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งานวิจัยฉบบันีม้ีวตัถุประสงคเ์พื่อวิเคราะหค์วามสมัพันธร์ะหว่างการออมเพื่อการเกษียณกับการเติบโตทางเศรษฐกิจของ
ประเทศไทย โดยท าการวิเคราะหผ์ลแบบรวมและแบบแบ่งช่วงโดยใช ้Chow test ในการวิเคราะห ์Structure change ไดเ้ป็น 2 ช่วง ไดแ้ก่ ก่อน
การเปลี่ยนแปลง คือ ไตรมาส 1 ปี 2550 - ไตรมาส 4 ปี 2553 และหลงัการเปลี่ยนแปลง คือ ไตรมาส 1 ปี 2554 - ไตรมาส 4 ปี 2563 ซึง่ขอ้มลูที่
น ามาใช้จะถูกตรวจสอบก่อนน ามาวิเคราะห์ผลโดยการทดสอบความนิ่งข้อมูล  (Stationary Test) ดว้ยวิธี Unit root Test ซึ่งพบว่าตัวแปร
ทั้งหมดมีความนิ่ง ณ ระดับ level หรือ I(0) และเมื่อท าการทดสอบความสัมพันธ์เชิงดุลภาพในระยะยาว  (Cointegration Test) ด้วยวิธี 
Johansen-Juselius พบว่าทกุแบบจ าลองมีขอ้มลูตวัแปรที่มีลกัษณะรว่มไปดว้ยกนัอย่างมีนยัส าคญัทางสถิติ สดุทา้ยท าการตรวจสอบปัญหา
สมการถดถอย ไดแ้ก่ Endogeneity, Multicollinearity, Heteroskedasticity และ Autocorrelation โดยพบว่าทัง้ 4 แบบจ าลองทัง้ไม่เกิดปัญหา
ดงักล่าว จากนั้นจึงประมาณค่าแบบจ าลองดว้ยวิธี OLS ซึ่งแบบจ าลองที่ท  าการศึกษามีทั้งหมด 4 สมการ เพื่อชีใ้หเ้ห็นว่าการออมเพื่อการ
เกษียณแต่ละรูปแบบมีผลอย่างไรต่อการเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศไทย ซึ่งประกอบดว้ย แบบจ าลองที่ 1 จะมุ่งเนน้ที่ความสัมพันธ์
ระหว่างการออมเพื่อการเกษียณภาคบังคบัต่อการเติบโตทางเศรษฐกิจ  แบบจ าลองที่ 2 จะมุ่งเนน้ที่ความสัมพันธร์ะหว่างการออมเพื่อการ
เกษียณภาคสมคัรใจต่อการเติบโตทางเศรษฐกิจ แบบจ าลองที่ 3 จะมุ่งเนน้ที่ความสมัพันธร์ะหว่างการออมเพื่อการเกษียณทัง้ในรูปแบบการ
ออมภาคบังคบัและภาคสมัครใจต่อการเติบโตทางเศรษฐกิจ  และสุดทา้ยเน่ืองจากในแบบจ าลองก่อนหนา้มีการใชต้ัวแปรที่ไม่ใช่มูลค่ามา
วิเคราะหร์่วมกัน ดังนั้นในแบบจ าลองที่  4 จะแสดงให้เห็นว่าการเจริญเติบโตของการออมในเชิงมูลค่ามีความสัมพันธ์ต่อการเติบโตทาง
เศรษฐกิจของประเทศไทยหรือไม่ ซึ่งผลที่ไดจ้ากการประมาณค่าแบบจ าลองดว้ยวิธี OLS ชีใ้หเ้ห็นว่าการออมเพื่อการเกษียณภาคบงัคบัส่งผล
ตอ่การเติบโตทางเศรษฐกิจไทยมากกว่าการออมภาคสมคัรใจ จากแบบจ าลองที่ 1 พบว่าการเติบโตของการออมเพื่อการเกษียณในภาคบงัคบัมี
ความสมัพนัธท์างบวกกบัการเติบโตทางเศรษฐกิจทัง้ในช่วงก่อนและหลงัการเปลี่ยนแปลง  ไดแ้ก่ SSF33 ในขณะที่ผลที่ไดจ้ากแบบจ าลองที่ 2 
พบว่าการออมเพื่อการเกษียณภาคสมคัรใจไม่มีผลต่อการเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศทัง้ใน  2 ช่วงเวลา แต่เมื่อพิจารณาถึงการออมเพื่อ
การเกษียณรวมทัง้ภาคบงัคบัและสมคัรใจตามแบบจ าลองที่  3 จะพบว่าการออมเพื่อการเกษียณทัง้ในภาคยงัคบัและสมคัรใจมีความสมัพนัธ์
กบัการเติบโตทางเศรษฐกิจทัง้ในช่วงก่อนและหลงัการเปลี่ยนแปลง โดยตวัแปรที่สง่ผลต่อการเติบโตทางเศรษฐกิจในช่วงก่อนการเปลี่ยนแปลง 
ไดแ้ก่ SSF33, SSF40, RMF ส่วนในช่วงภายหลงัการเปลี่ยนแปลง ไดแ้ก่ SSF33, SSF39, SSF40, RMF และสดุทา้ยเมื่อพิจารณาถึงการออม
ในเชิงมูลค่าในแบบจ าลองที่ 4 พบความสัมพันธข์องการออมเพื่อการเกษียณกับการเติบโตทางเศรษฐกิจในช่วงภายหลังการเปลี่ยนแปลง
เท่านัน้ ไดแ้ก่ SSF นอกจากนัน้ในส่วนของตวัแปรทางเศรษฐกิจ ไดแ้ก่ C, I, G และ NX พบว่ามีความสมัพันธก์ับการเติบโตทางเศรษฐกิจทั้ง
ในช่วงก่อนและหลงัการเปลี่ยนแปลงในทกุแบบจ าลอง ซึง่ผลท่ีไดจ้ากการศกึษาสามารถน าไปใชเ้ป็นแนวทางใหร้ฐับาล หรอืหน่วยงานตา่ง ๆ ใช้
ในการก าหนดนโยบายเพื่อสนับสนุนการออมเพื่อการเกษียณใหส้งูขึน้ โดยขอ้สรุปจากแบบจ าลองทัง้ 4 ชีใ้หเ้ห็นว่าประเทศไทยควรสนบัสนุน
การออมเพื่อการเกษียณในรูปแบบบังคับและสมัครใจไปพรอ้ม  ๆ กันมากกว่าการมุ่งไปที่การออมรูปแบบใดรูปแบบหนึ่ง แต่อย่างไรก็ตาม
ภาครฐัควรพิจารณาถึงความเหมาะสมของนโยบายในการสนบัสนุนการออมของประชาชนในแต่ละกลุ่ม  ในการสนบัสนุนการออมภาคบงัคบั
นอกจากการใหส้วสัดิการเพื่อดึงดดูแรงงานใหเ้ขา้รว่มการออมในระบบแลว้ รฐับาลอาจพิจารณาการขยายอายกุารเกษียณรว่มดว้ยเพื่อช่วยยืด
ระยะเวลาในการท างานและการออมเงินของบคุคลใหย้าวขึน้ และในส่วนของการออมในภาคสมคัรใจควรมุ่งเนน้ประชาชนในกลุ่มคนที่มีรายได้
สงูและกลุ่มแรงงานนอกระบบใหเ้ขา้รว่มการออมภาคสมคัรใจใหม้ากขึน้ โดยอาจใหผ้ลตอบแทนจากการออมที่สงูขึน้ หรือใหส้ิทธิประโยชนแ์ก่
สมาชิกตามระยะเวลาในการเขา้ร่วมกองทุน อีกทัง้ควรเพิ่มช่องทางในการสมัครเขา้ร่วมกองทุนและการส่งเงินสมทบใหง้่ายและหลากหลาย
มากขึน้ รวมถึงการสรา้งความตระหนกัรูใ้หป้ระชาชนเห็นความส าคญัของการออมเพื่อการเกษียณเพื่อจูงใจใหเ้กิดพฤติกรรมการออมในระยะ
ยาวและก่อใหเ้กิดประโยชนต์อ่การพฒันาเศรษฐกิจไทยใหเ้ติบโตขึน้ตอ่ไปในอนาคต 
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This research aims to analyze the relationship between retirement savings and economic growth in Thailand. 

The results were divided into aggregate analysis and intervals by the Chow test into two periods for structure change analysis, 
following the pre-period Q1/2007-Q4/2010 and the post-period Q1/2011-Q4/2020. The data were tested with a stationary test by 
Unit root test and all variables were stationary at a level or I(0). The Co-integration Test by Johansen-Juselius method was used 
to find that the models tested were significantly co-integrated. Finally, regression problems were examined: endogeneity, 
multicollinearity, heteroskedasticity and autocorrelation. It was found that all models had no problems. The model was estimated 
by OLS and four equations to indicate how retirement savings affected Thai economic growth. Model One emphasized the 
relationship between compulsory retirement savings and economic growth. Model Two emphasized the relationship between 
voluntary retirement savings and economic growth. Model Three emphasized the relationship between compulsory and voluntary 
retirement savings and economic growth. Finally, the non-monetary variables were analyzed. Model Four showed the growth of 
value-based savings was related to economic growth. The results of the OLS suggested that compulsory retirement savings 
have a greater impact on economic growth than voluntary retirement savings. Model One found that compulsory retirement 
savings are correlated with economic growth in pre-post periods was SSF33, whereas the results from Model Two showed 
voluntary retirement savings had no effect on economic growth and in Model Three, retirement savings were correlated with 
economic growth, in either period. The variables affecting economic growth in the pre-period were SSF33, SSF40 and RMF, and 
SSF33, SSF39, SSF40 and RMF in the post-period. Regarding value-based retirement savings in Model Four, the relationship 
between retirement savings and economic growth in the post-period was SSF. In addition, economic variables C, I, G and NX, 
correlated with economic growth in all periods and models. The results can be used as a guideline to set policies to support 
higher retirement savings. The conclusions of the four models suggest that compulsory and voluntary retirement savings should 
be used at the same time, rather than one form. The government sector should consider the appropriateness of the policy to 
support the savings of the people in each group and support compulsory savings. The government may consider extending 
retirement age to save money longer. Emphasis should be placed on high-income workers to participate and provide higher 
returns. It should also be easier to apply for the fund and contributions, as well as raising awareness of the importance of 
retirement savings to incentivize long-term saving behaviors and benefit the development of the Thai economy for future growth. 
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บทที ่1 

บทน า 

ภมิูหลัง 

ในช่วงหลายปีที่ผ่านมาการเปลี่ยนแปลงโครงสรา้งทางประชากรเขา้สูส่งัคมผูส้งูอายเุป็น
ประเด็นที่ถกูน ามาพดูถึงเป็นอย่างมาก เนื่องจากหลายประเทศทั่วโลกก าลงัประสบกบัปัญหาการ
มีสดัส่วนของประชากรสงูวยัสงูมากขึน้ โดยองคก์ารสหประชาชาติ  (UN) ไดร้ะบุว่าตัง้แต่ปี 2544 
จนถึง 2643 จะเป็นศตวรรษแห่งสงัคมผูส้งูอายุ ที่ทัง้โลกจะมีจ านวนผูส้งูอายรุวมกนัมากกว่ารอ้ย
ละ 10 ของประชากรทัง้หมด ซึ่งการที่หลายประเทศทั่วโลกมีการเขา้สู่สงัคมสงูวยัอย่างรวดเรว็นัน้
อาจเป็นผลมาจากการที่วิวฒันาการทางการแพทยแ์ละเทคโนโลยีมีความเจริญกา้วหนา้มากขึน้ 
อีกทัง้ยงัมีกระแสของพฤติกรรมรกัสขุภาพจึงท าใหค้นในปัจจบุนัมีช่วงอายหุลงัเกษียณที่ยาวนาน
ขึน้ รวมถึงมีอตัราการเกิดลดลงจากการที่ผูค้นมีความรูใ้นการวางแผนครอบครวัที่ดีขึน้ เม่ือมีอตัรา
การเกิดนอ้ยและอตัราการเสียชีวิตต ่าจึงสง่ผลใหเ้กิดการเปลี่ยนแปลงโครงสรา้งอายขุองประชากร 
จากการส ารวจขององคก์ารสหประชาชาติพบว่าประเทศไทยมีการเปลี่ยนแปลงทางโครงสรา้ง
ประชากรในการเขา้สู่สงัคมผูส้งูอายุดว้ยระยะเวลาเพียงแค่ 20 ปีเท่านัน้ ซึ่งถือเป็นอตัราที่เรว็กว่า
ประเทศอื่น ๆ ในกลุ่มประเทศก าลงัพฒันาที่จะมีช่วงระยะเวลาในการเปลี่ยนแปลงประมาณ 18-
115 ปี ซึ่งสอดคลอ้งกบัขอ้มลูจากกรมกิจการผูส้งูอาย ุปี 2562 ที่ระบวุ่าประเทศไทยก าลงัจะเขา้สู่
สงัคมผูส้งูอายุอย่างสมบูรณ ์(Complete Aged Society) ในปี 2565 และคาดว่าจะเขา้สู่สงัคมผู้
สงูวยัระดบัสดุยอด (Super Aged Society) ภายในปี 2578 โดยจะมีสดัสว่นคนอาย ุ60 ปีขึน้ไปถึง
มากกว่า 28% ของจ านวนประชากรทัง้หมด จากภาพประกอบ 1 แสดงใหเ้ห็นถึงการเปลี่ยนแปลง
ของโครงสรา้งประชากรของประเทศไทยในปี 2563 เทียบกับปี 2578 โดยพบว่าในปี 2578 จะมี
จ านวนผู้สูงอายุ (อายุ60 ปีขึน้ไป) เพิ่มขึน้ 11.27 % จากปัจจุบัน ซึ่งเป็นผลให้ในอนาคตจะมี
สดัส่วนคนอายุ 60 ปีขึน้ไปถึงมากถึง 30.48% ของประชากรทัง้หมด ซึ่งสงูขึน้จากในปี 2563 ที่มี
สัดส่วนคนอายุ 60 ปีขึน้ไปเท่ากับ 19.22% นอกจากนั้นยังพบว่าในปี 2578 มีสัดส่วนของ
ประชากรวยัแรงงาน (อาย ุ15-59 ปี) ลดลง 8.12% จากในปี 2020 ซึง่มีการประมาณการณว์่าจะมี
อตัราการพึ่งพิงเพิ่มสงูขึน้ จากปัจจุบนัที่มีแรงงานจ านวน 100 คนต่อจ านวนผูส้งูอายุ 27.83 คน 
เพิ่มเป็น 49.83 คนในปี 2578  
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ภาพประกอบ 1 พีระมิดประชากรของประเทศไทยในปี 2563 เปรียบเทียบกบัปี 2578 

ที่มา: Populationpyramid.net (2563) 
 
เม่ือประเทศไทยเริ่มที่จะก้าวเข้าสู่สังคมผู้สูงอายุอย่างสมบูรณ์ นั่นหมายถึงประเทศ

จะตอ้งเตรียมรบัมือกับปัญหาทางเศรษฐกิจและสังคมที่ก าลังจะตามมา ไดแ้ก่ การขาดแคลน
แรงงานที่จะส่งผลใหผ้ลิตภณัฑม์วลรวมประชาชาติ (GNP) ลดลง รวมถึงท าใหก้ารลงทนุและการ
ออมของบคุคลลดลงตามไปดว้ย จึงอาจกลา่วไดว้่าการเขา้สูส่งัคมผูส้งูอายจุะสง่ผลท าใหก้ารออม
และความมั่งคั่งของประเทศลดลง จากผลการศกึษาของ Bloom and Canning (2004) พบว่าการ
เปลี่ยนแปลงโครงสรา้งประชากรเขา้สู่สงัคมผูส้งูอายุจะท าใหก้ารเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของ
ประเทศลดลง จากการที่ประชากรมีการออมและการสะสมทุนที่ลดลง ซึ่งการออมเป็นปัจจยัหลกั
อย่างหนึ่งในการเติบโตทางเศรษฐกิจที่ท  าใหเ้กิดการลงทุน การผลิตและการจา้งงาน ดังนัน้เม่ื อ
ประเทศเขา้สู่สงัคมสูงวยัจึงท าใหก้ารออมเพื่อการเกษียณมีความส าคัญมากขึน้ตามโครงสรา้ง
ประชากรที่เขา้สูส่งัคมผูส้งูอาย ุซึ่งจะเห็นไดจ้ากหลายประเทศทั่วโลกมีการวางระบบการออมเพื่อ
การเกษียณและสนับสนุนใหมี้การออมในระบบบ านาญกันมากขึน้ โดยส่วนใหญ่จะจัดใหมี้การ
ออมเพื่อการเกษียณตามทฤษฎีเสาหลกั (Multi Pillar Framework) ของธนาคารโลกที่มีการปฏิรูป
ระบบบ านาญ โดยมีจดุประสงคเ์พื่อใหป้ระเทศต่าง ๆ น าไปใชเ้ป็นแนวทางใหป้ระชาชนในประเทศ
สามารถใชชี้วิตในขัน้พืน้ฐานเม่ือเขา้สู่วยัสงูอายุไดโ้ดยไม่ตกอยู่ใตเ้สน้ความยากจน ประกอบกับ
การใชน้โยบายสนบัสนนุสวสัดิการทางสงัคมและสิทธิประโยชนอ์ื่น ๆ เพื่อสนบัสนนุใหป้ระชาชนใน
ประเทศมีการออมเพิ่มขึน้ แต่ในประเทศไทยกลบัพบว่าประชาชนมีการออมเพื่อการเกษียณใน
ระดบัที่นอ้ยมากแมว้่ารฐับาลจะมีการจดัระบบการออมใหค้รบทุกเสาหลกั โดยลกัษณะการออม
เพื่อการเกษียณของประเทศไทยจะมีทัง้หมด 3 รูปแบบที่ครอบคลมุประชากรทุกกลุ่มในประเทศ 

2578 

สัดส่วนผู้สูงอายุ 
เพิม่ขึน้ 11.27% 19.22% 30.48% 

สัดส่วนวัยแรงงาน
ลดลง 8.12% 

2563 2578 
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ทัง้ขา้ราชการ พนกังานรฐัวิสาหกิจ พนกังานเอกชน รวมถึงแรงงานนอกระบบ ซึ่งประกอบดว้ยเสา
หลกัที่ 1 เป็นระบบบ านาญภาคบงัคบัที่ตอ้งมีการจ่ายเงินสะสมเขา้กองทนุอย่างต่อเนื่องจนถึงช่วง
วยัเกษียณ เช่น กองทุนประกนัสงัคมมาตรา 33 เป็นตน้ และเสาหลกัที่ 2 เป็นระบบการออมภาค
บังคับที่มีวัตถุประสงค์เป็นการออมเพิ่มเติมจากเสาหลักที่  1 ได้แก่ กองทุนบ าเหน็จบ านาญ
ขา้ราชการ และสดุทา้ยเสาหลกัที่ 3 เป็นระบบบ านาญภาคสมคัรใจที่เป็นการสะสมเงินในกองทนุที่
บริหารจัดการโดยภาคเอกชน ไดแ้ก่ กองทุนส ารองเลีย้งชีพ (PVD) กองทุนรวมเพื่อการเลีย้งชีพ 
(RMF) และกองทนุประกนัสงัคมมาตรา 39 และมาตรา 40 เป็นตน้ 

 

 

 

 

ภาพประกอบ 2 เปรียบเทียบทรพัยส์นิในกองทนุบ าเหน็จบ านาญต่อ GDP ของประเทศญ่ีปุ่ น 
สิงคโปร ์เกาหลีใตแ้ละไทย 

ที่มา: Theglobaleconomy.com (2563) 
 
จากสถานการณ์ผูสู้งอายุทั่วโลกพบว่าทวีปเอเชียเป็นภูมิภาคที่มีจ านวนผูสู้งอายุมาก

ที่สดุ โดยหลายประเทศในเอเชียไดก้า้วเขา้สูส่งัคมสงูวยัไปแลว้ เช่น ประเทศญ่ีปุ่ น ประเทศเกาหลี
ใต ้ประเทศสิงคโปร ์และประเทศไทย ซึ่งเป็นที่ทราบกนัดีว่าประเทศญ่ีปุ่ นเป็นประเทศแรก ๆ ของ
โลกที่เขา้สู่สงัคมผูสู้งอายุและเป็นประเทศที่มีจ านวนผูสู้งอายุมากที่สุดเป็นอันดับที่ 1 ในเอเชีย 
สว่นประเทศเกาหลีใต ้สิงคโปรแ์ละไทยเป็นประเทศท่ีมีอตัราการเติบโตของจ านวนผูส้งูอายทุี่สงูขึน้
อย่างต่อเนื่องและเป็นประเทศที่กา้วเขา้สงูสงัคมผูส้งูอายุอย่างรวดเร็ว จากภาพประกอบ 2 เม่ือ
เปรียบเทียบอตัราการออมในระบบบ านาญต่อ GDP ของทัง้ 4 ประเทศ จะเห็นไดว้่าประเทศไทยมี
ระดับการออมในระบบบ านาญต ่าที่สุดเม่ือเทียบกับประเทศอื่น ๆ ที่ เข้าสู่สังคมผู้สูงอายุ
เช่นเดียวกัน จากขอ้มูลในปี 2550-2560 พบว่าประเทศไทยมีอตัราการออมในระบบบ านาญต่อ 
GDP เฉลี่ยเพียงรอ้ยละ 5.78 เท่านัน้ ในขณะที่ประเทศญ่ีปุ่ น สิงคโปร ์และเกาหลีใตมี้อตัราการ
ออมระบบบ านาญต่อ GDP เฉลี่ยที่รอ้ยละ 29.36, 22.10 และ 17.43 ตามล าดบั และจะเห็นไดว้่า
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ประเทศไทยมีการเติบโตของการออมในระบบบ านาญที่ค่อนขา้งต ่าเม่ือเทียบกบัประเทศสิงคโปร์
และเกาหลีใตท้ี่มีการเติบโตขึน้เป็นอย่างมากในช่วง 10 ปี โดยเฉพาะประเทศเกาหลีใตท้ี่มีอตัรา
การออมในระบบบ านาญต่อ GDP เพิ่มขึน้จากรอ้ยละ 6.84 ในปี 2550 สงูขึน้เป็นรอ้ยละ 30.06 ใน
ปี 2560 ในขณะที่ประเทศไทยมีอัตราการออมในระบบบ านาญต่อ GDP เพิ่มขึน้เพียงเล็กนอ้ย
เท่านัน้ จากรอ้ยละ 4.87 ในปี 2550 เป็นรอ้ยละ 6.9 ในปี 2560 

แต่อย่างไรก็ตามเม่ือพิจารณาถึงภาพรวมของการเติบโตทางเศรษฐกิจในแต่ละประเทศ
เทียบกบัอตัราการเติบโตของการออมระบบบ านาญต่อ GDP ในช่วงปี 2550-2560 พบว่าประเทศ
ญ่ีปุ่ นที่มีอัตราการออมระบบบ านาญอยู่ในระดับสูงแต่เม่ือมองถึงอตัราการเติบโตของการออม
ระบบบ านาญต่อ GDP กลบัพบว่าประเทศญ่ีปุ่ นมีอตัราการเติบโตของการออมระบบบ านาญต่อ 
GDP เฉลี่ยต ่าที่สดุอยู่ที่รอ้ยละ 0.28 ซึ่งต ่ากว่าอตัราการเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศที่มีอตัรา
การขยายตวัอยู่ที่รอ้ยละ 0.53 และมีแนวโนม้ที่จะลดลงเรื่อย ๆ โดยในช่วง 3 ปีหลงัประเทศญ่ีปุ่ นมี
อตัราการเติบโตของการออมในระบบบ านาญต่อ GDP ติดลบและอตัราการเติบโตทางเศรษฐกิจ
อยู่ในระดับที่ค่อนขา้งต ่า ซึ่งอาจเป็นผลมาจากการที่ประเทศญ่ีปุ่ นประสบกับปัญหาเศรษฐกิจ
ฝืดเคืองมานานหลายปี จากการที่มีจ านวนผูส้งูอายใุนประเทศจ านวนมากขึน้ท าใหป้ระเทศญ่ีปุ่ น
ประสบกบัปัญหาดา้นการคลงัอย่างหนกัจากการที่ภาครฐัตอ้งแบกรบัค่าใชจ้่ายจ านวนมากส าหรบั
การสนบัสนนุสวสัดิการสงัคมใหก้บัคนชรา อีกทัง้ยงัมีปัญหาจ านวนประชากรแรงงานวยัหนุ่มสาว
ที่ลดลงจงึสง่ผลใหเ้ศรษฐกิจของประเทศญ่ีปุ่ นมีการเติบโตที่ลดลงในช่วงที่ผ่านมา 

 
 

ภาพประกอบ 3 เปรียบเทียบอตัราการเติบโตของการออมระบบบ านาญต่อ GDP และอตัราการ
เติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศญ่ีปุ่ น 

ที่มา: Theglobaleconomy.com (2563) 
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Japan  The rate of change of pension fund assets Japan Economic growth
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Singapore  The rate of change of pension fund assets Singapore Economic growth

ในดา้นของประเทศสิงคโปรพ์บว่ามีอตัราการเติบโตของการออมระบบบ านาญต่อ GDP 
สงูกวา่อตัราการเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศ โดยมีอตัราการเติบโตของการออมระบบบ านาญ
ต่อ GDP เฉลี่ยที่รอ้ยละ 9.37 และมีอตัราการเติบโตทางเศรษฐกิจเฉลี่ยที่รอ้ยละ 4.63 ซึ่งสงูที่สดุ
จากทัง้หมด 4 ประเทศ โดยในปี 2553 เศรษฐกิจของสิงคโปรมี์อตัราการขยายตวัสงูสดุเป็นประวตัิ
กาลที่รอ้ยละ 14.53 และค่อย ๆ หดตัวลงในปีถัดมา ในส่วนอัตราการเติบโตของการออมระบบ
บ านาญต่อ GDP ของประเทศสิงคโปรมี์การเพิ่มสงูขึน้หลงัจากที่เศรษฐกิจขยายตวัในปี 2553 แต่
เป็นการเติบโตในอัตราที่ลดลง ซึ่งอาจเป็นผลจากการที่รฐับาลสิงคโปรมี์การก าหนดให้คนใน
ประเทศมีการออมผ่านในกองทุนส ารองเลีย้งชีพ (CPF) ซึ่งเป็นการออมภาคบังคับที่ก  าหนดให้
นายจา้งและแรงงานในประเทศตอ้งสง่เงินสมทบเขา้กองทนุ CPF โดยแรงงานตอ้งสง่เงินสมทบใน
อัตราที่สูงถึง 20% ของรายไดเ้พื่อใหไ้ดร้บัมาซึ่งสิทธิประโยชน์ที่ครอบคลุมในยามเกษียณอายุ 
(สราวธุ ไพฑูรยพ์งษ์, 2558) ซึ่งการที่ภาครฐัสนบัสนุนใหป้ระชาชนเขา้รว่มการออมในภาคบงัคบั
โดยก าหนดอตัราสมทบที่สงูอาจท าใหป้ระชาชนมีแรงจงูใจในการออมเพื่อการเกษียณในรูปแบบ
อื่น ๆ ลดลง (Crowding out effect) ประกอบกับการที่มีประชากรในวัยแรงงานที่ลดลง จึงอาจ
ส่งผลใหอ้ตัราการเติบโตของการออมระบบบ านาญต่อ GDP ของสิงคโปรล์ดลงตามไปดว้ย และ
เม่ือพิจารณาถึงอัตราการเติบโตทางเศรษฐกิจจะเห็นไดว้่ามีการเติบโตที่ชะลอตัวลง ซึ่งอาจมี
สาเหตุจากการที่ภาคการผลิตของประเทศหดตวัลงหลงัจากไดร้บัผลกระทบจากวิกฤติเศรษฐกิจ
โลกและการเปลี่ยนแปลงโครงสรา้งทางประชากรที่ท  าใหมี้จ านวนแรงงานลดลง จ านวนผูส้งูอายุ
เพิ่มขึน้ จงึท าใหศ้กัยภาพในการพฒันาเศรษฐกิจลดลงตามไปดว้ย 

 
 
 
 
 
 
 

ภาพประกอบ 4 เปรียบเทียบอตัราการเติบโตของการออมระบบบ านาญต่อ GDP และอตัราการ
เติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศสิงคโปร ์

ที่มา: Theglobaleconomy.com (2563) 
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South Korea  The rate of change of pension fund assets South Korea Economic growth

ในด้านประเทศเกาหลี ใต้พบว่ามีอัตราการเติบโตของการออมระบบบ านาญ
ต่อ GDP เฉลี่ยสูงที่สุดคิดเป็นรอ้ยละ 19.83 และมีอัตราการเติบโตทางเศรษฐกิจเฉลี่ยอยู่ที่รอ้ย
ละ 3.2 แมว้่าเกาหลีใตจ้ะมีอตัราการเติบโตของการออมระบบบ านาญต่อ GDP เฉลี่ยสงูที่สดุ แต่
ในช่วงปี 2554-2557 กลบัพบว่าการเติบโตของการออมระบบบ านาญต่อ GDP มีอตัราลดลง ซึ่ง
เป็นไปในทิศทางเดียวกนักบัอตัราการเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศมีการชะลอตวัลงอย่างเห็น
ไดช้ดั โดยประเทศเกาหลีใตมี้อตัราการเติบโตทางเศรษฐกิจที่ต  ่ากว่าอตัราการเติบโตของการออม
ระบบบ านาญต่อ GDP  ซึ่งอาจมีสาเหตุมาจากการบริโภคของภาคเอกชนอยู่ในภาวะซบเซา
หลงัจากเกิดโศกนาฎกรรมเรือเซวอลอบัปราง อีกทัง้เกาหลีใตย้งัเป็นประเทศที่มีจ านวนผูส้งูอายุ
ยากจนจ านวนมาก ท าใหร้ฐับาลเกาหลีใตมี้การใชง้บประมาณในการช่วยเหลือในดา้นสวสัดิการ
แก่คนชราเพิ่มขึน้ แม้ว่าทางรฐับาลจะสนับสนุนให้มีการออมในระบบบ านาญมากขึน้ แต่เม่ือ
จ านวนผูส้งูอายใุนประเทศเพิ่มขึน้เรื่อย ๆ และคนกลุม่นีไ้ม่มีรายไดม้ากพอที่จะออมเงิน จงึอาจเป็น
สาเหตุใหอ้ตัราการเติบโตของการออมระบบบ านาญต่อ GDP และการเติบโตทางเศรษฐกิจของ
เกาหลีใตล้ดลง แต่อย่างไรก็ตามในช่วง 2 ปีหลงัประเทศเกาหลีใตมี้แนวโนม้อตัราการเติบโตของ
การออมระบบบ านาญต่อ GDP ค่อย ๆ สงูขึน้ ซึ่งอาจเป็นผลจากการที่ชาวเกาหลีใตว้ัยหนุ่มสาว
เริ่มตระหนกัถึงการออมเพื่อวยัเกษียณมากขึน้จึงเลือกที่จะออมเงินในระบบบ านาญมากกว่าการ
บรโิภค (วราภา หลายรตัน,์ 2558) 

ภาพประกอบ 5 เปรียบเทียบอตัราการเติบโตของการออมระบบบ านาญต่อ GDP และอตัราการ
เติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศเกาหลีใต ้

ที่มา: Theglobaleconomy.com (2563) 
 
เม่ือยอ้นกลบัมาดทูี่อตัราการเติบโตของการออมระบบบ านาญต่อ GDP และอตัราการ

เติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศไทยพบวา่ค่อนขา้งมีความผนัผวน แต่โดยเฉลี่ยแลว้ประเทศไทยมี
อัตราการเติบโตของการออมระบบบ านาญต่อ GDP สูงกว่าอัตราการเติบโตทางเศรษฐกิจของ
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Thailand  The rate of change of pension fund assets Economic growth

ประเทศ โดยมีอตัราการเติบโตของการออมระบบบ านาญต่อ GDP เฉลี่ยอยู่ที่รอ้ยละ 3.61 และมี
อตัราการเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศเฉลี่ยที่รอ้ยละ 3.09 แต่จะเห็นไดว้่าอตัราการเติบโตทาง
เศรษฐกิจของประเทศไทยไม่ไดเ้ติบโตไปในทิศทางเดียวกันกับการเติบโตของการออมระบบ
บ านาญต่อ GDP เช่นในปี 2552 และ 2557 ที่มีอัตราการเติบโตของการออมระบบบ านาญต่อ 
GDP พุง่ขึน้สงูถึงรอ้ยละ 11.06 และ 9.50 ตามล าดบั ซึง่เป็นผลมาจากการที่ปี 2552 มีการออมใน
กองทุนรวมเพื่อการเลีย้งชีพ (RMF) และกองทุนรวมหุน้ระยะยาว (LTF) เพิ่มขึน้รวมมูลค่ากว่า 
6.45 หม่ืนล้านบาท ส่วนในปี 2557 พบว่ามีผู้สูงอายุเข้าร่วมกองทุนประกันสังคมมาตรา 40 
จ านวนเพิ่มขึน้มากกว่า 8.9 แสนคนจึงท าให้มูลค่าการออมในกองทุนสูงขึน้เป็นอย่างมาก แต่
อย่างไรก็ตามอตัราการเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศกลบัไม่ไดมี้การเติบโตตามไปดว้ยในปีนัน้ 
ซึง่อาจเป็นผลมาจากหลายสาเหต ุเช่น ภาวะเศรษฐกิจตกต ่า เหตกุารณค์วามไม่สงบทางการเมือง 
หรือการที่มลูค่าการออมในระบบบ านาญของไทยยงัอยู่ในระดบัที่ต  ่า จึงท าใหก้ารเติบโตของการ
ออมระบบบ านาญยังส่งผลกระทบต่อเศรษฐกิจในประเทศไม่มากนักในช่วงที่ผ่านมา โดยใน
ปัจจุบนัประเทศไทยมีอตัราการขยายตวัทางเศรษฐกิจที่สงูขึน้ในระดบัที่ใกลเ้คียงกบัศกัยภาพใน
การเติบโตในระยะยาวแต่ก็ยงัถือว่ามีการเติบโตที่ชา้ลงกว่าในอดีต ซึ่งการที่อตัราการเติบโตทาง
เศรษฐกิจและอตัราการเติบโตของการออมระบบบ านาญต่อ GDP ของประเทศไทยอยู่ในระดบัที่
ต  ่านัน้อาจมีสาเหตมุาจากการที่ประเทศไทยติดอยู่ในกบัดกัรายไดป้านกลางมานานกวา่ 20 ปี เม่ือ
คนในประเทศมีรายไดต้  ่าจะท าใหมี้ระดบัการบรโิภคที่นอ้ย เม่ือระดบัอปุสงคข์องสินคา้และบรกิาร
ต ่าจึงไม่สามารถดงึดดูใหเ้กิดการลงทนุในประเทศ อีกทัง้เม่ือคนในประเทศมีรายไดต้  ่ายังสง่ผลต่อ
ระดับการออมให้ต ่าไปด้วย ซึ่งการที่ มีการออมที่ต  ่ าจะส่งผลกระทบต่อภาคการผลิตให้ มี
ประสิทธิภาพลดลงจากการที่มีการลงทนุลดลง ซึง่จะสง่ผลต่อศกัยภาพในการเติบโตทางเศรษฐกิจ 

ภาพประกอบ 6 เปรียบเทียบอตัราการเติบโตของการออมระบบบ านาญต่อ GDP และอตัราการ
เติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศไทย 

ที่มา: Theglobaleconomy.com (2563) 
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จากขอ้มลูในขา้งตน้จะเห็นไดว้่าประเทศที่เขา้สู่สงัคมผูส้งูอายุจะมีอตัราการเติบโตทาง
เศรษฐกิจที่ลดลง ซึ่งจะเห็นตวัอย่างที่ชดัเจนไดจ้ากประเทศญ่ีปุ่ น สว่นประเทศที่เริ่มเขา้สูส่งัคมสงู
วัยเช่น เกาหลีใต้ สิงคโปร์และไทย พบว่ามีอัตราการเติบโตของการออมระบบบ านาญ
ต่อ GDP เฉลี่ยแลว้สงูกว่าอตัราการเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศ เนื่องจากการที่รฐับาลแต่ละ
ประเทศเลง็เห็นถึงความส าคญัและมีการสนบัสนนุใหมี้การออมเพ่ือการเกษียณมากขึน้จึงท าใหค้น
ในประเทศมีการออมในระบบบ านาญกันมากขึน้  ซึ่งการเปลี่ยนแปลงโครงสรา้งประชากรเขา้สู่
สงัคมผูส้งูอายถืุอเป็นความทา้ทายอย่างยิ่งต่อการพฒันาเศรษฐกิจของประเทศในระยะยาว การที่
ประชากรเขา้สู่วยัสงูอายอุาจมองไดว้่าเป็นทัง้อปุสรรคและโอกาสส าหรบัการเติบโตทางเศรษฐกิจ
ของประเทศไทย โดยสว่นใหญ่มกัจะพดูถึงในดา้นผลกระทบของการเขา้สูผู่ส้งูอายใุนการเป็นภาระ
ของสงัคม แต่หากมองกลุ่มผูส้งูอายเุป็นโอกาสจะพบว่าประชากรสงูอายสุามารถเขา้มามีบทบาท
ต่อการพฒันาเศรษฐกิจของประเทศใหเ้ติบโตได ้โดยการออมเพื่อการเกษียณอาจเขา้มามีบทบาท
ส าคัญมากขึน้ในการเพิ่มขีดความสามารถในการลงทุนและการผลิตของประเทศซึ่งจะส่งผลต่อ
ศักยภาพของการเติบโตทางเศรษฐกิจต่อไปในอนาคต การวิจัยในครัง้นีจ้ึงมีวัตถุประสงคเ์พื่อ
วิเคราะหค์วามสมัพนัธร์ะหว่างการออมเพื่อการเกษียณกบัการเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศ
ไทย เพื่อใหภ้าครฐัสามารถน าขอ้มลูในสว่นนีไ้ปใชใ้นการหาแนวทางท่ีจะช่วยสนบัสนนุใหเ้กิดการ
ออมในระดบัที่สงูขึน้ เพื่อลดปัญหาดา้นการเงินที่จะเกิดขึน้หลงัวยัเกษียณที่จะส่งผลต่อการเป็น
ภาระสงัคมในอนาคตและยงัเป็นการเพิ่มศกัยภาพในระบบเศรษฐกิจของประเทศอีกดว้ย  

 
ความมุ่งหมายของการวิจัย 

วิเคราะหค์วามสมัพนัธร์ะหว่างการออมเพื่อการเกษียณกบัการเติบโตทางเศรษฐกิจของ
ประเทศไทย 

 
ความส าคัญของการวิจัย 

ท าใหท้ราบถึงความสมัพนัธข์องการออมเพื่อการเกษียณกบัการเติบโตทางเศรษฐกิจของ
ประเทศ ซึ่งภาครฐัสามารถน าผลที่ไดจ้ากการศึกษาไปใชเ้ป็นแนวทางในการก าหนดนโยบาย
ส าหรบัการส่งเสริมการออมเพื่อการเกษียณในประเทศใหสู้งขึน้  เพื่อใหเ้กิดประโยชนต์่อพัฒนา
เศรษฐกิจให้สามารถเติบโตต่อไปได้ในสถานการณ์ที่ประเทศก าลังเข้าสู่สังคมผู้สูงอายุอย่าง
สมบรูณ ์ 
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ขอบเขตของการศึกษา 

การวิจัยในครัง้นีเ้ป็นการศึกษาและวิเคราะหค์วามสัมพันธ์ระหว่างการออมเพื่อการ
เกษียณกับการเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศไทย  โดยใชข้อ้มูลอนุกรมเวลาเป็นรายไตรมาส 
ตัง้แต่ไตรมาสที่ 1 ปี 2550 จนถึง ไตรมาสที่ 4 ปี 2563 รวมทัง้สิน้ 56 ไตรมาส ซึ่งตัวแปรที่ใชใ้น
การศกึษาและวิเคราะหผ์ล มีดงันี ้

ตัวแปรทีศ่กึษา 
1. ตัวแปรตาม ได้แก่ อัตราการเติบโตของผลิตภัณฑ์มวลรวมในประเทศ (GDP 

Growth Rate) เพื่อสะทอ้นถึงการเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศ  
2. ตวัแปรอิสระ  

การออมเพื่อการเกษียณภาคบงัคบั 
2.1 อตัราการเติบโตของมลูค่าการออมในกองทนุบ าเหน็จบ านาญขา้ราชการ  
2.2 อตัราการเติบโตของมลูค่าการออมในกองทนุประกนัสงัคม 
2.3 อตัราการเติบโตของจ านวนสมาชิกในกองทนุประกนัสงัคมมาตรา 33 

การออมเพื่อการเกษียณภาคสมคัรใจ 
2.4 อตัราการเติบโตของมลูค่าการออมในกองทนุส ารองเลีย้งชีพ  
2.5 อตัราการเติบโตของมลูค่าการออมในกองทนุรวมเพื่อการเลีย้งชีพ  
2.6 อตัราการเติบโตของจ านวนสมาชิกในกองทนุประกนัสงัคมมาตรา 39  
2.7 อตัราการเติบโตของจ านวนสมาชิกในกองทนุประกนัสงัคมมาตรา 40  

ตวัแปรทางเศรษฐกิจ  
2.8 อตัราการเติบโตของมลูค่าการบรโิภคภาคเอกชน  
2.9 อตัราการเติบโตของมลูค่าการลงทนุภาคเอกชน 
2.10 อตัราการเติบโตของมลูค่าการสง่ออกสทุธิ 
2.11 อตัราการเติบโตของมลูค่าการใชจ้่ายของรฐับาล  
 

นิยามศัพทเ์ฉพาะ 

1. กองทุนส ารองเลีย้งชีพ (Provident Fund) หมายถึง กองทุนที่นายจ้างและลูกจ้าง
รว่มกนัจดัตัง้ขึน้เพื่อเป็นหลกัประกนัแก่ลกูจา้งเม่ือเกษียณหรือออกจากงาน โดยเงินของกองทนุจะ
มาจากเงินที่ทัง้สองฝ่ายรว่มกนัสะสมเขา้กองทนุ สว่นที่ลกูจา้งจ่ายจะถกูเรยีกว่าเงินสะสมและสว่น
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ที่นายจา้งจะถกูเรียกว่าเงินสมทบ ซึ่งสมาชิกกองทนุจะไดร้บัเงินสะสมตามเงื่อนไขจากกองทนุเม่ือ
สิน้สดุการเป็นสมาชิก  

2. กองทนุรวมเพื่อการเลีย้งชีพ (Retirement Mutual Fund: RMF) หมายถึง กองทุนการ
ออมภาคสมคัรใจส าหรบัลกูจา้งที่นายจา้งไม่มีกองทุนส ารองเลีย้งชีพ หรือผูท้ี่ประสงคจ์ะออมเงิน
เพิ่ม ซึ่งกองทุนจะถูกด าเนินการโดยบริษัทหลักทรพัยจ์ัดการกองทุน โดยผูล้งทุนสามารถเลือก
แผนการลงทนุเองไดแ้ละจะไดร้บัสิทธิประโยชนท์างภาษีที่มากกว่าการลงทนุในกองทุนรวมทั่วไป 
โดยผูล้งทนุจะสามารถขายคืนไดเ้ม่ือมีอาย ุ55 ปีบรบิรูณ ์ 

3. กองทุนบ าเหน็จบ านาญขา้ราชการ (Government Pension Fund) หมายถึง กองทุน
ส าหรบัขา้ราชการเพื่อเป็นหลกัประกนัในยามเกษียณอาย ุโดยสมาชิกกองทนุจะไดร้บัผลประโยชน์
เป็นการจ่ายเงินบ าเหน็จบ านาญเมื่อออกจากราชการ หรือเกษียณอายรุาชการ  

4. กองทุนประกนัสงัคม (Social Security Fund) หมายถึง กองทนุส าหรบัผูป้ระกนัตนที่
มีอายุ 15 ปีบริบูรณ์ขึน้ไป แต่ไม่เกิน 60 ปีบริบูรณ ์โดยมีจุดประสงคเ์พื่อเป็นหลกัประกันส าหรบั
ด ารงชีวิตใหก้บัประชาชน ซึง่ผูป้ระกนัตนจะตอ้งท าการสมทบเงนิเขา้กองทนุในทกุ ๆ เดือน โดยเงิน
ส่วนนีจ้ะถูกสมทบจากนายจา้งส่วนหนึ่งและรฐับาลอีกส่วนหนึ่ง โดยกองทนุประกนัสงัคมถกูแบ่ง
ออกเป็น 3 ประเภทตามกลุ่มผู้ประกันตน ได้แก่  กองทุนประกันสังคมมาตรา 33 กองทุน
ประกันสังคมมาตรา 39 และกองทุนประกันสังคมมาตรา 40 ซึ่งผูป้ระกันตนจะไดร้บัไดร้บัสิทธิ
ประโยชนค์วามคุม้ครองตามที่ก าหนดในแต่ละมาตรา 

5. กองทนุประกนัสงัคมมาตรา 33 หมายถึง กองทนุการออมภาคบงัคบัส าหรบัพนกังาน
เอกชนทั่วไปที่ไม่ได้รบัการยกเวน้ตามที่ก าหนดไวใ้น มาตรา 4 โดยผู้ประกันตนจะได้รับสิทธิ
ประโยชนค์วามคุม้ครองและเงินบ านาญเม่ืออายุครบ 55 ปี หรือลาออกจากการเป็นผูป้ระกนัตน
ตามจ านวนที่จ่ายเงินสมทบ โดยสมาชิกกองทุนประกนัสงัคมมาตรา 33 จะตอ้งจ่ายเงินสมทบใน
อตัรา 5 % ของรายไดใ้นแต่ละเดือน แต่จะคิดสงูสดุไม่เกินฐานเงินเดือน 15,000 บาท  

6. กองทุนประกันสงัคมมาตรา 39 หมายถึง กองทุนส าหรบัผูป้ระกันตนที่ออกจากงาน
เดิมแต่ยงัตอ้งการคงสิทธิประโยชนต์่าง ๆ ของประกนัสงัคมไว ้โดยมีเงื่อนไขว่าตอ้งเคยเป็นสมาชิก
ในกองทนุประกนัสงัคมมาตรา 33 ที่มีการสมทบเงินเขา้กองทนุแลว้ไม่นอ้ยกว่า 12 เดือนและออก
จากงานมาไม่เกิน 6 เดือน นับตั้งแต่วันที่ลาออก โดยผูป้ระกันตนจะไดร้บัสิทธิประโยชนค์วาม
คุม้ครองและเงินบ านาญเม่ืออายุครบ 55 ปี หรือลาออกจากการเป็นผูป้ระกันตนตามจ านวนที่
จ่ายเงินสมทบ โดยสมาชิกกองทนุประกนัสงัคมมาตรา 39 จะตอ้งจ่ายเงินสมทบในอตัรา 9% จาก
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ฐานเงิน 4,800 บาทเท่ากนัทกุคน เม่ือค านวณแลว้สมาชิกทกุคนจะตอ้งจ่ายเงินสมทบเท่ากบั 432 
บาทตอ่เดือน 

7. กองทนุประกนัสงัคมมาตรา 40 หมายถึง กองทนุส าหรบับคุคลทั่วไปและแรงงานนอก
ระบบที่มีอายุตัง้แต่ 15-65 ปีบริบูรณ์ และตอ้งไม่เป็นผูป้ระกันตนตามมาตรา 33 หรือมาตรา 39 
รวมถึงขา้ราชการ หรือบุคคลที่ถูกยกเวน้ตามกฎหมายประกันสงัคมสิทธิประโยชน ์ซึ่งสมาชิกจะ
ไดร้บับ าเหน็จชราภาพเม่ืออายคุรบ 60 ปีบรบิรูณ ์หรอืลาออกจากการเป็นผูป้ระกนัตน โดยสมาชิก
กองทนุประกนัสงัคมมาตรา 40 จะมีทางเลือกในการจ่ายเงินสมทบทัง้หมด 3 ทางเลือก ไดแ้ก่ การ
จ่ายเงินสมทบ 70 บาท/เดือน, 100 บาท/เดือน และ 300 บาท/เดือน ขึน้อยู่กับรูปแบบสิทธิ
ประโยชนพ์ืน้ฐานที่คุม้ครอง 
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บทที ่2 

