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บทที ่4  

ผลการศึกษา 

ความสัมพนัธ์ระหวา่งอตัราดอกเบ้ียท่ีแทจ้ริงกบัอตัราแลกเปล่ียนของประเทศไทย มาเลเซีย สิงคโปร์ 
อินโดนีเซีย และฟิลิปปินส์ ท าการศึกษาโดยใชว้ิธีการวิเคราะห์ขอ้มูลแบบแพแนล ไดแ้ก่การทดสอบ
แพแนลยูนิทรูทเพื่อทาการทดสอบความน่ิงของข้อมูลตัวแปรท่ีนามาศึกษา และท าการทดสอบ
แพแนลโคอินทิเกรชันเพื่อทดสอบความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรในแบบจ าลอง แล้วจึงท าการ
ประมาณค่าแบบจ าลองแพแนลโคอินทิเกรชัน ซ่ึงผลท่ีได้จากการศึกษาสามารถแบ่งออกไดเ้ป็น 4 
ส่วนดงัน้ี 
ส่วนท่ี 1 ผลการทดสอบแพแนลยนิูทรูทของตวัแปรท่ีน ามาศึกษา ดว้ยวิธีการทดสอบแพแนลยนิูทรูท
ท่ีแตกต่างกนัไดแ้ก่ การทดสอบแพแนลยูนิทรูทดว้ยวิธี Levin, Lin and Chu (LLC) Test วิธี Breitung 
Test วิธี Im,Peasaran and Shin (IPS) Test วิธี Hadri Test วิธี Fisher-ADF และ Fisher-ppโดยผลการ
ทดสอบจะน าเสนอขอ้มูลในรูปตาราง ซ่ึงประกอบไปดว้ยผลการทดสอบแพแนลยนิูทรูทของแต่ละตวั
แปรดว้ยวธีิการทดสอบท่ีแตกต่างกนั  
ส่วนท่ี 2 ความสัมพนัธ์ระหวา่งอตัราดอกเบ้ียท่ีแทจ้ริงกบัอตัราแลกเปล่ียนของประเทศไทย มาเลเซีย 
สิงคโปร์ อินโดนีเซีย และฟิลิปปินส์ท าการศึกษาโดยการประมาณผลดว้ยวธีิของ Pedroni Test และวิธี
ของ Kao Test โดยจะน าเสนอขอ้มูลออกมาในรูปของตารางแยกออกเป็นผลการทดสอบแต่ละวธีิ 

ส่วนท่ี 3 ผลการทดสอบสมการแพแนลเพื่อทดสอบวา่ควรท าการประมาณค่าแบบจ าลองในรูปแบบใด
ระหว่าง Pooled OLS, Fixed Effects หรือ Random Effects ซ่ึงทาการทดสอบด้วยวิธี Hausman Test 
และวิธี Redundant Fixed Effects Test ซ่ึงผลการทดสอบจะน าเสนอในรูปของตาราง เพื่อท่ีจะได้ท า
การประมาณค่าความสัมพนัธ์ระหวา่งตวัแปรในแบบจ าลอง 

ส่วนท่ี 4 การประมาณค่าความสัมพันธ์ระหว่างอัตราดอกเบ้ียท่ีแท้จริงกับอัตราแลกเปล่ียนของ
ประเทศไทย มาเลเซีย สิงคโปร์ อินโดนีเซีย และฟิลิปปินส์ซ่ึงการศึกษาคร้ังน้ีจะประมาณค่า
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แบบจ าลองดว้ยวิธีก าลงัสองน้อยท่ีสุด (Ordinary Least Square: OLS) ผลการประมาณค่าไดน้ าเสนอ
ขอ้มูลในรูปของตาราง 
 
