
บทที่ 4 
ผลการศึกษา 

  
ในการศึกษาครั้งน้ี มีวัตถุประสงคเพ่ือศึกษาถึงลักษณะความสัมพันธที่เกิดระหวางปจจัย

ภายในประเทศตอการเคลื่อนยายเงินลงทุนโดยตรงจากตางประเทศและประยุกตใชเทคนิคทางสถิติ
แบบ Impulse Response Function กับการศึกษาปจจัยที่กําหนดเงินลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ 
ซ่ึงปจจัยดังกลาวไดแก ผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ (GDP) อัตราแลกเปลี่ยน (EXR) อัตราเงิน
เฟอ (CPI) และอัตราดอกเบี้ย (MLR) โดยใชขอมูลทุติยภูมิรายเดือนระหวางเดือนมกราคม พ.ศ. 
2540 ถึงเดือนธันวาคม พ.ศ. 2546 ซ่ึงกอนที่จะทําการศึกษาน้ัน เน่ืองจากขอมูลเปนขอมูลอนุกรม
เวลา จึงตองทําการทดสอบลักษณะของขอมูลกอนวามีลักษณะนิ่งหรือไมโดยวิธี Augmented 
Dickey – Fuller Test (ADF)  

 
4.1 ผลการทดสอบความนิ่งของขอมูล 
 จากตารางที่ 4.1 พบวาตัวแปร FDI มีลักษณะ stationary เน่ืองจากคาสถิติที่ไดจากการ
คํานวณของตัวแปรในระดับ level (พิจารณาคา absolute) มีคามากกวาคาวิกฤต (critical value) ใน
ทุกระดับนัยสําคัญ 
 ตัวแปร GDP, EXR, CPI และ MLR มีลักษณะ non-stationary ที่ระดับนัยสําคัญ 0.01 
เน่ืองจากคาสถิติที่ไดจากการคํานวณของตัวแปรในระดับ level (พิจารณาคา absolute) มีคานอยกวา
คาวิกฤต (critical value) จึงตองทําการหาผลตางครั้งที่ 1 (first difference) แลวทําการทดสอบ
คุณสมบัติ stationary พบวาตัวแปรทุกตัวมีลักษณะ stationary ดังตารางที่ 4.2  
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ตารางที่ 4.1 แสดงผลการทดสอบ Unit Root Test ของตัวแปรแตละตัวที่ระดับ level  
 

ADF test at level 
MacKinnon Critical values 

 
ตัวแปร 

 
ADF Test Statistic  

0.01 
lag 

FDI -4.391995 With C and T -4.0742 2 
 -3.710775 With C Without T -3.5121 2 
 -1.559205 Without C and T -2.5915 2 

GDP -3.176519 With C and T -4.0742 2 
 0.104653 With C Without T -3.5111 1 
 1.727132 Without C and T -2.5933 7 

EXR -3.209193 With C and T -4.0727 1 
 -3.345016 With C Without T -3.5121 2 
 0.355123 Without C and T -2.5915 2 

CPI -3.112565 With C and T -4.0727 1 
 -3.151841 With C Without T -3.5121 2 
 2.099933 Without C and T -2.5915 2 

MLR -2.756094 With C and T -4.0756 3 
 -1.195926 With C Without T -3.5142 4 
 -1.222490 Without C and T -2.5922 4 

ท่ีมา: จากการคํานวณ 
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ตารางที่ 4.2 แสดงผลการทดสอบ Unit Root Test ของตัวแปรแตละตัว ที่ First Difference 
 

ADF test at First Difference 
MacKinnon Critical values 

 
ตัวแปร 

 
ADF Test Statistic  

0.01 
lag 

FDI -4.724361 With C and T -4.0819 6 
 -4.756499 With C Without T -3.5176 6 
 -8.864773 Without C and T -2.5919 2 

GDP -4.942633 With C and T -4.0836 7 
 -4.382794 With C Without T -3.5176 6 
 -5.154511 Without C and T -2.5919 2 

EXR -5.615827 With C and T -4.0756 2 
 -5.354920 With C Without T -3.5132 2 
 -5.318341 Without C and T -2.5919 2 

CPI -5.048775 With C and T -4.0742 1 
 -4.640740 With C Without T -3.5121 1 
 -2.686472 Without C and T -2.5922 3 

MLR -3.770574 With C and T -4.0742 1 
 -2.626377 With C Without T -3.5142 3 
 -3.595327 Without C and T -2.5915 1 

