
บทท่ี 1 
 

บทนํา 
 

ความสําคัญของปญหา 
 
 ปจจุบันระบบเศรษฐกิจของประเทศไทยเปนระบบแบบเปด (Open Economy) ที่มีระดับ
ของการเปดเสรี (Degree of  Openess) เพิ่มขึ้นเรื่อย ๆ อันเปนแรงกดดันจากโลกาภวิัฒน 
(Globalization) และสภาพของโลกที่ไรพรมแดน ทําใหการคาการลงทุน และการเงิน ตลอดจนการ
บริการตาง ๆ ขยายตวัเชื่อมโยงไปทั่วโลก ดังนั้น ส่ิงที่ตองคํานึงถึงก็คือ ระบบการเงนิระหวาง 
ประเทศ  ซ่ึงเปนปจจยัที่ชวยอํานวยความสะดวกในการทําธุรกรรมระหวางประเทศ เนื่องจากแตละ
ประเทศใชเงนิตราสกุลที่ตางกัน เพื่อเปนสื่อกลางในการแลกเปลี่ยนสินคาและบริการ  อาทิเชน ไทย
ใชเงินบาท สหรัฐฯใชเงนิดอลลาร ญี่ปุนใชเงินเยน เปนตน โดยที่เงนิหนึ่งหนวยของแตละสกุลของ
ประเทศตาง ๆ จะมีอํานาจซื้อ (Purchasing Power) ที่แตกตางกันไปตามคาเงินของแตละประเทศ 
(ฐาปนา, 2546) ดังนั้น เมื่อมกีารซื้อขายแลกเปลี่ยนสินคาและบริการระหวางประเทศ จําเปนตองมี
การชําระเงินระหวางประเทศ โดยใชอัตราแลกเปลี่ยนเงนิตราตางประเทศ (Foreign Exchange Rate) 
เปนตัวเชื่อมโยงราคาสินคาและบริการของประเทศตาง ๆ เขาดวยกัน หากไมทราบอตัราแลกเปลี่ยน
ระหวางประเทศตาง ๆ ก็ไมสามารถเปรียบเทียบราคาสินคาและบริการของแตละประเทศได และ
เมื่ออัตราแลกเปลี่ยนเปลี่ยนไปจากเดิม ราคาสินคาและบริการในตางประเทศ  เมื่อคิดเปนเงินตรา
ของประเทศใดประเทศหนึ่งแลวจะเปลี่ยนแปลงไปดวย 
 
 ในอดีตประเทศไทยดําเนินนโยบายอัตราแลกเปลี่ยนคงทีแ่บบตะกราเงนิ (Basket of 
Currencies) ตั้งแตวนัที่ 2  พฤศจิกายน 2527 ซ่ึงเปนนโยบายที่ปลอยใหคาเงินบาทเปลี่ยนแปลงขึน้ลง 
ตามคาเงินตราตางประเทศที่เปลี่ยนแปลงไปตามภาวะเศรษฐกิจของประเทศนัน้ ๆ  โดยใชการเทียบ
คาเงินบาทกับกลุมสกุลเงินที่สําคัญจํานวนหนึ่ง และถวงน้ําหนกัตามความสําคัญทางการคา โดยให
น้ําหนกัสกุลเงนิดอลลาร ของสหรัฐฯประมาณรอยละ 80  (พรศิริ, 2541) เนื่องจากสหรัฐฯยังคงเปน
คูคาที่สําคัญของไทย และเงนิดอลลารของสหรัฐฯ ยังเปนที่ยอมรับในการใชเปนสื่อกลางในการ
ชําระหนี้ระหวางประเทศ ใชเปนเงินทุนสํารองระหวางประเทศ รวมทั้งระดับราคาสินคาใน
ตลาดโลกมักจะถูกกําหนดเปนคาเงินดอลลารของสหรัฐฯ ดังนั้น การที่คาเงินดอลลารของสหรัฐฯ 
แข็งคาขึ้นหรือออนคาลง เมื่อเทียบกับเงนิสกุลสําคัญอื่น ๆ นั้นไดสงผลกระทบตอคาเงินบาท ถา
คาเงินดอลลารสหรัฐแข็งคาขึ้น เงินบาทกแ็ข็งขึ้นตาม สงผลใหภาคการสงออกหดตัวลง กระทบตอ
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ราคาสินคานําเขาและสงออก ซ่ึงจะสงผลตอไปยังดุลการคา ดุลบัญชีเดินสะพัด และดลุการชําระเงิน
ของประเทศ โดยที่ประเทศทีม่ีดุลการชําระเงินเกินดุลติดตอกันเปนเวลานาน ทําใหทุนสํารอง
ระหวางประเทศเพิ่มสูงขึ้น แสดงถึงปริมาณเงินในระบบเศรษฐกิจเพิม่ขึ้น การใชจายซ้ือสินคาและ
บริการจึงเพิ่มขึ้น ถาผลผลิตของสินคาและบริการเพิ่มขึ้นไมทันกับความตองการจะสงผลใหระดับ
ราคาสินคาและบริการสูงขึ้นอยางรวดเรว็ และอาจนําไปสูภาวะเงินเฟอได นอกจากนี้ ประเทศไทย
เปนประเทศกาํลังพัฒนา เมือ่เศรษฐกิจมกีารขยายตวั การนําเขาจะเพิ่มขึ้น ดังนั้น เงินเฟอของ
ประเทศสวนหนึ่งจึงเปนเงนิเฟอที่นําเขามาจากตางประเทศ (Imported Inflation) (รัตนา, 2544) 
 

