
�������5�
���	
��
�����
�

 

�������	
��
�����
�
����������	
�����
��
��
��	�����
�����������������
������
��
������������������ !

���"���#$�����%������
�&$������
��'(�!)�*�+#��� �����
���������������
�����������������
�
����������� !���"���#$�����%��� ���!)�*���
������",�,���#-����-�#. (panel data) %)(���/�
�,���# �(��#
�*0���/���$�����#�(time series data) -#���#
�*0�1���
�����. (cross-sectional 

data).�������,��.�
����������������	,��,�'���	����������. (interbank rate) -#��
"������
+�,���21�.(consumer price index: CPI) %)(���/��,���#�����'���,��	#
�.10 �3.�
��-���3.�.!. 2543 &)�.
�.!. 2553 ������� !���"���#$�����%���. 5 ���� !. 4�,-��.���� !4 �.���#�%��.�5#���5��
.
���2����%��.-#�����2��
 ��� 
������.600 �
������ 

���!)�*����4�, 6���� ����.panel unit root ��'(���������(�����,���#-����-�#���-�����
���.Levin, Lin and Chu (LLC) (2002) panel unit root test, Breitung (2000) panel unit root test, 

Im, Pesaran and Shin (IPS) (2003) panel unit root test, Fisher type test�panel unit root test 2���", 
ADF -#�. PP- test�(Maddala and Wu (1999) and Choi (2001)) -#� Hadri (1999) panel unit root 

test.	#
�7���
��7)� 6������7��0������
��
��
�"���$#�1���������-����-�#����,������ ���.
Padroni , Kao -#�.Fisher 

+#��� ����������(�����,���#�
�����������������
�����-#��
"������+�,���21�%)(����������
#������ )�.������,���# 
��	�� 4��4�,��#
�*0��,���#-��. I(0) -����#
�*0��,���#-��. I(1) 

��'(��7����'(��6��,���# 
��	�� ����.order of integration 1.2�����	�+#�������
� �(. 1 (1st 

differences) �����.����&�������������.Levin,Lin & Chu  , Britung , Im, Pesaran & Shin -#�.
Fisher ������"����8���������9��	#
� �(����,���#������ �� .���0� �(����&���7����� �������
�������.Hadri.������"�������
������9��	#
� �(����,���#4�������� �� .-������.�,���#�
�����������
������
�����-#��
"������+�,���21�������� !���"���#$�����%���%)(����������#����� )� ��
#
�*0���(�	�'�4����.unit root -#���#
�*0��,���#-��.I(1) 0.���
��
��6��
:.0.01 �"��������
���
 
��.5 ����.7)� 6���� ���������
��
��
�"���$#�1�����������-����-�#. (panel cointegration) 

���4� 
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+#��� ���������
��
��
�"���$#�1���������-����-�#.2���6�	���	,�
�������������
����
�������/��
�-�����-#��
"������+�,���21���/��
�-����������������&��� �������Padroni 

-#� Kao.������"�������
������9��	#
� �(���4���������
��
��
�"���$#�1���������. �(���
�
�
��6��
:. 0.01 -�������
"������+�,���21�	�'��
�����������4����. cointegration 	�'�4����
�����
��
��
�"���$#�1����������
��
�����������������
����� ���0� �(��� ��������������.
Fisher �
��.�,�������0���	�-��76�#�� �(�� �(�$����-��������. Johansen test ����.-#,�7)��6�
-��76�#�� �(4�,4� ���������
��
��
�"���$#�1������������.7����������0��������.
cointegrating vector ������
"������+�,���21����
��6��
:������������
�����������������
����� �(
���
��
��6��
:. 0.10  -#���'(��6�-��76�#���
��#���4� ���������
��
��
�"���$#1���������
���-��.Fisher.4�,+# �(����#,���
�.;��
��.�
"������+�,���21�������� !���"���#$�����%�����
�����
��
��
�"���$#�1����������
��
�����������������
�������������
��6��
: ���&��� 

7��+#��� ���������
��
��
�"���$#�1���������-����-�#���. Fisher. �(��$�����
"��
����+�,���21�-#��
�����������������
������������ !���"���#$�����%����������
��
��
�
�.7)�
�����0�������������
��
��������
�����-��76�#��.vector error correction model �����.��'(�
����1�����< �( 6��	,�
�����������������
������������ !���"���#$�����%��������������
��
�
���7��7$��$#�1��..�����
��
��#
���,�����$#�1����� �
�����������������
�����7�&����
��	,
#�#���-��#�"�����#��,������.0.0184 ��������
��6��
: ���&���.���7���
��7����������0���
����������
��
��������
�� �����.�
��������#�(��-�#�����
�������������'������	�,�.
(� ln(i)t-1 �)  �
���������������,�4���������	�,�.( ln(cpi)t-4

�

) -#��
����������������'������	�,�.
( ln(cpi)t-1 �) ��+#����
��������#�(��-�#�����
�������������'���=77$�
�.( ln(i)t

