
 
บทที่ 4 

ผลการศึกษา 
 
 การทดสอบความสัมพันธระหวางการลงทุนและการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของ
ประเทศไทย ไดใชขอมูลในชวงป พ.ศ.2539 ถึง พ.ศ.2546 ของตัวแปรตางๆคือ ผลิตภัณฑมวลรวม
ภายในประเทศ การลงทุน ภาษี การใชจายภาครัฐบาล การสงออก และปริมาณเงินในระบบ
เศรษฐกิจเปนรายไตรมาส ซ่ึงขอมูลแตละตัวมีดังนี้ 
 
4.1 ขอมูลท่ีใชในการศึกษา 
 
ตารางที่ 4.1 ขอมูลของตัวแปรตางๆที่ใชในการศึกษา 
                         (หนวย : ลานบาท) 

ป GDP Inv Tax Gov EX MS 
2539 3,115,338 1,323,009 107,728 262,109 1,809,910 4,898,449 
2540 3,072,615 1,051,255 111,683 254,454 2,272,115 4,984,295 
2541 2,749,684 585,301 123,058 260,326 2,723,953 4,885,745 
2542 2,871,980 566,413 91,925 272,295 2,703,308 5,405,289 
2543 3,008,401 597,442 90,541 277,990 3,287,284 5,937,535 
2544 3,073,601 604,215 97,033 284,320 3,380,750 6,429,111 
2545 3,237,042 643,775 104,912 287,259 3,499,004 7,220,588 
2546 3,464,701 721,367 116,099 293,138 3,886,566 8,297,670 

Mean 3,074,170 761,597 105,372 273,986 2,945,361 6,007,335 
Std 217,530 276,580 11,611 14,029 691,683 1,241,948 
 
ที่มา: ธนาคารแหงประเทศไทย (2549) 
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รูปท่ี 4.1 มูลคาของขอมูลท่ีใชในการศึกษาเปนรายไตรมาส 
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ที่มา: ธนาคารแหงประเทศไทย (2549) 
 

เมื่อพิจารณาขอมูลที่ใชในการศึกษาพบวาตัวแปรทางเศรษฐกิจมหภาคตางๆ ซ่ึงประกอบ
ไปดวยการลงทุน ภาษี การใชจายภาครัฐบาล การสงออก และปริมาณเงินในระบบเศรษฐกิจมี
แนวโนมของมูลคาที่เพิ่มสูงขึ้น หลังจากผานชวงวิกฤตเศรษฐกิจป พ.ศ. 2540 เปนตนมา ซ่ึงเปนไป
ในทิศทางเดียวกันกับมูลคาของผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศที่มีแนวโนมสูงขึ้นดวย โดย
ผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศมีมูลคาเฉลี่ยอยูที่ประมาณ 3 ลานลานบาท ซ่ึงหลังจากมูลคาที่
ลดลงในชวงป พ.ศ. 2539 และ 2540 มูลคาของผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศไดมีการเพิ่ม
สูงขึ้นอยางตอเนื่องตั้งแตป พ.ศ. 2541 เปนตนมา สําหรับขอมูลทางเศรษฐกิจมหภาคอื่นๆ ไดแก 
การลงทุนมีมูลคาเฉลี่ยประมาณ 760,000 ลานบาท ภาษีมีมูลคาเฉลี่ยประมาณ 105,000 ลานบาท 
การใชจายภาครัฐบาลมีมูลคาเฉลี่ยประมาณ 270,000 ลานบาท และปริมาณเงินในระบบเศรษฐกิจมี
มูลคาเฉลี่ยประมาณ 6 ลานลานบาท ซ่ึงเชนเดียวกันกับผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศตัวแปรทัง้ 
4 ตัวมีมูลคาลดลงในชวงป พ.ศ. 2539 และ 2540 ที่ประเทศไทยอยูในสภาวะวิกฤตเศรษฐกิจ และมี
มูลคาที่เพิ่มสูงขึ้นอยางตอเนื่องตั้งแตป พ.ศ. 2541 เปนตนไป  สวนการสงออกมีมูลคาเฉลี่ย
ประมาณ 2.9 ลานลานบาท โดยหลังจากที่มีมูลคาลดลงในชวงป พ.ศ.2539 และ 2540 มูลคาของ
การสงออกไดเพิ่มขึ้นในป พ.ศ. 2541 และลดลงอีกในป พ.ศ. 2542 แตหลังจากป พ.ศ.2543 มูลคา
ของการสงออกก็เพิ่มขึ้นอยางตอเนื่องสอดคลองกันกับตัวแปรอื่นๆ  
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สําหรับตัวแปรการลงทุนที่ใชในการทดสอบครั้งนี้ สามารถแบงตามประเภทของสถาบัน
ไดเปน 2 ประเภทคือ การลงทุนภาคเอกชน(private) และการลงทุนภาครัฐ (public)  ซ่ึงก็คือ การใช
จายเพื่อกอใหเกิดผลผลิตโดยการจายเงินในการลงทุนในการกอสราง อุปกรณการผลิต เครื่องจักร
และสวนเปลี่ยนแปลงสินคาคงเหลือของภาครัฐและเอกชน  เมื่อนํามาแสดงความสัมพันธกับ
ผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ จะไดดังนี้ 

 
รูปท่ี 4.2   มูลคาของการลงทุนภาคเอกชน (private) การลงทุนภาครัฐ (public) และผลิตภัณฑมวล

รวมภายในประเทศรายไตรมาส 
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ที่มา: ธนาคารแหงประเทศไทย (2549) 
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ตารางที่ 4.2 มูลคาของการลงทุนรวม การลงทุนภาคเอกชน (private) การลงทุนภาครัฐ (public) 
และผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศตั้งแตป 2539 ถึงป 2546 

 
                      (หนวย : ลานบาท) 

ป GDP Inv PRI PUB 
2539 3,115,338 1,323,009 1,000,562 322,447  
2540 3,072,615 (-1.4) 1,051,255 (-20.5) 696,006 (-30.4) 355,249 (10.1) 
2541 2,749,684 (10.5) 585,301 (-44.3) 332,118 (-52.2) 253,183 (-28.7) 
2542 2,871,980 (4.4) 566,413 (-3.2) 321,062 (-3.3) 245,351 (-3.0) 
2543 3,008,401 (4.7) 597,442 (5.4) 375,010 (16.8) 222,432 (-9.3) 
2544 3,073,601 (2.2) 604,215 (1.1) 393,565 (4.9) 210,650 (-5.2) 
2545 3,237,042 (5.3) 643,775 (6.5) 446,289 (13.3) 197,486 (-6.2) 
2546 3,464,701 (7.0) 721,367 (12.0) 525,360 (17.7) 196,007 (-0.7) 

