
 
บทที่ 2 

กรอบแนวคดิทางทฤษฎีและเอกสารที่เกี่ยวของ 
 
2.1  กรอบแนวคิดทางทฤษฎ ี
 บทนี้จะกลาวถึงกรอบแนวคิดทฤษฎีท่ีเกี่ยวของ คือ ทฤษฎีท่ีเกี่ยวกับความสัมพันธระหวาง
เงินทุนเคล่ือนยายระหวางประเทศกับอัตราแลกเปล่ียน ไดแก ทฤษฎีความเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ 
แนวคิดเกี่ยวกับการเคล่ือนยายเงินทุนระหวางประเทศ  และทฤษฎีทางเศรษฐมิติในการวิเคราะห
ขอมูล ไดแก การทดสอบ Unit root การทดสอบแบบจําลอง Vector Autoregression โดยมี
รายละเอียดดังนี้ 
 

2.1.1  ทฤษฎีความเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ 

    ทฤษฎีความเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจมีกรอบความคิดท่ีวา กระบวนการผลิตสินคาชนิด
ใดชนิดหนึ่งนั้น จําเปนตองอาศัยปจจัยการผลิตหลัก 2 ประการ อันไดแก แรงงานและปจจัยทุนท่ีใช
ในกระบวนการผลิต ซ่ึงจากแนวคิดพื้นฐานท่ีวาหากสมมุติใหแรงงาานมีจํานวนคงท่ีผลผลิตก็ยังคง
สามารถเพ่ิมสูงข้ึนได เหตุผลประการหน่ึงคือ การสะสมทุนนั้นเปนปรากฎการณท่ีเกิดข้ึนตลอดเวลา
การที่สินคาประเภททุนเพิ่มข้ึนทําใหอัตราสวนระหวางทุนและแรงงานสูงข้ึนไปดวย อัตราสวนนี้
นักเศรษฐศาสตรเรียกวา “Capital-labour ratio” ซ่ึงหากสัดสวนดังกลาวเพิ่มสูงข้ึนก็หมายความวา
คนงานแตละคนทํางานโดยใชทุนมากข้ึน ซ่ึงผลผลิตท่ีไดรับก็ควรจะเพิ่มสูงข้ึนดวย ซ่ึงทําใหนัก
เศรษฐศาสตรมีความเช่ือม่ันวาความเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจจะเกิดข้ึนไดจากการสะสมทุน 

ทฤษฎีความเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจจึงยอมรับในสมมุติฐานท่ีวา ถาตองการใหระบบเศรษฐกิจ
ของประเทศมีการเจริญเติบโตเพิ่มข้ึน ก็จะตองกระตุนใหมีการสะสมทุนมากข้ึน ซ่ึงในระบบ
เศรษฐกิจแบบปดนั้น หากระบบเศรษฐกิจมีการจางงานเต็มท่ีแลว การเพิ่มปจจัยทุนในกระบวนการ
ผลิตจะเกิดข้ึนไดเม่ือประชาชนมีการออม การออมดังกลาวจะแปลงสภาพใหกลายเปนการสะสมทุน
ในท่ีสุด เนื่องจากชวงเวลาหน่ึงๆนั้น รายไดหรือผลผลิตจะตองเพ่ิมสูงข้ึนในระดับหนึ่ง ซ่ึงในท่ีนี้จะ
แทนดวยสัญลักษณ ∆Y และการเพ่ิมข้ึนของรายไดในชวงเวลาดังกลาวนั้นจะตองมีคาเทากับการ
เพิ่มข้ึนของปริมาณทุน (∆K) คูณดวยคาประสิทธิภาพในการผลิตของทุนท่ีเพิ่ม 1หนวย (∆Y/∆K) 
ซ่ึงจะไดสมการดังตอไปนี้ 

 
   ∆Y =  ∆K * ∆Y/∆K           ( 1 ) 
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เม่ือนําสมการท่ี (1) หารดวย Y ตลอดจะได 
   ∆Y/Y =  ∆K/Y * ∆Y/∆K   ( 2 ) 
เพื่อใหสมการดูงายข้ึนจะใชสัญลักษณ GY แทนคา ∆Y/Y และเนื่องจากคา ∆K มีความหมายเทากับ
การลงทุน ( I ) จึงสามารถเขียนสมการไดดังนี้ 

GY   =   I / Y * ∆Y/∆K          ( 3 ) 
 จุดท่ีสําคัญท่ีจะทําใหเกิดความเจริญเติบโตอยางสมดุล (Balanced growth) ก็คือ การที่ระบบ
เศรษฐกิจจะตองมรการขยายตัวอยางมีเสถียรภาพ โยท่ีการออม (S) จะตองเทากับการลงทุน (I) 

เพราะฉะน้ันคา I / Y จึงตองเทากับ S / Y อยางไรก็ดี คา S / Y นั้นมักจะเขียนกันส้ันๆโดยใชตัว s 
ซ่ึงคาดังกลาวจะหมายถึงคาการออมเฉล่ียตอรายไดตอหนวย 
 อยางไรก็ตาม  ผลผลิตในระบบเศรษฐกิจจะตองเพ่ิมสูงข้ึน  ถาประสิทธิภาพในการผลิต  
( Productivity ) ของปจจัยทุนท่ีมีอยูเพิ่มสูงข้ึน ซ่ึงในการวัดประสิทธิภาพในการผลิตตอหนวยของ
ทุนมักจะใชคา capital – output ratio โดยท่ีคาดังกลาว ก็คือสวนกลับของประสิทธิภาพในการผลิต   
( Productivity ) ตอหนวยของปจจัยทุนนั่นเอง ซ่ึงนักเศรษฐศาสตรนิยม ใชสัญลักษณ v แทนคา 
capital – output ratio ดังนั้นจึงแทนคา ∆Y/∆K ในสมการที่ ( 3 ) ดวยคา 1 / v และแทนคา I / Y 

ดวยคา s ดังนี้ 

   GY   =   s * 1 / v             ( 4 ) 

หรือ 

   GY   =   s / v            ( 5 ) 

 
 ดังนั้นจึงจะเห็นไดวาการลงทุนท้ังจากภายในประเทศและการลงทุนจากตางประเทศได
กลายมาเปนความสําคัยตอการขยายตัวของระบบเศรษฐกิจของประเทศ เนื่องจากการลงทุนในทั้ง 2 
ลักษณะดังกลาวจะแปรสภาพไปเปนปจจัยทุนในกระบวนการผลิต ซ่ึงจะสงผลใหสัดสวนของ 
Capital-labour ratio เพิ่มสูงข้ึน จึงเสมือนเปนการเพ่ิมประสิทธิภาพของปจจัยทุนในกระบวนการ
ผลิตใหสูงข้ึนซ่ึงจะสามารถทําใหมูลคาผลผลิตเพิ่มสูงข้ึนไดในอีกระดับหนึ่ง 

แนวคิดท่ีสําคัญของการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ สามารถสรุปไดดังนี้ (รัตนา สายคณิต, 
2542) 

1)  ทฤษฎีความเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของสํานักคลาสสิก 
ทฤษฎีความเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของนักเศรษฐศาสตรสํานักคลาสสิกเนนความสําคัญ

ของการสะสมทุนตอความเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ แตความเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจจะดําเนินไป
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ไดถึงระดับหนึ่งก็ตองยุติลง เขาสูสภาวะความเจริญเติบโตท่ีหยุดนิ่ง และความเจริญกาวหนาทาง
เทคโนโลยีมีสวนชวยใหเศรษฐกิจเคล่ือนเขาสูสภาวะหยุดนิ่งชาลงเทานั้น แตในท่ีสุด ความ
เจริญเติบโตทางเศรษฐกิจก็จะตองหยุดนิ่ง โดยในระยะยาวประชากรหรือแรงงานจะมีรายไดหรือ
คาจางข้ันตํ่าท่ีเพียงพอตอการยังชีพเทานั้น หรือระบบเศรษฐกิจทุนนิยมตองลมสลาย ซ่ึงไม
สอดคลองกับสภาพการณท่ีเกิดข้ึนจริงในประเทศสหรัฐอเมริกา และอีกหลายประเทศในทวีปยุโรป 
ท่ีในประเทศเหลานั้น ความเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจดําเนินไปอยางตอเนื่อง 

 

2)  ทฤษฎีความเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของฮารรอด – โดมาร 

ทฤษฎีของฮารรอด  อาศัยแนวคิดของเคนสเปนพื้นฐานโดยเฉพาะอยางยิ่ง แนวคิดเกี่ยวกับ
การออม แนวคิดเกี่ยวกับการลงทุน และแนวคิดเกี่ยวกับการกําหนดระดับรายไดประชาชาติดุลยภาพ 
แตมิไดนํารายจายของภาครัฐบาลและการคาตางประเทศเขามาวิเคราะหดวย ถือไดวาเปนการ
วิเคราะหสําหรับระบบเศรษฐกิจแบบปด และไมมีการแบงแยกออกเปนภาคเอกชนกับภาครัฐบาล 
ดังนั้นระดับรายไดประชาชาติดุลยภาพคือระดับรายไดท่ีทําใหการลงทุนท่ีต้ังใจเทากับการออม ตาม
แนวคิดของฮารรอด อัตราการเจริญเติบโตของรายไดท่ีเกิดข้ึนจริง (G) แตกตางจากอัตราความ

เจริญเติบโตของรายไดท่ีเปนท่ีตองการ (Gw) แตถาหากอัตราความเจริญของรายไดท้ังสองประเภท 
เติบโตในอัตราเดียวกันแลว การเติบโตของรายไดจะมีเสถียรภาพ ระบบเศรษฐกิจไมประสบปญหา
เศรษฐกิจตกตํ่าหรือปญหาเงินเฟอ ฮารรอดไดพิจารณาตอไปวา อัตราความเจริญเติบโตของรายได
ไมสามารถสูงเกินอัตราหนึ่งซ่ึงเปนอัตราสูงสุดได เรียกอัตราสูงสุดนี้วา อัตราความเจริญเติบโตตาม
ธรรมชาติ (the natural growth rate : GN ) และหมายถึงความเจริญเติบโตของรายไดท่ีสูงท่ีสุดท่ีทําให
ระบบเศรษฐกิจมีการจางงานเต็มท่ี  ทฤษฎีความเจริญเติบโตของฮารรอดไดรับการวิพากษวิจารณใน
หลายๆประเด็น อาทิ ฟงกชันการออม และฟงกชันการลงทุนท่ีนํามาใชนั้นเปนฟงกชันท่ีงายเกินไป  
และการลงทุนท่ีต้ังใจท่ีอารรอดใหความสําคัญตอความเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจนั้นเปนการลงทุน
โดยการจูงใจ  เทานั้น แตมิไดมีการพิจารณาการลงทุนอิสระ  ซ่ึงไมมีความสัมพันธกับการ
เปล่ียนแปลงของระดับรายได รวมถึงการละเลยเร่ืองการคาและการลงทุนจากตางประเทศ 

ทฤษฎีของโดมาร โดมารวิเคราะหหาอัตราการลงทุนท่ีทําใหระบบเศรษฐกิจเติบโตไปโดย
ยังคงรักษาระดับการจางงานเต็มท่ีไวได โดยพิจารณาบทบาทสองประการของการลงทุน ไดแก การ
ลงทุนท่ีกอใหเกิดรายได ซ่ึงเปนไปตามแนวคิดของเคนส คือ การเพิ่มข้ึนของการลงทุนจะทําให
รายไดประชาชาติเปล่ียนแปลงไปเปนทวีคูณ หรือเทากับปริมาณการลงทุนท่ีเพิ่มข้ึนคูณดวยตัวทวี
ของการลงทุน  และเม่ือรายไดประชาชาติเปล่ียนแปลงยอมทําใหรายจายประชาชาติเปล่ียนแปลง
ดวย ประการท่ีสองคือ การลงทุนท่ีกอใหเกิดการขยายตัวของสมรรถภาพการผลิต การลงทุน(สุทธิ)
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ในงวดเวลาใด จะทําใหปริมาณทุนของประเทศสูงข้ึน ประเทศท่ีมีสมรรถภาพในการผลิตสูงข้ึนจะ
ทําใหสมารถผลิตผลผลิตประชาชาติไดเพิ่มข้ึน ดังนั้นอัตราการเติบโตของรายไดประชาชาติในแต
ละงวดเวลา จึงเทากับ อัตราการเติบโตของการลงทุนนั้นเอง  

เม่ือเปรียบเทียบแนวคิดของโดมารกับแนวคิดของฮารรอดจะพบวามีสวนท่ีคลายกัน จึงนิยม
เรียกช่ือทฤษฎีของโดมารและฮารรอด รวมๆกัน วา ทฤษฎีความเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของฮาร
รอด – โดมาร จุดออนของทฤษฎีท่ีสําคัญคือ ใหความสําคัญของการลงทุนตอความเจริญเติบโตของ
ระบบเศรษฐกิจโดยมองขามความสําคัญของปจจัยอ่ืนในกระบวนการผลิต เชน ความสําคัญของ
กําลังแรงงาน การใชปจจัยการผลิตรวมกัน หรือ การทดแทนกันระหวางปริมาณทุนกับแรงงาน 
 

