดงวาขอมูลนั้นมี
ลักษณะนิ่ง   นอกจากนี้สมการ (2.11) (2.12) (2.13)เพิ่มกระบวนการอัตถดถอย จะสามารถเขียนได
ดังนี้ 

 

กรณีไมมีคาคงท่ีและแนวโนมเวลา 
 

1
1

t t i t i t
i

X X X
ρ

θ φ ε− −
=

Δ = + Δ +∑        (2.14)                         

กรณีมีเฉพาะคาคงท่ี   
1

t t i i t i t
i

X X X
ρ

α θ φ ε− −
=

Δ = + + Δ +∑      (2.15)                    

กรณีมีท้ังคาคงท่ีและแนวโนมเวลา            
1

it t i t i t
i

X t X X
ρ

α β θ φ ε− −
=

Δ = + + + Δ +∑         (2.16)   

 
ซ่ึงสมการท่ี (2.14) (2.15) และ(2.16) เปนการทดสอบ Augmented Dickey – Fuller 

test  นั่นเอง ซ่ึงพัฒนามาจากวิธี Dickey – Fuller test   เพี่อแกปญหา Serial Correlation ในการ
ตรวจสอบวาขอมูลนั้นมีลักษณะนิ่งหรือไม  โดยการเปรียบเทียบคาสถิติ t ท่ีคํานวณไดกับคาวิกฤตใน
ตาราง ADF 
 

2)    แบบจําลอง Autoregressive Conditional Heteroskedasticity (ARCH)  
 

ในการวิเคราะหอนุกรมเวลาสวนใหญแลวจะมีการกําหนด Stochastic Variable ใหมี
ความแปรปรวนคงท่ี (Homoskedastic) ซ่ึงในการประยุกตใชกับบางขอมูลนั้นคาความแปรปรวน
ของคาความคลาดเคล่ือนจะไมใชฟงกช่ันของตัวแปรอิสระแตมีคาเปล่ียนแปลงไปตามชวงเวลา
ข้ึนอยูกับขนาดของความคลาดเคล่ือนท่ีเกิดข้ึนในอดีต และในบางกรณีศึกษา เชนแบบจําลองของ
เงินเฟอ อัตราดอกเบี้ยหรือผลตอบแทนจากตลาดหลักในบางคาบเวลาจะมีคาความผันผวน 
(Volatility) สูง (และความคลาดเคล่ือนขนาดใหญ) ตามดวยคาบเวลาท่ีมีคาความผันผวนตํ่า (และมี
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คาความคลาดเคล่ือนขนาดเล็ก) สรุปไดวาคาความแปรปรวนของคาความคาดเคล่ือนจากการ
ถดถอยจะข้ึนอยูกับคาความผันผวนของความคลาดเคล่ือนในอดีตท่ีผานมา (Enders, Walter., 1995) 

ความเปนไปไดในการหาคาเฉล่ียและความแปรปรวนของอนุกรมเวลาไปพรอมกัน
นั้น ในข้ันตนการพยากรณอยางมีเง่ือนไขจะมีความแมนยําเหนือกวาการพยากรณอยางไมมีเง่ือนไข
มาก ซ่ึงจากแบบจําลอง Autoregressive Moving Average (ARMA) ซ่ึงแสดงไดดังนี้ 

 
    0 1 1t t tX a a X ε−= + +      (2.17) 
 
และการพยากรณอยางมีเง่ือนไขของ 1tX +  ดังนี้คือ 
 
    1 0 1t t tE X a a X+ = +         (2.18) 
 
และคาเฉล่ียแบบมีเง่ือนไขในการพยากรณ Xt+1 คาความคลาดเคล่ือนของความแปรปรวนอยางมี
เง่ือนไขท่ีพยากรณไดดังนี้คือ 
 
     ( )2 2 2

1 0 1 1t t t t tE X a a X E ε σ+ +
⎡ ⎤− − = =⎣ ⎦     (2.19) 

 
ถาเปล่ียนไปใชการพยากรณอยางไมมีเง่ือนไขแลว ผลท่ีจะใชเปนคาเฉล่ียในชวง 

Long-Run ของลําดับ { }tX ซ่ึงเทากับ  
)a1(

a

1

0

−
จะไดคาความคลาดเคล่ือนของการพยากรณอยางไมมี

เง่ือนไขดังนี้ 
 

  E ( )
2

22 30
1 1 1 1 1 1 2

1

...
1t t t t t

aX E a a a
a

ε ε ε ε+ + − −

⎧ ⎫⎛ ⎞⎪ ⎪ ⎡ ⎤− = + + + +⎨ ⎬⎜ ⎟ ⎢ ⎥⎣ ⎦−⎝ ⎠⎪ ⎪⎩ ⎭
  (2.20) 

