
บทที่ 1  
บทนํา 

 
1.1 ท่ีมาและความสําคัญ 
 

กระแสโลกาภิวัตนและนวัตกรรมทางการเงินใหม  ๆ  ที่ เกิดขึ้นมีทั้งผลบวก  ( เพิ่ม
ผลตอบแทนการลงทุน) และผลลบ (เพิ่มความเสี่ยงสูงขึ้น) ตอตลาดเงินและตลาดทุนทั่วโลก เชน 
ธุรกรรมการเก็งกําไรคาเงินจากสวนตาง ระหวางอัตราดอกเบี้ยเงินกูยืมสกุลที่ใหผลตอบแทนต่ําเพื่อ
นําไปลงทุนในสินทรัพยสกุลเงินหรือสินทรัพยที่ใหผลตอบแทนสูงกวา    ซ่ึงสงผลกระทบวงกวาง
เร่ิมจากตลาดเงินสูตลาดทุนเปนชวง ๆ  (เมื่อมีกระแสการปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยในตลาดเงิน) และ
ลาสุดที่เกิดขึ้นไดสงผลกระทบรุนแรงตอตลาดทุนทั่วโลกคือ    สินเชื่อที่ดอยมาตรฐาน (Sub-Prime) 
ในธุรกิจอสังหาริมทรัพยของสหรัฐอเมริกา จากการประกาศปดกิจการของ 3 กองทุนในยุโรปที่
ลงทุนในตราสารหนี้และ/หรือหนวยลงทุนในสินเชื่อที่ดอยมาตรฐานประเภทอสังหาริมทรัพยของ
สหรัฐอเมริกาเปนการชั่วคราว   เพื่อลดผลกระทบการไถถอนจากผูลงทุนโดยฉับพลัน ซ่ึง
ผลกระทบที่ชัดเจนคือ   การไหลออกของเงินทุนจากตลาดทุนสูตลาดที่ใหผลตอบแทนสูงอื่น ๆ ทํา
ใหตลาดทุน (หุน) ทั่วโลกมีการปรับตัวลงแรง (ปรับตัวลง 2-4% ในหนึ่งวัน) เร่ิมตนที่ตลาดหุน  
ยุโรป และเอเชียรวมถึงตลาดหุนไทย   ทําใหความเจริญกาวหนาหรือการเติบโตทางเศรษฐกิจของ
แตละประเทศในโลกปจจุบันคอนขางมีความผันผวน (ตารางที่ 1.1  และ 1.2)  สงผลใหเกิดความ
แตกตางทางเศรษฐกิจระหวางประเทศ  เชน ประเทศสาธารณรัฐประชาชนจีนที่มีอัตราการ
เจริญเติบโตสูงถึงรอยละ11.5  (ตุลาคม2550)  ในขณะที่บางประเทศ เชน  ประเทศสหรัฐอเมริกา  
ซ่ึงถือไดวาเปนผูนําทางเศรษฐกิจของโลก กําลังประสบกับปญหาเศรษฐกิจที่ชะลอตัวลง เนื่องจาก
ปญหาราคาอสังหาริมทรัพยตกต่ํา ปญหาสินเชื่อที่ดอยมาตรฐาน  และปญหาคาเงินดอลลาหสหรัฐ
ออนคาลง  ทําใหสหรัฐอเมริกาขาดดุลบัญชีเดินสะพัดในระดับสูง ในขณะที่ประเทศสาธารณรัฐ
ประชาชนจีนและประเทศอื่น ๆ บางประเทศมีการเกินดุลอยางมาก  เศรษฐกิจทั่วโลกขาดความ
สมดุล  ประเทศที่ดําเนินธุรกิจกับสหรัฐอเมริกาไดรับผลกระทบที่แตกตางกันไป  ประกอบกับ
สถานการณราคาน้ํามันในตลาดโลกที่พุงสูงขึ้นอยางรวดเร็ว   มีสาเหตุมาจากการเก็งกําไรและความ
ตึงเครียดในสถานการณการเมืองทั่วโลก ราคาน้ํามันที่สูงขึ้น  สงผลกระทบตอการขยายตัวของ
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เศรษฐกิจโลกและความตองการน้ํามันของแตละประเทศในอนาคตรวมไปถึงเศรษฐกิจของประเทศ
ตาง ๆ ในภูมิภาคเอเชีย  เนื่องจากประเทศสวนใหญในเอเชียยังคงตองพึ่งพาเศรษฐกิจของประเทศ
สหรัฐอเมริกา และยังตองพึ่งพาน้ํามันเพื่อเปนพลังงานหลักในการขับเคลื่อนกระบวนการผลิตของ
ประเทศ   
              ธนาคารโลกไดมีบทวิเคราะหวา  เศรษฐกิจเอเชียจะยังคงมีการเจริญเติบโตอยางตอเนื่องใน
ป 2008 ถึงแมวาจะมีความกังวลเพิ่มขึ้นจากวิกฤติการณสินเชื่อที่ดอยมาตรฐานในสหรัฐอเมริกาและ
ราคาน้ํามันโลกที่พุงสูงขึ้นก็ตาม 