Mean 3,074,170 761,597.13 511,247 250,351 
Std 217,530 276,580 232,578 58,964 
 
ที่มา: ธนาคารแหงประเทศไทย (2549) 
หมายเหตุ:  ตัวเลขในวงเล็บคืออัตราการเจริญเติบโต 
 
 เมื่อเรานําตัวแปรการลงทุนทั้งภาครัฐ ภาคเอกชน และการลงทุนรวมมาพิจารณาจะพบวา
ผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศมีอัตราการเจริญเติบโต ที่เพิ่มสูงขึ้นหลังจากชวงวิกฤตเศรษฐกิจ 
ซ่ึงมีความสอดคลองกันกับการเจริญเติบโตของการลงทุนรวม ที่มีแนวโนมเพิ่มขึ้นดวย ทั้งนี้เมื่อ
พิจารณาในสวนของการลงทุน พบวาการเจริญเติบโตของการลงทุนรวมที่เพิ่มขึ้นนั้น สวนใหญ
สงผลมาจากจากลงทุนภาคเอกชน จะเห็นไดวารอยละการเจริญเติบโตของการลงทุนภาคเอกชน
สอดคลองไปในทิศทางเดียวกันกับการเจริญเติบโตของการลงทุนรวม โดยการลงทุนภาคเอกชนมี
มูลคาเฉลี่ยอยูที่ประมาณ 500,000 ลานบาท ซ่ึงมูลคาของการลงทุนภาคเอกชนนั้นมีมูลคาที่ลดลง
ในชวงป พ.ศ. 2539 และ 2540 โดยหลังจากป พ.ศ. 2542 เปนตนมาการลงทุนภาคเอกชนมีมูลคา
สูงขึ้นอยางตอเนื่อง สําหรับการเจริญเติบโตของการลงทุนภาครัฐนั้นไมมีรูปแบบการสงผลตอการ
ลงทุนรวมที่แนนอน โดยมีมูลคาเฉลี่ยอยูที่ประมาณ 250,000 ลานบาท ซ่ึงการลงทุนภาครัฐมี
มูลคาเพิ่มขึ้นในป พ.ศ. 2540 และลดลงอยางตอเนื่องตั้งแตปพ.ศ. 2541 เปนตนมา  
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สําหรับการวิเคราะหความสัมพันธโดยเทคนิคโคอินทิเกรชัน มีขั้นตอนในการศึกษาคือ 
ขั้นตอนแรกจะเปนการทดสอบวาขอมูลมีลักษณะนิ่งหรือไมและมีอันดับความสัมพันธอยูที่ระดับ
ใด โดยจะใชวิธี Augmented Dickey – Fuller test (ADF) ในการทดสอบ ขั้นตอนที่สอง เปนการ
ประมาณคาความสัมพันธในระยะยาว (cointegration) ของแบบจําลอง โดยวิธีการของ Johansen 
และในขั้นตอนสุดทาย เมื่อพบวาแบบจําลองมีความสัมพันธในระยะยาวแลว จะพิจารณาการ
ปรับตัวเขาหาดุลยภาพในระยะสั้น (error correction) ดวยวิธีการ error correction mechanism 
(ECM) โดยมีขั้นตอนและผลการศึกษาดังรายละเอียดตอไปนี้ 
 
4.2    การทดสอบความนิ่งของขอมูลโดยวิธียูนิทรูท (Unit Root) 
 

สําหรับการทดสอบคุณสมบัติความนิ่งของขอมูล ในการศึกษานี้ ไดใชการทดสอบ unit 
root ของ Augmented Dickey – Fuller (ADF) ซ่ึงไดผลดังตอไปนี้ 

 
ตารางที่ 4.3 คา ADF – Statistics ของผลการทดสอบ Unit Root ดวยวิธี Augmented Dickey 

Fuller 
Level 1st  difference 

Variables Lag 
Intercept Trend and 

Intercept 
None Intercept Trend and 

Intercept 
None 

I(d) 

GDP 1 -0.78882 -1.79875 0.67923 -4.19290*** -4.450348*** -4.18037*** I(1) 
Inv 1 -2.2492 -1.3613 -1.6275* -3.98986*** -5.155413*** -3.79791*** I(1) 
Tax 2 -2.26835 -2.19177 -0.15483 -8.2556*** -8.27607*** -8.39487*** I(1) 
Gov 1 -1.49233 -3.364042* 0.613552 -5.79716*** -5.688976*** -5.70686*** I(1) 
EX 1 -1.13212 -3.75653** 1.232789 -5.27536*** -5.180002*** -4.53516*** I(1) 
MS 1 1.60617 -1.007074 2.529571 -6.05126*** -9.105323*** -4.07306*** I(1) 
PRI 0 -2.27506 -1.12133 -1.8156* -5.58921*** -6.99822*** -5.49698*** I(1) 
PUB 2 -2.23518 -4.29245** -1.22174 -10.2645*** -10.0938*** -9.87305*** I(1) 
ที่มา : จากการคํานวณ 
หมายเหตุ :       ***มีนัยสําคัญที่ระดับความเชื่อมั่นทางสถิติ 0.01 
             **มีนัยสําคัญที่ระดับความเชื่อมั่นทางสถิติ 0.05 
                *มีนัยสําคัญที่ระดับความเชื่อมั่นทางสถิติ 0.10 
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ตารางที่ 4.4   คาวิกฤติ MacKinnon 
 

Level 1st  difference Critical 
Value Intercept Trend and Intercept None Intercept Trend and Intercept None 

-3.6576 -4.2826 -2.6395 -3.6661 -4.2949 -2.6423 
-2.9591 -3.5614 -1.9521 -2.9627 -3.5670 -1.9526 

Lag 0      1% 
5% 

10% -2.6181 -3.2138 -1.6214 -2.6200 -3.2169 -1.6216 
-3.6661 -4.2949 -2.6423 -3.6752 -4.3082 -2.6453 
-2.9627 -3.5670 -1.9526 -2.9665 -3.5731 -1.9530 

Lag 1      1% 
5% 

10% -2.6200 -3.2169 -1.6216 -2.6220 -3.2203 -1.6218 
-3.6752 -4.3082 -2.6453 -3.6852 -4.3226 -2.6486 
-2.9665 -3.5731 -1.9530 -2.9705 -3.5796 -1.9535 

