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ผลการศึกษาพบวา่ เม่ือรัฐบาลมีการใชจ่้ายเพ่ิมมากข้ึน จะส่งผลทาํใหอ้ตัราการขยายตวัของผลิตภณัฑ์
มวลรวมภายในประเทศเปล่ียนแปลงลดลงไปร้อยละ 7.05 ในช่วงเวลาหน่ึงไตรมาส เม่ือเทียบกบัช่วงเดียวกนัของ
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หน่ึงไตรมาส ซ่ึงการท่ีอตัราดอกเบ้ียในตลาดไม่เพ่ิมข้ึน เน่ืองมาจากวา่สินทรัพยส์ภาพคล่องส่วนเกินในระบบ
ธนาคารพาณิชย ์มีจาํนวนเงินท่ีมากเพียงพอต่อความตอ้งการกูท่ี้มีอยูใ่นระบบเศรษฐกิจอยูแ่ลว้ ส่วนเร่ืองความมี
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Government expenditure is a fiscal instrument, which used to encourage the economic growth of the 

country. But government expenditure increases may increase inflation. Therefore, this paper focuses on the 
effects of fiscal policy on economic targets, including growth economy and inflation by using a Structural 
Vector Auto regression model (SVAR), and employing quarterly data from 1994–2008. 

 
The study found that when government expenditure increases the growth rate of gross domestic 

product one period ahead decreased 7.05%. Because government expenditure increases will reduce the 
investment opportunities of private sector. Indirect effect of government spending the study found that when 
government expenditure increases, interest rate will decrease to 1.63% in the next quarter. Interest rate does not 
increase because it has excess liquidity in financial system. For the stability of price levels, the results showed 
that the growth rate of gross domestic product when changed 1% standard deviation will result in lower rates of 
inflation to 0.47% for one quarter. Therefore, the results of this study suggest that the government should be 
using government expenditure to encourage the economic growth. Because government expenditure increases 
will not affect to increase inflation. 
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บทที ่1 

 

บทน า 
   

ความส าคัญของปัญหา 
 

ในประเทศกาํลงัพฒันา ความสาํคญัของภาครัฐบาลท่ีมีต่อระบบเศรษฐกิจของประเทศ จะมี
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ความเขม้แขง็เพียงพอ ท่ีจะสามารถนาํความเจริญกา้วหนา้เขา้มาสู่ประเทศได ้ดงันั้นรัฐบาลจึงตอ้ง
เป็นส่วนขบัเคล่ือนสาํคญัในการท่ีจะก่อใหเ้กิดการขยายตวัทางเศรษฐกิจ ซ่ึงการกระทาํดงักล่าว 
รัฐบาลจาํเป็นตอ้งมีการใชน้โยบายทางการคลงัในดา้นต่างๆ เพื่อกระตุน้ และก่อใหเ้กิดการพฒันา  
เป็นการจ่ายเงินลงทุนออกไปเป็นจาํนวนมาก เพื่อเป็นการสร้างโครงสร้างพื้นฐานทางเศรษฐกิจท่ี
จาํเป็น อาทิ ระบบไฟฟ้า ประปา และถนน ฯลฯ เพื่อก่อใหเ้กิดสวสัดิภาพ และความเป็นอยูท่ี่ดีข้ึน
ของประชาชน ซ่ึงการใชน้โยบายทางการคลงัต่างๆเหล่าน้ี ทาํใหรั้ฐบาลตอ้งมีการใชจ่้ายเงินเป็น
จาํนวนมากออกไปสู่ระบบเศรษฐกิจ และมีแนวโนม้ท่ีจะใชจ่้ายเงินเพิ่มสูงข้ึน ดงัจะเห็นไดจ้ากดุล
งบประมาณในการใชจ่้ายของรัฐบาล ดงัภาพท่ี 1 
 

 
 
ภาพที ่1  ดุลงบประมาณทางการคลงั (ตามปีงบประมาณ พ.ศ. 2536 - 2550)  
ท่ีมา: ธนาคารแห่งประเทศไทย (2552) 
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เม่ือพิจารณาภาพท่ี 1 จะเห็นวา่ในช่วงตั้งแต่งบประมาณปี พ.ศ. 2538 ดุลงบประมาณของ
ประเทศไทยมีแนวโนม้การใชง้บประมาณแบบเกินดุลลดลงอยา่งต่อเน่ือง แต่ในช่วงของการเกิด
วกิฤติเศรษฐกิจของประเทศไทย ช่วงของงบประมาณปี พ.ศ. 2540 เป็นตน้มา รัฐบาลมีความจาํเป็น
ท่ีจะตอ้งเปล่ียนไปใชง้บประมาณแบบขาดดุลเป็นอยา่งมากในการช่วยพยงุการขยายตวัของ
เศรษฐกิจท่ีเกิดการหดตวัอยา่งรุนแรง ณ ช่วงเวลานั้น โดยต่อมาในงบประมาณปี พ.ศ. 2546 - 2549 
รัฐบาลจึงกลบัมาใชน้โยบายงบประมาณแบบเกินดุลอีกคร้ังหน่ึง แต่ก็ปรับเปล่ียนมาใชไ้ดเ้พียงไม่
นานรัฐบาลก็กลบัมาใชน้โยบายการคลงัแบบงบประมาณขาดดุลอีกคร้ังหน่ึง ในช่วงตั้งแต่
งบประมาณปี พ.ศ. 2550 เป็นตน้มา โดยเม่ือพิจารณาดูจากความสัมพนัธ์ในการใชจ่้ายของรัฐบาล
ต่อผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศ เปรียบเทียบกบัอตัราการขยายตวัทางเศรษฐกิจ ดงัภาพท่ี 2 จะ
เห็นไดว้า่การใชจ่้ายของรัฐบาลต่อผลิตภณัฑม์วลภายในประเทศมีแนวโนม้เพิ่มมากข้ึนอยา่ง
ต่อเน่ือง 
 

 
ภาพที ่2  ความสัมพนัธ์ของการใชจ่้ายของรัฐบาลต่อผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศ กบัอตัรา 
 การขยายตวัของผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศ 
ท่ีมา: ธนาคารแห่งประเทศไทย (2552) 
 

โดยเม่ือดูถึงความสัมพนัธ์ของการใชจ่้ายของรัฐบาลต่อผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศ 
กบัอตัราการขยายตวัของผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศ ตั้งแต่ปี พ.ศ. 2536 - 2551 จะเห็นวา่
รัฐบาลมีการใชจ่้ายเพิ่มข้ึนอยา่งต่อเน่ือง ในขณะท่ีอตัราการขยายตวัทางเศรษฐกิจของประเทศ มี
แนวโนม้ขยายตวัทางเศรษฐกิจลดลงเป็นอยา่งมาก โดยเฉพาะในช่วงของการเกิดวกิฤตการณ์ทาง
เศรษฐกิจเม่ือปี พ.ศ. 2540 ซ่ึงใหก่้อเกิดความเสียหายแก่ระบบเศรษฐกิจของประเทศ ในช่วงน้ี
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ภาครัฐบาลจึงมีบทบาทท่ีเป็นตวัแปรสาํคญัเป็นอยา่งยิง่ ในการช่วยพยงุอตัราการขยายตวัทาง
เศรษฐกิจท่ีกาํลงัย ํ่าแย ่โดยการเพิ่มการใชจ่้ายของภาครัฐบาลเขา้ไปในระบบเศรษฐกิจแทนการใช้
จ่ายจากภาคเอกชน แต่ในช่วงหลงัจากท่ีความเสียหายวกิฤติเศรษฐกิจนั้นลดลง การขยายตวัของ
ระบบเศรษฐกิจก็กลบัมากระเต้ือง และมีแนวโนม้สูงข้ึนเร่ือยๆอีกคร้ัง แต่การใชจ่้ายของภาครัฐบาล
ก็ยงัคงเพิ่มข้ึนอยา่งต่อเน่ือง ถึงแมว้า่อตัราการขยายตวัของผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศจะ
ลดลงมาเล็กนอ้ยจากช่วงของการเกิดวกิฤติทางเศรษฐกิจก็ตาม ซ่ึงเม่ือรัฐบาลมีการใชจ่้ายเงินเป็น
จาํนวนมาก เพื่อใชใ้นการพฒันาประเทศ และระบบเศรษฐกิจ จึงอาจส่งผลทาํใหไ้ปกระตุน้ภาวะ
เงินเฟ้อท่ีเป็นอยู่ในระบบเศรษฐกิจใหเ้พิ่มมากข้ึนได ้เน่ืองจากการเพิ่มข้ึนของการใชจ่้ายของ
ภาครัฐบาลท่ีมีอยา่งต่อเน่ืองจะส่งผลทาํให ้อุปสงคม์วลรวมภายในระบบเศรษฐกิจเพิ่มสูงข้ึนตามไป
ดว้ย ก่อใหเ้กิดการเพิ่มข้ึนของระดบัสินคา้โดยทัว่ไป เกิดภาวะเงินเฟ้อเพิ่มสูงข้ึน 
 

 
ภาพที ่3  อตัราเงินเฟ้อโดยทัว่ไป 
ท่ีมา: ธนาคารแห่งประเทศไทย (2552) 
 

จากภาพท่ี 3 เม่ือพิจารณาจากอตัราเงินเฟ้อโดยทัว่ไป จะเห็นไดว้า่แนวโนม้ของระดบัสินคา้
โดยทัว่ไปนั้น มีแนวโนม้สูงข้ึนเร่ือยๆ อยา่งต่อเน่ือง ตั้งแต่ช่วงปี พ.ศ. 2536 - 2540 เป็นตน้มา แต่
อตัราเงินเฟ้อ มีการปรับตวัลดลง ในช่วงท่ีเกิดความผนัผวนของระบบเศรษฐกิจปี พ.ศ. 2540 ซ่ึง
ส่งผลใหอ้ตัราเงินเฟ้อมีแนวโนม้ลดลง จนกระทัง่ถึงปี พ.ศ. 2542 ระดบัของอตัราเงินเฟ้อก็กลบัมา
เพิ่มสูงข้ึนเร่ือยๆ อีกคร้ังจนถึง ณ ปัจจุบนั จึงทาํใหเ้ห็นไดว้า่การเกิดเงินเฟ้อข้ึนในประเทศ มีความ
สอดคลอ้งไปกบัการขยายตวัทางเศรษฐกิจของประเทศ และการใชจ่้ายของรัฐบาลท่ีเพิ่มข้ึนดว้ย  
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และในปัจจุบนัเม่ือพิจารณาจากสภาพของระบบเศรษฐกิจโลกท่ีเป็นอยู ่ท่ีเกิดจากวกิฤติ
ทางการเงินของประเทศท่ีมีระบบเศรษฐกิจขนาดใหญ่อยา่งประเทศสหรัฐอเมริกา หรือประเทศ
ต่างๆในแถบทวปียโุรป ซ่ึงส่งผลกระทบของปัญหาลุกลามต่อไประบบเศรษฐกิจต่างๆไปทัว่โลก 
ประเทศไทยซ่ึงเป็นอีกประเทศหน่ึงท่ีท่ีตอ้งเก่ียวขอ้งกบัระบบเศรษฐกิจของประเทศต่างๆในโลก ก็
ตอ้งไดรั้บผลกระทบจากวกิฤติทางการเงินในคร้ังน้ีอยา่งหลีกเล่ียงไม่ได ้รวมทั้งผนวกรวมเขา้กบั
ปัญหาท่ีเกิดข้ึนภายในประเทศไทยดว้ยแลว้ จึงก่อใหเ้กิดเสียหายต่อการเจริญเติบโตของระบบ
เศรษฐกิจ อยา่งหลีกเล่ียงไม่ได ้โดยจะเห็นไดจ้ากอตัราการขยายตวัของผลิตภณัฑม์วลรวม
ภายในประเทศมีแนวโนม้ลดลงอยา่งต่อเน่ืองอีกคร้ังตั้งแต่ปี พ.ศ. 2550 เป็นตน้มา ดงันั้นบทบาท
ของภาครัฐบาล จึงน่าท่ีจะกลบัเขา้มามีบทบาทในการช่วยพยงุการขยายตวัทางเศรษฐกิจของ
ประเทศอีกคร้ัง  
 

ซ่ึงเหตุผลท่ีควรใชน้โยบายการคลงัในการกระตุน้เศรษฐกิจ เน่ืองจากนโยบายการคลงัจะมี
ความรวดเร็วในการกระตุน้เศรษฐกิจมากกวา่ โดยเฉพาะอยา่งยิง่ในช่วงภาวะเศรษฐกิจท่ีตอ้งการ
การกระตุน้เศรษฐกิจอยา่งเร่งด่วน นโยบายการคลงัจะสามารถทาํไดเ้ร็วกวา่นโยบายการเงินท่ีตอ้ง
ใชร้ะยะเวลาในการส่งผา่นท่ีนานกวา่ ซ่ึงมาตรการดา้นการใชจ่้ายของรัฐบาลจะเป็นการอดัฉีดเงิน
เขา้สู่มือของประชาชนโดยตรงจะช่วยกระตุน้เศรษฐกิจไดเ้ร็ว อีกทั้งการดาํเนินนโยบายการเงินมี
ขอ้จาํกดัมากกวา่นโยบายการคลงั ในแง่ของประสิทธิภาพในการดาํเนินนโยบายการเงิน โดยเฉพาะ
ในช่วงท่ีระบบเศรษฐกิจอ่อนแอ และธุรกิจมีความเส่ียงในการดาํเนินธุรกิจมากข้ึน ทาํใหส้ถาบนั
การเงินระมดัระวงั และรัดกุมในการปล่อยกูม้ากข้ึน จึงก่อใหเ้กิดผลทาํใหป้ระสิทธิภาพของ
นโยบายการเงินท่ีจะใหเ้พื่อกระตุน้เศรษฐกิจลดลง เน่ืองจากความสามารถในการเขา้ถึงสินเช่ือของ
ภาคธุรกิจทาํไดย้ากข้ึน จึงทาํให้ตอ้งอาศยัการใชน้โยบายทางการคลงั ผา่นทางโครงการการคํ้า
ประกนัสินเช่ือใหก้บัธุรกิจขนาดกลางและขนาดยอ่มต่างๆ รวมทั้งธุรกิจเก่ียวกบัการส่งออก ให้
สามารถเขา้ถึงสินเช่ือดอกเบ้ียตํ่าต่างๆเหล่านั้นใหง่้ายข้ึน 

 
นอกจากน้ีในการใชน้โยบายทางการคลงัของรัฐบาล ยงัมีทางเลือกในการใชน้โยบายได ้2 

รูปแบบดว้ยกนั คือ การใชม้าตรการทางการใชจ่้ายทางการคลงั และมาตรการทางดา้นภาษี ซ่ึงจาก
ผลจากการศึกษาของ Michael Kumhof (2009) พบวา่การใชม้าตรการการคลงัโดยการใชจ้่ายลงทุน
ของภาครัฐจะส่งผลใหเ้ศรษฐกิจขยายตวัไดม้ากท่ีสุด เม่ือเปรียบเทียบกบันโยบายการคลงัประเภท
มาตรการทางดา้นภาษี เน่ืองจากการใชจ้่ายทางการคลงัของรัฐบาล ไดส่้งผลต่อการเพิ่มอุปสงค์
โดยรวมในระยะสั้น พร้อมกบัการสร้างผลิตภาพทางเศรษฐกิจ ซ่ึงส่งผลต่อรายไดข้องประชาชนใน
อนาคต ก่อใหเ้กิดการบริโภคของประชาชน และการลงทุนของภาคธุรกิจตามมาได้ 
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การใชจ่้ายงบประมาณทางการคลงัเขา้มาช่วยเหลือระบบเศรษฐกิจในคร้ังน้ี ซ่ึงจะเห็นได้
จากมาตรการกระตุน้เศรษฐกิจต่างๆท่ีของภาครัฐบาลท่ีทยอยออกมาอย่างต่อเน่ือง ในการช่วย
เยยีวยาการขยายตวัของระบบเศรษฐกิจ โดยผา่นโครงการก่อสร้างระบบสาธารณูปโภค หรือการ
ส่งผา่นทางเงินสนบัสนุนในโครงการต่างๆ ซ่ึงอาจส่งผลใหเ้งินเฟ้อภายในประเทศเพิ่มสูงข้ึนได ้
ดงันั้นในการศึกษาในคร้ังน้ีจึงเป็นการทดสอบผลกระทบของการใชจ้่ายนโยบายการคลงัของ
รัฐบาลวา่มีผลประโยชน์ท่ีก่อใหเ้กิดการเจริญเติบโตทางระบบเศรษฐกิจของประเทศอยา่งไร ใน
ทิศทางใด และมีระยะเวลาในการดาํเนินไปของผลกระทบท่ีเกิดข้ึนต่อตวัแปรนั้นๆ เป็นระยะเวลา
นานเท่าใด รวมทั้งคาํนึงถึงผลเสียท่ีจะก่อใหเ้กิดการเพิ่มข้ึนของเงินเฟ้อต่อระบบเศรษฐกิจวา่เป็น
อยา่งไรบา้ง โดยยกตวัอยา่งจากโครงการท่ีเป็นมาตรการในการกระตุน้เศรษฐกิจของรัฐบาลท่ีใชอ้ยู่
ในปัจจุบนั วา่เหมาะสมท่ีจะใชม้าตรการนั้นๆ หรือไม่ เพื่อใชเ้ป็นแนวทางในการจดัสรรการใชจ้่าย
ทางการคลงัของรัฐบาลใหเ้หมาะสมกบัระบบเศรษฐกิจ โดยก่อใหเ้กิดปัญหาเงินเฟ้อท่ีจะเพิ่มข้ึน
ตามใหอ้ยูใ่นระดบัท่ีเหมาะสม เพื่อใหร้ะบบเศรษฐกิจสามารถขยายตวัไปไดอ้ยา่งมีเสถียรภาพ 

 
วตัถุประสงค์ของการวจัิย 

 
เพื่อศึกษาผลกระทบของการใชน้โยบายการคลงัของรัฐบาล ท่ีส่งผลต่อต่อเป้าหมายทาง

เศรษฐกิจของไทย ทางดา้นอตัราการขยายตวัทางเศรษฐกิจ และอตัราเงินเฟ้อท่ีเกิดข้ึน 
 

ขอบเขตการศึกษา 
 

วเิคราะห์ความสัมพนัธ์ของการใชน้โยบายทางการคลงัของรัฐบาล ท่ีมีผลต่ออตัราการ
ขยายตวัของเศรษฐกิจ และอตัราเงินเฟ้อ โดยเลือกศึกษาถึงการใชน้โยบายทางการคลงั ทางดา้นการ
ใชจ่้ายของรัฐบาล ซ่ึงขอ้มูลท่ีใชใ้นการศึกษา ใชข้อ้มูลทุติยภูมิเป็นรายไตรมาส ตั้งแต่ไตรมาสท่ี 1 
พ.ศ. 2537 – ไตรมาสท่ี 4 พ.ศ. 2551 โดยรวบรวมขอ้มูลจากหน่วยงานท่ีสาํคญั ไดแ้ก่ ธนาคารแห่ง
ประเทศไทย สาํนกังานเศรษฐกิจการคลงั สาํนกังานสถิติแห่งชาติ และกระทรวงพาณิชย์ 
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ประโยชน์ทีค่าดว่าจะได้รับ 
 