3)  ทฤษฎีความเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของโซโล 
โซโล ไดปรับปรุงทฤษฎีความเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของฮารรอด – โดมาร โดย

เช่ือมโยงความสัมพันธระหวางการลงทุนกับการออม และการเพ่ิมข้ึนของประชากร และวิเคราะห
โดยอาศัยฟงกชันท่ีสําคัญ ไดแก ฟงกชันการผลิตเฉล่ีย และฟงกชันการออมเฉล่ีย อาศัยแนวคิด
เกี่ยวกับความสัมพันธระหวางการลงทุนกับการออม ความสัมพันธของคาเส่ือมราคาและอัตราการ
เพิ่มของประชากรท่ีมีตอการลงทุน ความสัมพันธระหวางการออมกับการเติบโตของอัตราสวนของ
ทุนตอแรงงาน และแนวคิดเกี่ยวกับสภาวะความเจริญเติบโตที่ทรงตัว (steady – state growth) มี
สาระสําคัญโดยสรุปคือ การเพิ่มข้ึนของอัตราสวนของทุนตอแรงงาน ทีละหนวย จะทําใหได
ผลิตภัณฑท่ีแทจริงเฉล่ียเพิ่มข้ึน แตเพิ่มข้ึนในอัตราท่ีลดลง เนื่องจากผลิตภาพของทุนหนวยสุดทายมี
คาลดลง เม่ือเพิ่มปริมาณทุนข้ึนเร่ือยๆทีละหนวย โดยใหปจจัยการผลิตอ่ืนๆ คงท่ี  ความเจริญเติบโต
ทางเศรษฐกิจของประเทศตางๆไมวาในตอนเร่ิมแรก ประเทศจะมีอัตราสวนของทุนตอแรงงาน
เทาใดก็ตาม ในท่ีสุดแลว เศรษฐกิจจะขับเคล่ือนเขาสูสภาวะความเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจท่ีทรงตัว 
โดยในระยะยาวอัตราความเจริญเติบโตของผลิตภัณฑท่ีแทจริง และอัตราการเติบโตของปริมาณทุน
จะเทากับอัตราการเพ่ิมข้ึนของประชากร  

 
2.1.2 แนวคิดเก่ียวกับการเคล่ือนยายเงินทุนระหวางประเทศ 
  แนวคิดเกี่ยวกับการเคล่ือนยายทุนระหวางประเทศ เปนแนวความคิดท่ีวาเงินทุนจะ

เคล่ือนยายจากประเทศหนึ่งซ่ึงใหผลตอบแทนตอเงินทุนตํ่าไปสูอีกประเทศหนึ่งซ่ึงใหผลตอบแทน
ตอเงินทุนท่ีสูงกวา ซ่ึงจะทําใหผลตอบแทนของเงินทุนหนวยสุดทายท่ีเพิ่มเขาไปในประเทศท่ี
เงินทุนไหลเขามีอัตราการเพ่ิมท่ีลดลงตามกฎ Law of Diminishing Return ขณะท่ีผลตอบแทนของ
เงินทุนหนวยสุดทายท่ีเหลืออยูในประเทศท่ีเงินทุนไหลออกจะมีอัตราผลตอบแทนท่ีสูงข้ึนเร่ือยๆ 
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จนในท่ีสุดผลตอบแทนของเงินทุนเทากันท้ัง 2 ประเทศ ซ่ึงเปนผลตอบแทน ณ ระดับดุลยภาพ 
ดังนั้นจะห็นไดวาอัตราผลตอบแทนในลักษณะการลงทุนโดยตรงจะปนส่ิงจูงใจใหประเทศท่ีมี
เงินทุนและมีศักยภาพในการแขงขันนําไปลงทุนยังตางประเทศ ในขณะเดียวกันอัตราดอกเบ้ียก็จะ
เปนตัวกําหนดความตองการกูยืมของประเทศท่ีตองการเงินทุน ทําใหเห็นไดวาอัตราผลตอบแทนจะ
เปนตัวกําหนดการเคล่ือนยายเงินทุน กลาวคือ ถาใหส่ิงอ่ืนๆอยูคงท่ีอุปทานของเงินทุนจะผันแปรไป
ในทิศทางเดียวกันกับอัตราผลตอบแทน  (ถาอัตราผลตอบแทนของเงินทุนสูง อุปทานของเงินทุนจะ
สูงตาม ถาอัตราผลตอบแทนของเงินทุนตํ่า อุปทานของเงินทุนจะตํ่าตาม) ในทางตรงกันขามอุปสงค
ของเงินทุนจะแปรผกผันกับอัตราดอกเบ้ีย (ถาอัตราดอกเบ้ียของเงินทุนสูง อุปสงคของเงินทุนจะต่ํา 
ถาอัตราดอกเบ้ียของเงินทุนตํ่า อุปสงคของเงินทุนจะสูงข้ึน) 

โดยท่ีอัตราผลตอบแทนในอนาคตไมสามารถคาดการณไดอยางแนนอน อาจจะสูงหรือตํ่า
กวาในปจจุบัน ดังนั้นในกรณีการกูยืมเงินระหวางประเทศ การตัดสินใจใหกูยืมของผูใหกู นอกจาก
จะตองพิจารณาในเร่ืองอัตราแลกเปล่ียนแลว จะตองพิจารณาอัตราดอกเบ้ียในอนาคตดวย ซ่ึงโดย
ปกติแลวเจาของเงินทุนยอยอยากท่ีจะมีรายไดสูงสุดจากเงินทุนท่ีตนมีอยู ดังนั้นจึงยินดีใหเงินกู
ตางประเทศ หากพิจารณาแลววาสามารถใหผลตอบแทนสุงกวาในระยะยาว จึงเปนสาเหตุท่ีทําให
เกิดเงินทุนเคล่ือนยายจากประเทศท่ีไดรับอัตราผลตอบแทนท่ีตํ่ากวา ไปสูประเทศท่ีไดรับอัตรา
ผลตอบแทนในอัตราท่ีสูงกวา 

นอกจากนี้การลงทุนโดยตรงจากตางประเทศจะข้ึนอยูกับปจจัยอ่ืนๆของประเทศท่ีรับการ
ลงทุน ไดแก 

- สภาพคลอง (Liquidity) ของประเทศที่รับการลงทุน เปนตัวกําหนดการตัดสินใจในการ
ลงทุนระหวางประเทศ ซ่ึงปกติระดับการลงทุนจากตางประเทศข้ึนอยูกับสภาพคลองของประเทศท่ี
รับการลงทุน โดยดูจากระดับกําไร อัตราการเก็บภาษีจากรัฐบาลท่ีเก็บจากกําไร ขอบังคับในการ
อนุญาตใหหักคาเส่ือม นโยบายการนํารายไดมาลงทุนตามกฎหมาย เงินสดภายในกิจการ 

- อัตราผลตอบแทน (Rate of return) คือผลตอบแทนท่ีคาดวาจะไดรับจากการลงทุนใน
โครงการตางๆหรือกําไรที่คาดวาจะไดรับนั่นเอง 

- นโยบายตางๆของรัฐบาล เชน นโยบายการเก็บภาษีนําเขาเคร่ืองจักร อากรนําเขาวัตถุดิบ 
อากรขาออกสินคา กําแพงภาษี เปนตน 

- นโยบายในการสงเสริมการลงทุน หากเปนไปในทิศทางสรางบรรยากาศของการลงทุนจะ
กระตุนใหหนวยธุรกิจทําการขยายการลงทุน 
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- ความสัมพันธระหวางผลผลิตและความสามารถในการผลิต เปนตัวกําหนดการลงทุนท่ี
พัฒนามาจากทฤษฎีตัวเรง ซ่ึงกําหนดการลงทุนเปล่ียนแปลงเปนอัตราเร็วเม่ือรายไดเปล่ียนแปลงซ่ึง
การลงทุนจะมีการเปล่ียนแปลงเม่ือความสัมพันธระหวางการผลิตและยอดขายเปล่ียนแปลง 
 ท้ังนี้ผูลงทุนอาจมีวัตถุประสงคในการเขามาลงทุนแตกตางกันไป ดังนั้นนักลงทุนจะตอง
พิจารณาปจจัยหลายๆประการประกอบกัน เพื่อหาประเทศท่ีเหมาะสมตรงกับวัตถุประสงคมากท่ีสุด 
โดยสรุปแลวปจจัยท่ีเปนตัวกําหนดการตัดสินใจในการเขามาลงทุนของชาวตางชาติคือ 

1) ความมีเสถียรภาพของนโยบายเศรษฐกิจ สังคมและการเมือง ท้ังในอดีต ปจจุบัน และ
แนวโนมในอนาคตของประเทศท่ีจะเขาไปลงทุน 

2) นโยบายและกฎเกณฑวาดวยการเขามาลงทุนของชาวตางชาติ ซ่ึงแตละประเทศเสนอ
สิทธิประโยชนเพื่อดึงดูดการลงทุนจากชาวตางชาติแตกตางกัน 

3) ปริมาณและคุณภาพบริการข้ันพื้นฐาน ( Infrastructure ) เพื่อรองรับและอํานวยความ
สะดวกแกการลงทุนจากตางประเทศ 

4) สถานการณและส่ิงอํานวยความสะดวกในดานการเงินระหวางประเทศ อาทิ ภาวะเงิน
เฟอ อัตราดอกเบ้ีย จํานวนธนาคารทองถ่ิน สาขาธนาคารตางประเทศ การปริวรรตเงิน
ตรงตางประเทศ เสถียรภาพคาเงินและเสถียรภาพทางการเมือง เปนตน 

5) ปริมาณและคุณภาพของวัตถุดิบท่ีจําเปนในการผลิตซ่ึงเปนปจจัยสําคัญในการกําหนด
ตนทุนในการผลิตท้ังทรัพยากรธรรมชาติและทรัพยากรมนุษย 

6) สถานการณและความสัมพันธทางการคาระหวางประเทศ 
7) ระดับการพัฒนาทางดานเทคโนโลยีของประเทศผูรับการลงทุน 
 
2.1.3  กรอบแนวคิดทฤษฎใีนการวิเคราะหทางเศรษฐมิต ิ

1)  การทดสอบ Unit Root  
นัยท่ีสําคัญของการทดสอบ Unit Root ตอการวิเคราะหทางเศรษฐมิติก็คือ ถา

หากพบวาขอมูลใดมีลักษณะเปนขอมูลอนุกรมเวลาในลักษณะท่ีไมนิ่ง Non – stationary คือมี 
integrated of order เทากับ 1 หรือ I (1) จําเปนตองปรับขอมูลเหลานั้นใหเปน Stationary process 
เสียกอน แลวจึงจะทําการประมวลผลทางเศรษฐมิติตอไป ยกเวนเฉพาะในกรณีท่ีตัวแปรเหลานั้นมี
ความสัมพันธในเชิงดุลยภาพระยะยาว ท้ังนี้เพื่อหลีกเล่ียงปญหาทางดานความสัมพันธท่ีไมแทจริง
(Spurious relationships) 

  การทดสอบ Unit Root หรืออันดับความสัมพันธของขอมูล นิยมทดสอบดวยวิธีของ 
Dickey and Fuller เนื่องจากใชไดกับการศึกษาที่มีจํานวนขอมูลไมมากนัก เหมาะสมกับการ
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ประยุกตใชกับการวิเคราะหเชิงประจักษในกรณีของประเทศกําลังพัฒนา ท่ีมักประสบปญหาความ
พอเพียงของขอมูล สามารถแบงออกได 2วิธี ดังนี้ 

วิธีท่ี 1 Dickey - Fuller Test (DF) เร่ิมตนดวยการประมาณการ Autoregressive Model ซ่ึงมี
สมการท่ีตองการทดสอบอยู 3 สมการ (At level) คือ 

 

ttt XX εθ +=Δ −1  (random walk process)               (6) 

ttt XX εθα ++=Δ −1    (random walk with drift)              (7) 

ttt XtX εθβα +++=Δ −1 (random walk with drift and linear time trend)     (8) 
   
โดยท่ี 
 tXΔ t     = first differencing ของตัวแปรท่ีทําการศึกษา   
 θβα ,,       = คา Parameters  

t       = แนวโนมเวลา (Time trend) 

tε    = ตัวแปรสุม (error terms) ท่ีมีคาเฉล่ียเทากับศูนยและคาความแปรปรวน 
  คงท่ี  

  
 ในการทดสอบจะพิจารณาคา  θ โดยเปรียบเทียบกับคา t – statistics ท่ีคํานวณได กับคาท่ี
เหมาะสมอยูในตาราง Dickey – Fuller ซ่ึงมีสมมุติฐานการทดสอบดังนี้ 
 
