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บทคดัย่อ 
 

วตัถุประสงค์ของการศึกษาน้ีเพื่อวิเคราะห์หาปัจจยัทางเศรษฐกิจและการเงินท่ีเป็นตวั
กาํหนดการไหลเขา้ของเงินทุนจากต่างประเทศสู่ประเทศไทยและเพื่อวิเคราะห์หาความสัมพนัธ์เชิง
ดุลยภาพระยะยาวระหว่างตวัแปรทั้งหมดในช่วงวิกฤตเศรษฐกิจของประเทศไทยและช่วงวิกฤตซบั
ไพร์มของประเทศสหรัฐอเมริกา การศึกษาน้ีใชข้อ้มูลประเภททุติยภูมิไตรมาส เร่ิมตั้งแต่ไตรมาสท่ี 
1 ปี พ.ศ.2535   ถึงไตรมาสท่ี 3 ปี พ.ศ.2554 รวมจาํนวน 79 ไตรมาส โดยเคร่ืองมือท่ีใชใ้นการศึกษา
น้ีคือ cointegration เพื่อศึกษาความสัมพนัธ์เชิงดุลยภาพระยะยาวระหว่างตวัแปร และวิธี error 
correction mechanism (ECM) เพื่อศึกษาการปรับตวัระยะสั้น  

ขั้นตอนแรก ผลการศึกษาพบว่า ตวัแปรทุกตวัไม่น่ิง (non-stationary) และมีลกัษณะแบบ 
I(1) ขั้นตอนท่ีสอง ผลการวิเคราะห์ความสัมพนัธ์เชิงดุลยภาพระยะยาว พบว่ามีความสัมพนัธ์เชิง
ดุลยภาพระยะยาวระหวา่งมูลค่าการไหลของเงินทุนเขา้สู่ประเทศไทยและตวัแปรทางเศรษฐศาสตร์
มหภาคและตวัแปรทางการเงิน 
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 ขั้นสุดทา้ยการทดสอบความสัมพนัธ์เชิงดุลยภาพในระยะสั้น (ECM) ผลการศึกษาพบว่า
ผลิตภณัฑ์มวลรวมในประเทศโดยเปรียบเทียบ อตัราการเติบโตของมูลค่าตลาดหลกัทรัพยโ์ดย
เปรียบเทียบระหว่างประเทศไทยและประเทศสหรัฐอเมริกา และตวัแปรหุ่นท่ีแสดงถึงวิกฤต
เศรษฐกิจของประเทศไทยมีนัยสําคัญทางด้านลบต่อการไหลของเงินทุนเข้าสู่ประเทศไทย 
นอกจากน้ีค่าสัมประสิทธ์ิของการไม่อยู่ในดุลยภาพของช่วงไตรมาสก่อนมีค่าอยู่ระหว่าง -1 ถึง 0
และมีนยัสาํคญัทางสถิติ แสดงว่าค่าความคลาดเคล่ือนของทุกตวัแปรในไตรมาสก่อนจะถูกปรับตวั
เขา้สู่ดุลภาพระยะยาว 
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ABSTRACT 
 

The objectives of this study were to find out the economic and financial factors that 
determine capital flow from foreign countries to Thailand, and to analyze the long-run 
relationship between those variables during the Thai economic crisis and the U.S. sub-prime 
crisis. The quarterly data were collected during the first quarter of 1992 to the third quarter of 
2011, totally 79 observations. The methodologies employed in the study were the cointegration 
method to analyze the long-run relationship between those variables, and the error correction 
mechanism (ECM) to investigate the short- run dynamic and adjustment process.  

Firstly, the results of unit root test showed that all variables were found to be non-
stationary and were characterized by I(1) process. Secondly, the results of the cointegration 
analysis indicated that there existed long-run relationship between net capital flow to Thailand 
and those economic and financial variables. 

Finally, the error correction mechanism (ECM) results indicated that the relative GDP 
growth rate, the relative market capitalization growth rate between Thailand and the U.S., and the 
dummy variable represented the economic crisis of Thailand had significantly negative impact on
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the  net capital flow to Thailand. In addition, the coefficient of the disequilibrium in the previous 
period existed a significant value between -1 to 0 implying that the errors of all variables were 
adjusted to the long-run equilibrium. 

 


