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บทที ่2 

แนวคดิทฤษฏแีละเอกสารทีเ่กีย่วข้อง 
 

การศึกษาคร้ังน้ีเป็นการศึกษาความสัมพนัธ์ระหวา่งสินเช่ือภายในประเทศกบัการเจริญเติบโตทาง
เศรษฐกิจของกลุ่มประเทศอาเซียน ซ่ึงประกอบดว้ย 2 ภาคทฤษฏีคือ ทฤษฏีการเจริญเติบโตทาง
เศรษฐกิจ และทฤษฏีการวเิคราะห์ทางเศรษฐมิติ 

 
2.1 ทฤษฏีการเจริญเติบโตทางเศรษฐกจิ (Economic Growth Theory) 
ในการวิจยัคร้ังน้ีจะอธิบายทฤษฎีการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจตามแนวคิดของ Solow (The Solow 
growth model) Ramsay (The Ramsey growth model) และการเจริญเติบโตจากภายใน (Endogenous 
growth model) 

  2.2.1 แบบจ าลองการเจริญเติบโตทางเศรษฐกจิของ Solow (The Solow Growth Model)  
แบบจ าลองการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของ Solow เป็นแบบจ าลองการเติบโตทาง
เศรษฐกิจในระยะยาวซ่ึงสมมติฐานมีเพียงสินค้าชนิดเดียวและไม่มีการค้าจาก
ต่างประเทศ มีปัจจยัการผลิต 2 อย่างคือ ทุน ( )K t และ แรงงาน ( )L t ปัจจยัการผลิต
สามารถทดแทนกนัได ้โดยมีสมการการผลิตท่ีมีผลตอบแทนต่อขนาดคงท่ี Constant 
returns to scale)ผลตอบแทนต่อการใช้ปัจจัยการผลิตท่ีมีลักษณะลดน้อยถอยลง 
(Diminishing returns to each input) และถูกก าหนดจากการออมภายนอกใน
แบบจ าลอง Solow แสดงให้เห็นวา่ การเจริญเติบโตของทุน (Capital) แรงงาน (Labor) 
และเทคโนโลยส่ีงผลต่อผลผลิตอยา่งไร 

( ) ( ( ), ( ))Y t F K t L t       (2.1) 

ในแบบจ าลองน้ีสมมติให้ระบบเศรษฐกิจปิด และไม่มีการใช้จ่ายภาครัฐบาลการ
บริโภค ( )C t และการลงทุน ( )I t คงท่ี เพราะฉะนั้นการออม ( )S t จ่ึงเท่ากบัการลงทุน

( )I t  

( ) ( ) ( ) ( ) ( )Y t C t I t C t S t        (2.2) 
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 โดยท่ี ( )Y t  คือ  ผลผลิตทั้งหมดท่ีผลิตได ้ณ เวลา ( )t  

  ( )C t  คือ  การบริโภคของครัวเรือน ณ เวลา  ( )t  

  ( )I t  คือ  การลงทุนของครัวเรือน ณ เวลา ( )t  

  ( )S t  คือ  การออมของครัวเรือน ณ เวลา  ( )t  

ก าหนดให้ ( )s  เป็นส่วนหน่ึงของการผลิตท่ีถูกเก็บไวไ้ม่น ามาบริโภคดงันั้น 1 ( )s  จึงเป็นส่วน
หน่ึงของการผลิตท่ีถูกน าไปบริโภค ซ่ึง ( )s   ก าหนดใหอ้อมจากภายนอกและ 0 ( ) 1s s     

( ) ( )S t sY t       (2.3) 

ในระบบเศรษฐกิจปิด ก าหนดใหส่้วนส่วนร่ัวไหลคือการออม และส่วนท่ีอดัฉีดคือการลงทุน ดงันั้น 
ณ ดุลยภาพ การออมเท่ากบัการลงทุน 

( ) ( )I t sY t       ( 2 . 4 ) 

ทุนมีการเส่ือมสภาพท่ีอตัราคงท่ี คือ  0 δ 1  คือ สินคา้ทุนจะมีการเส่ือมสภาพ ไม่สามารถใช้ไป
ตลอดได ้ดงันั้นการเพิ่มข้ึนสุทธิของสินคา้ทุนจะเท่ากบัการลงทุนลบดว้ยอตัราเส่ือมสภาพ 

( ) ( ) ( ) ( ( ), ( )) ( )K t I t K t sF K t L t K t       (2.5) 

โดยท่ี  ( )
( )

dK t
K t

dt
   คือ การเพิ่มข้ึนสุทธิของทุน ณ เวลา t  

   ( )K t    คือ สินคา้ทุน ณ เวลา t  

       คือ อตัราการเส่ือมสภาพสินคา้ทุน 

สมมุติวา่ใหจ้  านวนประชากรมีการเพิ่มข้ึนในอตัราคงท่ี ( )
; 0

( )

L t
n n

L t
   สามารเขียนได ้

( ) ntL t e       (2.6) 

สมการการผลิตของ Solow คือ 

( ) ( ( ) ( ))Y t F K t L t      (2.7) 

โดยท่ี   ( )Y t  คือ จ านวนสินคา้และปริมาณท่ีผลิตไดท้ั้งหมด 

    ( )K t  คือ ทุน (Capital) 

    ( )L t  คือ แรงงาน (Labor)    
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สมการการผลิตของ Solow ถูกก าหนดสมการการผลิตภายใตส้มมติฐานตามนิโอคลาสสิกท่ีส าคญั 4 
สมมิฐานคือ 

1. การลดน้อยถอยลงของผลผลิตส่วนเพิ่ม (Positive and diminishing 
marginal products) 

( )
0,

( )

Y t

K t





 

2

2

( )
0

( )

Y t

K t





 

     ( )
0,

( )

Y t

L t





 

2

2

( )
0

( )

Y t

L t





 

2. ผลไดรั้บต่อขนาดคงท่ี (Constant return to scale) 

( ) ( ( ), ( )), 0Y t F K t L t       

3. Inada conditions คือ ผลผลิตส่วนเพิ่มของปัจจยัทุนหรือแรงงานจะ
เขา้ใกลร้ะยะอนันต์ (Infinity) ถา้ทุนหรือแรงงานเขา้ใกลศู้นย ์และ
ผลผลิตส่วนเพิ่มของปัจจยัทุนหรือแรงงานศูนย ์ถา้ทุนหรือแรงงาน
เขา้ใกลอ้นนัต ์(Infinity) 

lim( ) lim( )K L
K L

F F
 

    

lim( ) lim( ) 0K L
K L

F F
 

   

4. แรง ง าน  ( )L   ห รือ ทุน  ( )K   เ ป็น ปั จจัย ท่ี มี คว ามจ า เ ป็นใน
กระบวนการผลิต 

   ( ) 0, ( ) ( ),0 (0) 0Y t F L t F K t f     

จากคุณสมบติัผลไดต่้อขนาดคงท่ี น า 1/ ( )L t คูณฟังคช์นัการผลิตทั้ง
สองขา้งจะได ้

    
 

 

 
 

( , ( )( )
,1 ( )

( ) ( )

F K L t Kt t
t t

t

Y t
L L f k

L t L t L

 
   

 
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โดยท่ี ( ) ( ) / ( )K t K t L t  คือ ทุนต่อประชากร 

( ) ( ) / ( )y t Y t L t  คือ ผลผลิตต่อประชากร 

จากสมการการผลิตส่วนเพิ่มหน่วยสุดทา้ยของทุน และแรงงาน สามารถหาไดโ้ดยการหารอนุพนัธ์
จากสมการ ( ) ( ) ( ( )Y t L t f k t เทียบกบัปัจจยัทุนและแรงงานจะได้ผลผลิตส่วนเพิ่มของทุนและ
แรงงาน 

     ( )
( ( )

( )

Y t
f k t

K t





      (2.8) 

    ( )
( ( )) ( ) ( ( ))

( )

Y t
f k t k t f k t

L t


 


     (2.9) 

 

Gross

investment

c

     , ,y t c t i t

 k t*k 0k

  s f k t

  f k t

   n k t 

 
ภาพที่  2.1 แสดงกาก าหนดทุนต่อจ านวนประชากรในภาวะหยุดน่ิง (Steady-State) 
                ของ Solow 

   ท่ีมา: Barro and Sala-i-Martin, 2004 

จากภาพท่ี 2.1 การบริโภคของบุคคลเท่ากบัระยะห่างระหวา่งเส้นฟังกช์ัน่การผลิต และ ( ( )f k t เส้น
สัดส่วนการลงทุนต่อฟังก์ชั่นการผลิต ( ) ( ( ))s t f k t ค่าเส่ือมท่ีแท้จริงคือ ( ) ( )n k t ดังนั้น ณ 
ระดบั (Steady-State) ของทุนคือจุดท่ีเส้น ( ) ( ( ))s t f k t ตดักบัเส้น ( ) ( )n k t (Barro and Sala-i-
Martin, 2004) 

แบบจ าลองการเจริญเติบโตของ Solow ก าหนดให้ครัวเรือนเป็นเจา้ของปัจจยัการผลิต ซ่ึงไดรั้บ
ผลตอบแทนจากสินทรัพย์ ( )r t  และอัตราค่าจ้าง ( )w t ดังนั้ นรายได้รวมของครัวเรือนคือ

 ( ).( ) / ( ).( ) ( ) ( ) ( )r t assets dt r t assets w t L t C t   และครัวเรือนมีการสะสมสินทรัพย ์
  ( ) ( ( ) ( ) ( ))  ( ) ( )a t r t a t w t c t na t       (2.10) 
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ให้ ( )R t คือค่าเช่า และทุนมีค่าเส่ือมท่ีอัตราคงท่ี ดังนั้ นอัตราสุทธิผลตอบแทนของทุนคือ
( ) ( ) δR t r t  หรือ ( ) ( ) δr t R t  ก าไรสูงสุดในการด าเนินธุรกิจ 

    ( ( ), ( ) ( ( ) ). ( ) ( ) ( )F K t L t r t K t w t L t      (2.11) 

ก าไรต่อจ านวนประชากร 

     ( ) ( ( )) ( ( ) ) ( ) ( )L t F k t r t k t w t       (2.12) 

ในตลาดแข่งขนัสมบูรณ์ก าไรจะเท่าศูนย ์ดงันั้นหน่วยธุรกิจจะเลือกสัดส่วนของทุนต่อแรงงานท่ีมี
ผลผลิตส่วนเพิ่มของทุนเท่ากบัค่าเช่าและผลผลิตส่วนเพิ่มของแรงงานเท่ากบัค่าจา้ง 

   ( ( )) ( )f k t r t          (2.13) 

     ( ( )) ( ) ( ( )) ( )f k t k t f k t w t     (2.14) 

ก าหนดให้เป็นระบบเศรษฐกิจแบบปิดและไม่มีการกู้ยืม ดังนั้ นดุลยภาพตามแบบจ าลองการ
เจริญเติบโตของ Solow สินทรัพยเ์ท่ากบัทุน ( ( ) ( ))a t K t แทนค่าสมการ (2.13) และ (2.14) ใน
สมการ (2.10) 

    ( ) ( ( ) ( ) ( ). ( )k t sf k t c t n k t     

ครัวเรือนบริโภคสัดส่วนของรายได้เท่ ากับ ( ) (1 ( )) ( ( ))c t s t f k t   และได้สมการการ
เปล่ียนแปลงของทุนดงัน้ี  

    ( ) ( ( )) ( ) ( ). ( )k t f k t c t n k t       (2.15) 

ท่ี Steady state ของแบบจ าลองน้ีมีค่าคงท่ี ( ) 0k t  ในสมการ(2.15), ( )y t  และ ( )c t มีค่าคงท่ีเท่ากบั
* *( )y f k  และ * (1 ) ( )c s f k   หรือจุดตดัของเส้น . ( ( ))s f k t และ เส้น ( ) ( )n k t ในรูปท่ี 5 

ซ่ึง *( )k t k แทนค่า * *( ) ( )sf k n k    

แบบจ าลองการเจริญเติบโตในระยะยาวของ Solow ท่ี Steady state จะไม่ข้ึนอยู่กบัอตัราการออม 
หรือระดบัของเทคโนโลยี พิจารณาไดโ้ดยหารสมการ (2.15) ดว้ย ( )k t  จะไดอ้ตัราการเจริญเติบโต
ของ ( )k t หรือ k    
    k / ( ) . (( ) / ( ) ( )k t k t s f k t k t n       (2.16) 
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   k t

Growth rate 0

Growth rate 0

n 

    /s f k t k t

 
poor

0k  
rich

0k *k

k

 
ภาพที ่2.2 แบบจ าลองSolowแสดงการปรับตวัเชิงพลวตัของอตัราการเจริญเติบโตของ  
                 ทุนต่อหวั 

