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บทที่ 2 

แนวคดิทฤษฏีและเอกสารที่เกีย่วข้อง 

2.1 ทฤษฎีเศรษฐศาสตร์เกี่ยวกับความสัมพันธ์ของการพัฒนาทางการเงินกับการเจริญเติบโตทาง
เศรษฐกิจ 
 

ในการศึกษาคร้ังน้ีไดท้  าการศึกษาความสัมพนัธ์ของการพฒันาทางการเงิน การเปิดประเทศ 
และการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศไทย โดยมีแนวคิดที่มีความเก่ียวขอ้งกบัความสัมพนัธ์
ของการพฒันาทางการเงินกบัการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ คือ แนวคิดของ Patrick (1966) 
 

2.1.1 แนวคดิของ Patrick (1966) 

จากแนวคิดของ Patrick (1966) ไดก้  าหนดความสัมพนัธร์ะหว่างการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ 
และการพัฒนาทางการเงินได้ 2 ความสัมพันธ์ คือ Demand-following และ Supply-leading  ซ่ึง
หลกัการของ Demand-following เช่ือว่าการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจโดยรวมเป็นเป้าหมายส าคญัใน
การท าใหเ้กิดการจดัสรรทรัพยากรทางการเงินอยา่งมีประสิทธิภาพ นัน่คือ การพฒันาทางการเงิน โดย
ทีก่ารพฒันาสถาบนัทางการเงินที่ทนัสมยั สินทรัพยท์างการเงิน และการบริการที่เก่ียวขอ้งจะเกิดขึ้น
ตามมาเอง เพื่อตอบสนองความตอ้งการใชบ้ริการทางการเงินเม่ือระบบเศรษฐกิจเติบโตขึ้น ซ่ึงความ
ตอ้งการใชก้ารบริการทางการเงินนั้นจะขึ้นอยูก่บัความเจริญเติบโตของผลผลิตที่แทจ้ริง และโอกาส
ในการคา้ และเก่ียวกับเงินของภาคเกษตรกรรม และภาคอ่ืนๆ อัตราการเจริญเติบโตที่รวดเร็วของ
รายได้ประชาชาติที่แทจ้ริง มีแนวโน้มที่ขยายตวักิจการจึงตอ้งมีความตอ้งการเงินทุนจากภายนอก
เพิม่ขึ้น (การออมของบุคคลอ่ืน) เพราะฐานของกิจการอาจไม่สามารถที่จะขยายการเงินจากการจดัสรร
ค่าเส่ือม และการรักษาผลก าไรและจากก าไรจากผลประกอบการนั้นไม่อาจขยายกิจการได้รวดเร็ว 
ดว้ยเหตุผลน้ีเม่ืออตัราความเจริญเติบโตมวลรวมเพิ่มขึ้น เกิดความแตกต่างในการเจริญเติบโตของภาค
ธุรกิจแต่ละภาค ดงันั้นส่ือกลางทางการเงินจะเป็นตวัช่วยในการเคล่ือนยา้ยเงินออมระหว่างธุรกิจที่
เจริญเติบโตมากกว่าไปยงัภาคธุรกิจที่ เจริญเติบโตช้ากว่า ระบบการเงินสามารถที่จะสนับสนุน
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และเช่ือมโยงภาคต่างๆจากกระบวนการเจริญเติบโตได้  โดยมี Robinson สนับสนุนแนวคิดเม่ือ
เศรษฐกิจขยายตวัเพิม่ขึ้นท าใหเ้กิดความตอ้งการส าหรับการบริการทางดา้นการเงินเพิม่ขึ้น  

และหลกัการ Supply-leading เช่ือว่าการพฒันาทางการเงินเป็นตวัก าหนดหรือจะตอ้งเกิดก่อน
การการขยายตวัทางเศรษฐกิจ จึงได้สนับสนุนให้มีการจัดตั้ งสถาบันการเงินและพฒันาตราสาร
การเงิน ตลอดจนบริการทางการเงินประเภทต่างๆ เพื่อกระตุน้ใหเ้กิดความตอ้งการใชบ้ริการดงักล่าว
ในระบบการเงิน อนัจะน าไปสู่การขยายตวัในระบบเศรษฐกิจต่อไป ซ่ึงใชเ้ป็นนโยบายในการพฒันา
ทางการเงินของประเทศที่ก  าลงัพฒันาเน้นการพฒันาของสถาบนัการเงิน และ อุปทานของสินทรัพย์
ทางการเงิน กระตุน้การยกระดับการออม และการบริการทางการเงินเก่ียวขอ้งก่อนที่จะเกิดความ
ตอ้งการในส่ิงเหล่านั้น โดยเฉพาะความตอ้งการของธุรกิจ Supply-leading แบ่งหน้าที่ไดเ้ป็น 2 หนา้ที่ 
คือ  

1. เคล่ือนยา้ยทรัพยากรจากภาคเศรษฐกิจที่ไม่ทันสมัย(ไม่เจริญเติบโต) ไปสู่ภาค
เศรษฐกิจที่ทนัสมยั   

2. สนับสนุนกระตุน้การตอบสนองของธุรกิจในภาคเศรษฐกิจที่ทนัสมยั เช่น การพฒันา
ทางการเงินท าให้เกิดการออมเพิ่มขึ้นในรูปของสินทรัพยท์างการเงิน การสะสมทุนท าให้เกิดความ
เจริญเติบโตทางเศรษฐกิจตามมา และการพัฒนาทางการเงินมีบทบาทต่อความเจริญเติบโตทาง
เศรษฐกิจ และระบบการเงินท าให้เกิดการจดัการที่ดีกวา่ท าให้มีความเจริญเติบโตที่รวดเร็วยิง่ขึ้น การ
เพิ่มขึ้นของการออมและเพิ่มพูนประสิทธิภาพของการลงทุน จากการพฒันาทางการเงินจ าน ามาซ่ึง
ความเจริญเติบโตที่สูงกวา่ 

2.2 ทฤษฎีเศรษฐศาสตร์เกี่ยวกับความสัมพันธ์ของการเปิดประเทศกับการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ 

ในการศึกษาคร้ังน้ีไดท้  าการศึกษาความสัมพนัธ์ของการพฒันาทางการเงิน การเปิดประเทศ 
และการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศไทย โดยมีทฤษฎีที่มีความเก่ียวขอ้งกบัความสัมพนัธ์
ของการเปิดประเทศกบัการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ คือ ทฤษฎี Export-Led Growth  

2.2.1 ทฤษฎี Export-Led Growth 

เป็นทฤษฎีของระบบเศรษฐกิจแบบเปิดที่ค  านึงถึงนโยบายการคา้ระหว่างประเทศ โดยเฉพาะ
การขยายการส่งออกจะช่วยให้ประเทศสามารถขยายขอบเขตขอ้จ ากดัใชท้รัพยากรและประสิทธิภาพ
ของการผลิตของตนเอง และจะส่งผลต่อการขยายการผลิตและความเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจทุกดา้น
ตามมา ซ่ึงก็คือสาเหตุในการส่งเสริมการส่งออกในหลายประเทศในโลก เน่ืองจากมีขอ้ได้เปรียบ
ทางดา้นทรัพยากรที่เหลืออยูแ่ละน ามาใชป้ระโยชน์ได ้ประกอบกบัมีนกัลงทุนต่างประเทศสนใจที่จะ
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เขา้มาลงทุนในประเทศก าลงัพฒันาเหล่าน้ีอยูแ่ลว้ ดงันั้นหลายประเทศจึงหันมาพฒันาประเทศโดย
เนน้นโยบายการพฒันาเพือ่นทดแทนการน าเขา้ แนวคิดน้ีก็คือ Export-Led Growth 

ถา้พิจารณาถึงทฤษฎีน้ี การส่งออกไม่ใช่เป็นเพยีงตวัช้ีหรือช้ีน าความเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ
เท่านั้ น แต่ยงัก่อให้เกิดผลผลิตที่เพิ่มขึ้ น กระบวนการผลิตมีประสิทธิภาพสูงขึ้น เน่ืองจากผูผ้ลิต
ตอ้งการการปรับกระบวนการผลิตและมีการแข่งขนัอยู่ตลอดเวลา พร้อมกันนั้น การส่งเสริมการ
ส่งออกยงัมีการเพิ่มปริมาณการส่งออกให้มากขึ้นไปตามระยะเวลาอีกด้วย นโยบายส่งเสริมการ
ส่งออกเป็นนโยบายที่ช้ีน าให้ระบบเศรษฐกิจมีประสิทธิภาพสูงและส่งผลให้การส่งออกและGDP มี
การเติบโตอย่างต่อเน่ือง และยงัเป็นตัวก าหนดทิศทางการสนับสนุนการทดแทนการน าเข้าโดย
ส่งเสริมการผลิตสินคา้ที่ตอ้งน าเขา้มาในอดีต และส่งเสริมใหมี้การส่งออกแทนเป็นตน้ 

การขยายตัวของการส่งออกและความเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของกระบวนการทาง
เทคโนโลยทีี่เป็นการส่งสญัญาณใหรู้้วา่บทบาทของภาคอุตสาหกรรมมีมากขึ้น และเป็นส่วนส าคญัใน
การวางกรอบและกระบวนการทางเทคนิคต่างๆ ซ่ึงส่งผลต่อการผลิตเพื่อทดแทนการน าเขา้สินคา้ทุน 
การผลิตเพื่อทดแทนการน าเขา้สินคา้ทุนในประเทศก าลงัพฒันาสามารถขยายตวัมากขึ้น ถา้มีการคา้
ระหว่างประเทศและมีการสนับสนุนการขยายตวัของการส่งออกให้มีศกัยภาพและจะส่งผลให้เกิด
ความเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจได้ การขยายตวัของการส่งออก จะเพิ่มรายได้และน ารายได้นั้นซ้ือ
วตัถุดิบต่างๆเขา้มาเป็นต้นทุนเพื่อท าการผลิต ซ่ึงเป็นการหมุนเวียนให้เกิดการผลิตและปรังปรุง
กระบวนการทางเทคนิค โดยส่งผลออกมาในรูปของผลผลิต พร้อมทั้งยงัสามารถส่งเสริมบทบาททาง
เศรษฐกิจในเวลาเดียวกนั นโยบายที่จะใหมี้การส่งเสริมการส่งออกนั้น ไดต้ั้งสมมติฐานว่ามาจากการ
น าเข้าสินคา้ทุนและการรับเทคโนโลยีใหม่ๆซ่ึงเป็นกระบวนการส าคญัที่ท  าให้มีการเติบโตอย่าง
รวดเร็ว และท าการสนับสนุนของการส่งออกโดยเฉพาะภาคอุตสาหกรรมได้ ซ่ึง Ronald Hsia 
(1975:119-144) และ Eddy Lee (1981) ไดมี้การจ าลองรูปแบบให้อยู่ในรูปของมูลค่าที่แทจ้ริง (real) 
ในการอธิบายแนวคิดดงักล่าวไวด้งัน้ี 

 

0 1 2 3 1tY a a I a X a Y         (2.1) 
 
โดยที่  Y GDP (ระดบัรายไดป้ระชาชาติ) 
  I  การลงทุนเบื้องตน้ 
  X  การส่งออก 
  1tY GDP  (ระดบัรายไดป้ระชาชาติ) ณ เวลาในอดีต 
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0 1 2 3 1tM b bY b X b M         (2.2) 
  M  การน าเขา้สินคา้ทุน 
    0 1 2 4 1tI c c c M c I         (2.3) 
 
โดยที่  1tI  การลงทุนเบื้องตน้ ณ เวลาในอดีต 
  

ให้  , ,Y M I  คือ  endogenous variables และ 1 1 1, , ,t t tY X M I   คือ  endogenous variables 
สมการทั้งหมดถือเป็นเง่ือนไขเดียวกนั โดยตั้งสมมุติวา่ 

 1. การลงทุนและการส่งออกก่อใหเ้กิดรายได ้
 2. รายไดจ้ากการส่งออกก่อใหเ้กิดการน าเขา้โดยเฉพาะสินคา้ทุน 

 3. ผลผลิตของสินคา้ทุนก่อใหเ้กิดการลงทุน 

ซ่ึงสมการขา้งตน้เป็นการยนืยนัวา่บทบาทของการส่งออกก่อใหเ้กิดรายได ้เม่ือมีรายไดก้็มีการ
น าเขา้สินคา้ทุน และส่งผลให้เกิดความเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจในที่สุด ซ่ึงสมการขา้งตน้เรียกว่า 
ทฤษฎีสนับสนุนการส่งออกเพื่อน าความเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ โดยเน้นการลงทุนเพื่อให้เกิดการ
ส่งออกและเม่ือมีการส่งออกจะก่อให้เกิดการลงทุนควบคู่กนั (the simultaneous-equation model of 
export-led growth in the “two-gap” theory)  

 
2.3  ทฤษฎีเศรษฐศาสตร์ที่เกี่ยวกับความสัมพันธ์ของการพัฒนาทางการเงินกับการเปิดประเทศ 

ในการศึกษาคร้ังน้ีไดท้  าการศึกษาความสัมพนัธ์ของการพฒันาทางการเงิน การเปิดประเทศ 
และการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศไทย โดยมีแนวคิดที่มีความเก่ียวขอ้งกบัความสัมพนัธ์
ของการเปิดประเทศกบัการพฒันาทางการเงิน คือ แนวคิดของ โรเบิร์ต มลัเดล (Robert Mundell) 

2.3.1 แนวคดิของโรเบิร์ต มัลเดล 
ตามแนวคิดของโรเบิร์ต มลัเดล (Robert Mundell) เศรษฐกิจของประเทศส่วนใหญ่ในโลกอาจ

