
บทที่ 4 
ผลการศึกษา 

 
ในการทดสอบเพ่ือหาความสัมพันธระหวางอัตราการเจริญเติบโตของปริมาณเงินกับ

อัตราเงินเฟอ โดยทําการทดสอบตามข้ันตอนคือ ทดสอบความนิ่งของขอมูล จากนั้นทําการทดสอบ
การรวมกันไปดวยกัน  กลไกการปรับตัวเขาสูดุลยภาพในระยะส้ัน และการทดสอบตนเหตุ โดยใน
การศึกษาคร้ังนี้นั้นไดอาศัยแบบจําลอง  ดังนี้ 

 

tM = ttCPI Ε+Β+Β 10  
 

tCPI =  b 0 + b 1 tM + e t  
 

โดยท่ี tM  = ปริมาณเงินในความหมายกวางท่ีสุด หรือ M3 

tCPI  = ดัชนีราคาผูบริโภค 
 tΕ , te  = คาความคลาดเคล่ือน 
 0Β , 1Β , 0b , 1b  =  คาพารามิเตอร 
 

รูปท่ี 4.1  แสดงการเคล่ือนไหวของขอมูลปริมาณเงินในความหมายกวางท่ีสุด หรือ M3 (M)  
  และดัชนีราคาผูบริโภค(CPI)  รายเดือนต้ังแตป พ.ศ. 2541-2549 
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4.1   ผลการทดสอบความนิ่งของขอมูล (Unit Root) 
 
ในการทดสอบความน่ิงของขอมูลหรือการทดสอบ Unit Root  นั้นเปนการตรวจสอบวา

ตัวแปรท่ีจะนํามาศึกษานั้นมีความนิ่ง (stationary) หรือความไมนิ่ง (Non-stationary) เพื่อเปนการ
หลีกเล่ียงขอมูลท่ีมีคาเฉลี่ย(mean) และความแปรปรวน(variance) ท่ีไมคงท่ีในแตละชวงเวลาท่ี
แตกตางกัน  โดยทําการทดสอบดวยวิธี Augmented Dickey-Fuller test (ADF) โดยจะทดสอบ
ขอมูลท่ี order of integration เทากับ 0 หรือ I(0) เปนอันดับแรก คือท่ีระดับ Levels without Trend 
and Intercept, Levels with Intercept และ Levels with Trend and Intercept  ตอจากนั้นทําการ
พิจารณาความนิ่งของขอมูลโดยการเปรียบเทียบคาสถิติ ADF ท่ีไดกับคา MacKinnon Critical ณ 
ระดับนัยสําคัญท่ี 0.01 ถาคาสถิติ ADF ท่ีไดมีคามากกวาคา MacKinnon Critical แสดงวาขอมูล
ดังกลาวนั้นมีลักษณะไมนิ่ง ซ่ึงจะตองทําการแกไขโดยการ differencing ลําดับท่ี 1 คือ I(1) หรือ
ลําดับถัดไปจนกวาขอมูลดังกลาวนั้นจะมีลักษณะน่ิง แตถาหากคาสถิติ ADF ท่ีไดมีคานอยกวาคา 
MacKinnon Critical แสดงวาขอมูลนั้นมีลักษณะนิ่ง และในการศึกษานี้ไดทําการทดสอบปญหา 
serial correlation โดยไดใชวิธี serial correlation LM test ถาหากคา probability ท่ีคํานวณไดใน
ชวงเวลา (lag) ใดๆ มีคามากกวาระดับนัยสําคัญท่ีกําหนดไว นั่นคือยอมรับสมมติฐานหลัก หรือ
แสดงวาแบบจําลองนี้ไมมีปญหา serial correlation อยางมีนัยสําคัญ ณ ชวงเวลานั้นๆ 

 

ตารางท่ี 4.1   แสดงผลการทดสอบ unit root  ปริมาณเงินในความหมายกวางท่ีสุด หรือ M3 ณ 
ระดับ I(0) 

Lag 
ADF statistic 

Without Trend 
and Intercept 

1% 
Critical Value 

Prob. 
LM  Test 

0 5.5979 -2.5868 0.1038 

Lag 
ADF statistic 

With Intercept 
1% 

Critical Value 
Prob. 

LM  Test 
0 0.2450 -3.4925 0.0968 

Lag 
ADF statistic 

With Trend and Intercept 
1% 

Critical Value 
Prob. 