     ท่ีมา: Barro and Sala-i-Martin, 2004 

จากภาพท่ี 2.2 จุดตัดระหว่างเส้นออม . (( ( )) / ( )s f k t k t และเส้นเส่ือม ( )n   คือ อัตราการ
เจริญเติบโตของ ( )k t  ถา้ *( )k t k อตัราการเจริญเติบโตของ ( )k t จะมีค่าเป็นบวกและเพิ่มข้ึนเขา้สู่

*k ในทางกลบักนั ถา้ *( )k t k อตัราการเจริญเติบโตของ ( )k t  จะมีค่าเป็นลบและลดลงเขา้สู่ *k ดัง่
นั้น Steady state ของทุนต่อหวั *k  จะไม่มีการเปล่ียนแปลง  

ดงันั้นสามารถสรุปเป็นประเด็นส าคญัดงัน้ี (พรรณี ญาณต้ือ, พ.ศ. 2551) 
1. การเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของแต่ละประเทศข้ึนอยูก่บัการออมและการ

ลงทุนในปัจจยัทุนเป็นส าคญั ถ้าประเทศใดมีการน ารายได้ของตนเองมา
มมากข้ึนแลว้น าเงินออมดงักล่าวมาใช้เพื่อลงทุนในโครงสร้างพื้นฐานทาง
เศรษฐกิจ อตัราการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจก็จะสูงกว่าประเทศท่ีมีการ
ออมและการลงทุนต ่ า ดังนั้ นถ้าต้องการจะเพิ่มอัตราการขยายตัวทาง
เศรษฐกิจและปรับปรุงมาตรฐานความเป็นอยูข่องประชาชนใหดี้ข้ึนสามารถ
ท าไดโ้ดยการเพิ่มอตัราการออมและการลงทุน 

2. แบบจ าลองการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของ Solow แสดงถึงความสามารถ
ของประเทศยากจนท่ีจะสามารถตามทนัประเทศท่ีร ่ ารวยได ้(Convergence 
of per capital income hypothesis) ซ่ึงเป็นผลมาจากการลดน้อยถอยลงของ
ผลผลิตส่วนเพิ่ม (Diminishing return) กล่าวคือถึงแมป้ระเทศท่ีมีการออม
และการลงทุนสูง แต่อยา่งใดก็ตามเม่ือมีการลงทุนเพิ่มข้ึนเร่ือยๆ การเติบโต
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ทางเศรษฐกิจจะเร่ิมถึงจุดจ ากดั เน่ืองจากทุกๆประเทศมีทรัพยากรอยู่อยา่ง
จ ากดั ดงันั้นการเพิ่มข้ึนของทุนจะถึงจุดขีดสุด ท าให้ผลผลิตเพิ่มข้ึนไดน้อ้ย
และการเจริญเติบโตชะลอตวัในท่ีสุด ดงันั้นประเทศท่ีพฒันามาท่ีหลงัและมี
การออมและการลงทุนสูงก็จะตามทนัและมีรายไดป้ระชาชาติเท่าเทียมกบั
ประเทศท่ีพฒันาแลว้ในท่ีสุด 
 

2.1.2 แบบจ าลองการเจริญเติบโตทางเศรษฐกจิของ Ramsey (The Ramsey Growth Model) 
แนวคิดการเจริญเติบโตของ Ramsey แสดงในแบบจ าลองคืออตัราดอกเบ้ียมีผลต่อการ

ออม การบริโภคและการสะสมทุนอยา่งไร และการใชจ่้ายของรัฐบาลมีผลต่อการออม การบริโภค
และการสะสมทุนอย่างไร ซ่ึงอตัราการออมถูกก าหนดจากภายใน และอตัราการออมจะไม่คงท่ี 
ก าหนดให้ประชากรมีชีวติเป็นอมัตะ ตลาดเป็นตลาดแข่งขนัสมบูรณ์ ผลตอบแทนต่อขนาดคงท่ีใน
การผลิต และตวัแทนมีคุณสมบติัเหมือนกนัทุกประการ ซ่ึงแสดงให้เห็นว่าการจดัสรรทรัพยากร
ของเศรษฐกิจแบบกระจายอ านาจ จะเหมือนกบั การวางแผนจากส่วนกลางท่ีตอ้งการประโยชน์
สูงสุดของตวัแทนเศรษฐกิจในแบบจ าลอง 

ซ่ึงก าหนดใหป้ระชากร tN มีอตัราเติบโต n ตลอดเวลา และจ านวนแรงงานเท่าจ านวน
ประชากร อุปทานแรงงานไม่มีความยดึหยุน่ ปัจจยัท่ีใชเ้ขา้ในการผลิตคือทุนและแรงงาน ผลิตภาพ
ไม่มีการเจริญเติบโต โดยท่ีผลผลิตไดน้ั้นจะน าไปบริโภคหรือลงทุนนั้นก็คือการเพิ่มข้ึนของการ
สะสมทุน 

แบบจ าลอง Ramsay จะก าหนดใหร้ะบบเศรษฐกิจเป็นแบบปิด ไม่มีภาครัฐบาล และให้
ประชากรมรการเจริญเติบโตท่ีอตัรา n  โดยถูกก าหนดจากภายนอก 

    ( ) ntL t e      (2.17) 

 ครัวเรือนจะแสวงหาอรรถประโยชน์สูงสุด ( )U  

     
0

( ) nt tU u C t e e dt


      (2.18) 

โดยท่ี ( )c t  คือ การบริโภคของครัวเรือน ณ เวลา t  

     คือ อตัราคิดลด (Discount rate) 

   n  คือ อตัราการเจริญเติบโตของประชากร 
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สมมุติฟังก์ชันอรรถประโยชน์ (Utility function) ( )u c มีลักษณะเพิ่มข้ึนเม่ือ c เพิ่มข้ึน และ มี
ลกัษณะโคง้เวา้ออกจากจุดก าเนิด (Concave) จะได ้ ( ) 0, ( ) 0u c u c    

ในตลาดแข่งขนัสมบูรณ์ ครัวเรือนจะไม่มีผลต่อการก าหนดราคาปัจจยั ครัวเรือนจะเป็นผูส้นอง
แรงงานเท่ากบัความตอ้งการแรงงานของตลาด 

ขอ้จ ากดังบประมาณของครัวเรือนต่อประชากรคือ 

    ( ) ( ) ( ) ( ) ( ) ( )a t w t a t r t c t na t       (2.19) 

     ( ) ( )r t R t       (2.20) 

 โดยท่ี  ( )a t   คือ การเปล่ียนแปลงสินทรัพยท่ี์เม่ือเวลาเปล่ียน 

   ( )w t  คือ ค่าจา้ง ณ เวลา ( )t  

    ( )r t   คือ อตัราดอกเบ้ียท่ีแทจ้ริง ณ เวลา ( )t  

    ( )a t   คือ สินทรัพยสุ์ทธิต่อบุคคล ณ เวลา ( )t  

       คือ ค่าเส่ือมราคา 

ครัวเรือนจะแสวงหาความพอใจสูงสุดภายใตข้อ้จ ากดังบประมาณโดยการสร้างสมการ Present 
value  Hamiltonian ดงัน้ี 

   ( )( ( )) ( ) ( ) ( ( ) ) ( ) ( )n tH u c t e v t w t r t n a t c t        (2.21) 

โดยท่ี ( )v t  คือ  มูลค่าปัจจุบนัของราคาเงาของรายไดใ้นหน่วยความพอใจ 

อนุพนัธ์ล าดบัหน่ึงเม่ือไดรั้บอรรถประโยชน์สูงสุด คือ 

   ( )0 ( ) ( ) n tH
v t u c e

c

 
  


     (2.22) 

   ( )
H

v v r n v
a


     


     (2.23) 

โดยท่ี Transversality condition คือ 

     lim ( ). ( ) 0
t

v t a t


       (2.24) 
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ส่วนหน่วยธุรกิจ จะผลิตสินคา้สินคา้เพียงชนิดเดียว จ่ายค่าแรงให้กบัปัจจยัแรงงานและจ่ายค่าเช่า
ใหก้บัปัจจยัทุน แต่ละหน่วยธุรกิจมีเทคโนโลยใีนการผลิต     
    ( , , )Y F K L T      (2.25) 

 โดยท่ี ( )Y t  คือ ผลผลิต ณ เวลา t  

   ( )K t  คือ ปัจจยัทุน ณ เวลา t  

   ( )L t  คือ ปัจจยัแรงงาน ณ เวลา t  

   ( )T t  คือ ความกา้วหนา้ทางเทคโนโลย ีณ เวลา t   และ 
( ) (0) , (0) 1xtT t T e T    

 หน่วยธุรกิจจะท าการเลือกปัจจยัทุนและแรงงานเพื่อท าใหเ้กิดก าไรสูงสุด 

    ˆ( , ) ( )F K L r K wL           (2.26) 

 ซ่ึง  ˆ . ( )L LT t  

 อนุพนัธ์ล าดบัหน่ึงของแต่ละปัจจยัจะได ้  

    0 ( )f k r
K





   


    (2.27) 

    0 ( ) . ( )f k k f k w
L


   


    (2.28) 

จากสมการ (2.27) แสดงผลผลิตส่วนเพิ่มของทุนเท่ากบัผลตอบแทนของทุน และ สมการ (2.28) 
แสดงผลผลิตส่วนเพิ่มของเท่ากับผลตอบแทนแรงงานพิจารณาดุลยภาพของแบบจ าลองเม่ือ
สินทรัพยต่์อหัวเท่ากบัทุนต่อหัว a k ภายใตข้อ้จ ากดัของสมการ (2.19) เม่ือ a k , ˆ xtk ke ,

ˆ( )r f k   , ˆ ˆ ˆ( ) . ( ) xtw f k k f k e  
 

จะได ้

    ˆ ˆ ˆˆ( ) ( )k f k c x n k        (2.29) 

โดยท่ี ˆˆ / xtc C L ce  จากสมการ (2.29)การเปล่ียนแปลงในสต็อกทุนจะเท่ากบัผลผลิตลบการ
บริโภคและค่าเส่ือม ส่วนการเปล่ียนแปลงใน จะท าใหก้ารเจริญเติบโต ˆ( )L t ท่ีอตัรา x n  

สมการการเจริญเ ติบโตของ c คือ / (1 )( )c c r    ถ้าใช้ เ ง่ือนไข ˆ( )r f k    และ 
ˆ xtc ce จะได ้
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    1 ˆˆ ˆ/ ( )
c

c c x f k x
c

  

      
 

   (2.30) 

สามารถเขียน Transversality condition ในเทอมของ k̂  โดยการแทนค่า a k และ ˆ xtk ke  เขา้

ในสมการ   
0

lim ( ).exp( ( ) ) 0

t

t
a t r v n dv



 
   

 
 จะได ้ 

   
0

ˆ ˆlim .exp( ( ) ) 0

t

t
k f k x n dv



 
       

 
    (2.31) 

ในสถานะคงตวั (Steady state) พิจารณาเง่ือนไขดุลยภาพตามสมการ (2.29),(2.30) และ (2.31) เม่ืออยู่
ในสภาวะคงตวัแปรต่างๆ มีการเติบโตท่ีอตัราคงท่ี  ˆ( )k t  และ ˆ( )c t จะตอ้งเท่ากบัศูนย ์

โดยท่ี *

ˆ( )
k
  คือ อตัราการเจริญเติบโตท่ี Steady state ของ ˆ( )k t  

   *

ˆ( )c  คือ อตัราการเจริญเติบโตท่ี Steady state ของ ˆ( )c t  

จากสมการ (2.30) ท่ี Steady state คือ 

    *

ˆ
ˆ ˆ ˆˆ( ) ( ) ( ). .( )

k
c t f k x n k k         (2.32) 

หาอนุพนัธ์เทียบกบัเวลา t จะได ้

    *

ˆ
ˆˆ ( ) ( )

k
c k f k x n         

   (2.33) 

