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Thailand economic development requires high volume of capital.  Domestic savings is 
the major source of capital, because saving can be used for investment to stimulate economic 
growth.   However, country development by depending on domestic saving only is not sufficient 
for increasing capital requirements.  Therefore, foreign capital inflows are necessary.  The main 
objective of this study is to analyze the impact of foreign capital inflows on domestic saving in 
Thailand.  The data used in descriptive analysis is annual data from 1987 to 2007.  The 
quantitative analysis uses quarterly data starting from the first quarter of 1998 to the fourth 
quarter of 2007 by applying a model with simultaneous equation and Two Stage Least Square 
estimation technique. 

 
The result of the descriptive analysis indicates that most of domestic saving came from 

the saving of private sector, especially, household saving.  On foreign capital inflows, the 
foreign loans play more important role than other kinds of capital inflows.  The result of the 
quantitative analysis reveals that foreign capital inflows, gross national product, deposit saving 
interest rate and consumer price index have positive impact on Thailand domestic saving.  
 

According to the research results, the recommendation of this study are: the 
government and involved institutions should consider using the policies related to the foreign 
capital inflows, gross national product, deposit saving interest rate and consumer price index  as 
instruments to control the appropriate direction and optimal level of domestic saving.  
Furthermore, domestic saving should be allocated to country development in the most efficient 
ways to achieve sustainable economic growth of the country. 
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�������	 ��#�.���ก"�� �-�!	�9>� �����$
�ก����	�-�!	�9>� 5��$��? 
-.�. 2548 -�%��ก����	"�#$��������	��- #�-�� !���������ก�������"�#$������� �;�$
�
�ก�.�'6
�,���%���ก����	5��ก������� 4.#	 ,���%���ก����	5��ก��������#+�� !��.�� 227.80 
-��������� �	3!�-����
���.��%����ก����	5��ก��������������"�
�&	%��%	"�#$������� 
(Gross Domestic Product: GDP) -�%����.��%�ก����	��� GDP $��? -.�. 2538 	 ��.��%��+���.
�#+�� !���#�� 35.64 5��
�����ก�? -.�. 2538 	 ก��������%�.�����ก����	�#��������3!�� 
��ก����!�$��? -.�. 2546  	 ��.��%����ก����	��� GDP �-�!	�9>�� ก)��>� 5��$��? -.�. 2548 
-�%����.��%�ก���������� GDP 	 ��.��%�� !�-�!	�+��9>� 4.#	 ��.��%����#�� 33.26 �	3!��� #�ก��
��.��%�ก����	��� GDP � !	 ��.��%����#�� 31.40 5�.�19�)%�	����ก�������� !	 	�กก%��ก��
��	 5��$��? -.�. 2550 -�%��ก����������������	 ��.��� !�+�ก%��ก����	"�#$�������  
4.#	 ก��������#+�� !��.��  2,236.81 -��������� 5��ก����	"�#$��������#+�� !��.�� 2,020.61 
-��������� 
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 ����� 1.1  ก����	5��ก������������������# �? -.�. 2530 = 2550 
� !	�: �;���ก���)
�ก��	ก��-�0��ก�������ก��5�����)	5
��,��� (2550) 
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��
����� 1.1  ก����	5��ก������������������# -.�. 2530 = 2550 
    

�.�. ก�
���

(�%��������) 

ก�
�����

(�%��������) 

.�������ก�
��� 

4��ก�
�����

(�%��������) 

"%1"���ก�


������ GDP    

(
�����) 

"%1"���ก�
  

�������� GDP 

(
�����) 

2530    355.48    362.35    -6.87 27.35 27.87 
2531    468.12    508.35  -40.23 30.01 32.59 
2532    586.94    651.18   -64.24 31.61 35.07 
2533    716.68    902.98 -186.30 32.82 41.35 
2534    881.53 1,073.88 -192.35 35.17 42.84 
2535    973.81 1,131.35 -157.54 34.40 39.96 
2536 1,107.75 1,266.40 -158.65 34.94 39.95 
2537 1,259.49 1,460.94 -201.45 35.60 40.20 
2538 1,492.10 1,762.16 -270.06 35.64 42.09 
2539 1,580.22 1,928.16 -347.94 34.27 41.82 
2540 1,564.14 1,593.16   -29.02 33.05 33.66 
2541 1,541.65 1,035.44   506.21 33.32 22.38 
2542 1,422.30    965.89   456.41 30.67 20.38 
2543 1,494.08 1,080.32   413.76 30.35 21.94 
2544 1,510.94 1,180.53   330.41 29.43 22.99 
2545 1,633.25 1,146.38   486.87 29.96 22.89 
2546 1,904.29 1,427.62   476.67 32.10 24.07 
2547 2,054.43 1,761.87   292.56 31.59 27.09 
2548 2,089.04 2,316.84 -227.80 31.40 33.26 
2549 2,314.24 2,235.03    79.21 29.61 28.59 
2550 2,020.61 2,236.81 -216.20 24.74 27.38 


	�#�
��: ,���%���ก����	5��ก������� = ก����	 - ก������� 
� !	�: �;���ก���)
�ก��	ก��-�0��ก�������ก��5�����)	5
��,��� (2550) 
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��ก���	+�ก����	5��ก�������"�#$������� -�%���	3!��ก�.�'6
�,���%���ก����	5��
ก��������9>� D9!�
	�#)%�	%��$��
���>�	 )%�	����ก�������	�ก 5��ก����	"�#$�������  
�	��- #�-�� !���������)%�	����ก�������� !�ก�.�9>��.� ��������#�9���������#5
����������
��ก�����������-3!�,.�,#���ก����.5)��������� 4.#� !��������
�������ก���������� ��ก��ก
������	�	 ������;�)�6��������ก����������� ,�%#�.,���%���ก����	5��ก�������5��%       
#��ก��$
��ก�.���4#,�&���������$�.���ก��������� ก���;������)4�4�# ����	�$������� 
ก������$
��ก�.ก��5������ �-3!�$
��ก�.������2�"�-ก������� !�+��9>� �%	��19�ก��-�0�����     
.������.ก������5���)�3!��	3����ก������"�#$������� 5��	 ��%�,�%#$
��ก�.)%�	����4����
�����ก��� ก.�%# 4.#��!%��1�����������ก����������1+ก�;���$,��-3!�ก�������#��		 ��$
�����
�����ก���#�#��% 5�����#�#��%�.�	�ก���#�- #�$.��>� �9>��#+�ก���4#��#ก�������$������� 
5��������������3!��19�ก����	)3��;�$
�ก����	�-�!	�9>� �-���ก��	 ��#�.�� !�-�!	�9>� 5��1���������
��ก����������1+ก�;���$,��-3!�ก�����4")	�กก%��ก������� ��ก����� !�ก�.�9>����ก����	5��
ก�������ก=��5�ก����ก����ก�� 
 

��������
�������ก�������������ก��.�%#���������4.#�����ก���������� ���������
$�
��ก���-#&��ก���������� ����ก+�#3	��ก���������� ����,3!����ก��)�� 5�������������"��3!�A 
4.#$�,�%�ก���ก���ก�.%�กG�ก��
&��������ก�� ก���������ก������������<��'���#�;�)�6� !
�.����)%�	��$� ��3!����กก���)�3!��#��#���������
%�����������<��'���#� !�ก3>�
������ก��
����4���������ก�������������#  ��ก"�-� ! 1.2  5�.������ก���#�#��%�����������
�������ก
���������� ��
%����? -.�. 2530 = 2550  -�%��$�,�%��? -.�. 2531 = 2533 ก���#�#��%����������
�
�������ก����������	 ก���#�#��%$������� !�+� ��3!����ก$�,�%��%��.��ก���%
��#������$�
"+	�"�)���, # �,�� 6 !��Q� ���
%�� 5���ก�
�  ��<���� ������'6
�)������5�=�)���9>� ������;�$
�
)%�	��	��1$�ก��5���������.��������� (Cost Competitiveness) ����������.�� ���)��
�����ก�.������ก���� .�%#���
��.��ก���% �;�$
��������+�������;���<�� !������#��#���ก������
	�$���������#� !	 ������$�ก������� !�!;�ก%�� �����$
������ก�������������#	 ก���#�#��%
���ก��������#����%.��=% �;�$
�,���%���ก����	5��ก������������#��.�������3!��	���ก  
ก���
�����	������������-3!�	�������-�!		�ก�9>�  $��? -.�. 2537-2540  	 ก���#�#��%���������� 
�
�������ก�����������-�!	�9>� 4.#$��? -.�. 2540 ��������
�������ก����������	 �����ก��
�#�#��%$���.��� !�+�� !��.�#+�� !���#�� 45.14  5��
�����กก���ก�.%�กG�ก��
&��������ก�� �����  



 
 

 5 

�;�$
�ก���#�#��%�����������
�������ก�����������.�!;����#+�� !���#�� -53.53  5��$�,�%��?   
-.�. 2545 = 2548 ��������
�������ก����������	 �����ก���#�#��%�-�!	�9>��#��������3!�� 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 ����� 1.2  �����ก���#�#��%�����������
�������ก���������� ��
%����? -.�. 2530 = 2550 
 

$��? -.�. 2533 2��)��5
����������#�.�	 5��-�0�����ก�����������# D9!����!	
.;�����ก���#�����<���>���� 4.#	 ก����� !#�5���4)����������ก������ �%	��>�	 ก������)��#
���ก������$��+�5������A 4.#	 %��1������)&�-3!�������5����������ก���#�#��%���ก��)��
5��ก������� 
���ก������)��#ก��)%�)�	���%�������������������� 	 ก���
���������������
��ก��������������	�$���������#�-�!		�ก�9>��#��������3!�� $��? -.�. 2534 	 ���	�
�������
�
�������ก�����������-�!	�9>���ก�? -.�. 2533 4.#	 ��������
���ก��������������	�$�������
��# 849.24 -��������� $��? -.�. 2540 ��������#������'6
�%�กG�ก��
&��������ก��
������;�$
�	 ��������
�������ก����������$��+��������ก+�#3	��ก����������� !	 ������;�)�6 
4.#	 ก��ก+�#3	������ก���������� 5,822.36 -��������� 
�����ก�? -.�. 2540 ��������
�������ก
����������	 )%�	����%� 5���.���!;�����>�5���? -.�. 2541 - 2546  5��$��? -.�. 2548 	 ����
�����4.#�����ก����������5�����������$�
��ก���-#&��ก��������������	��;��%�	�ก   
������;�$
���������
�������ก�����������-�!	�+��9>� 4.#	 ���	�
��������
�������ก���������� 
2,483.39 -��������� .��5�.�$������� ! 1.2 
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��
����� 1.2  ���	�
��������
�������ก���������������������#$��? -.�. 2530 = 2550 
                        
�.�.  ���������

31��
� 

(�%��������) 

���������!�

��%ก�
%��	 

(�%��������) 

 ����ก0��/���ก

�����
���� 

(�%��������) 

�/��9 

(�%��������) 

������� 

�������: 

 (�%��������) 

�%�
�ก�


�����%� 

(
�����) 

2530     9.04   12.86 478.31 14.94    515.15 16.85 
2531   27.96   11.19 500.11 30.89    570.15   9.65 
2532   45.70   36.66 558.00 31.91    672.27 15.19 
2533   64.70   11.51 721.98 51.05    849.24 20.84 
2534   51.39    3.85 914.77 74.10 1,044.11 18.66 
2535   53.69  14.10 1,052.79 54.66 1,175.24 11.16 
2536   43.81 122.63 1,406.23 72.11 1,644.78 28.55 
2537   33.24  27.50 1,797.11 48.53 1,906.38 13.72 
2538   49.89  85.04 2,271.76 86.48 2,493.17 23.54 
2539   57.47  88.28 3,026.94 70.70 3,243.39 23.13 
2540 117.70 138.26 5,822.36   -165.76 5,912.56 45.14 
2541 209.89  20.50 3,802.48   -181.80 3,851.07 -53.53 
2542 134.59  14.88 3,522.24 -78.86 3,592.85   -7.19 
2543 115.29    3.07 2,999.55 -56.02 3,061.89 -17.34 
2544 172.64 -29.47 2,554.36 -91.40 2,606.13 -17.49 
2545  44.93  66.10 2,148.20    -214.60 2,044.63 -27.46 
2546  77.53 -10.03 2,063.89    -243.70 1,887.69   -8.31 
2547  32.26   8.13 2,093.02    -177.88 1,955.53    3.47 
2548  53.76 75.21 2,259.39   95.03 2,483.39  21.26 
2549  86.29 66.29 2,122.38  -1.86 2,273.10   -9.25 
2550 243.43 -91.90 2,809.63 -52.21 2,908.95   21.86 


	�#�
��: �3!�A ���ก��.�%# ����,3!�ก��)�� 5�������������"��3!�A 
� !	�: 2��)��5
����������# (2550) 
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��ก���%���#$�������� !����	� ��#��%��� !�;�ก���9ก�����	+���%�$
6�$,����	+�$�,�%�
ก���ก���ก�.%�กG�ก��
&��������ก�� -.�. 2540 D9!�$�,�%��%��.��ก���%ก����	"�#$�������	 
��.���!;�ก%��ก�������$�������  5��
�����กก���ก�.%�กG�ก��
&��������ก��ก���-�%��ก����	
"�#$�������	 ��.���+�ก%��ก�������"�#$������� D9!�����<���	���กก��� !��������
�����
��ก�����������.�����	�	 �����$���������# $�ก������	�����	,���%���ก����	5��ก��
�����"�#$�������.��� !ก���%	�5��% ���ก��$
��ก�.��ก���������������>�$��,���%ก5��      
�,���� $��,���%ก��>�ก���
�����	�������������ก���������� ���ก��$
��ก�.���4#,�&$�.���
ก��������� ก��1��#��.��)4�4�#  �����$
��ก�.ก������4���������ก�� 5�������ก�������  
ก����	"�#$�������.�%#  .����>�ก���9ก��19���ก����������������ก�
�������ก����������
���ก����	"�#$���������# $�,�%��%��
�����กก���ก�.%�กG�ก��
&��������ก�� �9���<���!�
�;�)�6�-3!�� !��-����
�%�����������ก����������� !�
�����	�"�#$���������>� �������ก����
���ก����	"�#$�������$���ก�
�$. ��ก��กก��$
��ก�.���4#,�&���������5��% 	 ���� #
�ก�.�9>�
�3��	� ��� !�.���กก���9ก������	��1�;���$,���<����	+����ก��$�ก��%��5���ก !#%ก��
ก����	�����������#5�����.�����������
�������ก���������� �-3!�$
���<���$�5�%���� !
ก��$
��ก�.���4#,�&ก����������#	�ก� !��. 
 

�%�;��
�"�-	���ก�
�<ก(� 

 
1.  �-3!��9ก��19���ก�
�5��5�%4��	���ก����	"�#$���������#5����������
�����

��ก����������   
 
 2.  �-3!��9ก��19���ก���������������
�������ก����������� !	 ���ก����	"�#$� 
��������#  
 

�
�3�.�	���-�1������1�
%� 
 
 ก���9ก����ก���������������
�������ก����������� !	 ���ก����	"�#$���������# 

��%#���� !�ก !#%������>�"�)������5��"�)��ก,����$,������ก���9ก��� >���ก��ก��-����
� 

�5�%���
�3�	���ก��� !	 )%�	�
	���	 �-3!����������4#��#���.���ก����	"�#$�������
��#5����������
�������ก���������� $
���<���$����� !ก�����4#,�&ก����������# 
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���������ก�
�<ก(� 

 
ก���9ก����ก���������������
�������ก����������� !	 ���ก����	"�#$���������#  

ก;�
�.���������ก���9ก�� .��� > 
 
1.  ก���9ก��)��>�� >$,����	�
ก����	"�#$�������
�ก)��)%�	)��.�)�3!�� ��<���%, >%�.

��.��ก����	"�#$���������#   
 
2.  $�ก���9ก��)��>�� >$,����	�
��������
�������ก���������� ��<���%, >%�.��������
�����

��ก����������  
 
3.  ��#��%��� !$,�$�ก���9ก��)��>�� >$,����	+�����#"+	� (Secondary Data) ����"����ก�	

�%�� (Time Series Data) $���%����ก��%��)���
&�,��-��
�� $,����	+���#�? ��
%����? -.�. 2530 
= -.�. 2550  �-3!��9ก��19������  ��ก�
�5��5�%4��	���ก����	"�#$���������#5��
��������
�������ก����������  5��$���%����ก��%��)���
&�,�����	�
$,����	+���#���	�� 
��
%������	��� ! 1 �? -.�. 2541 = ���	��� ! 4  �? -.�. 2550 4.#
�)%�	��	-��2&��
%����������
�
�������ก����������ก��ก����	"�#$���������# ��>�� >4.#);��9�19��'���#�3!�A � !)�.%����	 
��ก���������.��ก����	"�#$���������#.�%# �2���#)%�	��	-��2&�����%5��4.#$,�%�2 ก��
��������	���  
 

������%��	 

 
 ก���9ก����ก���������������
�������ก����������� !	 ���ก����	"�#$���������# 
�-3!���<����4#,�&���ก���9ก��)��>�� >�.�$
�);���#�	��-�&� !�;�)�6 .�������� > 

 
ก�
��� ��!��
���� (Domestic Saving) 
	�#19� ก����	"�)������ ก����	

"�)��ก,� 5��)����3!�	��)�������-#&1�%� 
�ก.�%#)��)%�	)��.�)�3!�� (�;���ก���)
�ก��	ก��
-�0��ก�������ก��5�����)	5
��,���, 2550) 
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ก�
��� �-
%= (Government Saving) 
	�#19� ��#������������$���%�� !�������	��.�
$,����#�� D9!�)3���#������������
�ก.�%#��#���#� !	�$,���#���#����"�ก������� ก����	"�)���
���ก��.�%# ก����	"�)������5��ก����	"�)���%���
ก�� (�;���ก���)
�ก��	ก��-�0��ก��
�����ก��5�����)	5
��,���, 2550)  

 
 ก�
��� �-��ก.� (Private Saving) 
	�#19� ������	���2���%���))� 5��������	���2�
"�)2��ก�� ��<���%�� !�
�3���กก��$,����#D3>����)��5�����ก�� ก����	"�)��ก,����ก��.�%#ก��
��	"�)2��ก��5��ก����	"�))��%��3�� (�;���ก���)
�ก��	ก��-�0��ก�������ก��5�����)	
5
��,���, 2550) 
 
 ����������������ก�����
���� (Foreign Capital Inflow) 
	�#19� ก��5�ก��� !#�    
������-#& (Asset Transactions) 
�3�ก���)�3!��#��#5�ก��� !#�� !5�.��%�$���6, ��� (Capital 
Account) � !.;��������#�����<��������กก��5��ก5D����2��)��5
����������# 	��.��%	19�
ก���)�3!��#��#����-3!���$�ก����ก����.�������5�ก��� !#������������������ (2��)��         
5
����������#, 2550) ��������
�������ก���������� ���ก��.�%# 
 
 1.  ���������4.#�����ก���������� (Foreign Direct Investment) 
	�#19� 2��ก��	    
ก�������D9!�	 ��1 #�"�-� !�+������� !	 1�!����$�������
�9!��;����2��ก��� !	 1�!����$�� ก   
������
�9!� 4.#ก�������� !�+����������,�������	���.��>� 5�����
��ก��ก��4.#��� 
�3�           
����	���%	13�
���5����%	.+5�.;�����ก��ก�� (2��)��5
����������#, 2550) 
 
 2.  ���������$�
��ก���-#&��ก���������� (Foreign Portfolio Investment)  
	�#19�     
���������� !,�%����,�������	��;�2��ก��	�ก !#%ก��ก��D3>���#��������� 5��������
� > ��>�$�    
�+����-��2���� ��U%���� �)�3!��	3����ก������ 5�����������-��2&���ก������ ��>�� >#ก�%��������
� !��.��<�ก�������4.#���5������;���� 4.#	���
�ก;���
�3������5����กก������� (2��)��         
5
����������#, 2550) 
 

3.  ����ก+�#3	��ก���������� (Foreign Loans) 
	�#19� ����ก+�#3	��ก����������  ��>�����ก+�
��#���>�5������ก+���#�#�%���������5����ก,� �-3!��;�	�$,�$�4)��ก������A � !����	��5��%   
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%�������5�����4)��ก���+�ก%�������.�ก�� >#$��
���>�  
�3�)��	���ก������� D9!���	 "���
�+ก-��$�ก��,;���
� >�������5��.�ก�� >#)3� (2��)��5
����������#, 2550) 

 
 4.  ����,3!�ก��)�� 
	�#19� ��������)�3!��#��#"�)��ก,�����"�����,3!�ก��)�� 13�%����<�
��������)�3!��#��#��#�#�% D9!��ก�.��กก��$
�����,3!�$�ก������D3>�
�3�ก��,;������)��� !�ก�.��ก
ก��D3>���#��
%��������� (2��)��5
����������#, 2550) 
 
 5.  �����������"��3!�A 
	�#19� ��������)�3!��#��#��
%���������� !�#+���ก�
�3���ก
%��1������)&.��ก���%������� (2��)��5
����������#, 2550) 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



����� 2 

 

3-
�
�������>(?� 

 
 $���� >��ก���%19�ก����%���ก��� 5�%)�.5���G�H �������������&� !�ก !#%����ก��
ก���9ก����ก���������������
�������ก����������� !	 ���ก����	"�#$���������# 4.#	 
��#���� #. .��� >  

 
ก�
�
����ก"�
 

 
ก����%���ก����;�
���ก���9ก��)��>�� > �;�ก���9ก�����%���#$��. �� !�ก !#%����ก��      

��ก���������������
�������ก����������� !	 ���ก����	"�#$���������# 4.#5���ก��     
��%���ก�����<������%� )3����%���#� !�ก !#%����"�#$���������#5�����%���#� !�ก !#%����        
$����������� 4.#	 ��#���� #.���ก����%���ก��� .��� > 
 
������%�����ก�������� ��!��
������� 
 

�������  ����6����& (2530) �9ก���������������������������� !	 ���ก����	5��ก��
����6����4���������ก�������������# 4.#ก��������	ก��1.1�#��ก5�%)�.��	5���;����
���ก�-��5�������	 ���	�
)��.�%#%�2 ก;����������#� !��. (Ordinary Least Square) 4.#$,�
���	+�����1�����
%����? -.�. 2514 = 2527 4.#�9ก��19���ก������������������������� !	     
�������%5����������ก�� ��ก���9ก��-�%�����������4�����2�D9!��������.������ก���������� 
�%	19�ก��ก+�#3	��#�#�%��������� �����ก�������4.#��������ก,���ก���������� 5�������
������������������
������3!�A  ���ก��.�%#ก��4���������2�5�������������#���>������ก,�
��ก���������� ��%5���
���� >����	 )%�	��	-��2&��$��������. #%ก��ก�������ก����	"�#$� 
��������3>����� ��%����������4�����2�D9!��������.������ก���������� �%	19�ก��ก+�#3	��#�#�%
��������� 5�������������������������
������3!�A ���ก��ก��ก��4���������2�5�����������
��#���>������ก,���ก���������� 	 )%�	��	-��2&��$��������. #%ก��ก�������ก������4����
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	+�)������"�
�&���,�,�����3>����� 5�������ก�������4.#��������ก,�����������	 
)%�	��	-��2&��$�������������	ก�������ก������4����	+�)������"�
�&���,�,�����3>����� 
 
 �� ��.�  ����ก+��%��.�V (2536) �9ก����ก���������������������������ก����	$�
������ 5���'���#ก;�
�.ก���
������������������������������������# 4.#	 %��1������)&
�-3!��9ก��19���ก�
�5��5�%4��	��������������������$���������# 5����ก�������
��������������������ก����	"�#$������������������# ���	+�� !$,�$�ก���9ก����<����	+�    
����#"+	� (Secondary Data) ����"����ก�	�%�� (Time Series Data) ��<���#�? ��>�5���? -.�. 2520 = 
2533 �2���#)%�	��	-��2&�����%5����ก5���;����4.#$,�%�2 ก����������	��� ������	ก��    
$��+��	ก��1.1�#�,������ (Multiple Regression) %��)���
&.�%#%�2 ก;����������#� !��. (Ordinary 
Least Squares) ��ก���9ก��-�%����������
�������ก����������1+ก5�����ก��<����������4.#���
��ก���������� ����ก+�#3	��ก���������� 5�����������$�
��ก���-#&��ก���������� 4.#������	
"�#$�������5�����ก��<�������	"�)��ก,�5��������	���"�)������ -�%�����������
4.#�����ก���������� ����ก+�#3	��ก����������5��ก�������$�
��ก���-#&��ก����������    
����	 ��ก�������������	"�#$�������$��������. #%ก�� D9!����
	�#)%�	%���������
����������	 ��ก����4.#������ก���#�#��%��������ก��5��������	 5��-�� ก%������"�
�&
	%��%	���,�,��� ��ก;���5�������5����กก�������4.#������,�%����,��� ����	 
��ก����$��������. #%ก��������������4.#�����ก���������� 
 
 ������  %��&�� (2537) �9ก����ก������������������������� !	 ���ก����	 ก������� 
5��ก������6����4���������ก�������������# 4.#�9ก��$�����.=�����A 3 ����.=� )3� 
 
 1.  ก����� !#�5���$���ก�
� 4)������� 5����)&���ก��������������ก���������� 
��>�5��,�%�ก���5��
���ก��$,��4#��#ก���������  
 
 2.  ���	�
ก����ก������������������������� !	 ���ก����	 ก������� 5��ก��
����6����4���������ก�� $�,�%��? -.�. 2515 = 2536 4.#����#ก�������5���;������������	��� 
 
 3.  )�.)�����ก����������������ก��������������"�����A � !	 ���ก����	 ก������� 
5��ก������6����4���������ก��$����)� 
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 ��ก��ก��%��)���
&-�%��4)�������������������ก���������� �.���� !#�5���$�,�%��? 
-.�. 2515 -2536 ก���%)3� )%�	,�%#�
�3���ก���������� ��<������������������� !�;��������#	�ก
�	�19����#�� 1 �����������;�������ก������������>�
	. 5���-�!	�9>�$������� !�.��  ��>�5��,�%�
���5��-�0�������ก��5�����)	5
��,��� @���� !��� (-.�. 2510 = 2514) ��.��%�����������
�;�������ก�����������.���� !#��� )3� ����ก+� ��>�$���%����"�)���5����ก,��.��-�!	��.��%�	�ก
�9>� 4.#����ก+�"�)������ �-�!	�9>��#����%.��=%$��? -.�. 2520 = 2530 5���.��$��? -.�. 2531 = 
2536 �
�� !ก�������4.#�����ก���������� 5������ก+�"�)��ก,��-�!	�9>��#����%.��=%$�,�%��? 
-.�. 2533 = 2536 D9!���<�,�%�� !�������.��;��4#��#ก��������� ����	�$,�$���������# 
 
 ����กก�����	�
)��5���;������������	���� !������9>� -�%�� )%�	,�%#�
�3���ก  
����������	 ��ก����$��������. #%ก�����ก����	 ก������� 5��ก������6����4����
�����ก�� 4.#	 ��ก�������ก��������+���. 5��	 ��ก�������ก������6����4���������ก��
�!;���. ก�������4.#�����ก����������	 ��ก����$��������. #%ก�����ก����	 ก�������   
5��ก������6����4���������ก���,���. #%ก�� �
�� !
� >����������"�)��ก,� 	 ��ก����$�
�������. #%ก�����ก����	 5��ก������� 4.#��ก�������ก���������	�กก%��ก����	 5��	 
��ก����$���������ก������6����4���������ก�� ��%�
� >����������"�)��������>�	 
��ก����$��������. #%ก�����ก����	 5��	 ��ก����$����������	���ก�������5��ก��
����6����4���������ก��  
 
 abY $  b3กa'bc1 (2538)  dก"$e4ก!2ZfW()�)Y/Z3/&̂$)_!2�Z &̂(ก$!((bg$+h/_!2�Z 
W()[Z+ *$กก$!�_ia�%!1Z$)a]$/ก$!�)Y/  dก"$h/4-ก"c2jff*k$4()�lY)m](/ (Simultaneous 
Equation Model) �nop( dก"$e4ก!2ZfZ$)&!)j42Z$)(](bW()�)Y/Z3/[\4�W]$%3Z0Y&̂(ก$!((b
g$+h/_!2�Z  qa+b1X-&r3_!2%)s'W()ก$! dก"$rd)sX$b%-bn-/0'\!o(e4ก!2ZfW()�)Y/Z3/
&̂$)_!2�Z [\4�W]$_!2�gZ&̂$)t Z1pb1&̂(sX$bq/]b�(1+)h/ก$!((bj42!2a-fก$!((b_!2l$l$&Y
�fou()&]/ ก^(/j42\4-)*$กZ1pb1ก$!�_ia�%!1Z$)ก$!�)Y/ qa+hl]W](bv4�_w/!$+_x!2\X̂$)_x n. . 2515 = 
2536 j42e4W()�)Y/Z3/[\4�W]$%3Z0Y\4-)*$กZ1pb1ก$!�_ia�%!1Z$)ก$!�)Y/h/l^X)_x n. . 2532 = 2536 
qa+ dก"$rd)e4ก!2ZfZ1pb1&̂(ก$!((bg$s!-#f$4 ก$!((bg$s�(กl/ j42ก$!((b_!2l$l$&Y
��3>����� $,�%�2 ก�����	�
)��.�%#%�2  Seemingly Unrelated Regression Equation (SURE) ก��
�.���)%�	��	-��2&�����%5����>����$���#�#�% (Co = Integration Test) ก���.���)%�	 
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��<��
����<��� (GrangerPs Causality Test) 5��%�2  Vector Autoregressive Model (VAR) 5���9ก��
������)%�	��	-��2&�����%5����>����4.#%�2  Impulse Response  
 
 ��ก���9ก��-�%�� ก����	"�#$���������<��'���#ก;�
�.��������
��������2�4.#	    
������%ก D9!���ก�������ก����	�����������
��������2�	 ���.��� )3� Output Effect  5�� 
Interest Effect 4.#� ! Output Effect )3� ก����	� !�-�!	�9>� ���;�$
�ก�������5����#�.��-�!	�9>�    
D9!���#�.���<��'���#�;�)�6$�ก��ก;�
�.��������
��������2���ก���������� 4.#��#�.�� !�-�!	�9>� 
���;�$
���������
��������2��-�!	�9>�.�%# 5����ก�'6
�ก����..��������	$���������# �;�$
�
����������
��������2�����	��-3!�,.�,#�'6
�.��ก���% �
��. #%ก�� ก����		 ����� Interest Effect 
)3� ก����	� !�-�!	�9>� ���;�$
����	�
����$������-�!	�9>� ���	 ���;�$
������.�ก�� >#�.�� D9!���
�;�$
���������
��������2����#�� $�ก�
 �����������# �����.�ก�� >#	�ก�	�������	�"�-ก��
��..��ก����	 5������กก����W.��� ���ก���������;�$
���3!����ก������.�ก�� >#$�������
�.�� 5���	3!��%������������� Interest Effect $����)��9����	 ���# �9��;�$
��.�)%�	��	-��2&
��
%���ก����	5����������
��������2���<���$��������. #%ก�� 
 
������%�����ก��������!������
���� 
 

Reinhart and Talvi (1997) �9ก��)%�	��	-��2&��
%�����������
�����ก��ก����	$������
��	��ก�5�����, # $,����	+����ก�	�%�� (Time Series Data) ��
%����? ).�. 1970 - 1995 �9ก��
���	+���>�
	. 24 ������ 5�����<����, #��>�
	. 5 ������ �.�5ก� ���4.� �D # �ก�
�  	����D # 
���)4��& 5����������# ��%��������	��ก���>�
	. 19 ������ �.�5ก� ���&������� 4����% # 
���D��  ,��  4)��	�� # )������ก�� ��2��
���4.	���ก�� ��ก�%.��& ���D��%�.��& ก�%��	��� �X�� 
X��.+��� ��)���ก�% �	=กD�4ก ����	� ���+ ����ก%�# ����ก%�# 5���%��D+����� 4.#	 %��1������)&���
ก���9ก���-3!���� #��� #�)%�	��	-��2&��
%�����������
�������ก����������5��ก����	
"�#$���������
%������, #5���������	��ก� �;�ก���.���)%�	��!�������	+� (Stationary)  
.�%#%�2 ก����������	��� 4.#%�2  Augmentic Dickey Fuller (ADF Test) -�%����%5��� !�;�	�$,�$�
ก���9ก��	 )%�	��!�������	+� 5����ก��ก���.���)%�	��	-��2&�����%5��.�%#%�2 �.���
)%�	��	-��2&��#�#�% (Co = Integration Test ) -�%��	  20 ��������ก��>�
	. 24 ������             
	 )%�	��	-��2&$����������ก�����	��
%���ก����	"�#$������� (Domestic Savings) 5��
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���������ก���������� (Capital Flows) 5����ก���9ก�������������#-�%��	 )%�	��	-��2&     
$��������. #%ก����
%������������ก����������5��ก����	"�#$�������  

 
Hachicha (1998) �9ก��)%�	��	-��2&��
%�����������
�������ก����������� !	 ���ก����	

"�#$������� �9ก��$��������+� �D # $,����	+����ก�	�%�� (Time Series Data) ��
%����? ).�. 
1961 = 1996  �;�ก��%��)���
&���	+�.�%#%�2 ก����������	��� �.���)%�	��	-��2&�����%5��     
��>����$���#�#�% (Co = Integration Test) ก���.���)%�	��<��
����<��� (GrangerPs Causality 
Test) �.���)%�	��	-��2&�����%5����>�$���%������ก���������� (Direct Effect) 5��
��ก����������	 (Indirect Effect) 4.#$,�%�2   JohansenPs Multivariate Cointegration Technique, 
Weak Exogenous Test 5�� Simultaneous Error Correction Modelling  �����5���;������	
5���;������� Chenery 5�� Strout  �����5�������	ก��� !	 )%�	�ก !#%��3!�� 4 �	ก�� �.�5ก� 
�	ก����������
����� (Capital Inflow Equation) �	ก��ก����	"�#$������� (Domestic Savings 
Equation) �	ก��ก������� (Investment Equation) 5���	ก������"�
�&	%��%	���,�,��� (Gross 
National Product Equation) �;�ก���.���)%�	��!�������	+� 4.#ก���.��� Unit Root Test  5��
�.���)%�	��	-��2&��#�#�% (Co = Integration Test) ��ก���9ก��-�%����������
�����ก��ก��
��		 )%�	��	-��2&$�������������	 5����������
�����ก��ก����	"�#$�������	 
)%�	��	-��2&$���#�#�% 5���;�ก���.���)%�	��	-��2&$������	ก���ก !#%��3!�� .�%#%�2  
Tripple Stage Least Square ��ก���9ก��-�%����������
�����ก��ก����	"�#$�������	 
)%�	��	-��2&$����������	 

 
Ahmad and Ahmed (2002) �9ก��)%�	��	-��2&��
%�����������
�������ก����������5��

ก����	"�#$���������ก �1�� 4.#$,����	+����ก�	�%�� (Time Series Data) ��
%����? ).�. 1972 
19��? ).�. 2000 �.���)%�	��	-��2&�����%5��.�%#%�2 ก����������	��� 4.#�����5���;����$�
ก���9ก�� 4.#ก;�
�.��%5��� !	 ��ก������������ก����	"�#$������� (Domestic Saving Rate) 
�.�5ก� ��#�.����
�%������,�ก� (Per Capita GNP) 5����������
�������ก�������������
����"�
�&	%��%	���,�,��� (Foreign Capital Inflow as Percent of GNP)  �;�ก���.���
)�
�	����)%�	��!�������	+����ก�	�%�� 4.#%�2  Augmented Dickey Fuller (ADF Test)  ����กก��
�.���-�%����%5�������ก����	"�#$������� ��#�.����
�%������,�ก� 5����������
�����
��ก�����������������"�
�&	%��%	���,�,��� ��<����	+�� !	 )%�	��!� 5����กก���.���
)%�	��	-��2&�����%5����>����$���#�#�% (Co = Integration Test) �.���)%�	��	-��2&���     
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��%5�������ก����	"�#$������� ��#�.����
�%������,�ก� 5����������
�������ก����������
�������"�
�&	%��%	���,�,��� 4.#%�2  Engle and Granger, Unrestricted Error = Correction 
Approach to Cointegration and Johanson Methods ��กก���.���)%�	��	-��2&.�%#%�2  Engle and 
Granger -�%����#�.����
�%������,�ก�	 )%�	��	-��2&$��������. #%ก��ก��ก����	"�#$� 
������ ��%���������
�������ก����������	 )%�	��	-��2&$�������ก�����	ก�������ก����	
"�#$�������  
 
 ��กก����%���ก������%���#� !�ก !#%����ก����ก���������������
�������ก����������
� !	 ���ก����	"�#$���������# $���%�������%���#� !�ก !#%����$������� -�%��ก��
��� !#�5����4#��#ก������� !	 ก����W.��� ���ก������ 4.#ก��#ก���ก����;�ก�.���.���ก������ 
ก����� !#�5��������5�ก��� !#� ������;�$
����������ก�����������
�����	�$��������.��#���
���  �9�#��	�����ก�������ก����	"�#$�������  �%	��>�����19�������;�)�6���������� 
�
�������ก����������� !����	�$���������# D9!���ก������������������������� !	 ���ก��
��	"�#$������� ��กก���9ก�����%���#$�����������������  ����6����& (2530)  �� ��.�          
����ก+��%��.�V (2536) ������  %��&�� (2537) 5��.	���  	�ก.&	
   (2538) -�%�������������������  
	 )%�	��	-��2&$��������. #%ก��ก����	$������� ��%����%���#��ก������������� Hachicha  
(1998) 5�� Ahmad and Ahmed (2002) -�%�������������������	 )%�	��	-��2&ก��ก����	$�   
������������	 D9!���ก���9ก��� !�.�	 )%�	5�ก����ก�� �����3!��	���ก��ก�
����5���;����  
%�2 ก���9ก�� ���	+�� !$,�$�ก���9ก�� 5��,�%���#��%��� !�;�ก���9ก��  ��กก���9ก��ก�������
5���;����$�������������� ����6����& 5���� ��.�  ����ก+��%��.�V  ��<�ก�������5���;����
1.1�#5��%��)���
&)%�	��	-��2&.�%#%�2 ก;����������#� !��. ��%�������������  %��&�� 5��  
.	���  	�ก.&	
   ��<�ก�������5���;����$��+����5���;�����,��D���  D9!�$�ก���9ก��)��>�� >
�+�%���#�.��;�5�%���ก�������5���;�����,��D���	���<�5�%���$�ก�������5���;�����-3!�$,�$�
ก���9ก����ก���������������
�������ก����������� !	 ���ก����	"�#$���������# �%	��>�
);��9�19���%5���3!�A � !	 )%�	��	-��2&���ก����	"�#$���������# ��#��%��� !�;�ก���9ก��    
$���%����ก��%��)���
&�,�����	�
)��>�� >�;�ก���9ก����
%������	��� ! 1 -.�. 2541=���	��� ! 4 
-.�. 2550  D9!���<���#��%��� !5�ก��������ก���%���#� !����	�  �"�-5%.���	�����%5�����
�����ก��	
"�) 	 )%�	5�ก����ก�� ก���9ก��)��>�� >�.��;�ก��-����
���%5��� !�#+���-3>�������
5�%)�.�G�H  5��)%�	�
	���	ก���1��ก��
&��������ก�������������#   
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4��-�14���>(?� 
 

ก���9ก����ก���������������
�������ก����������� !	 ���ก����	"�#$���������# 
	 5�%)�.5���G�H ����A �-3!���<�5�%������ก���9ก�� .��� > 
 

1.  �G�H ก�����4")� !��	-��2&ก����#�.��	�+�
& (Absolute Income Theory of 
Consumption) 

2.  �����.�ก�� >#ก��ก����	 
3.  �G�H "�%������ML� 
4.  �G�H �ก !#%ก��������������������������� 
5.  5�%)�.�ก !#%ก��ก�������4.#�����ก���������� 
6.  5�%)�.�ก !#%ก��ก�������$�
��ก���-#&��ก���������� 
7.  5�%)�.�ก !#%ก��ก��ก+�#3	��ก���������� 

  
4.#	 ��#���� #.���5�%)�.5���G�H ����A  .��� > 
 

1.  �>(?�ก�
�
�3 -���"%��%��	ก%�
���1�"��0
&	 (Absolute Income Theory of Consumption)    
 

�G�H � >��<��G�H � !%��.�%#ก�����4")��	5�%)�.��� John Maynard Keynes �2���#%��
$����������ก��� !�+����4")	 ��� "�-$�ก����3�ก���4")���)��5�����ก�� )��$,����#�-3!�ก��
���4")� !��>�$��%����)��%��3��$��%.�%��
�9!���1+กก;�
�.4.#��.����#�.��	�+�
&$��%.�%��
��>� 4.#	 )%�	��	-��2&$��������. #%ก�� �� #�$��+�����	ก��5�.�)%�	��	-��2&�#������#���
ก�����4")�.� .��� > (	
���   -��2���", 2540) 
  

   bYaC +=       (2.1) 
 

4.#� ! 
 