เพื่อใชเ้ป็นแนวทางในการพิจารณา การใชจ่้ายทางนโยบายการคลงัของรัฐบาล ให้
เหมาะสมกบัระบบเศรษฐกิจ โดยคาํนึงถึงการขยายตวัของเศรษฐกิจ และผลกระทบของปัญหาเงิน
เฟ้อท่ีจะเกิดข้ึนใหอ้ยูใ่นระดบัท่ีเหมาะสม  

 
วธีิการศึกษา 

 
1.  การเกบ็รวบรวมข้อมูล 
 

ขอ้มูลท่ีใชใ้นการศึกษาวจิยั เป็นขอ้มูลขอ้มูลทุติยภูมิ (Secondary data) ท่ีเก่ียวขอ้งกบั
เก่ียวกบัการใชจ่้ายทางการคลงั และตวัแปรทางเศรษฐกิจต่างๆ ท่ีมีผลกระทบท่ีเกิดข้ึนกบัเงินเฟ้อ 
และอตัราการขยายตวัของระบบเศรษฐกิจ โดยใชข้อ้มูลตั้งแต่ ไตรมาสท่ี 1 พ.ศ. 2537 – ไตรมาสท่ี 
4 พ.ศ. 2551 มีจาํนวนรวมทั้งส้ิน 59 ไตรมาส โดยจะทาํการเก็บรวมรวมขอ้มูลทุติยภูมิแบบรายไตร
มาส จากหน่วยงานต่างๆท่ีเก่ียวขอ้ง เช่น ธนาคารแห่งประเทศไทย สาํนกังานเศรษฐกิจการคลงั 
สาํนกังานสถิติแห่งชาติ และกระทรวงพาณิชย ์
 
2.  วธีิการวเิคราะห์ข้อมูล 
 

วธีิการวเิคราะห์ขอ้มูลท่ีใชใ้นการศึกษาวจิยัประกอบดว้ย 
 
 2.1  การวเิคราะห์เชิงคุณภาพ (Qualitative Analysis) โดยการนาํขอ้มูลทุติยภูมิท่ีเก็บ
รวบรวม มาจดัเรียบเรียง เพื่อบรรยายและอธิบายใหท้ราบถึงการใชน้โยบายทางการคลงัของรัฐบาล 
ในเร่ืองของการใชจ่้าย รวมทั้งสถานการณ์ของระบบเศรษฐกิจภายในประเทศ และภาวะเงินเฟ้อท่ี
เกิดข้ึน 
 

2.2  การวเิคราะห์ข้อมูลเชิงปริมาณ (Quantitative Analysis) โดยการนาํขอ้มูลทุติยภูมิท่ี
เก็บรวบรวมมาศึกษา เพื่อวเิคราะห์ถึงผลท่ีเกิดจากการเปล่ียนแปลงในปัจจยัสาํคญัต่างๆ ซ่ึง
การศึกษาในคร้ังน้ีจะทาํดว้ยวธีิการทางเศรษฐมิติ โดยใชแ้บบจาํลองดว้ยวธีิ Structural Vector 
Autoregressive (SVAR) เพื่อนาํมาใชใ้นการวเิคราะห์ผลกระทบของการเปล่ียนแปลงท่ีเกิดข้ึนจาก 
Innovation หรือ Shock ของตวัแปรโดยใช ้Impulse Response Function  
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ซ่ึงขั้นตอนในการวเิคราะห์ขอ้มูลเชิงปริมาณ จะเร่ิมจากการหาลกัษณะท่ีเหมาะสมของ 

SVAR Model ไดแ้ก่ 
 

ขั้นตอนท่ี 1  การทดสอบ Stationary เพื่อดูความมีเสถียรภาพ ของขอ้มูลอนุกรมเวลา 
 

ขั้นตอนท่ี 2  การเลือกจาํนวน Lag ท่ีเหมาะสม (Optimal Lag) ของแบบจาํลอง  
 
ขั้นตอนท่ี 3  การประมาณค่าแบบจาํลอง และกาํหนด Zero Restriction เพื่อเลือกตวั

แปรท่ีมีความสัมพนัธ์กนัทางทฤษฎีเศรษฐศาสตร์ 
  

ขั้นตอนท่ี 4  นาํผลจากการประมาณค่าท่ีได ้ไปคาํนวณค่า Impulse Response Function 
เพื่อดูวา่การเปล่ียนแปลงของตวัแปรท่ีศึกษา จะมีผลกระทบต่อตวัแปรอ่ืนๆในระบบ ทั้งในช่วงเวลา
เดียวกนั และช่วงเวลาในอนาคตอยา่งไร และนาํไปทาํการวเิคราะห์ผลต่อไป 
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บทที ่2 
 

การตรวจเอกสาร 
 

การศึกษาเร่ืองผลของการดาํเนินนโยบายการคลงั ท่ีมีต่อเป้าหมายทางเศรษฐกิจของไทย 
เป็นการศึกษาถึงผลของการดาํเนินนโยบายทางการคลงั ท่ีจะเกิดข้ึน จึงจาํเป็นตอ้งทาํความเขา้ใจ
เก่ียวกบัทฤษฎีและแนวคิดต่างๆ ตลอดจนงานวจิยัท่ีเก่ียวขอ้ง เพื่อใชเ้ป็นแนวทางในการศึกษา
ต่อไป ดงันั้นในบทน้ีจะกล่าวถึง ทฤษฎีและแนวคิดท่ีใชใ้นการวจิยั งานวจิยัท่ีเก่ียวขอ้ง กรอบ
แนวคิดทางทฤษฏี แบบจาํลองท่ีใชใ้นการวเิคราะห์กรอบแนวคิดทางการวจิยั และสมมติฐานใน
การศึกษา 

 
ทฤษฎแีละแนวคิดทีใ่ช้ในการวจัิย 

 
 แนวคิดทางทฤษฎีท่ีใชใ้นการศึกษาคร้ังน้ี จะแบ่งออกเป็นสามส่วน โดยส่วนท่ีหน่ึงจะเป็น
แนวคิดทางทฤษฎีทางดา้นของนโยบายการคลงั ในดา้นของโครงสร้างของนโยบายการคลงั 
วตัถุประสงค ์รวมถึงมาตรการของนโยบายทางการคลงัในการกระตุน้เศรษฐกิจ ต่อมาในส่วนท่ี
สองจะเป็นแนวคิดทางดา้นเงินเฟ้อ ซ่ึงประกอบไปดว้ยความหมายของเงินเฟ้อ และสาเหตุท่ีจะ
ส่งผลกระทบทาํใหเ้กิดเงินเฟ้อ และในส่วนสุดทา้ยของแนวคิดทางทฤษฎี จะเป็นเร่ืองของนโยบาย
ทางการคลงัในการกระตุน้เศรษฐกิจและภาวะเงินเฟ้อ ตามแนวคิดของเคนส์ ซ่ึงแนวคิดทางทฤษฎีท่ี
ใชใ้นการศึกษามีรายละเอียด ดงัน้ี 
 
1.  แนวคิดทางด้านนโยบายการคลงั 
 
 นโยบายการคลงั หมายถึง แผนการเก็บภาษี การใชจ่้ายของรัฐบาล ตลอดจนการก่อหน้ี
สาธารณะของรัฐบาล เพื่อใหร้ะบบเศรษฐกิจบรรลุเป้าหมายท่ีตอ้งการ 
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1.1  โครงสร้างการคลงัของรัฐบาลไทย 
 

โครงสร้างการคลงัของรัฐบาลไทย (กระทรวงการคลงั, 2539: 240-242) ประกอบดว้ย
ดา้นรายได ้และรายจ่าย การกาํหนดรายได ้และรายจ่ายของรัฐบาลนั้น สะทอ้นใหเ้ห็นถึงการท่ี
รัฐบาลเขา้มามีบทบาทในการพฒันาประเทศมากนอ้ยเพียงใด 
 

โดยรายไดรั้ฐบาล ประกอบดว้ย รายไดจ้ากภาษีอากร และรายไดท่ี้ไม่ใช่ภาษีอากร โดย
รายไดจ้ากภาษีอากร ประกอบดว้ย รายไดจ้ากภาษีทางตรง เช่น ภาษีเงินไดบุ้คคลธรรมดา ภาษีเงิน
ไดนิ้ติบุคคล และภาษีนํ้ามนั ส่วนรายไดจ้ากภาษีทางออ้ม เช่น ภาษีนาํเขา้ ภาษีส่งออก ภาษีการคา้ 
ภาษีมูลค่าเพิ่ม เป็นตน้ ซ่ึงรายไดป้ระมาณร้อยละ 90 มาจากภาษีในส่วนน้ี ในขณะท่ีรายไดท่ี้ไม่ใช่
ภาษีอากร ประกอบดว้ยรายไดจ้ากกการขายส่ิงของและบริการ รายไดจ้ากรัฐวสิาหกิจ และรายได้
อ่ืนๆ ซ่ึงรายไดท่ี้ไม่ใช่ภาษีอากรน้ีคิดเป็นประมาณร้อยละ 10 ของรายไดท้ั้งหมด  
 

ส่วนรายจ่ายรัฐบาล ซ่ึงโดยทัว่ไปแลว้โครงสร้างรายจ่ายงบประมาณประกอบดว้ย
รายจ่าย 3 ประเภทใหญ่ คือ รายจ่ายประจาํ รายจ่ายลงทุน และรายจ่ายชาํระคืนเงินกู ้โดยรายจ่าย
ประจาํ หมายถึง รายจ่ายเพื่อใชใ้นการบริหารงานประจาํ เป็นรายจ่ายประเภทเงินเดือน ค่าจา้ง และ
ค่าใชจ่้ายเพื่อจดัซ้ือบริการและส่ิงของท่ีไม่เป็นสินทรัพยป์ระเภททุน รายจ่ายลงทุน หมายถึง การใช้
จ่ายเพื่อจะสร้างความเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ และรายจ่ายเพื่อการไดม้าซ่ึงครุภณัฑ ์ท่ีดินและ
ส่ิงก่อสร้าง โดยทัว่ไปรายจ่ายประจาํ และรายจ่ายชาํระคืนเงินตน้เงินกูเ้ป็นขอ้ผกูพนัท่ีหลีกเล่ียง
ไม่ได ้ส่วนรายจ่ายลงทุนเป็นรายจ่ายท่ีข้ึนกบัลาํดบัความสาํคญั และความพร้อมท่ีลงทุน 
 

1.2  วตัถุประสงค์ทีส่ าคัญของนโยบายการคลงั 
 

1.2.1  จัดสรรทรัพยากร (Resources Allocation) นโยบายการคลงัมีความเก่ียวขอ้ง
กบัการตดัสินใจของรัฐบาลในการจดัสรรทรัพยากรเพื่อการผลิตสินคา้สาธารณะ (Public Goods) 
และสินคา้เอกชน (Private Goods) เน่ืองจากประเทศมีทรัพยากรจาํกดัในการผลิตสินคา้ และบริการ
ต่างๆ รัฐบาลจึงตอ้งจดัสรรทรัพยากรเพื่อการผลิตสินคา้เหล่าน้ีอยา่งเหมาะสม การตดัสินใจของรัฐ
ในการใชจ่้ายเพื่อผลิตสินคา้สาธารณะวา่ควรเป็นจาํนวนเท่าใดเป็นเร่ืองสาํคญั เพราะค่าใชจ่้ายใน
การผลิตสินคา้สาธารณะจะไดม้าจากการเก็บภาษีจากภาคเอกชนหรือไดม้าจากการกูย้มื แต่ก็เป็น
ภาระท่ีประชาชนผูเ้สียภาษีจะตอ้งชดใชห้น้ีสาธารณะถา้มีการจดัสรรทรัพยากรไปผลิตสินคา้
สาธารณะมากก็จะเหลือทรัพยากรแก่ภาคเอกชน เพื่อผลิตสินคา้เอกชนไดน้อ้ยลง นอกจากน้ี
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นโยบายการคลงัยงัมีบทบาทในการจดัสรรทรัพยากรอีกประการหน่ึงคือ การจดัสรรทรัพยากรเพื่อ
สนบัสนุนการผลิตสินคา้ท่ีก่อใหเ้กิดผลภายนอก (Externalities) แก่สังคมในทางบวก ซ่ึงก็คือ
ผลประโยชน์ท่ีตกแก่สังคมโดยผูผ้ลิตไม่สามารถคิดค่าตอบแทนจากผูไ้ดรั้บผลประโยชน์ภายนอก
เหล่าน้ีได ้และการจดัสรรทรัพยากรนอ้ยลงสาํหรับการผลิตก่อใหเ้กิดผลภายนอกแก่สังคมในทาง
ลบ หรือตน้ทุนต่อสังคม (Social Cost) (รัตนา  สายคณิต, 2539: 368) 
 

1.2.2  การกระจายรายได้ทีเ่ป็นธรรม (Equality of Income Distribution) การ
ตดัสินใจของรัฐบาลเก่ียวกบัการจดัเก็บภาษี และการนาํมาใชจ่้ายเป็นเงินโอน (Transfer Payment) 
เพื่อช่วยเหลือประชาชนผูด้อ้ยโอกาส ผูพ้ิการ เด็ก และคนสูงอายตุ่างๆ จะมีส่วนช่วยทาํใหร้ะดบั
ความเป็นอยูข่องคนกลุ่มต่างๆ เหล่านั้นดีข้ึน จึงเท่ากบัเป็นการโอนอาํนาจซ้ือจากประชาชนผูมี้
ความสามารถเสียภาษีไปใหก้บัประชาชนผูย้ากจนต่างๆ ซ่ึงจะช่วยทาํใหก้ารกระจายรายไดข้อง
บุคคลต่างๆ ในสังคมมีความเท่าเทียมกนัมากข้ึน อยา่งไรก็ตามภาษีท่ีรัฐจดัเก็บก็ยงัมีผลต่อการ
กระจายรายได ้การจดัเก็บเงินไดใ้นอตัรากา้วหนา้ (Progressive Tax Rate) และการจดัเก็บภาษีจาก
ทรัพยสิ์น จะช่วยทาํใหก้ารกระจายรายไดมี้ความเท่าเทียมกนัมากข้ึน แต่การจดัเก็บ ภาษีทางออ้ม 
เช่น ภาษีการบริโภค ภาษีมูลค่าเพิ่มซ่ึงจดัเก็บในอตัราคงท่ีจะมีส่วนทาํใหก้ารกระจายรายไดเ้ลวลง 
 

1.2.3  การรักษาเสถียรภาพของระบบเศรษฐกจิ (External and Internal Stability) 
การตดัสินใจของรัฐในการเปล่ียนแปลงรายจ่าย หรือรายรับจากภาษีเป็นส่ิงท่ีสาํคญัในการจดัการ
ทางดา้นอุปสงคร์วมใหมี้เสถียรภาพเพื่อลดความแปรปรวนของภาวะเศรษฐกิจ การตดัสินใจของรัฐ
ในการดาํเนินการนโยบายการคลงัเพื่อรักษาเสถียรภาพทางเศรษฐกิจอาจมีผลทาํใหบ้างงวดเวลา
งบประมาณของรัฐอาจเกินดุล และในบางงวดเวลางบประมาณของรัฐอาจขาดดุลได ้เน่ืองจาก
นโยบายการคลงัเพื่อรักษาเสถียรภาพทางเศรษฐกิจนั้น ผูว้างนโยบายไดก้าํหนดนโยบายไวอ้ยา่ง
เหมาะสม ในการกระตุน้อุปสงคม์วลรวมในยามท่ีอุปสงคม์วลรวมตํ่าเกินไป หรือลดอุปสงคร์วมใน
ยามท่ีมีอุปสงคม์วลรวมมากเกินไป นโยบายการคลงัในการรักษาเสถียรภาพทางเศรษฐกิจจึงมีผลทาํ
ใหง้บประมาณของรัฐตอ้งเป็นงบประมาณไม่สมดุล 
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1.3  การก าหนดงบประมาณประจ าปี 
 

การกาํหนดงบประมาณประจาํปี (กระทรวงการคลงั, 2539: 242) เป็นหวัใจสาํคญัของ
นโยบายการคลงั เพราะภาครัฐเป็นภาคท่ีใหญ่ท่ีสุด ดงันั้นลกัษณะของงบประมาณไม่วา่จะเป็นแบบ
ขาดดุล สมดุล หรือเกินดุลจะส่งผลต่อเศรษฐกิจโดยรวม โดยทัว่ไปการดาํเนินนโยบายขาดดุลจะ
เป็นการกระตุน้เศรษฐกิจ ส่วนนโยบายเกินดุลเป็นการลดปริมาณเงินในระบบเศรษฐกิจ ซ่ึงจะส่งผล
ใหเ้กิดการลดแรงกดดนัของเงินเฟ้อ และลดอตัราการขยายตวัทางเศรษฐกิจลง การกาํหนดนโยบาย
เป็นแบบใด เป็นอาํนาจของรัฐมนตรีวา่การกระทรวงการคลงัเป็นสาํคญั โดยอาศยัขอ้เสนอแนะจาก
หน่วยงานท่ีมีหนา้ท่ีรับผดิชอบทางดา้นเศรษฐกิจมหภาค ไดแ้ก่ สาํนกังานคณะกรรมการพฒันาการ
เศรษฐกิจและสังคมแห่งชาติ สาํนกังบประมาณ ธนาคารแห่งประเทศไทย และสาํนกังานเศรษฐกิจ
การคลงัเป็นหลกั 
 

1.4  มาตรการของนโยบายการคลงั 
 

การใชจ่้ายของรัฐบาล แบ่งตามลกัษณะของงบประมาณ จะมี 3 แบบ คือ  
(รัตนา  สายคณิต, 2539: 307) 

 
งบประมาณสมดุล (Balance Budget) ลกัษณะงบประมาณประเภทน้ีจะมีรายรับ และ

รายจ่ายเท่ากนั จะไม่มีผลกระทบต่อปริมาณเงินทุนหมุนเวยีนในระบบเศรษฐกิจ  
 

งบประมาณเกินดุล (Surplus Budget) เป็นงบประมาณท่ีรายรับมากกวา่รายจ่ายจะมีผล
ทาํใหป้ริมาณเงินในระบบเศรษฐกิจลดลง เพราะรัฐบาลดึงเงินออกไปจากระบบเศรษฐกิจ  
 

งบประมาณขาดดุล (Deficit Budget) เป็นงบประมาณท่ีรายจ่ายมากกวา่รายรับ จะมี
ผลกระทบต่อปริมาณเงินในระบบเศรษฐกิจ คือ ทาํใหป้ริมาณเงินในระบบเศรษฐกิจเพิ่มข้ึน  
 