มองได้ว่าเป็นระบบเศรษฐกิจขนาดเล็กแบบเปิด (small open economy) หมายความว่าเป็นระบบ
เศรษฐกิจที่มีการพึ่งพาการคา้ระหว่างประเทศมาก ท าให้ตอ้งมีนโยบายเสรีเร่ืองการไหลเขา้ออกของ
เงินทุน การไหลเขา้ออกของเงินทุนอยา่งรวดเร็วจะท าให้ประเทศเหล่าน้ีได้รับอิทธิพลจากความผนั
ผวนของเศรษฐกิจโลกมาก มัลเดล อธิบายว่า การไหลเขา้ออกของทุนได้อย่างเสรีจะท าให้อัตรา
ดอกเบี้ยที่แทจ้ริงภายในประเทศเหล่าน้ีวิ่งเขา้หาอตัราดอกเบี้ยที่แทจ้ริงของโลก เน่ืองจากเงินทุนขา้ม
ชาติจะวิง่ออกจากบริเวณที่มีอตัราดอกเบี้ยต  ่าไปสู่บริเวณที่มีอตัราดอกเบี้ยสูงเพือ่แสวงหาผลตอบแทน
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ท าให้อัตราดอกเบี้ ยทั่วโลกมีแนวโน้มที่จะวิ่งเขา้หากัน นอกจากน้ี มัลเดลยงัคน้พบด้วยว่า ภายใต้
ระบบอตัราแลกเปล่ียนแบบลอยตวัและการไหลเขา้ออกของเงินทุนอยา่งเสรี การใชน้โยบายการคลงั
เพือ่กระตุน้เศรษฐกิจจะใชไ้ม่ไดผ้ลเน่ืองจากเม่ือรัฐบาลกูเ้งินมาใชจ่้ายเพิม่ขึ้น ดอกเบี้ยในประเทศก็จะ
เพิม่ขึ้น ท  าใหมี้เงินทุนจากต่างประเทศไหลเขา้มามาก ค่าเงินก็จะแข็ง ท  าใหก้ารส่งออกแยล่ง เม่ือการ
ส่งออกแย่ลงก็จะไปหักล้างผลของการกระตุ้นเศรษฐกิจโดยรัฐบาล นโยบายการคลังจึงไม่มี
ประสิทธิภาพ ประเทศที่ใชร้ะบบอตัราแลกเปล่ียนแบบลอยตวัและมีการไหลเขา้ออกของเงินทุนได้
อยา่งเสรีจึงควรใช้นโยบายอตัราดอกเบี้ยเป็นเคร่ืองมือหลักในการกระตุน้เศรษฐกิจภายในประเทศ 
และใชน้โยบายการคลงัใหน้อ้ยที่สุด 

ดงันั้นจากแนวคิดของโรเบิร์ต มัลเดล จะเห็นว่าเม่ือมีการเปิดประเทศจะท าให้มีการคา้และ
เคล่ือนยา้ยเงินทุนจากต่างประเทศ ท าให้เกิดความตอ้งการเงินทุนจากต่างประเทศ โดยที่เงินทุนจะ
ไหลเขา้สู่ประเทศที่มีอตัราดอกเบี้ยสูงเพือ่แสวงหาผลก าไร ซ่ึงท าใหส้ถาบนัการเงินและตลาดเงินใน
ประเทศตอ้งมีการปรับปรุงประสิทธิภาพและพฒันาผลิตภณัฑใ์หม่ๆทางการเงิน เพื่อเป็นแรงดึงดูด
เงินทุนจากต่างประเทศใหเ้ขา้มาลงทุนภายในประเทศและเพือ่รองรับการคา้จากต่างประเทศ  

 
2.4 ทฤษฎีเศรษฐศาสตร์เกี่ยวกับวัฏจักรธุรกิจ 

ในการศึกษาคร้ังน้ีไดท้  าการศึกษาความสัมพนัธ์ของการพฒันาทางการเงิน การเปิดประเทศ 
และการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศไทย ในแต่ละสถานะเศรษฐกิจ โดยมีทฤษฎีที่มีความ
เก่ียวขอ้งกบัการบ่งบอกถึงสถานะเศรษฐกิจต่างๆ คือ ทฤษฎีวฏัจกัรธุรกิจ 

2.4.1 ทฤษฎีวัฎจักรธุรกิจ 
นักเศรษฐศาสตร์ได้นิยามความหมายทัว่ไปของวฏัจกัรเศรษฐกิจคือ การที่มีการเพิ่มลดของ

ปริมาณกิจกรรมทางเศรษฐกิจ ที่เกิดขึ้นเป็นปกติในช่วงเวลาหน่ึง ๆ ซ่ึงมีความไม่แน่นอนในการเพิ่ม
หรือลดของปริมาณของกิจกรรมทางเศรษฐกิจ และไม่มีความแน่นอนของระยะเวลาในแต่ละรอบ 
หรือวฏัจกัรหน่ึง ๆ ในการวดัวฏัจกัรธุรกิจนิยมเปรียบเทียบรายไดป้ระชาชาติกบัระยะเวลา ถ้าแสดง
โดยรูปภาพกราฟแกนตั้งคือรายไดป้ระชาชาติและแกนนอนคือระยะเวลาที่แสดงเป็นรายปีดงัภาพที่ 
2.1 ซ่ึงลกัษณะของวฏัจกัรธุรกิจแบ่งออกเป็น 4 ช่วงคือ ช่วงที่มีรายไดป้ระชาชาติ หรือ กิจกรรมทาง
เศรษฐกิจ ก าลงัลด เรียกวา่ ช่วงเศรษฐกิจถดถอย (Recession) เม่ือรายไดป้ระชาชาติ หรือกิจกรรมทาง
เศรษฐกิจ ลดจนถึงจุดต ่าสุด เรียกว่า ช่วงเศรษฐกิจตกต ่า (Trough) ถา้รายไดป้ระชาชาติ หรือกิจกรรม
ทางเศรษฐกิจก าลงัเพิ่ม เรียกว่า ช่วงเศรษฐกิจขยายตวั (Expansion) และถ้าระดับรายได้ประชาชาติ 
หรือปริมาณกิจกรรมทางเศรษฐกิจสูงสุด เรียกวา่ ช่วงเศรษฐกิจรุ่งเรือง (Peak) 
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ในช่วงระยะเศรษฐกิจถดถอยเป็นช่วงระยะเวลาที่รายไดป้ระชาชาติหรือปริมาณกิจกรรมทาง
เศรษฐกิจลดลง เน่ืองจากประชาชนลดการอุปโภค บริโภค เน่ืองจาก ในช่วงเศรษฐกิจรุ่งเรือง มีการ
บริโภคมากและผลิตสินคา้มากแต่ไม่เพียงพอกับความตอ้งการของผูบ้ริโภค รวมทั้งราคาปัจจยัการ
ผลิตที่เพิ่มขึ้น เน่ืองจากความมีจ ากดัหรือขาดแคลน ท าให้มีก าไรในกิจกรรมต่าง ๆ ลดลงส่งผลท าให้
ผูผ้ลิตรายยอ่ยค่อย ๆ เลิกกิจการหายไปจากตลาด และเหตุการณ์น้ีเกิดขึ้นต่อเน่ืองจนถึงระยะเศรษฐกิจ
ตกต ่า ระยะเศรษฐกิจตกต ่าพิจารณาจากระยะเวลาจากการเกิดเศรษฐกิจถดถอยตั้งแต่ 6 เดือนขึ้นไป
รวมทั้งตอ้งมีอตัราการวา่งงานมากกวา่ร้อยละ 15 ของแรงงานทั้งหมด 

 
 

 
 

 

 
 

 
 

 

 
ทีม่า : Andrew B. Abel, Ben Bernanke (2001) ภาพท่ี 8.1 หนา้ 276 

ภาพที่ 2.1 ตวัอยา่งวฏัจกัรธุรกิจ 

ในช่วงระยะเศรษฐกิจตกต ่านั้นจะด าเนินอยู่ในช่วงระยะเวลาหน่ึง หลังจากนั้นระดับรายได้
ประชาชาติและปริมาณกิจกรรมทางเศรษฐกิจต่าง ๆ จะเพิ่มขึ้น เพราะได้มีการแก้ปัญหาเศรษฐกิจ
ตกต ่า โดยการลดตน้ทุนในการผลิตดว้ยการคิดคน้ และใชเ้ทคโนโลยใีนการผลิตใหม่ ๆ ท าใหมี้ราคา
สินคา้ที่ถูกลง ประกอบกบัการที่ผูผ้ลิตมีจ านวนน้อยลง สินคา้และบริการมีน้อยกว่าความตอ้งการซ้ือ 
จึงท าใหมี้การลงทุนผลิตและมีการจา้งงานเพิม่ขึ้น เรียกช่วงน้ีวา่ เศรษฐกิจฟ้ืนตวั และเม่ือระดบัรายได้
ประชาชาติเพิ่มขึ้นอยา่งต่อเน่ืองจนถึงระดบัหน่ึง ซ่ึงเป็นจุดสูงสุดจะเรียกว่า เศรษฐกิจรุ่งเรือง เป็น
ระยะที่มีการจา้งงานเต็มที่ รวมทั้งมีการใชท้รัพยากรหรือปัจจยัผลิตอยา่งเต็มที่ และความตอ้งการใช้
จ่ายมวลรวมเพิ่มขึ้นมาก มีแนวโน้มจะเพิม่มากกวา่ความสามารถในการผลิตรวม เพราะอาจขาดปัจจยั
ผลิตบางชนิด ระดบัราคาสินคา้และบริการจึงเพิม่สูงขึ้นและอตัราเงินเฟ้อเพิม่สูงขึ้น 
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การสังเกตลกัษณะวฏัจกัรธุรกิจว่าอยูใ่นช่วงใดนั้น สามารถสังเกตไดง่้าย ๆ จากตวัช้ีวดัต่าง ๆ 
ดงัต่อไปน้ีคือ ปริมาณของธุรกิจอสงัหาริมทรัพย ์หรือการก่อสร้างอาคารบา้นและส านกังาน ปริมาณ
สินคา้คงคลงั ดชันีราคาหลกัทรัพย ์ปริมาณเงินหมุนเวียนในระบบเศรษฐกิจ ปริมาณเงินสินเช่ือของ
ธนาคารพาณิชย ์และอตัราการวา่งงาน เป็นตน้   

 
2.5 ทฤษฎีการวิเคราะห์ทางเศรษฐมิติ (Econometric Theory) 

ในการศึกษาน้ีไดอ้ธิบายทฤษฎีทางเศรษฐมิติที่มีความเก่ียวขอ้งกบัการทดสอบความสัมพนัธ์
ของตวัแปรที่ศึกษา ประกอบดว้ย 3 ส่วน คือ การทดสอบความน่ิงของขอ้มูล (Unit Root Test) การ
เลือกความล่าชา้ที่เหมาะสมจากแบบจ าลอง VAR  และการประมาณค่าดว้ยแบบจ าลอง LSTVAR  

2.5.1 การทดสอบความน่ิงของข้อมูล (Unit Root Test) 

การทดสอบความน่ิงของขอ้มูล (Unit Root) เป็นการทดสอบตวัแปรในระบบสมการวา่ขอ้มูลมี
ลกัษณะน่ิงหรือไม่น่ิง ในการวเิคราะห์ขอ้มูลที่เป็นอนุกรมเวลานั้น ขอ้มูลจะตอ้งมีลกัษณะน่ิงเน่ืองจาก
ขอ้มูลอนุกรมเวลานั้นมาจากกระบวนการเชิงสุ่ม (Random Process) การน าขอ้มูลอนุกรมเวลาไปใช้
โดยไม่ไดท้  าการตรวจสอบว่าขอ้มูลนั้นมีลกัษณะน่ิง ค่าสถิติที่เกิดขึ้นจะมีการแจกแจงไม่มาตรฐาน
(Non-standard Distribution) จะท าให้การน าไปใช้เปรียบเทียบกับค่าในตารางมาตรฐานไม่ถูกตอ้ง 
เน่ืองจากค่าต่างๆ นั้น มีสมมติฐานวา่ขอ้มูลนั้นมีการแจกแจงมาตรฐาน(Standard Distribution) ท าให้
น าไปสู่การลงความเห็นที่ผิดพลาดและความสัมพนัธ์ที่ไม่แน่นอน (Spurious Regression) กล่าวคือ 

2R  มีค่าสูงมาก และไดค้่าสถิติ t-test มีนยัส าคญั หรือสูงเกินความเป็นจริง 

ข้อมูลอนุกรมเวลาที่ มีลักษณะน่ิง (Stationary) คือ  ข้อมูลที่ค่ าเฉล่ียและความแปรปรวนของ
กระบวนการเชิงสุ่มนั้นมีค่าคงที่เม่ือเวลามีการเปล่ียนแปลงไป และค่าความแปรปรวนระหว่างสอง
คาบเวลาขึ้ นอยู่กับความล่าช้า (Lag) ระหว่างคาบเวลาเวลาทั้ งสอง โดยสามารถเขียนได้ ดังน้ี                                                       
(ทรงศกัด์ิ ศรีบุญจิตต,์ 2547)                    

ค่าเฉล่ีย (Mean) :  tE X   
ความแปรปรวน (Variance) :     2

t tV X E X       
ความแปรปรวนร่วม (Covariance) :     ,t t k t t k kCOV X X E X X           

โดยที่ tX แทนขอ้มูลอนุกรมเวลาซ่ึงเป็นกระบวนการเชิงสุ่ม 

การทดสอบวา่ขอ้มูลที่ไดน้ ามาศึกษานั้นวา่มีความน่ิงหรือไม่ สามารถท าการทดสอบ Unit Root 
ไดโ้ดยการใชก้ารทดสอบ ADF (Augmented Dickey-Fuller Test) 
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วิธี ADF (Augmented Dickey-Fuller Test) 

จากสมม ติฐาน เบื้ อ งต้น เช่น เดี ยวกับการทดสอบ  Dickey-Fuller (DF) มี ก ารก าหนด
ความสมัพนัธด์งัน้ี (Dickey and Fuller, 1981)  
 
กรณีที่ตวัแปรมีค่าไม่คงที่   1t t tX X        (2.4) 
 