  C  )3�   )��$,����#$�ก�����4") 
  Y  )3�   ��#�.�� !��	��1$,����#�.����� 
  ba ,  )3�   )����	������2�V 
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 ����� 2.1  )%�	��	-��2&��
%���ก�����4")ก����#�.��	�+�
&  
 

��ก"�-� ! 2.1 �2���#�.�%�� a ��<�	+�)�����ก�����4")��.���!;���.� !�	��ก !#%����ก����#�.� 

�3���<���.�����ก�����4")� !�ก�.�9>� 5	����	�	 ��#�.� �� #ก a %��ก�����4")����� ��%� bY ��>�
�� #ก%����<�ก�����4")4.#�+�$� ก�����4")��%�� >��	 	+�)������$.��>��9>��#+�ก����#�.� ก����	  
D9!���<���%��
�3����ก�����4")�9��9>��#+�ก����#�.��'������ �-����
��� !��#�.�� !��	��1������#   
$,���#�.����������))� ��1+ก��.������-3!�$,�$�ก�����4") ��%�� !�
�3����;��ก=���	�%�
��	��1.�.5����	ก��ก�����4")��<��	ก��ก����	 4.#����#);��;�ก�.)%�	� !%�� 
 

CYS −=       (2.2) 
 

�.���<��	ก��ก����	.��� > 
 

( )YbaS −+−= 1      (2.3) 
 

4.#� ! 
 

S  )3� ��.��ก����	 
  a  )3� 5�.�19���.��ก�����4")�-3!�#��, - 

      ( )b−1  )3� )��)%�	4��	�� #�
��%#��.���#$�ก����	 

C = a+bY 

C 

Y 
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 )��)%�	4��	�� #�
��%#��.���#$�ก����	 (Marginal Propensity to Save: MPS) D9!�ก=)3�
�������%����ก����	� !��� !#�5����� �	3!���#�.���� !#�5��� �	ก��ก����	D9!�5�.�)%�	 
��	-��2&��
%������	�
ก����	5���;��%���#�.�� !��))���	��1������#$,���#�.�����$��'������ 
�-����
��%��)��)%�	4��	�� #�
��%#��.���#���ก����	 (MPS 
�3� 1-b) ��<��%ก .����>����	�

ก����	5���;��%���#�.�� !��	��1������#$,���#�.�������	 )%�	��	-��2&ก��$��������. #%ก�� 
��!�)3� �	3!���#�.��-�!	�9>� ก����	ก=���-�!	�9>� 
  

��	�G�H ก�����4")� !��	-��2&ก����#�.��	�+�
&����)��&��>�13�%��)%�	��	-��2&��
%���
ก�����4")ก����#�.� ����<�����	กH�ก
�&������%��#���>�-3>���� 4.#)��)%�	4��	�� #�ก��
���4")
��%#��.���# (Marginal Propensity to Consume: MPC) ����<�)���%ก5��	 )�����#ก%�� 1 
��3!����ก��))���!%�� ���-�!	ก�����4")�	3!���#�.��-�!	�9>� 5��ก�����4")� !�-�!	�9>����-�!	�9>����#ก%��
��#�.�� !�-�!	�9>� 5�� MPC $�,�%���#���>� ก��������%$�ก��$,����#�-3!�ก�����4")ก=������	��-�!	
	�ก 
�3�1����#�.��.��ก�����4")ก=������.���	�	�ก �-����+����4"))����)#ก��	������ก��
���4")�#+���.��
�9!� ��%�$���#�#�%ก��������%�9���<����#����	�+�
&  
 
2.  �%�
�1�ก���@�ก%�ก�
��� 
  
 ��ก��กก��������� ������ ��.����)� 5�����	�
����5��% ��%5���������������&   
	
"�)� !�;�)�6� ก��%5��
�9!�ก=)3� �����.�ก�� ># 4.#�����.�ก�� >#� !5������ 
 ��.��.��#"�-   
��1+กก;�
�.��ก�����)&5������������������ (Loanable  Fund) (���
   �'66�%��.�V���2�V, 2544)    
.��"�-� ! 2.2 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



  
20 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 ����� 2.2  ก��ก;�
�.�����.�ก�� >#.��#"�- 
 
 ��ก"�-� ! 2.2  5�.�ก��ก;�
�.�����.�ก�� >#.��#"�- 4.#����������������	���ก      
ก����	"�))��%��3�� ��%������)&�����������ก�.��ก)%�	����ก������+����� ���.������������
������� ��	��1-����
��.���ก-G��ก��	���)��%��3��D9!���<��+���	 4.#ก;�
�.$
�)��%��3��	 , %��
�#+����,�%��%�� (Two Period - Lived Agent) 4.#$�,�%��%��5�ก���, %��)��%��3����	 ��#�.�
����ก�� W 5�����	�	 ��#�.�$�,�%��%��� !������, %�� �#�����ก=��	 )��%��3���;���<��������4")   
��>����,�%��%�� )��%��3���������;�ก����	$�,�%��%��5�ก���, %�� �-3!�$
�	 ��#�.��%�$,�$�ก��
���4")$�,�%��%������� .����>� �'6
����)��%��3��D9!�����ก���.�������1���4#,�&�+���.��กก��
���4")��>����,�%��%�� 4.#	 ����;�ก�.���.��������	�
 .����>� �'6
����"�))��%��3�� )3� 
 

    ( )21 ,max ccu  
     
 4.#	 ����;�ก�.���.��������	�
$�,�%��%��5�ก���, %�� )3� 

 
  ws   c1 =+      (2.4) 

 
 5������;�ก�.���.��������	�
$�,�%��%��� !������, %�� )3� 
 

( )src += 12      (2.5) 

(3_Z$/W()�)Y/Z3/ 

(3_%)s'W()�)Y/Z3/ 
56789:8 

�;<�=>�ก5@AB� 
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�3���	��1�� #�$��+�����;�ก�.���.��������	�
���., %�� (Life Time Budget 
Constraint) 4.#ก���%	����;�ก�.���.��������	�
��>����,�%��%��$��+�	+�)���'������ ���.�%�� 
 

w
r

c
c =

+
+

)1(
2

1     (2.6) 

  
 �	3!� 
 
  1c   )3�  ก�����4")$�,�%��%��5�ก���, %��  

2c   )3�  ก�����4")$�,�%��%��� !������, %�� 
s    )3�   ก����	 
w   )3�   ��#�.� 
r    )3�   �����.�ก�� >#� !5������ 

 
 D9!���	��1�� #��'6
����)��%��3��$��+�����	ก�� Lagrange �.�%�� 
 










+
−−+=

)1(
),( 2

121 r

c
cwccuL λ     (2.7)  

 
5����3!����$�ก���.����)%�	-�$��+���. (First Order Condition) )3� 

 

  
1c

L

∂
∂ : λ=

∂
∂

1c

u  

 

  
2c

L

∂
∂ : 

rc

u

+
=

∂
∂

12

λ  
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)1(
c

u
r

c

u

∂
∂

+=
∂
∂  

 

   )1(
2

1 rMRS
cu

cu
+==

∂∂
∂∂  
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.����>� 
 .��#"�-�����ก���.5��
��%#��.���#���ก�����4")������ก�������.�ก�� >#
��3>����� 5�.��.�.��"�-� ! 2.3 
 
  

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 

 ����� 2.3  .��#"�-���ก����	 
 
 4.#� ! 1+r  )3� )%�	,������	ก��5�.�����;�ก�.���.��������	�
 D9!���	��15�.��.� 
.��� >  
 
 ��ก����;�ก�.���.��������	�
 
 

w
r

c
c =

+
+

)1(
2

1      (2.8)  

 

12 )1()1( crwrc +−+=     (2.9)  
 

.����>� ��.��.5ก� )3� ( )wr1+  5��)%�	,�� )3� r)(1- +  
 

��ก��3!����.��#"�- ���.�%�� 

C2 

C1 

C1 W  S 

U(C1+ C2) 

)1(
2

1 r
cu

cu
+=

∂∂

∂∂
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r
cu

cu
+=

∂∂
∂∂

1
2

1      (2.10)  

 
.����>� �����.�ก�� >#����<�M'�ก&,����� 1c  5�� 2c  
�3� ),( 21 ccr =  �	3!�5��)�� 1c  5�� 

2c  .�%# swc −=1  5�� src )1(2 +=  ��	�;�.�� 5��ก;�
�.)�� w ��<�)��)�� !	�$
� ���.�%�� 
 
    )(srr =      (2.11)  
 


�3�
� Inverse Function �.�%�� 
 
    )(rss =      (2.12)  
 

.����>� �9�
�)%�	��	-��2&��
%��������.�ก�� >#5�����	�
������	
�3����������
��������.� ��ก��ก� > ��ก"�-.��ก���%������� ��-�%���	3!������.�ก�� >#�+��9>� )%�	,���������
�����	�
��� !#�5����� �����$
��+����4")�.ก�����4")$��'������5����		�ก�9>�  (C1 �.�� 
5�� S �-�!	�9>�) .����>� �9���	��1
�)%�	��	-��2&� !��<��%ก��
%��������.�ก�� >#5�����������
������� D9!�ก=)3����	�
������	��!����  
 
3.  �>(?� ��������AB� 
 
 "�%������ML���<�"�%���������ก��� !����$�4.#��!%��%����<�ก���-�!	�9>������)����)��
5�����ก��4.#��!%���+��9>��#��������3!�����.�%�� 4.#� !ก���-�!	�9>������.����)����)��#���	�	 
ก�������#���5��,�.%����.����)������+��9>�19���.��$.5���������$.�9���13��.�%���ก�."�%�     
�����ML��9>� D9!�ก���ก�."�%������ML�$����)��>��9>��#+�ก��)%�	�����
%����1��ก��
&���
�����ก�� 4.#ก���-�!	�9>������.����)��- #���=ก���#� !ก��$
��ก�."�%������ML��#������� D9!�13�%��
��<���%ก������$
������ก��.;��������#��������3!�� ��3!����ก	 �"�-)����$����������ก�� 
��ก����!�19�"�%������ML����5�� D9!���.����)����)���-�!	�+��9>�	�ก5��	 4�ก��� !���;�)%�	
�� #
�#	��+����������ก������������#������5�� �����<��-���)������� !��3!�	��5���	���	��1
�;�
���� !��������.�� ก����� D9!���	��15#ก���
�����ก���ก�.�����ML���ก��<� 2 .��� �.�5ก�      
�����ML�� !�ก�.��ก.��������)& (Demand Side Inflation 
�3� Demand Pull Inflation) 5�������ML�    
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� !�ก�.��ก.��������� (Supply Side Inflation 
�3� Cost Push Inflation) (���   � ����#, 2542) 4.#	 
��#���� #..��� > 
 

3.1  �����AB�����ก�1�<@����1������"�-	 (Demand Side Inflation) 
 

       ก���ก�.�����ML����.��������)& 	 ���
����กก��� !�����)&�%	$����)��5�����ก��	 
	�ก�ก���� (Excess Demand) 5���������	���	��1�������)%�	����ก���.���� �;�$
�����
�����ก��$��
���>�	 ���	�
����	�กก%�����)��5�����ก��� !	 �#+�4.#��� #��� #���.����)���1+ก
�����-�!	�9>��-3!�$
��ก�..��#"�-$����. )3������)&����ก�������� .��"�-� ! 2.4 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 ����� 2.4  �����ML�� !�ก�.��ก.��������)& 
 

 ก;�
�.$
�   5ก���>�5����.����)� (P) 
   5ก����5����.�������� (Y) 
   AS 5�������������%	 
   AD 5�����������)&�%	 
 

� >;@�=F= (P) 

� >;@G�G�7< (Y) 
Y1 Y2 Yf 

AD1 

AD2 

AD3 

AD4 

AS 

AS 

P1 

P2 

P3 

P4 
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        ��ก"�-� ! 2.4  �	3!����������)&�%	 (Aggregate Demand: AD) ��.ก�������������%	 
(Aggregate Supply: AS) 
 ��.����)� P1 ���	�
������������ก�� Y1  ���	��	3!�)%�	����ก��
���)��5�����ก���-�!	�9>�  �����$
����� AD1 ��3!��������%���<�  AD2  5�� AD3  �+��������;�ก��
�����-�!	�9>�4.#	 ����������ก�� Y2 5�� Yf  ��)����)���������-�!	�9>���<� P2 5�� P3 ��	�;�.��  

�ก)%�	����ก���-�!	�9>��+�ก%����.�� AD3 ��<� AD4  ��)����+��9>��#����. #% 4.#� !��������   
�	��-�!	� >�	�ก��ก%�� Yf ��3!����ก 
 ��.�� Yf 5������.�1+ก���������19���.��ก�����������=	� ! 
5����	��1�;�ก�������.���=	� !5��% ก���ก�.�����ML�.��������)&� >	�ก���ก�.�9>��	3!����������ก��
	 ก���#�#��%������	�
�����#����%.��=% �,�� ������$,������	�
��..�� ก��$,��4#��#
ก������5������)��# ��<���� 
�3�$�� ก���
�9!���	��1�ก�.�9>��.��	3!����������ก��	 ก��
������+�	�ก �,�� $���#�� !	 ก��)��-�����"�
�&,��.$
	�
�3���)4�4�# 5��$
	� ก�������
����4)�������-3>������������ก�� ��<���� 
 

3.2  �����AB�����ก�1�<@����1��������� (Supply Side Inflation) 

 

        ก���ก�.�����ML����.��������� 	 ���
��	���กก��� !�'���#ก������	 ��)��+��9>� ���	 
���;�$
�������ก���������
�9!�
��%#	 ��)��+��9>� �+�����#��	�	�����ก������#���)��$���)�    
�����.�	 ��<��
��$
���������3!���+��9>� ก��� !�����������%	��3!���+��9>��;�$
���.����)����)��
�+��9>��ก�.��<�"�%������ML� 
�3�� !�� #ก%�� Cost Push Inflation .��"�-� ! 2.5 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 ����� 2.5  �����ML�� !�ก�.��ก.��������� 

� >;@�=F= (P) 

� >;@G�G�7< (Y) 
Y1 Yf 

AD 

AD1 

S 

S 

P1 

P2 

P3 

E0 

E2 
  E1 

  S1 
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 ก;�
�.$
�   AD 5�����������)&�%	 
        SS  5�������������%	 
   Yf   5�.�19������� 
 ��.��� !	 ก�����������=	� !  
 

       ��ก"�-� ! 2.5 ��. E0 )3���.����)����)��5��������� !�	.���	3!�	 ก�����������=	� !  
5�.�4.#��.��.������� AD 5�� SS 
 ��. E0 � > ��.����)���!%������ก�� P1 ���	�
ก�������#+�� !
��.�� Yf  �	3!�������ก�������+��9>��;�$
�������������3!���+��9>���ก SS ��<� SS1 ��.ก�� AD �ก�.
.��#"�-$
	�� !��. E1 
 ��.� >��.����)��-�!	�9>���<� P2 5�����������.����<� Y1 ��!�)3����ก�.
ก��%����������ก�� Y1Yf  �-3!�$
��ก�.ก�����������=	� !$����������ก����ก����� !#�5������
����������$
	� SS1 ������
�����-�!	�����)&�%	 D9!�����;��.�4.#ก���-�!	ก��$,����#��������� 
ก���-�!	"��  
�3�ก���-�!	���	�
����������$����������ก�� �;�$
������)&�%	�-�!	�9>���ก��.��
��)� �		��%�������)&�%	��3!���+��9>���ก AD ����<� AD1 �����ก�����.�.��#"�-$
	�� !��. E2 

��.����)�������ก�� P3  D9!��+�ก%���.�	$��
�� !���	�
�����������.�	)3� Yf ��ก=)3�"�%�ก��
%������ก=
	.��5����.����)����+��9>� 5�.�%�������ML�	 )%�	���5��	�ก�9>�  

 
       ก���ก�.�����ML�.���������� >	�ก���ก�.�9>��	3!��'���#ก������	 ��)��+��9>� 
�3��	3!�

���������ก����.5)���'���#ก������ ���� ��)��>;�	���+��9>� ก���� #ก����)�������-�!	�9>����
�
"�-5����� ��ก��ก��>����
�������ML�.���������#����	��1�ก�.�9>��.���กก���+ก��.���

��%#2��ก�� ก���-�!	ก;�������+����� D9!�	 ���
�����ก���ก�.�����ML�.���������.�������� > 
 

      3.2.1  ก���-�!	�9>����)������5����� ���ก�.�9>��	3!��
"�-5������� #ก����)������
5�����$
��+��9>�$
�5ก��	�,�ก����
"�-5	�%�����	�	 �����)&��%��ก���;�
���5������ก�.�9>�      
ก=��	 5�%)�.� >4.#��!%����#������#�	�;���	)%�	�����)&����
"�-5�����4.#ก���-�!	
)������5�����$
��+��9>� 5���+����������ก"���� >��$
�ก���+����4")4.#ก�������-�!	$���)����)��  
 

      3.2.2  ก���%ก�-�!	ก;����%�$����)������+����ก��ก�� $�ก�
 � >	�ก���ก�.�9>�$����.
�+ก��.
�3��+���#���#��# 4.#�+�����	 �;����$�ก��ก;�
�.��)�5�����	�
�-3!�$
��.�ก;����+���. 
4.#	 ����		�����%���+�������-#�#�	��ก��ก;�����%��ก��������%� .����>��	3!�������ก������
�+��9>��;�$
�ก;�����%��ก������+������.�� �+��������;�ก��������)����)���-�!	�9>�$���.��� !���;�
$
��.����ก;�����%��ก�������.�	
�3�	�กก%���.�	 1���+��������ก"���������� !�-�!	������$���)����)��  
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���ก��ก��ก��$,��;�����+ก��.$����.���)��
�3�ก���%	��%ก��ก���+�������#�3!�ก;�
�.��)�
���)���+��9>� 4.#ก���-�!	ก;���� !����ก��������$���)����)��5��%���;���ก��ก���ก�."�%������ML� 
 

       3.2.3  ก���;�������ก���������� ����ก�.�9>��.���กก����� !#�5�����������
5�ก��� !#������������������
�3�ก���-�!	�9>������)����)��� !�;����� $��
�� !ก������"�#$� 
�������;���<������;��������)����>��-3!���<�%��1�.��
�3����)���9>�ก����-3!�ก���������)��"�#$� 
������ ก���+��9>�����������;������ !�-�!	�9>� ���;�$
�����������+�����"�#$��������+��9>�5��
$�� !��.�+����4")���������"��� 4.#�+����������ก"���������� !�+��9>�$
�ก���+����4")4.#ก������
��)����)��$
��+��9>� 
 
        ��ก�G�H "�%������ML� ��	��1�2���#�.�%���	3!��ก�."�%�����������ML��+��9>� ���;�$
�
��)����)��5�����ก��������%�+��9>� 	 ���;�$
��+����4")����$,����#	�ก�9>�$����)���;���<�����"�
���4")���4") D9!������ก����ก��ก����	4.#�;�$
�	 ก����	�.����3!����ก	 )��$,����#� !	�ก�9>� 
5�����;�$
��ก�.ก���ก=�ก;���5�� ��3!����ก��������������	�5ก����'6
������ML�.�%#ก���-�!	�����
.�ก�� >#$
��+��9>� �-3!�,�%#$
��ก�.ก����		�ก�9>� �	3!����,�,�
��	���	ก��	�ก�9>� ก=���ก�.ก��
�ก=�ก;����.�� 	 ���;�$
���)����)��������%�.��.�%# 
 
4.  �>(?��ก����ก%���������������������
����  
 
 ������ก;����-�0��	�ก������'6
��������"�#$��������	��- #�-����ก���������
)%�	����ก������� �;�$
�����-9!�-���������
�������ก���������� ��>�$��+�5��������������
4.#�����ก���������� ���������$�
��ก���-#&��ก���������� ����ก+���ก���������� ����,3!�
ก��)�� 5�������������"��3!�A �-3!�,.�,#,���%�����
%���ก����	5��ก�������  
 

,���%���ก����	5��ก������� (Saving = Investment Gap) 
	�#19� )%�	5�ก������
%���
ก����	5��ก���������������� ��	��1-����
��.���ก�	ก����ก��ก�
&�������"�
�&     
	%��%	���,�,��� (Hachicha, 1998 ����19� Chenery and Strout, 1966) .��� > 
  
  ( )MXGICY −+++=      (2.13) 
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4.#  
 

  Y  )3�     ����"�
�&	%��%	���,�,�����3>����� 
  C  )3�     ก��$,����#�-3!�ก�����4")���"�)��ก,� 
  I      )3�     ก��$,����#�-3!�ก������� 
  G      )3�     ก��$,����#$���%����"�)������ 
  X     )3�     ก�������ก 
  M     )3�     ก���;����� 
 

��ก�	ก��� ! 2.13 ��	��1�� #�$
	��.�.��� > 
  
  ( ) ( )MXIGCY −=−−−      (2.14) 
 

��ก�	ก��� ! 2.14 SGCY =−−  ��!�)3� ����"�
�&	%��%	���,�,��� 
�ก.�%#ก��   
$,����#�-3!�ก�����4") 5��ก��$,����#$���%����"�)��� ก=)3�ก����	���,�,�����!���� .����>� 

 
   MXIS −=−      (2.15) 

 
��ก�	ก��� ! 2.15 5�.�19� ,���%��� (Gap) � !�ก�.�9>�$����������ก�� 4.#�	ก�����

D��#	3� 5�.�19� ,���%���ก����	5��ก������� (S - I) D9!�ก=)3� )%�	5�ก������
%���ก����	5��
ก���������������� ��%��	ก������%�	3� 5�.�19� ,���%�����
%�����#�.�5����#���#�������
����������
�3�,���%���ก��)�� (Trade Gap) D9!�ก=)3� .��ก��)��
�3�ก�������ก���2� (X - M) .����>� 

�ก-����
���ก�	ก��,���%������ก����	5��ก������� -�%�� 1��������	"�#$�������           
�	��- #�-����ก������� ���������,.�,#�.�.�%#���������ก���������� (Foreign Capital)             
1��ก;�
�.$
�ก�������������������ก��	 )��	�กก%��ก����	������������ก�� 5�.�19�        
ก���ก�.�'6
�,���%���ก����	5��ก������� 
  
       SI >       (2.16) 
 
 .����>�,���%���ก����	5��ก������� ��	��1,.�,#�.�4.#���������ก���������� 
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FSI =−       (2.17) 
 

   FSI +=       (2.18) 
 

ก;�
�.$
� 
 

F   )3�  ก���
�����������������ก���������� 
 

���������ก�����������9���<���!��;���<�$�ก��#ก��.��ก����������������$
��#+�$�
��.��� !����ก��  ก��-�0�������ก����������� ��������#�������	�ก .����>� ก���������	ก��
�������ก����������  5��.;�����ก��ก��	����A � !���;�$
������������������	 �����$�ก��
-�0���������9���<���!�� !	 )%�	�;�)�6 �����������������	 �����	�ก$���������# �.�5ก�   
���������4.#�����ก���������� ���������$�
��ก���-#&��ก���������� 5������ก+�#3	��ก
����������  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 ����� 2.6  )%�	��	-��2&��
%������������ก�������������ก����	���,�,��� 
 

sX$b[b^�n1+)n(W()ก$!((b_!2l$l$&Y 
(Insufficiency of National Savings) 

ก$![\4�W]$W()�)Y/Z3/&̂$)_!2�Z  
(Inflow of Foreign Capitals) 

ก$!4)Z3/ 
(Investment) 

e4Y&g-c�'bX4!Xb_!2l$l$&Y 
(Gross National Product) 

   ก$!((b_!2l$l$&Y 
   (National Savings) 
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��ก��ก��>�  Hachicha  (1998) �.��2���#19�)%�	��	-��2&��
%�����������
�������ก
����������� !ก�������ก����	���,�,��� .��5�.�$�"�-� ! 2.6 �2���#)%�	��	-��2&��
%���
��������
�������ก�������������ก����	���,�,��� D9!�
�ก������������'6
�ก����	� !   
�	��- #�-����ก�������5�.�)%�	�	�	 ������2�"�-���ก����	"�#$������� �;���<���������#
��������
�������ก���������� �-3!��������ก�������� !�ก�.�9>� �����$
�ก����������������
�+��9>� �;�$
�����"�
�&	%��%	���,�,����-�!	�+��9>�5�������ก����$
�ก����	���,�,���
�+��9>�.�%# 
 
5.  4��-�1�ก����ก%�ก�
�����31��
���ก�����
���� 
 
 ก�������4.#�����ก���������� 
	�#19� ก���)�3!��#��#�����
%���������� !	 
��L�
	�#
��ก�-3!�ก������)%�)�	$�ก����.ก�� 5��ก;��������)&ก��2��ก��$����������� ก��� ! 
���������;�ก��)%�)�	ก����.ก�� 5����ก;��������)&ก��2��ก�������������.���>���	��1�;��.�

��#%�2  )3� 4.#%�2 ������D3>�ก��ก�������)&ก��2��ก��� !��>��#+��.�	$��������+������� �-3!����.�   
���������
������.���=	� ! 
�3�4.#%�2 ก����>�ก��ก�������9>�$����������� D9!��;�$
�������5	�#��
��	��1���
������.���=	� ! 
�3�ก��������%	�����ก����ก,��������������$��+����ก�������
��%	 (Joint Venture) D9!���	 ��%�$�ก�����
����	กH
	�#��	��.��%�ก������� 5��
�3�4.#
%�2 ก�������� ��>���)&ก��2��ก���9>�$
	�$��������+������� (����� ��#)
��, 2530) D9!�%��1������)&
���ก�������4.#��� ���5����.���<� 3 ก�
  )3� 
  
 5.1  �-3!��.5��ก��������)����ก����������+������  
	�#19� �������+������������
�������>�4����� �-3!��������)��$�������� !��<����.����� %�2 � >�9���<�ก���.5��ก�����
���)����ก���;�
���##������������ 
�3��.5��ก����!����)�������;�
���������� !�.����ก��
�����.��ก���% 
  
 5.2  �-3!��-�!	ก����!����)����������������+������ ก�������4.#	 %��1������)&�,��� >  
	�ก����<�ก�������$����)������"�� !�������+��������	��1�����.����#�� 
�3��	���	��1 
�����.���# �9��;�$
�����������������)��,��.��>�$�������� !	 �'���#ก����������A �
	���	  
5���������+������ก=����!����)��,��.��>���ก������� !�.����ก���������������������� 
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 5.3  �-3!��
�����3!�A )3� ก��������������������)���-3!��������ก���;�
���##��������
�3!�A ��3!����ก������ก������$�������� !�������;�ก������1+กก%��������ก������$�������       
�+�������-3!���ก;��� 5��#��	 �'���#� ก
��#���ก��� !��%,�ก�;�ก�������4.#�����ก���������� 
�,�� �����ก������4���������ก�� �����.�ก�� ># �1��ก��
&.���ก���	3�� ��<���� 
 
6.  4��-�1�ก����ก%�ก�
�����!���%ก�
%��	��ก�����
���� 
 

ก������������ก�����������������%�$
6�ก���� !����.���$������$�
��ก���-#&
�3�
���.
��ก���-#&���;�ก������	��
��ก���-#&$�5�������.ก��� �-3!�
������=������ก !#%ก��

��ก���-#&��>�A � !�������%����<�
��ก���-#&� !���$
�)%�	��$����ก�������
�3��	� 
�ก�����$�
5��%ก=��%��)���
&%��)%���D3>�$���)�����$. ก��%��)���
&
��ก���-#&	 ��%�,�%#$�ก����.���$� 
�-3!�����	�������5��� !)�.%�����.����5��)%�	�� !#�� !�ก�.�9>�$�������� !�����������       
(�-,�   ��	���-#&, 2538) 

 

ก�������$�
��ก���-#&��	��1ก���;��.�$�����+�5�� (�� ��.� ����ก+��%��.�V, 2536) )3� 
 
 6.1  4.#ก��D3>�
��ก���-#&� !��ก$
	�$����.5�ก (Primary Market) ก�������4.#%�2 � >
���;�$
�2��ก��	 ��������-3!�ก������5��.;��������	�ก�9>� ��ก��ก��>��������� !�.�	�4.#%�2 � >13�%��
��<��������� !	 �������!;� 
 
 6.2  4.#ก��D3>�
��ก���-#&�ก��� !��� !#�	3�	�ก���
���� >5��% D9!����;�ก��D3>���#$�    
���.��� (Secondary Market) ก��D3>���#
��ก���-#&$����.����	��.���<�ก����.	���4.#��� 
5���	��.��;�$
�2��ก���.������������-�!	�9>�5���#���$. 5��1��ก��D3>���#
��ก���-#&$����.���	 
�"�-)�����+���� !#�	3����# 5��	 5�%4��	. $�.�����)� ก=���;�$
�ก����#
���$����.5�ก
��<����.����#�9>�  
 
 ก�������$�
��ก���-#&��ก���������� 	 �G�H .�>��.�	���2��ก��� !%��.�%#ก���)�3!��#��#��� 
(Business School Theory of  Capital Movement) ������3!�����)%�	5�ก������
%��������5��
��กก�������$��������+������ก��� 5���������+������� �;�$
�	 ก���)�3!��#��#�����ก������� !	 
�����5���!;���#��������� !	 ����������5���+� 4.#-����
���ก�����5����กก������� 
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$�5����5
�� ��ก��ก� >ก���������
%��������� #������);��9�19�"�%������ก������������+����
���%��	 �����ก������4���������ก��	�ก���#�- #�$. 5��� !�;�)�6)3������5�ก��� !#� �-���)�����
����#��	��ก;�
�.�����5��� !���.�������� 5��	 ������;�)�6���������ก������� 1��$��
�$.
�
�
�9!�)���������1+ก��� #��� #�ก�������ก���3!�%��)���������	 )���.�� �1��ก��
&�,��� >�������

��#�#��� )3� ���)����#�%	��>�
��ก���-#&��#��	 ��)��!;�$���#��,�%���������� �-���$�ก��
D3>����)��
�3�ก�����������$,�������� 5��$��
��. #%ก�� ก��� !�������	 ��)��!;�ก=���������19�
5�%4��	��#�#�%%�������ก���	�.  5��1��	 ก��)�.ก��
&%�����������������%�� ก�������ก=��#��
�	��ก�.�9>� 5��)%�	����ก��13�����������.�� $�������ก�����	 1��	 ก��)�.ก��
&%�����������
5�=�)���9>�$���#��%�����	� )%�	����ก�������$�������ก=���+��9>� �-��������5�����.���<�
�������� !)�.%����	 )���+��9>� 
 
7.  4��-�1�ก����ก%�ก�
ก0��/���ก�����
���� 
 
 ก��ก+�#3	��ก����������5�����ก�.���<������%� )3� ก��ก+�#3	������ก�������������
"�)������ 5��ก��ก+�#3	������ก�������������"�)��ก,� (��4���#2��	�2���,, 2529)                   
	 ��#���� #. .��� > 
 
 7.1  ก��ก+�#3	������ก�������������"�)������ ��	��1�;�5�ก�.���<�ก��ก+�#3	��������� 
5��ก��ก+�#3	������%���
ก�� 4.#�ก��ก��ก+�#3	�-3!�	���.�;�4)��ก��-�0�������ก��	�ก��	���ก
)%�	,�%#�
�3���ก���ก������������ 4.#� !ก��ก+�#3	��ก2��)������������	�ก	 �����.�ก�� >#
�+���	���. 5����3!�������ก��ก+�#3	ก=	 )%�	���	�%. �;�$
���<�"���
� >�+� ������� !�	���	��1
,;���
� >�.�ก=-#�#�	��������4)�������
� >ก������
� >����A 4.#ก��#3.��#�
� > D9!�	�ก��	 ��� 
ก;�
�.$
��������+ก
� >����	 ก����.�;�5��ก����������4)������������ก��ก��ก�����ก������
��
%��������� D9!��;�$
�)%�	)������%$�ก�����
���4#��#�����ก��"�#$��������.�� 
 
 7.2  ก��ก+�#3	��ก�������������"�)��ก,� $�����������.�	 ก��ก+�#3	��ก���.����
��
%���������$���ก�
�)���#ก��ก��ก+�#3	���"�)������ ก��ก+�#3	���"�)��ก,�	�ก��<�ก��
ก+�#3	"�#$������� �9�	 )%�	��	-��2&ก�������.�ก�� >#"�#$������� 5�������.�ก�� >#$����.
����������	�ก 5���ก !#%����ก���4#��#ก������ �4#��#�����5�ก��� !#����2��)��ก��� 4.#
� !ก��ก+�#3	������ก�������������"�)��ก,� ��	 ��������<�
�%����#ก%��ก��ก+�#3	������%���
ก�� 
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�-�����ก,���>� �+�ก+������������.,��������;���=����ก��$,�������>�A 	�@���>���������'6
�   
��������5��2��ก�� �9�����-#�#�	.+5�$
��ก�.���4#,�&��=	� !)��	ก��ก��ก+�#3	 $��
�� !)%�	
��.-��.$����%���
ก������	������19���))�� !�ก !#%����4.#��� .����>� 
�ก���ก��.;������4#��#
ก������� !�
	���	 ก��ก+�#3	���"�)��ก,���ก����������ก=����<�����	ก��ก���. #ก�%��� !
����
����ก�����$
�)%�	��$�ก���'6
�ก��,;���
� > �9�5��ก5D�4.#ก���;�ก�.ก��ก+�#3	 5��
ก��ก;�
�.��3!����ก��,;���)3� �-3!��	�$
�	 �'6
�
� >����������ก����ก����3�����ก�����
��
����;������
%������������ก���� 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



����� 3 

 

����ก�
�<ก(� 
 
 �;�
������ >���2���#%�2 ก���9ก����ก���������������
�������ก����������� !	 ���  
ก����	"�#$���������# D9!�5�����ก��<���	��%� )3� %�2 ก���ก=��%��%	���	+� %�2 ก��%��)���
&
���	+� 5��%�2 ก�����	�
)��5���;����4.#	 ��#���� #.���%�2 ก���9ก��.�������� > 
 

����ก�
�ก2�
��
������0� 
 

��<�ก���ก=��%��%	���	+�����A ��������ก�������������# 4.#���	+�� !$,�$�
ก���9ก�� ��<����	+�����#"+	� (Secondary Data) 5�����ก�	�%�� (Time Series Data) 4.#$,����	+�
$�ก���9ก����%����ก��%��)���
&�,��-��
���<���#�? ��
%����?  -.�. 2530 = -.�. 2550 5��$�
��%����ก��%��)���
&�,�����	�
$,����	+���<���#���	�� ��
%������	��� ! 1 �? -.�. 2541 = 
���	��� ! 4 -.�. 2550 D9!����	+��
���� >�.���กก���%��%	��ก������%���#����A � !�ก !#%���� 
���.�����	+����.����1���� !
��%#��,ก���.��%��%	�%� �,�� �;���ก���)
�ก��	ก��-�0��ก��
�����ก��5�����)	5
��,��� 2��)��5
����������#5��
��%#����3!�A � !�ก !#%���� %��#���-�2& 
ก���9ก��)��)%��.�%#����� %����� ��)%�	���%�,�ก�� �%	19����%���#� !�ก !#%���� 
 

����ก�
���-
���	����0� 
 
 ก���9ก��)��>�� >�;�ก��%��)���
&$��,��-��
�� (Descriptive Analysis) 5��ก��%��)���
&
$��,�����	�
 (Quantitative Analysis) 4.#��#���� #.����A 5�.��.� .��� > 
 
ก�
���-
���	�.���

&�� (Descriptive Analysis)  
 

ก��ก���%19�$���%�� !�ก !#%ก������� �"�-��!%��5��5�%4��	���ก����	"�#$� 
��������#5����������
�������ก���������� ��>�� >ก=�-3!�$
������%��1������)&$�ก���9ก��
��ก�
�5��5�%4��	���ก����	"�#$���������#5����������
�������ก����������           
4.#$,����	+�$�ก���9ก����<���#�? ��
%����?  -.�. 2530 = -.�. 2550  
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ก�
���-
���	�.���
���& (Quantitative Analysis)  

 
 �;�ก��%��)���
&4.#�;���%5������A � !)�.%����	 ���2�-����ก����	"�#$���������# 
%��)���
&��	5���;��������1��� �-3!��2���#19�)%�	��	-��2&�����%5��4.#$,�%�2 ก�����   
�����	��� 4.#ก��������	ก��$��+�5����������	ก���ก !#%��3!�� (Simultaneous Equation 
Model) �;�ก���.���)%�	��!�������	+� (Stationary) 5���;�ก���.���)%�	��	-��2&�����%5��
.�%#%�2 ก;����������#� !��.�����>� (Two Stage Least Square: 2SLS) 4.#$,����	+�� !�9ก����
%���
���	��� ! 1 -.�. 2541 = ���	��� ! 4 -.�. 2550 
 

����ก�
�
���&-��4���8���� 
 

ก�����	�
)��5���;���� �2���#��>�������ก�������5���;����$��+�5���������
�	ก���ก !#%��3!�� %�2 ก���.���)%�	��!�������	+� 5��%�2 ก���.���5���;����.�%#%�2 ก;����
������#� !��.�����>� 4.#	 ��#���� #.�����>��������A .��� > 
 
ก�
"
���4���8����!�
0�4�����
���"�ก�
�ก������/��� (Simultaneous Equation Model) 
 