ท่ีมา: จากการคํานวณ 
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4.2 ผลการวิเคราะห Impulse Response Function 
 ผลการวิเคราะหดังรูปที่ 4.1 และตารางที่ 4.3 แสดงใหเห็นวา เม่ือเกิดการเปลี่ยนแปลงของ
เงินลงทุนโดยตรงจากตางประเทศอยางฉับพลัน (shock) ในชวงเวลาแรกจะไมมีผลทําใหผลิตภัณฑ
มวลรวมภายในประเทศเปลี่ยนแปลง ในชวงเวลาท่ี 2 มีการปรับตัวเพ่ิมสูงขึ้น มีการปรับตัวลดลง
ตํ่าสุดในชวงเวลาที่ 3 และปรับตัวเพ่ิมขึ้นสูงสุดในชวงเวลาที่ 4 หลังจากนั้นมีการเปลี่ยนแปลงขึ้น
ลงสลับกันและปรับตัวเขาสูภาวะปกติในระยะยาว 
 ผลที่มีตออัตราแลกเปลี่ยนคือ ในชวงเวลาแรกไมมีการเปลี่ยนแปลง ปรับตัวลดลงเล็กนอย
ในชวงเวลาที่ 2 และปรับตัวเพ่ิมขึ้นสูงสุดในชวงเวลาที่ 3 หลังจากนั้นคอยๆ ปรับตัวลดลงและ
ปรับตัวเขาสูภาวะปกติ 
 ผลที่มีตออัตราเงินเฟอคือ ในชวงเวลาแรกไมมีการเปลี่ยนแปลง มีการปรับตัวเพ่ิมขึ้นสูง
ท่ีสุดในชวงเวลาที่ 2 และปรับตัวลดลงต่ําสุดในชวงเวลาที่ 3 หลังจากนั้นปรับตัวเพ่ิมขึ้นและลดลง
สลับกันจนเขาสูภาวะปกติในระยะยาว 
 ผลที่มีตออัตราดอกเบี้ยคือ  ไมมีการเปลี่ยนแปลงในชวงเวลาแรก และปรับตัวเพ่ิมขึ้นสูง
ท่ีสุดในชวงเวลาที่ 2 หลังจากน้ันคอยๆ ปรับตัวลดลงจนเขาสูภาวะปกติในระยะยาว 
 ผลการวิเคราะหดังรูปที่ 4.2 และตารางที่ 4.4 แสดงใหเห็นวา เมื่อเกิดการเปลี่ยนแปลงของ
ผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศอยางฉับพลัน (shock) ในชวงเวลาแรกจะมีผลทําใหเงินลงทุน
โดยตรงจากตางประเทศเทศมีการเปลี่ยนแปลงปรับตัวเพ่ิมขึ้นสูงสุดและในชวงเวลาที่ 2 มีการ
ปรับตัวลดลง หลังจากนั้นมีการเปลี่ยนแปลงขึ้นลงสลับกันและปรับตัวเขาสูภาวะปกติในระยะยาว 
 ผลท่ีมีตออัตราแลกเปลี่ยนคือ ในชวงเวลาแรกไมมีการเปลี่ยนแปลง มีการปรับตัวลดลงใน
ชวงเวลาที่ 2 หลังจากนั้นคอยๆ ปรับตัวลดลงในชวงเวลาตอมาและปรับตัวเขาสูภาวะปกติ 
 ผลที่มีตออัตราเงินเฟอคือ ในชวงเวลาแรกไมมีการเปล่ียนแปลง ในชวงเวลาที่ 2 มีการ
ปรับตัวลดลงต่ําสุดและปรับตัวเพ่ิมข้ึนสูงสุดในชวงเวลาที่ 3 หลังจากน้ันปรับตัวลดลงและเพ่ิมข้ึน
สลับกันจนเขาสูภาวะปกติในระยะยาว 
 ผลท่ีมีตออัตราดอกเบี้ยคือ  ไมมีการเปลี่ยนแปลงในชวงเวลาแรก และคอยๆ ปรับตัวลดลง
ในชวงเวลาตอมาจนเขาสูภาวะปกติในระยะยาว 
 ผลการวิเคราะหดังรูปที่ 4.3 และตารางที่ 4.5 แสดงใหเห็นวา เมื่อเกิดการเปลี่ยนแปลงของ
อัตราแลกเปลี่ยนอยางฉับพลัน (shock) ในชวงเวลาแรกจะมีผลทําใหเงินลงทุนโดยตรงจาก
ตางประเทศเทศปรับตัวเพ่ิมสูงขึ้น และในชวงเวลาที่ 2 มีการปรับตัวเพ่ิมขึ้นมากที่สุด หลังจากน้ัน
คอยๆ ปรับตัวลดลงจนเขาสูภาวะปกติในระยะยาว 
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 ผลที่มีตอผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศคือ ในชวงเวลาแรกมีการปรับตัวเพ่ิมสูงขึ้น
และเพิ่มขึ้นสูงสุดในชวงเวลาที่ 2 หลังจากนั้นคอยๆ ปรับตัวลดลงและปรับตัวเขาสูภาวะปกติ 
 ผลที่มีตออัตราเงินเฟอคือ ในชวงเวลาแรกไมมีการเปล่ียนแปลง ในชวงเวลาที่ 2 มีการ
ปรับตัวลดลงและเพิ่มขึ้นในชวงเวลาที่ 3 หลังจากนั้นคอยๆ ปรับตัวลดลงและเขาสูภาวะปกติใน
ระยะยาว 
 ผลที่มีตออัตราดอกเบี้ยคือ  ไมมีการเปลี่ยนแปลงในชวงเวลาแรก ในชวงเวลาที่ 2 มีการ
ปรับตัวเพ่ิมขึ้นสูงสุดและคอยๆ ปรับตัวลดลงในชวงเวลาตอมาจนเขาสูภาวะปกติในระยะยาว 
 ผลการวิเคราะหดังรูปที่ 4.4 และตารางที่ 4.6 แสดงใหเห็นวา เมื่อเกิดการเปลี่ยนแปลงของ
อัตราเงินเฟออยางฉับพลัน (shock) ในชวงเวลาแรกจะมีผลทําใหเงินลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ
เทศปรับตัวเพ่ิมสูงขึ้น และปรับตัวลดลงในชวงเวลาที่ 2 ตอมาคอยๆ ปรับตัวลดลงจนเขาสูภาวะ
ปกติในระยะยาว 
 ผลที่มีตอผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศคือ ในชวงเวลาแรกมีการปรับตัวลดลงต่ําสุด 
หลังจากน้ันคอยๆ ปรับตัวเพ่ิมสูงขึ้นในชวงเวลาตอมาและปรับตัวเขาสูภาวะปกติ 
 ผลที่มีตออัตราแลกเปลี่ยนคือ ในชวงเวลาแรกมีการปรับตัวเพ่ิมสูงขึ้นและในชวงเวลาที่ 2 
มีการปรับตัวเพ่ิมข้ึนสูงสุดและปรับตัวลดลงในชวงเวลาที่ 3 หลังจากนั้นคอยๆ ปรับตัวลดลงจนเขา
สูภาวะปกติในระยะยาว 
 ผลที่มีตออัตราดอกเบ้ียคือ  ไมมีการเปลี่ยนแปลงในชวงเวลาแรก และปรับตัวเพ่ิมขึ้นสูงสุด
ในชวงเวลาที่ 2 หลังจากนั้นคอยๆ ปรับตัวลดลงจนเขาสูภาวะปกติในระยะยาว 
 ผลการวิเคราะหดังรูปที่ 4.5 และตารางที่ 4.7 แสดงใหเห็นวา เมื่อเกิดการเปลี่ยนแปลงของ
อัตราดอกเบี้ยอยางฉับพลัน (shock) ในชวงเวลาแรกจะมีผลทําใหเงินลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ
เทศปรับตัวลดลงต่ําสุดและปรับตัวเพ่ิมสูงขึ้นในชวงเวลาที่ 2 และคอยๆ ปรับตัวเพ่ิมข้ึนจนเขาสู
ภาวะปกติในระยะยาว 
 ผลท่ีมีตอผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศคือ ในชวงเวลาแรกมีการปรับตัวเพ่ิมขึ้นสูงสุด
และปรับตัวลดลงในชวงเวลาที่ 2 หลังจากน้ันมีการเปลี่ยนแปลงขึ้นลงสลับกันและปรับตัวเขาสู
ภาวะปกติในระยะยาว 
 ผลท่ีมีตออัตราแลกเปลี่ยนคือ ในชวงเวลาแรกมีการปรับตัวเพ่ิมขึ้นสูงสุดและคอยๆ 
ปรับตัวลดลงจนเขาสูภาวะปกติในระยะยาว 
 ผลที่มีตออัตราเงินเฟอคือ  มีการปรับตัวลดลงในชวงเวลาแรก และปรับตัวเพ่ิมขึ้นสูงสุดใน
ชวงเวลาที่ 2 หลังจากนั้นคอยๆ ปรับตัวลดลงจนเขาสูภาวะปกติในระยะยาว 
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รูปท่ี 4.1 Impulse Response Function ของเงินลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ 
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ตารางที่ 4.3 ผลการวิเคราะห Impulse Response Function ของเงินลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ 
 

