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การพยากรณผลกระทบภายนอกที่มีตอเศรษฐกิจของไทย และการเสนอแนะเชิง
นโยบายเศรษฐกิจพอเพียง มีวัตถุประสงค คือ พยากรณผลกระทบของการเปลี่ยนแปลง
ภายนอกที่มีตอเศรษฐกิจของไทย และการเสนอแนะเชิงนโยบายเศรษฐกิจพอเพียงเพื่อ
สรางระบบเศรษฐกิจที่มีความสมดุล ยั่งยืน และมีภูมิคุมกันตัวเอง โดยการพยากรณและ
เสนอแนะดังกลาวมีขอบเขตเวลาของการวิจัยอยูในชวงพ.ศ. 2552-2556  งานวิจัยนี้ใชตัว
แบบสมการเกี่ยวเนื่อง (simultaneous equation model) ใชประมาณการพรอมกันทั้งระบบ 
(system method) ซึ่งวิจัยใน 4 กรณี โดยผลวิจัยอธิบายไดดังนี้ 

กรณีที่หนึ่ง คือ มองโลกตามแนวโนมที่ไมมีความเสี่ยง โดยวิจัยใน 3 สถานการณ 
ไดแก สถานการณหนึ่ง คือ ราคาน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงานสูงขึ้น สถานการณสอง คือ 
อัตราดอกเบี้ยตางประเทศสูงขึ้น และสถานการณสาม คือ รายไดของประเทศคูคาที่สําคัญ
สูงขึ้น ซึ่งพบวาเฉพาะสถานการณที่สามเทานั้นประสบปญหาความไมพอเพียงของระบบ
เศรษฐกิจ ไดแก เรงผลิตเพื่อสงออกสูง ไมพ่ึงพาตนเอง และเนนบริโภคนิยม โดยสงผล
กระทบตอ 3 ตัวแปรเปาหมาย ไดแก หนึ่ง คือ ทําใหสงออกสินคาและบริการสูงขึ้น (RX) 
เฉลี่ยตอไตรมาสในชวงพ.ศ. 2552-2556 มีคาเทากับ 35,406 ลานบาทเทากันทุกป สอง คือ  
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ทําใหนําเขาสินคาและบริการสูงขึ้น (RM) เฉลี่ยตอไตรมาสในชวงพ.ศ. 2552-2556 มีคาอยู                      
ระหวาง 20,392-20,394 ลานบาท  และสาม คือ ทําใหบริโภคของภาคเอกชนสูงขึ้น (RCP) 
เฉลี่ยตอไตรมาสในชวงพ.ศ. 2552-2556 มีคาเทากับ 26,654 ลานบาทเทากันทุกป  

กรณีที่สอง คือ ทดสอบประสิทธิภาพของแตละนโยบาย พบวานโยบายที่มี
ประสิทธิภาพในการแกไขปญหาเรงผลิตเพื่อสงออกสูง การไมพ่ึงพาตนเอง และการเนน
บริโภคนิยม โดยเรียงลําดับความมีประสิทธิภาพจากมากไปนอย ไดแก ลดการแข็งคาเงิน
บาท (E) การกําหนดเปาหมายเงินเฟอตามแนวโนมของตลาด (PD1BP) และการกําหนด
เปาหมายอัตราเงินเฟอที่เปนแกนกลางตามแนวโนมของตลาด (INF1BP) ตามลําดับ ซึ่ง
นโยบายจะมีประสิทธิภาพยิ่งขึ้นหากดําเนินนโยบายผสมรวมกันทั้ง 3 นโยบาย แตมีขอ
ควรระวัง คือ มีผลทําใหการลงทุนภาคเอกชนลดลง 

ทั้งนี้ ผลจากการดําเนินนโยบายผสมดังกลาวสงผลกระทบตอ 3 ตัวแปรเปาหมาย 
ไดแก หนึ่ง ทําใหสงออกสินคาและบริการลดลง ซึ่งสะทอนวาลดการเรงผลิตเพื่อสงออก 
สอง ทําใหนําเขาสินคาและบริการลดลง ซึ่งสะทอนวามีการพึ่งพาตนเองมากขึ้น และสาม 
ทําใหบริโภคของภาคเอกชนลดลง ซึ่งสะทอนวามีการลดบริโภคนิยมลง ดังนั้น ปญหา
ความไมพอเพียงสามารถแกไขดวยการใชนโยบายผสมที่มีพ้ืนฐานบนความพอเพียง 

กรณีที่สาม คือ มองโลกตามแนวโนมที่มีความเสี่ยง กําหนดใหการเปลี่ยนแปลง
จากปจจัยภายนอกประเทศ ไดแก ราคาน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงานสูงขึ้น อัตราดอกเบี้ย
ตางประเทศสูงขึ้น และรายไดของประเทศคูคาที่สําคัญสูงขึ้น โดยความเสี่ยงแทนดวยการ
ใช 1 คาเบี่ยงเบนมาตรฐาน เพราะสมมติใหความเสี่ยงคงอยูในระดับนั้น 

กรณีที่สี่ คือ มองโลกในแงรายและมีความเสี่ยง กําหนดใหการเปลี่ยนแปลงจาก
ปจจัยภายนอกประเทศ ไดแก ราคาน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงานสูงขึ้น อัตราดอกเบี้ย
ตางประเทศสูงขึ้น และรายไดของประเทศคูคาที่สําคัญลดลง โดยผลวิจัยอธิบายไดดังนี้ 

กรณีที่สี่ความรุนแรงของปญหามีนอยกวากรณีที่สาม แตทั้งกรณีที่สามและสี่ 
ประสบ 3 ปญหาเหมือนกัน ซึ่งสะทอนถึงความไมพอเพียงของระบบเศรษฐกิจไทย ไดแก 
หนึ่ง คือ การสงออกสินคาและบริการสูงขึ้น (RX) สะทอนวามีการเรงผลิตเพื่อสงออกสูง
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สอง คือ การนําเขาสินคาและบริการสูงขึ้น (RM) สะทอนวาไมพ่ึงพาตนเอง  และสาม คือ
การบริโภคของภาคเอกชนสูงขึ้น (RCP) สะทอนวามีการเนนบริโภคนิยม โดยปญหาความ 
ไมพอเพียงดังกลาวนําไปสูการเกิดวิกฤตเศรษฐกิจได ดังนั้น งานวิจัยนี้จึงเสนอแนะใหใช
นโยบายเศรษฐกิจพอเพียงเพื่อแกไขปญหาดังกลาว นั่นคือ นโยบายผสม แตไมแนะนําให
ใชนโยบายนิยมซึ่งอธิบายไดดังนี้ 

นโยบายนิยมไมมีความเหมาะสมกับสถานการณปจจุบัน โดยไมเหมาะสมทั้งการ
กําหนดเปาหมายเศรษฐกิจและวิธีแกไขปญหา กลาวคือ มีเปาหมายที่มุงใหเศรษฐกิจ
เติบโตเร็ว และมีวิธีแกไขปญหาเศรษฐกิจดวยการมุงใหเศรษฐกิจขยายตัวสูง โดยเรงผลิต
เพื่อการสงออกซึ่งหวังนํารายไดเขาสูประเทศใหมากยิ่งขึ้น การมีความตองการนําเขาที่สูง
เนื่องจากมุงเนนใหเศรษฐกิจขยายตัวสูง และการบริโภคนิยมที่เกินความพอดีจากการมี
รายไดที่สูงขึ้นของประชาชน ทั้งหมดสะทอนถึงความไมพอเพียงของระบบเศรษฐกิจไทย 
สุดทายแลวไมไดสงผลดีตอระบบเศรษฐกิจ อีกทั้งยังมีแนวโนมกอใหเกิดวิกฤตเศรษฐกิจ
ตอไปในอนาคต ดังนั้น นโยบายเศรษฐกิจพอเพียงจึงถูกนํามาใชทดแทนนโยบายนิยม  

นอกจากนั้น นโยบายเศรษฐกิจพอเพียงควรใชในภาวะเศรษฐกิจขยายตัว เพื่อสราง
ภูมิคุมกัน เพราะความไมพอเพียงมักเกิดขึ้นในภาวะเศรษฐกิจขยายตัวสูง หากในภาวะ
เศรษฐกิจชะลอตัวนโยบายพอเพียงควรใชเพื่อนําไปสูการพึ่งพาตัวเอง 
 
คําหลัก : เศรษฐกิจพอเพียง, พยากรณ, ผลกระทบภายนอก, นโยบาย, เศรษฐกิจไทย 
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The prediction on external impacts towards Thai economy and policy 
proposal on sufficiency economy was conducted with purposes to predict 
impacts of external changes towards Thai economy and to propose policies on 
sufficiency economy for constituting of economic systems with balance, 
sustainability and self-safeguarding competency. These prediction and proposal 
are based on designated timeframe of research conducted during 2009-2013.  
The research undertook the simultaneous equation model and the system 
method through four cases study.  The results of this research shall be explained 
as follows: 
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Case Study No. 1: Foresight of the world along with its nature or 
tendency and disregard for risk, comparatively focusing on three case-
scenarios as: (a) increase of energy and oil prices; (b) increase of foreign 
interest rates and; (c) increase of incomes of those main trading country parties, 
identified that only case-scenario (c) would cause conflicts with sufficiency 
economy adjoining with three problems, as: (1) increase of production for 
export; (2) lack of self-sufficiency with high dependency on import sector; and 
(3) mainstreaming of consumerism.  The impacts towards three target variables 
could be shown as: firstly, the product and service exports (RX) have been 
increased in total of 35,406 million baht as quarterly average during 2009-2013 
and with the equalization in each year; secondly, the product and service 
imports (RM) have been increased in average of 20,392-20,394 million baht for 
each quarter during 2009-2013; and thirdly, the private sectors’ consumptions 
(RCP) have been highly increased in total of 26,654 million baht as quarterly 
average during 2009-2013 and with the equalization in each year.    

Case Study No. 2: Test of efficiency of each policy, those designated 
policies pertaining to aspects of most to least efficiency for solving the 
acceleration of production for export, lack of self-sufficiency and 
mainstreaming of consumerism shall be enlisted as: the abating appreciation of 
Thai baht currency rate (E), the design of Core Consumer Price Index 
responding to the market trend (PD1BP) and the design of core-target inflation 
rate responding to the market trend (INF1BP) consecutively.  These polices
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shall contribute more values with maximum efficiency if they are considered 
implementing in tailor-made combination of three of them. 

The implementation of tailor-made combination of aforementioned three 
policies could create some impacts towards those three target variables as: 
firstly, it decreases product and service exports which shall imply that the 
acceleration of production for export is being declined; secondly, it decreases 
product and service imports which shall imply to the increase of self-sufficient 
competency; and thirdly, it decreases the consumption of private sectors which 
shall imply to the decrease of consumerism respectively.  Henceforth, those 
emerging conflicts with sufficiency economy shall be solved by the 
implementation of tailor-made combination of such three policies on basis of 
sufficiency, while also shall be aware on decrease of investment from private 
sector.    

Case Study No. 3: Foresight of the world along with its nature or 
tendency with consideration on risk associated factors, it considered 
changes from external factors of Thailand as: (a) increase of energy and oil 
prices; (b) increase of foreign interest rates and; (c) increase of incomes of 
those main trading country parties.  The risk rate hereby was valued as one (1) 
of standard deviation. 

Case Study No. 4: Foresight of the world along with pessimistic way 
and risk, it considered changes from external factors of Thailand as: (a) 
increase of energy and oil prices; (b) increase of foreign interest rates and;
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(c) decrease of incomes of those main trading country parties.  The results of 
research could be explained as follows: 

Case Study No. 4 shall crate less severe impacts than Case Study No. 3, 
but both of them would face three similar problems causing conflicts with 
sufficiency economy in Thailand, as: firstly, the product and service exports 
(RX) have been increased since they would accelerate the production for 
export; secondly, the product and service imports (RM) have been increased 
that would be implied to lack of self-sufficiency and; thirdly, the private 
sectors’ consumptions (RCP) have been highly increased which shall be 
considered as the mainstreaming of consumerism. This study thus would 
recommend applying the tailor-made combination of three policies on basis of 
sufficiency as a way to solve problems instead of undertaking of the populism 
policy. 

The so-called populism policy herewith would be considered as 
inappropriate policy with current situation pertaining to both the design of 
economic targets and problem solving aspects, since this kind of policy would 
mainly focus on the acceleration of economic growth while also solve 
economic problems with steadfast expansion of business with massively-
increased production for export for the sake of benefit earning to the country, in 
the same time, the import sector one after another is also rapidly grown 
responding to a purpose of business expansion. In the meantime, the 
consumerism is unavoidably stimulated with immoderation because of the 
increase of consumer’s incomes in general.  These all reflect to the lack of 
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sufficiency economy in Thailand which pervasively mar the economic systems 
and end it up with economic crisis in the long run.  Thus again, this study 
strongly recommends the applying of tailor-made combination of three policies 
on basis of sufficiency as a way to solve problems, instead of undertaking of the 
populism policy. 

In additional, the sufficiency economy policy shall be introduced and 
undertaken during the expansion of economy as it would be immunity against 
greedy and aggressive development which shall be happened during such 
period, while also during the decline or abatement of economy, it shall lead to 
self-sufficiency.    

 

Keywords : Sufficiency Economy, prediction, external impacts, policy, Thai economy 
 

 
 



(11) 

 

บทสรุปสําหรับผูบรหิาร 
 

ระบบเศรษฐกิจของไทยมีการพัฒนาและเจริญเติบโตโดยเกี่ยวของปฏิสัมพันธกับ
ตางประเทศคอนขางสูงมาโดยตลอด จากขอมูลในอดีตไทยเคยไดรับผลกระทบในดานลบ
จากการเปลี่ยนแปลงภายนอก ไดแก วิกฤตการณน้ํามันครั้งที่ 1 และ 2 วิกฤตการณทางการ
เงินในพ.ศ. 2539 หรือแมแตการเติบโตในอัตราที่ชาลงของเศรษฐกิจโลก ถาในอนาคตเกิด
การเปลี่ยนแปลงจากภายนอกในแงรายขึ้น ยอมสงผลกระทบตอเศรษฐกิจของไทยดวย 
งานวิจัยครั้งนี้จึงมุงพยากรณผลกระทบของการเปลี่ยนแปลงภายนอกที่มีตอเศรษฐกิจของ
ไทยในชวงพ.ศ. 2552-2556 รวมทั้งเสนอแนะเชิงนโยบายเศรษฐกิจพอเพียง เพื่อสราง
ระบบเศรษฐกิจที่มีความสมดุล ยั่งยืน และมีภูมิคุมกันตัวเอง ที่สามารถใชตอตานผลเสียที่
อาจเกิดขึ้นจากเหตุการณภายนอกไดอยางมีประสิทธิภาพ โดยผูวิจัยใชการวิจัยใน 2 
รูปแบบ ไดแก การวิจัยเชิงคุณภาพ รวมกับการวิจัยเชิงปริมาณ แบบจําลองที่ใช
ประกอบดวยตัวแปรภายใน 23 ตัวแปร และตัวแปรภายนอก 34 ตัวแปร ตัวแบบจําลองที่
ใชเปนสมการเกี่ยวเนื่อง (simultaneous equation model) มีการวิเคราะหสมการพรอมกัน
ทั้งระบบ (system estimation) โดยประมาณการดวยวิธีกําลังสองนอยที่สุดแบบสามชั้น 
(Three-Stage-Least-Squares--3SLS) ตัวแบบที่ใชครั้งนี้ผูวิจัยไดทําการตรวจสอบความ
ถูกตองเหมาะสมของแบบจําลองกอน เชน การตรวจสอบความชี้ชัด (identification)  
ทดสอบความสัมพันธเชิงดุลยภาพระยะยาวของตัวแปร (cointegration) ทดสอบความ
เหมาะสมของคาพยากรณที่ไดจากแบบจําลอง (forecasting simulation) โดยคํานวณหาคา 
RMS percentage error และ Theil’s inequality coefficient  ซึ่งแสดงถึงขนาดความ
คลาดเคลื่อนของคาประมาณการ เมื่อ historical simulation ดวยการทดสอบนี้ทําใหทราบ
ถึงความสามารถในการติดตามจุดวกกลับ (turning points) ของตัวแปรตาง ๆ 
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บทที่ 1 
บทนํา 

 
ความสําคญัของปญหา 

 
 ความไมพอเพียงมีผลนําไปสูการเกิดวิกฤตเศรษฐกิจไดเปนที่ประจักษแลวจาก
บรรดาการศึกษาหลายชิ้นซึ่งสรุปตรงกันเปนเชนนั้น ดังเชนการศึกษาของฉลองภพ   
สุสังกรกาญจน  และคณะ (2552: 43-49) พบวาความไมพอเพียงที่เกิดขึ้นกับเศรษฐกิจไทย
มีสาเหตุมาจากการบริโภคอยางไมพอเพียง การลงทุนอยางไมพอเพียง การกอหนี้อยางไม
พอเพียง การประเมินระบบเศรษฐกิจไทยสูงเกินจริง การบริหารเศรษฐกิจขาดภูมิคุมกันที่ดี 
การแขงขันเกินพอทั้งในประเทศและระหวางประเทศ รวมทั้งการขาดธรรมาภิบาลที่ดี 
ทั้งหมดทําใหไทยตองประสบกับวิกฤตเศรษฐกิจดังอดีตที่ผานมา อีกทั้งยังมีหลักฐานเปน
ที่ประจักษวาการมุงใหเศรษฐกิจโตเร็วโดยเรงผลิตเพื่อการสงออกนํารายไดเขาสูประเทศ 
ความตองการนําเขาที่สูงเนื่องจากเศรษฐกิจมีการขยายตัว และการบริโภคนิยมที่เกินความ
พอดีจากการมีรายไดที่สูงขึ้นของประชาชน สุดทายแลวไมไดเปนผลดีตอระบบเศรษฐกิจ
ของไทยแตอยางใด ตรงกับการศึกษาของอภิชัย  พันธเสน และคณะ (2546) วาหลัก
เศรษฐกิจพอเพียงอาจประยุกตใชไดไมดีนักกับอุตสาหกรรมที่เนนสงออก การสราง
เศรษฐกิจใหเติบโตอยางชา ๆ แตมั่นคงโดยใชแนวคิดเศรษฐกิจพอเพียงสามารถนําไปสู
การพัฒนาเศรษฐกิจที่ยั่งยืนได การแกไขปญหาเศรษฐกิจโดยมุงทุนนิยมอยางเชนในอดีตที่
ผานมานั้นอาจทําใหในอนาคตไทยตองเผชิญกับวิกฤตเศรษฐกิจอีกครั้งหนึ่งก็เปนได 
ดังนั้น การวิจัยครั้งนี้จึงมุงแกไขปญหาตามแนวคิดเศรษฐกิจพอเพียง ซึ่งเปนแนวทางหนึ่ง
ในการหาทางออกที่จะสามารถแกไขปญหาไดอยางยั่งยืน โดยมีเปาหมายใหเศรษฐกิจไทย
เติบโตอยางมั่นคง ไมมุงเติบโตเร็วจนเกินไป แตใหเติบโตแบบพอประมาณ และพออยูพอ
กิน 
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อยางไรก็ตาม การพึ่งพาตางประเทศสูงของระบบเศรษฐกิจไทย นั่นเพราะวาไทยมี
การคาระหวางประเทศขนาดใหญเมื่อเทียบกับเศรษฐกิจโดยรวม มีมูลคาการคารวม 
(สงออกบวกนําเขา) คิดเปนอัตราตอผลผลิตมวลรวมในประเทศ (Gross Domestic 
Product--GDP) ในพ.ศ. 2551-2553 เปนรอยละ 128.59,  106.63  และ 116.82 ตามลําดับ มี
การกูยืมเงินจากตางประเทศสูงคิดเปนหนี้ตางประเทศตอ GDP ในรูปดอรลาร
สหรัฐอเมริกา เปนรอยละ 31.4,  28.8  และ  33.95  ในปดังกลาวตามลําดับ  และมีการ
ลงทุนโดยตรงจากตางประเทศตอ GDP รอยละ 3.1,  1.89  และ 1.82 ในปดังกลาว
ตามลําดับ (ธนาคารแหงประเทศไทย, 2554) ซึ่งเห็นไดวาไทยมีการคาระหวางประเทศเปน
แหลงหนึ่งที่กอใหเกิดการจางงาน การลงทุนเพื่อขยายการผลิตในสาขาตาง ๆ เพื่อปอน
สินคาสูตลาดตางประเทศอันกอใหเกิดการพัฒนาและการถายทอดเทคโนโลยี นํามาซึ่งการ
สรางความเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ ในขณะเดียวกัน การพึ่งพาตางประเทศสูงยอม
สะทอนถึงความไมพอเพียงเพราะเรงใหเศรษฐกิจโตเร็วและไมไดพ่ึงพาตนเองเปนหลัก 
ดังนั้น เมื่อใดที่เกิดการเปลี่ยนแปลงจากภายนอกขึ้น (external impacts) ยอมสงผลกระทบ
ตอระบบเศรษฐกิจมหภาคของไทยดวยเชนเดียวกัน 

อดีตไทยเคยไดรับผลกระทบในดานลบจากการเปลี่ยนแปลงภายนอก (negative 
external impact) ไดแก วิกฤตการณน้ํามันครั้งที่ 1 และวิกฤตการณน้ํามันครั้งที่ 2 กลาวคือ 
วิกฤตการณน้ํามันครั้งที่ 1 ในชวงพ.ศ. 2516-2518 เกิดภาวะขาดแคลนน้ํามัน สงผลให
ราคาน้ํามันในตลาดโลกสูงขึ้นถึง 4 เทาตัว ทําใหไทยไดรับผลกระทบในดานราคาตนทุน
การผลิตและราคาสินคานําเขาเพิ่มขึ้น มีผลทําใหอัตราเงินเฟอสูงขึ้นจากรอยละ 4.9 ใน
พ.ศ. 2515 เปนรอยละ 15.2 ในพ.ศ. 2516 และสูงขึ้นอยางตอเนื่องเปนรอยละ 24.4 ในพ.ศ. 
2517 (ธนาคารแหงประเทศไทย, 2554) สวนวิกฤตการณน้ํามันครั้งที่ 2 ในพ.ศ. 2522-2525 
ไทยไดรับผลกระทบจากมูลคานําเขาเพิ่มขึ้นจากตนทุนการนําเขาน้ํามัน ซึ่งไดสรางแรง
กดดันดานภาวะเงินเฟอสงผลทําใหอัตราเงินเฟอสูงขึ้นอยางตอเนื่องเปนรอยละ 10 และ 
19.6 ในพ.ศ. 2522 และพ.ศ. 2523 ตามลําดับ (ธนาคารแหงประเทศไทย, 2554) รวมทั้ง
สงผลใหอัตราดอกเบี้ยที่แทจริงลดต่ําลง เงินทุนไหลออกไปยังตางประเทศเปนจํานวนมาก 
นอกจากวิกฤตการณที่เกิดจากราคาน้ํามันที่สูงขึ้นแลว ประเทศไทยยังเคยประสบกับ
วิกฤตการณทางการเงินอีกดวย กลาวคือ ไดเกิดวิกฤตการณทางการเงินในพ.ศ. 2539 
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เนื่องจากอัตราดอกเบี้ยตางประเทศต่ํากวาอัตราดอกเบี้ยในประเทศ ซึ่งแตกตางกัน
ประมาณรอยละ 4-6 ไดเกิดเงินทุนไหลเขาประเทศจํานวนมากทําใหระดับราคาในประเทศ
ปรับตัวสูงขึ้น มีผลทําใหการสงออกลดลงจํานวนมาก รวมทั้งเกิดหนี้ตางประเทศในระยะ
สั้นของภาคเอกชนสูงขึ้น นอกจากนี้ ไดเกิดการเติบโตในอัตราที่ชาลงของเศรษฐกิจโลก
ตลอดชวงพ.ศ. 2541-2544 มีผลทําใหมูลคาการสงออกของไทยเติบโตในอัตราที่ลดลงรอย
ละ 6.8 ในพ.ศ. 2543 และขาดดุลการชําระเงิน 2 พันลานดอลลารสหรัฐอเมริกา จากที่เคย
เกินดุลในพ.ศ. 2542 (ธนาคารแหงประเทศไทย, 2554) ซึ่งการเติบโตในอัตราที่ลดลงของ
เศรษฐกิจโลกสงผลกระทบตออุตสาหกรรมที่เกี่ยวเนื่องกับการสงออก และสงผลใหมีการ
เพิ่มขึ้นในอัตราที่ลดลงอยางตอเนื่องของการลงทุนในเครื่องจักรและอุปกรณ 

ในอนาคตหากเกิดการเปลี่ยนแปลงจากภายนอกขึ้น ไดแก ราคาน้ํามันเชื้อเพลิง
และพลังงานในตลาดโลกปรับตัวสูงขึ้น การปรับตัวสูงขึ้นของอัตราดอกเบี้ยตางประเทศ 
หรือแมแตรายไดประชาชาติของประเทศคูคาที่สําคัญของไทยปรับตัวลดลง ซึ่งเหตุการณ
ดังกลาวลวนสงผลกระทบตอเศรษฐกิจของไทย กลาวคือ หากราคาน้ํามันเชื้อเพลิงและ
พลังงานในตลาดโลกปรับตัวสูงขึ้นยอมสงผลกระทบตอระดับราคาภายในประเทศของ
ไทย ทําใหเกิดภาวะเงินเฟอ ตนทุนการผลิตสูงขึ้น เศรษฐกิจมีการเติบโตในอัตราที่ลดลง 
สวนการปรับตัวสูงขึ้นของอัตราดอกเบี้ยตางประเทศยอมสงผลกระทบตอการลดลงทั้งใน
ดานการลงทุนและการบริโภคของภาคเอกชน ทําใหอุปสงครวมลดลง รวมทั้งเกิดเงินทุน
ไหลออกนอกประเทศ ซึ่งทําใหเกิดปญหาขาดดุลการชําระเงินได สวนรายไดประชาชาติ
ของประเทศคูคาที่สําคัญของไทย หากมีการปรับตัวลดลงยอมสงกระทบทําใหสงออกของ
ไทยไดลดนอยลง มีผลทําใหเกิดการเติบโตในอัตราที่ลดลงของอุปสงครวม ทําใหเกิดผล
เสียตอบัญชีดุลการชําระเงินระหวางประเทศ ดังนั้น ถาเกิดเหตุการณดังกลาวขึ้นยอมสงผล
กระทบตอเศรษฐกิจของไทย  

ดังนั้น จึงปฏิเสธไมไดวาปจจัยภายนอกประเทศสงผลกระทบตอเศรษฐกิจไทย 
การนําแนวคิดเศรษฐกิจพอเพียงจึงเปนหนทางสูการเติบโตทางเศรษฐกิจที่มั่นคง ยั่งยืน 
การวิจัยครั้งนี้จึงมีวัตถุประสงคดังตอไปนี้ 
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วัตถุประสงคของการวจิัย 
 
การวิจัยครั้งนี้มีวัตถุประสงคที่สําคัญ 2 ประการ ไดแก 
1. พยากรณผลกระทบของการเปลี่ยนแปลงภายนอกที่มีตอเศรษฐกิจของไทย

ในชวงพ.ศ. 2552-2556 
2. เสนอแนะเชิงนโยบายเศรษฐกิจพอเพียง เพื่อสรางระบบเศรษฐกิจที่มีความ

สมดุล ยั่งยืน และมีภูมิคุมกันตัวเอง สามารถใชในการตอตานผลเสียที่อาจเกิดขึ้นจากการ
เปลี่ยนแปลงภายนอกที่มีตอเศรษฐกิจมหภาค ภายใตสถานการณจําลองที่กําหนดในชวง
พ.ศ. 2552-2556 ไดอยางมีประสิทธิภาพ 

 
สมมติฐานของการวิจยั 

 
สมมติฐานของการวิจัยไดมาจากทฤษฎีเศรษฐศาสตรและหลักเศรษฐมิติ มีทั้งสิ้น 

12 สมการพฤติกรรม โดยสัมประสิทธิ์ตัวแปรอิสระเปนไปตามทฤษฎีเศรษฐศาสตร (ดู
ที่มาของสมมติฐานไดกลาวไวอยางละเอียดในหัวขอแบบจําลองซึ่งอยูบทที่ 2) ดังตอไปนี้  
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1. สมการผลผลิตที่ผลิตไดเองในประเทศ โดยผลผลิตที่ผลิตไดเองในประเทศ 
(Qd) มีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับระดับของรายได (Yd) แตมีความสัมพันธใน
ทิศทางตรงกันขามกับอัตราดอกเบี้ยในประเทศ (r) และระดับราคาในประเทศ (Pd) 

2. สมการการนําเขาที่ไมใชน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงาน โดยการนําเขาที่ไมใช
น้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงาน (Noils) มีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับระดับของรายได 
(Yd) และการนําเขาที่ไมใชน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงานในงวดกอน (Noilst – 1) แตมี
ความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกับราคาโดยเปรียบเทียบระหวางราคานําเขาที่ไมใช

น้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงาน กับราคาในประเทศ ⎟
⎠
⎞

⎜
⎝
⎛

Pd
Pnoil  

3. สมการการนําเขาน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงาน โดยการนําเขาน้ํามันเชื้อเพลิง
และพลังงาน (Oil) มีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับระดับของรายได (Yd) แตมี
ความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกับราคาโดยเปรียบเทียบระหวางราคาการนําเขาน้ํามัน

เชื้อเพลิงและพลังงาน กับราคาในประเทศ ⎟
⎠
⎞

⎜
⎝
⎛

Pd
Poil  

4. สมการการบริโภคของภาคเอกชน โดยการบริโภคของภาคเอกชน (CP) มี
ความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับรายไดหลังหักภาษีในงวดปจจุบัน (YT) รายไดหลังหัก
ภาษีในงวดกอน (YT

t – 1) และหลักทรัพยทางการเงินของภาคเอกชน (AP) แตมี
ความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกับอัตราเงินเฟอ (inf) 

5. สมการการลงทุนของภาคเอกชน โดยการลงทุนของภาคเอกชน (IP) มี
ความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับระดับรายได (Yd) และการลงทุนของภาคเอกชนใน
งวดกอน (IPt – 1) แตมีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกับอัตราดอกเบี้ยในประเทศ (r) 

6. สมการการสงออกสินคาและบริการ โดยการสงออกสินคาและบริการ (X) มี
ความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับรายไดของประเทศคูคาที่สําคัญของไทย (Yf) และ
อัตราแลกเปลี่ยน (e) แตมีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกับระดับราคาในประเทศ 
(Pd) 

7. สมการระดับราคาในประเทศ โดยระดับราคาในประเทศ (Pd) มีความสัมพันธ
ในทิศทางเดียวกันกับอุปทานของเงิน (MS) ราคาน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงาน (Poil) และ
ระดับราคาในงวดกอน (Pdt – 1)  
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8. สมการอุปสงคของเงิน โดยอุปสงคของเงิน (Md) มีความสัมพันธในทิศทาง
เดียวกันกับรายไดหลังหักภาษี (YT) แตมีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกับอัตราเงิน
เฟอในงวดกอน (inft – 1) และอัตราดอกเบี้ยในประเทศ (r)  

9. สมการอุปทานของเงิน โดยอุปทานของเงิน (MS) มีความสัมพันธในทิศทาง
เดียวกันกับสินทรัพยตางประเทศสุทธิของธนาคารกลาง (NFAcb) สิทธิเรียกรองสุทธิจาก
รัฐบาลของธนาคารกลาง (Hg) สิทธิเรียกรองสุทธิจากสถาบันการเงินของธนาคารกลาง 
(NF) และเงินสํารองสวนเกินของธนาคารพาณิชย (ER)  

10. สมการอัตราดอกเบี้ยในประเทศ โดยอัตราดอกเบี้ยในประเทศ (r) มี
ความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับอัตราดอกเบี้ยในตลาดซื้อคืนพันธบัตรระยะ 14 วัน 
(RP14D) และอัตราดอกเบี้ยตางประเทศ (ife) 

11. สมการอัตราดอกเบี้ยในตลาดซื้อคืนพันธบัตรระยะ 14 วัน โดยอัตราดอกเบี้ย
ในตลาดซื้อคืนพันธบัตรระยะ 14 วัน (RP14D) มีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับอัตรา
ดอกเบี้ยในตลาดซื้อคืนพันธบัตรระยะ 1 วัน (RP1D) 

12. สมการบัญชีเงินทุนไหลเขาสุทธิ โดยบัญชีเงินทุนไหลเขาสุทธิ (Cap) มี
ความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับหนี้ตางประเทศของรัฐบาล (FBg) และเงินลงทุน
โดยตรงจากตางประเทศ (FDI) แตมีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกับอัตราดอกเบี้ย
ตางประเทศ (ife) และตัวแปรหุนที่ใชเปนตัวแทนของผลกระทบในดานลบตอบัญชี
เงินทุนไหลเขาสุทธิหลังเกิดวิกฤตการณการเงินในพ.ศ. 2540 (DUM4142) 

เมื่อมีสถานการณสมมติใหเกิดการเปลี่ยนแปลงภายนอกขึ้น ไดแก ราคาน้ํามัน
เชื้อเพลิงและพลังงานสูงขึ้น อัตราดอกเบี้ยตางประเทศสูงขึ้น และรายไดของประเทศคูคา
ที่สําคัญลดลง ทั้งนี้เพื่อดูผลกระทบที่มีตอเศรษฐกิจมหภาคของไทย และสมมติวาหากใช
นโยบายเศรษฐกิจพอเพียงแกไขปญหาเศรษฐกิจยอมทําใหเกิดการปรับตัวในทิศทางที่ดี
ขึ้น โดยนโยบายที่ใช ไดแก นโยบายอัตราแลกเปลี่ยนลอยตัวแบบจัดการ (managed float) 
นโยบายกําหนดเปาหมายเงินเฟอ (inflation targeting) และนโยบายกําหนดเปาหมายอัตรา
เงินเฟอที่เปนแกนกลาง (core inflation) ในลําดับตอไปขอกลาวถึงขอบเขตของการวิจัย
โดยอธิบายรายละเอียดไดดังตอไปนี้ 
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ขอบเขตของการวิจัย 
 
การวิจัยครั้งนี้แบงขอบเขตของการวิจัยออกเปน 2 สวน ไดแก ขอบเขตเนื้อหา และ

ขอบเขตเวลา ซึ่งมีรายละเอียดดังตอไปนี้ 

 

ขอบเขตเนื้อหา 
 
ขอบเขตเนื้อหาของการวิจัยในครั้งนี้ครอบคลุมการพยากรณผลกระทบของการ

เปลี่ยนแปลงภายนอกที่มีตอเศรษฐกิจของไทยในชวงพ.ศ. 2552-2556 รวมทั้งเสนอแนะ
เชิงนโยบายเศรษฐกิจพอเพียง เพื่อสรางระบบเศรษฐกิจที่มีความสมดุล ยั่งยืน และมี
ภูมิคุมกันตัวเอง ภายใตสถานการณจําลองที่กําหนดในชวงพ.ศ. 2552-2556 ไดอยางมี
ประสิทธิภาพ เนื่องจากวิกฤตเศรษฐกิจพ.ศ. 2540 เปนชวงที่นําปรัชญาพอเพียงมาใชใน
แผนพัฒนาเศรษฐกิจและสังคมแหงชาติฉบับที่ 8-10 (พ.ศ. 2540-2554) โดยการวิเคราะห
อยูภายใตสถานการณสมมติวาเกิดการเปลี่ยนแปลงจากปจจัยภายนอกประเทศใน 3 กรณี 
ไดแก ราคาน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงาน อัตราดอกเบี้ยตางประเทศ และรายไดของประเทศ
คูคาที่สําคัญ 

ภายใตกรณีสถานการณสมมติของแบบจําลอง ซึ่งทําการวิจัยใน 4 กรณี ไดแก กรณี
ที่หนึ่ง คือ มองโลกตามแนวโนมที่ไมมีความเสี่ยง กรณีที่สอง คือ ทดสอบประสิทธิภาพ
ของแตละนโยบาย กรณีที่สาม คือ มองโลกตามแนวโนมที่มีความเสี่ยง และกรณีที่สี่ คือ 
มองโลกในแงรายและมีความเสี่ยง โดยแตละกรณีแบงเปนสถานการณตาง ๆ ไดดังนี้ 
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กรณีที่ 1 มองโลกตามแนวโนมที่ไมมีความเสี่ยง  
โดยวิจัยใน 3 สถานการณ ไดแก 
ราคาน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงานสูงขึ้น  
กําหนดใหราคาน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงานสูงขึ้นแตละไตรมาสเทากับอัตรา

เติบโตเฉลี่ย 3 ปยอนหลัง (การวิจัยนี้ตั้งสมมติฐานวา สภาวการณที่คาดวาจะเกิดขึ้นใน
อนาคต (ในชวงของการประมาณการ) นั้นขึ้นอยูกับสถานการณและการเปลี่ยนแปลง
ในชวง 3 ปที่ผานมา โดยที่ระบบเศรษฐกิจจะยังคงอยูในวัฏจักรเศรษฐกิจเดิม และไมมีการ
เปลี่ยนแปลงเชิงโครงสราง หรือการเปลี่ยนแปลง (shocks) อ่ืนใด ที่นอกเหนือจากราคา
น้ํามันฯ อัตราดอกเบี้ยตางประเทศ และภาวะเศรษฐกิจโลก) และใหตัวแปรภายนอกอื่น
คงที่เทากับไตรมาสสุดทาย 

อัตราดอกเบี้ยตางประเทศสูงขึ้น  
กําหนดใหอัตราดอกเบี้ยตางประเทศสูงขึ้นแตละไตรมาสเทากับอัตราเติบโตเฉลี่ย 

3 ปยอนหลัง และใหตัวแปรภายนอกอื่นคงที่เทากับไตรมาสสุดทาย 
รายไดของประเทศคูคาที่สําคัญสูงขึ้น  
กําหนดใหรายไดของประเทศคูคาที่สําคัญสูงขึ้นแตละไตรมาสเทากับอัตราเติบโต

เฉลี่ย 3 ปยอนหลัง และใหตัวแปรภายนอกอื่นคงที่เทากับไตรมาสสุดทาย 
 

กรณีที่ 2 ทดสอบประสิทธิภาพของแตละนโยบาย  
การทดสอบประสิทธิภาพของแตละนโยบาย เพื่อดูผลลัพธที่เกิดขึ้นจากการใช

เพียงหนึ่งนโยบาย โดยวิจัยใน 3 สถานการณ ไดแก 
นโยบายลดการแข็งคาเงินบาท  เพื่อลดการเรงผลิตเพื่อสงออก ลดการนําเขา และ

ลดการบริโภคนิยม 
กําหนดใหเมื่อลดการแข็งคาเงินบาทแตละไตรมาสเทากับอัตราเติบโตเฉลี่ย 3 ป

ยอนหลังบวกหนึ่งคาเบี่ยงเบนมาตรฐาน (การใช 1 คาเบี่ยงเบนมาตรฐานนั้น เพราะสมมติ
ใหเปนตัวแทนของความเสี่ยง และความเสี่ยงคงอยูในระดับนั้น) และใหตัวแปรภายนอก
อ่ืนคงที่เทากับไตรมาสสุดทาย  
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นโยบายกําหนดเปาหมายเงินเฟอ (inflation targeting) ตามแนวโนมของตลาด 

เพื่อลดการนําเขาและการบริโภคนิยม 
กําหนดใหเปาหมายเงินเฟอเปลี่ยนแปลงไปตามแนวโนมของตลาด ซึ่งพบวามี

แนวโนมสูงขึ้นจึงกําหนดใหตัวแปรดังกลาวสูงขึ้นแตละไตรมาสเทากับอัตราเติบโตเฉลี่ย 
3 ปยอนหลังบวกหนึ่งคาเบี่ยงเบนมาตรฐาน และใหตัวแปรภายนอกอื่นคงที่เทากับไตร
มาสสุดทาย          

นโยบายกําหนดเปาหมายอัตราเงินเฟอท่ีเปนแกนกลาง (core inflation) ตาม

แนวโนมของตลาด เพื่อลดการนําเขาและการบริโภคนิยม 
กําหนดใหเปาหมายเงินเฟอที่เปนแกนกลางใหเปลี่ยนแปลงเปนไปตามแนวโนม

ของตลาด ซึ่งพบวามีแนวโนมสูงขึ้นจึงกําหนดใหตัวแปรดังกลาวสูงขึ้นแตละไตรมาส
เทากับอัตราเติบโตเฉลี่ย 3 ปยอนหลังบวกหนึ่งคาเบี่ยงเบนมาตรฐาน และใหตัวแปร
ภายนอกอื่นคงที่เทากับไตรมาสสุดทาย 
 

กรณีที่ 3 มองโลกตามแนวโนมที่มีความเสี่ยง (บวกหนึ่งคาเบี่ยงเบนมาตรฐาน)  
กําหนดใหราคาน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงานสูงขึ้น อัตราดอกเบี้ยตางประเทศสูงขึ้น 

และรายไดของประเทศคูคาที่สําคัญสูงขึ้น แตละไตรมาสเทากับอัตราเติบโตเฉลี่ย 3 ป
ยอนหลังบวกหนึ่งคาเบี่ยงเบนมาตรฐาน และใหตัวแปรภายนอกอื่นเปลี่ยนแปลงแตละ 
ไตรมาสเทากับอัตราเติบโตเฉลี่ย 3 ปยอนหลัง 

จากนั้นใชนโยบายผสมเพื่อลดการเรงผลิตเพื่อสงออก ลดการนําเขาและการ
บริโภคนิยม ดวยการใชนโยบายลดการแข็งคาเงินบาท นโยบายกําหนดเปาหมายเงินเฟอ 
(inflation targeting) ตามแนวโนมของตลาด และนโยบายกําหนดเปาหมายอัตราเงินเฟอที่
เปนแกนกลาง (core inflation) ตามแนวโนมของตลาด โดยกําหนดใหตัวแปรนโยบาย
ดังกลาวเปลี่ยนแปลงแตละไตรมาสเทากับอัตราเติบโตเฉลี่ย 3 ปยอนหลังบวกหนึ่งคา
เบี่ยงเบนมาตรฐาน 
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กรณีที่ 4 มองโลกในแงรายและมีความเสี่ยง (บวกหนึ่งคาเบี่ยงเบนมาตรฐาน)  
กําหนดใหราคาน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงานสูงขึ้น อัตราดอกเบี้ยตางประเทศสูงขึ้น 

(สูงขึ้นแตละไตรมาสเทากับอัตราเติบโตเฉลี่ย 3 ปยอนหลังบวกหนึ่งคาเบี่ยงเบน
มาตรฐาน) รายไดของประเทศคูคาที่สําคัญลดลง (ลดลงแตละไตรมาสเทากับอัตราเติบโต
เฉลี่ย 3 ปยอนหลังบวกหนึ่งคาเบี่ยงเบนมาตรฐาน) และใหตัวแปรภายนอกอื่น
เปลี่ยนแปลงแตละไตรมาสเทากับอัตราเติบโตเฉลี่ย 3 ปยอนหลัง 

จากนั้นใชนโยบายผสมเพื่อลดการเรงผลิตเพื่อสงออก ลดการนําเขาและการ
บริโภคนิยม ดวยการใชนโยบายลดการแข็งคาเงินบาท นโยบายกําหนดเปาหมายเงินเฟอ 
(inflation targeting) ตามแนวโนมของตลาด และนโยบายกําหนดเปาหมายอัตราเงินเฟอที่
เปนแกนกลาง (core inflation) ตามแนวโนมของตลาด โดยกําหนดใหตัวแปรนโยบาย
ดังกลาวเปลี่ยนแปลงแตละไตรมาสเทากับอัตราเติบโตเฉลี่ย 3 ปยอนหลังบวกหนึ่งคา
เบี่ยงเบนมาตรฐาน 

 
ขอบเขตเวลา 

 
การพยากรณผลกระทบของการเปลี่ยนแปลงภายนอกที่มีตอเศรษฐกิจของไทย 

และการเสนอแนะเชิงนโยบายเศรษฐกิจพอเพียงเพื่อสรางระบบเศรษฐกิจที่มีความสมดุล 
ยั่งยืน และมีภูมิคุมกันตัวเอง โดยการพยากรณและการเสนอแนะดังกลาวมีขอบเขตเวลา
ของการวิจัยอยูในชวงพ.ศ. 2552-2556 
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ขอจํากัดของการวิจัย 
 

ขอจํากัดของการวิจัยครั้งนี้มีดังตอไปนี้ 
1. การวิ จัยแบบจําลองเศรษฐกิจมหภาคในครั้ งนี้ เปนสมการเกี่ ยวเนื่อง 

(simultaneous equation model) มีการวิเคราะหสมการพรอมกันทั้งระบบ (system 
estimation) โดยใชการประมาณคาสัมประสิทธิ์ดวยวิธีกําลังสองนอยที่สุดแบบสามชั้น 
(Three-Stage-Least-Squares--3SLS) ซึ่งขอดีของการประมาณคาพรอมกันทั้งระบบ คือ 
ไดนําเอาความสัมพันธของคาผิดพลาด (error) ระหวางสมการเขามาประกอบการประมาณ
คาดวย จึงสงผลใหการประมาณคาสัมประสิทธิ์ที่ไดมีประสิทธิภาพสูง เพราะไดนําเขา
ความสัมพันธระหวางสมการมารวมพิจารณา (อานไดจาก Eviews 5.1 User’s Guide หรือ 
http://www.eviews.com)  

อยางไรก็ตาม เนื่องจากการวิจัยครั้งนี้ไดใหความสําคัญกับความถูกตองตรง
ตามทฤษฎี จึงทําใหตัวแปรที่ใชในแบบจําลองของการวิจัยครั้งนี้เปนตัวแปรที่ผานการ
ทดสอบแลววาไมกอใหเกิดปญหากับสมการระบบ ดังนั้น หากมีตัวแปรใดที่ไมเหมาะสม
รวมอยูในระบบสมการ (ซึ่งมีผลทําใหเครื่องหมายของตัวแปรอิสระอื่นที่อยูในสมการ
พฤติกรรมนั้น หรืออยูในสมการพฤติกรรมอื่น ๆ ผิดไปจากทฤษฎี เชน เมื่อตัดตัวแปร
อิสระในสมการพฤติกรรมหนึ่งออกไป มีผลทําให adj R2 ของสมการพฤติกรรมนั้นมีคา
สูงขึ้น แสดงวาตัวแปรที่ใชไมเหมาะสมที่จะอยูในสมการระบบ) ตัวแปรดังกลาวจึงถูกคัด
ออก 

2. การวิเคราะหขอมูลสถิติไมสามารถครอบคลุมถึงปปจจุบันได เนื่องจากการ
วิเคราะหเชิงปริมาณตองมีขอมูลของทุกตัวแปรในไตรมาสลาสุดที่เทากันจึงสามารถ
วิเคราะหได หากตัวแปรใดตัวแปรหนึ่งมีขอมูลสถิติที่รายงานลาสุดแคเพียงพ.ศ. 2551 จึงมี
ผลทําใหตัวแปรอื่นสามารถวิเคราะหไดแคเพียง พ.ศ. 2551 ดวยเชนกัน 

 



  
12 

นิยามศัพทเฉพาะ 
 
 1.  ผลกระทบภายนอก หมายถึง ผลกระทบจากเหตุการณภายนอกประเทศที่มีตอ
ระบบเศรษฐกิจของไทย ซึ่งเหตุการณภายนอกประเทศ ไดแก ราคาน้ํามันเชื้อเพลิงและ
พลังงาน อัตราดอกเบี้ยตางประเทศ และรายไดของประเทศคูคาที่สําคัญ  
 2.  หนึ่งคาเบี่ยงเบนมาตรฐาน (one standard deviation--1 std. dev.) ใชเปนตัวแทน
ความเสี่ยงของสถานการณสมมติที่เบี่ยงเบนออกไปจากคาเฉลี่ย เชน กรณีมองโลกตาม
แนวโนมที่มีความเสี่ยง ในสถานการณที่ราคาน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงานสูงขึ้น อธิบายได
ดังนี้  

กําหนดให ราคาน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงานไตรมาสสุดทายเทากับรอยละ 
299.54 ราคาน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงานสูงขึ้นแตละไตรมาสเทากับอัตราเติบโตเฉลี่ย 3 ป
ยอนหลังเทากับรอยละ 11.45 และคา 1 std. dev. ของราคาน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงาน
เทากับรอยละ 66.65 ดังนั้น การวิเคราะหกรณีมองโลกตามแนวโนมที่มีความเสี่ยง คือ 
ราคาน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงานของไตรมาสตอไปจึงมีคาเทากับรอยละ 299.54 + 11.45 
+ 66.65 

สวนตัวแปรอื่น ๆ ไดใชแนวคิดเดียวกันกับที่กลาวมาแลวขางตน เชน ตัวแปร
แทนเหตุการณภายนอกประเทศ (ไดแก ราคาน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงาน อัตราดอกเบี้ย
ตางประเทศ และรายไดของประเทศคูคาที่สําคัญ) และตัวแปรนโยบาย (ไดแก นโยบาย
อัตราแลกเปลี่ยนลอยตัวแบบจัดการ (managed float) นโยบายกําหนดเปาหมายเงินเฟอ 
(inflation targeting) และนโยบายกําหนดเปาหมายอัตราเงินเฟอที่เปนแกนกลาง (core 
inflation)) 
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ประโยชนที่คาดวาจะไดรับ 
 

ประโยชนที่คาดวาจะไดรับจากการวิจัยในครั้งนี้มี 3 ขอ ไดแก 
1. ทํานายผลกระทบของการเปลี่ยนแปลงภายนอกที่มีตอเศรษฐกิจของไทย

ในชวงพ.ศ. 2552-2556 
2. สามารถกําหนดแนวทางการดําเนินนโยบายตามแนวคิดเศรษฐกิจพอเพียง เพื่อ

สรางระบบเศรษฐกิจที่มีความสมดุล ยั่งยืน และมีภูมิคุมกันตัวเอง ที่สามารถใชตอตาน
ผลเสียที่อาจเกิดขึ้นจากการเปลี่ยนแปลงภายนอกที่มีตอเศรษฐกิจมหภาค  ภายใต
สถานการณจําลองที่กําหนดในชวงพ.ศ. 2552-2556 ไดอยางมีประสิทธิภาพ  

ดังนั้น หากภาครัฐบาลและภาคเอกชนสามารถเตรียมตัวหามาตรการตาง ๆ ในการ
รับความผันผวนอันเกิดจากความไมแนนอน ซึ่งนําไปสูความเสี่ยงจากการคาดการณอยาง
ผิดพลาดได เพื่อลดความเสี่ยงที่ไมจําเปนและตนทุน (dead-weight loss) ที่เกิดจากความไม
แนนอนดังกลาวไดแลว ยอมเปนการสรางสภาวะแวดลอมดานเศรษฐกิจที่เอื้อตอการ
คาดการณและการวางแผนระยะยาวของทั้งภาคเอกชนและภาครัฐบาล ซึ่งในที่สุด เทากับ
เปนการชวยเพิ่มประสิทธิภาพและยกระดับศักยภาพการเจริญเติบโตของเศรษฐกิจใน 
ระยะยาวได 

ทั้งนี้  หนวยงานที่สามารถนําผลการวิ จัยจากครั้งนี้ไปใชประโยชน  ไดแก 
หนวยงานทั้งภาครัฐบาลและภาคเอกชน โดยเฉพาะอยางยิ่ง ผูประกอบการและผูดําเนิน
ธุรกิจทั้งในภาคการผลิต ภาคการเงิน ภาคการคาระหวางประเทศ สามารถใชเตรียมปรับ
การวางแผนดําเนินธุรกิจใหสอดคลองกับแนวโนมที่คาดวาจะเกิดขึ้นในอนาคตไดอยาง
เหมาะสม  
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บทที่ 2 
แนวคิดทางทฤษฎ ีและวรรณกรรมที่เกีย่วของ 

 
 การวิจัยครั้งนี้มีวัตถุประสงคเพื่อพยากรณผลกระทบของการเปลี่ยนแปลงภายนอก
ที่มีตอเศรษฐกิจของไทย และเสนอแนะเชิงนโยบายเศรษฐกิจพอเพียงเพื่อสรางระบบ
เศรษฐกิจที่มีความสมดุล ยั่งยืน และมีภูมิคุมกันตัวเอง ภายใตสถานการณจําลองที่กําหนด
ในชวงพ.ศ. 2552-2556 ดังนั้น จึงสรางแบบจําลองเศรษฐกิจมหภาคของไทยขึ้นมา เพื่อให
มีตัวแปรครอบคลุมครบถวนสําหรับตอบคําถามในการวิจัยที่มีความเฉพาะเจาะจงได โดย
การพยากรณผลกระทบจากภายนอกที่มีตอเศรษฐกิจของไทยสามารถอธิบายผานแนวคิด
ทางทฤษฎีดวย AD-AS Model รวมกับงานวิจัยที่เกี่ยวของในอดีต สวนการเสนอแนะดวย
นโยบายเศรษฐกิจพอเพียงสามารถอธิบายดวยการทบทวนวรรณกรรม ซึ่งเนื้อหาในบทนี้
ประกอบดวยหัวขอตาง  ๆ  ไดแก  แนวคิดทางทฤษฎี  วรรณกรรมที่ เกี่ยวของ  และ
แบบจําลอง โดยมีรายละเอียดดังตอไปนี้ 

 
แนวคิดทางทฤษฎี 

 
แนวคิดทางทฤษฎีในการวิจัยครั้งนี้เกี่ยวของกับการเปลี่ยนแปลงของเหตุการณ

ภายนอกที่มีตอเศรษฐกิจมหภาคของไทย และการแกไขปญหาเศรษฐกิจดวยนโยบาย
เศรษฐกิจพอเพียง โดยการเปลี่ยนแปลงของเหตุการณภายนอกมีใน 3 กรณี ไดแก ราคา
น้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงานสูงขึ้น อัตราดอกเบี้ยตางประเทศสูงขึ้น และรายไดของ
ประเทศคูคาที่สําคัญสูงขึ้น ซึ่งสามารถอธิบายผลกระทบที่มีตอเศรษฐกิจไดดวย AD-AS 
Model โดยมีรายละเอียดดังตอไปนี้ 
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การเปลี่ยนแปลงของเหตุการณภายนอกที่มีตอเศรษฐกิจมหภาคของไทย 
การวิจัยครั้งนี้ใหความสนใจกับการเปลี่ยนแปลงของเหตุการณภายนอกประเทศที่

มีตอเศรษฐกิจมหภาคของประเทศไทยใน 3 กรณี ไดแก ราคาน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงาน
สูงขึ้น อัตราดอกเบี้ยตางประเทศสูงขึ้น และรายไดของประเทศคูคาที่สําคัญสูงขึ้น ดังนี้   

กรณีราคาน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงานสูงขึ้น 
ราคาน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงานสูงขึ้นเปนสาเหตุหนึ่งที่ทําใหตนทุนการผลิตเพิ่ม

สูงขึ้น หรืออาจมีสาเหตุเนื่องมาจากหลากหลายสาเหตุ ไดแก การเรียกรองคาจางแรงงาน
ของสหพันธกรรมกร การที่ธุรกิจตองการไดกําไรเพิ่มขึ้นมากเกินควร การลดลงของ      
อุปทานอันเปนผลมาจากภาวะผันแปรทางธรรมชาติ  วิกฤตการณทางเศรษฐกิจ 
สถานการณบานเมืองที่ไมมั่นคง การกักตุนสินคา เปนตน ซึ่งทั้งหมดมีผลทําใหตนทุนการ
ผลิตสูงขึ้น นํามาซึ่งการเกิดภาวะเงินเฟอและปญหาการวางงาน ซึ่งเรียกกรณีนี้วา การเกิด
ภาวะเงินเฟอจากแรงดันของตนทุน (cost-push inflation) โดยสามารถอธิบายไดดวยภาพ
ดังตอไปนี้ 
 

     
 

               
       

                                                

 
                   
                        
         

E2 

AS2 

P2 

P1 
E1 

Y* 
Y2 

0 

AD 
Y 

P 

 AS1 

ภาพ 1 ผลกระทบจากราคาน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงานสูงขึ้น 
_______________________________________________________________________________________________________________________________________________________________ 

ที่มา. จากการสังเคราะห 



 
16 

 

เมื่อพิจารณาภาพ 1 เริ่มตนที่เสนอุปสงครวม (Aggregate Demand--AD) ตัดเสน 
อุปทานรวม (Aggregate Supply--AS) AS1 เกิดดุลยภาพที่จุด E1 ณ ระดับราคาที่ OP1 และ
ผลผลิตที่ OY* ซึ่งเปนระดับการจางงานเต็มที่ ตอมา ตนทุนการผลิตสูงขึ้นเนื่องจากราคา
น้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงานสูงขึ้น มีผลทําใหผูผลิตลดการผลิตลง การจางงานมีลดลง ทํา
ใหอุปทานรวมลดลง เสน AS เลื่อนระดับมาทางดานซายเปนเสน AS2 ตัดกับเสน AD เกิด
ดุลยภาพใหมที่จุด E2 สงผลทําใหปริมาณผลผลิตดุลยภาพลดลงเหลือ OY2 ซึ่ง OY2 < OY* 
เกิดปญหาการวางงาน ในขณะเดียวกัน ระดับราคาสินคาในประเทศไดปรับตัวสูงขึ้นเปน 
OP2 ทําใหเกิดภาวะเงินเฟอ  

ดังนั้น ผลกระทบเนื่องจากราคาน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงานสูงขึ้น จึงมีผลทําให
เกิดทั้งปญหาการวางงานพรอมกับเกิดภาวะเงินเฟอข้ึน โดยผลผลิตลดลงจาก OY* เปน 
OY2 และระดับราคาในประเทศสูงขึ้นจาก OP1 เปน OP2 

กรณีอัตราดอกเบี้ยตางประเทศสูงขึ้น 
 เนื่องจากประเทศไทยเปนประเทศที่มีขนาดเศรษฐกิจที่เล็ก เมื่อใดที่ประเทศขนาด
ใหญขึ้นอัตราดอกเบี้ยยอมมีผลทําใหมีเงินทุนของโลกไหลเขามาชดเชยการขาดดุลบัญชี
เดินเงินสะพัดของประเทศที่มีขนาดเศรษฐกิจที่ใหญไวไดทั้งหมด โดยเงินทุนของโลกจะ
เหลือนอยลงเปนผลกดดันใหทั่วโลกรวมทั้งประเทศไทยตองขึ้นอัตราดอกเบี้ยตาม ดังนั้น 
การเปลี่ยนแปลงอัตราดอกเบี้ยจากตางประเทศที่มีขนาดเศรษฐกิจที่ใหญ ตัวอยางเชน 
สหรัฐอเมริกา จึงเปนไปในทิศทางเดียวกันกับอัตราดอกเบี้ยของโลก ทําใหการวิจัยครั้งนี้
ใชอัตราดอกเบี้ยสหรัฐอเมริกาเปนตัวแทนอัตราดอกเบี้ยตางประเทศ  ซึ่งการเปลี่ยนแปลง
ดังกลาวยอมสงผลกระทบตอบัญชีเงินทุนไหลเขาสุทธิ บัญชีดุลการชําระเงินระหวาง
ประเทศ และการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศไทยดวยเชนกัน  
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เมื่อพิจารณาภาพ 2 เริ่มตนที่เสน AD ตัดเสน AS เกิดดุลยภาพที่จุด E ณ ระดับราคา

ที่ OP และผลผลิตที่ OY ตอมา อัตราดอกเบี้ยตางประเทศสูงขึ้นทําใหตนทุนการผลิต
สูงขึ้น มีผลทําใหผูผลิตลดการผลิตลง การจางงานมีลดลง ทําใหอุปทานรวมลดลง เสน AS 
เลื่อนระดับมาดานซายเปนเสน AS1 เมื่อการจางงานลดลงทําใหประชาชนมีรายไดลดลง มี
การใชจายลดลง ทําใหเสน AD เลื่อนระดับมาดานซายเปนเสน AD1 ตัดกับเสน AS1 เกิด
ดุลยภาพใหมที่จุด E1 ระดับราคาในประเทศมีคาเทากับ OP1 และมีปริมาณผลผลิตเทากับ 
OY1  

ดังนั้น ผลกระทบเนื่องจากอัตราดอกเบี้ยตางประเทศสูงขึ้นจึงมีผลทําใหเกิดปญหา
การวางงานขึ้น โดยผลผลิตลดลงจาก OY เปน OY1 และระดับราคาในประเทศลดลงจาก 
OP เปน OP1 
 

ภาพ 2 ผลกระทบของอัตราดอกเบี้ยตางประเทศสูงขึ้น 
________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________ 

ที่มา. จากการสังเคราะห 
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กรณีรายไดของประเทศคูคาที่สําคัญสูงขึ้น 
 เมื่อรายไดของประเทศคูคาที่สําคัญสูงขึ้นยอมสงผลกระทบตอการสงออกสินคา
และบริการของไทย เนื่องจากประเทศไทยไดสงออกสินคาและบริการไปขายเปนจํานวน
มาก ซึ่งมีผลทําใหเศรษฐกิจของไทยมีการขยายตัวมากยิ่งขึ้น โดยอธิบายไดดังตอไปนี้ 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
เมื่อพิจารณาภาพ 3 เริ่มตนที่เสน AD ตัดเสน AS เกิดดุลยภาพที่จุด E ณ ระดับราคา

ที่ OP และผลผลิตที่ OY ตอมา รายไดของประเทศคูคาที่สําคัญสูงขึ้นทําใหประเทศไทย
สงออกไดสูงขึ้น มีผลทําใหประชาชนมีรายไดและจับจายใชสอยสูงขึ้น ทําใหเสน AD 
เลื่อนระดับมาดานขวาเปนเสน AD1 เมื่อประชาชนมีการใชจายสูงขึ้นมีผลทําใหผูผลิตจาง
งานสูงขึ้น ผลผลิตสูงขึ้น ทําใหเสน AS เลื่อนระดับมาดานขวาเปนเสน AS1 ตัดกับเสน 
AD1 เกิดดุลยภาพใหมที่จุด E1 ระดับราคาในประเทศมีคาเทากับ OP1 และปริมาณผลผลิต
เทากับ OY1  

ภาพ 3 ผลกระทบของรายไดของประเทศคูคาที่สําคัญสูงขึ้น 
________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________ 

ที่มา. จากการสังเคราะห 
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ดังนั้น ผลกระทบเนื่องจากรายไดของประเทศคูคาที่สําคัญสูงขึ้น จึงมีผลทําให
เศรษฐกิจของไทยขยายตัวสูงขึ้น มีการใชจายสูงขึ้น ระดับราคาสินคาในประเทศสูงขึ้น  
ซึ่งอาจทําใหเกิดปญหาเงินเฟอได โดยระดับราคาในประเทศสูงขึ้นจาก OP เปน OP1 และ
ผลผลิตสูงขึ้นจาก OY เปน OY1  
 
การแกไขปญหาเศรษฐกิจดวยนโยบายเศรษฐกจิพอเพียง 

ในสวนนี้จะกลาวถึงปรัชญาเศรษฐกิจพอเพียงสูการประยุกตใช สาเหตุการเกิด
ปญหาความไมพอเพียงของเศรษฐกิจไทย และนโยบายเพื่อใชแกไขปญหาความไม
พอเพียงของเศรษฐกิจไทย ตามลําดับ 

ปรัชญาเศรษฐกิจพอเพียงสูการประยุกตใช 
พระบาทสมเด็จพระเจาอยูหัวไดทรงชี้แนะถึงปรัชญาเศรษฐกิจพอเพียง ใชสําหรับ

การปฏิบัติตนในทุกระดับเพื่อใหรอดพนจากวิกฤต และสามารถดํารงชีวิตไดอยางมั่นคง
และยั่งยืน โดยสรุปจากการศึกษาของกลุมพัฒนากรอบแนวคิดทางทฤษฎีเศรษฐศาสตร 
ปรัชญาของเศรษฐกิจพอเพียง สํานักงานคณะกรรมการพัฒนาการเศรษฐกิจและสังคม
แหงชาติ (2546: 34) ไดวา เศรษฐกิจพอเพียง เปนปรัชญาชี้แนวการปฏิบัติตนของ
ประชาชนในทุกระดับ ตั้งแตระดับครอบครัว ระดับชุมชน จนถึงระดับรัฐ  ในทางสาย
กลางเพื่อใหทันตอโลกยุคโลกาภิวัตน ความพอเพียง หมายถึง ความพอประมาณ มีเหตุผล 
มีภูมิคุมกันที่ดีตอการเปลี่ยนแปลงจากภายนอกและภายใน จึงตองอาศัยความรอบรู 
รอบคอบ และระมัดระวังในการนําวิชาการตาง ๆ มาใชในการวางแผนและดําเนินการทุก
ขั้นตอน ขณะเดียวกัน ตองเสริมพื้นฐานจิตใจของคนในชาติโดยเฉพาะเจาหนาที่ของรัฐ 
นักทฤษฎี และนักธุรกิจในทุกระดับ ใหมีสํานึกในคุณธรรม ความซื่อสัตย ใหมีความรูที่
เหมาะสม ดําเนินชีวิตดวยความอดทน เพียร มีสติ ปญญา และความรอบคอบ เพื่อให
สมดุลและรับการเปลี่ยนแปลงอยางรวดเร็วและกวางขวางทั้งดานวัตถุ สังคม สิ่งแวดลอม 
และวัฒนธรรมจากโลกภายนอกไดเปนอยางดี  

กลุมพัฒนากรอบแนวคิดทางทฤษฎีเศรษฐศาสตร ปรัชญาของเศรษฐกิจพอเพียง 
สํานักงานคณะกรรมการพัฒนาการเศรษฐกิจและสังคมแหงชาติ (2546: 36-42) ได
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วิเคราะหความหมายโดยอธิบายปรัชญาเศรษฐกิจพอเพียง วาสามารถจําแนกไดเปน 5 สวน 
ไดแก กรอบแนวคิด คุณลักษณะ คํานิยาม เงื่อนไข และผลที่คาดวาจะไดรับ ดังนี้ 

กรอบแนวคิดของเศรษฐกิจพอเพียง เนนแนวทางการแกไขเพื่อใหรอดพนวิกฤต 
และสามารถดํารงอยูไดอยางมั่นคงและยั่งยืนในการพัฒนามิติตาง ๆ เชน มิติทางธรรมชาติ 
ทางสังคม และทางเศรษฐกิจ เปนปรัชญาของการมองโลกเชิงระบบที่มีลักษณะพลวัตร มุง
ผลทั้งในระยะสั้นและระยะยาว  

คุณลักษณะของเศรษฐกิจพอเพียง ชี้แนวทางการดํารงอยูและปฏิบัติตนของ
ประชาชนในทุกระดับ ใหดําเนินไปในทางสายกลาง ไมใชการอยูอยางโดดเดี่ยว หรือ
พ่ึงพิงภายนอกหรือคนอื่นทั้งหมด เนนพึ่งพาตัวเองเปนหลัก (self-reliance) กอนที่จะไป
พ่ึงคนอื่น ทางสายกลาง หมายถึง การกระทําที่พอประมาณบนพื้นฐานความมีเหตุผล และ
สรางภูมิคุมกัน ซึ่งจะนําไปสูการดํารงอยูไดอยางมั่นคง (security) และยั่งยืน (sustainable) 

คํานํายามของเศรษฐกิจพอเพียง ความพอเพียง (sufficiency) หมายถึง ความ
พอประมาณ ความมีเหตุผล และมีภูมิคุมกันในตัวที่ดีพอสมควร อธิบายไดดังนี้ 

1. ความพอประมาณ (moderation) หมายถึง ความพอดี (dynamic optimum) ในมิติ
ตาง ๆ การกระทํา เชน การผลิตและการบริโภคที่อยูในระดับไมมากเกินไปและไมนอย
เกินไป นําไปสูความสมดุลและพรอมรองรับการเปลี่ยนแปลง 

2. ความมีเหตุผล (reasonableness) หมายถึง การตัดสินใจโดยพิจารณาจากเหตุ 
ปจจัย และขอมูลที่เกี่ยวของ ตลอดจนผลที่คาดวาจะเกิดขึ้นจากการกระทํานั้น  (expected 
results) อยางรอบคอบ 

3. การมีภูมิคุมกัน (self-immunity) ที่จะตองคํานึงถึงความเปนไปไดของ
สถานการณตาง ๆ (secenario) ที่คาดวาจะเกิดขึ้นในอนาคตทั้งใกลและไกล ภายใต
ขอจํากัดของความรูที่มีอยู (bounded rationality) กลาวคือ ระดับของความพอประมาณตอง
ครอบคลุมมิติการจัดการความเสี่ยง (risk management) เชิงพลวัตร (dynamic) 

เงื่อนไขของเศรษฐกิจพอเพียง ประกอบดวย 2 เง่ือนไข ดังนี้ 
1. ความรอบรู ที่ตองอาศัยทั้งความรู ความรอบคอบ และความระมัดระวัง อธิบาย

วา มีความรูเกี่ยวกับวิชาการตาง ๆ อยางรอบดาน มีความรอบคอบ นําความรูมาพิจารณาให
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เชื่อมโยงสัมพันธกัน ประกอบการวางแผนกอนจะนําไปประยุกตใช  และมีความ
ระมัดระวัง คือ ความมีสติในการปฏิบัติงานที่ตั้งอยูบนหลักวิชาการตาง ๆ  

2. คุณธรรม จะตองสรางใน 2 ดาน ไดแก ดานจิตใจ/ปญญา คือ ตระหนักใน
คุณธรรม มีความซื่อสัตยสุจริต และมีความรอบรูที่เหมาะสม และดานการกระทํา หรือ
แนวทางการดําเนินชีวิต โดยเนนความอดทน เพียร สติ ปญญา และความรอบคอบ 

กลุมเปาหมายที่เนนเปนพิเศษในการเสริมเงื่อนไข คือ เจาหนาที่ของรัฐ นักทฤษฎี 
และนักธุรกิจในทุกระดับ เนื่องจากการกระทําของคนกลุมนี้กอใหเกิดผลกระทบในสังคม
วงกวาง 

ผลที่คาดวาจะไดรับของเศรษฐกิจพอเพียง คือ สมดุลในทุกดาน ทั้งดานเศรษฐกิจ 
สังคม สิ่งแวดลอม และความรู/เทคโนโลยี ขณะเดียวกัน จะนําไปสูความยั่งยืนในทุกดาน 

เศรษฐกิจพอเพียงมี 2 แบบ คือ แบบพื้นฐาน และแบบกาวหนา ดังที่กลาวไวใน
การศึกษาของกลุมพัฒนากรอบแนวคิดทางทฤษฎีเศรษฐศาสตร ปรัชญาของเศรษฐกิจ
พอเพียง สํานักงานคณะกรรมการพัฒนาการเศรษฐกิจและสังคมแหงชาติ (2546: 55-57) 
อธิบายวา เศรษฐกิจพอเพียงแบบพื้นฐาน คือ พอมีพอกิน สามารถพึ่งตนเองได ไมโลภมาก 
ไมเบียดเบียนคนอื่น โดยยึดหลักพอเพียงทั้งความคิดและการกระทําในการดําเนินชีวิต 
สวนเศรษฐกิจพอเพียงแบบกาวหนา คือ การแลกเปลี่ยน รวมมือ ชวยเหลือกัน เพื่อทําให
สวนรวมไดประโยชน นําไปสูการพัฒนาชุมชน และสังคมใหเจริญอยางยั่งยืน เชน การ
สรางเขื่อนปาสัก ซึ่งเปนกิจการของรัฐเปนสวนรวม แตตองเปนรัฐบาลหลายรัฐบาล
รวมกันทําจนสําเร็จ 

แนวคิดเศรษฐกิจพอเพียงควรเริ่มจากการใหพอกินพอใชในสวนของประชาชน
เบื้องตนกอน แลวจึงสรางความเจริญของเศรษฐกิจโดยรวมตอไปดังที่กลาวไวใน
การศึกษาของอภิชัย  พันธเสน และคณะ (2549: 46) นั่นคือ แทนที่จะเนนการขยายตัวของ
ภาคอุตสาหกรรมนําการพัฒนาประเทศ  แตควรสรางความมั่นคงทางเศรษฐกิจขั้นพื้นฐาน
กอน โดยทําใหประชาชนในชนบทสวนใหญพอมีพอกินกอน เปนการเนนการกระจาย
รายไดกอนเนนการพัฒนาในระดับสูงขึ้นไป 

การประเมินนโยบายในดานตาง ๆ ของภาครัฐจากปรัชญาเศรษฐกิจพอเพียงใน
พ.ศ. 2540-2549 วามีความเปนปรัชญาพอเพียงมากนอยเพียงใดดังการศึกษาของฉลองภพ   
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สุสังกรกาญจน และคณะ (2552: 90-97, 126-144, 164-178, 247-252, 298-302, 307) โดย
นโยบายที่ถูกประเมิน ไดแก นโยบายการคา นโยบายการคลังเพื่ออุดมศึกษา นโยบายแก
จน นโยบายสังคมของรัฐ และนโยบายสรางความเขมแข็งใหประชาชน  

ผลประเมินนโยบายการคา พบวา จากคะแนนความพอเพียงเต็มที่ 5 คะแนน ความ
พอประมาณได 3 คะแนน คือ มีแนวโนมความไมสมดุลดานดุลการคาและการกระจาย
รายไดในดานการสงออกทําใหเศรษฐกิจขยายตัวมากขึ้นจริง แตขาดการพิจารณาถึง
สิ่งแวดลอมแสดงวาไมไดดําเนินบนทางสายกลาง มีลักษณะสุดโตง มีขาดดุลการคาแสดง
วาขาดการออม ความมีเหตุผลได 2 คะแนน คือ มีมาตรการสงเสริมการลงทุนที่เอื้อตอ
อุตสาหกรรมขนาดใหญมากกวาอุตสาหกรรมขนาดเล็ก มีการเจรจาที่เรงรีบและขาดความ
เขาใจผลกระทบที่ชัดเจน การมีภูมิคุมกันได 1.5 คะแนน คือ มีการวางนโยบายคํานึงถึง
ความเสี่ยงนอยโดยเฉพาะนโยบายพลังงาน คุณธรรมได 3.5 คะแนน คือ การคาระหวาง
ประเทศมีขอจํากัดดานมาตรฐานที่สูงกวาธุรกิจในประเทศ และการใชความรู ได 2.5 
คะแนน คือ มีความทั่วถึงในการศึกษาดีแตขาดความพอเพียงดานความรูและทักษะ 

ผลประเมินนโยบายการคลังเพื่อการอุดมศึกษา พบวา มีจุดดอยในการกําหนด
บทบาทของภาครัฐโดยเฉพาะในระดับปริญญาตรีที่ขาดความมีเหตุผล เพราะภาครัฐยังให
บริการในระดับอุดมศึกษาอยูจึงมีลักษณะไปแขงขันกับภาคเอกชนโดยตรง อีกทั้งมีการ
อุดหนุนแบบการจัดการดานอุปทานทําใหสังคมไทยขาดความพอดีระหวางงบประมาณ
สนับสนุนงานวิจัยที่มีนอยกวางานบริการวิชาการ เพราะนักวิจัยสวนใหญพ่ึงงบประมาณ
ในรูปบริการวิชาการมากกวางานวิจัย รวมทั้งมีความดอยประสิทธิภาพของมหาวิทยาลัย
ชั้นนําของรัฐ เนื่องจากระบบการคลังสาธารณะที่จายเงินโดยตรงใหมหาวิทยาลัยของรัฐ
ไมสรางแรงจูงใจใด ๆ ใหมหาวิทยาลัยคิดปรับปรุงวิธีการทํางานใหมีประสิทธิภาพ ทั้งยัง
มีความไมเทาเทียมกันในการแขงขันกับมหาวิทยาลัยเอกชน การผลิตผลงานวิชาการที่
ลําเอียงในการจัดสรรทรัพยากร ที่มุงใหงบประมาณสนับสนุนกับมหาวิทยาลัยของรัฐ
มากกวามหาวิทยาลัยเอกชน แตมีจุดเดนในการนําหลักการใหม ๆ มาประยุกตใช เชน การ
จัดอันดับมหาวิทยาลัย การเปนมหาวิทยาลัยในกํากับของรัฐ และการมีเงินกูในระบบ
กองทุนเงินใหกูยืมที่ผูกกับรายไดในอนาคต (กรอ.) เปนการสรางระบบการเงินเพื่อชดเชย
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กับการกูยืมเงินในตลาดเพื่อการศึกษาที่ไมสามารถทํางานได จึงถือวาเปนการดําเนินงานที่
มีเหตุผลยิ่ง 

ผลประเมินนโยบายแกจนตามแผนพัฒนาเศรษฐกิจและสังคมแหงชาติ พบวา การ
ใชนโยบายนิยมสามารถลดปญหาความยากจนทางเศรษฐกิจ ทําใหรายไดของคนในชนบท
เพิ่มขึ้น แตก็มีปญหาหนี้สินเพิ่มขึ้นในสัดสวนที่สูงกวาดวยเชนกัน จึงเสนอนโยบาย
แกปญหาความยากจนตามแนวปรัชญาเศรษฐกิจพอเพียง ไดแก นโยบายการศึกษาโดย
เปลี่ยนรูปแบบการผลิตที่เนนการเพิ่มขีดความสามารถในการพ่ึงตนเองอยางแทจริง มีการ
ตอยอดองคความรูที่มีอยูเดิมในทองถิ่น นโยบายการกระจายการผลิตและลดรายจายบน
ฐานครัวเรือนและชุมชน เปนการผลิตเพื่อใชเองในชุมชนเปนสําคัญแทนการผลิตเพื่อมุง
ตลาดภายนอกซึ่งตองเนนการมีชุมชนตนแบบ นโยบายการปรับโครงสรางทางเศรษฐกิจ 
โดยสนับสนุนธุรกิจที่ไมเนนการแสวงหาผลกําไรสูงสุดจากเกษตรกรเปนพิเศษ นโยบาย
ธนาคารชุมชนทองถิ่น ใหสมาชิกทุกคนมีการออมเงินอยางสม่ําเสมอและตอเนื่อง 
นโยบายการบริหารและจัดการฟนฟูทรัพยากร ดิน แหลงน้ํา และปา เพื่อชุมชนทองถิ่น 
โดยใหประชาชนในชนบทที่ยากไรรวมกลุมกันทําประโยชนในที่ดินและแหลงน้ําวาง
เปลาที่เปนที่สาธารณประโยชนของชุมชน เปนตน 

ผลประเมินนโยบายสังคมของรัฐภายใตปรัชญาเศรษฐกิจพอเพียง พบวา มีตัวอยาง
ที่ดี คือ นโยบายประกันสังคมและหลักประกันสุขภาพถวนหนา มีการจัดสรรทรัพยากรให
เกิดความเปนธรรม สวนตัวอยางที่ไมดี คือ นโยบายเรงใหไทยเปนศูนยกลางสุขภาพของ
เอเชียทําใหเกิดความไมเปนธรรมกับคนในประเทศ เนื่องจากทรัพยากรมนุษยในระบบ
สุขภาพไทยมีจํากัดทําใหมีแนวโนมเกิดความเหลื่อมล้ําในการไดรับบริการสุขภาพที่มี
คุณภาพกับคนในประเทศ  

ผลประเมินนโยบายสรางความเขมแข็งใหประชาชนดวยปรัชญาเศรษฐกิจพอเพียง 
พบวา การบริหารจัดการภาครัฐที่มีธรรมาภิบาลตองอาศัยทั้งโครงสรางบริหารจัดการของ
ภาครัฐที่ดีและการมีสวนรวมของภาคประชาชน การสรางความตื่นตัวเรื่องนโยบายของ
ประชาชนโดยพรรคการเมือง ไดนําเสนอนโยบายที่ตรงตามความตองการของประชาชน 
การใหสัญญาเกินความสามารถทําใหตองจัดทําทั้งนโยบายที่ตองใชเงินมาก มีการนําเงิน
นอกงบประมาณมาใชนําไปสูการหยอนวินัยการคลัง และสอไปในการหาผลประโยชน
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ของตนและพวกพอง ทําใหผลการดําเนินการจัดการแกปญหาการทุจริตของไทยโดย
ภาพรวมยังไมเปนที่นาพอใจ 

ทฤษฎีการคาระหวางประเทศ ในเชิงความไดเปรียบโดยเปรียบเทียบ สามารถ
ประยุกตใชกับเศรษฐกิจพอเพียงไดเปนอยางดี ดังที่กลาวไวในการศึกษาของณัฐพงศ   
ทองภักดี และคณะ (2542) โดยเนนความรอบคอบในการผลิตบนพื้นฐานการรูจักตัวเอง
ใหมากที่สุด เพื่อจะผลิตสินคาที่มีความไดเปรียบอยางแทจริง 

แนวคิดเศรษฐกิจพอเพียงไดรับความสนใจในฐานะมรรควิธีที่จะชวยใหประเทศ
พนจากวิกฤตที่ เกิดจากเศรษฐกิจฟองสบูที่คํานึงถึงเงินแตละเลยมิติทางดานจิตใจ 
ครอบครัว ชุมชน วัฒนธรรม สิ่งแวดลอม และการเมือง จนนําไปสูความลมสลายทาง
เศรษฐกิจดังที่กลาวไวในการศึกษาของประเวศ  วะสี (2542) แนวคิดเศรษฐกิจพอเพียงมี
คุณลักษณะเดน คือ เอื้ออาทรตอเพื่อนมนุษย หรือมีมติมนุษย มีการอนุรักษทรัพยากรและ
สิ่งแวดลอมในกระบวนการผลิต อีกทั้งครอบคลุมแนวคิดดานศีลธรรมและจิตใจไปพรอม
กัน ทั้งนี้ กิจกรรมทางเศรษฐกิจพอเพียงสามารถมีไดหลากหลาย เชน อุตสาหกรรมชุมชน 
ธุรกิจบริษัทชุมชน ศูนยการแพทยแผนไทย กองทุนชุมชน ซึ่งโดยสวนมากแลวจะเปน
กิจกรรมทางการเกษตร  

แนวทางการสรางภูมิคุมกันใหกับเศรษฐกิจไทย โดยสถาบันการจัดการเพื่อชนบท
และสังคม มูลนิธิบูรณะชนบทแหงประเทศไทยในพระบรมราชูปถัมภ (2552: 157, 162-
165) จากการระดมสมองในภาคตาง ๆ ไดขอเสนอใหสรางภูมิคุมกันใน 3 ดาน ไดแก  1) 
ดานการผลิต มีแนวทางพัฒนาใหสอดคลองกับโครงสรางการใชปจจัยการผลิตและ
สอดคลองกับตลาด  2) ดานเทคโนโลยี ควรเนนการวิจัยและพัฒนาเทคโนโลยีที่ใชในภาค
การผลิตที่ประเทศไทยมีศักยภาพและสอดคลองกับฐานทรัพยากรของประเทศ  และ 3) 
ดานพลังงาน เนื่องจากความยืดหยุนของการใชพลังงานเทากับ 1.4 คือ ประเทศไทยมี
ประสิทธิภาพในการใชพลังงานต่ําเมื่อเทียบกับมูลคาเพิ่มของสินคาและบริการ ขณะที่
เปาหมายของแผนพัฒนาเศรษฐกิจและสังคมแหงชาติฉบับที่ 10 กําหนดเทากับ 1.0 ดังนั้น 
ควรลดการใชพลังงานโดยเพิ่มประสิทธิภาพการใชพลังงาน และควรเพิ่มมูลคาเพิ่มใน
สินคาและบริการโดยเฉพาะภาคบริการ 
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สุนัย  เศรษฐบุญสราง (2550, 2551) เห็นวา Sufficiency Economy Active Learning 
หรือ SEAL คือ ขั้นตอนปฏิบัติ 4 ขั้นในการเรียนรูและฝกอบรมที่มีศักยภาพในการนําไปสู
เศรษฐกิจพอเพียง โดยสัมพันธกับหลักปฏิบัติสูวิถีเศรษฐกิจพอเพียงมี 7 ขั้นตอน ซึ่งเปน
ความพอเพียงแบบพื้นฐานที่สามารถประยุกตใชไดในระดับบุคคล โดยขั้นตอนปฏิบัติ 4 
ขั้น ไดแก S คือ สรางจิตเมตตา มุงดีมุงเจริญตอกัน  E คือ ประสานงาน ประสานประโยชน  
A คือ ลงมือปฏิบัติตามกฎกติกา และ L คือ ทําความเห็นใหเที่ยงตรงในเหตุผล ซึ่งสัมพันธ
กับหลักปฏิบัติสูวิถีเศรษฐกิจพอเพียง 7 ขั้นตอน ไดแก  1) การจับประเด็นปญหา  2) การ
วิเคราะหสาเหตุของปญหา  3) การกําหนดขอบเขตเปาหมาย  4) การเขียนคําปณิธาน ทํา
แผนปฏิบัติ  5) การดํารงความมุงหมาย  6) การอดทน อดกลั้น และอดออม  และ 7) การละ
เวนความชั่ว ความทุจริต 

การทําดัชนีเพื่อวัดการพัฒนาไปสูความเปนเศรษฐกิจพอเพียงของประเทศ ซึ่งแบง
ดัชนีออกเปน 7 มิติ ไดแก มิติเศรษฐกิจ มิติจริยธรรมและวัฒนธรรม มิติสังคม มิติ
การศึกษา มิติบริหารและจัดการของภาครัฐและเอกชน มิติวิทยาศาสตรและเทคโนโลยี 
และมิติทรัพยากรธรรมชาติและสิ่งแวดลอม โดยสํานักงานสภาที่ปรึกษาเศรษฐกิจและ
สังคมแหงชาติ (2550) พบวา ปญหาความไมโปรงใสของภาครัฐนําไปสูการกระจายรายได
ที่ไมเปนธรรม กระทบตอมาตรฐานทางจริยธรรมเนื่องจากความกดดันทางเศรษฐกิจและ
สังคมเพิ่มมากขึ้น เปนสาเหตุใหเด็กถูกทอดทิ้งมีสัดสวนเพิ่มมากขึ้น ไมมีโอกาสใน
การศึกษาไดสูง พัฒนาศักยภาพและเทคโนโลยีไดไมมากเทาที่ควร กระทบตอการบริโภค
มากเกินไปของผูมีรายไดนอยเนื่องจากมีรายไดไมพอ มีการออมในประเทศไมพอเพียง
ตองอาศัยเงินลงทุนจากตางประเทศ ขณะเดียวกัน ผูมีรายไดนอยมีจํานวนมากทําให
ประเทศตองหารายไดจากการสงออกเปนสําคัญ กอใหเกิดการมีอัตราการเปดประเทศ
คอนขางสูงเปนปญหาตอการมีภูมิคุมกันต่ํา ดังนั้น หัวใจสําคัญของปรัชญาเศรษฐกิจ
พอเพียง คือ จริยธรรมและคุณธรรมของบุคคล  

ทฤษฎีใหมเปนตัวอยางภาคปฏิบัติของเศรษฐกิจพอเพียง โดยเฉพาะภาคเกษตรซึ่ง
เนนแกไขปญหาเศรษฐกิจของเกษตรกรรายยอย เศรษฐกิจพอเพียงประยุกตใชกับ
อุตสาหกรรมขนาดกลางและขนาดยอมไดเปนอยางดี ยกเวน อุตสาหกรรมเนนการสงออก 
หรือมีสัดสวนของตลาดตางประเทศสูงจะมีคะแนนตามเกณฑของเศรษฐกิจพอเพียงต่ําลง 
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ซึ่งสะทอนวาหลักการเศรษฐกิจพอเพียงอาจประยุกตใชไดไมดีนักกับอุตสาหกรรมที่เนน
สงออกเปนสําคัญ และมีขอคนพบหลักของงานวิจัยหลายเรื่อง พบวา การไมใชแรงงาน
รับจางและไมใชทุนเพื่อการผลิตขนาดใหญ มีผลทําใหพนจากความผันผวนที่เนนผลิตเพื่อ
การคาแตเพียงอยางเดียวดังที่ปรากฎในการศึกษาของอภิชัย  พันธเสน และคณะ (2549: 
196) ตัวอยางเชน ชวงวิกฤตเศรษฐกิจอุตสาหกรรมทุกขนาดและทุกประเภท พิจารณาตาม
หลักเศรษฐกิจพอเพียงไดคะแนนเฉลี่ยอยูในเกณฑดี แตผานพนวิกฤตเศรษฐกิจไปแลวได
คะแนนเฉลี่ยลดลง กลาวคือ มีคาเฉลี่ยสูงกวาพอใชเล็กนอย ยกเวน อุตสาหกรรมสิ่งทอ 
เครื่องนุงหม และเครื่องหนัง ไดคะแนนเฉลี่ยในระดับพอใจเทานั้น สาเหตุเนื่องจากชวง
วิกฤตอุตสาหกรรมสวนใหญเนน  1) ปรับปรุงขนาดการผลิตใหสอดคลองกับ
ความสามารถในการบริหารจัดการโดยไดคะแนนสูงกวาคาเฉลี่ย  2) ความซื่อสัตย ไมเอา
เปรียบแรงงาน ลูกคา และผูจําหนายวัตถุดิบ โดยไดคะแนนสูงกวาคาเฉลี่ยเพราะเนนความ
อยูรอดรวมกันทุกฝาย  และ 3) บริหารความเสี่ยงต่ํา โดยไมกอหนี้เกินความสามารถในการ
บริหารจัดการ หลังวิกฤตไดคะแนนเฉลี่ยสูงกวาระดับพอใจเพียงเล็กนอยเนื่องจากหันมา
เพิ่มการเนนทํากําไรเพื่อสะสมทุนหรือขยายตัว ลดการปรับขนาดการผลิตใหสอดคลองกับ
ความสามารถในการบริหารโดยมุงขยายการผลิตเพื่อลดตนทุนตอหนวย แตมีจุดเดน คือ 
เนนหลักการเดิมดวยการบริหารความเสี่ยงต่ําโดยเนนใชทุนจากภายในเปนหลัก ทําใหได
คะแนนสูงกวาคาเฉลี่ยดังที่ปรากฎในการศึกษาของอภิชัย  พันธเสน และคณะ (2546) การ
ประยุกตใชกับองคกรใหญก็เชนกันอาจไมสอดคลองกับแนวคิดเศรษฐกิจพอเพียง 
เนื่องจากในการดําเนินงานทางธุรกิจทั่วไปสงเสริมการเก็งกําไร และเชื่อวาความเสี่ยงสูง
ยอมใหผลตอบแทนสูง (high risk high return) ดังที่กลาวไวในการศึกษาของกลุมพัฒนา
กรอบแนวคิดทางทฤษฎี เศรษฐศาสตร  ปรัชญาของเศรษฐกิจพอเพียง  สํานักงาน
คณะกรรมการพัฒนาการเศรษฐกิจและสังคมแหงชาติ (2546: 24-25, 53) ซึ่งสอดคลองกับ
งานของอภิชัย  พันธเสน และคณะ (2549: 14-15, 58-60, 181) เห็นวาตัวอยางการ
ประยุกตใชเศรษฐกิจพอเพียง ไดแก การประยุกตใชกับเทคโนโลยีการเกษตร การบริหาร
ความเสี่ยง และการดําเนินชีวิตในชุมชนหมูบานไทย  

ทั้งนี้ เพื่อใหงายในการทําความเขาใจจึงสรุปงานวิจัยที่เกี่ยวกับเศรษฐกิจพอเพียง
ในประเด็นตาง ๆ ไดดังตารางขางลางนี้ (ดูตาราง 1) 
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ตาราง 1  
การศึกษาเกี่ยวกับเศรษฐกิจพอเพียงในประเด็นตาง ๆ 

ผูวิจัย ความเกี่ยวของ 

• ประยุกตใชเศรษฐกิจพอเพียง ไดแก การศึกษาของ จุลภาค มหภาค 

1. กลุมพัฒนากรอบแนวคิดทางทฤษฎีเศรษฐศาสตร 
ปรั ชญ าของ เ ศ รษฐกิ จพอ เพี ย ง  สํ านั ก ง าน
คณะกรรมการพัฒนาการเศรษฐกิจและสังคม
แหงชาติ (2546) 

✓ ✓ 

2. ฉลองภพ   สุสังกรกาญจน และคณะ (2552)  ✓ 

3. ณัฐพงศ  ทองภักดี และคณะ (2542)  ✓ 
4. ประเวศ  วะสี (2542) ✓  

5. สุนัย  เศรษฐบุญสราง (2550, 2551) ✓  
6. สถาบันการจัดการเพื่อชนบทและสังคม มูลนิธิ

บู รณะชนบทแห งประ เทศไทยในพระบรม
ราชูปถัมภ (2552) 

 ✓ 

7. สํานักงานสภาที่ปรึกษา เศรษฐกิจและสังคม
แหงชาติ (2550) 

 ✓ 

8. อภิชัย  พันธเสน และคณะ (2546) ✓  
9. อภิชัย  พันธเสน และคณะ (2549) ✓ ✓ 

• สาเหตุความไมพอเพียง ไดแก การศกึษาของ ปจจัยใน
ประเทศ 

ปจจัยนอก
ประเทศ 

1. ฉลองภพ   สุสังกรกาญจน (2549)  ✓ ✓ 
2. ฉลองภพ   สุสังกรกาญจน และคณะ (2552)  ✓ ✓ 
3. นิพนธ  พัวพงศกร (2542)  ✓  
4. ปกรณ  วิชยานนท และยศ  วัชระคุปต (2542)  ✓ ✓ 
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ตาราง 1 (ตอ)   

ผูวิจัย ความเกี่ยวของ 

• สาเหตุความไมพอเพียง ไดแก การศกึษาของ ปจจัยใน
ประเทศ 

ปจจัยนอก
ประเทศ 

5. สถาบันการจัดการเพื่อชนบทและสังคม มูลนิธิ
บู รณะชนบทแห งประ เทศไทยในพระบรม
ราชูปถัมภ (2552)  

✓ ✓ 

6. สํานักงานคณะกรรมการพัฒนาการเศรษฐกิจและ
สังคมแหงชาติ (2552)   

✓ ✓ 

7. เสนห  จามริก  (2544)  ✓ ✓ 
8. สมชัย  จิตสุชน (2542)  ✓  
9. สุวิทย  เมษินทรีย (2549)  ✓ ✓ 
10. อภิชัย  พันธเสน และคณะ (2546) ✓ ✓ 

• นโยบายแกปญหาความไมพอเพียง ไดแก งานวิจัยของ พอเพียงแบบ
พ้ืนฐาน 

พอเพียงแบบ
กาวหนา 

1. ฉลองภพ   สุสังกรกาญจน (2549)  ✓ 
2. ฉลองภพ   สุสังกรกาญจน และคณะ (2552)  ✓ 
3. อภิชัย  พันธเสน และคณะ (2546) ✓  

ที่มา. จากการสังเคราะหดวยการทบทวนวรรณกรรม 
 

จากตาราง 1 การศึกษาเกี่ยวกับการประยุกตใชเศรษฐกิจพอเพียงที่จะกลาวในที่นี้
ประกอบดวยการศึกษา 9 ชิ้น เปนการศึกษาทั้งในระดับจุลภาคและมหภาค 2 ชิ้น ศึกษา
เฉพาะระดับจุลภาค 3 ชิ้น และศึกษาเฉพาะระดับมหภาค 4 ชิ้น อธิบายไดดังนี้ 

กลุมพัฒนากรอบแนวคิดทางทฤษฎีเศรษฐศาสตร ปรัชญาของเศรษฐกิจพอเพียง 
สํานักงานคณะกรรมการพัฒนาการเศรษฐกิจและสังคมแหงชาติ (2546) ไดอธิบายหลัก
ปรัชญาในรูปทฤษฎีทางเศรษฐศาสตร โดยจัดกลุมวรรณกรรมออกเปน 2 ประเภท คือ 
วรรณกรรมที่ เกี่ยวของกับหลักแนวคิดและหลักการ  และวรรณกรรมเกี่ยวกับการ
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ประยุกตใชในสาขาตาง ๆ พบวา มีการศึกษาเกี่ยวกับการคาระหวางประเทศถือเปน
การศึกษาในระดับมหภาค รวมทั้งอธิบายความสัมพันธระหวางทฤษฎีใหมและปรัชญา
เศรษฐกิจพอเพียงซึ่งเกี่ยวของกับภาคเกษตร ถือเปนการศึกษาในระดับจุลภาค  และอภิชัย  
พันธเสน และคณะ (2549) ไดสังเคราะหองคความรูเศรษฐกิจพอเพียง เปนการสํารวจ
งานวิจัยที่ผานมา พบวา มีทั้งการศึกษาเศรษฐกิจชุมชน การประเมินนโยบายของรัฐ เพื่อนํา
ผลการสังเคราะหมาใชประโยชนในการวางนโยบายและแผน ตลอดจนนําไปประยุกตใช
ในระดับตาง ๆ ถือเปนการศึกษาในระดับจุลภาคและมหภาค  

ประเวศ  วะสี (2542) ไดศึกษากิจกรรมทางเศรษฐกิจพอเพียงวาสามารถมีได
หลากหลาย เชน อุตสาหกรรมชุมชนซึ่งโดยสวนมากแลวจะเปนกิจกรรมทางการเกษตร 
ถือเปนการศึกษาในระดับจุลภาค  สวนสุนัย  เศรษฐบุญสราง (2550, 2551) ไดศึกษาหลัก
ปฏิบัติตนอันนําไปสูวิถีเศรษฐกิจพอเพียง เปนการประยุกตใชความพอเพียงระดับพื้นฐาน
ที่รายบุคคลสามารถนําไปใชในชีวิตประจําวัน ถือเปนการศึกษาในระดับจุลภาค  และ
อภิชัย  พันธเสน และคณะ (2546) ศึกษาการประยุกตใชกับอุตสาหกรรมขนาดกลางและ
ขนาดยอม ถือเปนการศึกษาในระดับจุลภาค    

การศึกษาเกี่ยวกับการประยุกตใชเศรษฐกิจพอเพียงในที่นี้เปนการศึกษาเฉพาะใน
ระดับมหภาค ไดแก การศึกษาของฉลองภพ  สุสังกรกาญจน และคณะ (2552) ไดวิเคราะห
นโยบายมหภาคของรัฐในมิติตาง  ๆ จากปรัชญาเศรษฐกิจพอเพียงในพ.ศ. 2540-2549  
สวนณัฐพงศ  ทองภักดี และคณะ (2542) ไดศึกษาเกี่ยวกับการคาระหวางประเทศ ถือเปน
การศึกษาระดับมหภาค สวนสถาบันการจัดการเพื่อชนบทและสังคม มูลนิธิบูรณะชนบท
แหงประเทศไทยในพระบรมราชูปถัมภ (2552) ศึกษาเกี่ยวกับแผนที่เดินทางเศรษฐกิจ
พอเพียง มีการนําขอมูลในปจจุบันที่เปนปญหาไปจัดสัมมนาเพื่อระดมสมองกับภาคีที่
เกี่ยวของประกอบดวย 7 มิติ เพื่อจัดทําแผนในระดับมหภาค และเสนอแนวทางปฏิบัติใน
ระยะ 20 ป มีรายละเอียดในระยะ 5 ปแรก มีการประเมินความสําเร็จในแตละมิติ แลวสรุป
แนวทางพัฒนาในมิติตาง ๆ ถือเปนการศึกษาระดับมหภาค และสํานักงานสภาที่ปรึกษา
เศรษฐกิจและสังคมแหงชาติ (2550) ไดทําดัชนีเพื่อวัดการพัฒนาไปสูความเปนเศรษฐกิจ
พอเพียงของประเทศ โดยแบงดัชนีออกเปน 7 มิติ เปนการสะทอนนโยบายในการบริหาร
ประเทศของรัฐบาล ถือเปนการศึกษาในระดับมหภาค  
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สาเหตุการเกิดปญหาความไมพอเพียงของเศรษฐกิจไทย 
จากตาราง  1 การศึกษาเกี่ยวกับสาเหตุความไมพอเพียงที่จะกลาวในที่นี้

ประกอบดวยการศึกษา 10 ชิ้น โดยมีการศึกษา 2 ชิ้น พบวา ความไมพอเพียงมีสาเหตุ
เนื่องมาจากปจจัยในประเทศ ไดแก การศึกษาของนิพนธ  พัวพงศกร (2542) ไดศึกษาการ
พัฒนาอุตสาหกรรมไทยกับแนวคิดเรื่องเศรษฐกิจพอเพียง พบวา การพัฒนาที่ผานมาของ
ประเทศไทยมุงเนนพัฒนาภาคการเงิน มีเงินลงทุนสูงดวยความเสี่ยงสูง มีการเอาเปรียบ
ธุรกิจขนาดเล็กและกลาง สาเหตุความไมพอเพียงจึงเกิดจากการมีพฤติกรรมขาดภูมิคุมกัน
ที่ดีในการดําเนินธุรกิจ อีกทั้งการมองวาเศรษฐกิจมีแตขาขึ้น นําไปสูความไมรอบคอบ 
ขาดความระมัดระวัง จึงเสนอใหใชเครื่องมือบริหารความเสี่ยง และการศึกษาของสมชัย  
จิตสุชน (2542) ไดศึกษาพฤติกรรมที่ไมพอเพียงของผูบริโภคกับผลกระทบทางเศรษฐกิจ 
พบวา มีพฤติกรรมเลียนแบบการบริโภค พฤติกรรมแบบจมไมลงเปนพฤติกรรมที่มัก
เกิดขึ้นในชวงเศรษฐกิจขาลง ในขณะที่เศรษฐกิจซบเซามานานอาจทําใหผูบริโภคมี
พฤติกรรมแบบโงหัวไมขึ้น สาเหตุความไมพอเพียงจึงเกิดจากการมีพฤติกรรมขาดความ
พอประมาณในการดําเนินชีวิต อยางไรก็ตาม วิกฤตเศรษฐกิจทําใหการดําเนินชีวิตมีความ
พอเพียงมากขึ้น กลาวคือ การเผชิญกับภัยธรรมชาติที่เกิดขึ้นในประเทศสามารถสรางนิสัย 
“รูจักประมาณในการบริโภค” หรือ “รูจักเก็บออมไวใชยามขัดสน” 

สวนงานวิจัยอ่ืน ไดแก ฉลองภพ   สุสังกรกาญจน (2549)  ฉลองภพ   สุสังกร
กาญจน และคณะ (2552)  ปกรณ  วิชยานนท และยศ  วัชระคุปต (2542)  สถาบันการ
จัดการเพื่อชนบทและสังคม มูลนิธิบูรณะชนบทแหงประเทศไทยในพระบรมราชูปถัมภ 
(2552)  สํานักงานคณะกรรมการพัฒนาการเศรษฐกิจและสังคมแหงชาติ (2552)  เสนห  
จามริก  (2544)   สุวิทย  เมษินทรีย (2549)  และอภิชัย  พันธเสน และคณะ (2546) พบวา
ความไมพอเพียงเนื่องมาจากปจจัยในประเทศและนอกประเทศ อธิบายไดดังนี้ 

ฉลองภพ   สุสังกรกาญจน (2549: 2-7, 13-14) และฉลองภพ   สุสังกรกาญจน และ
คณะ (2552: 39, 43-49) พบวา ความชาในการพัฒนาประเทศตามแนวทางเศรษฐกิจ
พอเพียงมีสาเหตุมาจากการเมืองระดับชาติและการเมืองระดับทองถิ่น เนื่องจากการเมือง
ถูกครอบงําดวยธุรกิจ การเกิดวิกฤตเศรษฐกิจไทยมีที่มาจากพฤติกรรมที่ไมพอเพียง สาเหตุ
มาจากการบริโภคอยางไมพอเพียง การลงทุนอยางไมพอเพียง การกอหนี้อยางไมพอเพียง 
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การประเมินระบบเศรษฐกิจไทยสูงเกินจริง การบริหารเศรษฐกิจขาดภูมิคุมกันที่ดี การ
แขงขันเกินพอทั้งในประเทศและระหวางประเทศ รวมทั้งการขาดธรรมาภิบาลที่ดี ทั้งหมด
ทําใหไทยตองประสบกับวิกฤตเศรษฐกิจดังอดีตที่ผานมา ตัวอยางของความไมพอเพียงใน
ดานตาง ๆ ที่ไมสามารถสรางความพอประมาณใหแกเศรษฐกิจ คือ ชวงกอนวิกฤตที่
ประเทศไทยมีกรอบนโยบายที่ขัดตอทฤษฎีเศรษฐศาสตร เชน การใชอัตราแลกเปลี่ยน
แบบคงที่ การเปดเสรีทางการเงิน และการดําเนินนโยบายการเงินอิสระจากภายนอก
ประเทศ เนื่องจากขัดกับแนวคิดทางเศรษฐศาสตรของศาตราจารย Mundell ที่วานโยบาย
การเงินจะมีประสิทธิภาพเมื่อใชอัตราแลกเปลี่ยนแบบเสรี 

ปกรณ  วิชยานนท และยศ  วัชระคุปต (2542) ศึกษาเกี่ยวกับภูมิคุมกันตอความผัน
ผวนของเงินทุนจากตางประเทศ พบวา ความไมรอบคอบของการดําเนินนโยบายเศรษฐกิจ 
นําไปสูวิกฤตจากความผันผวนตลาดเงินและตลาดทุน สาเหตุความไมพอเพียงของตลาด
เงินและตลาดทุนของเศรษฐกิจไทยเนื่องมาจากการพ่ึงพาเงินทุนจากตางประเทศมาก
เกินไป และความไมรอบคอบของการดําเนินนโยบาย จึงควรเนนการพึ่งพาตัวเองใหมาก
ขึ้น และลดการพึ่งพาเงินทุนจากตางประเทศลง 

สถาบันการจัดการเพื่อชนบทและสังคม มูลนิธิบูรณะชนบทแหงประเทศไทยใน
พระบรมราชูปถัมภ (2552: 78, 84-88, 109, 125, 141, 150-152, 180) ไดทําแผนที่เดินทาง
เศรษฐกิจพอเพียง มีการวิเคราะหวิกฤตของปญหาและจัดทําเปนแผนระดับมหภาค พบ
ประเด็นวิกฤตใน 7 มิติ ไดแก  