4.1 ผลการทดสอบแพแนลยูนิทรูท  

ผลการทดสอบพาแนลยูนิทรูทตวัแปรท่ีใช้ในการศึกษา ไดแ้ก่ อตัราดอกเบ้ียท่ีแทจ้ริง(RIR) 
และอตัราแลกเปล่ียน (ER) ของประเทศในอาเซียนไดแ้ก่ ประเทศไทย มาเลเซีย สิงคโปร์ อินโดนีเซีย 
และฟิลิปปินส์ด้วยวิธี  Levin, Lin and Chu (LLC) Test วิธี  Breitung Test วิธี  Im, Pesaran and Shin 
(IPS) Test วิธี  Hadri Test วิธี  Fisher-Type Tests โดยใช้ Fisher-ADF และ Fisher-PP มีรายละเอียด
ดงัน้ี 

4.1.1 ผลการทดสอบแพแนลยูนิทรูทโดยกาหนดให้มีค่าคงที่ (Individual Intercept)  
 ตารางท่ี 4.1 แสดงการทดสอบแพแนลยนิูทรูทของตวัแปร ซ่ึงเป็นการทดสอบความน่ิง

ของตวัแปรท่ีใชใ้นการศึกษาถึงความสัมพนัธ์ระหวา่งอตัราดอกเบ้ียท่ีแทจ้ริงกบัอตัราแลกเปล่ียนของ
ประเทศไทย มาเลเซีย สิงคโปร์ อินโดนีเซีย และฟิลิปปินส์โดยก าหนดให้มีค่าคงท่ี (Individual 
Intercept) พบวา่ผลการทดสอบของแต่ละวธีิมีดงัน้ี 
ตารางที ่4.1 ผลการทดสอบแพแนลยูนิทรูทของตวัแปรท่ีใช้ในการศึกษาโดยก าหนดให้มีค่าคงท่ี 

(Individual Intercept) 
ผลการทดสอบท่ีระดบั level หรือ I (0) 

ตวัแปร LLC Test IPS Test Hadri Test Fisher – Type Test 
ADF PP 

ERit -0.75018 
 (0.2266) 

0.32030 
(0.6256) 

 5.53736 ** 
(0.0000) 

 5.67279 
 (0.8420) 

5.54500 
 (0.8519) 

RIRit -2.94068 ** 
(0.0016) 

-2.07897 * 
(0.0188) 

2.64055 ** 
(0.0041) 

20.2366 * 
(0.0271) 

51.8811 ** 
(0.0000) 

ผลการทดสอบท่ีระดบั level หรือ I (1) 
 (ERit) -3.59303 ** 

 (0.0002) 
-2.82600 ** 
(0.0024) 

0.79288 
 (0.2139) 

25.1135 ** 
(0.0051) 

 44.2197 ** 
 (0.0000) 

 (RIRit) -7.01260 ** 
 (0.0000) 

-8.21192 ** 
 (0.0000) 

 3.61463 ** 
 (0.0002) 

71.1822 ** 
(0.0000) 

 798.348 ** 
 (0.0000) 

ท่ีมา : จากการค านวณ 
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หมายเหตุ :    ค่า Probability Values แสดงในวงเลบ็  
      ** มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.01  
      *   มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.05 

