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ABSTRACT 

This study aimed to examine the effectiveness of green fiscal policy, specifically focusing on the Green Line 

mass transit project, on Thailand's economic growth. Using annual time-series data over 31 years (1994-

2024), the study analyzed gross domestic product (GDP), public investment in the Green Line (GI), 

government green expenditure (GGE), and macroeconomic control variables. Data were analyzed using the 

Autoregressive Distributed Lag (ARDL) and Error Correction Models (ECM), incorporating ADF and PP unit 

root tests, alongside the Bounds Test for long-term equilibrium. The results revealed that Green Line 

investment (GI) significantly stimulated the economy in the short term (p = 0.084) through employment and 

income circulation, but lacked long-term significance (p = 0.114). This is because indirect benefits of large 

infrastructure, such as reduced travel time and energy costs, are not fully captured by GDP. Conversely, 

green expenditure (GGE) showed no short-term significance (p = 0.817) but had a significant positive long-

term impact (p = 0.013), reflecting cumulative benefits like resource efficiency and improved quality of life. 

The error correction coefficient was -0.2163, indicating a 21.63% annual adjustment rate toward long-term 

equilibrium. In conclusion, green fiscal policy effectively promotes economic growth, though its impact 

depends on the specific policy tool and timeframe. Infrastructure investment primarily drives short-term 

economic activities, whereas environmental expenditure yields distinct and sustainable long-term benefits. 
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บทคดัย่อ 

การวจิยันี้มวีตัถุประสงค์เพื่อทดสอบประสทิธผิลของนโยบายการคลงัสเีขยีว ผ่านกรณีศกึษาโครงการรถไฟฟ้าสายสี

เขียวต่อการเติบโตทางเศรษฐกิจของไทย โดยใช้ข้อมูลทุติยภูมิแบบอนุกรมเวลารายปี 31 ปี (พ.ศ. 2537-2567) 

ประกอบด้วย ผลติภณัฑ์มวลรวมภายในประเทศ (GDP) สดัส่วนการลงทุนภาครฐัในโครงการฯ (GI) สดัส่วนรายจ่าย

ดา้นสิง่แวดลอ้ม (GGE) และตวัแปรควบคุมทางเศรษฐกจิมหภาค วเิคราะหข์อ้มลูดว้ยแบบจาํลอง ARDL รว่มกบั ECM 

ทดสอบความนิ่งดว้ยวธิ ีADF และ PP และทดสอบความสมัพนัธร์ะยะยาวดว้ย Bounds Test 

ผลการศกึษาพบว่า การลงทุนโครงการรถไฟฟ้าสายสเีขยีว (GI) กระตุ้นเศรษฐกิจในระยะสัน้อย่างมนีัยสําคญั (p = 

0.084) ผ่านการจ้างงานและการหมุนเวยีนรายได้ แต่ไม่มนีัยสําคญัในระยะยาว (p = 0.114) เนื่องจากผลประโยชน์

ทางอ้อม (การลดเวลาเดนิทางและตน้ทุนพลงังาน) ไม่ไดส้ะทอ้นผ่าน GDP อย่างสมบูรณ์ ในทางตรงกนัขา้ม รายจ่าย

ดา้นสิง่แวดลอ้ม (GGE) ไม่มนีัยสาํคญัในระยะสัน้ (p = 0.817) แต่ส่งผลบวกอย่างมนีัยสาํคญัในระยะยาว (p = 0.013) 

จากผลสะสมดา้นประสทิธภิาพทรพัยากรและคุณภาพชวีติ โดยมคี่าสมัประสทิธิก์ารปรบัตวัเขา้สู่ดุลยภาพที ่-0.2163 ชี้

วา่ระบบเศรษฐกจิปรบัตวัสูดุ่ลยภาพระยะยาวรอ้ยละ 21.63 ต่อปี 

สรุปไดว้่า นโยบายการคลงัสเีขยีวมปีระสทิธผิลต่อการเตบิโตทางเศรษฐกจิ แต่ขึน้อยู่กบัเครื่องมอืและกรอบเวลา โดย

การลงทุนโครงสรา้งพืน้ฐานมบีทบาทโดดเด่นในระยะสัน้ ขณะทีร่ายจ่ายดา้นสิง่แวดลอ้มสรา้งผลดทีีช่ดัเจนและยัง่ยนืใน

ระยะยาว 

คาํสาํคญั: นโยบายการคลงัสเีขยีว, การเตบิโตทางเศรษฐกจิ, ตวัคูณทางการคลงั, แบบจําลอง ARDL, รถไฟฟ้าสายสี

เขยีว 
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บทนํา 

ตลอดหลายปีทีผ่่านมา การเตบิโตทางเศรษฐกจิของประเทศต่างๆ ถูกขบัเคลื่อนภายใตร้ปูแบบการเตบิโตเชงิปรมิาณที่

เน้นการขยายตวัของการผลติและการใชท้รพัยากรธรรมชาตอิย่างเขม้ขน้ ส่งผลใหผ้ลติภณัฑ์มวลรวมภายในประเทศ 

(GDP) เพิม่ขึน้อย่างต่อเนื่อง แต่ขณะเดยีวกนักก็่อใหเ้กดิตน้ทุนทางสิง่แวดลอ้มและสงัคมทีไ่ม่ไดถู้กสะทอ้นในตวัชีว้ดั 

GDP ทัง้ภาวะโลกร้อน มลพิษทางอากาศในเขตเมือง และความแออดัของเมืองใหญ่ ข้อจํากัดดงักล่าวนําไปสู่การ

แสวงหาแนวทางการเติบโตเชงิคุณภาพที่ให้ความสําคญักบัความยัง่ยนืควบคู่ไปกบัการขยายตวัทางเศรษฐกิจ และ

