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 In many countries, there have been interests and studies in Savings, Investment and 
Foreign Capital Inflows which leads to their economic growths. The outcome from the studies 
has been utilized to properly set plans and policies, to stabilize and enhance the economic 
growths. Thus the objectives of this study are to study the source of capital and investment of 
Thailand, and to test the relation between saving, investment, foreign capital inflows and 
economic growth in Thailand in the possible form. There were the considered variables as 
follows: Gross Domestic Product (GDP) was proxy of economic growth, Household Saving 
(HHS), Private Corporate Saving (PRS), Public Saving (PUS), Private Investment (PRI), Public 
Investment (PUI), and Net Foreign Capital Inflows (FCI) was proxy of capital movement. Every 
variable were in per worker terms. This study used the annual secondary data since 1967 until 
2005. The descriptive analysis studied the source of capital and investment of Thailand. The 
quantitative analysis was used to test the relation between saving, investment, net foreign capital 
inflows and economic growth in Thailand. 
 
 The results of this study revealed that sources of domestic capital were important for 
economic growth in Thailand, especially, not only household savings which had decreasing 
trend, but also private investment. The results of the quantitative analysis found that household 
savings, private investment and public investment affected economic growth in the same 
direction. Nevertheless, it has been observed that foreign capital inflows imparted an opposite 
direction to the economic growth, which could be caused from the short run capital inflows and 
resulting in disadvantages to the economy.  
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5.4 การทดสอบความสัมพันธเชงิเหตุและผล (Causality  Test) ดวยวิธี Granger’s   
Causality  Test ที่แสดงผลการทดสอบรูปแบบความสัมพนัธเชิงเหต ุ
และผลทิศทางเดียว           67 
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5.5 การทดสอบความสัมพันธเชงิเหตุและผล (Causality  Test) ดวยวิธี Granger’s   
Causality  Test ที่แสดงผลการทดสอบรูปแบบความสัมพนัธเชิงเหต ุ
และผลสองทิศทาง           71 

 
5.6 สรุปผลการทดสอบความสัมพันธเชิงเหตแุละผล (Causality test)      76 

 
5.7 การทดสอบคาสถิติเพื่อหาคาความยาวของความลา (Lag  Length) ที่เหมาะสม 

ในการทดสอบความสัมพันธเชิงดุลยภาพในระยะยาวของผลิตภัณฑมวลรวม 
ภายในประเทศตอแรงงาน 1 หนวย (GDP)        78 

 
5.8 รูปแบบสมการของผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศตอแรงงาน 1 หนวย 

(GDP) โดยใชคาความยาวของความลา (Lag  Length) ที่เหมาะสมเปนตัวบงชี ้    79 
 

5.9 การทดสอบความสัมพันธเชงิดุลยภาพในระยะยาว (Cointegration test) ของ 
ผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศตอแรงงาน 1 หนวย (GDP)  
ดวยสถิติ Trace statistic                         80 

     
5.10 การทดสอบความสัมพันธเชงิดุลยภาพในระยะยาว (Cointegration test)ของ 

ผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศตอแรงงาน 1 หนวย (GDP)  
ดวยสถิติ Maximal Eigenvalue statistic           81 

 
5.11 Normalized  cointegration  coefficients ของความสัมพันธเชิงดุลยภาพใน 

ระยะยาวของผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศตอแรงงาน 1 หนวย (GDP)    82 
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5.12 การทดสอบคาสถิติเพื่อหาคาความยาวของความลา (Lag  Length) ที่เหมาะสม 
ในการทดสอบความสัมพันธเชิงดุลยภาพในระยะยาวของการออมภาค           
ครัวเรือนตอแรงงาน 1 หนวย (HHS)         85 

 
5.13 รูปแบบสมการของการออมภาคครัวเรือนตอแรงงาน 1 หนวย (HHS)   

โดยใชคาความยาวของความลา (Lag  Length) ที่เหมาะสมเปนตัวบงชี้     86 
 

5.14 การทดสอบความสัมพันธเชงิดุลยภาพในระยะยาว (Cointegration test) ของ 
การออมภาคครัวเรือนตอแรงงาน 1 หนวย (HHS) ดวยสถิติ Trace statistic    87 

 
5.15 การทดสอบความสัมพันธเชงิดุลยภาพในระยะยาว (Cointegration test) ของ 

การออมภาคครัวเรือนตอแรงงาน 1 หนวย (HHS) ดวยสถิติ Maximal  
Eigenvalue statistic           88 

 
5.16 Normalized  cointegration  coefficients ของความสัมพันธเชิงดุลยภาพ 

ในระยะยาวของการออมภาคครัวเรือนตอแรงงาน 1 หนวย (HHS)     89 
 

5.17 การทดสอบคาสถิติเพื่อหาคาความยาวของความลา (Lag  Length) ที่เหมาะสม 
ในการทดสอบความสัมพันธเชิงดุลยภาพในระยะยาวของการออมภาคธุรกิจ 
ตอแรงงาน 1 หนวย (PRS)          92 

 
5.18 รูปแบบสมการของการออมภาคธุรกิจตอแรงงาน 1 หนวย (PRS)   

โดยใชคาความยาวของความลา (Lag  Length) ที่เหมาะสมเปนตัวบงชี้     93 
 

5.19 การทดสอบความสัมพันธเชงิดุลยภาพในระยะยาว (Cointegration test) ของ 
การออมภาคธุรกิจตอแรงงาน 1 หนวย (PRS) ดวยสถิติ Trace statistic     94 
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5.20 การทดสอบความสัมพันธเชงิดุลยภาพในระยะยาว (Cointegration test) ของ 
การออมภาคธุรกิจตอแรงงาน 1 หนวย (PRS) ดวยสถิติ Maximal  
Eigenvalue statistic              95 

 
5.21 Normalized  cointegration  coefficients ของความสัมพันธเชิงดุลยภาพ 

ในระยะยาวของการออมภาคธุรกิจตอแรงงาน 1 หนวย (PRS)      96 
 

5.22 การทดสอบคาสถิติเพื่อหาคาความยาวของความลา (Lag  Length) ที่เหมาะสม 
ในการทดสอบความสัมพันธเชิงดุลยภาพในระยะยาวของการออมภาครัฐบาล 
ตอแรงงาน 1 หนวย (PUS)          98 

 
5.23 รูปแบบสมการของการออมภาครัฐบาลตอแรงงาน 1 หนวย (PUS)   

โดยใชคาความยาวของความลา (Lag  Length) ที่เหมาะสมเปนตัวบงชี้     99 
 

5.24 การทดสอบความสัมพันธเชงิดุลยภาพในระยะยาว (Cointegration test) ของ 
การออมภาครัฐบาลตอแรงงาน 1 หนวย (PUS) ดวยสถิติ Trace statistic   100 

 
5.25 การทดสอบความสัมพันธเชงิดุลยภาพในระยะยาว (Cointegration test) ของ 

การออมภาครัฐบาลตอแรงงาน 1 หนวย (PUS) ดวยสถิติ Maximal  
Eigenvalue statistic           101 

 
5.26 Normalized  cointegration  coefficients ของความสัมพันธเชิงดุลยภาพ 

ในระยะยาวของการออมภาครัฐบาลตอแรงงาน 1 หนวย (PUS)    102 
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5.27 การทดสอบคาสถิติเพื่อหาคาความยาวของความลา (Lag  Length) ที่เหมาะสม 
ในการทดสอบความสัมพันธเชิงดุลยภาพในระยะยาวของการลงทุน             
ภาคเอกชนตอแรงงาน 1 หนวย (PRI)       106 

 
5.28 รูปแบบสมการของการลงทุนภาคเอกชนตอแรงงาน 1 หนวย (PRI)   

โดยใชคาความยาวของความลา (Lag  Length) ที่เหมาะสมเปนตัวบงชี้   107 
 

5.29 การทดสอบความสัมพันธเชงิดุลยภาพในระยะยาว (Cointegration test) ของ 
การลงทุนภาคเอกชนตอแรงงาน 1 หนวย (PRI)  ดวยสถิติ Trace statistic   108 

 
5.30 การทดสอบความสัมพันธเชงิดุลยภาพในระยะยาว (Cointegration test) ของ 

การลงทุนภาคเอกชนตอแรงงาน 1 หนวย (PRI) ดวยสถิติ Maximal  
Eigenvalue statistic          109 

 
5.31 Normalized  cointegration  coefficients ของความสัมพันธเชิงดุลยภาพ 

ในระยะยาวของการลงทุนภาคเอกชนตอแรงงาน 1 หนวย (PRI)    110 
 

5.32 การทดสอบคาสถิติเพื่อหาคาความยาวของความลา (Lag  Length) ที่เหมาะสม 
ในการทดสอบความสัมพันธเชิงดุลยภาพในระยะยาวของการลงทุน             
ภาครัฐบาลตอแรงงาน 1 หนวย (PUI)       113 

 
5.33 รูปแบบสมการของการลงทุนภาครัฐบาลตอแรงงาน 1 หนวย (PUI)   

โดยใชคาความยาวของความลา (Lag  Length) ที่เหมาะสมเปนตัวบงชี้   114 
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5.34 การทดสอบความสัมพันธเชงิดุลยภาพในระยะยาว (Cointegration test) ของ 
การลงทุนภาครัฐบาลตอแรงงาน 1 หนวย (PUI) ดวยสถิต ิTrace statistic   115 

 
5.35 การทดสอบความสัมพันธเชงิดุลยภาพในระยะยาว (Cointegration test) ของ 

การลงทุนภาครัฐบาลตอแรงงาน 1 หนวย (PUI) ดวยสถิต ิMaximal  
Eigenvalue statistic          116 

 
5.36 Normalized  cointegration  coefficients ของความสัมพันธเชิงดุลยภาพ 

ในระยะยาวของการลงทุนภาครัฐบาลตอแรงงาน 1 หนวย (PUI)    117 
 

5.37 การทดสอบคาสถิติเพื่อหาคาความยาวของความลา (Lag  Length) ที่เหมาะสม 
ในการทดสอบความสัมพันธเชิงดุลยภาพในระยะยาวของเงินทุนไหลเขาสุทธิ 
จากตางประเทศตอแรงงาน 1 หนวย (FCI)      120 

 
5.38 รูปแบบสมการของเงินทุนไหลเขาสุทธิจากตางประเทศตอแรงงาน 1 หนวย  

(FCI)  โดยใชคาความยาวของความลา (Lag  Length) ที่เหมาะสมเปนตัวบงชี ้  121 
 

5.39 การทดสอบความสัมพันธเชงิดุลยภาพในระยะยาว (Cointegration test) ของ 
เงินทุนไหลเขาสุทธิจากตางประเทศตอแรงงาน 1 หนวย (FCI)   
ดวยสถิติ Trace statistic         122 

 
5.40 การทดสอบความสัมพันธเชงิดุลยภาพในระยะยาว (Cointegration test) ของ 

เงินทุนไหลเขาสุทธิจากตางประเทศตอแรงงาน 1 หนวย (FCI)  
ดวยสถิติ Maximal Eigenvalue statistic                   123 
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5.41 Normalized  cointegration  coefficients ของความสัมพันธเชิงดุลยภาพ 
ในระยะยาวของเงินทุนไหลเขาสุทธิจากตางประเทศตอแรงงาน 1 หนวย (FCI)  124 

 
5.42          สรุปผลการทดความสัมพันธเชงิดุลยภาพในระยะยาว (Cointegration test)  126 

 
ตารางผนวกที่ 
 
ก1  ขอมูลผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ  การออมภาคครัวเรือน  การออมภาค 

ธุรกิจ  การออมภาครัฐบาล  การลงทุนภาคเอกชนและการลงทุนภาครัฐบาล  140 
 
ก2  ขอมูลเงินทุนไหลเขาสุทธิจากตางประเทศและจํานวนแรงงาน    142 

 
ข1  ผลการทดสอบคุณสมบัติ stationary ณ ระดับ level ของ GDP    145 

 
ข2  ผลการทดสอบคุณสมบัติ stationary ณ ระดับ level ของ HHS    146 

 
ข3  ผลการทดสอบคุณสมบัติ stationary ณ ระดับ level ของ PRS    147 
 
ข4  ผลการทดสอบคุณสมบัติ stationary ณ ระดับ level ของ PUS    148 
 
ข5  ผลการทดสอบคุณสมบัติ stationary ณ ระดับ level ของ PRI    149 
 
ข6  ผลการทดสอบคุณสมบัติ stationary ณ ระดับ level ของ PUI    150 
 
ข7  ผลการทดสอบคุณสมบัติ stationary ณ ระดับ level ของ FCI    151 
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ข8  ผลการทดสอบคุณสมบัติ stationary ณ ระดับ first  difference ของ GDP   152 
 
ข9  ผลการทดสอบคุณสมบัติ stationary ณ ระดับ first  difference ของ HHS   154 
 
ข10  ผลการทดสอบคุณสมบัติ stationary ณ ระดับ first  difference ของ PRS   155 
 
ข11  ผลการทดสอบคุณสมบัติ stationary ณ ระดับ first  difference ของ PUS   156 
 
ข12  ผลการทดสอบคุณสมบัติ stationary ณ ระดับ first  difference ของ PRI   157 
 
ข13  ผลการทดสอบคุณสมบัติ stationary ณ ระดับ first  difference ของ PUI   158 
 
ข14  ผลการทดสอบคุณสมบัติ stationary ณ ระดับ first  difference ของ FCI   159 
 
ค1   ผลการทดสอบความสัมพันธเชิงเหตุและผลระหวาง GDP กับ HHS   161 
 
ค2   ผลการทดสอบความสัมพันธเชิงเหตุและผลระหวาง GDP กับ PRS   161 
 
ค3   ผลการทดสอบความสัมพันธเชิงเหตุและผลระหวาง GDP กับ PUS   161 
 
ค4   ผลการทดสอบความสัมพันธเชิงเหตุและผลระหวาง GDP กับ PRI   162 
 
ค5  ผลการทดสอบความสัมพันธเชิงเหตุและผลระหวาง GDP กับ PUI   162 
 
ค6   ผลการทดสอบความสัมพันธเชิงเหตุและผลระหวาง GDP กับ FCI   162 
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ค7   ผลการทดสอบความสัมพันธเชิงเหตุและผลระหวาง HHS กับ PRS   163 
 
ค8   ผลการทดสอบความสัมพันธเชิงเหตุและผลระหวาง HHS กับ PUS   163 
 
ค9   ผลการทดสอบความสัมพันธเชิงเหตุและผลระหวาง HHS กับ PRI   163 
 
ค10   ผลการทดสอบความสัมพันธเชิงเหตุและผลระหวาง HHS กับ PUI   164 
 
ค11   ผลการทดสอบความสัมพันธเชิงเหตุและผลระหวาง HHS กับ FCI   164 
 
ค12   ผลการทดสอบความสัมพันธเชิงเหตุและผลระหวาง PRS กับ PUS   164 
 
ค13   ผลการทดสอบความสัมพันธเชิงเหตุและผลระหวาง PRS กับ PRI   165 
 
ค14   ผลการทดสอบความสัมพันธเชิงเหตุและผลระหวาง PRS กับ PUI   165 
 
ค15   ผลการทดสอบความสัมพันธเชิงเหตุและผลระหวาง PRS กับ FCI   165 
 
ค16   ผลการทดสอบความสัมพันธเชิงเหตุและผลระหวาง PUS กับ PRI   166 
 
ค17   ผลการทดสอบความสัมพันธเชิงเหตุและผลระหวาง PUS กับ PUI   166 
 
ค18   ผลการทดสอบความสัมพันธเชิงเหตุและผลระหวาง PUS กับ FCI   166 
 
ค19   ผลการทดสอบความสัมพันธเชิงเหตุและผลระหวาง PRI กับ PUI   167 
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บทที่ 1 
 

บทนํา 
 

 ความสําคัญของปญหา 
 

ปจจุบันมีงานวิจัยและการศึกษาเปนจํานวนมากที่ใหความสนใจในการศึกษาเกี่ยวกับการ
ออมและการลงทุนที่มีสวนชวยอันกอใหเกดิการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ  โดยแบบจาํลองของแฮร
รอด – โดมาร (Harrod – Domar) มีแนวคิดที่สําคัญคือการลงทุนเปนตัวแปรที่สําคัญที่กอใหเกิดการ
เจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ  แตแนวคิดดังกลาวก็ถูกโตแยงโดยแบบจําลองของโซโล (Solow)  ซ่ึง
แบบจําลองของโซโลไดโตแยงวาการออมเปนตัวแปรที่สําคัญที่มีสวนชวยอันกอใหเกดิการ
เจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ  ดงันั้นการดําเนนินโยบายระดบัมหภาคจึงจําเปนตองเพิ่มการออม
ภายในประเทศโดยตรง  อยางไรก็ตามทฤษฎีการเจริญเติบโตแนวใหม (The new growth theory) ได
อธิบายวาการสะสมทุนทางกายภาพและทนุมนุษยเปนตวัแปรที่มีสวนชวยใหเกิดการเจริญเติบโต
ทางเศรษฐกิจในระยะยาว (Romer 1986, 1990; Lucas 1988; Rebelo 1998  อางใน ชัยยทุธ   
ปญญสวัสดิ์สุทธิ์, 2547) 
 

การออม  การลงทุนและเงินทุนไหลเขาสุทธิจากตางประเทศที่มีสวนชวยอันกอใหเกิดการ
เจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ (Verma and Wilson, 2004: 1) ไดรับความสนใจในการศกึษาในประเทศ
ตางๆ  เพื่อนําผลการศึกษาทีไ่ดรับนําไปเปนแนวทางในการวางแผนและวางนโยบายที่เหมาะสมใน
การกระตุนระบบเศรษฐกิจอนักอใหเกดิการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจในประเทศของตนอยางยัง่ยืน
และมีเสถียรภาพ  อันเนื่องมาจากเปาหมายทางเศรษฐกิจขั้นสูงเปาหมายหนึ่งที่ทกุประเทศไมวาจะ
เปนกลุมประเทศที่พัฒนาแลว  ประเทศกําลังพัฒนาหรือประเทศดอยพฒันาก็ตาม  ลวนตองการให
ประเทศของตนเกิดการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจอยางตอเนื่อง  โดยในแตละการศึกษาไดใช
เครื่องมือในการวิเคราะหแตกตางกันไป  เชน  การใช Cointegration ในการทดสอบความสัมพนัธ
เชิงดุลยภาพในระยะยาวของตัวแปรหรือการใช Causality Test ในการทดสอบความสัมพันธเชิงเหตุ
และผลของตัวแปร  อยางไรก็ตามการศึกษาสวนใหญจะทําการทดสอบอยางงายโดยใช Causality 
Test ในการศกึษาความสัมพันธระหวางการออมกับการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจหรือระหวางการ
ลงทุนกับการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ  พบวาผลการศึกษาที่ไมเปนไปในแนวทางเดยีวกันเชนผล
การศึกษาของ  Pradeep Agrawal (2000)  ซ่ึงพบวาการออมของประเทศปากีสถานและบังกลาเทศ
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เปนสาเหตุที่ทาํใหเกิดการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ  แตไมพบความสมัพันธเชิงเหตแุละผลในกรณี
ตรงกันขาม  นอกจากนีย้ังพบวาการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศศรีลังกาและอินเดยีเปน
สาเหตุของการออม  แตการออมของประเทศดังกลาวไมเปนสาเหตุของการเจริญเติบโตทาง
เศรษฐกิจ  จากการศึกษาขางตนแสดงวาไมจําเปนที่การออมจะเปนสาเหตุของการเจริญเติบโตทาง
เศรษฐกิจเพียงอยางเดยีวตามทฤษฎีของโซโล  แตการเจรญิเติบโตทางเศรษฐกิจเปนสาเหตุของการ
ออมไดอีกดวย  แตจากการศึกษาของกนกวรรณ  สวัสดิ์หิรัญกิจ (2544) ไมพบความสัมพันธเชิงเหตุ
และผลระหวางการออมโดยรวมกับการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ  จากผลการศึกษาทัง้สองพบวาใน
ประเทศหนึ่งอาจพบความสมัพันธเชิงเหตแุละผลระหวางตัวแปรทั้งสอง  ทั้งในแบบทิศทางเดียว
หรือแบบสองทิศทางก็เปนได  แตในอีกประเทศหนึ่งอาจไมพบความสัมพันธเชิงเหตุและผล
ระหวางกันเลยก็เปนไดเชนเดียวกัน 
 

เปนที่ทราบดีวาการออมภายในประเทศถือวาเปนแหลงทีม่าที่สําคัญของเงินทุน  เพราะจะ
ชวยลดการสูญเสียผลประโยชนใหกับตางประเทศในรูปของอัตราดอกเบี้ยและยังเปนหนทางที่จะ
ชวยทําใหประเทศไทยสามารถพึ่งพาตนเองไดมากขึ้น  แตการพัฒนาเศรษฐกิจของประเทศไทยเปน
การพัฒนาอุตสาหกรรมเพื่อการสงออก  ซ่ึงตองพึ่งพิงจากตางประเทศทั้งในดานของการนําเขา
ปจจัยการผลิตและตลาดเพื่อการสงออก  นอกจากนีก้ารออมภายในประเทศยังอยูในระดับต่ําเมื่อ
เทียบกับความตองการการลงทุนทั้งของภาครัฐบาลและภาคเอกชน  จึงสงผลใหประเทศไทย
จําเปนตองอาศัยเงินทนุจากตางประเทศเรือ่ยมา  ทั้งนี้เพือ่กอใหเกิดการลงทุนภายในประเทศและ
สงผลตอการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจตอไป  ดังนั้นถือไดวาตวัแปรทางดานการออม  การลงทุน
และเงินทนุไหลเขาสุทธิจากตางประเทศลวนแลวแตเปนตัวแปรทางเศรษฐกิจที่มีความสําคัญและ
จําเปนตองไดรับการวิเคราะหอยูเสมอ  ทั้งนี้ในทางทฤษฎีตัวแปรทั้ง 3 ตางก็มีความสมัพันธตอกัน
และกัน  แตอยางไรก็ตามในทางปฏิบัติ  หากพิจารณาถึงการไดมาซึ่งตวัเลขทางสถิติของการออม  
การลงทุนและเงินทุนไหลเขาสุทธิจากตางประเทศ  จะพบวามีหนวยงานที่รับผิดชอบในการจดัเก็บ
และวิธีการไดมาของขอมูลที่แตกตางกัน  กลาวคือขอมูลทางดานการออมและการลงทุนมีสํานักงาน
คณะกรรมการพัฒนาเศรษฐกิจและสังคมแหงชาติเปนผูรับผิดชอบหลัก  โดยมีวิธีการจัดเก็บหรือ 
ประมาณการจากการออกแบบสอบถามรวมกับการวิเคราะหขอมูลที่เกีย่วของจากหนวยงานอื่น  
ในขณะที่ขอมลูเงินทุนไหลเขาสุทธิจากตางประเทศไดมาจากธนาคารแหงประเทศไทย  ความ
แตกตางดังกลาวอาจเปนสาเหตุใหตัวแปรเหลานี้มีการเคลื่อนไหวเปลี่ยนแปลงไมเปนไปตามหลัก
ทางทฤษฎีได  แมวาที่ผานมานักวิชาการจะมีความเขาใจเกี่ยวกับความสัมพันธของตัวแปรทั้ง 3 มา
บางแลว  แตสวนใหญก็จะเปนไปในเชิงทฤษฎีเสียมากกวาการศึกษาในเชิงประจักษถึง
ความสัมพันธของตัวแปรในแงของขอมูลทางสถิติเชิงเหตุและผล  รวมถึงความสัมพันธตอกันใน
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ระยะยาวของตัวแปรเหลานีซ่ึ้งยังไมชัดเจนนัก  ทําใหการใชนโยบายและมาตรการตางๆเพื่อกระตุน
ใหเกิดการเปลีย่นแปลงในตวัแปรทั้ง 3 อาจขาดประสิทธิภาพและไมไดผลเปนไปตามที่คาดหวังไว   

 
จากตารางที่ 1.1 สามารถนํามาแสดงเปนรูปภาพในภาพที่ 1.1 จะสังเกตเห็นวาทั้งการออม

ภายในประเทศ  การลงทุนภายในประเทศ  เงินทุนไหลเขาสุทธิจากตางประเทศและผลิตภัณฑมวล
รวมภายในประเทศมีแนวโนมที่เพิ่มสูงขึ้นไปในแนวทางเดียวกัน  โดยในป พ.ศ. 2510  การออม
ภายในประเทศ  การลงทุนภายในประเทศ  เงินทุนไหลเขาสุทธิจากตางประเทศและผลิตภัณฑมวล
รวมภายในประเทศมีมูลคาเทากับ 24,648 ลานบาท 25,685 ลานบาท 2,255 ลานบาทและ 108,294 
ลานบาทตามลําดับ  ซ่ึงตัวแปรทั้ง  4  ก็มีมูลคาที่เพิ่มสูงขึ้นอยางตอเนื่อง  กอนเกดิวกิฤตการณทาง
การเงินในป พ.ศ. 2540  ขึ้นการออมภายในประเทศ  การลงทุนภายในประเทศ  เงินทุนไหลเขาสุทธิ
จากตางประเทศและผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ  ในป พ.ศ. 2539  มีมูลคาเทากับ 1,557,358 
ลานบาท 1,928,163 ลานบาท 493,530 ลานบาทและ 4,611,041 ตามลําดับ  หลังจากเกิดวกิฤตการณ
ทางการเงินในป พ.ศ. 2540  สงผลใหการออมภายในประเทศ  การลงทุนภายในประเทศ  เงินทุน
ไหลเขาสุทธิจากตางประเทศและผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศมมีูลคาลดลงจากนั้นก็คอยๆ
ปรับตัวเพิ่มสูงขึ้น  โดยในป พ.ศ. 2541 ปรับตัวลดลงมีมูลคาเทากับ 1,541,653 ลานบาท 945,973 
ลานบาท –413,435 ลานบาทและ 4,626,447 ลานบาทตามลําดับ  จากนัน้การออมภายในประเทศ  
การลงทุนภายในประเทศ  เงนิทุนไหลเขาสุทธิจากตางประเทศและผลติภัณฑมวลรวม
ภายในประเทศจึงคอยๆปรับตัวเพิ่มสูงขึน้  โดยในป พ.ศ. 2548 มีมูลคาเทากับ 2,089,047 ลานบาท 
2,231,749 ลานบาท 506,850 ลานบาทและ 7,087,660 ลานบาทตามลําดับ  นอกจากนี้จากภาพที่ 1.1 
จะสังเกตเห็นอีกวาในป พ.ศ. 2532  เงินทุนไหลเขาสุทธิจากตางประเทศมีมูลคาเทากับ 144,509 
ลานบาท  โดยในป พ.ศ. 2533  เงินทุนไหลเขาสุทธิจากตางประเทศปรับตัวเพิ่มสูงขึน้เปนอยางมาก
มีมูลคาเทากับ 247,754 ลานบาท  อันเนื่องมาจากมีการเปดเสรีทางดานตลาดเงินทุนในประเทศไทย  
ทั้งที่ระบบเศรษฐกิจการเงินของประเทศไทยยังไมพรอม  โดยไดดําเนนิการยกเลิกหรือลดขอจํากัด
ในการชําระเงนิและโอนเงนิระหวางประเทศ   ทั้งยังผอนคลายระเบยีบและขอบังคับตางๆทางดาน
การปริวรรตเงนิตรา  และไดพัฒนาใหกรุงเทพมหานครเปนศูนยกลางทางการเงินในภูมิภาคดวยการ
จัดตั้ง  “วิเทศธนกิจ(International  Banking  Facilities: IBF)”  ขึ้นในป พ.ศ. 2536 เพือ่ชวยให
เงินทุนเขาออกไดสะดวกมากขึ้น 

 
เมื่อพิจารณาในรูปของมูลคาการเปลี่ยนแปลงจากตารางที่ 1.2 ซ่ึงสามารถนํามาเขียนเปน

รูปภาพในภาพที่ 1.2 จะสังเกตเหน็วาในป พ.ศ. 2511  การออมภายในประเทศทั้งหมดมีมูลคาการ
เปลี่ยนแปลงทีเ่พิ่มขึ้นคิดเปนรอยละ 7.59 ซ่ึงการออมนําไปสูการลงทุน  โดยในปเดยีวกันการลงทุน
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ภายในประเทศมีมูลคาการเปลี่ยนแปลงที่เพิ่มขึ้นคิดเปนรอยละ 14.6 จากนั้นจึงสงผลตอไปยัง
ผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ  ซ่ึงถือวาเปนเครื่องบงชี้ถึงการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของ
ประเทศชนิดหนึ่ง มีมูลคาการเปลี่ยนแปลงที่เพิ่มสูงขึ้นเชนเดียวกนัคิดเปนรอยละ 7.83 โดยเงินทนุ
ไหลเขาสุทธิจากตางประเทศมีมูลคาคิดเปนรอยละ 6.47  และเมื่อพิจารณาหลังเกดิวกิฤตการณทาง
การเงินในป พ.ศ. 2540 จะพบวาการออมภายในประเทศ  การลงทุนภายในประเทศ  เงินทุนไหลเขา
สุทธิจากตางประเทศและผลติภัณฑมวลรวมภายในประเทศมีมูลคาการเปลี่ยนแปลงทีล่ดลง  โดยใน
ป พ.ศ. 2541  มีมูลคาการเปลี่ยนแปลงที่ลดลงคิดเปนรอยละ –0.88 รอยละ –40.62 รอยละ –155.25 
และรอยละ –2.24 ตามลําดับ  จากนั้นมูลคาการเปลี่ยนแปลงของการออมภายในประเทศ  การลงทุน
ภายในประเทศ  เงินทุนไหลเขาสุทธิจากตางประเทศและผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศจึงคอยๆ
ปรับตัวเพิ่มสูงขึ้น  โดยในป พ.ศ. 2548 มีมูลคาการเปลี่ยนแปลงคิดเปนรอยละ 3.69 รอยละ 28.28 
รอยละ 239.34 และรอยละ 9.21 ตามลําดับ  ซ่ึงทั้งการออมภายในประเทศ  การลงทุน
ภายในประเทศ  เงินทุนไหลเขาสุทธิจากตางประเทศและผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศมีมูลคา
การเปลี่ยนแปลงเฉลี่ยคิดเปนรอยละ 13.10 รอยละ 13.81 รอยละ 29.62 และรอยละ 11.83 ตามลําดับ   

 
ดังนั้นจึงเปนทีน่าสนใจทีจ่ะทําการศึกษาความสัมพันธของการออมภายในประเทศ  การ

ลงทุนภายในประเทศ  เงินทุนไหลเขาสุทธิจากตางประเทศและการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของ
ประเทศไทย  โดยทําการทดสอบความสัมพันธเชิงเหตแุละผลของตัวแปร  เพื่อเลือกตัวแปรที่
เหมาะสมในการทดสอบความสัมพันธเชิงดุลยภาพในระยะยาวตอไป  อยางไรก็ตามการศึกษาได
เจาะลึกลงในรายละเอียดที่วาการออมภายในประเทศและการลงทุนในประเทศภาคใด (ภาค
ครัวเรือน  ภาคธุรกิจและภาครัฐบาล) ที่มีสวนชวยอันกอใหเกดิการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของ
ประเทศไทย  ซ่ึงสามารถนําผลการศึกษาไปศึกษาตอถึงปจจัยที่มีผลตอการออมภายในประเทศและ
การลงทุนภายในประเทศภาคตางๆหรือเงินทุนไหลเขาสุทธิจากตางประเทศที่มีความสัมพันธกับ
การเจริญเติบโตทางเศรษฐกจิของประเทศในรูปแบบตางๆ  เพื่อนําไปใชเปนแนวทางในการดําเนิน
นโยบายของภาครัฐบาลที่เหมาะสม  ทั้งนี้จะไดกระตุนตัวแปรที่ถูกตองอันกอใหเกิดการ
เจริญเติบโตทางเศรษฐกิจอยางยั่งยืนและมีเสถียรภาพ 
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ตารางที่ 1.1  ผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ  การออมภายในประเทศ  การลงทุน      
ภายในประเทศและเงินทนุไหลเขาสุทธิจากตางประเทศ 

(หนวย: ลานบาท) 
ป พ.ศ. ผลิตภณัฑมวล

รวม
ภายในประเทศ 

การออม
ภายในประเทศ 

การลงทุน
ภายในประเทศ 

เงินทุนไหลเขา
สุทธิจาก

ตางประเทศ 
2510 108,294 24,648 25,685 2,255 
2511 116,774 26,520 29435 2,401 
2512 128,566 29,721 33,877 2,597 
2513 136,060 30,395 35,605 2,220 
2514 144,607 31,260 34,887 1,733 
2515 170,076 35,881 36,872 3,643 
2516 222,110 58,877 59,958 2,938 
2517 279,206 72,711 74,365 9,055 
2518 303,319 68,818 81,134 7,755 
2519 346,516 74,430 83,109 9,264 
2520 403,529 86,389 108,480 13,967 
2521 488,226 114,526 137,496 14,858 
2522 558,861 110,305 152,050 33,767 
2523 662,482 150,953 193,060 41,622 
2524 760,356 170,722 225,638 47,890 
2525 841,569 201,147 223,155 31,208 
2526 920,989 210,051 276,069 50,135 
2527 988,070 242,546 291,215 60,200 
2528 1,056,496 257,872 298,404 37,189 
2529 1,133,397 300,121 293,236 11,354 
2530 1,299,913 355,482 362,347 27,611 
2531 1,559,804 468,116 508,354 94,118 
2532 1,856,992 586,941 651,175 144,509 
2533 2,183,545 716,681 902,978 247,754 
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ตารางที่ 1.1  (ตอ) 
(หนวย: ลานบาท) 

ป พ.ศ. ผลิตภณัฑมวล
รวม

ภายในประเทศ 

การออม
ภายในประเทศ 

การลงทุน
ภายในประเทศ 

เงินทุนไหลเขา
สุทธิจาก

ตางประเทศ 
2534 2,506,635 881,527 1,073,877 288,160 
2535 2,830,914 973,814 1,131,345 240,742 
2536 3,170,258 1,107,004 1,266,221 265,895 
2537 3,630,805 1,260,126 1,462,112 305,851 
2538 4,188,929 1,406,797 1,742,814 545,826 
2539 4,611,041 1,557,358 1,928,163 493,530 
2540 4,732,610 1,555,349 1,593,164 -161,971 
2541 4,626,447 1,541,653 945,973 -413,435 
2542 4,637,079 1,422,296 950,605 -297,502 
2543 4,922,731 1,495,187 1,124,164 -405,448 
2544 5,133,502 1,509,895 1,237,089 -152,053 
2545 5,450,643 1,599,484 1,297,334 -80,731 
2546 5,917,368 1,806,655 1,477,475 -200,173 
2547 6,489,847 2,014,718 1,739,754 149,363 
2548 7,087,660 2,089,047 2,231,749 506,850 

ที่มา: สํานักบญัชีประชาชาติ  สํานักงานคณะกรรมการพัฒนาการเศรษฐกิจและสังคมแหงชาต ิ
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ตารางที่ 1.2  มูลคาการเปลี่ยนแปลงของผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ  การออมภายในประเทศ      
   การลงทุนภายในประเทศและเงินทุนไหลเขาสุทธิจากตางประเทศ 

(หนวย: รอยละ) 
ป พ.ศ. ผลิตภณัฑมวล

รวม
ภายในประเทศ 

การออม
ภายในประเทศ 

การลงทุน
ภายในประเทศ 

เงินทุนไหลเขา
สุทธิจาก

ตางประเทศ 
2511 7.83 7.59 14.60 6.47 
2512 10.10 12.07 15.09 8.16 
2513 5.83 2.27 5.10 -14.52 
2514 6.28 2.85 -2.02 -21.94 
2515 17.61 14.78 5.69 110.21 
2516 30.59 64.09 62.61 -19.35 
2517 25.71 23.50 24.03 208.20 
2518 8.64 -5.35 9.10 -14.36 
2519 14.24 8.15 2.43 19.46 
2520 16.45 16.07 30.53 50.77 
2521 20.99 32.57 26.75 6.38 
2522 14.47 -3.69 10.59 127.26 
2523 18.54 36.85 26.97 23.26 
2524 14.77 13.10 16.87 15.06 
2525 10.68 17.82 -1.10 -34.83 
2526 9.44 4.43 23.71 60.65 
2527 7.28 15.47 5.49 20.08 
2528 6.93 6.32 2.47 -38.22 
2529 7.28 16.38 -1.73 -69.47 
2530 14.69 18.45 23.57 143.18 
2531 19.99 31.68 40.29 240.87 
2532 19.05 25.38 28.09 53.54 
2533 17.59 22.10 38.67 71.45 
2534 14.80 23.00 18.93 16.31 
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ตารางที่ 1.2  (ตอ) 
(หนวย: รอยละ) 

ป พ.ศ. ผลิตภณัฑมวล
รวม

ภายในประเทศ 

การออม
ภายในประเทศ 

การลงทุน
ภายในประเทศ 

เงินทุนไหลเขา
สุทธิจาก

ตางประเทศ 
2535 12.94 10.47 5.35 -16.46 
2536 11.99 13.68 11.92 10.45 
2537 14.53 13.83 15.47 15.03 
2538 15.37 11.64 19.20 78.46 
2539 10.08 10.70 10.64 -9.58 
2540 2.64 -0.13 -17.37 -132.82 
2541 -2.24 -0.88 -40.62 -155.25 
2542 0.23 -7.74 0.49 28.04 
2543 6.16 5.12 18.26 -36.28 
2544 4.28 0.98 10.05 62.50 
2545 6.18 5.93 4.87 46.91 
2546 8.56 12.95 13.89 -147.95 
2547 9.67 11.52 17.75 174.62 
2548 9.21 3.69 28.28 239.34 
เฉล่ีย 11.83 13.10 13.81 29.62 

ที่มา: จากการคํานวณ 
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ภาพที่ 1.1  ผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ  การออมภายในประเทศ  การลงทุน 

     ภายในประเทศและเงนิทนุไหลเขาสุทธิจากตางประเทศ 
ที่มา: สํานักงานคณะกรรมการพัฒนาการเศรษฐกิจและสังคมแหงชาต ิ
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ภาพที่ 1.2  มูลคาการเปลี่ยนแปลงของผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ  การออม 

     ภายในประเทศ  การลงทุนภายในประเทศและเงินทนุไหลเขาสุทธิจากตางประเท
ี่มา: จากการคํานวณ ท
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 วัตถ กษา 

ผนนโยบาย  รวมถึงวางมาตรการที่เหมาะสมอัน
กอใหเกิดการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจไดอ มีเสถียรภาพ 

ร
ความสัมพันธระหวางการออม  การลงทุน  เงินทุนไหลเขาสุทธิจากตางประเทศและการ

เจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศไทย  โดยการออมแบงออกเปนการออมภาคครัวเรือน  การ
ออมภาค

ัวมี

ปรที่มีความสัมพันธกบัการเจริญเตบิโตทาง
เศรษฐกิ การศึกษาในครั้งนีใ้ชขอมูลทุติยภูมิรายป  ตั้งแตป พ.ศ. 2510 – 2548  รวมจาํนวนขอมูล
ทั้งส้ิน 3

ุประสงคของการศึ
 

1) เพื่อศึกษาสภาพทั่วไปเกี่ยวกบัแหลงที่มาของเงินทุนและการลงทุนของประเทศไทย 
 

2) เพื่อทดสอบความสัมพันธระหวางการออม  การลงทุน  เงินทุนไหลเขาสุทธิจาก
ตางประเทศและการเจริญเตบิโตทางเศรษฐกิจของประเทศไทยในรูปแบบที่สามารถเปนไปได 
 

 ประโยชนท่ีคาดวาจะไดรับ 
 

จากการศึกษาสภาพทั่วไปเกีย่วกับการออม  การลงทุน  เงินทุนไหลเขาสุทธิจาก
ตางประเทศและการเจริญเตบิโตทางเศรษฐกิจของประเทศไทยและการทดสอบความสัมพันธ
ระหวางการออม  การลงทุน  เงินทุนไหลเขาสุทธิจากตางประเทศและการเจริญเติบโตทางเศรษฐกจิ
เพื่อใชเปนแนวทางในการกาํหนดและวางแ

ยางยั่งยืนและ
 

 ขอบเขตการวจัิย 
 

ศึกษาสภาพทัว่ไปเกี่ยวกับแหลงที่มาของเงินทุนและการลงทุนของประเทศไทยและทํากา
ทดสอบ

ธุรกิจและการออมภาครัฐบาล  สวนการลงทุนแบงออกเปนการลงทุนภาคเอกชนและการ
ลงทุนภาครัฐบาล  เพื่อนําผลการศึกษาไปใชเปนแนวทางในการวางนโยบายที่เหมาะสมในการ
กระตุนตวัแปรไปในแนวทางอันนําไปสูการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจได  เพราะตัวแปรแตละต
ปจจัยที่มีผลกระทบแตกตางกันจึงสงผลใหการใชนโยบายในการกระตุนเศรษฐกิจแตกตางกันไป  
โดยการศึกษาครั้งนี้ศึกษาถึงเพียงแคตวัแปรที่มีความสัมพันธกับการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ
เทานั้น  ไมไดศึกษาถึงปจจยัที่ผลกระทบตอตัวแ

จ  
9 ป  เนื่องดวยขอจํากัดของขอมูล 
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นิยามศัพท 
 

การออม   หมายถึง  การออมของแตละภาคเศรษฐกจิในระยะเวลา 1 ป  เงินออมของแตละ
ภาคเศรษฐกิจไดมาจากรายไดหักดวยคาใชจายเพื่อการบริโภค (ซ่ึงไมรวมคาเสื่อมราคา) และบวก
ดวยเงินโ ,ิ 

ีอายุใชงาน
เกินกวา  ป  ประกอบดวยเครื่องจักร  เครื่องมือ  อุปกรณ  ส่ิงกอสรางและการเปลี่ยนแปลงมูลคา
ของสิน

งคลังปลายป  หักดวยสินคาคงคลังตนป (สํานกังานคณะกรรมการ
พัฒนาการเศรษฐกิจและสังคมแหงชาต,ิ 2548) 

ร  
ไดอยู

  
,ิ 

2548) 
 
ภาคธุรกิจ  หมายถึง  ภาคธุรกิจทั้งนิติบุคคลและกึ่งนิติบคุคล  และไมไดทําหนาที่เปน

สถาบันการเงิน  ซ่ึงประกอบดวย  ธุรกิจทีม่ีเจาของและ/หรือควบคุมโดยนิติบุคคลหรือกึ่งนิติบุคคล  
โดยปกติทํากิจการที่ไมเกีย่วกับการเงิน  เชน  บริษ กอสราง บริษัทอุตสาหกรรม  บริษัทคาปลีก
ตางๆ  เปนตน (สํานักงานคณะกรรมการพัฒนาการเศรษฐกิจและสังคมแหงชาติ, 2548) 

 
การเจริญเติบโตทางเศรษฐกจิ  หมายถึง  ระบวนการทีท่ําใหเกิดการขยายสมรรถภาพการ

ผลิตของประเทศ  ซ่ึงจะมีผลทําใหผลิตภณัฑตามศ  (potential output) ขยายตัวอยางตอนื่อง 
(รัตนา  สายคณิต, 2542) 

 

อน/เงินอุดหนนุสทุธิ (สํานักงานคณะกรรมการพัฒนาการเศรษฐกิจและสังคมแหงชาต
2548) 

 
การลงทุน  หมายถึง  รายจายที่เกดิขึ้นเพื่อใหไดซ่ึงทรัพยสินประเภททุนถาวรที่ม

 1
คาคงคลัง  การบันทึกรายการสินคาประเภททนุในบัญชีเศรษฐกิจเงินทนุเปนการบันทึก

มูลคาสินทรัพยประเภททุนซื้อใหม  และรายการสวนเปลี่ยนของสินคาคงคลังนั้นเปนมูลคาสุทธิ  
คือ  เปนมูลคาของสินคาค

 
ภาคครัวเรือน  หมายถึง  กิจการของเอกชนที่ไมใชนติิบคุคลและสถาบันที่ไมแสวงหากําไ

ซ่ึงประกอบดวย  ครัวเรือนทุกประเภททั้งครัวเรือนที่หวัหนาครอบครัวเปนเจาของกจิการที่ไม
ในรูปบริษัทหรือหางหุนสวน  เชน  กจิการของบุคคลคนเดียว  ครัวเรือนที่หัวหนาครอบครัวเปน
บุคคลที่ไดรับเงินเดือน  คาจาง  คาตอบแทนและสถาบันที่ไมแสวงหากําไร  เชน  สภากาชาด
มูลนิธิ  สมาคม  สโมสร  เปนตน (สํานกังานคณะกรรมการพัฒนาการเศรษฐกิจและสังคมแหงชาต

ัท

ก
กัยภาพ
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เงินทุนไหลเขาสุทธิจากตางประเทศ  หมายถึง  เงินทุนทีไ่หลเขาหักดวยเงินทุนทีไ่หลออก
นอกประเทศ  โดยเงินทนุที่ไหลเขาประเทศเกิดจากชาวตางประเทศซื้อสินทรัพยของประเทศ  ซ่ึง
อาจเปนสินคาที่มีตัวตน  เรียกวาการลงทุนจากตางประเทศ  หรือเงินตราตางประเทศไหลเขา
ประเทศเพราะประเทศไดกูยมืเงินจากตางประเทศ จึงทาํใหประเทศเปนลูกหนี้ของตางประเทศ  
สวนเงินทนุไหลออกนอกประเทศเกดิจากการที่ห วยเศรษฐกิจในประเทศซื้อสินทรัพยของ
ตางประเทศหรือลงทุนในตางประเทศ  หรือใหตางประเทศกูยืมเงนิ (รัตนา  สายคณติ, 2546) 

 

 

 
 
 

 
 

  
น
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บทที่ 2 

จเอกสาร

 

างงาย (Ordinary 
Least Sq a

ศเปน

 
การตรวจเอกสาร  แนวคดิและทฤษฎี 

 
การตรวจเอกสาร 

 
การตรวจเอกสารแบงออกเปน 2 สวนคือการตรวจเอกสารในประเทศและการตรว

จากตางประเทศ  โดยรายละเอียดแสดงไดดงันี้ 
 

)  การตรวจเอกสารในประเทศ 1

  สุรัตนา  เจริญรัตน (2530)  ศึกษาบทบาทของเงินทุนตางประเทศที่มีตอการออมและ
การเจริญเติบโตทางเศรษฐกจิของประเทศไทย  มีวตัถุประสงคเพื่อศึกษาถึงความสัมพันธของ
เงินทุนตางประเทศที่มีตอระดับการออมภายในประเทศและระดับการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ  ใช
ขอมูลทุต ูมริายปตั้งแตป พ.ศ. 2514 – 2527  โดยใชวธีิกําลังสองนอยที่สุดอยิยภ

u res: OLS)   
 

  จากสมการอตัราการออมภายในประเทศเบื้องตนพบวา  อัตราการออมภายในประเทศ
เบื้องตนมีความสัมพันธกับรายไดตอหัวทีแ่ทจริง  อัตราการเจริญเติบโตของมูลคาผลิตภัณฑ
ประชาชาติเบือ้งตนและอัตราการพึ่งตนเองไมไดในทิศทางตรงกันขาม  ซ่ึงมีความสัมพันธใน
ทิศทางเดียวกนักับเงินโอนสุทธิที่รัฐบาลไดรับจากตางประเทศ  การลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ
และเงินทนุตางประเทศไหลเขาอื่นๆ  สวนสมการอัตราการเจริญเติบโตของมูลคาผลิตภัณฑ
ประชาชาติเบือ้งตนพบวา  อัตราการเจริญเติบโตของมูลคาผลิตภัณฑประชาชาติเบื้องตนมี
ความสัมพันธกับอัตราการออมภายในประเทศเบื้องตน  เงินโอนสุทธิที่รัฐบาลไดรับจาก
ตางประเทศ  เงินทุนตางประเทศไหลเขาอืน่ๆและอัตราการเจริญเติบโตของกําลังแรงงานในทิศทาง
เดียวกัน  ซ่ึงมคีวามสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกับการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ  

 
  ประโยชนที่ไดจากการตรวจเอกสารขางตนทําใหทราบวาการออมภายในประเท

ปจจัยหนึ่งที่มผีลตอการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจในทศิทางเดียวกนั  ทั้งนี้เอกสารที่ตรวจสอบ
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ขางตนตางจากการศึกษาครั้งนี้ที่ไมไดใชวธีิกําลังสองนอยที่สุดอยางงายเหมือนเอกสารที่ตรวจสอบ
ขางตน  แตไดใชวิธี Cointegration ในการศึกษาถึงความสัมพันธของตัวแปร 

 
  ดมิศา  มุกดมณี (2538)  ศึกษาถึงผลกระทบของเงินทุนตางประเทศตอการออม

ภายในปร พันธ

มูิ

ยั

  (VAR) 

ะ

  ผลการทดสอบ unit root ของการออมภายในประเทศกับเงินทุนไหลเขาสุทธิจาก
ตางประเท  

ี

ภายในประเทศ  แตในทางตรงกนัขามการออมภายในประเทศเปนสาเหตุของสมการ
ินทุนไหลเขาสุทธิจากตางประเทศในความหมายของ Granger’s Causality โดยการศึกษา

ผลกระทบทางตรงและทางออมของเงินทุนไหลเขาจากตางประเทศตอการออมภายในประเทศ

ะเทศของไทยจากการเปดเสรีทางดานการเงนิ  มีวัตถุประสงคเพื่อศึกษาถึงความสัม
หรือผลกระทบของเงินทุนตางประเทศไหลเขาประเภทตางๆ  ที่มีตอความโนมเอียงในการออมและ
ระดับการออมประชาชาติเบือ้งตน  กอนและหลังจากที่มกีารปลอยเสรีทางการเงิน  ใชขอมูลทุติยภ
รายปตั้งแตป พ.ศ. 2515 – 2536 โดยใชวิธีแบบจําลองเชงิซอน (Simultaneous equation model) ซ่ึง
ใชวิธีการประมาณคาดวยวิธี Seemingly Unrelated Regression Equations (SURE) เพื่อศึกษาปจจ
ที่กําหนดการออมภายในประเทศ  ใชวิธี Augmented Dickey – Fuller  Test เพื่อทดสอบ
ความสัมพันธในระยะยาวของตัวแปรระหวางเงินทนุตางประเทศกับการออม  ใช Granger’s 
Causality  Test เพื่อทดสอบความเปนเหตุเปนผลและใช Vector Autoregression Technique
เพื่อศึกษาผลกระทบทางตรงและทางออมของเงินทุนไหลเขาจากตางประเทศตอการออม
ภายในประเทศ 

 
  ผลการศึกษาปจจัยทีก่ําหนดการออมภายในประเทศพบวา  จากสมการการออม

ภาคเอกชนถูกกําหนดโดยรายไดประชาชาติ  และพบวาเงินทุนไหลเขาสุทธิจากตางประเทศไมมี
นัยสําคัญทางสถิติในการอธิบายการออมภาคเอกชน  อีกทั้งเงินทุนไหลเขาสุทธิจากตางประเทศแล
รายไดประชาชาติมีความสัมพันธระหวางกนั  สวนสมการการออมภาครัฐบาลพบวาเงินทุนไหลเขา
สุทธิจากตางประเทศและรายไดประชาชาตไิมมีนัยสําคัญทางสถิติในการกําหนดการออม
ภาครัฐบาล 
 

ศพบวามีคุณสมบตัิ stationary ในระดับเดียวกนัคือ I(2) สวนการทดสอบ cointegration
ไดทําการประมาณคาสมการการออมภายในประเทศ  ซ่ึงถูกกําหนดจากเงินทุนไหลเขาสุทธิจาก
ตางประเทศ  ผลการศึกษาพบวา  การออมภายในประเทศและเงินทนุไหลเขาสุทธิจากตางประเทศม
ความสัมพันธกันในระยะยาวและผลการทดสอบ Causality Test ของการออมภายในประเทศกับ
เงินทุนไหลเขาสุทธิจากตางประเทศพบวา  เงินทุนไหลเขาสุทธิจากตางประเทศไมเปนสาเหตุของ
การออม
เง
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พบวา   สม
ประเทศไม

  

ถ

ล
ของ interest effect  

 

ั้งนี้ในสวนของตัว
แปรตางๆ

ง

  กนกวรรณ  สวัสดิ์หิรัญกิจ (2544)  ศึกษาถึงความสัมพันธของการออมแตละประเภท
กับการเจร

ใช
F) 

มเปนเหตุ

วา

การการออมภายในประเทศ  การออมภายในประเทศในอดตีสามารถอธิบายการออม
ภายในประเทศ  สวนตัวแปรเงินทุนไหลเขาสุทธิจากตางประเทศและการลงทุนภายใน
สามารถอธิบายได  สมการเงนิทุนไหลเขาสุทธิจากตางประเทศพบวา  การออมภายในประเทศ
เงินทุนไหลเขาสุทธิจากตางประเทศในอดตีและการลงทนุภายในประเทศสามารถอธิบายสมการ
เงินทุนไหลเขาสุทธิจากตางประเทศได  ทางดานสมการการลงทุนภายในประเทศพบวา  การออม
ภายในประเทศ  เงินทุนไหลเขาสุทธิจากตางประเทศและการลงทุนภายในประเทศในอดีตสามาร
อธิบายสมการการลงทุนได  ซ่ึงผลการศึกษาทิศทางความสัมพันธระหวางการออมภายในประเทศ
กับเงินทุนไหลเขาสุทธิจากตางประเทศพบวา  มีความสมัพันธในทิศทางเดียวกนัอันเนื่องมาจากผ

  ประโยชนที่ไดรับจากการตรวจเอกสารฉบับนี้ทําใหไดเครื่องมือที่ใชในการทดสอบ 
unit root ในตวัแปรตางๆและยังพบอกีวาเมื่อเพิ่มตัวแปรการลงทุนเขาไปในสมการจะสามารถทํา
การอธิบายสมการไดดีขึ้น  ทัง้นี้เอกสารที่ตรวจสอบขางตนตางจากการศึกษาคร

  ระยะเวลาที่นํามาวิเคราะหและวัตถุประสงคของการศึกษา  เนื่องจากการศึกษาครั้งนี้
ศึกษาในเชิงความสัมพันธระหวางตัวแปรตางๆ  แตเอกสารที่ตรวจสอบศึกษาในเชิงผลกระทบขอ
ตวัแปร 
 

ิญเตบิโตทางเศรษฐกิจ  มวีัตถุประสงคเพื่อศึกษาความสัมพันธของการออม
ภายในประเทศกับการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ  โดยแบงประเภทการออมออกเปนการออม
ภาคเอกชน  การออมภาครัฐบาล  การออมโดยรวมและเงนิทุนไหลเขาสุทธิจากตางประเทศ  
ขอมูลทุติยภูมริายปตั้งแตป พ.ศ. 2505 – 2541 ซ่ึงใชวิธี Augmented Dickey – Fuller Test (AD
เพื่อทดสอบ unit root  ทดสอบความสัมพันธในระยะยาว (cointegration) ดวยวิธีของ Engle and 
Granger หาความสัมพันธในระยะสั้นดวย Error Correction model (ECM) และศึกษาควา
เปนผล  (Causality Test) ดวยวิธี Granger’s Causality  Test เพื่อศึกษาความสัมพันธของตัวแปร 

 
  ผลการทดสอบ unit root พบวา  การออมโดยรวมเทานัน้ที่มีคุณสมบตัิ stationary ที่

ระดับ level form ในขณะทีก่ารเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ  การออมภาครัฐบาล  การออมภาคเอกชน
และเงินทนุไหลเขาสุทธิจากตางประเทศมคีุณสมบัติ non – stationary ที่ระดับ level form และพบ
มีคุณสมบัติ stationary ที่ผลตางครั้งที่หนึ่ง (first difference form) เหมอืนกัน   
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  ผลการทดสอบความสัมพันธในระยะยาว (cointegration relationship) พบวา  การออม
รัฐบาล  การออมภาคเอกชนและเงินทนุไหลเขาสุทธิจากตางประเทศมคีวามสัมพันธระยะยาวกับ
การเจริญเติบโตทางเศรษฐกจิ  ซ่ึงทั้งการออมภาครัฐบาล  การออมภาคเอกชนและเงินทุนไหลเขา
สุทธิจากต

เติบโต
ม

ิศทางตรงกันขามและการออมภาคเอกชนในทิศทางเดยีวกันกับขนาด
ของการเส ดลุยภาพในชวงเวลากอนหนา  เงินทุนไหลเขาสุทธิจากตางประเทศตอความ
เจริญเติบโตทางเศรษฐกิจมสัีมประสิทธิ์การปรับตัวในระยะสั้นของความเจริญเติบโตทางเศรษฐกจิ
และเงินทนุไหลเขาสุทธิจากตางประเทศในทิศทางเดยีวกันกับขนาดของการเสียดุลยภาพใน
ชวงเวลาก นหนา  ซ่ึงผลการทดสอบความเปนเหตเุปนผลพบวา  การออมภาครัฐบาลเปนสาเหตุ
ของควา อมภาคเอกชน  การออมโดยรวมและเงินทนุไหลเขา
ุทธจิากตางประเทศไมเปนสาเหตุของความเจริญเติบโตทางเศรษฐกจิ  ในทางตรงกันขามความ

เจริญเติบโ
อม

างตนทําใหไดขั้นตอนของการศึกษาและ
เขาใจเค อืที่จะนํามาใชในการศึกษาครั้งนี้ตอไป  ซ่ึงเอกสารที่ตรวจสอบขางตนตางจาก
การศึกษาค

กิจ
ศ  แต

ภาคครัวเรือนและการออมภาคธุรกิจออกจากกัน  และไมไดนําการออม
โดยรวมเขามาวิเคราะหดวย 

 

างประเทศมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกนั 
 

  ผลการทดสอบการปรับตัวในระยะสั้นพบวาการออมภาครัฐบาลตอความเจริญ
ทางเศรษฐกิจมีสัมประสิทธิ์การปรับตัวในระยะสั้นของความเจริญเติบโตทางเศรษฐกจิและการออ
ภาครัฐบาลในทิศทางเดียวกนักับขนาดของการเสียดุลยภาพในชวงเวลากอนหนา   การออม
ภาคเอกชนตอความเจริญเตบิโตทางเศรษฐกิจมีสัมประสิทธิ์การปรับตัวในระยะสั้นของความ
เจริญเติบโตทางเศรษฐกิจในท

ีย

อ
มเจรญิเติบโตทางเศรษฐกิจ  สวนการอ

ส
ตทางเศรษฐกิจเปนสาเหตุของเงนิทุนไหลเขาสุทธิจากตางประเทศ  สวนความ

เจริญเติบโตทางเศรษฐกิจไมเปนสาเหตุของการออมภาครัฐบาล  การออมภาคเอกชนและการอ
โดยรวม 

   
  ประโยชนที่ไดรับจากการตรวจสอบเอกสารข

รื่องม
รั้งนี้ในสวนของตัวแปรที่นํามาวิเคราะหเนื่องจากตัวแปรการออมจากเอกสารที่

ตรวจสอบขางตนแบงเปนการออมภาคเอกชนซึ่งรวมการออมภาคครัวเรือนกับการออมภาคธุร
ไวดวยกัน  การออมภาครัฐบาล  การออมโดยรวมและเงนิทุนไหลเขาสุทธิจากตางประเท
การศึกษาครั้งนี้แยกการออม
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2)  การตรวจเอกสารจากตางประเทศ 
 

  Dipendra and Tapen (1997)  ศึกษาถึงความสัมพันธระยะยาวระหวางการออมกับการ
ลงทุนในอ

อมูล
ละใช

มัพันธระหวางการออมและการลงทุนของประเทศอินเดยีมี
ความสัมพันธในระยะยาว 

 

ั้งแตป ค.ศ. 1960 – 1998 ของ 5 ประเทศคือ
อินเดีย  ีสถาน  บังกลาเทศ  เนปาลและศรีลังกา  โดยใชวิธีกําลังสองนอยที่สุดอยางงาย  
(Ordinary การลงทุน

ิธี 

าร

ินเดยี  (The Long – Run Relationship Between Saving and Investment In India)  มี
วัตถุประสงคเพื่อศึกษาความสัมพันธในระยะยาวระหวางการออมกับการลงทุนในอินเดีย  ใชข
ทุติยภูมิรายปตั้งแตป ค.ศ. 1950 – 1992 โดยใชวิธี Phillips – Perron ในการทดสอบ unit root แ
วิธี Johansen – Juselius ในการทดสอบ cointegration 

 
  ผลการศึกษาพบวา  การทดสอบ unit root ทั้งการออมและการลงทุนมคีุณสมบัติ non – 

stationary ใน level form แตมีคุณสมบัติ stationary ใน first difference  form และการทดสอบ 
cointegration พบวา  ความส

  ประโยชนจากการตรวจสอบเอกสารขางตนทําใหทราบเครื่องมือในการทดสอบ 
cointegration และทําใหทราบวาการออมและการลงทุนในประเทศอินเดียมีความสัมพันธในระยะ
ยาวตอกัน  โดยความแตกตางระหวางเอกสารที่ตรวจสอบขางตนกับการศึกษาครั้งนี้ในสวนของ
เครื่องมือเนื่องจากการทดสอบ unit root ของการศึกษาครัง้นี้จะใชวิธี Augmented Dickey – Fuller 
Test (ADF) อีกทั้งแตกตางในสวนของประเทศที่นํามาวิเคราะหอีกดวย 
 

  Pradeep Agrawal (2000)  ศึกษาการออม  การลงทุนและการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ
ในเอเชยีใต (Saving, Investment and Growth in South Asia) มีวัตถุประสงคเพื่อศึกษาปจจยัที่
กําหนดทั้งการออมและการลงทุนในเอเชียใตและศึกษาความสัมพันธระหวางการออมกับการ
เจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ  ใชขอมูลทุติยภมูิรายปต

ปาก
Least Squares: OLS) และวิธี Instrumental Variables เพื่อศึกษาปจจยัที่กําหนด

และการออม  และศึกษาความสัมพันธระหวางการออมกบัการเจริญเตบิโตทางเศรษฐกิจดวยว
Granger’s Causality Test   

 
  ผลการศึกษาพบวาตวัแปรที่สําคัญในการกําหนดอัตราการลงทุนคืออัตราสวนก

ลงทุนทางตรงสุทธิจากตางประเทศตอผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศและเงินกูยืมสุทธิจาก
ตางประเทศตอผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศโดยมีความสัมพันธในทิศทางเดยีวกัน  สวนตวั
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แปรที่สําคัญในการกําหนดอัตราการออมคืออัตราการออมจากตางประเทศตอผลิตภณัฑประชาชา
เบื้องตนมีความสัมพันธในทศิทางตรงก

ติ
ันขาม  แตอัตราการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของผลิตภัณฑ

ริงมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกนั  และความสัมพันธระหวางการออมกับการ
เจริญเติบโ

เปน

ะโยชนที่ไดจากการตรวจเอกสารขางตนทําใหไดเครือ่งมือในการทดสอบ
วามสัมพันธเชิงเหตุและผล  ทั้งยังทําใหทราบอีกวาในบางประเทศจะพบวาการออมกับการ

เจริญเติบโ
าก

ละ


และภาคตางประเทศกับการเจริญเติบโต

างเศรษฐกิจ  ใชขอมูลทุติยภูมิรายปตั้งแตป ค.ศ. 1950 – 2002  โดยใชวิธี  Innovation outliner  
(IO) เพื่อท

 stationary สวนการทดสอบ
วามสัมพันธในระยะยาวพบวาเมื่อพิจารณาการศึกษาระหวางการออมกับการลงทุน  ไมพบ

ความสัมพ

ประชาชาติที่แทจ
ตทางเศรษฐกิจพบวา  การออมของปากีสถานและบังกลาเทศเปนสาเหตุของการ

เจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ  แตการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของปากีสถานและบังกลาเทศไม
สาเหตุของการออม  สวนการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของศรีลังกาและอินเดยีเปนสาเหตุของการ
ออม  แตการออมของศรีลังกาและอินเดียไมเปนสาเหตุของการเจริญเตบิโตทางเศรษฐกิจ  โดยท่ี
เนปาลไมพบความเปนเหตุเปนผลทั้งสองทิศทาง 

 
  ปร

ค
ตทางเศรษฐกิจไมมีความสัมพันธเชิงเหตุและผลเชนเนปาล  จึงกอใหเกดิประเด็นที่

นาสนใจวาประเทศไทยจะมคีวามสัมพันธระหวางการออม  การลงทุน  เงินทุนไหลเขาสุทธิจ
ตางประเทศและการเจริญเตบิโตทางเศรษฐกิจหรือไม โดยความแตกตางระหวางเอกสารที่
ตรวจสอบขางตนกับการศกึษาครั้งนี้คือประเทศที่ใชในการวิเคราะห  อีกทั้งการศึกษาครั้งนี้ไมได
ศึกษาปจจัยทีก่ําหนดการออมและการลงทนุ  แตทําการทดสอบเกี่ยวกับความสัมพันธระหวางการ
ออม  การลงทุน  เงินทุนไหลเขาสุทธิจากตางประเทศและการเจริญเตบิโตทางเศรษฐกิจในแต
รูปแบบที่สามารถเปนไปได 
  

  Verma and Wilson (2004)  ศึกษาการออม  การลงทุน  เงินทุนไหลเขาสุทธิจาก
ตางประเทศและการเจริญเตบิโตทางเศรษฐกิจ (Saving,  Investment,  Foreign Inflows and 
Economic Growth of the Indian Economy: 1950 – 2001) มีวัตถุประสงคเพื่อศึกษาความสัมพันธ
ระหวางการออมและการลงทุนของภาคเอกชน  ภาครัฐบาล
ท

ดสอบ unit root  และใชวิธี ARDL cointegration technique เพื่อศึกษาความสัมพันธของ
ตัวแปรตางๆ 
 

  ในการทดสอบ unit root พบวาตัวแปรทกุตัวเปน non –
ค

ันธในระยะยาวระหวางการออมภาครฐับาลกบัการลงทุนโดยรวม  การออมภาครัฐบาล
กับการลงทุนภาคเอกชนและการออมภาครัฐบาลกับการลงทุนภาครัฐบาล  สวนตัวแปรการออมกบั
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การลงทุนอื่นมีความสัมพันธในระยะยาว  เมื่อพิจารณาการออมกับเงินทุนไหลเขาจากตางประเทศ
พบวาตวัแปรการออมทั้งหมดมีความสัมพันธในระยะยาวกับเงนิทุนไหลเขา  ยกเวนการออม
ภาครัฐบาลที่ไมมีความสัมพนัธในระยะยาวกับเงนิทุนไหลเขาจากตางประเทศ  ซ่ึงเมือ่พิจารณาการ
ลงทุนกับเงินทุนไหลเขาจากตางประเทศพบวาตวัแปรการลงทุนทุกตัวมีความสัมพันธในระยะยา
กับเงินทุนไหลเขาจากตางประเทศและเมื่อพิจารณากา