Lag 2      1% 
5% 

10% -2.6220 -3.2203 -1.6218 -2.6242 -3.2239 -1.6221 
 
 การทดสอบคุณสมบัติความนิ่งของตัวแปรจะพิจารณาจากคาสถิติ ADF ที่คํานวณได เมื่อ
นําไปเปรียบเทียบกับคาวิกฤติ MacKinnon หากคาสถิติ ADF ที่คํานวณไดมีคานอยกวาคาวิกฤติ 
MacKinnon (พิจารณาคา absolute) จะหมายความวาตัวแปรนั้นมีลักษณะที่ไมนิ่ง และหากคาสถิติ 
ADF ที่คํานวณไดมีคามากกวาคาวิกฤติ MacKinnon จะหมายความวาตัวแปรนั้นมีลักษณะนิ่ง 
ยกตัวอยางเชน การทดสอบคุณสมบัติความนิ่งของGDP ที่ lag 1 พบวาที่ระดับ level เมื่อ
เปรียบเทียบคาสถิติ ADF ที่คํานวณไดกับคาวิกฤติ MacKinnon พบวาคา ADF มีคานอยกวาคา
วิกฤติในทั้ง 3 รูปแบบคือ Intercept  Trend and Intercept  และNoneหมายความวาตัวแปร GDP ตัวมี
ลักษณะไมนิ่งที่ระดับ level และเมื่อหาผลตางครั้งที่ 1 (first difference) แลวทดสอบคุณสมบัติ
ความนิ่งอีกครั้ง พบวาคาสถิติ ADF ที่คํานวณไดมีคามากกวาคาวิกฤติ MacKinnon ในทั้ง 3 รูปแบบ
คือ Intercept  Trend and Intercept  และNone ที่ ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 99 หมายความวาตัวแปร 
GDP ตัวมีลักษณะนิ่งที่ระดับผลตางครั้งที่ 1  

จากตารางที่ 4.3 เมื่อทําการทดสอบคุณสมบัติความนิ่งของขอมูลพบวาตัวแปรทุกตัว มี
ลักษณะไมนิ่งที่ระดับ level เพราะคาสถิติ ADF ที่ไดจากการคํานวณมีคานอยกวาคาวิกฤติ 
MacKinnon ที่ระดับ level ณ ระดับนัยสําคัญทางสถิติ 0.01 และเมื่อหาผลตางครั้งที่ 1 แลวทดสอบ
คุณสมบัติความนิ่งอีกครั้ง พบวาคาสถิติ ADF ที่คํานวณไดในระดับผลตางครั้งที่ 1 ของตัวแปรทุก
ตัวมีคามากกวาคาวิกฤติ MacKinnon ในทั้ง 3 รูปแบบคือ Intercept  Trend and Intercept  และNone ที่ 
ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 99 หมายความวาตัวแปรทุกตัวมีคุณสมบัติความนิ่ง ที่อันดับที่ 1 
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เหมือนกัน ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 99 จึงสามารถนําตัวแปรทุกตัวไปทําการทดสอบโคอินทิ
เกรชันเพื่อหาความสัมพันธในระยะยาวได 
 
4.3   แบบจําลองแสดงความสัมพันธระหวางผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศและการลงทุนรวม 

 
  สําหรับการทดสอบความสัมพันธในระยะยาวระหวางผลิตภัณฑมวลภายในประเทศและ

การลงทุนรวม และการพิจารณาการปรับตัวเขาหาดุลยภาพในระยะสั้นของผลิตภัณฑมวล
ภายในประเทศนั้น จะทําการทดสอบจากแบบจําลอง ดังนี้ 

 
0 1 2 3 4 5t t t t tGDP a a Inv a Tax a GOV a EX a MSt tε= + + + + + +  

 
แตเนื่องจากเมื่อพิจารณาตัวแปรอิสระ พบวาตัวแปรมูลคาการสงออกมีความสัมพันธกับ

ปริมาณเงินในระดับที่สูงเมื่อพิจารณาดวยวิธี correlation ซ่ึงใหคาความสัมพันธระหวางตัวแปร
มูลคาการสงออกและปริมาณเงินมากกวา 0.8 ซ่ึงดูไดจากภาคผนวก ทําใหเกิดภาวะรวมเสนตรง
หลายตัวแปร(multicollinearity) จึงไมนําตัวแปรการมูลคาสงออกใสเขาไปในแบบจําลอง ทําใหได
แบบจําลองที่ใชในการทดสอบใหมคือ 

 
0 1 2 3 4t t t tGDP a a Inv a Tax a GOV a MSt tε= + + + + +  

 
ซ่ึงมีรายละเอียดของวิธีการทดสอบและผลการศึกษาดังนี้ 
 

4.3.1  การทดสอบหา Cointegrating Vectors  
ในการทดสอบความสัมพันธในระยะยาวนั้นกําหนดให ผลิตภัณฑมวลรวม

ภายในประเทศขึ้นอยูกับการลงทุน ภาษี การใชจายของรัฐบาล และปริมาณเงินในระบบเศรษฐกิจ 
จากผลการทดสอบความนิ่งของขอมูล พบวาไมจําเปนตองตัวตัวแปรใดออกจากแบบจําลอง โดย
รูปแบบความสัมพันธที่เหมาะสมคือ VAR model no intercepts or trends ซ่ึงผลการพิจารณาความ
ยาวของ lag (lag Length) โดยวิธี Akaike Informetion Criterion (AIC) ไดความยาว lag เทากับ 3  
ซ่ึงหมายความวา ขอมูลในชวงเวลากอนหนานั้น 3 คาบเวลาจะถูกปรับใหเขากับชวงเวลาปจจุบัน 
โดยมีจํานวนของ cointegrating vectors ที่ทดสอบดวยวิธี maximal eigenvalue statisticsและ Trace 

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



 

 48

statistics เทากับ 4 หมายถึง แบบจําลองมีความสัมพันธกันในระยะยาว 4 รูปแบบ  ซ่ึงความสัมพันธ
ในระยะยาวมีผลการทดสอบ ดังตารางที่ 4.5 
 
ตารางที่ 4.5 ผลการทดสอบสมมติฐานการหาจํานวน Cointegrating Vectors ของแบบจําลอง

แสดงความสัมพันธระหวางผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศและการลงทุนรวม 
 

Null Alternative Statistic 95% Critical Value 90% Critical Value 
Cointegration LR Test Based on Maximal Eigenvalue of the Stochastic Matrix 

r<= 1 r = 2 57.6463 23.92 21.58 
r<= 2 r = 3 23.1862 17.68 15.57 
r<= 3 r = 4* 12.5172 11.03 9.28 
r<= 4 r = 5 0.1032 4.16 3.04 

Cointegration LR Test Based on Trace of the Stochastic Matrix 
r = 0 r>= 1 156.1669 59.33 55.42 
r<= 1 r>= 2 93.4529 39.81 36.69 
r<= 2 r>= 3 35.8066 24.05 21.46 
r<= 3 r>= 4* 12.6204 12.36 10.25 
r<= 4 r = 5 0.1032 4.16 3.04 