มิติสุขภาวะ มีวิกฤตที่สําคัญที่สุด 3 ประการ คือ วิกฤตที่หนึ่งจากปญหาคาใชจาย
ดานสุขภาพของระบบบริการสาธารณสุขสูงมากโดยเฉพาะคาใชจายดานยา รวมทั้งการ
พ่ึงพิงการนําเขายาและเทคโนโลยีทางการแพทยจากตางประเทศที่มีราคาแพง และไมมี
ประสิทธิภาพเพราะนําเขาจากแหลงวัตถุดิบที่มีราคาถูกกวาในประเทศแตมีคุณภาพต่ํา เพื่อ
ลดตนทุนใหสามารถแขงขันกันเองไดภายในประเทศ วิกฤตที่สองจากกระแสการพัฒนา
สุขภาพในสังคมสมัยใหมทําใหระบบสุขภาพภาคประชาชนออนแอ ชุมชนไมสามารถ
พ่ึงพาตนเองดานสุขภาพได วิกฤตที่สาม คือ วาทกรรมทางดานสุขภาพที่ถูกสรางโดย
ระบบทุนนิยมและบริโภคนิยม จึงจําเปนตองสรางภูมิคุมกันใหแกสังคมไทยตามหลัก
เศรษฐกิจพอเพียง  
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มติจริยธรรม วัฒนธรรมและสังคม วิเคราะหผานมุมมองใน 4 ระดับ ไดแก ระดับ
โลก ระดับในประเทศ ระดับองคกร และระดับบุคคล กลาวคือ ระดับโลก ไดจัดทําดัชนีชี้
วัดคาคอรรัปชั่นของทั่วโลกในพ.ศ. 2549 โดยสํารวจใน 159 ประเทศ พบวา ประเทศไทย
ถูกจัดลําดับดานความโปรงใสอยูในอันดับที่ 63 ของโลก โดยมีคะแนนเพียง 3.6 คะแนน
จากคะแนนเต็ม 10 คะแนน ซึ่งถือวาอยูในระดับปานกลางคอนขางต่ํา ยังมีรายงานเกี่ยวกับ
การคามนุษย การละเมิดสิทธิมนุษยชน ปญหาอาชญากรรมในระดับสูง แสดงวาสังคมไทย
ยังมีปญหาดานจริยธรรมและธรรมาภิบาลในการบริหารจัดการและดานพฤติกรรมเชิง
สังคมคอนขางต่ํา สะทอนวาประเทศไทยกําลังกาวสูความโลภและไมมีภูมิคุมกัน สวนใน
ระดับประเทศ พบวา มีเรื่องรองเรียนเจาหนาที่ของรัฐกระทําการทุจริตในภาครัฐมากที่สุด 
3 อันดับแรกในพ.ศ. 2548 ไดแก กระทรวงมหาดไทยจํานวน 1,905 เรื่อง สวนราชการไม
สังกัดกระทรวงจํานวน 738 เรื่อง และกระทรวงศึกษาธิการจํานวน 160 เรื่อง ซึ่งแสดงวา
สังคมไทยยังมีปญหาขอบกพรองในดานจริยธรรมและวัฒนธรรมการทํางานในระดับสูง 
สวนระดับองคกรโดยสํารวจความคิดเห็นจากแกนนําเครือขายภาคประชาชนทุกจังหวัด 
7,191 คน ในพ.ศ. 2547 พบวา องคกรที่มีแนวโนมและเชื่อวาทุจริตและคอรรัปชั่นใน
มุมมองของแกนนําดังกลาววาอยูในระดับมากที่สุด ไดแก สํานักงานตํารวจแหงชาติ 
องคกรปกครองสวนทองถิ่น และกระทรวงมหาดไทย สวนในระดับบุคคลโดยสํารวจ
ความคิดเห็นจากแกนนําดังกลาว พบวา กลุมคนที่เชื่อวานาจะคอรรัปชั่นมากที่สุด ไดแก 
กลุมขาราชการและนักการเมืองทองถิ่นและระดับชาติ  รองลงมา  คือ  พนังงาน
บริษัทเอกชน พนักงานรัฐวิสาหกิจ นักวิชาการ และกลุมสุดทาย คือ เกษตรกร โดยสาเหตุ
ของการคอรรัปชั่นที่สําคัญ คือ เจาหนาที่ขาดคุณธรรมและไมปฏิบัติตามจรรยาบรรณ ขาด
กลไกในการลงโทษและการบังคับใชกฎหมาย เจาหนาที่ไดรับคาตอบแทนต่ําไมสัมพันธ
กับหนาที่รับผิดชอบ และสภาพการทํางานเปดโอกาสตอการทุจริต 

มิติการเรียนรูและการศึกษา จากการที่ระบบการศึกษาจากสวนกลางดึงคนออกจาก
ชุมชน  ทําใหครอบครัวและสังคมอื่นของชุมชนออนแอลง  ทําใหขาดการจัดการ
ความสัมพันธระหวางความรูที่มีในสถานศึกษาและความรูที่มีในทองถิ่น สงผลใหความ
เปนชุมชนออนแอลง และทรัพยากรธรรมชาติถูกใชไปอยางสิ้นเปลือง แมการศึกษา
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พ้ืนฐานไมเก็บคาเลาเรียนแตครอบครัวตองรับภาระคาใชจายที่เกี่ยวของกับบุตรหลาน 
และนําไปสูภาระหนี้สินเพิ่มสูงมากขึ้น 

มิติการกระจายอํานาจ สูการขับเคลื่อนเศรษฐกิจพอเพียงผานองคกรปกครอง
ทองถิ่น ในการทํางานโครงการพัฒนาดานเศรษฐกิจนั้น พบวา ปจจุบันยังเปนพื้นที่ของ
การชวงชิงผลประโยชนดานงบประมาณเปนสําคัญ สวนโครงการพัฒนาดานสังคมสวน
ใหญก็ถูกใชเปนเครื่องมือในการหาเสียงของนักการเมืองทองถิ่นในปจจุบัน จึงทําใหการ
ขับเคลื่อนเศรษฐกิจพอเพียงในกระบวนการกระจายอํานาจลมเหลวไดงาย 

มิติทรัพยากรธรรมชาติและสิ่งแวดลอม พบสาเหตุของปญหาที่นํามาซึ่งประเด็น
วิกฤตได 3 ประเด็น ไดแก หนึ่ง การขาดจิตสํานึกในการอนุรักษทรัพยากรและสิ่งแวดลอม
ทั้งในสวนประชาชน การละเลยการปฏิบัติหนาที่ของหนวยงานภาครัฐ หรือขาดการเอาใจ
ใสโดยภาคการเมือง  สอง ขาดการใหความสําคัญตองานดานทรัพยากรธรรมชาติและ
สิ่ ง แ วดล อม  ผลต ามม า  คื อ  ก าร จั ดสร ร งบประม าณด านก า ร แก ไ ขปญห า
ทรัพยากรธรรมชาติและสิ่งแวดลอมที่นอยเกินไป  และสาม การขาดเครื่องมือหรือกลไกที่
จะนําไปสูการอนุรักษทรัพยากรอยางยั่งยืนและเปนธรรม 

มิติทุนและเทคโนโลยี พบวา เศรษฐกิจไทยมีจุดออนที่ตองพึ่งพิงการนําเขาวัตถุดิบ 
ชิ้นสวน พลังงาน เงินทุน และเทคโนโลยีในสัดสวนที่สูง ทําใหมีความเสี่ยงจากการขาด
ดุลการคาและดุลบัญชีเดินสะพัด มีอัตราการเปดประเทศเพิ่มขึ้นตลอดเวลา ในดานการ
ออมโดยรวมของประเทศลดลง มีการออมในระดับต่ํา อาจไมเพียงพอตอความตองการ
ลงทุนในระยะยาวของประเทศ ทําใหตองพ่ึงพาเงินทุนจากตางประเทศ ขณะเดียวกัน การ
ลงทุนวิจัยและพัฒนาดานวิทยาศาสตรและเทคโนโลยีตอผลิตภัณฑมวลรวมของประเทศ
อยูในระดับต่ํา ไมมีการตอยอดภูมิปญญาทองถิ่น หลายสวนในภาคเกษตรยังคงพึ่งตนเอง
ไมได ยังประสบปญหาราคาสินคาเกษตรตกต่ํา และตนทุนการผลิตสูงเพราะตองพ่ึงปุย
และสารเคมีที่นําเขาจากตางประเทศทําใหขาดภูมิคุมกัน และยังมีหนี้สินทั้งที่เกิดจากการ
ลงทุนผลิตและการบริโภคโดยใชจายในการบริโภคอยางไมพอประมาณมากขึ้น ภาคธุรกิจ
เอกชนสวนใหญยังไมเขาใจการนําเศรษฐกิจพอเพียงไปประยุกตใช ทําใหเกิดการตอตาน
เพราะเขาใจวาตองไมพ่ึงพาภายนอก ขาดการรวบรวมขอมูลหรือการวิจัยที่เชื่อมโยงเปน
ระบบ ทําใหภาคธุรกิจเอกชนบกพรองดานจริยธรรม และขาดจิตสาธารณะอยางมาก 
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มิติการลดชองวางทางเศรษฐกิจสังคม พบประเด็นวิกฤตจําแนกได 3 มิติ ไดแก มิติ
การกระจายรายได มิติชนชั้นทางสังคม และมิติการเมืองเรื่องที่ประชาชนตองการการ
ยอมรับวามีศักดิ์ศรีเทากัน ที่ผานมารัฐเนนแกปญหาความยากจนทางเศรษฐกิจมากกวาการ
กระจายรายได ใชประโยชนจากความเหลื่อมล้ําทางรายไดที่รุนแรงมากขึ้นในการนําเสนอ
แนวทางประชานิยม และ Dual Track Economy กระตุนการสงออก พรอมกับกระตุนการ
บริโภคภายในประเทศ แตไมใชการแกไขที่ตนตอของปญหาอยางแทจริง หนวยงานรัฐมัก
ไมมีการประสานงานกันแกปญหา ไมมีเปาหมายรวม และไมสามารถแกไขปญหาไดอยาง
บูรณาการ  

สํานักงานคณะกรรมการพัฒนาการเศรษฐกิจและสังคมแหงชาติ (2552: 2, 160, 
165, 177) พบวา เศรษฐกิจโลกจะไดรับผลกระทบจากวิกฤต 4 ประการ ไดแก วิกฤตจาก
การเปลี่ยนแปลงสภาพภูมิอากาศของโลก วิกฤตน้ํามันและพลังงาน วิกฤตดานอาหารและ
ความหิวโหย และวิกฤตดานการเงินและเศรษฐกิจ เพราะเศรษฐกิจในประเทศเชื่อมโยงกับ
เศรษฐกิจโลกอยางใกลชิด ทําใหผลกระทบทางเศรษฐกิจและสังคมที่เกิดขึ้นในโลกถูก
สงผานมายังประเทศไทยอยางหลีกเลี่ยงไมได  อีกทั้งปญหาความขัดแยงรุนแรง
ภายในประเทศยังเปนวิกฤตอีกดานหนึ่งที่ประเทศไทยกําลังเผชิญ ประเทศไทยอยูในกลุม
ประเทศที่มีระดับความสงบสุขต่ําที่สุดประเทศหนึ่งของโลก สถานการณความสงบสุข
ของไทยในพ.ศ. 2551 แยลงกวาพ.ศ. 2550 โดยมีอันดับลดลงจากอันดับที่ 105 ไปอยูที่
อันดับ 118 จากการจัดอันดับประเทศทั่วโลกจํานวน 140 ประเทศ จากการวิเคราะห
สถานการณความสงบสุขของประเทศซึ่งเปนเงื่อนไขพื้นฐานของการพัฒนาประเทศอยาง
ยั่งยืนผานดัชนีความสงบสุข เพื่อเปนขอมูลพ้ืนฐานสําหรับการแกไขปญหา ลดความ
ขัดแยง และสรางความสงบสุขในสังคมไทย สรุปไดวาจากการประเมินสถานการณความ
สงบสุขในสังคมไทยอาจกลาวไดวา สังคมไทยในขณะนี้มีความเสี่ยงที่จะเปนสังคมแหง
ความขัดแยงในเชิงโครงสรางเพิ่มขึ้น พบวา ความเหลื่อมล้ําทางเศรษฐกิจและสังคมของ
กลุมคนในชาติยังอยูในระดับสูง ชองวางรายจายระหวางคนจนสุดและคนรวยสุดอยูที่ 7 
เทา ความเหลื่อมล้ําที่พิจารณาจากผลตอบแทนรายภาคการผลิต ซึ่งมีชองวางหางกันมาก
ขึ้นจากรอยละ 0.157 ในพ.ศ. 2549 เปนรอยละ 0.1625 ในพ.ศ. 2551 
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เสนห  จามริก  (2544) พบวา วิกฤตเศรษฐกิจมีสาเหตุจากการพัฒนาเศรษฐกิจโดย
การเจริญตามรอยโลกภายนอก ขาดการไตรตรอง ปรับใหเหมาะสมกับทุนทางสังคมของ
ประเทศชาติ สงผลใหเศรษฐกิจไทยจําตองพึ่งเศรษฐกิจภายนอกมาโดยตลอด อันเปนบอ
เกิดและบรรทัดฐานของการกําหนดนโยบายเศรษฐกิจแบบไมรูจักพอ 

สุวิทย  เมษินทรีย (2549: 174) พบวา บทเรียนจากวิกฤตเศรษฐกิจทําใหทราบถึง
ความไมรูจักประมาณตน การไมรูจักความพอดี ขณะเดียวกัน บทเรียนของวิกฤตการเมือง 
ทําใหเห็นความคิดที่แตกตางของคนในชาติ ทําใหตองทบทวนนิยามของความมั่งคั่งของ
ชาติวาไมใชเรื่องการมีเศรษฐกิจดีเพียงอยางเดียว แตตองมีสังคมที่ดี และมีกระบวนการ
ทางการเมืองที่ชอบธรรม รวมทั้งการมีสวนรวมของทุกภาคสวนดวย 

อภิชัย  พันธเสน และคณะ (2546) ศึกษาการประยุกตพระราชดําริเศรษฐกิจ
พอเพียงกับอุตสาหกรรมขนาดกลางและขนาดยอม พบวา ชวงวิกฤตนั้นอุตสาหกรรม
ดังกลาวมีคะแนนความเพียงพอสูง แตหลังวิกฤตคะแนนความพอเพียงสูงกวาระดับพอใจ
เล็กนอย เพราะมุงขยายการผลิตลดตนทุนตอหนวย ตีความวาการมุงสงออกใหสูงไม
สอดคลองกับความพอเพียง แตมีจุดเดน คือ เนนใชทุนภายในเปนหลัก ตีความวาการ
นําเขาต่ําทําใหมีการพึ่งพาตนเองมากขึ้นจึงมีความสอดคลองกับความพอเพียง 

นโยบายเพื่อใชแกไขปญหาความไมพอเพียงของเศรษฐกิจไทย 
จากตาราง 1 การศึกษาเกี่ยวกับนโยบายเพื่อใชแกไขปญหาความไมพอเพียงของ

เศรษฐกิจไทยที่จะกลาวในที่นี้ประกอบดวยการศึกษา 3 ชิ้น โดยมีการศึกษา 2 ชิ้น พบวา 
การศึกษาของฉลองภพ   สุสังกรกาญจน (2549) และฉลองภพ   สุสังกรกาญจน และคณะ 
(2552) เปนการศึกษาที่ดําเนินอยูบนความพอเพียงแบบกาวหนา เปนการประยุกตใช
เศรษฐกิจพอเพียงในระดับประเทศ เนื่องจากไดทําการวิเคราะหนโยบายของรัฐตาม
ปรัชญาเศรษฐกิจพอเพียง สวนการศึกษาของอภิชัย  พันธเสน และคณะ (2546) เปน
การศึกษาที่ดําเนินอยูบนความพอเพียงแบบพื้นฐาน เปนการประยุกตใชเศรษฐกิจพอเพียง
ในระดับอุตสาหกรรมขนาดกลางและขนาดยอม หลักการสําคัญที่ชวยใหอุตสาหกรรม
เหลานี้รอดพนจากวิกฤตเศรษฐกิจไดก็เพราะการเนนบริหารความเสี่ยงต่ํา อธิบายไดดังนี้ 

หลังจากเกิดวิกฤตเศรษฐกิจ ในการศึกษาของฉลองภพ  สุสังกรกาญจน (2549: 14) 
และฉลองภพ  สุสังกรกาญจน และคณะ (2552: 55-62) ไดยกประเด็นที่วา ประเทศไทยได
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เปลี่ยนกรอบนโยบายเศรษฐกิจจากนโยบายอัตราแลกเปลี่ยนคงที่เปนอัตราแลกเปลี่ยน
ลอยตัวแบบจัดการ (managed float) นอกจากนั้น ไดนําระบบการกําหนดเปาหมายอัตรา
เงินเฟอมาใช (inflation targeting) ตั้งแตพ.ศ. 2543 เพื่อใหมีเปาหมายทางดานเสถียรภาพ
ภายใตอัตราแลกเปลี่ยนลอยตัวที่ชัดเจนขึ้น ซึ่งถือเปนระบบที่สามารถชวยสรางความ
พอประมาณใหแกระบบเศรษฐกิจของไทยได ทั้งนี้ ธนาคารแหงประเทศไทยก็ตอง
พยายามลดอัตราเงินเฟอโดยเพิ่มอัตราดอกเบี้ยนโยบายเปนระยะ ๆ เพราะการบริหารอัตรา
แลกเปลี่ยนตองดําเนินไปในทางที่สอดคลองกัน ซึ่งมีผลทําใหเศรษฐกิจลดอัตราการ
ขยายตัวเร็วจนเกินไปได ทําใหนโยบายการเงินที่อิงกรอบเปาหมายอัตราเงินเฟอจะชวย
ดูแลเศรษฐกิจไดแบบกึ่งอัตโนมัติ สวนเงินเฟอที่สูงขึ้นโดยมาจากราคาสินคาหลัก ๆ ใน
ตลาดโลกเพิ่มสูงขึ้น เชน ราคาน้ํามัน เปนตน ระบบ inflation targeting ที่ใชอยูสามารถมี
สวนชวยดูแลอัตราเงินเฟอไมใหสงผลตอราคาสินคาปรับตัวสูงขึ้นมากนัก ซึ่งจะยิ่งสงผล
ตอการชะลอตัวของเศรษฐกิจ โดยใชเปาหมายอัตราเงินเฟอที่ เปนแกนกลาง (core 
inflation) ซึ่งก็คือ อัตราเงินฟอที่ไมรวมเอาผลโดยตรงของราคาพลังงานและอาหารสดเขา
มารวมอยู 

ดังนั้น งานวิจัยครั้งนี้จึงใชตัวแปรนโยบายที่อยูบนพื้นฐานเศรษฐกิจพอเพียงดวย
การเลือก 3 นโยบายดังกลาวขางตนมาเปนตัวแทนของนโยบายเศรษฐกิจพอเพียง ไดแก 
นโยบายอัตราแลกเปลี่ยนลอยตัวแบบจัดการ (managed float) นโยบายกําหนดเปาหมาย
เงินเฟอ (inflation targeting) และนโยบายกําหนดเปาหมายอัตราเงินเฟอที่เปนแกนกลาง 
(core inflation)  

การมุงใหเศรษฐกิจโตเร็วโดยเรงผลิตเพื่อการสงออกนํารายไดเขาสูประเทศ การมี
ความตองการนําเขาที่สูงเนื่องจากการมุงเนนใหเศรษฐกิจมีการขยายตัวสูง และการบริโภค
นิยมที่เกินความพอดีจากการมีรายไดที่สูงขึ้นของประชาชน สุดทายแลวไมไดเปนผลดีตอ
ระบบเศรษฐกิจของไทย ทั้งยังกลับเพิ่มปญหาทางดานสังคมในอีกหลายดาน เชน ปญหา
การกระจายรายไดที่มีความเหลื่อมล้ําระหวางเขตชนบทกับเขตเมือง ปญหาที่ดิน
การเกษตรที่เกษตรกรรายยอยไมมีที่ดินเพื่อการเกษตรของตนเอง ปญหาดานการศึกษาที่
ประชากรสวนใหญในเขตชนบทไมสามารถเขาถึงโอกาสทางการศึกษาสูงกวาชั้น
มัธยมศึกษาตอนตน เพราะมีตนทุนคาเสียโอกาสของคนยากจนในชนบทสูง ปญหาหนี้สิน
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ภาคครัวเรือนของประชากรในชนบทซึ่งเปนผลจากการกระตุนเศรษฐกิจดวยนโยบาย
ประชานิยม เงินสวนที่ประชาชนกูยืมถูกนําไปใชจายที่ไมสรางผลผลิตเพิ่มจึงไมสามารถ
ชําระหนี้ได เปนตน ดังนั้น การแกไขปญหาดวยนโยบายพอเพียงจึงมีความจําเปน โดย
การศึกษาของฉลองภพ  สุสังกรกาญจน  และคณะ (2552: 165) พบวา การแกไขปญหา
เศรษฐกิจโดยมุงนโยบายนิยม รวมทั้งการใชแนวทางการแกไขปญหาวิกฤตเศรษฐกิจของ
องคกรกองทุนการเงินระหวางประเทศเชนในอดีตยิ่งทวีความรุนแรงของปญหาใหมากขึ้น
เทานั้น ทําใหงานวิจัยครั้งนี้ใชนโยบายเศรษฐกิจพอเพียงในการแกไขปญหาเศรษฐกิจ
แทนการใชนโยบายนิยม 

อยางไรก็ตาม นโยบายเศรษฐกิจพอเพียงมีขอจํากัดดังที่พบในการศึกษาของอภิชัย  
พันธเสน และคณะ (2546: 196-197) พบวา เศรษฐกิจพอเพียงอาจประยุกตใชไมดีนักกับ
อุตสาหกรรมที่เนนสงออก และฉลองภพ   สุสังกรกาญจน และคณะ (2552: 93) ประเมิน
นโยบายการคาวาพอเพียงมากนอยเพียงใด พบวา การสงออกทําใหเกิดการขยายตัวทาง
เศรษฐกิจของประเทศมากขึ้น แตหากกําหนดเปาหมายขยายตัวเปนหลักอยางเดียวโดย
ไมไดพิจารณาสิ่งแวดลอมและปจจัยทางสังคม แสดงวาเปนไปทางสุดโตงมากกวาเปนทาง
สายกลาง เกิดความไมสมดุล นโยบายดังกลาวก็ไมสอดคลองกับความพอประมาณ การ
สงออกจึงมีแนวโนมไมสมดุลในดานการดุลการคาและการกระจายรายได 

 
วรรณกรรมที่เกี่ยวของ 

 
การวิจัยครั้งนี้ไดสรางแบบจําลองเศรษฐกิจมหภาคของไทยขึ้นมา เพื่อใหได

แบบจําลองที่ครอบคลุมตัวแปรที่มีความเกี่ยวของกับการเปลี่ยนแปลงจากภายนอก และ
เพื่อใหสามารถบรรลุวัตถุประสงคที่มีความเฉพาะเจาะจงไดอยางครบถวน ฉะนั้น การ
ทบทวนวรรณกรรมที่เกี่ยวของจึงประกอบดวย 3 สวนดวยกัน กลาวคือ   

สวนที่หนึ่ง กลาวถึงแบบจําลองเศรษฐกิจมหภาค (macroeconomic model) ตามที่มี
ผูเคยศึกษาไวในอดีต ทั้งนี้ เพื่อใชเปนแนวทางในการปรับปรุงแบบจําลองเศรษฐกิจมห-
ภาคของไทยตอไป ซึ่งการทบทวนวรรณกรรมนี้จึงเปนประโยชนตอการกําหนดตัวแปรที่
จําเปนในการใชตอบคําถามของการวิจัยครั้งนี้ได   
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สวนที่สอง กลาวถึงประเภทของการเปลี่ยนแปลงทางเศรษฐกิจที่มีผลกระทบตอ
เศรษฐกิจมหภาค ไดแก การเปลี่ยนแปลงทางเศรษฐกิจที่เกิดขึ้นเนื่องจากการคา การคลัง 
ระดับราคาและผลผลิต การเงิน และอัตราแลกเปลี่ยน ซึ่งสวนที่สองนี้ชวยเปนแนวทางเพื่อ
คนควาหาสาเหตุของการเปลี่ยนแปลงทางเศรษฐกิจที่กอใหเกิดผลกระทบตอระบบ
เศรษฐกิจมหภาคของไทย  

สวนที่สาม กลาวถึงการใชแนวคิดเศรษฐกิจพอเพียงในการแกไขปญหาเศรษฐกิจ 
หลังจากเกิดการเปลี่ยนแปลงจากเหตุการณภายนอกประเทศขึ้น ซึ่งรายละเอียดในประเด็น
ดังกลาวขางตนสามารถอธิบายได ดังนี้ 

 

สวนที่ 1 แบบจําลองเศรษฐกิจมหภาค (Macroeconomic model) 
งานวิจัยที่ผานมามีผูวิจัยจํานวนหนึ่งไดสรางแบบจําลองเศรษฐกิจมหภาคของไทย 

เพื่อใชตอบคําถามในการวิจัยที่มีเฉพาะเจาะจงของตน ดังเชน การศึกษาของ Bank of 
Thailand (2003); Bhanupong Nidhiprabha (1984); Chantrasmi (1990); Darawan 
Virunhaphol (1986); Kitti Limskul (1990); Kitti Limskul and Kalayanee Koonmee 
(1994); Otsubo (1988) และ Pravitr Saguansin (1991) ซึ่งในบรรดางานวิจัยดังกลาวมี
การศึกษาถึงผลกระทบของการเปลี่ยนแปลงภายนอก (external impact) ที่มีตอเศรษฐกิจ
มหภาคของไทย รวมทั้งศึกษาการใชนโยบายเพื่อแกไขปญหาเศรษฐกิจ ดังเชน การศึกษา
ของประสงค และสุรจิต (ม.ป.ป); Bank of Thailand (2003); Bhanupong Nidhiprabha 
(1984) โดยการศึกษาแตละชิ้นมีความแตกตางกันในบางประเด็นแสดงได ดังนี้ (ดูตาราง 
2) 
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ตาราง 2  
ความแตกตางของแบบจําลองทางเศรษฐกิจมหภาคของไทย 

ประเด็นที่สําคัญ ลักษณะที่พบ 
1.  ภาคเศรษฐกิจที่แทจริง  

1.1  ดานการใชจาย (Yd) •  สวนใหญศกึษาภาพรวม คือ Yd = C + I + G + X – M 

• แยกเปนรายสินคา เชน Bank of Thailand (2003); 
Darawan Virunhaphol (1986) และ Kitti Limskul 
(1990) 

1.2  ดานผลผลิต (Ys) 
 

•  สวนใหญการผลิตขึ้นอยูกับ 2 ปจจัย คือ Ys = f (K, L) 

•  ราคาน้ํามัน/พลังงาน รวมอยูในปจจัยผลิต คือ              
Ys = f (K, L, Oil) เชน Darawan Virunhaphol (1986) 

•  ตัวแปรหุนรวมอยูในปจจัยผลิต คือ                              
Ys = f (K, L, Dcycle) เชน Kitti Limskul and 
Kalayanee Koonmee (1994) 

•  แยกเปนรายสินคา เชน Pravitr Saguansin (1991) 
2.  ภาครัฐบาล  

 2.1  รายไดของรัฐบาล  •  สวนใหญรายไดของรัฐบาลไมไดแยกออกเปนรายได
ประเภทตาง ๆ 

•  แยกเปนภาษีทางตรงและทางออม เชน Bank of 
Thailand (2003); Chantrasmi (1990) และ Pravitr 
Saguansin (1991)  

 2.2  รายจายของรัฐบาล  
 

•  สวนใหญไมไดแยกเปนรายจายประเภทตาง ๆ 

•  แยกเปนรายจายแตละประเภท เชน Bank of Thailand 
(2003) และ Pravitr Saguansin (1991) 
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ตาราง 2 (ตอ) 
ประเด็นที่สําคัญ ลักษณะที่พบ 

3.  ภาคการเงินและ  
     ภาคตางประเทศ 

 

  3.1  ภาคการเงิน •  สวนใหญวิเคราะหเปนภาพรวมของประเทศ 

•  แยกประเภทของสินทรัพยทางการเงิน (portfolio) เปน
ของภาคเอกชนและธนาคารพาณิชย เชน Bhanupong 
Nidhiprabha (1984) 

3.2  ภาคตางประเทศ •  สวนใหญแยกภาคการเงินออกจากภาคตางประเทศ 

•  รวมภาคการเงินกับตางประเทศเขาดวยกัน  เชน 
Chantrasmi (1990) 

ที่มา. จากการสังเคราะหดวยการทบทวนวรรณกรรม 
 

นอกจากนั้น การศึกษาในอดีตที่เกี่ยวของกับแบบจําลองมหภาคมีอยูเปนจํานวน
มาก ซึ่งมีความแตกตางกันตามวัตถุประสงคของการศึกษาของแตละชิ้นงาน รวมทั้งสถิติที่
ใชวิเคราะหที่แตกตางกัน เชน บางกรณีใช VAR Models ใชสมการถดถอยเชิงเสนตรง 
(regression) และใชวิเคราะหความสัมพันธเชิงดุลยภาพในระยะยาว (cointegration) หรือ
บางกรณีแยกศึกษาเฉพาะรายประเทศ หรือมีการศึกษาเปรียบเทียบเปนกลุมของประเทศที่
มีความเกี่ยวเนื่องกันทางเศรษฐกิจ หรืออยูในภูมิภาคเดียวกัน ตัวอยางเชน Bodart and 
Dem (1996); Chen (1999); Damkirng Sawamiphakdi,  Nipat Somjitt, Manop 
Srikulwong, Pranee Kiatchaipipat, and Thanomsri Fongarun-rung (1993); Fair (1999); 
Leeper and Zha (2001); Levin, Rogers, and Tryon (1997); Olsen and Wulfsberg (2001); 
Schmidt-Hebbel and Serven (1994); Sinnathambu (2001); Soonthorn Chaiyindeepum 
(1992); Westaway (1995) และ Weyerstrass, Haber, and Neck (2001) เปนตน ซึ่งสามารถ
อธิบายไดดังนี้ (ดูตาราง 3) 
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ตาราง 3 
การวิจัยในอดีตเกี่ยวกับตัวแปรที่ใชในแบบจําลองเศรษฐกิจมหภาค 

ตัวแปรตาม คาสัมประสิทธิ์ของตัวแปรอิสระ R2 
1.  ภาคเศรษฐกิจที่แทจริง (real sector) 

1.1 สมการบริโภค yd Ct – 4 ydt – 1 rl Ct – 1     

Damkirng  
Sawamiphakdi 
et al. (1993) 

0.44    0.52    0.99 

Sinnathambu 
(2001) 

0.90  -0.19 -0.00 0.17    0.99 

Weyerstrass     
et al. (2001) 

0.11 0.87       0.79 

1.2 สมการลงทุน rl Util Qd Ig Ip
t – 1 It – 4    

Damkirng  
Sawamiphakdi 
et al. (1993) 

-0.63 0.28 1.77  -1.28    0.97 

Sinnathambu 
(2001) 

-0.00  4.26 -0.21 0.62    0.95 

Weyerstrass     
et al. (2001) 

-1.36 0.47 0.18   0.79   0.81 

1.3 สมการราคา rl W U Pm Y Dum H Pd
t – 1  

Damkirng  
Sawamiphakdi 
et al. (1993) 

   0.27 0.10   0.46 1.00 

Leeper and 
Zha (2001) 

    -0.05t – 1   1.97 0.99 
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ตาราง 3 (ตอ) 
ตัวแปรตาม คาสัมประสิทธิ์ของตัวแปรอิสระ R2 

Sinnathambu 
(2001) 

-0.00  -0.00 0.09 0.10 0.01 
Doil 

0.05 0.25 0.09 

Weyerstrass     
et al. (2001) 

0.20 0.21  0.59     0.98 

1.4 สมการผลผลิต 
      ในประเทศ 

 
Y 

 
Yt – 1 

 
U 

 
rl 

 
inf 

 
Cap 

 
Time 

  

Damkirng  
Sawamiphakdi 
et al. (1993) 

      
Cap 

 
Moil 

 
L 

 

◊ เกษตรกรรม      0.23 0.10 0.25 0.86 
◊ อุตสาหกรรม      0.70 0.06 0.32 0.98 

Leeper and 
Zha (2001) 

 1.09  0.55 0.06    0.99 

Sinnathambu 
(2001) 

0.64  -0.01 -0.01 0.31    0.99 

Weyerstrass     
et al. (2001) 

     0.23 0.00  0.79 

2. ภาคการคลัง (fiscal sector) 
2.1 สมการ  

รายจายเพื่อ 
      บรโิภคของ  
      รัฐบาล (g) 

 
 
 

Qd 

 
 
 

Tg 

 
 
 

inf 

 
 
 

TOT 

 
 
 

Dum 

 
 
 

gt – 1 

   

Sinnathambu 
(2001) 

0.81  -0.12 -0.28 0.11 
Dbd 

0.24   0.99 
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ตาราง 3 (ตอ) 
ตัวแปรตาม คาสัมประสิทธิ์ของตัวแปรอิสระ R2 

Weyerstrass     
et al. (2001) 

 0.44       0.73 
 

2.2 สมการรายรบั  
      ภาษีของรัฐ 

 
Qd 

 
Tt 

 
inf 

 
TOT 

 
Dum 

 
tt – 1 

 
Yt – 1 

  

Damkirng  
Sawamiphakdi 
et al. (1993) 

     0.35 0.73  0.99 

Sinnathambu 
(2001) 

0.93  -0.09 -0.17 -0.14 0.18   0.99 

Weyerstrass     
et al. (2001) 

 0.55       0.97 

3. ภาคการเงิน (financial sector) 

3.1 สมการ 
      หลกัทรพัยทาง 
      การเงินที่ถือโดย

 
 

ย 

        

3.1.1 เอกชน          
                      Sinnathambu (2001

Id 
) 

If 
 

Y 
 

Dum 
     

◊ M1 -0.01 -0.00 0.65 0.45 
Dfl 

    0.99 

◊ QM 0.00 -0.00 1.24 0.21 
Dfl 

 
 

   0.98 

◊ BP 0.09 
IB 

-0.03 -0.28 0.37 
Dbd 

    0.79 



 
44 

 

ตาราง 3 (ตอ) 
ตัวแปรตาม คาสัมประสิทธิ์ของตัวแปรอิสระ R2 

3.1.2 ธนาคาร          
   Sinnatham bu (2001

rl 
) 

Ab
t – 1 

 
If 

 
Y 

 
Dum 

    

◊ Lp 0.00 0.50 -0.00 0.79 0.08 
Dfl 

   0.99 

◊ Bb 0.00 1.13  -0.19 0.32 
Dbd 

   0.99 

◊  NFA -0.39 0.43 0.21 1.84 -0.59 
Dbibf 

   0.99 

3.2  สมการอัตรา 
       ดอกเบี้ย  

 Weyerstrass  
  et al. (2001) 

 
 
 

SRt – 1 

 
 
 

Y 

 
 
 

RMS 

 
 
 

rl
t – 4 

 
 
 

SR 

    

◊ อัตรา
ดอกเบี้ย
ระยะสั้น  

0.38 26.74 -24.00      0.84 

◊ อัตรา
ดอกเบี้ย
ระยะยาว  

   0.00 0.96    0.99 
 

 
Damkirng  
Sawamiphakdi 
et al. (1993) 

 
Crb 

 
Capt – 1 

 
If 

 
Id

t – 1 
 

TD 
 

Idis 
 

NFAt – 1

  

◊ อัตรา
ดอกเบี้ย 

-0.06 0.17 0.22 0.59     0.85 

◊ NFA   0.45  0.61 -0.28  0.24  0.97 
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ตาราง 3 (ตอ) 
ตัวแปรตาม คาสัมประสิทธิ์ของตัวแปรอิสระ R2 

Leeper and 
Zha (2001) 

 
inf 

 
Y 

       

◊ อัตรา
ดอกเบี้ย 

1.50 0.50       0.99 

3.3 สมการ 
      ฐานเงิน (H) 

 
NFA t-1 

 
H t-1 

 
Qd 

 
TOT 

 
exp 

 
inf 

   

Sinnathambu 
(2001) 

0.08 0.02 0.62 0.25 0.45 -0.12   0.99 

3.4 สมการอตัรา 
      แลกเปลีย่น  

 
credp 

 
Pd 

 
CA 

 
rd – rf 

 
Doil 

 
Ddev 

 
rert – 1 

  

Sinnathambu 
(2001) 

-0.00  -0.02 -0.00 -0.08 0.10 0.21  0.81 

Weyerstrass  
et al. (2001) 

 36.12  -0.09     0.97 

4.  ภาคตางประเทศ (external sector) 
     4.1 สมการสงออก Qf Dum rer yen/$ Xt – 1     

 Damkirng  
 Sawamiphakdi  
 et al. (1993) 

 
Q 

 
QW 

 
rer 

 
Pd

t – 1 
 

Xt – 1 
 

PX 
   

◊ เกษตร 0.89   -0.48 0.30 0.36   0.87 
◊ อุตฯ 2.49  0.85  0.53    0.97 
◊ บริการ  0.19   0.92    0.97 

 Sinnathambu  
 (2001) 

0.47 0.07 
Dimf 

0.33 -0.37 0.69    0.99 
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ตาราง 3 (ตอ) 
ตัวแปรตาม คาสัมประสิทธิ์ของตัวแปรอิสระ R2 

4.2 สมการนําเขา Pm Pm – 4 Y FDI Mt – 1 rer    
Damkirng  
Sawamiphakdi    
et al. (1993) 

 
Pm 

 
Pd 

 
Y 

 
Yt – 1 

     

◊ เกษตร -0.39 0.59 2.75      0.98 
◊ อุตฯ -0.91 0.32  2.41     0.96 
◊ น้ํามัน -0.70 1.32 0.97      0.91 

Sinnathambu 
(2001) 

-0.33  1.30 0.04 0.05    0.99 

Weyerstrass     
et al. (2001) 

 0.23 0.41   -6.19   0.82 

ที่มา. จากการสังเคราะหดวยการทบทวนวรรณกรรม 
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จากตาราง 3 การศึกษาในอดีตไดนําตัวแปรตาง ๆ มาใชในแบบจําลองเศรษฐกิจ
มหภาค ซึ่งแสดงความหมายของตัวแปรแตละตัวได ดังนี้ 

Ab  =  การจัดสรรเงินใหกูของภาคธนาคาร  
Ap  =  หลักทรัพยทางการเงินของภาคเอกชน  
Bb  =  พันธบัตรรัฐบาลที่ถือโดยภาคธนาคาร  
BP  =  พันธบัตรรัฐบาลที่ถือโดยภาคเอกชน 
C  =  การบริโภค 
CA  =  บัญชีเดินสะพัด 
Cap  =  ปริมาณทุน 
Crb  =  สินเชื่อของภาคธนาคาร  
cred p  =  สินเชื่อภายในประเทศ 
Dbd  =  ตัวแปรหุน แทนปที่ขาดดุลงบประมาณ 
Dbibf  =  ตัวแปรหุน แทนปที่มกีารจัดตั้งธุรกิจวิเทศธนกิจ 
Ddev  =  ตัวแปรหุน แทนปที่มกีารลดคาเงิน 
Dfl  =  ตัวแปรหุน แทนปที่มกีารเปดเสรีทางการเงิน  
Dimf  =  ตัวแปรหุน แทนปที่เขาโครงการของกองทุนการเงินระหวางประเทศ 
Doil  =  ตัวแปรหุน แทนปที่มกีารเปลี่ยนแปลงของราคาน้ํามัน 
Dum  =  ตัวแปรหุน แทนเหตุการณที่มีอิทธิพลตอตัวแปรตามนั้น ๆ 
exp  =  การขยายสินเชื่อภายในประเทศ 
FDI  =  การลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ 
g  =  รายจายเพื่อการบริโภคของรัฐบาล  
H  =  ฐานเงิน 
I  =  การลงทุน 
IB  =  อัตราดอกเบี้ยของพันธบัตรรัฐบาล 
Id  =  อัตราดอกเบี้ยในประเทศ 
Idis  =  อัตราดอกเบี้ยคิดลด 
If  =  อัตราดอกเบี้ยตางประเทศ 
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Ig  =  การลงทุนของรัฐบาล 
inf  =  อัตราเงินเฟอ 
Ip  =  การลงทุนของภาคเอกชน 
L  =  จํานวนการจางแรงงาน  
Lp  =  เงินใหกูแกภาคเอกชนของธนาคารพาณิชย 
M  =  การนําเขา 
M1  =  ปริมาณเงินตามความหมายแคบ 
Moil  =  การนําเขาน้ํามัน 
NFA  =  สินทรัพยตางประเทศสุทธิ 
Pd  =  ระดับราคาในประเทศ 
Pm  =  ระดับราคานําเขา 
PX   =  ราคาสินคาสงออก 
Q  =  มูลคาเพิ่มของสินคา  
Qd  =  ผลผลิตในประเทศ 
Qf  =  ผลิตภัณฑในประเทศเบื้องตนของสหรัฐอเมริกา 
QM  =  ปริมาณเงินที่ใชหมุนเวียน 
QW  =  แนวโนมการนําเขาของโลก  
r  =  อัตราดอกเบี้ย 
rd – rf   =  สวนตางระหวางอัตราดอกเบี้ยในประเทศกับอัตราดอกเบี้ยตางประเทศ 
rer  =  อัตราแลกเปลี่ยน 
rl  =  อัตราดอกเบี้ยระยะยาว 
RMS  =  ปริมาณเงิน  
SR  =  อัตราดอกเบี้ยในระยะสั้น  
t  =  รายไดจากภาษีของรัฐบาล 
TD  =  ปริมาณเงินฝากโดยรวม 
Tg  =  รายจายโดยรวมของรัฐบาล  
Time  =  แนวโนมของเวลา  
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TOT  =  อัตราการคา 
Tt  =  รายไดโดยรวมของรัฐบาล 
U  =  อัตราการวางงาน 
Util  =  อัตราการใชกําลังการผลิต  
W  =  อัตราคาจางโดยเฉลี่ย  
X  =  การสงออก 
Y  =  ผลิตภัณฑมวลรวมในประเทศเบื้องตน  
yd  =  รายไดหลงัหักภาษีเงินไดบุคคลธรรมดา 
Yen/$  =  เงินเยน/ดอลลารสหรฐัฯ 
ทั้งนี้ พบวาปจจัยที่มีอิทธิพลตอตัวแปรตาง ๆ ในระบบเศรษฐกิจมหภาค โดย

อธิบายแยกเปน 4 ภาคเศรษฐกิจ (sectors) ไดแก (1) เปนภาคเศรษฐกิจที่แทจริง (real 
sector)  (2) เปนภาคการคลัง (fiscal sector)  (3) เปนภาคการเงิน (financial sector) และ (4) 
เปนภาคตางประเทศ (external sector) ตามลําดับ ซึ่งมีรายละเอียดดังตอไปนี้ 

1.  ภาคเศรษฐกิจที่แทจริง (real sector) ประกอบดวยสมการตาง ๆ ไดแก  
สมการการบริโภคของภาคเอกชน พบวาขึ้นอยูกับรายไดหลังหักภาษีในงวด

ปจจุบันและงวดกอน  อัตราดอกเบี้ย และการบริโภคในงวดกอน ดังเชน การศึกษาของ 
Damkirng Sawamiphakdi et al. (1993); Sinnathambu (2001) และ Weyerstrass et al. 
(2001)  สมการการลงทุนของภาคเอกชน พบวาขึ้นอยูกับอัตราดอกเบี้ย อัตราการใชกําลัง
การผลิต ระดับรายได การลงทุนของรัฐบาล และการลงทุนของภาคเอกชนในงวดกอน 
ดังเชน การศึกษาของ Damkirng Sawamiphakdi et al. (1993); Sinnathambu (2001) และ 
Weyerstrass et al. (2001)  สมการระดับราคาในประเทศ พบวาขึ้นอยูกับอัตราดอกเบี้ยใน
ระยะยาว  ระดับราคานํา เข า  และระดับรายได  ดัง เชน  การศึกษาของ  Damkirng 
Sawamiphakdi et al. (1993); Leeper and Zha (2001); Sinnathambu (2001) และ 
Weyerstrass et al. (2001) ในงานวิจัยบางชิ้นไดนําปจจัยอ่ืนมาพิจารณารวมดวย เชน อัตรา
การวางงาน ฐานเงิน ระดับราคาในประเทศในงวดกอน อัตราคาจางโดยเฉลี่ย และตัวแปร
หุน ใชแทนการเพิ่มขึ้นของราคาน้ํามัน เปนตน ดังเชน การศึกษาของ Sinnathambu (2001) 
และ Weyerstrass et al. (2001)  และสมการผลผลิตในประเทศ พบวาขึ้นอยูกับระดับ
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รายไดในงวดปจจุบันและงวดกอน อัตราการวางงาน อัตราดอกเบี้ยในระยะยาว อัตราเงิน
เฟอ ปริมาณทุน และแนวโนมของเวลา ดังเชน การศึกษาของ Damkirng Sawamiphakdi et 

al. (1993); Leeper and Zha (2001); Sinnathambu (2001) และ Weyerstrass et al. (2001) 
ในงานวิจัยบางชิ้นไดนําปจจัยอ่ืนมาพิจารณารวมดวย เชน การนําเขาน้ํามัน และจํานวน
การจางแรงงาน เปนตน ดังเชน การศึกษาของ Damkirng Sawamiphakdi et al. (1993) 

2.  ภาคการคลัง (fiscal sector) ประกอบดวยสมการตาง ๆ ไดแก 
สมการรายจายเพื่อการบริโภคของภาครัฐ พบวาขึ้นอยูกับระดับรายได อัตรา

เงินเฟอ อัตราการคา รายจายเพื่อการบริโภคของภาครัฐในงวดกอน และตัวแปรหุน ซึ่งใช
แทนงบประมาณขาดดุล ดังเชน การศึกษาของ Sinnathambu (2001) ในงานวิจัยบางชิ้นได
นําตัวแปรรายจายโดยรวมของภาครัฐมารวมพิจารณา ดังเชน การศึกษาของ Weyerstrass  
et al. (2001)  สมการรายรับของภาครัฐ พบวาขึ้นอยูกับระดับรายไดในงวดปจจุบัน อัตรา
การคา และอัตราเงินเฟอ ดังเชน การศึกษาของ Sinnathambu (2001) ในงานวิจัยบางชิ้นได
นําตัวแปรรายไดโดยรวมของภาครัฐ มารวมพิจารณา ดังเชน การศึกษาของ Weyerstrass   
et al. (2001) และงานวิจัยบางชิ้นไดนําตัวแปรรายไดจากภาษีในงวดกอน และระดับรายได
ในงวดกอน มารวมพิจารณา ดังเชน การศึกษาของ Damkirng Sawamiphakdi et al. (1993) 

3.  ภาคการเงิน (financial sector) ประกอบดวยสมการตาง ๆ ไดแก  
สมการหลักทรัพยทางการเงิน แบงเปนหลักทรัพยทางการเงินที่ถือโดย

ภาคเอกชน และถือโดยภาคธนาคาร ดังเชน การศึกษาของ Sinnathambu (2001) กลาวคือ 
สมการหลักทรัพยทางการเงินที่ถือโดยภาคเอกชน แบงเปนถือเงินตามความหมายแคบ 
(M1) ถือเงินฝากที่มีสภาพคลองสูงกึ่งเงินสด (Quasi Money--QM) และถือพันธบัตร
รัฐบาล โดยสมการความตองการถือเงินตามความหมายแคบ และถือเงินฝากที่มีสภาพ
คลองสูงกึ่งเงินสด พบวาขึ้นอยูกับอัตราดอกเบี้ยในประเทศ อัตราดอกเบี้ยตางประเทศ 
ระดับรายได และตัวแปรหุน ใชแทนการเปดเสรีทางการเงิน สวนสมการความตองการถือ
พันธบัตรรัฐบาลของภาคเอกชน พบวาขึ้นอยูกับอัตราดอกเบี้ยของพันธบัตรรัฐบาล อัตรา
ดอกเบี้ยตางประเทศ ระดับรายได และตัวแปรหุน ใชแทนการใชงบประมาณขาดดุล  สวน
สมการหลักทรัพยทางการเงินที่ถือโดยภาคธนาคาร แบงเปนถือสินทรัพย 3 ประเภท ไดแก 
เงินใหกูแกภาคเอกชน  พันธบัตรรัฐบาล  และสินทรัพยตางประเทศสุทธิ กลาวคือ 
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สินทรัพยดังกลาวพบวาขึ้นอยูกับอัตราดอกเบี้ยในระยะยาว อัตราดอกเบี้ยตางประเทศ การ
จัดสรรเงินใหกูของภาคธนาคารในงวดกอน ระดับรายได และตัวแปรหุน เชน การเปดเสรี
ทางการเงิน การใชงบประมาณขาดดุล และการจัดตั้งธุรกิจวิเทศธนกิจ เปนตน 

สมการอัตราดอกเบี้ย พบวาขึ้นอยูกับระดับรายได ปริมาณเงินหรืออัตราเงิน
เฟอ อัตราดอกเบี้ยตางประเทศ สินเชื่อของธนาคารพาณิชย ปริมาณทุนในงวดกอน และ
อัตราดอกเบี้ยในประเทศในงวดกอน ดังเชน การศึกษาของ Damkirng Sawamiphakdi et 
al. (1993); Leeper and Zha (2001) และ Weyerstrass et al. (2001) ในงานวิจัยบางชิ้นได
แยกศึกษาสมการอัตราดอกเบี้ยเปนระยะสั้นและระยะยาว  ดังเชน  การศึกษาของ 
Weyerstrass  et al. (2001)  สมการฐานเงิน พบวาขึ้นอยูกับสินทรัพยตางประเทศสุทธิใน
งวดกอน ฐานเงินในงวดกอน ระดับรายได อัตราการคา การขยายสินเชื่อภายในประเทศ 
และอัตราเงินเฟอ ดังเชน การศึกษาของ Sinnathambu (2001)  และสมการอัตรา
แลกเปลี่ยน พบวาขึ้นอยูกับผลตางระหวางอัตราดอกเบี้ยในประเทศกับอัตราดอกเบี้ย
ตางประเทศ สินเชื่อภายในประเทศ บัญชีเดินสะพัด อัตราแลกเปลี่ยนในงวดกอน ตัวแปร
หุน ใชแทนปที่มีการเปลี่ยนแปลงของราคาน้ํามัน และแทนปที่มีการลดคาเงิน เปนตน 
ดังเชน การศึกษาของ Sinnathambu (2001) ในงานวิจัยบางชิ้นไดนําตัวแปรระดับราคาใน
ประเทศมาพิจารณารวมดวย ดังเชน การศึกษาของ Weyerstrass et al. (2001) 

4.  ภาคตางประเทศ (external sector) ประกอบดวยสมการตาง ๆ ไดแก 
สมการสงออก พบวาขึ้นอยูกับผลิตภัณฑในประเทศเบื้องตนของสหรัฐอเมริกา 

อัตราแลกเปลี่ยน มูลคาเพิ่มของสินคา แนวโนมการนําเขาของโลก ระดับราคาในประเทศ
ในงวดกอน ระดับราคาสงออก เงินเยนตอเงินดอลลารสหรัฐอเมริกา การสงออกในงวด
กอน และตัวแปรหุน ใชแทนปที่เขาโครงการของกองทุนการเงินระหวางประเทศ เปนตน 
ดังเชน การศึกษาของ Damkirng Sawamiphakdi et al. (1993) และ Sinnathambu (2001) 
ในงานวิจัยบางชิ้นศึกษาการสงออกแยกเปนรายสินคา  เชน  สินคาเกษตร  สินคา
อุตสาหกรรม และบริการ ดังเชน การศึกษาของ Damkirng Sawamiphakdi et al. (1993)  
และสมการการนําเขา พบวาขึ้นอยูกับระดับราคานําเขาในงวดปจจุบันและในงวดกอน 
ระดับราคาในประเทศ ระดับรายไดในงวดปจจุบันและในงวดกอน อัตราแลกเปลี่ยน การ
ลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ และการนําเขาในงวดกอน ดังเชน การศึกษาของ Damkirng 
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Sawamiphakdi et al. (1993); Sinnathambu (2001) และ Weyerstrass et al. (2001) ใน
งานวิจัยบางชิ้นแยกศึกษาการนําเขาเปนรายสินคา ไดแก สินคาเกษตร สินคาอุตสาหกรรม 
และน้ํามัน ดังเชน การศึกษาของ Damkirng Sawamiphakdi et al. (1993) 

งานวิจัยในอดีตเกี่ยวกับแบบจําลองเศรษฐกิจมหภาค พบวามีทั้งการศึกษาเปนภาค
เศรษฐกิจโดยรวมครบทั้ง 4 ภาคเศรษฐกิจ ไดแก ภาคเศรษฐกิจที่แทจริง ภาคการคลัง ภาค
การเงิน และภาคตางประเทศ ดังเชน การศึกษาของ Damkirng Sawamiphakdi et al. 
(1993); Sinnathambu (2001) และ Weyerstrass et al. (2001) และมีทั้งศึกษาเพียงแตเฉพาะ
ภาคเศรษฐกิจใดภาคเศรษฐกิจหนึ่ง เชน ภาคการเงิน หรือ/และภาคเศรษฐกิจที่แทจริง 
หรือ/และภาคตางประเทศ อยางหนึ่งอยางใด หรือศึกษาเพียง 2 ภาคเศรษฐกิจเทานั้น 
ดังเชน การศึกษาของ Bhanupong Nidhiprabha (1984); Edison and Reinhart (2000); 
Soonthorn Chaiyindeepum (1992) และ Warr and Bhanupong Nidhiprabha (1996)  

นอกจากนี้ การศึกษาที่ผานมาไดมุงใหความสําคัญเกี่ยวกับการปรับตัวของ
เศรษฐกิจมหภาคที่มีความแตกตางกันในบางประเด็น กลาวคือ การศึกษาของ Bhanupong 
Nidhiprabha (1984) พบวาความตองการถือหลักทรัพยทางการเงินของภาคเอกชนนั้น
ขึ้นอยูกับอัตราดอกเบี้ย สวนผลของการจําลองสถานการณ (simulation) พบวาในระยะยาว
ผลกระทบของราคานําเขาสูงขึ้น ทําใหมีการเพิ่มสูงขึ้นของอัตราเงินเฟอในประเทศ และมี
การเพิ่มขึ้นของระดับรายไดในระยะสั้น กอนที่เศรษฐกิจจะปรับตัวเลวลงสูการลดลงของ
ระดับรายไดในเวลาตอมา อีกทั้งพบวาการเพิ่มขึ้นของอัตราดอกเบี้ยตางประเทศ มีผลทํา
ใหเกิดภาวะเงินฝดขึ้นได การศึกษาวิธีวัดการปรับตัวทางมหภาค ดังเชน การศึกษาของ 
Soonthorn Chaiyindeepum (1992) ไดนํา 4 รูปแบบ มาใชเปรียบเทียบกัน ไดแก 
แบบจําลองเศรษฐกิจมหภาคอยางงาย (simple macroeconomic model with one final 
goods) แบบจําลองของออสเตรเลีย (Australian model of traded/non-traded goods) 
สมมติฐานของการคาดการณในระยะสั้นและระยะยาว (temporary and permanent 
expectation hypothesis) และสวนประกอบของบัญชีเดินสะพัดกับการตอบสนองตอ
นโยบาย (decomposition of the current  account and policy responses) และการศึกษาของ 
Edison and Reinhart (2000) ไดมุงศึกษาเพียงประเด็นของการควบคุมเงินทุนในชวงเกิด
วิกฤตการณการเงินเทานั้น 
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ดังที่กลาวมาขางตน แบบจําลองเศรษฐกิจมหภาคสามารถแบงไดเปน 4 ภาค
เศรษฐกิจ ไดแก ภาคเศรษฐกิจที่แทจริง ภาคการคลัง ภาคการเงิน และภาคตางประเทศ ได
กลาวไวแลวในตาราง 2 โดยตัวแปรตามตาง ๆ ในสมการพฤติกรรมแตละสมการไดถูก
กําหนดใหขึ้นอยูกับตัวแปรอิสระไดกลาวไวแลวในตาราง 3 และในหัวขอตอไปขอ
กลาวถึงประเภทของการเปลี่ยนแปลงทางเศรษฐกิจที่มีผลกระทบตอเศรษฐกิจมหภาค 
 
สวนที่ 2 ประเภทของการเปลี่ยนแปลงทางเศรษฐกิจที่มีผลกระทบตอเศรษฐกิจมหภาค 

การศึกษาในอดีตมีความเกี่ยวของกับงานวิจัยครั้งนี้ เนื่องจากเปนการวิจัยเกี่ยวกับ
การเปลี่ยนแปลงทางเศรษฐกิจที่มีผลกระทบตอเศรษฐกิจมหภาคเชนเดียวกัน และเปนการ
เปลี่ยนแปลงที่สงผลกระทบทําใหการดําเนินมาตรการตาง ๆ ไมสามารถบรรลุเปาหมาย
ตามตามที่ตั้งไวได  จากการศึกษาในอดีตพบวาการเปลี่ยนแปลงในปจจัยดังกลาวอาจ
สงผลกระทบตอภาคเศรษฐกิจอื่น  ๆ  ตอไป  ดังนั้น  ในสวนนี้ จึงไดรวบรวมการ
เปลี่ยนแปลงทางเศรษฐกิจที่มีผลกระทบตอเศรษฐกิจมหภาค โดยมีวัตถุประสงคเพื่อหา
สาเหตุของการเปลี่ยนแปลงที่กอใหเกิดผลกระทบตอระบบเศรษฐกิจ โดยจําแนกการ
เปลี่ยนแปลงที่มีผลกระทบตอเศรษฐกิจมหภาคไดเปน 5 ประเภท ไดแก การเปลี่ยนแปลง
ทางเศรษฐกิจที่เกิดขึ้นเนื่องจากการคา (trade impact) การเปลี่ยนแปลงทางเศรษฐกิจที่
เกิดขึ้นเนื่องจากการคลัง (fiscal impact) การเปลี่ยนแปลงทางเศรษฐกิจที่เกิดขึ้นเนื่องจาก
ระดับราคาและผลผลิต (price level and output impact) การเปลี่ยนแปลงทางเศรษฐกิจที่
เกิดขึ้นเนื่องจากการเงิน (financial impact) และการเปลี่ยนแปลงทางเศรษฐกิจที่เกิดขึ้น
เนื่องจากอัตราแลกเปลี่ยน (exchange rate impact) ตามลําดับ 

การเปลี่ยนแปลงทางเศรษฐกิจที่เกิดขึ้นเนื่องจากการคา (Trade impact) 
การศึกษาที่ผานมาไดมุงใหความสําคัญเกี่ยวกับประเด็นนี้โดยมีความแตกตางกัน

ในบางประเด็น ดังเชน การศึกษาของ Abeysinghe and Forbes (2005); Cason (2001); 
Crowder, Hoffman, and Rasche (1999); Dibooglu (2000a) และ Kose and Riezman 
(2001) ซึ่งสามารถอธิบายไดดังนี้ 

การเปลี่ยนแปลงทางการคาที่มีสาเหตุจากความผันผวนในระดับผลผลิต อัตรา
ดอกเบี้ย และระดับราคา ดังเชน การศึกษาของ Kose and Riezman (2001) พบวาการ
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เปลี่ยนแปลงทางการคาเปนสาเหตุทําใหเกิดความผันผวนในระดับราคา อีกทั้งการ
เปลี่ยนแปลงที่เกิดจากผลผลิตพบวามีผลกระทบทําใหเกิดความผันผวนในเศรษฐกิจ ซึ่ง
อธิบายคาความมีอิทธิพลตอกันไดมากกวารอยละ 44 นอกจากนั้น การเปลี่ยนแปลงที่
เกิดขึ้นเนื่องจากการคายังเปนสาเหตุทําใหเกิดการถดถอยทางเศรษฐกิจไดในระยะยาว 
ขณะที่การเปลี่ยนแปลงอยางฉับพลันของอัตราดอกเบี้ยในตลาดโลกมีผลกระทบตอการ
เปลี่ยนแปลงทางเศรษฐกิจไมมากนัก ดังนั้น การเปลี่ยนแปลงอยางฉับพลันทางการคาจึง
พบวามีบทบาทตอความผันผวนทางเศรษฐกิจมากกวาการเปลี่ยนแปลงอยางฉับพลัน
ทางการเงิน 

สาเหตุที่ทําใหเกิดความผันผวนทางเศรษฐกิจมหภาคในประเทศแอฟริกา ดังเชน 
การศึกษาของ Deaton and Miller (1996) ไดใช Vector Auto Regression Model (VAR 
Model) เพ่ือทดสอบการเปลี่ยนแปลงของราคาสินคา สวนการศึกษาของ Mendoza (1995) 
ไดตรวจสอบการเปลี่ยนแปลงในอัตราการคา หรือ terms of trade impact ซึ่งพบวาการ
เปลี่ยนแปลงอยางฉับพลันในอัตราการคามีอิทธิพลทําใหเกิดการเปลี่ยนแปลงในผลผลิต
ไดเกือบครึ่งหนึ่งของผลผลิต สวนการศึกษาของ Hoffmaister, Roldos, and Wickham 
(1998) ไดใช VAR Model เพ่ือศึกษาอิทธิพลของการเปลี่ยนแปลงอัตราการคา (terms of 
trade) และการเปลี่ยนแปลงอัตราดอกเบี้ยที่แทจริงของโลก (world real interest rate 
impact) ที่มีตอระบบเศรษฐกิจ ซึ่งพบวาการเปลี่ยนแปลงอยางฉับพลันของราคามีอิทธิพล
ตอความผันผวนในเศรษฐกิจมหภาคของประเทศแอฟริกา  

งานวิจัยบางชิ้นไดใหความสนใจเกี่ยวกับตัวคูณของผลผลิต (output multiplier) 
ตัวอยางเชนการศึกษาของ Abeysinghe and Forbes (2005) ไดศึกษาถึงความเชื่อมโยงทาง
การคาระหวางประเทศ โดยประมาณการผลกระทบตัวคูณของผลผลิต ซึ่งไดพบวาการคา
ระหวางประเทศที่มีความเชื่อมโยงกันสูงมีผลทําใหตัวคูณของผลผลิตมีคาสูง และสามารถ
ถายทอดผลกระทบไปยังประเทศอื่นได 

การเปลี่ยนแปลงทางการคาที่มีผลกระทบตอความผันผวนของผลผลิตและอัตรา
แลกเปลี่ยนที่แทจริง (output และ real exchange rate) ตัวอยางเชนการศึกษาของ Cason 
(2001) ไดเปรียบเทียบระหวาง CFA Franc countries กับ Non-CFA Franc countries พบวา
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การเปลี่ยนแปลงอยางฉับพลันของอัตราการคา (terms of trade shocks) มีอิทธิพลอยางมาก
ตอความผันผวนของผลผลิตและอัตราแลกเปลี่ยนที่เกิดขึ้นในประเทศ CFA Franc  

การเปลี่ยนแปลงทางเศรษฐกิจที่เกิดขึ้นเนื่องจากการคลัง (Fiscal impact) 
การเปลี่ยนแปลงงบประมาณของรัฐบาล โดยพิจารณาทางดานการใชจายหรือดาน

รายรับของรัฐบาล ดังเชน  การศึกษาของ Burnside, Eichenbaum, and Fisher (2000) พบวา
บทบาทของนโยบายการคลังที่แตกตางกันดังเชน ในสหรัฐอเมริกาและกลุมประเทศ
อุตสาหกรรม  พบวาการเปลี่ยนแปลงการใชจายงบประมาณมีอิทธิพลอยางยิ่งตอความผัน
ผวนของเศรษฐกิจ ดังเชน ในชวงพ.ศ. 2513-2532 ที่สหรัฐอเมริกาและกลุมประเทศ
อุตสาหกรรมใชการคุมเขมงบประมาณ มีผลทําใหเกิดความผันผวนตอรายไดซึ่งลดลง
โดยประมาณรอยละ 40 และพบวาการลดความเขมงวดในการควบคุมทางการคลังลง
สงผลกระทบตอการเพิ่มขึ้นอยางมีนัยสําคัญของผลผลิต  

การเปลี่ยนแปลงทางเศรษฐกิจที่เกิดขึ้นเนื่องจากระดับราคาและผลผลิต (Price 

level and output impact) 
การเปลี่ยนแปลงอยางฉับพลันอันเนื่องมาจากการเปลี่ยนแปลงของราคาน้ํามันและ

ความผันผวนทางดานผลผลิต ซึ่งมีงานวิจัยสวนหนึ่งใหความสําคัญกับประเด็นนี้แตมี
ความแตกตางกันในบางประเด็น ซึ่งสามารถอธิบายไดดังนี้ 

ปจจัยที่ทําใหเกิดผลกระทบตอระดับราคาและผลผลิตมีหลายปจจัย ไดแก ความผัน
ผวนทางดานการลงทุน การบริโภค คาจางแรงงาน และอัตราการวางงาน นํามาซึ่งความผัน
ผวนของระดับผลผลิตในประเทศ มีงานวิจัยบางชิ้นที่ศึกษาผลกระทบจากความผันผวน
ภายในประเทศที่มีตอตางประเทศ ดังเชน การศึกษาของ Hoffmaister and Roldos (2001) 
ซึ่งพบวาการเปลี่ยนแปลงของตัวแปรที่สําคัญภายในประเทศมีอิทธิพลตอการเปลี่ยนแปลง
ในอุปสงคของประเทศบราซิลและอุปทานของประเทศเกาหลี  

ความผันผวนที่เกิดขึ้นกับการลงทุนในประเทศญี่ปุน จากการเจริญเติบโตที่ลดลง
ในชวงพ.ศ. 2533-2542 ทําใหเกิดผลกระทบดานลบตอการลงทุนของทั้งในประเทศและ
ตางประเทศ รวมทั้งการเปลี่ยนแปลงของราคาสินทรัพยที่กอใหเกิดผลกระทบดานลบ
เล็กนอยตอการลงทุนของภาคเอกชน ดังเชน การศึกษาของ Ramaswamy and Rendu 
(2000) ซึ่งพบวามีแนวโนมทําใหการบริโภคของรัฐบาลมากขึ้น สวนการศึกษาของ 
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Christiano and Todd (1996) พบวาการเปลี่ยนแปลงอยางฉับพลันของเทคโนโลยี 
(technology shock) มีผลกระทบตอความสามารถทางการผลิตอยางมีนัยสําคัญ สวน
การศึกษาของ Cogley (1997) พบวาการเปลี่ยนแปลงอยางฉับพลันของเทคโนโลยีมี
ผลกระทบเรงใหเกิดวัฏจักรธุรกิจได แตผลการศึกษานี้ยังพบวามีจุดออนอยูเนื่องจากการ
ประมาณคาที่ไดมีคาสูงเกินจริง 

ความผันผวนที่เกิดขึ้นกับการบริโภค การถดถอยของเศรษฐกิจที่เกิดขึ้นกับอังกฤษ
ในชวงพ.ศ. 2533-2535 โดย Catao and Ramaswamy (1996) พบวาการถดถอยของ
เศรษฐกิจถูกเรงใหเกิดการเปลี่ยนแปลงทางการบริโภค โดยเริ่มตนจากการเกิดเงินตึงตัว 
และนําไปสูผลกระทบดานลบแกตลาดอสังหาริมทรัพยในเวลาตอมา  

ความผันผวนที่เกิดขึ้นจากความตางกันของคาจางที่แทจริง (real wage) ระหวาง
แนวคิดความหนืดของราคาตามสํานักเคนสใหม (New Keynesian sticky-wage) กับ
แนวคิดความหนืดของราคา (sticky-price) ดังการศึกษาของ Kandil (1999) ถึงความ
ยืดหยุนที่มีมากขึ้นของระดับราคาและคาจาง พบวาสามารถลดความรุนแรงทางการผัน-
ผวนของผลผลิตในภาคอุตสาหกรรมของสหรัฐอเมริกาลงได  

ความผันผวนของระดับราคาที่เกิดขึ้นจากการเปลี่ยนแปลงผลผลิต โดยใช AD-AS 
Model เปนการศึกษาในชวงหลังเกิดสงครามโดย Keating and Nye (1998) พบวา
ผลกระทบของผลผลิต (output impact) ในระยะยาวเปนสาเหตุทําใหราคาเปลี่ยนแปลงใน
ทิศทางตรงกันขาม สวนในระยะสั้นเปนสาเหตุทําใหระดับราคาเปลี่ยนแปลงไปในทิศทาง
เดียวกัน แตหากเปนในชวงกอนเกิดสงครามโลกครั้งที่ 1 ผลกระทบของผลผลิต พบวาใน
ระยะยาวเปนสาเหตุทําใหระดับราคาเปลี่ยนแปลงไปในทิศทางเดียวกัน ซึ่งสอดคลองกัน
กับผลการศึกษาของ Ball and Mankiw (1995) อีกทั้งมีงานวิจัยจํานวนมากที่ศึกษาถึงการ
เปลี่ยนแปลงของระดับราคาโดยใช Menu-Cost Model เพื่ออธิบายผลกระทบในระยะสั้น
ของอุปสงครวม ในงานวิจัยบางชิ้นไดศึกษาผลกระทบของระดับราคาแยกเปนรายสินคา 
คือ น้ํามันและไมใชน้ํามัน ตัวอยางเชนการศึกษาของ Fackler and McMillin (1998) พบวา
ผลกระทบที่มีตอสินคาน้ํามันและไมใชน้ํามันมีขนาดที่เทากัน และศึกษาถึงความผันผวน
ของตัวทวีทางการเงิน (money multiplier) ที่นําไปสูความผันผวนอื่น เชน ทําใหเกิดความ
ผันผวนทางผลผลิตและเกิดเงินเฟอ นอกจากนั้น ยังพบวาผลกระทบของระดับราคา (price 
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impact) มีตอดุลการคาของสหรัฐอเมริกาทั้งในระยะสั้นและระยะยาวดังเชน ผลการศึกษา
ของ Dibooglu (2000a) 

นอกจากนั้น  ยังพบความผันผวนที่ เกิดจากการวางงาน  ดังการศึกษาของ 
Groenewold and Tang (2004) ถึงวิกฤตการณทางการเงินของอาเซียนในชวงพ.ศ. 2538-
2542 พบวาการเพิ่มขึ้นของอัตราการวางงานในเกาะฮองกงและประเทศเกาหลี โดยสวน
ใหญมีผลกระทบตออุปสงคแทนที่จะเปนโครงสรางเศรษฐกิจ ขณะที่ประเทศสิงคโปร
อัตราการวางงานที่เพิ่มขึ้นเกือบทั้งหมดเปนการเพิ่มขึ้นจากอัตราการวางงานโดยธรรมชาติ 
สวนการศึกษาของ Aggarwal, Mohanty, and Song  (1995) พบวาความรุนแรงจากการ
วางงานของแรงงานเพศชายที่ตอบสนองตอผลผลิตมีมากกวาเพศหญิง สวนการวางงาน
ของคนผิวดําพบวามีมากกวาคนผิวขาว เพราะเมื่อเศรษฐกิจถดถอยการวางงานของแรงงาน
เพศชายผิวดําไดรับผลกระทบมากกวาแรงงานเพศหญิงผิวขาว และพบวาแรงงานผิวดําที่
วางงานในภาคอุตสาหกรรมเมื่อเศรษฐกิจอยูในชวงขยายตัว พบวามีแนวโนมเพิ่มขึ้นอยาง
มากในการจางงานของแรงงานผิวดําที่มีมากกวาแรงงานผิวขาว  ซึ่งนําไปสูการ
เปลี่ยนแปลงของผลผลิตอยางมีนัยสําคัญ  

การเปลี่ยนแปลงทางเศรษฐกิจที่เกิดขึ้นเนื่องจากการเงิน (Financial impact) 
การเปดเสรีทางการเงิน การจัดตั้งธุรกิจวิเทศธนกิจ และการควบคุมเงินทุน ซึ่ง

การศึกษาที่ผานมาไดใหความสําคัญเกี่ยวกับประเด็นนี้โดยมีความแตกตางกันในบาง
ประเด็น กลาวคือ การเปลี่ยนแปลงทางเศรษฐกิจมหภาคที่เกิดขึ้นจากความผันผวนของ
อัตราดอกเบี้ยที่แทจริงของโลก หรือจากผลตอบแทนของพันธบัตร ซึ่งลวนมีผลกระทบ
ตอการเปลี่ยนแปลงของปริมาณเงิน โดยพบวาการเปลี่ยนแปลงจากตัวแปรดังกลาว มี
อิทธิพลตอตัวแปรผลผลิตและระดับราคาอยางมีนัยสําคัญ ดังเชน การศึกษาของ Fielding 
and Shields (2001)  นโยบายการเงินที่มีผลกระทบตอผลตอบแทนพันธบัตร พบวา
นโยบายการเงินมีผลกระทบตอผลตอบแทนพันธบัตรในระยะสั้น ชวงเวลาไมเกิน 20 
เดือน อยางไรก็ตาม ไมพบวานโยบายการเงินมีผลกระทบตอผลตอบแทนของพันธบัตรใน
ระยะยาว ดังเชน การศึกษาของ Edelberg and Marshall (1996)  ผลกระทบของการ
เปลี่ยนแปลงอุปสงคของเงินและอุปทานของเงินที่มีตอระดับราคาและผลผลิต พบวาอุป
สงคของเงินในชวงภาวะเงินเฟออยางรุนแรงมีผลกระทบตอการเปลี่ยนแปลงของอุปสงค 
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สวนอุปทานของเงินมีผลกระทบตอการเปลี่ยนแปลงของระดับราคา ดังเชน การศึกษาของ 
Dotsey, King, and Wolman (1999) และ Engsted (1998)  และความไมเขมงวดใน
กฎระเบียบขอบังคับทางการเงินเปนสาเหตุนําไปสูความผันผวนทางเศรษฐกิจได
เชนเดียวกับที่เกิดในประเทศเยอรมนีและไทย ดังเชน การศึกษาของ Hartmann-Wendels 
and Menkhoff (2000) และ Lehr and Wang (2000)  

การเปลี่ยนแปลงทางเศรษฐกิจที่เกิดขึ้นเนื่องจากอัตราแลกเปลี่ยน (Exchange rate 

impact) 
การศึกษาของ Cason (2001); Chadha and Prasad (1997) และ Dibooglu (2000b) 

พบวาอัตราแลกเปลี่ยนที่ไมเหมาะสมอาจมีผลกระทบทําใหการเกิดวิกฤตการณทาง
การเงินได ดังเชน การเปลี่ยนแปลงในคาเงินเปโซของประเทศแม็กซิโกที่คาเงินที่แทจริง
เพิ่มสูงขึ้นจนมีผลทําใหดุลบัญชีเดินสะพัดปรับตัวเลวลง อันนํามาสูการเกิดวิกฤตการณ
ดุลการชําระเงินในเวลาตอมา และพบวานโยบายปองกันการเพิ่มขึ้นอยางรวดเร็วของภาวะ
เงินเฟอเปนสิ่งจําเปนที่สามารถเลี่ยงวิกฤตการณทางการเงินในอนาคตได สวนการศึกษา
ของ Cason (2001) พบวาอัตราแลกเปลี่ยนแบบคงที่ (fixed exchange rate regime) ไม
สามารถปองกันประเทศจากการโจมตีคาเงินได และความผันผวนทางเศรษฐกิจในประเทศ 
Non-CFA Franc พบวามีลักษณะเหมือนกันกับประเทศกําลังพัฒนาอื่น 

การศึกษาในอดีตพบวาการเปลี่ยนแปลงทางเศรษฐกิจที่เกิดขึ้นเนื่องจากการคา การ
คลัง ระดับราคาและผลผลิต การเงิน และอัตราแลกเปลี่ยน การเปลี่ยนแปลงดังกลาวลวนมี
ผลกระทบทําใหตัวแปรในระบบเศรษฐกิจไมสามารถบรรลุเปาหมายเศรษฐกิจได การใช
นโยบายเศรษฐกิจจึงมีความจําเปนเพื่อจํากัดผลกระทบดานลบที่มีตอระบบเศรษฐกิจ ซึ่ง
ในลําดับตอไปจึงกลาวถึงการใชนโยบายเศรษฐกิจพอเพียงในการแกไขปญหา 
 

สวนที่ 3 การใชแนวคิดเศรษฐกิจพอเพียงในการแกไขปญหาเศรษฐกิจ  
ในสวนนี้จะกลาวถึงปรัชญาเศรษฐกิจพอเพียงสูการประยุกตใช สาเหตุการเกิด

ปญหาความไมพอเพียงของเศรษฐกิจไทย และนโยบายเพื่อใชแกไขปญหาความไม
พอเพียงของเศรษฐกิจไทย ตามลําดับ ซึ่งรายละเอียดไดกลาวไวกอนหนานี้แลวในแนวคิด
ทางทฤษฎี หัวขอ “การแกไขปญหาเศรษฐกิจดวยนโยบายเศรษฐกิจพอเพียง”  
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เมื่อนําแนวคิดทางทฤษฎีรวมกับวรรณกรรมที่เกี่ยวของมาพิจารณาประกอบกัน 
พบวามีทั้งความเหมือนและความแตกตางกันกับงานวิจัยครั้งนี้ ซึ่งกลาวได 3 ประเด็น ดังนี้   
 ประเด็นที่หนึ่ง แบบจําลองเศรษฐกิจมหภาคของงานวิจัยในอดีตโดยสวนใหญ
แบงเปน 4 ภาคเศรษฐกิจที่สําคัญ ไดแก ภาคเศรษฐกิจที่แทจริง ภาคการคลัง ภาคการเงิน 
และภาคตางประเทศ ซึ่งงานวิจัยครั้งนี้ไดนําแนวคิดนี้มาใชโดยแบงเปน 4 ภาคเศรษฐกิจ
ดวยเชนเดียวกัน แตมีจุดเดนที่สมการอุปทานรวมซึ่งไดนําสวนเกินของอุปสงครวมในงวด
กอน (Ydt-1 – Ys t-1) มาปรับเขาไปในกรณีที่เกิดความไมสมดุลขึ้นในตลาดสินคา (ดูตาราง 
4 อยูในสมการ 1.8 และสมการ 1.9) 

ประเด็นที่สอง ในอดีตเคยมีการศึกษาถึงการเปลี่ยนแปลงของเหตุการณจากภายใน
และ/หรือจากภายนอกประเทศที่สงผลกระทบตอเศรษฐกิจมหภาค โดยแบงเปนประเภท
ของการเปลี่ยนแปลงทางเศรษฐกิจที่แตกตางกันไป ไดแก การเปลี่ยนแปลงที่เกิดขึ้น
เนื่องจากการคา การคลัง ระดับราคาและผลผลิต การเงิน และอัตราแลกเปลี่ยน ซึ่งตางกับ
งานวิจัยครั้งนี้ที่ใหความสนใจเฉพาะการเปลี่ยนแปลงจากเหตุการณภายนอกที่สงผล
กระทบตอเศรษฐกิจมหภาคของประเทศไทย (ไดแก การเปลี่ยนแปลงของราคาน้ํามัน
เชื้อเพลิงและพลังงาน อัตราดอกเบี้ยตางประเทศ และรายไดของประเทศคูคาที่สําคัญ) 

ประเด็นที่สาม การแกไขปญหาดวยนโยบายเศรษฐกิจพอเพียง สําหรับงานวิจัยครั้ง
นี้ใชตัวแปรนโยบายที่อยูบนพื้นฐานเศรษฐกิจพอเพียงดวยการเลือก 3 นโยบาย เพื่อใชเปน
ตัวแทนของการดําเนินนโยบายเศรษฐกิจพอเพียง ไดแก นโยบายอัตราแลกเปลี่ยนลอยตัว
แบบจัดการ (managed float) นโยบายกําหนดเปาหมายเงินเฟอ (inflation targeting) และ
นโยบายกําหนดเปาหมายอัตราเงินเฟอที่เปนแกนกลาง (core inflation) โดยไดเคยให
เหตุผลดังที่กลาวไวแลวในแนวคิดทางทฤษฎี 

งานวิจัยครั้งนี้ไดสรางแบบจําลองที่สอดคลองกับวัตถุประสงคของการวิจัยที่มี
เฉพาะเจาะจง  ดังนั้น งานวิจัยครั้งนี้ จึงมีจุดเดนที่การสมมติสถานการณจําลองตาม
แนวโนม (ไดแก ราคาน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงานสูงขึ้น อัตราดอกเบี้ยตางประเทศสูงขึ้น 
และรายไดของประเทศคูคาที่สําคัญสูงขึ้น) และจําลองตามการมองโลกในแงราย (ไดแก 
ราคาน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงานสูงขึ้น อัตราดอกเบี้ยตางประเทศสูงขึ้น และรายไดของ
ประเทศคูคาที่สําคัญลดลง) ซึ่งแบบจําลองที่ใชนี้จึงมีความทันสมัยมากขึ้นและครอบคลุม
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ตัวแปรนโยบายที่ในอดีตไมไดถูกรวมไวในแบบจําลอง เชน การที่รัฐบาลเขามารับภาระ
การแกปญหาระบบสถาบันการเงิน (fiscalization) ที่ชวยสรางความชัดเจนในการดําเนิน
นโยบายเศรษฐกิจในอนาคต ซึ่งอยูในภาคการคลังแทนดวยตัวแปรพันธบัตรรัฐบาลที่ออก
เพื่อเหตุอ่ืน (fiscalization--OB) อีกทั้งมีสมการพฤติกรรมของอัตราดอกเบี้ยในตลาดซื้อคืน
พันธบัตรระยะ 14 วัน ซึ่งเปนฟงกชันของอัตราดอกเบี้ยในตลาดซื้อคืนพันธบัตรระยะ 1 
วัน กลาวคือ ปจจุบันธนาคารกลางไดเปลี่ยนตัวแปรชี้นําอัตราดอกเบี้ยในตลาดจากอัตรา
ดอกเบี้ยในตลาดซื้อคืนพันธบัตรระยะ 14 วัน เปนระยะ 1 วัน และอัตราดอกเบี้ยในตลาด
ซื้อคืนพันธบัตรระยะ 14 วันเปนตัวแปรที่มีอิทธิพลตออัตราดอกเบี้ยในประเทศ ซึ่งมี
ความสัมพันธกับตัวแปรอื่นตอไปเปนระบบสมการเกี่ยวเนื่อง (simultaneous equation 
models) ดวยเหตุผลนี้มีผลทําใหแบบจําลองที่ใชมีความทันสมัยและทันเหตุการณมาก
ยิ่งขึ้น และจากแนวคิดทางทฤษฎีรวมกันกับการทบทวนวรรณกรรมทําใหไดแบบจําลองที่
ใชในงานวิจัยโดยแสดงไดดังตอไปนี้ 
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แบบจําลอง 
 

การวิจัยครั้งนี้อยูภายใตกรอบแนวคิดทางทฤษฎีซึ่งประกอบดวย 4 สวน ไดแก 
สวนที่ 1 คือภาคเศรษฐกิจที่แทจริง สวนที่ 2 คือภาครัฐบาล สวนที่ 3 คือภาคการเงิน และ
สวนที่ 4 คือภาคตางประเทศ โดยอธิบายไดดังตอไปนี้ 

 
สวนที่ 1  ภาคเศรษฐกิจที่แทจริง (Real economic sector) 

 
ภาคเศรษฐกิจที่แทจริงประกอบดวยการพิจารณาอุปทานรวมและอุปสงครวม โดย

อธิบายไดดังตอไปนี้  
 

อุปทานรวม (Aggregate supply--Ys) 

อุปทานรวม หมายถึง Ys = Qd + M + ΔQd โดยกําหนดใหอุปทานรวม
ประกอบดวยผลรวมของผลผลิตที่ผลิตขึ้นเองภายในประเทศ (domestic output--Qd) การ
นําเขาสินคาและบริการ (import--M) และการเปลี่ยนแปลงของผลผลิตที่ผลิตขึ้นเองใน

ประเทศ (change in domestic output--ΔQd) ซึ่งกําหนดใหการนําเขาสินคาและบริการคือ 
M = Noils + Oil โดยที่ Oil และ Noils หมายถึง การนําเขาที่ใชและไมใชน้ํามันเชื้อเพลิง
และพลังงาน ตามลําดับ 

อุปทานรวม (Ys) มีแหลงไดมาจาก 2 สวน คือ สวนหนึ่งไดจากการผลิตขึ้นเอง
ภายในประเทศ (Qd) และอีกสวนหนึ่งไดมาจากนําเขา (M) ดังเชน การศึกษาของ 
Sinnathambu (2001) ซึ่งไดกําหนดให Z แทนความกาวหนาทางเทคโนโลยี โดยแสดงเปน
ฟงกชันอุปทานรวมได ดังนี้ 
 Ys = Z f (Qd, M)  

 Ys = Z [φM-ρ + (1 – φ) Qd-ρ]-1/ρ    …………….………………………….(1.1) 

 โดยที่ Z > 0, 0 < φ < 1, -1 ≤ ρ 
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 ฟงกชันอุปทานรวมอาศัยจาก 2 แนวคิด ไดแก แนวคิดแบบจําลองการใชทดแทน
กันไดไมสมบูรณ (imperfect substitution model) รวมกับแนวคิดฟงกชันการผลิตของ 
Cobb-Douglas โดยในสวนแรกเปนแบบจําลองการใชทดแทนกันไดไมสมบูรณระหวาง
ผลผลิตไดจากการผลิตเองในประเทศ (Qd) กับการนําเขาสินคาและบริการ (M) (แสดงไว
ในสมการ 1.1) กลาวคือ เมื่อเพิ่มผลผลิตที่ผลิตขึ้นเองในประเทศใหมากขึ้นก็ตองลดการ
นําเขาสินคาและบริการลงโดยเปนการลดลงของสินคาขั้นสุดทาย ซึ่งกําหนดใหฟงกชัน
การผลิตดังกลาวเปนกรณีที่มีคาความยืดหยุนของการใชทดแทนกันคงที่ (constant 
elasticity of substitution)  

ฟงกชันอุปทานในสมการ 1.1 เปนไปตามกฎการลดนอยถอยลงของผลผลิต 
(diminishing marginal products) คือ เมื่อเพิ่มปจจัยการผลิตชนิดหนึ่งเขาทํางานรวมกับ
ปจจัยอ่ืน ๆ ที่กําหนดใหคงที่ หลังจากจุดหนึ่งไปแลว ผลผลิตเพิ่มที่ไดรับมีจํานวนลดลง 

แตจะมีคามากกวาศูนย โดยให ρ แทนคาความยืดหยุนของการใชทดแทนกันระหวางการ

นําเขาสินคาและบริการกับผลผลิตที่ผลิตไดเองในประเทศ สวน φ กับ (1 – φ) ใชแทน
สัดสวน (share) ของการนําเขาและผลผลิตที่ผลิตขึ้นเอง ตามลําดับ 
 ฟงกชันการผลิตในอีกสวนหนึ่งเปนแนวคิดของ Cobb-Douglas แสดงไดดังนี้ 

 Qd = A KαLβ    …………………………………..………………………….(1.2) 

กําหนดให A แทนความกาวหนาทางเทคโนโลยี จากฟงกชันการผลิตของ Cobb-
Douglas แสดงถึงการใชปจจัยการผลิตของ 2 ปจจัย ไดแก ปจจัยทุน (K) และปจจัย
แรงงาน (L) โดยที่ Cobb-Douglas production function มีคุณสมบัติเปน homogeneous 
production function of degree n  ถา n = 1 จึงเปน constant returns to scale นั่นคือ ผลได
จากการขยายการผลิตเปนแบบคงที่ (constant returns to scale) นอกจากนั้น หากปจจัยการ
ผลิตแตละชนิดไดรับรายไดตามผลผลิตสวนเพิ่ม (marginal product) แลว สัดสวนของ

คาตอบแทน (relative share) ที่ปจจัยทุน (คือ α) และปจจัยแรงงาน (คือ 1 – α) ไดรับนั้น
มิไดขึ้นอยูกับจํานวนผลผลิต ปจจัยทุน และปจจัยแรงงาน สัดสวนของผลตอบแทนตอ
ปจจัยการผลิตมีคาคงที่ไมวาการผลิตจะใชอัตราสวน capital labor ratio (K/L) เปนเทาใดก็
ตาม    
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เมื่อรวมแนวคิดแบบจําลองการทดแทนกันไดไมสมบูรณกับฟงกชันการผลิตของ 
Cobb-Douglas เขาดวยกัน ทําใหตนทุนการผลิตโดยรวมประกอบดวยตนทุนจากปจจัยการ
ผลิตจํานวน 3 ปจจัย เขียนเปนสมการไดดังนี้ 

TC = (Pm*M) + (V*K) + (W*L)    ….……………………………………….(1.3) 
จากสมการ (1.3) เห็นไดวาตนทุนการผลิตรวมประกอบดวยมูลคาของปจจัยการ

ผลิต 3 ปจจัย ไดแก ปจจัยการผลิตที่ไดจากการนําเขา (Pm*M) ปจจัยทุน (V*K) และปจจัย
แรงงาน (W*L) โดยที่ Pm คือราคานําเขา V คือราคาปจจัยทุนที่เปนตัวเงิน W คือราคา
ปจจัยแรงงานที่เปนตัวเงินหรืออัตราคาจางที่เปนตัวเงิน M คือจํานวนการนําเขาสินคาและ
บริการ K คือจํานวนการใชปจจัยทุน และ L คือจํานวนการใชปจจัยแรงงาน 

ในการดําเนินธุรกิจที่มีเปาหมายคือกําไรสูงสุด หรือมีการจัดสรรทรัพยากรอยางมี
ประสิทธิภาพมากที่สุด หนวยธุรกิจจึงเลือกใชปจจัยการผลิต ณ ระดับ value of marginal 
product เทากับ value of marginal cost ทําใหไดคาของ V และ W ในรูปตัวเงิน กลาวคือ 

เมื่อ take first-order derivative with respect to K เขากับ supply function ใน
สมการ (1.1) จะได marginal physical product of capital (MPPK) นั่นคือ 

 MPPK = Z ⎟
⎠

⎞
⎜
⎝

⎛
−
ρ
1
[φM-ρ + (1 – φ) Qd-ρ]-1/ρ – 1 (1 – φ) Qd-ρ – 1 AαKα – 1 Lβ  

เมื่อคูณดวยราคาสินคา (Pd) จะได value of marginal product of capital (VMPK) 
นั่นคือ 

 VMPK = Pd Z ⎟
⎠

⎞
⎜
⎝

⎛
−
ρ
1
[φM-ρ + (1 – φ) Qd-ρ]-1/ρ – 1 (1 – φ) Qd-ρ – 1 AαKα – 1 Lβ 

ภายใตเงื่อนไขที่ทําใหหนวยธุรกิจไดรับกําไรสูงสุด หรือจัดสรรการใชทรัพยากร
อยางมีประสิทธิภาพมากที่สุด หนวยธุรกิจจึงใชปจจัยการผลิต ณ ระดับที่ value of 
marginal cost (V) เทากันกับ value of marginal product (หรือ first-order condition) ดังนัน้ 
เราจึงไดวา 

V = Pd Z ⎟
⎠

⎞
⎜
⎝

⎛
−
ρ
1
[φM-ρ + (1 – φ) Qd-ρ]-1/ρ – 1 (1 – φ) Qd-ρ – 1 AαKα – 1 Lβ (1.4) 
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 ในทํานองเดียวกัน เราสามารถหาราคาของปจจัยแรงงานไดโดย take first-order 
derivative with respect to L เขากับ supply function ในสมการ (1.1) จะได Marginal 
Physical Product of Labor (MPPL) นั่นคือ 

 MPPL = Z ⎟
⎠

⎞
⎜
⎝

⎛
−
ρ
1
[φM-ρ + (1 – φ) Qd-ρ]-1/ρ – 1 (1 – φ) Qd-ρ – 1 AαKα – 1 Lβ – 1  

เมื่อคูณดวยราคาสินคา (Pd) จะได Value of Marginal Product of Labor (VMPL) 
นั่นคือ 

 VMPL = Pd Z ⎟
⎠

⎞
⎜
⎝

⎛
−
ρ
1
[φM-ρ + (1 – φ) Qd-ρ]-1/ρ – 1 (1 – φ) Qd-ρ – 1 AαKα – 1 Lβ – 1 

และภายใตเงื่อนไขที่ทําใหหนวยธุรกิจไดรับกําไรสูงสุด หรือจัดสรรการใช
ทรัพยากรอยางมีประสิทธิภาพมากที่สุด หนวยธุรกิจจึงใชปจจัยการผลิต ณ ระดับที่ value 
of marginal cost (W) เทากันกับ value of marginal product (หรือ first-order condition)  
เราจึงไดวา 

W = Pd Z ⎟
⎠

⎞
⎜
⎝

⎛
−
ρ
1
[φM-ρ

 + (1 – φ) Qd-ρ]-1/ρ – 1 (1 – φ) Qd-ρ – 1 AαKα – 1
 Lβ 

– 1 (1.5) 

ดังนั้น จึงไดอุปสงคของปจจัยทุนและของปจจัยแรงงาน ณ ระดับเหมาะสมที่สุด 
ซึ่งเปน own price โดยนําสมการ 1.4 มาใชเพื่อหาคา K จะไดอุปสงคของปจจัยทุน (K) 
และหากกําหนดใหราคาปจจัยทุน (r) มีคาเทากับราคาปจจัยทุนที่เปนตัวเงิน (V) หารดวย

ราคาสินคา (Pd) นั่นคือ r = 
Pd
V

 จะไดอุปสงคของปจจัยทุน คือ 

K* = Aα (1 – φ) Z-ρ (Ys/Qd) ρ Ys/r    .…………….……………………….(1.6) 
เมื่อนําสมการ 1.5 มาใชเพื่อหาคา L จะไดอุปสงคของปจจัยแรงงาน (L) และหาก

กําหนดใหราคาปจจัยแรงงาน (w) มีคาเทากับราคาปจจัยแรงงานที่เปนตัวเงิน (W) หารดวย

ราคาสินคา (Pd) นั่นคือ w = 
Pd
W

จะไดอุปสงคของปจจัยแรงงาน คือ 

L* = Aβ (1 – φ) Z-ρ (Ys/Qd) ρ Ys/w    .…………….………………………(1.7) 
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จากสมการ (1.1) พบวาอุปทานรวม (Ys) เปนฟงกชันของผลผลิตในประเทศ 
(domestic output--Qd) กับการนําเขา (import--M) สวนผลผลิตที่ผลิตเองภายในประเทศ 
(Qd) นั้นขึ้นอยูกับรายไดโดยรวม (Ys) อัตราดอกเบี้ย (r) และอัตราคาจาง (w) (ซึ่งดูไดจาก
สมการ 1.10) สวนการนําเขา (M) นั้นจึงขึ้นอยูกับราคาโดยเปรียบเทียบระหวางราคานําเขา
กับราคาในประเทศ และรายไดโดยรวม (Ys) (ซึ่งดูไดจากสมการ 1.16)   

อยางไรก็ตาม แมวาแนวคิดของนักเศรษฐศาสตรสํานักคลาสสิคเชื่อวาในระยะยาว
ตลาดสินคาจะเกิดดุลยภาพ แตสําหรับในระยะสั้นตลาดสินคาอาจไมไดอยูในดุลยภาพซึ่ง
เกิดขึ้นจากอุปทานรวมมีคาไมเทากับอุปสงครวม จึงควรมีตัวปรับใหชองวางระหวาง    
อุปทานรวมกับอุปสงครวมใหแคบลงโดยอาศัยตัวปรับที่เรียกวา การเปลี่ยนแปลงของ

ผลผลิตที่ผลิตขึ้นเองในประเทศ (ΔQd) กลาวคือ เมื่อมีอุปสงคสวนเกินจึงทําใหมีการปรับ
เพิ่มปริมาณการผลิต ดังนั้น ปจจัยที่มีอิทธิพลตออุปทานรวม (Ys) จึงประกอบดวย 3 สวน 
ไดแก สวนแรกคือปจจัยที่มีอิทธิพลตอผลผลิตที่ผลิตไดเองในประเทศ (Qd) สวนที่สองคือ
ปจจัยที่มีอิทธิพลตอการนําเขาสินคาและบริการ (M) และสวนที่สามคือปจจัยที่มีอิทธิพล

ตอการเปลี่ยนแปลงของผลผลิตที่ผลิตขึ้นเองในประเทศ (ΔQd) โดยแสดงสมการนิยามได 
ดังนี้ 

Ys = Qd + M + ΔQd    …………….……..……...….……………………….(1.8) 

ΔQd = Ydt – 1 – Yst – 1    ...………….……..……...….……………………….(1.9) 

ทั้งนี้ การเปลี่ยนแปลงของผลผลิตที่ผลิตขึ้นเองในประเทศ (ΔQd) มีคาเทากับ
ผลตางระหวางอุปสงครวมในงวดกอน (Ydt – 1) กับอุปทานรวมในงวดกอน (Yst – 1) 

 ผลผลิตที่ผลิตไดเองจากภายในประเทศ (Domestic output--Qd) 
เมื่อแทนคา K* (สมการ (1.6)) และ L* (สมการ (1.7)) ลงในสมการ 1.2 ซึ่งเปน

ฟงกชันการผลิตของ Cobb-Douglas พบวาปจจัยที่มีอิทธิพลตอผลผลิตที่ผลิตเอง
ภายในประเทศ (Qd) เปนดังนี้ 

Qd = ν0 + ν1 Ys + ν2 r + ν3 w    ……………………………………….…(1.10) 
จาก Fisher equation เกี่ยวกับอัตราดอกเบี้ย (r) กลาววาหากธุรกิจไดปจจัยทุนหรือ

เงินทุนจากการกูยืม เงินทุนจึงเปนฟงกชันของอัตราดอกเบี้ยซึ่งไดจากอัตราดอกเบี้ยที่เปน
ตัวเงิน (i) หักดวยอัตราเงินเฟอที่คาดการณ (infe) นั่นคือ (r = i – infe) ทั้งนี้ อัตราเงินเฟอที่
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คาดการณมีผลกระทบตอเงินทุน เพราะเมื่อเกิดเงินเฟอเวลาผานไปทําใหเงินทุนที่เปนตัว
เงินปรับตัวสูงขึ้นเรื่อย ๆ ในที่นี้ไดใชอัตราดอกเบี้ย (r) เพื่อเปนตัวแทนราคาปจจัยทุน 
ดังนั้น ราคาปจจัยทุนในสมการ 1.6 ก็คืออัตราดอกเบี้ย (r) ที่ปรากฏอยูในสมการ 1.10 

ตามแนวคิดการคาดการณของฟลลิปส (The expectations-augmented Phillips 
curve) กลาววาปจจัยที่มีอิทธิพลตอการกําหนดอัตราคาจาง (w) มี 2 ปจจัย ไดแก อัตราการ
วางงาน (u) กับการคาดการณภาวะเงินเฟอ (infe) ซึ่งสมมติวาเงินเฟอที่คาดการณเปนไป
ตามขอสมมติอยางงายของการคาดการณ (naive expectation) คือเงินเฟอในงวดปจจุบันมี
คาเทากับเงินเฟอในงวดกอน (inft – 1)  

ในความเปนจริงผลผลิตในประเทศมีมากขึ้นหรือนอยลงขึ้นอยูกับ (1) ความ
ตองการใชจายภายในประเทศ ในที่นี้จึงแทนดวยระดับของรายได (Yd)  (2) อัตราดอกเบี้ย 
(r) ซึ่งใชแทนตนทุนของการใชปจจัยทุน และ (3) ระดับราคาในประเทศ (Pd) ซึ่งใชแทน
ตนทุนของการใชปจจัยแรงงาน ดังนั้น จึงเขียนสมการ (1.10) ไดใหมเปนสมการ
พฤติกรรมของผลผลิตที่ผลิตเองภายในประเทศ (Qd) ดังนี้ 

Qd = ν4 + ν5 Yd + ν6 r + ν7 Pd    ……………………………………..….(1.11) 

โดยที่ ν5 > 0 และ ν6, ν7 < 0 
จากสมการ 1.11 พบวาผลผลิตที่ผลิตขึ้นเองในประเทศ (Qd) ขึ้นอยูกับระดับของ

รายได (Yd) อัตราดอกเบี้ย (r) และระดับราคาในประเทศ (Pd) โดยที่ระดับของรายได 
(Yd) มีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับผลผลิตที่ผลิตขึ้นเองในประเทศ  (Qd) 
เนื่องจากวาเมื่อใดที่ประชาชนมีความตองการใชจายมากขึ้น ผูผลิตจึงผลิตสินคาและ
บริการใหมากขึ้นเพื่อตอบสนองความตองการของผูบริโภคที่มีมากขึ้น จึงมีผลทําให
ผลผลิตที่ผลิตขึ้นเองในประเทศมีมากขึ้นดวย  

สวนอัตราดอกเบี้ย (r) มีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกับผลผลิตที่ผลิตขึ้น
เองในประเทศ เนื่องจากเมื่ออัตราดอกเบี้ยสูงขึ้นทําใหตนทุนในการผลิตสูงขึ้นดวย ผูผลิต
จึงลดการกูยืมลงเนื่องจากตองเสียตนทุนในการกูยืมสูงทําใหการลงทุนลดลง และผลผลิต
ที่ผลิตขึ้นเองในประเทศจึงลดลง ตามลําดับ 

ระดับราคาในประเทศ (Pd) ใชเปนตัวแทนของตนทุนการใชปจจัยแรงงาน เมื่อ
ผูผลิตมีตนทุนผลิตในคาจางแรงงานที่สูงขึ้นจึงทําใหลดการผลิตลง ซึ่งมีผลทําใหมีผลผลิต
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ที่ผลิตขึ้นเองในประเทศลดลงดวย ดังนั้น ระดับราคาในประเทศกับผลผลิตที่ผลิตขึ้นเอง
ในประเทศจึงมีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขาม 

ดังนั้น ผลผลิตที่ผลิตขึ้นเองภายในประเทศ (Qd) ซึ่งอยูในภาคเศรษฐกิจที่แทจริงจึง
มีความเชื่อมโยงกับภาคการเงินผานอัตราดอกเบี้ยในประเทศ (r) 

การนําเขาสินคาและบริการ (Import--M) 
การนําเขาสินคาและบริการ (M) หมายถึง อุปสงคของการนําเขาสินคาและบริการ 

การนําเขานั้นแบงไดเปน 2 สวน โดยสวนที่หนึ่งเปนการนําเขาที่ไมใชน้ํามันเชื้อเพลิงและ
พลังงาน (Noils) ซึ่งไดจากการนําเขาสินคาและบริการโดยรวมหักออกดวยการนําเขา
น้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงาน สวนที่สองเปนการนําเขาสินคาประเภทน้ํามันเชื้อเพลิงและ
พลังงาน (Oil) โดยการนําเขาสินคาและบริการเขียนเปนสมการนิยามความหมายได ดังนี้ 

M = Noils + Oil    ……………………………………....…………..……….(1.12) 
เนื่องจากวาผูผลิตตองการมีตนทุนต่ําสุด ผลลัพธที่ตองการหาคืออัตราสวนของ

การใชทดแทนกันระหวางการนําเขาสินคาและบริการกับผลผลิตที่ผลิตขึ้นเองในประเทศ 

โดยมี marginal output ที่เกิดจากการเพิ่มการนําเขา 1 หนวยที่ไดมาจาก 
dM
dYs

 ในสมการ 

1 .1  จัดใหอยู ในรูปตัว เงินดวยการคูณระดับราคาในประเทศ  (Pd)  ดังนั้น  profit 
maximization condition สําหรับการใชปจจัยการผลิตที่เปนสินคานําเขาจะไดราคาปจจัย
นําเขา (Pm) แสดงไดดังนี้ 

Pm = Pd Z ⎟
⎠

⎞
⎜
⎝

⎛
−
ρ
1
[φM-ρ

 + (1 – φ) Qd-ρ]-1/ρ – 1
 φM-ρ – 1    ……….…..…...(1.13) 

โดยที่ Pm = Pnoil + Poil    …….………………………………………...….(1.14) 
สมการ  1.14 แสดงถึงราคานําเขา (Pm) ซึ่งประกอบดวยราคานําเขาที่ไมใชน้ํามัน

เชื้อเพลิงและพลังงาน (Pnoil) กับราคานําเขาน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงาน (Poil) 
นําสมการ 1.13 มาหาคา M จะไดวา 

M* = ⎟
⎠
⎞⎜

⎝
⎛

Pd
Pm -(1/ρ + 1)  ⎟

⎠
⎞

⎜
⎝
⎛
ρ
φ

Z
1/ρ + 1 Ys    ….………………………………..(1.15) 

เมื่อกําหนดให ⎟
⎠
⎞⎜

⎝
⎛

+ 1ρ1  = σ   นํามาแทนคาลงในสมการ 1.15 จะได 
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M* = ⎟
⎠
⎞⎜

⎝
⎛

Pd
Pm -σ ⎟

⎠
⎞

⎜
⎝
⎛
ρ
φ

Z
σ Ys    ……………..………………………….….(1.16) 

สมการ 1.16 พบวาอุปสงคการนําเขา (M) กับระดับราคาเปรียบเทียบระหวางราคา

นําเขากับราคาในประเทศ ⎟
⎠
⎞⎜

⎝
⎛

Pd
Pm

 จึงมีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขาม เนื่องจากหาก

มีการสูญเสียความสามารถในการแขงขัน ⎟
⎠
⎞⎜

⎝
⎛

Pd
Pm

 ที่มากขึ้น อาจเนื่องมาจากระดับราคาใน

ประเทศ (Pd) สูงขึ้น หรือระดับราคานําเขา (Pm) ตํ่าลง ซึ่งมีผลทําใหการนําเขาเพิ่มข้ึน 
เพราะราคาสินคาหรือบริการจากตางประเทศมีราคาถูกกวาสินคาที่ผลิตภายในประเทศ ทํา
ใหคนไทยเปลี่ยนไปซื้อสินคาจากตางประเทศมากขึ้น ความสัมพันธระหวางการนําเขา
สินคาและบริการกับระดับราคานําเขาจึงเปลี่ยนแปลงในทิศทางตรงกันขาม แตการนําเขามี
ความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับระดับราคาในประเทศ  

สวนอุปสงคการนําเขา (M) กับรายไดโดยรวม (Ys) มีความสัมพันธในทิศทาง
เดียวกัน เหตุผลเนื่องจากเมื่อประชาชนในประเทศมีรายไดมากขึ้นจึงมีอํานาจซื้อมากขึ้น
และตองการใชจายเพิ่มมากขึ้นจึงมีความตองการนําเขาสินคาและบริการที่มากขึ้นดวย  

สมการ 1.16 มีปจจัยสําคัญในการกําหนดอุปสงคการนําเขา ไดแก ระดับราคา

เปรียบเทียบระหวางราคานําเขากับราคาในประเทศ ⎟
⎠
⎞⎜

⎝
⎛

Pd
Pm

 และรายไดโดยรวม (Ys)   

นั่นคือ หากระดับราคาเปรียบเทียบระหวางราคานําเขากับราคาในประเทศสูงข้ึน จึงทําใหมี 
อุปสงคของการนําเขาลดลง ซึ่งเปนไปตามกฎของอุปสงค ดังนั้น ระดับราคาเปรียบเทียบ
ระหวางราคานําเขากับราคาในประเทศ และอุปสงคสินคานําเขาจึงมีความสัมพันธใน
ทิศทางตรงกันขาม สวนรายไดโดยรวม (Ys) หากมีระดับรายไดสูงข้ึนจึงทําใหมีอุปสงค
ของการนําเขาสูงขึ้นดวย (สินคานั้นเปนสินคาปกติ) ดังนั้น ระดับรายไดกับอุปสงคของ
การนําเขาจึงมีความสัมพันธกันในทิศทางเดียวกัน 