LM  Test 
0 -2.0382 -4.0461 0.2182 

ท่ีมา : จากการคํานวณ 
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ผลการทดสอบขอมูลปริมาณเงินในความหมายกวางท่ีสุด หรือ M3 ท่ี order of 
integration เทากับ 0 หรือ I(0) นั้นพบวาท่ีระดับ Levels without Trend and Intercept , Levels with 
Intercept และ Levels with Trend and Intercept  คาสถิติ ADF statistic ท่ีไดมีคามากกวาคาวิกฤติ 
MacKinnon   แสดงวาขอมูลปริมาณเงินในความหมายกวางท่ีสุด หรือ M3 มีลักษณะไมนิ่ง (Non-
stationary) ณ ชวงเวลา(lag) 0  ท่ีระดับนัยสําคัญ 0.01 ท่ี order of  integration เทากับ 0 หรือ I(0) 

เม่ือทําการทดสอบปญหา serial correlation โดยใชวิธี  serial correlation LM test พบวา
คา probability ท่ีไดท่ีระดับ Levels without Trend and Intercept,  Levels with Intercept และ Levels 
with Trend and Intercept  ณ ชวงเวลา(lag) 0 มีคา 0.1038, 0.0968 และ0.2182 ตามลําดับ ซ่ึงคา 
probability ท่ีไดมีคามากกวาระดับนัยสําคัญท่ีกําหนดไวคือ 0.01  นั่นคือยอมรับสมมติฐานหลัก 
แสดงวาแบบจําลองนี้ไมมีปญหา serial correlation   
 
ตารางท่ี 4.2   แสดงผลการทดสอบ unit root  ปริมาณเงินในความหมายกวางท่ีสุด หรือ M3 ณ 

ระดับ I(1) 
 

Lag ADF statistic 
Without Trend 
and Intercept 

1% 
Critical Value 

Prob. 
LM  Test 

2 -3.3156* -2.5874 1.0000 
Lag ADF statistic 

With Intercept 
1% 

Critical Value 
Prob. 

LM  Test 
0 -11.7936* -3.4931 0.8832 

Lag ADF statistic 
With Trend and Intercept 

1% 
Critical Value 

Prob. 
LM  Test 

0 -11.7738* -4.0469 0.8671 
ท่ีมา : จากการคํานวณ 
หมายเหตุ: * มีนัยสําคัญท่ี 0.01  
 

ผลการทดสอบขอมูลปริมาณเงินในความหมายกวางท่ีสุด หรือ M3 ท่ี order of 
integration เทากับ 1 หรือ I(1) นั้นพบวาขอมูลมีลักษณะนิ่ง(stationary) ท่ีระดับ 1stdifference 
without Trend and Intercept , 1stdifference with Intercept และ1stdifference with Trend and 
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Intercept  ณ ชวงเวลา(lag) 2, 0 และ 0  ตามลําดับ ณ ระดับนัยสําคัญท่ี 0.01  เนื่องจากคาสถิติ ADF 
statistic ท่ีไดมีคานอยกวาคาวิกฤติ MacKinnon  แสดงวาขอมูลปริมาณเงินในความหมายกวางท่ีสุด 
หรือ M3 มีลักษณะนิ่ง(stationary) ท่ี order of integration เทากับ 1 หรือ I(1) 

เม่ือทําการทดสอบปญหา serial correlation โดยใชวิธี  serial correlation LM test พบวา
คา probability ท่ีไดท่ีระดับ 1stdifference without Trend and Intercept , 1stdifference with Intercept 
และ1stdifference with Trend and Intercept  ณ ชวงเวลา(lag) 2, 0 และ 0  มีคา 1.0000, 0.8832 และ
0.8671 ตามลําดับ ซ่ึงมีคามากกวาระดับนัยสําคัญท่ีกําหนดไวคือ 0.01  นั่นคือยอมรับสมมติฐาน
หลัก แสดงวาแบบจําลองนี้ไมมีปญหา serial correlation  โดยคา probability ท่ีระดับ 1stdifference 
without Trend and Intercept  ณ ชวงเวลา(lag) 2 ใหคาสูงสุดคือ 1.0000 

 
ตารางท่ี 4.3   แสดงผลการทดสอบ unit root ของดัชนีราคาผูบริโภค ณ ระดับ I(0) 
 

Lag ADF statistic 
Without Trend 
and Intercept 

1% 
Critical Value 

Prob. 
LM  Test 

1  2.9278 -2.5870 0.7701 
Lag ADF statistic 

With Intercept 
1% 

Critical Value 
Prob. 

