
 

Cointegration Test Based on λtrace 

H0 H1 
Trace Statistic 1 Percent Critical 

Value 
5 Percent Critical 

Value 
10 Percent 

Critical Value 

r = 0 r = 1 17.18041** 19.93711 15.49471 13.42878 

r ≤ 1 r = 2 4.780284** 6.634897 3.841466 2.705545 

           ผลการทดสอบ Cointegration Test ของตวัแปรปี พ.ศ. 2548 – 2555 พบว่าตวัแปรมีความสมัพนัธเ์ชิงดลุย           

           ภาพระยะยาว ณ ระดบัความเช่ือมั่นทางสถิติรอ้ยละ 95 

 

 

 

 

 

 

 

Δ𝑙𝑛𝑔𝑑𝑝𝑡 =  −0.358417𝑒𝑐𝑡𝑡−1 − 0.488947Δ𝑙𝑛𝑚2𝑡−2 + 0.018928 

Δ𝑙𝑛𝑔𝑑𝑝𝑡 =  −0.705652𝑒𝑐𝑡−1 − 0.267919Δ𝑙𝑛𝑚2𝑡−2 + 0.032074 

       สมัประสิทธ์ิหนา้ตวัแปรความคลาดเคล่ือน เท่ากบั -0.358417 แสดงถึงความเรว็ใน 

       การปรบัตวัเขา้สูด่ลุยภาพระยะยาวดว้ยความเรว็ 35.8417% ตอ่ไตรมาส  

       ในขณะที่ปี พ.ศ. 2548 มีค่าเท่ากบั -0.705652 ความเรว็ในการปรบัตวัเขา้สู่ดลุยภาพ    

       ระยะยาวดว้ยความเรว็ 70.56% ต่อไตรมาส 

 

Cointegration Test : 2) การทดสอบความสมัพนัธเ์ชิงดลุยภาพระยะยาวของตวัแปร M2 และ GDP ดว้ย Trace Test 

Cointegration Test Based on λtrace 

H0 H1 
Trace Statistic 1 Percent Critical 

Value 
5 Percent Critical 

Value 
10 Percent Critical 

Value 

r = 0 r = 1 29.93542*** 19.93711 15.49471 13.42878 

r ≤ 1 r = 2 8.528577*** 6.634897 3.841466 2.705545 

         ผลการทดสอบ Cointegration Test ของตวัแปรปี พ.ศ. 2540 – 2547 พบว่าตวัแปรมีความสมัพนัธเ์ชิงดลุยภาพ     

         ระยะยาว ณ ระดบัความเช่ือมั่นทางสถิติรอ้ยละ 99 

 

ผลการศึกษา :  1) Unit Root 

 Variables 
1st Differences 

Test Result 
t- Statistic Prob 

ln_GDP2540 -4.191856* 0.0128 Stationary 
ln_M22540 -5.368928** 0.0007 Stationary 

ln_ GDP2548 -6.522181** 0.0000 Stationary 
ln_M22548 -6.852171** 0.0000 Stationary 

 

   

ผลกระทบปริมาณเงนิต่ออัตราการเจริญเตบิโตเศรษฐกิจในยุคดจิติอล 

The Effect of Money Supply on Thailand’s Economic Growth in Digital Age 

นาย ราชพิทกัษ ์ปาณฑเุดชะ, คณะพฒันาการเศรษฐกิจ สถาบนับนัฑิตพฒันบรหิารศาสตร ์ 

ทีม่าและความส าคัญ 

 นโยบายการเงิน เป็นหนึ่งในเครอืงมือที่ใชใ้นการรกัษาเสถียรภาพของราคาและสรา้ง

ความเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจอย่างเต็มที่ ในช่วงปี พ.ศ. 2540 รฐัด าเนินนโยบายการเงินผิดพลาด 

โดยเลือกใชน้โยบายอตัราแลกเปลี่ยนคงที่ ก่อนจะถกูโจมตีค่าเงินอย่างรุนแรงจนท าใหเ้กิดวิฤต

เศรษฐกิจครัง้ใหญ่ (วิกฤตตม้ย ากุง้) เป็นเหตกุารณท์ี่ท  าใหต้ระหนกัถึงความส าคญัของการด าเนิน

นโยบายการเงินที่เหมาะสมและมีประสิทธิภาพ 

 หลงัจากวิกฤตเศรษฐกิจดงักลา่ว ประเทศไทยไดเ้ปลี่ยนมาใชน้โยบายการเงินภายใต้

กรอบเปา้หมายเงินเฟ้อแบบยืดหยุ่น ซึ่งเป็นกรอบที่ตอ้งใหค้วามส าคญัการคาดการณข์องประชาชนที่