ผลกัดนัให้เกิดแนวคดินโยบายการคลงัสเีขยีว (Green Fiscal Policy) ซึ่งหมายถึงการใช้เครื่องมือด้านงบประมาณ 

รายจ่าย ภาษี และการลงทุนของรฐัเพื่อสนับสนุนกิจกรรมทางเศรษฐกจิที่เป็นมติรต่อสิง่แวดล้อม ลดการปล่อยก๊าซ

เรอืนกระจก และสง่เสรมิการเตบิโตอยา่งยัง่ยนื  

ในบรบิทของประเทศไทย ปัญหาการจราจรตดิขดัในเขตกรุงเทพมหานครและปรมิณฑลเชื่อมโยงโดยตรงกบัปัญหา

มลพษิทางอากาศและตน้ทุนทางเศรษฐกจิจากการสญูเสยีเวลาเดนิทาง รฐับาลจงึใหค้วามสาํคญักบัการลงทุนโครงสรา้ง

พืน้ฐานขนาดใหญ่ โดยเฉพาะระบบราง ซึง่ทาํหน้าทีท่ ัง้เป็นเครื่องมอืกระตุน้เศรษฐกจิในระยะสัน้และเป็นกลไกยกระดบั

ศกัยภาพการเติบโตในระยะยาว ในช่วงปี 2560-2568 การลงทุนภาครฐัในโครงสร้างพื้นฐานด้านคมนาคมคิดเป็น

ประมาณรอ้ยละ 15-18 ของงบลงทุนทัง้หมดของประเทศ และมแีนวโน้มเพิม่ขึน้อยา่งต่อเนื่อง 

โครงการรถไฟฟ้าสายสเีขยีวถอืเป็นหนึ่งในโครงสรา้งพืน้ฐานดา้นคมนาคมทีม่คีวามสาํคญัสงูสุดของประเทศ โดยเป็น

เสน้ทางหลกัของระบบรถไฟฟ้าในกรุงเทพมหานครและปรมิณฑล มรีะยะทางรวมกว่า 68.25 กโิลเมตร เชื่อมโยงพืน้ที่

เศรษฐกิจสําคญัหลายเขต โครงการนี้มลีกัษณะเป็นการลงทุนสาธารณะสเีขยีว (Green Public Investment) ที่มุ่งลด

ผลกระทบภายนอกเชงิลบจากการคมนาคมขนส่ง พรอ้มทัง้เพิม่ประสทิธภิาพการใชท้รพัยากรในระบบเศรษฐกจิเมอืง 

จงึไม่เพยีงเป็นโครงสรา้งพื้นฐานด้านคมนาคม หากแต่เป็นเครื่องมอืเชงินโยบายการคลงัสเีขยีวทีม่บีทบาทสําคญัต่อ

การขบัเคลื่อนการเตบิโตทางเศรษฐกจิอยา่งยัง่ยนื 

อย่างไรกต็าม ความเชื่อมโยงระหว่างการลงทุนสเีขยีวของภาครฐักบัการเตบิโตทางเศรษฐกจิยงัเป็นประเดน็ทีต่อ้งการ

การศกึษาเชงิปรมิาณเพิม่เตมิ เพื่อประเมนิว่าการใช้จ่ายภาครฐัในโครงการประเภทนี้สามารถสรา้งแรงขบัเคลื่อนให้

เศรษฐกจิเตบิโตไดจ้รงิหรอืไม่และในระดบัใด เนื่องจากในทางทฤษฎกีารลงทุนภาครฐัอาจส่งผลทัง้เชงิบวกและเชงิลบ

ต่อการเตบิโต ขึน้อยู่กบัประสทิธภิาพการจดัการงบประมาณและภาระหนี้สาธารณะที่เกดิขึน้ ดงันัน้การศกึษานี้จงึมี

วตัถุประสงคเ์พื่อทดสอบประสทิธผิลของนโยบายการคลงัสเีขยีวในกรณีโครงการรถไฟฟ้าสายสเีขยีวต่อการเตบิโตทาง

เศรษฐกจิของประเทศไทย โดยพจิารณาทัง้ผลกระทบในระยะสัน้และระยะยาวของเครื่องมอืทางการคลงัสองประเภท 

ไดแ้ก่ การลงทุนในโครงการรถไฟฟ้าสายสเีขยีวและรายจ่ายดา้นสิง่แวดลอ้มของรฐั 

 

การทบทวนวรรณกรรม 

แนวคิดเกี่ยวกับนโยบายการคลงัสเีขยีว (Green Fiscal Policy) หมายถึง การใช้เครื่องมือทางการคลงัของรฐั เช่น 

รายจ่ายภาครฐั ภาษี และการลงทุนสาธารณะ เพื่อสนับสนุนกจิกรรมทางเศรษฐกจิทีล่ดผลกระทบต่อสิง่แวดล้อมและ

สง่เสรมิการเตบิโตอย่างยัง่ยนื โดยมพีืน้ฐานจากแนวคดิการแกไ้ขผลกระทบภายนอก (externality correction) ผ่านการ

ทําใหต้้นทุนทางสงัคมสะทอ้นอยู่ในกลไกเศรษฐกจิอย่างเหมาะสม แตกต่างจากนโยบายการคลงัทัว่ไปทีมุ่่งกระตุ้นอุป

สงค์หรอืการเติบโตทางเศรษฐกิจเพียงมติิเดียว เนื่องจากนโยบายการคลงัสเีขยีวมุ่งสร้างผลประโยชน์ร่วมทัง้ด้าน

เศรษฐกิจและสิง่แวดล้อม (double dividend) ในระยะยาว ดงันัน้ การลงทุนในโครงสร้างพื้นฐานขนส่งมวลชนไฟฟ้า 

