
บทท่ี 4  
 

ผลการศึกษา 
  
 ในบทนีจ้ะกลาวถึงผลการวิเคราะหปจจยัทางเศรษฐกิจมหภาคที่มีผลกระทบตออัตราเงิน
เฟอ และระดบัผลผลิต ภายใตระบบอัตราแลกเปลี่ยนลอยตัวแบบจัดการ โดยแบงแยกการวิเคราะห
ออกเปน 2 สวน ไดแก สวนแรก แสดงผลการทดสอบคุณสมบัติความนิ่งของขอมูล (Stationarity) 
ดวยวิธี Perron’s Test  สําหรับขอมูลที่มีการเปลี่ยนแปลงโครงสราง (Structural  Change) สวนที่
สอง แสดงผลการคาดประมาณคาสัมประสิทธิ์ของความลาชาของปจจัยทางเศรษฐกจิมหภาคที่ม ี
ผลกระทบตออัตราเงินเฟอและระดับผลผลิตดวยวิธี Almon Polynomial Lag Procedure รวมทั้งการ
แปลความหมายทางเศรษฐมติิของปจจัยดังกลาว ซ่ึงรายละเอียดผลการวเิคราะหสามารถแสดงได 
ดังตอไปนี ้
 

ผลการทดสอบคุณสมบัตคิวามนิ่งของขอมูล 
 
 การทดสอบคุณสมบัติความนิ่งของขอมูล (Stationarity) ดวยวิธี Perron’s Test  เหมาะสํา 
หรับขอมูลอนุกรมเวลา (Time Series Data) ที่มีการเปลี่ยนแปลงโครงสราง (Structural  Change) 
(Enders, 2004) อาทิเชน มีการเปลี่ยนแปลงนโยบายอัตราแลกเปลี่ยน จากระบบอัตราแลกเปลี่ยน
คงที่แบบตะกราเงิน เปนระบบอัตราแลกเปลี่ยนลอยตัวแบบจัดการ เมือ่ ป พ.ศ. 2540 ในไตรมาส 
ที่ 2 โดยวิธีนีจ้ะตองทําการทดสอบตัวแปรทุกตัวในสมการอัตราเงินเฟอ และสมการระดับผลผลิต 
วามีคุณสมบัตคิวามนิ่ง (Stationarity)  อยู ณ ระดับใด ซ่ึงสรุปไดตามตารางที่ 2 
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ตารางที่ 2  ผลการทดสอบคุณสมบัติความนิ่งของขอมูล ณ ระดับความเชื่อมั่นที่รอยละ 90 
 

คุณสมบัติความนิ่ง 
ตัวแปร 

ที่ระดับ 
ที่ผลตาง
อันดับ 1 

อัตราเงินเฟอ ( ) tπ มีความนิ่ง มีความนิ่ง 
ผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ ( ) tY มีความนิ่ง มีความนิ่ง 

อัตราการเติบโตของปริมาณเงินตามความหมายแคบ ( ) tGM1 มีความนิ่ง มีความนิ่ง 

อัตราการเติบโตของปริมาณเงินตามความหมายกวาง ( ) tGM2 มีความนิ่ง มีความนิ่ง 
การใชจายของภาครัฐ ( )   tG มีความนิ่ง มีความนิ่ง 
ดุลการชําระเงนิ ( ) tBP มีความนิ่ง มีความนิ่ง 
ปริมาณเงินทีแ่ทจริงตามความหมายแคบ  tP)/(M1 ไมมีความนิ่ง มีความนิ่ง 
ปริมาณเงินทีแ่ทจริงตามความหมายกวาง  tP)/(M2 ไมมีความนิ่ง มีความนิ่ง 
การใชจายของภาครัฐที่แทจริง ( )   tg มีความนิ่ง มีความนิ่ง 
ที่มา: สรุปจากตารางผนวกที ่1 ถึง 9 
 
 จากผลการทดสอบคุณสมบัติความนิ่งของตัวแปรในสมการอัตราเงินเฟอ ไดแก ตัวแปร
ผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ ( ) อัตราการเติบโตของปริมาณเงินตามความหมายแคบ 
( ) อัตราการเติบโตของปริมาณเงินตามความหมายกวาง ( )  การใชจายของภาครัฐ 
( ) และดุลการชําระเงิน ( )  พบวา ตัวแปรทกุตัว มีความนิง่อยูที่ระดับ (At Level) สําหรับ 

tY

tGM1 tGM2

tG tBP

ผลการทดสอบคุณสมบัติความนิ่งของตวัแปรในสมการระดับผลผลิต ไดแก ปริมาณเงินที่แทจริง
ตามความหมายแคบ  ปริมาณเงินทีแ่ทจริงตามความหมายกวาง  การใชจาย
ของภาครัฐที่แทจริง ( )  และดุลการชําระเงนิ ( ) พบวาตวัแปร ( ) และ ( ) มีความนิ่ง
อยูที่ระดับ (At Level) สวนตัวแปร และ  มีความนิ่งอยูที่ผลตางอันดับ 1 (At 
First Difference) ดังนั้น จึงทําการปรับตัวแปรทั้งสองใหอยูในรูปของผลตางอันดับ 1 เปนการ
เปลี่ยนแปลงของปริมาณเงินที่แทจริงตามความหมายแคบ  และการเปลี่ยนแปลงของ
ปริมาณเงินทีแ่ทจริงตามความหมายกวาง ทําใหมีความเชื่อมั่นไดวา ขอมูลอนุกรมเวลา 
(Time Series Data) ที่ใชในการศึกษาในครั้งนี้ มีคุณสมบัติความนิ่ง (Stationarity) แมวาขอมูลนั้นจะ
มีการเปลี่ยนแปลงโครงสรางก็ตาม 

tP)/(M1 tP)/(M2

tg tBP tg tBP

tP)/(M1 tP)/(M2

tP)/(DM1

tP)/(DM2
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ตารางที่ 3  ผลการทดสอบความลาของขอมูล ณ ระดับความเชื่อมั่นที่รอยละ 90 
 

ความลา (Lag)  
ตัวแปร 

ที่ระดับ 
ที่ผลตาง 
อันดับ 1  

อัตราเงินเฟอ ( ) tπ 0 0  
ผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ ( ) tY 5 3  

อัตราการเติบโตของปริมาณเงินตามความหมายแคบ ( ) tGM1 3 2  

อัตราการเติบโตของปริมาณเงินตามความหมายกวาง ( ) tGM2 0 5  
การใชจายของภาครัฐ ( )   tG 1 0  
ดุลการชําระเงนิ ( ) tBP 1 0  
ปริมาณเงินทีแ่ทจริงตามความหมายแคบ  tP)/(M1 4 3  
ปริมาณเงินทีแ่ทจริงตามความหมายกวาง  tP)/(M2 1 2  
การใชจายของภาครัฐที่แทจริง ( )   tg 1 0  
ที่มา: สรุปจากตารางผนวกที ่1 ถึง 9 
 

ผลการคาดประมาณคาสัมประสิทธ์ิของความลาชาในแบบจําลอง 
 

ผลการคาดประมาณคาสัมประสิทธิ์ของความลาชาในแบบจําลองปจจัยทางเศรษฐกิจ 
มหภาคที่มีผลกระทบตออัตราเงินเฟอ และระดับผลผลิต ภายใตระบบอัตราแลกเปลี่ยนลอยตัว 
แบบจัดการ ดวยวิธี Almon Polynomial Lag Procedure ซ่ึงจะใชแบบจาํลองพื้นฐานเศรษฐกิจ 
มหภาค (Mundell-Fleming Model) ของประเทศไทยในระบบเศรษฐกจิแบบเปด ในการกําหนด 
ตัวแปรในสมการ โดยแบงสมการออกเปน 4 สมการ คือ สมการอัตราเงินเฟอ 2 สมการ และสมการ
ระดับผลผลิต 2 สมการ แลวนําสมการทั้งส่ีมาทําการคาดประมาณคาพารามิเตอร (Parameters) จาก
แบบจําลองโดยอาศัยเทคนิคทางสถิตทิี่เรียกวา การวิเคราะหถดถอย (Regression Analysis) โดย 
คาดประมาณคาสัมประสิทธิ์ของตัวแปรในสมการอัตราเงินเฟอ และสมการระดับผลผลิต 
ดังตอไปนี ้

 
   =                   (4.1) tπ )D ,BP ,G ,GM1 ,f(Y ttttt

 
   =                   (4.2) tπ )D ,BP,G,GM2,f(Y ttttt
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   =                               (4.3) tY ]D ,BP ,g ,f[(DM1/P) tttt

 
   =                   (4.4) tY ]D ,BP ,g ,f[(DM2/P) tttt

 
จากสมการอัตราเงินเฟอขางตน ประกอบดวย ตวัแปรผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ 