ก���9ก����ก���������������
�������ก����������� !	 ���ก����	"�#$���������# 
��กก����%�������%���#� !�ก !#%����-�%��	 )%�	5�ก����ก�������ก����� !�ก�.�9>� ��3!����กก��
�����5���;����� !	 )%�	5�ก����ก�� 4.#$���#�5�ก���ก���9ก��	 ก�������5���;����$�
�+�5������	ก��1.1�#�,������ D9!���<�ก���.�����ก���������������
�������ก
����������� !	 ���ก����	"�#$�������4.#��� 5�����	��.�	 �+��;�ก���9ก��$��+�5�����
�����	ก��� !	 )%�	�ก !#%��3!�� D9!���ก���9ก��� !�.�ก=	 )%�	5�ก����ก����	�'���#� !ก;�
�.5��
���	+���������ก������������ !�.��;�ก���9ก��  

 
�;�
���ก���9ก��19���ก���������������
�������ก����������� !	 ���ก����	"�#$� 

��������#)��>�� > �;�ก���9ก��4.#ก�������5���;����$��+���������	ก��� !	 )%�	�ก !#%��3!��  
4.#ก��������	ก��4)������� (Structural Model) 
�3��	ก��-G��ก��	 
	�#19� �	ก��� !�����
�9>���ก)%�	��	-��2&$��,���G�H  (Pindyck and Rubinfeld, 1997) ���ก��.�%#���5���;����)3�
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5���;������ก���������������
�������ก����������� !	 ���ก����	"�#$���������#5��
5���;��������"�
�&	%��%	���,�,��� 4.#	 %�2 ก�������5���;���� .��� > 

 
1.  4���8����
�ก
����������������������ก�����
������������ก�
��� ��!� 

�
������� 
 

 ก�������5���;������ก���������������
�������ก����������� !	 ���ก����	
"�#$���������# -����
��.���ก�'���#����A .��� > 
 
 ��ก�G�H ก�����4")� !��	-��2&ก����#�.��	�+�
& (Absolute Income Theory of 
Consumption) ��	5�%)�.��� John Maynard Keynes -�%���	3!���))�	 ��#�.� ��))����;���#�.�
��>���$,����#�-3!�ก�����4")��%�
�9!�5���ก=���	�%���%�
�9!� �	3!���#�.��+��9>�)%�	4��	�� #�$�
ก����	 (MPS) ���+��9>� 5��)%�	4��	�� #�$�ก�����4") (MPC) 	 5�%4��	�.�� ���
=��.�%��
�	3!�	 ก���-�!	�9>������#�.����;�$
�	 ก���-�!	�9>����ก����	 .����>�ก���9ก��)��>�� >�9�$,�����"�
�&
	%��%	���,�,�����<��'���#
�9!�� !ก;�
�.ก����	"�#$���������#  
 
 �����.�ก�� >#����B�ก��	���-#& ก����	���-#&13���<�ก���%�ก�����	������-#&        
�9��9>��#+�ก�������5�����ก����	���-#&D9!�ก=)3������.�ก�� ># �	3!������.�ก�� >#�-�!	�9>� ก���%)3� 
1�������.�ก�� >#����B�ก�+���))�
�3�
��%#2��ก�����;�������B�ก2��)��5��ก���;�������
�
�����4#,�&$�����3!� ������$
��
=�%�������5����กก����	�+��9>� �9���<�5���+�$�$
���))�

�3�)��%��3���;�ก����		�ก�9>� D9!��;����+�ก����	������������ก���+��9>� 5��1�������.�ก�� >#
����B�ก��	���-#&�!;� ��))�
�3�
��%#2��ก�����;�������
������4#,�&$�����3!�� !$
�
�����5��	�กก%��ก���;�������B�ก2��)�� �9��;�$
�ก����	"�#$��������.�� 
 
 ����������ML���<���%5���;�)�6� ก��%
�9!�� !	 �����ก����	"�#$���������#       
4.#����������ML�� !�+�	�ก���;�$
��	�	 ��1 #�"�-��������ก�� 5��)%�	�	�5������ก !#%ก�������
�����5�����������-#&1�%�$����)�5����.����#�.� $�����G�H ����������ML����ก��
��	"�#$�������#���	���<�� !5��,�. �-���)%�	�	�5������ก !#%ก��	+�)��������-#&���$����)�  
1�����,�,�)�.%����.����)����)��4.#��!%��� !�+��9>��#��������3!��
�3�ก���ก�."�%������ML� 
���,�,����-�!	ก�����4")$��'������ �-���)�.%����.����)�$����)����+��9>� ��ก=)3��;�$
�
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ก����	�.�� �;�
���ก���9ก��)��>�� >  $,����	+�.�,� ��)��+����4")5������������ML� ��3!����ก
����������ML���<��- #���.A 
�9!�����%�� 5����<���%���� !5�.�19�ก����� !#�5������.�,� ��)�
�+����4")$�,�%��. #%ก������?�'������ก���?ก���
��� �9��	���	��1������19�ก����� !#�5������
��)�� !�ก�.�9>������.� ��%�.�,� ��)��+����4")��<�ก��������19���.����)$%Y/s]$qa+Z-pX[_ 1��	 )��
�-�!	�9>�	�กก=5�.�19���.����)����)��� !�+��9>��,��ก�� 5��1��.�,� ��)��+����4")�.��ก=������19�
��.����)����)��� !�.�� D9!���	 ก����� !#�5���$�5�����.3�� .�,� ��)��+����4")	 )%�	�;�)�6
�-���%�������ก�����;����D3>�
�3���#�.�� !5������������,�,�  1��.�,� ��)��+����4")	 
5�%4��	� !��������%�+��9>�$����)� ���,�,����-�!	ก�����4")$��'������ .����>� 1��.�,� ��)�
�+����4")�-�!	�+��9>� ก=���;�$
�ก����	"�#$��������.��.�%# 
 
 ��������
�������ก���������� � !����	�$���������#�;�$
��ก�.ก���)�3!��#��#�������
5�����ก������ -���	.�%#��)4�4�#  �)�3!����ก�5����)��)ก������� !����	�# �%	19���������
ก����������������19�ก���#�#��%5��ก������4���������ก�� D9!��	3!�	 ��#�.�	�ก�9>� ก=�������
$
�ก����	"�#$���������#�-�!	�9>�.�%#  

 
 ��ก)%�	��	-��2&�����%5��.��ก���%������� ��	��1�;�	������5���;������ก����
�����������
�������ก����������� !	 ���ก����	"�#$���������# .��� > 

 
( )ttttt FCICPIRYfS ,,,=  

 

 ��ก)%�	��	-��2&.��ก���%��	��1�;�	��� #���<��+��	ก����������	����.�)3� 
 

tttttt FCIaCPIaRaYaaS 143210 µ+++++=   (3.1) 
 

 4.#� ! 
 

  tS  )3� ก����	"�#$���������# (
��%#: -���������) 
  tY  )3� ����"�
�&	%��%	���,�,��� (
��%#: -���������) 
  tR   )3� �����.�ก�� >#�������B�ก��	���-#& (
��%#: ���#��) 

tCPI  )3� .�,� ��)��+����4") 
 ��)��?��� -.�. 2545 

tFCI  )3� ��������
�������ก���������� (
��%#: -���������) 
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tµ  )3� )��)%�	)��.�)�3!�� 
        0a  )3� )��)�� ! 

4321 ,,, aaaa  )3� )����	������2�V�����%5������� 
 

  ก��ก;�
�.�		��������ก���9ก����ก���������������
�������ก����������� !	 
���ก����	"�#$���������# ก;�
�.$
���%5�����������A 	 )%�	��	-��2&ก����%5����	 .��� > 

 
  1.  ����"�
�&	%��%	���,�,���	 )%�	��	-��2&ก��ก����	"�#$���������#$�
�������. #%ก�� ��ก�G�H ก�����4")� !��	-��2&ก����#�.��	�+�
& (Absolute Income Theory of 
Consumption)  -�%���	3!���))�	 ��#�.� ��))����;���#�.���>���$,����#�-3!�ก�����4")��%�
�9!�
5���ก=���	�%���%�
�9!� �	3!���#�.��+��9>�)%�	4��	�� #�$�ก����	 (MPS) ���+��9>� 5��)%�	
4��	�� #�$�ก�����4") (MPC) 	 5�%4��	�.�� ���
=��.�%���	3!�	 ก���-�!	�9>������#�.����;�$
� 
	 ก���-�!	�9>����ก����	  ก���%)3� 1������"�
�&	%��%	���,�,���	 )��	�ก�9>� )3����,�,�	 
��#�.��+��9>� �	3!�D3>����)��5�����ก��5��%ก=���
�3�������		�ก�9>� 5��$�������ก�����	1��
����"�
�&	%��%	���,�,����.�� �	3!�D3>����)��5�����ก��5��%ก=���
�3�������	�.��.�%#  
�� #�)%�	��	-��2&�.� .��� >       

 

0>
∂
∂

t

t

Y

S  

 
  2.  �����.�ก�� >#�������B�ก��	���-#&  	 )%�	��	-��2&ก��ก����	"�#$�������
��#$��������. #%ก�� ��กก��-����
�)%�	��	-��2&��
%��������.�ก�� >#5�����	�
������	 
-�%���	3!������.�ก�� >#�+��9>� �����$
��+����4")�.ก�����4")$��'������5����		�ก�9>�ก���%)3� 
�����.�ก�� >#����B�ก��	���-#& )3������5��� !�+���	�;�������B�กก��2��)��5��ก���;�����
��
����4#,�&$�����3!� 5��#����<��'���#� !�+�$��;�$
��ก�.ก����	
�ก�����.�ก�� >#����B�ก
�+��9>� .����>�1�������.�ก�� >#�������B�ก��	���-#&	 )���+��9>� ���;�$
���.��ก����	"�#$� 
�������-�!		�ก�9>� 5��$�������ก�����	1�������.�ก�� >#�������B�ก��	���-#&	 )���.��        
���;�$
���.��ก����	"�#$���������#�.�� �� #�)%�	��	-��2&�.� .��� >       

 

0>
∂
∂

t

t

R

S  
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  3.  .�,� ��)��+����4") 	 )%�	��	-��2&ก��ก����	"�#$���������#$�������      
������	 ��ก�G�H "�%������ML� -�%�� �	3!���.����)����)��4.#��!%��������%�+��9>��#��������3!�� 
	 ���;�$
��+����4")����$,����#	�ก�9>�$����)���;���<�����"����4")���4") D9!������ก����ก��       
ก����	4.#�;�$
�	 ก����	�.����3!����ก	 )��$,����#� !	�ก�9>� ก���%)3� 1��.�,� ��)��+����4")	 )��
�+��9>� 5�.�19���.����)����)��� !�+��9>�
�3�ก���ก�."�%������ML� �	3!���.����)����)���-�!	�9>� 
�+����4")����ก����ก����.��ก�����4")�%��,���.�	 �9��;���<������;�������		�$,� �;�$
�ก����	
�.�� 5��$����������ก�����	 1����.��.�,� ��)��+����4")	 )���.�� ���;�$
���.��ก����	
"�#$���������#�-�!	�9>� �� #�)%�	��	-��2&�.� .��� >       

 

0<
∂

∂

t

t

CPI

S  

 
  4.  ��������
�������ก���������� 	 )%�	��	-��2&ก��ก����	"�#$���������#     
$��������. #%ก�� ��ก�G�H �ก !#%ก��������������������������� -�%�� �	3!��ก�.ก���
�����
������������ก���������� ��������;�$
�ก�������$��������-�!	�9>� �����$
�������	 ��#�.�
�-�!	�+��9>� D9!����;�$
�ก����	$��������+��9>�.�%#  ก���%)3� 1����������
�������ก����������
�-�!	�9>� ���;�$
�ก����	"�#$� �������-�!	�+��9>�.�%# 5��$����������ก�����	1���������      
�
�������ก�����������.�� ก=���;�$
�ก����	"�#$��������.��.�%# �� #�)%�	��	-��2&�.� 
.��� >    

 

0>
∂
∂

t

t

FCI

S  

 
2.  4���8����
��� %&'	���
���
�.�.���  

 
     ��ก5���;������ก���������������
�������ก����������� !	 ���ก����	"�#$� 

��������#$��	ก��� ! 3.1 #���	���	��1�;�5���;����.��ก���%���;�ก�����	�
)��.�%#%�2 ก��
��������	����.�����  �����3!��	���ก��%5����������ก��	 )%�	�ก !#%��3!����	-��2&ก��4.#-����
�
��������
�������ก�������������� !��	 ��ก����������	����ก�������"�#$������� �����19�
����"�
�&	%��%	���,�,���  5�������$
�ก����	"�#$��������-�!	�+��9>�.�%#  ก���9ก��)��>�� >
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�9��.�ก;�
�.5���;��������"�
�&	%��%	���,�,����9>� 4.#-����
��.���ก�	ก������"�
�& 
	%��%	���,�,��� (.	��� 	�ก.&	
 , 2538 ����19� Leff and Sato, 1975) .��� > 
 

( )MXGICYGNP −+++==  
 

 D9!� 
 
  C  = ( )YC  
  I   = [ ]FCIMLRPKCRI ,,,, 0  
  G  = G  
  X  = X  
  M  = ( )YM  
 

4.#� ! 
 

  Y  )3� ����"�
�&	%��%	���,�,��� 
  C  )3� ก��$,����#�-3!�ก�����4") 
  I  )3� ก������� 
  G  )3� ก��$,����#$���%����"�)������ 
  X  )3� ก�������ก���)��5�����ก�� 
  M  )3� ก���;��������)��5�����ก�� 
  CR  )3� ก���#�#����,3!��������2��)�� 
  K  )3� ก�����	��� (Capital Stock) 
  0P  )3� ����������ML� 
  MLR  )3�  �����.�ก�� >#����ก+��;�
����+ก)��,�>�.  
  FCI  )3� ��������
�������ก���������� 
 
 ��ก)%�	��	-��2&�����%5��.��ก���%������� ��	��1�;�	������5���;��������"�
�&
	%��%	���,�,��� D9!��9>��#+�ก����%5��� !�;�)�6 )3� ก���#�#����,3!��������2��)�� ก�����	
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��� ����������ML� �����.�ก�� >#����ก+� ��������
�������ก���������� 5����#�.���กก�������ก 
4.#	 )%�	��	-��2&�����%5�� .��� > 
 
 ก���#�#����,3!��������2��)�� 	 ������;�)�6$�ก���-�!	���.����������
"�#$�������� !�;�)�6 1��2��)��	 ก���#�#����,3!�	�ก ���;�$
�ก�������$��������+��9>�   
5����������;�$
�����"�
�&	%��%	���,�,����+��9>�.�%# 
   
 ก�����	��� 	 )%�	��	-��2&ก������"�
�&	%��%	���,�,��� 1��ก�����	���	 
���	�
�-�!	�9>� ��<���!�� !5�.�%����	��1������!����5�����ก���-�!	�9>� .�%#�
��� > ก�����	��� 
�9���<���3!�����;�)�6�#���
�9!�$�-�0��ก�������ก��.�������A $
�	 ������2�"�-�+��9>� 1��ก��
���	���	 )��	�ก�9>� ��������;�$
�����"�
�&	%��%	���,�,����-�!		�ก�9>� 
 
 ����������ML� 	 )%�	��	-��2&ก������"�
�&	%��%	���,�,��� 5�.�19��;����D3>����
���,�,� 1������������ML��-�!	�+��9>� 5�.�19�"�%�� !��.����)����)��4.#��!%���+��9>��#���
�����3!��  ���;�$
��;����D3>�������,�,��.�� ���.ก�����4") ������;�$
�����"�
�&	%��%	
���,�,����.��.�%# D9!�ก���9ก��)��>�� >$,�.�,� ��)��+����4")��<���%, >%�.ก����� !#�5������
��.����)����)�� ��3!����ก.�,� ��)��+����4")��<�ก��������19���)�� !�+����4")�.�$,����#�-3!�ก��
D3>����)�� D9!�	 )���-�!	�9>�	�กก=5�.�19���.����)����)��� !�-�!		�ก�9>��,��ก�� 
 
 �����.�ก�� >#����ก+� 	 )%�	��	-��2&ก������"�
�&	%��%	���,�,��� D9!�1��
�+����ก��ก��
�3���ก2��ก��	 ��������	��- #�-����ก������� D9!�	�ก��
�5
������������ก$�
������ก���� !��	 ก��ก+�#3	��ก���������� 4.#��	 ก����� #��� #���
%��������.�ก�� >#$�
������ก������������ 1�������.�ก�� >#����ก+�"�#$��������!;�ก%�� �+����ก��ก��
�3�
��%#2��ก��
��ก+�������ก$�������	������ �;�$
�ก�������$��������-�!	�9>� ก=���;�$
�����"�
�&	%��%	
���,�,����-�!	�9>�.�%# D9!�ก���9ก��)��>�� >$,������.�ก�� >#����ก+��;�
����+ก)��,�>�.  (MLR)   
 
 ��������
�������ก���������� 	 )%�	��	-��2&ก������"�
�&	%��%	���,�,���       
4.#�	3!�	 ��������
�������ก���������� ���;�$
��ก�.ก�����	���5���-�!	������2�"�-���    
ก������� ก��$
��ก�.ก���#�#��%������������ก�� �;�$
�����"�
�&	%��%	���,�,����-�!	�+��9>� 
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 ��#�.���กก�������ก	 )%�	��	-��2&����"�
�&	%��%	���,�,��� 1��	 ��#�.���กก��
�����ก�-�!		�ก�9>� ก=���;�$
�����"�
�&	%��%	���,�,����-�!	�+��9>� 
 
 ��ก)%�	��	-��2&�����%5��.��ก���%������� �;�	�������	ก������"�
�&	%��%	
���,�,��� .��� > 
 

( )ttttttt XFCICPIMLRKCRfY ,,,,,=  
 

 ��ก)%�	��	-��2&.��ก���%��	��1�;�	��� #���<��+��	ก����������	����.�)3� 
 

tttttttt XbFCIbCPIbMLRbKbCRbbY 26543210 µ+++++++=       (3.2) 
 
4.#� !  
 

  tY  )3� ����"�
�&	%��%	���,�,��� (
��%#: -���������) 

tCR  )3� ก���#�#����,3!��������2��)�� (
��%#: -���������) 

tK  )3� ก�����	��� (Capital Stock) (
��%#: -���������) 
  tMLR  )3� �����.�ก�� >#����ก+��;�
����+ก)��,�>�.  (
��%#: ���#��) 

tCPI  )3� .�,� ��)��+����4") 
 ��)��?��� -.�. 2545 

tFCI  )3� ��������
�������ก���������� (
��%#: -���������) 

tX  )3� ��#�.���กก�������ก (
��%#: -���������) 

tµ  )3� )��)%�	)��.�)�3!�� 
    0b  )3� )��)�� ! 

654321 ,,,,, bbbbbb  )3� )����	������2�V�����%5������� 
 
 �-3!�������$
��
=�19���ก���������������
�������ก����������� !	 ���ก����	
"�#$���������# ก���9ก��� >�.������5���;����� !��<������	ก���ก !#%��3!���9>�	����
5���;���� )3� 5���;������ก���������������
�������ก����������� !	 ���ก����	"�#$� 
��������# (�	ก��� ! 3.1) 5��5���;��������"�
�&	%��%	���,�,��� (�	ก��� ! 3.2)  
5���;����� !������9>�	 )%�	�ก !#%��3!��ก�� ��3!����ก%����%5������"�
�&	%��%	���,�,���D9!���<�
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��%5����	� !�#+�$��	ก��� ! 3.2 ��<���%5�������� !ก;�
�.ก����	"�#$���������#$��	ก��� ! 
3.1 D9!����2���#%�2 ก�����	�
)��.�%#%�2 ก;����������#� !��.�����>�$��;�.������� 
 
����ก�
�1"��-��������������0� (Stationary)   

  
 �;�
���ก���9ก����ก���������������
�������ก����������� !	 ���ก����	"�#$� 
��������# ��%5��� !$,�$�ก���9ก��)��>�� >$,����	+����ก�	�%�� (Time Series Data) �-3!��9ก��
)%�	��	-��2&�����%5����������ก����>� �'6
�� !����ก�.�9>�ก����%5��)��.�)�3!�� (Error Term) 
ก=)3� ก��	 ������	-��2& (Autocorrelation) 5��ก��� !���	+����ก�	�%��	 ��ก�
��	���!�  (Non - 
Stationary) )%�	�	���!�������	+����ก�	�%����<��'6
����5��$��	ก��1.1�# �-����;�$
�
)%�	��	-��2&�	�5������4.#��>��,�� (Spurious) $��
�� !ก���ก�.�'6
�)%�	��	-��2&��%	��
%���
��%5������� (Multicollinearity) ��<����3���3!��	���ก��%5�����������A �)�3!���
%�-�!	�9>�
�3�
�.����$��������. #%ก�� .�%#�
����.��ก���%ก��$,����	+����ก�	�%�� �9�)%���%���'6
�)%�	
�	���!������%5�� ก���.���)%�	�	���!�������	+�
�3�ก���.��� Unit Root �9���<���!��;���<� 
(�-�+�#&  �ก�-���ก.�V, 2546)  
 
 ก���.���)%�	��!�������	+� (Stationary)  ��<�ก���.���ก���%�ก���2���#��%5��
4.#)����%5�������%	�����$��. � (Stochastic Process) %���	!;���	�
�3�)�� !���.,�%��%��      
D9!�1��)�
�	������� Stochastic Process ��� !#�5������.,�%��%������ #ก%�� Non = Stationary 
5���	ก������<� Stationary �	3!�)�
�	����.��ก���%)�� !���.�%�� 4.#	 )����� Mean, Variance 
5�� Covariance ������$ก��)��)�� !
�3�.��#"�-)��
�9!� 4.#���	 ก������%���ก.��#"�-��<�ก��
,�!%)��%5��	 5�%4��	ก���	�#��.��#"�-�.�	 4.#���ก�	�%�������%5�� x ����<� Stationary 
�	3!�	 )�
�	����.��� > 
  
 1.  )���@� !# (Mean) 	 )��)�� ! �;�
���)�� t 5�� m $.A 

E(xt) = E(xt+m ) = µx    
 
 2.   )%�	5����%� (Variance) 	 )��)�� ! �;�
���)�� t 5�� m $.A 

Var(xt)  =  Var(xt+m)  =  σ
2
x     
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 3.  )%�	5����%���%	 (Covariance ) 	 )��)�� ! �	��9>��#+�ก��)�� t $.A 
Cov (xt  , xt+k  )  =  Cov (xt +m , xt+k +m ) = γx   

  
 ก���9ก��)��>�� >$,� Unit Root Test $�ก���.��� Stationary %�2 ก���9ก����� Dickey and 
Fuller D9!�$�5���;���� Autoregressive �;�.��
�9!��� #��.�.��� > 
 

   Xt     =    ρXt-1    +   εt 

  
4.#� ! 

 
Xt )3� ��%5��� !����ก���9ก��D9!�1+กก;�
�.4.#��%5�������%��� 
  $��%.� !5��% ( Xt-1) 
ρ )3�  ��	������2�V�����%5��)%�	���,�� (Lagged)                      
  ������ก�	�%��  
εt )3�  )��)%�	)��.�)�3!�� (Error Term)   
 

 ก���.��� Stationary ���.�����	������2�V�����%5��)%�	���,��������ก�	�%�� (ρ)  
  
 4.#� ! 
 

1��  |ρ|   <  1   5�.�%��  X   	 ��ก�
�� !��<�  Stationary 
 

1��  |ρ|   ≥  1   5�.�%��  X   	 ��ก�
�� !��<�  Non = Stationary 
 

 ��3!����ก��%5�����ก�	�%���������������&��%�$
6� ��	 )����<��%ก	�กก%����<��� 
.����>� �		�����5�ก (Null Hypothesis) � !�
	���	)3� ρ = 1 5���		��������)3� ρ < 1  
.����>�ก���.����		������9��� #ก%�� �Testing for Unit Roots�  
 
  �		�������� Unit Root Tests )3� 
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   H0   :   ρ = 1    (Non - Stationary) 
 

   H1   :   ρ < 1   (Stationary) 
 
 1��ก���.��� Unit Root Tests �	���	��1�i���2 Null Hypothesis 
�3�ก�����	�
)��  
ρ �	�5�ก������ก 1 �#���	 ��#�;�)�6 5�.�%�����ก�	�%�� Xt ��<� Non = Stationary 5��$����
���ก�����	 ก�����	�
)�� ρ ���#ก%�� 1 �#���	 ��#�;�)�6 5�.�%�����ก�	�%�� Xt ��<� Stationary 
 
 ��กก��$,� Unit Root Tests ������� Dickey and Fuller -�0��ก���.���.��ก���% 4.#�-�!	
��%)�� ! (a) 5�� Time Trend (t) $�ก���2���# Xt ���	� Schwert (1987) (.	���  	�ก.&	
 , 2538  
����19� Schwert, 1987) �.�	 ก����� !#�5�����%5��"�#$��-3!�ก;���. Autocorrelation 4.#$,�
5���;����.��� > 
 
                                      k 

Xt      =    a + ρXt-1  + βt  +  Σ Xt-1  +   εt 

            I=1 
 
 4.#� ! 
 
   a )3� )��)�� ! 
   β )3� ��	������2�V)%�	4��	�� #�����%�� (Time Trend) 
   t )3� )%�	4��	�� #�����%�� (Time Trend) 
   k 

Σ Xt-1  )3� ��ก������� Autocorrelation ��� Xt �;�.��� !�+�ก%�� 
i=1 

εt )3� )��)%�	)��.�)�3!�� 
k )3� �;��%� Lagged � !�;�$
� Error Term �	��ก�.�'6
�   
  Autocorrelation 
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 �	ก��1.1�#.��ก���%�� #ก%�� Augmented Dickey-Fuller Regression ��3!����ก	 ก���-�!	  
Lagged First Differences ��� X �-3!�$
��.�)�� White Noise Error � !�
	���	 )3�  ε ~ N (0,σ2) 
5������� Autocorrelation ���.��� !�+��-�!	���������;�$
� Serial Correlation ��� Residuals   

	.�� D9!���	��1�� #��	ก��$
	��.�.��� > 
 
                                         k 

∆Xt     =    a + γXt-1  + βt  +  Σ φi∆Xt-1  +  εt 

              I=1 
 

 4.#� !     γ  =   ρ - 1 
 
 �;�$
��		�������� Unit Root Test  $�� !� >)3� 
 

   H0    :   γ = 1    (Non - Stationary) 
 

   H1    :   γ < 1   (Stationary) 
 
 ก���.���%�����ก�	�%�� Xt ��<� Stationary 
�3��	���$,�  t = Statistic 5��)�� Critical 
Value ��-����
���ก�������� Dickey and Fuller (τ-distribution) 5���-�!	 Critical Value ��� 
Mckinnon ��� !�.���ก Unit Root Test  ��-�%�� ���ก�	�%�������%5�� X �� Stationary at level 

�3� Integrated ���.�� 0 [Xt ~ I(0)] ก=����	3!� Null Hypothesis 1+ก�i���2 5��1���	���	��1�i���2 
Null Hypothesis �.� 5�.�%�����ก�	�%�������%5�� X ���	� Integrated $����.�� 0 ����� 
Integrated $����.��� !�+�ก%�� D9!���	��1�.��� Stationary $����.�� 1 4.#$,�5���;���� )3�  
 
                                           k 

∆2Xt      =    a + γXt-1  + βt  +  Σ φi∆
2Xt-1  +   εt 

                I=1 
 
 ��ก�	ก��.��ก���% 1���	���	��1�i���2 Null Hypothesis ����� Integrated $����.�� 2 
4.#$,�5���;���� )3�   
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                                           k 

∆3Xt      =    a + γXt-1  + βt  +  Σ φi∆
3Xt-1  +   εt 

                I=1 
 

1�� Null Hypothesis ��� Non = Stationary $��	ก��������� #���	���	��11+ก�i���2�.�   
ก=����� Integrated $����.��� !�-�!	�+��9>� 4.#ก��������	ก��$���ก�
��. #%ก��ก���	ก��  
.��ก���%������� ��ก%�����.����	+�� ! Stationary 1����ก���.��� Stationary ���กi%����%5��
����A � !�;�	�$,�$�5���;���� Stationary 
	.��ก��% ก=��	��1�;���%5���
�����>��������
5���;���� 5�����	%�������.� 5��1��-�%����%5������A � !�;�	�$,�$�5���;����	 ��ก�
�      
� !��<� Non = Stationary ก���;���%5���
�����>��������5���;����5��%���	�
)���������>�       
��Zk$h\]s^$Z$)%rY&YZ1p_!2b$cs^$[a][b^b1_!2%YZ0Yg$nj42W$asX$b/̂$�lop(ro( �����������	+�
��ก%�����.����	+�� ! Stationary 5���9��;����	+�.��ก���%���;�ก�����	%�����������	�������� 

 
����ก�
�1"��4���8����1�������ก8��%�"���������"�1"���%@� (Two Stage Least Square) 

  

 ก�����	�
)����������	ก��� !	 )%�	�ก !#%��3!��.�%#%�2 ก;����������#� !��.�����>� 
4.#$�ก�����	�
)�������	ก���;���<�����-����
��	ก��� !������9>���ก� !ก���%������� 
�;�
���ก���9ก��)��>�� >	 �	ก��4)����������ก��.�%# 2 �	ก�� .��� > 
 

tttttt FCIaCPIaRaYaaS 143210 µ+++++=     (3.1) 
  

tttttttt XbFCIbCPIbMLRbKbCRbbY 26543210 µ+++++++=   (3.2) 
  

 ��ก�	ก��4)���������>�����	ก��.��ก���%������� 	 ��ก�
���<��+�5���������
�	ก���ก !#%��3!��
�3��	ก��� !	 )%�	��	-��2&�����%5��D9!�ก��5��ก�� �9��	���	��1���	�
)��
�	ก��4)��������.�����  .����>� ก�����	�
)���	ก���ก !#%��3!���9�����ก���;�4.#����#�	ก��
�.�+� (Reduced Form Equation) )3� �����	ก��� !�.���กก����.�����	ก��4)�������$
	�  
4.#��.�+��	ก��$
���%5��"�#$����� (Endogenous Variables) 5������%�9>��#+�ก����%5��
"�#��ก���� (Exogenous Variables) 5��)����%)��.�)�3!�� (Pindyck and Rubinfeld, 1997: 347)  
��กก��-����
��	ก��4)���������>�����	ก�� -�%�� 
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 ��%5��"�#$����� (Endogenous Variables) 
�3���%5��� !1+กก;�
�.)����ก"�#$�
5���;����	  2 ��%5�� )3� ก����	"�#$���������# (St) 5������"�
�&	%��%	���,�,��� (Yt)  
 
 ��%5��"�#��ก���� (Exogenous Variables) 
�3���%5��� !1+กก;�
�.)���%�"�#��ก
��%�
���5��%	  7 ��%5�� �.�5ก� �����.�ก�� >#�������B�ก��	���-#& (Rt) .�,� ��)��+����4") (CPIt) 
��������
�������ก���������� (FCIt) ก���#�#����,3!��������2��)�� (CRt) ก�����	��� (Kt)  
�����.�ก�� >#����ก+��;�
����+ก)��,�>�.  (MLRt) ��#�.���กก�������ก (Xt) 
 

ก��������	ก���.�+���ก�	ก��4)���������	��1�� #��.� .��� > 
 

 ��ก�	ก��4)������� 5��)���	ก�� 3. 2 $��	ก�� 3. 1 
 

[ ]
tttt

tttttttt

FCIaCPIaRa

XbFCIbCPIbMLRbKbCRbbaaS

1432

2654321010

µ

µ

++++

++++++++=
 

 

tttttt

tttttt

FCIaCPIaRaaXba

FCIbaCPIbaMLRbaKbaCRbbaaS

14322161

5141312111010

µµ

α

++++++

++++++=
 

 
[ ] [ ]

[ ] tttt

tttttt

RaXbaFCIaa

CPIabaMLRbaKbaCRbabaaS

1261451

3413121112010

µβ

µ

+++++

+++++++=
 

 
[ ]

[ ] [ ][ ]ttttt

ttttt

aaRaXbaFCIaba

CPIabaMLRbaKbaCRbaaS

1201261451

3413121110

µµ +++++++

+++++=
 

 

ttttttttt RXFCICPIMLRKCRS νππππππππ ++++++++= 76543210
*      (3.3) 

 
 

4.#� ! 00 a=π  

111 ba=π  

212 ba=π  

313 ba=π  
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3414 aba +=π  

4515 aba +=π  

616 ba=π  

27 a=π  
[ ][ ]ttt ba 1201 µµν ++=  

 
��ก�	ก��� ! 3.3 )3� �	ก���.�+�� !�������ก�	ก��� ! 3.1 5���	ก��� ! 3.2 4.#	 ��%5��

�������>�
	. 7 ��%5�� )3� ก���#�#����,3!��������2��)�� (CRt) ก�����	��� (Kt)  �����
.�ก�� >#����ก+��;�
����+ก)��,�>�.  (MLRt) .�,� ��)��+����4") (CPIt) ��������
�������ก���������� 
(FCIt) ��#�.���กก�������ก (Xt) 5�������.�ก�� >#�������B�ก��	���-#& (Rt) 5��	 ��%5����	 
)3� ก����	"�#$���������# 4.#� !)����	������2�V�����%5������A $��	ก���.�+�����	��1
���	�
)���.�ก=����	3!��	ก��4)�������	 ��ก�
���<�5�� Exact = Identified 
�3� Over = 
Identified (�-�+�#& �ก�-���ก.�V, 2546) $�ก���9ก����ก���������������
�������ก����������
� !	 ���ก����	"�#$���������# �9�����	 ก����%�����	ก��4)�������%����<�5�� Exact = 
Identified 
�3�	 ��ก�
���<�5�� Over = Identified 
�3��	� 4.#	 ��#���� #.���ก����%���� 
.��� > 
 

�	ก����	 ��ก�
� Identified �.�ก=����	3!� 
 

 K  >  m-1 ��ก�
���<�5��   Over = Identified 
 
 K  =  m-1 ��ก�
���<�5��  Exact = Identified 
 

 K  <  m-1 ��ก�
���<�5��  Under =Identified 
 

4.#� ! 
 

 K   )3�   �;��%���%5��ก;�
�.��ก"�#��ก � !	��.��%	�#+�$������	ก�� 
� !-����
� 

  m   )3�   �;��%���%5��"�#$��	ก��� !-����
� 
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-����
��	ก��� ! 3.1 K $�� !� > )3� CRt , Kt , MLRt , Xt ��<���%5��� !	��.��#+�$��	ก�� 
.����>�  K  = 4 5��$��	ก��� >  m )3�  St , Yt  .����>� m = 2  -����
���ก�
���� Identified �.�.��� > 

 
K  ≥  m-1 

 

   4   >  2-1  
 

�����.�%���	ก��� !  3.1 	 ��ก�
���<�5�� Over = Identified 
  

-����
��	ก��� ! 3.2  K $�� !� > )3� Rt .����>� K  = 1 5��$��	ก��� >  m )3� Yt  .����>�       
m = 1  -����
���ก�
���� Identified �.�.��� > 
 

K  ≥  m-1 
 

   1   >  1-1 
 

�����.�%���	ก��� !  3.2  	 ��ก�
���<�5�� Over = Identified 
 

D9!���ก��ก�
���� Identified �����>�����	ก��	 ��ก�
���<�5�� Over = Identified 
.����>��9���	��1�;����+�ก��%��)���
&4.#%�2 ก����������	���������.� 4.#$,�%�2 ก;�������      
���#� !��.�����>�  
 
 
 
 
 



����� 4 

 

ก�
��� ��!��
�������4������������������ก�����
���� 
 

������ก;����-�0����%�$
6��%	19���������# ������	"�#$�������	 )%�	�;�)�6 
���ก������4���������ก�� ��>�� >��3!����ก������	"�#$���������<�5
���� !	����ก�����	���
D9!���<��'���#�;�)�6$�ก��-�0�������� 5��ก��-�0��������4.#����#������	"�#$�������
�- #��#����. #%����	���	��1�������ก�������"�#$�������� !�-�!	�9>��.� �;�$
�ก��-�0��
�����ก��$�������ก;����-�0����������#������	$���������%	ก�����������ก���������� D9!� 
����	�$��+�5��� !5�ก����ก���%	19�	 %��1������)&� !5�ก����ก��.�%# .����>�$���� >�9���ก���%19�
����� ��ก�
�5��5�%4��	���ก����	"�#$���������#5����������
�������ก���������� 
�%	19�����������%5����������ก��� !�ก !#%����$�ก���9ก�� 4.#	 ��#���� #. .��� > 

 
ก�
��� ��!��
������� 

 
$���%�� >����<�ก���2���#19���������ก����	"�#$���������# ��ก�
�5��

5�%4��	ก����	"�#$���������# �+�5�����ก����	"�#$���������# �4#��#5��
	���ก���������	ก����	"�#$���������# 4.#	 ��#���� #. .��� > 

 
��������ก�
��� ��!��
������� 

 
ก����	"�#$���������<��'���#�;�)�6$�ก����.	������� �-3!�������ก��������-3!� 

-�0�������ก����������� .����>�ก����.	������	"�#$������� �9���<���!��;���<��#���#�!�� !��
,�%#$
��ก�.ก������4���������ก��5��ก���������1 #�"�-��������ก�� �������.�$
�)%�	�;�)�6
���ก���������	ก����	"�#$������� 4.#ก��ก;�
�.	���ก������A �-3!�ก����.	������	  
�%	��>�ก��-�0�����.���� 5���)�3!��	3����ก����������A $
���.)����ก���"�-)%�	����ก�� 
������	$��+�5������A ��ก��ก� >#��	 �4#��#� !,�%#�������	����)��� !. ���ก����	 4.#�@-��
�#���#�!�ก����	$����� D9!�ก=)3� ก����	ก���1����ก����������A D9!���<�ก����	� !	 ���4#,�&
5��	 ������2�"�-	�กก%��ก����	��ก���� D9!���<�ก����	$��+�������-#&���	 )������A �,�� 
���);� � !.�� ��6	
  ��<����   
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�;�
���4)�����������ก����	�����������# 5���ก����	��ก��<�ก����	"�)���
5��ก����	"�)��ก,� ��%����ก����	"�)�����	��15�����ก�.���<�ก����	���������5��
ก����	������%���
ก�� ก����	"�)���5�.�19���ก#"�-���ก�����ก��5��ก�����
������ !
������$
�ก�����,�,� �	3!���������#ก��%�+���.��ก��-�0��� !�+��9>� )%�	�;���<�� !������������
�ก�.��#���#$�.�������A �-3!�������ก���#�#��%��������� ก����	���"�)����9�	 )%�	�;�)�6
�#���#�!� �;�
���
��#������� !�ก�.�'6
�)%�	�	��	.����
%���ก�������ก��ก����		�ก���ก�.
��กก��� !"�)���	 ��.��ก����	�!;��ก���� $���%����ก����	"�)��ก,���>�5�����ก��<�ก��
��	"�))��%��3��5��ก����	"�)2��ก�� 4.#$���%����ก����	"�)2��ก��5�.�19���ก#"�-5��
)%�	��	��1$�ก��.;�����2��ก�� 5��$���%����ก����	"�))��%��3������<��)�3!��, >%�.19�)%�	
	�!�)���������ก��������,�,�4.#�%	 (ก��
�ก��& ��ก����-��2�&, 2548) 
 

��������-3!�ก��-�0��������	���ก5
����;�)�6 )3� ������	"�#$������� 4.#	 
)%�	�;�)�6$�.������ก��$,���<���������-3!�ก��-�0�� �;�
���������� !�����)%�	�;���=�  
�#����+�$�ก��-�0�������� �,�� 6 !��Q� ���
%�� ���)4��& ��<���� ��<�������� !	 �����ก����	
����������#+�$���.���+� 4.#��!%����.��%����������	$��������-�!	�9>���	ก���#�#��%���
��#�.���������� 5��	 ��.��%�$ก���) #�ก����.��ก���������������� ก��-9!�-�����������ก
�����������9��#+�$���.���!;� �;�$
��������
���� >	 ก��-�0���������.��#��������3!��5��	�!�)�  
�;�
�����������# ������	"�#$�������	���กก����	"�)��ก,�5��ก����	"�)��� 4.#ก��
��	"�#$���������>�"�)��ก,���<�5ก��;��;�)�6 .�����
=��.���ก"�-� ! 4.1 5�.�5
���� !	�
���ก����	"�#$������� ���ก��.�%#ก����	"�)���5��ก����	"�)��ก,� -�%��4.#    
��%�$
6�ก����	"�)��ก,�	 ���	�
� !	�กก%��ก����	���"�)��� D9!�������	���"�)��ก,�  
	���กก����	�����))�
�3�)��%��3��5��ก����	"�)2��ก����<�
��ก 4.#	 ก����	"�)
)��%��3����<�5
���������	� !	 )%�	�;�)�6 D9!�$�����?ก����	���"�)�����>����#ก%��"�)��ก,� 
���
����3!����ก��������.�ก=���#�.����#ก%����#���#���������� !�-�!	�9>� ������	 ��#���#$�.���
����A $�ก��-�0�������� �	�%������<�4)��ก��-�0��������.�������A �;�$
�������	 ��#���#
�+��9>����ก��ก�����%���
ก������A �����ก���'6
�ก����.��� ก�����ก��ก��������'6
� 
�9��;�$
���#�.�� !��������.�ก=��.���>��	��- #�-������#���#���������� !�ก�.�9>� �9���<����
���;�$
�
ก����	"�)����!;�ก%��ก����	"�)��ก,�   
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��
����� 4.1  5
���� !	����ก����	"�#$���������# -.�. 2530 - 2550  
               (
��%#: -���������) 

 

�.�. 