จากการที่ธนาคารแหงประเทศไทยตองใชเงินสํารองทางการจํานวนมาก ในการแทรกแซง
เพื่อพยุงคาเงนิบาท สงผลใหเงินทุนสํารองระหวางประเทศลดลงจํานวนมาก ดังนัน้ จึงไดเปลี่ยน
ระบบอัตราแลกเปลี่ยนมาเปนระบบอัตราแลกเปลี่ยนลอยตัวแบบจัดการ (Managed Floating 
Exchanging Rate System) ในวันที่ 2  กรกฎาคม 2540 ซ่ึงเปนระบบที่อัตราแลกเปลี่ยนไมได 
กําหนดไวแนนอน โดยเปรียบเทียบทองคาํกับสินทรัพยที่มีคามาตรฐานอื่น ๆ แตในขณะเดียวกนัก็
จะไมปลอยใหอัตราแลกเปลี่ยนเคลื่อนไหวขึ้นลงโดยเสรีตามระบบกลไกตลาด ระบบนี้เกิดขึน้จาก
การยืดหยุนกฎเกณฑของกองทุนการเงินระหวางประเทศ (International Monetary Fund: IMF) ซ่ึง
อัตราแลกเปลี่ยนจะเคลื่อนไหวขึ้นลงตามอุปสงคของตลาด และรัฐบาลจะเขาไปแทรกแซง โดยซ้ือ
ขายเงินตราตางประเทศ เพื่อไมใหอัตราแลกเปลี่ยนเคลื่อนไหวขึ้นลงมากเกินไป โดยผานกองทุน
รักษาระดับอัตราแลกเปลี่ยน เชน ประเทศทีม่ีดุลการชําระเงินเกินดุล อุปทานของเงินตราตาง 
ประเทศจะมาก ทําใหอัตราแลกเปลี่ยนต่ําลง รัฐบาลก็จะเขาไปซื้อเงินตราตางประเทศเขามาเพื่อลด
อุปทานลง สงผลใหอัตราแลกเปลี่ยนสูงขึ้น  
 