เช่น โครงการรถไฟฟ้าสายสเีขยีว จงึถอืเป็นรูปแบบหนึ่งของ Green Public Investment ทีส่ามารถลดตน้ทุนภายนอก

ดา้นมลพษิและเพิม่ประสทิธภิาพทางเศรษฐกจิไดพ้รอ้มกนั 

การวเิคราะห์ความสมัพนัธ์ระหว่างนโยบายการคลงัสเีขยีวกบัการเตบิโตทางเศรษฐกจิอาศยัพื้นฐานจากทฤษฎีหลาย

กลุ่ม ทฤษฎกีารเตบิโตทางเศรษฐกจิแบบนีโอคลาสสกิของ Solow และ Swan ชีว้่าการเตบิโตในระยะยาวขึน้อยู่กบัการ
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สะสมทุนและการพัฒนาเทคโนโลยี การลงทุนของรัฐในโครงสร้างพื้นฐานที่ เพิ่มประสิทธิภาพการผลิต  

เช่น รถไฟฟ้า จงึสามารถเพิม่ศกัยภาพการเตบิโตของเศรษฐกจิได้ ขณะทีท่ฤษฎีการเตบิโตภายในของ Romer และ 

Lucas รวมถงึแนวคดิของ Barro เน้นวา่การใชจ้่ายภาครฐัในโครงสรา้งพืน้ฐานมผีลต่อผลติภาพของภาคเอกชนและการ

เตบิโตในระยะยาว 

ทฤษฎีการลงทุนภาครฐั (Public Investment Theory) อธิบายว่าการใช้จ่ายของรฐัในโครงสร้างพื้นฐานถือเป็น “ทุน

สาธารณะ” (Public Capital) ที่เพิม่ศกัยภาพของภาคเอกชน (Aschauer, 1989) โดย Calderón และ Servén (2004) 

พบว่าการลงทุนโครงสรา้งพืน้ฐานช่วยเพิม่ศกัยภาพการเตบิโตของเศรษฐกจิในประเทศกําลงัพฒันา และการลงทุนใน

โครงการรถไฟฟ้าและถนนสายหลกัมผีลคณูต่อ GDP สงูกวา่การใชจ้า่ยประเภทอื่น 

ทฤษฎีตวัคูณทางการคลงั (Fiscal Multiplier Theory) ซึ่งมรีากฐานจากแนวคดิของ Keynes (1936) อธบิายว่าตวัคูณ

ทางการคลังคือสัดส่วนการเปลี่ยนแปลงของ GDP เมื่อภาครัฐเพิ่มการใช้จ่ายหรือลดภาษีจํานวน 1 หน่วย  

ขนาดของตวัคูณขึน้อยู่กบัปัจจยัทางเศรษฐกจิมหภาค เช่น ความโน้มเอยีงในการบรโิภคส่วนเพิม่ (MPC) ขนาดของ

การเปิดประเทศ ความไม่ยดืหยุ่นในตลาดแรงงาน และภาวะเศรษฐกจิ การลงทุนโครงสรา้งพืน้ฐานสเีขยีวจงึมบีทบาท

สาํคญัต่อการประเมนิประสทิธผิลเชงิเศรษฐกจิของโครงการทัง้ในแง่การสรา้งงาน รายได ้และการกระตุน้กจิกรรมทาง

เศรษฐกจิในภาคสว่นอื่นๆ 

งานวจิยัทีเ่กีย่วขอ้ง Richard Tol (2023) ศกึษาประสทิธภิาพของมาตรการฟ้ืนฟูเศรษฐกจิสเีขยีวโดยใชแ้บบจําลองตวั

คูณทางการคลงั พบว่ามาตรการฟ้ืนฟูสเีขยีวมตีวัคูณทางเศรษฐกิจสูงกว่ามาตรการทัว่ไปในหลายกรณี โดยเฉพาะ

โครงการขนส่งสเีขยีว (ประมาณ 1.4-1.9) ซึ่งสงูกว่ามาตรการทีไ่ม่เป็นสเีขยีว (ประมาณ 0.9-1.3) ขณะทีว่ทิยา จนิตนา

วงศ์ (2563) ศกึษาความสมัพนัธ์ระหว่างการลงทุนของภาครฐักบัการเจรญิเตบิโตทางเศรษฐกจิของประเทศไทยด้วย

แบบจําลอง ARDL พ บว่ าการลงทุ นของภาครัฐมีค วามสัมพัน ธ์ เชิ งบวกกับการเติบ โตทางเศรษ ฐกิจ  

แต่ผลกระทบมคีวามผนัผวนขึน้อยู่กบัประสทิธภิาพการเบกิจ่ายและลกัษณะของโครงการในแต่ละปี งานวจิยัเหล่านี้

สะท้อนว่าการลงทุนภาครฐัสามารถส่งผลทัง้ในระยะสัน้และระยะยาว แต่ขนาดและทศิทางของผลขึน้อยู่กบัประเภท

เครื่องมอืและบรบิทของเศรษฐกจิ จงึนํามาสูก่ารศกึษาประสทิธผิลของนโยบายการคลงัสเีขยีวในกรณีโครงการรถไฟฟ้า

สายสเีขยีวดว้ยแบบจาํลองเชงิเศรษฐมติใินการศกึษานี้ 

วทิยา จนิตนาวงศ์ (2563) ศกึษาความสมัพนัธร์ะหว่างการลงทุนภาครฐักบัการเจรญิเตบิโตทางเศรษฐกจิของประเทศ

ไทย โดยใช้ข้อมูลอนุกรมเวลาช่วงปี พ.ศ. 2540-2561 และวิเคราะห์ด้วยแบบจําลอง ARDL ร่วมกับ ECM ผล