( ) อัตราการเตบิโตของปริมาณเงินตามความหมายแคบ ( ) อัตราการเติบโตของ tY tGM1

ปริมาณเงินตามความหมายกวาง ( )  การใชจายของภาครฐั ( )  และดุลการชําระเงิน 
( )  สําหรับสมการระดับผลผลิต ประกอบดวย การเปลี่ยนแปลงของปริมาณเงินทีแ่ทจริง 

tGM2 tG

tBP

ตามความหมายแคบ  การเปลี่ยนแปลงของปริมาณเงินทีแ่ทจริงตามความหมายกวาง 
 การใชจายของภาครัฐที่แทจริง ( )  และดุลการชําระเงิน ( ) นอกจากนีย้ังไดเพิ่ม

ตัวแปรหุน (Dummy Variable) ไดแก ตัวแปรหุนนโยบายอัตราแลกเปลี่ยน  เพื่อศึกษาผลของ
นโยบายปฏิรูประบบอัตราแลกเปลี่ยน เปนระบบอัตราแลกเปลี่ยนลอยตัวแบบจัดการของประเทศ
ไทย ซ่ึงเริ่มตั้งแตป พ.ศ. 2540 ไตรมาสที่ 3  

tP)/(DM1

tP)/(DM2 tg tBP

)(D t

 
การทดสอบความลาชาดวยวิธี Almon Polynomial Lag Procedure เปนวิธีการทดสอบความ

ลาชา (Lag) ที่ไดรับความนยิมอีกวิธีหนึ่ง ซ่ึงเปนวิธีที่จะระบุไดวาสมการคาดประมาณนั้นมีลักษณะ
เปน Polynomial Degree ณ ระดับใด (i) และจํานวนความลาชา ณ ระดับใด (r) สามารถจัดรูปสมการ
ไดดังตอไปนี ้(Pindyck and Rubinfeld, 1998) และ (Ramu, 2002) 

 
กําหนดให 
Y  =  f(X) 
Y = ตัวแปรตาม (Dependent Variable) 
X = ตัวแปรอิสระ (Independent Variable) 
i = 2  (Polynomial Degree 2) 
r = 4 (Lag เทากับ 4) 
 

t4t43t32t21t1t0t εXwXwXwXwXwαY ++++++= −−−−                (4.5) 
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และกําหนดให 
 

2
210i iiw CCC ++=     i = 0, 1, 2, 3                (4.6) 

 
แทนคาและจดัรูปใหม จะไดวา 

 

1t210t0t )X(XαY CCCC −++++=  

                            (4.7) 
t4t210

3t210

2t210

ε)X164(
)X93(
)X42(

CCC

CCC

CCC

++++
+++
+++

−

−

−

 
รวมเทอมกันและจัดรูปใหม จะไดวา 

 
)XXXX(XαY 4t3t2t1tt0t C −−−− +++++=                                                       (4.8) 

 
วิธีที่จะระบุไดวาสมการคาดประมาณนัน้มลัีกษณะเปน Polynomial Degree ณ ระดับใด (i) 

และจํานวนความลาชา ณ ระดับใด (r) จะทาํการคาดประมาณดวยวิธีกําลังสองนอยที่สุดแบบธรรม 
ดา (Ordinary Least Square: OLS) โดยคาสถิติที่ใชในการวิเคราะห ไดแก คาAdjusted R-Square 

, Akaike Info Criterion (AIC) และ Schwarz Criterion (SC) ในการกําหนด i และ r ที่เหมาะ )R(
2__

สมกับแตละสมการ (สมการที่ 4.1 ถึง 4.4) โดยดูจากระดบั i และ r ที่ใหคา สูงที่สุด (Pindyck 

and Rubinfeld, 1998) 

2__
R

 

kN
1N)R(11R 2

2__

−
−

−−=                  (4.9) 

 
และระดับ i และ r ที่ใหคา AIC ต่ําที่สุด (Pindyck and Rubinfeld, 1998) 

 

N
2k

N
ε

logAIC
2
i +
⎟
⎟
⎟

⎠

⎞

⎜
⎜
⎜

⎝

⎛
= ∑

∧

                      (4.10) 
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หรือระดับ i และ r ที่ใหคา SC ต่ําที่สุด (Pindyck and Rubinfeld, 1998) 
 

N
klogN

N
ε

logSC
2
i +
⎟
⎟
⎟

⎠

⎞

⎜
⎜
⎜

⎝

⎛
= ∑

∧

                                                   (4.11) 

 
โดยที่    N  คือ จํานวนขอมูลทั้งหมด 

  k   คือ จํานวนตัวแปรอิสระ 
 
 กอนการคาดประมาณคาสมการถดถอยจะตองทําการตรวจสอบปญหาของขอมูล คือ  
ปญหา Multicolinearity เปนปญหาที่ตัวแปรภายนอกมีความสัมพันธกัน ซ่ึงจะไดคาเบีย่งเบน
มาตรฐาน (Standard Error) มีคามากเกินไป ทําใหคาสัมประสิทธิ์ของตัวแปรที่มีความสัมพันธกัน
ไมมีนัยสําคัญทางสถิติ หรือการคาดประมาณคาพารามิเตอรจริงไมมีความนาเชื่อถือ ซ่ึงเปน 
สวนหนึ่งทีจ่ะทําใหตวัประมาณคา (Estimator) ที่ไดมีคุณสมบัติที่ไมเปน BLUE (Best Linear 
Unbiased Estimators) หากพบวาตัวแปรทีต่รวจสอบมีคาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ (Coefficient of 
Correlation) เกิน 0.95 แสดงวามีปญหา Multicolinearity ในระดับที่รุนแรง และหากใชวิธีตดัตัว
แปรออกจะทําใหเกิดปญหา Specification Bias ได ซ่ึงเปนสวนหนึ่งที่จะทําใหตัวประมาณคา 
(Estimator) ที่ไดมีคุณสมบัตทิี่ไมเปน BLUE เนื่องจากตามทฤษฎีบอกวาควรจะมีตวัแปรนั้นใน
แบบจําลอง  
 

จากการตรวจสอบคาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธของตัวแปรในสมการอัตราเงินเฟอ  
(ตามตารางผนวกที่ 10 และ 11) จะเห็นวา  ตัวแปร และ  ตัวแปรแตละคู
มีคาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธไมเกิน 0.95 ในขณะที่คาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธของตัวแปรในสมการ
ระดับผลผลิต (ตามตารางผนวกที่ 12 และ 13) จะเห็นวา และ  ตัว
แปรแตละคูมคีาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธไมเกิน 0.95 

tttt G,GM2,GM1,Y tBP

ttt g,P)/(DM2,P)/(DM1 tBP

 
 ปญหา Heteroscedasticity เปนปญหาที่ตวัรบกวนมีคาไมคงที่ ซ่ึงเปนปญหาที่มักจะพบใน
แบบจําลองทีม่ีขอมูลเปนแบบภาคตัดขวาง (Cross Sectional Data) โดยการตรวจสอบวาตัวรบกวน 
มีคาคงที่หรือไม ซ่ึงการศึกษาในครั้งนี้ไดใชขอมูลอนุกรมเวลา (Time Series Data) จึงไมนาพบ
ปญหา Heteroscedasticity 
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 นอกจากนี้ยังมปีญหาของขอมูลที่ตองทําการตรวจสอบ เพื่อใหการคาดประมาณคา 
พารามิเตอรที่ไดนั้น มีคณุสมบัติที่เปน BLUE คือ ปญหา Autocorrelation ซ่ึงจะกลาวรายละเอียดใน
แตละสมการ เพื่อใหผลการคาดประมาณคาที่ไดมีความนาเชื่อถือ 
 
1.  สมการอัตราเงินเฟอ (สมการที่ 4.1) 
 
 สมการอัตราเงินเฟอสมการนี ้ประกอบดวย ผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ ( ) อัตรา
การเติบโตของปริมาณเงินตามความหมายแคบ ( )  การใชจายของภาครัฐ ( )  และ 

tY

tGM1 tG

ดุลการชําระเงนิ ( ) โดยทําการคาดประมาณดวยวิธีกําลังสองนอยที่สุดแบบธรรมดา (Ordinary 
Least Square: OLS) จากตารางที่ 4 พบวา สมการอัตราเงินเฟอสมการนีม้ีลักษณะ Polynomial 
Degree 2 (i = 2) และจํานวนความลาชาเทากับ 9 (r = 9)   

tBP

 
ตารางที่ 4  ผลการทดสอบคา i และ r ของสมการอัตราเงินเฟอ (สมการที่ 4.1) 
 