 สมมติฐานหลัก 0H  : θ    =     0    : non – stationary  
 สมมติฐานรอง  1H   : θ   <     0  : stationary 
 
ถายอมรับ 0H จะไดวาตัวแปรท่ีสนใจมี Unit root หรือมีลักษณะเปน non – stationary 
ถายอมรับ 1H  จะไดวาตัวแปรท่ีสนใจไมมี Unit root หรือมีลักษณะเปน stationary 
 

 วิธีท่ี 2 Augmented Dickey - Fuller Test (ADF) เปนวิธีท่ีใชทดสอบการหาคา Unit 
Root ไดดีกวา โดยเฉพาะอยางยิ่งในกรณีท่ี ตัวแปรสุม (error terms) tε  มีความสัมพันธกันเองใน
ระดับสูง หรือ แบบจําลองท่ีใชในการทดสอบมีปญหา autocorrelation ดังนั้นเพื่อแกปญหาดังกลาว 
จึงทําการปรับสมการใหม โดยใสตัวแปรลา (lag) เขาไปในลําดับท่ีสูงข้ึน ไดสมการ 3 รูปแบบดังนี้ 
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 tXΔ  = t

p

i
itit XX εφθ +Δ+∑

=
−−

1
1     (random walk process)        (9) 

 tXΔ  = t

p

i
itt XX εφθα +Δ++ ∑

=
−−

1
1      (random walk with drift)    (10) 

 tXΔ  = t

p

i
itit XX εφθβα +Δ+++ ∑

=
−−

1
1 (random walk with drift -  

           and linear time trend)         (11) 
 

โดยท่ี  tXΔ   = คาความแตกตางคร้ังท่ี 1 ของตัวแปรท่ีทําการศึกษา 
 tX   = ขอมูลตัวแปร ณ เวลาท่ี t 
 1−tX   = ขอมูลตัวแปร ณ เวลาท่ี t - 1 
 φθβα ,,,   = คาคงท่ี หรือคาสัมประสิทธ์ิของตัวแปร 
 t     = คาแนวโนมเวลา (Time trend) 

  tε     = ตัวแปรสุม (error terms) ท่ีมีคาเฉล่ียเทากับศูนยและคาความ 
    แปรปรวนคงท่ี  

  ซ่ึงจํานวน lagged term (p) ท่ีเพิ่มเขาไปในสมการจะข้ึนอยูกับความเหมาะสมของแตละ
งานวิจัยหรือสามารถใสจํานวน lag ไปไดจนกวาสวนของคาความคลาดเคล่ือนจะไมเกิดปญหา 
autocorrelation 

 การทดสอบจะพิจารณาคา  θ  โดยเปรียบเทียบคา t – statistic ท่ีคํานวณไดกับคาวิกฤต 
MacKinnon (MacKinnon critical values) มีสมมติฐานในการทดสอบ ดังนี้ 

 

 สมมติฐานหลัก 0H   : θ     =     0    : non – stationary  
 สมมติฐานรอง  1H   : θ     <     0  : stationary 
 

 ในกรณีท่ีไมสามารถปฏิเสธสมมติฐานหลักท่ีต้ังไวได ( 0H ) แสดงวาตัวแปรทาง
เศรษฐกิจนั้นๆมีลักษณะเปน Non – stationary หรือมี Unit root เม่ือสามารถสรุปไดวาขอมูลตัวแปร
ทุกตัวมี order of integration ท่ีเทาใด ก็จะทําการทดสอบโดยวิธี Vector Autoregression (VAR) ใน
ข้ันตอนตอไป 

 
วิธีท่ี 3  การทดสอบยูนิทรูท โดยวิธีฟลลิป-เพอรอน ( Phillips – perron test ) 

 วิธีการทดสอบยูนิทรูท ในแบบจําลองท่ีเปนขอมูลอนุกรมเวลา ( time series ) เปนส่ิงท่ี
นาสนใจและเปนสวนสําคัญในการนําไปใชประโยชนทางสถิติ ซ่ึง Dickey and Fuller เพื่อคนหา
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รูปแบบของยูนิทรูทตามแบบจําลองการกําหนดชวงลําดับเวลา ซ่ึงเร่ิมการทดสอบโดยการไมใชตัว
แปรที่เกี่ยวของกับการรบกวนตัวแปร โดยวิธีนี้ยอมใหมีการขยายระดับเม่ือจําเปนซ่ึงอาจจะเปนการ
กระจายตัวเลขท่ีตางชนิดกันของขอมูลอนุกรมเวลา โดยทําการปรับแบบจําลองท่ีใชทดสอบดวยการ
เล่ือนตัวเลขท่ีเขาคูกันไดและแนวโนมของเวลา ซ่ึงอาจจะชวยอธิบายระหวางการทดสอบยูนิทรูทท่ี
ขอมูลมีลักษณะคงที่และไมคงท่ี ของแนวโนมในการตัดสินใจ 
 ฟลลิป-เพอรอน เลือกวิธีทดสอบโดยการไมใชตัวแปรในการควบคุมระดับความสัมพันธ
ตามลําดับท่ีสูงกวาของระดับตัวเลข วิธีทดสอบการถดถอยของฟลิป-เพอรอน ดังตอไปนี้ 
   tΔΥ  =   tt εβα +Υ+ −1       (12) 
 ทําการแกไขวิธีทดสอบของ Augmented Dickey Fuller test ใหมีลําดับความสัมพันธ
ตามลําดับสูงข้ึน โดยบวกตัวเลขกลุมทายท่ีมีความแตกตางกันทางดานขวามือคือ ทดสอบของฟลิป-
เพอรอน ไดมีการแกไข t-test ของคาสัมประสิทธ์ิเพื่อใหตัวเลขเกิดความสัมพันธตอเนื่อง โดยทําการ
แกไขปญหาการเกิด heteroskedasticity และ autocorrelation ดวยวิธีการของ Newey-west ดังนี้ 

   2ω  =   j

q

u q
u γγ )

1
1(

1
0 ∑

= +
−+     (13) 

   jγ  =  ∑
Τ

+=
−Τ 1

1
jt

jtεε      (14) 

 คา t-test ของฟลลิป-เพอรอน คํานวณไดดังนี้ 

   ppt  = ∧

∧

∧

Τ−
−

s

st bb

ω

γω

ω

γ

2

)( 0
22

1

0     (15) 

 จากสมการขางตน ตําแหนงใดท่ี bb St , คือคา t-test และ standard error ของ β  และ s คือ 
ผลทดสอบการถอยหลังของลําดับเลขผิดพลาด และ q คือ truncation lag 
 การกระจายไมส้ินสุดของ t-test ของฟลลิป-เพอรอน ก็เหมือนกับ t-test ของวิธี  Augmented 
Dickey Fuller test สวนท่ีเหมือนกับการทดสอบของวิธี Augmented Dickey Fuller test  คือใหมีการ
กําหนดรวมตัวเลขคงท่ีกับตัวเลขคงท่ี ท่ีมีทิศทางเปนเสนตรง หรือจะไมกําหนดก็ไดในการทดสอบ
การถดถอย สําหรับวิธีทดสอบของ  Phillips – perron test ตองระบุวิธีตัดเลขตัวทาย q เพื่อแกไขตาม
วิธีของ Newey-West แลว จึงรวมตัวเลขท่ีมีความสัมพันธตามลําดับเขาดวยกันการควบคุมการเลือก
ตัวเลขตัวทายออกโดยอัตโนมัติของ  Newey-West โดยขอมูลใดก็ใชทดสอบการถดถอยตองแปลง
เปนเลขจํานวนเต็มกอน 
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2)   Vector Autoregression (VAR) 
 Johnston and Dinardo (1997) ไดกลาววา ถาเรามี columm vector ซ่ึงมีตัวแปรท่ี

แตกตางกัน k ตัว [ ]′= ktttt yyyy ...21  และเราสรางแบบจําลองของเวกเตอรนี้ในรูปของคาท่ีผานมา
ในอดีตของเวกเตอรดังกลาวนี้ ผลท่ีไดก็คือ Vector Autoregression (VAR)   VAR(p)  process 
สามารถเขียนไดดังนี้ 

 

ty  = tptptt yAyAyAm ε+++++ −−− ...2211   (16) 
 
โดยท่ี   tA  = kk ×   matrix ของสัมประสิทธ์ิ 

  m  = 1×k  vector ของคาคงตัวหรือคาคงท่ี (constants) 
  ε  = 1×k   ของ white noise process โดยท่ีคุณสมบัติดังนี้ 
  

E( tε )    =   0 สําหรับทุกคาของ t  

E( stεε ′ )   =   
⎩
⎨
⎧

≠
=Ω

ts
ts

0
     (17) 

 
โดยท่ี Ω  = เมทริกซความแปรปรวนรวมซ่ึงถูกสมมุติใหมีลักษณะเปนบวกแนนอน (positive 
definite) สําหรับ tε  นั้นจะมีลักษณะ serially uncorrelated แตอาจจะเปน contemporaneously 
correlated ได (Johnston and Dinardo , 1997) 

 วิธีการของ VAR นี้ดูเบ้ืองตนจะเหมือนกับ simultaneous-equation modeling ในลักษณะ
ท่ีวาเราพิจารณาหลายตัวแปรภายใน (several endogenous variables) พรอมๆกัน แตวาใน VAR นั้น 
แตละตัวแปรภายใน (endogenous variables) จะถูกอธิบายโดยคาลาหรือคาลาหลัง (lagged values) 
หรือคาในอดีต (past values) ของตัวแปรภายในนั้น และคาลาหรือคาลาหลังของตัวแปรภายในอ่ืนๆ 
(all other endogenous variables) ในแบบจําลอง โดยปกติแลวจะไมมีตัวแปรภายนอก (exogenous 
variables) ในแบบจําลอง (Gujarati, 2003) 

 Ender (1995) ไดยกตัวอยางระบบอยางงายท่ีมีสองตัวแปรดังนี้ 
  

yttttt zyzbby εγγ +++−= −− 1121111210    (18) 
  zttttt zyybbz εγγ +++−= −− 1221212120    (19) 
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โดยท่ีมีขอสมมุติวา 

• ท้ัง ty  และ tz  จะมีลักษณะนิ่ง 

• ytε  และ ztε  คือ white noise disturbance โดยมีสวนเบ่ียงเบนมาตรฐาน  
(standard deviation) เทากับ yσ  และ zσ  ตามลําดับ และ 

• { }ytε  และ { }ztε  จะเปน uncorrelated white- noise disturbance 
 
สมการ (18) และ (19) ก็คือ first-order vector autoregression (VAR) เนื่องจากความยาวของความลา 
(lag length) ท่ียาวท่ีสุดมีคาเทากับ 1 โครงสรางของระบบไดรวมขอมูลท่ีสะทอนกลับ (feed back) 
เนื่องจาก ty  และ tz ถูกอนุญาตใหมีผลกระทบซ่ึงกันและกัน ยกตัวอยางเชน 12b−  คือผลกระทบ
ในชวงเวลาเดียวกัน (หรือในเวลาเดียวกัน) ของการเปล่ียนแปลงของ tz  ตอ ty  และ 21γ  ก็คือ 
ผลกระทบของการเปล่ียนแปลงใน 1−ty  หนึ่งหนวยตอ tz  จะสังเกตไดวา ytε  และ ztε  คือ pure 
innovation หรือ (shocks) ใน ty  และ tz ตามลําดับ และแนนอนท่ีสุดถา 21b  ไมเทากับศูนย ytε  ก็
จะมีผลกระทบซ่ึงเกิดข้ึนในเวลาเดียวกันโดยทางออม (an indirect contemporaneous effect) ตอ tz  
และ ถา 12b  ไมเทากับศูนย ztε  จะมีผลกระทบในเวลาเดียวกันโดยทางออม ตอ ty  

สมการ (18) และ (19) ไมใชสมการรูปแบบลดรูป (reduced - form equation) เนื่องจาก ty  
มีผลกระทบในเวลาเดียวกันตอ tz  และ tz  ก็มีผลกระทบในเวลาเดียวกันตอ ty  จากสมการ (18) 
และ (19) เราเขียนในรูปเมทริกซไดดังนี้ 
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⎡
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b ε
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1

1

22

12

21

11

20

1012

21 1
1   (20) 

 
หรือ 
 
  ttt xBx ε+Γ+Γ= −110       (21) 
 
โดยท่ี  
 

 ⎥
⎦
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⎢
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⎡
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⎥
⎦

⎤
⎢
⎣

⎡
=Γ

22

12

21

11
1 γ

γ
γ
γ   , ⎥

⎦

⎤
⎢
⎣

⎡
=

zt

yt
t ε

ε
ε  

 
คูณขางหนาดวย 1−B  จะทําใหเราไดแบบจําลอง Vector Autoregressive (VAR) ในรูปแบบ
มาตรฐานท่ัวไปนั่น คือ 

  
    ttt exAAx ++= −110    (22) 
 