เม่ือรัฐบาลมีงบประมาณขาดดุล จะมีวธีิการท่ีสามารถนาํมาใชใ้นการจดัหาเงินทุนเพื่อ
ชดเชยการขาดดุของงบประมาณอยูห่ลายวธีิ เช่น 
 

1.4.1  รัฐออกพนัธบตัรใหม่ มาจาํหน่ายใหแ้ก่ประชาชน เม่ือรัฐออกพนัธบตัรใหม่มา
ขาย และไดรั้บชาํระค่าขายพนัธบตัรเป็นการแลกเปล่ียน จึงเท่ากบัระดมเงินทุนจากประชาชนมา
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ชดเชยการขาดดุลงบประมาณ นัน่คือ การโอนอาํนาจซ้ือจากประชาชนไปใหแ้ก่ภาครัฐ โดยอุปทาน
หลกัทรัพยใ์นมือประชาชนเพิ่มข้ึน  

 
1.4.2  รัฐออกพนัธบตัรใหม่มาจาํหน่ายใหแ้ก่ธนาคารพาณิชย ์เม่ือธนาคารพาณิชยซ้ื์อ

พนัธบตัรรัฐบาล อุปทานของหลกัทรัพย์ในมือธนาคารพาณิชยจ์ะเพิ่มข้ึน ก็อาจจะมีผลทาํให้
ธนาคารพาณิชยต์อ้งการลดการใหกู้ย้มืแก่ภาคเอกชนลงเป็นการชดเชย ทาํใหส้ัดส่วนของสินทรัพย์
รัฐบาลเพิ่มข้ึน ในขณะท่ีสัดส่วนการถือสินทรัพยข์องภาคเอกชนในกองทุนทรัพยสิ์นจะลดลง และ
ผลของการออกพนัธบตัรใหม่มาจาํหน่ายใหแ้ก่ธนาคารพาณิชยก์็ยงัเป็นการโอนอาํนาจซ้ือจาก
ภาคเอกชนไปใหแ้ก่ภาครัฐ  

 
1.4.3  รัฐออกพนัธบตัรใหม่มาจาํหน่ายใหแ้ก่ธนาคารกลาง ธนาคารกลางจะเปิดบญัชี

เงินฝากกระแสรายวนัใหรั้ฐ เสมือนกบัวา่รัฐมีเงินฝากอยู ่การใชจ่้ายเงินของรัฐจะเป็นการโอนความ
เป็นความเป็นเจา้ของบญัชีเงินฝาก (Deposit Ownership) ใหแ้ก่ประชาชน ซ่ึงระชาชนสามารถ
นาํไปใชจ่้ายต่อ หรือนาํไปฝากธนาคารพาณิชยต่์อไปได ้ 

 
1.5  การใช้เคร่ืองมือทางด้านนโยบายการคลงั เพือ่ให้บรรลุเป้าหมายทางเศรษฐกจิ 
 

การใชเ้คร่ืองมือทางดา้นนโยบายการคลงั (Fiscal Policy) เพื่อใหบ้รรลุเป้าหมายทาง
เศรษฐกิจท่ีสาํคญั 3 ประการ คือ การสร้างความเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ (Economic Growth) การ
รักษาเสถียรภาพทางเศรษฐกิจ (Economic Stabilization) และการกระจายความเป็นธรรม 
(Distribution Function) ซ่ึงเป้าหมายทางดา้นความเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจนั้น เป็นหนา้ท่ีหลกั
ของรัฐบาลท่ีตอ้งพยายามเพิ่มประสิทธิภาพการผลิตของสังคมเพื่อท่ีจะยกระดบัรายไดต่้อหวัให้
สูงข้ึน ในขณะท่ีเป้าหมายทางดา้นการรักษาเสถียรภาพทางดา้นเศรษฐกิจนั้น ประกอบดว้ยการ
รักษาเสถียรภาพภายใน ไดแ้ก่ การรักษาระดบัราคาภายในประเทศใหอ้ยูใ่นระดบัท่ีเหมาะสมและมี
เสถียรภาพ ส่วนการรักษาเสถียรภาพภายนอกนั้น ประกอบดว้ย การรักษาดุลการคา้และบริการ ดุล
บญัชีเดินสะพดั และดุลการชาํระเงินใหอ้ยูใ่นระดบัท่ีเหมาะสมและมีเสถียรภาพ ส่วนเป้าหมายใน
การกระจายความเป็นธรรมนั้น เป็นการทาํหนา้ท่ีเพื่อก่อใหเ้กิดความเป็นธรรมในดา้นต่าง ๆ เช่น 
การกระจายรายได ้การกระจายผลผลิต ตลอดจนการไดรั้บบริการจากภาครัฐ  เป็นตน้ ซ่ึงหนา้ท่ีใน
การกระจายความเป็นธรรมของรัฐบาลทาํไดโ้ดยใชน้โยบายภาษีอากรโดยยดึหลกัความสามารถ 
(Ability-to-pay) และนโยบายการใชจ่้ายโดยการผลิตสินคา้สาธารณะใหก้บัประชาชน โดยพยายาม
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กระจายไปสู่ชนบท หรือกลุ่มคนท่ีมีรายไดต้ ํ่า ตลอดจนรวมถึงการออกนโยบายเพื่อเพิ่ม
ประสิทธิภาพการผลิต ของแรงงาน และเกษตรกรต่างๆ 

 
ซ่ึงการใชน้โยบายการคลงัตามภาวการณ์ท่ีเกิดข้ึนของระบบเศรษฐกิจท่ีแตกต่างกนั ทั้ง

ในช่วงท่ีภาวะเศรษฐกิจขยายตวัอยา่งต่อเน่ือง และในช่วงท่ีภาวะเศรษฐกิจชะลอตวัและตกตํ่า การ
เลือกใชน้โยบายการคลงัต่อระบบเศรษฐกิจยอ่มมีความแตกต่างกนัไป เช่น การใชน้โยบายการคลงั
แบบขยายตวันั้นมีเป้าหมาย และวตัถุประสงคเ์พื่อท่ีจะกระตุน้อุปสงคร์วม (Aggregate Demand) อนั
เน่ืองมาจากในช่วงเวลาดงักล่าวอุปสงคร์วมของระบบเศรษฐกิจอยูใ่นระดบัท่ีตํ่าเกินไป ซ่ึงอาจ
ส่งผลใหร้ะบบเศรษฐกิจไม่บรรลุตามเป้าหมายท่ีวางไว ้และอาจก่อใหเ้กิดปัญหาการวา่งงาน 
เน่ืองจากการขาดแคลนอุปสงคร์วมในขณะท่ีอุปทานรวมของสินคา้และบริการมีมากมาย ในทาง
กลบักนัการใชน้โยบายการคลงัแบบหดตวันั้น ถูกใชเ้พื่อชะลออุปสงคร์วม อนัเน่ืองมาจากใน
ช่วงเวลาดงักล่าวระดบัอุปสงคร์วมในระบบเศรษฐกิจอยูใ่นระดบัท่ีสูงเกินไป อาจก่อใหเ้กิดปัญหา
ทางดา้นของเสถียรภาพทางราคาและปัญหาทางดา้นภาวะเงินเฟ้อตามมาได้ 

 
1.6  ความขัดแย้งกนัทางนโยบายต่อเป้าหมายทางเศรษฐกจิ 
 

ถึงแมว้า่การใชน้โยบายการคลงั จะส่งผลกระทบต่อค่าจา้ง ระดบัราคา อตัราดอกเบ้ีย 
และรายไดป้ระชาชาติท่ีแทจ้ริง แต่อยา่งไรก็ตามเป้าหมายทางเศรษฐกิจท่ีตอ้งการ อาจเกิดความไม่
สอดคลอ้งกนั เน่ืองจากผูก้าํหนดนโยบายทางเศรษฐกิจต่างๆ ไม่วา่จะเป็น นโยบายการคลงั หรือ
นโยบายการเงิน จะไม่สามารถบรรลุเป้าหมายของนโยบายท่ีตนเองตั้งไวไ้ด ้เน่ืองจากเป้าหมายบาง
เป้าหมายท่ีกาํหนดออกมา มีความขดัแยง้กนัเอง ระหวา่งการใชน้โยบายทางการเงิน และนโยบาย
ทางการคลงั เช่น การควบคุมใหอ้ตัราเงินเฟ้ออยูใ่นระดบัตํ่าของนโยบายการเงินนั้น อาจจะไปทาํให้
อตัราการวา่งงานสูงข้ึน เพราะถา้ระดบัราคาไม่เพิ่มข้ึน ผูผ้ลิตก็จะไม่มีแรงจูงใจท่ีจะลงทุน และจะ
ไม่มีการจา้งงาน ส่งผลถึงอตัราการขยายตวัของผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศท่ีจะลดลง ก็จะ
กลายเป็นเร่ืองท่ีจะตอ้งใชน้โยบายการคลงัในการเขา้แกไ้ขต่อไป เกิดเป็นความขดัแยง้กนัทาง
นโยบายท่ีอาจเกิดข้ึนได ้
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2.  แนวคิดทางด้านเงินเฟ้อ 

 
2.1  ความหมายเงินเฟ้อ 

 
เงินเฟ้อ หมายถึง ภาวะท่ีระดบัราคาสินคา้โดยทัว่ไปสูงข้ึนเร่ือยๆ อยา่งรวดเร็ว และ

ต่อเน่ือง ระดบัราคาสินคา้โดยทัว่ไปในท่ีน้ีไม่ไดห้มายความวา่ราคาสินคา้ทุกชนิด จะตอ้งสูงข้ึน 
สินคา้บางชนิดอาจจะมีราคาสูงข้ึนมากกวา่สินคา้ชนิดอ่ืนๆ หรือสินคา้ บางชนิดอาจจะมีราคาตํ่าลง
ได ้แต่ราคาโดยทัว่ไปทั้งหมด หรืออาจเรียกวา่ราคาเฉล่ียของสินคา้ จะตอ้งมีแนวโนม้ท่ีเพิ่มข้ึน  
 

สาํหรับการวดัอตัราเงินเฟ้อจะสามารถวดัไดจ้ากอตัราการเปล่ียนแปลงของดชันีราคา 
(Price Index) ซ่ึงดชันีราคาท่ีใชว้ดัอตัราของเงินเฟ้อมี 3 ประเภท โดยดชันีราคาแต่ละประเภทมี
รายละเอียดดงัต่อไปน้ีคือ (รังสรรค ์ ธนะพรพนัธ์ุ, 2526: 145-146)  
 

2.1.1  ดัชนีราคาผู้บริโภค (Consumer Price Index) ดชันีราคาประเภทน้ีสร้างข้ึนจาก
ราคาสินคา้ท่ีจาํเป็นแก่การครองชีพ รายการสินคา้เหล่าน้ีไดจ้ากการสาํรวจรายได ้และค่าใชจ่้ายของ
ครัวเรือน หรือการสาํรวจภาวะเศรษฐกิจ และสังคม การปรับปรุงรายการสินคา้จาํเป็นตอ้งกระทาํ
การเป็นคร้ังคราว ทั้งน้ีเพื่อใหส้อดคลอ้งกบัความเป็นจริง ดว้ยเหตุท่ีพฤติกรรมในการบริโภคของ
ประชาชนยอ่มเปล่ียนแปลงไปตามกาลเวลานัน่เอง รายจ่ายในการบริโภคซ่ึงไดจ้ากการสาํรวจ ดชันี
ราคาผูบ้ริโภคจะครอบคลุมราคาสินคา้อุปโภคบริโภค โดยมิไดค้รอบคลุมถึงสินคา้ประเภททุน 
ราคาสินคา้ท่ีนาํมาสร้างดชันีราคาประเภทน้ีจะตอ้งเป็นราคาท่ีผูบ้ริโภคจ่าย ดว้ยเหตุน้ีเองดชันีราคา
ผูบ้ริโภคจึงเป็นดชันีราคาท่ีมีความเหมาะสมท่ีจะใชว้ดัระดบัการครองชีพของประชาชนโดยทัว่ไป 

 
2.1.2  ดัชนีราคาขายส่ง (Wholesale Price Index) ดชันีราคาประเภทน้ีสร้างข้ึนจาก

ราคาสินคา้ประเภทต่างๆ ท่ีมีการซ้ือขายกนัในตลาดขายส่ง หรือท่ีเรียกกนัวา่ “ตลาดยีป้ั่ว” ราคาขาย
ส่งมิใช่ราคาท่ีผูบ้ริโภคจ่ายใหแ้ก่ผูผ้ลิต หรือผูข้าย หากแต่เป็นราคาท่ีผูจ้ดัจาํหน่ายตอ้งจ่ายใหแ้ก่
ผูผ้ลิตสินคา้นั้นๆ ตามปกติราคาขายส่งจะถูกกวา่ราคาขายปลีก หรือราคาผูบ้ริโภค สินคา้ท่ีนาํมา
สร้างดชันีราคาขายส่งตามปกติ จะมีทั้งสินคา้ท่ีผลิตเพื่อการบริโภคภายในประเทศ และเพื่อส่งไป
ขายต่างประเทศ กลุ่มสินคา้ท่ีสาํคญั ประกอบดว้ยผลิตผลทางการเกษตร อาหาร เคร่ืองด่ืม ส่ิงทอ 
วสัดุก่อสร้าง เคมีภณัฑ ์ผลิตภณัฑปิ์โตรเลียม กระดาษ หนงัสัตว ์ยาง และผลิตภณัฑย์าง ครุภณัฑ์
ดา้นการขนส่ง เคร่ืองจกัรกล เป็นตน้ ดชันีราคาประเภทน้ีมีความเหมาะสมท่ีจะใชว้ดัการ
เปล่ียนแปลงของภาวะธุรกิจมากกวา่ท่ีจะใชว้ดัระดบัค่าครองชีพ  
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2.1.3  ดัชนีราคาผลติภัณฑ์มวลรวมภายในประเทศ (GDP Deflator) ดชันีราคา
ประเภทน้ีสร้างข้ึนจากสินคา้หลายๆประเภท โดยครอบคลุมทั้งสินคา้อุปโภค บริโภค และสินคา้
ประเภททุน ทั้งน้ีเพื่อใชใ้นการปรับสถิติผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศตามราคาประจาํปี (GDP 
at Current Price) ใหเ้ป็นผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศตามราคาคงท่ี (GDP at Constant Price) 
 

ในการวดัอตัราเงินเฟ้อ (Rate of Inflation) ตามปกติ นกัเศรษฐศาสตร์นิยมคาํนวณหาอตัรา
การเพิ่มข้ึนของดชันีราคา โดยอาศยัสูตรดงัต่อไปน้ี  

 
อตัราเงินเฟ้อในปีท่ีt = [(ดชันีราคาในปีท่ีt-ดชันีราคาในปีท่ีt-1)/ดชันีราคาในปีท่ีt-1]*100 

 
 โดยทัว่ไปแลว้จะมีการแบ่งประเภทของเงินเฟ้อตามระดบัความรุนแรงมากนอ้ยของเงินเฟ้อ
ออกเป็น 3 ประเภทคือ 
 

1)  ภาวะเงินเฟ้ออยา่งอ่อน (Mild Inflation) เป็นระยะแรกของการเกิดภาวะเงินเฟ้อ  
ซ่ึงระดบัราคาไดเ้พิ่มสูงข้ึนในอตัราท่ีตํ่ามาก และช่วงระยะเวลาของการเพิ่มข้ึนของระดบัราคาจะทิ้ง
ระยะห่างพอสมควร โดยการเพิ่มข้ึนของระดบัราคาโดยทัว่ไปสูงข้ึนประมาณร้อยละ 1-5 ต่อปี 
ภาวะเงินเฟ้อในระดบัน้ีถือวา่เป็นผลดีต่อระบบเศรษฐกิจ เพราะการท่ีระดบัราคาสูงข้ึนจะจูงใจใหมี้
การผลิตเพิ่มข้ึน นัน่คือ ทาํใหมี้การจา้งงาน จึงทาํใหร้ะดบัรายไดป้ระชาชาติเพิ่มข้ึน  
 

2)  ภาวะเงินเฟ้ออยา่งปานกลาง (Moderate Inflation) เป็นภาวะท่ีเงินเฟ้อมีความ 
รุนแรงมากข้ึน คือ เป็นภาวะท่ีระดบัสินคา้โดยทัว่ไปสูงข้ึนมากกวา่ร้อยละ 5 แต่ไม่เกินร้อยละ 20 
ต่อปี โดยระดบัราคาไดสู้งมากข้ึนในช่วงเวลาท่ีมีถ่ีมากข้ึน ซ่ึงจะไม่ก่อใหเ้กิดผลดีแก่ระบบ
เศรษฐกิจ เน่ืองจากเม่ือสินคา้มีราคาแพงข้ึน ส่งผลใหค้่าครองชีพของประชาชนสูงข้ึน ทาํใหผู้ท่ี้มี
รายไดป้ระจาํ อาทิ ขา้ราชการ ลูกจา้ง และพนกังานบริษทั จะเกิดความเดือดร้อนเน่ืองจากรายไดไ้ม่
เพียงพอรายจ่าย อาจส่งผลใหต้อ้งมีการเรียกร้องค่าจา้งแรงงานใหสู้งข้ึน จนส่งผลทาํใหต้น้ทุนการ
ผลิตสูงข้ึนก่อใหเ้กิดภาวะเงินเฟ้อเพิ่มข้ึนได ้ 
 

3)  ภาวะเงินเฟ้ออยา่งรุนแรง (Hyper Inflation) เป็นภาวะเงินเฟ้อท่ี 
ระดบัราคาสูงข้ึนอยา่งรวดเร็วในช่วงระยะเวลาท่ีสั้นมาก และระดบัราคามีการเปล่ียนแปลงเกือบ
ตลอดเวลา โดยเป็นภาวะท่ีระดบัราคาสินคา้โดยทัว่ไปสูงข้ึนเกินกวา่ร้อยละ 20 ต่อปี ซ่ึงภาวะเงิน
เฟ้อในขั้นน้ีมีอนัตรายมาก เพราะเงินท่ีประชาชนถืออยูเ่กือบจะกล่าวไดว้า่ไม่มีค่าเลย เน่ืองจาก
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D1 

ระดบัราคาสินคา้จะสูงมากจนประชาชนไม่อยากถือเงิน แต่ตอ้งการท่ีจะถือในรูปของส่ิงของ
มากกวา่ เพราะส่ิงของท่ีถืออยูจ่ะคงค่าของตวัเองไวเ้สมอ ในขณะท่ีเงินท่ีประชาชนถืออยูน่ั้นจะ
เส่ือมค่าลงไปทุกวนั ภาวะเงินเฟ้อในขั้นน้ีจะนาํประเทศไปสู่ความหายนะทางเศรษฐกิจได ้
 

