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ความสมัพันธ์ระหว่างอตัราการเจริญเติบโตของสินเช่ืออสังหาริมทรัพย์ของ
ธนาคารพาณิชย์และการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศไทย ในช่วง
วิกฤติเศรษฐกิจไทยและวิกฤติซับไพรม์ของสหรัฐอเมริกา 
Relationship between Property Credit Growth Rate of Commercial Banks and 
Economic Growth of Thailand during Thai Economics Crisis and the U.S.’ 
Subprime Crisis 
 
วนัสนันท์  งวดชยั1  

 
บทคัดย่อ 

งานวิจัยนี้มีวัตถุประสงค์ คือ 1)เพื่อศึกษาความสัมพันธ์ในระยะสั้นระหวํางสินเชื่อ
อสังหาริมทรัพย์ และผลิตภัณฑ์มวลรวมภายในของประเทศไทย ในชํวงวิกฤติเศรษฐกิจไทยและ
วิกฤติซับไพรม์ของสหรัฐอเมริกา 2) เพื่อศึกษาลักษณะความสัมพันธ์เชิงดุลยภาพทั้งในระยะยาว
และระยะสั้น และความเป็นเหตุเป็นผลกันระหวํางสินเชื่ออสังหาริมทรัพย์และผลิตภัณฑ์มวลรวม
ภายในของประเทศไทย โดยใช๎วิธีโคอินทิเกรชัน ข๎อมูลที่ใช๎เป็นข๎อมูลทุติยภูมิ รายปีที่อยูํในรูป
ลอการิทึม ต้ังแตํปี พ.ศ. 2532 - พ.ศ. 2554 รวมทั้งสิ้น 23 ชุดข๎อมูล โดยผลการทดสอบ
ความสัมพันธ์ในระยะสั้นระหวํางสินเชื่ออสังหาริมทรัพย์ และผลิตภัณฑ์มวลรวมภายในประเทศ
ของไทย ในชํวงวิกฤติเศรษฐกิจไทยและวิกฤติซับไพรม์ของสหรัฐอเมริกาพบวํา  มีการปรับตัวใน
ระยะสั้นของสินเชื่ออสังหาริมทรัพย์และผลิตภัณฑ์มวลรวมภายในประเทศของไทย ในชํวงวิกฤติ
เศรษฐกิจไทยและวิกฤติซับไพรม์ของสหรัฐอเมริกา สํวนการทดสอบความสัมพันธ์เชิงดุลยภาพทั้ง
ในระยะยาวและระยะสั้น และความเป็นเหตุเป็นผลกันระหวํางสินเชื่ออสังหาริมทรัพย์และ
ผลิตภัณฑ์มวลรวมภายในประเทศของไทย พบวํามีความสัมพันธ์เชิงดุลภาพทั้งในระยะยาวและ
ในระยะสั้นของสินเชื่ออสังหาริมทรัพย์และผลิตภัณฑ์มวลรวมภายในของประเทศไทย และพบวํา
ผลิตภัณฑ์มวลรวมภายในของประเทศไทยเป็นสาเหตุของปริมาณอสังหาริมทรัพย์ของธนาคาร
พาณิชย์ในประเทศไทย 
ค าส าคัญ: สินเชื่ออสังหาริมทรัพย์ของธนาคารพาณิชย์ในประเทศไทย  การเจริญเติบโตทาง 
  เศรษฐกิจของประเทศไทย  วิกฤติเศรษฐกิจไทย  วิกฤติซับไพรม์ 
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Abstract 
The purposes of this study are 1) To examine short-term relationship between 

Property Credit and GDP during Thai economics crisis and the U.S.’ subprime crisis  2) 
To study the short and long-term equilibrium relationship and  the Granger Causality  
test between Property Credit Growth Rate of Commercial Banks and GDP of Thailand. 
Using the the co-integration method. The study utilized a quantity of Property Credit 
from commercial banks, as well as the Gross Domestic Product (GDP) for Thailand, 
based on yearly logarithmic secondary data covering a period from 1989 to 2011, or a 
total of 23 data sets. A short – term equilibrium relationship test of Property Credit and 
GDP during Thai economics crisis and the U.S.’ subprime crisis has a short – term 
equilibrium relationship. The cointegration test between Property Credit and GDP, found 
that the number of Property Credit provided, against GDP, has a long-term equilibrium 
relationship. The Granger Causality test found that an increase or decrease in GDP 
affects an increase or decrease in the number of Property Credit of Thailand. 
Keyword: Property Credit from commercial banks, economic growth rate of Thailand,  
  Thai Economics Crisis, U.S.’ Subprime Crisis 
 