 
ตารางที่ 1.1   อัตราการขยายตัวของเศรษฐกิจโลก และประเทศเศรษฐกจิหลัก ป 2541 – 2550 
                    หนวย: รอยละ 

 2541 2542 2543 2544 2545 2546 2547 2548 2549 e  2550 e  
โลก 2.8 3.7 4.9 2.6 3.1 4.1 5.3 4.9 5.1 4.9 
สหรัฐฯ 4.2 4.4 3.7 0.8 1.6 2.5 3.9 3.2 3.4 2.9 
ยุโรป 2.8 3.0 3.9 1.9 0.9 0.8 2.1 1.3 2.4 2.0 
ญ่ีปุน -1.8 -0.2 2.9 0.4 0.1 1.8 2.3 2.6 2.7 2.1 
จีน 7.8 7.1 8.4 8.3 9.1 10.0 10.1 10.2 10.0 10.0 
ที่มา : เอกรินทร  เลาจริยกุล  (2549) 
หมายเหตุ : e  เปนตัวเลขคาดการณ 

ตารางที่ 1.2   อัตราเงินเฟอทั่วไปของประเทศเศรษฐกิจหลักของโลก ตั้งแต ม.ค. 49 – ต.ค. 49 

 ม.ค. ก.พ. มี.ค. เม.ย. พ.ค. มิ.ย. ก.ค. ส.ค. ก.ย. ต.ค. 
สหรัฐฯ 4.0 3.6 3.4 3.5 4.2 4.3 4.1 3.8 2.1 1.3 
ยุโรป 2.4 2.3 2.2 2.4 2.5 2.5 2.4 2.3 1.7 1.6 
ญ่ีปุน -0.1 -0.1 -0.2 -0.1 0.1 0.5 0.3 0.9 0.6 0.4 
จีน 1.9 0.9 0.8 1.2 1.4 1.5 1.0 1.3 1.5 1.4 
ที่มา : เอกรินทร  เลาจริยกุล  (2549) 
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 จากการที่อัตราเงินเฟอเรงตัวสูงขึ้นตามราคาน้ํามันและราคาอาหาร  ทําใหธนาคารกลาง
ของประเทศตาง ๆ  ตองปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยอยางตอเนื่อง โดยเฉพาะประเทศเศรษฐกิจขนาดใหญ 
ทั้งสหรัฐอเมริกา และประเทศในกลุมยุโรป ทั้งนี้เพื่อลดแรงกดดันของเงินเฟอใหอยูในระดับที่
สามารถควบคุมได ขณะที่สาธารณรัฐประชาชนจีนก็ปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยเพื่อลดความรอนแรง
ของการขยายตัวทางเศรษฐกิจลง สวนญี่ปุนไดปรับเพิ่มอัตราดอกเบี้ยเปนครั้งแรกในรอบกวา 7 ป 
หลังจากดําเนินนโยบายอัตราดอกเบี้ยรอยละ 0 มาตั้งแตเดือนกุมภาพันธ 2452   การสูงขึ้นของอัตรา
ดอกเบี้ยยังเปนอีกสาเหตุหนึ่งที่ทําใหตนทุนการผลิตสูงขึ้น การลงทุนชะลอลงตาม ขณะเดียวกันก็
กระตุนใหเกิดการออมมากขึ้น ทําใหการบริโภคและการกูยืมลดลง ดังจะเห็นไดชัดเจนจากการที่
ภาคอสังหาริมทรัพยของสหรัฐอเมริกาชะลอตัวลงมาก 
 การขาดดุลการคาอยางมหาศาลของสหรัฐอเมริกา  โดยเฉพาะการขาดดุลการคากับ
สาธารณรัฐประชาชนจีน ที่ทําสถิติเกินดุลการคาสูงสุดอยางตอเนื่อง สงผลกระทบตอสถานการณ
ทางเศรษฐกิจตาง ๆ ทั่วโลกดังนี้ 