2.2  สาเหตุ และผลกระทบของเงินเฟ้อ 

 
2.2.1  สาเหตุของเงินเฟ้อ สาเหตุสาํคญัท่ีทาํใหเ้กิดเงินเฟ้อมี 2 ประการ คือ สาเหตุ 

ทางดา้นอุปสงคข์องสินคา้ และสาเหตุทางดา้นอุปทานของสินคา้ 
 

1)   สาเหตุทางดา้นอุปสงคข์องสินคา้ 

1.1)  เงินเฟ้ออนัเกิดจากอุปสงค์ ไดแ้ก่ การท่ีอุปสงคร์วมของสินคา้และ

บริการมีมากเกินไป จนทาํใหอุ้ปทานของสินคา้ และบริการท่ีมีอยูไ่ม่เพียงพอ เน่ืองจากไม่สามารถท่ี

ผลิตสินคา้ และบริการเพิ่มข้ึนไดเ้พราะระบบเศรษฐกิจอยูใ่นภาวะการจา้งงานเตม็ท่ี  

 
 
 
 
 
 
 
 
 
ภาพที ่4  เงินเฟ้อท่ีมีสาเหตุมาจากอุปสงคข์องสินคา้ 
ท่ีมา: รังสรรค ์ ธนะพรพนัธ์ุ (2526: 147) 
 
 จากภาพท่ี 4 เส้น DD คือ เส้นอุปสงคร์วมของสินคา้ และเส้น SS คือ เส้นอุปทานของสินคา้ 
ซ่ึงตามปกติเส้น SS จะลาดเอียงข้ึนจากซา้ยไปขวา และจะตั้งฉากกบัแกนนอนเม่ือระดบัท่ีมีการจา้ง
งานเตม็ท่ี Qf ณ จุด A ซ่ึงเป็นจุดดุลยภาพเร่ิมแรก ระดบัราคาเท่ากบั P1 ปริมาณสินคา้เท่ากบั Q1 เม่ือ
อุปสงคร์วมสินคา้ และบริการเพิ่มข้ึน จาก D1D1 เป็น D2D2 โดยจะตดักบัเส้น SS ท่ีจุด B ระดบัราคา

P3 
 P2 A 

B 
C 

D 

Q3 Q2 Q1 

ราคา 

S 

D4 
D3 

D2 

P1 

ปรมิาณสนิคา้ 

P4 
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และปริมาณสินคา้เพิ่มสูงข้ึนเป็น P2 และ Q2 ตามลาํดบั ในช่วงน้ีจึงทาํใหเ้กิดเงินเฟ้ออยา่งอ่อน และ
เม่ืออุปสงคร์วมของสินคา้ และบริการเพิ่มสูงข้ึนอีกสมมติวา่เป็นเส้น D3D3 ซ่ึงตดักบัเส้น SS ท่ีจุด C 
ระดบัราคาสินคา้เท่ากบั P3 และปริมาณสินคา้เท่ากบั Qf ระดบัราคาไดเ้พิ่มสูงข้ึนแต่ยงัไม่มากนกั 
เพราะปริมาณสินคา้ยงัสามารถผลิตเพิ่มข้ึนได ้แต่เม่ือถึงระดบัการจา้งงานเตม็ท่ี หรือท่ีระดบั Qf เป็น
ภาวะท่ีระบบเศรษฐกิจไม่สามารถจะขยายการผลิตต่อไปไดอี้ก ถา้อุปสงคร์วมของสินคา้ และ
บริการยงัคงเพิ่มข้ึนต่อไปอีกเป็นเส้น D4D4 จะทาํใหร้ะดบัราคาเพิ่มสูงข้ึนแต่เพียงอยา่งเดียว โดย
ปริมาณสินคา้ไม่เพิ่มข้ึน ระดบัราคาจะสูงข้ึนเท่ากบั P4 จะเห็นไดว้า่การเพิ่มของระดบัราคาจาก P3 
เป็น P4 จะมากกวา่จาก P1 เป็น P2 ลกัษณะดงักล่าวน้ีทาํใหเ้กิดภาวะเงินเฟ้ออยา่งรุนแรงข้ึน  
 
 สาํหรับสาเหตุท่ีทาํใหอุ้ปสงคร์วมเพิ่มข้ึนอาจเกิดจากการเพิ่มข้ึนอยา่งผดิปกติของการใช้
จ่ายในการบริโภคและการลงทุน การใชง้บประมาณขาดดุลของรัฐบาล การเพิ่มประชากร และการ
อพยพของประชากร การเพิ่มข้ึนของปริมาณเงินท่ีหมุนเวยีนในระบบเศรษฐกิจ และการเพิ่มข้ึนของ
เครดิต เป็นตน้ 
 

1.2)  เงินเฟ้ออนัเกิดจากโครงสร้างอุปสงคเ์ปล่ียนแปลง ได้แก่ เงินเฟ้อท่ี

เกิดข้ึนจากโครงสร้างของอุปสงคร์วมเปล่ียนแปลงอยา่งรวดเร็วเกินไป จนปัจจยัการผลิตไม่สามารถ

ปรับตวัไดท้นั เช่น ในระหวา่งสงคราม โรงงานอุตสาหกรรมต่างๆ ตอ้งผลิตสินคา้ท่ีเป็นพวกอาวธุ 

หรืออาหารกระป๋อง แต่เม่ือสงครามเลิก ก็จะเกิดความจาํเป็นในดา้นการซ่อมแซมอาคารบา้นเรือน 

จึงตอ้งใชสิ้นคา้อุปโภค และบริโภคต่างๆ ทาํใหอุ้ปสงคใ์นสินคา้เหล่าน้ีเพิ่มข้ึน ในขณะท่ีโรงงาน

อุตสาหกรรมต่างๆ ไม่สามารถจะปรับการผลิตใหรั้บกบัการเพิ่มข้ึนของอุปสงคใ์นสินคา้เหล่าน้ีได้

ทนั จึงทาํใหสิ้นคา้ประเภทน้ีมีราคาสูงมาก ซ่ึงจะดึงราคาสินคา้ประเภทอ่ืนๆ สูงข้ึนตามไปดว้ย ทั้งๆ

ท่ีอุปสงคข์องสินคา้ชนิดนั้นไม่ไดเ้พิ่มข้ึนมากนกั ส่งผลทาํใหร้ะดบัราคาสินคา้โดยทัว่ไปสูงข้ึน 
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2)   สาเหตุดา้นอุปทานของสินคา้ 

เงินเฟ้อประเภทน้ีเกิดข้ึนจากการเคล่ือนยา้ยของเส้นอุปทานรวม โดยเคล่ือนไปทางซา้ย
ของเส้นเดิม ทาํใหร้ะดบัราคาสินคา้สูงข้ึน และผลผลิตดุลยภาพลดลง ซ่ึงสาเหตุของอุปทานรวม
ลดลงอาจมีสาเหตุมาจากการเพิ่มข้ึนของตน้ทุนการผลิตซ่ึงเกิดข้ึน เน่ืองจากอตัราค่าจา้งแรงงาน
สูงข้ึน และการสูงข้ึนของราคาปัจจยัการผลิตต่างๆ เช่น ค่ากระแสไฟฟ้า ค่านํ้ามนั เป็นตน้ 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
ภาพที ่5  เงินเฟ้อท่ีมีสาเหตุมาจากอุปทานของสินคา้ 
ท่ีมา: รังสรรค ์ ธนะพรพนัธ์ุ (2526: 169) 
 
 จากภาพท่ี 5 จุดดุลยภาพเดิมอยูท่ี่ ระดบัราคา P1 และปริมาณสินคา้ Q1 เม่ือเส้นอุปทานรวม
ลดลงจาก S1S เป็น S2S จะทาํใหร้ะดบัราคาสูงข้ึนจาก P1 เป็น P2 และปริมาณสินคา้ลดลงจาก Q1 
เป็น Q2 การลดลงของเส้นอุปทานรวมนั้นอาจมีสาเหตุมาจาก การเพิ่มข้ึนของตน้ทุนการผลิตซ่ึง
เกิดข้ึน อนัเน่ืองจากอตัราค่าจา้งแรงงานสูงข้ึน และการสูงข้ึนของราคาปัจจยัการผลิตต่างๆ เช่น ค่า
กระแสไฟฟ้า ค่านํ้ามนั เป็นตน้ นอกจาก การเพิ่มข้ึนของตน้ทุนการผลิต การลดลงของอุปทานอาจ
มีสาเหตุเกิดจากภาวะฝนแลง้ ทาํใหผ้ลผลิตดา้นการเกษตรลดลง ซ่ึงเหตุผลทั้งสองน้ี จะทาํใหร้ะดบั
ราคาสินคา้สูงข้ึน 
 

2.2.2  ผลกระทบจากเงินเฟ้อ ผลกระทบอนัเกิดจากเงินเฟ้อนั้นจะแตกต่างไปตามสภาพ
เศรษฐกิจ กล่าวคือ ถา้ระบบเศรษฐกิจมีเสถียรภาพทางดา้นราคามาเป็นเวลานาน เม่ือมีการ
เปล่ียนแปลงในระดบัราคามากจนเกิดภาวะเงินเฟ้ออยา่งรุนแรงแลว้ ยอ่มจะสร้างความสับสนต่ืน
ตระหนกไดง่้าย และผลท่ีสุดเงินเฟ้อท่ีเป็นอยูจ่ะเลวร้ายยิง่ข้ึน แต่ในระบบเศรษฐกิจท่ีมีภาวะเงินเฟ้อ

S1 

S2 

S3 

ราคา 

ปรมิาณสนิคา้ 

P1 

P2 

P3 
 

Q1 Q2 Q3 

D 

S 
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ต่อเน่ืองกนัจนกลายเป็นส่วนหน่ึงของชีวติประจาํวนั โดยทุกคนรับรู้อยูแ่ลว้ ทุกคนจะพยายาม
ปรับตวัเองใหท้นัต่อ เหตุการณ์เสมอ ผลกระทบของเงินเฟ้อในลกัษณะดงักล่าวน้ีอาจมีนอ้ยกวา่
กรณีแรก อยา่งไรก็ดี เม่ือเศรษฐกิจประสบภาวะเงินเฟ้อ ผลกระทบต่างๆยอ่มตามมาในลกัษณะ
ดงัต่อไปน้ีคือ 

 
1)  ทาํใหม้าตรฐานการครองชีพของประชาชนส่วนใหญ่ลดลง ทั้งน้ีก็เพราะวา่

ระดบัราคาสินคา้ และบริการจะเพิ่มข้ึนรวดเร็วกวา่การเพิ่มข้ึนของรายได ้ซ่ึงจะทาํใหร้ายไดท่ี้
แทจ้ริงของประชาชนลดนอ้ยลง หรือกล่าวอีกนยัหน่ึงก็คือ ประชาชนจะซ้ือสินคา้ และบริการต่างๆ
สาํหรับนาํมาอุปโภคไดน้อ้ยลงนัน่เอง 
 

2)  เป็นผลเสียหายอยา่งร้ายแรงต่อผูท่ี้เก็บออมทรัพยไ์วใ้นรูปตวัเงิน บุคคล
เหล่าน้ีจะกลายเป็นผูสู้ญเสียผลประโยชน์ เน่ืองจากขณะท่ีเกิดเงินเฟ้อ หรือระดบัราคาสินคา้เพิ่ม
สูงข้ึนไปนั้น เงินท่ีตนเก็บออมเอาไว ้จะมีค่าตกตํ่าลงไปทุกท่ี 
 

3)  ผูท่ี้มีฐานะเป็นเจา้หน้ีทั้งหลายจะไดรั้บความเสียหายจาก ภาวะเงินเฟ้อ ทั้งน้ี
เน่ืองจากเหตุผลเดียวกบัท่ีไดก้ล่าวมาแลว้ในประการท่ีสอง นัน่คือ แมว้า่เจา้หน้ีจะไดรั้บชาํระหน้ีคืน
เป็นเงินโดยมีจาํนวนเท่าเดิม แต่เงินจาํนวนดงักล่าวจะมีค่านอ้ยลง หรืออีกนยัหน่ึงก็คือ มีอาํนาจซ้ือ
ตํ่าลง ทาํใหน้าํไปซ้ือสินคา้ และบริการ ไดเ้ป็นจาํนวนนอ้ยลงกวา่เดิม 
 

4)  ผูท่ี้มีรายไดค้งท่ี หรือมีรายไดป้ระจาํทั้งหลาย เช่น ลูกจา้ง ขา้ราชการ 
ตลอดจนผูท่ี้มีฐานะยากจนทัว่ไป จะไดรั้บผลกระทบอยา่งหนกั เพราะขณะท่ีราคาสินคา้เพิ่มสูงข้ึน
ตลอดเวลานั้น รายไดข้องบุคคลเหล่าน้ีมิไดเ้พิ่มสูงข้ึนตาม และโดยทัว่ไปบุคคลดงักล่าวกัจะเป็นชน
กลุ่มใหญ่ในสังคม 
 

5)  ภาวะเงินเฟ้อจะก่อใหเ้กิดผลเสียหายต่อภาคการคา้ และความสัมพนัธ์ทาง
เศรษฐกิจระหวา่งประเทศอยา่งหนกั กล่าวคือจะมีการสั่งซ้ือสินคา้จากต่างประเทศมากข้ึน ทั้งน้ี
เน่ืองจากสินคา้จากต่างประเทศจะมีราคาถูกกวา่สินคา้ภายในประเทศ ซ่ึงในแง่ของเศรษฐกิจรวมก็
จะทาํใหก้ารนาํเขา้สูงข้ึน ทั้งน้ีเพื่อนาํเอาสินคา้จากต่างประเทศเขา้มาชดเชยการขาดแคลนท่ีเกิดข้ึน
ภายในประเทศ ทางดา้นการส่งสินคา้ออกไปจาํหน่ายยงัต่างประเทศก็เช่นกนั ภาวะเงินเฟ้อก็ยอ่มจะ
ทาํใหต้น้ทุนและราคา สินคา้ส่งออกเพิ่มสูงข้ึนเป็นผลเสียในแง่ของการแข่งขนักบัผูผ้ลิตรายอ่ืนๆใน
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ตลาดต่างประเทศ ซ่ึงในท่ีสุดอาจจะทาํใหเ้กิดการสูญเสียตลาดได ้ดงันั้นจึงเห็นไดว้า่ภาวะเงินเฟ้อ
จะก่อใหเ้กิดผลเสียแก่ดุลการคา้ 
 
3.  นโยบายการคลงักบัภาวะเงินเฟ้อ 

3.1  แนวความคิดของเคนส์ ไดอ้ธิบายสาเหตุของเงินเฟ้อท่ีมาจากดา้นอุปสงค ์(Demand-

pull Inflation) โดยท่ีเคนส์ใหค้วามสาํคญัแก่ระดบัการใชจ่้ายรวม โดยเฉพาะรายจ่ายภาครัฐบาล วา่

เป็นสาเหตุใหเ้กิดเงินเฟ้อได ้กล่าวคือเม่ือรัฐบาลเร่งการใชจ่้ายเพิ่มมากข้ึนยอ่มทาํใหค้วามตอ้งการ

สินคา้ และบริการในตลาดเพิ่มมากกวา่ปริมาณการผลิตสินคา้ และบริการในขณะนั้น หรืออาจกล่าว

อีกนยัหน่ึงไดว้า่ปริมาณการผลิต และบริการนั้นมีจาํนวนนอ้ยกวา่ปริมาณเงินท่ีหมุนเวยีนอยูใ่น

ทอ้งตลาดโดยเปรียบเทียบ ซ่ึงจะมีผลทาํใหร้ะดบัราคาสินคา้ภายในโดยเฉล่ียเพิ่มข้ึน ดว้ยเหตุน้ีถา้

รัฐบาลดาํเนินนโยบายงบประมาณขาดดุลเป็นจาํนวนมาก และเป็นระยะนานๆ ยอ่มทาํใหเ้กิดภาวะ

เงินเฟ้อ ซ่ึงการใชง้บประมาณขาดดุลเป็นจาํนวนมาก และต่อเน่ืองเป็นเวลานานเป็นปัจจยัสาํคญัท่ี

ทาํใหอุ้ปสงคร์วมเปล่ียนแปลง ตามทฤษฎีของเคนส์สามารถอธิบายไดจ้าก ภาพท่ี 6 ดงัต่อไปน้ีคือ 

การเคล่ือนยา้ยของเส้นอุปสงคใ์นภาพท่ี 6 (ข) เป็นผลอนัเกิดจากการเปล่ียนแปลงเส้น IS และเส้น 

LM ในภาพท่ี 6 (ก) สาเหตุท่ีทาํใหเ้ส้น IS และเส้น LM เปล่ียนแปลงนั้นเกิดข้ึนเน่ืองจากการเพิ่มข้ึน

ของรายจ่ายโดยอิสระ (Autonomous-Expenditures) เช่นการเพิ่มข้ึนของรายจ่ายในการบริโภค ซ่ึงจะ

ทาํใหก้ารออมลดลงในทุกระดบัรายได ้ผลท่ีตามมาก็คือ เส้น IS0 จะเคล่ือนยา้ยสูงข้ึนเป็นเส้น IS1 ดงั

ในภาพท่ี 6 (ก) และเส้นอุปสงค ์DD0 จะเคล่ือนยา้ยไปเป็น DD1 ดงัภาพท่ี 6 (ข) ตรงระดบัราคา

เร่ิมแรก P0 ผลผลิตดุลยภาพทางดา้นอุปสงคข์องระบบเศรษฐกิจจะสูงข้ึนเป็น Y1 ในภาพท่ี 6 (ก) 

และ (ข) ก่อใหเ้กิดอุปสงคส่์วนเกินเท่ากบั y0-y1 ทาํใหร้ะดบัราคาเร่ิมสูงข้ึน ระดบัราคาท่ีสูงข้ึนน้ีจะ

ทาํใหเ้ส้น IS และ LM เคล่ือนยา้ยไปเป็น IS2 และ LM1 สาเหตุท่ีเป็นเช่นน้ีก็เน่ืองมาจากการสูงข้ึน

ของระดบัราคาจะมีผลกระทบดงัต่อไปน้ีคือ ลดปริมาณเงินท่ีแทจ้ริงทาํใหอ้ตัราดอกเบ้ียสูงข้ึน และ

ในทา้ยท่ีสุดรายจ่ายในการลงทุนจะลดลง และลดมูลค่าท่ีแทจ้ริงของทรัพยสิ์นสุทธิทาํใหร้ายจ่ายใน

การบริโภคลดลง การสูงข้ึนของระดบัราคาดงักล่าวจะมาส้ินสุดตรงระดบัราคา P2 ซ่ึงอุปสงค์

ส่วนเกินไดห้มดไป และผลผลิตจะลดลงจาก Y1 มาเป็น Y2 ดงันั้นการเพิ่มข้ึนของรายจ่ายท่ีเกิดข้ึน

โดยอิสระ จะทาํใหเ้ส้นอุปสงคเ์คล่ือนยา้ยไปทางขวา และระดบัราคาจะสูงข้ึน  
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ภาพที ่6  เงินเฟ้อท่ีเกิดจากอุปสงค์ 
ท่ีมา: รังสรรค ์ ธนะพรพนัธ์ุ (2526: 172) 
 