การนําเขาที่ไมใชน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงานมีความลาชาของการปรับตัวจึงทําให
การนําเขาที่ไมใชน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงานในงวดกอน (Noilst – 1) มีความสัมพันธใน
ทิศทางเดียวกันกับการนําเขาที่ไมใชน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงานในงวดปจจุบัน กลาวคือ 
เมื่อใดผูนําเขาเห็นวาราคานําเขามีความไมแนนอนสูงและมีตัวชี้วัดทางดานเศรษฐกิจที่ไม
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คอยดีจึงทําใหผูนําเขาชะลอการนําเขาลง และรอจนกวาจะมีการปรับตัวในดานที่ดีข้ึน การ
นําเขาโดยเฉพาะนําเขาที่ไมใชน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงานจึงตองใชเวลาในการปรับตัว
โดยอาศัยขอมูลในอดีตมาพิจารณารวมกอนการตัดสินใจนําเขาจริงในงวดปจจุบัน 

เนื่องจากการนําเขาแบงเปน 2 สวน ไดแก การนําเขาที่ไมใชน้ํามันเชื้อเพลิงและ
พลังงาน กับการนําเขาน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงาน ดังนั้น สมการพฤติกรรมของอุปสงค
นําเขาที่ไมใชน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงาน (Noils) แสดงไดดังสมการ (1.17) สมการ
พฤติกรรมของอุปสงคนําเขาน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงาน (Oil) แสดงไดดังสมการ (1.18) 
ดังนี้ 

Noils = ma + mb Yd + mc ⎟
⎠
⎞⎜

⎝
⎛

Pd
Pnoil

 + md Noilst – 1    ….……………………(1.17) 

โดยที่ mb, md > 0 และ mc < 0 
การนําเขาที่ไมใชน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงาน (Noils) มีความสัมพันธในทิศทาง

เดียวกันกับระดับของรายได (Yd) และการนําเขาที่ไมใชน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงานใน
งวดกอน (Noilst – 1) แตมีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกับราคาโดยเปรียบเทียบ

ระหวางราคานําเขาที่ไมใชน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงาน กับราคาในประเทศ ⎟
⎠
⎞⎜

⎝
⎛

Pd
Pnoil

 

Oil = mf + mg Yd + mh ⎟
⎠
⎞⎜

⎝
⎛

Pd
Poil

    .….……………………….……………..(1.18) 

โดยที่ mg > 0 และ mh <  0 
การนําเขาน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงาน (Oil) มีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับ

ระดับของรายได (Yd) แตมีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกับราคาโดยเปรียบเทียบ

ระหวางราคาการนําเขาน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงาน กับราคาในประเทศ ⎟
⎠
⎞⎜

⎝
⎛

Pd
Poil

 

ภาคเศรษฐกิจที่แทจริงประกอบดวยอุปทานรวมและอุปสงครวม ซึ่งอุปทานรวม
ไดอธิบายไวแลวขางตน ในลําดับตอไปจึงขอกลาวถึงอุปสงครวมซึ่งมีรายละเอียด
ดังตอไปนี้ 
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อุปสงครวม (Aggregate demand--Yd) 
อุปสงครวม (Yd) หมายถึง การใชจายโดยรวมภายในประเทศ (total absorption) 

สามารถเขียนเปนสมการเอกลักษณได ดังนี้ 
Yd = CP + IP + INV + GEN + X    …….…………………………………...(1.19) 

 โดยที่ GEN = GE + NBUD       
สมการ  1.19 พบวาอุปสงครวมมีคาเทากับผลรวมระหวางการบริโภคของ

ภาคเอกชน (Consumption of Private Sector--CP) การลงทุนของภาคเอกชน (Investment 
of Private Sector--IP) การเปลี่ยนแปลงสตอกสินคา (Change in Inventories--INV) การใช
จายโดยรวมของภาครัฐบาล (Government Expenditure--GEN) และการสงออก (Export--
X) ทั้งนี้ การใชจายโดยรวมของภาครัฐบาล (GEN) นั้นประกอบดวยผลรวมระหวาง
รายจายของรัฐบาลตามงบประมาณ (Government Budget--GE) กับรายจายของรัฐบาลจาก
เงินนอกงบประมาณ (Government Non-Budget--NBUD)   

การบริโภคของภาคเอกชน (Consumption of Private Sector--CP) 
แนวคิดที่ใชวิจัยเกี่ยวกับการบริโภคในครั้งนี้ไดอาศัย 3 แนวคิด ไดแก แนวคิด

ทฤษฏีการบริโภคในวงจรชีวิต (life-cycle theory of consumption) แนวคิดทฤษฎีการ
บริโภครายไดถาวร (permanent income theory of consumption) และแนวคิดกฎของ     
อุปสงค (law of demand) จากแนวคิดทฤษฏีการบริโภคในวงจรชีวิตโดย Ando and 
Modigliani ซึ่งมีแนวคิดวาระดับการบริโภคของภาคเอกชน (CP) มิไดข้ึนอยูกับระดับ
รายไดหลังหักภาษีเทานั้น (YT) แตยังขึ้นอยูกับคาการคาดการณของรายไดหลังหักภาษี (Ye 
ซึ่งเทากับคาการคาดการณของ YT) กับความมั่งค่ัง หรือหลักทรัพยของภาคเอกชน 
(wealth--AP) เขียนเปนสมการพฤติกรรมของการบริโภคของภาคเอกชนได ดังนี้ (รัตนา  
สายคณิต, 2539, หนา 229-235) 
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CP = CPa + CPb Y
T + CPc Y

e + CPd A
P    ...………………………….….…..(1.20) 

โดยที่ CPb, CPc, CPd > 0 
สมการนิยามความมั่งค่ังของภาคเอกชน (wealth--AP) ประกอบดวยทรัพยสิน 3 

ประเภท ไดแก ความตองการถือเงิน (Md) พันธบัตรรัฐบาลถือโดยภาคเอกชน (Bp) และ
สินทรัพยอ่ืนของภาคเอกชน (OAp) ซึ่งจะไดอธิบายรายละเอียดตอไปในภาคการเงิน 
หัวขอที่ 3.1.1 สินทรัพยของภาคเอกชน สมการ 3.1 โดยนํามาแสดงได ดังนี้ 

Ap = Md + Bp + OAp 
สมการนิยามของรายไดหลังหักภาษีแสดงได ดังนี้      
YT = Yd – Tax    …………………..….……………………………………..(1.21) 
กําหนดให Tax = Adj – PT 

PT = ภาษีเงินไดบุคคลธรรมดา (Personal Tax)  
ตัวปรับ (Adj) =  รายไดสุทธิของปจจัยการผลิตตางประเทศ – คาเสื่อม

ราคา – ภาษีทางออมธุรกิจ – (ภาษีประกันสังคม + 
ภาษีรายไดบริษัท + กําไรท่ียังไมไดจัดสรร) + (เงิน
โอน + ดอกเบี้ยท่ีเอกชนไดรับจากรัฐบาล)  

วิธีการปรับ Yd ใหเปน YT สามารถอธิบายได ดังนี้ 
ผลิตภัณฑมวลรวมในประเทศ (Yd = CP + IP + INV + GEN + X)  XXX 
บวก  รายไดสุทธิของปจจัยการผลิตตางประเทศ    XXX 
ผลิตภัณฑประชาชาติเบื้องตน (Gross National Product--GNP)  XXX 
หัก คาเสื่อมราคา        XXX 
ผลิตภัณฑประชาชาติสุทธิ (Net National Product--NNP)   XXX 
หัก ภาษีทางออมธุรกิจ        XXX 
รายไดประชาชาติ (National Income--NI)     XXX 
หัก   ภาษีประกันสังคม   XXX 
 ภาษีรายไดบริษัท   XXX 

กําไรที่ยังไมไดจัดสรร   XXX    XXX 
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บวก เงินโอน     XXX 
  ดอกเบี้ยท่ีเอกชนไดรับจากรัฐบาล  XXX   XXX 
 รายไดสวนบุคคล (Personal Income--PI)     XXX 
 หัก ภาษีเงินไดบุคคลธรรมดา (Personal Tax--PT)    XXX 
 รายไดหลังหักภาษี (Disposable Personal Income--YT)    XXX 

 
ดังนั้น รายไดหลังหักภาษี (YT) ซึ่งอยูในภาคเศรษฐกิจที่แทจริงจึงมีความเชื่อมโยง

กับภาครัฐบาลผานภาษีเงินไดสวนบุคคล (Tax)  
แนวคิดทฤษฎีการบริโภครายไดถาวรโดย Milton Friedman ไดเสนอวาการบริโภค

มีความสัมพันธกันกับรายไดถาวร (YP) เขียนเปนฟงกชันไดวา (รัตนา  สายคณิต, 2539, 
หนา 235-239) 

CP = k YP    ……………………………..…………………………………..(1.22) 
โดยที่ k คือสัดสวนของการบริโภคตอรายได ตามแนวคิดของ Friedman ไดกลาว

ไววารายไดถาวรในงวดเวลาใดจะเปนฟงกชันกับรายไดถาวรในอดีต (YP
t – 1) และสวน

เปลี่ยนแปลงของรายได (Yd – YP
t – 1) นั่นคือ 

YP = YP
t – 1 + a (Yd – YP

t – 1)    ..……...………..…………………………….(1.23) 
เมื่อแทนคา YP จากสมการ 1.23 ลงใน CP จากสมการ 1.22 จะไดวา 

CP = k [YP
t – 1 + a (Yd – YP

t – 1)]    
หรือ  CP = k (1 – a) YP

t – 1 + ka Yd    ……..….………………………..……(1.24) 
จากสมการ 1.24 แสดงวาในระยะสั้นการบริโภคของภาคเอกชน (CP) กับรายไดใน

งวดปจจุบัน (Yd) มีความสัมพันธที่ไมไดสัดสวนกัน โดยเสนการบริโภคระยะสั้นตัดกับ
แกนตั้งที่จุดตัด (Y-intercept) จะมีคาสูงต่ําเทาใดขึ้นอยูกับอิทธิพลของรายไดถาวรในอดีต 

[k (1 – a) YP
t – 1] 

จากสมการ 1.24 สามารถหา Average Propensity to Consume (APC) และ 
Marginal Propensity to Consume (MPC) ไดดังนี้  

APC = 
Yd
CP

 = k (1 – a) 
Yd

Yp
1  t -  + ka    …….………………………………….(1.25) 



 
73 
 

MPC = 
Yd
CP
∂
∂

 = ka 

พบวาคา APC > MPC แสดงวาในระยะสั้นความสัมพันธระหวางการบริโภคกับ
รายไดเปนความสัมพันธที่ไมไดสัดสวนกัน นั่นคือ APC ≠ MPC แตในระยะยาว Friedman 
เชื่อวารายไดในงวดปจจุบันมีคาเทากันกับรายไดในระยะยาว (Yd = YP) ฉะนั้น รายไดใน
ระยะยาวจึงมีคาเทากับกับรายไดในงวดกอนดวย (YP = YP

t – 1) ซึ่งจะไดวา 
Yd = YP = YP

t – 1 
เมื่อแทนคา YP ในสมการ 1.25 จะไดวา 
APC = k – ka + ka = k 
ดังนั้น ในระยะยาวคา APC ของสมการการบริโภคจึงมีคาคงที่เทากับ k แสดงวาใน

ระยะยาวการบริโภคของภาคเอกชน (CP) กับระดับรายได (Yd) มีความสัมพันธอยางได
สัดสวนกันตามเสนการบริโภคในระยาวซึ่งลากออกจากจุดตนกําเนิด จึงสรุปไดวาในระยะ
ยาวรายไดที่เกิดข้ึนจริงหรือรายไดในงวดปจจุบัน (Yd) เปนตัวเดียวกันกับรายไดถาวร 
(YP) นั่นคือ Yd = YP ความสัมพันธระหวางการบริโภคกับรายไดจึงเปนความสัมพันธที่ได
สัดสวนกัน คา APC = MPC = k ซึ่งเปนคาคงที่  

สวนแนวคิดกฎของอุปสงค (law of demand) กลาววา เมื่อระดับราคาในประเทศ
สูงขึ้นมีผลทําใหมีอุปสงคในการบริโภคของภาคเอกชนลดต่ําลง แตหากระดับราคาใน
ประเทศลดต่ําลงมีผลทําใหมีอุปสงคในการบริโภคของภาคเอกชนสูงขึ้น ดังนั้น การ
เปลี่ยนแปลงของราคาในประเทศจึงมีความสัมพันธกับการบริโภคในทิศทางตรงกันขาม 
สําหรับการวิจัยครั้งนี้ใชอัตราเงินเฟอ (inf) เปนตัวแทนการเปลี่ยนแปลงของระดับราคาใน
ประเทศ 

แนวคิดทางทฤษฎีการบริโภคในวงจรชีวิตจากสมการ 1.20 ตัวแปรกําหนดการ
บริโภคของภาคเอกชน ไดแก รายไดหลังหักภาษี  รายไดคาดวาจะไดรับในอนาคต และ
หลักทรัพยของภาคเอกชน สวนแนวคิดทฤษฎีการบริโภครายไดถาวรจากสมการ 1.24   
ตัวแปรกําหนดการบริโภคของภาคเอกชน ไดแก รายไดในงวดกอน และรายไดในงวด
ปจจุบัน สวนแนวคิดกฎของอุปสงคตัวแปรกําหนดการบริโภคของภาคเอกชนคือการ
เปลี่ยนแปลงของระดับราคาในประเทศซึ่งแทนดวยตัวแปรอัตราเงินเฟอ เมื่อรวมทั้ง 3 
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ทฤษฎีเขาดวยกันแลวจึงไดสมการการบริโภคของภาคเอกชน แตเนื่องจากตัวแปรบางตัวมี
ความสัมพันธกันสูงจึงใชเพียงตัวแปรเดียวเทานั้น เชน รายไดหลังหักภาษีใชแทนรายได
ในงวดปจจุบัน และใชรายไดหลังหักภาษีในงวดกอนแทนรายไดคาดวาจะไดรับใน
อนาคต โดยสามารถสรุปเขียนเปนสมการพฤติกรรมของการบริโภคภาคเอกชนได ดังนี้ 

CP = cpa + cpb Y
T + cpc Y

T
t – 1 + cpd A

P + cpe inf    ..……………………..…(1.26) 
โดยที่ cpb, cpc, cpd > 0 และ cpe < 0 
การบริโภคของภาคเอกชน (CP) มีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับรายไดหลัง

หักภาษีในงวดปจจุบัน (YT) รายไดหลังหักภาษีในงวดกอน (YT
t – 1) และหลักทรัพย

ทางการเงินของภาคเอกชน (AP) แตมีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกับอัตราเงินเฟอ 
(inf) ดังนั้น การบริโภคของภาคเอกชน (CP) ซึ่งอยูในภาคเศรษฐกิจที่แทจริงจึงมีความ
เชื่อมโยงกับภาคการเงินผานหลักทรัพยทางการเงินของภาคเอกชน (AP) 

เมื่อรายไดหลังหักภาษี (YT) สูงข้ึน ทําใหมีเงินเหลือเพ่ือใชจายของภาคเอกชนเพิ่ม
มากขึ้น ความตองการใชจายของภาคเอกชนจึงมีมากขึ้นดวย ทําใหความตองการบริโภค
ของภาคเอกชนมีเพ่ิมมากขึ้นตามรายไดหลังหักภาษี  

รายไดหลังหักภาษีในงวดกอน (YT
t – 1) ใชเปนตัวแทนของรายไดถาวรหรือรายได

ในระยะยาว เมื่อรายไดในระยะยาวสูงข้ึน ทําใหประชาชนมีความมั่นใจกลาเพ่ิมการใชจาย
ใหมากขึ้น เพราะมีความเชื่อมั่นวารายไดของตนคงที่อยู ณ ระดับรายไดในระยะยาว ทําให
การบริโภคของภาคเอกชนมีเพ่ิมมากขึ้นเมื่อมีรายไดในระยาวเพิ่มสูงขึ้น  

หลักทรัพยของภาคเอกชน (AP) มีความสัมพันธกับการบริโภคของภาคเอกชนใน
ทิศทางเดียวกัน เนื่องจากมูลคาหลักทรัพยของภาคเอกชนถือเปนสินทรัพยที่แสดงถึงความ
มั่งคั่ง เมื่อใดที่มีมูลคาหลักทรัพยของภาคเอกชนเพิ่มข้ึน จึงทําใหภาคเอกชนเพิ่มการ
บริโภคมากขึ้น เพ่ือปรับสภาพความเปนอยูของตนเองใหดียิ่งขึ้น   

อัตราเงินเฟอ (inf) มีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกับการบริโภคของ
ภาคเอกชนเนื่องจากวาเปนไปกฎของอุปสงค กลาวคือ เมื่อมีอัตราเงินเฟอสูงแสดงวา
สินคามีราคาแพงขึ้น ทําใหความตองการบริโภคของภาคเอกชนมีลดนอยลง และหาก
อัตราเงินเฟอลดตํ่าลงแสดงวาสินคามีราคาถูกลง จึงทําใหความตองการบริโภคของ
ภาคเอกชนมีมากขึ้น 
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การลงทุนของภาคเอกชน (Investment of Private Sector--IP) 
ทฤษฎีการลงทุนแบบจําลองของตัวเรง (The accelerator model) ของ Clark อธิบาย

การลงทุนดวยสตอกของทุนที่ตองการ (desired capital stock--K*) ไดอธิบาย
ความสัมพันธระหวางผลผลิตรวมกับการลงทุนดวยสมการ ดังนี้ (มณิศรี  พันธุลาภ, 2540, 
หนา 129-130) 

K* = a Yd    …………….………….…………………………………….…(1.27) 
เมื่อ K* คือ ทุนที่ตองการ, a คือ สัดสวนของทุนตอผลผลิตที่ตองการ และ Yd คือ 

ระดับของผลผลิต  
เนื่องจากการลงทุนโดยรวมในขณะใดขณะหนึ่ง หมายถึง คาที่แตกตางกัน

ระหวางสตอกของทุนที่ตองการ (K*) กับสตอกของทุนที่มีอยูในขณะนั้น (K) หรือที่
เกิดข้ึนจริงบวกดวยคาเสื่อมของทุน นั่นคือ 

IP = K* – Kt – 1 (1 – δ)    …..…………….……………………………….…(1.28) 

หรือ IP = K* – Kt – 1 + δ Kt – 1   

เมื่อ IP คือการลงทุนโดยรวมของภาคเอกชน และ δ คือ อัตราคาเสื่อมของทุน  
หากเปนไปตามขอสมมติอยางงายของการคาดการณ (assumption of naive 

expectation) ซึ่งจะไดวา K* = K ฉะนั้นเมื่อสิ้นงวดปจจุบัน สตอกของทุนที่ตองการหรือที่
มีอยูขณะนั้นจึงเทากับสตอกของทุนในงวดกอน ลบดวยคาเสื่อมของทุน บวกดวยการ
ลงทุนโดยรวม นั่นคือ 

K = Kt – 1 (1 – δ) + IP 
ในกรณีที่โครงการลงทุนเสร็จสิ้นภายในงวดเวลาเดียวกัน คาของ K จึงเทากับ K*  

ดังนั้น สมการ (1.27) และสมการ (1.28) เขียนใหมได ดังนี้ 
K = aYd    ………………………….……………………………………….(1.29) 

และ IP = K* – K*t – 1 + δKt – 1    ..………………….……………………….(1.30) 
แทนคาสมการ (1.29) ลงในสมการ (1.30) จะไดวา 

IP = a (Yd – Ydt – 1) + δKt – 1    …...…………………………………………(1.31) 
สมการ 1.31 แสดงใหเห็นวาการลงทุนโดยรวมของภาคเอกชนประกอบดวยการ

เปลี่ยนแปลงของผลผลิต (growth of output) และคาเสื่อมของทุน    
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สวนทฤษฎีการลงทุนตามแนวคิดแบบจําลองของตัวเรงที่สมบูรณ (The modified 
accelerator model) ของ Jorgenson ไดแบงการลงทุนเปน 2 ประเภท คือ การลงทุนที่ต้ังใจ
หรือวางแผนไวลวงหนา (Planned Investment--IPp) กับการลงทุนที่เกิดข้ึนจริง (Actual 
Investment--IP) ซึ่งการลงทุนในแตละงวดเวลาจําเปนตองมีการวางแผนไวลวงหนา เมื่อ
สิ้นปผูลงทุนจะดูวามีทุนที่อยูในมือขณะนั้นเทาไร และมีโครงการลงทุนใดที่ยังคางไม
เสร็จมาจนถึงสิ้นป ฉะนั้นผูลงทุนตองวางแผนเกี่ยวกับการลงทุนที่จะเกิดข้ึนในแตละงวด
เวลา การลงทุนที่ต้ังใจจึงเทากับทุนที่ตองการในงวดปจจุบัน ลบดวยทุนที่มีอยูแลวในงวด
กอน เขียนเปนสมการไดดังนี้ (มณิศรี  พันธุลาภ, 2540, หนา 131-132) 

IPp = K* – Kt – 1    ……………….………..…………………………………(1.32) 
แตเนื่องจากวาการลงทุนที่เกิดข้ึนจริงหรือที่วัดไดในงวดปจจุบันนั้นตางกับการ

ลงทุนที่วางแผนไวในงวดปจจุบัน ทั้งนี้ ในแตละโครงการตาง ๆ นั้นตองใชเวลากวาจะ
แลวเสร็จ ฉะนั้น การลงทุนที่วัดไดในงวดปจจุบันจึงมีคาเปนดังนี้ 

IP = ∑ai IPp, t – 1    ………………….…………………………………….…(1.33) 
เมื่อ i คือ จํานวนป สวน ai คือ สัดสวนที่งานนั้นแลวเสร็จในแตละป  
สมการ 1.33 แสดงใหเห็นวาการลงทุนของภาคเอกชนเปนผลรวมของการลงทุนที่

แลวเสร็จในงวดกอน นั่นก็คือ การลงทุนของภาคเอกชนเปนฟงกชันของการลงทุน
ภาคเอกชนในงวดกอนดวย  

เมื่อนําสมการ (1.32) แทนคาในสมการ (1.33) จะไดคาของการลงทุนที่เกิดข้ึน คือ 
*KaIP ti i 1−∑=     ……….………….……………………………………….(1.34) 

สมการ 1.34 หากเปนในกรณีที่ ai มีคาเทากับ 1 หมายความวา 100 เปอรเซ็นตของ
โครงการนั้นสามารถทําแลวเสร็จภายในปเดียวกัน ดังนั้น จึงเห็นวาการลงทุนที่เกิดข้ึน
เกี่ยวของกับคาของทุนที่ตองการหรือ K* ฉะนั้น ปจจัยที่กําหนด K* เขียนเปนสมการ
ตนทุนในการใชทนุ (user cost) ได ดังนี้  

efinir −=     …………….………………………………………………...(1.35) 

สมการ 1.35 นั้นหากมีการคาดการณวาราคาของสินคาทุนที่เปลี่ยนแปลงหรือคา
เพ่ิมของทุน (capital gain) เทากับอัตราเงินเฟอที่คาดการณ (infe) ฉะนั้น ตนทุนในการใช
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ทุนจึงเปนฟงกชันของอัตราดอกเบี้ย (r) ที่ไดจากอัตราดอกเบี้ยที่เปนตัวเงิน (i) ลบดวย
อัตราเงินเฟอที่คาดการณ 

เมื่อรวมแนวคิดทฤษฎีการลงทุนแบบจําลองของตัวเรง (The accelerator model) 
พบวาปจจัยกําหนดการลงทุนของภาคเอกชนคือระดับของรายได (Yd) และแนวคิด
แบบจําลองของตัวเรงที่สมบูรณ (The modified accelerator model) พบวาปจจัย
กําหนดการลงทุนของภาคเอกชน ไดแก การลงทุนของภาคเอกชนในงวดกอน (IPt – 1) กับ
อัตราดอกเบี้ย (r) ซึ่งสามารถเขียนสมการพฤติกรรมการลงทุนของภาคเอกชนได ดังนี้ 

IP = ipa + ipb Yd + ipc r + ipd IPt – 1    ………...………..…………….….…..(1.36) 
โดยที่ ipb, ipd > 0 และ ipc < 0 
การลงทุนของภาคเอกชน (IP) มีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับระดับของ

รายได (Yd) และการลงทุนของภาคเอกชนในงวดกอน (IPt – 1) แตมีความสัมพันธใน
ทิศทางตรงกันขามกับอัตราดอกเบี้ย (r) ดังนั้น การลงทุนของภาคเอกชน (IP) ซึ่งอยูในภาค
เศรษฐกิจที่แทจริงจึงมีความเชื่อมโยงกับภาคการเงินผานอัตราดอกเบี้ยในประเทศ (r) 

ระดับของรายได (Yd) มีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับการลงทุนของ
ภาคเอกชน เนื่องจากอุปสงครวมท่ีสูงขึ้นทําใหรายไดของคนในประเทศมีสูงขึ้น ความ
ตองการซื้อสินคาและบริการมีสูงข้ึน ผูผลิตจึงลงทุนเพิ่มขึ้นเพื่อเพ่ิมจํานวนผลผลิตให
สามารถตอบสนองเพียงพอกับความตองการซื้อของผูบริโภคที่มีมากขึ้น ดังนั้น เมื่อมี
ระดับของรายไดเพ่ิมสูงขึ้นจึงทําใหการลงทุนของภาคเอกชนเพิ่มสูงขึ้นดวย 

เมื่ออัตราดอกเบี้ย (r) ลดต่ําลงตนทุนของเงินทุนจึงลดต่ําลงดวย มีผลทําใหการ
ลงทุนของภาคเอกชน (IP) เพ่ิมสูงขึ้นเพราะหากกูยืมเงินในชวงนี้ยอมเสียดอกเบี้ยตํ่า 
ดังนั้น ความสัมพันธระหวางการลงทุนของภาคเอกชนกับอัตราดอกเบี้ยจึงมีความสัมพันธ
กันในทิศทางตรงกันขาม  

สวนความสัมพันธระหวางการลงทุนของเอกชนในงวดปจจุบัน (IP) กับในงวด
กอน (IPt – 1) มีในทิศทางเดียวกัน กลาวคือ ในความเปนจริงพฤติกรรมการลงทุนของ
ภาคเอกชนมีความลาชาทางดานเวลา เนื่องจากการลงทุนมีการตอบสนองตอความไม
แนนอนของตนทุน หรือการเปลี่ยนแปลงนโยบายทางเศรษฐกิจ หากเมื่อใดผูลงทุน
สังเกตเห็นวาราคาสินคามีความไมแนนอนสูงและมีตัวชี้วัดทางดานนโยบายที่ไมคอยดี ทํา
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ใหผูลงทุนชะลอการลงทุนลงจนกวาจะมีการปรับตัวในดานที่ดีข้ึน การลงทุนจึงตองใช
เวลาในการปรับตัวโดยอาศัยขอมูลในอดีตมาพิจารณารวมกอนการตัดสินใจลงทุนจริงใน
งวดปจจุบัน อยางไรก็ตาม เพ่ือใหงายตอการสรางแบบจําลองขอใชขอสมมติวาผูลงทุนมี
พฤติกรรมการคาดการณอยางงาย (naive expectation) จึงไดวาการลงทุนของเอกชนใน
ปจจุบันขึ้นอยูกับการลงทุนในงวดกอนโดยมีความสัมพันธกันในทิศทางเดียวกัน 

การสงออกสินคาและบริการ (Export--X) 
ประเทศที่มีระบบเศรษฐกิจแบบเปด (open economy) มีการติดตอคาขายกับ

ประเทศอื่น ๆ ในโลกการคาขายระหวางประเทศยอมสงผลกระทบตอระบบการผลิต การ
จางงานของประเทศ และอุปสงครวมของประเทศ สาเหตุที่ทําใหมีการคาระหวางประเทศ
เนื่องมาจากประเทศตาง ๆ มีตนทุนในการผลิตสินคาแตละชนิดไมเทากัน ซึ่งเปนผลจาก
การมีปจจัยการผลิตที่แตกตางกัน โดยทั่วไปการคาระหวางประเทศอยูในลักษณะที่วา
ประเทศนั้นถนัดในการผลิตสินคาใดก็ผลิตเพื่อสงออกสินคานั้น และนําเขาสินคาที่ตน
ผลิตเองไมมีความไดเปรียบเชิงเปรียบเทียบ (comparative advantage) ทางดานนั้น สวน
การที่ประเทศสงออกไปขายยังตางประเทศไดมากหรือนอยข้ึนอยูกับหลายปจจัย เขียนเปน
สมการพฤติกรรมของการสงออกสินคาและบริการได ดังนี้ (รัตนา  สายคณิต, 2539, หนา 
337-339) 

X = xa + xb Yf + xc Pd + xa e    ..…………………………………………….(1.37)
 โดยที่ xb, xe > 0 และ xc < 0 

การสงออกสินคาและบริการ (X) มีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับรายไดของ
ประเทศคูคาที่สําคัญ (Yf) และอัตราแลกเปลี่ยน (e) แตมีความสัมพันธในทิศทางตรงกัน
ขามกับระดับราคาในประเทศ (Pd) 

เนื่องจากรายไดของประเทศคูคาที่สําคัญของไทย (Yf) หากเพิ่มสูงข้ึนยอมทําให
คนตางประเทศตองการนําเขาสินคาและบริการมากขึ้น ทําใหการสงออกของไทย (X) มี
สูงข้ึนดวย ดังนั้น รายไดของประเทศคูคาที่สําคัญของไทยจึงมีความสัมพันธกับการ
สงออกในทิศทางเดียวกัน  

สวนการสูญเสียความสามารถในการแขงขันที่มากขึ้นพิจารณาไดจากระดับราคา
ในประเทศ (Pd) ที่สูงขึ้น หากระดับราคาในประเทศ (Pd) สูงข้ึนมีผลทําใหการสงออกมี
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นอยลงเนื่องจากคนตางประเทศหันไปซื้อสินคาที่ประเทศตนผลิตเอง เพราะเห็นวาราคา
สินคาของไทยแพงกวาราคาสินคาของตนเองทําใหลดการนําเขาสินคาของไทยลง การ
สงออกของไทยจึงลดลง ทําใหระดับราคาในประเทศกับการสงออกสินคาและบริการมี
ความสัมพันธในทิศทางตรงกันขาม 

อัตราสวนของเงินตราภายในประเทศตอ 1 หนวยของเงินตราตางประเทศ (e) มี
ความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับการสงออก เนื่องจากการเสื่อมคาลงของเงินบาททําให
คนตางประเทศใชเงินบาทจํานวนนอยลงแตสามารถซื้อสินคาจากไทยไดเทาเดิม ทําให
สินคาไทยในสายตาของคนตางชาติราคาถูกลง การสงออกสินคาและบริการของไทยจึง
สูงขึ้นไดหากมีอัตราสวนของเงินตราภายในประเทศตอ 1 หนวยของเงินตราตางประเทศที่
สูงขึ้น 

ระดับราคาในประเทศ (Domestic price--Pd) 
สมการอุปสงครวม (Yd) จากสมการ 1.19 ประกอบดวยปจจัยหลัก ๆ ไดแก 

ผลรวมระหวางการบริโภคของภาคเอกชน (CP) การลงทุนของภาคเอกชน (IP) การ
เปลี่ยนแปลงสตอกสินคา (INV) การใชจายโดยรวมของภาครัฐบาล (GEN) และการ
สงออก (X) สวนสมการอุปทานรวม (Ys) ประกอบดวยผลรวมของ 2 ปจจัย ไดแก หน่ึงคือ
ผลผลิตที่ผลิตข้ึนเองในประเทศ (Qd) ในสมการ 1.11 ซึ่งพบวาข้ึนอยูกับปจจัยหลัก ๆ 
ไดแก ระดับของรายได (Yd) อัตราดอกเบี้ย (r) ระดับราคาในประเทศ (Pd) และสองคือการ
นําเขาสินคาและบริการ (M) ซึ่งขึ้นอยูกับตัวแปรหลัก ๆ ไดแก ผลผลิตที่ผลิตข้ึนเองใน
ประเทศ (Qd) และราคานําเขาของสินคาประเภทนั้น ๆ  

จากการวิเคราะหขอมูลจริงพบวากลไกไมเปนไปตามทฤษฎี นั่นคือ ระดับราคาใน
ประเทศไมไดถูกกําหนดจากปจจัยเหลานี้ ไดแก อัตราดอกเบี้ย ระดับของรายได และ
ผลผลิตที่ผลิตข้ึนเองในประเทศ กลาวคือ เมื่อมีการสูงขึ้นของอัตราดอกเบี้ยทําใหมีตนทุน
การผลิตที่สูงข้ึน มีผลทําใหการลงทุนลดต่ําลง ผลผลิตรวมมีลดลง ซึ่งทําใหอุปสงครวม
นั้นมีมากกวาอุปทานรวมทําใหเกิดสวนเกินของอุปสงครวม จึงมีแนวโนมที่ระดับราคาใน
ประเทศจะปรับตัวสูงยิ่งข้ึนเนื่องจากมีสินคาขาดตลาด ตามหลักทฤษฎี อัตราดอกเบี้ยมี
ความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับระดับราคาในประเทศ แตในความเปนจริง เนื่องจาก
การวิจัยครั้งนี้อยูในชวงเวลาที่เศรษฐกิจกําลังฟนตัว ประเทศมีกําลังการผลิตเหลือจํานวน
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มาก ทําใหอัตราดอกเบี้ยแมวาจะสูงขึ้นก็ไมมีผลตอการลดลงในผลผลิตและอุปสงครวม 
และไมมีผลตอการสูงขึ้นของระดับราคาในประเทศ การวิจัยครั้งนี้จึงไดตัดตัวแปรดังกลาว
ขางตนออกไป โดยนําปจจัยตามสภาพความเปนจริงที่มีอิทธิพลตอการกําหนดระดับราคา
ในประเทศ ซึ่งพบวาไดแกปจจัยดังนี้คือ ปริมาณเงิน (MS) ราคานําเขาน้ํามันเชื้อเพลิงและ
พลังงาน (Poil) และระดับราคาในงวดกอน (Pdt – 1) จึงสามารถเขียนเปนสมการพฤติกรรม
ของระดับราคาสินคาในประเทศได ดังนี้ 

Pd = ϕ0 + ϕ2 MS + ϕ3 Poil + ϕ4 Pdt – 1    ……...…………………….……(1.38) 

โดยที่ ϕ2, ϕ3, ϕ4 > 0 
ระดับราคาในประเทศ (Pd) มีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับอุปทานของเงิน 

(MS) ราคาน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงาน (Poil) และระดับราคาในงวดกอน (Pdt – 1) ดังนั้น 
ระดับราคาในประเทศ (Pd) ซึ่งอยูในภาคเศรษฐกิจที่แทจริงจึงมีความเชื่อมโยงกับภาค
การเงินผานอุปทานของเงิน (MS) 

สมการ 1.38 พบวาราคาสินคาในประเทศขึ้นอยูกับปจจัยตาง ๆ ไดแก ปริมาณเงิน 
(MS) ราคานําเขาน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงาน (Poil) และระดับราคาในงวดกอน (Pdt – 1) 
เนื่องจากธนาคารกลางทําการควบคุมปริมาณเงินโดยมีการกําหนดเปาหมายอัตราเงินเฟอ 
(inflation targeting) ทําใหระดับราคาในประเทศขึ้นอยูกับปริมาณเงิน (MS) ซึ่งมี
ความสัมพันธในทิศทางเดียวกัน กลาวคือ หากปริมาณเงินมีมากขึ้นมีผลทําใหระดับราคา
ในประเทศปรับตัวสูงขึ้น และหากปริมาณเงินลดลงมีผลทําใหระดับราคาในประเทศลดลง
ดวย 

สวนราคานําเขาน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงาน (Poil) หากเพิ่มสูงข้ึนยอมทําใหมี
ตนทุนการผลิตสูง เกิดภาวะเงินเฟอทางดานอุปทาน (cost push inflation) สงผลทําให
ระดับราคาในประเทศปรับตัวสูงข้ึน ดังนั้น ราคานําเขาน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงานจึงมี
ความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับระดับราคาในประเทศ  

ระดับราคาในงวดกอน (Pdt – 1) ใชแทนการคาดการณภาวะเงินเฟอ เมื่อผูผลิต
คาดการณวาในอนาคตราคาสินคาจะปรับตัวสูงขึ้น มีภาวะเงินเฟอสูงข้ึน ทําใหอัตราคาจาง
ที่แทจริงลดต่ําลง ผูผลิตมีตนทุนผลิตต่ําลง ทําใหมีการจางงานมากขึ้น อุปสงคแรงงานมี
มากขึ้น ผลผลิตในประเทศเพิ่มมากขึ้น ระดับรายไดมีสูงข้ึนจึงมีผลทําใหระดับราคาใน
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ประเทศปรับตัวสูงข้ึนในที่สุด ดังนั้น ระดับราคาในงวดกอนกับระดับราคาในงวดปจจุบัน
จึงมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกัน 

เนื่องจากระดับราคาในประเทศหากมีการเปลี่ยนแปลงสูงข้ึนยอมสะทอนวาเกิด
ภาวะเฟอสูงข้ึน ดังนั้น ภาวะเงินเฟอกับระดับราคาจึงมีความสัมพันธกัน ในที่นี้จึงแสดง
ความสัมพันธระหวางระดับราคาที่มีตอภาวะเงินเฟอไดดวยสมการนิยามภาวะเงินเฟอ 
ดังนี้ 

inf = Pd – Pdt – 1    ……………….………………….……………………….(1.39) 
สมการ 1.39 แสดงถึงภาวะเงินเฟอ (inf) ไดจากการเปลี่ยนแปลงของระดับราคาใน

ประเทศจากงวดปจจุบัน (Pd) กับงวดกอน (Pdt – 1) กลาวคือ เมื่อใดที่ระดับราคาสูงข้ึนยอม
แสดงวาเกิดเงินเฟอดวยเชนกัน ดังนั้น ระดับราคาในประเทศกับภาวะเงินเฟอจึงมีความ
เชื่อมโยงตอกันและมีการเปลี่ยนแปลงในทิศทางเดียวกัน 

 
สวนที่ 2  ภาคการคลัง (Fiscal sector) 

 
การชดเชยงบประมาณขาดดุลของภาครัฐบาลอาจทําไดโดยการออกพันธบัตร  

((Hg + Bp + Bb) + FBg + OB) และโดยการใชเงินคงคลัง (Treasury Cash Balances--CB) 
โดยกําหนดให Hg คือพันธบัตรรัฐบาลที่ขายใหแกธนาคารกลาง Bp คือพันธบัตรรัฐบาลที่
ขายใหแกภาคเอกชนที่ไมใชธนาคาร Bb คือพันธบัตรรัฐบาลที่ขายใหแกภาคธนาคาร
พาณิชย FBg คือหน้ีตางประเทศของรัฐบาล ทั้งนี้ การออกพันธบัตรนั้นแยกออกเปน 2 
สวน ไดแก สวนที่หน่ึง คือ การออกพันธบัตรเพื่อชดเชยการขาดดุลงบประมาณโดยตรง 
((Hg + Bp + Bb) + FBg) และสวนที่สอง คือ การออกพันธบัตรเพื่อเหตุผลอ่ืน (Other 
Bonds--OB) ตัวอยางเชน การทํา fiscalization (การที่รัฐบาลออกพันธบัตรและรับภาระ
ดอกเบี้ยจายนั้นในดานผลตอนโยบายการเงิน ถือเปนการที่รัฐบาลเขามารับภาระการ
แกปญหาระบบสถาบันการเงิน (fiscalization) ซึ่งชวยสรางความชัดเจนในการดําเนิน
นโยบายเศรษฐกิจตอไปในอนาคต สวนการชําระคืนเงินตนจากกําไรนําสงโดยธนาคาร
แหงประเทศไทยนั้น ไมถือเปนการพิมพธนบัตรขึ้นมาใชหน้ี (monetization) เนื่องจากเปน
การสงกําไรใหรัฐบาลตามการดําเนินการโดยปกติของธนาคารกลางโดยทั่วไป) ของ
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ภาครัฐบาล ซึ่งเปนที่ทราบกันแลววาหนี้ของกองทุนเพื่อการฟนฟูฯ เกิดขึ้นจากการเขาไป
ดําเนินการแกไขปญหาของสถาบันการเงินมาเปนลําดับตามนโยบายของรัฐบาล ทั้งใน
ดานการเสริมสภาพคลองและการเพิ่มทุนใหแกสถาบันการเงินที่มีปญหา รวมทั้งการใช
กองทุนเพื่อการฟนฟูฯ เปนตัวแทนของรัฐบาลในการประกันผูฝากเงินและเจาหนี้ของ
สถาบันการเงิน 

จากเหตุการณวิกฤตในภาคเศรษฐกิจและการเงินในพ.ศ. 2540 กองทุนเพื่อการ
ฟนฟูและพัฒนาระบบสถาบันการเงินตองมีหนี้สินและภาระผูกพันภายหนาเพิ่มขึ้นเปน
จํานวนมาก และมีความเสียหายอันเนื่องมาจากการเขาไปใหความชวยเหลือทางการเงินแก
สถาบันการเงินที่ประสบปญหาจากวิกฤตเศรษฐกิจ รวมทั้งการประกันผูฝากเงินและ
เจาหนี้ของสถาบันการเงินดังกลาวที่รัฐบาลรับจะชดใชความเสียหายที่เกิดขึ้นให ตาม
มาตรา 5 แหงพระราชกําหนดแกไขเพิ่มเติมพระราชบัญญัติธนาคารแหงประเทศไทย พ.ศ. 
2485 (ฉบับที่ 2) พ.ศ. 2540 ดังนั้น ในการวิเคราะหภาระหนี้ของภาครัฐจึงควรตองนับรวม
หน้ีสินของกองทุนเพื่อการฟนฟูฯ อยูในหนี้ภาครัฐดวย ทั้งนี้ เนื่องจากหนี้สถาบันการเงิน
ของรัฐถือเปนสวนหนึ่งของระบบการเงินที่ทําหนาที่เปนตัวกลางรับเงินออมมาใหกูตอ 
โดยไมมีการลงทุนจริงในระบบเศรษฐกิจ ดังนั้น หนี้ภาครัฐจึงนับหนี้ที่กอโดยรัฐบาลกลาง 
รัฐบาลทองถิ่น และรัฐวิสาหกิจที่ไมเปนสถาบันการเงิน ทั้งในสวนที่รัฐบาลคํ้าประกันและ
ไมค้ําประกัน และหนี้สินของกองทุนเพื่อการฟนฟูฯ (กระทรวงการคลัง, 2550) 

ทั้งนี้ การชดเชยขาดดุลงบประมาณของรัฐบาลแสดงได นั่นคือ ((Hg + Bp + Bb) + 
FBg + CB + OB) ซึ่งการชดเชยขาดดุลงบประมาณดวยการพิมพเงินเพิ่ม (Hg) นั่นคือ การ
ขายพันธบัตรรัฐบาลใหแกธนาคารกลาง หรืออาจชดเชยดวยการขายพันธบัตรรัฐบาลที่
ออกใหมนี้ใหแกภาคเอกชนที่ไมใชธนาคารและภาคธนาคารพาณิชย (outstanding stock of 
bond debt of the domestic government in nominal units of the domestic currency หรือ  
Bp + Bb) ซึ่งการที่รัฐบาลขายพันธบัตรใหแกภาคเอกชนที่ไมใชธนาคารและภาคธนาคาร
พาณิชยจึงไมมีผลกระทบตอการเปลี่ยนแปลงของปริมาณเงิน แตหากขายพันธบัตรใหแก
ธนาคารกลางจึงเสมือนเปนการพิมพเงินเพิ่ม (debt monetization) เพราะวามีผลตอการเพิ่ม
ทุนสํารองของระบบธนาคาร ในที่สุดจึงมีผลตอการเพิ่มขึ้นของปริมาณเงินในมือของ
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ภาคเอกชน และในบางครั้งอาจชดเชยการขาดดุลงบประมาณดวยการกูยืมตางประเทศ 
(FBg) ก็สามารถทําได 

สวนการขาดดุลงบประมาณของรัฐบาล (government deficit) ไดจากการนํารายจาย
โดยรวมของรัฐบาล (GEN) หักดวยรายรับโดยรวมของรัฐบาล (GR) ซึ่งรายจายโดยรวม
ของรัฐบาลประกอบดวยรายจาย 2 รายการ ไดแก รายจายตามงบประมาณของรัฐบาล 
(GE) และรายจายจากเงินนอกงบประมาณ (Non-Budgetary Impulse Government 
Expenditure--NBUD) ดูสมการ 2.3 

รายจายตามงบประมาณของรัฐบาล (GE) ประกอบดวยรายจายประจําและรายจาย
ลงทุน โดยรายจายตามงบประมาณของรัฐบาลในสวนที่จําแนกตามลักษณะเศรษฐกิจที่
เปนรายจายประจํา ไดแก เงินเดือนและคาจาง การซื้อสินคาและบริการ ดอกเบี้ยจาย เงิน
อุดหนุนและเงินโอนเพื่อใชจายประจํา สวนรายจายลงทุน ไดแก การจัดหาสินทรัพยถาวร 
เงินโอนเพื่อการลงทุน และการใหกูยืมกับหนวยงานอื่น 
 รายจายจากเงินนอกงบประมาณ (NBUD) ถือเปนรายจายที่มีอิทธิพลอยางมากตอ
ระบบเศรษฐกิจ ซึ่งเปนรายจายที่รัฐบาลไดใชจายไปจริงแตไมไดถูกนํามารวมไวใน
งบประมาณ เชน การใชจายในโครงการมิยาซาวา กองทุนหมูบาน และมาตรการชะลอการ
เพ่ิมขึ้นของราคาขายปลีกน้ํามัน เปนตน ดังนั้น เพ่ือใหการใชจายของรัฐบาลไดสะทอนถึง
การใชจายตามจริงจึงนําเงินนอกงบประมาณมาพิจารณารวมดวย  

รายไดโดยรวมของรัฐบาล (Government Revenue--GR) ดูสมการ 2.4 ซึ่ง
ประกอบดวยรายไดจากภาษี (Tax Revenue--T) และรายไดที่มิใชจากภาษี (Non-Tax 
Revenue--NTAX) โดยรัฐบาลมีรายไดจากฐานภาษีที่แตกตางกัน ดูสมการ 2.5 ไดแก ฐาน
รายได (Taxes on Income and Profits--TI) ฐานการบริโภค (Taxes on Consumption--TC) 
ฐานการคาระหวางประเทศ (Taxes on International Trade--TT) และภาษีอ่ืน (Other 
Taxes--OT) ซึ่งภาษีจากฐานรายได (TI) ดูสมการ 2.6 ที่ไดมาจากภาษีเงินไดบุคคลธรรมดา 
(Personal Tax--PT) ภาษีเงินไดนิติบุคคล (Corporation Tax--CT) และภาษีปโตรเลียม 
(Petroleum Income Tax--PET) 

ดังนั้น การชดเชยขาดดุลงบประมาณสามารถแสดงไดดังสมการ 2.1 ดังนี้   
(Hg + Bp + Bb) + FBg + CB + OB = G    .…………………………………….(2.1) 
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เมื่อ G ไดมาจาก GEN – GR  
โดยมีสมการนิยามความหมายของตัวแปรตาง ๆ ทีเ่กี่ยวของแสดงไดดังตอไปนี้ 
GEN = GE + NBUD    ……………………………….………….…………...(2.3) 
GR = TAX + NTAX    ……………………………….………….…………...(2.4) 
T = TI + TC + TT + OT    ……………………………….………….………..(2.5)          
TI = PT + CT + PET    ……………………………….………….…………...(2.6)         
สมการ 2.1 ดานซายแสดงถึงการชดเชยงบประมาณขาดดุลของรัฐบาล (Hg + Bp + 

Bb) + FBg + CB + OB สวนดานขวาแสดงถึงงบประมาณขาดดุลของรัฐบาล  
โดยที่  Hg  =  พันธบัตรรัฐบาลที่ขายใหแกธนาคารกลาง 

Bp  =  พันธบัตรรัฐบาลที่ขายใหแกภาคเอกชนที่ไมใชธนาคาร 
Bb  =  พันธบัตรรัฐบาลที่ขายใหแกภาคธนาคารพาณิชย  
FBg  =  หนี้ตางประเทศของรัฐบาล  
CB  =  การใชเงินคงคลัง 
OB  =  พันธบัตรรัฐบาลที่ออกเพื่อเหตุอ่ืน เชน การทํา fiscalization ของภาครัฐ 
G  =  งบประมาณขาดดุลของรัฐบาล 
GEN  =  รายจายโดยรวมของภาครัฐ  
GR  =  รายรับโดยรวมของภาครัฐบาล 
GE  =  รายจายตามงบประมาณของภาครัฐบาล 
NBUD =  รายจายเงินนอกงบประมาณของรัฐบาล  
T  =  รายไดภาษีของภาครัฐบาล  
NTAX  =  รายไดที่มิใชภาษีของภาครัฐบาล  
TI  =  ภาษีจากฐานรายไดของภาครัฐบาล  
TC  =  ภาษีจากฐานการบริโภคของภาครัฐบาล  
TT  =  ภาษีจากฐานการคาระหวางประเทศของภาครัฐบาล 
OT  =  ภาษีอ่ืน ๆ ของภาครัฐบาล 
PT  =  ภาษีเงินไดบุคคลธรรมดาของภาครัฐบาล  
CT  =  ภาษีเงินไดนิติบุคคลของภาครัฐบาล  
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PET  =  ภาษีปโตรเลียมของภาครัฐบาล  
การดําเนินนโยบายการคลัง รัฐบาลสามารถทําผานการใชจายทั้งที่เปนรายจายใน

งบประมาณ (GE) และรายจายเงินนอกงบประมาณ (NBUD) หรืออาจทําผานภาษีเงินได
บุคคลธรรมดา (PT) ก็สามารถทําได ตัวอยางเชน หากตองการกระตุนเศรษฐกิจ รัฐบาลจึง
ใชนโยบายการคลังแบบผอนคลายดวยการเพิ่มรายจายในงบประมาณ (GE) หรือเพ่ิม
รายจายเงินนอกงบประมาณ (NBUD) ซึ่งมีผลทําใหอุปสงครวม (Yd) มีมากขึ้น หรือ
รัฐบาลอาจลดภาษีเงินไดบุคคลธรรมดา (PT) ลง ซึ่งมีผลทํารายไดหลังหักภาษีของ
ภาคเอกชน (YT) มีมากขึ้น (ดูสมการ 1.21 ไดกําหนดให YT = Yd – Tax) การบริโภคของ
ภาคเอกชน (CP) มากขึ้น และอุปสงครวม (Yd) มากขึ้นดวย  

เนื่องจากการใชจายโดยรวมของภาครัฐบาล (GEN) ซึ่งอยูในภาคการคลัง 
(government sector) นั้นมีความเชื่อมโยงกับอุปสงครวม (Yd) ซึ่งอยูในภาคเศรษฐกิจที่
แทจริง (real sector) กลาวคือ Yd = CP + IP + INV + GEN + X ดังนั้น การเปลี่ยนแปลง
ในการใชจายโดยรวมของภาครัฐบาล (GEN) จึงสงผลกระทบตออุปสงครวม (Yd)    

ภาษีเงินไดบุคคลธรรมดา (Tax) ซึ่งอยูในภาคการคลังมีความเชื่อมโยงกับรายได
หลังหักภาษี (YT) และการบริโภคของภาคเอกชน (CP) ซึ่งอยูในภาคเศรษฐกิจที่แทจริง 
กลาวคือ YT = Yd – Tax รวมทั้ง CP = cpa + cpb Y

T + cpc Y
T

t – 1 + cpd A
P + cpe inf  โดย

กําหนดให cpb, cpc, cpd > 0 สวน cpe < 0 และ Yd = CP + IP + INV + GEN + X ดังนั้น 
หากมีการเปลี่ยนแปลงภาษีเงินไดบุคคลธรรมดา (Tax) จึงมีผลกระทบตอรายไดหลังหัก
ภาษีของภาคเอกชน  (YT) การบริโภคของภาคเอกชน  (CP) และอุปสงครวม  (Yd) 
ตามลําดับ  

พันธบัตรรัฐบาลที่ขายใหแกภาคเอกชน (Bp) ที่อยูภาคการคลังมีความเชื่อมโยงกับ
สินทรัพยของภาคเอกชน (Ap) ที่อยูในภาคการเงิน (financial sector) เพราะ Ap = Md + Bp 
+ OAp โดยเชื่อมโยงไปสูการบริโภคของภาคเอกชน (CP) และอุปสงครวม (Yd) ที่อยูใน
ภาคเศรษฐกิจที่แทจริง ตามลําดับ เพราะ CP = cpa + cpb Y

T + cpc Y
T

t – 1 + cpd A
P + cpe inf  

โดยกําหนดให cpb, cpc, cpd > 0 สวน cpe < 0 และ Yd = CP + IP + INV + GEN + X 
กลาวคือ หากรัฐบาลขายพันธบัตรใหแกภาคเอกชน (Bp) จึงสงผลกระทบตอสินทรัพยของ
ภาคเอกชน (Ap) การบริโภคของภาคเอกชน (CP) และอุปสงครวม (Yd) ตามลําดับ  
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พันธบัตรรัฐบาลที่ขายใหแกธนาคารกลาง (Hg) ซึ่งอยูในภาคการคลังมีความ
เชื่อมโยงกับอุปทานของเงิน (MS) ซึ่งอยูในภาคการเงิน โดยสงผลกระทบตอไปสูระดับ

ราคาในประเทศ (Pd) ซึ่งอยูในภาคเศรษฐกิจที่แทจริง กลาวคือ MS = α0 + α2 NFAcb + 

α3 Hg + α4 NF + α5 ER โดยกําหนดให α2 , α3, α4, α5 > 0 รวมทั้ง Pd = ϕ0 + ϕ2 MS 

+ ϕ3 Poil + ϕ4 Pdt – 1 โดยกําหนดให ϕ2, ϕ3, ϕ4 > 0 หากรัฐบาลขายพันธบัตรใหแก
ธนาคารกลาง (Hg) จึงสงผลกระทบตออุปทานของเงิน (MS) และระดับราคาในประเทศ 
(Pd) ตามลําดับ 

พันธบัตรรัฐบาลที่ขายใหตางประเทศ (FBg) ซึ่งอยูในภาคการคลังมีความเชื่อมโยง
กับภาคตางประเทศ (foreign sector) ผานบัญชีเงินทุนไหลเขาสุทธิ (Cap) และสงผล
กระทบไปสูบัญชีเกินดุลการชําระเงิน (BOP) กลาวคือ Cap = k0 + k1 ife + k2 FBg + k3 
Dum4142 + k4 FDI โดยกําหนดให k2, k4 > 0 สวน k1, k3 < 0 รวมทั้ง BOP = (X – M) + 
OTH + Cap + err หากรัฐบาลขายพันธบัตรใหตางประเทศ (FBg) จึงสงผลกระทบตอบัญชี
เงินทุนไหลเขาสุทธิ (Cap) และบัญชีเกินดุลการชําระเงิน (BOP) ตามลําดับ 

 

สวนที่ 3  ภาคการเงิน (Financial sector) 
 
ภาคการเงินนี้มีความเกี่ยวของกับ 3 สวนใหญ ๆ ซึ่งในที่นี้จึงเริ่มตนดวยการ

กลาวถึง อุปสงคของเงิน อุปทานของเงิน และอัตราดอกเบี้ย ตามลําดับ  
 

อุปสงคของเงิน (Demand for money--Md) 
อุปสงคของเงิน หรือความตองการถือเงินตามความหมายกวาง (M2) ซึ่งถือเปน

สินทรัพยทางการเงินประเภทหนึ่งของภาคเอกชน เนื่องจากงบดุลแสดงความเทากันของ
บัญชีทั้ง 2 ดาน  ระหวางดานหนึ่งเรียกวา “บัญชีสินทรัพย”  อีกดานหนึ่งเรียกวา “บัญชี
หนี้สินและทุน” บัญชีสินทรัพยของภาคเอกชน (Ap) นั้นประกอบดวยทรัพยสิน 3 ประเภท 
(ดูสมการ 3.1) ไดแก ความตองการถือเงินตามความหมายกวาง (M2 หรือ Md) พันธบัตร
รัฐบาลถือโดยภาคเอกชน และสินทรัพยอ่ืนของภาคเอกชน สวนบัญชีหนี้สินและทุนของ
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ภาคเอกชน (ดูสมการ 3.2 และ 3.3) นั้นประกอบดวยบัญชีเงินกูจากธนาคารพาณิชยของ
ภาคเอกชน (Lp) บัญชีเงินกูจากตางประเทศของภาคเอกชน และบัญชีทุนของภาคเอกชน 
ซึ่งบัญชีเงินกูจากธนาคารพาณิชยของภาคเอกชน ก็คือ บัญชีลูกหนี้เงินกูภาคเอกชนของ
ธนาคารพาณิชย (Lp) จึงทําใหบัญชีหนี้สินของภาคเอกชนมีความสัมพันธกันกับบัญชี
สินทรัพยของธนาคารพาณิชย (Ab) ดวย (ดูสมการ 3.6) อนึ่ง ปริมาณเงินตามความหมาย
กวาง (M2 หรือ Md) ในมือประชาชน ก็คือ อุปทานของเงิน ซึ่งมีนิยามวาฐานเงิน (H) คูณ
ดวยตัวคูณทางการเงินตามความหมายกวาง (mm) ซึ่งฐานเงินนั้นก็คือสินทรัพยสุทธิของ
ธนาคารกลางดวย ทําใหฐานเงินมีความสัมพันธกันกับสินทรัพยของธนาคารกลาง (Acb) 
โดยดูสมการ 3.8  ดังนั้น ในสวนนี้จึงเริ่มตนดวยการกลาวถึง สินทรัพยของภาคเอกชน 
สินทรัพยของธนาคารพาณิชย และสินทรัพยของธนาคารกลาง ตามลําดับ 

สินทรัพยของภาคเอกชน 
เมื่อพิจารณางบดุลของภาคเอกชนทางดานซายหมายถึงสินทรัพยของภาคเอกชน 

(Ap) ซึ่งมีคาเทากับดานขวาหมายถึงบัญชีหนี้สินและทุนของภาคเอกชน (Kp) โดยสมการ
งบดุลของภาคเอกชนแสดงคาได ดังนี้ 

Ap = Kp 
สมการนิยามสินทรัพยของภาคเอกชน (Ap) แสดงได ดังนี้ 
Ap = Md + Bp + OAp    …………….……….……..……….………..………..(3.1) 
Ap หมายถึง สินทรัพยของภาคเอกชน ดูสมการ 3.1 ซึ่งประกอบดวยทรัพยสิน 3 

ประเภท ไดแก ความตองการถือเงินตามความหมายกวาง (M2 หรือ Md) พันธบัตรรัฐบาล
ถือโดยภาคเอกชน (Private Sector’s Government Bonds--Bp) และสินทรัพยอ่ืนของ
ภาคเอกชน (Private Sector’s Other Assets--OAp)  

สมการนิยามบัญชีหนี้สินและทุนของภาคเอกชน (Kp) สามารถแสดงได ดังนี้ 
Kp = Liap + Capp + Discp    …………………...………………...……..……..(3.2) 
Kp หมายถึง บัญชีหนี้สินและทุนของภาคเอกชน ซึ่งประกอบดวยบัญชีหนี้สินของ

ภาคเอกชน (Liap) บัญชีทุนของภาคเอกชน (Capp) และคาความคลาดเคลื่อนของ
ภาคเอกชน (Discp)  
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บัญชีทุนของภาคเอกชน (Capp) ที่ปรากฎอยูในสมการ 3.2 นั้นเปนรายการที่ไมใช
บัญชีการเงิน (non financial account) ซึ่งไดแก รายการที่เกี่ยวของกับราคาของที่ดินหากมี
การปรับตัวจึงมีผลตอคาความคลาดเคลื่อนของสมการนี้เปนอยางมาก 

บัญชีหน้ีสินของภาคเอกชน (Liap) ที่ปรากฏในสมการ 3.2 สามารถอธิบายคําจํากัด
ความของหนี้สินภาคเอกชน (Liap) แสดงได ดังนี้ 

Liap = Lp + FBp    ……..………………………………………...……..……...(3.3) 
หนี้สินของภาคเอกชน (Liap) ประกอบดวยเงินกูจากธนาคารพาณิชยของ

ภาคเอกชน (Borrowing from Domestic Banks--Lp) และเงินกูจากตางประเทศของ
ภาคเอกชน (Borrowing from Foreign Sources--FBp)  

หากนําสินทรัพยลบดวยหน้ีสินของภาคเอกชน (Ap – Liap) ผลลัพธที่ไดจึงมีคา
เทากับบัญชีทุนของภาคเอกชน (Capp + Discp) ซึ่งมีคาเทากันกับเงินออมของภาคเอกชน 
(Sp) สามารถแสดงเปนสมการแสดงความสัมพันธได ดังนี้ 

Ap – Liap = Capp + Discp = Sp    ……....………………………………..….....(3.4) 
สมการ 3.4 คือ บัญชีเศรษฐกิจเงินทุนของภาคเอกชน (private sector’s flow of 

funds) มีคาเทากับเงินออมของภาคเอกชนในงวดปจจุบัน (Private Sector’s Saving--Sp) 
โดยที่ผลลบระหวางสินทรัพยกับหนี้สินของภาคเอกชน (Ap – Liap) แสดงถึง บัญชีการเงิน
หรือที่เรียกวา financial account และสวนดานบัญชีทุนของภาคเอกชน (Capp) นั้นแสดงถึง 
รายการที่ไมใชบัญชีการเงินหรือที่เรียกวา non financial account 

สินทรัพยของภาคเอกชนในรูปหลักทรัพยของภาคเอกชน (Private Sector’s 
Wealth--Ap) จึงมีคาเทากับการออมของภาคเอกชน (Private Sector’s Saving--Sp) ดวย ใน
สมการ (3.4) การออมของภาคเอกชน (Sp) มีคาเทากับสินทรัพยของภาคเอกชนที่มีอยูใน
รูปหลักทรัพยของภาคเอกชน (Private Sector’s Wealth--Ap) นั้นมีความหมายครอบคลุม
ถึงบัญชีเศรษฐกิจเงินทุน (flow of funds accounts) ของทั้งภาคครัวเรือน (households) รวม
กับภาคธุรกิจนิติบุคคล (incorporated business)  

ดานอุปสงคของเงิน หรือความตองการถือเงิน (Md) ตามทฤษฎีความตองการถือ
เงิน (demand for money) ของเคนส (Keynes) กลาววา ความตองการถือเงินเกิดจาก
แรงจูงใจ (motive) ที่สําคัญ 3 ประการ ไดแก ถือเงินเพื่อใชสอยในชีวิตประจําวัน 
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(transaction motive) ถือเงินเพื่อใชในยามฉุกเฉิน (precautionary motive) และถือเงินเพื่อ
เก็งกําไร (speculative motive) โดยแรงจูงใจในการถือเงินไวเพ่ือใชในชีวิตประจําวันกับ
เพ่ือใชในยามฉุกเฉินนั้นข้ึนอยูกับระดับรายไดซึ่งมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกัน สวน
แรงจูงใจในการถือเงินเพื่อเก็งกําไรขึ้นอยูกับอัตราดอกเบี้ย ซึ่งมีความสัมพันธในทิศทาง
ตรงกันขาม ทฤษฎีความตองการถือเงินเพื่อการกระจายความเสี่ยง (diversification of risk) 
ของโทบิน (Tobin) เกี่ยวของกับการเลือกถือสินทรัพย (liquidity preference) ไดกลาววา 
หากเมื่อใดที่อัตราดอกเบี้ยสูงข้ึนความตองการถือเงินจึงมีลดลง เนื่องจากบุคคลสามารถ
เลือกถือพันธบัตรและเงินสดไดพรอม ๆ กัน ทั้งนี้ เพ่ือเปนการกระจายความเสี่ยง หาก
อัตราดอกเบี้ยของพันธบัตรสูงข้ึน ทําใหบุคคลนิยมถือพันธบัตรมากขึ้นจึงทําใหความ
ตองการถือเงินสดมีลดนอยลง  นั่นคือ  อัตราดอกเบี้ ยกับความตองการถือเ งินมี
ความสัมพันธในทิศทางตรงกันขาม (มณิศรี  พันธุลาภ, 2540, หนา 151-158) 

ทฤษฎีความตองการถือเงินเพื่อไวใชจาย (transaction motive) ของ Baumol และ 
Tobin อธิบายไววาบุคคลถือเงินไวเพ่ือความสะดวกในการใชจายประจําวัน แต
ขณะเดียวกัน ก็ตองสูญเสียประโยชนหรือโอกาสที่จะไดรับดอกเบี้ยจากเงินจํานวนที่ถือไว 
ดังนั้น ความตองการถือเงินจึงตองคํานึงถึงประโยชนที่เกิดจากความสะดวกในการมีเงิน
ถือไวใชทันทีที่ตองการกับตนทุนในการถือเงินจํานวนนั้น โดยความตองการถือเงินมี
ความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกับอัตราดอกเบี้ยของเงิน แตมีความสัมพันธในทิศทาง
เดียวกันกับระดับรายได นั่นคือ หากมีระดับรายไดเพ่ิมมากขึ้นความตองการถือเงินจึงเพิ่ม
มากขึ้นดวย 

ทฤษฎีการเลือกถือหลักทรัพยทางการเงิน (portfolio theory) โดย Tobin ที่วาผู
ลงทุนเลือกถือหลักทรัพยที่มีความหลากหลาย เพ่ือรักษาระดับของความมั่งคั่งทางการเงิน 
ในการเลือกถือหลักทรัพยทางการเงินของภาคเอกชน ณ ระดับเหมาะสมที่สุดตามทฤษฎี
การเลือกถือหลักทรัพยทางการเงิน การเลือกถือหลักทรัพยใหไดรับผลตอบแทนสูงสุด 
โดยมีความเสี่ยงตอการถือสินทรัพยทางการเงินใหนอยท่ีสุด และมีขอจํากัดของความ     
มั่งค่ังวามีคาคงที่ โดยสมมติวาหลักทรัพยที่แสดงถึงความมั่งคั่งประกอบดวยสินทรัพย 2 
ชนิด ไดแก เงินฝากธนาคารและพันธบัตร หากบุคคลใดที่ตองการเพิ่มยอดฝากเงินธนาคาร
ใหมากขึ้น ก็ตองยอมลดการถือพันธบัตรลงในจํานวนที่เทากัน ทั้งนี้เพราะมีขอจํากัดดาน
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งบประมาณ การถือสินทรัพยทั้งสองตัวน้ีจึงมีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขาม (มณิศรี  
พันธุลาภ, 2540, หนา 137-139) 

ในความเปนจริงแลวความตองการถือเงินยังขึ้นอยูกับปจจัยอ่ืน ๆ อีก เชน อัตรา 
เงินเฟอในงวดกอน (inft – 1) ซึ่งหมายถึงอัตราเงินเฟอที่คาดการณ กลาวคือ หากบุคคล
คาดการณวาอัตราเงินเฟอจะเพิ่มสูงขึ้น นั่นคือ คาดการณวาราคาสินคาจะสูงขึ้น ซึ่งทําให
ปริมาณเงินที่แทจริง (real balance) ลดลง จึงทําใหความตองการถือเงินเพื่อจับจายใชสอยมี
ลดนอยลงดวย ดังนั้น ความสัมพันธระหวางอัตราเงินเฟอในงวดกอนกับความตองการถือ
เงินจึงมีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขาม    

เมื่อรวมแนวคิดทางทฤษฎีดังกลาวขางตนเขาดวยกันแลวพบวาปจจัยท่ีกําหนด
ความตองการถือเงิน ไดแก อัตราดอกเบี้ย (r)  รายไดหลังหักภาษี (YT) และอัตราเงินเฟอที่
ในงวดกอน (inft – 1) ซึ่งสามารถเขียนเปนสมการพฤติกรรมของความตองการถือเงินตาม
ความหมายกวาง (Md) ไดดังนี้ 

Md = μ0 + μ3 inft – 1 + μ4 Y
T + μ5 r    …….….……………….…………….(3.5) 

โดยที่ μ4 > 0 สวน μ3, μ5 < 0 
อุปสงคของเงิน (Md) มีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับรายไดหลังหักภาษี (YT) 

แตมีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกับอัตราเงินเฟอในงวดกอน (inft – 1) และอัตรา
ดอกเบี้ยในประเทศ (r) ดังนั้น อุปสงคของเงิน (Md) ซึ่งอยูในภาคการเงินจึงมีความ
เชื่อมโยงกับภาคเศรษฐกิจที่แทจริงผานรายไดหลังหักภาษี (YT)  

ตามทฤษฎีการเลือกถือสินทรัพย (portfolio theory) กลาววา สินทรัพยซึ่งมีอัตรา
ผลตอบแทนตายตัวมีอัตราผลตอบแทนตรงกันขามกับภาวะเงินเฟอที่คาดวาจะเกิดข้ึน แต
อัตราผลตอบแทนของสินทรัพยชนิดอ่ืนนั้นแปรผันโดยตรงกับภาวะเงินเฟอ เชน บาน 
อัตราผลตอบแทนของบาน คือ คาเชาบาน ซึ่งมีแนวโนมที่จะสูงข้ึนพรอมกับดัชนีราคา ทํา
ใหอัตราผลตอบแทนของบานจึงเปนอิสระจากอัตราเงินเฟอ เมื่อใดที่อัตราเงินเฟอที่
คาดคะเนหรืออัตราเงินเฟอในงวดกอน (expected inflation--inft – 1) สูงขึ้น บุคคลจึง
เปลี่ยนแปลงการเลือกถือสินทรัพย โดยเปลี่ยนจากการถือสินทรัพยซึ่งมีผลตอบแทนที่เปน
ตัวเงินคงที่ไปเปนสินทรัพย ซึ่งมีอัตราผลตอบแทนที่ข้ึนอยูกับภาวะเงินเฟอ  
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ดังนั้น อัตราเงินเฟอในงวดกอน (inft – 1) มีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับ
สินทรัพยที่ไมถูกกระทบจากภาวะเงินเฟอ แตมีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกับ
สินทรัพยที่ไดรับผลกระทบจากภาวะเงินเฟอ เชน การถือเงินสด การถือเงินฝากธนาคาร
ประเภทออมทรัพยหรือเงินฝากประจํา เปนตน ฉะนั้น อัตราเงินเฟอในงวดกอนจึงมี
ความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกับความตองการถือเงินที่แทจริง (Md)    

ความสัมพันธรายไดหลังหักภาษี (YT) กับความตองการถือเงิน มีความสัมพันธใน
ทิศทางเดียวกัน กลาวคือ เมื่อระดับรายไดสูงขึ้นทําใหความตองการถือเงินมีสูงขึ้นดวย 
เนื่องจากสินทรัพยดังกลาวเปนอุปสงคของสินทรัพยที่ถือไวเพ่ือจับจายใชสอยและถือไว
สํารองยามฉุกเฉินที่มีความสัมพันธกับรายไดในทิศทางเดียวกัน 

อัตราดอกเบี้ย (r) มีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกับความตองการถือเงิน 
(Md) กลาวคือ หากอัตราดอกเบี้ย (r) ลดตํ่าลงทําใหราคาหลักทรัพยปรับตัวสูงขึ้น คนจึง
ขายหลักทรัพยมากขึ้นและหันไปถือเงินเพื่อเก็งกําไรมากขึ้นดวย ดังนั้น อัตราดอกเบี้ยกับ
ความตองการถือเงิน (Md) จึงมีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขาม 

สินทรัพยของธนาคารพาณิชย 
ในการแสดงงบดุลของธนาคารพาณิชยในรูปสมการทางบัญชี ซึ่งดานซายหมายถึง

สินทรัพยของธนาคารพาณิชย (Ab) สวนดานขวาหมายถึงบัญชีหน้ีสินและทุนของธนาคาร
พาณิชย (Kb) อธิบายได ดังนี้ 

Ab = Kb 
 งบดุลของธนาคารพาณิชยทางดานสินทรัพยของธนาคารพาณิชย (Ab) 
ประกอบดวยพันธบัตรรัฐบาลที่ถือโดยธนาคารพาณิชย (Commercial Banks’s 
Government Bonds--Bb) ลูกหนี้เงินกูภาคเอกชนของธนาคารพาณิชย (Lp) สินทรัพย
ตางประเทศสุทธิของธนาคารพาณิชย (Commercial Banks’s Net Foreign Assets--NFAb) 
และสินทรัพยอ่ืนของธนาคารพาณิชย (Commercial Banks’s Other Assets--OAb) นั่นคือ 
 เมื่อ  Ab = Bb + Lp + NFAb + OAb    ………….………………..………….…..(3.6) 
 สวนดานหนี้สินและทุนของธนาคารพาณิชย (Kb) ประกอบดวยเงินรับฝากจาก
ภาคเอกชนของธนาคารพาณิชย (Commercial Banks’s Total Deposits of Business and 
Hoursehold--DEP) เงินกองทุนของธนาคารพาณิชย (Commercial Banks’s Capital 
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Accounts--Cap b) และหนี้สินอ่ืนของธนาคารพาณิชย (Commercial Banks’s Other 
Liabilities--OLb) นั่นคือ 

เมื่อ Kb = DEP + Capb + OLb    ……………………………..………………...(3.7) 
กําหนดให Kb หมายถึง บัญชีหนี้สินและทุนของธนาคารพาณิชย ซึ่งประกอบดวย

เงินรับฝากจากภาคเอกชนของธนาคารพาณิชยแทนดวย (DEP) เงินกองทุนของธนาคาร
พาณิชยแทนดวย (Capb) และหนี้สินอ่ืนของธนาคารพาณิชยแทนดวย (OLb) 

 สินทรัพยของธนาคารกลาง 
ในการแสดงงบดุลของธนาคารกลางในรูปสมการทางบัญชี ซึ่งดานซายหมายถึง 

สินทรัพยของธนาคารกลาง (Acb) สวนดานขวา หมายถึง บัญชีหน้ีสินและทุนของธนาคาร
กลาง (Kcb) อธิบายได ดังนี้ 

Acb = Kcb 
งบดุลของธนาคารกลางซึ่งสินทรัพยนั้นมีคาเทากับหนี้สินรวมกับทุน โดยดาน

สินทรัพยของธนาคารกลาง (Acb) ประกอบดวย สินทรัพยตางประเทศสุทธิของธนาคาร
กลาง (Central Bank’s Net Foreign Assets--NFAcb) สิทธิเรียกรองจากภาครัฐบาลของ
ธนาคารกลาง (Central Bank’s Net Claims on Government--NCGcb) สิทธิเรียกรองจาก
ธนาคารพาณิชยของธนาคารกลาง (Central Bank’s Net Claims on Commercial Banks--
NCBcb) สิทธิเรียกรองจากสถาบันการเงินอ่ืนของธนาคารกลาง (Central Bank’s Net 
Claims on Other Financial Institutions--NCFcb) สิทธิเรียกรองจากรัฐวิสาหกิจที่ไมใช
สถาบันการเงินของธนาคารกลาง (Central Bank’s Net Claims on Non-Financial Public 
Enterprises--NCNFcb) และสินทรัพยอ่ืนของธนาคารกลาง (Central Bank’s Other Assets--
OAcb) นั่นคือ 

เมื่อ Acb = NFAcb + NCGcb + NCBcb + NCFcb + NCNFcb + OAcb    …………..(3.8) 
สวนดานหนี้สินรวมกับทุนของธนาคารกลาง (Kcb) ประกอบดวย ธนบัตรที่ใช

หมุนเวียน (notes in circulation) หรือนั่นก็คือ เงินสดในมือประชาชน (Currency--C) 
เงินกองทุนของธนาคารกลาง (Bank of Thailand’s Capital Accounts--Capcb) และหนี้สิน
อ่ืนของธนาคารกลาง (Bank of Thailand’s Other Lialibilities--OLcb) นั่นคือ 

เมื่อ Kcb = C + Capcb + OLcb    ………………………....………..………..…..(3.9) 
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กําหนดให Kcb หมายถึง บัญชีหนี้สินและทุนของธนาคารกลาง 
สามารถแสดงในรูปสมการทางบัญชี โดยดานซาย คือ สินทรัพยของธนาคารกลาง

ที่มีคาเทากับดานขวา คือ ผลรวมระหวางหนี้สินและทุนของธนาคารกลาง ดังนี้ 
NFAcb + NCGcb + NCBcb + NCFcb + NCNFcb + OAcb = C + Capcb + OLcb    (3.10) 
เครดิต (credit) ผูที่ใหเครดิต (suppliers of credit) ก็คือ ธนาคารกลางและธนาคาร

พาณิชย  
การใหเครดิตธนาคารกลางไมไดใหสินเชื่อโดยตรงแกภาคเอกชน ซึ่งสามารถ

แสดงคําจํากัดความอุปทานเครดิตของธนาคารกลางเปนสมการได ดังนี้ 
SCcb  = NCGcb + NCBcb + NCFcb + NCNFcb 
อุปทานเครดิตของธนาคารกลาง  (SCcb) ซึ่งประกอบดวยสิทธิเรียกรองจาก

ภาครัฐบาลของธนาคารกลาง (Central Bank’s Net Claims on Government--NCGcb) สิทธิ
เรียกรองจากธนาคารพาณิชยของธนาคารกลาง (Central Bank’s Net Claims on 
Commercial Banks--NCBcb) สิทธิเรียกรองจากสถาบันการเงินอ่ืนของธนาคารกลาง 
(Central Bank’s Net Claims on Other Financial Institutions--NCFcb) และสิทธิเรียกรอง
จากรัฐวิสาหกิจที่ไมใชสถาบันการเงินของธนาคารกลาง (Central Bank’s Net Claims on 
Non-Financial Public Enterprises--NCNFcb)    

การใหเครดิตของธนาคารพาณิชย หรืออุปทานเครดิตของธนาคารพาณิชย (SCb) มี
คาเทากับผลรวมของพันธบัตรรัฐบาลที่ถือโดยธนาคารพาณิชย (Bb) กับเงินกูจากธนาคาร
พาณิชยของภาคเอกชน (Lp) โดยสามารถแสดงสมการนิยามความหมายอุปทานเครดิตของ
ธนาคารพาณิชย (SCb) ได ดังนี้ 

SCb = Bb + Lp  

หน้ีตางประเทศ  อุปทานหนี้ตางประเทศ (FB) มีคาเทากับผลรวมของอุปสงคหนี้
ตางประเทศของรัฐบาล (FBg) อุปสงคหนี้ตางประเทศของธนาคารกลาง (FBcb) อุปสงคหน้ี
ตางประเทศของธนาคารพาณิชย (FBb) และอุปสงคหนี้ตางประเทศของภาคเอกชน (FBp) 
ดังนั้น จึงทําใหภาคการเงิน (financial sector) มีความสัมพันธกันกับภาคการคลัง 
(government sector) ซึ่งในที่นี้สมมติวาไมมีอุปสงคสินทรัพยตางประเทศของภาคเอกชน 
โดยสามารถแสดงคําจํากัดความอุปทานหนี้ตางประเทศสุทธิได ดังนี้ 
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FB = FBg + FBcb + FBb + FBp 
 

อุปทานของเงิน (Money Supply--MS) 
อุปทานของเงิน (MS) ในการวิจัยครั้งนี้มีความหมายถึงปริมาณเงินตามความหมาย

กวาง (M2) ประกอบดวยปริมาณเงินตามความหมายแคบ (M1) เงินฝากออมทรัพย (Saving 
Deposit--S) และเงินฝากประจํา (Time Deposit--T) โดยปริมาณเงินตามความหมายแคบ 
(M1) นั้นประกอบดวยเงินสดในมือประชาชน (Currency--C) และเงินฝากกระแสรายวัน 
(Demand Deposit--D) เขียนเปนสมการเอกลักษณได ดังนี้ 

M2 = M1 + S + T 
โดยที่ M1 = C + D 
MS = mm*H    …………………………..………………………………….(3.11) 
อุปทานของเงินหรือปริมาณเงิน (MS) ดูในสมการ 3.11 นั้นมีคาเทากับตัวคูณทาง

การเงิน (money multiplier--mm) คูณดวยฐานเงิน (Hi-Power Money--H) โดยฐานเงิน
สามารถพิจารณาไดทั้งจากแหลงที่มาของฐานเงินและแหลงใชไปของฐานเงิน ซึ่ง
แหลงที่มามีคาเทากันกับแหลงใชไปของฐานเงินเสมอ ในสวนนี้จึงไดอธิบายแยกเปน 2 
สวน ไดแก แหลงที่มาของฐานเงิน และแหลงใชไปของฐานเงิน ตามลําดับ 

ฐานเงิน ( Hi-Power Money--H) เมื่อพิจารณาแหลงที่มาของฐานเงิน (sources of  
monetary base) ในสมการที่ (3.12) พบวาฐานเงิน (H) มีตัวแปรทางการเงินที่สําคัญ ไดแก 
สินทรัพยตางประเทศสุทธิของธนาคารกลาง (NFAcb) สินเชื่อรวมในประเทศสุทธิ (net 
claims) ซึ่งไดจากผลรวมของสิทธิเรียกรองจากภาครัฐบาลสุทธิของธนาคารกลาง (net 
claims on government) นั้นมีความหมายเดียวกันกับพันธบัตรรัฐบาลที่ถือโดยธนาคาร
กลาง (Hg) ซึ่งมีผลทําใหปริมาณเงินมีการเปลี่ยนแปลงไดเพราะธนาคารกลางสามารถใช
เปนหลักทรัพยหนุนหลังในการพิมพธนบัตร สิทธิเรียกรองจากรัฐวิสาหกิจที่มิใชสถาบัน
การเงินของธนาคารกลางสุทธิ (Net Claims on Non-Financial Public Enterprises--NNF) 
และสิทธิเรียกรองจากสถาบันการเงินสุทธิของธนาคารกลาง (Net Claims on Financial 
Institutions--NF) ตามลําดับ สวนรายการทางการเงินอ่ืน ๆ สุทธิ  (Net Other Items--OI) 
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ซึ่งประกอบดวยเงินกองทุน และหนี้สินอ่ืน ๆ สุทธิ ทั้งนี้ ฐานเงินโดยพิจารณาจาก
แหลงที่มาสามารถเขียนเปนสมการนิยามความหมายได ดังนี้ 

H = NFAcb + Hg + NNF + NF – OI    ………………….………..…………..(3.12) 
โดยที่ NFAcb = NFAcb, t – 1 + BOP    …………….…………….……………..(3.13) 
สมการ 3.13 แสดงถึง สินทรัพยตางประเทศสุทธิของธนาคารกลาง (NFAcb) ซึ่ง

ประกอบดวย สินทรัพยตางประเทศสุทธิของธนาคารกลางในงวดกอน (NFAcb, t – 1) บวก
ดวย บัญชีเกินดุลการชําระเงิน (Balance of Payments Surplus--BOP) ดังนั้น ภาค
ตางประเทศ (external sector) จึงมีความเชื่อมโยงกับภาคการเงิน (financial sector) 
กลาวคือ หากบัญชีเกินดุลการชําระเงิน (BOP) มีการเปลี่ยนแปลง ยอมสงผลกระทบตอ
สินทรัพยตางประเทศสุทธิของธนาคารกลาง (NFAcb) ฐานเงิน (H) และอุปทานของเงิน 
(MS) ตามลําดับ  

เนื่องจากอุปทานของเงิน ฐานเงิน และตัวคูณทางการเงิน ทั้ง 3 ตัวแปรนั้นมี
ความสัมพันธซึ่งกันและกัน ดังนั้น จึงขอกลาวถึงตัวคูณทางการเงินโดยมีรายละเอียด ดังนี้ 

ตัวคูณทางการเงิน (money multiplier--mm) เนื่องจากวา MS = mm*H ตัวคูณทาง
การเงิน (mm) จึงหาไดจากอุปทานของเงิน (MS) หารดวยฐานเงิน (H) แสดงได ดังนี้ 

mm =
H

MS
      

ฐานเงิน (Hi-Power Money--H) โดยพิจารณาจากดานแหลงที่ใชไปประกอบดวย
เงินสดในมือประชาชน (Currency--C) และเงินสํารองของธนาคารพาณิชย (Reserve--R) 
นั่นคือ H = C + R ซึ่งเงินสํารองของธนาคารพาณิชย (R) ประกอบดวยเงินสํารองตาม
กฎหมาย (Required Reserves--RR) และเงินสํารองสวนเกิน (Excess Reserves--ER) เขียน
เปนสมการคํานิยามความหมายของเงินสํารองตามกฎหมาย (R) ได ดังนี้ (รัตนา  สายคณิต, 
2539, หนา 288-292) 

R = RR + ER 
ดังนั้น ตัวคูณทางการเงิน (money multiplier--mm) จึงไดจากการนําเอาปริมาณเงิน

ตามความหมายกวาง (M2 = C + D + S + T) หารดวย ฐานเงิน (H = C + R) ทําใหเขียนเปน
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สมการตัวคูณทางการเงินของปริมาณเงินตามความหมายกวาง (mm) ไดดังนี้ (โสภาภรณ  
แซตั้ง, 2541, หนา 51-56) 

           mm = 
RC

TSDC

+

+++
 

เมื่อหารทั้งเศษและสวนดวย D จะได 

mm =
D

R
D

C
D

T
D

S
D

D
D

C

+

+++
 =

D
R

c

ts1c

+

+++
 

กําหนดให อัตราเงินสดสํารองตามกฎหมายคือ rr อัตราเงินสํารองสวนเกิน คือ er 
และถาหากสมมติวาธนาคารพาณิชยดํารงอัตราเงินสํารองสําหรับเงินฝากแตละประเภท
เทากันจะไดวา   

R = (rr + er) (D + S + T)  
เมื่อหารทั้งพจนทางดานซายและดานขวาดวย D จะไดวา  

D
R

 = 
D

)TSD()errr( +++
= )ts1()errr( +++  

ฉะนั้น จึงไดตัวทวีคูณทางการเงินของปริมาณเงินตามความหมายกวาง (mm) คือ 

 mm =
)ts1()errr(c

ts1c

++++

+++
 

ดังนั้น ตัวคูณทางการเงินของปริมาณเงินตามความหมายกวาง (mm) จึงขึ้นอยูกับ
อัตราสวนของเงินสดในมือประชาชนตอเงินฝากกระแสรายวัน (currency and demand 
deposit ratio--c) อัตราสวนของเงินฝากออมทรัพยตอเงินฝากกระแสรายวัน (saving 
deposit and demand deposit ratio--s) อัตราสวนของเงินฝากประจําตอเงินฝากกระแส
รายวัน (time deposit and demand deposit ratio--t) อัตราสวนของเงินสํารองตามกฎหมาย
ตอเงินฝากกระแสรายวัน (required reserves and demand deposit ratio--rr) และอัตราสวน
ของเงินสํารองสวนเกินตอเงินฝากกระแสรายวัน (excess reserves and demand deposit 
ratio--er)  

หากเมื่อใดอัตราสวนดังกลาวสูงขึ้น ทําใหตัวคูณทางการเงินตามความหมายกวาง 
(mm) ลดต่ําลง เมื่อตัวคูณทางการเงินตามความหมายกวางลดลงมีผลทําใหปริมาณเงิน 
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(MS) ลดลงดวย แตถาหากตัวคูณทางการเงินตามความหมายกวางสูงขึ้นมีผลทําใหปริมาณ
เงินสูงมากขึ้นดวย  

ดังนั้น ปริมาณเงินจึงมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับทั้งตัวคูณทางการเงิน
ตามความหมายกวางและฐานเงิน 

อยางไรก็ตาม เนื่องจากตัวแปรที่กําหนดตัวคูณ ไดแก เงินสดในมือประชาชน เงิน
ฝากออมทรัพย เงินฝากประจํา และเงินสํารองตามกฎหมาย โดยตัวแปรดังกลาวไมคอยมี
การเปลี่ยนแปลง การวิจัยนี้จึงกําหนดใหตัวแปรดังกลาวคงที่ ดังนั้น ตัวแปรที่กําหนดตัว
คูณซึ่งมีผลตอการเปลี่ยนแปลงของปริมาณเงินจึงมีเพียงตัวแปรเดียว คือ เงินสํารอง
สวนเกินของธนาคารพาณิชย 

สมการอุปทานของเงิน จึงเปนฟงกชันของสวนประกอบของฐานเงินกับตัวคูณ ซึ่ง
ตัวแปรไดแก สินทรัพยตางประเทศสุทธิของธนาคารกลาง (NFAcb) สิทธิเรียกรองจาก
รัฐบาลสุทธิของธนาคารกลาง (Hg) และสิทธิเรียกรองจากสถาบันการเงินสุทธิของธนาคาร
กลาง (NF) ไดกําหนดใหเปนตัวแทนของสวนประกอบของฐานเงิน สวนตัวแปรเงิน
สํารองสวนเกินของธนาคารพาณิชย (ER) ไดกําหนดใหเปนตัวแทนของตัวคูณ ฉะนั้น 
เมื่อใดที่ฐานเงินกับตัวคูณเพิ่มขึ้นจึงทําใหมีปริมาณเงินเพิ่มขึ้นดวย ทั้งนี้ สามารถเขียนเปน
สมการพฤติกรรมอุปทานของเงินได ดังนี้ 

MS = α0 + α2 NFAcb + α3 Hg + α4 NF + α5 ER    ..…………………….(3.14) 

โดยที่ α2, α3, α4, α5 > 0 
อุปทานของเงิน (MS) มีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับสินทรัพยตางประเทศ

สุทธิของธนาคารกลาง (NFAcb) สิทธิเรียกรองจากรัฐบาลสุทธิของธนาคารกลาง (Hg) สิทธิ
เรียกรองจากสถาบันการเงินสุทธิของธนาคารกลาง (NF) และเงินสํารองสวนเกินของ
ธนาคารพาณิชย (ER) ดังนั้น อุปทานของเงิน (MS) ซึ่งอยูในภาคการเงินจึงมีความ
เชื่อมโยงกับภาคการคลังผานพันธบัตรรัฐบาลที่ขายใหแกธนาคารกลาง (Hg)  

โดยอุปทานของเงินมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับตัวแปรดังตอไปนี้ ไดแก 
สินทรัพยตางประเทศสุทธิของธนาคารกลาง (NFAcb) สิทธิเรียกรองจากรัฐบาลสุทธิของ
ธนาคารกลางซึ่งมีความหมายเดียวกันกับการชดเชยขาดดุลงบประมาณโดยขายพันธบัตร
รัฐบาลใหแกธนาคารกลาง (Hg) สิทธิเรียกรองจากสถาบันการเงินสุทธิของธนาคารกลาง 
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(NF) และเงินสํารองสวนเกินของธนาคารพาณิชย (ER) กลาวคือ หากสวนประกอบของ
ฐานเงิน  และตัวคูณมีคาสูงขึ้น  ยอมทําใหมี อุปทานของเงินสูงขึ้นตาม  และหาก
สวนประกอบของฐานเงิน และตัวคูณมีคาลดลง ยอมทําใหอุปทานของเงินลดลงเชนกัน 

นอกจากนั้น อุปทานของเงิน (MS) ซึ่งอยูในภาคการเงินมีความสัมพันธกับภาค
เศรษฐกิจที่แทจริงผานระดับราคาในประเทศ (Pd) กลาวคือ อุปทานของเงิน (MS) มี

อิทธิพลตอระดับราคาในประเทศ (Pd) นั่นคือ Pd = ϕ0 + ϕ2 MS + ϕ3 Poil + ϕ4 Pdt – 1 

โดยกําหนดให ϕ2, ϕ3, ϕ4 > 0 
ดานแหลงที่ใชไปของฐานเงิน (uses of monetary base) ประกอบดวย 2 สวน ไดแก 

สวนที่หนึ่งคือ เงินตราที่ถูกถือโดยสถาบันการเงิน หนวยธุรกิจ และหนวยอ่ืน (currency 
held by financial institutions, business and others) หรือก็คือ เงินสดในมือประชาชน 
(Currency--C) และสวนที่สองคือ เงินฝากของสถาบันการเงิน หนวยธุรกิจ และหนวยอ่ืน 
(deposits held by financial institutions, business and others) หรือก็คือ เงินสํารองของ
ธนาคารพาณิชย (Reserve--R) ซึ่งสามารถเขียนสมการนิยามของฐานเงินโดยพิจารณาจาก
ดานแหลงที่ใชไปได ดังนี้ 

H = C + R 
ดังนั้น ฐานเงินเมื่อพิจารณาดานแหลงที่มากับดานแหลงที่ใชไปจึงมีคาเทากัน 

แสดงในรูปสมการทางบัญชีได ดังนี้ 
NFAcb + Hg + NCNF + NCF – OI = C + R 
 

อัตราดอกเบี้ย (Interest rate--r) 
เนื่องจากอัตราดอกเบี้ยในประเทศไมไดถูกกําหนดโดยอุปสงคของเงินและอุปทาน

ของเงิน แตถูกกําหนดโดยธนาคารแหงประเทศไทย ในกรอบการดําเนินนโยบายการเงิน
แบบการกําหนดเปาหมายอัตราเงินเฟอ (inflation targeting) ของธนาคารแหงประเทศไทย
หรือธนาคารกลางที่ไดกําหนดใหอัตราดอกเบี้ยตลาดซื้อคืนพันธบัตรระยะ 14 วัน เปน
อัตราดอกเบี้ยนโยบาย (policy rate) อัตราดอกเบี้ยนี้ใชเปนเครื่องมือสงสัญญาณในการ
ดําเนินนโยบายการเงิน  โดยการดูแลรักษาระดับอัตราดอกเบี้ยนโยบายใหเปนไปตามที่
คณะกรรมการนโยบายการเงินกําหนด ทั้งนี้ ธนาคารกลางไดเคยศึกษาถึงความเหมาะสม
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ของเครื่องมือในการดําเนินโยบายการเงิน ซึ่งไดขอสรุปวาอัตราดอกเบี้ยในตลาดซื้อคืน
พันธบัตรระยะ 14 วัน มีความเหมาะสมที่จะใชเปนเครื่องมือในการดําเนินนโยบายการเงิน 
ทั้งนี้เพราะมีความสามารถในการสงผานนโยบายและไมไดสรางแรงกดดันในขั้นตอนของ
การปฏิบัติการ  

หากพิจารณาจากพฤติกรรมทางเศรษฐกิจพบวาอัตราดอกเบี้ยเงินใหกูยืมในตลาด
ซื้อคืนพันธบัตรระยะ 14 วัน (RP14D) และอัตราดอกเบี้ยตางประเทศ (ife) มีความสามารถ
ในการอธิบายอัตราดอกเบี้ยในประเทศไดเปนอยางดี สําหรับการวิจัยครั้งนี้จึงใชอัตรา
ดอกเบี้ยเงินใหกูยืมในตลาดซื้อคืนพันธบัตร 14 วัน เปนเครื่องมือสงสัญญาณในการ
ดําเนินนโยบายการเงินภายใตกรอบเปาหมายอัตราเงินเฟอ กลาวคือ เมื่อใดที่มีการปรับ
อัตราดอกเบี้ยเงินใหกูยืมในตลาดซื้อคืนพันธบัตร 14 วันใหสูงขึ้น นั่นยอมเปนการชี้นําวา
สถาบันการเงินมีแนวโนมวาจะปรับอัตราดอกเบี้ย (r) สูงขึ้นดวย ดังนั้น อัตราดอกเบี้ย (r) 
จึงมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันอัตราดอกเบี้ยเงินใหกูยืมในตลาดซื้อคืนพันธบัตร 14 
วัน (RP14D)  

อัตราดอกเบี้ยตางประเทศ (ife) เปนอีกปจจัยหนึ่งที่มีความสําคัญในการกําหนด
อัตราดอกเบี้ยในประเทศ เพราะวาอัตราดอกเบี้ยในประเทศมีความเชื่อมโยงและไดรับ
อิทธิพลจากอัตราดอกเบี้ยตางประเทศ  เมื่อใดที่ อัตราดอกเบี้ยตางประเทศมีการ
เปลี่ยนแปลงยอมสงผลทําใหอัตราดอกเบี้ยในประเทศเปลี่ยนแปลงในทิศทางเดียวกันเพื่อ
รักษาระดับชองวางไมใหหางจนเกินไป เพราะหากอัตราดอกเบี้ยตางประเทศสูงกวาอัตรา
ดอกเบี้ยในประเทศ ยอมมีผลทําใหเกิดเงินทุนไหลออกนอกประเทศ จนอาจนํามาซึ่ง
ปญหาขาดดุลการชําระเงนิระหวางประเทศได  

การวิจัยครั้งนี้จึงกําหนดใหปจจัยที่มีอิทธิพลตออัตราดอกเบี้ยในประเทศ ไดแก 
อัตราดอกเบี้ยเงินใหกูยืมในตลาดซื้อคืนพันธบัตรระยะ 14 วัน และอัตราดอกเบี้ย
ตางประเทศ โดยสามารถแสดงเปนสมการพฤติกรรมของอัตราดอกเบี้ยในประเทศได ดังนี ้

r = j0 + j3 RP14D + j4 ife    ……….……………….…………….………..…(3.15) 
โดยที่ j3, j4 > 0 
อัตราดอกเบี้ยในประเทศ (r) มีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับอัตราดอกเบี้ยใน

ตลาดซื้อคืนพันธบัตรระยะ 14 วัน (RP14D) และอัตราดอกเบี้ยตางประเทศ (ife)  
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ทั้งนี้ เนื่องจากชวงเวลาที่ทําการวิจัยอยูในชวงที่ธนาคารแหงประเทศไทยใชอัตรา
ดอกเบี้ยในตลาดซื้อคืนพันธบัตรระยะ 14 วัน (RP14D) เปนอัตราดอกเบี้ยนโยบาย และ
ตอมาไดเปลี่ยนเปนใชอัตราดอกเบี้ยในตลาดซื้อคืนพันธบัตรระยะ 1 วัน (RP1D) เปน
อัตราดอกเบี้ยนโยบายแทน โดยเริ่มมีผลบังคับใชเมื่อวันที่ 17 มกราคม 2550 ภายใตการ
ปฏิรูปกรอบการดําเนินนโยบายการเงินของธนาคารกลาง เพื่อใหธนาคารกลางสามารถ
ดูแลอัตราดอกเบี้ยนโยบายไดอยางมีประสิทธิภาพและประสิทธิผลมากขึ้น (ธนาคารแหง
ประเทศไทย, 2551ข) ดังนั้น จึงใชสมการพฤติกรรมของอัตราดอกเบี้ยในตลาดซื้อคืน
พันธบัตรระยะ 14 วัน เพ่ือแสดงการเชื่อมโยงระหวางอัตราดอกเบี้ยในตลาดซื้อคืน
พันธบัตรระยะ 14 วัน (RP14D) กับอัตราดอกเบี้ยในตลาดซื้อคืนพันธบัตรระยะ 1 วัน 
(RP1D) โดยแสดงเปนสมการพฤติกรรมอัตราดอกเบี้ยในตลาดซื้อคืนพันธบัตรระยะ 14 
วัน (RP14D) ดังนี้  

RP14D = j5 + j6 RP1D    ……….……………….…………………………..(3.16) 
โดยที่ j6 > 0 
อัตราดอกเบี้ยในตลาดซื้อคืนพันธบัตรระยะ 1 วัน (RP1D) มีอิทธิพลตอการ

เปลี่ยนแปลงของอัตราดอกเบี้ยในตลาดซื้อคืนพันธบัตรระยะ 14 วัน (RP14D) ซึ่งมี
ความสัมพันธในทิศทางเดียวกัน 

ทั้งนี้ อัตราดอกเบี้ยในประเทศมีอิทธิพลตอการลงทุนของภาคเอกชน (IP) ผลผลิต
ที่ผลิตไดเองในประเทศ (Qd) ซึ่งอยูในภาคเศรษฐกิจที่แทจริง และอุปสงคของเงิน (Md) 
กลาวคือ IP = ipa + ipb Yd + ipc r + ipd IPt – 1 โดยกําหนดให ipb, ipd > 0 สวน ipc < 0 

รวมทั้ง Qd = ν4 + ν5 Yd + ν6 r + ν7 Pd โดยกําหนดให ν5 > 0 สวน ν6, ν7 < 0 ดังนั้น 
อัตราดอกเบี้ยในประเทศซึ่งอยูในภาคการเงินจึงมีความเชื่อมโยงกับภาคเศรษฐกิจที่แทจริง
ผานการลงทุนของภาคเอกชน (IP) และผลผลิตที่ผลิตไดเองในประเทศ (Qd) อีกทั้งอุป
สงคของเงิน (Md) เปนสวนประกอบหนึ่งในหลักทรัพยของภาคเอกชน (Ap) ซึ่งมีอิทธิพล
ตอการบริโภคของภาคเอกชน (CP) เพราะวา Ap = Md + Bp + OAp รวมทั้ง CP = cpa + cpb 
YT + cpc Y

T
t – 1 + cpd A

P + cpe inf  โดยกําหนดให cpb, cpc, cpd > 0 สวน cpe < 0 และ Yd = 
CP + IP + INV + GEN + X  กลาวคือ หากอุปสงคของเงินสูงขึ้น (Md) ทําใหหลักทรัพย
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ของภาคเอกชนสูงขึ้น (Ap) การบริโภคของภาคเอกชนสูงขึ้น (CP) อุปสงครวมสูงขึ้น (Yd) 
ตามลําดับ  

 

สวนที่ 4  ภาคตางประเทศ (Foreign sector) 

 
ภาคตางประเทศเริ่มตนจากสมการเอกลักษณรายไดประชาชาติ การใชจายโดยรวม

เพื่อซื้อสินคาและบริการ ซึ่งเปนผลรวมของการใชจายเพื่อซื้อสินคาและบริการของคนใน
ประเทศ (domestic absorption) กับการใชจายเพื่อซื้อสินคาและบริการของคนตางประเทศ 
หักดวยการใชจายของคนในประเทศเพื่อซื้อสินคาและบริการจากตางประเทศ (net 
exports) ทั้งหมดมีคาเทากับรายไดที่ไดรับจากการผลิต (disposal of income earned in 
production) โดยสามารถแสดงเปนสมการเอกลักษณรายไดประชาชาติในรูปที่แทจริง 
(real term) ไดดังนี้ 
 CP + Sp + GR + OTH = CP + IP + GEN + X – M 

ดุลยภาพภายนอกประเทศประกอบดวย ผลลบระหวางมูลคาการสงออกสินคาและ
บริการ กับมูลคาการนําเขาสินคาและบริการ (X – M) และบัญชีอ่ืน (Other Accounts--
OTH) นั่นคือ (X – M – OTH) ซึ่งบัญชีอ่ืน (OTH) มีความหมายถึง บัญชีรายได (income 
account) รวมกับบัญชีเงินโอนและบริจาค (current transfers) สวนดุลยภาพภายในประเทศ
ประกอบดวย ผลรวมของผลตางระหวางการออมกับการลงทุนของภาคเอกชน (Sp – IP) 
และผลตางระหวางรายรับกับรายจายของภาครัฐบาล (GR – GEN) จึงเขียนสมการ
เอกลักษณแสดงความสมดุลระหวางดุลยภาพภายนอกกับดุลยภาพภายในประเทศ ไดดังนี้ 

X – M – OTH = (Sp – IP) + (GR – GEN) 
ดุลภาพภายนอกประเทศ (X – M – OTH) มีคาเทากันกับดุลยภาพภายในประเทศ 

((Sp – IP) + (GR – GEN)) โดยดุลยภาพภายนอกประกอบดวยปจจัยตาง ๆ ที่มีผลกระทบ
ตอการเปลี่ยนแปลงทุนสํารองเงินตราระหวางประเทศ ซึ่งแสดงการเปลี่ยนแปลงทุน
สํารองเงินตราระหวางประเทศดวยการเกินดุลชําระเงิน (Balance of Payments Surplus--
BOP) โดยการเปลี่ยนแปลงทุนสํารองเงินตราระหวางประเทศมีผลกระทบตอสินทรัพย
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ตางประเทศสุทธิของธนาคารกลาง (NFAcb) ที่ไดกลาวไวแลวในภาคการเงิน ในสวนนี้
สามารถแสดงสมการนิยามของการเกินดุลการชําระเงิน (BOP) ได ดังนี้ 

BOP = CA + Cap + err    …….………………………...…..………………...(4.1)       
หรือ BOP = (X – M) + OTH + Cap + err    ………...………………………..(4.2) 
จากสมการ 4.2 แสดงถึง การเปลี่ยนแปลงที่เกิดขึ้นกับทุนสํารองเงินตราระหวาง

ประเทศในรูปเงินบาท หรือนั่นก็คือ การเกินดุลชําระเงินในรูปเงินบาท (BOP) ซึ่งทําใหมี
ทุนสํารองเงินตราระหวางประเทศในรูปเงินบาทเพิ่มสูงขึ้น มีผลกระทบตอการเพิ่มขึ้นของ
สินทรัพยตางประเทศสุทธิของธนาคารกลาง (NFAcb) โดยการเพิ่มขึ้นของสินทรัพย
ตางประเทศสุทธิของธนาคารกลาง ทําใหฐานเงิน (H) เพ่ิมขึ้น และอุปทานของเงิน (MS) 
เพิ่มขึ้น ตามลําดับ  ดังนั้น การเปลี่ยนแปลงที่เกิดขึ้นในภาคตางประเทศ (external sector) 
เชน การเกินดุลชําระเงิน (BOP) นั้นจึงมีความเชื่อมโยงกันกับภาคการเงิน (financial 
sector) โดยสงผลกระทบผานสินทรัพยตางประเทศสุทธิของธนาคารกลาง (NFAcb)       
อุปทานของเงิน (MS) และระดับราคาในประเทศ (Pd) ตามลําดับ 

ในที่นี้การเกินดุลการชําระเงินประกอบดวยผลรวมของบัญชี 3 สวน ไดแก สวนที่
หนึ่งคือ บัญชีเดินสะพัด (Current Account--CA) สวนที่สองคือ บัญชีเงินทุนของ
ภาคเอกชน (Capital and Financial Account--Cap) หรือก็คือ การเปลี่ยนแปลงสินทรัพย
ตางประเทศสุทธิของภาคเอกชน และสวนที่สามคือ คาความคลาดเคลื่อนทางสถิติจากการ
จัดเก็บขอมูล (errors and omission--err) เมื่อรวมบัญชีทั้ง 3 สวน จึงมีคาเทากับการ
เปลี่ยนแปลงสินทรัพยตางประเทศของธนาคารกลางที่เกิดขึ้นเนื่องมาจากความไมสมดุล
ของดุลการชําระเงิน (unbalance of payments) 