 
การทดสอบด้วยวิธี  Levin, Lin and Chu (LLC) และ Im, Pesaran and Shin (IPS) และ Fisher-Type 
Tests โดยใช ้ADF-test และ PP-test จะมีสมมติฐานหลกัคือขอ้มูลมียนิูทรูท และมี สมมติฐานรองคือ
ขอ้มูลไม่มียนิูทรูท โดยถา้ขอ้มูลท่ีไดน้ั้นมีนยัสาคญัทางสถิติจะปฏิเสธสมมติฐาน หลกัยอมรับสมมติ
ฐานรองซ่ึงก็คือขอ้มูลไม่มียนิูทรูท แต่ถา้หากขอ้มูลท่ีไดไ้ม่มีนยัสาคญัทางสถิติ จะยอมรับสมมติฐาน
หลกัซ่ึงก็คือขอ้มูลมียูนิทรูท จากขอ้มูลท่ีนา มาทดสอบพบว่าผลการทดสอบ ดว้ยวิธี Levin, Lin and 
Chu (LLC), Im, Pesaran and Shin (IPS) และ Fisher โดยใช้  ADF-test และ PP-test ท่ีระดับ  Level 
พบวา่ค่าสถิติท่ีไดข้องตวัแปรอตัราดอกเบ้ียท่ีแทจ้ริงมีนยัส าคญัทางสถิติจะยอมรับสมมติ ฐานรองซ่ึงก็
คือขอ้มูลไม่มียนิูทรูท แต่อตัราแลกเปล่ียนไม่มีนยัส าคญัทางสถิติจึงสมมติฐานหลกัคือขอ้มูลมียนิูทรูท 
ต่อมาทดสอบด้วยorder of integration ท่ีสูงข้ึน ซ่ึงก็คือทดสอบท่ีระดบั First Differential พบว่า ตวั
แปรทั้ง2 ตวัแปรมีลกัษณะท่ีน่ิง คือ ยอมรับสมมติฐานรอง สรุปไดว้า่ การก าหนดใหมี้ค่าคงท่ี พบวา่ตวั
แปรอตัราดอกเบ้ียท่ีแท้จริงกับอตัราแลกเปล่ียนมีความน่ิงท่ีระดับ First Differential หรือมีอนัดับ
ความสัมพนัธ์ ของขอ้มูลเท่ากบั 1 หรือ I (1) 

ส่วนการทดสอบดว้ยวธีิ Hadri Test จะมีสมมุติฐานหลกัและสมมุติฐานรองท่ีแตกต่างจาก วธีิอ่ืน โดย
วธีิ Hadri Test มีสมมุติฐานหลกัคือขอ้มูลไม่มียนิูทรูทและมีสมมุติฐานรองคือขอ้มูลมียนิูทรูท โดยถา้
ขอ้มูลท่ีไดน้ั้นมีนยัส าคญัทางสถิติจะปฏิเสธสมมุติฐานหลกั ยอมรับสมมุติฐานรองซ่ึงก็คือขอ้มูลมียู
นิทรูท แต่ถา้หากขอ้มูลท่ีไดไ้ม่มีนยัส าคญัทางสถิติจะยอมรับสมมุติฐานหลกัซ่ึงก็ คือขอ้มูลไม่มียนิูทรู
ทจากขอ้มูลท่ีน ามาทดสอบพบว่าท่ีระดบั Level ค่าสถิติท่ีได้ของตวัแปรอตัราดอกเบ้ียท่ีแทจ้ริงกบั
อตัราแลกเปล่ียนนั้นมีนัยส าคญัทางสถิติท่ีระดับ 0.01 ซ่ึงปฏิเสธ สมมติฐานหลักนั่นคือข้อมูลมียู
นิทรูท หรือขอ้มูลไม่น่ิงท่ี ระดบั Level หรือ I(0) เม่ือน าขอ้มูลมามา ทดสอบ order of integration ท่ี
สูงข้ึน ซ่ึงก็คือทดสอบท่ีระดบั First Difference พบวา่ค่าสถิติของอตัราดอกเบ้ียท่ีแทจ้ริงยงัคงไม่น่ิงแต่
ตวัแปรอตัราแลกเปล่ียน ไม่มีนยัส าคญัทางสถิติ จึงยอมรับสมมติฐานหลกันัน่คือขอ้มูลมีความน่ิงท่ี
ระดบั First Differential 
 
4.2 ผลการทดสอบแพแนลโคอนิทเิกรชัน  
การทดสอบแพแนลโคอินทิเกรชนัแบบจ าลองความสัมพนัธ์ระหวา่งอตัราดอกเบ้ียท่ีแทจ้ริงกบัอตัรา
แลกเปล่ียนของประเทศไทย มาเลเซีย สิงคโปร์ อินโดนีเซีย และฟิลิปปินส์โดยการทดสอบจะ
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ประกอบดว้ยการทดสอบ ความสัมพนัธ์ของตวัแปรในแบบจ าลองโดยผลการทดสอบแพแนลโคอินทิ
เกรชนัดว้ยวธีิ Pedroni Test และ Kao Test มีรายละเอียดดงัน้ี 
 
