
บทท่ี 1 
 

บทนํา 
 

ความสําคัญของปญหา 
 
 ปจจุบันระบบเศรษฐกิจของประเทศไทยเปนระบบแบบเปด (Open Economy) ที่มีระดับ
ของการเปดเสรี (Degree of  Openess) เพิ่มขึ้นเรื่อย ๆ อันเปนแรงกดดันจากโลกาภวิัฒน 
(Globalization) และสภาพของโลกที่ไรพรมแดน ทําใหการคาการลงทุน และการเงิน ตลอดจนการ
บริการตาง ๆ ขยายตวัเชื่อมโยงไปทั่วโลก ดังนั้น ส่ิงที่ตองคํานึงถึงก็คือ ระบบการเงนิระหวาง 
ประเทศ  ซ่ึงเปนปจจยัที่ชวยอํานวยความสะดวกในการทําธุรกรรมระหวางประเทศ เนื่องจากแตละ
ประเทศใชเงนิตราสกุลที่ตางกัน เพื่อเปนสื่อกลางในการแลกเปลี่ยนสินคาและบริการ  อาทิเชน ไทย
ใชเงินบาท สหรัฐฯใชเงนิดอลลาร ญี่ปุนใชเงินเยน เปนตน โดยที่เงนิหนึ่งหนวยของแตละสกุลของ
ประเทศตาง ๆ จะมีอํานาจซื้อ (Purchasing Power) ที่แตกตางกันไปตามคาเงินของแตละประเทศ 
(ฐาปนา, 2546) ดังนั้น เมื่อมกีารซื้อขายแลกเปลี่ยนสินคาและบริการระหวางประเทศ จําเปนตองมี
การชําระเงินระหวางประเทศ โดยใชอัตราแลกเปลี่ยนเงนิตราตางประเทศ (Foreign Exchange Rate) 
เปนตัวเชื่อมโยงราคาสินคาและบริการของประเทศตาง ๆ เขาดวยกัน หากไมทราบอตัราแลกเปลี่ยน
ระหวางประเทศตาง ๆ ก็ไมสามารถเปรียบเทียบราคาสินคาและบริการของแตละประเทศได และ
เมื่ออัตราแลกเปลี่ยนเปลี่ยนไปจากเดิม ราคาสินคาและบริการในตางประเทศ  เมื่อคิดเปนเงินตรา
ของประเทศใดประเทศหนึ่งแลวจะเปลี่ยนแปลงไปดวย 
 
 ในอดีตประเทศไทยดําเนินนโยบายอัตราแลกเปลี่ยนคงทีแ่บบตะกราเงนิ (Basket of 
Currencies) ตั้งแตวนัที่ 2  พฤศจิกายน 2527 ซ่ึงเปนนโยบายที่ปลอยใหคาเงินบาทเปลี่ยนแปลงขึน้ลง 
ตามคาเงินตราตางประเทศที่เปลี่ยนแปลงไปตามภาวะเศรษฐกิจของประเทศนัน้ ๆ  โดยใชการเทียบ
คาเงินบาทกับกลุมสกุลเงินที่สําคัญจํานวนหนึ่ง และถวงน้ําหนกัตามความสําคัญทางการคา โดยให
น้ําหนกัสกุลเงนิดอลลาร ของสหรัฐฯประมาณรอยละ 80  (พรศิริ, 2541) เนื่องจากสหรัฐฯยังคงเปน
คูคาที่สําคัญของไทย และเงนิดอลลารของสหรัฐฯ ยังเปนที่ยอมรับในการใชเปนสื่อกลางในการ
ชําระหนี้ระหวางประเทศ ใชเปนเงินทุนสํารองระหวางประเทศ รวมทั้งระดับราคาสินคาใน
ตลาดโลกมักจะถูกกําหนดเปนคาเงินดอลลารของสหรัฐฯ ดังนั้น การที่คาเงินดอลลารของสหรัฐฯ 
แข็งคาขึ้นหรือออนคาลง เมื่อเทียบกับเงนิสกุลสําคัญอื่น ๆ นั้นไดสงผลกระทบตอคาเงินบาท ถา
คาเงินดอลลารสหรัฐแข็งคาขึ้น เงินบาทกแ็ข็งขึ้นตาม สงผลใหภาคการสงออกหดตัวลง กระทบตอ
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ราคาสินคานําเขาและสงออก ซ่ึงจะสงผลตอไปยังดุลการคา ดุลบัญชีเดินสะพัด และดลุการชําระเงิน
ของประเทศ โดยที่ประเทศทีม่ีดุลการชําระเงินเกินดุลติดตอกันเปนเวลานาน ทําใหทุนสํารอง
ระหวางประเทศเพิ่มสูงขึ้น แสดงถึงปริมาณเงินในระบบเศรษฐกิจเพิม่ขึ้น การใชจายซ้ือสินคาและ
บริการจึงเพิ่มขึ้น ถาผลผลิตของสินคาและบริการเพิ่มขึ้นไมทันกับความตองการจะสงผลใหระดับ
ราคาสินคาและบริการสูงขึ้นอยางรวดเรว็ และอาจนําไปสูภาวะเงินเฟอได นอกจากนี้ ประเทศไทย
เปนประเทศกาํลังพัฒนา เมือ่เศรษฐกิจมกีารขยายตวั การนําเขาจะเพิ่มขึ้น ดังนั้น เงินเฟอของ
ประเทศสวนหนึ่งจึงเปนเงนิเฟอที่นําเขามาจากตางประเทศ (Imported Inflation) (รัตนา, 2544) 
 