ดานของบัญชีเกินดุลเดินสะพัด (Current Account  Surplus--CA) ประกอบดวย
ผลตางระหวางการสงออกสินคาและบริการ (X) กับการนําเขาสินคาและบริการ (M) บวก
ดวยบัญชีอ่ืน (Other Accounts--OTH) ซึ่งบัญชีอ่ืนประกอบดวยบัญชีรายได (income 
account) รวมกับบัญชีเงินโอนและบริจาค (current transfers)  
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การเกินดุลบัญชีเงินทุน (Capital and Financial Account Surplus--Cap) นั้นมีความ
หมายถึงผลรวมระหวางการเกินดุลของบัญชีทุน (capital account surplus) กับการเกินดุล
ของบัญชีการเงิน (financial account surplus) โดยสามารถแสดงสมการพฤติกรรมการ
เกินดุลบัญชีเงินทุนของภาคเอกชนได ดังนี้ 

 Cap = k0 + k1 ife + k2 FBg + k3 Dum4142 + k4 FDI    ……………………….(4.3) 
โดยที่ k2, k4 > 0 และ k1, k3 < 0 
บัญชีเงินทุนไหลเขาสุทธิ (Cap) มีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับหนี้

ตางประเทศของรัฐบาล (FBg) และเงินลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ (FDI) แตมี
ความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกับอัตราดอกเบี้ยตางประเทศ (ife) และตัวแปรหุนที่ใช
เปนตัวแทนของผลกระทบในดานลบตอบัญชีเงินทุนไหลเขาสุทธิหลังเกิดวิกฤตการณ
การเงินในพ.ศ. 2540 (DUM4142) ดังนั้น บัญชีเงินทุนไหลเขาสุทธิ (Cap) ซึ่งอยูในภาค
ตางประเทศจึงมีความเชื่อมโยงกับภาคการคลังผานพันธบัตรรัฐบาลที่ขายใหแก
ตางประเทศ (FBg) 

เมื่ออัตราดอกเบี้ยตางประเทศลดลงทําใหคนในประเทศกูยืมเงินทุนจาก
ตางประเทศมากขึ้น ทําใหมีเงินทุนไหลเขามาในประเทศมากขึ้น ในกรณีตรงขามหาก
อัตราดอกเบี้ยตางประเทศสูงขึ้นยอมทําใหเกิดเงินทุนเคลื่อนยายออกนอกประเทศมากขึ้น 
เนื่องจากผลตอบแทนที่ไดจากการนําเงินไปลงทุนในตางประเทศนั้นมีคาสูงมากกวาการ
นําเงินมาลงทุนในไทย   ดังนั้น การเกินดุลบัญชีเงินทุนของภาคเอกชน (Cap) จึงมี
ความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกับอัตราดอกเบี้ยตางประเทศ (ife) 

หากรัฐบาลกูยืมเงินจากตางประเทศ (FBg) มากขึ้น ทําใหมีเงินทุนไหลเขาประเทศ
มากยิ่งขึ้น ดังนั้น การเกินดุลบัญชีเงินทุนของภาคเอกชน (Cap) จึงมีความสัมพันธใน
ทิศทางเดียวกันกับหนี้ตางประเทศของรัฐบาล (FBg) 
 ตัวแปรหุน (Dum4142) เปนตัวแทนของผลกระทบดานลบที่มีตอบัญชีเงินทุนไหล
เขาสุทธิหลังจากเกิดวิฤตการณทางการเงินในพ.ศ. 2540 โดยกําหนดใหพ.ศ. 2541-2542 มี
คาเปน 1 นอกนั้นเปน 0 ดังนั้น เมื่อเกิดวิฤตการณทางการเงินในพ.ศ. 2540 จึงสงผล
กระทบทําใหบัญชีเงินทุนระหวางประเทศลดลงในชวงพ.ศ. 2541-2542  
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 เงินลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ (FDI) มีความสัมพันธกับการเกินดุลบัญชี
เงินทุนของภาคเอกชนในทิศทางเดียวกัน  กลาวคือ  หากมีเงินลงทุนโดยตรงจาก
ตางประเทศสูงขึ้น ยอมทําใหการเกินดุลบัญชีทุนของภาคเอกชนมีสูงข้ึน ตรงกันขามหากมี
เงินลงทุนโดยตรงจากตางประเทศลดลง ยอมทําใหการเกินดุลบัญชีทุนของภาคเอกชน
ปรับตัวลดลง 

นอกจากนั้น การเปลี่ยนแปลงที่เกิดขึ้นในภาคตางประเทศ (external sector) 
ตัวอยางเชน การเกินดุลชําระเงิน (BOP) ซึ่งอยูในภาคตางประเทศมีความเชื่อมโยงกับภาค
การเงินผานสินทรัพยตางประเทศสุทธิของธนาคารกลาง (NFAcb) โดยสงผลกระทบไปสู
อุปทานของเงิน (MS) และระดับราคาในประเทศ (Pd) ซึ่งอยูในภาคเศรษฐกิจที่แทจริง 

ตามลําดับ เพราะวา NFAcb = NFAcb, t – 1 + BOP อีกทั้ง MS = α0 + α2 NFAcb + α3 Hg + 

α4 NF + α5 ER และ Pd = ϕ0 + ϕ2 MS + ϕ3 Poil + ϕ4 Pdt – 1 กลาวคือ หากเกิน
ดุลการชําระเงิน (BOP) มีผลทําใหสินทรัพยตางประเทศของธนาคารกลางสูงขึ้น (NFAcb) 
อุปทานของเงินสูงขึ้น (MS) และระดับราคาในประเทศสูงขึ้น (Pd)  

ทั้งนี้ เพ่ือใหงายแกการทําความเขาใจสมการทั้งระบบ จึงขออธิบายดวยตารางสรุป
สมการระบบโดยแยกตามภาคเศรษฐกิจ (ดูตาราง 4) ความหมายและที่มาของตัวแปรใน
แบบจําลองเศรษฐกิจมหภาค (ดูตาราง 5) และภาพแสดงความสัมพันธของตัวแปรตาง ๆ 
ในแบบจําลองเศรษฐกิจมหภาค (ดังแสดงในภาพ 4) ดังนี้ 
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ตาราง 4  
สรุปสมการระบบโดยแยกตามภาคเศรษฐกิจ 

ภาคเศรษฐกิจ คําอธิบาย 
ภาคเศรษฐกิจที่แทจริง 

Ys = Qd + M + ΔQd 

 
สมการนิยามของอุปทานรวม  
(จากสมการ 1.8) 

ΔQd = Ydt – 1 – Yst – 1 สมการนิยามของผลผลิตที่ผลิต
ไดเองในประเทศ  
(จากสมการ 1.9) 

Qd = ν4 + ν5Yd + ν6r + ν7Pd                            

โดยที่ ν5 > 0 และ ν6, ν7 < 0 

สมการพฤติกรรมผลผลิตที่ผลิต
ไดเองในประเทศ  
(จากสมการ 1.11) 

M = Noils + Oil สมการนิยามของการนํา เข า
สินคาและบริการ  
(จากสมการ 1.12) 

Noils = ma + mbYd + mc ⎟
⎠
⎞⎜

⎝
⎛

Pd
Pnoil

+ mdNoilst – 1 

เมื่อ mb, md  > 0 สวน mc < 0 

สมการพฤติกรรมการนําเขาที่
ไ ม ใ ช น้ํ า มั น เ ชื้ อ เ พลิ ง แ ล ะ
พลังงาน (จากสมการ 1.17) 

Oil = mf  + mgYd + mh ⎟
⎠
⎞⎜

⎝
⎛

Pd
Poil

   

เมื่อ mg > 0 สวน mh < 0             

สมการพฤติกรรมการนําเขา
น้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงาน  
(จากสมการ 1.18) 

Yd = CP + IP + INV + GEN + X  
 

สมการเอกลักษณของอุปสงค
รวม (จากสมการ 1.19) 

CP = cpa + cpbY
T + cpcY

T
t – 1 + cpdA

P + cpeinf 
เมื่อ cpb, cpc, cpd > 0 และ cpe < 0        

สมการพฤติกรรมการบริโภค
ของภาคเอกชน  
(จากสมการ 1.26) 
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ตาราง 4 (ตอ) 
ภาคเศรษฐกิจ คําอธิบาย 

YT = Yd – Tax              
 

สมการนิยามของรายไดหลังหัก
ภาษี (จากสมการ 1.21) 

Ap = Md + Bp + OAp           สมการนิยามหลักทรัพยทาง
การเงินของภาคเอกชน  
(จากสมการ 3.1) 

IP = ipa + ipbYd + ipcr + ipdIPt – 1           
เมื่อ ipb, ipd > 0 และ ipc < 0 

สมการพฤติกรรมการลงทุนของ
ภาคเอกชน  
(จากสมการ 1.36) 

X = xa + xbYf + xcPd + xae      
เมื่อ xb, xe > 0 และ xc < 0 

สมการพฤติกรรมการสงออก
สินคาและบริการ  
(จากสมการ 1.37) 

Pd = ϕ0 + ϕ2MS + ϕ3Poil + ϕ4Pdt – 1  

เมื่อ ϕ2, ϕ3, ϕ4 > 0        

สมการพฤติกรรมของระดับ
ราคาในประเทศ  
(จากสมการ 1.38) 

inf = Pd – Pdt – 1                      
 

สมการนิยามของภาวะเงินเฟอ 
(จากสมการ 1.39) 

ภาครัฐบาล  

G = (H g + Bp + Bb) + FBg + CB + OB    สมการแหล ง เ งินชดชดเชย
งบประมาณขาดดุล  
(จากสมการ 2.1) 

GEN = GE + NBUD สมการนิยามรายจายโดยรวม
ของรัฐบาล (จากสมการ 2.3) 
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ตาราง 4 (ตอ) 
ภาคเศรษฐกิจ คําอธิบาย 

ภาคการเงิน  

 Md = μ0 + μ3inft – 1 + μ4Y
T + μ5r 

 เมื่อ μ4 > 0 สวน μ3, μ5 < 0 

สมการพฤติกรรมอุปสงคของ
เงิน (จากสมการ 3.5) 

     MS = α0 + α2NFAcb + α3Hg + α4NF + α5ER 

 เมื่อ α2, α3, α4, α5 > 0     

สมการพฤติกรรมอุปทานของ
เงิน (จากสมการ 3.14) 

NFAcb = NFAcb, t – 1 + BOP สมการนิยามของสินทรัพย
ตางประเทศสุทธิของธนาคาร
กลาง (จากสมการ 3.13) 

     r = j0 + j3RP14D + j4ife   
เมื่อ j3,  j4 > 0     

สมการพฤติกรรมของอัตรา
ดอกเบี้ยในประเทศ  
(จากสมการ 3.15) 

RP14D = j5 + j6RP1D  
เมื่อ j6 > 0     

สมการพฤติกรรมของอัตรา
ด อ ก เ บี้ ย ใ น ต ล า ด ซื้ อ คื น
พันธบัตรระยะ 14 วัน  
(จากสมการ 3.16) 

ภาคตางประเทศ  

BOP = (X – M) + OTH + Cap + err 
 

สมการนิ ย ามของบัญชี เ กิ น
ดุลการชําระเงิน  
(จากสมการ 4.2) 

Cap = k0 + k1ife + k2FBg + k3Dum4142 + k4FDI 
เมื่อ k2, k4 > 0 และ k1, k3 < 0 

สมการพฤติ กรรมของบัญชี
เงินทุนไหลเขาสุทธิ  
(จากสมการ 4.3) 

ที่มา. จากแบบจําลอง 
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ตาราง 5   
ความหมาย และที่มาของตัวแปรในแบบจําลองเศรษฐกิจมหภาค 

ตัวแปร ความหมาย 

Ys อุปทานรวม เทากับผลิตภัณฑในประเทศเบื้องตน (GDP) บวกกับการ
นําเขาสินคาและบริการ (ธนาคารแหงประเทศไทย, 2550) 

Yst – 1 อุปทานรวมในงวดกอน เทากับผลิตภัณฑในประเทศเบื้องตน (GDP) 
บวกกับการนําเขาสินคาและบริการ (ธนาคารแหงประเทศไทย, 2550) 

Qd ผลผลิตที่ผลิตไดเองในประเทศ แทนคาดวย GDP ดูตารางผลิตภัณฑมวล
รวมในประเทศดานการใชจาย (ธนาคารแหงประเทศไทย, 2550) 

ΔQd การเปลี่ยนแปลงของผลผลิตที่ผลิตไดเองในประเทศ ซึ่งกําหนดใหมีคา
เทากับ Ydt – 1 –  Yst – 1  

M การนําเขาสินคาและบริการ ดูตารางดุลการชําระเงิน (ธนาคารแหง
ประเทศไทย, 2550) 

Noils การนําเขาที่ไมใชน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงาน ดูตารางสินคาออกและ
สินคาเขาจําแนกตามกลุมสินคา (ธนาคารแหงประเทศไทย, 2550) 

Noilst – 1 การนําเขาที่ไมใชน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงานในงวดกอน ดูตาราง
สินคาออกและสินคาเขาจําแนกตามกลุมสินคา (ธนาคารแหงประเทศ
ไทย, 2550) 

Oil การนําเขาน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงาน ดูตารางปริมาณและมูลคาการ
นําเขาเชื้อเพลิงและพลังงาน (จาก http://www.eppo.go.th) 

X การสงออกสินคาและบริการ ดูตารางดุลการชําระเงิน (ธนาคารแหง
ประเทศไทย, 2550) 

Yd อุปสงครวม ซึ่งกําหนดใหมีคาเทากับ XGENINVIPCP ++++  ดู
ตารางผลิตภัณฑมวลรวมในประเทศดานการใชจาย (ธนาคารแหง
ประเทศไทย, 2550) 
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ตาราง 5 (ตอ) 
ตัวแปร ความหมาย 

Ydt – 1 อุปสงครวมในงวดกอน ดูตารางผลิตภัณฑมวลรวมในประเทศดานการ
ใชจาย (ธนาคารแหงประเทศไทย, 2550) 

CP การบริโภคของภาคเอกชน ดูตารางผลิตภัณฑมวลรวมในประเทศดาน
การใชจาย (ธนาคารแหงประเทศไทย, 2550) 

IP การลงทุนของภาคเอกชน ดูตารางผลิตภัณฑมวลรวมในประเทศดานการ
ใชจาย (ธนาคารแหงประเทศไทย, 2550) 

IPt – 1 การลงทุนของภาคเอกชนในงวดกอน ดูตารางผลิตภัณฑมวลรวมใน
ประเทศดานการใชจาย (ธนาคารแหงประเทศไทย, 2550) 

INV การเปลี่ยนแปลงของสตอกสินคา ดูตารางผลิตภัณฑมวลรวมในประเทศ
ดานการใชจาย (ธนาคารแหงประเทศไทย, 2550) 

GEN รายจายโดยรวมของรัฐบาล ซึ่งกําหนดใหมีคาเทากับ NBUDGE +  ดู

ตารางฐานะการคลังรัฐบาล (ธนาคารแหงประเทศไทย, 2550) 

GE    รายจายตามงบประมาณของภาครัฐบาล ดูตารางฐานะการคลังรัฐบาล 
(ธนาคารแหงประเทศไทย, 2550) 

NBUD     รายจายเงินนอกงบประมาณของภาครัฐบาล ดูตารางฐานะการคลัง
รัฐบาล (ธนาคารแหงประเทศไทย, 2550) 

G งบประมาณขาดดุลของรัฐบาล ดูตารางฐานะการคลังรัฐบาล (ธนาคาร
แหงประเทศไทย, 2550) 

Tax ภาษีเงินไดบุคคลธรรมดา ซึ่งคํานวณจาก Tax = Yd – YT  

Hg พันธบัตรรัฐบาลที่ขายใหแกธนาคารกลาง ดูตารางฐานเงิน (ธนาคารแหง
ประเทศไทย, 2550) 

Bp พันธบัตรรัฐบาลที่ขายใหแกภาคเอกชน ดูตารางฐานเงิน (ธนาคารแหง
ประเทศไทย, 2550) 
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ตาราง 5 (ตอ) 
ตัวแปร ความหมาย 

Bb พันธบัตรรัฐบาลที่ขายใหแกภาคธนาคารพาณิชย ดูตารางฐานะการคลัง
รัฐบาล (ธนาคารแหงประเทศไทย, 2550) 

FBg พันธบัตรรัฐบาลที่ขายใหแกตางประเทศ ดูตารางฐานะการคลังรัฐบาล  
(ธนาคารแหงประเทศไทย, 2550) 

CB การใชเงินคงคลัง (use of treasury cash balances) ดูตารางฐานะการคลัง
รัฐบาล (ธนาคารแหงประเทศไทย, 2550) 

OB พันธบัตรรัฐบาลที่ออกเพื่อเหตุอ่ืน ดูตารางหนี้รัฐบาลในประเทศจําแนก
ตามผูถือครอง (ธนาคารแหงประเทศไทย, 2550) 

Pd ระดับราคาในประเทศ โดยแทนดวยดัชนีราคาผูบริโภคพื้นฐาน (core 
consumer price index) ซึ่งเปนดัชนีราคาผูบริโภคทั่วไปที่ไมรวมรายการ
สินคากลุมอาหารสดและพลังงาน  (2002 = 100) ดูตารางดัชนีราคา
ผูบริโภคของประเทศ (ธนาคารแหงประเทศไทย, 2550) 

Pdt – 1 ระดับราคาในประเทศงวดกอน ดูตารางดัชนีราคาผูบริโภคของประเทศ 
(ธนาคารแหงประเทศไทย, 2550) 

YT รายไดหลังหักภาษี (ดูตารางรายไดสวนบุคคล (personal income and its 
disposition) จาก http://www.nesdb.go.th) 

YT
t – 1 รายไดหลังหักภาษีในงวดกอน (ดูตารางรายไดสวนบุคคล จาก 

http://www.nesdb.go.th) 

Yf รายไดของประเทศคูคาที่สําคัญของไทย ไดแก สหรัฐอเมริกา ญี่ปุน และ
สิงคโปร โดยเฉลี่ย GDP ของ 3 ประเทศ (จาก http://www.imf.org) 

⎟
⎠
⎞

⎜
⎝
⎛

Pd
Pnoil

 
ราคาเปรียบเทียบระหวางราคานําเขาที่ไมใชน้ํามันฯ (Pnoil) กับราคาใน
ประเทศ (Pd) โดยที่ Pnoil ดูตารางดัชนีราคาจําแนกตามกลุม (ธนาคาร
แหงประเทศไทย, 2550) 
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ตาราง 5 (ตอ) 
ตัวแปร ความหมาย 

⎟
⎠
⎞

⎜
⎝
⎛

Pd
Poil

 
ราคาเปรียบเทียบระหวางราคานําเขาน้ํามันฯ (Poil) กับราคาในประเท
โดยท่ี Poil ดูตารางดัชนีราคาจําแนกตามกลุม (ธนาคารแหงประเทศไท
2550) 

FDI   เงินลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ ดูตารางดุลการชําระเงิน (ธนาคารแหง
ประเทศไทย, 2550) 

Dum4142 ตัวแปรหุน ใชเปนตัวแทนของผลกระทบดานลบที่มีตอบัญชีเงินทุนไหล
เขาสุทธิหลังจากเกิดวิฤตการณทางการเงินในพ.ศ. 2540 โดยกําหนดให
พ.ศ. 2541-2542 มีคาเปน 1 นอกนั้นเปน 0  

inf อัตราเงินเฟอในงวดปจจุบัน  ดูตารางอัตราเงินเฟอพ้ืนฐาน  (core 
inflation) (ธนาคารแหงประเทศไทย, 2550)  

inft – 1 อัตราเงินเฟอในงวดกอน ดูตารางอัตราเงินเฟอพ้ืนฐาน (core inflation)
(ธนาคารแหงประเทศไทย, 2550) 

Md ความตองการถือเงินตามความหมายกวาง หรืออุปสงคของเงิน ดูตาราง
ปริมาณเงินความหมายกวาง (M2) (ธนาคารแหงประเทศไทย, 2550) 

MS ปริมาณเงิน หรืออุปทานของเงิน ดูตารางปริมาณเงินความหมายกวาง 
(M2) (ธนาคารแหงประเทศไทย, 2550) 

RP14D อัตราดอกเบี้ยเงินใหกูยืมในตลาดซื้อคืนพันธบัตรระยะ 14 วัน ดูตาราง
อัตราดอกเบี้ยในตลาดเงิน (ธนาคารแหงประเทศไทย, 2550) 

RP1D อัตราดอกเบี้ยเงินใหกูยืมในตลาดซื้อคืนพันธบัตรระยะ 1 วัน ดูตาราง
อัตราดอกเบี้ยในตลาดเงิน (ธนาคารแหงประเทศไทย, 2550) 

NF สิทธิเรียกรองจากสถาบันการเงินสุทธิของธนาคารกลาง ดูตารางฐานเงิน 
(ธนาคารแหงประเทศไทย, 2550) 
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ตาราง 5 (ตอ) 
ตัวแปร ความหมาย 

AP หลักทรัพยทางการเงินของภาคเอกชน (ซึ่งเปน Δstock สะทอน 
Δwealth) มีความหมายครอบคลุมถึง บัญชีเศรษฐกิจเงินทุน (flow of 
funds accounts) ของทั้งภาคครัวเรือน (households) รวมกับภาคธุรกิจนิติ
บุคคล (incorporated business) (ดูตารางบัญชีเศรษฐกิจเงินทุน (flow of 
funds accounts) จาก http://www.nesdb.go.th) 

OAp สินทรัพยอ่ืนของภาคเอกชน (ภาคเอกชน หมายถึง ภาคครัวเรือนรวมกับ
ภาคธุรกิจนิติบุคคล สวนสินทรัพยอ่ืนของภาคเอกชน หมายถึง การนํา
ดานสินทรัพยหักออกดวยดานหนี้สิน ในรายการตาง ๆ ดังนี้ share 
capital + debentures + life assurance and pension funds + mortgages + 
debtors + hire purchase debts + international reserve position + others)  
(ดูตารางบัญชีเศรษฐกิจเงินทุน (flow of funds accounts) จาก http://www 
.nesdb.go.th) 

ER เงินสํารองสวนเกินของธนาคารพาณิชย ซึ่งกําหนดใหมีคาเทากับเงินรับ
ฝากจากสถาบันการเงินลบดวยเงินสํารองตามกฎหมาย โดยที่เงินรับฝาก
จากสถาบันการเงิน ดูตารางเงินรับฝากจากสถาบันการเงิน สวนเงิน
สํารองตามกฎหมาย ดูตารางฐานเงิน (ธนาคารแหงประเทศไทย, 2550) 
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ตาราง 5 (ตอ) 
ตัวแปร ความหมาย 

ife  อัตราผลตอบแทนสินทรัพยตางประเทศที่คาดการณ หรืออัตราดอกเบี้ย
ตางประเทศซึ่งปรับดวย swap point และหักภาวะเงินเฟอออกแลว    

ซึ่ง USinf
e
e

ifife −+= ⎟
⎠
⎞⎜

⎝
⎛ Δ

  

โดย if  คือ อัตราผลตอบแทนในการถือสินทรัพยตางประเทศ ใชอัตรา
ดอกเบี้ยตางประเทศ (national interest rate, deposit rate) เปนตัวแทน 
      e คือ อัตราสวนของเงินตราภายในประเทศตอ 1 หนวยของเงินตรา
ตางประเทศ   

      ⎟
⎠
⎞⎜

⎝
⎛ Δ

e
e

 คือ คาการคาดการณผลตอบแทน  

      inf US คือ อัตราการเปลี่ยนแปลงเงินเฟอของตางประเทศ ใช 
national inflation, percent change US เปนตัวแทนอัตราเงินเฟอของ
ตางประเทศ (จาก http://www.imf.org) 

r อัตราดอกเบี้ยในประเทศ  กําหนดใหเทากับ nominal MLR – core 
inflation โดยที่ nominal MLR คือ อัตราดอกเบี้ยเงินกูลูกคารายใหญชั้นดี
ที่เปนตัวเงิน และ core inflation คือ อัตราเงินเฟอพ้ืนฐานซึ่งไมรวม
รายการอาหารสดและพลังงาน โดยที่ MLR ดูตารางอัตราดอกเบี้ยใน
ตลาดเงิน และ core inflation ดูตารางอัตราเงินเฟอพ้ืนฐาน (ธนาคารแหง
ประเทศไทย, 2550) 

NFAcb   สินทรัพยตางประเทศสุทธิของธนาคารกลาง (คือ สินทรัพยลบดวย
หนี้สิน) ดูตารางฐานเงิน (ธนาคารแหงประเทศไทย, 2550) 

NFAcb, t – 1   สินทรัพยตางประเทศสุทธิของธนาคารกลางในงวดกอน ดูตารางฐานเงิน 
(ธนาคารแหงประเทศไทย, 2550) 

BOP บัญชีเกินดุลชําระเงินในรูปเงินบาท ดูตารางดุลการชําระเงิน (ธนาคาร
แหงประเทศไทย, 2550) 
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ตาราง 5 (ตอ) 
ตัวแปร ความหมาย 

OTH  การเกินดุลบัญชีอ่ืนในรูปเงินบาท ซึ่งประกอบดวยบัญชีรายได บัญชีเงิน
โอน และเงินบริจาค ดูตารางดุลการชําระเงิน (ธนาคารแหงประเทศไทย, 
2550) 

Cap การเกินดุลบัญชีเงินทุน หรือการเปลี่ยนแปลงสินทรัพยตางประเทศสุทธิ
ที่มิใชของธนาคารกลางในรูปบาท ซึ่งกําหนดใหมีคาเทากับ capital and 
financial account ดูตารางดุลการชําระเงิน (ธนาคารแหงประเทศไทย, 
2550) 

err คาความคลาดเคลื่อนจากการเก็บขอมูลในสวนของภาคตางประเทศ ดู
ตารางดุลการชําระเงิน (ธนาคารแหงประเทศไทย, 2550) 

e   อัตราแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศ ดูตารางอัตราแลกเปลี่ยนของ
ธนาคารพาณิชยในกรุงเทพมหานคร (ธนาคารแหงประเทศไทย, 2550) 

และนํามาคํานวณดวยสูตร e = et – 1 Risk
400

Fed1

400

RP1
+

+
−

+
− ⎥⎦

⎤
⎢⎣
⎡

⎟
⎠
⎞

⎜
⎝
⎛

⎟
⎠
⎞

⎜
⎝
⎛  

โดยที่ e คือ บาทตอดอลลารสหรัฐอเมริกาในงวดปจจุบัน เชน 40฿ : 1$  
et – 1 คือ บาทตอดอลลารสหรัฐอเมริกาในงวดกอน 
RP  คือ อัตราดอกเบี้ยเงินใหกูยืมในตลาดซื้อคืนพันธบัตร 14 วัน 
Fed คือ federal rate (จาก http://www.federalreserve.gov) 
Risk  คือ ปจจัยเสี่ยงแทนดวย standard deviation  

ที่มา. จากแบบจําลอง 
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ภาพ 4  ความสัมพันธของตัวแปรตาง ๆ ในแบบจําลองเศรษฐกิจมหภาค 
________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________ 

ที่มา. จากการสังเคราะหดวยการทบทวนวรรณกรรมและทฤษฎีเศรษฐศาสตร 



 

บทที่ 3 
วิธีดําเนนิการวิจัย 

 
 ในบทนี้ไดกลาวถึงวิธีดําเนินการวิจัย ซึ่งประกอบดวยหัวขอตาง ๆ ไดแก รูปแบบ
ของการวิจัย ประเภทของขอมูล วิธีการเก็บรวบรวมขอมูล ประเภทของตัวแปร วิธีการ
วิเคราะหขอมูล และขั้นตอนของการวิจัย ซึ่งมีรายละเอียดอธิบายไดดังตอไปนี้ 

 
รูปแบบการวิจัย 

 
การวิจัยในครั้งนี้ ผูวิจัยใชการวิจัยใน 2 รูปแบบ ไดแก การวิจัยเชิงคุณภาพ รวมกับ

การวิจัยเชิงปริมาณ ซึ่งอธิบายไดตอไปนี้ 
 

การวิจัยเชิงคุณภาพ 
การวิจัยเชิงคุณภาพนี้ใชวิธีเชิงพรรณนา (descriptive method) เปนการวิจัยเอกสาร

ดวยการทบทวนงานวิจัยของนักวิชาการที่เกี่ยวของกับผลกระทบภายนอกที่มีตอเศรษฐกิจ
มหภาคของไทย และการใชนโยบายเศรษฐกิจพอเพียงในการแกไขปญหาเศรษฐกิจ  

 
การวิจัยเชิงปริมาณ 

การวิจัยนี้ใชวิธีเชิงปริมาณ (quantitative method) เปนการวิจัยขอมูลแบบทุติยภูมิ 
(secondary data) โดยอาศัยหลักการทางเศรษฐมิติ (econometrics) สําหรับการวิจัยครั้งนี้ได
สรางแบบจําลองเศรษฐกิจมหภาคของประเทศไทยขึ้นมาจากหลักการทางทฤษฎี
เศรษฐศาสตร เพื่อศึกษาผลกระทบภายนอกที่มีตอเศรษฐกิจมหภาคของไทย โดยเปนการ
วิจัยในเชิงสถิติ ดวยการใชตัวแบบสมการเกี่ยวเนื่อง (simultaneous equation model) ใช
ประมาณการพรอมกันทั้งระบบ (system method) โดยมีการพยากรณผลกระทบภายนอกที่
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มีตอเศรษฐกิจไทย และเสนอแนะเชิงนโยบาย ทั้งนี้ ไดอธิบายการวิเคราะหเชิงปริมาณไว
ในบทที่ 4 
 เมื่อกลาวถึงรูปแบบการวิจัยเสร็จสิ้นแลวในลําดับตอไปขอกลาวถึงประเภทของ
ขอมูล ซึ่งมีรายละเอียดอธิบายไดดังตอไปนี้ 

 
ประเภทของขอมูล 

 
 เนื่องจากการวิจัยครั้งนี้เปนการวิเคราะหเศรษฐกิจมหภาค ขอมูลที่ใชจึงเปนขอมูล
ทุติยภูมิ (secondary data) โดยขอมูลที่ใชสําหรับการวิจัยทั้งเชิงคุณภาพและเชิงปริมาณ มี
รายละเอียดดังนี้ 
 
ขอมูลท่ีใชสําหรับการวิจัยเชิงคุณภาพ 

ขอมูลที่ใชสําหรับการวิจัยเชิงคุณภาพ เพื่ออธิบายผลกระทบจากเหตุการณ
ภายนอกประเทศที่มีตอระบบเศรษฐกิจมหภาคของประเทศไทย รวมถึงการเสนอแนะการ
แกไขปญหาดวยนโยบายเศรษฐกิยพอเพียง ซึ่งทั้งหมดนี้ไดจากการทบทวนวรรณกรรมที่
เกี่ยวของ 

 
ขอมูลท่ีใชสําหรับการวิจัยเชิงปริมาณ 

ขอมูลที่ใชสําหรับการวิจัยเชิงปริมาณ ในการพยากรณผลกระทบภายนอกที่มีตอ
เศรษฐกิจมหภาคของประเทศไทย ไดใชขอมูลเปนรายไตรมาสตั้งแตชวงพ.ศ. 2542-2551 
(ดูขอจํากัดของการวิจัยขอที่ 2 อยูในบทที่ 1) เพื่อนําผลวิเคราะหไปใชประโยชนตอไป
สําหรับการพยากรณและเสนอแนะเชิงนโยบาย โดยใหคาในอนาคตของตัวแปรภายนอกที่
ใชในแบบจําลองดูไดที่ภาคผนวก ก 
 เมื่อกลาวถึงประเภทของขอมูลเสร็จสิ้นแลวในลําดับตอไปขอกลาวถึงวิธีการเก็บ
รวบรวมขอมูล ซึ่งมีรายละเอียดอธิบายไดดังตอไปนี้ 
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วิธีการเก็บรวบรวมขอมูล 
  

การวิจัยครั้งนี้ เปนการวิเคราะหเชิงมหภาค โดยการวิเคราะหอาศัยขอมูลใน
ระดับประเทศเปนขอมูลทุติยภูมิ (secondary data) ซึ่งมีหนวยงานของภาครัฐบาลทั้งใน
ประเทศและตางประเทศที่ไดทําการเก็บรวบรวมไวแลว เชน ธนาคารแหงประเทศไทย 
โดยเผยแพรผานทางเว็บไซต http://www.bot.or.th สํานักงานคณะกรรมการพัฒนาการ
เศรษฐกิจและสังคมแหงชาติ  โดยเผยแพรผานทางเว็บไซต http://www.nesdb.go.th 
สํานักงานนโยบายและแผนพลังงาน โดยเผยแพรผานทางเว็บไซต http://www.eppo.go.th 
ธนาคารกลางของสหรัฐอเมริกา โดยเผยแพรผานทางเว็บไซต http://www.federalreserve 
.gov รวมทั้งกองทุนการเงินระหวางประเทศ โดยเผยแพรผานทางเว็บไซต http://www.imf 
.org  

เมื่อกลาวถึงวิธีการเก็บรวบรวมขอมูลเสร็จสิ้นแลวในลําดับตอไปขอกลาวถึง
ประเภทของตัวแปร ซึ่งมีรายละเอียดอธิบายไดดังตอไปนี้ 

 
ประเภทของตัวแปร 

 
 แบบจําลองเศรษฐกิจมหภาคที่ใชในการวิจัยครั้งนี้ประกอบดวยตัวแปรภายใน และ
ตัวแปรภายนอก โดยอธิบายไดดังนี้ 

 
ตัวแปรภายใน 

ตัวแปรภายใน มี 23 ตัวแปร ไดแก  
1. ผลผลิตที่ผลิตไดเองในประเทศ (Qd) (ลานบาท) 
2. การนําเขาที่ไมใชน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงาน (Noils) (ลานบาท) 
3. การนําเขาน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงาน (Oil) (ลานลติร) 
4. การบริโภคของภาคเอกชน (CP) (ลานบาท) 
5. การลงทุนของภาคเอกชน (IP) (ลานบาท) 
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6. การสงออกสินคาและบริการ (X) (ลานบาท)  
7. ระดับราคาในประเทศ (Pd) (รอยละ)  
8. อุปทานของเงิน (MS) (ลานบาท)  
9. อุปสงคของเงิน (Md) (ลานบาท) 
10. อัตราดอกเบี้ยในประเทศ (r) (รอยละ) 
11. บัญชีเงินทุนไหลเขาสุทธิ (Cap) (ลานบาท) 

12. การเปลี่ยนแปลงของผลผลิตที่ผลิตไดเองในประเทศ (ΔQd) (ลานบาท) 
13. อัตราดอกเบี้ยในตลาดซื้อคืนพันธบัตรระยะ 14 วัน (RP14d) (รอยละ) 
14. อุปทานรวม (Ys) (ลานบาท) 
15. การนําเขาสินคาและบริการ (M) (ลานบาท) 
16. อุปสงครวม (Yd) (ลานบาท) 
17. รายไดหลังหักภาษี (YT) (ลานบาท) 
18. อัตราเงินเฟอ (inf) (รอยละ) 
19. หลักทรัพยทางการเงินของภาคเอกชน (AP) (ลานบาท)   
20. แหลงชดเชยงบประมาณขาดดุลของรัฐบาล (G) (ลานบาท)   
21. การใชจายโดยรวมของรัฐบาล (GEN) (ลานบาท) 
22. สินทรัพยตางประเทศสุทธิของธนาคารกลาง (NFAcb) (ลานบาท) 
23. บัญชีเกินดุลการชําระเงิน (BOP) (ลานบาท) 

 
ตัวแปรภายนอก 

ตัวแปรภายนอก มี 34 ตัวแปร ไดแก  
1. อัตราแลกเปลี่ยน (e) (บาทตอ 1 ดอลลารสหรัฐอเมริกา) 
2. เงินลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ (FDI) (ลานบาท) 
3. รายไดหลังหักภาษีในงวดกอน (YT

t – 1) (ลานบาท) 
4. การลงทุนของภาคเอกชนในงวดกอน (IPt – 1) (ลานบาท) 
5. รายไดของประเทศคูคาที่สําคัญ (Yf) (รอยละ) 
6. เงินสํารองสวนเกินของธนาคารพาณิชย (ER) (ลานบาท) 
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7. สิทธิเรียกรองจากสถาบันการเงินสุทธิของธนาคารกลาง (NF) (ลานบาท) 
8. พันธบัตรรัฐบาลที่ขายใหแกธนาคารกลาง (Hg) (ลานบาท) 
9. อัตราดอกเบี้ยในตลาดซื้อคืนพันธบัตรระยะ 1 วัน (RP1d) (รอยละ) 
10. อัตราดอกเบี้ยตางประเทศ (ife) (รอยละ)  
11. พันธบัตรรัฐบาลที่ขายใหแกตางประเทศ (FBg) (ลานบาท) 
12. การเปลี่ยนแปลงของสตอกสินคา (INV) (ลานบาท) 
13. พันธบัตรรัฐบาลที่ขายใหแกภาคเอกชน (Bp) (ลานบาท) 
14. สินทรัพยอ่ืนของภาคเอกชน (OAp) (ลานบาท) 
15. พันธบัตรรัฐบาลที่ขายใหแกธนาคารพาณิชย (Bb) (ลานบาท) 
16. การใชเงินคงคลัง (CB) (ลานบาท) 
17. พันธบัตรรัฐบาลที่ออกเพื่อเหตุผลอ่ืน (OB) (ลานบาท) 
18. การใชจายเงินนอกงบประมาณของรัฐบาล (NBUD) (ลานบาท) 
19. รายจายตามงบประมาณของภาครัฐบาล (GE) (ลานบาท)   
20. สินทรัพยตางประเทศสุทธิของธนาคารกลางในงวดกอน (NFAcb, t – 1)    

(ลานบาท) 
21.  การเกินดุลบัญชีอ่ืน (OTH) (ลานบาท) 
22. คาความคลาดเคลื่อนจากการเก็บขอมูลในสวนของภาคตางประเทศ (err) 

(ลานบาท) 
23. อัตราเงินเฟอในงวดกอน (inft – 1) (รอยละ) 
24. ตัวแปรหุน (Dum4142) ซึ่งใชเปนตัวแทนของผลกระทบดานลบที่มีตอ

บัญชีเงินทุนไหลเขาสุทธิหลังจากเกิดวิฤตการณทางการเงินในพ.ศ. 2540 
โดยกําหนดใหพ.ศ. 2541-2542 มีคาเปน 1 นอกนั้นเปน 0   

25. ราคาน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงาน (Poil) (รอยละ) 
26. ระดับราคาในประเทศในงวดกอน (Pdt – 1) (รอยละ) 
27. ภาษีเงินไดบุคคลธรรมดา (Tax) (ลานบาท) 
28. คาความคลาดเคลื่อนจากการเก็บขอมูลในภาคเศรษฐกิจที่แทจริง (std) 

(ลานบาท) 
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29. ราคาเปรียบเทียบระหวางราคานําเขาที่ไมใชน้ํามันฯ กับระดับราคาใน

ประเทศ ⎟
⎠
⎞⎜

⎝
⎛

Pd
Pnoil

 (รอยละ) 

30. ราคาเปรียบเทียบระหวางราคานําเขาน้ํามันฯ กับระดับราคาในประเทศ 

⎟
⎠
⎞⎜

⎝
⎛

Pd
Poil

 (รอยละ) 

31. การนําเขาที่ไมใชน้ํามันฯ ในงวดกอน (Noilst – 1) (ลานบาท) 
32. ราคาของการนําเขาน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงาน (p) (รอยละ) 
33. อุปสงครวมในงวดกอน (Ydt – 1) (ลานบาท) 
34. อุปทานรวมในงวดกอน (Yst – 1) (ลานบาท) 

 
ทั้งนี้ แบบจําลองเศรษฐกิจมหภาคที่ใชสามารถแบงตัวแปรออกเปน 3 กลุมที่สําคัญ 

ไดแก 
ตัวแปรที่แสดงถึงการเปลี่ยนแปลงของปจจัยภายนอก (shocks) มี 3 ตัวแปร ไดแก 

ราคาน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงาน (Poil)  อัตราดอกเบี้ยตางประเทศ (ife) และรายไดของ
ประเทศคูคาที่สําคัญ (Yf)   

ตัวแปรนโยบาย มี 3 ตัวแปร ไดแก ลดการแข็งคาเงินบาทแทนดวยอัตรา
แลกเปลี่ยนเงินบาทตอดอรลารสหรัฐอเมริกา (e)  กําหนดเปาหมายเงินเฟอตามแนวโนม
ตลาดแทนดวยดัชนีราคาผูบริโภคพื้นฐาน (core consumer price index--Pdt-1)   และ
กําหนดเปาหมายอัตราเงินเฟอที่เปนแกนกลางตามแนวโนมตลาดแทนดวยอัตราเงินเฟอ
พ้ืนฐาน (core inflation--inft-1)   

ตัวแปรเปาหมาย มี 3 ตัวแปร ไดแก การสงออกสินคาและบริการ (X) โดยมุงลด
การเรงผลิตเพื่อสงออก  การนําเขาสินคาและบริการ (M) โดยมุงลดการนําเขา และการ
บริโภคของภาคเอกชน (CP) โดยมุงลดการบริโภคนิยม 

เมื่อกลาวถึงประเภทของตัวแปรเสร็จสิ้นแลวในลําดับตอไปขอกลาวถึงวิธีการ
วิเคราะหขอมูล ซึ่งมีรายละเอียดอธิบายไดดังตอไปนี้ 
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วิธีการวิเคราะหขอมูล 
 

วิธีประมาณคาสัมประสิทธิ์ของระบบสมการเกี่ยวเนื่อง (simultaneous equation 
model) สามารถแบงไดเปน 2 วิธี คือ วิธีประมาณคาทีละสมการ (single equation 
methods) หรือวิธีประมาณการแบบขอมูลขาวสารจํากัด (Limit Information Methods) 
และวิธีประมาณคาทั้งระบบ (system methods) หรือวิธีประมาณการแบบใชขอมูลขาวสาร
สมบูรณ (Full Information Methods) (ไพฑูรย  ไกรพรศักดิ์, 2548, หนา 10-14) 

การประมาณคาทีละสมการมีหลายวิธี ไดแก กําลังสองนอยที่สุดทางออม (Indirect 
Least Squares--ILS) กําลังสองนอยที่สุดแบบสองชั้น (Two-Stage-Least-Squares--2SLS) 
ตัวแปรเครื่องมือ (Instrument Variable Technique--IV) และวิธีประมาณการแบบขอมูล
ขาวสารจํากัด (Limit Information Methods--LIM) เปนตน สวนการประมาณคาทั้งระบบมี 
2 วิธี ไดแก กําลังสองนอยที่สุดแบบสามชั้น (Three-Stage-Least-Squares--3SLS) และ
ภาวะนาจะเปนสูงสุดแบบขอสนเทศสมบูรณ (Full Information Maximum Likelihood--
FIML) (ถวิล  นิลใบ, 2544, หนา 85) 

การประมาณคาสัมประสิทธิ์ของแบบจําลองสมการเกี่ยวเนื่องแบบทั้งระบบ
สามารถประมาณไดดวย 2 วิธี ไดแก วิธีกําลังสองนอยที่สุดแบบสามชั้น (Three-Stage-
Least-Squares--3SLS) (อานไดจาก Eviews 5.1 User’s Guide หรือ http://www.eviews 
.com) โดยมีขอสมมติในการประมาณคาสัมประสิทธิ์เหมือนกับการประมาณดวยวิธีการ
ถดถอยที่ดูเหมือนไมเกี่ยวของ (Seemingly Unrelated Regression--SUR) คือ ตัว
คลาดเคลื่อนของสมการตาง ๆ ในแบบจําลองมีสหสัมพันธชวงเวลาเดียวกัน และในการ
ประมาณตองทราบถึงการกําหนดสมการทุกสมการในแบบจําลองอยางสมบูรณ ทั้ง
รูปแบบตัวแปรที่ปรากฏอยูในแตละสมการและรูปแบบทางคณิตศาสตรตองถูกตองดวย 
สําหรับตัวประมาณคา 3SLS มีขอดีคือ คาสัมประสิทธิ์ที่คํานวณไมมีคาเอนเอียงและ
สอดคลองเหมือนกับวิธีกําลังสองนอยที่สุดสองชั้น (Two-Stage-Least-Squares--2SLS) 
แตมีประสิทธิภาพมากกวาวิธี 2SLS อยางไรก็ตามวิธี 3SLS มีขอเสียที่มีความออนไหวตอ
ความผิดพลาดในการกําหนดแบบจําลอง กลาวคือ หากมีความผิดพลาดในสมการใด
สมการหนึ่งจะมีผลกระทบตอทุกสมการในแบบจําลองดวย  
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อีกวิธีหนึ่งคือ วิธีภาวะนาจะเปนสูงสุดแบบขอสนเทศสมบูรณ (Full Information 
Maximum Likelihood--FIML) มีหลักเกณฑที่ใช คือ การทําใหฟงกชันภาวะนาจะเปนของ
ทุกสมการในแบบจําลองมีคาสูงสุด คุณสมบัติของตัวประมาณคา FIML มีความเอนเอียง
เมื่อจํานวนคาสังเกตมีขนาดเล็ก แตมีคุณสมบัติความตองกันและมีประสิทธิภาพเมื่อ
จํานวนคาสังเกตมีขนาดใหญ ในการประมาณคาฟงกชันภาวะนาจะเปน (likelihood 
function) ภายใตขอสมมติวาคาความคลาดเคลื่อนที่เกิดขึ้นในระยะเวลาเดียวกันมีการ
กระจายแบบปกติ  ซึ่งฟงกชันภาวะนาจะเปนใหคาประมาณการที่มีความถูกตองและมี
ประสิทธิภาพสูง แตมีขอเสีย คือ คาประมาณการที่ไดมักใหคําตอบที่มีลักษณะไมเปนเชิง
เสน (nonlinear in the parameters) ซึ่งยากตอการกําหนดคา (ถวิล  นิลใบ, 2544, หนา 86)  

ดังนั้น การวิจัยครั้งนี้จึงเลือกใชวิธีประมาณการพรอมกันทั้งระบบโดยประมาณคา
แบบกําลังสองนอยที่สุดสามชั้น (Three-Stage-Least-Squares--3SLS)  

ในทางทฤษฎีตัวแบบสมการเกี่ยวเนื่องเมื่อคํานวณหาคาสัมประสิทธิ์ของสมการใด
สมการหนึ่งตองคํานึงถึงผลกระทบ  หรือขอจํากัดของสมการอื่น ๆ ดวย การประมาณคา
ทั้งระบบสมการ (system method) มีความเหมาะสมเพราะเปนวิธีการประมาณสมการ
ทั้งหมดในแบบจําลองทุกสมการพรอม ๆ กัน การประมาณแบบนี้ เปนการรวมเอา
ความสัมพันธตาง ๆ ระหวางพจนความคลาดเคลื่อนในแตละสมการเขามารวมพิจารณาใน
กระบวนการประมาณคา วิธีการประมาณคาพรอมกันทั้งระบบสมการ บางครั้งจึงเรียกวา 
“วิธีประมาณคาแบบขอสนเทศสมบูรณ (full information methods)” 

การประมาณคาทั้งระบบ (system method) มีทั้งจุดแข็งและจุดออน กลาวคือ       
จุดแข็งของวิธีการประมาณคาทั้งระบบพรอมกัน คือ การประมาณคาแบบนี้ไดนําเอา
ความสัมพันธของคาผิดพลาด (error) ระหวางสมการเขามาประกอบการประมาณคาดวย 
ซึ่งสงผลใหการประมาณคาสัมประสิทธิ์ที่ไดมีประสิทธิภาพสูงกวา เพราะนําเขา
ความสัมพันธระหวางสมการมารวมพิจารณา สวนจุดออนสําหรับวิธีประมาณคาพรอมกัน
ทั้งระบบในกรณีที่มีตัวแปรไมเหมาะสมอยูในสมการใดสมการหนึ่ง การประมาณคาแบบ
พรอมกันทั้งระบบอาจสงผลใหการประมาณคาทั้งระบบเกิดปญหาไปดวย แตหากใช
วิธีการประมาณคาแบบทีละสมการผลเสียดังกลาวจะเกิดขึ้นเฉพาะสมการนั้นเพียงสมการ
เดียว (อานไดจาก Eviews 5.1 User’s Guide หรือ http://www.eviews.com)  
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ดังนั้น เมื่อตัวแบบที่ใชของงานวิจัยชิ้นนี้เปนสมการเกี่ยวเนื่อง (simultaneous 
equation model) จึงเลือกใชวิธีประมาณการพรอมกันทั้งระบบ (system method) โดยใช
การประมาณคาสัมประสิทธิ์ดวยวิธีกําลังสองนอยที่สุดแบบสามชั้น (Three-Stage-Least-
Squares--3SLS) ดวยเหตุผลดังกลาวขางตน และใชโปรแกรมสําเร็จรูป Eviews5.1 จาก 
http://www.eviews.com ในการประมวลผล 

เนื่องจากการวิจัยครั้งนี้เปนการวิเคราะหเชิงมหภาคของผลกระทบภายนอกที่มีตอ
เศรษฐกิจของประเทศไทย โดยใชตัวแบบสมการเกี่ยวเนื่องที่ตองผานขั้นตอนของการ
ตรวจสอบตาง ๆ เสียกอน เชน การตรวจสอบความชี้ชัด (identification)  และการทดสอบ
ความสัมพันธเชิงดุลยภาพระยะยาวของตัวแปร (cointegration) จากนั้น ตองผานการ
ทดสอบความเหมาะสมของคาพยากรณที่ไดจากแบบจําลอง (forecasting simulation) โดย
คํานวณหาคา RMS percentage error และ Theil’s inequality coefficient  ซึ่งแสดงถึงขนาด
ความคลาดเคลื่อนของคาประมาณการ เมื่อ historical simulation ดวยการทดสอบนี้ทําให
ทราบถึงความสามารถในการติดตามจุดวกกลับ (turning points) ของตัวแปรตาง ๆ ได ซึ่ง
รายละเอียดและวิธีการทดสอบตาง ๆ ไดกลาวไวแลวในบทที่ 4 

เมื่อกลาวถึงวิธีการวิเคราะหขอมูลเสร็จสิ้นแลวในลําดับตอไปขอกลาวถึงขั้นตอน
ของการวิจัย ซึ่งมีรายละเอียดอธิบายไดดังตอไปนี้ 

 
ข้ันตอนของการวิจัย 

 
การวิจัยในครั้งนี้ไดดําเนินตามกรอบแนวความคิดโดยแสดงเปนภาพได ดังนี้ 
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การดําเนินการวิจัยครั้งนี้ไดทําตามกรอบแนวความคิดดังแสดงในภาพ 5 โดย

ขั้นตอนของการวิจัยแบงออกไดเปน 3 ขั้นตอน ไดแก 

 
ขั้นที่ 1  สรางแบบจําลองเศรษฐกิจมหภาค 
 แบบจําลองเศรษฐกิจมหภาคที่ใชในการวิจัยครั้งนี้ประกอบดวย 12 สมการ
พฤติกรรม และ 11 สมการเอกลักษณ ซึ่งไดอธิบายความสัมพันธระหวางตัวแปรในระบบ
เศรษฐกิจมหภาคไวแลวในบทที่ 2 ภายใตหัวขอแบบจําลอง  

 

 

 

ภาพ 5  กรอบแนวความคิดของการวิจัยครั้งนี้ 
_______________________________________________________________________________________________________________________________________________________ 

ที่มา. จากการสังเคราะห 

สรางแบบจําลองเศรษฐกิจมหภาค (ดูภาพ 4 ประกอบ) 
ประกอบดวย 12 สมการพฤติกรรม และ 11 สมการเอกลักษณ 

ตรวจสอบความเหมาะสมของแบบจําลอง 

พยากรณและเสนอแนะเชิงนโยบาย ประกอบดวย 4 กรณี ไดแก 
กรณีที่ 1  มองโลกตามแนวโนมที่ไมมีความเสี่ยง  
กรณีที่ 2  ทดสอบประสิทธิภาพของแตละนโยบาย  
กรณีที่ 3  มองโลกตามแนวโนมที่มีความเสี่ยง  
กรณีที่ 4  มองโลกในแงรายและมีความเสี่ยง 
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ขั้นที่ 2  ตรวจสอบความเหมาะสมของแบบจําลอง 
ตรวจสอบความเหมาะสมของแบบจําลองที่สรางดวยคา RMS percent error และ 

Theil’s inequality coefficient  ซึ่งแสดงถึงขนาดความคลาดเคลื่อนของคาประมาณการ 
เมื่อ historical simulation ดวยการทดสอบนี้ทําใหทราบถึงความสามารถในการติดตามจุด
วกกลับ (turning points) ของตัวแปรตาง ๆ ได 

 

ขั้นที่ 3  พยากรณผลกระทบภายนอกที่มีตอเศรษฐกิจไทย และการเสนอแนะเชิงนโยบาย

เศรษฐกิจพอเพียง 
พยากรณผลกระทบภายนอกที่มีตอเศรษฐกิจไทย และการเสนอแนะเชิงนโยบาย

เศรษฐกิจพอเพียง โดยดําเนินการภายใตกรณีสถานการณสมมติของแบบจําลองใน 4 กรณี 
ไดแก (รายละเอียดไดกลาวไวแลวในบทที่ 1 ในหัวขอขอบเขตของเนื้อหา) 

กรณีที่ 1 มองโลกตามแนวโนมท่ีไมมคีวามเสี่ยง  

โดยกําหนดใหปจจัยภายนอกประเทศแยกศึกษาแตละปจจัย ไดแก ราคาน้ํามัน
เชื้อเพลิงและพลังงาน อัตราดอกเบี้ยตางประเทศ และรายไดของประเทศคูคาที่สําคัญ ซึ่ง
ปจจัยภายนอกดังกลาวเปลี่ยนแปลงสูงขึ้นแตละไตรมาสเทากับอัตราเติบโตเฉลี่ย 3 ป
ยอนหลัง และใหตัวแปรภายนอกอื่นคงที่เทากับไตรมาสสุดทาย 
 กรณีที่ 2 ทดสอบประสิทธิภาพของแตละนโยบาย  

โดยกําหนดใหตัวแปรนโยบายแยกศึกษาแตละตัวแปร ไดแก นโยบายลดการแข็ง
คาเงินบาท  เพื่อลดการเรงผลิตเพื่อสงออก ลดการนําเขาและการบริโภคนิยม  นโยบาย
กําหนดเปาหมายเงินเฟอ (inflation targeting) ตามแนวโนมของตลาด และนโยบาย
กําหนดเปาหมายอัตราเงินเฟอที่เปนแกนกลาง (core inflation) ตามแนวโนมของตลาด 
เพื่อลดการนําเขาและการบริโภคนิยม ซึ่งใหตัวแปรนโยบายดังกลาวเปลี่ยนแปลงแตละ
ไตรมาสเทากับอัตราเติบโตเฉลี่ย 3 ปยอนหลังบวกหนึ่งคาเบี่ยงเบนมาตรฐาน (การใช 1 คา
เบี่ยงเบนมาตรฐานนั้น เพราะสมมติใหเปนตัวแทนของความเสี่ยง และความเสี่ยงคงอยูใน
ระดับนั้น) และใหตัวแปรภายนอกอื่นคงที่เทากับไตรมาสสุดทาย  
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กรณีที่ 3 มองโลกตามแนวโนมท่ีมีความเสี่ยง  

โดยกําหนดใหราคาน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงานสูงขึ้น อัตราดอกเบี้ยตางประเทศ
สูงขึ้น และรายไดของประเทศคูคาที่สําคัญสูงขึ้น แตละไตรมาสเทากับอัตราเติบโตเฉลี่ย 3 
ปยอนหลังบวกหนึ่งคาเบี่ยงเบนมาตรฐาน และใหตัวแปรภายนอกอื่นเปลี่ยนแปลงแตละ
ไตรมาสเทากับอัตราเติบโตเฉลี่ย 3 ปยอนหลัง จากนั้นใชนโยบายผสมเพื่อลดการเรงผลิต
เพื่อสงออก ลดการนําเขาและการบริโภคนิยม โดยกําหนดใหตัวแปรนโยบายดังกลาว
เปลี่ยนแปลงแตละไตรมาสเทากับอัตราเติบโตเฉลี่ย 3 ปยอนหลังบวกหนึ่งคาเบี่ยงเบน
มาตรฐาน 

กรณีที่ 4 มองโลกในแงรายและมีความเสี่ยง  
โดยกําหนดใหราคาน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงานสูงขึ้นและอัตราดอกเบี้ย

ตางประเทศสูงขึ้นแตละไตรมาสเทากับอัตราเติบโตเฉลี่ย 3 ปยอนหลังบวกหนึ่งคา
เบี่ยงเบนมาตรฐาน สวนรายไดของประเทศคูคาที่สําคัญลดลง ซึ่งลดลงแตละไตรมาส
เทากับอัตราเติบโตเฉลี่ย 3 ปยอนหลังบวกหนึ่งคาเบี่ยงเบนมาตรฐาน และใหตัวแปร
ภายนอกอื่นเปลี่ยนแปลงแตละไตรมาสเทากับอัตราเติบโตเฉลี่ย 3 ปยอนหลัง จากนั้นใช
นโยบายผสมเพื่อลดการเรงผลิตเพื่อสงออก ลดการนําเขาและการบริโภคนิยม โดย
กําหนดใหตัวแปรนโยบายดังกลาวเปลี่ยนแปลงแตละไตรมาสเทากับอัตราเติบโตเฉลี่ย 3 
ปยอนหลังบวกหนึ่งคาเบี่ยงเบนมาตรฐาน 
 



 

บทที่ 4 
ผลการวิเคราะห 

 
การดําเนินตามกรอบแนวคิดทางการวิจัยทําใหไดขอคนพบตามวัตถุประสงค ซึ่งมี

ทั้งสิ้น 2 ขอ ไดแก หนึ่งคือ พยากรณผลกระทบของการเปลี่ยนแปลงภายนอกที่มีตอ
เศรษฐกิจของไทย และสองคือ เสนอแนะเชิงนโยบายเศรษฐกิจพอเพียง เพื่อสรางระบบ
เศรษฐกิจที่มีความสมดุล ยั่งยืน และมีภูมิคุมกันตัวเอง ภายใตสถานการณจําลองที่กําหนด
ในชวงพ.ศ. 2552-2556 โดยวิจัยใน 4 กรณี ไดแก  

กรณีที่หนึ่ง คือ มองโลกตามแนวโนมที่ไมมีความเสี่ยง ซึ่งใชตอบคําตอบตาม
วัตถุประสงคขอที่ 1  

กรณีที่สอง คือ ทดสอบประสิทธิภาพของแตละนโยบาย ซึ่งใชตอบคําตอบตาม
วัตถุประสงคขอที่ 2  

กรณีที่สาม คือ มองโลกตามแนวโนมที่มีความเสี่ยง ซึ่งใชตอบคําตอบตาม
วัตถุประสงคขอที่ 1 และ 2 

กรณีที่สี่ คือ มองโลกในแงรายและมีความเสี่ยง ซึ่งใชตอบคําตอบตาม
วัตถุประสงคขอที่ 1 และ 2  

ผลการวิเคราะหขอมูลและการแปลความหมายแสดงไดดังตอไปนี้ 

 
ขอคนพบที่ไดจากการวิจัยตามวัตถุประสงคขอที่ 1 

 
การพยากรณผลกระทบจากการเปลี่ยนแปลงภายนอกที่มีตอเศรษฐกิจของไทย

ในชวงพ.ศ. 2552-2556  ไดจากผลการวิจัยในกรณีที่หนึ่ง สาม และสี่ ซึ่งกรณีที่หนึ่ง คือ 
กรณีมองโลกตามแนวโนมที่ไมมีความเสี่ยง โดยวิจัยใน 3 สถานการณ ไดแก ราคาน้ํามัน
เชื้อเพลิงและพลังงานสูงขึ้น อัตราดอกเบี้ยตางประเทศสูงขึ้น และรายไดของประเทศคูคา
ที่สําคัญสูงขึ้น กรณีที่สาม คือ มองโลกตามแนวโนมที่มีความเสี่ยง โดยกําหนดใหราคา
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น้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงานสูงขึ้น อัตราดอกเบี้ยตางประเทศสูงขึ้น และรายไดของ
ประเทศคูคาที่สําคัญสูงขึ้น จากนั้นใชนโยบายผสมในการแกไขปญหาใชในการตอบ
คําถามตามวัตถุประสงคขอที่ 2 และกรณีที่สี่ คือ มองโลกในแงรายและมีความเสี่ยง โดย
กําหนดใหราคาน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงานสูงขึ้น อัตราดอกเบี้ยตางประเทศสูงขึ้น และ
รายไดของประเทศคูคาที่สําคัญลดลง จากนั้นใชนโยบายผสมในการแกไขปญหาใชในการ
ตอบคําถามตามวัตถุประสงคขอที่ 2   

เริ่มตนดวยการตรวจสอบความเหมาะสมของแบบจําลอง ไดแก ตรวจสอบความชี้
ชัด (identification ) ดูภาคผนวก จ  จากนั้นทดสอบความสัมพันธเชิงดุลยภาพระยะยาว
ของตัวแปร (cointegration) ดูภาคผนวก ฉ  แลวทําการประมาณคาสมการทั้งระบบ เพื่อ
ยืนยันถึงความถูกตองเกี่ยวกับความสัมพันธของตัวแปรที่ใชในแบบจําลองครั้งนี้วามี
เครื่องหมายตรงตามทฤษฎี ลําดับตอไปจึงทดสอบความเหมาะสมของคาพยากรณที่ไดจาก
แบบจําลอง (historical simulation) ดูภาคผนวก ช  และพยากรณผลกระทบของปจจัย
ภายนอกที่มีตอเศรษฐกิจมหภาคภายใตขอสมมติของสถานการณจําลองตาง ๆ (scenarios) 
ตามลําดับ 
 จากนั้นจึงทําการพยากรณผลกระทบของปจจัยภายนอกที่มีตอเศรษฐกิจมหภาค
ภายใตขอสมมติของสถานการณจําลองตาง ๆ (scenarios) ซึ่งการกําหนดคาในอนาคตของ
ตัวแปรภายนอก และคาเบี่ยงเบนมาตรฐานของทั้งตัวแปรนโยบายกับตัวแปรเหตุการณ
ภายนอก ดูภาคผนวก ซ โดยผลการพยากรณตามกรณีที่ 1, 3 และ 4 แสดงไดดังตอไปนี้ 
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กรณีที่ 1 มองโลกตามแนวโนมท่ีไมมคีวามเสี่ยง 
 

โดยวิจัยใน 3 กรณี ไดแก ราคาน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงานสูงขึ้น อัตราดอกเบี้ย
ตางประเทศสูงขึ้น และรายไดของประเทศคูคาที่สําคัญสูงขึ้น ซึ่งแสดงผลการพยากรณได
ดังตอไปนี้ 

 
กรณีราคาน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงานสูงขึ้น  

กําหนดใหราคาน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงานสูงขึ้นแตละไตรมาสเทากับอัตรา
เติบโตเฉลี่ย 3 ปยอนหลัง และใหตัวแปรภายนอกอื่นคงที่เทากับไตรมาสสุดทาย เมื่อราคา
น้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงานสูงขึ้นโดยแสดงการพยากรณผลกระทบได ดังนี้ (ดูตาราง 6) 
 
ตาราง 6   
พยากรณผลกระทบจากการเพิ่มขึ้นของราคาน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงาน 
เหตุการณ
ภายนอก 

ผลกระทบตอตัวแปรตาง ๆ 

ผลโดยตรง 

Poil↑→ 1.  Oil ↓ 

                 2.  Pd↑ 

Poil↑ 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

 

ผลโดยออม 

1. Oil↓→M↓→ 1.1   Ys↓ 

                                      1.2   BOP↑→NFAcb↑→MS↑→Pd↑ 

2. Pd↑→ 2.1   Qd↓→Ys↓ 

                          2.2  ↓⎟
⎠
⎞⎜

⎝
⎛

Pd
Pnoil →Noils↑→M↑→ 2.2.1-2.2.2 

   → 2.2.1   Ys↑                                                      

                                      2.2.2   BOP↓→NFAcb↓→MS↓                          
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ตาราง 6 (ตอ) 
เหตุการณ
ภายนอก 

ผลกระทบตอตัวแปรตาง ๆ 

                           2.3   ↓⎟
⎠
⎞⎜

⎝
⎛

Pd
Poil →Oil↑→M↑→ 2.3.1-2.3.2 

                                 → 2.3.1   Ys↑ 

                                        2.3.2   BOP↓→NFAcb↓→MS↓                        

                          2.4   inf↑→2.4.1-2.4.2   

                                →2.4.1  infe↑→Real Md↓→AP↓→CP↓→Yd↓  

                                   2.4.2  CP↓→Yd↓ 

3.  Yd↓→  3.1   Qd↓→Ys↓ 

                         3.2   Noils↓→ M↓→ 3.2.1-3.2.2   

                                  → 3.2.1   Ys↓ 

                                         3.2.2   BOP↑→NFAcb↑→MS↑→Pd↑ 

  3.3   Oil↓→ M↓→ 3.3.1-3.3.2   

           → 3.3.1  Ys↓ 

                                         3.3.2   BOP↑→NFAcb↑→MS↑→Pd↑ 

                          3.4   IP↓  

                          3.5   YT↓→ 3.5.1   CP↓ 

                                                 3.5.2   Ye↓→CP↓ 

                                                 3.5.3   Md↓→AP↓→CP↓ 

 ผลสุทธิ  

Poil↑→BOP↑, Pd↑, (Yd, Ys)↓ 

ที่มา. จากการวิเคราะหแบบจําลอง 
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จากตาราง 6 เมื่อราคาน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงานสูงขึ้น (Poil) สงผลกระทบตอ 
ตัวแปรตาง ๆ 2 ทาง กลาวคือ  

ผลโดยตรง สงผลกระทบผาน 2 ตัวแปร ไดแก  
ตัวแปรที่หนึ่ง ทําใหปริมาณการนําเขาน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงานลดลง (Oil) และ 
ตัวแปรที่สอง ทําใหระดับราคาในประเทศสูงขึ้น (Pd)  
ผลโดยออม สงผลกระทบผาน 3 ตัวแปร ไดแก  
ตัวแปรที่หนึ่ง ปริมาณการนําเขาน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงานลดลง (Oil) มีผลทําให

การนําเขาสินคาและบริการลดลง (M) ซึ่งมีผลกระทบสองทาง ไดแก หนึ่งทําใหอุปทาน
รวมลดลง (Ys) เนื่องจากอุปทานรวมสวนหนึ่งไดมาจากการนําเขามาเพื่อใชผลิตเปนสินคา 

นั่นคือ Ys = Qd + M + ΔQd และสองทําใหบัญชีเกินดุลการชําระเงินสูงขึ้น (BOP) 
สินทรัพยตางประเทศสุทธิของธนาคารกลางสูงขึ้น (NFAcb) ปริมาณเงินสูงขึ้น (MS) มีผล
ทําใหระดับราคาในประเทศสูงขึ้น (Pd)  

ตัวแปรที่สอง ระดับราคาในประเทศสูงขึ้น (Pd) ซึ่งสงผลกระทบ ดังนี้  
1.  ทําใหผลผลิตที่ผลิตไดเองในประเทศลดลง (Qd) เนื่องจากระดับราคาสูงขึ้นเปน

ตัวแทนของอัตราคาจางแรงงานสูงขึ้น ซึ่งแสดงวามีตนทุนการผลิตที่สูงขึ้นทําใหผูผลิตลด
การผลิตลง มีผลทําใหอุปทานรวมลดลง (Ys)   

2.  ทําใหราคาเปรียบเทียบระหวางราคานําเขาที่ไมใชน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงาน

กับราคาในประเทศลดลง ⎟
⎠
⎞⎜

⎝
⎛

Pd
Pnoil  ทําใหการนําเขาที่ไมใชน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงาน

สูงขึ้น (Noils) เนื่องจากมีราคาโดยเปรียบเทียบที่ถูกลง การนําเขาสินคาและบริการจึง
สูงขึ้น (M) ซึ่งมีผลกระทบสองทางคือ หนึ่งทําใหอุปทานรวมสูงขึ้น (Ys) และสองทําให
บัญชีเกินดุลการชําระเงินลดลง (BOP) สินทรัพยตางประเทศสุทธิของธนาคารกลางลดลง 
(NFAcb) มีผลทําใหปริมาณเงินลดลง (MS)   

3.  ทําใหราคาเปรียบเทียบระหวางราคานําเขาน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงานกับราคา

ในประเทศลดลง ⎟
⎠
⎞⎜

⎝
⎛

Pd
Poil  ทําใหปริมาณการนําเขาน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงานสูงขึ้น (Oil) 

เนื่องจากมีราคาโดยเปรียบเทียบที่ถูกลง การนําเขาสินคาและบริการจึงสูงขึ้น (M) ซึ่งมี
ผลกระทบสองทางคือ หนึ่งทําใหอุปทานรวมสูงขึ้น (Ys) และสองทําใหบัญชีเกิน
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ดุลการชําระเงินลดลง (BOP) สินทรัพยตางประเทศสุทธิของธนาคารกลางลดลง (NFAcb) 
มีผลทําใหปริมาณเงินลดลง (MS)   

4.  ทําใหภาวะเงินเฟอสูงขึ้น (inf) ซึ่งมีผลกระทบสองทางคือ หนึ่งทําใหเงินเฟอที่
คาดการณสูงขึ้น (infe) ความตองการถือเงินลดลง (Md) หลักทรัพยทางการเงินของ
ภาคเอกชนลดลง (AP) การบริโภคของภาคเอกชนลดลง (CP) มีผลทําใหอุปสงครวมลดลง 
(Yd) และสองทําใหการบริโภคของภาคเอกชนลดลง (CP) มีผลใหอุปสงครวมลดลง (Yd) 

ตัวแปรที่สาม จากอุปสงครวมลดลงซึ่งใชเปนตัวแทนของระดับรายได เมื่อระดับ
ของรายไดลดลงสงผลกระทบ ดังนี้  

1.  ทําใหผลผลิตที่ผลิตไดเองในประเทศลดลง (Qd) มีผลทําใหอุปทานรวมลดลง 
(Ys) เนื่องจากอุปทานรวมสวนหนึ่งไดมาจากผลผลิตที่ผลิตขึ้นเองในประเทศ  

2.  ทําใหการนําเขาที่ไมใชน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงานลดลง (Noils) การนําเขา
สินคาและบริการลดลง (M) ซึ่งมีผลกระทบสองทางคือ หนึ่งทําใหอุปทานรวมลดลง (Ys) 
และสองทําใหบัญชีเกินดุลการชําระเงินสูงขึ้น (BOP) สินทรัพยตางประเทศสุทธิของ
ธนาคารกลางสูงขึ้น (NFAcb) ปริมาณเงินสูงขึ้น (MS) มีผลทําใหระดับราคาในประเทศ
สูงขึ้น (Pd)   

3.  ทําใหการนําเขาน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงานลดลง (Oil) การนําเขาสินคาและ
บริการลดลง (M) ซึ่งมีผลกระทบสองทางคือ หนึ่งทําใหอุปทานรวมลดลง (Ys) และสอง
ทําใหบัญชีเกินดุลการชําระเงินสูงขึ้น (BOP) สินทรัพยตางประเทศสุทธิของธนาคารกลาง
สูงขึ้น (NFAcb) ปริมาณเงินสูงขึ้น (MS) มีผลทําใหระดับราคาในประเทศสูงขึ้น (Pd) 

4.  ทําใหการลงทุนของภาคเอกชนลดลง (IP) 
5.  ทําใหรายไดหลังหักภาษีลดลง (YT) ซึ่งมีผลกระทบสามทางคือ หนึ่งทําใหการ

บริโภคของภาคเอกชนลดลง (CP) สองทําใหรายไดที่คาดการณลดลง (Ye) การบริโภคของ
ภาคเอกชนลดลง (CP) และสามทําใหความตองการถือเงินลดลง (Md) หลักทรัพยทาง
การเงินของภาคเอกชนลดลง (AP) มีผลทําใหการบริโภคของภาคเอกชนลดลง (CP) 
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ดังนั้น ผลกระทบสุทธิเมื่อราคาน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงานสูงขึ้นมีผลทําใหระดับ
ราคาในประเทศสูงขึ้น จากระดับราคาในประเทศที่สูงขึ้นซึ่งใชเปนตัวแทนของอัตรา
คาจางแรงงานสูงขึ้น ทําใหผูผลิตลดการจางงานลงมีผลทําใหอุปทานรวมลดลง อีกทั้ง
ระดับราคาสูงขึ้นที่สูงขึ้นทําใหการบริโภคของภาคเอกชนลดลง มีผลทําใหอุปสงครวม
ลดลง นอกจากนั้น ราคาน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงานสูงขึ้นทําใหมีการนําเขาลดลงมีผลทํา
ใหบัญชีเกินดุลการชําระเงินสูงขึ้น โดยสรุปในกรณีนี้ดุลยภาพภายในมีการปรับตัวใน

ทิศทางลบ แตดุลยภาพภายนอกมีการปรับตัวในทิศทางบวก (เมื่อ Poil↑ → Oil↓ → 

M↓ → BOP↑ และ Poil↑ → Pd↑ → inf↑ → CP↓ → Yd↓ เปนตัวแทนของ

ระดับรายได → (Noils & Oil)↓ → M↓ → BOP↑ ในอีกดานหนึ่ง Poil↑ → Pd↑ 

→ [ ↓⎟
⎠
⎞⎜

⎝
⎛

Pd
Pnoil

→ Noils↑] & [ ↓⎟
⎠
⎞⎜

⎝
⎛

Pd
Poil

→ Oil↑] → M↑ → (Ys↑ & 

BOP↓) ซึ่งก็สามารถเปนไปได ดังนั้น (BOP↑ > BOP↓) จึงทําใหผลสุทธิ BOP↑) 
ทั้งนี้ การวิเคราะหผลจากแบบจําลองไดคาพยากรณผลกระทบของกรณีราคาน้ํามัน

เชื้อเพลิงและพลังงานสูงขึ้นแตละไตรมาสเทากับอัตราเติบโตเฉลี่ย 3 ปยอนหลัง และให
ตัวแปรภายนอกอื่นคงที่เทากับไตรมาสสุดทาย ที่มีตอตัวแปรตาง ๆ แสดงได ดังนี้ (ดู
ตาราง 7) 
  
 



ตาราง 7 
คาพยากรณผลกระทบของกรณีราคาน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงานสูงขึ้นแตละไตรมาสเทากับอัตราเติบโตเฉลี่ย 3 ปยอนหลัง และใหตัวแปรภายนอกอื่นคงที่เทากับไตรมาสสุดทาย 

obs RX_0 เปลี่ยนแปลง RM_0 เปลี่ยนแปลง RCP_0 เปลี่ยนแปลง RNOILS_0 เปลี่ยนแปลง TP_0 เปลี่ยนแปลง RBOP_0 เปลี่ยนแปลง
2552Q1 1,315,670     0 1,295,752     -619 836,190        -101 1,067,321     -28 13,061          -32.57 -40,047 619               
2552Q2 1,315,670     0 1,295,134     -618 836,089        -101 1,067,294     -27 13,029          -32.55 -39,429 618               
2552Q3 1,315,670     0 1,294,517     -617 835,987        -101 1,067,266     -28 12,996          -32.54 -38,811 618               
2552Q4 1,315,670     0 1,293,898     -619 835,886        -101 1,067,239     -27 12,963          -32.58 -38,193 618               
2553Q1 1,315,670     0 1,293,281     -617 835,785        -101 1,067,211     -28 12,931          -32.54 -37,575 618               
2553Q2 1,315,670     0 1,292,663     -618 835,684        -101 1,067,184     -27 12,898          -32.58 -36,957 618               
2553Q3 1,315,670     0 1,292,046     -617 835,583        -101 1,067,156     -28 12,866          -32.54 -36,340 617               
2553Q4 1,315,670     0 1,291,428     -618 835,482        -101 1,067,129     -27 12,833          -32.55 -35,723 617               
2554Q1 1,315,670     0 1,290,811     -617 835,380        -101 1,067,101     -28 12,801          -32.57 -35,105 618               
2554Q2 1,315,670     0 1,290,194     -617 835,279        -101 1,067,074     -27 12,768          -32.55 -34,488 617               
2554Q3 1,315,670     0 1,289,577     -617 835,178        -101 1,067,046     -28 12,736          -32.54 -33,871 617               
2554Q4 1,315,670     0 1,288,960     -617 835,077        -101 1,067,019     -27 12,703          -32.58 -33,254 617               
2555Q1 1,315,670     0 1,288,343     -617 834,976        -101 1,066,992     -27 12,670          -32.54 -32,638 617               
2555Q2 1,315,670     0 1,287,727     -616 834,874        -101 1,066,964     -28 12,638          -32.55 -32,021 617               
2555Q3 1,315,670     0 1,287,110     -617 834,773        -101 1,066,937     -27 12,605          -32.57 -31,404 617               
2555Q4 1,315,670     0 1,286,493     -617 834,672        -101 1,066,909     -28 12,573          -32.55 -30,788 616               
2556Q1 1,315,670     0 1,285,877     -616 834,571        -101 1,066,882     -27 12,540          -32.54 -30,172 616               
2556Q2 1,315,670     0 1,285,260     -617 834,470        -101 1,066,854     -28 12,508          -32.58 -29,555 617               
2556Q3 1,315,670     0 1,284,644     -616 834,369        -101 1,066,827     -27 12,475          -32.54 -28,939 616               
2556Q4 1,315,670     0 1,284,029     -615 834,267        -101 1,066,799     -28 12,443          -32.54 -28,323 616               

เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2552 คงที่ 0 ลดลง -618 ลดลง -101 ลดลง -28 ลดลง -33 เพิ่มขึ้น 618               
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2553 คงที่ 0 ลดลง -618 ลดลง -101 ลดลง -28 ลดลง -33 เพิ่มขึ้น 617               
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2554 คงที่ 0 ลดลง -617 ลดลง -101 ลดลง -28 ลดลง -33 เพิ่มขึ้น 617               
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2555 คงที่ 0 ลดลง -617 ลดลง -101 ลดลง -28 ลดลง -33 เพิ่มขึ้น 617               
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2556 คงที่ 0 ลดลง -616 ลดลง -101 ลดลง -28 ลดลง -33 เพิ่มขึ้น 616               
ที่มา. จากการคํานวณ



ตาราง 7 
คาพยากรณผลกระทบของกรณี

obs
2552Q1
2552Q2
2552Q3
2552Q4
2553Q1
2553Q2
2553Q3
2553Q4
2554Q1
2554Q2
2554Q3
2554Q4
2555Q1
2555Q2
2555Q3
2555Q4
2556Q1
2556Q2
2556Q3
2556Q4

เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2552
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2553
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2554
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2555
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2556
ที่มา. จากการคํานวณ

PD_0 เปลี่ยนแปลง RYD_0 เปลี่ยนแปลง RYS_0 เปลี่ยนแปลง RIP_0 เปลี่ยนแปลง RGEN_0 เปลี่ยนแปลง RMD_0 เปลี่ยนแปลง
104.23          0.01              2,915,317     -117 2,918,241     -744 448,613        -16.2 313,668        0 5,038,055     -230
104.24          0.01              2,915,199     -118 2,917,497     -744 448,597        -16.3 313,668        0 5,037,825     -230
104.25          0.01              2,915,082     -117 2,916,754     -743 448,581        -16.2 313,668        0 5,037,594     -231
104.26          0.01              2,914,964     -118 2,916,011     -743 448,564        -16.2 313,668        0 5,037,364     -230
104.27          0.01              2,914,847     -117 2,915,268     -743 448,548        -16.2 313,668        0 5,037,134     -230
104.28          0.01              2,914,730     -117 2,914,525     -743 448,532        -16.2 313,668        0 5,036,904     -230
104.29          0.01              2,914,612     -118 2,913,782     -743 448,516        -16.3 313,668        0 5,036,673     -231
104.30          0.01              2,914,495     -117 2,913,040     -742 448,499        -16.2 313,668        0 5,036,443     -230
104.31          0.01              2,914,377     -118 2,912,297     -743 448,483        -16.2 313,668        0 5,036,213     -230
104.32          0.01              2,914,260     -117 2,911,554     -743 448,467        -16.2 313,668        0 5,035,983     -230
104.33          0.01              2,914,143     -117 2,910,812     -742 448,451        -16.3 313,668        0 5,035,752     -231
104.34          0.01              2,914,025     -118 2,910,069     -743 448,435        -16.2 313,668        0 5,035,522     -230
104.35          0.01              2,913,908     -117 2,909,327     -742 448,418        -16.2 313,668        0 5,035,292     -230
104.36          0.01              2,913,790     -118 2,908,586     -741 448,402        -16.2 313,668        0 5,035,061     -231
104.37          0.01              2,913,673     -117 2,907,843     -743 448,386        -16.2 313,668        0 5,034,831     -230
104.38          0.01              2,913,556     -117 2,907,102     -741 448,370        -16.3 313,668        0 5,034,601     -230
104.39          0.01              2,913,438     -118 2,906,360     -742 448,353        -16.2 313,668        0 5,034,371     -230
104.40          0.01              2,913,321     -117 2,905,618     -742 448,337        -16.2 313,668        0 5,034,140     -231
104.41          0.01              2,913,203     -118 2,904,877     -741 448,321        -16.2 313,668        0 5,033,910     -230
104.42          0.01              2,913,086     -117 2,904,135     -742 448,305        -16.2 313,668        0 5,033,680     -230
เพิ่มขึ้น 0.01              ลดลง -118 ลดลง -744 ลดลง -16 คงที่ 0 ลดลง -230
เพิ่มขึ้น 0.01              ลดลง -117 ลดลง -743 ลดลง -16 คงที่ 0 ลดลง -230
เพิ่มขึ้น 0.01              ลดลง -118 ลดลง -743 ลดลง -16 คงที่ 0 ลดลง -230
เพิ่มขึ้น 0.01              ลดลง -117 ลดลง -742 ลดลง -16 คงที่ 0 ลดลง -230
เพิ่มขึ้น 0.01              ลดลง -118 ลดลง -742 ลดลง -16 คงที่ 0 ลดลง -230



ตาราง 7 
คาพยากรณผลกระทบของกรณี

obs
2552Q1
2552Q2
2552Q3
2552Q4
2553Q1
2553Q2
2553Q3
2553Q4
2554Q1
2554Q2
2554Q3
2554Q4
2555Q1
2555Q2
2555Q3
2555Q4
2556Q1
2556Q2
2556Q3
2556Q4

เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2552
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2553
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2554
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2555
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2556
ที่มา. จากการคํานวณ

RMS_0 เปลี่ยนแปลง RR_0 เปลี่ยนแปลง RCAP_0 เปลี่ยนแปลง RNFACB_0 เปลี่ยนแปลง RYT_0 เปลี่ยนแปลง RAP_0 เปลี่ยนแปลง
6,357,558     83 7.12              0 -73,399 0 2,094,112     618 817,128        -117.40 4,384,178     -230
6,357,640     82 7.12              0 -73,399 0 2,094,730     618 817,010        -117.40 4,383,947     -231
6,357,723     83 7.12              0 -73,399 0 2,095,348     618 816,893        -117.40 4,383,717     -230
6,357,805     82 7.12              0 -73,399 0 2,095,966     618 816,775        -117.40 4,383,487     -230
6,357,888     83 7.12              0 -73,399 0 2,096,584     618 816,658        -117.40 4,383,256     -231
6,357,970     82 7.12              0 -73,399 0 2,097,202     618 816,541        -117.40 4,383,026     -230
6,358,052     82 7.12              0 -73,399 0 2,097,819     617 816,423        -117.40 4,382,796     -230
6,358,135     83 7.12              0 -73,399 0 2,098,436     617 816,306        -117.40 4,382,566     -230
6,358,217     82 7.12              0 -73,399 0 2,099,054     618 816,188        -117.40 4,382,335     -231
6,358,300     83 7.12              0 -73,399 0 2,099,671     617 816,071        -117.40 4,382,105     -230
6,358,382     82 7.12              0 -73,399 0 2,100,288     617 815,954        -117.40 4,381,875     -230
6,358,464     82 7.12              0 -73,399 0 2,100,905     617 815,836        -117.40 4,381,645     -230
6,358,547     83 7.12              0 -73,399 0 2,101,521     616 815,719        -117.40 4,381,414     -231
6,358,629     82 7.12              0 -73,399 0 2,102,138     617 815,601        -117.40 4,381,184     -230
6,358,711     82 7.12              0 -73,399 0 2,102,755     617 815,484        -117.40 4,380,954     -230
6,358,794     83 7.12              0 -73,399 0 2,103,371     616 815,367        -117.40 4,380,723     -231
6,358,876     82 7.12              0 -73,399 0 2,103,987     616 815,249        -117.40 4,380,493     -230
6,358,958     82 7.12              0 -73,399 0 2,104,604     617 815,132        -117.40 4,380,263     -230
6,359,040     82 7.12              0 -73,399 0 2,105,220     616 815,014        -117.40 4,380,033     -230
6,359,122     82 7.12              0 -73,399 0 2,105,836     616 814,897        -117.40 4,379,802     -231

เพิ่มขึ้น 83 คงที่ 0 คงที่ 0 เพิ่มขึ้น 618 ลดลง -117 ลดลง -230
เพิ่มขึ้น 83 คงที่ 0 คงที่ 0 เพิ่มขึ้น 618 ลดลง -117 ลดลง -230
เพิ่มขึ้น 82 คงที่ 0 คงที่ 0 เพิ่มขึ้น 617 ลดลง -117 ลดลง -230
เพิ่มขึ้น 83 คงที่ 0 คงที่ 0 เพิ่มขึ้น 617 ลดลง -117 ลดลง -231
เพิ่มขึ้น 82 คงที่ 0 คงที่ 0 เพิ่มขึ้น 616 ลดลง -117 ลดลง -230



จากตาราง 7 คาพยากรณผลกระทบที่มีตอตัวแปรเปาหมายตาง ๆ ในชวงพ.ศ. 2552-2556 
โดยภาพรวมไดขอสรุป ดังนี้  

ราคาน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงานสูงขึ้น ไมสงผลกระทบตอการสงออกสินคาและ
บริการของภาคเอกชน (RX) แตสงผลกระทบทําใหการนําเขาสินคาและบริการลดลง 
(RM) และการบริโภคของภาคเอกชนลดลง (RCP) กลาวคือ 

เมื่อราคาน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงานสูงขึ้น (POIL) สงผลโดยตรงทําใหปริมาณ
การนําเขาน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงานลดลง (OIL) มีผลทําใหการนําเขาสินคาและบริการ
ลดลง (RM) เฉลี่ยตอไตรมาสในชวงพ.ศ. 2552-2556 เทากับ 618 ลานบาท  618 ลานบาท  
617 ลานบาท  617 ลานบาท  และ 616 ลานบาท  ตามลําดับ 

ราคาน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงานสูงขึ้น (POIL) มีผลโดยออมทําใหบริโภคของ
ภาคเอกชนลดลง (RCP) กลาวคือ เมื่อราคาน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงานสูงขึ้น ทําใหระดับ
ราคาในประเทศสูงขึ้น (PD) ภาวะเงินเฟอสูงขึ้น (INF) ซึ่งทําใหการบริโภคของ
ภาคเอกชนลดลง (RCP) เฉลี่ยตอไตรมาสในชวงพ.ศ. 2552-2556 เทากับ 101 ลานบาท
เทากันทุกป  

โดยสรุป คาพยากรณผลกระทบในกรณีราคาน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงานสูงขึ้นแต
ละไตรมาสเทากับอัตราเติบโตเฉลี่ย 3 ปยอนหลัง และใหตัวแปรภายนอกอื่นคงที่เทากับ
ไตรมาสสุดทาย ที่มีตอตัวแปรเปาหมายในชวงพ.ศ. 2552-2556 พบวาเมื่อราคาน้ํามัน
เชื้อเพลิงและพลังงานสูงขึ้น ไมสงผลกระทบตอการสงออกสินคาและบริการของ
ภาคเอกชน (RX) แตสงผลกระทบตอ 2 ตัวแปรเปาหมาย ไดแก หนึ่ง คือ การนําเขาสินคา
และบริการลดลง (RM) เฉลี่ยตอไตรมาสในชวงพ.ศ. 2552-2556 เทากับ 618 ลานบาท  618 
ลานบาท  617 ลานบาท  617 ลานบาท  และ 616 ลานบาท ตามลําดับ และสอง คือ การ
บริโภคของภาคเอกชนลดลง (RCP) เฉลี่ยตอไตรมาสในชวงพ.ศ. 2552-2556 เทากับ 101 
ลานบาทเทากันทุกป 
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กรณีอัตราดอกเบี้ยตางประเทศสูงขึ้น  
กําหนดใหอัตราดอกเบี้ยตางประเทศสูงขึ้นแตละไตรมาสเทากับอัตราเติบโตเฉลี่ย 

3 ปยอนหลัง และใหตัวแปรภายนอกอื่นคงที่เทากับไตรมาสสุดทาย เมื่ออัตราดอกเบี้ย
ตางประเทศสูงขึ้นแสดงการพยากรณผลกระทบได ดังนี้ (ดูตาราง 8) 
ตาราง 8   
พยากรณผลกระทบจากการเพิ่มขึ้นของอัตราดอกเบี้ยตางประเทศ 
เหตุการณ
ภายนอก 

ผลกระทบตอตัวแปรตาง ๆ 

ผลโดยตรง 

ife↑→  1.  r↑ 

               2.  Cap↓   

ife↑ 

ผลโดยออม 

1. r↑→ 1.1   Qd↓→Ys↓ 

                   1.2   Md↓→AP↓→CP↓→Yd↓ 

2. Cap↓→BOP↓→NFAcb↓→MS↓→Pd↓ 

3. Yd↓→ 3.1   Qd↓→Ys↓ 

                            3.2   Noils↓→ M↓→ 3.2.1-3.2.2  

                                    → 3.2.1   Ys↓ 

                                           3.2.2   BOP↑→NFAcb↑→MS↑→Pd↑ 

   3.3   Oil↓→ M↓→ 3.3.1-3.3.2   

                              → 3.3.1  Ys↓ 

                                                                3.3.2  BOP↑→NFAcb↑→MS↑→Pd↑ 

                                                 3.4   IP↓  
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ตาราง 8 (ตอ) 
เหตุการณ
ภายนอก 

ผลกระทบตอตัวแปรตาง ๆ 

                             3.5   YT↓→ 3.5.1  CP↓ 

                                                   3.5.2  Ye↓→CP↓ 

                                                   3.5.3  Md↓→AP↓→CP↓ 

 ผลสุทธิ 

ife↑→BOP↓, Pd↓, (Yd, Ys)↓ 

ที่มา. จากการวิเคราะหแบบจําลอง 
 

เนื่องจากประเทศไทยเปนประเทศที่มีขนาดเศรษฐกิจที่เล็กและการเปลี่ยนแปลง
อัตราดอกเบี้ยในประเทศไมมีผลตอปริมาณเงินทุนของโลก อัตราดอกเบี้ยระยะยาวจึงถูก
กําหนดโดยอัตราดอกเบี้ยโลก ซึ่งตรงกันขามกับสหรัฐอเมริกาที่มีขนาดเศรษฐกิจใหญ เมื่อ
อัตราดอกเบี้ยของสหรัฐอเมริกาสูงขึ้นยอมมีผลทําใหเงินทุนไหลเขา ประเทศอื่นที่มีขนาด
เศรษฐกิจเล็กจึงเกิดเงินทุนไหลออก กดดันใหตองปรับอัตราดอกเบี้ยของตนใหสูงขึ้นเพื่อ
สกัดกั้นการไหลออกของเงินทุน ดังนั้น อัตราดอกเบี้ยของประเทศไทยจึงมีแนวโนมของ

การเปลี่ยนแปลงในทิศทางเดียวกันกับอัตราดอกเบี้ยของสหรัฐอเมริกา (ถา ife↑ แตไม

ตองการปรับ r↑ ตามก็สามารถทําได ซึ่งอาจดําเนินการดวยการปลอยใหเงินทุนไหลออก 

(capital outflow) → eออนคา (ลอยตัวแบบจัดการ) → X↑ → เสน IS shift ขวา → 

r↑หรืออาจดําเนินนโยบายการคลังแบบขยายตัว เพื่อไมใหเกิด capital outflow ซึ่งจะ

สงผลให Yd↑ → r = ife ในที่สุด (สุชาติ  ธาดาธํารงเวช, 2549, หนา 110-112)) 
อยางไรก็ตาม ในงานวิจัยนี้ตั้งสมมติฐานวาคาเงินบาทจะมีการเคลื่อนไหวใน

รูปแบบเดียวกันกับในชวงเวลาที่ประมาณการ นั่นคือ เปนการลอยตัวแบบจัดการ (แตใน
เชิงพฤตินัยคาเงินบาทคอนขางคงที่) ดังนั้น การขึ้นอัตราดอกเบี้ยของสหรัฐอเมริกาอาจทํา
ใหธนาคารแหงประเทศไทยตองขึ้นอัตราดอกเบี้ยนโยบายตาม ทั้งนี้ เพื่อรักษาภาวะสมดุล
ของการไหลเขาและออกของเงินทุน 
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ตาราง 8 เมื่ออัตราดอกเบี้ยตางประเทศสูงขึ้น (ife) มีผลกระทบตอตัวแปรตาง ๆ 2 
ทาง กลาวคือ  

ผลโดยตรง สงผลกระทบผาน 2 ตัวแปร ไดแก  
ตัวแปรที่หนึ่ง ทําใหอัตราดอกเบี้ยในประเทศปรับตัวสูงขึ้น (r) และ 
ตัวแปรที่สอง ทําใหเงินทุนไหลเขาสุทธิลดลง (CAP) 
ผลโดยออม สงผลกระทบผาน 3 ตัวแปร ไดแก  
ตัวแปรที่หนึ่ง อัตราดอกเบี้ยในประเทศสูงขึ้น (r) สงผลกระทบ 2 ทางคือ หนึ่งทํา

ใหผลผลิตที่ผลิตไดเองในประเทศลดลง (Qd) มีผลทําใหอุปทานรวมลดลง (Ys)  และสอง
ทําใหความตองการถือเงินลดลง (Md) หลักทรัพยทางการเงินของภาคเอกชนลดลง (AP) 
การบริโภคของภาคเอกชนลดลง (CP) มีผลทําใหอุปสงครวมลดลง (Yd) 

ตัวแปรที่สอง เงินทุนไหลเขาสุทธิลดลง (CAP) ทําใหบัญชีเกินดุลการชําระเงิน
ลดลง (BOP) สินทรัพยตางประเทศสุทธิของธนาคารกลางลดลง (NFAcb) ปริมาณเงิน
ลดลง มีผลทําใหระดับราคาในประเทศลดลง (Pd) 

ตัวแปรที่สาม จากอุปสงครวมลดลงซึ่งใชเปนตัวแทนของระดับรายได เมื่อระดับ
ของรายไดลดลงสงผลกระทบ ดังนี้  

1.  ทําใหผลผลิตที่ผลิตไดเองในประเทศลดลง (Qd) มีผลทําใหอุปทานรวมลดลง 
(Ys) เนื่องจากอุปทานรวมสวนหนึ่งไดมาจากผลผลิตที่ผลิตขึ้นเองในประเทศ  

2.  ทําใหการนําเขาที่ไมใชน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงานลดลง (Noils) การนําเขา
สินคาและบริการลดลง (M) ซึ่งมีผลกระทบสองทางคือ หนึ่งทําใหอุปทานรวมลดลง (Ys) 
และสองทําใหบัญชีเกินดุลการชําระเงินสูงขึ้น (BOP) สินทรัพยตางประเทศสุทธิของ
ธนาคารกลางสูงขึ้น (NFAcb) ปริมาณเงินสูงขึ้น (MS) มีผลทําใหระดับราคาในประเทศ
สูงขึ้น (Pd)   

3.  ทําใหการนําเขาน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงานลดลง (Oil) การนําเขาสินคาและ
บริการลดลง (M) ซึ่งมีผลกระทบสองทางคือ หนึ่งทําใหอุปทานรวมลดลง (Ys) และสอง
ทําใหบัญชีเกินดุลการชําระเงินสูงขึ้น (BOP) สินทรัพยตางประเทศสุทธิของธนาคารกลาง
สูงขึ้น (NFAcb) ปริมาณเงินสูงขึ้น (MS) มีผลทําใหระดับราคาในประเทศสูงขึ้น (Pd) 

4.  ทําใหการลงทุนของภาคเอกชนลดลง (IP) 
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5.  ทําใหรายไดหลังหักภาษีลดลง (YT) ซึ่งมีผลกระทบสามทางคือ หนึ่งทําใหการ
บริโภคของภาคเอกชนลดลง (CP) สองทําใหรายไดที่คาดการณลดลง (Ye) มีผลทําใหการ
บริโภคของภาคเอกชนลดลง (CP) และสามทําใหความตองการถือเงินลดลง (Md) 
หลักทรัพยทางการเงินของภาคเอกชนลดลง (AP) มีผลทําใหการบริโภคของภาคเอกชน
ลดลง (CP)  

ดังนั้น ผลกระทบสุทธิเมื่ออัตราดอกเบี้ยตางประเทศสูงขึ้นทําใหอัตราดอกเบี้ยใน
ประเทศสูงขึ้น ตนทุนการผลิตสูงขึ้น มีผลทําใหอุปทานรวมลดลง และจากอัตราดอกเบี้ย
ในประเทศที่สูงขึ้นทําใหความตองการถือเงินลดลง หลักทรัพยทางการเงินของภาคเอกชน
ลดลง การบริโภคของภาคเอกชนลดลง มีผลทําใหอุปสงครวมลดลง นอกจากนั้น อัตรา
ดอกเบี้ยตางประเทศสูงขึ้นทําใหเงินทุนไหลเขาสุทธิลดลง บัญชีเกินดุลการชําระเงินลดลง 
สินทรัพยตางประเทศสุทธิของธนาคารกลางลดลง ปริมาณเงินลดลง มีผลทําใหระดับราคา
ในประเทศลดลง  โดยสรุปในกรณีนี้พบวาทําใหดุลยภาพทั้งภายในและภายนอกมีการ
ปรับตัวในทิศทางลบ 

ทั้งนี้ การวิเคราะหผลจากแบบจําลองไดคาพยากรณผลกระทบของกรณีอัตรา
ดอกเบี้ยตางประเทศสูงขึ้นแตละไตรมาสเทากับอัตราเติบโตเฉลี่ย 3 ปยอนหลัง และใหตัว
แปรภายนอกอื่นคงที่เทากับไตรมาสสุดทาย ที่มีตอตัวแปรตาง ๆ แสดงได ดังนี้ (ดูตาราง 
9) 

 
 

  
 



ตาราง 9
ผลจากแบบจําลองไดคาพยากรณผลกระทบของกรณีอัตราดอกเบี้ยตางประเทศสูงขึ้นแตละไตรมาสเทากับอัตราเติบโตเฉลี่ย 3 ปยอนหลัง และใหตัวแปรภายนอกอื่นคงที่เทากับไตรมาสสุดทาย 

obs RX_0 เปลี่ยนแปลง RM_0 เปลี่ยนแปลง RCP_0 เปลี่ยนแปลง RNOILS_0 เปลี่ยนแปลง TP_0 เปลี่ยนแปลง RBOP_0 เปลี่ยนแปลง
2552Q1 1,315,670 0 1,291,102 -1,135 805,989 -3,457 1,059,125 -938 13,252 -11 -87,986 -4,708
2552Q2 1,315,670 0 1,289,966 -1,136 802,533 -3,457 1,058,187 -938 13,241 -11 -92,694 -4,708
2552Q3 1,315,670 0 1,288,831 -1,135 799,076 -3,457 1,057,249 -938 13,230 -11 -97,402 -4,708
2552Q4 1,315,670 0 1,287,696 -1,135 795,619 -3,457 1,056,311 -938 13,218 -11 -102,110 -4,708
2553Q1 1,315,670 0 1,286,561 -1,135 792,162 -3,457 1,055,373 -938 13,207 -11 -106,818 -4,708
2553Q2 1,315,670 0 1,285,425 -1,136 788,705 -3,457 1,054,435 -938 13,196 -11 -111,526 -4,708
2553Q3 1,315,670 0 1,284,290 -1,135 785,249 -3,457 1,053,497 -938 13,184 -11 -116,235 -4,708
2553Q4 1,315,670 0 1,283,155 -1,135 781,792 -3,457 1,052,559 -938 13,173 -11 -120,943 -4,708
2554Q1 1,315,670 0 1,282,019 -1,136 778,335 -3,457 1,051,620 -939 13,162 -11 -125,651 -4,708
2554Q2 1,315,670 0 1,280,884 -1,135 774,878 -3,457 1,050,682 -938 13,150 -11 -130,359 -4,708
2554Q3 1,315,670 0 1,279,749 -1,135 771,422 -3,457 1,049,744 -938 13,139 -11 -135,067 -4,708
2554Q4 1,315,670 0 1,278,613 -1,136 767,965 -3,457 1,048,806 -938 13,128 -11 -139,775 -4,708
2555Q1 1,315,670 0 1,277,478 -1,135 764,508 -3,457 1,047,868 -938 13,117 -11 -144,483 -4,708
2555Q2 1,315,670 0 1,276,343 -1,135 761,051 -3,457 1,046,930 -938 13,105 -11 -149,191 -4,708
2555Q3 1,315,670 0 1,275,207 -1,136 757,594 -3,457 1,045,992 -938 13,094 -11 -153,899 -4,708
2555Q4 1,315,670 0 1,274,072 -1,135 754,138 -3,457 1,045,054 -938 13,083 -11 -158,607 -4,708
2556Q1 1,315,670 0 1,272,937 -1,135 750,681 -3,457 1,044,116 -938 13,071 -11 -163,315 -4,708
2556Q2 1,315,670 0 1,271,802 -1,135 747,224 -3,457 1,043,178 -938 13,060 -11 -168,023 -4,708
2556Q3 1,315,670 0 1,270,666 -1,136 743,767 -3,457 1,042,239 -939 13,049 -11 -172,731 -4,708
2556Q4 1,315,670 0 1,269,531 -1,135 740,311 -3,457 1,041,301 -938 13,037 -11 -177,439 -4,708

เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2552 คงที่ 0 ลดลง -1,135 ลดลง -3,457 ลดลง -938 ลดลง -11 ลดลง -4,708
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2553 คงที่ 0 ลดลง -1,135 ลดลง -3,457 ลดลง -938 ลดลง -11 ลดลง -4,708
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2554 คงที่ 0 ลดลง -1,136 ลดลง -3,457 ลดลง -938 ลดลง -11 ลดลง -4,708
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2555 คงที่ 0 ลดลง -1,135 ลดลง -3,457 ลดลง -938 ลดลง -11 ลดลง -4,708
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2556 คงที่ 0 ลดลง -1,135 ลดลง -3,457 ลดลง -938 ลดลง -11 ลดลง -4,708
ที่มา. จากการคํานวณ



PD_0 เปลี่ยนแปลง RYD_0 เปลี่ยนแปลง RYS_0 เปลี่ยนแปลง RIP_0 เปลี่ยนแปลง RGEN_0 เปลี่ยนแปลง RMD_0 เปลี่ยนแปลง
104.1438 -0.0004 2,880,274 -4,011 2,880,469 -4,941 443,771 -554 313,668 0 4,799,349 -26,753
104.1434 -0.0004 2,876,263 -4,011 2,875,528 -4,941 443,217 -554 313,668 0 4,772,596 -26,753
104.1430 -0.0004 2,872,252 -4,011 2,870,587 -4,941 442,663 -554 313,668 0 4,745,843 -26,753
104.1426 -0.0004 2,868,241 -4,011 2,865,647 -4,940 442,108 -554 313,668 0 4,719,089 -26,754
104.1422 -0.0004 2,864,230 -4,011 2,860,706 -4,941 441,554 -554 313,668 0 4,692,336 -26,753
104.1418 -0.0004 2,860,219 -4,011 2,855,765 -4,941 441,000 -554 313,668 0 4,665,583 -26,753
104.1414 -0.0004 2,856,208 -4,011 2,850,824 -4,941 440,446 -554 313,668 0 4,638,830 -26,753
104.1411 -0.0003 2,852,197 -4,011 2,845,883 -4,941 439,892 -554 313,668 0 4,612,077 -26,753
104.1407 -0.0004 2,848,186 -4,011 2,840,943 -4,940 439,337 -554 313,668 0 4,585,323 -26,754
104.1403 -0.0004 2,844,175 -4,011 2,836,002 -4,941 438,783 -554 313,668 0 4,558,570 -26,753
104.1399 -0.0004 2,840,164 -4,011 2,831,061 -4,941 438,229 -554 313,668 0 4,531,817 -26,753
104.1395 -0.0004 2,836,153 -4,011 2,826,120 -4,941 437,675 -554 313,668 0 4,505,064 -26,753
104.1391 -0.0004 2,832,142 -4,011 2,821,179 -4,941 437,121 -554 313,668 0 4,478,311 -26,753
104.1387 -0.0004 2,828,131 -4,011 2,816,239 -4,940 436,566 -554 313,668 0 4,451,557 -26,754
104.1383 -0.0004 2,824,120 -4,011 2,811,298 -4,941 436,012 -554 313,668 0 4,424,804 -26,753
104.1379 -0.0004 2,820,109 -4,011 2,806,357 -4,941 435,458 -554 313,668 0 4,398,051 -26,753
104.1375 -0.0004 2,816,098 -4,011 2,801,416 -4,941 434,904 -554 313,668 0 4,371,298 -26,753
104.1371 -0.0004 2,812,087 -4,011 2,796,475 -4,941 434,350 -554 313,668 0 4,344,545 -26,753
104.1367 -0.0004 2,808,076 -4,011 2,791,535 -4,940 433,795 -554 313,668 0 4,317,792 -26,753
104.1363 -0.0004 2,804,065 -4,011 2,786,594 -4,941 433,241 -554 313,668 0 4,291,038 -26,754

ลดลง -0.0004 ลดลง -4,011 ลดลง -4,941 ลดลง -554 คงที่ 0 ลดลง -26,753
ลดลง -0.0004 ลดลง -4,011 ลดลง -4,941 ลดลง -554 คงที่ 0 ลดลง -26,753
ลดลง -0.0004 ลดลง -4,011 ลดลง -4,941 ลดลง -554 คงที่ 0 ลดลง -26,753
ลดลง -0.0004 ลดลง -4,011 ลดลง -4,941 ลดลง -554 คงที่ 0 ลดลง -26,753
ลดลง -0.0004 ลดลง -4,011 ลดลง -4,941 ลดลง -554 คงที่ 0 ลดลง -26,753