Lag Polynomial degree 1 Polynomial degree 2 

 Adjusted R-
squared 

Akaike info 
criterion 

Schwarz 
criterion 

Adjusted R-
squared 

Akaike info 
criterion 

Schwarz 
criterion 

1 0.136484 2.564611 2.811344 0.154335 2.721245 3.264118 
2 0.238558 2.348218 2.709550 0.161193 2.504979 3.026904 
3 0.336004 2.228056 2.593004 0.269561 2.383883 2.911029 
4 0.432679 2.094333 2.462956 0.358401 2.278254 2.810710 
5 0.491521 2.007874 2.380231 0.284566 2.410603 2.948453 
6 0.477546 2.034273 2.410423 0.585353 1.864753 2.408081 
7 0.373242 2.231142 2.611140 0.535743 1.992870 2.541756 
8 0.419570 2.184343 2.568241 0.500182 2.096845 2.651365 
9 0.584431 1.881038 2.268887 0.619219 1.855719 2.415946 
10 0.466196 2.090848 2.482693 0.505627 2.076176 2.642174 
ที่มา: สรุปจากตารางผนวกที ่14 
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นําสมการที่ทําการคาดประมาณดวยวิธี OLS ณ ระดับ i = 2 และ r = 9 ซ่ึงเปนระดับทีใ่หคา
Adjusted R2 สูงที่สุด คา AIC ต่ําที่สุด และคา SC ต่ําที่สุด มาตัดตัวแปรออกทีละตัว โดยเลือกตัดตวั
แปรที่ไมมีนยัสําคัญสูงที่สุดออกไปกอน จนไดตวัแปรทกุตัวที่มนีัยสําคัญทางสถิติ ณ ระดับ 
ความเชื่อมั่นทีร่อยละ 90 และไดเพิ่มตัวแปรหุน (Dummy Variable) ไดแก ตวัแปรหุนนโยบายอัตรา
แลกเปลี่ยน  เขาไปในสมการ พรอมทั้งจัดรปูสมการใหอยูในรูปแบบของวิธี Almon 
Polynomial Lag Procedure ตามสมการที่ (4.8) จะไดคา และ ตามตารางที่ 5 

)(D t

  , 10 CC  2C

 
ตารางที่ 5  ผลการประมาณคาสัมประสิทธิ์ Polynomial Degree 0 ถึง 2 ของสมการอัตราเงินเฟอ 
                  (สมการที่ 4.1) 

  
 ( ) tY ( ) tGM1 ( )   tG ( ) tBP ( ) tD

C0 7.21 x10-6 - - -3.49 x10-6 0.989584 
C1 -3.26 x10-6 0.004954 - - - 
C2 2.71 x10-7 - 1.39 x10-7 - - 

ที่มา: สรุปจากตารางผนวกที ่18 
 

นําคา และ ของตัวแปรทุกตวัจากตารางที่ 8 ไปแทนตามสมการที่ (4.6) เพื่อหา
น้ําหนกัความลาชา (Lag Weights)  ของตัวแปร และ นับตั้งแตชวงเวลาปจจุบัน
จนถึงชวงเวลาในอดีตตั้งแตลําดับที่ 1-9 ซ่ึงสรุปไดตามตารางที่ 6 

  , 10 CC  2C

ttt G,GM1,Y tBP

 
ตารางที่ 6  ผลการประมาณ Lag Weights ของสมการอัตราเงินเฟอ (สมการที่ 4.1) 
 

 ( ) tY ( ) tGM1 ( )   tG ( ) tBP ( ) tD

W0 7.21 x10-6 - - -3.49 x10-6 0.989584 

W1 4.22 x10-6 0.004954 1.39 x10-7 -3.49 x10-6 - 

W2 1.77 x10-6 0.009908 5.56 x10-7 -3.49 x10-6 - 

W3 -1.31 x10-7 0.014862 1.25 x10-6 -3.49 x10-6 - 

W4 -1.49 x10-6 0.019816 2.22 x10-6 -3.49 x10-6 - 

W5 -2.32 x10-6 0.024770 3.48 x10-6 -3.49 x10-6 - 
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ตารางที่ 6  (ตอ) 
 

 ( ) tY ( ) tGM1 ( )   tG ( ) tBP ( ) tD

W6 -2.59 x10-6 0.029724 5.00 x10-6 -3.49 x10-6 - 

W7 -2.33 x10-6 0.034678 6.81 x10-6 -3.49 x10-6 - 

W8 -1.53 x10-6 0.039632 8.90 x10-6 -3.49 x10-6 - 

W9 -1.79 x10-7 0.044586 1.13 x10-5 -3.49 x10-6 - 

∑
=

9

iW
0i

 2.63 x10-6 0.222930 3.96 x10-5 -3.49 x10-5 - 

ที่มา: จากการคํานวณ 
 

สําหรับการตรวจสอบปญหา Autocorrelation เปนปญหาที่ตัวรบกวนระหวางชวงเวลา
ปจจุบันกับชวงเวลาในอดีตมีความสัมพันธกัน ซ่ึงเปนปญหาที่มักจะพบในแบบจําลองที่มีขอมูลเปน
แบบตามชวงเวลา (Time Series Data) และในการศึกษาครั้งนี้ไดใชขอมูลเปนรายไตรมาส จึง
ตองการศึกษาความสัมพันธของตัวรบกวนปจจุบันกับตวัรบกวนลาชาถึง 9 ชวงเวลา 
( ) ซ่ึงทําการตรวจสอบดัวยคาสถิติ Breusch-
Godfrey Serial Correlation LM Test ตามตารางผนวกที ่22 เราไมสามารถปฏิเสธ H

9t8t7t6t5t4t3t2t1tt u,u,u,u,u,u,u,u,u,u −−−−−−−−−

0 : No 
Autocorrelation ณ ระดับนยัสําคัญ 10% นั่นคือ สมการนี้ไมเกดิปญหา Autocorrelation หรือ ตัว
รบกวนระหวางชวงเวลาปจจบุันกับชวงเวลาในอดีตตั้งแตลําดับที่ 1-9 ไมมีความสัมพนัธกัน 
 
 ณ ระดับนัยสําคัญ 10% และคา Adjusted-R2 มีคาเทากับ 0.687782 นั่นคือ สมการนี้มี 
ความสามารถในการอธิบายความผันผวน (Variation) ของอัตราเงินเฟอ ( ) ไดมากถึง 68.78% 
จากผลที่ได (ตามตารางผนวกที่ 18) สามารถเขียนในรูปของสมการได ดังนี ้

tπ

 

 = 4.874324 + 2.63x10tπ
-6∑

=

9

0i
i-tY + 0.22293 + 3.96x10∑

=

9

0i
i-tGM1 -5∑   

=

9

0i
i-tG

                                       - 3.49x10-5∑
=

9

0i
i-tBP + 0.989584  tD

 
 2R   = 0.755289  S.E =         0.485250 

 
2_

R  = 0.687782        F-statistic  =     11.18837* 
 D.W. = 1.769840  N           =        38 (หลังปรับ Endpoints) 
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 กําหนดให  = 0 ภายใตระบบอัตราแลกเปลี่ยนคงที่แบบตะกราเงิน และ  = 1 ภายใต
ระบบอัตราแลกเปลี่ยนลอยตวัแบบจดัการ จากการคาดประมาณสมการอัตราเงินเฟอดงักลาว
สามารถอธิบายไดดังนี้ คือ อัตราเงินเฟอ ณ เวลาปจจุบนันั้น ( ) จะถูกกาํหนดมาจากผลิตภัณฑ

มวลรวมภายในประเทศ ณ เวลาปจจุบันกบัเวลาในอดีตตั้งแตลําดับที่ 1-9  ( ) เทากับ 

2.63x10

tD tD

tπ

∑
=

9

0i
i-tY

-6 อัตราการเติบโตของปริมาณเงินตามความหมายแคบ ณ เวลาปจจุบันกับเวลาในอดีตตั้งแต

ลําดับที่ 1-9 ( )  เทากับ 0.22293 การใชจายของภาครัฐ ณ เวลาปจจุบนักบัเวลาในอดีต

ตั้งแตลําดับที่ 1-9  (∑ )  เทากับ 3.96x10

∑
=

9

0i
i-tGM1

=

9

0i
i-tG -5 และดุลการชําระเงิน ณ เวลาปจจุบันกับเวลาในอดีต

ตั้งแตลําดับที่ 1-9 ( ) เทากับ -3.49x10∑
=

9

0i
i-tBP -5 โดยตัวแปรทั้งส่ีสามารถอธิบายอัตราเงินเฟอได

รอยละ 68.78 โดยมีคา F-statistic เทากับ 11.18837 โดยมนีัยสําคัญทางสถิติ ณ ระดับความเชื่อมั่นที่
รอยละ 90 
 
 จากการทดสอบคานัยสําคัญทางสถิติของคาสัมประสิทธิ์ของผลิตภัณฑมวลรวมภายใน 
ประเทศ ( ) ปรากฏวา อัตราเงนิเฟอ ณ เวลาปจจุบัน ( ) มีความสัมพันธในทิศทางเดยีวกันกับ

ผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ ณ เวลาปจจุบันกับเวลาในอดีตตั้งแตลําดับที่ 1-9  ( ) 