เอกสารและงานวิจัยทีเ่กีย่วข้อง 

ในส่วนนีเ้ป็นการน าเสนอแนวคิดและทฤษฎีที่เก่ียวข้องกับการศึกษาความสัมพันธ์
ระหว่างการออมเพื่อการเกษียณต่อการเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศ ไทย ซึ่งผู้วิจัยได้
ท าการศกึษา คน้ควา้ และรวบรวมเอกสารที่เก่ียวขอ้งในการด าเนินวิจยั ดงันี ้

2.1 แนวคิดและทฤษฎีที่เก่ียวกบัการออม  
2.2 แนวคิดเก่ียวกบัการออมเพื่อการเกษียณ 
2.3 แนวคิดและทฤษฎีที่เก่ียวกบัการเจรญิเติบโตของเศรษฐกิจ  
2.4 งานวิจยัที่เก่ียวขอ้ง 

 
2.1 แนวคิดและทฤษฎีทีเ่กี่ยวกับการออม 

2.1.1 ทฤษฎีการออมกับการบริโภค 
จากการศึกษาทฤษฎีที่เก่ียวกับการออมในทางเศรษฐศาสตรม์ักจะมีการกล่าวถึง

ความสัมพันธ์ของการออมกับรายไดแ้ละการบริโภค ดังนั้นในการศึกษาพฤติกรรมการออมจึง
จ าเป็นตอ้งอาศยัทฤษฎีรายไดแ้ละฟังกช์ันการบรโิภคในการศกึษาดว้ย เนื่องจากรายไดเ้ป็นปัจจยั
หนึ่งที่ก  าหนดระดบัการบรโิภคของบคุคล (ส านกังานเศรษฐกิจการคลงั , 2558) โดยสามารถเขียน
เป็นสมการไดด้งันี ้

  C = a + bYd 
โดยที่ C  =   ระดบัการบรโิภค 
 a  =    ระดบัการบรโิภคต ่าสดุท่ีไม่ขึน้อยู่กบัรายไดส้ทุธิ 
 b  =    ระดบัการบรโิภคท่ีเปลี่ยนแปลงไปเม่ือรายไดส้ทุธิเปลี่ยนแปลงไป 1 หน่วย 
 Yd =  รายไดส้ทุธิสว่นบคุคลหลงัหกัภาษี 

และเม่ือแทนสมการบรโิภคลงในสมการการออมจะได ้ดงันี ้
S = Y - a - bYd หรอื S = - a + (1-b) Yd 

จากสมการการออมแสดงใหเ้ห็นถึงความสมัพนัธร์ะหว่างการเปลี่ยนแปลงปริมาณ
การออมกับรายไดท้ี่สามารถจับจ่ายใชส้อยจริงว่ามีลกัษณะไปในทิศทางเดียวกัน แต่เม่ือรายได้
เท่ากบัศนูย ์ปรมิาณการออมจะเท่ากบั –a ต่อเมื่อมีรายไดเ้พิ่มขึน้แลว้การออมจงึเพิ่มตาม โดยการ
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เพิ่มขึน้จะมีสดัสว่นเท่ากบั(1-b) ของระดบัรายไดท้ี่สามารถจบัจ่ายใชส้อยจรงิ เม่ือมีรายไดเ้พิ่มขึน้
จะท าใหร้ะดบัการบรโิภคและการออมเพิ่มขึน้โดยรวมกนัไม่เกินรายได ้

เม่ือศึกษาถึงแนวคิดและทฤษฎีการบริโภคที่อธิบายถึงพฤติกรรมในการบริโภคของ
บุคคลจะถูกก าหนดด้วยปัจจัยต่าง ๆ ซึ่งสามารถแบ่งออกได้เป็น 4 สมมติฐาน ดังนี ้ (ส านัก
นโยบายการออมและการลงทนุ, 2546) 

1. ทฤษฎีการบรโิภคท่ีสมัพนัธก์บัรายไดส้มับรูณ ์(Absolute income hypothesis 
of consumption) เป็นทฤษฎีการบริโภคตามแนวคิดของ John Maynard Keynes ที่มีแนวคิดว่า
ในระบบเศรษฐกิจที่ผูบ้ริโภคสามารถเลือกซือ้สินคา้และบรกิารไดอ้ย่างเสรี รายจ่ายในการบริโภค
จะถูกก าหนดด้วยระดับรายไดส้ัมบูรณ์ ณ งวดเวลานั้น ซึ่งมีความสัมพันธ์ในทิศทางเดียวกัน 
สามารถเขียนสมการไดด้งันี ้ 

C  =   a + bY ; a>0 ; 0<b<1 
โดยที่  C  =  ค่าใชจ้่ายเพื่อการบรโิภค 

 a  =  ค่าใชจ้า่ยเพ่ือการบรโิภคในขณะที่ยงัไม่มีรายได ้ 

  b  =  ค่า Coefficient ซึง่แสดงถึงความชนั (slope) ของเสน้การบรโิภค  
  Y  =  ระดบัรายไดท้ี่สามารถน าไปจบัจ่ายใชส้อยไดจ้รงิ 

ภาพประกอบ 8 ความสมัพนัธร์ะหวา่งรายไดแ้ละการบรโิภคในระยะสัน้ 

อย่างไรก็ตามทฤษฎีการบรโิภคตามแนวคิดของ Keynes เป็นแนวคิดการบรโิภค
ระยะสัน้ ซึง่จะใชใ้นการศกึษา ณ งวดเวลาใดเวลาหนึ่งเท่านัน้ ซึ่งขดัแยง้กบัแนวคิดของ Kutznets 
ที่กล่าวว่าในระยะยาวความสัมพันธ์ระหว่าง C และ Y เป็นความสัมพันธ์ที่ ได้สัดส่วนกัน 
(Proportional relationship) โดยค่า APC จะมีคา่คงที่ และ APC จะมีคา่เท่ากบั MPC   
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ภาพประกอบ 9 ความสมัพนัธร์ะหวา่งรายไดแ้ละการบรโิภคในระยะยาว 

2. ทฤษฎีการบริโภคที่สมัพนัธก์บัรายไดเ้ปรียบเทียบ (Relative Income Theory 
of Consumption) ทฤษฎีนีถู้กพัฒนาขึน้โดย James S. Duesenberry โดยกล่าวว่า ระดับการ
บริโภคนอกจากกจะขึน้อยู่กบัระดบัรายไดส้มับูรณต์ามแนวคิดของ John Maynard Keynes แลว้
ยงัขึน้อยู่กับระดับรายไดเ้ปรียบเทียบกับระดับรายไดโ้ดยเฉลี่ยของคนในสงัคมอีกดว้ย กล่าวคือ
หากบุคคลที่มีรายไดท้ี่ต  ่ากว่าระดบัรายไดเ้ฉลี่ยของคนในสงัคมจะมีสดัส่วนของรายจ่ายส าหรบั
การบริโภคต่อรายได้ (APC) ที่สูงกว่าคนที่มีรายได้สูงกว่าระดับรายได้เฉลี่ยของคนในสังคม 
เนื่องจากความตอ้งการที่จะบริโภคให้ใกลเ้คียงกับระดับการบริโภคโดยเฉลี่ยของคนในสังคม 
นอกจากนัน้ยงัระบุว่าระดบัการบริโภคในปัจจุบนัของบุคคลยงัขึน้อยู่กบัระดบัการบริโภคในอดีต 
กลา่วคือบคุคลจะมีความพยายามที่จะรกัษาระดบัการบรโิภค ณ ระดบัรายไดท้ี่เคยสงูสดุ แมว้่าใน
ปัจจบุนัจะมีระดบัของรายไดท้ี่ลดลงแตบ่คุคลจะเลือกบรโิภคในระดบัที่เคยบรโิภคในอดีต 

3. ทฤษฎีการบริโภคที่สมัพันธ์กับรายไดถ้าวร (Permanent Income Theory of 
Consumption) ซึ่งเป็นทฤษฎีของ Milton Friedman โดยมีแนวคิดว่าพฤติกรรมในการบริโภคของ
บุคคลถูกก าหนดโดยรายไดใ้นระยะยาวที่คาดว่าจะไดร้ับ ซึ่งมีการก าหนดลักษณะของรายได้
ออกเป็น 2 ประเภทได้แก่ รายได้ถาวร (Permanent income) และรายได้ชั่ วคราว (Transitory 
income) โดยรายไดถ้าวร (Permanent income) คือ รายไดท้ี่น  ามาบรโิภคโดยไม่กระทบต่อฐานะ
และความมั่นคงซึง่ถือเป็นรายไดใ้นระยะยาว สว่นรายไดช้ั่วคราว (Transitory income) คือ รายได้
ที่เกิดขึน้อย่างไม่คาดฝัน ซึ่งอาจมีค่าเป็นไดท้ั้งบวกหรือลบ อีกทั้งยังมีการแบ่งลกัษณะของการ
บริโภคออกเป็น 2 ประเภทเช่นกัน ไดแ้ก่ การบริโภคถาวร (Permanent consumption) คือ การ
บริโภคที่เกิดขึน้อย่างสม ่าเสมอเป็นการบริโภคระยะยาว และการบริโภคชั่วคราว (Transitory 
consumption) คือ การบริโภคแบบชั่วครัง้ชั่วคราว ดังนัน้การบริโภคของบุคคลจึงมาจากรายได้

LC คือ เสน้การบรโิภคระยะยาว 

SC คือ เสน้การบรโิภคระยะสัน้ 
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ถาวรซึ่งเป็นรายไดใ้นระยะยาว โดยเงินส่วนที่เหลือจากการบริโภคและเงินที่ได้รบัจากรายได้
ชั่วคราวจะถกูเก็บเป็นเงินออม  

4. ทฤษฎีการบริโภคในวัฏจักรชีวิต (Life Cycle Theory of Consumption) ซึ่ง
เป็นแนวคิดของ Franco Modigliani, Albert Ando และ Richard Brumberg ที่กล่าวว่าระดบัการ
บรโิภคของบคุคลขึน้อยู่กบัรายไดต้ลอดช่วงอายขุยัทัง้ในอดีต ปัจจบุนัและอนาคต โดยบคุคลจะมี
เงินออมในช่วงกลางของชีวิต เนื่องจากในช่วงเริ่มตน้บคุคลจะมีรายไดใ้นระดบัที่ต  ่า ซึ่งในช่วงนีจ้ะ
มีการบริโภคที่มากกว่ารายได ้ท าใหต้อ้งกูย้ืมเงินเพื่อน ามาใชจ้่ายในการบริโภค และในช่วงต่อมา
เม่ือมีอายมุากขึน้บคุคลจะมีรายไดส้งูขึน้จากการที่ท  างานมาเป็นระยะเวลาหลายปี โดยช่วงกลาง
ของชีวิตจะเป็นช่วงที่บุคคลมีรายไดส้งูที่สดุและจะมีเงินออมเนื่องจากเป็นช่วงที่มีระดบัรายไดส้งู
กว่าการบริโภค สุดท้ายเม่ือเข้าสู่บั้นปลายชีวิตบุคคลจะมีรายได้ที่ลดลง เนื่องจากถึงวัย
เกษียณอาย ุซึ่งในช่วงนีจ้ะมีรายไดต้  ่ากว่าระดบัการบรโิภคและเป็นช่วงที่ตอ้งน าเงินที่สะสมในช่วง
กลางของชีวิตมาใชจ้่าย ดงัภาพประกอบ 10 

ภาพประกอบ 10 รายไดแ้ละการบรโิภคในแต่ละช่วงอาย ุ

 
2.2 แนวคิดเกี่ยวกับการออมเพือ่การเกษียณ 

2.2.1 ทฤษฎีเสาหลัก 5 ตน้ (The Five Pillar Framework) 
จากที่หลายประเทศทั่วโลกก าลงัเผชิญกบัปัญหาสงัคมผูส้งูอาย ุท าใหธ้นาคารโลกได้

มีการเสนอแนวคิดเก่ียวกับระบบการออมเพื่อเกษียณอายุที่เรียกว่าเสาหลัก 5 ตน้ขึน้มา โดยมี
วตัถปุระสงคเ์พื่อใหบ้คุคลสามารถด ารงชีวิตขัน้พืน้ฐานในวยัหลงัเกษียณไดอ้ย่างเพียงพอโดยที่ไม่
ตกอยู่ใตเ้สน้ความยากจน ซึ่งทฤษฎีเสาหลกั 5 ตน้จะประกอบดว้ยเสาหลกัต่าง ๆ ดงันี ้(ส านกังาน
คณะกรรมการก ากบัหลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัย,์ 2557) 
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1. เสาหลกัที่ 0 (Pillar 0 : A non-contributory) เป็นระบบหลกัประกนัทางสงัคมแบบ
ที่ไม่ตอ้งมีการจ่ายเงินสะสมเขา้กองทนุ ซึ่งถือไดว้่าเป็นสวสัดิการเงินช่วยเหลือแก่ผูส้งูอายทุุกราย
แบบใหเ้ปลา่ ไดแ้ก่ เบีย้ยงัชีพผูส้งูอาย ุเป็นตน้ 

- เบีย้ยงัชีพผูส้งูอาย ุ(Old-Age Allowance) เป็นสวสัดิการที่ครอบคลมุส าหรบัผู้
ที่มีอายุ 60 ปีขึน้ไปที่ไม่ไดร้บัสวัสดิการอื่น ๆ จากหน่วยงานของรฐั ซึ่งเบีย้ยังชีพผูสู้งอายุจะถูก
แจกจ่ายใหก้บัประชาชนเป็นรายเดือน เดือนละ 600 - 1,000 บาท ในอตัราที่เพิ่มขึน้ตามช่วงอายุ
ของผู้ท่ีลงทะเบียนรับสิทธ์ิ ส  าหรับผู้ท่ี มีอายุระหว่าง  60 - 69 ปี  จะได้รับเบี ้ยยังชีพเดือน
ละ 600 บาท สว่นผูท้ี่อายรุะหว่าง 70 – 79 ปี 80 - 89 ปี และผูท้ี่อาย ุ90 ปีขึน้ไปจะไดร้บัเบีย้ยงัชีพ
เดือนละ 700 บาท 800 บาท และ 1,000 บาท ตามล าดบั 

2. เสาหลักที่ 1 (Pillar 1: A mandatory) เป็นระบบบ านาญภาคบังคับที่ตอ้งมีการ
จ่ายเงินสะสมเขา้กองทุนอย่างต่อเนื่องจนถึงช่วงวยัเกษียณ ซึ่งอาจเป็นการสะสมเงินโดยลกูจา้ง 
นายจา้งและภาครฐั โดยผูส้ง่เงินสมทบจะไดร้บัผลประโยชนต์ามที่ก าหนดไวเ้ม่ือถึงวยัเกษียณอาย ุ
เช่น กองทนุประกนัสงัคมมาตรา 33 เป็นตน้ 

- กองทนุประกนัสงัคมมาตรา 33 เป็นการออมภาคบงัคบัส าหรบัลกูจา้งทั่วไปใน
ระบบที่ มีอายุระหว่าง 15 ถึง 60 ปี ที่ ไม่ได้รับการยกเว้นตามที่ก าหนดไว้ใน มาตรา 4 ได้แก่ 
ราชการสว่นกลาง ราชการสว่นทอ้งถิ่น และราชการสว่นภมูิภาค รวมถึงรฐัวิสาหกิจ  โดยการสมทบ
เงินเขา้กองทุนจะมาจาก 3 ฝ่าย ไดแ้ก่ลูกจา้ง นายจา้งและรฐับาล คิดเป็นสัดส่วนลูกจา้ง 5% 
นายจา้ง 5% และ รฐับาล 2.75% โดยค านวณจากฐานเงินเดือนขัน้ต ่าตัง้แต่ 1,650 บาท แต่ไม่เกิน 
15,000 บาท โดยที่ลกูจา้งที่เป็นผูป้ระกนัตนจะไดร้บัสิทธิประโยชนค์วามคุม้ครองและเงินบ านาญ
เม่ืออายุครบ 55 ปี หรือลาออกจากการเป็นผูป้ระกนัตนตามจ านวนที่จ่ายเงินสมทบ นอกจากนัน้
ยงัสามารถรบัความคุม้ครองในกรณีเจ็บป่วยหรืออุบัติเหตุ กรณีทุพพลภาพ กรณีเสียชีวิต กรณี
คลอดบตุร กรณีสงเคราะหบ์ตุร กรณีชราภาพ และกรณีวา่งงานอีกดว้ย 

3. เสาหลกัที่ 2 (Pillar 2: A mandatory) เป็นระบบบ านาญภาคบงัคบัที่มีการก าหนด
จ านวนเงินสะสมเขา้กองทนุ ซึ่งอาจเป็นการสะสมเงินโดยลกูจา้ง นายจา้ง หรือภาครฐั ที่ถกูจดัตัง้
ขึน้มาเพื่อบริหารกองทุนนีโ้ดยเฉพาะ โดยผูท้ี่สะสมเงินในกองทุนจะไดร้บัผลประโยชนห์ลงัการ
เกษียณอายุเป็นเงินสะสมและผลตอบแทนจากกองทุนตามนโยบายการลงทุนที่ไดเ้ลือกไว ้ซึ่ง
วัตถุประสงคข์องกองทุนนีจ้ะเป็นการออมเพิ่มเติมจาก Pillar 1 ไดแ้ก่ กองทุนบ าเหน็จบ านาญ
ขา้ราชการ ซึง่จดัใหเ้ฉพาะขา้ราชการทกุประเภท ยกเวน้ขา้ราชการการเมือง  



 18 
 

- กองทุนบ าเหน็จบ านาญขา้ราชการ (กบข.) เป็นกองทุนที่ถูกจัดตัง้ขึน้เพื่อเป็น
หลกัประกนัใหแ้ก่ผูท้ี่รบัราชการตัง้แต่วนัที่ 27 มีนาคม 2540 เป็นตน้ไป รวมถึงผูท้ี่รบัราชการก่อน
หนา้นีท้ี่มีความประสงคจ์ะเขา้เป็นสมาชิกกองทนุกบข. โดยการสะสมเงินในกองทนุจะมาจากการ
สมทบเงินจากสมาชิกและรฐับาล ซึง่สมาชิกจะตอ้งสมทบเงินรอ้ยละ 3-15 ของเงินเดือน และรฐับา
จะสมทบใหอ้ีกรอ้ยละ 3 ของเงินเดือนในฐานะนายจา้ง เม่ือสมาชิกถึงอายุเกษียณราชการ หรือ
ออกจากการเป็นขา้ราชการ จะไดร้บัผลตอบแทนเป็นเงินทัง้หมดในบญัชีของสมาชิก ทัง้ในส่วนที่
สมาชิกจ่ายเขา้กองทนุและสว่นที่รฐัสมทบให ้นอกจากนัน้ยงัไดร้บัผลตอบแทนจากการที่ กบข. น า
เงินดังกล่าวไปลงทุนตามแผนที่สมาชิกเป็นผูเ้ลือก ในขณะเดียวกันสมาชิกยังสามารถรบัเงิน
บ านาญจากงบประมาณแผ่นดินในจ านวนไม่เกินรอ้ยละ 70 ของเงินเดือนเฉลี่ย 60 เดือนสดุทา้ย 

4. เสาหลักที่  3 (Pillar 3: A voluntary) เป็นระบบบ านาญภาคสมัครใจที่ มีการ
ก าหนดจ านวนเงินสะสม ซึ่งหลงัการเกษียณผูอ้อมจะไดร้บัเงินสะสมพรอ้มผลตอบแทนในรูปแบบ
ต่าง ๆ จากกองทุนที่บริหารจัดการโดยภาคเอกชน ได้แก่ กองทุนส ารองเลีย้งชีพ (PVD) และ
กองทนุรวมเพื่อการเลีย้งชีพ (RMF) ประกนัสงัคมมาตรา 39 และประกนัสงัคมมาตรา 40 เป็นตน้  

- กองทุนส ารองเลีย้งชีพ (Provident Fund: PVD) เป็นกองทุนที่ถูกบริหารโดย
ภาคเอกชน มีวตัถปุระสงคเ์พื่อเป็นหลกัประกนัส าหรบัการเกษียณอายสุ  าหรบัลกูจา้งทั่วไป รวมถึง
พนกังานรฐัวิสาหกิจ ซึ่งมีลกัษณะเป็นการออมแบบผกูพนัในระยะยาว โดยมีการก าหนดใหล้กูจ้าง
และนายจา้งตอ้งสมทบเงินเขา้กองทุน โดยที่ลกูจา้งจะตอ้งจ่ายเงินสะสมในจ านวนรอ้ยละ 2-15 
ของค่าจา้งรายเดือน และนายจา้งจะตอ้งสมทบเงินใหไ้ม่นอ้ยกว่าจ านวนที่ลกูจา้งมีการสะสม ซึ่ง
สมาชิกจะไดร้บัผลตอบแทนเป็นจ านวนเงินสะสมทัง้หมดและเงินสมทบจากนายจา้งตามเงื่อนไขที่
ก าหนด รวมถึงผลตอบแทนจากการที่กองทนุน าเงินไปลงทนุ และยงัไดร้บัสิทธิประโยชนท์างภาษี 
โดยสามารถน าเงินสะสมมาหกัลดหย่อนภาษีเงินไดต้ามเกณฑท์ี่ก  าหนด 

- กองทุนรวมเพื่อการเลีย้งชีพ (Retirement Mutual Fund: RMF) เป็นกองทุน
รวมส าหรบับุคคลทั่วไป โดยมีการก าหนดเกณฑ์การออมในกองทุนว่าผูล้งทุนจะตอ้งซือ้หน่วย
ลงทนุอย่างนอ้ยปีละครัง้และมลูค่าตอ้งไม่นอ้ยกวา่รอ้ยละ 3 ของรายไดท้ัง้หมดในแต่ละปี หรือตอ้ง
ไม่นอ้ยกว่า 5,000 บาทต่อปี ซึ่งผูท้ี่ลงทุนในกองทุนประเภทนีจ้ะไดร้บัผลตอบแทนจากการลงทุน
และไดร้บัสิทธิประโยชนท์างภาษี โดยเงินที่น  ามาลงทนุในกองทนุจะไม่ถกูน ามาคิดเป็นภาษีเงินได้
บคุคลธรรมดา ซึ่งจะสามารถขอลดหย่อนภาษีไดใ้นจ านวนไม่เกินรอ้ยละ 15 ของเงินไดใ้นแต่ละปี 
และเม่ือรวมกบัเงินสะสมของกองทุนส ารองเลีย้งชีพ หรือกองทุนบ าเหน็จบ านาญขา้ราชการแลว้
จะตอ้งมียอดรวมไม่เกิน 500,000 บาทต่อปี โดยผูล้งทุนจะสามารถถอนหน่วยลงทนุไดเ้ม่ือมีอายุ
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ไม่นอ้ยกว่า 55 ปี และมีการลงทนุมาเป็นระยะเวลาไม่ต ่ากว่า 5 ปี ซึ่งเงินที่ไดร้บัจากการไถ่ถอนจะ
ถกูยกเวน้ภาษีทัง้หมด 

- กองทุนประกนัสงัคมมาตรา 39 เป็นกองทุนส าหรบัผูป้ระกนัตนที่ออกจากงาน
เดิมแตย่งัตอ้งการคงสิทธิประโยชนต์่าง ๆ ของประกนัสงัคมไว ้โดยมีเงื่อนไขว่าตอ้งเป็นผูป้ระกนัตน
ตามมาตรา 33 ที่น  าสง่เงินสมทบมาแลว้ไม่นอ้ยกว่า 12 เดือนและออกจากงานไม่เกิน 6 เดือน นบั
แต่วันที่ลาออกจากงานและตอ้งไม่เป็นผูทุ้พพลภาพ โดยการสมทบเงินเขา้กองทุนจะมาจาก 2 
ฝ่าย ไดแ้ก่ ผูป้ระกนัตนและรฐับาล ซึ่งผูป้ระกนัตนมาตรา 39 จะตอ้งจ่ายเงินสมทบในอตัรา 9% 
จากฐานเงิน 4,800 บาท เท่ากันทุกคน ซึ่งคิดเป็น 432 บาทต่อเดือน และรฐับาลจะสมทบใหอ้ีก 
120 บาทต่อเดือน ซึ่งผูป้ระกนัตนจะไดร้บัเงินบ านาญเม่ืออายคุรบ 55 ปี หรือลาออกจากการเป็น
ผูป้ระกนัตนตามจ านวนที่จ่ายเงนิสมทบซึง่ผูป้ระกนัตนในมาตรา 39 จะไดร้บัสิทธ์ิความคุม้ครองใน 
6 กรณี ไดแ้ก่ กรณีเจ็บป่วย กรณีคลอดบุตร กรณีทุพพลภาพ กรณีเสียชีวิต กรณีสงเคราะหบ์ุตร
และกรณีชราภาพตอ่เนื่องจากการเป็นผูป้ระกนัตนตามมาตรา 33 

- กองทุนประกันสังคมมาตรา 40 เป็นกองทุนส าหรบับุคคลทั่วไปและแรงงาน
นอกระบบที่มีอายุตัง้แต่ 15-65 ปีบริบูรณ ์และไม่เป็นผูป้ระกันตนตามมาตรา 33 หรือมาตรา 39 
ไม่เป็นขา้ราชการ หรือบคุคลที่ถกูยกเวน้ตามกฎหมายประกนัสงัคมสิทธิประโยชน ์ผูป้ระกนัตนใน
มาตรา40 จะได้รับบ าเหน็จชราภาพเม่ืออายุครบ 60 ปีบริบูรณ์  หรือลาออกจากการเป็น
ผูป้ระกนัตน โดยสมาชิกกองทุนสามารถเลือกรูปแบบในการจ่ายเงินสมทบและสิทธิประโยชนใ์น
การคุม้ครอง ไดท้ัง้หมด 3 ทางเลือก ไดแ้ก่  

ทางเลือกที่ 1 : ผูป้ระกนัตนจ่ายเงินเขา้กองทนุ 70 บาท รฐับาลจ่ายสมทบให้
อีก 30 บาท รวมเป็น 100 บาท ซึ่งจะไดร้บัสิทธิประโยชนค์ุม้ครอง 3 กรณี คือ กรณีเจ็บป่วย กรณี
ทพุพลภาพและกรณีเสียชีวิต 

ทางเลือกที่ 2 : ผูป้ระกนัตนจ่ายเงินเขา้กองทุน 100 บาท รฐับาลจ่ายสมทบ
ใหอ้ีก 50 บาท รวมเป็น 150 บาท ซึ่งจะไดร้บัสิทธิประโยชนค์ุม้ครอง 4 กรณี คือ กรณีเจ็บป่วย 
กรณีทพุพลภาพ กรณีเสียชีวิตและกรณีชราภาพ 

ทางเลือกที่ 3 : ผูป้ระกนัตนจ่ายเงินเขา้กองทุน 300 บาท รฐับาลจ่ายสมทบ
ใหอ้ีก 150 บาท รวมเป็น 450 บาท ซึ่งจะไดร้บัสิทธิประโยชนค์ุม้ครอง 5 กรณี คือ กรณีเจ็บป่วย 
กรณีทพุพลภาพ กรณีเสียชีวิต กรณีชราภาพและเงินสงเคราะหบ์ตุร 
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5. เสาหลักที่ 4 (Pillar 4: A non-financial) เป็นระบบใชส้ินทรพัยอ์ื่นมารองรบัการ
ด ารงชีวิตในวยัหลงัเกษียณ รวมถึงสวสัดิการที่ไม่เป็นทางการในรูปแบบอื่น ๆ เช่น การสนบัสนุน
จากครอบครวั สวสัดิการทางสงัคมจากภาครฐั เช่น ระบบประกนัสขุภาพ เป็นตน้ 

ภาพประกอบ 11เสาหลกัของระบบเงินออมเพื่อวยัเกษียณ 

ที่มา: ส านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัย ์(2557) 
 
2.2.2 แนวคดิระบบบ านาญ 

นอกจากทฤษฎีเสาหลัก 5 ต้น ของทางธนาคารโลกแล้ว ยังมีอีกหลายทฤษฎีที่
เก่ียวขอ้งกบัการออมเพื่อการเกษียณที่มีแนวคิดหลกัที่สอดคลอ้งกัน ยกตวัอย่างเช่น แนวคิดเสา
หลักบ านาญ (Pension pillar) ของประเทศอังกฤษที่ มีการใช้อย่างแพร่หลายในทวีปยุโรป  ซึ่ง
แนวคิดนีจ้ะมีการก าหนดเสาหลักของการออมระบบบ านาญออกเป็น 3 เสาหลักดว้ยกัน ดังนี ้
(Thomson Reuters Practical Law, 2020) 

เสาหลกัที่ 1 คือ ระบบบ านาญของรฐัที่ใหร้ายไดข้ัน้พืน้ฐานกบัประชาชนทกุคน 
เสาหลกัที่ 2 คือ ระบบบ านาญที่มีการสมทบทนุจากตวับคุคลและนายจา้ง 
เสาหลักที่ 3 คือ แผนการออมส่วนบุคคล ประกอบดว้ย การออมเงินบ านาญส่วน

บคุคลและบญัชีออมทรพัยส์ว่นบคุคล เป็นตน้ 

 ซึง่ในประเทศไทยเองก็มีการประยกุตใ์ชแ้นวคิดท่ีมีความคลา้ยคลงึกบัหลกั Pension 
pillar โดยเรียกว่าแนวคิดระบบบ านาญป่ินโต 3 ชัน้ ซึ่งมีหลกัส าคญัคือตอ้งการใหบุ้คคลมีรายได้
รายเดือนเม่ือถึงวยัเกษียณอายุไปตลอดชีวิต ซึ่งระบบบ านาญจะตอ้งมีความครอบคลมุทุกคนใน
ประเทศและมีความเพียงพอต่อการด ารงชีวิตในยามชราของบุคคล รวมถึงตอ้งมีความยั่งยืนใน
ระยะยาว ซึ่งมีการเปรียบเทียบระบบบ านาญกับป่ินโตที่มี 3 ชัน้ เปรียบเสมือนรายไดท้ี่บุคคลจะ
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ไดร้บัหลงัการเกษียณอายทุี่สามารถมีไดจ้ากหลายทาง ดงันี ้(เครือข่ายประชาชนเพื่อรฐัสวสัดิการ
, 2558) 

ป่ินโตชัน้ที่ 1 คือ บ านาญขัน้พืน้ฐาน ซึง่ถือเป็นฐานความคุม้ครองทางสงัคมที่รฐับาล
จัดใหส้  าหรบัทุกคนเม่ือถึงวยัเกษียณอายุ ซึ่งเปรียบเสมือนขา้วเปล่าที่ เป็นสิ่งจ าเป็นขัน้พืน้ฐาน
ส าหรบัทกุคน ที่จะช่วยใหบ้คุคลสามารถด ารงชีวิตในขัน้พืน้ฐานไดอ้ย่างเพียงพอ 

ป่ินโตชัน้ที่ 2 คือ บ านาญตามสิทธิประโยชนท์ี่แต่ละคนมี ซึ่งเป็นการบงัคบัใหบ้คุคล
บางกลุ่มตอ้งมีการออมโดยการสมทบเงินเขา้กองทุนและภาครฐัจะร่วมสมทบเงินเพิ่มใหอ้ีกใน     
ทุก ๆ เดือน เพื่อสะสมเป็นหลกัประกันในยามเกษียณอายุของบุคคล เช่น กลุ่มแรงงานในระบบ
ตอ้งสมทบเงินเขา้กองทนุประกนัสงัคม กลุม่ขา้ราชการตอ้งสมทบเงินเขา้กองทนุบ าเหน็จบ านาญ
ข้าราชการ เป็นต้น ซึ่งเปรียบเสมือนกับข้าวที่บุคคลซือ้เพิ่มมาทานกับข้าวเปล่าที่ มีอยู่แล้ว 
นอกจากจะท าอิ่มทอ้งแลว้ยงัมีความอรอ่ยเพิ่มขึน้อีกดว้ย  

ป่ินโตชัน้ที่ 3 คือ การออมเพิ่มขึน้เพื่อสรา้งความมั่นคง ซึง่เป็นการออมเพิ่มตามความ
สมคัรใจของแต่ละคน ซึ่งบคุคลที่มีศกัยภาพและมีรายไดเ้พียงพอต่อการออมหรือลงทนุที่ตอ้งการ
สรา้งความมั่นคงในยามเกษียณอายใุหต้นเองก็สามารถออมเงินเพิ่มเติมจากป่ินโตชัน้ที่ 2 ไดเ้พื่อ
ความมั่นคงยิ่งขึน้ ซึ่งเปรียบเสมือนชัน้ขนมหวานที่แมว้่าขา้วและกบัขา้วจะท าใหอ้ิ่มทอ้งแลว้ แต่
บคุคลก็สามารถซือ้ของหวานมาทานเพิ่มไดต้ามความชอบ  

ตาราง 1 เปรียบเทียบแนวคดิเสาหลกัระบบบ านาญและระบบบ านาญป่ินโต 3 ชัน้ 

Pension 
Pillar 

หลักพืน้ฐาน/แนวคิด 
ระบบบ านาญ
ป่ินโต 3 ช้ัน 

Pillar 1 
ระบบบ านาญของรฐัที่ใหร้ายไดข้ัน้
พืน้ฐานกบัประชาชนทกุคน 

ระบบบ านาญขัน้พืน้ฐานที่
รฐับาลจดัใหส้  าหรบัทกุคนเมื่อถึง
วยัเกษียณอาย ุ

ป่ินโตชัน้ที่ 1 

Pillar 2 
ระบบบ านาญที่ตอ้งมีการสมทบทนุ
จากตวับคุคลและนายจา้ง 

ระบบบ านาญที่รฐับงัคบั หรอื
สนบัสนนุใหบ้คุคลบางกลุม่ตอ้งมี
การออมโดยรว่มสมทบเงิน 

ป่ินโตชัน้ที่ 2 

Pillar 3 
ระบบการออมส่วนบคุคล รวมถึงการ
ออมบ านาญ หรือการออมทรพย ์

การออมเพิ่มตามความสมคัรใจ
ของแตล่ะบคุคล 

ป่ินโตชัน้ที่ 3 

ที่มา: การรวบรวมโดยผูว้ิจยั 
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2.3 แนวคิดและทฤษฎีทีเ่กี่ยวกับการเจริญเตบิโตทางเศรษฐกิจ  

2.3.1 การวัดการเจริญเตบิโตของเศรษฐกจิ 
เนื่องจากการพฒันาทางเศรษฐกิจจะส่งผลใหมี้การเพิ่มขึน้ของรายไดแ้ละผลผลิตทัง้

สินคา้และบริการทั้งหมดภายในประเทศ  ซึ่งท าให้คุณภาพชีวิตของประชาชนในประเทศดีขึน้ 
ดงันัน้นกัเศรษฐศาสตรจ์ึงมกัจะมีการพิจารณาการขยายตวัทางเศรษฐกิจของประเทศประกอบกบั
ความอยู่ดีกินดีของประชาชน โดยดชันีที่ใชว้ดัการเจรญิเติบโตทางเศรษฐกิจมีดงันี ้

1. ผลิตภัณฑ์มวลรวมภายในประเทศ (Gross Domestic Product: GDP) คือ 
มูลค่าสินคา้และบริการขัน้สุดทา้ยภายในประเทศ ในช่วงเวลาใดเวลาหนึ่งที่ก  าหนด เช่น รายปี 
หรือ รายไตรมาส ซึ่งเป็นตวัชีว้ดัที่นิยมน ามาใชเ้พื่อวัดความเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจมากที่สุด 
เนื่องจากเป็นตวัเลขที่แสดงถึงความสามารถในการผลิตและการบรโิภคของประเทศ   

2. ผลิตภัณฑม์วลรวมประชาชาติ (Gross National Product: GNP) คือ มูลค่า
ของสินคา้และบริการขัน้สดุทา้ยในทอ้งตลาดที่ประเทศสามารถผลิตไดใ้นช่วงเวลาใดเวลาหนึ่ งที่
ก  าหนด เช่น รายปี หรือ รายไตรมาส โดยรวมรายไดท้ี่เกิดจากการใชท้รพัยากรของคนชาตินัน้ใน
ต่างประเทศดว้ย ซึง่เป็นตวัชีว้ดัท่ีแสดงถึงความสามารถในการผลิตและการบรโิภคของคนไทยทัง้ที่
อาศยัอยู่ในประเทศและต่างประเทศ 

3. รายได้ประชาชาติ (National Income: NI) คือ มูลค่าสุทธิของสินค้าและ
บริการขัน้สดุทา้ยทัง้หมดที่ประชาชาติผลิตไดโ้ดยใชท้รพัยากรของประเทศในช่วงระยะเวลา 1 ปี 
ซึ่งสามารถค านวณไดจ้ากผลิตภณัฑม์วลรวมประชาชาติ หกัดว้ยภาษีทางออ้มและค่าเสื่อมราคา 
ในช่วงระยะเวลาหนึ่ง หลงัหกัภาษีทางออ้มสทุธิแลว้ 

4. รายได้เฉลี่ยต่อบุคคล (Per Capita Income) คือ รายได้ถัวเฉลี่ยของคนใน
ประเทศสามารถค านวนไดจ้าก ผลิตภณัฑม์วลรวมประชาชาติ ผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศ 
รายได้ประชาชาติ รายได้ส่วนบุคคล หรือ รายได้ส่วนบุคคลสุทธิ แล้วน ามาหารด้วยจ านวน
ประชากรทัง้ประเทศ 
 

2.3.2 ทฤษฎีการเจริญเตบิโตทางเศรษฐกจิ 

2.3.2.1 ทฤษฎีความเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของคลาสสิค (Classical 
Economic Growth) 

เป็นทฤษฎีที่ถือเป็นจดุเริ่มตน้ของการพฒันาแนวคิดออกเป็นหลายทฤษฎีในยุค
ต่อ ๆ มา โดยมุ่งเนน้ที่บทบาทของการออมและก าไรซึ่งก่อใหเ้กิดการเจรญิเติบโตทางเศรษฐกิจใน
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ระบบ กล่าวคือการออมจะท าใหเ้กิดการสะสมทุนและการลงทุนที่เพิ่มขึน้ ซึ่งการลงทุนถือเป็น
ปัจจยัหลกัต่อการเจรญิเติบโตทางเศรษฐกิจโดยมีก าไรเป็นสิ่งจงูใจในการลงทนุ เม่ือมีก าไรเพิ่มขึน้
จะท าให้เกิดการสะสมทุนและลงทุนสูงขึน้ตามไปดว้ย  แต่ในที่สุดแลว้อัตราของก าไรจะลดลง      
เรื่อย ๆ จนในที่สดุแลว้จะท าใหก้ารสะสมทนุหยดุลง หรือเรียกว่าภาวะหยดุนิ่ง (Stationary State)  
ซึ่งการที่จะแกปั้ญหาภาวะหยุดนิ่งไดน้ัน้จะตอ้งกระตุน้ใหเ้กิดการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจโดย
การเพิ่มรายไดแ้ละผลผลิตของประเทศ โดยตอ้งอาศยัปัจจยัทางการผลิต ไดแ้ก่ ที่ดิน แรงงาน และ 
ทนุ ซึ่งทนุเป็นปัจจยัหลกัที่จะช่วยกระตุน้เศรษฐกิจของประเทศใหข้ยายตวัได ้และทนุจะมีปรมิาณ
เพิ่มขึน้มากนอ้ยเพียงใดจะขึน้อยู่กบัการเพิ่มขึน้ของการออม โดยที่การออมจะขึน้อยู่กบัการบรโิภค
และการกระจายรายได ้(นิรมล สธุรรมกิจ, 2547) 

 
2.3.2.2 ทฤษฎีความเจริญทางเศรษฐกิจ 

เป็นทฤษฎีที่ ได้รับอิท ธิพลมาจากทฤษฎีเคนส์แต่จะให้ความส าคัญกับ
ความกา้วหนา้ทางเศรษฐกิจที่มีความสม ่าเสมอ (Steady growth) โดยมีแนวคิดพืน้ฐานที่ว่าการ
ออมเป็นสว่นส าคญัของระบบเศรษฐกิจ ซึง่อธิบายวา่เศรษฐกิจจะเติบโตไดจ้ากการท่ีประเทศมีการ
ลงทุนใหม่เพิ่มขึน้ โดยที่ปริมาณของการลงทุนใหม่จะถูกก าหนดโดยระดับการออมในระบบ
เศรษฐกิจ ซึง่สามารถใชแ้บบจ าลองในการอธิบายทฤษฎีความเจรญิทางเศรษฐกิจได ้ดงันี ้

การออมมวลรวม (S) เป็นสดัสว่นของรายไดป้ระชาชาติ (Y) : โดย  𝑆 = 𝑠𝑌 

การลงทนุมวลรวม (I) คือ การเปลี่ยนแปลงของสินคา้ทนุ (K) : โดยที่  𝐼 =  ∆𝐾 

สินคา้ทนุ (K) มีความสมัพนัธก์บัรายไดป้ระชาชาติหรอืผลผลิต (Y) :  
โดยที่  𝐾 = 𝑘𝑌  ดงันัน้    ∆𝐾 = 𝑘∆𝑌 
ในจดุดลุยภาพจะมีการออมมวลรวมเท่ากบัการลงทนุมวลรวม :  

โดยที่ 𝑆 = 𝐼 หรอื  𝑠𝑌 = 𝑘∆𝑌   หรอื    ∆𝑌

𝑌
=  

𝑠

𝑘
  

ซึง่กลา่วไดว้า่อตัราการเจรญิเติบโตทางเศรษฐกิจจะขึน้อยู่กบัสดัสว่นการออมต่อ
รายได้ (s) และสัดส่วนทุนต่อผลผลิต (k) ซึ่ งในภายหลังทฤษฎีนี ้ได้ถูกปรับปรุงโดยนัก
เศรษฐศาสตร ์ดงันี ้

1. ก าหนดใหปั้จจัยการผลิต ซึ่งไดแ้ก่ แรงงานและสินคา้ทุนสามารถทดแทน
กนัได ้ซึง่สอดคลอ้งกบัแนวคิดของส านกันีโอคลาสสิก 
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2. เนน้การปรบัคณุภาพของปัจจยัการผลิตและการพฒันาเทคโนโลยี รวมถึง
การลงทนุในทรพัยากรมนษุย ์เพื่อท าใหแ้รงงานสามารถท างานไดอ้ย่างมีประสิทธิภาพมากขึน้ ซึ่ง
มีการระบุว่าบุคคลจะมีสดัส่วนในการออมที่แตกต่างกนัแมว้่าจะมีรายไดใ้นระดบัเดียวกันก็ตาม 
เนื่องจากพบว่าผูท้ี่มีรายไดจ้ากก าไรจะมีการออมและการสะสมทนุที่มากกวา่ผูมี้รายไดจ้ากค่าจา้ง 
และมีความเช่ือวา่บคุคลที่อยู่ในกลุม่ผูใ้ชแ้รงงานจะไม่มีการออมเลย จงึอาจกลา่วไดว้า่การออมจะ
มาจากก าไร โดยที่ก าไรจะถกูน าไปลงทนุ ดงันัน้อตัราการออมจะมีแนวโนม้เท่ากบัอตัราก าไร หรือ 
อตัราการเปลี่ยนแปลงในการสะสมทนุจะมีคา่เท่ากบัอตัราก าไร (นิรมล สธุรรมกิจ, 2547) 

2.3.2.3 แบบจ าลองความเจริญเตบิโตฮารร์อด-โดมาร ์(Harrod-Domar 
Growth Model)  

เป็นทฤษฎีที่มีแนวคิดพืน้ฐานว่าในทุกระบบเศรษฐกิจจะมีการออมในสดัส่วนที่
คงที่ต่อรายได้ประชาชาติ และการลงทุนใหม่ถือเป็นปัจจัยที่ท  าให้เกิดสต๊อกทุน (Capital 
Stock) โดยมีการตัง้สมมติฐานอตัราส่วนของทุนต่อผลผลิต (Capital Output Ratio) ที่อธิบายถึง
ความสมัพนัธข์องสต๊อกทุน (K) กับผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศ (GDP, Y) ว่าตอ้งมีสต๊อก
ทนุ (K) ก่ีหน่วย จงึจะสามารถเพิ่มผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศได ้1 หน่วย 

 โดยที่  แทน อตัราสว่นของทนุตอ่ผลผลิต (Capital Output Ratio) ดว้ย k 

         แทน สดัสว่นของการออมต่อรายไดป้ระชาชาติ (National net savings ratio) ดว้ย 
           สมการ 𝑆(𝑁𝑒𝑡 𝑆𝑎𝑣𝑖𝑛𝑔) =  𝑠𝑌  
         แทน การลงทนุใหม่ (New Investment, I)  ที่เป็นการเปลี่ยนแปลงของสต๊อก 

                    ทนุ (K) ดว้ยสมการ  𝐼 =  ∆𝐾   

          เนื่องจากสมมติฐานที่ว่าสต๊อกทนุ (K) กบัผลผลิตในประเทศ (Y) มีความสมัพนัธ์
กนั ท าใหไ้ดส้มการ ดงันี ้

  𝐾
𝑌

=  𝑘    หรอื    𝛥𝐾 

∆𝑌
= 𝑘 

ดงันัน้    𝛥𝐾 =  𝑘∆𝑌 

 
โดยก าหนดให้การลงทุนสุทธิ (Net Investment, I) เท่ากับการออมสุทธิ (Net 

National Saving, S) จะไดส้มการดงันี ้
                  𝑆 = 𝐼 
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             𝑆 = 𝑠𝑌 = 𝑘∆𝑌 =  ∆𝐾 = 𝐼 

                                                𝑠𝑌 = 𝑘∆𝑌  หรอื  Δ𝑌

𝑌
 =  

𝑠

𝑘
  

ซึง่สมการในขา้งตน้สามารถอธิบายทฤษฎีการเติบโตทางเศรษฐกิจของ Harrod -
Domar ไดว้่าการออมประชาชาติสทุธิ (Net national saving, s) และอตัราส่วนของทนุต่อผลผลิต 
(Capital Output Ratio, k) เป็นปัจจัยที่ส่งผลต่อการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศ ซึ่ง
อตัราส่วนของทุนต่อผลผลิต จะเป็นตัวที่แสดงถึงประสิทธิภาพในการลงทุนของประเทศ หากมี
อตัราส่วนของทนุต่อผลผลิตที่สงู นั่นหมายถึงประเทศตอ้งใชทุ้นสงูขึน้เพื่อใหไ้ด้ GDP จ านวนเท่า
เดิม และหากท าการกลบัส่วนของสมการอตัราส่วนของทุนต่อผลผลิต  จะไดเ้ป็น Y/K ซึ่งแสดงถึง
ผลิตภาพของทุน (Capital Productivity) หรือสามารถอธิบายได้ว่าปัจจัยทุน  1 หน่วยจะ
ก่อใหเ้กิด GDP ทัง้หมดก่ีหน่วย ดงันัน้หากตอ้งการพฒันาระบบเศรษฐกิจของประเทศใหส้ามารถ
เจรญิเติบโตไดจ้ะมีทางเลือก 2 ทาง ไดแ้ก่ เพิ่มการออมสทุธิ (s) ใหส้งูขึน้ หรือลดอตัราส่วนทนุต่อ
ผลผลิต (k) ใหต้  ่าลง (วรรณพงษ ์ดรุงคเวโรจน,์ 2557a) 

 
2.3.2.4 แบบจ าลองการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของโซโล (The Solow 