ก�
���

 �-��ก.� 

(1) 

ก�
���

 �-
%= 

(2) 

ก�
���


�� 

(3)=(1+2) 

-���"/���


�-� 

(4) 

-��-��� 

-��1�-�/��� 

(5) 

ก�
����%ก 

-��-��� 

-��1�-�/��� 

(6)=(3+4-5) 

2530 193.04   47.93 240.97 116.50   1.99    355.48 
2531 255.40 110.70 366.10 133.42 31.40    468.12 
2532 329.31 146.58 475.88 157.12 46.06    586.94 
2533 305.53 224.59 530.12 190.96   4.40    716.68 
2534 357.46 277.08 634.54 234.55 -12.43    881.53 
2535 405.66 267.84 673.50 282.69 -17.62    973.81 
2536 449.77 308.62 758.39 335.85 -13.50 1,107.75 
2537 503.08 391.53 894.61 395.95  31.06 1,259.49 
2538 575.75 447.03 1,022.78 469.32  66.13 1,492.10 
2539 530.21 496.21 1,026.42 553.79  22.85 1,580.22 
2540 434.81 498.51 933.32 630.81    8.78 1,564.14 
2541 581.61 209.32 790.93 679.14 -71.57 1,541.65 
2542 510.82 182.95 693.77 703.86 -24.64 1,422.30 
2543 618.23 201.51 819.74 728.30 52.85 1,494.08 
2544 486.22 256.86 743.08 759.45 41.10 1,510.94 
2545 385.26 388.24 773.49 790.92 64.70 1,633.25 
2546 411.98 455.56 867.53 824.21 16.99 1,904.29 
2547 508.87 475.45 984.32 868.24   3.85 2,054.43 
2548 544.05 506.87 1,050.91 927.39 63.66 2,089.04 
2549 699.43 641.40 1,340.83 994.83 21.42 2,314.24 
2550 588.41 469.30 1,057.71 998.36 35.46 2,020.61 

� !	�: �;���ก���)
�ก��	ก��-�0��ก�������ก��5�����)	5
��,��� (2550) 
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��ก������ ! 4.1 5�.�5
���� !	����ก����	"�#$���������# ��
%����? -.�. 2530-
2550  -�%��5�%4��	ก����	"�#$�������	 5�%4��	�-�!	�9>� 4.#ก����	$�"�)��ก,�	      
ก����	� !	�กก%��ก����	���"�)��� ��>�5���? -.�. 2530 19��? -.�. 2539 ก����	��%�$
6�      
���������	���กก����	��ก"�)��ก,�	�กก%����ก"�)������ 5��$��? -.�. 2540 D9!���<��?     
� !��������#������'6
�%�กG�ก��
&��������ก�� ก���-�%��ก����	"�)������	�กก%��ก��
��	"�)��ก,� ���
��	���ก"�)�����ก�������ก���'6
�ก����� !#�5���������������ก��  
)��%��3��5��"�)2��ก���.ก����	�� ������;�$
�ก����	"�)��ก,��.�� 5��$��? -.�. 2549 
ก����	�%	"�#$��������+��9>� ��<�����กก���-�!	�9>���>�$���%����ก����	"�)���5��ก��
��	"�)��ก,� �;�$
�ก����	�%	"�#$��������+��9>��#+�� !��.�� 2,314.24 -��������� 5�� 
�����.��$��? -.�. 2550 ก����	"�#$������������.���#+�� !��.�� 2,020.61 -���������    
�����3!��	���กก��������%�.����>�$���%����ก����	"�)���5��ก����	"�)��ก,�  

 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 

 

 ����� 4.1  5
���� !	����ก����	"�#$���������# ��
%����? -.�. 2530-2550 
 

�%ก(&�4��4��3���ก�
��� ��!��
������� 

 
ก����	"�#$���������# ���ก��.�%#ก����	"�)���5��ก����	"�)��ก,� D9!�	 
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1.  ก�
������ �-
%= ���ก��.�%#ก����	���"�)������5��ก����	���"�)
���%���
ก�� 	 ��#���� #..��� > 

  
 1.1  ก�
������ �-
%=���  
 

 ก����	���"�)������ 5�����ก��<������%� )3� ������ก��� (Central 
Government) ก����������%�����1�!� (Local Government) 
�3�� ก��#
�9!�ก=)3� .��ก��)���
�3� 
ก���ก��.��ก��)������"�)������ 
	�#19� ��#�.�� !�
�3���ก)��$,����# 4.#� !��#���5����#���#
���"�)������	 ��%����ก�� .��� > 

 
��#������"�)������ �.�5ก� ��#�.���ก���-#&���5��ก�����ก��ก�����������  

���ก��.�%#ก;�����ก���%���
ก�� )���,������
���	���-#& ���������4#,�& )��2��	�� #	 5��
��#�.���ก.�ก�� ># �%ก.�%#"�� ������	 D9!����ก��.�%#"�� 5��)��2��	�� #	����A �,�� "�� 
ก��)�� "�� ����5���)�3!��.3!	 "�� ���)��������ก )��$����6�� �%ก.�%#"�� �����.���))�2��	.� 
"�� �����.�������))� 5������4������A �,�� ��ก)��%��3�� ������))� ��ก���������� ��<����      
��.�%#.�ก�� >#� !�ก�.��กก��ก��
� >��2��
� ��>�.�ก�� >#���
� >$������� 5��.�ก�� >#���     

� >���������� 5���3!�A 

 
��#���#���"�)������ ���ก��.�%# ก�����4")���"�)������
�3���#���#�-3!�

ก�����
����� �%ก.�%#��#���#���������$��+��%��.�ก�����)	 ��#���#������.
�����ก������ 
��#���#����4��� !���������#$
�)��%��3��5���1�����	�5�%�
�ก;��� 5����#���#����4���3!�A  
.����>� ก����	������ ก=)3� ��#������"�)��������.�%#��#���#���"�)������ 

 
��ก���	+�ก����	���"�)������ ��ก������ ! 4.2  -�%��ก����	���"�)������ 

$��? -.�. 2530-2540  ก����	"�)������	 ก��������%�+��9>��#��������3!�� 5��
�����ก �? -.�. 
2540 ก����	"�)������	 ���	�
� !�.�� 4.#�����.	��#+�� !��.��  410.82 -��������� ก��
������%�.�����ก����	$�"�)������ ���	 ���
��	���กก���ก�.�'6
�,���%�����
%�����#�.�
5����#���#����������;�$
��ก�.ก����..�������	�
�����������#  �'6
������#�.�       
��%�
�9!�	���กก����.�ก=�"�� ��������� "�#
�����ก�? -.�. 2545 �������.�	 ก����������
4)�������"�� ��ก��-3!�$
�����$��.����# 	 �����ก����.�ก=�"�� � !�
	���	 �;�$
�������	 ��#�.�
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�-�!		�ก�9>� ������;�$
�ก����	���"�)�������-�!	�+��9>�  D9!�$��? -.�. 2549 ก����	���"�)��� 
�#+�� !��.�� 472.23 -��������� D9!������-�!	�+��9>�  98.06  -�����������ก�? -.�. 2548  5��$��? 
-.�. 2550 ก����	"�)��������.���#+�� !��.�� 469.30 -��������� D9!���<�����กก���.����>�$�
��%����ก����	"�)������5��ก����	"�)���%���
ก�� 
 
��
����� 4.2  5
���� !	����ก����	"�)��� ��
%����? -.�. 2530-2550  

                               (
��%#: -���������) 
�.�. ก�
��� �-
%=��� ก�
��� �-
%=��"��ก�� ก�
���
����� �-
%= 

2530  29.40 18.53   47.93 
2531  85.37 25.33 110.70 
2532 112.85 33.73 146.58 
2533 182.68 41.92 224.59 
2534 234.15 42.93 277.08 
2535 222.29 45.54 267.84 
2536 255.25 53.38 308.62 
2537 329.34 62.19 391.53 
2538 378.65 68.38 447.03 
2539 431.40 64.80 496.21 
2540 410.82 87.69 498.51 
2541 229.72 -20.40 209.32 
2542 139.79 43.16 182.95 
2543 140.30 61.21 201.51 
2544 154.16 102.70 256.86 
2545 220.05 168.19 388.24 
2546 314.15 141.41 455.56 
2547 327.45 148.00 475.87 
2548 374.17 132.70 506.87 
2549 472.23 169.17 641.40 
2550 325.78 143.52 469.30 

� !	�: �;���ก���)
�ก��	ก��-�0��ก�������ก��5�����)	5
��,��� (2550) 
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 1.2  ก�
������ �-
%=��"��ก�� 
   

 "�)���%���
ก�� 
	�#19� ก��ก��� !.;��������4.#"�)���
�3����-�
�,#& 
���ก��.�%# ��)&ก����������� 
��%#���2��ก��� !��������<�������� 
�3����%���
ก��� !�ก�.�9>�
4.#ก��� !������ 5��/
�3����%���
ก���3!�A � !������%	���.�%# D9!��	3!��%	ก�������ก��ก%�����#�� 50 
��������>�
	. ��%�ก����	���"�)���%���
ก��	 ��ก�
��. #%ก��ก����	���"�)��ก,�  

 
��ก������ ! 4.2  5�.�5
���� !	����ก����	"�)��� ��
%����? -.�. 2530-2550   

-�%��ก����	"�)�����%�$
6�	���กก����	���"�)������� !	 	�กก%��ก����	���"�)
���%���
ก��	�4.#���. $���%����ก����	���"�)���%���
ก��� !	 5�%4��	�-�!	�9>��#��������3!�� 
5��$��? -.�. 2541 ก���-�%�����	�
ก����	$���%����"�)���%���
ก��	 ���	�
ก����	��.�� 

	�#)%�	%�����%���
ก��	 ��#���#� !	�กก%����#��� �����3!��	���กก���ก�.�'6
�%�กG�ก��
&���
�����ก�������������#$��? -.�. 2540 ������;�$
����%���
ก��	 ��#���#� !�-�!		�ก�9>��9��;�$
�
ก����	"�)���	 ���	�
�.���#���	�ก 5����ก"�-� ! 4.2. $��? -.�. 2541 ก����	���"�)
���%���
ก��	 )����.���#+�� !��.�� -20.40 -��������� 
�����ก��>�$��? -.�. 2542-2545 ก����	
������%���
ก�������-�!	�9>��#��������3!�� 5��4.#"�-�%	���ก����	"�)���%���
ก��ก=	 ก����	
� !���#ก%��ก����	$���%����"�)������ 
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���� !	����ก����	"�)��� ��
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 2.  ก�
������ �-��ก.�  ���ก��.�%# ก����	���"�))��%��3�� 5��ก����	��� 
"�)2��ก��  .��� > 
 

 2.1  ก�
������ �--
%��
/�� 

   

 "�))��%��3����)���)��	19�ก��ก�������ก,�� !�	�$,�������))� 5���1����     
� !�	�5�%�
�ก;��� D9!��.�5ก� �+����ก����, -�ก���ก��	 5���+����ก����, -���������A �%	19�
�"�ก�,�.��# 	+���2� �	�)	 5���4	�� 4.#� !ก����	"�))��%��3�� 
	�#19� ��%��������
��#�.�-9�������#$,���#���)��%��3��
�ก.�%#��#���#���)��%��3��  

 
%��1������)&���ก����	"�))��%��3�� 	 .�������� > 

 
  ก����.���$����ก����	"�))��%��3�� �9>��#+�ก���
����
��#���ก�� 4.#5����
��))�	 �
����5�ก����ก����ก�� D9!�ก���;��%�-G��ก��	ก����	���)��%��3����# -�%��ก��
��.���$�$�ก����	���)��%��3�� ���ก��.�%#�
����.�������� > (4�"
  4���&2;���, 2537) 
 
  1)  �-3!��%�$,����#$�#�	,�� ��ก��ก���;��%�-�%�����#�� 30 �ก=���	�����%��-3!�
$,����#$�#�	,�� D9!���<��
�������ก���;�)�6$�ก����	�����))���!%A �� ��3!����ก$�#�	,�� 
��#�.���กก���;�	�
��� >#�, -��>��������.��
�3������
	.����# �9��;���<�����	 ก���ก=���	
�%�$��
�� !�����#��	 ��#�.��- #�-�$���.��� !���;�ก����	�.� 
 

  2)  �-3!�$,����#$�#�	@�ก�@�� ��ก��ก���;��%�-�%�����#�� 29.40 	 ก���ก=���	
�-3!��%�$,����#$�#�	@�ก�@�� $�"�%�� !�ก�.�
��ก��
&�	�)�.B'�	�ก��� �,�� ������������
�� 
�3�
��=��Q%# ��<���� �9��;���<�����	 ก��$,����#�#���ก����
�� .����>� �9�	 )%�	�;���<������ก=���	     
�%��-3!�$,����#$�#�	@�ก�@���,��ก��  
 
  3)  �-3!��%�$,����#$�ก���9ก�� ��ก��ก���;��%�-�%�����#�� 21.30  �ก=���	     
�%��-3!�$,����#$�ก���9ก�� �������<�ก���9ก���;�
��������
�3�����ก=�.� ��3!����กก���9ก��  
��<�ก���-�!	-+�)%�	�+�)%�	��	��1 ����;�$
��ก�.)%�		�!�)�$�
���� !ก����� .����>�ก���ก=���	 
�-3!��
����� >�9���<���!��;���<�� ก���ก��
�9!� 
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  4)  �-3!�$,����#$�ก��D3>����)�� ��ก��ก���;��%�-�%�����#�� 6.10  �ก=���	�-3!�
�%�$,����#$�ก��D3>����)�� �;�
�����, -� !	 )%�	�;���<���������#���ก�
&����#���$�ก�����ก��
��, - �,�� �ก���ก� ��<���� -#�#�	��	�����%���%�
�9!��-3!�$,����#$�ก��D3>����ก�
&� !�;���<����
ก��.;���, - �-3!�$
�ก�����ก����, -	 ������2�"�-	�ก�9>� �;�
���������-#&1�%�D9!�13���<���!�
�;�)�6���ก��.;���, -$��'������ �,�� �1#��& �)�3!��$,��MML�"�#$����� ��<���� D9!���))���!%�� 
	�ก����ก����	 �%��-3!�)%�	��.%ก���#$�ก��.;���, %�� .����>� �9�	 ก���ก=���	�-3!��
����� >    
�#+���	� 
 
  5)  �-3!��%�$,����#$�ก��
������4#,�& ��ก��ก���;��%�-�%�����#�� 7.70    
�ก=���	�%��-3!�$,����#$�ก��
������4#,�& D9!�ก��
������4#,�&$�� !� > 
	�#19� �����5�� 
� !�.���กก����	$��+����.�ก�� ># �����'��� ��<���� .����>� �
����ก����	��	%��1������)&� >   
ก=)3�)%�	����ก�������4#,�&��กก����	��!���� 4.#��!%���+�	 ��#�.��+�19���.��
�9!�����	��1
�;�ก����	�-3!�%��1������)&� >�.� 
  

  6)  �-3!��%�$,����#$�ก��ก��	����A ��ก��ก���;��%�-�%�����#�� 3.0 �ก=���	   
�%��-3!�$,����#$�ก��ก��	����A D9!�ก��ก��	$�� !� > 
	�#19� ก����	�-3!�ก���;���6  ก���	��     
ก�������� !#% ��<���� 
 

 7)  �-3!��%�$,����#$�
��ก���ก������#��� ��ก��ก���;��%�-�%�����#��  2.50  
�ก=���	�%��-3!�$,����#$�
��ก���ก������#��� D9!�
��ก���ก��$�� !� > 
	�#19� ก�����ก��, %��  
ก�����ก��"�# ก�����ก���������
�� ��<���� D9!�1��������
��� !�	�)�.B'�$�ก�
 ����A .��ก���%
������� 
��ก���ก���
�����>���,�%#������)%�	�.3�������.�.�%# �
����� >�9�	 ก���ก=���	$�  
�+����ก��$,����#$�
��ก���ก������#��� 

 
 ��.��%�ก����	"�))��%��3��� !	 	+�)���.�� 	 ���
��	���ก�'6
����.���

�����ก��5�����)	 �,�� ��#�.����)��%��3��� !�.�� 5����#���#���"�))��%��3��� !�-�!	�+��9>�
�����$
�������	"�))��%��3���.�� 4.#���
��� !��#���#���)��%��3���-�!	�+��9>� )3� 

 
 1)  �;��%�)��%��3��� !�-�!	�+��9>� �;�$
�	 ��#���#�-3!�ก�����4")� !�-�!	�9>� 
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 2)  4)���������#�������,�ก���� !#�5����� 4.#�@-���#���#�!����,�ก�� !�#+�
$�%�#ก���9ก���-�!	�9>� �����$
�)��$,����#.���ก���9ก���-�!	�9>� 

 
 3)  ก���#�#��%����	3���;�$
���#���#�-3!�ก�����4")��� !#��� 4.#�@-���#���#�!�

.���)	��)	����� �MML� ��2��
���5��.���������ก���-�!	�9>�   
 

  ��ก������ ! 4.3 -�%��ก����	"�))��%��3����<�5
���� !	 )%�	�;�)�6�������
��	"�#$���������# 	 ���	�
ก����	� !	�กก%��ก����	���"�)2��ก�� 5��	 ���	�
ก����	
� !�-�!	�9>��#��������3!�� ��>�5���? -.�. 2530-2538 ก����	���"�))��%��3���-�!	�9>��#��������3!��$�
�? -.�. 2540  �ก�.�'6
�%�กG�ก��
&��������ก�� ก����	���"�))��%��3�������-�!	�9>��#+�� !��.�� 
470.30 -��������� 5����>�5���? -.�. 2542-2545  �������.�.;������4#��#��������ก���-3!�
ก������$
��ก�.ก�����4")�-�!	�9>�$����������ก�� �9������$
�ก����	���"�))��%��3���.��  
D9!���������ก������3!�����ก������� 5���'6
�,���%���ก����	5��ก������� �������9��.�
ก;�
�.5�%���$�ก��5ก��'6
���>����.���ก���-�!	��.����#�.�5��ก����ก����.����#���#�-3!�
ก�����4") 5���#�����ก=��	5	�%��"�))��%��3����	 ��#���#� !�-�!		�ก�- #�$. ��.��ก����	���
"�))��%��3��#��)�	 ������;�)�6���������   
 

2.2  ก�
������ �-��
ก�� 
 
  "�)2��ก�� 
	�#19� 2��ก��������))�5��ก9!�������))�5���	��.��;�
���� !��<�

�1����ก������ �.�5ก� 2��ก��� !��ก,���<��������5��/
�3�)%�)�	4.#��ก,� D9!��;�ก��ก��� !�	�
�ก !#%ก��ก������$��+����������))�
�3�ก9!�������))� �,�� ������ก������� �����������
ก��	 
������)����� )���� ก����A ��<���� �;�
���ก����	���"�)2��ก����>� ��5�ก������กก����	
4.#��!%�� 
	�#19���#�.�� !�
�3���ก��#���#�-3!�ก�����4") 5���;�
���"�)2��ก��5��% ��%�����
.��ก���%ก=)3�ก;��� 5���	3!�
�ก"�� �����.�������))�5��%ก=����<�ก;������2����2��ก�� 5��#���	�$,�  
������	���2��ก�� �-���2��ก��#��	 "����+ก-��ก���������5
���������� 4.#�;�ก;������2������#��<�
�����'��� 
�����ก��>�2��ก���9����ก=���#�.���%�� !�
�3���<�������	���2��-3!�$,����������� .����>� 
������	"�)2��ก�� )3� ก;������2���.�%#�����'����%ก)����3!�	��)� D9!���<���#���#����"����� !
2��ก������ก���%��;�
���ก��������.5���)�3!����ก����ก�
& 
�3����-#&���1�%�����A � !$,�$�
�'������5��
	.��#�$���#��%������
��� 
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  %��1������)&���ก����	$�"�)2��ก�� 
 
  ��3!����ก������	���"�)2��ก�� 
	�#19� ก;������2� (ก;������"�)2��ก����.�%#
"�� �����.�������))�) ��.�%#�����'��� D9!�ก=)3� ก;������	 (Retained Earning) ���"�)2��ก��
��!���� ���
=��.�%�� "�)2��ก����	 ก;������		�ก
�3����#�9>��#+�ก�������'���� !"�)2��ก�����#
$
�ก���+�13�
��� ก���%)3� 
�ก"�)2��ก�����#�����'���$
�ก���+�13�
���	�ก�9>� ก=��	 ก;������	�.��  
$�������ก�����	 
�ก"�)2��ก������ก��	 ก;������		�ก�9>� ก=���������#�����'����.�� ��>�� >
%��1������)&� !"�)2��ก�����;�ก����	 	 .�������� > 
 
  1)  �-3!�$,�$�ก���#�#2��ก��5������� ������	
�3�ก;������	13���<�5
���
���������#�#�%"�#$�������� !�;�)�65
���
�9!����2��ก��� !����ก����������-3!��#�#ก��ก��
�3�
�������	5�%)�.�ก !#%ก������������������ .����>� 2��ก��$.� !����ก���#�#ก��ก��
�3��#�#ก��
������-�!	 �9�	�ก���ก=���<�ก;������		�ก�9>�5���.ก�����#�����'����� 4.#�@-���#���#�!�  
2��ก��� !	 )%�	��	��1$�ก��ก+�#3	���# �#�����ก=��	 5	�%��������	
�3�ก;������	�
���� >����<�
5
����������"�#$�������� !.+�
	3��%�����	�	 ������ 5������A 5��%ก=	 ������
�3�)���� #4�ก��
����ก�������5��$���%�����+�13�
�����	�6 ��3!����กก��� !2��ก���ก=�������	
�3�ก;������	�%� 
���;�$
��+�13�
�����	�6�+6�� #�����'���� !���.���� D9!��������<����
��$
��+�13�
����	�-�$� ���
=�
�.�%��)%�	����ก������+�13�
���ก��2��ก��	 )%�	��.5#��ก�� ก���%)3� �+�13�
�������ก��� !���.����   
�����'����-�!	�9>��	3!�2��ก���#�#��% $��
�� !2��ก������ก���ก=���<�ก;������	�%��-3!�����������  
.����>� 2��ก��������ก;�
�.��.��%���
%��������'���� !$
�ก���+�13�
���ก��ก;������	� !$,�$�ก��
�����$
��
	���	 
 
  2)  �-3!�)%�	)������%���2��ก�� 2��ก���������ก=������.�%��;��%�
�9!��-3!���ก��
)%�	)������%���2��ก��
�3�����ก=��%��-3!��
��@�ก�@�� �#�����ก=��	 
�ก2��ก�����#�����'���	�ก
�9>� ���;�$
������.$�	3����2��ก���.�� D9!����;�$
�)%�	)������%���2��ก���.�� .����>� 2��ก���9�
�;���<������ก=������.�%�$�	3��;��%�
�9!� ��>�� > 2��ก��� !	 ก;������	�;��%�	�ก �	��.�
	�#)%�	
%��2��ก����>�������	 �����.$�	3�	�ก �-���2��ก������;������.��>��������$�������-#&
	���% #� 
������-#&1�%� 5��/
�3�������-#&�3!�A � !�	��.��#+�$��+���������. D9!�����;�$
�2��ก��	 �"�-
)�����.�� 
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��ก"�-� ! 4.3 5�������� ! 4.3 5�.�5
���� !	����ก����	"�)��ก,� -�%��  
$��? -.�. 2530-2539 ก����	"�)��ก,�	 ก��������%�-�!	�+��9>��#��������3!�� �����3!��	���กก��
�#�#��%��������ก�� �.�5ก� ก���#�#��%���.���ก�������ก ก������� ก�������� !#% ��<���� 
��ก��ก��>�"�%������ก��4�ก#����3>����ก���#�#��%��������ก�������������# ��>�$���3!��  
�����)��>;�	��  � ก��>���������##��	 )%�	�.���� #�������)+�5���$�.�������'���#ก������  
�,�� .������-#�ก�	���#& .���)������5����� ��<���� � ก��>�#��	 ก��.;�����ก��.����4#��#ก������
5��ก��)����#������)�� ���ก��ก��)%�		 ��1 #�"�-.���ก���	3�� D9!���<��'���#
�9!�� !	 
)%�	�;�)�6$�.���ก�������)%�	�,3!�	�!������ก����� �����$
�"�)2��ก��	 ��#���� !�-�!	�9>� 	 ก��
���	��#�.��-3!���<����$�ก���#�#2��ก�� �9�������;�$
�ก����	"�)2��ก���-�!	�+��9>� 
�����ก�? 
-.�. 2540 ��<��?� !��������#������'6
�%�กG�ก��
&��������ก��  ก����	$���%����"�)
2��ก���.�������%�.���#+�� !��.�� 137.82 -���������  5��#��)������.�#��������3!����19��? -.�. 
2542 $��? -.�. 2543 ก����	��%����"�)��ก,������-�!	�+��9>��#+�� !��.�� 250.40  -���������  
5��$�,�%��? -.�. 2546-2549 -�%��ก����	"�)2��ก��	 5�%4��	ก����	�-�!	�+��9>�  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 ����� 4.3  5
���� !	����ก����	"�)��ก,� ��
%����? -.�. 2530-2550   
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��
����� 4.3  5
���� !	����ก����	"�)��ก,� ��
%����? -.�. 2530-2550  
                                        (
��%#: -���������) 

�.�. ก�
��� �--
%��
/�� ก�
��� �-��
ก�� ก�
��� �-��ก.� 

2530 161.22  31.82 193.04 
2531 211.14  44.26 255.40 
2532 267.44  61.87 329.31 
2533 213.17  92.36 305.53 
2534 255.43 102.03 357.46 
2535 267.16 138.50 405.66 
2536 279.74 170.03 449.77 
2537 256.01 247.07 503.08 
2538 318.09 257.65 575.75 
2539 277.95 252.26 530.21 
2540 296.99 137.82 434.81 
2541 470.30 111.32 581.61 
2542 420.27  90.56 510.82 
2543 367.83 250.40 618.23 
2544 274.74 211.48 486.22 
2545 214.56 170.69 385.26 
2546 250.00 161.98 411.98 
2547 319.53 189.34 508.87 
2548 344.52 199.53 544.05 
2549 446.49 252.95 699.43 
2550 352.43 235.98 588.41 

� !	�: �;���ก���)
�ก��	ก��-�0��ก�������ก��5�����)	5
��,��� (2550) 
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0�4�����ก�
��� ��!��
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 ��ก);��;�ก�.)%�	���);�%��ก����	 �;�$
�����%��ก����	�	��.�
	�#19�ก���ก=���	$�
�+������%����������>� 5������ก=���	$��+�������-#&�������A �.� D9!��;�5�ก��	ก����6, ��#�.�
���,�,��� �;���ก���)
�ก��	ก��-�0��ก�������ก��5�����)	5
��,��� �+�5�����ก����	  
	 
��#���ก�� .��� > 
 

1.  ก�
���!�
0��
%��	"��;��
 

 

      ก����	$��+����-#&���1�%���>� ��<�ก����	4.#ก���;���#�.���%�� !�
�3���กก��
���4")���4")��$,����#$�ก��D3>����-#&���1�%� (Real Asset) 	�13��%� 4.#��L�
	�#$�ก��13�
���-#&���1�%�.��ก���%�����5�ก����ก���� ����13��%��-���)%�	�;���<� ����13��%��-3!���<�

��ก���ก��$����)� ����13��%��-3!��L��ก��ก���.)������ D9!���	��1�����.�%��ก��13�)���
���-#&�������"�� >��13�)����-3!��L��ก��)%�	�� !#�� !���ก�.�9>�5	�%����	 �"�-)�������#	�ก   
$��
��. #%ก��ก��13�)������-#&���ก���	� >�������"���	��1
������5���.� 4.#�@-�� 
ก��13�� !.�� 5��4.#��%�$
6�%��1������)&���ก����	$��+����-#&���1�%� )3��-3!��L��ก��    
)%�	�� !#�5��$
�)%�		�!�)�$����)��;�
���,��.������-#&���� !)��%��3����#	13� )3� 
 
 1)  � !.�� )��%��3����%�$
6���#	13��%���<����-#&����#���
�9!� 4.#)�.%��	+�)�����
���-#&���� >��	 	+�)���-�!	�9>�$����)� 5����	��1��<�
��ก���ก��)%�		�!�)����)��%��3��.�%# 
 

 2)  ��)��5����!�ก������� 13�%����<���ก�
����ก����	�#���
�9!� D9!�)��%��3����!%��
	�ก��ก���;� ก���%)3� �	3!�	 ��#�.��ก��ก%����#���#�-3!�ก�����4") ก=���;���#�.���%�� !�
�3���D3>�
� !�#+�����# 4.#��������#D3>���	��)�
�3�����,;���ก=�.� ��>�� >�9>��#+�ก���+���	%����	 ������		�ก
���#����$. 
  
 3)  ���-#&�������"����� !$,�$�ก������ 13���<�ก��D3>����-#&�������"���� �,�� 
�)�3!����ก� �)�3!��	3�����A ��<���� D9!����13��.�%����<�ก����	�#���
�9!��-�����#�.���%�� !�
�3�
��กก�����4")	�D3>����-#&���.��ก���%�%�ก=����ก����<�ก�����	ก����	�,��ก�� 
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 4)  ก���-�!	�9>�������)��)��
�3���.�.�%����<�ก����	,��.
�9!� ��3!����ก�;��%�
���)��)��
�3�ก=)3���%�
�9!������#�.�� !�	��.�$,����#��!���� 
 
 5)  ก��D3>�4�
�� !	 )��5����6	
  
 

2.  ก�
���!�
0��
%��	"�����ก�
���� 
 
 ก����	$��+����-#&������ก������13���<�ก����	� ก�+�5��
�9!� )3� ก���ก=��%���<�
���-#&������ก������ (Financial Asset) 4.#�
�������ก����	�%�$��+����-#&������ก������
5�ก������ก�� �,�� �"�-)�����+��-�����	��1��� !#���<������.�.����# )%�	�� !#����# ��<���� 
D9!�ก����	��ก�
�� >���ก���;��.�
��#%�2  )3� 
 
 2.1  ก�
���!�
0��
%��	"�����ก�
����!�
��� 
	�#19� ก����	4.#ก��13�)���
���-#&������ก������� !������9>�"�#$��������� !กH
	�#)��	)����#+� �+�5�����ก����	$��+�
������-#&���ก���������� �.�5ก� 
 
 1)  �����.$�	3� D9!�ก��13������.����<�ก����	����"�
�9!� �-3!�����ก��  
�"�-)�����+���. ก��13����-#&�������"������.$�	3�	 ����� # )3� �	�	 �����5����#�ก�. 
)%�	�� !#���3!��	���กก����� !#�5������)������ 5��)%�	�� !#����ก���+6
�# 
 
  2)  ����� !B�ก�%�ก���1����ก����������A D9!�ก����	���������1����ก������ 5	�%��
���	�	 �"�-)��������ก��ก��13������. 5�����. ���ก����	$��+�5��� >)3����.���������5��
$��+����.�ก�� >#
�3������'���5���	�	 )%�	�� !#���กก���+6
�# 
 
  3)  ก��D3>�
��ก���-#&���ก��������>����"�)���5����ก,� �,�� ���ก��	���   
��U%����)��� ��U%��66�$,����� 
���ก+� -��2���� 
�����	�6 ��<���� ก��13�)���$��+����
��ก���-#&
���ก��������>����"�)���5����ก,���	 �"�-)�������# ��3!����ก��	 ก��ก;�
�.�%��ก��$,�)3� 
D9!�����)��ก;�
�.�%���9�����	��1�� #ก����)3��.� 5�����.���������4#,�&$��+������5��  
�	�%������<�.�ก�� >#
�3������'��� 
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  4)  ก��$
�ก+�#3	D9!�	 ��66�����ก+�1+ก������	กH
	�# ��>���#���>�5����#�#�%    
D9!�ก��$
�ก+�#3	4.#	 ��66�����ก+�� !1+ก������	กH
	�#��>����.���������5��$��+����.�ก�� >#
����ก+� 5������	�	�ก����ก��ก��ก+���ก���� 5����	 )%�	�� !#����#ก%�� ��3!����ก	 ��66�ก+�� !1+ก����
��	กH
	�# 
 
  5)  �� >#���ก����	ก�	2��	&���ก��, %�� 5��ก������� >#�, -���
��%#�������A 
��<�ก����	�-3!�)%�		�!�)�$���#�#�% 5���-3!��L��ก��)%�	�� !#�� !���ก�.�9>�$����)� 
 
  6)  �3!�A �,�� ����
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ก�
& ��<���� 
 
 2.2  ก�
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������ก
��� 
	�#19� ก��13����-#&������
ก������� !�	��#+�$����������กH
	�# ก����	$��+����-#&������ก��������ก����� > �.�5ก�   
 
 1)  ก������5,�&   
 
  2)  ก��$
�ก+�#3	��<�ก����%���% 4.#�	�	 ��66�ก+�#3	 
 
  3)  �3!�A �,�� ก���.�����
� >������13���<�ก����	�+�5��
�9!��,��ก��       
4.#�+���	�������;����������#,;���
� >��!���� ��ก��ก� > ��#���#�-3!�ก��D��	5D	��ก�����-#&���       
ก=�����13��.�%����<�ก����	�#���
�9!� �-���)��D��	5D	.��ก���%�������;�	���ก��%�
�9!���� 
ก����	 
 
�3����4�����
ก�
"���"
��ก�
��� ��!��
������� 
 

5�%���ก�����
��.���ก������� !�ก !#%����ก���1����ก������ )3� ก�������������3��"�#
5��ก��ก;�ก��.+5��1����ก������� !	 ������2�"�- ก�������������.�����<�5
�����.	������
���������ก�� �-3!��	�$
�	 ก��-9!�-�ก��ก+�#3	��ก����2��)��	�ก�ก���� 5��������������ก��
����B�ก �-3!��	�$
����,�,��������"���� !�ก�.�9>���กก��,�%#�
�3��1����ก������$��1��ก��
&
%�กG� ��ก��ก��>� ����ก����������,�%#�
�3����)	$�ก��,�%#ก����#)%�	����6 5�������)%�	
���	5�=�$
������ก��,�	,� D9!���<������ก����ก���������)	��# ��%�5�%���ก��-�0��.���
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ก��)���$�ก�������)%�		�!�)��������ก��)��� 5��ก����#)%�	����6�+�"+	�"�)���ก��
�9!�   
� !���;�	�$,� )3� ก���������	����ก����	��������� 4.#ก���i��+�ก������;��
�=��;���6  
ก������;������ >#�, - 5��ก��������ก�����)	$
�)���)��	���,�ก��+�$,�5������#�����!%19�  
4.#$
�)%�	�;�)�6ก��ก����	�-3!�ก��,��"�- 4.#);��9�19�)%�	��<����.����ก������$���#�#�% 
�-3!���<�ก���������	
�3���.	������	���"�))��%��3����������#  
 
 	���ก��
��ก$�ก����.	������	��ก"�))��%��3��� !������$,��-3!���<�ก����.	������	
$���#�#�% �����.�.��� > (4�"
  4���&2;���)&, 2543)   
 
 1)  �
��)&���,���	-��2&$
��ก�.)%�	�+�)%�	����$��ก !#%ก��ก����	�#��������3!�� 4.#����
ก�����,���	-��2&�����3!�	%�,�$
�	�ก�9>� 
 
 2)  ��������4)�������"�� �-3!��������	ก����	 ���.��-����
�"�� ���-��	�� ��<�
�)�3!��	3�$�ก���;�ก�.ก�����4")���)��M�Q	�Mk�# 
 
 3)  �#�#���ก�����ก������$�-3>�� !� !#����.���ก�����ก������ 4.#�@-���#���#�!�$����
�������
%�.   
  
