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The main objectives of this study is to investigate the relation of oil price, exchange rate 

and inflation in Thailand including in the term of factors and lags by employed structural vector 
autoregressive (SVAR) model and analyzed by using monthly data from January 1997 to 
December 2009. We also calculated the impulse response function and the variance 
decomposition of 4 major macroeconomic variables including exchange rates, crude oil price in 
the world market, retail oil price in the country and core inflation.  

 
The empirical evidences indicated that both direct and indirect relationships of retail oil 

price in the country, crude oil price in the world market, exchange rate and core inflation depend 
on the situation or government policies to maintain stability of economy system. For example, 
the retail oil price in the country was affected by pure shocks rather than exchange rate shocks 
and crude oil price shocks, whereas the exchange rate was highly affected by core inflation 
shocks than the other variables. The core inflation was significantly affected by pure shocks 
rather than by the shock of retail oil price. However, the shock of exchange rate did not respond 
to the core inflation. 
 

Based on the result of the study, we suggested that under the world economy fluctuated 
the policy maker should consider and concern the impact of economic variable in the term of 
factors and lags to set the most efficiency policy.  
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บทที ่1 
 

บทนํา 
 

ความสําคัญของปญหา 
 

จากสถานการณในปจจุบันระดับราคาน้ํามันดิบในตลาดโลกเกิดความผันผวนขึ้นลง
ตลอดเวลา จากความตองการบริโภคน้ํามันสูงกวาท่ีคาดการณไว หรืออัตรากําลังการผลิตน้ํามันท่ี
ขยายตัวไมทันตอความตองการทําใหราคาน้ํามันเกิดความผันผวน ซ่ึงการเพ่ิมขึ้นอยางรวดเร็วของ
ราคาน้ํามันดิบดังกลาวไดสรางความวิตกกังวลใหแกประชาชนและนักลงทุนเปนจํานวนมาก 
เนื่องจากในอดีตท่ีผานมาเกิดวิกฤติการณน้ํามัน 2 ครั้งไดสงผลกระทบใหเศรษฐกิจชะลอตัว เงิน
เฟอพุงขึ้นสูง และดุลการชําระเงินขาดดุลอยางรุนแรง หากไมสามารถหยุดผลกระทบดังกลาวได
อาจสงผลรุนแรงถึงระดับท่ีทําใหเศรษฐกิจท่ัวโลกหดตัว นอกจากนี้ปญหาท่ีเกิดขึ้นยังไดสรางความ
ไมแนนอนตอระบบเศรษฐกิจโดยตรง (เศรษฐกิจโลก และเศรษฐกิจไทย) และกอใหเกิดปญหา
ตางๆตามมาในประเทศ ณ ขณะนี้  เนื่องจากน้ํามันนับวาเปนปจจัยสําคัญตอระบบเศรษฐกิจ
ภายในประเทศในดานของเช้ือเพลิงและพลังงานซ่ึงถือวาเปนปญหาท่ีสําคัญของไทยมาโดยตลอด 
ท้ังนี้เพราะทรัพยากรท่ีมีจํากัดไมเพียงพอตอความตองการซ่ึงจะตองพ่ึงพาการนําเขาเปนหลักสําคัญ 
การท่ีราคาน้ํามันในตลาดโลกเกิดความผันผวนขึ้นก็จะกอใหเกิดผลกระทบตอระบบเศรษฐกิจ
ภายในประเทศขยายออกเปนวงกวาง เชน ปญหาจากการสงผานของราคาน้ํามันดิบในตลาดโลก
มายังราคาน้ํามันขายปลีกภายในประเทศ สงผลใหอัตราเงินเฟอของไทยปรับตัวสูงขึ้น ราคาสินคา
ท่ัวไปในประเทศก็จะปรับตัวเพ่ิมสูงขึ้นไปดวย อีกท้ังยังมีปจจัยท่ีสําคัญท่ีไดรับผลจากการปรับตัว
สูงขึ้นของราคาน้ํามัน นั่นคือ อัตราแลกเปล่ียน (exchange rate) หรือคาเงินบาท เนื่องจากราคา
น้ํามัน หรือราคาสินคานําเขาทุกประเภทจากตลาดโลกจะตองถูกแปลงเงินเปนรูปเงินสกุลบาท โดย
ผานกลไกของอัตราแลกเปล่ียน ซ่ึงการเปล่ียนแปลงของอัตราแลกเปล่ียนจะสงผลตอราคาสินคาใน
ประเทศ โดยเปรียบเทียบของสินคานําเขาและสินคาสงออก หากคาเงินบาทแข็งคา (appreciation)  
จะสงผลใหราคาสินคาท่ีแปลงเปนเงินสกุลบาทปรับตัวลดลง (เงินสกุลตางประเทศออนคาลง เชน
คาเงินดอลลารสหรัฐฯออนคา) ซ่ึงเปนผลดีตอการนําเขาสินคา ตรงกันขามถาหากคาเงินบาทออน  
(depreciation)  จะเปนผลดีตอการสงออกสินคามากกวา 
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ในอีกดานหนึ่งจากการศึกษายังพบวาการเปล่ียนแปลงของอัตราเงินเฟอ (ราคาสินคาใน
ประเทศ) ยังเปนปจจัยหนึ่งท่ีสําคัญท่ีสงผลกระทบตอการเปล่ียนแปลงของอัตราแลกเปล่ียน และ
การเปล่ียนแปลงของราคาน้ํามันขายปลีกภายในประเทศ เชนสมมติใหระดับราคาสินคาในประเทศ
ปรับตัวสูงขึ้น โดยกําหนดใหราคาสินคาจากตางประเทศและอัตราแลกเปล่ียนเม่ือเทียบกับเงินสกุล
ตางประเทศไมมีการเปล่ียนแปลง (คงท่ี) อาจทําใหคนไทยตองการซ้ือสินคาจากตางประเทศมากขึ้น 
เนื่องจากสินคาจากตางประเทศจะมีราคาถูกลงในสายตาของคนไทย สถานการณนี้อาจนําไปสูความ
ตองการซ้ือเงินตราตางประเทศมากขึ้น นอกจากนี้การเพ่ิมขึ้นของระดับราคาสินคาในประเทศจะทํา
ใหคนตางชาติตองการซ้ือสินคาไทยนอยลง เนื่องจากในสายตาของชาวตางชาติ ราคาสินคาใน
ประเทศไทยไดปรับตัวเพ่ิมสูงขึ้นจึงทําใหปริมาณเสนอขายเงินตราตางประเทศเพ่ือแลกเปนสกุล
เงินบาทในการชําระคาสินคาลดลง จนในท่ีสุดอัตราแลกเปล่ียนเส่ือมคา (คาเงินบาทออนคาเม่ือ
เทียบกับสกุลเงินตราตางประเทศ) สวนผลท่ีเกิดขึ้นจากการเพ่ิมขึ้นของระดับราคาสินคาในประเทศ
ยังสงใหราคาวัตถุดิบในการผลิตสินคา หรือคาใชจายในการดําเนินงานตางๆ เชน คาจางพนักงาน 
หรือคาใชจายในการขายและบริหาร หรือคาใชจายในทางการตลาด หรือราคาวัตถุดิบในการผลิต
สินคาตางๆ ตางก็ปรับตัวสินคาเพ่ิมสูงขึ้น ตนทุนการผลิตสินคาและบริการเพ่ิมสูงขึ้น จนในท่ีสุด
ระดับราคาสินคาและบริการในประเทศก็จะปรับตัวเพ่ิมสูงขึ้นไปดวย (ดังภาพผนวกท่ี 2) 

 
จากภาวะเศรษฐกิจในประเทศไทยในชวงเดือนมกราคม 2540 ถึงเดือนธันวาคม 2552 (ภาพ

ผนวกท่ี 1) แสดงใหเห็นถึงระดับราคาน้ํามันดิบในตลาดโลก อัตราแลกเปล่ียน ราคาน้ํามันขายปลีก
ภายในประเทศ และอัตราเงินเฟอ จากการศึกษาพบวาคาเงินบาทจะไดรับผลกระทบจากการเพ่ิมขึ้น 
(ลดลง) ของราคาน้ํามันดิบในตลาดโลก แตในปชวง 2547 – 2552 เปนชวงท่ีเศรษฐกิจของสหรัฐฯ
เริ่มชะลอตัว สงผลกระทบใหคาเงินดอลลารสหรัฐฯ ออนคาอยางมาก ทําใหราคาน้ํามันดิบใน
ตลาดโลกปรับตัวเพ่ิมสูงขึ้นอยางรวดเร็ว แตเม่ือนําคาเงินบาทมาเทียบกับเงินดอลลารสหรัฐฯ กลับ
พบวา คาเงินบาทมีแนวโนมแข็งคาเม่ือเทียบกับเงินดอลลารสหรัฐฯ เนื่องจากมีการไหลเขาของเม็ด
เงินลงทุนตางชาติ (capital inflow) รวมไปถึงการออนคาของเงินดอลลารสหรัฐฯ ทําใหดุลบัญชี
เดินสะพัดเกินดุล ซ่ึงการเปล่ียนแปลงของดุลบัญชีเดินสะพัดก็จะสงผลกระทบตอการเปล่ียนแปลง
ของอัตราแลกเปล่ียนอีกดวย เห็นไดจากตารางผนวกท่ี 1 ในชวงเดือนตุลาคม 2552 คาเงินบาทแข็ง
คาเม่ือเทียบกับเงินดอลลารสหรัฐฯ ปดอยูท่ีระดับ 33.41 บาทตอดอลลารสหรัฐฯ เม่ือเทียบกับระยะ
เดียวกันปกอนอยูท่ีระดับ 34.43 บาทตอดอลลารสหรัฐฯ ซ่ึงการแข็งคาขึ้นของคาเงินบาทเม่ือเทียบ
กับเงินดอลลารสหรัฐฯ จะสงผลใหราคาสินคานําเขาท่ีอยูในรูปเงินสกุลบาทถูกลง ทําใหราคาสินคา
ภายในประเทศถูกลงตามไปดวย เห็นไดจากตารางผนวกท่ี 1 แสดงถึงระดับอัตราเงินเฟอท่ัวไป 
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(headline inflation) และอัตราเงินเฟอพ้ืนฐาน  (core inflation) ในชวงเดือนตุลาคม 2552 
ขยายตัวรอยละ 0.38 และหดตัวรอยละ -0.10 จากระยะเดียวกันปกอน ตามลําดับ ขณะท่ีในชวงเดือน
ตุลาคม 2551 ขยายตัวรอยละ 3.85  และ 2.29 จากระยะเดียวกันปกอน ตามลําดับ เนื่องจากการท่ี
คาเงินบาทแข็งคาเปนการชวยชะลอผลกระทบจากปจจัยภายนอก (external shockss) ท่ีจะสงผล
ตออัตราเงินเฟอไดในระดับหนึ่ง เชนการแข็งคาของคาเงินบาทจะชวยลดผลกระทบจากราคา
น้ํามันดิบท่ีปรับตัวเพ่ิมสูงขึ้น เนื่องจากการออนคาของเงินดอลลารสหรัฐฯ ซ่ึงเปนสาเหตุหลักของ
การเพ่ิมขึ้นของราคาน้ํามัน ทําใหแมวาราคาน้ํามันจะเพ่ิมขึ้นเม่ือคิดเปนเงินดอลลารสหรัฐฯ แต
คาเงินบาทก็แข็งคาขึ้นเชนกันมีผลใหราคาน้ํามันในรูปสกุลเงินบาทจึงไมสูงขึ้นมากนัก 

 
ดังนั้นจากการศึกษาเชิงประจักษจึงทําใหทราบวาราคาน้ํามัน อัตราแลกเปล่ียน และอัตรา

เงินเฟอมีความสัมพันธหรือผลกระทบท่ีมีความไมแนนอน อีกท้ังตัวแปรแตละตัวยังเปนเหตุและผล
ซ่ึงกันและกัน รวมท้ังเปนปจจัยสําคัญท่ีทําใหตนทุนในการผลิตสินคาและบริการปรับตัวเพ่ิมสูงขึ้น 
อาจสงผลใหเศรษฐกิจไทยไดรับความผันผวนหรือขาดเสถียรภาพทางเศรษฐกิจท้ังภายในและ
ภายนอก รวมท้ังอาจเปนอุปสรรคตอการขยายตัวทางเศรษฐกิจอีกดวย ทําใหนําไปสูประเด็นท่ี
ตองการศึกษาความสัมพันธของราคาน้ํามัน อัตราแลกเปล่ียน และอัตราเงินเฟอของไทย โดย
คํานึงถึงปจจัยสําคัญทางเศรษฐกิจท่ีเกี่ยวของ ไดแกราคาน้ํามันดิบในตลาดโลก, ราคาน้ํามันขาย
ปลีกภายในประเทศ, อัตราแลกเปล่ียน และอัตราเงินเฟอพ้ืนฐาน เปนตัวแปรเพ่ือหาความสัมพันธ
ของตัวแปรดังกลาวจากการสรางแบบจําลอง structural vector autoregressive (SVAR) model
โดยอาศัยจากการคํานวณหาคา impulse response function และvariance decomposition เพ่ือ
แสดงใหเห็นถึงเสนทางเดิน (time path) ของการตอบสนองของตัวแปรภายในแบบจําลองท่ีมีตอ
การเปล่ียนแปลงอยางฉับพลันของตัวแปรท่ีใชในการศึกษา  
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 วัตถุประสงคของการวิจัย 
 

เพ่ือศึกษาถึงความสัมพันธของราคาน้ํามัน อัตราแลกเปล่ียน และอัตราเงินเฟอของไทย 
พรอมท้ังขนาดและความลาชาในการสงผลกระทบตอตัวแปรเศรษฐกิจภายในประเทศ 
 

 ขอบเขตของการวิจัย 
 
 การศึกษาความสัมพันธของราคาน้ํามัน อัตราแลกเปล่ียน และอัตราเงินเฟอของไทย 
กําหนดขอบเขตของการศึกษาไว  ดังนี ้
   
 - ชวงเวลาท่ีใชในการศึกษาเริ่มตั้งแตเดือนมกราคม ป พ.ศ. 2540 ถึงเดือนธันวาคม ป พ.ศ. 
2552 รวมท้ังส้ิน 156 เดือน เนื่องจากประเทศไทยเริ่มเกิดวิกฤตการณทางเศรษฐกิจและไดเปล่ียนไป
ใชระบบอัตราแลกเปล่ียนแบบลอยตัวภายใตการจัดการซ่ึงถือวาเปนเหตุการณท่ีมีความสําคัญตอ
เศรษฐกิจไทย 
 
 - การศึกษาครั้งนี้จะเลือกศึกษาถึงความสัมพันธของแตละตัวแปรในระบบเศรษฐกิจ อาทิ
เชน ราคาน้ํามันดิบในตลาดโลก (ดูไบ), อัตราแลกเปล่ียน (อัตราอางอิงเฉล่ีย), ราคาน้ํามันขายปลีก
ภายในประเทศ (ดีเซล) และอัตราเงินเฟอ (อัตราเงินเฟอพ้ืนฐาน) 

 
ในการศึกษาครั้งนี้จะใชราคาน้ํามันดิบในตลาดโลกจะใชราคาน้ํามันจากตลาดดูไบ ซ่ึงเปน

ตลาดท่ีสําคัญท่ีไทยใชพ่ึงพาในการนําเขาน้ํามันดิบมากท่ีสุดในกลุมประเทศตะวันออกกลาง หนวย
เปนดอลลารสหรัฐฯตอบารเรล สวนของอัตราแลกเปล่ียนใชเงินสกุลบาทตอดอลลารสหรัฐฯ 
เนื่องจากเปนเงินสกุลหลักท่ีใชในการซ้ือขายในตลาดปริวรรตเงินตราและเปนราคาอางอิงเฉล่ียจาก
ประเทศคูคาท่ีสําคัญ  ขณะท่ีราคาน้ํามันขายปลีกภายในประเทศจะใชราคาน้ํามันดีเซลเปนตัว
เปรียบเทียบ เนื่องจากน้ํามันดีเซลเปนวัดถุดิบท่ีสําคัญในการขนสงและเช้ือเพลิงในการผลิตสินคาท่ี
สําคัญๆของประเทศ 
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 ประโยชนที่ไดรับ 
 

จากผลการศึกษาในครั้งนี้ ทําใหทราบถึงความสัมพันธของราคาน้ํามัน อัตราแลกเปล่ียน 
และอัตราเงินเฟอของไทย พรอมท้ังขนาดและความลาชาในการสงผลกระทบจากการเปล่ียนแปลง
เหตุการณ และ/หรือนโยบายสําคัญๆทางเศรษฐกิจของไทยท่ีจะสงผลตอตัวแปรเศรษฐกิจ
ภายในประเทศ นอกจากนี้ยังสามารถนําผลจากการศึกษาท่ีไดใชเปนแนวทางใหกับผูสนใจใน
การศึกษา หรือผูกําหนดนโยบายของประเทศ เพ่ือหามาตรการหรือแนวทางแกไขในกําหนด
นโยบายการดําเนินงานไดอยางมีประสิทธิภาพสูงสุด 
 

 สมมติฐานการวิจัย 
 

ความผันผวนของราคาน้ํามันดิบในตลาดโลกสงผลกระทบตอการเปล่ียนแปลงของอัตรา
แลกเปล่ียนมากกวาราคาน้ํามันขายปลีกภายในประเทศ และอัตราเงินเฟอของไทย  
 

 นิยามศัพท 
 
อัตราเงินเฟอ (inflation rate)  

 
อัตราเงินเฟอ หมายถึง อัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาของปปจจุบันเปรียบเทียบกับ

ดัชนีราคาของปกอนหรืออัตราการเปล่ียนแปลงท่ีเปรียบเทียบระหวางชวงเวลาท่ีตอเนื่องกัน การวัด
อัตราเงินเฟอ อาจวัดดวยดวยดัชนีราคาผูผลิต (Producer Price Index: PPI) หรือดัชนีราคา
ผูบริโภค (Consumer Price Index: CPI) แตโดยท่ัวไป รวมท้ังของประเทศไทยใชดัชนีราคา
ผูบริโภค เปนตัววัดภาวะเงินเฟอ  
 

 -  อัตราเงินเฟอทั่วไป (headline inflation) คือ อัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคา
ผูบริโภคท่ีใชวัดการเปล่ียนแปลงของราคาขายปลีกสินคาและบริการโดยเฉล่ียท่ีผูบริโภคท่ัวไปจาย
เพ่ือซ้ือสินคาและบริการจํานวนหนึ่ง ณ เวลาหนึ่ง ๆ เทียบกับปฐาน โดยการสํารวจราคาสินคาและ
บริการท่ัวประเทศจํานวน 417 รายการ ครอบคลุมหมวดอาหารและเครื่องดื่ม เครื่องนุงหม 
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เคหสถาน และบริการสวนบุคคล ยานพาหนะ การขนสงการส่ือสาร ฯลฯ เพ่ือนํามาคํานวณดัชนี
ราคาผูบริโภคท่ัวไป 

 
   -  อัตราเงินเฟอพ้ืนฐาน (core inflation) คือ อัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคา

ผูบริโภคท่ีคํานวณจากรายการสินคาและบริการ 300 รายการ โดยคํานวณจากดัชนีราคาผูบริโภค
ท่ัวไปของประเทศท่ีหักรายการสินคากลุมอาหารสด และสินคากลุมพลังงานจํานวน 117 รายการ 
ซ่ึงคิดเปนประมาณรอยละ 24 ของสัดสวนคาใชจายท้ังหมด ซ่ึงสินคาท่ีหักออกมีความเคล่ือนไหว
ขึ้นลงบอยตามฤดูกาล และอยูนอกเหนือการควบคุมของนโยบายการเงิน เหลือแตรายการสินคาท่ี
ราคาเคล่ือนไหวตามกลไกตลาด 
 
อัตราแลกเปลี่ยนที่แทจริง  (real exchange rate) 
 
  อัตราแลกเปล่ียนท่ีแทจริง เทากับ อัตราแลกเปล่ียนท่ีเปนเงิน คูณดวย (ดัชนีราคา
ตางประเทศ หารดวย ดัชนีราคาภายในประเทศ) แมกระท่ังในความหมายนี้ก็มีไดหลายแบบอีกดวย 
ถาคํานวณแบบงาย ๆ ก็จะเปรียบเทียบระหวางเงินบาทและเงินสกุลอ่ืนอีกสกุลเดียว เชนเงินเหรียญ
สหรัฐ หรืออาจเปรียบเทียบกับสกุลอ่ืนอีกหลายสกุล โดยถวงน้ําหนักแตละสกุลดวยปริมาณการคา 
ในอีกความหมายหนึ่งอัตราแลกเปล่ียนท่ีแทจริง เรียกเปนภาษาอังกฤษวา Real Effective 

Exchange Rate (REER) คือ อัตราสวนระหวางสินคาท่ีมีการคากับตางประเทศ (price of 

tradable) กับราคาสินคาท่ีไมมีการคากับตางประเทศ (price of non-tradable) 
 
ราคาน้ํามันในประเทศ (domestic oil price)  
 

ราคาน้ํามันในประเทศ แบงออกเปน 2 ประเภท คือ 1. ราคาขายสงหนาโรงกล่ัน 
ประกอบดวย ราคา ณ โรงกล่ัน บวกภาษีสรรพสามิต ภาษีเทศบาล กองทุนน้ํามันเช้ือเพลิง กองทุน
เพ่ือสงเสริมการอนุรักษพลังงาน และภาษีมูลคาเพ่ิม และ 2. ราคาขายปลีก ณ สถานีบริการ 
ประกอบดวย ราคาขายสงหนาโรงกล่ัน บวกคาการตลาด และภาษีมูลคาเพ่ิม เราซ้ือน้ํามันจากสถานี
บริการในราคาขายปลีก  
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โครงสรางกําหนดราคาน้ํามันในประเทศ แบงออกเปน 2 ประเภท คือ 1. ราคาขายสงหนา
โรงกล่ัน (refinery transfer price) คือ ราคาท่ีโรงกล่ันขายน้ํามันใหผูคาน้ํามันรายใหญ 
ประกอบดวย ราคาตนทุน บวกกับภาษีสรรพสามิต ภาษีเทศบาลซ่ึงเปนเงินเรียกเก็บเพ่ือบํารุง
ทองถ่ินนั้นๆ และภาษีมูลคาเพ่ิม นอกจากนี้รัฐยังเรียกเก็บเงินเขากองทุนตางๆอีก และ2. ราคาขาย
ปลีก ณ สถานีบริการ (retail price) ประกอบดวย ราคาขายสงหนาโรงกล่ัน คาการตลาด และ
ภาษีมูลคาเพ่ิม 

 
โดยท่ี: ราคานําเขาน้ํามันสําเร็จรูปจากตางประเทศ (import parity price) ไดแก ราคาตนทุน

ท่ีเกิดขึ้นจริงจากการนําเขาน้ํามันสําเร็จรูปจากตางประเทศ ประกอบดวย ราคาน้ํามันในตลาดจรท่ี
สิงคโปร คาประกันภัยในการขนสงน้ํามันมาทางเรือ คาความสูญหาย คาระวางหรือคาขนสง คา
จัดเก็บน้ํามัน และภาษีศุลกากรนําเขาน้ํามัน สวนคาการตลาด (marketing margin) คือ คาใชจาย
ในการดําเนินธุรกิจ รวมถึงคาขนสงจากคลังน้ํามันไปยังสถานีบริการน้ํามัน คาใชจายสําหรับสาร
ปรับปรุงคุณภาพ คาใชจายในการสงเสริมการตลาด และคาผลตอบแทนในการดําเนินธุรกิจ 

 
 

 
 



บทที่ 2 
 

การตรวจเอกสาร 
 

ผลงานวิจัยที่เกี่ยวของ 
 

งานวิจัยท่ีเกี่ยวของกับการศึกษาความสัมพันธของราคาน้ํามัน อัตราแลกเปล่ียน และอัตรา
เงิน เฟอโดยแบงออก เปน3 สวน คือ1. ความสัมพันธของราคาน้ํ า มันกับอัตรา เ งิน เฟอ                       
2. ความสัมพันธของราคาน้ํามันกับอัตราแลกเปล่ียน และ 3. ความสัมพันธของอัตราเงินเฟอกับ
อัตราแลกเปล่ียน รวมถึงงานวิจัยท่ีเกี่ยวของตอระบบเศรษฐกิจของแตละประเทศ ดังนี ้

 
1.  ความสัมพันธของราคาน้ํามัน และอัตราเงินเฟอ 
  

ความสัมพันธของราคาน้ํามัน และอัตราเงินเฟอ ตามแนวคิดของ Hooker (1999), 
Bjφrnland  (2000), Duma (2008) และ Robalo and Salvado (2008) ศึกษาถึงความสัมพันธของ
ราคาน้ํามันและอัตราเงินเฟอในระบบเศรษฐกิจของแตละประเทศ พบวาราคาน้ํามันมีความสัมพันธ
กับอัตราเงินเฟอ (ระดับราคาสินคา) อยางมีนัยสําคัญทางสถิติ เชนผลงานของ Hooker (1999) 
ศึกษาการประมาณการผลกระทบของการเปล่ียนแปลงราคาน้ํามันท่ีสงผลตออัตราเงินเฟอของ
สหรัฐอเมริกาโดยใชกรอบแนวคิดทฤษฎี phillips curve ภายใตเง่ือนไข asymmetric, structural 

breaks และ non-linearities รวมท้ังใชวิธีการศึกษาแบบจําลองสมการถดถอย (regressive 

model) ขอมูลรายไตรมาส ตั้งแตไตรมาส 2  ของป ค.ศ. 1960  ถึงไตรมาส 2  ของป ค.ศ. 1999 
 
โครงสรางแบบจําลองของสมการถดถอย (regressive model) จะไดดังนี้ 
 

t t t t tπ  = α  +  β(L)π  + γ(L)U  + δ(L)O  + ε  
 

กําหนดให tπ  แทน  อัตราเงินเฟอ (inflation rate), tU แทน อัตราการวางงาน 

(unemployment rate) tO  แทน ราคาน้ํามัน (oil price)L  แทน คาลาชา (lag) tε  แทน คา
ความคลาดเคล่ือน (error term) และ α,β,γ  และ δ  แทน คา สัมประสิทธ์ิ หรือ คาพารามิเตอร 
(parameter)  
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จากการศึกษาพบวาโครงสราง structural breaks มีผลตอการเปล่ียนแปลงของราคาน้ํามัน 
(oil price shocks) ซ่ึงสงผลตอการเปล่ียนแปลงอัตราเงินเฟอพ้ืนฐาน (core inflation) กอนป 
ค.ศ. 1980 แตหลังจากป ค.ศ. 1980 พบวาไมมีการสงผานตอการเปล่ียนแปลงอัตราเงินเฟอพ้ืนฐาน 
หรืออาจจะเกิดขึ้นเพียงเล็กนอยเทานั้น ทําใหผลของราคาน้ํามันตออัตราเงินเฟอไมมีนัยสําคัญทาง
สถิติ และจากคุณสมบัติท่ีเปน structural breaks  ใหขอมูลท่ีมีระดับความนาเช่ือถือ (robustness) 
หรือใหผลท่ีดีกวา asymmetric และ non-linear 

 
อีกท้ังยังมีงานศึกษาอีกจํานวนหนึ่ง ท่ีมีการศึกษาโดยอาศัยวิ ธีการศึกษา vector 

autoregressive method ในการสรางแบบจําลอง VAR เชนผลงานของ Robalo and Salvado 

(2008) ศึกษาผลกระทบความผันผวนของราคาน้ํามันตอระบบเศรษฐกิจของประเทศโปรตุเกส โดย
ใชตารางปจจัยการผลิตและผลผลิต ป ค.ศ. 1990 (input – output table) กําหนดโครงสราง
แบบจําลอง (VAR Model) ดังนี ้
 
                            t 1 t-1 2 t-2 3 t 4 t-1 5 t-2 ty  = α + β y  + β y  + β oil  + β oil  + β oil  + ε    
 

กําหนดให ty แทน logarithm ของ real GDP, toil  แทน logarithm ของคาเฉล่ียราคา
น้ํามัน, α  และβ  แทน คา parameter และ tε แทน คาความคลาดเคล่ือน (error term) 
  

จากการศึกษาการวิเคราะหคาสัมประสิทธ์ิของ VAR Model พบวาราคาน้ํามันมีนัยสําคัญ 
ตอระบบเศรษฐกิจในประเทศโปรตุเกส โดยแบงออกเปน 2 ชวงเวลา คือชวงเวลาแรก ค.ศ. 1968 - 
1985 และชวงเวลาหลัง ค.ศ.1986 - 2005 ปรากฏวาในชวงเวลาแรก (ค.ศ. 1968-1985) เม่ือเกิด
วิกฤตการณราคาน้ํามัน (oil price shocks) จะสงตอการเปล่ียนแปลงระบบเศรษฐกิจ
ภายในประเทศอยางรุนแรง หรือมากกวา เม่ือเทียบกับชวงเวลาหลัง (ค.ศ. 1986 – 2005) และยัง
ทราบผลจากความผันผวนของราคาน้ํามัน ท่ีสงผลตออัตราการเจริญเติบโตของ GDP, อัตราเงินเฟอ
, อัตราการวางงาน และดัชนีอุตสาหกรรมการผลิตภายในประเทศอีกดวย 

 
ตอมา Bjφrnland (2000)  ศึกษาอัตราเงินเฟอพ้ืนฐาน (core inflation) ท่ีสงผลตอผลผลิต

ท่ีแทจริง (real output)ในระยะส้ันของประเทศนอรเวย สมมติใหเปนระบบเศรษฐกิจเปดขนาดเล็ก 
โดยอาศัยโครงสรางแบบจําลอง VAR และทฤษฎี phillips curve (short run & long run of 

phillips curve) ใหเห็นถึงความแตกตางของอัตราเงินเฟอภายในประเทศ (domestic inflation) 
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กับอัตราเงินเฟอจากการนําเขา (imported inflation) จากผลวิกฤติน้ํามัน (oil price shocks) ป 
ค.ศ. 1970 ท่ีสงผลกระทบตอระบบเศรษฐกิจภายในประเทศ ขอมูลรายไตรมาสตั้งแตไตรมาส 3  
ของป ค.ศ. 1971 ถึง ไตรมาส 4  ของป ค.ศ. 1994 ดังนั้น แบบจําลองโครงสราง SVAR แบง
ออกเปน 2 โครงสราง คือ โครงสราง  domestic inflation และ imported inflation  
 
1.  โครงสรางของ domestic inflation 
 

กําหนดให  tμ  เปน vector of stationary macroeconomic variable 
 

t t t tμ  = (Δo ,Δy ,Δp )  
 

สวนโครงสราง (structural shocks) 

  
OP NC C

t t t te  = (e , e , e )  
 

โดยท่ี tΔo  เทากับ คาความแตกตางของราคาน้ํามัน, tΔy  เทากับ คาความแตกตางของ
ผลผลิต และ tΔp  เทากับอัตราเงินเฟอ (inflation rate), OP

te  แทน the oil price shocks, NC
te  

แทน the non-core disturbance และ C
te แทน the core shocks 

 
สามารถเขียนสมการดุลยภาพระยะยาว (long run equilibrium) ดังนี้ 

 
           Δo              11(i)a     12(i)a      13(i)a            OPe  

        Δy     =       21(i)a     22(i)a     23(i)a            NCe  
                                   Δp     t        31(i)a     32(i)a     33(i)a             Ce       t  
 

โดยท่ี  a i  = jj=0
a i  แสดงใหเห็น เมตริกในระยะยาว {long run matrix of a (i) } 
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2.  โครงสราง imported inflation   
 

กําหนดให  tμ เปน vector of stationary macroeconomic variable  
 

  t t t tμ  = (Δf ,Δy ,Δp )  
 

สวนโครงสราง (structural shocks)  
 

 IC NC DC
t t t te  = (e , e , e )  

 
โดยท่ี tΔf  เทากับ ราคาจากตางประเทศ (foreign price), IC

te   แทน import (core) 

inflation shocks และ DC
te   แทน domestic core shocks 

 
ดุลยภาพระยะยาว (long run) นํามาซ่ึง foreign inflation ในแบบจําลอง VAR ดังนี้ 

          
             Δf                 11(i)a      12(i)a     13(i)a                ICe  

          Δy        =       21(i)a     22(i)a     23(i)a                NCe  
                                     Δp      t          31(i)a     32(i)a      33(i)a                DCe     t  

 
จากการศึกษาพบวา core inflation สงผลตอ real GDP ในระยะส้ัน แตไมสงผลในระยะ

ยาว ซ่ึงการเพ่ิมขึ้นของอัตราเงินเฟอ สวนใหญเกิดจากการนําเขาเงินเฟอ (imported inflation) 
มากกวาเงินเฟอในประเทศ (domestic inflation) 

 
 Duma (2008) ศึกษาการสงผานของ external shocks (exchange rate, oil price และ 

inflation) ท่ีสงผลกระทบตออัตราเงินเฟอของประเทศศรีลังกา โดยใชวิธีการศึกษาแบบจําลอง
VAR (vector autoregressive model) และขอมูลรายเดือน ตั้งแตเดือนมกราคม ของป ค.ศ.2003 
ถึงเดือนกรกฏาคมของป ค.ศ. 2007 ดังนี้ 
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oil
itπ =  oil

t-1 itE π  + s
itε                                                                                                               (1) 

itygap  =  t-1 itE ygap + s
1 ita ε  + d

itε                 (2) 
itΔe =  t-1 itE Δe  + s

1 itc ε  + d
2 itc ε  + e

itε                                                                                (3) 
MP
itπ =  MP

t-1 itE π  +  s
1 itd ε   + d

2 itd ε  + e
3 itd ε  + MP

itε                                                            (4) 
WPI
itπ =  WPI

t-1 itE π  +  s
1 ite ε   + d

2 ite ε  + e
3 ite ε  + MP

4 ite ε + WPI
itε                                            (5) 

CCPIN
itπ =  CCPIN

t-1 itE π  +  s
1 itg ε   + d

2 itg ε  + e
3 itg ε  + MP

4 itg ε + WPI
5 itg ε  + CCPIN

itε              (6)                       

itΔm  = t-1 itΕ (Δm ) + s
1 ith ε + d

2 ith ε  + e
3 ith ε + MP

4 ith ε + 
5

WPI
ith ε + CCPIN

6 ith ε + m
itε           (7) 

 
โดยท่ี oilπ  แทน อัตราเงินเฟอจากราคาน้ํามัน, ygap แทน ชองวางผลผลิต, Δe  แทน อัตรา

แลกเปล่ียนท่ีเปนตัวเงิน, MPπ แทน อัตราเงินเฟอจากการนําเขา, WPIπ แทน อัตราเงินเฟอจากราคา
ขายสง, CCPINπ  แทน อัตราเงินเฟอจากราคาผูบริโภค, Δm แทน ปริมาณเงิน , s

itε  แทน supply 

shockss, d
itε  แทน demand shockss, e

itε  แทน exchange rate shockss, MP
itε แทน import 

price shockss, WPI
itε แทน wholesale price shockss, m

itε แทน money shockss และ CCPIN
itε

แทนconsumer price inflation shocks รวมท้ัง oil MP WPI CCPI
t-1Ε (π , ygap, e, π , π , π , m ) 

แทน การคาดการณของแตละตวัแปรชวงเวลา  t-1, 
 
 จากการศึกษาพบวา external shocks สงผลตออัตราเงินเฟอ ประมาณรอยละ 25 ในการ

เปล่ียนแปลงของระดับราคาสินคาท่ัวไป ซ่ึงผลจากการสงผานตอราคาสินคาของผูขายสง 
(wholesale price) ไดรับผลกระทบมากกวาราคาสินคาของผูบริโภค (consumer price)  สวนผล
จาก oil price shocks ตออัตราเงินเฟอมีสงผลเพียงเล็กนอย เนื่องจากมีมาตรการอุดหนุนราคา
น้ํามัน และการดําเนินนโยบายตางๆของประเทศศรีลังกา 

  
2.  ความสัมพันธของราคาน้ํามัน และอัตราแลกเปลี่ยน 

 
ความสัมพันธของราคาน้ํามัน และอัตราแลกเปล่ียน ไดแก Amano and Norden (1996) 

,Olomola (2006) และ Hasan and Dridi (2008) ศึกษาเกี่ยวกับความสัมพันธของราคาน้ํามัน และ
อัตราแลกเปล่ียนของระบบเศรษฐกิจแตละประเทศ ซ่ึงมีนัยสําคัญทางสถิติจากการศึกษาพบวาความ
ผันผวนของราคาน้ํามันมีผลตอการเปล่ียนแปลงของอัตราแลกเปล่ียน ยกตัวอยางเชน ผลงานของ 
Amano and Norden (1996) ทําการศึกษาเกี่ยวกับราคาน้ํามัน กับการแข็งคาหรือออนคาของอัตรา
แลกเปล่ียนท่ีแทจริงในประเทศสหรัฐอเมริกา โดยใชวิธีการศึกษาแบบ cointegration  และ error 
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correction model (ECM.) ตามแนวคิดของ Engle and Granger เพ่ือศึกษาถึงความสัมพันธของ
ตัวแปร (ราคาน้ํามัน และอัตราแลกเปล่ียน) วามีความสัมพันธกันในระยะยาวและในระยะส้ัน
หรือไม และศึกษาถึงความสัมพันธของตัวแปรดังกลาวจะมีขนาดและทิศทางความสัมพันธเปน
อยางไร โดยใชขอมูลรายเดือน ตั้งแตเดือนกุมภาพันธ ของ ป ค.ศ.1972 ถึงเดือนมกราคม ของ ป 
ค.ศ.1993 
 

การประมาณคาในลักษณะท่ีเปนสมการเดี่ยว (single equation error-correction 

model) ตามแนวคิดของ Engle and Granger ไดดังนี้  
 

K

t t-1 t-1 t-1 t t
t=0

ΔY  = α(Y -X β) + Z γ  +ε  

 
โดยท่ี Y-Xβ แทน error correction mechanism และคาพารามิเตอร (parameter),α  

แทน speed of adjustment ของการปรับตัวในระยะส้ันเขาสูภาวะดุลยภาพในระยะยาว, Z  แทน  
matrix of stationary variables, X และ Y แทน lagged differences, β  และ γ  แทน เวคเตอร
ของคาพารามิเตอร (vectors of parameters) และ tε  แทน คาความคลาดเคล่ือน  (error term) 
 
 
  จะไดสมการอัตราแลกเปล่ียนท่ีแทจริง ดังนี ้

 
t t-1 0 1 t-1ΔRE  = α(RE  - β  - β POIL )  

 
โดยท่ี RE  แทน อัตราแลกเปล่ียนท่ีแทจริง และ POIL แทน ราคาน้ํามัน 

 
จากการศึกษาพบวา ความสัมพันธของราคาน้ํามันและอัตราแลกเปล่ียนท่ีแทจริงของ

ประเทศสหรัฐอเมริกา (U.S. real effective exchange rate) ในระยะยาวมีการเปล่ียนแปลง
คอนขางเล็กนอย หรืออาจจะคงท่ี เม่ือเทียบกับชวงเวลา Post Bretton Woods ซ่ึงมีขอเสนอแนะ
วาผลของราคาน้ํามันอาจจะไดรับอิทธิพลจากการดําเนินนโยบายอัตราแลกเปล่ียนคงท่ีซ่ึงผลของ
ราคาพลังงานอาจจะมีความสําคัญตอการเปล่ียนแปลงอัตราแลกเปล่ียนในอนาคตไมมากก็นอย  
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นอกจากงานศึกษาท่ีใช cointegration และ ECM Model แลวยังมีการศึกษาวิธี vector 

autoregressive analysis (VAR) ในการสรางแบบจําลอง VAR ดังเชน ผลงานของ Olomola 
(2006) ไดทําการศึกษาผลของราคาน้ํามัน ตอผลผลิต ,อัตราเงินเฟอ, อัตราแลกเปล่ียนท่ีแทจริง และ
อุปทานของเงินในประเทศไนจีเรีย โดยใชขอมูลรายไตรมาส ตั้งแต ป ค.ศ.1970-2003 ใชในการ
สรางแบบจําลอง SVAR ซ่ึงเปนโครงสรางในการทดสอบของ oil price shocks ท่ีมีผลตอ
กิจกรรมทางเศรษฐกิจของประเทศ ในอีกดานหนึ่งเปนการทดสอบการตอบสนองจากการดําเนิน
นโยบายทางการเงินตอ oil price ตอความผันผวนในกิจกรรมทางเศรษฐกิจมวลรวม 

 
วิธีการศึกษาแบบ SVAR Model ซ่ึงประกอบดวย 5 ตัวแปร ดังนี้ กําหนดให y  แทน  

ผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศท่ีแทจริง (real gross domestic output), p แทน ระดับราคา
สินคาภายในประเทศ (domestic price level), rer  แทน อัตราแลกเปล่ียนเงินตราระหวาง
ประเทศท่ีแทจริง (real exchange rate), WPI แทน ดัชนีราคาขายสง (wholesale price index) 
และ POIL แทน ราคาน้ํามันท่ีแทจริง (real oil price) 
 

ซ่ึงนํามาพิจาณาโดยใชวิธี Vector Autoregressive Model ไดดังนี้ 
 

ty = c + 
n

t t-i
i=1

φ y + tε  

 
โดยท่ี ty  คือ vector ขนาด  (nx1) กลาวคือ มีจํานวนตัวแปรภายใน n ตัว , 

c = (c1,c2,....,c5)  คือ vector คาคงท่ีมีขนาด (5x1), t 1t 2t 5tε =(ε ,ε ,....,ε ) คือ vector ของตัว
รบกวนมีขนาด (5x1) และ   tφ  คือ matrix ของคาสัมประสิทธ์ิขนาด (5x5) 
 