จาก Trasversality condition ตามสมการ (2.31) ท่ี *

ˆ( )
k
 และ *

ˆ( )c จะตอ้งมีเคร่ืองหมายในทิศทาง
เดียวกนัถา้ *

ˆ
ˆ( ) 0,

k
k  และ ˆ( ) 0f k  ตามสมการ (2.30) แลว้ *

ˆ( ) 0c   และถา้
*

ˆ
ˆ( ) 0, ( ) 0c k t    และ ˆ( ( ))f k t   ตามสมการ (2.30) แลว้ *

ˆ( ) 0c   ผลท่ีไดม้านั้นดา้นกบั
ผลท่ีวา่ *

ˆ( )
k
 และ *

ˆ( )c จะตอ้งมีเคร่ืองหมายในทิศทางเดียวกนั ดงันั้นความเป็นไปไดอ้ยา่งเดียวท่ี 
*

ˆ( )
k
 และ *

ˆ( )c จะมีเคร่ืองหมายในทิศทางเดียวกนัคือ * *

ˆ ˆ( ) ( ) 0ck
    

ดงันั้นตวัแปรต่อหน่วยของประสิทธิภาพแรงงาน (Effectiv labour) ˆ ˆ ˆ, ,k c y จะมีค่าการเปล่ียนแปลง 
ขณะท่ีตวัแปรต่อประชากร , ,k c y จะมีอตัราการเจริญเติบโตเท่ากบั x และตวัแปร , ,K C Y มีการ
เติบโตท่ีอตัรา x n  
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 ĉ t

0ĉ

0ĉ

0ĉ

 ˆ 0c t      ˆĉ t k t

 ˆ 0k t 

0k̂ *k̂ l
ˆ

go dk **k̂  k̂ t   
 ภาพที ่2.3 แสดง Phase diagram ของแบบจ าลองการเจริญเติบโต Ramsey 
       ท่ีมา: Barro and Sala-i-Martin, 2004 

ค่า Steady state ของ ĉ และ k̂ ก าหนดจากสมการ (2.29 )และ (2.30) เท่ากบัศูนย ์จากภาพท่ี 2.3 จะ
สอดคลอ้งกบั ˆ ˆˆ ( ) ( )c f k x n k    อยูท่ี่ระดบั ˆ ˆ( , )k c ซ่ึงเป็นไปตามใน ˆ 0k  สมการ (2.29)โดย
ท่ีจุดสูงสุดของเส้นโคง้เกิดข้ึนเม่ือ ˆ( ) ( )f k x n   ดงันั้นอตัราดอกเบ้ีย ˆ( )f k   จะเท่ากับ
อตัราการเติบโตSteady state ของผลผลิต x n  

2.1.3 แบบจ าลองการเจริญเติบโตจากภายใน (Endogenous growth model) 

 แบบจ าลองน้ีมีความแตกต่างจากแบบจ าลองของ Solowและ Ramsey คือ ไม่มีการลดนอ้ย
ถอยลง (Diminishing return to capital)ซ่ึงคุณสมบติัหลกัของแบบจ าลองการเจริญเติบโตภายใน 
ความรู้และวิทยาการใหม่ๆ และมีการถ่ายทอดอย่างแพร่หลาย โดยในแบบจ าลองน้ีเทคโนโลยีเขา้
ไดง่้าย และก าหนดให้มีปัจจยัการผลิต 2 ชนิด คือ ทุน และ แรงงาน และสมการปัจจยัการผลิตมี
คุณสมบติั Constant return to scale 

    ( ( ), ( ), ) ( ( ), ( ), )F K t L t A F K t L t A    

โดยท่ี A คือระดบัของเทคโนโลยแีละจาก Euler’s theorem จะได ้

    ( ( ), ( )) ( ) ( )K LF K t L t F K t F L t   

แบบจ าลองของ Endogenous growth คือไม่มีการลดนอ้ยถอยลงของทุน ดงันั้นฟังก์ชัน่การ
ผลิตคือ AK model 
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( ) ( )Y t AK t         (2.34) 

โดยท่ี A คือระดบัของเทคโนโลยดีงันั้นไดผ้ลผลิตต่อประชากรคือ 

     ( ) ( )y t AK t      (2.35) 

ค่าเฉล่ียและผลผลิตหน่วยสุดทา้ยของทุนมีค่าคงท่ี ท่ีระดบั 0A โดยครัวเรือนมีฟังกช์ัน่ความพอใจ
ในรูปความยืดหยุ่นของการทดแทนกนัขา้มห้วงเวลาคงท่ี (Constant Intertemporal Elasticity of 
Substitution: CIES) ดงัน้ี 

      
(1 )

0

1

1

c t
U dt





  
  

  
      (2.36) 

จากขอ้สมมติให้ครัวเรือนเป็นเจา้ของปัจจยัการผลิตทุน (Capital) และ แรงงาน (Labor) โดยไดรั้บ
อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ ( )r t  และผลตอบแทนจากแรงงาน ( )w t  ทุนมีค่าเส่ือมท่ีอตัราคงท่ี
  ดงันั้นอตัราค่าเช่าท่ีแทจ้ริงจะเท่ากบัราค่าเช่าลบดว้ยค่าเส่ือมของทุน ( ) ( )r t R t    

ขอ้จ ากดังบประมาณของครัวเรือนคือ 

    ( ) ( ( ) ) ( ) ( ) ( )a t r t n a t w t c t       (2.37) 

 โดยท่ี ( )
( )

da t
a t

da
  คือ สินทรัพยท่ี์เปล่ียนแปลงไปเม่ือเวลาผา่นไป 

  ( )a t   คือ สินทรัพยสุ์ทธิต่อบุคคล ณ เวลา t  

  ( )r t   คือ ค่าเช่าท่ีแทจ้ริง ณ เวลา t  

  n   คือ อตัราการเจริญเติบโตของประชากร   

ครัวเรือนจะบริโภคสูงสุดภายใตข้อ้จ ากดังบประมาณ โดยใชว้ธีิ Hamiltonian 

    ( )( ( ) ( ) ( ) ( ( ) ) ( ) ( )n tH u c t e v t w t r t n a t c t       (2.38) 

โดยท่ี v(t) คือมูลค่าปัจจุบนัของราคาเงาของรายไดใ้นหน่วยความพอใจ 

   ( )0 ( ) ( ( ))
( )

n tH
v t u c t e

c t

 
  


    (2.39) 
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    ( ) ( ) ( ) ( )
( )

H
v t v t r t n v t

a t


     


   (2.40) 

   
0

lim ( ) ( ) 0 lim ( )exp 0

t

t t
v t a t a t r v n dv

 

   
        

   
   (2.41)  

จากสมการ (2.39),(2.40), (2.41) จะไดเ้ง่ือนส าหรับดุลยภาพคือ 

    ( ) 1
( ( ) )

( )

c t
r t

c t



       (2.42) 

และ Transversality Condition ตามสมการ (2.41) 

     
0

lim ( )exp 0

t

t
a t r v n dv



   
      

   
    (2.43) 

พฤติกรรมของหน่วยธุรกิจในแบบจ าลอง AK model หน่วยธุรกิจจะมีฟังกช์นัการผลิตคือ 

    ( ) ( ( )) ( )y t f k t Ak t     

ซ่ึง 0A และ ( ( ))f k t A  จากขอ้สมติขา้งตน้ท่ีก าหนดให้ทุนมีค่าเส่ือม ดงันั้นหน่วยธุรกิจจะท า
ก าไรสูงสุดภายใตเ้ง่ือนไข 

    ( ) ( )R t r t         (2.44) 

    ( )r t A         (2.45) 

ถา้ผลผลิตส่วนเพิ่มของแรงงาน (Marginal product of labour) เท่ากบัศูนย ์แลว้อตัราค่าจา้ง ( )w t จะ
เท่ากบัศูนยด์้วย ดงันั้นจะได้ดุลยภาพโดยสมมติให้เป็นระบบเศรษฐกิจแบบปิด ท่ีทีสินทรัพยจ์ะ
เท่ากบัทุน ( ( ) ( ))a t k t  

แทนค่า ( ) ( ), ( ) ( ) , ( ) 0a t k t r t a t w t    ในสมการ (2.37) 

จะได ้  ( ) ( ) ( ) ( )k t a n k t c t        (2.46) 

    ( ) 1
( )

( )

c t
A

c t
 


        (2.47) 

     ( )lim ( ) 0A n t

t
k t e   


     (2.48) 



 

22 

จากสมการท่ี (2.47) แสดงถึงการเจริญเติบโตของการบริโภค จะไม่ข้ึนอยูก่บัการสะสมทุนต่อ
ประชากร ( )k t หรือระดบัราคาการบริโภค ณ เวลาศูนย ์ (0)c  การบริโภคต่อประชากร ณ เวลา ( )t ,

( )c t คือ 

    (1/ )( )( ) (0) A tc t c e         

การเจริญเติบโตของทุนและผลผลิตต่อประชากร สามารถหาไดโ้ดยหารสมการ (2.47) ดว้ย ( )k t จะ
ได ้ 

    ( ) / ( ) ( ) ( ) / ( )c t k t A n k t k t     

ท่ี  Steady state ตั ว แ ป ร ทุ ก ตั ว มี อั ต ร า ก า ร เ จ ริ ญ เ ติ บ โ ต ค ง ท่ี  จ ะ ไ ด้ พ จ น์ ด้ า น ข ว า
( ) ( ) / ( )A n k t k t   คงท่ี ดังนั้ น ( ) / ( )c t k t จะคงท่ี และอัตราการเจริญเติบโตของทุนต่อ
ประชากรเท่ากบัอตัราการเจริญเติบโตของการบริโภคต่อประชากรในสมการ (2.47) 

2.2 ทฤษฎกีารวเิคราะห์ทางเศรษฐมิติ (Econometric Theory) 
การศึกษาน้ีจะใช้ข้อมูลแบบพาแนล (Panel Data) ดังนั้ น แนวคิดและวิธีการทางเศรษฐมิติจะ

กล่าวถึงขอ้มูลพาแนลไดแ้ก่ การทดสอบพาแนลยนิูทรูท (Panel unit root test) การเลือกแบบจ าลอง

พาแนล (Panel model) การทดสอบสมการพาแนล (Panel equation testing) การประมาณแบบจ าลอง

พาแนล (Panel estimation) การทดสอบพาแนลโคอินทิเกรชัน (Panel Cointegration Test) การหา

ความสัมพนัธ์เชิงดุลยภาพระยะสั้น (Error Correction Mechanism: ECM) และ การทดสอบความ

เป็นเหตุเป็นผล (Granger Causality test) ดงัน้ี 

 2.2.1 ข้อมูลพาแนล (Panel Data) 
 ขอ้มูลท่ีเก็บจากกลุ่มตวัอย่างชุดเดิมซ ้ าๆในหลายๆช่วงเวลา ขอ้มูลพาแนลจึงประกอบไป

ด้วยขอ้มูลภาคตดัขวางและข้อมูลอนุกรมเวลา ขอ้ดีของการใช้ข้อมูลพาแนลในการค านวณคือ 

สามารถอธิบายขอ้มูลเฉพาะหน่วยท่ีมีความสัมพนัธ์กนัแบบขา้มเวลาและสามารถให้แกปั้ญหาการ

ขาดขอ้มูลในบางช่วงเวลาได ้นอกจากน้ียงัให้ผลการประมาณค่าท่ีมีประสิทธิภาพมากกวา่ กล่าวคือ

ปัญหาความสัมพนัธ์ระหว่างตัวแปรแต่ละตัวและความเอนเอียงของผลการศึกษามีน้อย และ

สามารถอธิบายการเปล่ียนแปลงเชิงพลวตัได้ดีรวมไปถึงสามารถใช้ศึกษาแบบจ าลองท่ีมีความ

ซบัซอ้นไดดี้กวา่อีกดว้ย (Gujarati, 2003; Reyna, 2004; Verbeek, 2004)    
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it it ity x u       (2.49) 

โดยท่ี i คือขอ้มูลภาคตดัขวาง 1,...i N  

   t คือขอ้มูลภาคตดัขวาง 1,...t T  

   ity คือเวกเตอร์1 1  ของตวัแปรตาม 

   it คือ จ านวนจริง (ค่าคงท่ี) 

   itx คือเวกเตอร์ 1k  ของตวัแปรอธิบาย  

   it คือ เวกเตอร์ 1k ของค่าสัมประสิทธ์ิ 

   it คือ ค่าความคาดเคล่ือน     

การประมาณค่าความสัมพนัธ์ของแบบจ าลองพาแนล ข้ึนอยูก่บัขอ้สมติเบ้ืองตน้ของค่าคงท่ี it ค่า
สัมประสิทธ์ิ it และความคาดเคล่ือน it  

ในกรณีทัว่ไปจะสมมติใหค้่าความคาดเคล่ือน it  มีการแจกแจงเหมือนกนัในทุกๆ หน่วย
ภาคตดัขวาง และช่วงเวลา หมายความวา่ ค่าความคาดเคล่ือนมีค่าเฉล่ียเท่ากบัศูนยแ์ละมีค่าความ
แปรปรวนเท่ากบั 2

  (Verbeek, 2004: 345) 
 