RMS_0 เปลี่ยนแปลง RR_0 เปลี่ยนแปลง RCAP_0 เปลี่ยนแปลง RNFACB_0 เปลี่ยนแปลง RYT_0 เปลี่ยนแปลง RAP_0 เปลี่ยนแปลง
6,351,159 -629 8.10 0.11 -125,989 -5,843 2,046,173 -4,708 782,085 -4,011 4,145,471 -26,754
6,350,531 -628 8.21 0.11 -131,832 -5,843 2,041,465 -4,708 778,074 -4,011 4,118,718 -26,753
6,349,903 -628 8.32 0.11 -137,676 -5,843 2,036,757 -4,708 774,063 -4,011 4,091,965 -26,753
6,349,274 -629 8.42 0.11 -143,519 -5,843 2,032,049 -4,708 770,052 -4,011 4,065,212 -26,753
6,348,646 -628 8.53 0.11 -149,362 -5,843 2,027,341 -4,708 766,041 -4,011 4,038,459 -26,753
6,348,018 -628 8.64 0.11 -155,206 -5,843 2,022,633 -4,708 762,030 -4,011 4,011,705 -26,754
6,347,389 -629 8.75 0.11 -161,049 -5,843 2,017,925 -4,708 758,019 -4,011 3,984,952 -26,753
6,346,761 -628 8.86 0.11 -166,892 -5,843 2,013,216 -4,709 754,008 -4,011 3,958,199 -26,753
6,346,132 -629 8.97 0.11 -172,736 -5,843 2,008,508 -4,708 749,997 -4,011 3,931,446 -26,753
6,345,504 -628 9.08 0.11 -178,579 -5,843 2,003,800 -4,708 745,986 -4,011 3,904,693 -26,753
6,344,876 -628 9.19 0.11 -184,422 -5,843 1,999,092 -4,708 741,975 -4,011 3,877,940 -26,753
6,344,247 -629 9.29 0.11 -190,266 -5,843 1,994,384 -4,708 737,964 -4,011 3,851,186 -26,754
6,343,619 -628 9.40 0.11 -196,109 -5,843 1,989,676 -4,708 733,953 -4,011 3,824,433 -26,753
6,342,991 -628 9.51 0.11 -201,952 -5,843 1,984,968 -4,708 729,942 -4,011 3,797,680 -26,753
6,342,362 -629 9.62 0.11 -207,796 -5,843 1,980,260 -4,708 725,931 -4,011 3,770,927 -26,753
6,341,734 -628 9.73 0.11 -213,639 -5,843 1,975,552 -4,708 721,920 -4,011 3,744,174 -26,753
6,341,105 -629 9.84 0.11 -219,482 -5,843 1,970,844 -4,708 717,909 -4,011 3,717,420 -26,754
6,340,477 -628 9.95 0.11 -225,326 -5,843 1,966,136 -4,708 713,898 -4,011 3,690,667 -26,753
6,339,849 -628 10.06 0.11 -231,169 -5,843 1,961,428 -4,708 709,887 -4,011 3,663,914 -26,753
6,339,220 -629 10.17 0.11 -237,012 -5,843 1,956,720 -4,708 705,876 -4,011 3,637,161 -26,753

ลดลง -629 เพิ่มขึ้น 0.11 ลดลง -5,843 ลดลง -4,708 ลดลง -4,011 ลดลง -26,753
ลดลง -628 เพิ่มขึ้น 0.11 ลดลง -5,843 ลดลง -4,708 ลดลง -4,011 ลดลง -26,753
ลดลง -629 เพิ่มขึ้น 0.11 ลดลง -5,843 ลดลง -4,708 ลดลง -4,011 ลดลง -26,753
ลดลง -628 เพิ่มขึ้น 0.11 ลดลง -5,843 ลดลง -4,708 ลดลง -4,011 ลดลง -26,753
ลดลง -629 เพิ่มขึ้น 0.11 ลดลง -5,843 ลดลง -4,708 ลดลง -4,011 ลดลง -26,753



จากตาราง 9 คาพยากรณผลกระทบที่มีตอตัวแปรเปาหมายตาง ๆ ในชวงพ.ศ. 
2552-2556 โดยภาพรวมไดขอสรุป ดังนี้  

เมื่ออัตราดอกเบี้ยตางประเทศสูงขึ้น (IFE) ไมมีผลกระทบตอการสงออกสินคา
และบริการของภาคเอกชน (RX) แตมีผลกระทบตอ 2 ตัวแปรเปาหมาย ไดแก หนึ่ง คือ 
ทําใหการนําเขาสินคาและบริการลดลง (RM) และสอง คือ ทําใหการบริโภคของ
ภาคเอกชนลดลง (RCP) กลาวคือ 

อัตราดอกเบี้ยตางประเทศสูงขึ้น (IFE) มีผลกระทบโดยตรงทําใหอัตราดอกเบี้ย
ในประเทศปรับตัวสูงขึ้น (RR) ทําใหความตองการถือเงินลดลง (RMD) หลักทรัพยทาง
การเงินของภาคเอกชนลดลง (RAP) การบริโภคของภาคเอกชนลดลง (RCP) มีผลทําให
อุปสงครวมลดลง (RYD) จากอุปสงครวมลดลงซึ่งใชเปนตัวแทนของระดับรายได เมื่อ
ระดับของรายไดลดลงสงผลกระทบโดยออมทําใหการนําเขาทั้งที่ใชและไมใชน้ํามัน
เชื้อเพลิงและพลังงานลดลง (OIL และ RNOILS) ทําใหการนําเขาสินคาและบริการลดลง 
(RM) เฉลี่ยตอไตรมาสในชวงพ.ศ. 2552-2556 เทากับ 1,135 ลานบาทเทากันทุกป 

จากอุปสงครวมลดลงซึ่งใชเปนตัวแทนของระดับรายได เมื่อระดับของรายได
ลดลงสงผลกระทบโดยออมทําใหรายไดหลังหักภาษีลดลง (RYT) ซึ่งมีทําใหการบริโภค
ของภาคเอกชนลดลง (RCP) เฉลี่ยตอไตรมาสในชวงพ.ศ. 2552-2556 เทากับ 3,457 ลาน
บาทเทากันทุกป 

โดยสรุป คาพยากรณผลกระทบในกรณีอัตราดอกเบี้ยตางประเทศสูงขึ้นแตละ
ไตร-มาสเทากับอัตราเติบโตเฉลี่ย 3 ปยอนหลัง และใหตัวแปรภายนอกอื่นคงที่เทากับ
ไตรมาสสุดทาย ที่มีตอตัวแปรเปาหมายในชวงพ.ศ. 2552-2556 พบวาเมื่ออัตราดอกเบี้ย
ตางประเทศสูงขึ้น ไมมีผลกระทบตอการสงออกสินคาและบริการของภาคเอกชน (RX) 
แตมีผลกระทบสุทธิตอ 2 ตัวแปรเปาหมาย ไดแก หนึ่ง คือ ทําใหการนําเขาสินคาและ
บริการลดลง (RM) เฉลี่ยตอไตรมาสในชวงพ.ศ. 2552-2556 เทากับ 1,135 ลานบาท
เทากันทุกป และสอง คือ ทําใหการบริโภคของภาคเอกชนลดลง (RCP) เฉลี่ยตอไตรมาส
ในชวงพ.ศ. 2552-2556 เทากับ 3,457 ลานบาทเทากันทุกป 

 



กรณีรายไดของประเทศคูคาที่สําคัญสูงขึ้น  
กําหนดใหรายไดของประเทศคูคาที่สําคัญสูงขึ้นแตละไตรมาสเทากับอัตรา

เติบโตเฉลี่ย 3 ปยอนหลัง และใหตัวแปรภายนอกอื่นคงที่เทากับไตรมาสสุดทาย เมื่อ
รายไดของประเทศคูคาที่สําคัญสูงขึ้นแสดงการพยากรณผลกระทบได ดังนี้ (ดูตาราง 10) 

 
ตาราง 10   
พยากรณผลกระทบจากการเพิ่มขึ้นของรายไดจากตางประเทศ 
เหตุการณ
ภายนอก 

ผลกระทบตอตัวแปรตาง ๆ 

ผลโดยตรง 

Yf↑→ X↑→   1.  Yd↑ 
                              2.  BOP↑ 

Yf↑ 

ผลโดยออม 

1. Yd↑→ 1.1   Qd↑→Ys↑ 

                            1.2   Noils↑→ M↑→ 1.2.1-1.2.2  

                                     → 1.2.1   Ys↑ 

                                            1.2.2   BOP↓→NFAcb↓→MS↓→Pd↓ 

                             1.3   Oil↑→ M↑→1.3.1-1.3.2 

                                      →1.3.1   Ys↑ 

                                            1.3.2   BOP↓→NFAcb↓→MS↓→Pd↓ 

                             1.4   IP↑  

 1.5   YT↑→ 1.5.1   CP↑ 

                                                    1.5.2   Ye↑→CP↑ 

                                              1.5.3   Md↑→AP↑→CP↑ 
 



ตาราง 10 (ตอ) 
เหตุการณ
ภายนอก 

ผลกระทบตอตัวแปรตาง ๆ 

 2.  BOP↑→NFAcb↑→MS↑→Pd↑ 

 ผลสุทธิ 

Yf↑→BOP↑, Pd↑, (Yd, Ys)↑ 

ที่มา. จากการวิเคราะหแบบจําลอง 
 

งานวิจัยครั้งนี้ใชรายไดของประเทศคูคาที่สําคัญของไทยใน 3 อันดับตน ไดแก 
สหรัฐอเมริกา ญี่ปุน และสิงคโปร ซึ่งนําดัชนีมูลคาของผลิตภัณฑในประเทศเบื้องตน
โดยเฉลี่ยของทั้ง 3 ประเทศ ใชเปนตัวแทนของรายไดจากตางประเทศ เมื่อมีการ
เปลี่ยนแปลงในรายไดจากตางประเทศของ 3 ประเทศดังกลาวยอมสงผลกระทบตอการ
สงออกสินคาและบริการของไทย เนื่องจากประเทศดังกลาวมีเศรษฐกิจขนาดใหญและ
ประเทศไทยไดสงออกสินคาและบริการไปขายเปนจํานวนมาก ซึ่งนับเปนประเทศคูคาที่
สําคัญของไทยในอันดับตน  

 จากตาราง 10 รายไดจากตางประเทศเพิ่มสูงขึ้น (Yf) มีผลกระทบตอตัวแปรตาง 
ๆ 2 ทาง กลาวคือ  

ผลโดยตรง ทําใหสงออกสินคาและบริการไดสูงขึ้น (X) ซึ่งมีผลกระทบสองทาง 
ไดแก หนึ่งทําใหอุปสงครวมสูงขึ้น (Yd) และสองทําใหบัญชีเกินดุลการชําระเงินปรับตัว
สูงขึ้น (BOP) 



ผลโดยออม สงผลกระทบผาน 2 ตัวแปร ไดแก  
ตัวแปรที่หนึ่ง จากอุปสงครวมสูงขึ้นซึ่งใชเปนตัวแทนของระดับรายได เมื่อ

ระดับของรายไดสูงขึ้นสงผลกระทบ ดังนี้  
1.  ทําใหผลผลิตที่ผลิตไดเองในประเทศสูงขึ้น (Qd) มีผลทําใหอุปทานรวม

สูงขึ้น (Ys) เนื่องจากอุปทานรวมสวนหนึ่งไดมาจากผลผลิตที่ผลิตขึ้นเองในประเทศ  
2.  ทําใหการนําเขาที่ไมใชน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงานสูงขึ้น (Noils) มีผลทําให

การนําเขาสินคาและบริการสูงขึ้น (M) ซึ่งมีผลกระทบสองทางคือ หนึ่งทําใหอุปทาน
รวมสูงขึ้น (Ys) และสองทําใหบัญชีเกินดุลการชําระเงินลดลง (BOP) สินทรัพย
ตางประเทศสุทธิของธนาคารกลางลดลง (NFAcb) ปริมาณเงินลดลง (MS) มีผลทําให
ระดับราคาในประเทศลดลง (Pd)   

3.  ทําใหการนําเขาน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงานสูงขึ้น (Oil) มีผลทําใหการนําเขา
สินคาและบริการสูงขึ้น (M) ซึ่งมีผลกระทบสองทางคือ หนึ่งทําใหอุปทานรวมสูงขึ้น 
(Ys) และสองทําใหบัญชีเกินดุลการชําระเงินลดลง (BOP) สินทรัพยตางประเทศสุทธิ
ของธนาคารกลางลดลง  (NFAcb) ปริมาณเงินลดลง (MS) มีผลทําใหระดับราคาใน
ประเทศลดลง (Pd) 

4.  ทําใหการลงทุนของภาคเอกชนสูงขึ้น (IP) 
5.  ทําใหรายไดหลังหักภาษีสูงขึ้น (YT) ซึ่งมีผลกระทบสามทางคือ หนึ่งทําให

การบริโภคของภาคเอกชนสูงขึ้น (CP) สองทําใหรายไดที่คาดการณสูงขึ้น (Ye) มีผลทํา
ใหการบริโภคของภาคเอกชนสูงขึ้น (CP) และสามทําใหความตองการถือเงินสูงขึ้น (Md) 
หลักทรัพยทางการเงินของภาคเอกชนสูงขึ้น (AP) มีผลทําใหการบริโภคของภาคเอกชน
สูงขึ้น (CP) 

ตัวแปรที่สอง  บัญชี เกินดุลการชําระเงินปรับตัวสูงขึ้น  (BOP) สินทรัพย
ตางประเทศสุทธิของธนาคารกลางสูงขึ้น (NFAcb) ปริมาณเงินสูงขึ้น (MS) มีผลทําให
ระดับราคาในประเทศสูงขึ้น (Pd) 
  



ดังนั้น ผลกระทบสุทธิเมื่อรายไดจากตางประเทศสูงขึ้นสงผลกระทบในดานบวก
ตอเศรษฐกิจมหภาคของไทย ไดแก ทําใหบัญชีเกินดุลการชําระเงินสูงขึ้นอันเนื่องมาจาก
การสงออกสินคาและบริการไดมากขึ้น การที่บัญชีเกินดุลการชําระเงินสูงขึ้นทําให
สินทรัพยตางประเทศสุทธิของธนาคารกลางสูงขึ้น ปริมาณเงินสูงขึ้น มีผลทําใหระดับ
ราคาในประเทศสูงขึ้น นอกจากนั้น สงออกสินคาและบริการไดสูงขึ้นทําใหคนใน
ประเทศมีรายไดสูงขึ้น การบริโภคและลงทุนของภาคเอกชนสูงขึ้น มีผลทําใหอุปสงค
รวมสูงขึ้น และจากอุปสงครวมที่สูงขึ้นซึ่งใชเปนตัวแทนของระดับรายไดมีสูงขึ้น ทํา
ใหผลผลิตที่ผลิตไดเองในประเทศสูงขึ้น มีผลทําใหอุปทานรวมสูงขึ้น โดยสรุปในกรณี
นี้ทําใหเศรษฐกิจขยายตัวมากขึ้นพรอมกับทําใหบัญชีเกินดุลการชําระเงินปรับตัวสูงขึ้น 

(เมื่อ X↑ → Yd↑ → (Noils & Oil)↑ → M↑ → BOP↓ → NFAcb↓ → MS↓ 

→ Pd↓ แตเนื่องจากผลของ X↑ → BOP↑ → NFAcb↑ → MS↑ → Pd↑ (ซึ่ง 

Pd↑ > Pd↓) จึงทําใหผลสุทธิ Pd↑ อยางไรก็ตาม เปนไปไดเชนกันวา X↑ → Yd↑ 

→ BOP↑ → e↓แข็งคา → Noils (Value) ↓ → Ys↓ → Pd↓ แตเนื่องจาก
งานวิจัยนี้ตั้งสมมติฐานวาคาเงินบาทจะลอยตัวแบบมีการจัดการคอนขางมาก (หรือ
คอนขางคงที่ในเชิงพฤตินัย) ดังนั้น ผลของอัตราแลกเปลี่ยนที่อาจทําใหการนําเขาน้ํามัน
ถูกลง และทําใหระดับราคาในประเทศลดลงนี้จึงไมไดคํานึงถึง) 
ทั้งนี้ การวิเคราะหผลจากแบบจําลองไดคาพยากรณผลกระทบของกรณีรายไดของ
ประเทศคูคาที่สําคัญสูงขึ้นแตละไตรมาสเทากับอัตราเติบโตเฉลี่ย 3 ปยอนหลัง และให  
ตัวแปรภายนอกอื่นคงที่เทากับไตรมาสสุดทาย ที่มีตอตัวแปรตาง ๆ แสดงได ดังนี้ (ดู
ตาราง 11) 



ตาราง 11
คาพยากรณผลกระทบของกรณีรายไดของประเทศคูคาที่สําคัญสูงขึ้นแตละไตรมาสเทากับอัตราเติบโตเฉลี่ย 3 ปยอนหลัง และให  ตัวแปรภายนอกอื่นคงที่เทากับไตรมาสสุดทาย

obs RX_0 เปลี่ยนแปลง RM_0 เปลี่ยนแปลง RCP_0 เปลี่ยนแปลง RNOILS_0 เปลี่ยนแปลง TP_0 เปลี่ยนแปลง RBOP_0 เปลี่ยนแปลง
2552Q1 1,669,725 35,405 1,505,260 20,394 1,103,636 26,654 1,235,984 16,841 15,385 203 104,501 15,012
2552Q2 1,705,131 35,406 1,525,653 20,393 1,130,289 26,653 1,252,826 16,842 15,589 203 119,513 15,012
2552Q3 1,740,536 35,405 1,546,047 20,394 1,156,943 26,654 1,269,667 16,841 15,792 203 134,525 15,012
2552Q4 1,775,942 35,406 1,566,440 20,393 1,183,596 26,653 1,286,509 16,842 15,995 203 149,537 15,012
2553Q1 1,811,347 35,405 1,586,834 20,394 1,210,250 26,654 1,303,350 16,841 16,198 203 164,549 15,012
2553Q2 1,846,753 35,406 1,607,227 20,393 1,236,903 26,653 1,320,192 16,842 16,401 203 179,561 15,012
2553Q3 1,882,158 35,405 1,627,620 20,393 1,263,557 26,654 1,337,034 16,842 16,604 203 194,574 15,012
2553Q4 1,917,564 35,406 1,648,013 20,393 1,290,210 26,653 1,353,875 16,841 16,807 203 209,586 15,013
2554Q1 1,952,969 35,405 1,668,406 20,393 1,316,864 26,654 1,370,717 16,842 17,011 203 224,599 15,013
2554Q2 1,988,375 35,406 1,688,799 20,393 1,343,517 26,653 1,387,558 16,841 17,214 203 239,611 15,013
2554Q3 2,023,780 35,405 1,709,192 20,393 1,370,171 26,654 1,404,400 16,842 17,417 203 254,624 15,013
2554Q4 2,059,186 35,406 1,729,585 20,393 1,396,824 26,653 1,421,242 16,842 17,620 203 269,637 15,013
2555Q1 2,094,591 35,405 1,749,977 20,392 1,423,478 26,654 1,438,083 16,841 17,823 203 284,649 15,013
2555Q2 2,129,997 35,406 1,770,370 20,393 1,450,131 26,653 1,454,925 16,842 18,026 203 299,662 15,013
2555Q3 2,165,402 35,405 1,790,762 20,392 1,476,785 26,654 1,471,766 16,841 18,229 203 314,675 15,013
2555Q4 2,200,808 35,406 1,811,155 20,393 1,503,438 26,653 1,488,608 16,842 18,433 203 329,689 15,013
2556Q1 2,236,213 35,405 1,831,547 20,392 1,530,092 26,654 1,505,450 16,842 18,636 203 344,702 15,013
2556Q2 2,271,619 35,406 1,851,939 20,392 1,556,745 26,653 1,522,291 16,841 18,839 203 359,715 15,013
2556Q3 2,307,024 35,405 1,872,331 20,392 1,583,399 26,654 1,539,133 16,842 19,042 203 374,728 15,013
2556Q4 2,342,430 35,406 1,892,724 20,393 1,610,052 26,653 1,555,974 16,841 19,245 203 389,742 15,013

เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2552 เพิ่มขึ้น 35,406 เพิ่มขึ้น 20,394 เพิ่มขึ้น 26,654 เพิ่มขึ้น 16,842 เพิ่มขึ้น 203 เพิ่มขึ้น 15,012
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2553 เพิ่มขึ้น 35,406 เพิ่มขึ้น 20,393 เพิ่มขึ้น 26,654 เพิ่มขึ้น 16,842 เพิ่มขึ้น 203 เพิ่มขึ้น 15,012
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2554 เพิ่มขึ้น 35,406 เพิ่มขึ้น 20,393 เพิ่มขึ้น 26,654 เพิ่มขึ้น 16,842 เพิ่มขึ้น 203 เพิ่มขึ้น 15,013
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2555 เพิ่มขึ้น 35,406 เพิ่มขึ้น 20,393 เพิ่มขึ้น 26,654 เพิ่มขึ้น 16,842 เพิ่มขึ้น 203 เพิ่มขึ้น 15,013
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2556 เพิ่มขึ้น 35,406 เพิ่มขึ้น 20,392 เพิ่มขึ้น 26,654 เพิ่มขึ้น 16,842 เพิ่มขึ้น 203 เพิ่มขึ้น 15,013
ที่มา. จากการคํานวณ



ตาราง 11
คาพยากรณผลกระทบของกรณี

obs
2552Q1
2552Q2
2552Q3
2552Q4
2553Q1
2553Q2
2553Q3
2553Q4
2554Q1
2554Q2
2554Q3
2554Q4
2555Q1
2555Q2
2555Q3
2555Q4
2556Q1
2556Q2
2556Q3
2556Q4

เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2552
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2553
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2554
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2555
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2556
ที่มา. จากการคํานวณ

PD_0 เปลี่ยนแปลง RYD_0 เปลี่ยนแปลง RYS_0 เปลี่ยนแปลง RIP_0 เปลี่ยนแปลง RGEN_0 เปลี่ยนแปลง RMD_0 เปลี่ยนแปลง
104.160 0.001 3,636,460 72,008 3,456,767 53,182 548,256 9,950 313,668 0 6,452,566 141,244
104.161 0.001 3,708,469 72,009 3,509,950 53,183 558,205 9,950 313,668 0 6,593,810 141,244
104.162 0.001 3,780,478 72,009 3,563,133 53,183 568,155 9,950 313,668 0 6,735,054 141,244
104.164 0.001 3,852,486 72,008 3,616,315 53,182 578,105 9,950 313,668 0 6,876,298 141,244
104.165 0.001 3,924,495 72,009 3,669,498 53,183 588,054 9,950 313,668 0 7,017,542 141,244
104.166 0.001 3,996,504 72,009 3,722,680 53,182 598,004 9,950 313,668 0 7,158,785 141,243
104.167 0.001 4,068,512 72,008 3,775,862 53,182 607,954 9,950 313,668 0 7,300,029 141,244
104.169 0.001 4,140,521 72,009 3,829,044 53,182 617,903 9,950 313,668 0 7,441,273 141,244
104.170 0.001 4,212,530 72,009 3,882,226 53,182 627,853 9,950 313,668 0 7,582,517 141,244
104.171 0.001 4,284,539 72,009 3,935,408 53,182 637,803 9,950 313,668 0 7,723,761 141,244
104.172 0.001 4,356,547 72,008 3,988,590 53,182 647,752 9,950 313,668 0 7,865,005 141,244
104.174 0.001 4,428,556 72,009 4,041,772 53,182 657,702 9,950 313,668 0 8,006,248 141,243
104.175 0.001 4,500,565 72,009 4,094,954 53,182 667,652 9,950 313,668 0 8,147,492 141,244
104.176 0.001 4,572,573 72,008 4,148,136 53,182 677,602 9,950 313,668 0 8,288,736 141,244
104.177 0.001 4,644,582 72,009 4,201,317 53,181 687,551 9,950 313,668 0 8,429,980 141,244
104.179 0.001 4,716,591 72,009 4,254,499 53,182 697,501 9,950 313,668 0 8,571,224 141,244
104.180 0.001 4,788,599 72,008 4,307,680 53,181 707,451 9,950 313,668 0 8,712,468 141,244
104.181 0.001 4,860,608 72,009 4,360,861 53,181 717,400 9,950 313,668 0 8,853,712 141,244
104.182 0.001 4,932,617 72,009 4,414,043 53,182 727,350 9,950 313,668 0 8,994,955 141,243
104.184 0.001 5,004,626 72,009 4,467,224 53,181 737,300 9,950 313,668 0 9,136,199 141,244
เพิ่มขึ้น 0.001 เพิ่มขึ้น 72,009 เพิ่มขึ้น 53,183 เพิ่มขึ้น 9,950 คงที่ 0 เพิ่มขึ้น 141,244
เพิ่มขึ้น 0.001 เพิ่มขึ้น 72,009 เพิ่มขึ้น 53,182 เพิ่มขึ้น 9,950 คงที่ 0 เพิ่มขึ้น 141,244
เพิ่มขึ้น 0.001 เพิ่มขึ้น 72,009 เพิ่มขึ้น 53,182 เพิ่มขึ้น 9,950 คงที่ 0 เพิ่มขึ้น 141,244
เพิ่มขึ้น 0.001 เพิ่มขึ้น 72,009 เพิ่มขึ้น 53,182 เพิ่มขึ้น 9,950 คงที่ 0 เพิ่มขึ้น 141,244
เพิ่มขึ้น 0.001 เพิ่มขึ้น 72,009 เพิ่มขึ้น 53,181 เพิ่มขึ้น 9,950 คงที่ 0 เพิ่มขึ้น 141,244



ตาราง 11
คาพยากรณผลกระทบของกรณี

obs
2552Q1
2552Q2
2552Q3
2552Q4
2553Q1
2553Q2
2553Q3
2553Q4
2554Q1
2554Q2
2554Q3
2554Q4
2555Q1
2555Q2
2555Q3
2555Q4
2556Q1
2556Q2
2556Q3
2556Q4

เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2552
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2553
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2554
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2555
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2556
ที่มา. จากการคํานวณ

RMS_0 เปลี่ยนแปลง RR_0 เปลี่ยนแปลง RCAP_0 เปลี่ยนแปลง RNFACB_0 เปลี่ยนแปลง RYT_0 เปลี่ยนแปลง RAP_0 เปลี่ยนแปลง
6,376,850 2,003 7.12 0.00 -73,399 0 2,238,660 15,012 1,538,271 72,008 5,798,689 141,244
6,378,854 2,004 7.12 0.00 -73,399 0 2,253,672 15,012 1,610,280 72,009 5,939,932 141,243
6,380,857 2,003 7.12 0.00 -73,399 0 2,268,684 15,012 1,682,289 72,009 6,081,176 141,244
6,382,861 2,004 7.12 0.00 -73,399 0 2,283,696 15,012 1,754,297 72,008 6,222,420 141,244
6,384,865 2,004 7.12 0.00 -73,399 0 2,298,708 15,012 1,826,306 72,009 6,363,664 141,244
6,386,868 2,003 7.12 0.00 -73,399 0 2,313,720 15,012 1,898,315 72,009 6,504,908 141,244
6,388,872 2,004 7.12 0.00 -73,399 0 2,328,733 15,013 1,970,323 72,008 6,646,152 141,244
6,390,876 2,004 7.12 0.00 -73,399 0 2,343,745 15,012 2,042,332 72,009 6,787,396 141,244
6,392,879 2,003 7.12 0.00 -73,399 0 2,358,757 15,012 2,114,341 72,009 6,928,639 141,243
6,394,883 2,004 7.12 0.00 -73,399 0 2,373,770 15,013 2,186,350 72,009 7,069,883 141,244
6,396,887 2,004 7.12 0.00 -73,399 0 2,388,783 15,013 2,258,358 72,008 7,211,127 141,244
6,398,890 2,003 7.12 0.00 -73,399 0 2,403,796 15,013 2,330,367 72,009 7,352,371 141,244
6,400,894 2,004 7.12 0.00 -73,399 0 2,418,808 15,012 2,402,376 72,009 7,493,615 141,244
6,402,898 2,004 7.12 0.00 -73,399 0 2,433,821 15,013 2,474,384 72,008 7,634,859 141,244
6,404,902 2,004 7.12 0.00 -73,399 0 2,448,834 15,013 2,546,393 72,009 7,776,103 141,244
6,406,905 2,003 7.12 0.00 -73,399 0 2,463,848 15,014 2,618,402 72,009 7,917,346 141,243
6,408,909 2,004 7.12 0.00 -73,399 0 2,478,861 15,013 2,690,410 72,008 8,058,590 141,244
6,410,913 2,004 7.12 0.00 -73,399 0 2,493,874 15,013 2,762,419 72,009 8,199,834 141,244
6,412,917 2,004 7.12 0.00 -73,399 0 2,508,887 15,013 2,834,428 72,009 8,341,078 141,244
6,414,921 2,004 7.12 0.00 -73,399 0 2,523,901 15,014 2,906,437 72,009 8,482,322 141,244

เพิ่มขึ้น 2,004 คงที่ 0.00 คงที่ 0 เพิ่มขึ้น 15,012 เพิ่มขึ้น 72,009 เพิ่มขึ้น 141,244
เพิ่มขึ้น 2,004 คงที่ 0.00 คงที่ 0 เพิ่มขึ้น 15,012 เพิ่มขึ้น 72,009 เพิ่มขึ้น 141,244
เพิ่มขึ้น 2,004 คงที่ 0.00 คงที่ 0 เพิ่มขึ้น 15,013 เพิ่มขึ้น 72,009 เพิ่มขึ้น 141,244
เพิ่มขึ้น 2,004 คงที่ 0.00 คงที่ 0 เพิ่มขึ้น 15,013 เพิ่มขึ้น 72,009 เพิ่มขึ้น 141,244
เพิ่มขึ้น 2,004 คงที่ 0.00 คงที่ 0 เพิ่มขึ้น 15,013 เพิ่มขึ้น 72,009 เพิ่มขึ้น 141,244



จากตาราง 11 คาพยากรณผลกระทบที่มีตอตัวแปรเปาหมายตาง ๆ ในชวงพ.ศ. 
2552-2556 โดยภาพรวมไดขอสรุป ดังนี้  

เมื่อรายไดจากตางประเทศสูงขึ้น (YF) มีผลกระทบตอ 3 ตัวแปรเปาหมาย ไดแก 
หนึ่งทําใหการสงออกสินคาและบริการสูงขึ้น (RX) สองทําใหการนําเขาสินคาและ
บริการสูงขึ้น (RM) และสามทําใหการบริโภคของภาคเอกชนสูงขึ้น (RCP) กลาวคือ 

รายไดจากตางประเทศสูงขึ้น (YF) มีผลกระทบโดยตรงทําใหการสงออกสินคา
และบริการสูงขึ้น (RX) เฉลี่ยตอไตรมาสในชวงพ.ศ. 2552-2556 เทากับ 35,406 ลานบาท
เทากันทุกป 

เมื่อรายไดจากตางประเทศสูงขึ้น (YF) มีผลทําใหสงออกสินคาและบริการสูงขึ้น 
(RX) ซึ่งมีผลกระทบโดยออมทําใหอุปสงครวมสูงขึ้น (RYD) ซึ่งใชเปนตัวแทนของ
ระดับรายได เมื่อระดับของรายไดสูงขึ้นทําใหการนําเขาทั้งที่ใชและไมใชน้ํามันเชื้อเพลิง
และพลังงานสูงขึ้น (OIL และ RNOILS) มีผลทําใหการนําเขาสินคาและบริการสูงขึ้น 
(RM) เฉลี่ยตอไตรมาสในชวงพ.ศ. 2552-2556 เทากับ 20,394 ลานบาท  20,393 ลานบาท  
20,393 ลานบาท  20,393 ลานบาท  และ 20,392 ลานบาท ตามลําดับ 

รายไดจากตางประเทศสูงขึ้น (YF) ทําใหสงออกสินคาและบริการไดสูงขึ้น (RX) 
ซึ่งมีผลกระทบโดยออมทําใหอุปสงครวมสูงขึ้น (RYD) จากอุปสงครวมสูงขึ้นซึ่งใชเปน
ตัวแทนของระดับรายได เมื่อระดับของรายไดสูงขึ้นสงผลกระทบทําใหรายไดหลังหัก
ภาษีสูงขึ้น (RYT) ซึ่งมีผลทําใหการบริโภคของภาคเอกชนสูงขึ้น (RCP) เฉลี่ยตอไตร
มาสในชวงพ.ศ. 2552-2556 เทากับ 26,654 ลานบาทเทากันทุกป 

โดยสรุป คาพยากรณผลกระทบในกรณีรายไดของประเทศคูคาที่สําคัญสูงขึ้นแต
ละไตรมาสเทากับอัตราเติบโตเฉลี่ย 3 ปยอนหลัง และใหตัวแปรภายนอกอื่นคงที่เทากับ
ไตรมาสสุดทายที่มีตอตัวแปรเปาหมายในชวงพ.ศ. 2552-2556 พบวาเมื่อรายได
ตางประเทศสูงขึ้น มีผลกระทบสุทธิตอ 3 ตัวแปรเปาหมาย ไดแก หนึ่ง คือ ทําใหการ
สงออกสินคาและบริการสูงขึ้น (RX) เฉลี่ยตอไตรมาสในชวงพ.ศ. 2552-2556 เทากับ 
35,406 ลานบาทเทากันทุกป สอง คือ ทําใหการนําเขาสินคาและบริการสูงขึ้น (RM) 
เฉลี่ยตอไตรมาสในชวงพ.ศ. 2552-2556 เทากับ 20,394 ลานบาท  20,393 ลานบาท  
20,393 ลานบาท  20,393 ลานบาท  และ 20,392 ลานบาท  ตามลําดับ และสาม คือ ทําให



การบริโภคของภาคเอกชนสูงขึ้น (RCP) เฉลี่ยตอไตรมาสในชวงพ.ศ. 2552-2556 เทากับ 
26,654 ลานบาทเทากันทุกป 

 

กรณีที่ 3 มองโลกตามแนวโนมท่ีมีความเสี่ยง 
 

กําหนดใหราคาน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงานสูงขึ้น อัตราดอกเบี้ยตางประเทศ
สูงขึ้น และรายไดของประเทศคูคาที่สําคัญสูงขึ้น แตละไตรมาสเทากับอัตราเติบโตเฉลี่ย 
3 ปยอนหลังบวกหนึ่งคาเบี่ยงเบนมาตรฐาน (การใช 1 คาเบี่ยงเบนมาตรฐานนั้น เพราะ
สมมติใหเปนตัวแทนของความเสี่ยง และความเสี่ยงคงอยูในระดับนั้น) และใหตัวแปร
ภายนอกอื่นเปลี่ยนแปลงแตละไตรมาสเทากับอัตราเติบโตเฉลี่ย 3 ปยอนหลัง ซึ่งใชตอบ
คําถามตามวัตถุประสงคขอที่ 1 ที่ไดอธิบายอยูในสวนนี้ และจากนั้นเปนการใชนโยบาย
ผสมเพื่อแกไขปญหาโดยใชในการตอบคําถามตามวัตถุประสงคขอที่ 2 ซึ่งจะกลาวใน
หัวขอถัดไป 

การวิจัยนี้ตั้งสมมติฐานวา สภาวการณที่คาดวาจะเกิดขึ้นในอนาคต (ในชวงของ
การประมาณการ) นั้นขึ้นอยูกับสถานการณและการเปลี่ยนแปลงในชวง 3 ปที่ผานมา 
โดยที่ระบบเศรษฐกิจจะยังคงอยูในวัฏจักรเศรษฐกิจเดิม และไมมีการเปลี่ยนแปลงเชิง
โครงสราง หรือการเปลี่ยนแปลง (shocks) อ่ืนใด ที่นอกเหนือไปจากราคาน้ํามันฯ อัตรา
ดอกเบี้ยตางประเทศ และภาวะเศรษฐกิจโลก (นั่นคือ การใช naive model หรือ การ
คาดการณตัวแปรที่เปนตัวแปรภายนอกบนตัวเอง หรือเรียกวา self-predicting model) 

เนื่องจากเศรษฐกิจโลกที่มีการขยายตัวสูง ไดแก ประเทศจีน อินเดีย ตะวันออก
กลาง และรัสเซีย เปนตน ทําใหภาวะเศรษฐกิจโลกมีการขยายตัวสูงขึ้น ความตองการใช
น้ํามันจึงมีสูงขึ้นดวย มีผลทําใหราคาน้ํามันปรับสูงขึ้นอยางตอเนื่อง รวมทั้งปริมาณ
น้ํามันสํารองของโลกลดลงเหลือใชไดเพียง 20-25 ปเทานั้น แกสธรรมชาติและถานหิน
ซึ่งใชเปนเชื้อเพลิงมีปริมาณลดลง กลุมประเทศผูสงออกน้ํามันควบคุมปริมาณการผลิต
น้ํามัน เงินดอลลารสหรัฐฯ ที่มีคาออนเกินไปเพราะสหรัฐฯ ตองการแกไขปญหาขาด
ดุลการชําระเงินของตน และการเก็งกําไรน้ํามัน ดวยเหตุผลดังกลาวทําใหราคาน้ํามัน
สูงขึ้นเกิน 100 ดอลลารสหรัฐฯ ตอบารเรล  กดดันใหเกิดภาวะเงินเฟอสูง ซึ่งหลาย
ประเทศมีการตอบสนองโดยการดําเนินนโยบายการเงินดวยการเพิ่มอัตราดอกเบี้ย มีผล



ทําใหอัตราดอกเบี้ยตางประเทศสูงขึ้น เพื่อลดแรงกดดันของภาวะเงินเฟอที่มาจากอุป
สงค ดังนั้น จึงทําใหสมมติฐานนี้มีโอกาสเกิดขึ้นไดจริง 

ถาราคาน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงานสูงขึ้น อัตราดอกเบี้ยตางประเทศสูงขึ้น และ
รายไดของประเทศคูคาที่สําคัญสูงขึ้น ทั้งหมดสงผลกระทบตอการพยากรณตัวแปร
เศรษฐกิจมหภาค โดยอธิบายไดดังตอไปนี้ (ดูตาราง 12)  
 
ตาราง 12 
พยากรณผลกระทบจากราคาน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงานสูงขึ้น  อัตราดอกเบี้ย
ตางประเทศสูงขึ้น และรายไดจากตางประเทศสูงขึ้น 
เหตุการณ
ภายนอก 

ผลกระทบตอตัวแปรตาง ๆ 

ผลโดยตรง 

Poil↑→ 1.  Oil ↓ 

                 2.  Pd↑ 

1.  Poil↑ 
 

ผลโดยออม 

1. Oil↓→M↓→ 1.1   Ys↓ 

                                  1.2   BOP↑→NFAcb↑→MS↑→Pd↑ 

2. Pd↑→ 2.1   Qd↓→Ys↓ 

                        2.2  ↓⎟
⎠
⎞⎜

⎝
⎛

Pd
Pnoil →Noils↑→M↑→ 2.2.1-2.2.2   

                               → 2.2.1   Ys↑                                                      

                                      2.2.2   BOP↓→NFAcb↓→MS↓                          

                     2.3   ↓⎟
⎠
⎞⎜

⎝
⎛

Pd
Poil →Oil↑→M↑→ 2.3.1-2.3.2   

                                                     → 2.3.1  Ys↑ 

                                                            2.3.2   BOP↓→NFAcb↓→MS↓                                                     
 



ตาราง 12 (ตอ) 
เหตุการณ
ภายนอก 

ผลกระทบตอตัวแปรตาง ๆ 

                         2.4   inf↑→2.4.1-2.4.2   

                                →2.4.1   infe↑→Real Md↓→AP↓→CP↓→Yd↓  
                                   2.4.2   CP↓→Yd↓ 

3. Yd↓→ 3.1   Qd↓→Ys↓ 

                         3.2   Noils↓→ M↓→ 3.2.1-3.2.2  

                                 → 3.2.1   Ys↓ 

                                        3.2.2   BOP↑→NFAcb↑→MS↑→Pd↑ 

                         3.3   Oil↓→ M↓→3.3.1-3.3.2   

                                  →3.3.1   Ys↓ 

                                        3.3.2   BOP↑→NFAcb↑→MS↑→Pd↑ 

                         3.4   IP↓  

                         3.5   YT↓→ 3.5.1   CP↓ 

                            3.5.2   Ye↓→CP↓ หากYeมีแนวโนม↑→CP↑       

                                  3.5.3   Md↓→AP↓→CP↓ 
 ผลสุทธิ  

Poil↑→ M↓, CP↓ 

2.  ife↑ ผลโดยตรง 
ife↑→ 1.  r↑ 

              2.  Cap↓   



ตาราง 12 (ตอ) 
เหตุการณ
ภายนอก 

ผลกระทบตอตัวแปรตาง ๆ 

 ผลโดยออม 

1. r↑→ 1.1   Qd↓→Ys↓ 

                   1.2   Md↓→AP↓→CP↓→Yd↓ 

2. Cap↓→BOP↓→NFAcb↓→MS↓→Pd↓ 

3. Yd↓→  3.1   Qd↓→Ys↓ 

                             3.2   Noils↓→ M↓→ 3.2.1-3.2.2    

                                      → 3.2.1   Ys↓ 

                                             3.2.2   BOP↑→NFAcb↑→MS↑→Pd↑ 

                             3.3   Oil↓→ M↓→ 3.3.1-3.3.2    

                                      → 3.3.1   Ys↓ 

                                             3.3.2   BOP↑→NFAcb↑→MS↑→Pd↑ 

                             3.4   IP↓  

                             3.5   YT↓→ 3.5.1   CP↓ 

                                     3.5.2   Ye↓→CP↓ หากYeมีแนวโนม↑→CP↑ 

                                     3.5.3   Md↓→AP↓→CP↓ 
ผลสุทธิ 

ife↑→ M↓, CP↓ 
 
 
 
 
 



ตาราง 12 (ตอ) 
เหตุการณ
ภายนอก 

ผลกระทบตอตัวแปรตาง ๆ 

3.  Yf↑ ผลโดยตรง 
Yf↑→ X↑→   1.  Yd↑ 

                              2.  BOP↑ 
 ผลโดยออม 

1. Yd↑→ 1.1   Qd↑→Ys↑ 
                             1.2   Noils↑→ M↑→ 1.2.1-1.2.2    

                                     → 1.2.1   Ys↑ 

                                            1.2.2   BOP↓→NFAcb↓→MS↓→Pd↓ 

                             1.3   Oil↑→ M↑→  1.3.1-1.3.2  

                                      →  1.3.1  Ys↑ 

                                              1.3.2  BOP↓→NFAcb↓→MS↓→Pd↓ 

                             1.4   IP↑  

                             1.5   YT↑→ 1.5.1   CP↑ 

                                                    1.5.2   Ye↑→CP↑ 

                                              1.5.3   Md↑→AP↑→CP↑ 
2. BOP↑→NFAcb↑→MS↑→Pd↑ 

 ผลสุทธิ 

Yf↑→X↑, M↑, CP↑ 
(1) Poil↑ + 

(2) ife↑ + 

(3) Yf↑ 

ผลสุทธิ 

(Poil↑ + ife↑ + Yf↑)→  X↑, M↑, CP↑  
มีปญหาคือ เรงผลิตเพื่อสงออกสูง ไมพ่ึงพาตนเอง และเนนบริโภคนิยม 

 

ที่มา. จากการวิเคราะหแบบจําลอง 
 



จากตาราง 12 เมื่อราคาน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงานสูงขึ้น (Poil) อัตราดอกเบี้ย
ตางประเทศสูงขึ้น (ife) และรายไดของประเทศคูคาที่สําคัญสูงขึ้น(Yf) มีผลกระทบตอ 3 
ตัวแปรเปาหมาย คือ หนึ่ง ทําใหการสงออกสินคาและบริการสูงขึ้น (X) สอง ทําใหการ
นําเขาสินคาและบริการสูงขึ้น (M) และสาม ทําใหการบริโภคของภาคเอกชนสูงขึ้น (CP) 
กลาวคือ 

ราคาน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงานสูงขึ้น (Poil) อัตราดอกเบี้ยตางประเทศสูงขึ้น 
(ife) และรายไดของประเทศคูคาที่สําคัญสูงขึ้น (Yf) ทั้งหมดโดยเฉพาะผลจากรายได
ของประเทศคูคาที่สําคัญสูงขึ้น (Yf) มีผลกระทบโดยตรงทําใหการสงออกสินคาและ
บริการสูงขึ้น (X)  

การเปลี่ยนแปลงจากปจจัยภายนอกดังกลาว มีผลทําใหสงออกสินคาและบริการ
ไดสูงขึ้น (X) ซึ่งมีผลกระทบโดยออมทําใหอุปสงครวมสูงขึ้น (Yd) ซึ่งใชเปนตัวแทน
ของระดับรายได เมื่อระดับของรายไดสูงขึ้นสงผลกระทบทําใหการนําเขาทั้งที่ใชและ
ไมใชน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงานสูงขึ้น (Oil และ Noils) มีผลทําใหการนําเขาสินคาและ
บริการสูงขึ้น (M)  

จากการเปลี่ยนแปลงจากปจจัยภายนอกดังกลาว มีผลทําใหสงออกสินคาและ
บริการไดสูงขึ้น (X) ซึ่งมีผลกระทบโดยออมทําใหอุปสงครวมสูงขึ้น (Yd) จากอุปสงค
รวมสูงขึ้นซึ่งใชเปนตัวแทนของระดับรายได เมื่อระดับของรายไดสูงขึ้นสงผลกระทบ
ทําใหรายไดหลังหักภาษีสูงขึ้น (YT) ซึ่งมีผลกระทบทําใหการบริโภคของภาคเอกชน
สูงขึ้น (CP)  

โดยสรุป การพยากรณผลกระทบในกรณีราคาน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงานสูงขึ้น 
(Poil) อัตราดอกเบี้ยตางประเทศสูงขึ้น (ife) และรายไดของประเทศคูคาที่สําคัญสูงขึ้น 
(Yf) แตละไตรมาสเทากับอัตราเติบโตเฉลี่ย 3 ปยอนหลังบวกหนึ่งคาเบี่ยงเบนมาตรฐาน 
และใหตัวแปรภายนอกอื่นเปลี่ยนแปลงแตละไตรมาสเทากับอัตราเติบโตเฉลี่ย 3 ป
ยอนหลัง ผลกระทบที่มีตอตัวแปรเปาหมายในชวงพ.ศ. 2552-2556 พบวาเมื่อราคาน้ํามัน
เชื้อเพลิงและพลังงานสูงขึ้น อัตราดอกเบี้ยตางประเทศสูงขึ้น และรายไดของประเทศคู
คาที่สําคัญสูงขึ้น มีผลกระทบสุทธิตอ 3 ตัวแปรเปาหมาย ไดแก  หนึ่ง คือ ทําใหการ
สงออกสินคาและบริการสูงขึ้น (X) สอง คือ ทําใหการนําเขาสินคาและบริการสูงขึ้น (M) 
และสาม คือ ทําใหการบริโภคของภาคเอกชนสูงขึ้น (CP) 

  



อยางไรก็ตาม การศึกษาในกรณีนี้พบวาการเปลี่ยนแปลงจากปจจัยภายนอก
ดังกลาวทําใหเกิด 3 ปญหา ไดแก หนึ่ง คือ การสงออกสินคาและบริการสูงขึ้น (X) 
สะทอนวามีการเรงผลิตเพื่อสงออกสูง  สอง คือ การนําเขาสินคาและบริการสูงขึ้น (M) 
สะทอนวาไมพ่ึงพาตนเอง  และสาม คือ การบริโภคของภาคเอกชนสูงขึ้น (CP) สะทอน
วามีการเนนบริโภคนิยม ดังนั้น จึงเสนอแนะใหใชนโยบายเศรษฐกิจเพื่อแกไขปญหา
ดังกลาว  
ทั้งนี้ การวิเคราะหแบบจําลองไดคาพยากรณผลกระทบของกรณีราคาน้ํามันเชื้อเพลิง
และพลังงานสูงขึ้น อัตราดอกเบี้ยตางประเทศสูงขึ้น และรายไดของประเทศคูคาที่สําคัญ
สูงขึ้น แตละไตรมาสเทากับอัตราเติบโตเฉลี่ย 3 ปยอนหลังบวกหนึ่งคาเบี่ยงเบน
มาตรฐาน และใหตัวแปรภายนอกอื่นเปลี่ยนแปลงแตละไตรมาสเทากับอัตราเติบโต
เฉลี่ย 3 ปยอนหลัง ที่มีตอตัวแปรตาง ๆ แสดงได ดังนี้ (ดูตาราง 13) 



ตาราง 13
ผลกระทบของกรณีราคาน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงานสูงขึ้น อัตราดอกเบี้ยตางประเทศสูงขึ้น และรายไดของประเทศคูคาที่สําคัญสูงขึ้น แตละไตรมาสเทากับอัตราเติบโตเฉลี่ย 3 ปยอนหลัง
บวกหนึ่งคาเบี่ยงเบนมาตรฐาน และใหตัวแปรภายนอกอื่นเปลี่ยนแปลงแตละไตรมาสเทากับอัตราเติบโตเฉลี่ย 3 ปยอนหลัง

obs RX_0 เปลี่ยนแปลง RM_0 เปลี่ยนแปลง RCP_0 เปลี่ยนแปลง RNOILS_0 เปลี่ยนแปลง TP_0 เปลี่ยนแปลง RBOP_0 เปลี่ยนแปลง PD_0
2552Q1 1,855,897 29,794 1,668,695 14,819 1,200,969 10,753 1,476,259 24,332 16,830 135 68,021 12,658 106.72           
2552Q2 1,885,562 29,665 1,683,358 14,663 1,211,702 10,733 1,500,543 24,284 16,965 135 80,706 12,685 107.02           
2552Q3 1,915,228 29,666 1,697,873 14,515 1,222,368 10,666 1,524,807 24,264 17,099 134 93,540 12,833 107.33           
2552Q4 1,945,022 29,794 1,712,353 14,480 1,233,121 10,753 1,549,139 24,332 17,234 135 106,537 12,997 107.65           
2553Q1 1,974,687 29,665 1,726,679 14,326 1,243,854 10,733 1,573,423 24,284 17,369 135 119,558 13,021 107.95           
2553Q2 2,004,481 29,794 1,740,938 14,259 1,254,607 10,753 1,597,755 24,332 17,504 135 132,777 13,219 108.26           
2553Q3 2,034,146 29,665 1,755,013 14,075 1,265,273 10,666 1,622,019 24,264 17,639 134 146,049 13,273 108.57           
2553Q4 2,063,811 29,665 1,769,011 13,998 1,276,005 10,732 1,646,303 24,284 17,773 135 159,399 13,349 108.88           
2554Q1 2,093,606 29,795 1,782,946 13,935 1,286,758 10,753 1,670,635 24,332 17,909 135 172,942 13,543 109.19           
2554Q2 2,123,271 29,665 1,796,701 13,755 1,297,424 10,666 1,694,898 24,263 18,043 134 186,535 13,593 109.50           
2554Q3 2,152,936 29,665 1,810,380 13,679 1,308,156 10,732 1,719,183 24,285 18,178 135 200,204 13,669 109.80           
2554Q4 2,182,730 29,794 1,823,998 13,618 1,318,908 10,752 1,743,515 24,332 18,313 135 214,063 13,859 110.11           
2555Q1 2,212,395 29,665 1,837,422 13,424 1,329,516 10,608 1,767,760 24,245 18,447 134 227,986 13,924 110.43           
2555Q2 2,242,060 29,665 1,850,764 13,342 1,340,182 10,666 1,792,023 24,263 18,582 134 241,993 14,006 110.74           
2555Q3 2,271,855 29,795 1,864,099 13,335 1,351,000 10,818 1,816,376 24,353 18,717 135 256,134 14,142 111.04           
2555Q4 2,301,520 29,665 1,877,239 13,140 1,361,665 10,665 1,840,639 24,263 18,852 134 270,343 14,209 111.35           
2556Q1 2,331,314 29,794 1,890,348 13,109 1,372,417 10,752 1,864,970 24,331 18,987 135 284,710 14,368 111.66           
2556Q2 2,360,979 29,665 1,903,312 12,964 1,383,149 10,732 1,889,255 24,285 19,121 135 299,095 14,385 111.97           
2556Q3 2,390,644 29,665 1,916,155 12,843 1,393,814 10,665 1,913,518 24,263 19,256 134 313,600 14,505 112.28           
2556Q4 2,420,439 29,795 1,928,969 12,814 1,404,565 10,751 1,937,849 24,331 19,391 135 328,263 14,663 112.59           

เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2552 เพิ่มขึ้น 29,730 เพิ่มขึ้น 14,619 เพิ่มขึ้น 10,726 เพิ่มขึ้น 24,303 เพิ่มขึ้น 135 เพิ่มขึ้น 12,793 เพิ่มขึ้น
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2553 เพิ่มขึ้น 29,697 เพิ่มขึ้น 14,165 เพิ่มขึ้น 10,721 เพิ่มขึ้น 24,291 เพิ่มขึ้น 135 เพิ่มขึ้น 13,216 เพิ่มขึ้น
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2554 เพิ่มขึ้น 29,730 เพิ่มขึ้น 13,747 เพิ่มขึ้น 10,726 เพิ่มขึ้น 24,303 เพิ่มขึ้น 135 เพิ่มขึ้น 13,666 เพิ่มขึ้น
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2555 เพิ่มขึ้น 29,698 เพิ่มขึ้น 13,310 เพิ่มขึ้น 10,689 เพิ่มขึ้น 24,281 เพิ่มขึ้น 135 เพิ่มขึ้น 14,070 เพิ่มขึ้น
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2556 เพิ่มขึ้น 29,730 เพิ่มขึ้น 12,933 เพิ่มขึ้น 10,725 เพิ่มขึ้น 24,303 เพิ่มขึ้น 135 เพิ่มขึ้น 14,480 เพิ่มขึ้น
ที่มา. จากการคํานวณ



ตาราง 13
ผลกระทบของกรณีราคาน้ํามัน
บวกหนึ่งคาเบี่ยงเบนมาตรฐาน

obs
2552Q1
2552Q2
2552Q3
2552Q4
2553Q1
2553Q2
2553Q3
2553Q4
2554Q1
2554Q2
2554Q3
2554Q4
2555Q1
2555Q2
2555Q3
2555Q4
2556Q1
2556Q2
2556Q3
2556Q4

เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2552
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2553
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2554
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2555
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2556
ที่มา. จากการคํานวณ

เปลี่ยนแปลง RYD_0 เปลี่ยนแปลง RYS_0 เปลี่ยนแปลง RIP_0 เปลี่ยนแปลง RGEN_0 เปลี่ยนแปลง RMD_0 เปลี่ยนแปลง RMS_0 เปลี่ยนแปลง
0.31               4,172,055 56,869 3,764,239 30,276 646,114 9,981 492,743 9,101 5,803,180 -20,228 6,912,366 61,991
0.30               4,228,750 56,695 3,794,331 30,092 656,070 9,956 501,844 9,101 5,782,607 -20,573 6,974,360 61,994
0.31               4,285,367 56,617 3,824,189 29,858 666,015 9,945 510,945 9,101 5,761,881 -20,726 7,036,375 62,015
0.31               4,342,236 56,869 3,854,127 29,938 675,996 9,981 520,046 9,101 5,741,652 -20,229 7,098,411 62,036
0.30               4,398,930 56,694 3,883,882 29,755 685,952 9,956 529,147 9,101 5,721,078 -20,574 7,160,451 62,040
0.31               4,455,799 56,869 3,913,597 29,715 695,932 9,981 538,248 9,101 5,700,849 -20,229 7,222,517 62,066
0.31               4,512,416 56,617 3,943,015 29,418 705,877 9,945 547,349 9,101 5,680,121 -20,728 7,284,591 62,074
0.30               4,569,110 56,694 3,972,442 29,427 715,833 9,956 556,450 9,101 5,659,548 -20,573 7,346,675 62,084
0.31               4,625,978 56,868 4,001,833 29,391 725,814 9,981 565,552 9,101 5,639,317 -20,231 7,408,785 62,110
0.31               4,682,594 56,616 4,030,931 29,098 735,759 9,945 574,653 9,101 5,618,589 -20,728 7,470,902 62,117
0.30               4,739,288 56,694 4,060,037 29,106 745,715 9,956 583,754 9,101 5,598,015 -20,574 7,533,029 62,127
0.31               4,796,156 56,868 4,089,111 29,074 755,695 9,981 592,855 9,101 5,577,784 -20,231 7,595,182 62,153
0.31               4,852,705 56,549 4,117,848 28,737 765,631 9,935 601,956 9,101 5,556,603 -21,181 7,657,343 62,161
0.31               4,909,321 56,616 4,146,532 28,684 775,575 9,945 611,057 9,101 5,535,875 -20,728 7,719,516 62,173
0.30               4,966,266 56,945 4,175,408 28,876 785,567 9,992 620,158 9,101 5,515,797 -20,078 7,781,707 62,191
0.31               5,022,882 56,616 4,203,890 28,482 795,512 9,945 629,260 9,101 5,495,068 -20,729 7,843,907 62,200
0.31               5,079,749 56,867 4,232,455 28,565 805,492 9,980 638,361 9,101 5,474,836 -20,232 7,906,128 62,221
0.30               5,136,442 56,693 4,260,845 28,390 815,448 9,956 647,462 9,101 5,454,260 -20,576 7,968,352 62,224
0.31               5,193,058 56,616 4,289,030 28,185 825,393 9,945 656,563 9,101 5,433,530 -20,730 8,030,592 62,240
0.31               5,249,925 56,867 4,317,300 28,270 835,373 9,980 665,664 9,101 5,413,298 -20,232 8,092,853 62,261
0.31               เพิ่มขึ้น 56,763 เพิ่มขึ้น 30,041 เพิ่มขึ้น 9,966 เพิ่มขึ้น 9,101 ลดลง -20,439 เพิ่มขึ้น 62,009
0.31               เพิ่มขึ้น 56,719 เพิ่มขึ้น 29,579 เพิ่มขึ้น 9,959 เพิ่มขึ้น 9,101 ลดลง -20,526 เพิ่มขึ้น 62,066
0.31               เพิ่มขึ้น 56,762 เพิ่มขึ้น 29,167 เพิ่มขึ้น 9,965 เพิ่มขึ้น 9,101 ลดลง -20,441 เพิ่มขึ้น 62,127
0.31               เพิ่มขึ้น 56,682 เพิ่มขึ้น 28,695 เพิ่มขึ้น 9,954 เพิ่มขึ้น 9,101 ลดลง -20,679 เพิ่มขึ้น 62,181
0.31               เพิ่มขึ้น 56,761 เพิ่มขึ้น 28,353 เพิ่มขึ้น 9,965 เพิ่มขึ้น 9,101 ลดลง -20,443 เพิ่มขึ้น 62,237



ตาราง 13
ผลกระทบของกรณีราคาน้ํามัน
บวกหนึ่งคาเบี่ยงเบนมาตรฐาน

obs
2552Q1
2552Q2
2552Q3
2552Q4
2553Q1
2553Q2
2553Q3
2553Q4
2554Q1
2554Q2
2554Q3
2554Q4
2555Q1
2555Q2
2555Q3
2555Q4
2556Q1
2556Q2
2556Q3
2556Q4

เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2552
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2553
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2554
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2555
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2556
ที่มา. จากการคํานวณ

RR_0 เปลี่ยนแปลง RCAP_0 เปลี่ยนแปลง RNFACB_0 เปลี่ยนแปลง RYT_0 เปลี่ยนแปลง RAP_0 เปลี่ยนแปลง
8.75               0.12               -173,123 -6,818 2,570,909 53,629 1,363,990 2,263 5,680,996 -26,880
8.87               0.12               -179,941 -6,818 2,624,563 53,654 1,366,079 2,089 5,653,771 -27,225
8.99               0.12               -186,759 -6,818 2,678,367 53,804 1,368,090 2,011 5,626,393 -27,378
9.10               0.12               -193,577 -6,818 2,732,333 53,966 1,370,352 2,262 5,599,512 -26,881
9.22               0.12               -200,395 -6,818 2,786,325 53,992 1,372,441 2,089 5,572,287 -27,225
9.34               0.12               -207,213 -6,818 2,840,513 54,188 1,374,703 2,262 5,545,406 -26,881
9.46               0.12               -214,031 -6,818 2,894,756 54,243 1,376,714 2,011 5,518,027 -27,379
9.58               0.12               -220,849 -6,818 2,949,075 54,319 1,378,803 2,089 5,490,801 -27,226
9.69               0.12               -227,667 -6,818 3,003,588 54,513 1,381,065 2,262 5,463,919 -26,882
9.81               0.12               -234,485 -6,818 3,058,150 54,562 1,383,075 2,010 5,436,539 -27,380
9.93               0.12               -241,303 -6,818 3,112,789 54,639 1,385,163 2,088 5,409,313 -27,226

10.05             0.12               -248,121 -6,818 3,167,618 54,829 1,387,425 2,262 5,382,430 -26,883
10.17             0.12               -254,939 -6,818 3,222,512 54,894 1,389,368 1,943 5,354,597 -27,833
10.28             0.12               -261,757 -6,818 3,277,488 54,976 1,391,379 2,011 5,327,217 -27,380
10.40             0.12               -268,575 -6,818 3,332,599 55,111 1,393,718 2,339 5,300,487 -26,730
10.52             0.12               -275,393 -6,818 3,387,777 55,178 1,395,728 2,010 5,273,106 -27,381
10.64             0.12               -282,211 -6,818 3,443,115 55,338 1,397,989 2,261 5,246,222 -26,884
10.76             0.12               -289,029 -6,818 3,498,469 55,354 1,400,076 2,087 5,218,994 -27,228
10.87             0.12               -295,847 -6,818 3,553,944 55,475 1,402,086 2,010 5,191,613 -27,381
10.99             0.12               -302,665 -6,818 3,609,577 55,633 1,404,347 2,261 5,164,729 -26,884
เพิ่มขึ้น 0.12               ลดลง -6,818 เพิ่มขึ้น 53,763 เพิ่มขึ้น 2,156 ลดลง -27,091
เพิ่มขึ้น 0.12               ลดลง -6,818 เพิ่มขึ้น 54,186 เพิ่มขึ้น 2,113 ลดลง -27,178
เพิ่มขึ้น 0.12               ลดลง -6,818 เพิ่มขึ้น 54,636 เพิ่มขึ้น 2,156 ลดลง -27,093
เพิ่มขึ้น 0.12               ลดลง -6,818 เพิ่มขึ้น 55,040 เพิ่มขึ้น 2,076 ลดลง -27,331
เพิ่มขึ้น 0.12               ลดลง -6,818 เพิ่มขึ้น 55,450 เพิ่มขึ้น 2,155 ลดลง -27,094



จากตาราง 13 คาพยากรณผลกระทบที่มีตอตัวแปรเปาหมายตาง ๆ ในชวงพ.ศ. 
2552-2556 โดยภาพรวมไดขอสรุป ดังนี้  

เมื่อราคาน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงานสูงขึ้น (POIL) อัตราดอกเบี้ยตางประเทศ
สูงขึ้น (IFE) และรายไดของประเทศคูคาที่สําคัญสูงขึ้น (YF) มีผลกระทบตอ 3 ตัวแปร
เปาหมาย คือ หนึ่ง ทําใหการสงออกสินคาและบริการสูงขึ้น (RX)  สอง ทําใหการนําเขา
สินคาและบริการสูงขึ้น (RM)  และสาม ทําใหการบริโภคของภาคเอกชนสูงขึ้น (RCP) 
กลาวคือ 

ราคาน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงานสูงขึ้น (POIL) อัตราดอกเบี้ยตางประเทศสูงขึ้น 
(IFE) และรายไดของประเทศคูคาที่สําคัญสูงขึ้น (YF) ทั้งหมดโดยเฉพาะผลจากรายได
ของประเทศคูคาที่สําคัญสูงขึ้น (YF) มีผลกระทบโดยตรงทําใหการสงออกสินคาและ
บริการสูงขึ้น (RX) เฉลี่ยตอไตรมาสในชวงพ.ศ. 2552-2556 เทากับ 29,730 ลานบาท  
29,697 ลานบาท  29,730 ลานบาท  29,698 ลานบาท  และ 29,730 ลานบาท  ตามลําดับ 

จากการเปลี่ยนแปลงของปจจัยภายนอกดังกลาว มีผลทําใหสงออกสินคาและ
บริการไดสูงขึ้น (RX) ซึ่งมีผลกระทบโดยออมทําใหอุปสงครวมสูงขึ้น (RYD) ซึ่งใชเปน
ตัวแทนของระดับรายได เมื่อระดับของรายไดสูงขึ้นสงผลกระทบทําใหการนําเขาทั้งที่
ใชและไมใชน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงานสูงขึ้น (OIL และ RNOILS) มีผลทําใหการ
นําเขาสินคาและบริการสูงขึ้น (RM) เฉลี่ยตอไตรมาสในชวงพ.ศ. 2552-2556 เทากับ 
14,619 ลานบาท  14,165  ลานบาท  13,747  ลานบาท  13,310  ลานบาท  และ 12,933  
ลานบาท  ตามลําดับ  

การเปลี่ยนแปลงของปจจัยภายนอกดังกลาว มีผลทําใหสงออกสินคาและบริการ
ไดสูงขึ้น (RX) ซึ่งมีผลกระทบโดยออมทําใหอุปสงครวมสูงขึ้น (RYD) ซึ่งใชเปน
ตัวแทนของระดับรายได เมื่อระดับของรายไดสูงขึ้นสงผลกระทบทําใหรายไดหลังหัก
ภาษีสูงขึ้น (RYT) ซึ่งมีผลกระทบทําใหการบริโภคของภาคเอกชนสูงขึ้น (RCP) เฉลี่ยตอ
ไตรมาสในชวงพ.ศ. 2552-2556 เทากับ 10,726  ลานบาท  10,721 ลานบาท  10,726 ลาน
บาท  10,689 ลานบาท  และ 10,725 ลานบาท ตามลําดับ 

โดยสรุป คาพยากรณผลกระทบในกรณีราคาน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงานสูงขึ้น 
อัตราดอกเบี้ยตางประเทศสูงขึ้น และรายไดของประเทศคูคาที่สําคัญสูงขึ้น แตละไตร
มาสเทากับอัตราเติบโตเฉลี่ย 3 ปยอนหลังบวกหนึ่งคาเบี่ยงเบนมาตรฐาน และใหตัวแปร



ภายนอกอื่นเปลี่ยนแปลงแตละไตรมาสเทากับอัตราเติบโตเฉลี่ย 3 ปยอนหลัง ที่มีตอตัว
แปรเปาหมายในชวงพ.ศ. 2552-2556 พบวาเมื่อราคาน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงานสูงขึ้น 
(POIL) อัตราดอกเบี้ยตางประเทศสูงขึ้น (IFE) และรายไดของประเทศคูคาที่สําคัญสูงขึ้น 
(YF) มีผลกระทบสุทธิตอ 3 ตัวแปรเปาหมาย ไดแก หนึ่ง คือ ทําใหการสงออกสินคา
และบริการสูงขึ้น(RX) เฉลี่ยตอไตรมาสในชวงพ.ศ. 2552-2556 เทากับ 29,730 ลานบาท  
29,697 ลานบาท  29,730 ลานบาท  29,698 ลานบาท  และ 29,730 ลานบาท  ตามลําดับ  
สอง คือ ทําใหการนําเขาสินคาและบริการสูงขึ้น (RM) เฉลี่ยตอไตรมาสในชวงพ.ศ. 
2552-2556 เทากับ 14,619 ลานบาท  14,165  ลานบาท  13,747  ลานบาท  13,310  ลาน
บาท  และ 12,933  ลานบาท  ตามลําดับ และสาม คือ ทําใหการบริโภคของภาคเอกชน
สูงขึ้น (RCP) เฉลี่ยตอไตรมาสในชวงพ.ศ. 2552-2556 เทากับ 10,726  ลานบาท  10,721 
ลานบาท  10,726 ลานบาท  10,689 ลานบาท  และ 10,725 ลานบาท ตามลําดับ 
 อยางไรก็ตาม การศึกษาในกรณีนี้พบวาการเปลี่ยนแปลงจากปจจัยภายนอก
ประเทศทั้ง 3 ปจจัยดังกลาว ทําใหเกิด 3 ปญหา ไดแก หนึ่ง คือ การสงออกสินคาและ
บริการสูงขึ้น (RX) สะทอนวามีการเรงผลิตเพื่อสงออกสูง  สอง คือ การนําเขาสินคาและ
บริการสูงขึ้น (RM) สะทอนวาไมพ่ึงพาตนเอง  และสาม คือ การบริโภคของภาคเอกชน
สูงขึ้น (RCP) สะทอนวามีการเนนบริโภคนิยม ดังนั้น จึงเสนอแนะใหใชนโยบาย
เศรษฐกิจพอเพียงเพื่อแกไขปญหาดังกลาว ซึ่งจะกลาวไวในหัวขอ ขอคนพบที่ไดจาก
การวิจัยตามวัตถุประสงคขอที่ 2 ตอไป 

 

กรณีที่ 4 มองโลกในแงรายและมีความเสี่ยง  
 

 กําหนดใหราคาน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงานสูงขึ้น อัตราดอกเบี้ยตางประเทศ
สูงขึ้น (สูงขึ้นแตละไตรมาสเทากับอัตราเติบโตเฉลี่ย 3 ปยอนหลังบวกหนึ่งคาเบี่ยงเบน
มาตรฐาน) รายไดของประเทศคูคาที่สําคัญลดลง (ลดลงแตละไตรมาสเทากับอัตรา
เติบโตเฉลี่ย 3 ปยอนหลังบวกหนึ่งคาเบี่ยงเบนมาตรฐาน) และใหตัวแปรภายนอกอื่น
เปลี่ยนแปลงแตละไตรมาสเทากับอัตราเติบโตเฉลี่ย 3 ปยอนหลัง ซึ่งใชตอบคําถามตาม
วัตถุประสงคขอที่ 1 ที่ไดอธิบายอยูในสวนนี้ และจากนั้นเปนใชนโยบายผสมในการ



แกไขปญหาโดยใชในการตอบคําถามตามวัตถุประสงคขอที่ 2 ซึ่งจะกลาวในหัวขอ
ถัดไป 

การวิจัยนี้ตั้งสมมติฐานวา สภาวการณที่คาดวาจะเกิดขึ้นในอนาคต (ในชวงของ
การประมาณการ) นั้นขึ้นอยูกับสถานการณและการเปลี่ยนแปลงในชวง 3 ปที่ผานมา 
โดยที่ระบบเศรษฐกิจจะยังคงอยูในวัฏจักรเศรษฐกิจเดิม และไมมีการเปลี่ยนแปลงเชิง
โครงสราง หรือการเปลี่ยนแปลง (shocks) อ่ืนใด ที่นอกเหนือไปจากราคาน้ํามันฯ อัตรา
ดอกเบี้ยตางประเทศ และภาวะเศรษฐกิจโลก (นั่นคือ การใช naive model หรือ การ
คาดการณตัวแปรที่เปนตัวแปรภายนอกบนตัวเอง หรือเรียกวา self-predicting model) 

เนื่องจากเศรษฐกิจโลกที่มีการขยายตัวสูง ไดแก ประเทศจีน อินเดีย ตะวันออก
กลาง และรัสเซีย เปนตน ทําใหภาวะเศรษฐกิจโลกมีการขยายตัวสูงขึ้น ความตองการใช
น้ํามันจึงมีสูงขึ้นดวย มีผลทําใหราคาน้ํามันปรับสูงขึ้นอยางตอเนื่อง รวมทั้งปริมาณ
น้ํามันสํารองของโลกลดลงเหลือใชไดเพียง 20-25 ปเทานั้น แกสธรรมชาติและถานหิน
ซึ่งใชเปนเชื้อเพลิงมีปริมาณลดลง กลุมประเทศผูสงออกน้ํามันควบคุมปริมาณการผลิต
น้ํามัน เงินดอลลารสหรัฐฯ ที่มีคาออนเกินไปเพราะสหรัฐฯ ตองการแกไขปญหาขาด
ดุลการชําระเงินของตน และการเก็งกําไรน้ํามัน ดวยเหตุผลดังกลาวทําใหราคาน้ํามัน
สูงขึ้นเกิน 100 ดอลลารสหรัฐฯ ตอบารเรล  กดดันใหเกิดภาวะเงินเฟอสูง ซึ่งหลาย
ประเทศมีการตอบสนองโดยการดําเนินนโยบายการเงินดวยการเพิ่มอัตราดอกเบี้ย มีผล
ทําใหอัตราดอกเบี้ยตางประเทศสูงขึ้น เพื่อลดแรงกดดันของภาวะเงินเฟอที่มาจากอุป
สงค ดังนั้น จึงทําใหสมมติฐานนี้มีโอกาสเกิดขึ้นไดจริง 

อยางไรก็ตาม กรณีนี้เปนกรณีมองโลกในแงราย จึงสมมติใหราคาน้ํามันเชื้อเพลิง
และพลังงานสูงขึ้น อัตราดอกเบี้ยตางประเทศสูงขึ้น และรายไดของประเทศคูคาที่สําคัญ
ลดลง ทั้งหมดสงผลกระทบตอการพยากรณตัวแปรเศรษฐกิจมหภาค โดยอธิบายได
ดังตอไปนี้ (ดูตาราง 14)  



ตาราง 14 
พยากรณผลกระทบจากราคาน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงานสูงขึ้น  อัตราดอกเบี้ย
ตางประเทศสูงขึ้น และรายไดจากตางประเทศลดลง 
เหตุการณ
ภายนอก 

ผลกระทบตอตัวแปรตาง ๆ 

ผลโดยตรง 

Poil↑→ 1.  Oil ↓ 

                 2.  Pd↑ 

1.  Poil↑ 
 

ผลโดยออม 

1. Oil↓→M↓→ 1.1   Ys↓ 

                                      1.2   BOP↑→NFAcb↑→MS↑→Pd↑ 

2. Pd↑→2.1  Qd↓→Ys↓ 
                          2.2  ↓⎟

⎠
⎞⎜

⎝
⎛

Pd
Pnoil →Noils↑→M↑→ 2.2.1-2.2.2   

                                 → 2.2.1  Ys↑                                                      

                                        2.2.2  BOP↓→NFAcb↓→MS↓                         

                         2.3   ↓⎟
⎠
⎞⎜

⎝
⎛

Pd
Poil →Oil↑→M↑→ 2.3.1-2.3.2   

                                 → 2.3.1  Ys↑ 

                                        2.3.2  BOP↓→NFAcb↓→MS↓                         

                         2.4   inf↑→  2.4.1-2.4.2   

                                  →2.4.1  infe↑→Real Md↓→AP↓→CP↓→Yd↓  
                                     2.4.2  CP↓→Yd↓ 

 3.  Yd↓→ 3.1  Qd↓→Ys↓ 

                         3.2  Noils↓→ M↓→ 3.2.1-3.2.2   

                                  → 3.2.1  Ys↓ 

                                         3.2.2  BOP↑→NFAcb↑→MS↑→Pd↑ 



ตาราง 14 (ตอ) 
เหตุการณ
ภายนอก 

ผลกระทบตอตัวแปรตาง ๆ 

                          3.3  Oil↓→ M↓→ 3.3.1-3.3.2   

                                  →  3.3.1  Ys↓ 

                                          3.3.2  BOP↑→NFAcb↑→MS↑→Pd↑ 

                         3.4  IP↓  

                         3.5  YT↓→ 3.5.1  CP↓ 

                                3.5.2  Ye↓→CP↓ หากYeมีแนวโนม↑→CP↑ 

                                3.5.3  Md↓→AP↓→CP↓ 

 ผลสุทธิ  
Poil↑→ M↓, CP↓ 

2.  ife↑ ผลโดยตรง 

ife↑→ 1.  r↑ 

              2.  Cap↓   
 ผลโดยออม 

1. r↑→ 1.1  Qd↓→Ys↓ 

                   1.2  Md↓→AP↓→CP↓→Yd↓ 

2. Cap↓→BOP↓→NFAcb↓→MS↓→Pd↓ 

3. Yd↓→ 3.1  Qd↓→Ys↓ 

                           3.2  Noils↓→ M↓→ 3.2.1-3.2.2   

                                    → 3.2.1  Ys↓ 

                                           3.2.2  BOP↑→NFAcb↑→MS↑→Pd↑ 

                           3.3  Oil↓→ M↓→ 3.3.1-3.3.2   

                                    → 3.3.1  Ys↓ 

                                           3.3.2  BOP↑→NFAcb↑→MS↑→Pd↑ 



ตาราง 14 (ตอ) 
เหตุการณ
ภายนอก 

ผลกระทบตอตัวแปรตาง ๆ 

                            3.4  IP↓  

                           3.5  YT↓→ 3.5.1  CP↓ 

                                  3.5.2  Ye↓→CP↓ หากYeมีแนวโนม↑→CP↑ 

                              3.5.3  Md↓→AP↓→CP↓ 
 ผลสุทธิ 

ife↑→ M↓, CP↓ 
3.  Yf↓ ผลโดยตรง 

Yf↓→ X↓ (หากคาเฉลี่ย 3 ปยอนหลังของ Yf มีแนวโนม↑→ X↑)    
→  1.  Yd↓ (หาก X↑→ Yd↑) 

        2.  BOP↓(หาก X↑→ BOP↑) 
 ผลโดยออม (วิจัยครั้งนี้คาเฉลี่ย 3 ปยอนหลังของ Yf มีแนวโนม↑→ X↑)

1.  Yd↑→   1.1  Qd↑→Ys↑ 

                             1.2  Noils↑→ M↑→ 1.2.1-1.2.2   

                                      → 1.2.1  Ys↑ 

                                             1.2.2  BOP↓→NFAcb↓→MS↓→Pd↓ 

                             1.3  Oil↑→ M↑→  1.3.1-1.3.2   

                                      →  1.3.1  Ys↑ 

                                              1.3.2  BOP↓→NFAcb↓→MS↓→Pd↓ 

                             1.4  IP↑  

                             1.5  YT↑→ 1.5.1  CP↑ 

                                    1.5.2  Ye↑→CP↑  
                              1.5.3  Md↑→AP↑→CP↑ 
2.  BOP↑→NFAcb↑→MS↑→Pd↑ 



ตาราง 14 (ตอ) 
เหตุการณ
ภายนอก 

ผลกระทบตอตัวแปรตาง ๆ 

 ผลสุทธิ 

Yf↓→ X↑(เพราะคาเฉลี่ยยอนหลงั 3 ปของYf มีแนวโนม↑), M↑, 

CP↑ 
(1) Poil↑ +  

(2) ife↑ + 

(3) Yf↓ 

ผลสุทธิ 

(Poil↑ + ife↑ + Yf↓)→ X↑(เพราะคาเฉลี่ยยอนหลัง 3 ปของYf มี
แนวโนม↑), M↑, CP↑ 
มีปญหาคือ เรงผลิตเพื่อสงออกสูง ไมพ่ึงพาตนเอง และเนนบริโภคนิยม 

ที่มา. จากการวิเคราะหแบบจําลอง 
 

จากตาราง 14 เมื่อราคาน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงานสูงขึ้น (Poil) อัตราดอกเบี้ย
ตางประเทศสูงขึ้น (ife) และรายไดของประเทศคูคาที่สําคัญสูงขึ้น(Yf) มีผลกระทบตอ 3 
ตัวแปรเปาหมาย คือ หนึ่ง ทําใหการสงออกสินคาและบริการสูงขึ้น (X) สอง ทําใหการ
นําเขาสินคาและบริการสูงขึ้น (M) และสาม ทําใหการบริโภคของภาคเอกชนสูงขึ้น (CP) 
กลาวคือ 

ราคาน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงานสูงขึ้น (Poil) อัตราดอกเบี้ยตางประเทศสูงขึ้น 
(ife) และรายไดของประเทศคูคาที่สําคัญลดลง (Yf) ทั้งหมดโดยเฉพาะผลจากรายไดของ
ประเทศคูคาที่สําคัญลดลง (Yf) ซึ่งงานวิจัยครั้งนี้พบวาคาเฉลี่ยยอนหลัง 3 ปของรายได
ของประเทศคูคาที่สําคัญมีแนวโนมสูงขึ้น แมจะกําหนดใหมีคาลดลงเทากับคาเฉลี่ย
ยอนหลัง 3 ปบวกหนึ่งคาเบี่ยงเบนมาตรฐานแลวก็ตาม จึงมีผลทําใหการสงออกสินคา
และบริการสูงขึ้น ดังนั้น จากการเปลี่ยนแปลงของปจจัยภายนอกดังกลาว มีผลทําใหการ
สงออกสินคาและบริการสูงขึ้น ซึ่งมีผลกระทบโดยตรงทําใหการสงออกสินคาและ
บริการสูงขึ้น (X)  

การเปลี่ยนแปลงจากปจจัยภายนอกดังกลาว มีผลทําใหสงออกสินคาและบริการ
ไดสูงขึ้น (X) ซึ่งมีผลกระทบโดยออมทําใหอุปสงครวมสูงขึ้น (Yd) ซึ่งใชเปนตัวแทน
ของระดับรายได เมื่อระดับของรายไดสูงขึ้นสงผลกระทบทําใหการนําเขาทั้งที่ใชและ



ไมใชน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงานสูงขึ้น (Oil และ Noils) มีผลทําใหการนําเขาสินคาและ
บริการสูงขึ้น (M)  

จากอุปสงครวมสูงขึ้น (Yd) ซึ่งใชเปนตัวแทนของระดับรายได เมื่อระดับของ
รายไดสูงขึ้นสงผลกระทบทําใหรายไดหลังหักภาษีสูงขึ้น (YT) ซึ่งมีผลกระทบทําใหการ
บริโภคของภาคเอกชนสูงขึ้น (CP)  

โดยสรุป การพยากรณผลกระทบในกรณีราคาน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงานสูงขึ้น 
(Poil) อัตราดอกเบี้ยตางประเทศสูงขึ้น (ife) และรายไดของประเทศคูคาที่สําคัญลดลง 
(Yf) แตละไตรมาสเทากับอัตราเติบโตเฉลี่ย 3 ปยอนหลังบวกหนึ่งคาเบี่ยงเบนมาตรฐาน 
และใหตัวแปรภายนอกอื่นเปลี่ยนแปลงแตละไตรมาสเทากับอัตราเติบโตเฉลี่ย 3 ป
ยอนหลัง ผลกระทบที่มีตอตัวแปรเปาหมายในชวงพ.ศ. 2552-2556 พบวาเมื่อราคาน้ํามัน
เชื้อเพลิงและพลังงานสูงขึ้น อัตราดอกเบี้ยตางประเทศสูงขึ้น และรายไดของประเทศคู
คาที่สําคัญลดลง มีผลกระทบสุทธิตอ 3 ตัวแปรเปาหมาย ไดแก  หนึ่ง คือ ทําใหการ
สงออกสินคาและบริการสูงขึ้น (X) สอง คือ ทําใหการนําเขาสินคาและบริการสูงขึ้น (M) 
และสาม คือ ทําใหการบริโภคของภาคเอกชนสูงขึ้น (CP) 

อยางไรก็ตาม การศึกษาในกรณีนี้พบวาการเปลี่ยนแปลงจากปจจัยภายนอก
ดังกลาวทําใหเกิด 3 ปญหา ไดแก หนึ่ง คือ การสงออกสินคาและบริการสูงขึ้น (X) 
สะทอนวามีการเรงผลิตเพื่อสงออกสูง  สอง คือ การนําเขาสินคาและบริการสูงขึ้น (M) 
สะทอนวาไมพ่ึงพาตนเอง  และสาม คือ การบริโภคของภาคเอกชนสูงขึ้น (CP) สะทอน
วามีการเนนบริโภคนิยม ดังนั้น จึงเสนอแนะใหใชนโยบายเศรษฐกิจเพื่อแกไขปญหา
ดังกลาว  
ทั้งนี้ การวิเคราะหผลจากแบบจําลองไดคาพยากรณผลกระทบของกรณีราคาน้ํามัน
เชื้อเพลิงและพลังงานสูงขึ้น อัตราดอกเบี้ยตางประเทศสูงขึ้น และรายไดของประเทศคู
คาที่สําคัญลดลง แตละไตรมาสเทากับอัตราเติบโตเฉลี่ย 3 ปยอนหลังบวกหนึ่งคา
เบี่ยงเบนมาตรฐาน และใหตัวแปรภายนอกอื่นเปลี่ยนแปลงแตละไตรมาสเทากับอัตรา
เติบโตเฉลี่ย 3 ปยอนหลัง ที่มีตอตัวแปรตาง ๆ แสดงได ดังนี้ (ดูตาราง 15) 



ตาราง 15
คาพยากรณผลกระทบของกรณีราคาน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงานสูงขึ้น อัตราดอกเบี้ยตางประเทศสูงขึ้น และรายไดของประเทศคูคาที่สําคัญลดลง แตละไตรมาสเทากับอัตราเติบโตเฉลี่ย 3 ปยอนหลัง
บวกหนึ่งคาเบี่ยงเบนมาตรฐาน และใหตัวแปรภายนอกอื่นเปลี่ยนแปลงแตละไตรมาสเทากับอัตราเติบโตเฉลี่ย 3 ปยอนหลัง

obs RX_0 เปลี่ยนแปลง RM_0 เปลี่ยนแปลง RCP_0 เปลี่ยนแปลง RNOILS_0 เปลี่ยนแปลง TP_0 เปลี่ยนแปลง RBOP_0 เปลี่ยนแปลง PD_0
2552Q1 1,474,309     33,350          1,370,887     15,534          935,590        14,222          1,222,264     23,032          13,165          99                 128,827        21,170          108.089        
2552Q2 1,507,541     33,232          1,386,326     15,439          949,794        14,205          1,245,267     23,003          13,263          99                 149,973        21,146          108.444        
2552Q3 1,540,772     33,231          1,401,665     15,339          963,917        14,123          1,268,254     22,987          13,362          98                 171,218        21,245          108.806        
2552Q4 1,574,122     33,350          1,416,985     15,320          978,138        14,222          1,291,285     23,031          13,461          99                 192,602        21,384          109.169        
2553Q1 1,607,353     33,231          1,432,211     15,226          992,343        14,204          1,314,288     23,003          13,559          99                 213,961        21,359          109.524        
2553Q2 1,640,703     33,350          1,447,391     15,180          1,006,564     14,221          1,337,320     23,032          13,658          99                 235,484        21,524          109.886        
2553Q3 1,673,934     33,231          1,462,454     15,063          1,020,686     14,122          1,360,306     22,986          13,757          98                 257,006        21,522          110.248        
2553Q4 1,707,165     33,231          1,477,474     15,020          1,034,890     14,204          1,383,309     23,003          13,855          99                 278,571        21,565          110.603        
2554Q1 1,740,515     33,350          1,492,450     14,976          1,049,111     14,221          1,406,341     23,032          13,954          99                 300,299        21,727          110.966        
2554Q2 1,773,746     33,231          1,507,312     14,862          1,063,233     14,122          1,429,327     22,986          14,053          98                 322,021        21,723          111.328        
2554Q3 1,806,977     33,231          1,522,131     14,819          1,077,437     14,204          1,452,330     23,003          14,151          99                 343,787        21,766          111.683        
2554Q4 1,840,327     33,350          1,536,910     14,779          1,091,657     14,220          1,475,361     23,031          14,250          99                 365,712        21,925          112.045        
2555Q1 1,873,558     33,231          1,551,564     14,654          1,105,720     14,063          1,498,335     22,974          14,348          98                 387,643        21,930          112.407        
2555Q2 1,906,789     33,231          1,566,168     14,604          1,119,842     14,122          1,521,322     22,987          14,447          98                 409,623        21,981          112.769        
2555Q3 1,940,139     33,350          1,580,775     14,607          1,134,144     14,302          1,544,370     23,048          14,546          99                 431,720        22,097          113.125        
2555Q4 1,973,371     33,232          1,595,253     14,478          1,148,265     14,121          1,567,356     22,986          14,644          98                 453,827        22,107          113.487        
2556Q1 2,006,721     33,350          1,609,715     14,462          1,162,485     14,220          1,590,387     23,031          14,743          99                 476,069        22,242          113.849        
2556Q2 2,039,952     33,231          1,624,087     14,372          1,176,688     14,203          1,613,390     23,003          14,842          99                 498,281        22,212          114.205        
2556Q3 2,073,183     33,231          1,638,381     14,294          1,190,809     14,121          1,636,376     22,986          14,940          98                 520,572        22,291          114.567        
2556Q4 2,106,533     33,350          1,652,660     14,279          1,205,029     14,220          1,659,407     23,031          15,039          99                 542,997        22,425          114.929        

เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2552 เพิ่มขึ้น 33,291          เพิ่มขึ้น 15,408          เพิ่มขึ้น 14,193          เพิ่มขึ้น 23,013          เพิ่มขึ้น 99                 เพิ่มขึ้น 21,236          เพิ่มขึ้น
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2553 เพิ่มขึ้น 33,261          เพิ่มขึ้น 15,122          เพิ่มขึ้น 14,188          เพิ่มขึ้น 23,006          เพิ่มขึ้น 99                 เพิ่มขึ้น 21,492          เพิ่มขึ้น
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2554 เพิ่มขึ้น 33,291          เพิ่มขึ้น 14,859          เพิ่มขึ้น 14,192          เพิ่มขึ้น 23,013          เพิ่มขึ้น 99                 เพิ่มขึ้น 21,785          เพิ่มขึ้น
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2555 เพิ่มขึ้น 33,261          เพิ่มขึ้น 14,586          เพิ่มขึ้น 14,152          เพิ่มขึ้น 22,999          เพิ่มขึ้น 99                 เพิ่มขึ้น 22,029          เพิ่มขึ้น
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2556 เพิ่มขึ้น 33,291          เพิ่มขึ้น 14,352          เพิ่มขึ้น 14,191          เพิ่มขึ้น 23,013          เพิ่มขึ้น 99                 เพิ่มขึ้น 22,292          เพิ่มขึ้น
ที่มา. จากการคํานวณ



ตาราง 15
คาพยากรณผลกระทบของกรณี
บวกหนึ่งคาเบี่ยงเบนมาตรฐาน

obs
2552Q1
2552Q2
2552Q3
2552Q4
2553Q1
2553Q2
2553Q3
2553Q4
2554Q1
2554Q2
2554Q3
2554Q4
2555Q1
2555Q2
2555Q3
2555Q4
2556Q1
2556Q2
2556Q3
2556Q4

เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2552
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2553
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2554
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2555
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2556
ที่มา. จากการคํานวณ

เปลี่ยนแปลง RYD_0 เปลี่ยนแปลง RYS_0 เปลี่ยนแปลง RIP_0 เปลี่ยนแปลง RGEN_0 เปลี่ยนแปลง RMD_0 เปลี่ยนแปลง RMS_0 เปลี่ยนแปลง
0.362            3,456,810     66,330          3,251,899     39,964          577,836        12,418          492,743        9,101            4,456,447     4,793            7,117,270     71,191          
0.355            3,522,983     66,173          3,291,678     39,779          590,233        12,396          501,844        9,101            4,460,895     4,448            7,188,459     71,189          
0.362            3,589,061     66,078          3,331,336     39,658          602,616        12,384          510,945        9,101            4,465,134     4,239            7,259,659     71,200          
0.362            3,655,391     66,330          3,371,086     39,750          615,034        12,418          520,046        9,101            4,469,926     4,792            7,330,876     71,217          
0.355            3,721,563     66,172          3,410,651     39,565          627,430        12,396          529,147        9,101            4,474,373     4,447            7,402,089     71,213          
0.362            3,787,893     66,330          3,450,262     39,611          639,848        12,418          538,248        9,101            4,479,164     4,791            7,473,322     71,233          
0.362            3,853,970     66,077          3,489,643     39,381          652,231        12,383          547,349        9,101            4,483,403     4,239            7,544,555     71,233          
0.355            3,920,142     66,172          3,529,001     39,358          664,627        12,396          556,450        9,101            4,487,849     4,446            7,615,793     71,238          
0.362            3,986,471     66,329          3,568,408     39,407          677,045        12,418          565,552        9,101            4,492,639     4,790            7,687,051     71,258          
0.362            4,052,549     66,078          3,607,588     39,180          689,428        12,383          574,653        9,101            4,496,877     4,238            7,758,307     71,256          
0.355            4,118,720     66,171          3,646,746     39,158          701,825        12,396          583,754        9,101            4,501,322     4,445            7,829,569     71,262          
0.362            4,185,049     66,329          3,685,955     39,209          714,242        12,418          592,855        9,101            4,506,112     4,790            7,900,850     71,281          
0.362            4,251,058     66,009          3,724,897     38,942          726,616        12,374          601,956        9,101            4,509,873     3,761            7,972,131     71,281          
0.362            4,317,134     66,076          3,763,819     38,922          738,999        12,383          611,057        9,101            4,514,110     4,237            8,043,418     71,287          
0.355            4,383,557     66,423          3,802,877     39,058          751,430        12,430          620,158        9,101            4,519,107     4,997            8,114,719     71,301          
0.362            4,449,634     66,077          3,841,672     38,795          763,813        12,383          629,260        9,101            4,523,343     4,236            8,186,021     71,302          
0.362            4,515,962     66,328          3,880,564     38,892          776,231        12,418          638,361        9,101            4,528,131     4,788            8,257,339     71,318          
0.356            4,582,133     66,171          3,919,276     38,712          788,627        12,396          647,462        9,101            4,532,574     4,443            8,328,653     71,314          
0.362            4,648,209     66,076          3,957,888     38,612          801,010        12,383          656,563        9,101            4,536,810     4,236            8,399,977     71,324          
0.362            4,714,537     66,328          3,996,596     38,708          813,427        12,417          665,664        9,101            4,541,597     4,787            8,471,317     71,340          
0.360            เพิ่มขึ้น 66,228          เพิ่มขึ้น 39,788          เพิ่มขึ้น 12,404          เพิ่มขึ้น 9,101            เพิ่มขึ้น 4,568            เพิ่มขึ้น 71,199          
0.359            เพิ่มขึ้น 66,188          เพิ่มขึ้น 39,479          เพิ่มขึ้น 12,398          เพิ่มขึ้น 9,101            เพิ่มขึ้น 4,481            เพิ่มขึ้น 71,229          
0.360            เพิ่มขึ้น 66,227          เพิ่มขึ้น 39,239          เพิ่มขึ้น 12,404          เพิ่มขึ้น 9,101            เพิ่มขึ้น 4,566            เพิ่มขึ้น 71,264          
0.360            เพิ่มขึ้น 66,146          เพิ่มขึ้น 38,929          เพิ่มขึ้น 12,393          เพิ่มขึ้น 9,101            เพิ่มขึ้น 4,308            เพิ่มขึ้น 71,293          
0.361            เพิ่มขึ้น 66,226          เพิ่มขึ้น 38,731          เพิ่มขึ้น 12,404          เพิ่มขึ้น 9,101            เพิ่มขึ้น 4,564            เพิ่มขึ้น 71,324          



ตาราง 15
คาพยากรณผลกระทบของกรณี
บวกหนึ่งคาเบี่ยงเบนมาตรฐาน

obs
2552Q1
2552Q2
2552Q3
2552Q4
2553Q1
2553Q2
2553Q3
2553Q4
2554Q1
2554Q2
2554Q3
2554Q4
2555Q1
2555Q2
2555Q3
2555Q4
2556Q1
2556Q2
2556Q3
2556Q4

เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2552
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2553
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2554
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2555
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2556
ที่มา. จากการคํานวณ

RR_0 เปลี่ยนแปลง RCAP_0 เปลี่ยนแปลง RNFACB_0 เปลี่ยนแปลง RYT_0 เปลี่ยนแปลง RAP_0 เปลี่ยนแปลง
8.30              0.11              -28,538 -1,147 2,631,714 62,139 648,744 11,724 4,334,263 -1,860
8.41              0.11              -29,685 -1,147 2,693,830 62,116 660,311 11,567 4,332,059 -2,204
8.52              0.11              -30,832 -1,147 2,756,045 62,215 671,783 11,472 4,329,647 -2,412
8.63              0.11              -31,979 -1,147 2,818,399 62,354 683,507 11,724 4,327,787 -1,860
8.73              0.11              -33,126 -1,147 2,880,727 62,328 695,074 11,566 4,325,582 -2,205
8.84              0.11              -34,274 -1,147 2,943,221 62,494 706,797 11,724 4,323,721 -1,861
8.95              0.11              -35,421 -1,147 3,005,712 62,491 718,269 11,472 4,321,308 -2,413
9.06              0.11              -36,568 -1,147 3,068,247 62,535 729,835 11,566 4,319,102 -2,206
9.17              0.11              -37,715 -1,147 3,130,945 62,698 741,558 11,723 4,317,241 -1,861
9.28              0.11              -38,862 -1,147 3,193,637 62,692 753,030 11,471 4,314,826 -2,415
9.38              0.11              -40,009 -1,147 3,256,373 62,736 764,595 11,566 4,312,619 -2,207
9.49              0.11              -41,157 -1,147 3,319,268 62,895 776,318 11,723 4,310,757 -1,862
9.60              0.11              -42,304 -1,147 3,382,168 62,900 787,721 11,403 4,307,867 -2,890
9.71              0.11              -43,451 -1,147 3,445,119 62,951 799,192 11,471 4,305,452 -2,415
9.82              0.11              -44,598 -1,147 3,508,185 63,066 811,009 11,817 4,303,797 -1,655
9.93              0.11              -45,745 -1,147 3,571,262 63,077 822,479 11,470 4,301,381 -2,416

10.03            0.11              -46,893 -1,147 3,634,474 63,212 834,202 11,722 4,299,518 -1,863
10.14            0.11              -48,040 -1,147 3,697,656 63,182 845,767 11,565 4,297,309 -2,209
10.25            0.11              -49,187 -1,147 3,760,916 63,260 857,237 11,470 4,294,892 -2,417
10.36            0.11              -50,334 -1,147 3,824,311 63,395 868,959 11,722 4,293,028 -1,864

เพิ่มขึ้น 0.11              ลดลง -1,147 เพิ่มขึ้น 62,206 เพิ่มขึ้น 11,622 ลดลง -2,084
เพิ่มขึ้น 0.11              ลดลง -1,147 เพิ่มขึ้น 62,462 เพิ่มขึ้น 11,582 ลดลง -2,171
เพิ่มขึ้น 0.11              ลดลง -1,147 เพิ่มขึ้น 62,755 เพิ่มขึ้น 11,621 ลดลง -2,086
เพิ่มขึ้น 0.11              ลดลง -1,147 เพิ่มขึ้น 62,999 เพิ่มขึ้น 11,540 ลดลง -2,344
เพิ่มขึ้น 0.11              ลดลง -1,147 เพิ่มขึ้น 63,262 เพิ่มขึ้น 11,620 ลดลง -2,088



จากตาราง 15 คาพยากรณผลกระทบที่มีตอตัวแปรเปาหมายตาง ๆ ในชวงพ.ศ. 
2552-2556 โดยภาพรวมไดขอสรุป ดังนี้  

เมื่อราคาน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงานสูงขึ้น (POIL) อัตราดอกเบี้ยตางประเทศ
สูงขึ้น (IFE) และรายไดของประเทศคูคาที่สําคัญลดลง (YF) มีผลกระทบตอ 3 ตัวแปร
เปาหมาย คือ หนึ่ง ทําใหการสงออกสินคาและบริการสูงขึ้น (RX)  สอง ทําใหการนําเขา
สินคาและบริการสูงขึ้น (RM)  และสาม ทําใหการบริโภคของภาคเอกชนสูงขึ้น (RCP) 
กลาวคือ 

ราคาน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงานสูงขึ้น (POIL) อัตราดอกเบี้ยตางประเทศสูงขึ้น 
(IFE) และรายไดของประเทศคูคาที่สําคัญลดลง (YF) ทั้งหมดโดยเฉพาะผลจากรายได
ของประเทศคูคาที่สําคัญลดลงซึ่งงานวิจัยครั้งนี้พบวาคาเฉลี่ยยอนหลัง 3 ปของรายได
ของประเทศคูคาที่สําคัญมีแนวโนมสูงขึ้น แมจะกําหนดใหมีคาลดลงเทากับคาเฉลี่ย
ยอนหลัง 3 ปบวกหนึ่งคาเบี่ยงเบนมาตรฐานแลวก็ตาม จึงมีผลทําใหการสงออกสินคา
และบริการสูงขึ้น ดังนั้น จากการเปลี่ยนแปลงของปจจัยภายนอกดังกลาว มีผลทําใหการ
สงออกสินคาและบริการสูงขึ้น (RX) เฉลี่ยตอไตรมาสในชวงพ.ศ. 2552-2556 เทากับ 
33,291 ลานบาท  33,261  ลานบาท  33,291  ลานบาท  33,261 ลานบาท  และ 33,291 
ลานบาท  ตามลําดับ  

การเปลี่ยนแปลงจากปจจัยภายนอกดังกลาว มีผลทําใหสงออกสินคาและบริการ
สูงขึ้น (RX) ซึ่งมีผลกระทบโดยออมทําใหอุปสงครวมสูงขึ้น (RYD) ซึ่งใชเปนตัวแทน
ของระดับรายได เมื่อระดับของรายไดสูงขึ้นสงผลกระทบทําใหการนําเขาทั้งที่ใชและ
ไมใชน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงานสูงขึ้น (OIL และ RNOILS) มีผลทําใหการนําเขาสินคา
และบริการสูงขึ้น (RM) เฉลี่ยตอไตรมาสในชวงพ.ศ. 2552-2556 เทากับ 15,408 ลาน
บาท  15,122  ลานบาท  14,859  ลานบาท  14,586  ลานบาท  และ 14,352  ลานบาท  
ตามลําดับ  

จากอุปสงครวมสูงขึ้น (RYD) ซึ่งใชเปนตัวแทนของระดับรายได เมื่อระดับของ
รายไดสูงขึ้นสงผลกระทบทําใหรายไดหลังหักภาษีสูงขึ้น (RYT) ซึ่งมีผลทําใหการ
บริโภคของภาคเอกชนสูงขึ้น (RCP) เฉลี่ยตอไตรมาสในชวงพ.ศ. 2552-2556 เทากับ 
14,193  ลานบาท  14,188 ลานบาท  14,192 ลานบาท  14,152 ลานบาท  และ 14,191 
ลานบาท ตามลําดับ 



 โดยสรุป คาพยากรณผลกระทบในกรณีราคาน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงานสูงขึ้น 
(POIL) อัตราดอกเบี้ยตางประเทศสูงขึ้น (IFE) และรายไดของประเทศคูคาที่สําคัญลดลง 
(YF) แตละไตรมาสเทากับอัตราเติบโตเฉลี่ย 3 ปยอนหลังบวกหนึ่งคาเบี่ยงเบนมาตรฐาน 
และใหตัวแปรภายนอกอื่นเปลี่ยนแปลงแตละไตรมาสเทากับอัตราเติบโตเฉลี่ย 3 ป
ยอนหลัง ที่มีตอตัวแปรเปาหมายในชวงพ.ศ. 2552-2556 พบวาการเปลี่ยนแปลงจาก
ปจจัยภายนอกดังกลาวมีผลกระทบสุทธิตอ 3 ตัวแปรเปาหมาย ไดแก หนึ่ง คือ ทําใหการ
สงออกสินคาและบริการสูงขึ้น (RX) เฉลี่ยตอไตรมาสในชวงพ.ศ. 2552-2556 เทากับ 
33,291 ลานบาท  33,261  ลานบาท  33,291  ลานบาท  33,261 ลานบาท  และ 33,291 
ลานบาท  ตามลําดับ  สอง คือ ทําใหการนําเขาสินคาและบริการสูงขึ้น (RM) เฉลี่ยตอ
ไตรมาสในชวงพ.ศ. 2552-2556 เทากับ 15,408 ลานบาท  15,122  ลานบาท  14,859  
ลานบาท  14,586  ลานบาท  และ 14,352  ลานบาท  ตามลําดับ และสาม คือ  ทําใหการ
บริโภคของภาคเอกชนสูงขึ้น (RCP) เฉลี่ยตอไตรมาสในชวงพ.ศ. 2552-2556 เทากับ 
14,193  ลานบาท  14,188 ลานบาท  14,192 ลานบาท  14,152 ลานบาท  และ 14,191 
ลานบาท ตามลําดับ 
 อยางไรก็ตาม งานวิจัยในกรณีนี้พบวาการเปลี่ยนแปลงจากปจจัยภายนอก
ประเทศทั้ง 3 ปจจัยดังกลาวกอใหเกิด 3 ปญหา ไดแก หนึ่ง คือ การสงออกสินคาและ
บริการสูงขึ้น (RX) สะทอนวามีการเรงผลิตเพื่อสงออกสูง  สอง คือ การนําเขาสินคาและ
บริการสูงขึ้น (RM) สะทอนวาไมพ่ึงพาตนเอง  และสาม คือ การบริโภคของภาคเอกชน
สูงขึ้น (RCP) สะทอนวามีการเนนบริโภคนิยม ดังนั้น จึงเสนอแนะใหใชนโยบาย
เศรษฐกิจพอเพียงเพื่อแกไขปญหาดังกลาว ซึ่งจะกลาวไวในหัวขอ ขอคนพบที่ไดจาก
การวิจัยตามวัตถุประสงคขอที่ 2 ตอไป 



 

ขอคนพบที่ไดจากการวิจัยตามวัตถุประสงคขอที่ 2 
  
การเสนอแนะเชิงนโยบายเศรษฐกิจพอเพียง เพื่อสรางระบบเศรษฐกิจที่มีความ

สมดุล ยั่งยืน และมีภูมิคุมกันตัวเอง ภายใตสถานการณจําลองที่กําหนดในชวงพ.ศ. 
2552-2556 ไดจากผลการวิจัยในกรณีที่สอง สาม และสี่ ซึ่งกรณีที่สอง คือ การทดสอบ
ประสิทธิภาพของแตละนโยบาย ไดแก นโยบายลดการแข็งคาเงินบาท นโยบายกําหนด
เปาหมายเงินเฟอ (inflation targeting) ตามแนวโนมของตลาด และนโยบายกําหนด
เปาหมายอัตราเงินเฟอที่เปนแกนกลาง (core inflation) ตามแนวโนมของตลาด กรณีที่
สาม คือ มองโลกตามแนวโนมที่มีความเสี่ยง โดยกําหนดใหราคาน้ํามันเชื้อเพลิงและ
พลังงานสูงขึ้น อัตราดอกเบี้ยตางประเทศสูงขึ้น และรายไดของประเทศคูคาที่สําคัญ
สูงขึ้น ซึ่งไดตอบคําถามตามวัตถุประสงคขอที่ 1 ไปแลวกอนหนานี้ จากนั้นใชนโยบาย
ผสมในการแกไขปญหาใชในการตอบคําถามตามวัตถุประสงคขอที่ 2 และกรณีที่สี่ คือ 
มองโลกในแงรายและมีความเสี่ยง โดยกําหนดใหราคาน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงาน
สูงขึ้น อัตราดอกเบี้ยตางประเทศสูงขึ้น และรายไดของประเทศคูคาที่สําคัญลดลง ซึ่งได
ตอบคําถามตามวัตถุประสงคขอที่ 1 ไปแลวกอนหนานี้ จากนั้นใชนโยบายผสมในการ
แกไขปญหาใชในการตอบคําถามตามวัตถุประสงคขอที่ 2 โดยผลการเสนอแนะเชิง
นโยบายเศรษฐกิจพอเพียงแยกตามกรณีที่ 2, 3 และ 4 แสดงไดดังตอไปนี ้

