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บทคัดยอ 

การศึกษาเร่ืองผลกระทบของการเปดเสรีทางการเงินตอขนาดของรัฐบาล กรณีศึกษา กลุมประเทศอาเซียน มีวัตถุประสงค
เพื่อศึกษาภาพรวมของขนาดรัฐบาล และระดับการเปดเสรีทางการเงิน รวมทั้งศึกษาผลกระทบของการเปดเสรีทางการเงินตอขนาด
ของรัฐบาล กรณีศึกษา กลุมประเทศอาเซียน โดยอาศัยแนวคิด Portfolio Approach เชนเดียวกับงานวิจัยของ Erauskin (2010)  
ทั้งน้ีเก็บรวบรวมขอมูลแบบขอมูลทุติยภูมิ (Secondary Data)  ซ่ึงมีลักษณะขอมูลแบบ Panel Data โดยใชขอมูลจากกลุมประเทศ
อาเซียนเปนรายประเทศ ไดแก ประเทศมาเลเซีย สิงคโปร และไทย ใชขอมูลรายปต้ังแตป พ.ศ. 2518-2548 การศึกษาน้ีใชการ
วิเคราะหเชิงปริมาณดวย Panel Unit Root Test และวิธีวิเคราะห Panel Model ทั้ง Fixed Effects Model และ Random Effects 
Model ในการคาดประมาณ ผลการศึกษา พบวา การเปล่ียนแปลงของระดับการเปดเสรีทางการเงินที่วัดแบบ De Facto การ
เปล่ียนแปลงของสัดสวนรายไดของรัฐบาลที่แทจริงตอมูลคาสินทรัพยที่แทจริง และการเปล่ียนแปลงของระดับการเปดประเทศ สงผลตอ
การเปล่ียนแปลงขนาดของรัฐบาลในทิศทางเดียวกันอยางมีนัยสําคัญทางสถิติ แตหากพิจารณาระดับการเปดเสรีทางการเงินที่วัดแบบ 
De Jure พบวาไมสงผลตอการเปล่ียนแปลงขนาดของรัฐบาล ดังน้ันการดําเนินนโยบายการเปดเสรีทางการเงินควรมีการพิจารณา
อยางรอบคอบและเหมาะสมมากข้ึน 
 

คําสําคัญ: การเปดเสรีทางการเงิน รัฐบาล อาเซียน 
 

Abstract 
This study is about the effect of financial liberalization on government size in the case of ASEAN countries. The 

objectives of the study are: to consider the overall government size, the degree of financial liberalization and to examine 
the effect of financial liberalization on government size in the case of ASEAN countries. This research based on Erauskin 
(2010) s’ work which employed Portfolio Approach. These are base on the secondary data, panel data including 3 
countries in ASEAN countries which are Malaysia, Singapore and Thailand since the annual data during 1975-2005. The 
quantitative analysis such as Panel Unit Root Test and Panel Model, both Fixed Effects Model and Random Effects Model, 
are used in this research. The result of the research showed that the change in financial liberalization that measures from 
De Facto, the change in ratio of real government revenue to wealth, and the change in degree of openness have positive 
effect on the change in government size. However, the result found that the financial liberalization that measures from    
De Jure method did not affect the change in government size. In conclusion, the financial liberalization policy should be 
conducted with cautious and appropriate. 
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1.  บทนํา 
แนวคิดการเปด เสรีทางการเ งินเร่ิมมาต้ังแต

ทศวรรษ 1970 โดย McKinnon และ Shaw นักเศรษฐศาสตร
กลุมแรกไดเสนอแนวคิดที่เรียกวา การเปดเสรีทางการเงิน 
(Financial Liberalization) ซ่ึงสวนประกอบหลักของการเปด
เสรีทางการเงิน ไดแก การเปล่ียนเขาสูกลไกตลาดในการ
จัดสรรสินเชื่อ ผานทางการผอนคลายหลักเกณฑการถือครอง
สินทรัพย (Portfolio Requirements) การจัดสรรสินเชื่อ การ
ยกเลิกเพดานสินเชื่อและอัตราดอกเบี้ย รวมถึงการยกเลิก
ขอจํากัดของการเคล่ือนยายเงินทุน (เทียนทิพ สุพานิช 
และเรจินา วรอุไร, 2544)  

ผลจากการเปดเสรีทางการเงินทําใหเกิดการ
เคล่ือนยายเงินทุนตางประเทศอยางรวดเร็ว ซ่ึงการเขามา
ของเงินทุนตางประเทศสามารถสงผลดีตอระบบเศรษฐกิจ 
และเปนชองทางการกระจายความเสี่ยงในการลงทุน และ
สงเสริมการใชประโยชนจากเงินทุนอยางมีประสิทธิภาพ ทั้งน้ี
ยังสงผลตอการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ อยางไรก็ตามการ
เปดเสรีทางการเงินเสมือนดาบสองคม เพราะการเพิ่มข้ึนของ
ระดับการพึ่งพาเงินทุนตางประเทศ เพิ่มความเปราะบาง
ใหกับระบบการเงิน รวมทั้งทําใหระบบเศรษฐกิจตกอยูใน
ภาวะเสี่ยงตอการไหลออกของเงินทุนอยางเฉียบพลัน   

โดยในปจจุบันมีการศึกษาประเด็นที่นาสนใจใน
เร่ืองผลกระทบของการเปดเสรีทางการเงินอีกประการ คือ 
ผลกระทบตอขนาดของรัฐบาลที่วัดจากขนาดของการใชจาย
ของรัฐบาล ซ่ึงสะทอนใหเห็นถึงบทบาทของภาครัฐวามีสวน
เกี่ยวของกับกิจกรรมทางเศรษฐกิจมากนอยเพียงใด สําหรับ
ผลการศึกษายังไมสามารถใหขอสรุปที่ชัดเจนได เน่ืองจาก
แตละประเทศมีโครงสรางทางเศรษฐกิจและสังคม รวมถึง
นโยบายและระดับการเปดเสรีทางการเงินแตกตางกัน หาก
การเปดเสรีทางการเงินสงผลตอขนาดของรัฐบาลในทิศ
ทางบวกน้ัน มีสาเหตุมาจากการเปดประเทศมากข้ึนทําใหมี
โอกาสไดรับความเสี่ยงจากตางประเทศเพิ่มสูงข้ึน สงผลให
รัฐบาลตองเขามาแทรกแซงในระบบเศรษฐกิจโดยผานทาง
รายจายของรัฐบาล ซ่ึงเรียกวา Compensation Hypothesis 
อาทิ งานวิจัยของ Rodrik (1998) Kimakova (2009) อยางไร
ก็ตามมีงานวิจัยที่พบวาการเปดเสรีทางการเงินตอขนาดของ
รัฐบาลมีความสัมพันธทางลบ เพราะการเปดประเทศมีสวน
ทําลายความสามารถในการเก็บภาษีของรัฐบาล จึงทําให
ความสามารถในการใชจายของรัฐบาลลดลง ซ่ึงเรียกวา 
Efficiency Hypothesis อาทิ งานวิจัยของ Liberati (2006) 
Wu and Lin (2010) หรืออาจไมมีความสัมพันธตอขนาดของ
รัฐบาล อาทิ งานวิจัยของ Shanbaz, Rehman, and Amir 
(2010) เปนตน  

สําหรับการเปดเสรีทางการเงินในกลุมประเทศ
อาเซียน หรือสมาคมประชาชาติแหงเอเชียตะวันออกเฉียงใต 