Response of DFDI: 
Period DFDI DGDP DEXR DCPI DMLR 

 1  7196.496  0.000000  0.000000  0.000000  0.000000 
 2 -3581.633  282.0095 -45.10196  1603.543  799.6561 
 3  1171.446 -559.5907  450.6421 -478.2064  688.2833 
 4 -634.0030  339.3916  107.6704  396.2510  226.4069 
 5  180.6119 -272.7508  141.2291 -98.69857  186.7709 
 6 -115.6257  148.3555  43.53962  96.85807  80.77416 
 7  22.41328 -102.3520  41.17315 -20.12492  52.04257 
 8 -21.28509  53.55065  14.75388  25.27735  26.99694 
 9  0.849246 -34.83502  12.13561 -4.303069  15.01501 

 10 -3.955704  17.90385  4.759029  6.955371  8.689827 
 11 -0.837017 -11.32095  3.629242 -0.980395  4.434106 
 12 -0.745472  5.765805  1.501477  1.989607  2.740575 
 13 -0.456636 -3.591237  1.096363 -0.239394  1.329060 
 14 -0.143501  1.820082  0.468145  0.584457  0.854491 
 15 -0.176514 -1.124094  0.333301 -0.062411  0.402066 
 16 -0.028498  0.568167  0.144988  0.174676  0.264685 
 17 -0.060803 -0.349190  0.101715 -0.017180  0.122321 
 18 -0.005908  0.176234  0.044730  0.052773  0.081677 
 19 -0.019872 -0.107998  0.031113 -0.004925  0.037340 
 20 -0.001294  0.054462  0.013768  0.016050  0.025148 

ท่ีมา: จากการคํานวณ 
หมายเหตุ: ในการคํานวณเรียงลําดับ (Ordering) ของตัวแปรดังนี้ DFDI DGDP DEXR DCPI และ DMLR 
 
  
 
 

ÅÔ¢ÊÔ·¸Ô ìÁËÒÇÔ·ÂÒÅÑÂàªÕÂ§ãËÁè
Copyright  by Chiang Mai University
A l l  r i g h t s  r e s e r v e d

ÅÔ¢ÊÔ·¸Ô ìÁËÒÇÔ·ÂÒÅÑÂàªÕÂ§ãËÁè
Copyright  by Chiang Mai University
A l l  r i g h t s  r e s e r v e d



 26

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
รูปท่ี 4.2 Impulse Response Function ของผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ 
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ตารางที่ 4.4 ผลการวิเคราะห Impulse Response Function ของผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ 
 

Response of DGDP: 
Period DFDI DGDP DEXR DCPI DMLR 

 1  0.791199  5.376637  0.000000  0.000000  0.000000 
 2 -0.135470 -2.846387 -0.084253 -0.570096 -0.606650 
 3  0.230688  1.644617 -0.179041  0.178022 -0.165138 
 4 -0.052490 -0.878720 -0.056763 -0.180012 -0.166912 
 5  0.069207  0.504831 -0.061658  0.057287 -0.051230 
 6 -0.016449 -0.270211 -0.018709 -0.055126 -0.050965 
 7  0.021164  0.155130 -0.019198  0.017696 -0.015694 
 8 -0.005063 -0.083060 -0.005790 -0.016931 -0.015636 
 9  0.006494  0.047679 -0.005905  0.005447 -0.004812 