เม่ือลดรูปสมการ VAR Model เขียนโดยยอ คือ 
 

y t = μ + t t-1
t=0

γ ε


  

 
กําหนดให 0γ  เปน  Identity matrix และ μ  เปน mean of the process 
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จากการศึกษาระบบเศรษฐกิจในประเทศไนจีเรีย พบวาผลของการเปล่ียนแปลงท่ีเกิดขึ้น
อยางฉับพลันของราคาน้ํามัน (oil price shocks) ไมสงผลกระทบตอผลผลิต และอัตราเงินเฟอ 
ในชวงเวลาท่ีทําการศึกษา (ค.ศ.1970-2003) แตอยางไรก็ตามความผันผวนของ oil price shocks มี
ผลกระทบตออัตราแลกเปล่ียนแทจริงในประเทศไนจีเรียและพบวา oil price shocks เปนตัวแปรท่ี
มีความสําคัญตออัตราแลกเปล่ียนท่ีแทจริง และอุปทานของเงินในระยะยาว ขณะท่ีอุปทานของเงิน 
สงผลตออัตราการเจริญเติบโตของผลผลิตในประเทศไนจีเรียมากกวาผลจากการเปล่ียนแปลงท่ี
เกิดขึ้นอยางฉับพลันของราคาน้ํามัน 

 
3.  ความสัมพันธของอัตราเงินเฟอ กับอัตราแลกเปลี่ยน  
 

ความสัมพันธของอัตราเงินเฟอ กับอัตราแลกเปล่ียนไดแก Hossain (2002), Maliszewski 

(2003) และ  Mwase (2006) ไดทําการศึกษาถึงความสัมพันธของอัตราเงินเฟอ กับอัตราแลกเปล่ียน 
ในระบบเศรษฐกิจของประเทศตางๆ พบวาอัตราเงินเฟอ (ระดับราคาสินคา) มีความสัมพันธกับ
อัตราแลกเปล่ียนอยางมีนัยสําคัญทางสถิติ ไดแก Hossain (2002) ทําการศึกษาแบบจําลองของ
อัตราแลกเปล่ียน และอัตราเงินเฟอ เพ่ือศึกษาความเปนไปไดของผลกระทบของอัตราแลกเปล่ียนท่ี
มีตออัตราเงินเฟอในประเทศบังกลาเทศ ในชวงเวลาป ค.ศ. 1972-1999 โดยใชขอมูลท่ีเปนรายเดือน
และรายป ในการทดสอบโดยใชแบบจําลอง cointegration และ error correction model 
(ECM) ทดสอบวาตัวแปรดังกลาวมีความสัมพันธเชิงดุลยภาพระยะยาวหรือไม และการปรับตัวใน
ระยะส้ันมีการเปล่ียนแปลงอยางไร 
 

แบบจําลองอัตราเงินเฟอ   สมมติ: กรณีระบบอัตราแลกเปล่ียนลอยตัว     
 

t t-1 0 t t-1 t-1ln(P /P ) = -(1-φ)γβ  + φΔln(ER /ER ) + (1-φ)γΔlnM                  (1) 
                          t-1 1 t t-(1-φ)γΔlnP  - (1-φ)γβ Δlny  + (1-φ)ε  

 
โดยท่ี P  = ระดับราคาสินคา (price level), M = ปริมาณเงิน (money shocks), y = 

รายไดท่ีแทจริง หรือผลผลิตมวลรวมในประเทศท่ีแทจริง (real income or real GDP), ER = 
อัตราแลกเปล่ียน (exchange rate) และ ε  = คาความคลาดเคล่ือน (error term) 
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สวนของสมการอัตราแลกเปล่ียนท่ีไดรับผลกระทบจากอัตราเงินเฟอ  
 

                              e
t t-1 t-1 fln(ER  / ER ) = δ(ΔlnP  - π )                                                       (2) 

 
โดยท่ี e

fπ  คือ อัตราเงินเฟอจากตางประเทศ (foreign inflation) และ δ  คือ คา
สัมประสิทธ์ิ (co-efficiently) 

 
นําสมการ (2) แทน (1) จะได  

 
              e

t t-1 0 f t-1 t-1ln(P  / P ) = -[(1-φ)γβ +δπ ] + (1-φ)γΔlnM  - [φδ-(1-φ)γ]ΔlnP             (3) 
                 1 t t-(1-φ)γβ Δlny  + (1-φ)ε                                                                          

 
จากสมการขางตน แสดงถึงความสัมพันธเชิงดุลยภาพระยะยาวของระดับราคาสินคา (long 

term price level relationship) ดังนั้นแบบจําลอง error correction model (ECM) สามารถ
เขียนไดจากความสัมพันธดุลยภาพในระยะยาวของตัวแปร (CPI, M และ Real GDP) ดังนี้ 
 
                       0 1 i i tΔlnCPI = α  + α EC(-1) + α Z (i = 2,...,j) + ε                           (4) 
 

กําหนดให Z  คือ เวคเตอรท่ีเปน stationary ของตัวแปรในแบบจําลอง ประกอบดวยคา
ความลาช า 1 ชวงเวลาหรือ (lag1) ΔlnCPI(-1), ΔlnM(-1), ΔlnNEER(-1), ΔlnRGDP(-1)  
หรือ ΔlnIPI(-1)   

 
โดยท่ี IPI  คือ ดัชนีผลผลิตอุตสาหกรรม, CPI  คือ ดัชนีราคาผูบริโภค  และ EC  คือ 

residual ของสมการถดถอยท่ีมีความสัมพันธเชิงดุลยภาพระยะยาว 
 

จากการศึกษาโดยวิธี ECM ถึงความเปนไปไดของผลกระทบของอัตราแลกเปล่ียน ตอ
อัตราเงินเฟอ ท้ังขอมูลท่ีเปนรายเดือนและรายป ในชวงท่ีทําการศึกษา (ค.ศ. 1972-1999) พบวาไมมี
นัยสําคัญทางสถิติ หรือไมมีความสัมพันธกันระหวางผลการเปล่ียนแปลงของอัตราแลกเปล่ียนตอ
อัตราเงินเฟอแตชวงป ค.ศ. 1980 -1990 กลับมีนัยสําคัญทางสถิติตอกันซ่ึงเปนการยืนยันวาอัตรา
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แลกเปล่ียนสงผลกระทบตออัตราเงินเฟอ ในทางกลับกันผลจากการเปล่ียนแปลงของอัตราเงินเฟอ 
ยังสงผลตอการเปล่ียนแปลงของอัตราแลกเปล่ียนชวงป 1973-1982 อีกดวย 
 

ตอมา Maliszewski (2003) ไดสรางแบบจําลองอัตราเงินเฟอในประเทศจอรเจียหลังเกิด
วิกฤตทางการเงินของรัสเซีย (russian crisis) โดยใชขอมูลรายเดือนตั้งแตเดือน ม.ค.ของป ค.ศ. 
1996 ถึงเดือน ม.ค. ของป ค.ศ. 2003 และวิธีการศึกษาแบบ cointegration และ ECM Model 

 
สมการอุปสงคมวลรวม (aggregate demand) 

 
                                   D

1 2y = α (m-p) + α (e-p)                                                          (1) 
 

กําหนดให อุปทานมวลรวม (aggregate supply) เปนตัวแปรภายนอก (exogenous)  
               
                                    D Sy = y = y                                                                                   (2) 

 
นําสมการ (2) แทน (1) และแกสมการหาดุลยภาพของระดับราคาสินคาในระยะยาว (P) 

 
                          1 1 2 2 1 2 1 2P = α /(α +α )m + α /(α +α )e - 1/(α +α )y                       (3)   
 
สมมติให P  คือ ระดับราคาสินคา , Mm = 

P
 คือ อุปทานของเงินท่ีแทจริง, Ee = 

P
 คือ 

อัตราแลกเปล่ียนท่ีแทจริง และ y คือ รายไดท่ีแทจริง  
 
สมการอัตราเงินเฟอแบบสมการเดี่ยว (single equation inflation model) สามารถเขียน

ได ดังนี ้
 

                    USD
t 0 1 t 2 t t-1 t-2 3 t-1

1Δp  = β  + β Δe  + β (Δm  + Δm  + Δm ) + β ECM3                      (4) 
                      food oil

4 t t 5 t t+ β Δ(p -p ) + β Δp  + ε  
 

โดยท่ี oilp  คือ ระดับราคาน้ํามันจากการนําเขา และ foodp  คือ ระดับราคาอาหาร 
(foodstuffs)  
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จากการศึกษาพบวา ผลลัพธทางเศรษฐกิจท่ีไดสามารถนํามาใชในอธิบายถึงความเปนไป
ไดในการคาดเดาเหตุการณของอัตราเงินเฟอในประเทศจอรเจีย โดยใชสมการดุลยภาพในระยะยาว
อธิบายถึงสภาพเศรษฐกิจทางการเงิน อัตราแลกเปล่ียนท่ีแทจริง และระดับรายไดท่ีแทจริง รวมถึง
ดุลยภาพในตลาดสินคาและบริการ สวนสมการดุลยภาพในระยะส้ันสามารถอธิบายถึง
ความสัมพันธของอัตราเงินเฟอท่ีไดรับผลกระทบตออัตราแลกเปล่ียน การเปล่ียนแปลงทางการเงิน 
รวมถึงการเปล่ียนแปลงของราคาอาหารและราคาน้ํามัน   
 

ผลงานของ Mwase (2006) ศึกษาผลของการเปล่ียนแปลงของอัตราแลกเปล่ียนตอราคา
สินคาของผูบริโภคในประเทศทานซาเนีย โดยใช Structural VAR Model และขอมูลในชวง
ไตรมาสแรก ของป ค.ศ. 1990 ถึง ไตรมาสแรก ของป ค.ศ. 2005 

  
กําหนดให tygdp  คือ อุปสงคมวลรวมสวนเกิน ณ ชวงเวลา t, ts  คือ อัตราแลกเปล่ียนท่ี

เปนตัวเงิน (U.S. dollars/Tanzania shilling), tp  คือ ราคาสินคาภายในประเทศ, tm  คือ อุปทาน
ของเงิน 

 
สมการของการเปล่ียนแปลงท่ีเกิดขึ้นจาก innovationss หรือ shocks ในแบบจําลอง 
        

                                          ygapt ygapt 1 st 2 pt 3 mtμ  = e  + θ e  + θ e  + θ e  
                                 st ygapt st 4 pt 5 mtμ  = αe  + e  + θ e  + θ e                                  (1)  

                                              pt ygapt st pt 6 mtμ  = βe  + γe  + e  + θ e  
                                mt ygapt st pt mtμ  = δe  + χe  + e  + e  

 
จะไดสมการโครงสรางของแบบจําลอง  

 
                               ygaptμ                     1         0         0          0          ygdpte  
                                 stμ             =       α         1         0         0            ste              (2) 
                                 ptμ                      β       γ         1          0             pte  
                                 mtμ                      δ       χ                1              mte  
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จากการศึกษาพบวา ความผันผวนของอัตราแลกเปล่ียนสงตอราคาสินคาผูบริโภค อยางมี
นัยสําคัญทางสถิติคอนขางนอย หรือ คงท่ี เนื่องจากในชวงป ค.ศ.1990 มีการประกาศลดคาเงิน แต
ไดมีการดําเนนินโยบายการเงินแบบเขมงวด ผลิตภาพการผลิตท่ีเพ่ิมสูงขึ้น ประกอบกับการแขงขัน
ท่ีเพ่ิมสูงขึ้น จึงทําใหผลของการเปล่ียนแปลงของอัตราแลกเปล่ียนแทบจะไมสงผลกระทบตอระบบ
เศรษฐกิจมหภาคในประเทศทานซาเนีย 

 
เพราะฉะนั้น ผลจากการศึกษาขอมูลดังกลาวขางตน เกี่ยวกับความสัมพันธของปจจัยสําคัญ 

3 ตัวแปร คือ ราคาน้ํามัน อัตราแลกเปล่ียน และอัตราเงินเฟอ ในระบบเศรษฐกิจของแตละประเทศ 
สามารถสรุปไดวา ราคาน้ํามันเปนตัวแปรท่ีไมสามารถควบคุมไดหรือเปนปจจัยภายนอกของ
การศึกษาท่ีสงผลกระทบตอเศรษฐกิจโดยตรง ในดานของการเปล่ียนแปลงของระดับราคาสินคา 
และอีกดานหนึ่งในแงของความผันผวนตอคาเงินภายในประเทศ ขณะท่ีการเปล่ียนแปลงของอัตรา
แลกเปล่ียนทําใหราคานําเขาวัตถุดิบเกิดความผันผวน ซ่ึงมีผลผลกระทบตอตนทุนการผลิตสินคา
ภายในประเทศ และยังสงผลกระทบตออัตราเงินเฟอในประเทศอีกดวย 

 
สุดทายนี้จากการศึกษางานวิจัยท่ีทําการศึกษาความสัมพันธของราคาน้ํามัน อัตรา

แลกเปล่ียน และอัตราเงินเฟอ หรืองานวิจัยท่ีเกี่ยวของ พบวาในการศึกษาสามารถทําไดโดยการ
สรางแบบจําลอง ท่ีมีรูปแบบท่ีแตกตางกันไมวาจะเปน VAR, SVAR, Cointegration และ ECM 

Model ซ่ึงยังไมมีงานศึกษาใดระบุไดวา การใชรูปแบบจําลองของฟงกชันราคาน้ํามัน อัตรา
แลกเปล่ียน และอัตราเงินเฟอท่ีเหมาะสมท่ีสุด และยังไมมีงานวิจัยศึกษาถึงความสัมพันธกัน
ระหวางความผันผวนของราคาน้ํามัน สงผานตออัตราแลกเปล่ียน แลวนําไปสูการเปล่ียนแปลงของ
อัตราเงินเฟอ หรือความผันผวนของราคาน้ํามันสงผานตอการเปล่ียนแปลงของอัตราเงินเฟอ แลว
นําไปสูการเปล่ียนแปลงของอัตราแลกเปล่ียนไดอยางชัดเจนจึงเปนท่ีมาของการศึกษาในครั้งนี้ 
 

แนวคิดและทฤษฎีที่ใชในการวิจัย 
 

แนวคิดทางทฤษฎีท่ีเกี่ยวของกับการศึกษาถึงความสัมพันธของราคาน้ํ ามัน อัตรา
แลกเปล่ียน และอัตราเงินเฟอ โดยแบงออกเปน 3 ทฤษฎี คือ 1. อัตราเงินเฟอ 2. อัตราแลกเปล่ียน
เงินตราระหวางประเทศ  และ 3. ทฤษฎี Exchange Rate and Tariff Pass-through กําหนดให
ราคาน้ํามันดิบในตลาดโลกเปนปจจัยภายนอกท่ีสงผลกระทบตอระบบเศรษฐกิจ ซ่ึงแนวคิดทาง
ทฤษฎีท้ังสองสวนนี้ทําใหทราบถึงปจจัยท่ีสงผลกระทบตออัตราเงินเฟอ และอัตราแลกเปล่ียน



 

20 

ขึ้นอยูกับตัวแปรหรือปจจัยใดบาง เพ่ือเปนแนวทางในการสรางแบบจําลองการศึกษาในครั้งนี้
ตอไป 
 
1.  อัตราเงินเฟอ (inflation rate) 

 
ทฤษฎีท่ีเกี่ยวของกับเงินเฟอมี 2 แนวคิดหลักคือ เงินเฟอท่ีเกิดจากแรงดึงอุปสงค เปนเงิน

เฟอท่ีเกิดขึ้นเนื่องจากอุปสงครวมเพ่ิมขึ้นมากกวาอุปทานรวมเปนเหตุใหระดับราคาสินคาและ
บริการเพ่ิมสูงขึ้นและเงินเฟอท่ีเกิดจากแรงดันตนทุน ซ่ึงเปนเงินเฟอท่ีเกิดจากตนทุนท่ีเพ่ิมสูงขึ้น 
เนื่องจากแรงงานเรียกรองคาจางเพ่ิมขึ้นหรือผูผลิตตองการกําไรเพ่ิมขึ้นเปนเหตุใหตนทุนสูงขึ้น
สงผลตอการสูงขึ้นของระดับราคาสินคาและบริการในท่ีสุด 

 
  -  ภาวะเงินเฟอ  (inflation) คือ ภาวะท่ีราคาสินคาและบริการในระบบเศรษฐกิจปรับตัว

สูงขึ้นเรื่อยๆ จนทําใหคาของเงินลดลง เม่ือเทียบกับราคาสินคา และบริการอ่ืนๆ ปญหาเงินเฟอเปน
ปญหาท่ีสามารถสงผลกระทบใหระบบเศรษฐกิจทํางานอยางผิดปกติไดอยางรุนแรง เนื่องจากเงิน
นั้นเปนตัวกลางในการแลกเปล่ียนสินคาและบริการ หากคาของเงินลดลงเรื่อยๆ ประชาชนอาจเลิก
ถือเงิน และหันกลับไปใชวิธีการแลกเปล่ียนสินคาโดยตรง (barter) แทนท่ีผานมาในประวัติศาสตร
เศรษฐกิจโลกนั้นเม่ือเงินเฟอเรงตัวขึ้นจนภาครัฐควบคุมไมไดแลวเงินจะหมดคาในฐานะตัวกลาง
ในการแลกเปล่ียนสินคาและบริการ สงผลใหการผลิต การลงทุนและการจางงานหยุดชะงัก การหา
สินคาและบริการมาบริโภคทําไดยากลําบาก สงผลกอใหเกดิปญหาสังคมอ่ืนๆ ตามมา  
 

-  การวัดอัตราเงินเฟอ สามารถทําไดดวยการวัดการเปล่ียนของระดับสินคาในชวงเวลา
หนึ่งๆ เชนระดับราคาท่ีเปล่ียนไปในชวงหนึ่งปท่ีผานมาหรือหนึ่งไตรมาสท่ีผานมาโดยมักจะวัด
การเปล่ียนแปลงเปนรอยละจากระดับราคาในเวลาเริ่มตน อัตราเงินเฟอ ณ เวลา t อาจวัดไดดังนี ้
 

t t-1 t-1(P P ) / P 100   
 

โดย tP   คือ ระดับราคาสินคา ณ เวลา t และ t-1P  คือ ระดับราคาสินคาในชวงเวลากอน
หนา  
 

ในทางปฏิบัตินั้นระดับราคาท่ีใชวัดอัตราเงินเฟอมักเปนดัชนีระดับราคาของตะกราสินคา
หนึ่งๆ เชน ดัชนีราคาสินคาอุปโภคบริโภค ซ่ึงเปนดัชนีราคาของสินคาในตะกราท่ีประกอบไปดวย
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เครื่องอุปโภคและบริโภคในชีวิตประจําวันตางๆ หรือดัชนีราคาสินคาผูผลิตจะเปนดัชนีราคาของ
สินคาในตะกราท่ีประกอบไปดวยสินคาวัตถุดิบของการผลิตตางๆ 
 

-  สาเหตุหรือปจจัยที่กอใหเกิดเงินเฟอ อาจแบงออกไดเปน 2 กลุม คือ 1. ปจจัยดานอุปสงค 
(demand-pull inflation) หากอุปสงครวมของประเทศเพ่ิมสูงขึ้นกวาศักยภาพการผลิตของ
ประเทศ (potential output) การเพ่ิมขึ้นของอุปสงครวมนั้นอาจดึงอัตราเงินเฟอใหสูงขึ้นดวยได 
กลาวคอื หากประชาชนตองการบริโภคสินคาและบริการมากกวาท่ีประเทศจะมีความสามารถท่ีจะ
ผลิตได ประชาชนอาจแขงขันสูราคาและบริการท่ีตนตองการบริโภค สงผลใหราคาสินคาและ
บริการโดยรวมสูงขึ้น ขณะเดียวกันผูผลิตสินคาและบริการจะแขงกันจางแรงงานขึ้นเพ่ือมาผลิต
สินคาและบริการตามความตองการท่ีเพ่ิมขึ้นนั้นและเม่ือแรงงานเริ่มหายากขึ้นในท่ีสุดแลวอัตรา
คาจางแรงงานก็จะเพ่ิมสูงขึ้นดวย 

 
ปจจัยหลักปจจัยหนึ่งของการเพ่ิมขึ้นของอัตราเงินเฟอในรูปแบบของ demand - pull คือ 

การเพ่ิมปริมาณเงินในระบบเศรษฐกิจ ประชาชนอาจเขาใจผิดวาเม็ดเงินท่ีเพ่ิมขึ้นนั้นสะทอนถึง
ความม่ังคั่งของตนท่ีเพ่ิมขึ้นจึงตางบริโภคสินคาและบริการเพ่ิมขึ้นสงผลใหราคาสินคาและบริการ
สูงขึ้น ในอีกทางหนึ่งปริมาณเงินท่ีเพ่ิมขึ้นมากเกินไปอาจสงผลใหเงินดอยคาลง (เงินจํานวนเดิมซ้ือ
สินคาและบริการไดนอยลง หรือราคาสินคาและบริการแพงขึ้นนั่นเอง) สังเกตไดวาในท้ัง 2 กรณีนี้ 
การเพ่ิมขึ้นของปริมาณเงินสามารถสงผลเพ่ิมอัตราเงินเฟอในระบบเศรษฐกิจโดยตรง 

 
นอกจากนี้ยังเกิดจากองคประกอบของการใชจายมวลรวม เชนการใชจายของผูบริโภค  

แลวยังมีการใชจายจากการลงทุนของธุรกิจ การใชจายของรัฐบาล และการใชจายจากตางประเทศ 
คือ การสงออกสุทธิ ดวย ซ่ึงปจจัยเหลานี้ลวนสามารถกระตุนทําใหเกิดภาวะเงินเฟอ  
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รายได้ประชาชาติ
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                                                                                      รายได้ประชาชาติ
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ภาพที่ 1  เงินเฟอเกิดจากแรงดึงของอุปสงค (demand-pull inflation) 
ท่ีมา: เอกสารประกอบการบรรยายทฤษฎีเศรษฐศาสตรมหภาค, คณะเศรษฐศาสตร  

มหาวิทยาลัยพายัพ. (ม.ป.ป.) 
 

ภาพท่ี  (1) สมมติใหมีการเพ่ิมการใชจายของรัฐบาล จะทําใหเสน IS  เล่ือนไปเปน 1IS

และเสนอุปสงครวมเล่ือนจาก 0D ไปเปน 1D  ในรูปท่ี (3) ผลของการเพ่ิมขึ้นของอุปสงครวมท่ี
มากกวาอุปทานรวมทําใหเกิดอุปสงคสวนเกินเทากับ 0 1Y Y  ระดับราคาสินคาปรับตัวสูงขึ้นจาก 0P

เปน 2P ผลจากระดับราคาท่ีสูงขึ้นทําใหเกิดการเปล่ียนแปลงในดุลยภาพรวมของตลาดผลิตกับตลาด
เงิน และดุลยภาพในตลาดแรงงาน ดังนี้  

 
-  ตลาดผลผลิตและตลาดเงิน เม่ือระดับราคาสินคาเพ่ิมขึ้นจะทําใหเสน IS เล่ือนจาก 1IS

มาเปน 2IS  (สาเหตุท่ี IS ลดลงเนื่องจากราคาสูงขึ้น อุปทานเงินท่ีแทจริงลดลงทําใหอัตราดอกเบ้ีย
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สูงขึ้น สงผลใหการลงทุนลดลง หรือราคาสูงขึ้นทําใหการบริโภคลดลง หรือราคาสูงขึ้นทําใหการ
สงออกลดลง) และปริมาณเงินท่ีแทจริงลดลงสงผลให LM เล่ือนจาก 1LM ดังรูปท่ี (1) 

 
-  ตลาดแรงงาน เม่ือระดับราคาสูงขึ้นโดยท่ีรายไดเทาเดิมแลวอุปทานแรงงานจะลดจาก 

NS เปน N2S เพราะคาจางท่ีแทจริงลดลง ในขณะเดียวกันอุปสงคแรงงานกลับเพ่ิมสูงขึ้นจาก ND

เปน N2D ดุลยภาพท่ีเกิดขึ้นทําใหระดับการจางงานเพ่ิมสูงขึ้นเปน 2N ในรูปท่ี (2) ดังนั้น  ผลจาก
การเกิดเงินเฟอทางดานแรงดึงอุปสงค ทําใหระดับการจางงานและผลผลิตเพ่ิมสูงขึ้น 
 

2.  ปจจัยดานอุปทาน (cost-push inflation) ในหลายกรณีนั้นอัตราเงินเฟออาจเพ่ิมสูงขึ้น 
แมวาอุปสงครวมในระบบเศรษฐกิจมิไดสูงขึ้นดวย เงินเฟอท่ีเกิดจากการผลักดานตนทุนนี้ตางจาก
เงินเฟอท่ีถูกดึงขึ้นจากการปรับตัวของอุปสงครวม สาเหตุท่ีทําใหตนทุนการผลิตปรับตัวเพ่ิมขึ้น
สูงขึน้ อาทิเชน 

 
-  การเพ่ิมขึ้นของราคาน้ํามัน และวัตถุดบิท่ีสําคัญ ตนทุนการผลิตจะสูงขึ้นอยางเห็นไดชัด 

ในกรณีท่ีราคาน้ํามันเช้ือเพลิง หรือราคาวัตถุดิบท่ีตองนําเขาจากตางประเทศสูงขึ้นอยางมาก อันเปน
ผลจากราคาน้ํามันในตลาดโลกสูงขึ้น หรือความผันผวนของอัตราแลกเปล่ียนทําใหคาเงินสกุลของ
ประเทศออนตัวลงมาก เม่ือเทียบกับคาเงินสกุลของตางประเทศเหลานี้จะทําใหตนทุนการผลิต
สูงขึ้น ผูผลิตจึงตองเสนอขายผลิตภัณฑในราคาท่ีสูงขึ้นดวย 

 
-  การเพ่ิมขึ้นของคาแรงท่ีเปนตัวเงิน ปกติแรงงานควรจะไดรับคาตอบแทน หรือคาแรง

ตามความสามารถในการผลิต ดังนั้นเม่ือแรงงานมีความสามารถในการผลิตสูงขึ้นเขาก็ควรจะไดรับ
คาแรงเพ่ิมขึ้นดวย ในความเปนจริงผูผลิตอาจตองจายคาแรงเพ่ิมขึ้นโดยท่ีความสามารถในการผลิต
ของแรงงานคงเดิม เนื่องจากแรงกดดันจากสหภาพแรงงานหรือรัฐบาล ดังนั้นเม่ือผูผลิตจําเปนตอง
จายคาแรงท่ีเปนตัวเงินเพ่ิมขึ้นในอัตราท่ีสูงกวาการเพ่ิมขึ้นของความสามารถในการผลิตของ
แรงงานแลว ตนทุนการผลิตจะสูงขึ้น 

 
อาจสรุปไดวา: สาเหตทุางดานตนทุนท่ีเพ่ิมขึ้นจากแรงงาน (labor), วัตถุดิบ, การกอสราง 

(construction), อุปกรณ (equipment), การกูยืมเงิน (borrowing) และอ่ืนๆ นอกจากนี้ธุรกิจ
สามารถทําใหเกดิเงินเฟอ เพราะตนทุนผลักดันไดโดยการขึ้นราคาเพ่ือปรับเพ่ิมกําไร  
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อัต
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เบี้ย
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                                                                                      รายได้ประชาชาติ
อัต
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DN2
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S0
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Y0Y1

S0S2
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L0
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S1

S1

Y2
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SN1

h1(P2,N)

(1)

(2)

(3)

 
ภาพที่ 2  เงินเฟอเกิดจากแรงดันตนทุน (cost - push inflation) 

ท่ีมา: เอกสารประกอบการบรรยายทฤษฎีเศรษฐศาสตรมหภาค, คณะเศรษฐศาสตร  
มหาวิทยาลัยพายัพ. (ม.ป.ป.) 
 

ภาพท่ี  (2)  สมมติใหมีการเรียกรองคาจางสูงขึ้นจากสหภาพแรงงาน โดยคาจางท่ีเรียกรอง
สูงกวาประสิทธิภาพของแรงงานหนวยสุดทาย ทําใหเสนอุปทานแรงงานเล่ือนจาก NS  เปน N1S

สงผลใหอุปทานรวมในระบบเศรษฐกิจลดลง 0S  เปน 1S  ดังรูปท่ี (1) และเกิดอุปสงคสวนเกิน
เทากับ 0 1Y Y  ทําใหระดับราคาสินคาปรับตัวสูงขึ้นจาก 0P เปน 2P ผลมาจากการท่ีระดับราคาสินคา
สูงขึ้น ทําใหเกิดการเปล่ียนแปลงในดุลยภาพรวมของตลาดผลผลิตกับตลาดเงิน และดุลยภาพใน
ตลาดแรงงานดังนี ้
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-  ตลาดผลผลิตและตลาดเงิน เม่ือระดับราคาสินคาสูงขึ้น ทําใหการบริโภคลดลง เสน IS

เล่ือนไปเปน 0IS มาเปน 2IS  ในขณะท่ีระดับราคาสินคาสูงขึ้นทําใหปริมาณเงินหมุนเวียนท่ีแทจริง
ลดลงจาก 0LM เล่ือนจาก 2LM ดุลยภาพจะเปล่ียนจาก 0Y  เปน 2Y  ดังรูปท่ี (3) 
 

-  ตลาดแรงงาน เม่ือระดับราคาสินคาปรับตัวสูงขึ้น ทําใหผลผลิตของแรงงานเพ่ิมขึ้น
อุปทานแรงงานเ ล่ือนเปน  N2S และอุปสงคแรงงานเ ล่ือนจาก ND เปน N2D  ดุลยภาพใน
ตลาดแรงงานจะเปล่ียนจาก 1N เปน 2N ในรูปท่ี (2) ดังนั้นผลท่ีเกิดขึ้นจากการเกิดเงินเฟอทางดาน
แรงงานดันตนทุน จะทําใหการจางงานลดลง และผลผลิตลดต่ําลง 
 
2.  อัตราแลกเปลี่ยน (exchange rate)   

 
อัตราแลกเปล่ียน หมายถึง มูลคาท่ีเงินสกุลหนึ่งสามารถแลกเปล่ียนเปนเงินอีกสกุลได 

อัตราแลกเปล่ียนเปนตัวแปรท่ีมีนัยสําคัญใกลชิดกับการดําเนินนโยบายการเงิน  
 
 อัตราแลกเปล่ียนเงินตราท่ีแทจริง เปนดัชนีท่ีสรางขึ้นโดยการนําเอาอัตราแลกเปล่ียนตัวเงิน
มาพิจารณารวมกับระดับราคาสินคาภายในและตางประเทศ ท้ังนี้เพ่ือเปรียบเทียบระดับราคาสินคา
ของสองประเทศวาจะแตกตางกันมากนอยเพียงใดจึงเปนดัชนีท่ีใชวัดศักยภาพการแขงขันของท้ัง
สองประเทศ   
 
 สูตรในการคํานวณ 

                                             ep*ε = 
p

 

 
 โดยท่ี ε   =   อัตราแลกเปล่ียนท่ีแทจริง (real exchange rate), e  =   อัตราแลกเปล่ียนตัว
เงิน (nominal exchange rate), p*  = ระดับราคาสินคาตางประเทศ และ p  = ระดับราคาสินคา
ในประเทศ 
 

  ดุลยภาพของอัตราแลกเปล่ียนเ งินตรา ระหวางประเทศ ซ่ึงอัตราแลกเปล่ียนก็
เปรียบเสมือนกับมูลคาของเงินท่ีถูกกําหนดโดยอุปสงคและอุปทานของเงินในระบบเศรษฐกิจ ท้ังนี้
เงินตราสกุลสําคัญตางๆของโลก เชน ดอลลารสหรัฐฯ ยูโร เยน ปอนดสเตอรลิงอังกฤษ และ สวิสฟ
รังก เปนเงินตราท่ีมีการซ้ือขายแลกเปล่ียนกันโดยเสรีภายใตระบบอัตราแลกเปล่ียนลอยตัว 
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(floating exchange rate system) ดังนั้น อัตราแลกเปล่ียนของเงินสกุลตางๆเหลานี้ จึงถูกกําหนด
โดยอุปสงคและอุปทานของเงินตราตางประเทศระหวางประเทศ 

 

 
ภาพที่ 3  ดุลยภาพของอัตราแลกเปล่ียนเงินตราระหวางประเทศ 
ท่ีมา: พรชัย  ชุนหจินดา (2550: 218) 
 

ซ่ึงดุลยภาพของอัตราแลกเปล่ียนเงินตราระหวางประเทศสามารถเปล่ียนแปลงได
ตลอดเวลา เนื่องจากการเปล่ียนแปลงระดับอุปสงคและ /หรืออุปทานของสกุลเงินตราหนึ่งๆ โดยมี
ปจจัยหลายประการท่ีมีผลตอระดับอุปสงค และ/หรืออุปทานนั้นๆ ท่ีพอจะสรุปไดดังนี้ คือ 

 
        -  การเปล่ียนแปลงในอัตราเงินเฟอเปรียบเทียบ  (relative inflation rate) จะมีผลกระทบ

ตอธุรกรรมการคาขายระหวางประเทศ ตอระดับอุปสงค และ/หรืออุปทานของเงินตราตางๆ จนใน
ทายท่ีสุดจะมีผลตออัตราแลกเปล่ียนเงินตราระหวางประเทศ ถาเงินเฟอในประเทศเพ่ิมสูงขึ้นอยาง
รวดเร็วโดยท่ีคาเงินบาทยังไมเปล่ียน ผลท่ีตามมาคือคนไทยจะตองการซ้ือสินคาจากประเทศ
สหรัฐอเมริกามากขึ้น เนื่องจากสินคาจากประเทศสหรัฐอเมริกาจะมีราคาถูกลงในสายตาคนไทย 
สถานการณนี้นําไปสูความตองการซ้ือเงินดอลลารสหรัฐฯ มากขึ้น นอกจากนี้การเพ่ิมขึ้นของอัตรา
เงินเฟอในประเทศไทยจะทําใหคนอเมริกาตองการซ้ือสินคาไทยนอยลง เนื่องจากในสายตาของชาว
อเมริกา ราคาสินคาในประเทศไทยไดปรับตัวเพ่ิมขึ้นจึงทําใหปริมาณเสนอขายเงินดอลลารสหรัฐฯ 
เพ่ือแลกเปนเงินบาทในการชําระคาสินคาลดลงดวย 

อุปทานของเงินดอลลารสหรัฐฯ  

อุปทานสวนเกินของเงิน 

อุปสงคของเงินดอลลารสหรัฐฯ 

อัตราแลกเปล่ียน (บาทตอดอลลารสหรัฐฯ) 

ปริมาณเงินของเงินดอลลารสหรัฐฯ  
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-  การเปล่ียนแปลงในอัตราดอกเบ้ียเปรียบเทียบ  (relative interest rate) จะมีผลตอการ
ลงทุนในหลักทรัพยตางประเทศ ซ่ึงจะสงผลตอระดับอุปสงคและ/หรืออุปทานสกุลเงินตราหนึ่งๆ 
จนในทายท่ีสุดก็จะกระทบตออัตราแลกเปล่ียนเงินตราตางประเทศ สมมติวาอัตราดอกเบ้ียใน
ประเทศไทยเพ่ิมขึ้น ขณะท่ีอัตราดอกเบ้ียในประเทศสหรัฐอเมริกายังคงเทาเดิมจะทําใหบัญชีเงิน
ฝากในรูปสกุลเงินบาทเปนท่ีนาสนใจมากขึ้นในสายตาของนักลงทุน ขณะท่ีบัญชีเงินฝากในรูป
สกุลเงินดอลลารสหรัฐฯกลับมีความนาสนใจลดลงโดยเปรียบเทียบสถานการณเชนนี้ทําใหอุปสงค
เงินตราสกุลดอลลารสหรัฐฯลดลง ขณะท่ีอุปทานเงินตราสกุลดอลลารสหรัฐฯเพ่ิมขึ้น เนื่องจากนัก
ลงทุนจะทําการเคล่ือนยายเงินมาฝากในบัญชีสกุลเงินบาทมากขึ้น หรือเงินบาทจะแข็งคาขึ้น 

(appreciate) เม่ือเทียบกับเงินดอลลารสหรัฐฯ 
 

  -  การเปล่ียนแปลงในระดับรายไดเปรียบเทียบ (relative income level) สมมติ: รายได
ของประชากรในประเทศไทยเพ่ิมขึ้นอยางมาก ขณะท่ีรายไดของประชากรในประเทศสหรัฐอเมริกา
ยังคงเทาเดิม ผลท่ีตามมาคือคนไทยจะมีความตองการบริโภคสินคานําเขาจากประเทศสหรัฐอเมริกา
เพ่ิมมากขึ้น หรือเงินบาทจะออนคาลง (depreciate) เม่ือเทียบเงินดอลลารสหรัฐฯ 
 

  -  ปฏิสัมพันธระหวางปจจัยตางๆ (interaction of factor)  ตลาดปริวรรตเงินตรา
ตางประเทศเปนกลไกท่ีอํานวยความสะดวกใหแกท้ังธุรกรรมทางการคา (trade flows) และ
ธุรกรรมทางการเงิน (financial flows) ท้ังนี้ อัตราแลกเปล่ียนเงินตราท่ีเกี่ยวเนื่องกับธุรกรรม
การคา มักตอบสนองตอขาวสารคอนขางนอย ขณะท่ีอัตราแลกเปล่ียนท่ีเกี่ยวเนื่องกับธุรกรรม
การเงินจะตอบสนองตอขาวคอนขางมาก เนื่องจากการตัดสินใจลงทุนในหลักทรัพยใดๆ มักจะ
ขึ้นอยูกับการคาดคะเนทิศทางการเปล่ียนแปลงของคาเงินนั้นๆ การท่ีขาวสารในตลาดสงผลกระทบ
ตอการเคล่ือนไหวของปริมาณเงินในระบบเศรษฐกิจ จะนําไปสูการเปล่ียนแปลงในระดับอุปสงค 
และ/หรืออุปทานเงินตราสกุลตางๆ 

 
ในบางกรณีปจจัยท่ีเกี่ยวเนื่องกับธุรกรรมการคาจะมีปฏิสัมพันธกับปจจัยท่ีเกี่ยวของกับ

ธุรกรรมการเงิน  กลาวคือการเคล่ือนยายเงินทุนระหวางประเทศสามารถแบงออกเปน 2 กรณีคือ
กรณีแรกเปนการเคล่ือนยายเงินทุนเนื่องจากรายการทางการคา สวนกรณีท่ีสองเปนการเคล่ือนยาย
เงินทุนเนื่องจากรายการทางการเงิน 
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สวนตางของรายได

สวนตางของอัตราเงินเฟอ

ขอจํากัดทางการคาโดย
รัฐบาล

- อุปสงคของไทยท่ีมีตอ
เงินตราตางประเทศ
- อุปทานของเงินตรา

สกุลตางประเทศ

อัตราแลกเปลี่ยนเงินตรา
ระหวางประเทศ

สกุลตางประเทศและเงิน
บาท

ขอจํากัดของการเคล่ือนยาย

สวนตางของอัตราดอกเบ้ีย - อุปสงคของไทยท่ีมีตอ
หลักทรัพยตางประเทศ

- อุปสงคของตางชาติท่ีมี
ตอหลักทรัพยไทย

- อุปสงคของไทยท่ีมีตอ
เงินตราตางประเทศ
- อุปทานของเงินตรา

สกุลตางประเทศ

- อุปสงคของไทยท่ีมีตอ
สินคาตางชาติ

- อุปสงคของตางชาติท่ีมี
ตอสินคาไทย

 
 
ภาพที่ 4  สรุปปจจัยตางๆท่ีมีผลกระทบตออัตราแลกเปล่ียนเงินตราระหวางประเทศ 
ท่ีมา: พรชัย  ชุนหจินดา (2550: 224) 
 

ดังนั้นเม่ือเกิดภาวะท่ีอุปสงคมากกวาอุปทานเงินตราตางประเทศ อัตราแลกเปล่ียนยอมจะมี
แนวโนมเพ่ิมขึ้น ซ่ึงเราอาจเรียกภาวะท่ีราคาของเงินตราตางประเทศแพงขึ้นนี้วา “ภาวะคาเงินออน” 
(depreciation) ท้ังนี้เพราะตองใชเงินในประเทศมากขึ้นเพ่ือนําไปแลกเงินตราตางประเทศ 1 
หนวยเทาเดิม ตรงกันขามเม่ือเกิดภาวะอุปสงคนอยกวาอุปทานเงินตราตางประเทศ คาเงินยอมมี
แนวโนมลดลง เราเรียกภาวะท่ีราคาเงินตราตางประเทศลดลงวา “ภาวะคาเงินเฟอ” (appreciation) 
 