1. เกิดความผันผวนของอัตราแลกเปลี่ยน 
2. เกิดการกระจุกตัวของเงินสํารองระหวางประเทศ จากการเกินดุลการคาจํานวน

มหาศาลของสาธารณรัฐประชาชนจีน และมีเงินทุนตางประเทศจํานวนมากไหลเขาไป
ลงทุนในสาธารณรัฐประชาชนจีน ประกอบกับการดําเนินนโยบายอัตราแลกเปลี่ยน
แบบตะกราเงิน สงผลใหเงินสํารองระหวางประเทศ ของสาธารณรัฐประชาชนจีน
เพิ่มขึ้นอยางรวดเร็ว จนแซงหนาญี่ปุนขึ้นเปนอันดับ 1 ของโลกในเดือนกุมภาพันธ 
2549  นอกจากนี้ญ่ีปุนและอินเดีย  ยังมีเงินสํารองระหวางประเทศอยูในระดับสูง 
แสดงวาเงินสํารองระหวางประเทศสวนใหญกระจุกตัวอยูในเอเชีย  

3. การคลังของรัฐบาลตาง ๆ  มีความเสี่ยงเพิ่มมากขึ้น เนื่องจากการดําเนินนโยบายการ
คลังของรัฐบาลในประเทศตาง ๆ ทั้งสหรัฐอเมริกา ประเทศแถบยุโรป และญี่ปุน ซ่ึง
เปนประเทศมหาอํานาจทางเศรษฐกิจ ลวนใชนโยบายแบบขาดดุล 

ในภูมิภาคเอเชีย ประเทศสวนใหญยังคงเปนประเทศกําลังพัฒนา  ดังนั้นจึงมีความตองการ
ที่จะเรงพัฒนาเศรษฐกิจและสังคมใหกาวหนา โดยมีความตองการเพิ่มการลงทุนในดานตาง ๆ เพื่อ
เปนการกระตุนใหมีการขยายตัวทางเศรษฐกิจ  เงินทุนสวนหนึ่งไดมาจากการออมภายในประเทศ 
แตสวนใหญไดมาจากการระดมทุนจากหนวยเศรษฐกิจที่เกินดุล( Surplus unit ) ในปจจุบันมีการ
ขยายการลงทุนดานตาง ๆ  โดยการอนุญาตใหตางประเทศเขามาลงทุน  

 



 4 

เศรษฐกิจของแตละประเทศจะเจริญกาวหนาและประชาชนมีมาตรฐานการครองชีพสูงขึ้น 
นั้น  สามารถพิจารณาไดจากผลผลิตตอคน (capita per output) ที่จะตองเพิ่มขึ้น โดยมีที่มาจากการ
สะสมทุน(capital formation) ซ่ึงการสะสมทุนนั้นขึ้นอยูกับการออมและการลงทุน เนื่องจากการ
ออมมีผลใหกําลังผลิตสวนหนึ่งถูกปลดปลอย จากการผลิตสินคาเพื่อการบริโภคและการลงทุนทํา
ใหกําลังผลิตที่ถูกปลดปลอยนี้ถูกนํามาใชผลิตสินคาประเภททุน ซ่ึงจะชวยใหประเทศสามารถผลิต
สินคาและบริการเพิ่มขึ้นไดในอนาคต  ดังนั้นความเจริญกาวหนาทางเศรษฐกิจจึงตองอาศัยทั้งการ
ออมและการลงทุนถามีแตการออมอยางเดียวไมมีการลงทุน การสะสมทุนจะเกิดขึ้นไมได เศรษฐกจิ
จะซบเซา เกิดภาวะตกต่ําทั่วไป ในทางตรงกันขาม หากมีแตการลงทุนโดยไมมีการออมจะทาํใหเกดิ
เงินเฟอ และการลงทุนก็จะไมสามารถดํารงไวไดเชนกัน 