โดยก าหนดสมมติฐานคือ   0 : 1H     

   1 : 1H     
 
ถา้ยอมรับ 0 : 1H    แสดงวา่ขอ้มูลมีลกัษณะไม่น่ิง 
แต่ถา้ปฎิเสธ 0 : 1H    หรือยอมรับ 1 : 1H    แสดงวา่ขอ้มูลนั้นมีลกัษณะน่ิง 

นอกจากน้ีการทดสอบยงัสามารถแปลงสมการไดด้งัน้ี คือ 
 

1t t tX X      (None)    (2.5) 

1t t tX X        (Intercept)   (2.6) 

1t t tX T X         (Intercept and Trend)  (2.7) 
 
สมมติฐานการทดสอบ Dickey-Fuller (DF) มีดงัน้ี 
 

   0 : 0H    
   1 : 0H    
 

ถา้ยอมรับ 0 : 0H   แสดงวา่ขอ้มูลมีลกัษณะไม่น่ิง 
แต่ถา้ปฎิเสธ 0 : 0H   หรือ ยอมรับ 1 : 0H    แสดงวา่ขอ้มูลมีลกัษณะน่ิง และจากวิธี 

Dickey-Fuller Test จะไม่สามารถน ามาใช้ได้อย่างถูกต้อง หากแบบทดลองที่ใช้ในการทดสอบมี
ปัญหา Autocorrelation ดงันั้น จึงไดมี้การเพิม่ขบวนการถดถอยในตวัเอง (Autoregressive Processes) 
ซ่ึงเรียกวา่การทดสอบ ADF (Augmented Dickey-Fuller Test) โดยมีสมการดงัน้ี  

 
  

1 1t t i t i ti
X X X


   

        (None)   (2.8) 
  1 1t t i t i ti

X X X


    
        (Intercept)  (2.9) 
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  1 1t t i t i ti
X T X X


     

        (Intercept and Trend) (2.10) 

การทดสอบจะพิจารณาค่า    โดยเปรียบเทียบค่าสถิติ t (t-statistic) ที่ค  านวณได้กับค่าที่
เหมาะสมจากตาราง Augmented Dickey Fuller ซ่ึงมีสมมติฐานการทดสอบเช่นเดียวกับวิธี Dickey-
Fuller Test ซ่ึงวิธีการทดสอบ Unit Root ของ Augmented Dickey Fuller (ADF) Test เหมาะส าหรับ
แบบจ าลองที่มีปัญหาอตัสหสมัพนัธ์ (Serial Correlation) แต่ไม่มีปัญหาความแปรปรวนที่แตกต่างกนั 
(Heteroscedasticity) 

2.5.2 แบบจ าลอง Vector Autoregressive Model (VAR) 

แบบจ าลอง VAR เป็นวธีิที่พฒันาโดย Christopher Sims (1980) ทีไ่ม่เห็นดว้ยกบัวธีิการก าหนด
แบบจ าลอง Structural Simultaneous Macroeconometric ที่บงัคบัใชข้อ้ก าจดัในการสร้างแบบจ าลอง
โดยก าหนดค่าสัมประสิทธ์ิของบางตวัแปรเท่ากับศูนย ์และก าหนดความแตกต่างระหว่างตวัแปร 
Endogenous และตวัแปร Exogenous ในขณะที่แบบจ าลอง VAR เป็นแบบจ าลองทางเศรษฐมิติที่ใช้
ศึกษาความสมัพนัธร์ะหวา่งตวัแปร โดยไม่ทราบรูปแบบความสมัพนัธข์องตวัแปรมาก่อน โดยที่จะใช้
ขอ้มูลในอดีตของตวัแปรเหล่านั้ นมาหาความสัมพนัธ์กัน ซ่ึงในแบบจ าลอง VAR จะมีเทคนิคที่
ก  าหนดตัวแปรทุกตัวเป็นตัวแปรภายใน (Endogenous Variable) เพื่อหลีกเล่ียงปัญหาการช้ีชัด 
(Identification) ของแบบจ าลองทางเศรษฐกิจมหภาคในการระบุความสัมพนัธ์ระหว่างตวัแปรอิสระ
และตวัแปรตาม ซ่ึงแต่ละตวัแปรภายในจะถูกอธิบายโดยค่าล่าหรือค่าล่าหลงั (Lagged Values) หรือค่า
ในอดีต (Past Values) ของตัวแปรภายในนั้ น และค่าล่าของตัวแปรภายในอ่ืนๆ (All Endogenous 
Variable) ในแบบจ าลอง 

โดยการสร้างแบบจ าลอง VAR ในรูปแบบของ Structural Form ที่เป็น First Order VAR ได้
ดงัน้ี 

สมมติระบบสมการอย่างง่ายที่จะมีตัวแปรสองตัวเป็นเซตของ tx และ  tz โดยที่  tx  มี
ความสัมพนัธ์กบัตวัแปร tz ทั้งในเทอมปัจจุบนัและอดีต ส่วนสมการ tz ก็มีความสมัพนัธก์บั tx ทั้งใน
เทอมปัจจุบนัและอดีต 

10 12 11 1 12 1t t t t xtx b b z x z              (2.11) 

20 21 21 1 22 1t t t t ztz b b x x z            (2.12) 

1. tx และ tz จะมีลกัษณะน่ิง (Stationary) 
2. xt และ zt คือ White Noise Disturbance ที่มีส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐาน (Standard Deviation) 

เท่ากบั x และ z ตามล าดบั 
3.  xt และ zt ไม่มีความสมัพนัธก์นั 
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จากสมการ (2.11) และ (2.12) เรียกว่า Structural VAR หรือ Primitive System แสดงให้เห็นว่า 
ค่าของ xt และ zt เป็นค่าที่แสดงถึงความผนัแปร (Shocks) หรือ Pure Innovations ของ tx และ tz

ตามล าดบั และตราบใดที่ค่าของ 12b และ 21b มีค่าไม่เท่ากบั 0 แสดงวา่ค่าของ Shocks ของตวัแปรใดตวั
แปรหน่ึง ส่งผลกระทบทางออ้มกบัตวัแปรอีกตวัหน่ึงหรือเรียกวา่ Indirect Effect ซ่ึงจะสามารถเขียน
ใหอ้ยูใ่นรูปของเมตริกซ์ไดด้งัน้ี  

 
10 112 11 12

20 121 21 22

1

1

t t xt

t t zt

x b xb

z b zb

 

 





          
            

          

 

หรือ        
 0 1 1t t tBy y      

 

โดยที่ 12

21

1

1

b
B

b

 
  
 

  t

t

t

x
y

z

 
  
 

  10

0

20

b

b

 
   

 

  

 11 12

1

21 22

 

 

 
   

 

  xt

t

zt






 
  
 

 

 
ดงันั้น เราสามารถเขียนแบบจ าลอง Primitive VAR ที่มีตวัแปร Endogenous ทั้งหมด n ตวัได้

ดงัต่อไปน้ี 

1 0

0

p

t i t i t

i

By y  



    
 
 

 
โดยที่ ty  คือ เวกเตอร์ตวัแปร Endogenous ขนาด 1n  
 B  คือ เมตริกซ์สมัประสิทธ์ิของตวัแปร Endogenous ในเวลาปัจจุบนั 
 0  คือ เวกเตอร์ค่าคงที่ ขนาด 1n  
 i  คือ เมตริกซ์สมัประสิทธ์ิของตวัแปรEndogenous ในเวลาอดีต  t iy 

ที่ 
มีขนาด n n  

 t  คือ เวกเตอร์ของ Disturbance Term โดยมีคุณสมบตัิ White Noise  
ขนาด 1n  

 
จากแบบจ าลอง Primitive VAR ดงักล่าวยงัไม่สามารถน ามาประมาณค่าในแบบก าลงัสองน้อย

ที่ สุ ดได้ เน่ื อ งจาก มีผลกระทบระหว่างตัวแปร Endogenous  ty ด้วยกันใน เวลาเดี ยวกัน 
(Contemporaneous Effect) ท  าให้ตัวแปรอิสระในแต่ละสมการมีความสัมพันธ์กับตัวรบกวน
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(Disturbance Term) ในสมการนั้ น ดังนั้ นการประมาณค่าโดยใช้วิธี OLS จะท าให้ค่าประมาณของ
สัมประสิทธ์ิมีลักษณะเป็น Biased และ Inconsistent ดังนั้ น ต้องท าการปรับเปล่ียนแบบจ าลอง 
Primitive VAR ใหอ้ยูใ่นรูป Reduce From โดยการคูณ 1B  เขา้ไปในแบบจ าลอง จะไดส้มการดงัน้ี 

 

0 1 1t t ty A A y e                    (2.13a) 
หรือ กรณีที่มี n ตวัแปร 

0

1

p

t i t i t

i

y A A y e



                     (2.13b) 

โดยที่   1

0 0A B    1

i iA B    1

t te B   
 
และให้ iA  เป็นเวกเตอร์  iA L ที่ถูกก าหนดจากค่าในอดีต (Lagged Values) ของตวัมนัเอง 

และตวัแปร Endogenous ตวัอ่ืน 

แบบจ าลอง VAR ถือเป็นรูปแบบหน่ึงของการลดรูปสมการท าให้ไม่เกิดปัญหาความสัมพนัธ์
ร่วมระหว่างค่าคลาดเคล่ือนของตวัแปรในแบบจ าลอง และสามารถแสดงการเคล่ือนไหวเชิงพลวติั
ของตัวแปรที่ศึกษาได้ โดยแบบจ าลองVARไม่จ าเป็นต้องทราบโครงสร้างที่ แท้จริง ดังนั้ น 
แบบจ าลอง VAR จงัไม่มีปัญหาในการแยกตวัแปรภายนอก (Exogenous Variable) และตวัแปรภายใน 
(Endogenous Variable) เน่ืองจากเป็นสมการที่ก  าหนดให้ตวัแปรทุกตวัเป็นตวัแปรภายใน และสมการ
เหล่าน้ีจะรวมตวัแปรในอดีต (Lagged Values) ของตวัแปรภายในเขา้ไวทุ้กสมการดว้ย จึงท าให้ทุก
สมการมีคุณสมบติัช้ีชดัและสามารถท าการประมาณค่าดว้ยวธีิก าลงัสองนอ้ยสุดได ้

ถ้าพิจารณาด้านเงื่อนไขความมีเสถียรภาพ (Stability Condition) เราจะใช้ Lag Operators ใน
การเขียนแบบจ าลองVARในสมการ 2.13b สามารถน ามาเขียนในรูปเมตริกซ์ไดด้งัน้ี 

 
   

   

1 10 11 1 1 1

1

0 1 2

t n t i tp

i

nt n n nn nt i t

y A A L A L y e

y A A L A L y e







        
        

          
                

   (2.14) 

โดยที่  ijA L  คือ The Polynomials in Lag Operator L 

สมการที่ (2.14) แสดงให้เห็นว่า ค่าของตวัแปร Endogenous ตวัหน่ึงจะถูกก าหนดค่าในอดีต
(Lagged Values) จากทั้งตวัของมนัเองและตวัแปรอ่ืน ดงันั้นการก าหนดในจ านวน Lag ที่มากขึ้น จะ
ท าให้ความสามารถในการอธิบายพฤติกรรมเชิงพลวตัรของแบบจ าลอง VAR ในรูปของ Reduce 
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From สูงขึ้น แต่ในขณะเดียวกนั Degree of Freedom จะลดลง เน่ืองจากค่าสัมประสิทธ์ิที่ถูกประมาณ
ค่าจะสูงขึ้น ท าใหผ้ลการประมาณมีความน่าเช่ือถือลดลง (นภาพร แซ่เตียว, 2550) 

การเลือกระดับ Lag ที่เหมาะสม 

การเลือกจ านวน Lag ที่เหมาะสมส าหรับกระบวนการ Autoregressive  หรือ Moving-Average 
สามารถพจิารณาได ้ดงัต่อไปน้ี (ศิรินภา ศรีมณี, 2551) 

1. วิธี Likelihood Ratio Test (LR) 

 
1

ln 2
2

AT
LL K K

    
      
    

   (2.15) 

โดยที่ T  คือ   จ  านวนตวัอยา่ง 
  K  คือ   จ  านวนของสมการ 
  A

  คือ    Maximum Likelihood Estimate ของ  t tE u u  
  tu  คือ   เวคเตอร์ของตวัรบกวนขนาด 1K   
  

เน่ืองจากวา่ 
1

ln ln
A A

 
    

 
 ดงันั้น เขียนสมการ Likelihood ใหม่ไดเ้ป็น 

 ln 2
2

AT
LL K K

   
        

    
   (2.16) 

  
จากสมการถ้า LR(j) คือ ค่าของ Lag Likelihood ที่  j Lag ดังนั้ น LR Statistic ส าหรับ Lag 

ล าดบัที่ j คือ 
      2LR j LL j LL j i      (2.17) 

  
โดยทดสอบ 0H j i   

   1H j  

การหาจ านวน Lag ที่เหมาะสมนั้น ขั้นแรก ตอ้งประมาณการค่าแบบจ าลองโดยใชจ้  านวน 
Lag สูงสุดที่เป็นไปได ้ซ่ึงจ านวน Lag ที่สูงสุดนั้นจะพิจารณาค่า Degree of Freedom โดยถา้มี Degree 
of Freedom มากจะส่งผลใหมี้จ านวน Lag ที่สูงสุดตามไปดว้ย โดยตั้งสมมติฐานหลกัวา่จ  านวน Lag ที่
ต  ่ากวา่เป็นจ านวน Lag ที่เหมาะสมโดยพจิารณาจากค่าสถิติ LR กบัค่าวิกฤติหารค่าสถิติ LR ที่ค  านวณ
ไดมี้ค่าต  ่ากวา่ค่าวกิฤติ อยา่งมีนยัส าคญั หรือยอมรับสมมติฐานหลบั  ( 0 :H จ านวน Lag ที่ต  ่ากว่าเป็น
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จ านวน Lag ที่เหมาะสม) ก็จะท าการทดสอบเลือกจ านวน Lag ถดัไปจนกระทัง่ค่าสถิติ LR ที่ค  านวณ
ไดมี้ค่ามากกวา่ค่าวกิฤติอยา่งมีนยัส าคญัหรือ ปฏิเสธสมมติฐานหลกั  0H ดงันั้นจ านวน Lag ที่ไดก้็คือ 
จ  านวน Lag ที่เหมาะสม 