ว
รลงทุนกับผลิตภณัฑมวลรวมภายในประเทศ

บวาการลงทนุภาคเอกชนและการลงทุนโดยรวมมีความสัมพันธในระยะยาวกับผลิตภัณฑมวล
รวมภายใน

ง
อบ

  Verma and Wilson (2005)  ศึกษาถึงการวิเคราะหตัวแปรที่หลากหลายของการออม  
การลงทุน  

ย

  ผลการศึกษาความสัมพันธในระยะยาวของผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศตอหนวย
แรงงานพบ

ษฐกิจ 

พ
ประเทศ  นอกจากนี้ยังไมพบความสัมพันธในระยะยาวระหวางผลิตภณัฑมวลรวม

ภายในประเทศกับเงินทุนไหลเขาจากตางประเทศอีกดวย 
 

  ประโยชนจากการตรวจสอบเอกสารฉบับนี้ทําใหไดแนวคิดเกีย่วกับความสัมพันธขอ
ตัวแปรในแบบจําลองที่นํามาทําการศึกษาในครั้งนี้  โดยความแตกตางระหวางเอกสารที่ตรวจส
ขางตนกับการศึกษาครั้งนี้คือประเทศที่ใชในการศึกษาและเครื่องมือในการทดสอบ unit  root  ซ่ึง
การศึกษาในครั้งนี้ไมไดทําการทดสอบความสัมพันธในระยะสั้น 
 

กับการเจริญเติบโตทางเศรษฐกจิในประเทศอนิเดยี (A Multivariate Analysis of Saving,
Investment and Growth in India) มีวัตถุประสงคเพื่อศึกษาความสัมพนัธระหวางการออมและการ
ลงทุนของภาคครัวเรือน  ภาคเอกชนและภาครัฐบาล  เงินทุนไหลเขาจากตางประเทศกับการ
เจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศอินเดีย  ใชขอมูลทุติยภูมิรายปตั้งแตป ค.ศ. 1950 – 2001 โด
ใชวิธีของ Johansen cointegrating vector เพื่อศึกษาความสัมพันธในระยะยาวและใช Granger’s 
Causality เพื่อศึกษาความเปนเหตุเปนผลของตัวแปร 
 

วามีความสัมพันธกับการออมภาคครัวเรือน  การออมภาคเอกชน  การลงทุนภาคเอกชน
และการลงทุนภาครัฐบาลในระยะยาว  ผลการศึกษาความสัมพันธในระยะยาวของการออมภาค
ครัวเรือนพบวามีความสัมพนัธในระยะยาวกับผลิตภณัฑมวลรวมภายในประเทศ  การลงทุนภาค
ครัวเรือนและการออมภาครัฐบาล  สวนผลการศึกษาความสัมพันธในระยะยาวของการลงทุน
ภาคเอกชนพบวามีความสัมพันธกับผลิตภณัฑมวลรวมภายในประเทศ  การออมภาคครัวเรือนและ
การลงทุนภาครัฐบาลและเงนิทุนไหลเขาจากตางประเทศตอหนวยแรงงานไมมีความสําคัญใน
กระบวนการเจริญเติบโตทางเศร
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  จากการศึกษาความเปนเหตุเปนผลพบวา  การออมภาคครัวเรือนตอหนวยแรงงานเปน
สาเหตุของการลงทุนภาคครัวเรือนตอหนวยแรงงานและการออมภาคเอกชนตอหนวยแรงงานก็เป
สาเหตุของการลงทุนภาคเอกชน  ซ่ึงไมพบผลการสะทอนกลับจากการลงทุนภาคเอกชนและภาค
ครัวเรือนไปยงัการออมของทั้งสองภาค  การออมภาครัฐบาลตอหนวยแรงงานเปนสาเหตุของการ
ลงทุนภาครัฐบาล  การลงทุนภาคครัวเรือนเปนสาเหตุของการลงทุนภาคเอกชน  โดยพบผลกา
สะทอนกลับจากการลงทุนภาคเอกชนไปยงัการลงทุนภาคครัวเรือน  และเงินทุนไหลเขาจาก
ตางประเทศเปนสาเหตุของการออมภาคเอกชน   
 

  ประโยชนที่ไดจากการตรวจสอบเอกสารฉบับนี้ทําใหไดทฤษฎีที่เกีย่วของ  เคร่ืองม
ใชในการศึกษาความสัมพันธระหวางตวัแปรในระยะยาว  ตัวแปรที่เกีย่วของ  ตลอดจนวิธีการทีใ่ช
ในการวิเคราะห  สวนความแตกตางระหวางเอกสารที่ตรว

น

ร

ือที่

จสอบขางตนกับการศึกษาครั้งนี้คือตัว
แปรที่ใชในการศึกษาเพราะเอกสารขางตนแบงการลงทุนออกเปนการลงทุนภาคครัวเรือน  การ
ลงทุนภาค ลงทุน



 and 
โตทาง

รษฐกิจ  ทั้งนี้การศึกษาเกีย่วกับความสมัพันธระหวางการออมกับการลงทุนพบวาในการศึกษา
ง Dip

ลงทุนใน

เอกชนและการลงทุนภาครัฐบาล  แตการศึกษาครั้งนี้แบงการลงทุนออกเปนการ
ภาคเอกชนและการลงทุนภาครัฐบาล  ซ่ึงการลงทุนภาคเอกชนไดรวมการลงทุนภาคครัวเรือนและ
การลงทุนภาคธุรกิจไวดวยกนั   
 

  การตรวจสอบเอกสารทั้งหมดพบวาบางผลการศึกษาไมเปนไปในแนวทางเดียวกนั  ไม
วาจะเปนงานวิจัยจากตางประเทศหรืองานวิจยัภายในประเทศก็ตาม  จากการศึกษาของ Pradeep 
Agrawal (2000) พบวาการลงทุนไมมีความสัมพันธกับการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ  มีเพียงแตการ
ออมเทานั้นทีม่ีความสัมพันธกับการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ  ซ่ึงตางจากการศึกษาของ Verma
Wilson (2004, 2005) พบวามีความสัมพันธทั้งการออมและการลงทุนกบัการเจริญเตบิ
เศ
ขอ endra and Tapen (1997) พบความสัมพันธในระยะยาวระหวางตัวแปรทั้งสอง  และใน
การศึกษาของ Verma and Wilson (2004, 2005) พบความสัมพันธระหวางการออมกับการ
บางภาคและยงัพบวาการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจมีความสัมพันธในระยะยาวกับการออมภาค
ครัวเรือน  การลงทุนภาคเอกชนและการลงทุนภาครัฐบาล  ทั้งนี้ไมพบความสัมพันธระหวางเงินทนุ
ไหลเขาจากตางประเทศกับการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ 

 
  เมื่อพิจารณาในประเทศไทยพบวาการออมภาครัฐบาลและเงินทุนไหลเขาจาก

ตางประเทศไมมีความสัมพนัธกับการเจรญิเติบโตทางเศรษฐกิจในการศึกษาของดมศิา  มุกดมณี 
(2538) ซ่ึงผลการศึกษาตางจากการศึกษาของกนกวรรณ  สวัสดิ์หิรัญกิจ (2544) พบวาการออม



 

21

ภาครัฐบาล  เงินทุนไหลเขาจากตางประเทศและการออมภาคเอกชนมีความสัมพันธกบัการ
เจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ  นอกจากนี้ผลการศึกษาของสุรัตนา  เจริญรัตน (2530) ยงัพบวาการออม
มีความสัมพันธกับการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจและเงนิทุนไหลเขาจากตางประเทศอีกดวย  ซ่ึงผล
การศึกษาทีแ่ตกตางกันทั้งระหวางงานวิจยัจากตางประเทศเอง  ระหวางงานวิจยัในประเทศเองหรือ
ระหวางงานวจิัยจากตางประเทศกับงานวจิัยในประเทศอาจเปนผลเนือ่งมาจากเครื่องมือที่ใช
การศึกษา  กลุมตัวอยางและชวงเวลาที่ทําการศึกษาจึงทาํใหผลการศึกษาแตกตางกัน 
 
  ดังนั้นจากผลการศึกษาทีแ่ตกตางกันและการใชนโยบายสงเสริมการออมในประเทศไทยจ
มีความจําเปนในการศึกษาเพื่อใหเห็นจริงวาการออม  การลงทุน  เงินทุนไหลเขาสุทธิจาก
ตางประเทศและการเจริญเตบิโตทางเศรษฐกิจมีความสัมพันธกันหรือไม  และการออมกับกา

ใน

ึง

ร
งทุนภาคใดเปนตัวกาํหนดความเจริญเตบิโตทางเศรษฐกิจ  เพื่อนําผลการศึกษาที่ไดรับไปกําหนด
นวทางที่เหมาะสมในการกระตุนระบบเศรษฐกิจตอไป  โดยการศึกษาครั้งนี้จะทําการทดสอบ unit 
ot ดวยวิธี Augmented Dickey – Fuller Test ซ่ึงตางจากการศึกษาของ Dipendra and Tapen 

(1997) และการศึกษาของ Verma and Wilson (2004, 2005) ี่ทําการทดสอบ  unit root  ดวยวิธี 
Phillips – Perron และ Innovation outlin กนั้นจึงทําการทดสอบความสัมพันธ
ิงเหตุและผล (Causality Test)  ซ่ึงในการศึกษาของสุรัตนา  เจริญรัตน (2530)  ดมิศา  มุกดมณี 

(2538)  
วามสัมพันธเชิงเหตุและผล (Causality Test) เหมือนการศึกษาในครั้งนี ้ โดยการศึกษาจะทําการทํา

การทดสอบ
ลย

ําการทดสอบความสัมพันธของตัวแปรดวยวิธีการกําลัง
องนอยที่สุดอยางงาย  (Ordinary least square: OLS) และตางจากการศึกษาของดมิศา  มุกดมณี 

(2538)  กน

ล
แ
ro

ท
e (IO)  ตามลําดับ  จา

เช
Dipendra and Tapen (1997)  และ Verma and Wilson (2004) ไมไดทําการทดสอบ

ค
ความสัมพันธเชงิเหตุและผลดวยวิธีการ Granger Causality เพื่อเลือกตัวแปรที่เหมาะสม

ในการทดสอบความสัมพันธเชิงดุลยภาพในระยะยาว  ตอมาจึงทําการทดสอบความสัมพันธเชิงดุ
ภาพในระยะยาว (Cointegration relationship) ดวยวิธีการของ Johansen – Juselius ตางจาก
การศึกษาของสุรัตนา  เจริญรัตน (2530) ที่ท
ส

กวรรณ  สวัสดิ์หรัิญกิจ (2544) และ Verma and Wilson ที่ใชวิธี Augmented Dickey – 
Fuller Test, Engel and Granger และ ARDL cointegration technique ตามลําดับ  เพื่อใชในการ
ทดสอบความสัมพันธในระยะยาว  ซ่ึงจะอธิบายรายละเอียดของวิธีการศึกษาในสวนตอไป 
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 แนวคิดและทฤษฎ ี
 

1. ทฤษฎีการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจแนวใหม (Endogenous Growth Theory) 
 

ทฤษฎีการเจรญิเติบโตทางเศรษฐกิจแนวใหม (Endogenous Growth Theory) เปนทฤษ
ที่ถูกพัฒนาขึ้นในชวงปลายของทศวรรษที่ 1990s โดยนกัเศรษฐศาสตรรางวัลโนเบล คือ R
E.Lucas (ไดรับรางวัลโนเบลสาขาเศรษฐศาสตรในป ค.ศ. 1993) และ Paul M.Romer (ไ
โนเบลสาขาเศรษฐศาสตรในป ค.ศ. 1996) 
 

ฎี
obert 

ดรับรางวัล

 การเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจแนวใหม (Endogenous Growth) เปนแนวคดิที่ไมคอยเห็น
ดวยกับแน

th 
็นวาทั้งแบบจําลองของนีโอคลาสสิคและแบบจําลองของโซโลนั้น  

ตางก็ใหค ําคัญกับปจจยัดานการออมและการลงทุนโดยเฉพาะการลงทุนทางกายภาพ 
(Physical capital) เชน  การสรางโรงงานเพิ่มและการลงทุนใ โครงส งเศรษฐกิจตางๆ
ากจนเกินไป  ในความเปนจริงแลวการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจทีย่ั่งยืนในระยะยาวไมไดขึ้นอยู

กับการออ าร
พัฒนาดานทนุมนุษย (Hu  
เสนอวานยิามของทุนซึ่งแ จักร  เครื่องมือนั้น  ควรใหรวมถึงผลที่เกิด
จากการลงทุนเพื่อก ใหมๆ  
ผลพวงความกาวหน ูปแบบของ
องคความรูใหม (K งขึ้น
นนี้  การสะสมทุนที่รวมถึงความรูจะกอใหเกิดผลกระทบภายนอก (Externalities) ที่เปน

ประโยชน
น

แนว
หม (Endogenous Growth Theory) สามารถแสดงออกมาในรูปสมการการผลิตอยางงายได  

(พลภัทร  บ

วคดิของแบบจําลองการเจริญเตบิโตทางเศรษฐกิจสํานักนีโอคลาสสิค (Neoclassical 
Growth Model) และแบบจําลองการเจรญิเติบโตทางเศรษฐกิจของโซโล (Solow – Type Grow
Model) นกั  โดยพยายามชีใ้หเห

วามส
น รางพื้นฐานทา

ม
มและก สะสมทุนทางกายภาพเทานั้น  แตยงัขึ้นอยูกับปจจัยอ่ืนๆอีกดวย  โดยเฉพาะการ

man capital)  ซ่ึง Romer (1986 อางใน ชัยยุทธ  ปญญสวัสดิ์สุทธิ์, 2547)
ตเดิมหมายถึง  อาคาร  เครื่อง

ารวจิัยและพัฒนาดวย  เชน  นวตักรรมหรือความคดิเพื่อประดษิฐสินคา
าจากการลงทุนที่คิดคนเหลานี้ไดกอใหเกิดทุนประเภทใหมที่อยูในร

nowledge) ที่สามารถสะสมมาจากอดตี  หากเรามองทุนในลักษณะที่กวา
เช

ตอการพัฒนาระบบเศรษฐกิจ  ทฤษฎีการเจรญิเติบโตทางเศรษฐกิจแนวใหม 
(Endogenous Growth Theory) จึงเปนทฤษฎีที่พยายามชีใ้หเห็นถึงความสําคัญของปจจัยทางดา
ทุนมนุษยตอการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ 
 

ตัวแบบของการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของทฤษฎีการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ
ใ

ุราคม, 2548) ดังนี้ 
 



 

23

)R,H,K(fY =         -----
 

โดยที่Y   ค

 (2.1) 

ือ  ปริมาณสินคาและบริการที่สังคมหนึ่งๆสามารถผลิตไดในชวงเวลาหนึ่งๆ  
(ซ่ึงก็คือตัวช้ีวดัอัตราการเจรญิเติบโตทางเศรษฐกิจหรือผลิตภัณฑมวล 
รวมภายในประเทศ (GDP)) 

K   คือ  ปริมาณของปจจัยทุนที่มีการสะสมไว (Amount of capital stock) 
H   คือ  ปริมาณของปจจัยดานทุนมนุษย (Stock of human capital) 
R   คือ  ปริมาณของการวิจยัและการพัฒนา (Research and Development) 

 
ซ่ึงจากสมการขางตนจะเห็นๆไดวาทฤษฎกีารเจริญเติบโตทางเศรษฐกจิแนวใหม 

(Endogenous Growth Theory) ช้ีใหเห็นวาการเจริญเติบโตทางเศรษฐกจิที่ยั่งยนืในระยะยาวจะ
เกิดขึ้นไดนัน้  ไมไดขึ้นอยูกบัการลงทุนในปจจยัทุนทางกายภาพเทานั้น  แตยังขึ้นอยูกับการลงทนุ
ในทุนมนุษย  เชน  การลงทุนดานการศึกษา  การพัฒนาทกัษะฝมือแรงงาน  ตลอดจนการลงทุนใน
การทําวิจยัและการพัฒนา (R&D) อีกดวย (Romer, 1994: 16 อางใน พลภัทร  บุราคม, 2548) 
 

ห
ทาง

ับการ

วย
น

ของ

ถึงจดุจํากดัในที่สุด  ทั้งนี้
ื่องจากทกุประเทศมีปจจยัการผลิตอื่นๆจํากัด  เชน  มทีี่ดินจํากัด  มแีรงงานที่มีทักษะเหมาะสม

จํากัด  มีท
ต

อยางไรก็ตามทฤษฎีการเจรญิเติบโตทางเศรษฐกิจแนวใหม (Endogenous Growth 
Theory) จะใหความสนใจกบัปจจัยดานการลงทุนในทุนมนุษยเปนพิเศษ  โดยเชื่อวาประเทศที่ใ
ความสําคัญกับการลงทุนในการพัฒนาทนุมนุษยสูง  กจ็ะเปนประเทศที่มีการเจริญเติบโต
เศรษฐกิจตอไปในอนาคตอยางยั่งยืนในระยะยาว  และก็จะสูงกวาประเทศที่ใหความสําคัญก
พัฒนาทุนมนษุยนอย 
 

นอกจากนั้นการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจแนวใหม (Endogenous Growth) ยังไมเหน็ด
กับแนวความคิดของแบบจําลองโซโล (Solow model) ที่เชื่อวาการเจรญิเติบโตทางเศรษฐกิจนั้นใ
ที่สุดก็จะถึงจดุจํากดั  ตามกฎการลดนอยถอยลงของผลผลิตสวนเพิ่ม (Diminishing Returns) 
ปจจัยทนุกลาวคือเมื่อประเทศใดก็ตามมกีารลงทุนมากขึ้น  ซ่ึงก็จะสงผลใหเกิดการขยายตวัทาง
เศรษฐกิจมากขึ้น  อยางไรกต็ามการเพิ่มปจจัยทนุเขาไปเรื่อยๆก็จะ
เน

รัพยากรธรรมชาติและวัตถุดิบจํากัด  ดังนัน้การเพิ่มทุนเขาไปเรื่อยๆทายที่สุดก็จะถึง
ขีดจํากัด  ทําใหผลผลิตสวนเพิ่ม (marginal product) ที่ไดรับเริ่มลดนอยถอยลงและการเจริญเติบโ
ทางเศรษฐกิจก็จะเริ่มชะลอตัวลงในที่สุด 
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อยางไรก็ตามการเจริญเติบโตทางเศรษฐกจิแนวใหม (Endogenous Growth) กลับเหน็ว
การลงทุนในทุนมนุษย  ไมวาจะเปนทางดานการศึกษา  การพัฒนาทกัษะฝมือแรงงาน  การวจิัยและ
การพัฒนา (R&D) ลวนแลวแตเปนปจจัยสําคัญตอการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ  โดยเมื่อมีการ
ลงทุนในทุนมนุษยมากขึ้น  ก็จะสงผลกระทบตอสังคมในทางที่เปนประโยชน (Positive 
externalities)  โดยทําใหประชากรและแรงงานในสังคมนั้นๆ  โดยสวนรวมสามารถพัฒนา
ประสิทธิภาพในการผลิตใหสูงมากขึ้นและสามารถผลิตสินคาและบริการไดมากขึน้  โดยใชทุนแล
ปจจัยการผลิตตางๆเทาเดิม  ซ่ึงสงผลใหเกิดการขยายตัวทางเศรษฐกิจเพิ่มมากขึ้น  แมวาภาวะที่
ทรัพยากรมีจํากัด   ทฤษฎีการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจแนวใหม (Endogenous Growth Theory) 
นั้น  เชื่อวาผลกระทบตอสังคมในทางที่เปนประโยชนของการลงทุนในทุนมนษุยนีจ้ะมีสูงมาก  
จนกระทั่งสามารถลบลางผลเส

า

ะ

ียของกฎการลดนอยถอยลงของผลผลิตสวนเพิ่มลงได  ทําให
ระเทศที่มีการลงทุนในทุนมนุษยสูงสามารถมีการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจทีย่ั่งยนืไปในอนาคต

อยางไมมีว

ั้น  

านี้

นการผลจากการเรียนรูดวยการปฏิบัติจริง 
(Learning – by – doing effects) อีกดวย  กลาวคือเมื่อคนมีการศึกษาหรือไดรับการฝกฝนความรูมา
ระดับห ากขึ้นไปเรื่อยๆจากประสบการณ
นการทํางานจริง  ทําใหประสิทธิภาพในการผลิตสามารถพัฒนาสูงขึ้นไดอยูเร่ือยๆทั้งๆที่อาจจะมี
ระดับการ

รียนรู

าใหเศรษฐกิจสามารถขยายตวัไดแมวามี

ป
นัสิ้นสุด (Lucas, 1988 อางใน พลภัทร  บุราคม, 2548) 

 
ตามแนวความคิดของการเจรญิเติบโตทางเศรษฐกิจแนวใหม (Endogenous Growth) น

การลงทุนในทุนมนุษยจะสงผลกระทบตอสังคมในทางที่เปนประโยชน  โดยผานกระบวนการที่
เรียกวา  ผลจากการแพรกระจาย (Spill – over effects)  และผลจากการเรียนรูดวยการปฏิบัติจริง 
(Learning – by – doing effects) กลาวคือเมื่อมีการลงทุนในทุนมนุษยมากขึ้น  ไมวาจะเปนทางดาน
การศึกษาหรือการพัฒนาทักษะฝมือแรงงาน  ตลอดจนการวิจัยและการพัฒนาจะทําใหเกิดผลการ
แพรกระจาย (Spill – over effects) คือเมื่อประชากรหรือผูใชแรงงานมกีารศึกษามากขึ้น  คนเหล
นอกจากมปีระสิทธิภาพในการผลิตสูงมากขึ้นสามารถผลิตสินคาหรือบริการไดมากขึ้นแลว  คน
เหลานี้ยังมกัจะปฏิสัมพันธและแลกเปลี่ยนความรูที่ตนไดรับกับเพื่อนรวมงาน  ซ่ึงจะสงผลให
ประสิทธิภาพในการผลิตของเพื่อนรวมงานอื่นๆเพิ่มมากขึ้นไปดวย  นอกจากนั้นการขยายตวัของ
การศึกษาของประชาชนโดยทั่วไปยังทาํใหเกิดกระบว

นึ่ง  คนเหลานั้นก็จะสามารถเรียนรูและสะสมความรูเพิ่มม
ใ

ศึกษาเทาเดิม 
 

ดังนั้นกระบวนการผลจากการแพรกระจาย (Spill – over effects)  และผลจากการเ
ดวยการปฏิบัติจริง (Learning – by – doing effects) นี้  จงึเปนกระบวนการที่สามารถเพิ่ม
ประสิทธิภาพและศักยภาพของแรงงานใหสูงขึ้น  และทํ
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ทรัพยากรและการลงทุนที่จํากัด  นอกจากนั้นความสามารถในการพัฒนาความรูและประสิทธิภาพ
ในการผลิ แลวแตเปน
ระบวนการทีเ่กิดขึ้นจากภายในระบบเศรษฐกิจเอง (Endogenous factors)  ดังนั้นตามแนวความคดิ

ของทฤษฎีการ

ุด  

 doing effects)  ซ่ึงจะสงผลใหเศรษฐกิจมีการเจริญเติบโตอยางไมมีที่
ิ้นสุด (Lucas, 1988 อางใน พลภัทร  บุราคม, 2548) 

 
2. แนวคิดความสัมพันธระหวางการออมและการลงทุน 

 

g approach) 

ารออม
อนการลงทุนหรือเปนเงื่อนไขกอนการลงทุน (Prerequisite) โดยเมื่อการออมเกิดมี

ารเปลี่ยนแปลงขึ้น  การลงทุนก็จะเปลี่ยนแปลงตามในระดับที่เทากันเสมอ  ทั้งนี้การปรับตัว
ดังกลาวจะ

2.2) แนวคิดของพวกเคนสเซี่ยนวาดวยเงนิทุนเพื่อการพัฒนา 
 

แ
ม

เต็มที่  เมื่อมีการลงทุนเพิ่มขึ้นจะทําใหผลผลิตเพิ่มขึ้น  เมื่อผลผลิตเพิ่มการออมก็จะเพิ่มขึ้นดวย  แต

ตของมนุษย  ความสามารถในการเรียนรูและพฒันาเทคโนโลยีใหมๆ  ลวน
ก

เจริญเติบโตทางเศรษฐกิจแนวใหม (Endogenous Growth Theory)  การเจริญเติบโต
ทางเศรษฐกิจจึงเปนกระบวนการที่เกดิจากภายใน (Endogenous growth process)  โดยเมื่อมีการ
ลงทุนในทุนมนุษยแลว  ทุนมนุษยเหลานี้กจ็ะมีการสะสมและขยายตัวออกไปอยางไมมีที่ส้ินส
ผานกระบวนการผลจากการแพรกระจาย (Spill – over effects)  และผลจากการเรียนรูดวยการ
ปฏิบัติจริง (Learning – by –
ส

การออมและการลงทุนตางก็มีความสัมพันธกันในแงที่วา  แหลงเงินทนุนั้นไดมาจาก
แหลงเงินออม  การออมจึงถือวาเปนสวนสนับสนุนการลงทุนเพื่อใหการผลิตของประเทศสามารถ
ขยายตวัไดอยางมีเสถียรภาพ  จากการศกึษาถึงแนวคิดทางเศรษฐศาสตรตางๆที่เกี่ยวของกับ
ความสัมพันธระหวางการออมและการลงทุนพบวามีอยู 2 แนวคดิที่กลาวถึงความสัมพันธดังกลาว
ไดคอนขางชัดเจน (กรรณิการ  เอกเผาพันธุ, 2546)  คือ 
 

2.1) แนวคิดวาดวยการออมนาํการลงทุน (The prior – savin
 

ตามแนวคิดนี้เปนแนวคิดของนักเศรษฐศาสตรสํานักคลาสสิค  ซ่ึงเห็นวาก
เปนสิ่งที่เกิดก
ก

อาศัยการเปลี่ยนแปลงของอัตราดอกเบี้ยเปนตัวปรับการเคลื่อนยายเงนิออม 
(Mobilization of Savings) 
 

นวคดินี้เชื่อวาการออมถูกกาํหนดโดยการลงทุน  หมายความวาการออมจะ
ปรับเปลี่ยนไปตามระดับความตองการทีจ่ะลงทุน  โดยในกรณีที่เศรษฐกิจมีระดับการจางงานยังไ
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สําหรับกรณีทีเ่ศรษฐกิจมีระดับการจางงานเต็มที่การลงทุนเพ จะไมทําใหผลผลิตเพิ่มแตจะเพิ่ม
ระดับราคาแทน  อยางไรก็ตามการออมยังสามารถปรับตัวเพิ่มขึ้นตา

ิ่ม
มไดโดยผานการกระจายใหม

ะหวางผูที่ออมในอัตราต่ํา (Low savers) และผูออมในอตัราสูง (High savers) ซ่ึงการลงทุนจะทํา
ใหผูที่ออม
วยการออม  เนื่องจากผูประกอบการสามารถหาทุนจากตลาดทุนได 

 
3. แนวค ความสัมพันธระหวางภาคครัวเรือน  ภาคธุรกิจ  ภาครัฐบาลและภาค

ตางประเท

แนวคดิดังกลาวนํามาจากแบบจําลองในการศึกษาของ Verma and Wilson (2004)  ซ่ึง
แบบจําลองดังกลาวแสดงถึงความสัมพันธระหวางภาคเอกชนที่ประกอบดวยภ ับภาค
ุรกิจ  ภาครัฐบาลและภาคตางประเทศในเรื่องของการออมและการลงทุน  มีรายละเอียดดังนี ้

 

ทุนที่แท ริง ) เพื่อใชในการผลิ งจะไดรับผลตอบแทนจากการใชทนุที่แทจริง ( โดยการ
ออมของค ัน

พั
เพ

พื่อการลงทุนเพียงเล็กนอยและไมมีการกูยมืจากตางประเทศ 

     ;   b(s gg= &  
 

ส
 

ร
ในอัตราสูงไดประโยชนเพิ่มขึ้นจึงออมเพิ่มขึ้น  แนวคดินี้ไมเชื่อวาการลงทุนจะถูกจํากัด

ด

ิด
ศ 

 

าคครัวเรือนก
ธ

ครัวเรือนจะนาํแรงงาน ( l ) เขาสูภาคธุรกิจ  ครัวเรือนจะไดรับคาจางที่แทจริง ( ) และw

 ( k ตซึ่ rk ) จ
รัวเรือนจะอยูในรปูของพ ธบัตรรัฐบาล ( gb& ) ซ่ึงเปรียบเสมือนวาใหภาครัฐบาลกูยืม  

ทั้งนี้ผลตอบแทนที่จะไดรับคืออัตราดอกเบี้ยของ นธบตัร ( grb ) ครัวเรือนจะตองจายภาษีใหกับ
รัฐบาล ( hτ ) และใชซ้ือสินคา ื่อการบริโภค ( c ) จากภาคธุรกจิ     
 

สมมติวาครัวเรือนมีรายจายเ
 

hgg )rkwl()rbb(c τ−+=−+ & )rb−       ----- (2.2) 

จากสมการที่ (2.2) แสดงถึงเงื่อนไขของภาคครัวเรือน  โดย h)rkwl( τ−+  คือรายได
รวมที่ใชจายไดจริง  วนหนึ่งนําไปใชเพือ่การบริโภค ( c ) สวนหนึ่งใชเพื่อการออม ( s ) 

)A;k,l(fy =          ----- (2.3) 

ทางดานภาคธรุก ะใช รงงานและทุนจ กภาคค ผลิตผลผลิตที่แทจริง 
จากสมการที่ (2.3) แสดงถึงการผลิตเปนฟงกชันของผลิตภาพของปจจัยในการผลิต (

 
ิจจ แ า รัวเรือนในการ

( y ) Ä) ดวย 
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ภาคธุรกิจจะจายคาจาง ( w ) และผลตอบแทนจากการใชทนุ ( rk ) ใหแกภาคครัวเรือน  
ท ธุรกิจสามารถกูยืมจากตางประเทศได ( fb& ) และจาย อกเบีย้คืน ( frb ) ใหแกตางประเทศ
ซ่ึงภาคธุรกิจจะต
ั้งนี้ภาค ด   

องจายภาษี ) ับรัฐบาลเช ียวกนักับภาคครั ึ่งรายไดที่รัฐบาล
ไดรับจะถูกนํามาใชจาย ) และครัวเรือนจะใชจายเพื่อซ้ือสินคาในการบริโภคจากภาคธุรกิจ  ซ่ึง
จะขายสิน

       ----- (2.4) 
 

จากสมการที่ (2.4) แสดงเงื่อนไขกระแสเงนิสดของหนวยธุรกิจ  โดยทางดานซายแสดง
กระแสราย

สมการท  แสดงเงื่อนไ งบ ระมาณ ะได 
 

       ----- (2.5) 
 
ซ่ึงทางดานขวาคือรายไดจากภาษีประกอบดวยภาษีจากครัวเรือนกับภาษีจากหนวยธุรกิจ 

จากนี้รายไดของครัวเรือนประกอบดวยคาจางและผลตอบแทนจากทุน 
และจัดสมการที่ (2.2) ใหม  จะได 

 ( pτ ใหก นเด วเรือน  ซ
 ( g

คาทนุใหแกหนวยธุรกิจอื่น 
 

pff rkwl)rbb(gkc τ++=−+++ &&  

รับรวม ( )rbb(gkc f −+++ && ) สวนทางดานขวาแสดงกระแสรายจายรวม 
( prkwl τ++ ) 

f

 
ี่ (2.5) ข ป ของรัฐบาล  จ

)rbb()(g ggph −+τ+τ= &   

( ph τ+τ ) ซ่ึงรวมการกูยืมจากครัวเรือนในรูปของเงินออม ( gg rbb −& ) สวนทางดานซายแสดง
คาใชจายของรฐับาล ( g ) 

 
นอก

( rkwly += ) 
 

hscy τ++=           ----- (2.6) 
 
แทนการกูยืมจากตางประเทศ ( ดวยบ กีารf ัญช คา (b& ) mx − ) ในบญัชีเดินสะพดัที่เปน

วนหนึ่งของบัญชีดุลการชําระเงิน  จดัสมการที่ (2.4) ใหม  จะได 
 

   .7) 

นําสมการที่ (2.6) และสมการที่ (2.7) เทากัน  จะได 

ส

pf )rbmx(gkcy τ−−−+++= &   ;   mxbf −=&      ----- (2
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)xrbm()g()sk( f −+=τ−+−&        ;   ph τ+τ=τ        ----- (2.8) 
 
ถา แลวการขาดดุลงบปร ิ่มขึ้นเนือ่งมาจากการลดภ ใหการ

ขาดดุลบัญชีเดนิสะพัดเพิ่มสูงขึ้น  ซ่ึงเรียกว   “twin  deficit  hypothesis”  และถา g =  
แลวการลดลงของภาษี ) จะทําใหการออ ดลงด ร ีทีต่รงกันขามของ  
“Ricardian  equivalence  hypothesis”   

 
  

 
ρ−∞

υ=υ        ----- (2.9) 
 

อัตราคิดลด ( สมมติใหคงที่  และใหวัตถุประสงคในสมการที่ (2.4) สูงสุด  ทั้งยังให
อัตราภาษีต นสัดส

 sk =&  ะมาณที่เพ าษี ( τ ) จะทํา
า  xrbm +

 ( τ ม ( s ) ล วยซ่ึงเปนก ณ

หนวยธุรกิจถูกสมมติวาผลตอบแทนของทุนสุทธิในรูปมูลคาปจจุบัน ( )rk(υ ) สูงสุด
จะได 

[ ] dte)t(rk)rk( t

t 0
∫   

ρ ) 
อรายไดของหนวยธุรกิจเป วนที่คงที่ ( pα ) ดังนั้นแ ypทน p α= τ  ในสมการที่ 

(2.4) จะได 
 

Pff y)rbb(gkc τ+=−+++ &&  
 

            yy pα+=    ;   10 p <α<     ----- (2.10) 

    
 

        yα=         ;   p1 α+=α  
 

Hamiltonian ( e)rk(H t +υ= ρ− k&ξ ) สามารถนํามาใชวาเปนผลตอบแทนของทุนสูงสุด 
ําหนดในสมการที่ 2.9 และมีสมการเงื่อนไนในสมการที่ 2.10)  อยางไรก็ตาม คือ costate  

variable เปรียบเสมือนมูลคาปจจุบัน ทธิข ณ ชวงเวลาปจจุบัน
=ξ   จะได 

 
    ----- (2.11) 

 
 

(ก  ξ  
สุ อง Tobin’s     ( t ) นัน่คือ  q  

tρ−qe

tt ekqe)rk(H ρ−ρ− +υ= &   
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และ costate  equation  ใหผลที่ไดคือkH−=ξ&   kyrqq ′α−=&  ที่ซ่ึง k
yyk ∂
∂=′   

แสดงถึงผ

t

)ts(
k ds      ----- (2.12) 

 

ผลผลิตหน ุดทายในอนาคตทั้งหมด

ลผลิตหนวยสุดทายของทุน  ดังนั้น q  คือ 
 

∫
∞
α= e)y()t(q −ρ−′

สมการที่ (2.12) แสดงวา Tobin’s  q เปนผลรวมมูลคาปจจบุันสุทธิแบบถวงน้ําหนกัของ
วยส  ( ky′α ) แสดงถึงมูลค ุดทาย (เปรยีบเทียบ

นทนุ) เมื่อความขัดแยงเกิดขึ้น ังนั้ ูลคาของ มา ) จะกระตุนการลงทุน
ดยหนวยธ

าของทุนหนวยส
  ด นม กกวา 1  ( q >แทนต

โ
 q  1

ุรกจิตามฟงกชันการลงทุนคือ 
 

)1q(k −γ=&  ;     0>γ′       ----- (2.13) 
 
เมื่อ เทากับ 1  ( การลงทุนจะเป นูย ) และเม า 1  

จะถอนการลงท

ากสมการที่ (2.14) แสดงถึง capital  formation เปนฟงกชันของมูลคาปจจุบันสุทธิของ
ผลผลิตหนวยสุดทายของทุนในการผลิต  ซ่ึงจากสมการที่ (2.3) ที่วา

 q  1q = ) นศ ื่อ q  นอยกว
มการที่ (2.13

 ( 0k =&

( 1q < ) ุน ( 0k < ) แทนสมการที่ (2.12) ดวย q  ในส ) จะได 
 

∫
∞ −ρ− −′αγ=

t

)ts(
k )1dsey(k&                 ----- (2.14) 

 

&

จ
 )A;k,l(fy =  ดังนั้นผลผลิต

หนวยสุ ายของทุนเปนฟงกชันของผลิตภาพของปจจยัการผลิต (ดท Ä) 
 
เมื่อพิจารณาทางดานพฤติกรรมครัวเรือน  สมมติวาครัวเรือนเลือกอรรถประโยชนสูงสุด 
 

     ----- (2.15) 
 

ที่ซ่ึง เปนฟงกชันอรรถประโยชน  การเติบโตสูงสุดของอรรถประโยชนในการ
บริโภคของครัวเรือนถูกกําหนดโดยการแท  costat จะ
ด 

 

[ ] dte)t(cu)c(u t

t 0

ρ−∞

∫=  

 )c(u  
น e  variable ใน Hamiltonian  maximization 

ไ

)f(c k ρ−′αθ=&       ----- (2.16) 
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การเติบโตในการบริโภคเป e function ของอัตราความชอบทีค่งที่ (ρ ) และ
ฟงกชันที่เปนบวกของผลผลิต นวยสุดทายของทุน  ผลิตภ จจยัการผลิตที่สูงกวาจะทําให
ครัวเรือนไดผลประโยชนจากการเพิ่มขึ้นของการเติบโตใน

น invers
ห าพของป

การบริโภค Integrate สมการที่ (2.16) จะ
ดมูลคาการบริโภค 

 

     ----- (2.17) 
 
ให แทนในสมการที่ (2.6) และ

ไ

∫=
ρ−′αθ

t

0 k ds)f(
e)t(c  

 yhh α=τ    h1 α−=α′  จะได 
 

cys −α′=        ----- (2.18) 
 
แทนสมการที ่(2.17) ในสมการที่ (2.18) จะได 

ρ−′αθ
t

0 k ds))s(f(
e      ----- (2.19) 

ี่ (2.14) อธิบายอัตราการ คเอกชน ) ซ่ึงเปนผล
แข สดงการออมของครัวเรือน ( ซ่ึงอรรถประโยชนของครัวเรือ   
การ องรัฐบาล ( ถูกกาํหนดโดยเงื่อนไขงบประมาณในสมการที่ 
(2.5) เพื่อ รัฐบาล ( ) และเงนิทุนไหลเขาสุทธ ) ถูกกําหนดโดยสมก .4) 
ซ่ึง ันธที่สําคัญในตารางที่ 2.1 ดังนี้ 
 
 

 

 

 
∫−α ′= )t(y)t(s

 
จากการดังนั้นสมการท

งขัน  สมการที่ (2.19) แ
ลงทุนของภา  ( k&

s ) นสูงสุด
ออมหรือการไมออมข gg rbb −& ) 

ิ (ใชจายของ ff rbb −&g ารที่ (2
สามารถสรุปความสัมพ
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ตารางที่ 2.1  ความสัมพันธทีสํ่าคัญของตัวแปรตางๆ 
 

ตัวแปร รายละเอียด สมการที่ 
การออมภาคครัวเรือน (2.19) ∫−α ′=

ρ−′αθ
t

0 k ds))s(f(
e)t(y)t(s  

การลงทุนภาคเอกชน (2.14) 
การผลิต 

∫
∞ −ρ− −′αγ=

t

)ts(
k )1dsey(k&  

)A;k,l(fy =  (2.3) 

การไมออมภาครัฐบาล (2.5) 
เงินทุนไหลเขาจาก
ตางประเทศสุทธิ (2.4) 

)rbb()(g ggph −+τ+τ= &  

gkcy)rbb( ff −−−α=− &&  

ที่มา: Verma and Wilson (2004) 
 

จากการตรวจสอบเอกสาร  แนว างๆ ที่ไดกลาวถึงขางตน  จึงนําไปสูการ
ดสอบเพื่อศึกษารูปแบบความสัมพันธทีส่ามารถเปนไปไดของตัวแปรที่สนใจ  ประกอบดวย  

ผลิตภัณ าครัฐบาล  
ัวแปร

วนแรงงาน 1 หนวยเพื่อใหสอดคลองกับแนวคิดความสัมพันธระหวาง
าคครัวเรือน  ภาคธุรกิจ  ภาครัฐบาลและภาคตางประเทศ  จากนั้นจึงนาํตัวแปรดังกลาวทําการ

ทดสอบ unit root test  ทดสอบความสัมพันธเชิงเหตแุละผล (Causality Test) และทาํการทดสอบ
ความสัมพันธเชิงดุลยภาพในระยะยา

 

 

คดิและทฤษฎีต
ท

ฑมวลรวมภายในประเทศ  การออมภาคครัวเรือน  การออมภาคธุรกิจ  การออมภ
การลงทุนภาคเอกชน  การลงทุนภาครัฐบาลและเงินทุนไหลเขาสุทธิจากตางประเทศ  โดยต
ดังกลาวจะอยูในรูปตอจําน
ภ

ว (Cointegration) 
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บทที่ 3 
 

าะหขอมูล  ซ่ึง
ายละเอียดตางๆมี  ดังนี้ 

รเก็บรวบรวมขอมูล 

การ

ลรวมภายในประเทศ  การออมภาคครัวเรือน  การออมภาคธุรกิจ  การ
ุนภาคเอกชนและการลงทุนภาครัฐบาลเปนขอมูลมาจากกองบัญชี

ิ  

นขอมูลมาจากสํานักงานสถิติแหงชาติ 
 

 วิธีการวิเคราะหขอมูล 
 

วิธีการศึกษา 
 

การทดสอบความสัมพันธระหวางการออม  การลงทุน  เงินทุนไหลเขาสุทธิจาก
ตางประเทศสามารถแบงได 2 สวนคือ  การเก็บรวบรวมขอมูลและการวิเคร
ร
 

 วิธีกา
 

เก็บรวบรวมขอมูลในครั้งนี้ไดใชขอมลูทุติยภูมิ (secondary data) รายปตั้งแตป พ.ศ. 
2510 ถึงป พ.ศ. 2548 โดยเกบ็รวบรวมขอมูลจากบทความ  วารสาร  เอกสารวิชาการและเว็บไซต
ของหนวยงานตางๆที่เกี่ยวของ  มีดังนี ้
 

1. ผลิตภัณฑมว
อมภาครัฐบาล  การลงทอ

ประชาชาต สํานักงานคณะกรรมการพัฒนาการเศรษฐกิจและสังคมแหงชาต ิ
 

2. เงินทุนไหลเขาสุทธิจากตางประเทศเปนขอมูลมาจากธนาคารแหงประเทศไทย 
 

3. จํานวนแรงงานเป

การศึกษาครั้งนี้ทําการวิเคราะหในเชิงพรรณนา (Descriptive Analysis) และการวิเคราะห
ในเชิงปริมาณ (Quantitative Analysis) โดยรายละเอียดตางแสดงได  ดังนี้ 
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1. การวิเคราะหในเชิงพรรณนา 
 

ไดกลาวถึงสภาพทั่วไปของแหลงเงินทุนทั้งภายในประเทศและนอกประเทศที่แสดงถงึ
เงินออมรายภาคตางๆและเงนิทุนไหลเขาจากตางประเทศ  ทั้งยังกลาวถึงบทบาทการลงทุนรายภ
ตางๆ  ตั้งแตป พ.ศ. 2510 จนถึงป พ.ศ. 2548  ซ่ึงไดรวบรวมขอมูลจากแผนพัฒนาเศรษฐกิจและ
สังคมแหงชาตติั้งแตฉบับที่ 1 จนถึงฉบับที่ 9  บทความทางดานเศรษฐกจิและตลาดการเงิน
ภายในประเทศเปนตน 
 

นอกจากนี้  ยังไดอธิบายถึงสภาพความเปนจริงที่เกิดขึ้นทีเ่กี่ยวของกับการออม  การ
ลงทุนและเงินทุนไหลเขาอันจะมีผลกระทบตอไปยังการขยายตวัและการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิ
ทั้งนี้ก็เพื่อใหบรรลุวัตถุประสงคในการศึกษาสภาพทัว่ไปเกี่ยวกับแหลงที่มาของเงินทุนและการ
ลงทุนของประเทศไทย 

 
2.   การวิเค

าค

จ  

ราะหในเชิงปริมาณ 
 

ทุน  เงินทุนไหลเขาสุทธิจาก
างประเทศและการเจริญเตบิโตทางเศรษฐกิจของประเทศไทย  เนื่องจากขอมูลตัวเลขของตัวแปร

ทางดานเศรษ ษณะ

 Test  

ธ
ได  เพราะจะทําใหผลการคาดประมาณ

วามสัมพันธที่ไดไมแทจริง (Spurious relationship) จากนั้นจึงทาํการทดสอบความสัมพันธเชิงเหตุ
และผล (Causality test) ของตัวแปรตางๆ  ดวยวิธีการ Granger Causality ซ่ึงส มารถอ
ความสัมพันธเชิงเหตุและผลของตัวแปร 2 ตัววามีทิศทางความสัมพันธทิศทางเดียวหรือสองทิศทาง
ละเลือกตวัแปรที่เหมาะสมเพื่อนําตัวแปรดังกลาวไปทดสอบความสัมพันธดุลยภาพในระยะยาว  

ดังนั้นสุดทา ารทดส ิงดุลยภาพในระยะยาวของตัวแปร (Cointegration 
relationship) ดวยวิธีการขอ ลาวสามารถคาดประมาณ
ความสัมพันธไดดีกวาการค ดวยวิธีกําลังสองนอยที่สุด (Ordinary Least 
Square)  แมวาตัวแปรที่ใชในการศ ิธีการดังกลาว

การทดสอบความสัมพันธระหวางการออม  การลง
ต

ฐศาสตรมหภาคสวนใหญจะมีการเปลี่ยนแปลงไปตามระยะเวลา  ซ่ึงแสดงถึงลัก
การไมเสถียรภาพของขอมลู  เพราะฉะนัน้ในอันดับแรกจึงทําการทดสอบคุณสมบัติ stationary ของ
ตัวแปรทุกตัวที่ใชในการศึกษา โดยการทดสอบ unit root ดวยวิธี Augmented Dickey – Fuller 
เพื่อใหเห็นเชงิประจักษถึงตัวแปรที่สนใจวาตัวแปรใดบางที่มีคุณสมบัติ stationary หรือ non – 
stationary หากตัวแปรที่มีคุณสมบัติ non – stationry จะไมสามารถนํามาคาดประมาณความสัมพัน
ดวยวิธีกําลังสองนอยที่สุด (Ordinary Least Square) 
ค

า ธิบายถึง

แ
ยจึงทําก อบดูความสัมพันธเช

ง Johansen – Juselius เนื่องจากวิธีการดังก
าดประมาณความสัมพันธ

ึกษามีคณุสมบัติ non – stationary ก็ตาม  อีกทั้งว
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เหมาะกับการวิเคราะหตัวแป   ทั้งนี้ก็เพื่อใหบรรลุวัตถุประสงคในการ
ดสอบความสัมพันธระหวางการออม  การลงทุน  เงินทุนไหลเขาสทุธิจากตางประเทศและการ

เจริญเติบโตท
  ดังนี ้

ขั้นตอนที่ 1  ทําการทดสอบคุณสมบัติ stationary 

ในการทดสอบคุณสมบัติ stationary จะใชการทดสอบ unit root ดวยวธีิการของ 
ickey and Fuller ซ่ึงที่ผานมาการทดสอบ unit root ดวยวิธีการดังกลาวมีจุดออน  เนื่องจากสมมติ
าตัวรบกวนสุม (white – noise) ไมเกิดปญหา Autocorrelation แตถาตัวรบกวนสุมเกดิปญหา
ดังกลาวจะท lationship) ดังนั้น Dickey and Fuller ได
ัฒนาการทดสอบ unit root ิ่มคาคงท และตัวแปรในรูป lag เขาไป

เปนตัวแปรในการอธ อีกตั ึ่ง
 

รที่มากกวา 2 ตัวแปรขึ้นไป
ท

างเศรษฐกิจของประเทศไทยในรูปแบบทีส่ามารถเปนไปได  โดยข้ันตอนวิธีการศึกษา
มีรายละเอียด
 

 

D
ว

ําใหเกิดความสมัพันธที่ไมแทจริง (Spurious re
พ โดยการเพ ี่ ( a ) time  trend (T) 

ิบาย  Y   วหน   จะได t

∑
=

 ) −− ++β+ρ+=
1i

t1t1tt uYTYaY        ----- (3.1

 
โดยที ่ a         คือ  คาคงที่ 

β   คือ  สัมประสิทธิ์ของ  time trend 
T   คือ  time trend 

p

∑ −

P

=

Y  คือ  ตัวแปร  lagged value of first differences 

สมการที่ 3.1 เรียกวา “Augmented Dickey – Fuller Test” สามารถเขียนแบบจําลอง
ใหมไดดังนี ้
 

+∆φ+=
p

1i
t1tt uYY   ,        ----- (3.2) 

 
 
 

1i
1t

P   คือ  Maximum lag 
 

∑
=

− 1−ρ=γ  − β+γ+∆ 1t TYa
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โดยสมมติฐ ในการ root  คือ 
 

 : 

าน ทดสอบ  unit 

0H 0=γ  (non – stationary) 
 : aH 0<γ  (stationary) 

 
จะพิจารณาค ระสิทธิ์ของตัวแปร   ( ) เทียบกับคาวิกฤต 

(critical value) จากตารางของ Dickey and Fuller ถา null hypothesis ) ถูกปฏิเสธ (reject) 
แสดงวาตวัแปร Y มีคุณสมบัติ stationary ณ ระดับ level หรือ integrated  อั ับ 0 [
ตถา null hypothesis ถูกยอมรับ (accepted) แสดงวาตัวแปร Y มีคุณสมบัติ non – stationary หรือ

กลาวอีกนยัห งขึ้นกวาเดิม  
 

 
ซ่ึงเมื่อแทนต ปรดังกลาวแลวจะทําใหไดสมการที่จะทําการศึกษาดงันี้ 

 

า t – statistics ของสัมป  1tY − γ

( 0H

ณ นด tY ~ )0(I ] 
แ

นึ่งก็คือไม integrated ณ อันดับ 0 อาจจะ integrated ในอนัดับสู

ในการศึกษาขัน้ตอนแรกของการศึกษาครัง้นี้จะนําตัวแปรที่พิจารณาแทนลงในตวัแปร
Y  วัแ

∑
=

.3) −− +∆φ+β+γ+=∆
p

1i
t1t1tt uGDPTGDPaGDP          ----- (3

 

∑
=

      ----- (3.5) 

 

1i
t1t1tt uPUSTPUSaPUS        ----- (3.6) 

 

−− +∆φ+β+γ+=∆
p

1i
t1t1tt uHHSTHHSaHHS        ----- (3.4) 

 

∑
=

−− +∆φ+β+γ+=∆
p

1i
t1t1tt uPRSTPRSaPRS  

∑
=

−− +∆φ+β+γ+=∆
p

∑ −− +∆φ+β+γ+=∆
p

=
t1t1tt uPRITPRIaPRI        ----- (3.7) 

1i

 

∑
=

t a -- 3.8) −− +∆φ+β+=∆
1i

t1t1t uPUITUIPUI           γ+
p

P --- (

 



 

36

∑ −− ∆φ+β++=∆
p

1t1tt FCITCIaF I
=

+γ
1i

tuFC        ----- (3.9) 

 

(ca
นึ่ ว

แปร X จะมีผ
ausality  Test โดยทดสอบในลักษณะ 

utoregressive Model  ในแบบ The Direct Granger Approach  ซ่ึงสามารถแสดงเปนสมการได  
ดังนี้   

จากนั้นจึงทําการวิเคราะหและแปรผลตามที่ไดอธิบายขางตน   
 

ขั้นตอนที่ 2  ทําการทดสอบความความสัมพันธเชิงเหตแุละผล  (Causality Test) 
 

ในการทดสอบความสัมพันธเชิงเหตุและผลเปนการทดสอบวาตัวแปรใดเปนเหตุ 
uses) และตัวแปรใดเปนผล (effect) ในความสัมพันธทางเศรษฐศาสตรระหวางตวัแปรคูใดคู
ง  หากขอมูลในอดีตของ X สามารถชวยทําการพยากรณคา Y ไดดีขึ้นแลวผลทีไ่ดรับก็คือ  ตัห

ลตอ Y หรือ X   granger causes  Y  โดยการทดสอบความสัมพันธเชิงเหตุและผล  
(Causality Test)  ของการศึกษาในครั้งนีจ้ะใชวิธี Granger’s C
A

 

∑ ∑
= =

− +=
m

1j

n

)jtX      ----- (3.10) 

nm

v       ----- (3.11) 

 
โดยที่ X ะ อ  sality test ในชวง าท

− +
1j

t)jt(jt(j uYbXa  

 

)jt(
1j

j)jt(
1j

jt YdXcY ++= −
=

−
=

∑∑ t

t แล  tY    คื ตัวแปรทีส่นใจทดสอบ Cau เวล ี่ t    
   คือ  คาสัมประสิทธิ์ที่ชวงความลาชา ชวงของ และ
         

 jjjj d,c,b,a   j   tX  tY    
  n,m คือ มล อ ัวแปรอิสระ 

     คือ  สวนที่เหลือที่เกิดจากการประมาณคาสมการถดถอย 
  
  

ลวจะ
แป ั้ วย  GDP กับHHS  GDPกับPRS  

GDPกับPUS  GDPกับPRI  GDPกับPUI  GDPกับFCI  HHSกับPRS  HHSกับPUS  HHSกับPRI  
HHSกับPUI  HHSกับFCI  PRSกับPUS  PRSกับPRI  PRSกับPUI  PRSกับFCI  PUSกับPRI  PUS

  จํานวนความยาวของควา าชาข งต
tt v,u   

    t   คือ  ชวงเวลา 
    j   คือ  ชวงเวลาของความลาชา 

 
ในการศึกษาขัน้ตอนนี้จะตองจับคูตัวแปรที่พิจารณาทั้ง  7  ตัว  เมื่อจับคูตัวแปรแ

ทําใหไดคูตัว รที่นํามาพิจารณาทงหมด  21  คู  ประกอบไปด
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กับPUI  PUS

ตอ

ในการศึกษาจะใชสถิติทดสอบ  ซ่ึงจะใชคา  F – statistic  ในการพจิารณาเพื่อทดสอบ
สมมติฐาน  

1

กับFCI  PRIกับPUI  PRIกับFCI  และ  PUIกับFCI    จากนั้นแทนคูตัวแปรตางๆลงใน
ตัวแปร  tX   และ  tY   ในสมการที ่3.10 และ 3.11  หากตวัแปรตัวใดตัวหนึ่งถูกแทนลงในตัวแปร  

t   จะตองแทนตัวแปรอีกตวัหนึ่งลงในตวัแปร  tY   จากนัน้นํามาวิเคราะหและแปรผล ไป    
 
X

โดยสมมติฐานในการทดสอบสมการที่ 3.10 คือ 
 

0H  :    ∑ =
m

j
j 0b   หรือ  Y  ไมเปนเหตุของ X (โดย 0b,...,b,b m21 = ) 

 
=

aH   :    0b
1j

j ≠∑
n

=

อง โดย )   หรือ  Y  เปนเหตุข  X ( 0b,...,b,b m21 ≠

 
และสมมติฐานในการทดสอบสมการที่ 3.11 คือ 

 

0H   :    0c
n

1j
j =∑

=

 
  :   หรือ ตุของ โดย

 

จากการทดสอบสมมติฐานในสมการที่ 3.10 เพื่อดูว อยางมีนัยสําคัญ

หรือไม  หาก มีคามากกวาคาวิกฤต กแ็สดงว ับสมมติฐาน วาตัวแปร
ไมเปนเหตุของ ในทางตรงกนัขาม หากคา F – statistic นอยกวาคาวิกฤต ก็แสดงวาปฏิเสธ
สมมติฐาน H

 
สวนการทดสอบ ารทดสอบในลักษณะเดยีวกัน  หาก

คา  F – s ti วาตัวแปร ไมเปนเหตุ
ของ ิเสธสมมติฐาน

 

  หรือ  X ไมเปนสาเหตุของ  Y (โดย 0c,...,c,c1 = ) n2

0   X เปนสาเหc
n

1j
j ≠∑

=

    Y ( 0c,...,c,c n21 ≠ ) aH

า∑
=

=
m

1j
j 0b  

คา F – statistic  ายอมร  0H   Y

 X

 0  โดยจะยอมรับวา Y  เปนเหตุของ X  

สมมติฐานในสมการที่ 3.11 ก็ทําก
tatis c มีคามากกวาคาวิกฤต กแ็สดงวายอมรับสมมติฐาน 0H   X

 Y ในทางตรงกันขาม หากคา F – statistic นอยกวาคาวกิฤต ก็แสดงวาปฏ  0H  
โดยจะยอมรับวา X  เปนเหตุของ Y  



 

38

หลังจากทําการทดสอบเพื่อดูความสัมพันธเชิงเหตุและผลเรียบรอยแลวก็จะนําต
ที่เปนเหตเุปนผลระหวางกนัหรือมีความสัมพันธเชิงเหตแุละผลมาท ดสอบดูรูปแบบ
ความสัมพันธเชิงดุลยภาพในระยะยาววามคีวามสัมพันธกันในแนวทางใด  ซ่ึงจะแสดง ายละ
ดังกลาวในขั้นตอนตอไป 
 

วัแปร
ําการท

ร เอยีด

ขั้นตอนที่ 3  ทําการทดสอบ Cointegration   
 

ิธีการของ Johansen – Juselius ในการทดสอบ 
Cointegration ซ่ึงวิธีการดังกลาวเปนวิธีการทดสอบในรูปแบบของ Multivariate Cointegration ที่
ใหความ ใ ียกวา 

การศึกษาในขัน้ตอนนี้ไดใชว

สน จกับ Cointegration Vector ทุก Vector ที่เปนไปได  โดยมีพืน้ฐานแบบจําลองที่เร
Vector Autoregressive Model (VAR) และ Error Correction Mechanism  ดังนี ้

 
tntn2t21t1t A...AAA ε+π++π+π= −−−      ----- (3.12) 

uAA...A +

และ 
21t1t AA tktiti2t π+∆Π++∆Π+∆Π=∆ −−−     ----- (3.13) −

 
ซ่ึง     )...I( i21i π−−π−π−−=Π   และ  )...I( n21 π−−π−π−−=π  

 
โดยที ่ tA    คือ  เมทริกซของตัวแปรในแบบจําลองที่ใชในการศึกษา  โดยจะเลือกตัว 

  แปรที่เหมาะสมจากทั้งหมด 7 ตัว  ซ่ึงประกอบไปดวย GDP  HHS       
  PR   PUS RS  PU

      และ คือ  เมทริกซของคาความคาดเคลื่อน 
 

S  P I และ FCI 
tε     tu    

 t    คือ  จํานวน lag ที่ใชในแบบจําลอง VAR ที่ซ่ึง
      คือ  จํานวน lag ที่ใชในแบบจําลอง ECM ที่ซ่ึง

 

ointegration ดวยวิธีของ Johansen – Juselius (1990)  คือเมทริกซ

  T,...,2,1t =  
 i   1k,..,2,1i −=  

จากสมการที่ (3.12) และสมการที่ (3.13) เงื่อนไขที่ตองการในการประมาณคา 
 ktA −π  C จะตองมีคุณสมบัติ I(0) 

จึงจะทําใหเก สัมพันธเชิงดุลยภาพในระยะยาวระหวางตัวแปรต กิซ
ามารถทําการทดสอบโดยอาศัยการหาคา Rank ของเมทริกซ

ดิความ างๆในเมทร  tA  ซ่ึง
ส  π  ที่แสดงถึงจํานวน
Vector และค

 Cointegrating 
ณุสมบัติ stationary ของเมทริกซ ktA −π  ซ่ึงคา Rank ของเมทริกซ สามารถเปนไป

ด 3 กรณีดังนี้ 
 π  

ไ
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1. ถา Rank ของเมทริกซ π  เปน Full Rank ณ อันดับที่ n  แสดงวาตัวแปรทุกตัวใน    
เม

 
2. 