 



กรณีที่ 2 ทดสอบประสิทธิภาพของแตละนโยบาย 

 
การทดสอบประสิทธิภาพของแตละนโยบาย เพื่อดูผลลัพธที่เกิดขึ้นจากการใช

เพียงหนึ่งนโยบาย โดยวิจัยใน 3 กรณี ไดแก 
 

กรณีนโยบายลดการแข็งคาเงินบาท  เพื่อลดการเรงผลิตเพื่อสงออก ลดการนําเขา และลด

การบริโภคนิยม 
กําหนดใหเมื่อลดการแข็งคาเงินบาทแตละไตรมาสเทากับอัตราเติบโตเฉลี่ย 3 ป

ยอนหลังบวกหนึ่งคาเบี่ยงเบนมาตรฐาน (การใช 1 คาเบี่ยงเบนมาตรฐานนั้น เพราะ
สมมติใหเปนตัวแทนของความเสี่ยง และความเสี่ยงคงอยูในระดับนั้น) และใหตัวแปร
ภายนอกอื่นคงที่เทากับไตรมาสสุดทาย โดยแสดงผลกระทบได ดังนี้ (ดูตาราง 16) 

 
ตาราง 16   
พยากรณผลกระทบหลังการใชนโยบายลดการแข็งคาเงินบาท เพื่อลดการเรงผลิตเพื่อ
สงออก ลดการนําเขาและการบริโภคนิยม  
ตัวแปร
นโยบาย 

ผลกระทบตอตัวแปรตาง ๆ 

ผลโดยตรง 

e↓→ X↓→   1.  Yd↓ 

                            2.  BOP↓ 

e↓ 

ผลโดยออม 

1. Yd↓→ 1.1   Qd↓→Ys↓ 

                            1.2   Noils↓→ M↓→ 1.2.1-1.2.2   

                                     → 1.2.1   Ys↓ 

                                            1.2.2   BOP↑→NFAcb↑→MS↑→Pd↑ 
                              

ตาราง 16 (ตอ) 



ตัวแปร
นโยบาย 

ผลกระทบตอตัวแปรตาง ๆ 

 1.3   Oil↓→ M↓→  1.3.1-1.3.2 

                                      →  1.3.1   Ys↓ 

                                              1.3.2   BOP↑→NFAcb↑→MS↑→Pd↑ 

                             1.4   IP↓  

                             1.5   YT↓→ 1.5.1   CP↓ 

                                                    1.5.2   Ye↓→CP↓ 

                                              1.5.3   Md↓→AP↓→CP↓ 

2.  BOP↓→NFAcb↓→MS↓→Pd↓ 

 ผลสุทธิตอตัวแปรเปาหมาย พบวา 
e↓→X↓, M↓,  CP ↓ 

ที่มา. จากการวิเคราะหแบบจําลอง 
 

จากตาราง 16 ลดการแข็งคาเงินบาท (e) ซึ่งหมายถึง เงินบาทยังคงมีแนวโนมแข็ง
คาอยูแตลดระดับการแข็งคาลงมา โดยมีผลกระทบตอตัวแปรตาง ๆ 2 ทาง กลาวคือ  

ผลโดยตรง ทําใหสงออกสินคาและบริการลดลง (X) มีผลกระทบตอ 2 ตัวแปร   
ตัวแปรที่หนึ่ง มีผลทําใหอุปสงครวมลดลง (Yd) และ 
ตัวแปรที่สอง มีผลทําใหบัญชีเกินดุลการชําระเงินปรับตัวลดลง (BOP)  
ผลโดยออม ซึ่งมีผลกระทบตอ 2 ตัวแปร ไดแก 
ตัวแปรที่หนึ่ง จากอุปสงครวมลดลงซึ่งใชเปนตัวแทนของระดับรายได เมื่อระดับ

ของรายไดลดลงสงผลกระทบ ดังนี้  
1.  ทําใหผลผลิตที่ผลิตไดเองในประเทศลดลง (Qd) มีผลทําใหอุปทานรวมลดลง 

(Ys) เนื่องจากอุปทานรวมสวนหนึ่งไดมาจากผลผลิตที่ผลิตขึ้นเองในประเทศ  
2.  ทําใหการนําเขาที่ไมใชน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงานลดลง (Noils) มีผลทําให

การนําเขาสินคาและบริการลดลง (M) ซึ่งมีผลกระทบสองทางคือ หนึ่งทําใหอุปทานรวม
ลดลง (Ys) และสองทําใหบัญชีเกินดุลการชําระเงินสูงขึ้น (BOP) สินทรัพยตางประเทศ



สุทธิของธนาคารกลางสูงขึ้น (NFAcb) ปริมาณเงินสูงขึ้น (MS) มีผลทําใหระดับราคาใน
ประเทศสูงขึ้น (Pd)   

3.  ทําใหการนําเขาน้ํามันฯ ลดลง (Oil) มีผลใหการนําเขาสินคาและบริการลดลง 
(M) ซึ่งมีผลกระทบสองทางคือ หนึ่งทําใหอุปทานรวมลดลง (Ys) และสองทําใหบัญชี
เกินดุลการชําระเงินสูงขึ้น (BOP) สินทรัพยตางประเทศสุทธิของธนาคารกลางสูงขึ้น 
(NFAcb) ปริมาณเงินสูงขึ้น (MS) มีผลใหระดับราคาในประเทศสูงขึ้น (Pd) 

4.  ทําใหการลงทุนของภาคเอกชนลดลง (IP) 
5.  ทําใหรายไดหลังหักภาษีลดลง (YT) ซึ่งมีผลกระทบสามทางคือ หนึ่งทําให

การบริโภคภาคเอกชนลดลง (CP) สองทําใหรายไดที่คาดการณลดลง (Ye) มีผลใหการ
บริโภคของภาคเอกชนลดลง (CP) และสามทําใหความตองการถือเงินลดลง (Md) 
หลักทรัพยทางการเงินของภาคเอกชนลดลง (AP) มีผลใหการบริโภคภาคเอกชนลดลง 
(CP) 

ตัวแปรที่สอง บัญชีเกินดุลการชําระเงินลดลง (BOP) ทําใหสินทรัพยตางประเทศ
สุทธิของธนาคารกลางลดลง (NFAcb) ปริมาณเงินลดลง (MS) ทําใหระดับราคาใน
ประเทศลดลง (Pd) 

ดังนั้น ผลกระทบสุทธิเมื่อลดการแข็งคาเงินบาท (e) ซึ่งหมายถึง เงินบาทยังคงมี
แนวโนมแข็งคาอยูแตลดระดับการแข็งคาลงมา ทําใหการสงออกสินคาและบริการลดลง 
(X) ซึ่งสะทอนวานโยบายนี้มีประสิทธิภาพใชเพื่อลดการเรงผลิตเพื่อสงออก จากการ
สงออกสินคาและบริการลดลงมีผลทําใหอุปสงครวมลดลง ทําใหการนําเขาทั้งที่ใชและ
ไมใชน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงานลดลง มีผลทําใหการนําเขาสินคาและบริการลดลง (M) 
ซึ่งสะทอนวานโยบายนี้มีประสิทธิภาพทําใหเกิดการพึ่งพาตนเอง และจากอุปสงครวม
ลดลงทําใหรายไดหลังหักภาษีลดลง มีผลทําใหการบริโภคภาคเอกชนลดลง (CP) ซึ่ง
สะทอนวานโยบายนี้มีประสิทธิภาพใชลดภาวะการบริโภคนิยม  
อยางไรก็ตาม คาพยากรณผลกระทบในกรณีลดการแข็งคาเงินบาทลง แตละ      ไตรมาส
เทากับอัตราเติบโตเฉลี่ย 3 ปยอนหลังบวกหนึ่งคาเบี่ยงเบนมาตรฐาน และให     ตัวแปร
ภายนอกอื่นคงที่เทากับไตรมาสสุดทายที่มีตอตัวแปรตาง ๆ แสดงได ดังนี้ (ดูตาราง 



ตาราง 17
คาพยากรณผลกระทบในกรณีลดการแข็งคาเงินบาทลง แตละไตรมาสเทากับอัตราเติบโตเฉลี่ย 3 ปยอนหลังบวกหนึ่งคาเบี่ยงเบนมาตรฐาน และใหตัวแปรภายนอกอื่นคงที่เทากับไตรมาสสุดทาย

obs RX_0 เปลี่ยนแปลง RM_0 เปลี่ยนแปลง RCP_0 เปลี่ยนแปลง TP_0 เปลี่ยนแปลง RBOP_0 เปลี่ยนแปลง PD_0 เปลี่ยนแปลง
2552Q1 1,370,647 -5,717 1,296,124 -2,556 913,162 -4,211 13,056 -25 79,126 -3,161 104.9206 -0.0004
2552Q2 1,364,931 -5,716 1,293,569 -2,555 908,951 -4,211 13,031 -25 75,965 -3,161 104.9201 -0.0005
2552Q3 1,359,344 -5,587 1,291,072 -2,497 904,835 -4,116 13,006 -24 72,876 -3,089 104.9197 -0.0004
2552Q4 1,353,628 -5,716 1,288,516 -2,556 900,624 -4,211 12,981 -25 69,715 -3,161 104.9193 -0.0004
2553Q1 1,347,912 -5,716 1,285,961 -2,555 896,413 -4,211 12,956 -25 66,554 -3,161 104.9189 -0.0004
2553Q2 1,342,325 -5,587 1,283,464 -2,497 892,297 -4,116 12,932 -24 63,465 -3,089 104.9184 -0.0005
2553Q3 1,336,609 -5,716 1,280,908 -2,556 888,086 -4,211 12,907 -25 60,304 -3,161 104.9180 -0.0004
2553Q4 1,331,022 -5,587 1,278,411 -2,497 883,970 -4,116 12,882 -24 57,214 -3,089 104.9176 -0.0004
2554Q1 1,325,306 -5,716 1,275,856 -2,555 879,759 -4,211 12,857 -25 54,053 -3,161 104.9172 -0.0004
2554Q2 1,319,590 -5,716 1,273,301 -2,555 875,548 -4,211 12,832 -25 50,892 -3,161 104.9167 -0.0005
2554Q3 1,314,003 -5,587 1,270,803 -2,498 871,433 -4,116 12,808 -24 47,803 -3,089 104.9163 -0.0004
2554Q4 1,308,287 -5,716 1,268,248 -2,555 867,221 -4,211 12,783 -25 44,642 -3,161 104.9159 -0.0004
2555Q1 1,302,571 -5,716 1,265,693 -2,555 863,010 -4,211 12,758 -25 41,481 -3,161 104.9154 -0.0005
2555Q2 1,296,984 -5,587 1,263,195 -2,498 858,895 -4,116 12,733 -24 38,392 -3,089 104.9150 -0.0004
2555Q3 1,291,268 -5,716 1,260,640 -2,555 854,683 -4,211 12,708 -25 35,231 -3,161 104.9146 -0.0004
2555Q4 1,285,681 -5,587 1,258,143 -2,497 850,568 -4,116 12,684 -24 32,142 -3,089 104.9142 -0.0004
2556Q1 1,279,965 -5,716 1,255,587 -2,556 846,357 -4,211 12,659 -25 28,981 -3,161 104.9137 -0.0005
2556Q2 1,274,249 -5,716 1,253,032 -2,555 842,145 -4,211 12,634 -25 25,820 -3,161 104.9133 -0.0004
2556Q3 1,268,662 -5,587 1,250,535 -2,497 838,030 -4,116 12,609 -24 22,731 -3,089 104.9129 -0.0004
2556Q4 1,262,946 -5,716 1,247,979 -2,556 833,819 -4,211 12,584 -25 19,570 -3,161 104.9124 -0.0005

เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2552 ลดลง -5,684 ลดลง -2,541 ลดลง -4,187 ลดลง -25 ลดลง -3,143 ลดลง -0.0004
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2553 ลดลง -5,652 ลดลง -2,526 ลดลง -4,163 ลดลง -25 ลดลง -3,125 ลดลง -0.0004
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2554 ลดลง -5,684 ลดลง -2,541 ลดลง -4,187 ลดลง -25 ลดลง -3,143 ลดลง -0.0004
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2555 ลดลง -5,652 ลดลง -2,526 ลดลง -4,163 ลดลง -25 ลดลง -3,125 ลดลง -0.0004
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2556 ลดลง -5,684 ลดลง -2,541 ลดลง -4,187 ลดลง -25 ลดลง -3,143 ลดลง -0.0004
ที่มา. จากการคํานวณ



ตาราง 17
คาพยากรณผลกระทบในกรณี

obs
2552Q1
2552Q2
2552Q3
2552Q4
2553Q1
2553Q2
2553Q3
2553Q4
2554Q1
2554Q2
2554Q3
2554Q4
2555Q1
2555Q2
2555Q3
2555Q4
2556Q1
2556Q2
2556Q3
2556Q4

เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2552
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2553
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2554
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2555
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2556
ที่มา. จากการคํานวณ

RYD_0 เปลี่ยนแปลง RYS_0 เปลี่ยนแปลง RIP_0 เปลี่ยนแปลง RGEN_0 เปลี่ยนแปลง RMD_0 เปลี่ยนแปลง RMS_0 เปลี่ยนแปลง
3,100,730 -11,485 3,069,622 -7,746 502,077 -1,557 313,668 0 5,502,697 -25,160 6,487,983 -416
3,089,246 -11,484 3,061,875 -7,747 500,520 -1,557 313,668 0 5,477,536 -25,161 6,487,567 -416
3,078,022 -11,224 3,054,305 -7,570 498,999 -1,522 313,668 0 5,452,948 -24,588 6,487,161 -406
3,066,538 -11,484 3,046,559 -7,746 497,442 -1,557 313,668 0 5,427,788 -25,160 6,486,745 -416
3,055,053 -11,485 3,038,812 -7,747 495,885 -1,557 313,668 0 5,402,628 -25,160 6,486,329 -416
3,043,830 -11,223 3,031,242 -7,570 494,363 -1,522 313,668 0 5,378,040 -24,588 6,485,922 -407
3,032,345 -11,485 3,023,496 -7,746 492,806 -1,557 313,668 0 5,352,879 -25,161 6,485,506 -416
3,021,122 -11,223 3,015,926 -7,570 491,285 -1,522 313,668 0 5,328,291 -24,588 6,485,100 -406
3,009,637 -11,485 3,008,179 -7,747 489,728 -1,557 313,668 0 5,303,131 -25,160 6,484,684 -416
2,998,153 -11,484 3,000,433 -7,746 488,171 -1,557 313,668 0 5,277,971 -25,160 6,484,268 -416
2,986,929 -11,224 2,992,863 -7,570 486,650 -1,522 313,668 0 5,253,383 -24,588 6,483,861 -407
2,975,445 -11,484 2,985,117 -7,746 485,093 -1,557 313,668 0 5,228,222 -25,161 6,483,445 -416
2,963,960 -11,485 2,977,370 -7,747 483,536 -1,557 313,668 0 5,203,062 -25,160 6,483,029 -416
2,952,737 -11,223 2,969,800 -7,570 482,014 -1,522 313,668 0 5,178,474 -24,588 6,482,623 -406
2,941,252 -11,485 2,962,054 -7,746 480,457 -1,557 313,668 0 5,153,314 -25,160 6,482,207 -416
2,930,029 -11,223 2,954,483 -7,571 478,936 -1,522 313,668 0 5,128,726 -24,588 6,481,800 -407
2,918,544 -11,485 2,946,737 -7,746 477,379 -1,557 313,668 0 5,103,565 -25,161 6,481,384 -416
2,907,060 -11,484 2,938,991 -7,746 475,822 -1,557 313,668 0 5,078,405 -25,160 6,480,968 -416
2,895,836 -11,224 2,931,420 -7,571 474,300 -1,522 313,668 0 5,053,817 -24,588 6,480,561 -407
2,884,352 -11,484 2,923,674 -7,746 472,743 -1,557 313,668 0 5,028,657 -25,160 6,480,145 -416

ลดลง -11,419 ลดลง -7,702 ลดลง -1,548 คงที่ 0 ลดลง -25,017 ลดลง -414
ลดลง -11,354 ลดลง -7,658 ลดลง -1,539 คงที่ 0 ลดลง -24,874 ลดลง -411
ลดลง -11,419 ลดลง -7,702 ลดลง -1,548 คงที่ 0 ลดลง -25,017 ลดลง -414
ลดลง -11,354 ลดลง -7,659 ลดลง -1,539 คงที่ 0 ลดลง -24,874 ลดลง -411
ลดลง -11,419 ลดลง -7,702 ลดลง -1,548 คงที่ 0 ลดลง -25,017 ลดลง -414



ตาราง 17
คาพยากรณผลกระทบในกรณี

obs
2552Q1
2552Q2
2552Q3
2552Q4
2553Q1
2553Q2
2553Q3
2553Q4
2554Q1
2554Q2
2554Q3
2554Q4
2555Q1
2555Q2
2555Q3
2555Q4
2556Q1
2556Q2
2556Q3
2556Q4

เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2552
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2553
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2554
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2555
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2556
ที่มา. จากการคํานวณ

RR_0 เปลี่ยนแปลง RCAP_0 เปลี่ยนแปลง RNFACB_0 เปลี่ยนแปลง RYT_0 เปลี่ยนแปลง RAP_0 เปลี่ยนแปลง
6.77 0.00 -8,831 0 2,213,285 -3,161 1,002,541 -11,485 4,848,819 -25,160
6.77 0.00 -8,831 0 2,210,124 -3,161 991,057 -11,484 4,823,659 -25,160
6.77 0.00 -8,831 0 2,207,035 -3,089 979,833 -11,224 4,799,071 -24,588
6.77 0.00 -8,831 0 2,203,874 -3,161 968,349 -11,485 4,773,911 -25,160
6.77 0.00 -8,831 0 2,200,713 -3,161 956,864 -11,485 4,748,750 -25,161
6.77 0.00 -8,831 0 2,197,624 -3,089 945,641 -11,224 4,724,162 -24,588
6.77 0.00 -8,831 0 2,194,463 -3,161 934,156 -11,485 4,699,002 -25,160
6.77 0.00 -8,831 0 2,191,373 -3,090 922,933 -11,224 4,674,414 -24,588
6.77 0.00 -8,831 0 2,188,212 -3,161 911,448 -11,485 4,649,254 -25,160
6.77 0.00 -8,831 0 2,185,051 -3,161 899,964 -11,485 4,624,093 -25,161
6.77 0.00 -8,831 0 2,181,962 -3,089 888,740 -11,224 4,599,505 -24,588
6.77 0.00 -8,831 0 2,178,801 -3,161 877,256 -11,485 4,574,345 -25,160
6.77 0.00 -8,831 0 2,175,640 -3,161 865,771 -11,485 4,549,185 -25,160
6.77 0.00 -8,831 0 2,172,551 -3,089 854,548 -11,223 4,524,597 -24,588
6.77 0.00 -8,831 0 2,169,390 -3,161 843,063 -11,485 4,499,436 -25,161
6.77 0.00 -8,831 0 2,166,301 -3,089 831,840 -11,224 4,474,848 -24,588
6.77 0.00 -8,831 0 2,163,140 -3,161 820,355 -11,485 4,449,688 -25,160
6.77 0.00 -8,831 0 2,159,979 -3,161 808,871 -11,485 4,424,528 -25,160
6.77 0.00 -8,831 0 2,156,890 -3,089 797,647 -11,224 4,399,940 -24,588
6.77 0.00 -8,831 0 2,153,729 -3,161 786,163 -11,485 4,374,779 -25,161
คงที่ 0.00 คงที่ 0 ลดลง -3,143 ลดลง -11,419 ลดลง -25,017
คงที่ 0.00 คงที่ 0 ลดลง -3,125 ลดลง -11,354 ลดลง -24,874
คงที่ 0.00 คงที่ 0 ลดลง -3,143 ลดลง -11,419 ลดลง -25,017
คงที่ 0.00 คงที่ 0 ลดลง -3,125 ลดลง -11,354 ลดลง -24,874
คงที่ 0.00 คงที่ 0 ลดลง -3,143 ลดลง -11,419 ลดลง -25,017



จากตาราง 17 คาพยากรณผลกระทบที่มีตอตัวแปรเปาหมายตาง ๆ ในชวงพ.ศ. 
2552-2556 โดยภาพรวมไดขอสรุป ดังนี้  

เมื่อใชนโยบายลดการแข็งคาเงินบาท (E) มีผลทําใหการสงออกสินคาและบริการ
ลดลง (RX) ซึ่งสะทอนวาลดการเรงผลิตเพื่อสงออก เฉลี่ยตอไตรมาสในชวงพ.ศ. 2552-
2556 เทากับ 5,684 ลานบาท  5,652 ลานบาท  5,684 ลานบาท  5,652 ลานบาท และ 
5,684  ลานบาท ตามลําดับ 

จากการสงออกสินคาและบริการลดลง (RX) มีผลทําใหอุปสงครวมลดลง (RYD) 
ทําใหการนําเขาทั้งที่ใชและไมใชน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงานลดลง (OIL และ RNOILS) 
มีผลทําใหการนําเขาสินคาและบริการลดลง (RM) ซึ่งสะทอนวาการพึ่งพาตนเอง เฉลี่ย
ตอไตรมาสในชวงพ.ศ. 2552-2556 เทากับ 2,541 ลานบาท  2,526 ลานบาท  2,541 ลาน
บาท  2,526 ลานบาท และ 2,541 ลานบาท ตามลําดับ 

จากอุปสงครวมลดลง (RYD) มีผลทําใหรายไดหลังหักภาษีลดลง (RYT) ทําให
การบริโภคภาคเอกชนลดลง (RCP) ซึ่งสะทอนวามีการลดบริโภคนิยม เฉลี่ยตอไตรมาส
ในชวงพ.ศ. 2552-2556 เทากับ 4,187 ลานบาท  4,163 ลานบาท  4,187 ลานบาท  4,163 
ลานบาท และ 4,187 ลานบาท ตามลําดับ 

โดยสรุป คาพยากรณผลกระทบในกรณีใชนโยบายลดการแข็งคาเงินบาทลง (E) 
แตละไตรมาสเทากับอัตราเติบโตเฉลี่ย 3 ปยอนหลังบวกหนึ่งคาเบี่ยงเบนมาตรฐาน และ
ใหตัวแปรภายนอกอื่นคงที่เทากับไตรมาสสุดทายที่มีตอตัวแปรเปาหมายในชวงพ.ศ. 
2552-2556 พบวาเมื่อลดการแข็งคาเงินบาท (E) มีผลกระทบสุทธิตอ 3 ตัวแปรเปาหมาย 
ไดแก หนึ่ง ทําใหการสงออกสินคาและบริการลดลง (RX) เฉลี่ยตอไตรมาสในชวงพ.ศ. 
2552-2556 เทากับ 5,684 ลานบาท  5,652 ลานบาท  5,684 ลานบาท  5,652 ลานบาท 
และ 5,684  ลานบาท ตามลําดับ ซึ่งสะทอนวานโยบายนี้มีประสิทธิภาพใชเพื่อลดการเรง
ผลิตเพื่อสงออก  สอง ทําใหการนําเขาสินคาและบริการลดลง (RM) เฉลี่ยตอไตรมาส
ในชวงพ.ศ. 2552-2556 เทากับ 2,541 ลานบาท  2,526 ลานบาท  2,541 ลานบาท  2,526 
ลานบาท และ 2,541 ลานบาท ตามลําดับ ซึ่งสะทอนวามีประสิทธิภาพทําใหเกิดการ
พ่ึงพาตนเอง  และสาม ทําใหการบริโภคภาคเอกชนลดลง (RCP) เฉลี่ยตอไตรมาส
ในชวงพ.ศ. 2552-2556 เทากับ 4,187 ลานบาท  4,163 ลานบาท  4,187 ลานบาท  4,163 



ลานบาท และ 4,187 ลานบาท ตามลําดับ ซึ่งสะทอนวามีประสิทธิภาพในการลดภาวะ
บริโภคนิยม 
 

กรณีนโยบายกําหนดเปาหมายเงินเฟอ (inflation targeting) ตามแนวโนมของตลาด เพื่อ

ลดการนําเขาและการบริโภคนิยม 
กําหนดใหเปาหมายเงินเฟอเปลี่ยนแปลงไปตามแนวโนมของตลาด ซึ่งพบวามี

แนวโนมสูงขึ้นจึงกําหนดใหตัวแปรดังกลาวสูงขึ้นแตละไตรมาสเทากับอัตราเติบโต
เฉลี่ย 3 ปยอนหลังบวกหนึ่งคาเบี่ยงเบนมาตรฐาน และใหตัวแปรภายนอกอื่นคงที่เทากับ
ไตร-มาสสุดทาย โดยแสดงผลกระทบไดดังนี้ (ดูตาราง 18)     
ตาราง 18 

พยากรณผลกระทบหลังการใชนโยบายกําหนดเปาหมายเงินเฟอตามแนวโนมของตลาด 
เพื่อลดการนําเขาและการบริโภคนิยม 

เหตุการณ
ภายนอก 

ผลกระทบตอตัวแปรตาง ๆ 

ผลโดยตรง 

Pdt-1↑→ 1.  Pd↑ 

                  2.  inf↑ 

Pdt-1↑ 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

ผลโดยออม 

1. Pd↑→ 1.1   Qd↓→Ys↓ 

                           1.2  ↓⎟
⎠
⎞⎜

⎝
⎛

Pd
Pnoil →Noils↑→M↑→ 1.2.1-1.2.2 

   → 1.2.1   Ys↑                                                      

                                       1.2.2   BOP↓→NFAcb↓→MS↓                          

                           1.3   ↓⎟
⎠
⎞⎜

⎝
⎛

Pd
Poil →Oil↑→M↑→ 1.3.1-1.3.2 

                                 → 1.3.1   Ys↑ 

                                        1.3.2   BOP↓→NFAcb↓→MS↓  



ตาราง 18 (ตอ) 
เหตุการณ
ภายนอก 

ผลกระทบตอตัวแปรตาง ๆ 

 2.   inf↑→2. 1-2. 2   

                     → 2. 1  infe↑→Real Md↓→AP↓→CP↓→Yd↓  
                         2. 2  CP↓→Yd↓→2.2.1-2.2.5 

    Yd↓→2.2.1   Qd↓→Ys↓ 

                      2.2.2   Noils↓→ M↓→ 2.2.2A-2.2.2B   

                                  → 2.2.2A   Ys↓ 

                                         2.2.2B   BOP↑→NFAcb↑→MS↑→Pd↑ 

2.2.3   Oil↓→ M↓→ 2.2.3A-2.2.3B   

           → 2.2.3A  Ys↓ 

                                         2.2.3B   BOP↑→NFAcb↑→MS↑→Pd↑ 

                        2.2.4   IP↓  

                        2.2.5   YT↓→ 2.2.5A   CP↓ 

                                                  2.2.5B   Ye↓→CP↓ 

                                                  2.2.5C   Md↓→AP↓→CP↓ 

 ผลสุทธิตอตัวแปรเปาหมาย  
Xคงที่, M↓, CP↓ 

ที่มา. จากการวิเคราะหแบบจําลอง 
 
จากตาราง 18 การกําหนดเปาหมายเงินเฟอตามแนวโนมของตลาด (Pdt-1) ซึ่ง

งานวิจัยครั้งนี้พบวาเปาหมายเงินเฟอในตลาดเฉลี่ยย3 ปมีแนวโนมสูงขึ้น โดยมี
ผลกระทบตอตัวแปรตาง ๆ 2 ทาง กลาวคือ  

ผลโดยตรง สงผลกระทบผาน 2 ตัวแปร ไดแก  
ตัวแปรที่หนึ่ง ทําใหระดับราคาในประเทศสูงขึ้น (Pd)  และ 
ตัวแปรที่สอง ทําใหภาวะเงินเฟอสูงขึ้น (inf)   



ผลโดยออม สงผลกระทบผาน 2 ตัวแปร ไดแก  
ตัวแปรที่หนึ่ง ระดับราคาในประเทศสูงขึ้น (Pd) ซึ่งสงผลกระทบ ดังนี้  
1.  ทําใหผลผลิตที่ผลิตไดเองในประเทศลดลง (Qd) เนื่องจากระดับราคาสูงขึ้น

เปนตัวแทนของอัตราคาจางแรงงานสูงขึ้น ซึ่งแสดงวามีตนทุนการผลิตที่สูงขึ้นทําให
ผูผลิตลดการผลิตลง มีผลทําใหอุปทานรวมลดลง (Ys)   

2.  ทําใหราคาเปรียบเทียบระหวางราคานําเขาที่ไมใชน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงาน

กับราคาในประเทศลดลง ⎟
⎠
⎞⎜

⎝
⎛

Pd
Pnoil  ทําใหการนําเขาที่ไมใชน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงาน

สูงขึ้น (Noils) เนื่องจากมีราคาโดยเปรียบเทียบที่ถูกลง การนําเขาสินคาและบริการจึง
สูงขึ้น (M) ซึ่งมีผลกระทบสองทางคือ หนึ่งทําใหอุปทานรวมสูงขึ้น (Ys) และสองทําให
บัญชีเกินดุลการชําระเงินลดลง (BOP) สินทรัพยตางประเทศสุทธิของธนาคารกลาง
ลดลง (NFAcb) มีผลทําใหปริมาณเงินลดลง (MS)   

3.  ทําใหราคาเปรียบเทียบระหวางราคานําเขาน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงานกับ

ราคาในประเทศลดลง ⎟
⎠
⎞⎜

⎝
⎛

Pd
Poil  ทําใหปริมาณการนําเขาน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงาน

สูงขึ้น (Oil) เนื่องจากมีราคาโดยเปรียบเทียบที่ถูกลง การนําเขาสินคาและบริการจึง
สูงขึ้น (M) ซึ่งมีผลกระทบสองทางคือ หนึ่งทําใหอุปทานรวมสูงขึ้น (Ys) และสองทําให
บัญชีเกินดุลการชําระเงินลดลง (BOP) สินทรัพยตางประเทศสุทธิของธนาคารกลาง
ลดลง (NFAcb) มีผลทําใหปริมาณเงินลดลง (MS)   

ตัวแปรที่สอง ภาวะเงินเฟอสูงขึ้น (inf) ซึ่งมีผลกระทบสองทางคือ หนึ่งทําใหเงิน
เฟอที่คาดการณสูงขึ้น (infe) ความตองการถือเงินลดลง (Md) หลักทรัพยทางการเงินของ
ภาคเอกชนลดลง (AP) การบริโภคของภาคเอกชนลดลง (CP) มีผลทําใหอุปสงครวม
ลดลง (Yd) และสองทําใหการบริโภคของภาคเอกชนลดลง (CP) มีผลใหอุปสงครวม
ลดลง (Yd) 

จากอุปสงครวมลดลงซึ่งใชเปนตัวแทนของระดับรายได เมื่อระดับของรายได
ลดลงสงผลกระทบ ดังนี้  

1.  ทําใหผลผลิตที่ผลิตไดเองในประเทศลดลง (Qd) มีผลทําใหอุปทานรวมลดลง 
(Ys) เนื่องจากอุปทานรวมสวนหนึ่งไดมาจากผลผลิตที่ผลิตขึ้นเองในประเทศ  



2.  ทําใหการนําเขาที่ไมใชน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงานลดลง (Noils) การนําเขา
สินคาและบริการลดลง (M) ซึ่งมีผลกระทบสองทางคือ หนึ่งทําใหอุปทานรวมลดลง 
(Ys) และสองทําใหบัญชีเกินดุลการชําระเงินสูงขึ้น (BOP) สินทรัพยตางประเทศสุทธิ
ของธนาคารกลางสูงขึ้น (NFAcb) ปริมาณเงินสูงขึ้น (MS) มีผลทําใหระดับราคาใน
ประเทศสูงขึ้น (Pd)   

3.  ทําใหการนําเขาน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงานลดลง (Oil) การนําเขาสินคาและ
บริการลดลง (M) ซึ่งมีผลกระทบสองทางคือ หนึ่งทําใหอุปทานรวมลดลง (Ys) และสอง
ทําใหบัญชีเกินดุลการชําระเงินสูงขึ้น (BOP) สินทรัพยตางประเทศสุทธิของธนาคาร
กลางสูงขึ้น (NFAcb) ปริมาณเงินสูงขึ้น (MS) มีผลทําใหระดับราคาในประเทศสูงขึ้น 
(Pd) 

4.  ทําใหการลงทุนของภาคเอกชนลดลง (IP) 
5.  ทําใหรายไดหลังหักภาษีลดลง (YT) ซึ่งมีผลกระทบสามทางคือ หนึ่งทําให

การบริโภคของภาคเอกชนลดลง (CP) สองทําใหรายไดที่คาดการณลดลง (Ye) การ
บริโภคของภาคเอกชนลดลง (CP) และสามทําใหความตองการถือเงินลดลง (Md) 
หลักทรัพยทางการเงินของภาคเอกชนลดลง (AP) มีผลทําใหการบริโภคของภาคเอกชน
ลดลง (CP) 

ดังนั้น ผลกระทบสุทธิเมื่อกําหนดเปาหมายเงินเฟอในตลาดมีแนวโนมสูงขึ้น   
(Pdt-1) สงผลกระทบโดยออมตอ 2 ตัวแปรเปาหมาย ไดแก มีผลทําใหการนําเขาสินคา
และบริการลดลง (M) และการบริโภคของภาคเอกชนลดลง (CP) กลาวคือ เมื่อกําหนด
เปาหมายเงินเฟอในตลาดมีแนวโนมสูงขึ้น มีผลทําใหภาวะเงินเฟอสูงขึ้น (inf) ทําใหการ
บริโภคของภาคเอกชนลดลง (CP) มีผลใหอุปสงครวมลดลง (Yd) จากอุปสงครวมลดลง
ซึ่งใชเปนตัวแทนของระดับรายได เมื่อระดับของรายไดลดลงสงผลกระทบทําใหการ
นําเขาทั้งที่ใชและไมใชน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงานลดลง (Oil และ Noils) มีผลทําให
การนําเขาสินคาและบริการลดลง (M) 
ทั้งนี้ คาพยากรณผลกระทบในกรณีใชนโยบายกําหนดเปาหมายเงินเฟอตามแนวโนม
ของตลาด โดยเปลี่ยนแปลงแตละไตรมาสเทากับอัตราเติบโตเฉลี่ย 3 ปยอนหลังบวก
หนึ่งคาเบี่ยงเบนมาตรฐาน และใหตัวแปรภายนอกอื่นคงที่เทากับไตรมาสสุดทายที่มีตอ
ตัวแปรตาง ๆ แสดงได ดังนี้ (ดูตาราง 19) 



ตาราง 19
คาพยากรณผลกระทบในกรณีใชนโยบายกําหนดเปาหมายเงินเฟอตามแนวโนมของตลาด โดยเปลี่ยนแปลงแตละไตรมาสเทากับอัตราเติบโตเฉลี่ย 3 ปยอนหลังบวกหนึ่งคาเบี่ยงเบนมาตรฐาน 
และใหตัวแปรภายนอกอื่นคงที่เทากับไตรมาสสุดทาย

obs RX_0 เปลี่ยนแปลง RM_0 เปลี่ยนแปลง RCP_0 เปลี่ยนแปลง RNOILS_0 เปลี่ยนแปลง TP_0 เปลี่ยนแปลง RBOP_0 เปลี่ยนแปลง
2552Q1 1,315,670 0 1,274,371 -1,430 786,417 -2,747 1,053,814 -745 13,188 -9 -18,665 1,431
2552Q2 1,315,670 0 1,272,943 -1,428 783,670 -2,747 1,053,068 -746 13,179 -9 -17,238 1,427
2552Q3 1,315,670 0 1,271,557 -1,386 780,995 -2,675 1,052,342 -726 13,170 -9 -15,851 1,387
2552Q4 1,315,670 0 1,270,136 -1,421 778,247 -2,747 1,051,597 -745 13,161 -9 -14,430 1,421
2553Q1 1,315,670 0 1,268,718 -1,418 775,500 -2,748 1,050,851 -746 13,152 -9 -13,013 1,418
2553Q2 1,315,670 0 1,267,341 -1,377 772,825 -2,675 1,050,125 -726 13,144 -9 -11,635 1,377
2553Q3 1,315,670 0 1,265,930 -1,411 770,077 -2,747 1,049,379 -746 13,135 -9 -10,224 1,411
2553Q4 1,315,670 0 1,264,522 -1,408 767,330 -2,747 1,048,634 -745 13,126 -9 -8,816 1,408
2554Q1 1,315,670 0 1,263,117 -1,405 764,583 -2,747 1,047,888 -746 13,117 -9 -7,411 1,405
2554Q2 1,315,670 0 1,261,751 -1,366 761,907 -2,675 1,047,162 -726 13,108 -9 -6,046 1,365
2554Q3 1,315,670 0 1,260,353 -1,398 759,160 -2,747 1,046,417 -745 13,099 -9 -4,647 1,399
2554Q4 1,315,670 0 1,258,957 -1,396 756,413 -2,747 1,045,671 -746 13,090 -9 -3,251 1,396
2555Q1 1,315,670 0 1,257,601 -1,356 753,738 -2,675 1,044,945 -726 13,081 -9 -1,895 1,356
2555Q2 1,315,670 0 1,256,211 -1,390 750,990 -2,747 1,044,200 -745 13,072 -9 -505 1,390
2555Q3 1,315,670 0 1,254,824 -1,387 748,243 -2,747 1,043,454 -746 13,063 -9 881 1,387
2555Q4 1,315,670 0 1,253,477 -1,347 745,568 -2,675 1,042,728 -726 13,055 -9 2,229 1,347
2556Q1 1,315,670 0 1,252,096 -1,381 742,820 -2,747 1,041,982 -746 13,046 -9 3,610 1,381
2556Q2 1,315,670 0 1,250,718 -1,378 740,073 -2,747 1,041,237 -745 13,037 -9 4,987 1,378
2556Q3 1,315,670 0 1,249,379 -1,339 737,398 -2,675 1,040,511 -726 13,028 -9 6,326 1,339
2556Q4 1,315,670 0 1,248,007 -1,372 734,651 -2,747 1,039,765 -746 13,019 -9 7,698 1,372

เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2552 คงที่ 0 ลดลง -1,416 ลดลง -2,729 ลดลง -741 ลดลง -9 เพิ่มขึ้น 1,416
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2553 คงที่ 0 ลดลง -1,404 ลดลง -2,729 ลดลง -741 ลดลง -9 เพิ่มขึ้น 1,404
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2554 คงที่ 0 ลดลง -1,391 ลดลง -2,729 ลดลง -741 ลดลง -9 เพิ่มขึ้น 1,391
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2555 คงที่ 0 ลดลง -1,370 ลดลง -2,711 ลดลง -736 ลดลง -9 เพิ่มขึ้น 1,370
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2556 คงที่ 0 ลดลง -1,368 ลดลง -2,729 ลดลง -741 ลดลง -9 เพิ่มขึ้น 1,367
ที่มา. จากการคํานวณ



ตาราง 19
คาพยากรณผลกระทบในกรณีใ
และใหตัวแปรภายนอกอื่นคงที

obs
2552Q1
2552Q2
2552Q3
2552Q4
2553Q1
2553Q2
2553Q3
2553Q4
2554Q1
2554Q2
2554Q3
2554Q4
2555Q1
2555Q2
2555Q3
2555Q4
2556Q1
2556Q2
2556Q3
2556Q4

เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2552
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2553
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2554
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2555
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2556
ที่มา. จากการคํานวณ

PD_0 เปลี่ยนแปลง RYD_0 เปลี่ยนแปลง RYS_0 เปลี่ยนแปลง RIP_0 เปลี่ยนแปลง RGEN_0 เปลี่ยนแปลง RMD_0 เปลี่ยนแปลง
109.01 0.26 2,857,564 -3,188 2,835,194 -4,834 440,633 -441 313,668 0 4,924,775 -6,253
109.27 0.26 2,854,376 -3,188 2,830,363 -4,831 440,193 -441 313,668 0 4,918,522 -6,253
109.53 0.26 2,851,272 -3,104 2,825,662 -4,701 439,764 -429 313,668 0 4,912,433 -6,089
109.79 0.26 2,848,084 -3,188 2,820,837 -4,825 439,323 -441 313,668 0 4,906,180 -6,253
110.05 0.26 2,844,896 -3,188 2,816,015 -4,822 438,883 -441 313,668 0 4,899,927 -6,253
110.31 0.26 2,841,792 -3,104 2,811,324 -4,691 438,454 -429 313,668 0 4,893,839 -6,088
110.57 0.26 2,838,605 -3,187 2,806,509 -4,815 438,013 -441 313,668 0 4,887,586 -6,253
110.84 0.26 2,835,417 -3,188 2,801,697 -4,812 437,573 -441 313,668 0 4,881,333 -6,253
111.10 0.26 2,832,229 -3,188 2,796,888 -4,809 437,133 -440 313,668 0 4,875,080 -6,253
111.36 0.26 2,829,125 -3,104 2,792,208 -4,680 436,704 -429 313,668 0 4,868,991 -6,089
111.62 0.26 2,825,937 -3,188 2,787,406 -4,802 436,263 -441 313,668 0 4,862,738 -6,253
111.88 0.26 2,822,749 -3,188 2,782,606 -4,800 435,823 -441 313,668 0 4,856,486 -6,252
112.14 0.26 2,819,645 -3,104 2,777,936 -4,670 435,394 -429 313,668 0 4,850,397 -6,089
112.40 0.26 2,816,457 -3,188 2,773,142 -4,794 434,953 -440 313,668 0 4,844,144 -6,253
112.67 0.26 2,813,269 -3,188 2,768,352 -4,790 434,513 -441 313,668 0 4,837,891 -6,253
112.92 0.26 2,810,165 -3,104 2,763,690 -4,662 434,084 -429 313,668 0 4,831,803 -6,088
113.19 0.26 2,806,978 -3,187 2,758,905 -4,785 433,643 -441 313,668 0 4,825,550 -6,253
113.45 0.26 2,803,790 -3,188 2,754,123 -4,782 433,203 -441 313,668 0 4,819,297 -6,253
113.71 0.26 2,800,686 -3,104 2,749,470 -4,653 432,774 -429 313,668 0 4,813,209 -6,088
113.97 0.26 2,797,498 -3,188 2,744,694 -4,776 432,334 -441 313,668 0 4,806,956 -6,253
เพิ่มขึ้น 0.26 ลดลง -3,167 ลดลง -4,798 ลดลง -438 คงที่ 0 ลดลง -6,212
เพิ่มขึ้น 0.26 ลดลง -3,167 ลดลง -4,785 ลดลง -438 คงที่ 0 ลดลง -6,212
เพิ่มขึ้น 0.26 ลดลง -3,167 ลดลง -4,773 ลดลง -438 คงที่ 0 ลดลง -6,212
เพิ่มขึ้น 0.26 ลดลง -3,146 ลดลง -4,729 ลดลง -435 คงที่ 0 ลดลง -6,171
เพิ่มขึ้น 0.26 ลดลง -3,167 ลดลง -4,749 ลดลง -438 คงที่ 0 ลดลง -6,212



ตาราง 19
คาพยากรณผลกระทบในกรณีใ
และใหตัวแปรภายนอกอื่นคงที

obs
2552Q1
2552Q2
2552Q3
2552Q4
2553Q1
2553Q2
2553Q3
2553Q4
2554Q1
2554Q2
2554Q3
2554Q4
2555Q1
2555Q2
2555Q3
2555Q4
2556Q1
2556Q2
2556Q3
2556Q4

เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2552
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2553
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2554
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2555
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2556
ที่มา. จากการคํานวณ

RMS_0 เปลี่ยนแปลง RR_0 เปลี่ยนแปลง RCAP_0 เปลี่ยนแปลง RNFACB_0 เปลี่ยนแปลง RYT_0 เปลี่ยนแปลง RAP_0 เปลี่ยนแปลง
6,360,412 191 7.12 0.00 -73,399 0 2,115,494 1,431 759,375 -3,188 4,270,897 -6,253
6,360,602 190 7.12 0.00 -73,399 0 2,116,921 1,427 756,187 -3,188 4,264,644 -6,253
6,360,787 185 7.12 0.00 -73,399 0 2,118,308 1,387 753,083 -3,104 4,258,556 -6,088
6,360,977 190 7.12 0.00 -73,399 0 2,119,729 1,421 749,895 -3,188 4,252,303 -6,253
6,361,166 189 7.12 0.00 -73,399 0 2,121,146 1,417 746,708 -3,188 4,246,050 -6,253
6,361,350 184 7.12 0.00 -73,399 0 2,122,524 1,378 743,604 -3,104 4,239,961 -6,089
6,361,538 188 7.12 0.00 -73,399 0 2,123,935 1,411 740,416 -3,188 4,233,708 -6,253
6,361,726 188 7.12 0.00 -73,399 0 2,125,343 1,408 737,228 -3,188 4,227,455 -6,253
6,361,914 188 7.12 0.00 -73,399 0 2,126,748 1,405 734,040 -3,188 4,221,202 -6,253
6,362,096 182 7.12 0.00 -73,399 0 2,128,113 1,365 730,936 -3,104 4,215,114 -6,088
6,362,282 186 7.12 0.00 -73,399 0 2,129,512 1,399 727,748 -3,188 4,208,861 -6,253
6,362,469 187 7.12 0.00 -73,399 0 2,130,908 1,396 724,560 -3,188 4,202,608 -6,253
6,362,650 181 7.12 0.00 -73,399 0 2,132,264 1,356 721,456 -3,104 4,196,520 -6,088
6,362,835 185 7.12 0.00 -73,399 0 2,133,654 1,390 718,268 -3,188 4,190,267 -6,253
6,363,020 185 7.12 0.00 -73,399 0 2,135,040 1,386 715,080 -3,188 4,184,014 -6,253
6,363,200 180 7.12 0.00 -73,399 0 2,136,388 1,348 711,976 -3,104 4,177,925 -6,089
6,363,384 184 7.12 0.00 -73,399 0 2,137,769 1,381 708,789 -3,188 4,171,672 -6,253
6,363,568 184 7.12 0.00 -73,399 0 2,139,146 1,377 705,601 -3,188 4,165,420 -6,252
6,363,747 179 7.12 0.00 -73,399 0 2,140,485 1,339 702,497 -3,104 4,159,331 -6,089
6,363,930 183 7.12 0.00 -73,399 0 2,141,857 1,372 699,309 -3,188 4,153,078 -6,253
เพิ่มขึ้น 189 คงที่ 0.00 คงที่ 0 เพิ่มขึ้น 1,417 ลดลง -3,167 ลดลง -6,212
เพิ่มขึ้น 187 คงที่ 0.00 คงที่ 0 เพิ่มขึ้น 1,404 ลดลง -3,167 ลดลง -6,212
เพิ่มขึ้น 186 คงที่ 0.00 คงที่ 0 เพิ่มขึ้น 1,391 ลดลง -3,167 ลดลง -6,212
เพิ่มขึ้น 183 คงที่ 0.00 คงที่ 0 เพิ่มขึ้น 1,370 ลดลง -3,146 ลดลง -6,171
เพิ่มขึ้น 183 คงที่ 0.00 คงที่ 0 เพิ่มขึ้น 1,367 ลดลง -3,167 ลดลง -6,212



จากตาราง 19 คาพยากรณผลกระทบที่มีตอตัวแปรเปาหมายตาง ๆ ในชวงพ.ศ. 
2552-2556 โดยภาพรวมไดขอสรุป ดังนี้  

เมื่อกําหนดเปาหมายเงินเฟอในตลาดมีแนวโนมสูงขึ้น (PD1BP) มีผลทําใหภาวะ
เงินเฟอสูงขึ้น (INF) ทําใหการบริโภคของภาคเอกชนลดลง (RCP) เฉลี่ยตอไตรมาส
ในชวงพ.ศ. 2552-2556 เทากับ 2,729 ลานบาท เทากันทุกปยกเวนพ.ศ. 2555 เทากับ 
2,711 ลานบาท  

เมื่อการบริโภคของภาคเอกชนลดลง (RCP) มีผลใหอุปสงครวมลดลง (RYD) 
จากอุปสงครวมลดลงซึ่งใชเปนตัวแทนของระดับรายได เมื่อระดับของรายไดลดลง
สงผลกระทบทําใหการนําเขาทั้งที่ใชและไมใชน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงานลดลง (OIL 
และ RNOILS) มีผลทําใหการนําเขาสินคาและบริการลดลง (RM) เฉลี่ยตอไตรมาส
ในชวงพ.ศ. 2552-2556 เทากับ 1,416 ลานบาท  1,404 ลานบาท  1,391 ลานบาท  1,370 
ลานบาท  และ 1,368  ลานบาท ตามลําดับ 

โดยสรุป คาพยากรณผลกระทบในกรณีกําหนดเปาหมายเงินเฟอในตลาดมี
แนวโนมสูงขึ้น (PD1BP) สงผลกระทบตอ 2 ตัวแปรเปาหมาย ไดแก หนึ่ง คือ มี
ผลกระทบสุทธิทําใหการนําเขาสินคาและบริการลดลง (RM) เฉลี่ยตอไตรมาสในชวง
พ.ศ. 2552-2556 เทากับ 1,416 ลานบาท  1,404 ลานบาท  1,391 ลานบาท  1,370 ลาน
บาท  และ 1,368  ลานบาท ตามลําดับ และสอง คือ มีผลกระทบสุทธิทําใหการบริโภค
ของภาคเอกชนลดลง (RCP) เทากับ 2,729 ลานบาท เทากันทุกปยกเวนพ.ศ. 2555 เทากับ 
2,711 ลานบาท 

 
กรณีนโยบายกําหนดเปาหมายอัตราเงินเฟอท่ีเปนแกนกลาง (core inflation) ตาม

แนวโนมของตลาด เพื่อลดการนําเขาและการบริโภคนิยม 
กําหนดใหเปาหมายเงินเฟอที่เปนแกนกลางใหเปลี่ยนแปลงเปนไปตามแนวโนม

ของตลาด ซึ่งพบวามีแนวโนมสูงขึ้นจึงกําหนดใหตัวแปรดังกลาวสูงขึ้นแตละไตรมาส
เทากับอัตราเติบโตเฉลี่ย 3 ปยอนหลังบวกหนึ่งคาเบี่ยงเบนมาตรฐาน และใหตัวแปร
ภายนอกอื่นคงที่เทากับไตรมาสสุดทาย โดยแสดงผลกระทบไดดังนี้ (ดูตาราง 20) 



ตาราง 20 
พยากรณผลกระทบหลังการใชนโยบายกําหนดเปาหมายอัตราเงินเฟอที่เปนแกนกลาง
ตามแนวโนมของตลาด เพื่อลดการนําเขาและการบริโภคนิยม 
เหตุการณ
ภายนอก 

ผลกระทบตอตัวแปรตาง ๆ 

infe↑    ผลโดยตรง 
   infe↑→Real Md↓→AP↓→CP↓→Yd↓ 
ผลโดยออม 

Yd↓→  1.   Qd↓→Ys↓ 

                    2.   Noils↓→ M↓→ 2.1-2.2   

                                  → 2.1   Ys↓ 

                                         2.2.   BOP↑→NFAcb↑→MS↑→Pd↑ 

3.   Oil↓→ M↓→ 3.1-3.2   

           → 3.1  Ys↓ 

                                         3.2   BOP↑→NFAcb↑→MS↑→Pd↑ 

                    4.   IP↓  

                    5.   YT↓→ 5.1   CP↓ 

                                         5.2   Ye↓→CP↓ 

                                         5.3   Md↓→AP↓→CP↓ 

 ผลสุทธิตอตัวแปรเปาหมาย  
Xคงที่, M↓, CP↓ 

ที่มา. จากการวิเคราะหแบบจําลอง 
 



จากตาราง 20 การกําหนดเปาหมายอัตราเงินเฟอที่เปนแกนกลางตามแนวโนม
ของตลาด ซึ่งงานวิจัยครั้งนี้พบวาคาเฉลี่ยยอนหลัง 3 ปมีแนวโนมสูงขึ้น ซึ่งแทนดวยตัว
แปรเงินเฟอที่คาดการณ (infe) เมื่อเงินเฟอที่คาดการณสูงขึ้นมีผลกระทบ ดังนี้  

ผลโดยตรง ทําใหความตองการถือเงินลดลง (Real Md) หลักทรัพยทางการเงิน
ของภาคเอกชนลดลง (AP) การบริโภคของภาคเอกชนลดลง (CP) มีผลทําใหอุปสงครวม
ลดลง (Yd) 

ผลโดยออม ทําใหอุปสงครวมลดลง (Yd) ซึ่งใชเปนตัวแทนของระดับรายได เมื่อ
ระดับของรายไดลดลงสงผลกระทบ ดังนี้  

1.  ทําใหผลผลิตที่ผลิตไดเองในประเทศลดลง (Qd) มีผลทําใหอุปทานรวมลดลง 
(Ys) เนื่องจากอุปทานรวมสวนหนึ่งไดมาจากผลผลิตที่ผลิตขึ้นเองในประเทศ  

2.  ทําใหการนําเขาที่ไมใชน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงานลดลง (Noils) การนําเขา
สินคาและบริการลดลง (M) ซึ่งมีผลกระทบสองทางคือ หนึ่งทําใหอุปทานรวมลดลง 
(Ys) และสองทําใหบัญชีเกินดุลการชําระเงินสูงขึ้น (BOP) สินทรัพยตางประเทศสุทธิ
ของธนาคารกลางสูงขึ้น (NFAcb) ปริมาณเงินสูงขึ้น (MS) มีผลทําใหระดับราคาใน
ประเทศสูงขึ้น (Pd)   

3.  ทําใหการนําเขาน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงานลดลง (Oil) การนําเขาสินคาและ
บริการลดลง (M) ซึ่งมีผลกระทบสองทางคือ หนึ่งทําใหอุปทานรวมลดลง (Ys) และสอง
ทําใหบัญชีเกินดุลการชําระเงินสูงขึ้น (BOP) สินทรัพยตางประเทศสุทธิของธนาคาร
กลางสูงขึ้น (NFAcb) ปริมาณเงินสูงขึ้น (MS) มีผลทําใหระดับราคาในประเทศสูงขึ้น 
(Pd) 

4.  ทําใหการลงทุนของภาคเอกชนลดลง (IP) 
5.  ทําใหรายไดหลังหักภาษีลดลง (YT) ซึ่งมีผลกระทบสามทางคือ หนึ่งทําให

การบริโภคของภาคเอกชนลดลง (CP) สองทําใหรายไดที่คาดการณลดลง (Ye) การ
บริโภคของภาคเอกชนลดลง (CP) และสามทําใหความตองการถือเงินลดลง (Md) 
หลักทรัพยทางการเงินของภาคเอกชนลดลง (AP) มีผลทําใหการบริโภคของภาคเอกชน
ลดลง (CP) 

ดังนั้น ผลกระทบสุทธิเมื่อกําหนดเปาหมายอัตราเงินเฟอที่เปนแกนกลางในตลาด
มีแนวโนมสูงขึ้น (infe) สงผลกระทบตอ 2 ตัวแปรเปาหมาย ไดแก มีผลทําใหการนําเขา



สินคาและบริการลดลง (M) และการบริโภคของภาคเอกชนลดลง (CP) กลาวคือ เมื่อ
กําหนดเปาหมายอัตราเงินเฟอที่เปนแกนกลางในตลาดมีแนวโนมสูงขึ้น (infe) ทําให
ความตองการถือเงินลดลง (Real Md) หลักทรัพยทางการเงินของภาคเอกชนลดลง (AP) 
การบริโภคของภาคเอกชนลดลง (CP) มีผลทําใหอุปสงครวมลดลง (Yd) ซึ่งใชเปน
ตัวแทนของระดับรายได เมื่อระดับของรายไดลดลงสงผลกระทบทําใหการนําเขาทั้งที่ใช
และไมใชน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงานลดลง (Oil และ Noils) มีผลทําใหการนําเขาสินคา
และบริการลดลง (M)  

ทั้งนี้ คาพยากรณผลกระทบของกรณีกําหนดเปาหมายอัตราเงินเฟอที่ เปน
แกนกลางในตลาดมีแนวโนมสูงขึ้น แตละไตรมาสเทากับอัตราเติบโตเฉลี่ย 3 ปยอนหลัง
บวกหนึ่งคาเบี่ยงเบนมาตรฐาน และใหตัวแปรภายนอกอื่นคงที่เทากับไตรมาสสุดทายที่
มีตอตัวแปรตาง ๆ แสดงได ดังนี้ (ดูตาราง 21)  
 



ตาราง 21
คาพยากรณผลกระทบของกรณีกําหนดเปาหมายอัตราเงินเฟอที่เปนแกนกลางในตลาดมีแนวโนมสูงขึ้น แตละไตรมาสเทากับอัตราเติบโตเฉลี่ย 3 ปยอนหลังบวกหนึ่งคาเบี่ยงเบนมาตรฐาน 
และใหตัวแปรภายนอกอื่นคงที่เทากับไตรมาสสุดทาย

obs RX_0 เปลี่ยนแปลง RM_0 เปลี่ยนแปลง RCP_0 เปลี่ยนแปลง RNOILS_0 เปลี่ยนแปลง TP_0 เปลี่ยนแปลง RBOP_0 เปลี่ยนแปลง PD_0
2552Q1 1,318,036 0 1,302,033 -285 829,263 -746 1,065,051 -237 13,538 -3 -47,524 285 104.1435       
2552Q2 1,318,036 0 1,301,748 -285 828,517 -746 1,064,815 -236 13,535 -3 -47,239 285 104.1435       
2552Q3 1,318,036 0 1,301,464 -284 827,772 -746 1,064,579 -236 13,533 -3 -46,954 285 104.1436       
2552Q4 1,318,036 0 1,301,179 -285 827,026 -746 1,064,343 -236 13,530 -3 -46,669 285 104.1436       
2553Q1 1,318,036 0 1,300,894 -285 826,280 -746 1,064,106 -237 13,527 -3 -46,385 285 104.1436       
2553Q2 1,318,036 0 1,300,588 -306 825,476 -803 1,063,852 -254 13,524 -3 -46,078 307 104.1436       
2553Q3 1,318,036 0 1,300,303 -285 824,730 -746 1,063,616 -236 13,521 -3 -45,793 285 104.1437       
2553Q4 1,318,036 0 1,300,018 -285 823,985 -746 1,063,379 -237 13,519 -3 -45,509 285 104.1437       
2554Q1 1,318,036 0 1,299,734 -284 823,239 -746 1,063,143 -236 13,516 -3 -45,224 285 104.1437       
2554Q2 1,318,036 0 1,299,449 -285 822,493 -746 1,062,907 -236 13,513 -3 -44,939 285 104.1437       
2554Q3 1,318,036 0 1,299,164 -285 821,747 -746 1,062,671 -236 13,510 -3 -44,655 285 104.1438       
2554Q4 1,318,036 0 1,298,879 -285 821,001 -746 1,062,434 -237 13,508 -3 -44,370 285 104.1438       
2555Q1 1,318,036 0 1,298,595 -284 820,255 -746 1,062,198 -236 13,505 -3 -44,085 285 104.1438       
2555Q2 1,318,036 0 1,298,310 -285 819,509 -746 1,061,962 -236 13,502 -3 -43,800 285 104.1439       
2555Q3 1,318,036 0 1,298,025 -285 818,763 -746 1,061,726 -236 13,499 -3 -43,516 285 104.1439       
2555Q4 1,318,036 0 1,297,741 -284 818,017 -746 1,061,490 -236 13,496 -3 -43,231 285 104.1439       
2556Q1 1,318,036 0 1,297,456 -285 817,271 -746 1,061,253 -237 13,494 -3 -42,946 285 104.1439       
2556Q2 1,318,036 0 1,297,171 -285 816,525 -746 1,061,017 -236 13,491 -3 -42,662 285 104.1440       
2556Q3 1,318,036 0 1,296,865 -306 815,722 -803 1,060,763 -254 13,488 -3 -42,355 307 104.1440       
2556Q4 1,318,036 0 1,296,580 -285 814,976 -746 1,060,526 -237 13,485 -3 -42,070 285 104.1440       

เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2552 คงที่ 0 ลดลง -285 ลดลง -746 ลดลง -236 ลดลง -3 เพิ่มขึ้น 285 เพิ่มขึ้น
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2553 คงที่ 0 ลดลง -290 ลดลง -760 ลดลง -241 ลดลง -3 เพิ่มขึ้น 290 เพิ่มขึ้น
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2554 คงที่ 0 ลดลง -285 ลดลง -746 ลดลง -236 ลดลง -3 เพิ่มขึ้น 285 เพิ่มขึ้น
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2555 คงที่ 0 ลดลง -285 ลดลง -746 ลดลง -236 ลดลง -3 เพิ่มขึ้น 285 เพิ่มขึ้น
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2556 คงที่ 0 ลดลง -290 ลดลง -760 ลดลง -241 ลดลง -3 เพิ่มขึ้น 290 เพิ่มขึ้น
ที่มา. จากการคํานวณ



ตาราง 21
คาพยากรณผลกระทบของกรณี
และใหตัวแปรภายนอกอื่นคงที

obs
2552Q1
2552Q2
2552Q3
2552Q4
2553Q1
2553Q2
2553Q3
2553Q4
2554Q1
2554Q2
2554Q3
2554Q4
2555Q1
2555Q2
2555Q3
2555Q4
2556Q1
2556Q2
2556Q3
2556Q4

เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2552
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2553
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2554
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2555
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2556
ที่มา. จากการคํานวณ

เปลี่ยนแปลง RYD_0 เปลี่ยนแปลง RYS_0 เปลี่ยนแปลง RIP_0 เปลี่ยนแปลง RGEN_0 เปลี่ยนแปลง RMD_0 เปลี่ยนแปลง RMS_0 เปลี่ยนแปลง
-                 2,914,561 -869 2,923,725 -678 452,418 -123 313,668 0 4,933,160 -5,880 6,354,230 38
-                 2,913,691 -870 2,923,046 -679 452,294 -123 313,668 0 4,927,279 -5,881 6,354,269 39

0.000100       2,912,822 -869 2,922,368 -678 452,171 -123 313,668 0 4,921,399 -5,880 6,354,307 38
-                 2,911,953 -869 2,921,689 -679 452,048 -123 313,668 0 4,915,519 -5,880 6,354,345 38
-                 2,911,084 -869 2,921,011 -678 451,924 -123 313,668 0 4,909,639 -5,880 6,354,384 39
-                 2,910,148 -936 2,920,280 -731 451,792 -133 313,668 0 4,903,306 -6,333 6,354,425 41

0.000100       2,909,278 -870 2,919,602 -678 451,668 -123 313,668 0 4,897,426 -5,880 6,354,464 39
-                 2,908,409 -869 2,918,923 -679 451,545 -123 313,668 0 4,891,546 -5,880 6,354,502 38
-                 2,907,540 -869 2,918,245 -678 451,422 -123 313,668 0 4,885,665 -5,881 6,354,540 38
-                 2,906,671 -869 2,917,566 -679 451,298 -123 313,668 0 4,879,785 -5,880 6,354,579 39

0.000100       2,905,801 -870 2,916,888 -678 451,175 -123 313,668 0 4,873,905 -5,880 6,354,617 38
-                 2,904,932 -869 2,916,209 -679 451,052 -123 313,668 0 4,868,025 -5,880 6,354,656 39
-                 2,904,063 -869 2,915,531 -678 450,928 -123 313,668 0 4,862,144 -5,881 6,354,694 38

0.000100       2,903,194 -869 2,914,852 -679 450,805 -123 313,668 0 4,856,264 -5,880 6,354,732 38
-                 2,902,324 -870 2,914,174 -678 450,682 -123 313,668 0 4,850,384 -5,880 6,354,771 39
-                 2,901,455 -869 2,913,495 -679 450,558 -123 313,668 0 4,844,504 -5,880 6,354,809 38
-                 2,900,586 -869 2,912,817 -678 450,435 -123 313,668 0 4,838,623 -5,881 6,354,848 39

0.000100       2,899,717 -869 2,912,138 -679 450,312 -123 313,668 0 4,832,743 -5,880 6,354,886 38
-                 2,898,781 -936 2,911,408 -730 450,179 -133 313,668 0 4,826,410 -6,333 6,354,927 41
-                 2,897,911 -870 2,910,729 -679 450,056 -123 313,668 0 4,820,530 -5,880 6,354,966 39

0.000025       ลดลง -869 ลดลง -679 ลดลง -123 คงที่ 0 ลดลง -5,880 เพิ่มขึ้น 38
0.000025       ลดลง -886 ลดลง -692 ลดลง -126 คงที่ 0 ลดลง -5,993 เพิ่มขึ้น 39
0.000025       ลดลง -869 ลดลง -679 ลดลง -123 คงที่ 0 ลดลง -5,880 เพิ่มขึ้น 39
0.000025       ลดลง -869 ลดลง -679 ลดลง -123 คงที่ 0 ลดลง -5,880 เพิ่มขึ้น 38
0.000025       ลดลง -886 ลดลง -692 ลดลง -126 คงที่ 0 ลดลง -5,994 เพิ่มขึ้น 39



ตาราง 21
คาพยากรณผลกระทบของกรณี
และใหตัวแปรภายนอกอื่นคงที

obs
2552Q1
2552Q2
2552Q3
2552Q4
2553Q1
2553Q2
2553Q3
2553Q4
2554Q1
2554Q2
2554Q3
2554Q4
2555Q1
2555Q2
2555Q3
2555Q4
2556Q1
2556Q2
2556Q3
2556Q4

เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2552
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2553
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2554
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2555
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2556
ที่มา. จากการคํานวณ

RR_0 เปลี่ยนแปลง RCAP_0 เปลี่ยนแปลง RNFACB_0 เปลี่ยนแปลง RYT_0 เปลี่ยนแปลง RAP_0 เปลี่ยนแปลง
7.11 0.00 -76,961 0 2,086,635 284 816,372 -869 4,279,282 -5,880
7.11 0.00 -76,961 0 2,086,920 285 815,503 -869 4,273,402 -5,880
7.11 0.00 -76,961 0 2,087,205 285 814,633 -869 4,267,522 -5,880
7.11 0.00 -76,961 0 2,087,490 285 813,764 -869 4,261,641 -5,881
7.11 0.00 -76,961 0 2,087,774 284 812,895 -869 4,255,761 -5,880
7.11 0.00 -76,961 0 2,088,081 307 811,959 -936 4,249,429 -6,332
7.11 0.00 -76,961 0 2,088,366 285 811,089 -869 4,243,548 -5,881
7.11 0.00 -76,961 0 2,088,650 284 810,220 -869 4,237,668 -5,880
7.11 0.00 -76,961 0 2,088,935 285 809,351 -869 4,231,788 -5,880
7.11 0.00 -76,961 0 2,089,220 285 808,482 -869 4,225,908 -5,880
7.11 0.00 -76,961 0 2,089,504 284 807,612 -869 4,220,027 -5,881
7.11 0.00 -76,961 0 2,089,789 285 806,743 -869 4,214,147 -5,880
7.11 0.00 -76,961 0 2,090,074 285 805,874 -869 4,208,267 -5,880
7.11 0.00 -76,961 0 2,090,359 285 805,005 -869 4,202,387 -5,880
7.11 0.00 -76,961 0 2,090,643 284 804,136 -869 4,196,506 -5,881
7.11 0.00 -76,961 0 2,090,928 285 803,266 -869 4,190,626 -5,880
7.11 0.00 -76,961 0 2,091,213 285 802,397 -869 4,184,746 -5,880
7.11 0.00 -76,961 0 2,091,497 284 801,528 -869 4,178,866 -5,880
7.11 0.00 -76,961 0 2,091,804 307 800,592 -936 4,172,533 -6,333
7.11 0.00 -76,961 0 2,092,089 285 799,722 -869 4,166,653 -5,880
คงที่ 0.00 คงที่ 0 เพิ่มขึ้น 285 ลดลง -869 ลดลง -5,880
คงที่ 0.00 คงที่ 0 เพิ่มขึ้น 290 ลดลง -886 ลดลง -5,993
คงที่ 0.00 คงที่ 0 เพิ่มขึ้น 285 ลดลง -869 ลดลง -5,880
คงที่ 0.00 คงที่ 0 เพิ่มขึ้น 285 ลดลง -869 ลดลง -5,880
คงที่ 0.00 คงที่ 0 เพิ่มขึ้น 290 ลดลง -886 ลดลง -5,993



จากตาราง 21 คาพยากรณผลกระทบที่มีตอตัวแปรเปาหมายตาง ๆ ในชวงพ.ศ. 
2552-2556 โดยภาพรวมไดขอสรุป ดังนี้  

เมื่อกําหนดเปาหมายอัตราเงินเฟอที่เปนแกนกลางในตลาดมีแนวโนมสูงขึ้น 
(INF1BP) สงผลกระทบตอ 2 ตัวแปรเปาหมาย ไดแก หนึ่ง มีผลทําใหการนําเขาสินคา
และบริการลดลง (RM) และการบริโภคของภาคเอกชนลดลง (RCP) กลาวคือ  

เมื่อกําหนดเปาหมายอัตราเงินเฟอที่เปนแกนกลางในตลาดมีแนวโนมสูงขึ้น 
(INF1BP) ทําใหความตองการถือเงินลดลง (RMD)  หลักทรัพยทางการเงินของ
ภาคเอกชนลดลง (RAP) สงผลทําใหการบริโภคของภาคเอกชนลดลง (RCP) เฉลี่ยตอ
ไตรมาสในชวงพ.ศ. 2552-2556  เทากับ 746  ลานบาท  760 ลานบาท  746  ลานบาท  
746 ลานบาท  และ 760  ลานบาท  ตามลําดับ 

เมื่อการบริโภคของภาคเอกชนลดลง (RCP) มีผลทําใหอุปสงครวมลดลง (RYD) 
ซึ่งใชเปนตัวแทนของระดับรายได เมื่อระดับของรายไดลดลงสงผลกระทบทําใหการ
นําเขาทั้งที่ใชและไมใชน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงานลดลง (OIL และ RNOILS) มีผลทํา
ใหการนําเขาสินคาและบริการลดลง (RM)  เฉลี่ยตอไตรมาสในชวงพ.ศ. 2552-2556 
เทากับ 285 ลานบาท  290 ลานบาท  285 ลานบาท  285 ลานบาท  และ 290 ลานบาท  
ตามลําดับ 

โดยสรุป กําหนดเปาหมายอัตราเงินเฟอที่เปนแกนกลางในตลาดมีแนวโนม
สูงขึ้น (INF1BP) สงผลกระทบตอ 2 ตัวแปรเปาหมาย ไดแก หนึ่ง คือ มีผลกระทบสุทธิ
ทําใหการนําเขาสินคาและบริการลดลง (RM) เฉลี่ยตอไตรมาสในชวงพ.ศ. 2552-2556 
เทากับ 285 ลานบาท  290 ลานบาท  285 ลานบาท  285 ลานบาท  และ 290 ลานบาท  
ตามลําดับ และสอง คือ มีผลกระทบสุทธิทําใหการบริโภคของภาคเอกชนลดลง (RCP) 
เทากับ 746  ลานบาท  760 ลานบาท  746  ลานบาท  746 ลานบาท  และ 760  ลานบาท  
ตามลําดับ 
ทั้งนี้ เพื่อใหงายตอการทําความเขาใจเกี่ยวกับความมีประสิทธิภาพของนโยบายในการ
แกไขปญหาเศรษฐกิจตามแนวคิดเศรษฐกิจพอเพียง จึงเปรียบเทียบประสิทธิภาพของ
นโยบายในการแกไขปญหาการเรงผลิตเพื่อสงออกสูง การไมพ่ึงพาตนเอง และการเนน
บริโภคนิยม ซึ่งแสดงไดดังนี้ (ดูตาราง 22) 



ตาราง 22
เปรียบเทียบประสิทธิภาพของนโยบายในการแกไขปญหาการเรงผลิตเพื่อสงออกสูง การไมพึ่งพาตนเอง และการเนนบริโภคนิยม

obs
X_e X_Pd1 X_inf1 M_e M_Pd1 M_inf1

2552Q1 1,370,647 -5,717 1,315,670 0 1,318,036 0 1,296,124 -2,556 1,274,371 -1,430 1,302,033 -285
2552Q2 1,364,931 -5,716 1,315,670 0 1,318,036 0 1,293,569 -2,555 1,272,943 -1,428 1,301,748 -285
2552Q3 1,359,344 -5,587 1,315,670 0 1,318,036 0 1,291,072 -2,497 1,271,557 -1,386 1,301,464 -284
2552Q4 1,353,628 -5,716 1,315,670 0 1,318,036 0 1,288,516 -2,556 1,270,136 -1,421 1,301,179 -285
2553Q1 1,347,912 -5,716 1,315,670 0 1,318,036 0 1,285,961 -2,555 1,268,718 -1,418 1,300,894 -285
2553Q2 1,342,325 -5,587 1,315,670 0 1,318,036 0 1,283,464 -2,497 1,267,341 -1,377 1,300,588 -306
2553Q3 1,336,609 -5,716 1,315,670 0 1,318,036 0 1,280,908 -2,556 1,265,930 -1,411 1,300,303 -285
2553Q4 1,331,022 -5,587 1,315,670 0 1,318,036 0 1,278,411 -2,497 1,264,522 -1,408 1,300,018 -285
2554Q1 1,325,306 -5,716 1,315,670 0 1,318,036 0 1,275,856 -2,555 1,263,117 -1,405 1,299,734 -284
2554Q2 1,319,590 -5,716 1,315,670 0 1,318,036 0 1,273,301 -2,555 1,261,751 -1,366 1,299,449 -285
2554Q3 1,314,003 -5,587 1,315,670 0 1,318,036 0 1,270,803 -2,498 1,260,353 -1,398 1,299,164 -285
2554Q4 1,308,287 -5,716 1,315,670 0 1,318,036 0 1,268,248 -2,555 1,258,957 -1,396 1,298,879 -285
2555Q1 1,302,571 -5,716 1,315,670 0 1,318,036 0 1,265,693 -2,555 1,257,601 -1,356 1,298,595 -284
2555Q2 1,296,984 -5,587 1,315,670 0 1,318,036 0 1,263,195 -2,498 1,256,211 -1,390 1,298,310 -285
2555Q3 1,291,268 -5,716 1,315,670 0 1,318,036 0 1,260,640 -2,555 1,254,824 -1,387 1,298,025 -285
2555Q4 1,285,681 -5,587 1,315,670 0 1,318,036 0 1,258,143 -2,497 1,253,477 -1,347 1,297,741 -284
2556Q1 1,279,965 -5,716 1,315,670 0 1,318,036 0 1,255,587 -2,556 1,252,096 -1,381 1,297,456 -285
2556Q2 1,274,249 -5,716 1,315,670 0 1,318,036 0 1,253,032 -2,555 1,250,718 -1,378 1,297,171 -285
2556Q3 1,268,662 -5,587 1,315,670 0 1,318,036 0 1,250,535 -2,497 1,249,379 -1,339 1,296,865 -306
2556Q4 1,262,946 -5,716 1,315,670 0 1,318,036 0 1,247,979 -2,556 1,248,007 -1,372 1,296,580 -285

เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2552 ลดลง -5,684 คงที่ 0 คงที่ 0 ลดลง -2,541 ลดลง -1,416 ลดลง -285
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2553 ลดลง -5,652 คงที่ 0 คงที่ 0 ลดลง -2,526 ลดลง -1,404 ลดลง -290
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2554 ลดลง -5,684 คงที่ 0 คงที่ 0 ลดลง -2,541 ลดลง -1,391 ลดลง -285
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2555 ลดลง -5,652 คงที่ 0 คงที่ 0 ลดลง -2,526 ลดลง -1,370 ลดลง -285
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2556 ลดลง -5,684 คงที่ 0 คงที่ 0 ลดลง -2,541 ลดลง -1,368 ลดลง -290
ลําดับประสิทธิภาพนโยบาย 1 2 3 1 2 3
ที่มา. จากการคํานวณ

เปรียบเทียบ เปรียบเทียบ



ตาราง 22
เปรียบเทียบประสิทธิภาพของ

obs

2552Q1
2552Q2
2552Q3
2552Q4
2553Q1
2553Q2
2553Q3
2553Q4
2554Q1
2554Q2
2554Q3
2554Q4
2555Q1
2555Q2
2555Q3
2555Q4
2556Q1
2556Q2
2556Q3
2556Q4

เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2552
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2553
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2554
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2555
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2556
ลําดับประสิทธิภาพนโยบาย
ที่มา. จากการคํานวณ

CP_e CP_Pd1 CP_inf1
913,162 -4,211 786,417 -2,747 829,263 -746
908,951 -4,211 783,670 -2,747 828,517 -746
904,835 -4,116 780,995 -2,675 827,772 -746
900,624 -4,211 778,247 -2,747 827,026 -746
896,413 -4,211 775,500 -2,748 826,280 -746
892,297 -4,116 772,825 -2,675 825,476 -803
888,086 -4,211 770,077 -2,747 824,730 -746
883,970 -4,116 767,330 -2,747 823,985 -746
879,759 -4,211 764,583 -2,747 823,239 -746
875,548 -4,211 761,907 -2,675 822,493 -746
871,433 -4,116 759,160 -2,747 821,747 -746
867,221 -4,211 756,413 -2,747 821,001 -746
863,010 -4,211 753,738 -2,675 820,255 -746
858,895 -4,116 750,990 -2,747 819,509 -746
854,683 -4,211 748,243 -2,747 818,763 -746
850,568 -4,116 745,568 -2,675 818,017 -746
846,357 -4,211 742,820 -2,747 817,271 -746
842,145 -4,211 740,073 -2,747 816,525 -746
838,030 -4,116 737,398 -2,675 815,722 -803
833,819 -4,211 734,651 -2,747 814,976 -746
ลดลง -4,187 ลดลง -2,729 ลดลง -746
ลดลง -4,163 ลดลง -2,729 ลดลง -760
ลดลง -4,187 ลดลง -2,729 ลดลง -746
ลดลง -4,163 ลดลง -2,711 ลดลง -746
ลดลง -4,187 ลดลง -2,729 ลดลง -760

1 2 3

เปรียบเทียบ



 
จากตาราง 22 พบวา นโยบายที่มีประสิทธิภาพในการแกไขปญหาการเรงผลิต

เพื่อสงออกสูง การไมพ่ึงพาตนเอง และการเนนบริโภคนิยม โดยเรียงลําดับความมี
ประสิทธิภาพจากมากไปหานอย ไดแก ลดการแข็งคาเงินบาท (E) การกําหนดเปาหมาย
เงินเฟอตามแนวโนมของตลาด (PD1BP) และการกําหนดเปาหมายอัตราเงินเฟอที่เปน
แกนกลางตามแนวโนมของตลาด (INF1BP) ตามลําดับ โดยอธิบายไดดังตอไปนี้ 

นโยบายที่มีประสิทธิภาพมากที่สุดใชเพื่อลดการเรงผลิตเพื่อสงออก ไดแก 
นโยบายลดการแข็งคาเงินบาท (E) นโยบายกําหนดเปาหมายเงินเฟอตามแนวโนมของ
ตลาด (PD1BP) และนโยบายกําหนดเปาหมายอัตราเงินเฟอที่เปนแกนกลางตามแนวโนม
ของตลาด (INF1BP) ตามลําดับ  

นโยบายที่มีประสิทธิภาพมากที่สุดในการสงเสริมใหพ่ึงพาตนเองได ในที่นี้
หมายถึงนโยบายที่สามารถลดการนําเขาสินคาและบริการไดมากที่สุด ไดแก นโยบายลด
การแข็งคาเงินบาท (E) นโยบายกําหนดเปาหมายเงินเฟอตามแนวโนมของตลาด 
(PD1BP) และนโยบายกําหนดเปาหมายอัตราเงินเฟอที่เปนแกนกลางตามแนวโนมของ
ตลาด (INF1BP) ตามลําดับ 

นโยบายที่มีประสิทธิภาพมากที่สุดในการลดภาวะบริโภคนิยม ในที่นี้หมายถึง
นโยบายที่สามารถลดการบริโภคของภาคเอกชนไดมากที่สุด ไดแก นโยบายลดการแข็ง
คาเงินบาท (E) นโยบายกําหนดเปาหมายเงินเฟอตามแนวโนมของตลาด (PD1BP) และ
นโยบายกําหนดเปาหมายอัตราเงินเฟอที่ เปนแกนกลางตามแนวโนมของตลาด 
(INF1BP) ตามลําดับ 

ดังนั้น หากมีเปาหมายเพื่อแกไขปญหาการเรงผลิตเพื่อสงออกสูง การไมพ่ึงพา
ตนเอง และการเนนบริโภคนิยม จึงควรใชนโยบายผสมในการแกไขปญหาดังกลาว 
ไดแก นโยบายลดการแข็งคาเงินบาท (E) นโยบายกําหนดเปาหมายเงินเฟอตามแนวโนม
ของตลาด (PD1BP) และนโยบายกําหนดเปาหมายอัตราเงินเฟอที่เปนแกนกลางตาม
แนวโนมของตลาด (INF1BP) งานวิจัยครั้งนี้จึงแนะนําใหใชนโยบายผสม เพราะหากใช
เพียงนโยบายเดียวอาจทําใหตองใชเวลายาวนานในการแกไขปญหา  

 

 



 

กรณีที่ 3 มองโลกตามแนวโนมท่ีมีความเสี่ยง 
 

การวิจัยนี้ตั้งสมมติฐานวาสภาวการณที่คาดวาจะเกิดขึ้นในอนาคต (ในชวงของ
การประมาณการ) นั้นขึ้นอยูกับสถานการณและการเปลี่ยนแปลงในชวง 3 ปที่ผานมา 
โดยที่ระบบเศรษฐกิจจะยังคงอยูในวัฏจักรเศรษฐกิจเดิม และไมมีการเปลี่ยนแปลงเชิง
โครงสราง หรือการเปลี่ยนแปลง (shocks) อ่ืนใด ที่นอกเหนือไปจากราคาน้ํามันฯ อัตรา
ดอกเบี้ยตางประเทศ และภาวะเศรษฐกิจโลก (นั่นคือ การใช naive model หรือ การ
คาดการณตัวแปรที่เปนตัวแปรภายนอกบนตัวเอง หรือเรียกวา self-predicting model) 

เนื่องจากเศรษฐกิจโลกที่มีการขยายตัวสูง ไดแก ประเทศจีน อินเดีย ตะวันออก
กลาง และรัสเซีย เปนตน ทําใหภาวะเศรษฐกิจโลกมีการขยายตัวสูงขึ้น ความตองการใช
น้ํามันจึงมีสูงขึ้นดวย มีผลทําใหราคาน้ํามันปรับสูงขึ้นอยางตอเนื่อง รวมทั้งปริมาณ
น้ํามันสํารองของโลกลดลงเหลือใชไดเพียง 20-25 ปเทานั้น แกสธรรมชาติและถานหิน
ซึ่งใชเปนเชื้อเพลิงมีปริมาณลดลง กลุมประเทศผูสงออกน้ํามันควบคุมปริมาณการผลิต
น้ํามัน เงินดอลลารสหรัฐฯ ที่มีคาออนเกินไปเพราะสหรัฐฯ ตองการแกไขปญหาขาด
ดุลการชําระเงินของตน และการเก็งกําไรน้ํามัน ดวยเหตุผลดังกลาวทําใหราคาน้ํามัน
สูงขึ้นเกิน 100 ดอลลารสหรัฐฯ ตอบารเรล  กดดันใหเกิดภาวะเงินเฟอสูง ซึ่งหลาย
ประเทศมีการตอบสนองโดยการดําเนินนโยบายการเงินดวยการเพิ่มอัตราดอกเบี้ย มีผล
ทําใหอัตราดอกเบี้ยตางประเทศสูงขึ้น เพื่อลดแรงกดดันของภาวะเงินเฟอที่มาจากอุป
สงค ดังนั้น จึงทําใหสมมติฐานนี้มีโอกาสเกิดขึ้นไดจริง 

กรณีที่สามนี้เปนกรณีมองโลกตามแนวโนมที่มีความเสี่ยง กําหนดใหราคาน้ํามัน
เชื้อเพลิงและพลังงานสูงขึ้น อัตราดอกเบี้ยตางประเทศสูงขึ้น และรายไดของประเทศคู
คาที่สําคัญสูงขึ้น แตละไตรมาสเทากับอัตราเติบโตเฉลี่ย 3 ปยอนหลังบวกหนึ่งคา
เบี่ยงเบนมาตรฐาน และใหตัวแปรภายนอกอื่นเปลี่ยนแปลงแตละไตรมาสเทากับอัตรา
เติบโตเฉลี่ย 3 ปยอนหลัง ซึ่งไดตอบคําถามตามวัตถุประสงคขอที่ 1 ไปแลวกอนหนานี้ 
พบวา ปญหาที่เกิดคือ มีการเรงผลิตเพื่อสงออก ไมพ่ึงพาตนเอง และมีการบริโภคนิยมที่
สูงขึ้น    

 



จากนั้นใชนโยบายผสมในการแกไขปญหาดังกลาวใชในการตอบคําถามตาม
วัตถุประสงคขอที่ 2 ดังนั้น หากตองการแกไขปญหาอาจเลือกใชเพียงนโยบายใด
นโยบายหนึ่ง ไดแก นโยบายลดการแข็งคาเงินบาท (e) นโยบายกําหนดเปาหมายเงินเฟอ
ตามแนวโนมของตลาด (Pdt-1) และนโยบายกําหนดเปาหมายอัตราเงินเฟอที่เปน
แกนกลางตามแนวโนมของตลาด (infe) ซึ่งนโยบายดังกลาวเพียงนโยบายใดนโยบาย
หนึ่งสามารถทําใหปญหาไดในระดับหนึ่ง แตประสิทธิภาพในการแกไขปญหาเพียงการ
ใชนโยบายเดียวยอมมีนอยกวาการใชนโยบายผสมพรอมกันทั้ง 3 นโยบาย ซึ่งผลกระทบ
หลังจากการใชนโยบายผสมเพื่อแกไขปญหาที่เกิดคือ เรงผลิตเพื่อสงออกสูง ไมพ่ึงพา
ตนเอง และเนนบริโภคนิยม โดยผลกระทบที่มีตอตัวแปรเศรษฐกิจตาง ๆ แสดงได ดังนี้ 
(ดูตาราง 23) 



ตาราง 23 
พยากรณผลกระทบหลังการใชนโยบายผสม ไดแก ลดการแข็งคาเงินบาท กําหนด
เปาหมายเงินเฟอตามแนวโนมของตลาด และกําหนดเปาหมายอัตราเงินเฟอที่เปน
แกนกลางตามแนวโนมของตลาด เพื่อแกไขปญหาเรงผลิตเพื่อสงออกสูง ไมพ่ึงพา
ตนเอง และเนนบริโภคนิยม 
ตัวแปร
นโยบาย 

ผลกระทบตอตัวแปรตาง ๆ 

1. e↓ ผลโดยตรง 

e↓→ X↓→   1.  Yd↓ 

                            2.  BOP↓ 
 
 

 

ผลโดยออม 

1.  Yd↓→  1.1   Qd↓→Ys↓ 

                            1.2   Noils↓→ M↓→ 1.2.1-1.2.2   

                                     → 1.2.1   Ys↓ 

                                            1.2.2   BOP↑→NFAcb↑→MS↑→Pd↑ 
 1.3   Oil↓→ M↓→  1.3.1-1.3.2 

                                      →  1.3.1   Ys↓ 

                                              1.3.2   BOP↑→NFAcb↑→MS↑→Pd↑ 

                             1.4   IP↓  

                             1.5   YT↓→ 1.5.1   CP↓ 

                                                    1.5.2   Ye↓→CP↓ 

                                              1.5.3   Md↓→AP↓→CP↓ 

2.  BOP↓→NFAcb↓→MS↓→Pd↓ 

 ผลสุทธิตอตัวแปรเปาหมาย พบวา 
e↓→X↓, M↓,  CP ↓ 



ตาราง 23 (ตอ) 
เหตุการณ
ภายนอก 

ผลกระทบตอตัวแปรตาง ๆ 

ผลโดยตรง 

Pdt-1↑→ 1.  Pd↑ 

                  2.  inf↑ 

2.  Pdt-1↑ 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

ผลโดยออม 

1. Pd↑→ 1.1   Qd↓→Ys↓ 

                           1.2  ↓⎟
⎠
⎞⎜

⎝
⎛

Pd
Pnoil →Noils↑→M↑→ 1.2.1-1.2.2 

   → 1.2.1   Ys↑                                                      

                                       1.2.2   BOP↓→NFAcb↓→MS↓                                         

                           1.3   ↓⎟
⎠
⎞⎜

⎝
⎛

Pd
Poil →Oil↑→M↑→ 1.3.1-1.3.2 

                                 → 1.3.1   Ys↑ 

                                        1.3.2   BOP↓→NFAcb↓→MS↓                                        

      2.   inf↑→2. 1-2. 2   

                                → 2. 1  infe↑→Real Md↓→AP↓→CP↓→Yd↓  
                                       2. 2  CP↓→Yd↓→2.2.1-2.2.5 

 
 



ตาราง 23 (ตอ) 
เหตุการณ
ภายนอก 

ผลกระทบตอตัวแปรตาง ๆ 

   Yd↓→  2.2.1   Qd↓→Ys↓ 

                      2.2.2   Noils↓→ M↓→ 2.2.2A-2.2.2B   

                                  → 2.2.2A   Ys↓ 

                                         2.2.2B   BOP↑→NFAcb↑→MS↑→Pd↑ 

2.2.3   Oil↓→ M↓→ 2.2.3A-2.2.3B   

           → 2.2.3A  Ys↓ 

                                         2.2.3B   BOP↑→NFAcb↑→MS↑→Pd↑ 

                        2.2.4   IP↓  

                        2.2.5   YT↓→ 2.2.5A   CP↓ 

                                                  2.2.5B   Ye↓→CP↓ 

                                                  2.2.5C   Md↓→AP↓→CP↓ 

 ผลสุทธิตอตัวแปรเปาหมาย  
Xคงที่, M↓, CP↓ 
 

 



ตาราง 23 (ตอ) 
เหตุการณ
ภายนอก 

ผลกระทบตอตัวแปรตาง ๆ 

3. infe↑    ผลโดยตรง 
   infe↑→Real Md↓→AP↓→CP↓→Yd↓ 
ผลโดยออม 

Yd↓→  1.   Qd↓→Ys↓ 

                    2.   Noils↓→ M↓→ 2.1-2.2   

                                  → 2.1   Ys↓ 

                                         2.2.   BOP↑→NFAcb↑→MS↑→Pd↑ 

3.   Oil↓→ M↓→ 3.1-3.2   

           → 3.1  Ys↓ 

                                         3.2   BOP↑→NFAcb↑→MS↑→Pd↑ 

                    4.   IP↓  

                    5.   YT↓→ 5.1   CP↓ 

                                         5.2   Ye↓→CP↓ 

                                         5.3   Md↓→AP↓→CP↓ 

 
 

(1) e↓+ 

(2) Pdt-1↑+ 

(3) infe↑ 

ผลสุทธิตอตัวแปรเปาหมาย  
Xคงที่, M↓, CP↓ 
ผลสุทธิตอตัวแปรเปาหมาย  
(Poil↑ + ife↑ + Yf↑)→X↑, M↑, CP↑มีปญหาคือ เรงผลิตเพื่อสงออก

สูง ไมพ่ึงพาตนเอง และเนนบริโภคนิยม → ควรใชนโยบายผสม (e↓+ 

Pdt-1↑+ infe↑)→X↓, M↓, CP↓ 
ที่มา. จากการวิเคราะหแบบจําลอง 



จากตาราง 23 เมื่อใชนโยบายผสม ไดแก นโยบายลดการแข็งคาเงินบาท (e) 
นโยบายกําหนดเปาหมายเงินเฟอตามแนวโนมของตลาด (Pdt-1) และนโยบายกําหนด
เปาหมายอัตราเงินเฟอที่เปนแกนกลางตามแนวโนมของตลาด (infe) นโยบายดังกลาวใช
เพื่อแกไขปญหาการเรงผลิตเพื่อสงออกสูง การไมพ่ึงพาตนเอง และการเนนบริโภคนิยม 
โดยเฉพาะผลจากการใชนโยบายลดการแข็งคาเงินบาท (e) มีผลกระทบสุทธิทําใหการ
สงออกสินคาและบริการลดลง (X) ซึ่งสะทอนวาไดลดการเรงผลิตเพื่อสงออกลง  

เมื่อการสงออกสินคาและบริการลดลง (X) ผลจากทั้ง 3 นโยบายมีผลทําใหอุป
สงครวมลดลง (Yd) ทําใหการนําเขาทั้งที่ใชและไมใชน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงานลดลง 
(Oil และ Noils) มีผลทําใหการนําเขาสินคาและบริการลดลง (M) ซึ่งสะทอนวาการ
พ่ึงพาตนเองมากขึ้น  

จากอุปสงครวมลดลง (Yd) มีผลทําใหรายไดหลังหักภาษีลดลง (YT) ทําใหการ
บริโภคภาคเอกชนลดลง (CP) ซึ่งสะทอนวามีการลดบริโภคนิยมลง  

โดยสรุป การพยากรณผลกระทบในกรณีใชนโยบายผสม ไดแก นโยบายลดการ
แข็งคาเงินบาท (e) นโยบายกําหนดเปาหมายเงินเฟอตามแนวโนมของตลาด (Pdt-1) และ
นโยบายกําหนดเปาหมายอัตราเงินเฟอที่เปนแกนกลางตามแนวโนมของตลาด (infe) 
พบวาเมื่อใชนโยบายผสมโดยเฉพาะผลจากนโยบายลดการแข็งคาเงินบาท (e) มี
ผลกระทบสุทธิตอ 3 ตัวแปรเปาหมาย ไดแก หนึ่ง ทําใหการสงออกสินคาและบริการ
ลดลง (X) ซึ่งสะทอนวาลดการเรงผลิตเพื่อสงออก  สอง ทําใหการนําเขาสินคาและ
บริการลดลง (M) ซึ่งสะทอนวาการพึ่งพาตนเองสูงขึ้น และสาม ทําใหการบริโภค
ภาคเอกชนลดลง (CP) ซึ่งสะทอนวามีการลดบริโภคนิยมลง  
 ทั้งนี้ การดําเนินนโยบายดังกลาวไดคาพยากรณผลกระทบที่มตีอตัวแปรในระบบ
เศรษฐกิจ โดยแสดงไดดังนี้ (ดูตาราง 24) 



ตาราง 24
คาพยากรณผลกระทบกรณีใชนโยบายผสม ไดแก นโยบายลดการแข็งคาเงินบาท (e) นโยบายกําหนดเปาหมายเงินเฟอตามแนวโนมของตลาด (Pdt-1) และนโยบายกําหนดเปาหมายอัตราเงินเฟอที่เปนแกนกลางตามแนวโนม
ของตลาด (infe) เพื่อแกไขปญหาความไมพอเพียงที่เกิดขึ้นในกรณีมองโลกตามแนวโนมที่มีความเสี่ยง 

obs RX_0 RX_01 RM_0 RM_01 RCP_0 RCP_01
(A) (B) (B-A)=C (Cปจจุบัน-Cอดีต) (D) (E) (E-D)=F (Fปจจุบัน-Fอดีต) (Y) (Z) (Z-Y)=AA (AAปจจุบัน-AAอดีต)

2552Q1 1,855,897   1,917,330   61,433        -307 1,668,695   1,643,808   -24,887 -656 1,200,969   1,203,962   2,993 -1,031
2552Q2 1,885,562   1,946,817   61,255        -178 1,683,358   1,657,872   -25,486 -599 1,211,702   1,213,685   1,983 -1,010
2552Q3 1,915,228   1,976,438   61,210        -45 1,697,873   1,671,944   -25,929 -443 1,222,368   1,223,581   1,213 -770
2552Q4 1,945,022   2,005,925   60,903        -307 1,712,353   1,685,815   -26,538 -609 1,233,121   1,233,304   183 -1,030
2553Q1 1,974,687   2,035,411   60,724        -179 1,726,679   1,699,591   -27,088 -550 1,243,854   1,243,026   -828 -1,011
2553Q2 2,004,481   2,065,033   60,552        -172 1,740,938   1,713,355   -27,583 -495 1,254,607   1,252,864   -1,743 -915
2553Q3 2,034,146   2,094,519   60,373        -179 1,755,013   1,726,941   -28,072 -489 1,265,273   1,262,586   -2,687 -944
2553Q4 2,063,811   2,124,141   60,330        -43 1,769,011   1,740,505   -28,506 -434 1,276,005   1,272,410   -3,595 -908
2554Q1 2,093,606   2,153,627   60,021        -309 1,782,946   1,753,906   -29,040 -534 1,286,758   1,282,132   -4,626 -1,031
2554Q2 2,123,271   2,183,114   59,843        -178 1,796,701   1,767,243   -29,458 -418 1,297,424   1,291,926   -5,498 -872
2554Q3 2,152,936   2,212,735   59,799        -44 1,810,380   1,780,530   -29,850 -392 1,308,156   1,301,749   -6,407 -909
2554Q4 2,182,730   2,242,222   59,492        -307 1,823,998   1,793,659   -30,339 -489 1,318,908   1,311,471   -7,437 -1,030
2555Q1 2,212,395   2,271,709   59,314        -178 1,837,422   1,806,724   -30,698 -359 1,329,516   1,321,265   -8,251 -814
2555Q2 2,242,060   2,301,330   59,270        -44 1,850,764   1,819,741   -31,023 -325 1,340,182   1,331,088   -9,094 -843
2555Q3 2,271,855   2,330,817   58,962        -308 1,864,099   1,832,604   -31,495 -472 1,351,000   1,340,810   -10,190 -1,096
2555Q4 2,301,520   2,360,438   58,918        -44 1,877,239   1,845,469   -31,770 -275 1,361,665   1,350,705   -10,960 -770
2556Q1 2,331,314   2,389,925   58,611        -307 1,890,348   1,858,158   -32,190 -420 1,372,417   1,360,426   -11,991 -1,031
2556Q2 2,360,979   2,419,411   58,432        -179 1,903,312   1,870,762   -32,550 -360 1,383,149   1,370,148   -13,001 -1,010
2556Q3 2,390,644   2,449,033   58,389        -43 1,916,155   1,883,349   -32,806 -256 1,393,814   1,379,985   -13,829 -828
2556Q4 2,420,439   2,478,519   58,080        -309 1,928,969   1,895,783   -33,186 -380 1,404,565   1,389,706   -14,859 -1,030

เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2552 ลดลง -209 ลดลง -577 ลดลง -960
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2553 ลดลง -143 ลดลง -492 ลดลง -945
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2554 ลดลง -210 ลดลง -458 ลดลง -961
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2555 ลดลง -144 ลดลง -358 ลดลง -881
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2556 ลดลง -210 ลดลง -354 ลดลง -975
ที่มา. จากการคํานวณ

เปลี่ยนแปลง เปลี่ยนแปลง เปลี่ยนแปลง



ตาราง 24
คาพยากรณผลกระทบกรณีใชนโ
ของตลาด (infe) เพื่อแกไขปญหา

obs

2552Q1
2552Q2
2552Q3
2552Q4
2553Q1
2553Q2
2553Q3
2553Q4
2554Q1
2554Q2
2554Q3
2554Q4
2555Q1
2555Q2
2555Q3
2555Q4
2556Q1
2556Q2
2556Q3
2556Q4

เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2552
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2553
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2554
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2555
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2556
ที่มา. จากการคํานวณ

RNOILS_0 RNOILS_01 TP_0 TP_01 RBOP_0 RBOP_01
(G) (H) (H-G)=I (Iปจจุบัน-Iอดีต) (J) (K) (K-J)=L (Lปจจุบัน-Lอดีต) (M) (N) (N-M)=O (0ปจจุบัน-0อดีต)

1,476,259   1,459,069   -17,190 -930 16,830        16,578        -251 -12 68,021        166,385      98,363        1,004
1,500,543   1,482,471   -18,072 -882 16,965        16,701        -263 -12 80,706        180,144      99,438        1,075
1,524,807   1,505,957   -18,850 -778 17,099        16,826        -273 -10 93,540        194,032      100,492      1,054
1,549,139   1,529,359   -19,780 -930 17,234        16,949        -286 -12 106,537      207,985      101,449      956
1,573,423   1,552,761   -20,662 -882 17,369        17,072        -297 -12 119,558      222,034      102,476      1,027
1,597,755   1,576,231   -21,524 -862 17,504        17,196        -309 -11 132,777      236,229      103,452      976
1,622,019   1,599,633   -22,386 -862 17,639        17,319        -320 -11 146,049      250,466      104,417      965
1,646,303   1,623,099   -23,204 -818 17,773        17,442        -331 -11 159,399      264,862      105,463      1,046
1,670,635   1,646,501   -24,134 -930 17,909        17,565        -343 -12 172,942      279,285      106,343      880
1,694,898   1,669,922   -24,976 -842 18,043        17,689        -354 -11 186,535      293,772      107,237      894
1,719,183   1,693,388   -25,795 -819 18,178        17,813        -365 -11 200,204      308,444      108,240      1,003
1,743,515   1,716,790   -26,725 -930 18,313        17,936        -377 -12 214,063      323,139      109,077      836
1,767,760   1,740,212   -27,548 -823 18,447        18,059        -388 -11 227,986      337,899      109,913      836
1,792,023   1,763,677   -28,346 -798 18,582        18,183        -399 -11 241,993      352,840      110,848      935
1,816,376   1,787,079   -29,297 -951 18,717        18,306        -411 -12 256,134      367,801      111,667      820
1,840,639   1,810,565   -30,074 -777 18,852        18,430        -422 -10 270,343      382,896      112,554      886
1,864,970   1,833,966   -31,004 -930 18,987        18,553        -434 -12 284,710      398,031      113,321      768
1,889,255   1,857,368   -31,887 -883 19,121        18,676        -445 -12 299,095      413,252      114,157      836
1,913,518   1,880,838   -32,680 -793 19,256        18,800        -456 -11 313,600      428,623      115,023      866
1,937,849   1,904,239   -33,610 -930 19,391        18,923        -468 -12 328,263      444,013      115,751      727

ลดลง -880 ลดลง -12 เพิ่มขึ้น 1,022
ลดลง -856 ลดลง -11 เพิ่มขึ้น 1,004
ลดลง -880 ลดลง -12 เพิ่มขึ้น 903
ลดลง -837 ลดลง -11 เพิ่มขึ้น 869
ลดลง -884 ลดลง -12 เพิ่มขึ้น 799

เปลี่ยนแปลงเปลี่ยนแปลง เปลี่ยนแปลง



ตาราง 24
คาพยากรณผลกระทบกรณีใชนโ
ของตลาด (infe) เพื่อแกไขปญหา

obs

2552Q1
2552Q2
2552Q3
2552Q4
2553Q1
2553Q2
2553Q3
2553Q4
2554Q1
2554Q2
2554Q3
2554Q4
2555Q1
2555Q2
2555Q3
2555Q4
2556Q1
2556Q2
2556Q3
2556Q4

เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2552
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2553
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2554
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2555
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2556
ที่มา. จากการคํานวณ

PD_0 PD_01 RYD_0 RYD_01 RYS_0 RYS_01
(P) (Q) (Q-P)=R (Rปจจุบัน-Rอดีต) (S) (T) (T-S)=U (Uปจจุบัน-Uอดีต) (V) (W) (W-V)=X (Xปจจุบัน-Xอดีต)

106.719      109.506      2.786          0.001 4,172,055   4,236,685   64,630        -1,822 3,764,239   3,751,295   -12,944 -1,464
107.024      109.818      2.794          0.008 4,228,750   4,291,732   62,982        -1,648 3,794,331   3,780,008   -14,323 -1,379
107.335      110.123      2.788          -0.006 4,285,367   4,347,137   61,770        -1,212 3,824,189   3,808,943   -15,246 -923
107.646      110.435      2.789          0.001 4,342,236   4,402,184   59,948        -1,822 3,854,127   3,837,463   -16,664 -1,418
107.950      110.747      2.797          0.008 4,398,930   4,457,230   58,300        -1,648 3,883,882   3,865,888   -17,994 -1,330
108.261      111.052      2.790          -0.006 4,455,799   4,512,567   56,768        -1,532 3,913,597   3,894,484   -19,113 -1,119
108.572      111.364      2.791          0.001 4,512,416   4,567,614   55,198        -1,570 3,943,015   3,922,720   -20,295 -1,182
108.877      111.676      2.799          0.008 4,569,110   4,622,934   53,824        -1,374 3,972,442   3,951,056   -21,386 -1,091
109.188      111.988      2.800          0.001 4,625,978   4,677,980   52,002        -1,822 4,001,833   3,979,106   -22,727 -1,341
109.499      112.293      2.794          -0.006 4,682,594   4,733,111   50,517        -1,485 4,030,931   4,007,181   -23,750 -1,023
109.803      112.605      2.801          0.008 4,739,288   4,788,430   49,142        -1,375 4,060,037   4,035,241   -24,796 -1,046
110.114      112.917      2.802          0.001 4,796,156   4,843,476   47,320        -1,822 4,089,111   4,063,018   -26,093 -1,297
110.426      113.222      2.796          -0.006 4,852,705   4,898,606   45,901        -1,419 4,117,848   4,090,820   -27,028 -935
110.737      113.534      2.797          0.001 4,909,321   4,953,926   44,605        -1,296 4,146,532   4,118,610   -27,922 -894
111.041      113.846      2.805          0.008 4,966,266   5,008,972   42,706        -1,899 4,175,408   4,146,121   -29,287 -1,365
111.352      114.151      2.799          -0.006 5,022,882   5,064,375   41,493        -1,213 4,203,890   4,173,847   -30,043 -756
111.664      114.463      2.799          0.001 5,079,749   5,119,420   39,671        -1,822 4,232,455   4,201,184   -31,271 -1,228
111.968      114.775      2.807          0.008 5,136,442   5,174,466   38,024        -1,647 4,260,845   4,228,436   -32,409 -1,138
112.279      115.080      2.801          -0.006 5,193,058   5,229,802   36,744        -1,280 4,289,030   4,255,854   -33,176 -767
112.590      115.392      2.802          0.001 5,249,925   5,284,847   34,922        -1,822 4,317,300   4,282,936   -34,364 -1,188

เพิ่มขึ้น 0.001 ลดลง -1,626 ลดลง -1,296
เพิ่มขึ้น 0.003 ลดลง -1,531 ลดลง -1,181
เพิ่มขึ้น 0.001 ลดลง -1,626 ลดลง -1,177
เพิ่มขึ้น -0.001 ลดลง -1,457 ลดลง -988
เพิ่มขึ้น 0.001 ลดลง -1,643 ลดลง -1,080