2. วิธี Akaike Information Criterion (AIC) 

 
22

ln u

pK
AIC

T
       (2.18) 

 โดยที่ p  คือ  จ  านวนLag 
  T  คือ   จ  านวนตวัอยา่ง 
  K  คือ   จ  านวนของสมการ 
  u  คือ   ความแปรปรวนของค่าคลาดเคล่ือนเชิงสุ่ม (Covariance Matrix) 
  

u  คือ   Determinant ของ u  
โดยเกณฑใ์นการเลือก Lag ที่เหมาะสม คือ เลือก Lag ที่ใหค้่า AIC ต ่าที่สุด 

2.5.3 แบบจ าลอง Smooth Transition Vector Autoregressive (STVAR) Model 

ตวัแบบจ าลอง STVAR ถูกพฒันาโดย Teräsvirta and Anderson (1992) ซ่ึงแบบจ าลอง STVAR 
ถูกพฒันามาจากแบบจ าลอง VAR ที่เป็นตวัแบบจ าลองพื้นฐาน โดยแบบจ าลอง STVAR จะมีการ
เปล่ียนแปลงของตวัแปรในลักษณะที่ค่อยขา้งราบเรียบ (smooth) เม่ือมีการเปล่ียนแปลงโครงสร้าง
เศรษฐกิจหรือมีการเคล่ือนจากสถานะ (regime) หน่ึงไปยงัอีกสถานะ (regime) หน่ึง ในจุดน้ี
แบบจ าลอง STVAR จะปรับจุดดอ้ยของแบบจ าลอง Markov-Switching ซ่ึงในที่น้ีไม่ไดห้มายความว่า
แบบจ าลอง STVAR กบั แบบจ าลอง Markov-Switching เป็นตวัแบบจ าลองที่มีลกัษณะคลา้ยกนั นั่น
คือ แบบจ าลอง STVAR จะมีการเปล่ียนแปลงระหว่าง regime เป็นไปอยา่งรวดเร็วในลักษณะที่เป็น 
determination ขึ้นกบักลไกที่นักวจิยัก าหนด ส าหรับการเปล่ียนแปลงของโอกาสความน่าจะเป็นที่จะ
ใช้ regime ใด (เรียกว่าตัวแบบจ าลอง TAR) ส าหรับการเปล่ียนแปลงของ regime ในแบบจ าลอง 
Markov-Switching นั้นเป็นเร่ืองของการเกิดขึ้นจริงของตวัแปรบ่งช้ี (state variable) วา่ ตวัแปรบ่งช้ีจะ
อยูใ่นสถานะใด (Teräsvirta and Anderson ,1992) และสมการของแบบจ าลอง STVAR จะมีรูปแบบ
สมการดงัน้ี 

  1 2

0 0

1 1

; ,
p p

t i t i i t i t t

i i

y A y A y G s     

 

 
     

 
              (2.19) 

โดยที่ 

 ty   คือ  1 1 2 ...t t t mty x x x   เวกเตอร์ตวัแปร m ตวัแปรที่ก  าลงัพจิารณา  
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      ณ เวลาที่ t ; t = 1, 2, … ,T 

 0A   คือ  1 2 ... mA A A
 เวกเตอร์ของจุดตดัแกน (Intercept) ของ regime  

      ที ่1 และ 2 

 i   คือ 
11 1

1

i i

m

i i

m mm

 

 

 
 
 
 
 

 เมตริกซ์ของสมัประสิทธ์ิของ regime ที่ i ; i = 1, 2 

 t   คือ  1 2 ...t t mt     เวคเตอร์ค่าความคลาดเคล่ือนที่มีการกระจายแบบ iid 

 ; ,tG s    คือ ฟังก์ชนัการเปล่ียนแปลง (Transition Function); เป็นฟังก์ชนัต่อเน่ือง มี
ค่าอยูร่ะหวา่ง 0 ถึง 1  

ts  คือ ตวัแปรบ่งช้ี (Transition Variable) เป็นตวัแปรที่ช้ีว่าในแต่ละจุดเวลา t 
จะปรับตวัอยูใ่น regimeใดเพือ่ดูความสัมพนัธ์ของตวัแปรที่ก  าลงัศึกษา โดย
ตัวแปรบ่งช้ีอาจจะเป็นค่าในอดีตของตัวแปรที่ศึกษา   ; 0t t is y i   
หรือตวัแปรภายนอก  t ts z  

  คือ  พารามิ เตอร์ในฟังก์ชันการเปล่ียนแปลง   ช้ี ถึงความเร็วในการ
เปล่ียนแปลงจากสถานะหน่ึงไปอีกสถานะหน่ึง 

  คือ พารามิเตอร์ในฟังก์ชันการเปล่ียนแปลง เป็นค่าอ้างอิงที่ใช้ในการ
เปล่ียนแปลงสถานะ 

พจิารณาสมการที่ (2.19) ตวัแบบจ าลอง STVAR มีลกัษณะคลา้ยกบัตวัแบบจ าลอง VAR โดยที่ 
แบบจ าลอง VAR สามารถวเิคราะห์ความสมัพนัธข์องตวัแปรที่ศึกษาได้เพยีงโครงสร้างเดียว แต่ในตวั
แบบจ าลอง STVAR สามารถวิเคราะห์ความสัมพนัธ์ของตัวแปรที่ศึกษาได้ 2 โครงสร้างโดยการ
เคล่ือนที่ของตวัแปรทางซา้ยจะไดรั้บผลจากโครงสร้างสมการที่ 1 และสมการที่ 2 ขนาดความสมัพนัธ์
ขึ้นกับฟังก์ชัน  ; ,tG s   โดยฟังก์ชัน  ; ,tG s   มีโครงสร้างระหว่าง 0 ถึง 1 ดังนั้ น สามารถ
พจิารณาไดว้่า  ; ,tG s   เป็นน ้ าหนักที่ใชใ้น regime ที่ 2 โดยน ้ าหนักสามารถเปล่ียนแปลงไดต้าม
กลุ่มตวัแปรและลกัษณะของสมการ นอกจากน้ี ถา้ฟังก์ชนั  ; ,tG s   มีค่าเป็น 0 หรือ 1 อยา่งถาวร
แล้วแบบจ าลอง STVAR จะลดรูปเป็นตวัแบบจ าลอง VAR อย่างถาวร แต่ถ้าหากก าหนดฟังก์ชัน 
 ; ,tG s   ให้มีค่าเฉพาะ 0 หรือ 1 แบบจ าลอง STVAR จะมีรูปลักษณะเป็น Switch ระหว่าง

โครงสร้างสมการที่  1 และสมการที่  2 และเรียกแบบจ าลองดังกล่าวว่า TVAR (Teräsvirta and 
Anderson ,1992) และฟังก์ชนั  ; ,tG s   เป็นฟังก์ชนัที่แสดงถึงรูปแบบพฤติกรรมของน ้ าหนักใน
แบบจ าลอง  STVAR อีกด้วย ดังนั้น ฟังก์ชนั  ; ,tG s   ที่ใช้ในแบบจ าลอง STVAR เป็นฟังก์ชัน 
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Logistic ซ่ึงมีรูปสมการดังสมการที่ (2.20) ดังนั้ น แบบจ าลอง STVAR ที่ใช้ฟังก์ชัน Logistic เป็น
ฟังกช์นัการเปล่ียนแปลง เรียกวา่ ตวัแบบจ าลอง LSTVAR  

 

 
 

1
; , ; 0

1 exp

t

t

t

s

G s
s

  
 



 
   

  
  

    (2.20)  

โดยที่ 
ts

    ส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานของตวัแปรบ่งช้ี 
 
พิจารณาสมการที่  (2.20) ฟังก์ชัน Logistic แสดงถึงรูปแบบการตอบสนองของฟังก์ชัน

 ; ,tG s   ที่มี ต่อการเปล่ียนแปลงของตัวแปรบ่งช้ี  ts ในลักษณะที่แตกต่างกัน ระหว่างเม่ือ
 ts  และ  ts   ซ่ึงจะเรียกการเคล่ือนไหวน้ีว่า การเคล่ือนไหวแบบ asymmetric ส่วน
ค่าพารามิเตอร์  จะมีค่าอยูร่ะหว่าง 0 ถึง infinity  ถ้าหากค่าพารามิเตอร์ 0  ท าให้ฟังก์ชันการ

เปล่ียนแปลง  
1

; ,
2

tG s     แบบจ าลอง LSTVAR จะเปล่ียนรูปเป็นแบบจ าลองเชิงเส้นตรง นั่นคือ 

แบบจ าลอง VAR แต่ถ้าค่าพารามิเตอร์   เข้าใกล้ infinity     จะท าให้ตัวแปรบ่งช้ีมีการ
เปล่ียนแปลงเพียงเล็กน้อย และมีการเคล่ือนไหวจาก regimes หน่ึงไปยงัอีก regime หน่ึงเป็นไปอยา่ง
รวดเร็ว ลักษณะดังกล่าวท าให้ตวัแบบจ าลอง LSTVAR เปล่ียนรูปเป็นตวัแบบจ าลอง TAR (Two-
Regime Threshold Autoregressive Model) และภาพที่ 2.2 แสดงให้เห็นถึงความแตกต่างของฟังก์ชัน 
Logistic ที่มีค่าพารามิเตอร์   เดียวกัน (Threshold ) แต่ค่าพารามิเตอร์   ต่างกัน(Teräsvirta and 
Anderson ,1992) 

 

 
  
 
 
 
 
 
 
 

ทีม่า : Teräsvirta and Anderson ,1992 

ภาพที่ 2.2 ลกัษณะ Logistic Function 
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การก าหนดค่าพารามิเตอร์ในแบบจ าลอง STVAR 

ในการหาค่าของพารามิ เตอ ร์ของแบบจ าลอง Smooth Transition Vector Autoregressive 
(STVAR) Model นั้ นก่อนอ่ืนจะต้องทดสอบความเป็นเชิงเส้นก่อน เน่ืองจากแบบจ าลอง Smooth 
Transition Autoregressive (STVAR) Model เป็นแบบจ าลองที่หาความสัมพันธ์ของตัวแปรที่ มี
ความสมัพนัธแ์บบไม่เชิงเสน้ ดงันั้นก่อนที่จะก าหนดค่าพารามิเตอร์ในแบบจ าลอง STVAR จะตอ้งท า
การทดสอบความเป็นเชิงเสน้ก่อน  

1. การทดสอบความเป็นเชิงเส้น (Linearity Test) 

ก าหนดให้ค่าพารามิเตอร์ 0  ท าให้ฟังก์ชัน  
1

; ,
2

tG s     ในทุกจุดของเวลา t 

ส่งผลใหต้วัแบบจ าลอง STVAR ไม่มีการเปล่ียนแปลงระหวา่งสถานะ (regimes) ท าให้สามารถจดัรูป
ใหเ้ป็นแบบจ าลอง VAR ได ้และจากแนวคิดดงักล่าว Teräsvirta (1994) ไดเ้สนอวธีิการทดสอบความ
เป็นเชิงเส้นตรง โดยการใชก้ารประมาณค่าอนุกรมเทยเ์ลอร์อนัดบั 3 (Taylor Series Approximation) 
ประมาณค่าฟังก์ชัน  ; ,tG s   รอบๆค่า 0  ในสมการที่ (2.19) ส่งผลให้เกิดความสัมพนัธ์
ระหว่างชุดตวัแปรตน้กบัค่าในอดีตของชุดตวัแปรตน้และผลคูณแบบ cross product ดงัแสดงให้เห็น
ในสมการที่ (2.21)  (Teräsvirta and Anderson ,1992) 

 
0 0 1 1 2 2 3 3

1 1 1 1

P P P P

t t j t j j t j j t j j t j t

j j j j

y     

   

               (2.21) 

โดยที่  

ty  คือ  1 1 .....t t mty x x  เวกเตอร์ตวัแปร m ตวัแปรที่ก  าลงัพจิารณา 

t  คือ  1 1 2 .....t t t mt      เวคเตอร์ของจุดตดัแกน ( Intercept) 

i

j  คือ
11 12 1

21 22 2

1 2

i i i

m

i i i

m

i i i

m m mm

  

  

  

 
 
 
 
 
  

  

      เมตริกซ์ของผลคูณแบบ cross productโดยที่ i

jk คือ สมัประสิทธ์ิของ
,

i

k t j
 

 
,

i

k t j
 คือ  1 2 .....i i i

t j t j t j t j mt j t jy s y s y s     

  

 t  คือ  1 2t t mte e e  เวคเตอร์ค่าความคลาดเคล่ือน 
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สมการที่ (2.21)  แสดงให้เห็นถึง ความสัมพนัธ์ระหว่างชุดตวัแปรตน้และชุดขอ้มูลที่
สังเกตจะมีความสัมพนัธ์เชิงเส้นตรงกบัค่าพารามิเตอร์ (Linear in Parameters) แต่ไม่เป็นเชิงเส้นตรง
กับข้อมูล ดังนั้ นค่าพารามิ เตอร์ในสมการที่  (2.21) จึงมีความหมาย กล่าวคือ  ถ้าเมตริกซ์ของ
พารามิเตอร์ 1 2 3, ,j j j   บางตวัไม่เป็น 0 แสดงว่าชุดตวัแปรตน้และชุดขอ้มูลมีความสัมพนัธ์ไม่เป็น
เชิงเส้นตรง ดงันั้นจึงตอ้งท าการทดสอบความสัมพนัธ์ระหว่างชุดตวัแปรก่อนว่ามีความสัมพนัธ์เชิง
เสน้ตรงหรือไม่ โดยใชว้ธีิการทดสอบ Likelihood ratio tests 
 
