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บทคัดย่อ          
 บทความน้ีมีจุดประสงค์เพ่ือวิเคราะห์ปัจจัยในการก าหนดการออมภาคครัวเรือน ในรูปของความสัมพันธ์เชิง
ดุลยภาพระยะยาว และสมการการปรับตัวเข้าสู่ดุลยภาพระยะสั้น (Error Correction Model : ECM)  ผลการศึกษา
พบว่าส าหรับการเปลี่ยนแปลงอย่างมีนัยส าคัญทางสถิติ รายได้สุทธิส่วนบุคคลต่อหัว อัตราดอกเบี้ยที่แท้จริง อัตรา
การค้า จะส่งผลต่อการออมภาคครัวเรือนในทิศทางเดียวกัน  การออมภาครัฐบาลส่งผลต่อการออมภาคครัวเรือนในทิศ
ทางตรงข้าม ส่วนอัตราเงินเฟ้อ และ อัตราการเจริญเติบโตของรายได้สุทธิส่วนบุคคลต่อหัว ต่างมีความสัมพันธ์กับการ
ออมภาคครัวเรือน โดยไม่มีนัยส าคัญทางสถิติ ในระยะยาว ในส่วนของสมการการปรับตัวเข้าสู่ดุลยภาพในระยะสั้น 
พบว่าเมื่อเกิดภาวะใดๆ ที่ท าให้เกิดการเปลี่ยนแปลงในตัวแปรอิสระ ในระยะยาวออกจากดุลยภาพแล้ว จะมีความเร็ว
ในการปรับตัวเพ่ือเข้าสู่ดุลยภาพในระยะยาว โดยที่รายได้สุทธิส่วนบุคคลต่อหัว  อัตราดอกเบี้ยที่แท้จริง อัตราการค้า 
ปัจจัยอัตราเงินเฟ้อ มีผลต่อการออมภาคครัวเรือนในทิศทางเดียวกัน ส่วนการออมของภาครัฐบาลจะมีผลต่อการออม
ภาคครัวเรือนในทิศทางตรงข้าม อย่างมีนัยส าคัญ ยกเว้นอัตราการเจริญเติบโตของรายได้สุทธิส่วนบุคคลต่อหัวที่มี
ความสัมพันธ์กับการออมอย่างไม่มีนัยส าคัญ            
ค าส าคัญ : การออมภาคครัวเรือน  ความสัมพันธ์เชิงดุลยภาพระยะยาว                    
 
Abstract          
 This article examines the determinants of private saving in Thailand. In the form of Long 
run equilibrium relationship  and The Error Correction model. The conclusion is that disposable 
income, real interest rate and term of trade have a significant positive impact on private saving. The 
public saving has significant negative impact on private saving. Furthermore, growth of disposable 
income and inflation rate have not significant on private saving in long run. The Error Correction 
model results reveal that changes in the independent variables in any condition to out of the 
equilibrium. The speed of adjustment of  the variables. To equalize in the long run, which will 
result in private saving change. The disposable income, real interest 
rate, term of trade and inflation rate have a significant positive impact while public   saving has a 
significant negative impact on private saving. Furthermore, growth of disposable income has not 
significant on private saving in short run.         
Keywords: private saving , long run equilibrium relationship                     
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บทน า           
 การออม (saving) หมายถึง ส่วนที่เหลือของรายได้อันเน่ืองมาจากการใช้จ่าย ซึ่งเป็นการชะลอระยะเวลาการ
บริโภคหรือการใช้สินทรัพย์ที่มีอยู่ในปัจจุบันบางส่วนออกไป เพ่ือก่อให้เกิดความสามารถในการบริโภคในอนาคตหรือใน
ยามจ าเป็น คนส่วนใหญ่มักจะเข้าใจว่าเงินออม หมายถึง รายได้หักค่าใช้จ่ายในการอุปโภคบริโภคและคา่ใช้จ่ายอื่นๆ ซึ่ง
ถือได้ว่าเป็นความเข้าใจที่ถูกต้องเพียงบางส่วนเท่าน้ัน แท้จริงแล้วเงินออมในระบบเศรษฐกิจมีความหมายกว้างเพราะ
รวมถึงเงินออมท้ังของภาครัฐบาล (รวมไปถึงรัฐวิสาหกิจ) และเงินออมของภาคเอกชนที่เป็นภาคธุรกิจและครัวเรือน
ทั้งหมด การออมถือได้ว่าเป็นปัจจัยที่ส าคัญที่จะส่งผลต่อการลงทุนและการขยายการผลิตของประเทศ หากประเทศมี
เงินออมและเงินลงทุนค่อนข้างสมดุล การลงทุนในประเทศจะไม่ต้องอาศัยเงินทุนจากต่างประเทศ การแก้ปัญหาความ
ไม่สมดุลของการออมและการลงทุนในประเทศนอกจากการพิจารณาโครงสร้างการลงทุนว่ามีความเหมาะสมและมี
ประสิทธิภาพหรือไม่แล้ว ยังจ าเป็นต้องพิจารณาถึงการออมว่าจะสามารถผลักดันในส่วนใดให้เพ่ิมข้ึนได้หรือไม่ ปัจจุบัน
การออมในประเทศจะอยู่ที่กลุ่มบุคคลที่มีฐานะ จึงมิใช่เรื่องง่ายที่จะสนับสนุนให้มีการเพ่ิมการออมในประเทศ เหตุผลที่
ส าคัญมาจากสภาวะทางเศรษฐกิจของไทยที่ยังอยู่ในภาวะชะลอตัวอย่างต่อเน่ือง การเพ่ิมข้ึนอย่างมากของค่าครองชีพ
ในปัจจุบันส่งผลให้ราคาสินค้าอุปโภคและบริโภคเพ่ิมสูงข้ึน อันเน่ืองมาจากอัตราเงินเฟ้อที่สูงข้ึน เกินกว่าการขยายตัว
ของรายได้ รวมไปถึงพฤติกรรมการบริโภคท าให้ประชาชนจับจ่ายใช้สอยและเป็นหน้ีสินมากข้ึนส่งผลให้การออมของ
ภาคครัวเรือนลดลง ตรงกันข้ามกับการบริโภคที่เพ่ิมข้ึนโดยเฉพาะกับสินค้าคงทน ส่วนหน่ึงเกิดจากการเข้าถึงแหล่งเงิน
กู้ยืมที่สะดวกข้ึน รวมไปถึงมาตรการให้เครดิตสินเชื่อ เครดิตสินค้าท่ีผ่อนปรนจูงใจให้มีการซื้อสินค้าและบริการเงินผ่อน
หลายรูปแบบ กับการช่วยเหลือของภาครัฐบาลในเชิงสวัสดิการเช่น โครงการประกันสุขภาพ ท าให้ประชาชนเกิด
ความรู้สึกมีความมั่นคงและปลอดภัยในชีวิตมากข้ึนท าให้ภาคครัวเรือนมองข้ามความจ าเป็นในการที่จะออมเงินไว้ใน
ยามฉุกเฉิน กลุ่มครัวเรือนที่มีรายได้น้อย หรือมีการศึกษาต่ าจะเป็นกลุ่มที่มีปัญหาต่อการวางแผนการออม จะเห็นได้ว่า
การออมมีความส าคัญต่อการลงทุนและการพัฒนาเศรษฐกิจและต่อผู้ออมเองเพ่ือเป็นหลักประกันความมั่นคงในชีวิต
ระยะยาว ดังน้ันจึงเห็นความส าคัญที่จะท าการศึกษาและพิจารณาถึงปัจจัยต่างๆที่ก าหนดการออมภาคครัวเรือนของ
ประเทศไทยทั้งในระยะสั้นและระยะยาวเพ่ือที่จะน ามาก าหนดบทบาทของปัจจัยต่างๆที่ส าคัญเหล่าน้ันต่อการใช้
นโยบายของรัฐบาล ท่ีจะส่งผลต่ภาคครัวเรือนโดยรวม  
 