ทริกซ tA  มีคุณสมบัติ stationary [I(0)] 

ถา Rank ของเมทริกซ π  เปน Zero Rank แสดงวาตวัแปรทกุตัวในเมทริกซ tA  มี
คุณสมบัติ non – stationary [I(1)] ซ่ึงทําใหการประมาณ บจําลองจาํเปนตองใชตวัแป
First  Difference 
 

คาแบ รที่เปน 

3. ถา Rank ของเมทริกซ π  มีคาเทากับ r  ที่ซ่ึง nr0 <<  แสดงวาตัวแปรใน เมทริกซ  
มีจํานวนtA    Cointegrating Vector เทากับ  r  

 
โดยตัวทดสอบทางสถิติ 2 ชนิดที่ Johansen – Juselius (1990) ใชเพื่อทดสอบหา

จํานวนของ Cointegrating Vector ประกอบดวย Trace Test  Max mum E envalu
ามารถคํานวณไดจากสมการตามลําดับดังนี้ 

 

และ i ig e Test ซ่ึง
ส

∑ λ−−=−=Λ
n

1ln(T)Qln(2)n,r(  
+=

     ----- (3.14) )
1ri

i

 
โดย Trace Test มีสมมติฐานในการทดสอบคือ 

 
0H   :  แบบจําลองที่ทําการประมาณคามีจํานวน Cointegrating Vector สูงสุดเทากับ  r  

  :  แบบ ี่ทําการประมาณคามีจํานวน Cointegrating Vector จําลองท มากกวาหรือเทากับ  r  aH

 
ละ   แ )1ln(T)Qln(2)1r,r( 1r+λ−−=−=+Λ      ----- (3.15) 

 
ดย Maximum Eigenvalue Test มีสมมติฐานในการทดสอบคือ 

 
  :  แบบ ี่ทําการประมาณคามีจํานวน Cointegrating Vector สูงสุดเทากับ  

โ

จําลองท r  0H

  :  แบบ ี่ทําการประมาณคามีจํานวน Cointegrating Vector เทากับ  จําลองท 1r +  aH

 
ีขอที่นาสังเกตวา Maximum Eigenvalue Test มีคุณสมบัติในการทดสอบที่ดีกวา 

Trace Test เน ิฐานรอง ) ที่ตั้งไวเทากับ
ม

 ( aH  1r +  จึงทําใหทราบจํานวนของ ื่องจากสมมต
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Cointegrating Vector ไดอยางแนนอน  จากนั้นนําคาสถิติ  traceλ   และ  maxλ ไปเปรียบเทียบกับคา
วิกฤต ิ
 

หลังจากที่ทราบจํานวน Cointegrating Vector จึงทําการคํ าคาเมทริกซ ได
ดังนี ้
 

านวนห   π   

β′α=π        ----- (3.16) 
 

โดยที่  π   คือ  เมทริกซของคาสัมประสิทธิ์ที่มีขนาดเทากับ  nn ×  
      α   คือ  Adjustment Matrix  มีขนาดเทากับ  rn ×  
         คือ  Cointegrating Matrix  มีขนาดเทากับβ   rn ×  
 

คาเมทริกซ  π   ที่คํานวณไดเรียกวา “Unnormalized Cointegration Coefficient” ซ่ึงจะ
นําไปทําการ normalization เพื่อจะไดคาสัมประสิทธิ์ที่แสดงถึงความสัมพันธเชิงดุลยภาพในระยะ
ยาว  จากนัน้จงึทําการอธิบายคาที่ได ซ่ึงจะแสดงอยูในบทถัดไป 
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บทที่ 4 

ี

ะเทศยังพอผลิตกันไดโดยอาศยัธรรมชาติ  
ตถาอาศ

  ไม

เพิม่ผลผลิตใหสูงยิ่งขึ้นตอไป  หากประเทศใด
ี่ผลิตสิ

 
แหลงเงินทุนและการลงทุน 

 
บทนี้จะเปนการศึกษาสภาพการณทั่วไปเกีย่วกับแหลงที่มาของเงินทุนและการลงทุนของ

ประเทศไทย  โดยการศึกษาในบทนีจ้ะเปนการศึกษาเชงิพรรณนา  ซ่ึงรายละเอียดเนือ้หาในสวนนีม้
ดังนี ้
 

การลงทุนเปนตัวแปรอันสําคัญของระบบเศรษฐกิจทีจ่ะทําใหประเทศเจริญกาวหนาและมี
การพัฒนาหรอืมีความมั่งคั่งที่แทจริง (Real Wealth)  เนื่องจากวาหากไมเกิดการลงทนุขึ้นแลวก็จะ
ไมมีสินคาไวใชเพื่อการอุปโภคและการบริโภค  โดยสินคาที่ใชเพื่อการอุปโภคและการบริโภคมีทั้ง
สินคาทางดานเกษตรกรรม (Agricultural Goods) และสินคาทางดานอตุสาหกรรม (Industrial 

oods)  สินคาทางดานเกษตรกรรมประชาชนแตละปรG
แ ัยเทคโนโลยีทางวทิยาศาสตรและเครื่องจักรเขามาชวยในการผลิตสินคาแลวก็จะทําให
ไดรับผลผลิตเพิ่มสูงขึ้นกวาการอาศัยธรรมชาติเพียงอยางเดียว  เทคโนโลยีทางวิทยาศาสตรและ
เครื่องจักรดังกลาวที่นํามาใชเพื่อการผลิตจะถือวาเปนการผลิตสินคาทางดานอุตสาหกรรม  ซ่ึงการ
ผลิตสินคาทางดานอุตสาหกรรมนับวันยิ่งมีความจําเปนตอการดํารงชวีิตประจําวันเพิ่มมากขึ้น
วาจะเปนเครื่องนุงหม  ส่ิงของและเครื่องใชอํานวยความสะดวกตางๆ  เชน  สบู  ยาสีฟน  วิทยุ  
โทรทัศนและบานที่อยูอาศัย ฯลฯ  ลวนจําเปนตองอาศัยการผลิตทางดานอุตสาหกรรมแทบทั้งสิ้น 
 

นอกจากการผลิตเพื่อใหเพยีงพอกับการอปุโภคบริโภคไวใชเองภายในประเทศแลว  ทุก
ประเทศจําเปนตองผลิตเพื่อใหเหลือใชเปนสินคาสงออกไปยังประเทศอื่นๆดวย  เพือ่นําเงินตรา
างประเทศเขามาพัฒนาประเทศและขยายการลงทุนต

ท นคาอยูในขอบเขตจาํกัดหรือไมขยายตัว  ไมวาจะเปนสินคาทางดานการเกษตรหรือสินคา
ทางดานอุตสาหกรรม  ประเทศนั้นจะอยูในฐานะยากจนและดอยพัฒนาเพราะจะตองนําเขาสินคา
จากประเทศอืน่เขามาใชอุปโภคบริโภคภายในประเทศ  ซ่ึงจะกอใหเกดิการนําเขามากกวาการ
สงออกและมผีลตอการขาดดุลการคาและเปนหนี้สินกับประเทศอื่นๆในที่สุด 
 

ดังนั้นทกุประเทศจึงจําเปนตองมีการสงเสริมการลงทุนในดานตางๆ  ไมวาจะเปนการ
ลงทุนทางดานเกษตรกรรม  อุตสาหกรรมการผลิต  อุตสาหกรรมการเกษตรและบรกิารทางดาน
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อ่ืนๆ  โดยผลที่ผูประกอบการไดรับโดยตรงก็คือ  กําไร (Profit)  สวนผูรวมลงทุนกจ็ะไดรับเงินปน
ผล (Dividend)  หรืออัตราดอกเบ เปนกําไรสะสม  ซ่ึงถือเปนทุน
ะสมไว (Accumulated Funds) ิจการตอไป  ผลที่ตามมา
องการ ย

ุน
ิ่มสูงขึ้นอีก  ในที่สุดระบบ

ิ

ิบโตทางเศรษฐกิจของประเทศกค็ือ  ผลิตภัณฑมวล
วมภายในป ะเทศ

ิจของปร

ีอยูดี  

จาก นับสนนุให
มีการลงทุนและม ารเงินทุน  
แตถ ีการล ูก
ใชจายไปในส อยซ่ึง
มเพียงพอที่จะขยายการลงท ัวทาง

ิจใน
เศรษฐกิจก็จะ ร

 

ี้ย (Interest) และจะมีสวนหนึ่งเหลือ
ของธุรกิจเพื่อใชในการลงทุนหรือขยายกส

ข ลงทุนจะทําใหเกดิการจางงานและเกิดปจจัยตางๆ  เชน  ผูที่ทําการเกษตรกรรมสามารถขา
สินคาเพื่อเปนวัตถุดิบในการผลิต  ผูจัดหาวตัถุดิบจะมีรายไดจากการขายวัตถุดิบ  สวนผูบริหาร
กิจการ  ลูกจางและคนงานกจ็ะมีรายไดเปนเงินเดือนหรือคาจางรวมถึงเงินรางวัลประจําป  ทางดาน
รัฐบาลก็จะไดรับรายไดจากเงินภาษใีนรูปแบบตางๆ  เชน  ภาษกีารบริโภคของประชาชนและภาษี
เงินได  เปนตน  จากนัน้รัฐบาลก็จะนํารายไดไปใชเพื่อการจายเงนิเดอืนแกขาราชการและการลงท
นสาธารณูปโภคและสาธารณูปการตางๆสงผลใหเกิดการจางงานเพใ
เศรษฐกจของประเทศก็จะเกดิการเจริญเติบโตนั่นเอง 
 

ดัชนีช้ีวดัตัวหนึ่งที่ใชวดัความเจริญเต
ร ระเทศ (GDP)  หากประเทศทีม่ีผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศสูงก็จะถือวาปร

ําเร็จในการพัฒนาประเทศในระดับหนึง่  โดยในการวัดอัตราการขยายตวัทางนั้นประสบผลส
เศรษฐก ะเทศใดประเทศหนึ่งจะดถึูงอัตราความเจริญเติบโตของผลิตภัณฑมวลรวม
ภายในประเทศเปนเกณฑ  ดงันั้นในการพฒันาเศรษฐกิจของประเทศตางๆจึงตั้งเปาหมายไปที่การ
เพิ่มผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ  ซ่ึงจะทําใหรายไดประชาชาติเพิ่มสูงขึ้นและรายได
ประชากรของประเทศ (Per Capita Income) ก็จะสูงขึ้นตามไปดวย  ประชากรกจ็ะมีความกินด
มีเงินไวจับจายใชสอยในการซื้อสินคาและบริการเพิ่มมากขึ้น  สุดทายก็จะสงผลใหการลงทุนใน
การผลิตสินคาและบริการเพิม่มากขึ้นเปนเงาตามตัว 
 

ความจําเปนในการลงทุนของประเทศ  รัฐบาลจึงจําเปนตองสงเสริมและส
ีการระดมเงนิออมภายในประเทศใหมีสัดสวนที่พอเพยีงกับความตองก

าม งทุนในสินคาฟุมเฟอยกจ็ะทาํใหเกิดการไมประหยดัขึ้น รายไดของประชาชนก็จะถ
นิคาฟุมเฟอยเหลานั้น  โดยจะกอใหเกดิการไมออมเกิดขึน้หรือมีเพยีงแคสวนน

ุนใหเศรษฐกจิเจริญเติบโตออกไปและเปนปญหาในการขยายตไ
เศรษฐก ทีสุ่ด  แตหากมกีารจัดมาตรฐานการลงทุนใหไดสัดสวนทีถู่กตอง  การขยายตวัทาง

ป ะสบผลสําเร็จและเจริญเตบิโตอยางรวดเร็ว 
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 แหลงท่ีมาของเงินทุนและการออม 

ส่ิงสําคัญสิ่งหนึ่งที่ประเทศตางๆจะมีการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจไดคอืจะ
เพื่อใชในการลงทุนเพื่อใหเกิด พัฒนาประ วยความสะด าน
โครงสร านของประเทศ  ะเทศไทยนั้นแ งเงินทุนที่สําค ดวย 
2 แหลงใ ชนินทร  พิทยาว คือ  แหลงเงินท ระเทศและแห าก
ตางประ ยรายละเอียดขอ แตละแหลงมีด
 

ลงเงินทนุภายใน Domestic Inve แก  เงินสวนอ gs) 
เงินสวน งออกไดเปน 3 ือ 
 

 เงินออมของคร า  “เงินออม  (Individual S
   

จากตารางที่ 4. เหน็วาโครงสร ภาคครัวเรือนของประเทศไทย
มีสัดสวน ที่สุด  ตั้งแตป พ  2532 สัดสวนการออมภาคครัวเรือนตอผ วล
รวมภายในประเทศอยูในชวงรอ 5  แตหลังจาก 2 สัดสวนการ
ครัวเรือน าที่ลดลง  มีสาเห านเศ สังคม เชน  ร
ครัวเรือน นในอัตราทีล่ดลง ัวเ งูขึ้นสงผลใหเง
ครัวเรือนลดลง  โดยสาเหตทุี่รา คครัวเรือนเพิ่ม าก 
 

จํานวนครัวเรือ ขึ้น  ทําใหมีราย รบริโภคเพิ่มขึ้น
 

โครงสรางอาย กรเปลี่ยนไป  างยิง่ประชา
การศึกษาเพิ่มข คาใชจายดาน ิ่มขึ้น 

 
การขยายตวัขอ รายจายเพื่อก ลี่ยนไป  โดยเ ยิ่ง
ดานคมนาคมข า  สาธารณสุข ิ่มข

 
 
 
 

 
ตองมีเงินทุน

ผลผลิตและการ เทศเพื่ออําน วกตางๆทางด
างพื้นฐ สําหรับปร หลงที่มาขอ ญัประกอบ
หญๆ ( วิิธ, 2534) ุนภายในป ลงเงินทุนจ
เทศ  โด งเงินทุนใน ังนี ้

1. แห ประเทศ ( stment)  ได อม (Savin
ออมนี้แบ  ประเภทค

1.1 ัวเรือน  เรียกว สวนบุคคล avings)” 

1 จะสังเกต างการออม
ที่ใหญ .ศ. 2520 – ลิตภัณฑม

ยละ 10 – 1 ป พ.ศ. 253 ออมภาค
มีมูลค ตุมาจากปญหาทางด รษฐกิจและ ายไดของ
เพิ่มขึ้ และรายจายของภาคคร รือนเพิ่มส ินออมภาค

ยจายของภา สูงขึ้นมาจ

1. นที่เพิ่มสูง จายเพื่อกา  

2. ุของประชา โดยเฉพาะอย กรในวัย
ึ้น  สงผลให การศึกษาเพ

3. งเมืองทําให ารบริโภคเป ฉพาะอยาง
นสง  ไฟฟ และดานนนัทนาการเพ ึ้น 
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ตารางที่ 4.1  สัดสวนการออมในแตละภาคตอผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ (GDP) 
(หนวย: รอยละ) 

ป พ.ศ. ภาคครัวเรือน ภาคธุรกิจ ภาครัฐบาล 
2510 10.15015 2.104456 4.142427 
2511 8.907805 2.18028 3.83904 
2512 10.88313 1.834077 3.256693 
2513 10.14479 1.786712 2.119653 
2514 9.046588 2.083578 1.272414 
2515 8.866624 1.538724 2.284273 
2516 12.12777 2.41682 2.919724 
2517 10.60078 2.398229 5.163213 
2518 8.602824 2.111309 3.184107 
2519 9.482679 2.442889 1.72373 
2520 10.14177 2.17283 2.914537 
2521 12.59232 2.176656 2.575856 
2522 10.78139 2.423143 2.305045 
2523 11.3597 2.03115 1.725632 
2524 10.42078 1.936461 1.469969 
2525 

9.437235 4.892519 9.461079 
2536 8.529621 5.361677 9.628333 

13.42861 1.582401 -0.07759 
2526 10.43465 1.823366 1.89568 
2527 10.72535 1.691884 1.749471 
2528 11.81349 1.476106 1.053956 
2529 11.88719 1.586381 1.779606 
2530 12.40268 2.447471 3.687478 
2531 13.53619 2.837664 7.09711 
2532 14.40152 3.331732 7.893303 
2533 9.762473 4.229682 10.28571 
2534 10.19031 4.070198 11.0537 
2535 
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ตารางที่ 4.1 
(หนวย: รอยละ) 

ป พ.ศ. ภาคครัวเรือน ภาคธุรกิจ ภาครัฐบาล 

 (ตอ) 

2537 6.813448 6.336997 10.69432 
2538 7.083744 5.702174 10.85841 
2539 6.027923 5.470825 10.76126 
2540 6.275459 2.912135 10.53347 
2541 10.16536 2.406123 4.524357 
2542 9.063141 1.95332 3.945415 
2543 7.472133 5.086506 4.093399 
2544 5.351844 5.063795 5.003621 
2545 3.935793 4.962681 7.122811 
2546 4.224767 4.966448 7.698625 
2547 4.982429 5.467016 7.295858 
2548 4.933095 5.230273 7.054317 

ที่มา: จากการคํานวณ 
 

โดยเฉพาะอยางยิ่งในชวงเกิดวิกฤตการณทางการเงินในป พ.ศ. 2540 รัฐบาลได
ดําเนินนโยบ

าคครัวเรือนลดลงอีกดวย  ดังนัน้เพื่อไมใหเงนิออมของภาคครัวเรือนลดลงอีก  เพราะ
าจจะสงผลกระทบถึงเรื่องการลงทุนและกอใหเกิดปญหาชองวางระหวางการออมและการลงทุน 

รวมทั้งปญหาหน

ธิ

ายทางเศรษฐกจิเพื่อกระตุนระบบเศรษฐกิจใหเกิดการบรโิภคเพิ่มขึ้น  จงึสงผลใหการ
ออมของภ
อ

ี้สินตางๆ  รัฐบาลจึงมีการกําหนดแนวทางในการแกปญหา  ทั้งทางดานการเพิ่ม
รายไดและการรกัษาระดับรายจายเพื่อการบริโภคของภาคเอกชนไมใหเพิ่มสูงจนเกนิไป  และเรง
การระดมเงนิออมภาคเอกชนโดยการพัฒนาสถาบันการเงินและสถาบนัเงินออมในรูปแบบตางๆ  
เชน  ปรับปรุงกฎหมายทีเ่กีย่วของซึ่งเปนอปุสรรคตอการระดมเงินออมระยะปานกลางและระยะ
ยาว  สงเสริมและพัฒนากจิการตลาดหลักทรัพยเพื่อเปนแหลงระดมเงินออมที่สําคัญ  โดยใหสิท
ประโยชนทางภาษีอากรแกกจิการที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยและผูลงทุนในกจิการดังกลาว
ในจํานวนทีเ่หมาะสมเปนตน 
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1.2 เงินออมของธุรกิจ  เรียกวา “เงินทุนอันสะสมไว (Accumulated Funds  หรือ  
Business Savings)”   
 

จากตารางที่ 4.1 จะเห็นไดวาการออมภาคธุรกิจมีสัดสวนตอผลิตภัณฑมวลรวม
ภายในประเทศเพิ่มสูงขึ้นเรื่อยๆอยางตอเนื่อง  โดยเฉพาะในชวงหลังป พ.ศ. 2534 – 2539 สัดสวน
ารออมภาคธุรกิจตอผลิตภณัฑมวลรวมภายในประเทศปรับตัวเพิ่มสูงขึ้นเปนอยางมากอยูในชวง

รอยละ 4 – 7 


รา
น

การเงนิ
ละการคลังอยางระมัดระวังประกอบกับการมีเสถียรภาพทางดานการเมืองที่มั่นคง  ซ่ึงก็เปนปจจยั
นึ่งที่มีสวนสําคัญในการเสริมสรางความมั่นใจทางธุรกจิ  จากเศรษฐกจิของประเทศไทยที่เฟองฟู

สงผลใหรายรับของภาคธุรกิจเพิ่มสูงขึ้น  ภาคธุรกิจจึงไดมีการสะสมรายไดเพื่อใชเปนทุนในการ
ขยายธุรกิจและเพิ่มผลผลิต  ในที่สุดจึงทําใหการออมภาคธุรกิจที่เพิ่มสูงขึ้นนั่นเอง 
 

1.3  เงินออมของรัฐบาล  เรียกวา “สวนเกนิทางงบประมาณ”  หรือ  “งบประมาณ
เกินดุล” 
 

สวนทางดานการออมภาครัฐบาลนั้นจะเหน็ไดวา  จากตารางที่ 4.1 สัดสวนการ
ออมภาครัฐบาลตอผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศในชวงกอนป พ.ศ. 2529 ถือไดวาอยูในระดับ
ที่ต่ําโดยในบางปการออมภาครัฐบาลมีมูลคาติดลบอีกดวย  ผลดังกลาวมาจากการเกดิปญหาชองวาง
ระหวางรายไดและรายจายของรัฐบาลจึงทําใหเกิดการขาดดุลงบประมาณของประเทศไทยและเปน
ปญหารุนแรงมากยิ่งขึ้น  ปญหาสัดสวนของภาษีทางตรงและทางออมซึ่งประเทศไทยนับวาเปน
ประเทศที่เก็บภาษีทางตรงไดเปนสัดสวนที่ต่ําที่สุดเมื่อเปรียบเทียบกบักลุมประเทศอาเซียน  การ
จัดเก็บภาษีทางตรงไดนอยแสดงใหเห็นถึงลักษณะ 2 ประการ  คือ  ประการแรก  “ความสํานึกใน
การเสียภาษีของประชาชนมนีอย”  และประการที่สอง  “ระบบการจัดเก็บภาษีทางตรงยังไมมี
ประสิทธิภาพดีพอ  ดังนัน้การที่ตองพึ่งพารายไดจากภาษีทางออมมากมีผลทําใหความยุติธรรม
ในทางภาษีอากรเสียไป  โดยสัดสวนดังกลาวไดเพิ่มสูงขึ้นอยางตอเนือ่งในชวงหลังป พ.ศ. 2529 – 

ก
จากชวงรอยละ 1 – 4  อันเนื่องมาจากการฟนตัวทางดานเศรษฐกิจของประเทศไทย  

ปจจัยที่สําคัญที่ทําใหเศรษฐกิจของประเทศไทยฟนตัวไดมาจากปจจัยตางๆไดแก  การขยายตวั
ทางดานการสงออก  การลงทุนและการทองเที่ยว  เปนตน  นอกจากนัน้ภาวะเศรษฐกิจโลกยังได
เอื้ออํานวยตอการขยายตวัทางเศรษฐกิจของประเทศไทย  โดยเฉพาะอยางยิ่งราคาน้าํมันและอัต
แลกเปลี่ยนในประเทศอุตสาหกรรมไดปรับตัวสูงขึ้นตลอด  ทั้งความไดเปรียบของประเทศไทยใ
ดานทรัพยากรธรรมชาติ  ทรัพยากรมนษุยและอัตราคาจางแรงงานที่ไมสูงนัก  ทําใหฐานะการ
แขงขันของประเทศไทยในตลาดโลกอยูในฐานะที่ไดเปรียบ  ทั้งยังมีการดําเนนินโยบายทาง
แ
ห
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2540 ซ่ึงอยูในชวงรอยละ 1 – 11 อันเนื่องมาจากการเพิ่มขึ้นของรายรับจากการจดัเก็บภาษีของ
ภาครัฐบาลในชวงที่เกดิการฟนตัวทางเศรษฐกิจของประเทศไทย  ทั้งนีป้จจัยที่สงผลใหการออม
ภาครัฐบาลเพิม่สูงขึ้นเกิดจากการปรับปรุงโครงสรางภาษีอากรเพื่อใหเขาใจงาย  มีอัตราการจัดเก็บ
ที่เหมาะสมและมีฐานการจัดเก็บภาษีที่กวางเพื่อใหรัฐบาลมีรายไดเพิ่มมากขึ้น  ทั้งยังเสริมสราง
ความเปนธรรมและเพื่อสนบัสนุนการลงทุนใหสามารถแขงขันกับตางประเทศได   
 

ดังนั้นจากที่กลาวมาในสวนของแหลงเงินทุนภายในประเทศจะเหน็วา  แหลงที่มาของ
เงินทุนที่มีขนาดใหญที่สุดและมีความสําคัญเปนอยางมากสําหรับการขยายตวัของการลงทุนก็คือ  
เงินออมสวนบุคคล (Individual Savings)  อยางไรก็ตามการที่จะเกิดเงนิสวนออม (Savings) ขึ้น
ไดมานั้น  ก็จะตองมีการลงทุนเพื่อใหเกดิผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ (Gross Domestic 
Product)  และรายไดประชาชาติ (National Income) ขึ้นมากอนและเมื่อเกิดรายไดประชาชาติขึ้น
มาแลว  รายไดประชาชาตินีจ้ะถูกใชเปน 3 ทางใหญๆดวยกัน  คือ ทางแรกใชจายในการอุปโภค
บริโภค  ทางที่สองเสียภาษใีหรัฐบาลและทางที่สามเปนสวนที่เหลือใชเรียกวา “สวนออม” 
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ภาพที่ 4.1  ก

ร

apitalism)”  คือการลงทุนที่กระทําในรูปของการออกหลักทรัพยและเงินทนุนั้นจะกลายมาเปน
หลักทรัพยล ู

รายได
ประชาชาติ

การลงทุนเพิ่ม
ผลิตภัณฑ
ประชาชาต ิ

ใชจายอุปโภค ภาษ ี
บริโภค 

เงินสวน
ออม

 
ารหมุนเวยีนของรายไดในระบบเศรษฐกิจ 

ที่มา: ชนินทร  พิทยาววิิช (2534: 21) 
 

จากภาพที่ 4.1จะเห็นวา  รายไดประชาชาตทิี่ถูกใชไป 3 ทางนั้น  มีสวนเชื่อมโยงกับ
การลงทุนเพิ่มผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศทั้งนัน้  แตเงินสวนออมจะมีผลในทางตรงตอกา
เพิ่มผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ  โดยเงินสวนออมเหลานี้จะถูกนาํไปเปนเงินลงทุน 
(Investment Funds) ในระบบเศรษฐกิจทีเ่รียกวา “ระบบทุนนิยมทางดานหลักทรัพย (Security 
C

งทุนตางๆ (Investment Securities)  หลักทรัพยลงทุนเหลานี้จะถือหรือลงทุนโดยผ
ลงทุนบุคคล (Individual Investors)  หรือผูลงทุนสถาบัน (Institution Investors)  หรือกองทุน 
(Funds)  หรือองคกรธุรกิจซึ่งถือหลักทรัพยหรือลงทุนในหลักทรัพยขององคกรธุรกิจอื่นๆเปนตน 
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แตโด งทุน
น

 2.  แหลงเงินทุนจากตางประเทศ (Foreign Private Investors) 
 

ทศ  

าชาติ
วนมากจะ

าดแคลนเงินลงทุนและขาดแคลนแรงงานฝมือตลอดจนเทคโนโลยีและผูมีความชํานาญในการ
ผลิตและจัดการทา

 

าน

ทศ
 

2.2   เงินทุนที่เขามาโดยการลงทุนซื้อหลักทรัพยของชาวตางประเทศ (Portfolio 
Investment) 

ยสภาพความเปนจริงในระบบเศรษฐกิจ  เงนิสวนออมนี้จะไมกลายเปนเงินล
โดยตรงทั้งหมด  แตจะเปนการลงทุนทางออม (Indirect Investment) โดยผูมีเงินออมอาจจะนําเงิ
ไปฝากหรือใหกูยืมแกสถาบันการเงินไดแก  ธนาคารพาณิชย  บริษัทเงินทุน  บริษัทประกันชวีิต  
ฯลฯ  เปนตน  แลวสถาบันการเงินเหลานั้นก็จะจัดสรรเงนินําไปลงทุนในดานการใหกูยืมหรือลงทนุ
ในหลักทรัพย  ซ่ึงในที่สุดก็จะกลายเปนเงินลงทุนในลําดบัตอไป 
 

เงินทุนจากตางประเทศจะอยูในลักษณะของการเคลื่อนไหวถายเททุนระหวางประเ
หรือเรียกวา “เงินทุนเคลื่อนยาย”  ประเทศผูรับทุนยอมไดรับประโยชน  เพราะทนุนัน้เสมือนเปน
อํานาจการผลิต (Productive Power) คือเปนพลังที่กอใหเกิดผลผลิต  อันจะชวยใหประเทศที่ไดรับ
ทุนมีการผลิตและการวาจางงานมากขึ้น  ผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศและรายไดประช
จะเพิ่มสูงขึ้น  โดยเฉพาะประเทศที่ลาหลังในทางเศรษฐกิจหรือประเทศกําลังพัฒนา  ส
ข

งอุตสาหกรรม  ดังนั้นจึงจําเปนตองอาศัยการลงทุนหรือเงินทุนจากตางประเทศ 
 

เงินทุนจากตางประเทศ  มีอยูดวยกนั 3 รูปแบบคือ 
 

2.1   เงินทุนที่เขามาโดยการลงทุนประกอบกิจการโดยตรงของชาวตางประเทศ (Direct
Investment หรือ Equity Investment) โดยผูลงทุนจะนําเงินทุน  เครื่องจักรอุปกรณ  นําผูชํานาญทาง
เทคนิคตางๆตลอดจนแรงงานฝมือเขามา  ประเทศผูรับการลงทุนจะมีสินคาประเภททนุที่เปนสินคา
ทุนทรัพย (Capital Goods หรือ Capital Equipment) เพิ่มขึ้น  และไดรับประโยชนจากการฝกคนง
ในประเทศใหมีความรูความชํานาญในทางเทคโนโลยีและเทคนิคทางการผลิต  แตการลงทุนใน
รูปการลงทุนทางตรงนี้  ผลกําไรที่เกิดจากการลงทุนทั้งหมด (หลังจากหักภาษใีหแกรัฐบาลประเ
ผูรับการลงทุนแลว) จะตกเปนของผูลงทุนทั้งหมดและจะถูกสงกลับไปยังประเทศเจาของทุนตอไป
 

ซ่ึงอาจจะอยูในลักษณะการเขามาซื้อหลักทรัพยในประเทศผูรับทุน  หรือประเทศผูรับ
ทุนจะสงหลักทรัพยไปขายในตลาดหุนของประเทศผูลงทุนก็ได  ผูลงทุนชาวตางประเทศนีจ้ะมีทั้ง
บุคคล  บริษัทลงทุนและกองทุนตางๆ 
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การลงทุนของผูเอาเงินทุนเขามาในรูปนี้  ผูลงทุนจะไดรับผลตอบแทนเปน
ดอกเบี้ยหรือเงนิปนผลตามอัตราที่กําหนดไวเทานัน้  กําไรของธุรกิจสวนที่เหลือจะสะสมอยูใน
ประเทศผูรับทุน  ดังนั้นจึงยอมเกิดประโยชนแกประเทศผูรับทุน  เพราะกําไรสะสมนัน้สามารถจ
นําไปขยายการลงทุนของธุรกิจใหกวางขวางยิ่งขึ้นตอไป  แตอยางไรกด็ีการลงทุนในรูปนี้มีขอจํากดั
อยูวา  ประเทศผูรับทุนจะตองมีความชํานาญในก

ะ

ารผลิตทางอุตสาหกรรมและมีแรงงานฝมืออยูแลว  
แตยังขาดเพียง เงินทุนเทานั้น 
 

ชวยใหประเทศที่รับทุนมีสินคา
สําหรับอุปโภคบริโภคมากขึ้น  แตถาเปนการกูยืมของรฐับาล  รัฐบาลก็จะใชในการพัฒนาประเทศ
ในดานการส

ระเทศนี้จะมีผลตอระบบเศรษฐกิจกลาวคือ  การเขามาของ
ินทุนในรูปการลงทุนทางตรง (Direct Investment) หรือเงินกูยืม (Loans)  ถาใชในการลงทุน  เชน  

ในรูปของกา ็

ุน  แตการเขามาของเงินทนุในรูปการซือ้หลักทรัพยของชาวตางประเทศ (Portfolio Investment) ก็
จะทําใหปริม

ิชย  

าณเงินและเครดิตหมุนเวียนเพิ่มมากขึน้  โดยที่สินคายัง
มไดเพิ่มขึน้ใหไดสัดสวนกนั  ดังนั้นก็ยอมจะสงผลใหเกิดเงินเฟอไดจึงเปนเรื่องที่ธนาคารของ
ประเทศผูรับ เพื่อ

อยางไรก็ตามเงินทุนจากตางประเทศมีความจําเปนแกประเทศที่กําลังพฒันาเปนอยาง
มาก  ในประ

ือ่ใหเพยีงพอตอความตองการของเงินลงทุน  ประการตอมาในการดําเนนิงานตาม

แค

2.3   เงินทุนที่เขามาในรูปของเงินกูยืมจากตางประเทศ  ซ่ึงอาจจะเปนเงินกูยืมของ
เอกชน (Private Loans) หรือเงินกูยืมของรัฐบาล (Government Loans)  โดยถาเปนการกูยืมของ
ภาคเอกชนก็จะเปนเงนิทุนทีก่อใหเกิดการผลิตสินคาและบริการ  

รางสาธารณูปโภคและสาธารณปูการตางๆ  เชน  ถนน  เขือ่น  ฯลฯ หรือพัฒนา
ทางดานตางๆตามโครงการของรัฐบาลซึ่งจะชวยใหมีการพัฒนาเศรษฐกิจและสังคม 
 

เงินทุนที่ไดจากตางป
เง

รจัดหาหรือไดมาซึ่งสินคาทุนทรัพย (Capital Goods หรือ Capital Equipment) แลว  ก
จะไมมีผลในทางที่จะทําใหเกิดเงนิเฟอในประเทศผูรับทุนเพราะเงนิทนุนั้นเขามาในรูปของสินคา
ท

าณเงินภายในประเทศตามอัตราสํารองเงินตราตางประเทศเพิ่มขึ้นทันที  อาจจะทําให
เกิดเงนิเฟอไดเพราะเงินตราตางประเทศทีรั่บเขามาจะเปนไปตามวิธีการของระบบธนาคารพาณ
แลวจึงไปสํารองที่ธนาคารกลางของประเทศรับทุนนั้น  และถามีการขยายปริมาณเงนิและเครดิต
ตามสํารองที่เพิ่มขึ้นทันทีกอ็าจจะทําใหปริม
ไ

ทุนจะตองพิจารณาควบคุมการขยายปริมาณเงินและเครดิตดวยความระมดัระวัง  
ปองกันไมใหเกิดเงินเฟอจนกอใหเกิดความเสียหายเกิดขึน้ได 
 

การแรกก็คือ  ประเทศที่กําลังพัฒนามักมีปญหาทางดานเงินทุนภายในประเทศ  โดยมี
สวนตางระหวางสัดสวนของเงินออมกับเงนิลงทุนอยูมาก  จึงจําเปนตองพึ่งพาเงินทนุจาก
ตางประเทศเพ
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แผนพัฒนาเ

ลงทุนจาก

ด

 

4.  การลงทุนจากตางประเทศอาจทําใหมกีารแยงตลาดของธุรกิจที่มีอยูเดิมใน
ประเทศซึ่งอ ิ่น

ศรษฐกิจและสังคมแหงชาตินัน้  ประเทศจะตองมีการสั่งซ้ือสินคาประเภททุนจาก
ตางประเทศเปนจํานวนมาก  สงผลตอการขาดดุลการคา  ดุลบัญชีเดินสะพัดและดุลชําระเงินเปน
จํานวนที่สูงมาก  เงินทุนจากตางประเทศที่เขามาไมวาจะเปนรูปการลงทุนทางตรง  หรือการซื้อ
หลักทรัพยของชาวตางประเทศหรือเงินกูยมื ถือเปนเงินทุนเคลื่อนยายที่จะมาชวยชดเชยการขาดดุล
บัญชีเดินสะพดัและสงผลไปถึงดุลชําระเงินดวย 

 
แมวาการลงทุนจากตางประเทศจะเปนกลไกที่สําคัญอันหนึ่งในระบบเศรษฐกิจ

ระหวางประเทศ  ซ่ึงถามีกลวิธีในการใชกจ็ะเปนผลดีตอระบบเศรษฐกจิสวนรวม  แตก็มีผลเสียตอ
เศรษฐกิจของประเทศไดในระยะยาว  ซ่ึงประเทศที่ไดรับการสงเสริมหรือตอบรับการ
ตางประเทศควรตองระมัดระวัง (ปรีชา  นวปราการ, 2531)  ก็คือ 

 
1.  การลงทุนจากตางประเทศจะมีผลใหตองพึ่งพาประเทศผูลงทุนในดานวัตถุดิบ  

เครื่องจักรและอุปกรณทีใ่ชในการผลิต  ซ่ึงจะทําใหประเทศตองประสบปญหากับภาวะการขา
ดุลการคาในระยะแรกๆเปนจํานวนมาก  แตในระยะยาวถาเปนอุตสาหกรรมเพื่อการสงออกแลวจะ
ชวยปรับการเสียเปรียบทางการคานี้ได 
 

2.  จะมีเงินไหลออกไปสูประเทศผูมาลงทุนในรูปของผลกําไรสงกลับในระยะยาว
และมีการกอบโกยประโยชนมากกวาที่ควร  โดยอาศัยขายงานที่สลับซับซอนในการถายโอนกําไร
 

3.  ถาเปนการลงทุนจากตางประเทศทั้งหมด  การถายทอดเทคโนโลยีใหกับแรงงาน
ในประเทศยอมเปนไปไดยากและการนําเขาเทคโนโลยีที่ไมเหมาะสม เชน  ลาสมัย  ราคาแพง
อาจจะนํามาซึ่งปญหาสิ่งแวดลอม  และมกีารใชทุนมากกวาแรงงาน (Capital Intensive) ซ่ึงจะไม
ชวยคลี่คลายปญหาแรงงานภายในประเทศ 
 

าจจะสรางความเสียหายใหแกอุตสาหกรรมที่มีอยูเดิม  และทําลายอุตสาหกรรมทองถ
ถาการควบคุมไมดีพอ 
 

5.  การลงทุนจากตางประเทศอาจเปนการผกูขาดการผลิตสินคาในประเทศบางอยาง
ไปซึ่งจะทําใหมีการครอบงํา  ตกอยูภายใตอิทธิพลทางเศรษฐกิจของประเทศผูมาลงทุนได 
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สําหรับประเทศไทยในอดีตกอนการเปดเสรีทางดานตลาดเงินทุนในป พ.ศ. 2533  
เงินทุนไหลเขาสุทธิจากตางประเทศคอยๆเพิ่มสูงขึ้นอยางตอเนื่อง  ซ่ึงสามารถสังเกตไดจากตารางที่ 
.2 วาโดยในป พ.ศ. 2520 เงินทุนไหลเขาสุทธิจากตางประเทศมีมูลคา 13,967 ลานบาทจากนัน้ก็

ําดับ  
อยางไรก็ต อนคลายนโยบายทางการเงนิ  โดยเฉพาะในป พ.ศ. 2533 
ี่มีการยกเลิกเพดานอัตราดอกเบี้ยเงนิฝากประจําทุกประเภท  ทั้งยังไดดาํเนินการยกเลกิหรือลด

ขอจํากัดในการชําระเงินและ ั้งผ
ตางๆทางด ิวรรตเงิ หเงิน
เขามาแ าไรในประเทศไทย มีากยิ่งขึ้น  อีกทั้งได
กรุงเทพมหานครเปนศูนยกลางทา วยการจัดตั้ง “วิเทศ al 
Banking Facilities : IBF)”  ขึ้นในปพ.ศ. ื่อชวยใหเงินทุนเขาออกไดสะดวกมากขึ้น  โดย
การนําเข ินทุนสวนใหญจะอยูในร ารลงทุนในหลักทรัพย (ทั้งท รหนี้และ
หลักทรัพ ือนหุน)  การลงทุนโดยต ชีเงินบาทของผูมีถ่ินฐานในต และ
เงินทุนน ิจการวิเทศธนกิจ  ซ่ึง ใหเหน็ถึงภาวะการเจริญเติบโตของตลาดเงิน  
ตลาดตราสารหนี้และตลาดหลักทรัพย  ด งเหลานีจ้ึงเปนปจจัยสําคัญใน บาทของ
ภาคเอกชนในการพัฒนาระบบเศรษฐกิจของประเทศ  ประกอบกับกอนเกิดวิก างการเงนิ
ประเทศไทยขาดดุลบัญชีเดนิสะพัดอยูใน ูงและมีแนวโนมสูงขึ้นอยาง ป  และสืบ
เนื่องมาจากการพัฒนาเศรษฐกิจของประ เปนการพัฒนาอุตสาหกรรม อก  ซ่ึง
ตองพึ่งพ างประเทศทัง้ในดานของ เขาปจจยัการผลิตและตลาดเพ ก  แตการ
ออมภายในประเทศอยูในระดับต่ําเมื่อเท วามตองการการลงทุนของป ั้นประเทศ
ไทยจึงต ัยเงินทนุจากตางประเทศ ทําใหเงนิทุนไหลเขาสุทธิจา ศเพิ่ม
สูงขึ้นเป มากจากป พ.ศ. 2532 ที่ม ุนไหลเขาสุทธิจากตางปร 44,509 
ลานบาท น 247,754 ลานบาทใ . 2533  และเพิ่มขึ้นอยางตอเน มูลคา 
305,851 าทและ 493,530 ลานบาท ศ. 2537 และ พ.ศ. 2539 ตาม
 

างไรก็ตามตั้งแตเกดิวกิฤ ินในป พ.ศ. 2540  เ เขาสุทธิ
จากตางประเทศของประเทศไทยมีมูลคา ยางตอเนื่อง  กลาวคือเงินทุน ะเทศที่
ไหลเขาม ยกวาเงินทุนที่ไหลออก  มาจากภาวะเศรษฐกจิตกต่ําท ระเทศ
ไทยและ ลี่ยนแปลงระบบอัตราแล ที่เกิดขึ้นในป พ.ศ. 2540 เชน เซาทาง
เศรษฐกิจ เกิดเงินทุนไหลเขาออกท องเงินลงทุนในตลาดหลักท ทุน
โดยตรงในโครงการตางๆ  การไหลกลับ ทุนระยะสั้น  การที่เจาหนี้ได จาก

4
เพิ่มสูงขึ้นเปน 31,208 ลานบาทและ 144,509 ลานบาทในป พ.ศ. 2525 และ พ.ศ. 2532 ตามล

ามหลังจากทีภ่าครัฐบาลมีการผ
ท

โอนเงินระหวางประเทศ   พรอมท
นตราระหวางประเทศ  สงผลใ

นไปไดอยางเส

อนคลายระเบียบและขอบังคับ
ทุนไหลเขาสุทธิจากตางประเทศ

พัฒนาให
านการปร

สวงหากํ เป ร
งการเงินในภูมภิาคด ธนกิจ(Internation

 2536 เพ
าของเง ปูของก ี่เปนตราสา
ยทุนเร รง  บัญ างประเทศ
ําเขาผานก สะทอน

งันั้นสิ่ การเพิม่บท
ฤตการณท

ระดับส ตอเนือ่งทุก
เทศไทย เพื่อการสงอ

ิงจากต การนํา ื่อการสงออ
ียบกับค ระเทศ  ดังน

องอาศ เรือ่ยมา  กตางประเท
นอยาง ีมูลคาเงินท ะเทศอยูที่ 1
เพิ่มขึ้นเป นป พ.ศ ื่องคิดเปน
ลานบ ในป พ. ลําดับ 

อย ตการณทางการเง งินทุนไหล
เปนลบอ จากตางปร

ามีนอ อันเนื่อง ี่เกิดขึน้ในป
การเป กเปลี่ยน กัน  การซบ
ทําให ั้งในรูปข รัพย  เงินลง

ของเงิน เรียกหนี้คืน
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ประเทศไทยและการเรงชําระคืนเงินกูยืมตางประเทศ  ดวยสาเหตุดังกลาวจึงสงผลใหเงินทุนไหล
าสุทธิยังคงเปนลบอยู  และมีคาเปนบวกในป พ.ศ. 2547 

 
ตารางท าและสัดส ประเท

ยในประเทศ (GDP) 
 

ป
มูลคาเงินท าสุทธิจาก

ต   
(หน าท) 

สัดสวนเงิน าสุทธิจาก
ตางประเทศ ฑมวลรวม

ภายในประเทศ  
(หน ะ) 

เข

ี่ 4.2  มูลค
   ภา

วนเงินทนุไหลเขาสุทธิจากตาง ศตอผลิตภัณฑมวลรวม   

 พ.ศ. 
ุนไหลเข
างประเทศ
วย:ลานบ

ทุนไหลเข
ตอผลิตภณั

วย: รอยล
2510 2,255 2.082294 
2511 2,401 2.056108 
2512 2,597 2.019974 
2513 2,220 1.631633 
2514 1,733 1.198421 
2515 3,643 2.141984 
2516 2,938 1.322768 
2517 9,055 3.243125 
2518 7,755 2.556714 
2519 9,264 2.673354 
2520 13,967 3.461189 
2521 14,858 3

47,890 6.298366 
2525 31,208 3.708311 
2526 50,135 5.443605 
2527 60,200 6.092686 
2528 37,189 3.520032 
2529 11,354 1.001767 
2530 27,611 2.124065 

.043324 
2522 33,767 6.042075 
2523 41,622 6.282737 
2524 
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ตารางที่ 4.2  (ตอ) 

ก
วม

ภายในประเทศ  
(หนวย: รอยละ) 

 

ป พ.ศ. 
มูลคาเงินทุนไหลเขาสุทธิจาก

ตางประเทศ  
(หนวย:ลานบาท) 

สัดสวนเงินทุนไหลเขาสุทธิจา
ตางประเทศตอผลิตภณัฑมวลร

2531 94,118 6.033963 
2532 144,509 7.781886 
253

 265,895 8.387172 
2537 305,851 8.423779 
253

3 247,754 11.34641 
2534 288,160 11.49589 
2535 240,742 8.504038 
2536

8 545,826 13.0302 
2539 493,530 10.70322 
2540 -161,971 -3.42245 
2541 -413,435 -8.93634 
2542 -297,502 -6.41572 
2543 -405,448 -8.23624 
2544 -152,053 -2.96197 
2545 -80,731 -1.48113 
2546 -200,173 -3.3828 
2547 149,363 2.301487 
2548 506,850 7.151166 

ที่มา: จากการคํานวณ 
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 การลงทุน 
 

การลงทุน (National Investment หรือ Aggregate Investment)  แบงการลงทุนไดเปน 2 
กลุม (ชนินทร  พิทยาววิิธ: 2534) คือ  การลงทุนภาคเอกชน (Private Investment) และการลงทุน
ภาครัฐบาล (Public Investment)  ซ่ึงรายละเอียดตางๆมีดงันี้ 
 

 
ของบุคคลหรือนักธุรกิจที่ลงทุนประกอบการ

ผลิตสินคาและบริการ (Goods and Service)  ทั้งการผลิตในทางอุตสาหกรรมหรือการผลิตทาง
เกษตรกรรม างๆและ

 

อบแทนจากการลงทุน  นอกจากนี้ยังมี
ระบบที่เรียก า “ระบบเศรษฐกิจแบบทุนนยิมทางดานหลักทรัพย (The System of Security 
Capitalism)”

edia of Investment) โดยประเทศทีม่ีความเจริญกาวหนาทางเศรษฐกิจ  เชน  
สหรัฐอเมริก   การลงทุนประกอบการตางๆจะกระทําในรูปของการออกหลักทรัพย (Securities) 
เพื่อหาทุนไปดําเน

 
ุนนยิม

ดยยึดถืออุดมการณเอกชนเปนเจาของกรรมสิทธิ์ของ
ุน (Private Ownership of Capital) กลาวคอื  เอกชนเปนเจาของทุนและการลงทุนสวนใหญมี

หลักทรัพยลงทนุต

การธุรกิจอาจจะใชวิธีการ
รางเครดิตหรือสรางสินเชื่อกับธนาคารพาณิชยหรือสถาบันการเงินอื่นๆก็ได  การสรางสินเชื่อกับ

ธนาคารพาณิชย (Bank Credit Creation) เปนระบบการเงนิที่จะชวยใหธุรกิจมีเงนิทุนหมุนเวียน  

1.   การลงทุนภาคเอกชน (Private Investment)  

การลงทุนภาคเอกชนหมายถงึการลงทุน

  ตลอดจนการคาขาย  การขายบริการและการใหบริการของสถาบันการเงินต
บริการอื่นๆ 

ในระบบเศรษฐกิจทนุนิยมการลงทุนภาคเอกชนมีความสําคัญตอความกาวหนาทาง
เศรษฐกิจของประเทศเปนอยางมาก  ซ่ึงอาจจะกลาวไดวาความมั่งคั่งของชาติ (National Wealth) 
ขึ้นอยูกับการลงทุนภาคเอกชนซึ่งผูลงทุนจะมีกําไรเปนผลต

ว
 ซ่ึงเปนระบบทุนนิยมประเภทหนึ่งที่มหีลักทรัพยตางๆเปนเครื่องแสดงหรือเปน

ส่ือกลางการลงทุน (M
า

ินการลงทุนเปนสวนใหญ  ซ่ึงไดแก  หลักทรัพยธุรกิจ (Corporate Securities) 
เชน  พันธบัตร (Bonds) หุน (Stocks) ทั้งที่เปนหุนสามัญ (Common Stock) หุนบุริมสิทธิ (Preferred
Stock) และหุนกู (Debenture Stock)  โดยในสหรัฐอเมรกิาเรียกระบบเศรษฐกิจนี้วา “ระบบท
ทางดานหลักทรัพย (Securities Capitalism)” โ
ท

างๆเปนตวัแทนหรือเครือ่งแสดงการลงทุน  การเปลี่ยนมือเปนเจาของทุนจะทํา
โดยวิธีการซื้อขายหลักทรัพยเหลานีใ้นตลาดหุน  ซ่ึงถือเปนหัวใจสําคญัของระบบหาทุน 
 

แตในระบบการเงินในปจจุบนัผูลงทุนทั้งเอกชนหรือองค
ส
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หรือขยายการลงท
สราง

ารถสรุปไดวาการลงทุนภาคเอกชนในระบบเศรษฐกิจทนุนิยมจะมี
ูเกี่ยวของและมีวัตถุประสงคในการหาเงนิทุนอยู 4 ประการ  คือ 

k 

หม 
ั้งธุรกิจใหมซ่ึงมักจะมีเงนิทุนไมพอ  จึงหาทุน

ากผูลงทุนและสถาบันการเงินอื่นๆดวย  ดังนั้นเงนิทุนจากบุคคลและสถาบันการเงินจึงชวย
สนับสนุนให

ุนหรือขยายกิจการใหขยายตวัออกไปได  การเงินในระบบนี้จะมีการหมุนเวยีน
และยดืหยุนตามความตองการของเศรษฐกจิกลาวคือ  ในภาวะที่ธุรกิจตองการเงินทุนก็จะ
สินเชื่อ  แตในทางตรงกันขามในยามที่ธุรกจิมีเงินเหลือใชหรือมีความตองการเงินทนุนอยลง  เงิน
ในรูปสินเชื่อกจ็ะไหลกลับสูระบบสถาบันการเงิน 

 
ดังนั้นสาม

ผ
 
1.1   ผูหาทุน  ซ่ึงไดแก  ผูประกอบการ 
 
1.2   ผูลงทุน  ซ่ึงไดแก  ผูมีเงินออม (Savings) หรือผูมีเงินทุนอันสะสมไว 

(Accumulated Funds) 
 
1.3   ส่ือกลางของการระดมเงินทุนและการกระจายเงินทนุไดแก  ตลาดหุน (Stoc

Market หรือ Stock Exchange) และสถาบันการเงิน (Financial Institution) ซ่ึงเปนสถาบันที่อยูใน
ตลาดเงิน (Money Market) และตลาดทุน (Capital Market) 

 
1.4   การหาทนุในระบบเศรษฐกิจจะถูกนําไปใชในทางธุรกิจ  โดยมวีัตถุประสงคที่

สําคัญ 3 ประการคือ 
 

ประการแรก  เพื่อหาทุนหรือจัดสรรทุนใหแกการประกอบการที่จะจัดตัง้ขึ้นใ
(To Finance a New Enterprise) โดยผูเร่ิมกอการจัดต
จ

มีการประกอบการใหมๆเกดิขึ้น 
 

ประการที่สอง  เพื่อจัดสรรใหแกผูประกอบการที่จัดตั้งและดําเนนิการอยูแลว 
(To Finance the Expansion of an Established Enterprise) แตตองการทนุเพิ่มเติมเพื่อขยายกจิการ
หรือขยายขอบเขตการดาํเนนิงาน  ซ่ึงอาจตองการทุนในการสรางที่ทําการหรือโรงงานและซื้อ
อุปกรณหรือเครื่องจักรเพิ่มขึ้นหรือเพื่อใชเปนเงินทนุหมนุเวยีน 
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ประการที่สาม  เพื่อจัดสรรสําหรับปรับปรุงการดําเนนิงานที่ลาสมัย (To Finance 
the Batterment of Existing Facilities) เชน  เครื่องจักร  เครื่องมือ  เครื่องใชอ่ืนๆเพื่อใหมี
ระสิทธิภาพในการผลิตหรือควบคุมยิ่งขึน้  โดยเฉพาะในปจจุบนัเทคโนโลยีกาวหนามาก  การ

ราะห
ถึงความเหมาะสม  เพราะการลงทุนที่ใชเงินจํานวนมากอาจจะใหผลระยะยาวในดา
ตนทุนการผ ง 
 

  จากตาราง น็วาการลงทุนภ อนเกิด
วิกฤตการณเ  พ.ศ. 2540  สัดสวนการล อกชนตอผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ
มีแนวโนมที่ ขึ้นอยางตอเนื่อง  โดยใน 0 สัดสวนการลงทุนภา
ผลิตภัณฑมว ายในประเทศคิดเปนรอ  และในป พ.ศ. 2525 แ 539 คิด
เปนสัดสวนการลงทุนภาคเอกชนตอผลิตภัณ ายในประเทศรอยละ รอยละ 
30.845 ตามล ี่การลงทุนภาคเอกช เสมอมา  อันเนือ่งมาจา ลเนน
การสงเสริมใ เอกชนมบีทบาทสําคัญใน ระบบเศรษฐกจิดวยการ ให
ภาคเอกชนเพ งทุนในสาขาตางๆในสัด ึ้นเพื่อลดภาระของภาค เพื่อชวย
ฟนฟูเสถียรภาพทางเศรษฐกจิ  โดยภาครัฐบาล ีด่านการประสานงาน  ยเหลือ  
อุดหนุนและ ความสะดวกแกภาคเอกช างๆเพิ่มขึ้น  ทั้งยังพยาย จาก
กิจกรรมที่ภาคเอกชนสามารถบริหารจัดการไ ระสิทธิภาพมากกวารัฐ ากนี้ยังมี
การพัฒนากล ะเครื่องมือใหมๆทางดาน สนับสนุนการผลิตเพื่อ   และ
การสงออกอ ระสิทธิภาพ  รวมถึงมกีา ดมเงินทุนจากภาคเอก
ภายในประเท ตางประเทศมาลงทุนในร ิ่มทุนเพิ่มสูงขึ้น  ดวยเ
ขางตนจึงสง ุนภาคเอกชนเพิม่ส
 

วงหลังการเกิดวิก งการเงินในป พ.ศ. 254 สัดสวน
การลงทุนภา นตอผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศคิดเปนรอยละ 12.72 . 2541 
ลดต่ําลงจากเ ิดเปนรอยละ 22.154 ใน 0 จากนั้นสดัสวนการล กชนตอ
ผลิตภัณฑมว ายในประเทศคิดเปนรอ  ในป พ.ศ. 2548 เหตุท รับตัว
เพิ่มสูงขึ้น เน ประเทศไทยไดมีการดําเ ทางการเงินอยางระมัด ภาพ
คลองใหพอเ ะเอื้ออํานวยตอการดําเนิน ภาคเอกชน  รักษาเสถีย ัตรา
แลกเปลี่ยนและความมั่นคงของทุนสํารองเงิน ะเทศเพื่อดึงความเชื่อม ุน  ทั้ง
ยังควบคุมดแู นบาทในตลาดนอกประเท ระดับที่เหมาะสมและเ นตอ

ป
ปรับปรุงเครื่องจักรหรือเครือ่งมือในการควบคุมเปนสิ่งที่นาสนใจและควรหยิบยกขึ้นมาวิเค

นการคุมทุนจาก
ลิตที่ต่ําล

สําหรับประเทศไทย ที่ 4.3 จะสังเกตเห าคเอกชนก
งนิในป งทุนภาคเ
เพิ่มสูง ป พ.ศ. 252 คเอกชนตอ
ลรวมภ ยละ 18.554 ละป พ.ศ. 2

ฑมวลรวมภ 19.051 และ
ําดับ  การท นเพิ่มสูงขึ้น กภาครัฐบา
หภาค การพัฒนา สนับสนุน
ิม่การล สวนที่สูงข รัฐบาลและ

ทําหนาท แนะนาํ  ชว
อาํนวย นในดานต ามถอนตัว

ดดีหรือมีป บาล  นอกจ
ไกแล การเงนิเพือ่ การสงออก
ยางมีป รเนนการระ ชนทั้ง
ศและ ูปของการเพ หตดุงัที่กลาวมา
ผลใหการลงท ูงขึ้น 

เมื่อพิจารณาช ฤตการณทา 0 จะพบวา
คเอกช 8 ในป พ.ศ
ดมิซ่ึงค ป พ.ศ. 254 งทุนภาคเอ
ลรวมภ ยละ 21.787 ี่การลงทุนป
ือ่งจาก นินนโยบาย ระวัง ดูแลส
พยีงแล ธุรกิจของ รภาพของอ

ตราตางปร ั่นของผูลงท
ลคาเงิ ศใหอยูใน อื้อประโยช
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การคาและการลงทุนระหวางประเทศของประเทศไทย  เพื่อไมใหเปนเครื่องมือในการเก็งกําไรและ
โจมตีคาเงินบาทไดอีก 
 
ตารางที่ 4.3  นการลงทุนในแตละภาค มวลรวมภายในประเ

: รอยละ) 
ป ภ

สัดสว ตอผลิตภัณฑ ทศ (GDP) 
(หนวย

 พ.ศ. ภาคเอกชน าครัฐบาล 
2510 15.43391 7.583984 
2511 15.72097 7.809101 
2512 16.2578 7.678546 
2513 16.35087 7.701014 
2514 15.43425 7.228557 
2515 16.00226 6.711705 
2516 17.34546 5.137544 
2517 19.56548 3.725923 
2518 17.69622 5.177388 
2519 16.117 6.787277 
2520 18.55381 7.372952 
2521 17.59247 7.651784 
2522 17.97119 7.591333 

8.847184 
2524 19.04831 8.941338 

2528 18.46481 8.700364 

2523 18.92519 

2525 19.05084 7.890262 
2526 20.46637 7.996295 
2527 20.29441 8.306699 

2529 18.40608 7.374203 
2530 21.67737 5.960553 
2531 25.63277 5.046339 
2532 29.57401 5.045202 
2533 34.24445 6.137771 
2534 34.41259 7.219001 
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ตารางที่ 4.3  (ตอ) 
(หนวย: รอยละ) 

ป พ.ศ. ภาคเอกชน ภาครัฐบาล 
2535 31.13673 8.118544 
2536 31.64257 7.878507 
2537 31.29601 8.719113 
2538 32.23289 8.900342 
2539 30.84514 10.20683 
2540 22.15441 11.62468 
2541 12.72793 9.65311 
2542 11.54902 9.280886 
2543 13.79614 8.171745 
2544 15.28549 7.726382 
2545 15.88222 6.92588 
2546 17.51711 6.550919 
2547 19.32841 6.585872 
2548 21.78691 7.181143 

ที่มา: จากการคํานวณ 
 

2    การลงทุนภาครัฐบาล (Public Investment)  
 

การลงทุนภาครัฐบาลเปนการลงทุนเพื่อใหการบริหารงานของภาครัฐบาลบรรลุผล
ําเร็จตามนโยบาย  โดยมีจดุมุงหมายที่ประชาชนมีความสุขสบายและการกนิดีอยูด ี รวมถึงความ

เจริญกาวหน  

อง
ะ

ส
าทางเศรษฐกิจโดยไมมุงหวังผลตอบแทนเปนกําไรดังเชนการลงทุนภาคเอกชน

 
ในการบริหารประเทศของรัฐบาลนอกจากรายจายในการบริหาร  เชน  การลงทุนใน

การกอสรางอาคารสํานักงานหรือที่ทําการของรัฐบาล  รวมทั้งการบํารุงรักษา  คาวสัดุ  คาคุรุภัณฑ  
เงินเดือนและสวัสดิการของขาราชการและลูกจางของรฐับาล ฯลฯ  เปนตน  รัฐบาลยังจะต
จัดสรรเงินเพือ่ลงทุนในดานการสาธารณูปโภคและสาธารณูปการเพือ่เปนสวัสดิการสังคม  แล
สรางปจจัยพื้นฐานทางเศรษฐกิจ (Economic Infrastructure) ดวย  เชน  การสื่อสารคมนาคม  การ
ส่ือสารมวลชน  ถนนหนทาง  เขื่อน  พลังงานไฟฟา  การประปา  การชลประทาน  ทาเรือ  
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สนามบินพาณชิย  โรงพยาบาล  โรงเรียน  สถานสงเคราะหตางๆ ฯลฯ  เปนตน  โดยเฉพาะ
สาธารณูปการที่เปนโครงสรางพื้นฐานทางเศรษฐกิจมีความจําเปนสําหรับความเจริญเติบโตของการ
ลงทุนทั้งทางภาคเกษตรกรรมและภาคอุตสาหกรรมเปนอยางมากกลาวคือ  ถาประเทศใดมี
โครงสรางพื้นฐานทางเศรษฐกิจอยางพรอมมูลก็จะทําใหการผลิตสินคาและบริการขยายตวัออกไป
ไดโดยไมมีขอจํากัด  ตวัอยางเชน  มีการชลประทานอยางดี  ผูประกอบอาชีพกสิกรรมก็จะเพิ่ม
ผลผลิตไดอยางเต็มที่ไมตองคอยพึ่งสภาพอากาศที่อยูเหนือการควบคมุ  จากเดิมเคยผลิตขาวไดปละ
คร้ังก็สามารถผลิตไดปละ 2 คร้ัง  หรือปลูกพืชหมุนเวียนอื่นๆไดตลอดทั้งป  ทําใหเกดิการใชพืน้ดนิ
ไดเต็มที่  หรือการมีถนนหนทางก็จะชวยใหการขนสงสินคาหรือวัตถุดิบไปสูโรงงานผลิตได
สะดวก  พืชผลก็จะขายไดงายและรวดเรว็  ตนทุนวตัถุดบิก็จะถูกลง  หรือถามีพลังงานตางๆอยูอย
พรอมมูล  โรงงานก็สามารถเดินเครื่องจักรไดอยางเต็มทีซ่ึ่งสามารถลดตนทุนการผลิตลงได  ราคา
สินคาก็จะถูกลง  เป

าง

นตน 

าม

อ

ํานัก

าม
ําคัญ

ุนภาคอกชน  การพัฒนาทางการเกษตรโดยการพัฒนาแหลงน้ํา  การบํารุงความ

 
เงินลงทุนของรัฐบาลในสิ่งตางๆดังที่กลาวขางตน  รัฐบาลจะสามารถจัดหามาได 2 

ทางคือ  การเกบ็ภาษแีละการกูยืม  โดยการกูยืมรัฐบาลจะกระทําเมื่อมีความจําเปนตองลงทุนต
โครงการหรือชดเชยงบประมาณที่ขาดดุล  และจะเปนการกูยืมทั้งในระยะสั้น  ระยะปานกลางและ
ระยะยาวตามความจําเปน  ซ่ึงอาจจะเปนการกูยืมภายในประเทศหรือตางประเทศกไ็ด  การกูยืม
ภายในประเทศรัฐบาลจะกระทําโดยการออกพันธบัตรหรือตั๋วเงินคลัง  เพื่อกูยืมจากประชาชนหรื
ธนาคารของรัฐบาล  เชน  ธนาคารออมสิน  เปนตน  สวนการกูยืมจากตางประเทศสวนใหญจะเปน
การกูยืมจากสถาบันการเงินหรือองคการทางการเงินระหวางประเทศ  เชน  ธนาคารโลก (World 
Bank) บรรษัทเงินทุนระหวางประเทศ (International Finance Corporation) ฯลฯ  เปนตน  ทั้งนี้โดย
มีกระทรวงการคลังเปนผูจัดหารายได (เกบ็ภาษี) และควบคุมการจายเงินของรัฐบาล  โดยมีส
งบประมาณเปนผูจัดสรรงบประมาณรายไดรายจายของรัฐบาล 
 

สําหรับประเทศไทย  จะสังเกตเหน็วาในตารางที่ 4.3 การลงทุนภาครัฐบาลก็มี
แนวโนมเพิ่มสูงขึ้นเชนเดยีวกับการลงทนุภาคเอกชน  โดยในชวงป พ.ศ. 2515 เรื่อยมารัฐบาลมี
ความพยายามที่จะเรงสงเสริมความเจริญในภูมภิาค  ดังนั้นจึงทําการปูพื้นฐานดานเศรษฐกิจและ
สังคมในเขตชนบทเพิ่มขึ้น  เชน  ระบบคมนาคม  กรมชลประทาน  พลังงาน  บริการสาธาณสุขและ
การศึกษา  รวมทั้งเนนหนักในการขยายโครงการพื้นฐานที่มีอยูแลวใหประโยชนตกถึงมือ
ประชาชนโดยตรง  นอกจากนี้รัฐบาลยังใชเงินลงทุนเพื่อพัฒนาในสาขาตางๆเพื่ออํานวยคว
สะดวกแกภาคเอกชนในการลงทุน  ไมวาจะเปนการพัฒนาในดานสถาบันการเงิน  ซ่ึงมีความส
อยางยิ่งตอการลงท
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อุดมสมบูรณของดิน  ทั้งยังปรับปรุงการคนคว านเกษตร ฯลฯ  เปนตน  ซ่ึงในป พ.ศ. 
2520 สัดสวนการลงทุนภาครัฐบาลตอผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศคิดเปนรอยละ 7.373 และ
สัดสวนการลงทุนภาครัฐบาลตอผลิตภัณฑ ประเทศเพิ่มสูงขึ้นคิดเปนรอยละ 7.89 
ละรอยละ 8.119 ในป พ.ศ. 2525 และป พ ําดับ  สวนในป พ.ศ. 2540 ซ่ึงเปนปที่เกดิ
ิกฤตกา

ะ 

ศถือวาเปนแหลง
เงินทุนท งๆ  โดยเฉพาะการออมภาค
ครัวเรือน จะชวยลดการสูญเสียผลประโยชน
ใหตางป น าํใหประเทศไทยสามารถพึ่งพา
ตนเองไ ึ้น ับที่ต่ํา จึงจําเปนตองอาศัยแหลง
เงินทุนจ ะสั้นกจ็ะสงผลเสีย
อระบบเศรษฐก นุดังกลาวพรอมที่

ื่อ
.