 4)  �������	��������2��ก��ก�����ก��, %�� 4.#ก���-�!	ก�����ก��$
	�A 5����������
������2�"�-5��)%�		�!�)�������������ก��, %�� 
 

 5)  �
��)&$
�2��)��-�
�,#&��ก5
����.	����B�ก5���+ก-�� 
  
 6)  �������.�$
�)%�	��$�$�ก���������	ก����	5���+ก-��5ก��+�� !	 ��#�.�����;� 
�-3!�$
��+���	�.�	 ����$,�$�,�%��ก� #
��#� 
 
 7)  
�����������	$
��+����ก����, -�������.��>�ก����� �-3!����.�	 ก����	5���+ก-��
�,���. #%ก���+�� !	 ��#�.�����;� 
 

8)  �-�!	�1����ก������ �-3!�������ก����	����������,�,�$
�5-��
��#5����!%��ก.��� 
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��ก��ก�4#��#�����������	 )%�	�;�)�6���ก���������	ก����	���)��%��3��5��% 
ก��.;������4#��#� !�ก !#%����ก���1����ก������ก=	 )%�	�;�)�6���ก����	�,��ก�� 4.#2��)��
5
����������#��<�5ก��;�$�ก�����������ก��
��%#�����>�"�)������5��"�)��ก,�        
$�ก���
��)&�������	ก�����
#�.5��ก����	 D9!��.����!	�#������������>�5�� -.�. 2540 ��<����	� 
4.#2��)��5
����������#�.��;�ก�����,���	-��2& ก����.��		�� ก�����#�# �-3!���<�
�)�3!��	3�$
������ ��ก�9ก�� 5�����,�,���!%���+���กก��.;�����, %���#������
#�. 5��ก����+กB'�
����#$
��+���กก����	 ���.��ก��%��5��ก��$,����#�����#���1+ก����   

 
ก����	"�#$�������13���<��'���#�;�)�6$�ก���������)%�	����ก�������"�#$� 

������  5��$�����?� !�ก�.�'6
�ก����.5)��ก����	"�#$�������  D9!����	 ���
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ก���#�#��%��������ก���#����%.��=% 	 ก��������-�!	�+��9>� ก���#�#��%���ก����	"�#$� 
������ -�%��ก����	$���%����"�)������	 ก���#�#��%�����3!��  ��%����ก����	"�)
���%���
ก�� -�%��	 �����$�ก�����	������	"�#$�������)����������# ���
����%�
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	���กก��.;�����ก��ก��������%���
ก��
��#5
��������'6
�ก��.;�����ก��ก����.���
)�������	�ก �;�$
���<�"������������� !���������������.,��$�ก��������$
�������.
���         
$���%����ก����	"�)��ก,� ���ก��.�%#ก����	"�))��%��3�� 5��ก����	"�)2��ก��  
-�%��ก����	$���%����"�)2��ก��  	 ก����	)����������#�	3!��� #�ก��ก����	���"�)
)��%��3�� D9!�ก����	���"�)2��ก�� �9>�ก��"�%������ก��$������� 
�ก"�%������ก��$�
������.  �������$
�2��ก��	 ��#�.��-�!		�ก�9>� ก=���;�$
�"�)2��ก��	 ก����		�ก�9>�.�%# $���%�
���ก����	"�))��%��3�� 13�%��	 �����.���ก����	� !�;�)�6���ก����	"�#$������� ��>�� >
ก����	"�#$�������  #���9>��#+�ก���1��ก��
&��������ก��� !��3>�$
��ก�.ก����		�ก�9>� �%	19�
ก��$,�	���ก��5���4#��#����A ���������5��
��%#���� !�ก !#%���� $�ก��ก������$
��ก�.ก��
��	"�#$��������-�!	�+��9>�  �-3!�$
�������ก���#�#��%.���ก��������-3!�ก��-�0��������    
�.ก���;��������������ก���������� ก=����<���. �����������# 
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����������������ก�����
���� 
 

 $���%������������
�������ก���������� ����<�ก���2���#19����������������     
�
�������ก���������� ��ก�
�5��5�%4��	��������
�������ก���������� 5����������
�����
��ก�����������;�5�ก��	����"����������� 4.#	 ��#���� #. .��� > 

 
������������������������ก�����
���� 

 

ก��� !���������ก��������4��.��#���	 ��1 #�"�- ���,�,�$�������	 	������ก��
)���, -� !�+��9>� �;���<�� !��������#ก�����	�����<��;�)�6 ก�����	�����>��9>��#+�ก��ก����	
5��ก������� �;�
�����������# �����>�5�����!		 5��-�0�������ก��5�����)	5
��,��� 4.# 
����4)��ก��-�0�������ก����������A ก�����	�����<���!��;�)�6� !���;�$
������5��-�0��
�����ก��5��ก��.;�����ก����	4)��ก��-�0�������ก������A 5����ก�'6
�ก����.5)������
��	"�#$������� �;�$
�ก�����	���"�#$�������	 �	��- #�-�����������ก�������� !
����ก�� �������9�����5ก��'6
�.�%#ก���������	ก���������ก���������� �;�$
����������ก
��������������	�	 ������#���	�ก$�ก��-�0�������� ��������
�������ก����������� !	 
������;�)�6���#+�$��+�������������4.#�����ก���������� ���������$�
��ก���-#&��ก
���������� ����ก+�#3	��ก���������� ����,3!�ก��)��5�������������"��3!�A �;�
���$�"�)��ก,�
�������� !�;�����	�ก��<����������4.#���
�3�����������,�������	������4.#��� ���������$�

��ก���-#& 
�3�����	�D3>���#
��ก���-#&4.#,�%���������� 5������ก+�D9!�	 ��>�� !2��)��-�
�,#&
�;�����	��-3!�$
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�3�2��ก�����.$
6�ก+�#3	4.#��� ��%�$�"�)��������������;���������<�   
����ก+�#3	��ก���������� 
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����"��3!�A �-3!��;�	�$,�$�ก��-�0�������� 5��ก�������$�"�)�����ก������A 4.#� !�������
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�� !���������ก����������� !"�)��ก,��;�������>���	��1�)�3!��#��#������ก�.�4.#��� ��	"�%�
���.����5��)%�	����ก��$,��������2��ก��$������� �9�ก���%�.�%�����������ก�������������
"�)��ก,�	 ������;�)�6������������ก��5������ก��������������� ��ก� !ก���%	�13��.�%��
��������
�������ก������������<����������� !	 ���4#,�&���ก��-�0�������ก��$���#�#�%   
��<�ก�������� !��ก���������������
%�������5��$���#�#�%	�กก%����#���>� 

 
��ก������ ! 4.4 -�%����>�5���? -.�. 2530 =2540 ��������
�������ก����������	 5�%4��	

� !�-�!	�+��9>�4.#���. �����3!����ก"�%������ก��$�������� !#��)��#�#��% �;�$
�)%�	����ก��
�������$�������	 �;��%��+� ���ก��ก��ก�������4.#�����ก����������#��)��#�#��%�����3!�� 
5��"�%�� !	 ���������ก��������������	������$����.
��ก���-#&�-�!	�9>�	�ก �����$
��������
��ก����������	 #�.�ก��.�� 4.#$��? -.�. 2540 ���	�
��������
�������ก�����������#+�$�
��.��� !�+�� !��. �#+�� !��.�� 5,912.56 -��������� 
�����ก��>���������
�������ก����������ก=	 
5�%4��	�.�� 5��$��? -.�. 2547 	 ��������
������#+�� !��.�� 1,955.53 -��������� $��? -.�. 
2548 ��������
�������ก�����������-�!	�9>��#+�� !��.�� 2,483.39 -��������� 5��$��? -.�. 2550 
�#+�� !��.��  2,908.95 -��������� 
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��
����� 4.4  ���	�
��������
�������ก���������� �;�5�ก��	����"����ก������� 
       ��
%����? -.�. 2530-2550 

                  (
��%#: -���������) 
�.�. ���������

31��
� 

���������!�

��%ก�
%��	 

����ก0��/���ก

�����
���� 

�/��9 �������������� 

��ก�����
���� 

2530     9.04   12.86    478.31   14.94    515.15 
2531  27.96   11.19    500.11   30.89    570.15 
2532  45.70   36.66    558.00   31.91    672.27 
2533  64.70   11.51    721.98   51.05    849.24 
2534  51.39    3.85    914.77   74.10 1,044.11 
2535  53.69  14.10 1,052.79   54.66 1,175.24 
2536  43.81 122.63 1,406.23   72.11 1,644.78 
2537  33.24  27.50 1,797.11   48.53 1,906.38 
2538  49.89  85.04 2,271.76   86.48 2,493.17 
2539  57.47  88.28 3,026.94   70.70 3,243.39 
2540 117.70 138.26 5,822.36 -165.76 5,912.56 
2541 209.89  20.50 3,802.48 -181.80 3,851.07 
2542 134.59  14.88 3,522.24  -78.86 3,592.85 
2543 115.29   3.07 2,999.55  -56.02 3,061.89 
2544 172.64 -29.47 2,554.36  -91.40 2,606.13 
2545  44.93  66.10 2,148.20 -214.60 2,044.63 
2546  77.53 -10.03 2,063.89 -243.70 1,887.69 
2547  32.26   8.13 2,093.02 -177.88 1,955.53 
2548  53.76 75.21 2,259.39    95.03 2,483.39 
2549  86.29 66.29 2,122.38   -1.86 2,273.10 
2550 243.43 -91.90 2,809.63 -52.21 2,908.95 


	�#�
��: �3!�A ���ก��.�%# ����,3!�ก��)�� 5�������������"��3!�A 
� !	�: 2��)��5
����������# (2550) 
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����������������ก�����
�����8�4�ก����
�� ����������� 
 
 ��������
�������ก���������� ���ก��.�%# ���������4.#�����ก���������� ���������
$�
��ก���-#&��ก���������� ����ก+�#3	��ก���������� ����,3!�ก��)�� 5�������������"��3!�A   
4.#	 ��#���� #. .��� >  
 

1.  ���������31��
���ก�����
���� 
  
 ก�������4.#�����ก���������� ��<�ก�������� !�+������,�%����������	 ��%���<�
������� 5��	 �;����$�ก��)%�)�	 ก�����
����� ���.��ก��������	 ��%�$�ก����.���$�
.;�����ก�� ��>�� >��	
��กก������9ก��#ก��$���6, .��ก��,;���������������� ���������4.#���
��ก���������� ���ก��.�%#�����%� )3� 
 
 1)  ���������%�����+�13�
��� (Equity Investment) �.�5ก� �����������+�13�
�������,���
�-3!�$,���<�����.���� #� ก���-�!	��� �%	��>���<�.;�����������2��ก�� 
 
 2)  ����ก+���ก������$��)�3� (Loans From Parent Companies or Direct Investment 
Loans) D9!���<�ก��ก+��������2��ก��� !	 ,�%����,�����%	13�
��� 5��	 ��%���%	$�ก��.+5� .;�����
ก��ก��4.#ก+���ก��������%	��� ������5	� 
�3�������$��)�3�� !��>��#+�$����������� (,���"�  
	
�-�0���#, 2550) 
 
  
�����ก�1��ก���������31��
���ก�����
���� 
 
                   1.  
�1����ก�
�����31��
���ก�����
����  ก�������4.#�����ก����������  
���ก��$
��ก�.��.  4.#�����.�.��� > 
 
                        1)  ก��������� )3� �	3!�	 ก��������;�ก���������)��
�3����ก��$������� ก=������
	 ก��$,�5�����$��������-3!��;�ก������ ����<�5���������"�$.ก=�9>��#+�ก��2��ก��� !	������ 
D9!�ก���������)����กก�������4.#�����ก������������>����;�$
��ก�.ก���������5�����$�
������ �;�$
����,�,�$�������	 ����;� 
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                       2)  ก������4���������ก�� )3� �	3!�	 ก��������;�ก���������)��
�3����ก�� 
���,�,�� !��<�5�����ก=��	 ��#�.� �;�	�$,����#$�ก�����4")D3>����)��5�����ก������A           
�ก�.ก��
	���% #���������ก���9>� ก��$
��ก�.ก������4���������ก����		� 
 
                       3)  ก��1��#��.��)4�4�#  )3� �	3!�	 ��������ก����������	��;�ก������$�������
��# �;�$
�)����� !�;����ก���������.����)%�	�+�$�ก���;���� D9!�)%�	�+�$�ก���;��������A 
�
�����>� �%	19���3!�������)4�4�# $
	�A 5����	��1�;�)%�	�+�� !�.��� #��+�	�$,�$
��ก�.���4#,�&
ก�������� 
 
                       4)  ก���#�#���.�����ก���)��$����������� ��ก� !����������	�������;�ก������
$���������# 	�ก��	 ���.�����ก���)��$������������#+�5��% 5���;�ก������� �-3!�5�%�
�
5
�������� !	 ������ก������� !�!;�� !��. �-3!�$
���	��1�����ก���)���.�$���)��!;� 5���ก�.ก;���
�+���.�.� 
 
 2.  
��"�����ก�
�����31��
���ก�����
���� ก�������4.#�����ก����������
���ก��$
��ก�.���� # 4.#�����.�.��� > 

 
                        1)  ก�������4.#�����ก�����������������.�%��)%�	����6ก��%
������ก��ก��
���)�$���������<�������� 1��ก��������������������5������ก��ก����������)�$�
������ D9!�ก��ก����������������.���� #�$���3!����� 5����)��)ก������ 5��,3!��� #�	�กก%��
��ก�����$������� �;�$
���ก�����$��������	���	��15������ก��ก��ก�����,�%���������� 
 
                        2)  ก��$
����2����4#,�&5��ก��)��	)���5ก�ก��ก�����.$
6�� !	�ก����<�ก��
�������ก���������� �;�$
��ก�.ก���+ก��.$�ก������ 5��ก����.��3��$�4)���������)� 
�3�
ก��ก����>��	�-#�#�	-�0��������2�"�-ก������ $��
��. #%ก��ก=ก .ก��ก������	�5���������
2��ก����#�3!� 
 
                        3)  5	�%��ก�������4.#�����ก�������������;�$
�ก�������ก����������+��9>� 
$��
��. #%ก��ก=	 ��%��;�$
�ก���;������+��9>��,��ก�� 4.#�@-��ก���;��������)����>�ก��� %��1�.�� 
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5�����)����� D9!�ก���;��������)������"�� >	 ��.��%��+�$�5�����? ��<����;�$
�������������.
.��ก��)�� 
 
��
����� 4.5  ���������4.#�����ก����������  �;�5�ก��	����"����ก�������  

       ��
%����? -.�. 2530-2550   
                       (
��%#: -���������) 

�.�. ���������!�"������ 


0�;/����� 

����ก0���ก�
�(%� 

!��-
/� 

���������31��
���ก

�����
���� 

2530 10.25 -1.20 9.04 
2531 22.78 5.18 27.96 
2532 37.41 8.29 45.70 
2533 43.00 21.70 64.70 
2534 35.53 15.86 51.39 
2535 42.71 10.98 53.69 
2536 34.92 8.90 43.81 
2537 31.37 1.87 33.24 
2538 47.19 2.70 49.89 
2539 60.35 -2.88 57.47 
2540 112.84 4.86 117.70 
2541 182.75 27.14 209.89 
2542 133.95 0.64 134.59 
2543 113.91 1.38 115.29 
2544 119.11 53.53 172.64 
2545 15.91 29.02 44.93 
2546 55.65 21.88 77.53 
2547 52.40 -20.14 32.26 
2548 67.47 -13.72 53.76 
2549 60.88 25.40 86.29 
2550 290.81 -47.38 243.43 

� !	�: 2��)��5
����������# (2550) 
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��ก������ ! 4.5 5�.����	�
���������4.#�����ก���������� 4.#�;�5�ก��	
����"�ก������� ��
%����? -.�. 2530 -2550 4.#� !���������4.#�����ก����������
���ก��.�%#���������$���%�����+�13�
��� 5������ก+���ก������$��)�3� -�%�� ���������4.#���
��ก����������$� �? -.�. 2540 19��? -.�. 2541 	 ก��������-�!	�9>�4.#	 ���	�
ก�������� !     
�-�!		�ก�9>���>�$���%����������$���%�����+�13�
��� 5������ก+���ก������$��)�3� �;�
����������  
$���%�����+�13�
���� !�-�!	�9>� ��%�
�9!���3!��	���ก�����ก���#�#��%�.�� ����ก�.��กก���ก�.
�'6
�%�กG�ก��
&��������ก��$�ก����? -.�. 2540 �����$
�������5	�����	 ก���-�!	����-3!�    
-#���������ก����������������+ก 5��� ก��%�
�9!�	���กก������)��#����;�ก�.ก������13�
���
�����ก���������,��� 4.#$
�	 ���2�����	�13�)�����.��%�
�������	�ก�.� ��>�$�"�)�1����ก������
5��"�)�����
ก��	� !	 �'6
�����ก������ �����$
���ก�������������������	�13�
���$�"�)
2��ก��	�ก�9>� $��
�� !����ก+���ก������$��)�3���%�$
6��-�!	�9>��-3!�����	�"�-)����2��ก��$�
��������# � !�	���	��1
�����,3!�$��������.���3!��	���ก�'6
�
� >� !�	�ก��$
��ก�.��#�.���<�
�;�)�6 ��ก��ก� > ก�������4.#�����ก����������� !�-�!	�9>�#���ก�.��กก������	������$
	�5��
�#�#���ก�������-3!�ก�������ก ��3!����ก)%�	�.���� #�$�.���5
���� !��>����������D9!���<�
�+�#&ก���$�"+	�"�)���, #5��������ก�������� !1+ก��$���#�������ก��������������� 
4.#�@-��������.���ก������� !�.����	ก����� !#�5������)���������� !�.��.�%# $��? -.�. 
2541 	 ���������4.#�����ก��������������	�$���������#�#+�� !��.�� 209.89 -���������    
$��? -.�. 2545 ���������4.#�����ก�����������.���#+�� !��.�� 44.93 -��������� $��? -.�. 
2550 ���������4.#�����ก�����������-�!	�9>��#+�� !��.�� 243.43 -��������� 
 

2.  ���������!���%ก�
%��	��ก�����
����  
 
 ���������$�
��ก���-#&��ก���������� (Foreign Portfolio Investment) ��<��������    
� !����	������$���������# $��+�5��ก��D3>�
��ก���-#& 
�3�
������ก��ก������A 4.#�������
���.
��ก���-#& ก�������$���ก�
�� >��);��9�19�����������5�� 5��)%�	�� !#�� !����ก�.�9>�  
�����5��� !�.�����<������'�����%��ก��	+�)��
��� (Capital Gain) 5��/
�3������4#,�&��กก��
�.����2�ก�����D3>�
���$
	� ��>�� >ก������������ก���������������$�
��ก���-#&5
����������#  
��	 �+�5�����ก�������� !����ก���� �������������"�� >13���<����4#,�&��������ก�� D9!�,�%#
$�ก���������	�"�-)����������.
��ก���-#&$������� 5����<�5
�����.	������"�)��ก,�
$������� (,���"�  	
�-�0���#, 2550)  
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 ก�������$�
��ก���-#&��<�2��ก��	� !�ก !#%ก��ก��D3>���#��������� (Equity 
Securities) 5��������
� > (Debt Securities) $�ก�
 ��������� �,�� 
�����	�6 
�������	���2�V  
5��$��;�)�65�.����2�V� !��D3>�
�����	�6  �+���������.���������5��$��+������'���5��
�����5����ก��%��ก��	+�)��
��� (Capital Gain) 5��
�ก��<�ก�������$�������
� > �,�� 
���ก+� 
�����5��� !���.���� )3� .�ก�� >#5�������5����ก��%��ก��	+�)��
���  �;�
���ก��D3>���#

��ก���-#&�����<�
��ก���-#&� !��ก$
	�$����.5�ก 
�3�
��ก���-#&�ก��� !	 ก��D3>���#ก��	�ก���
5��%$����.��� D9!�ก�������$�
��ก���-#&� !��<������������%�$
6�����<�ก������	������    
$����.
��ก���-#&5
����������#  ��%�� !�
�3�������	������4.#���$�������� !��ก������
���ก������ �#�����ก=��	 5	��������������"�� >��	 )%�	�;�)�6������������ก��4.#,�%#����	
�"�-)����$
�ก�����.
��ก���-#&$�������5����<�5
�����.	������"�)��ก,�$�������  
5����3!����ก� !����	���ก���������������������	������D3>�
��ก���-#&$�"�)�����ก��� !��	��1
�;�ก;��� 	 )%�	�� !#����# 5��	 )%�	�.���� #�4.#��� #��� #��
�3��������3!� �9��;�$
�	 )%�	
�	�5�����$���3!�������#��%��� !������������#+�"�#$������� 
	�#)%�	%�� �	3!�$.� !
�����5����กก�������$�
��ก���-#&	 5�%4��	�.�� �	���<�� !�+�$�
�3��ก�."�%����.

��ก���-#&�ก�!;� ���������$�
��ก���-#&��ก����������ก=����
���ก�.��#����%.��=% 
 
 �;�
���4)�������ก�������$�
��ก���-#&��ก���������� ก�������$����������
#��)�	 5�%4��	ก�������� !	�กก%��ก�������$�������
� > 4.#	 ��#���� #.���ก�������       
$�
��ก���-#& .��� > 

 
 2.1  ก�
�����!���%ก�
%��	�����E��
�"�
��� (Equity Securities) 

     
  ��ก������ ! 4.6 5�.����������$�
��ก���-#& �;�5�ก��	����"�ก������� 

��
%��� �? -.�. 2530-2550 -�%�� ก�������$�
��ก���-#&� !��<����������	 ก����� !#�5���      
� !)�������	 )%�	����%� $��? -.�. 2540 5	�%������<��?� !�ก�.�'6
�%�กG�ก��
&��������ก��     
$���������# D9!����	��.��#�#���+�"+	�"�)���, # 5����ก���������������ก�������	������      
$�
��ก���-#&����������+�19� 122.30 -��������� ���
��� !�;�)�6�����3!��	���ก)���������        
� !����)���� ������;�$
���)�
����	3!�)�.��<���������������	 ��)�1+ก�� �9���	��1.9�.+.            
��ก���������������$
�����	������$��������-�!		�ก�9>� �#�����ก=��	 
�����ก��>�ก������� 
$�
��ก���-#&� !��<����������ก����.��	�ก 4.#$��? -.�.  2541 	 ���������$�����������.��
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�
�3��- #� 14.27 -��������� �����<���	���ก%�กG�ก��
&���ก������� !�ก�.�9>�$�"+	�"�)���, # 
�����$
�)%�	�,3!�	�!�$�ก��������.�� �;�$
�ก�������$����.
��ก���-#&�.��   

 
��
����� 4.6  ���������$�
��ก���-#&��ก���������� �;�5�ก��	����"�ก�������  

       ��
%����? -.�. 2530-2550 
                             (
��%#: -���������) 

�.�. ���������!� 

�
�"�
��� 

���������!� 

�
�"�
���@ 

���������!� 

��%ก�
%��	 

2530 12.86      0  12.86 
2531 11.19      0  11.19 
2532 36.66      0  36.66 
2533 11.51      0  11.51 
2534   0.93  2.92    3.85 
2535 11.51  2.59  14.10 
2536 67.85 54.78 122.63 
2537 -10.28 37.78  27.50 
2538  56.07 28.97 85.04 
2539  28.47 59.81 88.28 
2540 122.30 15.97 138.27 
2541  14.27   6.23  20.50 
2542  35.59 -20.71  14.88 
2543  35.30 -32.23    3.07 
2544   0.59 -30.06 -29.47 
2545   9.09 57.02  66.10 
2546  23.23 -33.26 -10.03 
2547   6.47   1.66    8.13 
2548               63.74 11.47  75.21 
2549  93.74 -27.45  66.29 
2550 134.19             -226.09 -91.90 

� !	�: 2��)��5
����������# (2550) 
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  $��? -.�. 2542 5���? -.�. 2543  ��ก���������	������$�����������-�!	�9>�   
�#+�� ! 35.59 -��������� 5��� !��.�� 35.30 -��������� ���
����%�
�9!����	���กก��Mkl���%���
���.
��ก���-#&��	"�%������ก����#� !������%. �9>��#��������3!�� �%	��>���)�
��ก���-#&� !�#+�$�
��.���!;� �9��;�$
���ก���������,���$
�)%�	��$�� !������	������$����.
��ก���-#&�-�!		�ก�9>�  
$��? -.�. 2544 ก�������$�����������.��	�ก 	 ก�������$���������� 0.59 -��������� 
�����3!��	���ก� !"�%�������.
��ก���-#&�	���3>��;��%# 5�����	���ก�����ก�����������
�
�����	��ก�5��6 !��Q�,�����% �;�$
���ก�����,���ก�������$����.
��ก���-#& $��? -.�. 
2545 	 ก�������� !�-�!		�ก�9>�5��#��)��#+�$���.��� !���#ก%��$��?� !����	� ��ก���������������
#��)�,���ก�������$����.
��ก���-#&�����������# $��? -.�. 2546 "�%����.
��ก���-#&
ก���	�	 )%�	�����$��;�
�����ก��������������� ���ก��ก���'���#-3>������������ก�����
��������#. �9>� 5��#��	 5�%4��	� !���#�#��%������ ก �����$
�	 ก�������$����������
�-�!	�9>���<� 23.23 -��������� $��? -.�. 2548 	 ก�������$�����������-�!	�9>���<� 63.74 
-��������� 5��$��? -.�. 2549 	 ก�������$�����������-�!	�9>���<� 93.74 -��������� ���
��
� !ก�������$�����������-�!	�9>���>� �����3!��	���ก���#�ก��)%�	�����$�$�ก����������
���.
��ก���-#&5
����������# �%	19��'���#-3>������������ก��� !�����)%�		�!�$�$
�ก��     
��ก�����,�%�����������-�!	�9>� $��? -.�. 2550 ���������$�����������-�!	�9>��#+�� !��.��  
134.19 -��������� 
 

 2.2  ก�
�����!���%ก�
%��	�����E��
�"�
���@  (Debt Securities) 
 

  ก����.	������"�)2��ก��� !�	�$,�2��)��-�
�,#&4.#%�2 ก����ก������
� >
$
�ก����ก��������������� �.����!	�9>�$��? -.�. 2534 ��ก������ ! 4.6  ���������$�
��ก���-#& 
�;�5�ก��	����"�ก������� ��
%����? -.�. 2530 -2550 D9!�$��? -.�. 2534 	 ���������$�      
������
� > 2.92 -��������� 5��	 ก����.��>�)
�ก��	ก��ก;�ก��
��ก���-#&5�����.
��ก���-#& 
5��ก����ก-����,��66���
��ก���-#&5�����.
��ก���-#& -.�. 2535 �-3!�$
�2��ก����ก,�
��	��1��.	���4.#ก����ก������
� >�.�	�ก�9>� �;�$
�ก�������$�������
� >4.#��ก�����
����������	 5�%4��	� !�-�!	�9>� 4.#$��? -.�. 2536 	 ก�������$�������
� > 54.78 -��������� 
�? -.�. 2539 D9!�	 ก�������$�������
� >�#+�� !��.�� 59.81 -��������� $��? -.�. 2540 ��<��?� !
��������#������'6
�%�กG�ก��
&��������ก�� ก�������$�������
� >�.����ก �? -.�. 
2539  	 ก�������$�������
� >�.���#+�� !��.�� 15.97 -��������� �����3!����ก)%�	�,3!�	�!����
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��ก����������������.�� 
�����ก��>� $��? -.�. 2541  19��? -.�. 2544 ก�������$�������
� >
#��)��.���#��������3!�� 	 ��%���ก���������..��4.#���. ��%�
�9!�	���กก���1�1��           
������
� >� !)��ก;�
�. � ก��%�
�9!�	���กก����.�"�-)����$����������ก��  $��? -.�. 
2549-2550 ���������$�������
� >�.���#+�� !��.�� -27.45 -��������� 5���#+�� !��.�� -226.09 
-��������� ��	�;�.�� 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 ����� 4.5  ���������$�
��ก���-#& �;�5�ก��	����"�ก������� ��
%����? -.�. 2530-2550 
 
 
�����ก�1��ก���������!���%ก�
%��	��ก�����
���� 
 
  ก���;���������	���ก�����������-3!������$�
��ก���-#&�����������# 	 ��>�
ก��$
��ก�.��. 5������ # .��� > 
 

      1.  
�1����ก�
�����!���%ก�
%��	��ก�����
���� ก�������$�
��ก���-#&��ก
����������ก��$
��ก�.��.  4.#�����.�.��� > 

  
                         1)  �����������กก�������$�
��ก���-#&��ก���������������%� ��	��1�;���$,�
$�ก��-�0�������ก�� D9!�	 ����.���� #���������;�����5������ก+�#3	���� !
�ก"�%������ก��5��
2��ก��	 )%�	����%���$�������� !�	�.  ก=�	�	 5��ก..��$
�2��ก������,;���.�ก�� >#  �-����+������
	 ���2�����- #������'���� !������+�
�3��!;��9>��#+�ก�������ก��ก�����2��ก�� 
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                         2)  $�.���ก��-�0�����.
��ก���-#&��>� ��������;�������ก����������	 ��%�
���������"�-)����������. ��<�ก���+�$�$
��+������,�%��#
��	�$
�)%�	��$������$�
���.
��ก���-#&�-�!	�9>�.�%# 
 
                         3)  ก�������������	������$����.
��ก���-#&���,�%������������,�%#$
�
�����
ก��	����A $�������	 ก���#�#��%5��	 ��1 #�"�- D9!���	 ��$
��1����ก��ก+������+���<�
�������
� >���ก��ก�������
ก��	����A 	 ��1 #�"�-	�ก�9>�.�%# D9!����������������ก�����
������$�� !��. 
 

      2.  
��"�����ก�
�����!���%ก�
%��	��ก�����
���� ก�������$�
��ก���-#&��ก 
�������������ก��$
��ก�.���� # 4.#�����.�.��� > 
 
                         1)  ��ก�������.��ก��,;������� ��3!����ก��������;�������ก���������� �-3!������
$�
��ก���-#&��%�$
6���<������������#���>� 
�ก�ก�."�%�����%�$����.
��ก���-#&���;�$
�  
�+������,�%������������.���$���#
��ก���-#& 5�����������ก��ก������$��%�������>� #��	
�����ก�����������.��ก��,;���������������� 
 
                         2)  ก��� !	 �����������ก������������<��;��%�	�ก ���;�$
������5��ก..��$
�
��)�
��ก���-#&�+��9>� �;�$
��+������,�%��#�ก�.)%�	�+��9ก%��	 )%�		�!�)�!��+��9>� �����$
�	 ก��$,�
���#$����)��M�Q	�Mk�#�����ก��$
��ก�."�%������ML��.� 
 

3.  ����ก0��/���ก�����
���� 

 

 ����ก+�#3	��ก���������� (Foreign Loans) 13�%��	 )%�	�;�)�6�#���#�!����������� !	  
)%�	����ก����������+��#�����������# ��ก��ก� >#��	 ��������ก��-�0�������� ��<�5
���
�������� !	 )%�	5�ก������กก�������4.#��� �-�������ก+�#3	��ก������������<�ก��ก+�#3	4.#� !
�������+ก
� >�������;���66��%�ก���������+�$
�ก+�#3	 D9!���66�.��ก���%13���<�����+ก	�.�;�
���
$,����)��$
��������+ก
� >����,;���
� >"�#$���#��%��� !ก;�
�. ��>�� >�������+�$
�ก+�#3	D9!���<�
5
���ก+�#3	��>����	�	 ���2�-����$�ก����<���������
�3�ก��ก��
�3�2��ก������+ก
� > ��ก������ ! 
4.7 ����ก+�����������"�)������ 5������ก+���ก����������"�)��ก,� ��
%����? -.�. 2530-2550 
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-�%��5�%4��	ก��ก+�#3	������ก���������������# 	 5�%4��	�+��9>���3!�#A 4.#$��? -.�. 2540 
��<��?� !��������#������'6
�%�กG�ก��
&���ก������ 	 ก��ก+�#3	���������ก����������	�ก
� !��. 5��$��? -.�. 2541 ����ก+�#3	��ก�����������.���#+�� !��.�� 3,802.48 -��������� 5��#��)�
�.���#��������3!�� ��19��? -.�. 2547 ����ก+�#3	��ก����������� !�����-�!	�9>��#+�� !��.�� 2,093.02 
-��������� 5��$��? -.�. 2550 ����ก+�#3	��ก�����������#+�� !��.�� 2,809.63 -��������� 
 

3.1  ���@�����
���� �-
%=��� 

 

   ������	 )%�	�;���<�����ก+�#3	������ก������������3!����ก ���ก��5�ก ������       
�	���	��1-9!�-���#�.���ก"�� ��ก�
�3���#�.�������%���
ก��	�-�0��������5���- #�       
�#����. #%  ��3!����ก��#�.����������5�����%���
ก����>�� !����	���.�ก=��.����#ก%����#���# 
���ก��� !���  ������ก;����-�0�� �,����������#��.5)��������	5����.5)����#�.�        
� !��<������������������
�3���#�.���กก��������)����ก ���ก��ก��ก��-�0����������>�     
����	���	��1�������)������"���� �-3!�	���������ก�������.��#����- #�-���	)%�	����ก�� 
�	�%������<��)�3!����ก�  �)�3!��	3� �%	��>�%��1�.��� !�;�)�6A  �9��;���<�������!����)���
���� >����	�  
��ก����������  5���������#)�����)����<������������������	�ก�9>� ��	5�%������ก��-�0��
�����ก�� �������9��;���<�����ก+�������ก����������$���3>����� ก��ก��
� >�������������
"�)������ 5�����ก�.���<� 3 ����"� )3� 
 
 1)  ����ก+�4.#�����ก"�)������ 
	�#19� ����ก+���ก�������������������
�3�
��%#
��,ก������A 4.#	 ก����%�ก��)����;�
���� !��<���%5�����������$�ก������	��66�����ก+� 
ก��,;���)3��������5��.�ก�� >#��ก�����	�
��#���#��������� 
  
 2)  ����ก+�� !��������<��+�)>;����ก�� 
	�#19� ����ก+���ก�������������
��%#��,ก�� 
��)&ก�����%���
ก�� ���%���
ก��� !��<��������;�ก�. 5���1����ก������ 4.#	 ก����%�ก��)���  
��<��+�)>;����ก��$���	�����������# 
�ก
��%#���� !��<��+ก
� >�	���	��1,;���
� >�.� ������
������,;���
� >5��$������+�)>;����ก�� 
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 3)  ����ก+�������%���
ก��� !�������	��.���<��+�)>;����ก���+�ก+� ก��ก+�������ก5
���� >19�5	�
���������	��.�)>;����ก������ก+� 5���+�ก+���<�
��%#���������D9!������������������.,���	3!��ก�.
�'6
��9>� D9!�����ก��ก��ก+��������"�)��ก,� D9!��������	��;���<����������.,�� 
 
 �%�;��
�"�-	���ก�
ก0�������ก�����
������� �-
%=���   
 
 ก��ก+�������ก������������������� (�����  ������	#&, 2541) 	 %��1������)& .��� > 
 
  1)  �-3!�ก�������$�4)��ก������A ก��-�0��$
�	 ก������ ก���-�!	��#�.�5��ก��
�.5��ก���;������-3!����
#�.����������������� ก�������.��ก���%���"�)��������>���%�$
6�
��<�ก�������$�4)�������-3>���� (Infrastructure) D9!�����$,����������<��;��%�	�ก D9!�������	
"�#$������� 5����#�.�������������.������,�%#�
�3���ก����������ก=#���	��- #�-����ก��
����� �������9�	 )%�	�;���<�����ก+�#3	��ก���������� 
 
 2)  ก����.5)������������������� ��3!����กก�������5��ก��-�0����%�	�ก��	 
ก����.D3>����)�� 5�����ก������"������ก���������� 4.#�@-���#���#�!���������#	 ก����.
.��ก��)��5��.��ก��,;�������.�%# �9�	 )%�	�;���<�����ก+�������ก�����������-3!�D3>����)����� 
 
 3)  ก����.5)��������� ��3!����ก��������#�����;��������)����ก����������	�ก 
4.#�@-���+��;������ !�#+�$�"�)�����ก��� !�	���	��1�;���#�.���<������������������ �9��;����  
���������5�ก����������������� �-3!���D3>����)���;����� ��ก��ก� > ก��ก�����5
��4.#�@-��
���%���
ก��	 ��#�.��	��- #�-�
�3��	���	��1ก+�������ก"�#$��������.� �9�����ก+�#3	�������
��������������	��.5����<���������	�� D9!�ก=)3����������4)��ก��-�0����%�� !����$,�      
������� 
 

3.2  ���@�����
���� �-��ก.� 

 

  ���������ก����������"�)��ก,���%�$
6��ก�.��กก��ก��
� >�-3!�ก��)��  �ก !#%ก��
ก����W.��6, 2��)���-3!�D3>����)��5�����ก�� �%	��>�ก��
�ก4��������
%���2��)��$�������
ก�������������-3!�ก��ก��)��  5��
� >��กก��ก+��-3!��������	ก������� �����3!��	���ก�'6
�ก��
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��.5)��������	"�#$������� �������9��������	$
�"�)��ก,�ก��
� >�-3!�.9�.+.�����������
�������-3!���<�ก��,.�,#ก����..��ก��,;�������5���-3!��������	ก������� ก��ก��
� >
�������������"�)��ก,� 5�����ก�.���<� 2 ����"� (����� ������	#&, 2541) )3� 
 
 1)  ����ก+��������2��)��-�
�,#&5��2��)��5
����������# 
   
 2)  ����ก+����"�)��ก,��3!�A D9!��%	19�
��%#������5
��� !	�$,����%���
ก����	);�
�;�ก�.)%�	$�-����,��66���%�2 ก�������	�
 �,�� ������������������
ก��	5
����������# 
D9!�������5�����%���
ก��13�
����ก3�����#�� 30 5��#��)���)��	��19��1����ก��������ก�1����
� !	�$,�2��)�� �,�� �����������������A ��<����  
 

 ���� !)%�����ก��ก !#%ก��ก��ก+��������"�)��ก,� ก=)3� $��
�� !"�)����	��.�������    
	 ��%�)>;����ก������ก+����"�)��ก,���>� ������ก=�	��.�5��ก5D�ก����ก+��������"�)��ก,�     
5�����ก��$. 5��ก��ก+����"�)��ก,�19�5	����	�	 ��ก����4.#���������,�,����������
��>�
	. 5��ก��,;���
� >�����ก,�ก=����,;�����<������������������ D9!�ก=	 ��$�ก���;�$
�
�+6�� #���-#�ก����������5ก������������,��ก�� $��
�$.�
�
�9!�� !������	 ก�����
�� 

� >$�"�)����+��#+�5��% ����ก+�����������$�"�)��ก,���	 ��%��;�$
������ก�����
��
� >#�!�
�-�!	�9>� ��<�ก���.���-#�ก�� !�
�3��;�
���ก�����4")5��ก�������"�#$��������.���#��   
D9!���	 ��ก����������,�,�4.#��!%�� 
 
 ��ก������ ! 4.7  -�%������ก+��������������"�)��ก,� 	 5�%4��	� !�-�!	�+��9>� ��>�5�� 
�? -.�. 2530 = 2539 
� >����������"�)��ก,��-�!	�9>��#��������3!�� 5��$��? -.�. 2540 ��<��?� !