 

เนื่องจาก 1
)a1(

1
2

1

>
−

 เพราะฉะนั้นความแปรปรวน (variance) จากการพยากรณ

แบบไมมีเง่ือนไข (unconditional variance) จึงมีคาสูงกวาความแปรปรวนของการพยากรณแบบมี
เง่ือนไข ในลักษณะเดียวกันถาความแปรปรวนของ { }tε ไมเปนคาคงที่ จะสามารถประมาณคา
แนวโนมของการเปล่ียนแปลงความแปรปรวนโดยใช ARMA Model โดยให tε  แทนสวนท่ีเหลือท่ี
ไดจากการประมาณจากสมการ (2.17) ดังนั้น คาความแปรปรวนแบบมีเง่ือนไขของ X t+1 จะไดดังนี้ 
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   ( ) ( )2 2
1 1 0 1 1t t t t tt

Var X E X a a X E ε+ + +
⎡ ⎤Χ = − − =⎣ ⎦    (2.21) 

 
และจากท่ีให  2 2

1 1t t tε σ+ +Ε = จึงแสดงวาความแปรปรวนอยางมีเง่ือนไขไมใชคาคงท่ี
และจะไดแบบจําลองในการประมาณคาสวนท่ีเหลือ (residuals) ออกมาดังนี้ 

 
    2 2 2

0 1 1ˆ ˆ ˆ.....t t q t q tVε α α ε α ε− −= + + + +      (2.22) 
 
เม่ือ  tV   =white noise process 
 

ถาคาของ  q21 ,.....,, ααα มีคาเทากับศูนย ความแปรปรวนท่ีประมาณคามาได 
(estimated variance) จะมีคาคงท่ีหรือคงตัว (constant variance) 0α อีกนัยหนึ่ง คือ คาความแปรปรวน
อยางมีเง่ือนไขของ tX จะมีการเปล่ียนแปลงสอดคลองกับในสมการ (2.22) และคาพยากรณสามารถ
เขียนไดดังนี้ 

 
    2 2 2 2

1 0 1 2 1 1ˆ ˆ ˆ ˆ.....t t t t q t qε α α ε α ε α ε+ − + −Ε = + + + +       (2.23) 
 

จากเหตุผลท่ีกลาวมา  สมการ (2.22) เรียกวา  Autoregressive Conditional 
Heteroscedastic (ARCH) Model และสมการ (2.23) เปน ARCH(q) โดยคา 2

1tt ˆ +εΕ หรือ 2
1t+σ  จะ

ประกอบดวย 2 องคประกอบ คือ คาคงท่ีและความผันผวน (volatility) ในคาบเวลาท่ีผานมา ซ่ึงเขียน
ไดเปนสวนเหลือกําลังสองของคาบในอดีต (ARCH term) สวนคาสัมประสิทธ์ิ ( ),....., q10 ααα  
สามารถหาคาไดโดยใชวิธี Maximum Likelihood 
 

3)    แบบจําลอง Generalization Autoregressive Conditional Heteroskadasticitic  
(GARCH) 
 

แบบจําลอง ARCH ของ Engle, Robert F. ไดมีการพัฒนาตอโดย Bollerslev ในป 
1986 ดวยการใหความแปรปรวนแบบมีเง่ือนไข (Conditional Variance) มีลักษณะเปน ARMA 
process โดยท่ีให error process มีลักษณะดังนี้ 

 
    ttt hV=ε            (2.24) 
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โดยท่ีความแปรปรวนของ  1== tt hV  และ 
 

    1
11

2
10 −

==
− ∑∑ ++= t

p

i
i

q

i
tit hh βεαα    (2.25) 

 
เนื่องจาก {Vt } คือ White noise process ท่ีเปนคาอิสระจากเหตุการณในอดีต ( 1tε − ) 

คาเฉล่ียแบบมีเง่ือนไข (Conditional and Unconditional means) ของ tε  จะมีคาเทากับศูนย  ใสคา
คาดหมาย (expected value) ของ tε จะได 