3.1.1  การวเิคราะห์โดยใช้แบบจ าลอง IS  เส้น IS คือเส้นท่ีแสดงความสัมพนัธ์ระหวา่ง
อตัราดอกเบ้ีย (r) กบัรายไดป้ระชาชาติ (y) โดยท่ีทุกๆจุดบนเส้น IS แสดงถึงดุลยภาพในตลาด
ผลผลิต 
 

การหาสมการเส้น IS เร่ิมจากดุลยภาพในตลาดผลผลิต คือ 
 

Y = C + I + G 
 
Y = a + bY – bT0 + Ia – er + G0 
 

จดัสมการใหม่ไดด้งัน้ี   er = a + bY – bT0 + Ia + G0 – Y 
 

ดงันั้น สมการเส้น IS คือ   r =  (a – bT0  + Ia  + G0) 

𝑒
 –  1−𝑏 𝑦

𝑒
  (ก) 

 จากสมการ (ก) จะพบวา่ เส้น IS จะมีลกัษณะเป็นเส้นตรงท่ีมีความลาดชนัเป็นลบ โดยมี

ความชนัของเส้น IS = –  1−𝑏 

𝑒
 และจุดตดัแกนตั้งของเส้น IS คือ (a – bT0  + Ia  + G0) 

𝑒
 

 

Y0 

r LM1 

LM2 

IS0 
IS2 

IS1 

Y2 Y1 

Y 

S0 

D1 
D0 

Y 

P 

P1 

P0 

Y0 Y2 Y1 
(ก) (ข) 



 22 

โดยปัจจยัท่ีทาํใหเ้ส้น IS เกิดการเคล่ือนยา้ย (shift) คือ ตวัแปรอิสระท่ีอยูใ่นค่าคงท่ี ซ่ึง 
ประกอบดว้ย a, Ia T และ G0 แต่ในท่ีน้ีจะทาํการศึกษาเฉพาะในกรณีการเปล่ียนแปลงรายจ่ายของ
ภาครัฐบาล (G0) 

 
 จากสมการ (ก) ถา้รัฐบาลใชจ่้ายเพิ่มข้ึน จะทาํใหค้่าคงท่ีมีค่าเพิ่มข้ึน และเส้น IS จะเคล่ือน
ไปทางขวา โดยท่ีความชนัยงัคงเท่าเดิม แต่ถา้รัฐบาลลดการใชจ้่ายลง จะทาํใหค้่าคงท่ีมีค่าลดลง 
และเส้น IS เคล่ือนไปทางซา้ย โดยท่ีความชนัยงัคงเท่าเดิม  
 

3.1.2  การวเิคราะห์โดยใช้แบบจ าลอง LM  เส้น LM คือเส้นท่ีแสดงความสัมพนัธ์
ระหวา่งอตัราดอกเบ้ีย (r) กบัรายไดป้ระชาชาติ (y) โดยทุกๆจุดบนเส้น LM แสดงถึงดุลยภาพใน
ตลาดเงิน 

 
 การหาเส้น LM เร่ิมจากดุลยภาพในตลาดเงิน คือ  
 

L (r,Y) = Ms 
 

kY – hr = 
𝑀0

𝑃
 

 

จดัรูปแบบสมการใหม่ได ้ hr =  
−𝑀0

𝑃
 + kY 

 

ดงันั้น สมการ LM คือ  r = 
−𝑀0
𝑃

ℎ
 + 

𝑘

ℎ
 y    (ข) 

 
 จากสมการ (ข) จะพบวา่ เส้น LM จะมีลกัษณะเป็นเส้นตรงท่ีมีความชนัเป็นบวก โดยท่ี

ความชนัของเส้น LM = 
𝑘

ℎ
 และจุดตดัแกนตั้งของเส้น LM คือ 

−𝑀0
𝑃

ℎ
 

 
โดยปัจจยัท่ีทาํใหเ้ส้น LM เกิดการเคล่ือนยา้ย (shift) คือ ตวัแปรอิสระท่ีอยูใ่นค่าคงท่ี ซ่ึง

ประกอบดว้ย M0 และ P แต่ในท่ีน้ีจะทาํการศึกษาเฉพาะในกรณีการเปล่ียนแปลงระดบัราคา (P)  
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 จากสมการ (ข)  ถา้ราคาเพิ่มสูงข้ึน จะทาํใหค้่าคงท่ีเพิ่มข้ึน และเส้น LM เคล่ือนไปทางซา้ย 
โดยท่ีความชนัยงัคงเดิม แต่ถา้ราคาสินคา้ลดลงจะทาํใหค้่าคงท่ีมีค่าลดลง และเส้น LM เคล่ือนไป
ทางขวา โดยท่ีความชนัยงัคงเดิม 
 

3.2  แนวคิดจากทฤษฎกีารคลงัของกลุ่มคลาสสิค เช่ือวา่ถา้ประเทศมีดุลงบประมาณขาดดุล 

(Deficit Budget) จะทาํใหป้ระเทศลม้ละลายเพราะรายจ่ายท่ีสูงข้ึนจะผกูผนัใหรั้ฐบาลกูเ้งินมาใชจ่้าย 

เป็นผลใหต้อ้งเพิ่มรายจ่ายสูงข้ึนไปในปีต่อไป เพื่อส่งเงินตน้ และดอกเบ้ีย รายจ่ายตามขอ้ผกูพนัจะ

สูงข้ึนเร่ือยๆ จนลม้ละลายหรือถา้เป็นกรณีท่ีรัฐบาลเพิ่มรายได ้โดยพิมพธ์นบตัรก็จะเป็น ผลใหเ้กิด

ภาวะเงินเฟ้อ ค่าของเงินจะตกตํ่าลง และราคาสินคา้จะสูงข้ึนอยา่งรวดเร็ว 

 
3.3  ส านักการเงินนิยม เช่ือวา่การเปล่ียนแปลงในปริมาณเงินของธนาคารกลางหรือโดย

รัฐบาล เป็นปัจจยัท่ีสาํคญัท่ีทาํใหก้ระแสรายจ่ายเปล่ียนแปลง ซ่ึงจะไปมีผลกระทบต่อธุรกรรมทาง

เศรษฐกิจ ดงันั้นการผนัผวนของระบบเศรษฐกิจ เช่น รายไดต้วัเงิน และระดบัราคา จะถูกกาํหนด

โดยการผนัผวนในปริมาณเงิน 

 
4.  แนวคิดทางทฤษฎนีโยบายงบประมาณขาดดุล 

 
 ตามทศันะของ Keynes นกัเศรษฐศาสตร์ชาวองักฤษ ไดก้ล่าววา่ถา้หากเศรษฐกิจตกตํ่าและ

ทาํใหป้ระชากรส่วนใหญ่ตอ้งวา่งงานแลว้ รัฐบาลมีหนา้ท่ีท่ีจะตอ้งเขา้มาแกไ้ขโดยการเพิ่มการใช้

จ่ายท่ีแทจ้ริงในระบบเศรษฐกิจใหม้ากข้ึน ถึงแมก้ารท่ีรัฐบาลยอมใชจ่้ายมากข้ึนน้ีอาจมีผลให้

งบประมาณขาดดุลก็ตาม แต่ก็สมควรจะทาํเพราะวา่การวา่งงานของประชากร จะเป็นปัญหาท่ี

ยิง่ใหญ่กวา่การขาดดุลนอกจากนั้น Keynes ยงัใหค้วามเห็นอีกวา่เม่ือรัฐบาลปล่อยเงินเขา้ไปใน

ระบบเศรษฐกิจ ลดอตัราภาษีอากรสาํหรับการบริโภคลง ก็จะช่วยใหเ้ศรษฐกิจท่ีตกตํ่ากระเต้ือง

ข้ึนมาได ้เน่ืองจากการบริโภคของประชาชนจะช่วยทาํใหเ้กิดการเพิ่มผลผลิตข้ึน และรายได้

ประชาชาติก็จะเพิ่มข้ึน ซ่ึงจะมีผลทาํใหก้ารจดัเก็บรายไดข้องรัฐบาลเพิ่มข้ึนดว้ย ก็จะเป็นการชดเชย

ส่วนท่ีขาดดุลของรัฐบาล การขาดดุลก็จะลดนอ้ยลงทุกทีจนกระทัง่หมดไป (สุนทร  ราชวงศศึ์ก, 

2525) 
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4.1  ผลกระทบในระยะยาวของงบประมาณขาดดุล 

 
งบประมาณขาดดุลจะมีผลทาํใหอุ้ปสงคร์วมขยายตวั และถา้ระบบเศรษฐกิจอยูใ่น

ภาวการณ์จา้งงานเตม็ท่ีแลว้ การเพิ่มข้ึนของอุปสงคอ์นัเน่ืองมาจากงบประมาณขาดดุลก็จะทาํใหเ้กิด
ภาวะเงินเฟ้อได ้ผลของงบประมาณขาดดุลดงักล่าว เป็นผลในระยะสั้นแต่ในระยะยาว การขาดดุล
งบประมาณอยา่งมากและเป็นไปอยา่งต่อเน่ืองจะทาํใหเ้กิดผลเสียท่ีสาํคญัในระยะยาวสองประการ 
(รัตนา  สายคณิต, 2539) ไดแ้ก่ 
 

4.1.1  การขาดดุลของงบประมาณโดยการขายพนัธบตัรใหแ้ก่ภาคเอกชน ทาํใหอ้ตัรา

ดอกเบ้ียสูงข้ึน และเป็นการลดโอกาสการลงทุนของภาคเอกชน ถา้เป็นการขาดดุลระยะสั้น เช่น 

การขาดดุล เน่ืองจากวฎัจกัรก็อาจจะไม่ก่อใหเ้กิดผลเสียในระยะยาว แต่ถา้เป็นการขาดดุลจาก

โครงสร้างซ่ึงเกิดข้ึนไดอ้ยา่งต่อเน่ือง นอกจากจะทาํใหเ้กิดเงินเฟ้อแลว้ การระดมเงินทุนจาก

ภาคเอกชนดว้ยการออกพนัธบตัรใหม่มาขายอยูเ่ร่ือยๆ ทาํใหรั้ฐตอ้งหาส่ิงจูงใจใหป้ระชาชนซ้ือ

พนัธบตัรรัฐบาลดว้ยวธีิการต่างๆ เช่น ใหอ้ตัราดอกเบ้ียสูงข้ึน ยกเวน้ภาษีดอกเบ้ียจากพนัธบตัร เป็น

ตน้ เม่ือประชาชนหรือสถาบนัการเงินซ้ือพนับตัรรัฐบาลก็เท่ากบัเป็นการโอนทรัพยากรทุนจาก

ภาคเอกชนไปยงัภาครัฐบาล เพราะการท่ีอตัราดอกเบ้ียพนัธบตัรรัฐบาลมีอตัราสูงข้ึน ก็จะมีผลทาํให้

อตัราดอกเบ้ียของหุน้กูข้องบริษทัเอกชนตอ้งสูงข้ึนทาํใหโ้ครงการลงทุนหลายโครงการตอ้งถูก

ยกเลิกไป เพราะอตัราดอกเบ้ียสูงกวา่อตัราผลตอบแทนจากการลงทุน ดงันั้นในระยะยาวการลงทุน

ของภาคเอกชนจะลดลง ปริมาณทุนจะนอ้ยลง ทาํใหเ้กิดผลกระทบต่ออตัราความเจริญเติบโตทาง

เศรษฐกิจในระยะยาวข้ึนได ้

 
4.1.2  การขาดดุลงบประมาณจาํนวนมากเป็นระยะเวลายาวนานต่อเน่ือง มีผลทาํให้

หน้ีสินของรัฐเพิ่มพนูข้ึน รัฐมีภาระรายจ่ายค่าดอกเบ้ียเงินกูเ้พิ่มข้ึนเร่ือยๆ รายจ่ายค่าดอกเบ้ียท่ีสูงข้ึน

น้ีจะเป็นพนัธะผกูพนัใหง้บประมาณในงวดหนา้ตอ้งขาดดุลเพิ่มข้ึนต่อไปอีกเร่ือยๆ ในท่ีสุดทาํให้

รัฐตอ้งก่อหน้ีใหม่มาชดเชยการขาดดุลงบประมาณวนเวยีนเช่นน้ีไปเร่ือยๆ จึงทาํใหห้ลายคนเกรงวา่

การท่ีรัฐมีหน้ีสินเพิ่มพนูมากข้ึน จะเป็นภาระแก่ประชาชนในรุ่นต่อไป ซ่ึงจะตอ้งชดใชห้น้ีคืนโดย

ผา่นทางดา้นการเสียภาษีอากรใหแ้ก่รัฐ 
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โดยจากคาํกล่าวของโสภณ (2527: 14) ท่ีกล่าววา่ ผลแนวความคิดของเคนส์ท่ีเนน้
กิจกรรมของภาครัฐบาล เป็นตวักระตุน้ท่ีจะก่อใหเ้กิดการขยายตวัทางเศรษฐกิจ หรือการกระตุน้อุป
สงคร์วมนั้น กลบัสร้างปัญหาใหก้บัประเทศเพิ่มมากข้ึน เพราะการใชน้โยบายการใชจ้่ายมากกวา่
รายรับเพิ่มมากข้ึนเท่าใด จะมีผลทาํใหเ้ศรษฐกิจของประเทศตอ้งตกอยูใ่นภาวะเงินเฟ้อมากข้ึนเพียง
นั้น ซ่ึงสอดคลอ้งกบัการศึกษาของ บุญตั้ง  เตชะมาถาวร (2519) ท่ีไดท้าํการศึกษาความสัมพนัธ์ของ
การขาดดุลรัฐบาลกบัระดบัราคา พบวา่การขาดดุลของรัฐบาล และปริมาณเงินจะสัมพนัธ์ในทาง
เดียวกบัดชันีราคาผูบ้ริโภค กล่าวคือ รัฐบาลใชง้บประมาณขาดดุล ทาํใหมี้ปริมาณเงินเขา้มาใน
ระบบเศรษฐกิจมากข้ึน จึงทาํใหอุ้ปสงคร์วมเพิ่มข้ึนดว้ย ซ่ึงไดอ้ธิบายวา่หากระบบเศรษฐกิจกาํลงั
อยูใ่น หรือเขา้ใกลภ้าวการณ์จา้งงานเตม็ท่ี (Full Employment) ในขณะท่ีอุปทานรวมไม่เพิ่มข้ึน 
หรือเพิ่มนอ้ยกวา่อุปสงคร์วมท่ีเพิ่มข้ึน จะทาํใหร้ะดบัราคาสูงข้ึนจนทาํใหเ้กิดภาวะเงินเฟ้อข้ึนได ้  
 

ซ่ึงการขาดดุลงบประมาณจะไม่เป็นอนัตรายต่อระบบเศรษฐกิจ หากมีการดาํเนินการ
อยา่งเป็นระบบ โดยสามารถใชเ้ป็นเคร่ืองมือกระตุน้ระบบเศรษฐกิจท่ีชะงกังนัใหข้ยายตวัในขณะท่ี
เกิดการวา่งงาน แต่อยา่งไรก็ดีการขาดดุลงบประมาณจะตอ้งมีขอบเขตไม่มากเกินไปจนก่อใหเ้กิด
เงินเฟ้อ ซ่ึงประเทศจึงตอ้งใชก้ารใชจ่้ายการคลงัรัฐบาล เป็นเคร่ืองมือสนบัสนุนความเจริญเติบโต
ทางเศรษฐกิจของประเทศ ซ่ึงถา้ไดรั้บผลสาํเร็จ จะทาํใหเ้ศรษฐกิจขยายตวัอยา่งรวดเร็ว 
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5.  งบประมาณขาดดุลกบัอุปสงค์รวมและอตัราดอกเบีย้ 

 
การขาดดุลงบประมาณจะกระทบอุปสงคร์วมและอตัราดอกเบ้ียอยา่งไร อธิบายไดโ้ดย 

อาศยัเส้น IS และเส้น LM ดงัภาพท่ี 7 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
ภาพที ่7  งบประมาณขาดดุลกบัอุปสงคม์วลรวม และอตัราดอกเบ้ีย 
ท่ีมา: รัตนา  สายคณิต (2539: 307) 
 

ในภาพท่ี 7 (ก) และ (ข) ใหเ้ส้น IS0 แสดงอตัราดอกเบ้ียและระดบัรายไดป้ระชาชาติดุลย
ภาพในตลาดผลผลิต โดยสมมติใหง้บประมาณของรัฐเป็นงบประมาณสมดุล เส้น IS0 ตดักบัเส้น 
LM ตรงกบัอตัราดอกเบ้ีย 0r0 และระดบัรายไดป้ระชาชาติ 0y0 ต่อมา สมมติใหง้บประมาณของรัฐ
ขาดดุล ซ่ึงการขาดดุลอาจจะเกิดข้ึนไดห้ลายลกัษณะ ตวัอยา่งเช่น 
 

1. รัฐเพิ่มรายจ่ายโดยท่ียงัจดัเก็บภาษีเท่าเดิม หรือ 
2. รัฐคงรายจ่ายไวใ้นระดบัเดิม แต่ลดการจดัเก็บภาษี หรือ 
3. รัฐเพิ่มรายจ่ายในอตัราท่ีสูงกวา่อตัราการเพิ่มการจดัเก็บภาษี หรือ 
4. รัฐลดรายจ่ายในอตัราท่ีน้อยกวา่อตัราการลดการจดัเก็บภาษี 

 
ไม่วา่จะโดยลกัษณะใดก็ตาม จะมีผลทาํ ใหเ้ส้น IS เล่ือนระดบัไปทางขวามือ เป็นเส้น IS1 

ในภาพท่ี 7 (ก) จุดตดัของเส้น IS และเส้น LM เล่ือนสูงข้ึน ทาํ ใหอ้ตัราดอกเบ้ียสูงข้ึนแต่ระดบั
รายไดป้ระชาชาติท่ีแทจ้ริงหรืออุปสงคร์วมคงเดิม เพราะเป็นการตดัโอกาสการลงทุนของ
ภาคเอกชนชดเชยพอดีกบัการขาดดุลของรัฐ แต่ในภาพท่ี 7 (ข) ระดบัรายไดป้ระชาชาติสูงข้ึนบา้ง 

(ข) 

y0 y1 
y 

IS0 

IS1 

LM0 

LM1 

0 

r0 

r1 

r 

y 
IS0 

IS1 

(ก) 

y0 

LM 

0 

r0 

r1 

r 
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เพราะเม่ือเส้น IS เล่ือนระดบัไปทางขวามือ ทาํ ใหอ้ตัราดอกเบ้ียสูงข้ึน และอุปสงคร์วมเพิ่มข้ึนดว้ย
จึงผลกัดนัใหร้ะดบัราคาตอ้งสูงข้ึนอุปทานของเงินท่ีแทจ้ริงลดลง เส้น LM จึงเล่ือนกลบัไปทางซา้ย
มือเป็นเส้น LM1 ทาํ ใหอ้ตัราดอกเบ้ียสูงข้ึนไปอีก แต่อุปสงคร์วมยงัเพิ่มข้ึนไดจ้าก 0y0 เป็น 0y1 
เพราะการสูงข้ึนของอตัราดอกเบ้ียลดโอกาสของการลงทุนของภาคเอกชนลง แต่ไม่เป็นการตดั
โอกาสการลงทุนดงัเช่นในภาพท่ี 7 (ก) การลงทุนของภาคเอกชนลดลงนอ้ยกวา่การเพิ่มข้ึนของ
รายจ่ายของรัฐท่ีเกิดจากงบประมาณขาดดุล อุปสงคร์วมจึงเพิ่มข้ึนได ้เหตุผลสาํคญัท่ีทาํ ใหผ้ลของ
การขาดดุลของรัฐท่ีมีต่ออุปสงคร์วมท่ีแสดงในภาพท่ี 7 (ก) แตกต่างกบัในภาพท่ี 7 (ข) ก็เพราะวา่ 
ความยดืหยุน่ของอุปสงคต่์อเงินท่ีมีต่ออตัราดอกเบ้ียแตกต่างกนั 