จากการที่ธนาคารแหงประเทศไทยตองใชเงินสํารองทางการจํานวนมาก ในการแทรกแซง
เพื่อพยุงคาเงนิบาท สงผลใหเงินทุนสํารองระหวางประเทศลดลงจํานวนมาก ดังนัน้ จึงไดเปลี่ยน
ระบบอัตราแลกเปลี่ยนมาเปนระบบอัตราแลกเปลี่ยนลอยตัวแบบจัดการ (Managed Floating 
Exchanging Rate System) ในวันที่ 2  กรกฎาคม 2540 ซ่ึงเปนระบบที่อัตราแลกเปลี่ยนไมได 
กําหนดไวแนนอน โดยเปรียบเทียบทองคาํกับสินทรัพยที่มีคามาตรฐานอื่น ๆ แตในขณะเดียวกนัก็
จะไมปลอยใหอัตราแลกเปลี่ยนเคลื่อนไหวขึ้นลงโดยเสรีตามระบบกลไกตลาด ระบบนี้เกิดขึน้จาก
การยืดหยุนกฎเกณฑของกองทุนการเงินระหวางประเทศ (International Monetary Fund: IMF) ซ่ึง
อัตราแลกเปลี่ยนจะเคลื่อนไหวขึ้นลงตามอุปสงคของตลาด และรัฐบาลจะเขาไปแทรกแซง โดยซ้ือ
ขายเงินตราตางประเทศ เพื่อไมใหอัตราแลกเปลี่ยนเคลื่อนไหวขึ้นลงมากเกินไป โดยผานกองทุน
รักษาระดับอัตราแลกเปลี่ยน เชน ประเทศทีม่ีดุลการชําระเงินเกินดุล อุปทานของเงินตราตาง 
ประเทศจะมาก ทําใหอัตราแลกเปลี่ยนต่ําลง รัฐบาลก็จะเขาไปซื้อเงินตราตางประเทศเขามาเพื่อลด
อุปทานลง สงผลใหอัตราแลกเปลี่ยนสูงขึ้น  
 