2.2.2 การทดสอบพาแนลยูนิทรูท (Panel Unit root test) 
 การทดสอบ Panel Unit Root คือการทดสอบความน่ิงของขอ้มูลอนุกรมเวลา เน่ืองจาก
ในข้อมูลอนุกรมเวลานั้ นจะมีมิติของเวลามาเก่ียวข้องโดยตัวแปรท่ีสนใจศึกษาอาจมีการ
เปล่ียนแปลงตามเวลา และถา้เราน าตวัแปรดงักล่าวมาวิเคราะห์เพื่อหาความสัมพนัธ์ระหวา่งตวัแปร
อาจจะท าให้ไดค้วามสัมพนัธ์ท่ีไม่แทจ้ริง การทดสอบ Panel Unit Root จึงเป็นการตรวจสอบเพื่อดู
ว่าตวัแปรท่ีสนใจศึกษานั้นมีการเปล่ียนแปลงตามเวลาหรือไม่ โดยถ้าข้อมูลมี Panel Unit Root 
หมายความวา่ขอ้มูลไม่น่ิงหรือขอ้มูลมีการเปล่ียนแปลงตามเวลา และถา้ขอ้มูลไม่มี Unit Root แสดง
วา่ขอ้มูลน่ิงหรือไม่มีการเปล่ียนแปลงความเวลานั้นเอง 

พิจารณา Autoregressive Model 

     1it i it ity y         (2.50) 

ซ่ึงสามารถเขียนใหม่ไดเ้ป็น 

     1it it ity y       (2.51) 
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โดยท่ี  i     คือ ขอ้มูลภาคตดัขวาง 1,...i N  

   t     คือ ขอ้มูลภาคตดัขวาง 1,...t T  

   ity  คือ ตวัแปรนอก 

      คือ ค่าสัมประสิทธ์ิของ Autorregressive 

   it   คือ ค่าความคาดเคล่ือน  

  สมมติฐานคือ 0 : 0H   (มี Panel Unit Root) 

    0 : 0H   (ไม่มี Panel Unit root) 

 การทดสอบ Panel Unit Root สามารถทดสอบไดด้ว้ยวิธี Levin, Lin and Chu (LLC) 
test, Hadri test และ Fisher-Type tests โดยใช ้Fisher-ADF และ Fisher-PP ดงันั้น 

 
1) วธีิการทดสอบของ Levin, Lin and Chu : LLC test  

 จากสมการ  

 
, 1

i

i

it mi iti t it it L mt

L

y y y d


         ซ่ึง m 1, 2,3  (2.52) 

 โดยท่ี mtd  คือ Vectorของตวัแปร โดยแบ่งเป็น 3 ลกัษณะคือ  

       1 2 3, 1 , 1,t t td emptyset d d t     

  ity  คือ พจน์ผลต่างๆ (Difference Term) ของ ity  

  i  คือ จ านวน Lag Order ส าหรับพจน์ผลต่าง ๆ ของ ity  

  it  คือ ค่าความคาดเคล่ือน 

  mi  คือ       เวกเตอร์ค่าสัมประสิทธ์ิ 

  mtd  คือ       เวกเตอร์ของ Deterministic varible 

 สมมติฐานคือ 0 : 0H   (มี Panel Unit Root) 

     0 : 0H   (ไม่มี Panel Unit root) 

ขั้นตอนการทดสอบมี 3 ขั้นตอนดงัน้ี 
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ขั้ นตอนที่  1 : ท าการถดถอยสมการ ADF (Augmented Dickey-Fuller)ในแต่ละหน่วยของ
ภาคตดัขวาง 

สมการ 
, 1

i

i

it mi iti t it it L mt

L

y y y d


          ซ่ึง m 1, 2,3   (2.53) 

Lag order i จะเปล่ียนแปลงไปตามแต่ละหน่วยของภาคตดัขวาง Campbell และ Person (1991) ได้
แนะน าใหใ้ชร้ะเบียบวธีิท่ีเสนอโดย Hall (1990) ในการเลือก Lag order ท่ีเหมาะสมโดยใชค้่าสถิติ t
ของ ˆit  ในการทดสอบ  

เม่ือไดค้่า i   ท่ีเหมาะสมแลว้  เราจะท าการถดถอยสมการเสริม เพื่อใหไ้ดส่้วนตกคา้งซ่ึง ตั้งฉาก
สองตวัดงัน้ี  

 การประมาณค่า ity  กบั 1ity  และ mtd   ไดค้่า îte  

 การประมาณค่า 1ity   กบั 1it Ly   และ mtd  ไดค้่า 
, 1î tv 

 

เพื่อควบคุมความแตกต่างของความแปรปรวนในแต่ละขอ้มูลภาคตดัขวาง ( )i จึงตอ้งท าการปรับ îte  
และ

, 1î tv 
 ดว้ยค่าคาดเคล่ือนมาตรฐานท่ีไดจ้ากการทดถอยสมการ ADF 

   
 

ˆ

ˆ
it

it

it

e
e


 และ 1

1

ˆ

ˆ
i

it

t

tv
v




      (2.54) 

เ ม่ือ ˆ t คือค่าคาดเคล่ือนมาตรฐานท่ีได้จากการถดถอยสมการ ADF ในแต่ละหน่วยของ
ภาคตดัขวาง 

ขั้นตอนที ่2:การประมาณค่าอตัราส่วนระหวา่งส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานระยะยาวและระยะสั้นภายใต้
ขอ้สมมติหลกัของยนิูทรูท ความแปรปรวนระยะยาวสามารถประมาณค่าไดจ้าก 

 
2

,

2

2 1 2

1 1
ˆ 2

1 1

t K t

yi it itKL
t L t L

i t Ly w y
T T

y
   



 
    

  
     (2.55) 

โดยท่ี K คือ Truncation lag และ 1 ( / 1)
KL

w L K   ซ่ึงแต่ละหน่วยภาคตดัขวางค่าอตัราส่วน 
เบ่ียงเบนมาตรฐานระยะยาวค านวณจาก ˆ ˆ ˆ/i yi is    ค่าเฉล่ียอตัราส่วนเบ่ียงเบนค านวณจาก 

N

1

ˆ(1/ N)ˆ
N

i

i

SS


   

ขั้นตอนที ่3: ค  านวณค่าสถิติท่ีใชใ้นการทดสอบขอ้มูลพาแนล โดยการทดถอยแบบ Pooled 
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, 1it i t ite v      (2.56) 

มีจ  านวนค่าสังเกตทั้งหมดเท่ากบั NT โดยท่ี 1T T p   คือค่าเฉล่ียของจ านวนค่าสังเกตในแต่ละ

หน่วยของภาคตดัขวางและ
1

1 N
i

i

p
p

N N

  คือค่าเฉล่ียของ Lag order จากการถดถอยสมการ ADF 

ในแต่ละภาคตดัขวาง ค่าสถิติ t  ส าหรับทดสอบคือ 

     
ˆˆ (

ˆ

)
t






       (2.57) 

เม่ือ   
, 1

1 2

, 1

1 2

ˆ i

i

N T

i t it

i t p

N T

i t

i t p

v e

v





  



  



 

 
     (2.58) 

    
1/2

2

, 1

1 2

ˆ
ˆˆ ( )

i

N T

i t

i t

v






 



  


 
 
 
 

    (2.59) 

และค่าความแปรปรวนของ it  

   2 2

1

1 2

1
ˆˆ ( )

i

N T

it it

i t p

e v
NT

  

  

       (2.60) 

ค านวณค่า Adjusted t-statistic จาก 

  
2 *

*

*

ˆ ˆˆ ( )N mT

mT

t NTS
t

 



   




      (2.61) 

โดย 2ˆ

  คือ  ค่าแปรปรวนของ it  

 ˆˆ( )    คือ  ค่าความคาดเคล่ือนมาตรฐานของ   

 ˆ
NS  คือ  ค่าเฉล่ียของค่าคาดเคล่ือนมาตรฐาน 

 *

mT
 , *

mT
  คือ   Adjusment Term และส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐาน 

ถา้ *t  มีค่ามากกว่าค่าวิกฤติ จะปฏิเสธสมมติฐานหลกันั้นคือไม่มี unit root แต่ถา้มีค่าน้อยกว่าค่า
วกิฤติจะยอมรับสมมติฐานหลกันั้นคือมี Unit root 



 

27 

1) วธีิการทดสอบของ Hadri 

 การทดสอบของ Hadri มีสมมติฐานหลกัคือขอ้มูลไม่มี Unit root โดยอิงจากส่วน

ตกค้างของการถดถอยแบบ OLS ของการประมาณค่า ity ท่ีมีค่าคงท่ี (intercept)และ แนวโน้ม 

(trend) 

พิจารณาค่า   it it it ity r         (2.62) 

เม่ือ 
, 1it i t itr r u  คือ Random walk และ 2 2

( )(0, ),   (0, )it it uINN u INN   มีคุณสมบติั . .i i d

ระหวา่งขอ้มูลภาคตดัขวางท่ี i และช่วงเวลา t ดงันั้นสามารถเขียนสมการใหม่ไดด้งัน้ี 

    
1

t

it it it it is it

s

y r v u 


         (2.63) 

 

 

 เม่ือ 
1

t

it is it

s

v u 


   จะไดค้่าสถิติ LM ในการประมาณค่าดงัน้ี 

   
 

2

2
1 1

1 2

1 1
(

ˆ

T T

it

i t

s
N T

LM


 
 

    (2.64) 

เม่ือ 
1

ˆ
t

it is

s

s 


  และ 2 2

1 1

1
ˆˆ

N T

t it

i tNT
 

 

   

ค่าสถิติท่ีใชใ้นการทดสอบส าหรับการเกิดปัญญาหาค่าความแปรปรวนของความคาด
เคล่ือนไม่คงท่ี (Heteroskedasticity) ระหวา่งขอ้มูลภาคตดัขวางท่ี 2ˆ, ii  ดงัน้ี 

    2 2

2 2
1 1

1 1
ˆ( ( / ))

N T

it i

i t

LM S
N T


 

      (2.65)  

และค่าสถิติท่ีใชท้ดสอบสมมติฐานคือค่าสถิติ Z 

    1( ) /Z N LM         (2.66) 

 เม่ือ 1

6
  และ 1

45
   ถา้แบบจ าลองประกรอบดว้ยค่าคงท่ีอยา่งเดียว 
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 และ
15

1
  และ

00

1

63
  ส าหรับกรณีอ่ืน 

การทดสอบไดก้ าหนดสมมติฐานคือ 0H ขอ้มูลพาแนลไม่มียนิูทรูท 

               aH ขอ้มูลพาแนลมียนิูทรูท 

ถา้ค่าสถิติ 𝑧 ท่ีไดจ้ากการประมาณค่ามากก่วาค่าวิกฤติ (Critical) แสดงว่าปฏิเสธสมมติฐานหลกั 
นัน่คือขอ้มูลพาแนลมียนิูทรูท แต่ถา้ค่าสถิติ 𝑧 ไดน้อ้ยกวา่ค่าวิกฤติแสดงวา่ยอมรับสมมติฐานหลกั 
นัน่คือขอ้มูลพาแนลไม่มียนิูทรูท 

 
2) วธีิการทดสอบของ Fisher-type 

จากสมการ Augmented Dickey-Fuller (ADF) 

  
1

ip

it it iL it L mi mi it

L

y y y d   



     
     

;m 1, 2,3   (2.67) 

 โดยท่ี mtd  คือ เวกเตอร์ ของตวัแปร  

   ity  คือ พจน์ผลต่างๆ (Difference Term) ของ ity  

   ity  คือ ตวัแปรปรวนท่ีตอ้งการทดสอบ 

          i    คือ จ านวน Lag Order ส าหรับพจน์ผลต่าง ๆ ของ ity  

   i  คือ ค่าความคาดเคล่ือน 

         mi  คือ เวกเตอร์ค่าสัมประสิทธ์ิ  

การทดสอบโดยการรวมค่า p-value ของค่าสถิติทดสอบความน่ิงของข้อมูลแต่ละ
หน่วยภาคตดัขวางจากสมการ ADF มาใชใ้นการทดสอบพาแนลยนิูทรูท 

     2

2

1

2 ln
N

i N

i

x 


       (2.68) 

 โดย  คือค่าท่ีใชใ้นการทดสอบความน่ิงของขอ้มูลแต่ละภาคตดัขวาง ค่า 2ln i  มี
การแจกแจงแบบ  มีระดบัความเป็นอิสระเท่ากบั 2 ดงันั้น  จึงมีการแจกแจงแบบ 2x  
และมีระดบัความเป็นอิสระเท่ากบั 2N  
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 Choi (2001) เสนอวิธีการทดสอบ The inverse nomal test (Z) และ The logit test (L) 
คือ 

     1

1

1
( )

N

i

i

Z
N





 
    

(2.69) 