(ASEAN: The Association of South East Asian Nations) 
แตละประเทศเร่ิมมีการเปดเสรีทางการเงินในชวงเวลาที่
ตางกัน อาทิ ประเทศสิงคโปร และมาเลเซียเร่ิมเปดเสรี
ทางการเงินต้ังแตป พ.ศ. 2521 สวนประเทศฟลิปปนส และ
อินโดนีเซียเร่ิมเปดเสรีทางการเงินต้ังแตป พ.ศ. 2524 และป 
พ.ศ. 2526 ตามลําดับ (Williamson and Mahar, 1998) 
รวมทั้งประเทศไทยที่เร่ิมเปดเสรีทางการเงินอยางเปนทางการ
ในป พ.ศ. 2533 เปนตน ทั้งน้ีแตละประเทศตางมีนโยบายและ
ขอจํากัดการเปดเสรีทางการเงินที่แตกตางกัน โดยเฉพาะ
ประเทศสิงคโปรมีการเคล่ือนยายเงินทุนอยางเสรีจนแทบไมมี
ขอจํากัดทางการเงินใดๆ  

นอกจากน้ีอาเซียนไดเร่ิมเกิดแนวคิดของการ
เรงรัดรวมกลุมทางเศรษฐกิจของอาเซียนข้ึน โดยมีเปาหมาย
หลัก คือ การนําไปสูการเปนประชาคมเศรษฐกิจอาเซียน 
(ASEAN Economic Community: AEC) ภายในป พ.ศ.2558 
ที่มีการเคล่ือนยายของสินคา บริการ การลงทุน เงินทุน และ
แรงงานอยางเสรี และไดทบทวนขอตกลงเขตการลงทุน
อาเซียนใหเปนขอตกลงการลงทุนเต็มรูปแบบมากข้ึน จึงได
รวมกันลงนามความตกลงวาดวยดานการลงทุนอาเซียน 
(ASEAN Comprehensive Investment Agreement: ACIA) 
ในป พ.ศ. 2552 ที่ผานมาโดยมีสาระสําคัญ คือ การเปดเสรี
การลงทุนในธุรกิจ 5 สาขาหลัก อาทิ สาขาเกษตร สาขา
ประมง เปนตน รวมทั้งครอบคลุมการลงทุนโดยตรงจาก
ตางประเทศ (Foreign Direct Investment) และการลงทุนใน
หลักทรัพย (Portfolio Investment) เพื่อรองรับการขยายตัว
ของกระแสการลงทุนในหลักทรัพยในยุคปจจุบัน จากที่กลาว
มาขางตนสะทอนถึงแนวโนมของการเปดเสรีทางการเงินของ
ประเทศตางๆ ในอาเซียนมากข้ึน 

ดังน้ันจึงเปนที่นาสนใจวาการเปดเสรีทางการเงิน
จะสงผลกระทบตอขนาดของรัฐบาลอยางไรในกรณีศึกษาของ
กลุมประเทศอาเซียน โดยอาศัยแนวคิด Portfolio Approach 
เชนเดียวกับงานวิจัยของ Erauskin (2010) ทั้งน้ีการวัดระดับ
การเปดเสรีทางการเงินแบงเปน 2 ประเภท คือ แบบ De 
Facto และแบบ De Jure ซ่ึงการศึกษาน้ีเพื่อเปนแนวทางใน
การปรับใชและกําหนดนโยบายการเปดเสรีทางการเงิน 
รวมทั้งเปนแนวทางในการวางแผนและกําหนดนโยบายการ
ใชจ ายของภาครัฐบาล เพื่อ ใหบรรลุถึง เป าหมายทาง
เศรษฐกิจของประเทศตอไป  

 
2.  วัตถุประสงค 

1.เพื่อศึกษาภาพรวมขนาดของรัฐบาล และระดับ
การเปดเสรีทางการเงิน กรณีศึกษา กลุมประเทศอาเซียน 
ไดแก มาเลเซีย สิงคโปร และไทย 
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2.เพือ่ศึกษาผลกระทบของการเปดเสรีทางการเงิน
ตอขนาดของรัฐบาล กรณีศึกษา กลุมประเทศอาเซียน ไดแก 
มาเลเซีย สิงคโปร และไทย 
 
3.  กรอบแนวคิดการวิจัย 

สําหรับการศึกษาคร้ังน้ีนําแนวคิด Demographic 
Approach ซ่ึงเปนแนวทางการวิเคราะหรายจายสาธารณะที่
เนนศึกษาถึงการเปล่ียนแปลงในขนาดของรายจายสาธารณะ
ในระยะยาว ดังน้ันแนวคิดน้ีจึงมีประโยชนอยางมากที่จะชวย
ใหสามารถวิเคราะหแนวโนมของการเปล่ียนแปลงในขนาด
ของรายจายสาธารณะในอนาคตได จากการที่สภาวะทาง
เศรษฐกิจ ประชากร และสภาพแวดลอมมีการเปล่ียนแปลงไป 
แนวคิดที่จัดอยูในกลุมแนวทางประชากร ไดแก กฎการ
เพิ่มข้ึนของรายจายสาธารณะ (Law of Rising Public 
Expenditures) ของอดอลฟ วากเนอร ทฤษฎีการเพิ่มข้ึนของ
รายจายสาธารณะของของอลัน ที.พีคอก และแจค ไวสแมน 
และทฤษฎีพัฒนาการของรายจายสาธารณะของ ริชารด เอ. 
มัสเกรฟ ซ่ึงไดเสนอปจจัยที่กําหนดขนาดของรัฐบาล อาทิ 
จํานวนประชากร รายไดตอหัว และความสามารถในการเก็บ
ภาษีของรัฐบาล เปนตน 

นอกจากน้ีในสวนการตรวจเอกสารงานวิจัยที่
เกี่ยวกับผลกระทบของการเปดเสรีทางการเงินตอขนาดของ
รัฐบาล พบวา ผลการศึกษายังไมสามารถใหขอสรุปที่ชัดเจน
ได เน่ืองจากแตละประเทศมีโครงสรางทางเศรษฐกิจและ
สังคม รวมถึงนโยบายและระดับการเปดเสรีทางการเงิน
แตกตางกัน  ทั้งน้ีงานวิจัยที่ผานมาสวนใหญจะศึกษาระดับ
การเปดเสรีทางการเงินจากมูลคาของเงินทุนโดยตรงเทาน้ัน 
แตงานวิจัยของ Erauskin (2010) ไดเสนอใหพิจารณามูลคา
ของการลงทุนในหลักทรัพยดวย เน่ืองจากในปจจุบันการ
ลงทุนในประเภทน้ีกําลังเปนที่สนใจของนักลงทุนอยางมาก 
โดยอาศัยแนวคิด Portfolio Approach ซ่ึงผลการศึกษาพบวา 
เมื่อมีการเปดเสรีทางการเงินโดยการเคล่ือนยายเงินทุน
ระหวางประเทศมากข้ึนสงผลใหขนาดของรัฐบาลเพิ่มสูงข้ึน 
เน่ืองจากการเปดเสรีทางการเงินทําใหเกิดความผันผวนใน
ระบบเศรษฐกิจนอยลง สงผลใหการบริโภคของภาคเอกชน
มากข้ึนและรายจายของรัฐบาลเพิ่มข้ึนเชนกัน  

จากแนวคิดทฤษฎีและการตรวจเอกสารนํามา
สรางกรอบแนวคิดในการวิจัยซ่ึงสามารถอธิบายไดดังน้ี 
ระดับการเปดเสรีทางการเงินที่วัดแบบ De Facto วัดจาก
สัดสวนผลรวมของมูลคาการลงทุนโดยตรงและการลงทุนดาน
หลักทรัพยจากตางประเทศสัมบูรณกับมูลคาการลงทุน
โดยตรงและการลงทุนดานหลักทรัพยในตางประเทศสัมบูรณ
ตอมูลคาสินทรัพยที่แทจริง สวนระดับการเปดเสรีทางการเงิน
ที่วัดแบบ De Jure แบงออกเปน 6 ดาน ไดแก การเปดเสรี
อัตราดอกเบี้ย การลดการควบคุมและกําหนดทิศทางของ