 การที่ระบบเศรษฐกิจของประเทศไทยเปนระบบเศรษฐกจิแบบเปดเพิ่มมากขึ้น และปรับ 
เปลี่ยนนโยบายอัตราแลกเปลี่ยนจากระบบอัตราแลกเปลี่ยนคงที่แบบตะกราเงิน มาเปนระบบอัตรา
แลกเปลี่ยนลอยตัวแบบจัดการ ทําใหอัตราแลกเปลี่ยนมีโอกาสเคลื่อนไหวขึ้นลงไดมากกวาในอดีต 
(นงนุช, 2543) ทําใหการรักษาเสถียรภาพของราคาเปนเปาหมายทางเศรษฐกิจที่สําคัญประการหนึ่ง
ในบรรดาเปาหมายทางเศรษฐกิจทั้งหมด (รัตนา, 2544) การรักษาเสถียรภาพทางราคา คือ ความ
พยายามทีจ่ะรกัษาระดับราคาของสินคาและบริการไมใหเคล่ือนไหวสูงหรือต่ํามากจนเกินไป แต
โดยทั่วไปแลวระดับราคาสินคามักจะเปลีย่นแปลงไปในทางสูงขึ้น ในทางปฏิบัติเราจึงมักจะ 
พยายามรกัษาระดับราคาสินคาและบริการมิใหสูงเกนิไป หรือพยายามที่จะรักษาเสถียรภาพของ
ราคาโดยมิใหเกิดเงินเฟอนั่นเอง เงินเฟอเปนปญหาที่สําคัญในปจจุบนันี ้เพราะผลกระทบของภาวะ 
เงินเฟอจะมีตอภาวะเศรษฐกิจ การเมือง และสังคมอยางมาก 
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 สรุปไดวา การใชระบบอัตราแลกเปลี่ยนคงที่แบบตะกราเงิน ขนาดของผลกระทบของ 
ปจจัยทางเศรษฐกิจมหภาคที่มีตออัตราเงินเฟอ และระดับผลผลิต จะนอยกวาการใชระบบอัตรา
แลกเปลี่ยนลอยตัวแบบจัดการ โดยเฉพาะปจจัยดุลการชําระเงิน ในระบบอัตราแลกเปลี่ยนลอยตัว
แบบจัดการจะมีขนาดของผลกระทบที่มากกวาระบบอัตราแลกเปลี่ยนคงที่แบบตะกราเงิน โดย
ระบบเศรษฐกจิของประเทศตาง ๆ มีความสัมพันธและเชื่อมโยงกันทางดานเศรษฐกจิผานทาง
ดุลการชําระเงนิ ซ่ึงแสดงการซื้อขายสินคาและบริการ และการเคลื่อนยายเงนิทุนระหวางประเทศ 
โดยตัวแปรสําคัญที่เขามีบทบาทก็คือ อัตราแลกเปลี่ยนเงนิตราตางประเทศ  
 
ตารางที่ 1  อัตราเงินเฟอและระดับผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ ชวงป พ.ศ.2536-2547 
 
พ.ศ. ดัชนีราคา

ผูบริโภค 
(พ.ศ. 2545: 100) 

อัตราเงินเฟอ 
 

ระดับผลิตภัณฑมวล
รวมภายในประเทศ 

(พันลานบาท) 

อัตราการเจริญเติบโต
ของผลิตภัณฑมวลรวม

ภายในประเทศ 
2536 
2537 
2538 
2539 
2540 
2541 
2542 
2543 
2544 
2545 
2546 
2547 

71.5 
75.1 
79.4 
84.1 
88.8 
96.0 
96.2 
97.8 
99.4 
100.0 
101.8 
104.6 

3.3 
5.0 
5.7 
5.9 
5.6 
8.1 
0.2 
1.7 
1.6 
0.6 
1.8 
2.8 

3,165.2 
3,629.3 
4,186.2 
4,611.0 
4,732.6 
4,626.4 
4,637.1 
4,922.7 
5,133.5 
5,450.6 
5,929.0 
6,503.5 

11.8 
14.7 
15.3 
10.1 
2.6 
-2.2 
0.2 
6.2 
4.3 
6.2 
8.8 
9.7 

ที่มา: ธนาคารแหงประเทศไทย (2547) 
 