เทากับ 2.63x10

tY tπ

∑
=

9

0i
i-tY

-6 โดยมีนยัสําคัญทางสถิติ ณ ระดับความเชื่อมั่นที่รอยละ 90 ซ่ึงเปนไปตาม
สมมติฐานที่ไดตั้งไว กลาวคอื เมื่อผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศเพิ่มขึ้น ยอมทําใหอัตราเงินเฟอ
เพิ่มสูงขึ้นไปดวย โดยผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ ณ เวลาปจจบุันมีผลกระทบตออัตราเงิน
เฟอ ณ เวลาปจจุบัน ( ) มากที่สุด  tπ

 
      จากการทดสอบคานัยสําคัญทางสถิติของคาสัมประสิทธิ์ของอัตราการเติบโตของปริมาณ
เงินตามความหมายแคบ ( ) ปรากฏวา อัตราเงินเฟอ ณ เวลาปจจุบัน ( ) มีความสัมพันธใน
ทิศทางเดียวกนักับอัตราการเติบโตของปริมาณเงินตามความหมายแคบ ณ เวลาปจจุบนักับเวลาใน

อดีตตั้งแตลําดบัที่ 1-9 ( )  เทากับ 0.22293 โดยมีนยัสําคัญทางสถิติ ณ ระดับความ

เชื่อมั่นที่รอยละ 90 ซ่ึงเปนไปตามสมมติฐานที่ไดตั้งไว กลาวคือ เมื่ออัตราการเติบโตของปริมาณ
เงินตามความหมายแคบเพิ่มขึ้น ยอมทําใหอัตราเงินเฟอเพิ่มสูงขึ้นไปดวย โดยอัตราการเติบโตของ
ปริมาณเงินตามความหมายแคบ ณ เวลาในอดีตลําดับที่ 9 มีผลกระทบตออัตราเงินเฟอ ณ เวลา
ปจจุบัน ( ) มากที่สุด  

tGM1 tπ

∑
=

9

0i
i-tGM1

tπ
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 จากการทดสอบคานัยสําคัญทางสถิติของคาสัมประสิทธิ์ของการใชจายของภาครัฐ ( ) 
ปรากฏวา อัตราเงินเฟอ  ณ เวลาปจจุบัน ( ) มีความสัมพันธในทิศทางตรงขามกับการใชจายของ

ภาครัฐ ณ เวลาปจจุบันกับเวลาในอดีตตั้งแตลําดับที่ 1-9  ( )  เทากับ 3.96x10

tG

tπ

∑
=

9

0i
i-tG -5 โดยมี

นัยสําคัญทางสถิติ ณ ระดับความเชื่อมั่นทีร่อยละ 90 ซ่ึงเปนไปตามสมมติฐานที่ไดตัง้ไว กลาวคือ 
เมื่อการใชจายของภาครัฐเพิม่ขึ้น ยอมทําใหอัตราเงินเฟอเพิ่มสูงขึ้นไปดวย โดยการใชจายของ
ภาครัฐ  ณ เวลาในอดีตลําดับที่ 9 มีผลกระทบตออัตราเงินเฟอ ณ เวลาปจจุบัน ( ) มากที่สุด  tπ

 
 จากการทดสอบคานัยสําคัญทางสถิติของคาสัมประสิทธิ์ของดุลการชําระเงิน ( )  tBP

ปรากฏวา อัตราเงินเฟอ  ณ เวลาปจจุบัน ( ) มีความสัมพันธในทิศทางตรงขามกับดุลการชําระเงิน 

ณ เวลาปจจุบนักับเวลาในอดีตตั้งแตลําดับที่ 1-9 (∑ ) เทากบั -3.49x10

tπ

=

9

0i
i-tBP -5 โดยมีนยัสําคัญทาง

สถิติ ณ ระดับความเชื่อมั่นทีร่อยละ 90 ซ่ึงเปนไปตามสมมติฐานที่ไดตัง้ไว กลาวคือ เมื่อ
ดุลการชําระเงนิเกินดุลเพิ่มขึน้ ยอมทําใหอัตราเงินเฟอลดต่ําลงไปดวย นอกจากนี้ยังพบวาคา
สัมประสิทธิ์ของดุลการชําระเงิน มนีัยสําคญัทางสถิติ เฉพาะ Polynomial Degree 0 
 

สําหรับตัวแปรหุนการเปลี่ยนนโยบายอัตราแลกเปลี่ยนมเีครื่องหมายเปนบวก ซ่ึงตรงกับ
การคาดการณเบื้องตนที่วา การเปลี่ยนนโยบายจะทาํใหอัตราเงินเฟอเพิม่ขึ้น 
 
2.  สมการอัตราเงินเฟอ (สมการที่ 4.2)
 
 สมการอัตราเงินเฟอสมการนี ้ประกอบดวย ผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ ( ) อัตรา
การเติบโตของปริมาณเงินตามความหมายกวาง ( )  การใชจายของภาครัฐ ( )  และ 

tY

tGM2 tG

ดุลการชําระเงนิ ( ) โดยทําการคาดประมาณดวยวิธีกําลังสองนอยที่สุดแบบธรรมดา (Ordinary 
Least Square: OLS) จากตารางที่ 7 พบวา สมการอัตราเงินเฟอสมการนีม้ีลักษณะ Polynomial 
Degree 2 (i = 2) และจํานวนความลาชาเทากับ 9 (r = 9)   

tBP
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ตารางที่ 7  ผลการทดสอบคา i และ r ของสมการอัตราเงินเฟอ (สมการที่ 4.2) 
 
Lag Polynomial degree 1 Polynomial degree 2 

 
Adjusted R-

squared 
Akaike info 

criterion 
Schwarz 
criterion 

Adjusted R-
squared 

Akaike info 
criterion 

Schwarz 
criterion 

1 0.412542 2.151245 2.463827 0.381274 2.244136 2.513493 
2 0.449851 2.023194 2.384526 0.413234 2.147625 2.669550 
3 0.514289 1.915394 2.280342 0.502631 1.999569 2.526716 
4 0.641858 1.634336 2.002960 0.610254 1.779786 2.312242 
5 0.640157 1.662117 2.034475 0.518823 2.013948 2.551798 
6 0.570350 1.838707 2.214857 0.645568 1.707842 2.251170 
7 0.495375 2.014398 2.394396 0.621080 1.789756 2.338641 
8 0.463050 2.106478 2.490377 0.596198 1.883525 2.438045 
9 0.546780 1.967766 2.355616 0.749777 1.435848 1.996075 
10 0.529913 1.963738 2.355583 0.636688 1.768146 2.334144 
ที่มา: สรุปจากตารางผนวกที ่15 
 

นําสมการที่ทําการคาดประมาณดวยวิธี OLS ณ ระดับ i = 2 และ r = 9 ซ่ึงเปนระดับทีใ่หคา
Adjusted R2 สูงที่สุด คา AIC ต่ําที่สุด และคา SC ต่ําที่สุด มาตัดตัวแปรออกทีละตัว โดยเลือกตัด 
ตัวแปรที่ไมมนีัยสําคัญสูงที่สุดออกไปกอน จนไดตัวแปรทุกตัวที่มีนยัสําคัญทางสถิติ ณ ระดับความ
เชื่อมั่นที่รอยละ 90 และไดเพิ่มตัวแปรหุน (Dummy Variable) ไดแก ตวัแปรหุนนโยบาย 
อัตราแลกเปลี่ยน  เขาไปในสมการ พรอมทั้งจัดรูปสมการใหอยูในรูปแบบของวิธี Almon 
Polynomial Lag Procedure  ตามสมการที่ (4.8) จะไดคา และ ตามตารางที่ 8 

)(D t

  , 10 CC  2C
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ตารางที่ 8  ผลการประมาณคาสัมประสิทธิ์ Polynomial Degree 0 ถึง 2 ของสมการอัตราเงินเฟอ 
                  (สมการที่ 4.2) 
  

 ( ) tY ( ) tGM2 ( )   tG ( ) tBP ( ) tD

C0 - - -8.01 x10-6 - 1.698560 
C1 1.39 x10-6 -0.028123 - -1.04 x10-6 - 
C2 -1.76 x10-7 0.005446 3.07 x10-7 1.33 x10-7 - 

ที่มา: สรุปจากตารางผนวกที ่19 
 

นําคา และ ของตัวแปรทุกตวัจากตารางที่ 8 ไปแทนตามสมการที่ (4.6) เพื่อหา
น้ําหนกัความลาชา (Lag Weights) ของตัวแปร และ  นับตั้งแตชวงเวลาปจจุบัน
จนถึงชวงเวลาในอดีตตั้งแตลําดับที่ 1-9 ซ่ึงสรุปไดตามตารางที่ 9 

  , 10 CC  2C

ttt G,GM2,Y tBP

 
ตารางที่ 9  ผลการประมาณ Lag Weights ของสมการอัตราเงินเฟอ (สมการที่ 4.2) 
 