บทน า 
 ปี 2540 - 2543 ประเทศไทยได๎ประสบกับวิกฤตการณ์ทางการเงินอยํางรุนแรง จากการ
เจริญเติบโตทางเศรษฐกิจที่ไมํมีประสิทธิภาพ ต๎องพึ่งพาเงินทุนและเงินกู๎ของตํางประเทศ การเก็ง
ก าไรในที่ดินอสังหาริมทรัพย์ ตลาดทุนและตลาดหุ๎น การขาดดุลการช าระเงินและขาดดุลการค๎า 
สํงผลให๎เศรษฐกิจตกอยูํในภาวะเงินเฟ้ออยํางตํอเนื่องยาวนาน จนกระทั่งระบบเศรษฐกิจตกต่ า
อยํางขีดสุด สถาบันการเงินต๎องปิดตัวหลายสิบแหํงจากการขาดสภาพคลํองอยํางรุนแรง  
ซึ่งกระทบไปยังธุรกิจด๎านตําง ๆ ที่เกี่ยวข๎อง เนื่องจากการล๎มเหลวของธุรกิจอสังหาริมทรัพย์  
 ปี 2551 – 2552 ได๎เกิดวิกฤตการณ์ทางการเงินขึ้นในสหรัฐอเมริกา ด๎วยขนาดเศรษฐกิจที่
มีขนาดใหญํ สํงผลให๎เศรษฐกิจทั่วโลกชะลอตัวลง โดยเฉพาะประเทศญี่ปุ่น และประเทศในกลุํม
ยุโรป ซึ่งสาเหตุของวิกฤตการณ์ครั้งนี้นั้น เกิดจากการเก็งก าไรเชํนเดียวกันกับวิกฤตการณ์  
ในปี 2540 และการล๎มเหลวของภาคอสังหาริมทรัพย์ ด๎านสินเชื่อที่อยูํอาศัยและการก ากับ 
วาณิชธนกิจ อีกทั้งการขาดดุลการคลังอยํางตํอเนื่องของรัฐบาล กระทบตํอสภาพคลํองและความ
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มั่นคงของสถาบันการเงิน และยังสํงผลให๎นานาประเทศทั่วโลกเพิ่มความระมัดระวังในการปลํอย
สินเชื่อมากขึ้น 
 แม๎วําสินเชื่อจะเป็นเหตุให๎เกิดวิกฤติการณ์ทางการเงินหลายครั้ง แตํสินเชื่อก็ยังเป็นตัว
แปรทางการเงินที่ส าคัญในระบบเศรษฐกิจที่สามารถชํวยให๎กิจกรรมทางเศรษฐกิจคลํองตัวและ
สะดวกมากยิ่งขึ้น มีสถาบันการเงินเป็นตัวกลางในการระดมเงินออมและน าเงินออมที่ระดมได๎
ออกให๎กู๎ ซึ่งสถาบันการเงินที่มีความส าคัญและมีบทบาทที่สุดตํอระบบเศรษฐกิจประเทศ คือ
ธนาคารพาณิชย์ เนื่องจากธนาคารพาณิชย์ สามารถสร๎างเงินเครดิตได๎ สํงผลกระทบตํอปริมาณ
เงินทั้งระบบ ทั้งนี้ธนาคารพาณิชย์มีสํวนส าคัญในการควบคุมปริมาณเงินและระบบการใช๎เงิน ซึ่ง
เป็นเครื่องมือที่ส าคัญของรัฐบาลในการวางแผนนโยบายทางการเงิน อันจะสํงผลไปยังความ
เจริญก๎าวหน๎าทางเศรษฐกิจสํวนรวมของประเทศ ดังนั้นผู๎วิจัยจึงมีความสนใจที่จะท าการศึกษา
ความสัมพันธ์ระหวํางอัตราการเจริญเติบโตของสินเชื่ออสังหาริมทรัพย์ของธนาคารพาณิชย์และ
การเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศไทย ในชํวงวิกฤติเศรษฐกิจไทย และวิกฤติซับไพรม์ของ
สหรัฐอเมริกา รวมถึงท าการศึกษาถึงลักษณะความสัมพันธ์เชิงดุลยภาพทั้งในระยะยาวและระยะ
สั้น และความเป็นเหตุเป็นผลกันระหวํางสินเชื่ออสังหาริมทรัพย์และผลิตภัณฑ์มวลรวมภายในของ
ประเทศไทย 
 