3.  ทฤษฎี Exchange Rate and Tariff Pass-through 
 

ทฤษฎี Exchange Rate and Tariff Pass-through เปนแนวคิดของนักเศรษฐศาสตร
ทางดานการเงินระหวางประเทศ (international finance) ไดนําเสนอผลการศึกษาเพ่ืออธิบายถึง
ความสัมพันธระหวางราคาสินคาและอัตราแลกเปล่ียนมาตั้งแตชวงปทศวรรษท่ี 1980s และไดตั้ง
รูปแบบความสัมพันธดังกลาววา ทฤษฎี “การสงผานอัตราแลกเปล่ียน” หรือ exchange rate pass-

through” theory โดยทฤษฎีดังกลาวไดอธิบายวา ถาการเปล่ียนแปลงของราคาสินคามีสัดสวน
เทากับการเปล่ียนแปลงของอัตราแลกเปล่ียน เราจะเรียกวา “อัตราแลกเปล่ียนจะมีการสงผานอยาง
สมบูรณไปสูราคาสินคา” (complete exchange rate pass-throug) ในขณะท่ีถาสัดสวนการ
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เปล่ียนแปลงของราคาสินคานอยกวาสัดสวนการเปล่ียนแปลงของอัตราแลกเปล่ียน เราจะเรียกวา 
“การสงทะลุของอัตราแลกเปล่ียนสูราคาสินคานั้นไมสมบูรณ” (incomplete/partial exchange 
rate pass-through) 

 
การสงผานอัตราแลกเปล่ียนแบบสมบูรณ (complete exchange rate pass-through) คือ 

การตอบสนองของการเปล่ียนแปลงราคาสินคา 1 หนวยท่ีมีผลจากการเปล่ียนแปลงอัตรา
แลกเปล่ียน 1 หนวย แตในความเปนจริงนั้นผูนําเขาสินคานั้นจะมีการบวกสวนเพ่ิมกําไรจากสินคา
ท่ีนําเขาและนําไปผลิตและขายตอใหผูบริโภคในประเทศ หรือลดราคาสินคาในประเทศลงมากกวา 
1 หนวยทําใหการสงผานของอัตราแลกเปล่ียนตอระดับราคาสินคานั้นไมสมบูรณหรือการ
ตอบสนองของราคาสินคาจากการเปล่ียนแปลงของอัตราแลกเปล่ียน 1 หนวยนั้นเปล่ียนแปลง
มากกวาหรือนอยกวา 1 หนวยหรือเรียกวาการสงผานอัตราแลกเปล่ียนแบบไมสมบูรณ 
(incomplete exchange rate pass-through)  

 

สมการของ exchange rate pass-through regression  

 

ttttt εψZγEδXαP   
 

โดยท่ี tP  คือ ราคาสินคาในประเทศในรูปสกุลเงินทองถ่ิน (สกุลเงินของประเทศท่ีทําการ
นําเขา), tX คือ การวัดหรือระดับราคาตนทุนผูสงออก, tE คือ อัตราแลกเปล่ียนทันทีท่ีอยูในรูป
สกุลเงินของประเทศผูนําเขาตอ 1 หนวยสกุลเงินของประเทศผูสงออก, tZ  คือ ปจจัยอ่ืนๆ ท่ีทําให
อุปสงคตอสินคาเปล่ียนแปลง เชนรายได คาจาง และ γ คือ คาสัมประสิทธ์ิของอัตราแลกเปล่ียน  

 

สามารถแบงไดเปน 3 กรณี คือ 

 

1.  γ =1 จะหมายถึง การสงผานอัตราแลกเปล่ียนแบบสมบูรณ (complete pass-

through) หรืออัตราแลกเปล่ียนเปล่ียนแปลงรอยละ100 ทําใหราคาสินคานั้นเปล่ียนแปลงรอยละ
100 เชนเดียวกัน 
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2.  การสงผานอัตราแลกเปล่ียนแบบไมสมบูรณ (incomplete pass-through) โดยแบง
ไดเปน 2 กรณี คือ 

 

2.1  γ <1 ราคาสินคานั้นเปล่ียนแปลงนอยกวาการเปล่ียนแปลงของอัตราแลกเปล่ียน 

เนื่องจากผูจําหนายราคาสินคาในประเทศนั้นตองการรักษาระดับราคาสินคาตนเองไวจึงไมตองการ
เพ่ิม (ลด) ราคาสินคาใหเปล่ียนแปลงไปมากตามสัดสวนตามอัตราแลกเปล่ียนท่ีออนคา (แข็งคา) 

 

2.2  γ > 1 ราคาสินคานั้นเปล่ียนแปลงมากกวาการเปล่ียนแปลงของอัตราแลกเปล่ียน 

ท้ังนี้เนื่องจากผูจําหนายสินคาในประเทศนั้นไดมีการ mark-up ราคาสินคาเพ่ิมสูงขึ้น (ลดลง) 
มากกวาการเปล่ียนแปลงของอัตราแลกเปล่ียนท่ีออนคา (แข็งคา) 

 

3.  ถา γ = 0 จะหมายถึงไมมีการสงผานอัตราแลกเปล่ียน (no pass-through) คืออัตรา
แลกเปล่ียนท่ีเปล่ียนแปลงไมมีผลตอระดับราคาสินคา 
 

เพราะฉะนั้นจากการศึกษาของขอมูลดังกลาว น้ํามันจัดวาเปนปจจัยท่ีสําคัญซ่ึงมีความ
เกี่ยวของกับทุกระดับของการผลิตและบริโภค ดังนั้นการท่ีราคาน้ํามันดิบในตลาดโลกปรับตัว
สูงขึ้นจะทําใหตนทุนการผลิตสูงขึ้น ขณะเดียวกันก็สงผลใหราคาสินคานําเขาสูงซ่ึงเพ่ิมแรงกดดัน
ใหเงินเฟอเพ่ิมสูงขึ้นมาก ซ่ึงราคาสินคาท่ีสูงขึ้นมากทําใหอุปสงคชะลอตัวและสงผลใหเศรษฐกิจ
ของประเทศชะลอตัวลงตามลําดับ ขณะเดียวกันความผันผวนของอัตราแลกเปล่ียนทําใหคาเงินสกุล
ของประเทศออนตัวลงมากเม่ือเทียบกับคาเงินสกุลของตางประเทศเหลานี้จะทําใหตนทุนการผลิต
สูงขึ้นผูผลิตจึงตองเสนอขายผลิตภัณฑในราคาท่ีสูงขึ้นเชนเดียวกัน อีกท้ังผลจากการศึกษา
ความสัมพันธของอัตราแลกเปล่ียนและอัตราเงินเฟอยังพบวามีความเช่ือมโยงกับการดําเนิน
นโยบายการเงินของประเทศจะเห็นไดวาแมธนาคารกลางจะมิไดตั้งใจกําหนดอัตราแลกเปล่ียน
โดยตรง แตผลการดําเนินนโยบายการเงินอาจจะสงผลกระทบตออัตราแลกเปล่ียนได หาก
กําหนดใหปจจัยอ่ืนๆคงท่ี เชนการเพ่ิมปริมาณเงินในระบบจะสงผลใหอัตราเงินเฟอเพ่ิมสูงขึ้น และ
อาจทําใหอัตราแลกเปล่ียนออนคาลง  และอีกทางหนึ่งหากดําเนินนโยบายการเงินเปนไปเพ่ือการลด
อัตราดอกเบ้ียในประเทศใหต่ํากวาเม่ือเทียบกับอัตราดอกเบ้ียตางประเทศ อาจสงผลใหนักลงทุน
เคล่ือนยายเงินทุนไปลงทุนในสินทรัพยตางประเทศก็สงผลใหอัตราแลกเปล่ียนออนคาลงเชนกัน 
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สรุปไดวา: จากการศึกษาแนวคิดทฤษฎีของอัตราเงินเฟอและอัตราแลกเปล่ียนสามารถ
กําหนดใหราคาน้ํามันในตลาดโลกเปนปจจัยภายนอกท่ีสงผลกระทบตอระบบเศรษฐกิจในประเทศ 
อีกท้ังในปจจุบันยังไมมีแนวคิดใดท่ีสามารถระบุไดวา ราคาน้ํามัน อัตราแลกเปล่ียน และอัตราเงิน
เฟอ มีความสัมพันธหรือสงผลกระทบตอกันไดอยางชัดเจนจึงเปนท่ีมาในการศึกษาครั้งนี้ตอไป 
 

กรอบแนวคิดการวิจัย 

 
จากแนวคิดทฤษฎีของอัตราเงินเฟอและอัตราแลกเปล่ียนสามารถนํามาสรางกรอบแนวคิด

ในการศึกษาถึงความสัมพันธของราคาน้ํามัน อัตราแลกเปล่ียน และอัตราเงินเฟอของประเทศไทย 
โดยอางอิงจากแนวคิดทางทฤษฎีเศรษฐศาสตรในเรื่องของปจจัยท่ีมีผลกระทบตอตัวแปรไดดังนี ้
 

ส่ิงท่ีจะเปนไปไดในความสัมพันธของ 4 ตัวแปร ตามหลัก non-structural VAR จะได 
 

  
 

ภาพที่ 5  ความเช่ือมโยงของราคาน้ํามันดิบในตลาดโลก, อัตราแลกเปล่ียน, ราคาน้ํามันขายปลีก         
               ภายในประเทศ และอัตราเงินเฟอของไทย 
 

จากการอางอิงแนวคิดในเรื่องของปจจัยท่ีมีผลกระทบตอราคาน้ํามันดิบในตลาดโลก ทําให
ทราบวาน้ํามันดิบเปนแหลงพลังงานท่ีสําคัญท่ีถูกนํามาใชเปนปจจัยการผลิตสินคาและบริการโดย
สวนใหญแลวประเทศไทยพ่ึงพาการนําเขาน้ํามันดิบจากแหลงตะวันออกกลางประกอบดวยโอมาน 
และดูไบ ดังนั้นราคาน้ํามันดิบจากท้ัง 2 แหลงนี้จึงถือวาเปนราคาอางอิงของราคาน้ํามันในประเทศ  
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การท่ีราคาน้ํามันเพ่ิมขึ้นหรือลดลงนั้นมีสาเหตุมาจากการเปล่ียนแปลงของอุปสงคและ
อุปทานของน้ํามัน เชนเดียวกับผลิตภัณฑสินคาอุปโภคบริโภคอ่ืนๆอุปสงคและอุปทานของน้ํามัน
แตละชนิดจะเปล่ียนแปลงไปตามสภาวะหรือเหตุการณตางๆเม่ือใดท่ีอุปสงคหรืออุปทานไมมีความ
สมดุล (ไมเทาเทียมกัน) ก็จะกระทบตอราคาได เชน อุปสงคมากกวาอุปทาน (ความตองการใช
มากกวาปริมาณท่ีผลิตได) ราคาก็จะปรับตัวสูงขึ้น  

 
ส่ิงท่ีทําใหอุปสงคและอุปทานขาดสมดุล  ไดแก 1.  ความเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ เม่ือใด

ก็ตามท่ีอัตราการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจปรับตัวสูงขึ้น ความตองการใชน้ํามันเช้ือเพลิงใน
ชีวิตประจําวันและความตองการใชเพ่ือตอบสนองตอการพัฒนาเศรษฐกิจจะขยายตัวมากขึ้น ถาโลก
ไมสามารถผลิตไดทันตอความตองการก็จะสงผลใหระดับราคาน้ํามันปรับสูงขึ้น 2. กําลังการผลิต
และนโยบายของประเทศกลุมผูผลิตน้ํามัน การกําหนดนโยบายของผูผลิตน้ํามันตางๆ มีผลกระทบ
ตอความสมดุลของอุปสงคและอุปทานของตลาดน้ํามันอยางหลีกเล่ียงไมได ดังนั้นมติของกลุม
โอเปค (OPEC) ซ่ึงเปนกลุมผูผลิตน้ํามันรายใหญและครอบครองปริมาณน้ํามันสํารองมากท่ีสุดใน
โลก ท่ีประกาศออกมาแตละครั้งยอมมีอิทธิพลท่ีจะทําใหระดับราคาน้ํามันเปล่ียนแปลง 

  
จากขอความดังกลาวขางตนเม่ือพิจารณาปจจัยท่ีมีผลกระทบตอการเปล่ียนแปลงของราคา

น้ํามัน จึงกําหนดใหราคาน้ํามันดิบในตลาดโลกเปนปจจัยภายนอกท่ีสงผลตอเศรษฐกิจในประเทศ
เนื่องจากโครงสรางเศรษฐกิจของประเทศไทยมีลักษณะเศรษฐกิจแบบเปดขนาดเล็ก ดังนั้นกลไก
การสงผานระดับราคาของไทยจึงมีลักษณะเปนผูรับราคา (price-taker)  

 
ดังนั้นการท่ีราคาน้ํามันดิบในตลาดโลกเพ่ิมขึ้นหรือลดลงนั้นจะสงผลดังแผนภาพท่ี 5 (ตาม

หมายเลข 1, 4  และ 5) ท่ีแสดงถึงความสัมพันธของราคาน้ํามันดิบในตลาดโลกท่ีสงผลตออัตรา
แลกเปล่ียน, ราคาน้ํามันขายปลีกภายในประเทศและอัตราเงินเฟอโดยท่ีความสัมพันธของราคา
น้ํามันดิบในตลาดโลกจะสงผลตออัตราแลกเปล่ียน (ตามหมายเลข 1) ผานความตองการสินคาจาก
ตางประเทศ เชน น้ํามันดิบในตลาดโลก หรือสินคานําเขาทุกประเภทท่ีมักจะทําการซ้ือขายดวยเงิน
ดอลลารสหรัฐฯ เปนหลักสําคัญ สําหรับราคาน้ํามันขายปลีกภายในประเทศจะผานทางดานการรับ
ราคาสินคาจากตางประเทศ เนื่องจากเศรษฐกิจไทยเปนระบบเศรษฐกิจขนาดเล็กและเปนผูรับราคา 
(ตามหมายเลข 5) และในสวนของอัตราเงินเฟอจะผานตนทุนการผลิตสินคาภายในประเทศ (ตาม
หมายเลข 4) จึงตัดเสนความสัมพันธของอัตราแลกเปล่ียน, ราคาน้ํามันขายปลีกภายในประเทศ และ
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อัตราเงินเฟอ ท่ีสงผลตอการเปล่ียนแปลงของราคาน้ํามันดิบในตลาดโลกออก (ตามหมายเลข 6, 10 

และ 9) ตามลําดับ ซ่ึงเปนส่ิงท่ีไมนาจะเกิดขึ้น 
 
ตอมาเปนการอางอิงแนวคิดในเรื่องของปจจัยท่ีมีผลกระทบตออัตราแลกเปล่ียน พบวา

ภายหลังจากการเปล่ียนแปลงระบบอัตราแลกเปล่ียนของไทยจากระบบอัตราแลกเปล่ียนแบบ
ตระกราเงิน มาเปนระบบอัตราแลกเปล่ียนลอยตัวภายใตการจัดการ (managed float) ในป 2540 
เปนผลใหอัตราแลกเปล่ียนเปนตัวแปรภายในระบบท่ีถูกกําหนดจากปจจัยตางๆ ตามทฤษฎีการ
กําหนดอัตราแลกเปล่ียน โดยการกําหนดอัตราแลกเปล่ียนจะถูกกําหนดขึ้นจากอุปสงคและอุปทาน
ของเงินตราตางประเทศ  

 
อุปสงคตอเงินตราตางประเทศ จะมีลักษณะเปนอุปสงคสืบเนื่องท่ีเกิดขึ้นจากความตองการ

สินคาและบริการจากตางประเทศ รวมถึงความตองการลงทุนในตางประเทศ ดังนั้นอุปสงคตอ
เงินตราตางประเทศ จึงถูกกําหนดจากรายไดประชาชาติภายในประเทศ อัตราดอกเบ้ีย
ภายในประเทศ และระดับราคาสินคาตางประเทศ ในขณะท่ีอุปทานของเงินตราตางประเทศจะ
เกิดขึ้นเม่ือตางประเทศมีความตองการสินคาบริการและการลงทุนในประเทศ ดังนั้นปจจัยท่ีมี
อิทธิพลตออุปทานเงินตราตางประเทศจึงประกอบดวยรายไดของตางประเทศ อัตราดอกเบ้ีย
ตางประเทศ และระดับราคาสินคาภายในประเทศ 

 
การท่ีคาเงินแข็งคาหรือออนคานั้นมีสาเหตุมาจากการเปล่ียนแปลงระดับอุปสงคและ

อุปทานของเงินตราตางประเทศจะมีปจจัยหลายประการซ่ึงสามารถสรุปไดดังนี้ สมมตใิห: ประเทศ
ไทยเทียบกับประเทศสหรัฐอเมริกา ถาเงินเฟอในประเทศเพ่ิมสูงขึ้นอยางรวดเร็วโดยท่ีคาเงินบาทยัง
ไมเปล่ียน ผลท่ีตามมาคือคนไทยจะตองการซ้ือสินคาจากสหรัฐฯมากขึ้น เนื่องจากสินคาจาก
สหรัฐฯจะมีราคาถูกลงในสายตาคนไทย สถานการณนี้นําไปสูความตองการซ้ือเงินดอลลารสหรัฐฯ 
มากขึ้น หรือการเพ่ิมขึ้นของอัตราดอกเบ้ียในประเทศ ขณะท่ีอัตราดอกเบ้ียของสหรัฐฯยังคงเทาเดิม 
จะทําใหบัญชีเงินฝากในรูปสกุลเงินบาทเปนท่ีนาสนใจมากขึ้นในสายตาของนักลงทุน ขณะท่ีบัญชี
เงินฝากในรูปสกุลเงินดอลลารสหรัฐฯ กลับมีความนาสนใจลดลง สถานการณเชนนี้ทําใหอุปสงค
เงินตราสกุลดอลลารสหรัฐฯลดลง ขณะท่ีอุปทานเงินตราสกุลดอลลารสหรัฐฯเพ่ิมขึ้น เนื่องจากนัก
ลงทุนจะทําการเคล่ือนยายเงินมาฝากในบัญชีสกุลเงินบาทมากขึ้น หรือเงินบาทจะแข็งคาขึ้น 
(appreciate) เม่ือเทียบกับเงินดอลลารสหรัฐฯ 
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จากขอความดังกลาวขางตนเม่ือพิจารณาปจจัยท่ีมีผลกระทบตอการเปล่ียนแปลงของอัตรา
แลกเปล่ียน ตามแนวคิดทฤษฎีกําหนดอัตราแลกเปล่ียนทําใหทราบวาการเปล่ียนแปลงในอัตราเงิน
เฟอเปรียบเทียบ (อัตราเงินเฟอในประเทศ เทียบกับอัตราเงินเฟอจากตางประเทศ) จะมีผลกระทบ
ตอธุรกรรมการคาขายระหวางประเทศ ตอระดับอุปสงค และ/หรืออุปทานของเงินตราตางๆ จนใน
ทายท่ีสุดจะมีผลตออัตราแลกเปล่ียนเงินตราจะสงผลดังแผนภาพท่ี 5 (ตามหมายเลข 11) และ (ตาม
หมายเลข 1) จึงตัดเสนความสัมพันธของราคาน้ํามันขายปลีกในประเทศท่ีสงผลตอการเปล่ียนแปลง
ของอัตราแลกเปล่ียนออก (ตามหมายเลข 7) ซ่ึงเปนส่ิงท่ีไมนาจะเกิดขึ้น เนื่องจากราคาน้ํามันขาย
ปลีกภายในประเทศเปนสินคาท่ีถูกนํามาใชเปนเช้ือเพลิงและพลังงานในประเทศเปนสวนใหญ 

 
สวนของปจจัยท่ีมีผลกระทบตอราคาน้ํามันขายปลีกภายในประเทศ น้ํามันดิบในประเทศ

สวนใหญตองนําเขาจากตางประเทศ  แมวาเราจะสามารถขุดเจาะน้ํามันภายในประเทศไดในระดับ
หนึ่ง แตยังคงไมเพียงพอตอความตองการจึงจําเปนตองอางอิงราคาจากตลาดน้ํามันดิบของโลก โดย
สวนใหญแลวการอางอิงราคาน้ํามันในประเทศ มักจะอางอิงราคาน้ํามันสําเร็จรูปในประเทศ
สิงคโปร เนื่องจากตลาดสิงคโปรเปนตลาดสงออกท่ีใหญท่ีสุดในแถบภูมิภาคเอเชียนี้และยังเปน
ตลาดท่ีมีการซ้ือขายน้ํามันในปริมาณท่ีสูงมากเชนเดียวกับตลาดใหญๆอยางนิวยอรค ทําใหราคา
น้ํามันท่ีซ้ือขายในประเทศสิงคโปรสามารถสะทอนถึงราคาท่ีควรจะเปนในภูมิภาคนี้  อยางไรก็ดี
ราคาน้ํามันสําเร็จรูปในประเทศสิงคโปรนั้นมีความผันผวนท่ีสอดคลองกับการเปล่ียนแปลงใน
ตลาดอ่ืนๆท่ัวโลกไมวาจะเปนตลาดดูไบในตะวันออกกลางและตลาดเบรนทในประเทศอังกฤษ 
เปนตน อีกท้ังโครงสรางเศรษฐกิจไทยยังมีลักษณะเปนระบบเศรษฐกิจขนาดเล็ก 

 
สําหรับการกําหนดราคาน้ํามันขายปลีกในประเทศนั้นจะถูกกําหนดจากคาตนทุนในการซ้ือ

น้ํามันจากโรงกล่ัน หรือ นําเขาจากตางประเทศ, เงินภาษี และกองทุนท่ีรัฐเรียกเก็บจากผูค้ําน้ํามัน 
ไดแก ภาษีสรรพสามิต ภาษีเทศบาล ภาษีมูลคาเพ่ิม กองทุนน้ํามันเช้ือเพลิง และกองทุนสงเสริมการ
อนุรักษพลังงาน เปนตน รวมท้ังคาการตลาด ซ่ึงประกอบดวยคาใชจายในการดําเนินการธุรกิจของ
ผูประกอบการ เชน  คาจางแรงงาน คาขนสงจากโรงกล่ันน้ํามัน ผานคลังน้ํามันไปยังสถานีบริการ
น้ํามัน คาสารปรับปรุง คาสงเสริมการตลาด ฯ ถาปจจัยดังกลาวปรับตัวสูงขึ้นก็จะผลักดันใหราคา
น้ํามันในประเทศปรับตัวสูงขึ้นตามไปดวย เชนการเปล่ียนแปลงของอัตราแลกเปล่ียนของเงิน
ดอลลารสหรัฐฯ จะมีผลกระทบตอราคาน้ํามันภายในประเทศ เนื่องจากตลาดน้ํามันดิบสําคัญๆของ
โลก มักจะซ้ือขายดวยเงินดอลลารสหรัฐฯ การเปล่ียนแปลงระหวางอัตราแลกเปล่ียนสกุลเงิน
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ทองถ่ิน กับเงินดอลลารสหรัฐฯจึงมีผลกระทบตอตนทุนการซ้ือน้ํามันดิบและหากอัตราแลกเปล่ียน
สกุลเงินทองถ่ินออนคากวาคาเงินดอลลารสหรัฐฯ ตนทุนน้ํามันดิบของประเทศก็แพงกวา 

 
จากประเทศไทยในปจจุบันนําเขาน้ํามันถึงรอยละ 90 ของการใชน้ํามันเช้ือเพลิงในประเทศ 

โดยนําเขาในรูปของน้ํามันดิบและน้ํามันสําเร็จรูป ดังนั้นการกําหนดราคาน้ํามันภายในประเทศจึง
ขึ้นอยูกับการเปล่ียนแปลงของราคาน้ํามันในตลาดโลกผานกลไกของอัตราแลกเปล่ียนซ่ึงมีผลตอ
ตนทุนในการนําเขาน้ํามันเช้ือเพลิง จะแสดงดัง แผนภาพท่ี 5 (ตามหมายเลข 1 บวก 2) และ (ตาม
หมายเลข 5) จึงตัดเสนความสัมพันธของอัตราเงินเฟอท่ีสงผลตอการเปล่ียนแปลงของราคาน้ํามัน
ขายปลีกภายในประเทศออก (ตามหมายเลข 8) ซ่ึงเปนส่ิงท่ีไมนาจะเกิดขึ้น เนื่องจากโครงสรางใน
การกําหนดราคาน้ํามันขายปลีกจะประกอบดวยราคาขายสงจากหนาโรงกล่ัน บวกดวยคาการตลาด 
และบวกดวยภาษีมูลคาเพ่ิม ซ่ึงการเปล่ียนแปลงของราคาสินคา (เงินเฟอ) จะมีผลกระทบทางออม
โดยสงผานท่ีอยูในรูปของการเพ่ิมขึ้น (ลดลง) ของคาใชจายในการดําเนินงานและการขายซ่ึงผลจาก
การเปล่ียนแปลงท่ีเกิดขึ้นมีสัดสวนคอนขางนอยเม่ือเทียบกับผลของราคาน้ํามันท่ีเปล่ียนแปลงไป 

 
ในสวนสุดทายจะกลาวถึงปจจัยท่ีสงผลกระทบตออัตราเงินเฟอของไทย น้ํามันจัดเปน

ปจจัยการผลิตท่ีสําคัญซ่ึงมีความเกี่ยวของกับทุกระดับของการผลิตและการบริโภค ดังนั้นความผัน
ผวนของราคาน้ํามันดิบในตลาดโลกยอมสงผลตอตัวแปรเศรษฐกิจภายในประเทศ โดยเฉพาะอัตรา
เงินเฟอ กลาวคือเม่ือมีการปรับราคาน้ํามันขึ้นจะสงผลกระทบโดยตรงตอตนทุนการผลิตสินคาและ
บริการ ซ่ึงผูผลิตมักจะผลักภาระสวนนี้ใหแกผูบริโภคโดยการเพ่ิมราคาสินคาทําใหสินคามีราคา
สูงขึ้น ซ่ึงการเพ่ิมขึ้นของราคาในสวนนี้จะเปนสาเหตุประการหนึ่งของการเกิดภาวะเงินเฟอ 
อยางไรก็ตามการท่ีอัตราเงินเฟอมีการปรับตัวสูงขึ้นไมไดเกิดจากราคาน้ํามันดิบในตลาดโลกท่ี
ปรับตัวสูงขึ้นเพียงอยางเดียวแตเกิดจากสาเหตุของการเปล่ียนแปลง 2 สาเหตท่ีุสําคัญ ไดแกเงินเฟอ
ท่ีเกิดขึ้นจากความตองการท่ีสูงขึ้นและเงินเฟอท่ีเกิดขึ้นจากตนทุนการผลิตท่ีสูงขึ้นโดยมีปจจัยหลาย
ประการท่ีมีผลตอระดับราคาสินคาภายในประเทศ สรุปไดดังนี้  
 

1.  ผลกระทบมาจากระดับราคาสินคาในตลาดโลก ซ่ึงสวนหนึ่งมีสาเหตุมาจากการเพ่ิมขึ้น
ของราคาน้ํามันดิบในตลาดโลก เนื่องจากน้ํามันดิบเปนวัตถุของการผลิตท่ีสําคัญสงผลใหตนทุน
การผลิตสูงขึ้นและผลักดันใหราคาสินคาโลก (world Inflation) เพ่ิมขึ้น ท้ังนี้การสงผานถึงเงิน
เฟอของไทยจะสงผานราคาสินคานําเขาของไทยท่ีจะปรับตามราคาสินคาในตลาดโลก 
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2.  ผลกระทบจากอัตราแลกเปล่ียน การแข็งคาของคาเงินบาทตอดอลลารสหรัฐฯ จะสงผล
ใหราคาสินคานําเขาท่ีเปนเงินสกุลบาทถูกลงทําใหราคาสินคาภายในประเทศถูกลงตามไปดวย 
ในทางตรงกันขามการออนคาลงของคาเงินบาทจะสงผลใหราคาสินคานําเขาในรูปเงินบาทเพ่ิมขึ้น 
ซ่ึงจะเปนแรงผลักดันใหเงินเฟอสูงขึ้น 

 
3.  ผลกระทบของราคาขายปลีกน้ํามันในประเทศ ราคาขายปลีกน้ํามันในประเทศท้ังดีเซล

และเบนซินขึ้นอยูกับราคาน้ํามันดิบโลก อัตราแลกเปล่ียน คาการกล่ันและคาการตลาด ซ่ึงปจจัย
สูงขึ้นก็จะผลักดันใหราคาขายปลีกน้ํามันในประเทศสูงขึ้นตามไปดวย ในทายท่ีสุดจะผลักดันให
เงินเฟอเพ่ิมขึ้น เนื่องจากน้ํามันจัดเปนปจจัยการผลิตท่ีสําคัญโดยเฉพาะภาคการขนสง 

 
จากขอความดังกลาวขางตน เม่ือพิจารณาปจจัยท่ีมีผลกระทบตอการเปล่ียนแปลงของราคา

สินคาในประเทศ จึงใหทราบวาราคาน้ํามันดิบในตลาดโลก อัตราแลกเปล่ียนและราคาน้ํามันขาย
ปลีกภายในประเทศ เปนปจจัยสําคัญท่ีมีผลตอการกําหนดราคาสินคาภายในประเทศ ดังนั้นการท่ี
ราคาสินคาในประเทศ เพ่ิมขึ้นหรือลดลงจะสงผลดังแผนภาพท่ี 5 (ตามหมายเลข 1 บวก 2 บวก 3), 
(ตามหมายเลข 5 บวก 3) และ (ตามหมายเลข 12) ท่ีแสดงถึงการเปล่ียนแปลงของราคาสินคาใน
ประเทศ มักจะมีขึ้นลงตามการเปล่ียนแปลงตามราคาน้ํามันดิบในตลาดโลก, อัตราแลกเปล่ียน และ
ราคาน้ํามันขายปลีกในประเทศ จึงตัดเสนความสัมพันธของราคาน้ํามันดิบในตลาดโลกท่ีสงผลตอ
การเปล่ียนแปลงของอัตราเงินเฟอ (ตามหมายเลข 4) ซ่ึงเปนส่ิงท่ีไมนาจะเกิดขึ้น เนื่องจากราคา
น้ํามันดิบในตลาดโลกจะสงผลกระทบทางออมตอการเพ่ิมขึ้น (ลดลง) ของระดับราคาสินคา (เงิน
เฟอ) โดยจะผานกลไกการกําหนดราคาน้ํามันในประเทศกอน แลวคอยสงผลตอการกําหนดราคา
สินคาในประเทศ 

 
จากการนําแนวคิดทฤษฎีท่ีเกี่ยวของมาอางอิงในเรื่องของปจจัยท่ีสงผลกระทบตอราคา

น้ํามันดิบในตลาดโลก, อัตราแลกเปล่ียน, ราคาน้ํามันขายปลีกภายในประเทศ และอัตราเงินเฟอ 
สรุปผลไดดังภาพ 
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ภาพที่ 6  ผลของการเช่ือมโยงของราคาน้ํามันดิบในตลาดโลก, อัตราแลกเปล่ียน, ราคาน้ํามันขาย 
               ปลีกภายในประเทศ และอัตราเงินเฟอ ตามแนวคิดทฤษฎีเศรษฐศาสตร 
 

สรุปไดจากแนวคิดทางทฤษฎีท่ีนํามาใชในการสรางกรอบแนวคดิในการศึกษาครั้งนี้ ทําให
ทราบถึงความสัมพันธ และผลกระทบของราคาน้ํามัน อัตราแลกเปล่ียน และอัตราเงินเฟอของไทย
โดยการอางอิงจากแนวคิดทางทฤษฎีเศรษฐศาสตรเพ่ือนําไปใชในการกําหนด zero restriction ใน
แบบจําลอง SVAR ตอไป 



บทที ่3 
 

วิธีการวิจัย 
 

วิธีการเก็บขอมูล 
 

ในการศึกษาถึงความสัมพันธของราคาน้ํามัน  อัตราแลกเปล่ียน และอัตราเงินเฟอของไทย  
ใชขอมูลทุติยภูมิแบบอนุกรมเวลาท่ีเปนรายเดือน ระยะเวลาท่ีใชในการศึกษาเริ่มชวงเดือนมกราคม 
ป พ.ศ. 2540 ถึงเดือนธันวาคม ป พ.ศ. 2552 รวมท้ังส้ิน 156 เดือน ประกอบดวยขอมูลตาง ๆ ดังนี ้

 
 - อัตราแลกเปล่ียนและราคาน้ํามันขายปลีกภายในประเทศ เก็บรวบรวมขอมูลไดจาก
ธนาคารแหงประเทศไทย (www.bot.or.th) 

 
 - อัตราเงินเฟอ เก็บรวบรวมขอมูลไดจากสํานักดัชนีเศรษฐกิจการคาของกระทรวงพาณิชย 
(www.price.moc.go.th) 
 
 - ราคาน้ํามันดิบในตลาดโลก (ดูไบ) เก็บรวบรวมขอมูลไดจากสํานักงานสารสนเทศดาน
พลังงานของสหรัฐฯ (Energy Information Administration: EIA, www.eia.doe.gov) 
 

 วิธีการวิเคราะหขอมูล 
 

การวิเคราะหขอมูลเชิงปริมาณ เพ่ือศึกษาความสัมพันธระหวางราคาน้ํามัน อัตรา
แลกเปล่ียน และอัตราเงินเฟอของไทย โดยการวิเคราะหทางสถิตอิาศัยวิธีการศึกษา SVAR Model 
เพ่ือท่ีจะไดเห็นถึงผลกระทบของการเปล่ียนแปลงท่ีเกิดขึ้นจาก innovations หรือ shocks ของตัว
แปรตางๆท่ีมีตอตัวแปรอ่ืนในแบบจําลอง โดยอาศัย impulse response function ท่ีแสดงถึงขนาด
ของผลกระทบท่ีเกิดขึ้นจาก innovations หรือ shocks เพ่ือพิจารณาการตอบสนองของตัวแปรตาม
ตอการเปล่ียนแปลงของคาตัวรบกวน และ variance decomposition เพ่ือเปรียบเทียบขนาดของ
การผันแปรท่ีเกิดขึ้นจากตัวมันเองและจากปจจัยอ่ืน ซ่ึงมีความเหมาะสมสําหรับการวิเคราะห
ความสัมพันธของแตละตัวแปรในระบบเศรษฐกิจ 
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แบบจําลอง structural vector autoregressive เปนแบบจําลองท่ีไดมีการพัฒนามาจาก
แบบจําลอง VARโดย Bernanke (1986) ท่ีมีการคํานึงถึงโครงสรางแบบจําลอง ดังนั้นจึงขอ
อธิบายแบบจําลอง VAR กอน ซ่ึงเปนแนวคิดของ Sims (1980) ท่ีไดวิจารณรูปแบบสมการ
ตอเนื่องในประเด็นเรื่องตัวแปรภายในและตัวแปรภายนอกท่ีอยูในตัวแบบนั้นยากท่ีกําหนดวาตัว
แปรใดเปนตัวภายในหรือตัวแปรภายนอกและยากท่ีจะแยกใหเห็นถึงความแตกตางระหวางตัวแปร
ท้ังสองประเภท อีกประการหนึ่งตัวแบบสมการตอเนื่องท่ีสรางขึ้นเพ่ือนํามาวิเคราะหทาง 
econometric ตั้งอยูบนทฤษฏีทางเศรษฐศาสตรท่ีซับซอนตอเนื่อง แตเม่ือนําไปใชในการพยากรณ
มักไมสอดคลองกับความเปนจริง เพ่ือแกปญหานี้ Sims จึงนําเสนอตัวแบบอีกประการท่ีเรียกวา 
“vector autoregressive model” หรือเรียกโดยยอวา “VAR” (เฉลิมพงษ, 2547) VAR มี
ลักษณะเหมือนกับวิธีการระบบสมการตอเนื่อง คือพิจารณาตัวแปรตามหรือตัวแปรภายในหลายตัว
พรอมกัน แตตัวแปรภายในจะถูกกําหนดใหขึ้นหรือถูกอธิบายโดยคาในอดีตของตัวมันเองหรือ
เรียกวา “ตัวแปรลาชา” (lagged variables) และถูกอธิบายโดยตัวแปรลาชาของตัวแปรภายในตัว
อ่ืนท่ีมีอยูในตัวแบบและในบางกรณีอาจถูกกําหนดตัวแปรภายนอก ดังนั้นสามารถสรางแบบจําลอง 
VAR ไดจากการพิจารณาระดับ first order vector autoregressive โดยกําหนดใหตัวแปรใน
แบบจําลองมี 4 ตัวแปร คือ 1tY , 2tY , 3tY และ 4tY   

 
โดยท่ี     1tY         เทากับ     อัตราแลกเปล่ียน 

                 2tY        เทากับ     ราคาน้ํามันดิบในตลาดโลก (ดูไบ) 
                3tY         เทากับ     ราคาน้ํามันขายปลีกภายในประเทศ (ดีเซล) 
                 4tY        เทากับ      อัตราเงินเฟอพ้ืนฐาน 
 

จะไดแบบจําลอง ดังนี ้
 

1t 10 12 2t 13 3t 14 4t 11 1t-1 12 2t-1 13 3t-1 14 4t-1 1tY  = b  - b Y  - b Y  - b Y  + γ Y  + γ Y  + γ Y  +  γ Y  + ε           (1) 
 

2t 20 21 1t 23 3t 24 4t 21 1t-1 22 2t-1 23 3t-1 24 4t-1 2tY  = b  - b Y  - b Y  - b Y  +  γ Y  + γ Y  + γ Y  + γ Y  + ε        (2) 
 

3t 30 31 1t 32 2t 34 4t 31 1t-1 32 2t-1 33 3t-1 34 4t-1 3tY  = b  - b Y  - b Y  - b Y  + γ Y  + γ Y  + γ Y  + γ Y  + ε          (3) 
 

4t 40 41 1t 42 2t 43 3t 41 1t-1 42 2t-1 43 3t-1 44 4t-1 4tY  = b  - b Y  - b Y  - b Y  + γ Y  + γ Y  + γ Y  + γ Y  + ε          (4) 
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ถาเราปรับสมการ Structural VAR ท่ีแสดงในสมการท่ี (1) – (4) โดยนําตัวแปรภายใน ณ 
ชวงเวลาปจจุบันท่ีปรากฏทางขวามือของสมการ คือ 1tY , 2tY , 3tY และ 4tY  ไปไวทางซายมือ แลว
จัดอยูในรูปของเมตริกซ ไดดังนี ้
 

1t 12 2t 13 3t 14 4t 10 11 1t-1 12 2t-1 13 3t-1 14 4t-1 1tY  + b Y  + b Y  + b Y  = b  + γ Y  + γ Y  + γ Y  + γ Y  + ε                        
 

21 1t 2t 23 3t 24 4t 20 21 1t-1 22 2t-1 23 3t-1 24 4t-1 2tb Y  + Y  + b Y  + b Y  = b  + γ Y  + γ Y  + γ Y  + γ Y  + ε

                                  
31 1t 32 2t 3t 34 4t 30 31 1t-1 32 2t-1 33 3t-1 34 4t-1 3tb Y  + b Y  + Y + b Y  = b  + γ Y  + γ Y  + γ Y  + γ Y  + ε                 

 
41 1t 42 2t 43 3t 4t 40 41 1t-1 42 2t-1 43 3t-1 44 4t-1 4tb Y  + b Y  + b Y  + Y  = b  + γ Y  + γ Y  + γ Y  + γ Y  + ε

 
จะไดสมการท่ี (5) ดังนี้ 

 
                    1     12b   13b    14b        1tY               1tb             11γ  12γ  13γ 14γ          1t-1Y            1tε  
                   21b   1     23b    24b         2tY      =      2tb      +    21γ  22γ  23γ 24γ        2t-1Y      +    2tε  
                   31b  32b    1      34b         3tY               3tb            31γ  32γ  33γ  34γ        3t-1Y            3tε  

      41b  42b    43b    1           4tY              4tb            41γ  42γ  43γ  44γ        4t-1Y            4tε  
 

หรือเขียนสัญลักษณ    t 0 1 t-1 tBX  = Γ  + Γ X  + ε                                                  (6) 
 

โดยท่ี  tX   คือ เมตริกซของตัวแปรภายใน ซ่ึงมี vector ขนาด nx1, B และ 1Γ   คือ 
เมตริกซของคาสัมประสิทธ์ิของตัวแปรภายใน ซ่ึงมี vector ขนาด nxn, 0Γ   คือ เมตริกซของ
คาคงท่ี ซ่ึงมี vector ขนาด nx1, tε    คือ เมตริกซของคาคลาดเคล่ือนท่ีมี vector ขนาด nx1 
 

เม่ือนําคา -1B  คูณท้ังสอง   
 

                 -1 -1 -1
t 0 1 t-1 tX  = B Γ  + B Γ X  + B ε  

 
  จะได   t 0 1 t-1 tX  = A  + A X  + e     หรือ    

n

t 0 i t-i t
i=1

X  = A  + A X  + e                    (7) 
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โดยท่ี  -1
0 0A  = B Γ  , -1

1 1A  = B Γ   และ -1
t t1e  = B ε  

 
จากสมการท่ี (7) เขียนอีกรูป คือ 
 

1t 10 11 1t-1 12 2t-1 13 3t-1 14 4t-1 1tY  = a  + a Y  + a Y  + a Y  + a Y  + e                                       (8) 
 

2t 20 21 1t-1 22 2t-1 23 3t-1 24 4t-1 2tY  = a  + a Y  + a Y  + a Y  + a Y  + e                                     (9)                          
 

3t 30 31 1t-1 32 2t-1 33 3t-1 34 4t-1 3tY  = a  + a Y  + a Y  + a Y  + a Y  + e                                     (10) 
 

4t 40 41 1t-1 42 2t-1 43 3t-1 44 4t-1 4tY  = a  + a Y  + a Y  + a Y  + a Y  + e                                    (11) 
 