 
ในภาพท่ี 7 (ก) อุปสงคต่์อเงินเป็นอิสระกบัอตัราดอกเบ้ีย เส้น LM จึงเป็นเส้นตั้งฉากกบั

แกนนอน ซ่ึงเป็นแนวคิดของนกัเศรษฐศาสตร์สาํนกัคลาสสิก และการท่ีรัฐหาเงินมาชดเชยการขาด
ดุลโดยการออกพนัธบตัรขายใหแ้ก่ประชาชน ทาํใหอุ้ปสงคต่์อเงินกูสู้งข้ึน อตัราดอกเบ้ียสูงข้ึนและ
การลงทุนของภาคเอกชนลดลงเป็นการชดเชยเท่ากบัรายจ่ายของรัฐท่ีเพิ่มข้ึนพอดี จึงไม่ทาํใหอุ้ป
สงคร์วมเปล่ียนแปลง 
 

เราสามารถพิจารณาไดอี้กทางหน่ึงวา่ การขาดดุลของรัฐจะมีผลทาํใหก้ารลงทุนของเอกชน
ตอ้งลดลง โดยอาศยัสมการเอกลกัษณ์ของบญัชีรายไดป้ระชาชาติของระบบเศรษฐกิจปิด ตาม
สมการ วา่ 

s + t = i + g 
หรือ i = s + (t – g) 

 
จากสมการเอกลกัษณ์แสดงวา่ การลงทุนท่ีแทจ้ริงของภาคเอกชนจะเท่ากบัผลรวมของการ

ออมท่ีแทจ้ริงของภาคเอกชน และการออมท่ีแทจ้ริงของภาครัฐ ดงันั้นถา้การออมของภาครัฐลดลง 
หรืองบประมาณของรัฐขาดดุล การลงทุนของภาคเอกชนก็จะตอ้งลดลงเป็นการชดเชยพอดีกบัการ
ขาดดุลของภาครัฐ 

 
ในภาพท่ี 7 (ข) อุปสงคต่์อเงินมีความยดืหยุน่กบัอตัราดอกเบ้ีย กล่าวคือ อุปสงคต่์อเงินมี

ความสัมพนัธ์กบัอตัราดอกเบ้ีย ทาํใหเ้ส้น LM เป็นเส้นท่ีเอียงลาดจากซา้ยมือข้ึนไปทางขวามือมีค่า
ความชนัเป็นลบ การขาดดุลของรัฐทาํใหร้ะดบัรายไดป้ระชาชาติขยายตวั อุปสงคต่์อเงินเพื่อการใช้
จ่ายประจาํวนัและเพื่อสาํรองไวจึ้งสูงข้ึน เป็นผลทาํใหอ้ตัราดอกเบ้ียตอ้งสูงข้ึน และทาํใหเ้ป็นการ
ลดโอกาสการลงทุนของภาคเอกชนลงบา้ง ดงันั้นการลดโอกาสการลงทุนของภาคเอกชนท่ีเกิดข้ึน
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เป็นผลมาจากการท่ีอุปสงคต่์อเงินเพื่อการใชจ่้ายประจาํวนั และเพื่อสาํรองไว ้สูงข้ึนนัน่เอง 
(Transaction Crowding Out) ซ่ึงแนวคิดดงักล่าวเป็นแนวคิดของนกัเศรษฐศาสตร์สาํนกัเคนส์ 
อยา่งไรก็ตาม นบัตั้งแต่ทศวรรษ 1960 นกัเศรษฐศาสตร์คลาสสิกและนกัเศรษฐศาสตร์สาํนกัเคนส์ 
ค่อนขา้งจะเห็นสอดคลอ้งกนัวา่ เส้น LM เป็นเส้นท่ีมีค่าความชนัเป็นบวก การขาดดุลของรัฐจึงมีผล
ทาํใหร้ะดบัรายไดป้ระชาชาติหรืออุปสงคร์วมเพิ่มข้ึนได้ เพราะการลงทุนของภาคเอกชนไดล้ดลง
ไปบา้ง (Incomplete Crowding Out) โดยไม่ถึงกบัเป็นการตดัโอกาสการลงทุนอยา่งส้ินเชิง 

 
งานวจัิยทีเ่กีย่วข้อง 

 
งานวจิยัท่ีเก่ียวขอ้งกบัการศึกษาถึงผลกระทบท่ีเกิดข้ึนจากการขาดดุลทางดา้นงบประมาณ

ของรัฐบาลท่ีต่อเงินเฟ้อนั้น มีงานศึกษาวจิยัต่างๆ ดงัน้ี Castro (2003); Metin (1998); Darrat (2000); 
Vieira (2000); Catao and Terrones (2001); Serban (2002); Neyapti (2003); Heppke-Falk and 
Tenhofen and Wolff (2006); Alavirad and Athawale (2005) และ Catao and Terrones (2005) โดย
ทั้งหมดเป็นการศึกษาในเร่ืองการถึงความสัมพนัธ์ท่ีเกิดข้ึนของการขาดดุลทางดา้นงบประมาณของ
รัฐบาลท่ีจะมีผลต่อเงินเฟ้อ 

 
ซ่ึงจากการตรวจเอกสารงานศึกษาวจิยันั้น เน่ืองจากวตัถุประสงคข์องงานวจิยัต่างๆท่ี

นาํมาใชใ้นการศึกษานั้น มีลกัษณะของวตัถุประสงคใ์นการศึกษาท่ีคลา้ยคลึงกนั แต่มีขอ้แตกต่างท่ี
เกิดข้ึนในเร่ืองของวธีิการศึกษาท่ีจะนาํมาใชใ้นการวดัความสัมพนัธ์ของการขาดดุลกบัเงินเฟ้อ โดย
สามารถท่ีจะแบ่งการศึกษาออกไดเ้ป็น 4 กลุ่มตวัอยา่ง ตามวธีิท่ีงานวจิยัภายในกลุ่มนั้นใชใ้กลเ้คียง
กนั 

 
ในการศึกษาของกลุ่มแรกนั้น เป็นกลุ่มท่ีศึกษาถึงความสัมพนัธ์ โดยใชว้ธีิการท่ีเรียกวา่ 

Vector Autoregressive: VAR ซ่ึงเป็นวธีิหน่ึงของการทดสอบ Cointegation Test ซ่ึงผูท่ี้ได้
ทาํการศึกษาในวธีิดงักล่าวน้ี อาทิเช่น Castro (2003), Heppke-Falk and Tenhofen and Wolff 
(2006)โดยงานของ Castro (2003) จะเป็นการศึกษาเพื่อดูลกัษณะของผลกระทบท่ีเกิดข้ึนของ
นโยบายการคลงัท่ีมีผลต่อชุดตวัแปรทางเศรษฐศาสตร์มหภาคต่างๆ ท่ีกาํหนด โดยในการศึกษาของ 
Castro (2003) นั้นไดใ้ชข้อ้มูลของประเทศสเปน เป็นขอ้มูลรายไตรมาส ตั้งแต่ ไตรมาสท่ีหน่ึง ปี 
ค.ศ. 1980 ถึง ไตรมาสท่ีสอง ปี ค.ศ. 2001 ซ่ึง Castro (2003) ใชแ้บบจาํลองในการวเิคราะห์ดงัน้ี 
 

μt
g  = vt

g  
μt

r  = a2,1μt
g  + vt

r  
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μt
gdp  = a3,1μt

g  + a3,2μt
r  + vt

gdp  
 

μt
nt  = a4,1μt

g  + a4,2μt
r  + a4,3μt

gdp  + vt
nt  

 

μt
p  = a5,1μt

g  + a5,2μt
r  + a5,3μt

gdp  + a5,4μt
nt  +  vt

p  
 

โดยกาํหนดให ้μt
g  คือ shock ของการใชจ่้ายของรัฐบาลท่ีแทจ้ริง μt

r  คือ shock ของอตัรา
ดอกเบ้ียสามเดือน μt

gdp
 คือ shock ของผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศท่ีแทจ้ริง μt

nt  คือ shock 
ของผลรวมของภาษีท่ีจดัเก็บได ้μt

p
 คือ shock ของระดบัราคา vt  คือ shock ของตวัแปรอ่ืนๆท่ีมี

ผลกระทบ 
 

 โดยใชว้ธีิการ Vector Autoregressive: VAR ในการศึกษา ซ่ึงจากการศึกษาไดผ้ลเกิดข้ึน
ดงัน้ี Shock ของนโยบายการคลงัท่ีพบนั้นมีผลกระทบเพียงเล็กนอ้ย แต่ยงัคงมีนยัสาํคญั ต่อการ
เปล่ียนแปลงของ ผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศ การบริโภคของภาคเอกชน การลงทุนของ
ภาคเอกชน อตัราดอกเบ้ีย และระดบัราคา โดยรูปแบบของการตอบสนอง และลกัษณะท่ีไดรั้บเป็น
ดงัน้ี โดย shock การใชจ่้ายของรัฐบาลจะมีผลเพียงเล็กนอ้ยในช่วงระยะสั้นเท่านั้น และจะส่งผล
ตอบสนองเป็นลบ ในช่วงระยะกลาง และระยะยาว ส่วนทางดา้น shock ผลรวมของภาษี จะมีผล
เป็นบวกในช่วงระยะสั้น และ shock ของการใชจ่้ายของรัฐบาลมีผลนยัสาํคญัต่อระดบัราคาดว้ย 
และระดบัราคานั้นจะมีผลการตอบสนองท่ีเป็นลบกบัการเพิ่มข้ึนของผลรวมทางภาษี ส่วนตวัแปร 
shock ของนโยบายการคลงันั้น ทาํใหเ้กิดนยัสาํคญัของการตอบสนองต่ออตัราดอกเบ้ีย และการ
ตอบสนองของระดบัราคานั้นจะมีการตอบสนองอยา่งมีนยัสาํคญัท่ีแตกต่างกนัระหวา่งทางดา้นการ
ใชจ่้าย และทางดา้นภาษี 
 

และในลกัษณะเดียวกบัการศึกษาของ Heppke-Falk and Tenhofen and Wolff (2006) ก็เป็น
การศึกษาโดยใชว้ธีิ Vector Autoregressive: VAR อีกเช่นกนั โดย Heppke-Falk and Tenhofen and 
Wolff (2006) ไดก้าํหนดวตัถุประสงคก์ารศึกษาไวด้งัน้ี วา่ตอ้งการท่ีอธิบายถึงผลกระทบของ shock 
ของนโยบายการคลงัท่ีเกิดข้ึนในระยะสั้น ท่ีมีต่อเศรษฐกิจประเทศเยอรมนี โดยใชข้อ้มูลเป็นราย
ไตรมาส ตั้งแต่ ไตรมาสท่ีหน่ึง ปี ค.ศ. 1974 ถึง ไตรมาสท่ีส่ี ปี ค.ศ. 2004 และไดใ้ชแ้บบจาํลองใน
การศึกษาดงัน้ี 
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แสดงในรูปของ Matrix ดงัน้ี 
 

 
 
 
 
 
 

1 0 0 −𝛼𝑒
𝑦

−𝛼𝑟
𝑦

−𝛼𝑦
𝜋 1 0 −𝛼𝑒
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0 0 0 𝛽𝑒

𝑟 1 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
𝑣𝑡

𝑦

𝑣𝑡
𝜋

𝑣𝑡
𝑖

𝑣𝑡
𝑒

𝑣𝑡
𝑟  
 
 
 
 
 

 

 

โดยกาํหนดให ้ut
y  คือ shock ผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศท่ีแทจ้ริง, ut

π  คือ shock 
อตัราเงินฟ้อ, ut

i  คือ shock อตัราดอกเบ้ียฝนระยะสั้น, ut
e,CA  คือ shock การใชจ่้ายของรัฐบาลท่ี

แทจ้ริง, ut
r,CA  คือ shock รายรับรวมทางภาษีของรัฐบาล, vt  คือ shock ของตวัแปรอ่ืนๆท่ีมี

ผลกระทบ  
 
โดย Heppke-Falk and Tenhofen and Wolff (2006) ไดผ้ลการศึกษา คือ Shock ของการใช้

จ่ายของรัฐบาลทางตรง จะทาํใหเ้กิดการเพิ่มข้ึนของผลผลิต และการบริโภคของภาคเอกชน ซ่ึง
นยัสาํคญัของผลกระทบท่ีเกิดข้ึนนั้นค่อนขา้งตํ่า ในขณะท่ี shock ตวันั้นก็จะก่อใหเ้กิดการลงทุน
ของภาคเอกชนค่อนขา้งตํ่า และไม่มีระดบันยัสาํคญั ซ่ึงในช่วงเวลาต่อมาเม่ือมีการคาดการณ์อยา่งมี
เหตุผลต่อนโยบายการคลงั จะไม่ส่งผลใหเ้กิดการตอบสนองต่อการบริโภคของภาคเอกชนใน แต่
ในดา้นของผลผลิตจะเกิดเพิ่มมากข้ึน ส่วน shock ของผลรวมของรายรับทางภาษีนั้น จะส่งเพียง
เล็กนอ้ยเท่านั้นต่อผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศ  

 
ส่วนการศึกษาในกลุ่มท่ีสองต่อมานั้น เป็นกลุ่มท่ีศึกษาความสัมพนัธ์ของตวัแปรการขาด

ดุล และเงินเฟ้ออีกเช่นกนั แต่ไดน้าํเสนอการหาความสัมพนัธ์ โดยใช้วธีิการท่ีเรียกวา่ 
Autoregressive Distributed Lag: ARDL ซ่ึงเป็นอีกวธีิหน่ึงในการทดสอบ Cointegation Test โดย
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งานวจิยัท่ีทาํการศึกษาดว้ยวธีิน้ีไดแ้ก่ Vieira (2000), Catao and Terrones (2001), Alavirad and 
Athawale (2005), Catao and Terrones (2005) โดยในการศึกษาของ Vieira (2000) ตอ้งการท่ีจะ
พิสูจน์ใหเ้ห็นวา่งบประมาณขาดดุลนั้นมีผลในทิศทางเดียวกนั (เป็นบวก) กบัภาวะเงินเฟ้อหรือไม่ 
ในช่วงก่อนสงครามโลกของ กลุ่มประเทศ EU ท่ีประกอบดว้ย ประเทศต่างๆ 6 ประเทศ ดงัน้ี 
เบลเยยีม ฝร่ังเศส เยอรมนี อิตาลี เนเธอร์แลนด ์และองักฤษ  โดยใชข้อ้มูลในช่วงปี ค.ศ. 1950-1996 
โดย Vieira (2000) ไดแ้บ่งแบบจาํลองท่ีจะใชใ้นการศึกษาออกเป็น 2 แบบ คือ แบบท่ีในกรณีท่ี ค่า
ของตวัแปรมีแนวโนม้เป็นในลกัษณะเส้นตรง (Linear) จะใชแ้บบจาํลองดงัน้ี 
 

∆yt = 𝛼 + πyyt-1 + πxxt-1 +  𝜃𝑗
𝑝−1
𝑗=1 ∆yt-1 +  ∅𝑗

𝑞−1
𝑗=1 ∆xt-1 + 𝜀 t 

 
โดย yt คือ ตวัแปรตาม, xt คือ ทิศทางของการพยากรณ์ตวัแปรในระยะยาว, πy และ πx คือ 

ตวัคูณในระยะยาว, 𝜃𝑗  และ ∅𝑗 คือ สัมประสิทธ์ิของตวัแปรแบบพลวตัรในระยะสั้น 
 

แต่ถา้เป็นในกรณีท่ีตวัแปรไม่มีแนวโนม้เป็นเส้นตรง (Non-Linear) ใหใ้ชโ้มเดลตาม
รูปแบบดา้นล่าง 
 

∆yt = πy(yt-1 – αy) + πx(xt-1 – αx) +  𝜃𝑗
𝑝−1
𝑗=1 ∆yt-1 +  ∅𝑗

𝑞−1
𝑗=1 ∆xt-1 + 𝜀t 

 
ซ่ึงการเลือกโครงสร้างสมการใหถู้กตอ้งมีความสาํคญัมากในแง่ของการทดสอบ โดยจะทาํ

ใหก้ารทดสอบมีประสิทธิภาพ ซ่ึงจากผลการทดสอบก็ใหผ้ลท่ีสนบัสนุนวา่ งบประมาณขาดดุลเป็น
ตวัแปรสาํคญัตวัแปรหน่ึงของภาวะเงินเฟ้อท่ีเกิดข้ึนกบัเศรษฐกิจของยโุรปในอดีตท่ีผา่นมา และ
ในทางตรงกนัขา้ม ก็มีขอ้พิสูจน์ท่ีแสดงใหเ้ห็นวา่ ความสัมพนัธ์ท่ีเกิดข้ึนในระยะยาวระหวา่งเงิน
เฟ้อ และการขาดดุลนั้น ในทางตรงกนัขา้มเงินเฟ้อเองก็เป็นสาเหตุใหเ้กิดการขาดดุลดว้ย  และมีอีก
เหตุผลหน่ึงท่ีจะอธิบายไดว้า่ ความล่าชา้ของผลกระทบของการขาดดุลท่ีมีต่อการเงิน และเงินเฟ้อ 
น่าจะทาํใหเ้กิดการเปล่ียนแปลงวตัถุประสงคข์องนโยบายทางเศรษฐกิจ ตั้งแต่ในช่วงทศวรรษท่ี 80 
ในเร่ืองของระดบัราคา การเขา้รวมกนัทางการคลงั และในเร่ืองของเจตนาท่ีจะช่วยกนัลดภาวะเงิน
เฟ้อลง ซ่ึงการใหก้ารสนบัสนุนทางดา้นการคลงัก็ไม่ประสบผลสาํเร็จในบางประเทศ 
 

ต่อมาการศึกษาของ Catao and Terrones (2001) มีวตัถุประสงคใ์นการศึกษาเพื่อท่ีจะหา
นยัสาํคญัทางสถิติระหวา่งการขาดดุลการคลงั และเงินเฟ้อในลกัษณะของการเปรียบเทียบระหวา่ง
ประเทศต่างๆ จาํนวนทั้งส้ิน 23 ประเทศ โดยมุ่งประเด็นไปท่ีความสัมพนัธ์กนัในระยะยาวระหวา่ง
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ตวัแปรสองตวัท่ีเป็นตวัควบคุมความแตกต่างในเร่ืองของเงินเฟ้อ โดยใชข้อ้มูลตั้งแต่ปี ค.ศ. 1970 – 
2000 โดยใชแ้บบจาํลองในการศึกษาดงัน้ี  
 