ตารางที่ 4.2 ผลการทดสอบแพแนลโคอินทิเกรชนัแบบจ าลองความสัมพนัธ์ระหวา่งอตัราดอกเบ้ียท่ี

แทจ้ริงกบัอตัราแลกเปล่ียนของประเทศไทย มาเลเซีย สิงคโปร์ อินโดนีเซีย และฟิลิปปินส์
ดว้ยวธีิ Pedroni Test 

ค่าสถิติท่ีใชท้ดสอบ 
 

Specification 
Intercept Intercept and Trend None 

Panel v-statistic 
 

 2.216838 * 
(0.0133) 

-0.053724 
 (0.5214) 

 2.284030 * 
(0.0112) 

Panel p-statistic 
 

-6.355796 ** 
(0.0000) 

-4.079879 ** 
(0.0000) 

-5.976931 ** 
 (0.0000) 

Panel pp-statistic 
 

-6.900950 ** 
(0.0000) 

-6.605647 ** 
(0.0000) 

-5.079031 ** 
(0.0000) 

Panel ADF-statistic 
 

-2.323523 * 
(0.0101) 

-1.346606 
 (0.0891) 

-2.674053 ** 
 (0.0037) 

Group p-statistic 
 

-4.545007 ** 
(0.0000) 

-2.948509 ** 
 (0.0016) 

-4.344404 ** 
(0.0000) 

Group  pp-statistic 
 

-7.080324 ** 
(0.0000) 

-7.812269 ** 
(0.0000) 

-6.198743 ** 
(0.0000) 

Group  ADF-statistic 
 

-2.021863 * 
 (0.0216) 

-1.795365 * 
(0.0363) 

-2.709418 ** 
(0.0034) 

ท่ีมา : จากการค านวณ 
หมายเหต ุ:    ค่า Probability Values แสดงในวงเลบ็  

** มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.01  
*   มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.05 

จากตารางท่ี 4.2 ผลการทดสอบพาแนลโคอินทิเกรชนัแบบจ าลองความสัมพนัธ์ระหวา่งอตัราดอกเบ้ีย
ท่ีแทจ้ริงกบัอตัราแลกเปล่ียนของประเทศไทย มาเลเซีย สิงคโปร์ อินโดนีเซีย และฟิลิปปินส์ดว้ยวิธี
ของ Pedroni (โดยก าหนดใหอ้ตัราดอกเบ้ียท่ีแทจ้ริงเป็นตวัแปรอิสระ) 
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ผลการทดสอบโดยก าหนดให้มีค่าคงท่ี (Intercept)พบว่าค่าสถิติ Panel v-statistic กับ Panel ADF-
statistic มีนัยส าคัญทางสถิติท่ีระดับ 0.05 และ ค่าสถิติ  Panel p-statistic กับ Panel pp-statistic มี
นัยส าคญัทางสถิติท่ีระดับ 0.01 ซ่ึงปฏิเสธสมมติฐานหลัก นั่นคือ อตัราดอกเบ้ียท่ีแท้จริงกับอตัรา
แลกเปล่ียนทุกประเทศ ท่ีท าการศึกษามีความสัมพนัธ์กนั ทั้งยงัพบว่าค่าสถิติ Group p-statistic กับ 
Group  pp-statistic มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.01 ส่วน Group  ADF-statistic นัน่ มีระดบันยัส าคญั
ท่ีระดบั 0.05 ซ่ึงจะยอมรับสมมติฐานรองนั่นคือ อตัราดอกเบ้ียท่ีแทจ้ริงกบัอตัราแลกเปล่ียนมีอย่าง
นอ้ย 1 ประเทศท่ีมีความสัมพนัธ์กนั 