 
ที่มา :   จากการคํานวณ 
หมายเหตุ :    * คือ จํานวน cointegrating vectors ที่ใชในการประมาณคา 
 
 จากตารางที่ 4.5 จะไดจํานวน cointegrating vectors ที่เหมาะสมมีคาเทากับ 4 ซ่ึงมาจากการ
พิจารณาคาสถิติ Maximal Eigenvalue Test และ Trace Test วาคาสถิติที่ไดคาใดมีคานอยกวาคา
critical value ที่ 95% ก็แสดงวาคานั้นเปนคาของจํานวน cointegrating vectors ที่เหมาะสม ซ่ึงใน
ที่นี้ทั้ง 2 วิธี สถิตคํานวณไดใหลําดับคา r = 4 ดังนั้นจํานวน cointegrating vectors ที่เหมาะสมที่จะ
ใชในการประมาณคาจึงมี 4  เวคเตอรดวยกัน สําหรับเวกเตอรที่มีเครื่องหมายของสัมประสิทธ์ิหนา
ตัวแปรตรงตามสมมติฐาน คือ ภาษีมีผลตอผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศในทิศทางตรงขาม 
สวนการลงทุนรวม การใชจายของรัฐบาล และปริมาณเงินในระบบเศรษฐกิจมีผลตอผลิตภัณฑมวล
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รวมภายในประเทศในทิศทางเดียวกัน มีดวยกัน 3 เวคเตอรดวยกัน คือเวคเตอรที่ 1 , 2และ4 ตาม
ตารางที่ 4.6                                                                
 
ตารางที่ 4.6 แสดงการประมาณคาของ cointegrating vectors ของแบบจําลองแสดงความสัมพันธ

ระหวางผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศและการลงทุนรวม 
 
Variables Vector  1* Vector  2* Vector  3 Vector  4* 

GDP -4.97E-06 -5.59E-06 -1.30E-05 -3.71E-06 
 (  -1.0000) (  -1.0000) (  -1.0000) (  -1.0000) 

INV 3.10E-06 3.06E-06 5.58E-06 5.33E-06 
 (   .62349) (   .54735) (   .43131) ( 1.4341) 

TAX -5.36E-06 -4.13E-05 5.12E-05 -2.63E-05 
 (  -1.0784) (  -7.3802) (  3.9519) (  -7.0726) 

GOV 1.62E-05 3.07E-05 7.92E-05 2.49E-05 
 (  3.2552) (  5.4845) (  6.1195) ( 6.709) 

MS 1.68E-06 1.73E-06 1.40E-06 5.12E-07 
 (   .33878) (   .30941) (   .10796) (   .13791) 

 
ที่มา :   จากการคํานวณ 
หมายเหตุ :    * คือ เวคเตอรที่มีเครื่องหมายของสัมประสิทธิ์หนาตัวแปรถูกตองตามสมมติฐาน 
       คาในวงเล็บ คือคาสัมประสิทธิ์ normalized  
 

4.3.2 ผลการปรับตัวในระยะสั้นในรูปแบบของ ECM 
จากผลของความสัมพันธระยะยาวที่ได พบวา ผลของการปรับตัวในระยะส้ันของ

แบบจําลองพบวาเวกเตอรที่ 1 , 2 และ 4 ที่มีเครื่องหมายของสัมประสิทธิ์หนาตัวแปรถูกตองตาม
สมมติฐาน แตเมื่อพิจารณาคาสัมประสิทธิ์(Coefficient)ของการปรับตัว มีเพียงเวคเตอรที่ 1 เทานั้น 
ที่มีคาสัมประสิทธิ์ของการปรับตัว อยูในชวง 0 ถึง -2 และมีคานัยสําคัญทางสถิติ ณ ระดับความ
เชื่อมั่นที่ 0.01 ตามตารางที่ 4.7 
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ตารางที่ 4.7 ผลการทดสอบ ECM ของแบบจําลองแสดงความสัมพันธระหวางผลิตภัณฑมวลรวม
ภายในประเทศและการลงทุนรวม 

 
Regressor Coefficient T-Ratio [Prob] 

dGDP1 0.26212 1.2265 [.239] 
dINV1 -0.03081 -0.13793 [.892] 
dTAX1 -2.9404 -2.0505 [.058] 
dGOV1 -2.3469 -1.7866 [.094] 
dMS1 -0.0665 -0.52008 [.611] 

dGDP2 -0.14528 -0.42068 [.680] 
dINV2 -0.18015 -0.56682 [.579] 
dTAX2 -2.3184 -2.2054 [.043] 
dGOV2 -0.07342 -0.05403 [.958] 
dMS2 -0.1535 -1.5363 [.145] 

ecm1(-1)* -0.23255 -3.3036 [.005] 
ecm2(-1) -0.10921 -1.3776 [.189] 
ecm3(-1) -0.44208 -2.4091 [.029] 
ecm4(-1) 0.025415 0.48276 [.636] 

 
ที่มา :    จากการคํานวณ 
หมายเหตุ :    * หมายถึง คาการปรับตัวระยะสั้น (ECM) ที่ใชพิจารณา 

 
จากตารางที่ 4.7 คาปรับตัวระยะส้ัน (ECM) ของเวคเตอรที่ 1 (ECM1(-1))  มีคาเทากับ       

0.23255 ที่ระดับความเชื่อมั่น 0.01 อธิบายไดวาความเร็วในการปรับตัวในระยะสั้นของผลิตภัณฑ
มวลรวมในประเทศมีคารอยละ 23.25 หมายความวา หากมีการเปลี่ยนแปลงใดๆที่ทําใหมูลคา
ผลิตภัณฑมวลรวมในประเทศในไตรมาสปจจุบัน เกิดการเบี่ยงเบนออกจากดุลยภาพในระยะยาว 
มูลคาผลิตภัณฑมวลรวมในประเทศในไตรมาสถัดไปจะมีการปรับตัวรอยละ 23.25 เพื่อใหกลับเขา
สูดุลยภาพในระยะยาว 
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 4.3.3     ผลการปรับตัวในระยะยาว 
เมื่อทําการทดสอบความสัมพันธในระยะยาวแลวพบวา  ผลิตภัณฑมวลรวม

ภายในประเทศมีความสัมพันธในระยะยาวกับการลงทุน ภาษี การใชจายของรัฐบาล และปริมาณ
เงินในระบบเศรษฐกิจ จากผลของความสัมพันธระยะยาวที่ได พบวา ผลของการปรับตัวในระยะ
ส้ันของแบบจําลองพบวาเวกเตอรที่ 1 มีคาสัมประสิทธิ์ของการปรับตัว อยูในชวง 0 ถึง -2 และมีคา
นัยสําคัญทางสถิติ ณ ระดับความเชื่อมั่นที่ 0.01 จึงสามารถเขียนสมการแสดงความสัมพันธในระยะ
ยาวไดดังนี้ 