� >����������"�)��ก,��+�� !��. 5,280.02  -��������� ���
�������3!��	���กก��� !������
������'6
�%�กG�ก��
&��������ก�� �����$
�"�)2��ก���.������ก���� ���2��ก��������	���ก
ก��ก�� �;�$
�"�)2��ก��	 ก��ก+�#3	������ก�����������-�!		�ก�9>� �-3!��;�	�$,�$�ก�����
�����
���2��ก�� $��? -.�. 2541-2546 ����ก+��������������"�)��ก,��.�� 4.#$��? -.�. 2546 	 ���� 
ก+�#3	��ก�������������"�)��ก,��#+�� !��.��  1,831.45 -���������  $��? -.�. 2547-2548      
����ก+�#3	��ก�������������"�)��ก,������-�!	�9>� 4.#$��? -.�. 2548  �#+�� !��.�� 2,102.56 
-���������  5��$��? -.�. 2550 �#+�� !��.�� 2,385.69 -��������� 
 



 
 

 84 

��
����� 4.7  ����ก+�����������"�)������ 5������ก+���ก����������"�)��ก,� ��
%����?   
       -.�. 2530-2550 

                                   (
��%#: -���������) 
�.�. ���@�����
����

 �-
%=��� 

���@�����
����

 �-��ก.� 

���@�����
����

�%@���1 

2530 334.16   144.15   478.31 
2531 319.26   180.85   500.11 
2532 306.30   251.71   558.00 
2533 279.97   426.87   706.83 
2534 289.68   595.14   884.82 
2535 315.98   720.07 1,036.06 
2536 338.41 1,046.72 1,385.12 
2537 339.30 1,401.12 1,740.42 
2538 359.51 1,862.21 2,221.72 
2539 372.84 2,654.10 3,026.94 
2540 542.33 5,280.02 5,822.36 
2541 649.99 3,152.49 3,802.48 
2542 876.88 2,645.36 3,522.24 
2543 388.07 2,611.48 2,999.55 
2544 327.01 2,227.35 2,554.36 
2545 303.09 1,845.11 2,148.20 
2546 232.45 1,831.45 2,063.89 
2547 181.71 1,911.30 2,093.02 
2548 156.83 2,102.56 2,259.39 
2549  76.98 2,045.41 2,122.38 
2550 423.94 2,385.69 2,809.63  

  � !	�: 2��)��5
����������# (2550) 
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 ก�
��
��������ก�
ก0����������ก.�4��
%=��� 
     

 ก��ก��
� >�����ก,�	 ��ก�
�� !5�ก������กก��ก��
� >���������  	 ��#���� #..��� > 
 

 1)  %��1������)&���ก��ก��
� > ก��ก��
� >"�)��ก,� 	�ก���-3!�$,�5������,3!���ก
2��)��-�
�,#& ��<�ก������	�"�-)�������"�)��ก,���� ��%�ก��ก��
� >���"�)��������>�
�-3!�$,�$,�ก��4)��ก������� 	�ก��	 ก����.�;���<�4)��ก��5��	 ก��%��)���
&4)��ก�� 
 
 2)  �;��%����� ก��ก��
� >$�"�)��ก,� ��	 ก��ก��
� >��#���	�	�ก �,�� ��#��        
1 ����.�����&�
�����	��ก� ��<���� ��%�ก��ก��
� >���"�)������	�กก��
� >��#��	�กA �,��     
50 ����.�����&�
�����	��ก� 
�3� 100 ����.�����&�
�����	��ก� ��<���� 
 
 3)  ��#����
� >����ก+� $�"�)��ก,���	 ��#����ก��ก��
� >��>�5�� 1 �.3�� 6 �.3����
��19� 2 �? 
�3���<�5��,;���)3��	3!��%�1�	 ��%�ก��ก��
� >������
�3����%���
ก�� ��	 ��#����
ก��ก��
� >$���#�#�%���	 ��#�19� 20 �? 
 
 4)  ��#��%��ก��,;���)3� �;�
���"�)��ก,�ก��,;���)3���	��1,;���ก���ก;�
�. 

�3��#�#�%��,;���)3��.����# ��%����"�)��������,;�����	5��ก��,;���)3�� !ก;�
�.�%�
5����� 
 
 5)  �����.�ก�� ># "�)��ก,���	 �����.�ก�� >#��กก��ก��
� >��	���.
�3������<�
������+�ก%����������. ��%������.�ก�� >#$�ก��ก��
� >���"�)������ �����.�ก�� >#	�ก����<�
5��������� 
�3���<�����	��������. 
 
 6)  ��3!�����3!� ก��ก��
� >"�)��ก,�����	��1���������3!�����3!�A �.����#ก%��  
ก��ก��
� >���"�)������ 
 
 7)  ก������	����4)��ก�� ก��ก��
� >"�)��ก,�������	�����.�#�กก%��ก��ก��
� >
���"�)������5�����%���
ก�� 
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 4��������ก0������
���� 

  
   5
�������ก+����������� 5�����ก��<� 2 5
���$
6�A )3� 5
�������ก+����ก�� (Official 
Lenders) 5��5
�������ก+���ก,� (Private Lenders) (�����  ������	#&, 2541) .��� > 
 

 1.  4��������ก0����ก�
 (Official Lenders) ���ก��.�%# 
    
 1)  ��)&ก����
%��������� �.�5ก� 2��)��4�ก 2��)��-�0�����, # �	�)	�-3!�
ก��-�0����
%��������� ก�����ก��������
%��������� ��<���� D9!�	 ��ก�
�ก��ก+�������
%���
����������������+�ก+�ก����)&ก����
%�������������+�$
�ก+����� (Multilateral) 
 
 2)  ���������������� �.�5ก� �
�����	��ก� �#��	�� 6 !��Q� ��<���� D9!���	 
��ก�
�ก��ก+�������
%�������������������+�ก+�ก��"�)����������������+�$
�ก+����� (Bilateral) 
 
 2.  4��������ก0���ก.� (Private Lenders) ���ก��.�%# 
 
 1)  �1����ก���������������� �.�5ก�  2��)���-3!�ก�������ก5���;����� ��<���� 
	 ��ก�
�ก��ก+�����5�� Syndication Loans )3� ��<�ก��ก+�����4.#�����ก�1����ก��������ก,�
��
%�������������A  
 
 2)  ����,3!���ก�+���# ����,3!�����"�� >����ก����<�ก�����)��$
�D3>����)����ก�+�$
�
����,3!�4.#��� �+�ก+�
	.4�ก��� !��D3>���ก� !�3!�D9!����	 )�
"�-. 5����)�1+กก%�� 4.#������� !
�;�
���#���)����	 ก��)�..�ก�� >#�	��������$���)����)�� D9!�	�ก	 �����.�ก�� >#)��������+�  
�,�� ก��$
�����,3!��>;�	�� ���ก�����)������,;��� ��<���� 
 
 3)  -��2���� ��<�ก��ก+�4.#%�2 ��#-��2���������������#$����.ก������
���������� D9!�ก����ก-��2�������;�����	���<���������	��4)��ก�� 
 
 $���%�� !��<�����ก+��������������"�)��ก,���>� ��ก,�#��	�	���	��1��ก+�#3	
������ก��)&ก����
%��������� 
�3������������������.� .����>�$���%������ก,��9�����ก+�#3	
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��ก"�)��ก,�.�%#ก�� 4.#ก��ก+�#3	��%�$
6����ก !#%4#�ก��ก��)����
%��������� 4.#)+�)������<�
BQ�#
�����,3!�$
� ก��ก+�#3	��ก�1����ก����������������#��	 ���# � !ก+��.�	�ก����<�����
�3�������   
$��)�3����������� ��ก��ก� >5��%2��)��-�
�,#&�������ก+�	�5��%����#$
���ก,�ก+������<�   
������� 2��)���9�	 "��������� !#�	�ก�9>���กก����� !#�5�����������5�ก��� !#� �9�	 5�%4��	
� !����������$
���ก,�ก+�#3	��ก�1����ก����������������4.#��� 4.#2��)��-�
�,#&�����<�
�+�,�%#.;�����ก��$
� 
 

 ��/��������ก�
ก0����������
���� 

 

 $�ก��ก+�������ก����������  	 ��3!����� !�;�)�6	  4 ���ก�� )3� 
 
 1)  �����.�ก�� ># (Interest Rate) D9!�	 ��>�4)��ก������ก+�� !ก;�
�.�����.�ก�� >#)�� ! 
(Fixed Interest Rate) 5��4)��ก������ก+�� !$,������.�ก�� >#5����#��% (Floating Interest Rate) 
4.#4)��ก������ก+�� !$,������.�ก�� >#5����#��%��>���	 )%�	�� !#��+�ก%����>�� >��3!��	���กก��� !
�����.�ก�� >#����ก+���� !#�5����)�3!���
%��	�����.�ก�� >#$����.4�ก D9!�	�ก������%��9>���
����	"�%������ก�����4�ก �;�$
��	���	��1)�.ก��
&�ก !#%ก�����	�
���"���
� >�.�1+ก���� 
�#�����ก=��	ก��)�.�����.�ก�� >#5��� >����<���. ����������+ก
� >1�������.�ก�� >#$����.4�ก
�.�!;��� 5��1�������.�ก�� >#$����.4�ก�+��9>� ก=���;�$
�"���
� >�+��9>� 
 
 2)  ��#����.
� > (Grace Period) 
	�#19� ��#�,�%�������ก��,;���
� >� !�+�ก+�,;���
5��.�ก�� >#�- #��#����. #% $�,�%�� >ก��,;����������1+ก#ก�%�� 
 
 3)  ��#��%��,;���)3� (Maturity Period) 
	�#19� ��#��%��� !���������#�������5��
.�ก�� >#)3���>�
	. D9!�ก��,;���������������!	��ก�?� !��#��%�����.
� >��>���.�� .����>��;��%��?
� !������,;���)3����������>�
	.�9�����ก����#��%��ก��,;���)3���.�%#��#��%�����.
� > 
 
 4)  )��2��	�� #	�+ก-������ก+� (Commitment Charge) 
	�#19� )��2��	�� #	� !�+�ก+�����
���#�-3!��+ก-������ก+� 5	���#���	�	 ก�����ก$,�����ก+� 4.#��!%��5��%	�ก	 ก��)�.)��2��	�� #	�+ก-��
����ก+�$������� !�!;�  
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�ก
��������
(=ก�����ก�
ก0�������ก�����
���� 
 
 1)  �����ก��$,����-#�ก� �����ก��ก+�������ก����������� !	 ���ก��$,����-#�ก�
�;�5�ก�.���<� 2 ��#� )3� ��#�5�ก� !	 ก��ก+�#3		�$,����#��>� �������+ก
� >���.�������-#�ก�	�
��ก����������
� >�-�!	�9>� 4.#�	���<�ก��.9����-#�ก�	���ก"�)��ก,�"�#$�������	�$,�5��
�#���$. �;�$
����	�
���-#�ก������>����������ก���	���� !#�5��� ��%�$���#�� ! 2 � !	 ก��
,;���
� >��>� ��	 ก��4�����-#�ก���%�
�9!���ก�������+ก
� >��#������������
� > ���	�

���-#�ก������>����������ก�����.�� 
 
 2)  �����.��ก��,;������� �	3!�	 ก�����ก���#����ก+���ก����������	�$,����#"�#$� 
������  ��	 ��$�����%ก���.��ก��,;������� �-�����<�ก���-�!	��#��������������������        
5����#����ก3����>�
	.ก=��1+ก�;���D3>����)�����5����)4�4�# ��ก���������� D9!������$�      
��������.��ก��)�� �	3!�19�ก;�
�.,;���)3����������ก��������.
�������������������-3!�ก��
,;���
� > .����>� ������� !	 �'6
���..��$���6, �.����-�.�#+� "���
� >���������������<��'���#
�;�)�6� ก�'���#
�9!�� !�;�$
��'6
�.��ก��,;���������..���% )%�	���5���9>� �����	 ��ก����
�����19���������;������
%��������� 
  
 3)  ��������	�
����$������� ,�%�� !	 ก��$,����#�������� !ก+�#3		���ก����������  
��	 ���;�$
�����;�������������
%����������+��9>� ��ก��ก��>� �	3!�	 ก��5�ก������ก�����ก��
������������<���������-3!��;���������#$,���#��>�$�4)��ก�����������5����ก,� ��.��<�ก��
�-�!	���	�
����$��������9>� .����>� ก��ก+�#3	����.��ก���%���	�	 ���;�$
������.�ก�� >#�+��9>�    
ก��������#$,���#��	4)��ก��� !ก;�
�.��>������%�������;���D3>����)����ก����������  5��
�����%������<�ก��D3>����)��"�#$������� .����>� ก����	 ��ก���������)����)��5�����ก��
"�#$��������- #�$.��>� �9>��#+�ก��ก��������%��
%���ก;����ก������$�������ก��ก;����ก��D3>�  
� !�-�!	�9>� 
 
 4)  ������4#��#�����	�
������ ���	 ���;�$
�ก�����
�������	�
������ 
��.)%�	�����5��)%�	)������%�.� 
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�����ก�1��กก�
ก0��/�������ก�����
���� 
 
 ����ก+�#3	��ก������������>�� !��<�����ก+����������5����ก,� 	 ��>���. 5������ # 
.�������� > 
 
 1.  
�1����ก�
ก�����@�����
���� 
 
 1)  �;�$
�������-�0����=%�9>� �-���������ก;����-�0���������#���������
��# #���;���<�����������'���#-3>������������ก�� D9!�$,�������<��;��%�	�ก �,�� 1�� �MML� 
����� 4����-�& ���.��ก��D3>��)�3!��	3� �)�3!����ก� �-3!�ก����>�4������������)�� ��<����       
D9!����������19�ก����������$
�ก�����,�,� 5����	��1,�%#$
��ก�.ก��-�0���.�	�ก �;�$
�
2��ก�������ก,�5��������	 ก;��� ��������	��1�ก=�"�� 	�$,��;�
���ก��,;���
� >�.� 5��
���,�,�����
������.�$,����4#,�&��ก�'���#-3>������������ก��� !������9>� 
 
 2)  
�กก��ก+�����	�5��%ก��$
��ก�.�����4#,�&$���������ก��4.#�@-���#���#�!�
ก��	 ��%�$�ก�������)%�	��	��1
������������������	�$,��.�	�กก%���.�	 )3� ��	��1
�
���������ก����������	�	�ก-�� !��$,�)3��������-���	��>�.�ก�� ># 5��%#��	 ��%��
�3�� !���;�$
�
������	 ����;�����-�!	�9>��.� ก=�������<���. 	�กก%�� 
 
 3)  ��	��15�.�$
��
=�%����������#�.����)%�	�,3!�13� 	 �)�.��.  �9�	 �+�#�	$
�
����ก+� )3� ��<�������� !	 �������ก������.  	 )%�		�!�)���������ก��ก������ �	��)#�� #,3!��-���
��.ก�����$,�)3�
�3�����3!��ก��,;���
� >��ก�� 
 
  4)  
� >�������������	���<����� #5ก���������# ����$.� !ก��$
��ก�.ก��
�#�#��%��������ก����������� 19�5	��������+6�� #���-#�ก�"�#$���������ก=��	 
 
 2.  
��"�����ก�
ก0��/���ก�����
���� 
 

 1)  ���� #�������ก+�#3	��ก���������� )3� ����ก+�����;�$
�)%�	����4����
�����ก���#�#��%�.�,�� �-���	 "���� !����,;���.�ก�� >#5������,;����������)3� 5�������ก��
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�-�!	�9>������#���#ก��,;���
� >	�ก���+�	�ก D9!��������;�������#�.���,;���
� > 5��� !���;���D3>�
���)������"���� �-3!�ก��-�0�������ก���������������� 
 
 2)  �	3!�	 ก��ก+�#3	��ก���������� 19�5	�%�����;�$
������ก��"�#$�������
�#�#��%�-�!	�9>��#����%.��=% 5��
�ก)%�	��	��1$�ก��
�������������������	��-�!	�9>�$�
�������%�� !������ #	ก�� #��	������;�$
�)%�	����ก�����)��5�����ก����ก����������#�!��#�#��%
�-�!	�9>� 5��	 ���;�$
���������..��ก��)��5��.��ก��,;�������	�ก#�!��9>� D9!���	 ��$�ก��� !
������ก��
� >�-�!	�9>� 5���+6�� #���-#�ก�����������-�!	�9>� ��<�ก�
 � !�ก�.�9>��.�$�������
ก;����-�0�� 5������;����+�"�%�%�กG�ก��
&���
� >�����������.� 
 
 4.  "���./��ก�
-�� 

 

 ��������)�3!��#��#"�)��ก,�����"�����,3!�ก��)��13�%����<���������)�3!��#��#       
��#�#�% D9!��ก�.��กก��$
�����,3!�$�ก������D3>�
�3�ก��,;������)��� !�ก�.��กก��D3>���#��
%���
������ 4.#����,3!�ก��)����<���������)�3!��#��#��
%���������� !#��)�	 ��������#��3!����ก
��.��%�5��	+�)�����ก���)�3!��#��#����������2�#��)�	 �	�	�ก��ก �� #���<���.��%����#ก%��
��������
���������"��3!�A ��ก������ ! 4.8 -�%�� �? -.�. 2530 ����,3!�ก��)����<���������
����� 
3.70 -��������� 5��#��)�	 ��ก�
���<���������
������+���.$��? -.�. 2534 �#+�� ! 18.98   
-��������� �;�
���$� �? -.�. 2540 "�#
���������'6
�%�กG�ก��
&��������ก�� 	 ก��
��� !#�5������������5�ก��� !#���ก�����5�ก��� !#�5��)�� !��<����������5�ก��� !#�
��#��%5��	 ก����.ก�� ����,3!�ก��)���9���<���������
���ก���2� 18.96 -��������� 5��$�       
�? -.�. 2541 ����,3!�ก��)��#��)���<���������
���ก�#��������3!��� !��.�� 18.76 -���������   
����,3!�ก��)����<��������� !	 )%�	����%�)�������	�ก  	 ก���
�������ก�������������.�%��    
�? -.�. 2543-2545 ����,3!�ก��)��#��)���.���#��������3!�� �? -.�. 2545 ����,3!�ก��)���#+�� !��.��     
- 45.34 -���������  �? -.�. 2549-2550 ����,3!�ก��)��#��)���.���#+�� !��.�� - 9.30 -��������� 
5�� -48.38 -��������� ��	�;�.�� 
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��
����� 4.8  ����,3!�ก��)��5�������������"��3!�A ��
%����? -.�. 2530-2550 
                                                (
��%#: -���������) 
�.�. "���./��ก�
-�� ��������
�� ��/��9 

2530   3.70   11.24 
2531   8.66   22.23 
2532   3.11   28.80 
2533 15.16   35.89 
2534 18.98   55.12 
2535   7.80   46.86 
2536 13.63    58.47 
2537 11.45    37.09 
2538   3.75    82.73 
2539 - 3.70    74.40 
2540 - 18.96 - 146.80 
2541 - 18.76 - 163.05 
2542   23.61 - 102.47 
2543 - 30.69  -  25.33 
2544 - 33.07  -  58.32 
2545 - 45.34 - 169.26 
2546   31.15 - 274.84 
2547    0.42 - 178.30 
2548  89.88      5.15 
2549 - 9.30     7.45 
2550 -48.38    -3.83 

 � !	�: 2��)��5
����������# (2550) 
 

5.  ��������
�� ��/��9   

 
 �����������"��3!�A ��<���������)�3!��#��#��
%���������� !�#+���ก�
�3���ก
%��1������)&� !ก���%	�������� ��ก������ ! 4.8 $��? -.�. 2530 ��������3!�A ��<���������
�����   
�#+�� !��.�� 11.24 -��������� 5��#��)��-�!	�+��9>��#��������3!����19��? -.�. 2534 �#+�� !��.�� 
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55.12  -��������� "�#
�����ก �? -.�. 2540 � !��������#������'6
�%�กG�ก��
&���
�����ก�� ��������3!�A ก����
���ก	 	+�)���#+�� !��.�� 146.80 -��������� 5����19��? -.�. 2547 
�����������"��3!�A ก=#��)�	 	+�)����.���#��������3!��  $��? -.�. 2548-2549 	 ���	�
������� 
�
�����	�$�������	�ก�9>� �#+�� !��.�� 5.15 -��������� 5�� 7.45 -��������� ��	�;�.��     
5��$��? -.�. 2550 	 �����������"��3!�A �#+�� !��.��  -3.83 -��������� 
 

��������
�������ก��������������	�	 ������;�)�6$�ก��-�0�������ก����������� 
,�%#�.�'6
�,���%���ก����	5��ก�������"�#$������� �%	19�ก������������)%�	����ก�� 
�����$�������� !�-�!	�+��9>� $�"�%�� !ก����	"�#$��������	��- #�-�� !���������ก�������
� !�#�#��%	�ก�9>� ��������
�������ก���������� ���ก��.�%# ���������4.#�����ก���������� 
���������$�
��ก���-#&��ก���������� ����ก+�#3	��ก���������� ����,3!�ก��)�� 5�������������"�
�3!�A 4.#���������4.#�����ก������������<��������� !��<���. ������������ก�� �-���ก��$
� 
�ก�.���4#,�&���ก���������5��ก��1��#��.��)4�4�#  ก��1��#��.)%�	�+����.���ก�����
��
��.ก��5��ก��-�0������"�
�&$
�	 	��������<����)��)�
"�-� !��	��15������$����.4�ก�.� 
�	3!������ก�����������	 ก���#�#��%�-�!	�9>� 	 �'���#���.��������ก�� �%	19��'���#.����3!�A 
���ก.��$
�ก���#�#��%��������ก����<���.�%#.  ��ก���������,���	 )%�		�!�$�$�ก�������     
�;�$
�	 ก��5���������
�����	�ก ก���������ก����������ก=���-�!	�+��9>� 

 
���������$�
��ก���-#&��ก����������  13���<��������� !	 ���4#,�&��������ก�����

������  ����	�,�%#����	�"�-)����$
�ก�����.
��ก���-#&5
����������# D9!�ก����.���$�     
����	������$���������# �'���#� !	 )%�	�;�)�6ก=)3�"�%������ก�����������  D9!���<��'���# 
-3>����� !	 )%�	�;�)�6� !��	 �����ก����.���$�����	������$���������#  
�ก������	 �����
ก���#�#��%��������ก���#+�$���.���+� ����������ก�����ก��ก�����2��ก��$
�	 )%�	��	��1
$�ก���;�ก;����-�!	�+��9>� �;�$
�������� !�#+�$����.
��ก���-#&	 �����ก��ก��� !. 5���+�$�$
�   
��ก���������,�������	������$����.
��ก���-#&	�ก�9>�  $���%��������ก+�#3	��ก����������13�
��<�5
����������� !	 ������;�)�6���������$�,�%��%��� !����������ก������������+� ก��ก+�#3	
������ก����������	 ��>���%����ก��ก+�#3	��ก������������>�$���%����"�)���5��"�)��ก,� 
4.#ก��ก+�#3	������ก�������������"�)��� �;�	�$,�$�4)��ก��-�0�������ก��.�������A  ��%�
ก��ก+�#3	��ก����������$���%������ก,� ��<�ก���;�����	��-3!�$,�$�ก��.;�����ก��ก�� ,�%#����	
�"�-)�������2��ก��   
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���������%�4�
�����
(=ก������ก��������!�ก�
�<ก(� 
 
 ก���9ก����ก���������������
�������ก����������� !	 ���ก����	"�#$���������#  
��ก��ก��%5��ก����	"�#$���������#5����������
�������ก���������� D9!��.��2���#
��#���� #..��� !ก���%��5��%������� ก���9ก��)��>�� >#��	 ��%5����������ก���3!�A � !�ก !#%����$�
ก���9ก�� �.�5ก� ����"�
�&	%��%	���,�,��� ก�����	��� �����.�ก�� ># .�,� ��)��+����4") 
ก���#�#����,3!����2��)�� 5����#�.���กก�������ก 4.#	 ��#���� #.�����%5������A 
.�������� > 
 

��� %&'	���
���
�.�.��� 
 
 ���5����������#���!	-�0����������	5��-�0�������ก��5�����)	5
��,���	���>�5��
�? -.�. 2504 ��������#��������;���=���<��#���.  $�ก�������%��1������)&���ก������4����
�����ก��5��$�ก���-�!	����"�
�&	%��%	���,�,���$
��+��9>� -����
���L�
	�#��������ก��
���������� !%���%�.��5�.�$������� ! 4.9  ���
=��.�%��ก���#�#��%��������ก�����������
��#���%��)��������+� 19�5	�%����	 5�%4��	�.����3!�#A 5���.���#���	�ก$�,�%�5��-�0��
�����ก��5�����)	5
��,���@���� ! 5 ��ก� !�+����#�� 8.1 ����? $�,�%�5��-�0�������ก��5��
���)	5
��,���@���� ! 1 �
�3��- #����#�� 4.4 ����?$�,�%�5��-�0�������ก��5�����)	5
��,���
@���� ! 5 D9!��!;�ก%����L�
	�#� !ก;�
�.�%�%����$
��-�!	�9>����#�� 6.6 ����? ��ก����!�$�,�%����
5��-�0�������ก��5�����)	5
��,���@���� ! 6 ���กi%�������ก�������������#�.�Mkl���%5��
�#�#��%�#��������3!�� 4.#	 �����ก���#�#��%���#�� 10.5 ����? D9!��#+�$������� !�+�ก%����L�
	�#� !
ก;�
�.$
�$���������#�� 8.4 ����? 5��$�5��-�0�������ก��5�����)	5
��,���@���� ! 7 	 �����
ก���#�#��%�#+�� !���#�� 13.5 �+�ก%����L�
	�#� !ก;�
�.�%�� !���#�� 8.2 ����? �����<������ก��
�#�#��%�@� !#�+���.���ก��-�0�������ก�� D9!��'���#� !ก��$
��ก�.ก���#�#��%�#����%.��=% �.�5ก� 
ก��-�0��ก�������ก ก���������	ก���������ก���������� ���.��>�)%�	����ก��.���ก��
���4")������,�,��.��#�#��%�+��9>� ��>�� >��<�����ก��#�.�������,�,��-�!	�+��9>�  5��$�
5��-�0�������ก��5�����)	5
��,���@���� ! 9 ก���#�#��%��������ก������������#+�� !���#�� 
11.4 D9!��+�ก%����L�
	�#� !ก;�
�.�%�� !���#�� 4.5 ����? 
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��
����� 4.9  ��L�
	�#5�������ก���#�#��%��������ก��$�,�%�5��-�0�������ก��5�����)	 
 5
��,��� @���� ! 1 = 9  
 

4
��%F����
(=ก�� 

4��"%�-�4���.��� 

��B������G��������H 

(
�����) 

�%�
�ก�
�����%�����H 

(
�����) 

@���� ! 1 (2504 - 2509) 6.0  8.1 
@���� ! 2 (2510 - 2514) 8.5  7.8 
@���� ! 3 (2515 - 2519) 7.0  7.1 
@���� ! 4 (2520 - 2524) 7.0  7.1 
@���� ! 5 (2525 - 2529) 6.6  4.4 
@���� ! 6 (2530 - 2534) 8.4 10.5 
@���� ! 7 (2535 - 2539) 8.2 13.5 
@���� ! 8 (2540 - 2544) 8.0   9.2 
@���� ! 9 (2545 - 2549) 4.5 11.4 

� !	�: �;���ก���)
�ก��	ก��-�0��ก�������ก��5�����)	5
��,��� (2550) 
 
ก�
"�"���� 

 
 ก�����	��� 
�3���=�ก��� (Capital Stock) 
	�#19� ���%	������� !�#+�$��+����
������-#&1�%� (Fixed Asset) � !1+ก���	��	��#�ก��$,�������������-#&5��������"� 5��     
�	3!��;�ก������,�%���#��%��
�9!���	 ก����.��%��������-#&��>�A ��ก��กก���%�ก������   
�����3!��	���ก�	���	��1$
����ก��ก�������.� 4.#��!%����#	%�.��=�ก���� !	 �#+�$�����
�����ก��$�,�%��%��$.�%��
�9!� )3� %����>��? D9!�ก��-�0�������ก����.;���������=%
�3�,�� 
#��	�9>��#+�ก��������-�!	
�3��.���ก�����	���"�#$������� ก�����	���$�� !� > 	��.�
	�#19�
ก�������� !��<���%����4.#�@-��������>� 5���%	��19�ก�������$�ก��D3>�
�3�������!��������"�
���� !$,�$�ก������%��1�.������A .�%# �,�� �)�3!����ก� �)�3!��	3�����A ��<���� 1����!��������"����
	 ���	�
�-�!	�9>� ก=��<���!�� !5�.�%������	��1������!����5�����ก���3!�A �-�!	�9>��.� .�%#�
��� >  
ก�����	����9���<���3!�����;�)�6�#���
�9!�$�-�0��ก�������ก��.�������A $
�	 ������2�"�-
�+��9>� �	3!�"�%������ก���#�#��%#��		 )%�	����ก��5���������"�����A �-�!		�ก�9>� 13���<�ก��
#ก��.����#�.�������,�,���$���%$��	3!�)�	 ����;�	�ก�9>� 
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��
����� 4.10  ก�����	��������������# ��
%����? -.�. 2530 T 2550 
 

�.�. ก�
"�"����

 �-
%= 

(�%��������) 

ก�
"�"����

 �-��ก.� 

(�%��������) 

ก�
"�"���� 

(�%��������) 

�%�
�ก�
�����%� 

(
�����) 

2530 860.1 2,274.4 3,134.5   3.54 
2531 902.5 2,513.2 3,415.7   8.23 
2532 951.0 2,834.3 3,785.3   9.76 
2533 1,023.6 3,275.1 4,298.7 11.94 
2534 1,122.9 3,754.7 4,877.6 11.87 
2535 1,253.4 4,226.9 5,480.3 11.00 
2536 1,391.4 4,735.6 6,127.0 10.55 
2537 1,560.3 5,288.1 6,848.4 10.53 
2538 1,742.0 5,807.4 7,549.4   9.29 
2539 1,981.7 6,408.1 8,389.8 10.02 
2540 2,242.5 6,687.9 8,930.4   6.05 
2541 2,397.6 6,621.8 9,019.4   0.99 
2542 2,539.2 6,562.9 9,102.1   0.91 
2543 2,649.1 6,564.7 9,213.8   1.21 
2544 2,740.0 6,565.3 9,305.3   0.98 
2545 2,824.9 6,610.3 9,435.2   1.38 
2546 2,900.6 6,719.9 9,620.5   1.93 
2547 2,979.0 6,904.4 9,883.4   2.66 
2548 3,075.7 7,099.0 10,174.7   2.86 
2549 3,178.8 7,347.3 10,526.1   3.34 
2550 3,287.0 7,569.2 10,856.2   3.14 

� !	�: �;���ก���)
�ก��	ก��-�0��ก�������ก��5�����)	5
��,��� (2550) 
 

  ��ก������ ! 4.10  -�%��ก�����	��������������# �����>�5���? -.�. 2530 -2550     
ก�����	���	 5�%4��	�-�!	�9>�4.#���. $��? -.�. 2545  	 	+�)��ก�����	����#+�� ! 9,435.2 
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-��������� D9!�$�,�%�ก���ก���ก�.%�กG����ก��
&�����ก����>�5���? -.�. 2532 = 2539 -�%��    
ก�����	� !	 ������#�#��%�#+�$���.���+� 5��,�%�
���ก���ก�.%�กG�ก��
&��������ก��$��? -.�. 
2540 ��<����	� ก���-�%�������ก���#�#��%���ก�����	���	 ��.��ก���#�#��%�#+�$���.���!;� 
�����<���	���ก$�,�%����ก���ก�.%�กG�ก��
&��������ก�� 	 ก�������$
	��.��4.#�@-��   
$��? -.�. 2540 	 ก���#�#��%���#�� 6.05 $��? -.�. 2541 	 �����ก���#�#��%�#+�� !���#�� 0.99  
��3!����ก�+����ก��ก��,���ก�������$�4)��ก������ A 4.#�@-��ก�������� !�ก !#%ก��2��ก��
����
���	���-#& ก��ก�������� !�#+�����# � ก��>��+�����,���ก����!�D3>��)�3!����ก��)�3!��	3�� !$,�$�  
ก���������)��5�����ก�� ก���.ก;����ก������$�"�)�����
ก��	 ��กก��� !ก�������$
	�	 
������.�����.�;�$
�ก�����	�������������.������ก������<��#���	�ก 
 
�%�
�1�ก���@� 
 

)%�	�;�)�6��������.�ก�� >#$����������ก�� ��<�ก��ก�,3!�	4#���
%��������ก��  
"�)ก������5��"�)ก������ � ก��>�#����<��'���#�;�)�6� !�1����ก����������A ���;�	�-����
�    
$�ก��ก;�
�.5
���� !	�����������5��$,�������� D9!�ก���9ก��)��>�� >	 ก���;������.�ก�� >#	�$,�
$�ก��%��)���
& )3� �����.�ก�� >#����B�ก��	���-#& 5�������.�ก�� >#����$
�ก+�#3	�;�
����+ก)��  
,�>�.  D9!�	 ��#���� #. .��� > 
 
 1.  �%�
�1�ก���@�����I�ก����
%��	 

 
  �����.�ก�� >#��<��'���#�������	$
��ก�.ก����	 D9!���ก��$
��ก�.���	�
����B�ก�����   
	 �����ก��ก;�
�.���	�
ก��$
�����,3!�����1����ก������ .����>� �����.�ก�� >#����B�ก�9���<�
�'���#� !.9�.+.$
����,�,���.���$���3�ก� !��$,����#$��'������
�3���3!��ก�����4")��ก��$�
���)� 1�������.�ก�� >#�+����,�,�ก=#��. � !���;�����	�B�ก ���	�
����B�ก$������1����
ก������ก=��	 	�ก �;�$
�)%�	��	��1$�ก���#�#����,3!�����1����ก������	 	�ก��		� 5��1��
$�������ก�����	�����.�ก�� >#�#+�$���.���!;� ���,�,�ก=��B�ก�������#5�����	�
����$�����
ก=���!;� )%�	��	��1$�ก���#�#����,3!����2��)��ก=�����#����.�%# ����B�ก��.��<�5
���
����������.$
6�5����<�
� >���
�3����� !	�ก� !��.���2��)��-�
�,#& 4.#	 �����.�ก�� >#� !
2��)��ก;�
�. �-3!�,;���5ก���))�� !�;�����	�B�ก�%�5ก�2��)�� 4.#� !����B�ก��	���-#&��<�����
B�ก� !����$,��	�.)+�B�ก$�ก��B�ก
�3�1������5����)��>� 5�����������6, �������;���#ก��.�%#
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�����
�3����	���;����$
���))��3!����;���#ก��5���.� 4.#������	 ��ก���	���;����$�
ก��1��������ก��6,  ก�����#�����.�ก�� >#��ก;�
�.����%��?�� 2 )��>� $�,�%����	�
�.3��
	�1���#�5��2��%�)	 4.#%�2 );��%
.�ก�� >#��<���#%���%	ก������� !)��
�3��#+�$���6,  (�����) 
 
��
����� 4.11  �����.�ก�� >#����B�ก��	���-#&5������ก+��;�
����+ก)��,�>�. $���������#  

         ��
%����? -.�. 2530 T 2550 
              (
��%#: ���#��) 

�.�. �%�
�1�ก���@�����I�ก����
%��	  �%�
�1�ก���@�����ก0�"8��
%��0ก-��.%@�1� 

2530 3.00   9.00 
2531 2.95   8.20 
2532 5.85   7.10 
2533 9.13 10.25 
2534 6.58   8.30 
2535 5.83   7.40 
2536 4.92   7.20 
2537 5.00 10.00 
2538 5.00 11.75 
2539 5.00 13.75 
2540 4.88 13.00 
2541 3.94 15.25 
2542 2.67 11.25 
2543 2.02   8.25 
2544 2.02   7.50 
2545 1.69   7.25 
2546 1.02   6.75 
2547 0.75   5.50 
2548 1.75   5.75 
2549 2.25   6.75 
2550 0.75  7.00 

� !	�: 2��)��5
����������# (2550) 
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��ก������ ! 4.11  5�.������.�ก�� >#����B�ก���2��)��-�
�,#&$���������# ��
%���
�? -.�. 2530 T 2550 ���
=��.�%��$�,�%�5�กก���ก���ก�.%�กG�ก��
&��������ก�� ��
%����? -.�. 
2533 = 2539 �����.�ก�� >#����B�ก#���#+�$���.���+� ��3!����ก��<�,�%�� !"�%������ก��	 ��1 #�"�-
	�ก�9>� ����������ML��#+�$���.��� !�	��+�	�ก��ก 	 ��%�ก������$
������ก����#�#�#��%�#���
�%.��=% ���ก��ก��ก����W.��� ���ก��)��5��ก�������	�ก�9>��;�$
�ก���)�3!��#��#�������
��
%�����������<����#������  5��$�,�%��%��.��ก���%� >��<�,�%�� !2��)��5
����������#    
�.�
��	�.;������4#��##ก���ก�-.���+���.��������.�ก�� >#��ก����"� 4.#����#$
������
.�ก�� >#�)�3!���
%�9>�����	�����)&�������������$����������ก�� ก��#ก���ก�-.��.��ก���%
�;�$
������.�ก�� >#$����.������<�����	ก��ก���.�#���5������ .�����
=��.�$��?-.�. 2533 
�����.�ก�� >#����B�ก�#+�$���.��� !�+�19����#�� 9.13 $��? -.�. 2537 = 2539 �"�-)����$�����
ก������	 )%�	����%�5���9���%�9>� ��>�� >��<�����ก�4#��#���	�%.���ก������������ก��       
�;�$
������.�ก�� >#�	�	 ก����� !#�5��� ���	�$��? -.�. 2540 �ก�.�'6
�%�กG�ก��
&��������ก��
������;�$
�����ก������"�#$������� 5��)���������	 )%�	����%���กก����� !#�5������
�����5�ก��� !#���#��% �����.�ก�� >#����B�ก	 5�%4��	�.����ก�? -.�. 2541 ��<����	� 
 
  2.  �%�
�1�ก���@�����!��ก0��/�"8��
%��0ก-��.%@�1�   

  
 $�����ก������.�ก�� >#���ก�.��ก
� > 4.#.�ก�� >#��<���!��+�$�$
��+�	 �����
�3�$,�     
�;�������ก	�$
�ก+� �
��. #%ก��.�ก�� >#ก=��ก;�
�.)%�	����ก��ก+�#3	����+�� !����ก��$,�����       
D9!������������#��	����ก����#�.��+���.��ก���������  �9�#��. $
�ก+�5ก��+�� !��	��1$
�.�ก�� >#�+�  
$��
�� !�+�����ก��ก+�����ก=#��. �����#.�ก�� >#$������� !�!;� ��!�
	�#)%�	%�� �����.�ก�� >#1+ก
ก;�
�.��ก�����)&5��������������������!����  �;�
��������.�ก�� >#����ก+�#3	5ก��+ก)��,�>�.   
(Minimum Loan Rate: MLR) ��<������.�ก�� >#����ก+�5��	 ��#��%��� !2��)��-�
�,#&�� #ก�ก=�
��ก�+ก)��,�>�.  D9!��+ก)������"�� >2��)��-�
�,#&�
=�%��	 )%�	�� !#��!;�5���,3!�	�!�%��	 ��ก#"�-� !
��,;���)3�����ก+��.�.  
�3���<��+ก)��� !�;�2��ก��	ก��2��)��	���<���#��%����� 
�3����.���
ก���;�2��ก��	��%	ก��$����	�
� !	�ก 2��)��-�
�,#&�9��� #ก�ก=������.�ก�� >#� !�!;� D9!��� #ก%��  
�����.�ก�� >#����$
�ก+�#3	5ก��+ก)��,�>�.  �;�
����+ก)����!%����>� 2��)����$,������.�ก�� >#�;�
���
�+ก)��,�>�. ��<��ก
�&$�ก���� #ก�ก=������.�ก�� >#ก���+ก)����!%����	)%�	�� !#�5��������� !
�-�!	�9>�����+ก)����#��>�A ��ก��ก� > #��$,��������$�ก��)�.�����.�ก�� >#����ก+�����"��3!�A .�%# 
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1%.��
�-�
0��
�3 - 
 