วัตถุประสงค์ 
 1. เพื่อศึกษาความสัมพันธ์ในระยะสั้นระหวํางสินเชื่ออสังหาริมทรัพย์ และผลิตภัณฑ์ 
มวลรวมภายในของประเทศไทย ในชํวงวิกฤติเศรษฐกิจไทยและวิกฤติซับไพรม์ของสหรัฐอเมริกา 
 2. เพื่อศึกษาลักษณะความสัมพันธ์เชิงดุลยภาพทั้งในระยะยาวและระยะสั้น และความ
เป็นเหตุเป็นผลกันระหวํางสินเชื่ออสังหาริมทรัพย์และผลิตภัณฑ์มวลรวมภายในของประเทศไทย 
 
แนวคิด ทฤษฎี กรอบแนวคิด 

 ความหมายของอสังหาริมทรัพย์ 
 ตามประมวลกฎหมายแพํงและพาณิชย์ มาตรา 139 ‚อสังหาริมทรัพย์ หมายความวํา 
ที่ดินและทรัพย์อันติดอยูํกับที่ดิน มีลักษณะเป็นการถาวรหรือประกอบเป็นอันเดียวกับที่ดินนั้น 
และหมายความรวมถึงทรัพยสิทธิอันเกี่ยวกับที่ดินหรือทรัพย์อันติดอยูํกับ ที่ดินหรือประกอบเป็น
อันเดียวกับที่ดินนั้นด๎วย 
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 ธุรกิจอสังหาริมทรัพย์ 
 อสังหาริมทรัพย์ หมายถึง ที่ดิน สินทรัพย์อันติดอยูํกับที่ดิน หรือประกอบเป็นอันเดียวกับ
ที่ดิน รวมทั้งสิทธิทั้งหลาย อันเกี่ยวกับสิทธิในที่ดินด๎วย ดังนั้นการรับรู๎รายได๎ส าหรับธุรกิจ
อสังหาริมทรัพย์ จึงอาจแบํงตามประเภทอสังหาริมทรัพย์ได๎ 3 ประเภท คือการขายที่ดิน การขายที่
อยูํอาศัย การขายอาคารชุด หรือคอนโดมิเนียม 