สินเชื่อ การเปดเสรีในภาคธนาคาร การเปดเสรีทางการ
นําเขาและออกของเงินทุน การแปรรูปรัฐวิสาหกิจในภาค
ธนาคาร และการเปดเสรีในตลาดหลักทรัพย รวมทั้งปจจัย
อื่นๆ ไดแก ผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศตอหัว ณ 
ราคาปฐาน พ.ศ. 2543 สัดสวนรายไดของรัฐบาลที่แทจริงตอ
มูลคาสินทรัพยที่แทจริง อัตราการเจริญเติบโตของประชากร 
และระดับการเปดประเทศ ซ่ึงสงผลกระทบตอขนาดของ
รัฐบาล จากแนวคิดทฤษฎีและงานวิจัยที่เกี่ยวของสามารถ
เขียนรูปแบบสมการได ดังน้ี 
 

     g y rev popit 0 1 it 2 it 3 it  

      open fin4 it 5 it 1it  (1) 

 
     g y rev popit 0 1 it 2 it 3 it  

      open djure4 it 5 it 2it  (2) 

 
โดยที ่ git   คือ ขนาดของรัฐบาลที่ วัดจากสัดสวน
รายจายเพื่อการบริโภคของรัฐบาลที่แทจริงตอมูลคาสินทรัพย
ที่แทจริงในประเทศที่ i ณ เวลาที่ t (รอยละ) 

yit คือ ผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศตอหัว 
ราคาปฐาน พ.ศ. 2543 ในประเทศที่ i ณ เวลาที่ t (ดอลลาร
สหรัฐ) 

revit คือ สัดสวนรายไดของรัฐบาลที่แทจริงตอ
มูลคาสินทรัพยที่แทจริงในประเทศที่ i ณ เวลาที่ t (รอยละ) 

popit คือ อัตราการเจริญเติบโตของประชากรใน
ประเทศที่ i ณ เวลาที่ t (รอยละ) 

openit คือ ระดับการเปดประเทศที่วัดจากสัดสวน
ผลรวมมูลคาการสงออกกับการนําเขาสินคาและบริการที่
แทจริงตอมูลคาสินทรัพยที่แทจริงในประเทศที่ i ณ เวลาที่ t 
(รอยละ) 

finit คือ ระดับการเปดเสรีทางการเงินที่วัดแบบ 
De Facto วัดจากสัดสวนผลรวมของมูลคาการลงทุนโดยตรง
และการลงทุนดานหลักทรัพยจากตางประเทศสัมบูรณกับ
มูลคาการลงทุนโดยตรงและการลงทุนดานหลักทรัพยใน
ตางประเทศสัมบูรณตอมูลคาสินทรัพยที่แทจริงในประเทศที่ i 
ณ เวลาที่ t (รอยละ) 

djureit  คือ ระดบัการเปดเสรีทางการเงินที่วัดแบบ 
De Jure ในประเทศที่ i ณ เวลาที่ t 

1it , 2it คือ Error Term ในประเทศที่ i ณ 
เวลาที่ t 

i คือ ขอมูลภาคตัดขวางซ่ึงเปนขอมูลราย
ประเทศ โดย i = 1, 2, 3 
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t คือ ขอมูลอนุกรมเวลารายปต้ังแตป พ.ศ. 
2518 ถึง พ.ศ.2548 โดย t = 1,…31 

โดยมสีมมติฐานจากการวิจัย ดังน้ี 
1. ระดับการเปดเสรีทางการเงินที่วัดแบบ De 

Facto และระดับการเปดเสรีทางการเงินที่วัดแบบ De Jure 
สงผลตอขนาดของรัฐบาลในทิศทางเดียวกัน เน่ืองจากการ
เปดเสรีทางการเงินทําใหเกิดความผันผวนในระบบเศรษฐกิจ
นอยลง สงผลใหการบริโภคของภาคเอกชนมากข้ึนและ
รายจายของรัฐบาลเพิ่มข้ึนเชนกัน 

2. ผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศตอหัว ณ 
ราคาปฐาน พ.ศ. 2543 สงผลตอขนาดของรัฐบาลในทิศทาง
เดียวกัน เมื่อประชากรมีรายไดตอหัวเพิ่มข้ึน มีฐานะความ
เปนอยูดี ข้ึนมักจะมีความตองการบริการสาธารณะที่มี
คุณภาพดีข้ึนไมวาจะเปนบริการทางดานการศึกษา การ
สาธารณสุข สวนสาธารณะ ทางหลวงที่ดีข้ึน เปนตน 
 3. สัดสวนรายไดของรัฐบาลที่แทจริงตอมูลคา
สินทรัพยที่แทจ ริงสงผลตอขนาดของรัฐบาลในทิศทาง
เดียวกัน โดยปกติแลวรายจายของรัฐบาล จะถูกกําหนดโดย
ความสามารถในการจัดเก็บภาษีอากรของรัฐบาล ซ่ึงข้ึนอยู
กับการยอมรับภาระภาษีของประชาชนเปนสําคัญ 

4. อัตราการเจริญเติบโตของประชากรสงผลตอ
ขนาดของรัฐบาลในทิศทางเดียวกัน เมื่อมีประชากรเพิ่มข้ึน
จําเปนจะตองใหบริการการศึกษามากข้ึน มีโรงเรียนเพิ่มข้ึน 
เมือ่ประชากรเหลาน้ีมีอายุมากข้ึนตองการบานอยูอาศัยมาก
ข้ึน และในเมื่อประชากรเหลาน้ีเขาสูวัยชราตองมีโครงการ
สงเคราะหคนชราในรูปแบบตางๆ รัฐบาลจึงจําเปนตองเขามา
มีสวนรวมในบริการเหลาน้ี 

5. ระดับการเปดประเทศสงผลตอขนาดของ
รัฐบาลในทิศทางเดียวกัน เน่ืองจากการเปดเสรีทางเศรษฐกิจ
ที่เพิ่มข้ึน จะสงผลใหเกิดความเสี่ยงและความไมแนนอนข้ึน
ทางเศรษฐกิจ สงผลใหรัฐบาลตองเพิ่มบทบาทโดยผานการใช
จายดานสังคมเพื่อลดความเสี่ยงที่เกิดข้ึน  

 
4.  วิธีการวิจัย 

4.1 การเก็บรวบรวมขอมูล  
ขอมูลที่ใชในการศึกษาเปนขอมูลทุติยภูมิแบบ

อนุกรมเวลา เปนรายป ต้ั งแตป  พ .ศ .  2518-2548 รวม
ระยะเวลา 31 ป และขอมูลแบบภาคตัดขวางเปนรายประเทศ 
คือ มาเลเซีย สิงคโปร และไทย ไดแก ขอมูลรายจายเพื่อการ
บริโภคของรัฐบาล ผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ
เบื้องตนตอหัว ณ ราคาปฐาน พ.ศ. 2543 รายไดของรัฐบาล 
อัตราการเจริญเติบโตของประชากร มูลคาการสงออกกับการ
นําเขาสินคาและบริการ การลงทุนโดยตรงและการลงทุนดาน
หลักทรัพย สตอกของทุน ซ่ึงเก็บรวบรวมมาจากเอกสาร 
ขอมูลทางสถิติทางดานเศรษฐกิจ  งานวิจัย รวมทั้งวารสาร

ทางวิชาการทั้งในและตางประเทศ โดยมาจากแหลงขอมูล
ของหนวยงานตางๆ ไดแก ธนาคารกลางของประเทศตางๆ 
กองทุนการเงินระหวางประเทศ (International Monetary 
Fund: IMF) ธนาคารโลก (World Bank) และAsian 
Productivity Organization สวนขอมูลระดับการเปดเสรี
ทางการเงินที่วัดแบบ De Jure นํามาจาก Abiad et al 
(2008) 

สําหรับตัวแปรมูลคาสินทรัพย (Wealth) คํานวณ
จากผลรวมของสตอกของทุน (Capital Stock) กับสินทรัพย
ตางประเทศสุทธิ (Net Foreign Asset) ซ่ึงสินทรัพย
ตางประเทศสุทธิคํานวณจากผลตางระหวางมูลคาการลงทุน
โดยตรงและการลงทุนดานหลักทรัพยในตางประเทศกับมูลคา
การลงทุนโดยตรงและการลงทุนดานหลักทรัพยจาก
ตางประเทศ 