วัตถุประสงค์ของงานวิจัย          

เพ่ือศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างการออมภาคครัวเรือน กับปัจจัยในการก าหนดการออมภาคครัวเรือน ระยะ
ยาวและระยะสั้น                                          
 
วิธีการด าเนินการวิจัย        
 การศึกษาการวิเคราะห์ความสัมพันธ์เชิงดุลยภาพระยะยาวและ สมการการปรับตัวเข้าสู่ดุลยภาพระยะสั้น
ของการออมภาคครัวเรือนของไทย ขอบเขตของงานวิจัยน้ี จะท าการศึกษาหาความสัมพันธ์ระหว่างการออมภาค
ครัวเรือนกับปัจจัยที่ก าหนดการออมภาคครัวเรือน อันได้แก่ รายได้สุทธิส่วนบุคคลต่อหัว อัตราการเจริญเติบโตของ
รายได้สุทธิส่วนบุคคลต่อหัว อัตราดอกเบี้ย อัตราเงินเฟ้อ การออมภาครัฐบาล อัตราส่วนของการช าระคืนหน้ี
ต่างประเทศ อัตราการค้า และความลึกทางการเงิน โดยอ้างอิงทฤษฎีที่เกี่ยวข้องกับการบริโภคและการออมในเชิงมห
ภาค อันได้แก่ ทฤษฎีการบริโภคตามสมมติฐานรายได้สมบูรณ์ของเคนส์ ทฤษฎีการบริโภคที่สัมพันธ์กับรายได้
เปรียบเทียบ ทฤษฎีการบริโภคในวงจรชีวิต และ ทฤษฎีการบริโภคที่สัมพันธ์กับรายได้ถาวร (วันรักษ์ มิ่งมณีนาคิน, 
2542, หน้า 142 - 150) ของนักเศรษฐศาสตร์หลายส านักท าการศึกษากรณีประเทศไทยใช้ข้อมูลแบบทุติยภูมิรายปี
จ านวนทั้งสิ้น 22 ปี  ในช่วงระหว่างปี พ.ศ. 2534 – 2555  โดยข้อมูลทั้งหมดมาจาก ส านักงานคณะกรรมการ
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พัฒนาการเศรษฐกิจและสังคมแห่งชาติ , The World Bank data น ามาสร้างเป็นแบบจ าลองที่ใช้ในการศึกษาการออม
ภาคครัวเรือนของไทย ดังน้ี       

Log(PS)  =  f[log(RCY), log(GRCY), log( RIR), log(INF), log(GS), log(EDSR), log(TOT), log(DFD) 
เมื่อ  PS = การออมภาคครัวเรือน  