LM  Test 
1  0.7026 -3.4931 0.7710 

Lag ADF statistic 
With Trend and Intercept 

1% 
Critical Value 

Prob. 
LM  Test 

1 -1.2488 -4.0469 0.5261 
ท่ีมา : จากการคํานวณ 
 

ผลการทดสอบขอมูลดัชนีราคาผูบริโภคของประเทศไทย ท่ี order of integration เทากับ 
0 หรือ I(0) นั้นพบวาขอมูลมีลักษณะไมนิ่ง(non-stationary) ท่ีระดับ Levels without Trend and 
Intercept , Levels with Intercept และ Levels with Trend and Intercept  ณ ชวงเวลา(lag) 1  ณ 
ระดับนัยสําคัญท่ี 0.01  เนื่องจากคาสถิติ ADF statistic ท่ีไดมีคามากกวาคาวิกฤติ MacKinnon   
แสดงวาขอมูลดัชนีราคาผูบริโภคของประเทศไทยมีลักษณะไมนิ่ง(non-stationary) ท่ี order of 
integration เทากับ 0 หรือ I(0) 
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เม่ือทําการทดสอบปญหา serial correlation โดยใชวิธี  serial correlation LM test พบวา
คา probability ท่ีไดท่ีระดับ Levels without Trend and Intercept,  Levels with Intercept และ Levels 
with Trend and Intercept  ณ ชวงเวลา(lag) 1 มีคา 0.7701, 0.7710 และ 0.5261 ตามลําดับ ซ่ึงคา 
probability ท่ีไดมีคามากกวาระดับนัยสําคัญท่ีกําหนดไวคือ 0.01  นั่นคือยอมรับสมมติฐานหลัก 
แสดงวาแบบจําลองนี้ไมมีปญหา serial correlation   

 
ตารางท่ี 4.4   แสดงผลการทดสอบ unit root ของดัชนีราคาผูบริโภค ณ ระดับ I(1) 
 

Lag ADF statistic 
Without Trend 
and Intercept 

1% 
Critical Value 

Prob. 
LM  Test 

0 -5.9718* -2.5870 1.0000 
Lag ADF statistic 

With Intercept 
1% 

Critical Value 
Prob. 

LM  Test 
0 -6.8321* -3.4931 0.7678 

Lag ADF statistic 
With Trend and Intercept 

1% 
Critical Value 

Prob. 
LM  Test 

0 -6.9516* -4.0469 0.7049 
 

ท่ีมา : จากการคํานวณ 
หมายเหตุ: * มีนัยสําคัญท่ี 0.01  
 

ผลการทดสอบขอมูลดัชนีราคาผูบริโภคท่ี order of integration เทากับ 1 หรือ I(1) นั้น
พบวาขอมูลมีลักษณะน่ิง(stationary) ท่ีระดับ  1stdifference without Trend and Intercept , 
1stdifference with Intercept และ1stdifference with Trend and Intercept  ณ ชวงเวลา(lag) 0 ณ ระดับ
นัยสําคัญท่ี 0.01  เนื่องจากคาสถิติ ADF statistic ท่ีไดมีคานอยกวาคาวิกฤติ MacKinnon   แสดงวา
ขอมูลดัชนีราคาผูบริโภคของประเทศไทยมีลักษณะน่ิง(stationary) ท่ี order of integration เทากับ 1 
หรือ I(1) 

เม่ือทําการทดสอบปญหา serial correlation โดยใชวิธี  serial correlation LM test พบวา
คา probability ท่ีไดท่ีระดับ 1stdifference without Trend and Intercept , 1stdifference with Intercept 
และ 1stdifference with Trend and Intercept  ณ ชวงเวลา(lag) 0 มีคา 1.0000, 0.7678 และ 0.7049
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ตามลําดับ ซ่ึงมีคามากกวาระดับนัยสําคัญท่ีกําหนดไวคือ 0.01  นั่นคือยอมรับสมมติฐานหลัก แสดง
วาแบบจําลองนี้ไมมีปญหา serial correlation  โดยคา probability ท่ีระดับ 1stdifference without 
Trend and Intercept  ณ ชวงเวลา(lag) 0 ใหคาสูงสุดคือ 1.0000 

แสดงวาท้ังขอมูลปริมาณเงินในความหมายกวางท่ีสุด หรือ M3 และขอมูลดัชนีราคา
ผูบริโภคของประเทศไทยมีลักษณะน่ิงท่ี order of integration เทากับ 1 หรือ I(1) เทากัน  ดังนั้นจึง
สามารถนําขอมูลมาพิจารณาความสัมพันธในระยะยาว และการปรับตัวในระยะส้ันได 
 
4.2   ผลการทดสอบการรวมกันไปดวยกัน (Cointegration) 
 