ผลการทดสอบโดยก าหนดให้มีทั้งค่าคงท่ีและแนวโน้มของเวลา (Intercept and Trend) พบวา่ค่าสถิติ 
Panel p-statisticกบักบั Panel pp-statistic มีนัยส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.01ซ่ึงปฏิเสธสมมติฐานหลกั 
นัน่คือ อตัราดอกเบ้ียท่ีแทจ้ริงกบัอตัราแลกเปล่ียนทุกประเทศ ท่ีท าการศึกษามีความสัมพนัธ์กนั และ
ค่าสถิติ Group p-statistic กบั Group  pp-statistic มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.01 ส่วน Group  ADF-
statistic นัน่ มีระดบันยัส าคญัท่ีระดบั 0.05 ซ่ึงจะยอมรับสมมติฐานรองนัน่คือ อตัราดอกเบ้ียท่ีแทจ้ริง
กบัอตัราแลกเปล่ียนมีอยา่งนอ้ย 1 ประเทศท่ีมีความสัมพนัธ์กนั 

ผลการทดสอบโดยก าหนดให้ไม่มีค่าคงท่ีและแนวโน้มของเวลา (None) พบว่าค่าสถิติ Panel v-
statisticมีนัยส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.05 ค่าสถิติกบั Panel ADF-statistic, Panel p-statisticและ Panel 
pp-statisticมีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.01ซ่ึงปฏิเสธสมมติฐานหลกั นัน่คือ อตัราดอกเบ้ียท่ีแทจ้ริง
กับอตัราแลกเปล่ียนทุกประเทศ ท่ีท าการศึกษามีความสัมพนัธ์กัน อีกทั้ งพบว่า ค่าสถิติGroup p-
statistic, Group  pp-statisticและ Group  ADF-statisticมีนัยส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.01ซ่ึงจะยอมรับ
สมมติฐานรองนั่นคือ อัตราดอกเบ้ียท่ีแท้จริงกับอัตราแลกเปล่ียนมีอย่างน้อย 1 ประเทศท่ีมี
ความสัมพนัธ์กนั 

 
ตารางที่ 4.3 ผลการทดสอบแพแนลโคอินทิเกรชนัแบบจ าลองความสัมพนัธ์ระหวา่งอตัราดอกเบ้ียท่ี

แทจ้ริงกบัอตัราแลกเปล่ียนของประเทศไทย มาเลเซีย สิงคโปร์ อินโดนีเซีย และฟิลิปปินส์
ดว้ยวธีิ Kao Test 

ค่าสถิติท่ีใชท้ดสอบ t-Statistic Prob. 
ADF-Statistic -0.656352 0.2558 

ท่ีมา : จากการค านวณ 

จากตารางท่ี 4.3 ผลการทดสอบพาแนลโคอินทิเกรชนัแบบจ าลองความสัมพนัธ์ระหวา่งอตัราดอกเบ้ีย
ท่ีแทจ้ริงกบัอตัราแลกเปล่ียนของประเทศไทย มาเลเซีย สิงคโปร์ อินโดนีเซีย และฟิลิปปินส์ดว้ยวิธี
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ของ Kao (โดยก าหนดให้อตัราดอกเบ้ียท่ีแทจ้ริงเป็นตวัแปรอิสระ)ซ่ึงมีวิธีการทดสอบท่ีก าหนดให้มี
ค่าคงท่ีเพียงวิธีเดียว โดยค่าสถิติ ADF-Statisticไม่มีค่าสถิติของตวัแปรมีนยัส าคญัทางสถิติ ดงันั้นการ
ทดสอบแพแนลโคอินทิเกรชันในการศึกษาคร้ังน้ีให้ผลการทดสอบท่ีขดัแยง้ กันระหว่างวิธีของ 
Pedroni Test กบัวิธีของ Kao Test ในการศึกษาคร้ังจึงใช้วิธีของPedroni Test เน่ืองจากวิธีของPedroni 
Test นั้นมีความสัมพนัธ์ในระยะยาว 

 
ตาราง 4.4 ผลการทดสอบแพแนลยนิูทรูทของ residual 

ค่าสถิติท่ีใชท้ดสอบ Statistic Prob. 
ADF - Fisher Chi-square  41.0612 0.0000 ** 
PP - Fisher Chi-square   84.3524 0.0000 ** 