การศกึษาพบว่าการลงทุนภาครฐัมคีวามสมัพนัธ์เชงิบวกต่อการเตบิโตทางเศรษฐกจิในระยะยาว ขณะทีผ่ลกระทบใน

ระยะสัน้มคีวามผนัผวนตามประสทิธภิาพการเบกิจ่ายและลกัษณะของโครงการลงทุนในแต่ละปี สะทอ้นว่าบทบาทของ

การลงทุนภาครฐัสามารถเป็นกลไกสําคญัในการขบัเคลื่อนเศรษฐกจิได ้แต่ขนาดและทศิทางของผลกระทบขึน้อยู่กบั

บรบิทและประสทิธภิาพของการดาํเนินนโยบาย 

วตัถปุระสงคข์องการวิจยั 

เพื่อศกึษาโครงการรถไฟฟ้าสายสเีขยีวและทดสอบประสทิธผิลของนโยบายการคลงัสเีขยีวในกรณีโครงการรถไฟฟ้า

สายสเีขยีวต่อการเตบิโตทางเศรษฐกจิของประเทศไทย 
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กรอบแนวคิดในการวิจยั 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

วิธีดาํเนินการวิจยั 

 

 

วิธีดาํเนินการวิจยั 

การวจิยัครัง้นี้เป็นการวจิยัเชงิปรมิาณ (Quantitative Research) โดยใชข้อ้มูลทุตยิภูมแิบบอนุกรมเวลา (Time Series 

Data) รายปี ในช่วง พ.ศ. 2537-2567 รวม 31 ปี ซึ่งรวบรวมจากแหล่งขอ้มูลทุตยิภูม ิไดแ้ก่ สาํนักงานสภาพฒันาการ

เศรษฐกจิและสงัคมแห่งชาต ิธนาคารแห่งประเทศไทย สํานักงานเศรษฐกจิการคลงั สํานักงบประมาณ การรถไฟฟ้า

ขนส่งมวลชนแห่งประเทศไทย และ World Bank โดยตวัแปรทีใ่ชใ้นการศกึษาตามวตัถุประสงคน์ี้ประกอบดว้ยตวัแปร

ตามคอืผลติภณัฑ์มวลรวมภายในประเทศ ตวัแปรอสิระด้านนโยบายการคลงัสเีขยีวสองประเภท ได้แก่ สดัส่วนการ

ลงทุนภาครฐัในโครงการรถไฟฟ้าสายสเีขยีว (PGI) และสดัสว่นรายจ่ายดา้นสิง่แวดลอ้มของรฐั (PGGE) รว่มกบัตวัแปร

ควบคุมทางเศรษฐกจิมหภาค ดงัแสดงในตารางที ่1 

 

ตารางท่ี 1 ตวัแปรและแหล่งทีม่าของขอ้มลู 

ตวัแปร ความหมาย แหล่งข้อมลู 

GDP ผลติภณัฑม์วลรวมภายในประเทศ(ตวัแปรตาม) World Bank 

PGI สดัสว่นการลงทุนภาครฐัในโครงการรถไฟฟ้าสายสเีขยีว(ตวัแปรอสิระ) สาํนกังบประมาณ 

PGGE สดัสว่นรายจ่ายภาครฐัดา้นสิง่แวดลอ้ม(ตวัแปรอสิระ) สาํนกังานเศรษฐกจิการคลงั 

IR อตัราดอกเบีย้นโยบาย(ตวัแปรควบคุม) ธนาคารแหง่ประเทศไทย 

I การลงทุนภาคเอกชน(ตวัแปรควบคุม) BOT / CEIC / BOI 

INF อตัราเงนิเฟ้อ(ตวัแปรควบคุม) World Bank 

CFK การคา้สทุธแิละการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศ (ตวัแปรควบคุม) World Bank 

C การบรโิภคขัน้สดุทา้ยภาคเอกชน(ตวัแปรควบคุม) World Bank 

ทีม่า: ผูว้จิยั(2569) 

ทาํการ

ทดสอบ

ความนิ่ง

ของ

ขอ้มลู 

Unit 

Root 

  
 

ทดสอบ

ความสมัพนัธ์

เชงิดุลภาพระยะ

ยาว 

(cointegration ) 

ดว้ยการทาํ 

Bounds Test 

ทดสอบการปรบัตวัในระยะ

สัน้ ตามแบบจาํลอง ARDL 

Error correction model 

      

กาํหนดประเดน็

การศกึษา 

รวบรวมขอ้มลูที่

เกีย่วขอ้ง ไดแ้ก่ 

1.GDP   

2. เงนิทุนใน

โครงการ

รถไฟฟ้าสายสี

เขยีว  

 3. รายจ่าย

ภาครฐัดา้น

สิง่แวดลอ้ม  

 

 

 

ทาํการทดสอบตวัคณูทางการ

คลงัจากสมัประสทิธิ ์

แบบจาํลอง ECM 
 

วเิคราะหผ์ลขอ้มลู สรุปผล

การศกึษาและใหข้อ้เสนอเชงิ

นโยบาย 
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การวิเคราะห์ข้อมูลใช้แบบจําลอง Autoregressive Distributed Lag (ARDL) ร่วมกับแบบจําลอง Error Correction 

Model (ECM) ซึ่งดาํเนินการเป็น 4 ขัน้ตอน ขัน้ตอนที ่1 ตรวจสอบคุณสมบตัคิวามนิ่งของขอ้มูลดว้ยการทดสอบ Unit 

Root โดยวธิ ีAugmented Dickey-Fuller (ADF) และ Phillips-Perron (PP) เพื่อหลีกเลี่ยงปัญหาความสมัพนัธ์เทียม 

(Spurious Regression) ขัน้ตอนที่  2 ทดสอบความสัมพันธ์เชิงดุลยภาพระยะยาวด้วยวิธี Bounds Test โดย