�����4��>������ ���������
��
��
�"���$#�1���������-����-�#��	�����
�����������
������
������
��
"������+�,���21�������� !���"���#$�����%���.2���",���� ���. Padroni, Kao 

-#�. Fisher 4�,+#4������#,���
�.7)� 6���������0��������
��
��
����
�����������������
�
����-#��
"������+�,���21�������� !���"���#$�����%���2���",�����&�&��-�� Pooled OLS, 

Fixed Effect Model -#�.Random Effect Model -����'(��7���,���# �(�6����",�����!)�*���#
�*0�
��/�. I(1) 7)��,�� 6����	�+#�������
� �(. 1 (1

) 0.���
�
�
��6��
: �(.0.01,  0.05 -#�.0.10 ���#6��
�.

st differences).����,���# 
��	�� .��'(��	,�,���# ��
#
�*0���/�. I(0) .7)������&�6�4������0���4�,  +#7����������0��������2���",�����
&�&��-�� Pooled OLS, Fixed Effect Model -#�.Random Effect Model 4�,��� �(��#,������
�.2��
-��76�#�� �(�� �(�$� �(�����0���4�,.-������.�
��������#�(��-�#��
�����������������
�����
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�)�������
��
��������#�(��-�#��
"������+�,���21�	�'��
�����������.-#��
��������#�(��-�#�
�
����������� �(��/��
����������'������	�,�.2����'(��
�����������2���;#�(�������� !���"��
�#$�����%�����#�(��-�#�4�. 1% 7����+#�	,�
��������#�(��-�#��
�����������������
��������
���� !���"���#$�����%�����#�(��-�#�4�. 2.9 &)�. 3.1% �� �! ��������
�.���0� �(��'(��
���
�����#�(��-�#��
�����������2���;#�(������'������	�,���#�(��-�#�4�. 1% 7����+#�	,�
���
�����#�(��-�#��
�����������������
������������ !���"���#$�����%�����#�(��-�#�4�. 0.23% 

�� �! ������
��,�� 

7�����!)�*���
�����.�����.+##
��
 �(4�,����#,���
� ?*@�. The Fisher Effect  �(�,������
���
��������������
������������ !��<.�)�������
��
������������������ !�
��<.�� �! ��������
�.
���7����� ?*@����. Fisher �
��,������
�����������������
�����-#��
������������������
��
��

-��	�)(����	�)(�. (one-to-one).-��7�����!)�*���
��������������
������ �
 �(4�,������������. 1 

�����4��>���+#���!)�*�����
�����"�����.4���"�������
������������ ���
�� �(���+#����
�������������
����
�����.	��-���
����������������'������	�,��>���+#����
�������������'���=77$�
��,����
 �! ������
��,��..
 

���������������
1)���!)�*���
������#'���",�
����������������	,��,�'���	������������/��
�- �����
������-

�����������
�����.�����!)�*���
�����4�����#'���",�
���������������1 �'(�<.�� �.�
��� ��������
����A�� 
������1 ��� �
��
-#�����1 A�����76�.�
������������,����������
�����#������<.
�"��. BIBOR, SIBOR  �#��7��
�����������#���,�����	:�"
����.����1 ������,-����������#�.
(minimum loan rate: MLR) �
�����������#���,�����	:�"
����.����1 �������������
:"�.( minimum 

overdraft rate: MOR) -#��
�����������#���,��������"
����.( minimum retail rate: MRR).%)(� ��7
�	,+#����������	
 �(-���������4�.. �
�7������2�"�
-#� 6��	,4�,�,��
�����'(�<. �(������7���
�)��.���7���
����'(���7��0����. Adjust R-square  �(4�,7�����!)�*���
��������������������,���,��.
%)(��
(���7��/�������
�����������������
����������'���=77$�
����7��7��)�������
��
�����������
-#��
�������������'���������	�,�-#,���77��)�������
��
�-�� ���!�*9��7�'(�<.�,��.�� �.��#���
+#��1
0B
��#���1�������� !.	�'���#������#� $�.��/��,�.�
��
��.�����!)�*���
�����4�.��7
 6�������(��
�-�� ���!�*9��7�'(�<. �(�6��
:.����� ���������
��
��
�,��.

2)�����!)�*���
�����4�����������	
�����
��
��
��	�����
�����������������
������
��
���
��������������� !���"���#$�����%���2���",��������������	
�'(�.�"�� VAR(vector autoregression) 
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%)(���/����� �(���#,���
�-��76�#��������������(����'(�� (simultaneous-equation modeling) ��
#
�*0� �(��7��0��
�-��1����	#���
���,��<.�
�.-�������.VAR �
��.-��#��
�-��1����7�&��
������2�����#,�	#
�.	�'��������������
�-��1�����
��.��� 
�����#,�	#
�����
�-��1�����'(�< 

��-��76�#���,�� %)(����!)�*�2���",�����������	
 �(�������4�.��7�	,+#��� ���� �("
��7����
��(��)��.
 