ท่ีมา : จากการค านวณ 
* มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.01 

จากผลการทดสอบท่ีขดัแยง้ กนัระหวา่งวิธีของ Pedroni Test กบัวธีิของ Kao Test ท าให้มีการทดสอบ
แพแนลยนิูทรูทของ residual พบวา่ ค่าสถิติ ADF – Fisher และ PP - Fisher มีนยัส าคญัทางสถิติท่ี 0.01 
คือปฎิเสธสมมติฐานหลกั หมายถึง ตวัแปรระหว่างอตัราดอกเบ้ียท่ีแทจ้ริงกบัอตัราแลกเปล่ียนของ
ประเทศไทย มาเลเซีย สิงคโปร์ อินโดนีเซีย และฟิลิปปินส์มีความสัมพนัธ์กนั 
 
4.3 ผลการทดสอบสมการแพแนล 
จากการทดสอบความสัมพนัธ์ระหว่างอตัราดอกเบ้ียท่ีแทจ้ริงกบัอตัราแลกเปล่ียนของประเทศไทย 
มาเลเซีย สิงคโปร์ อินโดนีเซีย และฟิลิปปินส์มีโคอินทิเกรชนั หรือมีความสัมพนัธ์กนั ดงันั้นจึงท าการ
ประมาณค่าแบบจ าลองก่อนท่ีจะท าการประมาณค่านั้ นส่ิงท่ีส าคญัคือต้องทดสอบว่าควรท าการ
ประมาณค่าแบบจ าลองรูปแบบใดมีความเหมาะสมท่ีสุดระหว่าง Pooled Estimator, Fixed Effects 
หรือ Random Effects ดงันั้นจึงท าการทดสอบแบบจ าลองดว้ยวิธี วิธี Redundant Fixed Effects Test, 
วธีิ Huasman Test 

ตารางที ่4.5 ผลการทดสอบสมการแพแนลดว้ยวธีิ Redundant Fixed Effects Test 
Test cross-section fixed effect 

Effects Test Statistic d.f. Prob. 
Cross-section F 6.020261 (4,99) 0.0002 ** 
Cross-sectionChi-square 22.860934 4 0.0001** 
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ท่ีมา : จากการค านวณ 
         ** มีนยัส าคญัท่ี 0.01 

จากตารางท่ี 4.5 ผลการทดสอบแบบจ าลองดว้ยวิธี Redundant Fixed Effect Testโดยทดสอบ Cross-
Section Effect ในสมมติฐานหลกัของการทดสอบคือการประมาณค่าในรูปแบบท่ีไม่ใช่ Fixed Effect 
และสมมุติฐานรองคือการประมาณค่าแบบ Fixed effect มีความเหมาะสมกบัแบบจ าลองมากท่ีสุดโดย
ผลการทดสอบพบว่ามีนยัส าคญัทางสถิติ ท่ี 0.01 ดงันั้นจึงปฏิเสธสมมุติฐานหลกัคือใชก้ารประมาณ
ค่าในรูปแบบ Fixed Effects เพราะฉะนั้นแบบจ าลองความสัมพนัธ์ระหวา่งอตัราดอกเบ้ียท่ีแทจ้ริงกบั
อตัราแลกเปล่ียนของประเทศไทย มาเลเซีย สิงคโปร์ อินโดนีเซีย และฟิลิปปินส์ควรท าการประมาณ
ในรูปแบบ Fixed Effects 
 
ตารางที ่4.6 ผลการทดสอบสมการแพแนลดว้ยวธีิ Huasman Test 

Test cross-section random effect 
Test Summary  Chi-Sq. Statistic  Chi-Sq. d.f.  Prob. 