 
     0== ttt hEVEε  
 

ประเด็นสําคัญในการหาความแปรปรวนแบบมีเง่ือนไข (Conditional Variance) ของ 

tε  ถูกกําหนดโดย 
 

    ∑∑
=

−
=

−− ++==
p

i
iti

q

i
itittt hhE

11

2
0

2
1 βεααε   (2.26) 

 
ดังนั้นความแปรปรวนแบบมีเง่ือนไขของ tε  ถูกกําหนดโดย th  ในสมการ(2.26) 

แบบจําลองนี้จึงเรียกวา  Generalized Autoregressive Conditional Heteroscedasticity (GARCH) ซ่ึง
จะใชตัวยอวา GARCH (p,q) ไดเปดโอกาสใหมีท้ังสวนประกอบท่ีเปน Autoregressive และ 
Moving Average ในการหาความแปรปรวนที่มีลักษณะ Heteroscedastic Variance  จะเห็นวา ถา 
p=0 และ q=1 เราก็จะไดแบบจําลอง GARCH (0,1) ซ่ึงก็คือ ARCH (1) หรือ ARCH (q=1) นั่นเอง  
โดยสรุปวาถา 1β  ทุกตัวมีคาเทากับศูนยแบบจําลอง GARCH (p,q) จะเทียบเทากับแบบจําลอง 
ARCH (q) คุณสมบัติท่ีสําคัญของแบบจําลอง GARCH คือคาความแปรปรวนอยางมีเง่ือนไขของ 
disturbances ของคา tX  สรางข้ึนมาจากกระบวนการ ARMA จึงสามารถคาดไดวาสวนเหลือจาก
การทํา ARMA จะแสดงถึงรูปแบบคุณลักษณะเดียวกัน เชน ถาการประมาณคา { }tX ดวย
กระบวนการ ARMA คา Autocorrelation Function (ACF) ซ่ึงเปนสหสัมพันธระหวางตัวแปรสุมท่ี
หนวยเวลาหางกันของกระบวนการเดียวกันและ Partial Autocorrelation Function (PACF) ของ
สวนท่ีเหลือ (residuals) ควรจะบงถึงกระบวนการ white noise และ ACF ของกําลังสองของสวน
เหลือ (aquared residuals) นํามาชวยในการระบุถึงลําดับ (order) ของกระบวนการ GARCH (ทรง
ศักดิ์ ศรีบุญจิตต, 2547: 648 อางถึงใน สธนพล วิเชียรรัตนพันธ, 2547: 30) 
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4)    แบบจําลอง Multivariate GARCH model 
 

The Multivariate-GARCH Model ถูกกําหนดดังนี้ 
 

tH  = BHBAuuACC ttt 111 '''' −−− ++    (2.27) 
 

คาเฉล่ียแบบมีเง่ือนไขจะถูกอธิบายในรูปแบบการลาหลังไปหนึ่งชวงเวลา สมาชิก
ในเมททริก tH  คือคาความผันผวนแบบมีเง่ือนไขของตัวแปรท่ีตองการทราบ ในการประมาณหา
คา tH เราจะใช สัมประสิทธ์ิสหสัมพันธและความแปรปรวนของสวนท่ีเหลือ )( tε  มาใชในการหา
ดังนี้  

 
ให    tttt DRDH ≡      (2.28) 
 
เม่ือ  tH  คือ เมททริก ความผันผวนอยางมีเง่ือนไข 

     )...( 2
1

2
1

11 NNttt hhdiagD =  และ iith  สามารถกําหนดจาก univariate GARCH model  
 
   121121 )1( −− ++−−= ttt RRR θψθθθ      (2.29) 
 
โดยท่ี  )( ijR ρ=   คือ เมททริกความสัมพันธแบบมีเง่ือนไขของ  tε  
 21 ,θθ    คือ ตัวพารามิเตอรท่ีไมเปนลบ และ  121 <+ θθ  
  1−tψ    คือ เมททริกความสัมพันธของ tε  
 
ดังนั้น ถา tε  คือตัวแปรสุมอิสระท่ัวไป เพราะฉะน้ัน tH  จะมีลักษณะดังตอไปนี้ 
 
 

 
   ),,( 212211 ′′= ρttt hhH     (2.30)  

 
ซ่ึงคา tε  จะข้ึนอยูกับ tH  คือ 
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เม่ือ            ),( 21 ttt HQ εε  =
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และใช maximum likelihood ประมาณคา คือ 
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แลวจะไดคาความนาจะเปนสูงสุด โดยวิธี maximum likelihood ออกมา 
 