4.2 การวิเคราะหขอมูล  
 1. การวิเคราะหขอมูลเชิงพรรณนา (Descriptive 
Analysis) เปนการศึกษาถึงภาพรวมขนาดของรัฐบาล และ
ระดับการเปดเสรีทางการเงิน กรณีศึกษา กลุมประเทศ
อาเซียน ไดแก มาเลเซีย สิงคโปร และไทย ซ่ึงพิจารณาจาก
เคร่ืองชี ้(Indicators) ทางการเงิน ไดแก ระดับความเชื่อมโยง
ของตลาดเงินในประเทศและตลาดเงินตางประเทศ การ
ขยายตัวของภาคการ เ งิน แ ละการพัฒนาของตลาด
หลักทรัพย 

2. การวิเคราะหขอมูลเชิงปริมาณ (Quantitative 
Analysis) เปนการศึกษาผลกระทบของการเปดเสรีทางการเงิน
ตอขนาดของรัฐบาล กรณีศึกษา กลุมประเทศอาเซียน มี
ข้ันตอนการศึกษา 2 สวน คือ  

สวนแรกเปนการทดสอบความมีเส ถียรภาพ 
(Stationary) หรือการทดสอบ Unit Root ของตัวแปรใน
รูปแบบของ Panel Unit Root ดวยวิธี Levin,Lin and Chu, 
Im, Pesaran and Shin และ Maddala and Wu  

สวนที่สองทําการคาดประมาณผลกระทบของการ
เปดเสรีทางการเงินตอขนาดของรัฐบาล กรณีศึกษา กลุม
ประเทศอาเซียน ดวยวิธี Panel Model ทั้งวิธี Fixed Effects 
Model และ Random Effects Model จากน้ันจึงทําการเลือก
ผลแบบจําลองที่เหมาะสมโดยอาศัยการทดสอบ Hausman’s 
Specification Test  

 
5.  ผลการวิจัยและอภิปรายผล 
 5.1. ภาพรวมขนาดของรัฐบาล และระดับการ
เปดเสรีทางการเงิน 

ขนาดของรัฐบาลของประเทศมาเลเซีย สิงคโปร 
และไทยที่พิจารณาจากสัดสวนรายจายเพื่อการบริโภคของ
รัฐบาลที่แทจ ริงตอผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศที่
แทจริง อยูระหวางรอยละ 10-16 ซ่ึงถือวามีขนาดที่ตํ่ากวา
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ขนาดที่เหมาะสมสําหรับประเทศกําลังพัฒนา และประเทศที่
พัฒนาแลว ซ่ึงควรมีแนวโนมระหวางรอยละ 18-20 และรอย
ละ 33 ของรายไดประชาชาติ ตามลําดับ (อรัญ ธรรมโน, 
2548: 35-37) นอกจากน้ีหากพิจารณาขนาดของรัฐบาลที่วัด
จากสัดสวนรายจายเพื่อการบริโภคของรัฐบาลที่แทจริงตอ
มูลคาสินทรัพยที่แทจ ริง พบวา ขนาดของรัฐบาลทั้ง 3 
ประเทศอยูระหวางรอยละ 3-8 ดังภาพที่ 1 และ 2 
 

 
ภาพท่ี 1 รายจายเพื่อการบริโภคของรัฐบาลตอผลิตภัณฑมวล  
            รวมภายในประเทศของมาเลเซีย สิงคโปรและไทยป     
            พ.ศ. 2518 -2552 
 

 
ภาพท่ี 2  รายจายเพือ่การบริโภคของรัฐบาลตอมูลคา 
             สินทรัพยของมาเลเซีย สิงคโปร และไทย           

ป พ.ศ.2518 – 2552 
 

สวนระดับการเปดเสรีทางการเงินที่พิจารณาจาก
เคร่ืองชี้ทางการเงิน พบวา ระดับความเชื่อมโยงของตลาด
เงินในประเทศและตลาดเงินตางประเทศที่พิจารณาความ
เคล่ือนไหวของอัตราดอกเบี้ยในประเทศและอัตราดอกเบี้ย
ตางประเทศ โดยแทนดวยอัตราดอกเบี้ยกูยืมระหวางธนาคาร
ของตลาดลอนดอน (LIBOR) สวนอัตราดอกเบี้ยในประเทศ
แทนดวย อัตราดอกเบี้ยเงินกู และอัตราดอกเบี้ยกูยืมระหวาง
ธนาคาร พบวา ทั้ง 3 ประเทศเมื่อมีการเปดเสรีทางการเงิน
แลวเกิดความเชื่อมโยงของตลาดเงินในประเทศ และตลาด
เงินตางประเทศเพิ่มข้ึน  

สําหรับการเคล่ือนยายเงินทุนระหวางประเทศ ซ่ึง
หากมีการไหลเขาและไหลออกของเงินทุนเพิ่มสูงข้ึน หลังจาก
การเปดเสรีทางการเงิน แสดงวา จุดมุงหมายของการเปดเสรี
ทางการเงินในการระดมเงินทุนมีประสิทธิภาพมากข้ึน จาก

การศึกษาพบวา ประเทศมาเลเซีย สิงคโปร และไทย มี
แนวโนมการเคล่ือนยายเงินทุนเพิ่มสูงข้ึน โดยเฉพาะใน
ปจจุบันไดรับการผลักดันจากรัฐบาลใหนักลงทุนมีการไป
ลงทุนในตางประเทศมากข้ึน ทําใหมูลคาเงินทุนไหลออกไป
ตางประเทศเพิ่มสูงข้ึน อาทิ ประเทศมาเลเซียผอนคลาย
ระเบียบขอบังคับดานการเคล่ือนยายเงินทุนไหลออก และ
สรางแรงจูงใจดานภาษี โดยยกเวนภาษีรายไดจากการลงทุน
เมื่อมีการสงเงินกลับมายังประเทศ เปนตน ดังภาพที่ 3 และ 4 
 

 
ภาพท่ี 3 เงินลงทุนโดยตรงสุทธิของมาเลเซีย สิงคโปร และ   
           ไทย ป พ.ศ. 2518-2552 
 

 
ภาพท่ี 4 เงินลงทุนในหลักทรัพยสุทธิของมาเลเซีย สิงคโปร  
            และ ไทย ป พ.ศ. 2518-2552 
 
 การขยายตัวของภาคการเงินที่สะทอนใหเห็นผล
ของการเปดเสรีทางการเงินที่มีจุดมุงหมายในระบบการเงิน
ดําเนินกิจการไดอยางเสรี และมีประสิทธิภาพมากย่ิงข้ึน 
รวมทั้งสามารถใหบริการแกประชาชนมากย่ิงข้ึน ซ่ึงแบงเปน 
2 ลักษณะ คือ การขยายตัวในเชิงลึกที่พิจารณาจากสัดสวน
ของปริมาณเงินตามความหมายโดยกวางตอผลิตภัณฑมวล
รวมภายในประเทศ พบวา ทั้ง 3 ประเทศมีสัดสวนเพิ่มสูงข้ึน 
แสดงถึงระบบการเงินมีประสิทธิภาพมากย่ิงข้ึน ถึงแมวาในป 
พ.ศ. 2530 ประเทศมาเลเซียมีสัดสวนของปริมาณเงินตาม
ความหมายโดยกวางตอผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ
ลดลงเน่ืองจากเร่ิมมีการใชอัตราดอกเบี้ยพื้นฐานเปนอัตรา
กําหนดอัตราดอกเบี้ยจนถึงป พ.ศ. 2534 แตหลังจากการ
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อนุญาตใหกําหนดอัตราดอกเบี้ยอยางเสรีทําใหสัดสวนมี
แนวโนมเพิ่มสูงข้ึนตามลําดับเชนกัน ดังภาพที่ 5  