Cross-section random  21.971628 1 0.0000 ** 
ท่ีมา: จากการค านวณ 
         ** มีนยัส าคญัท่ี 0.01 

จากตารางท่ี 4.6 ผลการทดสอบแบบจ าลองดว้ยวิธี Hausman Test โดยทดสอบ Cross-section Effect 
ซ่ึงเป็นการทดสอบว่าควรทาการประมาณค่าแบบจ าลองรูปแบบใดท่ีมีความเหมาะสมท่ีสุด โดย
สมมติฐานหลกัของการทดสอบคือ การประมาณค่าในรูปแบบ Random Effects มีความเหมาะสมท่ีสุด 
ถา้ปฏิเสธสมมติฐานหลกัการประมาณค่าในรูปแบบ Fixed Effects มีความเหมาะสมมากกวา่ จากผล
การทดสอบพบว่าค่ าสถิ ติ  Cross-section random มีนัยส าคัญทางสถิติ ท่ี0.01 ดังนั้ น จึงปฏิ เสธ
สมมติฐานหลกัคือใชก้ารประมาณค่าในรูปแบบ Fixed Effects เพราะฉะนั้นแบบจ าลองความสัมพนัธ์
ระหวา่งอตัราดอกเบ้ียท่ีแทจ้ริงกบัอตัราแลกเปล่ียนของประเทศไทย มาเลเซีย สิงคโปร์ อินโดนีเซีย 
และฟิลิปปินส์ควรท าการประมาณในรูปแบบ Fixed Effects 
 
4.4 ผลการประมาณค่าแบบจ าลองแพแนล 
จากผลการทดสอบสมการแพแนล แบบจ าลอง Fixed Effects มีความเหมาะสมท่ีสุด ดงันั้น จึงท า การ
ประมาณค่าแบบจ าลองความสัมพนัธ์อตัราดอกเบ้ียท่ีแทจ้ริงกบัอตัราแลกเปล่ียนของประเทศไทย 
มาเลเซีย สิงคโปร์ อินโดนีเซีย และฟิลิปปินส์ดว้ยรูปแบบ Cross-section fixed Effects เพื่อดูขนาดของ
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อิทธิพลของตวัแปรอิสระท่ี ส่งผลต่อตวัแปรตามวา่มากนอ้ยเพียงใด โดยผลการทดสอบมีรายละเอียด
ดงัน้ี 

ตารางที่ 4.7 ผลการประมาณค่าแบบจ าลองความสัมพนัธ์ระหว่างอตัราดอกเบ้ียท่ีแท้จริงกบัอตัรา
แลกเปล่ียนของประเทศไทย มาเลเซีย สิงคโปร์ อินโดนีเซีย และฟิลิปปินส์ในรูปแบบ 
Cross-section fixed Effects 

Variable  Coefficient  t-Statistic  Prob.  
Constant  53.23377 0.808854 0.4206 
RIR -65.69741 -6.946535 0.0000 ** 

ท่ีมา : จากการค านวณ 
         ** มีนยัส าคญัท่ี 0.01 

จากตารางท่ี 4.7 แสดงผลการประมาณค่าแบบจ าลองความสัมพนัธ์ระหวา่งอตัราดอกเบ้ียท่ีแทจ้ริงกบั
อตัราแลกเปล่ียนของประเทศไทย มาเลเซีย สิงคโปร์ อินโดนีเซีย และฟิลิปปินส์แบบ Cross-sections 
Fixed Effect โดยผลการประมาณค่าดว้ยวิธีกาลงัสองน้อยท่ีสุด (Ordinary Least Square: OLS) พบว่า
ตวัอตัราดอกเบ้ียแทจ้ริง มีนัยส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.01 ดงันั้นอตัราดอกเบ้ียท่ีแทจ้ริงมีอิทธิพลต่อ
กบัอตัราแลกเปล่ียน ซ่ึงขนาดผลกระทบของตวัแปร มีรายละเอียดดงัน้ี 