.�,� ��)��+����4")��<�ก��%�.ก����� !#�5��������.����)����)��5�����ก��� !D3>���#
4.#�+����4") );��%
�9>�	���ก��)����)����#�� ก���)��� !�;���<����ก��)���, - ��>�� > ��)����)��
�
�����>����.�	���กก���;��%���)���#����$��������. 5��%�;�	�);��%
$
��>;�
��ก)%�	�;�)�6
������)��5����ก���	5��������"� ��	��.��%������#���#$�ก�����4")���)��%��3�� D9!��.���ก
ก���;��%��;�	�4�ก��$,����#5��ก�����4")���)��%��3�� .����>� .�,� ��)��+����4")�9���<�� !��#	
�#���5-��
��#$�ก��$,���<���%5����� #��� #�$�ก��);��%
%�.�����ML� ��3!����ก	 )%�	��	-��2&
ก����.��ก��)���, -������,�,� 
 
 .�,� ��)��+����4") 1+ก�;�	�$,���<���%, >%�.����������ML���������� D9!�13�%����<���%, >%�.
��������ก���#���
�9!� �-���$�ก��%��)���
&��-����
�19��'���#����A � !	 ��ก�������ก��
��� !#�5��������)� �,�� �'���#� !	 �����������ก������ �.�5ก� �>;�	�� กm�,
����	 ��ก��ก� >)��
��2��
+�4") )��"�� ���-��	��5���'���#�3!�A 1���'���#����A 	 ��ก�������ก���-�!	�9>����
��)����)�� ���;�$
�����������ML��+��9>� D9!�����<���ก�������ก��)���, -������,�,��;�$
�
�ก�.)%�	�	�5�����$����������ก���	�%������<���3!��ก��������� 5��	 ��ก�������ก��
�#�#��%��������ก�����������.�%# ��ก������ ! 4.12  5�.�.�,� ��)��+����4")5������������ML�
��
%����? -.�. 2530 = 2550  -�%����>�5���? -.�. 2530 = 2533 ����������ML������������#�-�!	�9>�
�#��������3!��  ��.)����ก��ก��� !��.����)����)���+����4")� !�+��9>�  5����>�5���? -.�. 2542  �����
�����ML��#+���
%������#�� 0.3 - 2.7  D9!�����������ML�� !�#+���
%������#�� 2-3 13���<�����������ML�
�#������� �����. ������������ก�� ,�%#$
������ก���#�#��% ��<�,�%�� !ก��D3>���#	 �"�-)����
�+� ก������ก��$,����#�-3!�ก�����4")���4")5��ก���������������� 5��
�ก����������ML�
	�กก%�����#�� 5 13���<�"�%������ML�� !)����������5�� D9!����ก�.���� # ��3!����ก�;����D3>����
���,�,�4.#�%	�.�� $�ก�
 � !����������ML��+�ก%������������ ���;�$
�)%�	��	��1$�ก��
5������ก�������������.�� �-������)����#	 ��)��+��9>� )%�	����,3!�13�$����������ก���.�� 
��3!����ก)%�	�	�5����������)����)�������ก�������ก����.���$�$�ก����������"�)2��ก�� 
��ก��ก� >#�������ก�������ก����	 )3��.ก����	
�������4")
�3�13�������-#&$��+��3!� �,�� 
���);� ����
���	���-#& ��<���� 
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��
����� 4.12  .�,� ��)��+����4")5������������ML� ��
%����? -.�. 2530 - 2550 
           

�.�. 1%.��
�-�
0��
�3 - 
& 
�-��H=�� �.�. 2545 

�%�
������AB� 

(
�����) 

2530   54.2 2.5 
2531   56.3 3.9 
2532   59.4 5.5 
2533   62.8 5.7 
2534   66.4 5.7 
2535   69.2 4.2 
2536   71.5 3.3 
2537   75.1 5.0 
2538   79.4 5.7 
2539   84.1 5.9 
2540   88.8 5.6 
2541   96.0 8.1 
2542   96.2 0.2 
2543   97.8 1.7 
2544   99.4 1.6 
2545 100.0 0.6 
2546 101.8 1.8 
2547 104.6 2.8 
2548 109.3 4.5 
2549 114.4 4.7 
2550 116.7 2.0 

� !	�: 2��)��5
����������# (2550) 
 
  $�,�%����ก���ก�."�%������ML�
�3�"�%�� !��.����)����)���+��9>� ���,�,�� !��	�����%�
���� #���4#,�& �-����	3!�)����������.�� ������	� !�ก=����	�%���	 )���!;�������  1��
�ก�����
.�ก�� >#����B�ก�-�!	�9>����#ก%������������ML� ���;�$
����,�,�$,����#��������  �����$
�      
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���	�
����$����������ก��#�!��-�!		�ก�9>�5��"�%������ML���#�!����5���9>�ก%���.�	 
�3�$�,�%�
���ก���ก�."�%������ML����,�,�����;������ !	 �#+�
�3����1������B�ก��ก2��)��	�D3>�
���-#&���$��+��3!� �,�� � !.�� ���);� ��<���� 5��ก����	�����%�ก���1����ก������ �;�$
�����B�ก
$�2��)��-�
�,#&
�3����	�
����$����������ก���.�!;���	�ก 1��2��)��-�
�,#&�	���	��1

�5
�����������3!�A 	�,.�,#�.� ก=�;���<������.�)�.������ก����!����	�
����$
�ก+�#3	�!;�ก%��
)%�	����ก��$�ก��ก+�#3	 ก��#��<����
��$
��ก�."�%������9���%5��กD����9>�$�"�%������ML�     
D9!����	 �������3!���;�$
�ก�������5��ก��.;�����2��ก������
#�.,���ก���.� 
�3�1��
�ก	 ก��
������#+�ก=�������� !#�5����+�5����<�ก���������#���>�� !$
���ก;����+�5���%.��=%$�
��ก�
����ก���ก=�ก;��� �,�� ก�������D3>����)��	�ก�ก����-3!���#���ก;������
�3��;���D3>����)��
��ก����������	���#$������� ��<���� 
 
ก�
����"���./��������-�
 

 

2��)��-�
�,#&	 
���� !
��ก)3�ก�����B�ก������ก���,�,�5���;�����B�ก���#�#
����,3!�$
�5ก�"�)2��ก����ก,� ก��� !2��)��-�
�,#&����	��1�#�#����$
�����,3!�5ก�"�)2��ก��   
�.���>� ��ก��ก������	 �"�-)������%��ก��� !�- #�-�5��% 2��)��-�
�,#&#��������	 �����.
�3�
������-#&�� #����������.$���.��� !�- #�-�.�%#�,��ก�� ก��� !2��)��-�
�,#&���B�ก������ก
���,�,� 5�.�%��	 ก��5������.�
����� 5��$����������	�
�� !2��)��-�
�,#&�#�#����,3!�
ก=���;�$
�ก��5������.�
���ก��ก2��)��-�
�,#& �,���. #%ก��ก��� !2��)��-�
�,#&�����$�
��U%����)��� -��2���������� 5��-��2�������%���
ก�� D9!�����ก����<�ก���#�#����,3!�$
�ก��"�)��� 

 

 ก���#�#����,3!����2��)��#��)��-�!	�9>������3!�� 5��	 5�%4��	�-�!	�9>���=%ก%������B�ก 
.��5�.�$������� ! 4.13  -�%��ก���#�#����,3!����2��)��-�
�,#&#���-�!	�9>���<��;�.�� ��>�5���? 
-.�. 2530 - 2540 5��	 �����ก���#�#��%�+�ก%��ก���#�#��%�������B�ก D9!�$��? -.�. 2540 
2��)��-�
�,#&	 ก���#�#��%ก��$
�����,3!��+�� !��.�#+�� ! 6,058.43 -��������� 
�����ก�? -.�. 
2541 ก���-�%��ก���#�#����,3!����2��)��ก����.���#��������3!��  $���%��������B�ก$�����
2��)��-�
�,#&�#�#��%$������� !,����� ��%�
�9!���<�����กก��#��#����B�ก�����%��������
$�-��2����2��)����	��� 5�������$�ก������%	  
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��
����� 4.13  ����B�ก5������$
�����,3!����2��)��-�
�,#& ��
%����? -.�. 2530 = 2550 
 

�.�. ����!��"���./�� 

(�%��������) 

����I�ก 

(�%��������) 

�%�
�"�������!��"���./�� 
�������I�ก 
(
�����) 

2530    691.78   573.45 120.63 
2531    866.86   784.87 110.45 
2532 1,126.03   916.35 122.88 
2533 1,494.06 1,432.73 104.28 
2534 1,807.56 1,740.14 103.87 
2535 2,182.36 2,024.09 107.82 
2536 2,692.29 2,414.53 111.50 
2537 3,456.10 2,713.40 127.37 
2538 4,249.53 3,161.52 134.41 
2539 4,854.50 3,610.28 134.46 
2540 6,058.43 4,228.98 143.26 
2541 5,382.75 4,663.84 115.41 
2542 5,113.28 4,640.49 110.19 
2543 4,603.62 4,883.26 94.27 
2544 4,309.44 5,078.58 84.86 
2545 4,625.85 5,188.32 89.16 
2546 4,719.57 5,426,38 86.97 
2547 4,711.12 5,384.98 87.49 
2548 5,101.15 5,684.68 89.74 
2549 5,308.54 6,024.72 88.11 
2550 6,516.95 7,442.09 87.57 

� !	�: 2��)��5
����������# (2550) 
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ก�
"����ก"��-�� 

 
 ก�������ก	 ������;�)�6�#���	�ก������������ก�����������  ��<�5
���� !	����
��#�.��-3!�-�0�������� 4.#��!%����#�.���กก�������ก���������ก;����-�0��	�ก��	 )%�	 
���5��� !���5��ก%��������� !-�0��5��% ���
���-���������ก;����-�0�������ก���)����>���	
D9!�	 )%�	���5��$���#�.���<���%�$
6� �9��;�$
�	 )%�	���5�������#�.�	�กก%��  ก�������ก  
	 ก��ก����ก��%������)���	�ก !,��. �%	19����.� !�����ก�- #��	�ก !5
�������$
���#�.���กก��
�����ก	 )%�	���5��	�ก 
  
 4)�������ก�������ก�����������#$�,�%�5�ก��<�ก�������ก���)����>���	 (Primary 
Product) ���������)���ก�����<�
��ก D9!�ก���;��ก���ก��	��������#�"�-.��ML���ก�� �;�$
�
ก������	 ��ก�
��;�ก�. �	���	��1�-�!	ก�������.�$���#���>� ���	�
5��)�
"�-ก������     
��%�$
6�	 ��ก�
��	�5����� ก��$
��ก�.�'6
�.�����)� 5��)%�	�	�5�����������	�
ก������ 
���	�ก�������ก�����#	 5�%4��	��� !#�5���	��������)��5���+�
�3����)������"�
�����
ก��	�-�!		�ก�9>�   
 
 ��ก������ ! 4.14  5�.�	+�)��ก�������ก���)�������������# ��
%����? -.�. 2530 T 
2550 -�%��	+�)��ก�������ก�����������##��)�	 	+�)���-�!	�9>��#��������3!�� 4.#$��? -.�. 2531 
	+�)��ก�������ก�#+�� ! 399.17 -��������� �-�!	�9>���ก�? -.�. 2530 ���#�� 25.32 $��? -.�. 2539 
	+�)��ก�������ก�.����ก�? -.�. 2538 ���#�� 0.20 5��$��? -.�. 2540 	+�)��ก�������กก����-�!	
�+��9>���ก�? -.�. 2539 19����#�� 22.96 5��$��? -.�. 2549 ��������#	 	+�)��ก�������ก 
4,937.37  -��������� �-�!	�9>���ก�? -.�. 2548 ���#�� 10.89 
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��
����� 4.14  	+�)��ก�������ก�����������# ��
%����? -.�. 2530 T 2550 
 

�.�. �0�-��ก�
"����ก 
(�%��������) 

�%�
�ก�
�������4��� 
(
�����) 

2530   298.10 15.51 
2531   399.17 25.32 
2532   509.93 21.72 
2533   583.21 12.56 
2534   720.55 19.06 
2535   815.20 11.61 
2536   921.43 11.53 
2537 1,118.05 17.59 
2538 1,381.66 19.08 
2539 1,378.90 -0.20 
2540 1,789.83 22.96 
2541 2,181.08 17.94 
2542 2,150.05 -1.44 
2543 2,730.94 21.27 
2544 2,802.53   2.55 
2545 2,837.66   1.24 
2546 3,233.12 12.23 
2547 3,822.80 15.43 
2548 4,399.82 13.11 
2549 4,937.37 10.89 
2550 5,302.12  7.39 

� !	�: 2��)��5
����������# (2550) 
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��กก���9ก��19������ ��ก�
�5��5�%4��	���ก����	"�#$���������#5�� 
��������
�������ก���������� ��	��1����)%�	�;�)�6���ก����	"�#$�������5���������
�
�������ก���������� .��� > 

 
ก����	"�#$�������13���<�5
�������������� !	 )%�	�;�)�6 �����3!��	���ก��	��1 

�;�������	"�#$���������$,�$�ก�����������������.� D9!���กก����	��>�$���%����"�)���
5��"�)��ก,� -�%��ก����	"�#$���������%�$
6�	���กก����	$���%����"�)��ก,� 
4.#�@-���#���#�!�ก����	"�))��%��3�� -�%��ก����	"�))��%��3�� 13���<�5
���������	� !�;�)�6
��������� 5��	 ���	�
������	� !�#+�$���.���+� 
�ก������$
�)%�	�;�)�6���ก����	"�)
)��%��3�� 4.#ก��	 �4#��#
�3�	���ก��� !ก������$
�ก����	"�))��%��3���-�!	�+��9>� ������;�$
�
��������	��1-9!�-�������.�	�ก�9>� 5	�%��ก����	"�#$���������#	 5�%4��	��������%
�.�� �����3!��	���ก�1��ก��
&��������ก���%	19��'���#�3!�A � !�	���3>�$
��ก�.ก����	"�#$� 
������  5��
�ก$����)�ก����	"�#$�������������%�+��9>� ������)%�	 �4#��#
�3�
	���ก��$�ก����ก����.��ก����	$
�	 )%�	����4��#��������3!�� �-3!�������$�,�%�"�%�� !
�����ก���#�#��%�#�����=	� !
�3�,�%�� !����������ก������������+� ��3!����กก����	"�#$� 
������)%��������#+�$���.��� !��	��1�������)%�	����ก�������"�#$��������.� �-3!�,�%#
ก������$
��ก�.ก������4���������ก���.�4.#����#ก����	"�#$�������   

 
 ��������
�������ก����������	 )%�	�;���<��;�
���������ก;����-�0����<��#���	�ก  
��3!��	���ก� !������ก;����-�0��	 �'6
����.����������"�#$������� 4.#	 ��%�������
%���
)%�	����ก�������5��������	"�#$������� �9�	 )%�	�;���<���������#���������ก����������
�-3!�$
��- #�-����)%�	����ก�������"�#$������� ���������ก����������� !����	�$�������
��# �	�%������<�ก�������4.#�����ก���������� ก�������$�
��ก���-#&��ก����������      
����ก+�#3	��ก���������� ����,3!�ก��)�� 5�������������"��3!�A 13���<��������� !��<���. �������
�����ก����# 5����ก��ก��. � !�.����5��% ������� !�.����ก���������	
�3�������ก���������ก
����������)%�	 �����%�� )3� ก���������ก������������	 ��$
�����-9!�-��������+������$�
.���%��1�.�� �)�3!����ก�5�����ก�
&� !$,�$�ก������ D9!����;�$
�����������������'6
�ก��  
��..��ก��)��$���#�5�ก��<��;��%�	�ก 5��$���#�#�%1����<������
ก��	�-3!�ก�������ก5��%
������ก���� #��� #����.���� >�.�  �;�
���5�%4��	ก���
�����������������ก����������� !��
�ก�.�9>���>� �'���#"�#$���������<���!�� !	 �����ก����.���$�����������ก���������,���$�
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��������#)�������	�ก  $�"�%�� !	 ก��5�������-3!�.9�.+.ก���������ก����������� !���5��$�
�'������  ก��5ก���������)�'6
�5��ก������������ก#"�-4)�������-3>�������2��ก����<���!�� !
�;���<��#���#�!� ก�����������)%�		�!�$�$
�ก����ก�������<�5�%���
�9!� � !,�%#ก������ก�������$
�
�-�!	�9>��.�  ������)%���	 ก��.;������4#��#
�3�	���ก������A �-3!��;�)%�	����$�5���+�$�$
�
��ก���������������$
�����	������$���������# 1��	 ก��.;�����ก��$
��ก�.)%�	�,3!�	�!�$�ก���	
��ก���������������  ก=����������$
�ก��������������,�������	������$���������#�-�!	�9>� 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



����� 5 

 


�ก�
�<ก(� 
 

$���� >����<�ก����#�����ก���9ก����ก���������������
�������ก����������      
� !	 ���ก����	"�#$���������# ��<�ก��%��)���
&�,�����	�
��������	��� $,����	+����ก�	�%��  
��<���#���	�� ��
%������	��� ! 1 �? -.�. 2541 - ���	��� ! 4 �? -.�. 2550 4.#5���ก��
%��)���
&��ก��<������%� )3� ��%�� !
�9!���<�ก���.���)%�	��!�������	+� (Stationary)       
��%�� !�����<�ก��%��)���
&��ก���������������
�������ก����������� !	 ���ก����	
"�#$���������# 4.#$,�%�2 ก;����������#� !��.�����>� (Two Stage Least Square: 2SLS)          
D9!�%�2 ก��.��ก���%�
	���;�
���ก��$,�ก�������	ก���ก !#%��3!�� (Simultaneous Equation) 
��#���� #.�����ก���9ก��	 .�������� > 
 

"��������<��  
�ก�
�1"��-��������������0� (Stationary) 
 
 ��3!����กก���9ก��$�)��>�� >  ���	+�� !$,���<���%�����������ก��� !��<����	+����ก�	�%�� 
(Time Series Data) D9!�
�ก�;�	�%��)���
&
�)%�	��	-��2&������	+�4.#��� 4.#� !�	��;�ก��
��%�������	+�ก��� ����ก�.�'6
�)%�	�	���!�������	+� (Non-Stationary) ��!�)3� )���@� !#        
���)
�� (Mean) 5��)��)%�	5����%� (Variance) ������	+�	 )���	�)�� ! 
	�#19� ��	 ก��
��� !#�5�������	ก���%�� �;�$
�)%�	��	-��2&��
%�����%5������	ก�����	 )%�	��	-��2&  
�	�5������ (Spurious Regression) �-3!���<�ก���.���)%�		 ��1 #�"�-
�3�)%�	��!�������	+�  
.����>� ก���9ก��)��>�� >�9��.��;�ก���.���)%�		 ��1 #�"�-
�3�)%�	��!�������	+� (Stationary) 
�����%5��� !�;�	�$,�ก��� 4.#ก���.��� Unit Roots ��	%�2 ก����� Augmented Dickey Fuller 

�3� ADF Test 

 
 ��ก������ ! 5.1 5�.�$
��
=�19�)���1���� !);��%
�.��� #�ก��)��%�กG� (Critical Value)  
��	�������� Mackinnon 4.#
�ก)���1���� !);��%
�.�	 )�����#ก%��)��%�กG� 
 ��.��)%�	�,3!�	�!� 
���#�� 95 ��5�.�%����%5��.��ก���%	 )%�	��!�������	+� 
 ��.��)%�	�,3!�	�!�� !���#�� 95      
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(5%  Level) 5��)��$�%���=� 
	�#19� �;��%� Lag � !�
	���	��	%�2 ��� Schwarz Information 
Criterion (SIC) D9!�	 ��ก���.���)�
�	����)%�	��!�������	+� .��5�.�$������� ! 5.1 
 
��
����� 5.1  )���1������ก���.���)�
�	����)%�	��!� (Stationary) �����%5������A  

 
-�&"��%��-�����������%�4�
  

�%�4�
 ���
�1%�  

(Level) 

���
������%�1%���� 1 

 (1st  Difference) 

ก�
��� ��!��
������� (S) 
Test Critical value 
       1%   Level 
       5%   Level 
       10% Level 
 

      -5.1753 (0)* 
 

-2.6307 
-1.9503 
-1.6112 

 - 


��� %&'	���
���
�.�.��� (Y) 
Test Critical value 
       1%   Level 
       5%   Level 
       10% Level 
 

     -2.4777 (0)* 
 

-2.6272 
-1.9498 
-1.6114 

- 

�%�
�1�ก���@��������I�ก����
%��	 (R) 
Test Critical value 
       1%   Level 
       5%   Level 
       10% Level 
 

     -2.2652 (0)* 
 

-2.6256 
-1.9496 
-1.6115 

- 

1%.��
�-�
0��
�3 - (CPI) 
Test Critical value 
       1%   Level 
       5%   Level 
       10% Level 
 

       - 2.8929 (0)* 
 

-2.6256 
-1.9496 
-1.6115 

- 
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��
����� 5.1  )���1������ก���.���)�
�	����)%�	��!� (Stationary) �����%5������A (���) 
 

-�&"��%��-�����������%�4�
  

�%�4�
 ���
�1%� 

 (Level) 

���
������%�1%���� 1 

 (1st  Difference) 

����������������ก�����
���� (FCI) 
Test Critical value 
       1%   Level 
       5%   Level 
     10% Level 

   -2.0695 (0)* 
 

-2.6256 
-1.9496 
-1.6115 

- 

ก�
����"���./�����
������-�
 (CR) 
Test Critical value 
       1%   Level 
       5%   Level 
       10% Level 

   1.1129 (0)* 
 

-2.6272 
-1.9498 
-1.6114 

-7.1197 (0)* 
 

-2.6289 
-1.9501 
-1.6113 

ก�
"�"���� (K) 
Test Critical value 
       1%   Level 
       5%   Level 
       10% Level 

   2.6540 (0)* 
 

-2.6272 
-1.9498 
-1.6114 

-7.5764 (0)* 
 

-2.6289 
-1.9501 
-1.6113 

�%�
�1�ก���@�����ก0�"8��
%��0ก-��.%@�1� (MLR) 
Test Critical value 
       1%   Level 
       5%   Level 
       10% Level 

  -2.2546 (0)* 
 

-2.6289 
-1.9501 
-1.6113 

- 


���1���กก�
"����ก (X) 
Test Critical value 
       1%   Level 
       5%   Level 
       10% Level 

    0.2329 (0)* 
 

-2.6256 
-1.9496 
-1.6115 

   -5.7775 (0)* 
 

-2.6272 
-1.9498 
-1.6114 


	�#�
��: *  )3� �;��%� Lag � !�
	���	��กก��);��%
 4.#4��5ก�	 Eviews 4.1 
� !	�: ������ก�����"�)��%ก � 
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��ก���.���)%�	��!�������	+������%5��� !$,�$�ก���9ก�� ���ก��.�%# ก����	
"�#$���������#  ����"�
�&	%��%	���,�,��� �����.�ก�� >#�������B�ก��	���-#&  .�,� ��)�
�+����4") ��������
�������ก���������� ก���#�#����,3!��������2��)��  ก�����	���  �����
.�ก�� >#����ก+��;�
����+ก)��,�>�.   5����#�.���กก�������ก D9!��2���#��ก���.����.�.��� > 
 

ก�
��� ��!��
������� (S) 
 ��.�� (Level) )���1���� !�.�	 )������ก�� -5.1753                

 �;��%�  Lag  ����ก�� 0 D9!�	 )���!;�ก%��)��%�กG� (Critical Value) 
 ��.��)%�	�,3!�	�!����#�� 95      
(5% Level) � !����ก�� -1.9503  5�.�%�� 
 ��.�� ��%5��ก����	"�#$���������#	 ��1 #�"�-

�3�	 )%�	��!�������	+� (Stationary) 
 


��� %&'	���
���
�.�.��� (Y) 
 ��.�� )���1���� !�.�	 )������ก�� -2.4777  
 �;��%� 
Lag  ����ก�� 0 D9!�	 )���!;�ก%��)��%�กG� 
 ��.��)%�	�,3!�	�!����#�� 95 � !����ก�� -1.9498  5�.�%��   

 ��.�� ��%5������"�
�&	%��%	���,�,���	 ��1 #�"�-
�3�	 )%�	��!�������	+�  

 
�%�
�1�ก���@��������I�ก����
%��	 (R) 
 ��.�� )���1���� !�.�	 )������ก�� -2.2652                


 �;��%�  Lag  ����ก�� 0 D9!�	 )���!;�ก%��)��%�กG� 
 ��.��)%�	�,3!�	�!����#�� 95 � !����ก�� -1.9496   
5�.�%�� 
 ��.�� ��%5�������.�ก�� >#�������B�ก��	���-#&	 ��1 #�"�-
�3�	 )%�	��!����
���	+�  

 
1%.��
�-�
0��
�3 - (CPI)  
 ��.�� )���1���� !�.�	 )������ก�� - 2.8929  
 �;��%�  Lag  

����ก�� 0 D9!�	 )���!;�ก%��)��%�กG� 
 ��.��)%�	�,3!�	�!����#�� 9  � !����ก�� -1.9496  5�.�%�� 
 ��.�� 
��%5��.�,� ��)��+����4")	 ��1 #�"�-
�3�	 )%�	��!�������	+�  
 

����������������ก�����
���� (FCI) 
 ��.�� )���1���� !�.�	 )������ก�� -2.0695  
 �;��%� 
Lag  ����ก�� 0 D9!�	 )���!;�ก%��)��%�กG� 
 ��.��)%�	�,3!�	�!����#�� 95 � !����ก�� -1.9496  5�.�%��    

 ��.�� ��%5����������
�������ก����������	 ��1 #�"�-
�3�	 )%�	��!�������	+�  
 

ก�
����"���./�����
������-�
 (CR) 
 ��.�� )���1���� !�.�	 )������ก�� 1.1129   
 
�;��%� Lag ����ก�� 0 D9!�	 )���+�ก%��)��%�กG� 
 ��.��)%�	�,3!�	�!����#�� 95 � !����ก�� -1.9498  
5�.�%�� 
 ��.�� ��%5��ก���#�#����,3!��������2��)�� 	 ��ก�
���<� Unit Roots 5�.�$
�
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�
=�%����%5��ก���#�#����,3!��������2��)����.)%�		 ��1 #�"�-
�3���.)%�	��!�������	+� 
(Non - Stationary) �9�����	 ก��5ก��'6
�.��ก���% D9!�%�2 ก��5ก��'6
������%5����	��1�;��.�4.#
ก��
�)����%����������%5�� (Differencing) 5���;�ก���.���)%�	��!������%5��� !����ก��
�
)����%�������.��� ! 1 (1st  Difference) � ก)��>� �-3!��.���%���	3!�����ก��
�)����%�����5��%��%5��
��	 )%�	��!�
�3��	� D9!���� !�.�-�%�� 
 ��.�� 1st  Difference )���1���� !�.�	 )������ก�� -7.1197       

 �;��%� Lag ����ก�� 0 D9!�	 )���!;�ก%��)��%�กG� 
 ��.��)%�	�,3!�	�!����#�� 95 � !����ก�� -1.9501 
D9!�5�.�%�� 
 ��.�� 1st  Difference ��%5��ก���#�#����,3!��������2��)��	 ��1 #�"�-
�3�	 
)%�	��!�������	+�  
 

ก�
"�"���� (K) 
 ��.�� )���1���� !�.�	 )������ก�� 2.6540  
 �;��%�  Lag  ����ก�� 0 D9!�	 
)���+�ก%��)��%�กG� (Critical Value) 
 ��.��)%�	�,3!�	�!����#�� 95 � !����ก��  -1.9498  5�.�%��     

 ��.�� ��%5��ก�����	���	 ��ก�
���<� Unit Roots  5�.�$
��
=�%����%5��ก�����	�����.
)%�		 ��1 #�"�-
�3���.)%�	��!�������	+� �9�����	 ก��5ก��'6
�.��ก���% D9!�%�2 ก��5ก��'6
�
�����%5����	��1�;��.�4.#ก��
�)����%����������%5�� 5���;�ก���.���)%�	��!������%5��
� !����ก��
�)����%�������.��� ! 1 � ก)��>� �-3!��.���%���	3!�����ก��
�)����%�����5��%��%5����	 
)%�	��!�
�3��	� D9!���� !�.�-�%�� 
 ��.�� 1st  Difference �����%5��ก�����	��� )���1���� !�.�	 
)������ก�� -7.5764   
 �;��%� Lag ����ก�� 0 D9!�	 )���!;�ก%��)��%�กG�  
 ��.��)%�	�,3!�	�!����#�� 95   
� !����ก�� -1.9501 D9!�5�.�%�� 
 ��.�� 1st  Difference ��%5��ก�����	���	 ��1 #�"�-
�3�	 )%�	
��!�������	+�  
 

�%�
�1�ก���@�����ก0�"8��
%��0ก-��.%@�1� (MLR) 
 ��.�� )���1���� !�.�	 )������ก��  -2.2546    

 �;��%�  Lag  ����ก�� 0 D9!�	 )���!;�ก%��)��%�กG�  
 ��.��)%�	�,3!�	�!�  ���#�� 95 � !����ก�� -1.9501  
5�.�%�� 
 ��.�� ��%5�������.�ก�� >#����ก+��;�
����+ก)��,�>�. 	 ��1 #�"�-
�3�	 )%�	��!����
���	+�  
 


���1���กก�
"����ก (X) 
 ��.�� )���1���� !�.�	 )������ก�� 0.2329 
 �;��%� Lag  ����ก�� 
0 D9!�	 )���+�ก%��)��%�กG� 
 ��.��)%�	�,3!�	�!����#�� 95  � !����ก��  -1.9496  5�.�%�� 
 ��.��     
��%5����#�.���กก�������ก	 ��ก�
���<� Unit Roots 5�.�$
��
=�%����%5����#�.���กก��
�����ก��.)%�		 ��1 #�"�-
�3���.)%�	��!�������	+� �9�����	 ก��5ก��'6
�.��ก���% D9!�%�2 ก��
5ก��'6
������%5����	��1�;��.� 4.#ก��
�)����%����������%5�� 5���;�ก���.���)%�	��!�
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�����%5��� !���� ก��
�)����%�������.��� ! 1 � ก)��>� �-3!��.���%���	3!�����ก��
�)����%�����5��%
��%5����	 )%�	��!�
�3��	� D9!���� !�.�-�%�� 
 ��.�� 1st  Difference )���1���� !�.�	 )������ก��           
-5.7775 
 �;��%� Lag ����ก�� 0 D9!�	 )���!;�ก%��)��%�กG� 
 ��.��)%�	�,3!�	�!����#�� 95 � !����ก��     
-1.9498  D9!�5�.�%�� 
 ��.�� 1st  Difference ��%5����#�.���กก�������ก	 ��1 #�"�-
�3�	 )%�	
��!�������	+� 
 

��กก���.���)%�	��!�������	+������%5��� !$,�$�ก���9ก�� -�%����%5��� !$,�$�
ก���9ก����>�
	. D9!����ก��.�%# ก����	"�#$���������# ����"�
�&	%��%	���,�,��� 
�����.�ก�� >#�������B�ก��	���-#& .�,� ��)��+����4") ��������
�������ก���������� 5�������
.�ก�� >#����ก+��;�
����+ก)��,�>�. 	 )%�	��!�������	+� 
 ��.�� ��%���%5��ก�����	��� ก���#�#
����,3!��������2��)�� 5����#�.���กก�������ก	 )%�	��!�������	+� 
 ��.�����������.��    
� !
�9!� D9!���	��1�;���%5��� !�.��;�ก���.���)%�	��!�������	+�5��% ���;�ก�����	�
)��.�%#
%�2 ก;����������#� !��.�����>������ 
 

"������"��  
�ก�
���-
���	
�ก
����������������������ก�����
���� 

��������ก�
��� ��!��
������� 
 
 �;�
�����%�� >��<�ก��%��)���
&�,�����	�
����1�����ก���	+����ก�	�%��5��5�.���ก��
�.���)%�	��	-��2&�����%5�� ��กก���;��	ก��� ! 3.1 5���	ก��� ! 3.2 	��;�ก���.�+� 
(Reduce Form) $
��#+�$��+���%5��"�#$�5���;���� (Endogenous Variables) � !��<�M'�ก&,�!�     
�����%5��"�#��ก5���;���� (Exogenous Variables) )3��	ก��� ! 3.3  �-3!�� !���.�5���;����    
� !��	��1�;���)�.���	�
 (Estimation) �.� .��5�.���>����$�ก��������	ก���.�+��%�$�   
��� ! 3 5��% 4.#$,�%�2 ก;����������#� !��.�����>� �-3!��2���#)%�	��	-��2&��
%���ก����	
"�#$���������#ก������"�
�&	%��%	���,�,��� �����.�ก�� >#����B�ก��	���-#& .�,� ��)�
�+����4") 5����������
�������ก���������� 4.#�.���ก��)�.���	�
  .��� > 
 

S   =  37.8184 + 0.2268Y  + 4.7403R  + 5.1625CPI  + 0.1292FCI  (5.1) 
             (0.0144)*   (8.6685)**  (7.3178)*        (0.0852)* 
             [1.8493]     [2.8543]       [0.7054]         [0.1078] 
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R-squared  =  0.8375  Durbin-Watson  Stat =  1.7887  
Adjusted R-squared = 0.8047 F-statistic = 30.4986 
 


	�#�
��:  )��$�   ( ) 
	�#19�  )�� Standard Error 
                  )��$�    [ ]   
	�#19�  )�� t-Statistic 
      *        
	�#19�  	 ��#�;�)�6����1���� !��.��)%�	�,3!�	�!����#�� 90  
      **      
	�#19�  	 ��#�;�)�6����1���� !��.��)%�	�,3!�	�!����#�� 95 
 

��ก�	ก��� ! 5.1 ��	��1�2���#)�����	�
�.�.��� > 
 

-����
�)����	������2�V���ก����.���$� (R-Square) 	 )������ก�� 0.8375 5�.�%����%5��  
� !ก;�
�.�%�$��	ก�� )3� ��%5�������.����%�	3���>�
	. ���ก��.�%# ����"�
�&	%��%	
���,�,��� �����.�ก�� >#����B�ก��	���-#& .�,� ��)��+����4") 5����������
�������ก
���������� ��	��1�2���#ก����� !#�5��������%5����	 )3� ก����	"�#$���������#      
�.��#���	 ��#�;�)�6����1������#�� 83.75 ��%�� !�
�3����#�� 16.25 �2���#�.�.�%#��%5���3!�A  

 
-����
�)��  F-statistic 	 )������ก��  30.4986 5�.�%�� ��%5���������	��1�2���#      

)%�	5����%������%5����	�.��#���	 ��#�;�)�6 � !��.��)%�	�,3!�	�!����#�� 95 
 
-����
�)��)�� !  (Constant) 	 )������ก�� 37.8184  5�.�%�� 5	�%�����	�	 �'���#�3!�A            

	�ก����  ก����	"�#$���������#���-�!	�9>�  37.8184  -��������� D9!�	 ��#�;�)�6� !��.��
)%�	�,3!�	�!����#�� 95 
 

-����
�����"�
�&	%��%	���,�,���	 )%�	��	-��2&ก��ก����	"�#$���������#    
$��������. #%ก�� ก���%)3� 
�กก;�
�.$
��'���#�3!�A )�� !5��% �	3!�����"�
�&	%��%	���,�,���
�-�!	�9>� 1 -��������� �������$
�ก����	"�#$���������#�-�!	�9>� 0.2268 -��������� 4.# 
ก����� !#�5����������"�
�&	%��%	���,�,�����	��1�2���#19�ก����� !#�5������ก����	
"�#$���������#�.��#���	 ��#�;�)�6����1���� !��.��)%�	�,3!�	�!����#�� 90 D9!�	 )%�	��	-��2&
��.)������	�		������ !��>��%� 5�.�%�� �	3!�����"�
�&	%��%	���,�,���	 )��	�ก�9>� 5�.�19�
ก��� !���,�,�	 ��#�.��+��9>� �	3!�D3>����)��5�����ก��5��%ก=���
�3�������		�ก�9>� 5��$����
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���ก�����	1������"�
�&	%��%	���,�,����.�� �	3!�D3>����)��5�����ก��5��%ก=���
�3�������	
�.��.�%#  

 
-����
������.�ก�� >#�������B�ก��	���-#&	 )%�	��	-��2&ก��ก����	"�#$�������

��#$��������. #%ก�� ก���%)3� 
�กก;�
�.$
��'���#�3!�A )�� !5��% �	3!������.�ก�� >#�������B�ก   
��	���-#&�-�!	�9>����#�� 1 �������$
�ก����	"�#$���������#�-�!	�9>� 4.7403 -���������
4.#ก����� !#�5�����������.�ก�� >#�������B�ก��	���-#&��	��1�2���#19�ก����� !#�5���
���ก����	"�#$���������#�.��#���	 ��#�;�)�6����1���� !��.��)%�	�,3!�	�!����#�� 95 D9!�	 
)%�	��	-��2&��.)������	�		������ !��>��%� 5�.�%��1�������.�ก�� >#�������B�ก��	���-#&      
	 )��	�ก�9>� ���;�$
���.��ก����	"�#$���������#�-�!		�ก�9>� 5��$�������ก�����	1�������
.�ก�� >#�������B�ก��	���-#&	 )���.�� ���;�$
���.��ก����	"�#$���������#�.�� 

 
-����
�.�,� ��)��+����4")	 )%�	��	-��2&ก��ก����	"�#$���������#$�������

�. #%ก�� ก���%)3� 
�กก;�
�.$
��'���#�3!�A )�� !5��% �	3!�.�,� ��)��+����4")�-�!	�9>� 1 ��. �������
$
�ก����	"�#$���������#�-�!	�9>� 5.1625 -��������� 4.#ก����� !#�5������.�,� ��)�
�+����4")��	��1�2���#19�ก����� !#�5������ก����	"�#$���������#�.��#���	 ��#�;�)�6 
����1���� !��.��)%�	�,3!�	�!����#�� 90 D9!�	 )%�	��	-��2&�	���.)������	�		������ !��>��%� 
5�.�%��1��.�,� ��)��+����4")	 )���+��9>� ���;�$
���.��ก����	"�#$���������#�-�!	�+��9>� 5��
$����������ก�����	 1��.�,� ��)��+����4")�.�� ���;�$
���.��ก����	"�#$���������#�.�� 
���
��� !�;�$
��	3!�.�,� ��)��+����4")�-�!	�9>� �����$
�ก����	�-�!	�+��9>���>� �����3!��	���ก
-G��ก��	ก����	������,�,�� !��� !#�5����� �	3!���.����)����)��5�����ก���-�!	�+��9>�  
��<����
��� !�;�$
����,�,�
������	���-#&���$��+�5���3!�A 5�� ��3!����ก)�.ก��
&%��      
$����)�)������������.�!;��� �;�$
���� !#�-G��ก��	ก����	 $
�)%�	��$�ก����		�ก�9>�     
�-3!��L��ก��)%�	�� !#�� !���ก�.�9>� 
 

-����
���������
�������ก����������	 )%�	��	-��2&ก��ก����	"�#$���������#   
$��������. #%ก�� ก���%)3� 
�กก;�
�.$
��'���#�3!�A )�� !5��% �	3!���������
�������ก����������
�-�!	�9>� 1 -��������� �������$
�ก����	"�#$���������#�-�!	�9>� 0.1292 -��������� 4.#ก��
��� !#�5��������������
�������ก���������� ��	��1�2���#19�ก����� !#�5������ก����	
"�#$���������#�.��#���	 ��#�;�)�6����1���� !��.��)%�	�,3!�	�!����#�� 90 D9!�	 )%�	��	-��2&
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��.)������	�		������ !��>��%� 5�.�%��1����������
�������ก�����������-�!	�9>� ���;�$
�ก��
��	"�#$���������#�-�!	�+��9>� 5��$����������ก�����	1����������
�������ก����������
�.�� ก=���;�$
�ก����	"�#$���������#�.�� 
 

-����
��'6
��
��	-��2&�����%��ก%� (Autocorrelation) 4.#ก���.���.�%#%�2   
Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test  ��ก�������%ก� ! )2 -����
���ก)�� Probability 
���)�� F-Statisitc D9!�	 )��  Probability ����ก�� 0.7566  D9!��+�ก%����.����#�;�)�6 0.05 
	�#)%�	%��
5���;�����	��ก�.�'6
��
��	-��2&�����%��ก%� 
 

-����
��'6
�)%�	5����%������%�)��.�)�3!���	�)�� ! (Heteroskedasticity Test )  
4.#ก���.���.�%#%�2   WhitePs Heteroskedasticity Test  �-3!�ก����%�����'6
�.��ก���%       
��ก�������%ก� ! )3 -����
�)�� Probability ���  obs* R-squared  D9!�	 )������ก�� 0.5833           
D9!�	 )��	�กก%����.����#�;�)�6 0.05 5�.�$
��
=�%����ก��)�.���	�
� !�.� �	��ก�.�'6
�      
)%�	5����%������%�)��.�)�3!���	�)�� ! 
 