ซ่ึง 0 1ip   และ 1( ) (0,1)ip N  ดงันั้นส่งผลให ้ (0,1)Z N  

และ 
1

ln( )
1

N
i

i i

p
L

p




        (2.70) 

 ซ่ึง ln( )
1

i

i

p

p
มีการแจกแจงแบบโลจิสติคท่ีค่าเฉล่ียเท่ากบั 0  และค่าความแปรปรวน

เท่ากบั 2 / 3  

 สมมติฐานการทดสอบคือ  

    0H ขอ้มูลพาแนลมียนิูทรูท 

    aH ขอ้มูลพาแนลไม่มียนิูทรูท 
ถา้การประมาณค่าของแบบ Fisher’s (P) Testและ Z-Statistic มีค่ามากกวา่ค่าวิกฤติ (Critical) แสดง
วา่ปฏิเสธสมมติฐานหลกั นั้นคือขอ้มูลพาแนลไม่มียนิูทรูท แต่ถา้ Fisher’s (P) Testและ Z-Statistic 
นอ้ยกวา่ค่าวกิฤติแสดงวา่ยอมรับสมมติฐานหลกันั้นคือขอ้มูลพาแนลมียนิูทรูท 

 
2.2.3 การประมาณค่าความสัมพนัธ์ของแบบจ าลองพาแนล 

 เป็นการประมาณค่าข้อมูลพาแนล ท่ีแยกความแตกต่างระหว่างหน่วยภาคตัดขวาง 
(Individual) และช่วงเวลา (Time) ข้ึนอยู่กับสมมติฐานเบ้ืองต้นเบ้ืองต้นของค่าคงท่ีและค่า
สัมประสิทธ์ิท่ีแตกต่างกนั ซ่ึงสามารถแบ่งออกเป็นการประมาณค่าแบบจ าลอง Pooled estimator, 
Fixed effects และ Random effects  ซ่ึงมีรายละเอียดดงัน้ี 

1) การประมาณค่าแบบ Pooled estimator 

 เป็นการวิเคราะห์ท่ีสมมติให้ค่าคงท่ีและสัมประสิทธ์ิของตวัแปรในสมการมีค่า
เท่ากันทุกหน่วยภาคตัดวาง (Individual) และ ช่วงเวลา ท่ีพิจารณา ซ่ึงไม่ได้ประมาณค่าความ
แตกต่างระหวา่งหน่วยภาคตดัขวางและช่วงเวลาท่ีพิจารณา โดยมีแบบจ าลองตามสมการ (กรรณิการ์ 
ดวงเนตรม, 2553) 
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 แบบจ าลอง Pooled OLS คือ 

     '

i itit it itxy          (2.71) 

โดยท่ี i     คือขอ้มูลภาคตดัขวาง 1,...i N  

   t     คือขอ้มูลภาคตดัขวาง 1,...t T  

   ity  คือเวกเตอร์1 1 ของตวัแปรตาม 

   it  คือ จ านวนจริง (ค่าคงท่ี) 

   itx  คือเวกเตอร์ 1k  ของตวัแปรอธิบาย  

   it  คือ เวกเตอร์ 1k  องค่าสัมประสิทธ์ิ 

   it  คือ ค่าความคาดเคล่ือน  

2) แบบจ าลอง Fixed effects 

 เป็นแบบจ าลองการถดถอยเชิงเส้นอย่างง่ายท่ีค่าคงท่ี (Intercept term) มีความ
แตกต่างกนัแต่ละหน่วยภาคตดัวาง i  

    '

i itit it itxy        2~IID(0, )it     (2.72) 

มีขอ้สมมติคือ itx และ it เป็นอิสระต่อกนัทุกค่า สามารถเขียนรูปแบบการถดถอยท่ีรวมตวัแปรหุ่น 
(Dummy variable) ของแต่ละหน่วยภาคตดัขวาง i ในแบบจ าลองไดด้งัน้ี 

    '

1

N

it i ij it it

j

y d x  


       (2.73) 

โดยท่ี 1ijd  ถา้ i j และ 0ijd  ถา้ i j  

ดงันั้นจะประมาณค่าสมการ (72) ดว้ยวิธีก าลงัสองน้อยสุด (Ordinary least squares: OLS) โดยค่า 
 ท่ี ค  านวณโดยใช้  (Least squares Dummy Variable: LSDV) มีการ เ บ่ี ยง เบน จึงต้องจ ากัด
ผลกระทบแต่ละหน่วยของ it  โดยการเปล่ียนแปลงขอ้มูลซ่ึงเขียนไดด้งัน้ี 

     i i iy x         (2.74) 

โดยท่ี  1

i it

t

y T y   
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    ( ) ( )it i it i it iy y x x          (2.75) 

สมการ (2.75) เป็นแบบจ าลองถดถอยเบ่ียงเบนออกจากค่าเฉล่ียของแต่ละหน่วยภาคตดัขวาง และ
ไม่รวมผลกระทบของแต่ละหน่วยภาคตดัขวาง it  โดยการเปล่ียนแปลงขอ้มูลในสมการ  (2.75) ท่ี
มีการสร้างค่าสังเกตในรูปการเบ่ียงเบนจากค่าเฉล่ียแต่ละหน่วยภาคตดัขวางท่ีเรียกว่า “Within 
transformation” และ ตวัประมาณ OLS ส าหรับค่า  ค านวณไดม้าจากแบบจ าลองท่ีเรียกวา่“Within 
estimator” หรือ “Fixed effect estimator” ซ่ึงให้ผลท่ีถูกตอ้งแม่นย  าเช่นเดียวกบัตวัประมาณค่าแบบ 
LSDV (Verbeek, 2004:346) 

ก าหนด  

  1

1 1 1 1

ˆ ( ( )( ) ) ( )( )
N T N T

FB it i it i it i it i

i t i t

x x x x x x y y 

   

        (2.76) 

จากขอ้สมมติดงักล่าว itx จะไม่ข้ึนอยูก่บั it  ตวัประมาณค่า Fixed effect ค่า  จะไม่มีการเบ่ียงเบน 
ถา้ก าหนดให้ it  มีการกระจ่ายแบบปกติ และค่า ˆFB จะมีการกระจ่ายแบบปกติคือ 

       0it it itE x x        (2.77) 

สมการ (2.77) แสดงข้อสมมติ itx   ไม่สัมพันธ์กับ it  และ itx  จะไม่สัมพันธ์กับค่าความ
คลาดเคล่ือน (Error term) ดงัน้ี 

      0it itE x    ส าหรับทุกค่าของ ,i t  

ในกรณีน้ีจะเรียก itx ว่า “Strictly exogenous”  ท่ีก าหนดให้ไม่มีความสัมพนัธ์กบั ค่าปัจจุบนัอดีต 
และอนาคตของค่าความคาดเคล่ือน 

N เป็นอิสระต่อความคาดเคล่ือนทุกตวั ดงันั้นตวัประมาณท่ีไม่เอนเอียงคือ 

    ˆ
i i i FBy x     1,...i N    (2.78) 

ภายใต้ข้อสมมติสมการ (2.76) it ของ Fixed effect ไม่มีการเปล่ียนแปลง เพราะท่ีค่าT คงท่ี 
ค่าเฉล่ียของแต่ละหน่วยภาคตดัขวาง iy และ itx  นั้นจะไม่เบนเขา้หาค่าใดเลย 

เมทริกซ์ความแปรปรวน (Covariance matrix) ส าหรับตวัประมาณค่า Fixed effects ˆ( )FE ท่ีมีขอ้
สมมติให้ it นั้ นมีลักษณะ . .i i d ระหว่างแต่ละหน่วยภาคตัดขวางและช่วงเวลาเม่ือค่าความ
แปรปรวน 2ˆ

  นั้นก าหนดโดย 
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    
1

2

1 1

ˆ ( )( )
N T

FE it i it i

i t

v x x x x 



 

 
   

 
    (2.79) 

ถา้ค่า T มีจ านวนมากจะใช้ OLS ในการประมาณเมทริกซ์ความแปรปรวนร่วมภายใตก้ารถดถอย
ตามสมการ (2.73) จะไดผ้ลประมาณท่ีต ากว่าตวัแปรท่ีแทจ้ริง และค่าความแปรปรวนของ it i   
คือ 2( 1) /T T  จะมีค่าค่อนข้างมากกว่า 2

 โดยตัวประมาณค่า ท่ีไม่ มีการเปล่ียนแปลง 
(Consistent) ของ 2

 สามารถหาไดจ้ากค่าผลรวมผลต่างก าลงัสอง (Residual Sum of Squares: RSS) 
หารดว้ยนั้น ( 1)N T  คือ 

   2 2

1 1

1 ˆˆˆ ( )
( 1)

N T

it it it FB

i t

y x
N T

  
 

   

   

   2

1 1

1 ˆ( ( ) )
( 1)

N T

it i it it FB

i t

y y x x
N T


 

   

    (2.80) 

ซ่ึงน าไปประยุกต์ใช้เพื่อให้ค่าระดบัความเป็นอิสระ (Degree of freedom) มีความถูกตอ้งมากข้ึน 
โดยการน าค่า K ไปลบท่ีตวัหารในสมการ (80) เพราะค่าระดบัความเป็นอิสระท่ีถูกตอ้งนั้นจะท าให้
ค่าพรามิเตอร์ท่ีไม่ทราบค่าสอดคลอ้งกบั Individual intercept term 

ดงันั้นแบบจ าลอง Fixed effect ไดร้วบรวมขอ้แตกต่างของ “ภายใน” แต่ละหน่วยภาคตดัขวาง คือ
อธิบายความแตกต่างของ ity และ iy  แต่ไม่อธิบายท าไม iy ถึงแตกต่างจาก jy (Verbeek,2004:347) 

3)  แบบจ าลอง Random Effects 

 ในการวเิคราะห์ถดถอย โดยทัว่ไปนั้นมีขอ้สมมติวา่ทุกตวัแปรมีอิทธิพลต่อตวั
แปรตาม ซ่ึงสมารถแสดงในรูปค่าความคาดเคล่ือนเชิงสุ่ม (Random error term) โดยให้ i เป็นตวั
แปรสุ่ม (Random Factors) ท่ีเป็นอิสระและมีการแจกแจงในแต่ละหน่วย ดงันั้น ดงันั้นสามารถเขียน
แบบจ าลอง Random effects ดงัน้ี (Verbeek, 2004:347) 

 it it i ity x       2 2, (0, ); (0, )it iIID IDD      (2.81) 

โดยท่ี i it  คือค่าความคาดเคล่ือน (Error Term) ท่ีประกรอบส่วนประกรอบเฉพาะแต่ละหน่วย
ภาคตดัขวางท่ีไม่มีการเปล่ียนแปลงตามเวลา และส่วนท่ีเหลือ ซ่ึงสมมติให้ไม่มีความสัมพนัธ์กนั
ตลอดช่วงเวลา 
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จากขอ้สมมติท่ี i และ it สัมพนัธ์อย่างมีอิสระแสดงว่า i it  เป็นรูปแบบของอตัสหสัมพนัธ์ 
(Autocorrelation) ดงันั้นการค านวณค่าความคลาดเคล่ือนมาตรฐานส าหรับตวัประมาณ OLS และ
ตวัประมาณค่า GLS ซ่ึงเป็นตวัประมาณค่าท่ีมีประสิทธิภาพ สามารถหาได้จาก Error covariance 
matrix 

การหาตวัประมาณ GLS ส าหรับทุกๆความคาดเคล่ือนของแต่ละหน่วยภาคตดัขวาง i  คือ i T i    
โดยท่ี   

'
1,1, 1T    มีขนาด (Dimension) เท่ ากับ T และ  

'
, ,i it it    เมทริกซ์ความ

แปรปรวนของเวคเตอร์น้ีคือ 

      2 ' 2Ωi T i T T TV                (2.82) 

 โดยท่ี tI  คือเมทริกซ์เอกลกัษณ์ท่ีมีขนาดเท่ากบั T  

สามารถหาค่าตวัประมาณ GLSส าหรับค่าพารามิเตอร์ในสมการ (81) โดยการแปลงขอ้มูลแต่ละ
หน่วยภาคตดัขวาง คือ คูณเวคเตอร์  

'

1, ,i ii ty y y   ดว้ย 1Ω  

ซ่ึง   
2

1 2 'α
ε T T T2 2

ε α

σ
Ω σ I ι ι

σ Tσ

   
  

 
    (2.83) 

หรือเขียนในรูป  1 2 ' '

ε t T T T T

1 1
Ω σ I ι ι ψ ι ι

T T

    
    

  
  (2.84) 

สามารถเขียนตวัประมาณ GLS ไดด้งัน้ี 

    

1

1 1 1

1 1 1

( ( ) ( )( ) )