 ความส าคัญของธุรกิจอสังหาริมทรัพย์ 
 ธุรกิจอสังหาริมทรัพย์ในประเทศไทยมีความส า คัญกับระบบเศรษฐกิจของประเทศ  
ซึ่งสามารถพิจารณาได๎จากสัดสํวนมูลคําทางเศรษฐกิจของธุรกิจอสังหาริมทรัพย์ ตํอมูลคํา
ผลิตภัณฑ์มวลรวมภายในประเทศ (GDP) เนื่องจากเป็นธุรกิจที่เกี่ยวข๎องกับสิ่งจ าเป็นส าหรับ
มนุษย์ มีความสัมพันธ์กับภาคเศรษฐกิจอ่ืน ๆ รวมถึงเป็นธุรกิจที่สามารถด าเนินการได๎งําย และ 
ให๎ผลตอบแทนที่สูงในระยะยาว ในอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพย์จึงมีทั้ง ผู๎ซื้อ และผู๎ขาย ทั้งผู๎ที่มี
ความต๎องการที่แท๎จริงที่ต๎องการที่อยูํอาศัยเป็นของตนและผู๎ที่ต๎องการลงทุน ประกอบธุรกิจ หรือ
การเก็งก าไร 
 ดังนั้นเมื่อเศรษฐกิจมีการขยายตัว ธุรกิจอสังหาริมทรัพย์จึงมีอัตราการเติบโตที่ดีและ
รวดเร็ว จนในบางชํวงเวลาก็เข๎าสูํสภาวะฟองสบูํ นั่นคือ สภาวะที่มีการเก็งกาไรหรือมีการซื้อ  
เพียงแคํต๎องการขายตํอในราคาที่สูงกวําราคาทุน ซึ่งไมํใชํความต๎องการที่แท๎จริง และหาก
เศรษฐกิจอยูํในสภาวะตกต่ า ธุรกิจอสังหาริมทรัพย์ก็จะตกต่ าลงอยํางรวดเร็วเชํนกัน เนื่องจาก
ก าลังซื้อของทั้งคนที่ต๎องการที่แท๎จริงและคนที่เข๎ามาลงทุนจะหายไปนั่นเอง 
 ปัจจุบันธุรกิจอสังหาริมทรัพย์มีการพัฒนาไปในทิศทางที่ดีขึ้น มีการปรับปรุงแนวทางการ
ด าเนินธุรกิจที่เน๎นความมั่นคง และมีประสิทธิภาพมากขึ้น แตํจากปัจจัยทางเศรษฐกิจที่มีการ
เปลี่ยนแปลงตลอดเวลานั้น ท าให๎ธุรกิจอสังหาริมทรัพย์ต๎องประสบกับความผันผวนตลอดเวลา
และยากตํอการควบคุม ทั้งผู๎ประกอบการ นักลงทุน หรือทุกฝ่ายที่เกี่ยวข๎องตํางก็จ าเป็นจะต๎องหา
ปัจจัยที่มีผลตํอธุรกิจและผลกระทบใหมํ ๆ ที่เกิดขึ้นตลอดเวลา โดยเฉพาะเหตุการณ์ที่ไมํคาดคิด
อยํางกรณี วิกฤติเศรษฐกิจที่เกิดขึ้น ในอเมริกา ซึ่งมีสาเหตุจากสภาวะฟองสบูํในภาคธุรกิจ
อสังหาริมทรัพย์และเกิดผลกระทบในด๎านอ่ืน ๆ ตํอเศรษฐกิจในหลายประเทศทั่วโลกตามมา ท าให๎
ในปัจจุบันอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพย์ในหลายประเทศอยูํในสภาวะซบเซา ซึ่งรวมถึงประเทศ
ไทยก็ได๎รับผลกระทบตามไปด๎วย 

บทบาทของเครดิตในระบบเศรษฐกิจ 
 ระบบเศรษฐกิจในปัจจุบัน ได๎รับอิทธิพลจากบทบาทของเครดิตหรือหนี้มากมายหลาย

ด๎าน ได๎แกํ บทบาททางด๎านการบริโภค บทบาททางด๎านการลงทุน บทบาททางด๎านการค๎า 
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ดุลยภาพท่ัวไปในแบบจ าลองรายได้ประชาชาติ 
แบบจ าลองนี้ได๎พิจารณาตลาดเศรษฐกิจ 2 ตลาด คือ ตลาดผลผลิต และตลาดการเงิน 

โดยที่ความสัมพันธ์ของตัวแปรตําง ๆ ในแตํละตลาด มีดังตํอไปนี้ 
1. ตลาดผลผลิต ปัจจัยที่กระทบตํอผลิตภัณฑ์มวลรวมภายในประเทศตามทฤษฎีของ

เคนส์ ได๎แกํ ปัจจัยที่การบริโภค การลงทุน การใช๎จํายของภาครัฐบาล การสํงออกและการน าเข๎า 
2. ตลาดประกอบด๎วย 2 สํวน คือ อุปทานของเงินและอุปสงค์ของเงิน 

