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�������"����������#$%���&�
���'����	�������	"��(�������)������������(*�*���!��	��

�+��,-.������(�/(0�12�/����	����! (Deregulation) ��	/	�)�	(����1����!(���������	#��


5����/	���	!��	"#��#��	�)����12�/����	��������6"����	#���������������	���0�	�)����

�	����!�7''������6���������8��)�	�//��	��������������)�1��(������/(���������	#��90	��'

����0��15�(�����&�	�)�����	����! (International) ���#$%�"����	�	��8�90	��'���	���������

�	���	���������������
�����������!#,�����������	������5�#��90	��'	�)�����	����"��

(�������)��������(*�*��������1��
��)�	�//��	����#��*���(�:�������#��)����������������

����#$%�'������
,����1���	2��:���*�������������"�������0����18�(�;�#����&�������������!

(Globalization) *�����������0�1���	2���0����*���	��'���	�"��(�������)�������������<�

*���1�)�������0�"1��)��	�*���.'����	���0��������)��6��������#$%������%�'$� '8���&�����

��������&�1:����������	"���������  ��	���	��������6��*����	�//�����	����"������

���  �����%���:������	������=:%�#������������������	������&�������	�/   "�������&��)�0
�)�$������8��)�

��������	�����	�//��	����	�)�����	����#$%���   )��'������2$���	����	�)�����	�����	:���

)�$�������(���18�(�;�������(:�!�	:������	�"���������!��:���'�����	�"���������'��8�)������  

��:���*���5�(��)	:�	�//	�(�#��1���	�����#���������	�//��	
>��'#���	���������(���

)�$�������(���18�(�;�������(:�!�	:������	�"���������!��:���'�����	�"���������'��8�)������

��:���*���5�(��)	:�	�//	�(�#��1���	�����#���������	�//��	
>��'#���	���������(���

��:���"����(������������/	�//��	
>��'*��!���	�"���������'$���(���18�(�;��/�	�������

�����������'����	��<���	(���1	��8��)��7;)�'���	��������61���	21��
��	��/2$����������

#$%������(:�!��:���	����)�$������)�0'��0����������	�����:��	����/��&�*	(������!�����7;)�!

���?�!sub-prime =$�� )���2$� 1����:�����������)�"���5�)��%(0,A����8�������1���	2�5��:�
�������

1����:��������� ��	�� ���	�������	�5��:����������&�1����:�������(����1����15�"����*���1����5�)��%'� 
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1���	2�8�	�)��%(:�15�  �����%����	�����/�%�����)��5��:�'�15���������!���?�! Sub-prime��1)	�> 

���/*������	���	����	�������! 5 �E���
�����!�7''0/���5�(��!Sub-prime (����&��	���,	�����!25 

#���	����	1)	�>��A��	��!
5����������#���"������)��������?�! Sub-prime "/�������&�!5 ��0��

�);�6!���"��!
5��5�������:��=:%��1��)�	���	���.  �����1��)�	���	���.!12�/����	��������6!��������!

	�>/��"��9��(�	����  1��)�018�(�;�������)��������?�! Sub-prime (:� ��	�8�����90	��'�����

1����:�������5������"��������'������  *��9��(�	1���	2#���	�1�	)��%!��:���8������������

1����:�����!'$�����	�8��	�1�	)��% Sub-prime ��#��"��12�/����	����"������0�����6 "���8�����

�������1����:���)�"��
5��5�������	�������	�5�����������#$%� ��:���'�����
���/"��15�   

���?�!Sub-prime ��&��7;)�����	��/���	�//12�/����	����#���	��������6����*��

1��
��)�����)0������*���7F��H�������6���   ���?�!Sub-prime �	��������%�"���E! 2007 '�2$�

�7''0/��!�	�����%�������(���	0�"	�"���0�������#$%��	��L���!�	�����)��8���'�����	
>��'

��%�1����0��#��*��!�����(:�!1)	�>���	���!�0*	�!"��;���0H�!����#��15�A�����	
>��'2�2���	���6

��/	�>/��#���	���������"�����:�/�0��	���������#�����8���	�����)�:�"��1��/1�0�

12�/����	������:��������/�5�12����	,.�����	����#���	������!�	��������(���>������

��	�����������(����10�(:�1)	�>���	������/��&��	�����������"����10�#����0���	���������"���!

"�����'�����	�	����������	��	TARB!����������!700 ������������	.1)	�>O��:��"���#�7;)�)��%

�1�����'��	�//9��(�	"��(��������'��	�//��	����1)	�>�����(�����8�!"����&�����)�0�)�

�	���������"���	�����:���	�1/�7;)������������! 
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�����!: Federal Reserve.2009. Fed fund rate historical 2007-2009 

 

�������	��	��������#������!�����9����1)	�>���"���#���?��! Sub-prime (:�����*�/��

��	����=$����&��*�/�����1���	2�����������*����	�����	�����/�%�#��9��(�	����1)	�>!