( ( )(

ˆ

) ( )( )

N T N

GLS it i i i

i i i

N T N

it i i i i

i t i

x x T x x x x

y y x x T x x y y







  

  

     

   

 

 
   (2.85) 

โดยท่ี x คือค่าเฉล่ียของ itx  ทั้งหมดท่ี 
,

(1/ ( ) it

i t

x NT x   

ท่ี 0  ตวัประมาณค่า Fixed effects จะเพิ่มข้ึนเพราะ 0  ถา้ T นั้นเป็นไปตามท่ีว่าตวั
ประมาณค่า Fixed effects และ Random effects จะมีค่าเท่ากนัเม่ือค่า T มีจ  านวนมาก แต่ถา้ 1 

ตวัประมาณค่า GLS จะเท่ากบัตวัประมาณOLS (และ เป็นเมทริกซ์ Diagonal) 
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 การค านวณตวัประมาณค่า GLS โดยทัว่ไปคือ 

     ˆ ˆ ˆ( )GLS B k FBI         (2.86) 

 โดยท่ี 

    
1 1

ˆ ( ( )( ) ) ( )( ))
N N

B i i i i

i i

x x x x x x y y
 

       (2.87) 

ดังนั้ นจะเรียกค่า  ของตัวประมาณ OLS ในแบบจ าลองส าหรับค่าเฉลียของแต่ละหน่วย
ภาคตดัขวางวา่ “Between estimator” 

    i i i iy x       1...,i N    (2.88) 

ซ่ึงเมทริกซ์  คือเมทริกซ์ท่ีมีการถ่วงน ้ าหนัก ท่ีตวัประมาณ GLS เป็นเมทริกซ์ถ่วงน ้ าหนกัของ 
Between estimator และ Within estimator โดยท่ีตวัถ่วงน ้ าหนกัข้ึนอยูก่บัค่าความสัมพนัธ์ของความ
แปรปรวนระหวา่งตวัประมาณทั้งสอง 

ส าหรับตวัประมาณค่า GLS นั้นเป็นการรวมกนัของตวัประมาณค่า Between estimator และ Within 
estimator ซ่ึงโดยทัว่ไปตวัประมาณค่า GLS จะมีประสิทธิภาพมากกว่าตวัประมาณค่า OLS ถา้ตวั
แปรอธิบายเป็นอิสระต่อ it  และ i  ทุกตัวและตัวประมาณค่า GLS จะไม่มีการเอนเอียง 
(Unbiased) และไม่เปล่ียนแปลง (Consistent) ท่ีค่า N  หรือT  (หรือทั้ง N และT ) มีค่าเขา้สู่อนนัต ์
(Infinity) ภายใต ้   0i itE x   และ  

       0i iE x       (2.89) 

เง่ือนไขดงักล่าวเพื่อท าให ้Between estimator ไม่มีการเปล่ียนแปลง (Consistent) 

วธีิการค านวณหาตวัประมาณค่า GLS จะมีการเปล่ียนแปลงแบบจ าลองดงัน้ี 

    (1 ) ( )it t it i ity y x x u             (2.90) 

โดยท่ี 1/21   ค่าคาดเคล่ือนในรูปแบบการเปล่ียนแปลงน้ีเป็น . .i i d ท่ีค่า 0  สอดคล้องกบั 
Within estimator 1  และสัดส่วนท่ีคงท่ี ( ) ของค่าเฉล่ียหน่วยภาคตดัขวาง คือการลบขอ้มูลท่ี
ไดจ้ากแบบจ าลองท่ีมีการเปล่ียนแปลงขอ้มูล 0 1   

การใช้ตวัประมาณ GLS ท่ีมีความเหมาะสมจะตอ้งค านวณหาความแปรปรวน 2

ε  ซ่ึงหาได้จาก
สมการ (2.80) ดงันั้นค่าความแปรปรวนของค่าคาดเคล่ือน 2 2(1/ )T    ซ่ึงประมาณค่าไดจ้าก 



 

35 

     2 2

1

1 ˆˆ ˆ( )
N

B i B i B

i

y x
N

  


      (2.91) 

โดยท่ี ˆB  คือ Between estimation ของ   จากสมการ (2.91) ตวัแปรท่ีไม่มีการเปล่ียนแปลงของ
2

 จะเป็นไปตาม  

     2 2 21
ˆ ˆ ˆ

B
T

         (2.92) 

ในการปรับค่าตวัประมาณน้ีโดยการปรับปรุงค่าระดับความเป็นอิสระ (Degree of freedom) ให้
ถูกตอ้ง โดยน า 1K  ลบดว้ยตวัหารในสมการ (2.91)ผลของตวัประมาณ EGLS จะเป็นตวัประมาณ 
Random effect ของ  และ  คือแทนค่า  เท่ากับ ˆ

RE   หรือท่ี รู้จักในช่ือของตัวประมาณ 
Balestea-Nerlove (Verbeek,2004:347-351) 

ตารางที่ 2.1 ความแตกต่างระหว่างแบบจ าลอง Fixed effects, แบบจ าลอง Random effects และ 
Pooled OLS  ดงัน้ี 

วธีิการ สมมติฐานเก่ียวกบัค่า   

Fixed Effects it i  โดยท่ี ,( ) 0i itE x   

Random Effects it i i    โดยท่ี ,( ) 0i itE x   

Pooled OLS 
it   

 2.2.4 การทดสอบสมการพาแนล (Panel equation testing) 

 การทดสอบสมการพาแนลเป็นการทดสอบว่าควรจะท าการประมาณค่า
แบบจ าลอง Panel Cointegration  ในรูปแบบใดระหว่าง Pooled estimator, Fixed effects หรือ 
Random effects  โดยท าการทดสอบ 2 วิธีคือ Lagrange Multiplier Test (LM-Test) และ Random 
Fixed effects Test ดงัน้ี 

1) วธีิการทดสอบแบบ Larrange Multiplier (LM-test) 

 เป็นการทดสอบแบบจ าลองว่าควรอยู่ในรูปแบบใดระหว่าง Random effects 
และPooled estimator โดย Baltagi et al (1992b) ไดเ้สนอการทดสอบภายใตเ้ง่ือนไขผลกระทบแต่
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ละหน่วยภาคตัดขวาง (Individual Effects condition) เก่ียวกับผลกระทบท่ีเกิดเฉพาะช่วงเวลา 
(Time-Specific effects) ท่ี 2 0  (Baltagi, 2008) 

 สมมติฐานหลกัท่ีใชใ้นการทดสอบคือ 2

0 : 0dH    

 ค่าสถิติการทดสอบดว้ยวธีิ Lagrange Multiplier คือ 

   
2 2

2 2

4 4

2

( 1) ( 1)v v

LM D
T T n

 

 

 


    

   (2.93) 

 และ
2 2 2 2

2 2

( ) ( )1 ( 1)
1 1

2 ( 1)

N T N T

v v

u J J u u E J uT N
D

N


   

      
      

     

    (2.94) 

 โดยท่ี 2

2 ( ) /N Tu J I u T    

 และ  2 ( ) / ( 1)v N Tu E I u T N     

ซ่ึง LM  มีการกระจายตวัแบบ Asymptotically (0,1)N และการประมาณค่าตวัรบกวน u หาได้
จากส่วนท่ีเหลือจากการประมาณ GLS ในทิศทางเดียวกนัโดยใช้ Maximum Likelihood ประมาณ 

2

v  และ 2

2   

 การทดสอบดว้ยวธีิ Lagrange Multiplier ภายใตส้มมติฐาน 2

0 0:eH   ท่ี 2 0   

   
2 2

1 2

4 4

2

( 1) ( 1)v v

LM D
T T n

 

 

 


    

    (2.95) 

  
2 2 2 2

2 2

( ) ( )1 ( 1)
1 1

2 ( 1)

N T N T

v v

u J J u u E J uN T
D

N


   

      
      

     

(2.96) 

 โดยท่ี 2

1 ( ) /N Tu J I u T     และ  2 ( ) / ( 1)v N Tu I E u T N     

ซ่ึง LM   มีการกระจายตวัแบบ Asymptotically distributed ภายใตข้อ้สมมติฐานหลกั 0

eH  ถา้การ
ทดสอบยอมรับสมติฐานหลกั การประมาณค่าแบบจ าลองควรใช้วิธี Pooled Estimator และ แต่ถา้
ปฏิเสธสมมติฐานการประมาณค่าควรควรใชว้ธีิ Random Effects 
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2) วธีิการทดสอบ Redundant Fixed Effects 

  Moulton and Randolph (1989) ได้เสนอว่า  Anova F-test ท่ีใช้ทดสอบ 
Fixed Effects เหมาะส าหรับทดสอบแบบจ าลอง One way Error Componment โดยมีสมมติฐาน
ทดสอบคือ 2

0 0:eH    ดงันั้นสมการในรูปทัว่ไปคือ 

    ( ) / ( )

/ ( )

y MD D MD D My p r
F

y Gy NT k p r

   


     

   (2.97) 

  ภายใตส้มมติฐานหลกัมีการกระจายตวัแบบ F-distribution มีระดบัความ
เป็นอิสระ p r และ  NT k p r    

 และ ' ', , , , ( , )N T zD I M P k K p N r K N rank Z D       และ ( , )Z DG P  

 โดยท่ี 
z zP I P  และ ' 1 '

z Z( )P Z Z Z  การทดสอบ One-side Likelihood Ration (LR) 
จะมีการทดสอบดงัน้ี 

    ( )
2 log log

( )

l res
LR

l unres
     (2.98) 

โดยท่ี ( )l res คือค่า Maximum Likelihood ท่ีมีขอ้จ ากดัและ ( )l unres คือค่า Maximum 
Likelihood ท่ีไม่มีขอ้จ ากดัภายใตส้มมติฐานหลกัท่ีท าการทดสอบ LR test มีการกระจายตวั
แบบ Asymptotic distribution 

3) วทิทีดสอบแบบ Hausman 

  เป็นการทดสอบว่าควรท าการประมาณค่าแบบจ าลองในรูปแบบใด
ระหว่าง Fixed Effects หรือ Random Effect โดยมีสมมติฐานท่ีส าคญัคือ ส่วนประกรอบ
ของค่าความคาดเคล่ือนในแบบจ าลองการถดถอยไม่ มีความสัมพันธ์กับ itx คือ 

( / ) 0it itE u x  ท่ีมีการก าหนดให้พจน์รบกวน ( )it มีผลต่อแต่ละหน่วยภาคตดัขวาง 
(Individual) ซ่ึงไม่สามารถหาค่าได ้และมีความสัมพนัธ์กบั itx  
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  ในกรณีท่ี ( / ) 0it itE u x  และตวัประมาณ ˆ( )GLSGLS  จะมีความเอน
เอียง (Biased) และมีการเปล่ียนแปลง (Inconsistent) สามารถก าจัดค่า ( )it ได้โดยใช้ 
Within Estimator ˆ

within ท่ีไม่เอนเอียง (Unbiased)และไม่มีการเปล่ียนแปลง (Consistent) 
(Baltagi, 2008) 

  Hausman (1978) ท าการเปรียบเทียบ ˆ
GLS และ ˆ

within  ได้ผลว่าตัว
ประมาณทั้งสองมีความแตกต่างกนัในขอ้จ ากดัของความน่าจะเป็นคือ ˆwithin จะไม่มีการ
เปล่ียนแปลง ทั้ งในกรณีท่ียอมรับสมมติฐานหลัก 0 : ( / ) 0it itH E u x   และปฏิเสธ
สมมติฐานหลกัแต่ ˆ

GLS ในกรณีท่ีปฏิเสธสมมติฐานหลกัตวัประมาณจะมีการเปล่ียนแปลง 
ดั ง นั้ น ก า รทดสอบโด ยทั่ว ไป จ ะ เ ป็ น ไปต าม  1

ˆ ˆˆ
GLS withinq     ซ่ึ ง  1

ˆ 0q   ถ้ า

1
ˆˆcov( , ) 0GLSq    

 โดยท่ี  1 1 1ˆ ( )GLS x x x u          

  1ˆ ( )within x Qx x Qu      จะไดค้่า 1̂( ) 0E q  และ 

  1
ˆ ˆ ˆ ˆˆcov( , ) var( ) cov( , )GLS GLS GLS withinq         (2.99) 

  1 1 1 1 1 1 1

1
ˆ ˆcov( , ) ( ) ( ) ( ) ( )GLS q x x x x x uE uu Qx x x                  

  1 1 1 1

1
ˆ ˆcov( , ) ( ) ( ) 0GLS q x x x x           

จาก  1
ˆ ˆ ˆ

within GLS q    และ 1
ˆ ˆ ˆvar var( ) var( )within GLS q    ท่ีค่า 1

ˆ ˆcov( , ) 0GLS q    

 จะได ้ 2 1 1 1

1
ˆ ˆˆvar( ) var( ) var( ) ( ) ( )within GLS vq x Qx x x                     (2.100) 