 -����
��'6
���%5�������	 )%�	��	-��2&ก�� (Multicollinearity) �	3!�-����
������
��%ก� ! )4  5�.�)�� Correlation Coefficients ��
%�����%5������A $�5���;����� !$,�$�
ก���9ก�� -�%���	�	 ��%5�������$.$�5���;����� !	 )%�	��	-��2&ก�����)��������+� ��!�)3�     
�	��ก�.�'6
���%5�������	 )%�	��	-��2&ก��$�5���;���� 
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"
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�ก�
�<ก(� 

 
 ��������#��<�
�9!�$�������ก;����-�0��	 %��1������)&
��ก$�ก��-�0�������ก��  
�-3!�$
��ก�.ก������4���������ก�� �;���<���������#��������;��%�	�ก ก����	"�#$�������   
13���<�5
����������� !	 )%�	�;�)�6 �����3!��	���ก��	��1�;�������	��������.� ,�%#�;�$
�
��������	��1-9!�-�������.�	�ก�9>� 5��ก��-�0�������� 4.#����#������	"�#$�������
�- #��#����. #% ����	���	��1����������)%�	����ก���������� !�-�!		�ก�9>��.� �9��;���<�����
����#5
������������ก���������� 5���������������
�������ก����������#���	�	 �������� !      
5��,�.%��ก��$
��ก�.��. 
�3����� #��������� 4.#�@-����� !	 ���ก����	"�#$���������# 
.����>�ก���9ก��)��>�� >�9�	 %��1������)&�-3!��9ก����ก���������������
�������ก����������     
� !	 ���ก����	"�#$���������#   
 
 ��กก���9ก��-�%��ก����	"�#$�������13���<�5
����������� !	 )%�	�;�)�6 4.#�@-��
�#���#�!�ก����	"�))��%��3�� ก����	"�#$�������$�,�%�
�����ก�ก�.%�กG�ก��
&��������ก��
$��? -.�. 2540 -�%��ก����	"�#$��������#+�$���.��� !�+�ก%��ก������� 5��$�����?� !ก����	
"�#$��������#+�$���.���!;�ก%��ก������� �ก�.�'6
�,���%���ก����	5��ก��������ก�.�9>� "�%�
.��ก���%5�.�%��ก����	"�#$��������	���	��1�������)%�	����ก�������"�#$�������
�;���<���������#���������ก�����������-3!��������ก�������"�#$�������� !�-�!	�+��9>��#���
�����3!�� ��กก���9ก��19���������
�������ก����������� !����	�"�#$���������# D9!�����	�$�
�+�5��  5��%��1������)&� !	 )%�	5�ก����ก�� �����$
��ก�.ก���#�#��%��������ก�� 4.#�������
�
�������ก���������� 5�����ก��<����������4.#�����ก����������  ���������$�
��ก���-#&
��ก���������� ����ก+�#3	��ก���������� ����,3!�ก��)��5�������������"��3!�A 4.#� !�������   
�
�������ก������������>� �������ก���������������>���. 5������ #������������ก��5��
ก���������������� 4.#��. � !�ก�.�9>� )3� ���ก��$
��ก�.���4#,�&$�ก��-�0�������ก�� �-���
ก���
�����	�������������ก���������� ������)%�	����ก���������"�#$�������  "�)2��ก��
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%$b$!rW+$+กY*ก$!j4203!กY*[a](+^$)&̂(�/op() %^)e4Zk$h\](3&%$\ก!!b&̂$)t %$b$!rW+$+&-X    
[a](+^$)b1�%r1+!g$n mdp)*2%^)e4a1&̂(!2ff� !"#กY*W()_!2�Z  ก��������%����� #� !����ก�.�9>�  
)3� 
�ก�������� !�
�����	�$���������>� ��<��������� !����	��ก=�ก;���$���#���>� ก=���ก��$
��ก�.
��ก��������"�-)������������ก��5��ก������"�#$������� 5����กก���9ก��-�%���������  
� !�
�����	�$���������>� �����. ��������� ��>���%�� !ก��$
��ก�.ก���#�#��%��������ก�����
������  	 ��%�$�ก���-�!	ก��������� ก���;�������)4�4�# ����	�$������� D9!�
�ก������5��

��%#���� !�ก !#%������	 �4#��#
�3�	���ก����������$
��ก�.ก���
�����������������ก
��������������	�$���������#  �������. ���ก���#�#��%$����������ก�� 
 

��กก��%��)���
&��ก���������������
�������ก����������� !	 ���ก����	"�#$� 
��������# 4.#ก��%��)���
&�,�����	�
 $,����	+�����#"+	� ��<���#���	�� ��
%������	��� ! 1  
�? -.�. 2541 - ���	��� ! 4 �? -.�. 2550 �����5���;����$��+�5����������	ก���ก !#%��3!�� 
(Simultaneous Equation Model)  5�����	�
)��.�%#%�2 ก;����������#� !��.�����>� (Two Stage 
Least Square: 2SLS)  ��ก���.���)%�	��	-��2&�����%5�� �����.�.��� > 

 
1.  ����"�
�&	%��%	���,�,���	 )%�	��	-��2&ก��ก����	"�#$���������#$� 

�������. #%ก��  
 
2.  �����.�ก�� >#����B�ก��	���-#&	 )%�	��	-��2&ก��ก����	"�#$���������#$�

�������. #%ก��  
 

3.  .�,� ��)��+����4")	 )%�	��	-��2&ก��ก����	"�#$���������#$��������. #%ก��  
 
 4.   ��������
�������ก����������	 )%�	��	-��2&ก��ก����	"�#$���������#$�
�������. #%ก��  
 

����"��4�� 

 
 ก���9ก����ก���������������
�������ก����������� !	 ���ก����	"�#$���������# 
��	��1�����������5��� !��$,���<�5�%���$�ก��%��5��-�0��
�3�ก;�
�.�4#��#�-3!�ก��
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-�0�������ก����������� 5����<�5�%����;�
���ก���9ก��)��>�������.� 4.#5�����ก��<�
�������5����กก���9ก��5���������5��$�ก���9ก��)��>������ .��� >  
 
����"��4����กก�
�<ก(� 
 

1.  ������5��
��%#���� !�ก !#%����)%�	 	���ก��
�3��4#��#� !,�%#�������	
�3��+�$� 
$
���ก����������������ก�.)%�	��$�� !������	������$���������#	�ก�9>� �;�$
���#�.����
�������-�!	�+��9>� D9!��������$
�ก����	"�#$��������-�!	�9>� ��>�� >��3!����ก��ก���9ก��-�%��
��������
�������ก����������	 ��%��;�$
�ก����	"�#$��������-�!	�+��9>�   
 
 2.  ������5��
��%#���� !�ก !#%���� )%�	 	���ก��
�3��4#��#$�ก��$,���.����)�
���)��"�#$������� ��<��)�3!��	3�$�ก��)%�)�	ก����	"�#$�������$
��#+�$���.��� !
�
	���	
�3�$���.��� !����ก�� ��>�� >��3!����ก��ก���9ก��-�%����.����)����)��$�������	 
��%��;�$
�ก����	"�#$��������-�!	�+��9>�   
 

3.  ������5��
��%#���� !�ก !#%���� )%�	 	���ก��
�3��4#��#$�ก��$,������.�ก�� >#
��<��)�3!��	3�$�ก��ก;�
�.������
�3����	�
ก����	"�#$������� ��3!����ก��ก���9ก��
-�%���	3!������.�ก�� >#����B�ก��	���-#&�-�!	�+��9>� �������$
�ก����	"�#$��������-�!	�+��9>�   
 
 4.  ������5��
��%#���� !�ก !#%���� )%�	 	���ก��
�3��4#��#� !�
	���	$�ก��$,�
����"�
�&	%��%	���,�,�����<��)�3!��	3�$�ก��ก;�
�.������
�3����	�
ก����	"�#$� 
������  ��3!����ก��ก���9ก��-�%���	3!�����"�
�&	%��%	���,�,����-�!	�+��9>� �������$
�   
ก����	"�#$��������-�!	�+��9>�   
 

5.  ������5��
��%#���� !�ก !#%���� )%�	 	���ก��
�3��4#��#$�ก���������	ก����	
������,�,�"�#$�������  5��)%�	 5�%���$�ก����.���������	"�#$�������  �-3!�ก��
-�0��������$
��ก�.������2�"�-	�ก� !��. �����$
��ก�.)%�	����4���������ก�����������
�#���#�!�#3�  
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����"��4��!�ก�
�<ก(�-
%@������ 
 
 1.  �nop(j%a)h\]�\�/e4ก!2ZfW()�)Y/Z3/[\4�W]$*$ก&̂$)_!2�Z Z1pb1&̂(ก$!((bg$+h/ 
_!2�Z [Z+h/j/XZ$)(op/t ($*hl]XY01ก$!Z$)� !"#bY&Yj/XZ$)(op/b$nY*$!c$ �l^/ ก�����	�

)��)%�	��	-��2&�,��.��#"�-$���#�#�% (Cointegration Relationship) 5��ก���.���)%�	 
��	-��2&$���#���>� (Error Correction Model) 
 
 2.  ก$! dก"$s!-u)/1uZk$ก$!XY�s!$2\'�lY)_!Yb$ch/l^X)\4-)*$กก$!�กYaXYก�&ก$!c'Z$)
� !"#กY* ก$! dก"$s!-u)&̂([_($*W+$+!2+2�X4$h/ก$! dก"$ �nop(�_w/ก$!�_!1+f�Z1+fe4W()ก$!
�กYaXYก�&ก$!c'Z$)� !"#กY*Z1pb1&̂(ก$!((bg$+h/_!2�Z [Z+ Z-u)h/l^X)ก^(/j42\4-)ก$!�กYa
XYก�&ก$!c'Z$)� !"#กY* 
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125 

��
��
��ก��� ก1  ���	+�� !$,�$�ก���9ก�� 
 
�.�.: ��
��"  CR  FCI  K CPI MLR R  S  X  Y 

2541: 1 1,357.81 612.83 1,086.86 98.03 15.38 5.13 428.89 647.02 2,728.30 
2541: 2 1,352.23 564.56 965.79 100.23 15.55 5.05 325.17 527.33 2,674.90 
2541: 3 1,342.90 510.00 885.47 101.10 15.34 4.96 307.54 561.06 2,650.80 
2541: 4 1,329.81 449.17 845.88 100.57 14.73 4.85 404.98 512.68 2,656.00 
2542: 1 1,312.97 322.69 922.47 100.60 12.59 4.88 367.32 480.26 2,758.83 
2542: 2 1,292.37 273.05 934.18 99.80 11.66 4.68 314.99 519.26 2,795.30 
2542: 3 1,268.02 240.88 956.46 100.10 10.78 4.40 332.16 573.09 2,833.73 
2542: 4 1,239.92 226.18 989.29 100.67 9.97 4.04 381.48 641.62 2,874.14 
2543: 1 1,190.27 250.22 1,066.40 101.47 9.02 3.17 410.72 622.02 2,939.56 
2543: 2 1,161.78 261.95 1,106.88 101.43 8.41 2.83 357.95 614.93 2,974.69 
2543: 3 1,136.66 282.65 1,144.44 102.23 7.95 2.58 356.95 737.43 3,002.56 
2543: 4 1,114.91 312.30 1,179.08 102.27 7.62 2.42 422.91 793.68 3,023.19 
2544: 1 1,081.09 433.60 1,215.73 102.90 7.70 2.67 415.92 705.07 3,000.67 
2544: 2 1,072.24 448.10 1,242.57 103.97 7.55 2.58 354.23 727.24 3,021.15 
2544: 3 1,072.94 438.50 1,264.52 103.93 7.42 2.45 358.26 748.03 3,048.74 
2544: 4 1,083.17 404.80 1,281.58 103.37 7.33 2.30 424.61 704.36 3,083.43 
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126 

��
��
��ก��� ก1  ���	+�� !$,�$�ก���9ก�� (���) 
 
�.�.: ��
��"  CR  FCI  K CPI MLR R  S  X  Y 

2545: 1 1,135.50 244.38 1,260.49 99.27 7.38 1.95 429.45 673.05 3,135.22 
2545: 2 1,151.79 203.49 1,281.08 100.00 7.30 1.80 363.09 717.67 3,180.13 
2545: 3 1,164.61 179.54 1,310.10 100.00 7.21 1.67 393.02 751.63 3,228.16 
2545: 4 1,173.95 172.51 1,347.53 100.60 7.10 1.58 478.51 782.00 3,279.29 
2546: 1 1,175.10 208.97 1,411.62 101.23 7.05 1.67 491.86 130.46 3,342.22 
2546: 2 1,179.36 225.18 1,458.59 101.73 6.88 1.58 389.35 100.47 3,396.11 
2546: 3 1,182.02 247.69 1,506.69 101.90 6.66 1.45 421.42 80.81 3,449.65 
2546: 4 1,183.09 276.51 1,555.91 102.20 6.40 1.30 521.03 89.93 3,502.83 
2547: 1 1,163.01 299.63 1,583.03 103.20 5.73 0.91 517.45 874.06 3,564.59 
2547: 2 1,168.70 345.87 1,643.79 104.43 5.52 0.77 426.94 933.84 3,613.48 
2547: 3 1,180.63 403.21 1,714.95 105.05 5.39 0.68 477.36 1,011.41 3,658.45 
2547: 4 1,198.78 471.66 1,796.51 105.33 5.36 0.63 598.33 1,054.36 3,699.48 
2548: 1 1,245.86 677.09 1,943.80 106.10 5.54 0.52 543.75 971.53 3,144.57 
2548: 2 1,267.38 717.41 2,024.06 108.30 5.65 0.61 435.88 1,046.12 3,414.54 
2548: 3 1,286.05 718.48 2,092.61 109.83 5.80 0.80 518.65 1,243.76 3,917.39 
2548: 4 1,301.86 680.30 2,149.45 111.73 6.01 1.08 649.43 1,177.28 4,653.11 
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127 

��
��
��ก��� ก1  ���	+�� !$,�$�ก���9ก�� (���) 
 
�.�.: ��
��"  CR  FCI  K CPI MLR R  S  X  Y 

2549: 1 1,268.59 602.89 2,194.58 112.17 6.26 1.45 649.58        971.53  5,621.70 
2549: 2 1,297.19 486.22 2,228.00 114.83 6.55 1.92 512.66     1,046.12  6,823.17 
2549: 3 1,341.44 330.32 2,249.70 115.23 6.90 2.48 587.07     1,243.76  8,257.51 
2549: 4 1,401.32 135.17 2,259.69 115.40 7.29 3.14 747.40     1,177.28  9,924.73 
2550: 1 1,476.85 542.40    2,304.84  114.93 7.13 0.75 732.11   1,231.94  10,278.75  
2550: 2 1,568.01 746.50    2,424.21  117.00 7.25 0.75 601.85   1,256.78  10,410.46  
2550: 3 1,674.82 645.33    2,408.28  116.03 7.50 0.75 614.87   1,345.36  10,427.26  
2550: 4 1,797.27 915.61    2,391.16  118.77 7.00 0.75 857.33   1,468.04  10,568.03  


	�#�
�� : S      )3�    ก����	"�#$���������# (
��%#: -���������)      CPI      )3�    .�,� ��)��+����4") 
 ��)��?��� -.�. 2545 
      Y      )3�    ����"�
�&	%��%	���,�,��� (
��%#: -���������)          R         )3�    �����.�ก�� >#�������B�ก��	���-#& (
��%#: ���#��) 

     CR   )3�   ก���#�#����,3!��������2��)�� (
��%#: -���������)          MLR   )3�    �����.�ก�� >#����ก+��;�
����+ก)��,�>�.  (
��%#: ���#��) 
      K     )3�    ก�����	��� (Capital Stock) (
��%#: -���������)           FCI    )3�    ��������
�������ก���������� (
��%#: -���������) 

         X     )3�    ��#�.���กก�������ก (
��%#: -���������) 
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<=�=6G8Zก9Ad c1  e4ก$!Za%(fs3c%bf-&Y Stationary c !2a-f (Level) W()&-Xj_! S   
  (Stationary) 

 
Null Hypothesis: S has a unit root 
Exogenous: None 
Lag Length: 0 (Automatic based on SIC, MAXLAG=4) 

   t-Statistic   Prob.* 
Augmented Dickey-Fuller test statistic  -5.175388  0.0000 
Test critical values: 1% level  -2.630762  

 5% level  -1.950394  
 10% level  -1.611202  

*MacKinnon (1996) one-sided p-values. 
Augmented Dickey-Fuller Test Equation 
Dependent Variable: D(S) 
Method: Least Squares 
Date: 01/25/09   Time: 16:53 
Sample(adjusted): 2541Q2 2550Q4 
Included observations: 39 after adjusting endpoints 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 
S(-1) 0.065945 0.012742 -5.175388 0.0000 

D(S(-1)) -0.463906 0.191133 -2.427139 0.0210 
D(S(-2)) -1.069598 0.066613 -16.05682 0.0000 
D(S(-3)) -0.446409 0.191170 -2.335142 0.0260 

R-squared 0.888547     Mean dependent var 12.56528 
Adjusted R-squared 0.878098     S.D. dependent var 83.12307 
S.E. of regression 29.02197     Akaike info criterion 9.678423 
Sum squared resid 26952.79     Schwarz criterion 9.854369 
Log likelihood -170.2116     Durbin-Watson stat 1.625967 
Z1pb$:  *$กก$!sk$/Xc 
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<=�=6G8Zก9Ad c2  e4ก$!Za%(fs3c%bf-&Y Stationary c !2a-f (Level) W()&-Xj_! Y   
  (Stationary) 

 
Null Hypothesis: Y has a unit root 
Exogenous: None 
Lag Length: 0 (Automatic based on SIC, MAXLAG=4) 

   t-Statistic   Prob.* 
Augmented Dickey-Fuller test statistic -2.477723  0.0135 
Test critical values: 1% level  -2.627238  

 5% level  -1.949856  
 10% level  -1.611469  

*MacKinnon (1996) one-sided p-values. 
Augmented Dickey-Fuller Test Equation 
Dependent Variable: D(Y) 
Method: Least Squares 
Date: 01/25/09   Time: 17:04 
Sample(adjusted): 2541Q2 2550Q4 
Included observations: 39 after adjusting endpoints 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 
Y(-1) 0.005802 0.012146 -2.477723 0.6357 

D(Y(-1)) 0.778635 0.123757 6.291643 0.0000 
R-squared 0.587730     Mean dependent var 207.7139 
Adjusted R-squared 0.576279     S.D. dependent var 434.1560 
S.E. of regression 282.6090     Akaike info criterion 14.17720 
Sum squared resid 2875243.     Schwarz criterion 14.26339 
Log likelihood -267.3668     Durbin-Watson stat 1.805457 
Z1pb$:  *$กก$!sk$/Xc 
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<=�=6G8Zก9Ad c3  e4ก$!Za%(fs3c%bf-&Y Stationary c !2a-f (Level) W()&-Xj_! R   
  (Stationary) 

 
Null Hypothesis: R has a unit root 
Exogenous: None 
Lag Length: 0 (Automatic based on SIC, MAXLAG=4) 

   t-Statistic   Prob.* 
Augmented Dickey-Fuller test statistic -2.265205  0.0244 
Test critical values: 1% level  -2.625606  

 5% level  -1.949609  
 10% level  -1.611593  

*MacKinnon (1996) one-sided p-values. 
Augmented Dickey-Fuller Test Equation 
Dependent Variable: D(R) 
Method: Least Squares 
Date: 01/25/09   Time: 16:51 
Sample(adjusted): 2541Q2 2550Q4 
Included observations: 39 after adjusting endpoints 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 
R(-1) -0.060120 0.026541 -2.265205 0.0293 

R-squared 0.066216     Mean dependent var -0.112308 
Adjusted R-squared 0.066216     S.D. dependent var 0.464981 
S.E. of regression 0.449323     Akaike info criterion 1.263157 
Sum squared resid 7.671865     Schwarz criterion 1.305813 
Log likelihood -23.63157     Durbin-Watson stat 2.002704 
Z1pb$:  *$กก$!sk$/Xc 
 
 
 
 



 

 
 

 132 
 
 
 

<=�=6G8Zก9Ad c4  e4ก$!Za%(fs3c%bf-&Y Stationary c !2a-f (Level) W()&-Xj_! CPI   
  (Stationary) 

 
Null Hypothesis: CPI has a unit root 
Exogenous: None 
Lag Length: 0 (Automatic based on SIC, MAXLAG=4) 

   t-Statistic   Prob.* 
Augmented Dickey-Fuller test statistic - 2.892901  0.0087 
Test critical values: 1% level  -2.625606  

 5% level  -1.949609  
 10% level  -1.611593  

*MacKinnon (1996) one-sided p-values. 
Augmented Dickey-Fuller Test Equation 
Dependent Variable: D(CPI) 
Method: Least Squares 
Date: 01/25/09   Time: 15:12 
Sample(adjusted): 2541Q2 2550Q4 
Included observations: 39 after adjusting endpoints 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 
CPI(-1) 0.005155 0.001782 -2.892901 0.0063 

R-squared 0.007609     Mean dependent var 0.531795 
Adjusted R-squared 0.007609     S.D. dependent var 1.172996 
S.E. of regression 1.168525     Akaike info criterion 3.174668 
Sum squared resid 51.88712     Schwarz criterion 3.217323 
Log likelihood -60.90603     Durbin-Watson stat 1.801085 
Z1pb$:  *$กก$!sk$/Xc 
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<=�=6G8Zก9Ad c5  e4ก$!Za%(fs3c%bf-&Y Stationary c !2a-f (Level) W()&-Xj_! FCI   
  (Stationary) 

 
Null Hypothesis: FCI has a unit root 
Exogenous: None 
Lag Length: 0 (Automatic based on SIC, MAXLAG=4) 

   t-Statistic   Prob.* 
Augmented Dickey-Fuller test statistic -2.069532  0.0033 
Test critical values: 1% level  -2.625606  

 5% level  -1.949609  
 10% level  -1.611593  

*MacKinnon (1996) one-sided p-values. 
Augmented Dickey-Fuller Test Equation 
Dependent Variable: D(FCI) 
Method: Least Squares 
Date: 01/25/09   Time: 15:59 
Sample(adjusted): 2541Q2 2550Q4 
Included observations: 39 after adjusting endpoints 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 
FCI(-1) -0.002944 0.042341 -0.269532 0.0049 

R-squared -0.004534     Mean dependent var 7.763590 
Adjusted R-squared -0.004534     S.D. dependent var 115.1894 
S.E. of regression 115.4503     Akaike info criterion 12.36086 
Sum squared resid 506493.1     Schwarz criterion 12.40352 
Log likelihood -240.0368     Durbin-Watson stat 1.493270 
Z1pb$:  *$กก$!sk$/Xc 
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<=�=6G8Zก9Ad c6  e4ก$!Za%(fs3c%bf-&Y Stationary c !2a-f (Level) W()&-Xj_! CR  
    (Non-Stationary) 
 
Null Hypothesis: CR has a unit root 
Exogenous: None 
Lag Length: 0 (Automatic based on SIC, MAXLAG=4) 

   t-Statistic   Prob.* 
Augmented Dickey-Fuller test statistic  1.112971  0.9281 
Test critical values: 1% level  -2.627238  

 5% level  -1.949856  
 10% level  -1.611469  

*MacKinnon (1996) one-sided p-values. 
Augmented Dickey-Fuller Test Equation 
Dependent Variable: D(CR) 
Method: Least Squares 
Date: 01/25/09   Time: 15:53 
Sample(adjusted): 2541Q2 2550Q4 
Included observations: 39 after adjusting endpoints 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 
CR(-1) 0.003092 0.002778 1.112971 0.2731 

D(CR(-1)) 0.961738 0.097238 9.890601 0.0000 
R-squared 0.741762     Mean dependent var 11.71158 
Adjusted R-squared 0.734588     S.D. dependent var 39.66048 
S.E. of regression 20.43233     Akaike info criterion 8.923310 
Sum squared resid 15029.29     Schwarz criterion 9.009499 
Log likelihood -167.5429     Durbin-Watson stat 2.327427 
Z1pb$:  *$กก$!sk$/Xc 
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<=�=6G8Zก9Ad c7  e4ก$!Za%(fs3c%bf-&Y Stationary c !2a-fe4&̂$)(-/a-fZ1p\/dp)  
   (First Difference) W()&-Xj_! CR  (Stationary) 
 

Null Hypothesis: D(CR1) has a unit root 
Exogenous: None 
Lag Length: 0 (Automatic based on SIC, MAXLAG=4) 

   t-Statistic   Prob.* 
Augmented Dickey-Fuller test statistic -7.119799  0.0000 
Test critical values: 1% level  -2.628961  

 5% level  -1.950117  
 10% level  -1.611339  

*MacKinnon (1996) one-sided p-values. 
Augmented Dickey-Fuller Test Equation 
Dependent Variable: D(CR1) 
Method: Least Squares 
Date: 01/25/09   Time: 15:57 
Sample(adjusted): 2541Q3 2550Q4 
Included observations: 38 after adjusting endpoints 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 
D(CR1(-1)) -1.176954 0.165307 -7.119799 0.0000 

R-squared 0.584618     Mean dependent var 0.524054 
Adjusted R-squared 0.584618     S.D. dependent var 31.72959 
S.E. of regression 20.44976     Akaike info criterion 8.900474 
Sum squared resid 15054.93     Schwarz criterion 8.944013 
Log likelihood -163.6588     Durbin-Watson stat 1.956350 
Z1pb$:  *$กก$!sk$/Xc 
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<=�=6G8Zก9Ad c8  e4ก$!Za%(fs3c%bf-&Y Stationary c !2a-f (Level) W()&-Xj_! K  
    (Non-stationary) 
 
Null Hypothesis: K has a unit root 
Exogenous: None 
Lag Length: 0 (Automatic based on SIC, MAXLAG=4) 

   t-Statistic   Prob.* 
Augmented Dickey-Fuller test statistic  2.654028  0.9975 
Test critical values: 1% level  -2.627238  

 5% level  -1.949856  
 10% level  -1.611469  

*MacKinnon (1996) one-sided p-values. 
Augmented Dickey-Fuller Test Equation 
Dependent Variable: D(K) 
Method: Least Squares 
Date: 01/25/09   Time: 16:23 
Sample(adjusted): 2541Q2 2550Q4 
Included observations: 39 after adjusting endpoints 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 
K(-1) 0.012620 0.004755 2.654028 0.0118 

D(K(-1)) 0.461700 0.130686 3.532886 0.0011 
R-squared 0.282283     Mean dependent var 37.50974 
Adjusted R-squared 0.262347     S.D. dependent var 40.96543 
S.E. of regression 35.18388     Akaike info criterion 10.01025 
Sum squared resid 44564.59     Schwarz criterion 10.09644 
Log likelihood -188.1947     Durbin-Watson stat 2.069050 
Z1pb$:  *$กก$!sk$/Xc 
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<=�=6G8Zก9Ad c9  e4ก$!Za%(fs3c%bf-&Y Stationary c !2a-fe4&̂$)(-/a-fZ1p\/dp)  
   (First Difference) W()&-Xj_! K  (Stationary) 

 
Null Hypothesis: D(K1) has a unit root 
Exogenous: None 
Lag Length: 0 (Automatic based on SIC, MAXLAG=4) 

   t-Statistic   Prob.* 
Augmented Dickey-Fuller test statistic -7.576487  0.0000 
Test critical values: 1% level  -2.628961  

 5% level  -1.950117  
 10% level  -1.611339  

*MacKinnon (1996) one-sided p-values. 
Augmented Dickey-Fuller Test Equation 
Dependent Variable: D(K1) 
Method: Least Squares 
Date: 01/25/09   Time: 16:42 
Sample(adjusted): 2541Q3 2550Q4 
Included observations: 38 after adjusting endpoints 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 
D(K1(-1)) -1.216366 0.160545 -7.576487 0.0000 

R-squared 0.614458     Mean dependent var -1.133514 
Adjusted R-squared 0.614458     S.D. dependent var 66.21440 
S.E. of regression 41.11387     Akaike info criterion 10.29722 
Sum squared resid 60852.61     Schwarz criterion 10.34076 
Log likelihood -189.4986     Durbin-Watson stat 2.051226 
Z1pb$:  *$กก$!sk$/Xc 
 
 
 
 
 
 



 

 
 

 138 
 
 
 

<=�=6G8Zก9Ad c10  e4ก$!Za%(fs3c%bf-&Y Stationary c !2a-f (Level) W()&-Xj_! MLR  
       (Stationary) 
 
Null Hypothesis: MLR has a unit root 
Exogenous: None 
Lag Length: 0 (Automatic based on SIC, MAXLAG=4) 

   t-Statistic   Prob.* 
Augmented Dickey-Fuller test statistic -2.254694  0.0251 
Test critical values: 1% level  -2.628961  

 5% level  -1.950117  
 10% level  -1.611339  

*MacKinnon (1996) one-sided p-values. 
Augmented Dickey-Fuller Test Equation 
Dependent Variable: D(MLR) 
Method: Least Squares 
Date: 01/25/09   Time: 16:43 
Sample(adjusted): 2541Q2 2550Q4 
Included observations: 39 after adjusting endpoints 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 
MLR(-1) -0.019794 0.008779 -2.254694 0.0307 

D(MLR(-1)) 0.498659 0.173076 2.881164 0.0068 
D(MLR(-2)) 0.078205 0.166953 0.468423 0.0425 

R-squared 0.495722     Mean dependent var -0.225405 
Adjusted R-squared 0.466058     S.D. dependent var 0.488431 
S.E. of regression 0.356903     Akaike info criterion 0.854897 
Sum squared resid 4.330902     Schwarz criterion 0.985512 
Log likelihood -12.81560     Durbin-Watson stat 1.926342 
Z1pb$:  *$กก$!sk$/Xc 
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<=�=6G8Zก9Ad c11 e4ก$!Za%(fs3c%bf-&Y Stationary c !2a-f (Level) W()&-Xj_! X  
   (Non-stationary) 
 

Null Hypothesis: X has a unit root 
Exogenous: None 
Lag Length: 0 (Automatic based on SIC, MAXLAG=4) 

   t-Statistic   Prob.* 
Augmented Dickey-Fuller test statistic  0.232958  0.7486 
Test critical values: 1% level  -2.625606  

 5% level  -1.949609  
 10% level  -1.611593  

*MacKinnon (1996) one-sided p-values. 
Augmented Dickey-Fuller Test Equation 
Dependent Variable: D(X) 
Method: Least Squares 
Date: 01/25/09   Time: 17:55 
Sample(adjusted): 2541Q2 2550Q4 
Included observations: 39 after adjusting endpoints 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 
X(-1) 0.008197 0.035187 0.232958 0.8170 

R-squared -0.012153     Mean dependent var 21.05179 
Adjusted R-squared -0.012153     S.D. dependent var 182.8844 
S.E. of regression 183.9923     Akaike info criterion 13.29297 
Sum squared resid 1286421.     Schwarz criterion 13.33563 
Log likelihood -258.2130     Durbin-Watson stat 1.894252 
Z1pb$:  *$กก$!sk$/Xc 
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<=�=6G8Zก9Ad c12  e4ก$!Za%(fs3c%bf-&Y Stationary  c !2a-fe4&̂$)(-/a-fZ1p\/dp)   
     (First Difference) W()&-Xj_! X  (Stationary) 

 
Null Hypothesis: X1 has a unit root 
Exogenous: None 
Lag Length: 0 (Automatic based on SIC, MAXLAG=4) 

   t-Statistic   Prob.* 
Augmented Dickey-Fuller test statistic -5.777599  0.0000 
Test critical values: 1% level  -2.627238  

 5% level  -1.949856  
 10% level  -1.611469  

*MacKinnon (1996) one-sided p-values. 
Augmented Dickey-Fuller Test Equation 
Dependent Variable: D(X1) 
Method: Least Squares 
Date: 01/25/09   Time: 17:03 
Sample(adjusted): 2541Q3 2550Q4 
Included observations: 38 after adjusting endpoints 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 
X1(-1) -0.948859 0.164231 -5.777599 0.0000 

R-squared 0.473951     Mean dependent var 6.378158 
Adjusted R-squared 0.473951     S.D. dependent var 255.4999 
S.E. of regression 185.3122     Akaike info criterion 13.30792 
Sum squared resid 1270602.     Schwarz criterion 13.35102 
Log likelihood -251.8506     Durbin-Watson stat 1.973909 
Z1pb$:  *$กก$!sk$/Xc 
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��ก��� -1  ��ก���.���)%�	��	-��2&.�%#%�2 ก;����������#� !��.�����>�  
    (Two stage Least Square) 
 

Dependent Variable: S 
Method: Two-Stage Least Squares 
Date: 01/25/09   Time: 18:53 
Sample(adjusted): 2541Q2 2550Q4 
Included observations: 39 after adjusting endpoints 
Instrument list: C CR1 K1 MLR CPI FCI X1 R  

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 
C 37.81841 694.3386 0.198583 0.0438 
Y 0.226811 0.014497 1.849357 0.0731 
R 4.740307 8.668582 2.854338 0.0073 
CPI 5.162519 7.317889 0.705466 0.0853 
FCI 0.129200 0.085263 0.107899 0.0947 

R-squared 0.837523     Mean dependent var 474.1944 
Adjusted R-squared 0.804702     S.D. dependent var 130.6757 
S.E. of regression 64.72051     Sum squared resid 142417.3 
F-statistic 30.49864     Durbin-Watson stat 1.788743 
Prob(F-statistic) 0.000000    
� !	�:  ��กก��);��%
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��
��ก��� -2  ��ก���.����'6
��
��	-��2&�����%��ก%� (Autocorrelation)  
   .�%#%�2   Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test  
 

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test: 
F-statistic 28.56478 Probability 0.756670 
Obs*R-squared 26.17501 Probability 0.487672 

     
Test Equation: 
Dependent Variable: RESID 
Method: Two-Stage Least Squares 
Date: 01/25/09   Time: 17:44 
Presample missing value lagged residuals set to zero. 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 
C -556.8467 429.8544 -1.295431 0.2044 
Y -0.012214 0.009158 -1.333699 0.1917 
R 1.244854 5.107195 0.243745 0.8090 
CPI 5.875846 4.537986 1.294814 0.2046 
FCI -0.028897 0.050830 -0.568515 0.5737 

RESID(-1) 0.089841 0.113204 0.793620 0.4333 
RESID(-2) -0.922860 0.114231 -8.078911 0.0000 

R-squared 0.671154     Mean dependent var -2.63E-13 
Adjusted R-squared 0.609495     S.D. dependent var 60.89320 
S.E. of regression 38.05238     Akaike info criterion 10.27695 
Sum squared resid 46335.48     Schwarz criterion 10.57554 
Log likelihood -193.4006     F-statistic 10.88500 
Durbin-Watson stat 1.149128     Prob(F-statistic) 0.756670 
� !	�:  ��กก��);��%
 
 
 
 



 

 
 

 

144 

��
��
��ก��� -3  ��ก���.����'6
�)%�	5����%������%�)��.�)�3!���	�)�� !  
  (Heteroskedasticity Test ) .�%#%�2   White Heteroskedasticity Test 
 

White Heteroskedasticity Test: 
F-statistic 5.413603 Probability 0.000290 
Obs*R-squared 23.04012 Probability 0.583313 
Test Equation: 
Dependent Variable: RESID^2 
Method: Least Squares 
Date: 01/25/09   Time: 17:35 
Sample: 2541Q2 2550Q4 
Included observations: 39 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 
C 946406.0 712241.1 1.328772 0.1939 
Y -6.681752 6.549586 -1.020179 0.3158 
Y^2 0.000326 0.000354 0.922288 0.3637 
R -2117.632 2581.624 -0.820271 0.4185 
R^2 209.5332 392.4712 0.533882 0.5974 
CPI -18423.60 13712.79 -1.343534 0.1892 
CPI^2 92.01714 67.43332 1.364565 0.1825 
FCI -3.742660 17.90665 -0.209010 0.8359 
FCI^2 -0.002654 0.024426 -0.108648 0.9142 

R-squared 0.590772     Mean dependent var 3612.905 
Adjusted R-squared 0.481645     S.D. dependent var 3969.520 
S.E. of regression 2857.930     Akaike info criterion 18.95276 
Sum squared resid 2.45E+08     Schwarz criterion 19.33666 
Log likelihood -360.5788     F-statistic 5.413603 
Durbin-Watson stat 2.754778     Prob(F-statistic) 0.000290 
� !	�:  ��กก��);��%
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%�����%5��$�5���;���� 
 
�%�4�
 CR FCI K MLR CPI R S X Y 

CR 1 0.60 0.55 0.18 0.68 -0.05 0.63 0.54 0.79 

FCI 0.60 1.00 0.54 -0.01 0.58 -0.27 0.46 0.60 0.40 

K 0.55 0.54 1.00 -0.63 0.73 -0.73 0.87 0.74 0.82 

MLR 0.18 -0.01 -0.63 1.00 -0.44 0.61 -0.47 -0.36 -0.28 

CPI 0.68 0.58 0.73 -0.44 1.00 -0.51 0.74 0.70 0.71 

R -0.05 -0.27 -0.73 0.61 -0.51 1.00 -0.57 -0.44 -0.38 

S 0.63 0.46 0.87 -0.47 0.74 -0.57 1.00 0.68 0.62 

X 0.54 0.60 0.74 -0.36 0.70 -0.44 0.68 1.00 0.69 

Y 0.79 0.40 0.82 -0.28 0.71 -0.38 0.62 0.69 1.00 

Z1pb$:  *$กก$!sk$/Xc 

 
 
 