 ( ) tY ( ) tGM2 ( )   tG ( ) tBP ( ) tD

W0 - - -8.01 x10-6 - 1.698560 

W1 1.21 x10-6 -0.022677 -7.70 x10-6 -9.07 x10-7 - 

W2 2.08 x10-6 -0.034462 -6.78 x10-6 -1.55 x10-6 - 

W3 2.59 x10-6 -0.035355 -5.25 x10-6 -1.92 x10-6 - 

W4 2.74 x10-6 -0.025356 -3.10 x10-6 -2.03 x10-6 - 

W5 2.55 x10-6 -0.004465 -3.35 x10-7 -1.88 x10-6 - 

W6 2.00 x10-6 0.027318 3.04 x10-6 -1.45 x10-6 - 

W7 1.11 x10-6 0.069993 7.03 x10-6 -7.63 x10-7 - 

W8 -1.44 x10-7 0.123560 1.16 x10-5 1.92 x10-7 - 

W9 -1.75 x10-6 0.188019 1.69 x10-5 1.41 x10-6 - 

∑
=

9

0i
iW
 1.24 x10-5 0.286575 7.40 x10-6 -8.90 x10-6 - 

ที่มา: จากการคํานวณ 
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 สําหรับการตรวจสอบปญหา Autocorrelation เปนปญหาที่ตัวรบกวนระหวางชวงเวลา
ปจจุบันกับชวงเวลาในอดีตมีความสัมพันธกัน ซ่ึงเปนปญหาที่มักจะพบในแบบจําลองที่มีขอมูลเปน
แบบตามชวงเวลา (Time Series Data) และในการศึกษาครั้งนี้ไดใชขอมูลเปนรายไตรมาส จึง
ตองการศึกษาความสัมพันธของตัวรบกวนปจจุบันกับตวัรบกวนลาชาถึง 9 ชวงเวลา

ซ่ึงทําการตรวจสอบดัวยคาสถิติ Breusch-
Godfrey Serial Correlation LM Test ตามตารางผนวกที ่23 เราไมสามารถปฏิเสธ H

)u,u,u,u,u,u,u,u,u,(u 9t8t7t6t5t4t3t2t1tt −−−−−−−−−

0 : No Auto- 
correlation ณ ระดับนยัสําคัญ 10% นั่นคือ สมการนี้ไมเกดิปญหา Autocorrelation หรือ ตัวรบกวน
ระหวางชวงเวลาปจจุบันกับชวงเวลาในอดตีตั้งแตลําดับที่ 1-9 ไมมีความสัมพันธกัน 
  

ณ ระดับนัยสําคัญ 10% และคา Adjusted-R2 มีคาเทากับ 0.808925 นั่นคือ สมการนี้มีความ 
สามารถในการอธิบายความผันผวน (Variation) ของอัตราเงินเฟอ ( ) ไดมากถึง 80.89% จากผลที่
ได (ตามตารางผนวกที่ 19) สามารถเขียนในรูปของสมการได ดังนี ้

tπ

 

 = 1.278269 + 1.24x10tπ
-5∑

=

9

0i
i-tY + 0.286575 + 7.40x10∑

=

9

0i
i-tGM2 -6∑   

=

9

0i
i-tG

                                       - 8.90x10-6∑
=

9

0i
i-tBP + 1.698560  tD

 
 2R   = 0.860567  S.E =         0.379611 

 
2_

R  = 0.808925        F-statistic  =     16.66417* 
 D.W. = 2.275097  N           =        38 (หลังปรับ Endpoints) 
 
 กําหนดให  = 0 ภายใตระบบอัตราแลกเปลี่ยนคงที่แบบตะกราเงิน และ  = 1 ภายใต
ระบบอัตราแลกเปลี่ยนลอยตวัแบบจดัการ จากการคาดประมาณสมการอัตราเงินเฟอดงักลาว
สามารถอธิบายไดดังนี้ คือ อัตราเงินเฟอ ณ เวลาปจจุบนันั้น ( ) จะถูกกาํหนดมาจากผลิตภัณฑ

มวลรวมภายในประเทศ ณ เวลาปจจุบันกบัเวลาในอดีตตั้งแตลําดับที่ 1-9  ( ) เทากับ

1.24x10

tD tD

tπ

∑
=

9

0i
i-tY

-5 อัตราการเติบโตของปริมาณเงินตามความหมายกวาง ณ เวลาปจจุบันกับเวลาในอดีตตั้งแต

ลําดับที่ 1-9 ( )  เทากับ 0.286575 การใชจายของภาครัฐ ณ เวลาปจจุบนักับเวลาในอดีต

ตั้งแตลําดับที่ 1-9  (∑ )  เทากับ 7.40x10

∑
=

9

0i
i-tGM2

=

9

0i
i-tG -6 และดุลการชําระเงิน ณ เวลาปจจุบันกับเวลาในอดีต

 



  
                                                                                                                                                                               63

ตั้งแตลําดับที่ 1-9  (∑ ) เทากับ - 8.90x10
=

9

0i
i-tBP -6 โดยตัวแปรทั้งส่ีสามารถอธิบายอัตราเงินเฟอได

รอยละ 80.89 โดยมีคา F-statistic เทากับ 16.66417 โดยมนีัยสําคัญทางสถิติ ณ ระดับความเชื่อมั่นที่
รอยละ 90 
 
 จากการทดสอบคานัยสําคัญทางสถิติของคาสัมประสิทธิ์ของผลิตภัณฑมวลรวมภายใน 
ประเทศ ( ) ปรากฏวา อัตราเงนิเฟอ ณ เวลาปจจุบัน ( ) มีความสัมพันธในทิศทางเดยีวกันกับ

ผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ ณ เวลาปจจุบันกับเวลาในอดีตตั้งแตลําดับที่ 1-9  ( ) 

เทากับ 1.24x10

tY tπ

∑
=

9

0i
i-tY

-5 โดยมีนยัสําคัญทางสถิติ ณ ระดับความเชื่อมั่นที่รอยละ 90 ซ่ึงเปนไปตาม
สมมติฐานที่ไดตั้งไว กลาวคอื เมื่อผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศเพิ่มขึ้น ยอมทําใหอัตราเงินเฟอ
เพิ่มสูงขึ้นไปดวย โดยผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ ณ เวลาในอดีตลําดับที่ 4 มีผลกระทบตอ
อัตราเงินเฟอ ณ เวลาปจจุบนั ( ) มากที่สุด  tπ

 
      จากการทดสอบคานัยสําคัญทางสถิติของคาสัมประสิทธิ์ของอัตราการเติบโตของปริมาณ
เงินตามความหมายกวาง ( ) ปรากฏวา อัตราเงินเฟอ ณ เวลาปจจุบัน ( ) มีความสัมพันธใน
ทิศทางเดียวกนักับอัตราการเติบโตของปริมาณเงินตามความหมายแคบ ณ เวลาปจจุบนักับเวลาใน

อดีตตั้งแตลําดบัที่ 1-9 ( )  เทากับ 0.286575โดยมีนยัสําคัญทางสถิติ ณ ระดับความ

เชื่อมั่นที่รอยละ 90 ซ่ึงเปนไปตามสมมติฐานที่ไดตั้งไว กลาวคือ เมื่ออัตราการเติบโตของปริมาณ
เงินตามความหมายแคบเพิ่มขึ้น ยอมทําใหอัตราเงินเฟอเพิ่มสูงขึ้นไปดวย โดยอัตราการเติบโตของ
ปริมาณเงินตามความหมายกวาง ณ เวลาในอดีตลําดับที่ 9 มีผลกระทบตออัตราเงินเฟอ ณ เวลา
ปจจุบัน ( ) มากที่สุด  

tGM2 tπ

∑
=

9

0i
i-tGM2

tπ

 
 จากการทดสอบคานัยสําคัญทางสถิติของคาสัมประสิทธิ์ของการใชจายของภาครัฐ ( ) 
ปรากฏวา อัตราเงินเฟอ ณ เวลาปจจุบัน ( ) มีความสัมพันธในทิศทางตรงขามกับการใชจายของ

ภาครัฐ ณ เวลาปจจุบันกับเวลาในอดีตตั้งแตลําดับที่ 1-9  ( )  เทากับ 7.40x10

tG

tπ

∑
=

9

0i
i-tG -6 โดยมี

นัยสําคัญทางสถิติ ณ ระดับความเชื่อมั่นทีร่อยละ 90 ซ่ึงเปนไปตามสมมติฐานที่ไดตัง้ไว กลาวคือ 
เมื่อการใชจายของภาครัฐเพิม่ขึ้น ยอมทําใหอัตราเงินเฟอเพิ่มสูงขึ้นไปดวย โดยการใชจายของ
ภาครัฐ  ณ เวลาในอดีตลําดับที่ 9 มีผลกระทบตออัตราเงินเฟอ ณ เวลาปจจุบัน ( ) มากที่สุด  tπ
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 จากการทดสอบคานัยสําคัญทางสถิติของคาสัมประสิทธิ์ของดุลการชําระเงิน ( ) 
ปรากฏวา อัตราเงินเฟอ ณ เวลาปจจุบัน ( ) มีความสัมพันธในทิศทางตรงขามกับดุลการชําระเงิน 