สวนการขยายตัวในเชิงกวางที่พิจารณาจาก
สัดสวนของจํานวนประชากรตอจํานวนสาขาของธนาคาร
พาณิชย พบวา ทั้ง 3 ประเทศมีการขยายตลาดเงินให
ประชาชนสามารถเขาถึงไดงายข้ึน ถึงแมวาสัดสวนของ
จํานวนประชากรตอจํานวนสาขาของธนาคารพาณิชยของ
สิงคโปรจะมีแนวโนมเพิ่มสูงข้ึน แตสัดสวนยังมีจํานวนนอย
กวาประเทศมาเลเซียและไทยเปนอยางมาก ซ่ึงในชวงป 
พ.ศ. 2532 ถึง ป พ.ศ. 2553 สิงคโปรมีสัดสวนของจํานวน
ประชากรตอจํานวนสาขาของธนาคารพาณิชยอยูระหวาง 
7,200-12,000 คนตอสาขา ดังภาพที่ 6-8 

 
 

 
ภาพท่ี 5 การขยายตัวทางการเงินในเชิงลึกของมาเลเซีย   
            สิงคโปร และไทย ป พ.ศ. 2518 – 2552 
 

 
ภาพท่ี 6 การขยายตัวทางการเงินในเชิงกวางของมาเลเซีย ป   
           พ.ศ. 2543 – 2553 
 

 
ภาพท่ี 7 การขยายตัวทางการเงินในเชิงกวางของสิงคโปร ป   
           พ.ศ. 2532– 2553 
 

 
ภาพท่ี 8 การขยายตัวทางการเงินในเชิงกวางของไทย          
            ป พ.ศ. 2532– 2553 
 

การพัฒนาของตลาดหลักทรัพยซ่ึงพิจารณาถึง
ขนาดของตลาดหลักทรัพยที่พิจารณาจากสัดสวนของมูลคา
หลักทรัพยตามราคาตลาด (Market Capitalization) ตอ
ผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ และสภาพคลองที่
พิจารณาจากสัดสวนมูลคาการซ้ือขายรวม (Total Value 
Traded) ตอผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ พบวา ตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทยมีขนาดและสภาพคลองเปนรอง
ประเทศมาเลเซียและสิงคโปร ดังภาพที่ 9 และ 10 ซ่ึงเปนผล
มาจากแตละประเทศแขงขันกันที่จะเปนศูนยกลางทาง
การเงินในระดับภูมิภาค สวนอัตราการหมุนเวียนของตลาด
หลักทรัพยที่พิจารณาจากสัดสวนของมูลคาการซ้ือขายรวม
เทียบกับมูลคาหลักทรัพยตามราคาตลาดกลับพบวาประเทศ
ไทยมีอัตราการหมุนเวียนที่สูงกวาตลาดหลักทรัพยของ
ประเทศมาเลเซีย และสิงคโปร ดังภาพที่ 11  

 

 
ภาพท่ี 9 ขนาดตลาดหลักทรัพยของมาเลเซีย สิงคโปร และ 
            ไทย ป พ.ศ. 2531 – 2553 

 
ภาพท่ี 10 สภาพคลองตลาดหลักทรัพยของมาเลเซีย  
             สิงคโปร และไทย ป พ.ศ. 2531 – 2553 
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ภาพท่ี 11 อัตราการหมุนเวียนของตลาดหลักทรัพยของ  
             มาเลเซีย สิงคโปร และไทย ป พ.ศ. 2531 – 2553 
 

5.2 ผลกระทบของการเปดเสรีทางการเงินตอ
ขนาดของรัฐบาล กรณีศึกษา กลุมประเทศอาเซียน  

สวนที่ห น่ึง  การทดสอบความมี เส ถียรภาพ 
(Stationary) หรือการทดสอบ Unit Root ของตัวแปรใน
รูปแบบของ Panel Unit Root ซ่ึงในการทดสอบน้ันเร่ิมจาก
การพิจารณากราฟของตัวแปรที่ตองศึกษาประกอบกับผล
การทดสอบ ไดแก ขนาดของรัฐบาล ผลิตภัณฑมวลรวม
ภายในประเทศตอหัว ราคาปฐาน พ.ศ. 2543 อัตราการ
เจริญเติบโตของประชากร สัดสวนรายไดของรัฐบาลที่แทจริง
ตอมูลคาสินทรัพยที่แทจริง ระดับการเปดประเทศ และระดับ
การเปดเสรีทางการเงินที่วัดแบบ De Facto  

ผลการทดสอบดวยวิธี LLC Test, IPS Test และ 
Maddala and Wu ทั้งแบบ Fisher-ADF Test และ Fisher-
PP Test พบวา ตัวแปรทั้งหมด มีความน่ิงของขอมูล ณ 
ผลตางระดับที ่1 (at First Difference)  

สวนที่สอง เน่ืองจากผลการทดสอบ Panel Unit 
Root พบวา ตัวแปรทุกตัวมีความน่ิงของขอมูล ณ ผลตาง
ระดับที่ 1 (at First Difference) ดังน้ันจึงนําตัวแปร ณ 
ผลตางระดับที่ 1 มาทําการวิเคราะห  

สําหรับการคาดประมาณ Fixed Effects Model 
และ Random Effects Model ในการเลือกแบบจําลองที่
เหม า ะสมที่ สุ ด จ ะอ าศั ยกา รทดสอบสมม ติฐ านของ 
Hausman’s Test โดยมีสมมติฐาน ดังน้ี 
 
 H : E( x ) = 00 i it  (3) 

  H : E( x ) 01 i it   
 
 ซ่ึงสามารถอธิบายไดวา ในแบบจําลอง Random 
Effects คา Unobserved Individual Effect (vi ) ตองไมมี
ความสัมพันธกับตัวแปรอิสระ ( xit ) ซ่ึงถาผลการทดสอบไม
สามารถปฏิเสธสมมติฐานหลัก หมายความวาการคาด
ประมาณดวยแบบจําลอง Fixed Effects และ Random 
Effects จะมีความนาเชื่อถือไมแตกตางกัน ซ่ึงจะเลือกใช 
Random Effects Model ในการคาดประมาณผล ในขณะที่

ถาผลการทดสอบปฏิเสธสมมติฐานหลัก แสดงวาสมการ
ดังกลาวเหมาะสมที่จะใชแบบจําลอง Fixed Effects ในการ
คาดประมาณ  

ในการคาดประมาณดวยวิธี Panel Model จะทํา
การพิจารณาคาสถิติตางๆ คือ R-Square และคา F-
Statistics โดยมีรายละเอียดดังน้ี 
 แบบจําลองที่ 1 เปนการพิจารณาระดับการเปด
เสรีทางการเงินที่วัดแบบ De Facto พบวา การทดสอบ 
Hausman’s Specification Test ดังตารางที่ 1 ใหคา Chi-
Square Statistics เทากับ 0.331372 แสดงวาไมสามารถ
ปฏิเสธสมมติฐานหลัก ตามสมการที ่3 ดังน้ันจึงสามารถสรุป
ไดวา การคาดประมาณผลกระทบของการเปดเสรีทางการ
เงินตอขนาดของรัฐบาลน้ันเหมาะสมที่จะทําการคาดประมาณ
ดวยวิธ ีRandom Effects Model 
 

ตารางท่ี 1 ผลการวิเคราะหโดยวิธี Fixed Effects และ 
Random Effects (ตัวแปรตาม คือ การเปล่ียนแปลงขนาด
ของรัฐบาล, ( git) 
 

ตัวแปรอิสระ 
Fixed 

Effects 
Random 
Effects 

constant -0.033693 
(-0.679470) 

-0.052782 
(-1.075376) 

 yit -0.000174** 
(-2.493486) 

-0.000101 
(-1.591477) 

 revit 0.051927*** 
(1.840612) 

0.048071* 
(1.758918) 

 popit -0.046311 
(-1.260520) 

-0.048203 
(-1.346759) 

 openit 0.026510*** 
(4.694942) 

0.024593*** 
(4.759214) 

 finit 0.023470** 
(2.321659) 

0.025482** 
(2.158703) 