 จากตารางที่ 1 แสดงใหเห็นถึงอัตราเงินเฟอ และอัตราการเจริญเติบโตของผลผลิตมวลรวม
ภายในประเทศที่เกิดขึ้นในประเทศไทยในชวงป พ.ศ.2536-2547 ที่ผานมา กลาวคือ ตั้งแตชวงป 
พ.ศ. 2536-2540 กอนที่จะเกดิวิกฤตเศรษฐกิจ อัตราเงินเฟอคอนขางมีเสถียรภาพเคลื่อนไหวอยูที่
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รอยละ 3.3-5.9 ขณะที่อัตราการเจริญเติบโตของผลผลิตมีคาที่สูงมาก คือ เกินกวารอยละ 10 ตอป ซ่ึง
เปนเพราะในชวงนั้นประเทศไทยเกดิเศรษฐกิจแบบฟองสบูขึ้น จนกระทั่งในป พ.ศ.2541 หลัง 
จากผานวกิฤตเศรษฐกิจไดไมนาน อัตราเงนิเฟอมีคาเพิ่มสูงขึ้นมากถึงรอยละ 8.1 แตกก็ลับลดลง
อยางมากในปถัดมา คือ รอยละ 0.2 และมกีารเคลื่อนไหวไมมากนักนบัตราบจนปจจุบันอยูที่รอยละ 
2.8 ซ่ึงถือเปนอัตราเงินเฟอที่ไมสูงนักเมื่อเปรียบเทียบกบัอัตราเงินเฟอในอดีตที่ผานมา โดยเมื่อ
เปรียบเทียบกบัอัตราการเจริญเติบโตของผลผลิตในชวงเวลาเดียวกนัหลังจากเกิดวิกฤตเศรษฐกิจ 
อัตราการเจริญเติบโตของผลผลิตกลับมีคาลดลงอยางมาก โดยคาต่ําทีสุ่ด คือ ติดลบรอยละ 2.2 ในป 
พ.ศ.2541 แตก็มีคาเพิ่มสูงขึ้นถึงรอยละ 6.2 ในอีก 2 ปถัดมา และไมเปลี่ยนแปลงเคลื่อนไหวมากนกั
ตราบจนปจจบุัน จะเห็นวา ความสัมพันธระหวางอัตราการเจริญเติบโตของผลผลิตกับอัตราเงินเฟอ 
อยูในลักษณะที่ไมชัดเจนนกั แตเมื่อมองเปนภาพรวมแลวพบวา กอนวิกฤตเศรษฐกจิ ซ่ึงใชระบบ
อัตราแลกเปลี่ยนคงที่แบบตะกราเงิน อัตราการเจริญเติบโตของผลผลิตและอัตราเงินเฟอ จะสูงกวา
หลังวิกฤตเศรษฐกิจ ซ่ึงใชระบบอัตราแลกเปลี่ยนลอยตวัแบบจดัการ 
 

จะเห็นไดวา ปจจัยทางเศรษฐกิจมหภาคที่มผีลกระทบตออัตราเงินเฟอและระดับผลผลิต
ภายใตระบบอตัราแลกเปลี่ยนที่แตกตางกนั จึงเปนประเด็นสําคัญที่สมควรจะนํามาพจิารณา เพื่อ
เปนประโยชนในการวางนโยบายตาง ๆ อาทิเชน การใชนโยบายอัตราแลกเปลี่ยน นโยบายการเงนิ 
และนโยบายการคลัง เปนไปอยางมีประสิทธิภาพและประสิทธิผล ซ่ึงจะสงผลกระทบตอเศรษฐกิจ
ทั้งในภาพรวมและภาคการสงออก  
 

วัตถุประสงคของการวิจัย 
 

เพื่อศึกษาปจจยัทางเศรษฐกจิมหภาคที่มีผลกระทบตออัตราเงินเฟอ และระดับผลผลิต 
ภายใตระบบอตัราแลกเปลี่ยนลอยตัวแบบจัดการ 
 

ประโยชนท่ีคาดวาจะไดรับ 
 
 ผลจากการศึกษาในครั้งนี้ ทาํใหทราบถึงทิศทางความสัมพันธ และระดบัความสําคัญของ 
ปจจัยทางเศรษฐกิจมหภาคที่มีตอภาวะเงนิเฟอ และระดับผลผลิตของประเทศไทย ภายใตระบบ
อัตราแลกเปลี่ยนคงที่แบบตะกราเงิน และระบบอัตราแลกเปลี่ยนลอยตวัแบบจดัการ ซ่ึงการที่จะ
แกปญหาตาง ๆ ไดนั้น จําเปนตองทราบถึงสาเหตุของปญหาใหชัดเจนกอน เพราะถาการวิเคราะห
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เกิดความผิดพลาดแลว นอกจากจะแกปญหาไมไดแลว ยังจะนําไปสูปญหาอื่น ๆ ตามมา เชน อาจทํา
ใหเศรษฐกิจซบเซา หรือเติบโตเร็วกวาที่ควรจะเปน  
 