ในการทดสอบความสัมพันธของดุลยภาพระยะยาว ตามวิธีการของ Enger and Granger 
โดยการประมาณคาสมการถดถอยดวยวิธีกําลังสองนอยท่ีสุด เพื่อจะสรุปวาความสัมพันธในระยะ
ยาวน้ันมีความหมาย จะตองทดสอบคาความคลาดเคลื่อนจากสมการที่ประมาณไดวามีลักษณะนิ่ง 
(stationary) หรือไม โดยใชการทดสอบ ADF Unit root ท่ีระดับ I(0) คือ Levels without Trend and 
Intercept  ณ ระดับนัยสําคัญท่ีระดับ 0.10  ถาพบวาขอมูลท่ีทดสอบมีลักษณะนิ่ง(stationary)  
สามารถอธิบายไดวา ตัวแปรท้ังสองมีความสัมพันธเชิงดุลยภาพในระยะยาว 

 

ตารางท่ี 4.5  แสดงผลการทดสอบ Cointegration  และ unit root ของคาความคลาดเคล่ือน 
 

Dependent 
Variables 

Independent 
Variables 

Coefficient 
(Standard 

Error) 

t- Statistic 
(Prob.) 

Adjusted 
R-squared 

ADF ของ 
คาความ 

คลาดเคล่ือน 
M Constant 6.0580 

(0.2456) 
24.6617 
(0.0000) 

 CPI 2.0824 
(0.0531) 

39.2086 
(0.0000) 

 
0.9349 

 
-1.8378* 

(10% CV= -1.6147) 

CPI Constant -2.4232 
(0.1798) 

-13.4800 
(0.0000) 

 M 0.4492 
(0.0115) 

39.2086 
(0.0000) 

 
0.9349 

 
-1.6490* 

(10% CV= -1.6147) 

ท่ีมา: จากการคํานวณ 
หมายเหตุ: * มีนัยสําคัญท่ี 0.10  
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จากการนําคาความคลาดเคล่ือนจากสมการท่ีประมาณไดมาทดสอบ unit root ณ ระดับ
นัยสําคัญ 0.10 ผลการศึกษาพบวาตัวแปรท้ังสองมีความสัมพันธกันในระยะยาว เนื่องจากคาสถิติท่ี
ไดมีคานอยกวาคาวิกฤติ นั่นหมายความวา  อัตราการเจริญเติบโตของปริมาณเงิน และอัตราเงินเฟอ
ของประเทศไทย มีความสัมพันธกันในเชิงดุลยภาพในระยะยาว ท้ังสองทิศทาง คือท้ังกรณีท่ีอัตรา
เงินเฟอเปนตัวแปรตนและอัตราการเจริญเติบโตของปริมาณเงินเปนตัวแปรตาม  หรือกรณีท่ีอัตรา
การเจริญเติบโตของปริมาณเงินเปนตัวแปรตนและอัตราเงินเฟอเปนตัวแปรตาม 

กรณีท่ีอัตราเงินเฟอเปนตัวแปรตนและอัตราการเจริญเติบโตของปริมาณเงินเปนตัวแปร
ตามน้ัน เม่ือทําการทดสอบพบวามีความสัมพันธเชิงดุลยภาพในระยะยาว สามารถเขียนสมการ
แสดงความสัมพันธเชิงดุลยภาพระยะยาวได ดังนี้ 

 

tM = 6.0580 + 2.0824
tCPI  

         (0.0000)         (0.0000) 
 

หมายเหตุ: คาสถิติในวงเล็บแสดงคาสถิติความนาจะเปน 
  

การปรับตัวเขาสูดุลยภาพในระยะยาวในกรณีท่ีอัตราเงินเฟอเปนตัวแปรตน และอัตรา
การเจริญเติบโตของปริมาณเงินเปนตัวแปรตามนั้น เม่ือพิจารณาจากคาสถิติ 2R ของแบบจําลอง 
ปรากฏวาตัวแปรมีความเหมาะสมคือ สามารถอธิบายแบบจําลองไดรอยละ 93.49 ( 2R =0.9349) 
และสามารถยอมรับสมมติฐานท่ีวาตัวแปรตนนี้สามารถอธิบายตัวแปรตามไดดวยนัยสําคัญ 0.01 
เนื่องจาก คา F-statistic ท่ีคํานวณได (1537.314) มีคามากกวาคา probability ของ F-statistic วิกฤต 
(0.0000) 

จากการทดสอบคานัยสําคัญทางสถิติของคาสัมประสิทธ์ิ พบวาอัตราเงินเฟอ และอัตรา
การเจริญเติบโตของปริมาณเงิน มีความสัมพันธกันในระยะยาวในทิศทางเดียวกัน อยางมีนัยสําคัญ
ท่ี 0.10 โดยเม่ือพิจารณาจากคาสัมประสิทธ์ิท่ีมีคาเทากับ 2.0824 แสดงถึงอัตราการเปล่ียนแปลงใน
ระยะยาว คือ ถาอัตราเงินเฟอเพิ่มข้ึนรอยละ 1 จะทําใหอัตราการเจริญเติบโตของปริมาณเงินเพิ่มขึ้น
รอยละ 2.0824 ในทางกลับกันถาอัตราเงินเฟอลดลงรอยละ 1 จะทําใหอัตราการเจริญเติบโตของ
ปริมาณเงินลดลงรอยละ 2.0824 