ดังนั้นเพื่อตรวจสอบสถานการณทางเศรษฐกิจของประเทศตาง ๆ ในภูมิภาคเอเชีย  งาน
ศึกษาชิ้นนี้  จึงเลือกศึกษาถึงคาความสัมพันธของการออมและการลงทุน เพื่อตรวจสอบขอเท็จจริง
ที่เกิดขึ้น และศึกษาถึงคาความสัมพันธที่คํานวณไดวาตรงตามทฤษฎีทางเศรษฐศาสตรมหภาคที่
กลาววา ในโลกการคาเสรีคาความสัมพันธของการออมกับการลงทุนควรจะต่ํา (มีคาเขาใกล 0)  
หรือผลการศึกษายังคงเปนไปตามงานของ Feldstein and Horioka  (1980) ที่พบวาคาความสัมพันธ
ของการออมและการลงทุนของประเทศที่พัฒนาแลวไมเปนไปตามทฤษฏีทางเศรษฐศาสตรมหภาค  
นั่นคือ มีคาความสัมพันธระหวางการออมและการลงทุนสูง  (0.68)   

ทั้งนี้เนื่องจากการออมและการลงทุนเปนองคประกอบที่สําคัญ  ที่จะทําใหทราบวาระบบ
เศรษฐกิจของแตละประเทศมีความเจริญกาวหนาหรือถดถอยมากนอยเพียงใดและในอนาคตควรจะ
ดําเนินนโยบายทางเศรษฐกิจตอไปในทิศทางใด 

การศึกษาความสัมพันธของการออมและการลงทุน ในตางประเทศ ชวงแรกพบวามี
การศึกษาโดยใชขอมูลภาคตัดขวาง (Cross section data ) แตผลการคํานวณยังไมมีประสิทธิภาพ
เทาที่ควร ตอมาจึงเปลี่ยนวิธีการศึกษามาใชขอมูลอนุกรมเวลา (Time series data) แลวทําการ
วิเคราะหดวยวิธีการวิเคราะหสัมประสิทธิ์ความถดถอย (Coefficient regression) ตามมาดวยวิธีการ 
ประมาณคาความสัมพันธดวยเทคนิคโคอินทริเกรชัน (Cointegration) โดยงานศึกษาสวนใหญ
ทําการศึกษาโดยใชขอมูลของประเทศใดประเทศหนึ่ง  หรือ เนนศึกษาความแตกตางระหวาง
ประเทศที่พัฒนาแลวกับประเทศกําลังพัฒนา  จากผลการศึกษาดวยเทคนิคโครอินทริเกรชันพบวามี
คาความนาเชื่อถือยังอยูในระดับต่ําและผลที่ไดยังคงสนับสนุนงานของ  Feldstein and Horioka  แต
พบวามีงานศึกษาของ  Narayan  (2005) ที่ทําการทดสอบคาความสัมพันธของการออมและการ
ลงทุนในประเทศญี่ปุน โดยใชเทคนิคโครอินทริเกรชัน ซ่ึงพบวาคาความสัมพันธที่ไดตรงกับทฤษฎี
ทางเศรษฐศาสตรมหภาคและผลการทดสอบที่ไดตรงขามกับงานของ Feldstein and Horioka   
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สําหรับในประเทศไทยยังไมพบวามีงานศึกษาถึงความสัมพันธของการออมและการลงทุน มีเพียง
งานศึกษาที่ศึกษาถึงผลกระทบที่เกิดขึ้นของการออมและการลงทุน ที่มีตอตัวแปรทางเศรษฐกิจ   
มหภาค  (จินตนา วงศทา,2537)   หรือ ผลของความสัมพันธของการออมที่มีตอการลงทุนโดยตรง
จากตางประเทศ  (ธวัช  โคกเขา , 2547)    

นักเศรษฐศาสตรรุนตอมาจึงหันมาคํานวณความสัมพันธของการออมและการลงทุนดวยวิธี 
Cointegration in panel data ปรากฏวาผลที่ไดจากการทดสอบดีขึ้นกวาการทดสอบดวยเทคนิค   
โครอินทริเกรชัน และใหคาสัมประสิทธิ์การเคลื่อนยายทุนที่สูงกวา แตก็ไมแตกตางจากวิธีการ
วิเคราะหสัมประสิทธิ์ความถดถอย  (Coefficient  Regression)  ที่คาความสัมพันธของการออมและ
การลงทุนยังอยูในระดับสูง ตอมาจึงมีการพยายามหาเทคนิคและวิธีการเพื่อวัดคาความสัมพันธ โดย
การใชแบบจําลอง The Autoregressive Distributed Lag  (ADRL)  ซ่ึงผลการศึกษานั้นยังไมสามารถ
คัดคานงานของ Feldstein and Horioka   ไดอีกเชนกัน  