โดยท่ี 0
1

0 Γ= −BA  

 1
1

1 Γ= −BA  
 tt Be ε1−=   
 

Enders (1995) ใชสัญลักษณดังนี้ 
  ioa  =  สมาชิกท่ี i  ของเวกเตอร (Vector) 0A  
  ija  = สมาชิกใน row ท่ี  i  และ column ท่ี j  ของเมทริกซ 1A  
  ite  = สมาชิกท่ี i  ของเวกเตอร (vector) te  

การใชสัญลักษณใหม ทําใหเราสามารถเขียนสมการ (18) และ (19) ไดใหมดังนี้ 
 
  tttt ezayaay 111211110 +++= −−     (23) 
  tttt ezayaaz 212212120 +++= −−     (24) 
 

สมการ (18) และ (19) เราเรียกวา structural VAR หรือ primitive system สวนสมการ (23) และ (24) 
เราเรียกวา VAR ในรูปแบบมาตรฐาน (standard form) ส่ิงท่ีสําคัญท่ีเราจะลืมไมไดก็คือ พจน
ความคลาดเคล่ือน (error term) ซ่ึง te1  และ te2 แตละตัวจะประกอบไปดวย shocks ytε  และ ztε  
และเนื่องจาก tt Be ε1−=  เราสามารถเขียนไดดังนี้ 

 
( ) ( )2112121 1/ bbbe ztytt −−= εε     (25) 
( ) ( )2112212 1/ bbbe ytztt −−= εε     (26) 
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เนื่องจาก ytε  และ ztε  เปน white - noise process ส่ิงท่ีตามมาก็คือวา te1  และ te2  มีคาเฉล่ีย (mean) 
เทากับศูนย ความแปรปรวนคงท่ีหรือคงตัว (constant variances) และไมมี serial correlation ในแต
ละตัว ในการหาคุณสมบัติของ { }te1  เราสามารถหาไดโดยการหาคาคาดหมาย (expected value) 
ของสมการ (25) จะได  
 
  ( ) ( ) 01/ 2112121 =−−= bbbEEe ztytt εε    (27) 
 
ความแปรปรวน (variance) ของ te1  จะมีคาเทากับ 
 

  
( ) ( )[ ]

( ) ( )2112
22

12
2

2
2112121

1/

1/

bbb

bbbEEe

zy

ztytt

−+=

−−=

σσ

εε
    (28) 

   
จะเห็นไดวาความแปรปรวนของ te1  เปนอิสระกับเวลา (time-independent) autocovariance ของ te1  
และ ite −1   โดยท่ี i ≠ 0 คือ 
 
 ( )( )[ ] ( ) 01/ 2

2112121211 =−−−= −−− bbbbEeEe iztiytztytitt εεεε   (29) 
 
จะเห็นไดวา te1  เปน  stationary process ดวยคาเฉล่ีย (mean)เทากับศูนย ความแปรปรวนคงท่ีหรือ
คงตัว (constant variance) และมี autocovariances ท้ังหมดเทากับศูนย และในทํานองเดียวกันเราก็
สามารถแสดงใหเห็นวา te2 เปน stationary process ดวยคาเฉล่ีย (mean)เทากับศูนย ความแปรปรวน
คงท่ีหรือคงตัว (constant variance) และมี autocovariances ท้ังหมดเทากับศูนยเชนกัน (Enders, 
1995) Enders ไดย้ําวาจุดสําคัญท่ีควรจะบันทึกไวก็คือ te1  และ te2  นั้นมีสหสัมพันธกัน โดยความ
แปรปรวนรวมของท้ังพจนดังกลาวสามารถหาไดดังนี้ 

 

 
( )( )[ ] ( )
( ) ( )2

2112
2

12
2

21

2
2112121221

1/

1/

bbbb

bbbbEeEe

zy

ytiytztyttt

−+−=

−−−= −

σσ

εεεε
   (30) 

 
โดยท่ัวไปแลวสมการ (30) จะมีคาไมเทากับศูนย ดังนั้น shocks ท้ังสองจึงมีความสัมพันธกัน 
ความสัมพันธดังกลาว สมการ (30) จะมีคาเทากับศูนยก็ตอเมือง 02112 ==bb  นั่นคือ ถาไมมี
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ผลกระทบในเวลาเดียวกัน (contemporaneous effects) ของ ty  ตอ tz  และ tz  ตอ ty  นั่นคือ 
shocks ท้ังสองก็จะไมมีความสัมพันธกัน 

Enders ไดนิยามเมทริกซความแปรปรวนความแปรปรวนรวม (variance-covariance matrix) 
ของ te1  และ te2  ดังนี้ 

 

⎥
⎦

⎤
⎢
⎣

⎡
=∑

)var(
),cov(

),cov(
)var(

2

21

21

1

t

tt

tt

t

e
ee

ee
e   (31) 

 
เนื่องจากสมาชิกท้ังหมดของ ∑ ไมข้ึนกับเวลา (time-independent) เราสามารถเขียน ∑  ในรูปแบบ
ท่ีกระชับหรือกะทัดรัด ไดดังนี้ 

    ⎥
⎦

⎤
⎢
⎣

⎡
=∑ 2

2

12

21

2
1

σ
σ

σ
σ     (32) 

โดยท่ี 2)var( iite σ=  และ ),cov( 212112 tt ee== σσ      (Enders, 1995, pp296-297) 
 

ความมีเสถียรภาพและความนิ่ง (stability and stationarity) 
 ในแบบจําลอง first-order autoregressive model  
 
   ttt yaay ε++= −110     (33) 
 
เง่ือนไขความมีเสถียรภาพ (stability condition) ก็คือวา 1a  จะตองนอยกวา 1 ในคาสัมบรูณ 
(absolute value) Enders กลาววามีความคลายกันโดยตรงระหวางเงื่อนไขความมีเสถียรภาพนี้และ 
เมทริกซ 1A  ในแบบจําลอง first-order VAR สมการ (17) และกลาวเพ่ิมเติมวาดวยการใช brute 
force method เพื่อหาผลเฉลยของระบบ, เราก็ iterate สมการ (17) ถอยหลังซ่ึงจะได 
 

ttt

tttt

eeAxAAAI

eexAAAAx

++++=

++++=

−−

−−

112
2

101

221010

)(

)(
  (34) 

 
โดยท่ี 22×=I  เมทริกซเอกลักษณ (identity marix) 
หลังจาก n iteration จะได 
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11011 )( K   (35) 

 
ขณะท่ีเรา iterate backward ตอไป เราจะพบวา การที่จะมีการลูเขา (convergence) นั้น nA1 จะตอง
อันตรธานหายไป เม่ือ n เขาใกลอนันต (infinity) ดังท่ี Enders ไดแสดงไวดังขางลางความมี
เสถียรภาพนั้นตองมีวาราก (roots) ของ )()1)(1( 2

21122211 LaaLaLa −−− อยูนอกวงกลมหนวย 
(unit circle) (สําหรับเง่ือนไขความมีเสถียรภาพสําหรับระบบท่ีเปน higher-order นั้น โปรดดูจาก
ภาคผนวก 6 ของ Enders) ในขณะน้ีสมมุติวาเง่ือนไขความมีเสถียรภาพเปนจริงเราก็สามารถเขียน 
particular solution สําหรับ tx  ไดดังนี้ 
 

   ∑
∞

=
−+=

0
1

i
it

i
t eAx μ      (36) 

 

โดยท่ี  ][ ′
= zyμ  

และ [ ] Δ+−= /)1( 20122210 aaaay  
 [ ] Δ+−= /)1( 10211120 aaaaz  

 21122211 )1)(1( aaaa −−−=Δ  
 

หาคาคาดหมาย (expected value) ของสมการ (31) คาเฉลี่ยแบบไมมีเง่ือนไข (unconditional 
mean of tx  ) ก็คือ μ  เพราะฉะน้ันคาเฉล่ียแบบไมมีเง่ือนไขของ ty  และ tz  ก็คือ y และ z  
ตามลําดับ สําหรับความแปรปรวนและความแปรปรวนรวมของ ty  และ tz  สามารถหาไดดังนีใ้น
ข้ันแรกสรางเมทริกซความแปรปรวน ความแปรปรวนรวม (variance-covariance matrix) ดังนี ้
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และเราทราบวา 
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และเนื่องจาก 01 =Ε −tt ee  สําหรับ 0≠i  เราจะไดวา 
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   Σ+++−=−Ε )()( 6

1
4

1
2

1
2 KAAAIxt μ   (39) 

     Σ−= −12
1 )( AI    (40) 

 
 
โดยท่ีเราสมมุติวาเง่ือนไขความมีเสถียรภาพเปนจริง ดังนั้น nA1  จะเขาใกลศูนยในขณะท่ี n เขาใกล 
อนันต (infinity) 

ถาเราสามารถจะสรุปจากเง่ือนไขแรกเร่ิม (initial condition) { }ty  และ { }tz  ลําดับ
(sequences) จะมีลักษณะน่ิงทางความแปรปรวนรวมรวมกัน (jointly covariance stationary) ถา
เง่ือนไขความมีเสถียรภาพเปนจริง แตละลําดับ (sequence) จะมีคาเฉล่ีย (mean) ท่ีไมเปล่ียนแปลงไป
ตามเวลาและเปนอันตะ (finite and time-invariant mean) และมีคาความแปรปรวนท่ีไมเปล่ียนแปลง
ไปตามเวลาและอันตะ (finite and time-invariant variance) เชนกัน ถาเราจะพิจารณาอีกทางหนึ่ง
เกี่ยวกับเง่ือนไขความมีเสถียรภาพ (stability condition) เราจะใช lag operators ในการเขียน
แบบจําลอง VAR สมการ (18) และ (19) ใหม ดังนี้ 
 

tttt eLzaLyaay 1121110 +++=     (41) 
  tttt eLzaLyaaz 2222120 +++=     (42) 
หรือ 
  ttt eLzaayLa 1121011 )1( ++=−     (43) 
  ttt eLyaazLa 2212022 )1( ++=−     (44) 
 
ถาเราใชสมการสุดทายในการหาคา tz  เราจะไดวา 

 
 )1/()( 22212120 LaeLyaaLLz tt −++=    (45) 

 
ดังนั้น 
  
 [ ] tttt eLaeLyaaLaayL 12222120121011 )1/()()91( +−+++=−  (46) 

 
 



  
22 

โปรดสังเกตวาเราไดแปลง (transform) the first-order VAR ใน { }ty และ { }tz sequences 
ไปสู second-order stochastic difference equation ใน { }ty sequence และ หาคาของ ty เราจะได 
 

2
21122211

121212220122210

)1)(1(
)1()1(

LaaLaLa
eaeLaaaaa

y tt
t −−−

+−++−
= −  (47) 

 
ในทํานองเดียวกันเราสามารถหาผลเฉลยสําหรับ tz  ไดดังนี้ 
 

2
21122211

112121110211120

)1)(1(
)1()1(

LaaLaLa
eaeLaaaaa

z tt
t −−−

+−++−
= −    (48) 

 
ท้ังสมการ (47) และ (48) มีสมการลักษณะเฉพาะ (characteristic equation) นั่นคือ ถาจะมีการลูเขา 
(convergence) เราจะตองมีเ ง่ือนไข  วาราก  (roots) ของพหุนาม  (polynomial) 

2
21122211 )1)(1( LaaLaLa −−− จะตองอยูขางนอกวงกลมหนวย (unit circle)  

ใน second-order difference equation ราก (roots) อาจจะมีลักษณะจริง (real) หรือเชิงซอน
(complex) โปรดสังเกตวาท้ัง ty  และ tz  มีสมการเฉพาะ (characteristic equation) เหมือนกัน(ตราบ
เทาท่ีท้ัง 12a  และ 21a  ไมเทากับศูนย ผลเฉลยสําหรับสองลําดับ (sequences) จะมี characteristic 
roots เหมือนกัน) ดังนั้น ty  และ tz จะมี time path ท่ีคลายกัน  

 
การประมาณคา (estimation) และ identification 
วัตถุประสงคสูงสุดของการทําการทํานายระยะส้ันในแมนยําสามารถท่ีจะทําไดดีท่ีสุดก็โดย

การขจัดคาประมาณของพารามิเตอรท่ีไมสําคัญท้ิงไปจากแบบจําลองขอวิจารณของ Sims (1990) 
เกี่ยวกับ “incredible identification restrictions”  ท่ีมีอยูในตัวของ structural models ไดกลาววามีกล
ยุทธในการประมาณคาทางเลือกอีกวิธีหนึ่ง จากสมการ (17) เราสามารถเขียนในกรณีท่ัวไปไดดังนี้ 

 

tptpttt exAxAxAAx ++++= −−− K22110   (49) 
 