ขอบเขตการวจัิย 
 

การวิจยัคร้ังนีไ้ดจํากดัขอบเขตการศึกษาถงึสาเหตุของการเกิดภาวะเงนิเฟอ และระดับ 
ผลผลิตของไทย ดวย Partial Adjustment Model ที่เกิดขึน้จากปจจัยทางเศรษฐกิจมหภาคตาง ๆ 
ภายใตระบบอตัราแลกเปลี่ยนคงที่แบบตะกราเงิน และระบบอัตราแลกเปลี่ยนลอยตวัแบบจดัการ 
โดยใชขอมูลทุติยภูมิ (Secondary Data) เปนรายไตรมาส  ตั้งแตไตรมาสแรกของป พ.ศ.2536 จนถึง  
ไตรมาสที่ส่ีของป พ.ศ.2547 ในการประมาณคาสมการถดถอย รวมทั้งสิ้น 48 ไตรมาส ซ่ึงเปน
ชวงเวลาที่ครอบคลุมระบบอัตราแลกเปลี่ยนคงที่แบบตะกราเงิน และระบบอัตราแลกเปลี่ยน 
ลอยตัวแบบจดัการ 
 

วิธีการศึกษา 
 

1.  การเก็บรวบรวมขอมูล 
  
 ขอมูลที่ใชในการวิเคราะหในครั้งนี้ทั้งหมดเปนขอมูลทุติยภูมิ (Secondary Data) ประเภท
อนุกรมเวลา (Time Series) เปนรายไตรมาส ซ่ึงไดแก ผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ ณ ราคา
ตลาด และการใชจายของภาครัฐ รวบรวมจากสํานักงานคณะกรรมการพัฒนาการเศรษฐกิจและ
สังคมแหงชาต ิสวนขอมูล ดัชนีราคาผูบริโภค (ป 2545 เปนปฐาน) ปริมาณเงินตามความหมายแคบ 
(M1)  ปริมาณเงินตามความหมายกวาง (M2) และดุลการชําระเงิน รวมจากธนาคารแหงประเทศไทย  
 
2.  การวิเคราะหขอมูล 
  
      ในการศึกษาครั้งนี้ไดแบงการวิเคราะหออกเปน 2 สวน ดังนี ้
 

     2.1  การวิเคราะหเชิงพรรณา (Descriptive Method) เปนการศึกษาลักษณะและแนวโนม
ภาวะเงินเฟอและระดับผลผลิตในประเทศไทย และทฤษฎีตาง ๆ ที่อธิบายถึงสาเหตขุองการเกิด 
ภาวะเงินเฟอ โดยใชสถิติเชงิพรรณา เชน การวิเคราะหแจกแจงเปนรอยละหรือสัดสวน คาสูงสุด  
คาต่ําสุด คาเฉลี่ย และคาเบีย่งเบนมาตรฐาน รวมทั้งใชตารางหรือรูปภาพประกอบการศึกษา 
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     2.2  การวิเคราะหเชิงปรมิาณ (Quantitative Method) เพื่อวิเคราะหถึงปจจัยทางเศรษฐกิจ
มหภาคที่มีผลกระทบตออัตราเงินเฟอและระดับผลผลิต ภายใตระบบอตัราแลกเปลี่ยนคงที่แบบ
ตะกราเงิน และลอยตัวแบบจัดการ โดยสรางแบบจําลองระบบเศรษฐกจิขนาดเล็กแบบเปด (Small 
Open Economy Model) ที่เปนแบบจําลองเชิงพลวัต (Dynamic Model) ซ่ึงอาศัยแบบจําลองพื้นฐาน
ของ Mundell-Fleming Model ซ่ึงแบบจําลองนี้แตกตางจากแบบจําลองอื่น ๆ ตรงที่ดานหนึ่งมี
เงื่อนไขที่เปนตัวกําหนดดุลบัญชีเดินสะพดั (Current Balance) และอีกดานหนึ่งมีการเนนการไหล
เขาสุทธิของทุน (Net Capital Inflow) ตลอดจนทดสอบแบบจําลองวาสามารถอธิบายพฤติกรรมของ
ตัวผันแปรในอดีตไดเพยีงใด โดยอาศยั Distributed Lag Model ดวยวธีิ Almon Polynomial Lag 
Procedure เนือ่งจากวิธีนีเ้ปนวิธีที่นยิมใชกันมาก โดยเฉพาะการวัดผลกระทบของตวัแปรทางดาน
นโยบาย เชน นโยบายการเงนิ และนโยบายการคลัง เปนตน  
 