สําหรับในงานศึกษาครั้งนี้     ได เ ลือกใชการศึกษาขอมูลแบบพาแนลแบบไมนิ่ ง 
(Nonstationary Panel Data) และใชวิธีการทดสอบพาแนลยูนิทรูท Pooled OLS,  Fixed Effects 
Model และ  Random Effects Model  เนื่องจากสามารถศึกษาไดทั้งขอมูลภาคตัดขวางและขอมูล
อนุกรมเวลา ซ่ึงสามารถพิจารณาไดทั้งรายกลุมและรายประเทศ สําหรับรายประเทศนอกจากจะ
ศึกษาคาความสัมพันธรายประเทศแลว ก็จะมีการแบงกลุมผลการศึกษาตามระดับรายไดที่แตกตาง
กันดวย  เพื่อศึกษาวาความแตกตางของรายไดมีผลตอคาความสัมพันธของการออมและการลงทุน
แตกตางกันหรือไมอยางไร  

สําหรับหลักเกณฑการแบงระดับรายไดของประชากร ไดยึดเกณฑตามวิธีการของ
ธนาคารโลก  (World Bank)   เนื่องจากเปนตัวเลขที่สะทอนถึงระดับเศรษฐกิจของประเทศนั้นไดดี 
โดยใช Gross National Income  (GNI)  per Capita, Atlas Method ดังตารางที่  1.3  และ 1.4 

 ตารางที่ 1.3  แสดง Gross National Income per Capita, World Bank Atlas Method  2006  

GNI per Capita(Current US$) Income Group 
≤   905 Low Income 

906 – 3,595 Lower Middle Income 
3,596 – 11,115 Upper Middle Income 
≥  11,116 High Income 

ที่มา : World Bank (2007) 
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ตารางที่ 1.4   แสดง Gross National Income  per Capita  2006 และ Income Group ของ 
                       ประเทศตาง ๆ ในเอเชยี 

ประเทศ GNI per Capita(current US$) Income Group 
มาเลเซีย 5,490 Upper Middle Income 
ญ่ีปุน 38,470 High Income 

เกาหลีใต 17,690 High Income 
สาธารณรัฐประชาชนจนี 2,668.10 Lower Middle Income 

สิงคโปร 29,320 High Income 
ไทย 2,720 Lower Middle Income 

ฟลิปปนส 1,290 Lower Middle Income 
อินเดีย 820 Low Income 

อินโดนีเซีย 1,420 Lower Middle Income 
เวียดนาม 690 Low Income 

 ที่มา : World Bank (2007) 
 
1.2 วัตถุประสงคการศึกษา 
     1. เพื่อศึกษาถึงความสัมพันธระหวางการออมและการลงทนุของประเทศในภูมภิาคเอเชยี 
        2. เพื่อเปรียบเทียบความแตกตางของการออมและการลงทุนระหวางประเทศที่มีความ 

แตกตางกันตามระดับรายไดของประเทศในภูมิภาคเอเชีย 
       3. เพื่อจัดทําขอเสนอแนะเชิงนโยบายและแนวทางในการวางกรอบแนวทางการพัฒนาการ

ออมและการลงทุนของประเทศไทย 
 
1.3  ประโยชนท่ีจะไดรับจากการศึกษา 
    1.    ทราบถึงความสัมพันธระหวางการออมและการลงทุนของประเทศในภูมภิาคเอเชีย 

2.    ทราบถึงความแตกตางของการออมและการลงทุนระหวางประเทศที่มีความแตกตางตาม    
ระดับรายไดของประเทศในภูมิภาคเอเชยี 