โดยท่ี  tx   = n×1 เวกเตอรซ่ึงประกอบไปดวยตัวแปร n ตัวใน VAR 

0A  = n×1 เวกเตอรของเทอมตัดแกน (intercept terms) 

iA  = n×1 เมทริกซของสัมประสิทธ์ิ 
และ  ie  = n×1 เวกเตอรของพจนคลาดเคล่ือน (error terms) 
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วิธีการของ Sims นํามาซ่ึงมากกวาการหาตัวแปรท่ีเหมาะสมท่ีจะรวมเขาไปอยูใน VARและ
การหา lag length ท่ีเหมาะสมเล็กนอย ตัวแปรท่ีจะถูกรวมเขาไปใน VAR ถูกเลือกตามแบบจําลอง
ทางเศรษฐศาสตรท่ีเกี่ยวของ การทดสอบ lag length จะเปนการเลือก lag length ท่ีเหมาะสม ท้ังนี้
เพื่อลดจํานวนของพารามิเตอรท่ีจะประมาณคาใหลดลง 

เมทริกซ 0A จะมีพจนตัดแกน (intercept terms) อยู n ตัว และเมทริกซ iA  แตละเมทริกซจะ
มีสัมประสิทธอยู 2n  ตัว เพราะฉะน้ันสัมประสิทธ์ิท่ีจะตองประมาณคาจะมีท้ังหมดรวมกัน
เทากับ 2pnn + เทอม และอยางไมตองสงสัย VAR อาจจะมีพารามิเตอรมากเกินไปก็ได ถาหาก
พบวาคาประมาณของสัมประสิทธ์ิจํานวนไมนอยสามารถท่ีจะเอาออกไปจากแบบจําลองไดดวย
ความเหมาะสม 

อยางไรก็ตามเปาหมายของเราก็คือ การหาความสัมพันธระหวางกันท่ีสําคัญระหวางตัวแปร
ตางๆ และไมไดเปนการพยากรณระยะส้ัน การใสขอจํากัดท่ีเรียกวา zero restrictions อาจจะทําใหเรา
สูญเสียขอมูลท่ีสําคัญไป ยิ่งกวานั้นตัวถดถอยตางๆ นาจะมีลักษณะ highly collinear ดังนั้นการใช t-
tests สําหรับแตละสัมประสิทธ์ิอาจจะไมตัวช้ีแนะท่ีนาไวใจไดในการที่จะลดจํานวนพารามิเตอร
ของแบบจําลอง 

โปรดสังเกตวาทางขวามือของสมการ (44) มีแตตัวแปรที่ ถูกกําหนดมากอน 
(predeterminedvariables) เทานั้น และพจนความคลาดเคล่ือน (error terms) ไดถูกสมมุติวาเปน 
serially uncorrelated ดวยความแปรปรวนคงที่หรือคงตัว (constant) ดังนั้น แตละสมการในระบบ
สมการดังกลาวสามารถท่ีจะประมาณคาไดโดยใช OLS และยิ่งกวานั้นคาประมาณ OLS (OLS 
estimates) ยังมีลักษณะคลองจอง (consistent) และมีประสิทธิภาพเชิงเสนกํากับ (asymptotically 
efficient) แมวาความคลาดเคล่ือนขามสมการจะมีความสัมพันธกัน และ seemingly unrelated 
regression (SUR) ก็จะไมชวยเพิ่มประสิทธ์ิภาพของการประมาณคาแตประการใด ท้ังนี้เพราะวาการ
ถดถอยของทุกสมการจะมีตัวแปรทางขวามือเหมือนกันทุกประการ (identical) 

ประเด็นท่ีวาตัวแปรใน VAR จําเปนท่ีจะตองมีลักษณะน่ิง (stationary) ยังคงอยู Sims และ
คนอ่ืนๆ เชน Watson (1988) ไดแนะนําไมใหใช differencing แมวาตัวแปรในแบบจําลองจะมี a unit 
root ทานเหลานี้ไดแยงวาเปาหมายของการวิเคราะห VAR ก็คือ การหาความสัมพันธระหวางกันของ
ตัวแปรไมใชคาประมาณของพารามิเตอร ขอแยงหลักท่ีไมใหใช differencing ก็คือวา การทํา
differencing เปนการท้ิงขอมูลท่ีเกี่ยวของกับการเคล่ือนไปดวยกัน (comovement) ของขอมูล (data) 
(เชน ความเปนไปไดของความสัมพันธแบบ cointegrating) ในทํานองเดียวกันก็จะมีการแยงวา
ขอมูล (data) ไมจําเปนตองเอาแนวโนมออก (detrended) ใน VAR ตัวแปรท่ีแสดงแนวโนมจะถูก
ประมาณการ(approximated) อยางดีโดย a unit root บวก drift อยางไรก็ตามทัศนะสวนใหญก็คือวา 
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รูปแบบ (form) ของตัวแปรใน VAR ควรจะจําลอง (minic) กระบวนการสรางขอมูลท่ีถูกตอง (true 
data-generating process) ส่ิงนี้เปนส่ิงท่ีถูกตองอยางยิ่ง ถาจุดประสงคคือการประมาณคา structural 
model อยางไรก็ตามเราจะพิจารณากรณีนี้อีกคร้ังในโอกาสตอไป แตสําหรับตอนนี้เราจะสมมุติวาตัว
แปรทั้งหมดมีลักษณะนิ่ง (stationary) (Enders, 1995) 

 
Identification 
เพื่อใหเขาใจงายถึงวิธีการ identification เราจะใชตัวอยางในสมการ (15) และ (16) ซ่ึงเปน 

structural first-order VAR ท่ีมี 2 ตัวแปร เราไมสามารถประมาณคาสมการท้ังสองไดโดยตรงท้ังนี้
เพราะมีผลกระทบยอนกลับ (feedback) อยูในระบบสมการดังกลาวท้ังสองสมการ เหตุผลคือ tz นั้น
มีความสัมพันธกับพจนความคลาดเคล่ือน (error term) ytε  และ ty  มีความสัมพันธกับเทอมความ
คลาดเคล่ือน (error term) ztε เทคนิคการประมาณคามาตรฐานจะตองมีเง่ือนไขวาตัวถดถอย
(regressors) จะตองไมมีความสัมพันธกับพจนความคลาดเคล่ือน (error term) (Enders, 1995) Enders 
ไดกลาววาไมมีปญหาดังกลาวในการประมาณคาระบบสมการ VAR ในรูปแบบมาตรฐาน (standard 
form) ซ่ึงคือรูปแบบสมการ (18) และ (19) วิธีการ OLS สามารถประมาณคาสมาชิก 2 ตัวของ 0A  
และ 4 ตัวของ 1A  ยิ่งกวานั้นสวนท่ีเหลือหรือสวนตกคาง (residuals) จากการถดถอยท้ังสองสมการ
สามารถทําใหเราคํานวณคาประมาณของความแปรปรวน (variance) ของ te1 และ te2  และของ
ความแปรปรวนรวม (covariance) ระหวาง te1  และ te2  ประเด็นก็คือวาเปนไปไดหรือไมมีจะนําเอา
ขอมูลท้ังหมดท่ีอยูในระบบดั้งเดิม (primitive system) จากระบบสมการ (15) และ (16) ท่ีได
ประมาณคาไวกลับคืนมา หรือกลาวอีกนัยหนึ่งก็คือวา primitive form นั้น identifiable หรือไม โดย
กําหนดคาประมาณ OLS (OLS estimates) ของแบบจําลอง VAR ในรูปแบบของสมการ (18) และ 
(19) มาให 

คําตอบสําหรับคําถามน้ีก็คือ “ไม นอกเสียจากวาเราเต็มใจท่ีจะใสขอจํากัดอยางเหมาะสม
เขาไปใน primitive system” เหตุผลนั้นชัดเจนถาเราเปรียบเทียบจํานวนของพารามิเตอรใน 
structural VAR กับจํานวนของพารามิเตอรท่ีนํากลับคืนมาจาก standard form VAR model การ
ประมาณคาสมการ (18) และ (19) จะใหคาประมาณของสัมประสิทธ์ิ 6 คา (ซ่ึงคือ 10a , 20a , 11a , 

12a , 21a  และ 22a ) และ คาของ var )( 1te , var )( 2te และ cov ),( 21 tt ee  อยางไรก็ตาม primitive 
system ซ่ึงคือ สมการ (15) และ (16) มีพารามิเตอร 10 ตัว นอกจากสัมประสิทธ์ิคาตัดแกน (intercept 
coefficients) สองตัวซ่ึงคือ 10b และ 20b สัมประสิทธ์ิอัตถดถอย (autoregressive coefficients) 4 ตัว 
ซ่ึงคือ 11γ , 12γ , 21γ และ 22γ  และสัมประสิทธ์ิผลกระทบยอนกลับ (feedback coefficients) อีก 2 ตัว 
คือ 12b และ 21b แลว ยังมีคาเบ่ียงเบนมาตรฐาน 2 ตัวคือ yσ  และ zσ รวมแลวเปน 10 ตัว โดยสรุป
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แลว primitive system จะมีพารามิเตอร 10 ตัว ในขณะท่ี VAR มีพารามิเตอรเพียง 9 ตัว เทานั้น นอก
เสียจากวาเราจะใสขอจํากัด 1 ขอจํากัดของพารามิเตอรเขาไปมิฉะนั้นเปนไปไมไดท่ีเราจะ identify 
primitive system ซ่ึงจะเรียกสมการ (15) และ (16) วา underidentified แตถา primitive system ซ่ึงคือ 
สมการ (15) และ (16) ถูกใสขอจํากัดเทากับ 1 ขอจํากัด primitive system จะมีลักษณะ exactly 
identified และถาพารามิเตอรมากกวา 1 ตัว ถูกใสขอจํากัด primitive system จะมีลักษณะ
overidentified  

วิธีหนึ่งท่ีจะ identify แบบจําลองก็คือ การใชระบบเวียนเกิด (recursive system) ซ่ึงเสนอ
โดยSims (1990) สมมุติวาเรามีความเต็มใจท่ีจะใสขอจํากัด 1 ขอ ใน primitive system ซ่ึงจะทําให
สัมประสิทธ์ิ 021 =b  เพราะฉะน้ันจากสมการ (15) และ (16) และจากการใสขอจํากัด 021 =b  จะ
ได 

 
 yttttt zyzbby εγγ +++−= −− 1121111210    (50) 
 ztttt zybz εγγ ++−= −− 12212120     (51) 
 
กําหนดขอจํากัดดังกลาวมาให (ซ่ึงอาจจะมาจากแบบจําลองทางเศรษฐศาสตรเปนการ

เฉพาะก็ได) เราจะเห็นไดอยางชัดเจนวา tz  จะมีผลกระทบเวลาเดียวกัน (contemporaneous) ตอ ty

แต ty ในคาบท่ีแลวจึงจะมีผลกระทบตอ { }tz  sequence ในคาบนี้ 
การใสขอจํากัด 021 =b หมายความวา  1−B  จะมีลักษณะดังนี้ 
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ในตอนน้ีเราจะเอา 1−B  เมทริกซใหมท่ีใสขอจํากัด (restriction) เขาไปแลวคูณขางหนา primitive 
system จะได 
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หรือ 
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ประมาณคาระบบสมการดังกลาวนี้ดวยวิธี OLS จะไดคาประมาณพารามิเตอรทางทฤษฎี (theoretical 
parameter estimates) 

 

tttt ezayaay 111211110 +++= −−  

tttt ezayaaz 212212120 +++= −−  
 

โดยท่ี 20121010 bbba −=  

 21121111 γγ ba −=  
 22121212 γγ ba −=  

2020 ba =  

2121 γ=a  

2222 γ=a  
 

เนื่องจาก ztytt be εε 121 −=  และ ztte ε=2  เราสามารถจะคํานวณพารามิเตอรของเมทริกซความ 
แปรปรวน-ความแปรปรวนรวม (variance-covariance matrix) ไดดังนี้ 

 
  var 22

12
2

1 )( zy be σσ +=     (54) 
  var 2

1 )( ze σ=      (55) 
  cov 2

1221 ),( zbee σ−=       (56) 
 

จะเห็นไดวาเรามี 9 สมการและมีตัวไมทราบคาจาก primitive system 9 คา เชนกัน เราก็จะสามารถ
หาคา 2

22212012111210 ,,,,,,, ybbb σγγγγ  และ 2
zσ  ได 

และโปรดสังเกตวาคาประมาณ (estimates ของ { }ytε  และ { }ztε  sequences เราก็สามารถท่ี
จะคํานวณไดเชนเดียวกัน สวนตกคางหรือสวนท่ีเหลือ (residuals) จากสมการท่ีสองนั่นคือ { }te2  
sequence ก็คือคาประมาณ (estimates) ของ { }ztε  sequences และเราก็ทราบวา 

ztytt be εε 121 −=  เพราะฉะน้ันเราก็สามารถหาคาประมาณของ { }ztε  sequence ได 
 ในสมการ (15) ขอสมมุติ (ขอจํากัด) 021 =b หมายความวา ty ไมไดมีผลกระทบในเวลา
เดียวกัน (contemporaneous effect) ตอ tz ในสมการที่ (33) ขอจํากัดดังกลาวไดแสดงออกมาวา
ท้ัง ytε และ ztε  shocks กระทบตอคาของ ty  ในเวลาเดียวกัน แต ztε shocks เทานั้นท่ีกระทบตอ
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ของ tz  ในเวลาเดียวกัน คาท่ีสังเกตไดของ te2 นั้นเปนผลของ pure shocks ตอ { }tz  sequence การ
แยกสวนท่ีเหลือหรือสวนตกคาง (residuals) ในลักษณะสามส่ิงหรือสามดานเชนนี้ เรียกวา Choleski 
decomposition (Enders, 1995) 
 