 
0.62349 1.0784 3.2552 0.33878t t t tGDP Inv Tax GOV MS= − + + t

t t

 
 
จากสมการสามารถอธิบายพฤติกรรมในระยะยาวไดวา เมื่อการลงทุนเปลี่ยนแปลง

ไป 1 ลานบาท จะมีผลทําใหผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศเปลี่ยนแปลงไปในทิศทางเดียวกัน 
0.62349 ลานบาท เมื่อภาษีเปลี่ยนแปลงไป 1 ลานบาท จะมีผลทําใหผลิตภัณฑมวลรวม
ภายในประเทศเปลี่ยนไปในทิศทางตรงกันขาม 1.0784 ลานบาท เมื่อการใชจายของรัฐบาล
เปลี่ยนแปลงไป 1 ลานบาท จะมีผลใหผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศเปลี่ยนแปลงไปในทิศทาง
เดียวกัน 3.2552 ลานบาท และเมื่อปริมาณเงินในระบบเศรษฐกิจเปลี่ยนแปลงไป 1 ลานบาท จะมี
ผลใหผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศเปลี่ยนแปลงไปในทิศทางเดียวกัน 0.33878 ลานบาท 
 
4.4      แบบจําลองแสดงความสัมพันธระหวางผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศและการลงทุน
ภาคเอกชน 
 

 เมื่อนําตัวแปรการลงทุนภาคเอกชนเขามาทําการทดสอบความสัมพันธกับผลิตภัณฑมวล
ภายในประเทศในแบบจําลอง ซ่ึงจะทําใหไดแบบจําลองที่ใชในการทดสอบคือ 

 
0 1 2 3 4t t t tGDP a a PRI a Tax a GOV a MS ε= + + + + +  

 
ซ่ึงมีรายละเอียดของวิธีการทดสอบและผลการศึกษาดังนี้ 
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4.4.1 การทดสอบหา Cointegrating Vectors 
ในการทดสอบความสัมพันธในระยะยาวเมื่อพิจารณาจากการลงทุนภาคเอกชนนั้น

กําหนดให ผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศขึ้นอยูกับการลงทุนภาคเอกชน ภาษี การใชจายของ
รัฐบาล และปริมาณเงินในระบบเศรษฐกิจ จากผลการทดสอบความนิ่งของขอมูล พบวาไม
จําเปนตองตัวตัวแปรใดออกจากแบบจําลอง โดยรูปแบบความสัมพันธที่เหมาะสมคือ VAR model 
no intercepts or trends ซ่ึงผลการพิจารณาความยาวของ lag (lag Length) โดยวิธี Akaike 
Informetion Criterion (AIC) ไดความยาว lag เทากับ 3 ซ่ึงหมายความวา ขอมูลในชวงเวลากอน
หนานั้น 3 คาบเวลาจะถูกปรับใหเขากับชวงเวลาปจจุบัน โดยมีจํานวนของ cointegrating vectors ที่
ทดสอบดวยวิธี maximal eigenvalue statisticsและ Trace statistics เทากับ 4 หมายถึง แบบจําลองมี
ความสัมพันธกันในระยะยาว 4 รูปแบบ ซ่ึงความสัมพันธในระยะยาวมีผลการทดสอบ ดังตารางที่ 
4.8 
ตารางที่ 4.8 ผลการทดสอบสมมติฐานการหาจํานวน Cointegrating Vectors ของแบบจําลอง

แสดงความสัมพันธระหวางผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศและการลงทุน
ภาคเอกชน 

Null Alternative Statistic 95% Critical Value 90% Critical Value 
Cointegration LR Test Based on Maximal Eigenvalue of the Stochastic Matrix 

r = 0 r = 1 41.2608 29.95 27.57 
r<= 1 r = 2 30.781 23.92 21.58 
r<= 2 r = 3 22.7682 17.68 15.57 
r<= 3 r = 4* 14.5087 11.03 9.28 
r<= 4 r = 5 0.072209 4.16 3.04 

Cointegration LR Test Based on Trace of the Stochastic Matrix 
r = 0 r>= 1 109.3909 59.33 55.42 
r<= 1 r>= 2 68.1302 39.81 36.69 
r<= 2 r>= 3 37.3491 24.05 21.46 
r<= 3 r>= 4* 14.5809 12.36 10.25 
r<= 4 r = 5 0. 072209 4.16 3.04 

ที่มา :   จากการคํานวณ 
หมายเหตุ :    * คือ จํานวน cointegrating vectors ที่ใชในการประมาณคา 
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จากตารางที่ 4.8 จะไดจํานวน cointegrating vectors ที่เหมาะสมมีคาเทากับ 4 ซ่ึงมา
จากการพิจารณาคาสถิติ Maximal Eigenvalue Test และ Trace Test วาคาสถิติที่ไดคาใดมีคานอย
กวาคาcritical value ที่ 95% ก็แสดงวาคานั้นเปนคาของจํานวน cointegrating vectors ที่เหมาะสม 
ซ่ึงในที่นี้ทั้ง 2 วิธี สถิตคํานวณไดใหลําดับคา r = 4ดังนั้นจํานวน cointegrating vectors ที่เหมาะสม
ที่จะใชในการประมาณคาจึงมี 4  เวคเตอรดวยกัน  สําหรับเวกเตอรที่มีเครื่องหมายของสัมประสิทธ์ิ
หนาตัวแปรตรงตามสมมติฐาน คือ ภาษีมีผลตอผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศในทิศทางตรง
ขาม สวนการลงทุนภาคเอกชน การใชจายของรัฐบาล และปริมาณเงินในระบบเศรษฐกิจมีผลตอ
ผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศในทิศทางเดียวกัน มีดวยกัน 2 เวคเตอรดวยกัน คือเวคเตอรที่ 1 
และ4 ตามตารางที่ 4.9        
 
ตารางที่ 4.9  แสดงการประมาณคาของ cointegrating vectors ของแบบจําลองแสดงความสัมพันธ

ระหวางผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศและการลงทุนภาคเอกชน 
 
Variables Vector  1* Vector  2 Vector  3 Vector  4* 

GDP .7748E-5       -.1078E-4       -.6421E-5        .4686E-5 
 (  -1.0000) (  -1.0000) (  -1.0000) (  -1.0000) 

PRI -.3585E-5        .4267E-5        .4371E-5       -.6295E-5 
 (   .46271) (    .39583) (   .68076) (1.3435) 