หรือเขียนเมตริกซ จะได 
 
                                     1tY              10a             11a  12a  13a  14a          1t-1Y               1tε  
                                     2tY       =    20a     +     21a  22a  23a 24a          2t-1Y       +     2tε             (12) 
                                     3tY              30a            31a  32a  33a  34a         3t-1Y               3tε   

                       4tY              40a             41a  42a  43a  44a        4t-1Y               4tε   
 

แตละแถวของระบบสมการท่ี (12) เปนสมการยอยท่ีบอกใหทราบวา คาตัวแปรภาย
นอกนั้น ไดรับอิทธิพลมาจากตัวแปรอ่ืนๆ และคาของตัวมันเองในอดีตรวมกับคาคลาดเคล่ือน   
ท้ังนี้ เ ง่ือนไขสําคัญของแบบจําลอง คือการเลือกระดับ  lag ท่ี เหมาะสม โดยใช  Akaike 

Information Criterion (AIC) ซ่ึงจํานวน lag ท่ีเหมาะสมจะใหคา AIC ต่ําสุด (Enders, 1995)  
หรือเขียนใหอยูในรูปสมการ 
 

n n n n

t 0 1 1t-i 2 2t-i 3 3t-1 4 4t-i nt
i=1 i=1 i=1 i=1

Y  = Π  + Π Y  + Π Y  + Π Y  + Π Y  + ε                    (13) 

 
โดยท่ี tY    คือ vector ขนาด nx1  กลาวคือ มีจํานวนตัวแปรภายใน n  ตัว, 0Π  คือ 

vector ของคาคงท่ี มีขนาด nx1 , 0  คือ matrix ของคาสัมประสิทธ์ิ ขนาด nxn , tε  คือ vector 
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ของตัวรบกวน มีขนาด nx1  ในภาษา VAR เรียกวา impulse / shocks , n  คือ จํานวนความลาชา 
(lag) ของตัวแปรภายในระบบ และ t-iY  คือ  vector ของตัวแปรลาชาของตัวแปรภายใน n  ตัว 

 
การประเมินผลการคํานวณของตัวแบบ VAR มาใชวิเคราะหทางเศรษฐศาสตร มักนิยมใช 

impulse response function เพ่ือพิจารณาการตอบสนองของตัวแปรตามตอการเปล่ียนแปลงของ
คาตัวรบกวน (shocks in the error terms) และ variance decomposition เพ่ือเปรียบเทียบ
ขนาดของการผันแปรท่ีเกิดจากตัวมันเอง และจากปจจัยอ่ืน 

 
การทดสอบ impulse response function นี้หาผลกระทบเชิงพลวัต (dynamic) เพ่ือดูวา

การเปล่ียนแปลงอยางฉับพลัน (shocks) ท่ีเกิดขึ้นกับตัวแปรใดตัวแปรหนึ่งในระบบจะสงผลตอตัว
แปรอ่ืนๆในระบบอยางไร โดยจากแบบจําลอง VAR นั้นจะตองทําการเปล่ียนใหอยูในรูป vector 

moving average (VMA) กอนท่ีจะนําไปทดสอบดงัสมการ (Enders, 1995) 
 

                                  t i t-i
i=0

X =μ+ φ ε


                                                               (1) 

 
โดยท่ี tX   คือ  vector ของตัวแปรท่ีศึกษา, μ   คือ   คาเฉล่ียของ tX , tε     คือ   vector 

ของคาคลาดเคล่ือน, tφ  คือ  impact multiplier หรือ impulse response function ท่ีแสดงให
เห็นถึง    ผลกระทบของการเปล่ียนแปลงอยางฉับพลันท่ีมีตอตัวแปรในแบบจําลอง 
 

หรือเขียนไดอีกรูปหนึ่ง โดยสมมติใหมีตัวแปร endogenous จํานวน 4 ตัว 
 
                           1tY                1tY                    11φ (i)  12φ (i)  13φ (i)  14φ (i)           

1t-iYε             
                           2tY        =      2tY      + 

i-0



  12φ (i)  22φ (i)  23φ (i)  24φ (i)          
2t-iYε       (2)                

                           3tY                3tY                    31φ (i)  32φ (i) 33φ (i)   34φ (i)          
3t-iYε              

             4tY                4tY                    42φ (i)  42φ (i) 43φ (i)  44φ (i)          
4t-iYε         

 
ในทางปฏิบัติจะมีปญหาในการคํานวณหา impulse response function เพราะตัวแบบ 

Structural VAR มีลักษณะเปน underidentified แนวทางการแกปญหา คือจะตองเพ่ิมขอกําหนด 
(restrictions) เกี่ยวกับคาพารามิเตอรบางตัวในระบบสมการโครงสราง VAR แนวทางหนึ่งท่ีนิยม
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ใชเรียกวา Choleski decomposition อยางไรก็ตามวิธีนี้ยังคงมีขอจํากัดภายใตแนวทาง Choleski 

decomposition คือตองมีการจัดเรียงลําดับ (ordering) ของตัวแปรภายใน ท้ังนี้การจัดเรียงลําดับ 
หมายถึงตัวแปรท่ีถูกจัดเรียงไวขางหนานั้นจะตองเปนตัวแปรท่ีมีผลทางตรงตอตัวแปรอ่ืนมากท่ีสุด 
ซ่ึงการจัดเรียงลําดับกอนหลังยังไมมีหลักเกณฑท่ีแนนอน ขึ้นอยูกับการตัดสินใจของนักวิจัย  

 
จากการท่ีจะตองคํานึงถึงการจัดเรียงลําดับ และในการกําหนดคาของ zero restrictions ท่ี

ตองอยู ในรูปของ triangular matrix ตอมาจึงมีการพัฒนามาเปน structural vector 

autoregressive (SVAR) ท้ังนี้จากการใชหลักของ choleski decomposition ในการกําหนด 
zero restrictions นั่นไมไดเกิดจากการกําหนดตามแนวคิดทางทฤษฎีเศรษฐศาสตร ดังนั้น SVAR 
จึงเปนการใชแนวคิดทางทฤษฎีเศรษฐศาสตรเพ่ือกําหนด structural shocks  การกําหนดจํานวน 

zero restrictions ของ structural shocks เทากับ  2n - n
2

 โดยกําหนดให n คือจํานวนตัวแปรท่ี
ศึกษาจะได แบบจําลองท่ีใชในการศึกษา กําหนดใหตัวแปรภายใน (endogenous) จํานวน 4  ตัว 
 

 แบบจําลองที่ใชในการศึกษา 
 

จากทฤษฎี แนวคิดและงานวิจัยท่ีเกี่ยวของสรุปไดวาการศึกษาถึงความสัมพันธของราคา
น้ํามัน อัตราแลกเปล่ียน และอัตราเงินเฟอของไทยสามารถทําการศึกษาภายใตระบบเศรษฐกิจแบบ
เปด และภายใตกรอบแนวคิดทฤษฎีการกําหนดอัตราแลกเปล่ียนและทฤษฎีอัตราเงินเฟอ ดังนั้นใน
การศึกษาครั้งนี้จึงไดนํากรอบแนวคิดทฤษฎีดังกลาวมาใชโดยใหมีความเหมาะสมตามวัตถุประสงค
ในการศึกษาถึงความสัมพันธของราคาน้ํามัน อัตราแลกเปล่ียน และอัตราเงินเฟอของไทย พรอมท้ัง
ขนาดและความลาชาในการสงผลกระทบตอตัวแปรเศรษฐกิจภายในประเทศ 

 
ขอสมมติของแบบจําลองที่ใชในการศึกษา  

 
    - ระบบเศรษฐกิจท่ีศึกษาเปนระบบเศรษฐกิจแบบเปดขนาดเล็ก (small open economy) 

 
  - ในการศึกษาครั้งนี้จะพิจารณาเฉพาะปจจัยท่ีเกี่ยวของ ไดแก ราคาน้ํามันดิบในตลาดโลก 

(ดูไบ), อัตราแลกเปล่ียน (อางอิงเฉล่ีย), ราคาน้ํามันขายปลีกภายในประเทศ (ดีเซล) และอัตราเงิน
เฟอพ้ืนฐาน โดยกําหนดใหปจจัยอ่ืนๆคงท่ี 
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ดังนั้นจากแบบจําลอง VAR นําคาท่ีไดมาคํานวณคา impulse response function เพ่ือ
พิจารณาการตอบสนองของตัวแปรตามตอการเปล่ียนแปลงของคาตัวรบกวน และการคํานวณคา 
variance decomposition เพ่ือเปรียบเทียบขนาดของการผันแปรท่ีเกิดขึ้นจากตัวมันเองและจาก
ปจจัยอ่ืน จะไดรูปแบบสมการ ดังนี ้
  

กําหนดให  tμ เปน vector of stationary macroeconomic variable 
 

t t t t tμ  = (ex , poilf , poild , cinf )  
 

โดยท่ี tex  เทากับ อัตราแลกเปล่ียน, tpoilf  เทากับ ราคาน้ํามันดิบในตลาดโลก (ดูไบ), 
tpoild  เทากับ ราคาน้ํามันขายปลีกภายในประเทศ (ดีเซล)  และ  tcinf  เทากับ อัตราเงินเฟอ

พ้ืนฐาน 
 

กําหนดใหโครงสราง (structural shocks)   
 

ex poilf poild cinf
t t t t te  = (e , e , e , e )  

 
โดยท่ี ex

te  เทากับ คาคลาดเคล่ือนของอัตราแลกเปล่ียน, poilf
te  เทากับ คาคลาดเคล่ือนของ

ราคาน้ํามันดิบในตลาดโลก (ดูไบ), poild
te  เทากับ คาคลาดเคล่ือนของราคาน้ํามันขายปลีก

ภายในประเทศ (ดีเซล) และ cinf
te เทากับ คาคลาดเคล่ือนของอัตราเงินเฟอพ้ืนฐาน รวมท้ัง ta  คือ 

impact multiplier หรือ impulse response function 

 
จะไดสมการของการเปล่ียนแปลงท่ีเกิดขึ้นจาก innovations หรือ shocks ในแบบจําลอง 

ดังนี้ 
    
      

t t t t tex 11 ex 12 poilf 13 poild 14 cinfμ  = a e  + a e  + a e + a e                                        
t t t t tpoilf 21 ex 22 poilf 23 poild 24 cinfμ  = a e  + a e  + a e  + a e

t t t t tpoild 31 ex 32 poilf 33 poild 34 cinfμ  = a e  + a e  + a e + a e                               (1)                                
t t t t tcinf 41 ex 42 poilf 43 poild 44 cinfμ  = a e  + a e  + a e  + a e                                          
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ซ่ึงสามารถเขียนใหอยูในรูปเมตริกซ จะได 
 
                            

texμ                    11a (i)  12a (i)   13a (i)   14a (i)                  
texe  

                            
tpoilfμ       =        21a (i)  22a (i)  23a (i)   24a (i)         +       

tpoilfe              (2)        
                            

tpoildμ                 31a (i)  32a (i)   33a (i)   34a (i)                  
tpoilde  

                            
tcinfμ                  41a (i)  42a (i)   43a (i)   44a (i)                  

tcinfe  
 
คําอธิบายในการกําหนด zero restriction ตามแนวคิดทฤษฎีเศรษฐศาสตร  
  

การท่ีคาเงินแข็งคา (ออนคา) จะถูกกําหนดขึ้นจากอุปสงคและอุปทานของเงินตรา
ตางประเทศ โดยท่ีอุปสงคตอเงินตราตางประเทศ มีลักษณะเปนอุปสงคสืบเนื่องท่ีเกิดขึ้นจากความ
ตองการสินคาบริการ และความตองการลงทุนในตางประเทศ ขณะท่ีอุปทานของเงินตรา
ตางประเทศ  เกิดขึ้นเม่ือตางประเทศมีความตองการสินคาบริการและการลงทุนในประเทศ  

 
จากกรอบแนวคิดการศึกษา ทําใหทราบวาการเปล่ียนแปลงท่ีเกิดขึ้นอยางฉับพลันของอัตรา

แลกเปล่ียน ราคาน้ํามันดิบในตลาดโลก และอัตราเงินเฟอจะสงผลกระทบตอการเปล่ียนแปลงของ
อัตราแลกเปล่ียน ดังนี ้

 
-  การเปล่ียนแปลงท่ีเกิดขึ้นอยางฉับพลันของราคาน้ํามันดิบในตลาดโลกจะสงผลกระทบ

ตอการเปล่ียนแปลงของอัตราแลกเปล่ียน ผานทางธุรกรรมการคาระหวางประเทศ เนื่องจาก
น้ํามันดิบเปนวัตถุดิบท่ีตองนําเขาจากตางประเทศ เม่ือราคาสินคาปรับตัวสูงขึ้นก็จะสงผลใหราคา
สินคานําเขา ตองนําเขาในราคาท่ีสูงขึ้นดวย เนื่องจากตองถูกแปลงคาเงินใหอยูในรูปสกุลเงินบาท 
โดยผานกลไกของอัตราแลกเปล่ียน ซ่ึงการเปล่ียนแปลงของอัตราแลกเปล่ียนจะสงผลตอราคา
สินคา โดยเปรียบเทียบของสินคานําเขาและสินคาสงออก เชนถาคาเงินบาทแข็งคาก็จะสงผลให
ราคาสินคาท่ีแปลงเปนสกุลเงินบาทปรับตัวลดลง ซ่ึงเปนผลดีตอการนําเขาสินคา ตรงกันขามถา
คาเงินบาทออนก็จะเปนผลดีตอการสงออกสินคามากกวา 
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 - การเปล่ียนแปลงท่ีเกิดขึ้นอยางฉับพลันของอัตราเงินเฟอ จะสงผลกระทบตอการ
เปล่ียนแปลงของอัตราแลกเปล่ียนผานความตองการสินคาบริการและการลงทุนท้ังในประเทศ และ
ตางประเทศ เชน ถาเงินเฟอในประเทศเพ่ิมสูงขึ้นอยางรวดเร็วโดยท่ีคาเงินบาทยังไมเปล่ียน ผลท่ี
ตามมาคือคนไทยจะตองการซ้ือสินคาจากสหรัฐฯมากขึ้น เนื่องจากสินคาจากสหรัฐฯจะมีราคาถูก
ลงในสายตาคนไทยจึงนําไปสูความตองการซ้ือเงินดอลลารสหรัฐฯมากขึ้น 

 
ขณะท่ีการเปล่ียนแปลงท่ีเกิดขึ้นอยางฉับพลันของอัตราแลกเปล่ียนจะสงผลกระทบตอการ

เปล่ียนแปลงของอัตราแลกเปล่ียน ซ่ึงมีลักษณะเปน pure shocks คือส่ิงท่ีเกิดขึ้นจากตัวมันเองจึง
กําหนดใหมีคาเทากับ หนึ่ง ยกเวนการเปล่ียนแปลงท่ีเกิดขึ้นอยางฉับพลันของราคาน้ํามันขายปลีก
ในประเทศท่ีจะสงผลกระทบตอการเปล่ียนแปลงของอัตราแลกเปล่ียนนั้นเปนส่ิงท่ีไมนาจะเกิดขึ้น 
จึงกําหนดให มีคาเทากับ ศูนย 

 
  จากสมการ (1) สามารถลดรูปสมการ ไดดงันี้  
                 

t t t tex 11 ex 12 poilf 14 cinfμ  = a e  + a e + a e  
 

การเพ่ิมขึ้น (ลดลง) ของราคาน้ํามันดิบในตลาดโลก จะขึ้นอยูกับอัตรากําลังการผลิตและ
นโยบายของประเทศกลุมผูผลิตน้ํามัน เปนสําคัญ ซ่ึงการกําหนดนโยบายของผูผลิตน้ํามันจะมี
ผลกระทบตอความสมดุลของอุปสงคและอุปทานของตลาดน้ํามัน เชน มติของกลุมโอเปค ซ่ึงเปน
กลุมผูผลิตน้ํามันรายใหญ และครอบครองปริมาณน้ํามันสํารองมากท่ีสุดในโลก ซ่ึงการออก
ประกาศแตละครั้งยอมมีอิทธิพลตอการเปล่ียนแปลงของระดับราคาน้ํามัน 

 
จึงกําหนดใหราคาน้ํามันดิบในตลาดโลกเปนปจจัยภายนอกท่ีสงผลตอเศรษฐกิจในประเทศ 

เนื่องจากโครงสรางเศรษฐกิจของไทยมีลักษณะเปนระบบเศรษฐกิจเปดขนาดเล็กทําใหกลไกการ
สงผานระดับราคาของไทยจึงมีลักษณะเปนผูรับราคา (price-taker) ดังนั้นการเปล่ียนแปลงท่ี
เกิดขึ้นอยางฉับพลันของราคาน้ํามันในตลาดโลกจะสงผลกระทบตอการเปล่ียนแปลงของราคา
น้ํามันดิบในตลาดโลก ซ่ึงมีลักษณะเปน pure shocks จึงกําหนดใหมีคาเทากับ หนึ่ง ยกเวนการ
เปล่ียนแปลงท่ีเกิดขึ้นอยางฉับพลันของอัตราแลกเปล่ียน, ราคาน้ํามันขายปลีกในประเทศ และอัตรา
เงินเฟอท่ีจะสงผลกระทบตอการเปล่ียนแปลงของราคาน้ํามันดิบในตลาดโลกนั้นเปนส่ิงท่ีไมนาจะ
เกิดขึ้น จึงกําหนดใหมีคาเทากับ ศูนย 
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จากสมการ (1) สามารถลดรูปสมการ ไดดังนี ้ 
                 

t tpoilf 22 poilfμ  = a e  
 
สวนของการเพ่ิมขึ้น (ลดลง) ของระดับราคาน้ํามันขายปลีกภายในประเทศ จากท่ีไทยเปน

ประเทศท่ีตองพ่ึงพาการนําเขาน้ํามันดิบจากตางประเทศเปนสวนใหญ แมวาจะสามารถขุดเจาะ
น้ํามันในประเทศไดในระดับหนึ่งแตยังคงไมเพียงพอตอความตองการ ดังนั้นการท่ีราคาน้ํามันใน
ตลาดโลกเกิดความผันผวนยอมมีอิทธิพลตอระดับราคาน้ํามันภายในประเทศดวยโดยมีสาเหตุหลัก
ท่ีสําคัญท่ีสงผลตอการเปล่ียนแปลงของระดับราคาน้ํามัน คือความตองการใชน้ํามันท่ีมีมากขึ้นทุก
วันในขณะท่ีปริมาณน้ํามันสํารองมีอยูอยางจํากัดทําใหราคาน้ํามันปรับตัวเพ่ิมสูงขึ้นอยางตอเนื่อง 
และการท่ีคาเงินแข็งคา หรือออนคานั้น ยังมีอิทธิพลตอการเพ่ิมขึ้นหรือลดลงของระดับราคาน้ํามัน
ในประเทศ  เนื่องจากการแข็งคาขึ้นของคาเงินบาทเม่ือเทียบกับเงินดอลลารสหรัฐฯ จะสงผลให
ราคาสินคานําเขาในรูปเงินบาทถูกลง ทําใหราคาสินคาภายในประเทศถูกลงตามไปดวย ตรงกันขาม 
การออนคาลงของเงินบาทจะสงผลใหราคาสินคานําเขาในรูปเงินบาทเพ่ิมสูงขึ้น ถาปจจัยดังกลาว 
(ราคาน้ํามันในตลาดโลก และคาเงิน) เกดิการเปล่ียนแปลงท่ีเกิดขึ้นอยางฉับพลันก็จะสงผลกระทบ
ตอการเปล่ียนแปลงของราคาน้ํามันขายปลีกในประเทศ  

 
ขณะท่ีการเปล่ียนแปลงท่ีเกิดขึ้นอยางฉับพลันของระดับราคาน้ํามันในประเทศ จะสงผล

กระทบตอการเปล่ียนแปลงของราคาน้ํามันขายปลีกภายในประเทศ ซ่ึงมีลักษณะเปน pure shocks 
จึงกําหนดใหมีคาเทากับ หนึ่ง ยกเวนการเปล่ียนแปลงท่ีเกิดขึ้นอยางฉับพลันของอัตราเงินเฟอท่ีจะ
สงผลกระทบตอการเปล่ียนแปลงของราคาน้ํามันขายปลีกภายในประเทศนั้นเปนส่ิงท่ีไมนาจะ
เกิดขึ้น จึงกําหนดใหมีคาเทากับ ศูนย 
 

จากสมการ (1) สามารถลดรูปสมการ ไดดังนี้  
 

t t t tpoild 31 ex 32 poilf 33 poildμ  = a e  + a e  + a e  
 

สวนสุดทายการเพ่ิมขึ้น (ลดลง) ของระดับราคาสินคาท่ัวไป เกิดจากสาเหตุของการ
เปล่ียนแปลง 2 สาเหตท่ีุสําคัญ ไดแก 1. เงินเฟอท่ีเกิดขึ้นจากความตองการท่ีสูงขึ้น (demand - pull 

inflation) กลาวคือ หากประชาชนตองการบริโภคสินคาและบริการมากกวาท่ีประเทศจะมี



 

48 

ความสามารถท่ีจะผลิตได ประชาชนอาจแขงขันสูราคาและบริการท่ีตนตองการบริโภค สงผลให
ราคาสินคาและบริการโดยรวมสูงขึ้น ขณะเดียวกันผูผลิตสินคาและบริการจะแขงกันจางแรงงานขึ้น 
เพ่ือมาผลิตสินคาและบริการตามความตองการท่ีเพ่ิมขึ้นนั้น และเม่ือแรงงานเริ่มหายากขึ้นในท่ีสุด
แลวอัตราคาจางแรงงานก็จะเพ่ิมสูงขึ้นดวย และ 2. เงินเฟอท่ีเกิดขึ้นจากตนทุนการผลิตท่ีสูงขึ้น 
(cost - push inflation) เชน การเพ่ิมขึ้นของราคาน้ํามัน และวัตถุดิบท่ีสําคัญ ตนทุนการผลิตจะ
สูงขึ้นอยางเห็นไดชัด ในกรณีท่ีราคาน้ํามันเช้ือเพลิง หรือราคาวัตถุดิบท่ีตองนําเขาจากตางประเทศ
สูงขึ้นอยางมาก อันเปนผลจากราคาน้ํามันในตลาดโลกสูงขึ้น หรืออัตราแลกเปล่ียน เปล่ียนแปลง 
ทําใหคาเงินสกุลของประเทศออนตัวลงมาก เม่ือเทียบกับคาเงินสกุลของตางประเทศเหลานี้จะทํา
ใหตนทุนการผลิตสูงขึ้น ผูผลิตจึงตองเสนอขายผลิตภัณฑในราคาท่ีสูงขึ้นดวย ถาปจจัยดังกลาว 
(ราคาน้ํามันในประเทศ และ คาเงินบาท) เกิดการเปล่ียนแปลงท่ีเกิดขึ้นอยางฉับพลันก็จะสงผล
กระทบตอการเปล่ียนแปลงของอัตราเงินเฟอ  

 
โดยกําหนดการเปล่ียนแปลงท่ีเกิดขึ้นอยางฉับพลันของระดับราคาสินคาท่ัวไป จะสงผล

กระทบตอการเปล่ียนแปลงของอัตราเงินเฟอ ซ่ึงมีลักษณะเปน pure shocks จึงกําหนดใหมีคา
เทากับ หนึ่ง  ยกเวนการเปล่ียนแปลงท่ีเกิดขึ้นอยางฉับพลันของราคาน้ํามันดิบในตลาดโลก ท่ีจะ
สงผลกระทบตออัตราเงินเฟอนั้นเปนผลทางออมจากการนําเขาสินคามายังราคาน้ํามันขายปลีก
ภายในประเทศ สงผลใหตนทุนการผลิตสินคาปรับตัวสูงขึ้น ผูผลิตจึงตองเสนอขายสินคาในราคาท่ี
สูงขึ้นดวย จึงกําหนดใหมีคาเทากับ ศูนย   
 

จากสมการ (1) สามารถเขียนรูปสมการ ไดดังนี ้ 
 

t t t tcinf 41 ex 43 poild 44 cinfμ  = a e + a e  + a e  
   

สมการโครงสรางของแบบจําลอง จะไดดังนี้ 
 

  
texμ                   1       12a (i)       0     14a (i)             

texe  
  

tpoilfμ     =         0           1           0           0               
tpoilfe                          (3) 

  
tpoildμ            31a (i)    32a (i)      1           0               

tpoilde  
  

tcinfμ               41a (i)       0        43a (i)      1              
tcinfe  
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ขณะท่ีการทดสอบโดยใช variance decomposition เพ่ือชวยหาความสัมพันธระหวางตัว
แปรโดยการแยกสวนความแปรปรวนของการพยากรณแลวเปรียบเทียบสัดสวนระหวางสวนท่ีผัน
แปรอันเนื่องมาจากการเปล่ียนแปลงของตัวมันเองกับการเปล่ียนแปลงอันเปนผลมาจากการ
เปล่ียนแปลงของตัวแปรอ่ืน 

 
พิจารณาจากตัวแปรมาตรฐาน VAR ในรูปเมตริกซ คาสังเกต ณ เวลา t+1 คือ 

 
                             t+1 0 1 t t+1X  = A  + A X  + e                                                     (1) 

  
คาคาดหวัง (expectation) ของ t+1X  ของ  t+1 ซ่ึงก็คือ คาพยากรณ  
 

 t+1 0 1 tΕ X  = A  + A X                                              (2) 
 

คาคลาดเคล่ือนของการพยากรณ ณ ชวงเวลา t+1 ซ่ึงเทากับผลตางระหวางคาสังเกต และคา
พยากรณ จะเปน  

  t+1 t+1 t+1e  = X  - Ε X                                                 (3) 
 

ในทํานองเดียวกันคาคลาดเคล่ือนของการพยากรณท่ีได ณ ชวงเวลาท่ี n คือ 
 

                           2 n-1
t+n t+n t+2 1 t+1 1 t+n-2 1 t+iX  - Ε X  = e  + A e  + A e  + ..... + A e               (4) 

 
ในกรณีท่ีแสดงคาสังเกตในรูปแบบ moving average คือ 

 
                                                 t+n i t+n-i

i=o
X  = μ + φ ε



                                                (5) 

 
คาคลาดเคล่ือนจากการพยากรณ ในชวงเวลาท่ี n จะเปน 

 
                                               

n-1

t+n t+n i t+n-i
i=o

X  - Ε X  = φ ε                                          (6) 
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ยกตัวอยาง: ในการพิจารณาคาคลาดเคล่ือนของการพยากรณ กรณีของตัวแปรภายใน 1tY  
ณ ชวงท่ี n จะได 
 

     
n-1

t+n 1t+n i t+n-i
i=o

Y  - Ε Y  = φ ε  

 
หรือเขียนในอีกรูปหนึ่ง 

 
 

1t+n 1t+n-1 1t+1t+n 1t+n 11 Y 11 Y 11 YY  - Ε Y  = φ (0)ε  + φ (1)ε  + .... + φ (n-1)ε  
2t+n 2t+n-1 2t+112 Y 12 Y 12 Y+ φ (0)ε  + φ (1)ε  + .... + φ (n-1)ε  
3t+n 3t+n-1 3t+113 Y 13 Y 13 Y+ φ (0)ε  + φ (1)ε  + .... + φ (n-1)ε  
4t+n 4t+n-1 4t+114 Y 14 Y 14 Y+ φ (0)ε  + φ (1)ε  + .... + φ (n-1)ε  

  
ความแปรปรวนของการพยากรณคาคลาดเคล่ือนในการพยากรณ 1t+nY จะเปน 

1t

2
Yσ (n)

โดยท่ี 
 

1t1t

2 2 2 2 2
Y 11 11 11Y

σ (n)  = σ φ (0)  + φ (1)  + ..... + φ (n-1)      
 

2t

2 2 2 2
Y 12 12 12+ σ φ (0)  + φ (1) + ..... + φ (n-1)    

 
3t

2 2 2 2
Y 13 13 13+ σ φ (0)  + φ (1)  + ..... + φ (n-1)    

 
4t

2 2 2 2
Y 14 14 14+ σ φ (0)  + φ (1)  + ..... + φ (n-1)    

 
เ พ ร า ะ ฉ ะ นั้ น สั ด ส ว น ข อ ง ก า ร ผั น แ ป ร อั น เ นื่ อ ง ม า จ า ก ตั ว ร บ ก ว น  (shocks) 

ของ 1t 2t 3tY , Y , Y  และ 4tY  จะเปนสัดสวนกับความแปรปรวนท้ังหมด ดังนี้ 
 

สัดสวนของ shocks ของ 1tY  : 1t

1t

2 2 2 2
Y 11 11 11

2
Y

σ φ (0)  + φ (1)  + ..... + φ (n-1)
σ (n)

    

 

สัดสวนของ shocks ของ 2tY  : 2t

1t

2 2 2 2
Y 12 12 12

2
Y

σ φ (0)  + φ (1)  + ..... + φ (n-1)
σ (n)

    

 



 

51 

สัดสวนของ shocks ของ 3tY  : 3t

1t

2 2 2 2
Y 13 13 13

2
Y

σ φ (0)  + φ (1)  + ..... + φ (n-1)
σ (n)

    

 

สัดสวนของ shocks ของ 4tY  : 4t

1t

2 2 2 2
Y 14 14 14

2
Y

σ φ (0)  + φ (1)  + ..... + φ (n-1)
σ (n)

    

 
ในทํานองเดียวกันสามารถพิจารณาคาคลาดเคล่ือนของการพยากรณ กรณีของตัวแปร

ภายใน 2tY , 3tY และ 4tY  ไดอยางเดียวกับการพิจารณาจากตัวแปรภายใน 1tY ซ่ึงสัดสวนตัวเลขท่ี
คํานวณไดจะแสดงความสัมพันธในเชิงเปรียบเทียบความสําคัญของตัวแปรตางๆในแบบจําลองท่ีมี
อิทธิพลตอการเคล่ือนไหวของตัวแปรท่ีสนใจศึกษา 



บทที่ 4 
 

ผลการวิเคราะห 
 

จากวัตถุประสงคของการศึกษาในบทท่ี 1 ท่ีตองการศึกษาถึงความสัมพันธของราคาน้ํามัน 
อัตราแลกเปล่ียน และอัตราเงินเฟอของไทย พรอมท้ังขนาดและความลาชาในการสงผลกระทบตอ
ตัวแปรเศรษฐกิจภายในประเทศ ซ่ึงในการศึกษาครั้งนี้เลือกใชการวิเคราะหทางสถิติจากแบบจําลอง 
structural vector autoregressive (SVAR Model) โดยคํานวณคา impulse response 

function (IRF) และ variance decomposition (VD) เพ่ือแสดงใหเห็นถึงเสนทางเดิน (time 

path) ของการตอบสนองของตัวแปรภายในแบบจําลองท่ีมีตอการเปล่ียนแปลงอยางฉับพลันของตัว
แปรท่ีใชในการศึกษา (shocks)  โดยท่ีขั้นตอนการศึกษาในบทนี้ แบงออก 3 สวน ดังนี้ 
 

-  สวนแรกเปนการทดสอบ unit root หรือการทดสอบความมีเสถียรภาพ (stationary) 
ของตัวแปรในแบบจําลอง  
 

-  สวนท่ีสองเปนการสรางแบบจําลองและการประมาณคาแบบจําลอง VAR (vector 

autoregression estimates) ท่ีมีเสถียรภาพและมีจํานวนความลาชาท่ีเหมาะสม (optimal lag) 
 
-  สวนท่ีสามเปนการทดสอบ impulse response function และการคํานวณคา variance 

decomposition จากการสรางแบบจําลอง และประมาณคาแบบจําลอง SVAR 
 
 เพ่ือทําใหทราบถึงผลกระทบของการเปล่ียนแปลงอยางฉับพลันของตัวแปรท่ีใชใน

การศึกษา (shocks) ท่ีมีตอตัวแปรอ่ืนในแบบจําลอง โดยอาศัยคา impulse response function ท่ี
แสดงใหเห็นถึงขนาดของผลกระทบท่ีเกิดขึ้นอยางฉับพลัน เพ่ือพิจารณาการตอบสนองของตัวแปร
ตามตอการเปล่ียนแปลงของคาตัวรบกวน และvariance decomposition เพ่ือเปรียบเทียบขนาด
ของการผันแปรท่ีเกิดขึ้นจากตัวมันเองและปจจัยอ่ืน อีกท้ังในการศึกษาครั้งนี้ไดใชขอมูลรายเดือน
ตั้งแต เดือนมกราคม 2540  ถึงเดือนธันวาคม 2552 (ขอมูลภาคผนวก ก) เพ่ือแสดงใหเห็นถึงการ
เปล่ียนแปลงเม่ือเวลาเปล่ียนแปลงไปจากการเปล่ียนแปลงเหตุการณ และ/หรือนโยบายสําคัญๆทาง
เศรษฐกิจของไทยท่ีเกิดขึ้นในชวงเวลาท่ีใชในการศึกษา เชนนโยบายของอัตราแลกเปล่ียนได
เปล่ียนกรอบนโยบายการเงินจากการผูกคาเงินหรือตระกราเงิน (pegged exchange rate) มาเปน
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ระบบอัตราแลกเปล่ียนแบบลอยตัวภายใตการจัดการ (managed float) ในวันท่ี 2 ก.ค.2540 และ
ในชวงเดือนพ.ค. 2543 ธนาคารแหงประเทศไดนําเปาหมายของการดําเนินนโยบายการเงิน ภายใต
กรอบอัตราเงินเฟอมาใชเปนกลยุทธในการดําเนินนโยบายการเงิน โดยใชกรอบเปาหมายเงินเฟอ
แบบยืดหยุน (flexible inflation targeting) โดยใชอัตราดอกเบ้ียธนบัตรซ้ือคืนแบบ 1 วัน (RP 1) 
เปนอัตราดอกเบ้ียนโยบาย 

 
การกําหนดคาตัวแปรในแบบจําลอง  VAR กําหนดให ตัวแปรในแบบจําลองมี 4 ตัวแปร 

ดังนี้ 1tY , 2tY , 3tY และ 4tY   
 

โดยท่ี     1tY         เทากับ     อัตราแลกเปล่ียน 
                 2tY        เทากับ     ราคาน้ํามันดิบในตลาดโลก 
                 3tY         เทากับ     ราคาน้ํามันขายปลีกภายในประเทศ 
                4tY        เทากับ      อัตราเงินเฟอพ้ืนฐาน 
 

สามารถเขียนสมการในแบบจําลอง ไดดังนี ้
 

1t 10 12 2t 13 3t 14 4t 11 1t-1 12 2t-1 13 3t-1 14 4t-1 1tY  = b  - b Y  - b Y  - b Y  + γ Y  + γ Y  + γ Y  +  γ Y  + ε           (1) 
 

2t 20 21 1t 23 3t 24 4t 21 1t-1 22 2t-1 23 3t-1 24 4t-1 2tY  = b  - b Y  - b Y  - b Y  +  γ Y  + γ Y  + γ Y  + γ Y  + ε        (2) 
 

3t 30 31 1t 32 2t 34 4t 31 1t-1 32 2t-1 33 3t-1 34 4t-1 3tY  = b  - b Y  - b Y  - b Y  + γ Y  + γ Y  + γ Y  + γ Y  + ε          (3) 
 

4t 40 41 1t 42 2t 43 3t 41 1t-1 42 2t-1 43 3t-1 44 4t-1 4tY  = b  - b Y  - b Y  - b Y  + γ Y  + γ Y  + γ Y  + γ Y  + ε          (4) 
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สวนที่ 1 เปนการทดสอบ unit root หรือการทดสอบความมีเสถียรภาพ (stationary) 
ของตัวแปรในแบบจําลอง 
 

การทดสอบความมีเสถียรภาพ  (stationary) มีความจําเปนอยางยิ่งสําหรับการศึกษา
ดานมหภาคโดยเฉพาะในแบบจําลองเชิงพลวัตร (dynamic) เนื่องจากตัวแปรสวนใหญจะมี
ความสัมพันธกับเวลา (time trend) ซ่ึงอาจทําใหผลการประมาณคาเกิดความคลาดเคล่ือนหรือ
ผิดพลาดขึ้นได หรือท่ีเรียกวา “spurious relationship” ดังนั้นในการศึกษาครั้งนี้มีความเกี่ยวของ
กับตัวแปรเชิงมหภาคจึงควรท่ีจะมีการทดสอบ stationary กอน กอนท่ีจะนําผลท่ีไดไปประมาณคา
ดวยวิธีตางๆตอไปโดยวิธีท่ีใชในการทดสอบ stationary  ในการศึกษาครั้งนี้จะเลือกใชวิธีการ
ทดสอบ stationary ของ Dickey and Fuller (1979) หรือท่ีเรียกวา “Augmented Dickey 

Fuller” (ADF) (บัณฑิต, 2545)  
 

การทดสอบความมีเสถียรภาพ (stationary) โดยวิธีการของ Augmented Dickey Fuller 
(ADF) ซ่ึงมีสมการท่ีตองการทดสอบอยู 3 สมการ ดังนี้ 

 
1. random walk process 
 

p

t t-1 t-i t
i=1

ΔX  = γX  + φΔX  + ε  

 
2. random walk with drift 
 

p

t t-1 t-i t
i=1

ΔX  = α + γX  + φΔX  + ε  

 
3. random walk with drift และมี linear time trend 
 

p

t t t-1 t-i t
i=1

ΔX  = α + β  + γX  + φΔX  + ε  
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โดยท่ี α  คือ คาคงท่ี, β  คือ สัมประสิทธ์ิของ time trend, t คือ time trend, 
p

t-i
i=1

φΔX  

คือ ผลกระทบของ autocorrelation ของ tX  ท่ีอยูในลําดับท่ีสูงกวา และ tε  คือ คาความคลาด
เคล่ือน รวมท้ัง p คือ จํานวนความลาชา (lag) 
 
ขอสมมติฐานในการทดสอบความมีเสถียรภาพของตัวแปรในแบบจําลอง 

 
0H  :  γ = 0   ( tX  มีคุณสมบัติเปน ลักษณะไมนิ่ง (non-stationary)) 

 
1H  :  γ  0  ( tX  มีคุณสมบัติเปน ลักษณะนิ่ง (stationary)) 

 
ถายอมรับ 0H แสดงวา tX  มีคุณสมบัติเปนลักษณะไมนิ่ง  (non-stationary) เนื่องจาก 

γ = (1 - ρ) ในสมการ t t-1 tX  = ρX  + ε  แสดงวา คา tX  มีการเปล่ียนแปลงเม่ือเวลาเปล่ียนแปลง
ไป ดังนั้นหากพบวาตัวแปรในแบบจําลองไมมีเสถียรภาพแลวจําเปนท่ีตองแปลงขอมูลของตัวแปร
ตางๆใหอยูในรูปผลตาง (differencing)  

 
เม่ือทําการทดสอบ stationary ดวยวิธี ADF  จะไดคาสรุปดังตารางท่ี 1 สามารถสรุปผล

ดังกลาวไดดังนี้ 
 
ตารางที่ 1  ผลการทดสอบ stationary ตัวแปรท่ีใชในการศึกษา 
 

ตัวแปรที่
ทําการศึกษา Lag t-Statistic Prob. ผลการทดสอบ

สมมติฐาน คุณสมบัติ 

D(REAL_EX) 0 -12.1754 0.0000** ปฎิเสธ Ho stationary 
D(POILF) 0 -6.8043 0.0000** ปฎิเสธ Ho stationary 
D(POILD) 0 -7.2335 0.0000** ปฎิเสธ Ho stationary 
D(CINF) 0 -7.2821 0.0000** ปฎิเสธ Ho stationary 

หมายเหต:ุ 1. 0H  :  ตัวแปร t มีลักษณะเปน non-stationary  
               2. ** ปฏิเสธสมมติฐานหลักท่ีระดับนัยสําคัญ 0.05 
ท่ีมา: จากการประมวลผลดวยโปรแกรม eviews 6 
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ผลการทดสอบ  stationary ของตัวแปรท้ังหมดท่ีใชในการศึกษาดวยวิธีการของ 
Augmented Dickey Fuller (ADF) พบวาตัวแปรท่ีใชในการศึกษาท้ังหมดในแบบจําลองมี
คุณสมบัติเปน stationary at 1st difference หรือ I(1) และมีคุณสมบัติเปน stationary with 

trend and intercept โดยกําหนดคา lag length มีคาเทากับ 0  ณ.ระดับนัยสําคัญ 0.05 ดังนั้นจาก
การทดสอบคุณสมบัต ิstationary แลวแสดงวาขอมูลมีความนาเช่ือถือซ่ึงสามารถนําไปใชในการ
ประมาณคาแบบจําลอง VAR ตอไป 
 

สวนที่ 2 การสรางแบบจําลอง และการประมาณคาแบบจําลอง VAR ที่มีเสถียรภาพ 
(stationary) และมีจํานวนความลาชาที่เหมาะสม (optimal lag) 
 
การสรางแบบจําลอง VAR  
 

การสรางแบบจําลอง VAR ในรูปแบบมาตรฐาน (standard form) มีลักษณะดังนี้ (ender, 

1995)  
 
                                                            

n

t 0 i t-i t
i=1

X  = A  + A X  + e                                   

 
โดยท่ี tX คือ vector ขนาด n x n  ของตัวแปร n  ตัว ภายในแบบจําลอง VAR, 0A  คือ 

vector ของคาคงท่ี , iA  คือ vector ขนาด n x n ของคาสัมประสิทธ์ิท่ีแสดงความสัมพันธระหวาง
ขอมูลในอดีตกับคาในปจจุบันของตัวแปรในระบบ, n  คือ จํานวนความลาชา (lag) ของตัวแปร
ภายในระบบ และ te คือ  vector ขนาด n x 1  ของคาคลาดเคล่ือน 

