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การเปลี-ยนแปลงอตัราดอกเบี�ยนั�นยอ่มที-จะมีผลกระทบต่อตลาดการเงิน และตลาดผลผลิต 
เพราะอตัราดอกเบี�ยไดถู้กใชเ้ป็นเครื-องมือเพื-อดาํรงเสถียรภาพของราคา รวมไปถึงการเจริญเติบโต
ทางเศรษฐกิจ และการจ้างงาน อีกทั�งเป็นส่วนประกอบที-สําคญัยิ-งในการถูกใช้เป็นเครื- องมือ
สาํหรับนโยบายการเงิน การศึกษาครั� งนี� มีวตัถุประสงคเ์พื-อศึกษาผลการดาํเนินนโยบายการเงินผา่น
ช่องทางอตัราดอกเบี�ยที-มีต่ออตัราการเติบโตทางเศรษฐกิจของไทย เพื-อศึกษาถึงความสัมพนัธ์และ
ผลกระทบของอตัราดอกเบี�ยนโยบายกบัอตัราการเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศไทย การศึกษา
นี� ใช้ขอ้มูลอนุกรมเวลารายไตรมาส ตั�งแต่ไตรมาสที- 1  ปี  2543 ถึง ไตรมาสที-  4  ปี 2553 และทาํ
การประมาณแบบจาํลองโดยวิธี  Vector Autoregressive (VAR) การวิเคราะห์ปฏิกิริยาตอบสนอง
ความแปรปรวน (Impulse Response Function) และ การวิเคราะห์การแยกส่วนความแปรปรวน 
(Variance Decomposition) ตวัแปรที-ใช้ในการศึกษาคือ อตัราดอกเบี� ยนโยบาย  อัตราการ
เจริญเติบโตของผลิตภณัฑ์มวลรวมภายในประเทศ ปริมาณเงิน (M2A) ดชันีราคาผูบ้ริโภค และ
ดชันีค่าเงินบาทที-แทจ้ริง   

 
ผลการศึกษาพบวา่ เมื-อพิจารณาผลกระทบโดยใชว้ิธี Impulse Response Function  แสดง

ให้เห็นวา่ อตัราดอกเบี�ยส่งผลกระทบกบัอตัราการเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศไทย โดยผลที-
เกิดขึ�นส่งผลกระทบในระยะยาวอยูใ่นช่วงไตรมาสที- 2 ถึง ไตรมาสที- 16 เท่านั�น ส่วนการศึกษา
ดว้ยวิธี Variance Decomposition พบวา่ สัดส่วนความผนัผวนที-มีต่ออตัราการเติบโตทางเศรษฐกิจ
มากที-สุด คือ ดชันีราคาผูบ้ริโภค ส่วนอตัราดอกเบี�ยมีอิทธิพลต่อความผนัผวนของอตัราการเติบโต
ทางเศรษฐกิจค่อนขา้งนอ้ย 
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