RCY = รายได้สุทธิส่วนบุคคลต่อหัว  
GRCY = อัตราการเจริญเติบโตของรายได้สุทธิส่วนบุคคลต่อหัว  
RIR = อัตราดอกเบี้ยท่ีแท้จริง   
INF = อัตราเงินเฟ้อ    
GS = การออมภาครัฐ    
EDSR = อัตราส่วนการช าระหน้ีคืนต่างประเทศ  
TOT = อัตราการค้า     

 DFD = ระดับความลึกทางการเงิน 
ข้อมูลที่ใช้ในการศึกษา          
1. การออมภาคครัวเรือน (private saving) หมายถึงผลต่างระหว่างมูลค่าของรายได้สุทธิส่วนบุคคลกับ

มูลค่าการใช้จ่ายภาคครัวเรือน (หน่วย ล้านบาท)  
2. รายได้สุทธิส่วนบุคคลต่อหัว (real gross national disposable income per capita: RCY)  หมายถึง 

อัตราส่วนระหว่างมูลค่าของรายได้สุทธิส่วนบุคคลหารด้วยจ านวนประชาการของประเทศทั้งหมด โดยที่ รายได้สุทธิ
ส่วนบุคคลจะมีความสัมพันธ์กับการออมในเชิงบวก ซึ่งเป็นไปตามแนวคิดทฤษฎีการบริโภคตามสมมติฐานรายได้
สมบูรณ์ของเคนส์    

3. อัตราการเจริญเติบโตของรายได้สุทธิส่วนบุคคลต่อหัว (growth rate of real gross national 
disposable income per capita : GRCY) ตามแนวคิดของทฤษฎีการบริโภคในวงจรชีวิต การเพ่ิมข้ึนของอัตราการ
เจริญเติบโตของรายได้สุทธิส่วนบุคคลต่อหัวจะน าไปสู่การเพ่ิมข้ึนของการออมมวลรวม (aggregate saving) ด้วย
เช่นกัน ท้ังน้ีแสดงให้เห็นถึงการเพ่ิมข้ึนของการใช้ทรัพยากรของประชากรที่มีอายุน้อยกว่า (วัยกลางคนผู้ที่สามารถหา
รายได้) เมื่อเทียบกับประชากรที่มีอายุมากกว่าซึ่งจะส่งผลให้รายได้สุทธิส่วนบุคคลต่อหัวเพ่ิมข้ึน และส่งผลไปยังเงิน
ออมท่ีเพ่ิมข้ึน 

4. อัตราดอกเบี้ยท่ีแท้จริง (real interest rate: RIR) อัตราดอกเบี้ยท่ีแท้จริงซึ่งเกิดจากการน าอัตราดอกเบี้ย
ในปีน้ันหักออกด้วยการคาดคะเนอัตราเงินเฟ้อ ซึ่งจะแสดงให้เห็นถึงผลตอบแทนที่แท้จริงจากการออม ตามแนวคิดของ
นักเศรษฐศาสตร์ส านักคลาสิค การออมน้ันจะมีความสัมพันธ์ไปในทางเดียวกันกับอัตราดอกเบี้ย   

5. อัตราเงินเฟ้อ (inflation: INF) ภาวะเงินเฟ้อหมายถึง ภาวการณ์ผิดปกติที่ระดับราคาสินค้าและบริการ
โดยทั่วไปสูงข้ึนเรื่อยๆอย่างต่อเน่ือง ผลของภาวะเงินเฟ้อ ท าให้เกิดความไม่แน่นอนในรายได้ที่แท้จริง ในสภาวะที่เงิน
เฟ้อสูง บุคคลหรือครัวเรือนจะต้องเผชิญกับความไม่แน่นอนเกี่ยวกับรายได้ที่แท้จริงที่จะได้รับและบุคคลก็อาจจะไม่
ไว้วางใจในสภาการณ์เช่นน้ัน ดังน้ันบุคคลจะหลีกเลี่ยงความเสี่ยงโดยการเพ่ิมสัดส่วนของการออมในปัจจุบันให้สูงข้ึน 

6. การออมของภาครัฐบาล (public saving : GS) พิจารณาจากแนวคิด The Ricardian Equivalence 
(Hoover,Kevin D., 1988, pp.139-149) ที่ว่าด้วยความไม่มีประสิทธิภาพของนโยบายการคลัง โดยกล่าวว่า การ
ด าเนินนโยบายการคลังแบบขาดดุลไม่ว่าจะด้วยมาตรการลดภาษีหรือเพ่ิมรายจ่ายภาครัฐจะไม่ส่งผลกระทบให้ระดับ
การบริโภคมวลรวมของครัวเรือนเพ่ิมข้ึน (ซึ่งสะท้อนไปถึงระดับของการออมภาคครัวเรื อนที่จะไม่เพ่ิมข้ึนด้วย) 
เน่ืองจากผู้บริโภคเป็นผู้มีเหตุผลตลอดจนมีลักษณะการวางแผนการด าเนินชีวิตแบบไม่มีที่สิ้นสุด  
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7. อัตราส่วนการช าระหน้ีคืนต่างประเทศ (external debt service ratio) ในระบบเศรษฐกิจแบบเปิด 
(opened economy) การใช้จ่ายมวลรวม (aggregated expenditure) จะเกิดจาก C + I + G + X – M ซึ่งถ้าระบบ
เศรษฐกิจมีภาระในการช าระหน้ีต่างประเทศสูงข้ึน (X < M) จะส่งผลให้การใช้จ่ายมวลรวมลดลงสิ่งน้ีจะส่งผลกระทบ
ไปถึงการออมมวลรวมในระบบด้วยที่จะลดลง  