เวลาปจจุบนักบัเวลาในอดีตตั้งแตลําดับที่ 1-9  ( ) เทากับ - 8.90x10

tBP

tπ

∑
=

9

0i
i-tBP -6 โดยมีนัยสําคัญทาง

สถิติ ณ ระดับความเชื่อมั่นทีร่อยละ 90 ซ่ึงเปนไปตามสมมติฐานที่ไดตัง้ไว กลาวคือ เมื่อ
ดุลการชําระเงนิเกินดุลเพิ่มขึน้ ยอมทําใหอัตราเงินเฟอลดต่ําลงไปดวย โดยดุลการชําระเงิน ณ เวลา
ในอดีตลําดับที่ 4 มีผลกระทบตออัตราเงินเฟอ ณ เวลาปจจุบัน ( ) มากที่สุด  tπ

 
สําหรับตัวแปรหุนการเปลี่ยนนโยบายอัตราแลกเปลี่ยนมเีครื่องหมายเปนบวก ซ่ึงตรงกับ

การคาดการณเบื้องตนที่วา การเปลี่ยนนโยบายจะทาํใหอัตราเงินเฟอเพิม่ขึ้น 
 

3.  สมการระดับผลผลติ (สมการที่ 4.3)
 

สมการระดับผลผลิตสมการนี้ ประกอบดวย การเปลี่ยนแปลงของปริมาณเงินทีแ่ทจริงตาม
ความหมายแคบ  การใชจายของภาครัฐที่แทจริง ( )  และดุลการชําระเงนิ ( ) โดย
ทําการคาดประมาณดวยวิธีกาํลังสองนอยที่สุดแบบธรรมดา (Ordinary Least Square: OLS) จาก
ตารางที่ 10 พบวา สมการระดับผลผลิตสมการนี้มีลักษณะ Polynomial Degree 2 (i = 2) และจํานวน
ความลาชาเทากับ 10 (r = 10)   

tP)/(DM1 tg tBP

 
ตารางที่ 10  ผลการทดสอบคา i และ r ของสมการระดับผลผลิต (สมการที่ 4.3) 
 
Lag Polynomial degree 1 Polynomial degree 2 

 
Adjusted R-

squared 
Akaike info 

criterion 
Schwarz 
criterion 

Adjusted R-
squared 

Akaike info 
criterion 

Schwarz 
criterion 

1 0.503494 26.95123 27.10344 0.473143 26.98221 27.52347 
2 0.535995 26.59301 26.87404 0.511877 26.69478 27.09626 
3 0.666643 26.18987 26.47372 0.643853 26.30781 26.71330 
4 0.734816 25.89137 26.17807 0.731747 25.95540 26.36498 
5 0.796133 25.56872 25.85833 0.827847 25.45289 25.86662 
6 0.832105 25.29302 25.58558 0.847846 25.24854 25.66649 
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ตารางที่ 10  (ตอ) 
 
Lag Polynomial degree 1 Polynomial degree 2 

 
Adjusted R-

squared 
Akaike info 

criterion 
Schwarz 
criterion 

Adjusted R-
squared 

Akaike info 
criterion 

Schwarz 
criterion 

7 0.910022 24.58688 24.88243 0.908257 24.66099 25.08321 
8 0.906739 24.57473 24.87331 0.942069 24.15399 24.58054 
9 0.889925 24.71615 25.01781 0.956497 23.84391 24.27486 
10 0.901959 24.56632 24.87109 0.958166 23.77146 24.20684 
11 0.907576 24.46968 24.77758 0.953624 23.83754 24.27741 
ที่มา: สรุปจากตารางผนวกที ่16 
 

นําสมการที่ทําการคาดประมาณดวยวิธี OLS ณ ระดับ i = 2 และ r = 10 ซ่ึงเปนระดับทีใ่ห
คาAdjusted R2 สูงที่สุด คา AIC ต่ําที่สุด และคา SC ต่ําที่สุด มาตัดตัวแปรออกทีละตัว โดยเลือกตัด
ตัวแปรที่ไมมนีัยสําคัญสูงที่สุดออกไปกอน จนไดตัวแปรทุกตัวที่มีนยัสําคัญทางสถิติ ณ ระดับความ
เชื่อมั่นที่รอยละ 90 และไดเพิ่มตัวแปรหุน (Dummy Variable) ไดแก ตวัแปรหุนนโยบายอัตรา
แลกเปลี่ยน  เขาไปในสมการ พรอมทั้งจัดรปูสมการใหอยูในรูปแบบของวิธี Almon 
Polynomial Lag Procedure ตามสมการที่ (4.8) จะไดคา และ ตามตารางที่ 11 

)(D t

  , 10 CC  2C

 
ตารางที่ 11  ผลการประมาณคาสัมประสิทธิ์ Polynomial Degree 0 ถึง 2 ของสมการระดับผลผลิต 
                    (สมการที่ 4.3) 

  
 tP)/(DM1  ( ) tg ( ) tBP ( ) tD

C0 127.1959 35.58375 - 48496.92 
C1 52.63092 - 5.894123 - 
C2 -6.390345 - - - 

ที่มา: สรุปจากตารางผนวกที ่20  
 
นําคา และ ของตัวแปรทุกตวัจากตารางที่ 11 ไปแทนตามสมการที่ (4.6) เพื่อ

หาน้ําหนักความลาชา (Lag Weights) ของตัวแปร และ นับตั้งแตชวงเวลา
ปจจุบันจนถึงชวงเวลาในอดตีตั้งแตลําดับที่1-10 ซ่ึงสรุปไดตามตารางที่ 12 

  , 10 CC  2C

tt g,P)/(DM1 tBP
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ตารางที่ 12  ผลการประมาณ Lag Weights ของสมการระดับผลผลิต (สมการที่ 4.3) 
 

 tP)/(DM1  ( ) tg ( ) tBP ( ) tD

W0 127.19590 35.58375 - 48496.92 

W1 173.43648 35.58375 5.894123 - 

W2 206.89636 35.58375 11.78824 - 

W3 227.57556 35.58375 17.68236 - 

W4 235.47406 35.58375 23.57649 - 

W5 230.59188 35.58375 29.47061 - 

W6 212.92900 35.58375 35.36473 - 

W7 182.48544 35.58375 41.25886 - 

W8 139.26118 35.58375 47.15298 - 

W9 83.25624 35.58375 53.04710 - 

W10 14.47060 35.58375 58.94123 - 

∑
10

iW
=0i

 1833.57268 391.42125 324.17676 - 

ที่มา: จากการคํานวณ 
 
 สําหรับการตรวจสอบปญหา Autocorrelation เปนปญหาที่ตัวรบกวนระหวางชวงเวลา
ปจจุบันกับชวงเวลาในอดีตมีความสัมพันธกัน ซ่ึงเปนปญหาที่มักจะพบในแบบจําลองที่มีขอมูลเปน
แบบตามชวงเวลา (Time Series Data) และในการศึกษาครั้งนี้ไดใชขอมูลเปนรายไตรมาส  
จึงตองการศึกษาความสัมพนัธของตัวรบกวนปจจุบันกบัตัวรบกวนลาชาถึง 10 ชวงเวลา 

 ซ่ึงทําการตรวจสอบดัวยคาสถิติ )u ,u,u,u,u,u,u,u,u,u,(u 10t9t8t7t6t5t4t3t2t1tt −−−−−−−−−−

 Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test ตามตารางผนวกที่ 24 เราไมสามารถปฏิเสธ H0 : No 
Autocorrelation ณ ระดับนยัสําคัญ 10% นั่นคือ สมการนี้ไมเกดิปญหา Autocorrelation หรือ  
ตัวรบกวนระหวางชวงเวลาปจจุบันกับชวงเวลาในอดีตตั้งแตลําดับที่ 1-10 ไมมีความสัมพันธกัน 
ณ ระดับนัยสําคัญ 10% และคา Adjusted-R2 มีคาเทากับ 0.964003 นั่นคือ สมการนี้มี 
ความสามารถในการอธิบายความผันผวน (Variation) ของระดับผลผลิต ( )ไดมากถึง 96.40% 
จากผลที่ได (ตามตารางผนวกที่ 20) สามารถเขียนในรูปของสมการได ดังนี ้

tY
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tY = -429733.9 +  1833.57268 + 391.42125   ∑
=