 10 -0.001556 -0.025531 -0.001777 -0.005203 -0.004799 
 11  0.001994  0.014655 -0.001813  0.001676 -0.001476 
 12 -0.000479 -0.007848 -0.000545 -0.001599 -0.001473 
 13  0.000612  0.004504 -0.000557  0.000515 -0.000453 
 14 -0.000147 -0.002412 -0.000167 -0.000491 -0.000452 
 15  0.000188  0.001385 -0.000171  0.000159 -0.000139 
 16 -4.53E-05 -0.000742 -5.13E-05 -0.000151 -0.000139 
 17  5.78E-05  0.000426 -5.25E-05  4.88E-05 -4.26E-05 
 18 -1.39E-05 -0.000228 -1.57E-05 -4.64E-05 -4.26E-05 
 19  1.78E-05  0.000131 -1.61E-05  1.50E-05 -1.31E-05 
 20 -4.29E-06 -7.01E-05 -4.82E-06 -1.43E-05 -1.31E-05 

ท่ีมา: จากการคํานวณ 
หมายเหตุ: ในการคํานวณเรียงลําดับ (Ordering) ของตัวแปรดังนี้ DFDI DGDP DEXR DCPI และ DMLR 
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รูปท่ี 4.3 Impulse Response Function ของอัตราแลกเปลี่ยน 
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ตารางที่ 4.5 ผลการวิเคราะห Impulse Response Function ของอัตราแลกเปลี่ยน 
 

Response of DEXR: 
Period DFDI DGDP DEXR DCPI DMLR 

 1  0.085322  0.013477  1.762549  0.000000  0.000000 
 2  0.120069  0.041373  0.469880 -0.052283  0.216841 
 3 -0.060050 -0.022149  0.140791  0.038514  0.107402 
 4  0.003007 -0.002555  0.060290  0.010033  0.069191 
 5 -0.017317 -0.005373  0.027136  0.013479  0.036130 
 6 -0.002313 -0.002438  0.014944  0.004591  0.021209 
 7 -0.004485 -0.001152  0.007742  0.003969  0.011326 
 8 -0.001175 -0.001002  0.004412  0.001574  0.006456 
 9 -0.001200 -0.000254  0.002364  0.001167  0.003507 

 10 -0.000440 -0.000352  0.001341  0.000509  0.001970 
 11 -0.000335 -5.92E-05  0.000727  0.000348  0.001082 
 12 -0.000149 -0.000116  0.000410  0.000161  0.000602 
 13 -9.69E-05 -1.48E-05  0.000224  0.000105  0.000333 
 14 -4.84E-05 -3.71E-05  0.000126  5.01E-05  0.000184 
 15 -2.86E-05 -3.90E-06  6.87E-05  3.18E-05  0.000102 
 16 -1.53E-05 -1.16E-05  3.85E-05  1.55E-05  5.65E-05 
 17 -8.58E-06 -1.08E-06  2.11E-05  9.71E-06  3.14E-05 
 18 -4.79E-06 -3.62E-06  1.18E-05  4.79E-06  1.73E-05 
 19 -2.60E-06 -3.10E-07  6.48E-06  2.97E-06  9.65E-06 
 20 -1.48E-06 -1.12E-06  3.62E-06  1.47E-06  5.31E-06 

ท่ีมา: จากการคํานวณ 
หมายเหตุ: ในการคํานวณเรียงลําดับ (Ordering) ของตัวแปรดังนี้ DFDI DGDP DEXR DCPI และ DMLR 
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รูปท่ี 4.4 Impulse Response Function ของอัตราเงินเฟอ 
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ตารางที่ 4.6 ผลการวิเคราะห Impulse Response Function ของอัตราเงินเฟอ 
 

Response of DCPI: 
Period DFDI DGDP DEXR DCPI DMLR 

 1  0.008856 -0.028688  0.027524  0.341503  0.000000 
 2 -0.089367 -0.022623  0.080499  0.047539  0.191799 
 3 -0.013053 -0.014883  0.057139  0.023627  0.091647 
 4 -0.019704 -0.003395  0.032357  0.017840  0.050319 
 5 -0.005486 -0.005443  0.019074  0.006908  0.028355 
 6 -0.005186 -0.000577  0.010320  0.005208  0.015465 
 7 -0.001993 -0.001847  0.005891  0.002203  0.008647 
 8 -0.001449 -9.72E-05  0.003192  0.001552  0.004765 
 9 -0.000670 -0.000600  0.001805  0.000694  0.002644 

 10 -0.000419 -1.54E-05  0.000982  0.000468  0.001466 
 11 -0.000216 -0.000190  0.000553  0.000216  0.000810 
 12 -0.000124 -2.07E-06  0.000302  0.000142  0.000451 
 13 -6.83E-05 -5.95E-05  0.000170  6.70E-05  0.000248 
 14 -3.72E-05 -1.40E-07  9.27E-05  4.34E-05  0.000138 
 15 -2.13E-05 -1.85E-05  5.20E-05  2.07E-05  7.61E-05 
 16 -1.13E-05  5.04E-08  2.85E-05  1.33E-05  4.25E-05 
 17 -6.61E-06 -5.71E-06  1.60E-05  6.36E-06  2.33E-05 
 18 -3.43E-06  3.36E-08  8.74E-06  4.07E-06  1.30E-05 
 19 -2.04E-06 -1.76E-06  4.89E-06  1.95E-06  7.16E-06 
 20 -1.05E-06  1.39E-08  2.68E-06  1.25E-06  4.00E-06 