∆πi,t = µi + ∅i[πi,t-1 – 𝜃ixi,t] +  𝜆𝑖𝑡−𝑗
∗𝑝−1

𝑗=1 ∆πi,t-j +  𝛿𝑖,𝑡
∗𝑞−1

𝑗=0 ∆𝑥𝑖,𝑡−𝑗
∗  + 𝜀i,t 

 
โดย ∆πi,t คือ อตัราเงินเฟ้อท่ีเป็นตวัสังเกตในกลุ่มท่ี i ณ เวลา t, µi คือ ผลกระทบท่ีคงท่ี, 𝜃i 

คือ ความสัมพนัธ์ของดุลยภาพในระยะยาว ระหวา่งตวัแปรต่างๆท่ีเก่ียวขอ้ง, ∅i คือ ความเร็วในการ
ปรับตวัของเงินเฟ้อเขา้สู่ดุลยภาพในระยะยาว และ xi,t คือ Vector of Explanatory Variables 
 

ซ่ึงจากการศึกษา Catao and Terrones (2001) ไดผ้ลการศึกษาซ่ึงสามารถสรุปไดด้งัน้ี ขอ้ท่ี
หน่ึง การใชก้ารคลงัเขา้มารวมดว้ยจะก่อใหเ้กิดการมีเสถียรภาพในระยะยาวของระดบัราคา  ขอ้ท่ี
สอง ในเร่ืองของตวัแปรภายนอก ซ่ึงข้ึนอยูก่บัราคานํ้ามนั และความมีเสถียรภาพทางการเงิน โดย
ในส่วนของประเทศกาํลงัพฒันานั้น 2 อยา่งน้ีเป็นส่ิงท่ีสาํคญัมาก และขอ้ท่ีสาม การขาดดุลทางการ
คลงัมีแนวโนม้จะก่อใหเ้กิดเงินเฟ้อเพิ่มมากข้ึน ในประเทศท่ีมีระดบัการเงินตํ่าและมีฐานภาษีเงิน
เฟ้อท่ีแคบ และสามารถพบไดว้า่ความสัมพนัธ์ระหวา่งเงินเฟ้อ สัดส่วนของการขาดดุลการคลงัต่อ
เงินเฟ้อ อยูใ่นลกัษณะแบบ Non-linear โดยถา้มีอตัราเงินเฟ้อท่ีสูง ในขณะท่ีฐานภาษีเงินเฟ้อตํ่ากวา่
จะก่อใหเ้กิด จะก่อใหเ้กิดผลกระทบของเงินเฟ้อท่ีเกิดจากการขาดดุลการคลงัมากข้ึน 
 

ส่วนการศึกษาของ Alavirad and Athawale (2005) ก็มีวตัถุประสงคใ์นการศึกษาไปใน
แนวทางเดียวกนันั้นคือ ตอ้งการท่ีจะวดั และวเิคราะห์ถึงผลกระทบของการขาดดุลงบประมาณท่ีมี
ต่อภาวะเงินเฟ้อในประเทศ อิหร่าน โดยใชข้อ้มูลในช่วงปี ค.ศ. 1963-1999 โดยใชแ้บบจาํลองใน
การทดสอบดงัน้ี 
 

LPDt = F(BD, LPm, LM2)t 
 

โดย LPD คือ logarithm ของดชันีราคาผูบ้ริโภค, BD คือ การขาดดุลของรัฐบาล, LP คือ 
logarithm ของดชันีราคาสินคา้นาํเขา้ และ LM คือ Logarithm ของสภาพคล่อง ซ่ึงเม่ือทดสอบดว้ย 
ARDL ในการทดสอบ Cointegration Test สามารถแสดงใหไ้ดเ้ห็นวา่ ความสัมพนัธ์ของการขาดดุล
งบประมาณของรัฐบาลกบัระดบัราคา ในระยะยาวมีความสัมพนัธ์ไปในทิศทางเดียวกนั (เป็นบวก) 
และในการทดสอบดว้ย Phillips-Hansen Cointegration Test ก็ไดผ้ลลพัธ์ท่ีสมดุลกนั  
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 และสุดทา้ยในส่วนของการศึกษาในเร่ืองของความสัมพนัธ์ระหวา่งงบประมาณขาดดุล กบั
เงินเฟ้อ ท่ีใชว้ธีิ Autoregressive Distributed Lag: ARDL นั้นคือ การศึกษาของ Catao and Terrones 
(2005) ไดท้าํการศึกษาปรับปรุงในส่วนของการศึกษาในลกัษณะเดิมในคร้ังก่อน (เม่ือคราว Catao 
and Terrones (2001) โดยในคร้ังน้ีไดเ้พิ่มการเปล่ียนแปลงประเทศท่ีศึกษาเป็น จากเดิม 23 ประเทศ 
เป็น 107 ประเทศ ใชข้อ้มูลในช่วงปี ค.ศ. 1960-2001 โดยรูปแบบของสมการท่ีใชใ้นการศึกษายงัคง
ใชใ้นลกัษณะเดิม โดยการศึกษาของ Catao and Terrones (2005) ในคร้ังใหม่น้ี ไดผ้ลดงัน้ี นยัสาํคญั
ทางสถิติของความสัมพนัธ์ระหวา่งการขาดดุลทางการคลงั และอตัราเงินเฟ้อ โดยเกือบทั้งหมดของ
ทุกประเทศท่ีศึกษามีความสัมพนัธ์กนัโดยตรง โดย ผลการศึกษาท่ีไดร้ะบุวา่ ขอ้ท่ีหน่ึง การขาดดุล 
ไม่ไดเ้ป็นสาเหตุของเงินเฟ้อในระยะสั้น แต่ในระยะยาวจะเร่ิมมีผลความสัมพนัธ์ ขอ้ท่ีสอง ระบุวา่
ความยดืหยุน่ระหวา่งเงินเฟ้อ และการขาดดุล มีความแตกต่างกนัในระหวา่งประเทศต่างๆ ทั้งใน
เร่ืองของระดบัเงินเฟ้อ และฐานภาษีเงินเฟ้อ ดงันั้นรูปแบบของโมเดลท่ีเหมาะสมน่าจะอยูใ่นรูปของ
โมเดลแบบ Non-linear ขอ้ท่ีสาม ความรุนแรงของผลกระทบมกัจะข้ึนอยูก่บัระดบัการพฒันาทาง
การเงินของประเทศนั้นๆ และเป้าหมายเงินเฟ้อระดบัตํ่าของธนาคารกลาง อาทิเช่น ความยิง่ใหญ่
ของตลาดการเงิน และการปล่อยสินเช่ือล่วงหนา้เพื่อความต่อเน่ืองของกิจกรรมทางเศรษฐกิจ บน
พื้นฐานของขนาดหน้ีสินท่ีมีอยู่ 
 
 การศึกษาในกลุ่มท่ีสามน้ี เป็นการศึกษาในเร่ืองของความสัมพนัธ์ท่ีเกิดข้ึนทั้งในระยะสั้น 
และในระยะยาวของตวัแปรต่างๆ โดยใชว้ธีิท่ีเรียกวา่ Error Correction Method: ECM ซ่ึงการศึกษา
ท่ีใชว้ธีิการน้ีมีดงัน้ี Metin (1998); Darrat (2000); Serban (2002); Alavirad and Athawale (2005) 
โดยการศึกษาของ Metin (1998) ท่ีใชว้ธีิ ECM น้ีในการศึกษามีวตัถุประสงคใ์นการศึกษาเพื่อ
ตอ้งการท่ีจะวเิคราะห์ ความสัมพนัธ์ระหวา่งอตัราเงินเฟ้อ และการขาดดุลงบประมาณในประเทศ
ตุรกี ในช่วงปี ค.ศ. 1950-1987 โดยใชแ้บบจาํลองในการศึกษาดงัน้ี 
 
แบบจ าลองการเปลีย่นแปลงของระดับราคา 
 

∆p = c + 𝜓1B – 𝜓2∆y 
 

โดย P คือ ระดบัราคา, B คือ ขนาดของการขาดดุลงบประมาณ, c คือ ค่าคงท่ี, y คือ รายได้
ประชาชาติท่ีแทจ้ริง, 𝜓1 และ 𝜓2 คือ ค่าสัมประสิทธ์ิ ซ่ึงจากผลการศึกษาของ Metin (1998) สรุปได้
วา่ การเพิ่มข้ึนของขนาดการขาดดุลงบประมาณอยา่งทนัทีทนัใดนั้น จะทาํใหเ้งินเฟ้อเพิ่มข้ึน และ
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การเติบโตของรายไดป้ระชาชาติท่ีแทจ้ริงจะมีผลกระทบในทิศทางตรงกนัขา้ม (เป็นลบ) อยา่ง
ทนัทีทนัใด ซ่ึงในช่วงระยะเวลาต่อมาจึงก่อใหเ้กิดผลกระทบกบัเงินเฟ้อตามมา  
 

ต่อมาสาํหรับการศึกษาของ Darrat (2000) ท่ีตอ้งการศึกษาถึงความสัมพนัธ์ระหวา่งการ
ขาดดุลงบประมาณกบัเงินเฟ้อของประเทศกรีซ ในช่วงปี ค.ศ. 1957-1993 ไดผ้ลลพัธ์ท่ีไดจ้ากการ
จากทดสอบ ECM ดงัน้ี โดยขอ้มูลแสดงใหเ้ห็นวา่ตวัแปรการขาดดุล มีผลเป็นบวก นั้นคือมี
ความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกนั และมีนยัสาํคญัทางสถิติต่อผลกระทบของภาวะเงินเฟ้อ และใน
การเปรียบเทียบ การขาดดุล และปริมาณเงิน ปรากฏวา่ มีทั้งความรวดเร็ว และความรุนแรงของ
ผลกระทบท่ีมีต่อภาวะเงินเฟ้อ  
 

ส่วนการศึกษาของ Serban (2002) นั้นซ่ึงมีวตัถุประสงคใ์นการศึกษาเพื่อท่ีตอ้งการจะหา
ความสัมพนัธ์ระหวา่งงบประมาณขาดดุล และภาวะเงินเฟ้อ รวมทั้งการประเมินค่าของผลกระทบท่ี
เกิดจากการขาดดุลท่ีเกิดข้ึนต่อเงินเฟ้อทุกๆปี ของภาวะเงินเฟ้อท่ียงัคงเร้ือรังอยูใ่นประเทศโรมาเนีย 
ในช่วงปี ค.ศ. 1991-2001 ซ่ึงรัฐบาลของโรมาเนียตอ้งการท่ีจะหยดุย ั้งปัญหาเงินเฟ้อเหล่าน้ี โดยใช้
การจดัการทางดา้นการคลงั ซ่ึงจาการประมาณการดว้ย ECM แสดงใหเ้ห็นถึงความสัมพนัธ์ท่ี
เป็นไปในทิศทางเดียวกบั ระหวา่งขนาดของการขาดดุล และระดบัของเงินเฟ้อ โดยการลดลงการ
ขาดดุล 1 เปอร์เซ็นต์ จะสามารถทาํใหเ้งินเฟ้อลดลงประมาณ 7.7-8.9 เปอร์เซ็นต์ ความรุนแรงของ
ผลกระทบท่ีเกิดจากการขาดดุลท่ีมีต่อเงินเฟ้อ สามารถอธิบายไดโ้ดยการมีปริมาณเงินในระดบัท่ี
ตํ่าลงใน GDP ซ่ึงการเพิ่มข้ึนอยา่งรวดเร็วของปริมาณเงินนั้นเกิดข้ึนจากการขาดดุล  
 

และในการศึกษาของ Alavirad and Athawale (2005) ซ่ึงไดน้าํเสนอไปแลว้ในกลุ่มของวธีิ
ท่ีสอง ไดท้าํการวเิคราะห์โดยใช ้ECM ดว้ย ซ่ึงผลลพัธ์ท่ีไดน้ั้น แสดงวา่การขาดดุลงบประมาณ 
และสภาพคล่องในระยะสั้น ซ่ึงมีความเก่ียวพนักนัไปในระยะยาว และมีผลกระทบต่อกนันอ้ยใน
ส่วนของระดบัราคา โดยในส่วนของตวัอ่ืนๆนั้ น ไดค้่าสัมประสิทธ์ิของ Error Correction ท่ี
ประมาณการไดมี้ค่าเท่ากบั -0.2 ซ่ึงค่าท่ีไดน้ั้นแสดงวา่มีความเร็วในการปรับตวัค่อนขา้งชา้ 
 

และยงัมีการศึกษาบางส่วนท่ีไดใ้ชว้ธีิการศึกษาท่ีแตกต่างออกไป ดงัเช่น การศึกษาในกลุ่ม
ท่ีส่ี ซ่ึงเป็นการศึกษาของ Neyapti (2003) ใชว้ธีิการศึกษาความสัมพนัธ์ โดยใช ้Ordinary Least 
Squares: OLS ในการประมาณการ โดยขอ้มูลท่ีนาํมาใชเ้ป็นขอ้มูลในลกัษณะ Cross-section Data 
และ Time-series Data ในการเปรียบกบั 54 ประเทศ ในช่วงปี ค.ศ. 1970-1987 โดยใชแ้บบจาํลอง
ดงัน้ี 
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แบบจ าลองเงินเฟ้อ 
 

πt = f[A(L)π; B(L)Def; C(L)(𝜇Def); D(L)gm; E(L)gGDP] 
 

โดย πt คือ เงินเฟ้อ, Def คือ งบประมาณขาดดุล, GDP คือ ผลิตภณัฑม์วลรวม
ภายในประเทศ, L คือ ตวัท่ีแสดงถึงความล่าชา้ (Lag Operator), A,B,C,D,E คือ ค่าสัมประสิทธ์ และ 
M คือ ปริมาณเงิน ซ่ึงจากการประมาณการดว้ยวธีิ OLS ไดผ้ลลพัธ์วา่ งบประมาณขาดดุลมี
ผลกระทบในทิศทางเดียวกบัเงินเฟ้ออยา่งมีนยัสาํคญั โดยเฉพาะระดบัอตัราเงินเฟ้อสูง ไดดี้กวา่ใน
ระดบัอตัราเงินเฟ้อตํ่า  

 
ซ่ึงจากการศึกษาท่ีกล่าวไปขา้งตน้ท่ีผา่นมา ผลลพัธ์ท่ีไดจ้ากการศึกษาส่วนใหญ่มกัใหผ้ล

การศึกษาไปในแนวทางเดียวกนัไม่วา่ การศึกษานั้นจะประมาณการผลลพัธ์ออกมาโดยวธีิใดนั้น คือ 
ผลกระทบของงบประมาณขาดดุลท่ีมีต่อเงินเฟ้อนั้นมกัจะเป็นไปในทิศทางเดียวกนั นั้นการใช้
นโยบายการขาดดุลยิง่มากยิง่ส่งผลกระทบก่อใหเ้กิดเงินเฟ้อเพิ่มข้ึน โดยผลความรุนแรงของเงินเฟ้อ
จะมากหรือนอ้ยเพียงใดนั้นก็ข้ึนอยูก่บัความมีประสิทธิภาพของตลาดเงินในประเทศนั้นดว้ยวา่มี
ความพร้อมในการรับมือกบัปัญหาเงินเฟ้ออยา่งไร 
 

โดยจากการศึกษางานวจิยัจากต่างประเทศท่ีเก่ียวขอ้งกบัการศึกษาถึงผลกระทบท่ีเกิดข้ึน
จากการขาดดุลทางดา้นการใชจ้่ายงบประมาณของรัฐบาลท่ีต่อเงินเฟ้อท่ีกล่าวมาขา้งตน้แลว้ ยงัมี
งานศึกษาวจิยัต่างๆในประเทศไทยท่ีเก่ียวขอ้งในเร่ืองน้ีเพิ่มเติมอีก ดงัเช่น งานการศึกษาของ พิมพ์
ใจ  พงศพ์นัธ์ุลกัษณ์ (2543), ณฐชนม ์ พุม่มาลี (2546) และ ปกป้อง  ไชยทา (2550) โดยทั้งหมดเป็น
การศึกษาในเร่ืองการถึงความสัมพนัธ์ท่ีเกิดข้ึนของการขาดดุลทางดา้นงบประมาณของรัฐบาลท่ีจะ
มีผลต่อเงินเฟ้อท่ีมีกรณีศึกษาในประเทศไทยทั้งส้ิน  
 

ซ่ึงจากการตรวจเอกสารงานศึกษาวจิยันั้น เน่ืองจากวตัถุประสงคข์องงานวจิยัต่างๆท่ี
นาํมาใชใ้นการศึกษานั้น มีลกัษณะของวตัถุประสงคใ์นการศึกษาท่ีคลา้ยคลึงกนั แต่มีขอ้แตกต่างท่ี
เกิดข้ึนในเร่ืองของวธีิการศึกษาท่ีจะนาํมาใชใ้นการวดัความสัมพนัธ์ของการขาดดุลกบัเงินเฟ้อ โดย
สามารถท่ีจะแบ่งการศึกษาออกเป็น 2 กลุ่มตวัอยา่ง คือกลุ่มท่ีใชว้ธีิการประมาณการแบบจาํลองโดย
วธีิ Ordinary Least Squares: OLS และแบบวธีิ Vector Autoregression Model: VAR ร่วมกบั Error 
Correction Model: ECM โดยในการศึกษาของ พิมพใ์จ  พงศพ์นัธ์ุลกัษณ์ (2543) ซ่ึงเป็นการใช้
วธีิการประมาณการแบบจาํลองโดยวธีิ Ordinary Least Squares: OLS โดยมีวตัถุประสงคใ์น
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การศึกษาเร่ืองการปรับตวัของรายรับ และรายจ่ายของรัฐบาลต่อภาวะเงินเฟ้อในประเทศไทย เพื่อ
วเิคราะห์ถึงความสัมพนัธ์ซ่ึงกนัและกนัของปริมาณเงิน ระดบัราคา ใชข้อ้มูลทุติยภูมิของประเทศ
ไทย ปี พ.ศ. 2513-2540 โดยใชแ้บบจาํลองในการประมาณการ และตวัแปรท่ีใชด้งัน้ี  
 

logPt = -𝜆a0 – 𝜆a1 logYt + 𝜆a2𝜋t – (1-𝜆)a3 log(M/P)t-1 + 𝜆a4 logMt 
 

logGt = 𝛾g0 + 𝛾g1logYt + (1-𝛾)g2 log(G/P)t-1 + 𝛾g3logPt 
 
logRt = 𝜏t0+ 𝜏t1 (logYt + logPt) + (1-𝜏)t2 logRt-1 
 
logMt = k0 + k1 logGt – k2 logRt + k3 logEt + k4 logMt 

 
โดยกาํหนดใหมี้ตวัแปรภายใน ดงัน้ี 𝜋𝑒 คือ ระดบัราคาท่ีคาดคะเน, G/P คือ รายจ่ายรัฐบาล