10

0i
i-t(DM1/P) ∑

=

10

0i
i-tg

                             + 324.17676∑ + 48496.92  
=

10

0i
i-tBP tD

 
 2R   = 0.971002  S.E =         29112.51 

 
2_

R  = 0.964003        F-statistic  =     138.7248* 
 D.W. = 1.696730  N           =        37 (หลังปรับ Endpoints) 
 
 กําหนดให  = 0 ภายใตระบบอัตราแลกเปลี่ยนคงที่แบบตะกราเงิน และ  = 1 ภายใต
ระบบอัตราแลกเปลี่ยนลอยตวัแบบจดัการ จากการคาดประมาณสมการระดับผลผลิตดังกลาว
สามารถอธิบายไดดังนี้ คือ ระดับผลผลิต ณ เวลาปจจุบนันั้น ( ) จะถูกกําหนดมาจากการ
เปลี่ยนแปลงของปริมาณเงินที่แทจริงตามความหมายแคบ ณ เวลาปจจุบนักับเวลาในอดีตตั้งแต

ลําดับที่ 1-10 ( ) เทากับ 1833.57268 การใชจายของภาครฐัที่แทจริง ณ เวลาปจจุบัน

กับเวลาในอดตีตั้งแตลําดับที่ 1-10 ( ) เทากับ 391.42125 และดุลการชําระเงิน ณ 

tD tD

tY

∑
=

10

0i
i-t(DM1/P)

∑
=

10

0i
i-tg

 เวลาปจจุบนักบัเวลาในอดีตตั้งแตลําดับที่ 1-10 ( ) เทากับ 324.17676 โดยตวัแปรทั้งสาม

สามารถอธิบายระดับผลผลิตไดรอยละ 96.40 โดยมีคา F-statistic เทากับ 138.7248 โดยมีนยัสําคัญ
ทางสถิติ ณ ระดับความเชื่อมั่นที่รอยละ 90  

∑
=

10

0i
i-tBP

 
 จากการทดสอบคานัยสําคัญทางสถิติของคาสัมประสิทธิ์ของการเปลี่ยนแปลงของปริมาณ
เงินที่แทจริงตามความหมายแคบ ปรากฏวา ระดับผลผลิต ณ เวลาปจจุบนั( ) มี tP)/(DM1 tY

ความสัมพันธในทิศทางเดยีวกันกับการเปลี่ยนแปลงของปริมาณเงินทีแ่ทจริงตามความหมายแคบ ณ 

เวลาปจจุบนักบัเวลาในอดีตตั้งแตลําดับที่ 1-10 (∑ ) เทากับ 1833.57268 โดยมี

นัยสําคัญทางสถิติ ณ ระดับความเชื่อมั่นทีร่อยละ 90 ซ่ึงเปนไปตามสมมติฐานที่ไดตัง้ไว กลาวคือ 
เมื่อการเปลี่ยนแปลงของปริมาณเงินทีแ่ทจริงตามความหมายแคบเพิ่มขึน้ ยอมทําใหระดับผลผลิต
เพิ่มสูงขึ้นไปดวย โดยการเปลี่ยนแปลงของปริมาณเงินที่แทจริงตามความหมายแคบ ณ เวลาในอดตี
ลําดับที่ 4 มีผลกระทบตอระดับผลผลิต ณ เวลาปจจุบนั( ) มากที่สุด  

=

10

0i
i-t(DM1/P)

tY
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      จากการทดสอบคานัยสําคัญทางสถิติของคาสัมประสิทธิ์ของการใชจายของภาครัฐ 
ที่แทจริง ( ) ปรากฏวา ระดับผลผลิต ณ เวลาปจจุบัน  ( )  มีความสัมพันธในทิศทางเดยีวกันกับ

การใชจายของภาครัฐที่แทจริง ณ เวลาปจจบุันกับเวลาในอดีตตั้งแตลําดบัที่ 1-10 ( ) เทากับ 

391.42125 โดยมีนัยสําคัญทางสถิติ ณ ระดบัความเชื่อมั่นที่รอยละ 90 ซ่ึงเปนไปตามสมมติฐานที่ได
ตั้งไว กลาวคือ เมื่อการใชจายของภาครัฐเพิ่มขึ้น ยอมทําใหอัตราเงินเฟอเพิ่มสูงขึ้นไปดวย  

tg tY

∑
=

10

0i
i-tg

 
จากการทดสอบคานัยสําคัญทางสถิติของคาสัมประสิทธิ์ของดุลการชําระเงิน ( ) 

ปรากฏวา ระดบัผลผลิต ณ เวลาปจจุบัน  ( )  มีความสัมพันธในทิศทางเดยีวกันกับ

ดุลการชําระเงนิ ณ เวลาปจจบุันกับเวลาในอดีตตั้งแตลําดบัที่ 1-10 ( ) เทากับ 324.17676 

โดยมีนยัสําคัญทางสถิติ ณ ระดับความเชือ่มั่นที่รอยละ 90 ซ่ึงเปนไปตามสมมติฐานที่ไดตั้งไว 
กลาวคือ เมื่อดลุการชําระเงินเกินดุลเพิ่มขึน้ ยอมทําใหอัตราเงินเฟอเพิ่มสูงขึ้นไปดวย  

tBP

tY

∑
=

10

0i
i-tBP

 
สําหรับตัวแปรหุนการเปลี่ยนนโยบายอัตราแลกเปลี่ยนมเีครื่องหมายเปนบวก ซ่ึงตรงกับ

การคาดการณเบื้องตนที่วา การเปลี่ยนนโยบายจะทาํใหระดับผลผลิตเพิ่มขึ้น 
 
4.  สมการระดับผลผลติ (สมการที่ 4.4) 

 
สมการระดับผลผลิตสมการนี้ ประกอบดวย การเปลี่ยนแปลงของปริมาณเงินทีแ่ทจริงตาม

ความหมายกวาง  การใชจายของภาครัฐที่แทจริง ( )  และดุลการชําระเงนิ ( ) 
โดยทําการคาดประมาณดวยวิธีกําลังสองนอยที่สุดแบบธรรมดา (Ordinary Least Square: OLS) จาก
ตารางที่ 13 พบวา สมการระดับผลผลิตสมการนี้มีลักษณะ Polynomial Degree 2 (i = 2) และจํานวน
ความลาชาเทากับ 7 (r = 7)   

tP)/(DM2 tg tBP
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ตารางที่ 13  ผลการทดสอบคา i และ r ของสมการระดับผลผลิต (สมการที่ 4.4) 
 

Lag Polynomial degree 1 Polynomial degree 2 
 Adjusted R-

squared 
Akaike info 

criterion 
Schwarz 
criterion 

Adjusted R-
squared 

Akaike info 
criterion 

Schwarz 
criterion 

1 0.602347 27.92423 26.83413 0.620137 26.75614 26.98411 
2 0.679009 26.22452 26.50556 0.668950 26.30648 26.70796 
3 0.745853 25.91857 26.20242 0.726995 26.04195 26.44745 
4 0.779455 25.70704 25.99375 0.766449 25.81687 26.22645 
5 0.842676 25.30956 25.59917 0.853425 25.29204 25.70577 
6 0.882001 24.94035 25.23291 0.899658 24.83223 25.25018 
7 0.907755 24.61176 24.90732 0.931640 24.36680 24.78902 
8 0.887249 24.76451 25.06309 0.926823 24.38761 24.81416 

ที่มา: สรุปจากตารางผนวกที ่17 
 

นําสมการที่ทําการคาดประมาณดวยวิธี OLS ณ ระดับ i = 2 และ r = 7 ซ่ึงเปนระดับทีใ่หคา
Adjusted R2 สูงที่สุด คา AIC ต่ําที่สุด และคา SC ต่ําที่สุด มาตัดตัวแปรออกทีละตัว โดยเลือกตัดตวั
แปรที่ไมมีนยัสําคัญสูงที่สุดออกไปกอน จนไดตวัแปรทกุตัวที่มนีัยสําคัญทางสถิติ ณ ระดับ 
ความเชื่อมั่นทีร่อยละ 90 และไดเพิ่มตัวแปรหุน (Dummy Variable) ไดแก ตวัแปรหุนนโยบายอัตรา
แลกเปลี่ยน  เขาไปในสมการ พรอมทั้งจัดรปูสมการใหอยูในรูปแบบของวิธี Almon 
Polynomial Lag Procedure ตามสมการที่ (4.8) จะไดคา และ ตามตารางที่ 14 

)(D t

  , 10 CC  2C

 

ตารางที่ 14  ผลการประมาณคาสัมประสิทธิ์ Polynomial Degree 0 ถึง 2 ของสมการระดับผลผลิต 
                    (สมการที่ 4.4) 

  
 tP)/(DM2  ( ) tg ( ) tBP ( ) tD

C0 - 95.79730 0.620455 19747.19 

C1 20.46806 - - - 

C2 1.826898 - -0.007499 - 

ที่มา: สรุปจากตารางผนวกที ่21 
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นําคา และ ของตัวแปรทุกตวัจากตารางที่ 13 ไปแทนตามสมการที่ (4.6) เพื่อ
หาน้ําหนักความลาชา (Lag Weights) ของตัวแปร และ นับตั้งแตชวงเวลา
ปจจุบันจนถึงชวงเวลาในอดตีตั้งแตลําดับที่ 1-7 ซ่ึงสรุปไดตามตารางที่ 15 