)ในอัตราที่สูง  ธุรกิจขาดแคลนเงินทนุหมุนเวยีน  ธุรกิจหลายแหงตองหยุดดําเนินการ  
อใหเก แต

ะตุน

ถานกา

น
ุนเวียนและการลงทุนใหม  สงผลตอการขับเคลื่อนในระบบเศรษฐกิจและการขยายตัวทาง

เศรษฐกิจในทีสุ่ด 

าและวิจยัในด

มวลรวมภายใน
.ศ. 2535 ตามลแ

ว รณทางการเงิน  มีสัดสวนการลงทนุภาครัฐบาลตอผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศคิด
เปนรอยละ 11.625 จะสังเกตเห็นวาเปนมูลคาที่อยูในระดบัสูง  อันเนื่องมาจากภาครัฐบาลจะตองใช
จายชดเชยภาคเอกชนที่มูลคาการลงทุนเนื่องจากภาวะเศรษฐกิจทีต่กต่ํา  โดยการใชจายภาครัฐบาล
จะกระตุนใหเกิดการบริโภคการลงทุนตอไปได  หลังจากป พ.ศ. 2541 การลงทุนภาครัฐบาลก็
ปรับตัวลดลงเพื่อจะไดไมเปนการแยงภาคเอกชนลงทุน  โดยในป พ.ศ. 2541 และป พ.ศ. 2548 
สัดสวนการลงทุนภาครัฐบาลตอผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศคดิเปนรอยละ 9.653 และรอยล
.181 ตามลําดับ 7

 
ดังนั้นในบทนีส้ามารถกลาวโดยสรุปไดวาการออมภ

รตา
ายในประเท

ี่สําคญัเพราะสามารถนําเงินออมไปลงทุนในทรัพยก
  หากกระตุนการออมภาคครัวเรือนใหเพิ่มสูงขึ้นแลว  

ใระเทศ รูปของอัตราดอกเบี้ย  ทั้งยังเปนหนทางที่จะชวยท
ดมากข   แตในปจจุบันประเทศไทยมีเงินออมอยูในระด
ากตางประเทศอยูอยางตอเนื่อง  แตหากเงนิทุนดงักลาวเปนเงินทุนระย

ิจ  อาจกอใหเกิดการไมมีเสถียรภาพทางการเงินไดเพราะเงินทต
จะเคล นยายเขาออกไดอยางเสรี  การลงทุนชะลอตัวเปนอยางมากเมือ่เกิดวิกฤตการณทางการเงนิ
ในป พ ศ. 2540   สถาบันการเงินประสบปญหาสภาพคลองเพราะมีหนีไ้มกอใหเกิดรายได 

PL(N
ก ิดปญหาการวางงานตามมา  ขณะที่กําลังการผลิตสวนเกนิยังเหลืออยูเปนจํานวนมาก  
ความตองการบริโภคสินคาหดตวั  แมวาอัตราดอกเบี้ยเงนิกูจะปรับตัวลดลงแตก็ไมสามารถกร
ารลงทุนได  สงผลใหนักลงทุนทั้งในประเทศและตางประเทศเกดิความไมมั่นใจในเสถียรภาพและก

ส รณเศรษฐกิจของประเทศไทย  เงินทุนจึงไหลออกนอกประเทศจํานวนมากทําใหเงินทนุ
เคล่ือนยายสุทธิมีคาเปนลบตั้งแตนั้นเปนตนมาจนกระทัง่ในปพ.ศ. 2547 เงินทุนเคลือ่นยายสุทธิกม็ี
คาเปนบวก  รัฐบาลจึงใชนโยบายตางๆกระตุนใหเกิดการใชจายในการอุปโภคบริโภค  เพื่อขจัด
ุปทานสวนเกินที่เหลืออยูใหหมดไปเพราะการขจัดอุปทานที่เหลืออยูจะกอใหเกดิเงินทุอ

หม



 

62

บทที่ 5 
 

ผลการศึกษา 
 

ในบทนีจ้ะนําเสนอถึงผลการวิเคราะหในเชงิปริมาณ (Quantitative Analysis)  เพื่อทดสอบ
วามสัมพ างประเทศและการเจริญเติบโต
างเศรษ รศึกษา  ภายใตกรอบวิธีการวิจยั  
ังที่ไดกลาวไวในบทที่ผานมา  โดยการวิเคราะหในเชิงปริมาณครั้งนีไ้ดใชขอมูลอนุกรมเวลารายป

ตั้งแตป พ.ศ. 2510  ถึง พ.ศ. ือนิยามของตัวแปรที่ใช
นการศึกษาครั้งนี้  ดังนี ้

 

บ  

สวนที่หนึ่ง  ทาํการทดสอบขอมูลที่นํามาศึกษาวามีคุณสมบัติ stationary หรือ non – 
tationary โดยการทดสอบ unit root ดวยวิธี Augmented Dickey – Fuller  Test (ADF Test) 

สวนที่สอง  ทําการทดสอบความสัมพันธเชิงเหตุและผล (Causality Test) ของตัวแปรตางๆ  
วยวิธีการ Granger Causality เพื่ออธิบายถึงความสัมพันธเชิงเหตุและผลของตัวแปร 2 ตัววามี
ิศทางความสัมพันธในรูปแบบทิศทางเดียว  สองทิศทางหรือไมมีความสัมพันธตอกัน 

ค ันธระหวางการออม  การลงทุน  เงินทุนไหลเขาสุทธิจากต
ฐกิจของประเทศไทย  ซ่ึงเปนไปตามวัตถุประสงคของกาท

ด
 2548  ในลําดบัแรกจะแสดงถึงความหมายหร

ใ

GDP   คือ  ผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศตอแรงงาน 1 หนวย 
HHS   คือ  การออมภาคครัวเรือนตอแรงงาน 1 หนวย 
PRS   คือ  การออมภาคธุรกิจตอแรงงาน 1 หนวย 
PUS   คือ  การออมภาครัฐบาลตอแรงงาน 1 หนวย 
PRI   คือ  การลงทุนภาคเอกชนตอแรงงาน 1 หนวย 
PUI   คือ  การลงทุนภาครัฐบาลตอแรงงาน 1 หนวย 
FCI   คือ  เงินทุนไหลเขาสุทธิจากตางประเทศตอแรงงาน 1 หนวย 

 
ในลําดับตอไปจะแสดงถึงผลการศึกษาในแตละขั้นตอน  ซ่ึงแบงออกเปน 3 สวนตามลําดั

ดังนี ้
 

s
 

ด
ท
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สวนที่สาม  เลือกตัวแปรที่มีความสัมพันธเชิงเหตุและผลทั้งรูปแบบทิศทางเดียวและ
องทิศทางจากผลการศึกษาในสวนที่สอง  โดยนํามาทําการทดสอบ Cointegration Test ตอเพื่อหา

ันธเช  (Cointegration relation อง Johansen – 
990 ศกึษ นี้จะเปนก ื่อดูความ ในรูปแบบต

ถเปนไป ะตัวแป

ผลการ สวนสา รถแสด ได  ดังน

 สวน  การทด บัติเสถีย

ดวย  ผล

และ
างประเทศตอแรงงาน 1 หนวย (FCI)  การทดสอบ unit  root เปนการ

ดสอบ

t 

ส
ความสัมพ
Juselius (1

ิงดุลยภาพในระยะยา
) ทั้งนี้ในการ

ว
าสวน

ship) ดวยวิธีการข
ารศึกษาเพ สัมพันธ างๆที่

สามาร ไดของแตล ร 
 

ศึกษาทัง้ 3 มา งตามลําดับ ี ้
 

ที่ 1 สอบคุณสม รภาพ 
 

ตัวแปรที่ใชในการทดสอบคุณสมบัติเสถียรภาพ (unit root) ประกอบ ิตภัณฑมวล
รวมภายในประเทศตอแรงงาน 1 หนวย (GDP)  การออมภาคครัวเรือนตอแรงงาน 1 หนวย (HHS)  

US)  การการออมภาคธุรกิจตอแรงงาน 1 หนวย (PRS)  การออมภาครัฐบาลตอแรงงาน 1 หนวย (P
งงาน 1 หนวย (PRI)  การลงทุนภาครัฐบาลตอแรงงาน 1 หนวย (PUI)  ลงทุนภาคเอกชนตอแร

ินทุนไหลเขาสุทธิจากตเง
ท เพื่อดคูุณสมบัติ stationary หรือ non – stationary ของขอมูลตัวแปรที่จะนํามาทําการ
ทดสอบถึงความสัมพันธตางๆในสวนตอไป  การทดสอบ unit  root ในการศึกษาครัง้นี้ไดใชวิธี 
Augmented Dickey – Fuller  Test เปนเครื่องมือในการทดสอบ  ซ่ึงกําหนดใหสมมตฐิานหลัก  คือ  
ขอมูลมี unit  root หรือขอมูลมีคุณสมบัติ non – stationary และสมมติฐานรอง  คือ  ขอมูลไมมี uni
root หรือขอมูลมีคุณสมบัติ stationary โดยสามารถแสดงผลการศึกษาตางๆ  ที่ไดจากการทดสอบ
ได  ดังนี ้
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ตารางที่ 5.1  ผลการทดสอบคุณสมบัติเสถียรภาพ (unit root) ณ ระดับ level 
 

Critical  value Variable ADF – stat Lag 
1% 5% 10% 

GDP -1.171129 2 -4.234972 -3.540328 -3.202445 
HHS -0.553328 9 -2.647120 -1.952910 -1.610011 
PRS -2.136702 9 -4.309824 -3.574244 -3.221728 
PUS 2.384451 8 -2.644302 -1.952473 -1.610211 
PRI 2.626784 9 -2.647120 -1.952910 -1.610011 
PUI 5.529361 8 -2.644302 -1.952473 -1.610211 
FCI 1.636934 9 -2.647120 -1.952910 -1.610011 
หมายเหต:ุ 1. ท น Lag ติิ Akaike info Criterio

สอบมี unit root อยางมี        

จากการทดสอบ unit root ของตัวแปรทั้งหมดที่นํามาใชในการศึกษาพบวา  ตัวแปรทกุตัว
เปนขอม ดยผล

ตาง

ดสอบจํานว  ดวยสถ n (AIC) 
                  2. *, **, *** คือ ปฏิเสธสมมติฐานหลักของตัวแปรที่ทําการทด
                      นัยสําคัญทางสถิติ ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 90, 95 และ 99 ตามลําดับ 
ที่มา: จากการคํานวณ 
 

ูลที่มี unit root หรือเปนขอมูลที่ไมมีเสถียรภาพ  หรือมีคุณสมบัติ non – stationary  โ
การทดสอบ unit root ปรากฎวาไมสามารถปฏิเสธสมมติฐานหลักอยางมีนัยสําคัญทางสถิติได  ทั้ง
ระดับความเชือ่มั่นรอยละ 90, 95 และ 99  ซ่ึงแสดงใหเหน็วาตวัแปรดังกลาวมี unit root ณ ระดับ 
level  ดังนั้นตวัแปรทั้งหมดนี้จึงถูกนําไปทําการทดสอบในอันดับความสัมพันธที่เพิ่มสูงขึ้น  โดย
การทดสอบ ณ ระดับผลตางลําดับที่หนึ่ง (First difference) ทั้งนี้ผลการทดสอบ ณ ระดับผล
ลําดับที่หนึ่งไดแสดงไวดังตารางที่ 5.2 
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ตารางที่ 5.2  ผลการทดสอบคุณสมบัติเสถียรภาพ (unit root) ณ ระดับผลตางลําดับที่หนึ่ง (first   
   difference) 

itical  va
 

Cr lue Variable ADF – stat Lag 
5% 10% 1%  

GDP** -3.683449 9 -4.323979 5806 -3.225-3. 23 334 
HHS** -2.236313 5 -2.639210 9516 -1.610

7 5577 -3.212
 1 9501 -1.611

8 9506 -1.611
1 9501 -1.611

0 -1.610011 

-1. 87 579 
PRS** -3.870571 5 -4.27327 -3. 59 361 
PUS*** -4.287714 0 -2.62896 -1. 17 339 
PRI** -2.053091 2 -2.63268 -1. 87 059 
PUI*** -3.245719 0 -2.62896 -1. 17 339 
FCI*** -6.173726 8 -2.647120 -1.95291
หมายเหต:ุ 1. ทดสอบจํานวน Lag ดวยสถติิ Akaike info Criterion (AIC) 
                  2. *, **, *** คือ ปฏิเสธสมมติฐานหลักของตัวแปรที่ทําการทดสอบมี unit root อยางมี 

ทางสถิติ ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 90, 95 และ 99 ตามลําดับ 
ี่มา: จากการคํานวณ 

 

ปนขอมลู
ี่มีเสถียรภาพ ณ ระดับผลตางลําดับที่หนึ่ง [I(1)]  ซ่ึงมีนัยสําคัญทางสถิติ ณ ระดับความเชื่อมั่นรอย

ละ 99 
 

 

                      นัยสําคัญ
ท

จากตารางที่ 5.2 พบวาเมื่อทําการทดสอบ unit root ณ ระดับผลตางลําดับที่หนึ่งแลว 
ผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศตอแรงงาน 1 หนวย (GDP)  การออมภาคครัวเรือนตอแรงงาน 1 
หนวย (HHS)  การออมภาคธุรกิจตอแรงงาน 1 หนวย (PRS) และการลงทุนภาคเอกชนตอแรงงาน 1 
หนวย (PRI) พบวามีคุณสมบัติ stationary หรือเปนขอมลูที่มีเสถียรภาพ ณ ระดับผลตางลําดับที่
หนึ่ง [I(1)]  ซ่ึงมีนัยสําคัญทางสถิติ ณ ระดบัความเชื่อมั่นรอยละ 95  สวนทางดานการออม
ภาครัฐบาลตอแรงงาน 1 หนวย (PUS)  การลงทุนภาครัฐบาลตอแรงงาน 1 หนวย (PUI) และเงินทนุ
ไหลเขาสุทธิจากตางประเทศตอแรงงาน 1 หนวย (FCI) พบวามีคุณสมบัติ stationary หรือเ
ท
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ตารางที่ 5.3  สรุปผลการทดสอบคุณสมบัติเสถียรภาพ (unit root) 
 

Critical  value Variable ADF – stat Lag 
1% 5% 10% 

status 

GDP** I(1) -3.683449 9 -4.323979 -3.580623 -3.225334 
HHS** -2.236313 5 -2.639210 -1.951687 -1.610579 I(1) 

.27 -3.557759 I(1) 
P 8771 -2.628961 -1
PRI** -2.053091 -2.6 -1.9
P 4571 -2.628961 -1.95011 1) 
FCI*** -6.173726 -2.647120 -1.952910 I(1) 

PRS** -3.870571 5 -4 3277 -3.212361 
US*** -4.2 4 0 

2 
.950117 -1.611339 I(1) 

50687 -1.611059 I(1) 32688 
UI*** -3.2 9 0 

8 
7 -1.611339 I(

-1.610011 
ห บจํานวน L ติิ A o C
                  2. *, **, *** อ ปฏ ิฐานหล ตัวแ
  ัญทางสถิต ควา อยละ 90
ที่มา: จากการคํานวณ 
 

ดังนั้นจากการศ าสา วโด ี่ 5.3 ป อง
ก ot พบวาขอ ใชใ ามีเ  
ระดับผลตางลําดับที่หนึ่ง ทุกต ซ่ึงห
แ ีการ ังส ุด ( Least Sq ับ  
level  จะทําใหผลการคาดประมาณความสัมพ แทจริง (Spu ังนัน้
ก อไปจะทําก คว เชิง
แปรตางๆ  ดวยวิธีการ Granger Causality เพื่อ ปรท 
เช ะยาว oint โดย ษาด
 

วนท สอบ พันธเชิงเห

ในสวนนี้เปนการทดสอบความสัมพันธเชงิเหตุและผล (Causality test) โดยตัวแปรทีใ่ชใน
ารทดสอบมีทั้งส้ิน 7 ตัวแปร  เมื่อจับคูตัวแปรจะทําใหไดคูตัวแปรทีพ่ิจารณาทั้งหมด 21 คูตัวแปร 
ดูรายละเอียดหนา 36)  จากนั้นจึงทําการทดสอบความสัมพันธเชิงเหตแุละผล  ดวยวธีิการ 

มายเหต:ุ 1. ทดสอ ag ดวยสถ
ิเสธสมมต

kaike inf
ักของ

riterion (AIC) 
ปรที่ทําการทดสอบมี unit root อยางมี คื

                    นัยสําค ิ ณ ระดับ มเชื่อมั่นร , 95 และ 99 ตามลําดับ 

ึกษ มารถกลา ยสรุป (ดูตารางท ระกอบ) ไดวา  ในสวนข
ารทดสอบ unit ro มูลที่นํามา นการศึกษ

ัวแปร  
สถียรภาพหรือมีคุณสมบัติ stationary ณ
ากทําการศกึษาความสัมพันธของตัว (first difference) 

ปรทั้งหมด  ดวยวิธ กําล องนอยที่ส Ordinary 
ันธที่ไดไม

uare: OLS)  ดวยขอมูล ณ ระด
rious relationship)  ด

ารศึกษาในลาํดับต ารทดสอบ ามสัมพันธ
เลือกตัวแ

เหตุและผล (Causality Test) ของตัว
ี่เหมาะสมในการทดสอบความสัมพันธ

ิงดุลยภาพในระย  (C egration) ผลการศึก ังกลาวจะแสดงในสวนตอไป 

 ส ี่ 2 การทด ความสัม ตุและผล 
 

ก
(



 

67

Granger’s Causality Test และคาสถิติที่ใชในการทดสอบคือคา F- statistic ซ่ึงสามารถแสดงผล
ารศึกษาตามตาราง  ดังนี ้

ต ดสอบ วามส ิงเหต (Causality sality   
  Test ที่แสดงผลการทดสอบรูปแบบความสัมพันธเชิงเห  

 
Causality pattern Lag F – statistic 

ก
 
ารางที่ 5.4  การท ค ัมพันธเช ุและผล  Test) ดวยวิธี Granger’s Cau

ตุและผลทิศทางเดียว

Prob. ความหมาย 
GDP          PRS 2 4.25169 0.02304 GDP มีความสัมพันธเชิงเหตแุละผลกับ 

PRS ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 95 
PRS          GDP 2 0.61400 0.54743 PRS ไมมีความสัมพันธเชิง 

เหตุและผลกับ GDP 
GDP           PUS 3 12.2319 2.4E-05 GDP ลกับ 

PUS ณ ร ยละ 99 
มีความสัมพันธเชิงเหตแุละผ

ะดับความเชื่อมั่นรอ
PUS           GDP 3 1.00370 0.40522 PUS ไมมีความสัมพันธเชิง 

เหตุและผลกับ GDP 
HHS           PUI 2 2.35068 0.11155 HHS ไมมีความสัมพันธเชิง 

เหตุและผลกับ PUI 
PUI            HHS 2 8.28312 0.00126 PUI มีความสมัพันธเชิงเหตแุละผลกับ 

HHS ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 99 
HHS            FCI 2 2.06083 0.14392 HHS ไมมีความสัมพันธเชิง 

เหตุและผลกับ FCI 
FCI             HHS 2 9.57182 0.00055 FCI มีความสัมพันธเชิงเหตแุละผลกับ  

HHS ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 99 
PRS ับ 

PUS ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 99 
        PUS 2 14.9857 2.6E-05 PRS มีความสัมพันธเชิงเหตแุละผลก  

PUS           PRS 2 0.18369 0.83306 เหตุและผลกับ PRS 
PUS ไมมีความสัมพันธเชิง 
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ตารางที่ 5.4  (ตอ) 
 
Causality pattern Lag F – statistic Prob. ความหมาย 

PRS           PRI 3 0.57477 0.63620 PRS ไมมีความสัมพันธเชิง 
เหตุและผลกับ PRI 

PRI            PRS 3 13.9698 8.1E-06 PRI มีความสัมพันธเชิงเหตแุละผลกับ 
PRS ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 99 

PRS            PUI 1 30.7048 3.1E-06 PRS มีความสัมพันธเชิงเหตแุละผลกับ
PUI ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 99 

PUI            PRS 1 0.09382 0.76119 PUI ไมมีความสัมพันธเชิง
เหตุและผลกับ PRS 

PUS           PRI PUS ไมมีความสัมพันธเชิง 

 

3 1.74780 0.17923 เหตุและผลกับ PRI 
PRI  

 
          PUS 3 19.3756 4.3E-07 PRI มีความสัมพันธเชิงเหตแุละผลกับ 

PUS ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 99
PUI            FCI 2 0.15576 0.85641 PUI ไมมีความสัมพันธเชิง 

เหตุและผลกับ FCI 
FCI            PUI 2 FCI มีความสัมพันธเชิงเหตแุละผลกับ 43.1387 8.2E-10 PUI ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 99 

หมายเหตุ หมายถึง  มีผลตอ 
 

างสถิติ 
ีตไม

 หนวยในปจจุบัน 

:           
 หมายถึง  ไมมผีลตอ 

ที่มา: จากการคํานวณ 
 

จากตารางที่ 5.4 พบวามีจํานวน 9 คูตัวแปรที่พบความสัมพันธเชิงเหตแุละผลในทิศทาง
เดียว  ซ่ึงสามารถอธิบายแตละคูตัวแปรได  ดังนี ้
 

ผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศตอแรงงาน 1 หนวย (GDP) กับการออมภาคธุรกิจตอ
แรงงาน 1 หนวย (PRS) พบวา  ผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศตอแรงงาน 1 หนวยในอดีต
สามารถอธิบายหรือมีผลตอการออมภาคธรุกิจตอแรงงาน 1 หนวยในปจจุบันดวยนยัสําคัญท
ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 95  แตในทางกลับกันการออมภาคธุรกิจตอแรงงาน 1 หนวยในอด
สามารถอธิบายหรือไมมีผลตอผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศตอแรงงาน 1
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ผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศตอแรงงาน 1 หนวย (GDP) กับการออมภาครัฐบาลตอ
แรงงาน 1 หนวย (PUS) พบวา  ผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศตอแรงงาน 1 หนวยในอดีต
สามารถอธิบายหรือมีผลตอการออมภาครัฐบาลตอแรงงาน 1 หนวยในปจจุบันดวยนยัสําคัญทาง
สถิติ ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 99  แตในทางกลับกันการออมภาครัฐบาลตอแรงงาน 1 หนวยใน
อดีตไมสามารถอธิบายหรือไมมีผลตอผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศตอแรงงาน 1 หนวยใน
ปจจุบันเชนกนั 
 

ตอการออมภาคครัวเรือนตอ
รงงาน 1 หนวยในปจจุบันไดเปนอยางดดีวยนัยสําคัญทางสถิติ ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 99 

 

รือ
ตอแรงงาน 1 หนวยในปจจุบันดวยนัยสําคัญทางสถิติ ณ ระดับความ

ื่อมั่นรอยละ 99 ไดอีกดวย 

การออมภาคธุรกิจตอแรงงาน 1 หนวย (PRS) กับการออมภาครัฐบาลตอแรงงาน 1 หนวย 
US) พบวา การออมภาคธุรกิจตอแรงงาน 1 หนวยในอดีตสามารถอธิบายหรือมีผลตอการออม
าครัฐบาลตอแรงงาน 1 หนวยในปจจุบันดวยนัยสําคัญทางสถิติ ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 99  
ตในทางกลับกันการออมภาครัฐบาลตอแรงงาน 1 หนวยในอดีตไมสามารถอธิบายหรือไมมีผลตอ
ารออมภาคธุรกิจตอแรงงาน 1 หนวยในปจจุบันได 

การออมภาคธุรกิจตอแรงงาน 1 หนวย (PRS) กับการลงทุนภาคเอกชนตอแรงงาน 1 หนวย 
RI) พบวา  การออมภาคธุรกิจตอแรงงาน 1 หนวยในอดีตไมสามารถอธิบายหรือไมมีผลตอการ
งทุนภาคเอกชนตอแรงงาน 1 หนวยในปจจุบัน  แตในทางกลับกันการลงทุนภาคเอกชนตอ
รงงาน 1 หนวยในอดีตสามารถอธิบายหรือมีผลตอการออมภาคธุรกิจตอแรงงาน 1 หนวยใน
จจุบันไดเปนอยางดดีวยนยัสําคัญทางสถิติ ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 99 

การออมภาคครัวเรือนตอแรงงาน 1 หนวย (HHS) กับการลงทุนภาครัฐบาลตอแรงงาน 1 
หนวย (PUI) พบวา  การออมภาคครัวเรือนตอแรงงาน 1 หนวยในอดตีไมสามารถอธิบายหรือไมมี
ผลตอการลงทุนภาครัฐบาลตอแรงงาน 1 หนวยในปจจุบนั  แตในทางตรงกันขามการลงทุน
ภาครัฐบาลตอแรงงาน 1 หนวยในอดีตสามารถอธิบายหรือมีผล
แ

การออมภาคครัวเรือนตอแรงงาน 1 หนวย (HHS) กับเงินทุนไหลเขาสุทธิจากตางประเทศ
ตอแรงงาน 1 หนวย (FCI)  พบวา  การออมภาคครัวเรือนตอแรงงาน 1 หนวยในอดตีไมสามารถ
อธิบายหรือไมมีผลตอเงินทุนไหลเขาสุทธิจากตางประเทศตอแรงงาน 1 หนวยในปจจบุัน  แต
ในทางกลับกนัเงินทุนไหลเขาสุทธิจากตางประเทศตอแรงงาน 1 หนวยในอดีตสามารถอธิบายห
มีผลตอการออมภาคครัวเรือน
เช
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ก
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การออมภาคธุรกิจตอแรงงาน 1 หนวย (PRS) กับการลงทุนภาครัฐบาลตอแรงงาน 1 หนวย 
(PUI) พ ลงทุน
าครัฐบาลตอแรงงาน 1 หนวยในปจจุบันดวยนัยสําคัญทางสถิติ ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 99  

ภ รงง วยในอดีตไมสาม รือไมมีผล
ต ิจตอแรงงาน จจ

 
ครัฐบาลตอแรงงาน หนวย กับก

หนวย (PRI) พบวา  การออมภา อแรง วยใ
ต กชน อแรงงาน วยในป แต
แรงงาน 1 หนวยในอดีต มาร รือมีผ อมภ
ป ญทางสถิติ ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 
 

ทนุภาครัฐบาลตอแรงงาน 1 หนวย (PU
ตางประเทศตอแรงงาน วย วา  ภาคร
ส ไมมีผลตอเงินทุนไหลเขาสุทธิจากตางป
แตในทางกลับกันเงินทนุไหลเข ตางป แรง
ห ุนภาครัฐบาลตอแรงงาน 1 หนวยในปจ
ระดับความเชือ่มั่นรอยล
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

บวา การออมภาคธุรกิจตอแรงงาน 1 หนวยในอดตีสามารถอธิบายหรือมีผลตอการ
ภ
แตในทางกลับกันการลงทุน าครัฐบาลตอแ าน 1 หน ารถอธิบายห
อการออมภาคธุรก  1 หนวยในป ุบัน 

การออมภา  1 
ครัฐบาลต

 (PUS) 
งาน 1 หน

ารลงทุนภาคเอกชนตอแรงงาน 1 
นอดีตไมสามารถอธิบายหรือไมมีผล

อการลงทุนภาคเอ ต
สา

 1 หน
ถอธิบายห

จจุบัน  
ลตอการอ

ในทางกลับกันการลงทนุภาคเอกชนตอ
าครัฐบาลตอแรงงาน 1 หนวยใน

จจุบันดวยนยัสําคั 99 

สวนการลง I) กับเงินทุนไหลเขาสุทธิจาก
ัฐบาลตอแรงงาน 1 หนวยในอดีตไม1 หน  (FCI) พบ การลงทนุ

ามารถอธิบายหรือ ระเทศตอแรงงาน 1 หนวยในปจจุบนั  
งาน 1 หนวยในอดีตสามารถอธิบายาสุทธิจาก ระเทศตอ

รือมีผลตอการลงท จุบันได  ดวยนยัสําคัญทางสถิติ ณ 
ะ 99 
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ตารางที่ 5.5  การทดสอบความสัมพันธเชิงเหตุและผล (Causality Test) ดวยวิธี Granger’s Causality  
       Test ที่แสดงผลการทดสอบรูปแบบความสัมพันธเชิงเหตุและผลสองทิศทาง 

Causality pattern Lag F – statistic 
 

Prob. ความหมาย 

4 3.40340 0.02293 G  DP มีความสัมพันธเชิงเหตแุละผลกับ
HHS ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 95 

GDP          HHS 

HHS           GDP 4 2.58020 0.06084 H

2 5.49798 0.00886 G  

HS มีความสัมพันธเชิงเหตแุละผลกับ
GDP ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 90 
DP มีความสัมพันธเชิงเหตแุละผลกับGDP           PRI 
PRI ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 99 

PRI            GDP 2 4.08216 0.02636 

2 31.6410 2.6E-08 G  

PRI มีความสัมพันธเชิงเหตแุละผลกับ  
GDP ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 95 
DP มีความสัมพันธเชิงเหตแุละผลกับGDP           PUI 
PUI ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 99 

PUI            GDP 2 8.15138 0.00138 

3 20.7471 2.2E-07 G   

PUI มีความสมัพันธเชิงเหตแุละผลกับ 
GDP ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 99 
DP มีความสัมพันธเชิงเหตแุละผลกับGDP           FCI 
FCI ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 99 

FCI            GDP 3 3.08325 0.04279 

3.65345 0.03723 H   

FCI มีความสัมพันธเชิงเหตแุละผลกับ  
GDP ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 95 
HS มีความสัมพันธเชิงเหตแุละผลกับHHS           PRS 2 
PRS ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ95 

PRS            HHS 2 8.43389 0.00114 P   

2 4.03396 0.02739 H   

RS มีความสัมพันธเชิงเหตแุละผลกับ
HHS ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 99 
HS มีความสัมพันธเชิงเหตแุละผลกับHHS           PUS 
PUS ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 95 

PUS           HHS 2 7.04795 0.00291 P   
HHS ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 99 
US มีความสัมพันธเชิงเหตแุละผลกับ
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ตารางท

Lag F – statistic Prob. ความหมาย 

ี่ 5.5  (ตอ) 
 
Causality pattern 

HHS
 99 

           PRI 2 8.41412 0.00116 HHS มีความสัมพันธเชิงเหตแุละผลกับ  
PRI ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ

PRI             HHS 2 10.5197 0.00031 PRI มีความสัมพันธเชิงเหตแุละผลกับ
HHS ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 99

PRS           FCI 2 3.50342 0.04209 PRS มีความสัมพันธเชิงเหตแุละผลกับ
FCI ณ ระดับความ

  
 
 

เชื่อมั่นรอยละ 95 
FCI            PRS 2 4.79920 0.01504 PRS ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 95 
PUS            PUI 2 8.46621 0.00112 PUS มีความสัมพันธเชิงเหตแุละผ

PUI ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 99 

FCI  มีความสัมพันธเชิงเหตแุละผลกับ 

ลกับ  

PUI             PUS 2 5.12315 0.01174 PUI มีความสมัพันธเชิงเหตแุละผลก
PUS ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 95 

PUS            FCI PUS มีความสั

ับ  

3 5.46772 0.00420 มพันธเชิงเหตแุละผลกับ  
FCI ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 99 

FCI  
ะ 99 

 

           PUS 3 13.6132 1.0E-05 FCI มีความสัมพันธเชิงเหตแุละผลกับ  
PUS ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยล

PRI            PUI 4 38.1564 1.6E-10 PRI มีความสัมพันธเชิงเหตแุละผลกับ
PUI ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 99 

PUI            PRI 4 5.10486 0.00359 PUI มีความสมัพันธเชิงเหตแุละผ
PRI ณ ระดับ

ลกับ 
ความเชื่อมั่นรอยละ 99 

PRI มีความสัมพันธเชิงเหตแุละผลกับ PRI            FCI 5 8.51576 0.00011 
FCI ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 99 

FCI            PRI 5 6.01315 0.00107 FCI  มีความสัมพันธเชิงเหตแุละผล
PRI ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 99

กับ 
 

หมายเหต:ุ           หมายถึง  มีผลตอ 
  หมายถึง  ไมมผีลตอ 
ที่มา: จากการคํานวณ 
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สวนตารางที่ 5.5 จะพบวามีจาํนวนคูตวัแปรทั้งส้ิน 12 คูตัวแปรที่พบความสัมพันธเชิงเ
และผลทั้งสองทิศทางซึ่งสามารถอธิบายได  ดังนี ้
 

ผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศตอแรงงาน 1 หนวย (GDP) กับการออมภาคครัวเรือน
แรงงาน 1 หนวย (HHS) พบวา  ผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศตอแรงงาน 1 หนวยในอดีต
สามารถอธิบายหรือมีผลตอการอ

หตุ

ตอ

อมภาคครัวเรือนตอแรงงาน 1 หนวยในปจจุบนัดวยนัยสําคัญทาง
ถิติ ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 95  และในทางตรงกนัขามการออมภาคครัวเรือนตอแรงงาน 1 

หนวยใน

รลงทุนภาคเอกชนตอแรงงาน 1 หนวยในปจจุบันดวยนัยสําคัญทาง
ถิติ ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 99  และในทางตรงกนัขามการลงทุนภาคเอกชนตอแรงงาน 1 

หนวยใน

อ

แรงงาน 1 หนวยในปจจุบันดวยนัยสําคัญทาง
ถิติ ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 99  และในทางกลับกนัการลงทุนภาครัฐบาลตอแรงงาน 1 หนวย

ในอดีตส

เทศตอแรงงาน 1 หนวย
ในปจจุบ วยนัยสําคัญทางสถิติ ณ ระดบัความเชื่อมั่นรอยละ 99  และในทางกลับกนัเงินทุนไหล
เขาสุทธ วล

ส
อดีตก็สามารถอธิบายหรือมีผลตอผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศตอแรงงาน 1 หนวย

ในปจจุบนัไดเปนอยางดดีวยนัยสําคัญทางสถิติ ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 90 
 

ผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศตอแรงงาน 1 หนวย (GDP) กับการลงทุนภาคเอกชนตอ
แรงงาน 1 หนวย (PRI) พบวา  ผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศตอแรงงาน 1 หนวยในอดีต
สามารถอธิบายหรือมีผลตอกา
ส

อดีตก็ยังสามารถอธิบายหรือมีผลตอผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศตอแรงงาน 1 หนวย
ในปจจุบนัดวยนัยสําคัญทางสถิติ ณ ระดบัความเชื่อมั่นรอยละ 95 เชนกัน 

 
ผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศตอแรงงาน 1 หนวย (GDP) กับการลงทุนภาครัฐบาลต

แรงงาน 1 หนวย (PUI) พบวา  ผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศตอแรงงาน 1 หนวยในอดีต
สามารถอธิบายหรือมีผลตอการลงทุนภาครัฐบาลตอ
ส

ามารถอธิบายหรือมีผลตอผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศตอแรงงาน 1 หนวยใน
ปจจุบันเปนอยางดีดวยนัยสําคัญทางสถิติ ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 99 

 
ผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศตอแรงงาน 1 หนวย (GDP) กับเงินทนุไหลเขาสุทธิจาก

ตางประเทศตอแรงงาน 1 หนวย (FCI) พบวา  ผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศตอแรงงาน 1 
หนวยในอดีตสามารถอธิบายหรือมีผลตอเงินทุนไหลเขาสุทธิจากตางประ

นัด
ิจากตางประเทศตอแรงงาน 1 หนวยในอดีตก็ยังสามารถอธิบายหรือมีผลตอผลิตภัณฑม

รวมภายในประเทศตอแรงงาน 1 หนวยในปจจุบันดวยนยัสําคัญทางสถิติ ณ ระดับความเชื่อมั่นรอย
ละ 95 ไดอีกดวย 
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การออมภาคครัวเรือนตอแรงงาน 1 หนวย (HHS) กับการออมภาคธุรกิจตอแรงงาน 1 
หนวย (PRS) พบวา  การออมภาคครัวเรือนตอแรงงาน 1 หนวยในอดตีสามารถอธิบายหรือมีผลตอ
การออมภาคธุรกิจตอแรงงาน 1 หนวยในปจจุบันดวยนยัสําคัญทางสถิติ ณ ระดับความเชื่อมั่นรอย
ละ 95  และในทางตรงกันขามการออมภาคธุรกิจตอแรงงาน 1 หนวยในอดีตก็ยังสามารถอธิบาย
หรือมีผล

ถิติ ณ ระดับความเชื่อมั่นรอย
ละ 95  และในทางกลับกันการออมภาครัฐบาลตอแรงงาน 1 หนวยในอดตีก็ยังสามารถอธิบายหรือ
มีผลตอก ิ ณ 

อ
วยในปจจุบันดวยนัยสําคัญทางสถิติ ณ ระดับความเชื่อมั่น

อยละ 99  และในทางตรงกนัขามการลงทุนภาคเอกชนตอแรงงาน 1 หนวยในอดีตกย็ังสามารถ
อธิบายห วย

อ

ถิติ ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 95  และในทางกลับกนัเงินทุนไหลเขาสุทธิจากตางประเทศตอ
แรงงาน

ทุนภาครัฐบาลตอแรงงาน 1 
นวย (PUI) พบวา  การออมภาครัฐบาลตอแรงงาน 1 หนวยในอดีตสามารถอธิบายหรือมีผลตอการ
งทุนภาครัฐบาลตอแรงงาน 1 หนวยในปจจุบันดวยนยัสําคัญทางสถิติ ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 

ตอการออมภาคครัวเรือนตอแรงงาน 1 หนวยในปจจุบันดวยนัยสําคัญทางสถิติ ณ ระดับ
ความเชื่อมั่นรอยละ 99 เชนกัน 
 

การออมภาคครัวเรือนตอแรงงาน 1 หนวย (HHS) กับการออมภาครัฐบาลตอแรงงาน 1 
หนวย (PUS) พบวา  การออมภาคครัวเรือนตอแรงงาน 1 หนวยในอดตีสามารถอธิบายหรือมีผลตอ
การออมภาครัฐบาลตอแรงงาน 1 หนวยในปจจุบันดวยนยัสําคัญทางส

ารออมภาคครัวเรือนตอแรงงาน 1 หนวยในปจจุบันไดอีกดวย  โดยมนีัยสําคัญทางสถิต
ระดับความเชือ่มั่นรอยละ 99 
 

การออมภาคครัวเรือนตอแรงงาน 1 หนวย (HHS) กับการลงทุนภาคเอกชนตอแรงงาน 1 
หนวย (PRI)  พบวา  การออมภาคครัวเรือนตอแรงงาน 1 หนวยในอดตีสามารถอธิบายหรือมีผลต
การลงทุนภาคเอกชนตอแรงงาน 1 หน
ร

รือมีผลตอการออมภาคครัวเรือนตอแรงงาน 1 หนวยในปจจบุันไดเชนเดยีวกัน  ด
นัยสําคัญทางสถิติ ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 99  
 

การออมภาคธุรกิจตอแรงงาน 1 หนวย (PRS) กับเงินทนุไหลเขาสุทธิจากตางประเทศต
แรงงาน 1 หนวย (FCI) ซ่ึงพบวา  การออมภาคธุรกิจตอแรงงาน 1 หนวยในอดีตสามารถอธิบาย
หรือมีผลตอเงินทุนไหลเขาสุทธิจากตางประเทศตอแรงงาน 1 หนวยในปจจุบันดวยนัยสําคัญทาง
ส

 1 หนวยในอดีตสามารถอธิบายหรือมีผลตอการออมภาคธุรกิจตอแรงงาน 1 หนวยใน
ปจจุบันเชนกนั  ดวยนยัสําคัญทางสถิติ ณ ระดับความเชือ่มั่นรอยละ 95   

 
การออมภาครัฐบาลตอแรงงาน 1 หนวย (PUS) กับการลง

ห
ล



 

75

99  และในทางตรงกันขามการลงทุนภาครัฐบาลตอแรงงาน 1 หนวยในอดีตก็ยังสามารถอธิบายหรือ
ีผลตอการออมภาครัฐบาลตอแรงงาน 1 หนวยในปจจุบนัไดอีกดวย  โดยมีนยัสําคัญทางสถิติ ณ 

รอยละ 95 

รออมภาครัฐบาลตอแรงงาน 1 หนวย (PUS) กับเงินทนุไหลเขาสุทธิจากตางประเทศตอ
แรงงาน 1 หนวย (FCI) พบวา  าค อแ  หน ีตสามารถอธิบ
มีผลต ทุนไหลเขา ิจา น น ย
ระดับความเชือ่มั่นร   และในทางก ุ ุท งป แร
หนวยในอดีตก็ยังสามารถอธิบายห ีผล ม ต  1 
เชนเดยีวกัน  ดวยนัยส ิติ ณ ระดับความเชื่อมั่น ละ 99 

 
รลงทุน ต  1 หน ย (PR ง บ งา

หนวย (PUI) พบวา  การลงทุนภาคเอกชนตอแรงงาน 1 หน ในอดีตสามารถอธิบายหรือมีผล
การลงท รัฐบ งา ใ ดวยนัยสําคัญท  ร มเช
รอยล และใน ท าลตอแรงงาน น ร
หรือมีผลตอการลง กช งา ยใน ไดเปนอยางดดี ัญ
สถิติ ับความ ย
 

สวนการลง เอก งง วย ิน เขาสุทธิจาก
ตางประเทศตอแรง ว บ ท น น 1 หนวยใน
สามารถอธิบายหรือม ินท าส ตางประเทศตอแรงงาน หน จจุบ
นัยสํา างสถิติ ว อ ละ ับ ไ ธิจาก
ตางประเทศตอแรงงา วยใน ีตยังสามารถอธิบาย มีผลตอการลงทุนภ กชนตอ

9 
 

รุปไดวามีจํานวน 9 คูตัวแปรที่พบความสัมพันธเชิงเหตุ
ละมีจํานวน 12 คูตัวแปรที่พบความสัมพันธเชงิเหตุและผลในสองทิศทาง  

ึ่งจากการทดสอบความสัมพันธเชิงเหตแุละผลทําใหทราบถึงตัวแปรที่เหมาะสมในการนําตัวแปร
ดังกลาว

ม
ระดับความเชือ่มั่น

 
กา

การออมภ รัฐบาลต รงงาน 1 วยในอด ายหรือ
อเงิน สุทธ กตางประเทศตอแรงงา  1 หนวยใ ปจจบุันดว นยัสําคัญทางสถิติ ณ 

อยละ 99 ลับกันเงินทนไหลเขาส ธิจากตา ระเทศตอ งงาน 1 
รือม ตอการออ ภาครัฐบาล อแรงงาน  หนวยในปจจุบันได

ําคัญทางสถ รอย

กา ภาคเอกชน อแรงงาน ว I) กับการล ทุนภาครัฐ าลตอแรง น 1 
วย ตอ

ุนภาค
ะ 99  

า
ทา งกนั
ลตอแรง น 1 หนวย

ขาม รลง
น
ุนภาครัฐบ
ปจจุบัน างสถิติ ณ ะดับควา ื่อมั่น

งตร กา  1 ยใหนว อดี ามาตส ถอ ยธิบา
ทุนภาคเอ นตอแรง น 1 หนว ปจจุบัน วยนยัสําค ทาง

ณ ระด เชื่อมั่นรอ ละ 99 

ทนุภาค ชนตอแร าน 1 หน (PRI) กับเง ทุนไหล
งาน 1 หน ย (FCI) พ วา  การลง นุภาคเอกช ตอแรงงา อดีต
ีผลตอเง ุนไหลเข ุท กธิจา  1 วยในป ันดวย

คัญท  ณ ระดับค ามเชื่อมั่นร ยละ 99 แ ในทางกล กนัเงินทุน หลเขาสุท
น 1 หน อด หรือ าคเอ

แรงงาน 1 หนวยในปจจุบันไดดวยเชนกัน  โดยมีนยัสําคัญทางสถิติ ณ ระดับความเชือ่มั่นรอยละ 9

จากการศึกษาในสวนนี้สามารถส
และผลในทิศทางเดียวแ
ซ

มาทําการทดสอบความสัมพันธเชงิดุลยภาพในระยะยาว 
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ตารางท ุป ธเชิงเหตแุละผล (Causality test) 
 
               

ี่ 5.6  สร ผลการทดสอบความสัมพัน

ตัวแปร     
              
ตัวแปรต

PRI PUI FCI    อิสระ GDP HHS PRS PUS 
าม 

GD 1400) 
ns 

0.40522 
(1.00370) 

ns 

0.02636 
(4.08216) 

** 

0.00138 
(8.15138) 

*** 

0.04279 
(3.08325) 

** 
P - (2.58020) 

* 
(0.6

0.06084 0.54743 

HH ) 
*** 

PRS 
0.02304 

(4.25169) 
0.03723 0.83306 8.1E-06 0.76119 

ns 

0.01504 
(4.79920) 

** 

PU
2.4E-05 0.02739 2.6E-05 4.3E-07 0.01174 1.0E-05 

0107 
315) 

 
 
) 

S 
0.02293 

(3.40340) 
** 

- 
0.00114 

(8.43389) 
*** 

0.00291 
(7.04795) 

*** 

0.00031 
(10.5197) 

*** 

0.00126 
(8.28312) 

*** 

0.00055 
(9.57182

** 
(3.65345) 

** 
- (0.18369) 

ns 
(13.9698) 

*** 
(0.09382) 

S (12.2319) 
*** 

(4.03396) 
** 

(14.9857) 
*** 

- (19.3756) 
*** 

(5.12315) 
** 

(13.6132) 
*** 

PRI 
0.00886 

(5.49798) 
*** 

0.00116 
(8.41412) 

*** 

0.63620 
(0.57477) 

ns 

0.17923 
(1.74780) 

ns 
- 

0.00359 
(5.10486) 

*** 

0.0
(6.01

***

PUI 
2.6E-08 

(31.6410) 
*** 

0.11155 
(2.35068) 

ns 

3.1E-06 
(30.7048) 

*** 

0.00112 
(8.46621) 

*** 

1.6E-10 
(38.1564) 

*** 
- 

8.2E-10
(43.1387

*** 

FCI 
2.2E-07 

(20.7471) 
*** 

0.14392 
(2.06083) 

ns 

0.04209 
(3.50342) 

** 

0.00420 
(5.46772) 

*** 

0.00011 
(8.51576) 

*** 

0.85641 
(0.15576) 

ns 
- 

หมายเหต:ุ *, **, *** หมายถึง มีนัยสําคัญทางสถิติ ณ ระดับความ มั่นรอยละ 90, 95 และ 99    
     

เชื่อ
    ตามลําดับ 

    ns คือ ไมมนีัยสําคัญทางสถิติ 
ี่มา: จากการคํานวณ 

จากตารางที่ 5.6 ซ่ึงแสดงสรุปผลการทดสอบความสัมพันธเชิงเหตแุละผลสามารถนํามา
สรางแบบจําลอง  เพื่อนําแบบจําลองที่สรางขึ้นไปทดสอบความสัมพันธเชิงดุลยภาพในระยะยาวใน
สวนตอไป  โดยแบบจําลองตางๆที่ถูกสรางขึ้น  มีดังนี ้

 
ท
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GDP  =  f (HHS, PRI, PUI, FCI) 
HHS  =  f (GDP, PRS, PUS, PRI, PUI, FCI) 
PRS  =  f (GDP, HHS, PRI, FCI) 
PUS

ใน
ยาวของตวั ารทดสอบในสวนนี้ไดใชวธีิการของ Johansen – Juselius  
(1990)  การทดสอบ Cointegration  โดยวิธีการดังกลาวเปนวิธีการทดสอบในรูปแบบของ 
Mult บจําลอง

ปนตองหาความยาวของความลา (Lag Leng จาํลอง VAR  
integration  จากนั้นจึงคอยนาํสถิติ Trace T สอบสมมติฐาน
าลอง VAR มีจํานวน Cointegrating vector 

  =  f (GDP, HHS, PRS, PRI, PUI, FCI) 
PRI  =  f (GDP, HHS, PUI, FCI) 
PUI  =  f (GDP, PRS, PUS, PRI, FCI) 
FCI  =  f (GDP, PRS, PUS, PRI) 

 
 หลังจากไดแบบจําลองตางๆขางตนแลว  จากนั้นจึงนําแบบจําลองตางๆไปทําการทดสอบ
ความสัมพันธเชิงดุลยภาพในระยะยาว  โดยผลการทดสอบแสดงไวในสวนตอไป  ดงันี้ 
 

 สวนท่ี 3 การทดสอบความสัมพันธเชิงดลุยภาพในระยะยาว 
 

สวนนี้จะเปนการทดสอบ Cointegration เพื่อทดสอบความสัมพันธเชงิดุลยภาพในระยะ
แปรตางๆที่ใชในการศึกษาซึ่งก

ใน
ivariate Cointegration  โดยมีพื้นฐานแบ ที่เรียกวา Vector Autoregressive Model 

(VAR) ซ่ึงแบบจําลองนี้จําเ th) ในแบบ
กอนที่จะทําการทดสอบ Co est  เพื่อทด
หลักที่วา  ตวัแปรในแบบจํ สูงสดุเทากับ r   และสมมติ

บจําลอง VAR มีจํานวน Cointegrating vec ือเทากับฐานรองที่วา  ตัวแปรในแบ tor มากกวาหร  r   
และอีกแนวทางหนึ่งคือการนําสถิติ Maximal Eigenvalue เพื่อทดสอบ ลกัที่วา  ตวัแปรสมมติฐานห
ในแบบจําลอง VAR มีจํานวน Cointegrating vector สูงสุดเทากับ r   และสมมติฐานรองที่วา  ตัว
แปรในแบบจาํลอง VAR มีจํานวน Cointegrating vector เทากับ 1r +   ซ่ึงสามารถพิจารณาคาสถิติ
ละผลการทดสอบได  ดังนี ้

 
แ
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3.1) การทดสอบความสัมพันธเชิงดุลยภาพในระยะยาว (Cointegration test) ของผลิตภัณฑ
มวลรวมภา

ในการหาความสัมพันธเชิงดุ ิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ
ไดเลือ รเพื่อทําการทดสอบความสัมพัน ทั้งหมด 5 ระกอบด 
มว ระเทศต  1 หนวย ออมภาค อแรงงาน
(HH ุนภาคเอ งาน 1 ห  การลงทุน าลตอแรงงา วย 
(PU ุนไหลเข างประเท น 1 หนว ัวแปรด
นําม มยาวของ ag  Leng สม  โดยความยาวของความล
เทา ากความ มลาดังก IC ที่ต่ําท กับ 8.29 ด
แส างที่ 5.7 
 
ตาร รทดสอ าคว วามลา (Lag  Length) ที่เหมาะสมในการ     

นประเทศ 
น 1 หนวย (GDP) 

 
ความย

ยในประเทศตอแรงงาน 1 หนวย (GDP) 
 

ลยภาพในระยะยาวของผล
กตวัแป ธดังกลาว ตัวแปรป วย  ผลิตภัณฑ

ลรวมภายในป อแรงงาน (GDP)  การ ครัวเรือนต  1 หนวย 
S)  การลงท กชนตอแรง นวย (PRI) ภาครัฐบ น 1 หน
I) และเงนิท าสุทธิจากต ศตอแรงงา ย (FCI)  ซ่ึงต ังกลาวได
าหาคาควา ความลา (L th) ที่เหมาะ าที่ไดมีคา
กับ 4 เนื่องจ ยาวของควา ลาวใหคา A ี่สุดมีคาเทา 6404  ดังที่ไ
ดงไวในตาร

างที่ 5.7  กา บคาสถิติเพื่อหาค ามยาวของค
   ทดสอบความสัมพันธเชิงดุลยภาพในระยะยาวของผลิตภัณฑมวลรวมภายใ
   ตอแรงงา

าวของความลา (Lag  Length) คาสถิติของ Akaike  info  Criterion (AIC) 
                                 0    0  17.02161 
                                 1    1  15.68585 
                               1    2 13.71391 
                               1    3 12.16930 
                               1    4* 8.296404 

  
  
  
หมายเหต:ุ * แสดงถึง  ความยาวของความลา (Lag  Length) ที่เหมาะสม  โดยใหคา AIC  ต่ําที่สุด 
ี่มา: จากการคํานวณ 

เมื่อไดคาความยาวของความลา (Lag  Length) ที่เหมาะสมแลว  จึงเลอืกรูปแบบของ
มการซึ่งใชคาของความยาวของความลาที่เหมาะสมเปนตัวบงชี้รูปแบบของสมการ  โดยรูปแบบ
มการของผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศตอแรงงาน 1 หนวย (GDP) เปนแบบ quadratic form 
ังที่แสดงไวในตารางที่ 5.8 

ท
 

ส
ส
ด
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ตารางที่ 5.8  รูปแบบสมการของผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศตอแรงงาน 1 หนวย (GDP)  โดย 
   ใชคาความยาวของความลา (Lag  Length) ที่เหมาะสมเปนตัวบงชี ้

 
รูปแบบสมการ 

None None Linear near Quadratic Li
No Inter cept Intercept 

No Trend 
pt 
nd 

rcept 
end 

Inte
TrNo Trend 

Interce
No Tre

Inte
Tr

rcept 
end 

 13.63898  13.63898 21 1921  12.9 13.119  13.1 3801 
 11.41238  10.83319 26 3433  10.1

 9.229062 21 6622  8.92
04* 

 9.299549  9.251764  8.525342  8.406861 
 10.80885  9.677517  9.677517  8.904292  8.904292 

 10.255  10.2 0524 
 9.974521  9.1867  9.02 9806 
 10.06729  9.010779  8.967803  8.399940        8.2964
 10.38363 

หมายเหต:ุ * 

ทด

แสดงถึง  ความยาวของความลาที่เหมาะสม  ซ่ึงเปนตัวบงชี้รูปแบบสมการ 
ที่มา: จากการคํานวณ 
 

เมื่อไดคาความยาวของความลาที่เหมาะสมและรูปแบบสมการแลว  จากนั้นจึงทําการ
สอบความสัมพันธเชิงดลุยภาพในระยะยาว  ดังแสดงไวในตารางที่ 5.9 และตารางที่ 5.10 
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ตารางที่ 5.9  การทดสอบความสัมพันธเชิงดุลยภาพในระยะยาว (Cointegration test) ของผลิตภัณฑ 

 
Critical  Value 

   มวลรวมภายในประเทศตอแรงงาน 1 หนวย (GDP) ดวยสถิติ Trace statistic 

สมมติฐานหลกั สมมติฐานรอง Eigenvalue Trace  
S 5% 1% tatistic 

       **  0.967320  23  77  80r = 0r ≥  7.1463 .74 5.78 
       1r ≤ ** 1r ≥    12  5  0.828585 0.8322 4.64 61.24 
       2r ≤ ** 2r ≥    60  3  

  19  1  
0.705253 .86746 4.55 40.49 

       3r ≤ * 3r ≥  0.379840 .33181 8.17 23.46 
        r ≤ 4 4r ≥    3.   30.086804 087354 .74   6.40 
หมาย ตเห :ุ *, **  คือมีนัยสําค ทางสถิติ มเชื่อม  และ 9 ําดับ

จากตารางที่ 5.9 เมื่อพิจารณาคา Rank ดวยสถิติ Trace  statistic โดยเริ่มจากสมมติฐาน
หลักที่วา r =

ย
มติฐ

ัญ ณ ระดับควา ั่นรอยละ 95 9 ตามล  
ที่มา: จากการคํานวณ 
 

 0  (ไมมี Cointegrating  Vector) พบวา  คา Trace statistic ที่ไดมากกวาคาวิกฤต ณ 
ระดับความเชือ่มั่นรอ ละ 99 นั่นคือการปฏิเสธสมมติฐานหลัก  และยอมรับสมมติฐานรองที่วา 

0r ≥  (มีจํานวน Cointegrating  Vector มากกวาหรือเทากับ 0)  ตอมาจึงทําการทดสอบสม าน
หลักที่วา 1r ≤  (มีจาํนวน Cointegrating  Vector สูงสุดเทากับ 1) พบวา  คา Trace statistic ที่ได
มากกวาคาวิกฤต ณ ร ดับความเชื่อมั่นรอยละ 99 กลาวคือเปนการปฏิเสธสมมติฐานหลัก
เชนเดยีวกัน  จากนั้นจึงทําการทดสอบสมมติฐานหลักทีว่า 2

ะ
r ≤  (มีจํานวน Cointegrating Vector 

สูงสุดเทากับ 2) พบวา  คา Trace  statistic ที่ไดมีคามากกวาคาวิกฤติ ณ ระด มเชื่อมั่นรอ
99 ซ่ึงเปนการแสดงถึงการปฏิเสธสมมติฐานหลักอีกครั้ง  ตอมาจึงทําการทดสอบสมมติฐานหลัก
ที่วา 3r ≤  (มีจํานวน Cointegrating  Vector สูงสุดเทากับ 3) พบวา  คา Trace statistic ที่ไดมีคา
มากกวาคาวิกฤต ณ ระดับความเช มั่นรอยละ 95 แตนอยกวาคาวิกฤต ณ ระดับความเชื่อมั่นรอย
99  กลาวคือสามารถปฏิเสธสมมติฐานหลกั ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 95 ไดแตไมสามารถ
ปฏิเสธสมมติฐานหลัก ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 99 ได  และเมื่อทาํการทดสอบสมมติฐานหลกั
ที่วา 4

ับควา ยละ 

ื่อ ละ 

r ≤  (มีจํานวน Cointegrating  Vector สูงสุดเทากับ 4) พบวา  คา Trace statistic ที่ไดนอย
กวาคาวิกฤต ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 95 และ 99  กลาวคือไมสามารถปฏิเสธสมมติฐานหลักได  
ังนั้นในการทดสอบ Cointegration ของผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศตอแรงงาน 1 หนวย 

(GDP) ดวยส
ด

ถิติ Trace  statistic พบวา  มจีํานวน Cointegrating  Vector เทากับ 4  ณ ระดับความ
เชื่อมั่นรอยละ 95 และมีจํานวน Cointegrating  Vector เทากับ 3  ณ ระดบัความเชื่อมั่นรอยละ 99 
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ตารางที่ 5.10  การทดสอบความสัมพันธเชงิดุลยภาพในระยะยาว (Cointegration test) ของ 
     ผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศตอแรงงาน 1 หนวย (GDP) ดวยสถิติ Maximal  
     Eigenvalue statistic 

ritical  Value 
 

Cสมมติฐานหล Statistic 5% 1% 
กั สมมติฐานรอง Eigenvalue Max-Eigen  

        * 0= * 1r =   0.967  116.31  36.41 .58 320 41  41r

        1r ≤ ** 2r =   0.8  59.  30.33  
        

28585 96478  35.68
2 **  0.  41.  23.78  3r =  705253 53565  28.83r ≤

        3r ≤  4r =   0.379840  16.24445  16.87  21.47 
5r =          4r ≤   0.086804  3.087354   3.74   6.40 

หมายเหต:ุ *, **  คือมีนัยสําคัญทางสถิติ ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 95 และ 99 ตามลําดับ 
ที่มา: จากกา

l  Eigenvalue statistic โดยเริ่มจาก
มมติฐานหลกัที่วา  (ไมมี Cointegrating  Vector) พบวา  คา Maximal  Eigenvalue statistic 

ที่ไดมากกวาคาวิกฤ   กล ฏิเสธสมมติฐานหลักและยอมรับสมมติฐานรองที่วา

รคํานวณ 
 

จากตารางที่ 5.10 เปนการทดสอบดวยสถิติ Maxima
ส  0r =

ต าวคือเปนการป  1r =  
(มีจํานวน Cointe rating ําการทดสอบ
มมติฐานหลกัที่วา

g  Vector เทากับ 1) ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 99  ตอมาจึงท
ส  1r ≤  (มีจํานวน Cointegrating  Vector สูงสุดเทากับ 1) พบวา  คา Maximal  

ชื่อมั่นรอยละ 99 กลาวคือเปนการปฏิเสธ
สมมติฐา
Eigenvalue statistic ที่ไดมากกวาคาวิกฤต ณ ระดับความเ

นหลกัเชนเดียวกัน  จากนั้นจึงทําการทดสอบสมมติฐานหลักที่วา 2r ≤  (มีจํานวน 
Cointegrating Vector สูง า  คา Maximal  Eigenvalue statistic ไดมากกวาคา
วิกฤต ณ ระดบัความเชื่อม รอยละ 99 กลาวคือเปนการปฏิเสธสมมติฐานหลักอีกครั้ง  และเมื่อทํา
การทดสอบ

สุดเทากับ 2) พบว ที่
ั่น

สมมติฐานหลักที่วา 3r ≤  (มีจํานวน Cointegrating  Vector สูงสุดเทากับ 3) 
Maximal  Eigenvalue statistic ที่ไดนอยกวาคาวิกฤต ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 95 และ 99 
กลาวคือไมสามารถปฏิเสธสมมติฐานหลักได  ดังนัน้ในการทดสอบ Cointegration ของผลิตภัณฑ
มวลรวมภายในประเทศตอแรงงาน 1 หนวย (GDP) ดวยสถิติ Maximal  Eigenvalue statisti
มีจํานวน Cointegrating  Vector เทากับ 3 ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 99 
 

พบวา  คา 
 

c พบวา  

ดังนั้นจากการทดสอบ Cointegrating  Vector ดวยสถิติ Trace  statistic และ Maximal  
Eigenvalue statistic สามารถสรุปไดวาตัวแปรทั้งหมดทีใ่ชในการประมาณคาความสมัพันธเชิงดุลย
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ภาพในระยะยาวของผลิตภณัฑมวลรวมภายในประเทศตอแรงงาน 1 หนวย (GDP)  พบวามี
ความสัมพันธเชิงดุลยภาพในระยะยาวตอกนัเนื่องจากคา r มีคามากกวา 0 
 
ตารางที่ 5.11  Normalized  cointegration  coefficients ของความสัมพันธเชิงดุลยภาพในระยะย

     ของผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศตอแรงงาน 1 หนวย (GDP) 
 

าว 

GDP HHS PRI PUI FCI 
1.000000 -1.628110 -3.636077 -1.786948  2.559105 

  (0.33907)  (0.17042)  (0.25475)  (0.11371) 
หมายเหต:ุ ตัวเลขในวงเล็บ (...) แสดงคา standard  error 
ที่มา: จากการคํานวณ 
 

จากตารางที่ 5.11 สามารถเขียนเปนสมการที่แสดงถึงรูปแบบความสัมพันธเชิงดุลย
ภาพในระยะยาวของผลิตภณัฑมวลรวมภายในประเทศตอแรงงาน 1 หนวย (GDP) ไดดังสมการที ่
5.1  และสามารถอธิบายถึงความสัมพันธแตละตัวแปรได  ดังนี ้
 

FCI5591.2PUI7869.1PRI6361.3HHS6281.1GDP −++=        ----- 
   (0.33907)

(5.1) 

  

ฑมวลรวม
ายในประเทศตอแรงงาน 1 หนวย (GDP) พบวา  มีความสัมพันธเชิงดุลยภาพในระยะยาวใน

ทิศทางเดียวก

***     (0.17042)***     (0.25475)***    (0.11371)*** 

 
หมายเหต:ุ ตัวเลขในวงเล็บ (...) แสดงคา standard  error 

    *, **, *** หมายถึง มีนยัสําคัญทางสถิติ ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 90, 95 และ 99  
         ตามลําดับ 
 

การออมภาคครัวเรือนตอแรงงาน 1 หนวย (HHS) กับผลิตภัณ
ภ

นัอยางมีนยัสําคัญทางสถิติ ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 99  ซ่ึงสามารถอธิบายไดวา
เมื่อการออมภาคครัวเรือนตอแรงงาน 1 หนวยมีมูลคาเปลี่ยนแปลงไป 1 หนวยจะสงผลให
ผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศตอแรงงาน 1 หนวยมีมลูคาเปลี่ยนแปลงไป 1.6281 หนวยใน
ทิศทางเดียวกนั ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 99 โดยกําหนดใหตวัแปรอิสระอ่ืนๆคงที่ 
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การลงทุนภาคเอกชนตอแรงงาน 1 หนวย (PRI) กับผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ
ตอแรงงาน 1 หนวย (GDP) พบวา  มีความสัมพันธเชิงดลุยภาพในระยะยาวในทิศทางเดียวกันอ
มีนัยสําคัญทางสถิติ ณ ระดบัความเชื่อมั่นรอยละ 99  ซ่ึงสามารถอธิบายไดวาเมื่อการลงทุน
ภาคเอกชนตอแรงงาน 1 หนวยมีมูลคาเปลีย่นแปลงไป 1 หนวยจะสงผลใหผลิตภัณฑมวลรวม
ภายในประเทศตอแรงงาน 1 หนวยมีมูลคาเปลี่ยนแปลงไป 3.6361 หนวยในทิศทางเดียวกัน ณ 
ระดับความเชือ่มั่นรอยละ 99 โดยกําหนดใหตวัแปรอิสระอื่นๆคงที่ 
 

ยาง

การลงทุนภาครัฐบาลตอแรงงาน 1 หนวย (PUI) กับผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ
ตอแรงงาน 1 ียวกันอยาง

ดยกําหนดใหตวัแปรอิสระอื่นๆคงที่ 
 

ฐกิจพบวาสอดคลองกับทฤษฎีการเจริญเติบโตแนวใหม 
(endogenous  growth  theory) ที่กลาววาทัง้การออมและการสะสมทุน  โดยเฉพาะอยางยิ่งการ
สะสมทุนมน

า

เงินทนุไหลเขาสุทธิจากตางประเทศตอแรงงาน 1 หนวย (FCI) กับผลิตภัณฑมวล
วมภายในประเทศตอแรงงาน 1 หนวย (GDP) พบวา  มคีวามสัมพันธเชิงดุลยภาพในระยะยาวใน
ิศทางตรงกันขามกันอยางมนีัยสําคัญทางสถิติ ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 99  ซ่ึงสามารถอธิบาย
ดวาเมื่อเงินทนุไหลเขาสุทธิจากตางประเทศตอแรงงาน 1 หนวยมีมูลคาเปลี่ยนแปลงไป 1 หนวย
ะสงผลใหผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศตอแรงงาน 1 หนวยมีมูลคาเปลี่ยนแปลงไป 2.5591 
นวยในทิศทางตรงกันขามกัน ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 99 โดยกาํหนดใหตวัแปรอิสระอ่ืนๆ

 หนวย (GDP) พบวา  มีความสัมพันธเชิงดลุยภาพในระยะยาวในทิศทางเด
มีนัยสําคัญทางสถิติ ณ ระดบัความเชื่อมั่นรอยละ 99  ซ่ึงสามารถอธิบายไดวาเมื่อการลงทุน
ภาครัฐบาลตอแรงงาน 1 หนวยมีมูลคาเปลีย่นแปลงไป 1 หนวยจะสงผลใหผลิตภัณฑมวลรวม
ภายในประเทศตอแรงงาน 1 หนวยมีมูลคาเปลี่ยนแปลงไป 1.7869 หนวยในทิศทางเดียวกัน ณ 
ระดับความเชือ่มั่นรอยละ 99 โ

ความสัมพันธของตัวแปรการออมภาคครัวเรือน  การลงทุนภาคเอกชนและการลงทุน
ภาครัฐบาลที่มีตอการเจริญเตบิโตทางเศรษ

ษุยลวนสงผลใหเกิดการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจทั้งส้ิน  ซ่ึงในแผนพัฒนาเศรษฐกิจ
และสังคมแหงชาติ  ฉบับที่ 3 เล็งเห็นถึงความสําคัญของทรัพยากรมนษุย  ซ่ึงกลาวไววาการพัฒน
ประเทศจําเปนตองอาศัยประโยชนจากทรพัยากรมนษุยใหเต็มที่  โดยการพัฒนาประเทศของไทยจะ
สําเร็จลุลวงไปไดหรือไมนัน้ยอมขึ้นอยูกบัการพัฒนาทรัพยากรมนษุยเปนสําคัญ โดยจําเปนตอง
สรางกําลังคนที่มีความรูและมีทักษะในการประกอบการงานในปริมาณที่พอเพยีงกบัความตองการ
ของประเทศ และการที่จะไดกําลังคนที่มีความรูและมีทกัษะตามความตองการดังกลาวยอมตอง
อาศัยระบบการศึกษาที่ดี มีประสิทธภิาพและมีคุณภาพทกุระดับการศึกษา 
 

สวน
ร
ท
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จ
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คงที่  สาเหตุที่ทําใหความสัมพันธระหวางเงินทุนไหลเขาสุทธิจากตางประเทศตอแรงงาน 1 หนวย
กับผลิตภัณ
เงินทุนไหล เทศที่ไหลเขาสูประเทศไทยสวนใหญอาจจะเปนเงินทนุเคลื่อนยาย
ในระยะสั้น  ินทนุประเภทดังกลาวจะสงผลเสียตอระบบเศรษฐกิจ  เนื่องจากเงินทุนเหลานี้
พรอ ถามีโอก

ามเสี่ยงในเรือ่งภาระหนี้  ความผันผวนขอ เปลี่ยนตลอดจน
  ถาขาดประสิทธิภาพในการบริหาร  

รออมภาคครัวเรือน  การลงทุนภาคเอกชนและการลงทุนภาครัฐบาลมีสวน
วยสนับสนนุอันกอใหเกิดการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ  แตเงินทนุไหลเขาสุทธิจากตางประเทศ

กลับสงผลเส

สอบความสัมพันธเชิงดุลยภาพในระยะยาว (Cointegration test) ของการออม
าคครัวเรือนตอแรงงาน 1 หนวย (HHS) 

 
ในการหาความสัมพันธเชิงดุลยภาพในระยะยาวของการออมภาคครัวเรือนไดเลือกตวั

ปรเพื่อทําการทดสอบความสัมพันธดังกลาวทั้งหมด 7 ตัวแปรประกอบดวยผลิตภณัฑมวลรวม
ายในประเทศตอแรงงาน 1 หนวย (GDP)  การออมภาคครัวเรือนตอแรงงาน 1 หนวย (HHS)  การ
อมภาคธุรกิจตอแรงงาน 1 หนวย (PRS)  การออมภาครัฐบาลตอแรงงาน 1 หนวย (PUS)  การ
งทุนภาคเอกชนตอแรงงาน 1 หนวย (PRI)  การลงทุนภาครัฐบาลตอแรงงาน 1 หนวย (PUI) และ
ินทุนไหลเขาสุทธิจากตางประเทศตอแรงงาน 1 หนวย (FCI)  ซ่ึงตัวแปรดังกลาวไดนํามาหาคา
วามยาวของความลา (Lag  Length) ที่เหมาะสม  โดยความยาวของความลาที่ไดมีคาเทากับ 2 
ื่องจากความยาวของความลาดังกลาวใหคา AIC ที่ต่ําที่สุดมีคาเทากับ 6.505907 ดังที่ไดแสดงไว
นตารางที่ 5.12 

ฑมวลรวมภายในประเทศตอแรงงาน 1 หนวยมีผลในทางตรงกันขาม  ซ่ึงแสดงวา
เขาสุทธิจากตางประ
เพราะเง

มที่จะเคลือ่นยายออกนอกประเทศทนัที าสในการหาผลตอบแทนไดสูงกวา  และหาก
เปนเงินทนุระยะยาวก็จะมีคว งอัตราแลก
ความสามารถในการชําระคนื

 
เพราะฉะนั้นสามารถกลาวโดยสรุปความสัมพันธของผลิตภัณฑมวลรวม

ภายในประเทศไดวากา
ช

ียตอการเจริญเตบิโตทางเศรษฐกิจ  ทั้งนี้อาจเปนเพราะเงินทุนดังกลาวเปนเงินทุน
เคล่ือนยายในระยะสั้นนั่นเอง 
 

3.2) การทด
ภ

แ
ภ
อ
ล
เง
ค
เน
ใ
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ตารางที่ 5.12  การทดสอบคาสถิติเพื่อหาคาความยาวของความลา (Lag  Length) ที่เหมาะสมในการ   
คครัวเรือนตอแรงงาน    