TAX .9128E-5        .7277E-5        .5755E-4        .3533E-4 
 (  -1.1781) (  .67510) (  8.9629) (  -7.5399) 

GOV -.3807E-4        .7226E-4        .3778E-4       -.4022E-4 
 (  4.9133) (  6.7038) (  5.8837) (  8.5845) 

MS -.2239E-5        .1627E-5        .2588E-6       -.6222E-6 
 (   .28895) (   .15098) (   .040307) (   .13279) 

 
ที่มา :   จากการคํานวณ 
หมายเหตุ :    * คือ เวคเตอรที่มีเครื่องหมายของสัมประสิทธิ์หนาตัวแปรถูกตองตามสมมติฐาน 
       คาในวงเล็บ คือคาสัมประสิทธิ์ normalized         
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4.4.2 ผลการปรับตัวในระยะสั้นในรูปแบบของ ECM 
จากผลของความสัมพันธระยะยาวที่ได พบวา ผลของการปรับตัวในระยะส้ันของ

แบบจําลอง พบวาเวกเตอรที่ 1 และ 4 ที่มีเครื่องหมายของสัมประสิทธิ์หนาตัวแปรถูกตองตาม
สมมติฐาน แตเมื่อพิจารณาคาสัมประสิทธิ์ (Coefficient) ของการปรับตัว มีเพียงเวคเตอรที่ 1 เทานั้น 
ที่มีคาสัมประสิทธิ์ของการปรับตัว อยูในชวง 0 ถึง -2 และมีคานัยสําคัญทางสถิติ ณ ระดับความ
เชื่อมั่นที่ 0.10 ตามตารางที่ 4.10 
 
ตารางที่ 4.10 ผลการทดสอบ ECM ของแบบจําลองแสดงความสัมพันธระหวางผลิตภัณฑมวลรวม

ภายในประเทศและการลงทุนภาคเอกชน 
 

Regressor Coefficient T-Ratio [Prob] 
dGDP1 0.58103 2.7080 [.016] 
dPRI1 -0.50176 -1.8247 [.088] 
dTAX1 -2.9666 -3.1948 [.006] 
dGOV1 -2.0233 -1.7237 [.105] 
dMS1 -0.030905 -0.28389 [.780] 

dGDP2 -0.56436 -1.7028 [.109] 
dPRI2 0.55005 1.4404 [.170] 
dTAX2 -0.38247 -0.29838 [.770] 
dGOV2 -1.9655 -1.9326 [.072] 
dMS2 0.010418 0.1121 [.912] 

ecm1(-1)* -0.024972 -2.0095 [.063] 
ecm2(-1) -0.56597 -2.4282 [.028] 
ecm3(-1) -0.017003 -0.15468 [.879] 
ecm4(-1) 0.073850 1.0642 [.304] 

 
ที่มา :    จากการคํานวณ 
หมายเหตุ :    * หมายถึง คาการปรับตัวระยะสั้น (ECM) ที่ใชพิจารณา 
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จากตารางที่ 4.10 คาปรับตัวระยะส้ัน (ECM) ของเวคเตอรที่ 1 (ECM1(-1))  มีคา
เทากับ 0.024972 ที่ระดับความเชื่อมั่น 0.10 อธิบายไดวาความเร็วในการปรับตัวในระยะสั้นของ
ผลิตภัณฑมวลรวมในประเทศมีคารอยละ 2.4972 หมายความวา หากมีการเปลี่ยนแปลงใดๆที่ทําให
มูลคาผลิตภัณฑมวลรวมในประเทศในไตรมาสปจจุบัน เกิดการเบี่ยงเบนออกจากดุลยภาพในระยะ
ยาว มูลคาผลิตภัณฑมวลรวมในประเทศในไตรมาสถัดไปจะมีการปรับตัวรอยละ 2.4972 เพื่อให
กลับเขาสูดุลยภาพในระยะยาว 

 
4.4.3     ผลการปรับตัวในระยะยาว 

เมื่อทําการทดสอบความสัมพันธในระยะยาวแลวพบวา  ผลิตภัณฑมวลรวม
ภายในประเทศมีความสัมพันธในระยะยาวกับการลงทุนภาคเอกชน ภาษี การใชจายของรัฐบาล 
และปริมาณเงินในระบบเศรษฐกิจ จากผลของความสัมพันธระยะยาวที่ได พบวา ผลของการ
ปรับตัวในระยะสั้นของแบบจําลองพบวาเวกเตอรที่ 1 มีคาสัมประสิทธิ์ของการปรับตัว อยูในชวง 0 
ถึง -2 และมีคานัยสําคัญทางสถิติ ณ ระดับความเชื่อมั่นที่ 0.10 จึงสามารถเขียนสมการแสดง
ความสัมพันธในระยะยาวไดดังนี้ 

 
4.6271 1.1781 4.9133 0.28895t t t tGDP PRI Tax GOV MS= − + + t  

 
  จากสมการสามารถอธิบายพฤติกรรมในระยะยาวไดวา เมื่อการลงทุนภาคเอกชน
เปลี่ยนแปลงไป 1 ลานบาท จะมีผลทําใหผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศเปลี่ยนแปลงไปใน
ทิศทางเดียวกัน 4.6271 ลานบาท เมื่อภาษีเปลี่ยนแปลงไป 1 ลานบาท จะมีผลทําใหผลิตภัณฑมวล
รวมภายในประเทศเปลี่ยนไปในทิศทางตรงกันขาม 1.1781 ลานบาท เมื่อการใชจายของรัฐบาล
เปล่ียนแปลงไป 1 ลานบาท จะมีผลใหผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศเปลี่ยนแปลงไปในทิศทาง
เดียวกัน 4.9133 ลานบาท และเมื่อปริมาณเงินในระบบเศรษฐกิจเปลี่ยนแปลงไป 1 ลานบาท จะมี
ผลใหผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศเปลี่ยนแปลงไปในทิศทางเดียวกัน 0.28895 ลานบาท 
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4.5      แบบจําลองแสดงความสัมพันธระหวางผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศและการลงทุน
ภาครัฐ 
 

เมื่อนําตัวแปรการลงทุนภาครัฐเขามาทําการทดสอบความสัมพันธกับผลิตภัณฑมวล
ภายในประเทศในแบบจําลอง ซ่ึงจะทําใหไดแบบจําลองที่ใชในการทดสอบคือ 

 
0 1 2 3 4t t t tGDP a a PUB a Tax a GOV a MSt tε= + + + + +  

 
ซ่ึงมีรายละเอียดของวิธีการทดสอบและผลการศึกษาดังนี้ 
 

4.5.1 การทดสอบ Cointegrating Vectors  
ในการทดสอบความสัมพันธในระยะยาวเมื่อพิจารณาจากการลงทุนภาครัฐนั้น