แบบจําลอง DCC-GARCH model  มีเง่ือนไข ดังนี้ 
 

∑∑ −− ++=
j

tjjij
j

tjijiiiit HbuacH )1(
2

)1(    (2.31) 

 
 เม่ือ  2

)1( −tju     คือ 2
itε  ณ เวลา  t-1 

 )1( −tjjH   คือ เมททริกความผันผวนของตัวแปรสุม ณ เวลา  t-1 
 

ซ่ึงในสมการท่ี (2.31) คือสมการ Multivariate GARCH model  โดยให ijijij bac ,,  
คือตัวพารามิเตอรท่ีแสดงถึงความสัมพันธระหวางความผันผวนของตัวแปรตางๆ เม่ือ  ijij ba ,   คือ
สัมประสิทธ์ิของความผันผวนระหวางตัวแปรตางๆ เพราะฉะนั้นสมมติฐานในการทดสอบ 

ijijij bac ,,  เม่ือ   0,; >≠ jiji  (Barkoulas, Baum and Caglayan, 2002) 
 

สมมติฐานคือ  0,:0 =ijij baH   
   0,:1 ≠ijij baH   
 

ถาปฏิเสธสมมติฐาน  )( 0H แสดงวา  ความผันผวนของตัวแปรท่ีนํามาทดสอบ
ความสัมพันธนั้นมีความสัมพันธกัน 
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5)    การตรวจสอบรูปแบบ (Diagnostic Checking) 
 

การสรางสมการพรอมท้ังประมาณคาพารามิเตอรแลวนั้น จะตองทําการตรวจสอบ
รูปแบบวาสมการพยากรณท่ีไดมานั้นเหมาะสมหรือไมและรูปแบบใดของสมการดีท่ีสุด โดยใชการ
ทดสอบตางๆ ดังนี้ 

 
5.1) การทดสอบ Ljung-Box Q-Statistic 
 

 การทดสอบ Ljung-Box Q-Statistic เปนการทดสอบวาสหสัมพันธในตัวเองใน
สวนเหลือทุกชวงเวลาท่ีหางกัน k มีความอิสระกันหรือไม โดยมีสมมติฐานดังนี้ 

 
    0 : ( ) ( ) ... ( ) 0t t ta a aρ ρ ρΗ = = = =  
    1 : ( ) ( ) ... ( ) 0t t ta a aρ ρ ρΗ ≠ ≠ ≠ ≠  
 
คํานวณตามสมการท่ี (2.32)  
 

   ( )2( 2)LB jQ stat T T r T j− = + −∑    (2.32) 

 
เม่ือ  jr  คือสหสัมพันธในตัวเองลําดับท่ี j โดยท่ี j=1,…,k 
  T คือจํานวนคาสังเกต 
 

 ภายใตสวนเหลือจากการประมาณดวยแบบจําลอง ARIMA คา LBQ มีการแจกแจง
แบบไคสแควร ( 2χ ) ดวยระดับความเปนอิสระ (Degree of Freedom) เทากับจํานวนของสายสัมพันธ
ในตัวเองลบดวยจํานวนของพารามิเตอร Autoregressive (AR) และ Moving Average (MA) ท่ีไดมา
จากการประมาณหรือ k-m 

 จะยอมรับสมมติฐานหลักเม่ือ 2
,LB k mQ αχ −≤ คือสวนท่ีเหลือเปนอิสระตอกันท่ี

ความลา k และถาปฏิเสธสมมติฐานหลักเม่ือ 2
,LB k mQ αχ −≥  คือเกิดสหสัมพันธในตัวเองอยางนอย

หนึ่งคาในสวนเหลือท่ีไมเทากับศูนย 
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5.2) เกณฑการเลือกรูปแบบของแบบจําลองท่ีดีท่ีสุด โดยการพิจารณาคา Akaike 
 Information Criterion (AIC) นอยท่ีสุด เปนรูปแบบท่ีดีท่ีสุดดังนี้ 

 
Akaike Information Criterion (AIC) 2 / 2 /kι η η− +     (2.33) 
Schwartz Criterion (SC)   2 / log /kι η η η− +    (2.34) 
 
โดยท่ี   k   เปนจํานวนของพารามิเตอรท่ีทําการประมาณคา 
  η  เปนจํานวนของคาสังเกต 
  ι  เปนคาของ log likelihood function ท่ีใชพารามิเตอรท่ีถูกประมาณคา k ตัว 
 