     1 หนวย (HHS) 
 

งความล   Length) าสถิติของ Akaike  info  Crit

     ทดสอบความสัมพันธเชิงดุลยภาพในระยะยาวของการออมภา

ความยาวขอ า (Lag ค erion (AIC) 
            0 312                           0 19.38
                1 9085 
                1 907 

                      1 14.9
                      2* 6.505

หม ดงถึง  ความยาวของความลา th) ที่เหม ใหคา A
ที่ม ํานวณ 
 

ื่อไดคาความยาวของความลา ที่เหม จึงเลอืกร
สม าที่เห ัวบงช สมก
สม ออมภาค HS) เปน atic form
ไวใ .13 

 

ายเหต:ุ * แส  (Lag  Leng าะสม  โดย IC  ต่ําที่สุด 
า: จากการค

เม  (Lag  Length) าะสมแลว  ูปแบบของ
การซึ่งใชคาของความยาวของความล มาะสมเปนต ี้รูปแบบของ าร  โดยรูปแบบ
การของการ ครัวเรือนตอแรงงาน 1 หนวย (H แบบ quadr  ดังที่แสดง
นตารางที่ 5
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ตารางที่ 5.13  รูปแบบสมการของการออมภาคครัวเรือนตอแรงงาน 1 หนวย (HHS)  โดยใชคา 
     ความยาวของความลา (Lag  Length) ที่เหมาะสมเปนตัวบงชี ้

 
 รูปแบบสมการ

None None Linear near Quadratic Li
No rcep Inte t 

o Tr
Intercept 
No Trend 

pt 
nd 

rcept 
end 

Inte
TrN end 

Interce
No Tre

Inte
Tr

rcept 
end 

 15.24857  15.24857 42 5642  15.2 15.156  15.1 6302 
 1 457 0.87  10.85925 16 7210  10.8

 9.126204 51 1236  9.07
.308  8.064565 47 0931  7.57
.703 6  7.513871 14 3760  6.70

07* 
 7.872323  7.798474  6.723654  6.573402 

 8.688537  8.376455  8.376455  7.343607  7.343607 

 10.726  10.7 2319 
 9.244468  8.9724  9.05 4593 
 8 716  8.0841  7.60 8862 
 7 93  7.4988  6.77 1329 
 7.645074  7.490235  7.419632  6.609009        6.5059
 8.093498 

หมายเหต:ุ * 
 

ื่
เชิง

แสดงถึง  ความยาวของความลาที่เหมาะสม  ซ่ึงเปนตัวบงชี้รูปแบบสมการ 
ที่มา: จากการคํานวณ
 

เมอไดคาความยาวของความลาที่เหมาะสมและรูปแบบสมการแลว  จากนั้นจึงทําการ
ทดสอบความสัมพันธ ดลุยภาพในระยะยาว  ดังแสดงไวในตารางที่ 5.14 และตารางที่ 5.15 
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ตารางที่ 5.14  การทดสอบความสัมพันธเชงิดุลยภาพในระยะยาว (Cointegration test) ของการออ
     ภาคครัวเรือนตอแรงงาน 1 หนวย (HHS) ดวยสถิติ Trace statistic 

 
Critical  V

ม 

alue สมมติฐานหลกั สมมติฐานรอง Eigenvalue Trace  
Statistic 5% 1% 

       0r = ** 0r ≥   0.994580  481.0990 136.61 146.99 
       1r ≤ ** 1r ≥   0.920052  293.2650 104.94 114.36 
       2r ≤ ** 2r ≥   0.897050  202.3155  77.74  85.78 

 1  54       3r ≤ ** 
       4

3r ≥   0.808967 20.4692 .64  61.24 
r ≤ ** 4r ≥   0.622128  60  34  4
≤ *   25  1  
≤   0.   3

.87799 .55 0.49 
       r * 5 5r ≥  0.508495 .84281 8.17 23.46 
       r  6 6r ≥  0.007544 272600 .74   6.40 
หมายเหต:ุ *, **  คือมีนัยสําคัญทางสถิติ มเชื่อม  และ ําดับ

จากก ํานวณ 

กตารางที่ 5.14 เมื่อพิจารณ วยสถิต istic โ าก
ิฐานหลกัที่วา  ( มี Cointegrating  Vector) พบ e statis มาก

จํานวน Cointegrating  Vector มากกวาหรือเทากับ 0)  ตอมาจึงทําการ
ดสอบสมม ักทีว่า

ณ ระดับควา ั่นรอยละ 95 99 ตามล  
ที่มา: ารค
 

จา าคา Rank ด ิ Trace  stat ดยเริ่มจ
สมมต  0r = ไม วา  คา Trac tic ที่ได กวาคา
วิกฤต ณ ระดบัความเชื่อมั่นรอยละ 99 นั่นคือการปฏิเสธสมมติฐานหลกั  และยอมรับสมมติ
ฐานรองที่วา 0r ≥  (มี
ท ติฐานหล  1r ≤  (มีจํานวน Cointegrating  Vector สูงสุดเทากับ 1) พบวา  คา 
Trace statist

ียวกัน
ic ที่ไดมากกวาคาวิกฤต ณ ระดับความเชื่อมัน่รอยละ 99 กลาวคือเปนการปฏิเสธ

สมมติฐานหลกัเชนเด   จากนั้นจึงทําการทดสอบสมมติฐานหลักที่วา 2r ≤  (มีจํานวน 
Cointegrating Vector สูงสุดเทากับ 2) พบวา  คา Trace  statistic ที่ไดมีคามากกวาคาวกิฤติ ณ ร ดบั
ความเชื่อมั่นรอยละ 99 ซ่ึงเปนการแสดงถึงการปฏิเสธสมมติฐานหลกัอีกครั้ง  ตอมาจึงทําการ
ทดสอบสมมติฐานหล วา 3r ≤  (มีจํานวน Cointegrating  Vector สูงสุดเทากับ 3) พบวา  คา 
Trace statistic ที่ไดกย็ังมีคามากกวาคาวิกฤต ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 99 นั่นคือการปฏิเสธ
สมมติฐานหลกั  จากนั้นทําการทดสอบสมมติฐานหลักทีว่า 4

ะ

ักที่

r ≤  (มีจํานว  Cointegrati
สูงสุดเทากับ 4) พบวา  คา Trace statistic ที่ไดกย็ังมีคามากกวาคาวิกฤต ณ ระดับความเชื่อมั่นรอย
ละ 99 นั่นคือการปฏิเสธสมมติฐานหลัก  ตอมาเมื่อทําการทดสอบสมมติฐานหลักทีว่า 5r ≤  (มี
จํานวน Cointegrating  Vector สูงสุดเทากบั 5) พบวา  ค ce statistic ที่ไดกย็ังมีคามากกวาคา
วิกฤต ณ ระดบัความเชื่อมั่นรอยละ 99 นั่นคือการปฏิเสธสมมติฐานหลกั  และเมื่อทําการทดสอบ

น ng  Vector 

า Tra
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สมมติฐานหลกัที่วา 6r ≤  (มีจํานวน Cointegrating  Vector สูงสุดเทากับ 6) พบวา  คา Trace 
statistic ที่ไดนอยกวาคาวิกฤต ณ ะดับความเชื่อมั่นรอยละ 95 และ 99  กลาวคือไมสามารถปฏิเส
สมมติฐานหลกัได  ดังนั้นในการทดสอบ Cointegration ของการออมภาคครัวเรือนตอแรงงาน 1 
หนวย (HHS) ดวยสถิติ Trace statistic พบวา  มีจํานวน Cointegrating Vector เทากับ 6  ณ ระดับ
ความเชื่อม ยละ 99 
 
ตารางที่ 5.15  การทดสอบความสัมพันธเชงิดุลยภาพในระยะยาว (Cointegration test) ของการออม 

     ภาคครัวเรือนตอแรงงาน 1 หนวย (HHS) ดวยสถิติ Maximal Eigenvalue statistic 
 

Critical  Value 

 ร ธ

ั่นรอ

สมมติฐานหลกั สมมติฐานรอง Eigenvalue Max-Eigen  
Statistic 5% 1% 

        0r = ** r = 1   0.994580  187.8340  48.45  54.48 
        ** 1r ≤ 2r =   0.920052  90.94951  42.48  48.17 
        2r ≤ ** 3r =   0.897050  81.84630  36.41  41.58 
        3r ≤ ** 4r =   0.808967  59.59120  30.33  35.68 
        4r ≤ ** 5r =   0.622128  35.03518  23.78  28.83
        5r ≤ ** 6r =   0.508495 

 
 25.57021  16.87  21.47 

 0.007544  0.272600   3.74   6.40         6r ≤  7r =  
หมายเหต:ุ *, **  คือมีนัยสําคัญทางสถิติ ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 95 และ 99 ตามลําดับ 
ที่มา: จากก
 

จากตารางที่ 5.15 เป ทดสอบ ิติ Maximal  Eigenvalue statistic โดย ก
ส ลกั  (ไ rat  พ xi alu
ที่ไดมากกวาคา ค ิเส ห ับ อง

ารคํานวณ 

นการ ดวยสถ เริ่มจา
มมติฐานห ที่วา 0r = มมี Cointeg ing  Vector) บวา  คา Ma mal  Eigenv e statistic 

วิกฤต  กลาว ือเปนการปฏ ธสมมติฐาน ลักและยอมร สมมติฐานร ที่วา 1r =  
(มีจํานวน Cointegrating  Vector เทากับ 1) ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 99  ตอมาจึงทําการทดสอบ
สมมติฐานหลกัที่วา r 1≤  (มีจํานวน Cointegrating  Vector สูงสุดเทากับ 1) พบวา  คา Maximal  

igenvalue statistic ที่ไดมากกวาคาวิกฤต ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 99 กลาวคือเปนการปฏิเสธ
สมมติฐานห
E

ลกัเชนเดียวกัน  จากนั้นจึงทําการทดสอบสมมติฐานหลักที่วา 2r ≤  (มีจํานวน 
Cointegrating Vector สูงสุดเทากับ 2) พบวา  คา Maximal  Eigenvalue statistic ที่ไดมคีามากกว
วิกฤต ณ ระดบัความเชื่อมั่นรอยละ 99  ซ่ึงแสดงถึงการป

าคา
ฏิเสธสมมติฐานหล ระดบัความเชื่อมั่น

ยละ 99  ตอมาจึง ทดสอบสมมติฐานหลักทีว่า
ัก ณ 

รอ ทําการ  3r ≤  (มีจํานวน Cointegrating  Vector 
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ส ากับ 3)  Maximal  Eigenvalue statistic ที่ไดมีคามากกวาคาวิกฤต ณ ระดัูงสุดเท พบวา  คา บความ
เชื่อมั่นรอยละ 99 ถึงการปฏิเสธสมมติฐานหลัก  ดับความเชื่อมั่นรอยละ
การทดสอบสมมติฐานหล

  ซ่ึงแสดง ณ ระ  99  ตอมาทํา
ักที่วา 4r ≤  (มีจํานวน Cointegrating  Vector สูงสุดเทากับ 4) พบวา  คา 

aximal  Eigenvalue statistic ท ามากกวาคาวิกฤต ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 99  ซ่ึงแสดง
ะ 99  จากนัน้จึงทําการทดสอบสมมติฐาน

หลักที่ว
statistic ามากกวา ความเชื่อมั่นรอยละ 99  ซ่ึงแสดงถึงการปฏิเสธ
มมติฐ ละ 99 อีกครั้ง  และเมื่อทําการทดสอบสมมติฐานหลักทีว่า 
≤  (มีจํานวน Cointegrating  Vector สูงสุดเทากับ 6) พบวา  คา Maximal  Eigenvalue statistic ที่

ไดนอยกวาค มติฐาน
HS) 
ดับ

ace  statistic และ Maximal  
igenvalue statistic สามารถสรุปไดวาตัวแปรทั้งหมดทีใ่ชในการประมาณคาความสมัพันธเชิงดุลย

ภาพในระยะ

M ี่ไดมีค
ถึงการปฏิเสธสมมติฐานหลกั ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยล

า 5r ≤  (มีจาํนวน Cointegrating Vector สูงสุดเทากับ 5) พบวา  คา Maximal  Eigenvalue 
ที่ไดมคี คาวิกฤต ณ ระดบั

ส านหลกั ณ ระดับความเชื่อมั่นรอย
r 6

าวิกฤต ณ ระดบัความเชื่อมั่นรอยละ 95 และ 99  กลาวคือไมสามารถปฏิเสธสม
หลักได  ดังนัน้ในการทดสอบ Cointegration ของการออมภาคครัวเรือนตอแรงงาน 1 หนวย (H
ดวยสถิติ Maximal  Eigenvalue statistic พบวา  มีจํานวน Cointegrating  Vector เทากบั 6  ณ ระ
ความเชื่อมั่นรอยละ 99 

 
ดังนั้นจากการทดสอบ Cointegrating  Vector ดวยสถิติ Tr

E
ยาวของการออมภาคครัวเรือนตอแรงงาน 1 หนวย (HHS)  พบวามีความสัมพันธเชิง

ดุลยภาพในระยะยาวตอกันเนื่องจากคา r มีคามากกวา 0 
 
ตารางที่ 5.16  Normalized  cointegration  coefficients ของความสัมพันธเชิงดุลยภาพในระยะยาว 

     ของการออมภาคครัวเรือนตอแรงงาน 1 หนวย (HHS) 
 

HHS GDP PRI PUI PRS PUS FCI 
 1.000000 -0.075698  0.662785 -2.291534  3.158827 -0.847406 -0.015728 

  (0.03291)  (0.13655)  (0.10799)  (0.21770)  (0.24123)  (0.13431) 
หมายเหต:ุ ตัวเลขในวงเล็บแสดงคา standard  error 
ที่มา: จากการคํานวณ 
 

จากตารางที่ 5.16 สามารถเขียนเปนสมการที่แสดงถึงรูปแบบความสัมพันธเชิงดุลย
าพในระยะยาวของการออมภาคครัวเรือนตอแรงงาน 1 หนวย (HHS) ไดดังสมการที่ 5.2  และ

สามารถอธิบายถึงความสัมพนัธแตละตวัแปรได  ดังนี ้
ภ
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     PRS1588.3PUI2915.2PRI6628.0GDP0757.0HHS −+−=         
             (0.03291)**      (0.13655)***      (0.10799)***     (0.21770)***     

               FCI0157.0PUS8474.0 ++          ----- (5.2
       (0.24123)

) 

งาน 1 หนวย (GDP) กับการออมภาค
รัวเรือนตอแรงงาน 1 หนวย (HHS) พบวา  มีความสัมพนัธเชิงดุลยภาพในระยะยาวในทิศทาง

เดียวกันอยาง

นั 

อแรงงาน 1 หนวย (PRI) กับการออมภาคครัวเรือนตอแรงงาน 1 
นวย (HHS) พบวา  มีความสัมพันธเชิงดลุยภาพในระยะยาวในทศิทางตรงกันขามกนัอยางมี

นัยสําคัญทา
น

เรือนตอแรงงาน 
1 หนวย (HHS) พบวา  มีความสัมพันธเชิงดุลยภาพในระยะยาวในทิศทางเดียวกนัอยางมีนัยสําคัญ
ทางสถิติ ณ 

ดย

***      (0.13431)ns

 
หมายเหต:ุ ตัวเลขในวงเล็บ (...) แสดงคา standard  error 

    *, **, *** หมายถึง มีนยัสําคัญทางสถิติ ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 90, 95 และ 99    
         ตามลําดับ 

     ns คือ ไมมนีัยสําคัญทางสถิติ 
 

ผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศตอแรง
ค

มีนัยสําคัญทางสถิติ ณ ระดบัความเชื่อมั่นรอยละ 95  ซ่ึงสามารถอธิบายไดวาเมื่อ
ผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศตอแรงงาน 1 หนวยมีมลูคาเปลี่ยนแปลงไป 1 หนวยจะสงผลให
การออมภาคครัวเรือนตอแรงงาน 1 หนวยมีมูลคาเปลี่ยนแปลงไป 0.0757 หนวยในทศิทางเดียวก
ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 95 โดยกําหนดใหตวัแปรอสิระอ่ืนๆคงที่ 
 

การลงทุนภาคเอกชนต
ห

งสถิติ ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 99  ซ่ึงสามารถอธิบายไดวาเมื่อการลงทุน
ภาคเอกชนตอแรงงาน 1 หนวยมีมูลคาเปลีย่นแปลงไป 1 หนวยจะสงผลใหการออมภาคครัวเรือ
ตอแรงงาน 1 หนวยมีมูลคาเปลี่ยนแปลงไป 0.6628 หนวยในทิศทางตรงกันขามกัน ณ ระดับความ
เชื่อมั่นรอยละ 99 โดยกําหนดใหตวัแปรอสิระอ่ืนๆคงที่ 
 

การลงทุนภาครัฐบาลตอแรงงาน 1 หนวย (PUI) กับการออมภาคครัว

ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 99  ซ่ึงสามารถอธิบายไดวาเมื่อการลงทุนภาครัฐบาลตอ
แรงงาน 1 หนวยมีมูลคาเปลีย่นแปลงไป 1 หนวยจะสงผลใหการออมภาคครัวเรือนตอแรงงาน 1 
หนวยมีมูลคาเปลี่ยนแปลงไป 2.2915 หนวยในทิศทางเดียวกัน ณ ระดับความเชื่อมัน่รอยละ 99 โ
กําหนดใหตัวแปรอิสระอ่ืนๆคงที่ 
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การออมภาคธุรกิจตอแรงงาน 1 หนวย (PRS) กับการออมภาคครัวเรือนตอแรงงาน 1 
หนวย (HHS) พบวา  มีความสัมพันธเชิงดลุยภาพในระยะยาวในทิศทางตรงกันขามกนัอยางมี
นัยสําคัญทางสถิติ  ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 99  ซ่ึงสามารถอธิบายไดวาเมื่อการออมภาคธุรกิจ
ตอแรงงาน 1

ะ 

ินคา

รเกดิ

ยในการอปุโภคบริโภคสนิคาตางๆ 

หนวย (HH
ทางสถิติ ณ นรอยละ 99  ซ่ึงสามารถอธิบายไดวาเมื่อการออมภาครัฐบาลตอ
แรงงาน  หนวยมีมูลคาเปลีย่นแปลงไป 1 หนวยจะสงผลใหการออมภาคครัวเรือนตอแรงงาน 1 
หนว นทิศทา

คงที่ 

ุทธิจากตางประเทศตอแรงงาน 1 หนวย ( รออมภาค
 (HHS) พบวา  มีความสัมพนัธเชิงดุลยภาพในระยะยาวในทิศทาง
งเงินทุนไหลเขาสุทธิจากตางประเทศตอ หนวยมีคาเทากบั 

ินทุนไหลเขาสุทธิจากตางประเทศตอแรงงาน 1 หนวยไมอาจสงผลใหการ
อมภาคครัวเรือนตอแรงงาน 1 หนวยเปล่ียนแปลงไปอยางมีนัยสําคัญทางสถิติ   

ือนเพิ่มสูงขึ้นได  แตการลงทุนภาคเอกชน  การออมภาคธุรกิจไมไดสนับสนุนให
ารออมภาคครัวเรือนเพิ่มสูงขึ้น  สวนเงินทุนไหลเขาสุทธิจากตางประเทศไมสามารถสรุปไดอยาง
นชัดวามีผลอยางไรตอการออมภาคครัวเรือน 

ณ
 หนวยมีมูลคาเปลี่ยนแปลงไป 1 หนวยจะสงผลใหการออมภาคครัวเรือนตอแรงงาน 1 

หนวยมีมูลคาเปลี่ยนแปลงไป 3.1588 หนวยในทิศทางตรงกันขามกัน ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยล
99 โดยกําหนดใหตวัแปรอสิระอ่ืนๆคงที่  เนื่องจากการออมภาคธุรกิจขึ้นอยูกับผลกาํไรของการ
ประกอบการทางธุรกิจ  การเพิ่มขึ้นของการออมภาคธุรกิจเกดิจากธุรกิจมีผลกําไรจากการขายส
และบริการใหแกผูบริโภคหรือภาคครัวเรือน  อีกทั้งพฤตกิรรมการบริโภคของภาคครัวเรือนมี
คานิยมในการบริโภคสินคาฟุมเฟอย  รวมถึงการกระตุนระบบเศรษฐกจิของภาครัฐบาลหลังกา
วิกฤตการณทางการเงินเพื่อการกระตุนทางดานอุปสงค  สงผลใหการออมของภาคครัวเรือนลดลง  
เพราะนําไปใชจา
 

การออมภาครัฐบาลตอแรงงาน 1 หนวย (PUS) กับการออมภาคครัวเรือนตอแรงงาน 1 
S) พบวา  มีความสัมพันธเชิงดลุยภาพในระยะยาวในทิศทางเดียวกันอยางมีนัยสําคัญ
 ระดับความเชื่อมั่

 1
ยมีมูลคาเปลี่ยนแปลงไป 0.8474 หนวยใ งเดียวกัน ณ ระดับความเชื่อมัน่รอยละ 99 โดย

กําหนดใหตัวแปรอิสระอ่ืนๆ
 

เงินทุนไหลเขาส FCI) กับกา
ครัวเรือนตอแรงงาน 1 หนวย
เดียวกันโดยคาสัมประสิทธิ์ขอ แรงงาน 1 
0.0157 แตเมื่อพิจารณาจากคา t – statistic แลวพบวาไมมีนัยสําคัญทางสถิติ  ดังนั้นอาจกลาวไดวา
การเปลี่ยนแปลงของเง
อ

 
เพราะฉะนั้นสามารถกลาวโดยสรุปความสัมพันธของการออมภาคครัวเรือนไดวา

ผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ  การลงทุนภาครัฐบาลและการออมภาครัฐบาลมีสวนชวยใหการ
ออมภาคครัวเร
ก
แ
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3.3) การทดสอบความสัมพันธเชิงดุลยภาพในระยะยาว (Cointegration test) ของการออม
ภาคธุรกิจต

 
ในการหาความสัมพันธเชิงดุ ุรกิจไดเลือกตวัแปร

เพื่อท สอบความส ังกลาวทั้งห ปรประกอ ารออมภา
แร  (PRS)  มวลรวมภายในประเทศตอแรง วย (GDP
ภาค รงงาน 1 I)  การออ รือนตอแร หนวย (HHS
เงิน สุทธิจาก ตอแรงง ซ กลาวได
ความยาวของความลา (Lag  Length) ที่เหมา วข ี่ไดมีคา
เนื่อ าวของค าวใหคา ี่สุดมีคาเ 183 ดังท 
ในต  
 
ตาร ารทดสอ ื่อหาคาค ความลา th) ที่เหมาะสมในการ 

รงงาน 1  
RS) 

 
ความย

อแรงงาน 1 หนวย (PRS) 

ลยภาพในระยะยาวของการออมภาคธ
ําการทด ัมพันธด มด 5 ตัวแ บดวย  ก คธุรกิจตอ

งงาน 1 หนวย ผลิตภัณฑ งาน 1 หน )  การลงทุน
เอกชนตอแ หนวย (PR มภาคครัวเ งงาน 1 )  และ
ทุนไหลเขา ตางประเทศ าน 1 หนวย (FCI)  ึ่งตัวแปรดัง นํามาหาคา

ะสม  โดยความยา องความลาท เทากับ 4 
งจากความย วามลาดังกล  AIC ที่ต่ําท ทากับ 8.825 ี่ไดแสดงไว
ารางที่ 5.17

างที่ 5.17  ก บคาสถิติเพ วามยาวของ  (Lag  Leng
     ทดสอบความสัมพันธเชิงดุลยภาพในระยะยาวของการออมภาคธุรกิจตอแ
     หนวย (P

าวของความลา (Lag  Length) คาสถิติของ Akaike  info  Criterion (AIC) 
                                   0    0 17.19937 
                                   1    1 16.54978 
                                 1    2 13.15580 
                                 1    3 11.10544 
                                 1    4* 8.825183 

  
  
  
หมายเหต:ุ * แสดงถึง  ความยาวของความลา (Lag  Length) ที่เหมาะสม  โดยใหคา AIC  ต่ําที่สุด 
ี่มา: จากการคํานวณ 

เมื่อไดคาความยาวของความลา (Lag  Length) ที่เหมาะสมแลว  จึงเลอืกรูปแบบของ
มการซึ่งใชคาของความยาวของความลาที่เหมาะสมเปนตัวบงชี้รูปแบบของสมการ  โดยรูปแบบ
มการของการออมภาคธุรกิจตอแรงงาน 1 หนวย (PRS) เปนแบบ quadratic form ดังที่แสดงไวใน
ารางที่ 5.18 

ท
 

ส
ส
ต
 
 



 

93

ตารางที่ 5.18  รูปแบบสมการของการออมภาคธุรกิจตอแรงงาน 1 หนวย (PRS)  โดยใชคาความยาว 
     ของความลา (Lag  Length) ที่เหมาะสมเปนตัวบงชี ้

 
 รูปแบบสมการ

None None Linear near Quadratic Li
No Inter cept Intercept 

No Trend 
pt 
nd 

rcept 
end 

Inte
TrNo Trend 

Interce
No Tre

Inte
Tr

rcept 
end 

 12.79620  12.79620 33 1233  12.2 12.312  12.3 7411 
 11.68986  11.59143 40 1353  10.3

 10.83391 57 6131  9.19
40 

 10.41026  10.29791  8.999770        8.825183* 
 11.76317  10.88553  10.88553  9.304762  9.304762 

 11.065  10.4 1791 
 10.90978  10.259  9.26 0160 
 10.80587  10.34808  10.05271  9.052789  8.9281
 11.19179 

หมายเหต:ุ * 
 

 

 

แสดงถึง  ความยาวของความลาที่เหมาะสม  ซ่ึงเปนตัวบงชี้รูปแบบสมการ 
ที่มา: จากการคํานวณ
 

เมื่อไดคาความยาวของความลาที่เหมาะสมและรูปแบบสมการแลว  จากนั้นจึงทําการ
ทดสอบความสัมพันธเชิงดลุยภาพในระยะยาว  ดังแสดงไวในตารางที่ 5.19 และตารางที่ 5.20
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ตารางที่ 5.19  การทดสอบความสัมพันธเชงิดุลยภาพในระยะยาว (Cointegration test) ของการออม 
     ภาคธุรกิจตอแรงงาน 1 หนวย (PRS) ดวยสถิติ Trace statistic 

 
Critical  Value สมมติฐานหลกั สมมติฐานรอง E St 5% 1% 

igenvalue Trace  
atistic 

       0r = **   20  7  0r ≥  0.921483 0.9579 7.74 85.78 
       1r ≤ **   11  5  1r ≥  0.820213 4.4469 4.64 61.24 
       2r ≤ ** 2r ≥    56  3  

  27  1  
0.572694 .10351 4.55 40.49 

       3r ≤ ** 3r ≥  0.499022 .19486 8.17 23.46 
          3.   30.102961 694301 .74   6.40  r ≤ 4 4r ≥
หมายเหต:ุ *, **  คือมีนัยสําคัญทางสถิติ ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 95 และ 99 ตามลําดับ 
ที่มา: จากการคํานวณ 
 

จากตารางที่ 5.19 เมื่อพิจารณาคา Rank ดวยสถิติ Trace  statistic โดยเริ่มจาก
สมมติฐานหลกัที่วา 0=  (ไมมี Cointegrating  Vector) พบวา  คา Trace statistic ที่ไดมากกวาคา
วิกฤต ณ ระดบัความเชื่อมั่นรอยละ 99 นั่นคือการปฏิเสธสมมติฐานหลกั  และยอมรับสมม
ฐานรองที่วา 0r ≥  (มีจํานวน Cointegrating  Vector มากกวาหรือเทากับ 0)  ตอมาจึงทําการ
ทดสอบสมมติฐานห ักทีว่า 1

r

ติ

ล r ≤  (มีจํานวน Cointegrating  Vector สูงสุดเทากับ 1) พบวา  คา
Trace statistic ที่ไดมากกวาคาวิกฤต ณ ระดับความเชื่อมัน่รอยละ 99 กลาวคือเปนการปฏิเสธ
สมมติฐานหลกัเชนเดียวกัน  จากนั้นจึงทําการทดสอบสมมติฐานหลักที่วา 

 

2r ≤  (มีจํานวน 
Cointegrating Vector สูงสุดเทากับ 2) พบวา  คา Trace  statistic ที่ไดมีคามากกวาคาวกิฤติ ณ ระดบั
ความเชื่อมั่นรอยละ 99 ซ่ึงเปนการแสดงถึงการปฏิเสธสมมติฐานหลกัอีกครั้ง  ตอมาจึงทําการ
ทดสอบสมมติฐานหลักทีว่า 3r ≤  (มีจํานวน Cointegrating Vector สูงสุดเทากับ 3) พบวา  คา 
Trace  statistic ที่ไดมีคามากกวาคาวิกฤติ ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 99 ซ่ึงเปนการแสดงถึงการ
ปฏิเสธสมมติฐานหลัก  และเมื่อทําการทดสอบสมมติฐานหลักทีว่า 4r ≤  (มีจํานวน Cointegrating
Vector สูงสุดเทากับ 4) พบวา race statistic ที่ไดนอยกวาคาวิกฤต ณ ระดับความเชื่อมั่นรอย
ละ 95 และ 99  กลาวคือไมสามารถปฏิเสธสมมติฐานหลกัได  ดังนั้นในการทดสอบ Cointegrat
ของการออมภาคธุรกิจตอแรงงาน 1 หนวย (PRS) ดวยสถิติ Trace statistic พบวา  มีจํานวน 
Cointegrating Vector เทากับ 4 ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 99 
 

  
  คา T

ion 
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ตารางที่ 5.20

Critical  Value 

  การทดสอบความสัมพันธเชงิดุลยภาพในระยะยาว (Cointegration test) ของการออม 
     ภาคธุรกิจตอแรงงาน 1 หนวย (PRS) ดวยสถิติ Maximal Eigenvalue statistic 

 
Max-Eigen  

Statistic 5% 1% 
สมมติฐานหลกั สมมติฐานรอง Eigenvalue 

        0r = ** 1r =   0.921483  86.51096  36.41  41.58 
        ** 2r =   0.820213  58.31r ≤ 4338  30.33  35.68 
        2r ≤ **  0.572694  28.90865  23.78  28.83 
        * 

3r =  
3≤ *r r = 4   0.499  23.50  16.87 .47 

     
022 055  21

   4r ≤  5r =   0.1  3.6   3.74  02961 94301   6.40
หมายเห คือมีน ถิติ ณ ร ื่อมั่นรอ  99 ตาม

จากตารางที่ 5.20 เปนการทดสอบดวยสถิติ Maximal  Eigenvalue statistic โดยเริ่มจาก
สมมติฐานห c 

ต:ุ *, **  ัยสําคัญทางส ะดับความเช ยละ 95 และ ลําดับ 
ที่มา: จากการคํานวณ 
 

ลกัที่วา 0r =  (ไมมี Cointegrating  Vector) พบวา  คา Maximal  Eigenvalue statisti
ที่ไดมากกวาคาวิกฤต  กลาวคือเปนการปฏิเสธสมมติฐานหลักและยอมรับสมมติฐานรองที่วา 1r =  
(มีจํานวน Cointegrating  Vector เทากับ 1) ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 99  ตอมาจึงทําการทดสอบ
มมติฐานหลกัที่วา 1r ≤  (

ที่ได
ส มีจํานวน Cointegrating  Vector สูงสุดเทากับ 1) พบวา  คา Maximal  
Eigenvalue statistic มากกวาคาวิกฤต ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 99 กลาวคื 
มมติฐานหลกัเช

อเปนการปฏิเสธ
ส นเดียวกัน  จากนั้นจึงทําการทดสอบสมมติฐานหลักที่วา 2r ≤  (มีจํานวน 

ointegrating Vect ดเทากับ 2) พบวา  คา Maximal  Eigenvalue statistic ไดมคีามากกวาคา
ิเสธสมมติฐานหลัก ณ ระดบัความเชื่อมั่น

รอยละ 9

C or สูงสุ ที่
วิกฤต ณ ระดบัความเชื่อมั่นรอยละ 99  ซ่ึงแสดงถึงการปฏ

9  ตอมาจึงทําการทดสอบสมมติฐานหลักทีว่า 3r ≤  (มีจํานวน Cointegrating  Vector 
สูงสุดเทากับ 3) พบวา  ค value statis มีคามากกวาคาวิกฤต ณ ระดับความ
ื่อมั่นร มมติฐานหลัก ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 99  และเมื่อ
ําการทดสอบสมมติฐานหลักที่วา

า Maximal  Eigen tic ที่ได
เช อยละ 99  ซ่ึงแสดงถึงการปฏิเสธส
ท  4r ≤  (มีจํานวน Cointegrating  Vector สูงสุดเทากับ 4) พบวา  
คา Maximal  Eigenvalue statistic ที่ไดนอยกวาคาวิกฤต ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 95 และ 99  
กลาวคือไมสามารถปฏิเสธสมมติฐานหลักได  ดังนัน้ในการทดสอบ Cointegration ของการออม
ภาคธุรกิจตอแรงงาน 1 หนวย (PRS) ดวยสถิติ Maximal  Eigenvalue statistic พบวา  มีจํานวน 
Cointegrating Vector เทากับ 4 ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 99 
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ดังนั้นจากการทดสอบ Cointegrating  Vector ดวยสถิติ Trace  statistic และ Max
Eigenvalue statistic สามารถสรุปไดวาตัวแปรทั้งหมดทีใ่ชในการประมาณคาความสมัพันธเชิงดุล
ภาพในระยะยาวของการออมภาคธุรกิจตอแรงงาน 1 หนวย (PRS)  พบวามีความสัมพันธเชิงดุลย
ภาพในระย

imal  
ย

ะยาวตอกันเนื่องจากคา r มีคามากกวา 0 
 
ตารางที่ 5.21    Normalized  cointegration  coefficients ของความสัมพันธเชิงดุลยภาพในระยะยาว

     ของการออมภาคธุรกิจตอแรงงาน 1 หนวย (PRS) 
 

PRS GDP PRI HHS FCI 
 1.000000 -0.064051 -0.048669  0.181448 -0.033811 

  (0.00504)  (0.01942)  (0.02649)  (0.01956) 
หมายเหต:ุ ตัวเลขในวงเล็บแสดงคา standard  error 
ที่มา: จากการคํานวณ 
 

จากตารางที่ 5.21 สามารถเขียนเปนสมการที่แสดงถึงรูปแบบความสัมพันธเชิงดุลย
ภาพในระยะยาวของการออมภาคธุรกิจตอแรงงาน 1 หนวย (PRS) ไดดงัสมการที่ 5.3  และสามารถ
อธิบายถึงความสัมพันธแตละตัวแปรได  ดงันี้ 
 

PRS FCI0338.0HHS1814.0PRI0487.0GDP0641.0 +−+=         ------ (5.3) 
  

 
กิจ

นวยจะสงผลใหการออมภาคธุรกิจ
อแรงงาน 1 หนวยมีมูลคาเปลี่ยนแปลงไป 0.0641 หนวยในทิศทางเดียวกัน ณ ระดับความเชื่อมัน่

        (0.00504)***      (0.01942)***     (0.02649)***  (0.01956)** 

 
หมายเหต:ุ ตัวเลขในวงเล็บ (...) แสดงคา standard  error 

    *, **, *** หมายถึง มีนยัสําคัญทางสถิติ ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 90, 95 และ 99    
         ตามลําดับ 

     ns คือ ไมมนีัยสําคัญทางสถิติ 

ผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศตอแรงงาน 1 หนวย (GDP) กับการออมภาคธุร
ตอแรงงาน 1 หนวย (PRS)  พบวา  มีความสัมพันธเชิงดลุยภาพในระยะยาวในทิศทางเดียวกันอยาง
มีนัยสําคัญทางสถิติ ณ ระดบัความเชื่อมั่นรอยละ 99  ซ่ึงสามารถอธิบายไดวาเมื่อผลิตภัณฑมวลรวม
ภายในประเทศตอแรงงาน 1 หนวยมีมูลคาเปลี่ยนแปลงไป 1 ห
ต
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รอยละ 9
ใชจายในสินคาอุปโภคและบริโภคอยางเต็มที่  ซ่ึงการใช

จายในการซื้อสินค ละบริการจะทําใหภาคธุรกิจมีรายไดเพิ่มสูงขึ้น  สงผลใหภาคธุรกิจมีการออม
เพิ่มสูงขึ้น 

 

การออมภาคครัวเรือนตอแรงงาน 1 หนวย (HHS) กับการออมภาคธุรกิจตอแรงงาน 1 

ทางสถิติ ณ
แรงงาน 1 ห นแปลงไป 1 หนวยจะสงผลใหการออมภาคธุรกิจตอแรงงาน 1 หนวย
ีมูลคาเปลี่ยนแปลงไป 0.1814 หนวยในทศิทางตรงกันขาม ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 99 โดย

กําหน

ุทธิจากตางประเทศตอแรงงาน 1 หนวย ( รออมภาคธุรกิจ
บวา  มีความสัมพันธเชิงดลุยภาพในระย ทางเดียวกันอยาง

 1 หนวยมมีูลคาเปลี่ยนแปลงไป 1 หนวยจะสงผลใหการออมภาค
ุรกิจตอแรงงาน 1 หนวยมมีูลคาเปลี่ยนแปลงไป 0.0338 หนวยในทิศทางเดียวกนั ณ ระดับความ

เชื่อมั่นรอยล

มภายในประเทศที่สะทอนถึงการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ  การลงทุนภาคเอกชน  
ละเงินทนุไหลเขาสุทธิจากตางประเทศมสีวนชวยใหเกดิการออมภาคธุรกิจได  สวนการออมภาค
รัวเรือนไมชวยสนับสนนุการเพิ่มขึ้นของการออมภาคธุรกิจ 

9 โดยกําหนดใหตวัแปรอิสระอ่ืนๆคงที่  เมื่อระบบเศรษฐกิจมีการเจริญเตบิโตอยาง
ตอเนื่องประชาชนก็มีความมั่นใจในการ

าแ

 
การลงทุนภาคเอกชนตอแรงงาน 1 หนวย (PRI) กับการออมภาคธุรกิจตอแรงงาน 1

หนวย (PRS)  พบวา  มีความสัมพันธเชิงดลุยภาพในระยะยาวในทิศทางเดียวกันอยางมีนัยสําคัญ
ทางสถิติ ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 99  ซ่ึงสามารถอธิบายไดวาเมื่อการลงทุนภาคเอกชนตอ
แรงงาน 1 หนวยมีมูลคาเปลีย่นแปลงไป 1 หนวยจะสงผลใหการออมภาคธุรกิจตอแรงงาน 1 หนวย
มีมูลคาเปลี่ยนแปลงไป 0.0487 หนวยในทศิทางเดียวกนั ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 99 โดย
กําหนดใหตัวแปรอิสระอ่ืนๆคงที่ 
 

หนวย (PRS)  พบวา  มีความสัมพันธเชิงดลุยภาพในระยะยาวในทิศทางตรงกันขามอยางมีนัยสําคัญ
 ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 99  ซ่ึงสามารถอธิบายไดวาเมื่อการออมภาคครัวเรือนตอ
นวยมีมูลคาเปลีย่

ม
ดใหตัวแปรอิสระอ่ืนๆคงที่  

 
เงินทุนไหลเขาส FCI) กับกา

ตอแรงงาน 1 หนวย (PRS)  พ ะยาวในทิศ
มีนัยสําคัญทางสถิติ ณ ระดบัความเชื่อมั่นรอยละ 95  ซ่ึงสามารถอธิบายไดวาเมื่อเงนิทุนไหลเขา
สุทธิจากตางประเทศตอแรงงาน
ธ

ะ 95 โดยกําหนดใหตวัแปรอสิระอ่ืนๆคงที่   
 
เพราะฉะนั้นสามารถกลาวโดยสรุปความสัมพันธของการออมภาคธุรกิจไดวาทั้ง

ผลิตภัณฑมวลรว
แ
ค
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3.4) การทดสอบความสัมพันธเชิงดุลยภาพในระยะยาว (Cointegration test) ของการออม
ภาครัฐบาล

 
ในการหาความสัมพันธเชิงดุ ัฐบาลไดเลือกตัว

แปรเพ ารทดสอบคว ันธดังกลาว  ตัวแปรปร ย  การออ
ตอ วย (PU มวลรว ระเทศตอ หนวย (G
ลงท าลตอแรง  (PUI)  าคเอกชนต าน 1 หนวย าร
ออม อนตอแร  (HHS าคธุรกิจ  1 หนวย
เงิน สุทธิจาก ตอแรงง ซ กลาวได
ความยาวของความลา (Lag  Length) ที่เหมา วข ี่ไดมีคา
เนื่อ าวของค าวใหคา ี่สุดมีคาเ 907 ดังท 
ในต  
 
ตาร ารทดสอ ื่อหาคาค ความลา th) ที่เหมาะสมในการ 

ดสอบค เชิงดุลยภาพในระยะยาวของการออมภาครัฐบาล

ความยาวของความลา (Lag  Length) คาสถิติของ Akaike  info  Criterion (AIC) 

ตอแรงงาน 1 หนวย (PUS) 

ลยภาพในระยะยาวของการออมภาคร
ื่อทําก ามสัมพ ทั้งหมด 7 ะกอบดว มภาครัฐบาล

แรงงาน 1 หน S)  ผลิตภัณฑ มภายในป แรงงาน 1 DP)  การ
ุนภาครัฐบ งาน 1 หนวย การลงทุนภ อแรงง (PRI)  ก
ภาคครัวเรื งงาน 1 หนวย )  การออมภ ตอแรงงาน  (PRS) และ
ทุนไหลเขา ตางประเทศ าน 1 หนวย (FCI)  ึ่งตัวแปรดัง นํามาหาคา

ะสม  โดยความยา องความลาท เทากับ 2 
งจากความย วามลาดังกล  AIC ที่ต่ําท ทากับ 6.505 ี่ไดแสดงไว
ารางที่ 5.22

างที่ 5.22  ก บคาสถิติเพ วามยาวของ  (Lag  Leng
     ท วามสัมพันธ ตอแรงงาน 1  
     หนวย (PUS) 

 

                                   0    0 19.38312 
                                   1    1 14.99085 
                                   1    2* 6.505907 
หมายเหต:ุ * แสดงถึง  ความยาวของความลา (Lag  Length) ที่เหมาะสม  โดยใหคา AIC  ต่ําที่สุด 
ี่มา: จากการคํานวณ 

เมื่อไดคาความยาวของความลา (Lag  Length) ที่เหมาะสมแลว  จึงเลอืกรูปแบบของ
มการซึ่งใชคาของความยาวของความลาที่เหมาะสมเปนตัวบงชี้รูปแบบของสมการ  โดยรูปแบบ
มการของการออมภาครัฐบาลตอแรงงาน 1 หนวย (PUS) เปนแบบ quadratic form ดังที่แสดงไว
นตารางที่ 5.23 

ท
 

ส
ส
ใ
 
 
 



 

99

ตารางที่ 5.23  รูปแบบสมการของการออมภาครัฐบาลตอแรงงาน 1 หนวย (PUS)  โดยใชคาความ 
     ยาวของความลา (Lag  Length) ที่เหมาะสมเปนตัวบงชี้ 

 
รูปแบบสมการ 

None None Linear near Quadratic Li
No Inter cept Intercept 

No Trend 
pt 
nd 

rcept 
end 

Inte
TrNo Trend 

Interce
No Tre

Inte
Tr

rcept 
end 

 15.24857  15.24857 42 5642  15.2 15.156  15.1 6302 
 10.87457  10.85925 16 7210  10.8

 9.126204 51 1236  9.07
 8.064565 47 0931  7.57
 7.513871 14 3760  6.70

07* 
 7.872323  7.798474  6.723654  6.573402 

 8.688537  8.376455  8.376455  7.343607  7.343607 

 10.726  10.7 2319 
 9.244468  8.9724  9.05 4593 
 8.308716  8.0841  7.60 8862 
 7.703936  7.4988  6.77 1329 
 7.645074  7.490235  7.419632  6.609009        6.5059
 8.093498 

หมายเหต:ุ * 
 

 

แสดงถึง  ความยาวของความลาที่เหมาะสม  ซ่ึงเปนตัวบงชี้รูปแบบสมการ 
ที่มา: จากการคํานวณ
 

เมื่อไดคาความยาวของความลาที่เหมาะสมและรูปแบบสมการแลว  จากนั้นจึงทําการ
ทดสอบความสัมพันธเชิงดลุยภาพในระยะยาว  ดังแสดงไวในตารางที่ 5.24 และตารางที่ 5.25
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ตารางที่ 5.24  การทดสอบความสัมพันธเชงิดุลยภาพในระยะยาว (Cointegration test) ของการออม
     ภาครัฐบาลตอแรงงาน 1 หนวย (PUS) ดวยสถิติ Trace statistic 

 
Cr

 

itical  Value สมมติฐานหลกั สมมติฐานรอง Eigenvalue Trace  
Statistic 5% 1% 

       0r = ** 0r ≥   0.994580  481.0990 136.61 146.99 
       1r ≤ ** 1r ≥   0.920052  293.2650 104.94 114.36 

 2r ≤ **        0.897050  202.3155  77.74  852r ≥  .78 
**  0.808967  1  54       3r ≤ 3r ≥  20.4692 .64  61.24 

       4r ≤ ** 4r ≥   0.622128  6  34
       **  0.508495  25  18  2

  0.   3

0.87799 
.84281 

.55  40.49 
5r ≤ 5r ≥  .17 3.46 

       6r ≤  6r ≥  0.007544 272600 .74   6.40 
หมายเหต:ุ *, **  คือมีนัยสําคั ิติ มเชื่อม  และ ําดับ

จากการคํานวณ 

จากตารางที่ 5.24 ื่อพิจารณ วยสถิต istic โ าก
ิฐานหลกัที่วา  (ไ มี Cointegrating  Vector) พบ e stati มาก
  ระดบัความเชื่อมั่นรอยละ 99 นั่น เสธสมม และย มมต

ีว่า

ญทางสถ ณ ระดับควา ั่นรอยละ 95 99 ตามล  
ที่มา: 
 

 เม าคา Rank ด ิ Trace  stat ดยเริ่มจ
สมมต
วิกฤต ณ

 0r = ม วา  คา Trac stic ที่ได กวาคา
คือการปฏิ ติฐานหลกั  อมรับส ิ

ฐานรองที่วา 0r ≥  (มีจํานวน Cointegrating  Vector มากกวาหรือเทากับ 0)  ตอมาจึงทําการ
ทดสอบสมมติฐานหลักท  1r ≤  (มีจํานวน Cointegrating  Vector สูงสุดเทากับ 1) พบวา  คา 

race statist มากกวาคาวิกฤต ณ ระดับความเชื่อมัน่รอยละ 99 กลาวคือเปนการปฏิเสธ
สมมติฐานห
T ic ที่ได

ลกัเชนเดียวกัน  จากนั้นจึงทําการทดสอบสมมติฐานหลักที่วา 2r ≤  (มีจํานวน 
Cointegrating Vector สูงสุดเทากับ 2) พบวา  คา Trace  statistic ที่ไดมีคามากกวาคาวกิฤติ ณ ระดบั
ความเชื่อมั่นรอยละ 99 ซ่ึงเปนการแสดงถึงการปฏิเสธสมมติฐานหลกัอีกครั้ง  ตอมาจึงทําก
ทดสอบสมมติฐานหลักทีว่า 3r ≤  (มีจํานวน Cointegrating  Vector สูงสุดเทากับ 3) พบวา  คา 
Trace statistic ที่ไดก ังมีคามากกวาคาวิกฤต ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 99 นั่นคือการปฏิเสธ
สมมติฐานหลกั  จากนั้นทําการทดสอบสมมติฐานหลักทีว่า 4

 
าร

ย็
r ≤  (มีจํานวน Cointegrating  Vector

สูงสุดเทากับ 4) พบวา  คา Trace statistic ที่ไดกย็ังมีคามากกวาคาวิกฤต ณ ระด วามเชื่อมั่น
ละ 99 นั่นคือการปฏิเสธสมมติฐานหลัก  ตอมาเมื่อทําการทดสอบสมมติฐานหลักทีว่า 5r ≤  (มี
จํานวน Cointegrating  Vector สูงสุดเทากบั 5) พบวา  คา Trace statistic ที่ไดกย็ังมีคามากกวาคา
วิกฤต ณ ระดบัความเชื่อมั่นรอยละ 99 นั่นคือการปฏิเสธสมมติฐานหลกั  และเมื่อทําการทดสอบ

 
รอยับค
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สมมติฐานหลกัที่วา 6r ≤  (มีจํานวน Cointegrating  Vector สูงสุดเทากับ 6) พบวา  คา Trace 
statistic ที่ไดนอยกวาคาวิกฤต ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 95 และ 99  กลาวคือไมสามารถปฏิเส
สมมติฐานหลกัได ดังนั้นในการทดสอบ Cointegration ของการออมภาครัฐบาลตอแรงงาน 1 หน
(PUS) ดวยสถติิ Trace  statistic พบวา  มีจํานวน Cointegrating  Vector เทากับ 6 ณ ระดับความ
เชื่อมั่นรอยละ 99 

 
ตารางที่ 5.25  การทดสอบความสัมพันธเชงิดุลยภาพในระยะยาว (Cointegration test) ของการออม 

     ภาครัฐบาลตอแรงงาน 1 หนวย (PUS) ดวยสถิติ Maximal Eigenvalue statistic 
 

Critical  Value 

ธ
วย 

สมมติฐานหลกั สมมติฐานรอง Eigenvalue Max-Eigen  
Statistic 5% 1% 

        0r = ** r = 1   0.994580  187.8340  48.45  54.48 
        1r ≤ ** 2r =   0.920052  90.94951  42.48  48.17 
        2r ≤ ** 3r =   0.897050  81.84630  36.41  41.58 
        3r ≤ ** 4r =   0.808967  59.59120  30.33  35.68 
        4r ≤ ** 5r =   0.622128  35.03518  23.78  28.83 
        5r ≤ ** 6r =   0.508495  25.57021  16.87  21.47 
      0.007544  0.272600   3.74   6.40  6r ≤  7r =    
หมายเหต:ุ *, **  คือมีนัยสําคัญทางสถิติ ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 95 และ 99 ตามลําดับ 

ารคํานวณ ที่มา: จากก

จากตารางที่ 5.25 เป ทดสอบด ิติ Maximal  Eigenvalue statistic โดย ก
ส ลกั  (ไ rat  พ xi alu
ที่ไดมากกวาคา ค ิเส ห ับ อง

 
นการ วยสถ เริ่มจา

มมติฐานห ที่วา 0r = มมี Cointeg ing  Vector) บวา  คา Ma mal  Eigenv e statistic 
วิกฤต  กลาว ือเปนการปฏ ธสมมติฐาน ลักและยอมร สมมติฐานร ที่วา 1r =  

(มีจํานวน Cointegrating  Vector เทากับ 1) ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 99  ตอมาจึงทําการทดสอบ
สมมติฐานหลกัที่วา r 1≤  (มีจํานวน Cointegrating  Vector สูงสุดเทากับ 1) พบวา  คา Maximal  

igenvalue statistic ที่ไดมากกวาคาวิกฤต ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 99 กลาวคือเปนการปฏิเสธ
สมมติฐานห
E

ลกัเชนเดียวกัน  จากนั้นจึงทําการทดสอบสมมติฐานหลักที่วา 2r ≤  (มีจํานวน 
Cointegrating Vector สูงสุดเทากับ 2) พบวา  คา Maximal  Eigenvalue statistic ที่ไดมคีามาก
วิกฤต ณ ระดบัความเชื่อมั่นรอยละ 99  ซ่ึงแสดงถึงการป

กวาคา
ฏิเสธสมมติฐานหลัก ณ ระดบัความเชื่อมั่น
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รอยละ 99  ตอมาจึงทําการทดสอบสมมติฐานหลักทีว่า 3r ≤  (มีจํานวน Cointegrating  Vector 
งสุดเท ับ 3) พบวา  คา Maximal  Eigenvalue statistic ที่ไดมีคามากกวาคาวิกฤต ณ ระดับความ
ื่อมั่นร ยละ 99  ซ่ึงแสด   ตอมาทํา

ัก

สู าก
เช อ งถึงการปฏิเสธสมมติฐานหลัก ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 99
การทดสอบสมมติฐานหล ที่วา 4r ≤  (มีจ  C integra งสุดเทากับ 4) พบวา  คา 

 ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 99  ซ่ึงแสดง
ึงการปฏิเสธสมมติฐานหลกั ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 99  จากนัน้จึงทําการทดสอบสมมติฐาน

ากับ 5) พบวา  คา Maximal  Eigenvalue 
statistic 
สมมติ ณ ระดับค ะ 99 อีกครั้ง  และเมื่อทําการทดสอบสมมติฐานหลักทีว่า 
≤  ( ูงสุดเทากับ 6) พบวา  คา Maximal  Eigenvalue statistic ที่
ดนอยกวาคาวิกฤต ณ ระดบัความเชื่อมั่นรอยละ 95 และ 99  กลาวคือไมสามารถปฏิเสธสมมติฐาน
หลักได  ดังน

al  
ุลย

ํานวน o ting  Vector สู
Maximal  Eigenvalue statistic ที่ไดมีคามากกวาคาวิกฤต
ถ
หลักที่วา 5r ≤  (มีจาํนวน Cointegrating Vector สูงสุดเท

ที่ไดมคีามากกวาคาวิกฤต ณ ระดบัความเชื่อมั่นรอยละ 99  ซ่ึงแสดงถึงการปฏิเสธ
ฐานหลกั วามเชื่อมั่นรอยล

6r มีจํานวน Cointegrating  Vector ส
ไ

ัน้ในการทดสอบ Cointegration ของการออมภาครัฐบาลตอแรงงาน 1 หนวย (PUS) 
ดวยสถิติ Maximal  Eigenvalue statistic พบวา  มีจํานวน Cointegrating  Vector เทากบั 6 ณ ระดับ
ความเชื่อมั่นรอยละ 99 
 

ดังนั้นจากการทดสอบ Cointegrating  Vector ดวยสถิติ Trace  statistic และ Maxim
Eigenvalue statistic สามารถสรุปไดวาตัวแปรทั้งหมดทีใ่ชในการประมาณคาความสมัพันธเชิงด
ภาพในระยะยาวของการออมภาครัฐบาลตอแรงงาน 1 หนวย (PUS)  พบวามีความสัมพันธเชิงดุลย
ภาพในระยะยาวตอกันเนื่องจากคา r มีคามากกวา 0 
 
ตารางที่ 5.26  Normalized  cointegration  coefficients ของความสัมพันธเชิงดุลยภาพในระยะ

ของการออมภาครัฐบาลตอแรงงาน 1 หนวย (PUS) 
 

ยาว

PUS GDP PUI PRI HHS PRS FCI 
 1.000000   0.089329  2.704175 -0.782133 -1.180072 -3.727643  0.018561

  (0.04532)  (0.15494)  (0.14679)  (0.19199)  (0.30299)  (0.17413) 
หมายเหต:ุ ตัวเลขในวงเล็บแสดงคา standard  error 
ที่มา: จากการคํานวณ 
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จากตารางที่ 5.26 สามารถเขียนเปนสมการที่แสดงถึงรูปแบบความสัมพันธเชิงดุลย
ภาพในระยะยาวของการออมภาครัฐบาลตอแรงงาน 1 หนวย (PUS) ไดดังสมการที่ 5.4  และ
สามารถอธิบายถึงความสัมพนัธแตละตวัแปรได  ดังนี ้
 
   HHS1801.1PRI7821.0PUI7042.2GDP0893.0PUS ++−−=  
        (0.04532)**   (0.15494)***     (0.14679)***     (0.19199)*** 

               FCI0186.0PRS7276.3 −+              ----- (5.4
        (0.30299)

) 

    ns คือ ไมมนีัยสําคัญทางสถิติ 
 

 1 หนวยมีมูลคาเปลีย่นแปลงไป 0.0893 หนวยในทิศทางตรงกนัขาม ณ 
ะดับความเชือ่มั่นรอยละ 95 โดยกําหนดใหตวัแปรอิสระอื่นๆคงที่  เนื่องจากเมื่อรัฐบาลไดรับ
รายได  ไมวา ษี

ัญ

แรงงาน 1 หนวยมีมูลคาเปลีย่นแปลงไป 1 หนวยจะสงผลใหการออมภาครัฐบาลตอแรงงาน 1 

***   (0.17413)ns

 
หมายเหต:ุ ตัวเลขในวงเล็บ (...) แสดงคา standard  error 

    *, **, *** หมายถึง มีนยัสําคัญทางสถิติ ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 90, 95 และ 99    
         ตามลําดับ 

 

ผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศตอแรงงาน 1 หนวย (GDP) กับการออมภาครัฐบาล
ตอแรงงาน 1 หนวย (PUS)  พบวามีความสัมพันธเชิงดลุยภาพในระยะยาวในทิศทางตรงกันขามกนั
อยางมีนัยสําคญัทางสถิติ ณ ระดับความเชือ่มั่นรอยละ 95  ซ่ึงสามารถอธิบายไดวาเมือ่ผลิตภัณฑ
มวลรวมภายในประเทศตอแรงงาน 1 หนวยมีมูลคาเปลี่ยนแปลงไป 1 หนวยจะสงผลใหการออม
ภาครัฐบาลตอแรงงาน
ร

จะเปนรายไดทีไ่ดจากการจัดเก็บภาษีทัง้ในรูปของภาษีเงนิไดบุคคลธรรมดาและภา
เงินไดนิติบุคคล  รายไดที่ไดรับเพิ่มขึ้นรัฐบาลก็จะนําไปใชจายในหลายๆรูปแบบดวยกัน  เชน  การ
ใชจายในการพัฒนาประเทศและสาธารณปูโภคขั้นพื้นฐานเพื่ออํานวยสะดวกในการลงทุนของ
ภาคเอกชนและการชําระหนีต้างประเทศทัง้เงินกูและดอกเบี้ยเงนิกูเปนตน  ดังนัน้แมวาระบบ
เศรษฐกิจมกีารเจริญเติบโตเพิ่มสูงขึ้น  แตหากรัฐบาลมีรายจายในดานตางๆเปนจํานวนมาก  ก็จะทาํ
ใหการออมภาครัฐบาลลดลง 
 

การลงทุนภาครัฐบาลตอแรงงาน 1 หนวย (PUI) กับการออมภาครัฐบาลตอแรงงาน 1 
หนวย (PUS)  พบวามีความสัมพันธเชิงดลุยภาพในระยะยาวในทิศทางตรงกันขามอยางมีนัยสําค
ทางสถิติ ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 99  ซ่ึงสามารถอธิบายไดวาเมื่อการลงทุนภาครัฐบาลตอ
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หนวยมีมูลคาเปลี่ยนแปลงไป 2.7042 หนวยในทิศทางตรงกันขาม ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 9
โดยกําหนดใหตัวแปรอิสระอ่ืนๆคงที่ 

9 

น 1 
ง

า
ตัว

ายได
และมีอํานาจในการใชจายเพิม่สูงขึ้น  อีกทั้งรายไดของรฐับาลเกิดจากการจัดเก็บภาษี เชน ภาษีเงนิ
ไดบุคคลธรร

ั้นไป

สูงขึ้นตามไปดวย 

ลุยภาพในระยะยาวในทิศทางเดียวกันอยางมีนัยสําคัญทาง
สถิติ ณ ดับความเชื่อมั่นรอยละ 99  ซ่ึงสามารถอธิบายไดวาเมื่อการออมภาคครัวเรือนตอแรงงาน 
1 หนวยมีมูล

ทาง

ี่ยนแปลงไป 1 หนวยจะสงผลใหการออมภาครัฐบาลตอแรงงาน 1 หนวยมีมูลคา
ลี่ยนแปลงไป 3.7276 หนวยในทิศทางเดียวกัน ณ ระดับความเชื่อมัน่รอยละ 99 โดยกําหนดใหตัว
ปรอิสระอ่ืนๆคงที่  เนื่องจากการออมของภาคธุรกิจสะทอนอยูในรูปรายไดของธุรกิจ  หาก

เสียภาษีมูล   

 
การลงทุนภาคเอกชนตอแรงงาน 1 หนวย (PRI) กับการออมภาครัฐบาลตอแรงงา

หนวย (PUS)  พบวามีความสัมพันธเชิงดลุยภาพในระยะยาวในทิศทางเดียวกันอยางมีนัยสําคัญทา
สถิติ ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 99  ซ่ึงสามารถอธิบายไดวาเมื่อการลงทุนภาคเอกชนตอแรงงาน 
1 หนวยมีมูลคาเปลี่ยนแปลงไป 1 หนวยจะสงผลใหการออมภาครัฐบาลตอแรงงาน 1 หนวยมีมูลค
เปลี่ยนแปลงไป 0.7821 หนวยในทิศทางเดียวกัน ณ ระดับความเชื่อมัน่รอยละ 99 โดยกําหนดให
แปรอิสระอ่ืนๆคงที่  เนื่องจากการลงทุนภาคเอกชนกอใหเกิดการจางงาน  ทําใหแรงงานมีร

มดา  ภาษเีงินไดนิติบุคคลและภาษีมูลคาเพิ่ม เปนตน  ดงันั้นเมื่อแรงงานมีรายไดก็ตอง
เสียภาษเีงินไดบุคคลธรรมดาใหแกรัฐบาล  เมื่อหักภาษีเงนิไดแรงงานกส็ามารถนําเงินเหลาน
ใชจายซ่ึงจะตองเสียภาษีมูลคาเพิ่มใหแกรัฐบาลเชนกัน  เมื่อภาคธุรกิจไดรับเงินจากการขายสินคา
และบริการก็ตองเสียภาษเีงินไดนิติบุคคลใหแกรัฐบาลเชนเดียวกนั  ดังนั้นเมื่อการลงทุนภาคเอกชน
เพิ่มสูงขึ้นจะสงผลใหการออมภาครัฐบาลเพิ่ม
 

การออมภาคครัวเรือนตอแรงงาน 1 หนวย (HHS) กับการออมภาครัฐบาลตอแรงงาน 1 
หนวย (PUS)  พบวามีความสัมพันธเชิงด

ระ
คาเปลี่ยนแปลงไป 1 หนวยจะสงผลใหการออมภาครัฐบาลตอแรงงาน 1 หนวยมีมูลคา

เปลี่ยนแปลงไป 1.1801 หนวยในทิศทางเดียวกัน ณ ระดับความเชื่อมัน่รอยละ 99 โดยกําหนดใหตัว
แปรอิสระอ่ืนๆคงที่   
 

การออมภาคธุรกิจตอแรงงาน 1 หนวย (PRS) กับการออมภาครัฐบาลตอแรงงาน 1 
หนวย (PUS)  พบวามีความสัมพันธเชิงดลุยภาพในระยะยาวในทิศทางเดียวกันอยางมีนัยสําคัญ
สถิติ ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 99  ซ่ึงสามารถอธิบายไดวาเมื่อการออมภาคธุรกิจตอแรงงาน 1 
หนวยมีมูลคาเปล
เป
แ
เศรษฐกิจดีประชาชนกจ็ะมีอํานาจในการใชจายเพิ่มขึน้  และในการซื้อขายสินคาและบริการจะตอง

คาใหแกภาครัฐบาล  ทั้งนี้ภาคธุรกิจก็จะไดรับรายไดจากการซื้อขายสินคาและบริการนั้น
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ซ่ึงภาคธุรก ินไดนิติบุคคลธรรมดาใหแกภาครัฐบาลเชนเดยีวกัน  ดังนั้นเมื่อ
รายไดหลังจากหักภาษแีละตนทุนตางๆกจ็ะเปนกําไรของภาคธุรกิจ  นอกจากนี้ประเทศไทยไดใช
มาตร ุคคลเป

คธุรกิจเพิ่มสูงขึ้นก็จะสงผลทําใหการออม พิม่สูงขึ้นดวย 

ลเขาสุทธิจากตางประเทศตอแรงงาน 1 หน ับการออม
วย (PUS)  พบวา  มีความสัมพันธเชิงดุลยภาพในระยะยาวในทิศทาง
สิทธิ์ของเงินทุนไหลเขาสุทธิจากตางประ งาน 1 หนวยมคีา

ปลงของเงินทุนไหลเขาสุทธิจากตางประเทศตอแรงงาน 1 หนวยไมอาจ
งผลใหการออมภาครัฐบาลตอแรงงาน 1 หนวยเปล่ียนแปลงไปอยางมนีัยสําคัญทางสถิติ 

ึ้นได  แตผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศและการลงทุนภาครัฐบาลจะสงผล
นดานลบแกการออมภาครัฐบาล  สวนเงนิทุนไหลเขาสุทธิจากตางประเทศไมสามารถสรุปไดอยาง
นชัดวามีผลอยางไรตอการออมภาครัฐบาล 

3.5) การทดสอบความสัมพันธเชิงดุลยภาพในระยะยาว (Cointegration test) ของการลงทุน
าคเอกชนตอแรงงาน 1 หนวย (PRI) 

 
ในการหาความสัมพันธเชิงดุลยภาพในระยะยาวของการลงทุนภาคเอกชนไดเลือกตวั

ปรเพื่อทําการทดสอบความสัมพันธดังกลาวทั้งหมด 5 ตัวแปรประกอบดวย  การลงทุนภาคเอกชน
อแรงงาน 1 หนวย (PRI)  ผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศตอแรงงาน 1 หนวย (GDP)   การออม
าคครัวเรือนตอแรงงาน 1 หนวย (HHS)  การลงทุนภาครัฐบาลตอแรงงาน 1 หนวย (PUI)  และ
ินทุนไหลเขาสุทธิจากตางประเทศตอแรงงาน 1 หนวย (FCI) ซ่ึงตัวแปรดังกลาวไดนํามาหาคา
วามยาวของความลา (Lag  Length) ที่เหมาะสม  โดยความยาวของความลาที่ไดมีคาเทากับ 4 
ื่องจากความยาวของความลาดังกลาวใหคา AIC ที่ต่ําที่สุดมีคาเทากับ 8.296404  ดังที่ไดแสดงไว
นตารางที่ 5.27 

 

ิจกจ็ะตองเสียภาษีเง

การยกเวนและลดหยอนภาษเีงินไดนติิบ นมาตรการหนึ่งในการสงเสริมการลงทุน  
เพราะฉะนั้นเมื่อการออมภา ภาครัฐบาลเ
 

สวนเงินทนุไห วย (FCI) ก
ภาครัฐบาลตอแรงงาน 1 หน
ตรงกันขามกนัโดยคาสัมประ เทศตอแรง
เทากับ 0.0186  แตเมื่อพิจารณาจากคา t – statistic แลวพบวาไมมีนยัสําคัญทางสถิติ  ดังนั้นอาจ
กลาวไดวาการเปลี่ยนแ
ส