 
การกําหนดจํานวนลาชา  (lag) ที่เหมาะสม  (optimal lag)  
 

จากการทดสอบ stationary ดวยวิธี Augmented Dickey Fuller (ADF) คือการเลือก
จํานวน lag ท่ีเหมาะสมจากการเปล่ียนแปลงจํานวนlagท่ีใชในแบบจําลองอาจมีผลทําใหขอสรุปใน
การทดสอบเปล่ียนแปลงไปเนื่องจากการเลือกจํานวนlagจะสงผลกระทบตอ degree of freedom 

ของแบบจําลอง เพราะการใชจํานวน lag ท่ีมากเกินไปมีผลใหแบบจําลองท่ีมีลักษณะเปน vector มี 
degree of freedom ลดลงเปนจํานวนมากในทางตรงกันขามถากําหนดจํานวน lag ท่ีจะนํามาใช
ในแบบจําลองนอยเกินไปก็จะสงผลใหผลการประมาณคาท่ีไดรับไมสอดคลองกับความเปนจริง 
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ดังนั้นจึงควรท่ีจะมีการใชคาสถิติในการกําหนดจํานวน lag ท่ีเหมาะสมโดยในการศึกษา
ครั้งนี้จะใชคา Akaike Information Criterion (AIC) เปนคาสถิติท่ีจะตัดสินวาจํานวน lag ท่ีใช
ในการทดสอบ stationary ของตัวแปรแตละตัวควรเปนเทาใดโดยคา AIC จะคํานวณได (บัณฑิต, 
2545) 

 
2AIC = nlogS  + 2k  

 
โดยท่ี n  คือ จํานวนขอมูล, 2S  คือ คาความแปรปรวนของ residual และ k คือ จํานวน 

parameter ท่ีใชในการประมาณโดยแบบจําลองท่ีใหคา AIC ต่ําท่ีสุดจะเปนแบบจําลองท่ีมีการ
เลือกใช lag อยางเหมาะสม 
 
ตารางที่ 2  ผลการคํานวณจํานวนความลาชา (lag) ท่ีเหมาะสมในแบบจําลอง 
 

Lag 0 Lag 1 Lag 2 Lag 3 Lag 4 Lag 5 Lag 6 Lag 7 Lag 8
AIC 24.1455 13.8824 13.2313 13.2730 13.3374 13.3262 13.2474 13.3429 13.2631

หมายเหต:ุ ตัวหนา คือ จํานวน lag ท่ีเหมาะสม 
ท่ีมา: จากการประมวลผลดวยโปรแกรม eviews 6 

 
ผลการคํานวณคา AIC ของแบบจําลอง VAR พบวามีจํานวนความลาชา (lag) ท่ีเหมาะสม

ท่ีจะนําไปใชในการประมาณคา มีคาเทากับ 2 (lag 2)  
 

การประมาณคาแบบจําลอง VAR  
 

จากการทดสอบ stationary พบวาตัวแปรท้ังหมดท่ีนํามาใชในการศึกษามีคุณสมบัติ 
stationary หลังจากมีการทํา stationary at 1st difference หรือ I(1) โดยกําหนดคา lag length มี
คาเทากับ 0  ณ.ระดับนัยสําคัญ 0.05  และการเลือกจํานวน lag ท่ีเหมาะสม (optimal lag) พบวา
จํานวน lag ท่ีเหมาะสมสําหรับแบบจําลอง VAR  มีคาเทากับ 2 (lag 2) จากนั้นนําขอมูลดังกลาวท่ี
ไดนําไปประมาณคาแบบจําลอง VAR ตอไป ซ่ึงจะไดผลการประมาณคา (ดังภาคผนวก ข) 
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ผลการประมาณคาแบบจําลอง VAR โดยใชวิธี unrestricted VAR พบวาตัวแปรสวน
ใหญจะมีนัยสําคัญทางสถิติของตัวมันเอง แตอยางไรก็ตาม Sim (1980) ไดใหความเห็นวาการ
อธิบายผลการประมาณคาสัมประสิทธ์ิจากแบบจําลอง VAR นั้นเปนเรื่องยากและคอนขางท่ีจะไม
สมเหตุสมผล เนื่องจากสาเหตุหลายประการ เชนคาสัมประสิทธ์ิท่ีไดจากการประมาณคาของ
แบบจําลองท่ีประกอบดวยตัวแปรท่ีเปน log มีแนวโนมท่ีจะแกวงไปมา ซ่ึงนํามาสูความไมมีเสถียร
ของสัมประสิทธ์ิท่ีไดรับจากแบบจําลอง VAR ดังนั้นการทดสอบนัยสําคัญทางสถิติจึงไมใช
ประเด็นสําคัญในการทดสอบทางสถิติเกี่ยวกับการศึกษาแบบจําลอง VAR นอกจากนี้ Kim (2000) 
ไดใหความเห็นเพ่ิมเติมวา การท่ีผลการประมาณคาแบบจําลอง VAR มีแนวโนมท่ีจะทําใหคา 
standard error สูง เนื่องจากตัวแปรในแบบจําลองอาจมีความสัมพันธกันสูงไมใชเกิดจากการสราง
แบบจําลองท่ีผิด 

 
เหตุผลดังกลาวทําให Lutkephol (1991) เสนอใหใช  Inverse Roots of AR 

Characteristic Polynomial ในการทดสอบความนาเช่ือถือของแบบจําลอง VAR ท่ีสรางขึ้นเพ่ือ
ใชในการทดสอบความมีเสถียรภาพ (stability)  ของคาสัมประสิทธ์ิในแบบจําลอง VAR ท่ีสราง
ขึ้น โดยมีแนวทางในการทดสอบ คือ ถาคา roots ท่ีคํานวณไดท้ังหมด มีคานอยกวา 1 หรืออยู
ภายใน unit circle แสดงใหเห็นวาผลการประมาณคาแบบจําลอง VAR ท่ีไดจะเปนผลการ
ประมาณคาท่ีมีเสถียรภาพ (stable) ในทางตรงกันขามถาคา roots ท่ีคํานวณไดมีคาใดคาหนึ่งมีคา
มากกวา  1 หรือมีคา roots คาใดคาหนึ่งอยูภายนอก unit circle ทําใหผลการประมาณคา
แบบจําลอง VAR ท่ีไดไมมีเสถียรภาพ (not stable) ซ่ึงทําใหผลการประมาณคาท่ีไดไมมีความ
แนนอนจึงไมสามารถท่ีจะนําผลการประมาณคาแบบจําลอง VAR ท่ีไดนําไปใชตอได ดังนั้นใน
กรณีท่ีแบบจําลอง VAR ท่ีประมาณคาไดไมมีเสถียรภาพก็จะไมสามารถท่ีจะนําผลการประมาณคา
ดังกลาวไปทดสอบ impulse response function และ variance decomposition ไดตอไป 

(บัณฑิต, 2545)  
 
จึงไดมีการทดสอบความนาเช่ือถือของแบบจําลอง  VAR ท่ีสรางขึ้นวามีเสถียรภาพ 

(stability) หรือไม โดยอาศัยวิธี Inverse Roots of AR Characteristic Polynomial 
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ภาพที่ 7  ผลทดสอบคา Inverse Roots of AR Characteristic Polynomial 
ท่ีมา: จากการประมวลผลดวยโปรแกรม eviews 6 

 
ผลการคํานวณคา Inverse Roots of AR Characteristic Polynomial ของแบบจําลอง 

VAR พบวา Roots of Characteristic Polynomial ท้ังหมดของแบบจําลอง VAR มีคาไมเกิน 1 
(ดังภาคผนวก ข) หรือมีคาอยูภายใน unit circle (ดังภาพท่ี 7) ซ่ึงแสดงใหเห็นวา ผลการประมาณ
คาแบบจําลอง VAR มีคุณสมบัติท่ีมีเสถียรภาพ (stable) ของคาสัมประสิทธ์ิในแบบจําลอง ดังนั้น
สามารถนําผลการประมาณดังกลาวไปคํานวณคาไดตอไป 

 
สวนที่ 3 เปนการทดสอบ impulse response function (IRF) และการคํานวณคา 

variance decomposition จากการสรางแบบจําลอง และการประมาณคาแบบจําลอง SVAR  
 

จากการทดสอบ unit roots พบวา ตัวแปรมีคุณสมบัติความมีเสถียรภาพ ณ คาระดับ 1st 

difference หรือ I(1) และจากการประมาณคาแบบจําลอง VAR พบวาจํานวนความลาชาท่ี
เหมาะสม มีคาเทากับ 2 (lag 2) และมีคุณสมบัติท่ีมีเสถียรภาพ (stable) ของคาสัมประสิทธ์ิใน
แบบจําลอง (คา AIC มีคาต่ําสุด และคา roots มีคานอยกวา 1 หรืออยูภายใน unit circle 
ตามลําดับ) จึงสามารถใชผลการประมาณคาแบบจําลอง VAR นี้ไปทดสอบ impulse response 

function และ variance decomposition ไดตอไป 
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การทดสอบ impulse response function (IRF) 
 

การทดสอบ impulse response function เพ่ือหาผลกระทบเชิงพลวัตร (dynamic) และ
ดูวาการเปล่ียนแปลงอยางฉับพลัน (shocks) ท่ีเกิดขึ้นกับตัวแปรใดตัวแปรหนึ่งในแบบจําลองจะ
สงผลตอตัวแปรอ่ืนๆในแบบจําลองอยางไร โดยจากแบบจําลอง VAR นั้นจะตองทําการเปล่ียนให
อยูในรูป vector moving average (VMA) กอนท่ีจะนําไปทดสอบดังสมการ (Enders, 1995) 

 

t i t-i
i=0

X =μ+ φ ε


                                               

 
โดยท่ี  tX   คือ  vector ของตัวแปรท่ีศึกษา, μ     คือ   คาเฉล่ียของ tX , tε     คือ  vector 

ของคาคลาดเคล่ือน และ tφ  คือ impact multiplier หรือ impulse response function ท่ีแสดงให
เห็นถึงผลกระทบของการเปล่ียนแปลงอยางฉับพลันท่ีมีตอตัวแปรในแบบจําลอง 

 
การสรางแบบจําลอง Structural Vector Autoregressive (SVAR Model) 
 

ในทางปฏิบัติจะมีปญหาในการคํานวณหาคา impulse response function โดยมีแนว
ทางการแกปญหา คือ จะตองเพ่ิมขอกําหนด (restrictions) เกี่ยวกับคาพารามิเตอรบางตัวในระบบ
สมการโครงสราง VAR แนวทางหนึ่งท่ีนิยมใช คือ Choleski decomposition อยางไรก็ตามวิธีนี้
ยังคงมีขอจํากัดภายใตแนวทาง คือตองมีการจัดเรียงลําดับ (ordering) ของตัวแปรภายใน ท้ังนี้การ
จัดเรียงลําดับ หมายถึงตัวแปรท่ีถูกจัดเรียงไวขางหนานั้นจะตองเปนตัวแปรท่ีมีผลทางตรงตอตัว
แปรอ่ืนมากท่ีสุด ซ่ึงการจัดเรียงลําดับกอนหลังยังไมมีหลักเกณฑท่ีแนนอน ซ่ึงสวนใหญขึ้นอยูกับ
การตัดสินใจของนักวิจัยเอง  

 
จากการท่ีจะตองคํานึงถึงการจัดเรียงลําดับ (ordering) และในการกําหนดคาของ zero 

restrictions ท่ีตองอยูในรูปของ triangular matrix ในชวงระยะตอมาจึงมีการพัฒนามาเปน 
structural vector autoregressive (SVAR)โดยคํานึงถึงหลักแนวคิดทางทฤษฎีเศรษฐศาสตร
เปนสําคัญ ซ่ึงในการศึกษาครั้งนี้ไดเลือกใชวิธี SVAR ในการกําหนดคา restrictions ใน
แบบจําลองครั้งนี ้กําหนดให  tμ เปน vector of stationary macroeconomic variable 
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t t t t tμ  = (ex , poilf , poild , cinf )  
 

โดยท่ี tex  เทากับ อัตราแลกเปล่ียน, tpoilf  เทากับ ราคาน้ํามันดิบในตลาดโลก, tpoild  
เทากับ ราคาน้ํามันขายปลีกภายในประเทศ  และ  tcinf  เทากับ อัตราเงินเฟอพ้ืนฐาน 
 

กําหนดใหโครงสราง (structural shocks)  
 

ex poilf poild cinf
t t t t te  = (e , e , e , e )  

 
โดยท่ี ex

te  เทากับ คาคลาดเคล่ือนของอัตราแลกเปล่ียน, poilf
te  เทากับ คาคลาดเคล่ือนของ

ราคาน้ํามันดิบในตลาดโลก, poild
te  เทากับ คาคลาดเคล่ือนของราคาน้ํามันขายปลีกภายในประเทศ 

และ cinf
te เทากับ คาคลาดเคล่ือนของอัตราเงินเฟอพ้ืนฐาน รวมท้ัง ta   คือ impact multiplier หรือ 

impulse response function 
 

จะไดสมการของการเปล่ียนแปลงท่ีเกิดขึ้นจาก innovations หรือ shocks ในแบบจําลอง 

    
      

t t t t tex 11 ex 12 poilf 13 poild 14 cinfμ  = a e  + a e  + a e + a e                                        
t t t t tpoilf 21 ex 22 poilf 23 poild 24 cinfμ  = a e  + a e  + a e  + a e

t t t t tpoild 31 ex 32 poilf 33 poild 34 cinfμ  = a e  + a e  + a e + a e                               (1)                                
t t t t tcinf 41 ex 42 poilf 43 poild 44 cinfμ  = a e  + a e  + a e  + a e                                          

 
ดังนั้นการประมาณคาแบบจําลอง SVAR โดยการกําหนด zero restriction ตามแนวคิด

ทฤษฎีเศรษฐศาสตร จะไดสมการของการเปล่ียนแปลงท่ีเกิดขึน้จาก innovations หรือ shocks ใน
แบบจําลอง ไดดังนี ้

 
t t t tex 11 ex 12 poilf 14 cinfμ  =  a e  +  a e  +  a e                                           

t tpoilf 22 poilfμ  =  a e                                                                         (2)        
t t t tpoild 31 ex 32 poilf 33 poildμ  =  a e  +  a e  +  a e                                                          

t t t tcinf 41 ex 43 poild 44 cinfμ  =  a e  +  a e  +  a e                                          
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ผลการประมาณคาแบบจําลอง SVAR สามารถสรุปได (ดังภาคผนวก ข) ซ่ึงแสดงใหเห็น
ถึงความสัมพันธของตัวแปรในแบบจําลองท่ีมีตอการเปล่ียนแปลงอยางฉับพลันของตัวแปรท่ีใชใน
การศึกษา และจากการประมาณคาแบบจําลอง SVAR สามารถนํามาคํานวณหาคา impulse 

response function ซ่ึงเปนเครื่องมือในการศึกษาถึงการตอบสนองของตัวแปรภายในแบบจําลองท่ี
มีตอการเปล่ียนแปลงอยางฉับพลันของตัวแปรท่ีใชในการศึกษา (shocks) หลังจากการคํานวณคา 
impulse response function นําคาสัมประสิทธ์ิท่ีไดมาทดสอบ t – test เนื่องจากการทดสอบโดย
ใชคา t – test เปนการทดสอบคาทางสถิติ เพ่ือดูวาคาสัมประสิทธ์ิของตัวแปรอธิบายท่ีประมาณการ
ไดนั้นมีนัยสําคัญทางสถิติหรือไม ดวยระดับนัยสําคัญทางสถิติเพียงใด  
           

สูตรคํานวน  t – test :                                βt  = 
S.E. (β)


  

 
โดยคา iβ

  คือ คาสัมประสิทธ์ิ (coefficient) และ คาS.E.  คือ  standard error 
 
สมมติฐานในการทดสอบ t – test 
  

0 iH  :  β  = 0
  (ไมมีความสัมพันธท่ีจะสามารถอธิบายตัวแปรอิสระตอตัวแปรตาม) 

 
a iH  :  β   0
 (มีความสัมพันธท่ีจะสามารถอธิบายตัวแปรอิสระตอตัวแปรตาม) 

 
ถายอมรับ 0H แสดงวา คาประมาณการท่ีไดจากตัวอยางไมมีความสัมพันธท่ีจะสามารถ

อธิบายตัวแปรอิสระตอตัวแปรตาม 
 
การทดสอบ impulse response function (IRF) กําหนดใหการเปล่ียนแปลงท่ีเกิดขึ้น

อยางฉับพลันของตัวแปรท่ีใชในการศึกษา (shocks) โดยใหมีการเปล่ียนแปลง (shocks) เทากับ 1 

standard deviation (S.D.) ของขอมูลท่ีใชในการศึกษา 
 

ผลการทดสอบ impulse response function กําหนดใหการเปล่ียนแปลงอยางฉับพลัน
ของตัวแปรท่ีใชในการศึกษา (shocks) ท่ีมีตอการเปล่ียนแปลงของอัตราแลกเปล่ียน, ราคา
น้ํามันดิบในตลาดโลก, ราคาน้ํามันขายปลีกภายในประเทศ  และอัตราเงินเฟอพ้ืนฐานไดดังนี้ 
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ตารางที่ 3  ผลการทดสอบ impulse response function (IRF) 
 

ขนาดการตอบสนองของอัตราแลกเปล่ียน ขนาดการตอบสนองของราคาน้ํามันดิบ Period 
Real_EX POILF POILD CINF Real_EX POILF POILD CINF 

1 1.0000 0.6193** 0.0000 6.3089*** 0.0000 1.0000 0.0000 0.0000 
2 0.4209 0.7363*** 0.2556 5.4512*** -0.5112 1.4773*** 0.4471** -0.9615 
3 0.4120 0.7592*** -0.1228 3.5898* -0.6937 1.6913*** 0.6798* -1.8975 
4 0.7161 0.7398*** -0.7191 1.6654 -0.5937 1.7511*** 0.7136 -2.7557 
5 1.1241 0.6966*** -1.3212 -0.0749 -0.3184 1.7211*** 0.6161 -3.5238 
6 1.5359* 0.6407*** -1.8481 -1.5641 0.0469 1.6409*** 0.4443 -4.1937 
7 1.9089* 0.5792*** -2.2759 -2.7971 0.4451 1.5352*** 0.2374 -4.7637 
8 2.2273* 0.5167*** -2.6042 -3.7920 0.8406 1.4190*** 0.0206 -5.2376 
9 2.4877* 0.4560*** -2.8420 -4.5744 1.2131 1.3013*** -0.1916 -5.6231 
10 2.6923* 0.3990** -3.0009 -5.1718 1.5521 1.1874*** -0.3913 -5.9299 
11 2.8459* 0.3465* -3.0936 -5.6103 1.8533 1.0800*** -0.5748 -6.1681 
12 2.9543* 0.2989 -3.1317 -5.9144 2.1161 0.9805*** -0.7409 -6.3475 
13 3.0234* 0.2563 -3.1257 -6.1059 2.3420 0.8893** -0.8899 -6.4773 
14 3.0591* 0.2186 -3.0851 -6.2046 2.5336 0.8063** -1.0227 -6.5655 
15 3.0666* 0.1854 -3.0178 -6.2274 2.6940 0.7312** -1.1405 -6.6191 
16 3.0511 0.1566 -2.9307 -6.1892 2.8263 0.6634* -1.2447 -6.6441 
17 3.0166 0.1316 -2.8295 -6.1029 2.9338 0.6023 -1.3365 -6.6454 
18 2.9670 0.1101 -2.7189 -5.9793 3.0193 0.5473 -1.4171 -6.6272 
19 2.9058 0.0918 -2.6027 -5.8277 3.0853 0.4977 -1.4876 -6.5930 
20 2.8356 0.0762 -2.4839 -5.6558 3.1344 0.4530 -1.5488 -6.5454 
21 2.7589 0.0631 -2.3652 -5.4700 3.1684 0.4127 -1.6014 -6.4868 
22 2.6777 0.0521 -2.2482 -5.2755 3.1895 0.3763 -1.6463 -6.4189 
23 2.5936 0.0430 -2.1344 -5.0767 3.1990 0.3434 -1.6840 -6.3434 
24 2.5082 0.0354 -2.0248 -4.8768 3.1985 0.3137 -1.7150 -6.2614 
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ตารางที่ 3  (ตอ) 
  

ขนาดการตอบสนองของราคาน้ํามันขายปลีก ขนาดการตอบสนองของอัตราเงินเฟอพื้นฐาน Period 
Real_EX POILF POILD CINF Real_EX POILF POILD CINF 

1 -0.0665 0.2179*** 1.0000 0.0000 -0.4561 0.0000 0.6970*** 1.0000 
2 -0.1626 0.3512*** 1.2123*** 0.2070 -0.6773 -0.0012 0.9434** 1.3973*** 
3 -0.2412 0.4130*** 1.2504*** 0.1684 -0.7667 -0.0004 1.0123* 1.5487** 
4 -0.2410 0.4354*** 1.1946*** 0.0277 -0.7921 0.0019 1.0074* 1.5964** 
5 -0.1811 0.4352*** 1.0866** -0.1512 -0.7882 0.0048 0.9719 1.5946* 
6 -0.0871 0.4218*** 0.9527** -0.3413 -0.7706 0.0077 0.9233 1.5657* 
7 0.0228 0.4012*** 0.8085* -0.5297 -0.7463 0.0104 0.8696 1.5206 
8 0.1372 0.3769*** 0.6635 -0.7095 -0.7184 0.0125 0.8142 1.4647 
9 0.2494 0.3512*** 0.5230 -0.8772 -0.6884 0.0143 0.7592 1.4021 

10 0.3553 0.3254*** 0.3903 -1.0308 -0.6574 0.0155 0.7055 1.3353 
11 0.4530 0.3004*** 0.2670 -1.1697 -0.6260 0.0163 0.6538 1.2664 
12 0.5414* 0.2765*** 0.1538 -1.2937 -0.5946 0.0168 0.6047 1.1969 
13 0.6203* 0.2541*** 0.0510 -1.4032 -0.5637 0.0169 0.5582 1.1280 
14 0.6899* 0.2331** -0.0416 -1.4987 -0.5336 0.0167 0.5148 1.0607 
15 0.7505* 0.2137** -0.1245 -1.5810 -0.5045 0.0164 0.4743 0.9957 
16 0.8027* 0.1957** -0.1982 -1.6508 -0.4765 0.0158 0.4368 0.9334 
17 0.8470* 0.1792* -0.2632 -1.7091 -0.4498 0.0151 0.4023 0.8743 
18 0.8840* 0.1640* -0.3202 -1.7566 -0.4245 0.0144 0.3706 0.8185 
19 0.9144* 0.1501 -0.3697 -1.7942 -0.4005 0.0135 0.3417 0.7661 
20 0.9387* 0.1372 -0.4124 -1.8228 -0.3779 0.0127 0.3154 0.7172 
21 0.9575* 0.1255 -0.4490 -1.8431 -0.3568 0.0118 0.2914 0.6718 
22 0.9714* 0.1148 -0.4798 -1.8560 -0.3369 0.0109 0.2697 0.6296 
23 0.9809 0.1049 -0.5055 -1.8620 -0.3184 0.0100 0.2501 0.5906 
24 0.9863 0.0959 -0.5266 -1.8620 -0.3011 0.0092 0.2324 0.5546 

หมายเหต:ุ ***, **, * หมายถึง มีนัยสําคัญทางสถิติดวยระดับความเช่ือม่ันรอยละ 99, 95 และ 90  
ท่ีมา: จากการประมวลผลดวยโปรแกรม eviews 6 
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-  ผลของการตอบสนองของอัตราแลกเปลี่ยนที่มีตอการเปลี่ยนแปลงอยางฉับพลันของตัว
แปรที่ใชในการศึกษา (shocks) 
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ภาพที่ 8  ผลของการตอบสนองของอัตราแลกเปล่ียนท่ีมีตอการเปล่ียนแปลงอยางฉับพลันของ 
               ตัวแปรท่ีใชในการศึกษา 
ท่ีมา: จากการประมวลผลดวยโปรแกรม eviews 6 

 
การประมวลผลการตอบสนองของอัตราแลกเปลี่ยน จากการประมาณคาแบบจําลอง 

SVAR โดยการกําหนด zero restriction ตามแนวคิดทฤษฎีเศรษฐศาสตร จะไดสมการดังนี ้
 

t t t tex 11 ex 12 poilf 14 cinfμ  =  a e  +  a e  +  a e  
 

ซ่ึงเปนไปในทิศทางเดียวกันกับกรอบแนวคิดการศึกษาเม่ือพิจารณาถึงผลกระทบของการ
เปล่ียนแปลงอยางฉับพลันของตวัแปรท่ีใชในการศึกษา (shocks) ท่ีมีตอการเปล่ียนแปลงของอัตรา
แลกเปล่ียน สามารถสรุปผลท่ีไดดังนี้ ผลจากการศึกษาถึงผลกระทบของการเปล่ียนแปลงอยาง
ฉับพลันของตัวแปรท่ีใชในการศึกษา (shocks) ท่ีมีตอการเปล่ียนแปลงของอัตราแลกเปล่ียน พบวา
การตอบสนองของอัตราแลกเปล่ียนท่ีมีตอการเปล่ียนแปลงอยางฉับพลันของคาเงินบาท 
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(THB/USD) หรือคาของตัวมันเอง มีแนวโนมเปนไปในทิศทางบวก จะเห็นไดวามีขนาดการ
ตอบสนองท่ีเกิดขึ้นคอนขางนอยในระยะแรก แลวคอยปรับตัวสูงขึ้นในระยะเวลาตอมา กอนท่ีจะ
ปรับตัวเขาสูภาวะคงท่ีในระยะยาว สวนขนาดของการตอบสนองโดยเฉล่ียในชวง 24 เดือนอยูท่ี 
2.2829 หนวยท่ีมีตอการเปล่ียนแปลงอยางฉับพลันของคาเงินบาท 1 หนวย (ดังคาสัมประสิทธ์ิใน
ตารางท่ี 3)  
 

เม่ือทําการพิจาณาจากคา t-test ในตารางท่ี 3  พบวามีเพียงคาสัมประสิทธ์ิในชวงเวลาท่ี 6 – 
15 เทานั้นท่ีปฎิเสธขอสมมติฐานหลัก (ปฎิเสธ 0H ) ณ.ระดับนัยสําคัญ 0.10 กลาวคือ คา
สัมประสิทธ์ิในชวงเวลาดังกลาวสามารถอธิบายถึงความสัมพันธของการเปล่ียนแปลงของอัตรา
แลกเปล่ียนท่ีมีตอการเปล่ียนแปลงอยางฉับพลันของคาเงินบาทได 
 

สําหรับผลของการตอบสนองของอัตราแลกเปล่ียนท่ีมีตอการเปล่ียนแปลงอยางฉับพลัน
ของราคาน้ํามันดิบในตลาดโลก มีแนวโนมเปนไปในทิศทางบวก กลาวคือจะมีขนาดการตอบสนอง
ท่ีเกิดขึ้นคอนขางนอยในระยะแรก แลวคอยปรับตัวลดลงในระยะเวลาตอมา กอนท่ีจะปรับตัวเขาสู
ภาวะปกติในระยะยาว สวนขนาดของการตอบสนองโดยเฉล่ียในชวง 24 เดือนอยูท่ี 0.3420 หนวยท่ี
มีตอการเปล่ียนแปลงอยางฉับพลันของราคาน้ํามันดิบในตลาดโลก 1 หนวย (ดังคาสัมประสิทธ์ิใน
ตารางท่ี 3)   

 
เม่ือทําการพิจาณาจากคา t-test ในตารางท่ี 3 พบวา มีเพียงคาสัมประสิทธ์ิในชวงเวลาท่ี 1 - 

9  เทานั้นท่ีปฎิเสธขอสมมติฐานหลัก (ปฎิเสธ 0H ) ณ.ระดับนัยสําคัญ 0.01 อีกท้ังชวงเวลาท่ี 11 
และ  12  เทานั้นท่ีปฎิเสธขอสมมติฐานหลัก (ปฎิเสธ 0H ) ณ.ระดับนัยสําคัญ 0.05 และ 0.10 
ตามลําดับกลาวคือ คาสัมประสิทธ์ิในชวงเวลาดังกลาวสามารถอธิบายถึงความสัมพันธของการ
เปล่ียนแปลงของอัตราแลกเปล่ียนท่ีมีตอการเปล่ียนแปลงอยางฉับพลันของราคาน้ํามันดิบใน
ตลาดโลกได 

 
อีกท้ังยังทําใหทราบถึงผลของการตอบสนองของอัตราแลกเปล่ียนท่ีมีตอการเปล่ียนแปลง

อยางฉับพลันของราคาสินคาในประเทศ มีแนวโนมเปนไปในทิศทางท่ีไมแนนอนท้ังในระยะส้ัน
และระยะยาว กลาวคือจะมีขนาดการตอบสนองท่ีเกิดขึ้นคอนขางมากในระยะแรก แลวคอยปรับตัว
ลดลงในระยะเวลาตอมา กอนท่ีจะปรับตัวสูงขึ้นอีกครั้งเม่ือเขาสูระยะยาว สวนขนาดของการ
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ตอบสนองโดยเฉล่ียในชวง 24 เดือนอยูท่ี -3.3948 หนวยท่ีมีตอการเปล่ียนแปลงอยางฉับพลันของ
ราคาสินคาในประเทศ 1 หนวย (ดังคาสัมประสิทธ์ิในตารางท่ี 3)   
  

เม่ือทําการพิจาณาจากคา t-test ในตารางท่ี 3 พบวามีเพียงคาสัมประสิทธ์ิในชวงเวลาท่ี 1 - 
2  เทานั้นท่ีปฎิเสธขอสมมติฐานหลัก (ปฎิเสธ 0H ) ณ.ระดับนัยสําคัญ 0.01 และ ชวงเวลาท่ี 3  
เทานั้นท่ีปฎิเสธขอสมมติฐานหลัก (ปฎิเสธ 0H ) ณ.ระดับนัยสําคัญ 0.10 กลาวคือ คาสัมประสิทธ์ิ
ในชวงเวลาดังกลาวสามารถอธิบายถึงความสัมพันธของการเปล่ียนแปลงของอัตราแลกเปล่ียนท่ีมี
ตอการเปล่ียนแปลงอยางฉับพลันของราคาสินคาในประเทศได  
 

แตเม่ือทําการพิจาณาถึงผลกระทบของการเปล่ียนแปลงอยางฉับพลันของราคาน้ํามันขาย
ปลีกภายในประเทศ ท่ีมีตอการเปล่ียนแปลงของอัตราแลกเปล่ียนนั้น พบวา ยอมรับขอสมมติฐาน
หลัก (ยอมรับ 0H ) ณ.ระดับนัยสําคัญ 0.01, 0.05 และ 0.10 กลาวคือคาสัมประสิทธ์ิท่ีไดไมสามารถ
อธิบายถึงความสัมพันธของอัตราแลกเปล่ียน ท่ีมีตอการเปล่ียนแปลงอยางฉับพลันของราคาน้ํามัน
ขายปลีกภายในประเทศได (ดังคาสัมประสิทธ์ิในตารางท่ี 3) 
 

การวิเคราะหผลการตอบสนองของอัตราแลกเปลี่ยน ผลกระทบของการเปล่ียนแปลงอยาง
ฉับพลันของตัวแปรท่ีใชในการศึกษา (shocks) ท่ีมีตอการเปล่ียนแปลงของอัตราแลกเปล่ียน 
สามารถสรุปไดดังนี้ ผลของ shocks ของคาเงินบาทจะสงผลตอการเปล่ียนแปลงของอัตรา
แลกเปล่ียนในชวงเดือนท่ี 6 – 15 ในทิศทางเดียวกัน สวนขนาดของการตอบสนองโดยเฉล่ียในชวง 
8 เดือนอยูท่ี 1.1681 หนวยท่ีมีตอการเปล่ียนแปลงใน 1 หนวยของ shocks ของคาเงินบาท หลังจาก
นั้นขนาดของการตอบสนองไดปรับตัวสูงขึ้นอยางตอเนื่อง กอนท่ีจะปรับตัวเขาสูภาวะคงท่ีในระยะ
ยาว สงผลใหขนาดการตอบสนองโดยเฉล่ียในชวง 24 เดือนมีขนาดคอนขางสูงอยูท่ี 2.2829 หนวยท่ี
มีตอการเปล่ียนแปลงใน 1 หนวยของ shocks ของคาเงินบาท 
 

สวนผลของ shocks ของราคาน้ํามันดิบในตลาดโลกจะสงผลตอการเปล่ียนแปลงของ
อัตราแลกเปล่ียนในชวงเดือนท่ี 1 – 11 ในทิศทางเดียวกัน สวนขนาดของการตอบสนองโดยเฉล่ีย
ในชวง 4 เดือนแรกอยูท่ี 0.7137 หนวย และคาเฉล่ียในชวง 8 เดือนอยูท่ี 0.6610 หนวยท่ีมีตอการ
เปล่ียนแปลงใน 1 หนวยของ shocks ของราคาน้ํามันดิบในตลาดโลก หลังจากนั้นขนาดของการ
ตอบสนองไดปรับตัวลดลงอยางตอเนื่อง กอนท่ีจะปรับตัวเขาสูภาวะปกติในระยะยาว สงผลให
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ขนาดการตอบสนองโดยเฉล่ียในชวง 24 เดือนมีขนาดคอนขางนอยอยูท่ี 0.3420 หนวยท่ีมีตอการ
เปล่ียนแปลงใน 1 หนวยของ shocks ของราคาน้ํามันดิบในตลาดโลก 

 
สําหรับผลของ shocks ของราคาสินคาในประเทศจะสงผลตอการเปล่ียนแปลงของอัตรา

แลกเปล่ียนในชวงระยะเวลาส้ันในเดือนท่ี 1 – 3 ในทิศทางเดียวกัน สวนขนาดของการตอบสนอง
โดยเฉล่ียในชวง 4 เดือนแรกมีขนาดคอนขางมากอยูท่ี 4.2538 หนวยท่ีมีตอการเปล่ียนแปลงใน 1 
หนวยของ shocks ของราคาสินคาในประเทศ หลังจากนั้นขนาดของการตอบสนองไดปรับตัว
ลดลงอยางตอเนื่อง กอนท่ีจะปรับตัวสูงขึ้นอีกครั้งเม่ือเขาสูระยะยาว สงผลใหขนาดการตอบสนอง
โดยเฉล่ียในชวง 24 เดือนมีขนาดคอนขางนอยติดลบอยูท่ี -3.3948 หนวยท่ีมีตอการเปล่ียนแปลงใน 
1 หนวยของ shocks ของราคาสินคาในประเทศ ซ่ึงมีทิศทางตรงกันขามและไมสอดคลองกับ
แนวคิดทางทฤษฎีเศรษฐศาสตร 

 
จากผลการศึกษาสามารถอธิบายไดวา หลังเกิดวิกฤติเศรษฐกิจในป 2540 ประเทศไทยไดมี

การประกาศใชนโยบายการเงินภายใตกรอบอัตราแลกเปล่ียนจากการผูกคาเงินหรือตระกราเงิน 
(pegged exchange rate) มาเปนระบบอัตราแลกเปล่ียนแบบลอยตัวภายใตการจัดการ (managed 

float) ในวันท่ี 2  ก.ค. 2540 ทําใหคาเงินบาทเม่ือเทียบกับเงินตราสกุลตางๆถูกกําหนดโดยกลไก
ตลาดตามการเปล่ียนแปลงของระดับอุปสงคและอุปทานของตลาดเงินตราท้ังในประเทศและ
ตางประเทศ และสามารถเปล่ียนแปลงขึ้นลงไดตามปจจัยพ้ืนฐานทางเศรษฐกิจท่ีสําคัญ ยกตัวอยาง
เชนการเปล่ียนแปลงของอัตราเงินเฟอหรือการเพ่ิมขึ้น/ลดลงของระดับราคาสินคาในประเทศ หรือ
ระดับราคาสินคาจากตางประเทศจะสงผลใหคาเงินมีการเปล่ียนแปลง ซ่ึงมีความสอดคลองกับ
แนวคิดทฤษฎีกําหนดอัตราแลกเปล่ียน ท่ีวาดวยการเปล่ียนแปลงของอัตราเงินเฟอเปรียบเทียบ คือ
อัตราเงินเฟอในประเทศ เทียบกับอัตราเงินเฟอจากตางประเทศ ซ่ึงจะมีผลตอธุรกรรมทางการคา
ระหวางประเทศผานระดับอุปสงค และ/หรืออุปทานของเงินตรา กลาวคือสมมุติใหราคาสินคา
ภายในประเทศปรับตัวเพ่ิมสูงขึ้นอยางตอเนื่อง โดยท่ีคาเงินบาทไมมีการเปล่ียนแปลง ผลท่ีตามมาก็
คือ คนไทยจะตองการซ้ือสินคาจากตางประเทศมากขึ้น เนื่องจากราคาสินคาจากตางประเทศถูกลง
ในสายตาของคนไทย จึงทําใหมีความตองการซ้ือเงินดอลลารสหรัฐฯมากขึ้น นอกจากนี้การเพ่ิมขึ้น
ของระดับราคาสินคาในประเทศ จะทําใหคนตางชาติเขามาซ้ือสินคาของไทยนอยลง เนื่องจากราคา
สินคาของไทยจะมีราคาแพงในสายตาของคนตางชาติ จึงใหปริมาณเสนอขายดอลลารสหรัฐฯ เพ่ือ
แลกเปล่ียนเปนเงินบาทในการชําระคาสินคาและบริการลดลงตามไปดวย กลาวคือเงินบาทออนคา 
(depreciate) เม่ือเทียบกับเงินดอลลารสหรัฐฯ 
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สวนสถานการณเศรษฐกิจของประเทศไทยในชวงระยะเวลาท่ีผานมา พบวาในชวงป 2539 
– 2540 อัตราเงินเฟอของไทยมีอัตราคอนขางสูง โดยมีสาเหตุสําคัญจากคาเงินบาทท่ีออนคาลงอยาง
รุนแรง จากประมาณ 26 บาทตอดอลลารสหรัฐฯกอนประกาศลดคาเงินบาทเม่ือกลางป 2540 มา
เปน 53.81 บาทตอดอลลารสหรัฐฯในเดือนม.ค. 2541 สงผลใหตนทุนในการชําระหนี้ตางประเทศ 
หรือตนทุนในการนําเขาสินคาปรับตัวเพ่ิมสูงขึ้นคอนขางมากเชนการนําเขาน้ํามัน เนื่องจากประเทศ
ไทยเปนประเทศท่ีตองพ่ึงพาการนําเขาจากตางประเทศ ดังนั้นก็จะตองมีการทําธุรกรรมทางการคา
ระหวางประเทศ เพ่ือทําการแลกเปล่ียนหรือซ้ือขายสินคาและบริการ โดยผานกลไกของอัตรา
แลกเปล่ียน กลาวคือการนําเขาน้ํามันหรือสินคานําเขาทุกชนิดจะตองถูกแปลงเปนรูปสกุลเงินบาท 
โดยผานกลไกของอัตราแลกเปล่ียนกอน ทายท่ีสุดการเปล่ียนแปลงของอัตราแลกเปล่ียนหรือคาเงิน
จะก็สงผลตอการเปล่ียนแปลงของราคาสินคาและบริการในประเทศ ในชวงป  2540 – 2543 อัตรา
เงินเฟอท่ัวไป (head - inflation) และอัตราเงินเฟอพ้ืนฐาน (core - inflation) ของไทยในชวง
เดือนมิ.ย.2541 ปรับตัวสูงขึ้นคอนขางมากขยายตัวถึงรอยละ 10.58 และ 8.32  เม่ือเทียบกับปกอน  
ตามลําดับ จากนั้นคอยปรับตัวลดลงอยางตอเนื่อง จนถึงเดือนมิ.ย.2542  อัตราเงินเฟอท่ัวไปกลับหด
ตัวรอยละ -1.21 เม่ือเทียบกับปกอน  ขณะท่ีอัตราเงินเฟอพ้ืนฐานขยายตัวเพียงรอยละ 0.99  เม่ือ
เทียบกับปกอน จากการปรับลดอัตราภาษีมูลคาเพ่ิมหรือมีมาตรการควบคุมราคาสินคาของ
ภาครัฐบาล ประกอบกับคาเงินบาทมีแนวโนมแข็งคาขึ้น จาก 53.81 บาทตอดอลลารสหรัฐฯใน
เดือนม.ค. 2541 มาอยูท่ี 36.91 บาทตอดอลลารสหรัฐฯในเดือนมิ.ย.2542 การแข็งคาของคาเงินบาท 
มีผลมาจากการดําเนินนโยบายการเงินแบบหดตัวเพ่ือใหคาเงินบาทมีการปรับตัวเขาสูเสถียรภาพเร็ว
ขึ้นทําใหตนทุนการนําเขาสินคาปรับตัวลดลงแลวสงผลใหตนทุนในการผลิตสินคาและบริการ
ภายในประเทศปรับตัวลดลง จนในทายท่ีสุดสงผลใหอัตราเงินเฟอภายในประเทศมีแนวโนม
ปรับตัวลดลงอีกดวย   
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-  ผลของการตอบสนองของราคาน้ํามันดิบในตลาดโลกที่มีตอการเปลี่ยนแปลงอยาง
ฉับพลันของตัวแปรที่ใชในการศึกษา (shocks) 
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ภาพที่ 9  ผลของการตอบสนองของราคาน้ํามันดิบในตลาดโลกท่ีมีตอการเปล่ียนแปลงอยาง