Growth Model) 
เป็นแนวคิดที่ถูกพัฒนามาจากทฤษฎีของส านักเคนส ์และ Harrod - Domar 

model โดย Robert Solow ในปี1959 ซึ่ง The Solow Growth Model จะใชอ้ธิบายถึงผลกระทบ
ต่อการเติบโตของระบบเศรษฐกิจ ที่เกิดจากการเปลี่ยนแปลงโครงสรา้งประชากร อตัราการออม
และความกา้วหนา้ของเทคโนโลยี โดยจะมีการเพิ่มปัจจยัในดา้นแรงงานและเทคโนโลยีลงไปใน
สมการการเจรญิเติบโต ซึง่มีสมมติฐานดงันี ้(วรรณพงษ ์ดรุงคเวโรจน,์ 2557b) 
 1. อตัรากการเติบโตของแรงงาน (g) มีค่าคงที่ 
 2. อตัราการออม (S) และอตัราการบรโิภค (C) มีค่าคงที่ 
 3. ทกุหน่วยธุรกิจในระบบเศรษฐกิจมีเทคโนโลยีในการผลิตอยู่ในระดบัเดียวกนั ดงัสมการ      

  𝑌 =  𝐴 𝐹(𝐾, 𝑁) 

 โดยที่  Y   แทน ผลผลิต    
A   แทน เทคโนโลยี  
K   แทน ทนุ  
N   แทน แรงงาน 
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เนื่องจากสมการอัตราผลผลิตเป็นแบบ  Constant returns to scale เม่ือมีการ
เพิ่มปัจจยัในการผลิตขึน้ 1 หน่วย จะท าใหใ้หผ้ลิตภาพของผลผลิตจะเพิ่มขึน้ในอตัราเดียวกนั  

จากสมการการผลิต  𝑌 =  𝐹(𝐾, 𝑁) สามารถเขียนเป็นผลผลิตต่อหน่วยแรงงานได้
ดงันี ้                 𝑦 = 𝐹(𝑘)  

โดยที่   y  แทน  ผลผลิตตอ่หน่วยแรงงาน  
           k  แทน  ทนุตอ่แรงงาน 

จากสมการในข้างต้นสามารถอธิบายได้ว่าทุนต่อแรงงานเป็นปัจจัยที่ เป็น
ตวัก าหนดผลผลิตต่อแรงงาน แต่ผลผลิตส่วนเพิ่มจะมีลกัษณะลดนอ้ยถอยลง เม่ือเพิ่มปัจจยัทุน
ต่อแรงงาน 1 หน่วย จะท าไดผ้ลผลิตเพิ่มขึน้นอ้ยกว่า 1 หน่วยและเนื่องจากการเปลี่ยนแปลงของ
ทนุจะเกิดไดจ้าก 2 ปัจจยั ประกอบดว้ย ปัจจัยค่าเสื่อมราคาและปัจจยัการลงทนุจะสามารถเขียน
เป็นสมการได ้ดงันี ้ 

 𝛥𝐾 =  𝐼 − 𝑑𝐾  :  โดยที่ d แทน ค่าเสื่อมราคาทนุ 

 และเม่ือเพิ่มสมมติฐานให้ระบบเศรษฐกิจมีสินทรัพย์เพียงอย่างเดียว นั่ น
หมายถึงการออมทัง้ระบบเศรษฐกิจจะเท่ากบัการลงทนุ ซึง่เขียนเป็นสมการการลงทนุได ้ดงันี ้  

     𝐼 =  𝑠𝑌  :  โดยที่ s แทน อตัราการออมประชาชาติ 

หากแทนคา่ในสมการสะสมทนุจะไดส้มการสมการโซโล (Solow Equation) ดงันี ้ 

 
 

 

 

ภาพประกอบ 12 จดุดลุยภาพของ Solow model 

ที่มา: Sredojevic, Cvetanovic, and Boškovic (2016) 
 
โดยจุดตัดระหว่าง  𝑠𝑦 และ (𝑛 + 𝑑)𝑘 เป็นจุดที่ ทุนต่ อแรงงานไม่ มี การ

เปลี่ยนแปลง หรอือาจกลา่วไดว้า่เป็นจดุท่ีระบบเศรษฐกิจเขา้สูจ่ดุดลุยภาพ ซึง่ในดลุยภาพในระยะ
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ยาวอตัราการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจจะเท่ากบัอตัราการเติบโตของประชากร  แต่ถา้ k มีอตัรา
การเปลี่ยนแปลงที่ไม่คงที่ จดุดลุยภาพที่ไดจ้ะไม่ถือเป็นดลุยภาพที่ดีท่ีสดุ เพราะสดุทา้ยแลว้ทนุต่อ
แรงงานก็จะกลบัสูจ่ดุเดิมอยู่ดี 

เม่ือพิจารณาแบบจ าลองหากมีการเปลี่ยนแปลงของอัตราการออม (s) การ
เพิ่มขึน้ชั่วคราวของอตัราการเติบโตของผลผลิตจะเกิดขึน้เม่ือมีการเพิ่ม k ผ่านการเพิ่มอตัราการ
ออม และจะกลบัเขา้สู่จดุ Steady State เดิม เนื่องจากการเพิ่มการออมไม่ไดท้  าใหเ้กิดการเติบโต
ในระยะยาว เนื่องจากเม่ือเพิ่มการออมจนเข้าสู่จุดดุลยภาพทุนต่อแรงงานใหม่ ในภายหลังที่
เศรษฐกิจมีการปรบัตวั จะท าใหส้ดัส่วนทนุต่อแรงงานเพิ่มขึน้ ผลผลิตต่อแรงงานเพิ่มขึน้ แต่อตัรา
การเติบโตทางเศรษฐกิจไม่ไดเ้พิ่มขึน้ตามไปดว้ย แต่อย่างไรก็ตามจากการส ารวจกลบัพบว่าการ
ออมส่งผลกระทบต่ออตัราการเจรญิเติบโตทางเศรษฐกิจเป็นอย่างมากและไม่ไดเ้กิดการยอ้นกลบั
เขา้สูจ่ดุ Steady state เดิม ซึง่ถือเป็นขอ้มลูที่ขดัแยง้กบัหลกัทฤษฎี 

ตาราง 2 สรุปแนวคิดและทฤษฎีการเจรญิเติบโตทางเศรษฐกิจ 

แนวคิดและทฤษฎ ี สรุป 
 
 
ทฤษฎีความเจรญิเติบโตทางเศรษฐกิจของ
คลาสสิค (Classical Economic Growth)  

การออมเป็นปัจจัยส าคัญที่ก่อใหเ้กิดการสะสม
ทุนและการลงทุนในประเทศให้สูงขึน้ ซึ่งการ
ลงทุนถือเป็นหัวใจส าคัญต่อความเจริญเติบโต
ทางเศรษฐกิจโดยมีก าไรเป็นแรงจูงในในการ
ลงทุน และการออมเป็นปัจจัยที่ก  าหนดปริมาณ
การสะสมทุน โดยที่การออมจะขึน้อยู่กับการ
บรโิภคและการกระจายรายได ้

 
 
ทฤษฎีความเจรญิทางเศรษฐกิจ 

อธิบายว่าการออมเป็นส่วนส าคัญของระบบ
เศรษฐกิจ เนื่องจากเศรษฐกิจจะเติบโตไดจ้าก
การที่ประเทศมีการลงทุนใหม่เพิ่มขึ ้น โดยที่
ปริมาณของการลงทุนจะถูกก าหนดโดยระดับ
การออม ซึ่งอัตราการออมจะมีแนวโน้มเท่ากับ
อตัราก าไร 
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ตาราง 2 (ต่อ) 

แนวคิดและทฤษฎ ี สรุป 
 
แบบจ าลองความเจรญิเติบโต ฮารร์อด-     
โดมาร ์(Harrod Domar Growth Model)  

ทกุระบบเศรษฐกิจจะมีการออมในสดัส่วนที่คงที่
ต่อรายไดป้ระชาชาติ หากตอ้งการพฒันาระบบ
เศรษฐกิจใหส้ามารถเจรญิเติบโตต่อไปได ้จะมี 2 
ทางเลือกคือ ตอ้งเพิ่มการออมสทุธิใหส้งูขึน้ หรือ 
ลดอตัราสว่นทนุตอ่ผลผลิตใหต้  ่าลง 

 
 
 
แบบจ าลองการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ
ของโซโล (The Solow Growth Model) 
 

อัตราการเติบโตผลผลิตจะเพิ่มขึน้แบบชั่วคราว
หากมีการเพิ่มทุนผ่านการออม แต่การเพิ่มการ
ออมไม่ไดท้  าใหเ้กิดการเติบโตทางเศรษฐกิจใน
ระยะยาว เนื่องจากเม่ือเพิ่มการออมจนเขา้สู่จุด
ดุลยภาพทุนต่อแรงงานใหม่  ในภายหลังที่
เศรษฐกิจมีการปรบัตัว จะท าให้สัดส่วนทุนต่อ
แรงงานเพิ่มขึน้ ผลผลิตต่อแรงงานเพิ่มขึน้ แต่
อตัราการเติบโตไม่ไดเ้พิ่มขึน้ตามไปดว้ย 

ที่มา : การรวบรวมโดยผูว้ิจยั 
 

2.4 งานวิจัยทีเ่กี่ยวข้อง  

2.4.1 การออมเพือ่การเกษียณภาคบังคับต่อการเตบิโตทางเศรษฐกจิ 
Okeiga (2015) ไดศ้ึกษาถึงบทบาทของระบบการออมเงินบ านาญในการเติบโตทาง

เศรษฐกิจโดยรวมของเคนยา โดยใชต้วัแปรทตุิยภูมิเป็นรายไตรมาสระหว่างปี 2001 – 2014 และ
พบว่ากองทุนบ าเหน็จบ านาญส่งผลกระทบต่อการเติบโตทางเศรษฐกิจในเชิงบวก เม่ือกองทุน
บ าเหน็จบ านาญมีการเปลี่ยนแปลง 1 ดอลลาร ์จะท าใหเ้กิดการลงทนุเพิ่มขึน้ 128,619.7 ดอลลาร ์
ซึง่แสดงใหเ้ห็นว่าการเติบโตของเงินออมในกองทนุบ าเหน็จบ านาญจะเป็นตวัเรง่ใหเ้กิดการเติบโต
ทางเศรษฐกิจผ่านการการลงทุน ซึ่งสอดคล้องกับผลการศึกษาของ Davis and Hu (2005) ที่
พบว่า สินทรพัยบ์  านาญสามารถส่งผลต่อการเติบโตทางเศรษฐกิจทางออ้มผ่านการพฒันาตลาด
การเงิน จากผลการวิเคราะหชี์ใ้หเ้ห็นว่าทรพัยส์ินบ านาญต่อ GDP (Pension assets to GDP) มี
ความสมัพนัธใ์นเชิงบวกอย่างมีนยัส าคญัต่อผลผลิตทัง้ในทัง้ในกลุม่ประเทศที่พฒันาแลว้ (OECD) 
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และกลุ่มประเทศตลาดเกิดใหม่ (EMEs) แต่มักจะส่งผลกระทบต่อกลุ่มประเทศ EMEs มากกว่า
กลุ่มประเทศ OECD เสมอ ซึ่งสอดคลอ้งกับผลการศึกษาของ Yilmaz and Ozturk (2016) ที่ท  า
การวิ จัย เพื่ อหาความสัมพัน ธ์ระหว่างกองทุนบ านาญ กับการเติ บ โตทางเศรษฐกิ จ
ใน 26 ประเทศ OECD ในช่วงปี 2011- 2015 ระบุว่าระดบัการพฒันาของภาคการเงินเป็นหนึ่งใน
ปัจจยัส าคญัส าหรบักองทนุบ านาญ ซึ่งกองทนุบ านาญมีความส าคญัต่อการเติบโตทางเศรษฐกิจ
และในทางกลบักนัการเติบโตทางเศรษฐกิจเป็นปัจจยัส าคญัส าหรบักองทุนบ านาญเช่นเดียวกัน 
และยงัสอดคลอ้งกนักบัการศึกษาของ Farayibi (2016) ที่พบว่าการเพิ่มขึน้ของเงินสมทบกองทุน
บ านาญจากภาคเอกชนสง่ผลกระทบเชิงบวกต่อการเติบโตทางเศรษฐกิจ เม่ือเพิ่มเงินสมทบในเงิน
บ านาญจะท าใหมี้จ านวนเงินกองทุนที่ลงทุนไดเ้พิ่มขึน้ ซึ่งท าใหส้ามารถเริ่มตน้อตุสาหกรรมใหม่
และเพิ่มผลผลิตในประเทศได ้โดยผลที่ไดจ้ากแบบจ าลองระบวุ่า การเพิ่มขึน้ของกองทุนบ านาญ
แบบ CPSPU (Public Sector Pension Fund Contribution within the period) มีผลกระทบใน
เชิงบวกอย่างมีนัยส าคัญต่อผลิตภัณฑ์มวลรวมประชาชาติที่แท้จริง ( real GDP) ซึ่งเป็นไปใน
ทิศทางเดียวกนักับงานวิจัยของ กรกรณัย ์ชีวะตระกุลพงษ์ และ จนัทรท์ิพย ์บุญประกายแกว้ 
(2554) ที่พบว่าระบบบ านาญภาคบังคับที่จัดการโดยรัฐเป็นระบบบ านาญที่ส่งผลดีต่อการ
เจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศมากที่สุด เนื่องจากเป็นระบบที่ช่วยส่งเสริมใหค้นในวัย
ท างานเกิดการออมเพื่อใชย้ามเกษียณมากที่สดุ ซึ่งถือเป็นการสะสมปัจจัยทุนใหก้ับประเทศใน
ระยะยาวจึงเกิดผลดีต่อระบบเศรษฐกิจของประเทศมากที่สดุ ในขณะที่ระบบบ านาญแบบไม่เป็น
ทางการจะสง่ผลใหมี้อตัราการเติบโตทางเศรษฐกิจต ่าที่สดุ เนื่องจากท าใหก้ารออมของวยัท างาน
ลดลง จงึสง่ผลใหมี้อตัราการเติบโตทางเศรษฐกิจและผลผลิตที่ต  ่ากวา่การออมในระบบบ านาญใน
รูปแบบอ่ืน ๆ 

 
2.4.2 การออมเพือ่การเกษียณภาคสมัครใจต่อการเติบโตทางเศรษฐกิจ 

จากผลการศึกษาความสมัพันธร์ะหว่างสินทรพัยก์องทุนบ าเหน็จบ านาญและการ
เติบโตทางเศรษฐกิจในเคนยาของ Mungoma (2013) โดยใช้ตัวแปรทุติยภูมิเป็นรายไตรมาส 
ตั้งแต่ 2002  2011พบว่าสินทรพัยบ์  านาญเพื่อการเกษียณเป็นปัจจัยส าคัญต่อการเติบโตทาง
เศรษฐกิจและมีความสมัพนัธเ์ชิงบวกตอ่การเติบโตทางเศรษฐกิจในประเทศเคนยา ซึง่แสดงใหเ้ห็น
ว่าการเพิ่มขึน้ของสินทรพัยบ์  านาญจะก่อใหเ้กิดการขยายตัวทางเศรษฐกิจที่สูงขึน้และในทาง
ตรงกันขา้มหากประเทศมีสินทรพัยบ์  าเหน็จบ านาญที่ลดลงจะส่งผลกระทบในทางลบต่อการ
ขยายตวัทางเศรษฐกิจใหล้ดลงเช่นกนั ซึ่งสอดคลอ้งกนักบัการศกึษาของ Ameh, Ajie, and Duhu 
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(2017) ที่พบว่ากองทุนเงินบ านาญแบบสมทบ (Contributory pension scheme) ส่งผลกระทบ
เชิงบวกต่อการเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศไนจีเรีย ซึ่งผลที่ไดจ้ากแบบจ าลองแสดงใหเ้ห็นว่า
ผลิตภัณฑ์มวลรวมในประเทศ (GDP) มีความสัมพันธ์เชิงบวกอย่างไม่มีนัยส าคัญกับกองทุน
บ าเหน็จบ านาญสินทรพัย ์(PFA) และเงินสมทบกองทนุบ าเหน็จบ านาญ (PFC) แต่มีความสมัพนัธ์
เชิงบวกอย่างมีนัยส าคัญกับการลงทุน ซึ่งหากมีเงินสมทบกองทุนบ าเหน็จบ านาญสินทรพัย ์
(PFA) เงินสมทบกองทนุบ าเหน็จบ านาญ (PFC) และการลงทุนเพิ่มขึน้ 1พนัลา้นเหรียญสหรฐั จะ
สง่ผลใหผ้ลิตภณัฑม์วลรวมในประเทศไนจีเรียเพิ่มขึน้ประมาณ 3.2, 5.1 และ 145 พนัลา้นเหรียญ
สหรฐัตามล าดับ และอธิบายถึงผลกระทบเชิงนโยบายว่าควรมีการให้ความส าคัญกับจัดการ
สินทรพัยบ์  านาญในตลาดทนุ เช่น พนัธบตัรรฐับาล และอสงัหารมิทรพัย์เพื่อสรา้งความเช่ือมั่นใน
การลงทนุ ซึ่งจะท าใหผ้ลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศ (GDP) ของประเทศสงูขึน้ และควรมีการ
สมทบยอดในบญัชี PFAs  PFCs และ PENCOM ใหก้บัผูร้ว่มกองทนุทนัที เพื่อสรา้งความไวใ้จใน
การออมในกองทุน ซึ่งผลการศึกษาสอดคล้องกับงานวิจัยของ Farayibi (2016) ที่พบว่าการ
เพิ่มขึน้ของเงินสมทบกองทุนบ านาญจากภาคเอกชนในประเทศไนจีเรียส่งผลกระทบเชิงบวกต่อ
การเติบโตทางเศรษฐกิจ การเพิ่มขึน้ของกองทุนบ านาญแบบ  CPSPP (Private Sector Pension 
Fund Contribution for the period) แ ล ะ TCPS (Total Pension Fund Contribution for both 
private and public sectors within the period) มีผลกระทบในเชิงบวกอย่างมีนัยส าคัญต่อ
ผลิตภัณฑม์วลรวมประชาชาติที่แทจ้ริง แต่การรวมตัวของกลุ่มกองทุนเหล่านีก้็มีผลเสียอย่างมี
นั ยส าคัญ ต่ อ เศ รษ ฐกิ จ เช่ น กัน  เช่ น  ค วามสัมพั น ธ์ เชิ งลบ ระหว่ า ง  CPSPU, CPSPP, 
TPFA และ real GDP รวมถึง MC, TCPS และ real GDP ซึ่งอาจท าให้เกิดจากการรั่วไหลของ
ภาคเอกชนและการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศ ซึ่งแสดงให้เห็นถึงมูลค่าที่ เป็นลบอย่างมี
นยัส าคญัของมลูค่าหลกัทรพัยต์ามราคาตลาดภายในช่วงเวลาดงักล่าว โดยสรุปแลว้โครงการเงิน
บ านาญมีผลกระทบอย่างมากต่อเศรษฐกิจของไนจีเรียโดยรวม เนื่องจากเงินสมทบกองทุน
บ าเหน็จบ านาญเป็นการลงทุนจ านวนมากของกองทุนทัง้ในตลาดทุนและตลาดเงิน จึงเป็นการ
สรา้งโอกาสในการจา้งงานและกระตุน้ใหเ้กิดการลงทนุเพิ่มขึน้ อีกทัง้ผลที่ไดจ้ากสมการถดถอยยงั
แสดงให้เห็นว่า สินทรพัยข์องกองทุนบ านาญทั้งหมดและมูลค่าหลักทรพัย์ตามราคาตลาดมี
ผลกระทบอย่างมากต่อผลิตภณัฑม์วลรวมในประเทศ ซึ่งเป็นไปในทิศทางเดียวกนักบัการศึกษา
ของ Bijlsma, Bonekamp, Ewijk, and Haaijen (2018) ที่พบว่าหลายประเทศในกลุ่ม OECD มี
การสนบัสนุนใหเ้งินบ านาญของเอกชนเป็นส่วนเสริมของเงินบ านาญสาธารณะและมีแนวโนม้ว่า
บทบาทของนกัลงทนุในกองทนุบ านาญและบรษัิทประกนัจะเพิ่มขึน้ในอนาคต ซึ่งจะท าใหเ้กิดผล
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ในเชิงบวกต่อการเติบโตทางเศรษฐกิจ เนื่องจากนกัลงทนุจะมีความมุ่งมั่นในการลงทุนระยะยาว
มากขึน้ จากผลการศึกษาการเติบโตทางเศรษฐกิจโดยใชข้อ้มลูในภาคอุตสาหกรรมการผลิต 69 
แห่ งใน 34 ประเทศ  OECD ในช่วงปี  2544-2553  พบว่าการออมเงินบ านาญที่ เพิ่ มขึ ้น มี
ความสมัพนัธก์บัการเติบโตที่สงูขึน้ของบรษัิทที่มีการพึ่งพาเงินทุนจากภายนอก โดยแสดงใหเ้ห็น
วา่การเพิ่มขึน้ของอตัราสว่นสินทรพัยบ์  านาญต่อ GDP จะเพิ่มการเติบโต 0.24 % ส าหรบัภาคการ
ผลิตที่มีการพึ่งพาการเงินจากภายนอกโดยเฉลี่ย 

โดยขอ้สรุปที่ไดจ้ากงานวิจัยส่วนใหญ่มักจะพบความสัมพันธ์เชิงบวกระหว่างการ
ออมในกองทุนบ านาญและความเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ  ซึ่งพบว่ามีงานวิจัยเพียงส่วนนอ้ย
เท่านั้นที่ไม่พบความสัมพันธ์ของการออมในกองทุนบ านาญและการเติบโตทางเศรษฐกิจ เช่น 
Spierdijk and Zandberg (2013) ที่พบว่าเม่ือมีการควบคมุผลตอบแทนของตลาดทนุจะท าใหผ้ล
ในเชิงบวกของเงินทุนบ านาญต่อการเติบโตจะหายไป แต่อย่างไรก็ตามเฉพาะประเทศ
ใน  OECD เท่านั้นที่พบว่ามีผลในเชิงบวกอย่างมีนัยส าคัญเพียงเล็กน้อย ส่วนประเทศที่
ไม่ใช่ OECD กลับไม่พบผลกระทบใด ๆ ของเงินทุนบ านาญต่อการเติบโตทางเศรษฐกิจ โดย
งานวิจยัฉบบันีเ้ช่ือว่าผลกระทบในเชิงบวกที่การศกึษาอื่น ๆ พบนัน้เกิดจากความสมัพนัธป์ลอม ๆ 
ระหว่างจ านวนทรพัยส์ินบ านาญกบัการเติบโตทางเศรษฐกิจ ซึ่งขอ้สรุปของงานวิจยัฉบบันีไ้ม่พบ
ความเช่ือมโยงระหว่างเงินทุนบ านาญและการเติบโตทางเศรษฐกิจ ซึ่งอาจเป็นผลจาก
ความสมัพันธร์ะหว่างการระดมทุนและการออมที่ค่อนขา้งต ่ากว่าที่พบโดยทั่วไป ซึ่งอาจเกิดจาก
การที่กองทุนบ านาญลงทุนในทรพัยส์ินจ านวนมากในต่างประเทศ หรืออาจเป็นไดว้่าการออม
เพิ่มเติมไม่ไดส้ง่ผลตอ่อตัราการเติบโตทางเศรษฐกิจที่สงูขึน้ 

 
2.4.3 ปัจจัยการบริโภคภาคเอกชนต่อการเตบิโตทางเศรษฐกิจ 

จากการศึกษาความสมัพันธ์ระหว่างปัจจัยต่าง ๆ กับการเติบโตทางเศรษฐกิจของ  
สายสมร วงศส์วสัดิ์ (2561) พบว่าปัจจัยที่ส่งผลต่อรายไดป้ระชาชาติ ไดแ้ก่ การบริโภคที่แทจ้ริง
ของภาคเอกชน การลงทนุที่แทจ้รงิของภาคเอกชน และการน าเขา้ เมื่อปัจจยัดงักลา่วมีการเพิ่มขึน้
หรือลดลงจะส่งผลใหเ้กิดการเปลี่ยนแปลงต่อรายไดป้ระชาชาติ โดยตัวแปรการบริโภคที่แทจ้ริง
ของภาคเอกชนมีความสัมพันธ์กับรายได้ประชาชาติ ณ ระดับนัยส าคัญ 0.05 ในขณะที่การ
เปลี่ยนแปลงของรายจ่ายของรฐับาลและการสง่ออกไม่สง่ผลต่อรายไดป้ระชาชาติ ซึง่สอดคลอ้งกบั
งานวิจยัของ Radulescu, Serbanescu, and Sinisi (2019) ที่พบวา่การใชจ้่ายภาครฐัที่เพิ่มขึน้จะ
ช่วยกระตุน้การบริโภคภาคเอกชนได ้ซึ่งการบริโภคภาคเอกชนมีความสมัพนัธใ์นเชิงบวกกับการ
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เติบโตทางเศรษฐกิจในระยะสัน้ โดยสามารถสรุปไดว้่าการเติบโตทางเศรษฐกิจในภูมิภาคยุโรป
กลางและตะวันออก (CEE) ส่วนใหญ่มาจากการบริโภคภาคเอกชนในระยะสั้น แต่การบริโภค
ภาคเอกชนไม่ก่อให้เกิดการจ้างงานทั้งในระยะยาวและระยะสั้น โดยปัจจัยที่ส  าคัญที่สุดที่มี
ผลกระทบต่อการเติบโตของ GDP per capita ไดแ้ก่ ความสามารถในการแข่งขันของประเทศ 
(GCI) ดชันีการรบัรูก้ารทจุรติภาษีเงินไดน้ิติบคุคลและการใชจ้่ายของรฐับาล  

 
2.4.4 ปัจจัยการลงทุนภาคเอกชนต่อการเตบิโตทางเศรษฐกิจ 

พชัรี ปรีเปรมโมทย ์(2558) ไดศ้กึษาถึงผลกระทบของการลงทนุในหลกัทรพัยท์ี่สง่ผล
การเติบโตทางเศรษฐกิจของไทย โดยใชต้วัแปรอนุกรมเวลาเป็นรายไตรมาส ตัง้แต่ปี 2548 ถึงปี 
2557 โดยพบว่าการลงทุนในหลักทรัพย์จากต่างประเทศจะก่อให้เกิดการเจริญเติบโตทาง
เศรษฐกิจ และยงัพบว่าการลงทุนในหลกัทรพัยจ์ากต่างประเทศมีความสมัพันธเ์ชิงดุลยภาพใน
ระยะยาวกบัการเติบโตทางเศรษฐกิจไทยอีกดว้ย นอกจากนัน้ยงัพบความสมัพนัธข์องตวัแปรอื่น ๆ 
ในทิศทางบวกต่อการเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศไทยเช่นเดียวกัน ไดแ้ก่ มูลค่าตามราคา
ตลาดของหลกัทรพัย ์อตัราเงินเฟ้อ และอตัราการเปิดประเทศ ซึ่งผลการศึกษามีความสอดคลอ้ง
กนักบังานวิจยัของ ชมุพล รอดแจ่ม (2552) พบวา่การลงทนุภาคเอกชนเป็นตวัแปรอิสระที่สง่ผลให้
ผลิตภัณฑป์ระชาชาติเบือ้งตน้เพิ่มขึน้ เนื่องจากการลงทุนภาคเอกชนเป็นองคป์ระกอบหนึ่งของ
การค านวณผลิตภัณฑ์ประชาชาติเบือ้งตน้ ดังนั้นจึงเป็นตัวแปรที่ส่งผลทางบวกต่อผลิตภัณฑ์
ประชาชาติเบือ้งตน้ เม่ือมีการลงทนุในประเทศเพิ่มขึน้จะก่อใหเ้กิดการจา้งงานและการใชปั้จจยัใน
การผลิตในประเทศที่สูงขึน้ ซึ่งสามารถท าให้เกิดการขยายตัวทางเศรษฐกิจได้  ซึ่งขัดแย้งกับ
งานวิจยัของ อรุณี แซจ่ึง (2562) ที่พบวา่การลงทนุโดยตรงจากต่างประเทศจะสง่ผลกระทบในทาง
ลบกบัการเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศเวียดนาม โดยจะท าใหผ้ลิตภณัฑม์วลรวมในประเทศ
เวียดนามลดลงอย่างมีนยัส าคญัทางสถิติที่ หากมีการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศเพิ่มขึน้ 1% 
จะส่งผลให้ผลิตภัณฑ์มวลรวมในประเทศลดลง 0.0014% จากผลที่ไดส้ามารถสรุปได้ว่าการ
เพิ่มขึน้ของมลูค่าเงินลงทนุโดยตรงจากต่างประเทศจะท าใหเ้ศรษฐกิจของประเทศเวียดนามหดตวั
ลง ซึ่งอาจมีสาเหตจุากเม่ือมีการเขา้ไปลงทนุในเวียดนามเพิ่มขึน้จะท าใหมี้ความตอ้งการวตัถดุิบ
สงูขึน้ และเม่ือทรพัยากรของประเทศมีไม่เพียงพอต่อความตอ้งการของผูผ้ลิต จะท าใหต้อ้งมีการ
น าเขา้วตัถุดิบเขา้มาในประเทศ จึงส่งใหมี้ตน้ทุนในการผลิตที่สูงขึน้ ดังนั้นผูผ้ลิตในประเทศที่สู้
ตน้ทุนไม่ไหวจึงตอ้งตดัสินใจออกจากตลาด เม่ือราคาของสินคา้และบริการสงูขึน้จะท าใหร้ะดับ
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การบรโิภคในภาคเอกชนลดลง ประกอบกบัการลงทนุภาคเอกชนในประเทศลดลงจึงเป็นสาเหตทุี่
ท  าใหเ้ศรษฐกิจของประเทศเวียดนามหดตวัลง 

 
2.4.5 ปัจจัยการใช้จ่ายรัฐบาลต่อการเจริญเตบิโตทางเศรษฐกิจ 

จากผลการศึกษาผลกระทบของรายจ่ายภาครัฐและภาคการลงทุนต่อการ
เจริญเติบโตของเศรษฐกิจไทยของ สมภูมิ แสวงกุล (2554) โดยใชข้อ้มลูอนุกรมเวลาเป็นรายไตร
มาสของปี 2539 - 2553  ซึ่งพบว่าการเปลี่ยนแปลงของรายจ่ายของภาครฐัและภาคเอกชนต่าง
ส่งผลในทางบวกต่อผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศ ไดแ้ก่ รายจ่ายทั่วไปของภาครฐั รายจ่าย
ลงทุนของภาครฐั และรายจ่ายลงทุนของภาคเอกชน โดยที่ตวัแปรที่ ส่งผลต่อผลิตภณัฑม์วลรวม
ภายในประเทศมากที่สุด คือ รายจ่ายลงทุนของภาครฐั รองลงมาคือ รายจ่ายทั่วไปของภาครฐั 
และรายจ่ายลงทุนของภาคเอกชนตามล าดบั เม่ือภาครฐัมีการสะสมทุนเพิ่มขึน้จะท าใหเ้กิดการ
เปลี่ยนแปลงต่อระดบัผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศในทิศทางบวกอย่างชดัเจน ในขณะที่การ
สะสมทุนของภาคเอกชนจะส่งผลต่อการเปลี่ยนแปลงของผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศใน
ระดบัที่ค่อนขา้งนอ้ยจนแทบจะไม่ท าใหผ้ลิตภณัฑม์วลรวมในประเทศเปลี่ยนแปลงในช่วงภายหลงั
วิกฤตการณเ์ศรษฐกิจ ซึ่งสอดคลอ้งกนักบัผลการศึกษาของ ชมุพล รอดแจ่ม (2552) ที่พบว่าส่วน
งบพัฒนาดา้นบริการชุมชนและสังคม และงบพัฒนาดา้นเศรษฐกิจซึ่งจัดอยู่ในค่าใชจ้่ายของ
ภาครฐับาล ทั้ง 2 ปัจจัยมีความสัมพันธ์ในทางบวกกับผลิตภัณฑ์ประชาชาติเบือ้งตน้อย่างมี
นยัส าคญัทางสถิติ ที่ระดบั 0.01 ซึง่เป็นไปตามนโยบายการพฒันาที่ใชง้บประมาณเพื่อการพัฒนา
เศรษฐกิจของประเทศ เม่ือรฐับาลใชง้บประมาณเพิ่มขึน้จะสง่ผลใหผ้ลิตภณัฑป์ระชาชาติเบือ้งตน้
สงูขึน้เช่นกนั สอดคลอ้งกบัผลการศึกษาของ นิกร นอ้ยพรม (2562) ที่พบว่าการใชง้บประมาณใน
การงบลงทนุของรฐับาลท าใหเ้ศรษฐกิจในจงัหวดัมีการขยายตวัจากการใชปั้จจยัการผลิตเพิ่มขึน้ 
เม่ือรัฐบาลใช้งบประมาณในการงบลงทุนในจังหวัดเลยมูลค่า 4,260.3 ล้านบาท จะท าให้
ผลิตภัณฑม์วลรวมในจังหวดัเพิ่มขึน้เพิ่มขึน้ 4,231 ลา้นบาท นอกจากนัน้การใชง้บประมาณใน
การลงทุนของรฐับาลยงัส่งผลใหเ้กิดการกระจายรายได ้รวมถึงยงัก่อใหเ้กิดการจา้งงานในระบบ
เศรษฐกิจของจงัหวดั เนื่องจากการใชง้บประมาณลงทุนในจงัหวดัเลยทุก ๆ 164,306 บาท จะท า
ใหเ้กิดการจา้งงานเพิ่ม 1 คน ซึ่งผลการศึกษามีความขดัแยง้กับงานวิจยัของสายสมร วงศส์วสัดิ ์
(2561) ที่ไม่พบความสัมพันธ์ระหว่างการใช้จ่ายของรฐับาลต่อรายไดป้ระชาชาติ กล่าวคือการ
เปลี่ยนแปลงมลูค่ารายจ่ายของรฐับาลไม่ไดส้ง่ผลใหร้ายไดป้ระชาชาติเกิดการเปลี่ยนแปลงตามไป
ดว้ย  
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2.4.6 ปัจจัยการส่งออกสุทธิต่อการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ 
นวลละออ อานามวัฒน ์(2553) ศึกษาถึงปัจจัยต่าง ๆ ที่ส่งผลต่อการเจริญเติบโต

ทางเศรษฐกิจของประเทศไทย โดยเลือกศึกษาขอ้มูลในช่วงไตรมาสที่ 1 ของปี 2536 จนถึง ไตร
มาสที่ 4 ของ ปี 2558 โดยระบวุ่าปัจจยัดา้นการสง่ออกท าเกิดการเปลี่ยนแปลงทางเศรษฐกิจ โดย
พบว่ามีความสมัพนัธ์ในทิศทางบวกต่อการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศ สอดคลอ้งกบั
ผ ล ก า รศึ ก ษ าขอ ง  ณั ฐ วดี  พ รห ม หิ ต าท ร  (2558) ที่ ระบุ ว่ า ผ ลิ ต ภัณ ฑ์ ม วล รวม ใน
ประเทศ (GDP) และปริมาณการส่งออกจะมีแนวโนม้ไปในทิศทางเดียวกัน โดยพบว่าอัตราการ
ส่งออกมีความสมัพนัธใ์นทางบวกกบัอตัราการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศไทย เม่ือมี
อัตราการส่งออกเพิ่มสูงขึน้  1% จะส่งผลให้เกิดการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจสูงขึน้  ร ้อย
ละ 0.44 จากผลการทดสอบทางสถิติดังกล่าวสามารถอธิบายไดว้่าการเจรญิเติบโตทางเศรษฐกิจ
ของประเทศไทยตอ้งพึ่งพาภาคต่างประเทศเป็นหลกั ซึ่งมีความขดัแยง้กบัผลการศกึษาของ ชมุพล 
รอดแจ่ม (2552) ที่ระบวุ่าปัจจยัการบรโิภคภาคครวัเรือน มลูค่าการสง่ออกและมลูค่าการน าเขา้ไม่
มีความสมัพนัธข์องการเปลี่ยนแปลงผลิตภณัฑป์ระชาชาติเบือ้งตน้ ณ ระดบันยัส าคญั 0.01 
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ตวั
แป
รต
าม
 :  

- P
en

sio
n a

ss
ets

 
- G

DP
 p

er
 ca

pit
a 

ตวั
แป
รอ
ิสร
ะ :
  

- C
ou

ntr
y f

ixe
d 

eff
ec

t 
- T

im
e f

ixe
d 

eff
ec

t 
- R

ate
 of

 re
tur

n o
n 

pe
ns

ion
 as

se
t 

- O
rd

ina
ry 

Le
as

t 
Sq

ua
re

 (O
LS

) 
พบ

ว่า
เงิน

ทุน
บ า
นา
ญ
ไม
่มีค

วา
มเ
ช่ือ
มโ
ยง
กับ

กา
รเต

ิบโ
ตท

าง
เศ
รษ
ฐกิ
จ 
เม่ื
อมี

กา
รค
วบ
คุม

ผล
ตอ

บแ
ทน

ใน
ตล

าด
ทุน

จะ
ท า
ให
้ผล

ใน
เช
ิง

บว
กข
อง
เงิน

ทุน
บ า

นา
ญ
ต่อ

กา
รเต

ิบโ
ตท

าง
เศ
รษ

ฐกิ
จจ

ะห
าย
ไป
 ซ
ึ่งอ
าจ
เกิ
ดจ

าก
กา
รท
ี่

กอ
งท
นุบ

 าน
าญ

ลง
ทนุ
ทร
พัย

ส์ิน
ใน
ต่า
งป
ระ
เท
ศ

จ า
นว
นม

าก
 ห
รือ
กา
รอ
อม
เพ
ิ่มเ
ติม

ไม
่ได
ส้่ง
ผล

ตอ่
กา
รเต

ิบโ
ตท
าง
เศ
รษ
ฐกิ
จ 
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 ตา
รา
ง 3

 (ต
่อ)

 

ผู้แ
ต่ง

, ช่ื
อเ
รื่ อ

ง 
วัต

ถุป
ระ
สง

ค ์
ทฤ

ษฎ
ี 

ตัว
แป

รท
ีใ่ช้

 
กา

รว
ิเค
รา
ะห

 ์
ผล

กา
รว
ิจัย

 
Th

e F
un

de
d 

Pe
ns

ion
 S

ch
em

e 
an

d 
Ec

on
om

ic 
Gr

ow
th 

in 
Ni

ge
ria

 
(F

ar
ay

ibi
, 2

01
6)

 

 - 
เพ
ื่อศ
กึษ

าผ
ลข
อง

กา
รด
 าเน

ินง
าน
ขอ
ง

โค
รง
กา
รเง
ินบ

 าน
าญ

ที่ไ
ดร้
บัท

นุต
อ่ก
าร

เต
ิบโ
ตท
าง
เศ
รษ
ฐกิ
จ

ขอ
งป
ระ
เท
ศไ
นจ
ีเรยี

 

- T
he

 P
en

sio
n 

Co
ntr

ibu
tio

ns
 

Cr
ea

ted
 Li

qu
idi

ty 
- I

nv
es

tm
en

t in
 

the
 M

on
ey

 M
ar

ke
t 

- C
on

trib
uti

on
s o

f 
fun

de
d 

pe
ns

ion
 

sc
he

me
s. 

ตัว
แป

รต
าม

 : 
 

- R
ea

l G
DP

 
ตัว

แป
รอ

ิสร
ะ 
:  

- P
ub

lic
 S

ec
tor

 P
en

sio
n 

Fu
nd

 C
on

trib
uti

on
  

- P
riv

ate
 S

ec
tor

 P
en

sio
n 

Fu
nd

 C
on

trib
uti

on
  

- T
ota

l P
en

sio
n F

un
d 

 

- E
rro

r c
or

re
cti

on
 

me
ch

an
ism

 (E
CM

) 
- O

rd
ina

ry 
Le

as
t 

Sq
ua

re
 (O

LS
) 

กา
รเพ

ิ่มข
ึน้ข
อง
เงิน

สม
ทบ

กอ
งท
นุบ

 าน
าญ

จา
ก

ภา
คเ
อก

ชน
แล

ะภ
าค
รัฐ
ใน
ปร
ะเ
ทศ

ไน
จีเ
รีย

ส่ง
ผล

กร
ะท

บเ
ชิง
บว

กต
่อก

าร
เต
ิบ
โต
ทา

ง
เศ
รษ
ฐกิ
จ เ
ม่ือ
เพ
ิ่มเ
งิน
สม
ทบ

ใน
เงิน

บ า
นา
ญ
จะ

ท า
ให
้มีจ

 าน
วน
เงิน

กอ
งท
ุนท

ี่ลง
ทุน

ได
เ้พ
ิ่มข

ึน้ 
ซึ่ง
ท า
ให
ส้า
มา
รถ
เริ่ม

ตน้
อตุ
สา
หก
รร
มใ
หม

่แล
ะ

เพ
ิ่มผ
ลผ
ลิต
ใน
ปร
ะเท

ศไ
ด ้

 

Co
ns

um
pt

ion
 vs

. 
Inv

es
tm

en
ts 

for
 

sti
mu

lat
ing

 
ec

on
om

ic 
gr

ow
th 

an
d 

em
plo

ym
en

t in
 

the
 C

EE
 C

ou
ntr

ies
  

(R
ad

ule
sc

u e
t a

l., 
20

19
) 

- เ
พื่อ

หา
ว่า
อัต

รา
กา
ร

เต
ิบโ
ตท

าง
เศ
รษ
ฐกิ
จ

ขอ
งภ
ูมิภ

าค
 C

EE
 ท
ี่

สูง
ขึน้
มีค

วา
มส

มัพ
ันธ
์

กับ
กา

รบ
ริโ
ภค

ขอ
ง

ภา
คร
ฐัห
รอื
กา
รล
งท
นุ 

- บ
ทบ

าท
ขอ
ง F

DI
 

ตอ่
กา
รเต

ิบโ
ตท
าง

เศ
รษ
ฐกิ
จใ
นป

ระ
ทศ

ที่พ
ฒั
นา
แล
ว้แ
ละ

ปร
ะเท

ศท
ี่ดอ้
ย

พฒั
นา

 

ตัว
แป

รต
าม

 : 
 

- G
ro

wt
h G

DP
 p

er
 ca

pit
a  

ตัว
แป

รอ
ิสร

ะ 
:  

- D
om

es
tic

 in
ve

st 
 

- F
DI

 
- G

CI
 

- G
ov

er
nm

en
t s

pe
nd

ing
 

- P
riv

ate
 co

ns
um

pt
ion

  
- N

et 
ex

po
rt 

 
- S

av
ing

s 

- U
nit

 ro
ot 

- P
an

el 
Le

as
t 

Sq
ua

re
s 

พบ
ว่า
กา
รเพ

ิ่มข
ึน้ข

อง
กา
รใ
ช้จ
่าย
ภา
คร
ฐัจ
ะ

ช่ว
ยก
ระ
ตุน้
กา
รบ
ริโภ

คภ
าค
เอ
กช
นใ
หส้
งูข
ึน้ไ
ด ้

ซึ่ง
กา
รบ
ริโ
ภค

ภา
คเ
อก
ชน
มีค

วา
มส

ัมพ
ันธ
์ใน

เช
ิงบ
วก
กับ

กา
รเต

ิบโ
ตท

าง
เศ
รษ
ฐกิ
จใ
นร
ะย
ะ

สั้น
 โด

ยส
าม

าร
ถส

รุป
ได
้ว่า
กา
รเต

ิบโ
ตท

าง
เศ
รษ
ฐกิ
จใ
นภ

ูมิภ
าค
 C

EE
 ส
่วน
ให
ญ่
มา
จา
ก

กา
รบ
ริโ
ภค

ภา
คเ
อก

ชน
ใน
ระ
ยะ
สั้น

 แ
ต่ก

าร
บร
โิภ
คน

ัน้ไ
ม่ก
่อใ
หเ้
กิด
กา
รจ
า้ง
งา
นท

ัง้ใ
นร
ะย
ะ

ยา
วแ
ละ
ระ
ยะ
สัน้

 

37 



 38
 

 ตา
รา
ง 3

 (ต
่อ)

 

ผู้แ
ต่ง

, ช่ื
อเ
รื่ อ

ง 
วัต

ถุป
ระ
สง

ค ์
ทฤ

ษฎ
ี 

ตัว
แป

รท
ีใ่ช้

 
กา

รว
ิเค
รา
ะห

 ์
ผล

กา
รว
ิจัย

 
ผล
กร
ะท
บข
อง
อตั
รา

กา
รอ
อม
ตอ่
อตั
รา
กา
ร

เจ
รญิ

เต
ิบโ
ตท
าง

เศ
รษ
ฐกิ
จใ
นป

ระ
เท
ศ

ไท
ย 

(ณ
ฐัว
ดี 
พร
หม
หิต
าท
ร

, 2
55

8)
 

- ศ
กึษ

าค
วา
มส
มัพ

นัธ
์

ขอ
งอ
ตัร
าก
าร
ออ
ม

แล
ะอ
ตัร
าก
าร
เจ
รญิ

 
เต
ิบโ
ตท
าง
เศ
รษ
ฐกิ
จ

ขอ
งป
ระ
เท
ศไ
ทย

 
 

- แ
บบ

จ า
ลอ
ง

เศ
รษ
ฐกิ
จม
หภ

าค
 

- ท
ฤษ

ฎีก
าร
ออ
ม

แล
ะปั
จจ
ยัท
ี่มีผ
ลต
อ่

กา
รอ
อม

 
-ท
ฤษ

ฎีก
าร

เจ
รญิ

เต
ิบโ
ตท
าง

เศ
รษ
ฐกิ
จ 

ตัว
แป

รต
าม

:  
- อ
ตัร
าก
าร
ออ
ม 

- อ
ตัร
าก
าร
เจ
รญิ

เต
ิบโ
ตท
าง

เศ
รษ
ฐกิ
จ 

ตัว
แป

รอ
ิสร

ะ 
:  

- อ
ตัร
าก
าร
ออ
มภ

าค
คร
วัเร
อืน

 
- อ
ตัร
าก
าร
ลง
ทนุ

 
 - 
อตั
รา
กา
รส
่งอ
อก

/น
 าเข

า้ 
- อ
ตัร
าก
าร
บร
โิภ
ค 

-U
nit

 R
oo

t T
es

t 
แบ
บ 

AD
F 

- G
ra

ng
er

 
Ca

us
ali

ty 
Te

st 
- O

rd
ina

ry 
Le

as
t 

Sq
ua

re
: O

LS
 

พบ
ว่า
อตั
รา
กา
รอ
อม
ไม
่ใช
่ปัจ
จยั
ที่มี

ผล
กร
ะท
บ

ต่อ
อตั
รา
กา
รเต

ิบโ
ตท
าง
เศ
รษ
ฐกิ
จแ
ต่อ
ตัร
าก
าร

เต
ิบโ
ตท

าง
เศ
รษ
ฐกิ
จก
ลบั

เป็
นปั

จจ
ยัท
ี่มีผ

ลต
่อ

อตั
รา
กา
รอ
อม
 โด
ยก
าร
เต
ิบโ
ตท

าง
เศ
รษ
ฐกิ
จมี

ผล
เช
ิงล

บต
่อก

าร
ลง

ทุน
ภา

ยใ
นป

ระ
เท
ศ 

เน่ื
อง
จา
กอ
าจ
ท า
ให
เ้กิ
ดก
าร
แย
่งช
ิงท
รพั
ยา
กร

จน
ท า
ให
ก้า
รล
งท
นุภ

าย
ใน
ปร
ะเท

ศห
ดต
วัล
ง 

ผล
กร
ะท
บจ
าก
กา
ร

เป
ลี่ย
นแ
ปล
งง
บป

ระ
มา
ณ

รา
ยจ
่าย
ภา
คร
ฐัท
ี่ส่ง
ผล

ตอ่
ผล
ิตภ
ณั
ฑป์

ระ
ชา
ชา
ติ

เบ
ือ้ง
ตน้

 
(ช
มุพ

ล 
รอ
ดแ
จ่ม

, 2
55

2)
 