8. อัตราการค้า (term of trade) คือ สัดส่วนของราคาสินค้าส่งออกต่อราคาสินค้าน าเข้า (โดยอยู่ในรูปของ
สกุลเงินในประเทศ )  จากแนวคิดทฤษฎี The Harberger-Laursen-Metzler hypothesis (Laursen, S. and L. 
Metzler, 1950. pp.281-299) อธิบายว่าเมื่ออัตราการค้าลดลงจะส่งผลให้การออมลดลงเน่ืองจากการลดลงของรายได้
ที่แท้จริง (เน่ืองจากการที่ค่าของเงินเสื่อมค่า (depreciation) จะส่งผลให้เกิดการใช้จ่ายจริงเพ่ิมข้ึน)    

9. ระดับความลึกทางการเงิน (degree of financial depth) หมายถึงร้อยละของอัตราส่วนระหว่างปริมาณ
เงินอย่างกว้าง (M2) ต่อรายได้สุทธิส่วนบุคคล ถือได้ว่า (ธนาคารกสิกรไทย จ ากัด มหาชน,2558,หน้า 1) เป็นเครื่องมือ
ชี้วัดโครงสร้างทางการเงินของระบบการเงินตัวหน่ึง ท่ีสามารถสะท้อนถึงความส าคัญของสถาบันการเงินในบทบาทของ
การเป็นตัวกลางทางการเงินในระบบเศรษฐกิจ ผลของความลึกทางการเงินต่อการออม เงิน ตราสารทางการเงิน และ
สถาบันทางการเงินที่มีความหลากหลายมากข้ึน ทั้งในด้านรูปแบบ (type) ระยะเวลา (maturity) และ ระดับความ
เสี่ยง (risk) จะเป็นเครื่องจูงใจให้เกิดการออมเพ่ิมมากข้ึน ทั้งในส่วนการออมของภาคเอกชน และภาครัฐบาล ลด
บทบาทของเงินออมจากต่างประเทศ (foreign Aid) และขจัดปัญหาการขนเงินออกนอกประเทศ (capital flight)  

ผลการทดสอบความน่ิงของข้อมูล ก่อนท าการวิเคราะห์ข้อมูลลักษณะอนุกรมเวลา ข้อมูลควรมีความน่ิงหรือ
มีเสถียรภาพ (stationary) ความไม่หยุดน่ิง (non-stationary) ของข้อมูลอนุกรมเวลาเป็นปัญหารุนแรงในการ
วิเคราะห์สมการถดถอย เน่ืองจากความสัมพันธ์ของตัวแปรตามกับตัวแปรอธิบาย (อิสระ) ต่างๆ ที่ไม่มีความหยุดน่ิงจะ
ดูดี มีนัยส าคัญ ทั้งๆที่อาจเป็นความสัมพันธ์ที่ไม่จริง (spurious relationship) หรือความสัมพันธ์ลวงได้ อัน
เน่ืองมาจากข้อมูลมีลักษณะที่ท าให้เกิดปัญหา Collinearity หรือ Multicollinearity ได้ และเน่ืองจากตัวแปรอิสระ
ต่างๆ จะเคลื่อนไหวเพ่ิมข้ึนหรือลดลงไปในทิศทางเดียวกันกับภาวะเศรษฐกิจทั่วไป แต่ตัวแปรที่ไม่หยุดน่ิงสามารถมี
ความสัมพันธ์ได้หรือมีการร่วมไปด้วยกัน (co-integration) ซึ่งผลการประมาณสมการถดถอยที่มีตัวแปรไม่มีความหยุด
น่ิง แสดงให้เห็นถึงดุลยภาพในระยะยาว (long-term relationship) กรณีน้ีจะเกิดข้ึนได้ก็ต่อเมื่อ ตัวคลาดเคลื่อน 
(error term) ของสมการถดถอยมีความหยุดน่ิงที่ระดับ I(0) สมมติว่าตัวแปรอิสระและตัวแปรตามมีความหยุดน่ิงที่
ระดับ I(1) ทั้งคู่และจากการน าข้อมูลของตัวแปรเชิงปริมาณทั้งหมด ทั้งตัวแปรตามและตัวแปรอิสระต่างๆ  มาหาค่า
ความหยุดน่ิงด้วยวิธี Unit root test โดยใช้ Augmented Dickey-Fuller test (ADF) ได้ผลดังต่อไปน้ี      

 
ตารางที่ 1 แสดง ผลการทดสอบ Augmented Dickey – Fuller Unit Root test ของตัวแปรในสมการ 

ตัวแปร ADF test stat. Critical value Order of integration 
Log(PS) -4.391408 -3.808546 I(1) 
Log(RCY) -6.217285 -4.992279 I(1) 
Log(GRCY) -5.689156 -3.808546 I(1) 
Log(RIR) -4.707617 -4.532598 I(1) 
Log(INF) -4.951513 -3.808546 I(1) 
Log(GS) -2.719543 -2.685718 I(1) 
Log(EDSR) -3.651176 -2.771926 I(1) 
Log(TOT) -35.77007 -4.992279 I(1) 
Log(DFD) -19.00982 -4.992279 I(1) 
หมายเหตุ ทดสอบที่ระดับความเชื่อมั่น 99% (prob.<0.01)  I(1) ข้อมูลมีความหยุดน่ิงที่ระดับ 1st difference ,  
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จากข้อมูลข้างต้นกรณีลักษณะของตัวแปรทั้งหมดของแต่ละประเทศจะมีความหยุดน่ิงที่ระดับนัยส าคัญ 99% 
(prop < 0. 01) และเมื่อน าตัวแปรทั้งหมดตาม มาหาความสัมพันธ์โดยการประมาณค่าก าลังสองน้อยที่สุดของการออม
ของภาคครัวเรือนจะได้ผลเป็นไปตามตารางที่ 2 