2.2 งานวิจัยท่ีเก่ียวของ 
 

Fountas, Karanasos and Kim (2001)    ไดศึกษาความสัมพันธระหวางอัตราเงินเฟอ
และอัตราการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศญ่ีปุน โดยวิธี bivariate GARCH model โดยใช
ขอมูลรายเดือนต้ังแตป 1961 – 1999  พบวาอัตราเงินเฟอท่ีเพิ่มข้ึนเปนการเพ่ิมข้ึนอยางไมสมํ่าเสมอ  
และในขณะเดียวกันอัตราเงินเฟอท่ีเพิ่มข้ึนอยางไมสมํ่าเสมอน้ันจะสงผลใหอัตราการเจริญเติบโต
ทางเศรษฐกิจลดลง ซ่ึงผลลัพธนี้มีความสําคัญในเชิงนโยบาย ทางดานเสถียรภาพดานราคาท่ีจะ
สงผลตออัตราการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ 

 
Mallik and Chowdnury (2001) ไดศึกษาความสัมพันธระหวางอัตราเงินเฟอและอัตรา

การเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของเอเชียตะวันออกเฉียงใตของส่ีประเทศ ไดแก บังคลาเทศ อินเดีย 
ปากีสถาน และศรีลังกา โดยวิธีโคอินทิเกรชั่นและเออรเรอรคอรเรคช่ัน (cointegration and error – 
correction model) โดยใชขอมูลรายปจาก IMF International Financial Statistics พบวาอัตราเงินเฟอ
และอัตราการเจริญเติบโตมีความสัมพันธทางบวกในระยะยาวท้ัง 4 ประเทศ และมีนัยสําคัญ
ยอนกลับระหวางอัตราเงินเฟอและอัตราการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ ซ่ึงผลลัพธนี้มีความสําคัญใน
เชิงนโยบาย อัตราเงินเฟอกลางๆ สงผลตออัตราการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ แตถาอัตราการ
เจริญเติบโตท่ีเร็วเกินไปจะสงผลตออัตราเงินเฟอ 
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Gokal and Hanif (2004) ไดศึกษาความสัมพันธระหวางอัตราเงินเฟอและอัตราการ
เจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของหมูเกาะฟจิ โดยวิธีคอรรีเรช่ัน (correlation model) พบวาอัตราเงินเฟอ
และอัตราการเจริญเติบโตมีความสัมพันธทางบวกอยางออน ขณะท่ีการเปล่ียนแปลงในชองวาง
ผลผลิตมีความสัมพันธอยางมีนัยสําคัญ ความสัมพันธระหวางสองตัวแปรเปนทางเดียวจากอัตรา
การเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจไปยังอัตราเงินเฟอ 

 
สุนิสา  คําแกว (2549)  ทําการทดสอบความสัมพันธระหวางเงินเฟอของประเทศไทยกับ

อัตราการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ โดยใชวิธีโคอินทิเกรชัน  ซ่ึงไดศึกษาตัวแปรท้ังหมด 2  ตัวแปร 
ไดแก  ดัชนีราคาผูบริโภค และผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ ซ่ึงเปนขอมูลทุติยภูมิรายไตรมาส 
ต้ังแตป  พ.ศ. 2541-2548  จากผลการทดสอบความน่ิงของขอมุลท้ังสองตัวแปร  คือ อัตราเงินเฟอ 
และผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ พบวาตัวแปรทุกตัว order of integration คือ I(1) จากน้ัน
ความสัมพันธระยะยาว   พบวาท้ังสองตัวแปรมีความสัมพันธมีความสัมพันธกันในระยะยาว  และ
เม่ือทดสอบขบวนการปรับตัวในระยะส้ัน พบวาในกรณีท่ีอัตราเงินเฟอเปนตัวแปรตน  และ
ผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศเปนตัวแปรตาม แบบจําลองมีการปรับตัวในระยะส้ัน  แตในกรณี
ท่ีผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศเปนตัวแปรตน  และอัตราเงินเฟอเปนตัวแปรตาม แบบจําลอง
ไมมีการปรับตัวระยะส้ัน  สําหรับการทดสอบความเปนเหตุเปนผลพบวา ตัวแปรท้ังสองมี
ความสัมพันธกันแบบสองทิศทาง นั่นคือ  อัตราเงินเฟอเปนสาเหตุของผลิตภัณฑมวลรวม
ภายในประเทศ  และในทางกลับกันผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศเปนสาเหตุของอัตราเงินเฟอ 