มีตอ่เศรษฐกิจ ในปัจจบุนัธนาคารแห่งประเทศไทยจงึมีแนวทางในการด าเนินนโยบายการเงินที่เนน้

การสื่อสารที่ชดัเจน โปรง่ใส เพื่อสรา้งความน่าเช่ือถือแก่ภาคธุรกิจและประชาชน ผ่านทางช่องทาง

ตา่ง ๆ เพื่อมุ่งหวงัประสิทธิผลของนโยบายภายใตก้รอบเงินเฟ้อเปา้หมายท่ีก าหนด 

 ในยคุดิจิตอลธนาคารกลางอาจใชป้ระโยชนจ์ากเทคโนโลยีที่ในการสื่อสารที่ทนัสมยั เพื่อ

ประสิทธิผลสงูสดุของกรอบการด าเนินนโยบายการเงิน งานศึกษาจงึมุ่งเนน้ผลเชิงเปรยีบเทียบผลของ

การด าเนินนโยบายการเงินที่มีต่อเศรษฐกิจในยคุดิจิตอลกบัในอดีตว่าเหมือนหรือแตกต่างกนัอย่างไร  

วัตถุประสงค ์

1)  เพื่อศกึษาผลกระทบของปรมิาณเงินมีผลต่อการเจรญิเติบทางเศรษฐกิจหรอืไม่ 

2)  เพื่อศกึษาประสิทธิภาพของนโยบายการเงิน ปรมิาณเงินตอ่การเจรญิเติบโตทางเศรษฐกิจในยคุ 

     ก่อนดิจิตอลและยคุดิจิตอลแตกต่างกนัหรือไม่ 

 

   

ข้อมูลทีใ่ช้ศึกษา 

ขอ้มลูทตุิยภมูิแบบอนกุรมเวลา รายไตรมาส ของตวัแปร 1) ปรมิาณเงินตาม

ความหมายอย่างกว่าง (“M2”) 2) ผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศเบือ้งตน้ 

ตัง้แตปี่ (“GDP”) พ.ศ. 2540 – 2555 โดยแบง่ชดุขอ้มลูออกเป็น 2 ช่วงเวลา 

คือ ปี พ.ศ. 2540 – 2547 (ยคุก่อนดิจิตอล) และ ปี พ.ศ. 2548 – 2555 (ยคุ

ดิจิตอล) เพื่อประโยชนเ์ชิงเปรยีบเทียบ 

วิธีการศึกษา 
วิธีการศกึษาจะท าการทดสอบความสมัพนัธเ์ชิงดลุยภาพระยะยาวของตวัแปร 

(Cointegration) สองตวัคือ ปริมาณเงินตามความหมายอย่างกวา้ง (M2) กบั

อตัราการเจรญิเติบโตของเศรษฐกิจ ว่ามีความสมัพนัธเ์ชิงดลุยภาพในระยะ

ยาวหรือไม่ จากนัน้ท าการทดสอบกลไกการปรบัตวัเขา้ระยะสัน้เพื่อเขา้สูด่ลุย

ภาพในระยะยาวของตวัแปร (Error Correction Model) เพื่อศึกษาว่าในยคุ

สมยัที่เทคโนโลยีมีการพฒันาที่แตกต่างกนั ประสิทธิผลของนโยบายการเงิน

ตอ่อตัราการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจแตกต่างกนัหรอืไม่ โดยพิจารณาจาก

ความเรว็ในการปรบัตวั (Speed of Adjustment)  

 

 

   

ผลการทดสอบ Unit Root ของตวัแปรปริมาณเงินตามความหมาย

อย่างกวา้งและตวัแปรผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศเบือ้งตน้

ทัง้ 2 ช่วงเวลา พบว่าขอ้มลูมีลกัษณะนิ่ง (Stationary) ที่ I(1) ที่

ระดบัความเช่ือมั่นทางสถิติรอ้ยละ 95  

3) Error Correction Model 
   

สรุปผลการศึกษา 

ผลการศกึษาพบว่าผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศเบือ้งตน้ และปรมิาณเงินตามความหมายอย่าง

กวา้ง มีความสมัพนัธเ์ชิงดลุยภาพในระยะยาว ในขณะที่ความเรว็ในการปรบัตวัระยะสัน้ (Error 