เปลี่ยนแปลง เปลี่ยนแปลง เปลี่ยนแปลง



ตาราง 24
คาพยากรณผลกระทบกรณีใชนโ
ของตลาด (infe) เพื่อแกไขปญหา

obs

2552Q1
2552Q2
2552Q3
2552Q4
2553Q1
2553Q2
2553Q3
2553Q4
2554Q1
2554Q2
2554Q3
2554Q4
2555Q1
2555Q2
2555Q3
2555Q4
2556Q1
2556Q2
2556Q3
2556Q4

เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2552
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2553
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2554
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2555
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2556
ที่มา. จากการคํานวณ

RIP_0 RIP_01 RGEN_0 RGEN_01 RMD_0 RMD_01
(AB) (AC) (AC-AB)=AD (ADปจจุบัน-ADอดีต) (AE) (AF) (AF-AE)=AG (AGปจจุบัน-AGอดีต) (AH) (AI) (AI-AH)=AJ (AJปจจุบัน-AJอดีต)
646,114      646,319      204 -484 492,743      492,743      0 0 5,803,180   5,843,243   40,063        -3,894
656,070      655,815      -255 -459 501,844      501,844      0 0 5,782,607   5,819,120   36,513        -3,550
666,015      665,362      -653 -399 510,945      510,945      0 0 5,761,881   5,795,698   33,817        -2,696
675,996      674,859      -1,137 -484 520,046      520,046      0 0 5,741,652   5,771,575   29,923        -3,894
685,952      684,356      -1,596 -459 529,147      529,147      0 0 5,721,078   5,747,451   26,373        -3,550
695,932      693,893      -2,040 -444 538,248      538,248      0 0 5,700,849   5,723,581   22,732        -3,641
705,877      703,390      -2,488 -448 547,349      547,349      0 0 5,680,121   5,699,458   19,337        -3,395
715,833      712,924      -2,909 -421 556,450      556,450      0 0 5,659,548   5,675,870   16,322        -3,015
725,814      722,421      -3,393 -484 565,552      565,552      0 0 5,639,317   5,651,746   12,429        -3,893
735,759      731,929      -3,829 -436 574,653      574,653      0 0 5,618,589   5,627,786   9,197          -3,232
745,715      741,464      -4,251 -421 583,754      583,754      0 0 5,598,015   5,604,198   6,183          -3,014
755,695      750,961      -4,734 -484 592,855      592,855      0 0 5,577,784   5,580,074   2,290          -3,893
765,631      760,469      -5,161 -427 601,956      601,956      0 0 5,556,603   5,556,113   490-             -2,780
775,575      770,004      -5,571 -410 611,057      611,057      0 0 5,535,875   5,532,525   3,350-          -2,860
785,567      779,501      -6,066 -495 620,158      620,158      0 0 5,515,797   5,508,400   7,397-          -4,047
795,512      789,047      -6,465 -399 629,260      629,260      0 0 5,495,068   5,484,975   10,093-        -2,696
805,492      798,544      -6,948 -484 638,361      638,361      0 0 5,474,836   5,460,850   13,986-        -3,893
815,448      808,040      -7,408 -459 647,462      647,462      0 0 5,454,260   5,436,724   17,536-        -3,550
825,393      817,577      -7,815 -408 656,563      656,563      0 0 5,433,530   5,412,852   20,678-        -3,142
835,373      827,074      -8,299 -484 665,664      665,664      0 0 5,413,298   5,388,726   24,572-        -3,894

ลดลง -456 คงที่ 0 ลดลง -3,509
ลดลง -443 คงที่ 0 ลดลง -3,400
ลดลง -456 คงที่ 0 ลดลง -3,508
ลดลง -433 คงที่ 0 ลดลง -3,096
ลดลง -459 คงที่ 0 ลดลง -3,620

เปลี่ยนแปลง เปลี่ยนแปลง เปลี่ยนแปลง



ตาราง 24
คาพยากรณผลกระทบกรณีใชนโ
ของตลาด (infe) เพื่อแกไขปญหา

obs

2552Q1
2552Q2
2552Q3
2552Q4
2553Q1
2553Q2
2553Q3
2553Q4
2554Q1
2554Q2
2554Q3
2554Q4
2555Q1
2555Q2
2555Q3
2555Q4
2556Q1
2556Q2
2556Q3
2556Q4

เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2552
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2553
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2554
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2555
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2556
ที่มา. จากการคํานวณ

RMS_0 RMS_01 RR_0 RR_01 RCAP_0 RCAP_01
(AK) (AL) (AL-AK)=AM (AMปจจุบัน-AMอดีต) (AN) (AO) (AO-AN)=AP (APปจจุบัน-APอดีต) (AQ) (AR) (AR-AQ)=AS (ASปจจุบัน-ASอดีต)

6,912,366   6,929,415   17,049            311 8.751          8.790          0.039             0.002                     -173,123 -161,080 12,043 655
6,974,360   6,991,729   17,369            320 8.869          8.910          0.041             0.002                     -179,941 -167,243 12,698 655
7,036,375   7,054,061   17,686            317 8.987          9.030          0.044             0.002                     -186,759 -173,406 13,353 655
7,098,411   7,116,402   17,991            305 9.105          9.151          0.046             0.002                     -193,577 -179,569 14,008 655
7,160,451   7,178,755   18,304            313 9.223          9.271          0.048             0.002                     -200,395 -185,732 14,663 655
7,222,517   7,241,128   18,611            307 9.341          9.391          0.051             0.002                     -207,213 -191,896 15,318 655
7,284,591   7,303,507   18,916            305 9.459          9.512          0.053             0.002                     -214,031 -198,059 15,972 655
7,346,675   7,365,907   19,232            316 9.577          9.632          0.055             0.002                     -220,849 -204,222 16,627 655
7,408,785   7,428,310   19,525            293 9.695          9.752          0.058             0.002                     -227,667 -210,385 17,282 655
7,470,902   7,490,722   19,820            295 9.813          9.873          0.060             0.002                     -234,485 -216,549 17,937 655
7,533,029   7,553,159   20,130            310 9.931          9.993          0.062             0.002                     -241,303 -222,712 18,591 655
7,595,182   7,615,598   20,416            286 10.049        10.113        0.065             0.002                     -248,121 -228,875 19,246 655
7,657,343   7,678,047   20,704            288 10.167        10.234        0.067             0.002                     -254,939 -235,038 19,901 655
7,719,516   7,740,519   21,003            299 10.285        10.354        0.069             0.002                     -261,757 -241,201 20,556 655
7,781,707   7,802,994   21,287            284 10.403        10.474        0.072             0.002                     -268,575 -247,365 21,211 655
7,843,907   7,865,487   21,580            293 10.520        10.594        0.074             0.002                     -275,393 -253,528 21,865 655
7,906,128   7,927,986   21,858            278 10.638        10.715        0.076             0.002                     -282,211 -259,691 22,520 655
7,968,352   7,990,495   22,143            285 10.756        10.835        0.079             0.002                     -289,029 -265,854 23,175 655
8,030,592   8,053,025   22,433            290 10.874        10.955        0.081             0.002                     -295,847 -272,018 23,830 655
8,092,853   8,115,558   22,705            272 10.992        11.076        0.083             0.002                     -302,665 -278,181 24,485 655

เพิ่มขึ้น 313 เพิ่มขึ้น 0.002                     เพิ่มขึ้น 655
เพิ่มขึ้น 310 เพิ่มขึ้น 0.002                     เพิ่มขึ้น 655
เพิ่มขึ้น 296 เพิ่มขึ้น 0.002                     เพิ่มขึ้น 655
เพิ่มขึ้น 291 เพิ่มขึ้น 0.002                     เพิ่มขึ้น 655
เพิ่มขึ้น 281 เพิ่มขึ้น 0.002                     เพิ่มขึ้น 655

เปลี่ยนแปลง เปลี่ยนแปลงเปลี่ยนแปลง



ตาราง 24
คาพยากรณผลกระทบกรณีใชนโ
ของตลาด (infe) เพื่อแกไขปญหา

obs

2552Q1
2552Q2
2552Q3
2552Q4
2553Q1
2553Q2
2553Q3
2553Q4
2554Q1
2554Q2
2554Q3
2554Q4
2555Q1
2555Q2
2555Q3
2555Q4
2556Q1
2556Q2
2556Q3
2556Q4

เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2552
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2553
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2554
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2555
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2556
ที่มา. จากการคํานวณ

RNFACB_0 RNFACB_01 RYT_0 RYT_01 RAP_0 RAP_01
(AT) (AU) (AU-AT)=AV (AVปจจุบัน-AVอดีต) (AX) (AY) (AY-AX)=AZ (AZปจจุบัน-AZอดีต) (BA) (BB) (BB-BA)=BC (BCปจจุบัน-BCอดีต)

2,570,909 2,669,272 98,363 1,003 1,363,990 1,428,620 64,630 -1,822 5,680,996 5,721,059 40,063 -3,895
2,624,563 2,724,002 99,439 1,076 1,366,079 1,429,061 62,982 -1,648 5,653,771 5,690,284 36,513 -3,550
2,678,367 2,778,859 100,492 1,053 1,368,090 1,429,859 61,769 -1,213 5,626,393 5,660,211 33,818 -2,695
2,732,333 2,833,782 101,449 957 1,370,352 1,430,300 59,948 -1,821 5,599,512 5,629,435 29,923 -3,895
2,786,325 2,888,800 102,475 1,026 1,372,441 1,430,741 58,300 -1,648 5,572,287 5,598,660 26,373 -3,550
2,840,513 2,943,965 103,452 977 1,374,703 1,431,472 56,769 -1,531 5,545,406 5,568,138 22,732 -3,641
2,894,756 2,999,173 104,417 965 1,376,714 1,431,913 55,199 -1,570 5,518,027 5,537,363 19,336 -3,396
2,949,075 3,054,538 105,463 1,046 1,378,803 1,432,627 53,824 -1,375 5,490,801 5,507,124 16,323 -3,013
3,003,588 3,109,931 106,343 880 1,381,065 1,433,067 52,002 -1,822 5,463,919 5,476,348 12,429 -3,894
3,058,150 3,165,388 107,238 895 1,383,075 1,433,592 50,517 -1,485 5,436,539 5,445,736 9,197 -3,232
3,112,789 3,221,030 108,241 1,003 1,385,163 1,434,305 49,142 -1,375 5,409,313 5,415,496 6,183 -3,014
3,167,618 3,276,695 109,077 836 1,387,425 1,434,746 47,321 -1,821 5,382,430 5,384,720 2,290 -3,893
3,222,512 3,332,424 109,912 835 1,389,368 1,435,270 45,902 -1,419 5,354,597 5,354,107 -490 -2,780
3,277,488 3,388,335 110,847 935 1,391,379 1,435,983 44,604 -1,298 5,327,217 5,323,867 -3,350 -2,860
3,332,599 3,444,267 111,668 821 1,393,718 1,436,423 42,705 -1,899 5,300,487 5,293,090 -7,397 -4,047
3,387,777 3,500,331 112,554 886 1,395,728 1,437,220 41,492 -1,213 5,273,106 5,263,014 -10,092 -2,695
3,443,115 3,556,436 113,321 767 1,397,989 1,437,660 39,671 -1,821 5,246,222 5,232,236 -13,986 -3,894
3,498,469 3,612,626 114,157 836 1,400,076 1,438,100 38,024 -1,647 5,218,994 5,201,459 -17,535 -3,549
3,553,944 3,668,968 115,024 867 1,402,086 1,438,829 36,743 -1,281 5,191,613 5,170,935 -20,678 -3,143
3,609,577 3,725,328 115,751 727 1,404,347 1,439,269 34,922 -1,821 5,164,729 5,140,157 -24,572 -3,894

เพิ่มขึ้น 1,022 ลดลง -1,626 ลดลง -3,509
เพิ่มขึ้น 1,004 ลดลง -1,531 ลดลง -3,400
เพิ่มขึ้น 904 ลดลง -1,626 ลดลง -3,508
เพิ่มขึ้น 869 ลดลง -1,457 ลดลง -3,096
เพิ่มขึ้น 799 ลดลง -1,643 ลดลง -3,620

เปลี่ยนแปลงเปลี่ยนแปลง เปลี่ยนแปลง



ความหมายของตัวแปรที่ใชในตาราง 24 อธิบายไดดังขางลาง  
ตัวแปร_B_3BP หมายถึง กําหนดใหตัวแปรภายนอกอื่นเปลี่ยนแปลงแตละไตร-

มาสเทากับอัตราเติบโตเฉลี่ย 3 ปยอนหลัง และปจจัยภายนอกทั้ง 3 ตัวไดสูงขึ้น ไดแก 
ราคาน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงานสูงขึ้น อัตราดอกเบี้ยตางประเทศสูงขึ้น และรายไดของ
ประเทศคูคาที่สําคัญสูงขึ้น แตละไตรมาสเทากับอัตราเติบโตเฉลี่ย 3 ปยอนหลังบวกหนึ่ง
คาเบี่ยงเบนมาตรฐาน (กอนดําเนินนโยบาย) 

ตัวแปร_B1_3BP_3P หมายถึง กําหนดใหตัวแปรภายนอกอื่นเปลี่ยนแปลงแตละ
ไตรมาสเทากับอัตราเติบโตเฉลี่ย 3 ปยอนหลัง และปจจัยภายนอกทั้ง 3 ตัวไดสูงขึ้น 
ไดแก ราคาน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงานสูงขึ้น อัตราดอกเบี้ยตางประเทศสูงขึ้น และ
รายไดของประเทศคูคาที่สําคัญสูงขึ้น แตละไตรมาสเทากับอัตราเติบโตเฉลี่ย 3 ป
ยอนหลังบวกหนึ่งคาเบี่ยงเบนมาตรฐาน (หลังดําเนินนโยบายแบบผสม) 

จากตาราง 24 คาพยากรณผลกระทบที่มีตอตัวแปรเปาหมายตาง ๆ ในชวงพ.ศ. 
2552-2556 โดยภาพรวมไดขอสรุป ดังนี้  

เมื่อใชนโยบายผสม ไดแก นโยบายลดการแข็งคาเงินบาท (E) นโยบายกําหนด
เปาหมายเงินเฟอตามแนวโนมของตลาด (PD1BP) และนโยบายกําหนดเปาหมายอัตรา
เงินเฟอที่เปนแกนกลางตามแนวโนมของตลาด (INF1BP) นโยบายดังกลาวมีผลกระทบ
ตอ 3 ตัวแปรเปาหมาย คือ หนึ่ง ทําใหการสงออกสินคาและบริการลดลง (RX) สอง ทํา
ใหการนําเขาสินคาและบริการลดลง (RM) และสาม ทําใหการบริโภคของภาคเอกชน
ลดลง (RCP) กลาวคือ 

นโยบายผสมดังกลาวใชเพ่ือแกไขปญหาการเรงผลิตเพื่อสงออกสูง การไมพ่ึงพา
ตนเอง และการเนนบริโภคนิยม โดยเฉพาะผลจากการใชนโยบายลดการแข็งคาเงินบาท 
(E) มีผลกระทบสุทธิทําใหการสงออกสินคาและบริการลดลง (RX) ซึ่งสะทอนวาลดการ
เรงผลิตเพื่อสงออก เฉลี่ยตอไตรมาสในชวงพ.ศ. 2552-2556 เทากับ 209 ลานบาท  143 
ลานบาท  210 ลานบาท  144 ลานบาท และ 210 ลานบาท ตามลําดับ 

เมื่อการสงออกสินคาและบริการลดลง (RX) ผลจากทั้ง 3 นโยบายมีผลทําให      
อุปสงครวมลดลง (RYD) ทําใหการนําเขาทั้งที่ใชและไมใชน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงาน
ลดลง (OIL และ RNOILS) มีผลทําใหการนําเขาสินคาและบริการลดลง (RM) ซึ่ง



สะทอนวามีการพึ่งพาตนเองมากขึ้น เฉลี่ยตอไตรมาสในชวงพ.ศ. 2552-2556 เทากับ 577 
ลานบาท  492 ลานบาท  458 ลานบาท  358 ลานบาท และ 354 ลานบาท ตามลําดับ 

จากอุปสงครวมลดลง (RYD) มีผลทําใหรายไดหลังหักภาษีลดลง (RYT) ทําให
การบริโภคภาคเอกชนลดลง (RCP) ซึ่งสะทอนวามีการลดบริโภคนิยมลง เฉลี่ยตอไตร
มาสในชวงพ.ศ. 2552-2556 เทากับ 960 ลานบาท  945 ลานบาท  961 ลานบาท  881 ลาน
บาท และ 975 ลานบาท ตามลําดับ 

โดยสรุป คาพยากรณผลกระทบในกรณีใชนโยบายผสม ไดแก นโยบายลดการ
แข็งคาเงินบาท (E) นโยบายกําหนดเปาหมายเงินเฟอตามแนวโนมของตลาด (PD1BP) 
และนโยบายกําหนดเปาหมายอัตราเงินเฟอที่เปนแกนกลางตามแนวโนมของตลาด 
(INF1BP) นโยบายดังกลาวเปลี่ยนแปลงแตละไตรมาสเทากับอัตราเติบโตเฉลี่ย 3 ป
ยอนหลังบวกหนึ่งคาเบี่ยงเบนมาตรฐาน และใหตัวแปรภายนอกอื่นเปลี่ยนแปลงแตละ
ไตรมาสเทากับอัตราเติบโตเฉลี่ย 3 ปยอนหลัง ที่มีตอตัวแปรเปาหมายในชวงพ.ศ. 2552-
2556 พบวาเมื่อใชนโยบายผสมโดยเฉพาะผลจากนโยบายลดการแข็งคาเงินบาท (E) มี
ผลกระทบสุทธิตอ 3 ตัวแปรเปาหมาย ไดแก หนึ่ง ทําใหการสงออกสินคาและบริการ
ลดลง (RX) ซึ่งสะทอนวาลดการเรงผลิตเพื่อสงออก เฉลี่ยตอไตรมาสในชวงพ.ศ. 2552-
2556 เทากับ 209 ลานบาท  143 ลานบาท  210 ลานบาท  144 ลานบาท และ 210 ลาน
บาท ตามลําดับ  สอง ทําใหการนําเขาสินคาและบริการลดลง (RM) ซึ่งสะทอนวามีการ
พ่ึงพาตนเองมากขึ้น เฉลี่ยตอไตรมาสในชวงพ.ศ. 2552-2556 เทากับ 577 ลานบาท  492 
ลานบาท  458 ลานบาท  358 ลานบาท และ 354 ลานบาท ตามลําดับ และสาม ทําใหการ
บริโภคภาคเอกชนลดลง (RCP) ซึ่งสะทอนวามีการลดบริโภคนิยมลง เฉลี่ยตอไตรมาส
ในชวงพ.ศ. 2552-2556 เทากับ 960 ลานบาท  945 ลานบาท  961 ลานบาท  881 ลานบาท 
และ 975 ลานบาท ตามลําดับ 

ฉะนั้น นโยบายผสมดังกลาวจึงมีประสิทธิภาพในการแกไขปญหาการเรงผลิต
เพื่อสงออกสูง การไมพ่ึงพาตนเอง และการเนนบริโภคนิยม อันเนื่องมาจากปจจัย
ภายนอกประเทศทั้ง 3 ตัวแปรสูงขึ้น  

 

 

 



กรณีที่ 4 มองโลกในแงรายและมีความเสี่ยง  
 

งานวิจัยนี้ตั้งสมมติฐานวาสภาวการณที่คาดวาจะเกิดขึ้นในอนาคต (ในชวงของ
การประมาณการ) นั้นขึ้นอยูกับสถานการณและการเปลี่ยนแปลงในชวง 3 ปที่ผานมา 
โดยที่ระบบเศรษฐกิจจะยังคงอยูในวัฏจักรเศรษฐกิจเดิม และไมมีการเปลี่ยนแปลงเชิง
โครงสราง หรือการเปลี่ยนแปลง (shocks) อ่ืนใด ที่นอกเหนือไปจากราคาน้ํามันฯ อัตรา
ดอกเบี้ยตางประเทศ และภาวะเศรษฐกิจโลก (นั่นคือ การใช naive model หรือ การ
คาดการณตัวแปรที่เปนตัวแปรภายนอกบนตัวเอง หรือเรียกวา self-predicting model)  

เนื่องจากเศรษฐกิจโลกที่มีการขยายตัวสูง ไดแก ประเทศจีน อินเดีย ตะวันออก
กลาง และรัสเซีย เปนตน ทําใหภาวะเศรษฐกิจโลกมีการขยายตัวสูงขึ้น ความตองการใช
น้ํามันจึงมีสูงขึ้นดวย มีผลทําใหราคาน้ํามันปรับสูงขึ้นอยางตอเนื่อง รวมทั้งปริมาณ
น้ํามันสํารองของโลกลดลงเหลือใชไดเพียง 20-25 ปเทานั้น แกสธรรมชาติและถานหิน
ซึ่งใชเปนเชื้อเพลิงมีปริมาณลดลง กลุมประเทศผูสงออกน้ํามันควบคุมปริมาณการผลิต
น้ํามัน เงินดอลลารสหรัฐฯ ที่มีคาออนเกินไปเพราะสหรัฐฯ ตองการแกไขปญหาขาด
ดุลการชําระเงินของตน และการเก็งกําไรน้ํามัน ดวยเหตุผลดังกลาวทําใหราคาน้ํามัน
สูงขึ้นเกิน 100 ดอลลารสหรัฐฯ ตอบารเรล  กดดันใหเกิดภาวะเงินเฟอสูง ซึ่งหลาย
ประเทศมีการตอบสนองโดยการดําเนินนโยบายการเงินดวยการเพิ่มอัตราดอกเบี้ย มีผล
ทําใหอัตราดอกเบี้ยตางประเทศสูงขึ้น เพื่อลดแรงกดดันของภาวะเงินเฟอที่มาจากอุป
สงค และหากวิจัยโดยมองโลกในแงรายวา เศรษฐกิจโลกชะลอตัว อุปสงคของโลกลดลง 
ทําใหประเทศไทยสงออกสินคาและบริการใหลดลง ในขณะเดียวกัน ราคาน้ํามันฯ 
สูงขึ้น และอัตราดอกเบี้ยตางประเทศสูงขึ้นดวย ซึ่งกรณีดังกลาวก็สามารถเปนไปไดใน
สถานการณสมมติของการมองโลกในแงราย 
 กําหนดใหราคาน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงานสูงขึ้น อัตราดอกเบี้ยตางประเทศ
สูงขึ้น (สูงขึ้นแตละไตรมาสเทากับอัตราเติบโตเฉลี่ย 3 ปยอนหลังบวกหนึ่งคาเบี่ยงเบน
มาตรฐาน) รายไดของประเทศคูคาที่สําคัญลดลง (ลดลงแตละไตรมาสเทากับอัตรา
เติบโตเฉลี่ย 3 ปยอนหลังบวกหนึ่งคาเบี่ยงเบนมาตรฐาน) และใหตัวแปรภายนอกอื่น
เปลี่ยนแปลงแตละไตรมาสเทากับอัตราเติบโตเฉลี่ย 3 ปยอนหลัง ซึ่งไดตอบคําถามตาม
วัตถุประสงคขอที่ 1 ไปแลวกอนหนานี้ พบวา ผลกระทบจาก 3 ปจจัยภายนอกดังกลาว 



กอใหเกิดปญหา 3 ประการ ไดแก มีการเรงผลิตเพื่อสงออกสูง การไมพ่ึงพาตนเอง และ
การเนนบริโภคนิยม 

จากนั้นใชนโยบายผสมในการแกไขปญหาดังกลาวซึ่งใชในการตอบคําถามตาม
วัตถุประสงคขอที่ 2 ดังนั้น หากตองการแกไขปญหาอาจเลือกใชเพียงนโยบายใด
นโยบายหนึ่ง ไดแก นโยบายลดการแข็งคาเงินบาท นโยบายกําหนดเปาหมายเงินเฟอ
ตามแนวโนมของตลาด และนโยบายกําหนดเปาหมายอัตราเงินเฟอที่เปนแกนกลางตาม
แนวโนมของตลาด ซึ่งนโยบายดังกลาวเพียงนโยบายใดนโยบายหนึ่งสามารถบรรเทา
ความรุนแรงของปญหาไดในระดับหนึ่ง แตประสิทธิภาพในการแกไขปญหาเพียงการใช
นโยบายเดียวยอมมีนอยกวาการใชนโยบายผสมพรอมกันทั้ง 3 นโยบาย  
ทั้งนี้ การดําเนินนโยบายดังกลาวไดคาพยากรณผลกระทบที่มตีอตัวแปรในระบบ
เศรษฐกิจแสดงได ดังนี้ (ดูตาราง 25) 



ตาราง 25
คาพยากรณผลกระทบกรณีใชนโยบายผสม ไดแก นโยบายลดการแข็งคาเงินบาท (e) นโยบายกําหนดเปาหมายเงินเฟอตามแนวโนมของตลาด (Pdt-1) และนโยบายกําหนดเปาหมายอัตราเงินเฟอที่เปนแกนกลางตามแนวโนม
ของตลาด (infe) เพื่อแกไขปญหาความไมพอเพียงที่เกิดขึ้นในกรณีมองโลกในแงรายและมีความเสี่ยง 

obs RX_0 RX_01 RM_0 RM_01 RCP_0 RCP_01
(A) (B) (B-A)=C (Cปจจุบัน-Cอดีต) (D) (E) (E-D)=F (Fปจจุบัน-Fอดีต) (Y) (Z) (Z-Y)=AA (AAปจจุบัน-AAอดีต)

2552Q1 1,474,309 1,457,720 -16,589 -3,863 1,370,887 1,395,792 24,905 329 935,590 857,970 -77,619 -4,498
2552Q2 1,507,541 1,487,207 -20,334 -3,745 1,386,326 1,411,546 25,220 315 949,794 867,694 -82,100 -4,480
2552Q3 1,540,772 1,516,828 -23,944 -3,610 1,401,665 1,427,297 25,632 412 963,917 877,592 -86,325 -4,225
2552Q4 1,574,122 1,546,315 -27,807 -3,863 1,416,985 1,442,839 25,854 222 978,138 887,316 -90,823 -4,498
2553Q1 1,607,353 1,575,801 -31,552 -3,745 1,432,211 1,458,276 26,065 211 992,343 897,040 -95,303 -4,481
2553Q2 1,640,703 1,605,423 -35,280 -3,728 1,447,391 1,473,691 26,300 235 1,006,564 906,879 -99,685 -4,382
2553Q3 1,673,934 1,634,909 -39,025 -3,745 1,462,454 1,488,921 26,467 167 1,020,686 916,603 -104,083 -4,398
2553Q4 1,707,165 1,664,531 -42,634 -3,609 1,477,474 1,504,118 26,644 177 1,034,890 926,428 -108,462 -4,379
2554Q1 1,740,515 1,694,017 -46,498 -3,864 1,492,450 1,519,144 26,694 50 1,049,111 936,151 -112,960 -4,498
2554Q2 1,773,746 1,723,504 -50,242 -3,744 1,507,312 1,534,096 26,784 90 1,063,233 945,947 -117,286 -4,326
2554Q3 1,806,977 1,753,125 -53,852 -3,610 1,522,131 1,548,990 26,859 75 1,077,437 955,772 -121,666 -4,379
2554Q4 1,840,327 1,782,612 -57,715 -3,863 1,536,910 1,563,717 26,807 -52 1,091,657 965,495 -126,162 -4,497
2555Q1 1,873,558 1,812,099 -61,459 -3,744 1,551,564 1,578,370 26,806 -1 1,105,720 975,290 -130,430 -4,268
2555Q2 1,906,789 1,841,720 -65,069 -3,610 1,566,168 1,592,967 26,799 -7 1,119,842 985,115 -134,728 -4,298
2555Q3 1,940,139 1,871,207 -68,932 -3,863 1,580,775 1,607,402 26,627 -172 1,134,144 994,837 -139,307 -4,579
2555Q4 1,973,371 1,900,828 -72,543 -3,611 1,595,253 1,621,829 26,576 -51 1,148,265 1,004,734 -143,531 -4,224
2556Q1 2,006,721 1,930,315 -76,406 -3,863 1,609,715 1,636,073 26,358 -218 1,162,485 1,014,457 -148,028 -4,497
2556Q2 2,039,952 1,959,801 -80,151 -3,745 1,624,087 1,650,223 26,136 -222 1,176,688 1,024,179 -152,509 -4,481
2556Q3 2,073,183 1,989,423 -83,760 -3,609 1,638,381 1,664,347 25,966 -170 1,190,809 1,034,018 -156,791 -4,282
2556Q4 2,106,533 2,018,909 -87,624 -3,864 1,652,660 1,678,311 25,651 -315 1,205,029 1,043,740 -161,289 -4,498

เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2552 ลดลง -3,770 320 ลดลง -4,425
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2553 ลดลง -3,707 198 ลดลง -4,410
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2554 ลดลง -3,770 41 ลดลง -4,425
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2555 ลดลง -3,707 ลดลง -58 ลดลง -4,342
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2556 ลดลง -3,770 ลดลง -231 ลดลง -4,440
ที่มา. จากการคํานวณ

เปลี่ยนแปลง

เพิ่มขึ้นในอัตราลดลง
เพิ่มขึ้นในอัตราลดลง
เพิ่มขึ้นในอัตราลดลง

เปลี่ยนแปลง เปลี่ยนแปลง



ตาราง 25
คาพยากรณผลกระทบกรณีใชน
ของตลาด (infe) เพื่อแกไขปญห

obs

2552Q1
2552Q2
2552Q3
2552Q4
2553Q1
2553Q2
2553Q3
2553Q4
2554Q1
2554Q2
2554Q3
2554Q4
2555Q1
2555Q2
2555Q3
2555Q4
2556Q1
2556Q2
2556Q3
2556Q4

เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2552
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2553
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2554
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2555
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2556
ที่มา. จากการคํานวณ

RNOILS_0 RNOILS_01 TP_0 TP_01 RBOP_0 RBOP_01
(G) (H) (H-G)=I (Iปจจุบัน-Iอดีต) (J) (K) (K-J)=L (Lปจจุบัน-Lอดีต) (M) (N) (N-M)=O (0ปจจุบัน-0อดีต)

1,222,264 1,240,413 18,149 371 13,165 13,941 777 24 128,827 -45,209 -174,036 -9,207
1,245,267 1,263,815 18,548 399 13,263 14,065 801 24 149,973 -33,140 -183,113 -9,076
1,268,254 1,287,301 19,047 499 13,362 14,189 827 26 171,218 -20,931 -192,150 -9,037
1,291,285 1,310,704 19,419 372 13,461 14,312 851 24 192,602 -8,649 -201,251 -9,101
1,314,288 1,334,106 19,818 399 13,559 14,435 875 24 213,961 3,738 -210,222 -8,972
1,337,320 1,357,576 20,256 438 13,658 14,559 900 25 235,484 16,282 -219,202 -8,980
1,360,306 1,380,979 20,673 417 13,757 14,682 925 25 257,006 28,876 -228,130 -8,927
1,383,309 1,404,445 21,136 463 13,855 14,806 950 25 278,571 41,638 -236,933 -8,803
1,406,341 1,427,847 21,506 370 13,954 14,929 974 24 300,299 54,437 -245,862 -8,929
1,429,327 1,451,269 21,942 436 14,053 15,052 999 25 322,021 67,309 -254,712 -8,850
1,452,330 1,474,735 22,405 463 14,151 15,176 1,025 25 343,787 80,374 -263,413 -8,701
1,475,361 1,498,138 22,777 372 14,250 15,299 1,049 24 365,712 93,472 -272,241 -8,828
1,498,335 1,521,560 23,225 448 14,348 15,422 1,074 25 387,643 106,643 -281,000 -8,759
1,521,322 1,545,026 23,704 479 14,447 15,546 1,099 25 409,623 120,004 -289,619 -8,620
1,544,370 1,568,428 24,058 354 14,546 15,669 1,123 24 431,720 133,394 -298,327 -8,708
1,567,356 1,591,914 24,558 500 14,644 15,793 1,149 26 453,827 146,926 -306,901 -8,575
1,590,387 1,615,316 24,929 371 14,743 15,916 1,173 24 476,069 160,507 -315,562 -8,661
1,613,390 1,638,718 25,328 399 14,842 16,039 1,197 24 498,281 174,181 -324,100 -8,538
1,636,376 1,662,188 25,812 484 14,940 16,163 1,223 25 520,572 188,015 -332,557 -8,457
1,659,407 1,685,590 26,183 371 15,039 16,286 1,247 24 542,997 201,876 -341,121 -8,564

เพิ่มขึ้น 410 เพิ่มขึ้น 25 ลดลง -9,105
เพิ่มขึ้น 429 เพิ่มขึ้น 25 ลดลง -8,921
เพิ่มขึ้น 410 เพิ่มขึ้น 25 ลดลง -8,827
เพิ่มขึ้น 445 เพิ่มขึ้น 25 ลดลง -8,665
เพิ่มขึ้น 406 เพิ่มขึ้น 25 ลดลง -8,555

เปลี่ยนแปลง เปลี่ยนแปลง เปลี่ยนแปลง



ตาราง 25
คาพยากรณผลกระทบกรณีใชน
ของตลาด (infe) เพื่อแกไขปญห

obs

2552Q1
2552Q2
2552Q3
2552Q4
2553Q1
2553Q2
2553Q3
2553Q4
2554Q1
2554Q2
2554Q3
2554Q4
2555Q1
2555Q2
2555Q3
2555Q4
2556Q1
2556Q2
2556Q3
2556Q4

เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2552
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2553
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2554
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2555
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2556
ที่มา. จากการคํานวณ

PD_0 PD_01 RYD_0 RYD_01 RYS_0 RYS_01
(P) (Q) (Q-P)=R (Rปจจุบัน-Rอดีต) (S) (T) (T-S)=U (Uปจจุบัน-Uอดีต) (V) (W) (W-V)=X (Xปจจุบัน-Xอดีต)
108.09          109.49          1.40              -0.05 3,456,810 3,301,923 -154,887 -11,281 3,251,899 3,077,650 -174,249 -9,451
108.44          109.80          1.36              -0.04 3,522,983 3,356,971 -166,012 -11,125 3,291,678 3,108,056 -183,622 -9,373
108.81          110.10          1.30              -0.06 3,589,061 3,412,378 -176,683 -10,671 3,331,336 3,138,672 -192,664 -9,042
109.17          110.42          1.25              -0.05 3,655,391 3,467,426 -187,965 -11,282 3,371,086 3,168,864 -202,222 -9,558
109.52          110.73          1.20              -0.04 3,721,563 3,522,475 -199,088 -11,123 3,410,651 3,198,952 -211,699 -9,477
109.89          111.03          1.15              -0.06 3,787,893 3,577,813 -210,080 -10,992 3,450,262 3,229,201 -221,061 -9,362
110.25          111.35          1.10              -0.05 3,853,970 3,632,861 -221,109 -11,029 3,489,643 3,259,082 -230,561 -9,500
110.60          111.66          1.05              -0.04 3,920,142 3,688,183 -231,959 -10,850 3,529,001 3,289,054 -239,947 -9,386
110.97          111.97          1.00              -0.05 3,986,471 3,743,231 -243,240 -11,281 3,568,408 3,318,730 -249,678 -9,731
111.33          112.27          0.95              -0.06 4,052,549 3,798,363 -254,186 -10,946 3,607,588 3,348,422 -259,166 -9,488
111.68          112.59          0.90              -0.04 4,118,720 3,853,684 -265,036 -10,850 3,646,746 3,378,090 -268,656 -9,490
112.05          112.90          0.85              -0.05 4,185,049 3,908,732 -276,317 -11,281 3,685,955 3,407,466 -278,489 -9,833
112.41          113.20          0.79              -0.06 4,251,058 3,963,863 -287,195 -10,878 3,724,897 3,436,859 -288,038 -9,549
112.77          113.51          0.74              -0.05 4,317,134 4,019,185 -297,949 -10,754 3,763,819 3,466,231 -297,588 -9,550
113.12          113.83          0.70              -0.04 4,383,557 4,074,232 -309,325 -11,376 3,802,877 3,495,315 -307,562 -9,974
113.49          114.13          0.64              -0.06 4,449,634 4,129,637 -319,997 -10,672 3,841,672 3,524,606 -317,066 -9,504
113.85          114.44          0.59              -0.05 4,515,962 4,184,684 -331,278 -11,281 3,880,564 3,553,499 -327,065 -9,999
114.20          114.75          0.55              -0.04 4,582,133 4,239,731 -342,402 -11,124 3,919,276 3,582,298 -336,978 -9,913
114.57          115.06          0.49              -0.06 4,648,209 4,295,068 -353,141 -10,739 3,957,888 3,611,256 -346,632 -9,654
114.93          115.37          0.44              -0.05 4,714,537 4,350,115 -364,422 -11,281 3,996,596 3,639,868 -356,728 -10,096

ลดลง -0.05 ลดลง -11,090 ลดลง -9,356
ลดลง -0.05 ลดลง -10,999 ลดลง -9,431
ลดลง -0.05 ลดลง -11,090 ลดลง -9,636
ลดลง -0.05 ลดลง -10,920 ลดลง -9,644
ลดลง -0.05 ลดลง -11,106 ลดลง -9,916

เปลี่ยนแปลง เปลี่ยนแปลงเปลี่ยนแปลง



ตาราง 25
คาพยากรณผลกระทบกรณีใชน
ของตลาด (infe) เพื่อแกไขปญห

obs

2552Q1
2552Q2
2552Q3
2552Q4
2553Q1
2553Q2
2553Q3
2553Q4
2554Q1
2554Q2
2554Q3
2554Q4
2555Q1
2555Q2
2555Q3
2555Q4
2556Q1
2556Q2
2556Q3
2556Q4

เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2552
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2553
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2554
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2555
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2556
ที่มา. จากการคํานวณ

RIP_0 RIP_01 RGEN_0 RGEN_01 RMD_0 RMD_01
(AB) (AC) (AC-AB)=AD (ADปจจุบัน-ADอดีต) (AE) (AF) (AF-AE)=AG (AGปจจุบัน-AGอดีต) (AH) (AI) (AI-AH)=AJ (AJปจจุบัน-AJอดีต)

577,836 517,158 -60,678 -2,921 492,743 492,743 0 0 4,456,447 4,009,716 -446,731 -28,912
590,233 526,655 -63,577 -2,899 501,844 501,844 0 0 4,460,895 3,985,597 -475,298 -28,567
602,616 536,202 -66,414 -2,837 510,945 510,945 0 0 4,465,134 3,962,178 -502,956 -27,658
615,034 545,699 -69,335 -2,920 520,046 520,046 0 0 4,469,926 3,938,058 -531,868 -28,912
627,430 555,196 -72,234 -2,899 529,147 529,147 0 0 4,474,373 3,913,938 -560,435 -28,567
639,848 564,733 -75,115 -2,880 538,248 538,248 0 0 4,479,164 3,890,071 -589,093 -28,658
652,231 574,230 -78,001 -2,886 547,349 547,349 0 0 4,483,403 3,865,951 -617,452 -28,359
664,627 583,765 -80,862 -2,861 556,450 556,450 0 0 4,487,849 3,842,367 -645,482 -28,030
677,045 593,262 -83,783 -2,921 565,552 565,552 0 0 4,492,639 3,818,246 -674,393 -28,911
689,428 602,771 -86,657 -2,875 574,653 574,653 0 0 4,496,877 3,794,289 -702,588 -28,195
701,825 612,306 -89,519 -2,861 583,754 583,754 0 0 4,501,322 3,770,704 -730,618 -28,030
714,242 621,803 -92,439 -2,921 592,855 592,855 0 0 4,506,112 3,746,583 -759,529 -28,911
726,616 631,311 -95,305 -2,865 601,956 601,956 0 0 4,509,873 3,722,626 -787,247 -27,718
738,999 640,846 -98,153 -2,849 611,057 611,057 0 0 4,514,110 3,699,040 -815,070 -27,823
751,430 650,343 -101,087 -2,933 620,158 620,158 0 0 4,519,107 3,674,918 -844,189 -29,119
763,813 659,890 -103,924 -2,837 629,260 629,260 0 0 4,523,343 3,651,497 -871,846 -27,657
776,231 669,387 -106,844 -2,921 638,361 638,361 0 0 4,528,131 3,627,375 -900,756 -28,910
788,627 678,884 -109,743 -2,899 647,462 647,462 0 0 4,532,574 3,603,252 -929,322 -28,566
801,010 688,421 -112,589 -2,846 656,563 656,563 0 0 4,536,810 3,579,383 -957,427 -28,105
813,427 697,918 -115,510 -2,921 665,664 665,664 0 0 4,541,597 3,555,260 -986,337 -28,910

ลดลง -2,894 คงที่ 0 0 ลดลง -28,512
ลดลง -2,882 คงที่ 0 0 ลดลง -28,404
ลดลง -2,894 คงที่ 0 0 ลดลง -28,512
ลดลง -2,871 คงที่ 0 0 ลดลง -28,079
ลดลง -2,897 คงที่ 0 0 ลดลง -28,623

เปลี่ยนแปลง เปลี่ยนแปลง เปลี่ยนแปลง



ตาราง 25
คาพยากรณผลกระทบกรณีใชน
ของตลาด (infe) เพื่อแกไขปญห

obs

2552Q1
2552Q2
2552Q3
2552Q4
2553Q1
2553Q2
2553Q3
2553Q4
2554Q1
2554Q2
2554Q3
2554Q4
2555Q1
2555Q2
2555Q3
2555Q4
2556Q1
2556Q2
2556Q3
2556Q4

เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2552
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2553
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2554
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2555
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2556
ที่มา. จากการคํานวณ

RMS_0 RMS_01 RR_0 RR_01 RCAP_0 RCAP_01
(AK) (AL) (AL-AK)=AM(AMปจจุบัน-AMอดีต) (AN) (AO) (AO-AN)=AP (APปจจุบัน-APอดีต) (AQ) (AR) (AR-AQ)=AS (ASปจจุบัน-ASอดีต)
7,117,270 6,901,174 -216,096 -9,116 8.30              8.79              0.49              0.01                         -28,538 -161,080 -132,542 -5,016
7,188,459 6,963,263 -225,196 -9,100 8.41              8.91              0.50              0.01                         -29,685 -167,243 -137,558 -5,016
7,259,659 7,025,371 -234,288 -9,092 8.52              9.03              0.51              0.01                         -30,832 -173,406 -142,574 -5,016
7,330,876 7,087,488 -243,388 -9,100 8.63              9.15              0.53              0.01                         -31,979 -179,569 -147,590 -5,016
7,402,089 7,149,620 -252,469 -9,081 8.73              9.27              0.54              0.01                         -33,126 -185,732 -152,606 -5,016
7,473,322 7,211,773 -261,549 -9,080 8.84              9.39              0.55              0.01                         -34,274 -191,896 -157,622 -5,016
7,544,555 7,273,932 -270,623 -9,074 8.95              9.51              0.56              0.01                         -35,421 -198,059 -162,638 -5,016
7,615,793 7,336,114 -279,679 -9,056 9.06              9.63              0.57              0.01                         -36,568 -204,222 -167,654 -5,016
7,687,051 7,398,300 -288,751 -9,072 9.17              9.75              0.59              0.01                         -37,715 -210,385 -172,670 -5,016
7,758,307 7,460,496 -297,811 -9,060 9.28              9.87              0.60              0.01                         -38,862 -216,549 -177,686 -5,016
7,829,569 7,522,719 -306,850 -9,039 9.38              9.99              0.61              0.01                         -40,009 -222,712 -182,702 -5,016
7,900,850 7,584,945 -315,905 -9,055 9.49              10.11            0.62              0.01                         -41,157 -228,875 -187,718 -5,016
7,972,131 7,647,181 -324,950 -9,045 9.60              10.23            0.63              0.01                         -42,304 -235,038 -192,734 -5,016
8,043,418 7,709,443 -333,975 -9,025 9.71              10.35            0.64              0.01                         -43,451 -241,201 -197,750 -5,016
8,114,719 7,771,708 -343,011 -9,036 9.82              10.47            0.66              0.01                         -44,598 -247,365 -202,766 -5,016
8,186,021 7,833,993 -352,028 -9,017 9.93              10.59            0.67              0.01                         -45,745 -253,528 -207,782 -5,016
8,257,339 7,896,284 -361,055 -9,027 10.03            10.71            0.68              0.01                         -46,893 -259,691 -212,798 -5,016
8,328,653 7,958,587 -370,066 -9,011 10.14            10.84            0.69              0.01                         -48,040 -265,854 -217,815 -5,016
8,399,977 8,020,912 -379,065 -8,999 10.25            10.96            0.70              0.01                         -49,187 -272,018 -222,831 -5,016
8,471,317 8,083,240 -388,077 -9,012 10.36            11.08            0.72              0.01                         -50,334 -278,181 -227,847 -5,016

ลดลง -9,102 เพิ่มขึ้น 0.01                         ลดลง -5,016
ลดลง -9,073 เพิ่มขึ้น 0.01                         ลดลง -5,016
ลดลง -9,057 เพิ่มขึ้น 0.01                         ลดลง -5,016
ลดลง -9,031 เพิ่มขึ้น 0.01                         ลดลง -5,016
ลดลง -9,012 เพิ่มขึ้น 0.01                         ลดลง -5,016

เปลี่ยนแปลง เปลี่ยนแปลง เปลี่ยนแปลง



ตาราง 25
คาพยากรณผลกระทบกรณีใชน
ของตลาด (infe) เพื่อแกไขปญห

obs

2552Q1
2552Q2
2552Q3
2552Q4
2553Q1
2553Q2
2553Q3
2553Q4
2554Q1
2554Q2
2554Q3
2554Q4
2555Q1
2555Q2
2555Q3
2555Q4
2556Q1
2556Q2
2556Q3
2556Q4

เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2552
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2553
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2554
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2555
เฉลี่ยตอไตรมาสในพ.ศ. 2556
ที่มา. จากการคํานวณ

RNFACB_0 RNFACB_01 RYT_0 RYT_01 RAP_0 RAP_01
(AT) (AU) (AU-AT)=AV (AVปจจุบัน-AVอดีต) (AX) (AY) (AY-AX)=AZ (AZปจจุบัน-AZอดีต) (BA) (BB) (BB-BA)=BC (BCปจจุบัน-BCอดีต)
2,631,714 2,457,678 -174,036 -9,207 648,744 493,857 -154,887 -11,281 4,334,263 3,887,532 -446,731 -28,911
2,693,830 2,510,717 -183,113 -9,077 660,311 494,300 -166,011 -11,124 4,332,059 3,856,761 -475,298 -28,567
2,756,045 2,563,896 -192,149 -9,036 671,783 495,100 -176,683 -10,672 4,329,647 3,826,691 -502,956 -27,658
2,818,399 2,617,148 -201,251 -9,102 683,507 495,543 -187,965 -11,281 4,327,787 3,795,919 -531,868 -28,912
2,880,727 2,670,505 -210,222 -8,971 695,074 495,985 -199,089 -11,124 4,325,582 3,765,147 -560,435 -28,567
2,943,221 2,724,018 -219,203 -8,981 706,797 496,718 -210,079 -10,991 4,323,721 3,734,628 -589,093 -28,658
3,005,712 2,777,583 -228,129 -8,926 718,269 497,160 -221,109 -11,029 4,321,308 3,703,856 -617,452 -28,359
3,068,247 2,831,315 -236,932 -8,803 729,835 497,876 -231,959 -10,850 4,319,102 3,673,620 -645,482 -28,030
3,130,945 2,885,083 -245,862 -8,930 741,558 498,318 -243,240 -11,281 4,317,241 3,642,847 -674,394 -28,912
3,193,637 2,938,925 -254,712 -8,850 753,030 498,844 -254,186 -10,945 4,314,826 3,612,239 -702,587 -28,193
3,256,373 2,992,960 -263,413 -8,701 764,595 499,559 -265,036 -10,850 4,312,619 3,582,002 -730,617 -28,030
3,319,268 3,047,027 -272,241 -8,828 776,318 500,001 -276,317 -11,281 4,310,757 3,551,229 -759,528 -28,911
3,382,168 3,101,168 -281,000 -8,759 787,721 500,527 -287,194 -10,877 4,307,867 3,520,620 -787,247 -27,719
3,445,119 3,155,499 -289,620 -8,620 799,192 501,242 -297,950 -10,755 4,305,452 3,490,382 -815,070 -27,823
3,508,185 3,209,859 -298,326 -8,706 811,009 501,683 -309,326 -11,376 4,303,797 3,459,608 -844,189 -29,119
3,571,262 3,264,361 -306,901 -8,575 822,479 502,482 -319,997 -10,672 4,301,381 3,429,535 -871,846 -27,657
3,634,474 3,318,911 -315,563 -8,662 834,202 502,924 -331,278 -11,281 4,299,518 3,398,761 -900,757 -28,911
3,697,656 3,373,556 -324,100 -8,537 845,767 503,365 -342,402 -11,124 4,297,309 3,367,987 -929,322 -28,565
3,760,916 3,428,359 -332,557 -8,457 857,237 504,096 -353,141 -10,739 4,294,892 3,337,466 -957,426 -28,104
3,824,311 3,483,190 -341,121 -8,564 868,959 504,537 -364,422 -11,281 4,293,028 3,306,691 -986,337 -28,911

ลดลง -9,106 ลดลง -11,090 ลดลง -28,512
ลดลง -8,920 ลดลง -10,999 ลดลง -28,404
ลดลง -8,827 ลดลง -11,089 ลดลง -28,512
ลดลง -8,665 ลดลง -10,920 ลดลง -28,080
ลดลง -8,555 ลดลง -11,106 ลดลง -28,623

เปลี่ยนแปลง เปลี่ยนแปลงเปลี่ยนแปลง



ตัวแปร_B_3YFBN หมายถึง กําหนดใหตัวแปรภายนอกอื่นเปลี่ยนแปลงแตละ 
ไตรมาสเทากับอัตราเติบโตเฉลี่ย 3 ปยอนหลัง เมื่อราคาน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงานสูงขึ้น 
อัตราดอกเบี้ยตางประเทศสูงขึ้น และรายไดของประเทศคูคาที่สําคัญลดลง (ตัวแปร
ดังกลาวสูงขึ้นแตละไตรมาสเทากับอัตราเติบโตเฉลี่ย 3 ปยอนหลังบวกหนึ่งคาเบี่ยงเบน
มาตรฐาน สวนรายไดของประเทศคูคาที่สําคัญลดลงแตละไตรมาสเทากับอัตราเติบโต
เฉลี่ย 3 ปยอนหลังบวกหนึ่งคาเบี่ยงเบนมาตรฐาน) กรณีกอนดําเนินนโยบาย 

ตัวแปร_B1_3YFBN_EBBP หมายถึง กําหนดใหตัวแปรภายนอกอื่นเปลี่ยนแปลง
แตละไตรมาสเทากับอัตราเติบโตเฉลี่ย 3 ปยอนหลัง เมื่อราคาน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงาน
สูงขึ้น อัตราดอกเบี้ยตางประเทศสูงขึ้น และรายไดของประเทศคูคาที่สําคัญลดลง (ตัวแปร
ดังกลาวสูงขึ้นแตละไตรมาสเทากับอัตราเติบโตเฉลี่ย 3 ปยอนหลังบวกหนึ่งคาเบี่ยงเบน
มาตรฐาน สวนรายไดของประเทศคูคาที่สําคัญลดลงแตละไตรมาสเทากับอัตราเติบโต
เฉลี่ย 3 ปยอนหลังบวกหนึ่งคาเบี่ยงเบนมาตรฐาน) กรณีหลังดําเนินนโยบายแบบผสม 

จากตาราง 25 คาพยากรณผลกระทบที่มีตอตัวแปรเปาหมายตาง ๆ ในชวงพ.ศ. 
2552-2556 โดยภาพรวมไดขอสรุป ดังนี้  

เมื่อใชนโยบายผสม ไดแก นโยบายลดการแข็งคาเงินบาท (E) นโยบายกําหนด
เปาหมายเงินเฟอตามแนวโนมของตลาด (PD1BP) และนโยบายกําหนดเปาหมายอัตราเงิน
เฟอที่เปนแกนกลางตามแนวโนมของตลาด (INF1BP) นโยบายดังกลาวมีผลกระทบตอ 3 
ตัวแปรเปาหมาย ไดแก หนึ่ง ทําใหการสงออกสินคาและบริการลดลง (RX) สอง ทําให
การนําเขาสินคาและบริการลดลง (RM) และสาม ทําใหการบริโภคของภาคเอกชนลดลง 
(RCP) กลาวคือ 

นโยบายผสมดังกลาวใชเพื่อแกไขปญหาการเรงผลิตเพื่อสงออกสูง การไมพ่ึงพา
ตนเอง และการเนนบริโภคนิยม โดยเฉพาะผลจากการใชนโยบายลดการแข็งคาเงินบาท 
(E) มีผลกระทบสุทธิทําใหการสงออกสินคาและบริการลดลง (RX) ซึ่งสะทอนวาลดการ
เรงผลิตเพื่อสงออก เฉลี่ยตอไตรมาสในชวงพ.ศ. 2552-2556 เทากับ 3,770 ลานบาท  3,707 
ลานบาท  3,770 ลานบาท  3,707 ลานบาท  และ 3,770 ลานบาท ตามลําดับ 

เมื่อการสงออกสินคาและบริการลดลง (RX) ผลจากทั้ง 3 นโยบายมีผลทําให      
อุปสงครวมลดลง (RYD) ทําใหการนําเขาทั้งที่ใชและไมใชน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงาน
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ลดลง (OIL และ RNOILS) มีผลทําใหการนําเขาสินคาและบริการลดลง (RM) ซึ่งสะทอน
วาการพึ่งพาตนเอง เฉลี่ยตอไตรมาสในชวงพ.ศ. 2552-2554 โดยมีการนําเขาสินคาและ
บริการเพิ่มขึ้นแตในอัตราที่ลดลง เทากับ 320 ลานบาท  198 ลานบาท  และ 41 ลานบาท 
ตามลําดับ จากนั้นการนําเขาสินคาและบริการปรับตัวลดลงซึ่งสะทอนวามีการพึ่งพา
ตนเองมากขึ้น เฉลี่ยตอไตรมาสในชวงพ.ศ. 2555-2556  เทากับ 58 ลานบาท และ 231 ลาน
บาท ตามลําดับ 

จากอุปสงครวมลดลง (RYD) มีผลทําใหรายไดหลังหักภาษีลดลง (RYT) ทําใหการ
บริโภคภาคเอกชนลดลง (RCP) ซึ่งสะทอนวามีการลดบริโภคนิยม เฉลี่ยตอไตรมาส
ในชวงพ.ศ. 2552-2556 เทากับ  4,425 ลานบาท  4,410 ลานบาท  4,425  ลานบาท  4,342 
ลานบาท และ 4,440 ลานบาท ตามลําดับ 

โดยสรุป คาพยากรณผลกระทบในกรณีใชนโยบายผสม ไดแก นโยบายลดการแข็ง
คาเงินบาท (E) นโยบายกําหนดเปาหมายเงินเฟอตามแนวโนมของตลาด (PD1BP) และ
นโยบายกําหนดเปาหมายอัตราเงินเฟอที่เปนแกนกลางตามแนวโนมของตลาด (INF1BP) 
นโยบายดังกลาวเปลี่ยนแปลงแตละไตรมาสเทากับอัตราเติบโตเฉลี่ย 3 ปยอนหลังบวก
หนึ่งคาเบี่ยงเบนมาตรฐาน และใหตัวแปรภายนอกอื่นเปลี่ยนแปลงแตละไตรมาสเทากับ
อัตราเติบโตเฉลี่ย 3 ปยอนหลัง ที่มีตอตัวแปรเปาหมายในชวงพ.ศ. 2552-2556 พบวาเมื่อ
ใชนโยบายผสมโดยเฉพาะผลจากนโยบายลดการแข็งคาเงินบาท (E) มีผลกระทบสุทธิตอ 
3 ตัวแปรเปาหมาย ไดแก หนึ่ง ทําใหการสงออกสินคาและบริการลดลง (RX) ซึ่งสะทอน
วาลดการเรงผลิตเพื่อสงออก เฉลี่ยตอไตรมาสในชวงพ.ศ. 2552-2556 เทากับ 3,770 ลาน
บาท  3,707 ลานบาท  3,770 ลานบาท  3,707 ลานบาท  และ 3,770 ลานบาท ตามลําดับ  
สอง ทําใหการนําเขาสินคาและบริการลดลง (RM) ซึ่งสะทอนวามีการพึ่งพาตนเอง เฉลี่ย
ตอไตรมาสในชวงพ.ศ. 2552-2554 โดยมีการนําเขาสินคาและบริการเพิ่มขึ้นแตในอัตราที่
ลดลง เทากับ 320 ลานบาท  198 ลานบาท  และ 41 ลานบาท ตามลําดับ จากนั้นการนําเขา
สินคาและบริการปรับตัวลดลง เฉลี่ยตอไตรมาสในชวงพ.ศ. 2555-2556  เทากับ 58 ลาน
บาท และ 231 ลานบาท ตามลําดับ และสาม ทําใหการบริโภคภาคเอกชนลดลง (RCP) ซึ่ง
สะทอนวามีการลดบริโภคนิยมลง เฉลี่ยตอไตรมาสในชวงพ.ศ. 2552-2556 เทากับ 4,425 
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ลานบาท  4,410 ลานบาท  4,425  ลานบาท  4,342 ลานบาท และ 4,440 ลานบาท 
ตามลําดับ 

ฉะนั้น นโยบายผสมดังกลาวจึงมีประสิทธิภาพในการแกไขปญหาการเรงผลิตเพื่อ
สงออกสูง การไมพ่ึงพาตนเอง และการเนนบริโภคนิยม อันเนื่องมาจากปจจัยภายนอก
ประเทศทั้ง 3 ตัวแปรเปลี่ยนแปลงในทิศทางลบ  
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บทที่ 5 
สรุป อภิปรายผล และขอเสนอแนะ 

 
 ในบทนี้ประกอบดวย 4 หัวขอใหญ โดยหัวขอแรก คือ สรุปขอคนพบที่ไดจากการ
วิจัย หัวขอที่สอง คือ อภิปรายผลการวิจัย หัวขอที่สาม คือ ขอเสนอแนะในการนํา
ผลการวิจัยไปใช และหัวขอที่สี่ คือ ขอเสนอแนะในการวิจัยครั้งตอไป ตามลําดับ ซึ่ง
สามารถอธิบายรายละเอียดของหัวขอตาง ๆ ดังกลาวไดดังตอไปนี้ 

 
สรุปขอคนพบที่ไดจากการวิจัย 

 
ทั้งนี้ เพื่อใหงายตอการทําความเขาใจการพยากรณผลกระทบจากการเปลี่ยนแปลง

ภายนอกและการเสนอแนะเชิงนโยบายเศรษฐกิจพอเพียงในชวงพ.ศ. 2552-2556 ภายใต
สถานการณจําลองตาง ๆ จึงแสดงเปนตารางสรุปซึ่งอธิบายแยกเปนขอคนพบจากการวิจัย
ตามวัตถุประสงคขอที่ 1 และ 2 โดยอธิบายไดดังนี้ (ดูตาราง 26) 

 

ขอคนพบที่ไดจากการวิจัยตามวัตถุประสงคขอท่ี 1 
วัตถุประสงคขอที่ 1 คือ พยากรณผลกระทบจากการเปลี่ยนแปลงภายนอกที่มีตอ

เศรษฐกิจของไทยในชวงพ.ศ. 2552-2556  ไดจากผลการวิจัยในกรณีที่หนึ่ง สาม และสี่ 
โดยการพยากรณผลกระทบที่มีตอตัวแปรเปาหมายแสดงได ดังนี้  

กรณีที่หนึ่ง คือ กรณีมองโลกตามแนวโนมที่ไมมีความเสี่ยง โดยวิจัยใน  3 
สถานการณ  ไดแก  สถานการณหนึ่ง คือ ราคาน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงานสูงขึ้น 
สถานการณสอง คือ อัตราดอกเบี้ยตางประเทศสูงขึ้น และสถานการณสาม คือ รายไดของ
ประเทศคูคาที่สําคัญสูงขึ้น ทั้งนี้ กําหนดใหปจจัยภายนอกประเทศทั้ง 3 ปจจัยดังกลาว
เปลี่ยนแปลงแตละไตรมาสเทากับอัตราเติบโตเฉลี่ย 3 ปยอนหลัง และใหตัวแปรภายนอก
อ่ืนคงที่เทากับไตรมาสสุดทาย กลาวคือ 



ตาราง 26
สรุปคาพยากรณผลกระทบภายนอกและขอเสนอแนะเชิงนโยบายเศรษฐกิจพอเพียง (หนวย: ลานบาท)

สถานการณจําลอง ตอบวัตถุประสงคขอที หมายเหตุ

RX RM RCP
กรณี 1  มองโลกตามแนวโนมที่ไมมีความเสี่ยง 
    1.1  ราคาน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงานสูงขึ้น (C_POILB) คงที่ ลดลง  616-618 ลดลง 101 1 -
    1.2  อัตราดอกเบี้ยตางประเทศสูงขึ้น (C_IFEB) คงที่ ลดลง 1,135 ลดลง 3,457 1 -
    1.3  รายไดตางประเทศสูงขึ้น (C_YFB) สูงขึ้น  35,406 สูงขึ้น  20,392-20,394 สูงขึ้น 26,654 1 เกิดปญหาความไมพอเพียง 
กรณี 2  ทดสอบประสิทธิภาพของแตละนโยบาย 
    2.1  ลดการแข็งคาเงินบาท (C1_EBP) ลดลง 5,652-5,684 ลดลง 2,526-2,541 ลดลง 4,163-4,187 2 ประสิทธิภาพอันดับ 1
    2.2  กําหนดเปาหมายเงินเฟอตามแนวโนมของตลาด  (C1_PD1BP)   คงที่ ลดลง 1,368-1,416 ลดลง 2,711-2,729 2 ประสิทธิภาพอันดับ 2 
    2.3  กําหนดเปาหมายอัตราเงินเฟอที่เปนแกนกลางตามแนวโนม คงที่ ลดลง 285-290 ลดลง 746-760 2 ประสิทธิภาพอันดับ 3 
ของตลาด (C1_INF1BP)
กรณี 3  มองโลกตามแนวโนมที่มีความเสี่ยง 
    3.1  เหตุการณจากภายนอกประเทศเกิดขึ้นพรอมกัน ไดแก ราคาน้ํามัน สูงขึ้น 29,697-29,730 สูงขึ้น 12,933-14,619 สูงขึ้น 10,689-10,726 1 เกิดปญหาความไมพอเพียง 
เชื้อเพลิงและพลังงานสูงขึ้น อัตราดอกเบี้ยตางประเทศสูงขึ้น 
และรายไดจากตางประเทศสูงขึ้น (B_3BP) 
   3.2  จากนั้นใชนโยบายผสม ไดแก ลดการแข็งคาเงินบาท ลดลง 143-210 ลดลง 354-577 ลดลง 881-975 2 มีความพอเพียง
กําหนดเปาหมายเงินเฟอตามแนวโนมของตลาด และกําหนดเปาหมาย
อัตราเงินเฟอที่เปนแกนกลางตามแนวโนมของตลาด
กรณี 4  มองโลกในแงรายและมีความเสี่ยง 
    4.1  เหตุการณจากภายนอกประเทศเกิดขึ้นพรอมกัน ไดแก ราคาน้ํามัน สูงขึ้น 33,261-33,291 สูงขึ้น 14,352-15,408 สูงขึ้น 14,152-14,193 1 ปญหาเหมือนกรณี 3.1 แตรุนแรงนอยกวา 
เชื้อเพลิงและพลังงานสูงขึ้น อัตราดอกเบี้ยตางประเทศสูงขึ้น (ดูภาคผนวก ญ)
และรายไดจากตางประเทศลดลง (B_3YFBN) 
   4.2   จากนั้นใชนโยบายผสม ไดแก ลดการแข็งคาเงินบาท ลดลง 3,707-3,770 ลดลง 58-231 ลดลง 4,342-4,440 2 มีความพอเพียง
กําหนดเปาหมายเงินเฟอตามแนวโนมของตลาด และกําหนดเปาหมาย
อัตราเงินเฟอที่เปนแกนกลางตามแนวโนมของตลาด

ที่มา. จากการคํานวณ

เฉลียตอไตรมาสในชวงพ.ศ. 2552-2556
คาพยากรณผลกระทบตอตัวแปรเปาหมาย
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สถานการณหนึ่ง เมื่อราคาน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงานสูงขึ้น พบวาไมสงผล
กระทบตอการสงออกสินคาและบริการของภาคเอกชน (RX) แตสงผลกระทบตอ 2        
ตัวแปรเปาหมาย ไดแก หนึ่ง คือ ทําใหการนําเขาสินคาและบริการลดลง (RM) เฉลี่ยตอ
ไตรมาสในชวงพ.ศ. 2552-2556 มีคาอยูระหวาง  616-618 ลานบาท  และสอง คือ ทําให
การบริโภคของภาคเอกชนลดลง (RCP) เฉลี่ยตอไตรมาสในชวงพ.ศ. 2552-2556 มีคา
เทากับ 101 ลานบาทเทากันทุกป 

สถานการณสอง เมื่ออัตราดอกเบี้ยตางประเทศสูงขึ้น พบวาไมมีผลกระทบตอการ
สงออกสินคาและบริการของภาคเอกชน (RX) แตมีผลกระทบตอ 2 ตัวแปรเปาหมาย 
ไดแก หนึ่ง คือ ทําใหการนําเขาสินคาและบริการลดลง (RM) เฉลี่ยตอไตรมาสในชวงพ.ศ. 
2552-2556 มีคาเทากับ 1,135 ลานบาทเทากันทุกป และสอง คือ ทําใหการบริโภคของ
ภาคเอกชนลดลง (RCP) เฉลี่ยตอไตรมาสในชวงพ.ศ. 2552-2556 มีคาเทากับ 3,457      
ลานบาทเทากันทุกป 

สถานการณสาม คือ รายไดของประเทศคูคาที่สําคัญสูงขึ้น พบวามีผลกระทบตอ 3 
ตัวแปรเปาหมาย ไดแก หนึ่ง คือ ทําใหการสงออกสินคาและบริการสูงขึ้น (RX) เฉลี่ยตอ
ไตรมาสในชวงพ.ศ. 2552-2556 มีคาเทากับ 35,406 ลานบาทเทากันทุกป สอง คือ ทําให
การนําเขาสินคาและบริการสูงขึ้น (RM) เฉลี่ยตอไตรมาสในชวงพ.ศ. 2552-2556 มีคาอยู
ระหวาง 20,392-20,394 ลานบาท  และสาม คือ ทําใหการบริโภคของภาคเอกชนสูงขึ้น 
(RCP) เฉลี่ยตอไตรมาสในชวงพ.ศ. 2552-2556 มีคาเทากับ 26,654 ลานบาทเทากันทุกป 
โดยในสถานการณนี้พบวาเกิดปญหาความไมพอเพียง กลาวคือ มีปญหาเรงผลิตเพื่อ
สงออกสูง ไมพ่ึงพาตนเอง และเนนบริโภคนิยม 

กรณีที่สาม คือ มองโลกตามแนวโนมที่มีความเสี่ยง โดยกําหนดใหราคาน้ํามัน
เชื้อเพลิงและพลังงานสูงขึ้น อัตราดอกเบี้ยตางประเทศสูงขึ้น และรายไดของประเทศคูคา
ที่สําคัญสูงขึ้น แตละไตรมาสเทากับอัตราเติบโตเฉลี่ย 3 ปยอนหลังบวกหนึ่งคาเบี่ยงเบน
มาตรฐาน (การใช 1 คาเบี่ยงเบนมาตรฐานนั้น เพราะสมมติใหเปนตัวแทนของความเสี่ยง 
และความเสี่ยงคงอยูในระดับนั้น) และใหตัวแปรภายนอกอื่นเปลี่ยนแปลงแตละไตรมาส
เทากับอัตราเติบโตเฉลี่ย 3 ปยอนหลัง ซึ่งใชตอบคําถามตามวัตถุประสงคขอที่ 1 พบวามี
ผลกระทบตอ 3 ตัวแปรเปาหมาย ไดแก หนึ่ง คือ ทําใหการสงออกสินคาและบริการสูงขึ้น 
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(RX) เฉลี่ยตอไตรมาสในชวงพ.ศ. 2552-2556 มีคาอยูระหวาง 29,697-29,730 ลานบาท  
สอง คือ ทําใหการนําเขาสินคาและบริการสูงขึ้น (RM) เฉลี่ยตอไตรมาสในชวงพ.ศ.  
2552-2556 มีคาอยูระหวาง 12,933-14,619 ลานบาท  และสาม คือ ทําใหการบริโภคของ
ภาคเอกชนสูงขึ้น (RCP) เฉลี่ยตอไตรมาสในชวงพ.ศ. 2552-2556 มีคาอยูระหวาง   
10,689-10,726  ลานบาท   

 ทั้งนี้ การเปลี่ยนแปลงจากปจจัยภายนอกประเทศทั้ง 3 ปจจัยดังกลาวทําใหเกิด 3 
ปญหาความไมพอเพียง ไดแก หนึ่ง คือ ทําใหการสงออกสินคาและบริการสูงขึ้น (RX) 
สะทอนวามีการเรงผลิตเพื่อสงออกสูง  สอง คือ ทําใหการนําเขาสินคาและบริการสูงขึ้น 
(RM) สะทอนวาไมพ่ึงพาตนเอง  และสาม คือ ทําใหการบริโภคของภาคเอกชนสูงขึ้น 
(RCP) สะทอนวามีการเนนบริโภคนิยม ดังนั้น จึงเสนอแนะใหใชนโยบายเศรษฐกิจ
พอเพียงเพื่อแกไขปญหาดังกลาว ซึ่งจะกลาวไวในหัวขอ ขอคนพบที่ไดจากการวิจัยตาม
วัตถุประสงคขอที่ 2 ตอไป 
 กรณีที่สี่ คือ มองโลกในแงรายและมีความเสี่ยง โดยกําหนดใหราคาน้ํามันเชื้อเพลิง
และพลังงานสูงขึ้น อัตราดอกเบี้ยตางประเทศสูงขึ้น และรายไดของประเทศคูคาที่สําคัญ
ลดลง โดยเปลี่ยนแปลงแตละไตรมาสเทากับอัตราเติบโตเฉลี่ย 3 ปยอนหลังบวกหนึ่งคา
เบี่ยงเบนมาตรฐาน และใหตัวแปรภายนอกอื่นเปลี่ยนแปลงแตละไตรมาสเทากับอัตรา
เติบโตเฉลี่ย 3 ปยอนหลัง ที่มีตอตัวแปรเปาหมายในชวงพ.ศ. 2552-2556 พบวาการ
เปลี่ยนแปลงจากปจจัยภายนอกประเทศดังกลาวมีผลกระทบตอ 3 ตัวแปรเปาหมาย ไดแก 
หนึ่ง คือ ทําใหการสงออกสินคาและบริการสูงขึ้น (RX) เฉลี่ยตอไตรมาสในชวงพ.ศ. 
2552-2556 มีคาอยูระหวาง 33,261-33,291 ลานบาท  สอง คือ ทําใหการนําเขาสินคาและ
บริการสูงขึ้น (RM) เฉลี่ยตอไตรมาสในชวงพ.ศ. 2552-2556 มีคาอยูระหวาง 14,352-
15,408 ลานบาท  และสาม คือ ทําใหการบริโภคของภาคเอกชนสูงขึ้น (RCP) เฉลี่ยตอ    
ไตรมาสในชวงพ.ศ. 2552-2556 มีคาอยูระหวาง 14,152-14,193 ลานบาท   

 ทั้งนี้ พบวากรณีนี้ เปนการมองโลกในแงรายนั้น การเปลี่ยนแปลงจากปจจัย
ภายนอกประเทศทั้ง 3 ปจจัยดังกลาวกอใหเกิด 3 ปญหาความไมพอเพียง ซึ่งปญหาที่
ประสบเหมือนกับกรณีกอนหนานี้ที่เปนการมองโลกตามแนวโนม แตพบวากรณีมองโลก
ในแงรายนั้นความรุนแรงของปญหามีนอยกวากรณีมองโลกตามแนวโนม โดยทั้งสาม
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ปญหาที่ประสบ ไดแก หนึ่ง คือ การสงออกสินคาและบริการสูงขึ้น (RX) สะทอนวามีการ
เรงผลิตเพื่อสงออกสูง  สอง คือ การนําเขาสินคาและบริการสูงขึ้น (RM) สะทอนวาไม
พ่ึงพาตนเอง  และสาม คือ การบริโภคของภาคเอกชนสูงขึ้น (RCP) สะทอนวามีการเนน
บริโภคนิยม ดังนั้น งานวิจัยนี้จึงเสนอแนะใหใชนโยบายเศรษฐกิจพอเพียงเพื่อแกไข
ปญหาดังกลาว ซึ่งจะกลาวไวในหัวขอ ขอคนพบที่ไดจากการวิจัยตามวัตถุประสงคขอที่ 2 
ตอไป 
 

ขอคนพบที่ไดจากการวิจัยตามวัตถุประสงคขอท่ี 2  
วัตถุประสงคขอที่ 2 คือ เสนอแนะเชิงนโยบายเศรษฐกิจพอเพียง เพื่อสรางระบบ

เศรษฐกิจที่มีความสมดุล ยั่งยืน และมีภูมิคุมกันตัวเอง ภายใตสถานการณจําลองที่กําหนด
ในชวงพ.ศ. 2552-2556 ซึ่งไดจากผลการวิจัยในกรณีที่สอง สาม และสี่ โดยคาพยากรณ
ผลกระทบที่มีตอตัวแปรเปาหมายแสดงได ดังนี้ 

กรณีที่สอง คือ การทดสอบประสิทธิภาพของแตละนโยบาย ซึ่งมี 3 นโยบาย ไดแก 
นโยบายหนึ่ง คือ ลดการแข็งคาเงินบาท  นโยบายสอง คือ กําหนดเปาหมายเงินเฟอ 
(inflation targeting) ตามแนวโนมของตลาด  และนโยบายสาม คือ กําหนดเปาหมายอัตรา
เงินเฟอที่เปนแกนกลาง (core inflation) ตามแนวโนมของตลาด โดยกําหนดใหนโยบาย
เศรษฐกิจพอเพียงทั้ง 3 นโยบายดังกลาวมีการเปลี่ยนแปลงแตละไตรมาสเทากับอัตรา
เติบโตเฉลี่ย 3 ปยอนหลังบวกหนึ่งคาเบี่ยงเบนมาตรฐาน และใหตัวแปรภายนอกอื่นคงที่
เทากับไตรมาสสุดทาย ซึ่งผลกระทบที่มีตอตัวแปรเปาหมายอธิบายไดดังนี้ 

นโยบายหนึ่ง คือ ลดการแข็งคาเงินบาทลง พบวามีผลกระทบตอ 3 ตัวแปร
เปาหมาย ไดแก หนึ่ง ทําใหการสงออกสินคาและบริการลดลง (RX) เฉลี่ยตอไตรมาส
ในชวงพ.ศ. 2552-2556 มีคาอยูระหวาง 5,652-5,684 ลานบาท  ซึ่งสะทอนวานโยบายนี้มี
ประสิทธิภาพใชเพื่อลดการเรงผลิตเพื่อสงออก  สอง ทําใหการนําเขาสินคาและบริการ
ลดลง (RM) เฉลี่ยตอไตรมาสในชวงพ.ศ. 2552-2556 มีคาอยูระหวาง 2,526-2,541        
ลานบาท  ซึ่งสะทอนวามีประสิทธิภาพทําใหเกิดการพึ่งพาตนเอง  และสาม ทําใหการ
บริโภคของภาคเอกชนลดลง (RCP) เฉลี่ยตอไตรมาสในชวงพ.ศ. 2552-2556 มีคาอยู
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ระหวาง 4,163-4,187 ลานบาท ซึ่งสะทอนวามีประสิทธิภาพในการลดภาวะบริโภคนิยม 
แตมีขอควรระวัง คือ ผลของนโยบายทําใหการลงทุนของภาคเอกชนลดลง 

นโยบายสอง คือ กําหนดเปาหมายเงินเฟอ (inflation targeting) ตามแนวโนมของ
ตลาด พบวาสงผลกระทบตอ 2 ตัวแปรเปาหมาย ไดแก หนึ่ง คือ มีผลกระทบทําใหการ
นําเขาสินคาและบริการลดลง (RM) เฉลี่ยตอไตรมาสในชวงพ.ศ. 2552-2556 มีคาอยู
ระหวาง 1,368-1,416 ลานบาท  และสอง คือ มีผลกระทบทําใหการบริโภคของภาคเอกชน
ลดลง (RCP) มีคาอยูระหวาง 2,711-2,729  ลานบาท แตมีขอควรระวัง คือ ผลของนโยบาย
ทําใหการลงทุนของภาคเอกชนลดลง 

นโยบายสาม คือ กําหนดเปาหมายอัตราเงินเฟอที่เปนแกนกลาง (core inflation) 
ตามแนวโนมของตลาด พบวาสงผลกระทบตอ 2 ตัวแปรเปาหมาย ไดแก หนึ่ง คือ มี
ผลกระทบทําใหการนําเขาสินคาและบริการลดลง (RM) เฉลี่ยตอไตรมาสในชวงพ.ศ. 
2552-2556 มีคาอยูระหวาง 285-290 ลานบาท  และสอง คือ มีผลกระทบทําใหการบริโภค
ของภาคเอกชนลดลง (RCP) มีคาอยูระหวาง 746-760 ลานบาท  แตมีขอควรระวัง คือ ผล
ของนโยบายทําใหการลงทุนของภาคเอกชนลดลง 

ทั้งนี้ นโยบายที่มีประสิทธิภาพในการแกไขปญหาความไมพอเพียง หมายถึง 
ปญหาการเรงผลิตเพื่อสงออกสูง การไมพ่ึงพาตนเอง และการเนนบริโภคนิยม โดย
เรียงลําดับความมีประสิทธิภาพจากมากไปหานอย ไดแก ลดการแข็งคาเงินบาท (E) การ
กําหนดเปาหมายเงินเฟอตามแนวโนมของตลาด (PD1BP) และการกําหนดเปาหมายอัตรา
เงินเฟอที่เปนแกนกลางตามแนวโนมของตลาด (INF1BP) ตามลําดับ แตมีขอควรระวัง คือ 
ผลของนโยบายทําใหการลงทุนของภาคเอกชนลดลง 

กรณีที่สาม คือ มองโลกตามแนวโนมที่มีความเสี่ยง โดยกําหนดใหราคาน้ํามัน
เชื้อเพลิงและพลังงานสูงขึ้น อัตราดอกเบี้ยตางประเทศสูงขึ้น และรายไดของประเทศคูคา
ที่สําคัญสูงขึ้น ซึ่งไดตอบคําถามตามวัตถุประสงคขอที่ 1 ไปแลวกอนหนานี้ พบวา
กอใหเกิดปญหาความไมพอเพียง หมายถึง ปญหาเรงการผลิตเพื่อการสงออกสูง ไมพ่ึงพา
ตนเอง และเนนบริโภคนิยม จากนั้นใชนโยบายผสม ไดแก ลดการแข็งคาเงินบาท (E) การ
กําหนดเปาหมายเงินเฟอตามแนวโนมของตลาด (PD1BP) และการกําหนดเปาหมายอัตรา
เงินเฟอที่เปนแกนกลางตามแนวโนมของตลาด (INF1BP) เพื่อแกไขปญหาเศรษฐกิจซึ่งใช
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ในการตอบคําถามตามวัตถุประสงคขอที่ 2 โดยกําหนดใหตัวแปรปจจัยภายนอกประเทศ
ทั้ง 3 ปจจัยและตัวแปรทั้ง 3 นโยบายดังกลาวเปลี่ยนแปลงแตละไตรมาสเทากับอัตรา
เติบโตเฉลี่ย 3 ปยอนหลังบวกหนึ่งคาเบี่ยงเบนมาตรฐาน และใหตัวแปรภายนอกอื่น
เปลี่ยนแปลงแตละไตรมาสเทากับอัตราเติบโตเฉลี่ย 3 ปยอนหลัง ซึ่งผลกระทบที่มีตอตัว
แปรเปาหมายในชวงพ.ศ. 2552-2556 สามารถอธิบายไดดังนี้ 

เมื่อใชนโยบายผสมโดยเฉพาะผลจากนโยบายลดการแข็งคาเงินบาท (E) พบวามี
ผลกระทบตอ 3 ตัวแปรเปาหมาย ไดแก หนึ่ง ทําใหการสงออกสินคาและบริการลดลง 
(RX) ซึ่งสะทอนวาลดการเรงผลิตเพื่อสงออก เฉลี่ยตอไตรมาสในชวงพ.ศ. 2552-2556 มี
คาอยูระหวาง 143-210 ลานบาท  สอง ทําใหการนําเขาสินคาและบริการลดลง (RM) ซึ่ง
สะทอนวามีการพ่ึงพาตนเองมากขึ้น เฉลี่ยตอไตรมาสในชวงพ.ศ. 2552-2556 มีคาอยู
ระหวาง 354-577 ลานบาท  และสาม ทําใหการบริโภคภาคเอกชนลดลง (RCP) ซึ่งสะทอน
วามีการลดบริโภคนิยมลง เฉลี่ยตอไตรมาสในชวงพ.ศ. 2552-2556 มีคาอยูระหวาง      
881-975 ลานบาท  

ดังนั้น การใชนโยบายผสม ไดแก ลดการแข็งคาเงินบาท (E) การกําหนดเปาหมาย
เงินเฟอตามแนวโนมของตลาด (PD1BP) และการกําหนดเปาหมายอัตราเงินเฟอที่เปน
แกนกลางตามแนวโนมของตลาด (INF1BP) จึงมีประสิทธิภาพในการแกไขปญหาการเรง
ผลิตเพื่อสงออกสูง การไมพ่ึงพาตนเอง และการเนนบริโภคนิยม อันเนื่องมาจากปจจัย
ภายนอกประเทศทั้ง 3 ตัวแปรสูงขึ้น แตมีขอควรระวัง คือ ผลของนโยบายทําใหการลงทุน
ของภาคเอกชนลดลง 

กรณีที่สี่ คือ มองโลกในแงรายและมีความเสี่ยง โดยกําหนดใหราคาน้ํามันเชื้อเพลิง
และพลังงานสูงขึ้น อัตราดอกเบี้ยตางประเทศสูงขึ้น และรายไดของประเทศคูคาที่สําคัญ
ลดลง ซึ่งไดตอบคําถามตามวัตถุประสงคขอที่ 1 ไปแลวกอนหนานี้ พบวากอใหเกิดปญหา
ความไมพอเพียง หมายถึง ปญหาเรงการผลิตเพื่อการสงออกสูง ไมพ่ึงพาตนเอง และเนน
บริโภคนิยม จากนั้นใชนโยบายผสม ไดแก ลดการแข็งคาเงินบาท (E) การกําหนด
เปาหมายเงินเฟอตามแนวโนมของตลาด (PD1BP) และการกําหนดเปาหมายอัตราเงินเฟอ
ที่เปนแกนกลางตามแนวโนมของตลาด (INF1BP) เพื่อแกไขปญหาเศรษฐกิจซึ่งใชในการ
ตอบคําถามตามวัตถุประสงคขอที่ 2 โดยกําหนดใหตัวแปรปจจัยภายนอกประเทศทั้ง 3 
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ปจจัยและตัวแปรทั้ง 3 นโยบายดังกลาวเปลี่ยนแปลงแตละไตรมาสเทากับอัตราเติบโต
เฉลี่ย 3 ปยอนหลังบวกหนึ่งคาเบี่ยงเบนมาตรฐาน และใหตัวแปรภายนอกอื่นเปลี่ยนแปลง
แตละไตรมาสเทากับอัตราเติบโตเฉลี่ย 3 ปยอนหลัง ซึ่งผลกระทบที่มีตอตัวแปรเปาหมาย
ในชวงพ.ศ. 2552-2556 สามารถอธิบายไดดังนี้ 

เมื่อใชนโยบายผสมโดยเฉพาะผลจากนโยบายลดการแข็งคาเงินบาท (E) พบวามี
ผลกระทบตอ 3 ตัวแปรเปาหมาย ไดแก หนึ่ง ทําใหการสงออกสินคาและบริการลดลง 
(RX) ซึ่งสะทอนวาลดการเรงผลิตเพื่อสงออก เฉลี่ยตอไตรมาสในชวงพ.ศ. 2552-2556 มี
คาอยูระหวาง 3,707-3,770 ลานบาท  สอง ทําใหการนําเขาสินคาและบริการลดลง (RM) 
ซึ่งสะทอนวามีการพึ่งพาตนเอง เฉลี่ยตอไตรมาสในชวงพ.ศ. 2552-2556 มีคาอยูระหวาง 
58-231 ลานบาท  และสาม ทําใหการบริโภคของภาคเอกชนลดลง (RCP) ซึ่งสะทอนวามี
การลดภาวะบริโภคนิยมลง เฉลี่ยตอไตรมาสในชวงพ.ศ. 2552-2556 มีคาอยูระหวาง          
4,342-4,440 ลานบาท   

ฉะนั้น นโยบายผสม ไดแก ลดการแข็งคาเงินบาท (E) การกําหนดเปาหมายเงินเฟอ
ตามแนวโนมของตลาด (PD1BP) และการกําหนดเปาหมายอัตราเงินเฟอที่เปนแกนกลาง
ตามแนวโนมของตลาด (INF1BP) จึงมีประสิทธิภาพในการแกไขปญหาการเรงผลิตเพื่อ
สงออกสูง การไมพ่ึงพาตนเอง และการเนนบริโภคนิยม ซึ่งปญหาดังกลาวเกิดขึ้น
เนื่องมาจากปจจัยภายนอกประเทศทั้ง 3 ตัวแปรเปลี่ยนแปลงในทิศทางลบ แตมีขอควร
ระวัง คือ ผลของนโยบายทําใหการลงทุนของภาคเอกชนลดลง 

 
อภิปรายผลการวิจัย 

 
งานวิจัยครั้งนี้พิจารณากรณีมองโลกตามแนวโนม และกรณีมองโลกในแงราย 

กําหนดใหการเปลี่ยนแปลงจากปจจัยภายนอกประเทศ ไดแก ราคาน้ํามันเชื้อเพลิงและ
พลังงานสูงขึ้น อัตราดอกเบี้ยตางประเทศสูงขึ้น และรายไดของประเทศคูคาที่สําคัญ
สูงขึ้น/หรือลดลง พบวามีผลทําใหเกิด 3 ปญหาที่สะทอนถึงความไมพอเพียงของระบบ
เศรษฐกิจไทย เชน  หนึ่ง คือ การสงออกสินคาและบริการสูงขึ้น สะทอนวามีการเรงผลิต
เพื่อสงออกสูง  สอง คือ การนําเขาสินคาและบริการสูงขึ้น สะทอนวาไมพ่ึงพาตนเอง  และ
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สาม คือ การบริโภคของภาคเอกชนสูงขึ้น สะทอนวามีการเนนบริโภคนิยม โดยปญหา
ความไมพอเพียงดังกลาวมีผลนําไปสูการเกิดวิกฤตเศรษฐกิจได ซึ่งสอดคลองกับงานวิจัย
ของฉลองภพ  สุสังกรกาญจน  และคณะ (2552: 43-49) พบวาความไมพอเพียงที่เกิด
ขึ้นกับเศรษฐกิจไทยมีสาเหตุมาจากการบริโภคอยางไมพอเพยีง การลงทุนอยางไมพอเพียง 
การกอหนี้อยางไมพอเพียง การประเมินระบบเศรษฐกิจไทยสูงเกินจริง การบริหาร
เศรษฐกิจขาดภูมิคุมกันที่ดี การแขงขันเกินพอทั้งในประเทศและระหวางประเทศ รวมทั้ง
การขาดธรรมาภิบาลที่ดี ทั้งหมดทําใหไทยตองประสบกับวิกฤตเศรษฐกิจดังอดีตที่ผานมา 
อีกทั้งการมุงใหเศรษฐกิจโตเร็วโดยเรงผลิตเพื่อการสงออกนํารายไดเขาสูประเทศ การมี
ความตองการนําเขาที่สูงเนื่องจากการมุงเนนใหเศรษฐกิจมีการขยายตัวสูง และการบริโภค
นิยมที่เกินความพอดีจากการมีรายไดที่สูงขึ้นของประชาชน สุดทายแลวไมไดเปนผลดีตอ
ระบบเศรษฐกิจของไทย ดังนั้น การแกไขปญหาดวยนโยบายพอเพียงจึงมีความจําเปน โดย
งานวิจัยของฉลองภพ  สุสังกรกาญจน  และคณะ (2552: 165) พบวา การแกไขปญหา
เศรษฐกิจโดยมุงนโยบายนิยม รวมทั้งการใชแนวทางการแกไขปญหาวิกฤตเศรษฐกิจของ
องคกรกองทุนการเงินระหวางประเทศเชนในอดีตยิ่งทวีความรุนแรงของปญหาใหมากขึ้น
เทานั้น  

อยางไรก็ตาม หากแกไขปญหาดวยวิธีเดิมอาจทําใหในอนาคตไทยตองเผชิญกับ
วิกฤตเศรษฐกิจอีกครั้งหนึ่งก็เปนได งานวิจัยครั้งนี้จึงเสนอทางออกที่เหมาะสมสําหรับ
ประเทศไทยในการแกไขปญหา นั่นคือ นโยบายเศรษฐกิจแบบพอเพียง ซึ่งเปนนโยบาย
สัญชาติไทย โดยพระมหากษัตริยไทย เพื่อคนไทยทุกคน การมุงแกไขปญหาตามแนวคิด
เศรษฐกิจพอเพียงเปนแนวทางหนึ่งในการแกไขปญหาไดอยางยั่งยืน โดยมีเปาหมายให
เศรษฐกิจไทยเติบโตอยางมั่นคง ไมมุงเติบโตเร็วจนเกินไป แตใหเติบโตแบบพอประมาณ 
และพออยูพอกิน ทั้งนี้ เสนอใหใชนโยบายผสมที่ตั้งอยูบนพื้นฐานของความพอเพียง 
ไดแก ลดการแข็งคาเงินบาท การกําหนดเปาหมายเงินเฟอตามแนวโนมของตลาด และการ
กําหนดเปาหมายอัตราเงินเฟอที่เปนแกนกลางตามแนวโนมของตลาด นโยบายดังกลาว
เหมาะสมกับการแกไขปญหาแกระบบเศรษฐกิจของไทยอยางแทจริง เพราะสามารถชวย
แกไขปญหาความไมพอเพียง และปองกันการเกิดวิกฤตเศรษฐกิจของไทยได  
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ขอเสนอแนะในการนําผลการวิจัยไปใช 

 
ปญหาความไมพอเพียงมีผลนําไปสูการเกิดวิกฤตเศรษฐกิจได โดยปญหาดังกลาว

อาจเกิดขึ้นเนื่องจากการเปลี่ยนแปลงจากปจจัยภายนอกประเทศ ซึ่งมีแนวโนมที่จะสงผล
กระทบทําใหประเทศไทยตองเผชิญกับปญหาความไมพอเพียงและมีความเปนไปไดที่จะ
นําไปสูการเกิดวิกฤตเศรษฐกิจ ดังนั้น งานวิจัยครั้งนี้จึงเสนอแนะเชิงนโยบายเศรษฐกิจ
พอเพียง วาใหใชนโยบายผสมในการแกไขปญหาความไมพอเพียง เชน การเรงผลิตเพื่อ
สงออกสูง การไมพ่ึงพาตนเอง และการเนนบริโภคนิยม เปนตน โดยเรียงลําดับความมี
ประสิทธิภาพสูงสุด คือ นโยบายลดการแข็งคาเงินบาท  รองลงมา คือ นโยบายกําหนด
เปาหมายเงินเฟอตามแนวโนมของตลาด และนโยบายกําหนดเปาหมายอัตราเงินเฟอที่เปน
แกนกลางตามแนวโนมของตลาด ตามลําดับ ซึ่งนโยบายจะมีประสิทธิภาพยิ่งขึ้นหาก
ดําเนินนโยบายผสมรวมกันทั้ง 3 นโยบาย แตมีขอควรระวัง คือ ผลจากนโยบายทําใหการ
ลงทุนของภาคเอกชนลดลงได  

ทั้งนี้ ผลจากการดําเนินนโยบายผสมดังกลาวจะสงผลกระทบตอ 3 ตัวแปร
เปาหมาย ไดแก หนึ่ง ทําใหการสงออกสินคาและบริการลดลง ซึ่งสะทอนวาลดการเรง
ผลิตเพื่อสงออก สอดคลองกับขอคนพบหลักของงานวิจัยหลายเรื่องดังที่ปรากฎใน
การศึกษาของอภิชัย  พันธเสน และคณะ (2549: 196) ซึ่งพบวาการไมใชแรงงานรับจาง
และไมใชทุนเพื่อการผลิตขนาดใหญ มีผลทําใหพนจากความผันผวนที่เนนผลิตเพื่อการคา
แตเพียงอยางเดียว สอง ทําใหการนําเขาสินคาและบริการลดลง ซึ่งสะทอนวามีการพ่ึงพา
ตนเองมากขึ้น และสาม ทําใหการบริโภคภาคเอกชนลดลง ซึ่งสะทอนวามีการลดบริโภค
นิยมลง ดังนั้น ปญหาความไมพอเพียงสามารถแกไขไดดวยการใชนโยบายผสมที่อยูบน
พ้ืนฐานของความพอเพียงดังที่กลาวขางตน 

นโยบายเศรษฐกิจพอเพียงควรใชในภาวะเศรษฐกิจขยายตัว เพื่อสรางภูมิคุมกัน 
เพราะความไมพอเพียงมักเกิดขึ้นในภาวะเศรษฐกิจขยายตัวสูงซึ่งสอดคลองกับการศึกษา
ของนิพนธ  พัวพงศกร (2542)  ขณะที่การศึกษาของประเวศ  วะสี (2542) กลาววา แนวคิด
เศรษฐกิจพอเพียงไดรับความสนใจในวิธีแกไขใหประเทศไทยพนวิกฤตจากเศรษฐกิจฟอง
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สบู ผูวิจัยขอตีความวา หากในภาวะเศรษฐกิจชะลอตัวซึ่งมักเกิดขึ้นในชวงวิกฤตเศรษฐกิจ 
นโยบายเศรษฐกิจพอเพียงจึงควรใชเพื่อนําไปสูการพึ่งพาตัวเอง ซึ่งสอดคลองกับการศึกษา
ของสมชัย  จิตสุชน (2542) พบวา การประสบการณภัยธรรมชาติสามารถสรางนิสัย “รูจัก
ประมาณในการบริโภค” หรือ “รูจักเก็บออมไวใชในยามขัดสน” พฤติกรรมพอเพียงจึงมัก
เกิดในชวงภัยธรรมชาติ  

ดังนั้น ผูวิจัยขอสรุปวานโยบายเศรษฐกิจพอเพียงใชไดทั้งในภาวะเศรษฐกิจ
ขยายตัวเพ่ือสรางภูมิคุมกัน และใชในภาวะเศรษฐกิจชะลอตัวเพื่อนําไปสูการพึ่งพาตัวเอง 
เพราะนโยบายบนพื้นฐานความพอเพียงที่ใชในงานวิจัยครั้งนี้ สามารถนําพาเศรษฐกิจไปสู
ความพอเพียงได กลาวคือ ผลลัพธของนโยบายมีผลตอ 3 ตัวแปรเปาหมาย หนึ่ง สามารถ
ลดการเรงผลิตเพื่อการสงออกลงได สะทอนวามีการผลิตพอกินพอใช เหลือจึงขายมีเงิน
ออม เปนการสรางภูมิคุมกัน รวมทั้งมีความพอประมาณเนื่องจากไมเรงผลิต ไมเบียดเบียน
ทรัพยากรธรรมชาติ ไมทําลายสิ่งแวดลอมจนมากเกินไป เปนการสรางสํานึกและมี
คุณธรรมในการดําเนินชีวิต สอง สามารถลดการนําเขาสินคาและบริการลงได สะทอนมี
การพึ่งพาตนเอง เปนการสรางภูมิคุมกัน มีการบริหารความเสี่ยงต่ํา และสาม ทําใหการ
บริโภคของภาคเอกชนลดลง สะทอนวามีการใชจายพอประมาณ ยึดทางสายกลาง มีเหตุมี
ผลในการใชจาย รอบรู รอบคอบ ระมัดระวังในการใชจายมากขึ้น ไมฟุมเฟอย ไมสุดโตง 
ซึ่งสอดคลองกับงานวิจัยของฉลองภพ  สุสังกรกาญจน  และคณะ (2552: 49) พบวา 
แนวคิดหลัก ๆ ของปรัชญาเศรษฐกิจพอเพียง สามารถประยุกตใชไดกับทุกระดับ ระดับ
จุลภาค รวมทั้งการบริหารเศรษฐกิจระดับมหภาคดวย 

ทั้งนี้ เพื่อเปนการเผยแพรความรูสูสาธารณะ งานวิจัยครั้งนี้จึงนําผลการวิจัยตีพิมพ
ในวารสารตางประเทศ ซึ่งรายละเอียดของบทความโปรดดูภาคผนวก ฎ 

 



  
254 

ขอเสนอแนะในการวิจัยคร้ังตอไป 
 

การวิจัยในครั้งตอไปควรพิจารณาในประเด็นดังตอไปนี้ 
1. เพิ่มตัวแปรปจจัยภายนอกประเทศอื่น ๆ ที่การเปลี่ยนแปลงของตัวแปรดังกลาว

คาดวาจะทําใหเกิดปญหาความไมพอเพียงขึ้นกับระบบเศรษฐกิจของไทย โดยพิจารณา
แนวโนมจากสถานการณตามความเปนจริง และปญหาดังกลาวที่เกิดคืออะไร  

2. สํารวจวามีนโยบายของรัฐบาลอะไรบางที่มีพ้ืนฐานการดําเนินนโยบายโดย
คํานึงถึงแนวคิดเศรษฐกิจพอเพียง และนโยบายดังกลาวมีประสิทธิภาพในการแกไขปญหา
อยางไร 

ดังนั้น หากนําประเด็นดังกลาวมาพิจารณาคาดวาจะทําใหไดแบบจําลองที่มี
ความสามารถในการพยากรณผลกระทบตอระบบเศรษฐกิจของไทยไดอยางสอดคลองกับ
สถานการณปจจุบันมากยิ่งขึ้น 



 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

ภาคผนวก ก 
คาในอนาคตของตัวแปรภายนอกที่ใชในแบบจําลอง 
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ภาคผนวก ก

คาในอนาคตของตัวแปรภายนอกที่ใชในแบบจําลอง 
obs EB RFDIB RYT1B RIP1B YFB RERB RNFB RHGB RRP1DB IFEBP RFBGB RINVB RBPB ROAPB RBBB RCBB

2552Q1 30.67 62664 1453898 606885.1 131.492 9013115 -1187651 3613.673 4.447696 10.4057 -31222.8 -23667.7 -7314.52 -114869 26669.56 22667.94
2552Q2 30.23 63025.15 1478701 618033.7 132.7312 9106369 -1238676 3730.007 4.616158 10.7582 -32567.5 -26428.1 -8400.26 -120435 30305.33 20250.41
2552Q3 29.79 63386.3 1503504 629182.3 133.9704 9199623 -1289702 3846.341 4.78462 11.1107 -33912.3 -29188.5 -9486 -126001 33941.1 17832.88
2552Q4 29.36 63747.45 1528307 640330.9 135.2096 9292876 -1340728 3962.675 4.953082 11.4632 -35257 -31949 -10571.7 -131568 37576.87 15415.35
2553Q1 28.92 64108.61 1553110 651479.5 136.4488 9386130 -1391754 4079.009 5.121544 11.8157 -36601.8 -34709.4 -11657.5 -137134 41212.64 12997.82
2553Q2 28.49 64469.76 1577913 662628.1 137.688 9479384 -1442780 4195.343 5.290006 12.1682 -37946.5 -37469.8 -12743.2 -142700 44848.41 10580.29
2553Q3 28.05 64830.91 1602717 673776.7 138.9272 9572637 -1493805 4311.677 5.458468 12.5207 -39291.3 -40230.3 -13829 -148266 48484.18 8162.764
2553Q4 27.61 65192.06 1627520 684925.3 140.1664 9665891 -1544831 4428.011 5.62693 12.8732 -40636 -42990.7 -14914.7 -153832 52119.96 5745.234
2554Q1 27.18 65553.21 1652323 696074 141.4056 9759145 -1595857 4544.345 5.795392 13.2257 -41980.8 -45751.1 -16000.4 -159398 55755.73 3327.704
2554Q2 26.74 65914.36 1677126 707222.6 142.6448 9852398 -1646883 4660.679 5.963854 13.5782 -43325.5 -48511.5 -17086.2 -164964 59391.5 910.1743
2554Q3 26.3 66275.51 1701929 718371.2 143.884 9945652 -1697909 4777.013 6.132316 13.9307 -44670.3 -51272 -18171.9 -170530 63027.27 -1507.36
2554Q4 25.87 66636.66 1726732 729519.8 145.1232 10038906 -1748934 4893.347 6.300778 14.2832 -46015 -54032.4 -19257.7 -176097 66663.04 -3924.89
2555Q1 25.43 66997.81 1751536 740668.4 146.3624 10132159 -1799960 5009.681 6.46924 14.6357 -47359.8 -56792.8 -20343.4 -181663 70298.81 -6342.42
2555Q2 24.99 67358.96 1776339 751817 147.6016 10225413 -1850986 5126.015 6.637702 14.9882 -48704.5 -59553.3 -21429.1 -187229 73934.58 -8759.95
2555Q3 24.56 67720.11 1801142 762965.6 148.8408 10318667 -1902012 5242.349 6.806164 15.3407 -50049.3 -62313.7 -22514.9 -192795 77570.35 -11177.5
2555Q4 24.12 68081.26 1825945 774114.2 150.08 10411920 -1953038 5358.683 6.974626 15.6932 -51394 -65074.1 -23600.6 -198361 81206.12 -13595
2556Q1 23.69 68442.41 1850748 785262.8 151.3192 10505174 -2004063 5475.017 7.143088 16.0457 -52738.8 -67834.6 -24686.4 -203927 84841.89 -16012.5
2556Q2 23.25 68803.56 1875551 796411.4 152.5584 10598428 -2055089 5591.351 7.31155 16.3982 -54083.5 -70595 -25772.1 -209493 88477.67 -18430.1
2556Q3 22.81 69164.71 1900355 807560.1 153.7976 10691681 -2106115 5707.685 7.480012 16.7507 -55428.3 -73355.4 -26857.8 -215059 92113.44 -20847.6
2556Q4 22.38 69525.86 1925158 818708.7 155.0368 10784935 -2157141 5824.019 7.648474 17.1032 -56773 -76115.8 -27943.6 -220626 95749.21 -23265.1
ที่มา. จากการคํานวณ
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ภาคผนวก 

คาในอนา
obs

2552Q1
2552Q2
2552Q3
2552Q4
2553Q1
2553Q2
2553Q3
2553Q4
2554Q1
2554Q2
2554Q3
2554Q4
2555Q1
2555Q2
2555Q3
2555Q4
2556Q1
2556Q2
2556Q3
2556Q4
ที่มา. จากก

ROBB RNBUDB RGEB RNFACB1BROTHB RERRB INF1B POILB PD1B RTAXB PD4AB PNOILPDBRNOILS1BPOILPDBP PB RYD1B
1323358 7289.731 485452.8 2502887 15363.21 38578.78 2.75 401.915 108.02 2808066 106.7385 153.6811 1224846 443.85 12.20258 3702428
1347769 7448.809 494394.8 2543857 18018.32 40424.51 2.88 413.29 108.39 2862672 107.1231 154.7727 1245409 454.06 11.5332 3763161
1372180 7607.886 503336.9 2584827 20673.44 42270.25 3.01 424.665 108.77 2917277 107.5077 155.8642 1265973 464.28 10.86382 3823893
1396591 7766.964 512278.9 2625797 23328.55 44115.98 3.14 436.04 109.15 2971883 107.8923 156.9558 1286537 474.49 10.19444 3884626
1421002 7926.041 521221 2666767 25983.67 45961.71 3.27 447.415 109.52 3026489 108.2769 158.0474 1307100 484.7 9.52506 3945359
1445413 8085.119 530163 2707737 28638.78 47807.45 3.4 458.79 109.9 3081095 108.6615 159.1389 1327664 494.92 8.85568 4006092
1469824 8244.197 539105.1 2748706 31293.9 49653.18 3.53 470.165 110.28 3135701 109.0462 160.2305 1348228 505.13 8.1863 4066825
1494235 8403.274 548047.1 2789676 33949.01 51498.92 3.66 481.54 110.65 3190307 109.4308 161.322 1368791 515.34 7.51692 4127557
1518646 8562.352 556989.2 2830646 36604.13 53344.65 3.79 492.915 111.03 3244913 109.8154 162.4136 1389355 525.56 6.84754 4188290
1543057 8721.429 565931.3 2871616 39259.24 55190.38 3.92 504.29 111.41 3299519 110.2 163.5051 1409919 535.77 6.17816 4249023
1567468 8880.507 574873.3 2912586 41914.36 57036.12 4.05 515.665 111.78 3354125 110.5846 164.5967 1430483 545.98 5.50878 4309756
1591880 9039.585 583815.4 2953556 44569.47 58881.85 4.18 527.04 112.16 3408731 110.9692 165.6882 1451046 556.2 4.8394 4370488
1616291 9198.662 592757.4 2994525 47224.59 60727.59 4.32 538.415 112.54 3463337 111.3538 166.7798 1471610 566.41 4.17002 4431221
1640702 9357.74 601699.5 3035495 49879.7 62573.32 4.45 549.79 112.92 3517943 111.7385 167.8714 1492174 576.62 3.50064 4491954
1665113 9516.817 610641.5 3076465 52534.82 64419.05 4.58 561.165 113.29 3572549 112.1231 168.9629 1512737 586.84 2.83126 4552687
1689524 9675.895 619583.6 3117435 55189.93 66264.79 4.71 572.54 113.67 3627155 112.5077 170.0545 1533301 597.05 2.16188 4613419
1713935 9834.973 628525.6 3158405 57845.05 68110.52 4.84 583.915 114.05 3681760 112.8923 171.146 1553865 607.26 1.4925 4674152
1738346 9994.05 637467.7 3199375 60500.16 69956.26 4.97 595.29 114.42 3736366 113.2769 172.2376 1574428 617.48 0.82312 4734885
1762757 10153.13 646409.7 3240344 63155.28 71801.99 5.1 606.665 114.8 3790972 113.6615 173.3291 1594992 627.69 0.15374 4795618
1787168 10312.21 655351.8 3281314 65810.39 73647.72 5.23 618.04 115.18 3845578 114.0461 174.4207 1615556 637.91 -0.51564 4856350
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ภาคผนวก 