 
ตารางที่ 2 แสดงการประมาณค่าก าลังสองน้อยที่สุดของการออมของภาคครัวเรือน 

ตัวแปร coefficient R2 F-stat. D.W. stat. Prob. 
Constnat. -16.84167 0.843982 8.790492 2.965859 0.000372 
Log(RCY) 0.988235** 
Log(GRCY) 0.060369 
Log(RIR) 0.334928** 
Log(INF) 0.112158 
Log(GS) -0.181852** 
Log(EDSR) -0.466261 
Log(TOT) 3.904690** 
Log(DFD) 0.809633 
** ณ ระดับความนัยส าคัญที่ 0.05 (prob. <0.05)                        

 
อย่างไรก็ตามเพ่ือให้สมการถดถอยมีความน่าเชื่อถือจึงควรจะท าการทดสอบปัญหา Multicollinearlity โดย

การสร้างตาราง correlation matrix จะได้ผลดังต่อไปน้ี (พิจารณาตารางที่ 3)          
      
ตารางที่ 3 แสดง correlation  matrix ของตัวแปรอิสระทั้งหมด 
 log(DFD) log(EDSR) log(GRCY) log(GS) log(INF) log(RCY) log(RIR) log(TOT) 
log(DFD) 1.000000 -0.477723 -0.545004 -0.584835 -0.483007 0.807014 -0.394376 -0.836892 
log(EDSR) -0.477723 1.000000 -0.032342 0.158180 0.270404 -0.827669 0.765862 0.764938 
log(GRCY) -0.545004 -0.032342 1.000000 0.524987 0.413492 -0.275852 -0.127191 0.231118 
log(GS) -0.584835 0.158180 0.524987 1.000000 0.533620 -0.336329 -0.084488 0.475679 
log(INF) -0.483007 0.272404 0.413492 0.533620 1.000000 -0.384281 -0.128516 0.511787 
log(RCY) 0.807014 -0.827669 -0.275852 -0.336329 -0.384281 1.000000 -0.639065 -0.820781 
log(RIR) -0.394376 0.765862 -0.127191 -0.084488 -0.128516 -0.639065 1.000000 0.592896 
log(TOT) -0.836892 0.764938 0.231118 0.475679 0.511787 -0.820781 0.592896 1.000000 

 
จากตารางแสดง correlation matrix จะเห็นได้ว่ามีตัวแปรอิสระที่มีความสัมพันธ์กันในระดับที่สูงมากควร

จะตัดออกจากสมการอันได้แก่ ตัวแปร DFD และ EDSR  จากน้ันจึงเมื่อน าตัวแปรทั้งหมดที่เหลือมาหาความสัมพันธ์
โดยการประมาณค่าก าลังสองน้อยที่สุดของการออมของภาคครัวเรือนจะได้ผลเป็นไปตามตารางที่ 4  
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ตารางที่ 4  แสดงการประมาณค่าก าลังสองน้อยที่สุดของการออมของภาคครัวเรือนหลังจากตัดตัวแปรอิสระบางตัว 
ตัวแปร coefficient R2 F-stat. D.W. stat. Prob. 

Constnat. -14.82452** 0.803139 10.19933 2.267752 0.000140 
Log(RCY) 1.444797*** 
Log(GRCY) 0.073884 
Log(RIR) 0.213183* 
Log(INF) 0.086096 
Log(GS) -0.197295** 
Log(TOT) 2.938286*** 
*** ณ ระดับความนัยส าคัญที่ 0.01 (prob. <0.01) ** ณ ระดับความนัยส าคัญที่ 0.05 (prob. <0.05) * ณ ระดับความนัยส าคัญที่ 0.10 
(prob. <0.10)                             
 

สมการปรับตัวเพื่อเข้าสู่ดุลยภาพระยะสั้น (error correction model : ECM)    
จากการที่ได้สร้างสมการถดถอยแล้ว สร้างตัวคลาดเคลื่อน residual และภายหลังท าการทดสอบความหยุด

น่ิงพบว่าตัวคลาดเคลื่อนมีความหยุดน่ิงที่ระดับ I(0) ดังน้ันจึงสามารถสร้างสมการปรับตัวเข้าสู่ดุลยภาพระยะสั้น โดยมี
รูปแบบสมการดังน้ี  

d(log(PS)) = C(0) + C(1)*d(log(RCY)) + C(2)*d(log(GRCY)) + C(3)*d(log(RIR)) + C(4)*d(log(INF)) + 
C(5)*d(log(GS)) + C(6)*d(log(TOT)) + residual(-1) 

เมื่อน าตัวแปรทั้งหมดตาม มาหาความสัมพันธ์โดยการประมาณค่าก าลังสองน้อยที่สุดของการออมของภาค
ครัวเรือนตามสมการ ECM แล้วจะได้ผลเป็นไปตามตารางที่ 5   
 