ฉับพลันของตัวแปรท่ีใชในการศึกษา 
ท่ีมา: จากการประมวลผลดวยโปรแกรม eviews 6 
 

การประมวลผลการตอบสนองของราคาน้ํามันดิบในตลาดโลก จากการประมาณคา
แบบจําลอง SVAR โดยการกําหนด zero restriction ตามแนวคิดทฤษฎีเศรษฐศาสตร จะได
สมการดังนี้ 

t tpoilf poilfμ  =  e  
 
ซ่ึงเปนไปในทิศทางเดียวกันกับกรอบแนวคิดการศึกษาเม่ือพิจารณาถึงผลกระทบของการ

เปล่ียนแปลงอยางฉับพลันของตวัแปรท่ีใชในการศึกษา (shocks) ท่ีมีตอการเปล่ียนแปลงของราคา
น้ํามันดิบในตลาดโลก สามารถสรุปผลท่ีไดดังนี้  ผลจากการศึกษาถึงผลกระทบของการ
เปล่ียนแปลงอยางฉับพลันของตัวแปรท่ีใชในการศึกษา (shocks) ท่ีมีตอการเปล่ียนแปลงของราคา
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น้ํามันดิบในตลาดโลก พบวา การตอบสนองของราคาน้ํามันดิบในตลาดโลกท่ีมีตอการเปล่ียนแปลง
อยางฉับพลันของราคาน้ํามันดิบในตลาดโลกหรือคาของตัวมันเอง ขนาดของการตอบสนองมี
แนวโนมเปนไปในทิศทางบวก จะเห็นไดวามีขนาดการตอบสนองท่ีเกิดขึ้นคอนขางมากใน
ระยะแรก แลวคอยปรับตัวลดลงในระยะเวลาตอมา กอนท่ีจะปรับตัวเขาสูภาวะคงท่ีในระยะยาว
สวนขนาดของการตอบสนองโดยเฉล่ียในชวง 24 เดือนอยูท่ี 0.9759 หนวยท่ีมีตอการเปล่ียนแปลง
อยางฉับพลันของราคาน้ํามันดิบในตลาดโลก 1 หนวย (ดังคาสัมประสิทธ์ิในตารางท่ี 3)  
 

เม่ือทําการพิจาณาจากคา t-test ในตารางท่ี 3 พบวามีเพียงคาสัมประสิทธ์ิในชวงเวลาท่ี 2 – 
12   เทานั้นท่ีปฎิเสธขอสมมติฐานหลัก (ปฎิเสธ 0H ) ณ.ระดับนัยสําคัญ 0.01 อีกท้ังชวงเวลาท่ี 13 - 
15 และ 16 เทานั้นท่ีปฎิเสธขอสมมติฐานหลัก (ปฎิเสธ 0H ) ณ.ระดับนัยสําคัญ 0.05 และ 0.10 
ตามลําดับ กลาวคือ คาสัมประสิทธ์ิในชวงเวลาดังกลาวสามารถอธิบายถึงความสัมพันธของการ
เปล่ียนแปลงของราคาน้ํามันดิบในตลาดโลกท่ีมีตอการเปล่ียนแปลงอยางฉับพลันของราคา
น้ํามันดิบในตลาดโลกได 

 
อีกท้ังยังทําใหทราบถึงการตอบสนองของราคาน้ํ ามันดิบในตลาดโลกท่ีมีตอการ

เปล่ียนแปลงอยางฉับพลันของราคาน้ํามันขายปลีกภายในประเทศ มีแนวโนมเปนไปในทิศทางบวก
ในชวงระยะเวลาส้ันๆ จะเห็นไดวามีขนาดการตอบสนองท่ีเกิดขึ้นคอนขางนอยมากในระยะแรก 
แลวคอยปรับตัวลดลงในระยะเวลาตอมา กอนท่ีจะปรับตัวเขาสูภาวะปกติในระยะยาว สวนขนาด
ของการตอบสนองโดยเฉล่ียในชวง 24 เดอืนติดลบอยูท่ี -0.6448 หนวยท่ีมีตอการเปล่ียนแปลงอยาง
ฉับพลันของราคาน้ํามันขายปลีกภายในประเทศ 1 หนวย (ดังคาสัมประสิทธ์ิในตารางท่ี 3)   
  

เม่ือพิจาณาจากคา t-test ในตารางท่ี 3 พบวามีเพียงคาสัมประสิทธ์ิในชวงเวลาท่ี 2 และ 3
เทานั้นท่ีปฎิเสธขอสมมติฐานหลัก (ปฎิเสธ 0H ) ณ.ระดับนัยสําคัญ 0.05 และ 0.10 ตามลําดับ 
กลาวคือ คาสัมประสิทธ์ิในชวงเวลาดังกลาวสามารถอธิบายถึงความสัมพันธของการเปล่ียนแปลง
ของราคาน้ํามันดิบในตลาดโลกท่ีมีตอการเปล่ียนแปลงอยางฉับพลันของราคาน้ํามันขายปลีก
ภายในประเทศได แตอยางไรก็ตามความสัมพันธของการเปล่ียนแปลงของราคาน้ํามันดิบใน
ตลาดโลกท่ีมีตอการเปล่ียนแปลงอยางฉับพลันของราคาน้ํามันขายปลีกภายในประเทศท่ีเกิดขึ้นมัน
ขัดตอหลักความเปนจริง  
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อีกท้ังเม่ือทําการพิจาณาถึงผลกระทบของการเปล่ียนแปลงอยางฉับพลันของตัวแปรอ่ืนๆ 
อาทิเชน คาเงินบาท (THB/USD) และราคาสินคาในประเทศท่ีมีตอการเปล่ียนแปลงของราคา
น้ํามันดิบในตลาดโลกนั้น พบวายอมรับขอสมมติฐานหลัก (ยอมรับ 0H ) ณ.ระดับนัยสําคัญ 0.01, 
0.05 และ 0.10 กลาวคือคาสัมประสิทธ์ิท่ีไดไมสามารถอธิบายถึงความสัมพันธของราคาน้ํามันดิบ
ในตลาดโลก ท่ีมีตอการเปล่ียนแปลงอยางฉับพลันของคาเงินบาทและราคาสินคาในประเทศได   
 

การวิเคราะหผลการตอบสนองของราคาน้ํามันดิบในตลาดโลก ผลกระทบของการ
เปล่ียนแปลงอยางฉับพลันของตวัแปรท่ีใชในการศึกษา (shocks) ท่ีมีตอการเปล่ียนแปลงของราคา
น้ํามันดิบในตลาดโลก สามารถสรุปไดดังนี้ ผลของ shocks ของราคาน้ํามันดิบในตลาดโลกจะ
สงผลตอการเปล่ียนแปลงของราคาน้ํามันดิบในตลาดโลกในชวงเดือนท่ี 2 – 16 ในทิศทางเดียวกัน 
สวนขนาดของการตอบสนองโดยเฉล่ียในชวง 4 เดือนอยูท่ี 1.4799 หนวย และคาเฉล่ียในชวง 8 
เดือนอยูท่ี 1.5295 หนวยท่ีมีตอการเปล่ียนแปลงใน 1 หนวยของ shocks ของราคาน้ํามันดิบใน
ตลาดโลก หลังจากนั้นขนาดของการตอบสนองไดปรับตัวลดลงอยางตอเนื่อง กอนท่ีจะปรับตัวเขา
สูภาวะคงท่ีในระยะยาว สงผลใหขนาดการตอบสนองโดยเฉล่ียในชวง 24 เดือนอยูท่ี 0.9759 หนวย
ท่ีมีตอการเปล่ียนแปลงใน 1 หนวยของ shocks ของราคาน้ํามันดิบในตลาดโลก 

 
เปนท่ีทราบกันดีอยูแลววาน้ํามันดิบเปนแหลงพลังงานท่ีสําคัญท่ีถูกนํามาใชเปนปจจัยการ

ผลิตสินคาและบริการ สวนใหญแลวประเทศไทยตองพ่ึงพาการนําเขาน้ํามันดิบเปนหลัก โดยการ
เพ่ิมขึ้น/ลดลงของราคาน้ํามันดิบนั้นมีสาเหตุสําคัญมาจากการเปล่ียนแปลงของระดับอุปสงคและ/
หรืออุปทานของน้ํามัน ซ่ึงการเปล่ียนแปลงของอุปสงคและ/หรืออุปทานของน้ํามันแตละชนิดจะ
เปล่ียนแปลงไปตามสภาวะหรือเหตุการณท่ีสําคัญๆ เม่ือใดท่ีอุปสงคหรืออุปทานไมมีความสมดุลก็
จะกระทบตอราคาน้ํามันได โดยสวนใหญแลวจะมีการเปล่ียนแปลงไปตามขอจํากัดของการกล่ัน
น้ํามันในตลาดโลก หรือกําลังการผลิตของประเทศกลุมผูผลิตน้ํามัน หรือนโยบายของประเทศกลุม
ผูผลิตน้ํามัน ซ่ึงมีผลกระทบตอความสมดุลของอุปสงคและ/หรืออุปทานของตลาดน้ํามันอยาง
หลีกเล่ียงไมได เชนมติของกลุมโอเปค (OPEC) ซ่ึงเปนกลุมผูผลิตน้ํามันรายใหญและครอบครอง
ปริมาณน้ํามันสํารองมากท่ีสุดในโลกท่ีมีประกาศนโยบายหรือกําลังการผลิตออกมาแตละครั้งยอมมี
อิทธิพลท่ีจะทําใหระดับราคาน้ํามันมีการเปล่ียนแปลง หรือดานของความเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ
ของประเทศท่ีสําคัญๆ เชนเศรษฐกจิของประเทศสหรัฐอเมริกาหรือประเทศจีน เม่ือใดก็ตามท่ีอัตรา
การเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจท้ังสองประเทศปรับตัวสูงขึ้น ความตองการใชน้ํามันเช้ือเพลิงใน
ชีวิตประจําวันและความตองการใชเพ่ือตอบสนองตอการพัฒนาเศรษฐกิจของประเทศก็จะขยายตัว
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มากยิ่งขึ้น ถากําหนดใหปริมาณการผลิตน้ํามันในตลาดโลกไมสามารถผลิตไดทันตอความตองการ 
(สินคาขาดแคลน) ก็จะสงผลใหระดับราคาน้ํามันปรับตัวสูงขึ้นอยางรวดเร็ว  

 
จากขอความดังกลาวขางตนเม่ือทําการพิจารณาถึงปจจัยท่ีมีสงผลกระทบตอการ

เปล่ียนแปลงของราคาน้ํามันในตลาดโลก สามารถท่ีจะกําหนดใหราคาน้ํามันในตลาดโลกเปนปจจัย
ภายนอกท่ีสงผลกระทบตอเศรษฐกิจไทย เนื่องจากโครงสรางเศรษฐกิจไทยมีลักษณะเศรษฐกิจแบบ
เปดขนาดเล็ก ดังนั้นกลไกการสงผานของระดับราคาสินคาของไทย จึงมีลักษณะเปนผูรับราคา หรือ
ท่ีเรียกวา “price-taker” 

 
สวนสถานการณการเคล่ือนไหวของราคาน้ํามันดิบในตลาดโลกในชวงระยะเวลาท่ีใชใน

การศึกษา (ดังภาพ)  
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ภาพที่ 10  ราคาน้ํามันดิบในตลาดโลก ตั้งแตเดือนมกราคม 2540 - ธันวาคม 2552 
ท่ีมา: จากโปรแกรม eviews 6 

 
จากภาพท่ี 10 จะเห็นไดวาระดับราคาน้ํามันดิบในตลาดโลกไดมีการปรับตัวขึ้นลง

ตลอดเวลา จากความผันผวนของอุปสงคและ/หรืออุปทานน้ํามัน เชนการเปล่ียนแปลงของปริมาณ
การผลิตของกลุมประเทศผูสงออกน้ํามันรายใหญ โดยเฉพาะกลุมโอเปค (OPEC) หรือขึ้นอยูกับ
ปริมาณความตองการใชน้ํามันของประเทศตางๆในแตละชวงเวลาหรือฤดูกาล หรือชวงเกิดภาวะ
สงครามในกลุมประเทศผูสงออกน้ํามัน หรือภาวะความตึงเครียดของสถานการณทางการเมืองใน
ตะวันออกกลาง มักจะทําใหระดับราคาน้ํามันมีความผันผวนมากกวาเกิดภาวะปกติ เชนในชวงป 
2544 - 2548 เกิดเหตุการณไมสงบหลายตอหลายครั้ง เชนเกิดวินาศกรรมของสหรัฐฯเม่ือวันท่ี 11 

ป 

ราคา  
(ดอลลารสหรัฐตอบารเรล) 
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เม.ย.2544 และ เหตุการณสูรบระหวางอิสราเอลกับปาเลสไตนในป 2545 ทําใหระดับราคาน้ํามันใน
ตลาดโลกปรับตัวสูงขึ้นอยางตอเนื่อง จนถึงในชวงป 2547 – 2552 ไดเกิดภาวะเศรษฐกิจถดถอยขึ้น
อีกครั้งจากปญหาวิกฤติการเงินของสถาบันการเงินของสหรัฐฯไดสงผลกระทบไปยังเศรษฐกิจใน
ภูมิภาคตางๆท่ัวโลก อีกท้ังคาเงินดอลลารสหรัฐออนคาเม่ือเทียบกับคาเงินสกุลหลักสงผลใหระดับ
ราคาน้ํามันดิบในตลาดโลกปรับตัวสูงขึ้นอยางตอเนื่องและปรับตัวลดลงเล็กนอยในชวงปลายป 
พ.ศ.2548-2550 กอนท่ีจะปรับตัวสูงขึ้นอยางมากในชวงปลายป พ.ศ.2550 - 2551โดยในชวงเดือน
ก.ค.2551 ปรับตัวสูงขึ้นถึง 133.87 ดอลลารสหรัฐฯตอบารเรล กอนท่ีจะปรับตัวลดลงอยางมาก
ในชวงเดือนธ.ค.2551 อยูท่ี 41.52 ดอลลารสหรัฐฯตอบารเรล จากมาตรการกระตุนเศรษฐกิจท่ัวโลก
โดยเฉพาะเศรษฐกิจของสหรัฐฯท่ีไดมีแผน หรือมีมาตรการกระตุนเศรษฐกิจภายในประเทศสหรัฐฯ
หลายมาตรการ เชนมาตรการอุดหนุนภาษีภาคอสังหาริมทรัพย และมาตรการเพ่ือลดคาครองชีพ
ของคนภายในประเทศ เปนตน 

 
จากขอความดังกลาวขางตนสามารถสรุปไดดังนี้ คือการท่ีราคาน้ํามันในตลาดโลกจะ

เพ่ิมขึ้น/ลดลงนั้น มีสาเหตุสําคัญมาจากการเปล่ียนแปลงของระดับอุปสงคและ/หรืออุปทานของ
น้ํามัน เชนเดียวกับผลิตภัณฑสินคาอุปโภคบริโภคอ่ืนๆ เม่ือไรก็ตามท่ีอุปสงคหรืออุปทานเกิดความ
ไมสมดุลก็จะกระทบตอระดับราคาสินคาได เชนปริมาณความตองการใชมากกวาปริมาณท่ีผลิตได 
ราคาก็จะปรับตัวสูงขึ้น โดยส่ิงท่ีทําใหอุปสงคหรืออุปทานขาดความสมดุล คือขอจํากัดของกําลัง
การกล่ันน้ํามันในตลาดโลก, กําลังการผลิตหรือนโยบายของประเทศกลุมผูผลิตน้ํามัน,ความ
เจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ, ปริมาณสํารองน้ํามันของประเทศผูบริโภครายสําคัญของโลก เปนตน 
ลวนแลวเปนปจจัยภายนอกท่ีสงผลตอตัวแปรเศรษฐกิจภายในประเทศท้ังส้ิน 
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-  ผลของการตอบสนองของราคาน้ํามันขายปลีกภายในประเทศที่มีตอการเปลี่ยนแปลง
อยางฉับพลันของตัวแปรที่ใชในการศึกษา (shocks) 
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ภาพที่ 11  ผลของการตอบสนองของราคาน้ํามันขายปลีกภายในประเทศท่ีมีตอการเปล่ียนแปลง

อยางฉับพลันของตัวแปรท่ีใชในการศึกษา 
ท่ีมา: จากการประมวลผลดวยโปรแกรม eviews 6 

 
การประมวลผลการตอบสนองของราคาน้ํามันขายปลีกภายในประเทศ จากการประมาณคา

แบบจําลอง SVAR โดยการกําหนด zero restriction ตามแนวคิดทฤษฎีเศรษฐศาสตร จะได
สมการดังนี้ 

 
t t t tpoild 31 ex 32 poilf poildμ  =  a e  +  a e  +  e  

 
ซ่ึงเปนไปในทิศทางเดียวกันกับกรอบแนวคิดการศึกษาเม่ือพิจารณาถึงผลกระทบของการ

เปล่ียนแปลงอยางฉับพลันของตวัแปรท่ีใชในการศึกษา (shocks) ท่ีมีตอการเปล่ียนแปลงของราคา
น้ํามันขายปลีกภายในประเทศ สามารถสรุปผลท่ีไดดังนี้ ผลจากการศึกษาถึงผลกระทบของการ
เปล่ียนแปลงอยางฉับพลันของตัวแปรท่ีใชในการศึกษา (shocks) ท่ีมีตอการเปล่ียนแปลงของราคา
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น้ํามันขายปลีกภายในประเทศ พบวา การตอบสนองของราคาน้ํามันขายปลีกภายในประเทศท่ีมีตอ
การเปล่ียนแปลงอยางฉับพลันของราคาน้ํามันขายปลีกภายในประเทศ หรือคาของตัวมันเอง มี
แนวโนมเปนไปในทิศทางท่ีไมแนนอน จะเห็นไดวามีขนาดการตอบสนองท่ีเกิดขึ้นคอนขางมากใน
ระยะแรก แลวคอยปรับตัวลดลงในระยะเวลาตอมา กอนท่ีจะปรับตัวสูงขึ้นอีกครั้งเม่ือเขาสูในระยะ
ยาว สวนขนาดของการตอบสนองโดยเฉล่ียในชวง 24 เดือนอยู ท่ี 0.2443 หนวยท่ีมีตอการ
เปล่ียนแปลงอยางฉับพลันของราคาน้ํามันขายปลีกภายในประเทศ 1 หนวย (ดังคาสัมประสิทธ์ิใน
ตารางท่ี 3)  
 

เม่ือทําการพิจาณาจากคา t-test ในตารางท่ี 3 พบวามีเพียงคาสัมประสิทธ์ิในชวงเวลาท่ี 2 – 
4 เทานั้นท่ีปฎิเสธขอสมมติฐานหลัก (ปฎิเสธ 0H ) ณ.ระดับนัยสําคัญ 0.01 อีกท้ังชวงเวลาท่ี 5 - 6  
และ 7 เทานั้นท่ีปฎิเสธขอสมมติฐานหลัก (ปฎิเสธ 0H ) ณ.ระดับนัยสําคัญ 0.05 และ 0.10 กลาวคือ 
คาสัมประสิทธ์ิในชวงเวลาดังกลาวสามารถอธิบายถึงความสัมพันธของการเปล่ียนแปลงของราคา
น้ํามันขายปลีกภายในประเทศท่ีมีตอการเปล่ียนแปลงอยางฉับพลันของราคาน้ํามันขายปลีก
ภายในประเทศ 
 

สําหรับผลของการตอบสนองของราคาน้ํามันขายปลีกภายในประเทศท่ีมีตอการ
เปล่ียนแปลงอยางฉับพลันของคาเงินบาท มีแนวโนมเปนไปในทิศทางบวก จะเห็นไดวามีขนาดการ
ตอบสนองท่ีเกิดขึ้นคอนขางนอยในระยะแรก(ติดลบ) แลวคอยปรับตัวสูงขึ้นในระยะเวลาตอมา 
กอนท่ีจะปรับตัวเขาสูภาวะคงท่ีในระยะยาว สวนขนาดของการตอบสนองโดยเฉล่ียในชวง 24 
เดือนอยู ท่ี 0.4635 หนวยท่ีมีตอการเปล่ียนแปลงอยางฉับพลันของคาเงินบาท 1 หนวย (ดังคา
สัมประสิทธ์ิในตารางท่ี 3)  
 

เม่ือทําการพิจาณาจากคา t-test ในตารางท่ี 3 พบวามีเพียงคาสัมประสิทธ์ิในชวงเวลาท่ี 12 
– 22 เทานั้นท่ีปฎิเสธขอสมมติฐานหลัก (ปฎิเสธ 0H ) ณ.ระดับนัยสําคัญ 0.10 กลาวคือ คา
สัมประสิทธ์ิในชวงเวลาดังกลาวสามารถอธิบายถึงความสัมพันธของการเปล่ียนแปลงของราคา
น้ํามันขายปลีกภายในประเทศท่ีมีตอการเปล่ียนแปลงอยางฉับพลันของคาเงินบาทได 
 

อีกท้ังยังทําใหทราบถึงผลของการตอบสนองของราคาน้ํามันขายปลีกภายในประเทศท่ีมีตอ
การเปล่ียนแปลงอยางฉับพลันของราคาน้ํามันดิบในตลาดโลก ขนาดของการตอบสนองมีแนวโนม
เปนไปในทิศทางบวก จะเห็นไดวามีขนาดการตอบสนองท่ีเกิดขึ้นคอนขางมากในระยะแรก แลว
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คอยปรับตัวลดลงในชวงระยะเวลาตอมา กอนท่ีจะปรับตัวเขาสูภาวะปกติในระยะยาว สวนขนาด
ของการตอบสนองโดยเฉล่ียในชวง 24 เดือนอยู ท่ี 0.2614 หนวยท่ีมีตอการเปล่ียนแปลงอยาง
ฉับพลันของราคาน้ํามันดิบในตลาดโลก 1 หนวย (ดังคาสัมประสิทธ์ิในตารางท่ี 3)  
 

เม่ือพิจาณาจากคา t-test ในตารางท่ี 3 พบวามีเพียงคาสัมประสิทธ์ิในชวงเวลาท่ี 1 – 13 
เทานั้นท่ีปฎิเสธขอสมมติฐานหลัก (ปฎิเสธ 0H ) ณ.ระดับนัยสําคัญ 0.01 และชวงเวลาท่ี 14 -16  
และ17 - 18 เทานั้นท่ีปฎิเสธขอสมมติฐานหลัก (ปฎิเสธ 0H ) ณ.ระดับนัยสําคัญ 0.05 และ 0.10 
ตามลําดับกลาวคือ คาสัมประสิทธ์ิในชวงเวลาดังกลาวสามารถอธิบายถึงความสัมพันธของการ
เปล่ียนแปลงของราคาน้ํามันขายปลีกภายในประเทศท่ีมีตอการเปล่ียนแปลงอยางฉับพลันของราคา
น้ํามันดิบในตลาดโลกได 
 

แตเม่ือทําการพิจาณาถึงผลกระทบของการเปล่ียนแปลงอยางฉับพลันของราคาสินคาใน
ประเทศท่ีมีตอการเปล่ียนแปลงของราคาน้ํามันขายปลีกภายในประเทศนั้น พบวายอมรับขอ
สมมติฐานหลัก (ยอมรับ 0H ) ณ.ระดับนัยสําคัญ 0.01, 0.05 และ 0.10 กลาวคือคาสัมประสิทธ์ิท่ีได
ไมสามารถอธิบายถึงความสัมพันธของราคาน้ํามันขายปลีกภายในประเทศท่ีมีตอการเปล่ียนแปลง
อยางฉับพลันของอัตราเงินเฟอพ้ืนฐาน (ดังคาสัมประสิทธ์ิในตารางท่ี 3)   
 

การวิเคราะหผลการตอบสนองของราคาน้ํามันขายปลีกภายในประเทศ ผลกระทบของการ
เปล่ียนแปลงอยางฉับพลันของตวัแปรท่ีใชในการศึกษา (shocks) ท่ีมีตอการเปล่ียนแปลงของราคา
น้ํามันขายปลีกภายในประเทศ สามารถสรุปไดดังนี้  ผลของ shocks ของราคาน้ํามันขายปลีก
ภายในประเทศจะสงผลตอการเปล่ียนแปลงของราคาน้ํามันขายปลีกภายในประเทศในชวงเดือนท่ี 2 
– 7 ในทิศทางเดียวกัน สวนขนาดของการตอบสนองโดยเฉล่ียในชวง 4 เดือนแรกอยูท่ี 1.1643 
หนวย และคาเฉล่ียในชวง 8 เดือนอยูท่ี 1.0211 หนวยท่ีมีตอการเปล่ียนแปลงใน 1 หนวยของ 
shocks ของราคาน้ํามันขายปลีกภายในประเทศ หลังจากนั้นขนาดของการตอบสนองไดปรับตัว
ลดลงอยางตอเนื่อง กอนท่ีจะปรับตัวสูงขึ้นอีกครั้งเม่ือเขาสูในระยะยาว สงผลใหขนาดการ
ตอบสนองโดยเฉล่ียในชวง 24 เดือนอยูท่ี 0.2443 หนวยท่ีมีตอการเปล่ียนแปลงใน 1 หนวยของ 
shocks ของราคาน้ํามันขายปลีกภายในประเทศ 

 
สวนผลของ shocks ของคาเงินบาทจะสงผลตอการเปล่ียนแปลงของราคาน้ํามันขายปลีก

ภายในประเทศในชวงเดือนท่ี 12 – 22 ในทิศทางเดียวกัน สวนขนาดของการตอบสนองโดยเฉล่ีย
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ในชวง 12 เดือนอยูท่ี 0.0650 หนวยท่ีมีตอการเปล่ียนแปลงใน 1 หนวยของ shocks ของคาเงินบาท 
หลังจากนั้นขนาดของการตอบสนองไดปรับตัวสูงขึ้นอยางตอเนื่อง กอนท่ีจะปรับตัวเขาสูภาวะคงท่ี
ในระยะยาว สงผลใหขนาดการตอบสนองโดยเฉล่ียในชวง 24 เดือนอยูท่ี 0.9863 หนวยท่ีมีตอการ
เปล่ียนแปลงใน 1 หนวยของ shocks ของคาเงินบาท 

 
สําหรับผลของ shocks ของราคาน้ํามันดิบในตลาดโลกจะสงผลตอการเปล่ียนแปลงของ

ราคาน้ํามันขายปลีกภายในประเทศในชวงเดือนท่ี 1 – 18 ในทิศทางเดียวกัน สวนขนาดของการ
ตอบสนองโดยเฉล่ียในชวง 4 เดือนแรกอยูท่ี 0.3544 หนวย และคาเฉล่ียในชวง 8 เดือนอยูท่ี 0.3816 
หนวยท่ีมีตอการเปล่ียนแปลงใน 1 หนวยของ shocks ของราคาน้ํามันดิบในตลาดโลก หลังจากนั้น
ขนาดของการตอบสนองไดปรับตัวลดลงอยางตอเนื่อง กอนท่ีจะปรับตัวเขาสูภาวะปกติในระยะยาว 
สงผลใหขนาดการตอบสนองโดยเฉล่ียในชวง 24 เดือนมีขนาดคอนขางนอยอยูท่ี 0.2614 หนวยท่ีมี
ตอการเปล่ียนแปลงใน 1 หนวยของ shocks ของราคาน้ํามันดิบในตลาดโลก 

 
จากผลการศึกษาสามารถอธิบายไดวาความผันผวนของราคาน้ํามันดิบในตลาดโลก หรือ

การเพ่ิมขึ้น/ลดลงของระดับราคาน้ํามัน และ/หรือความผันผวนของคาเงินจะสงผลตอระดับราคา
น้ํามันขายปลีกภายในประเทศ ซ่ึงมีความสอดคลองกับหลักความเปนจริง เนื่องจากประเทศไทยเปน
ประเทศหนึ่งท่ีตองพ่ึงพานําเขาน้ํามันจากตางประเทศเปนหลัก โดยมีปริมาณการนําเขาสูงถึงรอยละ 
90 ของปริมาณการใชน้ํามันภายในประเทศ (NEPO, 2551) เพราะฉะนั้นเม่ือเกิดปญหาการปรับตัว
สูงขึ้นของราคาน้ํามันดิบในตลาดโลกหรือความผันผวนของคาเงินยอมสงผลกระทบตอเศรษฐกิจ
ไทยอยางหลีกเล่ียงไมได  
 

  โครงสรางการกําหนดราคาน้ํามันภายในประเทศไทยแบงออกเปน 2 ประเภท คือราคาขาย
สงหนาโรงกล่ัน และราคาขายปลีก ณ สถานีบริการ 

-  ราคาขายสงหนาโรงกล่ัน (refinery transfer price) คือราคาท่ีโรงกล่ันขายน้ํามันให
ผูคาน้ํามันรายใหญ ประกอบดวย ราคา ณ โรงกล่ัน ซ่ึงแปรผันตามราคาน้ํามันดิบในตลาดโลกโดยมี
ราคาในตลาดสิงคโปรเปนราคาอางอิง ภาษีสรรพสามิต ภาษีเทศบาล กองทุนน้ํามันเช้ือเพลิง กองทุน
เพ่ือสงเสริมการอนุรักษพลังงาน และภาษีมูลคาเพ่ิม 
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-  ราคาขายปลีก ณ สถานีบริการ (retail price) ประกอบดวยราคาขายสงหนาโรงกล่ัน คา
การตลาดสําหรับผูคาปลีก และภาษีมูลคาเพ่ิม 
 

การเปล่ียนแปลงราคาน้ํามันขายปลีกของไทยตั้งแตอดีตจนถึงปจจุบันจะมีเปล่ียนแปลงขึ้น
ลงตามตนทุนท่ีเปล่ียนไป และ/หรือการประกาศจากราคาของโรงกล่ัน หลังจากผานชวงวิกฤติ
เศรษฐกิจในป 2540 สถานการณทางเศรษฐกิจเริ่มฟนตัว ซ่ึงจะเห็นไดชัดในป 2543  (GDP  

ขยายตัวอยูท่ีรอยละ 4.4 เม่ือเทียบกับปกอน ซ่ึงในป 2542 หดตัวอยูท่ีรอยละ -10.5 เม่ือเทียบกับป
กอน) เปนผลจากมาตรการหรือนโยบายการกระตุนเศรษฐกิจของรัฐบาล เชนการปรับลดอัตรา
ภาษีมูลคาเพ่ิมประกอบกับคาเงินบาทมีแนวโนมแข็งคาขึ้น จากการดําเนินนโยบายการเงินแบบหด
ตัวเพ่ือตองการใหคาเงินบาทมีการปรับตัวเขาสูเสถียรภาพเร็วขึ้น การแข็งคาของคาเงินบาทอาจชวย
ชะลอผลกระทบจากการเปล่ียนแปลงของราคาน้ํามันในตลาดโลกไดในระดับหนึ่งทําใหราคาน้ํามัน
ขายปลีกภายในประเทศเปล่ียนแปลงไมมากนัก (ดังภาพท่ี  12) 
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ภาพที่ 12  ราคาน้ํามันดิบในตลาดโลก ราคาน้ํามันขายปลีกภายในประเทศ และอัตราแลกเปล่ียน 
ท่ีมา: ธนาคารแหงประเทศไทย และ EIA (2552) 
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จากภาพท่ี 12 แสดงใหเห็นถึงการเพ่ิมขึ้น/ลดลงของราคาน้ํามันดิบในตลาดโลก และราคา
น้ํามันขายปลีกภายในประเทศ รวมท้ังความผันผวนของคาเงินบาท ตั้งแตในชวงป 2543 เปนตนมา 
ระดับราคาน้ํามันดิบในตลาดโลกไดปรับตัวสูงขึ้นอยางตอเนื่อง ทําใหประเทศไทยไดมีมาตรการ
หลายมาตรการเพ่ือบรรเทาผลกระทบจากราคาน้ํามันท่ีปรับตัวสูงขึ้นอยางรวดเร็ว ขณะท่ีคาเงินบาท
มีแนวโนมแข็งคาขึ้นเม่ือเทียบกับคาเงินบาทในชวงป 2540 ท่ีคาเงินออนคาคอนขางมาก การแข็งคา
ของคาเงินบาทสวนใหญเปนผลมาจากการเขาไปแทรกแซงของภาครัฐบาลและ/หรือธนาคารแหง
ประเทศไทยท่ีไดมีมาตรการหลายมาตรการหรือมีการปรับเปล่ียนใชนโยบายการเงินและการคลัง
เพ่ือบรรเทาผลกระทบท่ีเกิดขึ้นและ/หรือมีการแทรกแซงคาเงินของธนาคารแหงประเทศเขาไปเปน
ระยะๆ เพ่ือใหเศรษฐกิจภายในประเทศมีเสถียรภาพมากขึ้น จนในท่ีสุดในชวงวันท่ี 10 ม.ค. 2547 - 
13 ก.ค.2548 ภาครัฐไดมีมาตรการชดเชยราคาน้ํามันขายปลีกในประเทศ เพ่ือบรรเทาผลกระทบตอ
เศรษฐกิจจากราคาน้ํามันในตลาดโลกท่ีสูงขึ้นอยางตอเนื่องและมีแนวโนมท่ีราคาน้ํามันใน
ตลาดโลกจะอยูในระดับสูงขึ้นตอไปเรื่อยๆ ทําใหภาระกองทุนน้ํามันเพ่ิมขึ้นอยางรวดเร็วมีผลให
รัฐบาลปรับลดการอุดหนุนราคาน้ํามันขายปลีกภายในประเทศลงเปนลําดับ จนในท่ีสุดภาครัฐก็ตอง
ประกาศยกเลิกการชดเชยราคาน้ํามันทําใหราคาน้ํามันขายปลีกภายในประเทศปรับตัวสูงขึ้นอีกครั้ง
และสงผลใหอัตราเงินเฟอปรับตัวสูงขึ้นอีกดวย  

 
ภาพที่ 13  ราคาน้ํามันขายปลีกภายในประเทศ และเงินชดเชยการตรึงราคาน้ํามัน  
ท่ีมา : สํานักงานคณะกรรมการนโยบายพลังงานแหงชาติ (NEPO, 2551) 
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กอนประกาศยกเลิกการควบคุมราคาน้ํามันขายปลีกภายในประเทศ แมรัฐบาลจะเขา
ควบคุมราคาขายปลีกใหอยูในระดับคงท่ีเปนระยะเวลาหนึ่ง แตในความเปนจริงการกําหนดราคา
ของโรงกล่ันมีการเปล่ียนแปลงตามราคาน้ํามันในตลาดโลกท่ีเปล่ียนไป โดยรัฐไดใชระบบกองทุน
น้ํามันเช้ือเพลิง เพ่ือรักษาระดับราคาขายสงท่ีออกจากโรงกล่ันและราคานําเขาใหอยูในระดับคงท่ี 
ซ่ึงสงผลใหราคาขายปลีกเปล่ียนแปลงไมมากนัก หลังจากมีการประกาศยกเลิกการควบคุมราคาแลว 
ราคาขายสงจะมีการเปล่ียนแปลงตามราคา ณ โรงกล่ัน ซ่ึงโรงกล่ันเปนผูกําหนดราคาและจะสงผล
ใหราคาขายปลีกเปล่ียนแปลงตามในท่ีสุด  
 

-  ผลของการตอบสนองของอัตราเงินเฟอพ้ืนฐานที่มีตอการเปลี่ยนแปลงอยางฉับพลันของ
ตัวแปรที่ใชในการศึกษา (shocks) 
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ภาพที่ 14  ผลของการตอบสนองของอัตราเงินเฟอพ้ืนฐานท่ีมีตอการเปล่ียนแปลงอยางฉับพลันของ

ตัวแปรท่ีใชในการศึกษา 
ท่ีมา: จากการประมวลผลดวยโปรแกรม eviews 6 
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การประมวลผลการตอบสนองของอัตราเงินเฟอพ้ืนฐาน จากการประมาณคาแบบจําลอง 
SVAR โดยการกําหนด zero restriction ตามแนวคิดทฤษฎีเศรษฐศาสตร จะไดสมการดังนี ้

 
t t t tcinf 41 ex 43 poild cinfμ  =  a e  +  a e  +  e  

 
ซ่ึงเปนไปในทิศทางเดียวกันกับกรอบแนวคิดการศึกษาเม่ือพิจารณาถึงผลกระทบของการ

เปล่ียนแปลงอยางฉับพลันของตวัแปรท่ีใชในการศึกษา (shocks) ท่ีมีตอการเปล่ียนแปลงของอัตรา
เงินเฟอพ้ืนฐาน สามารถสรุปผลท่ีไดดังนี ้ผลจากการศึกษาถึงผลกระทบของการเปล่ียนแปลงอยาง
ฉับพลันของตัวแปรท่ีใชในการศึกษา (shocks) ท่ีมีตอการเปล่ียนแปลงของอัตราเงินเฟอพ้ืนฐาน 
พบวา การตอบสนองของอัตราเงินเฟอพ้ืนฐานท่ีมีตอการเปล่ียนแปลงอยางฉับพลันของราคาสินคา
ในประเทศหรือคาของตัวมันเอง มีแนวโนมเปนไปในทิศทางบวก จะเห็นไดวามีขนาดการ
ตอบสนองท่ีเกิดขึ้นคอนขางมากในระยะแรก แลวคอยปรับตัวลดลงในระยะเวลาตอมา กอนท่ีจะ
ปรับตัวเขาสูภาวะคงท่ีในระยะยาว สวนขนาดของการตอบสนองโดยเฉล่ียในชวง 24 เดือนอยูท่ี 
1.1095 หนวยท่ีมีตอการเปล่ียนแปลงอยางฉับพลันของราคาสินคาในประเทศ 1 หนวย (ดังคา
สัมประสิทธ์ิในตารางท่ี 3)  
 

เม่ือทําการพิจาณาจากคา t-test ในตารางท่ี 3  พบวามีเพียงคาสัมประสิทธ์ิในชวงเวลาท่ี 2
เทานั้นท่ีปฎิเสธขอสมมติฐานหลัก (ปฎิเสธ 0H ) ณ.ระดับนัยสําคัญ 0.01 อีกท้ังชวงเวลาท่ี 3 -4  
และ  6 - 7 เทานั้นท่ีปฎิเสธขอสมมติฐานหลัก (ปฎิเสธ 0H ) ณ.ระดับนัยสําคัญ 0.05 และ 0.10 
กลาวคือ คาสัมประสิทธ์ิในชวงเวลาดังกลาวสามารถอธิบายถึงความสัมพันธของการเปล่ียนแปลง
ของอัตราเงินเฟอพ้ืนฐานท่ีมีตอการเปล่ียนแปลงอยางฉับพลันของราคาสินคาในประเทศได 

 
อีกท้ังยังทําใหทราบถึงผลของการตอบสนองของอัตราเงินเฟอพ้ืนฐานท่ีมีตอการ

เปล่ียนแปลงอยางฉับพลันของราคาน้ํามันขายปลีกภายในประเทศ มีแนวโนมเปนไปในทิศทางบวก 
จะเห็นไดวามีขนาดการตอบสนองท่ีเกิดขึ้นคอนขางนอยในระยะแรก แลวคอยปรับตัวลดลงใน
ระยะเวลาตอมา กอนท่ีจะปรับตัวเขาสูภาวะคงท่ีในระยะยาว สวนขนาดของการตอบสนองโดย
เฉล่ียในชวง 24 เดือนอยูท่ี 0.6008 หนวยท่ีมีตอการเปล่ียนแปลงอยางฉับพลันของราคาน้ํามันขาย
ปลีกภายในประเทศ 1 หนวย (ดังคาสัมประสิทธ์ิในตารางท่ี 3) 
  



 

83 

เม่ือพิจาณาจากคา t-test ในตารางท่ี 3 พบวามีเพียงคาสัมประสิทธ์ิในชวงเวลาท่ี 1 เทานั้น
ท่ีปฎิเสธขอสมมติฐานหลัก (ปฎิเสธ 0H ) ณ.ระดับนัยสําคัญ 0.01 อีกท้ังชวงเวลาท่ี 2 และ 3 - 4 
เทานั้นท่ีปฎิเสธขอสมมติฐานหลัก (ปฎิเสธ 0H ) ณ.ระดับนัยสําคัญ 0.05 และ 0.10 ตามลําดับ
กลาวคือ คาสัมประสิทธ์ิในชวงเวลาดังกลาวสามารถอธิบายถึงความสัมพันธของการเปล่ียนแปลง
ของอัตราเงินเฟอพ้ืนฐานท่ีมีตอการเปล่ียนแปลงอยางฉับพลันของ ราคาน้ํ ามันขายปลีก
ภายในประเทศได 

 
แตเม่ือทําการพิจาณาถึงผลกระทบของการเปล่ียนแปลงอยางฉับพลันของตัวแปรอ่ืน อาทิ

เชน คาเงินบาท (THB/USD) และราคาน้ํามันดิบในตลาดโลกท่ีมีตอการเปล่ียนแปลงของอัตราเงิน
เฟอพ้ืนฐานนั้น พบวา ยอมรับขอสมมติฐานหลัก (ยอมรับ 0H ) ณ.ระดับนัยสําคัญ 0.01, 0.05 และ 
0.10 กลาวคือคาสัมประสิทธ์ิท่ีไดไมสามารถอธิบายถึงความสัมพันธของอัตราเงินเฟอพ้ืนฐานท่ีมี
ตอการเปล่ียนแปลงอยางฉับพลันของคาเงินบาท (THB/USD) และราคาน้ํามันดิบในตลาดโลก 
(ดังคาสัมประสิทธ์ิในตารางท่ี 3) 
 