       3.    เพื่อนาํผลการศึกษาดังกลาว มาเปนแนวทางใหแกหนวยงานและบุคคลที่เกี่ยวของ 
นําไปใช  ในการวางแผนกําหนดนโยบายและแนวทางการพัฒนาเศรษฐกิจของประเทศ
ไทยตอไป 
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1.4  ขอบเขตการศึกษา 
         การศึกษาครั้งนี้ใชขอมูลทุติยภูมิ ซ่ึงประกอบดวยขอมูลการออม  และการลงทุนและขอมูล
ผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ (GDP) ของประเทศในภูมิภาคเอเชีย ซ่ึงมีทั้งหมดจํานวน 48 
ประเทศ แตในงานศึกษานี้ไดทําการคัดเลือกมาเพียงบางประเทศ เนื่องจากบางประเทศมีขอจํากัด
ดานขอมูล สําหรับประเทศที่นํามาศึกษาจํานวนทั้งหมด 10 ประเทศ ประกอบดวย ประเทศไทย 
สาธารณรัฐประชาชนจีน   สิงคโปร   เกาหลีไต   มาเลเซีย   ฟลิปปนส   ญ่ีปุน  อินโดนีเซีย  
เวียดนาม อินเดีย โดยใชขอมูลรายป ชวงป  พ.ศ.   2530  ถึงป พ.ศ.  2549  จํานวนทั้งสิ้น  20  ป  
 
1.5 นิยามศัพท 

ปริมาณเงิน  (Supply of  Money)  หมายถึง  ส่ิงที่เปนเงินทั้งหลายที่อยูในมือของมหาชนใน
ขณะหนึ่งขณะใด  ไดแก ธนบัตร  เหรียญกษาปณ (currency)  และเงินฝากกระแสรายวันในธนาคาร
พาณิชย (bank demand deposits)  นอกจากนี้ยังมีเงินฝากออมทรัพย (saving deposits)  และเงินฝาก
ประจํา (time deposits)  ซ่ึงบางประเทศนับรวมไวในปริมาณเงิน เชน ประเทศอังกฤษ เปนตน แต
บางประเทศไมรวมเงินฝากชนิดนี้ในปริมาณเงิน เชน ประเทศสหรัฐอเมริกา  ประเทศไทย เปนตน 
ดวยเหตุนี้  ปริมาณเงินจึงแยกออกเปนปริมาณเงินตามความหมายแคบ และปริมาณเงินตาม
ความหมายกวาง  ดังนี้   
  ปริมาณเงินตามความหมายแคบ  ( 1M )  หมายถึงปริมาณเงินของทรัพยสินทางการเงินที่ใช
เปนสื่อกลางในการแลกเปลี่ยน  ประกอบดวยธนบัตรและเหรียญกษาปณในมือประชาชน (ไมรวม
ธนาคารพาณิชย)  และเงินฝากเผื่อเรียกหรือเงินฝากกระแสรายวันของภาคเอกชน  (ไมรวมเงินตราที่
อยูในมือธนาคารกลางและกระทรวงการคลัง) 
  ปริมาณเงินตามความหมายกวาง  ( 2M )   ประกอบดวย 1M   และสินทรัพยทางการเงินที่
ใหผลตอบแทนและเปลี่ยนแปลงเปนเงินไดโดยไมเสียคาใชจาย  หรือเสียคาใชจายเพียงเล็กนอย  
นั่นคือ  2M =  1M +  เงินฝากประจําและเงินฝากออมทรัพยของภาคเอกชนและรัฐวิสาหกิจที่
ธนาคารพาณิชย 
  ปริมาณเงินตามความหมายกวางมาก  ( 3M )  หมายถึงปริมาณเงิน  2M   รวมกับตั๋วสัญญา
ใชเงินของบริษัทเงินทุนที่ถือโดยภาคเอกชน 
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 การลงทุน  (Investment)  หมายถึง  การจัดหาสินคาทุน  โดยมีวัตถุประสงคเพื่อใหการผลิต
สินคาและบริการในอนาคตเพิ่มขึ้น   ในลักษณะใดลักษณะหนึ่ง  ดังนี้ 

- ในกรณีที่สินคาทุนที่เพิ่มใหมนั้นไมสามารถชดเชยการเสื่อมคาทั้งหมดของสินคาทุนเกา 
การผลิตสินคาและบริการของระบบเศรษฐกิจในอนาคตจะต่ําลง 

- ในกรณีการลงทุนใหมเพียงพอแคชดเชยการเสื่อมคาของสินคาทุนเกา  ระบบเศรษฐกิจจะ
สามารถรักษาการผลิตสินคาและบริการในอนาคตไวในระดับเดิม 

- หากการลงทุนใหมสามารถเพิ่มพูนสต็อกของสินคาทุน  (สินคาทุนโดยรวมเพิ่มขึ้น)  จะทํา
ใหระบบเศรษฐกิจสามารถผลิตสินคาและบริการเพิ่มขึ้นในอนาคต 

 