ตารางที่ 5  แสดงการประมาณค่าก าลังสองน้อยที่สุดของการออมของภาคครัวเรือนตามสมการ ECM 

ตัวแปร coefficient R2 F-stat. D.W. stat. Prob. 
Constnat. -0.11923 0.850407 10.55747 1.571379 0.000179 
dLog(RCY) 2.993001*** 
dLog(GRCY) 0.016571 
dLog(RIR) 0.229963** 
dLog(INF) 0.119039** 
dLog(GS) -0.331847** 
dLog(TOT) 2.716961** 
Resid(-1) -1.570225*** 
*** ณ ระดับความนัยส าคัญที่ 0.01 (prob. <0.01) ** ณ ระดับความนัยส าคัญที่ 0.05 (prob. <0.05) * ณ ระดับความนัยส าคัญที่ 0.10 
(prob. <0.10)                          

 
สรุปผลการวิจัยและอธิบายผล        
 จากการวิเคราะห์เชิงดุลยภาพในระยะยาว (co-integration) การอธิบายความสัมพันธ์ต่างๆของแบบจ าลอง ณ 
ระดับความเชื่อมั่นที่ 95% อธิบายได้ดังต่อไปน้ี จากผลการศึกษาพบว่าปัจจัยต่างๆอันได้แก่ รายได้สุทธิส่วนบุคคลต่อหัว 
อัตราการเจริญเติบโตของรายได้สุทธิส่วนบุคคลต่อหัว อัตราดอกเบี้ยท่ีแท้จริง อัตราเงินเฟ้อ การออมภาครัฐบาล อัตราส่วน
การช าระหน้ีคืนต่างประเทศ  อัตราการค้าและระดับความลึกทางการเงิน สามารถอธิบายการออมภาคครัวเรือนของไทยได้
ร้อยละ 84.3  โดยที่ค่า F-statistic เท่ากับ 8.8 เมื่อพิจารณาค่าของ Durbin Watson ปรากฏว่าไม่มีปัญหาความสัมพันธ์
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ของค่าคลาดเคลื่อน (autocorrelation) แต่อย่างไรก็ตามตัวแปรอิสระในสมการถดถอยมีความสัมพันธ์กันอย่างสูง 
(mullticollinearlity) จึงท าการแก้ไขโดยน าเอาตัวแปรอิสระที่มีลักษณะของค่าสหสัมพันธ์สูงออกจากสมการ (ซึ่งเป็นตัว
แปรอิสระที่แสดงความสัมพันธ์กับตัวแปรตามอย่างไม่มีนัยส าคัญทางสถิติ) อันได้แก่ อัตราส่วนของการช าระหน้ีคืน
ต่างประเทศ และ ความลึกทางการเงิน จากน้ันจึงน าตัวแปรอิสระที่เหลือทั้งหมดมาอธิบายความสัมพันธ์กับตัวแปรตามอีก
ครั้ง ณ ระดับความเชื่อมั่น 95% ปรากฏว่า ปัจจัยต่างๆ ที่เหลืออัน ได้แก่ รายได้สุทธิส่วนบุคคลต่อหัว อัตราการ
เจริญเติบโตของรายได้สุทธิส่วนบุคคลต่อหัว อัตราดอกเบี้ยที่แท้จริง อัตราเงินเฟ้อ  การออมภาครัฐบาลและ อัตราการค้า
สามารถอธิบายการออมภาคครัวเรือนของไทยได้ร้อยละ 80.3 โดยที่ค่า F-statistic เท่ากับ 10.2 เมื่อพิจารณาค่าของ 
Durbin Watson ปรากฏว่าไม่มีปัญหาความสัมพันธ์ของค่าคลาดเคลื่อน (autocorrelation) ในขณะเดียวกันเมื่อน าค่า
ความคลาดเคลื่อนของสมการประมาณค่ามาทดสอบว่ามีลักษณะของ Stationary หรือไม่ โดยไม่ใส่ค่าคงที่ และ time 
trend พบว่า Residual มีลักษณะ Stationary (มีค่า prob.(F-stat.) = 0.0003) แสดงว่าสมการดังกล่าวมีความสัมพันธ์เชิง
ดุลยภาพในระยะยาว ส าหรับเครื่องหมายสัมประสิทธ์ิของปัจจัยต่างๆ สามารถอธิบายได้ดังน้ี   

ความสัมพันธ์ระหว่างรายได้สุทธิส่วนบุคคลต่อหัวกับการออมภาคครัวเรือนมีความสัมพันธ์ในเชิงบวก กล่าวคือ 
เมื่อรายได้สุทธิส่วนบุคคลต่อหัวเปลี่ยนแปลงไป 1% จะส่งผลให้การออมภาคครัวเรือนเปลี่ยนแปลงไป 1.44% ในทิศทาง
เดียวกัน ณ ระดับความเชื่อมั่นที่ 99%  ผลที่ได้สอดคล้องกับทฤษฎีการบริโภคตามสมมติฐานรายได้สมบูรณ์ของเคนส์  
ทฤษฎีการบริโภคที่สัมพันธ์กับรายได้เปรียบเทียบ ทฤษฎีการบริโภคในวงจรชีวิต รวมไปถึงงานวิจัยในหลายๆชิ้นเช่นงานวิจัย
ของ Tochukwu. E. Nwachukwu & Festus. O. Egwaikhide (1997, pp.1-31)  งานวิจัยของ สุภาพร คล้ายเกตุ และ 
สมพงษ์ มหิงสพันธ์ุ (2550, หน้า 1-15) และงานวิจัยของ กรรณิการ์ ลัทธยาพร (2545, หน้า1-68)  