(Federal Reserve  :FED) ���	�����/�%���&�
���/"��#����	���0�"����&�����0�#����	�5��:�

#��A�(��	���� (���
��
��#�����	�����/�%�'$���&���	�����(����1���������	���0�"����	�5��:�!

=$������1��
�����12��	A��)	:�(�����:��������������	�//��	
>��'!��%���%��	�����	�����/�%���&����

"�	���18�(�;������10�����	�8������*�/����	�������������?�! Sub-prime*�������20�	�1�(.

18�(�;�	���	)�$��(:�!	��
��12��	A��#�����	�"��������� 

���1���)�$��#���7;)�!(:�!��	
5�(�����������/�	�����);�6   =$���	�'0���%������%�#����"��

#���1��!�����(:�!2���	�����);���	
>��'�����8��)��	�������������������"��2����	
>��'�	����

�);���������8��)��	��������������������������������	,�#���	����������
5�(�����������/1)	�> 

��:��1)	�>�	�1/��/�7;)����?�  Sub-prime!�8��)��	����������	�/
��	��/'���7;)���%����  

��	��A�(��	1�����!"��  A�(��	�8��#����&�A�(�);�   A�����	
>��'�������6������������

�����	���	��!=$��1���)�$����&�
�'����	1���������������!"��"	���������������YZ����������

�����������'��	�(��%8����"��	�(�1��(��*A(A�,-.�:��6!������*��������������	
>��'*�����

�������A�����	
>��'�������������#������!�8��)�(,��		���	�*�/����	����(���.) ��������
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�	�/�����	�����/�%��*�/����	�����!1 '��	�����!3.75 �)�:�	�����!2.75 ����E!(9����(�!2551) 

*����&���	����#������/�%��*�/����������&��	�������	,."��2:���&�'0��	������#����L'��	

����/�%�#���*��)���'����%�!���.���������	�/�����	�����/�%��*�/����������������!3 (	�%�!

*���	�/����	�����!0.75,0.05"��0.25 �����������	����&���	�	�/�����	�����/�%��*�/��

��%�)��	�����!2.50 ����E!=$���8��)����	�����/�%��*�/��������5����	�����!1.25 ����E!A��������

��������:��!��:��������0���	
>��'"���	��0����	Y^_����#���0�1�(.A�����	���������!���.�����

����)�(����	�����/�%��*�/��������	�����!1.25 ����E(�?
A�(�!2552) 

���'���7''��#������"���!���.������(8��$�2$��	�1��9�A��#��������	1��
����*�/��

��	����!(Monetary policy transmission mechanism)=$��!��A���������:��!���. �����	�����/�%�

�*�/����!���	�����/�%���	�//!*���j�����1���#������k��"�������5�#��9��(�	��,���.��

'��	�/�����!"��#���"��	�����������	�	�/���'�"��������������������	���1���'#��

9��(�	��,���."����")����&�18�(�;!=$�����	�����/�%������5�"������k�����������%'�1��
����

��'�		������	
>��'!���	������YZ�!	��2$�*���1��	����!NPL ��A��������	
>��'����"� 

!18�)	�/���������
�����!'��������	�����/�%��*�/�������������������:���'��)�����

9��(�	��,���.����	�/�����	�����/�%�����k��"�������5��������������:����������!*����1���#��

���	�����/�%�����k��#��9��(�	��,���.��%�!9��(�	��,���.����	�/�����	�����/�%�����k��

�	�'8����	���,	�����!1.70 ����E!)	:��	���,	�����!70 #�����	�����/�%��*�/���������!

18�)	�/���	�����/�%������5�!9��(�	��,���.����	�/����*���j���������	�����!1.19 )	:�������&�

1��1����	���,	�����!48 #�����	�����/�%��*�/���������!=$��"1�����9��(�	��,���.�������!

room!���'��	�/�����	�����/�%�������!������	����!��A��������	
>��'����"�!A�(90	��'��(���

�1��������	�8����������������#$%�!=$���8��)�! Risk premium �	�/15�#$%�!"��1��
����1�������#��

���	�����/�%������5�"������k�� 
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�����!: Bank of Thailand. 2009. Economic and financial statistics 

 

�����%���:���������?� Sub-prime �	��������������	�8������*�/�������	����#��

9��(�	")���	�������*����	�	�/�����	�����/�%���)���(	�%�!=$����	�	�/�������#�����	�

����/�%��������!�8��)�����(���"������#�����	�����/�%�A�����	����"�������	����!1��
�

�����	�(�:������������0�	�)�����	����'�1��
��)����	�"�������������	�	�/����������#��

����  ��	���	����������������������	�//���	���	"���������"//������! (managed float) 

��/��%�"���	��	����	(���"��9��(�	")���	������� ����	����!��������!2 �	�+(�!2540!��	

����	��	����	(���"��9��(�	")���	������� ������������	���	"���������"//������	����� �E!