กําหนดให ผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศขึ้นอยูกับการลงทุนภาครัฐ ภาษี การใชจายของ
รัฐบาล และปริมาณเงินในระบบเศรษฐกิจ จากผลการทดสอบความนิ่งของขอมูล พบวาไม
จําเปนตองตัวตัวแปรใดออกจากแบบจําลอง โดยรูปแบบความสัมพันธที่เหมาะสมคือ VAR model 
no intercepts or trends ซ่ึงผลการพิจารณาความยาวของ lag (lag Length) โดยวิธี Akaike 
Informetion Criterion (AIC) ไดความยาว lag เทากับ 3 ซ่ึงหมายความวา ขอมูลในชวงเวลากอน
หนานั้น 3 คาบเวลาจะถูกปรับใหเขากับชวงเวลาปจจุบัน โดยมีจํานวนของ cointegrating vectors ที่
ทดสอบดวยวิธี maximal eigenvalue statisticsและ Trace statistics เทากับ 3 หมายถึง แบบจําลองมี
ความสัมพันธกันในระยะยาว 3 รูปแบบ ซ่ึงความสัมพันธในระยะยาวมีผลการทดสอบ ดังตารางที่ 
4.11 
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ตารางที่ 4.11 ผลการทดสอบสมมติฐานการหาจํานวน Cointegrating Vectors ของแบบจําลอง
แสดงความสัมพันธระหวางผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศและการลงทุนภาครัฐ 

 
Cointegration LR Test Based on Maximal Eigenvalue of the Stochastic Matrix 

Null Alternative Statistic 95% Critical Value 90% Critical Value 
r = 0 r = 1 65.0206      29.9500 27.5700 
r<= 1 r = 2 32.4127      23.9200 21.5800 
r<= 2 r = 3* 22.0432      17.6800 15.5700 
r<= 3 r = 4 9.3336       11.0300 9.2800 
r<= 4 r = 5 0.0015199    4.1600 3.0400 

Cointegration LR Test Based on Trace of the Stochastic Matrix 
r = 0 r>= 1 128.8116     59.3300 55.4200 
r<= 1 r>= 2 68.7910      39.8100 36.6900 
r<= 2 r>= 3* 31.3783      24.0500 21.4600 
r<= 3 r>= 4 9.3351       12.3600 10.2500 
r<= 4 r = 5 0.0015199 4.1600 3.0400 

 
ที่มา :   จากการคํานวณ 
หมายเหตุ :    * คือ จํานวน cointegrating vectors ที่ใชในการประมาณคา 
 
  จากตารางที่ 4.11 จะไดจํานวน cointegrating vectors ที่เหมาะสมมีคาเทากับ 3 ซ่ึง
มาจากการพิจารณาคาสถิติ Maximal Eigenvalue Test และ Trace Test วาคาสถิติที่ไดคาใดมีคานอย
กวาคาcritical value ที่ 95% ก็แสดงวาคานั้นเปนคาของจํานวน cointegrating vectors ที่เหมาะสม 
ซ่ึงในที่นี้ทั้ง 2 วิธี สถิตคํานวณไดใหลําดับคา r = 3 เทากัน ดังนั้นจํานวน cointegrating vectors ที่
เหมาะสมที่จะใชในการประมาณคาจึงมี 3 เวคเตอรดวยกัน สําหรับเวกเตอรที่มีเครื่องหมายของ
สัมประสิทธิ์หนาตัวแปรตรงตามสมมติฐาน คือ ภาษีมีผลตอผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศใน
ทิศทางตรงขาม สวนการลงทุนภาครัฐ การใชจายของรัฐบาล และปริมาณเงินในระบบเศรษฐกิจมี
ผลตอผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศในทิศทางเดียวกัน มีเพียงเวคเตอรที่ 1 ตามตารางที่ 4.12 
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ตารางที่ 4.12  แสดงการประมาณคาของ cointegrating vectors ของแบบจําลองแสดง 
ความสัมพันธระหวางผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศและการลงทุนภาครัฐ 

          
Variables Vector  1* Vector  2 Vector  3 

GDP .5737E-5 .5484E-5 -.1307E-4 
 (  -1.0000) (  -1.0000) (  -1.0000) 

PUB -.1764E-4 .2475E-5 .5859E-4 
 (   3.0747) (    -.45125) (   4.4815) 

TAX .4281E-7 -.6199E-4 -.1777E-4 
 (  -.0074612) (  11.3031) (  -1.3590) 

GOV -.4848E-5 -.3945E-4 .1660E-4 
 (  .84498) (  7.1927) (  1.2698) 

MS -.2161E-5 -.5789E-7 .3809E-5 
 (   .37670) (   .010556) (   .29133) 

 
ที่มา :   จากการคํานวณ 
หมายเหตุ :    * คือ เวคเตอรที่มีเครื่องหมายของสัมประสิทธิ์หนาตัวแปรถูกตองตามสมมติฐาน 
       คาในวงเล็บ คือคาสัมประสิทธิ์ normalized         
 

4.5.2 ผลการปรับตัวในระยะสั้นในรูปแบบของ ECM 
จากผลของความสัมพันธระยะยาวที่ได พบวา ผลของการปรับตัวในระยะสั้นของ

แบบจําลอง พบวามีเพียงเวกเตอรที่ 1 เทานั้น ที่มีเครื่องหมายของสัมประสิทธิ์หนาตัวแปรถูกตอง
ตามสมมติฐาน และมีคาสัมประสิทธิ์ (Coefficient) ของการปรับตัว อยูในชวง 0 ถึง -2 รวมถึงมีคา
นัยสําคัญทางสถิติ ณ ระดับความเชื่อมั่นที่ 0.01 ตามตารางที่ 4.13 
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ตารางที่ 4.13 ผลการทดสอบ ECM ของแบบจําลองแสดงความสัมพันธระหวางผลิตภัณฑมวลรวม
ภายในประเทศและการลงทุนภาครัฐ 

 
Regressor Coefficient T-Ratio [Prob] 

dGDP1 0.18054 0.56158 [.582] 
dPUB1 0.76692 1.2019 [.247] 
dTAX1 -5.1582 -3.4662 [.003] 
dGOV1 1.7124 1.6359 [.121] 
dMS1 -0.032983 -0.27126 [.790] 

dGDP2 -0.23284 -0.93701 [.363] 
dPUB2 -0.42320 -0.73085 [.475] 
dTAX2 -1.3208 -0.79373 [.439] 
dGOV2 2.0396 1.9389 [.070] 
dMS2 -0.15609 -1.5196 [.148] 

ecm1(-1)* -0.25700 -3.0433 [.008] 
ecm2(-1) 0.083487 1.0344 [.316] 
ecm3(-1) 0.33565 1.7444 [.100] 