ความสัมพันธ์ระหว่างอัตราดอกเบี้ยที่แท้จริงกับการออมภาคครัวเรือนมีความสัมพันธ์ในเชิงบวก กล่าวคือ เมื่อ
อัตราดอกเบี้ยท่ีแท้จริงเปลี่ยนแปลงไป 1% จะส่งผลให้การออมภาคครัวเรือนเปลี่ยนแปลงไป 0.21% ในทิศทางเดียวกัน ณ 
ระดับความเชื่อมั่นที่ 90% ซึ่งผลที่ได้สอดคล้องแนวคิดของนักเศรษฐศาสตร์ส านักคลาสิค ทฤษฎีการบริโภคตามสมมติฐาน
รายได้สมบูรณ์ของเคนส์  งานวิจัยของ Tochukwu. E. Nwachukwu & Festus. O. Egwaikhide และ งานวิจัยของ สุภา
พร คล้ายเกตุ และ สมพงษ์ มหิงสพันธ์ุ    

ความสัมพันธ์ระหว่างการออมภาครัฐบาลกับการออมภาคครัวเรือนมีความสัมพันธ์ในเชิงลบที่ระดับต่ า กล่าวคือ 
เมื่อการออมภาครัฐบาลเปลี่ยนแปลงไป 1% จะส่งผลให้การออมภาคครัวเรือนเปลี่ยนแปลงไป 0.19% ในทิศทางตรงข้าม 
ณ ระดับความชื่อมั่นที่ 95% ทั้งน้ีสาเหตุเน่ืองมาจาก crowding out effect ระหว่างภาครัฐและภาคเอกชน จากการที่
รัฐบาลมีการลงทุนเพ่ิมมากข้ึนอันเน่ืองมาจากการออมภาครัฐที่เพ่ิมข้ึน ส่งผลให้เกิดการลดลงของการลงทุนภาคเอกชน (อัน
เน่ืองมาจากการลดลงของการออมภาคเอกชน) แต่อย่างไรก็ดี ผลกระทบที่มีระหว่างตัวแปรอยู่ในเกณฑ์ที่ค่อนข้างต่ า
สอดคล้องกับงานวิจัยของ Hasen Gocen, Huseyin Kalyoncu & Muhittin Kaplan (2014, pp.5-14) 

ความสัมพันธ์ระหว่างอัตราการค้ากับการออมภาคครัวเรือนมีความสัมพันธ์ในเชิงบวก กล่าวคือเมื่ออัตราการค้า
เปลี่ยนแปลงไป 1% จะส่งผลให้การออมภาคครัวเรือนเปลี่ยนแปลงไป 2.94% ในทิศทางเดียวกัน ที่ระดับความเชื่อมั่น 
99% อันเน่ืองมาจากเมื่อเกิดการเกินดุลการค้าสิ่งน้ีย่อมส่งผลให้รายได้สุทธิส่วนบุคคลของภาคครัวเรือนเพ่ิมสูงข้ึน ส่งผล
สะท้อนไปถึงการออมของภาคครัวเรือนที่จะสูงข้ึนตามไปด้วย สอดคล้องกับงานวิจัยของ Tochukwu. E. Nwachukwu & 
Festus. O. Egwaikhide  อน่ึงส าหรับความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรอิสระได้แก่ อัตราเงินเฟ้อ และ อัตราการเจริญเติบโต
ของรายได้สุทธิส่วนบุคคลต่อหัว กับการออมภาคครัวเรือนต่างมีความสัมพันธ์ในเชิงบวก โดยไม่มีนัยส าคัญทางสถิติ ในส่วน
ของอัตราเงินเฟ้อน้ันมาจากแนวคิดตามทฤษฎีการบริโภคตามสมมติฐานรายได้สมบูรณ์ของเคนส์ กล่าวคือในระยะยาวหาก
ไม่มี money illusion แล้ว การเปลี่ยนแปลงของระดับราคาย่อมไม่มีผลต่อความสัมพันธ์ของการออมและรายได้  ส าหรับ
อัตราการเจริญเติบโตของรายได้สุทธิส่วนบุคคลต่อหัวน้ัน อาจกล่าวได้ว่าเน่ืองจากช่วงเวลาที่ท าการศึกษา เศรษฐกิจของ
ประเทศไทยอยู่ในภาวะถดถอยอย่างต่อเน่ือง เกิดหน้ีเสียในส่วนของภาคครัวเรือนเป็นจ านวนมาก ดังน้ันรายได้ที่เพ่ิมข้ึนจึง
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ถึงน าไปช าระหน้ีคืนมากกว่าจะน ามาเก็บออม     
ส าหรับการพิจารณาสมการปรับตัวเข้าสู่ดุลยภาพระยะสั้นหรือ ECM  การประมาณค่าการออมภาคครัวเรือนด้วย