ท่ีมา: จากการคํานวณ 
หมายเหตุ: ในการคํานวณเรียงลําดับ (Ordering) ของตัวแปรดังนี้ DFDI DGDP DEXR DCPI และ DMLR 
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รูปท่ี 4.5 Impulse Response Function ของอัตราดอกเบ้ีย 
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ตารางที่ 4.7 ผลการวิเคราะห Impulse Response Function ของอัตราดอกเบี้ย 
 

Response of DMLR: 
Period DFDI DGDP DEXR DCPI DMLR 

 1 -0.050419  0.020815  0.078087 -0.013045  0.285993 
 2 -0.040760 -0.039624  0.054790  0.037281  0.088656 
 3 -0.009953  0.007453  0.034795  0.016312  0.056517 
 4 -0.010885 -0.011279  0.019974  0.008504  0.029556 
 5 -0.003424  0.002050  0.011174  0.005215  0.016982 
 6 -0.003077 -0.003322  0.006266  0.002496  0.009111 
 7 -0.001145  0.000577  0.003443  0.001628  0.005191 
 8 -0.000900 -0.000996  0.001931  0.000751  0.002802 
 9 -0.000369  0.000167  0.001056  0.000505  0.001590 

 10 -0.000268 -0.000302  0.000594  0.000228  0.000861 
 11 -0.000117  4.97E-05  0.000324  0.000156  0.000487 
 12 -8.09E-05 -9.18E-05  0.000182  6.95E-05  0.000264 
 13 -3.64E-05  1.50E-05  9.93E-05  4.81E-05  0.000149 
 14 -2.46E-05 -2.81E-05  5.60E-05  2.12E-05  8.12E-05 
 15 -1.13E-05  4.55E-06  3.05E-05  1.48E-05  4.59E-05 
 16 -7.50E-06 -8.60E-06  1.72E-05  6.50E-06  2.49E-05 
 17 -3.48E-06  1.39E-06  9.34E-06  4.55E-06  1.41E-05 
 18 -2.29E-06 -2.64E-06  5.27E-06  1.99E-06  7.65E-06 
 19 -1.07E-06  4.26E-07  2.87E-06  1.40E-06  4.32E-06 
 20 -7.02E-07 -8.09E-07  1.62E-06  6.11E-07  2.35E-06 

ท่ีมา: จากการคํานวณ 
หมายเหตุ: ในการคํานวณเรียงลําดับ (Ordering) ของตัวแปรดังนี้ DFDI DGDP DEXR DCPI และ DMLR 
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4.3 ผลการวิเคราะห Variance Decomposition 
 จากผลการวิเคราะห (ตารางที่ 4.8) แสดงใหเห็นวาอัตราเงินเฟอเปนปจจัยที่อธิบายการผัน
แปรของเงินลงทุนโดยตรงจากตางประเทศไดเฉล่ียประมาณรอยละ 3.9 ในชวงเวลาแรกไมสามารถ
อธิบายไดเลย ในชวงเวลาที่ 2 สามารถอธิบายไดมากขึ้นและเพิ่มขึ้นเรื่อยๆ จนคงที่ในชวงเวลาที่ 13 
รองลงมาไดแกอัตราดอกเบ้ียซ่ึงสามารถอธิบายไดเฉลี่ยรอยละ 1.5 ในชวงเวลาแรกไมสามารถ
อธิบายไดเลยและสามารถอธิบายไดเพ่ิมมากขึ้นในชวงเวลาตอมาจนคงที่ในชวงเวลาที่ 14 สวนเงิน
ลงทุนโดยตรงจากตางประเทศสามารถอธิบายการผันแปรของตัวมันเองไดมากที่สุดคือเฉลี่ยรอยละ 
93 ซ่ึงในชวงเวลาแรกสามารถอธิบายไดรอยละ 100 และลดลงในชวงเวลาตอมาจนคงที่ในชวงเวลา
ท่ี 14  

คาความคลาดเคลื่อนมาตรฐาน (standard error: S.E.) ในชวงเวลาแรกมีคาเทากับ 7196.496 
และเพ่ิมขึ้นเปน 8240.753 ในชวงเวลาที่ 2 คาความคลาดเคลื่อนจะเพ่ิมขึ้นเมื่อชวงเวลาเพ่ิมขึ้น
เน่ืองจากไดรวมเอาคาความคลาดเคลื่อนในชวงเวลากอนๆ ไวดวย และคาความคลาดเคลื่อนจะ
คอยๆ ปรับตัวเขาใกลคาสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานที่ภาวะปกติ ซ่ึงจะเห็นวาในชวงเวลาที่ 14 มีคาคงที่ 
 จากผลการวิเคราะห (ตารางที่ 4.9) แสดงใหเห็นวาเงินลงทุนโดยตรงจากตางประเทศเปน
ปจจัยที่อธิบายการผันแปรของผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศไดเฉลี่ยประมาณรอยละ 1.6 ซ่ึง
ในชวงเวลาแรกสามารถอธิบายไดรอยละ 2.1 และอธิบายไดลดลงในชวงเวลาที่ 2 จนคงที่ใน
ชวงเวลาที่ 12 รองลงมาไดแกอัตราดอกเบี้ยซ่ึงสามารถอธิบายไดเฉลี่ยรอยละ 0.9 ในชวงเวลาแรก
ไมสามารถอธิบายไดเลย ในชวงเวลาที่ 2 สามารถอธิบายไดเพ่ิมขึ้นจนคงที่ในชวงเวลาที่ 12 สวน
ผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศสามารถอธิบายการผันแปรของตัวมันเองไดมากที่สุดคือเฉลี่ยรอย
ละ 96 ในชวงเวลาแรกสามารถอธิบายไดรอยละ 97 และลดลงในชวงเวลาที่ 2 จนคงที่ในชวงเวลาที่ 
11  