 
ที่มา :    จากการคํานวณ 
หมายเหตุ :    * หมายถึง คาการปรับตัวระยะสั้น (ECM) ที่ใชพิจารณา 
 
  จากตารางที่ 4.13 คาปรับตัวระยะสั้น (ECM) ของเวคเตอรที่ 1 (ECM1(-1))  มีคา
เทากับ 0.2570 ที่ระดับความเชื่อมั่น 0.01 อธิบายไดวาความเร็วในการปรับตัวในระยะสั้นของ
ผลิตภัณฑมวลรวมในประเทศมีคารอยละ 25.70 หมายความวา หากมีการเปลี่ยนแปลงใดๆที่ทําให
มูลคาผลิตภัณฑมวลรวมในประเทศในไตรมาสปจจุบัน เกิดการเบี่ยงเบนออกจากดุลยภาพในระยะ
ยาว มูลคาผลิตภัณฑมวลรวมในประเทศในไตรมาสถัดไปจะมีการปรับตัวรอยละ 25.70 เพื่อให
กลับเขาสูดุลยภาพในระยะยาว 
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 4.5.3    ผลการปรับตัวในระยะยาว 

เมื่อทําการทดสอบความสัมพันธในระยะยาวแลวพบวา  ผลิตภัณฑมวลรวม
ภายในประเทศมีความสัมพันธในระยะยาวกับการลงทุนภาครัฐ ภาษี การใชจายของรัฐบาล และ
ปริมาณเงินในระบบเศรษฐกิจ จากผลของความสัมพันธระยะยาวที่ได พบวา ผลของการปรับตัวใน
ระยะสั้นของแบบจําลองพบวาเวกเตอรที่ 1 มีคาสัมประสิทธิ์ของการปรับตัว อยูในชวง 0 ถึง -2 
และมีคานัยสําคัญทางสถิติ ณ ระดับความเชื่อมั่นที่ 0.01 จึงสามารถเขียนสมการแสดงความสัมพันธ
ในระยะยาวไดดังนี้ 

 
   3.0747 0.00746 0.8449 0.3767t t t tGDP PUB Tax GOV MS= − + + t

 
  จากสมการสามารถอธิบายพฤติกรรมในระยะยาวไดวา เมื่อการลงทุนภาครัฐ
เปลี่ยนแปลงไป 1 ลานบาท จะมีผลทําใหผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศเปลี่ยนแปลงไปใน
ทิศทางเดียวกัน 3.0747 ลานบาท เมื่อภาษีเปลี่ยนแปลงไป 1 ลานบาท จะมีผลทําใหผลิตภัณฑมวล
รวมภายในประเทศเปลี่ยนไปในทิศทางตรงกันขาม 0.00746 ลานบาท เมื่อการใชจายของรัฐบาล
เปล่ียนแปลงไป 1 ลานบาท จะมีผลใหผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศเปลี่ยนแปลงไปในทิศทาง
เดียวกัน 0.8449 ลานบาท และเมื่อปริมาณเงินในระบบเศรษฐกิจเปลี่ยนแปลงไป 1 ลานบาท จะมี
ผลใหผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศเปลี่ยนแปลงไปในทิศทางเดียวกัน 0.3767 ลานบาท 
 
 จากผลการศึกษาแสดงใหเห็นวาการลงทุนภาคเอกชนนั้นสงผลกระทบตอผลิตภัณฑมวล
รวมภายในประเทศมากกวาการลงทุนภาครัฐ ซ่ึงสอดคลองกับบทวิจัยของ ดร.รุง โปษยานนท มัลลิ
กะมาส ดร.ยรรยง ไทยเจริญ และดวงพร รอดเพ็งสังคหะ เร่ืองวัฏจักรและแนวโนมการลงทุน
ภาคเอกชนกับการฟนตัวของเศรษฐกิจไทย ที่ทําการศึกษาเพื่อตอบคําถามวาเศรษฐกิจไทยจะขยาย
ตัวอยางแข็งแกรงและยั่งยืนโดยปราศจากแรงขับเคลื่อนจากการลงทุนไดหรือไม โดยศึกษาถึง
ความสัมพันธระหวางการลงทุนภาคเอกชนและผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศทั้งในชวงวัฏจักร
เศรษฐกิจขาขึ้นและขาลง ซ่ึงพบวาการลงทุนภาคเอกชนนั้นเปนตัวจักรสําคัญในการขับเคลื่อน
เศรษฐกิจ ในภาวะที่เศรษฐกิจกําลังเจริญเติบโต เพราะจะทําใหเศรษฐกิจขยายตัวอยางตอเนื่อง และ
เสนอวา เพื่อที่จะทําใหเศรษฐกิจเจริญเติบโตอยางมั่นคง ควรใหการขยายตัวภาคเอกชนสูงกวาการ
ขยายตัวของผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ ซ่ึงที่จะทําใหสัดสวนการลงทุนภาคเอกชนตอ
ผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศเพิ่มขึ้น 
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 สําหรับแนวโนมแนวโนมการลงทุนของประเทศไทยในป 2549 คาดวาจะขยายตัวในอัตรา
ที่นอยกวา การขยายตัวของปกอนหนา ตามการชะลอตัวของการลงทุนของการผลิตเพื่อการใชจาย
ภายในประเทศ แตการลงทุนเพื่อการสงออกยังคงมีแนวโนมขยายตัวไดดี สําหรับปจจัยบวกที่มา
สนับสนุนการขยายตัวของการลงทุน มาจากผลผลิตภาคอุตสาหกรรมและอัตราการใชกําลังการ
ผลิตในหลายอุตสาหกรรมที่อยูในระดับสูง ทําใหมีความตองการลงทุนเพื่อขยายกําลังการผลิต
เพิ่มขึ้น โดยเฉพาะอยางยิ่งในอุตสาหกรรมที่มีการผลิตเพื่อสงออกที่มีแนวโนมขยายตัวดีมากตาม
เศรษฐกิจคูคาที่ยังขยายตัวดีอยางตอเนื่อง ในขณะที่ปจจัยเส่ียงที่กระทบการลงทุน ไดแก ตนทุนการ
ผลิตที่มีแนวโนมสูงขึ้น ทั้งจากราคาน้ํามันดิบที่ยังอยูในระดับสูง ดอกเบี้ยขาขึ้น ประกอบกับการใช
จายในประเทศที่มีแนวโนมชะลอลง โดยเฉพาะการลงทุนหมวดกอสรางและการชะลอโครงการ
ลงทุนขนาดใหญของภาครัฐ 
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