- ศ
กึษ

าผ
ลก
ระ
ทบ

กา
รเป

ลี่ย
นแ
ปล
ง

งบ
ปร
ะม
าณ

รา
ยจ
่าย
ภา
คร
ฐัแ
ละ

ปัจ
จยั
อื่น
 ท
ี่

เก่ี
ยว
ขอ้
ง ท

ี่ส่ง
ผล

ตอ่
กา
รก
 าห
นด

ผลิ
ตภ
ณั
ฑ์

ปร
ะช
าช
าต
ิเบ
ือ้ง
ตน้
  

- ท
ฤษ

ฎีง
บป

ระ
มา
ณ
  

- ท
ฤษ

ฎีก
าร
ใช
จ้่า
ย

ภา
คร
ฐับ
าล
ขอ
ง 

W
ag

ne
r  

- ท
ฤษ

ฎีก
าร
ก า
หน
ด

รา
ยไ
ดป้
ระ
ชา
ชา
ติ 

ตวั
แป
รต
าม

 :  
- อ
ตัร
าก
าร
เต
ิบโ
ตข
อง

 G
DP

 
ตวั
แป
รอ
ิสร
ะ :

  
- ง
บพ

ฒั
นา
ดา้
นก
าร
บร
หิา
ร 

บร
กิา
รช
มุช
น 
สงั
คม
แล
ะ

เศ
รษ
ฐกิ
จ  

- ก
าร
ลง
ทนุ
ภา
คเ
อก
ชน

  
- ก
าร
บร
โิภ
คภ
าค
คร
วัเร
อืน

 
- ม
ลูค
า่ก
าร
ส่ง
ออ
ก,
น า
เข
า้ 

- ส
มก
าร
ถด
ถอ
ย

เช
ิงซ
อ้น

 ด
ว้ย
วิธี

ก า
ลงั
สอ
งน
อ้ย
ที่ส
ดุ 

(O
LS

) 
- ก
าร
วิเค

รา
ะห
เ์ช
ิง

พร
รณ

า 

พบ
ว่า
งบ
พัฒ

นา
ด้า

นบ
ริก
าร
ชุม

ชน
แล

ะ
สัง
คม

แล
ะง
บพ

ัฒ
นา
ด้า
นเ
ศร
ษฐ

กิจ
ซึ่ง
จัด

อย
ู่ใน

ค่า
ใช
้จ่
าย

ขอ
งภ

าค
รัฐ

บ
าล

มี
คว
าม

สัม
พัน

ธ์ใ
นท

าง
บว

กก
ับผ

ลิต
ภัณ

ฑ์
ปร
ะช
าช
าต
ิเบ
ื้อง

ต้น
 โด

ยท
ี่ปั
จจ
ัยอ

ื่น 
ๆ 

ได
้แก

่ ค
่าใ

ช้จ
่าย

ใน
กา

รบ
ริโ
ภค

ภา
ค

คร
วัเร
ือน

 ม
ลูค
่าก
าร
ส่ง
ออ
กก
าร
น า
เข
า้ ไ
ม่มี

คว
าม

สัม
พัน

ธ์ก
ับผ

ลิต
ภัณ

ฑ์ป
ระ
ชา
ชา
ติ

เบ
ือ้ง
ตน้
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 ตา
รา
ง 3

 (ต
่อ)

  

ผู้แ
ต่ง

, ช่ื
อเ
รื่ อ

ง 
วัต

ถุป
ระ
สง

ค ์
ทฤ

ษฎ
ี 

ตัว
แป

รท
ีใ่ช้

 
กา

รว
ิเค
รา
ะห

 ์
ผล

กา
รว
ิจัย

 
กา
รว
ิเค
รา
ะห
เ์ช
ิง

ปร
ะจ
กัษ

ข์อ
งก
าร

ลง
ทนุ
โด
ยต
รง
จา
ก

ตา่
งป
ระ
เท
ศ 
กา
ร

ส่ง
ออ
กแ
ละ
กา
ร

เจ
รญิ

เต
ิบโ
ตท
าง

เศ
รษ
ฐกิ
จไ
ทย

 
(น
วล
ละ
ออ
 อ
า

นา
มว
ฒั
น,์

 25
53
) 

- เ
พื่อ
ศกึ
ษา

คว
าม
สมั
พนั

ธร์
ะห
วา่
ง

กา
รล
งท
นุโ
ดย
ตร
ง

จา
กต
า่ง
ปร
ะเท

ศ 
กา
ร

ส่ง
ออ
กแ
ละ
กา
ร

เจ
รญิ

เต
ิบโ
ตท
าง

เศ
รษ
ฐกิ
จข
อง
ไท
ย 

- ท
ฤษ

ฎีก
าร

เจ
รญิ

เต
ิบโ
ตท
าง

เศ
รษ
ฐกิ
จภ
าย
ใน
 

(E
nd

og
en

ou
s 

gr
ow

th 
the

or
y) 

- ก
าร
พฒั

นา
ตล
าด

กา
รเง
ินใ
นป

ระ
เท
ศ 

- ก
าร
พฒั

นา
ทนุ

มน
ษุย

 ์

ตัว
แป

รต
าม

 : 
 

- ก
าร
เจ
รญิ

เต
ิบโ
ตท
าง

เศ
รษ
ฐกิ
จ (

GD
P)

 
ตัว

แป
รอ

ิสร
ะ 
:  

- ก
าร
ลง
ทนุ
โด
ยต
รง
จา
ก

ตา่
งป
ระ
เท
ศ 

 
- ก
าร
ส่ง
ออ
ก 

 
- ส
ต็อ
กท
นุ 

 
- ผ
ลิต
ภา
พแ
รง
งา
น 

 
 

- ส
ถิต
ิพร
รณ

า  
- ก
าร
ทด
สอ
บ

คว
าม
สมั
พนั

ธด์
ลุย

ภา
พใ
นร
ะย
ะย
าว

แล
ะค
วา
มส
มัพ

นัธ
์

เช
ิงเห

ตผุ
ล 

- ก
าร
วิเค

รา
ะห
์

สม
กา
รก
าร
ถด
ถอ
ย 

พบ
ว่า
ปัจ

จัย
ดา้
นก

าร
ลง
ทุน

จา
กต
่าง
ปร
ะเ
ทศ

 
ทนุ
 แล

ะก
าร
ส่ง
ออ
กมี
คว
าม
สมั
พนั

ธเ์ช
ิงเห

ตผุ
ล 

ต่อ
กา
รเต

ิบโ
ตท

าง
เศ
รษ
ฐกิ
จข
อง
ปร
ะเ
ทศ

ไท
ย 

โด
ยท
ี่ปัจ

จัย
กา
รล
งท
ุนจ

าก
ต่า
งป
ระ
เท
ศแ
ละ

ปัจ
จัย
กา
รส
่งอ
อก
จะ
สา
มา
รถ
ท า
ให
เ้ศ
รษ
ฐกิ
จ

ขอ
งป
ระ
เท
ศข
ยา
ยต
ัวไ
ด้ 
ใน
ขณ

ะท
ี่ปัจ

จัย
ทุน

กับ
กา

รเ
ติบ

โต
ทา

งเ
ศร

ษ
ฐกิ

จพ
บ
ว่า

มี
คว
าม
สมั
พนั

ธร์
ะห
วา่
งก
นัแ
บบ

สอ
งท
ิศท
าง
  

ปัจ
จัย

ที่มี
ผล

กร
ะท

บ
ต่อ
รา
ยไ
ดป้

ระ
ชา
ชา
ติ

ขอ
งป
ระ
เท
ศไ
ทย

 
(ส
าย
สม

ร ว
งศ
ส์ว
ัสดิ
์ , 

25
61
) 

- ศ
กึษ

าค
วา
มส
มัพ

นัธ
 ์

ระ
หว
า่ง
กา
รบ
รโิภ

ค
แล
ะก
าร
ลง
ทนุ
ที่

แท
จ้ร
งิภ
าค
เอ
กช
น 
 

รา
ยจ
่าย
รฐั
บา
ล 
กา
ร

ส่ง
ออ
กแ
ละ
กา
รน
 าเข

า้
ตอ่
รา
ยไ
ดป้
ระ
ชา
ชา
ติ 

- ท
ฤษ

ฎีร
าย
ได
้

ปร
ะช
าช
าต
ิ 

ตัว
แป

รต
าม

 : 
 

- ร
าย
ได
ป้ร
ะช
าช
าต
ิ 

ตัว
แป

รอ
ิสร

ะ 
:  

- ก
าร
บร
โิภ
คท
ี่แท
จ้ร
งิ 

- ก
าร
ลง
ทนุ
ที่แ
ทจ้
รงิ

 
- ร
าย
จ่า
ยข
อง
รฐั
บา
ล 

 
- ก
าร
ส่ง
ออ
ก,

 ก
าร
น า
เข
า้ 

 

 

- ก
าร
วิเค

รา
ะห
ก์า
ร

ถด
ถอ
ยพ
หคุ
ณู
  

- ก
าร
ปร
ะม
าณ

ค่า
สมั
ปร
ะสิ
ทธ์ิ
โด
ยว
ิธี

ก า
ลงั
สอ
งน
อ้ย
ที่ส
ดุ 

(O
LS

) 

พบ
วา่
ปัจ
จยั
กา
รบ
รโิภ

คแ
ละ
กา
รล
งท
นุท
ี่แท
จ้ร
งิ

ขอ
งภ
าค
เอ
กช
นแ
ละ
กา
รน
 าเข

า้มี
คว
าม
สมั
พนั

ธ์
กับ

รา
ยไ

ด้ป
ระ

ชา
ชา

ติ 
ใน

ขณ
ะท

ี่ก
าร

เป
ลี่ย
นแ
ปล

งข
อง
รา
ยจ
่าย
ขอ
งร
ฐับ
าล
แล
ะก
าร

ส่ง
ออ
กด
งัก
ล่า
วไ
ม่ส
ง่ผ
ลต
อ่ร
าย
ได
ป้ร
ะช
าช
าต
ิ 37 39 
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 ตา
รา
ง 3

 (ต
่อ)

  

ผู้แ
ต่ง

, ช่ื
อเ
รื่ อ

ง 
วัต

ถุป
ระ
สง

ค ์
ทฤ

ษฎ
ี 

ตัว
แป

รท
ีใ่ช้

 
กา

รว
ิเค
รา
ะห

 ์
ผล

กา
รว
ิจัย

 
Th

e R
ela

tio
ns

hip
 

Be
tw

ee
n P

en
sio

n 
Fu

nd
 A

ss
ets

 an
d 

Ec
on

om
ic 

Gr
ow

th 
in 

Ke
ny

a 
(M

un
go

ma
, 2

01
3)

 
 

- เ
พื่อ
ศกึ
ษา

คว
าม
สมั
พนั

ธร์
ะห
วา่
ง

สิน
ทร
พัย

ก์อ
งท
นุ

บ า
เห
น็จ
บ า
นา
ญ
แล
ะ

กา
รเต

ิบโ
ตท
าง

เศ
รษ
ฐกิ
จใ
นเ
คน
ยา

 
 

- T
he

 Fi
na

nc
ial

 
Th

eo
ry 

of 
De

fin
ed

 
Be

ne
fit 

Pe
ns

ion
 

Sc
he

me
 

- R
ole

 Th
eo

ry 
- T

he
 Th

eo
ry 

of 
Fin

an
cia

l 
Int

er
me

dia
tio

n 

ตัว
แป

รต
าม

 : 
 

- G
DP

 
ตัว

แป
รอ

ิสร
ะ 
:  

- ส
ินท
รพั
ยร์
วม

 
- ห
นีส้
ินร
วม

 
- อ
ตัร
าเง
ินเ
ฟ้อ

 
- อ
ตัร
าห
มนุ
เวีย

นข
อง
ขอ
งท
นุ 

- ส
ินท
รพั
ยเ์
งิน
บ า
นา
ญ

 

- M
ult

ipl
e 

re
gr

es
sio

n m
od

el 
- R

ati
os

 an
d 

pe
rc

en
tag

es
 

พบ
วา่
สิน
ทร
พัย

บ์ า
นา
ญ
เพ
ื่อก
าร
เก
ษีย

ณ
เป็
น

ปัจ
จยั
ส า
คญั

ตอ่
กา
รเต

ิบโ
ตท
าง
เศ
รษ
ฐกิ
จแ
ละ

มีค
วา
มส
มัพ

นัธ
เ์ช
ิงบ
วก
ตอ่
กา
รเต

ิบโ
ตท
าง

เศ
รษ
ฐกิ
จใ
นเ
คน
ยา
 ซึง่

แส
ดง
ให
เ้ห
็นว
า่ก
าร

เพ
ิ่มข
ึน้ข
อง
สิน
ทร
พัย
บ์ า
นา
ญ
เพ
ื่อก
าร
เก
ษีย

ณ
จะ
น า
ไป
สูก่
าร
เต
ิบโ
ตท
าง
เศ
รษ
ฐกิ
จท
ี่ดีข
ึน้ 
แล
ะ

หา
กมี
สิน
ทร
พัย

บ์ า
เห
น็จ
บ า
นา
ญ
ลด
ลง
สง่
ผล

กร
ะท
บใ
นท
าง
ลบ
ตอ่
กา
รเต

ิบโ
ตท
าง
เศ
รษ
ฐกิ
จ 

Th
e I

mp
ac

t o
f 

Pe
ns

ion
 S

av
ing

s 
Sc

he
me

 on
 

Ke
ny

a's
 In

ve
stm

en
t 

Gr
ow

th 
- A

n 
Em

pir
ica

l A
na

lys
is 

(O
ke

iga
, 2

01
5)

 

- ก
 าห
นด
บท

บา
ทข
อง

ระ
บบ

กา
รอ
อม
เงิน

บ า
นา
ญ
ใน
กา
รเต

ิบโ
ต

ทา
งเศ

รษ
ฐกิ
จโ
ดย
รว
ม

ขอ
งเค

นย
า 

- C
on

su
mp

tio
n 

the
or

ies
 

- G
ro

wt
h a

nd
 

de
ve

lop
me

nt 
the

or
y 

- P
en

sio
n r

efo
rm

s 
 

ตัว
แป

รต
าม

 : 
 

- ก
าร
เต
ิบโ
ตท
าง
เศ
รษ
ฐกิ
จ 

ตัว
แป

รอ
ิสร

ะ 
:  

- ส
ินท
รพั
ยเ์
งิน
บ า
นา
ญ

 
- ก
าร
ลง
ทนุ
โด
ยต
รง
จา
กต
่า

ปร
ะเท

ศ 
- เ
งิน
โอ
นเ
ขา้
จา
กต
า่ง
ปร
ะเท

ศ 
 

- U
nit

 R
oo

ts 
Te

st 
- O

rd
ina

ry 
Le

as
t 

Sq
ua

re
s (

OL
S)

 

พบ
วา่
กอ
งท
นุบ

 าเห
น็จ
บ า
นา
ญ
สง่
ผล
กร
ะท
บ

ตอ่
กา
รเต

ิบโ
ตท
าง
เศ
รษ
ฐกิ
จใ
นเ
ชิง
บว
ก 
ซึง่

แส
ดง
ให
เ้ห
็นว
า่ก
าร
ลง
ทนุ
ขอ
งป
ระ
เท
ศเ
คน
ยา
มี

กา
รต
อบ
สน
อง
ต่อ
กอ
งท
นุบ

 าเห
น็จ
บ า
นา
ญ
 ซึง่

กา
รอ
อม
จะ
ท า
ให
เ้กิ
ดก
าร
ลง
ทนุ
 ซ
ึง่จ
ะพ
ฒั
นา

แล
ะน
 าไ
ปส

ูก่า
รเต

ิบโ
ตท
าง
เศ
รษ
ฐกิ
จ 
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 ตา
รา
ง 3

 (ต
่อ)

  

ผู้แ
ต่ง

, ช่ื
อเ
รื่ อ

ง 
วัต

ถุป
ระ
สง

ค ์
ทฤ

ษฎ
ี 

ตัว
แป

รท
ีใ่ช้

 
กา

รว
ิเค
รา
ะห

 ์
ผล

กา
รว
ิจัย

 
ผล
กร
ะท
บข
อง

รา
ยจ
่าย
ภา
คร
ฐัแ
ละ

ภา
คก
าร
ลง
ทนุ
ต่อ
กา
ร

เจ
รญิ

เต
ิบโ
ตข
อง

เศ
รษ
ฐกิ
จไ
ทย

 
(ส
มภ

มูิ 
แส
วง
กลุ

, 
25

54
) 

 

- ศ
กึษ

า 
คว
าม
สมั
พนั

ธท์
าง

เศ
รษ
ฐกิ
จข
อง

รา
ยจ
่าย
ภา
คร
ฐั 

รา
ยจ
่าย
ลง
ทนุ

ภา
คเ
อก
ชน
 แล

ะ
ผลิ
ตภ
ณั
ฑม์

วล
รว
มใ
น

ปร
ะเท

ศ 

- โ
คร
งส
รา้
งร
าย
จ่า
ย

ภา
คร
ฐั 

 

ตัว
แป

รต
าม

 : 
 

- ผ
ลิต
ภณ

 ัฑ
ม์ว
ลร
วม

ภา
ยใ
นป

ระ
เท
ศ 

ตัว
แป

รอ
ิสร

ะ 
:  

- ร
าย
จ่า
ยบ
รโิภ

คท
ั่วไ
ปข
อง

ภา
คร
ฐั 

- ร
าย
จ่า
ยล
งท
นุข
อง
ภา
คร
ฐั 

- ร
าย
จ่า
ยล
งท
นุข
อง

ภา
คเ
อก
ชน

 

- U
nit

 ro
ot 

tes
t 

- V
AR

 M
od

el 
- G

ra
ng

er
 

Ca
us

ali
ty 

Te
st 

 

กา
รเป

ลี่ย
นแ
ปล
งข
อง
รา
ยจ
่าย
ทั่ว
ไป
ภา
คร
ฐั 

รา
ยจ
่าย
ลง
ทนุ
ภา
คร
ฐั แ

ละ
รา
ยจ
่าย
ลง
ทนุ

ภา
คเ
อก
ชน
 ส
่งผ
ลใ
นท
าง
บว
กต
อ่ผ
ลิต
ภณั

ฑ์
มว
ลร
วม
ภา
ยใ
นป

ระ
เท
ศ 
โด
ยท
ี่ตวั
แป
รท
ี่ส่ง
ผล

ตอ่
ผล
ิตภ
ณั
ฑม์

วล
รว
มภ

าย
ใน
ปร
ะเท

ศม
าก

ที่ส
ดุ 
คือ
 รา
ยจ
่าย
ลง
ทนุ
ขอ
งภ
าค
รฐั
 รอ

งล
งม
า

คือ
 รา
ยจ
่าย
ทั่ว
ไป
ขอ
งภ
าค
รฐั
 แล

ะร
าย
จ่า
ย

ลง
ทนุ
ขอ
งภ
าค
เอ
กช
นต
าม
ล า
ดบั

 

กา
รล
งท
นุใ
น

หล
กัท
รพั
ยจ์
าก

ตา่
งป
ระ
เท
ศก
บัก
าร

เต
ิบโ
ตท
าง
เศ
รษ
ฐกิ
จ

ขอ
งป
ระ
เท
ศไ
ทย

 
(พ
ชัร
 ีป
รีเป

รม
โม
ทย

,์ 
25

58
) 

- เ
พื่อ
ศกึ
ษา

ผล
กร
ะท
บข
อง
กา
ร

ลง
ทนุ
ใน
หล
กัท
รพั
ย์

จา
กต
า่ง
ปร
ะเท

ศต
อ่

กา
รเต

ิบโ
ตท
าง

เศ
รษ
ฐกิ
จข
อง
ปร
ะเท

ศ
ไท
ย 

 

- ผ
ลก
ระ
ทบ

ขอ
งก
าร

ลง
ทนุ
ใน
หล
กัท
รพั
ย์

จา
กต
า่ง
ปร
ะเท

ศต
อ่

กา
รเต

ิบโ
ตท
าง

เศ
รษ
ฐกิ
จ 

 

ตัว
แป

รต
าม

 : 
 

- ผ
ลิต
ภณ

 ัฑ
ม์ว
ลร
วม

ภา
ยใ
นป

ระ
เท
ศ 

ตัว
แป

รอ
ิสร

ะ 
:  

- ม
ลูค
า่ก
าร
ลง
ทนุ
ใน

หล
กัท
รพั
ยจ์
าก
ต่า
งป
ระ
เท
ศ 

 
- อ
ตัร
าเง
ินเ
ฟ้อ
  

- ด
ชันี
คา่
เงิน

ที่แ
ทจ้
รงิ
  

- อ
ตัร
าก
าร
เปิ
ดป

ระ
เท
ศ 

 

- C
o-

int
eg

ra
tio

n 
Te

st 
ดว้
ยว
ิธี 

Jo
ha

ns
en

  
- E

rro
r C

or
re

cti
on

 
Mo

de
l 

- G
ra

ng
er

  
- C

au
sa

lity
 Te

st 

พบ
วา่
กา
รล
งท
นุใ
นห
ลกั
ทร
พัย
จ์า
กต
า่ง
ปร
ะเท

ศ
มีค

วา
มส

ัมพ
ันธ
์เช
ิงด
ุลย
ภา
พใ
นร
ะย
ะย
าว
กับ

กา
รเ
ติบ

โต
ทา

งเ
ศร
ษฐ

กิจ
ไท
ย 
แล

ะย
ังพ

บ
คว
าม
สมั
พนั

ธข์
อง
ตวั
แป
รอ
ื่น 
ๆ ใ
นท
ิศท
าง
บว
ก

ต่อ
กา
รเต

ิบโ
ตท

าง
เศ
รษ
ฐกิ
จข
อง
ปร
ะเ
ทศ

ไท
ย

เช
่นเ
ดีย
วก
นั 
ได
แ้ก
่ ม
ลูค
่าต
าม
รา
คา
ตล
าด
ขอ
ง

หล
ักท

รพั
ย ์
อัต

รา
เงิน

เฟ
้อ 
แล
ะอ
ัตร
าก
าร
เปิ
ด

ปร
ะเท

ศ 
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 ตา
รา
ง 3

 (ต
่อ)

 

ผู้แ
ต่ง

, ช่ื
อเ
รื่ อ

ง 
วัต

ถุป
ระ
สง

ค ์
ทฤ

ษฎ
ี 

ตัว
แป

รท
ีใ่ช้

 
กา

รว
ิเค
รา
ะห

 ์
ผล

กา
รว
ิจัย

 
ผล
กร
ะท
บข
อง
กา
ร

ลง
ทนุ
โด
ยต
รง
จา
ก

ตา่
งป
ระ
เท
ศต
อ่ก
าร

เจ
รญิ

เต
ิบโ
ตท
าง

เศ
รษ
ฐกิ
จป
ระ
เท
ศ

เวีย
ดน
าม
  

(อ
รุณี

 แซ
จ่งึ

, 2
56

2)
 

- ศ
กึษ

าผ
ลก
ระ
ทบ

แล
ะล
กัษ

ณ
ะข
อง

คว
าม
สมั
พนั

ธข์
อง
กา
ร

ลง
ทนุ
โด
ยต
รง
จา
ก

ตา่
งป
ระ
เท
ศต
อ่ก
าร

เจ
รญิ

เต
ิบโ
ตท
าง

เศ
รษ
ฐกิ
จเ
วีย
ดน
าม

 

- ท
ฤษ

ฎีก
าร

เจ
รญิ

เต
ิบโ
ตข
อง
นี

โอ
คล
าส
สิก
 

(N
eo

cla
ss

ica
l 

Gr
ow

th 
Th

eo
rie

s) 

ตัว
แป

รต
าม

 : 
 

- G
DP

 P
er

 C
ap

ita
) 

ตัว
แป

รอ
ิสร

ะ 
:  

- 
กา
รล
งท
นุจ
าก
ต่า
งป
ระ
เท
ศ 

- ร
าย
จ่า
ยภ
าค
รฐั
  

- จ
 าน
วน
ปร
ะช
าก
รอ
าย
ุ

ระ
หว
า่ง

15
-6

4 ปี
  

- 
กา
รล
งท
นุภ

าย
ใน
ปร
ะเท

ศ 
 

- 
มลู
ค่า
กา
รส
ง่อ
อก
  

- U
nit

 R
oo

t T
es

t 
- C

oin
teg

ra
tio

n 
Te

st 
- O

rd
ina

ry 
Le

as
t   

Sq
ua

re
 

พบ
ว่า
กา
รล
งท
ุนโ
ดย

ตร
งจ
าก
ต่า
งป
ระ
เท
ศมี

คว
าม
สัม

พัน
ธ์ใ
นเ
ชิง
ลบ

ต่อ
กา
รข
ยา
ยต
ัวท
าง

เศ
รษ
ฐกิ
จข
อง
ปร
ะเ
ทศ

เวี
ยด

นา
ม 
หา
กมี

กา
ร

ลง
ทุน

จา
กต
่าง
ปร
ะเ
ทศ

ที่เ
พิ่ม

ขึน้
จะ
ท า
ให
เ้กิ
ด

กา
รก
าร
ที่แ
ย่ง
ชิง
ทร
พัย

าก
รใ
นป

ระ
เท
ศท

ี่สงู
ขึน้
 

จึง
อา
จเ
ป็น

สา
เห
ตุใ
ห้เ
ศร
ษฐ

กิจ
ขอ
งป
ระ
เท
ศ

เวีย
ดน
าม
จะ
มีก
าร
หด
ตวั
ลง
เม่ื
อมี
มลู
กา
รล
งท
นุ

จา
กต
า่ง
ปร
ะเท

ศเ
พิ่ม

ขึน้
 

ผล
กร
ะท
บข
อง
กา
ร

ลง
ทนุ
ภา
คร
ฐัต
อ่ก
าร

ขย
าย
ตวั
ทา
ง

เศ
รษ
ฐกิ
จแ
ละ
กา
ร

กร
ะจ
าย
รา
ยไ
ดจ้
งัห
วดั

เล
ย 

(น
ิกร
 น
อ้ย
พร
ม,

 
25

62
) 

- เ
พื่อ
ศกึ
ษา

ผล
กร
ะท
บท

าง
เศ
รษ
ฐกิ
จท
ี่เกิ
ดจ
าก

กา
รเป

ลี่ย
นแ
ปล
ง

งบ
ปร
ะม
าณ

รา
ยจ
่าย

งบ
ลง
ทนุ
ขอ
งร
ฐับ
าล

ตอ่
กา
รก
ระ
จา
ยร
าย
ได
้

แล
ะก
าร
จา้
งง
าน
ใน

จงั
หว
ดัเ
ลย

 

- ง
บป

ระ
มา
ณ

รา
ยจ
่าย
กบั
กา
ร

ลง
ทนุ
ขอ
งร
ฐับ
าล

 

ตัว
แป

รต
าม

 : 
 

- ภ
าษี
อา
กร

 
ตัว

แป
รอ

ิสร
ะ 
:  

- ก
าร
เบ
ิกจ
่าย
งบ
ปร
ะม
าณ

รา
ยจ
่าย
งบ
ลง
ทนุ

 
 

- C
oin

teg
ra

tio
n  

- O
LS

 
- U

nit
 ro

ot 
tes

t  
- ก
าร
ทด
สอ
บ

คว
าม
คิด
เป็
นเ
หต
ุ

เป็
นผ
ล 

พบ
ว่า
กา
รใ
ชง้
บป

ระ
มา
ณ
ใน
กา
รง
บล

งท
ุนข
อง

รัฐ
บา

ลท
 าใ
ห้เ
ศร

ษ
ฐกิ

จใ
นจ

ังห
วัด

มีก
าร

ขย
าย
ตัว
จา
กก

าร
ใช
้ปัจ

จัย
กา
รผ
ลิต

เพ
ิ่มข

ึน้ 
แล
ะก
าร
ลง
ทุน

ขอ
งร
ฐับ
าล
ยงั
ส่ง
ผล
ให
เ้กิ
ดก
าร

กร
ะจ
าย
รา
ยไ
ด้ 
รว
มถ

ึงย
ังก
่อใ
ห้เ
กิด

กา
รจ
้าง

งา
นใ
นร

ะบ
บเ
ศร

ษ
ฐกิ

จข
อง

จัง
หว

ัดร
วม

เน่ื
อง
จา
กก
าร
ใช
ง้บ
ปร
ะม
าณ

ลง
ทุน

ใน
จัง
หว
ดั

เล
ยท
ุก 
ๆ 

16
4,3

06
 บ
าท
 จ
ะท
 าใ
หเ้
กิด
กา
รจ
า้ง

งา
นเ
พิ่ม

 1 
คน
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 ตา
รา
ง 3

 (ต
่อ)

  

ผู้แ
ต่ง

, ช่ื
อเ
รื่ อ

ง 
วัต

ถุป
ระ
สง

ค ์
ทฤ

ษฎ
ี 

ตัว
แป

รท
ีใ่ช้

 
กา

รว
ิเค
รา
ะห

 ์
ผล

กา
รว
ิจัย

 
ผล
ขอ
งก
าร

เป
ลี่ย
นแ
ปล
ง

โค
รง
สร
า้ง
ปร
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จากการทบทวนและเปรียบเทียบวรรณกรรมปรทิศันพ์บว่า งานวิจยัที่ศึกษาเก่ียวกบัการ
ออมเพื่อการเกษียณอายุต่ออัตราการเติบโตทางเศรษฐกิจส่วนใหญ่จะเป็นงานวิจัยของ
ต่างประเทศ ซึ่งจะอธิบายถึงการออมในระบบบ านาญส่งผลต่อการเจรญิเติบโตทางเศรษฐกิจของ
ประเทศหรือไม่ แต่ในประเทศไทยนัน้กลบัพบว่ายงัไม่มีงานวิจยัที่ศึกษาเฉพาะเจาะจงในเรื่องการ
ออมเพื่อการเกษียณอายุต่อการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ โดยส่วนใหญ่จะเป็นการศึกษาถึงการ
ออมโดยรวมต่อการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ หรือปัจจัยเชิงมหภาคที่ส่งผลต่อการเจริญเติบโต
ทางเศรษฐกิจ ซึ่งงานวิจัยฉบบันีจ้ะมีความแตกต่างจากงานวิจัยฉบบัอื่น ๆ อยู่  2 ประการ ไดแ้ก่ 
ดา้นวตัถปุระสงคแ์ละตวัแปรที่ใชใ้นการศึกษาและดา้นตวัแปรที่ใชศ้กึษา โดยในดา้นวตัถปุระสงค์
จะเป็นการศกึษาความสมัพนัธร์ะหว่างการออมเพื่อการเกษียณในประเทศกบัอตัราการเติบโตทาง
เศรษฐกิจ ซึ่งในประเทศไทยยงัไม่มีงานวิจัยที่มีวตัถุประสงคเ์จาะจงในเรื่องนี ้ส่วนในดา้นของตวั
แปรที่ใชศ้ึกษาจะมุ่งเนน้ไปที่การออมเพื่อการเกษียณในรูปแบบต่าง ๆ ทั้งในภาคบังคับ ไดแ้ก่ 
กองทุนบ าเหน็จบ านาญข้าราชการ กองทุนประกันสังคมมาตรา 33 และภาคสมัครใจ ได้แก่ 
กองทนุประกนัสงัคมมาตรา 39 กองทนุประกนัสงัคมมาตรา 40 กองทนุส ารองเลีย้งชีพและกองทนุ
รวมเพื่อการเลีย้งชีพ ซึ่งพบว่ายงัไม่มีงานวิจยัฉบบัใดที่ศึกษาความสมัพนัธข์องตวัแปรเหล่านีก้บั
การเติบโตทางเศรษฐกิจไทย 
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บทที ่3 

วิธีด าเนินการวิจัย 

ในบทนีจ้ะกล่าวถึงวิธีการและขั้นตอนต่าง ๆ ที่ใช้ในการเก็บขอ้มูลส าหรบัการศึกษา
ความสมัพนัธข์องการออมเพ่ือการเกษียณต่อการเจรญิเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศ โดยผูว้ิจยั
ไดด้  าเนินการตามขัน้ตอนดงันี ้

3.1 การก าหนดประชากรและการเลือกกลุม่ตวัอย่าง 
3.2 การเก็บรวบรวมขอ้มลู 
3.3 การจดักระท าและการวิเคราะหข์อ้มลู 

 
3.1 การก าหนดประชากรและการเลือกกลุ่มตัวอย่าง 

ประชากรและกลุ่มตัวอย่างที่ใชใ้นการศึกษาในครัง้นีเ้ป็นขอ้มูลทุติยภูมิ (Secondary 
Data) ที่เก่ียวกับการออมเพื่อการเกษียณและปัจจัยทางเศรษฐกิจ ที่ไดจ้ากการศึกษาคน้ควา้
งานวิจยัในบทที่ 2  โดยผูว้ิจยัเลือกศึกษาขอ้มลูในช่วงปี 2550 - 2563 ซึ่งจะใชข้อ้มลูอนุกรมเวลา
ตัง้แต่ไตรมาสที่ 1 ปี 2550 จนถึงไตรมาสที่ 4 ปี 2563 รวมทัง้สิน้ 56 ไตรมาส ดงันี ้

1. อตัราการเติบโตของผลิตภณัฑม์วลรวมในประเทศ  
2. อตัราการเติบโตของมลูค่าการออมในกองทนุบ าเหน็จบ านาญขา้ราชการ  
3. อตัราการเติบโตของมลูค่าการออมในกองทนุประกนัสงัคม 
4. อตัราการเติบโตของจ านวนสมาชิกในกองทนุประกนัสงัคมมาตรา 33   
5. อตัราการเติบโตของมลูค่าการออมในกองทนุส ารองเลีย้งชีพ  
6. อตัราการเติบโตของมลูค่าการออมในกองทนุรวมเพื่อการเลีย้งชีพ  
7. อตัราการเติบโตของจ านวนสมาชิกในกองทนุประกนัสงัคมมาตรา 39  
8. อตัราการเติบโตของจ านวนสมาชิกในกองทนุประกนัสงัคมมาตรา 40  
9. อตัราการเติบโตของมลูค่าการบรโิภคภาคเอกชน  
10. อตัราการเติบโตของมลูค่าการลงทนุภาคเอกชน 
11. อตัราการเติบโตของมลูค่าการสง่ออกสทุธิ 
12. อตัราการเติบโตของมลูค่าการใชจ้่ายของรฐับาล  
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3.2 การเก็บรวบรวมข้อมูล 

การศึกษาในครัง้นีมี้การเก็บขอ้มูลจากเว็บไซต์และขอขอ้มูลจากหน่วยงานต่าง ๆ ที่
เก่ียวขอ้ง เพื่อรวบรวมขอ้มลูทตุิยภมูิในรูปแบบอนกุรมเวลา (Time Series) ของตวัแปรต่าง ๆ เป็น
รายไตรมาส ตัง้แต่ไตรมาสที่ 1 ปี 2550 ถึง ไตรมาสที่ 4 ปี 2563 เพื่อน ามาวิเคราะหผ์ล ดงันี ้

ตาราง 4 แสดงตวัแปรท่ีใชใ้นการวิจยัและที่มาของขอ้มลู 

ตัวแปร ความหมาย ทีม่า 

GDP อตัราการเติบโตของผลิตภณัฑม์วลรวมใน
ประเทศ (หนว่ย : รอ้ยละ) 

ส านกังานสภาพฒันาการเศรษฐกิจและ
สงัคมแห่งชาต ิ

GPF อตัราการเติบโตของมลูค่าการออมในกองทนุ
บ าเหน็จบ านาญขา้ราชการ (หนว่ย : รอ้ยละ) 

กองทนุบ าเหน็จบ านาญขา้ราชการ 

SSF อตัราการเติบโตของมลูค่าการออมในกองทนุ
ประกนัสงัคม (หน่วย : รอ้ยละ) 

ส านกังานประกนัสงัคม 

SSF33 อตัราการเติบโตของจ านวนสมาชิกในกองทนุ
ประกนัสงัคมมาตรา 33 (หน่วย : รอ้ยละ) 

ส านกังานประกนัสงัคม 

PVD อตัราการเติบโตของมลูค่าการออมในกองทนุ
ส ารองเลีย้งชีพ (หน่วย : รอ้ยละ) 

สมาคมบรษัิทจดัการลงทนุ (AIMC)  

RMF อตัราการเติบโตของมลูค่าการออมในกองทนุ
รวมเพื่อการเลีย้งชีพ (หนว่ย : รอ้ยละ) 

สมาคมบรษัิทจดัการลงทนุ (AIMC) 

SSF39 อตัราการเติบโตของจ านวนสมาชิกในกองทนุ
ประกนัสงัคมมาตรา 39 (หน่วย : รอ้ยละ) 

ส านกังานประกนัสงัคม 
 

SSF40 อตัราการเติบโตของจ านวนสมาชิกในกองทนุ
ประกนัสงัคมมาตรา 40  (หน่วย : รอ้ยละ) 

ส านกังานประกนัสงัคม 

C อตัราการเติบโตของมลูค่าการบรโิภค
ภาคเอกชน (หนว่ย : รอ้ยละ) 

ส านกังานสภาพฒันาการเศรษฐกิจและ
สงัคมแห่งชาต ิ

I อตัราการเติบโตของมลูค่าการลงทนุ
ภาคเอกชน (หนว่ย : รอ้ยละ) 

ส านกังานสภาพฒันาการเศรษฐกิจและ
สงัคมแห่งชาต ิ
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ตาราง 4 (ต่อ) 

ตัวแปร ความหมาย ทีม่า 
NX อตัราการเติบโตของมลูค่าการสง่ออกสทุธิ

(หน่วย : รอ้ยละ) 
ส านกังานสภาพฒันาการเศรษฐกิจและ
สงัคมแห่งชาต ิ

G อตัราการเติบโตของมลูค่าการใชจ้่ายของ
รฐับาล (หน่วย : รอ้ยละ) 

ส านกังานสภาพฒันาการเศรษฐกิจและ
สงัคมแห่งชาต ิ

ที่มา : การรวบรวมโดยผูว้ิจยั 
 

3.3 การจัดกระท าข้อมูลและการวิเคราะหข์้อมูล 

1. รวบรวมขอ้มูลที่ไดจ้ากแหล่งขอ้มูลต่าง ๆ ว่าสมบูรณ์ครบถ้วนหรือไม่ ทั้งนีส้  าหรบั
ขอ้มลูตวัแปรที่ท  าการวิเคราะหเ์ป็นรายไตรมาส หากขอ้มลูที่รวบรวมมาเป็นขอ้มลูรายเดือนจะท า
การแปลงขอ้มลูใหอ้ยู่ในรูปของรายไตรมาส จากนัน้ท าการค านวณหาอตัราการเติบโต (Growth 
rate) ของตวัแปรทัง้หมดเป็นรายไตรมาสแลว้จงึน าขอ้มลูที่ไดไ้ปใชใ้นการวิเคราะหผ์ลต่อไป 

2. สถิติท่ีใชใ้นการวิเคราะหข์อ้มลู 
2.1 การทดสอบความนิ่ง (Stationary Test) ของตวัแปรที่ท  าการศึกษา ดว้ยวิธี Unit 

Root Test แบบ Augmented Dickey-Fuller Test (ADFT) เนื่องจากขอ้มลูที่มีรูปแบบอนกุรมเวลา 
(Time Series) มกัจะมีการเปลี่ยนแปลงไปตามระยะเวลา จึงท าใหข้อ้มลูที่ไดม้ามีลกัษณะไม่นิ่ง 
หากมีการใชข้อ้มลูที่ไม่นิ่งมาท าการวิเคราะหอ์าจจะท าใหเ้กิดปัญหาความสมัพนัธล์วง (Spurious 
regression) ซึ่งจะส่งผลให้มีค่า  𝑅2 และค่า t-statistic สูงเกินความเป็นจริง ซึ่งไม่สามารถใช้
อธิบายถึงความสมัพนัธเ์ชิงเหตผุลในทางเศรษฐศาสตรไ์ดจ้ากการที่ขอ้มลูมีการกระจายตวัแบบไม่
ปกติ หรือมีค่าความแปรปรวนที่ไม่คงที่ ดงันัน้ผูว้ิจยัจึงจ าเป็นตอ้งน าขอ้มลูที่จะวิเคราะหม์าท าการ
ทดสอบก่อนว่าขอ้มลูมีลกัษณะความนิ่งหรือไม่ ซึ่งขอ้มลูที่มีความนิ่งจะมีค่าเฉลี่ย หรือค่าความ
คาดหวัง (Mean or Expected Value) คงที่  ค่าความแปรปรวน (Variance) และค่าความ
แปรปรวนร่วม (Covariance) คงที่โดยไม่มีการแปรผันไปตามเวลาที่เปลี่ยนไป  โดยการทดสอบ 
Unit Root Test  ดว้ยวิธี Augmented Dickey-Fuller test  มีรูปแบบสมการความสมัพนัธด์งันี ้  

   
∆𝑋𝑡 =  𝛾𝑋𝑡−1 +  ∑ 𝛿𝑖

𝑝
𝑖=1 ∆𝑋𝑡−1 + 𝑒𝑡                         (Random walk process)  

∆𝑋𝑡 =  𝛼 + 𝛾𝑋𝑡−1 +  ∑ 𝛿𝑖
𝑝
𝑖=1 ∆𝑋𝑡−1 + 𝑒𝑡              (Random walk with drift)                         

∆𝑋𝑡 =  𝛼 + 𝛽𝑇 + 𝛾𝑋𝑡−1 +  ∑ 𝛿𝑖
𝑝
𝑖=1 ∆𝑋𝑡−1 + 𝑒𝑡  (Random walk with linear and trend) 
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โดยที่    𝑋𝑡       แทน    ขอ้มลูตวัแปร ณ เวลา t 
   𝑋𝑡−1           แทน    ขอ้มลูตวัแปร ณ เวลา t-1 
   𝛼, 𝛽, 𝛾, 𝛿       แทน    ค่าพารามิเตอร ์
   𝑇                  แทน    ค่าแนวโนม้ 
   𝑒𝑡                 แทน    ค่าความคลาดเคลื่อน 
 
ในการทดสอบสมมติฐานว่าขอ้มูลมีความนิ่งหรือไม่จะพิจารณาจากค่า t-statistic 

ของค่าสัมประสิทธ์ิเทียบกับค่าวิกฤติ (critical value) หากมีค่า t-statistic ในรูปค่าสมบูรณ์
มากกวา่คา่วิกฤต จะสามารถปฏิเสธสมมติฐานหลกั (H0) ได ้หรอืสรุปไดว้า่ขอ้มลูที่น  ามาทดสอบมี
ความนิ่ง (stationary)  ณ ระดบั Level หรอื I(0) (Integrated of order 0) แต่ถา้มีค่า t-statistic ใน
รูปค่าสมบูรณ์นอ้ยกว่าค่าวิกฤต จะท าใหส้ามารถยอมรบัสมมติฐานหลกั (H0) แสดงว่าขอ้มูลมี
ลักษณะไม่นิ่ง (non-stationary) ซึ่งถ้าข้อมูล หรือตัวแปรใดมีลักษณะไม่นิ่งผู้วิจัยจะต้องท า
การ Difference ตวัแปรนัน้แลว้น าไปทดสอบความนิ่ง (stationary) อีกครัง้ในอนัดบั Integration ที่
สงูขึน้ I(d); d > 0 (Integrated of order) เพื่อใหมี้คณุสมบตัิเป็น Stationary ก่อนที่จะน าขอ้มลูมา
ศกึษาในขัน้ตอ่ไป โดยมีสมมติฐานในการทดสอบความนิ่งของขอ้มลู ดงันี ้

 
𝐻0 ∶ 𝛾 =  0  (Non-stationary) 
𝐻1 ∶ 𝛾 ≠  0  (Stationary) 
 
2.2 การทดสอบความสมัพนัธเ์ชิงดลุยภาพในระยะยาวดว้ยวิธี Johansen-Juselius 

เป็นการทดสอบการร่วมไปดว้ยกัน (Cointegration Test) โดยพิจารณาถึงความสอดคลอ้งของ
ข้อมูลอนุกรมเวลาของตัวแปรแต่ละคู่ว่ามีการเคลื่อนไหวที่สอดคล้องกันหรือไม่ ซึ่งในทาง
เศรษฐศาสตรมี์แนวคิดที่ว่าแมใ้นระยะสัน้ตัวแปรทางเศรษฐกิจจะมีทิศทางการเคลื่อนไหวที่ไม่
แน่นอน แต่ในระยะยาวตัวแปรเหล่านีค้วรมีทิศทางการเคลื่อนไหวที่สอดคลอ้งกันในทิศทางใด
ทิศทางหนึ่ ง ซึ่ งการทดสอบความสัมพันธ์เชิ งดุลยภาพในระยะยาวด้วยวิ ธี  Johansen 
Cointegration Test จะมีเงื่อนไขว่าตัวแปรทุกตัวในแบบจ าลองตอ้งมีอันดับความสัมพันธ์ของ
ขอ้มลู (order of integration) เดียวกนั หากพบว่าตวัแปรในแบบจ าลองมีอนัดบัความสมัพนัธข์อง
ขอ้มลูที่แตกต่างกนั จะไม่สามารถทดสอบความสมัพนัธเ์ชิงดลุภาพในระยะยาวดว้ยวิธี Johansen 
Cointegration Test ได ้ โดยขัน้ตอนในการทดสอบมีดงันี ้(ณภทัร ์ใจเอือ้, 2559) 
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1. ท าการทดสอบหาค่าช่วงเวลาล่าชา้ที่เหมาะสม (Optimal lags) ของสมการ โดย
พิจารณาจากตวัชีว้ดั Akaike Information Criteria (AIC) ซึ่งช่วงเวลาลา่ชา้ที่เหมาะสมจะเป็นช่วง
ความลา่ชา้ที่ใหค้่าวิกฤติของตวัชีว้ดัมีค่าต ่าที่สดุ  

2. สรา้งรูปแบบจ าลอง ซึง่มีอยู่ 5 รูปแบบ ไดแ้ก่  
2.1) รูปแบบของ VAR Model ที่ไม่ปรากฏคา่คงที่และแนวโนม้เวลา 

𝑋𝑡 =  ∑ 𝐴𝑖

𝑝

𝑖=1

𝑋𝑡−1 + 𝑒𝑡  

 ∆𝑋𝑡 =  𝜋𝑋𝑡−1 +  ∑ 𝜋𝑖∆𝑋𝑡−i 

𝑝−1

𝑖=1

+ 𝑒𝑡  

  โดยที่ค่า  𝜋 และ   𝜋𝑖  เป็นดงันี ้ 

     π = ∑ 𝐴𝑖 

𝑝

𝑖=1

− 𝐼 

π𝑖 = ∑ 𝐴𝑗 − 𝐼

𝑝

𝑗=1

 

 โดยที่ 𝑋𝑡  = the (n ×1) vector of variable  

  𝐴𝑖  = the (n × n) matrix of parameters  
  𝐼    = the (n × n) identiry matrix  
  𝑒𝑡  = the (n × n) vector of error term with multivariate white noise 

 

2.2)  รูป แบ บ ขอ ง  VAR Model ที่ มี แ น ว โน้ ม เวล าแต่ จ า กั ด ค่ าค งที่ ใน 
Cointegrating Vectors มีรูปแบบดงันี ้

∆𝑋𝑡 =  𝜋∗ +  𝑋∗
𝑡−1 + ∑ 𝜋𝑖∆𝑋𝑡−1 

𝑝−1

𝑖=1

+ 𝑒𝑡  

 

                 𝜋11𝜋12 … 𝜋1𝑛𝜋01 

    𝜋21𝜋22 … 𝜋2𝑛𝜋02 

    𝜋𝑛1𝜋𝑛2 … 𝜋𝑛𝑛𝜋0𝑛 

 

   𝑋∗
𝑡−1  =   (𝑋1𝑡−1,  𝑋2𝑡−1, … , 𝑋𝑛𝑡−1, 1)′ 

 

 

𝜋∗  = 
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2.3) รูปแบบของ VAR Model ที่มีเฉพาะค่าคงที่ 