สมมติฐานในการทดสอบ คือ 
   

1 2 3

0 : 0H         ( ty มีลกัษณะ Linear)  
   1 : 0iH      ( ty มีลกัษณะ Nonlinear) 

ค่าสถิติการทดสอบดว้ยวธีิ Likelihood ratio tests คือ 

 

   1 02 log logLR SSR SSR    
 

 

 เม่ือ 0SSR   คือ ผลรวมของ residuals ก าลงัสองภายใต้ 0H     

1SSR   คือ ผลรวมของ residuals ก าลงัสองภายใต้ 1H  

ถา้ผลการทดสอบปฏิเสธสมมติฐานหลกั  0H แสดงว่าขอ้มูลที่ตอ้งการศึกษามีลกัษณะ
เป็นแบบไม่เป็นเชิงเสน้ ในทางกลบักนัถา้ผลการทดสอบยอมรับสมมุติฐานหลกั  0H แสดงวา่ขอ้มูลที่
ตอ้งศึกษามีลกัษณะเป็นแบบเชิงเสน้ 
 

2. การหาค่าพารามิ เตอร์  Smooth Value และ Threshold Value ด้วยวิธี  Maximum 
Likelihood Estimation  

เม่ือทราบวา่แบบจ าลอง STVAR มีการพฤติกรรมการเคล่ือนไหวแบบไม่เชิงเส้น ท าให้
เห็นถึงรูปแบบสถานะที่แตกต่างกนัออกไป และในขั้นตอนต่อไปจะท าการประมาณค่าพารามิเตอร์   
(Smooth Value) และ  ( Threshold Value) ของแบบจ าลอง STVAR โดยวิธี Maximum Likelihood 
Estimation (Teräsvirta and Yang ,2014) ซ่ึงในการประมาณค่าภาวะความน่าจะเป็นสูงสุดนั้น ขั้นแรก
จ าเป็นตอ้งระบุฟังก์ชนัความหนาแน่นแบบมีเง่ือนไขหลายตวัแปร (Multivariate conditional density 
function) ก่อน ส าหรับฟังก์ชัน่ความหนาแน่นแบบมีเง่ือนไขหลายตวัแปรของแบบจ าลอง LSTVAR 
นัน่คือ 
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         
1

1
222 exp 1/ 2

p

t t t t t t tf y y x y x   
           (2.22) 

 
จากสมการขา้งตน้จะเห็นว่าประกอบไปด้วยค่าที่หลากหลายของตวัแปรคือ ty  และ

น ามาท างานร่วมกบัลอการิทึม (logarithm) เพื่อที่ในทางปฏิบติัสามารถที่จะท าการประมาณค่าภาวะ
ความน่าจะเป็นสูงสุดให้เป็นไปไดอ้ยา่งง่าย ดงันั้นค่า   จะมีหลากหลายโดยเรียกฟังก์ชัน่น้ีว่า log-
likelihood ของ LSTVAR นัน่คือ 

 
     

     1

1

log / 2 log 2 / 2 log

1/ 2
T

t t t t t t

i

L Tp T

y x y x

 

 



   

      
  (2.23) 

 
โดยที่    คือ , ,   เซตของพารามิเตอร์ที่ประมาณค่า  

  คือ Smooth Value  

  คือ Threshold Value 

  คือ  1 2,i i  เมตริกซ์ของสมัประสิทธ์ิของ regime ที่ 1 และ 2  

ty  คือ  1 2 ...t t mty y y  เวกเตอร์ตวัแปร m ตวัแปรที่ก  าลงัพจิารณา ณ เวลาที่ t 

tx  คือ  1 ,...,t i mt iy y 
 เวกเตอร์ตวัแปร m ตวัแปรที่ก  าลงัพจิารณา ณ เวลาที่ t-i  

t  คือ   1, ; ,tG s    เวอเตอร์ของ Transition function 

 . . 0,t i i d    มี ก ารกระจายแบบ อิส ระและ เป็ น เอกลักษ ณ์  Independent and 
identically  

distributed (i.i.d) โดยเป็นการกระจายแบบปกติ โดยที่   มีค่าเป็นบวก 

การประมาณค่าพารามิเตอร์ด้วยวิธีน้ี เป็นการหาค่าของเซตพารามิเตอร์ ที่ท  าให ้
 log L   มีค่ามากที่สุด  

 ˆ argmax logML L


      (2.24) 

 
โดยที่   argmax log L



  คือ ค่าของ   ที่จะท าใหฟั้งกช์นั  log L  มีค่ามากที่สุด 
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 log L   คือ ฟังกช์ัน่ log-likelihood ของ LSTVAR 
 

จากการประมาณค่าพารามิเตอร์ จะท าให้ไดค้่าพารามิเตอร์   และ   ที่เหมาะสมกบั
แบบจ าลอง LSTVAR จากค่า p-value ที่มากที่สุด โดยที่   ช้ีถึงความเร็วของการเปล่ียนแปลงจาก 
regime หน่ึงไปอีก regime หน่ึง และค่า  ที่ เป็นพารามิเตอร์ในฟังก์ชันการเปล่ียนแปลง เป็นค่า
อา้งอิงที่ใชเ้ป็นเงื่อนไขในการเปล่ียนแปลงจากสถานะหน่ึงไปยงัอีกสถานะหน่ึง (Threshold between 
to Two Regimes) 

 
2.6 เอกสารและงานวิจัยที่เกี่ยวข้อง 

2.6.1 ความสัมพันธ์ระหว่างการพัฒนาทางการเงินและการเติบโตทางเศรษฐกิจ 

วิไลลักษณ์  โชติภาภรณ์ (2536)  ศึกษาความสัมพนัธ์ระหว่างการพฒันาทางการเงินกับการ
เติบโตทางเศรษฐกิจและผลต่อความเหล่ือมล ้าทางการเงินของประเทศไทย โดยใชข้อ้มูลทุติยภูมิรายปี
ระหว่างปี พ.ศ. 2515 ถึง พ.ศ. 2532 และใช้วิธี Ordinary Least Square (OLS) และ Granger Causality 
Test ในการวิเคราะห์ความสัมพนัธ์ พบว่า ประเทศไทยมีความสัมพนัธ์ในลกัษณะที่การพฒันาทาง
การเงินและการเติบโตทางเศรษฐกิจต่างก าหนดซ่ึงกนัและกัน (Feedback Causality) และพบว่าการ
พฒันาทางการเงินที่สูงขึ้น จะส่งผลใหค้วามเล่ือมล ้ าทางการเงินของประเทศมีทิศทางที่ลดลง จากการ
ทดสอบทางสถิติ ในภาพรวมของประเทศและเฉพาะในเขตที่มีความเจริญทางเศรษฐกิจและการเงิน 
คือ กรุงเทพ และภาคกลาง สรุปไดว้่า การพฒันาทางการเงินและการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ ต่าง
ก าหนดซ่ึงกนัและกนั ขณะที่ภูมิภาคที่ห่างไกลออกไป คือ ภาคเหนือ ภาคตะวนัออกเฉียงเหนือ และ
ภาคใต ้สรุปไดว้า่การพฒันาทางการเงินเป็นปัจจยัที่ก  าหนดการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ 

ลัดดาวัลย์ ธรรมิกสกุล   (2541)  ศึกษาปัจจัยที่ก  าหนดการพัฒนาทางการเงินในประเทศ
ไทย  โดยใชข้อ้มูลอนุกรมเวลารายปี ระหวา่ง พ.ศ. 2520 ถึง พ.ศ.2539 รวม 20 ปี ซ่ึงใชแ้บบจ าลองการ
พฒันาทางการเงินของ Mckinnon และท าการประมาณโดยวิธี Ordinary Least Square (OLS) พบว่า 
ผลการศึกษา ปัจจยัที่ก  าหนดการพัฒนาทางการเงินในประเทศไทย พบว่า ค่าสัมประสิทธ์ิ ของ
ผลิตภณัฑภ์ายในประเทศเบื้องตน้ที่แทจ้ริงมีค่าเท่ากบั 0.0005 ค่าสัมประสิทธ์ิของ อตัราดอกเบี้ยเงินกู้
ระหว่างธนาคารมีค่าเท่ากับ -0.0068 และค่าสัมประสิทธ์ิของฐานเงิน มีค่าเท่ากับ -0.0030 โดยค่า
สัมประสิทธ์ิดังกล่าวมีนัยส าคญัทางสถิติที่ระดับความเช่ือมั่น ร้อยละ 99 ส่วนค่าสัมประสิทธ์ิของ
จ านวนสาขาของธนาคารพาณิชยมี์ค่าเท่ากบั 0.0002 แสดงนัยส าคญัทางสถิติที่ระดบัความเช่ือมัน่ร้อย
ละ 95 ผลิตภัณฑ์ภายในประเทศเบื้ องต้นที่แท้จริง และจ านวนสาขาของธนาคารพาณิชย์ มี
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ความสมัพนัธใ์นทิศทางเดียวกนักบัการพฒันาทางการเงิน แต่อตัราดอกเบี้ยเงินกู ้ระหวา่งธนาคารและ
ฐานเงิน มีความสมัพนัธใ์นทิศทางตรงกนัขา้มกบัการพฒันาทางการเงิน   

วชิราภรณ์  วงค์แสน (2556)  ศึกษาผลกระทบของการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศต่อการ

เจริญเติบโตทางเศรษฐกิจภายใตบ้ทบาทของการพฒันาทางการเงิน : กรณีศึกษาประเทศสมาชิก

อาเซียน ใช้ข้อมูลพาแนลที่มีการเก็บรวบรวมเป็นรายปีโดยจ าแนกข้อมูลเป็น 2 กลุ่ม คือ 1.การ
วเิคราะห์การพฒันาตลาดเงิน ใชข้อ้มูล 10 ประเทศ ตั้งแต่ปี ค.ศ. 2001 ถึง ค.ศ. 2010 รวม 100 ตวัอยา่ง 

และ 2.การวิเคราะห์การพฒันาตลาดทุน เฉพาะในส่วนของตลาดตราสารทุน ใช้ข้อมูลทั้งหมด 5 

ประเทศ ตั้งแต่ปี ค.ศ. 1991 ถึง ค.ศ. 2010 รวม 100 ตวัอยา่ง โดยที่วิธีการวิเคราะห์ขอ้มูลพาแนลจาก
แบบจ าลอง Fixed effect และ Random effect พบว่า เม่ือวิเคราะห์โดยใชต้วัช้ีวดัการพฒันาตลาดเงิน 

พบว่ามีบทบาทในการท าให้การลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศส่งเสริมการเติบโตทางเศรษฐกิจได้

อยา่งมีนยัส าคญั ในส่วนของการวเิคราะห์โดยใชต้วัช้ีวดัการพฒันาตลาดทุน พบวา่มีบทบาทในการท า
ให้การลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศส่งเสริมการเติบโตทางเศรษฐกิจเช่นกนั จากผลการวิเคราะห์ที่

พบว่าการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศเพียงปัจจยัเดียวส่งผลต่อการเติบโตทางเศรษฐกิจทั้ งใน
ทิศทางเดียวกนัและตรงขา้มอยา่งไม่มีนัยส าคญั แต่เม่ือมีตลาดการเงินเขา้มาท าหนา้ที่เป็นตวักลางใน

การเช่ือมโยง ท าให้การลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศส่งเสริมการเติบโตทางเศรษฐกิจได้อย่างมี

นยัส าคญั  

Tsangyao Chang (2002) ได้ศึกษา การพัฒนาทางการเงินและการเติบโตทางเศรษฐกิจใน
ประเทศจีนโดยใช้สมมติฐาน Supply-leading หรือ Demand-following ใชข้อ้มูลอนุกรมเวลารายไตร
มาสตั้งแต่ปี ค.ศ. 1987 ถึงปี ค.ศ. 1999 ในการวิเคราะห์ ซ่ึงวิธีการในการทดสอบใช ้cointegration ใน
การทดสอบความสัมพนัธ์ในระยะยาวและการทดสอบ Granger-causality ในการทดสอบความเป็น
เหตุและผล พบว่าความสัมพันธ์ในระยะยาวระหว่างการพัฒนาทางการเงินและการเติบโตทาง
เศรษฐกิจ และปฏิเสธสมมติฐาน Supply-leading ที่เช่ือว่า การพฒันาทางการเงินเป็นตวัก าหนดหรือ
จะตอ้งเกิดขึ้นก่อนการเติบโตทางเศรษฐกิจ และสมมติ Demand-following ที่เช่ือว่า การเติบโตทาง
เศรษฐกิจเป็นตวัก าหนด หรือจะตอ้งเกิดขึ้นก่อนการพฒันาทางการเงิน แสดงวา่การพฒันาทางการเงิน
และการเติบโตทางเศรษฐกิจไม่เป็นเหตุและผลซ่ึงกนัและกนั 

Yousif Khalifa Al-Yousif (2002) ไดศึ้กษาการพฒันาทางการเงินและการเติบโตทางเศรษฐกิจ
ในกลุ่มประเทศก าลังพฒันา ใช้ขอ้มูลอนุกรมเวลาและขอ้มูลพาแนล จากประเทศก าลังพฒันา 30 
ประเทศ ตั้งแต่ปี ค.ศ. 1970 ถึงปี ค.ศ. 1999 โดยใช ้cointegration test ในการทดสอบความสัมพนัธ์ใน
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ระยะยาว และ Granger-causality test ในการทดสอบความเป็นเหตุและผล จากการศึกษาพบว่า การ
พฒันาทางการเงินและการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจเป็นสาเหตุร่วมกันที่ เป็นแบบสองทิศทาง 
นอกจากน้ียงัมีการสนับสนุนบางส่วนส าหรับมุมมองอ่ืน ๆ รวมทั้ง Supply-leading และ Demand-
following ดูเหมือนว่าจะไม่มีความสัมพนัธ์ระหว่างสองตวัแปรแม้ว่าการสนับสนุนน้ีไม่ได้เป็นที่
แขง็แกร่งในมุมมองแบบสองทิศทาง นอกจากน้ีผลการวจิยัสอดคลอ้งกบัมุมมองของธนาคารโลกและ
การศึกษาเชิงประจกัษอ่ื์น ๆแลว้  ความสมัพนัธร์ะหวา่งการพฒันาทางการเงินและการเจริญเติบโตทาง
เศรษฐกิจในแต่ละประเทศมีแนวโน้มและตวัช้ีวดัในการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจที่แตกต่างกนัเพราะ
ระดบัการพฒันาทางการเงินที่แตกต่างเน่ืองจากนโยบายทางเศรษฐกิจและประสิทธิภาพของสถาบนั
ในแต่ละประเทศไม่เหมือนกนั 