 การที่ระบบเศรษฐกิจของประเทศไทยเปนระบบเศรษฐกจิแบบเปดเพิ่มมากขึ้น และปรับ 
เปลี่ยนนโยบายอัตราแลกเปลี่ยนจากระบบอัตราแลกเปลี่ยนคงที่แบบตะกราเงิน มาเปนระบบอัตรา
แลกเปลี่ยนลอยตัวแบบจัดการ ทําใหอัตราแลกเปลี่ยนมีโอกาสเคลื่อนไหวขึ้นลงไดมากกวาในอดีต 
(นงนุช, 2543) ทําใหการรักษาเสถียรภาพของราคาเปนเปาหมายทางเศรษฐกิจที่สําคัญประการหนึ่ง
ในบรรดาเปาหมายทางเศรษฐกิจทั้งหมด (รัตนา, 2544) การรักษาเสถียรภาพทางราคา คือ ความ
พยายามทีจ่ะรกัษาระดับราคาของสินคาและบริการไมใหเคล่ือนไหวสูงหรือต่ํามากจนเกินไป แต
โดยทั่วไปแลวระดับราคาสินคามักจะเปลีย่นแปลงไปในทางสูงขึ้น ในทางปฏิบัติเราจึงมักจะ 
พยายามรกัษาระดับราคาสินคาและบริการมิใหสูงเกนิไป หรือพยายามที่จะรักษาเสถียรภาพของ
ราคาโดยมิใหเกิดเงินเฟอนั่นเอง เงินเฟอเปนปญหาที่สําคัญในปจจุบนันี ้เพราะผลกระทบของภาวะ 
เงินเฟอจะมีตอภาวะเศรษฐกิจ การเมือง และสังคมอยางมาก 
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 สรุปไดวา การใชระบบอัตราแลกเปลี่ยนคงที่แบบตะกราเงิน ขนาดของผลกระทบของ 
ปจจัยทางเศรษฐกิจมหภาคที่มีตออัตราเงินเฟอ และระดับผลผลิต จะนอยกวาการใชระบบอัตรา
แลกเปลี่ยนลอยตัวแบบจัดการ โดยเฉพาะปจจัยดุลการชําระเงิน ในระบบอัตราแลกเปลี่ยนลอยตัว
แบบจัดการจะมีขนาดของผลกระทบที่มากกวาระบบอัตราแลกเปลี่ยนคงที่แบบตะกราเงิน โดย
ระบบเศรษฐกจิของประเทศตาง ๆ มีความสัมพันธและเชื่อมโยงกันทางดานเศรษฐกจิผานทาง
ดุลการชําระเงนิ ซ่ึงแสดงการซื้อขายสินคาและบริการ และการเคลื่อนยายเงนิทุนระหวางประเทศ 
โดยตัวแปรสําคัญที่เขามีบทบาทก็คือ อัตราแลกเปลี่ยนเงนิตราตางประเทศ  
 
ตารางที่ 1  อัตราเงินเฟอและระดับผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ ชวงป พ.ศ.2536-2547 
 
พ.ศ. ดัชนีราคา

ผูบริโภค 
(พ.ศ. 2545: 100) 

อัตราเงินเฟอ 
 

ระดับผลิตภัณฑมวล
รวมภายในประเทศ 

(พันลานบาท) 

อัตราการเจริญเติบโต
ของผลิตภัณฑมวลรวม

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: ธนาคารแหงประเทศไทย (2547) 
 