𝑋𝑡 =  𝐴0 + ∑ 𝐴𝑖𝑋𝑡−𝑖 

𝑝

𝑖=1

+ 𝑒𝑡  

             ∆𝑋𝑡 =  𝐴0 +  𝜋𝑋𝑡−1 + ∑ 𝜋𝑖∆𝑋𝑡−𝑖

𝑝−1

𝑖=1

+ 𝑒𝑡  

   โดยที่ 𝐴0 = the (n×1) vectors of constants (𝑎01, 𝑎02, … , 𝑎0𝑛)’ 
 

2.4) รูป แบบของ  VAR Model ที่ มี ค่ าค งที่ แล ะจ ากั ด แน วโน้ม เวล าใน 
Cointegrating vector 

∆𝑋𝑡 =  𝐴0 +  𝜋∗∗𝑋∗∗
𝑡−1 + ∑ 𝜋𝑖∆𝑋𝑡−𝑖 

𝑝−1

𝑖=1

+ 𝑒𝑡  

 

                  𝜋11 𝜋12 … 𝜋1𝑛𝜋01 

       𝜋21 𝜋22 … 𝜋2𝑛𝜋02 

        𝜋𝑛1 𝜋𝑛2 … 𝜋𝑛𝑛𝜋0𝑛 

               𝑋∗∗
𝑡−1     =     (𝑋1𝑡−1, 𝑋2𝑡−1, … , 𝑋𝑛𝑡−1, 𝑇  )’ 

             𝑇   =    1,2,3,…,n 

2.5) รูปแบบของ VAR Model ที่มีทัง้คา่คงที่และจ ากดัแนวโนม้เวลา 

∆𝑋𝑡 =  𝐴0 +  𝐴1𝑇 + 𝜋𝑋𝑡−1 + ∑ 𝜋𝑖∆𝑋𝑡−𝑖 

𝑝−1

𝑖=1

+ 𝑒𝑡  

         โดยที่        𝐴1   =  the (n×1) vectors of time trend coefficient (𝑡01, 𝑡02, … , 𝑡0𝑛)’ 

3. ท าการหาจ านวน Cointegrating vector โดยใช้ตัวทดสอบสถิติ Trace test หรือ 
Maximum-Eigenvalue test หากค่าสถิติที่ค  านวณไดม้ากกว่าค่าวิกฤติจะท าใหส้ามารถปฏิเสธ
สมมติฐานหลกั (H0) ได ้แสดงว่าตวัแปรคู่ใด ๆ มี Cointegration เกิดขึน้ หรือสรุปไดว้่า ตวัแปร X 
และ Y มีความสมัพนัธเ์ชิงดลุยภาพในระยะยาว แต่ถา้ไม่สามารถปฏิเสธสมมติฐานหลกั (H0) ได้
แสดงว่าตัวแปรคู่ ใด ๆ ไม่ มี  Cointegration เกิดขึ ้น  หรือสรุปได้ว่า ตัวแปร X และ Y ไม่ มี
ความสมัพนัธเ์ชิงดลุยภาพในระยะยาว โดยมีสมมติฐานในการทดสอบ ดงันี ้

 

𝜋∗∗    = 
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 การทดสอบ Trace Test 

 𝐻0 : จ านวน Cointegration Vector  นอ้ยกวา่ หรือเท่ากบั r 

 𝐻1 : จ านวน Cointegration Vector  มากกวา่ r 

 การทดสอบ Maximal Eigenvalue 

 𝐻0 : จ านวน Cointegration Vector  นอ้ยกวา่ หรือเท่ากบั r 

 𝐻1 : จ านวน Cointegration Vector  มากกวา่ r + 1 

 
2.3 การทดสอบการเปลี่ยนแปลงโครงสรา้งสมการถดถอย  (Regression Stability 

Test) ด้วยวิ ธี  Chow test  ในการทดสอบสมการถดถอยที่ มีการใช้ข้อมูลอนุกรมเวลามา
ท าการศกึษาจะมีโอกาสที่จะเกิดการเปลี่ยนแปลงในโครงสรา้งสมการ โดยสว่นใหญ่มกัมีสาเหตมุา
จากปัจจัยภายนอก เนื่องจากตัวแปรที่มีลักษณะเป็นอนุกรมเวลาจะมีการเปลี่ยนแปลงไปตาม
ช่วงเวลา หรือเหตกุารณต์่าง ๆ ที่ไม่แน่นอน เช่น ความไม่สงบทางการเมือง วิกฤตเศรษฐกิจ หรือ
นโยบายของรฐับาล เป็นตน้ ซึ่งผลของการเปลี่ยนแปลงนัน้จะท าใหค้วามสมัพนัธร์ะหว่างตวัแปร
ตามและตัวแปรอิสระในแบบจ าลองมีการเปลี่ยนแปลงไปจากเดิม ซึ่งท าให้ค่าพารามิเตอรท์ี่
ประมาณไดไ้ม่สามารถเป็นตัวแทนของช่วงเวลาทั้งหมด ดังนั้นผูว้ิจัยจึงตอ้งท าการทดสอบว่า
แบบจ าลองที่ท  าการศกึษาทัง้หมดมีการเปลี่ยนแปลงในโครงสรา้งสมการในระยะยาวหรอืไม่ ซึ่งจะ
ท าการทดสอบโดยวิธี Chow test โดยแบ่งการทดสอบตวัแปรออกเป็น 2 ช่วงระยะเวลา ไดแ้ก่ ช่วง
ก่อนการเปลี่ยนแปลงและช่วงภายหลงัการเปลี่ยนแปลง จากนัน้ท าการประมาณค่าสมัประสิทธ์ิ
ของตัวแปรทัง้ 2 ช่วงเวลา หากผลที่ไดจ้ากการทดสอบมีความแตกต่างกันอย่างมีนัยส าคัญทาง
สถิติ จะสามารถสรุปไดว้่าแบบจ าลองนั้นเกิดการเปลี่ยนแปลงในโครงสรา้ง  อย่างไรก็ตามการ
ทดสอบดว้ยวิธี Chow Test จะตอ้งทราบช่วงเวลาท่ีเกิดการเปลี่ยนแปลงหรอื Breakpoint เพื่อที่จะ
สามารถแบง่ตวัแปรออกเป็นช่วงก่อนและหลงัการเปลี่ยนแปลงได ้

2.4 ท าการวิเคราะห์ความสัมพันธ์ของตัวแปรต่าง ๆ ที่ส่งผลต่อการเติบโตทาง
เศรษฐกิจของประเทศไทย โดยใช้สมการถดถอยเชิ งพหุคูณ เส้นตรง (Multiple Linear 
Regression) ดว้ยวิธีการประมาณค่าสมัประสิทธ์ิเชิงถดถอยโดยวิธีก าลงัสองนอ้ยท่ีสดุ (Ordinary 
Least Squares: OLS) ซึ่งการวิเคราะหค์วามถดถอยเป็นวิธีที่นิยมน ามาใชส้  าหรบัการวิเคราะห์
และอธิบายความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรอิสระและตัวแปรตามในสมการ ทั้งที่เป็นสมการเชิง
เสน้ตรง และสมการที่ไม่ใช่เสน้ตรงเพื่อการประมาณค่าสมัประสิทธ์ิของตวัแปรอิสระ(Estimators) 
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รวมถึงทิศทางความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรในสมการ โดยสมมติฐานเบือ้งตน้ในการวิเคราะห์
สมการถดถอยเชิงเสน้พหคุณู มีดงันี ้

1. รูปแบบความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรตาม(Y) และตัวแปรอิสระ (X) รวมถึง
ความคลาดเคลื่อน (𝜀) จะตอ้งมีลกัษณะเป็นเสน้ตรง (Linear regression model) 

𝑌 =  𝛽0+ 𝛽1𝑋1 + 𝛽2𝑋2 + ⋯ + 𝛽𝑘𝑋𝑘 + μ 

2. ตัวแปรอิสระ(X) ในสมการต้องไม่ใช่ตัวแปรสุ่ม มีค่าที่แน่นอนและมีความ
น่าจะเป็นของแต่ละค าตอบคงที่ 

3. ค่าเฉลี่ยของความคลาดเคลื่อน (𝜀) ตอ้งเท่ากบัศนูย ์ส  าหรบัทกุค่าของตวัแปร
อิสระ(X) 

𝑌 =  𝛽0+ 𝛽1𝑋1 + 𝛽2𝑋2 + ⋯ + 𝛽𝑘𝑋𝑘 + μ 

𝐸(μ| 𝑋) = 0 
𝐸(μ) = 0 

4. หากมีตวัแปรอิสระมากกว่า 1 ตวั ตวัแปรดังกล่าวตอ้งไม่มีความสมัพันธเ์ชิง
เสน้อย่างสมบรูณ ์หรือไม่ควรมีปัญหา Multicollinearity 

5. ความแปรปรวนร่วมของความคลาดเคลื่อนแต่ละตัวจะตอ้งมีค่าเท่ากับศูนย ์
ตอ้งไม่มีสหสมัพนัธร์ะหวา่งกนัเอง หรอืไม่เกิดปัญหา Autocorrelation 

𝐸[(𝑥 − 𝐸(𝑥))(𝑦 − 𝐸(𝑦))] =  0 

6. ในแต่ละคา่ของตวัแปรอิสระ(X) ความแปรปรวนของความคลาดเคลื่อนจะตอ้ง
คงที่ มีการกระจายแบบปกติ โดยมีค่าเฉลี่ยเป็นศนูย ์หรือเป็น Homoskedasticity 

 
𝑉𝑎𝑟(μ) =  𝐸(μ2) =  𝜎2 
𝐸 = [μ̂ − 𝐸(μ)]2 =  𝜎2 

𝐸(μ)̂2 =  𝜎2 

7. ความแปรปรวนร่วม (Covariance) ของความคลาดเคลื่อนกับตัวแปรอิสระ
จะตอ้งมีคา่เท่ากบัศนูย ์หรือตวัแปรอิสระตอ้งไม่มีความสมัพนัธก์บัความคลาดเคลื่อน 

𝐸(μ𝑖𝑥) =  0 

8. รูปแบบของสมการท่ีใชต้อ้งเป็นไปอย่างถกูตอ้งในการประมาณคา่สมัประสิทธ์ิ
เชิงถดถอยโดยวิธีก าลงัสองนอ้ยที่สุด (OLS) จะท าใหไ้ดต้วัประมาณการที่มีลกัษณะเชิงเสน้ที่ไม่
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เอนเอียงที่ ดีที่ สุด  (Best Linear Unbiased Estimator: BLUE) หรืออาจกล่าวได้ว่า เป็นตัว
ประมาณการที่มีคุณสมบัติที่ไม่มีความเอนเอียงและมีค่าความแปรปรวนต ่าที่สุด ดังนั้นการ
วิเคราะหส์มการโดยวิธีก าลงัสองนอ้ยที่สดุ (OLS) จงึจ าเป็นที่จะตอ้งพิจารณาถึงปัญหา 4 ประการ
ดงันี ้

1. ปัญหาตวัแปรอิสระมีความสมัพนัธเ์ชิงเสน้ (Multicollinearity): การที่ตวัแปร
อิสระในสมการมีความสัมพันธ์ระหว่างกันสูง  ซึ่งจะส่งผลท าใหค้่าที่ไดจ้ากการประมาณการมี
ความผิดเพีย้น โดยมีค่า 𝑅2 ที่สงูและค่าทดสอบ t ที่ต  ่ามากจนอาจท าใหแ้ปรค่าความสมัพนัธท์าง
สถิติผิดพลาด ซึ่งค่าที่ ได้จะมีค่าความแปรปรวน (Variance) และค่าความแปรปรวนร่วม
(Covariance) สงู โดยจะสามารถตรวจสอบการเกิด Multicollinearity ในสมการเชิงเสน้ไดโ้ดยการ
ดคู่า Variance Inflation Factor ( VIF ) ของตวัแปรอิสระทัง้หมด หากตวัแปรใดมีค่า VIF สงูเกิน10 
แสดงวา่ตวัแปรนัน้เกิดปัญหา Multicollinearity 

 2. ปัญหาสหสัมพันธ์ของตัวคลาดเคลื่อน (Autocorrelation): ปัญหาที่เกิดจาก
การที่ค่าความคลาดเคลื่อนของตัวแปรในสมการมีความสัมพันธ์กัน ซึ่งจะท าให้ได้ค่าความ
คลาดเคลื่อนมาตรฐานที่ต  ่ากว่าที่ควรจะเป็น โดยจะส่งผลต่อความน่าเช่ือถือของแบบจ าลอง ซึ่ง
ความสัมพันธ์ของค่าความคลาดเคลื่อนระหว่างตัวแปรสามารถแบ่งออกเป็น 2 ประเภท ไดแ้ก่ 
ความสัมพันธ์ทางบวก  (Positive Autocorrelation) และความสัมพันธ์ทางลบ  (Negative 
Autocorrelation) โดยจะสามารถตรวจสอบ ปัญ หา  Autocorrelation ได้ด้วยวิ ธี  Durbin-
Watson โดยพิจารณาจากค่า Durbin-Watson ตามเกณฑด์งันี ้ 

หากค่า DW อยู่ในช่วงระหวา่ง 0 – 1.4 แสดงวา่มีความสมัพนัธก์นัในทิศทางบวก  
หากค่า DW อยู่ในช่วงระหวา่ง 1.5 – 2.5 แสดงวา่มีความเป็นอิสระต่อกนั  
หากค่า DW อยู่ในช่วงระหวา่ง 2.6 – 4.0 แสดงวา่มีความสมัพนัธก์นัในทิศทางลบ  
ถา้ค่า Durbin-Watson ที่ค  านวณไดมี้ค่านอ้ยกว่า 1.5 หรือมากกว่า 2.5 จะสามารถสรุป

ไดว้า่เกิดปัญหาสหสมัพนัธข์องตวัคลาดเคลื่อน (Autocorrelation) เกิดขึน้  
3. ปัญหาค่าความแปรปรวนไม่คงที่ (Heteroscedasticity): อาจเกิดขึน้ไดจ้าก

หลายสาเหต ุเช่น เทคนิคในการการเก็บขอ้มลู การละทิง้ตวัแปรที่ส  าคญั และการก าหนดรูปแบบ
ฟังกช์ันไม่ถูกตอ้ง เป็นตน้ แมว้่าปัญหา Heteroscedasticity จะไม่มีผลต่อการประมาณค่าแต่ก็
อาจท าใหเ้กิดการวิเคราะหผ์ลผิดพลาดได ้นอกจากนัน้เม่ือเกิดปัญหา Heteroscedasticity ขึน้จะ
ท าใหต้วัประมาณในสมการไม่มีคณุสมบตัิเป็น BLUE เนื่องจากค่าความแปรปรวนไม่ใช่ค่าต ่าสดุ 
ดังนั้นเม่ือท าการทดสอบทางสถิติ  t-test และ F-test จะได้ผลที่ ไม่มีความน่าเช่ือถือ โดยเรา
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สามารถตรวจสอบปัญหา Heteroscedasticity ไดโ้ดยใชว้ิธี White’s Heteroscedasticity test ซึ่ง
มีสมมติฐานในการทดลองว่าความแปรปรวนของค่าความคลาดเคลื่อนที่ไม่คงที่เกิดขึน้จากตวัแปร
ภายในแบบจ าลองและมีความสมัพนัธใ์นรูปของ auxiliary regression ดงันี ้

H0 : Homoscedasticity (ความแปรปรวนของค่าความคลาดเคลื่อนคงที่) 
H1 : Heteroscedasticity (ความแปรปรวนของค่าความคลาดเคล่ือนไม่คงที่) 

4. ปัญหา Endogeneity คือ ปัญหาที่เกิดจากคา่ความคลาดเคลื่อน (Error term) 
มีความสมัพนัธก์บัตวัแปรอิสระในสมการ หรือการที่ละเลยตวัแปรอิสระที่ส  าคญั ซึ่งตวัแปรที่ไม่ถกู
น ามาใชใ้นสมการนีก้ลบัมีความสมัพนัธก์บัตวัแปรตามในสมการ ซึ่งถา้เกิดปัญหา Endogeneity 
จะสง่ผลใหก้ารประมาณค่าในสมการถดถอยเกิดความผิดพลาดได ้ 

ในการศึกษาครัง้นีผู้ว้ิจัยเลือกใชก้ารประมาณค่าสมัประสิทธ์ิดว้ยวิธีก าลงัสองนอ้ย
ที่สุด (Ordinary Least Square: OLS) เพื่อให้ได้ค่าสัมประสิทธ์ิของตัวแปรต่าง ๆ ในสมการ ท่ี
แสดงความสัมพันธ์และทิศทางของการออมเพื่อการเกษียณต่อการเติบโตทางเศรษฐกิจของ
ประเทศไทย ซึง่ผูว้ิจยัไดก้ าหนดแบบจ าลองที่ใชใ้นการศกึษาดงันี ้

 
แบบจ าลองที่ 1 การออมเพื่อการเกษียณภาคบังคับต่อการเติบโตทางเศรษฐกิจของ
ประเทศไทย 

จะมุ่งเนน้ที่ความสมัพนัธร์ะหว่างการออมเพื่อการเกษียณในภาคบงัคบัและการเติบโต
ทางเศรษฐกิจ เพื่อใหเ้ห็นผลที่ชดัเจนมากขึน้ว่าการออมในภาคบงัคบัจะส่งผลต่อการเติบโตทาง
เศรษฐกิจไทยหรอืไม่และสง่ผลมากนอ้ยเพียงใด โดยมีสมการดงันี ้

 
GDP𝑡 =  𝑎0+ 𝑎1GPF𝑡 + 𝑎2 𝑆𝑆𝐹33𝑡+ 𝑎3𝐶𝑡 + 𝑎4 𝐼𝑡 + 𝑎5𝐺𝑡 + 𝑎6𝑁𝑋𝑡 + 𝑒𝑡  

โดยที่ GDP𝑡          แทน   อตัราการเติบโตของผลิตภณัฑม์วลรวมในประเทศ (GDP Growth Rate) 

𝑎0             แทน   ค่าคงที่ 

𝑎1 − 𝑎6    แทน    คา่สมัประสิทธ์ิ 

GPF𝑡        แทน  อตัราการเติบโตของมลูค่าการออมในกองทนุบ าเหน็จบ านาญขา้ราชการ 

𝑆𝑆𝐹33𝑡    แทน  อตัราการเติบโตของจ านวนสมาชิกในกองทนุประกนัสงัคมมาตรา 33 

𝐶𝑡             แทน   อตัราการเติบโตของมลูค่าการบรโิภคภาคเอกชน 
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𝐼𝑡            แทน   อตัราการเติบโตของมลูค่าการลงทนุภาคเอกชน 

𝑁𝑋𝑡          แทน   อตัราการเติบโตของมลูค่าการสง่ออกสทุธิ 

𝐺𝑡             แทน   อตัราการเติบโตของมลูค่าการใชจ้่ายของรฐับาล 

𝑒𝑡              แทน   ความคลาดเคลื่อน 

 

แบบจ าลองที่ 2 การออมเพื่อการเกษียณภาคสมัครใจต่อการเติบโตทางเศรษฐกิจของ
ประเทศไทย 

จะมุ่งเนน้ที่ความสมัพนัธร์ะหว่างการออมเพื่อการเกษียณในภาคสมคัรใจและการเติบโต
ทางเศรษฐกิจ เพื่อใหเ้ห็นผลที่ชดัเจนมากขึน้วา่การออมในภาคสมคัรใจจะสง่ผลต่อการเติบโตทาง
เศรษฐกิจไทยหรอืไม่และสง่ผลมากนอ้ยเพียงใด โดยมีสมการดงันี ้
 

      GDP𝑡 =  𝑎0+ 𝑎1𝑃𝑉𝐷𝑡 + 𝑎2 𝑅𝑀𝐹𝑡 + 𝑎3𝑆𝑆𝐹39𝑡 + 𝑎4𝑆𝑆𝐹40𝑡 + 𝑎5𝐶𝑡 + 𝑎6 𝐼𝑡

+ 𝑎7𝐺𝑡 + 𝑎8𝑁𝑋𝑡 + 𝑒𝑡  

โดยที่  GDP𝑡         แทน   อตัราการเติบโตของผลิตภณัฑม์วลรวมในประเทศ (GDP Growth Rate) 

𝑎0             แทน   ค่าคงที่ 

𝑎1 − 𝑎8    แทน    คา่สมัประสิทธ์ิ 

𝑃𝑉𝐷𝑡       แทน    อตัราการเติบโตของมลูค่าการออมในกองทนุส ารองเลีย้งชีพ 

𝑅𝑀𝐹𝑡       แทน    อตัราการเติบโตของมลูค่าการออมในกองทนุรวมเพื่อการเลีย้งชีพ 

𝑆𝑆𝐹39𝑡    แทน    อตัราการเติบโตของจ านวนสมาชิกในกองทนุประกนัสงัคมมาตรา 39 

𝑆𝑆𝐹40𝑡    แทน    อตัราการเติบโตของจ านวนสมาชิกในกองทนุประกนัสงัคมมาตรา 40 

𝐶𝑡             แทน     อตัราการเติบโตของมลูค่าการบรโิภคภาคเอกชน 

𝐼𝑡            แทน    อตัราการเติบโตของมลูค่าการลงทนุภาคเอกชน 

𝑁𝑋𝑡          แทน    อตัราการเติบโตของมลูค่าการสง่ออกสทุธิ 

𝐺𝑡             แทน    อตัราการเติบโตของมลูค่าการใชจ้่ายของรฐับาล 

𝑒𝑡              แทน   ความคลาดเคลื่อน 
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แบบจ าลองที ่3 การออมเพือ่การเกษียณต่อการเตบิโตทางเศรษฐกิจของประเทศไทย 

จะมุ่งเนน้ที่ความสัมพันธ์ระหว่างการออมเพื่อการเกษียณทั้งในรูปแบบการออมภาค
บงัคบัและภาคสมคัรใจต่อการเติบโตทางเศรษฐกิจ เพื่อใหเ้ห็นผลว่าในกรณีที่ในประเทศมีทัง้การ
ออมในภาคบงัคบัและสมคัรใจ การออมเพื่อการเกษียณในรูปแบบใดจะส่งผลต่อการเติบโตทาง
เศรษฐกิจไทยมากนอ้ยเพียงใด โดยมีสมการดงันี ้

 
GDP𝑡 =  𝑎0+ 𝑎1GPF𝑡 + 𝑎2 𝑆𝑆𝐹33𝑡 + 𝑎3𝑃𝑉𝐷𝑡 + 𝑎4 𝑅𝑀𝐹𝑡 + 𝑎5𝑆𝑆𝐹39𝑡 + 𝑎6𝑆𝑆𝐹40𝑡

+ 𝑎7𝐶𝑡 + 𝑎8 𝐼𝑡 + 𝑎9𝐺𝑡 + 𝑎10𝑁𝑋𝑡 + 𝑒𝑡  

โดยที่  GDP𝑡         แทน   อตัราการเติบโตของผลิตภณัฑม์วลรวมในประเทศ (GDP Growth Rate) 

𝑎0             แทน   ค่าคงที่ 

𝑎1 − 𝑎10   แทน    คา่สมัประสิทธ์ิ 

GPF𝑡         แทน  อตัราการเติบโตของมลูค่าการออมในกองทนุบ าเหน็จบ านาญขา้ราชการ 

𝑆𝑆𝐹33𝑡    แทน  อตัราการเติบโตของจ านวนสมาชิกในกองทนุประกนัสงัคมมาตรา 33 

𝑃𝑉𝐷𝑡        แทน    อตัราการเติบโตของมลูค่าการออมในกองทนุส ารองเลีย้งชีพ 

𝑅𝑀𝐹𝑡       แทน    อตัราการเติบโตของมลูค่าการออมในกองทนุรวมเพื่อการเลีย้งชีพ 

𝑆𝑆𝐹39𝑡    แทน    อตัราการเติบโตของจ านวนสมาชิกในกองทนุประกนัสงัคมมาตรา 39 

𝑆𝑆𝐹40𝑡    แทน    อตัราการเติบโตของจ านวนสมาชิกในกองทนุประกนัสงัคมมาตรา 40 

𝐶𝑡             แทน     อตัราการเติบโตของมลูค่าการบรโิภคภาคเอกชน 

𝐼𝑡            แทน     อตัราการเติบโตของมลูค่าการลงทนุภาคเอกชน 

𝑁𝑋𝑡          แทน     อตัราการเติบโตของมลูค่าการสง่ออกสทุธิ 

𝐺𝑡             แทน      อตัราการเติบโตของมลูค่าการใชจ้่ายของรฐับาล 

𝑒𝑡              แทน      ความคลาดเคลื่อน 
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แบบจ าลองที ่4 การเจริญเตบิโตของการออมในเชิงมูลค่าต่อการเตบิโตทางเศรษฐกิจของ

ประเทศไทย 

เนื่องจากแบบจ าลองที่  1, 2 และ 3 มีการใช้ข้อมูลการเติบโตของจ านวนสมาชิกใน
กองทุนประกันสังคมมาตรา 33 มาตรา 39 และมาตรา 40 แทนมูลค่าการออมในกองทุนนั้น ๆ 
เนื่องจากกองทุนประกันสงัคมไม่มีการเก็บขอ้มลูมลูค่าการออมในกองทุนประกันสงัคมโดยแยก
เป็นมาตรา ดงันัน้จึงไม่สามารถแยกไดว้่ามลูค่าการออมในแต่ละมาตรามีมลูค่าเท่าไหร่ในแต่ละ
ไตรมาส ซึ่งในแบบจ าลองที่ 4 จะท าการวิเคราะหโ์ดยใชต้วัแปรอตัราการเติบโตของมลูค่าการออม
ในกองทุนประกนัสงัคม ซึ่งเป็นมลูค่าการออมรวมทัง้หมดของกองทุนประกันสงัคมในทุกมาตรา 
เพื่อเทียบใหเ้ห็นว่าหากจ านวนสมาชิกในกองทุนประกันสังคมแต่ละมาตรามีการเปลี่ยนแปลง
เพิ่มขึน้จะท าใหม้ลูค่าการออมรวมของกองทุนประกันสงัคมเพิ่มขึน้ และส่งผลต่อการเติบโตทาง
เศรษฐกิจไทยหรือไม่ หรืออาจกล่าวไดว้่าการเจริญเติบโตของการออมในเชิงมลูค่าต่อการเติบโต
ทางเศรษฐกิจของประเทศไทยหรอืไม่ โดยมีสมการดงันี ้

 

GDP𝑡 =  𝑎0+ 𝑎1GPF𝑡 + 𝑎2 𝑆𝑆𝐹𝑡+ 𝑎3𝐶𝑡 + 𝑎4 𝐼𝑡 + 𝑎5𝐺𝑡 + 𝑎6𝑁𝑋𝑡 + 𝑒𝑡  

โดยที่ GDP𝑡          แทน   อตัราการเติบโตของผลิตภณัฑม์วลรวมในประเทศ (GDP Growth Rate) 

𝑎0             แทน   ค่าคงที่ 

𝑎1 − 𝑎6    แทน    คา่สมัประสิทธ์ิ 

GPF𝑡        แทน  อตัราการเติบโตของมลูค่าการออมในกองทนุบ าเหน็จบ านาญขา้ราชการ 

𝑆𝑆𝐹𝑡        แทน  อตัราการเติบโตของมลูค่าการออมในกองทนุประกนัสงัคม 

𝐶𝑡             แทน   อตัราการเติบโตของมลูค่าการบรโิภคภาคเอกชน 

𝐼𝑡            แทน   อตัราการเติบโตของมลูค่าการลงทนุภาคเอกชน 

𝑁𝑋𝑡          แทน   อตัราการเติบโตของมลูค่าการสง่ออกสทุธิ 

𝐺𝑡             แทน   อตัราการเติบโตของมลูค่าการใชจ้่ายของรฐับาล 

𝑒𝑡              แทน   ความคลาดเคลื่อน 
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3.3.1 สมมตฐิานในการศกึษา 
จากแบบจ าลองที่ท  าการศึกษาสามารถใหส้มมติฐานความสมัพันธร์ะหว่างตวัแปร

ตามและตวัแปรอิสระไดด้งันี ้

ตาราง 5 สมมติฐานในการศกึษา 

ตัวแปร 
ความสัมพันธ์
กับการเตบิโต
ทางเศรษฐกิจ 

ทฤษฎี/งานวิจัยทีเ่กี่ยวข้อง 

การออม
ภาค
บงัคบั 

GPF (+) Davis and Hu (2005) , Yilmaz and Ozturk (2016)  แ ล ะ 
Farayibi (2016) พบว่าสินทรพัยบ์ านาญซึ่งมีลักษณะเป็นการ
ออมในภาคบังคับมีความสัมพันธ์ทางบวกต่อการเติบโตทาง
เศรษฐกิจ 

SSF (+) 

SSF33 (+) 

การออม

ภาค

สมคัรใจ 

PVD (+) 
Bijlsma et al. (2018), Ameh et al. (2017) แ ล ะ  Farayibi 
(2016) พบว่าการออมเงินบ านาญของภาคเอกชน ซึ่งมีลกัษณะ
เป็นการออมในภาคสมัครใจมีความสัมพันธ์ทางบวกต่อการ
เติบโตทางเศรษฐกิจ 

RMF (+) 

SSF39 (+) 

SSF40 (+) 

ตวัแปร 

ทาง
เศรษฐกิจ 

 

C (+) 
สายสมร วงศ์สวัส ดิ์  (2561) และ Radulescu et al. (2019) 
พบวา่การบรโิภคของภาคเอกชนมีความสมัพนัธท์างบวกต่อการ
เติบโตทางเศรษฐกิจ 

I (+) 
ชุมพล รอดแจ่ม (2552), สายสมร วงศส์วสัดิ์ (2561), อรุณี แซ่
จึง (2562) พบว่าการลงทุนมีความสัมพันธ์ทางบวกต่อการ
เติบโตทางเศรษฐกิจ 

G (+) 
ชุมพล รอดแจ่ม (2552), นิกร นอ้ยพรม (2562) พบว่ารายจ่าย
ของรฐับาลมีความสมัพนัธท์างบวกตอ่การเติบโตทางเศรษฐกิจ 

NX (+) 
 นวลละออ อานามวัฒน ์(2553), ณัฐวดี พรหมหิตาทร (2558), 
พบว่าการส่งออกมีความสัมพันธ์ทางบวกต่อการเติบโตทาง
เศรษฐกิจ 

ที่มา : การรวบรวมโดยผูว้ิจยั 
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ตัวแปรการออมเพือ่การเกษียณภาคบงัคับ 
อัตราการเติบ โตของสมาชิกในกองทุนบ า เหน็ จบ านาญ ราชการ  (GPF) มี

ความสมัพนัธใ์นทางบวกกับการเติบโตทางเศรษฐกิจ เนื่องจากเป็นกองทุนที่บงัคบัใหข้า้ราชการ
สะสมเงินเขา้กองทุน ซึ่งเงินในกองทุนจะถูกน าไปบริหารและลงทุนต่อ หากมีการออมในกองทุน
สูงขึน้ก็จะท าใหร้ฐับาลมีทุนส าหรบัการลงทุนสูงขึน้ซึ่งส่งผลใหเ้ศรษฐกิจของประเทศสามารถ
เติบโตขึน้ตามไปดว้ย 

อตัราการเติบโตของมลูค่าการออมในกองทนุประกนัสงัคม (SSF) มีความสมัพนัธใ์น
ทางบวกกบัการเติบโตทางเศรษฐกิจ เนื่องจากเป็นกองทุนที่ผูป้ระกนัตนตอ้งท าการสะสมเงินเขา้
กองทุนในทุก ๆ เดือน เม่ือมีมูลค่าการออมในกองทุนสูงขึน้จะท าใหร้ฐับาลจะสามารถน าเงินไป
ลงทุนใหเ้กิดผลก าไรและความเจริญเติบโตของประเทศต่อไป ซึ่งการลงทนุก็จะก่อใหเ้กิดการจา้ง
งานและผลผลิตในประเทศสงูขึน้จงึท าใหเ้ศรษฐกิจของประเทศสามารถเติบโตขึน้ได ้

อัตราการเติ บ โตของสมาชิกในกองทุนประกันสังคมมาตรา33 (SSF33) มี
ความสมัพนัธใ์นทางบวกกบัการเติบโตทางเศรษฐกิจ เนื่องจากเป็นกองทุนที่บงัคบัใหแ้รงงานใน
ระบบทุกคนตอ้งมีการสะสมเงินเขา้กองทุนในทุก ๆ เดือนจนกระทั่งสิน้สดุสภาพของการท างาน 
เม่ือมีสมาชิกในกองทนุเพิ่มขึน้จะสามารถอนมุานไดว้า่มีการออมในกองทนุประกนัสงัคมมาตรา33 
มากขึน้ เม่ือมีการออมในกองทนุสงูขึน้ รฐับาลจะสามารถน าเงินไปลงทนุใหเ้กิดผลก าไรและความ
เจรญิเติบโตของประเทศต่อไป ซึง่การลงทนุก็จะก่อใหเ้กิดการจา้งงานและผลผลิตในประเทศสงูขึน้
จงึท าใหเ้ศรษฐกิจของประเทศสามารถเติบโตขึน้ได ้

 
ตัวแปรการออมเพือ่การเกษียณภาคสมัครใจ 

อัตราการเติบโตของมูลค่าการออมในกองทุนรวมเพื่ อการเลี ้ยงชีพ  (PVD) มี
ความสัมพันธใ์นทางบวกกับการเติบโตทางเศรษฐกิจ เนื่องจากการออมในกองทุนรวมเพื่อการ
เลีย้งชีพเป็นการออมในภาคสมคัรใจ ซึ่งกองทุนถกูบริหารโดยภาคเอกชน  เงินของสมาชิกที่สะสม
เขา้กองทนุจะถกูน าไปลงทนุตอ่เพื่อใหเ้กิดผลก าไร ดงันัน้เมื่อมีการออมในกองทนุรวมเพื่อการเลีย้ง
ชีพสูงขึน้ นั่นหมายถึงจะมีแหล่งเงินทุนที่สามารถก่อใหเ้กิดการลงทุนซึ่งน าไปสู่การเติบโตทาง
เศรษฐกิจของประเทศ 

อัตราการเติบโตของมูลค่าการออมในกองทุนรวมเพื่ อการเกษียณ  (RMF) มี
ความสมัพันธ์ในทางบวกกับการเติบโตทางเศรษฐกิจ เนื่องจากเงินในกองทุนจะถูกน าไปลงทุน 
เม่ือมีการออมในกองทุนรวมเพื่อการเกษียณเพิ่มขึน้ นั่นหมายถึงจะมีแหล่งเงินทุนที่สามารถ
ก่อใหเ้กิดการลงทนุซึง่น าไปสูก่ารเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศ 
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อัตราการเติบ โตของสมาชิกในกองทุนประกันสังคมมาตรา 39 (SSF39) มี
ความสมัพนัธใ์นทางบวกกับการเติบโตทางเศรษฐกิจ เม่ือมีสมาชิกในกองทุนเพิ่มขึน้จะสามารถ
อนุมานไดว้่ามีการออมในกองทุนประกนัสงัคมมาตรา39 มากขึน้ เม่ือมีการออมในกองทุนสงูขึน้
รฐับาลจะสามารถน าเงินไปลงทุนใหเ้กิดผลก าไรและความเจริญเติบโตของประเทศต่อไป ซึ่งการ
ลงทุนก็จะก่อให้เกิดการจ้างงานและผลผลิตในประเทศสูงขึน้จึงท าให้เศรษฐกิจของประเทศ
สามารถเติบโตขึน้ 

อัตราการเติบ โตของสมาชิกในกองทุนประกันสังคมมาตรา 40 (SSF40) มี
ความสมัพนัธใ์นทางบวกกับการเติบโตทางเศรษฐกิจ เม่ือมีสมาชิกในกองทุนเพิ่มขึน้จะสามารถ
อนมุานไดว้่ามีการออมในกองทนุประกนัสงัคมมาตรา 40 มากขึน้ หากมีการออมในกองทนุสงูขึน้
นอกจากรฐับาลจะสามารถน าเงินไปลงทุนใหเ้กิดผลก าไรและความเจริญเติบโตของประเทศได้
แลว้ ยงัเป็นการสรา้งหลกัประกนัใหผู้ส้งูอายใุหมี้รายไดแ้ละสวัสดิการที่สามารถด ารงชีวิตอยู่ไดใ้น
ยามชรา ซึง่จะช่วยลดภาระงบประมาณส าหรบัผูส้งูอายลุงได ้

 
ตัวแปรทางเศรษฐกิจ 

อตัราการเติบโตของมลูค่าการบรโิภคภาคเอกชน (C) มีความสมัพนัธใ์นทางบวกกบั
การเติบโตทางเศรษฐกิจ เนื่องจากการบรโิภคภาคเอกชนเป็นอีกหนึ่งองคป์ระกอบของผลิตภณัฑ์
มวลรวมประชาชาติ เม่ือประชาชนในประเทศมีระดบัการใชจ้่ายในการอปุโภคและบรโิภคที่สงูขึน้ 
จะท าใหมี้เงินหมุนเวียนในระบบเศรษฐกิจมากขึน้เป็นการกระตุน้เศรษฐกิจท าใหเ้ศรษฐกิจของ
ประเทศเติบโตขึน้ 

อตัราการเติบโตของมูลค่าการลงทุนภาคเอกชน (I) มีความสมัพันธใ์นทางบวกกับ
การเติบโตทางเศรษฐกิจ เนื่องจากเม่ือมีการลงทุนในประเทศสูงขึน้จะท าใหผ้ลผลิตในประเทศ
สูงขึน้และยังก่อให้เกิดการจ้างงานในระบบเศรษฐกิจ เม่ือบุคคลมีงานท างานท า มีรายได้
เพิ่มขึน้ จะส่งผลใหร้ะดบัการบรโิภคอปุโภคสินคา้และบรกิารสงูขึน้ ซึ่งเป็นการกระตุน้เศรษฐกิจใน
ประเทศใหมี้การเติบโตสงูขึน้ 

อตัราการเติบโตของมลูค่าการใชจ้่ายของรฐับาล (G) มีความสมัพนัธใ์นทางบวกกบั
การเติบโตทางเศรษฐกิจ เนื่องจากรายจ่ายรฐับาลเป็นองคป์ระกอบหนึ่งของผลิตภณัฑม์วลรวม
ประชาชาติ เม่ือรฐับาลมีการใชจ้่ายเพื่อการลงทนุ หรือใชง้บประมาณในโครงการต่าง ๆ จะส่งผล
ใหผ้ลิตภณัฑม์วลรวมในประเทศเพิ่มสงูขึน้ เนื่องมาจากการใชจ้่ายของภาครฐัก่อใหเ้กิดการจา้ง
งานและเป็นการกระตุน้เศรษฐกิจ ซึง่ท าใหเ้ศรษฐกิจของประเทศเติบโตขึน้ 
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อตัราการเติบโตของมลูค่าการส่งออกสทุธิ (NX) มีความสมัพนัธใ์นทางบวกกบัการ
เติบโตทางเศรษฐกิจ เนื่องจากเศรษฐกิจของประเทศไทยต้องพึ่งพาภาคต่างประเทศเป็น
หลกั ดงันัน้เม่ือประเทศมีการส่งออกสินคา้มากกว่าการน าเขา้จะท าใหผ้ลผลิตในประเทศเพิ่มขึน้
และเกิดการจา้งงานมากขึน้จากการที่มีความตอ้งการสินคา้จากต่างชาติสูงขึน้ ดงันัน้เม่ือมลูค่า
การสง่ออกสทุธิสงูขึน้จะสง่ผลใหผ้ลิตภณัฑม์วลรวมในประเทศเพิ่มสงูขึน้ตามไปดว้ย ซึ่งก่อใหเ้กิด
การเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศ 
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บทที ่4 

ผลการวิเคราะหข้์อมูล 

 
ในบทนีผู้ว้ิจัยจะท าการวิเคราะหข์อ้มลูเพื่อศึกษาถึงความสมัพนัธร์ะหว่างการออมเพื่อ

การเกษียณต่อการเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศไทย โดยมีขัน้ตอนในการวิเคราะหผ์ลดงันี ้
4.1 ผลการทดสอบความนิ่งของขอ้มลูดว้ยวิธี Unit Root Test 
4.2 ผลการทดสอบความสมัพนัธเ์ชิงดลุภาพในระยะยาว (Cointegration Test) 
4.3 ผลการทดสอบปัญหาในสมการถดถอย 
4.4 ผลการทดสอบการเปลี่ยนแปลงโครงสรา้งสมการถดถอยดว้ยวิธี Chow test  
4.5 การประมาณค่าโดยวิธีก าลงัสองนอ้ยที่สดุ (OLS) 
 

4.1 ผลการทดสอบความน่ิงของข้อมูลด้วยวิธี Unit Root Test 

การทดสอบ Unit Root โดยวิธี Augmented Dickey Fuller (ADF) เป็นการทดสอบ
คณุสมบตัิความนิ่งของขอ้มลู (Stationary) ที่น  ามาใชใ้นการศกึษา เพื่อน าขอ้มลูที่มีความนิ่งไปท า
การวิเคราะหผ์ลในขัน้ตอนต่อ ๆ ไป โดยผูว้ิจัยจะท าการทดสอบความนิ่งของตวัแปรตามและตวั
แปรอิสระในแบบจ าลองทีละตวั ไดแ้ก่ อตัราการเติบโตของผลิตภณัฑม์วลรวมในประเทศ (GDP) 
อตัราการเติบโตของมลูค่าการออมในกองทนุบ าเหน็จบ านาญขา้ราชการ (GPF) อตัราการเติบโต
ของมูลค่าการออมในกองทุนประกันสงัคม (SSF) อัตราการเติบโตของจ านวนสมาชิกในกองทุน
ประกันสังคมมาตรา 33 (SSF33) อัตราการเติบโตของมูลค่าการออมในกองทุนส ารองเลีย้งชีพ 
(PVD) อตัราการเติบโตของมลูค่าการออมในกองทนุรวมเพื่อการเลีย้งชีพ (RMF) อตัราการเติบโต
ของจ านวนสมาชิกในกองทนุประกนัสงัคมมาตรา 39 (SSF39) อตัราการเติบโตของจ านวนสมาชิก
ในกองทนุประกนัสงัคมมาตรา 40 (SSF40) อตัราการเติบโตของมลูค่าการบรโิภคภาคเอกชน (C) 
อัตราการเติบโตของมูลค่าการใช้จ่ายของรัฐบาล (G) อัตราการเติบโตของมูลค่าการลงทุน
ภาคเอกชน (I) และอัตราการเติบโตของมูลค่าการส่งออกสุทธิ (NX) โดยจะท าการทดสอบ ณ 
ระดบัความเชื่อมั่นที่รอ้ยละ 95 ซึง่ไดผ้ลการทดสอบดงัตาราง 6 
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ตาราง 6 ผลการทดสอบ Unit root โดยวิธี Augment Dickey Filler test 

ที่มา : การค านวณโดยผูว้ิจยั 
หมายเหต ุ:  1. Automatic based on AIC     
       2. คา่วิกฤต ณ ระดบัความเชื่อมั่นที่รอ้ยละ 95 
 

จากตาราง 6 เป็นผลการทดสอบ Unit root โดยวิธี Augment Dickey Filler test ใน
ระดับ Level ของตวัแปรทัง้หมดที่น  ามาใชใ้นการศึกษา โดยผลการทดสอบ  Unit Root ณ ระดับ
ความเช่ือมั่นรอ้ยละ 95 ของตัวแปรทั้งหมดพบว่า อัตราการเติบโตของผลิตภัณฑ์มวลรวมใน
ประเทศ (GDP) อตัราการเติบโตของมลูค่าการออมในกองทุนบ าเหน็จบ านาญขา้ราชการ (GPF) 
อัตราการเติบโตของมูลค่าการออมในกองทุนประกันสังคม (SSF) อัตราการเติบโตของจ านวน
สมาชิกในกองทุนประกนัสงัคมมาตรา 33 (SSF33) อตัราการเติบโตของมลูค่าการออมในกองทุน
ส ารองเลี ้ยงชีพ  (PVD) อัตราการเติบโตของมูลค่าการออมในกองทุนรวมเพื่ อการเลี ้ยง 
(RMF) อตัราการเติบโตของจ านวนสมาชิกในกองทุนประกนัสงัคมมาตรา 39 (SSF39) อตัราการ
เติบโตของจ านวนสมาชิกในกองทุนประกันสงัคมมาตรา 40 (SSF40) อตัราการเติบโตของมลูค่า

ตัวแปร Null Hypothesis 
ระดับ Level 

ช่วงความ
ล่าช้า (Lag) 

P-value สรุป 

GDP Ho: GDP has a unit root  4 0.0023 I(0) : Stationary 

GPF Ho: GPF has a unit root 1 0.0000 I(0) : Stationary 

SSF Ho: SSF has a unit root 2 0.0000 I(0) : Stationary 

SSF33 Ho: SSF33 has a unit root 1 0.0007 I(0) : Stationary 

PVD Ho: PVD has a unit root 3 0.0000 I(0) : Stationary 

RMF Ho: RMF has a unit root 2 0.0000 I(0) : Stationary 

SSF39 Ho: SSF39 has a unit root 1 0.0002 I(0) : Stationary 

SSF40 Ho: SSF40 has a unit root 1 0.0000 I(0) : Stationary 

C Ho: C has a unit root 4 0.0000 I(0) : Stationary 

G Ho: G has a unit root 1 0.0010 I(0) : Stationary 

I Ho: I has a unit root 4 0.0005 I(0) : Stationary 

NX Ho: NX has a unit root 1 0.0000 I(0) : Stationary 
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การบริโภคภาคเอกชน (C) อตัราการเติบโตของมลูค่าการใชจ้่ายของรฐับาล (G) อตัราการเติบโต
ของมลูค่าการลงทุนภาคเอกชน (I) และอตัราการเติบโตของมลูค่าการส่งออกสทุธิ (NX) สามารถ
ปฏิเสธสมมติฐานหลกั (H0) ที่ว่าตวัแปรมีความไม่นิ่ง หรือ Non Stationary ได ้ซึ่งสามารถสรุปได้
ว่าตวัแปรดงักล่าวมีลกัษณะนิ่ง ณ ระดบั Level เนื่องจากมีค่า P-value ที่ค  านวณไดน้อ้ยกว่าค่า
วิกฤต ณ ระดบัความเชื่อมั่นที่รอ้ยละ 95   

 
4.2 ผลการทดสอบความสัมพันธเ์ชิงดุลภาพในระยะยาว (Cointegration Test) 

ในส่วนนีจ้ะเป็นการทดสอบ Cointegration เพื่อหาความสมัพันธ์เชิงดุลยภาพในระยะ
ยาวของแบบจ าลองทั้งหมดที่ใช้ในการศึกษา โดยใช้วิธีของ Johansen-Juselius ในเบือ้งต้น
จ าเป็นจะต้องหาช่วงเวลาล่าช้าที่ เหมาะสม (Optimal lag length) ของแบบจ าลอง Vector 
Autoregressive Model (VAR) ก่อนท าการทดสอบ Cointegration โดยจะพิจารณาหา  Lag 
length ที่ยาวที่สดุเท่าที่จะเป็นไปได ้และจะเลือกช่วงเวลาล่าชา้ที่เหมาะสมโดยใชเ้กณฑ ์Akaike 
Information Criterion (AIC) โดยเลือกค่า AIC ที่นอ้ยที่สดุ ซึง่ไดผ้ลการทดสอบดงัตาราง 7 

 
4.2.1 การหาช่วงเวลาล่าช้าทีเ่หมาะสม (Optimal lag length) 

ตาราง 7 ผลการวิเคราะหช์่วงเวลาลา่ชา้ที่เหมาะสม Optimal Lag Length 

แบบจ าลองทีใ่ช้ในการศึกษา 

จ านวนช่วงขอ้มูลล่าช้าทีเ่หมาะสม  
(Optimal Lag Length) 

Lag=1 Lag=2 Lag=3 

แบบจ าลองที่ 1 การออมเพื่อการเกษียณภาคบงัคบัตอ่การ
เติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศไทย 