 ดงันั้นค่าสถิติการทดสอบ Hausman คือ 

      
1

1 1 1 1
ˆ ˆ ˆvar( ) ( )m q q q


                (2.101) 

ถ้าผลการทดสอบยอมรับสมมติฐานหลัก แสดงว่าควรท าการประมาณค่าแบบจ าลองโดยใช้ 
Random Effects แต่ถา้ปฎิเสฐสมมติฐานหลกัควรท าการประมาณค่าโดยใช ้Fixed Effects 
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 2.2.5 การประมาณค่าแบบจ าลองพาแนล (Panel estimation) 

  1) วธีิการประมาณค่าแบบจ าลองน้อยสุด (Ordinary least Square: OLS) 

 เป็นการประมาณค่าเส้นถดถอยท่ีไดจ้ากการประมาณค่าดว้ยวิธี OLS โดย
การท าใหผ้ลบวกก าลงัสองของค่าความคาดเคล่ือน (Error term) มีค่านอ้ยสุดจากสมการ OLS 

  
1

2

1 1 1 1

ˆ ( ) ( )( )
N T N T

OLS it i it i it i

i t t t

x x x x y y



   

 
    
 
            (2.102) 

 โดยท่ี     i    คือ ขอ้มูลภาคตดัขวาง 1, 2...i N  

     t    คือ ขอ้มูลอนุกรมเวลา 1, 2...t t  

     ity  คือ ตวัแปรตาม 

     itx  คือ ตวัแปรอิสระ 

     ity  คือ ค่าเฉล่ียของ ity  

     itx  คือ ค่าเฉล่ียของ itx  

 

2) วธีิก าลงัสองน้อยทีสุ่ดเชิงผลวตัร (Dynamic Ordinaly Least Square:DOLS) 

เป็นการประมาณการแบบ OLS ท่ีมีการเพิ่มการประมาณแบบพลวตัเขา้
ไปในสมการ OLS จึงเรียกวา่การประมาณค่าการเปล่ียนแปลงเชิงพลวดัแบบก าลงัสอง 

นอ้ยสุด DOLS จากสมการพื้นฐาน  

    '
i

i

K

it it it k it

k K

ity x x  



                  (2.103) 

 สมการประมาณค่า จากวธีิก าลงัสองนอ้ยท่ีสุดเชิงพลวตัร DOLSไดจ้าก 

  1 1

1 1 1

ˆ ( ) )
N T T

OLS it it it it

i t t

N Z Z Z y  

  

 
  

 
                 (2.104) 

 โดยท่ี  2 1 1itz K x  และ it it ity y y    
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  3) วธีิการโมเมนต์ในรูปทัว่ไป (Generalized Method of Moments: GMM) 

วิธี น้ี เสนอโดย Hansen (1982)เป็นการประมาณค่าพารามิเตอร์โดยตรงจาก 
Moment condition ท่ีใชใ้นรูปแบบจ าลอง  

  จากสมการพื้นฐาน 

    ' '

it it it ity x z u                    (2.105) 

  จากสมการ (2.101) สมารถเขียนไดเ้ป็น 

      ' '

it 1 1 1 1it it it it it it ity y x x z z u u                     (2.106) 

  โดยท่ี 1,i n  และ 2, , it T   

สมการ (2.103) ถ้า it 1 2ity y   มีความสัมพนัธ์กับค่าความคาดเคล่ือน it 1itu u   จะท าให้การ
ประมาณค่ามีความเอนเอียงมากข้ึน ดังนั้ นในกรณีการประมาณค่าด้วยวิธี DOLS จะมีความ
เหมาะสมกว่าแต่ถา้มีการใช้เคร่ืองมือท่ีถูกตอ้งการประมาณดว้ยวิธี GMM จะมีประสิทธิภาพกว่า
การประมาณค่าสมการ โดยทัว่ไปจะมีการใช้ค่าความล่าช้า (Lag) ของตวัแปรตามสองช่วงเวลาท่ี  

2ity  นั้นจะไม่มีความสัมพนัธ์กบั it 1itu u   ดงันั้นค่าของ , 2it ky k   จึงเป็นเคร่ืองมือท่ีเหมาะสม 
 

 2.2.6 การทดสอบพาแนลโคอนิทเีกรชัน (Panel Cointegration Test) 

เป็นการทดสอบความสัมพนัธ์ในระยะยาวของตวัแปรอธิบายและตวัแปรตาม โดยการ
ทดสอบท่ีใชมี้สองวธีิคือ 

1) การทดสอบพาแนลโคอินทิเกรชันแบบ Residual-Based DF and ADF หรือ 

การทดสอบพาแนลโคอนิทเิกชันแบบ Kao (Kao test) 

   จากสมการถดถอยแบบพาแนล 

     ' '

it it it ity x z e                   (2.107) 

 โดยท่ี ity  และ itx  เป็น (0)I และ  it iz   
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 การทดถอยแบบ DF-type ค านวณไดจ้ากส่วนท่ีเหลือของ Fixed effect 

    ˆ
ît it ite ve                   (2.108) 

 โดยท่ี it
ˆˆ ˆ ˆ

it itye x   และ i iit tyy y  ในการทดสอบน้ีใช้วิธีการประมาณค่า
ดว้ย OLS ประมาณค่าสัมประสิทธ์ิ  และ t-statistic จากสมการ 

   
1

1 2

2

1 2

ˆ ˆ

ˆ

ˆ

N T

it it

i t

N T

it

i t

e e

e




 

 





                (2.109) 

 และ  

   

2

1

1 2

ˆ( 1)
N T

it

i t

e

e

t
s



 

 






               (2.110) 

 ซ่ึง    2 2

1

1 2

1
ˆˆ ˆ( )

N T

e it it

i t

s e e
NT

 

 

   

 ค่าสถิติท่ีใช้ในการทดสอบแบบ DF มีทั้งหมด 4 แบบ โดยสมติฐานหลกัของการ
ทดสอบคือ 0 : 1H    (ไม่มีโคอินทิเกรชนั) 

     ˆ 1 3

10.2

NT N
DF

  
                (2.111) 

    1.25 1.875tDF t N                 (2.112) 

    
 

2

2
* 0

4

4

0

ˆ

ˆ3
ˆ 1

ˆ36
3

ˆ

v

v

v

v

N
NT

DF










 





           (2.113) 

    * 0

2 2

0

2 2

0

ˆ6

ˆ2

ˆ3

ˆ ˆ2 1

ˆ

0

v

v
t

v v

v v

N
t

DF









 







               (2.114) 
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 โดยท่ี 2 1ˆ ˆˆ
v yy yx xx     และ 2

0

1ˆ ˆ ˆ
v yy yx xx    

ซ่ึงค่าสถิติ , tDF DF พิจารณาความสัมพนัธ์จากภายนอกของตวัถดถอย กบัค่าความคลาดเคล่ือน
และค่าสถิติ * *, tDF DF พิจารณาความสัมพนัธ์ภายนอกของตวัถดถอยกบัค่าความคลาดเคล่ือน 
ส าหรับค่าสถิติท่ีใชใ้นการทดสอบแบบ ADF สามารถประมาณค่าไดจ้ากการถดถอยดงัน้ี 

    1

1

ˆ ˆ ˆ
it it j it it

j

e e e v


 



                  (2.115) 

 ดงันั้นค่าสถิติ ADF คือ 

    
2

0

2 2

0

2 2

0

ˆ6

ˆ2

ˆ

ˆ

ˆ 3

ˆ2 10

v
ADF

v

v v

v v

N
t

ADF








 







            (2.116) 

โดยท่ี ADFt  คือ t-statistic ของ  จากสมาการ 1

1

ˆ ˆ ˆ
it it j it it

j

e e e v


 



    

 โดยสมมติฐานหลกัของการทดสอบคือ 0 : 1H   (ไม่มีโคอินทิเกรชนั) 

  2) การทดสอบพาเนลโคอนิทเิกรชันแบบ Pedroni (Engle-granger based) 

 การทดสอบโคอินทิเกรชันแบบ Pedroni มีพื้นฐานมาจาก (Engle-granger based) 
ซ่ึงการทดสอบโคอินทีเกรชนัของ Engle-granger basedนั้นจะท าการทดสอบส่วนท่ีเหลือ (Residual) 
ถา้ตวัแปรมีโคอินทิเกรชนั ส่วนท่ีเหล่ือท่ีจะไดเ้ป็น (0)I แต่ตวัแปรไม่มีโคอิน ส่วนท่ีเหลือท่ีจะได้
เป็น (1)I  

โดย Pedroni เสนอการทดสอบโคอินทิเกรชันท่ีสมมติให้ค่าคงท่ี (Intercept) และค่าแนวโน้ม 
(Trend) มีความแตกต่างกนัระหวา่งขอ้มูลแต่ละหน่วยจากสมการ 

    1 1 , 2 2 , , ,it i i i i t i i t Mi Mi t i ty t x x x e                (2.117) 

 โดยท่ี  1 ,  ,  1, , ,  1, ,t T i N m M       

 ก าหนดให้ ,x y น่ิงท่ี (1)I  หรือมีโคอินทิเกรชนั 
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 i คือ พจน์ส่วนตดั (Intercept) อาจถูกเซตใหเ้ท่ากบัศูนยก์็ได ้

 i  คือ สัมประสิทธ์ิค่าแนวโนม้ (Trend coefficient) อาจถูกเซตใหเ้ท่ากบัศูนยก์็ได ้

เม่ือถดถอยสมการ (2.117) จะไดส่้วนท่ีเหล่ือ (Residual) จากนั้นท าการทดสอบส่วนเหลือดงักล่าว
เป็น (1)I โดยการถดถอยจากสมการ 

     1it i it ite e u                  (2.118) 

 หรือ  
  

1

1

Δ
i

it i it it it j it

j

e e e


   



                  (2.119) 

สมมติฐานกรณีภาคตดัขวางทุกหน่วยมีลกัษณะเหมือนกนั(Homogeneous) 
  0 : 1iH   (ไม่มีโคอินทิเกรชนั) 

  a : 1iH    (มีโคอินทิเกรชนั) 

สมมติฐานกรณีภาคตดัขวางทุกหน่วยมีลกัษณะเหมือนกนั(Heteroenous)  
  0 : 1iH   (ไม่มีโคอินทิเกรชนั) 

  a : 1iH   (มีโคอินทิเกรชนั) 

โดยค่าสถิติทดสอบพาแนลโคอินทิเกรชัน ,N T ค านวณจากส่วนท่ีเหลือในสมการ (2.118) และ 
(2.119) Pedroni แสดงใหเ้ห็นวา่ค่าสถิติมีการแจกแจงแบบ Asymptotically ดงัน้ี 

    ,
(0,1)

N T N
N





 
                (2.120) 

โดยท่ี  และ คือ Adjustmentterm ท่ีสร้างโดย Monte Carlo (Baltagi, 2005:254-255) 

 

  3) การทดสอบพาแนลโคอนิทเิกรชันแบบ Fisher (Fisher test) 

  ในการทดสอบโคอินทิเกรชัน โดยการรวบรวมการทดสอบข้อมูลแต่ละหน่วย
ภาคตดัขวางเพื่อใหไ้ดก้ารทดสอบทางสถิติแบบกลุ่ม (Full panel) 

      2

2

1

2 log
N

i n

i

x


                 (2.121) 
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โดยท่ี i  คือ p value จากการทดสอบโคอินทิเกรชนัแต่ละตวั ส าหรับขอ้มูลตดัขวาง i ภายใตข้อ้
สมมติฐานหลกัการทดสอบพาแนลโคอินทิเกรชนั 

 2.2.7 การหาความสัมพนัธ์เชิงดุลยภาพระยะส้ัน (Error Correction Meehanism ECM) 

 การทดสอบ ECM เป็นการทดสอบท่ีใช้อย่างแพร่หลายในการวิเคราะห์หาความผนัผวน
ระยะสั้น เม่ือตวัแปรมีลกัษณะไม่น่ิง และไมมีปัญหาความสัมพนัธ์ไม่แทจ้ริง (Spurious Regression) 
ซ่ึงสามารถเขียนแบบจ าลอง ECM โดยทัว่ไปไดด้งัน้ี 

  1 2 1 3 4 5

1 1

q

h

it it it j it

j

itxY u Y


      

 

        (2.122) 

 โดยท่ี       คือ อนุพนัธ์ล าดบั 1 

     it  คือ ตวัแปรคาดเคล่ือนแบบสุ่ม 

1 1 1 2 1( )it it itu Y x       คือ ตวัแปรความคาดเคล่ือนของการถดถอย
หน่ึงช่วงเวลา  Panel cointegrating 