R2 0.334944 0.320540 
Adj R2 0.278171 0.280096 

F-Statistics, 2  5.899710 7.925531 

Prob (F-statistics, 2 ) 0.000014 0.000004 
Hausman's Specification Test Between Fixed-Effects 
Model and Random Effects Model 
Chi-Sq Statistic 0.331372 
Prob. 0.9970 
หมายเหตุ: *, **, *** คือ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 90, 95 และ   

99 ตามลําดับ  
คาในวงเล็บ หมายถึง t -statistics 

ที่มา: จากการประมวลผลโดยใชโปรแกรมทางสถิติ 
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จากการวิเคราะหสมการดังสมการที่ 1 พบวา การ
คาดประมาณดวยวิธี Random Effects Model ใหคา R-
Square เทากับ 0.320540 อธิบายไดวา การเปล่ียนแปลงของ
ผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศตอหัว ราคาปฐาน พ.ศ. 
2543 การเปล่ียนแปลงของอัตราการเจ ริญเติบโตของ
ประชากร การเปล่ียนแปลงของสัดสวนรายไดของรัฐบาลที่
แทจริงตอมูลคาสินทรัพยที่แทจริง การเปล่ียนแปลงของระดับ
การเปดประเทศ การเปล่ียนแปลงของระดับการเปดเสรี
ทางการเงินที่วัดแบบ De Facto สามารถอธิบายถึงการ
เปล่ียนแปลงขนาดรัฐบาลของประเทศมาเลเซีย สิงคโปร และ
ไทย ไดเทากับรอยละ 32.0540 และคา F-Statistics เทากับ 
7.925531 แบบจําลองมีนัยสําคัญ ณ ระดับความเชื่อมั่นรอย
ละ 99 ดังตารางที ่1 

จากการคาดประมาณสมการที่ 1 พบวา การ
เปล่ียนแปลงสัดสวนรายไดของรัฐบาลที่แทจริงตอมูลคา
สินทรัพยที่ แทจ ริง (  revit) ส งผลกระทบตอการ
เปล่ียนแปลงขนาดของรัฐบาล ( git) ในทิศทางเดียวกัน 
อยางมีนัยสําคัญทางสถิติ ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 90 
ซ่ึงเปนไปตามสมมติฐานการวิจัย 

สําหรับการเปล่ียนแปลงของระดับการเปดประเทศ 
(  openit) สงผลกระทบตอการเปล่ียนแปลงของขนาด
รัฐบาล ( git) ในทิศทางเดียวกัน อยางมีนัยสําคัญทางสถิติ 
ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 99 ซ่ึงเปนไปตามสมมติฐานการ
วิจัย 

นอกจากน้ีการเปล่ียนแปลงของระดับการเปดเสรี
ทางการเงินที่วัดแบบ De Facto (  finit) สงผลกระทบตอ
การเปล่ียนแปลงขนาดของรัฐบาล ( git) ในทิศทางเดียวกัน 
อยางมีนัยสําคัญทางสถิติ ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 95 
ซ่ึงเปนไปตามสมมติฐานการวิจัย 

ทั้งน้ีตัวแปรการเปล่ียนแปลงของผลิตภัณฑมวล
รวมภายในประเทศตอหัว ราคาปฐาน พ.ศ. 2543 (  yit) 
และการเปล่ียนแปลงของอัตราการเจริญเติบโตของประชากร 
(  popit) ไมสงผลตอการเปล่ียนแปลงขนาดของรัฐบาล 
( git) ซ่ึงไมตรงตามสมมติฐานการวิจัย 

สําหรับแบบจําลองที่ 2 เปนการพิจารณาระดับ
การเปดเสรีทางการเงินที่วัดแบบ De Jure พบวา การ
ทดสอบ Hausman’s Specification Test ดังตารางที่ 2 ใหคา 
Chi-Square Statistics เทากับ  0.200862 แสดงว าไม
สามารถปฏิเสธสมมติฐานหลัก ตามสมการที่ 3 ดังน้ันจึง
สามารถสรุปไดวา การคาดประมาณผลกระทบของการเปด
เสรีทางการเงินตอขนาดของรัฐบาลน้ันเหมาะสมที่จะทําการ
คาดประมาณดวยวิธ ีRandom Effects Model  
 

ตารางท่ี 2 ผลการวิเคราะหโดยวิธี Fixed Effects และ 
Random Effects (ตัวแปรตาม คือ การเปล่ียนแปลงขนาด
ของรัฐบาล, ( git) 
 

ตัวแปรอิสระ 
Fixed 

Effects 
Random 
Effects 

constant 0.082953 
(0.440705) 

-0.050108 
(-0.312540) 

 yit -0.000221** 
(-2.453857) 

-0.000133 
(-1.623828) 

 revit 0.051478* 
(1.742668) 

0.050804* 
(1.753100) 

 openit 0.033684*** 
(6.684715) 

0.030839*** 
(7.328526) 

djureit -0.009230 
(-0.673337) 

-0.0000164 
(-0.001338) 

R2 0.311186 0.288939 
Adj R2 0.252385 0.246614 

F-Statistics, 2  5.292180 6.826681 

Prob (F-statistics, 2 ) 0.000051 0.000022 
Hausman's Specification Test Between Fixed-Effects 
Model and Random Effects Model 
Chi-Sq Statistic 0.200862 
Prob. 0.99910 
หมายเหตุ: *, **, *** คือ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 90, 95 และ   

99 ตามลําดับ 
คาในวงเล็บ หมายถึง t -statistics 

ที่มา: จากการประมวลผลโดยใชโปรแกรมทางสถิติ 
 

จากการวิเคราะหสมการดังสมการที่ 2 พบวา การ
คาดประมาณดวยวิธี Random Effects Model ใหคา R-
Square เทากับ 0.288939 อธิบายไดวา การเปล่ียนแปลง
ของผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศตอหัว ราคาปฐาน พ.ศ. 
2543 การเป ล่ียนแปลงของอัตราการเจริญเติบโตของ
ประชากร การเปล่ียนแปลงของสัดสวนรายไดของรัฐบาลที่
แทจริงตอมูลคาสินทรัพยที่แทจริง การเปล่ียนแปลงของระดับ
การเปดประเทศ และระดับการเปดเสรีทางการเงินที่วัดแบบ 
De Jure สามารถอธิบายถึงการเปล่ียนแปลงขนาดรัฐบาล
ของประเทศมาเลเซีย สิงคโปร และไทย ไดเทากับรอยละ 
28.8939 และคา F-Statistics เทากับ 6.826681 แบบจําลอง
มีนัยสําคัญ ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 99 ดังตารางที ่2 

จากการคาดประมาณสมการที่ 2 พบวา การ
เปล่ียนแปลงของสัดสวนรายไดของรัฐบาลที่แทจริงตอมูลคา
สินทรัพยที่ แทจ ริง (  revit) ส งผลกระทบตอการ
เปล่ียนแปลงของขนาดรัฐบาลในทิศทางเดียวกัน อยางมี
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นัยสําคัญทางสถิติ ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 90 ซ่ึง
เปนไปตามสมมติฐานการวิจัย นอกจากน้ีการเปล่ียนแปลง
ของระดับการเปดประเทศ (  openit) สงผลกระทบตอการ
เปล่ียนแปลงของขนาดรัฐบาลในทิศทางเดียวกัน อยางมี
นัยสําคัญทางสถิติ ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 99 ซ่ึง
เปนไปตามสมมติฐานการวิจัย 

ทั้งน้ีตัวแปรการเปล่ียนแปลงของผลิตภัณฑมวล
รวมภายในประเทศตอหัว ราคาปฐาน พ.ศ. 2543 (  yit) 
การเปล่ียนแปลงของอัตราการเจริญเติบโตของประชากร 
(  popit) และระดับการเปดเสรีทางการเงินที่วัดแบบ De 
Jure (djureit) ไมสงผลกระทบตอการเปล่ียนแปลงขนาดของ
รัฐบาล ซ่ึงไมตรงตามสมมติฐานการวิจัย 
 