-28.9118* -28.6240 -28.3278 

แบบจ าลองที่ 2 การออมเพื่อการเกษียณภาคสมคัรใจต่อการ
เติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศไทย 

-17.4844 -17.7355 -19.2759* 

แบบจ าลองที่ 3 การออมเพื่อการเกษียณตอ่การเติบโตทาง
เศรษฐกิจของประเทศไทย 

-26.9236 -27.7073 -31.1542* 

แบบจ าลองที่ 4 การเจรญิเติบโตของการออมในเชิงมลูค่าต่อ
การเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศไทย 

-21.6729* -21.1794 -21.3287 

ที่มา : การค านวณโดยผูว้ิจยั 
หมายเหต ุ: * Indicates lag order selected by the criterion 
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จากตาราง 7 ผลการทดสอบหาช่วงเวลาล่าช้าที่เหมาะสม (Optimal lag length) 
ของแบบจ าลอง VAR โดยการทดสอบ VAR lag selection เม่ือพิจารณาจากค่าสถิติ Akaike 
Information Criterion (AIC) ที่ ต  ่ าที่ สุดของแต่ละแบบจ าลอง พบว่าแบบจ าลองที่  1 และ 
แบบจ าลองที่ 4 มีช่วงเวลาล่าชา้ที่เหมาะสมเท่ากบั 1 ส่วนแบบจ าลองที่ 2 และแบบจ าลองที่ 3 มี
ช่วงเวลาลา่ชา้ที่เหมาะสมเท่ากบั 3  

 
4.2.2 ผลการทดสอบความสัมพันธเ์ชงิดุลภาพในระยะยาว 

เม่ือทราบค่าช่วงเวลาลา่ชา้ที่เหมาะสม (Optimal lag length) แลว้ จากนัน้จะท าการ
ทดสอบความสัมพันธ์ระยะยาวดว้ยวิธี Johansen-Juselius ของแต่ละแบบจ าลอง ซึ่งจากการ
ทดสอบ Unit Root พบว่าทุกตวัแปรมี Integrate order ในล าดบัที่ I(0) ดงันัน้จึงสามารถทดสอบ
ความสัมพันธ์เชิงดุลยภาพในระยะยาวของตัวแปรทั้งหมดในแต่ละแบบจ าลองได้ โดยผลการ
ทดสอบแสดงดงัตาราง 8 

ตาราง 8 ผลการทดสอบความสมัพนัธเ์ชิงดลุภาพในระยะยาวดว้ยวิธี Johansen-Juselius 

แบบจ าลองที ่1 การออมเพือ่การเกษียณภาคบังคับต่อการเตบิโตทางเศรษฐกิจของประเทศไทย 

สมมติฐานหลกั Eigenvalue Trace-statistic P-Value Lmax test P-Value 
None 0.7624 233.1300 0.0000*** 79.0490 0.0000*** 

At most 1 0.5853 154.0800 0.0000*** 48.4090 0.0028*** 
At most 2 0.5095 105.6700 0.0000*** 39.1790 0.0078*** 
At most 3 0.4092 66.4940 0.0003*** 28.9460 0.0298** 
At most 4 0.2512 37.5480 0.0046*** 15.9110 0.2395 
At most 5 0.2114 21.6370 0.0044*** 13.0630 0.0755 
At most 6 0.1443 8.5737 0.0034*** 8.5737 0.0034*** 

แบบจ าลองที ่2 การออมเพือ่การเกษียณภาคสมัครใจต่อการเตบิโตทางเศรษฐกิจของประเทศไทย 

สมมติฐานหลกั Eigenvalue Trace-statistic P-Value Lmax test P-Value 
None 0.8257 318.8100 0.0000*** 92.5950 0.0000*** 

At most 1 0.7210 226.2200 0.0000*** 67.6490 0.0003*** 
At most 2 0.6649 158.5700 0.0001*** 57.9430 0.0009*** 
At most 3 0.5028 100.6200 0.0205** 37.0300 0.1053 
At most 4 0.3392 63.5950 0.1410 21.9580 0.6199 
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ตาราง 8 (ต่อ) 

แบบจ าลองที ่2 การออมเพือ่การเกษียณภาคสมัครใจต่อการเตบิโตทางเศรษฐกิจของประเทศไทย 

สมมติฐานหลกั Eigenvalue Trace-statistic P-Value Lmax test P-Value 
At most 5 0.2913 41.6370 0.1700 18.2510 0.4864 
At most 6 0.1969 23.3850 0.2352 11.6220 0.5965 
At most 7 0.8257 318.8100 0.0000*** 92.5950 0.0000*** 
At most 8 0.7210 226.2200 0.0000*** 67.6490 0.0003*** 

แบบจ าลองที ่3 การออมเพือ่การเกษียณต่อการเตบิโตทางเศรษฐกิจของประเทศไทย 

สมมติฐานหลกั Eigenvalue Trace-statistic P-Value Lmax test P-Value 
None 0.9011 503.9200 0.0000*** 122.6500 0.0000*** 

At most 1 0.8776 381.2700 0.0000*** 111.3400 0.0000*** 
At most 2 0.7317 269.9300 0.0000*** 69.7380 0.0013*** 
At most 3 0.6846 200.1900 0.0000*** 61.1640 0.0029*** 
At most 4 0.5981 139.0300 0.0052*** 48.3120 0.0251** 
At most 5 0.4230 90.7150 0.1043 29.1480 0.4957 
At most 6 0.3698 61.5670 0.1905 24.4690 0.4348 
At most 7 0.2563 37.0980 0.3471 15.6940 0.6955 
At most 8 0.1472 21.4040 0.3431 8.4363 0.8686 
At most 9 0.1447 12.9680 0.1162 8.2833 0.3587 

At most 10 0.0846 4.6845 0.0304** 4.6845 0.0304** 

แบบจ าลองที ่4 การเจริญเตบิโตของการออมในเชิงมูลค่าต่อการเตบิโตเศรษฐกิจของประเทศไทย 

สมมติฐานหลกั Eigenvalue Trace-statistic P-Value Lmax test P-Value 
None 0.7657 255.9700 0.0000*** 79.8110 0.0000*** 

At most 1 0.6964 176.1600 0.0000*** 65.5540 0.0000*** 
At most 2 0.5548 110.6000 0.0000*** 44.5070 0.0010*** 
At most 3 0.4192 66.0950 0.0003*** 29.8810 0.0216** 
At most 4 0.2383 36.2140 0.0072*** 14.9730 0.3030 
At most 5 0.2055 21.2410 0.0052*** 12.6500 0.0878 
At most 6 0.1446 8.5915 0.0034*** 8.5915 0.0034*** 

ที่มา : การค านวณโดยผูว้ิจยั 
หมายเหต ุ:  *** , ** ปฏิเสธสมมติฐานหลกั ณ ระดบันยัส าคญั 0.01,  0.05 
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จากตาราง 8 แสดงผลการทดสอบความสัมพันธ์ดุลยภาพในระยะยาวของทั้ง 4 
แบบจ าลอง เม่ือพิจารณา Trace statistic เทียบกับค่าความน่าจะเป็น (P-Value)  พบว่าทั้ง 4 
แบบจ าลองมีขอ้มลูตวัแปรที่มีลกัษณะรว่มไปดว้ยกนั (Cointegrated) อย่างมีนยัส าคญัทางสถิติ 
0.05 หรอืสามารถสรุปไดด้งันี ้

1) ตัวแปรในแบบจ าลองการออมเพื่อการเกษียณภาคบังคับต่อการเติบโตทาง
เศรษฐกิจของประเทศไทย ไดแ้ก่ GDP, GPF, SSF33, C, G, I และ NX มีความสัมพันธ์เชิงดุลย
ภาพในระยะยาวตอ่กนัอย่างมีนยัส าคญัทางสถิติ 

2) ตัวแปรการออมเพื่อการเกษียณภาคสมัครใจต่อการเติบโตทางเศรษฐกิจของ
ประเทศไทย ไดแ้ก่ PVD, RMF, SSF39, SSF40, C, G, I และ NX มีความสมัพนัธเ์ชิงดลุยภาพใน
ระยะยาวต่อกนัอย่างมีนยัส าคญัทางสถิติ 

3) ตวัแปรการออมเพ่ือการเกษียณต่อการเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศไทย ไดแ้ก่ 
GDP, GPF, SSF33, PVD, RMF, SSF39, SSF40, C, G, I และ NX มีความสมัพันธ์เชิงดุลยภาพ
ในระยะยาวตอ่กนัอย่างมีนยัส าคญัทางสถิติ  

4) ตวัแปรการเจริญเติบโตของการออมในเชิงมลูค่าต่อการเติบโตทางเศรษฐกิจของ
ประเทศไทย ไดแ้ก่ GDP, GPF, SSF, C, G, I และ NX มีความสมัพนัธเ์ชิงดลุยภาพในระยะยาวต่อ
กนัอย่างมีนยัส าคญัทางสถิติ 

 
4.3 ผลการทดสอบปัญหาในสมการถดถอย 

เม่ื อท าการทดสอบ  Unit Root และ Cointegration Test แล้ว  จากนั้นจะท าการ
ตรวจสอบปัญหาส าหรบัการวิเคราะหก์ารถดถอย (Regression Analysis) ซึ่งไดแ้ก่ ปัญหาการ
ละเลยตัวแปรอิสระที่ ส  าคัญ  (Endogeneity) ปัญหาความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรอิสระ 
(Multicollinearity) ปัญหาคา่ความแปรปรวนไม่คงที่ (Heteroscedasticity) และปัญหาสหสมัพนัธ์
ของตวัคลาดเคลื่อน (Autocorrelation) หากผูว้ิจยัละเลยปัญหาที่ไดก้ล่าวขา้งตน้จะส่งผลใหแ้ปล
ผลผิดพลาดและท าให้แบบจ าลองนั้นขาดความน่าเช่ือถือ ดังนั้นผูว้ิจัยจึงจ าเป็นตอ้งตรวจสอบ
ปัญหาทัง้หมดและท าการแกไ้ขแบบจ าลองนัน้ก่อนที่จะน าขอ้มลูไปวิเคราะหใ์นขัน้ตอ่ไป 

 
4.3.1 ปัญหาการละเลยตัวแปรอิสระทีส่ าคัญ (Endogeneity)  

การศึกษาในครัง้นีผู้ว้ิจัยไดมี้การพิจารณาถึงตัวแปรทางเศรษฐศาสตรแ์ละตัวแปร 
อื่น ๆ ที่เก่ียวขอ้งกบัการออมเพื่อการเกษียณและการเติบโตทางเศรษฐกิจที่ไดม้าจากการศึกษา
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แนวคิดและทฤษฎีทางเศรษฐศาสตร ์รวมถึงการศึกษางานวิจยัฉบบัอื่น ๆ เขา้มาใชป้ระกอบการ
เลือกตัวแปรส าหรบัการวิจัย เพื่อให้ตัวแปรที่น  ามาวิเคราะห์ผลมีความครบถ้วนที่สุดส าหรบั
การศึกษาถึงความสัมพันธ์ระหว่างการออมเพื่อการเกษียณและการเติบโตทางเศรษฐกิจของ
ประเทศไทยและไม่ให้เกิดปัญหาการละเลยตัวแปรอิสระที่ส  าคัญที่จะส่งผลต่อให้เกิดความ
ผิดพลาดในการวิเคราะหผ์ลได ้โดยตวัแปรทางเศรษฐศาสตรท์ี่น  ามาใช ้ประกอบดว้ย อตัราการ
เติบโตของมูลค่าการบริโภคภาคเอกชน (C) อตัราการเติบโตของมูลค่าการลงทุนภาคเอกชน  (I) 
อัตราการเติบโตของมูลค่าการส่งออกสุทธิ(NX) และอัตราการเติบโตของมูลค่าการใชจ้่ายของ
รฐับาล (G) ซึ่งทั้งหมดเป็นองคป์ระกอบของผลิตภัณฑม์วลรวมในประเทศ (GDP) รวมถึงใชต้ัว
แปรการออมเพื่อการเกษียณทัง้ในลกัษณะการออมภาคบงัคบั ประกอบดว้ย อตัราการเติบโตของ
มลูค่าการออมในกองทนุบ าเหน็จบ านาญขา้ราชการ (GPF) อตัราการเติบโตของจ านวนสมาชิกใน
กองทนุประกนัสงัคมมาตรา 33 (SSF33) และการออมภาคสมคัรใจ ประกอบดว้ย อตัราการเติบโต
ของมลูค่าการออมในกองทนุส ารองเลีย้งชีพ (PVD) อตัราการเติบโตของมลูค่าการออมในกองทุน
รวมเพื่อการเลีย้งชีพ (RMF) อตัราการเติบโตของจ านวนสมาชิกในกองทนุประกนัสงัคมมาตรา 39 
(SSF39) และอัตราการเติบโตของจ านวนสมาชิกในกองทุนประกันสังคมมาตรา 40 (SSF40) 
นอกจากนั้นยังใชต้ัวแปรอัตราการเติบโตของมูลค่าการออมในกองทุนประกันสงัคม (SSF)  ซึ่ง
แสดงถึงการเติบโตของมลูค่าการออมในกองทนุประกนัสงัคมทัง้หมดมาประกอบการวิเคราะหด์ว้ย 
เนื่องจากกองทุนประกันสังคมไม่มีการเก็บขอ้มูลมูลค่าการออมในกองทุนโดยแยกเป็นมาตรา 
ดงันัน้ผูว้ิจัยจึงเลือกใชข้อ้มลูการเติบโตของจ านวนสมาชิกในกองทุนประกันสงัคมมาแทนขอ้มูล
การเติบโตของมลูค่าการออมในกองทนุประกนัสงัคมมาตรา 33, มาตรา 39 และมาตรา 40 และใช้
ขอ้มลูการเติบโตของมลูค่าการออมในกองทนุประกนัสงัคม (SSF) มาวิเคราะหผ์ลรว่มในเชิงมลูค่า 
เพื่อใหต้วัแปรท่ีน ามาวิเคราะหผ์ลครบถว้นและไม่เกิดปัญหาการละเลยตวัแปรอิสระที่ส  าคญั 

4.3.2 ปัญหาความสัมพันธร์ะหว่างตัวแปรอิสระ (Multicollinearity) 
เม่ือท าการทดสอบปัญหาตวัแปรอิสระมีความสมัพนัธเ์ชิงเสน้ (Multicollinearity) ใน

ทกุแบบจ าลอง โดยการดคู่า Variance Inflation Factor ( VIF ) ของตวัแปรอิสระทัง้หมดพบว่าทกุ
แบบจ าลองไม่เกิดปัญหา Multicollinearity เนื่องจากไม่มีตวัแปรใดในสมการที่มีค่า VIF มากกว่า 
10 ซึง่ผลการทดสอบแสดงดงัตาราง 9 
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ตาราง 9 ผลการทดสอบปัญหา Multicollinearity 

ตัวแปร 
ค่า Variance Inflation Factor ( VIF )    

แบบจ าลองที ่1 แบบจ าลองที ่2 แบบจ าลองที ่3 แบบจ าลองที ่4 
GPF 1.038 - 1.259 1.053 
SSF - - - 1.178 

SSF33 1.248 - 1.304 - 
PVD - 1.228 1.404 - 
RMF - 1.332 1.380 - 

SSF39 - 1.490 1.546 - 
SSF40 - 1.092 1.117 - 

C 1.059 1.386 1.428 1.136 
G 3.116 3.201 3.512 3.167 
I 2.986 3.423 3.676 3.298 

NX 1.078 1.105 1.122 1.077           

ที่มา : การค านวณโดยผูว้ิจยั 
 
4.3.3 ปัญหาค่าความแปรปรวนไม่คงที ่(Heteroscedasticity) 

เม่ือตรวจสอบปัญหาค่าความแปรปรวนไม่คงที่  (Heteroscedasticity) ของทุก
แบบจ าลองด้วยวิธี White’s Heteroscedasticity test พบว่าไม่เกิดปัญหา Heteroskedasticity 
เนื่องจากมีค่า p-value (Prob. Chi-Square) มากกว่า 0.05 จึงท าใหส้ามารถยอมรบัสมมติฐาน
หลัก (H0 : Homoscedasticity) จึงสรุปไดว้่าแบบจ าลองที่ใชใ้นการประมาณค่าไม่เกิดปัญหา 
Heteroskedasticity ณ ระดบัความเชื่อมั่นรอ้ยละ 95 โดยมีผลการทดสอบดงัตาราง 10 

ตาราง 10 ผลการทดสอบ White’s Heteroscedasticity test 

ที่มา : การค านวณโดยผูว้ิจยั 

แบบจ าลอง P-value  
แบบจ าลองที่ 1 การออมเพื่อการเกษียณภาคบงัคบัตอ่การเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศไทย 0.3494 

แบบจ าลองที่ 2 การออมเพื่อการเกษียณภาคสมคัรใจต่อการเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศไทย 0.2120 

แบบจ าลองที่ 3 การออมเพื่อการเกษียณตอ่การเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศไทย 0.1254 

แบบจ าลองที่ 4 การเจรญิเติบโตของการออมในเชิงมลูค่าต่อการเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศไทย 0.2164 
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4.3.4 ปัญหาสหสัมพันธข์องตัวคลาดเคลื่อน (Autocorrelation) 
เม่ือตรวจสอบปัญหาสหสัมพันธ์ของตัวคลาดเคลื่อน (Autocorrelation) ของ

แบบจ าลองที่ 1 การออมเพื่อการเกษียณภาคบงัคบัต่อการเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศไทย 
ดว้ยวิธี Durbin-Watson Test  พบว่าคา่ Durbin-Watson (DW) ที่ค  านวณไดเ้ท่ากบั 1.7267 ซึง่ค่า 
DW ที่ไดอ้ยู่ในช่วงระหว่าง 1.5 – 2.5  แสดงว่าค่าคลาดเคลื่อนของแต่ละตวัแปรมีความเป็นอิสระ
ต่อกัน ท าใหส้ามารถสรุปไดว้่าแบบจ าลองที่ 1 ไม่เกิดปัญหา Autocorrelation ผลการค านวณ
แสดงดงัตาราง 11 

เม่ือตรวจสอบปัญหาสหสัมพันธ์ของตัวคลาดเคลื่อน (Autocorrelation) ของ
แบบจ าลองที่ 2 การออมเพื่อการเกษียณภาคสมคัรใจต่อการเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศไทย 
ดว้ยวิธี Durbin-Watson Test  พบว่าคา่ Durbin-Watson (DW) ที่ค  านวณไดเ้ท่ากบั 1.5648 ซึง่ค่า 
DW ที่ไดอ้ยู่ในช่วงระหว่าง 1.5 – 2.5  แสดงว่าค่าคลาดเคลื่อนของแต่ละตวัแปรมีความเป็นอิสระ
ต่อกัน ท าใหส้ามารถสรุปไดว้่าแบบจ าลองที่ 2 ไม่เกิดปัญหา Autocorrelation ผลการค านวณ
แสดงดงัตาราง 12 

เม่ือตรวจสอบปัญหาสหสัมพันธ์ของตัวคลาดเคลื่อน (Autocorrelation) ของ
แบบจ าลองที่  3 การออมเพื่อการเกษียณต่อการเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศไทย ด้วย
วิธี Durbin-Watson Test  พบว่าค่า Durbin-Watson (DW) ที่ค  านวณได้เท่ากับ 1.6426 ซึ่งค่า 
DW ที่ไดอ้ยู่ในช่วงระหว่าง 1.5 – 2.5  แสดงว่าค่าคลาดเคลื่อนของแต่ละตวัแปรมีความเป็นอิสระ
ต่อกัน ท าใหส้ามารถสรุปไดว้่าแบบจ าลองที่  3 ไม่เกิดปัญหา Autocorrelation ผลการค านวณ
แสดงดงัตาราง 13 

เม่ือตรวจสอบปัญหาสหสัมพันธ์ของตัวคลาดเคลื่อน (Autocorrelation) ของ
แบบจ าลองที่ 4 การเจริญเติบโตของการออมในเชิงมลูค่าต่อการเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศ
ไทย ดว้ยวิธี Durbin-Watson Test  พบว่าค่า Durbin-Watson (DW) ที่ค  านวณไดเ้ท่ากบั 1.6166 
ซึ่งค่า DW ที่ไดอ้ยู่ในช่วงระหว่าง 1.5 – 2.5  แสดงว่าค่าคลาดเคลื่อนของแต่ละตวัแปรมีความเป็น
อิสระต่อกัน ท าให้สามารถสรุปได้ว่าแบบจ าลองที่  4 ไม่เกิดปัญหา Autocorrelation ผลการ
ค านวณแสดงดงัตาราง 14 

 
4.4 ผลการทดสอบการเปลี่ยนแปลงโครงสร้างสมการถดถอยด้วยวิธี Chow test  

เนื่องจากขอ้มลูที่น  ามาวิเคราะหผ์ลมีลกัษณะเป็นอนกุรมเวลา จึงท าใหมี้โอกาสที่จะเกิด
การเปลี่ยนแปลงในโครงสรา้งสมการ ดงันัน้ผูว้ิจยัจึงท าการทดสอบ Chow test เพื่อตรวจสอบว่า
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โครงสรา้งสมการถดถอยมีการเปลี่ยนแปลงหรือไม่ ในเบือ้งตน้จะท าการหาจดุ Breakpoint (ปีที่มี
การเปลี่ยนแปลงโครงสรา้ง) ที่จะใชใ้นการทดสอบแบบจ าลองก่อน ซึ่งในการหา Breakpoint นัน้
ผูว้ิจยัจะใชว้ิธีการก าหนดตวัแปรหุ่น (Dummy variable : Di) เพื่อแสดงแทนขอ้มลูของตวัแปรก่อน
การเปลี่ยนแปลง ซึ่งจะแทนค่าดว้ย 0 และหลงัการเปลี่ยนแปลงจะแทนค่าดว้ย 1 โดยจะเริ่มแทน
ค่าตัวแปรหุ่น (Di) ดว้ย 0 และ 1 ไปทีละช่วงและท าการทดสอบว่าช่วงนั้น ๆ เป็น Breakpoint 
หรือไม่ โดย Test การประมาณค่าในสมการ OLS ไปเรื่อย ๆ หากช่วงใดที่ตัวแปรหุ่น (Di) มีค่า 
Significant ที่ระดบันยัส าคญัทางสถิติที่ 0.01 แสดงว่าในจดุนัน้เป็น Breakpoint หรือเป็นช่วงที่มี
การเปลี่ยนแปลง โดยผลท่ีไดจ้ากการทดสอบหา Breakpoint ของสมการพบวา่ตัง้แต่ช่วงไตรมาสท่ี 
1 ของปี 2554 เป็นตน้ไปเป็นช่วงที่มีการเปลี่ยนแปลงทางโครงสรา้งสมการ ซึ่งมีค่านยัส าคญัทาง
สถิติที่ระดบันัยส าคญั 0.01 โดยพบว่าในปี 2554 เป็นปีที่ประเทศไทยเกิดวิกฤตน า้ท่วมครัง้ใหญ่
ที่สดุในรอบ 50 ปี ซึ่งท าใหเ้กิดความเสียหายต่อเศรษฐกิจไทยมากกว่า 1.4 ลา้นลา้นบาท และยงั
สง่ผลกระทบให ้GDP ของประเทศลดลง 1.2% จากในปีก่อนหนา้ ประกอบกบัเกิดเหตกุารณค์วาม
ไม่สงบทางการเมืองในประเทศ ที่ท  าใหเ้กิดความเสียหายต่ออตุสาหกรรมการท่องเที่ยวเป็นมลูค่า
มหาศาลและยงัสง่ผลกระทบต่อระดบัการบรโิภคของคนในประเทศใหล้ดลงเป็นอย่างมากในปีนัน้ 
ซึง่ผลกระทบจากเหตกุารณด์งักลา่วสง่ผลใหใ้นปี 2554 เศรษฐกิจไทยมีการเติบโตต ่าที่สดุในเอเชีย
และอาเซียน (บญัชา ชมุชยัเวทย,์ 2554) 

 
เม่ือท าการทดสอบ Chow Test ที่จุด Breakpoint ไตรมาสที่  1 ของปี 2554 ของทุก

แบบจ าลองที่ระดับความเช่ือมั่นที่รอ้ยละ 95 พบว่าค่า P-value (Prob F-statistic) ที่ค  านวณได้
เท่ากับ 0.0000 ซึ่งมีค่านอ้ยกว่า 0.05 ท าใหส้ามารถจะปฏิเสธสมมติฐานหลักที่ว่าสมการไม่มี
ความแตกต่างกันอย่างมีนัยส าคัญ (H0 : no structural break) หรือสามารถสรุปได้ว่าทุก
แบบจ าลองที่น  ามาทดสอบมีการเปลี่ยนแปลงโครงสร้างสมการ ดังนั้นในการวิเคราะห์
ความสมัพนัธข์องการออมเพื่อการเกษียณและการเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศไทยดว้ยการ
ประมาณค่าโดยวิธีก าลังสองน้อยที่สุด (OLS) จะแบ่งออกเป็น 2 ช่วง ได้แก่ ช่วงก่อนเกิดการ
เปลี่ยนแปลง คือ ไตรมาสที่ 1 ปี 2550- ไตรมาสที่ 4 ปี 2553 และช่วงหลงัเกิดการเปลี่ยนแปลง คือ 
ไตรมาสที่ 1 ปี 2554 - ไตรมาสที่ 4 ปี 2563  
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4.5 การประมาณค่าโดยวิธีก าลังสองน้อยทีสุ่ด (Ordinary Stage Least Square: OLS) 

4.5.1 แบบจ าลองที ่1 การออมเพือ่การเกษียณภาคบังคับต่อการเตบิโตทาง
เศรษฐกิจของประเทศไทย 

ตาราง 11 ผลการทดสอบแบบจ าลองท่ี 1 

Variable 
2550-2563 2550-2553 2554-2563 

Coeffi 
cient 

t-ratio p-value 
Coeffi 
cient 

t-ratio p-value 
Coeffi 
cient 

t-ratio p-value 

const 0.0002 0.0232 0.9816 0.0383 4.4760 0.0015 *** -0.0050 -0.8868 0.3816 

GPF 0.0782 2.5370 0.0144** 0.0653 0.3273 0.7509 0.0336 1.4130 0.1670 
SSF33 1.2964 2.3520 0.0228** 1.2761 2.1950 0.0558* 0.9747 1.8720 0.07* 

G 0.1361 1.7960 0.0786* 0.0629 1.2800 0.2327 -0.0402 -0.2985 0.7672 
C 0.3491 1.5360 0.1310 0.9607 5.4340 0.0004*** 0.8385 5.3410 0.0000*** 

I 0.2408 2.8340 0.0067*** 0.5931 10.480 0.0000*** 0.0396 0.3647 0.7177 
NX 0.0620 1.5940 0.1173 0.1417 6.6740 0.0000*** 0.1382 2.2780 0.0294** 

R2 0.7370   0.9024     0.8054     

Adjusted R2 0.7048   0.8373     0.7700     
P-value(F) 0.0000   0.0000     0.0000     

F  14.6599   203.50     11.83     
DW 1.7267   2.0455     1.864     

Structural Change Test    Chi-square(7) = 93.8119   P-value = 0.00 

(Chow Test) at 2011:1  F(7, 42) = 13.4017 P-value = 0.00 

ที่มา : การค านวณโดยผูว้ิจยั 
หมายเหต:ุ  
*    หมายถึง มีนยัส าคญัท่ีระดบันยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบัความเชื่อมั่นรอ้ยละ 90 
**   หมายถึง มีนยัส าคญัท่ีระดบันยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบัความเชื่อมั่นรอ้ยละ 95 
***  หมายถึง มีนยัส าคญัท่ีระดบันยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบัความเชื่อมั่นรอ้ยละ 99 

จากตาราง 11 ผลที่ไดจ้ากการทดสอบแบบจ าลองที่ 1 การออมเพื่อการเกษียณภาค
บังคับต่อการเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศไทย ปี 2550-2563 พบว่าแบบจ าลองสามารถ
อธิบายผลได้ร ้อยละ 73.70 โดยที่ ตัวแปรการออมเพื่ อการเกษียณภาคบังคับทั้ง 2 ตัวมี
ความสมัพนัธก์บัอตัราการเติบโตของผลิตภณัฑม์วลรวมในประเทศ (GDP) อย่างมีนยัส าคญัทาง
สถิติ ไดแ้ก่ อตัราการเติบโตของมลูค่าการออมในกองทนุบ าเหน็จบ านาญขา้ราชการ (GPF) และ
อัตราการเติบโตของจ านวนสมาชิกประกันสังคมมาตรา 33 (SSF33)  ในขณะที่ตัวแปรทาง
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เศรษฐกิจพบว่า อตัราการเติบโตของมลูค่าการใชจ้่ายของรฐับาล (G) และอตัราอตัราการเติบโต
ของมลูค่าการลงทนุภาคเอกชน (I) เป็นตวัแปรท่ีมีความสมัพนัธก์บัอตัราการเติบโตของผลิตภณัฑ์
มวลรวมในประเทศ (GDP) อย่างมีนัยส าคัญทางสถิติ และเม่ือท าการทดสอบการปลี่ยนแปลง
โครงสรา้งสมการดว้ยวิธี Chow test พบว่าแบบจ าลองที่ 1 เกิดการเปลี่ยนแปลงทางโครงสรา้ง
สมการโดยมี P-value (Prob F-statistic) ที่ค  านวณไดเ้ท่ากบั 0.0000 เม่ือท าการประมาณค่าโดย
วิธี OLS โดยแบ่งช่วงขอ้มูลในการวิเคราะหผ์ล ท าใหไ้ดผ้ลการทดสอบที่มีความแตกต่างกัน ซึ่ง
สามารถสรุปผลไดด้งันี ้

ผลการวิเคราะหใ์นช่วงปี 2550-2553 

เม่ือท าการวิเคราะหผ์ลในช่วงก่อนเกิดการเปลี่ยนแปลงในปี 2550-2553 พบวา่ทัง้ตวั
แปรการออมภาคบังคับและตัวแปรทางเศรษฐกิจต่างมีความสัมพันธ์กับอัตราการเติบโตของ
ผลิตภัณฑ์มวลรวมในประเทศ (GDP) อย่างมีนัยส าคัญทางสถิติ ได้แก่ อัตราการเติบโตของ
จ านวนสมาชิกประกนัสงัคมมาตรา33 (SSF33) อตัราการเติบโตของมลูค่าการบรโิภคภาคเอกชน 
(C) อตัราการเติบโตของมลูค่าการลงทนุภาคเอกชน (I) และ อตัราการเติบโตของมลูค่าการสง่ออก
สทุธิ (NX) โดยมีผลการทดสอบคา่นยัส าคญัทางสถิติของคา่สมัประสิทธ์ิหนา้ตวัแปรดงันี ้

อตัราการเติบโตของจ านวนสมาชิกประกนัสงัคมมาตรา33 (SSF33) มีความสมัพนัธ์
ทางบวกกับอัตราการเติบโตผลิตภัณฑ์มวลรวมในประเทศ (GDP) ซึ่งมีค่าสัมประสิทธ์ิเท่ากับ 
1.2761 แสดงถึงเม่ือก าหนดให้ปัจจัยอื่น  ๆ คงที่  ถ้าอัตราการเติบโตของจ านวนสมาชิก
ประกนัสงัคมมาตรา33 เปลี่ยนแปลงไปรอ้ยละ 1 จะท าใหอ้ตัราการเติบโตผลิตภณัฑม์วลรวมใน
ประเทศเปลี่ยนแปลงไปในทิศทางเดียวกันรอ้ยละ 1.2761 ที่ระดับความเช่ือมั่นรอ้ยละ 90 หรือ
กลา่วไดว้่าเมื่อมีอตัราการเติบโตของจ านวนสมาชิกประกนัสงัคมมาตรา33 เพิ่มมากขึน้จะสง่ผลให้
การเติบโตทางเศรษฐกิจในประเทศไทยเพิ่มขึน้ ซึง่เป็นไปตามสมมติฐานการวิจยั 

อัตราการเติบโตของมูลค่าการบริโภคภาคเอกชน (C) มีความสมัพันธ์ทางบวกกับ
อตัราการเติบโตผลิตภณัฑม์วลรวมในประเทศ (GDP) ซึ่งมีค่าสมัประสิทธ์ิเท่ากบั 0.9607 แสดงถึง
เม่ือก าหนดใหปั้จจยัอื่น ๆ คงที่ ถา้อตัราการเติบโตของมลูค่าการบรโิภคภาคเอกชน เปลี่ยนแปลง
ไปรอ้ยละ 1 จะท าใหอ้ัตราการเติบโตผลิตภัณฑ์มวลรวมในประเทศเปลี่ยนแปลงไปในทิศทาง
เดียวกนั รอ้ยละ 0.9607 ที่ระดบัความเช่ือมั่นรอ้ยละ 99 หรือกลา่วไดว้่าเม่ือมีอตัราการเติบโตของ
มลูค่าการบรโิภคภาคเอกชนเพิ่มมากขึน้จะสง่ผลใหก้ารเติบโตทางเศรษฐกิจในประเทศไทยเพิ่มขึน้ 
ซึง่เป็นไปตามสมมติฐานการวิจยั 
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อตัราการเติบโตของมลูค่าการลงทนุภาคเอกชน (I) มีความสมัพนัธท์างบวกกบัอตัรา
การเติบโตผลิตภณัฑม์วลรวมในประเทศ (GDP) ซึ่งมีค่าสมัประสิทธ์ิเท่ากบั 0.5930 แสดงถึงเม่ือ
ก าหนดใหปั้จจยัอื่น ๆ คงที่ ถา้อตัราการเติบโตของมลูค่าการลงทนุภาคเอกชนเปลี่ยนแปลงไปรอ้ย
ละ 1 จะท าใหอ้ตัราการเติบโตผลิตภณัฑม์วลรวมในประเทศเปลี่ยนแปลงไปในทิศทางเดียวกนัรอ้ย
ละ 0.5930 ที่ระดับความเช่ือมั่นรอ้ยละ 99 หรือกล่าวไดว้่าเม่ือมีอัตราการเติบโตของมูลค่าการ
ลงทนุภาคเอกชนเพิ่มมากขึน้จะสง่ผลใหก้ารเติบโตทางเศรษฐกิจในประเทศไทยเพิ่มขึน้ ซึ่งเป็นไป
ตามสมมติฐานการวิจยั 

อตัราการเติบโตของมูลค่าการส่งออกสุทธิ (NX) มีความสัมพันธ์ทางบวกกับอัตรา
การเติบโตผลิตภณัฑม์วลรวมในประเทศ (GDP) ซึ่งมีค่าสมัประสิทธ์ิเท่ากบั 0.1417 แสดงถึง เม่ือ
ก าหนดใหปั้จจยัอื่น ๆ คงที่ ถา้อตัราการเติบโตของมลูค่าการส่งออกสทุธิเปลี่ยนแปลงไปรอ้ยละ 1 
จะท าใหอ้ตัราการเติบโตผลิตภณัฑม์วลรวมในประเทศเปลี่ยนแปลงไปในทิศทางเดียวกนัรอ้ยละ 
0.1417 ที่ระดบัความเช่ือมั่นรอ้ยละ 99 หรือกลา่วไดว้า่เม่ือมีอตัราการเติบโตของมลูค่าการสง่ออก
สุทธิเพิ่มมากขึน้จะส่งผลให้การเติบโตทางเศรษฐกิจในประเทศไทยเพิ่มขึน้ ซึ่งเป็นไปตาม
สมมติฐานการวิจยั 

 
ผลการวิเคราะหใ์นช่วงปี 2554-2563 

ในช่วงภายหลังการเปลี่ยนแปลงในปี 2554-2563 พบว่าทั้งตัวแปรการออมภาค
บงัคบัและตวัแปรทางเศรษฐกิจต่างมีความสมัพนัธก์บัอตัราการเติบโตของผลิตภณัฑม์วลรวมใน
ประเทศ (GDP) ไดแ้ก่ อตัราการเติบโตของจ านวนสมาชิกประกนัสงัคมมาตรา33 (SSF33) อตัรา
การเติบโตของมลูค่าการบริโภคภาคเอกชน (C)  และ อตัราการเติบโตของมลูค่าการส่งออกสทุธิ 
(NX) อย่างมีนยัส าคญัทางสถิติ โดยมีผลการทดสอบค่านยัส าคญัทางสถิติของค่าสมัประสิทธ์ิหนา้
ตวัแปรดงันี ้

อตัราการเติบโตของจ านวนสมาชิกประกนัสงัคมมาตรา33 (SSF33) มีความสมัพนัธ์
ทางบวกกับอัตราการเติบโตผลิตภัณฑ์มวลรวมในประเทศ (GDP) ซึ่งมีค่าสัมประสิทธ์ิเท่ากับ 
0.9747 แสดงถึงเม่ือก าหนดให้ปัจจัยอื่น  ๆ คงที่  ถ้าอัตราการเติบโตของจ านวนสมาชิก
ประกนัสงัคมมาตรา33 เปลี่ยนแปลงไปรอ้ยละ 1 จะท าใหอ้ตัราการเติบโตผลิตภณัฑม์วลรวมใน
ประเทศเปลี่ยนแปลงไปในทิศทางเดียวกันรอ้ยละ 0.9747 ที่ระดับความเช่ือมั่นรอ้ยละ 90 หรือ
กลา่วไดว้่าเมื่อมีอตัราการเติบโตของจ านวนสมาชิกประกนัสงัคมมาตรา33 เพิ่มมากขึน้จะสง่ผลให้
การเติบโตทางเศรษฐกิจในประเทศไทยเพิ่มขึน้ ซึง่เป็นไปตามสมมติฐานการวิจยั 



 75 
 

อตัราการเติบโตของมูลค่าการบริโภคภาคเอกชน (C)  มีความสมัพันธท์างบวกกับ
อตัราการเติบโตผลิตภณัฑม์วลรวมในประเทศ (GDP) ซึ่งมีค่าสมัประสิทธ์ิเท่ากบั 0.8385 แสดงถึง
เม่ือก าหนดใหปั้จจยัอื่น ๆ คงที่ ถา้อตัราการเติบโตของมลูค่าการบริโภคภาคเอกชนเปลี่ยนแปลง
ไปรอ้ยละ 1 จะท าใหอ้ัตราการเติบโตผลิตภัณฑ์มวลรวมในประเทศเปลี่ยนแปลงไปในทิศทาง
เดียวกนัรอ้ยละ 0.8385 ที่ระดบัความเช่ือมั่นรอ้ยละ 99 หรือกล่าวไดว้่าเม่ือมีอตัราการเติบโตของ
มลูค่าการบรโิภคภาคเอกชนเพิ่มมากขึน้จะสง่ผลใหก้ารเติบโตทางเศรษฐกิจในประเทศไทยเพิ่มขึน้ 
ซึง่เป็นไปตามสมมติฐานการวิจยั 

อตัราการเติบโตของมูลค่าการส่งออกสุทธิ (NX) มีความสัมพันธ์ทางบวกกับอัตรา
การเติบโตผลิตภณัฑม์วลรวมในประเทศ (GDP) ซึ่งมีค่าสมัประสิทธ์ิเท่ากบั 0.1382 แสดงถึง เม่ือ
ก าหนดใหปั้จจยัอื่น ๆ คงที่ ถา้อตัราการเติบโตของมลูค่าการส่งออกสทุธิเปลี่ยนแปลงไปรอ้ยละ 1 
จะท าใหอ้ตัราการเติบโตผลิตภณัฑม์วลรวมในประเทศเปลี่ยนแปลงไปในทิศทางเดียวกนัรอ้ยละ 
0.1382 ที่ระดบัความเช่ือมั่นรอ้ยละ 95 หรือกลา่วไดว้า่เม่ือมีอตัราการเติบโตของมลูค่าการสง่ออก
สุทธิเพิ่มมากขึน้จะส่งผลให้การเติบโตทางเศรษฐกิจในประเทศไทยเพิ่มขึน้ ซึ่งเป็นไปตาม
สมมติฐานการวิจยั 

โดยสรุปแลว้ผลที่ไดจ้ากการทดสอบแบบจ าลองที่ 1 พบว่าทัง้ตัวแปรการออมเพื่อ
การเกษียณภาคบังคับและตัวแปรทางเศรษฐกิจต่างมีความสัมพันธ์กับอัตราการเติบโตของ
ผลิตภณัฑม์วลรวมในประเทศ (GDP) ทัง้ในช่วงก่อนและหลงัการเปลี่ยนแปลง โดยในช่วงปี 2550-
2553 พบว่าตวัแปรอตัราการเติบโตของจ านวนสมาชิกประกนัสงัคมมาตรา 33 (SSF33) อตัราการ
เติบโตของมลูค่าการบริโภคภาคเอกชน (C) อตัราการเติบโตของมูลค่าการลงทุนภาคเอกชน (I) 
และ อัตราการเติบโตของมูลค่าการส่งออกสุทธิ (NX) เป็นตัวแปรที่ส่งผลต่อการเติบโตทาง
เศรษฐกิจของประเทศ เช่นเดียวกันกับในช่วง 2554-2563 ที่พบว่ามีทั้งตัวแปรการออมเพื่อการ
เกษียณภาคบงัคบัและตวัแปรทางเศรษฐกิจที่สง่ผลต่อการเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศ ไดแ้ก่ 
ตวัแปรอตัราการเติบโตของจ านวนสมาชิกประกนัสงัคมมาตรา 33 (SSF33) อตัราการเติบโตของ
มลูค่าการบรโิภคภาคเอกชน (C) และ อตัราการเติบโตของมลูค่าการส่งออกสทุธิ (NX) ซึ่งผลที่ได้
จากทัง้ 2 ช่วงจะมีความแตกต่างกนั โดยในช่วงหลงัเกิดการเปลี่ยนแปลง (ปี 2554-2563) พบว่า
ตวัแปรอตัราการเติบโตของมูลค่าการลงทุนภาคเอกชน ( I) ไม่มีความสมัพันธก์ับการเติบโตทาง
เศรษฐกิจไทยซึ่งอาจเป็นผลมาจากการที่ในปี 2550-2553 ประเทศไทยมีการส่งออกสินคา้และมี
การลงทนุทัง้จากนกัลงทนุในประเทศและต่างชาติที่สงู ท าใหปั้จจยัการลงทนุและการส่งออกสทุธิ
เป็นส่วนส าคญัที่สามารถขบัเคลื่อนเศรษฐกิจไทยได ้แต่ในภายหลงั ปี 2554-2563 ที่ประเทศไทย
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ประสบปัญหาทัง้ในดา้นภยัธรรมชาติและความไม่สงบทางการเมือง ซึ่งส่งผลกระทบต่อภาคการ
ผลิตและความเชื่อมั่นของนกัลงทนุลดลง จงึอาจเป็นสาเหตใุหอ้ตัราการเติบโตของมลูค่าการลงทนุ
ภาคเอกชน (I) ไม่มีความสมัพนัธก์บัการเติบโตทางเศรษฐกิจในช่วงหลงัการเปลี่ยนแปลง 

 
4.5.2 แบบจ าลองที ่2 การออมเพือ่การเกษียณภาคสมัครใจต่อการเตบิโตทาง

เศรษฐกิจของประเทศไทย 

ตาราง 12 ผลการทดสอบแบบจ าลองท่ี 2 

Variable  
2550-2563 2550-2553 2554-2563 

Coeffi 
cient 

t-ratio p-value 
Coeffi 
cient 

t-ratio p-value 
Coeffi 
cient 

t-ratio p-value 

const -0.0009 -0.0700 0.9445 0.0226 0.8369 0.4303 -0.0155 -1.2950 0.2050 
PVD -0.1092 -0.6168 0.5404 0.3355 0.7841 0.4587 -0.0112 -0.0720 0.9430 

RMF 0.1591 2.0500 0.046** 0.1280 1.8500 0.1067 0.1801 1.6210 0.1151 
SSF39 0.0201 0.1543 0.8780 0.0002 0.0007 0.9995 0.1410 0.7895 0.4358 

SSF40 0.0000 -1.9300 0.0597* 0.0020 1.4610 0.1873 0.0000 1.0670 0.2941 
G 0.0777 1.0510 0.2986 0.0731 0.8962 0.3999 -0.0192 -0.1365 0.8923 
C 0.5321 1.8620 0.0689* 0.9941 4.3960 0.0032*** 1.2059 4.8710 0.0000*** 

I 0.2361 2.2890 0.0266** 0.6625 8.3410 0.0000*** -0.1456 -0.9568 0.3460 
NX 0.0305 0.6444 0.5225 0.0820 1.5410 0.1673 0.1924 2.2090 0.0347** 

R2 0.6746    0.8950     0.7650   

Adjusted R2 0.6192     0.7751     0.7043     

P-value(F) 0.0000     0.0000     0.0000     

F 16.6199     766.84     23.89     

DW 1.5648     1.6659     1.8602     

Structural Change Test   Chi-square (9) = 103.338   P-value = 0.0000 

(Chow Test) at 2011:1 F(9, 38) = 11.482 P-value = 0.0000 

ที่มา : การค านวณโดยผูว้ิจยั 
*    หมายถึง มีนยัส าคญัท่ีระดบันยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบัความเชื่อมั่นรอ้ยละ 90 
**   หมายถึง มีนยัส าคญัท่ีระดบันยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบัความเชื่อมั่นรอ้ยละ 95 
***  หมายถึง มีนยัส าคญัท่ีระดบันยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบัความเชื่อมั่นรอ้ยละ 99 

จากตาราง 12 ผลที่ไดจ้ากการทดสอบแบบจ าลองที่ 2 การออมเพื่อการเกษียณภาค
สมัครใจต่อการเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศไทย ปี 2550-2563 พบว่า แบบจ าลองสามารถ
อธิบายผลไดร้อ้ยละ 0.6745 โดยที่ตวัแปรที่มีความสมัพนัธก์บัอตัราการเติบโตของผลิตภณัฑม์วล
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รวมในประเทศ (GDP) อย่างมีนัยส าคัญทางสถิติ ไดแ้ก่ อัตราการเติบโตของมูลค่าการออมใน
กองทุนรวมเพื่อการเลีย้งชีพ (RMF) อัตราการเติบโตของมูลค่าการบริโภคภาคเอกชน (C) และ
อัตราการเติบโตของมูลค่าการลงทุนภาคเอกชน ( I) และเม่ือท าการทดสอบการเปลี่ยนแปลง
โครงสรา้งสมการดว้ยวิธี Chow test พบว่าแบบจ าลองที่ 2 เกิดการเปลี่ยนแปลงทางโครงสรา้ง
สมการโดยมี P-value (Prob F-statistic) ที่ค  านวณไดเ้ท่ากบั 0.0000 เม่ือท าการประมาณค่าโดย
วิธี OLS โดยแบ่งช่วงขอ้มูลในการวิเคราะหผ์ล ท าใหไ้ดผ้ลการทดสอบที่มีความแตกต่างกัน ซึ่ง
สามารถสรุปผลไดด้งันี ้
 
ผลการวิเคราะหใ์นช่วงปี 2550-2553 

เม่ือท าการวิเคราะหผ์ลในช่วงก่อนเกิดการเปลี่ยนแปลงในปี 2550-2553 พบว่ามี
เพียงตวัแปรทางเศรษฐกิจเท่านัน้ที่มีความสมัพนัธก์ับอตัราการเติบโตของผลิตภณัฑม์วลรวมใน
ประเทศ (GDP) อย่างมีนยัส าคญัทางสถิติ ไดแ้ก่ อตัราการเติบโตของมลูค่าการบรโิภคภาคเอกชน 
(C) และอตัราการเติบโตของมลูค่าการลงทนุภาคเอกชน (I)  โดยมีผลการทดสอบค่านยัส าคญัทาง
สถิติของคา่สมัประสิทธ์ิหนา้ตวัแปรดงันี ้