 ดุลยภาพท่ัวไปในแบบจ าลอง IS – LM 
แบบจ าลอง IS – LM เป็นการวิเคราะห์ดุลยภาพใน 2 ตลาดพร๎อมกัน คือ เส๎น IS ที่แสดง

ความสัมพันธ์ระหวํางอัตราดอกเบี้ยและรายได๎ที่ท าให๎เกิดดุลยภาพในตลาดผลผลิต และเส๎น LM 
เป็นเส๎นแสดงความสัมพันธ์ระหวํางอัตราดอกเบี้ยและรายได๎ที่ท าให๎เกิดดุลยภาพในตลาดเงิน  
ซึ่งจุดตัดระหวําง 2 เส๎นนี้ คือ ดุลยภาพของทั้งสองตลาด 

 
วิธีด าเนินการวิจัย 
  จากทฤษฎี และผลงานวิจัยที่เกี่ยวข๎อง ผู๎ศึกษาน ามาเป็นกรอบแนวทางในการศึกษาวิจัย
การเพื่อศึกษาความสัมพันธ์ทุกทิศทาง ดังนี้ 
 1. ตัวแปรที่ท าการศึกษา 

1.1 ตัวแปรอิสระ (Independent Variables) 
1) ปริมาณสินเชื่ออสังหาริมทรัพย์ของธนาคารพาณิชย์ในประเทศไทย 
2) ตัวแปรหุํน 

- วิกฤตเศรษฐกิจไทย 
- วิกฤตเศรษฐกิจซับไพรม์ของอเมริกา 

1.2 ตัวแปรตาม (dependent Variables)  
- ผลิตภัณฑ์มวลรวมภายในประเทศ 

 2. ขั้นตอนในการศึกษาทางเศรษฐมิติ มดัีงนี้ 
1) การทดสอบความนิ่งของข๎อมูล 

เป็นการทดสอบเพื่อดูความนิ่งของข๎อมูลวําอยูํในอันดับความสัมพันธ์ระดับ
เดียวกันหรือไมํ ซึ่งในการศึกษาครั้งนี้จะใช๎วิธี Augmented Dickey – Fuller (ADF) test โดยจะท า
การทดสอบกับตัวแปรทุกตัว มีข๎อสมมติฐานหลักคือ หากการทดสอบยอมรับสมมติฐานหลักแสดง
วําตัวแปรดังกลําวมีลักษณะไมํนิ่ง ในทางตรงกันข๎าม หากยอมรับสมมติฐานรองคือ จะสรุปได๎วํา  
ตัวแปรนั้นมีลักษณะนิ่งนั่นเอง 
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2) การทดสอบความสัมพันธ์เชิงดุลยภาพในระยะยาว 
เป็นวิธีการทดสอบตัวแปรตําง ๆ วํามีความสัมพันธ์ในเชิงดุลยภาพระยะยาวหรือไมํ 

โดยในการศึกษานี้จะเลือกใช๎วิธีของอีเกิล (Engle) และแกรงเกอร์ (Granger) ซึ่งมีสมมติฐานหลัก
คือทั้งสองตัวแปรไมํมีความสัมพันธ์เชิงดุลยภาพในระยะยาว และสมมติฐานรองคือทั้งสองตัวแปร
มีความสัมพันธ์เชิงดุลยภาพในระยะยาว ซึ่งกรณีที่ใช๎ในการศึกษามีดังนี้ 

กรณีที่ 1 ปริมาณสินเชื่ออสังหาริมทรัพย์ของธนาคารพาณิชย์ในประเทศไทยเป็น 
ตัวแปรอิสระ และผลิตภัณฑ์มวลรวมภายในประเทศเป็นตัวแปรตาม 

กรณีที่ 2 ปริมาณสินเชื่ออสังหาริมทรัพย์ของธนาคารพาณิชย์ในประเทศไทยเป็น 
ตัวแปรตาม และผลิตภัณฑ์มวลรวมภายในประเทศเป็นตัวแปรอิสระ 

3) การทดสอบความสัมพันธ์เชิงดุลภาพในระยะสั้น 
โดยการทดสอบนี้ได๎แบํงออกเป็น 2 แบบจ าลอง ซึ่งแบบจ าลองที่ 1 เป็นการทดสอบ