คาความคลาดเคลื่อนมาตรฐาน ในชวงเวลาแรกมีคาเทากับ  5.434539 และเพิ่มขึ้นเปน  
6.193111 ในชวงเวลาที่ 2 หลังจากนั้นเพิ่มขึ้นเล็กนอยจนคงที่ในชวงเวลาที่ 14    

จากผลการวิเคราะห (ตารางที่ 4.10) แสดงใหเห็นวาอัตราดอกเบี้ยเปนปจจัยที่อธิบายการ
ผันแปรของอัตราแลกเปลี่ยนไดเฉลี่ยประมาณรอยละ 1.7 โดยในชวงเวลาแรกไมสามารถอธิบายได
เลย สามารถอธิบายไดเพ่ิมขึ้นในชวงเวลาที่ 2 และเพิ่มขึ้นเรื่อยๆ จนคงที่ในชวงเวลาที่ 14 รองลงมา
ไดแกเงินลงทุนโดยตรงจากตางประเทศซึ่งสามารถอธิบายไดเฉลี่ยรอยละ 0.7 โดยในชวงเวลาแรก
สามารถอธิบายไดรอยละ 0.2 และเพ่ิมขึ้นในชวงเวลาตอมาจนคงที่ในชวงเวลาที่ 12 สวนอัตรา
แลกเปลี่ยนสามารถอธิบายการผันแปรของตัวมันเองไดมากที่สุดคือเฉล่ียรอยละ 97 โดยในชวงเวลา
แรกสามารถอธิบายไดรอยละ 99.7 และลดลงในชวงเวลาตอมาจนคงที่ในชวงเวลาที่ 12 
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คาความคลาดเคลื่อนมาตรฐาน ในชวงเวลาแรกมีคาเทากับ 1.764665 และเพิ่มขึ้นเปน 
1.844101 ในชวงเวลาที่ 2 หลังจากนั้นเพิ่มขึ้นเล็กนอยจนคงที่ในชวงเวลาที่ 11 

จากผลการวิเคราะห (ตารางที่ 4.11) แสดงใหเห็นวาอัตราดอกเบี้ยเปนปจจัยที่อธิบายการ
ผันแปรของอัตราเงินเฟอไดโดยเฉลี่ยประมาณรอยละ 24 ซ่ึงในชวงเวลาแรกไมสามารถอธิบายได
เลยและอธิบายไดเพ่ิมขึ้นเปนรอยละ 21 ในชวงเวลาที่ 2 และเพิ่มขึ้นเรื่อยๆ จนคงที่ในชวงเวลาที่ 14  
รองลงมาไดแกอัตราแลกเปลี่ยนซ่ึงสามารถอธิบายไดเฉลี่ยรอยละ 5.8 ในชวงเวลาแรกอธิบายได
รอยละ 0.6 และเพ่ิมขึ้นเปนรอยละ 4.2 ในชวงเวลาที่สอง หลังจากน้ันสามารถอธิบายไดเพ่ิมข้ึนจน
คงที่ในชวงเวลาที่ 15 สวนอัตราเงินเฟอสามารถอธิบายการผันแปรของตัวมันเองไดมากที่สุดคือ
เฉลี่ยรอยละ 64 ซ่ึงในชวงเวลาแรกสามารถอธิบายไดรอยละ 98 และลดลงเปนรอยละ 68 ในชวง
เวลาที่ 2 หลังจากนั้นคอยๆ ลดลงเรื่อยๆ จนคงที่ในชวงเวลาที่ 14 

คาความคลาดเคลื่อนมาตรฐาน ในชวงเวลาแรกมีคาเทากับ 0.343924 และเพ่ิมขึ้นเปน 
0.415101 ในชวงเวลาที่ 2 หลังจากนั้นคอยๆ เพ่ิมขึ้นจนคงที่ในชวงเวลาที่ 11  

จากผลการวิเคราะห (ตารางที่ 4.12) แสดงใหเห็นวาอัตราแลกเปลี่ยนเปนปจจัยท่ีอธิบาย
การผันแปรของอัตราดอกเบี้ยไดเฉลี่ยประมาณรอยละ 9.3 ในชวงเวลาแรกสามารถอธิบายไดรอยละ 
6.6 และเพิ่มข้ึนเปนรอยละ 8.5 ในชวงเวลาที่ 2 หลังจากนั้นคอยๆ เพ่ิมขึ้นและคงที่ในชวงเวลาที่ 14 
รองลงมาไดแกเงินลงทุนโดยตรงจากตางประเทศซึ่งสามารถอธิบายไดเฉลี่ยรอยละ 3.8 ในชวงเวลา
แรกสามารถอธิบายไดรอยละ 2.7 และเพิ่มขึ้นเปนรอยละ 3.9 ในชวงเวลาที่ 2 จนคงที่ในชวงเวลาที่ 
12 สวนอัตราดอกเบี้ยสามารถอธิบายการผันแปรของตัวมันเองไดมากที่สุดคือเฉลี่ยรอยละ 83 
ในชวงเวลาแรกสามารถอธิบายไดรอยละ 89 และลดลงเหลือรอยละ 84 ในชวงเวลาที่ 2 ตอมาคอยๆ 
ลดลงจนคงที่ในชวงเวลาที่ 13 

คาความคลาดเคลื่อนมาตรฐาน ในชวงเวลาแรกมีคาเทากับ 0.301720 และเพ่ิมขึ้นเปน  
0.326371 ในชวงเวลาที่ 2 หลังจากนั้นคอยๆ เพ่ิมขึ้นจนคงที่ในชวงเวลาที่ 10     

 
 
 
 
 
 
 
  

ÅÔ¢ÊÔ·¸Ô ìÁËÒÇÔ·ÂÒÅÑÂàªÕÂ§ãËÁè
Copyright  by Chiang Mai University
A l l  r i g h t s  r e s e r v e d