Ce´sar Caldero´na and Lin Liub (2003) ได้ศึกษาทิศทางของความเป็นเหตุและผลระหว่าง
การพฒันาทางการเงินและการเติบโตทางเศรษฐกิจ โดยใช้ขอ้มูลทั้งหมด 109 ประเทศจากประเทศ
ก าลงัพฒันาและประเทศอุตสาหกรรม ตั้งแต่ปี ค.ศ.1960 ถึงปี ค.ศ.1994 และใชก้ารทดสอบ Geweke 
decomposition พบวา่ผลการศึกษาที่น่าสนใจทั้ง 5 ขอ้มีดงัน้ี  

1. การพฒันาทางการเงินช่วยเพิ่มการเติบโตทางเศรษฐกิจส าหรับทุกประเทศ แสดงให้เห็นว่า
ความลึกทางการเงินหลายประเทศมีผลใหผ้ลลพัธท์ี่ตอ้งการคือเศรษฐกิจเจริญรุ่งเรืองมากขึ้น  

 2. พบว่ามีความเป็นเหตุและผลแบบสองทิศทางเม่ือมีการแบ่งกลุ่มตวัอยา่งในประเทศก าลัง
พฒันาและประเทศอุตสาหกรรม หมายความว่าความลึกทางการเงินกระตุน้การเจริญเติบโตและพร้อม
กบัการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจกระตุน้การพฒันาทางการเงินดว้ย และการขยายตวัของภาคเศรษฐกิจ
จะมีผลต่อการพฒันาของภาคการเงินอยา่งมีนยัส าคญั  

3. ความลึกทางการเงินที่มากขึ้นก่อให้เกิดความสัมพนัธ์เชิงสาเหตุในประเทศก าลงัพฒันา ซ่ึง
หมายความว่าตัวกลางทางการเงินมีผลต่อประเทศที่มีการพฒันาน้อยกว่าประเทศที่มีการพฒันา
มากกวา่ ดงันั้นประเทศก าลงัพฒันาตอ้งมีที่วา่งมากขึ้นส าหรับการปรับปรุงทางการเงินและเศรษฐกิจ  

4. ระยะห่างของตวัอยา่งที่มีขนาดใหญ่จะมีผลกระทบของการพฒันาทางการเงินต่อการเติบโต
ทางเศรษฐกิจ แสดงใหเ้ห็นวา่ผลกระทบจากความลึกทางการเงินในภาคเศรษฐกิจตอ้งใชเ้วลา  

5. พบว่าการพฒันาทางการเงินอาจเพิ่มการเติบโตทางเศรษฐกิจทั้งการสะสมทุนมากขึ้นอยา่ง
รวดเร็วและการเปล่ียนแปลงทางเทคโนโลยแีมว้า่จะดูเหมือนวา่ช่องผลผลิตมีความแขง็แรง 

Emmanuel and Lartey (2010) ได้ศึกษาผลกระทบของการพฒันาทางการเงินต่อการเติบโต
ทางเศรษฐกิจ โดยใชข้อ้มูลพาแนล 74 ประเทศ ตั้งแต่ปี ค.ศ.1961 ถึงปี ค.ศ.1995 โดยใชแ้บบจ าลอง 
generalized method of moments (GMM) พบวา่การพฒันาทางการเงินมีผลเชิงบวกต่อการเจริญเติบโต
ทางเศรษฐกิจ ซ่ึงผลในแต่ละแบบจ าลองที่มีเปล่ียนค่าของการพฒันาทางการเงินไม่แตกต่างกนั โดยที่



 

30 
 

จะใชค้่าของการพฒันาทางการเงิน ค่าของผลต่างของการพฒันาทางการเงิน ซ่ึงผลการศึกษาตรงกัน
ขา้มกบั Rioja and Valev (2004) 

2.6.2  ความสัมพันธ์ระหว่างการเปิดประเทศกับการเติบโตทางเศรษฐกิจ 

อารีย์ภรณ์ รอดทัศนา (2543) ไดศึ้กษาความสมัพนัธเ์ชิงสาเหตุภาพระหวา่งตวัแปรทางดา้นการ
เปิดประเทศกับการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ โดยใชข้อ้มูลอนุกรมเวลารายปี ตั้งแต่ปี พ.ศ. 2504 ถึง 
พ.ศ.2541 และใชว้ิธี Co-integration ในการทดสอบความสัมพนัธ์ในระยะยาว พบว่า ตวัแปรด้านกร
เปิดประเทศทุกตวั คือ การส่งออก การน าเขา้ การคา้ระหวา่งประเทศ เงินทุนเคล่ือนยา้ยสุทธิ และการ
บริการสุทธิมีความสัมพนัธ์เชิงดุลยภาพกับตวัแปรดา้นการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ และ Granger 
causality ในการทดสอบเชิงเหตุและผล พบว่า  ตวัแปรการส่งออกและการค้าระหว่างประเทศ มี
ความสมัพนัธก์บัอตัราดา้นการเจริญเติบทางเศรษฐกิจในแบบ Bi-direction causality ส่วนตวัแปรดา้น
การน าเข้าและตัวแปรเงินทุนเคล่ือนยา้ยสุทธินั้ น มีความสัมพันธ์กับอัตราการเจริญเติบโตทาง
เศรษฐกิจแบบ Uni-direction causality ส่วนตัวแปรด้านการบริการกับอัตราการเจริญเติบโตทาง
เศรษฐกิจไม่มีความเป็นเหตุและผลต่อกนั 

Abou-Stait (2005) ได้ท  าการศึกษาค าถามที่ว่า การส่งออกเป็นตวัขบัเคล่ือนที่ท  าให้เกิดการ
เติบโตในประเทศอียปิตห์รือไม่ ?  โดยใชข้อ้มูลอนุกรมเวลารายปี ตั้งแต่ปี ค.ศ. 1977 ถึงปี ค.ศ. 2003 
ในงานวจิยัน้ีไดมี้การใชเ้คร่ืองมือในการวเิคราะห์ที่หลากหลาย รวมถึงวเิคราะห์ความสมัพนัธใ์นระยะ
ยาวโดยใช้วิธี  cointegration การทดสอบความเป็นเหตุและผล (Granger causality tests) และการ
ทดสอบ unit root ควบคู่ไปกับ vector auto regression (VAR) และการวิเคราะห์ impulse response 
function (IRF) ซ่ึงในงานวจิยัน้ีมีสมมติฐาน 3 ขอ้ คือ  

1. GDP การส่งออก และการน าเขา้ไม่มีความสมัพนัธใ์นระยะยาว  
2. การส่งออกเป็นสาเหตุของการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ  
3. การส่งออกเป็นสาเหตุของการลงทุน 
พบว่า สมมติฐานข้อที่  1 และ 2 เป็นจริง นั่นคือ ไม่มีความสัมพันธ์ในระยะยาวระหว่าง 

ผลิตภณัฑม์วลรวมในประเทศ(GDP) การส่งออก และการน าเขา้ อีกทั้งการส่งออกเป็นสาเหตุของการ
เจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ และสมมติฐานขอ้ที่ 3 ไม่เป็นจริง นั่นคือ การส่งออกไม่เป็นสาเหตุของการ
ลงทุ น  งาน วิจัย น้ี ย ังใช้  Vector auto regression (VAR) และ  Impulse response function ในก าร
ตรวจสอบการตอบสนองของระบบการเปล่ียนแปลงทางเศรษฐกิจ จากการวิเคราะห์แสดงให้เห็นว่า
การเปล่ียนแปลงจากการส่งออกน าไปสู่การตอบสนองในผลิตภณัฑม์วลรวมในประเทศ(GDP)อยา่งมี
นยัส าคญั ซ่ึงสนบัสนุนสมมติฐานที่ 2  
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Jordaan and Eita (2007) ได้ศึกษา การส่งออกและการเติบโตทางเศรษฐกิจในประเทศนามี
เบีย ใช้การวิเคราะห์ความเป็น เหตุและผลของGranger (Granger causality) และการทดสอบ
ความสมัพนัธใ์นระยะยาว (Granger causality) โดยใชข้อ้มูลอนุกรมเวลารายปี ตั้งแต่ปี ค.ศ. 1970 ถึงปี 
ค.ศ.2005 พบว่า การส่งออกและผลิตภณัฑ์มวลรวมในประเทศ(GDP) หรือ ผลิตภณัฑ์มวลรวมใน
ประเทศต่อหัว (GDP per capita) มีความสมัพนัธก์นัในระยะยาว อีกทั้งยงัพบวา่การส่งออก การน าเขา้ 
และ ผลิตภณัฑ์มวลรวมในประเทศต่อหัว (GDP per capita) มีความสัมพนัธ์ในระยะยะยาว เช่นกัน 
และตวัแปรที่มีความสมัพนัธ์กนัในทิศทางเดียวไดแ้ก่ การส่งออกเป็นเหตุท าใหเ้กิดผลิตภณัฑม์วลรวม
ในประเทศ(GDP) หรือ ผลิตภัณฑ์มวลรวมในประเทศต่อหัว (GDP per capita) และตัวแปรที่ มี
ความสมัพนัธใ์นสองทิศทางคือ การส่งออกและการน าเขา้ซ่ึงมีความเป็นเหตุและผลซ่ึงกนัและกนั 

Muhammad Shahbaz (2012) ไดศึ้กษาผลกระทบของการเปิดประเทศต่อการเจริญเติบโตทาง
เศรษฐกิจในระยะยาวในประเทศปากีสถาน โดยใชข้อ้มูลอนุกรมเวลารายปี ตั้งแต่ปี ค.ศ.1971 ถึง ค.ศ. 
2011  และใชว้ิธี ARDL ในการทดสอบความสัมพนัธใ์นระยะยาว พบวา่ ในระยะยาวการเปิดประเทศ
จะช่วยส่งเสริมการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ และใช้ VECM Granger causality test ในการทดสอบ
ความเป็นเหตุและผล พบว่า ยอมรับสมมติฐานการเติบโตทางเศรษฐกิจน าการคา้ที่ว่าการเจริญเติบโต
ทางเศรษฐกิจเป็นเหตุท าใหเ้กิดการคา้เกิดขึ้น 

Mehmet N. Eris and Bülent Ulaṣan (2013) ได้ศึกษาความสัมพนัธ์ระหว่างการเปิดประเทศ
และการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจในระยะยาว โดยใชข้อ้มูลอนุกรมเวลารายปี ตั้งแต่ปี ค.ศ.1960 ถึง 
ค.ศ. 2000 และใชเ้ทคนิค Bayesian model averaging (BMA hereafter) พบวา่ การเปิดประเทศโดยตรง
มีความสมัพนัธก์บัการเติบโตทางเศรษฐกิจในระยะยาว และยงัตรวจสอบความคงทนของวธีิโดยใชต้วั 

proxies ของการเปิดประเทศคือ การเปิดประเทศที่แทจ้ริง (real openness) พบว่า ความคงทนในตวั 
proxies ของการเปิดประเทศมีความแตกต่างกนัและไม่มีตวั proxies ใดมีความสัมพนัธก์บัการเติบโต
ทางเศรษฐกิจ และจากขอ้มูลยงัระบุวา่สถาบนัทางเศรษฐกิจและความไม่แน่นอนของเศรษฐกิจมหภาค 
เช่น การเกิดอัตราเงินเฟ้อสูงและการบริโภคส่วนเกินของภาครัฐบาลเป็นปัจจยัส าคญัในการอธิบาย
การเติบโตทางเศรษฐกิจ 

Sadia Bibi , Syed Tauqeer Ahmad and Hina Rashid (2014)  ไ ด้ ศึ ก ษ า วิ เ ค ร า ะ ห์
ความสัมพนัธข์องการเปิดกวา้งการคา้, อตัราเงินเฟ้อ, น าเขา้, ส่งออก, อตัราแลกเปล่ียนที่แทจ้ริงและ
การลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศในการเสริมสร้างการเติบโตทางเศรษฐกิจในประเทศปากีสถาน ใช้
ขอ้มูลอนุกรมเวลารายปี ตั้งแต่ ค.ศ.1980 ถึง ค.ศ. 2011 ซ่ึงใชว้ธีิ Co-integration และ เทคนิค Dynamic 
Ordinary Least Square (DOLS) ในการประมาณค่า พบว่า Co-integration แสดงถึงความสัมพนัธ์ใน



 

32 
 

ระยะยาวของตวัแปรทั้งหมด อยา่งไรก็ตามผลกระทบเชิงลบของการเปิดประเทศต่อการเจริญเติบโต
ทางเศรษฐกิจจะสามารถแกไ้ขไดโ้ดยการผลิตสินคา้ทดแทนการน าเขา้และการสร้างเงื่อนไขส าหรับ
การเกิดดุลการคา้ นอกจากน้ีการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศและการคา้เป็นองคป์ระกอบส าคญัที่
ช่วยเพิม่อิทธิพลของการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ  