เปรยีบเทยีบค่า F-statistic กบัค่าวกิฤตขอบเขตบนและล่าง ขัน้ตอนที่ 3 ทดสอบความสมัพนัธ์เชงิดุลยภาพระยะสัน้

โดยแปลงแบบจําลอง ARDL ให้อยู่ในรูป ECM เพื่อศึกษาความเร็วในการปรบัตวักลบัสู่ดุลยภาพระยะยาวผ่านค่า

สมัประสทิธิ ์Error Correction Term (ECT) และขัน้ตอนที ่4 ประเมนิประสทิธผิลทางการคลงัในระยะสัน้และระยะยาว

จากคา่สมัประสทิธิข์องตวัแปรนโยบายการคลงัและนยัสาํคญัทางสถติ ิ

 

ผลการวิจยั 

ผลการทดสอบความนิ่งของขอ้มลูดว้ยวธิ ีAugmented Dickey-Fuller และ Phillips-Perron พบว่า ตวัแปรอตัราเงนิเฟ้อ

มคีวามนิ่งที่ระดบัขอ้มูลเดมิ I(0) ขณะที่ตวัแปรอื่นๆ ทัง้หมด รวมถึงผลติภณัฑ์มวลรวมภายในประเทศ สดัส่วนการ

ลงทุนในโครงการรถไฟฟ้าสายสเีขยีว และสดัส่วนรายจ่ายดา้นสิง่แวดลอ้มของรฐั มคีวามนิ่งทีผ่ลต่างอนัดบัทีห่นึ่ง I(1) 

เนื่องจากตัวแปรมีคุณสมบัติผสมระหว่าง I(0) และ I(1) โดยไม่มีตัวแปรใดเป็น I(2) แบบจําลอง ARDL จึงมีความ

เหมาะสมในการวเิคราะหค์วามสมัพนัธ ์ดงัแสดงในตารางที ่2 

 

ตารางท่ี 2 ผลการทดสอบความนิ่งของขอ้มลู (Unit Root Test)  

Variable  ADF Test  lag  
Test Critical Value 

P-value  
1%  5%  10%  

ln(GDP)  -4.023 1 -3.730 -2.992 -2.626 0.0013*** 

PGI  -3.638 1 -3.730 -2.992 -2.626 0.0051*** 

PGGE  -3.408 1 -3.730 -2.992 -2.626 0.0107*** 

IR -4.283 1 -3.730 -2.992 -2.626 0.0005*** 

I  -3.236 1 -3.730 -2.992 -2.626 0.0180** 

INF  -4.460 0 -3.716 -2.986 -2.624 0.0002*** 

หมายเหตุ: ***, **, * หมายถงึระดบันยัสาํคญัทางสถติ ิ0.01, 0.05 และ 0.10 ตามลาํดบั 

 

Variable PP Test Band width 
Test Critical Value 

P-value 
1% 5% 10% 

ln(GDP) -4.416 3 -3.723 -2.989 -2.625 0.0003*** 

PGI -5.337 3 -3.723 -2.989 -2.625 0.0000*** 

PGGE -5.742 3 -3.723 -2.989 -2.625 0.0000*** 

IR -5.088 3 -3.723 -2.989 -2.625 0.0000*** 

I -4.027 3 -3.723 -2.989 -2.625 0.0011*** 

INF -4.514 3 -3.716 -2.986 -2.624 0.0002*** 

หมายเหตุ: ***, **, * หมายถงึระดบันยัสาํคญัทางสถติ ิ0.01, 0.05 และ 0.10 ตามลาํดบั 

 

เมื่อทดสอบความสัมพันธ์เชิงดุลยภาพระยะยาวด้วยวิธี Bounds Test พบว่าแบบจําลองผลิตภัณฑ์มวลรวม

ภายในประเทศมคี่า F-statistic เท่ากบั 6.878 ซึ่งสูงกว่าค่าวกิฤตขอบเขตบน I(1) ทีร่ะดบันัยสําคญัทางสถติ ิ0.05 จงึ
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สรุปได้ว่าตวัแปรในแบบจําลองมคีวามสมัพนัธ์เชงิดุลยภาพระยะยาวร่วมกนั อนัเป็นรากฐานสําคญัที่ทําให้สามารถ

วเิคราะหป์ระสทิธผิลทางการคลงัทัง้ในระยะสัน้และระยะยาวได ้

 

ตารางท่ี 3 ผลการทดสอบความสมัพนัธร์ะยะยาว 

Null Hypothesis: No Levels Relationship Critical Value Bounds 

 

F-Statistic 

Value k Significance I (0) Bound I (1) Bound 

6.878 7 

10% 3.452 4.554 

5% 4.305 5.576 

1% 6.398 8.063 

หมายเหตุ: จากการคาํนวณดว้ยโปรแกรม Stata โดยผูศ้กึษา 

 

ทัง้นี้ ผลพบว่า Breusch-Godfrey LM Test มคี่า p-value เท่ากบั 0.2886 และ Breusch-Pagan/Cook-Weisberg Test 

มีค่ า  p-value เท่ ากับ  0.5190 ซึ่ งสู งกว่ า  0.05 ทั ้งคู่  แสดงว่ าแบบจําลองไม่ มี ปัญ หา Autocorrelation และ 

Heteroskedasticity ขณะที่ Ramsey RESET Test มคี่า p-value เท่ากบั 0.0937 สูงกว่า 0.05 สะท้อนว่าแบบจําลอง

ไม่มปัีญหาการกําหนดรูปแบบสมการผดิพลาด ดงันัน้แบบจําลอง ARDL ที่ใชใ้นการศกึษานี้จงึมคีวามเหมาะสมและ