6.  อภิปรายผล 

จากการประมาณคาผลกระทบของการเปดเสรี
ทางการเงินตอขนาดของรัฐบาล พบวา การเปล่ียนแปลงของ
รายรับของรัฐบาลที่เพิ่มสูงข้ึนสงผลใหการเปล่ียนแปลงขนาด
ของรัฐบาลเพิ่มข้ึน เน่ืองจากการที่รัฐบาลจะเพิ่มหรือลดขนาด
ของรัฐบาลน้ันยอมข้ึนอยูกับความสามารถในการจัดหา
ทรัพยากรของประเทศ ซ่ึงโดยหลักๆ น้ันมาจากภาษี การ
ขยายฐานภาษี รวมถึงประสิทธิภาพและประสิทธิผลในการ
จัดเก็บภาษี  

นอกจากน้ีการเปล่ียนแปลงของระดับการเปด
ประเทศที่เพิ่มข้ึนสงผลใหการเปล่ียนแปลงขนาดของรัฐบาล
เพิ่มข้ึนเชนกัน เน่ืองจากระดับการเปดประเทศ ในการเปด
เสรีทางการคากับตางประเทศเพื่อเพิ่มมูลคาการคา รัฐบาล
จะตองเพิ่มการใชจายของภาครัฐมากข้ึน ในกรณีที่ประเทศมี
การเปดเสรีทางการคาหรือการลงทุนระหวางประเทศมากข้ึน 
น่ันคือ เมื่ออัตราการเปดประเทศมีการขยายตัวกวางข้ึน
รัฐบาลตองใชจายเพื่อรองรับการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ
ของประเทศและรองรับความตองการของประชาชนที่เพิ่มข้ึน 

สําหรับการเปล่ียนแปลงของระดับการเปดเสรี
ทางการเงินที่วัดแบบ De Facto ที่วัดจากสัดสวนผลรวมของ
มูลคาการลงทุนโดยตรงและการลงทุนดานหลักทรัพยจาก
ตางประเทศสัมบูรณกับมูลคาการลงทุนโดยตรงและการ
ลงทุนดานหลักทรัพยในตางประเทศสัมบู รณตอมูลค า
สินทรัพยที่แทจริงที่เพิ่มข้ึนสงผลใหการเปล่ียนแปลงขนาด
ของรัฐบาลเพิ่มสูงข้ึน เน่ืองจากการเปดเสรีทางการเงินที่มี
การเคล่ือนยายเงินทุนระหวางประเทศน้ัน ทําใหเกิดการ
กระจายความเสี่ยงในการลงทุนของภาคเอกชน และความผัน
ผวนในระบบเศรษฐกิจนอยลง จึงทําใหภาคเอกชนจะเพิม่การ
ลงทุนและการบริโภคมากข้ึน สงผลใหรัฐบาลตองเขามา
สนับสนุนการแขงขันการผลิตและบริการจากตางประเทศ 
รวมทั้ ง ตอบสนองสิ นค า สา ธ า รณะใหกั บป ระชาชน
ภายในประเทศ 

ทั้งน้ีจากการศึกษาระดับการเปดเสรีทางการเงิน
ในดานการเคล่ือนยายเงินทุนระหวางประเทศ จะเห็นวา 
ต้ังแตในป พ.ศ. 2518 จนถึง ป พ.ศ. 2548 ประเทศมาเลเซีย 
สิงคโปร และไทย มีแนวโนมการเคล่ือนยายเงินทุนมากข้ึน 
โดยเฉพาะการลงทุนในตางประเทศ ทําใหรัฐบาลตองออก
นโยบายเพื่อสนับสนุนการลงทุนระหวางประเทศมากข้ึน 
นอกจากน้ี รัฐบาลตองตอบสนองความตองการสินค า
สาธารณะที่เพิ่มมากข้ึนของประชาชน จะเห็นไดจากขนาด
ของรัฐบาลประเทศมาเลเซียที่วัดจากสัดสวนรายจายเพื่อการ
บริโภคของรัฐบาลที่แทจริงตอมูลคาสินทรัพยที่แทจริงมี
แนวโนมเพิ่มสูงข้ึน จากรอยละ 3.36 ในป พ.ศ. 2541 เปน
รอยละ 5.69 ในป พ.ศ. 2549 ซ่ึงมีสาเหตุมาจากการที่รัฐบาล
ประกาศอัดฉีดงบประมาณ เพื่อแกไขปญหาเศรษฐกิจ หรือ
ขนาดรัฐบาลของประเทศสิงคโปรที่วัดจากสัดสวนรายจาย
เพื่อการบริโภคของรัฐบาลที่แทจ ริงตอมูลคาสินทรัพยที่
แทจริงมีแนวโนมเพิ่มสูงข้ึนเชนกันในป พ.ศ. 2541 จนถึงป 
พ.ศ. 2544  จากรอยละ 4.14 เปนรอยละ 5.80 เพราะเกิด
ปญหาวางงานและภาวะเศรษฐกิจถดถอยทําใหรัฐบาลตอง
จัดสรรงบประมาณเพื่อรองรับการถดถอยของเศรษฐกิจ โดย
ออกมาตรการรองรับ อาทิ มาตรการเพื่อเรงรัดการเสริมสราง
โครงสรางพื้นฐานทางเศรษฐกิจและสังคม และมาตรการเพื่อ
ลดภาระคาใชจายของภาคเอกชน หรือขนาดรัฐบาลของ
ประเทศไทยเพิ่มสูงข้ึน หลังจากเกิดวิกฤตเศรษฐกิจในป พ.ศ. 
2540 เพราะรัฐบาลมนีโยบายเรงรัดการเบิกจายงบประมาณ
คอนขางมาก รวมทั้งดําเนินมาตรการเพิ่มการใชจายภาครัฐ
เพื่อกระตุนเศรษฐกิจ อีกทั้งการจัดสรรเงินกูเพื่อการลงทุน
ทางสังคม เงินกูเพื่อปรับโครงสรางทางสังคม โครงการดาน
การศึกษา อาทิ สงเสริมโอกาสทางการศึกษาของนักเรียน
นักศึกษาที่ครอบครัวไดรับผลกระทบจากวิกฤตเศรษฐกิจใน
รูปของทุนการศึกษา เปนตน และสนับสนุนการจางงาน เพื่อ
กระตุนใหมีการใชจายมากข้ึนของภาคเอกชน และชวย
บรรเทาผลกระทบทางสังคม  

สวนระดับการเปดเสรีทางการเงินที่วัดแบบ De 
Jure พบวาไมสงผลตอการเปล่ียนแปลงขนาดของรัฐบาล 
อาจเน่ืองมาจากการวัดระดับการเปดเสรีทางการเงินวิธีน้ีเปน
การวัดจากมาตรการกฎเกณฑ ขอบังคับหรือขอกําหนด
เกี่ยวกับการเปดเสรีทางการเงิน ซ่ึงเปนการพิจารณาระดับ
การเปดเสรีทางการเงินโดยรวมจากการแบง 6 ดานไดแก 
การเปดเสรีอัตราดอกเบี้ย การลดการควบคุมและกําหนด
ทิศทางของสินเชื่อ การเปดเสรีในภาคธนาคาร การเปดเสรี
ทางการนําเขาและออกของเงินทุน การแปรรูปรัฐวิสาหกิจใน
ภาคธนาคาร และการเปดเสรีในตลาดหลักทรัพย ซ่ึงแตละ
ดานอาจไมไดสงผลตอการบริโภคของภาคเอกชนโดยตรง จึง
สงผลใหการวัดระดับการเปดเสรีทางการเงินแบบ De Jure 
ไมสงผลกระทบตอการเปล่ียนแปลงขนาดของรัฐบาล 
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ทั้งน้ีการเปล่ียนแปลงของอัตราการเจริญเติบโต
ของประชากร ที่ไมสงผลกระทบตอการเปล่ียนแปลงขนาด
ของรัฐบาล อาจเน่ืองจากการขยายตัวของประชากรของ
ประเทศมาเลเซีย สิงคโปร และไทย มีอัตราการขยายตัว
คอนขางคงที่ อาทิ อัตราการเจริญเติบโตประชากรของ
ประเทศไทยในป พ.ศ. 2540 เทากับรอยละ 0.66 เพิ่มข้ึนเปน
รอยละ 1.06 ในป พ.ศ. 2548 และอัตราการเจริญเติบโต
ประชากรของประเทศมาเลเซีย ในป พ.ศ. 2540 เทากับรอย
ละ 2.51 ลดลงเปนรอยละ 1.80 ในป พ.ศ. 2548 เปนตน 
(World Development Indicators, 2011) โดยมีสาเหตุมา
จากการใชนโยบายควบคุมจํานวนประชากรของรัฐบาลใน
ประเทศตางๆ จากการขยายตัวของประชากรไมเปล่ียนแปลง
มากนัก ทําใหไมสงผลตอขนาดของรัฐบาล สอดคลองกับผล
การศึกษาของ Shonchoy (2010) ไดศึกษาถึงปจจัยที่สงผล
ตอรายจายของรัฐบาลเพื่อการบริโภคในกลุมประเทศกําลัง
พัฒนา ซ่ึงไดผลการศึกษาเชนเดียวกัน 
 