2.6.3  ความสัมพันธ์ระหว่าง การพัฒนาทางการเงิน และการเปิดประเทศ 

Svaleryd and Vlachos (2002) ได้ท  าการศึกษาหาสาเหตุของความอ่อนแอในการพฒันาระ
การเงินในทวปีแอฟริกา โดยใชข้อ้มูลของ 48 ประเทศในแอฟริกา และใชว้ิธี Generalized Method of 
Moments (GMM) ในการประมาณค่า พบว่า ทฤษฎีการคา้แบบดั้งเดิมไม่ได้อธิบายการพฒันาทาง
การเงินในแอฟริกา ส่วนความไม่เท่าเทียมกนัเป็นอนัตรายต่อการพฒันาทางการเงิน ในขณะที่การเปิด
ประเทศและการส่งเงินกลับประเทศของแต่ละบุคคลมีความเช่ือมโยงเชิงบวกกับการพฒันาทาง
การเงิน  

Thorsten Beck (2002) ไดท้  าการศึกษาการเช่ืองโยงระหว่างการพฒันาทางการเงินและการคา้
โดยที่แบบจ าลองทางทฤษฎีมุ่งเน้นไปที่บทบาทของตวักลางทางการเงินในการอ านวยความสะดวก
และแสดงให้เห็นวา่เศรษฐกิจกบัการพฒันาภาคการเงินที่ดีขึ้นท าให้มีความไดเ้ปรียบโดยเปรียบเทียบ
ในอุตสาหกรรมการผลิต ใช้ขอ้มูลพาแนลยอ้นหลงั 30 ปีตั้งแต่ปี ค.ศ. 1966 ถึง ปีค.ศ. 1995 ของ 65 
ประเทศ และใชเ้ทคนิค generalized-methods-of-moments (GMM) ในการวิเคราะห์ถึงความสัมพนัธ ์
พบว่าพฒันาทางการเงินและการคา้ระหวา่งประเทศเป็นปัจจยัหลกัที่เป็นตวัขบัเคล่ือนการเติบโตทาง
เศรษฐกิจแลเป็นตวับ่งช้ีถึงการเติบโตทางเศรษฐกิจ และพบว่าการพฒันาทางการเงินท าให้เกิดผล
กระทบเชิงสาเหตุในระดบัของการส่งออกและดุลการคา้ของสินคา้ที่ผลิตดว้ย 

Badi H. Baltagi , Panicos O. Demetriades , Siong Hook Law (2009) ไดศ้ึกษาการเปิดกวา้ง
ทางการคา้และการเปิดกวา้งทางการเงินสามารถช่วยอธิบายการพฒันาทางการเงินเช่นเดียวกบังานวจิยั
ที่ผา่นมา โดยใชข้อ้มูลพาแนลจากกลุ่มประเทศก าลงัพฒันาและกลุ่มประเทศอุตสาหกรรมตั้งแต่ปีค.ศ.
1980 ถึงปีค.ศ.2003 และใช้วิธี Dynamic panel GMM estimation พบว่า การเปิดกวา้งทางการคา้และ
ทางการเงินเป็นปัจจยัส าคญัของการพฒันาภาคธนาคารอยา่งมีนัยส าคญั ซ่ึงผลการวจิยัแสดงใหเ้ห็นว่า
ผลกระทบของการเปิดกวา้งทางการคา้และทางการเงินมีความสัมพนัธ์เชิงลบต่อระดบัของการเปิด
กวา้งทางการคา้และทางการเงินแสดงให้เห็นวา่เศรษฐกิจที่ค่อนขา้งปิดอาจไดรั้บประโยชน์สูงสุดจาก
การเปิดกวา้งทางการคา้หรือบญัชีเงินทุนเคล่ือนยา้ย แมว้า่ประเทศเหล่าน้ีอาจไม่บรรลุผลมากจากการ
ท าตามขั้นตอนในการเปิดการคา้และเงินทุน หรือถา้มีการเปิดกวา้งเพยีงหน่ึงตวัก็ยงัสามารถสร้างก าไร
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ในแง่ของการพฒันาภาคธนาคาร ดงันั้นผลการวิจยัสนับสนุนกบัสมมติฐานของ Rajan and Zingales 
เพยีงบางส่วนซ่ึงระบุวา่ทั้งสองประเภทของการเปิดกวา้งเป็นส่ิงจ าเป็นส าหรับการพฒันาทางการเงิน 

Dong-Hyeon Kim , Shu-Chin Lin and Yu-Bo Suen (2010) ได้ศึกษาผลกระทบเชิงพลวตัร
ของการเปิดประเทศต่อการพฒันาทางการเงิน โดยใชว้ิธี Pooled Mean Group (PMG) ของ Pesaran et 
al.(1999)  และใชข้อ้มูลพาแนล 88 ประเทศ ระหว่างปี ค.ศ.1960 ถึง ค.ศ. 2005 พบวา่ มีความสัมพนัธ์
เชิงบวกในระยะยาวระหวา่งการเปิดประเทศและการพฒันาทางการเงิน และพบว่ามีความสัมพนัธ์เชิง
ลบในระยะสั้นระหวา่งการเปิดประเทศและการพฒันาทางการเงิน แต่เม่ือแยกขอ้มูลเป็นความแตกต่าง
ของรายได้หรือกลุ่มของอตัราเงินเฟ้อ จะพบว่าเป็นค่าสังเกตที่ใชไ้ดใ้นเฉพาะประเทศที่ค่อนขา้งมี
รายไดต้  ่าหรือมีอตัราเงินเฟ้อที่สูงในเศรษฐกิจ 

2.6.4 ความสัมพันธ์ระหว่าง การพัฒนาทางการเงิน การเปิดประเทศ และการเติบโตทาง

เศรษฐกิจ 

Gokmenoglu et al (2015) ไดท้ดสอบความสมัพนัธร์ะหวา่ง การคา้ระหวา่งประเทศ การพฒันา
ทางการเงินและการเติบโตทางเศรษฐกิจในกรณีของประเทศปากีสถาน โดยใชข้อ้มูลอนุกรมเวลาราย
ปี ตั้งแต่ปี ค.ศ. 1967-2013 จากนั้นท าการวิเคราะห์โดยใช ้Johansen co-integration หาความสัมพนัธ์
ในระยะยาวและใช้การทดสอบ Granger Causality หาความเป็นเหตุเป็นผล พบว่า การค้าระหว่าง
ประเทศ การพฒันาทางการเงิน และ การเติบโตทางเศรษฐกิจมีความสัมพนัธก์นัในระยะยาว อีกทั้งยงั
พบวา่ การคา้ระหวา่งประเทศและการพฒันาทางการเงินเป็นตวักระตุน้ใหเ้กินการเติบโตทางเศรษฐกิจ
ในปากีสถาน และการวิเคราะห์ความเป็นเหตุเป็นผลพบว่ามีความสัมพนัธ์เชิงเหตุและผลในทิศทาง
เดียว คือ การเปล่ียนแปลงในการเติบโตทางเศรษฐกิจและการพฒันาทางการเงินเป็นเหตุท าใหเ้กิดการ
เปล่ียนแปลงในการน าเขา้ และความสัมพนัธ์เชิงเหตุและผลในสองทิศทาง คือ การเปล่ียนแปลงใน
การพฒันาทางกางเงินเป็นเหตุท าให้เกิดการเปล่ียนแปลงในการเติบโตทางเศรษฐกิจและในทาง
กลบักนัการเปล่ียนแปลงในการเติบโตทางเศรษฐกิจเป็นเหตุท าให้เกิดการเปล่ียนแปลงในการพฒันา
ทางการเงิน 

Rahman et al (2015) ไดศึ้กษา การพฒันาทางการเงิน การคา้ระหวา่งประเทศ และการเติบโต
ทางเศรษฐกิจจากการวิเคราะห์ในกรอบหลายตวัแปร โดยใชข้อ้มูลอนุกรมเวลารายปี ตั้งแต่ปี ค.ศ.
1965 ถึงปี ค.ศ. 2010 ท าการวิเคราะห์ข้อมูลโดยใช้วิธี Autoregressive Distributed Lag Model หรือ 
ARDL Model และการทดสอบความเป็นเหตุเป็นผล (Granger Causality Test) พบว่า มีความสัมพนัธ์
ระยะยาวระหว่าง การคา้ระหว่างประเทศ การพฒันาทางการเงิน และการเติบโตทางเศรษฐกิจ อีกทั้ง
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การคา้ระหว่างประเทศ การพฒันาทางการเงิน และทุน เป็นตวัขบัเคล่ือนของการเติบโตทั้งในระยะ
ยาวและระยะสั้ น การค้าระหว่างประเทศและการเติบโตทางเศรษฐกิจมีความเป็นเหตุและผลใน
รูปแบบสองทิศทาง และการพฒันาทางการเงินเป็นเหตุท าให้เกิดการเติบโตทางเศรษฐกิจซึงเป็นไป
ตามสมมติฐาน Supply-leading 

2.6.5  งานวิจัยที่ใช้แบบจ าลองแบบไม่เชิงเส้น และ แบบจ าลอง STVAR 

อรุณศรี แซ่ฉ่ัง(2549) ได้ศึกษาพฤติกรรมการเคล่ือนไหวอัตราผลตอบแทนส่วนเกินของ
พนัธบตัรรัฐบาลประเทศไทย โดยใช้แบบจ าลองVector STAR (Smooth Transition Autoregression) 
ใช้ข้อมูลตั้ งแต่ว ันที่  16 กันยายน พ.ศ. 2542 ถึงวนัที่  30 ธันวาคม พ.ศ. 2547ผลการศึกษาพบว่า 
พฤติกรรมการเคล่ือนไหวของอตัราผลตอบแทนส่วนเกินจากการลงทุนในพนัธบตัรรัฐบาลในแต่ละ
อายคุงเหลือมีลกัษณะที่มิใช่เชิงเส้นตรง โดยพฤติกรรมการเคล่ือนไหวเชิงสุ่มของตราผลตอบแทน
ส่วนเกินจากการลงทุนในพนัธบตัรรัฐบาลในแต่ละอายคุงเหลือมีการเปล่ียนแปลงตามภาวะดอกเบี้ย 
(Regime switching behavior) ซ่ึงเป็นกลไกของตวัแปรค่าในอดีตของอตัราผลตอบแทนส่วนเกินจาก
การลงทุนในพนัธบตัรรัฐบาล ผลการศึกษายงัพบอีกว่าพฤติกรรมการเคล่ือนไหวเชิงสุ่มของอตัรา
ผลตอบแทนส่วนเกินจากการลงทุนในพนัธบตัรรัฐบาลในแต่ละอายคุงเหลือถูกก าหนดดว้ยค่าในอดีต 
ผลต่างของความชนัเสน้โครงสร้างอตัราดอกเบี้ยที่มีทิศทางในทางตรงกนัขา้มกนัเพยีงอยา่งเดียว และ
อตัราผลตอบแทนส่วนเกินของการลงทุนในดัชนีหลักทรัพย ์มีทิศทางทั้งทางตรงกันขา้มและทาง
เดียวกนั ขึ้นอยูก่บัภาวะดอกเบี้ยในตลาด 

Luca Deidda and Bassam Fattouh (2001) ได้ศึกษาความสัมพนัธ์ที่ไม่ต่อเน่ืองระหว่างการ
พฒันาทางการเงินและการะเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ โดยประยุกต์ใช้ threshold regression model 
ของ King and Levine (1993) กับข้อมูลของ 119 ประเทศในช่วงปีค.ศ. 1960 ถึงปีค.ศ. 1989 พบว่า 
ความลึกทางการเงินเป็นปัจจยัที่เป็นตัวบ่งช้ีที่ดีต่อการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ และผลเก่ียวกับ
ความสัมพนัธท์ี่ไม่ต่อเน่ืองระหวา่งความลึกทางการเงินกบัการเจริญเติบโตถือว่ามีความสัมพนัธ์ของ
ทั้งสองตวัแปรน้ีเป็นบวกอยา่งมีนยัส าคญัในกลุ่มที่มีรายไดสู้ง แต่ในกลุ่มประเทศที่มีรายไดต้  ่าจะไม่มี
ความสมัพนัธข์องความลึกทางการเงินกบัการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ 

Kim et al (2011) ไดศึ้กษาความไม่เป็นเชิงเสน้ระหว่างการเปิดกวา้งทางการคา้และการพฒันา
เศรษฐกิจ โดยใชว้ิธี threshold regressions ใชข้อ้มูลพาแนลของ 61 ประเทศ ตั้งแต่ ค.ศ.1960 ถึง ค.ศ. 
2000 พบวา่การเปิดกวา้งการคา้ก่อใหเ้กิดการพฒันาที่ไม่สม ่าเสมอ อีกทั้งการเปิดกวา้งการคา้ที่มากขึ้น
มีแนวโนม้ที่จะมีผลประโยชน์ในการพฒันาที่แทจ้ริงของประเทศที่มีรายไดสู้ง แต่การเปิดกวา้งการคา้
ส าหรับประเทศที่มีรายไดต้  ่าดูเหมือนจะมีผลต่อรายไดท้ี่แทจ้ริงในทางลบ  และยงัพบว่าการเปิดกวา้ง
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การคา้มากขึ้นมีผลกระทบในเชิงบวกต่อการสะสมทุน, การเจริญเติบโตผลผลิตและการพฒันาทาง
การเงินในประเทศที่มีรายไดสู้ง แต่ผลกระทบเชิงลบในคนที่มีรายไดต้  ่า 

Kuang-Chung Hsu และ  Hui-Chu Chiang (2011) ไดศึ้กษาตรวจสอบผลกระทบที่ไม่เป็นเชิง
เส้นของนโยบายการเงินในผลตอบแทนของหุ้นโดยใชว้ิธี Smooth transition autoregressive (STAR) 
models การเปล่ียนแปลงในอตัราเงินของรัฐบาลกลางและอตัราการเจริญเติบโตของอุตสาหกรรมการ
ผลิตจะใชเ้ป็นตวัวดัภายนอกของนโยบายการเงิน ผลการศึกษาพบว่า ความสัมพนัธ์ระหวา่งนโยบาย
การเงินและผลตอบแทนส่วนเกินบนราคาหุ้นเป็นบวกและไม่เป็นเชิงเสน้ การลดลงของอตัราเงินของ
รัฐบาลกลางท าใหเ้กิดการเพิม่ขึ้นของขนาดในผลตอบแทนส่วนเกิน เม่ือผลตอบแทนส่วนเกินของหุ้น
ที่อยูใ่น regime ต ่า 