สามารถนําไปใชว้เิคราะหผ์ลกระทบของตวัแปรต่างๆ ไดอ้ยา่งน่าเชือ่ถอื ดงัตารางที ่4 

 

ตารางท่ี 4 ตารางแสดงการทดสอบการกระจายของตวัคลาดเคลื่อน (analysis of residuals) และความครบถว้นของตวั

แปรในแบบจาํลอง 

สถิติท่ีใช้ทดสอบ สถิติในการตดัสินใจ Prob > chi2 

Breusch-Godfrey LM test 0.05 0.2886 

Breusch-Pagan /Cook-Weisberg test 0.05 0.5190 

Ramsey RESET test 0.05 0.0937 

หมายเหตุ: จากการคาํนวณดว้ยโปรแกรม Stata โดยผูศ้กึษา 

 

ตารางท่ี 5 ผลการทดสอบความแขง็แกรง่ของผลลพัธด์ว้ย Newey-West Standard Errors 

ตวัแปร  (Baseline ARDL) Std.Error Pvalue  (Newey-West) Std. Error P-value 

PGI (Long Run) -2.82e-11 1.72e-11 0.114 -2.95e-11 1.84e-11 0.102 

PGGE (Long Run) 1.70e-11 6.31e-12 0.013** 1.69e-11 6.87e-12 0.019** 

PGI (Short Run) 4.75e-12 2.64e-12 0.084* 4.51e-12 2.93e-12 0.097* 

PGGE (Short Run) 1.53e-12 6.57e-12 0.817 1.42e-12 7.02e-12 0.842 

ECT(-1) -0.2163 — 0.079* -0.2108 — 0.086* 

หมายเหตุ: จากการคาํนวณดว้ยโปรแกรม Stata โดยผูศ้กึษา 

 

ผลการประเมนิประสทิธผิลของนโยบายการคลงัผ่านการวเิคราะห์ผลกระทบของการลงทุนในโครงการรถไฟฟ้าสายสี

เขยีว (PGI) และรายจ่ายดา้นสิง่แวดลอ้มของภาครฐั (PGGE) ทีม่ต่ีอผลติภณัฑ์มวลรวมภายในประเทศ (GDP) แสดง

ในตารางที ่6 
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ตารางท่ี 6 ผลการทดสอบประสทิธผิลทางการคลงั 

ตวัแปร ค่าสมัประสิทธ์ิ Std. Error P-value 

PGI (Long Run) -2.82e-11 1.72e-11 0.114 

PGGE (Long Run) 1.70e-11 6.31e-12 0.013** 

PGI (Short Run) 4.75e-12 2.64e-12 0.084* 

PGGE (Short Run) 1.53e-12 6.57e-12 0.817 

ECT(-1) -0.2163 — 0.079* 

โดยมคีา่สมัประสทิธิท์ีใ่ชต้ดัสนิใจ R-squared = 0.9837 

โดยมคีา่สมัประสทิธิท์ีใ่ชต้ดัสนิใจทีป่รบัปรุงแลว้ Adj R squared =0.9450 

หมายเหตุ: ***, **, * หมายถงึระดบันยัสาํคญัทางสถติ ิ0.01, 0.05 และ 0.10 ตามลาํดบั; คาํนวณดว้ยโปรแกรม Stata 

 

ประสทิธผิลของการลงทุนในโครงการรถไฟฟ้าสายสเีขยีว (PGI) ในระยะสัน้พบว่าค่าสมัประสทิธิม์คี่าเป็นบวกและมคี่า 

P-value เท่ากบั 0.084 ซึ่งน้อยกว่า 0.10 จงึมนีัยสาํคญัทางสถติทิีร่ะดบั 0.10 หมายความว่าการเพิม่ขึน้ของมูลค่าการ

ลงทุนในโครงการรถไฟฟ้าสายสเีขยีวสามารถสง่ผลต่อผลติภณัฑม์วลรวมภายในประเทศในระยะสัน้ไดอ้ยา่งมนีัยสาํคญั

ในทศิทางเดยีวกนั เนื่องจากการลงทุนดา้นโครงสรา้งพืน้ฐานก่อใหเ้กดิการจา้งงาน การใชว้ตัถุดบิ และการหมุนเวยีน

ของรายไดใ้นระบบเศรษฐกจิ ส่งผลใหก้จิกรรมทางเศรษฐกจิขยายตวัในช่วงเวลาสัน้ อย่างไรกต็าม ในระยะยาวกลบัไม่

พบนัยสาํคญัทางสถติ ิ(P-value = 0.114) เนื่องจากโครงการโครงสรา้งพืน้ฐานขนาดใหญ่มรีะยะเวลาการก่อสรา้งและ

การคนืทุนทีย่าวนาน ขณะทีผ่ลประโยชน์ทางเศรษฐกจิจํานวนมากเกดิในลกัษณะทางอ้อม เช่น การลดเวลาเดนิทาง 

การลดต้นทุนดา้นพลงังาน และการยกระดบัประสทิธภิาพการใชพ้ืน้ทีเ่มอืง ซึ่งไม่สามารถสะท้อนผ่าน GDP ไดอ้ย่าง

สมบูรณ์ นอกจากนี้ ขอ้จาํกดัดา้นการเชื่อมต่อของระบบขนส่งมวลชน ความครอบคลุมของเสน้ทาง และพฤตกิรรมการ

เปลี่ยนผ่านจากรถยนต์ส่วนบุคคลไปสู่ระบบราง อาจทําให้ผลตอบแทนทางเศรษฐกิจของโครงการปรากฏตํ่ากว่า

ศกัยภาพทีแ่ทจ้รงิในระยะยาว 

ในทางตรงกนัขา้ม ประสทิธผิลของการใชจ้่ายดา้นสิง่แวดล้อม (PGGE) ในระยะสัน้พบว่าค่าสมัประสทิธิม์คี่าเป็นบวก  