 
เพราะฉะนั้นสามารถกลาวโดยสรุปความสัมพันธของการออมภาครัฐบาลไดวา    การ

ออมภาคครัวเรือน  การลงทุนภาคเอกชนและการออมภาคธุรกิจมีสวนชวยใหเกิดการออม
ภาครัฐบาลเพิม่สูงข
ใ
แ
 

ภ

แ
ต
ภ
เง
ค
เน
ใ
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ตารางที่ 5.27  การทดสอบคาสถิติเพื่อหาคาความยาวของความลา (Lag  Length) ที่เหมาะสมในการ 
     ทดสอบความสัมพันธเชิงด าวของการลงทุนภาคเอกชนตอแรงงาน  
   1 หนวย (P

ของความ ength) ิติของ Akaike  info  Criterion (AIC) 

ุลยภาพในระยะย
  RI) 

 
ความยาว ลา (Lag  L คาสถ

              0   161                     0  17.02
              1   585 
              1   391 
              1   930 
              1   404 

                    1  15.68
                    2 13.71
                    3 12.16
                    4* 8.296

หม ดงถึง  ความยาวของความลา th) ที่เหม ใหคา A

เมื่อไดคาความยาวของความลา (Lag  Length) ที่เหมาะสมแลว  จึงเลอืกรูปแบบของ
สมการซึ่งใช

ไว
นตารางที่ 5.28 

 

ายเหต:ุ * แส  (Lag  Leng าะสม  โดย IC  ต่ําที่สุด 
ที่มา: จากการคํานวณ 
 

คาของความยาวของความลาที่เหมาะสมเปนตัวบงชี้รูปแบบของสมการ  โดยรูปแบบ
สมการของการลงทุนภาคเอกชนตอแรงงาน 1 หนวย (PRI) เปนแบบ quadratic form ดังที่แสดง
ใ
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ตารางท .28  รูปแบบสมการของการลงทุนภาคเอกชนตอแรงงาน 1 หนวย (PRI)  โดยใชคาความ 
ี้ 

มการ

ี่ 5
     ยาวของความล

 
า (Lag  Length) ที่เหมาะสมเปนตัวบงช

รูปแบบส  
Non N ne r ear Quadratic e o Linea Lin

No rcep Inte t 
o Tr  

Intercept 
No Trend 

pt 
nd 

rcept 
end 

Inte
TrN end

Interce
No Tre

Inte
Tr

rcept 
end 

 1 893.63 8  13.63898 21 1921  12.9 13.119  13.1 3801 
 11.41238  10.83319  10.25526  10.23433  10.10524 

 9.229062  9.186721  9.026622  8.929806 
 10.06729  9.010779  8.967803  8.399940        8.296404* 
 10.3836 06861 

 9

 9.974521 

3  9.299549  9.251764  8.525342  8.4
 10.80885 .677517  9.677517  8.904292  8.904292 

หมายเหต:ุ * แสดงถึง  ความยาวของความลาที่เหมาะสม  ซ่ึงเปนตัวบงชี้รูปแบบสมการ 
ที่มา: จากการ านวณ 
 

เมื่อไดคาความยาวของความลาที่เหมาะสมและรูปแบบสมการแลว  จากนั้นจึงทําการ
ทดสอบความสัมพันธเชิงดลุยภาพในระยะยาว  ดังแสดงไวในตารางที่ 5.29 และตารางที่ 5.30 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

คํ
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ตารางที่ 5.2
     ลงทุนภาคเอกชนตอแรงงาน 1 หนวย (PRI) ดวยสถิติ Trace statistic 

C al  Val

9  การทดสอบความสัมพันธเชงิดุลยภาพในระยะยาว (Cointegration test) ของการ 

 
ritic ue สมมติฐานหลกั สมมติฐานรอง Eigenvalue T

S 5% 1% 
race  

tatistic 
       r ** 0=   23  7  0r ≥  0.967320 7.1463 7.74 85.78 
       1r ≤ ** 1   12  5  r ≥  0.828585 0.8322 4.64 61.24 
       2r ≤  ** 2r ≥    60  3  

≤ *   19  18  
0.705253 .86746 4.55 40.49 

       r  0.379840 .33181 .17 23.46 3 3r ≥  
       4r ≤  4r ≥   0.086804  3.087354   3.74   6.40 
หมายเหต:ุ *, **  คือมีนัยสําคัญทางสถิติ ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 95 และ 99 ตามลําดับ 
ี่มา: จากการคํานวณ 

 
งที่ 5

า

ท

จากตารา .29 เมื่อพิจารณาคา Rank ดวยสถิติ Trace  statistic โดยเริ่มจาก
สมมติฐานหลกัที่วา 0r =  (ไมมี Cointegrating  Vector) พบวา  คา Trace statistic ที่ไดมากกว คา
วิกฤต ณ ระดบัความเชื่อมั่นรอยละ 99 นั่นคือการปฏิเสธสมมติฐานหลกั  และยอมรับสมมติ
ฐานรองที่วา 0r ≥  ( วน Cointegrating  Vector มากกวาหรือเทากับ 0)  ตอมาจึงทําการ
ทดสอบสมมติฐานหลักทีว่า 1

มีจําน
r ≤  (มีจํานวน Cointegrating  Vector สูงสุดเทากับ 1) พบวา  คา 

Trace statistic ที่ไดมากกวาคาวิกฤต ณ ระดับความเชื่อมัน่รอยละ 99 กลาวคอเปนการปฏ
สมมติฐานหลกัเชนเดียวกัน  จากนั้นจึงทําการทดสอบสมมติฐานหลักที่วา 2

ื ิเสธ
r ≤  (มีจํานวน 

Cointegrating Vector สูงสุดเทากับ 2) พบวา  คา Trace  statistic ที่ไดมีคามากกวาคาวกิฤติ ณ ระดบั
ความเชื่อมั่นรอยละ 99 ซ่ึงเปนการแสดงถึงการปฏิเสธสมมติฐานหลกัอีกครั้ง  ตอมาจึงทําการ
ทดสอบสมมติฐานหลักทีว่า 3r ≤  (มีจํานวน Cointegrating  Vector สูงสุดเทากับ 3) พบวา  คา
Trace statistic ที่ไดมีคามากกวาคาวิกฤต ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 95 แตนอยกวาคาวิกฤต ณ 
ระดับความเชือ่มั่นรอยละ 99  กลาวคือสามารถปฏิเสธสมมติฐานหลัก ณ ระดับความเชื่อมั่นรอย
95 ไดแตไมสามารถปฏิเสธสมมติฐานหลัก ณ ระดับความเชื่อมั่น

 

ละ 
รอยละ และเมือ่ทําการ

ทดสอบสมมต ักทีว่า
 99 ได  

ิฐานหล  4r ≤  (มีจํานวน Cointegrating  Vector สูงสุดเทากับ 4) พบวา  คา 
Trace statistic ที่ไดนอยกวาคาวิกฤต ณ ระดับความเชื่อมัน่รอยละ 95 และ 99  กลาวคอืไมสามารถ
ปฏิเสธสมมติฐานหลักได  ดังนั้นในการทดสอบ Cointegration ของการลงทุนภาคเอกชนตอ
แรงงาน 1 หนวย (PRI) ดวยสถิติ Trace  statistic พบวา  มีจํานวน Cointegrating  Vector เทากับ 4  
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ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 95 และมีจํานวน Cointegrating  Vector เทากับ 3  ณ ระดบัความ

 
ตารางท .30  การทดสอบความสัมพันธเชงิดุลยภาพในระยะยาว (Cointegration test) ของการ 

ลงทุนภาคเอกชนตอแรงงาน 1 ห PRI) ดวยสถิต mal Eigenvalu istic 

Crit

เชื่อมั่นรอยละ 99 

ี่ 5
     นวย ( ิ Maxi e stat

 
ical  Value  Max

Statistic 5% 1% 
-Eigen  สมมติฐานหลกั สมมติฐานรอง Eigenvalue

        0r = ** 1r =   0.967320  116.3141  36.41  41.58 
        1r ≤ ** 2r =   0.828585  59.96478  30.33  35.68 
        2r ≤ ** 3r =   0.705253  41.53565  23.78  28.8
        3r ≤  4

3 
r =   0.379840  16.24445  16.87  2

        4

1.47 
r ≤  5r =   0.086804  3.087354   3.74   6.40 

หมายเหต:ุ *, **  ือมีนัยสําคัญทางสถิติ ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 95 และ 99 ตามลําดับ 
ที่มา: จากการคํานวณ 

จากตารางที่ 5.30 เปนการทดสอบดวยสถิติ Maximal  Eigenvalue statistic โดยเริ่มจาก
พบวา  คา Maximal  Eigenvalue statistic 

ที่ไดมาก

ค

 

สมมติฐานหลกัที่วา 0r =  (ไมมี Cointegrating  Vector) 
กวาคาวิกฤต  กลาวคือเปนการปฏิเสธสมมติฐานหลักและยอมรับสมมติฐานรองที่วา 1r =  

(มีจํานวน Cointegr ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 99  ตอมาจึงทําการทดสอบ
มมติฐานหลกัที่วา

ating  Vector เทากับ 1) 
ส  1r ≤  (มีจํานวน Cointegrating  Vector สูงสุดเทากับ 1) พบวา  คา Maximal  
Eigenvalue statistic ที่ไดมากกวาคาวิกฤต ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 99 กลาวคือเปนการปฏิเสธ
สมมติฐานหลกัเชนเดียวกัน  จากนั้นจึงทําการทดสอบสมมติฐานหลักที่วา 2r ≤  (มีจํานวน 
Cointegrating Vector สูงสุดเทากับ 2) พบวา  คา Maximal  Eigenvalue statistic ที่ไดมากกวาคา
วิกฤต ณ ระดบัความเชื่อมั่นรอยละ 99 กลาวคือเปนการปฏิเสธสมมติฐานหลักอีกครั้ง  แล
การทดสอบสมมติฐานหลักที่วา 3r

ะเมื่อทํา
≤  (มีจํานวน Cointegrating  Vector สูงสุดเทากับ 3) พบวา  

Maximal  Eigenvalue statistic ที่ไดนอยกวาคาวิกฤต ณ ระดับคว
คา 

ามเชื่อมั่นรอยละ 95 และ 99  
กลาวคือไมส

น 
ามารถปฏิเสธสมมติฐานหลักได  ดังนัน้ในการทดสอบ Cointegration ของการลงทุน

ภาคเอกชนตอแรงงาน 1 หนวย (PRI) ดวยสถิติ Maximal  Eigenvalue statistic พบวา  มีจํานว
Cointegrating  Vector เทากบั 3 ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 99 
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ดังนั้นจากการทดสอบ Cointegrating  Vector ดวยสถิติ Trace  statistic และ Maximal  
Eigenvalue statistic สามารถสรุปไดวาตัวแปรทั้งหมดทีใ่ชในการประมาณคาความสมัพันธเชิงดุลย
ภาพในระยะยาวของการลงทุนภาคเอกชนตอแรงงาน 1 หนวย (PRI)  พบวามีความสัมพันธเช
ภาพในระยะยาวตอกันเนื่องจากคา 

ิงดลุย
r มีคามากกวา 0 

 
ตารางที่ 5.31  Normalized  cointegration  coefficients ของความสัมพันธเชิงดุลยภาพในระยะย

     ของการลงทุนภาคเอกชนตอแรงงาน 1 หนวย (PRI) 
 

PRI GDP HHS PUI FCI 

าว 

 1.000000 -0.275022  0.447766  0.491449 -0.703809 
  (0.01749)  (0.08338)  (0.13454)  (0.04823) 

หมายเหต:ุ ตัวเลขในวงเล็บแสดงคา standard  error 
ี่มา: จากการคํานวณ 

 

ะ

ท

จากตารางที่ 5.31 สามารถเขียนเปนสมการที่แสดงถึงรูปแบบความสัมพันธเชิงดุลย
ภาพในระยะยาวของการลงทุนภาคเอกชนตอแรงงาน 1 หนวย (PRI) ไดดังสมการที่ 5.5  แล
สามารถอธิบายถึงความสัมพนัธแตละตวัแปรได  ดังนี ้

 
FCI7038.0PUI4914.0HHS4478.0GDP275.0PRI +−−=       ----- 

         (0.01749)
(5.5) 

    *, **, *** หมายถึง มีนยัสําคัญทางสถิติ ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 90, 95 และ 99    

กชน

งผลใหการลงทุน
ภาคเอกชนต แรงงาน 1 หนวยมีมูลคาเปลีย่นแปลงไป 0.275 หนวยในทิศทางเดียวกนั ณ ระดับ
ความเชื่อมั่นรอยละ 99 โดยกําหนดใหตัวแปรอิสระอ่ืนๆคงที่   

***     (0.08338)***      (0.13454)***     (0.04823)*** 

 
หมายเหต:ุ ตัวเลขในวงเล็บ (...) แสดงคา standard  error 

         ตามลําดับ 
 

ผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศตอแรงงาน 1 หนวย (GDP) กับการลงทุนภาคเอ
ตอแรงงาน 1 หนวย (PRI)  พบวา  มีความสัมพันธเชิงดลุยภาพในระยะยาวในทิศทางเดียวกันอยางมี
นัยสําคัญทางสถิติ ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 99  ซ่ึงสามารถอธิบายไดวาเมื่อผลิตภัณฑมวลรวม
ภายในประเทศตอแรงงาน 1 หนวยมีมูลคาเปลี่ยนแปลงไป 1 หนวยจะส

อ
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การออมภาคครัวเรือนตอแรงงาน 1 หนวย (HHS) กับการลงทุนภาคเอกชนตอแรง
1 หนวย (PRI)  พบวา  มีความสัมพันธเชิงดุลยภาพในระยะยาวในทิศทางตรงกันขามอยางมี
นัยสําคัญทางสถิติ ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 99  ซ่ึงสามารถอธิบายไดวาเมื่อการออมภาค
ครัวเรือนตอแรงงาน 1 หนวยมีมูลคาเปลี่ยนแปลงไป 1 หนวยจะสงผลใหการลงทุนภาคเอกชนตอ
แรงงาน 1 หนวยมีมูลคาเปลีย่นแปลงไป 0.4478 หนวยในทิศทางตรงกนัขาม ณ ระดบัความเชื่อ
รอยละ 99 โดยกําหนดใหตวัแปรอิสระอ

งาน 

มั่น
ืน่ๆคงที่  เนื่องจากปจจยัทางดานอัตราดอกเบี้ยมีผลตอทั้ง

การออมและการลงทุน  ดังนัน้เมื่ออัตราดอกเบี้ยอยูในระดับที่สูงขึ้นจะสงผลใหการออมภาค
ครัวเรือน

่ําลง  ทั้งนี้พฤติกรรมการบริโภคสินคาของคนไทยนยิม
บริโภคสินคาฟุมเฟ ยจากตางประเทศ เชน  การนําเขารถยนตนั่งจากตางประเทศ  นาฬิกาและ
เครื่องสําอาง

ร
ร

หนวย (PUI) กับการลงทุนภาคเอกชนตอ
รงงาน 1 หนวย (PRI)  พบวา  มีความสัมพันธเชิงดุลยภาพในระยะยาวในทิศทางตรงกันขามอยาง
ีนัยสําคัญทางสถิติ ณ ระดบัความเชื่อมั่นรอยละ 99  ซ่ึงสามารถอธิบายไดวาเมื่อการลงทุน
าครัฐบาลตอแรงงาน 1 หนวยมีมูลคาเปลีย่นแปลงไป 1 หนวยจะสงผลใหการลงทุนภาคเอกชนตอ
รงงาน 1 หนวยมีมูลคาเปลีย่นแปลงไป 0.4914 หนวยในทิศทางตรงกนัขาม ณ ระดบัความเชื่อมั่น
อยละ 99 โดยกําหนดใหตวัแปรอิสระอ่ืนๆคงที่  เนื่องจากการใชนโยบายการเงินการคลังของ
าครัฐบาลในการลงทุนในโครงสรางพื้นฐานและการกระตุนเศรษฐกิจมีขอจํากัดในเรื่อง
บประมาณและระดับหนี้สาธารณะ  สงผลใหภาคเอกชนเขามามีสวนรวมในการลงทุนใน
ครงสรางพื้นฐานเพิ่มขึ้น  ทาํใหการลงทุนภาคเอกชนเพิม่ขึ้นและการลงทุนภาครัฐบาลลดลง 

 
เงินทุนไหลเขาสุทธิจากตางประเทศตอแรงงาน 1 หนวย (FCI) กับการลงทุน

เดียวกันอย
เงินทุนไหล ะเทศตอแรงงาน 1 หนวยมีมูลคาเปลี่ยนแปลงไป 1 หนวยจะสงผลให

เพิ่มสูงขึ้นตามไปดวย  แตการเพิ่มสูงขึ้นของอัตราดอกเบี้ยก็ไมจูงใจใหผูผลิตขยายกําลัง
การผลิต  การลงทุนภาคเอกชนก็จะลดต

อ
 เปนตน และการเดินทางไปทองเที่ยวตางประเทศของคนไทย  แมจะมีรายไดเพิ่มขึ้น

ในอัตราที่ลดลง  รวมถึงการใชนโยบายของภาครัฐบาลหลังจากเกดิวกิฤตการณทางการเงินในกา
กระตุนเศรษฐกิจทางดานอุปสงค  เพื่อกระตุนใหเกิดการใชจายในการบริโภคเพื่อชวยลดกําลังกา
ผลิตสวนเกินในประเทศและเพื่อกอใหเกดิการลงทุนใหมตอไป  การกระตุนการบริโภคดังกลาว
สงผลใหการออมภาคครัวเรือนลดลง  ส่ิงตางๆเหลานี้จงึเปนสาเหตุทีท่ําใหการออมภาคครัวเรือน
กับการลงทนุภาคเอกชนมีทศิทางตรงกันขามกัน 
 

สวนการลงทนุภาครัฐบาลตอแรงงาน 1 
แ
ม
ภ
แ
ร
ภ
ง
โ

ภาคเอกชนตอแรงงาน 1 หนวย (PRI)  พบวา  มีความสัมพันธเชิงดุลยภาพในระยะยาวในทศิทาง
างมีนัยสําคัญทางสถิติ ณ ระดบัความเชื่อมั่นรอยละ 99  ซ่ึงสามารถอธิบายไดวาเมื่อ
เขาสุทธิจากตางปร
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การลงท ภาคเอกชนตอแรงงาน 1 หนวยมมีูลคาเปลี่ยนแปลงไป 0.7038 หนวยในทิศทางเดียวกนั 
ณ ระ หตวัแป

มารถกลาวโดยสรุปความสัมพันธของการ อกชนไดวา
ะเทศซึ่งแสดงถึงการเจริญเติบโตทางเศรษ ั้งเงนิทุนไหลเขา
เกิดการลงทุนภาคเอกชนเพิ่มสูงขึ้นได  ภาคครัวและการ

็
ลง  เกิดอุปทานสวนเกินในตลาดสินคา  เกิดการลดการจางงานเพิ่มขึ้น  

ะบบเศรษฐกจิก็จะหดตัวในที่สุด 
 

 
ในการหาความสัมพันธเชิงดุลยภาพในระยะยาวของการลงทุนภาครัฐบาลไดเลือกตวั

ปรเพื่อทําการทดสอบความสัมพันธดังกลาวทั้งหมด 6 ตัวแปรไดแก  การลงทุนภาครัฐบาลตอ
รงงาน 1 หนวย (PUI)  ผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศตอแรงงาน 1 หนวย (GDP)  การออม
าครัฐบาลตอแรงงาน 1 หนวย (PUS)  การออมภาคธุรกิจตอแรงงาน 1 หนวย (PRS)  การลงทุน
าคเอกชนตอแรงงาน 1 หนวย (PRI) และเงินทุนไหลเขาสุทธิจากตางประเทศตอแรงงาน 1 หนวย 
CI) ซ่ึงตัวแปรดังกลาวไดนํามาหาคาความยาวของความลา (Lag  Length) ที่เหมาะสม  โดยความ
าวของความลาที่ไดมีคาเทากับ 3 เนื่องจากความยาวของความลาดังกลาวใหคา AIC ที่ต่ําที่สุดมีคา
ากับ 5.513101  ดังที่ไดแสดงไวในตารางที่ 5.32 

 

ุน
ดับความเชื่อมั่นรอยละ 99 โดยกําหนดใ รอสิระอ่ืนๆคงที่ 

 
เพราะฉะนั้นสา ลงทุนภาคเ

ผลิตภัณฑมวลรวมภายในปร ฐกิจ  รวมท
สุทธิจากตางประเทศจะชวยให แตการออม
ลงทุนภาครัฐบาลกลับสงผลทางดานลบแกการลงทุนภาคเอกชน  เพราะหากครวัเรือนออมเงินไวก
จะทําใหการบริโภคลด
ร

3.6) การทดสอบความสัมพันธเชิงดุลยภาพในระยะยาว (Cointegration test) ของการลงทุน
ภาครัฐบาลตอแรงงาน 1 หนวย (PUI) 

แ
แ
ภ
ภ
(F
ย
เท
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ตารางที่ 5.32  การทดสอบคาสถิติเพื่อหาค วามลา (Lag  Length) ที่เหมาะสมในการ 
   ทดสอบคว ันธเชิงดุลยภ ยะยาวของก ภาครัฐบ   

หนวย (

ของความ ength) สถิติของ fo  Crit

าความยาวของค
  ามสัมพ าพในระ ารลงทุน าลตอแรงงาน
     1 PUI) 

 
ความยาว ลา (Lag  L คา  Akaike  in erion (AIC) 

                0 791                       0 18.06
                1 947 
                1 042 
                1 101 

                      1 14.59
                      2 8.652
                      3* 5.513

หม ดงถึง  ความยาวของความลา th) ที่เหม ใหคา A
ที่ม ํานวณ 

วามยาวของความลา (Lag  Length) ที่เหมาะสมแลว  จึงเลอืกรูปแบบของ
มการซึ่งใชคาของความยาวของความลาที่เหมาะสมเปนตัวบงชี้รูปแบบของสมการ  โดยรูปแบบ

สมการของก 

 
 

ายเหต:ุ * แส  (Lag  Leng าะสม  โดย IC  ต่ําที่สุด 
า: จากการค

 
เมื่อไดคาค

ส
ารลงทุนภาครัฐบาลตอแรงงาน 1 หนวย (PUI) เปนแบบ quadratic form ดังที่แสดงไว

ในตารางที่ 5.33 
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ตารางที่ 5.33  รูปแบบสมการของการลงท
     ยา

ุนภาครัฐบาลต
ength) ที่เหมา

อแ  หนวย (P ม 
วข   L ะสม ี้ 

มการ

รงงาน 1
เปนตัวบงช

UI)  โดยใชคาควา
องความลา (Lag

 
รูปแบบส  

None No  r ear Quadratic ne Linea Lin
No Inter cept Intercept 

No Trend 
pt 
nd 

rcept 
end 

Inte
TrNo Trend 

Interce
No Tre

Inte
Tr

rcept 
end 

 10.43909  10.43909 79 8979  9.99 10.189  10.1 9348 
 8.997272  9.003102  8.713142  7.655609  7.421004 

 8.244203  8.044366  6.276669  5.985868 
 8.070847  7.954523  7.718540  5.993991  5.711359 
 8.09194 13101* 

 
338 

 8.326090 

5  7.825291  7.724592  5.831431        5.5
 8.471340  8.223093  8.083926  5.941160  5.767157
 9.111608  8.707600  8.707600  6.378338  6.378

หมายเหต:ุ * แ ถึง  ความยาวของความลาที่เหมาะสม  ซ่ึงเปนตัวบงชี้รูปแบบสมการ 
ที่มา: จากการคํานวณ 
 

เมื่อไดคาความยาวของความลาที่เหมาะสมและรูปแบบสมการแลว  จากนั้นจึงทํากา
ทดสอบความสัมพันธเชิงดลุยภาพในระยะยาว  ดังแสดงไวในตารางที่ 5.34 และตารางที่ 5.35 
 
 
 
 
 
 
 
 

สดง

ร
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ตารางที่ 5.34  การทดสอบความส
     ลง

ัมพ
ุนภาครัฐบาลตอแ

ันธ ะย ration
ท รงง PUI) ดว ce statis

l  Va

เชงิดุลยภาพในร
าน 1 หนวย (

ะยาว (Cointeg
ยสถิต ิTra

 test) ของการ 
tic 

 
Critica lue สมมติฐานหลกั สมมติฐานรอง Eigenvalue T

S 5% 1% 
race  

tatistic 
       0r = **   27 10 10r ≥  0.961767 0.7353 4.94 14.36 
       1r ≤ ** 1r ≥    15  7  0.880070 6.4933 7.74 85.78 
       2r ≤ ** 2r ≥    82  54  

0.49 
0.617193 .26355 .64 61.24 

       3r ≤ ** 3r ≥   0.586861  48.65570  34.55  4
       4r ≤  4r ≥   0.350569  17.71668  18.17  23.46 
     0.071823  2.608647   3.74   6.40  5r ≤  5r ≥    
หมายเหต:ุ *

 

าคา

)  ตอม

, **  คือมีนัยสําคัญทางสถิติ ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 95 และ 99 ตามลําดับ 
ที่มา: จากการคํานวณ
 

จากตารางที่ 5.34 เมื่อพิจารณาคา Rank ดวยสถิติ Trace  statistic โดยเริ่มจาก
สมมติฐานหลกัที่วา 0=  (ไมมี Cointegrating  Vector) พบวา  คา Trace statistic ที่ไดมากกว
วิกฤต ณ ระดบัความเชื่อมั่นรอยละ 99 นั่นคือการปฏิเสธสมมติฐานหลกั  และยอมรับสมมติ
ฐานรองที่วา 0r ≥  (มีจํานวน Cointegrating  Vector มากกวาหรือเทากับ 0 าจึงทําการ
ทดสอบสมมติฐานหลักทีว่า 1

r

r ≤  (มีจํานวน Cointegrating  Vector สูงสุดเทากับ 1) พบวา  คา 
Trace statistic ที่ไดมากกวาคาวิกฤต ณ ระดับความเชื่อมัน่รอยละ 99 กลาวคือเปนการปฏิเสธ
สมมติฐานหลกัเชนเดียวกัน  จากนั้นจึงทําการทดสอบสมมติฐานหลักที่วา 2r ≤  (มีจํานวน 
Cointegrating Vector สูงสุดเทากับ 2) พบวา  คา Trace  statistic ที่ไดมีคามากกวาคาวกิฤติ ณ ระด
ความเชื่อมั่นรอยละ 99 ซ่ึงเปนการแสดงถึงการปฏิเสธสมมติฐานหลกัอีกครั้ง  ตอมาจึงทําการ
ทดสอบสมมติฐานหลักทีว่า 3r ≤  (มีจํานวน Cointegrating  Vector สูงสุดเทากับ 3) พบวา  คา 
Trace statistic ที่ไดกย็ังมีคามากกวาคาวิกฤต ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 9 คือการปฏิเส
สมมติฐานหลกั  จากนั้นจึงทาํการทดสอบสมมติฐานหลกัที่วา 4

บั

ธ9 นั่น
r ≤  (มีจํานวน Cointegrating  

Vector สูงสุดเทากับ 4) พบวา  คา Trace statistic ที่ไดนอยกวาคาวิกฤต ณ ระดับความเชื่อมั่นรอย
ละ 95 และ 99  กลาวคือไมสามารถปฏิเสธสมมติฐานหลกัได  ดังนั้นในการทดสอบ Cointegration 
ของการลงทุนภาครัฐบาลตอแรงงาน 1 หนวย (PUI) ดวยสถิติ Trace  statistic พบวา  มีจํานว
Cointegrating  Vector เทากบั 4  ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 99 
 

น 



 

116

ตารางที่ 5.35  การทดสอบความสัมพันธเชงิดุลยภาพในระยะยาว (Cointegration test) ของการ 
     ลงทุนภาครัฐบาลตอแรงงาน 1 หนวย (PUI) ดวยสถิต ิMaximal Eigenvalue statistic 

 
Critical  Value สมมติฐานหลกั สมมติฐานรอง Eigenvalue Max-Eigen  

Statistic 5% 1% 
        0r = ** 1r =   0.961767  114.2420  42.48  48.17 
        1r ≤ ** 2r =   0.880070  74.22975  36.41  41.58 
        2r ≤ * 3r =   0.617193  33.60784  30.33  35.68 
        3r ≤ ** 4r =   0.586861  30.93902  23.78  28.83 
        4r ≤  5r

        5r ≤  6r =   0.071823  2.608647   3.74   6.40 
=   0.350569  15.10803  16.87  21.47 

หมายเหต:ุ ะ 95 และ 99 ตามลําดับ 
ที่มา: จากการคํานวณ 
 

ากต เปนการทดสอบดวยส l  Eig tistic
สมมติฐานหลกัที่ว มี Co  Vec า M nval

ิฐานหลักและยอมรับสมมติฐานรองที่วา

*, **  คือมีนัยสําคัญทางสถิติ ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยล

จ ารางที่ 5.35 ถิติ Maxima envalue sta  โดยเริ่มจาก
า 0r =  (ไม integrating tor) พบวา  ค aximal  Eige ue statistic 

ที่ไดมากกวาคาวิกฤต  กลาวคือเปนการปฏิเสธสมมต  1r =  
(มีจํานวน Cointegrating  Vector เทากับ 1) ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 99  ตอมาจึงทําการทดสอบ
มมติฐานหลกัที่วาส  1r ≤  (มีจํานวน Cointegrating  Vector สูงสุดเทากับ 1) พบวา  คา Maximal  

Eigenvalue s ธtatistic ที่ไดมากกวาคาวิกฤต ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 99 กลาวคือเปนการปฏิเส
สมมติฐานหลกัเชนเดียวกัน  จากนั้นจึงทําการทดสอบสมมติฐานหลักที่วา 2r ≤  (มีจํานวน 
Cointegrating Vector สูงสุดเทากับ 2) พบวา  คา Maximal  Eigenvalue sta ไดมคีามากกวาคา
ิกฤต ณ ระดบัความเชื่อมั่นรอยละ 95 แตนอยกวาคาวกิฤต ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 99  
ลาวคือสามารถปฏิเสธสมมติฐานหลัก ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 95 ไดแตไมสามารถปฏิเสธ
มมติฐานหลกั ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 99 ได  ตอมาจึงทําการทดสอบสมมติฐานหลักทีว่า 
≤  (มีจํานวน Cointegrating  Vector สูงสุดเทากับ 3) พบวา  คา Maximal  Eigenvalue statistic ที่
ดมีคามากกวาคาวิกฤต ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 99  ซ่ึงแสดงถึงการปฏิเสธสมมติฐานหลัก ณ 

รอยละ 99  แตเนื่องจากวาในการทดสอบสมมติฐานหลักที่วา

tistic ที่
ว
ก
ส
r 3

ไ
ระดับความเชือ่มั่น  2r ≤  (มีจาํนวน 

าวิกฤต 
 ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 99 ดังนั้นจึงทาํการทดสอบคา Maximal  Eigenvalue statistic เทียบกบั

ังกลาวไดวาคา Maximal  Eigenvalue 

Cointegrating Vector สูงสุดเทากับ 2) คา Maximal  Eigenvalue statistic ที่ไดมีคานอยกวาค
ณ
คาวิกฤต ณ ระดับความเชื่อมัน่รอยละ 95  ซ่ึงสามารถสรุปผลด
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statistic 
สมมติฐานหลกั ณ ระดับค ะ 95  และเมือ่ทําการทดสอบสมมติฐานหลักที่วา

ที่ไดมคีามากกวาคาวิกฤต ณ ระดบัความเชื่อมั่นรอยละ 95  กลาวคือสามารถปฏิเสธ
วามเชื่อมั่นรอยล  4r ≤  

(มีจํานวน Cointegrating  Vector สูงสุดเทากับ 4) พบวา  คา Maximal  Eigenvalue statistic ที่ได
นอยกวาคาว มติฐาน

) 
ดับ

 

ังนั้นจากการทดสอบ Cointegrating  Vector ดวยสถิติ Trace  statistic และ Maximal  
Eigenvalue s

กิฤต ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 95 และ 99  กลาวคือไมสามารถปฏิเสธสม
หลักได  ดังนัน้ในการทดสอบ Cointegration ของการลงทุนภาครัฐบาลตอแรงงาน 1 หนวย (PUI
ดวยสถิติ Maximal  Eigenvalue statistic พบวา  มีจํานวน Cointegrating  Vector เทากบั 4  ณ ระ
ความเชื่อมั่นรอยละ 95  และมีจํานวน Cointegrating  Vector เทากับ 2  ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ
99 
 

ด
tatistic สามารถสรุปไดวาตัวแปรทั้งหมดทีใ่ชในการประมาณคาความสมัพันธเชิงดุลย

ภาพในระยะยาวของการลงทุนภาครัฐบาลตอแรงงาน 1 หนวย (PUI)  พบวามีความสัมพันธเชิงดลุย
ภาพในระยะยาวตอกันเนื่องจากคา r มีคามากกวา 0 
 
ตารางที่ 5.36  Normalized  cointegration  coefficients ของความสัมพันธเชิงดุลยภาพในระยะยาว 

     ของการลงทุนภาครัฐบาลตอแรงงาน 1 หนวย (PUI) 
 

PUI GDP PUS PRS PRI FCI 
 1.000000 -0.318074 -0.315901  2.260948  0.449745 -0.684266 

   (0.02025)  (0.12457)  (0.17059)  (0.08988)  (0.08766)
หมายเหต:ุ ตัวเลขในวงเล็บแสดงคา standard  error 
ที่มา: จากการคํานวณ 
 

จากตารางที่ 5.36 สามารถเขียนเปนสมการที่แสดงถึงรูปแบบความสัมพันธเชิงดุลย
ภาพในระยะยาวของการลงทุนภาครัฐบาลตอแรงงาน 1 หนวย (PUI) ไดดังสมการที ่5.6  และ
สามารถอธิบายถึงความสัมพนัธแตละตวัแปรได  ดังนี ้
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       FCI6843.0PRI4497.0PRS2609.2PUS3159.0GDP3181.0PUI +−−+=  ----- (5.6) 
        (0.02025)***       (0.12457)***     (0.17059)***      (0.08988)***     (0.08766)*** 

 
หมายเหต:ุ ต

 

าพในระยะยาวในทิศทาง
เดียวกันอยางมีนัยสําคัญทางสถิติ ณ ระดบัความเชื่อมั่นรอยละ 99  ซ่ึงสามารถอธิบายไดวาเมื่อ
ผลิตภัณฑมว

 

การออมภาครัฐบาลตอแรงงาน 1 หนวย (PUS) กับการลงทุนภาครัฐบาลตอแรงงาน 1 
หนวย (P าง

ไดวาเมื่อการออมภาครัฐบาลตอแรงงาน 1 
หนวยมีมูลคาเปลี่ยนแปลงไป 1 หนวยจะสงผลใหการลงทุนภาครัฐบาลตอแรงงาน 1 หนวยมีมูลคา
เปล่ียนแปลง นดใหตัว

ทยถือไดวา

ึ่งสามารถอธิบายไดวาเมื่อการออมภาคธุรกิจตอแรงงาน 
 หนวยมีมูลคาเปลี่ยนแปลงไป 1 หนวยจะสงผลใหการลงทุนภาครัฐบาลตอแรงงาน 1 หนวยมี

กําหนดใหต

ัวเลขในวงเล็บ (...) แสดงคา standard  error 
    *, **, *** หมายถึง มีนยัสําคัญทางสถิติ ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 90, 95 และ 99   

         ตามลําดับ 
 

ผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศตอแรงงาน 1 หนวย (GDP) กับการลงทุน
ภาครัฐบาลตอแรงงาน 1 หนวย (PUI)  พบวา  มีความสัมพันธเชิงดุลยภ

ลรวมภายในประเทศตอแรงงาน 1 หนวยมีมลูคาเปลี่ยนแปลงไป 1 หนวยจะสงผลให
การลงทุนภาครัฐบาลตอแรงงาน 1 หนวยมมีูลคาเปลี่ยนแปลงไป 0.3181 หนวยในทิศทางเดียวกนั
ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 99 โดยกําหนดใหตวัแปรอสิระอ่ืนๆคงที่ 

 

UI)  พบวา  มีความสัมพันธเชิงดลุยภาพในระยะยาวในทิศทางเดียวกันอยางมีนัยสําคัญท
สถิติ ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 99  ซ่ึงสามารถอธิบาย

ไป 0.3159 หนวยในทิศทางเดียวกัน ณ ระดับความเชื่อมัน่รอยละ 99 โดยกําห
แปรอิสระอ่ืนๆคงที่  เนื่องจากวากอนเกดิวิกฤตการณทางการเงินเศรษฐกิจของประเทศไ
อยูในเกณฑทีด่ี  รัฐบาลสามารถเก็บภาษีไดเปนผลที่นาพอใจ  จึงนําเงนิที่ไดมาลงทนุในโครงสราง
พื้นฐานเพื่อเอือ้อํานวยความสะดวกในการลงทุนใหแกภาคเอกชน 

 
การออมภาคธุรกิจตอแรงงาน 1 หนวย (PRS) กับการลงทุนภาครัฐบาลตอแรงงาน 1 

หนวย (PUI)  พบวา  มีความสัมพันธเชิงดลุยภาพในระยะยาวในทิศทางตรงกันขามอยางมีนัยสําคัญ
ทางสถิติ ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 99  ซ
1
มูลคาเปลี่ยนแปลงไป 2.2609 หนวยในทิศทางตรงกันขาม ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 99 โดย

ัวแปรอิสระอ่ืนๆคงที่   
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การลงทุนภาคเอกชนตอแรงงาน 1 หนว  
สัมพันธเชิงดลุยภาพในระยะยาวในทิศทา มอยางมีนัยสําคัญ
มั่นรอยละ 99  ซ่ึงสามารถอธิบายไดวาเมื่อก าคเอกชนตอ
ีย่นแปลงไป 1 หนวยจะสงผลใหการลงทุน ตอแรงงาน 1 
ป 0.4497 หนวยในทิศทางตรงกันขาม ณ ร ชื่อมั่นรอยละ 99  
ื่นๆคงที่ 

นุไหลเขาสุทธิจากตางประเทศตอแรงงาน 1 หนวย (FCI) กับการลงทุน
าครัฐบาลตอแรงงาน 1 หนวย (PUI)  พบวา  มีความสัมพันธเชิงดุลยภาพในระยะยาวในทิศทาง

เดียวกันอยา
ห

9 โดยกําหนดใหตวัแปรอสิระอ่ืนๆคงที่ 
 
เพราะฉะนั้นสามารถกลาวโดยสรุปความสัมพันธของการลงทุนภาครัฐบาลไดวาการ

อมภาครัฐบาล  ผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศและเงนิทุนไหลเขาสุทธิจากตางประเทศไดมี
วนสนับสนนุใหเกิดการลงทุนภาครัฐบาล  สวนการออมภาคเอกชนและการลงทุนภาคเอกชนมี
วามสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกับการลงทุนภาครัฐบาล 

3.7) การทดสอบความสัมพันธเชิงดุลยภาพในระยะยาว (Cointegration test) ของเงินทุน
หลเขาสุทธิจากตางประเทศตอแรงงาน 1 หนวย (FCI) 

 
ในการหาความสัมพันธเชิงดุลยภาพในระยะยาวของเงนิทุนไหลเขาสุทธิจาก

างประเทศไดเลือกตัวแปรเพื่อทําการทดสอบความสัมพันธดังกลาวทั้งหมด 5 ตัวแปร
ระกอบดวย  เงินทุนไหลเขาสุทธิจากตางประเทศตอแรงงาน 1 หนวย (FCI)  ผลิตภัณฑมวลรวม
ายในประเทศตอแรงงาน 1 หนวย (GDP)  การลงทุนภาคเอกชนตอแรงงาน 1 หนวย (PRI)  การ
อมภาคธุรกิจตอแรงงาน 1 หนวย (PRS)  และการออมภาครัฐบาลตอแรงงาน 1 หนวย (PUS)  ซ่ึง

ความลาที่ไ ีคาเทากับ 
.689880 ดังที่ไดแสดงไวในตารางที่ 5.37 

 

ย (PRI) กับการลงทุนภาครัฐบาลตอแรงงาน 1
หนวย (PUI)  พบวา  มีความ งตรงกันขา
ทางสถิติ ณ ระดับความเชื่อ ารลงทุนภ
แรงงาน 1 หนวยมีมูลคาเปล ภาครัฐบาล
หนวยมีมูลคาเปลี่ยนแปลงไ ะดับความเ
โดยกําหนดใหตัวแปรอิสระอ

 
สวนเงินท

ภ
งมีนัยสําคัญทางสถิติ ณ ระดบัความเชื่อมั่นรอยละ 99  ซ่ึงสามารถอธิบายไดวาเมื่อ

เงินทุนไหลเขาสุทธิจากตางประเทศตอแรงงาน 1 หนวยมีมูลคาเปลี่ยนแปลงไป 1 หนวยจะสงผลใ
การลงทุนภาครัฐบาลตอแรงงาน 1 หนวยมมีูลคาเปลี่ยนแปลงไป 0.6843 หนวยในทิศทางเดียวกนั 
ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 9

อ
ส
ค
 

ไ

ต
ป
ภ
อ
ตัวแปรดังกลาวไดนํามาหาคาความยาวของความลา (Lag  Length) ที่เหมาะสม  โดยความยาวของ

ดมคีาเทากับ 4 เนื่องจากความยาวของความลาดังกลาวใหคา AIC ที่ต่ําที่สุดม
6
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ตาราง   การทดสอบ ิเพื่อหาคาคว งความลา (Lag  Length) ที่เหมาะสมในการ 
ดสอบค ธเชิงดุลย ะยาวของ เขาสุทธิจ
างประเท น 1 หนว

ของความ ength) สถิติของ fo  Crit

ที่ 5.37 คาสถิต ามยาวขอ
     ท วามสัมพัน ภาพในระย เงนิทุนไหล าก 
     ต ศตอแรงงา ย (FCI) 

 
ความยาว ลา (Lag  L คา  Akaike  in erion (AIC) 

              0   765                     0 17.32
              1   958 
              1   864 
              1   852 

                    1 14.64
                    2 12.06
                    3 9.558

                                 1    4* 6.689880 
หมายเหต:ุ * แสดงถึง  ความยาวของความลา (Lag  Length) ที่เหมาะสม  โดยใหคา AIC  ต่ําที่สุด 
ี่มา: จากการคํานวณ 

 
ง

มการซึ่งใชคาของความยาวของความลาที่เหมาะสมเปนตัวบงชี้รูปแบบของสมการ  โดยรูปแบบ
มการของเงินทุนไหลเขาสุทธิจากตางประเทศตอแรงงาน 1 หนวย (FCI) เปนแบบ quadratic form 
ังที่แสดงไวในตารางที่ 5.38 

 
 
 

ท

เมื่อไดคาความยาวของความลา (Lag  Length) ที่เหมาะสมแลว  จึงเลอืกรูปแบบขอ
ส
ส
ด
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ตารางที่ 5.38  รูปแบบสมการของเง
    โด

ินทุ ิจากต อแรงง   
ยใ งค engt สมเปนต ี้ 

มการ

นไหลเขาสุทธ
วามลา (Lag  L

างประเทศต
h) ที่เหมาะ

าน 1 หนวย (FCI)
ชคาความยาวขอ วับงช

 
รูปแบบส  

Non N ne r ear Quadratic e o Linea Lin
No rcep Inte t 

o Tr d 
Intercept 
No Trend 

pt 
nd 

rcept 
end 

Inte
TreN en

Interce
No Tre

Inte
Tr

rcept 
nd 

 11.61067  11.61067  11.25513  11.25513  10.24633 
 9.801880  9.475705  9.287537  9.307643  8.741820 
 8.487909  8.066923  7.849400  7.920336  7.297674 
 8.19875 20761 

 7
974 

1  7.663602  7.648590  7.478554  6.8
 8.101996 .568783  7.501623  7.343651        6.689880* 
 8.652572  7.800590  7.800590  7.273974  7.273

หมายเหต:ุ * แ ดงถึง  ความยาวของความลาที่เหมาะสม  ซ่ึงเปนตัวบงชี้รูปแบบสมการ 
ที่มา: จากการคํานวณ
 

เมื่อไดคาความยาวของความลาที่เหมาะสมและรูปแบบสมการแลว  จากนั้นจึงทําการ
ทดสอบความสัมพันธเชิงดลุยภาพในระยะยาว  ดังแสดงไวในตารางที่ 5.39 และตารางที่ 5.40 
 
 
 
 
 
 
 
 

ส
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ตารางที่ 5.39  การทดสอบความส
     ไห

ัมพ
เขาสุทธิจากตางป

ันธ ะย ration  
ล ระ  1 หน วยสถิต e statis

 
l  Va

เชงิดุลยภาพในร
เทศตอแรงงาน

ะยาว (Cointeg
วย (FCI)  ด

 test) ของเงินทุน
ิ Trac tic 

Critica lue สมมต หลกัิฐาน  สมมติฐานรอง Eigenvalue T
S 5% 1% 

race  
tatistic 

       r ** 0=   20  7  0r ≥  0.876652 1.0601 7.74 85.78 
       1≤ **   12  54  0.868977 9.9068 .64 61.24 r 1r ≥  
       2r ≤ ** 2r ≥   0.655323  60.80581  34.55  40.49 

 0.512818  24.59077  18.17  23.46 
    

       3r ≤ ** 3r ≥  
   4r ≤  4r ≥   0.004133  0.140800   3.74   6.40 
หมายเหต:ุ *

 

) การ

, **  คือมีนัยสําคัญทางสถิติ ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 95 และ 99 ตามลําดับ 
ที่มา: จากการคํานวณ
 

จากตารางที่ 5.39 เมื่อพิจารณาคา Rank ดวยสถิติ Trace  statistic โดยเริ่มจาก
สมมติฐานหลกัที่วา  (ไมมี Cointegrating  Vector) พบวา  คา Trace statistic ที่ไดมากกวาคา
วิกฤต ณ ระดบัความเชื่อมั่นรอยละ 99 นั่นคือการปฏิเสธสมมติฐานหลกั  และยอมรับสมมติ
ฐานรองที่วา 0r ≥  (มีจํานวน Cointegrating  Vector มากกวาหรือเทากับ 0  ตอมาจึงทํา
ทดสอบสมมติฐานหลักทีว่า 1

0r =

r ≤  (มีจํานวน Cointegrating  Vector สูงสุดเทากับ 1) พบวา  คา 
Trace statistic ที่ไดมากกวาคาวิกฤต ณ ระดับความเชื่อมัน่รอยละ 99 กลาวคือเปนการปฏิเสธ
สมมติฐานหลกัเชนเดียวกัน  จากนั้นจึงทําการทดสอบส านหลักที่วา 2มมติฐ r ≤  (มีจํานวน 
Cointegrating Vector สูงสุดเทากับ 2) พบวา  คา Trace  statistic ที่ไดมีคามากกวาคาวกิฤติ ณ ระดบั
ความเชื่อมั่นรอยละ 99 ซ่ึงเปนการแสดงถึงการปฏิเสธสมมติฐานหลกัอีกครั้ง  ตอมาจึงทําการ
ทดสอบสมมติฐานหลักทีว่า 3r ≤  ( ีจํานวน Cointegrating  Vector สูงสุดเทากับ 3) พบวา  คา 
Trace statistic ที่ไดมีคามากกวาคาวิกฤติ ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 99 ซ่ึงเปนการแสดงถึงกา
ปฏิเสธสมมติฐานหลักอีกครั้ง  ดังนั้นจึงทาํการทดสอบสมมติฐานหลกัที่วา 4

ม
ร

r ≤  (มีจํานวน 
Cointegrating  Vector สูงสุดเทากับ 4) พบวา  คา Trace statistic ที่ไดนอยกวาคาวิกฤต ณ ระดับ
ความเชื่อมั่นรอยละ 95 และ 99  กลาวคือไมสามารถปฏิเสธสมมติฐานหลักได  ดังนัน้ในการ
ทดสอบ Coi  ntegration ของเงินทุนไหลเขาสุทธิจากตางประเทศตอแรงงาน 1 หนวย (FCI) ดวยสถิติ
Trace  statistic พบวามีจํานวน Cointegrating  Vector เทากับ 4  ณ ระดบัความเชื่อมั่นรอยละ 99 
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ตารางที่ 5.40  การทดสอบความสัมพันธเชงิดุลยภาพในระยะยาว (Cointegration test) ของเงินทุน 

Critical  Value 

     ไหลเขาสุทธิจากตางประเทศตอแรงงาน 1 หนวย (FCI) ดวยสถิติ Maximal  
     Eigenvalue statistic 

 

สม  สมม Eig Max-E
Sta 5% 1% 

มติฐานหลกั ติฐานรอง envalue igen  
tistic 

        ** 1r =   0.  71.  36.41  876652 15337  41.58r = 0

        1r ≤ ** 2r =   0.868977  69.10095  30.33  35.68 
        2r ≤ ** 3r =   0.655323  36.21504  23.78  28.83 
     **    3r ≤ 4r =   0.512818  24.44997  16.87  21.47 

        4r ≤  5r =   0.004133  0.140800   3.74   6.40 
หมายเหต:ุ *, **  คือมีนัยสําคัญทางสถิติ ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 95 และ 99 ตามลําดับ 
ที่มา: จากการคํานวณ 
 

จากตารางที่ 5.40 เปนการทดสอบดวยสถิติ Maximal  Eigenvalue statistic โดยเริ่มจาก
มมติฐา
ี่ไดมากกวาคาวิกฤต าวคือเปนการปฏิเสธสมมติฐานหลักและยอมรับสมมติฐานรองที่วา

ส นหลกัที่วา 0r =  (ไมมี Cointegrating  Vector) พบวา  คา Maximal  Eigenvalue statistic 
ท   กล  1r =  
(มีจํานวน Cointegrating  Vector เทากับ 1) ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 99  ตอมาจึงทําการทดสอบ
สมมติฐานหลกัที่วา 1r ≤  (มีจํานวน Cointegrating  Vector สูงสุดเทากับ 1) พบวา  คา Maximal  
Eigenvalue statistic  ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 99 กลาวคือเปนการปฏิเสธ
มมติฐานหลกัเชนเดียวกัน  จากนั้นจึงทําการทดสอบสมมติฐานหลักที่วา

ที่ไดมากกวาคาวิกฤต ณ
ส  2r ≤  (มีจํานวน 
Cointegratin

ื่อมั่น
g Vector สูงสุดเทากับ 2) พบวา  คา Maximal  Eigenvalue statistic ที่ไดมคีามากกวาคา

วิกฤต ณ ระดบัความเชื่อมั่นรอยละ 99  ซ่ึงแสดงถึงการปฏิเสธสมมติฐานหลัก ณ ระดบัความเช
รอยละ 99  ตอมาจึงทําการทดสอบสมมติฐานหลักทีว่า 3r ≤  (มีจํานวน Cointegrating  Vector 
สูงสุดเทากับ 3) พบวา  คา Maximal  Eigenvalue statistic ที่ไดมีคามากกวาคาวิกฤต ณ ระดับความ
เชื่อมั่นรอยละ 99  ซ่ึงแสดงถึงการปฏิเสธสมมติฐานหลัก ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 99  และเมื่
ทําการทดสอบสมมติฐานหลักที่วา 4

อ
r ≤  (มีจํานวน Cointegrating  Vector สูงสุดเทากับ 4) พบวา

คา Maximal  Eigenvalue statistic ที่ไดนอยกวาคาวิกฤต ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 95 และ 99  
กลาวคือไมสามารถปฏิเสธสมมติฐานหลักได   ดังนัน้ในการทดสอบ Cointegration ของเงินทุน
ไหลเขาสุทธิจากตางประเทศตอแรงงาน 1 หนวย (FCI) ดวยสถิติ Maximal  Eigenvalue statistic 
พบวา  มีจํานวน Cointegrating  Vector เทากับ 4  ณ ระดบัความเชื่อมั่นรอยละ 99 
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ดังนั้นจากการทดสอบ Cointegrating  Vector ดวยสถิติ Trace  statistic และ Maxim
Eigenvalue statistic สามารถสรุปไดวาตัวแปรทั้งหมดทีใ่ชในการประมาณคาความสมัพันธเชิงด
ภาพในระยะยาวของเงินทุนไหลเขาสุทธิจากตางประเทศตอแรงงาน 1 หนวย (FCI)  พบวามี
ความสัมพันธเชิงดุลยภาพในระยะยาวตอกนัเนื่องจากคา 

al  
ุลย

r มีคามากกวา 0 
 
ตารางที่ 5.41  Normalized  cointegration  coefficients ของความสัมพันธเชิงดุลยภาพในระยะย

     ของเงินทุนไหลเขาสุทธิจากตางประเทศตอแรงงาน 1 หนวย (FCI) 
 

าว 

FCI GDP PRI PRS PUS 
 1.00000 06492 0  0.157445 -0.355254 -4.718175  2.9

  (0.06737)  (0.16252)  (1.02705)  (0.52800) 
หมายเหต:ุ ตัวเลขในวงเล็บแสดงคา standard  error 
ที่มา: จากการคํานวณ 
 

จากตารางที่ 5.41 สามารถเขียนเปนสมการที่แสดงถึงรูปแบบความสัมพันธเชิง
ภาพในระยะยาวของเงินทุนไหลเขาสุทธิจากตางประเทศตอแรงงาน 1 หนวย (FCI) ไดดังสมก
5.7  และสามารถอธิบายถึงความสัมพันธแตละตัวแปรได  ดังนี ้
 

ดุลย
ารที ่

                PUS9065.2PRS7182.4PRI3553.0GDP1574.0FCI −++−=        ----- (5.7) 
       

ลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศตอแรงงาน 1 หนวย (GDP) กับเงินทนุไหลเขาสุทธิ
จากตางประ

ย

หนวยในทิศทางตรงกันขามกัน ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 95 โดยกาํหนดใหตวัแปรอิสระอ่ืนๆ

                   (0.06737)**       (0.16252)**      (1.02705)***     (0.52800)***  
 
หมายเหต:ุ ตัวเลขในวงเล็บ (...) แสดงคา standard  error 

    *, **, *** หมายถึง มีนยัสําคัญทางสถิติ ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 90, 95 และ 99    
         ตามลําดับ 

 
ผ
เทศตอแรงงาน 1 หนวย (FCI)  พบวา  มีความสัมพันธเชิงดลุยภาพในระยะยาวใน

ทิศทางตรงกันขามกันอยางมนีัยสําคัญทางสถิติ ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 95  ซ่ึงสามารถอธิบา
ไดวาเมื่อผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศตอแรงงาน 1 หนวยมีมูลคาเปลี่ยนแปลงไป 1 หนวยจะ
สงผลใหเงินทนุไหลเขาสุทธิจากตางประเทศตอแรงงาน 1 หนวยมีมูลคาเปลี่ยนแปลงไป 0.1574 
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คงที่  เนื่องจากในชวงที่เศรษฐกิจตกต่ํา  กจ็ะเกิดปญหาการวางงาน  ประชาชนจะลดการใชจายใน
การบริโภคและการลงทุน  ยิง่เปนการซ้ําเตมิใหระบบเศรษฐกิจตกต่ําลงไปอีก  ดังนัน้ภาครัฐบาล
จําเปนตองใ ิ่มการใชจายของรัฐบาล  แตเนื่องจากภาครัฐบาลมีขอจํากัดทางดาน
งบประมาณ น  เพื่อ

ทยจงึขอกูเงินจากกองทุนการเงนิระหวางประเทศจํานวน 
4,000 ล สหรัฐ  จากธนาคารโลก (World  Bank)  ธนาคารพัฒนาแหงเอเชยี (Asian  

ประเทศ
างๆในกลุมอาเซียนและกลุมเอเซีย – แปซิฟก เชน ญี่ปุน  จีน  ออสเตรเลีย  ฮองกง  มาเลเซีย  

ส ีใตอีกจํานวน 13,200 ลานดอ เปนเงินกูทั้งหมด 17,200 ลาน
ด สหรัฐ  เพื่อฟนฟูระบบเศรษฐกิจของประเทศ (รัตนา  สายคณติ, 2541) 

 
ชนตอแรงงาน 1 หนวย (PRI) ับเงินทนุไหลเขาสุทธิจาก

ต อแรงงาน 1 หนวย (FCI)  พบวา  มีความสมัพันธเชิงดุลยภาพในระยะยาวในทิศทาง
เด อยางม ติ ณ ระดบัความเชื่อมั่นรอยละ 95  ซ่ึงสามารถอธิบายไดวาเ ื่อการ
ลง คเอ นวยมีมูลคาเปลี่ยนแปลงไป 1 หนวยจะสงผลใหเงินทุนไหลเขา
สุ ตางประเทศตอแรงงาน 1 หนวยมมีูลคาเปลี่ยนแปลงไป 0.3553 หนวยในทิศทางเดียวกนั ณ 
ระ ามเชือ่มั่นรอยละ 95 โดยกําหนดใหตวัแปรอิสระอื่นๆคงที่  เนื่องจากแหลงเงินทุน

ดับต่ํา  แตความตองการการลงทุนภายในประเทศมีอยูเปนจํานวนมาก
างการออมและการลงทุนอยูในระดับสูง  ดังนั้นจึงตองมีการนาํเขาทุนเพื่อ

ดเชยช

ิจ

ชนโยบายการเพ
จึงมีการกูยืมเงนิทุนจากตางประเทศเพื่อกระตุนระบบเศรษฐกิจใหเกดิการจางงา

เพิ่มอํานาจการใชจายใหแกประชาชน  ดังนั้นเมื่อเศรษฐกิจตกต่ําจะสงผลใหเงินทุนไหลเขาเพิ่ม
สูงขึ้นโดยผานทางรัฐบาล  ซ่ึงในป พ.ศ. 2540 ประเทศไทยประสบปญหาทางดานการเงินทําให
เศรษฐกิจของประเทศตกต่ํา  ประเทศไ

านดอลลาร
Development  Bank)  ธนาคารเพื่อการชําระหนี้ (Bank  of  International  Settlement)  และ
ต
ิงคโปรและเกาหล ลลารสหรัฐ  รวม
อลลาร

การลงทุนภาคเอก ก
างประเทศต
ียวกัน ีนัยสําคัญทางสถิ

กชนตอแรงงาน 1 ห
ม

ทุนภา
ทธิจาก
ดับคว

ภายในประเทศอยูในระ
กอใหเกิดชองวางระหว
ช องวางดังกลาวและเพื่อตอบสนองความตองการการลงทุนของภาคเอกชน   
 

การออมภาคธุรกิจตอแรงงาน 1 หนวย (PRS) กับเงินทนุไหลเขาสุทธิจากตางประเทศ
ตอแรงงาน 1 หนวย (FCI)  พบวามีความสัมพันธเชิงดลุยภาพในระยะยาวในทิศทางเดียวกันอยางมี
นัยสําคัญทางสถิติ ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 99  ซ่ึงสามารถอธิบายไดวาเมื่อการออมภาคธุรก
ตอแรงงาน 1 หนวยมีมูลคาเปลี่ยนแปลงไป 1 หนวยจะสงผลใหเงินทนุไหลเขาสุทธิจากตางประเทศ
ตอแรงงาน 1 หนวยมีมูลคาเปลี่ยนแปลงไป 4.7182 หนวยในทิศทางเดียวกัน ณ ระดับความเชื่อมัน่
รอยละ 99 โดยกําหนดใหตวัแปรอิสระอ่ืนๆคงที่   
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สวนการออมภาครัฐบาลตอแรงงาน 1 หนวย (PUS) กับเงินทุนไหลเขาสุทธิจาก
ตางประเทศตอแรงงาน 1 หนวย (FCI)  พบวา  มีความสมัพันธเชิงดุลยภาพในระยะยาวในทิศทาง
รงกันขามอยางมีนัยสําคัญทางสถิติ ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 99  ซ่ึงสามารถอธิบายไดวาเมื่อ
ารออมภาครัฐบาลตอแรงงาน 1 หนวยมมีูลคาเปลี่ยนแปลงไป 1 หนวยจะสงผลใหเงินทุนไหลเขา
ุทธิจากตางประเทศตอแรงงาน 1 หนวยมมีูลคาเปลี่ยนแปลงไป 2.9065 หนวยในทิศทางตรงกัน
าม ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 99 โดยกําหนดใหตัวแปรอิสระอ่ืนๆคงที่ 

 
เพราะฉะนั้นสามารถกลาวโดยสรุปความสัมพันธของเงินทุนไหลเขาสุทธิจาก

างประเทศไดวาการลงทุนภาคเอกชนกับการออมภาคธุรกิจมีความสัมพันธมีสวนทําใหเงินทนุ
หลเขาสุทธิจากตางประเทศเพิ่มสูงขึ้น  ผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศและการออมภาครัฐบาล
ีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขาม 

 
ารางที่ 5.42  สรุปผลการทดความสัมพันธเชิงดุลยภาพในระยะยาว (Cointegration test) 

ตัวแปร ผลการทดสอบ 

ต
ก
ส
ข

ต
ไ
ม

ต
 

GDP FCI5591.2PUI7869.1PRI6361.3HHS6281.1GDP −++=  
HHS PRS1588.3PUI2915.2PRI6628.0GDP0757.0HHS −+−=  

                            FCI0157.0PUS8474.0 ++  
PRS FCI0338.0HHS1814.0PRI0487.0GDP0641.0PRS +−+=  
PUS HHS1801.1PRI7821.0PUI7042.2GDP0893.0PUS ++−−=  

                          FCI0186.0PRS7276.3 −+  
PRI FCI7038.0PUI4914.0HHS4478.0GDP275.0PRI +−−=  
PUI FCI6843.0PRI4497.0PRS2609.2PUS3159.0GDP3181.0PUI +−−+=  
FCI PUS9065.2PRS7182.4PRI3553.0GDP1574.0FCI −++−=  

ที่มา: จากการคํานวณ 

จากการทดสอบความสัมพันธสามารถสรุปโดยรวมไดวาการออมภาคครัวเรือน  การลงทุน
าคเอกชนและการลงทุนภาครัฐบาลมีสวนทําใหเกิดการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจได  โดยออมภาค

ครัวเรือนเปนแหลงเงินทนุที่สําคัญเพื่อใชในการลงทุนในสาขาเศรษฐกิจตางๆ  โดยตัวขับเคลื่อนที่
สําคัญเปนอยางมากอันกอใหเกิดการขับเคลือ่นทางเศรษฐกิจก็คือการลงทุนภาคเอกชน  ในทาง
กลับกันการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจก็สงผลใหเกิดการลงทุนภาคเอกชนเชนเดยีวกนั  ซ่ึงผล

 

ภ
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ดังกลาวเปนไปในแนวเดียวกันกับการศึกษาข  and Wilson (2005)  นอกจากนี้ตัวแปรอีก
ตัวที่มีสวนสนบัสนุนการเจรญิเติบโตทางเศรษฐก ก็คือการลงทุนภาครัฐบาลเพราะรัฐบาลจะลงทนุ
ในโครงสรางพื้นฐานเพื่ออําน   สวนเงินทนุไหลเขาสุทธิ
ากตางประเทศพบวา  เงินทนุด อใหเกิดความผันผวนตอ
ถียรภาพทางเศรษฐกิจและการเงินของประเทศ     

 

 

 

 

อง Verma
ิจ

วยความสะดวกในการลงทนุแกนักลงทุน
ังกลาวอาจเปนเงินทุนในระยะสั้นซึ่งจะกจ

เส

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 

 
 



 

128

บทที่ 6 
 

สรุปผลการศึกษาและขอเสนอแนะ 
 

  

  

ทั้งนี้ในการศึกษาไดใชขอมูลทุติยภูมิ (secondary data) รายปตั้งแตป พ.ศ. 2510 จนถึงป 
พ.ศ. 254 น

าณ  

ดสอบดวยวิธีการทางเศรษฐมิติ  ประกอบดวยการทดสอบ 

 สรุปผลการศกึษา 
 

ในการดําเนินนโยบายทางเศรษฐกิจระดับมหภาคของภาครัฐบาล  จําเปนอยางยิ่งทีจ่ะควร
ทราบถึงความสัมพันธระหวางตัวแปรตางๆในระบบเศรษฐกิจ  โดยเฉพาะอยางยิ่งความสัมพันธ
ระหวางการออม  การลงทุน  เงินทุนไหลเขาสุทธิจากตางประเทศและการเจริญเติบโตทางเศรษฐกจิ
เนื่องจากการออมเปนแหลงเงินทุนภายในประเทศที่มักถูกจัดสรรไปเพือ่การลงทุนทั้งของ
ภาครัฐบาลและภาคเอกชน  ซ่ึงสงผลตอการขยายระดบัผลผลิตและการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ
หากเงินออมภายในประเทศอยูในระดับต่ําและไมเพยีงพอตอการลงทุน  จึงจําเปนตองพึ่งพาเงินทุน
จากตางประเทศเพื่อกอใหเกดิการลงทุน  อีกทั้งยังกอใหเกิดการขับเคลือ่นทางเศรษฐกิจตอไป  
การศึกษาครั้งนี้จึงทําการทดสอบความสัมพันธระหวางการออม  การลงทุน  เงินทุนไหลเขาสุทธิ
จากตางประเทศและการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศไทยในรูปแบบตางๆ  โดยมี
วัตถุประสงคเพื่อศึกษาสภาพทั่วไปเกี่ยวกบัแหลงที่มาของเงินทุนและการลงทุนของประเทศไทย
และเพื่อทดสอบความสัมพันธระหวางการออม  การลงทุน  เงินทุนไหลเขาสุทธิจากตางประเทศ
และการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศไทย  ซ่ึงคาดวาจะเปนประโยชนตอการดําเนิน
นโยบายระดับมหภาคและผูที่สนใจ   
 

8  โดยกําหนดผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศตอแรงงาน 1 หนวย (GDP) เปนตัวแท
ของการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ  การออมภาคครัวเรือนตอแรงงาน 1 หนวย (HHS)  การออมภาค
ธุรกิจตอแรงงาน 1 หนวย (PRS)  การออมภาครัฐบาลตอแรงงาน 1 หนวย (PUS)  การลงทุน
ภาคเอกชนตอแรงงาน 1 หนวย (PRI)  การลงทุนภาครัฐบาลตอแรงงาน 1 หนวย (PUI) และเงินทนุ
ไหลเขาสุทธิจากตางประเทศตอแรงงาน 1 หนวย (FCI) เปนตัวแทนของเงินทุนเคลื่อนยายสุทธ ิ
 

ในการวิเคราะหขอมูลแบงออกเปนการวิเคราะหเชิงพรรณนาและการวเิคราะหเชิงปรมิ
โดยการวิเคราะหเชิงพรรณนาไดกลาวถึงแหลงที่มาของเงินทุนและการลงทุนของประเทศไทย   
สวนการวเิคราะหเชิงปริมาณไดมีการท
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unit roo
ยาว 

ศ. 
  

