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บทคดัย่อ 

การวิจยัในคร้ังน้ีเป็นการศึกษาความสัมพนัธ์ระหวา่งปริมาณเงินกบัการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของ
บางประเทศในประชาคมเศรษฐกิจอาเซียน ได้แก่ ประเทศกมัพูชา อินโดนีเซีย สปป.ลาว มาเลเซีย 
ฟิลิปปินส์ สิงคโปร์ ไทย และเวียดนามโดยท าการศึกษาตวัแปร ได้แก่ ตวัแปรผลิตภณัฑ์มวลรวม
ภายในประเทศท่ีแทจ้ริง ณ ราคาคงท่ี ปี พ.ศ. 2548 แทนให้การเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ และตวัแปร
องค์ประกอบของปริมาณเงินในระบบเศรษฐกิจ (M2) ซ่ึงประกอบไปด้วยตัวแปรปริมาณเงินท่ี
หมุนเวียนในระบบเศรษฐกิจ (M1) และปริมาณเงินฝากรวมของแต่ละประเทศท่ีมาท าการศึกษา โดย
ใช้ขอ้มูลทุติยภูมิรายปียอ้นหลงั 19 ปี ตั้งแต่ปี พ.ศ. 2538 ถึงปี พ.ศ. 2556 ซ่ึงการวิจยัคร้ังน้ีไดท้  าการ
ทดสอบความน่ิงของขอ้มูลดว้ยการทดสอบพาแนลยนิูทรูท และท าการวิเคราะห์ขอ้มูลตวัแปรโดยการ
ประยุกต์ใช้แบบจ าลองพาแนลเออาร์ดีแอล ซ่ึงท าการทดสอบด้วยวิธี Pooled Mean Group (PMG) 
และวิธี Mean Group (MG) เพื่อดูความสัมพนัธ์ของตัวแปรทั้ งในระยะสั้ นและระยะยาว และการ
ปรับตวัเขา้สู่ดลุยภาพระยะยาวของตวัแปร นอกจากนั้น ยงัได้ท าการทดสอบ Hausman test เพื่อหา
วธีิการท่ีเหมาะสมท่ีสุดในแบบจ าลองดงักล่าว  

ซ่ึงผลจากการศึกษาให้เห็นว่า ขอ้มูลของแต่ละตวัแปรท่ีน ามาทดสอบพาแนลยูนิทรูท พบว่าขอ้มูลมี
ความน่ิงในระดบัท่ีแตกต่างกนั คือท่ีระดบั Level หรือ I(0) และ ท่ีระดบั 1st differential หรือ I(1) โดย
ท่ีตวัแปรผลิตภณัฑ์มวลรวมภายในประเทศท่ีแทจ้ริง ขอ้มูลมีความน่ิงท่ีระดบั I(0)  แต่ตวัแปรปริมาณ
เงินท่ีหมุนเวยีนในระบบเศรษฐกิจ (M1) และปริมาณเงินฝากรวมขอ้มูลมีความน่ิงท่ีระดบั I(1) ส าหรับ
ผลการทดสอบความสัมพนัธ์ของตวัแปรด้วยวิธี Pooled Mean Group ให้เห็นว่า ค่าสัมประสิทธ์ิท่ี
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ได้จากการทดสอบพบว่า ในระยะยาวองค์ประกอบของปริมาณเงิน (M2) มีความสัมพันธ์กับ
ผลิตภณัฑ์มวลรวมภายในประเทศท่ีแท้จริงของบางประเทศในประชาคมเศรษฐกิจอาเซียน โดย
ปริมาณเงินท่ีหนุนเวียนในระบบเศรษฐกิจ (M1) มีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกนักบัผลิตภณัฑ์มวล
รวมภายในประเทศท่ีแทจ้ริง แต่ปริมาณเงินฝากรวมมีความสัมพนัธ์ในทิศทางตรงข้ามกบัผลิตภณัฑ์
มวลรวมภายในประเทศท่ีแทจ้ริง ในขณะเดียวกนัยงัพบวา่ผลิตภณัฑ์มวลรวมภายในประเทศท่ีแทจ้ริง
ของประเทศในประชาคมเศรษฐกิจอาเซียนมีความเร็วในการปรับตวัเขา้สู่ดุลยภาพในระยะยาวอีกดว้ย 
ขณะท่ีในระยะสั้น พบวา่ปริมาณเงินฝากรวมมีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกนักบัผลิตภณัฑ์มวลรวม
ภายในประเทศท่ีแทจ้ริง แต่ปริมาณเงินท่ีหมุนเวียนในระบบเศรษฐกิจ (M1) ไม่มีความสัมพนัธ์กบั
ผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศท่ีแทจ้ริงของประเทศในประชาคมเศรษฐกิจอาเซียน  

ส่วนผลการทดสอบความสัมพนัธ์ของตวัแปรด้วยวิธี Mean Group พบว่า ไม่มีนัยส าคญัทางสถิติ 
กล่าวคือ ปริมาณเงินไม่มีความสัมพนัธ์กบัผลิตภณัฑ์มวลรวมภายในประเทศท่ีแทจ้ริงของประเทศใน
ประชาคมเศรษฐกิจอาเซียน  

ส าหรับผลการทดสอบ Hausman test ยงัพบวา่ วธีิ Pooled Mean Group เป็นวธีิการท่ีเหมาะสมท่ีสุดใน
การทดสอบความสัมพนัธ์ระหว่างปริมาณเงินกบัการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของบางประเทศใน
ประชาคมเศรษฐกิจอาเซียน  
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ABSTRACT 

This paper is to study the relationship between money supply and economic growth of selected 
countries in ASEAN Economic Community (AEC) including Cambodia, Indonesia, Lao PDR, 
Malaysia, Philippines, Singapore, Thailand and Vietnam. The variables comprise of real gross 
domestic product (real GDP) at constant prices of year 2005 represented by economic growth and 
the variables of composition of money supply (M2) consisting of money (M1) and quasi money of 
each country in ASEAN. Also, the research uses secondary data by covering a period of 19 years 
from 1995 to 2013. This study is to investigate the stationary data of variables by testing panel unit 
root and to analyze the variables by applying panel ARDL methodology with Pooled Mean Group 
estimator (PMG) and Mean Group estimator to find both the long run and short run relationships 
and a speed of adjustment to the long run equilibrium.  Moreover, it also investigates the Hausman 
test for the appropriated approach of selection in this model. 

The results of panel unit root show that all variables are stationary at the different levels namely, 
integration of order zero or I(0) and integration of order one or I(1), which real GDP variable is 
stationary at level but money (M1) and quasi money are stationary at first differential.  For the 
results of Pooled Mean Group estimator, it indicates that the coefficiency of the variables of 
composition of money supply (M2) is associated with real GDP of selected countries in ASEAN 
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Economic Community in long run, which money (M1) is positive relationship with real GDP but 
quasi money is negative relationship with real GDP.  Meanwhile, the results also indicate that the 
real GDP of country in AEC have a speed of adjustment to long term equilibrium. While in the short 
run find that quasi-money is positive relationship with real GDP, but money (M1) is not positive 
relationship with real GDP of country in AEC. 

The result of Mean Group estimator show that there is not statistically significance namely, the 
money supply which is not relationship with real GDP of country in AEC.  

 For the results of the Hausman test, it indicates that the Pooled Mean Group estimator is the most 
appropriated model for investigating the relationship between money supply and economic growth 
of selected countries in ASEAN Economic Community (AEC). 
 
  