การวิเคราะห Impulse Response Function 
 ถา autoregression มี moving average อยู เราก็สามารถเขียน vector moving average (VMA) 
ตามขอเท็จจริงแลวสมการ (26) ก็คือ ตัวแทน VMA (VMA representation) ของสมการ (17) ใน
ลักษณะท่ีวาตัวแปร (นั่นคือ ty  และ tz  ) ถูกเขียนในรูปของคาในปจจุบันและในอดีตของ shocks 
ท้ังสองชนิดนั่นคือ te1  และ te2  นั่นเอง VMA representation นี้เปนลักษณะเฉพาะท่ีสําคัญของ
ระเบียบวิธีของ Sims ในลักษณะท่ีวามันทําใหเราหา time path ของ shocks ตางๆ ท่ีมีตอตัวแปรท่ีอยู
ในระบบ VAR และเพื่อทําใหการอธิบายเขาในงายข้ึน เราจะใชตัวอยางเดิมท่ีมี 2 ตัวแปร และเปน
แบบจําลองแบบ first-order ในการอธิบาย โดยเร่ิมตนจากการเขียนสมการ (18) และ (19) ในรูปแบบ
ของเมทริกซซ่ึงจะได 
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และใชสมการ (2.26)  จะได 
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จากสมการท่ี (38) เราเขียน ty และ tz  ในรูปของ { }te1 และ { }te2 ตามลําดับ อยางไรก็ตาม จะ

เปนการดีในรายละเอียดท่ีเราจะเขียนสมการ (37) ในรูปของ { }ytε และ { }ztε ตามลําดับ 
จากสมการ (20) และ (21)สามารถเขียนเวคเตอรของความคลาดคลาดเคล่ือน (vector of error ) 

ไดดังนี้ 
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แทนคาสมการ (38) ลงในสมการ (24) จะได 
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เพื่อใหเกิดความกะทัดรัดในการใชสัญลักษณ เราจะนิยาม 2×2 เมทริกซ (matrix)  iφ ดวยสมาชิก 

)(ijkφ  ดังนี้  
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ดังนั้น moving average representation ของสมการ (38) และ (39) สามารถเขียนในพจนของ { }ytε

และ { }ztε  ตามลําดับ ไดดังนี้ 
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หรือเขียนใหกะทัดรัดกวานี้จะได   
 

   iti
i

tx −

∞

=
∑+= εφμ

0

     (61)  

 
moving average representation เปนเคร่ืองมือท่ีเปนประโยชนมากท่ีจะตรวจสอบปฏิกิริยาระหวาง
กันระหวาง { }ty  และ { }tz  ตามลําดับ สัมประสิทธ์ิ iφ สามารถท่ีจะใชเพื่อท่ีจะสรางผลกระทบ
ของ ytε  และ ztε  shocks ตอ time path ท้ังหมดของ { }ty และ { }tz  sequences ถาเราเขาใจ
สัญลักษณ เราจะเห็นไดชัดเจนวา สมาชิกท้ัง 4 ซ่ึงคือ )0(jkφ ก็คือ ตัวคูณผลกระทบ (impact 
multipliers) นั่นเอง ยกตัวอยางเชน สัมประสิทธ์ิ )0(12φ  ก็คือ ผลกระทบท่ีเกิดข้ึนทันทีทันใดของ
การเปลี่ยนแปลงใน ztε หนึ่งหนวยท่ีมีตอ ty ในลักษณะเดียวกัน สมาชิก )1(11φ และ )1(12φ  ก็คือ
ผลตอบสนอง (response) 1คาบเวลา ของการเปล่ียนแปลงหน่ึงหนวยใน  1−ytε  และ 1−ztε  ตอ ty
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ตามลําดับ และถาเราเพิ่มเวลาข้ึนอีก 1 คาบเวลา ก็หมายความวา )1(11φ  และ )1(12φ ก็จะเปน
ผลกระทบของการเปล่ียนแปลง 1 หนวยใน ytε  และ ztε  ตอ 1−ty  (Enders, 1995) 

โปรดสังเกตวาเราใชคําวา shocks บอยมาก อันท่ีจริงแลว Gujarati (2003) กลาววาstochastic 
error terms นั้นในภาษา VAR เราจะเรียกวา shocks, impulses หรือ innovations 

ผลกระทบสะสม (accumulated effects) ของ unit impulses ใน ytε และหรือ ztε สามารถหา
ไดจากผลบวกท่ีเหมาะสมของสัมประสิทธ์ิของ impulse response functions ยกตัวอยางเชน หลังจาก 
n คาบเวลา ผลกระทบของ ztε ตอคาของ nty + ก็คือ )(12 nφ ดังนั้นหลังจาก n คาบเวลา ผลบวก
สะสมของผลกระทบของ ztε ตอ { }ty sequence ก็คือ 

    

 ∑
=

n

i
i

0
12 )(φ  

 
ถาให n เขาใกลอนันต (infinity) เราจะไดตัว multiplier ระยะยาว (long-run multiplier)

เนื่องจากเราสมมุติวา { }ty และ { }tz sequences มีลักษณะนิ่ง (stationary) เราจะไดวา 
 

 )(2

0

ijk

n

i

φ∑
=

 มีลักษณะอันตะ (finite) สําหรับทุกคาของ j และ k 

 
4 เซตของสัมประสิทธ์ิ )(,)(,)( 211211 iii φφφ  และ )(22 iφ เรียกวา impulse response 

functions  พล็อต impulse response functions (นั่นคือ พล็อตสัมประสิทธ์ิ )(ijkφ กับ i) เปนวิธีทาง
ปฏิบัติท่ีจะเห็น (เปนตัวแทน) พฤติกรรมของอนุกรม { }ty และ { }tz ในการตอบสนองตอ shocks
ตางๆ ในทางปฏิบัติแลวอาจเปนไปไดท่ีเราจะทราบทุกคาของพารามิเตอรของ primitive system (3) 
และ (4) และดวยองคความรูดังกลาวก็เปนไปไดท่ีจะหา time path ของผลกระทบของ pure ytε

หรือ ztε shocks ได อยางไรก็ตาม Enders (1995) กลาววา วิธีการนี้ไมมีสําหรับนักวิจัยเนื่องจาก 
VAR ท่ีถูกประมาณคานั้นมีลักษณะ under identified (ดังท่ีไดอธิบายมาแลวขางตน) ดังนั้น 
นักเศรษฐมิติจึงตองใสขอจํากัดเพิ่มข้ึนไปอีก 1 ขอจํากัด ในกรณี VAR system ท่ีมี 2 ตัวแปร 
เพื่อท่ีจะ identify the impulse responses ได 

ขอจํากัดสําหรับ identification ท่ีเปนไปไดขอหนึ่งก็คือ การใช Choleski    decomposition 
Enders ยกตัวอยางวา มีความเปนไปไดท่ีเราจะใสขอจํากัดเขาไปในระบบในลักษณะท่ีวาคาของ ty  
ท่ีเกิดข้ึนในเวลาเดียวกันจะไมมีผลกระทบในเวลาเดียวกันตอ tz ซ่ึงในทางคณิตศาสตรแลวขอจํากัด
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นี้ก็คือ การให  021 =b  ใน primitive system นั่นเอง ในเทอมของสมการ (61) พจนความคลาด
เคล่ือนสามารถแตกยอยออกมาไดมาไดนี้ 

   
  ztytt be εε 121 −=      (62)  
  ztte ε=2       (63) 
 

ดังนั้นถาเราใชสมการ (63) ความคลาดเคล่ือน (errors) ท่ีเราสังเกตไดท้ังหมดจาก { }te2 sequence ก็
จะเปนผลมาจาก ztε  shocks กําหนด { }t2ε sequence ท่ีคํานวณมาแลวมาใหองคความรูของคาของ 
{ }te1  sequence และสัมประสิทธ์ิสหสัมพันธ (correlation coefficient) ระหวาง te1 และ te2 จะทําให
เราสามารถคํานวณหาคาของ { }ytε  sequence ไดโดยใชสมการ (41) แมวา Choleski decomposition 
นี้ จะบังคับระบบดังกลาวในลักษณะท่ีวา ytε  shock ไมมีผลกระทบโดยตรงตอ tz  แตก็จะมี
ผลกระทบโดยทางออมในลักษณะท่ีวาคาลาหรือคาลาหลัง (lagged values) ของ ty มีผลกระทบตอ
คาของ tz จุดสําคัญก็คือวา การแบงยอยดังกลาวไดบังคับใหมีความไมสมมาตร (asymmetry) อยาง
สําคัญ (ท่ีเปนไปได) ในระบบเน่ืองจาก ztε shock มีผลกระทบในเวลาเดียวกันตอท้ัง ty  และ tz

ดวยเหตุดังกลาวนี้สมการ (62) และ (63) จะถูกเรียกเพื่อแสดงนัยการเรียงลําดับ (an ordering) ของตัว
แปร ztε shock จะมีผลกระทบโดยตรงตอ te1 และ te2 แต ytε จะไมมีผลกระทบตอ te2  ดังนั้น tz  ก็
จะมากอน (prior) ty (Enders, 1995) 

สมมุติวาคาประมาณของสมการ (18) และ (19) ใหคา == 2010 aa 0 , == 2211 aa 0.7
และ == 2112 aa 0.2 และสมมุติวาสมาชิกของเมทริกซ Σ มีลักษณะวา 2

2
2
1 σσ =  และ cov 

),( 21 tt ee อยูในลักษณะท่ีวาสัมประสิทธ์ิสหสัมพันธ (correlation coefficient) ระหวาง te1 และ te2  
(ใชสัญลักษณวา 12ρ ) มีคาเทากับ 0.8 ดังนั้น ความคลาดเคล่ือนท่ีถูกแบงยอยแลวสามารถเขียนได
ดังนี้ 
 
    ztytte εε 8.01 +=     (64) 
    ztte ε=2      (65) 
 
ตอไปน้ีเราจะพิจารณาวา ถามี shocks หนึ่งหนวยไปสู ztε และ ytε จะมีผลกระทบตอ time path 
ของ{ }ty และ { }tz sequences อยางไร จากสมการ (64) และ (65) ถามี shock ใน ztε 1 หนวย และ
จากสมการ (65) เราจะเห็นวา te2  จะเพิ่มข้ึน 1 หนวย ซ่ึงก็จะทําให tz  เพิ่มข้ึน 1 หนวยดวย และจะ
ทําให ty  เพิ่มข้ึน 0.8 หนวย (จากสมการ (64)) 
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ในคาบเวลาตอมา 1+ztε จะกลับมาท่ีศูนยแตลักษณะของ autoregressive ของระบบมี
ลั ก ษ ณ ะ ว า  1+ty แ ล ะ  1+tz จ ะ ไ ม ก ลั บ ไ ป สู ค า ร ะ ย ะ ย า ว ทั น ที ทั น ใ ด  เ นื่ อ ง จ า ก 

11 7.02.0 ++ ++= ztttt zyz ε  เราจะไดวา 86.0)1(7.0)8.0(2.01 =+=+tz  ในทํานองเดียวกันกับ 
76.0)1(2.0)8.0)(7.0(7.02.01 =+=+=+ ttt zyz ซ่ึงทําเชนนี้เร่ือยๆ ไปดังจะเห็นจากรูปท่ี 1 ซ่ึง

จะเห็นไดวาคาตอๆ มาของ { }ty และ { }tz sequences จะลูเขาไปสูระดับระยะยาวการลูเขา 
(convergence) นี้ ไดรับการรับประกันจากความมีเสถียรภาพของระบบ นั่นคือ characteristic roots 
ท้ังสองมีคาเทากับ 0.5 และ 0.9 

 
รูปท่ี 2.1  Impulse Respond Function 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
หมายเหตุ : ในทุกกรณี ytztte εε += 8.01  และ ztte ε=2  
ท่ีมา : Enders (1995, p308) 
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ผลกระทบของ shock 1 หนวย ใน ytε  แสดงโดยกราฟทางขวามือ (b) ของรูปท่ี 2.2 ความ

ไมสมมาตร (asymmetry) ของการแบงยอยสามารถจะดูไดทันทีโดยการเปรียบเทียบ 2 กราฟบนสุด
shock1 หนวย ใน ytε เปนสาเหตุใหคาของ ty เพิ่มข้ึน 1 หนวย อยางไรก็ตามไมมีผลกระทบใน
ชวงเวลาเดียวกันตอคาของ tz ดังนั้น ty = 1 และ tz  = 0 ในคาบเวลาตอมา 1+ytε จะกลับมามีคาเปน
ศูนย ธรรมชาติของอัตถดถอย (autoregressive) ของระบบมีลักษณะท่ีทําให =+1ty 0.7 +ty 0.2 tz