 

งภาค

ัน
ารถ

9 จากรอยละ 1.95 ในป พ.ศ. 
542 จากนั้นกเ็พิ่มขึ้นอยางตอเนื่อง  สวนการออมภาครัฐบาลก็มีแนวโนมที่เพิ่มสูงขึ้นเชนกนั  โดย
สัดสวน  

ภาค
จงึ

ี่


ร

t ดวยวิธี Augmented Dickey – Fuller Test  การทดสอบความสัมพันธเชิงเหตุและผล 
(Causality Test) ดวยวิธี Granger Causality  และการทดสอบความสัมพันธเชิงดุลยภาพในระยะ
(Cointegration)   

 
ผลการศึกษาในสวนของการวิเคราะหเชิงพรรณนาพบวา  ตั้งแตป พ.ศ.2510 จนถึงป พ.

2520 สัดสวนการออมภาคครัวเรือนตอผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศมีมูลคาอยูในชวงรอยละ
8 – 10 และมีสัดสวนมูลคาที่เพิ่มสูงขึ้นตั้งแตป พ.ศ. 2520 จนถึงป พ.ศ. 2532 ซ่ึงอยูในชวงรอยละ
10 – 14  นับตั้งแตป พ.ศ. 2533 จนถึงป พ.ศ. 2548 สัดสวนการออมภาคครัวเรือนตอผลิตภัณฑมวล
รวมภายในประเทศมีแนวโนมเพิ่มขึ้นในอัตราที่ลดลงโดยอยูในชวงรอยละ 3 – 10  ขณะที่สัดสวน
การออมภาคธุรกิจตอผลิตภณัฑมวลรวมภายในประเทศมีมูลคาเพิ่มสูงขึ้น  สําหรับเงินออมขอ
ครัวเรือนที่ลดลงสวนหนึ่งเกดิจากสัดสวนรายไดครัวเรือนตอรายไดประชาชาติที่ลดลง  พฤติกรรม
การบริโภคที่เปลี่ยนแปลงไปตามการพัฒนาของระบบเศรษฐกิจและแนวทางการดําเนินนโยบาย
ทางเศรษฐกิจและสังคมทั้งทางดานนโยบายการเงินและนโยบายการคลังของภาครัฐบาล  ซ่ึงตรงก
ขามกับการออมภาคธุรกิจเพราะหลังจากวกิฤตการณทางการเงินในป พ.ศ. 2540 ภาคธุรกิจสาม
ปรับตัวและฟนฟูธุรกิจจึงสงผลใหภาคธุรกจิมีกําไรเพิ่มสูงขึ้น  โดยสัดสวนการออมภาคธุรกิจตอ
ผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศป พ.ศ. 2543 มีมูลคารอยละ 5.0
2

การออมภาครฐับาลในป พ.ศ. 2540 มีมูลคารอยละ 10.53 จากรอยละ 3.69 ในป พ.ศ. 2530
เนื่องจากประเทศไทยมีฐานะทางการคลังที่เขมแข็งตามภาวะเศรษฐกจิที่ขยายตวัอยูในเกณฑดี  ทาํ
ใหรัฐบาลสามารถจัดเก็บภาษีรวมทั้งรายรบัดานอื่นๆไดมากกวาวงเงนิงบประมาณรายจายทีต่ั้งไว  
ทั้งที่ไดดําเนินนโยบายงบประมาณแบบขาดดุลมาโดยตลอด   
 

แตอยางไรก็ตามแมวาระดับการออมภาคธุรกิจมีแนวโนมที่เพิ่มสูงขึ้น  แตการออม
ครัวเรือนซ่ึงเปนภาคเศรษฐกจิที่สําคัญตอการระดมเงินออมมีแนวโนมในการออมทีล่ดลง  ดังนั้น
จําเปนตองอาศัยเงินทนุจากตางประเทศ  โดยหวังวาเงินทุนจากตางประเทศจะชวยเรงพัฒนา
ประเทศในระยะหนึ่ง  เมื่อรายไดประชาชาติเพิ่มสูงขึ้นจะสงผลใหการออมภายในประเทศเพิ่มขึน้
ตาม  ดวยเหตนุี้ทําใหเงินทุนเคลื่อนยายมแีนวโนมเพิ่มสูงขึ้น  โดยเฉพาะในป พ.ศ. 2533  ซ่ึงเปนปท
มีการเปดเสรทีางดานตลาดทุน  มีมูลคาสัดสวนเงนิทุนไหลเขาสุทธิจากตางประเทศตอผลิตภัณฑ
มวลรวมภายในประเทศคิดเปนรอยละ 11.35  จากรอยละ 7.78 ในป พ.ศ. 2532  แตหลังจากเกิด
วิกฤตการณทางการเงินขึ้นสงผลใหเงินทุนไหลเขาสุทธิจากตางประเทศมีคาเปนลบ  เนื่องจากมกีา
ไหลออกของเงินทุนเปนจํานวนมาก  
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การลงทุนก็นบัวาเปนสิ่งที่มคีวามสําคัญตอการขยายตวัทางเศรษฐกิจเชนเดียวกับการออ
เพราะนอกจากจะมีผลตอเศรษฐกิจในระยะยาวแลว  ยังกอใหเกิดกิจกรรมทางเศรษฐกิจตางๆที่
เกี่ยวของและเชื่อมโยงตามมาหลายดานทั้งการผลิต  การจางงานและการเพิ่มรายไดของธุรกิจและ
ครัวเรือน  สงผลตอการใชจาย

ม  

ลงทุนในสวนอื่นๆและการจับจายใชสอยเพื่อการอุปโภคบริโภค
ิ่มขึ้น  ทําใหเศรษฐกิจของประเทศสามารถขับเคลื่อนตอไปได  ซ่ึงเศรษฐกิจไทยทีข่ยายตวัใน

อัตราที่ส

ะ     

จของ

ดานผล
  

รถ

น

เพ
ูงในชวงเวลากอนเกดิวิกฤตการณทางการเงินในป พ.ศ. 2540 กลาวไดวาเปนผลจาก

เศรษฐกิจภาคการลงทุนที่เตบิโตในอัตราทีสู่งเกือบทุกป  โดยตั้งแตในชวงป พ.ศ. 2510 จนถึงป 
พ.ศ. 2539 สัดสวนการลงทนุภาคเอกชนตอผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศอยูในชวงรอยล
15 – 32   อยางไรก็ตามภายหลังป พ.ศ. 2540 การลงทุนรวมโดยเฉพาะการลงทุนภาคเอกชนไดหด
ตัวเปนอยางมาก  แตการลงทุนภาคเอกชนไดแสดงสัญญาณฟนตวัในป พ.ศ. 2544  เนือ่งจาก
สัดสวนการลงทุนภาคเอกชนตอผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศเพิ่มขึ้นจากรอยละ 13.80 ในป 
พ.ศ. 2543 เปนรอยละ 15.29 ในป พ.ศ. 2544 และสอดคลองกับอัตราการขยายตวัทางเศรษฐกิ
ประเทศ  สวนการลงทุนภาครัฐบาลไดมีการเรงลงทุนในโครงสรางพื้นฐานเปนจํานวนมาก  เพื่อ
อํานวยความสะดวกใหงายตอการลงทุนและรองรับการขยายตวัทางเศรษฐกิจตอไป  ภายหลัง
ประสบปญหาวิกฤตการณทางการเงินในป พ.ศ. 2540 การลงทุนในโครงสรางพื้นฐานโดยรวมได
ปรัดตัวลดลง  ทั้งใหมีการยกเลิกหรือชะลอบางโครงการออกไป 
 

สวนการวเิคราะหเชิงปริมาณพบวา  ผลการทดสอบ unit root  ของตัวแปรตางๆพบวาตัว
แปรทุกตัวมีคณุสมบัติ stationary ณ ระดบัผลตางลําดับที่หนึ่ง (first difference) [I(1)]   ทาง
การทดสอบความสัมพันธเชงิเหตุและผล (Causality Test) ของตัวแปรพบวา  การออมภาคครัวเรือน
การลงทุนภาคเอกชน   การลงทุนภาครัฐบาล  และเงินทุนไหลเขาสุทธิจากตางประเทศสามา
อธิบายหรือมีผลกระทบตอผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ  ทางดานผลิตภัณฑมวลรวม
ภายในประเทศ  การลงทุนภาคเอกชน  การลงทุนภาครัฐบาล  การออมภาคธุรกิจ  การออม
ภาครัฐบาลและเงินทนุไหลเขาสุทธิจากตางประเทศสามารถอธิบายหรือมีผลกระทบตอการออม
ภาคครัวเรือน  ดานผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ  การออมภาคครัวเรือน  การลงทุนภาคเอกช
และเงินทนุไหลเขาสุทธิจากตางประเทศสามารถอธิบายหรือมีผลกระทบตอการออมภาคธุรกิจ  
ทางดานผลิตภณัฑมวลรวมภายในประเทศ  การลงทุนภาครัฐบาล  การลงทุนภาคเอกชน  การออม
ภาคครัวเรือน  การออมภาคธุรกิจและเงนิทุนไหลเขาสุทธิจากตางประเทศสามารถอธิบายหรือมี
ผลกระทบตอการออมภาครัฐบาล  ดานผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ  การออมภาคครัวเรือน  
การลงทุนภาครัฐบาลและเงนิทุนไหลเขาสุทธิจากตางประเทศสามารถอธิบายหรือมีผลกระทบตอ
การลงทุนภาคเอกชน  ทางดานผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ  การออมภาครัฐบาล  การออม
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ภาคธุรกิจ  การลงทุนภาคเอกชนและเงินทนุไหลเขาสุทธิจากตางประเทศสามารถอธิบายหรือมี
ผลกระทบตอการลงทุนภาครัฐบาล  สวนทางดานผลิตภณัฑมวลรวมภายในประเทศ  การลงทุน
คเอกชน  การออมภาคธุรกิจและการออมภาครัฐบาลสามารถอธิบายหรือมีผลกระทบตอเงินทุน

ไหลเขาส

ม

ารลงทุนภาครัฐบาลและเงนิทุนไหลเขา
ุทธิจากตางประเทศพบวา  มีความสัมพันธเชิงดุลยภาพในระยะยาวกบัการออมภาคครัวเรือนใน

ทิศทางเดียวกนั  แตเงินทุนไหลเขาสุทธิจาก มีนัยสําคัญทางสถิติซ่ึงแสดงวาไม
ามารถสรุปความสัมพันธตอการออมภาคครัวเรือนไดแนชัด  นอกจากนี้ยังพบอีกวาการลงทุน

ันธกับการออมภาคครัวเรือนในทิศทางตรงกันขาม  
เทศ  การลงทุนภาคเอกชนและเงินทนุไหลเขาสุทธิจาก

างประ ยวกนั  
น
ิจมี

ศมี

ุลยภาพในระยะยาวกับการลงทุนภาคเอกชนในทศิทางเดียวกนั  แต
อนและการลงทุนภาครัฐบาลมีความสัมพันธเชงิดุลยภาพในระยะยาวกับ
ิศทางตรงกันขาม  สวนทางดานผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ  การ

อมภาค ยะยาวกบั

กับเงินทุนไหลเขาสุทธิจากตางประเทศในทิศทางตรงกนัขาม  แตพบวาการลงทุนภาคเอกชนและ

ภา
ุทธิจากตางประเทศ 

 
สวนผลการทดสอบความสัมพันธเชิงดุลยภาพในระยะยาว (Cointegration) พบวา  การออ

ภาคครัวเรือน  การลงทุนภาคเอกชนและการลงทุนภาครัฐบาลมีความสัมพันธเชิงดุลยภาพในระยะ
ยาวกับผลิตภณัฑมวลรวมภายในประเทศในทิศทางเดยีวกัน  ยกเวนเงนิทุนไหลเขาสุทธิจาก
ตางประเทศทีม่ีความสัมพันธกับผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศในทิศทางตรงกนัขาม  ทางดาน
ผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ  การออมภาครัฐบาล  ก
ส

ตางประเทศไม
ส
ภาคเอกชนและการออมภาคธุรกิจมีความสัมพ
วนทางดานผลิตภัณฑมวลรวมภายในประส

ต เทศพบวา  มีความสมัพันธเชิงดุลยภาพในระยะยาวกับการออมภาคธุรกิจในทศิทางเดี
แตการออมภาคครัวเรือนพบวา  มีความสัมพันธเชิงดุลยภาพในระยะยาวกับการออมภาคธุรกิจใ
ทิศทางตรงกันขาม  ทางดานการออมภาคครัวเรือน  การลงทุนภาคเอกชนและการออมภาคธุรก
ความสัมพันธเชิงดุลยภาพในระยะยาวกับการออมภาครัฐบาลในทิศทางเดียวกัน  แตพบวา
ผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ  การลงทุนภาครัฐบาลและเงินทุนไหลเขาสุทธิจากตางประเท
ความสัมพันธกับการออมภาครัฐบาลในทิศทางตรงกันขามกัน  โดยเงนิทุนไหลเขาสุทธิจาก
ตางประเทศไมมีนัยสําคัญทางสถิติ  ซ่ึงแสดงวาไมสามารถสรุปความสัมพันธตอการออมภาค
ครัวเรือนไดแนชัด  ทางดานผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศและเงินทุนไหลเขาสุทธิจาก
างประเทศมคีวามสัมพันธเชิงดต

พบวาการออมภาคครัวเรื
ารลงทุนภาคเอกชนในทก

อ รัฐบาลและเงินทุนไหลเขาสุทธิจากตางประเทศมีความสัมพันธเชิงดุลยภาพในระ
การลงทุนภาครัฐบาลในทิศทางเดียวกนั  แตพบวาการออมภาคธุรกิจและการลงทุนภาคเอกชนมี
ความสัมพันธเชิงดุลยภาพในระยะยาวกับการลงทุนภาครัฐบาลในทิศทางตรงกันขาม  สวนทางดาน
ผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศและการออมภาครัฐบาลมีความสัมพันธเชิงดุลยภาพในระยะยาว
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การออมภาคธุรกิจมีความสัมพันธเชิงดุลยภาพในระยะยาวกับเงนิทุนไหลเขาสุทธิจากตางประเทศ
ในทิศทางเดยีวกัน  
  

ดังนั้นสามารถกลาวโดยสรุปไดวาการออมโดยเฉพาะอยางยิ่งการออมภาคครัวเรือน  การ
งทุนภาคเอกชน  การลงทุนภาครัฐบาลและเงินทนุไหลเขาสุทธิจากตางประเทศลวนมีสวนชวย

สนับสน าง
น

 ขอเสนอแนะ 

1. ขอเสน

ให
ออมภาค

รัวเรือนและการลงทุนภาคเอกชน เชนการใชนโยบายภาษี  โดยการลดภาษเีงินไดบคุคลธรรมดา
ละภาษีเงินไดนิติบุคคลซึ่งจะมีสวนในการกระตุนระบบเศรษฐกิจอยางไดผล  นอกจากนี้ควร
ือกใชนโยบายและมาตรการที่จูงใจใหเกดิเงนิทุนเคลื่อนยายจากตางประเทศในระยะยาวมากกวา

เงินทุนเคลื่อนยายในระยะสัน้  เพราะวาเงนิทุนเคลื่อนยายในระยะยาวจะสงผลดีตอการเจริญเติบโต
ละเสถียรภาพทางเศรษฐกจิ   

. ขอจํากัดในการศึกษา 

การทดสอบความสัมพันธระหวางการออม  การลงทุน  เงินทุนไหลเขาสุทธิจาก
างประเทศและการเจริญเตบิโตทางเศรษฐกิจของประเทศไทยในครั้งนี้ไดใชขอมูลทุติยภูมิรายป
ิ่มตั้งแตป พ.ศ.2510 จนถึงป พ.ศ.2548 มีจํานวนขอมูลทั้งส้ิน 39 ป  ถือวาเปนขอมูลจํานวน

ล
ุนอันกอใหเกิดการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ  แมวาในการทดสอบความสัมพันธระหว

เงินทุนไหลเขาสุทธิจากตางประเทศกับผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศพบวา  มีความสัมพันธใ
ทิศทางตรงกันขามซึ่งอาจแสดงใหเห็นถึงวาเงินทุนไหลเขาสุทธิจากตางประเทศดังกลาวเปนเพยีง
เงินทุนเคลื่อนยายระยะสั้นทีจ่ะสงผลเสียตอระบบเศรษฐกิจ  แตหากเปนเงินทุนเคลื่อนยายระยะยาว
แลวจะสงผลใหเกิดการเจรญิเติบโตทางเศรษฐกิจในทีสุ่ด 
 

 
อแนะที่ไดจากการศึกษาในครั้งนี ้

 
 เนื่องจากการศกึษาพบวาการออมภาคครัวเรือน  การลงทุนภาคเอกชนและการลงทุน
รัฐบาลมีสวนชวยใหเกิดการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ  ดังนั้นในการกระตุนระบบเศรษฐกิจ
เจริญเติบโตอยางตอเนื่อง  จงึควรเลือกใชนโยบายและมาตรการในการกระตุนการ
ค
แ
เล

แ
 
2
 

ต
เร
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คอนขางนอยสําหรับการทดสอบโดย สัมพันธเชิงดลุย
ภาพในระยะยาว  ซ่ึงอาจสงผลใหการศึกษาที่ไดร มีความคลาดเคลื่อนไปบาง 

3. ขอเสน
 

3.1 ในการศึกษาครั้งนี้ไดรวมการออมภาครัฐบาล  ซ่ึงประกอบดวยการออมภาค

และการ ละ
ารลงทุนภาค จิ

แทจริงม โต
ทางเศรษ

ง
จจัยที่ม ิพลตอตัวแปรทั้ง 3 อยางแนชัด

 

 

 

ใชเทคนิค Cointegration ในการทดสอบความ
ับ

 
อแนะในการศึกษาครั้งตอไป 

 
รัฐวิสาหกจิและการออมภาครัฐบาล  การลงทุนภาคเอกชน  ประกอบดวยการลงทุนภาคครัวเรือน

ลงทุนภาคธุรกิจ  และการลงทุนภาครัฐบาล  ซ่ึงประกอบดวยการลงทุนภาครัฐวิสาหกจิแ
รัฐบาล   โดยในการศึกษาครัง้ตอไปจึงควรกระจายตัวแปรการลงทุนภาครัฐวิสาหกก

และการลงทุนภาครัฐบาลออกจากกันเพราะอาจสงผลใหผลการศึกษาใกลเคียงระบบเศรษฐกิจที่
ากขึ้น  เพื่อจะไดเลือกดําเนนินโยบายไดถูกปจจัยมากยิ่งขึ้น  อันกอใหเกิดการเจริญเติบ
ฐกิจตอไปไดอยางมีเสถียรภาพ 

 
3.2 เนื่องจากการศกึษาพบวาการออมภาคครัวเรือน  การลงทุนภาคเอกชนและการลงทุน

ภาครัฐบาลมีสวนชวยใหเกิดการเจริญเติบโตทางเศรษฐกจิ  ในการศึกษาครั้งตอไปจึงควรศึกษาถึ
ีอิทธพิลตอตัวแปรทั้ง 3 เพราะวาถาทราบถึงปจจัยที่มีอิทธป

จะทําใหเกดิการกระตุนตวัแปรไดถูกตองและงายตอการดําเนินนโยบายและวางมาตรการที่
เหมาะสม  อันจะนําไปสูการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจตอไปไดตามทีค่าดหวังไว 
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ตารางผนวกที่ ก1  ขอมูลผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ  การออมภาคครัวเรือน  การออมภาค   
   ธุรกิจ  การออมภาครัฐบาล  การลงทุนภาคเอกชนและการลงท

วย: 

ป พ.ศ. 
รวมภายใน 

(GDP) 

การออม

ค  
(HHS) 

 

ภ  
(PRS) 

การออม

(PUS) 

กา น

(PRI) 

กา น

(PUI) 

ุนภาครัฐบาล 
(หน

รลงทุ
ลานบาท) 
รลงทุผลิต 

ภัณฑมวล

ประเทศ 

ภาค
รัวเรือน

การออม
าคธุรกิจ ภาค 

รัฐบาล 
ภาค 
เอกชน 

ภาค 
รัฐบาล 

2510 108,294 10,992 2,279 4,486 16,714 8,213 
2511 116,774 10,402 2,546 4,483 18,358 9,119 
2512 128,566 13,992 2,358 4,187 20,902 9,872 
2513 136,060 13,803 2,431 2,884 22,247 10,478 
2514 144,607 13,082 3,013 1,840 22,319 10,453 
2515 170,076 15,080 2,617 3,885 27,216 11,415 
2516 222,110 26,937 5,368 6,485 38,526 11,411 
2517 279,206 29,598 6,696 14,416 54,628 10,403 
2518 303,319 26,094 6,404 9,658 53,676 15,704 
2519 346,516 32,859 8,465 5,973 55,848 23,519 
2520 403,529 40,925 8,768 11,761 74,870 29,752 
2521 488,226 61,479 10,627 12,576 85,891 37,358 
2522 558,861 60,253 13,542 12,882 100,434 42,425 
2523 662,482 75,256 13,456 11,432 125,376 58,611 
2524 760,356 79,235 14,724 11,177 144,835 67,986 
2525 841,569 113,011 13,317 -653 160,326 66,402 
2526 920,989 96,102 16,793 17,459 188,493 73,645 
2527 988,070 105,974 16,717 17,286 200,523 82,076 
2528 1,056,496 124,809 15,595 11,135 195,080 91,919 
2529 1,133,397 134,729 17,980 20,170 208,614 83,579 
2530 1,299,913 161,224 31,815 47,934 281,787 77,482 



 

141

ตารางผนวกที่ ก1  (ตอ) 
(หนวย: ลานบาท) 

ป พ.ศ. 

ผลิต 
มวล

รวมภายใน 
ะเทศ 
DP) 

การออม
ภาค

ครัวเรือน
(HHS) 

 

การออม
ภาค 
รัฐบาล 
(PUS) 

ก

(PR

ลงทุน
 

 
(PUI) 

ภัณฑ

ปร
(G

 (PRS) 

การออม
ภาคธุรกิจ 

ารลงทุน การ
ภาค 
เอกชน 

ภาค
รัฐบาล

I) 

2531 9,804 211,138 44,262 110,701 399,821 78,713 1,55
2532 6,992 267,435 61,870 146,578 549,187 93,689 
2533 2,183,545 213,168 224,593 747,743 134,021 
2534 6,635 255,434 102,025 277,076 862,598 180,954 
2535 0,914 267,160 138,503 267,835 881,454 229,829 
2536 0,258 270,411 169,979 305,243 1,003,151 249,769 
2537 0,805 247,383 230,084 388,290 1,136,297 316,574 
2538 8,929 296,733 454,851 1,350,213 372,829 
2539 1,041 277,950 496,206 1,422,282 470,641 
2540 2,610 296,993 498,508 1,048,482 550,151 
2541 6,447 470,295 111,318 209,317 588,851 446,596 
2542 4,637,079 420,265 182,952 535,537 430,362 
2543 2,731 367,833 250,395 201,507 679,147 402,273 
2544 3,502 274,737 259,950 256,861 784,681 396,634 
2545 0,643 214,526 270,498 388,239 865,683 377,505 
2546 7,368 249,995 455,556 1,036,552 387,642 
2547 9,847 323,352 473,490 1,254,384 427,413 
2548 7,660 349,641 499,986 1,544,182 508,975 

1,85
92,357 

2,50
2,83
3,17
3,63
4,18 238,860 
4,61 252,262 
4,73 137,820 
4,62

90,577 
4,92
5,13
5,45
5,91 293,883 
6,48 354,801 
7,08 370,704 

ที่มา: สํานักบ ะชาชาติ  สํานักงานคณะกรรมการพัฒนาเศรษฐกิจและสังคม  ิ
 
 
 

ญัชีปร แหงชาต
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ตารางผนวกที่ ก2  เงินทุนไหลเขาสุทธิจากตางประเทศและจํานวนแรงงาน 
 

ป พ.ศ. 
เงินทุนไหลเขาสุทธิ 

จากตางประเทศ (FCI) 
(หนวย: ลานบาท) 

จํานวนแรงงาน 
(หนวย: พันคน) 

2510 2,255 15,246 
2511 2,401 17,520 
2512 2,597 17,196 
2513 2,220 16,652 
2514 1,733 16,888 
2515 3,643 16,130 
2516 2,938 17,117 
2517 9,055 17,232 
2518 7,755 18,255 
2519 9,264 18,566 
2520 

14,858 21,895 
2522 

24,579 
08 25,749 

2526 50,135 25,797 
2527 60,200 26,106 
2528 37,189 26,638 
2529 11,354 27,403 
2530 27,611 28,740 
2531 94,118 29,614 
2532 144,509 30,340 
2533 247,754 31,750 
2534 288,160 31,223 

 

13,967 20,477 
2521 

33,767 21,420 
2523 41,622 22,728 
2524 47,890 
2525 31,2
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ตารางผนวกที่ ก2  (ตอ) 
 

ป พ.ศ. 
เงินทุนไหลเขาสุทธิ 

จากตางประเทศ (FCI) 
(หนวย: ) 

จํานวนแรงงาน 
(หนวย: พันคน) ลานบาท

2535 240,742 32,182 
2536 265,895 32,240 
2537 305,851 31,816 
2538 545,826 32,175 
2539 493,530 32,324 
2540 -161,971 32,781 
2541 -413,435 32,596 
2542 -297,502 32,911 
2543 33,224 
2544 33,814 
2545 -80,731 34,262 
2546 -200,173 34,902 
2547 149,363 35,718 
2548 506,850 36,132 

-405,448 
-152,053 

ที่มา: เงินทุนไหลเขาสุทธิจากตางประเทศจากธนาคารแหงประเทศไทย 
         จํานวนแรงงานจากสํานักงานสถิติแหงชาต ิ
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ภาคผนวก ข  
การทดสอบคุณสมบัติเสถียรภาพ (unit  root) 
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ตารางผนวกที่ ข1  ผลการทดสอบคุณสมบัติ stationary ณ ระดับ level ของ GDP 

Lag Length: 2 (Automatic based on AIC, MAXLAG=9) 
  

 
Null Hypothesis: GDP has a unit root 
Exogenous: Constant, Linear Trend 

 t-Statistic   Prob.* 
Augmented Dickey-Fuller test statistic  0.9015 -1.171129 
Test critical valu : es 1% level  -4.234972  

 5% level  -3.540328  
 10% level  -3.202445  

*MacKinnon (1996) one-sided p-values. 
     

 Equation 
 

Sample(adjusted): 2513 2548 
Included obs 36 after adjusting e

C

Augmented Dickey-Fuller Test
Dependent Variable: D(GDP)
Method: Least Squares 
Date: 05/10/07   Time: 21:14 

ervations: ndpoints 
Variable oefficient Std. Error t-Statistic Prob. 
GDP(-1) -0.035885 0.030641 -1.171129 0.2505 

D(GDP(-1)) 0.908363 0.167079 5.436734 0.0000 
D(GDP(-2)) -0.319905 0.170517 -1.876094 0.0701 

C -1.493485 1.533481 -0.973919 0.3376 
@ ) TREND(2510 0.306691 0.165733 1.850517 0.0738 

R-squared 0.692706     Mean dependent var 5.241111 
Adjusted R-squared 0.653055     S.D. dependent var 4.931847 
S.E. of regression 2.904959     Akaike info criterion 5.098961 
Sum squared resid 261.6023     Schwarz criterion 5.318895 
Log likelihood -86.78131     F-statistic 17.47013 
Durbin-Watson stat 2.066126     Prob(F-statistic) 0.000000 
ที่มา: จากการคํานวณ 
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ตารางผนวกที่ ข2  ผลการทดสอบคุณสมบัติ stationary ณ ระดับ level ของ HHS 
 
Null Hypothesis: HHS has a unit root 
Exogenous: None 
Lag Length: 9 (Automatic based on AIC, MAXLAG=9) 

   t-Statistic   Prob.* 
Augmented Dickey-Fuller test statistic -0.553328  0.4687 
Test critical values: 1% level  -2.647120  

 5% level  -1.952910  
 10% level -1.610011 

*MacKinnon (1996) one-sided p-values. 
  

     
Augmented Dickey-Fuller Test Equation 

1:22 

 adjusting endpoints 
t

Dependent Variable: D(HHS) 
Method: Least Squares 
Date: 05/10/07   Time: 2
Sample(adjusted): 2520 2548 
Included observations: 29 after

Variable Coefficien  Std. Error t-Statistic Prob. 
HHS(-1) -0.055182 0.099727 -0.553328 0.5865 

D ) (HHS(-1) 0.348761 0.242443 1.438527 0.1666 
D(HHS(-2)) -0.161291 0.240396 -0.670940 0.5103 
D(HHS(-3)) -0.129362 0.239987 -0.539037 0.5961 
D(HHS(-4)) -0.010477 0.264940 -0.039544 0.9689 
D(HHS(-5)) 0.185762 0.339090 0.547825 0.5902 
D(HHS(-6)) 0.214086 0.399861 0.535402 0.5986 
D(HHS(-7)) 0.357290 0.442525 0.807390 0.4294 
D(HHS(-8)) -0.460944 0.482155 -0.956008 0.3511 
D(HHS(-9)) 1.062920 0.484177 2.195312 0.0408 

R-squared 0.461675     Mean dependent var 0.272759 
Adjusted R-squared 0.206680     S.D. dependent var 1.556310 
S.E. of regression 1.386182     Akaike info criterion 3.757782 
Sum squared resid 36.50852     Schwarz criterion 4.229263 
Log likelihood -44.48784     Durbin-Watson stat 2.413776 
ที่มา: จากการคํานวณ 
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ตารางผนวกที่ ข3  ผลการทดสอบคุณสมบัติ stationary ณ ระดับ level ของ PRS 

S has a unit root 
stant, Linear Trend 

ic based on AIC, M
  t-Statistic   Prob.* 

 
Null Hypothesis: PR
Exogenous: Con
Lag Length: 9 (Automat

 
AXLAG=9) 

Augmented Dickey-Fuller test statistic -2.136702  0.5050 
Test critical values: 1% level  -4.309824  

 5% level  -3.574244  
10% level  -3.221728   

*MacKinnon (1996) one-sided p-values. 
     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation 
 D(PRS) 

Method: Least S
Date: 05/10/07   Time: 21:27 

Included observations: 29 after adjusting endpoints 
Coefficient

Dependent Variable:
quares 

Sample(adjusted): 2520 2548 

Variable  Std. Error t-Statistic Prob. 
PRS(-1) -0.969435 0.453706 -2.136702 0.0475 

D(PRS(-1)) 1.455826 0.608086 2.394112 0.0285 
D(PRS(-2)) 0.867154 0.591019 1.467220 0.1606 
D(PRS(-3)) -1.024636 0.350538 -2.923034 0.0095 
D(PRS(-4)) 2.431446 0.757268 3.210815 0.0051 
D  (PRS(-5)) 0.037963 0.855644 0.044368 0.9651 
D(PRS(-6)) -0.812431 0.729833 -1.113175 0.2811 
D(PRS(-7)) 1.954575 0.719438 2.716806 0.0147 
D(PRS(-8)) -0.864796 0.906228 -0.954280 0.3533 
D(PRS(-9)) 3.395996 2.197469 1.545413 0.1407 

C -1.729405 0.945169 -1.829731 0.0849 
@ ) TREND(2510 0.142702 0.060952 2.341205 0.0317 

R-squared 0.696978     Mean dependent var 0.337931 
Adjusted R-squared 0.500905     S.D. dependent var 1.253453 
S.E. of regression 0.885523     Akaike info criterion 2.888228 
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ตารางผนวกที่ ข3  (ตอ) 
 
Sum squared resid 13.33057     Schwarz criterion 3.454005 
Log likelihood -29.87930     F-statistic 3.554683 
Durbin-Watson stat 1.885056     Prob(F-statistic) 0.009524 
ที่มา: จากการคํานวณ 

ารทดสอบคุณสมบ ของ PUS 

Null Hypothesis: PUS has a unit root 

   t-Statistic   Prob.* 

 
ตารางผนวกที่ ข4  ผลก
 

ัติ stationary ณ ระดับ level 

Exogenous: None 
Lag Length: 8 (Automatic based on AIC, MAXLAG=9) 

Augmented Dickey-Fuller test statistic  2.384451  0.9946 
Test critical values: 1% level  -2.644302  

 5% vel 
 10% level  

*MacKinnon (1996) one-sided p-values

le  -1.952473  
-1.610211  

. 
   

Augmented Dickey-Fuller Test Equatio

r adjusting endpoints 
Coefficient

  
n 

Dependent Variable: D(PUS) 
Method: Least Squares 
Date: 05/10/07   Time: 21:32 
Sample(adjusted): 2519 2548 
Included observations: 30 afte

Variable  Std. Error t-Statistic Prob. 
PUS(-1) 0.272994 0.114489 2.384451 0.0266 

D(PUS(-1)) -0.103087 0.261542 -0.394153 0.6974 
D(PUS(-2)) 0.163538 0.218245 0.749334 0.4620 
D  (PUS(-3)) -0.259072 0.212684 -1.218106 0.2367 
D ) (PUS(-4) -0.809871 0.257871 -3.140602 0.0049 
D(PUS(-5)) -0.153870 0.222395 -0.691876 0.4966 
D(PUS(-6)) 0.206091 0.206926 0.995965 0.3306 
D(PUS(-7)) 0.042265 0.236613 0.178625 0.8599 
D(PUS(-8)) -2.082180 0.858171 -2.426299 0.0243 
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ตารางผนวกที่ ข4  (ตอ) 
 
R-squared 0.426285     Mean dependent var 0.443667 
Adjusted R-squared 0.207727     S.D. dependent var 2.050121 
S.E. of regression 1.824807     Akaike info criterion 4.284151 
Sum squared resid 69.92836     Schwarz criterion 4.704510 
Log likelihood -55.26226     Durbin-Watson stat 2.039749 
ที่มา: จากการคํานวณ 

ข5  ผลการทดสอบคุณส ของ PRI 

  t-Statistic   Prob.* 

 
ตารางผนวกที่ มบัติ stationary ณ ระดับ level 
 
Null Hypothesis: PRI has a unit root 
Exogenous: None 
Lag Length: 9 (Automatic based on AIC, MAXLAG=9) 

 
Augmented Dickey-Fuller test statistic  2.626784  0.9969 
Test critical values: 1% level  -2.647120  

 
1
5% vel 

one-sided p-values

le  -1.952910  
 

*MacKinnon (19 6) 
0% level  -1.610011  

9 . 
  

Dependent Variable: D(PRI) 

2548 
r adjusting endpoints 

Coefficient

   
Augmented Dickey-Fuller Test Equation 

Method: Least Squares 
Date: 05/10/07   Time: 21:40 
Sample(adjusted): 2520 
Included observations: 29 afte

Variable  Std. Error t-Statistic Prob. 
PRI(-1) 0.238687 0.090867 2.626784 0.0166 

D(PRI(-1)) 0.803234 0.255246 3.146902 0.0053 
D  (PRI(-2)) -1.447408 0.337117 -4.293491 0.0004 
D(PRI(-3)) 0.636943 0.405813 1.569547 0.1330 
D(PRI(-4)) -0.599004 0.430100 -1.392706 0.1798 
D(PRI(-5)) -0.021144 0.464612 -0.045510 0.9642 
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ตารางผนวกที่ ข5  (ตอ) 
 

D(PRI(-6)) -0.472140 0.439786 -1.073568 0.2965 
D(PRI(-7)) -0.214700 0.450206 -0.476894 0.6389 
D(PRI(-8)) -0.180683 0.422056 -0.428103 0.6734 
D(PRI(-9)) -1.633058 0.771067 -2.117921 0.0476 

R-squared 0.750262     Mean dependent var 1.370000 
Adjusted R-squared 0.631965     S.D. dependent var 4.594051 
S.E. of regression 2.787023     Akaike info criterion 5.154624 
Sum squared resid 147.5825     Schwarz criterion 5.626105 
Log likelihood -64.74204     Durbin-Watson stat 2.351156 
ที่มา: จากการคํานวณ 

ารทดสอบคุณสมบัติ stationary ณ ระดับ level ของ PUI 

Null Hypothesis: PUI has a unit root 

  t-Statistic   Prob.* 

 
ตารางผนวกที่ ข6  ผลก
 

Exogenous: None 
Lag Length: 8 (Automatic based on AIC, MAXLAG=9) 

 
Augmented Dickey-Fuller test statistic  5.529361  1.0000 
Test critical values: 1% level  -2.644302  

 5% vel 
0% level  

*MacKinnon (1996) one-sided p-values

le  -1.952473  
 1 -1.610211  

. 
     

Augmented Dickey-Fuller Test Equatio

Method: Least Squares 

Included observations: 30 after adjusting endpoints 
Coefficient

n 
Dependent Variable: D(PUI) 

Date: 05/10/07   Time: 21:46 
Sample(adjusted): 2519 2548 

Variable  Std. Error t-Statistic Prob. 
PUI(-1) 0.476296 0.086139 5.529361 0.0000 

D(PUI(-1)) -0.348282 0.206647 -1.685390 0.1067 
D(PUI(-2)) -0.521911 0.191260 -2.728798 0.0126 
D(PUI(-3)) -0.037206 0.157076 -0.236865 0.8151 
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ตารางผนวกที่ ข6  (ตอ) 
 

D  (PUI(-4)) -0.990775 0.229046 -4.325657 0.0003 
D  (PUI(-5)) -0.232931 0.169040 -1.377962 0.1827 
D(PUI(-6)) -0.857087 0.204757 -4.185871 0.0004 
D(PUI(-7)) -0.401633 0.167544 -2.397182 0.0259 
D(PUI(-8)) -2.599070 0.531683 -4.888386 0.0001 

R-squared 0.668469     Mean dependent var 0.441000 
Adjusted R 0.542172-squared      S.D. dependent var 1.168304 
S.E. of regr 0.790509ession      Akaike info criterion 2.611046 
Sum square 13.12300d resid      Schwar 3.z criterion 031405 
Log likelih -30.16569ood      Durbin-Watson stat 2.173574 
ที่มา: จากก

ุณส  FCI 
 

I has a unit root 

c based on AIC, MAXLAG=9) 
   t-Statistic   Prob.* 

ารคํานวณ 
 
ตารางผนวกที่ ข7  ผลการทดสอบค มบัติ stationary ณ ระดับ level ของ

Null Hypothesis: FC
Exogenous: None 
Lag Length: 9 (Automati

Augmented Dickey-Fuller test statistic  1.636934  0.9722 
Test critical values: 1% level  -2.647120  

 5% level  -1.952910  
10% level  -1.610011   

*MacKinnon (1996) one-sided p-values. 
    

 
 D(FCI) 

Method: Least S
Date: 05/10/07   Time: 21:49 

Included observations: 29 after adjusting endpoints 

 
Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable:

quares 

Sample(adjusted): 2520 2548 
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ตารางผนวกที่ ข7  (ตอ) 
 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 
FCI(-1) 0.315332 0.192636 1.636934 0.1181 

D(FCI(-1)) 0.278206 0.223417 1.245230 0.2282 
D(FCI(-2)) -1.420848 0.277315 -5.123590 0.0001 
D(FCI(-3)) 0.576678 0.312643 1.844522 0.0808 
D(FCI(-4)) -1.388798 0.366563 -3.788706 0.0012 
D  (FCI(-5)) 0.529818 0.441353 1.200440 0.2447 
D(FCI(-6)) -1.200536 0.485417 -2.473207 0.0230 
D(FCI(-7)) -0.767355 0.551422 -1.391594 0.1801 
D(FCI(-8)) -0.318903 0.416196 -0.766233 0.4530 
D(FCI(-9)) -2.878083 0.687159 -4.188377 0.0005 

R-squared 0.839537     Mean dependent var 0.466552 
Adjusted R-squared 0.763529     S.D. dependent var 5.481591 
S.E. of regression 2.665607     Akaike info criterion 5.065539 
Sum squared resid 135.0037     Schwar 5.z criterion 537020 
Log likelihood -63.45031     Durbin-Watson stat 2.718026 
ที่มา: จาก
 
ต ทดสอบคุณส difference ของ GDP 

t, Linear Trend 

t-Statistic   Prob.* 

การคํานวณ 

ารางผ
 

นวกที่ ข8  ผลการ มบัติ stationary ณ t  ระดับ firs

Null Hypothesis: D(GDP) has a unit root 
Exogenous: Constan
Lag Length: 9 (Automatic based on AIC, MAXLAG=9) 

   
Augmented Dickey-Fuller test statistic -3.683449  0.0405 
Test critical values: 1% level  -4.323979  

 5% level  -3.580623  
 10% level  -3.225334  

*MacKinnon (1996) one-sided p-values. 
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ตารางผนวกที่ ข8  (ตอ) 
 
Augmented Dickey-Fuller Test Equation 
Dependent Variable: D(GDP,2) 

Date: 05/10/07   Time: 21:55 

s: 28 after adjustin s 
Variable Coefficient

Method: Least Squares 

Sample(adjusted): 2521 2548 
Included observation g endpoint

 Std. Error t-Statistic Prob. 
D(GDP(-1)) -2.606380 0.707592 -3.683449 0.0020 

D(GDP(-1),2) 2.231380 0.620838 3.594141 0.0024 
D(GDP(-2),2) 1.925264 0.592600 3.248840 0.0050 
D(GDP(-3),2) 1.582316 0.555043 2.850797 0.0116 
D(GDP(-4),2) 1.562495 0.547094 2.855990 0.0114 
D(GDP(-5),2) 1.630586 0.529861 3.077386 0.0072 
D(GDP(-6),2) 1.318195 0.467909 2.817201 0.0124 
D(GDP(-7),2) 1.031834 0.430796 2.395181 0.0292 
D(GDP(-8),2) 0.828427 0.401941 2.061065 0.0559 
D( ) GDP(-9),2 0.993194 0.398822 2.490318 0.0241 

C -8.284522 3.318661 -2.496345 0.0238 
@  TREND(2510) 0.879085 0.262340 3.350933 0.0041 

R-squared 0.597626     Mean dependent var 0.478929 
Adjusted R-squared 0.320995     S.D. dependent var 3.598847 
S.E. of regression 2.965514     Akaike info criterion 5.309505 
Sum squared resid 140.7084     Schwar 5.z criterion 880450 
Log likelihood -62.33307     F-statistic 2.160368 
Durbin-Watson stat 1.767223     Prob(F-statistic) 0.078489 
ที่มา: จากการคํานวณ 
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ตารางผนวกที่ ข9  ผลการทดสอบคุณสมบัติ stationary ณ ระดับ first  difference ของ HHS 
 
Null Hypothesis: D(HHS) has a unit root 
Exogenous: None 
Lag Length: 5 (Fixed) 

   t-Statistic   Prob.* 
Augmented Dickey-Fuller test statistic -2.236313  0.0265 
Test critical values: 1% level  -2.639210  

 5% level  -1.951687  
 10% level  -1.610579  

*MacKinnon (1996) one-sided p-values. 
  

Sample(adjusted): 2517 2548 

   
Augmented Dickey-Fuller Test Equation 
Dependent Variable: D(HHS,2) 
Method: Least Squares 
Date: 05/10/07   Time: 22:00 

Included observations: 32 after adjusting endpoints 
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

D(HHS(-1)) -1.430332 0.639594 -2.236313 0.0341 
D(HHS(-1),2) 0.409917 0.558309 0.734212 0.4694 
D(HHS(-2),2) 0.305968 0.486965 0.628317 0.5353 
D(HHS(-3),2) 0.142316 0.432748 0.328865 0.7449 
D(HHS(-4),2) -0.101675 0.350214 -0.290323 0.7739 
D(HHS(-5),2) -0.187150 0.225914 -0.828414 0.4150 

R-squared 0.547711     Mean dependent var -0.000313 
Adjusted R-squared 0.460732     S.D. dependent var 2.086353 
S.E. of regression 1.532110     Akaike info criterion 3.858529 
Sum squared resid 61.03138     Schwarz criterion 4.133355 
Log likelihood -55.73647     Durbin-Watson stat 2.085611 
ที่มา: จากการคํานวณ 
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ตารางผนวกที่ ข10  ผลการทดสอบคุณสมบัติ stationary ณ ระดับ first  difference ของ PRS 
 
Null Hypothesis: D(PRS) has a unit root 
Exogenous: Constant, Linear Trend 
Lag Length: 5 (Fixed) 

   t-Statistic   Prob.* 
Augmented Dickey-Fuller test statistic -3.870571  0.0254 
Test critical values: 1% level  -4.273277  

 5% level  -3.557759  
 10% level  -3.212361  

*MacKinnon (1996) one-sided p-values. 
     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation 

2:04 

 adjusting endpoints 
t

Dependent Variable: D(PRS,2) 
Method: Least Squares 
Date: 05/10/07   Time: 2
Sample(adjusted): 2517 2548 
Included observations: 32 after

Variable Coefficien  Std. Error t-Statistic Prob. 
D  (PRS(-1)) -2.578171 0.666096 -3.870571 0.0007 

D(PRS(-1),2) 1.631207 0.592853 2.751455 0.0111 
D(PRS(-2),2) 1.581502 0.555562 2.846671 0.0089 
D(PRS(-3),2) 0.667176 0.386065 1.728143 0.0968 
D(PRS(-4),2) 0.839023 0.350856 2.391357 0.0250 
D(PRS(-5),2) 0.714186 0.341292 2.092593 0.0471 

C -0.201355 0.478534 -0.420776 0.6777 
@TREND(2510) 0.034518 0.021265 1.623220 0.1176 

R-squared 0.707284     Mean dependent var 0.005625 
Adjusted R-squared 0.621908     S.D. dependent var 1.635870 
S.E. of regression 1.005883     Akaike info criterion 3.061927 
Sum squared resid 24.28322     Schwarz criterion 3.428361 
Log likelihood -40.99083     F-statistic 8.284377 
Durbin-Watson stat 1.836521     Prob(F-statistic) 0.000038 
ที่มา: จากการคํานวณ 
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ตารางผนวกที่ ข11  ผลการทดสอบคุณสมบัติ stationary ณ ระดับ first  difference ของ PUS 
 

 

Null Hypothesis: D(PUS) has a unit root 
Exogenous: None 
Lag Length: 0 (Automatic based on AIC, MAXLAG=9) 

  t-Statistic   Prob.* 
Augmented Dickey-Fuller test statistic -4.287714  0.0001 
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(PUS,2) 
Method: Least Squares 
Date: 05/10/07   Time: 22:09 
Sample(adjusted): 2512 2548 
Included observations: 37 after adjusting endpoints 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 
D(PUS(-1)) -0.677403 0.157987 -4.287714 0.0001 

R-squared 0.338008     Mean dependent var 0.016486 
Adjusted R-squared 0.338008     S.D. dependent var 2.195215 
S.E. of regression 1.786090     Akaike info criterion 4.024590 
Sum squared resid 114.8442     Schwarz criterion 4.068128 
Log likelihood -73.45491     Durbin-Watson stat 1.936310 
ที่มา: จากการคํานวณ 
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ตารางผนวกที่ ข12  ผลการทดสอบคุณสมบัติ stationary ณ ระดับ first  difference ของ PRI 
 
Null Hypothesis: D(PRI) has a unit root 
Exogenous: None 
Lag Length: 2 (Automatic based on AIC, MAXLAG=9) 

  Prob.*    t-Statistic 
Augmented Dickey-Fuller test statistic -2.053091  0.0400 
Test critical values: 1% level  -2.632688  

 5% level  -1.950687  
 10% level  -1.611059  

*MacKinnon (1996) one-sided p-values. 
   

Variable 

  
     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation 
Dependent Variable: D(PRI,2) 
Method: Least Squares 
Date: 05/10/07   Time: 22:12 
Sample(adjusted): 2514 2548 
Included observations: 35 after adjusting endpoints 

Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 
D(PRI(-1)) -0.358005 0.174374 -2.053091 0.0483 

D(PRI(-1),2) 0.542964 0.147516 3.680701 0.0009 
D(PRI(-2),2) -0.354222 0.179781 -1.970299 0.0575 

R-squared 0.468055     Mean dependent var 0.214286 
Adjusted R-squared 0.434808     S.D. dependent var 3.700185 
S.E. of regression 2.781770     Akaike info criterion 4.965869 
Sum squared resid 247.6239     Schwarz criterion 5.099184 
Log likelihood -83.90270     Durbin-Watson stat 1.814414 
ที่มา: จากการคํานวณ 
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ตารางผนวกที่ ข13  ผลการทดสอบคุณสมบัติ stationary ณ ระดับ first  difference ของ PUI 
 
Null Hypothesis: D(PUI) has a unit root 
Exogenous: None 
Lag Length: 0 (Automatic based on AIC, MAXLAG=9) 

   t-Statistic   Prob.* 
Augmented Dickey-Fuller test statistic -3.245719  0.0019 
Test critical values:   1% level -2.628961 

 5% level  -1.950117  
 10% level  -1.611339  

*MacKinnon (1996) one-sided p-values. 
     
     

UI,2) 

Included obs 37 after adjusting e

Augmented Dickey-Fuller Test Equation 
Dependent Variable: D(P
Method: Least Squares 
Date: 05/10/07   Time: 22:15 
Sample(adjusted): 2512 2548 

ervations: ndpoints 
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

D(PUI(-1)) -0.502166 0.154717 -3.245719 0.0025 
R-squared 0.224282     Mean dependent var 0.057838 
Adjusted R-squared 0.224282     S.D. dependent var 1.124967 
S.E. of regression 0.990813     Akaike info criterion 2.846073 
Sum squared resid 35.34158     Schwar 2.z criterion 889612 
Log likelihood -51.65236     Durbin-Watson stat 1.943842 
ที่มา: จาก
 

 

การคํานวณ 
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ตารางผนวกที่ ข14  ผลการทดสอบคุณสมบัติ stationary ณ ระดับ first  difference ของ FCI 
 
Null Hypothesis: D(FCI) has a unit root 
Exogenous: None 
Lag Length: 8 (Automatic based on AIC, MAXLAG=9) 

   t-Statistic   Prob.* 
Augmented Dickey-Fuller test statistic -6.173726  0.0000 
Test critical values: 1% level  -2.647120  

 5% level  -1.952910  
 10% level  -1.610011  

*MacKinnon (1996) one-sided p-values. 
     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation 
 Variable: D(FCI,2) 

Method: Least Squares 
Date: 05/10/07   Time: 22:17 
Sample(adjusted)
Included observations: 29 after adjusting endpoints 

Variable Coefficient

Dependent

: 2520 2548 

 Std. Error t-Statistic Prob. 
D(FCI(-1)) -5.305841 0.859423 -6.173726 0.0000 

D(FCI(-1),2) 4.832406 0.798276 6.053550 0.0000 
D(FCI(-2),2) 3.713255 0.782283 4.746688 0.0001 
D(FCI(-3),2) 4.482434 0.719479 6.230114 0.0000 
D(FCI(-4),2) 3.314765 0.763859 4.339501 0.0003 
D(FCI(-5),2) 4.028592 0.664411 6.063404 0.0000 
D(FCI(-6),2) 3.019015 0.712158 4.239247 0.0004 
D(FCI(-7),2) 2.563024 0.482235 5.314880 0.0000 
D(FCI(-8),2) 2.232950 0.586067 3.810058 0.0011 

R-squared 0.869215     Mean dependent var 0.336897 
Adjusted R-squared 0.816901     S.D. dependent var 6.485797 
S.E. of regression 2.775276     Akaike info criterion 5.128504 
Sum squared resid 154.0432     Schwarz criterion 5.552837 
Log likelihood -65.36330     Durbin-Watson stat 2.127906 
ที่มา: จากการคํานวณ 
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ภาคผนวก ค  
รทดสอบความสัมพันธเชิงเหตุและผล (Granger’s Causality) 

 

 

ผลกา
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ตารางผนวกที่ ค1  ผลการทดสอบความสัมพันธเชิงเหตแุละผลระหวาง GDP กับ HHS 
 
Pairwise Granger Causality Tests 
Date: 05/13/07   Time: 18:47 
Sample: 2510 2548 
Lags: 4 
  Null Hypothesis: Obs F-Statistic Probability 
  GDP does not Granger Cause HHS 35  3.40340  0.02293 
  HHS does not Granger Cause GDP  2.58020  0.06084 
ที่มา: จากการคํานวณ 
 
ตารางผนวกที่ ค2  ผลการทดสอบความสัมพันธเชิงเหตแุละผลระหวาง GDP กับ PRS 
 
Pairwise Granger Causality Tests 
Date: 05/13/07   Time: 18:51 
Sample: 2510 2548 
Lags: 2 
  Null Hypothesis: Obs F-Statistic Probability 
  GDP does not Granger Cause PRS 37  4.25169  0.02304 
  PRS does not Granger Cause GDP  0.61400  0.54743 
ที่มา: จากการคํานวณ 
 
ตารางผนวกที่ ค3  ผลการทดสอบความสัมพันธเชิงเหตแุละผลระหวาง GDP กับ PUS 
 
Pairwise Granger Causality Tests 
Date: 05/13/07   Time: 18:54 
Sample: 2510 2548 
Lags: 3 
  Null Hypothesis: Obs F-Statistic Probability 
  GDP does not Granger Cause PUS 36  12.2319  2.4E-05 
  PUS does not Granger Cause GDP  1.00370  0.40522 
ที่มา: จากการคํานวณ 
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ตารางผนวกที่ ค4  ผลการทดสอบความสัมพันธเชิงเหตแุละผลระหวาง GDP กับ PRI 
 
Pairwise Granger Causality Tests 
Date: 05/13/07   Time: 18:58 
Sample: 2510 2548 
Lags: 2 
  Null Hypothesis: Obs F-Statistic Probability 
  GDP does not Granger Cause PRI 37  5.49798  0.00886 
  PRI does not Granger Cause GDP  4.08216  0.02636 
ที่มา: จากการคํานวณ 
 
ตารางผนวกที่ ค5  ผลการทดสอบความสัมพันธเชิงเหตแุละผลระหวาง GDP กับ PUI 
 
Pairwise Granger Causality Tests 
Date: 05/13/07   Time: 19:01 
Sample: 2510 2548 
Lags: 2 
  Null Hypothesis: Obs F-Statistic Probability 
  GDP does not Granger Cause PUI 37  31.6410  2.6E-08 
  PUI does not Granger Cause GDP  8.15138  0.00138 
ที่มา: จากการคํานวณ 
 
ตารางผนวกที่ ค6  ผลการทดสอบความสัมพันธเชิงเหตแุละผลระหวาง GDP กับ FCI 
 
Pairwise Granger Causality Tests 
Date: 05/13/07   Time: 19:03 
Sample: 2510 2548 
Lags: 3 
  Null Hypothesis: Obs F-Statistic Probability 
  GDP does not Granger Cause FCI 36  20.7471  2.2E-07 
  FCI does not Granger Cause GDP  3.08325  0.04279 
ที่มา: จากการคํานวณ 
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ตารางผนวกที่ ค7  ผลการทดสอบความสัมพันธเชิงเหตแุละผลระหวาง HHS กับ PRS 
 
Pairwise Granger Causality Tests 
Date: 05/13/07   Time: 19:05 
Sample: 2510 2548 
Lags: 2 
  Null Hypothesis: Obs F-Statistic Probability 
  HHS does not Granger Cause PRS 37  3.65345  0.03723 
  PRS does not Granger Cause HHS  8.43389  0.00114 
ที่มา: จากการคํานวณ 
 
ตารางผนวกที่ ค8  ผลการทดสอบความสัมพันธเชิงเหตแุละผลระหวาง HHS กับ PUS 
 
Pairwise Granger Causality Tests 
Date: 05/13/07   Time: 19:07 
Sample: 2510 2548 
Lags: 2 
  Null Hypothesis: Obs F-Statistic Probability 
  HHS does not Granger Cause PUS 37  4.03396  0.02739 
  PUS does not Granger Cause HHS  7.04795  0.00291 
ที่มา: จากการคํานวณ 
 
ตารางผนวกที่ ค9  ผลการทดสอบความสัมพันธเชิงเหตแุละผลระหวาง HHS กับ PRI 
 
Pairwise Granger Causality Tests 
Date: 05/13/07   Time: 19:09 
Sample: 2510 2548 
Lags: 2 
  Null Hypothesis: Obs F-Statistic Probability 
  HHS does not Granger Cause PRI 37  8.41412  0.00116 
  PRI does not Granger Cause HHS  10.5197  0.00031 
ที่มา: จากการคํานวณ 
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ตารางผนวกที่ ค10  ผลการทดสอบความสัมพันธเชิงเหตแุละผลระหวาง HHS กับ PUI 
 
Pairwise Granger Causality Tests 
Date: 05/13/07   Time: 19:11 
Sample: 2510 2548 
Lags: 2 
  Null Hypothesis: Obs F-Statistic Probability 
  HHS does not Granger Cause PUI 37  2.35068  0.11155 
  PUI does not Granger Cause HHS  8.28312  0.00126 
ที่มา: จากการคํานวณ 
 
ตารางผนวกที่ ค11  ผลการทดสอบความสัมพันธเชิงเหตแุละผลระหวาง HHS กับ FCI 
 
Pairwise Granger Causality Tests 
Date: 05/13/07   Time: 19:14 
Sample: 2510 2548 
Lags: 2 
  Null Hypothesis: Obs F-Statistic Probability 
  HHS does not Granger Cause FCI 37  2.06083  0.14392 
  FCI does not Granger Cause HHS  9.57182  0.00055 
ที่มา: จากการคํานวณ 
 
ตารางผนวกที่ ค12  ผลการทดสอบความสัมพันธเชิงเหตแุละผลระหวาง PRS กับ PUS 
 
Pairwise Granger Causality Tests 
Date: 05/13/07   Time: 19:16 

  Null Hypothesis: 

Sample: 2510 2548 
Lags: 2 

Obs F-Statistic Probability 
  PRS does not Granger Cause PUS 37  14.9857  2.6E-05 
  PUS does not Granger Cause PRS  0.18369  0.83306 
ที่มา: จากการคํานวณ 
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ตารางผนวกที่ ค13  ผลการทดสอบความสัมพันธเชิงเหตแุละผลระหวาง PRS กับ PRI 
 
Pairwise Granger Causality Tests 
Date: 05/13/07   Time: 19:19 
Sample: 2510 2548 
Lags: 3 
  Null Hypothesis: Obs F-Statistic Probability 
  PRS does not Granger Cause PRI 36  0.57477  0.63620 
  PRI does not Granger Cause PRS  13.9698  8.1E-06 
ที่มา: จากการคํานวณ 
 
ตารางผนวกที่ ค14  ผลการทดสอบความสัมพันธเชิงเหตแุละผลระหวาง PRS กับ PUI 
 
Pairwise Granger Causality Tests 
Date: 05/13/07   Time: 19:21 
Sample: 2510 2548 
Lags: 1 
  Null Hypothesis: Obs F-Statistic Probability 
  PRS does not Granger Cause PUI 38  30.7048  3.1E-06 
  PUI does not Granger Cause PRS  0.09382  0.76119 
ที่มา: จากการคํานวณ 
 
ตารางผนวกที่ ค15  ผลการทดสอบความสัมพันธเชิงเหตแุละผลระหวาง PRS กับ FCI 
 
Pairwise Granger Causality Tests 
Date: 05/13/07   Time: 19:23 
Sample: 2510 2548 
Lags: 2 
  Null Hypothesis: Obs F-Statistic Probability 
  PRS does not Granger Cause FCI 37  3.50342  0.04209 
  FCI does not Granger Cause PRS  4.79920  0.01504 
ที่มา: จากการคํานวณ 
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ตารางผนวกที่ ค16  ผลการทดสอบความสัมพันธเชิงเหตแุละผลระหวาง PUS กับ PRI 
 
Pairwise Granger Causality Tests 
Date: 05/13/07   Time: 19:25 
Sample: 2510 2548 
Lags: 3 
  Null Hypothesis: Obs F-Statistic Probability 
  PUS does not Granger Cause PRI 36  1.74780  0.17923 
  PRI does not Granger Cause PUS  19.3756  4.3E-07 
ที่มา: จากการคํานวณ 
 

Pairwise Granger Causality Tests 
Date: 05/13/07   Time: 19:27 

ตารางผนวกที่ ค17  ผลการทดสอบความสัมพันธเชิงเหตแุละผลระหวาง PUS กับ PUI 
 

Sample: 2510 2548 
Lags: 2 
  Null Hypothesis: Obs F-Statistic Probability 
  PUS does not Granger Cause PUI 37  8.46621  0.00112 
  PUI does not Granger Cause PUS  5.12315  0.01174 
ที่มา: จากการคํานวณ 
 
ตารางผนวกที่ ค18  ผลการทดสอบความสัมพันธเชิงเหตแุละผลระหวาง PUS กับ FCI 
 
Pairwise Granger Causality Tests 
Date: 05/13/07   Time: 19:30 
Sample: 2510 2548 
Lags: 3 
  Null Hypothesis: Obs F-Statistic Probability 
  PUS does not Granger Cause FCI 36  5.46772  0.00420 
  FCI does not Granger Cause PUS  13.6132  1.0E-05 
ที่มา: จากการคํานวณ 
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ตารางผนวกที่ ค19  ผลการทดสอบความสัมพันธ ิงเหตแุละผลระหวาง PRI กับ PUI 
 
Pairwise Granger Causality Tests 
Date: 05/13/07   Time: 19:32 
Sample: 2510 2548 
Lags: 4 
  Null Hypothesis: Obs F-Statistic Probability 

เช

  PRI does not Granger Cause PUI 35  38.1564  1.6E-10 
  PUI does not Granger Cause PRI  5.10486  0.00359 
ที่มา: จากการคํานวณ 
 
ตารางผนวกที่ ค20  ผลการทดสอบความสัมพันธ ิงเหตแุละผลระหวาง PRI กับ FCI 

Date: 05/13/07   Time: 19:34 
Sample: 2510 2548 
Lags: 5 
  Null Hypothesis: Obs F-Statistic Probability 

เช
 
Pairwise Granger Causality Tests 

  PRI does not Granger Cause FCI 34  8.51576  0.00011 
  FCI does not Granger Cause PRI  6.01315  0.00107 
ที่มา: จากการคํานวณ 
 
ตารางผนวกที่ ค21  ผลการทดสอบความสัมพันธเชิงเหตแุละผลระหวาง PUI กับ FCI 
 
Pairwise Granger Causality Tests 
Date: 05/13/07   Time: 19:36 
Sample: 2510 2548 
Lags: 2 
  Null Hypothesis: Obs F-Statistic Probability 
  PUI does not Granger Cause FCI 37  0.15576  0.85641 
  FCI does not Granger Cause PUI  43.1387  8.2E-10 
ที่มา: จากการคํานวณ 
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ตารางผนวกที่ ง1  ผลการทดสอบ Cointegration ของ GDP 

Samp sted): 2515 
Inc ations justing
Tre on: Qu rminist
Ser S PR
Lag n first  1 to 4

  
Unrestricted Cointegration Rank Test 

Trace 5 Percent 1 Percent 

 
Date: 05/13/07   Time: 19:48 

le(adju 2548 
luded observ : 34 after ad  endpoints 
nd assumpti adratic dete ic trend 
ies: GDP HH I PUI FCI  
s interval (i differences):  

   

Hypothesized  
No. of CE(s) alue Critica Cri

 320 37.146  77
Eigenv Statistic l Value tical Value 

None **  0.967  2 3 .74  85.78 
At most 1 ** 585 20.832  54
At most 2 ** 253 0.86746  34

 * 840  19.33181  18
At most 4  3.087354   3.74   6.40 

hypothe ) lev

 0.828  1 2 .64  61.24 
 0.705  6  .55  40.49 

At most 3  0.379  .17  23.46 
 0.086804 

 *(**) denotes rejection of the sis at the 5%(1% el 
 Trace test indicates 4 cointegrating equation(s) at the 5% level 
 Trace dicates 3 cointegrating equation(s) at the 1% level 

  
Hypothesized x-Eige 5 Pe 1 Percent 

 test in
   

 Ma n rcent 
No. of CE(s) igenvalue Statistic Critical Value Critical Value 

None **  0.967320  116.3141  36.41  41.58 
E

At most 1 ** 585  59.96478  30.33  35.68 
At most 2 ** 253  41.53565  23.78  28.83 

At most 3 840  16.24445  16.87  21.47 
At most 4  0.086804  3.087354   3.74   6.40 

 *(**) denotes rejection of the hypothesis at the 5%(1%) level 

 0.828
 0.705
 0.379

 Max-eigenvalue test indicates 3 cointegrating equation(s) at both 5% and 1% levels 
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ตารางผนวกที่ ง1  (ตอ) 
 
Unrestricted Cointegrating Coefficient  b'*S

GDP HHS PRI PUI FCI  
s (normalized by 11*b=I):  

 1.249467 -2.034270 -4.543158 -2.232732  3.197516 

 1.964146  5.641365 

 4.658123  0.084540 
  

 
 1.879008  5.528379 -6.472814 -6.738454  5.481790  

-7.479011 -6.373467  8.448519  
 1.506898  3.044831 -4.388339 -3.066593  5.497920  

-9.938824 -22.46861  14.19000  
    

 Unrestricted Adjustment Coefficients (alpha):  
D(GDP) -0.338140 -0.531159 -0.396095  0.033263  0.429917 
D(HHS) -0.15 995 -0.04 214 -0.08 036 

-0.062417 -0.459233  0.060889 
D(PUI) -0.054966  0.000340 -0.018538  0.048839 

 0.999921  0.004629 -0.458775  0.148343 

 0.248140 -0.349969 6 4 8
D(PRI) -0.257544  0.689039 

 0.010117 
D(FCI)  0.043421 

      
1 Co g Equat Log likelihood -51.78909 integratin ion(s):    
Normalized cointegra ents (std.err. in parentheses) ting coeffici

GDP HHS PRI P I F   U CI
 1.000000 -1.786948  2.559105 

 (0.33907)  (0.17042)  (0.25475)  (0.11371) 
-1.628110 -3.636077  

  
      

Adjustment coefficients (std.err. in parentheses) 
D(GDP) -0.422494     

  (0.38654)     
D(HHS)  0.310043 

 (0.19909) 
D(PRI) -0.321792  

 (0.40900)  
D(PUI)  0.012640  

  (0.06743)     
D(FCI)  0.054253     

  (0.53469)     
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ตารางผนวกที่ ง1  (ตอ) 
 
2 Cointegrating Equation(s):  Log likelihood -21.80670   
Normalized cointegra ents (std.err. in parentheseting coeffici s) 

GDP F  HHS PRI PUI CI  
 1.000000  0.000000 -3.567939 -2.427901  2.686738 

 (0.07434) 
 0.000000  0.041851  0.078393  

  (0.03597) 
 

 
   (0.10434)  (0.19801)  

 1.000000 -0.393679 
  (0.05049)  (0.09582)  

     
Adjustm t coefficien  parenen ts (std.err. in theses) 

D(GDP)  0.385324  3.064614    
  (0.63385)  (1.65470)    

D(HHS) -0.347552 -2.439546    
  (0.26941) 

D(PRI)  0.972918  4.333184    
 (0.57082)  (1.49017)  

   
 (0.11588)  (0.30253) 
 1.933113 
 (0.68530)  (1.78902) 

 

 (0.70331)    

   
D(PUI) -0.090640 -0.324450 

    
D(FCI)  5.439615    

    
     

3 Cointegrating Equation(s):  Log likelihood -1.038869   
Normalized cointegrat ents (st ntheses) ing coeffici d.err. in pare

GDP HHS PRI PUI FCI  
 1.000000  0.000000  0.000000 -5.536790 -11.08299  

 (3.85637)  (2.35724)     
 0.000000  1.000000  0.000000 -0.357212  0.239910  

    (0.05309)  (0.03245)  
 0.000000  0.000000  1.000000 -0.871340 -3.859295  

    (1.06685)  (0.65212)  
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ตารางผนวกที่ ง1  (ตอ) 
 
Adju efficien  paren  stment co ts (std.err. in theses) 

D(GDP) -0.657950  0.068153  2.725989   
  (0.69037)  (1.88224)  (2.51182)   

D(H S) 
.32790)  (0.89400)  (1.19303)   

D(PRI)  0.850322  3.981067 -2.823144   
80)   

D(PUI) -0.089973 -0.322533  0.307279   
4)  (0.41888)  (0.55898)   
6  5.465731 -6.704196   

 (3.30558)   

H -0.655912 -3.325211  2.312110   
  (0

  (0.75468)  (2.05757)  (2.745

  (0.1536
D(FCI)  1.94220

  (0.90854)  (2.47705) 
 
4 Cointegrating Equation(s):  Log likelihood  7.083358   
Normalized cointegrating coefficients (std.err. in parentheses) 

GDP HHS PRI PUI FCI  
 1.000000  0.000000  0.000000  0.000000 -1.205651  

   888) 
 1.00  0.000000 58 

  4743) 
 0.00  1.00000 .000000 04870 

  49736)  
 0.00  0.00000 .000000 83947 

  39340) 
   

  (1.86  
 0.000000 0000  0.000000  0.8771  

   (0.1  
 0.000000 0000 0  0 -2.3  

   (0.
 0.000000 0000 0  1  1.7  

   (0.  
   