การวิเคราะหผลการตอบสนองของอัตราเงินเฟอพ้ืนฐาน ผลกระทบของการเปล่ียนแปลง
อยางฉับพลันของตัวแปรท่ีใชในการศึกษา (shocks) ท่ีมีตอการเปล่ียนแปลงของอัตราเงินเฟอ
พ้ืนฐาน สามารถสรุปไดดังนี้  ผลของ  shocks ของราคาสินคาในประเทศจะสงผลตอการ
เปล่ียนแปลงของอัตราเงินเฟอพ้ืนฐานในชวงเดือนท่ี 2 – 6 ในทิศทางเดียวกัน สวนขนาดของการ
ตอบสนองโดยเฉล่ียในชวง 4 เดือนแรกอยูท่ี 1.3856 หนวยท่ีมีตอการเปล่ียนแปลงใน 1 หนวยของ 
shocks ของอัตราเงินเฟอพ้ืนฐาน หลังจากนั้นขนาดของการตอบสนองไดปรับตัวลดลงอยาง
ตอเนื่อง กอนท่ีจะปรับตัวเขาสูภาวะคงท่ีในระยะยาว สงผลใหขนาดการตอบสนองโดยเฉล่ียในชวง 
24 เดือนอยูท่ี 1.1095 หนวยท่ีมีตอการเปล่ียนแปลงใน 1 หนวยของ shocks ของราคาสินคาใน
ประเทศ 

 
สําหรับผลของ shocks ของราคาน้ํ ามันขายปลีกภายในประเทศจะสงผลตอการ

เปล่ียนแปลงของอัตราเงินเฟอพ้ืนฐานในชวงเดือนท่ี 1 – 4 ในทิศทางเดียวกัน สวนขนาดของการ
ตอบสนองโดยเฉล่ียในชวง 4 เดือนแรกอยูท่ี 0.9150 หนวย ตามลําดับท่ีมีตอการเปล่ียนแปลงใน 1 
หนวยของ shocks ของราคาน้ํามันขายปลีกภายในประเทศ หลังจากนั้นขนาดของการตอบสนองได
ปรับตัวลดลงอยางตอเนื่อง กอนท่ีจะปรับตัวเขาสูภาวะคงท่ีในระยะยาวสงผลใหขนาดการ
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ตอบสนองโดยเฉล่ียในชวง 24 เดือนอยูท่ี 0.6008 หนวยท่ีมีตอการเปล่ียนแปลงใน 1 หนวยของ 
shocks ของราคาน้ํามันขายปลีกภายในประเทศ 

 
จากผลการศึกษาสามารถอธิบายไดดังนี้จากคํานิยามของอัตราเงินเฟอพ้ืนฐาน(core 

inflation)  คือ อัตราการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาผูบริโภค (consumer price index: CPI) ท่ี
คํานวณจากรายการสินคาและบริการประมาณกวา 300 รายการ โดยคํานวณจากดัชนีราคาผูบริโภค
ท่ัวไปของประเทศท่ีหักรายการสินคากลุมอาหารสด และสินคากลุมพลังงานจํานวน 117 รายการ 
ซ่ึงคิดเปนประมาณรอยละ 24 ของสัดสวนคาใชจายท้ังหมด ซ่ึงสินคาท่ีหักออกมักจะมีความ
เคล่ือนไหวขึ้นลงบอยๆ ตามฤดูกาลและอยูนอกเหนือการควบคุมของนโยบายการเงิน เหลือเฉพาะ
แตรายการสินคาท่ีราคาเคล่ือนไหวขึ้นลงตามกลไกตลาดโดยท่ัวไปอัตราเงินเฟอพ้ืนฐานจะอยูใน
ระดับคอนขางคงท่ีตราบเทาท่ียังไมมี เหตุการณหรือปจจัย อ่ืนท่ีจะสงผลใหอัตราเงินเฟอ
เปล่ียนแปลง ซ่ึงความผันผวนของอัตราเงินเฟอพ้ืนฐานจะไมผันผวนเทากับอัตราเงินเฟอท่ัวไป 
(head inflation) เนื่องจากประชาชนสวนใหญมักจะไมนําเหตุการณท่ีคาดวาจะเกิดขึ้นในชวง
ระยะเวลาส้ันๆ มาประกอบการคาดการณอัตราเงินเฟอในอนาคต โดยท่ัวไปมักจะนําอัตราเงินเฟอ
ท้ังในอดีตและปจจุบันมาคาดการณอัตราเงินเฟอท่ีจะคาดวาเกิดขึ้นในอนาคตและโดยท่ัวไปจะไม
นําการเปล่ียนแปลงในระดับราคาท่ีคาดวาจะเกิดขึ้นเพียงชวงระยะเวลาส้ันๆมาประกอบการทํา
สัญญาซ้ือขาย และ/หรือสัญญาคาจางตางๆ ดังนั้นการเพ่ิมขึ้นของราคาน้ํามันและตนทุนอ่ืนๆ 
รวมท้ังความผันผวนของคาเงินท่ีคาดวาจะเกิดขึ้นในชวงระยะเวลาส้ันๆนั้นจะสงผลตอการ
เปล่ียนแปลงของอัตราเงินเฟอพ้ืนฐานไมมากนักแตจะมีผลกระทบโดยตรงตอการเปล่ียนแปลงของ
อัตราเงินเฟอท่ัวไปคอนขางมาก 
 
 สําหรับกรณีของประเทศไทยในชวงระยะเวลาท่ีผานมา พบวาอัตราเงินเฟอจะไดรับผลจาก
การเปล่ียนแปลงของระดับราคาน้ํามันดิบในตลาดโลก และ/หรือราคาดีเซลในประเทศ และ/หรือ
จากความผันผวนของคาเงินไมมากนัก เนื่องจากการเปล่ียนแปลงของราคาน้ํามันและ/หรือความผัน
ผวนของคาเงินบาท มักจะถูกควบคุมหรือแทรกแซงราคาสินคาและบริการโดยรัฐบาลเปนระยะๆ 
เพ่ือปองกันไมใหผูประกอบการฉวยโอกาสปรับขึ้นราคาสินคาและบริการไดอยางตามใจชอบ
รวมท้ังเขามาดูแลเพ่ือไมใหผูบริโภคไดรับความเดือดรอนจากการเปล่ียนแปลงของระดับราคา
สินคามากจนเกินไป ซ่ึงในชวงท่ีผานมาจากท่ีราคาน้ํามันในตลาดโลกปรับเพ่ิมสูงขึ้นอยางตอเนื่อง 
ทําใหภาครัฐตองเขาดูแล และ/หรือเขามาควบคุมราคาสินคาและบริการอยางเขมงวดมากขึ้น ทําให
ผูประกอบการไมสามารถสงผานตนทุนสินคาไปยังผูบริโภคไดเต็มท่ี ทําใหอัตราเงินเฟอพ้ืนฐาน
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แทบจะไมไดรับผลกระทบจากราคาน้ํามัน สวนอัตราเงินเฟอท่ัวไปกลับไดรับผลโดยตรงจากราคา
น้ํามันท่ีปรับตัวสูงขึ้นและในสวนของความผันผวนของคาเงินบาทในชวงท่ีผานมาก็มักจะถูก
แทรกแซงคาเงินจากธนาคารแหงประเทศไทยเปนระยะๆ ทําใหอัตราเงินเฟอพ้ืนฐานไดรับผลจาก
ความผันผวนของคาเงินท่ีเปล่ียนแปลงไมมากนัก อีกท้ังยังมีการควบคุมการเปล่ียนแปลงของอัตรา
เงินเฟอใหอยูในระดับท่ีเหมาะสม (อยูในกรอบเปาหมายเงินเฟอท่ีกําหนดไว) 

 

 
 
ภาพที่ 15  ความสัมพันธของราคาน้ํามัน อัตราแลกเปล่ียน และอัตราเงินเฟอ 
ท่ีมา: ธนาคารแหงประเทศไทย, กระทรวงพาณิชย และ EIA (2552) 
 

จากสถานการณเศรษฐกิจของไทยในชวงที่ผานมาตั้งแตเดือนมกราคม 2540 – เดือน
ธันวาคม 2552 สามารถแบงการเคลื่อนไหวของเศรษฐกิจภายในประเทศได 3 ชวงเวลาดังนี้  

 

ชวงแรกในป 2540 – 2543 อัตราเงินเฟอของไทยมีอัตราคอนขางสูง โดยมีสาเหตุสําคัญจาก
คาเงินบาทท่ีออนคาอยางรุนแรง ทําใหระดับราคาสินคานําเขาจากตางประเทศโดยเฉพาะราคาสินคา
ประเภทวัตถุดิบ (ราคาน้ํามัน) ปรับตัวสูงขึ้นทําใหตนทุนการผลิตสินคาปรับตัวสูงขึ้นอยางรวดเร็ว 
แลวสงผานมายังระดับราคาสินคาและบริการในท่ีสุด โดยในชวงเดือนมิ.ย.2541 อัตราเงินเฟอท่ัวไป
และอัตราเงินเฟอพ้ืนฐานของไทยมีระดับคอนขางสูงสุด มีการขยายตัวถึงรอยละ 10.58 และ 8.32  
เม่ือเทียบกับปกอน ตามลําดับ แลวคอยปรับตัวลดลงอยางตอเนื่อง จนถึงระดับต่ําสุดในชวงเดือน
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มิ.ย.2542  หดตัวรอยละ -1.21 เม่ือเทียบกับปกอน ขณะท่ีอัตราเงินเฟอพ้ืนฐานขยายตัวเพียงรอยละ 
0.99 เม่ือเทียบกับปกอน สาเหตุสําคัญมาจากการปรับลดอัตราภาษีมูลคาเพ่ิม ประกอบกับคาเงินบาท
มีแนวโนมแข็งคาขึ้น จากมาตรการ/นโยบายทางการเงินและการคลังของภาครัฐ  

 
ตอมาในชวงป พ.ศ. 2543 – 2548 ประเทศไทยไดเปล่ียนมาใชกรอบเปาหมายเงินเฟอเปน

กลยุทธในการดําเนินนโยบายการเงินในเดือนพ.ค.2543 เปนตนมา โดยใชกรอบเปาหมายเงินเฟอ
แบบยืดหยุน (flexible inflation targeting) และใชอัตราดอกเบ้ียธนบัตรซ้ือคืนแบบ 1 วัน (RP 1 
วัน) เปนอัตราดอกเบ้ียนโยบายในการสงสัญญาณตอภาคเศรษฐกิจ ขณะเดียวกันอัตราเงินเฟอของ
ไทยในชวงนี้อยูในระดับคอนขางต่ํา โดยอัตราเงินเฟอท่ัวไปและอัตราเงินเฟอพ้ืนฐานอยูในชวง
ประมาณรอยละ 0.1 - 3.63 และ -0.1 - 1.53  เม่ือเทียบกับปกอน ตามลําดับ เนื่องจากเศรษฐกิจไทย
อยูในชวงของการฟนตัวทางเศรษฐกิจ หลังจากเกิดภาวะเศรษฐกิจถดถอยในชวงป 2540 – 2541 ท่ี
ผานมา อีกท้ังจากการศึกษาคนควาเพ่ิมเติมในรายงานแนวโนมเงินเฟอของธนาคารแหงประเทศไทย 
พบวาตัวแปรสําคัญท่ีสงผลใหระดับเงินเฟออยูในระดับต่ํา นั่นคือ อัตราแลกเปล่ียน (คาเงินบาท) 
ในชวงปท่ีผานมาอัตราแลกเปล่ียนหรือคาเงินบาทมีแนวโนมแข็งคาขึ้น ทําใหภาระตนทุนและราคา
สินคานําเขาในรูปเงินบาทลดลง และในชวงป พ.ศ.2546 ราคาน้ํามันไดปรับตัวสูงขึ้นอยางตอเนื่อง
จากความไมสงบจากสถานการณโลก ขณะท่ีอัตราแลกเปล่ียนยังคงมีแนวโนมแข็งคาขึ้นอยาง
ตอเนื่องอีกท้ังภาครัฐไดมีมาตรการเพ่ือเขามาแทรกแซงหรือควบคุมราคาสินคา ทําใหผลกระทบ
จากราคาน้ํามันในตลาดโลกสงผลตออัตราเงินเฟอในประเทศไมมากนัก แตอยางไรก็ตามการ
ปรับตัวสูงขึ้นของราคาน้ํามันในตลาดโลกสงผลใหอัตราเงินเฟอท่ัวไปปรับตัวสูงขึ้นเล็กนอย อีกท้ัง
ในชวงป พ.ศ. 2548 – 2552 ภาวะเศรษฐกิจโลกเริ่มเขาสูภาวะถดถอยอีกครั้ง จากปญหาวิกฤติ
การเงินของสถาบันการเงินของสหรัฐฯ สงผลใหระดับราคาน้ํามันในตลาดโลกและราคาน้ํามันขาย
ปลีกภายในประเทศไดปรับตัวสูงขึ้นและมีแนวโนมเพ่ิมสูงขึ้นเรื่อยๆ แมวาจะมีกองทุนน้ํามัน
เช้ือเพลิงของภาครัฐไดทําหนาท่ีชวยลดความผันผวนของราคาน้ํามันขายปลีกในประเทศไดใน
ระดับหนึ่ง ประกอบกับคาเงินบาทมีแนวโนมแข็งคาขึ้น แตอยางไรก็ตามการปรับตัวสูงขึ้นของ
ตนทุนการผลิตและบริการสวนใหญมักเกิดขึ้นจากราคาน้ํามันและอาหารท่ีปรับตัวเพ่ิมสูงขึ้นอยาง
รวดเร็ว ซ่ึงมีผลโดยตรงตออัตราเงินเฟอท่ัวไปใหเพ่ิมสูงขึ้นในอัตราเรง แตหากพิจารณาอัตราเงิน
เฟอพ้ืนฐาน (ไมรวมอาหารและพลังงาน) ในกรณีของประเทศไทย พบวาอัตราเงินเฟอพ้ืนฐานมี
แนวโนมคอนขางคงท่ี ซ่ึงสะทอนใหเห็นวา แรงกดดันเงินเฟอท่ีสูงขึ้นจากราคาน้ํามันและอาหาร
ไมไดสงผานเขาสูราคาสินคาและบริการโดยรวมในประเทศมากนักอาจเปนเพราะเรื่องดังกลาว
ขึ้นอยูกับโครงสรางสินคาในตะกราเงินเฟอ 
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การทดสอบ variance decomposition วิเคราะหเพ่ือแยกสวนประกอบของความผัน
แปรหรือความแปรปรวนของตัวแปรท่ีเราสนใจ ซ่ึงจะเปนประโยชนในการเปรียบเทียบความสําคัญ
ของปจจัยกําหนดแตละตัววาจะอธิบายความแปรปรวนของตัวแปรท่ีเราสนใจไดมากนอยเพียงใด  
 
ตารางที่ 4  ผลของการทดสอบ variance decomposition (VD) 
 
 

สัดสวนของความผันแปรของอัตราแลกเปล่ียน สัดสวนของความผันแปรของราคาน้ํามันดิบ Period 
Real_EX POILF POILD CINF Real_EX POILF POILD CINF 

1 2.4280 0.9312 0.0000 96.6408 0.0000 100.0000 0.0000 0.0000 
2 1.6420 1.2914 0.0911 96.9754 5.7211 69.6642 4.3769 20.2378 
3 1.5783 1.7603 0.0942 96.5671 6.2024 50.4731 5.5308 37.7937 
4 2.0734 2.2852 0.6661 94.9752 4.6608 38.7728 4.9861 51.5803 
5 3.3515 2.7202 2.5142 91.4141 3.0402 30.6743 3.9413 62.3443 
6 5.3844 2.8928 5.6554 86.0674 2.0033 24.6758 2.9222 70.3987 
7 7.6821 2.7617 9.2069 80.3493 1.6406 20.1104 2.1199 76.1292 
8 9.7029 2.4436 12.2047 75.6489 1.8243 16.5974 1.5659 80.0125 
9 11.2280 2.0798 14.2847 72.4075 2.3814 13.8755 1.2271 82.5160 
10 12.3018 1.7498 15.5541 70.3943 3.1619 11.7511 1.0542 84.0328 
11 13.0486 1.4780 16.2528 69.2205 4.0557 10.0787 1.0014 84.8642 
12 13.5794 1.2628 16.5881 68.5697 4.9896 8.7491 1.0321 85.2292 
13 13.9715 1.0944 16.7025 68.2316 5.9173 7.6811 1.1194 85.2821 
14 14.2749 0.9625 16.6860 68.0766 6.8119 6.8140 1.2442 85.1299 
15 14.5203 0.8586 16.5939 68.0272 7.6583 6.1027 1.3931 84.8459 
16 14.7269 0.7758 16.4601 68.0372 8.4495 5.5134 1.5568 84.4803 
17 14.9066 0.7093 16.3050 68.0790 9.1831 5.0205 1.7290 84.0673 
18 15.0669 0.6553 16.1415 68.1363 9.8599 4.6046 1.9054 83.6301 
19 15.2124 0.6111 15.9772 68.1994 10.4819 4.2507 2.0829 83.1845 
20 15.3463 0.5745 15.8167 68.2625 11.0522 3.9473 2.2594 82.7410 
21 15.4706 0.5440 15.6630 68.3225 11.5743 3.6854 2.4334 82.3068 
22 15.5866 0.5183 15.5176 68.3776 12.0519 3.4578 2.6039 81.8864 
23 15.6952 0.4966 15.3811 68.4271 12.4885 3.2588 2.7701 81.4826 
24 15.7970 0.4781 15.2540 68.4709 12.8874 3.0840 2.9315 81.0971 

คาเฉล่ีย 11.0240 1.3306 11.9004 75.7449 6.5874 18.8684 2.2411 72.3030 
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ตารางที่ 4  (ตอ) 
 

สัดสวนของความผันแปรของราคาน้ํามันขายปลีก สัดสวนของความผันแปรของอัตราเงินเฟอพื้นฐาน Period 
Real_EX POILF POILD CINF Real_EX POILF POILD CINF 

1 0.4206 4.5142 95.0651 0.0000 12.2817 0.0000 28.6862 59.0321 
2 1.1376 6.2943 90.9893 1.5788 13.3480 0.0000 27.5470 59.1050 
3 1.9637 7.5298 88.9362 1.5703 13.9303 0.0000 26.6564 59.4133 
4 2.3688 8.5518 87.9204 1.1590 14.2605 0.0000 25.8824 59.8571 
5 2.3558 9.4353 86.9670 1.2419 14.4645 0.0002 25.1954 60.3400 
6 2.1193 10.1569 85.3350 2.3889 14.6060 0.0004 24.5839 60.8097 
7 1.8909 10.6568 82.5047 4.9476 14.7166 0.0008 24.0398 61.2428 
8 1.8724 10.8777 78.2397 9.0102 14.8117 0.0013 23.5558 61.6313 
9 2.1915 10.7942 72.6374 14.3769 14.8987 0.0018 23.1254 61.9741 

10 2.8802 10.4279 66.0874 20.6044 14.9811 0.0024 22.7426 62.2739 
11 3.8843 9.8414 59.1311 27.1432 15.0604 0.0029 22.4021 62.5345 
12 5.0989 9.1171 52.2918 33.4922 15.1370 0.0035 22.0993 62.7601 
13 6.4096 8.3342 45.9578 39.2984 15.2111 0.0040 21.8300 62.9549 
14 7.7209 7.5545 40.3467 44.3780 15.2823 0.0045 21.5905 63.1227 
15 8.9673 6.8182 35.5303 48.6842 15.3506 0.0050 21.3775 63.2669 
16 10.1118 6.1467 31.4835 52.2580 15.4157 0.0054 21.1881 63.3908 
17 11.1389 5.5481 28.1291 55.1840 15.4773 0.0058 21.0198 63.4971 
18 12.0473 5.0220 25.3700 57.5608 15.5356 0.0061 20.8701 63.5883 
19 12.8436 4.5634 23.1090 59.4841 15.5902 0.0064 20.7369 63.6665 
20 13.5383 4.1654 21.2574 61.0389 15.6414 0.0066 20.6184 63.7336 
21 14.1433 3.8206 19.7391 62.2971 15.6891 0.0068 20.5129 63.7911 
22 14.6700 3.5217 18.4909 63.3174 15.7335 0.0070 20.4190 63.8406 
23 15.1293 3.2622 17.4610 64.1475 15.7746 0.0071 20.3351 63.8832 
24 15.5306 3.0365 16.6078 64.8252 15.8126 0.0072 20.2603 63.9199 

คาเฉล่ีย 7.1014 7.0829 52.8995 32.9161 14.9588 0.0035 22.8031 62.2346 
ท่ีมา: จากการประมวลผลดวยโปรแกรม eviews 6 
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จากการศึกษาเกี่ยวกับการตอบสนองของตัวแปรภายในแบบจําลองท่ีมีตอการเปล่ียนแปลง
อยางฉับพลันของตัวแปรท่ีใชในการศีกษาโดยวิธีการคํานวณคา impulse response function ท่ี
แสดงถึงขนาดของผลกระทบท่ีเกิดขึ้นอยางฉับพลันตอการเปล่ียนแปลงของตัวแปรในแบบจําลอง
แลว ตอมาจึงไดทําการศึกษาถึงสัดสวนของความแปรปรวนโดยอาศัยวิธีการคํานวณคา variance 

decomposition เพ่ือเปรียบเทียบสัดสวนของความผันแปรหรือความแปรปรวนท่ีเกิดขึ้นจากตัวมัน
เอง และปจจัยอ่ืนในแบบจําลองไดดังนี้ 
 

  -  variance decomposition ของอัตราแลกเปลี่ยนที่เกิดขึ้นจากการเปลี่ยนแปลงของ
ตัวแปรที่ใชในการศึกษา (shocks) 

 

 
ภาพที่ 16  สัดสวนของความผันผวนของอัตราแลกเปล่ียนท่ีเกิดขึ้นจากการเปล่ียนแปลงของตัวแปร  

ท่ีใชในการศึกษา 
ท่ีมา: จากการประมวลผลดวยโปรแกรม eviews 6 

 
การประมวลผลคา variance decomposition ของอัตราแลกเปลี่ยน ผลจากการศึกษาถึง

สัดสวนของความผันผวนของอัตราแลกเปล่ียนท่ีเกิดขึ้นจากการเปล่ียนแปลงของตัวแปรท่ีใชใน
การศึกษา พบวา สัดสวนของความผันผวนท่ีเกิดขึ้นจากตัวมันเอง คืออัตราแลกเปล่ียนมีคาสูงสุด 
(maximum) อยูท่ีรอยละ 15.7970 และมีคาเฉล่ีย (average) ประมาณรอยละ 11.0240 ขณะท่ีผลท่ี
เกิดขึ้นจากอัตราเงินเฟอพ้ืนฐานมีคาสูงสุดอยูท่ีรอยละ 96.9754 และมีคาเฉล่ียประมาณรอยละ 
75.7449 โดยท่ีสัดสวนของความผันผวนท่ีเกิดขึ้นจากราคาน้ํามันดิบในตลาดโลก และราคาน้ํามัน
ขายปลีกภายในประเทศมีคาเฉล่ียอยูท่ีรอยละ 11.9004 และ1.3306 ตามลําดับ 
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นอกจากนี้ยังพบวาสัดสวนของความผันผวนท่ีเกิดขึ้นจากตัวมันเอง คืออัตราแลกเปล่ียน
และราคาน้ํามันขายปลีกภายในประเทศมีแนวโนมปรับตัวเพ่ิมสูงขึ้นเม่ือระยะเวลาเปล่ียนแปลงไป 
ขณะท่ีอัตราเงินเฟอพ้ืนฐานมีแนวโนมปรับตัวลดลง สวนราคาน้ํามันดิบในตลาดโลกมีแนวโนม
คงท่ีเกือบจะเขาสูภาวะปกต ิ
 

การวิเคราะหผลคา variance decomposition ของอัตราแลกเปลี่ยน พบวา สัดสวนของ
ความผันผวนท่ีเกิดขึ้นจาก shocks ของตัวมันเองหรืออัตราแลกเปล่ียนนั้น มีสัดสวนของผันผวน
โดยเฉล่ียคอนขางนอย ประมาณรอยละ 11.02 และมีแนวโนมปรับตัวเพ่ิมสูงขึ้นเม่ือระยะเวลา
เปล่ียนแปลงไป ขณะท่ีสัดสวนของผันผวนท่ีเกิดขึ้นจาก shocks ของอัตราเงินเฟอพ้ืนฐาน,ราคา
น้ํามันขายปลีกภายในประเทศ และ ราคาน้ํามันดิบในตลาดโลก มีสัดสวนของความผันผวนโดย
เฉล่ียประมาณรอยละ 75.74, 11.90 และ 1.33 ตามลําดับ  

 
จะเห็นไดวาสัดสวนของความผันผวนจาก shocks ของตัวมันเองหรืออัตราแลกเปล่ียนมี

สัดสวนท่ีนอยกวา shocks ของอัตราเงินเฟอพ้ืนฐาน ซ่ึงสะทอนใหเห็นถึงความผันผวนในอัตรา
แลกเปล่ียนไดรับอิทธิพลจากการเพ่ิมขึ้น (ลดลง) ของระดับราคาสินคาและบริการในประเทศ
คอนขางมาก อาจเกิดขึ้นจากประเทศไทยไดเปล่ียนกรอบนโยบายการเงินจากการผูกคาเงินหรือ
ตะกราเงินเปนแบบลอยตัวและนําเปาหมายทางการเงินมาใชเปนแนวทางในการดําเนินนโยบาย
การเงินและในชวงเดือนพ.ค.2543 เปนตนมา ประเทศไทยเปล่ียนมาใชกรอบเปาหมายเงินเฟอเพ่ือ
เปนกลยุทธในการดําเนินนโยบายการเงินโดยใชกรอบเปาหมายเงินเฟอแบบยืดหยุนและกําหนด
กรอบของอัตราเงินเฟอพ้ืนฐานอยูชวงระหวางรอยละ 0 - 3.5 และใชอัตราดอกเบ้ียธนบัตรซ้ือคืน
เปนอัตราดอกเบ้ียนโยบายในการสงสัญญาณตอภาคเศรษฐกิจของประเทศ หากสมมติใหอัตราเงิน
เฟอมีแนวโนมปรับตัวสูงขึ้นกวาเปาหมายท่ีตั้งไว ธนาคารกลางอาจจะมีการปรับขึ้นอัตราดอกเบ้ีย
นโยบาย ทําใหตนทุนของการกูยืมเงินในระบบเศรษฐกิจสูงขึ้น การบริโภคหรือการลงทุน ตลอดจน
อุปสงครวมของประเทศอาจเกิดการชะลอตัว แลวสงผลใหอัตราเงินเฟอท่ีเกิดขึ้นจากความตองการ
มวลรวมภายในประเทศลดลงตามไปดวย จนในท่ีสุดระดับราคาสินคาและบริการในประเทศอาจมี
การปรับตัวลดลง ดังนั้นอัตราเงินเฟออาจเปนปจจัยท่ีสําคัญท่ีทําใหเกิดความผันผวนของอัตรา
แลกเปล่ียนได 
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 - variance decomposition ของราคาน้ํามันดิบในตลาดโลกที่ เกิดขึ้นจากการ
เปลี่ยนแปลงของตัวแปรที่ใชในการศึกษา (shocks) 

 

 
ภาพที่ 17  สัดสวนของความผันผวนของราคาน้ํามันดิบในตลาดโลกท่ีเกิดขึ้นจากการเปล่ียนแปลง 
                 ของตัวแปรท่ีใชในการศึกษา 
ท่ีมา: จากการประมวลผลดวยโปรแกรม eviews 6 

 
การประมวลผลคา variance decomposition ของราคาน้ํามันดิบในตลาดโลก ผลจาก

การศึกษาถึงสัดสวนของความผันผวนของราคาน้ํามันดิบในตลาดโลกท่ีเกิดขึ้นจากการเปล่ียนแปลง
ของตัวแปรท่ีใชในการศึกษาพบวาสัดสวนของความผันผวนท่ีเกิดขึ้นจากตัวมันเอง คือราคา
น้ํามันดิบในตลาดโลกมีคาสูงสุด (maximum) อยูท่ีรอยละ 100.00 และมีคาเฉล่ีย (average) 

ประมาณรอยละ 18.8684 ขณะท่ีผลท่ีเกิดขึ้นจากอัตราเงินเฟอพ้ืนฐานมีคาสูงสุดอยู ท่ีรอยละ 
85.2821 และมีคาเฉล่ียประมาณรอยละ 72.3030 โดยท่ีสัดสวนของความผันผวนท่ีเกิดขึ้นจากอัตรา
แลกเปล่ียน และราคาน้ํามันขายปลีกภายในประเทศมีคาเฉล่ียอยูท่ีรอยละ 6.5874 และ 2.2411 
ตามลําดับ  

 
นอกจากนี้ยังพบวาสัดสวนของความผันผวนท่ีเกิดขึ้นจากตัวมันเองหรือราคาน้ํามันดิบใน

ตลาดโลกมีแนวโนมปรับตัวลดลงเม่ือระยะเวลาเปล่ียนแปลงไป ขณะท่ีอัตราเงินเฟอพ้ืนฐาน, อัตรา
แลกเปล่ียน และราคาน้ํามันขายปลีกภายในประเทศมีแนวโนมปรับตัวเพ่ิมสูงขึ้น 
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การวิเคราะหผลคา variance decomposition ของราคาน้ํามันดิบในตลาดโลก พบวา
สัดสวนของความผันผวนท่ีเกิดขึ้นจาก shocks ของตัวมันเองหรือราคาน้ํามันดิบในตลาดโลก         
มีสัดสวนของผันผวนโดยเฉล่ียคอนขางนอย ประมาณรอยละ 18.87 และมีแนวโนมปรับตัวลดลง
เม่ือระยะเวลาเปล่ียนแปลงไป ขณะท่ีสัดสวนของผันผวนท่ีเกิดขึ้นจาก shocks ของอัตราเงินเฟอ
พ้ืนฐาน, อัตราแลกเปล่ียน และราคาน้ํามันขายปลีกภายในประเทศมีสัดสวนของความผันผวนโดย
เฉล่ียประมาณรอยละ 72.30, 6.59 และ 2.24 ตามลําดับ  
 

สัดสวนของความผันผวนท่ีเกิดขึ้นจาก shocks ของอัตราเงินเฟอพ้ืนฐานสัดสวนคอนขาง
สูงอาจไดรับอิทธิพลมาจากการเปล่ียนการดําเนินนโยบายการเงินภายใตกรอบเปาหมายเงินเฟอ 
และใชอัตราดอกเบ้ียธนบัตรซ้ือคืนเปนอัตราดอกเบ้ียนโยบาย ซ่ึงการเพ่ิมขึ้น (ลดลง)ของอัตรา
ดอกเบ้ียนโยบายนั่นอาจจะมีผลกระทบตอการใชจาย และการลงทุนของภาคเอกชนหรือหนวย
ธุรกิจในระบบเศรษฐกิจ และอาจมีผลกระทบตอปจจัยอ่ืนๆ จนกระท่ังมีผลกระทบตออุปสงคมวล
รวมในประเทศ แลวสงผานไปยังการเพ่ิมขึ้น (ลดลง) ของอัตราเงินเฟอและระดับผลผลิตในประเทศ 
ซ่ึงอาจเปนชวงจังหวะเดียวกันกับท่ีระดับราคาน้ํามันดิบในตลาดโลกเกิดการเปล่ียนแปลงจากปจจัย
ภายนอกตางๆท่ีสงผลกระทบตอระดับราคาน้ํามันจึงทําใหผลท่ีคํานวณไดเกิดความคลาดเคล่ือนขึ้น 
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  -  variance decomposition ของราคาน้ํามันขายปลีกภายในประเทศที่เกิดขึ้นจากการ
เปลี่ยนแปลงของตัวแปรที่ใชในการศึกษา (shocks) 

 

 
ภาพที่ 18  สัดสวนของความผันผวนของราคาน้ํามันขายปลีกภายในประเทศท่ีเกิดขึ้นจากการ

เปล่ียนแปลงของตัวแปรท่ีใชในการศึกษา 
ท่ีมา: จากการประมวลผลดวยโปรแกรม eviews 6 
 

การประมวลผลคา variance decomposition ของราคาน้ํามันขายปลีกภายในประเทศ 
ผลจากการศึกษาถึงสัดสวนของความผันผวนของราคาน้ํามันขายปลีกภายในประเทศท่ีเกิดขึ้นจาก
การเปล่ียนแปลงของตัวแปรท่ีใชในการศึกษา พบวา สัดสวนของความผันผวนท่ีเกิดขึ้นจากตัวมัน
เอง คือ ราคาน้ํามันขายปลีกภายในประเทศมีคาสูงสุด (maximum) อยูท่ีรอยละ 95.0651 และมี
คาเฉล่ีย (average) ประมาณ รอยละ 52.8995 ขณะท่ีผลท่ีเกิดขึ้นจากอัตราเงินเฟอพ้ืนฐานมี
คาสูงสุดอยูท่ีรอยละ 64.8252 และมีคาเฉล่ียประมาณรอยละ 32.9161 โดยท่ีสัดสวนของความผัน
ผวนท่ีเกิดขึ้นจากอัตราแลกเปล่ียน และราคาน้ํามันดิบในตลาดโลกมีผลคอนขางนอยโดยเฉล่ียอยูท่ี
รอยละ 7.1014 และ 7.0829 ตามลําดับ 

 
นอกจากนี้ยังพบวาสัดสวนของความผันผวนท่ีเกิดขึ้นจากตัวมันเอง คือ ราคาน้ํามันขาย

ปลีกภายในประเทศและราคาน้ํามันดิบในตลาดโลกมีแนวโนมปรับตัวลดลงเม่ือระยะเวลา
เปล่ียนแปลงไป ขณะท่ีอัตราแลกเปล่ียนและอัตราเงินเฟอพ้ืนฐานมีแนวโนมปรับตัวเพ่ิมสูงขึ้น 
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การวิเคราะหผลคา variance decomposition ของราคาน้ํามันขายปลีกภายในประเทศ 
พบวาสัดสวนของความผันผวนท่ีเกิดขึ้นจาก shocks ของตัวมันเองหรือราคาน้ํามันขายปลีก
ภายในประเทศนั้น มีสัดสวนของผันผวนโดยเฉล่ียคอนขางสูง ประมาณรอยละ 52.90 และมี
แนวโนมปรับตัวลดลงเม่ือระยะเวลาเปล่ียนแปลงไป ขณะท่ีสัดสวนของผันผวนท่ีเกิดขึ้นจาก 
shocks ของอัตราเงินเฟอพ้ืนฐาน, อัตราแลกเปล่ียน และราคาน้ํามันดิบในตลาดโลก มีสัดสวนของ
ความผันผวนโดยเฉล่ียประมาณรอยละ 32.92, 7.10 และ 7.08 ตามลําดับ  

 
จะเห็นไดวาสัดสวนของความผันผวนจาก shocks ของตัวมันเองหรือราคาน้ํามันขายปลีก

ภายในประเทศมีสัดสวนท่ีมากกวา shocks ของอัตราเงินเฟอพ้ืนฐาน, อัตราแลกเปล่ียน และราคา
น้ํามันดิบในตลาดโลก ตามลําดับ ซ่ึงสะทอนใหเห็นถึง shocks จากตัวมันเองท่ีเกิดขึ้นอาจถูก
กระทบจากปจจัยอ่ืนท่ีมากําหนดราคาน้ํามันขายปลีกภายในประเทศ นอกเหนือจากอัตราแลกปล่ียน 
และราคาน้ํามันดิบในตลาดโลก ดังท่ีเคยกลาวมาแลววา โครงสรางการกําหนดราคาน้ํามันใน
ประเทศ ประกอบดวย 

 
 1.  คาตนทุนในการซ้ือน้ํามันจากโรงกล่ันหรือนําเขาตางประเทศ โดยท่ัวไปมีสัดสวนรอย

ละ 50 – 60 ของราคาขายปลีกน้ํามัน ณ สถานีบริการ  
 
2.  เงินภาษีและกองทุนท่ีรัฐเรียกเก็บจากผูคาน้ํามัน ไดแก ภาษีสรรพสามิต ภาษีเทศบาล 

ภาษีมูลคาเพ่ิม กองทุนน้ํามันเช้ือเพลิงและกองทุนเพ่ือสงเสริมการอนุรักษพลังงาน คิดเปนสัดสวน
รอยละ 30-35 

 
3.  คาการตลาด ประกอบดวยคาใชจายในการดําเนินธุรกิจของผูประกอบการ เชนคาจาง

แรงงาน, คาขนสงการโรงกล่ันน้ํามัน ผานคลังน้ํามันไปยังสถานีบริการน้ํามัน คาสารปรับปรุง
คุณภาพ, คาสงเสริมการตลาด และคาผลตอบแทนในการดําเนินธุรกิจ คาการตลาดนี้คิดเปนสัดสวน
ประมาณรอยละ 10 

 
ดังนั้นสัดสวนของความผันผวนท่ีเกิดขึ้นของราคาน้ํามันขายปลีกภายในประเทศ นอกจาก

จะไดรับอิทธิพลจากตัวมันเองแลวยังไดรับอิทธิพลจากการปรับตัวสูงขึ้นของภาวะเงินเฟอ กลาวคือ
เม่ือไรก็ตามระดับราคาสินคาและบริการปรับตัวเพ่ิมสูงขึ้นอยางตอเนื่อง ทําใหภาระคาใชจายใน
การผลิตสินคาและบริการ หรือคาใชจายในการดําเนินงานอ่ืนๆ หรือตนทุนการผลิตตางๆ ตางก็
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ปรับตัวเพ่ิมสูงขึ้นอยางรวดเร็ว ยกตัวอยางเชน การเพ่ิมขึ้นของภาษีมูลคาเพ่ิม , คาแรงของพนักงาน
หรือลูกจางท่ีเพ่ิมสูง (คาครองชีพท่ีปรับตัวเพ่ิมสูงขึ้น) หรือคาใชจายทางการตลาดท่ีปรับตัวสูงขึ้น 
สงผลใหผูผลิตตองรับภาระการใชจายท่ีเพ่ิมสูงขึ้นโดยท่ัวไปแลวผูผลิตมักจะผลักภาระสวนหนึ่ง
หรือท้ังหมดใหกับผูบริโภคโดยการปรับราคาสินคาใหสูงขึ้นก็จะสงใหระดับราคาน้ํามันขายปลีก
ภายในประเทศปรับตัวสูงขึ้นไปดวย ซ่ึงผลกระทบท่ีเกิดขึน้นั้นเปนผลกระทบท่ีเกิดขึ้นทางออมจาก
การเพ่ิมขึ้นของระดับราคาสินคาและบริการในประเทศ 

 
  -  variance decomposition ของอัตราเงินเฟอพ้ืนฐานที่เกิดขึ้นจากการเปลี่ยนแปลง

ของตัวแปรที่ใชในการศึกษา (shocks) 

 

 
ภาพที่ 19  สัดสวนของความผันผวนของอัตราเงินเฟอพ้ืนฐานท่ีเกิดขึ้นจากการเปล่ียนแปลงของตัว

แปรท่ีใชในการศึกษา 
ท่ีมา: จากการประมวลผลดวยโปรแกรม eviews 6 
 

การประมวลผลคา variance decomposition ของอัตราเงินเฟอพ้ืนฐาน ผลจาก
การศึกษาถึงสัดสวนของความผันผวนของอัตราเงินเฟอพ้ืนฐานท่ีเกิดขึ้นจากการเปล่ียนแปลงของ
ตัวแปรท่ีใชในการศึกษา พบวา สัดสวนของความผันผวนท่ีเกิดขึ้นจากตัวมันเอง คือ อัตราเงินเฟอ
พ้ืนฐานมีคาสูงสุด (maximum) อยูท่ีรอยละ 63.9199 และมีคาเฉล่ียคอนขางสูงเม่ือเทียบกับตัวแปร
อ่ืนๆ (average) ประมาณรอยละ 62.2346 ขณะท่ีผลท่ีเกิดขึ้นจากราคาน้ํ ามันขายปลีก
ภายในประเทศมีคาสูงสุดอยูท่ีรอยละ 28.6862 และมีคาเฉล่ียประมาณรอยละ 22.8031 โดยท่ี
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สัดสวนของความผันผวนท่ีเกิดขึ้นจากอัตราแลกเปล่ียน และราคาน้ํามันดิบในตลาดโลกมีผล
คอนขางนอยโดยเฉล่ียอยูท่ีรอยละ 14.9588 และ 0.0035 ตามลําดับ  
 

นอกจากนี้ยังพบวาสัดสวนของความผันผวนท่ีเกิดขึ้นจากตัวมันเอง คือ อัตราเงินเฟอ
พ้ืนฐานและอัตราแลกเปล่ียน มีแนวโนมปรับตัวเพ่ิมสูงขึ้นเม่ือระยะเวลาเปล่ียนแปลงไป ขณะท่ี
ราคาน้ํามันขายปลีกภายในประเทศมีแนวโนมปรับตัวลดลง สวนของราคาน้ํามันดิบในตลาดโลกมี
แนวโนมคอนขางคงท่ีเกือบจะเขาสูภาวะปกติ 
 