อัตราการเติบโตของมูลค่าการบริโภคภาคเอกชน (C) มีความสมัพันธ์ทางบวกกับ
อตัราการเติบโตผลิตภณัฑม์วลรวมในประเทศ (GDP) ซึ่งมีค่าสมัประสิทธ์ิเท่ากบั 0.9941 แสดงถึง
เม่ือก าหนดใหปั้จจยัอื่น ๆ คงที่ ถา้อตัราการเติบโตของมลูค่าการบรโิภคภาคเอกชน เปลี่ยนแปลง
ไปรอ้ยละ 1 จะท าใหอ้ัตราการเติบโตผลิตภัณฑ์มวลรวมในประเทศเปลี่ยนแปลงไปในทิศทาง
เดียวกนั รอ้ยละ 0.9941 ที่ระดบัความเช่ือมั่นรอ้ยละ 99 หรือกลา่วไดว้่าเม่ือมีอตัราการเติบโตของ
มลูค่าการบรโิภคภาคเอกชนเพิ่มมากขึน้จะสง่ผลใหก้ารเติบโตทางเศรษฐกิจในประเทศไทยเพิ่มขึน้ 
ซึง่เป็นไปตามสมมติฐานการวิจยั 

อตัราการเติบโตของมลูค่าการลงทนุภาคเอกชน (I) มีความสมัพนัธท์างบวกกบัอตัรา
การเติบโตผลิตภณัฑม์วลรวมในประเทศ (GDP) ซึ่งมีค่าสมัประสิทธ์ิเท่ากบั 0.6625 แสดงถึงเม่ือ
ก าหนดใหปั้จจยัอื่น ๆ คงที่ ถา้อตัราการเติบโตของมลูค่าการลงทนุภาคเอกชนเปลี่ยนแปลงไปรอ้ย
ละ 1 จะท าใหอ้ตัราการเติบโตผลิตภณัฑม์วลรวมในประเทศเปลี่ยนแปลงไปในทิศทางเดียวกนัรอ้ย
ละ 0.6625 ที่ระดับความเช่ือมั่นรอ้ยละ 99 หรือกล่าวไดว้่าเม่ือมีอัตราการเติบโตของมูลค่าการ
ลงทนุภาคเอกชนเพิ่มมากขึน้จะสง่ผลใหก้ารเติบโตทางเศรษฐกิจในประเทศไทยเพิ่มขึน้ ซึ่งเป็นไป
ตามสมมติฐานการวิจยั 
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ผลการวิเคราะหใ์นช่วง ปี 2554-2563 

ในช่วงภายหลงัการเปลี่ยนแปลงในปี 2554-2563 พบว่าตวัแปรการออมภาคสมคัร
ใจไม่มีความสมัพนัธก์บัอตัราการเติบโตของผลิตภณัฑม์วลรวมในประเทศ (GDP) เช่นเดียวกบัช่วง
ก่อนการเปลี่ยนแปลง และมีเพียงตวัแปรทางเศรษฐกิจเท่านัน้ที่มีความสมัพนัธก์บัอตัราการเติบโต
ของผลิตภณัฑม์วลรวมในประเทศ (GDP) อย่างมีนัยส าคญัทางสถิติ ไดแ้ก่ อตัราการเติบโตของ
มลูค่าการบริโภคภาคเอกชน (C) และอัตราการเติบโตของมูลค่าการส่งออกสทุธิ (NX) โดยมีผล
การทดสอบคา่นยัส าคญัทางสถิติของคา่สมัประสิทธ์ิหนา้ตวัแปรดงันี ้

อัตราการเติบโตของมูลค่าการบริโภคภาคเอกชน (C) มีความสมัพันธ์ทางบวกกับ
อตัราการเติบโตผลิตภณัฑม์วลรวมในประเทศ (GDP) ซึ่งมีค่าสมัประสิทธ์ิเท่ากบั 1.2059 แสดงถึง
เม่ือก าหนดใหปั้จจยั อื่น ๆ คงที่ ถา้อตัราการเติบโตของมลูค่าการบรโิภคภาคเอกชนเปลี่ยนแปลง
ไปรอ้ยละ 1 จะท าใหอ้ัตราการเติบโตผลิตภัณฑ์มวลรวมในประเทศเปลี่ยนแปลงไปในทิศทาง
เดียวกนัรอ้ยละ 1.2059 ที่ระดบัความเช่ือมั่นรอ้ยละ 99 หรือกล่าวไดว้่ามีเม่ืออตัราการเติบโตของ
มลูค่าการบรโิภคภาคเอกชนเพิ่มมากขึน้จะสง่ผลใหก้ารเติบโตทางเศรษฐกิจในประเทศไทยเพิ่มขึน้ 
ซึง่เป็นไปตามสมมติฐานการวิจยั 

อตัราการเติบโตของมูลค่าการส่งออกสุทธิ (NX) มีความสัมพันธ์ทางบวกกับอัตรา
การเติบโตผลิตภณัฑม์วลรวมในประเทศ (GDP) ซึ่งมีค่าสมัประสิทธ์ิเท่ากบั 0.1924 แสดงถึง เม่ือ
ก าหนดใหปั้จจยัอื่น ๆ คงที่ ถา้อตัราการเติบโตของมลูค่าการส่งออกสทุธิเปลี่ยนแปลงไปรอ้ยละ 1 
จะท าใหอ้ตัราการเติบโตผลิตภณัฑม์วลรวมในประเทศเปลี่ยนแปลงไปในทิศทางเดียวกนัรอ้ยละ 
0.1924 ที่ระดบัความเช่ือมั่นรอ้ยละ 95 หรือกลา่วไดว้า่เม่ือมีอตัราการเติบโตของมลูค่าการสง่ออก
สุทธิเพิ่มมากขึน้จะส่งผลให้การเติบโตทางเศรษฐกิจในประเทศไทยเพิ่มขึน้ ซึ่งเป็ นไปตาม
สมมติฐานการวิจยั 

โดยสรุปแลว้ผลที่ไดจ้ากการทดสอบแบบจ าลองที่ 2 พบว่า ในช่วงก่อน-หลงัการเกิด
อทุกภยัครัง้ใหญ่ในประเทศไทยส่งผลใหผ้ลการวิเคราะหค์วามสมัพนัธข์องตวัแปรดว้ยวิธี OLS มี
ความแตกต่างกนั โดยพบว่าการออมเพื่อการเกษียณภาคสมคัรใจไม่มีความสมัพนัธต์่อการเติบโต
ทางเศรษฐกิจของประเทศไทยทัง้ในช่วงก่อนและหลงัการเปลี่ยนแปลง ในขณะท่ีมีเพียงตวัแปรทาง
เศรษฐกิจเท่านัน้ที่มีความสมัพนัธก์บัการเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศ แต่จะมีความแตกต่าง
กันที่ในช่วงก่อนการเปลี่ยนแปลงปี 2550-2553 พบว่า อัตราการเติบโตของมูลค่าการลงทุน
ภาคเอกชน (I) และอัตราการเติบโตของมูลค่าการบริโภคภาคเอกชน (C) เป็นตัวแปรมี
ความสมัพนัธก์บัการเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศ ในขณะที่ช่วงภายหลงัการเปลี่ยนแปลงปี 
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2554-2563 พบว่าอตัราการเติบโตของมลูค่าการบริโภคภาคเอกชน (C) และอตัราการเติบโตของ
มลูค่าการส่งออกสทุธิ (NX) เป็นตวัแปรมีความสมัพนัธท์างบวกกับการเติบโตทางเศรษฐกิจของ
ประเทศ ซึ่งอาจเป็นผลมาจากภายหลงัการเปลี่ยนแปลงประเทศไทยประสบปัญหาทัง้ในดา้นภยั
ธรรมชาติและความไม่สงบทางการเมือง ซึ่งสง่ผลกระทบอย่างมากต่อภาคการลงทนุและการผลิต 
ซึ่งท าใหค้วามเช่ือมั่นของนกัลงทุนลดลงและส่งผลใหมี้การเขา้มาลงทุนในประเทศลดลง จึงอาจ
เป็นสาเหตทุี่ผลการทดสอบในช่วงก่อนและหลงัการเปลี่ยนแปลงมีความแตกต่างกนั 

 
4.5.3 แบบจ าลองที่ 3 การออมเพื่อการเกษียณต่อการเติบโตทางเศรษฐกิจของ

ประเทศไทย 

ตาราง 13 ผลการทดสอบแบบจ าลองท่ี 3 

Variable  
2550-2563 2550-2553 2554-2563 

Coeffi 
cient 

t-ratio p-value 
Coeffi 
cient 

t-ratio p-value 
Coeffi 
cient 

t-ratio p-value 

const -0.0005 -0.0616 0.9512 0.0119 0.5387 0.6132 -0.0058 -0.7601 0.4534 
PVD -0.2436 -1.3880 0.1721 0.6064 1.4180 0.2154 -0.0676 -0.4522 0.6545 

GPF 0.0811 2.4830 0.0168** -0.3253 -1.2550 0.2649 0.0435 1.5030 0.1436 
RMF 0.2108 2.9190 0.0055*** 0.1834 2.0840 0.0916* 0.2373 2.8370 0.0082*** 

SSF33 1.4375 3.0570 0.0038*** 1.5264 3.1460 0.0255** 1.3621 3.8310 0.0006*** 
SSF39 0.0885 0.5623 0.5767 0.0763 0.3332 0.7525 0.3962 1.8160 0.0797* 

SSF40 0.0000 -1.3700 0.1776 0.0044 2.8060 0.0377** 0.0000 2.2080 0.0353** 
G 0.1151 1.7300 0.0905* 0.1156 1.6220 0.1657 0.0576 0.5106 0.6135 

C 0.3149 1.5910 0.1185 0.9074 3.9210 0.0112** 0.7930 6.3080 0.0000*** 
I 0.2278 2.7830 0.0078*** 0.5568 7.1100 0.0009*** -0.0334 -0.3639 0.7186 

NX 0.0487 1.2470 0.2188 0.1276 2.9390 0.0323** 0.1390 2.0570 0.0488** 

R2 0.7877     0.9298     0.8514     

Adjusted R2 0.7405     0.7893     0.8001     

P-value(F) 0.0000     0.0000     0.0000     
F  14.7500     237.77     22.93     

DW 1.6426     2.0736     1.8318     
Structural Change Test   Chi-square (11) = 125.469 P-value = 0.0000 
(Chow Test) at 2011:1 F(11, 34) = 11.4063 P-value = 0.0000 

ที่มา : การค านวณโดยผูว้ิจยั 
*    หมายถึง มีนยัส าคญัท่ีระดบันยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบัความเชื่อมั่นรอ้ยละ 90 
**   หมายถึง มีนยัส าคญัท่ีระดบันยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบัความเชื่อมั่นรอ้ยละ 95 
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***  หมายถึง มีนยัส าคญัท่ีระดบันยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบัความเชื่อมั่นรอ้ยละ 99 

จากตาราง 13 ผลที่ไดจ้ากการทดสอบแบบจ าลองที่ 3 การออมเพื่อการเกษียณต่อ
การเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศไทยในปี 2550-2563 พบวา่แบบจ าลองสามารถอธิบายผลได้
รอ้ยละ 0.7877  โดยตัวแปรการออมเพื่อการเกษียณที่ มีความสัมพันธ์กับอัตราการเติบโตของ
ผลิตภณัฑม์วลรวมในประเทศ (GDP) อย่างมีนยัส าคญัทางสถิติ ไดแ้ก่ อตัราการเติบโตของมลูค่า
การออมในกองทุนบ าเหน็จบ านาญข้าราชการ (GPF) อัตราการเติบโตของจ านวนสมาชิกใน
กองทุนประกันสงัคมมาตรา 33 (SSF33) และ อตัราการเติบโตของมลูค่าการออมในกองทุนรวม
เพื่อการเลีย้งชีพ (RMF) ส่วนตัวแปรทางเศรษฐกิจที่ มีความสัมพันธ์กับอัตราการเติบโตของ
ผลิตภณัฑม์วลรวมในประเทศ (GDP) อย่างมีนยัส าคญัทางสถิติ ไดแ้ก่ อตัราการเติบโตของมลูค่า
การใชจ้่ายของรฐับาล (G) และอตัราการเติบโตของมลูค่าการลงทนุภาคเอกชน (I) และเม่ือท าการ
ทดสอบการเปลี่ยนแปลงโครงสรา้งสมการด้วยวิธี Chow test พบว่าแบบจ าลองที่  3 เกิดการ
เปลี่ยนแปลงทางโครงสรา้งสมการโดยมี P-value (Prob F-statistic) ที่ค  านวณไดเ้ท่ากับ 0.0000 
เม่ือท าการประมาณค่าโดยวิธี OLS โดยแบ่งช่วงขอ้มลูในการวิเคราะหผ์ลท าใหไ้ดผ้ลการทดสอบที่
มีความแตกต่างกนั ซึง่สามารถสรุปผลไดด้งันี ้

 
ผลการวิเคราะหใ์นช่วงปี 2550-2553 

เม่ือท าการวิเคราะหผ์ลในช่วงก่อนเกิดการเปลี่ยนแปลงในปี 2550-2553 พบว่ามี
ทัง้ตวัแปรการออมเพื่อการเกษียณและตวัแปรทางเศรษฐกิจที่มีความสมัพนัธก์บัอตัราการเติบโต
ของผลิตภัณฑม์วลรวมในประเทศ (GDP) ไดแ้ก่ อัตราการเติบโตของจ านวนสมาชิกในกองทุน
ประกันสงัคมมาตรา33 (SSF33) อตัราการเติบโตของมูลค่าการออมในกองทุนรวมเพื่อการเลีย้ง
ชีพ (RMF) อตัราการเติบโตของจ านวนสมาชิกในกองทุนประกันสงัคมมาตรา40 (SSF40) อตัรา
การเติบโตของมลูค่าการบริโภคภาคเอกชน (C) อตัราการเติบโตของมลูค่าการลงทุนภาคเอกชน 
(I) และอตัราการเติบโตของมลูค่าการสง่ออกสทุธิ (NX) โดยมีผลการทดสอบค่านยัส าคญัทางสถิติ
ของคา่สมัประสิทธ์ิหนา้ตวัแปรดงันี ้

อัตราการเติบโตของมูลค่าการออมในกองทุนรวมเพื่อการเลี ้ยงชีพ (RMF) มี
ความสัมพันธ์ทางบวกกับอัตราการเติบโตผลิตภัณฑ์มวลรวมในประเทศ (GDP) ซึ่งมีค่า
สมัประสิทธ์ิเท่ากบั 0.1834 แสดงถึง เม่ือก าหนดใหปั้จจยัอื่น ๆ คงที่ ถา้อตัราการเติบโตของมลูค่า
การออมในกองทุนรวมเพื่อการเลีย้งชีพเปลี่ยนแปลงไปรอ้ยละ 1 จะท าให้อัตราการเติบโต
ผลิตภัณฑ์มวลรวมในประเทศเปลี่ยนแปลงไปในทิศทางเดียวกันรอ้ยละ 0.1834 ที่ระดับความ
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เช่ือมั่นรอ้ยละ 90 หรือกล่าวไดว้่าเม่ือมีอตัราการเติบโตของมลูค่าการออมในกองทุนรวมเพื่อการ
เลีย้งชีพเพิ่มมากขึน้จะส่งผลให้การเติบโตทางเศรษฐกิจในประเทศไทยเพิ่มขึน้ ซึ่งเป็นไปตาม
สมมติฐานการวิจยั 

อัตราการเติบโตของจ านวนสมาชิกในกองทุนประกันสังคมมาตรา33 (SSF33) มี
ความสัมพันธ์ทางบวกกับอัตราการเติบโตผลิตภัณฑ์มวลรวมในประเทศ (GDP) ซึ่งมีค่า
สัมประสิทธ์ิเท่ากับ 1.5264 แสดงถึง เม่ือก าหนดให้ปัจจัยอื่น ๆ คงที่  ถ้าอัตราการเติบโตของ
จ านวนสมาชิกในกองทุนประกันสังคมมาตรา33 เปลี่ยนแปลงไปรอ้ยละ 1 จะท าให้อัตราการ
เติบโตผลิตภัณฑม์วลรวมในประเทศเปลี่ยนแปลงไปในทิศทางเดียวกันรอ้ยละ 1.5264 ที่ระดับ
ความเช่ือมั่นรอ้ยละ 95 หรือกล่าวได้ว่าเม่ือมีอัตราการเติบโตของจ านวนสมาชิกในกองทุน
ประกนัสงัคมมาตรา33 เพิ่มมากขึน้จะส่งผลใหก้ารเติบโตทางเศรษฐกิจในประเทศไทยเพิ่มขึน้ ซึ่ง
เป็นไปตามสมมติฐานการวิจยั 

อัตราการเติบโตของจ านวนสมาชิกในกองทุนประกันสังคมมาตรา40 (SSF40) มี
ความสัมพันธ์ทางบวกกับอัตราการเติบโตผลิตภัณฑ์มวลรวมในประเทศ (GDP) ซึ่งมีค่า
สัมประสิทธ์ิเท่ากับ 0.0044 แสดงถึง เม่ือก าหนดให้ปัจจัยอื่น ๆ คงที่  ถ้าอัตราการเติบโตของ
จ านวนสมาชิกในกองทุนประกันสังคมมาตรา40 เปลี่ยนแปลงไปรอ้ยละ 1 จะท าให้อัตราการ
เติบโตผลิตภัณฑม์วลรวมในประเทศเปลี่ยนแปลงไปในทิศทางเดียวกันรอ้ยละ 0.0044 ที่ระดับ
ความเช่ือมั่นรอ้ยละ 95 หรือกล่าวได้ว่าเม่ือมีอัตราการเติบโตของจ านวนสมาชิกในกองทุน
ประกนัสงัคมมาตรา40 เพิ่มมากขึน้จะส่งผลใหก้ารเติบโตทางเศรษฐกิจในประเทศไทยเพิ่มขึน้ ซึ่ง
เป็นไปตามสมมติฐานการวิจยั 

อัตราการเติบโตของมูลค่าการบริโภคภาคเอกชน (C) มีความสมัพันธ์ทางบวกกับ
อตัราการเติบโตผลิตภณัฑม์วลรวมในประเทศ (GDP) ซึง่มีค่าสมัประสิทธ์ิเท่ากบั 0.9074 แสดงถึง
เม่ือก าหนดใหปั้จจยัอื่น ๆ คงที่ ถา้อตัราการเติบโตของมลูค่าการบรโิภคภาคเอกชน เปลี่ยนแปลง
ไปรอ้ยละ 1 จะท าใหอ้ัตราการเติบโตผลิตภัณฑ์มวลรวมในประเทศเปลี่ยนแปลงไปในทิศทาง
เดียวกนั 0.9074 ที่ระดบัความเช่ือมั่นรอ้ยละ 95 หรือกล่าวไดว้่าเม่ือมีอตัราการเติบโตของมลูค่า
การบริโภคภาคเอกชนเพิ่มมากขึน้จะส่งผลใหก้ารเติบโตทางเศรษฐกิจในประเทศไทยเพิ่มขึน้ ซึ่ง
เป็นไปตามสมมติฐานการวิจยั 

อตัราการเติบโตของมลูค่าการลงทนุภาคเอกชน (I) มีความสมัพนัธท์างบวกกบัอตัรา
การเติบโตผลิตภณัฑม์วลรวมในประเทศ (GDP) ซึ่งมีค่าสมัประสิทธ์ิเท่ากบั 0.5568 แสดงถึงเม่ือ
ก าหนดใหปั้จจยัอื่น ๆ คงที่ ถา้อตัราการเติบโตของมลูค่าการลงทนุภาคเอกชนเปลี่ยนแปลงไปรอ้ย
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ละ 1 จะท าใหอ้ตัราการเติบโตผลิตภณัฑม์วลรวมในประเทศเปลี่ยนแปลงไปในทิศทางเดียวกนัรอ้ย
ละ 0.5568 ที่ระดับความเช่ือมั่นรอ้ยละ 99 หรือกล่าวไดว้่าเม่ือมีอัตราการเติบโตของมูลค่าการ
ลงทนุภาคเอกชนเพิ่มมากขึน้จะสง่ผลใหก้ารเติบโตทางเศรษฐกิจในประเทศไทยเพิ่มขึน้ ซึ่งเป็นไป
ตามสมมติฐานการวิจยั 

อตัราการเติบโตของมูลค่าการส่งออกสุทธิ (NX) มีความสัมพันธ์ทางบวกกับอัตรา
การเติบโตผลิตภณัฑม์วลรวมในประเทศ (GDP) ซึ่งมีค่าสมัประสิทธ์ิเท่ากบั 0.1276 แสดงถึง เม่ือ
ก าหนดใหปั้จจยัอื่น ๆ คงที่ ถา้อตัราการเติบโตของมลูค่าการส่งออกสทุธิเปลี่ยนแปลงไปรอ้ยละ 1 
จะท าใหอ้ตัราการเติบโตผลิตภณัฑม์วลรวมในประเทศเปลี่ยนแปลงไปในทิศทางเดียวกนัรอ้ยละ 
0.1276 ที่ระดบัความเช่ือมั่นรอ้ยละ 95 หรือกลา่วไดว้า่เม่ือมีอตัราการเติบโตของมลูค่าการสง่ออก
สุทธิเพิ่มมากขึน้จะส่งผลให้การเติบโตทางเศรษฐกิจในประเทศไทยเพิ่มขึน้ ซึ่งเป็นไปตาม
สมมติฐานการวิจยั 
 
ผลการวิเคราะหใ์นช่วง ปี 2554-2563 

ในช่วงภายหลงัการเปลี่ยนแปลงในปี 2554-2563 พบว่ามีทัง้ตวัแปรการออมเพื่อการ
เกษียณและตวัแปรทางเศรษฐกิจที่มีความสมัพนัธก์ับอตัราการเติบโตของผลิตภณัฑม์วลรวมใน
ประเทศ (GDP) ไดแ้ก่ อตัราการเติบโตของมลูค่าการออมในกองทุนรวมเพื่อการเลีย้งชีพ (RMF) 
อตัราการเติบโตของจ านวนสมาชิกในกองทุนประกันสงัคมมาตรา33 (SSF33) อตัราการเติบโต
ของจ านวนสมาชิกในกองทนุประกนัสงัคมมาตรา39 (SSF39) อตัราการเติบโตของจ านวนสมาชิก
ในกองทุนประกนัสงัคมมาตรา40 (SSF40) อตัราการเติบโตของมลูค่าการบริโภคภาคเอกชน (C) 
และอัตราการเติบโตของมูลค่าการส่งออกสทุธิ (NX) โดยมีผลการทดสอบค่านัยส าคญัทางสถิติ
ของคา่สมัประสิทธ์ิหนา้ตวัแปรดงันี ้

อัตราการเติบโตของมูลค่าการออมในกองทุนรวมเพื่อการเลี ้ยงชีพ (RMF) มี
ความสัมพันธ์ทางบวกกับอัตราการเติบโตผลิตภัณฑ์มวลรวมในประเทศ (GDP) ซึ่งมีค่า
สมัประสิทธ์ิเท่ากบั 0.2373 แสดงถึง เม่ือก าหนดใหปั้จจยัอื่น ๆ คงที่ ถา้อตัราการเติบโตของมลูค่า
การออมในกองทุนรวมเพื่อการเลีย้งชีพเปลี่ยนแปลงไปรอ้ยละ 1 จะท าให้อัตราการเติบโต
ผลิตภัณฑ์มวลรวมในประเทศเปลี่ยนแปลงไปในทิศทางเดียวกันรอ้ยละ 0.2373 ที่ระดับความ
เช่ือมั่นรอ้ยละ 99 หรือกล่าวไดว้่าเม่ือมีอตัราการเติบโตของมลูค่าการออมในกองทุนรวมเพื่อการ
เลีย้งชีพเพิ่มมากขึน้จะส่งผลให้การเติบโตทางเศรษฐกิจในประเทศไทยเพิ่มขึน้ ซึ่งเป็นไปตาม
สมมติฐานการวิจยั 
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อัตราการเติบโตของจ านวนสมาชิกในกองทุนประกันสังคมมาตรา33 (SSF33) มี
ความสัมพันธ์ทางบวกกับอัตราการเติบโตผลิตภัณฑ์มวลรวมในประเทศ (GDP) ซึ่งมีค่า
สัมประสิทธ์ิเท่ากับ 1.3621 แสดงถึง เม่ือก าหนดให้ปัจจัยอื่น ๆ คงที่  ถ้าอัตราการเติบโตของ
จ านวนสมาชิกในกองทุนประกันสังคมมาตรา33 เปลี่ยนแปลงไปรอ้ยละ 1 จะท าให้อัตราการ
เติบโตผลิตภัณฑม์วลรวมในประเทศเปลี่ยนแปลงไปในทิศทางเดียวกันรอ้ยละ 1.3621 ที่ระดับ
ความเช่ือมั่นรอ้ยละ 99 หรือกล่าวได้ว่าเม่ือมีอัตราการเติบโตของจ านวนสมาชิกในกองทุน
ประกนัสงัคมมาตรา33 เพิ่มมากขึน้จะส่งผลใหก้ารเติบโตทางเศรษฐกิจในประเทศไทยเพิ่มขึน้ ซึ่ง
เป็นไปตามสมมติฐานการวิจยั 

อัตราการเติบโตของจ านวนสมาชิกในกองทุนประกันสังคมมาตรา39 (SSF39) มี
ความสัมพันธ์ทางบวกกับอัตราการเติบโตผลิตภัณฑ์มวลรวมในประเทศ (GDP) ซึ่งมีค่า
สัมประสิทธ์ิเท่ากับ 0.3962 แสดงถึง เม่ือก าหนดให้ปัจจัยอื่น ๆ คงที่  ถ้าอัตราการเติบโตของ
จ านวนสมาชิกในกองทุนประกันสังคมมาตรา39 เปลี่ยนแปลงไปรอ้ยละ 1 จะท าให้อัตราการ
เติบโตผลิตภัณฑม์วลรวมในประเทศเปลี่ยนแปลงไปในทิศทางเดียวกันรอ้ยละ 0.3962 ที่ระดับ
ความเช่ือมั่นรอ้ยละ 90 หรือกล่าวได้ว่าเม่ือมีอัตราการเติบโตของจ านวนสมาชิกในกองทุน
ประกนัสงัคมมาตรา39 เพิ่มมากขึน้จะส่งผลใหก้ารเติบโตทางเศรษฐกิจในประเทศไทยเพิ่มขึ ้น ซึ่ง
เป็นไปตามสมมติฐานการวิจยั 

อัตราการเติบโตของจ านวนสมาชิกในกองทุนประกันสังคมมาตรา40 (SSF40) มี
ความสัมพันธ์ทางบวกกับอัตราการเติบโตผลิตภัณฑ์มวลรวมในประเทศ (GDP) ซึ่งมีค่า
สมัประสิทธ์ิเท่ากับ 0.000001 แสดงถึง เม่ือก าหนดใหปั้จจัยอื่น ๆ คงที่ ถา้อัตราการเติบโตของ
จ านวนสมาชิกในกองทุนประกันสังคมมาตรา40 เปลี่ยนแปลงไปรอ้ยละ 1 จะท าให้อัตราการ
เติบโตผลิตภณัฑม์วลรวมในประเทศเปลี่ยนแปลงไปในทิศทางเดียวกนัรอ้ยละ 0.000001 ที่ระดบั
ความเช่ือมั่นรอ้ยละ 95 หรือกล่าวได้ว่าเม่ือมีอัตราการเติบโตของจ านวนสมาชิกในกองทุน
ประกนัสงัคมมาตรา40 เพิ่มมากขึน้จะส่งผลใหก้ารเติบโตทางเศรษฐกิจในประเทศไทยเพิ่มขึน้ ซึ่ง
เป็นไปตามสมมติฐานการวิจยั 

อัตราการเติบโตของมูลค่าการบริโภคภาคเอกชน (C) มีความสมัพันธ์ทางบวกกับ
อตัราการเติบโตผลิตภณัฑม์วลรวมในประเทศ (GDP) ซึ่งมีค่าสมัประสิทธ์ิเท่ากบั 0.7930 แสดงถึง
เม่ือก าหนดใหปั้จจยัอื่น ๆ คงที่ ถา้อตัราการเติบโตของมลูค่าการบริโภคภาคเอกชนเปลี่ยนแปลง
ไปรอ้ยละ 1 จะท าใหอ้ัตราการเติบโตผลิตภัณฑ์มวลรวมในประเทศเปลี่ยนแปลงไปในทิศทาง
เดียวกนัรอ้ยละ 0.7930 ที่ระดบัความเช่ือมั่นรอ้ยละ 99 หรือกล่าวไดว้่ามีเม่ืออตัราการเติบโตของ



 84 
 
มลูค่าการบรโิภคภาคเอกชนเพิ่มมากขึน้จะสง่ผลใหก้ารเติบโตทางเศรษฐกิจในประเทศไทยเพิ่มขึน้ 
ซึง่เป็นไปตามสมมติฐานการวิจยั 

อตัราการเติบโตของมูลค่าการส่งออกสุทธิ (NX) มีความสัมพันธ์ทางบวกกับอัตรา
การเติบโตผลิตภณัฑม์วลรวมในประเทศ (GDP) ซึ่งมีค่าสมัประสิทธ์ิเท่ากบั 0.1390 แสดงถึง เม่ือ
ก าหนดใหปั้จจยัอื่น ๆ คงที่ ถา้อตัราการเติบโตของมลูค่าการส่งออกสทุธิเปลี่ยนแปลงไปรอ้ยละ 1 
จะท าใหอ้ตัราการเติบโตผลิตภณัฑม์วลรวมในประเทศเปลี่ยนแปลงไปในทิศทางเดียวกนัรอ้ยละ 
0.1390 ที่ระดบัความเช่ือมั่นรอ้ยละ 95 หรือกลา่วไดว้า่เม่ือมีอตัราการเติบโตของมลูค่าการสง่ออก
สุทธิเพิ่มมากขึน้จะส่งผลให้การเติบโตทางเศรษฐกิจในประเทศไทยเพิ่มขึน้ ซึ่งเป็นไปตาม
สมมติฐานการวิจยั 

โดยสรุปแลว้ผลที่ไดจ้ากการทดสอบแบบจ าลองที่ 3 พบว่ามีทัง้ตวัแปรการออมเพื่อ
การเกษียณและตวัแปรทางเศรษฐกิจที่มีความสมัพนัธก์บัการเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศไทย 
โดยช่วงก่อนและหลังการเกิดอุทกภัยครั้งใหญ่ ในประเทศไทยส่งผลให้ผลการวิเคราะห์
ความสมัพนัธข์องตวัแปรดว้ยวิธี OLS มีความแตกต่างกนั โดยในปี 2550-2553 พบว่าตวัแปรที่มี
ความสัมพันธ์กับการเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศไทยได้แก่ อัตราการเติบโตของจ านวน
สมาชิกในกองทุนประกนัสงัคมมาตรา33 (SSF33) อตัราการเติบโตของมลูค่าการออมในกองทุน
รวมเพื่อการเลีย้งชีพ (RMF) อตัราการเติบโตของจ านวนสมาชิกในกองทนุประกนัสงัคมมาตรา40 
(SSF40) อัตราการเติบโตของมูลค่าการบริโภคภาคเอกชน (C) อัตราการเติบโตของมูลค่าการ
ลงทนุภาคเอกชน (I) และอตัราการเติบโตของมลูค่าการส่งออกสทุธิ (NX) แต่ภายหลงัในปี 2554-
2563 พบว่าตวัแปรที่มีความสมัพนัธก์บัการเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศไทย ไดแ้ก่ อตัราการ
เติบโตของมูลค่าการออมในกองทุนรวมเพื่อการเลีย้งชีพ (RMF) อัตราการเติบโตของจ านวน
สมาชิกในกองทุนประกนัสงัคมมาตรา33 (SSF33) อตัราการเติบโตของจ านวนสมาชิกในกองทุน
ประกันสังคมมาตรา39 (SSF39) อัตราการเติบโตของจ านวนสมาชิกในกองทุนประกันสังคม
มาตรา40 (SSF40) อตัราการเติบโตของมลูค่าการบรโิภคภาคเอกชน (C) และอตัราการเติบโตของ
มลูค่าการส่งออกสทุธิ (NX) ซึ่งอาจจะเป็นผลมาจากภายหลงัการเกิดวิกฤตอทุกภยัรฐับาลก็มีการ
ออกมาตรการในการช่วยเหลือและสนับสนุนใหก้บัภาคส่วนต่าง ๆ ที่ไดร้บัผลกระทบ ซึ่งท าใหใ้น
ภายหลงัที่ภาคการผลิตและการท่องเที่ยวฟ้ืนฟูแลว้ จึงท าใหมี้การผลิต การส่งออก รวมถึงการ
บรโิภคเพิ่มมากขึน้ จงึอาจเป็นสาเหตทุี่ท  าใหผ้ลท่ีไดใ้นช่วงก่อน-หลงัแตกต่างกนั 
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4.5.4 แบบจ าลองที ่4 การเจริญเตบิโตของการออมในเชิงมูลค่าต่อการเตบิโต
ทางเศรษฐกิจของประเทศไทย 

ตาราง 14 ผลการทดสอบแบบจ าลองท่ี 4 

Variable  
2550-2563 2550-2553 2554-2563 

Coeffi 
cient 

t-ratio p-value 
Coeffi 
cient 

t-ratio p-value 
Coeffi 
cient 

t-ratio p-value 

const -0.0021 -0.1849 0.8541 0.04 3.98 0.0032*** -0.0123 -1.3460 0.1874 

GPF 0.0556 1.7220 0.0913* 0.21 1.08 0.31 0.0067 0.2781 0.7827 

SSF 0.1494 1.3050 0.1978 -0.02 -0.50 0.63 0.2297 2.2410 0.0319** 

G 0.0929 0.9223 0.3609 0.05 0.87 0.41 -0.0070 -0.0460 0.9636 

C 0.5932 1.7960 0.0787* 1.0942 4.51 0.0015*** 1.1777 4.7580 0.0000*** 

I 0.2170 1.8270 0.0738* 0.6883 14.02 0.0000*** -0.0869 -0.6603 0.5137 

NX 0.0500 1.1840 0.2422 0.1109 3.39 0.008*** 0.1638 2.2590 0.0306** 

R2 0.6570     0.8772     0.7674     

Adjusted R2 0.6150     0.7953     0.7251     

P-value(F) 0.0000     0.0000     0.0000     

F 13.5685     325.68     11.81     

DW 1.6166     1.8976     1.8715     

Structural Change Test   Chi-square (7) = 61.1835 P-value = 0.0000 
(Chow Test) at 2011:1 F(7, 42) = 8.7405 P-value = 0.0000 

ที่มา : การค านวณโดยผูว้ิจยั 
*    หมายถึง มีนยัส าคญัท่ีระดบันยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบัความเชื่อมั่นรอ้ยละ 90 
**   หมายถึง มีนยัส าคญัท่ีระดบันยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบัความเชื่อมั่นรอ้ยละ 95 
***  หมายถึง มีนยัส าคญัท่ีระดบันยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบัความเชื่อมั่นรอ้ยละ 99 

จากตาราง 14 ผลที่ไดจ้ากการทดสอบแบบจ าลองที่ 4 การเจริญเติบโตของการออม
ในเชิงมูลค่าต่อการเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศไทยในปี 2550-2563 พบว่า แบบจ าลอง
สามารถอธิบายผลได้รอ้ยละ 65.70  โดยตัวแปรที่ มีความสัมพันธ์กับอัตราการเติบโตของ
ผลิตภณัฑม์วลรวมในประเทศ (GDP) อย่างมีนยัส าคญัทางสถิติ ไดแ้ก่ อตัราการเติบโตของมลูค่า
การออมในกองทุนบ าเหน็จบ านาญข้าราชการ (GPF) อัตราการเติบโตของมูลค่าการบริโภค
ภาคเอกชน (C) และอัตราอัตราการเติบโตของมูลค่าการลงทุนภาคเอกชน (I) และเม่ือท าการ
ทดสอบการเปลี่ยนแปลงโครงสรา้งสมการด้วยวิธี Chow test พบว่าแบบจ าลองที่  4 เกิดการ
เปลี่ยนแปลงทางโครงสรา้งสมการโดยมี P-value (Prob F-statistic) ที่ค  านวณไดเ้ท่ากับ 0.0000 
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เม่ือท าการประมาณค่าโดยวิธี OLS โดยแบ่งช่วงขอ้มลูในการวิเคราะหผ์ล ท าใหไ้ดผ้ลการทดสอบ
ที่มีความแตกต่างกนั ซึง่สามารถสรุปผลไดด้งันี ้

 
ผลการวิเคราะหใ์นช่วงปี 2550-2553 

เม่ือท าการวิเคราะหผ์ลในช่วงก่อนเกิดการเปลี่ยนแปลงในปี 2550-2553 พบว่ามี
เพียงตวัแปรทางเศรษฐกิจ ไดแ้ก่ อตัราการเติบโตของมลูค่าการบริโภคภาคเอกชน (C) อตัราการ
เติบโตของมูลค่าการลงทุนภาคเอกชน (I) และอัตราการเติบโตของมูลค่าการส่งออกสุทธิ (NX) 
เท่านั้นที่มีความสัมพันธ์กับอัตราการเติบโตของผลิตภัณฑ์มวลรวมในประเทศ (GDP) อย่างมี
นยัส าคญัทางสถิติ  โดยที่ไม่พบความสมัพนัธร์ะหว่างตวัแปรการออมเพื่อการเกษียณในเชิงมลูค่า
ต่อการเติบโตของผลิตภณัฑม์วลรวมในประเทศ โดยมีผลการทดสอบค่านยัส าคญัทางสถิติของค่า
สมัประสิทธ์ิหนา้ตวัแปรดงันี ้

อัตราการเติบโตของมูลค่าการบริโภคภาคเอกชน (C) มีความสมัพันธ์ทางบวกกับ
อตัราการเติบโตผลิตภณัฑม์วลรวมในประเทศ (GDP) ซึง่มีค่าสมัประสิทธ์ิเท่ากบั 1.0942 แสดงถึง
เม่ือก าหนดใหปั้จจยัอื่น ๆ คงที่ ถา้อตัราการเติบโตของมลูค่าการบรโิภคภาคเอกชน เปลี่ยนแปลง
ไปรอ้ยละ 1 จะท าใหอ้ัตราการเติบโตผลิตภัณฑ์มวลรวมในประเทศเปลี่ยนแปลงไปในทิศทาง
เดียวกนัรอ้ยละ 1.0942 ที่ระดบัความเช่ือมั่นรอ้ยละ 99 หรือกล่าวไดว้่าเม่ือมีอตัราการเติบโตของ
มลูค่าการบรโิภคภาคเอกชนเพิ่มมากขึน้จะสง่ผลใหก้ารเติบโตทางเศรษฐกิจในประเทศไทยเพิ่มขึน้ 
ซึง่เป็นไปตามสมมติฐานการวิจยั 

อตัราการเติบโตของมลูค่าการลงทนุภาคเอกชน (I) มีความสมัพนัธท์างบวกกบัอตัรา
การเติบโตผลิตภณัฑม์วลรวมในประเทศ (GDP) ซึ่งมีค่าสมัประสิทธ์ิเท่ากบั 0.6883 แสดงถึงเม่ือ
ก าหนดใหปั้จจยัอื่น ๆ คงที่ ถา้อตัราการเติบโตของมลูค่าการลงทนุภาคเอกชนเปลี่ยนแปลงไปรอ้ย
ละ 1 จะท าใหอ้ตัราการเติบโตผลิตภณัฑม์วลรวมในประเทศเปลี่ยนแปลงไปในทิศทางเดียวกนัรอ้ย
ละ 0.6883 ที่ระดับความเช่ือมั่นรอ้ยละ 99 หรือกล่าวไดว้่าเม่ือมีอัตราการเติบโตของมูลค่าการ
ลงทนุภาคเอกชนเพิ่มมากขึน้จะสง่ผลใหก้ารเติบโตทางเศรษฐกิจในประเทศไทยเพิ่มขึน้ ซึ่งเป็นไป
ตามสมมติฐานการวิจยั 

อตัราการเติบโตของมูลค่าการส่งออกสุทธิ (NX) มีความสัมพันธ์ทางบวกกับอัตรา
การเติบโตผลิตภณัฑม์วลรวมในประเทศ (GDP) ซึ่งมีค่าสมัประสิทธ์ิเท่ากบั 0.1109 แสดงถึง เม่ือ
ก าหนดใหปั้จจยัอื่น ๆ คงที่ ถา้อตัราการเติบโตของมลูค่าการส่งออกสทุธิเปลี่ยนแปลงไปรอ้ยละ 1 
จะท าใหอ้ตัราการเติบโตผลิตภณัฑม์วลรวมในประเทศเปลี่ยนแปลงไปในทิศทางเดียวกนัรอ้ยละ 
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0.1109 ที่ระดบัความเช่ือมั่นรอ้ยละ 99 หรือกลา่วไดว้า่เม่ือมีอตัราการเติบโตของมลูค่าการสง่ออก
สุทธิเพิ่มมากขึน้จะส่งผลให้การเติบโตทางเศรษฐกิจในประเทศไทยเพิ่มขึน้ ซึ่งเป็นไปตาม
สมมติฐานการวิจยั 

 
ผลการวิเคราะหใ์นช่วง ปี 2554-2563 

ในช่วงภายหลังการเปลี่ยนแปลงในปี 2554-2563 กลับพบว่ามีทั้งตัวแปรการออม
เพื่อการเกษียณและตวัแปรทางเศรษฐกิจที่มีความสมัพนัธก์บัอตัราการเติบโตของผลิตภณัฑม์วล
รวมในประเทศ (GDP) อย่างมีนัยส าคัญทางสถิติ  ไดแ้ก่ อัตราการเติบโตของมูลค่าการออมใน
กองทุนประกนัสงัคม (SSF) อตัราการเติบโตของมลูค่าการบริโภคภาคเอกชน (C) และอตัราการ
เติบโตของมูลค่าการส่งออกสุทธิ (NX) โดยมีผลการทดสอบค่านัยส าคัญทางสถิติของค่า
สมัประสิทธ์ิหนา้ตวัแปรดงันี ้

อตัราการเติบโตของมูลค่าการออมในกองทุนประกันสังคม (SSF) มีความสมัพันธ์
ทางบวกกับอัตราการเติบโตผลิตภัณฑ์มวลรวมในประเทศ (GDP) ซึ่งมีค่าสัมประสิทธ์ิเท่ากับ 
0.2297 แสดงถึงเม่ือก าหนดใหปั้จจัยอื่น ๆ คงที่ อัตราการเติบโตของมูลค่าการออมในกองทุน
ประกันสังคมเปลี่ยนแปลงไปรอ้ยละ 1 จะท าใหอ้ัตราการเติบโตผลิตภัณฑม์วลรวมในประเทศ
เปลี่ยนแปลงไปในทิศทางเดียวกนัรอ้ยละ 0.2297 ที่ระดบัความเช่ือมั่นรอ้ยละ 95 หรือกล่าวไดว้่า
เม่ือมีอตัราการเติบโตของมลูค่าการออมในกองทนุประกนัสงัคมเพิ่มมากขึน้จะสง่ผลใหก้ารเติบโต
ทางเศรษฐกิจในประเทศไทยเพิ่มขึน้ ซึง่เป็นไปตามสมมติฐานการวิจยั 

อัตราการเติบโตของมูลค่าการบริโภคภาคเอกชน (C) มีความสมัพันธ์ทางบวกกับ
อตัราการเติบโตผลิตภณัฑม์วลรวมในประเทศ (GDP) ซึ่งมีค่าสมัประสิทธ์ิเท่ากบั 1.1777 แสดงถึง
เม่ือก าหนดใหปั้จจยัอื่น ๆ คงที่ ถา้อตัราการเติบโตของมลูค่าการบริโภคภาคเอกชนเปลี่ยนแปลง
ไปรอ้ยละ 1 จะท าใหอ้ัตราการเติบโตผลิตภัณฑ์มวลรวมในประเทศเปลี่ยนแปลงไปในทิศทาง
เดียวกนัรอ้ยละ 1.1777 ที่ระดบัความเช่ือมั่นรอ้ยละ 99 หรือกล่าวไดว้่ามีเม่ืออตัราการเติบโตของ
มลูค่าการบรโิภคภาคเอกชนเพิ่มมากขึน้จะสง่ผลใหก้ารเติบโตทางเศรษฐกิจในประเทศไทยเพิ่มขึน้ 
ซึง่เป็นไปตามสมมติฐานการวิจยั 

อตัราการเติบโตของมูลค่าการส่งออกสุทธิ (NX) มีความสัมพันธ์ทางบวกกับอัตรา
การเติบโตผลิตภณัฑม์วลรวมในประเทศ (GDP) ซึ่งมีค่าสมัประสิทธ์ิเท่ากบั 0.1638 แสดงถึง เม่ือ
ก าหนดใหปั้จจยัอื่น ๆ คงที่ ถา้อตัราการเติบโตของมลูค่าการส่งออกสทุธิเปลี่ยนแปลงไปรอ้ยละ 1 
จะท าใหอ้ตัราการเติบโตผลิตภณัฑม์วลรวมในประเทศเปลี่ยนแปลงไปในทิศทางเดียวกนัรอ้ยละ 
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0.1638 ที่ระดบัความเช่ือมั่นรอ้ยละ 95 หรือกลา่วไดว้า่เม่ือมีอตัราการเติบโตของมลูค่าการสง่ออก
สุทธิเพิ่มมากขึน้จะส่งผลให้การเติบโตทางเศรษฐกิจในประเทศไทยเพิ่มขึน้ ซึ่งเป็ นไปตาม
สมมติฐานการวิจยั 

โดยสรุปแลว้ผลที่ไดจ้ากการทดสอบแบบจ าลองที่ 4 พบว่า ในช่วงก่อนและหลงัการเกิด
อทุกภยัครัง้ใหญ่ในประเทศไทยส่งผลใหผ้ลการวิเคราะหค์วามสมัพนัธข์องตวัแปรดว้ยวิธี OLS มี
ความแตกต่างกนั โดยในปี 2550-2553 พบวา่มีเพียงตวัแปรทางเศรษฐกิจเท่านัน้ที่มีความสมัพนัธ์
กับการเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศไทย ได้แก่ อัตราการเติบโตของมูลค่าการบริโภค
ภาคเอกชน (C) อตัราการเติบโตของมลูค่าการลงทนุภาคเอกชน (I) และอตัราการเติบโตของมลูค่า
การส่งออกสุทธิ (NX) แต่ภายหลังในปี 2554-2563 กลับพบว่ามีทั้งตัวแปรการออมเพื่อการ
เกษียณและตวัแปรทางเศรษฐกิจที่มีความสมัพนัธก์ับอตัราการเติบโตของผลิตภณัฑม์วลรวมใน
ประเทศ (GDP) อย่างมีนัยส าคัญทางสถิติ ไดแ้ก่ อัตราการเติบโตของมูลค่าการออมในกองทุน
ประกันสงัคม (SSF) อัตราการเติบโตของมูลค่าการบริโภคภาคเอกชน (C) และอัตราการเติบโต
ของมลูค่าการสง่ออกสทุธิ (NX) ซึ่งอาจเป็นผลมาจากมลูค่าการออมในกองทนุประกนัสงัคมจะมา
จากการสมทบเงินของสมาชิกในกองทุนทัง้หมดซึ่งไดแ้ก่ กองทุนประกนัสงัคมมาตรา 33, มาตรา 
39 และมาตรา 40 ซึ่งช่วงภายหลังปี 2554 กองทุนประกันสังคมมีเงินสมทบสูงขึน้จากการที่มี
สมาชิกในกองทุนเพิ่มขึน้จากทั้ง 3 มาตรา โดยกองทุนประกันสังคมจะมีการสมทบมาจาก
ผูป้ระกนัตนมาตรา 33 เป็นหลกั เม่ือจ านวนแรงงานในระบบสงูขึน้ในแต่ละปีจะท าใหม้ลูการการ
ออมในกองทุนสูงตามไปด้วย ประกอบกับรัฐบาลยังมีการประชาสัมพันธ์และสนับสนุนให้
ประชาชนเข้าร่วมในกองทุนภาคสมัครใจ จึงท าให้มีแรงงานนอกระบบเข้ามาร่วมในกองทุน
ประกันสังคมมาตรา 39 และมาตรา 40 มากขึน้จึงท าใหมู้ลค่าการออมในกองทุนประกันสงัคม
สงูขึน้ เม่ือมลูค่าการออมในกองทนุมีสงูขึน้จะท าใหภ้าครัฐสามารถน าเงินไปลงทนุและก่อเกิดการ
เติบโตทางเศรษฐกิจไดใ้นช่วงภายหลงัการเปลี่ยนแปลง ซึง่สอดคลอ้งกบัผลท่ีไดจ้ากในแบบจ าลอง
ที่ 3 ที่พบว่าในช่วงภายหลงัการเปลี่ยนแปลงตวัแปรอตัราการเติบโตของจ านวนสมาชิกในกองทนุ
ประกนัสงัคมในมาตรา 33, มาตรา 39 และมาตรา 40 ต่างสง่ผลต่อการเติบโตทางเศรษฐกิจ ซึง่ท  า
ใหส้ามารถสรุปไดว้า่การเพิ่มขึน้ของสมาชิกในกองทนุจะท าใหม้ลูการการออมในกองทนุสงูขึน้ตาม
ไปดว้ยและจะสง่ผลดีต่อการเติบโตทางเศรษฐกิจ 
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บทที ่5 