Adjustment coefficients (std.err. in parentheses) 
D(GDP) -1.254824 -1.137889  4.464188  2.457982  

  (0.66144)  (1.71915)  (2.31741)  (1.97875)  
D(HHS) -0.722538 -3.459835  2.506136  2.940407  

  (0.36443)  (0.94718)  (1.27679)  (1.09020)  
D(PRI)  0.158304  2.582779 -0.807872 -2.261939  

  (0.70635)  (1.83586)  (2.47474)  (2.11309)  
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ตารางผนวกที่ ง1  (ตอ) 
 

D(PUI) -0.117908 -0.37897 .388632 2479 9  0  0.40  
  (0.1  (0.44445)  (0.59912) 57) 

D  1.25  4.06883 .690934 57499 
  (0.90  (2.35383 3.17296) 70927) 

7100)  (0.511  
(FCI) 0878 7 -4 -5.4  

564) )  (  (2.  
ที่มา วณ 
 
ตารางผนวกที่ ง2  ผลการ ointegrat HS 
 
Date Time: 20:1

Included observations: 36 after adjusting endpoints 

Lags interval (in first differences  2 
  

 C  R
si Trac  Percen

: จากการคําน

ทดสอบ C ion ของ H

: 05/13/07   1 
Sample(adjusted): 2513 2548 

Trend assumption: Quadratic deterministic trend 
Series: HHS GDP PRI PUI PRS PUS FCI  

): 1 to
   

Unrestricted ointegration ank Test 
Hypothe zed  e 5 Percent 1 t 
No. of CE E tis ical Va e 

**   481.09
(s) igenvalue Sta tic Critical Value Crit lu

None  0.994580 90 136.61 146.99 
At most 1  .26 114.36 

 2   202.31  77.74  85.78 
At most 3 **  0.808967  120.4692  54.64  61.24 

 60.87799  34.55  40.49 
t 5  4281  2
st 6  26   6

 * tes  th  a ) l

 ** 0.920052  293 50 104.94 
At most  ** 0.897050 55 

At most 4 **  0.622128 
At mos  ** 0.508495  25.8  18.17 3.46 

At mo 0.007544  0.27 00   3.74 .40 
(**) deno  rejection of e hypothesis t the 5%(1% evel 

 T ind te tio  5% verace test icates 6 coin grating equa n(s) at both  and 1% le ls 
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ตารางผนวกที่ ง2  (ตอ) 
 

 1 PercenHypothesized Max-Eigen 5 Percent t 
No. of CE(s) Eigenvalue Statistic Critical Value Critical Value 

e **  0.994580 87.8340   54.48 Non  1   48.45
At most 1  49  48.17 
A most 2   81.84
At most 3 **  0.808967  59.59120  30.33  35.68 

 35.03518  23.78  28.83 
 5  0.508495  25.57021  16.87  21.47 

t most  0.007544  0.272600   3.74   6.40 
 *(**) denotes rejection of the hypothesis at the 5%(1%) level 

** 0.920052  90.9 51  42.48 
t  ** 0.897050 630  36.41  41.58 

At most 4 **  0.622128 
At most ** 

A 6 

 Max-eigenvalue test indicates 6 cointegrating equation(s) at both 5% and 1% levels 

 
 Unrestrict cients (normali ed by b'*S11 =I):  ed Cointegrating Coeffi z *b

HHS GDP PRI PUI PRS PUS FCI  
-0.703163 -0.466046  1.611322 -2.221170  0.595864  0.011060 
-1.172652 -0.333099 -1.071739 -7.010074  0.923318  0.729556 
-3.154417 -1.312329  2.488634 -6.230396  5.206527  1.278844 
 2.623309 -2.996443  1.018212  1.957004  4.394746  2.763625 
 6.116011 -8.628245 -3.182981  1.958956  7.495946  8.100238 
 2.300065 -3.396637 -1.260049 -2.034340  1.344534  3.846413 
-0.921112  0.772602  1.950469 -2.716968 -3.000566 -5.587565  0.082577 

 

 0.053228  
 0.565905  
-0.077563  
-0.012118  
 1.115832 
 0.751596 

 
 
 

       
 Unrestricted Adjustment Coefficients (alp

9884  0.155503 -0.022554 -0.017340 
ha):  

D(HHS)  0.089886 -0.048690  0.339608 -0.09
D(GDP) -1.318068 -0. 7  0. 3 -0 9  0.248903 -0.755438 -0.040542 

-0.468855 -0.044532 
D(PUI) -0.112052 -0.082583 -0.028231  0.011415 

-0.322588 -0.006122 
D(PUS) -0.537538  0.137571 -0.013374 
D(FCI) -0.122478  0.217965 -0.777357 -1.496819  0.333511 -0.577422 -0.023474 

01804 08361 .49772
D(PRI) -0.973678  0.173045 -0.952695  0.235062 -0.396777 

 0.037708  0.052608  0.048470 
D(PRS)  0.344342 -0.116590 -0.275150  0.032018 -0.161003 

-0.302025  0.020465 -0.117827  0.047691 
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ตารางผนวกที่ ง2  (ตอ) 
 
1 Cointegrating Equation(s):  Log likelihood          -68.81743  
Normalized coi oe d.err. in arentheses) ntegrating c fficients (st  p

H S PUI PRS PUS FCI H GDP PRI  
 1.000000 -0.075698  0.662785 -2.291534  3.158827 -0.847406 -0.015728  

  (0.03291)  (0.13655)  (0.10799)  (0.21770)  (0.24123)  (0.13431)  
 

Adjustment coefficients (std.err. in parentheses) 
       

D(HHS) -0.063204       
  (0.07622)       

D(GDP)  0.926817    

 
 

D(PRS)  0.226832      
  (0.08773)      

   
 (0.06750) 

 
 (0.33847) 

      

   
  (0.21423)       

D(PRI)  0.684655       
  (0.23187)       

D(PUI)  0.078791      
  (0.03022)      

 
 

D(PUS)  0.377977    
       

D(FCI)  0.086122      
       
  

2 Cointegrating Equation(s):  L d 26  og likelihoo           -23.34 7 
Normalized coi oefficients (std.e heses)  ntegrating c rr. in parent

HHS GDP PRI PUI PRS PUS FCI  
 1.000000  0.000000  0.733243 -2.887884  2.634351 -0.858574  0.097089 

566)  (0.14307)  (0.30544)  (0.12629) 
-6.928547 -0.147534  1.490371 
 (0.72013)  (1.53745)  (0.63570) 

 
   (0.15927)  (0.09  

 0.000000  1.000000  0.930793 -7.878041  
   (0.80168)  (0.48149)  
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ตารางผนวกที่ ง2  (ตอ) 
 
A  co d. the

D(H S) -0.022769     
djustment efficients (st err. in paren ses) 

H -0.006108  
  (0.14743) 

D(GDP)  0.947979  

D(PRI)  

D(P I) 
 (0.05275) 

D(P S) 
  (0.13205)  (0.05489)      

0.199529   
   

D(FCI) -0.169475  0.116828 

 (0.06129)      
-0.080371     

  (0.41654)  (0.17316)      
 0.481733  0.046100     

  (0.44760)  (0.18607)      
U  0.175632 -0.052699      
  (0.02193)      
R -0.176961  0.177694      

D(PUS)  0.732147 -    
  (0.09084)  (0.03776)   

     
  (0.65461)  (0.27213)      
        

3 Cointegrating Equation(s):  L d .5og likelihoo                  17 8048  
Normalized cointegrating coefficients (std.err. in arenthe p ses)  

HHS GDP PRI PUI PRS PUS FCI  
 1.000000  0.000000  0.000000  2.054986 

 0.000000  1.000000  0.000000 -1.603471 -8.266447  0.014821 
 (0.22028)  (0.35062)  (0.22216)  (0.12050) 

1104  1.437378  2.317986  1.585261 
 (0.21596)  (0.11713)  

 

 1.580403 -2.558222 -1.065293  
    (0.11846)  (0.18856)  (0.11947)  (0.06480)  

-2.305098  
    

 0.000000  0.000000  1.000000 -6.74  
    (0.21413)  (0.34083) 
       

A  co d. thedjustment efficients (st err. in paren ses)  
D(HHS) -1.077372 -0.049110 -0.471349     

  (0.25625)  (0.04276)  (0.10672)  
D(GDP)  0.684228  

  (1.04528)  (0.17442)  (0.43535)     

   
-0.086856  0.510563    
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ตารางผนวกที่ ง2  (ตอ) 
 

D(PRI)  1.960697  0.082466  1.011429     
  (1.06296)  (0.17737)  (0.44272)   

 

D(FCI)  2.282632  0.177122  1.004624     
 

  
D(PUI)  0.056686 -0.055623  0.030245    

  (0.12927)  (0.02157)  (0.05384)     
D(PRS)  0.190812  0.186737  0.188645     

  (0.31903)  (0.05323)  (0.13287)     
D(PUS)  0.667592 -0.201117  0.324265     

  (0.22784)  (0.03802)  (0.09489)     

  (1.52750)  (0.25488)  (0.63620)    
 
4 Cointegrating Equation(s):  Log likelihood      47.3760          7  
Normalized coi oe .e esntegrating c fficients (std rr. in parenth es)  

HHS GDP PRI PUI PRS PUS FCI  
 1.000000 

 (0.06585) 

 (0.34130) 
 0.000000 

 (0.10330) 
-0.419193 

 (0.05552) 

 0.000000  0.000000  0.000000  1.749035 -1.052082 -0.203858  
     (0.04616)  (0.02525)  

 0.000000  1.000000  0.000000  0.000000 -8.398028 -3.480314 -0.657342  
     (0.23927)  (0.13086)  

 0.000000  1.000000  0.000000  0.884204 -2.622702 -1.240560  
     (0.07242)  (0.03961)  

 0.000000  0.000000  0.000000  1.000000 -0.082060 -0.732920  
     (0.03893)  (0.02129)  
        

Adjustment coefficients (std.err. in parentheses)  
D(HHS) -1.339398 -0.047900 -0.172054  0.940474    

  (0.30671)  (0.04070)  (0.23554)  (0.23496)    
D(GDP) -0.621470 -0.080824  2.001981 -2.403202    

  (1.21856)  (0.16168)  (0.93578)  (0.93349)    
D(PRI) -0.538515  0.094011  3.866125 -3.891222    

  (0.94571)  (0.12548)  (0.72625)  (0.72447)    
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ตารางผนวกที่ ง2  (ตอ) 
 

D(PUI)  0.194694 -0.056261 -0.127392  0.055362    
  (0.15400)  (0.02043)  (0.11826)  (0.11797)    

D(PRS) -0.530992  0.190071  1.013118 -1.459149    
  (0.29414)  (0.03903)  (0.22589)  (0.22533)    

D(PUS)  1.028485 -0.202784 -0.087960 -0.351448    
  (0.25200)  (0.03344)  (0.19352)  (0.19305)    

D(FCI) -1.643986  0.195261  5.489756 -3.889588    
    (1.21920)  (0.16177)  (0.93627)  (0.93398)  

 
5 Cointegrating Equation(s):  Log likelihood          64.89          367  
Normalized coi oe .e esntegrating c fficients (std rr. in parenth es)  

HHS GDP PRI PUI PRS P  US FCI  
 1.000000  0.000000  0.000000  0.000000  0.000000  0.510622  0.224106  

      (0.1 61) 

  (0.5 77) 

 (0.0 10) 

 (0.0 75) 

 (0.0 45) 

14  (0.08750)  
 0.000000  1.000000  0.000000  0.000000  0.000000 -10.98367 -2.712219  

    09  (0.38920)  
 0.000000  0.000000  1.000000  0.000000  0.000000 -1.832694 -1.024208  

     39  (0.02985)  
 0.000000  0.000000  0.000000  1.000000  0.000000 -0.806237 -0.439272  

     28  (0.02195)  
 0.000000  0.000000  0.000000  0.000000  1.000000 -0.893467 -0.244686  

     60  (0.04615)  
        

Adjustment coefficients (std.err. in parentheses)  
D(HHS) -0.388337  0.125616 -1.513775  0.445509 -1.865070   

  (0.45915)  (0.07691)  (0.56671)  (0.28161)  (0.61469)   
D(GDP)  0.900826  0.196910 -0.145618 -3.195456  2.046752   

  (2.06686)  (0.34622)  (2.55107)  (1.26768)  (2.76703)   
D(PRI)  0.899126  0.356300  1.837953 -4.639419  2.466848  

 (1.95936) 
 

 (0.31276) 

 
  (1.58746)  (0.26591)  (0.97364)  (2.12523)   

D(PUI)  0.491139 -0.002176 -0.545606 -0.098918  0.790773  
  (0.25340)  (0.04245)  (0.15542)  (0.33924)   
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ตารางผนวกที่ ง2  (ตอ) 
 

D(PRS) -0.335169  0.225798  0.736857 -1.561062 -1.446686   
  (0.50650)  (0.08484)  (0.62517)  (0.31066)  (0.67809)   

D(PUS)  0.307854 -0.334259  0.928679  0.023593  3.222086   
  (0.38668)  (0.06477)  (0.47727)  (0.23716)  (0.51767)   

D(FCI)  0.395771  0.567403  2.612142 -4.951147  1.311386   
  (2.03250)  (0.34046)  (2.50866)  (1.24660)  (2.72103)   

 
6 Cointegrating Equation(s):  Log likelihood                77.67877  
Normalized cointegrating coefficients (std.err. in parentheses)  

HHS GDP PRI PUI PRS PUS FCI  
 1.000000  0.000000  0.000000  0.000000  0.000000  0.000000  0.900986  

     (0.17677)  
0  0.000000  0.000000 -17.27217  

   (3.37636)  
0000  0.000000  0.000000  0.000000 -3.453626  

    (0.55061)  
 0.000000  0.000000  0.000000  1.000000  0.000000  0.000000 -1.508019  

    (0.24496)  
 .000000  0.000000 00  1.  0.0000 29064  

  05)  
 0.0  0.0000 0000   0.0  1.00000 325599  

     .30092)  
       

  
 0.000000  1.000000  0.000000  0.00000

    
 0.000000  0.000000  1.00

   

   
0.000000  0  0.0000 000000 00 -1.4

     (0.276
00000 00  0.00  0.000000 00000 0 -1.

  (0
 

Adjustment coefficients (std.err. in parentheses)  
D -0.4402 8665   0.47 -1.81918 .473138  (HHS) 12  0.10 -1.437169 3928 8  2

  (0.47859)  (0.08933)  (0.60159)  (0.29097)  (0.62497)  (0.62773)  
583571 -1.704060  

  (1.68242)  (0.31404)  (2.11482)  (1.02286)  (2.19700)  (2.20671)  
D(PRI) -0.013486  0.058084  3.185659 -4.139461  3.274026 -5.819831  

  (1.49964)  (0.27992)  (1.88506)  (0.91173)  (1.95831)  (1.96696)  
D(PUI)  0.426205 -0.023395 -0.449714 -0.063345  0.848205  0.609880  

  (0.26017)  (0.04856)  (0.32704)  (0.15818)  (0.33975)  (0.34125)  

D(GDP) -0.836732 -0.370875  2.420332 -2.243566  3.
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ตารางผนวกที่ ง2  (ตอ) 
 

D(PRS) -0.705486  0.104789  1.283725 -1. -1.1191 66994  358190 51 -1.6
  (0.44381)  (0.08284) 8) .57 12)  

D(PUS)  0.4175 8414  -0.0  3.12506 707124  
.395 7379) )  (0.2  (0.51622 .51850)  
.9323 3415  -4.2  2.486059 -8.773579  
.855 4636) )  (1.1  (2.42311 .43382)  

 (0.5578  (0.26983)  (0 956)  (0.582
47 -0.29  0.766689 36501 5 -0.

  (0 31)  (0.0  (0.49691 4034) )  (0
D(FCI) -0 37  0.13  4.573434 23567 

  (1 57)  (0.3  (2.33248 2813) )  (2
ที่มา ํานวณ

Samp sted): 2515 
Inc ations justing 
Tre on: Qu rminist
Ser P PRI
Lag n first differences): 1 to 4 

 
Unrestricted Cointegration Rank Test 

e 5 Percent 1 Percent  

: จากการค  
 
ตารางผนวกที่ ง3  ผลการทดสอบ Cointegration ของ PRS 
 
Date: 05/13/07   Time: 20:48 

le(adju 2548 
luded observ : 34 after ad endpoints 
nd assumpti adratic dete ic trend 
ies: PRS GD  HHS FCI  
s interval (i

     

Hypothesized  Trac
No. of CE(s) Statistic Critical Value Critical Value 

 0.921483 
Eigenvalue  

None **  200.9579  77.74  85.78  
At most 1 ** 
At most 2 ** 
At most 3 ** 

At most 4  0.102961  3.694301   3.74   6.40 
hypothesis at th 5%(1%) l

 0.820213  114.4469  54.64  61.24  
 0.572694  56.10351  34.55  40.49  
 0.499022  27.19486  18.17  23.46  

 
 *(**) denotes rejection of the e evel 
 Trace test indicates 4 cointegrating equation(s) at both 5% and 1% levels 
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ตารางผนวกที่ ง3  (ตอ) 
 

Hypothesized  Max-Eigen 5 Percent 1 Percent  
No. of CE(s) Statistic Critical Value Critical Value 

None **  86.51096  36.41  41.58 
Eigenvalue  
 0.921483  

At most 1 **  58.34338  30.33  35.68 
At most 2 **  28.90865  23.78  28.83 
At most 3 **  23.50055  16.87  21.47 

At most 4  3.694301   3.74   6.40 
 *(*  rejectio othesis at th 5%(1%) level 

 0.820213  
 0.572694  
 0.499022  
 0.102961  

*) denotes n of the hyp e 
 Max-eigenvalue test indicates 4 cointegrating equation(s) at both 5% and 1% levels  

 
 Unrestricted Cointegr cients (normalized by b'*S11*b=I):  ating Coeffi

PRS GDP PRI HHS FCI  
 27.49713 -1.761219  4.989289 -0.929695  

847383  1.086114  
 32.66085 -2.381426  0.021875  11.93316 -1.843287 
-1.431673 
 22.39663 -1.493036 -2.696025 

 

-1.338260 
 6.857653 -0.193192  0.097156 -1.

 
 1.636892 -5.567042  0.750972  5.741239  

 13.07280  0.890943  
     

 Unrestricted Adjustment C fficients (al
D(PRS)  0.111312 -0.243522  0.079584  0.001022  0.022840 

oe pha):  

D(GDP)  0.473496 -0.044362  0.401703 -0.234964  0.142658 
 0.639861  0.128818  0.101663  0.179038 

D(HHS) -0.122205 -0.253499  0.059592 
 0.232790  0.355169  0.136619 

 

D(PRI) -0.520493 
 0.223560  0.216575 

D(FCI)  0.984989 -0.830108 
     

1 Cointegrating Equation(s):  Log likelihood -55.40440   
Normalized cointegra nts (std.err. in parentheses) ting coefficie

PRS GDP PRI HHS FCI  
 1.000000  0.181448 -0.033811 

 (0.02649)  (0.01956) 
-0.064051 -0.048669  

  (0.00504)  (0.01942)  
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ตารางผนวกที่ ง3  (ตอ) 
 
Adjustment coefficients (std.err. in parentheses)  

D(PRS)  3.060770     
  (2 ) 

 13.0 977 
.48009     

D(G P) D
  

1  
 

  
 

 
(6.48353) 
17.59434 

  
D(PRI)   

D(HHS)  6.147252  
  (4.15187)     

   
 (9.98842) 

   
  (7.06509)     

   

D(FCI)  27.08438  
     

 
2 Cointegrating Equation(s):  Log likelihood -26.23271   
Normalized cointegrating coefficients (st nthesed.err. in pare s) 

PRS GDP PRI HHS FCI  
 1.000000  0.309284 

  (0.05769)  
 0.000000  5.356580 

  (0.90941) 

 0.000000  0.063505 -0.623378  
  (0.08471)  (0.30471) 

 1.000000  1.751331 -12.56539  
  (1.33536)  (4.80323)  
      

Adjustment coefficients (std.err. in parentheses) 
D(PRS)  1.390781 -0.148999    

 
(GDP

 (1.48448)  (0.09281)   
D )  

 14.02498 
  (5.76546)  (0.36046)  

 7.632446 
 (3.85820)  (0.24122) 

 (7.46080)  (0.46645)  

 
 12.71556 
 (6.67136) 

-0.825360 
 (0.41709) 

  
    

D(PRI) -1.026381    
  

D(HHS) -0.435578    
    

D(FCI)  21.39179 -1.574412    
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ตารางผนวกที่ ง3  (ตอ) 

hood -11.77839   
 
3 Cointegrating Equation(s):  Log likeli
Normalized cointegrating coefficients (st nthesed.err. in pare s) 

PRS FCI GDP PRI HHS  
 1.000000  0.000000  0.000000 -0.694417  0.284955  

 0.000000  0.000000 
 

 0.000000 
 

    (0.16564)  (0.03873)  
 1.000000 -14.52447  4.685660  

   (2.46361)  (0.57598)  
 0.000000  1.000000  1.118622  0.383092  

    (0.80062)  (0.18718) 
 
Adjustm t coefficien  paren  en ts (std.err. in theses) 

D(PRS)  3.990074 -0.338523 -0.170883   
  (2.01346)  (0.13821)  (0.06249)   

D(GDP)  25.83553 -1.781987 -0.629183   
  (8.72884)  (0.59917)  (0.27089)   

27 -1.333150 -0.904051   
5)  (0.59276)  (0.26799)   

D(HHS)  3.641141 -0.144557 -0.280813   
2)  (0.17588)   

.128786 -1.393729   
 (0.75315)  (0.34051)   

     

D(PRI)  18.232
  (8.6354

  (5.66734)  (0.3890
D(FCI)  28.99493 -2

  (10.9721) 
 

4 Cointegrating Equation(s):  Log likelihood -0.028108   
N efficients (std.e renthesesormalized cointegrating co rr. in pa ) 

PRS GDP PRI HHS FCI  
 1.000000  0.000000  0.299235 

 (0.03622) 
 0.000000  0.000000  4.984341 

 (0.53885) 
 0.000000  0.360088 

 (0.14575) 
 1.000000  0.020564 

  (0.04326)  

 0.000000  0.000000  
     

 1.000000  0.000000  
     

 0.000000  0.000000  1.000000  
     

 0.000000  0.000000  0.000000  
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ตารางผนวกที่ ง3  (ตอ) 
 
A ficients (st rr. in paren  djustment coef d.e theses) 

D(PRS)  3.988612 -0.336851 -0.176571  1.955708  
  (2.01452)  (0.15783)  (0.26664)  (0.60936) 

 0.678874  7.061500 
 (1.08243)  (2.47373) 
-1.470013  5.767547 
 (1.13004)  (2.58253) 
 1.130430 -0.933350 
 (0.60968)  (1.39333) 
-3.370970  9.492572 

.31728)  (3.01044)  

 
D(GDP)  26.17193 -2.166598  

  (8.17810)  (0.64072)  
D(PRI)  18.08673 -1.166739  

 
D(HHS) 

 (8.53780) 
 4.004070 

 (0.66890) 
-0.559509 

 
 

  (4.60634)  (0.36089)  
D(FCI)  28.48644 -1.547412  

  (9.95246)  (0.77973)  (1
ที่มา: จากการคํานวณ 
 
ตารางผนวกที่ ง4  ผลการทดสอบ Cointegration ของ PUS 
 

st 48
er aft  en
p tic ic 

 ( re  
     

Unrestricted Cointegration Rank Test 
 5 Percent 1 Percent  

Date: 05/13/07   Time: 21:09 
Sample(adju ed): 2513 25  
Included obs vations: 36 er adjusting dpoints 
Trend assum tion: Quadra  determinist trend 
Series: PUS GDP PUI PRI HHS PRS FCI  
Lags interval in first diffe nces): 1 to 2

 

Hypothesized  Trace
No. of CE(s nv Statistic ) Eige alue Critical Va

136.61 
lu l V

* 94  4 6.
e Critica alue  

None *  0.9 580 81.0990 14 99  
At most 1 * 20  2 4.

 2 * 97  2 5.7
3 * 08  1 1.2

 * 22  6 0.4  
 * 08  2  18.17 3.4

t 6 07  0 .4  
hypothesis at the 5%(1%) level 

*  0.9 052 93.2650 104.94 
 77.74 

11 36  
At most
At most 

*  0.8 050 02.3155  8 8  
*  0.8 967 20.4692  54.64  6 4  

At most 4 *  0.6 128 0.87799  34.55  4 9 
At most 5 *  0.5 495 5.84281  2 6  

At mos  0.0 544 .272600   3.74   6 0 
 *(**) denotes rejection of the 
 Trace test indicates 6 cointegrating equation(s) at both 5% and 1% levels  
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ตารางผนวกที่ ง4  (ตอ) 
 

Percent  Hypothesized  Max-Eigen 5 Percent 1 
No. of CE(s) Eigenvalue Statistic Critical Value Critical Value  

 ** .994580  187.8340 5  54.48  None  0   48.4
At most 1 ** 20052  9  42.48 8.17  
At ost 2 ** 97  8 1.5  
At most 3 **  0.808967  59.59120 0.33  35.68  

18  23.78  28.83  
 ** 08495  25.57021 6.87  21.47  

At most 6 07544  0.272600 .74   6.40  
 *(**) denotes rejection of the hypothesis at the 5%(1%) level 

  0.9 0.94951  4
m   0.8 050 1.84630  36.41  4 8 

 3
At most 4 **  0.622128  35.035
At most 5   0.5  1

 0.0   3

 Max-eigenvalue test indicates 6 cointegrating equation(s) at both 5% and 1% levels  
 
 Unrestricted Cointegrating Coeffi ents (normal ed by b'*S11 =I):  ci iz *b

PUS GDP PUI PRI HHS PRS FCI  
-0.595864 -1.611322  0.466046  0.703163  2.221170 -0.011060 

-1.071739 -0.333099 -1.172652 -7.010074  0.729556 
 5.206527  2.488634 -1.312329 -3.154417 -6.230396  1.278844 
 4.394746  1.018212 -2.996443  2.623309  1.957004  2.763625 
 7.495946 -3.182981 -8.628245  6.116011  1.958956  8.100238 
 1.344534 -1.260049 -3.396637  2.300065 -2.034340  3.846413 
-5.587565  0.772602 -2.716968  1.950469 -0.921112 -3.000566  0.082577 

 

-0.053228  
 0.923318  0.565905  

-0.077563  
-0.012118  
 1.115832  
 0.751596  

 
       

 Unrestricted Adjustment Coefficients (alp
7571 -0.117827  0.047691 -0.013374 

ha):  
D(PUS)  0.537538 -0.302025  0.020465  0.13
D(GDP)  1.318068 -0.018047  0.083613 -0.497729  0.248903 -0.755438 -0.040542 

 0.052608  0.011415 
D(PRI)  0.973678 -0.952695 -0.044532 

-0.089886  0.339608 -0.099884  0.155503 -0.022554 -0.017340 
D(PRS)  0.322588  0.344342 -0.275150 -0.161003 -0.006122 
D(FCI)  0.122478  0.217965 -0.777357 -1.496819  0.333511 -0.577422 -0.023474 

D(PUI)  0.112052 -0.082583  0.037708  0.048470 -0.028231 
 0.173045 -0.468855  0.235062 -0.396777 

D(HHS) -0.048690 
-0.116590  0.032018 
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ตารางผนวกที่ ง4  (ตอ) 
 
1 Cointegrating Equation(s):  Log likelihood                      -68.81743  
Normalized coi oe d.err. in arentheses) ntegrating c fficients (st  p

P  PRI HHS PRS FCI US GDP PUI  
 1.000000  0.089329 -0.782133 -1.180072 -3.727643  0.018561 

 (0.14679)  (0.19199)  (0.30299)  (0.17413) 
 

 2.704175  
  (0.04532)  (0.15494)  
       

Adjustment coefficients (std.err. in parentheses) 
D(PUS) -0.320300       

  

    

D(HHS)  0.053560  
   

   
 (0.07434)  

 
 (0.28682) 

 

 (0.05720)      
D(GDP) -0.785390       

  (0.18154)   
D(PUI) -0.066768       

  (0.02561)       
D(PRI) -0.580180       

  (0.19649)       
     

  (0.06459)    
D(PRS) -0.192219    

      
D(FCI) -0.072980      

       
       

2 Cointegrating Equation(s):  L d   -og likelihoo                     23.34267  
Normalized coi oe d.e hentegrating c fficients (st rr. in parent ses) 

PUS GDP P I FCI U PRI HHS PRS  
 1.000000  0.000000  3.363582 -0.854025 -1.164722 -3.068286 -0.113082 

829)  (0.20565)  (0.36087)  (0.08051) 
 0.000000 -0.171836 -7.381223  1.473687 

  (0.86825)  (1.52360)  (0.33991) 

 
   (0.09443)  (0.09  

 1.000000 -7.381799  0.804795  
  (0.39869)  (0.41497)  
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ตารางผนวกที่ ง4  (ตอ) 
 
A  co d. the  djustment efficients (st err. in paren ses) 

D(PUS) -0.599165 -0.199529      
  (0.07301)  (0.03776)      

D(GDP) -0.802053      
  (0.33477) 

D(P I) 

D(P I) 
 (0.35973) 

D(H S) 
  (0.11848)  (0.06129)      

 
   

D(FCI)  0.128271  0.116828 
 (0.52610)  (0.27213)     

 

-0.080371 
 (0.17316)      

U -0.143019 -0.052699      
  (0.04240)  (0.02193)      
R -0.420405  0.046100      
  (0.18607)      
H  0.008603 -0.022769      

D(PRS)  0.125718  0.177694     
  (0.10612)  (0.05489)   

     
  
       

3 Cointegrating Equation(s):  L d   1og likelihoo                     7.58048  
Normalized cointegrating coefficients (std.err. in arenthe p ses)  

PUS GDP PUI PRI HHS PRS FCI  
 1.000000  0.000000  0.000000 -0.164638 

 
 0.000000  1.000000  0.000000 -0.708149 

 (0.26075)  (0.47122)  (0.75860)  (0.22693) 
4956 -0.185709 -0.588094 -0.127074 

 (0.08861)  (0.02651) 

-0.540074 -1.090183  0.314342  
    (0.04090)  (0.07391)  (0.11899)  (0.03560) 

-1.542703 -11.72242  0.535651  
    

 0.000000  0.000000  1.000000 -0.20  
    (0.03046)  (0.05504)  
        

A co d. thedjustment efficients (st err. in paren ses)  
D(P S) U -0.492614 -0.201117 -0.491525     

  (0.35264)  (0.03802)  (0.20892)     
D(G P) -0.366719  D -0.086856 -1.896407    

  (1.61784)  (0.17442)  (0.95847)     
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ตารางผนวกที่ ง4  (ตอ) 
 

D(PUI)  0.053308 -0.055623  0.001796     
  (0.20008)  (0.02157)  (0.11853)     

D(PRI) -2.861511  0.082466 -2.921176     
  (1.64522)  

D(PRS) -0.481311  0.186737 -1.178987     
 

    
 (2.36422)  (0.25488)  (1.40065)  

 (0.17737)  (0.97469)    
D(HHS)  1.776780 -0.049110  1.042176     

  (0.39661)  (0.04276)  (0.23497)     

  (0.49379)  (0.05323)  (0.29254)    
D(FCI) -3.919058  0.177122 -2.365509 

    
 
4 Cointegrating Equation(s):  Log likelihood                      47.37607  
Normalized coi oe d.err. in parenthe  ntegrating c fficients (st ses) 

PUS GDP PUI PRI H S H PRS FCI  
 1.000000  0.000000  0.000000  0.000000 -0.950496 -1.662451  0.193766  

     (0.03843) 

 (0.18048) 

 (0.02400) 
 0.000000  0.000000  0.000000  1.000000 -2.492868 -3.475908 -0.732370 

  (0.09752)  (0.12463)  (0.06104) 
 

 (0.04911)  (0.02405)  
 0.000000  1.000000  0.000000  0.000000 -3.308025 -14.18388  0.017024  

     (0.23066)  (0.11297)  
 0.000000  0.000000  1.000000  0.000000 -0.696637 -1.300502 -0.277178  

     (0.03068)  (0.01503)  
 

    
       

Adjustment co d. heefficients (st err. in parent ses)  
D(PUS)  0.111977 -0.202784 -0.351448 -0.087960    

  (0.40216)  (0.03344)  (0.19305)  (0.19352)    
D(GDP) -2.554113 -0.080824 -2.403202  2.001981    

  (1.94466)  (0.16168)  (0.93349)  (0.93578) 

-7.048362 

   
D(PUI)  0.284507 -0.056261  0.055362 -0.127392    

  (0.24576)  (0.02043)  (0.11797)  (0.11826)    
D(PRI)  0.094011 -3.891222  3.866125    

  (1.50922)  (0.12548)  (0.72447)  (0.72625)    
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ตารางผนวกที่ ง4  (ตอ) 
 

D(HHS)  1.337817 -0.047900  0.940474 -0.172054    
  (0.48947)  (0.04070)  (0.23496)  (0.23554)    

D(PRS) 
  (0.46942)  (0.03903)  (0.22533)  (0.22589)    

 0.195261  
3627)   

-1.690527  0.190071 -1.459149  1.013118    

D(FCI) -10.49720 -3.889588  5.489756   
  (1.94568)  (0.16177)  (0.93398)  (0.9  

 
5 Cointegrating Equation(s):  Log likelihood                      64.89367  
Normalized coi oe .e esntegrating c fficients (std rr. in parenth es)  

PUS GDP PUI PRI HHS P  RS FCI  
 1.000000  0.000000  0.000000  0.000000  0.000000 -1.119236  0.273861  

 
 0.000000 

 
 1.000000 

 
 0.000000 

 
 0.000000 

 
 0.000000 

 (0.09651) 
-12.29332 

 (0.05428)  
 0.295780  

      (0.43541)  (0.24488)  
 0.000000  0.000000  1.000000  0.000000  0.000000 -0.902370 

 0.000000  0.000000  0.000000  1.000000  0.000000 -2.051217 
 (0.20897)  (0.11752) 

 

-0.218475  
      (0.06594)  (0.03708)  

-0.522305  
      

 0.000000  0.000000  0.000000  0.000000  1.000000  0.571507  0.084266  
      (0.11681)  (0.06569)  
       

Adjus ent coe .e hetm fficients (std rr. in parent ses)  
D(PUS) -0.771247 -0.334259  0.023593  0.928679  0.307854   

  (0.52599)  (0.06477)  (0.23716)  (0.47727)  (0.38668)   
D(GDP) -0.688347  0.196910 -3.195456 -0.145618  0.900826   

 
D(PUI) 

 (2.81150)  (0.34622)  (1.26768)  (2.55107)  (2.06686)   
 0.647838 -0.002176 -0.098918 -0.545606  0.491139   

  (0.34469)  (0.04245)  (0.15542)  (0.31276)  (0.25340)   
D(PRI) 

D(HHS) 
  (0.07691)  (0.28161)  (0.56671)  (0.45915)   

-5.286351  0.356300 -4.639419  1.837953  0.899126   
  (2.15939)  (0.26591)  (0.97364)  (1.95936)  (1.58746)   

 2.503462  0.125616  0.445509 -1.513775 -0.388337   
  (0.62457)

 



 

190

ตารางผนวกที่ ง4  (ตอ) 
 

D(PRS) -1.450521  0.225798 -1.561062  0.736857 -0.335169   
  (0.68899)  (

D(FCI) -7.997215  0
0.08484)  (0.31066)  (0.62517)  (0.50650)   
.567403 -4.951147  2.612142  0.395771   

)  (2.50866)  (2.03250)     (2.76477)  (0.34046)  (1.24660
 
6 Cointegrating Equation(s):  Log likelihood                      77.67877  
Normalized cointegrating coefficients (std.err. in parentheses)  

PUS GDP PUI PRI HHS PRS FCI  
 1.000000  0.000000  0.000000

     
  0.000000  0.000000  0.000000 -1.325599  

0092)  
 .0000 00  .0000 27217  

      (3.37636)  
 0.0  0.0000 0000   0.0  0.00000 508019  

     .24496)  
 0 .0000 0000   0.0  0.00000 453626  

     .55061)  
 0 0.0000 0000   1.00  0.00000 900986  

 .17677)  
0000  1.000000 -1.429064  

  (0.27605)  
   

 
0.000000  1

 (0.3
00 -17.00  0.000000  0.0000 0.  0000000 

 
00000 00  1.00  0.000000 00000 0 -1.

  (0
.000000  0 00  0.00  1.000000 00000 0 -3.

 
.  

 (0
000000 00  0.00  0.000000 0000 

 
0  0.

 (0    
 0.000000  0.000000  0.000000  0.000000  0.00

     
     

Adjustment coefficients (std.err. in parentheses)  
D(PUS) -0.707124 -0.298414   0.  0.4175 5065  -0.036501 766689 47  3.12

  (0.518 379) 4) .39 22)  
D( -1.704060 -0.370875 -2.243566  2.420332 -0.83673 583571  

2.206 1404) )  (2.1  (1.68242 .19700)  
.6098 3395  -0.4  0.42620 848205  
.341 4856) )  (0.3  (0.26017 .33975)  

D -5.8198 8084   3.1 -0.01348 274026  
 (1.966 7992) )  (1.8  (1.49964 .95831)  

7169 -0.440212 -1.819188  
 (0.62497)  
-1.119151  

  (0.58212)  (0.08284)  (0.26983)  (0.55788)  (0.44381)  (0.57956)  
D(FCI) -8.773579  0.133415 -4.223567  4.573434 -0.932337  2.486059  

  (2.43382)  (0.34636)  (1.12813)  (2.33248)  (1.85557)  (2.42311)  

50)  (0.07  (0.2403  (0.49691)  (0 531)  (0.516
GDP) 

 
2  3.
)  (2 (

D(PUI)  0
71)  (0.3  (1.02286 1482) 
80 -0.02 -0.063345 49714 5  0.

  (0 25)  (0.0  (0.15818 2704) )  (0
(PRI) 31  0.05 -4.139461 85659 6  3.

 96)  (0.2  (0.91173 8506) )  (1
D(HHS)  2.473138  0.108665  0.473928 -1.43

  (0.62773)  (0.08933)  (0.29097)  (0.60159)  (0.47859) 
D(PRS) -1.666994  0.104789 -1.358190  1.283725 -0.705486 

ท
 
ี่มา: จากการคํานวณ 
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ตารางผนวกที่ ง5  ผลการทดสอบ Cointegration ของ PRI 

Sampl sted): 2515 
Included observations: 34 after adjusting endpoints 
Trend assumption: Qu rminist
Ser P HHS
Lag n first d  1 to 4 

 
Unrestricted Cointegration Rank Test 

e 5 Percent 1 Percent  

 
Date: 05/13/07   Time: 21:29 

e(adju 2548 

adratic dete ic trend 
ies: PRI GD  PUI FCI  
s interval (i ifferences):

     

Hypothesized  Trac
No. of CE(s) Critical Value Critical Value 

 237.1463 
Eigenvalue Statistic  

None **  0.967320  77.74  85.78  
At most 1 **  0.828585 
At most 2 ** 
At most 3 * 
At most 4  0.086804  3.087354   3.74   6.40 

hypothe ) lev

 120.8322  54.64  61.24  
 0.705253  60.86746  34.55  40.49  
 0.379840  19.33181  18.17  23.46  

 
 *(**) denotes rejection of the sis at the 5%(1% el 
 Trace test indicates 4 cointegrating equation(s) at the 5% level 
 Trace dicates 3 cointegrating equation(s) at the 1% level 
     

Hypothesized  

 test in
 

 Max-Eigen 5 Percent 1 Percent 
No. of CE(s) Eigenvalue Statistic Critical Value Critical Value 

41  36.41  41.58  
 

None **  0.967320  116.31
At most 1 **  0.828585  59.96478  30.33  35.68 
At most 2 **  41.53565  23.78  28.83 

 16.24445  16.87  21.47  
At most 4  3.087354   3.74   6.40 

 *(*  rejectio othesis at th 5%(1%) level 

 
 0.705253  

At most 3  0.379840 
 0.086804  

*) denotes n of the hyp e 
 Max-eigenvalue test indicates 3 cointegrating equation(s) at both 5% and 1% levels  
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ตารางผนวกที่ ง5  (ตอ) 
 
Unrestricted Cointegrating Coefficient  b'*Ss (normalized by 11*b=I):  

PRI GDP HHS PUI FCI  
-4.543158  1.249467 -2.034270 -2.232732  3.197516 

-7.479011  1.964146 

-9.938824  4.658123 

 
-6.472814  1.879008  5.528379 -6.738454  5.481790  

 5.641365 -6.373467  8.448519  
-4.388339  1.506898  3.044831 -3.066593  5.497920  

 0.084540 -22.46861  14.19000  
      

 Unrestricted Adjustment Coefficients (alpha):  
D(PRI) -0.257544  0.689039 -0.06 417 -0.459233  0.060889 2
D(GDP) -0.53 159 -0.396095  0.033263 

-0.15 995 -0.04 214 -0.08 036 
D(PUI)  0.000340 -0.018538  0.048839 

 0.004629 -0.458775  0.148343 

-0.338140  0.429917 1
D(HHS)  0.248140 -0.349969 6 4 8

 0.010117 -0.054966 
D(FCI)  0.043421  0.999921 

      
1 Cointegrating Equation(s):  Log likelihood -51.78909   
Normalized cointegra nts (st ntheses) ting coefficie d.err. in pare

PRI PUI FCI GDP HHS  
 1.000000 -0.275022  0.447766  0.491449 -0.703809 

 (0.01749)  (0.08338)  (0.13454)  (0.04823) 
 

  
      

Adjustment coefficients (std.err. in parentheses) 
D(PRI)  1.170062     

     
D(GDP)  1.536222  

 
D(HHS) -1.127340  

    
D(PUI) -0.045961  

  (0.24517)     
D(FCI) -0.197267     

  (1.94417)     

 (1.48717) 
   

  (1.40549)    
   

  (0.72390) 
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ตารางผนวกที่ ง5  (ตอ) 
 
2 Cointegrating Equation(s):  Log likelihood -21.80670   
Normalized cointegra ents (st ntheseting coeffici d.err. in pare s) 

P I FCI R GDP HHS PUI  
 1.000000  0.000000  23.89406 -9.406594  1.873138 

 (0.97753) 
 9.369981 
 (3.50492) 

 
   (2.40035)  (1.47827)  

 0.000000  1.000000  85.25252 -35.99005  
   (8.60644)  (5.30032)  
      

Adjustm t coefficients (std.err. in parenen theses) 
D(PRI) -3.289961  0.972918    

  (2.00048) 
D(GDP) -1.246554  0.385324  

5)  
   

 (0.94416)  (0.26941) 

 (0.40613)  (0.11588) 
 1.933113 

 (2.40167)  (0.68530)  
 

 (0.57082)    
  

  (2.2213  (0.63385)   
D(HHS)  1.137945 -0.347552 

    
D(PUI)  0.309820 -0.090640    

    
D(FCI) -6.669573    

   
     

3 Cointegrating Equation(s):  Log likelihood -1.038869   
Normalized cointegrat ents (st ntheseing coeffici d.err. in pare s) 

PRI GDP HHS P I U FCI  
 1.000000  0.000000  0.000000 -0.871340 -3.859295 

 (1.06685)  (0.65212)  
 0.000000 

 
-0.357212  

  (0.05309) 

 
   

 1.000000  0.000000 -5.536790 -11.08299  
   (3.85637)  (2.35724)  

 0.000000  0.000000  1.000000  0.239910 
   (0.03245)  
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ตารางผนวกที่ ง5  (ตอ) 
 
Adju efficien  paren  stment co ts (std.err. in theses) 

D(PRI)  0.850322  -2.823144  3.981067  
  (2.74580)  (0.75468)  (2.05757) 

D(GDP) 

D(H S)  
.19303)  (0.32790)  (0.89400)   

D(PUI)  0.307279 -0.089973 -0.322533   
888)   

D(FCI) -6.704196  1.942206  5.465731   
  (3.30558)  (0.90854)  (2.47705)   

    

  
 2.725989 -0.657950  0.068153   

  (2.51182)  (0.69037)  (1.88224)   
H  2.312110 -0.655912 -3.325211  
  (1

  (0.55898)  (0.15364)  (0.41

  
4 Cointegrating Equation(s):  Log likelihood  7.083358   
Normalized cointegrating coefficients (std.err. in parentheses) 

PRI GDP HHS PUI FCI  
 1.000000  0.000000 

  
 0.000000  0.000000 -2.304870  

   
 0.000000  1.000000  0.000000  0.000000  

   
 0.000000  1.000000 58 

  3) 
 0  0.000  0.000000 000000  1.783947 

    (0.39340) 
     

 (0.49736) 
-1.205651 

  
 0.000000 

 (1.86888) 
 0.877 0.000000 1
 (0.1474

 
   

.000000 000   1.  
  
 

Adjustment coefficients (std.err. in parentheses) 
D(PRI) -0.80  0.158304 582779 -2.261939 7872   2.  

  (2.47  (0.70635 .83586)  (2.11309) 
137889  2.457982  

 (1.97875)  

474) )  (1  
D(GDP)  4.464188 -1.254824 -1.

  (2.31741)  (0.66144)  (1.71915) 
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ตารางผนวกที่ ง5  (ตอ) 
 

 2.506136 -0.72253 59835 407 D(HHS)  8 -3.4  2.940  
  (1.27  (0.36443) 0.94718) )  

D(PUI)  0.388632 -0.117908 -0.378979  2479 
 (0.59912)  (0.17100 .44445) 1157) 
-4.69  1.250878 068837 7499 

  (3.17296)  (0.90564)  (2.35383)  (2.70927) 

679)  (  (1.09020
0.40  

 )  (0  (0.5  
D(FCI) 0934   4. -5.45  

 
ที่มา: ํานวณ 

ตารางผนวกที่ ง6  ผลการทดสอบ Cointegration ของ PUI 

Included observations: 35 after adjusting endpoints 
Trend assumption: Quadratic deterministic trend 
Series: PUI GDP PUS PRS PRI F
L  (in first differences)

U oin ank T
ized erce 1 Percent 

จากการค
 

 
Date: 05/13/07   Time: 21:42 
Sample(adjusted): 2514 2548 

CI  
ags interval : 1 to 3 

     
nrestricted C tegration R est 

Hy othesp   Trace 5 P nt 
No. of CE(s) Eigenvalue Statistic Critical Value Critical Value 

 ** 0.96 104.94 None  1767  270.7353 114.36 
At most 1 ** 0.88 7.74

 2 ** 0.61 4.64
 3 ** 0.58 4.55
st 4 0.35 8.17
st 5 0.07 .74

 *(**) denotes rejection of the hypothesis at the 5%(1%) level 

  0070  156.4933  7   85.78 
At most   7193  82.26355  5   61.24 
At most   6861  48.65570  3   40.49 

At mo  0569  17.71668  1   23.46 
At mo  1823  2.608647   3    6.40 

 Trace test indicates 4 cointegrating eq tion(s)ua  at both 5% and 1% levels 
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ตารางผนวกที่ ง6  (ตอ) 
 

Hypothesized  Max-Eigen 5 Percent 1 Percent 
No. of CE(s) igenvalue Statistic Critical Value 

 **  114.2420  42.48  48.1
 E  Critical Value 

None  0.961767 7 
At most 1 **  74.22975  36.41  41.5

 33.60784  30.33  35.6
 3 **  30.93902  23.78  28.8
st 4  15.10803  16.87  21.4
st 5  2.608647   3.74   6.40

 *(**) denotes rejection of the hypothesis at the 5%(1%) level 

  0.880070 8 
At most 2 * 

At most
 0.617193 8 

  0.586861 3 
At mo
At mo

 0.350569 7 
 0.071823  

 Max-eigenvalue test indicates 4 cointe
 Max-eigenvalue test indicates 2 cointegrating equation(s) at the 1% level 

grating equation(s) at the 5% level 

 
 Unrestricted Cointegrating Coefficients (normalized by b'*S11*b=I):  

PUI GDP PUS PRS PRI FCI  
-8.284572  2.635109  2.617108 -18.73098 -3.725945  5.668847 
-0.332541  0.122681 -3.673470  3.843995  0.331847 -1.357247  
 8.704187  13.79355 
-0.196220 -0.699085  2.221731 

-13.55138 
-4.990542  1.072950 

 

 1.079809 -13.45098 -10.98294  8.549224  
 9.262490  3.110472 -1.771772  

-2.852551  1.743782  10.43830 -8.150979  8.085761  
-2.041403 -3.023131 -0.253110  2.996718  

       
 Unrestricted Adjustment Coefficients (alpha):  

D(PUI) -0.040547  0.011578  0.036751  0.081286  0.004792  0.028458 
D(GDP) -0.223121  0.314880  0.004140 -0.154629 
D(PUS) -0.03 069 -0.05 035 -0.03 927 -0.009575 
D(PRS) -0.147490  0.050119  0.009721 -0.039503 
D(PRI) -0.536833 -0.053653  0.152973 -0.125395 
D(FCI) -0.644655 -0.020768  0.134841 -0.101765 

-0.447297  0.640707 
-0.137966 -0.195532 4 5 9
 0.077165  0.193722 
-0.347127  0.481737 
-0.301394  1.069128 

       
1 Coin grating E Log likelihood                    2.132428 te quation(s):   
Normalized cointe cients (std.err. in parentheses) grating coeffi

PUI PRS PRI FCI GDP PUS  
 1.000000  2.260948  0.449745 -0.684266 

 (0.17059)  (0.08988)  (0.08766) 
-0.318074 -0.315901  

  (0.02025)  (0.12457)  
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ตารางผนวกที่ ง6  (ตอ) 
 
Adjustment coefficients (std.err. in parentheses) 

D(PUI)  0.335912      
  (0.35013)     

 3. 2  
 (2.27633)  

D(PUS)  1.142991  
 

D(PRS) -0.639275   
  

D(PRI)  2.875796      
  (2.24275)     

   

 
D(GDP) 

 
70566  

 
 
 

 
 

 
 

    
  (0.52892)     

   
  (0.71542)    

 
D(FCI)  2.496919   

  (3.26355)      
       

2 Cointegrating Equation(s):  Log likelihood                    39.24730   
Normalized coint fficients (std.err. in pegrating coe arentheses)  

PUI GDP PUS PRS PRI FCI  
 1.000000  0.000000 

 
-71.39585  88.71623  9.505746 -30.49673 

 (10.8210)  (11.2696) 
 0.000000  28.47134 -93.72801 

  (34.0176)  (35.4277) 
     

 
  (26.6920)  (12.0205)  

 1.000000 -223.4697  271.8085  
  (83.9106)  (37.7883)  
  

Adjust ent coefficients (std.err. in s) m  parenthese  
D(PUI)  0.332062 -0.105425     

  (0.34948) 
D(GDP)  3.492601 -1.100073 

 (0.56686)  
  

 (0.30409)  (0.09675) 

D(PRI)  2.715599 -0.855617  
 

D(FCI)  2.141391 -0.663044  
  (2.24838)  (0.71535)     

 (0.11119)     
    

  (1.78166)    
D(PUS)  1.208013 -0.387544   

     
D(PRS) 

 
-0.703696 
 (0.57303) 

 0.227103 
 (0.18232) 

 
 

 
 

 
 

 
 

   
  (1.97445)  (0.62820)    
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ตารางผนวกที่ ง6  (ตอ) 
 
3 Cointegrating Equation(s):  Log likelihood      0512               56. 2   
Normalized cointegrating coefficients (std.err. in parentheses)  

PUI GDP PUS PRS PRI FCI  
 1.000000  0.000000  0.000000  0.817106 

 (0.15661)  (0.04751)  (0.06064) 
-3.316583 -3.260722  1.929071 

 (0.23305) 
 0.000000 -0.141997  0.428054 

 (0.12533)  (0.04852) 
  

-0.632264  0.064545  
    

 0.000000  1.000000  0.000000  
    (0.60193)  (0.18262)  

 0.000000  1.000000 -1.231152  
    (0.03802)  
     

Ad oefficients (std.err. in s) justment c  parenthese  
D(PUI)  0.651947 -0.065741  0.358276    

  (0.49274)  (0.11684)  (0.59485)    
D(G P) 

 
D(P S) 

D(PRS) -1.987474  0.067842 -2.544092    
  (0.68244)  (0.16182)  (0.82386) 

-1.43 294 
  

D(FCI) -3.469808 -1.359149 -13.60827 

 

D  1.550511 -1.341002 -6.601877    
  (2.48170)  (0.58845)  (2.99598)   
U  0.911468 -0.424332 -0.112725    
  (0.42709)  (0.10127)  (0.51560)    

   
D(PRI) -1.957095 5 -10.08294    

  (2.28479)  (0.54176)  (2.75826)  
   

  (2.51732)  (0.59690)  (3.03898)    
      

4 Cointegrating Equation(s):  Log likelihood      .520                 71 74  
Normalized cointegrating coefficients (std.err. in parentheses)  

PUI GDP PUS PRS PRI FCI  
 1.000000  0.000000  0.000000  0.000000 -0.443120  0.089798 

     (0.03302) 
0.000000  1.000000  0.000000  0.000000 -4.028444  

 

 
 (0.01939)  

 1.826570 
    (0.19175)  (0.32647)  
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ตารางผนวกที่ ง6  (ตอ) 
 

 0.000000  0.000000  1.000000  0.000000 -0.426984  0.390004  
     (0.02101)  (0.03577)  

 0.000000  0.000000  0.000000  1.000000 -0.231480 -0.030906  
     (0.02831)  (0.04819) 

 
 

      
Ad oeff rr. in s) justment c icients (std.e  parenthese  

D(PUI)  0.635997 -0.122567  1.111191  0.562491   
  (0.41790)  (0.10201)  (0.59842)  (0.81977)   

D(GDP)  1.488725 -1.561129 -3.685306  14.82181   
  (2.26645)  (0.55327)  (3.24550)  (4.44601)   

D(PUS)  0.922267 -0.385858 -0.622490  2.119695   
  (0.38882)  (0.09492) 

D(PRS) -1.997309  0.032805 -2.079866  1.439076   
  (0.66326)  (0.16191)  (0.94977)  (1.30109)   

 15.40786   
  (2.27858)  (0.55623)  (3.26287)  (4.46980)   

-1.344630 -13.80063  18.36177   
 (0.61437)  (3.60395)  (4.93705)   

    

 (0.55678)  (0.76274)   

D(PRI) -1.946567 -1.397786 -10.57990 

D(FCI) -3.465733 
  (2.51677) 
   

5 Cointegrating Equation(s):   Log likelihood                         79.07475  
Normalized cointegrating coefficients (std.err. in parentheses)  

PUI GDP PUS PRS PRI FCI  
 1.000000  0.000000  0.00

 
0000  0.000000  0.000000 -0.186377  
   8)  

 1.0  0.0000 .0000 00   
  )  

 0.00  1.0000 000000 00000  0.123886  
   695)  

 0.00  0.0000 000000 00000 176  
   610)  

 1.000000 -0.623252  
 (0.54283)  

 
 0.000000 

 (0.2395
00000 00  0 00  0.0000

 
-0.684167

355   (2.28
0.000000 0000 00  0.  0.0

   (0.24
 0.000000 0000 00  1.  0.0 -0.175

   (0.14
 0.000000  0.000000  0.000000  0.000000 
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ตารางผนวกที่ ง6  (ตอ) 
 
A icients (std.err. in paren  djustment coeff theses) 

D(PUI)  0.6 -0.1142 .1612 54   22328 11  1 11  0.4975 -0.431794
  (0.4  (0.118 .69934) 82)  

 1.47 -1.5539 642087 .76570 105  
 (2.3  (0.643 .79537) 12759) 376)  
 1.03 -0.4554 039259 60759  
 (0.37724)  (0.104 .61466) 83042) 626)  
-2.02  0.0497 978397 307345 613  

 (1.49891)  (0.78745)  
.197426  

  (2.28670)  (0.63177)  (3.72591)  (5.03374)  (2.64446)  
53449  7.495686  

 (2.548  (0.70396)  (4.15170) .60899) 666)  

2921) 58)  (0  (0.944  (0.49636) 
D(GDP) 

 
6914 

2933) 
09 -3.

55)  (3
 14
 (5.

 3.738
 (2.69

D(PUS) 6161 82 -1.  2.6  1.246301 
 (0.43 22)  (0  (0.

D(PRS) 5038 56 -1.  1.  1.228
  (0.68092)  (0.18812)  (1.10948) 

D(PRI) -2.382929 -1.131035 -8.983126  13.33487  6

D(FCI) -3.850374 -1.109497 -12.39312  16.
 02)  (5  (2.94

ที่มา ํานวณ
 
ตาร  ง7  ผลการทดสอบ Cointegration ของ F
 
Dat   Time
Sample(adjusted): 2515 2548 

nts 

Serie DP PRI 
Lags interval (in first  1 to 4 

Unrestricted Cointegration Rank Test 
Hypothesized 

: จากการค  

างผนวกที่ CI 

e: 05/13/07 : 21:57 

Included observations: 34 after adjusting endpoi
Tren tion: Qu rministd assump

s: FCI G
adratic dete ic trend 
PRS PUS  
differences):

      

 Trace 5 Percent 1 Percent  
No. of CE(s) Eigenvalue Statistic Critical Value Critical Value 

2  85.78 
 

None **  0.87665  201.0601  77.74  
At most 1 **  0.868977  129.9068  54.64  61.24  
At most 2 **  0.655323  60.80581  34.55 
At most 3 ** 

At most 4 
hypothesis at the 5%(1%) level 

 40.49  
 0.512818  24.59077  18.17  23.46  
 0.004133  0.140800   3.74   6.40  

 *(**) denotes rejection of the 
 Trace test indicates 4 cointegrating equation(s) at both 5% and 1% levels  
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ตารางผนวกที่ ง7  (ตอ) 
 

Hypothesized  Max-Eigen 5 Percent 1 Percent  
No. of CE(s) Statistic Critical Value Critical Value 

None **  71.15337  36.41  41.58 
Eigenvalue  
 0.876652  

At most 1 **  69.10095  30.33  35.68 
At most 2 **  36.21504  23.78  28.83 
At most 3 **  24.44997  16.87  21.47 

At most 4  0.140800   3.74   6.40 
 *(**  rejectio othesis at th 5%(1%) level 

 0.868977  
 0.655323  
 0.512818  
 0.004133  

) denotes n of the hyp e 
 Max-eigenvalue test indicates 4 cointegrating equation(s) at both 5% and 1% levels  

 
Unrestricted Cointegrating Coefficients (normalized by b'*S11*b=I):   

FCI GDP PRI PRS PUS  
-1.630740 -0.256751 -4.739734 

889975 -3.084004  
-17.42651 -4.280061  18.09955  36.12648 -19.85837 

-9.862581 -2.376356 

 0.579328  7.694119  
-4.581667 -0.831067  3.581847  6.

 
-13.74210 -2.204913  15.58674  11.61450 -20.09571  

 9.176409  11.32241 -6.191829  
      

 Unrestricted Adjustment C fficients (al
D(FCI)  0.824102 -0.027777  0.294087 -0.226815  0.012102 

oe pha):  

D(GDP) -0.046657 -0.189451  0.296480 -0.506060  0.021872 
 0.088491 -0.241142  0.018657 

D(PRS) -0.006942 -0.043118  0.009637 
 0.040821  0.028049  0.002425 

D(PRI)  0.472348 -0.339421 
 0.073076  0.051889 

D(PUS) -0.083928 -0.172698 
      

1 Co g Equat Log likelihood -28.61093 integratin ion(s):    
Normalized cointegra nts (st ntheses) ting coefficie d.err. in pare

FCI GDP PRI PRS PUS  
 1.000000 -4.718175  2.906492 

 (1.02705)  (0.52800) 
 0.157445 -0.355254  

  (0.06737)  (0.16252)  
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ตารางผนวกที่ ง7  (ตอ) 
 
Adjustment coefficients (std.err. in par  entheses) 

D(FCI) -1.343897     
  (0 ) 

 0.076085 
 (0.43727) 

 (0.30051) 

 (0.08519) 
D(PUS)  0.136864     

   

.29672     
D(GDP)     

     
D(PRI) -0.770277     

     
D(PRS) -0.119168     

     

  (0.09933)  
 
2 Co g Equat Log likelihood inte atingr ion(s):   5.939543   
Normalized cointegra ents (st ntheseting coeffici d.err. in pare s) 

F I C GDP PRI PRS PUS  
 1.000000  17.59151 

 (3.30400) 
 0.000000 -93.27096 

 (18.4894) 

 0.000000  2.449251 -25.85344  
   (1.16869)  (5.48394)  

 1.000000 -17.81264  134.2393  
   (6.54011)  (30.6886)  
      

Adjustment coefficients (std.err. in parentheses) 
D(FCI) -1.216630  -0.188505   

  (0.88395)  (0.15810) 
D(GDP)  0.944086  0.169426 

 

 
D(PRI)  0.784835  0.160805  

D(PRS) -0.356907 -0.061886 

D(PUS)  0.928108  0.165072 

  
   

  (1.27410)  (0.22788)   
  

  (0.74527)  (0.13330)    
   

  (0.24240)  (0.04335)    
   

  (0.15370)  (0.02749)    
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3 Cointegrating Equation(s):  Log likelihood  24.04706   
Normalized cointegrat nts (st ntheseing coefficie d.err. in pare s) 

F I  C GDP PRI PRS PUS 
 1.000000  0.000000  0.000000 -0.478953 -0.234741  

    (0.97212)  (0.52611)  
 0.000000 

 0.000000 

 1.000000  0.000000 -50.30142  36.37379  
    (11.8193)  (6.39665)  

 0.000000  1.000000 -10.36010  7.278245  
    (2.31641)  (1.25365)  

 
Adjustm t coefficien  paren  en ts (std.err. in theses) 

D(FCI) -6.341542 -1.447215  5.700774  
  (2.87064)  (0.69298)  (2.92892)   

D(GDP) -4.222532 -1.099528  4.660546   
  (4.45548)  (1.07557)  (4.54593)   

D(PRI) -0.757263 -0.217944  0.659547   
  (2.73025)  (0.65909)  (2.78567)   

D(PRS) -0.235936 -0.032175  0.102551   
  (0.90098)  (0.21750)  (0.91927)   

D(PUS)  0.216741 -0.009644  0.071643   
  (0.52668)  (0.12714)  (0.53737)   

 
4 Cointegrating Equation(s):  Log likelihood  36.27205   
Normalized cointegrating coefficients (std.err. in parentheses) 

FCI GDP PRI PRS PUS  
 1.000000  0.000000  0.000000  0.000000 -0.721981  

     (0.23168)  
 0.000000  1.000000  0.000000  0.000000 -14.79789  

     (0.97768)  
 0.000000  0.000000  1.000000  0.000000 -3.261095  

     (0.25126)  
 0.000000  0.000000  0.000000  1.000000 -1.017301  

     (0.06603)  
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Adjustment coefficients (std.err. in parentheses)  

D(FCI) -3.224622 -0.947107  2.165460  14.13934  
  (3.25279)  (0.70047)  (3.45902)  (5.63063)  

D(GDP)  2.731792  0.016290 -3.227279  3.168865  
  (4.39164)  (0.94572)  (4.67007)  (7.60200)  

D(PRI)  2.556533  0.313753 -3.099071  1.691847  
  (3.00434)  (0.64697)  (3.19482)  (5.20057)  

D(PRS)  0.356590  0.062896 -0.569512  0.168201  
  (1.09218)  (0.23520)  (1.16143)  (1.89058)  

D(PUS) -0.168711 -0.071490  0.508835 -0.035140  
  (0.63285)  (0.13628)  (0.67297)  (1.09548)  

ที่มา: จากการคํานวณ 
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