ÅÔ¢ÊÔ·¸Ô ìÁËÒÇÔ·ÂÒÅÑÂàªÕÂ§ãËÁè
Copyright  by Chiang Mai University
A l l  r i g h t s  r e s e r v e d



 36

ตารางที่ 4.8 ผลการวิเคราะห Variance Decomposition ของเงินลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ 
 

Period S.E. DFDI DGDP DEXR DCPI DMLR 
 1  7196.496  100.0000  0.000000  0.000000  0.000000  0.000000 
 2  8240.753  95.15187  0.117110  0.002995  3.786408  0.941614 
 3  8396.483  93.60150  0.556973  0.290936  3.971624  1.578963 
 4  8440.257  93.19737  0.712904  0.304199  4.150943  1.634584 
 5  8450.416  93.01912  0.815369  0.331400  4.154611  1.679506 
 6  8453.562  92.96860  0.845560  0.333806  4.164647  1.687386 
 7  8454.495  92.94877  0.860029  0.336104  4.164294  1.690802 
 8  8454.785  92.94303  0.863982  0.336385  4.164902  1.691706 
 9  8454.880  92.94094  0.865660  0.336584  4.164834  1.691983 
 10  8454.909  92.94033  0.866103  0.336613  4.164873  1.692078 
 11  8454.919  92.94012  0.866280  0.336631  4.164865  1.692101 
 12  8454.921  92.94006  0.866326  0.336634  4.164868  1.692111 
 13  8454.922  92.94004  0.866344  0.336635  4.164867  1.692113 
 14  8454.923  92.94003  0.866348  0.336636  4.164867  1.692114 
 15  8454.923  92.94003  0.866350  0.336636  4.164867  1.692114 
 16  8454.923  92.94003  0.866351  0.336636  4.164867  1.692114 
 17  8454.923  92.94003  0.866351  0.336636  4.164867  1.692114 
 18  8454.923  92.94003  0.866351  0.336636  4.164867  1.692114 
 19  8454.923  92.94003  0.866351  0.336636  4.164867  1.692114 
 20  8454.923  92.94003  0.866351  0.336636  4.164867  1.692114 
เฉล่ีย 8377.313 93.4556 0.758355 0.298769 3.92679 1.560487 
ท่ีมา: จากการคํานวณ 
หมายเหตุ: ในการคํานวณเรียงลําดับ (Ordering) ของตัวแปรดังนี้ DFDI DGDP DEXR DCPI และ DMLR 
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ตารางที่ 4.9 ผลการวิเคราะห Variance Decomposition ของผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ 
 

Period S.E. DFDI DGDP DEXR DCPI DMLR 
 1  5.434539  2.119563  97.88044  0.000000  0.000000  0.000000 
 2  6.193111  1.679976  96.49460  0.018508  0.847381  0.959532 
 3  6.419005  1.692971  96.38693  0.095026  0.865705  0.959370 
 4  6.483981  1.665763  96.30142  0.100795  0.925517  1.006505 
 5  6.504719  1.666479  96.29070  0.109138  0.927381  1.006301 
 6  6.510809  1.664001  96.28288  0.109760  0.932816  1.010546 
 7  6.512763  1.664059  96.28186  0.110563  0.932995  1.010521 
 8  6.513337  1.663826  96.28113  0.110622  0.933506  1.010919 
 9  6.513522  1.663831  96.28103  0.110698  0.933523  1.010916 
 10  6.513576  1.663809  96.28096  0.110704  0.933571  1.010954 
 11  6.513594  1.663809  96.28095  0.110711  0.933573  1.010953 
 12  6.513599  1.663807  96.28095  0.110712  0.933577  1.010957 
 13  6.513600  1.663807  96.28095  0.110712  0.933577  1.010957 
 14  6.513601  1.663807  96.28095  0.110712  0.933578  1.010957 
 15  6.513601  1.663807  96.28095  0.110712  0.933578  1.010957 
 16  6.513601  1.663807  96.28095  0.110712  0.933578  1.010957 
 17  6.513601  1.663807  96.28095  0.110712  0.933578  1.010957 
 18  6.513601  1.663807  96.28095  0.110712  0.933578  1.010957 
 19  6.513601  1.663807  96.28095  0.110712  0.933578  1.010957 
 20  6.513601  1.663807  96.28095  0.110712  0.933578  1.010957 
เฉล่ีย 6.436768 1.689118 96.37857 0.099147 0.878408 0.954757 
ท่ีมา: จากการคํานวณ 
หมายเหตุ: ในการคํานวณเรียงลําดับ (Ordering) ของตัวแปรดังนี้ DFDI DGDP DEXR DCPI และ DMLR 
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ตารางที่ 4.10 ผลการวิเคราะห Variance Decomposition ของอัตราแลกเปลี่ยน 
 