Correction Model) เพื่อเขา้สูด่ลุยภาพระยะยาวของแบบจ าลอง พบว่ายคุดิจิตอล มีการปรบัตวัที่เรว็

กว่ายคุก่อนดิจิตอลโดยความเรว็ในการปรบัตวัที่รวดเรว็กว่าอาจเป็นผลอนัเน่ืองมาจากการใช้

เทคโนโลยีในการสื่อสารมาช่วยสนบัสนนุการสื่อสารนโยบายการเงิน ภายใตก้รอบการด าเนินนโยบาย

เปา้หมายเงินเฟ้อ ท าใหส้ามารถบรรลเุปา้หมายการด าเนินนโยบายการเงินอย่างแม่นย าและรวดเรว็ 



ผลกระทบปรมิาณเงินตอ่อตัราการเจรญิเติบโตเศรษฐกิจในยคุดิจิตอล 
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Growth in Digital Age 
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บทคัดย่อ 

งานวิจยันีศ้กึษาถึงความสมัพนัธร์ะหวา่งผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศเบือ้งตน้และปรมิาณเงินตามความหมาย

อย่างกวา้ง เปรียบเทียบในยคุสมยัก่อนดิจิตอล (ก าหนดเป็นปี พ.ศ. 2540 – 2547) และยคุดิจิตอล (ก าหนดเป็นปี พ.ศ. 2548 – 

2555) โดยใชแ้บบจ าลอง Vector Auto Regressive (VAR) ในการศกึษาความสมัพนัธข์องตวัแปร ผ่านเครื่องมือการทดสอบที่

ส  าคญั คือ 1) Cointegration Test 2) Error Correction Model เพื่อวิเคราะหถ์ึงพลวตัิของการปรบัตวัระยะสัน้เพื่อเขา้สูด่ลุย

ภาพในระยะยาวของแบบจ าลอง เปรียบเทียบกนัใน 2 ช่วงเวลาที่การพฒันาของเทคโนโลยีแตกตา่งกนั วา่มีความเรว็ของการ

ปรบัตวัระยะสัน้เหมือนหรอืแตกตา่งกนัอย่างไร 

 ผลการศกึษาวิเคราะหค์วามสมัพนัธด์ลุยภาพระยะยาว (Cointegration) พบวา่ผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศ

เบือ้งตน้ และปรมิาณเงินตามความหมายอย่างกวา้ง มีความสมัพนัธเ์ชิงดลุยภาพในระยะยาวไปในทิศทางบวกทัง้สองช่วงเวลา 

เม่ือศกึษาถึงลกัษณะความเรว็ในการปรบัตวัระยะสัน้ (Error Correction Model) เพื่อเขา้สูด่ลุยภาพระยะยาวของแบบจ าลอง 

พบวา่ยคุก่อนดิจิตอล ปรมิาณเงินตามความหมายอย่างกวา้งมีผลตอ่อตัราการเจรญิเติบโตของเศรษฐกิจ โดยคา่สมัประสิทธ์ิ

ของความคลาดเคลื่อนจากสมการ ECM เท่ากบั -0.358417 แสดงถึงการเบี่ยงเบนจากดลุยภาพในระยะยาวของอตัราการ

เจรญิเติบโตทางเศรษฐกิจ และปรมิาณเงินตามความหมายอย่างกวา้ง ทกุๆ 1 หน่วย จะไดร้บัการปรบัตวัในระยะสัน้ เพื่อให้

กลบัเขา้สูด่ลุยภาพในระยะยาวดว้ยความเรว็ 35.84% ตอ่ไตรมาส ขณะที่ยคุดิจิตอลความเรว็ในการปรบัตวัระยะสัน้รวดเรว็

กวา่อยู่ที่ 70.56% จากการพิจารณาคา่สมัประสิทธ์ิของความคลาดเคล่ือนของสมการ ECM เท่ากบั -0.705652 โดยความเรว็

ในการปรบัตวัที่รวดเรว็กวา่อาจเป็นผลอนัเน่ืองมาจากการใชเ้ทคโนโลยีในการสื่อสารมาช่วยสนบัสนนุการสื่อสารนโยบาย

การเงิน ภายใตก้รอบการด าเนินนโยบายเปา้หมายเงินเฟ้อ ท าใหส้ามารถบรรลเุปา้หมายการด าเนินนโยบายการเงินอย่าง

แม่นย าและรวดเรว็ 

 