แต่ P-value เท่ากบั 0.817 ซึง่มากกว่า 0.10 จงึไม่มนีัยสาํคญัทางสถติ ิแสดงว่าการเปลีย่นแปลงของการใชจ้่ายภาครฐั

ในช่วงเวลาปัจจุบนัยงัไม่ส่งผลต่อการเปลี่ยนแปลงของ GDP อย่างมนีัยสําคญั อาจมสีาเหตุจากความล่าช้าเชงิเวลา 

(time lag) เนื่องจากงบประมาณภาครฐัตอ้งใชเ้วลาในการเบกิจ่าย ดาํเนินโครงการ และส่งผ่านไปสู่ระบบเศรษฐกจิจรงิ 

แต่ในระยะยาวตวัแปรรายจ่ายดา้นสิง่แวดลอ้มมคี่าสมัประสทิธิเ์ป็นบวกและมนีัยสาํคญัทางสถติทิีร่ะดบั 0.05 (P-value 

= 0.013) แสดงว่าการใชจ้่ายภาครฐัดา้นสิง่แวดลอ้มมผีลเชงิบวกต่อการเตบิโตทางเศรษฐกจิอย่างมนีัยสําคญัในระยะ

ยาว สะท้อนว่าบทบาทของภาครฐัในการกระตุ้นเศรษฐกิจผ่านรายจ่ายด้านสิ่งแวดล้อมมีลักษณะเป็นผลสะสม 

(cumulative effect) มากกวา่ผลทนัท ี

สาํหรบัการปรบัตวักลบัสู่ดุลยภาพ ค่า Error Correction Term (ECT) มคี่าเท่ากบั -0.2163 และมนีัยสาํคญัทางสถติทิี่

ระดับ 0.10 (P-value = 0.079) เนื่องจากค่า ECT มีค่าเป็นลบและมีนัยสําคญั จึงแสดงว่าตัวแปรในแบบจําลองมี

แนวโน้มเคลื่อนเขา้สู่ดุลยภาพระยะยาวเมื่อเกดิความเบีย่งเบนในระยะสัน้ โดยค่าความเรว็ในการปรบัตวัเท่ากบัรอ้ยละ 

21.63 หมายความว่าหากระบบเศรษฐกิจเกิดความคลาดเคลื่อนจากดุลยภาพระยะยาวในปีหนึ่ง ระบบจะสามารถ

ปรบัตวักลบัเขา้สู่ดุลยภาพไดป้ระมาณรอ้ยละ 21.63 ในปีถดัไป หรอืใชเ้วลาประมาณ 4.62 ปีจงึจะกลบัเขา้สู่ดุลยภาพ

ไดอ้ยา่งสมบรูณ์ สรุปผลประสทิธผิลของนโยบายการคลงัสเีขยีวทัง้สองประเภทแสดงในตารางที ่7 
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ตารางท่ี 7 สรุปผลประสทิธผิลของนโยบายการคลงัสเีขยีว 

ประเภทการใช้จ่ายภาครฐั ระยะสัน้ ระยะยาว ข้อสรปุ 

การลงทุนโครงการรถไฟฟ้าสายสเีขยีว 

(GI) 

มปีระสทิธผิล (p = 

0.084) 

ไมม่นียัสาํคญั (p = 

0.114) 

มปีระสทิธผิลเฉพาะ

ระยะสัน้ 

รายจ่ายดา้นสิง่แวดลอ้ม (GGE) ไมม่นียัสาํคญั (p = 

0.817) 

มปีระสทิธผิล (p = 

0.013) 

มปีระสทิธผิลในระยะ

ยาว 

 

อภิปรายผล 

ผลการศกึษาสะทอ้นใหเ้หน็ว่านโยบายการคลงัสเีขยีวผ่านโครงการรถไฟฟ้าสายสเีขยีวมปีระสทิธผิลต่อการเตบิโตทาง

เศรษฐกจิจรงิ แต่ลกัษณะการส่งผ่านผลกระทบแตกต่างกนัตามประเภทเครื่องมอืและกรอบเวลา ผลทีพ่บว่าการลงทุน

ในโครงการรถไฟฟ้าสายสเีขยีวมปีระสทิธผิลในการกระตุน้เศรษฐกจิในระยะสัน้ สอดคลอ้งกบัทฤษฎตีวัคณูทางการคลงั

ของ Keynes ที่อธบิายว่าการอดัฉีดงบประมาณภาครฐัผ่านการลงทุนโครงสรา้งพื้นฐานก่อให้เกิดการหมุนเวยีนของ

รายได้และกระตุ้นอุปสงค์มวลรวมในระบบเศรษฐกจิ และสอดคล้องกบัวทิยา จนิตนาวงศ์ (2563) ที่พบว่าการลงทุน

ภาครฐัมคีวามสมัพนัธเ์ชงิบวกต่อการเตบิโตทางเศรษฐกจิ การทีก่ารลงทุนในโครงการรถไฟฟ้าสายสเีขยีวไม่แสดงผล

เชงิบวกต่อ GDP ในระยะยาว อาจสะทอ้นโครงการโครงสรา้งพืน้ฐานขนาดใหญ่มรีะยะเวลาการก่อสรา้งและการคนืทุน

ที่ยาวนาน ขณะที่ผลประโยชน์ทางเศรษฐกิจจํานวนมากเกิดในลกัษณะทางอ้อม เช่น การลดเวลาเดินทาง การลด

ตน้ทุนดา้นพลงังาน และการยกระดบัประสทิธภิาพการใชพ้ืน้ทีเ่มอืง ซึ่งไม่สามารถสะทอ้นผ่าน GDP ไดอ้ย่างสมบูรณ์ 