สรุปผล อภปิรายผล และข้อเสนอแนะ 

สรุปผลการศึกษา 

ผลของการเปลี่ยนแปลงทางโครงสรา้งประชากรไม่เพียงแต่ท าให้ประเทศมีจ านวน
ผูส้งูอายุเพิ่มขึน้เท่านัน้ แต่จ านวนคนวยัท างานที่เป็นก าลงัส าคญัในการขบัเคลื่อนเศรษฐกิจยงัมี
จ านวนนอ้ยลงอีกดว้ย ซึ่งประเทศไทยที่ก าลงัตกอยู่ในสถานการณส์งัคมสงูวยัจึงถือว่าเป็นโจทย์
ส  าคญัท่ีสง่ผลกระทบตอ่เศรษฐกิจของประเทศในระดบัมหภาค อย่างไรก็ตามหากมองถึงโอกาสใน
การเติบโตทางเศรษฐกิจจากการที่ประเทศเขา้สู่สงัคมสงูวยัจะเห็นไดว้่าการออมเพื่อการเกษียณ
เริ่มเขา้มามีบทบาทมากขึน้เนื่องจากการมีสดัส่วนผูส้งูอายุในประเทศมากขึน้ หากคนไทยมีการ
ออมเพื่อการเกษียณในระดับที่สูงจะก่อใหเ้กิดผลต่อดีการลงทุนในประเทศ เนื่องจากเป็นแหล่ง
เงินทนุภายในที่ส  าคญัที่ท  าใหร้ฐับาลหรือภาคเอกชนสามารถระดมทนุเพื่อไปลงทนุก่อใหเ้กิดความ
เจริญ เติบโตทางเศรษฐกิจในประเทศได้ต่อไป  ดังนั้นงานวิจัยฉบับนี ้จึงท าการวิเคราะห์
ความสมัพันธร์ะหว่างการออมเพื่อการเกษียณและการเติบโตทางเศรษฐกิจไทย เพื่อชีใ้หเ้ห็นว่า
การออมเพื่อการเกษียณมีผลกระทบต่อการเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศหรือไม่และการออม
ในรูปแบบใดท่ีสง่ผลตอ่การเติบโตทางเศรษฐกิจมากที่สดุ โดยผลการศกึษาสามารถสรุปไดด้งันี ้

ตาราง 15 แสดงผลที่ไดจ้ากแบบจ าลองความสมัพนัธข์องการออมเพ่ือการเกษียณกบัการเติบโต
ทางเศรษฐกิจไทย 

แบบจ าลอง 

ความสัมพันธก์ับการเตบิโตทางเศรษฐกิจไทย 

ก่อนการเปล่ียนแปลง                           
(2550-2553) 

หลังการเปล่ียนแปลง                           
(2554-2563) 

แบบจ าลองที่ 1 การออมเพื่อการเกษียณภาคบงัคบั

ตอ่การเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศไทย 
SSF33* SSF33* 

แบบจ าลองที่ 2 การออมเพื่อการเกษียณภาคสมคัร

ใจตอ่การเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศไทย 
X X 
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ตาราง 15 (ต่อ) 

แบบจ าลอง 

ความสัมพันธก์ับการเตบิโตทางเศรษฐกิจไทย 

ก่อนการเปล่ียนแปลง                           
(2550-2553) 

หลังการเปล่ียนแปลง                           
(2554-2563) 

แบบจ าลองที่ 3 การออมเพื่อการเกษียณตอ่การ

เติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศไทย 

RMF*, SSF33**, 

SSF40** 

RMF***, SSF33***, 

SSF39*, SSF40** 

แบบจ าลองที่ 4 การเจรญิเติบโตของการออมในเชิง

มลูค่าต่อการเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศไทย 
X SSF** 

ที่มา : การค านวณโดยผูว้ิจยั 
 
แบบจ าลองที่ 1 การออมเพื่อการเกษียณภาคบังคับต่อการเติบโตทางเศรษฐกิจของ

ประเทศไทย พบวา่ตวัแปรการออมเพ่ือการเกษียณภาคบงัคบัมีความสมัพนัธท์างบวกกบัอตัราการ
เติบโตของผลิตภัณฑม์วลรวมในประเทศ (GDP) ทัง้ในช่วงก่อนและหลงัการเปลี่ยนแปลง ไดแ้ก่ 
อตัราการเติบโตของจ านวนสมาชิกประกนัสงัคมมาตรา 33 (SSF33) ซึง่สอดคลอ้งกบัผลการศกึษา
ของ Okeiga (2015) ที่พบว่ากองทนุบ าเหน็จบ านาญจะส่งผลกระทบต่อการเติบโตทางเศรษฐกิจ
ในเชิงบวก เม่ือกองทุนบ าเหน็จบ านาญมีการเปลี่ยนแปลง 1 ดอลลาร ์จะท าให้เกิดการลงทุน
เพิ่มขึน้ 128,619.7 ดอลลาร ์โดยที่ปัจจยัอื่นๆ คงที่ ซึ่งแสดงใหเ้ห็นว่าการเติบโตของเงินออมเพื่อ
การเกษียณจะเป็นตัวเร่งการเติบโตทางเศรษฐกิจผ่านเงินออมที่น  าไปสู่การเติบโตในการลงทุน 
และสอดคลอ้งกับผลการศึกษาของ กรกรณัย ์ชีวะตระกุลพงษ์ และ จันทรท์ิพย ์บุญประกาย
แกว้ (2554) ที่มีการระบวุ่าระบบบ านาญภาคบงัคบัที่จดัการโดยรฐัเป็นระบบบ านาญที่ส่งผลดีต่อ
การเจรญิเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศมากที่สดุ เนื่องจากเป็นระบบที่ช่วยส่งเสริมใหค้นในวยั
ท างานเกิดการออม ซึ่งถือเป็นการสะสมปัจจยัทุนใหก้บัประเทศในระยะยาวจึงเกิดผลดีต่อระบบ
เศรษฐกิจของประเทศมากที่สดุ ในขณะที่ตวัแปรทางเศรษฐกิจมีความสมัพนัธก์บัการเติบโตทาง
เศรษฐกิจทัง้ใน 2 ช่วงเวลาเช่นกัน โดยในช่วงก่อนการเปลี่ยนแปลง ไดแ้ก่ อัตราการเติบโตของ
มลูค่าการบริโภคภาคเอกชน (C) อตัราการเติบโตของมลูค่าการลงทุนภาคเอกชน (I) และ อตัรา
การเติบโตของมลูค่าการสง่ออกสทุธิ (NX) สว่นในช่วงหลงัการเปลี่ยนแปลง ไดแ้ก่ อตัราการเติบโต
ของมลูค่าการบริโภคภาคเอกชน (C) และ อตัราการเติบโตของมลูค่าการส่งออกสทุธิ (NX) โดยที่
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ทั้งหมดมีความสัมพันธ์ทางบวกกับการเติบโตทางเศรษฐกิจอย่างมีนัยส าคัญทางสถิติ ซึ่ง
สอดคลอ้งกบัผลการศกึษาของ ชมุพล รอดแจ่ม (2552) ที่พบวา่การลงทนุภาคเอกชนเป็นตวัแปรที่
สง่ผลใหผ้ลิตภณัฑป์ระชาชาติเบือ้งตน้เพิ่มขึน้ และ สายสมร วงศส์วสัดิ ์(2561)ที่พบวา่การบริโภค
ที่แท้จริงของภาคเอกชน การลงทุนที่แท้จริงของภาคเอกชน และการส่งออกมีอิทธิพลต่อการ
เจรญิเติบโตทางเศรษฐกิจที่ก่อใหเ้กิดการเปลี่ยนแปลงทางเศรษฐกิจ 

 
แบบจ าลองที่ 2 การออมเพื่อการเกษียณภาคสมคัรใจต่อการเติบโตทางเศรษฐกิจของ

ประเทศไทย พบวา่การออมเพื่อการเกษียณภาคสมคัรใจไม่มีความสมัพนัธก์บัอตัราการเติบโตของ
ผลิตภณัฑม์วลรวมในประเทศ (GDP) ทัง้ในช่วงก่อนและหลงัการเปลี่ยนแปลง ซึ่งสอดคลอ้งกบัผล
การศึกษาของ Spierdijk and Zandberg (2013) ที่ไม่พบความเช่ือมโยงระหว่างเงินทุนบ านาญ
ต่อการเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศที่ไม่ใช่กลุม่ประเทศพฒันาแลว้ (Non-OECD) โดยระบวุ่า
สาเหตอุาจมาจากการที่ประเทศเหล่านีมี้การระดมทนุและการออมในระดบัที่ค่อนขา้งต ่ากว่ากลุ่ม
ประเทศพฒันาแลว้ (OECD) จึงท าใหเ้งินทุนบ านาญไม่ไดก้่อใหเ้กิดการเติบโตทางเศรษฐกิจของ
ประเทศ ซึ่งสอดคลอ้งกบัการศึกษาของ ณัฐวดี พรหมหิตาทร (2558) ที่พบว่าอตัราการออมไม่ใช่
ปัจจยัที่สง่ผลต่ออตัราการเจรญิเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศไทย แต่อตัราการเจรญิเติบโตทาง
เศรษฐกิจกลับเป็นปัจจัยที่มีผลต่ออัตราการออม โดยอธิบายว่าการที่ระดับการออมของคนใน
ประเทศอยู่ในระดบัต ่าจึงท าใหไ้ม่เพียงพอต่อการที่จะกระตุน้ใหเ้กิดการเจรญิเติบโตทางเศรษฐกิจ
ได ้ซึ่งเม่ือยอ้นมาดูสดัส่วนของการออมเพื่อการเกษียณของไทยพบว่าคนไทยมีการออมเพื่อการ
เกษียณประมาณ 18 เปอรเ์ซ็นต์โดยที่การออมส่วนใหญ่มาจากการออมในภาคบังคับ ได้แก่ 
กองทุนประกันสังคมและกองทุนบ าเหน็จบ านาญขา้ราชการมากกว่า 11 เปอรเ์ซ็นต ์ส่วนอีก 7 
เปอรเ์ซ็นตม์าจากกการออมในภาคสมคัรใจ ไดแ้ก่  กองทนุส ารองเลีย้งชีพ และกองทนุรวมเพื่อการ
เลีย้งชีพ เป็นตน้ (ปนดัดา ภู่หอม, 2561) ซึ่งการออมภาคสมคัรใจมีลกัษณะเป็นการออมเพิ่มเติม
จากการออมภาคบงัคบั ซึง่แรงงานในระบบที่มีการออมในภาคบงัคบัอยู่แลว้อาจไม่ไดมี้การออมใน
ภาคสมคัรใจรว่มดว้ย โดยพบว่ามีเพียงรอ้ยละ 17 ของแรงงานทัง้หมดในระบบเท่านัน้ที่มีการออม
เพื่อการเกษียณเพิ่มเติมในภาคสมัครใจ จึงอาจะท าใหอ้ตัราการออมของการออมภาคสมัครใจ
ค่อนขา้งต ่าเม่ือเทียบกบัผลิตภณัฑม์วลรวมในประเทศ และในกรณีที่ประเทศมีเพียงการออมเพื่อ
การเกษียณภาคสมคัรใจเพียงอย่างเดียวจึงท าใหก้ารออมภาคสมคัรใจยงัไม่สามารถกระตุน้ใหเ้กิด
การเติบโตทางเศรษฐกิจไทยได้ในช่วงที่ผ่านมา ในขณะที่พบว่าตัวแปรทางเศรษฐกิจมี
ความสมัพนัธก์บัการเติบโตทางเศรษฐกิจทัง้ใน 2 ช่วงเวลา โดยในช่วงก่อนการเปลี่ยนแปลง ไดแ้ก่ 
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อัตราการเติบโตของมูลค่าการบริโภคภาคเอกชน (C) อัตราการเติบโตของมูลค่าการลงทุน
ภาคเอกชน (I) ส่วนในช่วงหลังการเปลี่ยนแปลง ไดแ้ก่ อัตราการเติบโตของมูลค่าการบริโภค
ภาคเอกชน (C) และ อัตราการเติบโตของมูลค่าการส่งออกสุทธิ (NX) ซึ่งสอดคล้องกับผล
การศึกษาของ สายสมร วงศส์วสัดิ์ (2561) ที่พบว่าปัจจยัที่ส่งผลต่อรายไดป้ระชาชาติ ไดแ้ก่ การ
บริโภคที่แทจ้ริงของภาคเอกชนและการลงทุนที่แทจ้ริงของภาคเอกชน และ  ณัฐวดี พรหมหิตาทร 
(2558) ที่พบว่าการเติบโตทางเศรษฐกิจไทยเกิดจากการส่งออกเป็นหลกั เม่ือมีอตัราการส่งออกที่
สงูขึน้จะท าใหเ้กิดรายไดก้บัคนในประเทศเพิ่มขึน้และสง่ผลไปยงัท าใหเ้กิดการออมเพิ่มมากขึน้  

 
แบบจ าลองที่ 3 การออมเพื่อการเกษียณต่อการเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศไทย 

พบว่าทั้งตัวแปรการออมเพื่อการเกษียณและตัวแปรทางเศรษฐกิจต่างมีความสัมพันธ์กับการ
เติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศไทยทัง้ในช่วงช่วงก่อนและหลงัการเปลี่ยนแปลง  โดยตัวแปรที่
ส่งผลต่อการเติบโตทางเศรษฐกิจในช่วงก่อนการเปลี่ยนแปลง ไดแ้ก่ อตัราการเติบโตของจ านวน
สมาชิกในกองทุนประกนัสงัคมมาตรา 33 (SSF33) อตัราการเติบโตของมลูค่าการออมในกองทุน
รวมเพื่อการเลีย้งชีพ (RMF) อตัราการเติบโตของจ านวนสมาชิกในกองทนุประกนัสงัคมมาตรา40 
(SSF40) อัตราการเติบโตของมูลค่าการบริโภคภาคเอกชน (C) อัตราการเติบโตของมูลค่าการ
ลงทุนภาคเอกชน (I) และอตัราการเติบโตของมลูค่าการส่งออกสทุธิ (NX) ส่วนตวัแปรที่ส่งผลต่อ
การเติบโตทางเศรษฐกิจในช่วงภายหลงัการเปลี่ยนแปลง ไดแ้ก่ อัตราการเติบโตของมูลค่าการ
ออมในกองทุนรวมเพื่อการเลี ้ยงชีพ (RMF) อัตราการเติบโตของจ านวนสมาชิกในกองทุน
ประกันสังคมมาตรา33 (SSF33) อัตราการเติบโตของจ านวนสมาชิกในกองทุนประกันสังคม
มาตรา39 (SSF39) อตัราการเติบโตของจ านวนสมาชิกในกองทนุประกนัสงัคมมาตรา40 (SSF40) 
อตัราการเติบโตของมลูค่าการบริโภคภาคเอกชน (C) และอตัราการเติบโตของมลูค่าการส่งออก
สทุธิ (NX) ซึ่งผลที่ไดเ้ป็นไปตามสมมติฐานและสอดคลอ้งกบังานวิจยัของ Ameh et al. (2017) ที่
พบว่าการออมเงินบ านาญของภาคเอกชน ซึ่งมีลกัษณะเป็นการออมเพื่อการเกษียณในภาคสมคัร
ใจมีความสมัพนัธท์างบวกต่อการเติบโตทางเศรษฐกิจอย่างมีนยัส าคญัทางสถิติ และยงัสอดคลอ้ง
กบัผลการศกึษาของ Mungoma (2013) ที่ระบวุา่สินทรพัยบ์  านาญเพื่อการเกษียณมีความสมัพนัธ์
ในเชิงบวกต่อการเติบโตทางเศรษฐกิจในประเทศเคนยา ซึ่งหากมีสินทรพัย์บ านาญเพื่อการ
เกษียณเพิ่มขึน้จะก่อใหเ้กิดการเติบโตทางเศรษฐกิจที่ดีขึน้ และหากมีสินทรพัยบ์  าเหน็จบ านาญ
เพื่อการเกษียณลดลงสง่ผลกระทบในทางลบตอ่การเติบโตทางเศรษฐกิจ  
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แบบจ าลองที่ 4 การเจริญเติบโตของการออมในเชิงมลูค่าต่อการเติบโตทางเศรษฐกิจ
ของประเทศไทย พบว่าตวัแปรการออมเพื่อการเกษียณมีความสมัพนัธก์บัการเติบโตทางเศรษฐกิจ
ของประเทศไทยในช่วงหลงัการเปลี่ยนแปลงเท่านัน้ โดยในช่วงก่อนการเปลี่ยนแปลงจะมีเพียงตวั
แปรทางเศรษฐกิจ ไดแ้ก่ อัตราการเติบโตของมูลค่าการบริโภคภาคเอกชน (C) อตัราการเติบโต
ของมลูค่าการลงทนุภาคเอกชน (I) และอตัราการเติบโตของมลูค่าการสง่ออกสทุธิ (NX) เท่านัน้ที่มี
ความสมัพนัธก์บัการเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศไทย แตภ่ายหลงัการเปลี่ยนแปลงกลบัพบว่า
มีทัง้ตวัแปรการออมเพื่อการเกษียณและตวัแปรทางเศรษฐกิจที่มีความสมัพนัธก์บัการเติบโตทาง
เศรษฐกิจของประเทศไทยอย่างมีนยัส าคญัทางสถิติ ไดแ้ก่ อตัราการเติบโตของมลูค่าการออมใน
กองทุนประกนัสงัคม (SSF) อตัราการเติบโตของมลูค่าการบริโภคภาคเอกชน (C) และอตัราการ
เติบโตของมูลค่าการส่งออกสุทธิ (NX) ซึ่งผลที่ไดเ้ป็นไปตามสมมติฐานและสอดคลอ้งกับผล
การศึกษาของ Gonzalez and Schwarzbach (2015) ที่พบความสมัพันธร์ะยะยาวอย่างชัดเจน
ระหว่างการเติบโตทางเศรษฐกิจกับการออมเพื่อการเกษียณ และ  Farayibi (2016) ที่พบว่าการ
เพิ่มขึน้ของเงินสมทบกองทุนบ านาญจากภาคเอกชนและภาครฐัในประเทศไนจีเรียส่งผลกระทบ
เชิงบวกต่อการเติบโตทางเศรษฐกิจ เม่ือเพิ่มเงินสมทบในกองทุนบ านาญจะก่อใหเ้กิดการเริ่มตน้
อตุสาหกรรมใหม่และเพิ่มผลผลิตในประเทศได้ อีกทัง้เม่ือเทียบกบัผลที่ไดจ้ากในแบบจ าลองที่ 3 
พบว่าในช่วงภายหลังการเปลี่ยนแปลงตัวแปรอัตราการเติบโตของจ านวนสมาชิกในกองทุน
ประกันสังคมในมาตรา 33, มาตรา 39 และมาตรา 40 ต่างส่งผลต่อการเติบโตทางเศรษฐกิจ
เช่นกนั จึงท าใหส้ามารถสรุปไดว้่าการเปลี่ยนแปลงของจ านวนสมาชิกในกองทุนจะท าใหม้ลูการ
การออมในกองทนุมีการเปลี่ยนแปลงเพิ่มขึน้ หรือลดลงตามไปดว้ยและจะสง่ผลต่อการเติบโตทาง
เศรษฐกิจของประเทศ 

 
อภปิรายผล 

จากผลการศึกษาพบว่าการเติบโตของการออมเพื่ อการเกษียณในภาคบังคับ มี
ความสมัพันธ์ทางบวกกับการเติบโตทางเศรษฐกิจทัง้ในช่วงก่อนและหลงัการเปลี่ยนแปลง เม่ือ
พิจารณาตัวแปรการออมเพื่อการเกษียณภาคบังคับในผลการศึกษาแบบจ าลองที่  1 และ
แบบจ าลองที่ 3 พบว่า อัตราการเติบโตของจ านวนสมาชิกประกันสังคมมาตรา 33 (SSF33) มี
ความสมัพนัธท์างบวกกบัการเติบโตทางเศรษฐกิจไทยทัง้ในช่วงก่อนและหลงัการเปลี่ยนแปลง แต่
เม่ือพิจารณาในเชิงมลูค่าตามแบบจ าลองที่ 4 กลบัพบว่ามลูค่าการออมในกองทนุประกนัสงัคมมี
ความสมัพนัธก์บัการเติบโตทางเศรษฐกิจในช่วงภายหลงัการเปลี่ยนแปลงเท่านัน้ ซึ่งผลการศกึษา
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สอดคลอ้งกันกับงานวิจัยส่วนใหญ่ที่พบว่าการออมเงินบ านาญซึ่งมีลักษณะเป็นการออมภาค
บังคับมีความสัมพันธ์ทางบวกต่อการเติบโตทางเศรษฐกิจ เช่น Davis and Hu (2005) ที่พบว่า
สินทรพัยบ์  านาญส่งผลต่อการเติบโตทางเศรษฐกิจทางออ้มผ่านการพัฒนาตลาดการเงิน โดย
พบว่าทรพัยส์ินบ านาญ ต่อ GDP มีความสัมพันธ์ในเชิงบวกอย่างมีนัยส าคัญต่อผลผลิตกลุ่ม
ประเทศที่พฒันาแลว้ (OECD) และกลุ่มประเทศตลาดเกิดใหม่ (EMEs) แต่ส่วนใหญ่มกัจะส่งผล
กระทบต่อกลุ่มประเทศตลาดเกิดใหม่ (EME) มากกว่ากลุม่ประเทศ OECD เสมอ เช่นเดียวกนักบั
ผลการศกึษาของ กรกรณัย ์ชีวะตระกลุพงษ ์และ จนัทรท์ิพย ์บญุประกายแกว้ (2554) ที่ระบวุ่า
ระบบบ านาญภาคบังคับที่จัดการโดยรฐัเป็นระบบบ านาญที่ส่งผลดีต่อการเจริญเติบโตทาง
เศรษฐกิจของประเทศมากที่สดุ เนื่องจากเป็นระบบที่ช่วยส่งเสริมใหค้นในวยัท างานเกิดการออม
เพื่อใชย้ามเกษียณ ซึ่งถือเป็นการสะสมปัจจยัทุนใหก้บัประเทศในระยะยาวจึงเกิดผลดีต่อระบบ
เศรษฐกิจของประเทศมากที่สดุ ในขณะที่ระบบบ านาญแบบไม่เป็นทางการจะสง่ผลใหมี้อตัราการ
เติบโตทางเศรษฐกิจต ่าที่สดุ เนื่องจากท าใหก้ารออมของวยัท างานลดลง จึงส่งผลใหมี้อตัราการ
เติบโตทางเศรษฐกิจและผลผลิตที่ต  ่ากว่าการออมในระบบบ านาญในรูปแบบอื่น ๆ ซึ่งจากผล
การศกึษาจะเห็นไดว้า่การออมเพื่อการเกษียณในภาคบงัคบัมีความส าคญัต่อการพฒันาเศรษฐกิจ
ของประเทศไทย ดงันัน้รฐับาลควรท าการปฏิรูประบบการออมเพื่อการเกษียณ (Pension Reform) 
ส าหรบัการออมในภาคบงัคบัไดแ้ก่ กองทนุประกนัสงัคม โดยเฉพาะอย่างยิ่งกองทนุประกนัสงัคม
มาตรา 33 ใหมี้ประสิทธิภาพมากขึน้ โดยพิจารณาถึงความเพียงพอของเงินออมในระดบัประเทศ
และปรบัรูปแบบระบบบ านาญและอตัราเงินสมทบใหมี้ความเหมาะสมกบัคนในประเทศ เพื่อท าให้
กองทุนประกันสังคมสามารถเป็นแหล่งเงินออมระยะยาวที่จะช่วยพัฒนาระบบเศรษฐกิจของ
ประเทศไดใ้นอนาคต อีกทัง้ควรจดัสรรเงินไปลงทุนอย่างมีประสิทธิภาพ เพื่อใหเ้กิดประโยชนต์่อ
ระบบเศรษฐกิจและคนในประเทศใหม้ากที่สดุ  

ในส่วนการเติบโตของการออมเพื่อการเกษียณในภาคสมคัรใจพบว่ามีความสมัพนัธก์บั
การเติบโตทางเศรษฐกิจนอ้ยกว่าการออมเพื่อการเกษียณในภาคบงัคบั เม่ือพิจารณาเพียงตวัแปร
การออมในภาคสมัครใจตามแบบจ าลองที่ 2 จะเห็นไดว้่าการออมภาคสมัครใจไม่มีผลต่อการ
เติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศทัง้ในช่วงก่อนและหลงัการเปลี่ยนแปลง ซึ่งสอดคลอ้งกบังานวิจยั
ของ Spierdijk and Zandberg (2013) ที่ไม่พบความเช่ือมโยงระหว่างเงินทุนบ านาญต่อการ
เติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศที่ไม่ใช่กลุม่ประเทศพฒันาแลว้ (Non-OECD) แต่อย่างไรก็ตามใน
ผลการศึกษาในแบบจ าลองที่ 3 ที่มีการพิจารณาทัง้ตวัแปรการออมเพื่อการเกษียณในภาคบงัคบั
และภาคสมัครใจกลับพบว่า การเติบโตของการออมเพื่ อการเกษียณในภาคสมัครใจมี
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ความสมัพนัธก์บัการเติบโตทางเศรษฐกิจทัง้ในช่วงก่อนและหลงัการเปลี่ยนแปลง ไดแ้ก่ อตัราการ
เติบโตของมูลค่าการออมในกองทุนรวมเพื่อการเลีย้งชีพ (RMF) อัตราการเติบโตของจ านวน
สมาชิกในกองทุนประกันสังคมมาตรา39 (SSF39) และอัตราการเติบโตของจ านวนสมาชิกใน
กองทนุประกนัสงัคมมาตรา40 (SSF40) ซึง่ผลท่ีไดส้อดคลอ้งกบังานวิจยัสว่นใหญ่ที่พบว่าการออม
เงินบ านาญของภาคเอกชนซึ่งมีลกัษณะเป็นการออมในภาคสมคัรใจมีความสมัพนัธท์างบวกต่อ
การเติบโตทางเศรษฐกิจ เช่น Farayibi (2016) ที่พบว่าการเพิ่มขึน้ของเงินสมทบกองทุนบ านาญ
จากภาคเอกชนและภาครฐัส่งผลใหเ้ศรษฐกิจของประเทศไนจีเรียเติบโตสงูขึน้ เม่ือเงินสมทบใน
กองทุนบ านาญเพิ่มขึน้จะท าใหเ้กิดการลงทุน ซึ่งก่อใหเ้กิดการเริ่มตน้อุตสาหกรรมใหม่และท า
ใหผ้ลผลิตของประเทศสงูขึน้ตามไปดว้ย เช่นเดียวกนักบัผลการศึกษาของ Bijlsma et al. (2018) 
ที่พบว่าการออมเงินบ านาญส่งผลดีต่อการเติบโตทางเศรษฐกิจเนื่องจากเป็นการลงทุนในระยะ
ยาว หากประเทศมีอตัราส่วนสินทรพัยบ์  านาญต่อ GDP จะเพิ่มสงูขึน้จะส่งผลดีต่อบริษัทที่มีการ
พึ่งพาเงินทนุจากแหล่งภายนอกใหมี้การเติบโตสงูขึน้ประมาณ 0.24 % โดยเฉลี่ย ดงันัน้รฐับาลจึง
ควรใหค้วามส าคัญในการผลักดันใหป้ระชาชนเขา้ร่วมการออมเพื่อการเกษียณในรูปแบบภาค
สมคัรใจใหม้ากขึน้ โดยมุ่งเนน้ที่กองทุนรวมเพื่อการเลีย้งชีพ กองทุนประกนัสงัคมมาตรา39 และ
กองทุนประกันสังคมมาตรา40 เนื่องจากเป็นช่องทางการออมที่สามารถท าให้เศรษฐกิจของ
ประเทศเติบโตได ้เช่น การออกนโยบายดา้นดอกเบีย้ หรือการเพิ่มอัตราเงินสมทบเพื่อจูงใจให้
ประชาชนหันมาออมเงินกันมากขึ ้น พร้อมทั้งสร้างความตระหนักรู ้ให้คนในประเทศเห็น
ความส าคญัของการเตรียมความพรอ้มเพื่อรองรบัการเกษียณ เพื่อใหก้ระตุน้ใหเ้กิดพฤติกรรมการ
ออมในระยะยาว รวมถึงควรประสานความร่วมมือกับหน่วยงานต่าง ๆ ในการออกนโยบายการ
ออมใหมี้ช่องทางการออมที่มีความหลากหลายมากขึ ้นและครอบคลุมกับประชาชนทุกกลุ่มใน
ประเทศ โดยเฉพาะอย่างยิ่งกลุม่แรงงานนอกระบบที่มีจ านวนมากกว่า 20 ลา้นคน คิดเป็นรอ้ยละ 
54.27 ของแรงงานทัง้หมดในประเทศ จากที่กล่าวมาในขา้งตน้แสดงใหเ้ห็นว่าการออมเพื่อการ
เกษียณนอกจากจะเป็นหลกัประกนัในยามชราแลว้ยงัเป็นเครื่องมือส าคญัในการพฒันาเศรษฐกิจ
ของประเทศใหเ้ติบโตตอ่ไปในอนาคตอีกดว้ย 

จากผลสรุปที่ไดจ้ากทัง้ 4 แบบจ าลองชีใ้หเ้ห็นว่าประเทศไทยควรสนบัสนนุใหมี้การออม
เพื่อการเกษียณทัง้ในภาคบงัคบัและภาคสมคัรใจไปพรอ้มกนัมากกว่าการมุ่งไปที่การออมรูปแบบ
ใดรูปแบบหนึ่ง เนื่องจากผลการทดสอบในแบบจ าลองที่ 3 ที่มีการพิจารณาทัง้ตวัแปรการออมเพื่อ
การเกษียณในภาคบงัคบัและภาคสมคัรใจใหผ้ลที่ดีกว่าในแบบจ าลองที่ 1 และแบบจ าลองที่ 4 ที่
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เนน้แค่ตวัแปรการออมเพื่อการเกษียณในภาคบงัคบั หรอื แบบจ าลองที่ 2 ที่เนน้แค่ตวัแปรการออม
เพื่อการเกษียณในภาคสมคัรใจเท่านัน้  

 
ข้อเสนอแนะเชิงนโยบาย 

1. จากผลการศึกษาชีใ้หเ้ห็นว่าการออมเพื่อการเกษียณทัง้ในภาคบงัคบัและภาคสมคัร
ใจต่างส่งผลต่อการเติบโตทางเศรษฐกิจไทยทัง้คู่ ดงันัน้รฐับาลจึงควรท าการปฏิรูประบบการออม
เพื่อการเกษียณ (Pension Reform) ของประเทศใหมี้ประสิทธิภาพมากขึน้ โดยยึดรูปแบบ Multi-
pillar system คือการประยกุตใ์ชก้ารออมเพื่อการเกษียณในรูปแบบบงัคบัและสมคัรใจไปพรอ้ม ๆ 
กนั โดยมุ่งเนน้ไปที่การสนบัสนนุการออมในกองทนุที่สง่ผลต่อการเติบโตทางเศรษฐกิจ แต่อย่างไร
ก็ตามรฐับาลควรพิจารณาถึงความเหมาะสมของนโยบายหากจะมีการส่งเสรมิการออมทัง้ในภาค
บังคับและสมัครใจ เนื่องจากการใช้นโยบายสาธารณะ หรือสวัสดิการของรัฐอาจท าให้เกิด 
Crowding out effect ได ้เม่ือรฐับาลใชง้บประมาณในการสนับสนุนสวัสดิการทางสังคมใหก้ับ
ประชาชนมากขึน้ เช่น การสมทบเงินในกองทุนภาคบงัคับ หรือการใหส้วสัดิการทางสงัคมอื่น ๆ 
อาจช่วยดึงดดูแรงงานนอกระบบใหเ้ขา้รว่มการออมในระบบไดม้ากขึน้ (Crowding in effect) แต่
ในทางตรงกันข้ามก็อาจท าให้แรงงานในระบบมีแรงจูงใจในการออมเงินส่วนบุคคลลดลง 
(Crowding out effect) เช่นเดียวกนั ซึ่งการสนบัสนนุการออมภาคบงัคบัโดยการใหส้วสัดิการและ
สิทธิประโยชนท์างสงัคมอื่น ๆ อาจท าใหแ้รงงานนอกระบบมีความตอ้งการที่จะเขา้มาเป็นแรงงาน
ในระบบเพื่อรบัสวสัดิการจากการเขา้รว่มกองทนุมากขึน้และท าใหม้ลูค่าการออมในกองทนุสงูขึน้ 
แต่ในขณะเดียวกันก็อาจส่งผลให้คนในประเทศมีการออมในภาคสมัครใจลดลงได้เช่นกัน 
เนื่องจากการออมเพื่อการเกษียณในภาคบงัคบัเป็นการออมในชัน้ที่ 2 ส าหรบัแรงงานในระบบ ซึ่ง
เป็นการบงัคบัออมโดยท่ีภาครฐัมีการรว่มสมทบเงินเขา้กองทนุดว้ย โดยการที่ภาครฐัสนบัสนนุใหมี้
การออมภาคบังคับมากขึน้ อาจท าให้ประชาชนมีแรงจูงใจในการออมภาคสมัครใจน้อยลง 
เนื่องจากรูส้ึกพอใจกับสวสัดิการที่ไดร้บัในปัจจุบนัและบ านาญที่จะไดร้บัในอนาคตแลว้ หรือใน
กลุ่มแรงงานที่ไม่ไดมี้รายไดส้งูอาจมีเงินไม่เพียงพอต่อการที่จะออมเพิ่มเติมในชัน้ที่ 3 จึงสามารถ
ออมได้เพียงแค่ชั้นที่ 2 เท่านั้น ดังนั้นในการสนับสนุนการออมในภาคบังคับ นอกจากการให้
สวสัดิการเพื่อดึงดูดแรงงานใหเ้ขา้ร่วมการออมในระบบแลว้ รฐับาลอาจพิจารณาการขยายอายุ
การเกษียณรว่มดว้ยเพื่อช่วยยืดระยะเวลาในการท างานและการออมเงินของบคุคลใหย้าวขึน้ สว่น
ในดา้นการออมภาคสมคัรใจภาครฐัควรมุ่งเนน้ไปที่กลุ่มคนที่มีรายไดส้งูที่มีศกัยภาพมากพอที่จะ
ออมเงินเพิ่มขึ ้นจาการออมภาคบังคับให้เข้าร่วมการออมในชั้นที่  3 มากขึ ้น  โดยอาจให้
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ผลตอบแทนจากการออมที่สงูขึน้ หรือใหส้ิทธิประโยชนแ์ก่สมาชิกตามระยะเวลาในการเขา้รว่ม
กองทุน เช่น การให้สิทธ์ิกู้ยืมเงินในอัตราดอกเบีย้ต ่า การให้สิทธ์ประโยชน์ทางภาษี การจ่าย
ค่าชดเชยใหส้มาชิกในกรณีเจ็บป่วยหรือหยุดงาน เป็นตน้ เพื่อจูงใจใหเ้กิดการออมในระยะยาว
มากขึน้ อีกทั้งควรเพิ่มช่องทางในการสมัครเข้าร่วมกองทุนและการส่งเงินสมทบให้ง่ายและ
หลากหลายมากขึน้ เพื่อใหส้มาชิกทกุกลุ่มสามารถเขา้ถึงไดง้่ายมากขึน้  เช่น รา้นสะดวกซือ้ หรือ 
หา้งสรรพสินคา้ แอพพลิเคชั่นธนาคาร หนา้เว็บไซต ์และตู ้ATM เป็นตน้  

2. ควรดึงกลุ่มแรงงานนนอกระบบให้เข้าร่วมการออมในภาคสมัครใจให้มากขึน้ 
เนื่องจากรูปแบบของระบบบ านาญไทยสามารถจ าแนกออกไดเ้ป็น 3 ชัน้ ตามลกัษณะของป่ินโต 
ซึ่งท าใหค้นบางกลุม่สามารถรบัเงินบ านาญไดห้ลายชัน้ แต่ในขณะเดียวกนัคนบางกลุม่กลบัไดร้บั
เงินบ านาญเพียงชัน้เดียวเท่านั้น เช่น กลุม่แรงงานนอกระบบที่มีรายไดน้อ้ยที่ไม่มีศกัยภาพในการ
ออมเพิ่มเติมในป่ินโตชัน้ที่ 3 จึงท าใหค้นกลุ่มนีจ้ะไดร้บัเพียงเบีย้ยงัชีพผูส้งูอายจุากรฐับาลเท่านัน้ 
ดงันัน้ภาครฐัจึงควรผลกัดนัประชาชนที่ไม่ไดอ้ยู่ในระบบการออมใด ๆ เลยใหเ้ขา้รว่มการออมใน
ชัน้ที่ 3 ที่เป็นการออมในภาคสมคัรใจมากขึน้ โดยอาจตอ้งช่วยเหลือเงินอดุหนนุส ารบัการออม เช่น 
ประชาชนที่มีบัตรสวสัดิการแห่งรฐัสามารถน าเงินในบตัรไปออมเงินในกองทุนไดโ้ดยรฐับาลจะ
สมทบเงินสะสมเพิ่มเติม และท าการประชาสมัพนัธแ์ละสรา้งความเขา้ใจให้ประชาชนตระหนกัถึง
ความส าคญัของการออมเพ่ือการเกษียณเพื่อจงูใจใหค้นกลุม่นีเ้ขา้รว่มการออมในระบบมากขึน้  

3. แมว้่าประเทศไทยจะมีรูปแบบการออมเพื่อการเกษียณหลายรูปแบบ แต่อย่างไรก็
ตามแต่ละหน่วยงานนัน้ยงัมีการท างานที่แยกส่วนกนัจึงอาจท าใหภ้าพรวมของระบบการออมเพื่อ
การเกษียณในประเทศไทยยงัเกิดปัญหาดา้นความเพียงพอของเงินบ านาญและความยั่งยืนของ
ระบบ ดงันัน้รฐับาลจึงควรมีการจดัตัง้คณะกรรมที่เป็นผูก้  าหนดนโยบายที่มีความเหมาะสมทัง้ใน
ระยะสัน้และระยะยาว ก ากบัดแูลและประสานงานในการด าเนินกิจกรรมของกองทนุการออมเพื่อ
การเกษียณในประเทศไทย ใหเ้ป็นไปในทิศทางเดียวกนัและด าเนินงานไดอ้ย่างมีประสิทธิภาพ ให้
เกิดความความครอบคลมุ ความเพียงพอและความยั่งยืนไดพ้รอ้มกนั 

 
ข้อเสนอแนะส าหรับการศึกษาคร้ังต่อไป 

เนื่องจากการศึกษาในครัง้นีไ้ม่ไดร้วมถึงการออมเพื่อการเกษียณในระดับทอ้งถิ่น เช่น 
กองทนุสวสัดิการชมุชนและสหกรณอ์อมทรพัย ์เป็นตน้ ท าใหต้วัแปรที่น  ามาศกึษายงัไม่ครอบคลมุ
การออมทั้งหมดของทั้งประเทศ ดังนั้นในการศึกษาถึงความสัมพันธ์ระหว่างการออมเพื่อการ
เกษียณและการเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศไทยในครัง้ต่อไปควรค านึงถึงการออมในส่วน
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ตารางภาคผนวกที ่1 ผลการทดสอบ Unit Root Test ของตัวแปร GDP ณ ระดับ Level 
OLS, using observations 2008:1-2020:4 (T = 52) 
Dependent variable: d_GDP  

Variable coefficient std. error t-ratio p-value 
const 0.0305177 0.0116506 2.619 0.0119  ** 

GDP_1 -0.771909 0.176056 -4.384 0.0023  *** 
d_GDP_1 0.387132 0.168214 2.301 0.0259  ** 
d_GDP_2 0.411301 0.172019 2.391 0.0209  ** 
d_GDP_3 0.381253 0.163475 2.332 0.0241  ** 

time -0.0003 0.0003 -1.053 0.2976 

      AIC: -208.834   BIC: -197.126   HQC: -204.345 
 
ตารางภาคผนวกที ่2 ผลการทดสอบ Unit Root Test ของตัวแปร PVD ณ ระดับ Level 
OLS, using observations 2007:4-2020:4 (T = 53) 
Dependent variable: d_PVD 

 coefficient std. error t-ratio p-value 
const 0.0405 0.0094 4.3280 0.0001   *** 
PVD_1       -1.5412 0.2699 -5.7100 0.0000   *** 
d_PVD_1      0.3331 0.2127 1.5660 0.1239 

d_PVD_2      0.2771 0.1438 1.9270 0.0599   * 
time -0.0003 0.0002 -1.7530 0.0860   * 

        AIC: -272.314   BIC: -262.463   HQC: -268.526 
 
ตารางภาคผนวกที ่3 ผลการทดสอบ Unit Root Test ของตัวแปร GPF ณ ระดับ Level  
OLS, using observations 2007:2-2020:4 (T = 55) 
Dependent variable: d_GPF 

 coefficient std. error t-ratio p-value 

const 0.0222 0.0159 1.4010 0.1673 

GPF_1       -1.0394 0.1389 -7.4840 0.0000   *** 
time -0.0005 0.0005 -0.9570 0.3430 

        AIC: -158.971   BIC: -152.949   HQC: -156.643 
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ตารางภาคผนวกที ่4 ผลการทดสอบ Unit Root Test ของตัวแปร RMF ณ ระดับ Level  
OLS, using observations 2007:3-2020:4 (T = 54) 
Dependent variable: d_RMF 

 coefficient std. error t-ratio p-value 

const 0.0896 0.0186 4.8230 0.0000   *** 

RMF_1       -1.0394 0.1389 -7.4840 0.0000   *** 
d_RMF_1      -1.0830 0.1651 -6.5600 0.0000   *** 

time -0.0013 0.0004 -3.1090 0.0031   *** 

      AIC: -186.323   BIC: -178.367   HQC: -183.255 
 

ตารางภาคผนวกที ่5 ผลการทดสอบ Unit Root Test ของตัวแปร SSF  ณ ระดับ Level 
OLS, using observations 2007:4-2020:4 (T = 53) 
Dependent variable: d_SSF 

 coefficient std. error t-ratio p-value 

const 0.0784 0.0161 4.8700 0.0000 *** 

SSF_1 -1.6026 0.2637 -6.0780 0.0000 *** 

d_SSF_1      0.4319 0.2067 2.0900 0.0420   ** 

d_SSF_2      0.3291 0.1379 2.3860 0.0210   ** 

time        -0.0010 0.0003 -3.1700 0.0027   *** 

  AIC: -219.102   BIC: -209.251   HQC: -215.314 
 
ตารางภาคผนวกที ่6 ผลการทดสอบ Unit Root Test ของตัวแปร SSF33 ณ ระดับ Level 
OLS, using observations 2007:2-2020:4 (T = 55) 
Dependent variable: d_SSF33 

 coefficient std. error t-ratio p-value 

const 0.0032 0.0030 1.0770 0.2864 

SSF33_1     -0.6602 0.1306 -5.0570 0.0007  *** 
time 0.0000 0.0001 -0.1316 0.8958 

       AIC: -343.768   BIC: -337.746   HQC: -341.44 



  107 

ตารางภาคผนวกที ่7 ผลการทดสอบ Unit Root Test ของตัวแปร SSF39 ณ ระดับ Level 
OLS, using observations 2007:2-2020:4 (T = 55) 
Dependent variable: d_SSF39 

 coefficient std. error t-ratio p-value 

const 0.0387 0.0092 4.1920 0.0001  *** 

SSF39_1     -0.7079 0.1297 -5.4600 0.0002  *** 
time -0.0006 0.0002 -3.0420 0.0037  *** 

       AIC: -282.098   BIC: -276.076   HQC: -279.769 
 
ตารางภาคผนวกที ่8 ผลการทดสอบ Unit Root Test ของตัวแปร SSF40 ณ ระดับ Level 
OLS, using observations 2007:2-2020:4 (T = 55) 
Dependent variable: d_SSF40 

 coefficient std. error t-ratio p-value 

const 335.8670 307.4910 1.0920 0.2797 
SSF40_1       -1.0269 0.1385 -7.4140 0.0000 *** 
time -6.4672 9.2434 -0.6997 0.4873 

      AIC: 927.742   BIC: 933.764   HQC: 930.071 

 
ตารางภาคผนวกที ่9 ผลการทดสอบ Unit Root Test ของตัวแปร C ณ ระดับ Level 
OLS, using observations 2008:1-2020:4 (T = 52) 
Dependent variable: d_C 

 coefficient std. error t-ratio p-value 

const 0.0219 0.0083 2.6330 0.0115   ** 
C_1         -0.9429 0.1716 -5.4950 0.0000 *** 
d_C_1  0.4499 0.1460 3.0810 0.0035   *** 
d_C_2        0.5400 0.1533 3.5220 0.0010   *** 
d_C_3        0.3754 0.1664 2.2560 0.0288   ** 
time 0.0001 0.0002 0.5690 0.5722 

       AIC: -236.475   BIC: -224.768   HQC: -231.987 
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ตารางภาคผนวกที ่10 ผลการทดสอบ Unit Root Test ของตัวแปร G ณ ระดับ Level 
OLS, using observations 2007:2-2020:4 (T = 55) 
Dependent variable: d_G 

 coefficient std. error t-ratio p-value 

const 0.0541 0.0150 3.6080 0.0007  *** 

  G_1   -0.6401 0.1298 -4.9310 0.0010  *** 
time -0.0010 0.0004 -2.7430 0.0083  *** 

        AIC: -212.94   BIC: -206.918   HQC: -210.611 
 
ตารางภาคผนวกที ่11 ผลการทดสอบ Unit Root Test ของตัวแปร I ณ ระดับ Level 
OLS, using observations 2008:1-2020:4 (T = 52) 
Dependent variable: d_I 

 coefficient std. error t-ratio p-value 

const 0.0196 0.0168 1.1640 0.2505 

I_1  -0.7006 0.1475 -4.7510 0.0005  *** 
d_I_1   0.4680 0.1427 3.2800 0.0020  *** 
d_I_2  0.2285 0.1433 1.5940 0.1178 
d_I_3  0.3316 0.1427 2.3240 0.0246  ** 
time -0.0001 0.0005 -0.2893 0.7737 

        AIC: -154.474   BIC: -142.766   HQC: -149.985 

 
ตารางภาคผนวกที ่12 ผลการทดสอบ Unit Root Test ของตัวแปร NX ณ ระดับ Level 
OLS, using observations 2007:2-2020:4 (T = 55) 
Dependent variable: d_NX 

 coefficient std. error t-ratio p-value 

const 0.0001 0.0146       0.0034    0.9973    
NX_1      -1.3586        0.1323       -10.27        0.0000 *** 

time -0.0001 0.0004    -0.1921      0.8484    

  AIC: -166.147   BIC: -160.125   HQC: -163.818 
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