ผลการทดสอบความน่ิงของคาความคลาดเคล่ือนโดยการทดสอบ ADF Unit root ท่ี
ระดับ I(0) คือ Levels without Trend and Intercept  พบวาคา ADF test เทากับ -1.8378 ซ่ึงมีคานอย
กวาคาวิกฤติคือ -1.6147 ณ ระดับนัยสําคัญท่ีระดับ 0.10 จึงปฏิเสธสมมติฐานหลัก นั่นหมายความวา
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ขอมูลมีลักษณะนิ่ง ดังนั้นจึงสรุปไดวากรณีท่ีอัตราเงินเฟอเปนตัวแปรตน และอัตราการเจริญเติบโต
ของปริมาณเงินเปนตัวแปรตามนั้นมีความสัมพันธเชิงดุลยภาพในระยะยาว 

 
กรณีท่ีอัตราการเจริญเติบโตของปริมาณเงินเปนตัวแปรตนและอัตราเงินเฟอเปนตัวแปร

ตาม เม่ือทําการทดสอบพบวามีความสัมพันธเชิงดุลยภาพในระยะยาวแลว สามารถเขียนสมการ
แสดงความสัมพันธเชิงดุลยภาพในระยะยาวได ดังนี้ 

 

tCPI =  -2.4232+ 0.4492 
tM  

             (0.0000)      (0.0000)       
 

หมายเหตุ: คาสถิติในวงเล็บแสดงคาสถิติความนาจะเปน 
 

การปรับตัวเขาสูดุลยภาพในระยะยาวในกรณีท่ีอัตราการเจริญเติบโตของปริมาณเงินเปน
ตัวแปรตน และอัตราเงินเฟอเปนตัวแปรตามนั้น เม่ือพิจารณาจากคาสถิติ 2R ของแบบจําลอง 
ปรากฏวาตัวแปรมีความเหมาะสมคือ สามารถอธิบายแบบจําลองไดรอยละ 93.49 ( 2R =0.9349) 
และสามารถยอมรับสมมติฐานท่ีวาตัวแปรตนนี้สามารถอธิบายตัวแปรตามไดดวยนัยสําคัญ 0.01 
เนื่องจาก คา F-statistic ท่ีคํานวณได (1537.314) มีคามากกวาคา probability ของ F-statistic วิกฤต 
(0.0000) 

จากการทดสอบคานัยสําคัญทางสถิติของคาสัมประสิทธ์ิ พบวาอัตราการเจริญเติบโตของ
ปริมาณเงิน และอัตราเงินเฟอ มีความสัมพันธกันในระยะยาวในทิศทางเดียวกัน อยางมีนัยสําคัญท่ี 
0.10 โดยเม่ือพิจารณาจากคาสัมประสิทธ์ิท่ีมีคาเทากับ 0.4492 แสดงถึงอัตราการเปล่ียนแปลงใน
ระยะยาว คือ ถาอัตราการเจริญเติบโตของปริมาณเงินเพิ่มข้ึนรอยละ 1 จะทําใหอัตราเงินเฟอเพิ่มข้ึน
รอยละ 0.4492 ในทางกลับกันถาอัตราการเจริญเติบโตของปริมาณเงินลดลงรอยละ 1 จะทําใหอัตรา
เงินเฟอลดลงรอยละ 0.4492 

ผลการทดสอบความน่ิงของคาความคลาดเคล่ือนโดยการทดสอบ ADF Unit root ท่ี
ระดับ I(0) คือ Levels without Trend and Intercept  พบวาคา ADF test เทากับ -1.6490 ซ่ึงมีคานอย
กวาคาวิกฤติคือ -1.6147 ณ ระดับนัยสําคัญท่ีระดับ 0.10 จึงปฏิเสธสมมติฐานหลัก นั่นหมายความวา
ขอมูลมีลักษณะนิ่ง ดังนั้นจึงสรุปไดวากรณีท่ีอัตราการเจริญเติบโตของปริมาณเงินเปนตัวแปรตน
และอัตราเงินเฟอเปนตัวแปรตามนั้นมีความสัมพันธเชิงดุลยภาพในระยะยาว 
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4.3   ผลการทดสอบกลไกการปรับตัวเขาสูดุลยภาพในระยะสั้น (Error Correction Mechanism) 
 

เม่ือทําการทดสอบความสัมพันธเชิงดุลยภาพในระยะยาว พบวาตัวแปรท่ีนํามาทดสอบมี
ความสัมพันธเชิงดุลยภาพระยะยาวแลว จากนั้นทําการทดสอบถึงกลไกการปรับตัวในระยะส้ันของ
ตัวแปรตน และตัวแปรตาม เพื่อใหเขาสูดุลยภาพในระยะยาว ดังนี้ 
 
ตารางท่ี 4.6  แสดงผลการทดสอบ  Error Correction Mechanism 
 

Dependent 
Variables 

Independent 
Variables 

Coefficient 
(Standard 

Error) 

t-Statistic 
(Prob.) 