 จากตารางที่ 1 แสดงใหเห็นถึงอัตราเงินเฟอ และอัตราการเจริญเติบโตของผลผลิตมวลรวม
ภายในประเทศที่เกิดขึ้นในประเทศไทยในชวงป พ.ศ.2536-2547 ที่ผานมา กลาวคือ ตั้งแตชวงป 
พ.ศ. 2536-2540 กอนที่จะเกดิวิกฤตเศรษฐกิจ อัตราเงินเฟอคอนขางมีเสถียรภาพเคลื่อนไหวอยูที่
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รอยละ 3.3-5.9 ขณะที่อัตราการเจริญเติบโตของผลผลิตมีคาที่สูงมาก คือ เกินกวารอยละ 10 ตอป ซ่ึง
เปนเพราะในชวงนั้นประเทศไทยเกดิเศรษฐกิจแบบฟองสบูขึ้น จนกระทั่งในป พ.ศ.2541 หลัง 
จากผานวกิฤตเศรษฐกิจไดไมนาน อัตราเงนิเฟอมีคาเพิ่มสูงขึ้นมากถึงรอยละ 8.1 แตกก็ลับลดลง
อยางมากในปถัดมา คือ รอยละ 0.2 และมกีารเคลื่อนไหวไมมากนักนบัตราบจนปจจุบันอยูที่รอยละ 
2.8 ซ่ึงถือเปนอัตราเงินเฟอที่ไมสูงนักเมื่อเปรียบเทียบกบัอัตราเงินเฟอในอดีตที่ผานมา โดยเมื่อ
เปรียบเทียบกบัอัตราการเจริญเติบโตของผลผลิตในชวงเวลาเดียวกนัหลังจากเกิดวิกฤตเศรษฐกิจ 
อัตราการเจริญเติบโตของผลผลิตกลับมีคาลดลงอยางมาก โดยคาต่ําทีสุ่ด คือ ติดลบรอยละ 2.2 ในป 
พ.ศ.2541 แตก็มีคาเพิ่มสูงขึ้นถึงรอยละ 6.2 ในอีก 2 ปถัดมา และไมเปลี่ยนแปลงเคลื่อนไหวมากนกั
ตราบจนปจจบุัน จะเห็นวา ความสัมพันธระหวางอัตราการเจริญเติบโตของผลผลิตกับอัตราเงินเฟอ 
อยูในลักษณะที่ไมชัดเจนนกั แตเมื่อมองเปนภาพรวมแลวพบวา กอนวิกฤตเศรษฐกจิ ซ่ึงใชระบบ
อัตราแลกเปลี่ยนคงที่แบบตะกราเงิน อัตราการเจริญเติบโตของผลผลิตและอัตราเงินเฟอ จะสูงกวา
หลังวิกฤตเศรษฐกิจ ซ่ึงใชระบบอัตราแลกเปลี่ยนลอยตวัแบบจดัการ 
 

จะเห็นไดวา ปจจัยทางเศรษฐกิจมหภาคที่มผีลกระทบตออัตราเงินเฟอและระดับผลผลิต
ภายใตระบบอตัราแลกเปลี่ยนที่แตกตางกนั จึงเปนประเด็นสําคัญที่สมควรจะนํามาพจิารณา เพื่อ
เปนประโยชนในการวางนโยบายตาง ๆ อาทิเชน การใชนโยบายอัตราแลกเปลี่ยน นโยบายการเงนิ 
และนโยบายการคลัง เปนไปอยางมีประสิทธิภาพและประสิทธิผล ซ่ึงจะสงผลกระทบตอเศรษฐกิจ
ทั้งในภาพรวมและภาคการสงออก  
 

วัตถุประสงคของการวิจัย 
 

เพื่อศึกษาปจจยัทางเศรษฐกจิมหภาคที่มีผลกระทบตออัตราเงินเฟอ และระดับผลผลิต 
ภายใตระบบอตัราแลกเปลี่ยนลอยตัวแบบจัดการ 
 

ประโยชนท่ีคาดวาจะไดรับ 
 
 ผลจากการศึกษาในครั้งนี้ ทาํใหทราบถึงทิศทางความสัมพันธ และระดบัความสําคัญของ 
ปจจัยทางเศรษฐกิจมหภาคที่มีตอภาวะเงนิเฟอ และระดับผลผลิตของประเทศไทย ภายใตระบบ
อัตราแลกเปลี่ยนคงที่แบบตะกราเงิน และระบบอัตราแลกเปลี่ยนลอยตวัแบบจดัการ ซ่ึงการที่จะ
แกปญหาตาง ๆ ไดนั้น จําเปนตองทราบถึงสาเหตุของปญหาใหชัดเจนกอน เพราะถาการวิเคราะห
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เกิดความผิดพลาดแลว นอกจากจะแกปญหาไมไดแลว ยังจะนําไปสูปญหาอื่น ๆ ตามมา เชน อาจทํา
ใหเศรษฐกิจซบเซา หรือเติบโตเร็วกวาที่ควรจะเปน  
 