7.  สรุปผลการวิจัยและขอเสนอแนะ 
 จากการศึกษาภาพรวมขนาดของรัฐบาลที่วัดจาก
สัดสวนรายจายเพื่อการบริโภคของรัฐบาลที่แทจ ริงตอ
ผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศที่แทจริง พบวามีขนาด
ประมาณรอยละ 10-16 ซ่ึงถือวามีขนาดที่ ตํ่ากวาขนาดที่
เหมาะสมสําหรับประเทศกําลังพัฒนา และประเทศที่พัฒนา
แลว และหากวัดจากสัดสวนรายจายเพื่อการบริโภคของ
รัฐบาลที่แทจริงตอมูลคาสินทรัพยที่แทจริง อยูระหวางรอยละ 
3-8 สวนระดับการเปดเสรีทางการเงินที่พิจารณาจากเคร่ืองชี้
ทางการเงิน ไดแก ระดับความเชื่อมโยงของตลาดเงินใน
ประเทศและตลาดเงินตางประเทศ การขยายตัวของภาค
การเงิน และการพัฒนาของตลาดหลักทรัพยของทั้ง 3 
ประเทศน้ัน พบวา มีแนวโนมระดับการเปดเสรีทางการเงิน
เพิ่มข้ึน  

สวนผลการศึกษาผลกระทบของการเปดเส รี
ทางการเงินตอขนาดของรัฐบาล สรุปไดวาการเปล่ียนแปลง
สัดสวนรายไดของรัฐบาลที่แทจริงตอมูลคาสินทรัพยที่แทจริง 
การเปล่ียนแปลงของระดับการเปดประเทศ และการ
เปล่ียนแปลงของระดับการเปดเสรีทางการเงินที่วัดแบบ De 
Facto สงผลตอการเปล่ียนแปลงของขนาดรัฐบาลในกลุม
ประเทศอาเซียน ไดแก มาเลเซีย สิงคโปร  และไทย ใน
ทิศทางเดียวกันอยางมีนัยสําคัญทางสถิติ อยางไรก็ตามหาก
พิจารณาระดับการเปดเสรีทางการเงินที่วัดแบบ De Jure 
การเปล่ียนแปลงของผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศตอ
หัว ราคาปฐาน พ.ศ. 2543 และการเปล่ียนแปลงของอัตรา
การเจริญเติบโตของประชากร พบวาไมสงผลตอการ
เปล่ียนแปลงของขนาดรัฐบาล  

ดังน้ันในการดําเนินนโยบายการเงินที่มีการเปด
เสรีมากข้ึน นอกจากจะสงผลตอการเจริญเติบโตทาง
เศรษฐกิจแลว จากบทสรุปผลการวิจัย พบวา นโยบาย
ดังกลาวยังสงผลกระทบตอการเปล่ียนแปลงขนาดของรัฐบาล
ดวย ทําใหทางคณะกรรมการนโยบายการเ งินจึ งควร
ระมัดระวังในการกําหนดและวางแผนนโยบายการเปดเสรี
ทางการเงิน โดยเฉพาะอยางย่ิงในปจจุบันที่กลุมประเทศ
อาเซียนจะมีการรวมกันเปนประชาคมเศรษฐกิจอาเซียน 
ภายในป พ.ศ.2558 ที่มีการเคล่ือนยายของสินคา บริการ 
การลงทุน เงินทุน และแรงงานอยางเสรี ซ่ึงสงผลใหใน
อนาคตประเทศตางๆ จะมีแนวโนมการเปดเสรีทางการเงิน
มากข้ึนอีก ทําใหตองมีการควบคุมและดูแลในการวางแผน
นโยบายใหรัดกุมย่ิงข้ึน 

สําหรับระดับการเปดประเทศที่พิจารณาจากมูลคา
การสงออกกับการนําเขาสินคาและบริการยังสงผลตอขนาด
ของรัฐบาลเชนกัน ซ่ึงสอดคลองงานวิจัยของ Cameron 
(1978) ที่กลาววาการขยายตัวอยางรวดเร็วของรายจาย
รัฐบาลน้ันเกิดจากปจจัยผลักดันหลายปจจัย แตปจจัยที่
สําคัญที่สุด คือ การแขงขันทางเศรษฐกิจระหวางประเทศที่มี
ความรุนแรงมาก ตลอดจนการที่ประเทศเหลาน้ีมีการเปด
ประเทศ เพื่อใหมีการคาขายและการลงทุนระหวางกันมาก
ย่ิงข้ึน ดังน้ันรัฐบาลควรกําหนดนโยบายงบประมาณใน
โครงสรางพื้นฐานใหมากข้ึน เพื่อเอื้ออํานวยตอการลงทุนและ
การสงออกของประเทศ ทําใหเกิดการกระตุนเศรษฐกิจและ
การเจริญเติบโตของประเทศ โดยควรคํานึงถึงเสถียรภาพ
ทางเศรษฐกิจจากภายนอกประเทศดวย  

นอกจากน้ีปจจัยที่กําหนดขนาดของรัฐบาลที่
สําคัญอีกประการ คือ รายไดของรัฐบาล ทําใหรัฐบาลควร
เพิ่มความสามารถในการหารายได อาจมีการจัดเก็บภาษีใน
รูปแบบอื่นๆ ภายใตโครงสรางภาษีที่เหมาะสม อาทิ ภาษี
มรดก ภาษีที่ดิน เปนตน เพื่อใหรัฐบาลมีแหลงรายไดมากข้ึน  

ขอจํากัดในการศึกษา เน่ืองจากขนาดของรัฐบาล
ในงานวิจัยน้ีเปนสัดสวนที่วัดจากรายจายของรัฐบาลเพื่อการ
บริโภคที่แทจริงตอมูลคาสินทรัพยที่แทจริง เพื่อความ
สอดคลองกับแนวคิดผลกระทบของการเปดเสรีทางการเงิน
ตอขนาดของรัฐบาล 

ขอเสนอแนะเพื่อการวิจัยตอไป จากขอจํากัดใน
การศึกษาที่เสนอมาขางตน ดังน้ันผูที่ตองการศึกษาคร้ัง
ตอไปอาจทําการคํานวณขนาดของรัฐบาลจากสัดสวนของ
ผลิตภัณฑมวลรวมประชาชาติ (GNP) หรือผลิตภัณฑมวล
รวมภายในประเทศ (GDP) และทําการวิเคราะหกรณีราย
ประเทศ เพื่อความชัดเจนของผลการวิจัยในแตละประเทศ 
นอกจากน้ีการวิเคราะหระดับการเปดเสรีทางการเงินที่วัด
แบบ De Jure อาจทําการทดสอบในฐานขอมูลจากแหลง
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