Adjusted R-
squared 

F-Statistic 
(Prob.) 

Constant 0.0049 
(0.0009) 

5.3216 
(0.0000) 

D(CPI) -0.0680 
(0.1868) 

-0.3638 
(0.7168) 

D(M(-1)) -0.1517 
(0.0979) 

-1.5499 
(0.1243) 

D(M) 

E(-1) -0.0417 
(0.0230) 

-1.8114 
(0.0730) 

 
0.0297 

 
2.0707 

(0.1087) 

Constant 0.0011 
(0.0004) 

2.4922 
(0.0143) 

D(M) -0.0096 
(0.0475) 

-0.2028 
(0.8397) 

D(CPI(-1)) 0.4240 
(0.0923) 

4.5954 
(0.0000) 

D(CPI) 

e(-1) -0.0395 
(0.0253) 

-1.5621 
(0.1214) 

    
0.1499 

 

 
7.1726 

(0.0002) 

ท่ีมา: จากการคํานวณ 
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ตารางท่ี 4.7  แสดงผลการทดสอบ  serial correlation LM test และ heteroskedasticity test 
 

serial correlation LM test white heteroskedasticity test Dependent 
Variables Obs*R-squared Probability Obs*R-squared Probability 

D(M) 0.0185 0.8919 8.0789 0.2324 

D(CPI) 0.6531 0.4190 10.8638 0.0927 
 

ท่ีมา: จากการคํานวณ 
 

กรณีอัตราเงินเฟอเปนตัวแปรตน และอัตราการเจริญเติบโตของปริมาณเงินเปนตัวแปร
ตามสามารถเขียนสมการการปรับตัวในระยะส้ันท่ีใชทดสอบได ดังนี้ 

 
 

ttttt UEBMdBCPIdBCMd ++++= −− 13121 )()()(  
 
จากผลการทดสอบสามารถแสดงเปนสมการการปรับตัวในระยะส้ันได คือ 
 

tMd )( = 0.0049 -0.0680
tCPId )( -0.1517

1)( −tMd -0.0417 1−tE  
 (0.0000)      (0.7168)      (0.1243)     (0.0730) 

 
จากผลการคํานวณแสดงใหเห็นวาการเปล่ียนแปลงของอัตราเงินเฟอมีผลตอการ

เปล่ียนแปลงของอัตราการเจริญเติบโตของปริมาณเงิน  และสามารถยอมรับสมมติฐานที่วาตัวแปร
เหลานี้ทุกตัวสามารถอธิบายตัวแปรตามไดอยางมีนัยสําคัญท่ี 0.15 เนื่องจากคา F-statistic ท่ีคํานวณ
ไดเทากับ 2.0707 มีคาสูงกวา probability ของ F-statistic วิกฤติซ่ึงเทากับ 0.1087 

สวนคาสัมประสิทธของคาความคลาดเคล่ือนมีคาเปนลบ ท่ี 0.0417 ซ่ึงสอดคลองกับหลัก
ทฤษฎีท่ีวา คาความคลาดเคล่ือนในการปรับตัวเขาสูดุลยภาพในระยะยาวจะตองลดลงเร่ือยๆ  และมี
นัยสําคัญ ซ่ึงสามารถอธิบายไดวา เม่ือเกิดภาวะใดๆ ท่ีทําใหการเปล่ียนแปลงของอัตราเงินเฟอใน
ระยะยาวออกจากดุลยภาพแลวจะมีความเร็วของการปรับตัว (speed of adjustment) ของอัตราเงิน
เฟอเพื่อเขาสูดุลยภาพในระยะยาวเทากับ  - 0.0417 

จากผลการทดสอบปญหา serial correlation โดยใชวิธี  serial correlation LM test โดย
สมมติฐานท่ีใชในการทดสอบปญหา serial correlation คือ 