หากความคลาดเคล่ือนดุลยภาพไม่เท่ากบัศูนย ์แบบจ าลองจะออกนอกดุลยภาพ ซ่ึงหาก 2 มีค่าเป็น
จะส่งผลให้ itY มีค่าลดลงและกลบัเขา้สู่ดุลยภาพระยะยาวในท่ีสุด 

 2.2.8 การทดสอบความเป็นเหตุเป็นผล (Granger causality test) 

 เป็นการทดสอบความสัมพนัธ์ระหวา่ง 2 ตวัแปร เพื่อดูวา่ตวัแปรใดเป็นเหตุตวัแปรใดเป็น
ผล หรืออาจจะไดขอ้สรุปวา่ทงัสองตวัแปรเป็นเหตุของกนัและกนั หรือมีความสัมพนัธ์สองทิศทาง
ดงัน้ี 

    0 :H x ไม่เป็นเหตุของY  

    1 :H x เป็นสาเหตุของ Y  

 หรือ 

    0 :H y ไม่เป็นเหตุของ x   

    1 :H y เป็นสาเหตุของ x  
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 โดยสมการกาทดสอบแบบจ าลองดงัน้ี 

   i,t , 1 , ,

1 1

J J
j j

i t i t i i t j i i

j j

y y x    

 

    
           (2.123)

 

   i,t , 1 , ,

1 1

J J
j j

i t i t i i t j i i

j j

y x y    

 

    
              (2.123)

 

โดยท่ี 
i,ty  และ

i , tx   คือตวัแปร y   และ x  ท่ี 1, .,i N  และ 1, .,t N  ซ่ึง J N มี
ลกัษณะเป็น 

,. . ( 0, )ii i d   (Caporale et al., 2009) 

 
2.3 เอกสารและงานวจัิยทีเ่กีย่วข้อง 
ในการทบทวนงานวจิยัท่ีเก่ียวขอ้งกบัการศึกษาความสัมพนัธ์ระหวา่งสินเช่ือภายในประเทศกบัการ
เจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของกลุ่มประเทศอาเซียนซ่ึงพบว่ามีนกัวิจยัหลายๆท่ีไดศึ้กษาในหัวขอ้
ต่างๆท่ีเก่ียวขอ้งกบัการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ 

Lin (2009) ศึกษาการลงทุนโดยตรงของต่างประเทศ การพฒันาการเงิน และการเจริญเติบโตทาง
เศรษฐกิจ โดยใช้แบบจ าลองพาแนลในการประมาณค่าระยะสั้น และระยะยาว ขอ้มูล 37 ประเทศ 
โดยใช้ขอ้มูลรายปี แต่ปี ค.ศ. 1970 ถึง ค.ศ. 2002 พบว่า การลงทุนของต่างประเทศ การพฒันา 
การเงินและการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ มีความสัมพนัธ์กนัในระยะยาว และช้ีใหเ้ห็นวา่การพฒันา
ในการเงินยงัมีผลกระทบต่อการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจมากกวา่การลงทุนต่างประเทศ จากการ
ทด สอบความเป็นเหตุเป็นผลพบวา่ในระยะสั้นมีความสัมพนัธ์กนัเพียงเล็กน้อย และในระยะยาว
พบว่าตวัแปรมีความสัมพนัธ์กันอย่างชัดเจน โดยรวมแล้วผลการวิจยัท่ีดีควรน าการลงทุนจาก
ต่างประเทศคู่กบัการพฒันาการเงินจะท าใหเ้ศรษฐกิจโลกดีข้ึน 

Ce’line and Thomas (2011) ศึกษาความสัมพนัธ์ระหว่างการพัฒนาทางด้านการเงิน และการ
กระจายรายได้ใน 49 ประเทศในช่วงปี ค.ศ. 1991 ถึง ค.ศ.2004 โดยการใช้แบบจ าลอง Bayesian 
Structural Vector Autoregressive ซ่ึงนบัไดว้า่เป็นงานวิจยัแรกท่ีไดท้  าแบบจ าลอง BVAR ในการหา
ความสัมพนัธ์ระหวา่งสถาบนัการเงิน ตลาดทุน และการกระจายรายไดใ้นแบบจ าลองเบยเ์ซียนท่ีใช้
ในการอา้งอิงนั้น การรวมตวัช้ีวดัรายปีลงไปในแบบจ าลอง ไดแ้ก่ ตวัช้ีวดัทางดา้นการเงิน ขนาด
ของตลาดทุน ความมัน่คง ความมีประสิทธิภาพ และการรวมกลุ่มระหวา่งประเทศ โดยผลการศึกษา
พบว่า ภาคการเงินมีความสัมพนัธ์อย่างมีนัยส าคญัทางสถิติมากท่ีสุดต่อการกระจายรายได้ และ
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ความสัมพนัธ์ดงักล่าวยงัข้ึนอยูก่บัลกัษณะเฉพาะของภาคการเงินมากกวา่ท่ีจะข้ึนอยูก่บัขนาดของ
การเงิน 

Du (2011) ศึกษาความสัมพนัธ์ระหวา่งปัญหาหน้ีเสียและการเจริญเติบโตเศรษฐกิจของสาธารณะ
รัฐประชาชนจีน ใช้ขอ้มูลพาแนลของ 28 จงัหวดัแต่ปี ค.ศ. 1994 ถึงค.ศ. 2005โดยใช้แบบวิธีของ 
Hansenในการวิเคราะห์ซ่ึงผลการศึกษาพบว่าการลดลงของธนาคารส่งผลต่ออุปทานเงินกู้
อุตสาหกรรมในระยะยาว การเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจและการเพิ่มข้ึนของระดบัอุตสาหกรรม
ส่งผลต่อความตอ้งการเงินกูร้ะยะยาวอย่างมีนยัส าคญั นอกจากน้ียงัพบอีกว่าอตัราเงินเฟ้อก็ส่งผล
กระทบต่อเงินกูใ้นยะยาวเช่นกนัเม่ืออตัราเงินเฟ้อลดลงส่งผลต่อการเพิ่มข้ึนของอุปทานเงินกูร้ะยะ
ยาวและเม่ืออตัราเงินเฟ้อเพิ่มข้ึนส่งผลต่อการลดลงอุปทานเงินกู้ระยะยาว ในการเพิ่มข้ึนของ
อุปทานเงินกูร้ะยะยาวท าใหเ้ศรษฐกิจมีการเติบโต   

Leitao (2012) ศึกษาสินเช่ือของธนาคารและการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของสหภาพยุโรป (EU 
27 ประเทศ) ซ่ึงเป็นขอ้มูลทุติยภูมิแต่ปี ค.ศ. 1990 ถึง ค.ศ. 2010 ในแบบของพลวตัพาแนล ตวัแปรท่ี
ใชใ้นการศึกษาประกอบมีผลิตภณัฑ์มวลรวมสินเช่ือภายใน การออม การคา้และอตัราเงินเฟ้อท่ีใช้
ในการประเมินผลโดยใช้แบบจ าลองของการเจริญเติบโตเศรษฐกิจจากภายนอก( Endogenous 
model) เพื่ออธิบายการเจริญเติบโตเศรษฐกิจ ประมาณค่าดว้ยวิธี Generlized Method of Moments 
(GMM) ผลการประมาณค่าพบวา่การออมมีผลต่อการเจริญเติบโตและยงัพบอีกวา่ขนาดสินเช่ือและ
อตัราเงินเฟ้อมีผลกระทบทางลบต่อการเติบโตเศรษฐกิจ 

Narayan (2013) ทดสอบความสัมพนัธ์การพฒันาทางการเงิน และการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจใน
ประเทศก าลงัพฒันา ซ่ึงได้แบ่งกลุ่มประเทศออกตามทวีป อนัได้แก่ ทวีปเอเชีย ยุโรป แอฟริกา 
อเมริกาใต ้และตะวนัออกกลาง โดยใชข้อ้มูลตั้งแต่ปี ค.ศ. 1995 ถึง ค.ศ.2011 และใชว้ธีิการวเิคราะห์
แบบGeneralized Method of Moments(GMM) อนัประกอบดว้ยตวัแปรการพฒันาทาง ไดแ้ก่การเงิน
มูลค่าการค้าและระบบตลาดทุนนิยม รวมถึงสินเช่ือในประเทศท่ีก าหนดจากธนาคาร ผลการ
ทดสอบพบว่า จากข้อมูลพาแนลทั้ง 65 ประเทศ ในทวีปเอเชีย ยุโรป และแอฟริกา มีผลลัพธ์
เหมือนกันคือตัวแปรการพฒันาการเงินมีนัยส าคัญทางสถิติและมีผลกระทบทางบวกต่อการ
เจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ ในขณะท่ีการพฒันาของภาคธนาคารมีนยัส าคญัทางสถิติการพฒันาทาง
การเงิน ไดแ้ก่ มูลค่าการคา้ และระบบตลาดทุนนิยม รวมถึงสินเช่ือในประเทศท่ีก าหนดจากภาค
ธนาคารผลการศึกษาพบวา่ 65 ประเทศ ในทวปีเอเชีย ยโุรปและแอฟริกา มีผลลพัธ์เหมือนกนัคือตวั 
แปรการพฒันาการเงินมีนัยส าคัญทางสถิติและมีผลกระทบทางบวกต่อการเจริญเติบโตทาง
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เศรษฐกิจ ในขณะท่ีภาคธนาคารมีนยัส าคญัทางสถิติแต่มีผลกระทบทางลบต่อการเจริญเติบโตทาง
เศรษฐกิจ ส าหรับประเทศในตะวนัออกกลางระบบตลาดแบบทุนนิยมมีผลกระทบทางบวกต่อการ
เจริญเติบโตทางเศรษฐกิจแต่การพฒันาภาคการเงินไม่มีนัยส าคญัทางสถิติส่วนการพฒันาทาง
ธนาคารมีนยัส าคญัทางสถิติและมีผลกระทบทางลบต่อการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ 

Sassi (2013) ศึกษาการประเมินผลกระทบของตลาดสินเช่ือผูผ้ลิตและตลาดสินเช่ือครัวเรือนต่อการ
เจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ โดยการประมาณค่า Ordinary Least Square (OLS) และ แบบจ าลอง 
Dynamic Panel โดยใชก้ลุ่มตวัอยา่ง 27 ประเทศในทวีปยุโรป ในช่วงปี ค.ศ. 1995 ถึง ค.ศ.2012 ผล
การทดสอบพบวา่ สินเช่ือของผูผ้ลิตส่งผลกระทบเชิงบวกต่อการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ และใน
ขณะเดียวกนัตลาดสินเช่ือครัวเรือนส่งผลกระทบเชิงลบต่อการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ 

Shun-Jen Hsueh (2013) ศึกษาการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจและการพฒันาการเงินใน 10 ประเทศ
เอเชีย โดยใช้ขอ้มูลช่วงเวลาแต่ปี 1980 ถึงปี 2007 ใช้แบบจ าลองพาแนลในทดสอบผลการศึกษา
พบวา่ตวัแปรทางการเงินมีผลต่อการพฒันาการเงินและการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจและยงัพบอีก
ว่าตวัแปรทางการเงินมีจ านวนมากส่งผลต่อการเจริญเติบโตของ 10 ประเทศเอเชียโดยเฉพาะ
ประเทศจีน  

 จอน วงค์สวรรค์ พร้อมคณะ (2013) ศึกษาภาคการเงินกบัการเจริญเติบโตเศรษฐกิจในระยะยาวใน 
150 ประเทศ โดยใชข้อ้มูลช่วงเวลาแต่ปี ค.ศ. 1960 ถึงค.ศ. 2011 ใชแ้บบจ าลองพาแนลในทดสอบ
ผล ผลการทดสอบพบว่า (1) เม่ือควบคุมปัจจยัทัว่ไปทีมีผลต่อการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจแล้ว 
การพฒันาการเงินท่ีวตัโดยขนาดของภาคธนาคารและตลาดทุน สนบัสนุนการเติบโตทางเศรษฐกิจ  
(2) ความสัมพนัธ์ท่ีเป็นบวกน้ีมีขอ้จ ากดั และประโยชน์ต่อการเจริญเติบโตมีนอ้ยลงเม่ือภาคการเงิน
มีขนาดใหญ่ข้ึน โดยเฉพาะในกลุ่มประเทศก าลงัพฒันา  (3) นอกจากน้ี ขนาดภาคการเงินท่ีใหญ่ข้ึน
ส่งผลใหค้วามผนัผวนของการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจมีสูงข้ึน 

 