2538 ��&������!��	
>��'����	������7;)������12��	A��  ���	������YZ�"����	#���0�/�;��

����1���������15�#$%� �����	'$�����8������*�/����	������	(��������	����	����  ��:��������	���

'���#��	�//��	
>��'A������	�/#����		��
��12��	A��#��(������/��  "���*�/����������

��
��)��12��	A�������	
>��'#���	������%����	������YZ�"����	#���0�/�;������1����  

�	�/�����#$%�"�����	��	��������	����%�A���1������������8�"�������0��8��#������������8��)�

��	
>��'���� �����(���#������ ��������	������%����	�����/�%����	�����:���5���	���/15�

�	���/��/	�//12�/����	����  �	�1/�7;)�)��%�1��"������0������	����15�#$%��8��)�����

#��'8��������	#������#��1����:��  "����	�	���/90	��'#��A�(�����12����	,.���������8�
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�)�����	�	���	����������������#���  �)�
���(����*�/����	������:���	��0����	
>��'  �7''����%�8�

�)�������	�����8��	��(������/��'����	(��(������  �����	��''��)����	�"�����������&�

�(	:����:�"���#�7;)���	
>��'��:���)����	�����/�%����	����1���	2  �	�/�������!��	�����8��	

��(������/������#$%�����������:�����%�"������E! 2540 =$�������	����#��  "�	�"=����������	�

�����	������:��	��
��12��	A��#��(������/�����(���'8���&���	�����8��	  	0�"	�#$%�����:��

�?
A�(�!2540 2$�"�������	'�1���	2�0����	�����8��	�������	���������  "��A�����	������

#����:���	��(������/��"����	�����
.��'�	,.�*�/�����	�"�����������������  �����#���"��

�����:���!'��8��)�90	��'�����#��(�����:���������(������/��'��12����	,."���)�0
���������

#������!�	��	����	(���"��9��(�	")���	�������  '$��)��1�(�	�	�/�	0�	�//���	�

"���������#���	����  ��:���0��(������"������������'����	#��!(�����:���������*�/�����	�

"���������  *���	�/��15�	�//�)�����'���&��	�*���.�����	
>��'#��!�	������	������  

1��(������/A���"�����������	
>��'��	����#��*������������"��������	���	��  ����'���:��

	��	�/	�//��	
>��'��������(���=�/=���"����:���*����/�����	�������#$%�  '����	��<��1	�!

�����	(��!��	���0�!"����	����   

'������������"1��������	�����/�%�"�����	���	"��������� 1

 

���'���(���1�����9.���

�����%�'$���&��	������7;)�����	��1�/
��	��/#�����	�����/�%����"��'	��#���	����������

��������	�"������������"��'	��#���	�������*����9�!ARDL 

	
(����)*������+������$,�-��
1.    ��:���$�
�(���1�����9.	�)�������	�����/�%�"�����	�"���������#���	������� 

2.   !��:���$�
���	��1�/
��	��/#�����	�����/�%������������	�"���������#���	�������!

*����9� ARDL (Autoregressive Distribution Lag) 

 

	
.����/!0�+������$,�-��
1.    ��:���)��	�/2$�(���1�����9.	�)�������	�����/�%�"�����	�"���������#���	�������  

�����������	�1��9�A�� 

2. ��:���)��	�/2$���	��1�/
��	��/#�����	�����/�%������������	�"���������#��!

�	�������!*����9� ARDL(Autoregressive Distribution Lag) 

3.    
���	�$�
�1���	2�8�����	�*���.�)�"��
5�������#���)���kH��!����!��	�8������*�/��

��	����#��!9��(�	����!��	/	�)�	����#��12�/����	����"��90	��'#�������	����
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2$�
5����0�"����������8��	!��&����!*���j���������������0(���90	�		�	�)�����	������

"��*���������	���,���#$%��	:���6 

 

	
1����������$,�-��
��	�$�
���	��1�/
��	��/#�����	�����/�%������������	�"���������#���	�������  

*����9� ARDL"���8���	�$�
�*�����#���5��0���A5��  (Secondary Data) #�����	�"���������!(/��

��������	.)!��&�#���5���0�	�����!	����:����%�"����:����	�(�!�.�. 2543 - ��:��!9����(�!�.�.

2552!*�����"//'8���������	
>����!������(��(��9�! Co integration!"��!Error Correction Model 

(ECM)  
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