แบบจ าลอง ECM ค่าสัมประสิทธ์ิ residual term เป็นค่าคลาดเคลื่อนที่เกิดจากค่าท่ีแท้จริงเบี่ยงเบนออกจากค่าที่เป็นดุลย
ภาพ หรือแสดงค่าความเร็วในการปรับตัวสู่ดุลยภาพในระยะยาว โดยค่าสัมประสิทธ์ิของความคลาดเคลื่อนมีค่าเป็นลบ คือ  
-1.57  ณ ระดับความเชื่อมั่น 99% สอดคล้องกับทฤษฎีที่ว่า ค่าความคลาดเคลื่อนในการปรับตัวเข้าสู่ดุลยภาพจะต้องลดลง
เรื่อยๆ อธิบายได้ว่าเมื่อเกิดภาวะใดๆที่ท าให้เกิดการเปลี่ยนแปลงในตัวแปรอิสระอันได้แก่ รายได้สุท ธิส่วนบุคคลต่อหัว  
อัตราดอกเบี้ยท่ีแท้จริง  การออมของภาครัฐบาล อัตราการค้า ปัจจัยอัตราเงินเฟ้อ และ อัตราการเจริญเติบโตของรายได้
สุทธิส่วนบุคคลต่อหัว ในระยะยาวออกจากดุลยภาพแล้วจะมีค่าความเร็วในการปรับตัว (ของตัวแปรข้างต้น) เพ่ือเข้าสู่ดุลย
ภาพในระยะยาวซึ่งจะส่งผลให้การออมเปลี่ยนแปลงไปด้วย อน่ึงจากตารางที่ 5 จะเห็นได้ว่า รายได้สุทธิส่วนบุคคลต่อหัว  
อัตราดอกเบี้ยที่แท้จริง อัตราการค้า อัตราเงินเฟ้อ มีผลต่อการออมภาคครัวเรือนในทิศทางเดียวกัน ส่วนการออมของ
ภาครัฐบาลจะมีผลต่อการออมภาคครัวเรือนในทิศทางตรงข้าม อย่างมีนัยส าคัญ ยกเว้นอัตราการเจริญเติบโตของรายได้
สุทธิส่วนบุคคลต่อหัวที่มีความสัมพันธ์ กับการออมอย่างไม่มีนัยส าคัญ อย่างไรก็ดี เมื่อท าการทดสอบความเป็นเหตุเป็นผล 
(Granger Causality test) ที่ระดับความเชื่อมั่น 99% พบว่าเมื่อมีการเปลี่ยนแปลงในตัวแปรอิสระทั้งหมดที่ก าหนดการ
ออมของภาคครัวเรือน ซึ่งได้แก่ อัตราการเจริญเติบโตของรายได้สุทธิส่วนบุคคลต่อหัว รายได้สุทธิส่วนบุคคลต่อหัว อัตรา
เงินเฟ้อ อัตราดอกเบี้ยท่ีแท้จริง อัตราการค้า และการออมภาครัฐบาลจะเป็นสาเหตุของการเปลี่ยนแปลงของการออมภาค
ครัวเรือนของไทย และพบว่าตัวแปรอัตราการเจริญเติบโตของรายได้สุทธิส่วนบุคคลต่อหัว อัตราดอกเบี้ยที่แท้จริง และ 
อัตราการค้า ตัวแปรทั้งสามน้ีมีความสัมพันธ์ในลักษณะทั้งสองทิศทางกับมูลค่าการออมภาคครัวเรือน ในขณะที่ตัวแปรที่
เหลืออันได้แก่ รายได้สุทธิส่วนบุคคลต่อหัว อัตราดอกเบี้ยที่แท้จริง และอัตราการค้า ตัวแปรทั้งสามน้ีไม่มีความสัมพันธ์ใน
สองทิศทาง กล่าวคือมูลค่าการออมภาคครัวเรือนจะไม่เป็นสาเหตุของการเปลี่ยนแปลงในตัวแปรทั้งสามดังกล่าว 

ข้อเสนอแนะ   
1. การศึกษาครั้งน้ีพบว่าตัวแปรอิสระที่มีความสัมพันธ์ต่อกันสูงกับตัวแปรเชิงมหภาคอื่น ได้แก่ ความลึกทาง

การเงิน (มีความสัมพันธ์ต่อกันสูงกับตัวแปรอัตราการค้า) และ อัตราการช าระหน้ีคืนต่างประเทศ (มีความสัมพันธ์ต่อ
กันสูงกับตัวแปรรายได้สุทธิส่วนบุคคลต่อหัว) จึงน่าจะมีการน ามาท าการศึกษาต่อถึงความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรทั้ง
สองคู่น้ีว่ามีขนาดและทิศทางเป็นอย่างไร ตัวแปรใดเป็นเหตุ ตัวแปรใดเป็นผล มีทฤษฎีหรืองานวิจัยอื่นๆรองรับ
ความสัมพันธ์ของตัวแปรทั้งสองหรือไม่  

2. จากการรวมตัวกันของประชาคมเศรษฐกิจอาเซียนหรือ AEC จึงควรจะมีการศึกษาถึงมูลค่าการออมภาค
ครัวเรือนในประเทศต่างๆที่อยู่ในกลุ่ม AEC น้ีเพ่ือพิจารณาถึงปัจจัยที่ก าหนดมูลค่าของการออมภาคครัวเรือนของแต่ละ
ประเทศว่าเหมือนหรือแตกต่างกันกับประเทศไทยอย่างไร เพ่ือที่จะน าไปสู่ความได้เปรียบเชิงแข่งขันในด้านต่างๆ ใน
อนาคต 
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