0
H = non- serial correlation และ 1H = 
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serial correlation ในการทดสอบสมมติฐานเม่ือพิจารณาคา Probability ท่ีคํานวณไดมีคาเทากับ 
0.8919 ซ่ึงมีคามากกวาระดับนัยสําคัญท่ี 0.01 นั่นคือยอมรับสมมติฐานหลัก แสดงวาแบบจําลองนี้
ไมมีปญหา serial correlation อยางมีนัยสําคัญท่ี 0.01 

เม่ือทดสอบปญหา heteroskedasticity ดวยวิธี white heteroskedasticity test โดย
สมมติฐานที่ใชในการทดสอบปญหา heteroskedasticity  คือ 

0
H = Homoskedasticity และ 1H = 

Heteroskedasticity ในการทดสอบสมมติฐานเม่ือพิจารณาคา Probability ท่ีคํานวณไดมีคาเทากับ 
0.2324 ซ่ึงมีคามากกวาระดับนัยสําคัญท่ี 0.01 ทําใหยอมรับสมมติฐานหลัก แสดงวาแบบจําลองนี้
ไมมีปญหา Heteroskedasticity อยางมีนัยสําคัญท่ี 0.01 
 

กรณีอัตราการเจริญเติบโตของปริมาณเงินเปนตัวแปรตน และอัตราเงินเฟอเปนตัวแปร
ตามสามารถเขียนสมการการปรับตัวในระยะส้ันท่ีใชทดสอบได ดังนี้ 

 

ttttt uebCPIbMdbcCPId ++++= −− 13121 )()()(  
 
จากผลการทดสอบสามารถแสดงเปนสมการการปรับตัวในระยะส้ันได คือ 
 

tCPId )(  = 0.0011 -0.0096
tMd )( +0.4240 

1)( −tCPId -0.0395 1−te  
        (0.0143)    (0.8397)           (0.0000)                   (0.1214) 

 
จากผลการคํานวณแสดงใหเห็นวาการเปล่ียนแปลงของอัตราการเจริญเติบโตของปริมาณ

เงินมีผลตอการเปล่ียนแปลงของอัตราเงินเฟอ และสามารถยอมรับสมมติฐานท่ีวาตัวแปรเหลานี้ทุก
ตัวสามารถอธิบายตัวแปรตามไดอยางมีนัยสําคัญท่ี 0.01 เนื่องจากคา F-statistic ท่ีคํานวณไดเทากับ 
7.1726  มีคาสูงกวา probability ของ F-statistic วิกฤติซ่ึงเทากับ 0.0002 

สวนคาสัมประสิทธของคาความคลาดเคล่ือนมีคาเปนลบ ท่ี 0.0395 ซ่ึงสอดคลองกับหลัก
ทฤษฎีท่ีวา คาความคลาดเคล่ือนในการปรับตัวเขาสูดุลยภาพในระยะยาวจะตองลดลงเร่ือยๆ  และมี
นัยสําคัญ ซ่ึงสามารถอธิบายไดวา เม่ือเกิดภาวะใดๆ ท่ีทําใหการเปล่ียนแปลงของอัตราการ
เจริญเติบโตของปริมาณเงินในระยะยาวออกจากดุลยภาพแลวจะมีความเร็วของการปรับตัว (speed 
of adjustment) ของอัตราการเจริญเติบโตของปริมาณเงินเพื่อเขาสูดุลยภาพในระยะยาวเทากับ         
- 0.0395 



 53 

จากผลการทดสอบปญหา serial correlation โดยใชวิธี serial correlation LM test โดย
สมมติฐานท่ีใชในการทดสอบปญหา serial correlation คือ 

0
H = non- serial correlation และ 1H = 

serial correlation ในการทดสอบสมมติฐานเม่ือพิจารณาคา Probability ท่ีคํานวณไดมีคาเทากับ 
0.4190 ซ่ึงมีคามากกวาระดับนัยสําคัญท่ี 0.01 นั่นคือยอมรับสมมติฐานหลัก แสดงวาแบบจําลองนี้
ไมมีปญหา serial correlation อยางมีนัยสําคัญท่ี 0.01 

เม่ือทดสอบปญหา heteroskedasticity ดวยวิธี white heteroskedasticity test โดย
สมมติฐานที่ใชในการทดสอบปญหา heteroskedasticity  คือ 

0
H = Homoskedasticity และ 1H = 

Heteroskedasticity ในการทดสอบสมมติฐานเม่ือพิจารณาคา Probability ท่ีคํานวณไดมีคาเทากับ 
0.0927 ซ่ึงมีคามากกวาระดับนัยสําคัญท่ี 0.01 ทําใหยอมรับสมมติฐานหลัก แสดงวาแบบจําลองนี้
ไมมีปญหา Heteroskedasticity อยางมีนัยสําคัญท่ี 0.01 