ความสัมพันธ์ของสองตัวแปร สํวนแบบจ าลองที่  2 นั้นมีการน าตัวแปรหุํนเข๎ามาทดสอบใน
แบบจ าลองด๎วย หากทั้งสองตัวแปรมีการรํวมด๎วยไปด๎วยกัน แสดงวํา ตัวแปรทั้งสองมีความสัมพันธ์
เชิงดุลยภาพระยะยาว แตํในระยะสั้นอาจจะมีการออกนอกดุลยภาพ ได๎ เพราะฉะนั้นเราสามารถที่จะ
น าเอาพจน์คําความคลาดเคลื่อนนี้ไปผูกพฤติกรรมระยะสั้นกับพฤติกรรมระยะยาวได๎ ซึ่งทั้งสอง
แบบจ าลองมีกรณีที่ใช๎ในการศึกษาดังนี้ 

กรณีที่ 1 ปริมาณสินเชื่ออสังหาริมทรัพย์ของธนาคารพาณิชย์ในประเทศไทยเป็น 
ตัวแปรอิสระ และผลิตภัณฑ์มวลรวมภายในประเทศเป็นตัวแปรตาม 

กรณีที่ 2 ปริมาณสินเชื่ออสังหาริมทรัพย์ของธนาคารพาณิชย์ในประเทศไทยเป็น 
ตัวแปรตาม และผลิตภัณฑ์มวลรวมภายในประเทศเป็นตัวแปรอิสระ 

4) การทดสอบความเป็นเหตุเป็นผล 
ในการทดสอบความสัมพันธ์เชิงเหตุและผลเป็นการทดสอบวําตัวแปรใดเป็นเหตุ 

และตัวแปรใดเป็นผล ในความสัมพันธ์ทางเศรษฐศาสตร์ระหวํางตัวแปรคํูใดคํูหนึ่ง หากข๎อมูลใน
อดีตของ X สามารถชํวยท าการพยากรณ์คํา Y โดยการทดสอบความสัมพันธ์เชิงเหตุและผล  
ซึ่งการศึกษาในครั้งนี้จะใช๎วิธี Granger’s Causality Test โดยทดสอบในลักษณะAutoregressive  
Model ในแบบ The Direct Granger Approach 
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ผลการวิจัย 
1. ผลการทดสอบ Unit root โดยวิธี Augmented Dickey – Fuller test จากการทดสอบ 

unit root ด๎วยวิธี Augmented Dickey – Fuller test (ADF) ที่ระดับผลตํางล าดับที่ 1 พบวําตัว
แปร (Logarithm) ของผลิตภัณฑ์มวลรวมภายในประเทศและปริมาณสินเชื่ออสังหาริมทรัพย์มี
ความนิ่งในระดับนี ้

2. ผลการทดสอบความสัมพันธ์เชิงดุลภาพระยะยาว  (Cointegration) จากผลการ
ทดสอบพบวําปริมาณสินเชื่ออสังหาริมทรัพย์ของธนาคารพาณิชย์ในประเทศไทย และผลิตภัณฑ์
มวลรวมมีความสัมพันธ์ในเชิงดุลยภาพในระยะยาวทั้งสองกรณี 