ขอบเขตการวจัิย 
 

การวิจยัคร้ังนีไ้ดจํากดัขอบเขตการศึกษาถงึสาเหตุของการเกิดภาวะเงนิเฟอ และระดับ 
ผลผลิตของไทย ดวย Partial Adjustment Model ที่เกิดขึน้จากปจจัยทางเศรษฐกิจมหภาคตาง ๆ 
ภายใตระบบอตัราแลกเปลี่ยนคงที่แบบตะกราเงิน และระบบอัตราแลกเปลี่ยนลอยตวัแบบจดัการ 
โดยใชขอมูลทุติยภูมิ (Secondary Data) เปนรายไตรมาส  ตั้งแตไตรมาสแรกของป พ.ศ.2536 จนถึง  
ไตรมาสที่ส่ีของป พ.ศ.2547 ในการประมาณคาสมการถดถอย รวมทั้งสิ้น 48 ไตรมาส ซ่ึงเปน
ชวงเวลาที่ครอบคลุมระบบอัตราแลกเปลี่ยนคงที่แบบตะกราเงิน และระบบอัตราแลกเปลี่ยน 
ลอยตัวแบบจดัการ 
 

วิธีการศึกษา 
 

1.  การเก็บรวบรวมขอมูล 
  
 ขอมูลที่ใชในการวิเคราะหในครั้งนี้ทั้งหมดเปนขอมูลทุติยภูมิ (Secondary Data) ประเภท
อนุกรมเวลา (Time Series) เปนรายไตรมาส ซ่ึงไดแก ผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ ณ ราคา
ตลาด และการใชจายของภาครัฐ รวบรวมจากสํานักงานคณะกรรมการพัฒนาการเศรษฐกิจและ
สังคมแหงชาต ิสวนขอมูล ดัชนีราคาผูบริโภค (ป 2545 เปนปฐาน) ปริมาณเงินตามความหมายแคบ 
(M1)  ปริมาณเงินตามความหมายกวาง (M2) และดุลการชําระเงิน รวมจากธนาคารแหงประเทศไทย  
 
2.  การวิเคราะหขอมูล 
  
      ในการศึกษาครั้งนี้ไดแบงการวิเคราะหออกเปน 2 สวน ดังนี ้
 

     2.1  การวิเคราะหเชิงพรรณา (Descriptive Method) เปนการศึกษาลักษณะและแนวโนม
ภาวะเงินเฟอและระดับผลผลิตในประเทศไทย และทฤษฎีตาง ๆ ที่อธิบายถึงสาเหตขุองการเกิด 
ภาวะเงินเฟอ โดยใชสถิติเชงิพรรณา เชน การวิเคราะหแจกแจงเปนรอยละหรือสัดสวน คาสูงสุด  
คาต่ําสุด คาเฉลี่ย และคาเบีย่งเบนมาตรฐาน รวมทั้งใชตารางหรือรูปภาพประกอบการศึกษา 



 

 
                                                                                                                                                                                   
                                                                                                                                                                                 

                                                                                                                                                                            6

     2.2  การวิเคราะหเชิงปรมิาณ (Quantitative Method) เพื่อวิเคราะหถึงปจจัยทางเศรษฐกิจ
มหภาคที่มีผลกระทบตออัตราเงินเฟอและระดับผลผลิต ภายใตระบบอตัราแลกเปลี่ยนคงที่แบบ
ตะกราเงิน และลอยตัวแบบจัดการ โดยสรางแบบจําลองระบบเศรษฐกจิขนาดเล็กแบบเปด (Small 
Open Economy Model) ที่เปนแบบจําลองเชิงพลวัต (Dynamic Model) ซ่ึงอาศัยแบบจําลองพื้นฐาน
ของ Mundell-Fleming Model ซ่ึงแบบจําลองนี้แตกตางจากแบบจําลองอื่น ๆ ตรงที่ดานหนึ่งมี
เงื่อนไขที่เปนตัวกําหนดดุลบัญชีเดินสะพดั (Current Balance) และอีกดานหนึ่งมีการเนนการไหล
เขาสุทธิของทุน (Net Capital Inflow) ตลอดจนทดสอบแบบจําลองวาสามารถอธิบายพฤติกรรมของ
ตัวผันแปรในอดีตไดเพยีงใด โดยอาศยั Distributed Lag Model ดวยวธีิ Almon Polynomial Lag 
Procedure เนือ่งจากวิธีนีเ้ปนวิธีที่นยิมใชกันมาก โดยเฉพาะการวัดผลกระทบของตวัแปรทางดาน
นโยบาย เชน นโยบายการเงนิ และนโยบายการคลัง เปนตน  
 