 
4.4  ผลการทดสอบความเปนเหตุเปนผล (Granger Causality) 

 
เม่ือทดสอบหาความสัมพันธของตัวแปรท้ังในระยะส้ันและระยะยาวไดแลว  ตอไปจะ

ทดสอบวาตัวแปรใดท่ีเปนเหตุ หรือตัวแปรใดท่ีเปนผล หรือตัวแปรท้ังสองเปนตัวกําหนดซ่ึงกัน
และกัน นั่นคือตัวแปรท้ังสองมีความสัมพันธกันท้ังสองทิศทาง  

การทําการทดสอบตนเหตุนั้น จะเร่ิมจากการเลือกชวงเวลาท่ีเหมาะสมโดยพิจารณาจาก
คาสถิติ Akike Information Criterion (AIC), Schwarz Criterion (SC) และ Hannan-Quinn 
information criterion (HQ) ซ่ึงไดผลการทดสอบดังนี้ 
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ตารางท่ี 4.8  แสดงการเลือกชวงเวลาท่ีเหมาะสมของการทดสอบความเปนเหตุเปนผล 
 

Lag AIC SC HQ 
0 -7.3604 -7.3070 -7.3388 
1 -15.1988  -15.0386* -15.1340 
2  -15.2715* -15.0043  -15.1635* 
3 -15.2370 -14.8631 -15.0859 
4 -15.1845 -14.7036 -14.9901 
5 -15.1701 -14.5824 -14.9325 
6 -15.1533 -14.4588 -14.8726 
7 -15.1011 -14.2997 -14.7772 
8 -15.0700 -14.1618 -14.7029 
9 -15.0776 -14.0626 -14.6673 
10 -15.0262 -13.9043 -14.5727 
11 -14.9717 -13.7430 -14.4751 
12 -14.9842 -13.6486 -14.4443 

ท่ีมา: จากการคํานวณ 
หมายเหตุ:  * ใหคาตํ่าท่ีสุด 

AIC : Akaike information criterion 
SC  : Schwarz information criterion 

 HQ : Hannan-Quinn information criterion 
 

เม่ือพิจารณาคา AIC , SC และ HQ จากตารางท่ี 4.8 จะเห็นวาใหคาในแตละชวงเวลา
ตางกัน แตชวงเวลาท่ีใหคาเหมาะสมท่ีสุดเทากับชวงเวลา(lag) ท่ี 2 เนื่องจากใหคา Akike 
Information Criterion (AIC) และ Hannan-Quinn information criterion (HQ) ตํ่าท่ีสุดคือ -15.2715 
และ -15.1635 ตามลําดับ จึงเลือกชวงเวลา(lag) ท่ี 2 มาทําการทดสอบความเปนเหตุเปนผล ซ่ึงไดผล
การทดสอบดังตาราง 
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ตารางท่ี 4.9  ผลการทดสอบ Granger Causality 
 

สมมติฐานหลัก 
F-Statistic 

(Probability) 

CPI ไมเปนสาเหตุของ M 
2.1995 

(0.1161) 

M ไมเปนสาเหตุของ CPI 
1.7935 

(0.1716) 
ท่ีมา: จากการคํานวณ 
 

จากผลการทดสอบความสัมพันธท่ีเปนเหตุเปนผล กรณีสมมติฐานหลักอัตราเงินเฟอไม
เปนสาเหตุของอัตราการเจริญเติบโตของปริมาณเงิน พบวาปฏิเสธสมมติฐานหลัก ณ ระดับ
นัยสําคัญ 0.15 แสดงวาอัตราเงินเฟอเปนสาเหตุของอัตราการเจริญเติบโตของปริมาณเงิน และใน
กรณีสมมติฐานหลักอัตราการเจริญเติบโตของปริมาณเงินไมเปนสาเหตุของอัตราเงินเฟอ พบวา
ปฏิเสธสมมติฐานหลัก ณ ระดับนัยสําคัญ 0.20 แสดงวาอัตราการเจริญเติบโตของปริมาณเงินเปน
สาเหตุของอัตราเงินเฟอ  

ดังนั้นผลการทดสอบความสัมพันธท่ีเปนเหตุเปนผลนี้จึงสามารถสรุปไดวาตัวแปรท้ัง
สองมีความสัมพันธท้ังสองทิศทาง (bidirectional causality) นั่นคือ อัตราเงินเฟอเปนสาเหตุของ
อัตราการเจริญเติบโตของปริมาณเงินท่ีความเช่ือม่ันรอยละ 82.84 และอัตราการเจริญเติบโตของ
ปริมาณเงินเปนสาเหตุของอัตราเงินเฟอท่ีความเช่ือม่ันรอยละ 88.39  

 
 