ค่าสัมประสิทธ์ิของอตัราดอกเบ้ียแทจ้ริงมีค่าเท่ากบั-65.69741โดยมีนยัส าคญัทางสถิติดว้ยระดบัความ
เช่ือมัน่ร้อยละ 99 หมายความวา่ ถา้อตัราดอกเบ้ียท่ีแทจ้ริงเพิ่มข้ึนร้อยละ 1 จะท าให้อตัราแลกเปล่ียน
ลดลงร้อยละ -65.69741ในทางตรงกันขา้มถ้าอตัราดอกเบ้ียท่ีแท้จริงลดลงร้อยละ 1 จะท าให้อตัรา
แลกเปล่ียนเพิ่มข้ึนร้อยละ -65.69741 ดงันั้นกล่าวไดว้า่อตัราดอกเบ้ียท่ีแทจ้ริงมีผลต่อการเปล่ียนแปลง
อตัราแลกเปล่ียนในทิศทางตรงกนัขา้มซ่ึงเป็นไปตามสมมติฐานท่ีไดก้ล่าวไวใ้นตอนตน้ 

จากผลการประมาณค่าแบบจ าลองความสัมพนัธ์ระหวา่งระหวา่งอตัราดอกเบ้ียท่ีแทจ้ริงกบัอตัรา
แลกเปล่ียนของประเทศไทย มาเลเซีย สิงคโปร์ อินโดนีเซีย และฟิลิปปินส์สามารถเขียนสมการแสดง
ความสัมพนัธ์ไดด้งัน้ี 

                                itit RIRER 65.69741-53.23377                                       (4.1) 
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ตารางที่ 4.8 ผลการประมาณค่าแบบจ าลองความสัมพนัธ์อตัราดอกเบ้ียท่ีแทจ้ริงกบัอตัราแลกเปล่ียน

ของประเทศไทย มาเลเซีย สิงคโปร์ อินโดนีเซีย และฟิลิปปินส์ในรูปแบบ Cross-section 
Fixed Effects ดว้ยวธีิก าลงัสองนอ้ยท่ีสุด (OLS) รายประเทศ 

ประเทศ Cross-sectionFixed 
Effects 

ค่าคงท่ีจากการ 
ประมาณค่า 

ค่าคงท่ีในแต่ละ 
ประเทศ 
(Ci) 

ไทย -87.20750 53.23377 -33.97373 
มาเลเซีย -46.92685 53.23377 6.30692 
สิงคโปร์ -66.23828 53.23377 -13.00451 
อินโดนีเซีย 264.0705 53.23377 317.30427 
ฟิลิปปินส์ -63.69782 53.23377 -10.46405 

ท่ีมา : จากการค านวณ 

จากตารางท่ี 4.8 พิจารณาผลการประมาณค่าแบบจ าลองความสัมพนัธ์อตัราดอกเบ้ียท่ีแทจ้ริงกบัอตัรา
แลกเปล่ียนของประเทศไทย มาเลเซีย สิงคโปร์ อินโดนีเซีย และฟิลิปปินส์สามารถเขียนสมการแสดง 
ความสัมพนัธ์ของแต่ละประเทศไดด้งัน้ี 
ประเทศไทย   itit RIRER 65.69741--33.97373     (4.2) 
ประเทศมาเลเซีย   itit RIRER 65.69741-6.30692    (4.3) 
ประเทศสิงคโปร์   itit RIRER 65.69741--13.00451    (4.4) 
ประเทศอินโดนีเซีย  itit RIRER 65.69741-317.30427    (4.5) 
ประเทศฟิลิปปินส์  itit RIRER 65.69741--10.46405    (4.6) 
 
แต่ละประเทศมีค่าคงท่ีท่ีแตกต่างกนั เน่ืองจากมีปัจจยัอ่ืนท่ีมีอิทธิพลต่อการเพิ่มข้ึนและลดลงของ
อตัราแลกเปล่ียน เช่น เงินลงทุนจากต่างประเทศ การเพิ่มข้ึนของรายได้จากการส่งออก การคิดคน้
เทคโนโลยใีหม่ๆท่ีช่วยเพิ่มการผลิต นโยบายทางเศรษฐกิจของแต่ละประเทศเป็นตน้ 
 