คาในอนา
obs

2552Q1
2552Q2
2552Q3
2552Q4
2553Q1
2553Q2
2553Q3
2553Q4
2554Q1
2554Q2
2554Q3
2554Q4
2555Q1
2555Q2
2555Q3
2555Q4
2556Q1
2556Q2
2556Q3
2556Q4
ที่มา. จากก

RYS1B EBBP PD1BP INF1BP POILBP YFBP YFBN
3755329 35.48 112.01 5 468.5661 139.5352 123.4488
3821983 35.04 112.39 5.13 479.9411 140.7744 124.688
3888637 34.61 112.76 5.26 491.3161 142.0136 125.9272
3955292 34.17 113.14 5.39 502.6911 143.2528 127.1664
4021946 33.73 113.52 5.52 514.0661 144.492 128.4056
4088600 33.3 113.89 5.66 525.4411 145.7312 129.6448
4155254 32.86 114.27 5.79 536.8161 146.9704 130.884
4221908 32.43 114.65 5.92 548.1911 148.2096 132.1232
4288562 31.99 115.03 6.05 559.5661 149.4488 133.3624
4355216 31.55 115.4 6.18 570.9411 150.688 134.6016
4421871 31.12 115.78 6.31 582.3161 151.9272 135.8408
4488525 30.68 116.16 6.44 593.6911 153.1664 137.08
4555179 30.24 116.53 6.57 605.0661 154.4056 138.3192
4621833 29.81 116.91 6.7 616.4411 155.6448 139.5584
4688487 29.37 117.29 6.83 627.8161 156.884 140.7976
4755141 28.94 117.66 6.96 639.1911 158.1232 142.0368
4821795 28.5 118.04 7.09 650.5661 159.3624 143.276
4888449 28.06 118.42 7.22 661.9411 160.6016 144.5152
4955104 27.63 118.79 7.36 673.3161 161.8408 145.7544
5021758 27.19 119.17 7.49 684.6911 163.08 146.9936



 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

ภาคผนวก ข 
ผลการวิเคราะหสมการระบบซึ่งไดจากการประมาณการดวยวิธี 3SLS 

โดยใชโปรแกรม Eviews 
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System: SYS02_ESTIMATION   
Estimation Method: Three-Stage Least Squares  
Date: 04/02/11   Time: 14:01   
Sample: 1999Q1 2008Q4   
Included observations: 40   
Total system (balanced) observations 480  
Linear estimation after one-step weighting matrix 

 Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  

C(1) 1202047. 362913.1 3.312219 0.0010
C(2) 0.455473 0.020968 21.72185 0.0000
C(3) -18212.45 4892.555 -3.722484 0.0002
C(5) -7408.469 3731.676 -1.985292 0.0481
C(6) -33700.50 58524.38 -0.575837 0.5652
C(7) 0.233917 0.037444 6.247092 0.0000
C(8) -1412.143 336.5109 -4.196425 0.0000
C(9) 0.586815 0.087717 6.689873 0.0000
C(11) 6027.109 947.4268 6.361557 0.0000
C(12) 0.002821 0.000441 6.390376 0.0000
C(13) -3.155042 2.684756 -1.175169 0.2409
C(21) -342472.4 42579.96 -8.043042 0.0000
C(22) 0.165222 0.055433 2.980579 0.0031
C(23) 0.501309 0.056738 8.835559 0.0000
C(24) 0.104527 0.013133 7.958926 0.0000
C(25) -5949.288 969.0628 -6.139218 0.0000
C(26) -42013.95 24127.74 -1.741313 0.0827
C(27) 0.138175 0.018495 7.471053 0.0000
C(29) 0.169603 0.106970 1.585520 0.1139
C(30) -2546654. 188848.9 -13.48514 0.0000
C(31) 28571.34 1612.316 17.72068 0.0000
C(33) 13451.98 1990.162 6.759236 0.0000
C(34) 27.16709 2.552058 10.64517 0.0000
C(63) 6.25E-07 1.92E-07 3.256089 0.0013
C(64) 0.000848 0.000637 1.331640 0.1840
C(65) 0.692857 0.033781 20.51056 0.0000
C(41) 1075457. 255198.8 4.214193 0.0000
C(43) 0.133468 0.051275 2.602982 0.0097
C(44) 0.866614 0.459684 1.885238 0.0604
C(45) 0.050075 0.060214 0.831620 0.4063
C(46) 0.616217 0.047669 12.92698 0.0000
C(47) 4724691. 250240.2 18.88062 0.0000
C(48) -31570.19 4735.237 -6.667077 0.0000
C(49) 1.961490 0.193069 10.15954 0.0000
C(50) -173588.6 16718.23 -10.38319 0.0000
C(51) 5.248525 0.167931 31.25415 0.0000
C(52) 0.069001 0.024576 2.807690 0.0053
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C(61) 0.308637 0.033846 9.118953 0.0000
C(55) -30003.77 27811.37 -1.078831 0.2816
C(56) -16576.77 4442.691 -3.731246 0.0002
C(59) 0.479576 0.655419 0.731708 0.4649
C(60) -32256.29 20584.05 -1.567053 0.1182
C(62) 0.899894 0.380775 2.363326 0.0188
C(71) 0.373855 0.059081 6.327851 0.0000
C(72) 0.990419 0.015853 62.47478 0.0000

Determinant residual covariance 1.62E+72   

Equation: RQD=C(1)+C(2)*RYD+C(3)*RR+C(5)*PD   
Instruments: E RFDI RYT1 RIP1 YF RER RNF RHG RRP1D IFE RFBG 
        RINV RBP ROAP RBB RCB ROB RNBUD RGE RNFACB1 ROTH 
        RERR INF1 DUM4142 POIL PD1 RTAX PD4A  
Observations: 40   
R-squared 0.959481     Mean dependent var 1341586.
Adjusted R-squared 0.954417     S.D. dependent var 154750.3
S.E. of regression 33039.59     Sum squared resid 2.62E+10
Durbin-Watson stat 1.311267    

Equation: RNOILS = C(6)+C(7)*RYD+C(8)*PNOILPD+C(9)*RNOILS1  
Instruments: E RFDI RYT1 RIP1 YF RER RNF RHG RRP1D IFE RFBG 
        RINV RBP ROAP RBB RCB ROB RNBUD RGE RNFACB1 ROTH 
        RERR INF1 DUM4142 POIL PD1 RTAX PD4A  
Observations: 40   
R-squared 0.970100     Mean dependent var 680782.1
Adjusted R-squared 0.966363     S.D. dependent var 156363.0
S.E. of regression 28677.68     Sum squared resid 1.97E+10
Durbin-Watson stat 1.637504    

Equation: TP = C(11)+C(12)*RYD+C(13)*POILPD   
Instruments: E RFDI RYT1 RIP1 YF RER RNF RHG RRP1D IFE RFBG 
        RINV RBP ROAP RBB RCB ROB RNBUD RGE RNFACB1 ROTH 
        RERR INF1 DUM4142 POIL PD1 RTAX PD4A  
Observations: 40   
R-squared 0.588488     Mean dependent var 11571.75
Adjusted R-squared 0.555567     S.D. dependent var 1240.864
S.E. of regression 827.2321     Sum squared resid 17107824
Durbin-Watson stat 2.599496    

Equation: RCP = C(21)+C(22)*RYT +C(23)*RYT1+C(24)*RAP+C(25) 
        *INF     
Instruments: E RFDI RYT1 RIP1 YF RER RNF RHG RRP1D IFE RFBG 
        RINV RBP ROAP RBB RCB ROB RNBUD RGE RNFACB1 ROTH 
        RERR INF1 DUM4142 POIL PD1 RTAX PD4A  
Observations: 40   
R-squared 0.975801     Mean dependent var 757112.1
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Adjusted R-squared 0.971592     S.D. dependent var 93004.26
S.E. of regression 15675.58     Sum squared resid 5.65E+09
Durbin-Watson stat 1.201349    

Equation: RIP = C(26)+C(27)*RYD+C(29)*RIP1   
Instruments: E RFDI RYT1 RIP1 YF RER RNF RHG RRP1D IFE RFBG 
        RINV RBP ROAP RBB RCB ROB RNBUD RGE RNFACB1 ROTH 
        RERR INF1 DUM4142 POIL PD1 RTAX PD4A  
Observations: 40   
R-squared 0.885419     Mean dependent var 310585.0
Adjusted R-squared 0.876252     S.D. dependent var 58633.88
S.E. of regression 20626.11     Sum squared resid 1.06E+10
Durbin-Watson stat 2.351760    

Equation: RX = C(30)+C(31)*YF+C(33)*E   
Instruments: E RFDI RYT1 RIP1 YF RER RNF RHG RRP1D IFE RFBG 
        RINV RBP ROAP RBB RCB ROB RNBUD RGE RNFACB1 ROTH 
        RERR INF1 DUM4142 POIL PD1 RTAX PD4A  
Observations: 40   
R-squared 0.906745     Mean dependent var 867307.5
Adjusted R-squared 0.899284     S.D. dependent var 156480.6
S.E. of regression 49660.23     Sum squared resid 6.17E+10
Durbin-Watson stat 1.018788    

Equation: PD = C(34)+C(63)*RMS+C(64)*POIL+C(65)*PD1  
Instruments: E RFDI RYT1 RIP1 YF RER RNF RHG RRP1D IFE RFBG 
        RINV RBP ROAP RBB RCB ROB RNBUD RGE RNFACB1 ROTH 
        RERR INF1 DUM4142 POIL PD1 RTAX PD4A  
Observations: 40   
R-squared 0.980824     Mean dependent var 98.90357
Adjusted R-squared 0.978427     S.D. dependent var 1.662769
S.E. of regression 0.244221     Sum squared resid 1.431455
Durbin-Watson stat 1.654092    

Equation: RMS  = C(41)+C(43)*RNFACB+C(44)*RHG+C(45)*RNF 
        +C(46)*RER    
Instruments: E RFDI RYT1 RIP1 YF RER RNF RHG RRP1D IFE RFBG 
        RINV RBP ROAP RBB RCB ROB RNBUD RGE RNFACB1 ROTH 
        RERR INF1 DUM4142 POIL PD1 RTAX PD4A  
Observations: 40   
R-squared 0.986401     Mean dependent var 5218410.
Adjusted R-squared 0.984036     S.D. dependent var 351794.8
S.E. of regression 44448.71     Sum squared resid 4.54E+10
Durbin-Watson stat 1.253985    

Equation: RMD  = C(47)+C(48)*INF1+C(49)*RYT+C(50)*RR  
Instruments: E RFDI RYT1 RIP1 YF RER RNF RHG RRP1D IFE RFBG 
        RINV RBP ROAP RBB RCB ROB RNBUD RGE RNFACB1 ROTH 
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        RERR INF1 DUM4142 POIL PD1 RTAX PD4A  
Observations: 40   
R-squared 0.937625     Mean dependent var 5218410.
Adjusted R-squared 0.929828     S.D. dependent var 351794.8
S.E. of regression 93190.33     Sum squared resid 2.08E+11
Durbin-Watson stat 1.370457    

Equation: RR =  C(51)+C(52)*RRP14D+C(61)*IFE   
Instruments: E RFDI RYT1 RIP1 YF RER RNF RHG RRP1D IFE RFBG 
        RINV RBP ROAP RBB RCB ROB RNBUD RGE RNFACB1 ROTH 
        RERR INF1 DUM4142 POIL PD1 RTAX PD4A  
Observations: 40   
R-squared 0.593186     Mean dependent var 6.476786
Adjusted R-squared 0.560641     S.D. dependent var 0.872760
S.E. of regression 0.578502     Sum squared resid 8.366603
Durbin-Watson stat 0.605748    

Equation: RCAP =  C(55)+C(56)*IFE+C(59)*RFBG+C(60)*DUM4142 
        +C(62)*RFDI    
Instruments: E RFDI RYT1 RIP1 YF RER RNF RHG RRP1D IFE RFBG 
        RINV RBP ROAP RBB RCB ROB RNBUD RGE RNFACB1 ROTH 
        RERR INF1 DUM4142 POIL PD1 RTAX PD4A  
Observations: 40   
R-squared 0.455438     Mean dependent var -51204.21
Adjusted R-squared 0.360732     S.D. dependent var 63839.53
S.E. of regression 51042.43     Sum squared resid 5.99E+10
Durbin-Watson stat 1.636737    

Equation: RRP14D=C(71)+C(72)*RRP1D   
Instruments: E RFDI RYT1 RIP1 YF RER RNF RHG RRP1D IFE RFBG 
        RINV RBP ROAP RBB RCB ROB RNBUD RGE RNFACB1 ROTH 
        RERR INF1 DUM4142 POIL PD1 RTAX PD4A  
Observations: 40   
R-squared 0.990070     Mean dependent var 1.584643
Adjusted R-squared 0.989688     S.D. dependent var 3.025519
S.E. of regression 0.307232     Sum squared resid 2.454183
Durbin-Watson stat 1.253755    

 



 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

ภาคผนวก ค 
ขอมูลของตัวแปรที่ใชในแบบจําลอง 
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ภาคผนวก ง 
ผลการวิเคราะหแบบจําลอง 
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ผลการวิเคราะหแบบจําลองเศรษฐกิจมหภาค 
 ตัวแปรที่ใชในแบบจําลองนี้ไดถูกปรับใหอยูในรูปที่แทจริง (real term) ดูภาคผนวก ค 

โดยนําตัวแปรที่อยูในรูปตัวเงิน (nominal term) ปรับใหอยูในรูปที่แทจริงดวยดัชนีราคา
พ้ืนฐาน (core consumer price index) ซึ่งใชสําหรับตัวแปรที่มีหนวยเปนบาท สวนตัวแปรอื่น
ที่อยูในรูปรอยละ เชน อัตราดอกเบี้ยในประเทศ และอัตราดอกเบี้ยในตลาดซื้อคืนพันธบัตร 
ไดถูกปรับใหอยูในรูปที่แทจริงดวยอัตราเงินเฟอพ้ืนฐานซึ่งไมรวมรายการอาหารสดและ
พลังงาน (core inflation) ทั้งนี้ เพื่อตัดภาวะเงินเฟอออกไปและเปนการสะทอนการ
เปลี่ยนแปลงที่แทจริง  
 แบบจําลองมหภาคในครั้งนี้เปนสมการเกี่ยวเนื่อง (simultaneous equation model) ซึ่ง
เหมาะสมกับการวิเคราะหสมการพรอมกันทั้งระบบ (system estimation) โดยใชการประมาณ
การดวยวิธีกําลังสองนอยที่สุดแบบสามชั้น (Three-Stage-Least-Squares--3SLS) มีคาสถิติที่
ใชรายงานผล ไดแก R2, adj R2, SE of regression และ   t-statistic (ผลการวิเคราะหสมการ
ระบบซึ่งไดจากการประมาณการดวยวิธี 3SLS โดยใชโปรแกรม Eviews ดูภาคผนวก ข) 
 คา R2 ซึ่งมีความหมายถึงตัวแปรอิสระทั้งหมดในสมการที่กําลังพิจารณาอยูสามารถ
อธิบายตัวแปรตามไดรอยละเทาไร ซึ่งคา R2 มีจุดออนคือหากมีการเพิ่มตัวแปรอิสระอาจไมได
ชวยใหความสามารถในการอธิบายของตัวแปรตามใหดีขึ้น ทําใหคา adj R2 มีความเหมาะสม
มากกวาคา R2  สวนคา adj R2 จะมีคาไมมากไปกวาคา R2  โดยจะมีคาลดลงเมื่อเพิ่มตัวแปร
อิสระที่ไมเหมาะสม และอาจมีคาเปนลบไดหากความสามารถในการอธิบายตัวแปรตามของ
แบบจําลองลดลง สวนคา SE of regression เปนคาผลสรุปของการวัดความผันแปรของตัว
รบกวน และคา t-statistic เปนการทดสอบนัยสําคัญคาของสัมประสิทธิ์ในตัวแปรอิสระแตละ
ตัวของสมการนั้น ๆ ที่พิจารณาอยู (ไพฑูรย  ไกรพรศักดิ์, 2548, หนา 2-10) 
 เนื่องจากการวิจัยครั้งนี้ใชการวิเคราะหสมการพรอมกันทั้งระบบ ทําใหการตรวจสอบ
ปญหาสหสัมพันธของตัวรบกวน (autocorrelation) ไมอาจใชคา Durbin-Watson Test ในการ
ทดสอบปญหาดังกลาวได  แตสามารถใชการตรวจสอบปญหาแทนดวยการทดสอบ
ความสัมพันธเชิงดุลยภาพระยะยาวของตัวแปร (cointegration test) ดวยวิธี Augmented 
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Dickey-Fuller Test (ADF) ซึ่งเปนวิธีที่เหมาะสมกับตัวแบบที่มีปญหา autocorrelation การ
ทดสอบทําใหพบวาขอมูลที่ใชการวิจัยครั้งนี้เปน cointegration นั้นแสดงวาตัวแบบที่ใชใน
ครั้งนี้สามารถเขาสูดุลยภาพไดในระยะยาว  
 ในลําดับตอไปจึงขอกลาวถึงผลการประมาณการแบบจําลองเศรษฐกิจมหภาคซึ่ง
ประกอบดวยสมการพฤติกรรมจํานวน 12 สมการ และสมการเอกลักษณจํานวน 11 สมการ 
โดยใชคาของตัวแปรในรูปที่แทจริง (เมื่อ R แทนตัวแปรในรูปที่แทจริง (real term) โดยที่ *, 
** และ ***มีนัยสําคัญที่ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 90, 95 และ 99 ตามลําดับ) สามารถอธิบาย
ได ดังนี้  

1. ภาคเศรษฐกิจที่แทจริง 
1.1  ผลผลิตที่ผลติไดเองในประเทศ 

 RQD = 1,202,047 + 0.45 RYD*** – 18,212 RR*** – 7,408 PD* 
 t-statistic       (21.72)                (-3.72)             (-1.98) 
 R2= 0.95     adj R2= 0.95     SE of regression = 33,039 

1.2  การนําเขาที่ไมใชน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงาน 

 RNOILS =  – 33,700 + 0.2339 RYD*** – 1,412 ⎟
⎠
⎞⎜

⎝
⎛

Pd
Pnoil

***  

 t-statistic                           (6.24)                   (-4.19) 
                     + 0.5868 RNOILSt – 1*** 

  t-statistic                      (6.68) 
 R2= 0.97     adj R2= 0.96     SE of regression = 28,677 

1.3  การนําเขาน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงาน 

 OIL = 6,027 + 0.0028 RYD*** – 3.1550 ⎟
⎠
⎞⎜

⎝
⎛

Pd
Poil

 

 t-statistic            (6.39)              (-1.17)  
 R2= 0.59     adj R2= 0.56     SE of regression = 827 
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1.4  การนําเขาสินคาและบริการ 
 RM = RNOILS + ROIL 

1.5    อุปทานรวม 

   RYS = RQD + RM + ΔRQD 
1.6    การเปลี่ยนแปลงของผลผลิตที่ผลิตไดเองในประเทศ 

  ΔRQD = RYD1 – RYS1 
1.7    การบริโภคของภาคเอกชน 

   RCP = – 342,472 + 0.165 RYT*** + 0.501 RYTt – 1*** + 0.104 RAP***  
   t-statistic                       (2.98)             (8.83)                  (7.95)                  
               – 5,949 INF*** 
   t-statistic       (-6.13) 
   R2= 0.97     adj R2= 0.97     SE of regression = 15,675 

1.8    การลงทุนของภาคเอกชน 
   RIP =  – 42,013 + 0.1381 RYD*** + 0.1696 RIPt – 1 
   t-statistic                     (7.47)          (1.58) 
   R2= 0.88     adj R2= 0.87     SE of regression = 20,626 

1.9    การสงออกสินคาและบริการ 
   RX =  – 2,546,654 + 28,571 YF*** + 13,451 E*** 
   t-statistic                       (17.72)           (6.75) 
   R2= 0.90     adj R2= 0.89     SE of regression = 49,660 

1.10 อุปสงครวม 
RYD = RCP + RIP + RINV + RGEN + RX 
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1.11 ระดับราคาในประเทศ 
PD = 27.1670 + 6.25E-07 RMS*** + 0.0008 POIL + 0.6928 PDt – 1*** 
t-statistic        (3.25)           (1.33)              (20.51) 
R2= 0.98     adj R2= 0.97     SE of regression = 0.24 

1.12 ภาวะเงินเฟอ 
INF = PD – PDt – 1 

1.13 รายไดหลังหักภาษี 
RYT = RYD – RTAX 

1.14 สินทรัพยทางการเงินของภาคเอกชน 
RAP = RMD + RBP + ROAP 

2. ภาครัฐบาล 
2.1  แหลงเงินชดเชยงบประมาณขาดดุล 

 RG = RHG + RBP + RBB + RFBG + RCB + ROB 
2.2  การใชจายของภาครัฐบาล 

 RGEN = RGE + RNBUD 
3. ภาคการเงิน 

3.1  อุปสงคของเงิน 
 RMD = 4,724,691 – 31,570 INFt – 1*** + 1.9614 RYT***  
 t-statistic           (-6.66)            (10.15)  

   – 173,588 RR*** 
                   t-statistic         (-10.38) 

 R2= 0.93     adj R2= 0.92     SE of regression = 93,190 
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3.2  อุปทานของเงิน 
 RMS = 1,075,457 + 0.133 RNFACB*** + 0.866 RHG* + 0.050 RNF  
 t-statistic            (2.60)                (1.88)   (0.83)                

  + 0.616 RER*** 
   t-statistic       (12.92) 

 R2= 0.98     adj R2= 0.98     SE of regression = 44,448 
3.3  อัตราดอกเบี้ยในประเทศ 

 RR = 5.2485 + 0.0690 RRP14D*** + 0.3086 IFE*** 
 t-statistic                (2.80)           (9.11)  
 R2= 0.59     adj R2= 0.56     SE of regression = 0.57 

3.4  อัตราดอกเบี้ยในตลาดซื้อคืนพันธบัตรระยะ 14 วัน 
 RRP14D = 0.3738 + 0.9904 RRP1D***  
 t-statistic            (62.47)    
 R2= 0.99     adj R2= 0.98     SE of regression = 0.30 

3.5  สินทรัพยตางประเทศสุทธิของธนาคารกลาง 
 RNFACB = RNFACBt – 1 + RBOP 

4. ภาคตางประเทศ 
4.1  บัญชีเงินทุนไหลเขาสุทธิ 

 RCAP  =  – 30,003 – 16,576 IFE*** + 0.4795 RFBG + 0.8998 RFDI***  

 t-statistic                    (-3.73)       (0.73)          (2.36)  
     – 32,256 DUM4142 

  t-statistic             (-1.56) 
 R2= 0.45     adj R2= 0.36    SE of regression = 51,042 

4.2  บัญชีเกินดลุการชําระเงินระหวางประเทศ 
 RBOP =  RX – RM + ROTH + RCAP + RERR 
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 สมการพฤติกรรมจํานวน 12 สมการ ไดผลการวิเคราะหแสดงความสัมพันธระหวาง
ตัวแปรอิสระตาง ๆ ที่มีอิทธิพลตอการเปลี่ยนแปลงของตัวแปรตาม โดยสามารถอธิบาย
ความหมายได ดังนี้ 

ผลผลิตที่ผลิตไดเองในประเทศ 
RQD = 1,202,047 + 0.45 RYD*** – 18,212 RR*** – 7,408 PD* 
t-statistic        (21.72)               (-3.72)      (-1.98) 
R2= 0.95     adj R2= 0.95     SE of regression = 33,039 

*มีนัยสําคัญที่ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 90 
**มีนัยสําคัญที่ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 95 
***มีนัยสําคัญที่ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 99 

 ผลผลิตที่ผลิตขึ้นเองในประเทศ (RQD) ขึ้นอยูกับระดับของรายได (RYD) อัตรา
ดอกเบี้ย (RR) และระดับราคา (PD) โดยที่ระดับของรายได (RYD) มีความสัมพันธในทิศทาง
เดียวกันกับผลผลิตที่ผลิตขึ้นเองในประเทศ (RQD) เนื่องจากวาเมื่อใดที่ประชาชนมีความ
ตองการใชจายสูงขึ้น 1 ลานบาท ขณะที่ตัวแปรอื่นมีคาคงที่ ผูผลิตยอมผลิตสินคาและบริการ
ใหมากขึ้นเพื่อตอบสนองความตองการของผูบริโภคที่มีสูงขึ้น จึงมีผลทําใหผลผลิตที่ผลิตขึ้น
เองในประเทศมีสูงขึ้นเทากับ 0.45 ลานบาท  

สวนอัตราดอกเบี้ย (RR) มีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกับผลผลิตที่ผลิตขึ้นเอง
ในประเทศ เนื่องจากเมื่ออัตราดอกเบี้ยสูงขึ้น 1% ขณะที่ตัวแปรอื่นมีคาคงที่ ทําใหตนทุนใน
การผลิตสูงขึ้นดวย ผูผลิตจึงลดการกูยืมลงเนื่องจากตองเสียตนทุนในการกูยืมสูงทําใหการ
ลงทุนลดลง และผลผลิตที่ผลิตขึ้นเองในประเทศจึงลดลงเทากับ 18,212 ลาน-บาท 

ระดับราคา (PD) ใชเปนตัวแทนของตนทุนการใชปจจัยแรงงาน เมื่อผูผลิตมีตนทุน
ผลิตคือคาจางแรงงานที่สูงขึ้นทําใหลดการผลิตลง ซึ่งมีผลทําใหมีผลผลิตที่ผลิตขึ้นเองใน
ประเทศลดลงดวย ดังนั้น ระดับราคาสูงขึ้น 1% ขณะที่ตัวแปรอื่นมีคาคงที่ ทําใหผลผลิตที่
ผลิตขึ้นเองในประเทศลดลงเทากับ 7,408 ลานบาท 
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ความสัมพันธของตัวแปรในสมการนี้มีเครื่องหมายตรงตามสมมติฐานทุกตัวแปร โดย
ระดับของรายได (RYD) อัตราดอกเบี้ย (RR) และระดับราคา (PD) สามารถอธิบายการ
เปลี่ยนแปลงของผลผลิตที่ผลิตขึ้นเองในประเทศไดอยางมีนัยสําคัญที่ระดับความเชื่อมั่นรอย
ละ 99,  99 และ 90 ตามลําดับ 

การนําเขาที่ไมใชน้ํามันเชือ้เพลิงและพลังงาน 

RNOILS = – 33,700 + 0.2339 RYD*** – 1,412 ⎟
⎠
⎞⎜

⎝
⎛

Pd
Pnoil

*** + 0.5868 RNOILSt – 1*** 

t-statistic             (6.24)                  (-4.19)                  (6.68) 
R2= 0.97     adj R2= 0.96     SE of regression = 28,677 

*มีนัยสําคัญที่ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 90 
**มีนัยสําคัญที่ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 95 
***มีนัยสําคัญที่ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 99 
การนําเขาที่ไมใชน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงานขึ้นอยูกับ (1) ระดับของรายได (RYD) 

กลาวคือ อุปสงครวมซึ่งใชเปนตัวแทนรายไดของคนในประเทศหากมีสูงขึ้น 1 ลานบาท 
ขณะที่ตัวแปรอื่นมีคาคงที่ ผูผลิตยอมตองการนําเขาที่ไมใชน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงานสูงขึ้น
เทากับ 0.2339 ลานบาท และ (2) ราคาเปรียบเทียบระหวางราคานําเขาที่ไมใชน้ํามันเชื้อเพลิง

และพลังงานกับราคาในประเทศ ⎟
⎠
⎞⎜

⎝
⎛

Pd
Pnoil

 กลาวคือ หากราคาโดยเปรียบเทียบสูงขึ้น 1% 

ขณะที่ตัวแปรอื่นมีคาคงที่ มีผลทําใหผูซื้อตองการนําเขาที่ไมใชน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงาน
ลดลงเทากับ 1,412 ลานบาท เพราะมีความรูสึกวาการนําเขาที่ไมใชน้ํามันเชื้อเพลิงและ
พลังงานมีราคาแพงขึ้น ซึ่งเปนไปตามกฎของอุปสงค นั่นคือ เมื่อราคาสินคาสูงขึ้นทําใหผูซื้อ
ลดปริมาณการซื้อลง  และ ( 3) การนําเขาที่ไมใชน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงานในงวดกอน 
(RNOILSt – 1)  เนื่องจากการนําเขาที่ไมใชน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงานมีความลาชาของการ
ปรับตัว เมื่อการนําเขาที่ไมใชน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงานในงวดกอนหากมีสูงขึ้น 1 ลานบาท 
ขณะที่ตัวแปรอื่นมีคาคงที่ มีผลทําใหการนําเขาที่ไมใชน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงานในงวด
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ปจจุบันสูงขึ้นเทากับ 0.5868 ลานบาท กลาวคือ เมื่อใดผูนําเขาเห็นวาราคานําเขาที่ไมใชน้ํามัน
เชื้อเพลิงและพลังงานมีความไมแนนอนสูงและมีตัวชี้วัดทางดานเศรษฐกิจที่ไมคอยดียอมทํา
ใหผูนําเขาลดการนําเขาที่ไมใชน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงานลง และรอจนกวาจะมีการปรับตัว
ในดานที่ดีขึ้น การนําเขาที่ไมใชน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงานจึงตองใชเวลาในการปรับตัวโดย
อาศัยขอมูลในอดีตมาพิจารณารวมกอนการตัดสินใจนําเขาจริงในงวดปจจุบัน 

ความสัมพันธของตัวแปรในสมการนี้มีเครื่องหมายตรงตามสมมติฐานทุกตัวแปร โดย
ระดับของรายได (RYD) ราคาเปรียบเทียบระหวางราคานําเขาที่ไมใชน้ํามันเชื้อเพลิงและ

พลังงานกับราคาในประเทศ ⎟
⎠
⎞⎜

⎝
⎛

Pd
Pnoil

 และการนําเขาที่ไมใชน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงานใน

งวดกอน (RNOILSt – 1) สามารถอธิบายการเปลี่ยนแปลงของการนําเขาที่ไมใชน้ํามันเชื้อเพลิง
และพลังงานในงวดปจจุบันไดอยางมีนัยสําคัญที่ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 99 ทุกตัวแปร 

การนําเขาน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงาน 

OIL = 6,027 + 0.0028 RYD*** – 3.1550 ⎟
⎠
⎞⎜

⎝
⎛

Pd
Poil

 

t-statistic                   (6.39)              (-1.17)  
R2= 0.59     adj R2= 0.56     SE of regression = 827 

*มีนัยสําคัญที่ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 90 
**มีนัยสําคัญที่ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 95 
***มีนัยสําคัญที่ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 99 
อุปสงคของการนําเขาน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงาน (OIL) กับระดับของรายได (RYD) 

มีความสัมพันธในทิศทางเดียวกัน เหตุผลเนื่องจากเมื่อประชาชนในประเทศมีรายไดสูงขึ้น 1 
ลานบาท ขณะที่ตัวแปรอื่นมีคาคงที่ ยอมมีความตองการใชจายเพิ่มมากขึ้นรวมทั้งมีความ
ตองการนําเขาน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงานที่สูงขึ้นเทากับ 0.0028 ลานลิตร  
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ราคาโดยเปรียบเทียบระหวางการนําเขาน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงานกับราคาใน

ประเทศ ⎟
⎠
⎞⎜

⎝
⎛

Pd
Poil

 สูงขึ้น 1% ขณะที่ตัวแปรอื่นมีคาคงที่ มีผลทําใหผูซื้อตองการนําเขาน้ํามัน

เชื้อเพลิงและพลังงานลดลงเทากับ 3.1550 ลานลิตร เพราะมีความรูสึกวาการนําเขาน้ํามัน
เชื้อเพลิงและพลังงานมีราคาแพงขึ้น   

ความสัมพันธของตัวแปรในสมการนี้มีเครื่องหมายตรงตามสมมติฐานทุกตัวแปร โดย
ระดับของรายได (RYD) สามารถอธิบายการเปลี่ยนแปลงของการนําเขาน้ํามันเชื้อเพลิงและ
พลังงานไดอยางมีนัยสําคัญที่ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 99 สวนราคาโดยเปรียบเทียบระหวาง

การนําเขาน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงานกับราคาในประเทศ ⎟
⎠
⎞⎜

⎝
⎛

Pd
Poil

 สามารถอธิบายการ

เปลี่ยนแปลงของการนําเขาน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงานไดอยางไมมีนัยสําคัญ  

การบริโภคของภาคเอกชน 
RCP = – 342,472 + 0.165 RYT*** + 0.501 RYTt – 1*** + 0.104 RAP*** – 5,949 INF*** 
t-statistic        (2.98)         (8.83)              (7.95)                 (-6.13) 
R2= 0.97     adj R2= 0.97     SE of regression = 15,675 

*มีนัยสําคัญที่ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 90 
**มีนัยสําคัญที่ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 95 
***มีนัยสําคัญที่ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 99 
การบริโภคของภาคเอกชน (RCP) มีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับรายไดหลังหัก

ภาษี (RYT) รายไดหลังหักภาษีในงวดกอน (RYTt – 1) และหลักทรัพยของภาคเอกชน (RAP) 
แตมีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกับอัตราเงินเฟอ (INF) 

เมื่อรายไดหลังหักภาษี (RYT) สูงขึ้น 1 ลานบาท ขณะที่ตัวแปรอื่นมีคาคงที่ ทําใหมี
เงินเหลือเพื่อใชจายของภาคเอกชนเพิ่มสูงขึ้น ความตองการใชจายของภาคเอกชนจึงมีสูงขึ้น
ดวย รวมทั้งทําใหความตองการบริโภคของภาคเอกชนมีสูงขึ้นเทากับ 0.165       ลานบาท  
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รายไดหลังหักภาษีในงวดกอน (RYTt – 1) ใชเปนตัวแทนของรายไดถาวรหรือรายได
ในระยะยาว เมื่อรายไดหลังหักภาษีในงวดกอนสูงขึ้น 1 ลานบาท ขณะที่ตัวแปรอื่นมีคาคงที่ 
ทําใหประชาชนมีความมั่นใจกลาเพิ่มการใชจายใหมากขึ้น เพราะมีความเชื่อมั่นวารายไดของ
ตนคงที่อยู ณ ระดับรายไดในอดีต ทําใหการบริโภคของภาคเอกชนมีเพิ่มสูงขึ้นเทากับ 0.501 
ลานบาท  

หลักทรัพยของภาคเอกชน (RAP) มีความสัมพันธกับการบริโภคของภาคเอกชนใน
ทิศทางเดียวกัน เนื่องจากมูลคาหลักทรัพยของภาคเอกชนถือเปนสินทรัพยที่แสดงถึงความมั่ง
คั่ง (wealth) เมื่อใดที่มูลคาหลักทรัพยของภาคเอกชนมีสูงขึ้น 1 ลานบาท ขณะที่ตัวแปรอื่นมี
คาคงที่ จึงทําใหภาคเอกชนเพิ่มการบริโภคสูงขึ้นเทากับ 0.104 ลานบาท ทั้งนี้ การบริโภคที่
เพิ่มสูงขึ้นมีเพื่อปรับสภาพความเปนอยูของตนเองใหดียิ่งขึ้น   

อัตราเงินเฟอ  (INF) มีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกับการบริโภคของ
ภาคเอกชนเนื่องจากวาเปนไปตามกฎของอุปสงค กลาวคือ เมื่อมีอัตราเงินเฟอสูง 1% ขณะที่
ตัวแปรอื่นมีคาคงที่ แสดงวาสินคามีราคาแพงขึ้น ทําใหความตองการบริโภคของภาคเอกชนมี
ลดลงเทากับ 5,949 ลานบาท และหากอัตราเงินเฟอลดต่ําลงแสดงวาสินคามีราคาถูกลงยอมทํา
ใหความตองการบริโภคของภาคเอกชนมีมากขึ้น 

ความสัมพันธของตัวแปรในสมการนี้มีเครื่องหมายตรงตามสมมติฐานทุกตัวแปร โดย
รายไดหลังหักภาษีในงวดปจจุบัน (RYT)  รายไดหลังหักภาษีในงวดกอน (RYTt – 1) 
หลักทรัพยของภาคเอกชน (RAP) และอัตราเงินเฟอ (INF) สามารถอธิบายการเปลี่ยนแปลง
การบริโภคของภาคเอกชนไดอยางมีนัยสําคัญที่ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 99 ทุกตัวแปร 
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การลงทุนของภาคเอกชน 
RIP = – 42,013 + 0.1381 RYD*** + 0.1696 RIPt – 1 
t-statistic           (7.47)                 (1.58) 
R2= 0.88     adj R2= 0.87     SE of regression = 20,626 

*มีนัยสําคัญที่ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 90 
**มีนัยสําคัญที่ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 95 
***มีนัยสําคัญที่ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 99 
สมการนี้ไดตัดตัวแปรอิสระบางตัวแปรออก ไดแก  อัตราดอกเบี้ย และเงินลงทุน

โดยตรงจากตางประเทศ เนื่องจากตัวแปรดังกลาวเมื่ออยูในสมการทําใหคา adj R2 ที่ไดต่ําลง 
แตถาหากตัดตัวแปรดังกลาวออกไปพบวามีผลทําใหคา adj R2สูงขึ้น แสดงวาในชวงเวลาที่
วิจัยนี้ตัวแปรอัตราดอกเบี้ยไมมีความเหมาะสมที่จะใชอธิบายการเปลี่ยนแปลงของการลงทุน
ในภาคเอกชน  

ระดับของรายได  (RYD) มีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับการลงทุนของ
ภาคเอกชน เนื่องจากระดับของรายไดที่สูงขึ้น 1 ลานบาท ขณะที่ตัวแปรอื่นมีคาคงที่ ทําให 
รายไดของคนในประเทศมีสูงขึ้น ความตองการซื้อสินคาและบริการมีสูงขึ้น ผูผลิตจึงลงทุน
เพิ่มขึ้นเทากับ 0.1381 ลานบาท เพื่อเพิ่มจํานวนผลผลิตใหสามารถตอบสนองเพียงพอกับ
ความตองการซื้อของผูบริโภคที่มีมากขึ้น ดังนั้น เมื่อมีระดับของรายไดเพิ่มสูงขึ้นจึงทําใหการ
ลงทุนของภาคเอกชนเพิ่มสูงขึ้นดวย 

สวนความสัมพันธระหวางการลงทุนของเอกชนในงวดปจจุบัน (RIP) กับในงวดกอน 
(RIPt – 1) มีในทิศทางเดียวกัน กลาวคือ ในความเปนจริงพฤติกรรมการลงทุนของภาคเอกชนมี
ความลาชาทางดานเวลา เนื่องจากการลงทุนมีการตอบสนองตอความไมแนนอนของตนทุน
หรือการเปลี่ยนแปลงนโยบายทางเศรษฐกิจ หากเมื่อใดผูลงทุนเห็นวาราคาสินคามีความไม
แนนอนสูงและมีตัวชี้วัดทางดานนโยบายที่ไมคอยดียอมทําใหผูลงทุนชะลอการลงทุนลง
จนกวาจะมีการปรับตัวในดานที่ดีขึ้น การลงทุนจึงตองใชเวลาในการปรับตัวโดยอาศัยขอมูล
ในอดีตมาพิจารณารวมกอนการตัดสินใจลงทุนจริงในงวดปจจุบัน อยางไรก็ตาม เพื่อใหงาย
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ตอการสรางแบบจําลองขอใชขอสมมติวาผูลงทุนมีพฤติกรรมการคาดการณอยางงาย (naive 
expectation) จึงไดวาการลงทุนของภาคเอกชนในปจจุบันขึ้นอยูกับการลงทุนในงวดกอนโดย
มีความสัมพันธกันในทิศทางเดียวกัน ดังนั้น หากการลงทุนในงวดกอนสูงขึ้น 1 ลานบาท 
ขณะที่ตัวแปรอื่นมีคาคงที่ มีผลทําใหการลงทุนในงวดปจจุบันสูงขึ้นเทากับ 0.1696 ลานบาท 
ตรงกันขาม หากการลงทุนในงวดกอนลดลงยอมมีผลทําใหการลงทุนในงวดปจจุบันลดลง
ดวยเชนกัน 

ความสัมพันธของตัวแปรในสมการนี้มีเครื่องหมายตรงตามสมมติฐานทุกตัวแปร โดย
ระดับของรายได (RYD)  สามารถอธิบายการเปลี่ยนแปลงของการลงทุนในงวดปจจุบันได
อยางมีนัยสําคัญที่ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 99 สวนการลงทุนในงวดกอน (RIPt – 1) สามารถ
อธิบายการเปลี่ยนแปลงของการลงทุนในงวดปจจุบันไดอยางไมมีนัยสําคัญ 

การสงออกสินคาและบริการ 
RX =  – 2,546,654 + 28,571 YF*** + 13,451 E*** 
t-statistic         (17.72)        (6.75) 
R2= 0.90     adj R2= 0.89     SE of regression = 49,660 

*มีนัยสําคัญที่ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 90 
**มีนัยสําคัญที่ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 95 
***มีนัยสําคัญที่ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 99 
สมการนี้ไดตัดตัวแปรอิสระออก 1 ตัวแปร คือ ระดับราคาในประเทศ เนื่องจาก  ตัว

แปรดังกลาวเมื่ออยูในสมการทําใหคา adj R2 ที่ไดต่ําลง แตถาตัดตัวแปรดังกลาวออกไปพบวา
มีผลทําใหคา adj R2สูงขึ้น แสดงวาในชวงเวลาที่วิจัยนี้ตัวแปรระดับราคาในประเทศไมมีความ
เหมาะสมที่จะใชอธิบายการเปลี่ยนแปลงของการสงออกสินคาและบริการ  

เมื่อรายไดตางประเทศ (YF) เพิ่มสูงขึ้น 1% ขณะที่ตัวแปรอื่นมีคาคงที่ คนตางประเทศ
มีรายไดมากขึ้นจึงมีความตองการนําเขาสินคาและบริการมากขึ้นดวย ทําใหการสงออกสินคา
และบริการของไทย (RX) มีสูงขึ้นเทากับ 28,571 ลานบาท ดังนั้น รายไดตางประเทศจึงมี
ความสัมพันธกับการสงออกสินคาและบริการในทิศทางเดียวกัน  
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อัตราสวนของเงินตราภายในประเทศตอ 1 หนวยของเงินตราตางประเทศ (E) มี
ความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับการสงออกสินคาและบริการ เนื่องจากหากมีการเสื่อมคา
ลงของเงินบาท 1 หนวย ขณะที่ตัวแปรอื่นมีคาคงที่ ทําใหคนตางประเทศใชเงินบาทจํานวน
นอยลงแตสามารถซื้อสินคาจากไทยไดเทาเดิม ทําใหสินคาไทยในสายตาของคนตางชาติราคา
ถูกลง การสงออกสินคาและบริการของไทยจึงสูงขึ้นเทากับ 13,451 ลานบาท  

ความสัมพันธของตัวแปรในสมการนี้มีเครื่องหมายตรงตามสมมติฐานทุกตัวแปร โดย
รายไดตางประเทศ (YF) และอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศ (E) สามารถอธิบายการ
เปลี่ยนแปลงของการสงออกสินคาและบริการไดอยางมีนัยสําคัญที่ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 
99   

ระดับราคาในประเทศ 
PD = 27.1670 + 6.25E-07 RMS*** + 0.0008 POIL + 0.6928 PDt – 1*** 
t-statistic      (3.25)                    (1.33)          (20.51) 
R2= 0.98     adj R2= 0.97     SE of regression = 0.24 

*มีนัยสําคัญที่ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 90 
**มีนัยสําคัญที่ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 95 
***มีนัยสําคัญที่ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 99 
ราคาสินคาในประเทศขึ้นอยูกับปจจัยตาง ๆ ไดแก ปริมาณเงิน (RMS) ราคานําเขา

น้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงาน (POIL) และระดับราคาในงวดกอน (PDt – 1) เหตุผลเนื่องจาก
ธนาคารกลางทําการควบคุมปริมาณเงินโดยมีการกําหนดเปาหมายอัตราเงินเฟอ (inflation 
targeting) ทําใหระดับราคาในประเทศขึ้นอยูกับปริมาณเงิน (RMS) ซึ่งมีความสัมพันธใน
ทิศทางเดียวกัน กลาวคือ หากปริมาณเงินมีสูงขึ้น 1 ลานบาท ขณะที่ตัวแปรอื่นมีคาคงที่ มีผล
ทําใหระดับราคาในประเทศปรับตัวสูงขึ้นเทากับ 6.25E-07% และหากปริมาณเงินลดลงมีผล
ทําใหระดับราคาในประเทศลดลงดวย ซึ่งอาจเปนเพราะธนาคารกลางมีการควบคุมภาวะเงิน
เฟอ จึงทําใหปริมาณเงินมีอิทธิพลตอระดับราคาในประเทศนอยมาก 
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ราคานําเขาน้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงาน (POIL) หากเพิ่มสูงขึ้น 1% ขณะที่ตัวแปรอื่นมี
คาคงที่ ทําใหมีตนทุนการผลิตสูง เกิดภาวะเงินเฟอทางดานอุปทาน (cost push inflation) 
สงผลทําใหระดับราคาในประเทศปรับตัวสูงขึ้นเทากับ 0.0008% ดังนั้น ราคานําเขาน้ํามัน
เชื้อเพลิงและพลังงานจึงมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับระดับราคาในประเทศ  

ระดับราคาในงวดกอน (PDt – 1) ใชแทนการคาดการณภาวะเงินเฟอ เมื่อผูผลิต
คาดการณวาในอนาคตราคาสินคาจะปรับตัวสูงขึ้น 1% ขณะที่ตัวแปรอื่นมีคาคงที่ มีภาวะเงิน
เฟอสูงขึ้น ทําใหอัตราคาจางที่แทจริงลดต่ําลง ผูผลิตจึงมีตนทุนผลิตต่ําลง ทําใหมีการจางงาน
มากขึ้น อุปสงคแรงงานมีมากขึ้น ผลผลิตในประเทศเพิ่มมากขึ้น รายไดของคนในประเทศมี
สูงขึ้น ความตองการใชจายมีสูงขึ้น ปริมาณเงินมีสูงขึ้น จึงมีผลทําใหระดับราคาในงวด
ปจจุบันปรับตัวสูงขึ้นเทากับ 0.6928% ดังนั้น ระดับราคาในงวดกอนกับระดับราคาในงวด
ปจจุบันจึงมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกัน 

ความสัมพันธของตัวแปรในสมการนี้มีเครื่องหมายตรงตามสมมติฐานทุกตัวแปร โดย
ปริมาณเงิน (RMS) และระดับราคาในงวดกอน (PDt – 1) สามารถอธิบายการเปลี่ยนแปลงของ
ระดับราคาในงวดปจจุบันไดอยางมีนัยสําคัญที่ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 99 สวนราคานําเขา
น้ํามันเชื้อเพลิงและพลังงาน (POIL) สามารถอธิบายการเปลี่ยนแปลงของระดับราคาในงวด
ปจจุบันไดอยางไมมีนัยสําคัญ  
 อุปสงคของเงิน 
RMD = 4,724,691 – 31,570 INFt – 1*** + 1.9614 RYT*** – 173,588 RR*** 
t-statistic                      (-6.66)             (10.15)                  (-10.38) 
R2= 0.93     adj R2= 0.92     SE of regression = 93,190 

*มีนัยสําคัญที่ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 90 
**มีนัยสําคัญที่ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 95 
***มีนัยสําคัญที่ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 99 
ตามทฤษฎีการเลือกถือสินทรัพย (portfolio theory) กลาววา สินทรัพยซึ่งมีอัตรา

ผลตอบแทนตายตัวยอมมีอัตราผลตอบแทนตรงกันขามกับภาวะเงินเฟอที่คาดวาจะเกิดขึ้น แต
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ถาอัตราผลตอบแทนของสินทรัพยชนิดอ่ืนยอมแปรผันโดยตรงกับภาวะเงินเฟอ เชน บาน 
อัตราผลตอบแทนของบานคือ คาเชาบาน ซึ่งมีแนวโนมที่จะสูงขึ้นพรอมกับดัชนีราคา ทําให
อัตราผลตอบแทนของบานจึงเปนอิสระจากอัตราเงินเฟอ เมื่อใดที่อัตราเงินเฟอที่คาดคะเน
หรืออัตราเงินเฟอในงวดกอน (expected inflation หรือ INFt – 1) สูงขึ้น บุคคลยอมเปลี่ยนแปลง
การเลือกถือสินทรัพย โดยเปลี่ยนจากการถือสินทรัพยซึ่งมีผลตอบแทนที่เปนตัวเงินคงที่ไป
เปนสินทรัพยซึ่งมีอัตราผลตอบแทนที่ขึ้นอยูกับภาวะเงินเฟอ ดวยการเปลี่ยนไปซื้อบานเพื่อ
รับผลตอบแทนเปนคาเชาบาน ดังนั้น อัตราเงินเฟอในงวดกอนจึงมีความสัมพันธในทิศทาง
เดียวกันกับสินทรัพยที่ไมถูกกระทบจากภาวะเงินเฟอ เชน บาน แตมีความสัมพันธในทิศทาง
ตรงกันขามกับสินทรัพยที่ไดรับผลกระทบจากภาวะเงินเฟอ เชน การถือเงินสด การถือเงิน
ฝากธนาคารประเภทออมทรัพยหรือเงินฝากประจํา เปนตน  

ฉะนั้น อัตราเงินเฟอในงวดกอน (INFt – 1) นั้นมีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกับ
ความตองการถือเงินหรืออุปสงคของเงิน กลาวคือ เมื่ออัตราเงินเฟอในงวดกอนสูงขึ้น 1% 
ขณะที่ตัวแปรอื่นมีคาคงที่ ทําใหความตองการถือเงินที่แทจริง (RMD) ลดลง 31,570 ลานบาท 
ตรงกันขาม เมื่ออัตราเงินเฟอในงวดกอนลดลง ทําใหความตองการถือเงินที่แทจริงสูงขึ้น   

ความสัมพันธระหวางรายไดหลังหักภาษี (RYT) กับความตองการถือเงินมี
ความสัมพันธในทิศทางเดียวกัน กลาวคือ เมื่อรายไดหลังหักภาษีสูงขึ้น 1 ลานบาท ขณะที่ตัว
แปรอื่นมีคาคงที่ ทําใหความตองการถือเงินมีสูงขึ้นดวยเทากับ 1.9614 ลานบาท เนื่องจาก
ความตองการถือเงินนั้นมีวัตถุประสงคเพื่อจับจายใชสอยและถือไวสํารองยามฉุกเฉินที่มี
ความสัมพันธกับรายไดในทิศทางเดียวกัน 

อัตราดอกเบี้ย (RR) มีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกับความตองการถือเงิน 
กลาวคือ หากอัตราดอกเบี้ยลดต่ําลง 1% ขณะที่ตัวแปรอื่นมีคาคงที่ ทําใหราคาหลักทรัพย
ปรับตัวสูงขึ้น คนจึงขายหลักทรัพยมากขึ้นและหันไปถือเงินเพื่อเก็งกําไรมากขึ้นดวยเทากับ 
173,588 ลานบาท ดังนั้น อัตราดอกเบี้ยกับความตองการถือเงินจึงมีความสัมพันธในทิศทาง
ตรงกันขาม 
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ความสัมพันธของตัวแปรในสมการนี้มีเครื่องหมายตรงตามสมมติฐานทุกตัวแปร โดย
อัตราเงินเฟอในงวดกอน (INFt – 1) รายไดหลังหักภาษี (RYT) และอัตราดอกเบี้ย (RR) 
สามารถอธิบายการเปลี่ยนแปลงอุปสงคของเงินไดอยางมีนัยสําคัญที่ระดับความเชื่อมั่นรอย
ละ 99 ทุกตัวแปร 
 อุปทานของเงิน 
RMS = 1,075,457 + 0.133 RNFACB*** + 0.866 RHG* + 0.050 RNF + 0.616 RER*** 
t-statistic            (2.60)               (1.88)          (0.83)  (12.92) 
R2= 0.98     adj R2= 0.98     SE of regression = 44,448 

*มีนัยสําคัญที่ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 90 
**มีนัยสําคัญที่ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 95 
***มีนัยสําคัญที่ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 99 
อุปทานของเงินมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับสวนประกอบของฐานเงิน 

(ไดแก สินทรัพยตางประเทศสุทธิของธนาคารกลาง (RNFACB) สิทธิเรียกรองจากรัฐบาล
สุทธิของธนาคารกลางซึ่งมีความหมายเดียวกันกับการชดเชยขาดดุลงบประมาณโดยขาย
พันธบัตรรัฐบาลใหแกธนาคารกลาง (RHG) และสิทธิเรียกรองจากสถาบันการเงินสุทธิของ
ธนาคารกลาง (RNF)) และตัวคูณทางการเงิน ซึ่งแทนดวยเงินสํารองสวนเกินของธนาคาร
พาณิชย (RER) กลาวคือ เมื่อมีสวนประกอบของฐานเงินและตัวคูณมีคาสูงขึ้น  ยอมมีผลทําให
อุปทานของเงินสูงขึ้น ดังนั้น หากสวนประกอบของฐานเงินและตัวคูณสูงขึ้นอยางละ 1 ลาน
บาท ขณะที่ตัวแปรอื่นมีคาคงที่ มีผลทําใหมีอุปทานของเงินสูงขึ้นตามซึ่งมีคาเทากับ 0.133 
ลานบาท  0.866 ลานบาท  0.050 ลานบาท และ 0.616 ลานบาท ตามลําดับ ตรงกันขาม หาก
สวนประกอบของฐานเงินและตัวคูณลดลงยอมทําใหอุปทานของเงินลดลงเชนกัน 

ความสัมพันธของตัวแปรในสมการนี้มีเครื่องหมายตรงตามสมมติฐานทุกตัวแปร โดย
สินทรัพยตางประเทศสุทธิของธนาคารกลาง (RNFACB) และเงินสํารองสวนเกินของธนาคาร
พาณิชย (RER) สามารถอธิบายการเปลี่ยนแปลงอุปทานของเงินไดอยางมีนัยสําคัญที่ระดับ
ความเชื่อมั่นรอยละ 99 สวนการชดเชยขาดดุลงบประมาณโดยขายพันธบัตรรัฐบาลใหแก
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ธนาคารกลาง (RHG) สามารถอธิบายการเปลี่ยนแปลงอุปทานของเงินไดอยางมีนัยสําคัญที่
ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 90 และสิทธิเรียกรองจากสถาบันการเงินสุทธิของธนาคารกลาง 
(RNF) สามารถอธิบายการเปลี่ยนแปลงอุปทานของเงินไดอยางไมมีนัยสําคัญ 

อัตราดอกเบี้ยในประเทศ 
RR = 5.2485 + 0.0690 RRP14D*** + 0.3086 IFE*** 
t-statistic            (2.80)                     (9.11)  
R2= 0.59     adj R2= 0.56     SE of regression = 0.57 

*มีนัยสําคัญที่ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 90 
**มีนัยสําคัญที่ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 95 
***มีนัยสําคัญที่ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 99 
เนื่องจากอัตราดอกเบี้ยในประเทศไมไดถูกกําหนดโดยอุปสงคของเงินและอุปทาน

ของเงิน แตถูกกําหนดโดยธนาคารแหงประเทศไทย ภายใตกรอบการดําเนินนโยบายการเงิน
แบบการกําหนดเปาหมายอัตราเงินเฟอ (inflation targeting) ของธนาคารแหงประเทศไทย
หรือธนาคารกลาง ที่ไดกําหนดใหอัตราดอกเบี้ยตลาดซื้อคืนในพันธบัตรระยะ 14 วัน เปน
อัตราดอกเบี้ยนโยบาย (policy rate) อัตราดอกเบี้ยนี้จึงใชเปนเครื่องมือสงสัญญาณในการ
ดําเนินนโยบายการเงิน  โดยการดูแลรักษาระดับอัตราดอกเบี้ยนโยบายใหเปนไปตามที่
คณะกรรมการนโยบายการเงินกําหนด ทั้งนี้ ธนาคารกลางไดเคยศึกษาถึงความเหมาะสมของ
เครื่องมือในการดําเนินโยบายการเงิน ซึ่งไดขอสรุปวาอัตราดอกเบี้ยในตลาดซื้อคืนพันธบัตร
ระยะ 14 วัน (repurchase rate 14 days--RRP14D) มีความเหมาะสมที่จะใชเปนเครื่องมือใน
การดําเนินนโยบายการเงิน ทั้งนี้ เพราะมีความสามารถในการสงผานนโยบายและไมไดสราง
แรงกดดันในขั้นตอนของการปฏิบัติการ และชวงเวลาที่วิจัยไดอยูในชวงเวลาที่ธนาคารกลาง
ใชอัตราดอกเบี้ยในตลาดซื้อคืนพันธบัตรระยะ 14 วันเปนเครื่องมือในการดําเนินนโยบาย
การเงิน 

หากพิจารณาจากพฤติกรรมทางเศรษฐกิจพบวาอัตราดอกเบี้ยเงินใหกูยืมในตลาดซื้อ
คืนพันธบัตร และอัตราดอกเบี้ยตางประเทศ นั้นมีความสามารถในการอธิบายอัตราดอกเบี้ย
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ในประเทศไดเปนอยางดี สําหรับการวิจัยครั้งนี้จึงใชอัตราดอกเบี้ยเงินใหกูยืมในตลาดซื้อคืน
พันธบัตรระยะ 14 วัน (RRP14D) เปนปจจัยที่มีอิทธิพลตอการเปลี่ยนแปลงของอัตราดอกเบี้ย
ในประเทศ กลาวคือ เมื่อใดที่มีการปรับอัตราดอกเบี้ยเงินใหกูยืมในตลาดซื้อคืนพันธบัตร
ระยะ 14 วันใหสูงขึ้น 1% ขณะที่ตัวแปรอื่นมีคาคงที่ นั่นยอมเปนการชี้นําแกสถาบันการเงิน
ทําใหมีแนวโนมที่จะมีการปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ย (RR) ใหสูงขึ้นดวยมีคาเทากับ 0.0690% 
ดังนั้น อัตราดอกเบี้ยในประเทศจึงมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันอัตราดอกเบี้ยเงินใหกูยืม
ในตลาดซื้อคืนพันธบัตรระยะ 14 วัน   

อัตราดอกเบี้ยตางประเทศ (IFE) เปนอีกปจจัยหนึ่งที่มีความสําคัญในการกําหนดอัตรา
ดอกเบี้ยในประเทศ เพราะวาอัตราดอกเบี้ยในประเทศมีความเชื่อมโยงและไดรับอิทธิพลจาก
อัตราดอกเบี้ยตางประเทศ เมื่อใดที่อัตราดอกเบี้ยตางประเทศมีการเปลี่ยนแปลงยอมสงผลทํา
ใหอัตราดอกเบี้ยในประเทศเปลี่ยนแปลงในทิศทางเดียวกันเพื่อรักษาระดับชองวางไมใหหาง
จนเกินไป เพราะหากอัตราดอกเบี้ยตางประเทศสูงกวาอัตราดอกเบี้ยในประเทศยอมมีผลทํา
ใหเกิดเงินทุนไหลออกนอกประเทศ จนนํามาซึ่งปญหาขาดดุลการชําระเงินระหวางประเทศ
ได กลาวคือ หากอัตราดอกเบี้ยตางประเทศสูงขึ้น 1% ขณะที่ตัวแปรอื่นมีคาคงที่ ทําใหอัตรา
ดอกเบี้ยในประเทศสูงขึ้นเทากับ 0.3086% ตรงกันขาม หากอัตราดอกเบี้ยตางประเทศลดลง
ยอมทําใหอัตราดอกเบี้ยในประเทศลดลงดวย  

ความสัมพันธของตัวแปรในสมการนี้มีเครื่องหมายตรงตามสมมติฐานทุกตัวแปร โดย
อัตราดอกเบี้ยเงินใหกูยืมในตลาดซื้อคืนพันธบัตรระยะ 14 วัน (RRP14D) และอัตราดอกเบี้ย
ตางประเทศ (IFE) สามารถอธิบายการเปลี่ยนแปลงของอัตราดอกเบี้ยในประเทศไดอยางมี
นัยสําคัญที่ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 99 ทุกตัวแปร 



 
291 

 

อัตราดอกเบี้ยในตลาดซื้อคืนพันธบัตรระยะ 14 วัน 
RRP14D = 0.3738 + 0.9904 RRP1D***  
t-statistic            (62.47)    
R2= 0.99     adj R2= 0.98     SE of regression = 0.30 

*มีนัยสําคัญที่ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 90 
**มีนัยสําคัญที่ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 95 
***มีนัยสําคัญที่ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 99 
แตเดิมภายใตกรอบการดําเนินนโยบายการเงินแบบการกําหนดเปาหมายอัตราเงินเฟอ 

(inflation targeting) ของธนาคารแหงประเทศไทยที่ไดกําหนดใหอัตราดอกเบี้ยตลาดซื้อคืน
พันธบัตรระยะ 14 วัน เปนอัตราดอกเบี้ยนโยบาย (policy rate) และตอมาธนาคารกลางได
เปลี่ยนเครื่องมือในการสงสัญญาณนโยบายการเงินจากอัตราดอกเบี้ยในตลาดซื้อคืนพันธบัตร
ระยะ 14 วัน ไปเปนระยะ 1 วัน (repurchase rate 1 days--RRP1D) โดยเริ่มมีผลบังคับใชเมื่อ
วันที่ 17 มกราคม 2550 ภายใตการปฏิรูปกรอบการดําเนินนโยบายการเงินของธนาคารกลาง 
เพื่อใหธนาคารกลางสามารถดูแลอัตราดอกเบี้ยนโยบายไดอยางมีประสิทธิภาพและ
ประสิทธิผลมากขึ้น 

ทั้งนี้ อัตราดอกเบี้ยเงินใหกูยืมในตลาดซื้อคืนพันธบัตร 1 วัน สามารถอธิบายอัตรา
ดอกเบี้ยเงินใหกูยืมในตลาดซื้อคืนพันธบัตร 14 วันไดเปนอยางดี สําหรับการวิจัยครั้งนี้ใช
อัตราดอกเบี้ยเงินใหกูยืมในตลาดซื้อคืนพันธบัตรระยะ 1 วัน (RRP1D) เปนปจจัยที่มีอิทธิพล
ตอการเปลี่ยนแปลงของอัตราดอกเบี้ยเงินใหกูยืมในตลาดซื้อคืนพันธบัตรระยะ 14 วัน 
กลาวคือ เมื่อใดที่มีการปรับอัตราดอกเบี้ยเงินใหกูยืมในตลาดซื้อคืนพันธบัตรระยะ 1 วันให
สูงขึ้น 1% ขณะที่ตัวแปรอื่นมีคาคงที่ มีผลทําใหอัตราดอกเบี้ยเงินใหกูยืมในตลาดซื้อคืน
พันธบัตรระยะ 14 วัน มีการปรับขึ้นดวย โดยมีคาเทากับ 0.9904% ดังนั้น อัตราดอกเบี้ยเงินให
กูยืมในตลาดซื้อคืนพันธบัตรระยะ 1 วัน จึงมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันอัตราดอกเบี้ย
เงินใหกูยืมในตลาดซื้อคืนพันธบัตรระยะ 14 วัน   
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ความสัมพันธของตัวแปรในสมการนี้มีเครื่องหมายตรงตามสมมติฐาน โดยอัตรา
ดอกเบี้ยเงินใหกูยืมในตลาดซื้อคืนพันธบัตรระยะ 1 วัน (RRP1D) สามารถอธิบายการ
เปลี่ยนแปลงของอัตราดอกเบี้ยเงินใหกูยืมในตลาดซื้อคืนพันธบัตรระยะ 14 วัน ไดอยางมี
นัยสําคัญที่ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 99  

บัญชีเงินทุนไหลเขาสุทธิ 
RCAP = – 30,003 – 16,576 IFE*** + 0.4795 RFBG + 0.8998 RFDI*** – 32,256 DUM4142 

t-statistic      (-3.73)             (0.73)        (2.36)  (-1.56) 
R2= 0.45     adj R2= 0.36    SE of regression = 51,042 

*มีนัยสําคัญที่ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 90 
**มีนัยสําคัญที่ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 95 
***มีนัยสําคัญที่ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 99 
บัญชีเงินทุนไหลเขาสุทธิ (RCAP) ถูกกําหนดจากอัตราดอกเบี้ยตางประเทศ (IFE) หนี้

ตางประเทศของรัฐบาล (RFBG) เงินลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ (RFDI) และตัว-แปรหุน 
(DUM4142) ซึ่งความสัมพันธระหวางตัวแปรสามารถอธิบายได ดังนี้ 

เมื่ออัตราดอกเบี้ยตางประเทศลดลง 1% ขณะที่ตัวแปรอื่นมีคาคงที่ คนในประเทศจึง
กูยืมเงินทุนจากตางประเทศมากขึ้น ทําใหมีเงินทุนไหลเขาประเทศมากขึ้นเทากับ 16,576 ลาน
บาท ในกรณีตรงขาม หากอัตราดอกเบี้ยตางประเทศสูงขึ้นยอมทําใหเกิดเงินทุนไหลเขาใน
ประเทศลดลง เนื่องจากผลตอบแทนที่ไดจากการนําเงินไปลงทุนในตางประเทศนั้นมีคาสูง
มากกวาการนําเงินมาลงทุนในไทย ดังนั้น บัญชีเงินทุนไหลเขาสุทธิหรือการเกินดุลบัญชี
เงินทุนของภาคเอกชน (RCAP) จึงมีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกับอัตราดอกเบี้ย
ตางประเทศ (IFE) 

หากรัฐบาลกูยืมเงินจากตางประเทศ (RFBG) มากขึ้น 1 ลานบาท ขณะที่ตัวแปรอื่นมี
คาคงที่ มีผลทําใหมีเงินทุนไหลเขาประเทศมากขึ้นเทากับ 0.4795 ลานบาท ดังนั้น บัญชี
เงินทุนไหลเขาสุทธิ (RCAP) จึงมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับหนี้ตางประเทศของ
รัฐบาล  
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 เงินลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ (RFDI) มีความสัมพันธกับบัญชีเงินทุนไหลเขา
สุทธิในทิศทางเดียวกัน กลาวคือ หากมีเงินลงทุนโดยตรงจากตางประเทศสูงขึ้น 1 ลาน-บาท 
ขณะที่ตัวแปรอื่นมีคาคงที่ ทําใหบัญชีเงินทุนไหลเขาสุทธิมีสูงขึ้นเทากับ 0.8998  ลานบาท 
ตรงกันขาม หากมีเงินลงทุนโดยตรงจากตางประเทศลดลงยอมทําใหบัญชีเงินทุนไหลเขาสุทธิ
ปรับตัวลดลงดวย 

ตัวแปรหุน (DUM4142) ใชเปนตัวแทนของผลกระทบดานลบที่มีตอบัญชีเงินทุนไหล
เขาสุทธิหลังจากเกิดวิกฤตการณทางการเงินในพ.ศ. 2540 โดยกําหนดใหพ.ศ. 2541-2542 มีคา
เปน 1 นอกนั้นเปน 0 ดังนั้น เมื่อเกิดวิกฤตการณทางการเงินในพ.ศ. 2540 ขณะที่ตัวแปรอื่นมี
คาคงที่ จึงสงผลกระทบทําใหบัญชีเงินทุนไหลเขาสุทธิลดลงมีคาเทากับ 32,256 ลานบาท 

ความสัมพันธของตัวแปรในสมการนี้มีเครื่องหมายตรงตามสมมติฐานทุกตัวแปร โดย
อัตราดอกเบี้ยตางประเทศ (IFE) และเงินลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ (RFDI) สามารถ
อธิบายการเปลี่ยนแปลงของบัญชีเงินทุนไหลเขาสุทธิไดอยางมีนัยสําคัญที่ระดับความเชื่อมั่น
รอยละ 99 สวนหนี้ตางประเทศของรัฐบาล (RFBG) และตัวแปรหุน (DUM4142) สามารถ
อธิบายการเปลี่ยนแปลงของบัญชีเงินทุนไหลเขาสุทธิไดอยางไมมีนัยสําคัญ 
 



 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

ภาคผนวก จ 
การตรวจสอบความชี้ชัด (identification )  

และสมการลดรูป (reduced form) 
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การตรวจสอบความชี้ชัดนั้นมีความจําเปนเนื่องจากการวิจัยครั้งนี้ไดใชตัวแบบ
สมการเกี่ยวเนื่อง (simultaneous equation model) โดยการตรวจสอบความชี้ชัดมี 2 
ขั้นตอน (ถวิล  นิลใบ, 2544, หนา 71-72) ไดแก การตรวจสอบโดยใชเงื่อนไขลําดับ (The 
order condition for identification) และเงื่อนไขแรงค (The rank condition) ซึ่งผลการ
ตรวจสอบเปนดังนี้ 

1.   เงื่อนไขลําดับ (order condition) สําหรับสมการหนึ่งสมการใดที่จะมีความชี้ชัด 

เขียนไดวา (K – M) ≥ (G – 1) โดยกําหนดให  
G = จํานวนสมการของระบบสมการ (ซึ่งเทากับจํานวนตัวแปรภายในทั้งหมด) 
K = จํานวนตัวแปรทั้งหมดในระบบสมการ (ทั้งตัวแปรภายในและภายนอก) 
M = จํานวนตัวแปรทั้งหมด (ทั้งภายในและภายนอก) ที่ปรากฏในสมการที่

พิจารณา 
หาก (K – M) = (G – 1) สมการที่พิจารณามีความชี้ชัดพอดี (exactly identified) 
หาก (K – M) > (G – 1) สมการที่พิจารณามีความชี้ชัดเกินพอดี (over 

identified) 
หาก (K – M) < (G – 1) สมการที่พิจารณาชี้ชัดไมได (unidentified) 
ผลการทดสอบเงื่อนไขลําดับ พบวาทุกสมการที่พิจารณามีความชี้ชัดเกินพอดี 

(over identified) เนื่องจากทุกสมการที่พิจารณาไดคา (K – M) > (G – 1) ซึ่งแสดงใหเห็น
วาสมการที่พิจารณามีความชี้ชัดเกินพอดี (over identified) ดังนั้น จึงสรุปไดวาตัวแบบที่
สรางมีความชี้ชัดไดแนนอนโดยไมมีเงื่อนไข ซึ่งแสดงวาตัวแบบที่ใชในการวิจัยครั้งนี้
สามารถใชไดโดยไมตองปรับปรุงตัวแบบแตอยางใด  

2.   เง่ือนไขแรงค (The rank condition for identification) ถาในตัวแบบหนึ่งที่
ประกอบดวยจํานวนสมการและจํานวนตัวแปรภายในมีจํานวนเทากันคือ G สมการ 
สมการใด ๆ ก็ตามที่สามารถชี้ชัดไดก็ตอเมื่อดีเทอรมิแนนต (determinant) ขนาด (G – 1) 

× (G – 1) ที่สรางขึ้นจากสัมประสิทธิ์ของตัวแปรทุกตัว (ทั้งตัวแปรภายในและตัวแปร
ภายนอก) ที่ไมไดปรากฏอยูในสมการที่กําลังตรวจสอบจะมีอยางนอยหนึ่งดีเทอรมิแนนต 
ตองไมมีคาเทากับศูนย  
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ผลการทดสอบเงื่อนไขแรงค พบวาทุกสมการที่พิจารณามีอยางนอยหนึ่ง         

ดีเทอรมิแนนตมีคาไมเทากับศูนย  (สมการที่พิจารณามีขนาดดีเทอรมิแนนตเทากับ 22 × 
22) โดยเริ่มจากการหาสมการลดรูป (reduced form) ดูภาคผนวก จ แลวนําทุกสมการมาหา
คา ดีเทอรมิแนนต ซึ่งไดขอสรุปวามีอยางนอยหนึ่งดีเทอรมิแนนตที่มีคาไมเทากับศูนยจริง 
ป (reduced form) มี 1 หนา  



297

ภาคผนวก จ

สมการลดรูปของระบบสมการในแบบจําลองเศรษฐกิจมหภาค
Yd = a0 + a1 YT

+ a2 YT
t-1 + a3 AP

+ a4 inf
  + b0 + b2 IPt-1 + INV + GEN
  + c0 + c1 Yf + c2 e

(1 - b1)

= ¶0 + ¶1 Y
T +  ¶2 Y

T
t-1 + ¶3 A

P  +  ¶4 inf  +  ¶5 IPt-1 +  ¶6 Yf +  ¶7 e
+ ¶8 INV  +  ¶9 GEN

เมื่อสมมติใหคา Yd = Z
Yd = a0 + a1 YT

+ a2 YT
t-1 + a3 AP

+ a4 inf
+ b0 + b1 Z + b2 r + b3 IPt-1

+ c0 + c1 Yf + c2 Pd + c3 e

CP = a0 + a1 YT
+ a2 YT

t-1 + a3 AP
+ a4 inf

IP  = b0 + b1 Z + b2 IPt-1

X = c0 + c1 Yf + c2 e
Pd = d0 + d1 MS + d2 Poil + d3 Pd t-1

Ys = h0 + h1 Z + h2 r + h3 Pd
+ e0 + e1 Z + e2 Pnoil/Pd + e3 Noils t-1 +
+ f0 + f1 Z + f2 Poil/Pd

= μ0 + μ1 Z +  μ2 r + μ3 Pnoil/Pd  +  μ4 Poil/Pd +  μ5 Pd
+  μ6 Noils t-1 +  μ7 ΔQd

Qd = h0 + h1 Z + h2 r + h3 Pd
Noils = e0 + e1 Z + e2 Pnoil/Pd + e3 Noils t-1
Oil = f0 + f1 Z + f2 Poil/Pd
Md

= l0 + l1 inf t-1 + l2 YT
+ l3 r

MS = k0 + k1 NFAcb + k2 Hg + k3 NF + k4 ER
r = m0 + m1RP14D + m2 ife
RP14D = g0 + g1 RP1D
Cap = p0 + p1 ife + p2 FBg + p3 DUM4142 + p4 FDI

ท่ีมา. จากการสังเคราะหแบบจําลอง

ΔQd



 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

ภาคผนวก ฉ 
การทดสอบความสัมพันธเชิงดุลยภาพระยะยาวของตัวแปร (cointegration) 
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การทดสอบความสัมพันธเชิงดุลยภาพระยะยาวของตัวแปร (cointegration) โดย
ตัวแปรตาง ๆ ที่ใชในการวิจัยครั้งนี้ไดผานการทดสอบความสัมพันธเชิงดุลยภาพระยะยาว 
ซึ่งจําเปนตองทดสอบคาดังกลาว เนื่องจากขอมูลที่ใชเปนขอมูลอนุกรมเวลา (time series 
data) ในทางปฏิบัติการวิเคราะหในเชิงสถิติหรือเศรษฐมิติมีขอสมมติฐานที่สําคัญคือ 
ขอมูลอนุกรมเวลาตองมีลักษณะเปน stationary หากขอมูลที่นํามาใชมีลักษณะเปน 
nonstationary จะทําใหผลการคํานวณสมการถดถอยมีลักษณะเปน spurious regression 
กลาวคือ การประเมินผลการคํานวณสมการถดถอยที่ไดโดยผานคาสถิติ คือ คา R2 และ t-
statistic มีขอนาสงสัย หรือทําใหขาดความนาเชื่อถือของคาสถิติที่ใชในการตีความ (ถวิล  
นิลใบ, 2544, หนา 162) 

อยางไรก็ตาม สําหรับการนําขอมูลอนุกรมเวลาหลายชุดมาวิเคราะหรวมกัน แม
ขอมูลแตละชุดที่นํามาวิเคราะหจะมีลักษณะเปน nonstationary แตถาตัวแปรที่นํามา
พิจารณานั้นมีคุณสมบัติเปน cointegration ผลการวิเคราะหสมการถดถอยถอยบนพื้นฐาน
ของขอมูล nonstationary จะไมมีปญหา spurious regression  

ดังนั้น การวิจัยครั้งนี้ไดนําตัวแบบทดสอบ stationary หรือ The unit root test ดวย
วิธี Augmented Dickey-Fuller Test (ADF) ซึ่งมีความเหมาะสมกับตัวแบบที่มีปญหา 
autocorrelation (ถวิล  นิลใบ, 2544, หนา 154) โดยพบวาขอมูลสวนใหญที่ใชในการวิจัย
ครั้งนี้เปน nonstationary และไดทําการทดสอบ cointegration ดวยการนําคา residual ของ
แตละสมการพฤติกรรมมาทดสอบ unit root พบวามีลักษณะเปน stationary ซึ่งแสดงวา 
ตัวแบบที่ใชในการวิจัยครั้งนี้เปน cointegration ดูภาคผนวก ฉ นั่นคือ ตัวแบบที่ใชในครั้ง
นี้สามารถเขาสูดุลยภาพไดในระยะยาว  
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ภาคผนวก ฉ   
ผลการทดสอบความสัมพันธเชิงดุลยภาพระยะยาวของตัวแปร 
ADF Unit Root Test    ADF test statistic     Test critical values  

on RESIDUAL      1% level    5% level   10% level 
RQD  -3.0259    -3.7696    -3.0049    -2.6422  
RNOILS  -4.0439    -3.6999    -2.9763    -2.6274  
OIL  -8.3952    -3.6999    -2.9763    -2.6274  
RCP   -3.3826    -3.6999    -2.9763    -2.6274  
RIP   -6.2994    -3.6999    -2.9763    -2.6274  
RX   -3.1934    -3.6999    -2.9763    -2.6274  
PD   -4.3909    -3.6999    -2.9763    -2.6274  
RMS   -4.4258    -3.7115    -2.9810    -2.6299  
RMD   -3.9069    -3.6999    -2.9763    -2.6274  
RR   -3.4671    -3.7379    -2.9919    -2.6355  
RCAP   -4.2374    -3.6999    -2.9763    -2.6274  
RRP14D    -1.6698   -2.6326    -1.9506    -1.6110  
หมายเหตุ: ขอมูลในตัวแบบทุกชุดมีความสัมพันธเชิงดุลยภาพในระยะยาว (cointegration) 

ซึ่งพิจารณาไดจากคา (ไมคิดเครื่องหมาย) ADF test statistic > Test critical 
values 

ที่มา. จากการคํานวณ 
 



 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

ภาคผนวก ช 
คา RMS percentage error และ Theil’s inequality coefficient ของตัวแปรตาง ๆ 
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การทดสอบความเหมาะสมของคาพยากรณที่ไดจากแบบจําลอง (historical 

simulation) เมื่อพิจารณาจากการคํานวณหาคา RMS percentage error และ Theil’s 
inequality coefficient ซึ่งแสดงถึงขนาดความคลาดเคลื่อนของคาประมาณการ หากคา
ความคลาดเคลื่อนที่คํานวณไดมีคาใกลศูนยแสดงวาแบบจําลองที่ใชในการวิจัยครั้งนี้มี
ความสามารถในการพยากรณเปนที่นาพอใจ และถาคา Theil’s inequality coefficient 

เทากับศูนยแสดงใหเห็นวาคาจากการประมาณการเทากันกับคาจริง ⎟
⎠
⎞⎜

⎝
⎛ =
∧

tt yy  ดังนั้น 

คาที่คํานวณจะเปนที่นาพอใจไดควรมีคาเขาใกลศูนย (Sinnathambu, 2001, p. 150) 
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เมื่อ  
∧
y  = คาประมาณการของ y 
y = คาจริง 

            n = จํานวนเวลาที่ประมาณการ (number of periods in simulation) 
 

ผลการคํานวณคา RMS percentage error และ Theil’s inequality coefficient ของ
ตัวแปรตาง ๆ ดูภาคผนวก ช พบวาสมการโดยสวนใหญมีความสามารถในการพยากรณได
ถูกตองสูงเปนที่นาพอใจ ยกเวนสมการบัญชีเงินทุนไหลเขาสุทธิ (RCAP)  
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ภาคผนวก ช 
คา RMS percentage error และ Theil’s inequality coefficient ของตัวแปรตาง ๆ 

ตัวแปร RMS percentage error  Theil’s inequality coefficient  
RQD 0.0491 0.0240 
RNOILS 0.0558 0.0246 
OIL 0.0716 0.0342 
RCP 0.0663 0.0318 
RIP 0.1082 0.0490 
RX 0.0566 0.0266 
PD 0.0024 0.0012 
RMS 0.0081 0.0040 
RMD 0.0480 0.0237 
RR 0.0892 0.0423 

RRP14D 0.6860 0.0439 

RCAP 1.0340 0.3142 
ที่มา. จากการคํานวณ 
 

นอกจากการพิจารณาคา RMS percentage error และ Theil’s inequality coefficient 
แลว แบบจําลองที่ใชในการวิจัยครั้งนี้มีความสามารถในการพยากรณไดดีพอสมควร โดย
พิจารณาไดจากความสามารถติดตามจุดวกกลับ (turning points) ของตัวแปรไดดี
พอสมควร  ยกเวนสมการบัญชีเงินทุนไหลเขาสุทธิ (RCAP) ซึ่งมีความสอดคลองกับผล
การวิเคราะหดวยคา RMS percentage error และ Theil’s inequality coefficient  
 
 



 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

ภาคผนวก ซ 
คาในอนาคตของตัวแปรภายนอก และคาเบี่ยงเบนมาตรฐาน 
ของทั้งตัวแปรเหตุการณภายนอก และตัวแปรนโยบาย 
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ภาคผนวก ซ 
คาในอนาคตของตัวแปรภายนอก และคาเบี่ยงเบนมาตรฐานของทั้งตัวแปรเหตุการณ
ภายนอก และตัวแปรนโยบาย 

                        (หนวย: ลานบาท) 

ตัวแปรภายนอก  คาในอนาคตโดย  คาเบี่ยงเบนมาตรฐาน  คาเบี่ยงเบนมาตรฐาน  

 เฉลี่ยยอนหลัง 3 ป  ของเหตุการณภายนอก  ของตัวแปรนโยบาย  

   (ตอไตรมาส)   (ตอไตรมาส)  (ตอไตรมาส)  

e* -0.39    4.81  

FDI                   1,283.14     27,715.31  

YT1                 21,928.93    

IP1                 12,805.78    

Yf **                         1.15  8.04   

ER     85,767.36    

NF -47,162.40    

Hg -198.92    

RP1D** 0.18             4.49  

ife**                        0.39         1.94   

FBg -942,297.00    

INV -4,012.71    

Bp 2,069.20    

OAp -15,577.90    

Bb -132.47    

CB                   2,260.49    

OB       24,020.00    
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ภาคผนวก ซ (ตอ) 

                        (หนวย: ลานบาท) 

ตัวแปรภายนอก  คาในอนาคตโดย  คาเบี่ยงเบนมาตรฐาน  คาเบี่ยงเบนมาตรฐาน  

 เฉลี่ยยอนหลัง 3 ป  ของเหตุการณภายนอก  ของตัวแปรนโยบาย  

   (ตอไตรมาส)   (ตอไตรมาส)  (ตอไตรมาส)  

NBUD 2,069.04    

GE 3,575.96            30,456.02  

NFAcb1  43,276.82    

OTH 1,941,772.00    

err 272.82    

inf1** 0.11    

Poil** 11.45         66.65   

Pd1**  0.40    

Tax 44,727.09    

Pd4a**   0.41    

PnoilPd**  1.05    

Noils1  18,512.29    

PoilPd** 10.20    

p** 0.95    

Yd1        49,997.25    

Ys1 59,940.58      

หมายเหตุ: *  หนวยเปนบาทตอหนึ่งดอลลารสหรฐัอเมริกา 

                       **หนวยเปนรอยละ 

ที่มา. จากการคํานวณ 
 



 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

ภาคผนวก ญ 
คาพยากรณผลกระทบตอตัวแปรเปาหมายโดยเปรียบเทียบระหวางกรณีมองโลก

ในแงรายที่มีความเสี่ยงกับกรณีมองโลกตามแนวโนมและมีความเสี่ยง 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 



ภาคผนวก ญ
คาพยากรณผลกระทบตอตัวแปรเปาหมายโดยเปรียบเทียบระหวางกรณีมองโลกในแงรายที่มีความเสี่ยงกับกรณีมองโลกตามแนวโนมและมีความเส

obs
X_BP X_BN M_BP M_BN CP_BP CP_BN

2552Q1 1,855,897 1,474,309            1,668,695 1,370,887            1,200,969 935,590               
2552Q2 1,885,562 1,507,541            1,683,358 1,386,326            1,211,702 949,794               
2552Q3 1,915,228 1,540,772            1,697,873 1,401,665            1,222,368 963,917               
2552Q4 1,945,022 1,574,122            1,712,353 1,416,985            1,233,121 978,138               
2553Q1 1,974,687 1,607,353            1,726,679 1,432,211            1,243,854 992,343               
2553Q2 2,004,481 1,640,703            1,740,938 1,447,391            1,254,607 1,006,564            
2553Q3 2,034,146 1,673,934            1,755,013 1,462,454            1,265,273 1,020,686            
2553Q4 2,063,811 1,707,165            1,769,011 1,477,474            1,276,005 1,034,890            
2554Q1 2,093,606 1,740,515            1,782,946 1,492,450            1,286,758 1,049,111            
2554Q2 2,123,271 1,773,746            1,796,701 1,507,312            1,297,424 1,063,233            
2554Q3 2,152,936 1,806,977            1,810,380 1,522,131            1,308,156 1,077,437            
2554Q4 2,182,730 1,840,327            1,823,998 1,536,910            1,318,908 1,091,657            
2555Q1 2,212,395 1,873,558            1,837,422 1,551,564            1,329,516 1,105,720            
2555Q2 2,242,060 1,906,789            1,850,764 1,566,168            1,340,182 1,119,842            
2555Q3 2,271,855 1,940,139            1,864,099 1,580,775            1,351,000 1,134,144            
2555Q4 2,301,520 1,973,371            1,877,239 1,595,253            1,361,665 1,148,265            
2556Q1 2,331,314 2,006,721            1,890,348 1,609,715            1,372,417 1,162,485            
2556Q2 2,360,979 2,039,952            1,903,312 1,624,087            1,383,149 1,176,688            
2556Q3 2,390,644 2,073,183            1,916,155 1,638,381            1,393,814 1,190,809            
2556Q4 2,420,439 2,106,533            1,928,969 1,652,660            1,404,565 1,205,029            

ลําดับความรุนแรงปญหา 1 2 1 2 1 2
เหตุผลความไมพอเพียง
ที่มา. จากการคํานวณ

X_BPเพิ่ม>X_BNเพิ่ม M_BPเพิ่ม>M_BNเพิ่ม CP_BPเพิ่ม>CP_BNเพิ่ม

เปรียบเทียบ เปรียบเทียบเปรียบเทียบ



 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

ภาคผนวก ฎ 
บทความที่ใชตีพิมพในวารสารตางประเทศ 
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Abstract  
 
The external impacts from the abroad have led to the insufficiency in Thai economic system and 
the economic crisis consequently. Applying the Policy Mix based on the sufficiency economy is 
thus raised an issue for addressing the problem. However, it is noted that the sufficiency 
economy shall cut down the private sector’s investment. Therefore, such policy, that is a 
preventive measure, shall be applied in the event that the economic outlook is going to extend 
while the insufficiency is often occurred in particular circumstance. In case of the slow growth of 
economic outlook, the sufficiency economy policy shall be only applied for self-reliance.  
 

Keywords: Sufficiency Economy, prediction, external impacts, policy, Thai economy, crisis 

______________________________________________________________________________ 
 

Introduction 
 
The King Rama IX has instructed the philosophy of sufficiency economy for any kinds of level 
in order to bridge over the economic crisis and live stably and sustainably. A research from a 
group of economic theory development the philosophy of sufficiency economy, Office of the 
National Economic and Social Development Board. (B.E. 2546: 34) found that the sufficiency 
economy is a self-help philosophy for any levels such as family, community including the 
government levels. The sufficiency shall, in terms of neutrality as we are in the age of 
globalization, mean moderation, rational and a well protection for the external and internal 
impact. Therefore, omniscience, carefulness and knowledge are necessary for planning and 
implementation. At the same time, there is needed to strengthen the mind perception in terms of 
good moral and loyalty for the public officials, theorist and business men especially. They shall 
continue their lives with patience, conscious and wisdom including carefulness so that they can 
meet the balance of mind and accept the uncertain facts rapidly and widely in terms of material, 
social, environmental and cultural aspects from the outside world.  
______________________________________________________________________________ 
 

*   Corresponding author. 
** This research was funded by the Office of Higher Education Commission, the Thailand Research Fund and 

Rajamangala University of Technology Thanyaburi. The comment in this research is made by the researchers 
which is no need to be approved by the funders.   
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The insufficiency has led to the economic crisis. This is a prima facie and proven by a research 
conducted by Chalongphob Sussangkarn et al (B.E. 2552) was an opinion of that it is no positive 
outcome for business eventually if there is a lack of sufficiency economy but focusing on the 
growth of economic outlook. Moreover, the over-reliance from aboard also reflect a lack of self-
reliance and insufficiency economy as occurred in the past. It is hard to deny that a change from 
external factors consequently affects to Thailand’s economy. This research, therefore, has 
applied the sufficiency economy as a core concept for the growth of economy in the hope that 
the economy will be stably, sustainably and self-prevention.  
 

Principle theory and Models  
 

The principle theory in this research has been involved with 1) a change of 3 external factors 
such as Energy and Oil prices (Poil), Foreign interest rate (ife) and Revenue of main trading 
partners (Yf) described Thailand’s economy impact by AD-AS Model; and 2) Issue addressed by 
the policy of sufficiency economy which has been genuinely applied 3 policies. These policies 
are such as the policy of managed float, the inflation targeting and core inflation. Considering a 
study made by Chalongphob Sussangkarn (B.E. 2549: 14), the principle theory and literature 
review have led to model as shown in picture 1. Please see the appendix for the description of 
variable.  
 

Methodology  
 

The statistic research is a simultaneous equation model estimated by system method. Such 
method is set by Three-Stage-Least-Squares. The screening modes are such as identification and 
cointegration. After that, the model shall be tested the suitability of forecasting simulation in 
each quarter during B.E. 2542-2551 (1999-2008). This research consists of 3 stages which are 1) 
Model creation; 2) Model testing; and 3) Prediction including the policy recommendation 
respectively.  
  

Research founding  
 

In order to understand clearly, the result shall be illustrated in the table as follow; (please see the 
table 1)  
The result of the objective 1 The objective 1 is to predict the impact caused by a change of 
external in terms of Thailand’s economy during B.E. 2552-2556 (2009-2013). The result is found 
in the case of 1, 3 and 4 as follows;  

Case 1 is the case where is looking through the world according to the non risky trend. The case 
was researched within 3 circumstances provided that the 3 external factors were changed each 
quarter as equivalent to the 3-retrospcetive-years growth rate while the other external variables 
were unchanged as same as the last quarter; namely, what is it happened where the energy and 
oil prices (the first circumstance) and the foreign interest rate (the second circumstance) are 
higher? It was found out that there were no issue of insufficiency whereas, the revenue of main 
trading partners (the third circumstance) led to the insufficiency issue if the price was higher. 
The hasty productive for export, non self-reliance and a trend of consumerism were underlied 
such issue in the third circumstance.   
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Picture 1 The relationship of certain variables in the model of macroeconomics 
________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________ 

Source. From the synthesis with the literature review and the economic theory 

= Exogenous variable                      

Real  sector 
Fiscal  sector 

Financial  sector 
External  sector 

            = Endogenous variable         



Table 1
The summary of external impact prediction and policy reccomendation related to sufficiency economy (Unit: THB million)

The model The prediction of impact result focusing on the targeting variable Reply the answer no. Remark
The mean per quarter during B.E. 2552-2556 (2009-2013)
RX RM RCP

Case 1 is the case where is looking through the world according to the non risky trend

    1.1  the energy and oil’s price is higher Stable reduce  616-618 reduce 101 1 -

    1.2  the foreign interest  rate is higher Stable reduce 1,135 reduce 3,457 1 -

    1.3  the revenue of main trading partners is higher increase  35,406 increase 20,392-20,394 increase 26,654 1 An occurrence of inssuficiency economy

Case 2 is an efficiency test for each policy 

    2.1  slow motion of baht appreciation reduce 5,652-5,684 reduce 2,526-2,541 reduce 4,163-4,187 2 First effective method

    2.2  the maintenance of core consumer price index Stable reduce 1,368-1,416 reduce 2,711-2,729 2 Second effective method

           along the market trend (inflation targeting) 

    2.3  the maintenance of core inflation along the market trend Stable reduce 285-290 reduce 746-760 2 Third effective method

           (core inflation)

Case 3 is the case where is looking through the world in accordance with the risky trend 

    3.1  The external impact from aborad happened at the same time increase 29,697-29,730 increase 12,933-14,619 increase 10,689-10,726 1 An occurrence of inssuficiency economy

such as  the energy and oil’s price, foreign interest  rate and 

the revenue of  main trading partners are higher   

   3.2  Then apply the Mix Policy which are Slow motion of baht reduce 143-210 reduce 354-577 reduce 881-975 2 There is no insuffuciency economy

 appreciation; Inflation targeting; and Core inflation

Case 4 is the case where is looking negatively and dangerously 

    4.1 The external impact from aborad happened at the same time increase 33,261-33,291 increase 14,352-15,408 increase 14,152-14,193 1 The problem is alike with the case 3.1 but

such as  the energy and oil’s price, the foreign interest rate  less serious than 3.1 

are higher while the revenue of main trading partners 

is slow down 

   4.2  Then apply the Mix Policy which are Slow motion of baht reduce 3,707-3,770 reduce 58-231 reduce 4,342-4,440 2 There is no insuffuciency economy

 appreciation; Inflation targeting; and Core inflation
Source.  from calculation 
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Case 3 is the case where is looking through the world in accordance with the risky trend. The 
case was stipulated that the energy and oil prices, the foreign interest rate and the revenue of 
main trading partners were higher in each quarter as equivalent to the 3-retrospcetive-years 
growth rate plus 1 of standard deviation (1 of standard deviation is signified for the risk and the 
risk is equal to1). Also the other external variables were changed each quarter as equivalent to 
the 3-retrospcetive-years growth rate in order to be comparison with objective 1. The result 
showed that there was the issue of insufficiency; therefore, applying the sufficiency economy 
policy may address such issue which will be mentioned in the result of the objective 2 later on.  

Case 4 is the case where is looking negatively and dangerously. The case was stipulated that the 
energy and oil prices, the foreign interest rate of were higher while the revenue of main trading 
partners was slow down in each quarter as equivalent to the 3-retrospcetive-years growth rate 
plus 1 of standard deviation and the other external variables were changed each quarter as 
equivalent to the 3-retrospcetive-years growth rate as well. It was found that there was the issue 
of insufficiency too but less serious than case 3. Applying the sufficiency economy policy, then, 
may address such issue which will be mentioned in the result of the objective 2 later on. 

The result of the objective 2 The objective 2 is to propose the policy recommendation of 
sufficiency economy in order to strengthen the economic system to be more stable, sustainable 
and self-prevention under the simulative circumstances during B.E. 2552-2556 (2009-2013). The 
result is found in the case of 2, 3 and 4 as follows;  

Case 2 is an efficiency test for each policy provided that the policies of sufficiency economy was 
changed in each quarter as equivalent to the 3-retrospcetive-years growth rate plus 1 of standard 
deviation while the other external variables were unchanged as same as the last quarter. The 
policies were as follows; 1) Slow motion of baht appreciation (e); 2) Inflation targeting 
according to the market (Pdt – 1); and 3) Targeting of the core inflation rate according to the 
market (inft – 1). According to the trend of market, it found that these policies were useful for 
solving the issue of insufficiency economy. The most effective policies were Slow down baht 
appreciation 2) Inflation targeting according to the market; and 3) Targeting of the core inflation 
rate according to the market respectively. However, it is noted that the result of each policy may 
affect the private sector’s investment in the way of reduction.  

Case 3 is the case where is looking through the world in accordance with the risky trend. The 
case was stipulated that the energy and oil prices, the foreign interest rate and the revenue of 
main trading partners were higher as answered according to the objective 1 above. It is found 
that there was the issue of insufficiency underlying; then, the researcher applied the policy of 
sufficiency economy used for answering according to the objective 2. The result was provided 
that there were 3 external factors from aboard and such factors have changed in each quarter as 
equivalent to the 3-retrospcetive-years growth rate plus 1 of standard deviation and the other 
external variables were changed each quarter as equivalent to the 3-retrospcetive-years growth 
rate; namely, 

There were an effect to 3 targeting variables which were 1) the reduction value of export and 
service (RX)  reflected the declination of the hasty productive for export where the average value 
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per quarter during B.E. 2552-2556 (2009-2013) was in the range of THB 143-210 million; 2) ) 
the reduction value of import and service (RM) reflected the expansion of self-reliance where the 
average value per quarter during B.E. 2552-2556 (2009-2013) was in the range of THB 354-577 
million; and 3) the reduction of private consumption (RCP) reflected the abatement of 
consumerism where the average value per quarter during B.E. 2552-2556 (2009-2013) was in the 
range of THB 881-975 million. However, it is noted that the result of each policy may affect the 
private sector’s investment in the way of reduction.  

Case 4 is the case where is looking negatively and dangerously. The case was stipulated that the 
energy and oil pricss, the foreign interest rate were higher while the revenue of main trading 
partners was slow down as answered according to the objective 1 above. It is found that there 
was the issue of insufficiency underlying; then, the researcher applied the policy of sufficiency 
economy used for answering according to the objective 2. The result was provided that there 
were 3 external factors from aboard and such factors have changed in each quarter as equivalent 
to the 3-retrospcetive-years growth rate plus 1 of standard deviation and the other external 
variables were changed each quarter as equivalent to the 3-retrospcetive-years growth rate; 
namely, 
There were an effect to 3 targeting variables after applying the Policy Mix which were 1) the 
reduction value of export and service reflected the declination of the hasty productive for export 
where the average value per quarter during B.E. 2552-2556 (2009-2013) was in the range of 
THB 3,707-3,770 million; 2) the reduction value of import and service reflected the number of 
self-reliance where the average value per quarter during B.E. 2552-2556 (2009-2013) was in the 
range of THB 58-231 million; and 3) the reduction of private consumption reflected the 
abatement of consumerism where the average value per quarter during B.E. 2552-2556 (2009-
2013) was in the range of THB 4,342-4,440 million. However, it is noted that the result of each 
policy may affect the private sector’s investment in the way of reduction.  

 

Result  
 

The result in case where is looking through the world according to the trend and negative found 
that there were 3 issues reflected to the insufficiency of Thai’s economy. The 3 issues were 1) 
the high export of goods and service reflected to the higher rate of hasty productive for export; 2) 
the high import of goods and service reflected to non self-reliance; and 3) the more private 
consumption reflected to the more consumerism likewise. These might lead to the economic 
crisis which was in line with the study made by Chalongphob Sussangkarn et al (B.E. 2552). The 
study found that the insufficiency issue was caused on the ground of insufficient consumption, 
investment and indebtedness. Also there were come from the Thai’s economic over-estimation, 
misconduct of the economic administration, the over-competition both in domestic and 
international including the lack of the good governance. Those led Thailand into the crisis as 
happened in the past. Moreover, emphasizing the growth of economy by hastening productive 
for export, a high import due to the concentration of economy and the consumerism which was 
in a way of too much from the high income were no good ultimately for the Thai’s economic 
system. Therefore, the policy of sufficiency economy was the solution because the more 
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focusing on the populist policy and financing through IMF, the more complicated for the 
problem in hand.  

If we still insist to address the issue with the same approach, we may step back again to the 
economic crisis. Therefore, this research has proposed the appropriate solution for Thailand’s 
economy which is the policy of sufficiency economy. This policy was created by a Thai, King 
Rama IX in fact, for all Thais by addressing an issue in line with the policy sufficiency economy. 
This is an alternative way to maintain the economy sustainably by aiming for the growth of 
Thai’s economy. This shall not be haste to develop but moderate and reliable. Applying the 
Policy Mix based on the sufficiency economy is thus appropriate to be raised for addressing the 
problem. Such policies are 1) Slow motion of baht appreciation; 2) Inflation targeting according 
to the market; and 3) Targeting of the core inflation rate according to the market.  These policies 
are proper and actual solution for solving the insufficiency economy and economic crisis 
prevention.  

 

Recommendation  
 

The issue of insufficiency may lead to the economic crisis. A change of external impacts from 
the abroad is a root cause to insufficiency and the possibility of the economic crisis. Hence, this 
research has proposed the Policy Mix to prevent the problems such as the haste productive for 
export, non self-reliance and the concentration of consumerism etc. The most effective policies 
are Slow motion of baht appreciation, 2) Inflation targeting according to the market; and 3) 
Targeting of the core inflation rate according to the market respectively. It is best recommended 
to apply all 3 policies altogether. However, it is noted that the result of the policies may affect 
the private sector’s investment in the way of reduction.  

There were an effect to 3 targeting variables after applying the Policy Mix which were 1) the 
reduction value of export and service reflected the declination of the hasty productive for export; 
2) the reduction value of import reflected the growth of self-reliance; and 3) the reduction of 
private consumption reflected the abatement of consumerism. The issue of insufficiency can then 
be solved by applying the Policy Mix based on the sufficiency economy.  

The policy of sufficiency economy shall be applied in the event that the economic outlook is 
going to extend in order to prevent economic crisis while a study made by Apichai Panthasen et 
al (B.E. 2549: 62) mentioned that the concept of sufficiency economy shall be applied once 
Thailand is safe from the bubble economy. The author is of the opinion that in case of the slow 
growth of economic outlook, the sufficiency economy policy shall be only applied for self-
reliance.  

In sum up, the author opines that the sufficiency economy can be applied both in the event of 
economic outlook where is going to extend in order to prevent economic crisis and the slow 
growth of economic outlook leading to the self-reliance. The policy based on sufficiency applied 
in this research may induce to the sufficiency economy; namely, the outcome of the policies have 
an effect to 3 targeting variables which were 1) the declination of the hasty productive for export 
reflected to the sufficiency production and such production may be traded in the ground of over-
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consumption leading to gain more savings which is regarded as sufficiency economy-
based immunity including the moderation of production, non national resources exploitation and 
awareness of social contribution; 2) the reduction of the import reflected the growth of self-
reliance, sufficiency economy-based immunity and low risk management; and 3) the reduction of 
private consumption reflected the moderate expenditure, neutral concentration and carefulness 
for payout which were consistent with Chalongphob Sussangkarn et al (B.E.2552: 49) saying 
that the core concept of the sufficient economic philosophy can be applied in any level; not only 
microeconomics but also macroeconomics too.  

 

Conclustions 
 

The seriousness of the issue in the case where is looking negatively and dangerously is less than 
the case where is looking through the world in accordance with the risky trend. However, both 
cases are related with the insufficiency of Thai’s economic system; namely, there were the hasty 
productive for export, non self-reliance and consumerism concentration leading to the economic 
crisis. Therefore, applying the sufficiency economy policy may address such issues which is 1) 
Slow motion of baht appreciation; 2) Inflation targeting according to the market; and 3) 
Targeting of the core inflation rate according to the market. However, it is noted that the 
sufficiency economy shall cut down the private sector’s investment. Therefore, such policy, that 
is a preventive measure, shall be applied in the event that the economic outlook is going to 
extend in order to prevent economic crisis because the insufficiency is often occurred in 
particular circumstance. In case of the slow growth of economic outlook, the sufficiency 
economy policy shall, at the same time, be only applied for self-reliance likewise. 
 

Appendix 
 

The 23 variable of economic terms which are as follows;  
1. Domestic product (Qd) (THB million) 
2. Non-energy and oil import (Noils) (THB million) 
3. Energy and oil import (Oil) (Million litre) 
4. Private’s consumption (CP) (THB million) 
5. Private’s investment (IP) (THB million) 
6. Goods and service export (X) (THB million) 
7. Level of domestic price (Pd) (percentage)  
8. Money supply (MS) (THB million) 
9. Money demand (Md) (THB million) 
10. Domestic interest rate (r) (percentage) 
11. Net capital inflow (Cap) (THB million) 
12. A change of domestic product (ΔQd) (THB million) 
13. 14-Day repurchase rate (RP14d) (percentage) 
14. Aggregate supply (Ys) (THB million) 
15. Goods and service import (M) (THB million) 
16. Aggregate demand (Yd) (THB million) 
17. Disposable income (YT) (THB million) 
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18. Level of inflation (inf) (percentage) 
19. Private's financial securities (AP) (THB million) 
20. Sources for government budget deficit-financing (G) (THB million) 
21. Government Expenditure (GEN) (THB million) 
22. Net foreign assets of Central Bank (NFAcb) (THB million) 
23. Balance of Payment Surplus (BOP) (THB million) 

 

There are 34 external variables which are as follows;   
1. Exchange rate (e) (THB per USD 1) 
2. Foreign direct investment (FDI) (THB million) 
3. Previous year's disposable income (YT

t – 1) (THB million) 
4. Previous year of private’s investment (IPt – 1) (THB million) 
5. Revenue of main trading partners (Yf) (percentage) 
6. Commercial bank's excess reserves (ER) (THB million) 
7. Central bank’s net claims on financial institution (NF) (THB million) 
8. Government bond purchased by central bank (Hg) (THB million) 
9. 1-Day Repurchase Rate (RP1d) (percentage) 
10. Foreign interest rate (ife) (percentage) 
11. Government bond purchased by foreign (FBg) (THB million) 
12. A change of product stocking (INV) (THB million) 
13. Government bond purchased by private sector (Bp) (THB million) 
14. Private’s other assets (OAp) (THB million) 
15. Government bond purchased by commercial bank (Bb) (THB million) 
16. Treasury reserves spending (CB) (THB million) 
17. Government bond issued for other reasons (OB) (THB million) 
18. Government’s NONBUDGET spending (NBUD) (THB million) 
19. Government expenditure (GE) (THB million) 
20. Previous year of net foreign assets of Central Bank (NFAcb, t – 1)    (THB million) 
21. Other account surplus (OTH) (THB million) 
22. An error from information collection in foreign sector (err) (THB million) 
23. Previous year’s inflation (inft – 1) (percentage) 
24. Dummy variable (Dum4142) which is the representative of the negative impact to the 

net capital inflow after the economic crisis in B.E. 2540 (1997) providing that B.E. 
2541-2542 (1998-1999) is equal to 1 while the rest is 0  

25. Energy and oil prices (Poil) (percentage) 
26. Previous year's domestic price level (Pdt – 1) (percentage) 
27. Personnel income tax (Tax) (THB million) 
28. An error from information collection in real sector (std) (THB million) 

29. A price comparison between a non-oil import price and domestic price ⎟
⎠
⎞⎜

⎝
⎛

Pd
Pnoil  

(percentage) 
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30. A price comparison between oil import price and domestic price ⎟
⎠
⎞⎜

⎝
⎛

Pd
Poil  (percentage) 

31. Previous year’s non-oil import (Noilst – 1) (THB million) 
32. Energy and oil import prices (p) (percentage) 
33. Previous year’s aggregate demand (Ydt – 1) (THB million) 
34. Previous year’s aggregate supply (Yst – 1) (THB million) 
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