การวิเคราะหผลคา variance decomposition ของอัตราเงินเฟอพ้ืนฐาน พบวา สัดสวน
ของความผันผวนท่ีเกิดขึ้นจาก shocks ของตัวมันเองหรืออัตราเงินเฟอพ้ืนฐานนั้น มีสัดสวนของ
ผันผวนโดยเฉล่ียคอนขางสูง ประมาณรอยละ 62.23 และมีแนวโนมจะปรับตัวเพ่ิมสูงขึ้นเม่ือ
ระยะเวลาเปล่ียนแปลงไป ขณะท่ีสัดสวนของผันผวนท่ีเกิดขึ้นจาก shocks ราคาน้ํามันขายปลีก
ภายในประเทศ, อัตราแลกเปล่ียน และราคาน้ํามันดิบในตลาดโลก มีสัดสวนของความผันผวนโดย
เฉล่ียประมาณรอยละ 22.80 , 14.96 และ 0.004 ตามลําดับ จะเห็นไดวาสัดสวนของความผันผวน
จาก shocks ของตัวมันเองหรืออัตราเงินเฟอพ้ืนฐานมีสัดสวนท่ีมากกวา shocks ของราคาน้ํามัน
ขายปลีกภายในประเทศ, อัตราแลกเปล่ียน และราคาน้ํามันดิบในตลาดโลก ตามลําดับ 

 
ซ่ึงสะทอนใหเห็นถึงระดับความหนืดของการสงผานมายังราคาสินคาและบริการใน

ประเทศไทยท่ียังคงอยูในระดับสูง จากการสงผานของตนทุนท่ีสูงขึ้นไปยังราคาสินคาและบริการ
ตางๆในประเทศคอนขางนอย อาจเกิดขึ้นจากการเขาไปแทรกแซง/ควบคุม/อุดหนุนราคาจาก
รัฐบาล เพ่ือปองกันมิใหผูผลิตฉวยโอกาสขึ้นราคาสินคา นอกจากนี้ยังเห็นไดวาระดับความหนืด
ของระดับราคายังคงมีมาก แมเวลาผานไปแลวหลายชวงเวลาสัดสวนของ shocks ท่ีเกิดขึ้นจากตัว
มันเองยังคงอยูในระดับสูงและคงท่ีอยูในชวงรอยละ 60 เม่ือเวลาเปล่ียนแปลงไป แตอยางไรก็ตาม
การท่ีอัตราเงินเฟอมีการปรับตัวสูงขึ้น/ลดลงนั้น อาจไมไดเกิดจากปจจัยราคาน้ํามัน หรือคาเงินท่ี
เปล่ียนแปลงเพียงอยางเดียว แตอาจเกิดขึ้นจากการเปล่ียนแปลงของความตองการสินคา (demand 

- pull) หรือเกิดจากตนทุนการผลิต (cost – push) ซ่ึงมีผลตอระดับราคาสินคาและบริการ
ภายในประเทศท้ังส้ิน นอกจากนี้อาจเกิดจากการปรับเปล่ียนการใชนโยบายการเงินและคลัง เพ่ือ
ตองการกระตุนเศรษฐกิจภายในประเทศหรือรักษาเสถียรภาพทางเศรษฐกิจท้ังในประเทศและ
ตางประเทศ ตามสภาวะการณหรือเหตุการณตางๆท่ีเกิดขึ้น ณ ขณะนั้น 
 



บทที ่5 
 

สรุปผลการวิจัยและขอเสนอแนะ 
 

สรุปผลการวิจัย 
 

การวิจัยในครั้งนี้มีวัตถุประสงคเพ่ือตองการศึกษาถึงความสัมพันธของราคาน้ํามัน อัตรา
แลกเปล่ียน และอัตราเงินเฟอของไทย พรอมท้ังขนาดและความลาชาในการสงผลกระทบตอระบบ
เศรษฐกิจภายในประเทศ โดยศึกษาภายใตแบบจําลองเศรษฐกิจแบบเปดขนาดเล็ก (small open 

economy model) และใชการวิเคราะหทางสถิติจากแบบจําลอง  structural vector 

autoregressive (SVAR Model) เพ่ือคํานวณหาคา impulse response function (IRF) และ
variance decomposition (VD) ซ่ึงเปนเครื่องมือท่ีใชในการตอบวัตถุประสงคท่ีตองการศึกษา
ท้ังนี้ขอมูลท่ีใชในการศึกษาเปนขอมูลทุติยภูมิ (seconddary data) แบบอนุกรมเวลา (time 

series) รายเดือนในชวงเดอืนมกราคม 2540 ถึงเดือนธันวาคม 2552 
 
จากท่ีไดมีการสรางกรอบแนวคิดท่ีใชในการศึกษาถึงความสัมพันธของราคาน้ํามัน อัตรา

แลกเปล่ียน และอัตราเงินเฟอ (อางอิงจากภาพท่ี 6) จากนั้นนํากรอบแนวคิดท่ีไดไปทดสอบและ
คํานวณ รวมท้ังวิเคราะหผลโดยอาศัยวิธีการวิเคราะหจากแบบจําลอง SVAR ตามการอางอิง
แนวคิดทฤษฏีเศรษฐศาสตร สามารถสรุปผลท่ีไดดังนี้ เม่ือนําไปทดสอบ stationary ของแตละตัว
แปรพบวาตัวแปรท้ังหมดท่ีนํามาใชในการศึกษามีคุณสมบัติ stationary หลังจากมีการทํา 
stationary at 1st difference หรือ I(1) โดยกําหนดคา lag length มีคาเทากับ 0 ณ.ระดับ
นัยสําคัญ 0.05 และนําไปคํานวณหาคา lag ท่ีเหมาะสม (optimal lag) พบวาจํานวน lag ท่ี
เหมาะสมสําหรับแบบจําลอง VAR  ท่ีไดมีคาเทากับ 2 (lag 2) จากนั้นนําขอมูลดังกลาวท่ีไดไป
ประมาณคาในแบบจําลอง SVAR เพ่ือคํานวณหาคา impulse response function และvariance 

decomposition ตอไป 
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ผลการคํานวณคา impulse response function (IRF) ท่ีแสดงใหเห็นถึงขนาดของ
ผลกระทบท่ีเกิดขึ้นอยางฉับพลันของตัวแปรท่ีใชในการศึกษา (shocks = 1 s.d) พิจารณาการ
ตอบสนองของการเปล่ียนแปลงของอัตราแลกเปล่ียน, ราคาน้ํามันดิบในตลาดโลก, ราคาน้ํามันขาย
ปลีกภายในประเทศ  และอัตราเงินเฟอพ้ืนฐาน  
 
ตารางที่ 5  สรุปผลการคํานวณคาของ impulse response function  

 
SHOCKS 

  Real_EX POILF POILD CINF 
Real_EX         

ชวงเดือนท่ีมีการตอบสนอง  6 – 15  1 - 11  1 – 3 
ขนาดการตอบสนองเฉลี่ย 2.5802 0.5900 5.1167 

ทิศทาง เดียวกัน เดียวกัน  เดียวกัน 
POILF     

ชวงเดือนท่ีมีการตอบสนอง  2 - 16 
ขนาดการตอบสนองเฉลี่ย 1.3447 

ทิศทาง  เดียวกัน   
POILD     

ชวงเดือนท่ีมีการตอบสนอง  12 – 22  1 - 18  2 - 7 
ขนาดการตอบสนองเฉลี่ย 0.8108 0.3082 1.0842 

ทิศทาง เดียวกัน เดียวกัน เดียวกัน  
CINF         

ชวงเดือนท่ีมีการตอบสนอง  1 - 4  2 – 6 
ขนาดการตอบสนองเฉลี่ย 0.9151 1.5406 

ทิศทาง 

ไมมี 
การตอบสนอง 

 เดียวกัน เดียวกัน 
หมายเหต:ุ 1. ทดสอบระดับนัยสําคัญทางสถิติ 0.01, 0.05 และ 0.10 

    2. ชวงวาง หมายถึง ผลจาก shocks ของตัวแปรท่ีไมมีผลตอการเปล่ียนแปลงของ 
         ตัวแปรท่ีกําลังศึกษา 

ท่ีมา: จากการประมวลผลดวยโปรแกรม eviews 6 
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  -  ผลกระทบของการเปลี่ยนแปลงอยางฉับพลันของตัวแปรที่ใชในการศึกษา (shocks) ที่
มีตอการเปลี่ยนแปลงของอัตราแลกเปลี่ยน สามารถสรุปไดดังนี ้ผลของ shocks ของคาเงินบาทจะ
สงผลตอการเปล่ียนแปลงของอัตราแลกเปล่ียนในชวงเดือนท่ี 6 – 15 ในทิศทางเดียวกัน สวนขนาด
ของการตอบสนองโดยเฉล่ียในชวง 6 - 15 เดือนอยูท่ี 2.5802 หนวยท่ีมีตอการเปล่ียนแปลงใน 1 
หนวยของ shocks ของคาเงินบาท หลังจากนั้นขนาดของการตอบสนองไดปรับตัวสูงขึ้นอยาง
ตอเนื่อง กอนท่ีจะปรับตัวเขาสูภาวะคงท่ีในระยะยาว 

 
สวนผลของ shocks ของราคาน้ํามันดิบในตลาดโลกจะสงผลตอการเปล่ียนแปลงของ

อัตราแลกเปล่ียนในชวงเดือนท่ี 1 – 11 ในทิศทางเดียวกัน สวนขนาดของการตอบสนองโดยเฉล่ีย
ในชวง 1 – 11 เดือนอยูท่ี 0.5900 หนวยท่ีมีตอการเปล่ียนแปลงใน 1 หนวยของ shocks ของราคา
น้ํามันดิบในตลาดโลก หลังจากนั้นขนาดของการตอบสนองไดปรับตัวลดลงอยางตอเนื่อง กอนท่ี
จะปรับตัวเขาสูภาวะปกติในระยะยาว  

 
สําหรับผลของ shocks ของราคาสินคาในประเทศจะสงผลตอการเปล่ียนแปลงของอัตรา

แลกเปล่ียนในชวงระยะเวลาส้ันในเดือนท่ี 1 – 3 ในทิศทางเดียวกัน สวนขนาดของการตอบสนอง
โดยเฉล่ียในชวง 1 - 3 เดือนอยูท่ี 5.1167 หนวยท่ีมีตอการเปล่ียนแปลงใน 1 หนวยของ shocks ของ
ราคาสินคาในประเทศ หลังจากนั้นขนาดของการตอบสนองไดปรับตัวลดลงอยางตอเนื่อง กอนท่ีจะ
ปรับตัวสูงขึ้นอีกครั้งเม่ือเขาสูระยะยาว  

 
-  ผลกระทบของการเปลี่ยนแปลงอยางฉับพลันของตัวแปรที่ใชในการศึกษา (shocks) ที่มี

ตอการเปลี่ยนแปลงของราคาน้ํามันดิบในตลาดโลก สามารถสรุปผลท่ีไดดังนี้ ผลของ shocks ของ
ราคาน้ํามันดิบในตลาดโลกจะสงผลตอการเปล่ียนแปลงของราคาน้ํามันดิบในตลาดโลกในชวง
เดือนท่ี 2 – 16 ในทิศทางเดียวกัน สวนขนาดของการตอบสนองโดยเฉล่ียในชวง 2 – 16 เดือนอยูท่ี 
1.3447 หนวยท่ีมีตอการเปล่ียนแปลงใน 1 หนวยของ shocks ของราคาน้ํามันดิบในตลาดโลก 
หลังจากนั้นขนาดของการตอบสนองไดปรับตัวลดลงอยางตอเนือ่ง กอนท่ีจะปรับตัวเขาสูภาวะคงท่ี
ในระยะยาว 

-  ผลกระทบของการเปลี่ยนแปลงอยางฉับพลันของตัวแปรที่ใชในการศึกษา (shocks) ที่มี
ตอการเปลี่ยนแปลงของราคาน้ํามันขายปลีกภายในประเทศ สามารถสรุปผลท่ีไดดังนี้  ผลของ 
shocks ของราคาน้ํามันขายปลีกภายในประเทศจะสงผลตอการเปล่ียนแปลงของราคาน้ํามันขาย
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ปลีกภายในประเทศในชวงเดือนท่ี 2 – 7 ในทิศทางเดียวกัน สวนขนาดของการตอบสนองโดยเฉล่ีย
ในชวง 2 – 7 เดือนอยูท่ี 1.0842 หนวยท่ีมีตอการเปล่ียนแปลงใน 1 หนวยของ shocks ของราคา
น้ํามันขายปลีกภายในประเทศ หลังจากนั้นขนาดของการตอบสนองไดปรับตัวลดลงอยางตอเนื่อง 
กอนท่ีจะปรับตัวสูงขึ้นอีกครั้งเม่ือเขาสูในระยะยาว  

 
สวนผลของ shocks ของคาเงินบาทจะสงผลตอการเปล่ียนแปลงของราคาน้ํามันขายปลีก

ภายในประเทศในชวงเดือนท่ี 12 – 22 ในทิศทางเดียวกัน สวนขนาดของการตอบสนองโดยเฉล่ีย
ในชวง 12 – 22 เดือนอยูท่ี 0.8108 หนวยท่ีมีตอการเปล่ียนแปลงใน 1 หนวยของ shocks ของคาเงิน
บาท หลังจากนั้นขนาดของการตอบสนองไดปรับตัวสูงขึ้นอยางตอเนื่อง กอนท่ีจะปรับตัวเขาสู
ภาวะคงท่ีในระยะยาว  

 
สําหรับผลของ shocks ของราคาน้ํามันดิบในตลาดโลกจะสงผลตอการเปล่ียนแปลงของ

ราคาน้ํามันขายปลีกภายในประเทศในชวงเดือนท่ี 1 – 18 ในทิศทางเดียวกัน สวนขนาดของการ
ตอบสนองโดยเฉล่ียในชวง 1 – 18 เดือนอยูท่ี 0.3082 หนวยมีตอการเปล่ียนแปลงใน 1 หนวยของ 
shocks ของราคาน้ํามันดิบในตลาดโลก หลังจากนั้นขนาดของการตอบสนองไดปรับตัวลดลงอยาง
ตอเนื่อง กอนท่ีจะปรับตัวเขาสูภาวะปกติในระยะยาว  
 

-  ผลกระทบของการเปลี่ยนแปลงอยางฉับพลันของตัวแปรที่ใชในการศึกษา (shocks) ที่มี
ตอการเปลี่ยนแปลงของอัตราเงินเฟอพ้ืนฐาน สามารถสรุปผลท่ีไดดังนี้ ผลของ shocks ของราคา
สินคาในประเทศจะสงผลตอการเปล่ียนแปลงของอัตราเงินเฟอพ้ืนฐานในชวงเดือนท่ี 2 – 6 ใน
ทิศทางเดียวกัน สวนขนาดของการตอบสนองโดยเฉล่ียในชวง 2 – 6 เดือนอยูท่ี 1.5046 หนวยท่ีมีตอ
การเปล่ียนแปลงใน 1 หนวยของ shocks ของอัตราเงินเฟอพ้ืนฐาน หลังจากนั้นขนาดของการ
ตอบสนองไดปรับตัวลดลงอยางตอเนื่อง กอนท่ีจะปรับตัวเขาสูภาวะคงท่ีในระยะยาว  

 
สําหรับผลของ shocks ของราคาน้ํ ามันขายปลีกภายในประเทศจะสงผลตอการ

เปล่ียนแปลงของอัตราเงินเฟอพ้ืนฐานในชวงเดือนท่ี 1 – 4 ในทิศทางเดียวกัน สวนขนาดของการ
ตอบสนองโดยเฉล่ียในชวง 1 - 4 เดือนอยูท่ี 0.9151 หนวยท่ีมีตอการเปล่ียนแปลงใน 1 หนวยของ 
shocks ของราคาน้ํามันขายปลีกภายในประเทศ หลังจากนั้นขนาดของการตอบสนองไดปรับตัว
ลดลงอยางตอเนื่อง กอนท่ีจะปรับตัวเขาสูภาวะคงท่ีในระยะยาว 
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แตเม่ือทําการพิจาณาถึงผลกระทบของการเปล่ียนแปลงอยางฉับพลันของคาเงินบาท 
(THB/USD) กลับไมมีการตอบสนองหรือตอบสนองคอนขางนอยในชวงระยะเวลาท่ีใชใน
การศึกษา อาจเกิดขึ้นจากการแทรกแซงหรือการใชนโยบายการเงินหรือนโยบายการคลังของรัฐบาล
เพ่ือตองการรักษาเสถียรภาพทางเศรษฐกิจท้ังภายในประเทศและตางประเทศ 

 
ตอมาคํานวณหาคา variance decomposition (VD) เพ่ือเปรียบเทียบสัดสวนของความ

ผันแปรท่ีเกิดขึ้นจากตัวเอง หรือปจจัยอ่ืนๆ จะไดดังนี ้
 

ตารางที่ 6  สรุปผลการคํานวณคาเฉล่ียของ variance decomposition 
 

SHOCKS คาเฉล่ีย 
(รอยละ) Real_EX POILF POILD CINF 
Real_EX 11.02 1.33 11.90 75.74 
POILF 6.59 18.87 2.24 72.30 
POILD 7.10 7.08 52.90 32.92 
CINF 14.96 0.00 22.80 62.23 

ท่ีมา: จากการประมวลผลดวยโปรแกรม eviews 6 
 
จากตารางท่ี 6 พบวาพบวาความผันผวนของอัตราแลกเปล่ียนและอัตราเงินเฟอพ้ืนฐาน 

สวนใหญไดรับอิทธิพลจากความผันผวนของอัตราเงินเฟอพ้ืนฐานในสัดสวนท่ีสูง ยกเวนความผัน
ผวนของราคาน้ํามันขายปลีกภายในประเทศท่ีไดรับอิทธิพลจากคาของตัวมันเองในสัดสวนท่ีสูง 
รองลงมาคืออัตราเงินเฟอพ้ืนฐาน  
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สรุปภาพรวมท้ังหมดจากการศึกษา เพ่ือตอบวัตถุประสงคของการศึกษาท่ีตองการศึกษาถึง
ความสัมพันธของราคาน้ํามัน อัตราแลกเปล่ียน และอัตราเงินเฟอของไทย พรอมท้ังขนาดและความ
ลาชาในการสงผลกระทบตอตัวแปรเศรษฐกิจภายในประเทศ (จากกรอบแนวคิดการศึกษา) 

 

 
 

ภาพที่ 20  สรุปจากกรอบแนวคิดการศึกษา 
 
จากภาพท่ี 20 สามารถสรุปภาพรวมท้ังหมดจากการศึกษาถึงความสัมพันธของราคาน้ํามัน 

อัตราแลกเปล่ียน และอัตราเงินเฟอ ไดดังนี้ความสัมพันธของราคาน้ํามันท้ังในประเทศและ
ตางประเทศ, อัตราแลกเปล่ียน และอัตราเงินเฟอพ้ืนฐานของไทยมีความสัมพันธซ่ึงกันและกัน และ
อาจมีผลกระทบท้ังทางตรงและทางออม ขึ้นอยูกับสภาวะเหตุการณ หรือการดําเนินการใชนโยบาย
การเงินและการคลังของรัฐบาลหรือการแทรกแซงจากธนาคารแหงประเทศไทย ณ เวลานั้น เพ่ือ
ตองการรักษาเสถียรภาพทางเศรษฐกิจท้ังในประเทศและตางประเทศ กลาวคือ 

 
 -  อัตราแลกเปล่ียนจะไดรับอิทธิพลจากราคาน้ํามันดิบในตลาดโลกและอัตราเงินเฟอ

พ้ืนฐานในทิศทางเดียวกัน สวนขนาดของผลกระทบจะไดรับอิทธิพลจากอัตราเงินเฟอพ้ืนฐาน
คอนขางสูง แมวาจะเกิดขึ้นในชวงระยะเวลาส้ัน 
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-  ราคาน้ํามันขายปลีกภายในประเทศจะไดรับอิทธิพลจากราคาน้ํามันดิบในตลาดโลกและ
อัตราแลกเปล่ียนในทิศทางเดียวกัน สวนขนาดของผลกระทบจะไดรับอิทธิพลจากจากคาของตัวมัน
เองคอนขางสูง รองลงมาคืออัตราแลกเปล่ียน 

 
-  อัตราเงินเฟอพ้ืนฐานจะไดรับอิทธิพลจากราคาน้ํามันขายปลีกภายในประเทศในทิศทาง

เดียวกัน สวนขนาดของผลกระทบจะไดรับอิทธิพลจากคาของตัวมันเองคอนขางสูง รองลงมาคือ
ราคาน้ํามันขายปลีกภายในประเทศ สวนอัตราแลกเปล่ียนกลับไมมีอิทธิพลตอการเปล่ียนแปลงของ
อัตราเงินเฟอพ้ืนฐานในชวงระยะเวลาท่ีใชในการศึกษา 

 
 -  ราคาน้ํามันดิบในตลาดโลกจะไมไดรับอิทธิพลจากอัตราแลกเปล่ียน ราคาน้ํามันขาย

ปลีกภายในประเทศ และอัตราเงินเฟอพ้ืนฐาน เนื่องจากราคาน้ํามันดิบในตลาดโลกถือวาเปนปจจัย
ภายนอกท่ีสงผลกระทบตอระบบเศรษฐกิจในประเทศ สาเหตุเนื่องมาจากโครงสรางเศรษฐกิจของ
ประเทศไทยเปนระบบเศรษฐกิจแบบเปดขนาดเล็ก ดังนั้นกลไกการสงผานของระดับราคาสินคา
ของไทยจึงมีลักษณะเปนผูรับราคาสินคา (price-taker) มากกวา 

 
 นอกจากนี้ภาพท่ี 20 ยังไดแสดงถึงผลจากการเปล่ียนแปลงของอัตราเงินเฟอพ้ืนฐาน สงผล

กระทบตอการเปล่ียนแปลงของอัตราแลกเปล่ียน แตในทางกลับกันผลจากการเปล่ียนแปลงของ
อัตราแลกเปล่ียนกลับไมสงผลกระทบตอการเปล่ียนแปลงของอัตราเงินเฟอพ้ืนฐานในระดับ
นัยสําคัญทางสถิติ 0.01, 0.05 และ 0.10 กลาวคือ 
 

-  ผลกระทบท่ีเกิดขึ้นจากการเปล่ียนแปลงของอัตราเงินเฟอท่ีสงตอการเปล่ียนแปลงของ
อัตราแลกเปล่ียน สามารถวิเคราะหผลท่ีเกิดขึ้นไดตามหลักแนวคิดทางทฤษฎีเศรษฐศาสตรจาก
สมการของอัตราแลกเปล่ียนท่ีแทจริง (real exchange rate) ไดดังนี้ 

 
ep*ε = 
p

 

 
โดยท่ี ε   =   อัตราแลกเปล่ียนท่ีแทจริง (real exchange rate), e  =   อัตราแลกเปล่ียนท่ี

เปนตัวเงิน (nominal exchange rate), p*  = ระดับราคาสินคาตางประเทศ และ p  = ระดับราคา
สินคาในประเทศ 
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 ถาสมมติใหระดับราคาสินคาในประเทศปรับตัวเพ่ิมสูงขึ้น โดยท่ีระดับราคาสินคาจาก
ตางประเทศ และอัตราแลกเปล่ียนท่ีเปนตัวเงินไมมีการเปล่ียนแปลง (คงท่ี) สงผลใหอัตรา
แลกเปล่ียนท่ีแทจริงปรับตัวลดลง (คาเงินเส่ือมคา) 
 

-  สวนผลกระทบท่ีเกิดขึ้นจากการเปล่ียนแปลงของอัตราแลกเปล่ียนแทบจะไมตอบสนอง
ตอการเปล่ียนแปลงของอัตราเงินเฟอพ้ืนฐาน อาจเกิดขึ้นจากการสงผานอัตราแลกเปล่ียนแบบไม
สมบูรณ (incomplete exchange rate pass - through) หรือไมมีการสงผานอัตราแลกเปล่ียน 
(no exchange rate pass - through) ตามหลักแนวคิดทางทฤษฎีเศรษฐศาสตรในเรื่องของการ
สงผานอัตราแลกเปล่ียน (exchange rate pass - through) กลาวคือ เม่ืออัตราแลกเปล่ียนเกิดการ
เปล่ียนแปลง ราคาสินคาในประเทศแทบจะไมมีการเปล่ียนแปลง ซ่ึงผลท่ีเกิดแสดงเห็นวาราคา
สินคาของไทยจะไมมีการเปล่ียนแปลงตามการแข็งคาหรือออนคาจากคาเงินบาท  เชนการแข็งคา
ของคาเงินบาทอาจไมไดหมายความวาผูประกอบการจะตองขึ้นราคาสินคาเสมอไป อาจเกิดจาก
สินคาชนิดนั้นยังคงใหผลกําไรหรือขายไดดีในระดับสูงอยู 

 
 อีกท้ังจากการศึกษาในครั้งนี้ยังทําใหทราบถึงผลจากการเปล่ียนแปลงของอัตราเงินเฟออาจ

เปนปจจัยหนึ่งท่ีมีความสําคัญตอตัวแปรเศรษฐกิจภายในประเทศ แมวาในปจจุบันประเทศไทยไดมี
การใชระบบอัตราแลกเปล่ียนแบบลอยตัวภายใตการจัดการ (managed float) และไดมีการใช
นโยบายการเงินภายใตกรอบเปาหมายเงินเฟอแบบยืดหยุน (flexible inflation targeting) มาใช
เปนกลยุทธในการดําเนินนโยบายการเงิน เพ่ือตองการใหท้ังอัตราแลกเปล่ียนและอัตราเงินเฟออยู
ในระดับอัตราท่ีเหมาะสมตอความเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจในประเทศ แตผลท่ีเกิดขึ้นจากอัตรา
เงินเฟอยังคงสงผลกระทบตอเศรษฐกิจในประเทศแมวาจะเกิดขึ้นในชวงระยะส้ันๆก็ตาม 
 

ขอเสนอแนะ 
 

จากงานวิจัยในครั้งนี้ทําใหทราบถึงขนาดและความลาชาในการสงผลกระทบท่ีเกิดขึ้นจาก
การเปล่ียนแปลงอยางฉับพลันของราคาน้ํามันดิบในตลาดโลก อัตราแลกเปล่ียน ราคาน้ํามันขาย
ปลีกภายในประเทศ และอัตราเงินเฟอพ้ืนฐาน อาจเปนประโยชนไมมากก็นอยตอผูรับผลกระทบ 
(taker) หรือผูกําหนดนโยบาย เพ่ือหาแนวทางหรือมาตรการตางๆเพ่ือควบคุมผลกระทบท่ีเกิดขึ้น 
ยกตัวอยางเชน ผลกระทบจากราคาน้ํามันดิบในตลาดโลกสงผลกระทบตอตัวแปรเศรษฐกิจ
ภายในประเทศคอนขางนอย อาจจะใหความสนใจหรือการเฝาระวังการเปล่ียนแปลงของราคา
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น้ํามันดิบในตลาดโลกนอยลง แลวหันไปมองตัวแปรภายในเศรษฐกิจมากขึ้น ซ่ึงผลกระทบท่ี
เกิดขึ้นจากคาของตัวมันเอง ไมวาจะเปนผลของอัตราแลกเปล่ียน ราคาน้ํ ามันขายปลีก
ภายในประเทศ และอัตราเงินเฟอใหขนาดผลกระทบมากกวา 1 หนวยตอการเปล่ียนแปลงใน 1 
หนวยของตัวแปรแตละตัว และควรใหความสําคัญกับผลกระทบจากเปล่ียนแปลงของอัตราเงินเฟอ
มากขี้น จากการศึกษาครั้งนี้พบวาผลจากการเปล่ียนแปลงของอัตราเงินเฟอสงผลกระทบตอการ
เปล่ียนแปลงของอัตราแลกเปล่ียนคอนขางมาก แมวาจะเกิดขึ้นในชวงระยะเวลาส้ันๆแตกลับให
ขนาดของผลกระทบเกือบ 5 เทาตอการเปล่ียนแปลงใน 1 หนวยของอัตราเงินเฟอ และในทาง
ตรงกันขามการเปล่ียนแปลงของอัตราแลกเปล่ียนแทบจะไมสงผลตอระดับราคาสินคาในประเทศ
มากนัก จึงขอเสนอใหผูสนใจ หรือผูกําหนดนโยบายลองทําศึกษาเกี่ยวผลกระทบจากการแข็งคา
หรือออนคาของคาเงินบาทวาสงผลกระทบตอราคาสินคาในประเทศมากนอยเพียงใด ถาพบวามี
สัดสวนของผลกระทบตอราคาสินคาคอนขางนอย มาตรการท่ีรัฐบาลหรือธนาคารแหงประเทศท่ี
พยายามรักษาเสถียรภาพของคาเงินบาทอยูในปจจุบันอาจจะมีความจําเปนนอยก็เปนได แลวหันไป
ใหความสนใจตอตัวแปรหรือปจจัยท่ีสําคัญท่ีสงผลกระทบตอการเปล่ียนแปลงของคาเงินบาทใน
ประเทศมากขึ้น 
 

อีกท้ังในการศึกษาครั้งนี้ยังคงมีขอจํากัดในดานของขอมูลท่ีใชในการศึกษา เนื่องจากเปน
ขอมูลรายเดือนในชวงเดือนมกราคม 2540 ถึงเดือนธันวาคม 2552 อีกท้ังยังไดจํากัดตัวแปรท่ีใชใน
การศึกษาเพียง 4 ตัวแปรเทานั้นไดแก ราคาน้ํามันดิบในตลาดโลก, อัตราแลกเปล่ียน, ราคาน้ํามัน
ขายปลีกภายในประเทศ และอัตราเงินเฟอพ้ืนฐาน ซ่ึงอาจจะละเลยตัวแปรท่ีสําคัญๆไป (omitted 
variables) ซ่ึงการศึกษาท่ีคาดวาจะเกิดขึ้นในอนาคต ควรท่ีจะมีการเพ่ิมระยะเวลาท่ีใชในการศึกษา
หรือเพ่ิมความถ่ีของขอมูลมากยิ่งขึ้น เชนใชขอมูลท่ีเปนรายวัน (dairy) หรือเพ่ิมตัวแปรสําคัญๆเขา
ไปในระบบสมการหรือแบบจําลอง เพ่ือใหผลการประมาณคาท่ีไดมีระดับความนาเช่ือถือมากยิ่งขึน้ 
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ตารางผนวกที่ 1  ราคาน้ํามันในประเทศและตลาดโลก, อัตราแลกเปล่ียน และอัตราเงินเฟอ ตั้งแต 
เดือนมกราคม ป พ.ศ. 2540 – เดือนตุลาคม ป พ.ศ. 2552 

 

 ราคาน้ํามันดิบ 
(ดูไบ) อัตราแลกเปลี่ยน 2/ ราคาน้ํามัน

เบนซิน 95 
ราคาน้ํามัน

ดีเซล 
อัตราเงินเฟอ

ท่ัวไป 
อัตราเงินเฟอ

พื้นฐาน 1/ 
 (ดอลลารฯ /บารเรล) (บาท/ดอลลารฯ) (บาท/ลิตร) (บาท/ลิตร) (เปอรเซ็นต) (เปอรเซ็นต) 

2540 18.15 31.37 10.55 9.48 5.61 4.67 
2541 12.20 41.37 11.89 9.19 8.04 7.17 
2542 17.06 37.84 11.98 8.96 0.30 1.78 
2543 26.26 40.16 15.64 12.93 1.59 0.79 
2544 22.80 44.48 15.51 13.43 1.63 1.22 
2545 23.74 43.00 15.28 13.12 0.70 0.46 
2546 26.77 41.53 16.60 14.03 1.81 0.14 
2547 33.56 40.27 19.06 14.59 2.76 0.45 
2548 49.06 40.27 23.89 20.01 4.53 1.54 
2549 61.57 37.93 27.55 25.56 4.66 2.26 
2550 68.08 34.56 29.18 25.66 2.24 1.07 

ม.ค. 2551 87.91 33.18 33.17 29.43 4.27 1.31 
ก.พ. 2551 88.94 32.60 32.92 29.27 5.41 1.51 
มี.ค. 2551 96.77 31.46 34.01 30.42 5.38 1.71 
เม.ย. 2551 101.93 31.59 35.31 32.11 6.13 2.10 
พ.ค. 2551 117.32 32.11 38.20 35.29 7.58 2.81 
มิ.ย. 2551 126.65 33.20 41.44 40.86 8.77 3.60 
ก.ค. 2551 133.87 33.50 42.89 42.40 9.17 3.70 
ส.ค. 2551 114.74 33.86 39.24 34.37 6.52 2.70 
ก.ย. 2551 97.19 34.29 38.32 31.65 6.08 2.50 
ต.ค. 2551 71.39 34.43 34.90 26.24 3.85 2.29 
พ.ย. 2551 50.08 35.09 29.46 22.22 2.17 1.99 
ธ.ค. 2551 41.52 35.04 27.78 19.69 0.39 1.79 

2551 94.02 33.36 35.64 31.16 5.48 2.33 
ม.ค. 2552 42.50 34.92 30.59 18.61 -0.39 1.59 
ก.พ. 2552 43.09 35.33 34.85 19.59 -0.10 1.78 
มี.ค. 2552 45.08 35.78 35.35 21.01 -0.19 1.48 
เม.ย. 2552 50.18 35.46 37.05 23.05 -0.95 0.98 
พ.ค. 2552 55.71 34.57 38.25 23.84 -3.34 -0.29 
มิ.ย. 2552 68.96 34.14 39.67 26.68 -4.03 -0.97 
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ตารางผนวกที่ 1  (ตอ) 
 

 ราคาน้ํามันดิบ 
(ดูไบ) อัตราแลกเปลี่ยน2/ ราคาน้ํามัน

เบนซิน 95 
ราคาน้ํามัน

ดีเซล 
อัตราเงินเฟอ

ท่ัวไป 
อัตราเงินเฟอ

พื้นฐาน 1/ 
 (ดอลลารฯ /บารเรล) (บาท/ดอลลารฯ ) (บาท/ลิตร) (บาท/ลิตร) (เปอรเซ็นต) (เปอรเซ็นต) 

ก.ค. 2552 65.63 34.05 39.27 26.96 -4.38 -1.16 
ส.ค. 2552 71.21 34.02 41.23 28.17 -1.04 -0.19 
ก.ย. 2552 68.62 33.83 40.50 26.83 -1.03 -0.10 
ต.ค. 2552 71.64 33.41 39.95 26.70 0.38 -0.10 
พ.ย. 2552 77.73 33.28 37.05 28.19 1.93 0.10 
ธ.ค. 2552 75.12 33.23 39.67 27.63 3.53 0.20 

หมายเหต:ุ  1/  ไมรวมอาหารสดและพลังงาน 
                     2/  ตั้งแต กรกฎาคม 2540 ใชอัตราแลกเปล่ียนระหวางธนาคาร 
ท่ีมา: ธนาคารแหงประเทศไทย, กระทรวงพาณิชย และ EIA (2552). 
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ภาพผนวกที่ 1  ความสัมพันธของราคาน้ํามันดิบในตลาดโลก อัตราแลกเปล่ียน และอัตราเงินเฟอ 
ท่ีมา: ธนาคารแหงประเทศไทย, กระทรวงพาณิชย และ EIA (2552). 
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ภาพผนวกที่ 2  ความสําคัญของปญหาจากราคาน้ํามัน อัตราแลกเปล่ียน และอัตราเงินเฟอ 
ท่ีมา: จากการอางอิงตามหลักแนวคิดทางเศรษฐศาสตร (2553) 
 
 
 
 
 
 



 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

ภาคผนวก ข 
ผลการวิจัย 
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ตารางผนวกที่ 2  ผลการคํานวณคา lag ท่ีเหมาะสม 

 
VAR Lag Order Selection Criteria     
Endogenous variables: REAL_EX POILF POILD CINF     
Exogenous variables: C      

               Lag LogL LR FPE AIC SC HQ 
              

0 -1782.767 NA   360048.3  24.1455  24.2265  24.1784 
1 -1007.294  1498.550  12.5653  13.8823  14.2873  14.0469 
2 -943.1152  120.5512   6.5559*   13.2312*   13.9603*   13.5275* 
3 -930.2051  23.5521  6.8438  13.2730  14.3261  13.7009 
4 -918.9659  19.8964  7.3151  13.3373  14.7144  13.8968 
5 -902.1410  28.8751  7.2603  13.3262  15.0273  14.0173 
6 -880.3098  36.2870  6.7463  13.2474  15.2725  14.0702 
7 -871.3750  14.3681  7.4777  13.3429  15.6920  14.2973 
8 -849.4706   34.0406*  6.9732  13.2631  15.9363  14.3492 
              

 * indicates lag order selected by the criterion    
 LR: sequential modified LR test statistic (each test at 5% level)   
 FPE: Final prediction error     
 AIC: Akaike information criterion     
 SC: Schwarz information criterion     
 HQ: Hannan-Quinn information criterion    

       
 
 

ตารางผนวกที่ 3  ผลการคํานวณคา Roots of Characteristic Polynomial  
 

Roots of Characteristic Polynomial 
Endogenous variables: REAL_EX POILF POILD CINF  
Exogenous variables: C  
Lag specification: 1 2 

         Root Modulus 
    

 0.966469  0.966469 
 0.907937  0.907937 
 0.868459 – 0.074130i  0.871617 
 0.868459 + 0.074130i  0.871617 
 0.646417  0.646417 
 0.391285  0.391285 
 0.201164  0.201164 
 0.056804  0.056804 

    
 No root lies outside the unit circle. 
 VAR satisfies the stability condition. 
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ตารางผนวกที่ 4  ผลการประมาณคา SVAR 

 Structural VAR Estimates   
 Sample (adjusted): 2540:03 2552:12  
 Estimation method: method of scoring (analytic derivatives) 
 Structural VAR is over-identified (4 degrees of freedom) 

          
Model: Ae = Bu where E[uu']=I   
Restriction Type: short-run text form  
@e1 = @u1 + C(1)*@u2 + C(2)*@u4   
@e2 = @u2     
@e3 = C(3)*@u1 + C(4)*@u2 + @u3   
@e4 = C(5)*@u1 + C(6)*@u3 + @u4   
Where    
@e1 represents REAL_EX residuals   
@e2 represents POILF residuals   
@e3 represents POILD residuals   
@e4 represents CINF residuals   

           Coefficient Std. Error z-Statistic Prob.   
          

C(1)  0.619312  0.365575  1.694079  0.0903 
C(2)  6.308985  0.251023  25.13308  0.0000 
C(3) -0.066517  0.445124 -0.149434  0.8812 
C(4)  0.217912  0.067036  3.250679  0.0012 
C(5) -0.456127  0.312398 -1.460081  0.1443 
C(6)  0.697096  0.248748  2.802416  0.0051 

          
Log likelihood  -2082.331    
LR test for over-identification:    
Chi-square(4)   2160.890  Probability  0.0000 

          
Estimated A matrix:   

 1.000000  0.000000  0.000000  0.000000  
 0.000000  1.000000  0.000000  0.000000  
 0.000000  0.000000  1.000000  0.000000  
 0.000000  0.000000  0.000000  1.000000  

Estimated B matrix:   
 1.000000  0.619312  0.000000  6.308985  
 0.000000  1.000000  0.000000  0.000000  
-0.066517  0.217912  1.000000  0.000000  
-0.456127  0.000000  0.697096  1.000000  
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ภาพผนวกที่ 2  ผลของการตอบสนองของอัตราแลกเปล่ียน, ราคาน้ํามันดิบในตลาดโลก, ราคา

น้ํามันขายปลีกภายในประเทศ และอัตราเงินเฟอพ้ืนฐานท่ีมีตอการเปล่ียนแปลง
อยางฉับพลันของตัวแปรท่ีใชในการศึกษา  

หมายเหต:ุ 1. แกนตั้ง คือขนาดของการตอบสนองของแตละตัวแปร สวนแกนนอน คือจํานวนเดือน 
 2. เสนทึบ คือ การตอบสนองของแตละตัวแปร สวนเสนประ คือ ชวงของคาท่ีแสดงการ

ตอบสนองของแตละตัวแปร 
ท่ีมา: จากการประมวลผลดวยโปรแกรม eviews 6 
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ภาพผนวกที่ 3  สัดสวนของความผันแปรจากการเปล่ียนแปลงอยางฉับพลันของตัวแปรท่ีใชใน

การศึกษาท่ีมีตอการเปล่ียนแปลงของอัตราแลกเปล่ียน, ราคาน้ํามันดิบในตลาดโลก, 
ราคาน้ํามันขายปลีกภายในประเทศ  และอัตราเงินเฟอพ้ืนฐาน 

ท่ีมา: จากการประมวลผลดวยโปรแกรม eviews 6 
 



 

ประวัติการศึกษา และการทํางาน 
 

ช่ือ – นามสกุล นางสาวเพ็ญพร  ปุกหุต 
วัน เดือน ป ท่ีเกิด วันท่ี 22 กุมภาพันธ พ.ศ. 2525 
สถานท่ีเกิด  จังหวัดนครราชสีมา 
ประวัติการศึกษา เศรษฐศาสตรบัณฑิต มหาวิทยาลัยวงษชวลิตกุล  

ปการศึกษา 2546 
  
  
  
  

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 