3. ผลการปรับตัวในระยะสั้นในรูปแบบของ Error Correction Model (ECM) ผลการ
ทดสอบพบวําปริมาณสินเชื่ออสังหาริมทรัพย์ของธนาคารพาณิชย์ในประเทศไทย และผลิตภัณฑ์
มวลรวมภายในประเทศ มคีวามคลาดเคลื่อนที่ผลิตภัณฑ์มวลรวมภายในประเทศจะมีการปรับตัว
เพื่อให๎ความคลาดเคลื่อนลดลงประมาณร๎อยละ 42.9 และพบวําความคลาดเคลื่อนที่ปริมาณ
สินเชื่ออสังหาริมทรัพย์ของธนาคารพาณิชย์ในประเทศจะมีการปรับตัวเพื่อให๎ความคลาดเคลื่อน
ลดลงประมาณร๎อยละ 44.7 .ในปีน้ี 
  สํวนปริมาณสินเชื่ออสังหาริมทรัพย์ของธนาคารพาณิชย์ในประเทศไทย และผลิตภัณฑ์
มวลรวมภายในประเทศ ในชํวงวิกฤตเศรษฐกิจไทยและวิกฤตซับไพรม์ของอเมริกานั้น พบวํา 
ความคลาดเคลื่อนที่ผลิตภัณฑ์มวลรวมภายในประเทศจะมีการปรับตัวเพื่อให๎ความคลาดเคลื่อน
ลดลงประมาณร๎อยละ 45.5 ในปีนี้ และความคลาดเคลื่อนที่ปริมาณสินเชื่ออสังหาริมทรัพย์ของ
ธนาคารพาณิชย์ในประเทศจะมีการปรับตัวเพื่อให๎ความคลาดเคลื่อนลดลงประมาณร๎อยละ 51.6 
ในปีน้ี 

4. ผลการทดสอบ Granger Causality จากการทดสอบความเป็นเหตุเป็นผลกันระหวําง
อัตราการเติบโตของสินเชื่ออสังหาริมทรัพย์ของธนาคารพาณิชย์ และการเจริญเติบโตทาง
เศรษฐกิจของประเทศไทย พบวํา ปริมาณสินเชื่ออสังหาริมทรัพย์ของธนาคารพาณิชย์ในประเทศ
ไทยไมํเป็นสาเหตุของผลิตภัณฑ์มวลรวมภายในประเทศ แตํผลิตภัณฑ์มวลรวมภายในประเทศ
เป็นสาเหตุของปริมาณสินเชื่ออสังหาริมทรัพย์ของธนาคารพาณิชย์ในประเทศไทยอยํางมี
นัยส าคัญ 
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สรุป 
การศึกษาในครั้งนี้ เป็นการวิเคราะห์ความสัมพันธ์ระหวํางสินเชื่ออสังหาริมทรัพย์ และ

ผลิตภัณฑ์มวลรวมภายในของประเทศไทย ในชํวงวิกฤติเศรษฐกิจไทยและวิกฤติซับไพรม์ของ
สหรัฐอเมริกา โดยใช๎วิธีโคอินทิเกรชันในการวิเคราะห์ อีกทั้งมีตัวแปรหุํนที่แสดงถึงชํวงเวลาที่เกิด
วิกฤตเศรษฐกิจของประเทศไทยและวิกฤตเศรษฐกิจซับไพรม์ของประเทศสหรัฐอเมริกา ซึ่งเป็น
ข๎อมูลทุติยภูมิรายปี ต้ังแตํปี 2532 – 2554 
 ผลการศึกษาความสัมพันธ์ในระยะสั้นระหวํางสินเชื่ออสังหาริมทรัพย์ และผลิตภัณฑ์มวล
รวมภายในประเทศของไทย ในชํวงวิกฤติเศรษฐกิจไทยและวิกฤติซับไพรม์ของสหรัฐอเมริกาพบวํา 
มีการปรับตัวในระยะสั้นของสินเชื่ออสังหาริมทรัพย์และผลิตภัณฑ์มวลรวมภายในประเทศของ
ไทย ในชํวงวิกฤติเศรษฐกิจไทยและวิกฤติซับไพรม์ของสหรัฐอเมริกา  สํวนการทดสอบ
ความสัมพันธ์เชิงดุลยภาพทั้งในระยะยาวและระยะสั้น และความเป็นเหตุเป็นผลกันระหวําง
สินเชื่ออสังหาริมทรัพย์และผลิตภัณฑ์มวลรวมภายในประเทศของไทย พบวํามีความสัมพันธ์เชิง
ดุลภาพทั้งในระยะยาวและในระยะสั้นของสินเชื่ออสังหาริมทรัพย์และผลิตภัณฑ์มวลรวมภายใน
ของประเทศไทย และพบวําผลิตภัณฑ์มวลรวมภายในของประเทศไทยเป็นสาเหตุของปริมาณ
อสังหาริมทรัพย์ของธนาคารพาณิชย์ในประเทศไทย 
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