Period S.E. DFDI DGDP DEXR DCPI DMLR 
 1  1.764665  0.233776  0.005832  99.76039  0.000000  0.000000 
 2  1.844101  0.637996  0.055675  97.84330  0.080382  1.382650 
 3  1.854089  0.736036  0.069348  97.36860  0.122668  1.703346 
 4  1.856390  0.734475  0.069365  97.23283  0.125285  1.838042 
 5  1.857078  0.742626  0.070151  97.18223  0.130460  1.874533 
 6  1.857268  0.742630  0.070309  97.16883  0.131044  1.887190 
 7  1.857328  0.743164  0.070343  97.16422  0.131492  1.890785 
 8  1.857346  0.743190  0.070370  97.16292  0.131562  1.891957 
 9  1.857352  0.743227  0.070372  97.16250  0.131600  1.892303 
 10  1.857353  0.743232  0.070375  97.16237  0.131607  1.892412 
 11  1.857354  0.743234  0.070375  97.16233  0.131611  1.892445 
 12  1.857354  0.743235  0.070376  97.16232  0.131612  1.892455 
 13  1.857354  0.743235  0.070376  97.16232  0.131612  1.892458 
 14  1.857354  0.743235  0.070376  97.16232  0.131612  1.892459 
 15  1.857354  0.743235  0.070376  97.16232  0.131612  1.892459 
 16  1.857354  0.743235  0.070376  97.16232  0.131612  1.892459 
 17  1.857354  0.743235  0.070376  97.16232  0.131612  1.892459 
 18  1.857354  0.743235  0.070376  97.16232  0.131612  1.892459 
 19  1.857354  0.743235  0.070376  97.16232  0.131612  1.892459 
 20  1.857354  0.743235  0.070376  97.16232  0.131612  1.892459 
เฉล่ีย 1.851826 0.711635 0.066295 97.34157 0.121611 1.758889 
ท่ีมา: จากการคํานวณ 
หมายเหตุ: ในการคํานวณเรียงลําดับ (Ordering) ของตัวแปรดังนี้ DFDI DGDP DEXR DCPI และ DMLR 
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ตารางที่ 4.11 ผลการวิเคราะห Variance Decomposition ของอัตราเงินเฟอ 
 

Period S.E. DFDI DGDP DEXR DCPI DMLR 
 1  0.343924  0.066305  0.695792  0.640474  98.59743  0.000000 
 2  0.415101  4.680477  0.774667  4.200368  68.99516  21.34932 
 3  0.430026  4.453348  0.841612  5.679373  64.59062  24.43505 
 4  0.434994  4.557392  0.828590  6.103727  63.29203  25.21827 
 5  0.436457  4.542683  0.838593  6.253859  62.89337  25.47149 
 6  0.436915  4.547254  0.837010  6.296541  62.77579  25.54340 
 7  0.437055  4.546435  0.838264  6.310700  62.73833  25.56627 
 8  0.437097  4.546644  0.838104  6.314797  62.72731  25.57315 
 9  0.437111  4.546604  0.838242  6.316122  62.72377  25.57526 
 10  0.437115  4.546613  0.838227  6.316511  62.72273  25.57592 
 11  0.437116  4.546611  0.838241  6.316635  62.72240  25.57611 
 12  0.437116  4.546611  0.838240  6.316672  62.72230  25.57618 
 13  0.437116  4.546611  0.838241  6.316683  62.72227  25.57619 
 14  0.437116  4.546611  0.838241  6.316687  62.72226  25.57620 
 15  0.437116  4.546611  0.838241  6.316688  62.72226  25.57620 
 16  0.437116  4.546611  0.838241  6.316688  62.72226  25.57620 
 17  0.437116  4.546611  0.838241  6.316688  62.72226  25.57620 
 18  0.437116  4.546611  0.838241  6.316688  62.72226  25.57620 
 19  0.437116  4.546611  0.838241  6.316688  62.72226  25.57620 
 20  0.437116  4.546611  0.838241  6.316688  62.72226  25.57620 
เฉล่ีย 0.430848 4.324993 0.827576 5.879964 64.96397 24.0035 
ท่ีมา: จากการคํานวณ 
หมายเหตุ: ในการคํานวณเรียงลําดับ (Ordering) ของตัวแปรดังนี้ DFDI DGDP DEXR DCPI และ DMLR 
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ตารางที่ 4.12 ผลการวิเคราะห Variance Decomposition ของอัตราดอกเบี้ย 
 

Period S.E. DFDI DGDP DEXR DCPI DMLR 
 1  0.301720  2.792463  0.475919  6.698041  0.186924  89.84665 
 2  0.326371  3.946301  1.880695  8.542668  1.464608  84.16573 
 3  0.333682  3.864235  1.849069  9.259766  1.640108  83.38682 
 4  0.336057  3.914719  1.935669  9.482628  1.681042  82.98594 
 5  0.336735  3.909305  1.931583  9.554577  1.698260  82.90628 
 6  0.336956  3.912512  1.938767  9.576619  1.701517  82.87058 
 7  0.337020  3.912182  1.938324  9.583421  1.703206  82.86287 
 8  0.337041  3.912415  1.938959  9.585528  1.703493  82.85960 
 9  0.337047  3.912395  1.938914  9.586167  1.703657  82.85887 
 10  0.337049  3.912413  1.938972  9.586366  1.703683  82.85856 
 11  0.337049  3.912412  1.938968  9.586426  1.703699  82.85849 
 12  0.337049  3.912414  1.938973  9.586445  1.703701  82.85847 
 13  0.337049  3.912414  1.938973  9.586451  1.703703  82.85846 
 14  0.337049  3.912414  1.938973  9.586453  1.703703  82.85846 
 15  0.337049  3.912414  1.938973  9.586453  1.703703  82.85846 
 16  0.337049  3.912414  1.938973  9.586453  1.703703  82.85846 
 17  0.337049  3.912414  1.938973  9.586453  1.703703  82.85846 
 18  0.337049  3.912414  1.938973  9.586453  1.703703  82.85846 
 19  0.337049  3.912414  1.938973  9.586453  1.703703  82.85846 
 20  0.337049  3.912414  1.938973  9.586453  1.703703  82.85846 
เฉล่ีย 0.334508 3.855654 1.85783 9.366014 1.611176 83.30933 
ท่ีมา: จากการคํานวณ 
หมายเหตุ: ในการคํานวณเรียงลําดับ (Ordering) ของตัวแปรดังนี้ DFDI DGDP DEXR DCPI และ DMLR 
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