Pelin Varol Iyidogan (2013) ไดศึ้กษาความสัมพนัธ์เชิงสาเหตุระหว่างความลึกทางการเงิน
และการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศตุรกี โดยใชว้ิธี non-linear causality analysis based on 
STAR ใช้ขอ้มูลอนุกรมเวลารายเดือนในช่วง เดือนมกราคม ค.ศ.1998 ถึง เดือนมีนาคม ค.ศ. 2012 
พบว่า ตวัแปรของความลึกทางการเงิน(m3/gdp)และ การเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ real GDP per 
capita (gdpc) มีพฤติกรรมการเคล่ือนไหวที่ไม่เป็นเชิงเส้น และยงัพบว่าความลึกทางการเงินเป็นเหตุ
ท าให้เกิดการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจในรูปแบบไม่เชิงเส้น แต่ในรูปแบบเชิงเส้นการเจริญเติบโต
ทางเศรษฐกิจเป็นเหตุท าใหเ้กิดความลึกทางการเงินในประเทศตุรกี  

Nauro, F. ,Menelaos, G. and Panagiotis, D. (2015) ไดศึ้กษาตรวจสอบการเช่ือมโยงระหว่าง
การพฒันาทางการเงินและการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ โดยใช ้logistic smooth transition model ใช้
ข้อมูลอนุกรมเวลารายปีตั้ งแต่ปี ค.ศ.1890 ถึงปี ค.ศ.2003 พบว่าการพัฒนาทางการเงินในหลาย
ช่วงเวลามีผลกระทบต่อการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ และการเปิดกวา้งทางการคา้มีผลเชิงบวกต่อการ
เจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ ในขณะที่ความไม่แน่นอนทางการเมืองมีผลเชิงลบอยา่งไม่น่าสงสัย ดงันั้น
ความสมัพนัธ์ของการพฒันาทางการเงินกบัการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจภายในประเทศบราซิลขึ้นอยู่
กบัสถาบนัทางการเมืองและการเปิดประเทศเป็นปัจจยัที่ท  าใหเ้กิด regime-switching 

จากการทบทวนงานวจิยัที่เก่ียวขอ้งสามารถสรุปไดด้งัน้ี 
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ตารางที่ 2.1 สรุปผลงานวจิยัที่เก่ียวขอ้งกบัความสมัพนัธร์ะหว่างการพฒันาทางการเงินและการเติบโต
ทางเศรษฐกิจ 

ช่ือ (ปี) วธิีการ ผลการศึกษา 
วิไลลกัษณ์  โชติภา
ภรณ์ 
(2536) 

-Granger Causality Test 
-Ordinary least squares (OLS) 

พบว่าประเทศไทยมีความสัมพนัธ์ในลกัษณะท่ี
การพฒันาทางการเงินและการเติบโตทาง
เศรษฐกิจต่างก าหนดซ่ึงกนัและกนั (Feedback 
Causality) 

ลดัดาวลัย ์ธรรมิกสกลุ   
(2541) 

-แบบจ าลองการพฒันาทางการเงิน
ของ Mckinnon ท าการประมาณโดย
วิธี Ordinary least squares (OLS) 

พบว่า ปัจจยัท่ีก  าหนดการพฒันาทางการเงิน คือ 
ผลิตภณัฑภ์ายในประเทศเบ้ืองตน้ท่ีแทจ้ริง , 
อตัราดอกเบ้ียเงินกูร้ะหว่างธนาคาร , ฐานเงิน 
และ จ านวนสาขาของธนาคารพาณิชย ์

วชิราภรณ์  วงคแ์สน 
(2556) 

-ใชแ้บบจ าลอง Fixed effect และ 
Random effect 

พบว่าการพฒันาทางการเงินมีบทบาทในการท า
ให้การลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศส่งเสริม
การเติบโตทางเศรษฐกิจไดอ้ยา่งมีนยัส าคญั 

Tsangyao Chang 
(2002) 

-Cointegration test 
-Granger-causality test 

พบว่า มีความสัมพนัธ์ในระยะยาวระหว่าง การ
พฒันาทางการเงินและการเติบโตทางเศรษฐกิจ 
และ การพฒันาทางการเงินและการเติบโตทาง
เศรษฐกิจไม่เป็นเหตุและผลซ่ึงกนัและกนั 

Yousif Khalifa Al-
Yousif (2002) 

-Cointegration test 
-Granger-causality test 

พบว่า การพฒันาทางการเงินและการ
เจริญเติบโตทางเศรษฐกิจเป็นสาเหตุร่วมกนัท่ี
เป็นแบบสองทิศทาง 

Ce´sar Caldero´na and 
Lin Liub (2003) 

- Geweke decomposition test พบว่า การพฒันาทางการเงินและการเติบโตทาง
เศรษฐกิจเป็นสาเหตุร่วมกนัในแบบสองทิศทาง 

1. Emmanuel and Lartey 
(2010) 

-GMM Model พบว่าการพฒันาทางการเงินมีผลเชิงบวกต่อการ
เจริญเติบโตทางเศรษฐกิจซ่ึงผลไม่แตกต่างกนั
กบัระดบัของการพฒันาทางการเงิน 
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ตารางที่ 2.2 สรุปผลงานวิจยัที่เก่ียวขอ้งกบัความสัมพนัธ์ระหวา่งการเปิดประเทศและการเติบโตทาง
เศรษฐกิจ 

ช่ือ (ปี) วธิีการ ผลการศึกษา 
อารียภ์รณ์ รอดทศันา
(2543) 

- Co-integration tests 
- Granger causality test 

พบว่า ตวัแปรดา้นการเปิดประเทศทุกตวัมี
ความสัมพนัธ์ในระยะยาวกบัการเจริญเติบโต
ทางเศรษฐกิจ  

Abou-Stait  
(2005) 

-Cointegration analysis 
-Granger causality tests 
-Vector auto regression (VAR)  
-Iimpulse response function 
(IRF)  

พบว่ามีความสัมพนัธ์ในระยะยาวระหว่าง การ
เติบโตทางเศรษฐกิจ การส่งออกและการน าเขา้ 
และพบว่าการส่งออกเป็นเหตุท าให้เกิดการ
เติบโตทางเศรษฐกิจ 

Jordaan and Eita 
(2007) 
 

- Cointegration 
-Granger causality tests 

พบว่า การส่งออกและGDP มีความสัมพนัธ์กนั
ในระยะยาว และการส่งออกน าการเติบโตทาง
เศรษฐกิจ 

Muhammad Shahbaz 
(2012) 

- ARDL 
- VECM Granger causality test 

พบว่า ในระยะยาวการเปิดประเทศจะช่วย
ส่งเสริมการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ และ
ยอมรับสมมติฐานการเติบโตทางเศรษฐกิจน า
การคา้ 

Mehmet N. Eris and 
Bülent Ulaṣan 
 (2013) 

- Bayesian model averaging 
(BMA hereafter) 

พบว่า การเปิดประเทศโดยตรงมีความสัมพนัธ์
กบัการเติบโตทางเศรษฐกิจในระยะยาว 

Sadia Bibi , Syed Tauqeer 
Ahmad and Hina Rashid 
(2014) 

-Co-integration  
- Dynamic Ordinary Least 
Square techniques (DOLS)  

พบว่า มีความสัมพนัธ์ในระยะยาวของตวัแปร
ทั้งหมด อยา่งไรก็ตามการเปิดประเทศมีผลเชิง
ลบต่อการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ  
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ตารางที่ 2.3 สรุปผลงานวจิยัที่เก่ียวขอ้งกบัความสัมพนัธ์ระหว่างการเปิดประเทศและการพฒันาทาง
การเงิน 

ช่ือ (ปี) วธิีการ ผลการศึกษา 
Svaleryd and Vlachos 
(2002) 

- Generalized Method of 
Moments (GMM) 

พบว่า การเปิดประเทศและการส่งเงินกลบั
ประเทศมีความสัมพนัธ์เชิงบวกต่อการพฒันา
ทางการเงิน 

Thorsten Beck 
 (2002) 

-OLS 
- Generalized-methods-of-
moments (GMM) 

พบว่าการพฒันาทางการเงินท าให้เกิดผลกระทบ
เชิงสาเหตุในระดบัของการส่งออกและดุลการคา้
ของสินคา้ท่ีผลิตดว้ย 

Badi H. Baltagi , Panicos 
O. Demetriades , Siong 
Hook Law  
(2009) 

- Dynamic panel GMM 
estimation 

พบว่า การเปิดกวา้งทางการคา้และทางการเงิน
เป็นปัจจยัส าคญัของการพฒันาทางการเงินอยา่ง
มีนยัส าคญั 

Dong-Hyeon Kim , Shu-
Chin Lin , Yu-Bo Suen 
(2010) 

- Pooled Mean Group (PMG) 
approach of Pesaran et al. 
- ARDL Model 

พบว่า การเปิดประเทศมีความสัมพนัธ์เชิงบวก
ในระยะยาวและมีความสัมพนัธ์เชิงลบในระยะ
สั้นต่อการพฒันาทางการเงิน 

 
ตารางที่ 2.4 สรุปผลงานวิจยัที่เก่ียวขอ้งกับความสัมพนัธ์ระหว่างการพฒันาทางการเงิน  การเปิด
ประเทศ และการเติบโตทางเศรษฐกิจ 

ช่ือ (ปี) วธิีการ ผลการศึกษา 
Gokmenoglu et al  
(2015) 

- Cointegration 
- Granger causality test 

พบว่า การคา้ระหว่างประเทศ การพฒันาทาง
การเงิน และ การเติบโตทางเศรษฐกิจ มี
ความสัมพนัธ์กนัในระยะยาว อีกทั้งยงัพบว่า 
การคา้ระหว่างประเทศและการพฒันาทาง
การเงินเป็นตวักระตุน้ให้เกินการเติบโตทาง
เศรษฐกิจในปากีสถาน 

Rahman et al  
(2015) 

- ARDL Model พบว่า มีความสัมพนัธ์ระยะยาวระหว่าง การคา้
ระหว่างประเทศ การพฒันาทางการเงิน และ การ
เติบโตทางเศรษฐกิจ อีกทั้ง การคา้ระหวา่ง
ประเทศ การพฒันาทางการเงิน และทุน เป็นตวั
ขบัเคล่ือนของการเติบโตในระยะยาวและระยะ
สั้น 
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ตารางที่ 2.5 สรุปผลงานวิจยัที่เก่ียวขอ้งกบัแบบจ าลองไม่เชิงเสน้ และแบบจ าลอง Smooth Transition 
Vector  Autoregressive 

ช่ือ (ปี) วธิีการ ผลการศึกษา 
อรุณศรี แซ่ฉัง่ 
(2549)  

-แบบจ าลอง Vector STAR 
(Smooth Transition 
Autoregression) 

ผลการศึกษาพบว่า ผลต่างของความชนัเส้น
โครงสร้างอตัราดอกเบ้ียท่ีมีทิศทางในทาง
ตรงกนัขา้มกนัเพียงอยา่งเดียว และอตัรา
ผลตอบแทนส่วนเกินของการลงทุนในดชันี
หลกัทรัพย ์มีทิศทางทั้งทางตรงกนัขา้มและทาง
เดียวกนั ข้ึนอยูก่บัภาวะดอกเบ้ียในตลาด 

Luca Deidda and Bassam 
Fattouh 
 (2001) 

- Threshold Regression model พบว่า ความลึกทางการเงินกบัการเจริญเติบโตมี
ความสัมพนัธ์เป็นบวกอยา่งมีนยัส าคญัในกลุ่มท่ี
มีรายไดสู้ง แต่ในกลุ่มประเทศท่ีมีรายไดต้ ่าจะไม่
มีความสัมพนัธ์กนั 

Kim et al  
(2011) 

- Threshold regressions พบว่า การเปิดกวา้งการคา้ท่ีมากข้ึนมีผลกระทบ
ในเชิงบวกต่อการสะสมทุน, การเจริญเติบโต
ของผลผลิตและการพฒันาทางการเงินใน
ประเทศท่ีมีรายไดสู้ง แต่มีผลกระทบเชิงลบใน
คนท่ีมีรายไดต้ ่า 

Kuang-Chung Hsu และ  
Hui-Chu Chiang  
(2011) 

-Smooth transition 
autoregressive (STAR) models 

พบว่า มีความสัมพนัธ์ระหว่างนโยบายการเงิน
และผลตอบแทนส่วนเกินบนราคาหุ้นเป็นบวก
และไม่เป็นเชิงเส้น การลดลงของอตัราเงินท าให้
เกิดการเพ่ิมข้ึนของขนาดในผลตอบแทน
ส่วนเกิน เม่ืออยูใ่น regime ต ่า  

Pelin Varol Iyidogan 
(2013) 

-Smooth Transition 
Autoregressive (STAR) model 
-Linear Granger Causality Test 
-Nonlinear Granger Causality 
Test 

พบว่า ตวัแปรของความลึกทางการเงินและ real 
GDP per capita มีพฤติกรรมการเคล่ือนไหวแบบ
ไม่เป็นเชิงเส้น และยงัพบว่าความลึกทางการเงิน
เป็นเหตุท าให้เกิดการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ 

Nauro, F. ,Menelaos, G. 
and Panagiotis, D.  
(2015) 

-Logistic Smooth Transition 
Model 

พบว่าการพฒันาทางการเงินในหลายช่วงเวลามี
ผลกระทบต่อการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ และ
การเปิดกวา้งทางการคา้มีผลเชิงบวกต่อการ
เจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ 

 