  , 10 CC  2C

tt g,P)/(DM2 tBP

 
ตารางที่ 15  ผลการประมาณ Lag Weights ของสมการระดับผลผลิต (สมการที่ 4.4) 
 

 tP)/(DM2  ( ) tg ( ) tBP ( ) tD

W0 - 95.79730 0.62046 19747.19  

W1 22.29496 95.79730 0.61296 - 

W2 48.24371 95.79730 0.59046 - 

W3 77.84626 95.79730 0.55296 - 

W4 111.10261 95.79730 0.50047 - 

W5 148.01275 95.79730 0.43298 - 

W6 188.57669 95.79730 0.35049 - 

W7 232.79442 95.79730 0.25300 - 

∑
=

7

0i
iW
 828.87140 766.37840 3.91378 - 

ที่มา: จากการคํานวณ 
 

สําหรับการตรวจสอบปญหา Autocorrelation เปนปญหาที่ตัวรบกวนระหวางชวงเวลา
ปจจุบันกับชวงเวลาในอดีตมีความสัมพันธกัน ซ่ึงเปนปญหาที่มักจะพบในแบบจําลองที่มีขอมูลเปน
แบบตามชวงเวลา (Time Series Data) และในการศึกษาครั้งนี้ไดใชขอมูลเปนรายไตรมาส  
จึงตองการศึกษาความสัมพนัธของตัวรบกวนปจจุบันกบัตัวรบกวนลาชาถึง 7 ชวงเวลา 

 ซ่ึงทําการตรวจสอบดัวยคาสถิติ Breusch-Godfrey 
Serial Correlation LM Test ตามตารางผนวกที่ 25 เราไมสามารถปฏิเสธ H

)u,u,u,u,u,u,u,(u 7t6t5t4t3t2t1tt −−−−−−−

0 : No Autocorrelation  
ณ ระดับนัยสําคัญ 10% นั่นคอื สมการนี้ไมเกิดปญหา Autocorrelation หรือ ตัวรบกวนระหวาง 
ชวงเวลาปจจบุันกับชวงเวลาในอดีตตั้งแตลําดับที่ 1-7 ไมมีความสัมพนัธกัน 
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ณ ระดับนัยสําคัญ 10% และคา Adjusted-R2 มีคาเทากับ 0.922668 นั่นคือ สมการนี้มีความ 
สามารถในการอธิบายความผันผวน (Variation) ของระดับผลผลิต ( )ไดมากถึง 92.27% จากผลที่
ได (ตามตารางผนวกที่ 21) สามารถเขียนในรูปของสมการได ดังนี ้

tY

 

tY = -517069.2 +  828.87140 + 766.37840∑   ∑
=

7

0i
i-t(DM2/P)

=

7

0i
i-tg

                             + 33.91378 + 19747.19  ∑
=

7

0i
i-tBP tD

 
 2R   = 0.934565  S.E =         45250.08 

 
2_

R  = 0.922668        F-statistic  =     78.55323* 
 D.W. = 1.568075  N           =        40 (หลังปรับ Endpoints) 
 
 กําหนดให  = 0 ภายใตระบบอัตราแลกเปลี่ยนคงที่แบบตะกราเงิน และ  = 1 ภายใต
ระบบอัตราแลกเปลี่ยนลอยตวัแบบจดัการ  จากการคาดประมาณสมการระดับผลผลิตดังกลาว
สามารถอธิบายไดดังนี้ คือ ระดับผลผลิต ณ เวลาปจจุบนันั้น ( ) จะถูกกําหนดมาจากการ
เปลี่ยนแปลงของปริมาณเงินที่แทจริงตามความหมายกวาง ณ เวลาปจจบุันกับเวลาในอดีตตั้งแต

ลําดับที่ 1-7 ( ) เทากับ 828.87140 การใชจายของภาครัฐทีแ่ทจริง ณ เวลาปจจุบัน

กับเวลาในอดตีตั้งแตลําดับที่ 1-7 ( ) เทากบั 766.37840 และดุลการชําระเงิน ณ เวลาปจจุบัน

กับเวลาในอดตีตั้งแตลําดับที่ 1-7  (∑ ) เทากบั 33.91378 โดยตวัแปรทั้งสามสามารถอธิบาย

ระดับผลผลิตไดรอยละ 92.27 โดยมีคา F-statistic เทากบั 78.55323 โดยมีนยัสําคัญทางสถิติ ณ 
ระดับความเชือ่มั่นที่รอยละ 90  

tD tD

tY

∑
=

7

0i
i-t(DM2/P)

∑
=

7

0i
i-tg

=

7

0i
i-tBP

 
 จากการทดสอบคานัยสําคัญทางสถิติของคาสัมประสิทธิ์ของการเปลี่ยนแปลงของปริมาณ
เงินที่แทจริงตามความหมายกวาง ปรากฏวา ระดับผลผลิต ณ เวลาปจจบุัน ( )  tP)/(DM2 tY

มีความสัมพันธในทิศทางเดยีวกันกับการเปลี่ยนแปลงของปริมาณเงินที่แทจริงตามความหมายกวาง 

ณ เวลาปจจุบนักับเวลาในอดีตตั้งแตลําดับที่ 1-7 (∑ ) เทากบั 828.87140 โดยมี

นัยสําคัญทางสถิติ ณ ระดับความเชื่อมั่นทีร่อยละ 90 ซ่ึงเปนไปตามสมมติฐานที่ไดตัง้ไว กลาวคือ 
เมื่อการเปลี่ยนแปลงของปริมาณเงินทีแ่ทจริงตามความหมายกวางเพิ่มขึ้น ยอมทําใหระดับผลผลิต

=

7

0i
i-t(DM2/P)
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เพิ่มสูงขึ้นไปดวย โดยการเปลี่ยนแปลงของปริมาณเงินที่แทจริงตามความหมายกวาง ณ เวลาในอดีต
ลําดับที่ 7 มีผลกระทบตอระดับผลผลิต ณ เวลาปจจุบนั ( ) มากที่สุด  tY

 
      จากการทดสอบคานัยสําคัญทางสถิติของคาสัมประสิทธิ์ของการใชจายของภาครัฐ 
ที่แทจริง ( ) ปรากฏวา ระดับผลผลิต ณ เวลาปจจุบัน  ( )  มีความสัมพันธในทิศทางเดยีวกันกับ

การใชจายของภาครัฐที่แทจริง ณ เวลาปจจบุันกับเวลาในอดีตตั้งแตลําดบัที่ 1-7 ( ) เทากับ 

766.37840 โดยมีนัยสําคัญทางสถิติ ณ ระดบัความเชื่อมั่นที่รอยละ 90 ซ่ึงเปนไปตามสมมติฐานที่ได
ตั้งไว กลาวคือ เมื่อการใชจายของภาครัฐเพิ่มขึ้น ยอมทําใหอัตราเงินเฟอเพิ่มสูงขึ้นไปดวย  

tg tY
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 จากการทดสอบคานัยสําคัญทางสถิติของคาสัมประสิทธิ์ของดุลการชําระเงิน ( )  tBP

ปรากฏวา ระดบัผลผลิต ณ เวลาปจจุบัน ( ) มีความสัมพันธในทิศทางเดยีวกันกับดุลการชําระเงิน 

ณ เวลาปจจุบนักับเวลาในอดีตตั้งแตลําดับที่ 1-7  ( ) เทากบั 33.91378 โดยมีนยัสําคัญทาง

สถิติ ณ ระดับความเชื่อมั่นทีร่อยละ 90 ซ่ึงเปนไปตามสมมติฐานที่ไดตัง้ไว กลาวคือ เมื่อ
ดุลการชําระเงนิเกินดุลเพิ่มขึน้ ยอมทําใหอัตราเงินเฟอเพิม่สูงขึ้นไปดวย โดยดุลการชําระเงิน ณ 
เวลาปจจุบนัมผีลกระทบตอระดับผลผลิต ณ เวลาปจจุบนั ( ) มากที่สุด นอกจากนี้ยังพบวาคา
สัมประสิทธิ์ของดุลการชําระเงิน มนีัยสําคญัทางสถิติ เฉพาะ Polynomial Degree 1 และ 2 

tY
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สําหรับตัวแปรหุนการเปลี่ยนนโยบายอัตราแลกเปลี่ยนมเีครื่องหมายเปนบวก ซ่ึงตรงกับ

การคาดการณเบื้องตนที่วา การเปลี่ยนนโยบายจะทาํใหระดับผลผลิตเพิ่มขึ้น 
 
 
 

 