และ =+1tz 0.2 +ty 0.7 =tz 0.2 จุดท่ีเหลืออ่ืนๆ ในรูปท่ี 2.2 ก็คือ impulse reponse สําหรับ
คาบเวลา 2+ty  จนกระท่ังถึง 20+ty  เนื่องจากระบบมีลักษณะน่ิง (stationary) impulse responses ก็จะ
ลดลงในทายท่ีสุด  

Enders ไดต้ังคําถามวา เราสามารถจะหาผลลัพธ (consequences) ของการทําให Choleski 
decomposition เปนไปในทิศทางตรงกันขามในลักษณะที่วา 12b (แทนท่ีจะเปน 21b ) ถูกจํากัดใหมี
คาเทากับศูนยไดหรือไม เนื่องจาก 1A มีลักษณะสมมาตร (นั่นคือ 2211 aa = และ 2112 aa = ) 
impulse responses ของ shock ใน ytε จะมีลักษณะคลายกันกับ impulse responsesในกราฟ (b) ส่ิงท่ี
แตกตางกันก็คือ เสนทึบจะแสดงถึง time path ของ { }tz sequences และเสนประคือ time path ของ 
{ }ty sequence 

Enders ไดกลาววา ส่ิงสําคัญท่ีจะตองบันทึกไวก็คือ ความสําคัญของการเรียงลําดับ 
(ordering) ข้ึนอยูกับขนาด (magnitude) ของสัมประสิทธ์ิสหสัมพันธระหวาง te1 และ te2 ให 12ρ  
คือ สัมประสิทธ์ิสหสัมพันธ ดังนั้นจะไดวา 211212 / σσσρ =  สมมุติวาแบบจําลองท่ีเราประมาณคา
ไดให Σ มา ในลักษณะท่ีทําให ในกรณีนี้การเรียงลําดับ (ordering) จะไมมีความสําคัญเลย เม่ือ 

012 =ρ  สมการ (44) และ (45) จะกลายมาเปน ytte ε=1 และ ztte ε=2 ดังนั้นถาไมมีสหสัมพันธ
ขามสมการ สวนท่ีเหลือหรือสวนตกคาง (residuals) จากสมการ ty และ tz จะมีคาเทากับ shock ytε

และ shocks ztε  ตามลําดับเทานั้น ในกรณีปลายสุดอีกขางหน่ึง (other extreme) ถา 112 =ρ  เราก็จะ
มี shock เพียงอันเดียว (single shock) ในระบบท่ีมีผลกระทบในเวลาเดียวกันตอท้ังสองตัวแปร 
ภายใตขอสมมุติ =21b 0 สมการ (44) และ (45) จะกลายมาเปน ztte ε=1 และ ztte ε=2  และถา 

=12b 0 สมการ (44) และ (45) ก็จะกลายมาเปน ytte ε=1 และ ytte ε=2 โดยปกติแลวนักวิจัย
ตองการที่จะตองการทดสอบนัยสําคัญของ 12ρ เชนการใชกฎหัวแมมือ (rule of thumb) หรือกฎแหง
การปฏิบัติ ถา >12ρ 0.2 สหสัมพันธ (correlation) นั้นจะถูกลงความเห็นวามีนัยสําคัญ ถา 

>12ρ 0.2  กระบวนการปกติก็คือ การหา impulse response function โดยใชการเรียงลําดับเฉพาะ 
หลังจากนั้นใหเปรียบเทียบผลลัพธท่ีเกิดข้ึนกับ impulse function ท่ีไดจากการทําให(reversing) การ
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เรียงลําดับเปนไปในทิศทางตรงกันขาม ถาการแจงเหตุสูผล (implication) มีความแตกตางกันอยาง
มาก การตรวจอบเพิ่มเติมถึงความสัมพันธระหวางตัวแปรเปนส่ิงท่ีจะตองทํา 

 
การแยกสวนประกอบของความแปรปรวน (variance decomposition) 
ใน VAR ท่ีไมไดใสขอจํากัดนั้นมีพารามิเตอรมากเกินไป เพราะฉะนั้นก็จะไมมีประโยชน

สําหรับการพยากรณระยะส้ัน อยางไรก็ตาม Enders ไดกลาววา การเขาใจคุณสมบัติของความ
คลาดเคล่ือนของการพยากรณก็จะชวยมากในการเปดเผยความสัมพันธระหวางกันในหมูตัวแปรใน
ระบบสมมุติวาถาเราทราบสัมประสิทธ์ิของ 0A  และ 1A  และตองการท่ีจะพยากรณคาตางๆ ของ 

itx + ภายใตเง่ือนไขของคาสังเกตของ tx  เราจะไดวา 
 

1+tt xE  =    0A + txA1      (66) 
 
ท้ังนี้เนื่องจากเรามีสมการ 
    

   1+tx  =    0A + tt exA +1     (67)  
 
เพราะฉะน้ัน ความคลาดเคล่ือนของการพยากรณหนึ่งคาบไปขางหนาก็สามารถเขียนไดดังนี้ 
   

1+tx - 1+tt xE  =     3+te      (68) 
 
และจาก 

2+tx  =    0A + 211 ++ + tt exA     (69) 
    =    0A + ( ) 21101 ++ +++ ttt eexAAA  

 
เราจะได 
   2+tt xE  =     ( ) txAAAI 2

101 ++     (70) 
 
เพราะฉะน้ัน ความคลาดเคล่ือนของการพยากรณสองคาบไปขางหนาสามารถเขียนไดดังนี้ 
 

2+tx - 2+tt xE   =      112 ++ + tt eAe     (71) 



  
34 

 
เพราะฉะนั้น การพยากรณอยางมีเง่ือนไขและความคลาดเคล่ือนของการพยากรณ n คาบไปขางหนา
สามารถเขียนไดตามลําดับดงันี้ 
 
   ntt xE +  =    ( ) t

nn xAAAAAI 10
1

1
2

11 ... +++++ −   (72) 
 
  nttnt xEx ++ −  =     1

1
12

2
111 +

−
−+−++ ++++ t

n
ntntnt eAeAeAe K  (73) 

 
เราจะเห็นไดวาความคลาดเคล่ือนของการพยากรณจะอยูในรูปของ VMA (vector moving average)  

Enders กลาววาแบบจําลอง VMA และ VAR ไดบรรจุสารสนเทศ (information) ชนิด
เดียวกันหรือเหมือนกัน แตจะเปนการสะดวกที่เราจะอธิบายคุณสมบัติของความคลาดเคล่ือนของ
การพยากรณในรูปของ { }tε sequence และจากสมการ (70) เราจะไดวา 

 

ntx +  =    ∑
∞

=
−++

0i
intφεμ     (74) 

 
ดังนั้น ความคลาดเคล่ือนของการพยากรณ n คาบเวลาไปขางหนาจะสามารถเขียนไดดังนี้ 
 

nttnt xEx ++ −  =    ∑
−

=
−+

1

0

n

i
intiεφ      (75) 

 
ถาเราพิจารณาเฉพาะ { }ty sequence เทานั้น เราจะไดความคลาดเคล่ือนของการพยากรณ n คาบเวลา
ไปขางหนาดังนี้ 
 

nttnt yEy ++ −  =    ( ) ( ) ( ) 11111111 1...10 +−++ −+++ ytnytnyt n εφεφεφ  (76) 
                        ( ) ( ) ( ) 11211212 1...10 +−++ −++++ ztnztnzt n εφεφεφ  (77) 
 
ถาเราให 2)(nyσ  คือ ความแปรปรวนของความคลาดเคล่ือนของการพยากรณ n คาบเวลา

ไปขางหนาของ nty +  เราจะไดวา 
 

                ( )2nyσ  =  ( ) ( ) ( )[ ]2
11

2
11

2
11

2 1...10 −+++ ny φφφσ    (78) 
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       ( ) ( ) ( )[ ]2
12

2
12

2
12

2 1...10 −++++ nz φφφσ    
เนื่องจากทุกคาของ 2)(ijkφ  มีคาไมเปนลบ (non-negative) ความแปรปรวนของความคลาดเคล่ือน
ของการพยากรณจะเพิ่มข้ึนเม่ือมีการพยากรณท่ีไกลออกไปนั่นคือ เม่ือ n เพิ่มข้ึน Enders กลาววา
เปนไปไดท่ีเราจะแยกสวนประกอบของความแปรปรวนของความคลาดเคล่ือนของการพยากรณ n 
คาบเวลาไปขางหนาอันเนื่องมาจากแตละ shock และสัดสวนของ ( )2nyσ เนื่องจาก shocks ใน 
{ }ytε และ { }ztε sequences สามารถเขียนตามลําดับไดดังนี้ 

 
( ) ( ) ( )[ ]

( )2

2
11

2
11

2
11

2 1...10

n

n

y

y

σ

φφφσ −+++
    (79) 

 

และ   ( ) ( ) ( )[ ]
( )2

2
12

2
12

2
12

2 1...10
n

n

y

z

σ
φφφσ −+++     (80) 

 
เพราะฉะน้ัน สวนประกอบของความแปรปรวนของความคลาดเคล่ือนของการพยากรณจะบอกเรา
เกี่ยวกับสัดสวนของการเคล่ือนไหวในหนึ่ง sequence อันเนื่องมาจาก shocks ของตัวแปรนั้นเอง เม่ือ
เทียบกับ shocks อันเนื่องมาจากตัวแปรอ่ืน ถา shocks ของ  ztε  ไมไดอธิบายความแปรปรวนของ
ความคลาดเคล่ือนของการพยากรณของ { }ty  เลยในการพยากรณไปขางหนา เราจะกลาววา 
{ }ty sequence มีลักษณะนอกระบบ (exogenous) ในสถานการณเชนนี้ { }ty sequence จะมีลักษณะ
เปนอิสระกับ shocks ของ ztε   และ { }tz  sequence ในกรณีปลายสุดอีกกรณีหนึ่งนั้น ถา shocks 
ของ ztε  สามารถอธิบายความแปรปรวนของความคลาดเคล่ือนของการพยากรณท้ังหมดใน{ }ty  
sequence  ณ การพยากรณไปขางหนาท้ังหมด เราจะสรุปไดวา { }ty จะเปนตัวแปรในระบบ 
(endogenous) อยางส้ินเชิง ในการวิจัยเชิงประยุกตนั้นจะเปนแบบฉบับเลยสําหรับท่ีตัวแปรตัวหนึ่ง
จะอธิบายเกือบจะท้ังหมดของความแปรปรวนของความคลาดเคลื่อนของการพยากรณท้ังหมด ณ 
การพยากรณไปขางหนาระยะส้ัน แตจะเปนสัดสวนท่ีนอยลง เม่ือระยะของการพยากรณไปขางหนา
ยาวข้ึนเราสามารถคาดหวังแบบแผนดังกลาวนี้ได ถา shocks ของ ztε มีผลกระทบในระยะเดียวกัน
ตอ ty นอยมาก แตมีผลกระทบตอ { }ty  sequence ท่ีมีความลาหรือลาหลัง (lag) 

โปรดสังเกตวาการแยกสวนประกอบของความแปรปรวนจะมีปญหาอยางเดียวกับท่ีเกิดข้ึน
ในการวิเคราะห impulse response function ในการหา { }ytε และ { }ztε  sequences เราจําเปนจะตอง
ใสขอจํากัดลงไปท่ีเมทริกซ B การแยกสวนประกอบแบบ Choleski ท่ีใชในสมการ (41) และ (42)  
จําเปนท่ีจะตองมีวา ความแปรปรวนของความคลาดเคล่ือนของการพยากรณหนึ่งคาบเวลาของ tz

ท้ังหมดจะตองเนื่องมาจาก ztε ถาเราใชการเรียงลําดับอีกทางเลือกหนึ่ง เราจะไดวา ความแปรปรวน
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ของความคลาดเคล่ือนของการพยากรณหนึ่งคาบเวลาของ ty  ท้ังหมด จะตองเนื่องมาจาก ytε

ผลกระทบท่ีรุนแรงของขอสมมุติทางเลือกเหลานี้จะลดนอยลง ณ การพยากรณในคาบเวลาท่ีไกลขึ้น
ในทางปฏิบัติเราจําเปนท่ีจะตองตรวจสอบสวนประกอบของความแปรปรวน ณ คาบการพยากรณ
ตางๆ เม่ือ n เพิ่มข้ึน สวนประกอบตางๆ ของความแปรปรวนควรท่ีจะลูเขา (converge) ยิ่งกวานั้น ถา
สัมประสิทธ์ิสหสัมพันธ (correlation coefficient) 12ρ  มีคาแตกตางจากศูนยอยางมีนัยสําคัญ เราจะ
ไดรับสวนประกอบของความแปรปรวนตางๆ ภายใตการเรียงลําดับตางๆ  