นอกจากนี้ ขอ้จํากดัดา้นการเชื่อมต่อของระบบขนส่งมวลชน ความครอบคลุมของเสน้ทาง และพฤตกิรรมการเปลี่ยน

ผ่านจากรถยนต์ส่วนบุคคลไปสู่ระบบราง อาจทําใหผ้ลตอบแทนทางเศรษฐกจิของโครงการปรากฏตํ่ากว่าศกัยภาพที่

แท้จรงิในระยะยาว ในทางกลบักนัการทีร่ายจ่ายดา้นสิง่แวดล้อมของรฐัแสดงผลเชงิบวกต่อ GDP เฉพาะในระยะยาว 

สอดคล้องกบัแนวคดิทฤษฎีผลกระทบภายนอกเชิงบวกและทฤษฎีการเติบโตภายใน ที่ชี้ว่าการลงทุนซึ่งก่อให้เกิด

ประโยชน์ภายนอกเชงิบวกมกัให้ผลตอบแทนในลกัษณะสะสมและกระจายตวั ทําให้ผลกระทบทางเศรษฐกจิปรากฏ

ชดัเจนในระยะยาวมากกว่าระยะสัน้ โดยรวมแลว้ ผลการศกึษาชีว้่าการประเมนิประสทิธผิลของนโยบายการคลงัสเีขยีว

จําเป็นต้องพจิารณาทัง้ประเภทเครื่องมอืและกรอบเวลาควบคู่กนั ไม่สามารถสรุปแบบเหมารวมว่านโยบายการคลงัสี

เขยีวให้ผลเชงิบวกหรอืเชงิลบต่อเศรษฐกจิในทุกมติิ การลงทุนโครงสร้างพื้นฐานสเีขยีวเหมาะสมในฐานะเครื่องมอื

กระตุ้นเศรษฐกจิระยะสัน้ ขณะที่รายจ่ายด้านสิง่แวดล้อมเหมาะสมในฐานะการลงทุนเชงิโครงสรา้งที่ให้ผลตอบแทน

สะสมในระยะยาว 

ข้อเสนอแนะ 

ข้อเสนอแนะเชิงนโยบาย 
1) ภาครฐัควรวางตําแหน่งการลงทุนในโครงการรถไฟฟ้าสายสเีขยีวใหเ้ป็นเครื่องมอืกระตุน้เศรษฐกจิในระยะสัน้อย่างมี

เป้าหมาย โดยเฉพาะในช่วงที่เศรษฐกิจชะลอตัว เนื่องจากการลงทุนดงักล่าวมีตัวคูณทางการคลงัเป็นบวกและมี

ประสทิธผิลในระยะสัน้ 

2) เนื่องจากการลงทุนในโครงการไม่แสดงผลเชงิบวกต่อ GDP ในระยะยาว ภาครฐัจงึควรใหค้วามสาํคญักบัการบรหิาร

ตน้ทุนการดําเนินงานและภาระหนี้สาธารณะ ควบคู่กบัการวางกลไกบรหิารโครงการใหม้ปีระสทิธภิาพ เพื่อลดผลการ

เบยีดขบัการลงทุนภาคเอกชนและยกระดบัผลตอบแทนสทุธใินระยะยาว 

3) เนื่องจากรายจ่ายดา้นสิง่แวดลอ้มของรฐัแสดงผลเชงิบวกในระยะยาว ภาครฐัควรจดัสรรงบประมาณดา้นสิง่แวดลอ้ม

อย่างต่อเนื่องและสมํ่าเสมอ โดยมองเป็นการลงทุนเชงิโครงสรา้งทีใ่หผ้ลตอบแทนสะสมมากกว่ารายจ่ายชัว่คราว พรอ้ม

พฒันาระบบตดิตามและประเมนิผลทีเ่ชือ่มโยงระหวา่งมติทิางการคลงัและเศรษฐกจิ 
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4) การออกแบบนโยบายการคลงัสเีขยีวให้เกดิประสทิธผิลสูงสุดควรคํานึงถงึการผสมผสานเครื่องมอืทางการคลงัให้

สอดคลอ้งกบัวตัถุประสงคแ์ละกรอบเวลา โดยใชก้ารลงทุนโครงสรา้งพืน้ฐานสเีขยีวเป็นเครื่องมอืกระตุน้เศรษฐกจิระยะ

สัน้ ควบคูก่บัการจดัสรรรายจ่ายดา้นสิง่แวดลอ้มทีเ่น้นผลในระยะยาว 

ข้อเสนอแนะในการวิจยัครัง้ต่อไป 

1) ควรขยายช่วงเวลาของขอ้มูลหรอืใช้ขอ้มูลความถี่สูง เช่น ขอ้มูลรายไตรมาส เพื่อเพิ่มจํานวนตวัอย่างและความ

แมน่ยาํของการประมาณคา่ โดยเฉพาะในการวเิคราะหพ์ลวตัระยะสัน้และการคาํนวณตวัคณูทางการคลงั 

2) ควรศกึษาเปรยีบเทยีบกบัโครงการรถไฟฟ้าสายอื่นหรอืโครงการโครงสรา้งพืน้ฐานสเีขยีวประเภทอื่น เช่น พลงังาน

หมนุเวยีน เพือ่ใหเ้หน็ภาพรวมของผลกระทบจากนโยบายการคลงัสเีขยีวในบรบิททีก่วา้งขึน้ 

3) ควรประยุกต์ใช้แบบจําลองทางเศรษฐมติิอื่นๆ เช่น Nonlinear ARDL หรอื Vector Error Correction Model เพื่อ

ตรวจสอบความเขม้แขง็ของผลการศกึษาและพจิารณาความสมัพนัธเ์ชงิสาเหตุระหวา่งตวัแปรเพิม่เตมิ 
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