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งานวิจยัน้ีศึกษาผลกระทบของความไม่แน่นอนของระบบเศรษฐกิจต่อความตอ้งการถือเงินในประเทศ
ไทย บนพื้นฐานของทฤษฎีอุปสงคเ์งินตราและแบบจ าลองดุลยภาพทัว่ไป โดยก าหนดให้หน่วยเศรษฐกิจมีการ
จดัสรรการถือเงินและถือสินทรัพยภ์ายใตค้วามไม่แน่นอนของเศรษฐกิจมหภาค ดงันั้นสมการอุปสงคเ์งินตราจึง
ข้ึนอยู่กับรายได้ท่ีแท้จริง อัตราดอกเบ้ีย และดัชนีความไม่แน่นอนในระบบเศรษฐกิจ (The Economic 
Uncertainty Index) ซ่ึงค  านวณจากแบบจ าลอง Generalized Autoregressive Conditional Heteroskedasticity 1,1 
หรือ GARCH (1,1) จากนั้นทดสอบการเกิดดุลยภาพในระยะยาว ดว้ยวิธี Cointegration ของ Johansen and 
Juselius (1990) ระหว่างปริมาณเงินในระบบเศรษฐกิจ (ทั้ งปริมาณเงินความหมายแคบ และปริมาณเงิน
ความหมายกวา้ง) และปัจจยัที่มีผลกระทบต่อความตอ้งการถือเงิน โดยให้ความไม่แน่นอนของระบบเศรษฐกิจ
เขา้มามีผลกระทบในระยะสั้นเท่านั้น โดยทดสอบดว้ยวิธี Vector Error Correction Model (VECM) 

 
ผลการวิจยัพบว่า เกิดความไม่แน่นอนหรือความผนัผวนของตวัแปรทางเศรษฐศาสตร์มหภาค 3 ตวั

แปร โดยความไม่แน่นอนท่ีเกิดข้ึนในตลาดหุ้น (The Mood of The Stock Market) และอตัราเงินเฟ้อ (Inflation 
Uncertainty) มีความไม่แน่นอนมาก เม่ือท าการค านวณดชันีความไม่แน่นอนของระบบเศรษฐกิจและทดสอบ
การปรับตวัของตวัแปรในระยะสั้นเขา้สู่ดุลยภาพในระยะยาว โดยใหด้ชันีความไม่แน่นอนของระบบเศรษฐกิจ
เขา้มามีผลกระทบในระยะสั้ นนั้น พบว่าดชันีความไม่แน่นอนของระบบเศรษฐกิจไม่ส่งผลกระทบต่อความ
ตอ้งการถือเงินในปริมาณเงินความหมายแคบ แต่มีผลกระทบต่อความตอ้งการถือเงินในปริมาณเงินความหมาย
กวา้ง และทิศทางความสัมพนัธ์เป็นไปตามท่ีคาดการณ์ไว ้คือหากความไม่แน่นอนเพิ่มข้ึน ท าให้ความตอ้งการ
ถือเงินในปริมาณเงินความหมายกวา้งลดลง แสดงถึงหน่วยเศรษฐกิจไม่มีความเช่ือมัน่ในการลงทุนในตลาดเงิน
หรือสถาบนัการเงิน ประชาชนจะท าการถือเงินไวเ้ฉยๆหรือถือเงินไวใ้ชย้ามฉุกเฉินภายใตค้วามไม่แน่นอนที่
เกิดข้ึน  

 
จากการศึกษาพบว่าความไม่แน่นอนของระบบเศรษฐกิจส่งผลกระทบต่อความต้องการถือเงิน  

โดยเฉพาะความตอ้งการถือเงินในปริมาณเงินความหมายกวา้งซ่ึงเกิดข้ึนในระยะสั้ น อย่างไรก็ตามประชาชนมี
การถือเงินปรับตามดุลภาพในระยะยาวท่ีข้ึนอยู่กับรายได้และอตัราดอกเบ้ีย ดังนั้ นการด าเนินนโยบายใน
ประเทศจึงไม่ตอ้งกงัวลเร่ืองความไม่แน่นอนมากนัก อย่างไรก็ตามไม่ควรมองขา้มในประเด็นของความไม่
แน่นอนทางดา้นการลงทุนในตลาดหุน้และอตัราเงินเฟ้อ ซ่ึงจากการศึกษาพบว่ามีความส าคญัมาก 
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