อยางไรก็ตามการวิเคราะห impulse response และสวนประกอบของความแปรปรวน (ซ่ึง
รวมกันเรียกวา innovation accounting) สามารถท่ีจะเปนเคร่ืองมือท่ีเปนประโยชนในการตรวจสอบ
ความสัมพันธในหมูตัวแปรทางดานเศรษฐศาสตร ถาหากสหสัมพันธในหมู innovations ตางๆ มีคา
นอย identification problem ไมนาจะเปนส่ิงสําคัญ การเรียงลําดับในทางอ่ืนๆ จะให impulse 
response และสวนประกอบของความแปรปรวนคลายๆ กัน และแนนอนท่ีสุดการเคล่ือนไหวใน
ชวงเวลาเดียวกันของตัวแปรทางดานเศรษฐศาสตรจํานวนมากก็มีสหสัมพันธสูงมาก (Enders, 1995) 
 
2.2  เอกสารและงานวิจัยท่ีเก่ียวของ 
 

ตีรณ โงวศิริมณี  (2525) ไดทําการศึกษาเร่ืองผลกระทบตอการออมของทุนตางประเทศและ
การเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศไทย มีวัตถุประสงคท่ีจะทดสอบในเชิงปริมาณวาทุน
ตางประเทศมีผลกระทบตอการออมและการเจริญเติบโตของเศรษฐกิจประเทศไทย ในทิศทางใด
และเพียงใด ท้ังนี้โดยอาศัยแบบจําลองของสมการเชิงซอนและวิธีการประมาณคาแบบ Two-stage 
Least Square และอาศัยขอมูลสถิติชวงป ค.ศ.1960-1981 การทดสอบสมมุติฐานของนัก
เศรษฐศาสตรสองฝายในท่ีนี้ ไดแยกการออมประชาชาติเบ้ืองตนออกเปนการออมภาคเอกชนและ
การออมภาครัฐบาล อีกท้ังแยกทุนตางประเทศไหลเขาออกเปนการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ 
หนี้ตางประเทศระยะยาวของภาคเอกชน (รวมการลงทุนในหลักทรัพย) และหนี้ตางประเทศ
ภาครัฐบาลโดยใหสมมุติใหทุนตางประเทศประเภทตางๆเปนตัวแปรภายนอกระบบ จากผล
การศึกษาพบวา การลงทุนโดยตรงจากตางประเทศมีผลกระทบในทางตรงขามตอการออม
ภาคเอกชนและการเติบโตทางเศรษฐกิจอยางมีนัยสําคัญทางสถิติแตไมมีผลกระทบตอการออม
ภาครัฐบาล หนี้ตางประเทศภาคเอกชนมีผลกระทบตอการออมและการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจใน
ทางบวก และหนี้ตางประเทศภาครัฐบาลมีผลกระทบในลักษณะท่ีเขามาทดแทนการออมภาครัฐบาล 
แตก็ชวยเพิ่มพูนการออมภาคเอกชน การออมประชาชาติรวมและการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของ
ไทย 
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จุฑาทิพย เอ่ียมจิตเมตตา  (2532)  ไดทําการศึกษาถึงการเปรียบเทียบลักษณะและ
ผลกระทบของการลงทุนจากตางประเทศในประเทศไทย โดยในการศึกษาไดทําการแบงชวงเวลา
ออกเปน 3 ชวง คือ ชวงแรกในป 2503 – 2514 ชวงท่ี 2 ในป 2515 – 2524 และชวงท่ี 3 ในป 2503 – 
2514 ธุรกิจท่ีไดรับความสนใจจากนักลงทุนตางประเทศในการเขามาลงทุนในประเทศไทย ไดแก 
อุตสาหกรรมโลหะ อุตสาหกรรมเคร่ืองใชไฟฟาและอุปกรณ อุตสาหกรรมอาหารและอุตสาหกรรม
เคมีภัณฑ สวนในชวงป 2515 – 2524 อุตสาหกรรมท่ีไดรับความสนใจจากนักลงทุนตางประเทศใน
การเขามาลงทุนในประเทศไทย ไดแก อุตสาหกรรมแปรรูปผลิตภัณฑทางการเกษตรและ
อุตสาหกรรมเคร่ืองใชไฟฟาและอุปการณ สวนในชวงป 2524 – 2531 อุตสาหกรรมท่ีไดรับความ
สนใจจากนักลงทุนตางประเทศในการเขามาลงทุน ไดแก อุตสาหกรรมอาหาร อุตสาหกรรม
เคมีภัณฑ ผลิตภัณฑพลาสติกและผลิตภัณฑยาง สวนผลกระทบของการลงทุนโดยตรงจาก
ตางประเทศไดอาศัยขอมูลจากชมรมนักเศรษฐศาสตรธุรกิจแหงประเทศไทย ท่ีไดออกแบบสอบถาม
ไปยังผูประกอบการท่ีเปนคนไทย พบวาในทางบวกผูประกอบการคนไทยคิดวาการลงทุนโดยตรง
จากตางประเทศจะชวยใหเกิดการจางงาน มีการขยายตลาดในการสงออกและมีการนําเขาเทคโนโลยี
ท่ีทันสมัย สวนในทางลบพบวาจะเกิดการแยงปจจัยการผลิตท้ังทางดานวัตถุดิบ แรงงาน และท่ีดิน
ตลอดจนเกิดการแยงสิทธิ GSP ท่ีตางประเทศใหกับสินคาท่ีนําเขาจากประเทศไทยและยังทําให
ระดับการแขงขันภายในประเทศสูงข้ึนอีกดวยจากตางประเทศ  

วัชระ  หัศภาค  (2536)  ศึกษาเร่ือง ผลของการสงออกและการลงทุนโดยตรงตอการ
เจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศไทย โดยอาศัยแบบจําลองการเติบโตทางเศรษฐกิจของ
สํานักนีโอคลาสสิค ซ่ึงกําหนดรูปแบบการเติบโตของฟงกช่ันการผลิตท่ีมีความกาวหนาทาง
เทคโนโลยีแบบเปนกลาง 3 รูปแบบคือ 1. Hick-neutral เปนฟงกช่ันการผลิตท่ีแสดงถึงการขยายตัว
ทางดานการผลิต 2. Solow-neutral เปนความกาวหนาทางเทคโนโลยี ท่ีมีผลเปนการเสริม
ความสามารถในการผลิตของปจจัยทุนแตละหนวย 3. Harrod-neutral เปนความกาวหนาทาง
เทคโนโลยีท่ีมีผลเปนการเสริมความสามารถในการผลิตของปจจัยแรงงานแตละหนวย ในชวงป 
พ.ศ.2514-2534 จากผลการศึกษาพบวา บทบาทการสงออกท่ีมีตออัตราการเติบโตทางเศรษฐกิจของ
ชาติไปในทิศทางเดียวกันท้ัง 3 รูปแบบคือ การสงออก ท้ังสินคาเกษตร อุตสาหกรรม ท่ีเพิ่มข้ึนจะมี
ผลทําอัตราการเติบโตทางเศรษฐกิจเพิ่มข้ึนดวย แตการสงออกบริการจะไมมีผลตอการเปล่ียนแปลง
ของอัตราการเจริญเติบโต สําหรับบทบาทของการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศท่ีมีตออัตราการ
เติบโตทางเศรษฐกิจนั้น คาสัมประสิทธ์ิท่ีคํานวณไดไมมีนัยสําคัญทางสถิติ ท้ัง 3 รูปแบบ เนื่องจาก
บทบาทของนักลงทุนท้ังหมดของประเทศ เม่ือเปรียบเทียบแลวมีมูลคาสูงกวาการลงทุนโดยตรงจาก
ตางประเทศมาก 
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ศรีสุดา จิรากูลสวัสดิ์  (2536)  ศึกษาเร่ือง ผลกระทบของเงินทุนตางประเทศตอการออมใน
ประเทศและปจจัยกําหนดการไหลเขาของเงินทุนตางประเทศของประเทศไทย โดยเงินทุนไหลเขา
จากตางประเทศถูกแบงออกเปน เงินลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ เงินกูยืมจากตางประเทศ และ
เงินลงทุนในหลักทรัพยจากตางประเทศ เงินออมภายในประเทศแบงออกเปนเงินออมภาคเอกชน
และเงินออมภาครัฐบาล วิเคราะหโดยใชสมการถดถอยเชิงซอน (Multiple Regression Analysis) 
พบวาเงินลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ เงินกูยืม และการลงทุนในหลักทรัพยตางประเทศมี
ผลกระทบโดยตรงตอการขยายตัวทางเศรษฐกิจและเงินออม และพบอีกวาผลิตภัณฑประชาชาติ ผล
กําไรและผลตอบแทนจากการลงทุนโดยตรงของชาวตางประเทศ มีผลทางบวกตอเงินลงทุนโดยตรง
จากตางประเทศ 

สําหรับปจจัยกําหนดการไหลเขาของเงินทุนตางประเทศของประเทศไทย มีดังนี้ 
 การไหลเขาของเงินทุนโดยตรงจากตางประเทศ คือ ผลตอบแทนจากการลงทุนโดยตรง

มูลคาสงออกสินคาอุตสาหกรรม 
 การไหลเขาของเงินลงทุนในหลักทรัพยจากตางประเทศ คือ ผลิตภัณฑประชาชาติเบ้ืองตน 

ความแตกตางระหวางอัตราดอกเบ้ียเงินกูในประเทศและตางประเทศ อัตราผลตอบแทนเฉล่ียจาก
การลงทุนในหลักทรัพย 

 การไหลเขาของเงินกูยืมจากตางประเทศ คือ ความแตกตางระหวางอัตราดอกเบ้ียเงินกูใน
ประเทศและตางประเทศ ดุลเงินสดของงบประมาณรัฐบาล 

บุษกร ถาวรประสิทธ์ิ   (2541)  ไดศึกษาความสัมพันธระวางเงินทุนตางประเทศและการ
เจริญเติบโตทางเศรษฐกิจและประเทศไทย โดยใชทฤษฎีการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจและทฤษฎี
เงินทุนไหลเขาจากตางประเทศ แบบจําลองนี้ใชในการศึกษาอาศัยแนวความคิดของนีโอคลาสสิค
เปนพื้นฐาน โดยมีการวิเคราะห 3 วิธี คือ ระบบสมการเดี่ยวโดยใช OLS (Ordinary Least Square) 
ฟงกช่ันเกี่ยวเนื่องโดยใช TSLS  (Two – Stage – Least Square) และ Cointegration and Error 
Correlation ผลการศึกษาใน 3 วิธีนี้ใหผลในทิศทางเดียวกัน คือการเปล่ียนแปลงของการลงทุนใน
ประเทศมีผลตออัตราการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจในทิศทางเดียวกัน แตปจจัยแรงงานไมมีผลตอ
การเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ เนื่องจากสวนเพิ่มของแรงงานอยูในระดับตํ่าเม่ือเปรียบเทียบกับปจจัย
ทุน 

นันทนภัส เลิศจรรยารักษ  (2548) ไดทําการวิเคราะหความสัมพันธระหวางตัวแปร
เศรษฐกิจมหภาคและการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศในประเทศไทยโดยประยุกตแบบจําลองทาง
เศรษฐมิติดวยเทคนิควิธีแบบ Impulse Response Function พบวาเม่ือเกิดการเปล่ียนแปลงของเงิน
ลงทุนโดยตรงจากตางประเทศอยางฉับพลัน ตัวแปรท่ีไดรับผลกระทบมากท่ีสุดไดแก อัตราเงินเฟอ 
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ซ่ึงอัตราเงินเฟอสามารถอธิบายการผันแปรของเงินลงทุนโดยตรงจากตางประเทศไดเฉล่ียประมาณ
รอยละ 3.9 เม่ือเกิดการเปล่ียนแปลงของผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศอยางฉับพลัน ตัวแปรท่ี
ไดรับผลกระทบมากท่ีสุดไดแก เงินลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ ซ่ึงสามารถอธิบายการผันแปรได
เฉล่ียรอยละ 1.6 ,เม่ือเกิดการเปล่ียนแปลงของอัตราแลกเปล่ียนอยางฉับพลัน ตัวแปรท่ีไดรับ
ผลกระทบมากม่ีสุดไดแก อัตราดอกเบี้ย ซ่ึงสามารถอธิบายการผันแปรไดโดยเฉล่ียรอยละ 1.7 เม่ือ
เกิดการเปล่ียนแปลงของอัตราเงินเฟออยางฉับพลัน ตัวแปรท่ีไดรับผลกระทบมากท่ีสุดไดแกอัตรา
ดอกเบ้ีย ซ่ึงสามารถอธิบายการผันแปรไดโดยเฉล่ียรอยละ 24 เม่ือเกิดการเปล่ียนแปลงของอัตรา
ดอกเบ้ียอยางฉับพลัน ตัวแปรท่ีไดรับผลกระทบมากท่ีสุด ไดแกอัตราเงินเฟอ ซ่ึงสามารถอธิบายการ
ผันแปรไดโดยเฉล่ียรอยละ 6.6 

 