ท่ีแทจ้ริง, G คือ รายจ่ารัฐบาลท่ีเป็นตวัเงิน, R คือ รายไดรั้ฐบาลท่ีเป็นตวัเงิน, M คือ ปริมาณเงิน และ 
M/P คือ ปริมาณเงินท่ีแทจ้ริง 
 

และกาํหนดใหต้วัแปรภายนอกมีดงัน้ี Y คือ รายไดป้ระชาชาติท่ีแทจ้ริง, m คือ ตวัคูณทาง
การเงิน, E คือ ผลรวมของการเปล่ียนแปลงในเงินสาํรองระหวา่งประเทศ การเปล่ียนแปลงใน
สินเช่ือท่ีธนาคารกลางใหก้บัภาคเอกชน การเปล่ียนแปลงของสินเช่ือท่ีธนาคารกลางใหก้บั
ภาครัฐบาล และการเปล่ียนแปลงของสินเช่ือท่ีธนาคารกลางใหก้บัธนาคารพาณิชย ์และปริมาณของ
ฐานเงินในช่วงก่อน หรือ ∆CG: (G-R), G/Pt-1 คือ รายจ่ายรัฐบาลท่ีแทจ้ริงในช่วงก่อน  
และ Rt-1 คือ รายรับรัฐบาลท่ีเป็นตวัเงินในช่วงก่อน 
 

โดยผลท่ีไดจ้ากการศึกษาพบวา่ในช่วงเวลาท่ีทาํการศึกษานั้น เม่ือเกิดการขาดดุลของ
รัฐบาลไม่ส่งผลทาํใหเ้กิดการเพิ่มข้ึนของระดบัราคา ทั้งน้ีเน่ืองจากการปรับตวัของรายไดท่ี้เป็นตวั
เงินของรัฐบาลมีความรวดเร็วมากกวา่การปรับตวัทางดา้นรายจ่ายท่ีแทจ้ริงของรัฐบาล รัฐบาลไดห้า
ส่วนชดเชยการขาดดุลจากแหล่งท่ีมีผลกระทบต่อการเปล่ียนแปลงในปริมาณเงินนอ้ย เช่น การกูเ้งิน
จากธนาคารพาณิชย ์และธนาคารออมสินในสัดส่วนท่ีเพิ่มข้ึน และลดสัดส่วนการกูเ้งินจากธนาคาร
แห่งประเทศไทยท่ีเคยกูอ้ยูสู่งลง จึงไม่ไดเ้ป็นสาเหตุท่ีทาํใหป้ริมาณเงินเพิ่มข้ึน แรงกดดนัต่อระดบั
ราคาจึงมีนอ้ยลงดว้ย และในบางกรณีท่ีเกิดการขยายตวัของเศรษฐกิจอยา่งรวดเร็ว แต่ปริมาณเงินท่ี
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เพิ่มข้ึน ถูกดูดซบัดว้ยความตอ้งการถือเงินท่ีมีอยูสู่งในระบบเศรษฐกิจ ก็จะทาํใหร้ะดบัราคาไม่ได้
สูงข้ึนและมีเสถียรภาพของราคาอยูใ่นระดบัหน่ึงดว้ยนั้นเอง 
 

ส่วนในการศึกษาของ ณฐชนม ์ พุม่มาลี (2546) ซ่ึงมีวธีิการศึกษาโดยใชว้ธีิ Ordinary Least 
Squares: OLS เช่นกนัแต่เป็นในลกัษณะของ การวเิคราะห์ความถดถอยเชิงซอ้น (Multiple 
Regression Analysis) ใชก้ารประมาณค่าแบบ TLS (Two Stage Least Squares) นั้น ไดต้ั้ง
วตัถุประสงคใ์นการศึกษาเพื่อท่ีจะศึกษาถึงความสัมพนัธ์ของการปรับตวัของรายจ่าย และรายรับ
รัฐบาลต่อภาวะเงินเฟ้อ โดยใชส้มมติฐานของ Aghevli และ Khan วา่ภาวะเงินเฟ้อ ไดท้าํใหร้ายจ่าย
รัฐบาลในรูปตวัเงินเพิ่มข้ึนในอตัราท่ีรวดเร็วกวา่รายรับรัฐบาล จึงเป็นผลใหเ้กิดการขาดดุลของ
รัฐบาล และส่งผลใหป้ริมาณเพิ่มข้ึนจึงเกิดภาวะเงินเฟ้อ และเงินเฟ้อน้ีเองก็จะกลบัไปกระทบต่อ
รายรับ และรายจ่ายของรัฐบาล โดยใชข้อ้มูลทุติยภูมิทางดา้นเศรษฐกิจการเงินของประเทศไทย 
แบบรายไตรมาส ระหวา่งปี พ.ศ. 2539-2545 โดยมีตวัแปร และแบบจาํลองท่ีใชใ้นการศึกษาต่างๆ
ดงัน้ี ตวัแปรภายในท่ีใชใ้นการศึกษา กาํหนดให ้π คือ ระดบัราคาท่ีคาดคะเน, (G/P) คือ รายจ่าย
รัฐบาลท่ีแทจ้ริง, G คือ รายจ่ายรัฐบาลท่ีเป็นตวัเงิน, R คือ รายรับรัฐบาลท่ีเป็นตวัเงิน, M คือ ปริมาณ
เงิน และ (M/P) คือ ปริมาณเงินท่ีแทจ้ริง  
 

ส่วนตวัแปรภายนอกท่ีใชใ้นการศึกษา มีดงัน้ี Y คือ รายไดป้ระชาชาติท่ีเป็นตวัเงิน, (Y/P) 
คือ รายไดป้ระชาชาติท่ีแทจ้ริง, m คือ ตวัคูณทางการเงิน, E คือ ผลรวมการเปล่ียนแปลงของเงิน
สาํรองระหวา่งประเทศ การเปล่ียนแปลงของสินเช่ือท่ีธนาคารกลางใหก้บัรัฐบาลกลาง การ
เปล่ียนแปลงของสินเช่ือท่ีธนาคารกลางใหก้บัธนาคารพาณิชย ์และปริมาณเงินของฐานเงินในช่วง
ก่อน, (G/P) t-1 คือ รายจ่ายรัฐบาลท่ีแทจ้ริงในช่วงก่อน และ Rt-1 คือ รายรับรัฐบาลท่ีเป็นตวัเงิน
ในช่วงก่อน 
 
การก าหนดราคา 
 
 𝜋t = 𝛽∆Ln(P)t + (1-𝛽)𝜋t-1 
 

Ln(M/P)t = 𝜆a0 + 𝜆a1Ln(Y/P)t + 𝜆a2𝜋t + (1-𝜆)Ln(M/P)t-1 + b1d12Ln(M/P)t-1 + b2d23  
Ln(M/P)t-1 + b3d34 Ln(M/P)t-1 
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Ln(P)t = -𝜆a0 – 𝜆a1Ln(Y/P)t + 𝜆a2𝜋t – (1-𝜆)Ln(M/P)t-1 – b1D12Ln(M/P)t-1 – 
b2D23Ln(M/P)t-1 – b3D34Ln(M/P)t-1 + Ln(M)t 

 
ปริมาณเงิน 
 

Ln(M)t = Ln(m)t + k0 + k1LnGt + k2LnRt + k3LnEt + e1D1 LnEt + e1D2LnEt + e1D3 LnEt 
 
รายจ่ายรัฐบาล 
 

Ln(G/P)t = 𝜔cg0c + 𝜔cg1cLn(Y/P)t + (1-𝜔c)Ln(G)t-1 + f1D12Ln(G/P)t-1 + f2D23Ln(G/P)t-1 +  
f3D34Ln(G/P)t-1 

 
Ln(CUR/P)t = 𝜔cg0c + 𝜔cg1cLn(Y/P)t + (1-𝜔c)Ln(CUR)t-1 + f1D12Ln(CUR/P)t-1 +  

f2D23Ln(CUR/P)t-1 + f3D34Ln(CUR/P)t-1 
 
Ln(CAP/P)t = 𝜔cg0a + 𝜔ag1aLn(Y/P)t + (1-𝜔a)Ln(CAP/P)t-1 + f1D12Ln(CAP/P)t-1 +  

f2D23Ln(CAP/P)t-1 + f3D34Ln(CAP/P)t-1 
 
Ln(CAP/P)t = 𝜔cg0a + 𝜔ag1aLn(Y/P)t + (1-𝜔a)Ln(CAP/P)t-1 + f1D12Ln(CAP/P)t-1 +  

f2D23Ln(CAP/P)t-1 + f3D34Ln(CAP/P)t-1 
 
Ln(ECO/P)t = 𝜔Eg0E + 𝜔Eg1ELn(Y/P)t + (1-𝜔E)Ln(ECO)t-1 + f1D12Ln(ECO/P)t-1 +  

f2D23Ln(ECO/P)t-1 + f3D34Ln(ECO/P)t-1 
 
Ln(SOC/P)t = 𝜔Sg0S + 𝜔Sg1SLn(Y/P)t + (1-𝜔S)Ln(SOC)t-1 + f1D12Ln(SOC/P)t-1 +  

f2D23Ln(SOC/P)t-1 + f3D34Ln(SOC/P)t-1 
 
Ln(DEF/P)t = 𝜔Dg0D + 𝜔Dg1DLn(Y/P)t + (1-𝜔D)Ln(DEF)t-1 + f1D12Ln(DEF/P)t-1 +  

f2D23Ln(DEF/P)t-1 + f3D34Ln(DEF/P)t-1 
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Ln(GEN/P)t = 𝜔Gg0G + 𝜔Gg1GLn(Y/P)t + (1-𝜔G)Ln(GEN)t-1 + f1D12Ln(GEN/P)t-1 +  

f2D23Ln(GEN/P)t-1 + f3D34Ln(GEN/P)t-1 
 
Ln(UN/P)t = 𝜔Ug0U + 𝜔Ug1ULn(Y/P)t + (1-𝜔U)Ln(UN)t-1 + f1D12Ln(UN/P)t-1 +  

f2D23Ln(UN/P)t-1 + f3D34Ln(UN/P)t-1 
 

โดยกาํหนดให ้CUR คือ รายจ่ายประจาํ, CAP คือ รายจ่ายลงทุน, ECO คือ รายจ่าย 
ทางดา้นเศรษฐกิจ, SOC คือ รายจ่ายทางดา้นสังคม, DEF คือ รายจ่ายดา้นการป้องกนัประเทศ, GEN 
คือ รายจ่ายทางดา้นบริหาร และบริการทัว่ไป และ UN คือ รายจ่ายอ่ืนๆ 
 
รายรับรัฐบาล 
 

Ln(DT)t = 𝛿Dt0D+ 𝛿Dt1DLnYt + (1-𝛿D)LnDTt-1 + h1D12Ln(DT)t-1 + h2D23Ln(DT)t-1 + 
h3D34Ln(DT)t-1 

 
Ln(IT)t = 𝛿It0I+ 𝛿It1ILnYt + (1-𝛿I)Ln IT t-1+ h1D12Ln(IT)t-1 + h2D23Ln(IT)t-1 + h3D34Ln(IT)t-1 

 
Ln(PIT)t = 𝛿Pt0P+ 𝛿Pt1PLnYt + (1-𝛿P)LnPIT t-1 + h1D12Ln(PIT)t-1 + h2D23Ln(PIT)t-1 +  

h3D34Ln(PIT)t-1 
 

Ln(CIT)t = 𝛿Ct0C+ 𝛿Ct1CLnYt + (1-𝛿C)Ln CIT t-1 + h1D12Ln(CIT)t-1 + h2D23Ln(CIT)t-1 +  
h3D34Ln(CIT)t-1 

 

Ln(BT)t = 𝛿Bt0B+ 𝛿Bt1BLnYt + (1-𝛿B)LnBT t-1 + h1D12Ln(BT)t-1 + h2D23Ln(BT)t-1 +  
h3D34Ln(BT)t-1 

 
Ln(SST)t = 𝛿St0S+ 𝛿St1SLnYt + (1-𝛿S)LnSSTt-1 + h1D12Ln(SST)t-1 + h2D23Ln(SST)t-1 +  

h3D34Ln(SST)t-1 
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Ln(IM)t = 𝛿Mt0M+ 𝛿Mt1MLnYt + (1-𝛿M)Ln IMt-1 + h1D12Ln(IM)t-1 + h2D23Ln(IM)t-1 +  
h3D34Ln(IM)t-1 

 

Ln(OT)t = 𝛿Ot0O+ 𝛿Ot1OLnYt + (1-𝛿O)LnOT t-1 + h1D12Ln(OT)t-1 + h2D23Ln(OT)t-1 +  
h3D34Ln(OT)t-1 

 
โดยกาํหนดให้ DT คือ ภาษีทางตรง, IT คือ ภาษีทางออ้ม, PIT คือ ภาษีเงินไดบุ้คคล 

ธรรมดา, CIT คือ ภาษีเงินไดนิ้ติบุคคล, BT คือ ภาษีการคา้, SST คือ ภาษีสรรพสามิต, IM คือ ภาษี
นาํเขา้, OT คือ ภาษีอ่ืนๆ, PCE คือ รายจ่ายในการบริโภคของภาคเอกชน, VM คือ มูลค่าการนาํเขา้ 
 

ซ่ึงผลท่ีไดจ้ากการศึกษาพบวา่การปรับตวัของรายจ่ายรัฐบาลต่อสภาวะเงินเฟ้อมีค่ามากกวา่
ค่าสัมประสิทธ์ิการปรับตวัของรายรับรัฐบาลต่อภาวะเงินเฟ้อ เป็นไปตามสมมติฐานของ  Aghevli 
และ Khan จากการท่ีเม่ือเกิดภาวะเงินเฟ้อข้ึนทาํใหร้ายไดท่ี้แทจ้ริงลดลง รัฐบาลจึงเขา้ไปช่วยดว้ย
การเพิ่มการใชจ่้ายของรัฐบาล เพื่อกระตุน้เศรษฐกิจ โดยการใชน้โยบายขาดดุลทาํใหเ้กิดการเพิ่มข้ึน
ของปริมาณเงิน และทาํใหร้ะดบัราคาภายในประเทศสูงข้ึนจนเกิดภาวะเงินเฟ้อตามมา เป็นผลทาํให้
เกิดการขาดดุลเพิ่มข้ึน ทาํใหเ้กิดเงินเฟ้อเพิ่มข้ึนไปอีกจนกลายเป็น วฏัจกัรต่อไปๆ แต่การเกิดข้ึน
จากการปรับตวัของรายรับ และรายจ่ายภายในประเทศต่อสภาวะเงินเฟ้อ ยงัคงอยูใ่นระดบัตํ่า จาก
การท่ีรัฐบาลมีความระมดัระวงัในการใชจ่้ายไม่ใหสู้งจนเกินไป เพื่อไม่ใหเ้กิดการขาดดุลท่ีสูง
เกินไป ดงันั้นการดาํเนินนโยบายรายรับ และรายจ่ายจึงควรใชใ้หเ้กิดผลประโยชน์มากท่ีสุด 
โดยเฉพาะการใชจ่้ายของรัฐบาลนั้นมีความสาํคญัอยา่งยิง่ หากใชจ่้ายอยา่งไม่มีประสิทธิภาพแลว้ 
อาจก่อใหเ้กิดผลเสียต่อระบบเศรษฐกิจเพิ่มข้ึนได้ 
 

สาํหรับการศึกษาของ ปกป้อง  ไชยทา (2550) ซ่ึงใชว้ธีิการศึกษาท่ีแตกต่างออกไปจาก
การศึกษาท่ีกล่าวมาขา้งตน้ โดยไดใ้ชว้ธีิการวเิคราะห์ความสัมพนัธ์เชิงดุลยภาพในระยะยาว โดยใช ้
Vector Autoregression Model: VAR และวธีิการวเิคราะห์การปรับตวัในระยะสั้นเขา้สู่ดุลยภาพใน
ระยะยาวของตวัแปร ใชแ้บบจาํลอง Error Correction Model: ECM โดยเป็นการใชข้อ้มูลทุติยภูมิ 
เป็นรายไตรมาส ตั้งแต่ปี ไตรมาสท่ี 2 พ.ศ.2538 ถึง ปี ไตรมาสท่ี 4 พ.ศ. 2547 และใชแ้บบจาํลองใน
การศึกษาดงัน้ี  
 

∆CPIt = 𝛼0 + 𝛼1 ∆ECPIt + 𝛼2 GGDPt + 𝛼3 ∆M1t + 𝛼4 ∆SIZEt +𝜀t 
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โดยกาํหนดให ้∆CPIt คือ การเปล่ียนแปลงของดชันีราคาผูบ้ริโภคทัว่ไป โดยท่ีปี พ.ศ.  
2545 เป็นปีฐาน, ∆ECPIt คือ การเปล่ียนแปลงของดชันีราคาผูบ้ริโภคท่ีคาดการณ์ ซ่ึงประมาณค่า
จากการเปล่ียนแปลงดชันีราคาบริโภคในอดีต ลาํดบัท่ี 4 (∆ CPIt-4) โดยท่ีปี พ.ศ. 2545 เป็นปีฐาน, 
∆SIZEtคือ การเปล่ียนแปลงของขนาดของรัฐบาล ซ่ึงขนาดรัฐบาลคาํนวณจากสัดส่วนการใชจ่้าย
ของรัฐบาลต่อผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศเบ้ืองตน้ (หน่วย: สัดส่วน), GGDPt คือ อตัราการ
เปล่ียนแปลงของผลิตภณัฑภ์ายในประเทศเบ้ืองตน้ (หน่วย: ร้อยละ), ∆M1t คือ การเปล่ียนแปลง
ของอุปทานเงินในความหมายแคบ (หน่วย: พนัลา้นบาท), 𝜀 𝜀t คือ ค่าความคลาดเคล่ือน 
 

โดยผลท่ีไดจ้ากการศึกษาแสดงใหเ้ห็นวา่การดาํเนินนโยบายการคลงัแบบขยายตวั ท่ีส่งผล
ใหข้นาดของรัฐบาลเพิ่มข้ึนเป็นการกระตุน้เศรษฐกิจใหเ้กิดการเจริญเติบโต การลงทุนในประเทศ 
การจา้งงานเพิ่มสูงข้ึน ส่งผลต่ออุปสงคร์วมในระบบเศรษฐกิจ ทาํใหเ้กิดเงินเฟ้อดา้นอุปสงคข้ึ์น 
โดยเม่ือพิจารณาการปรับตวัในระยะสั้น โดยอาศยัการทดสอบ VECM เพื่อใหเ้ห็นการปรับตวัเขา้สู่
ดุลยภาพในระยะยาวของตวัแปรต่างๆ จากการศึกษาจะพบวา่มีทิศทาง และขนาดของการปรับตวัท่ี
แตกต่างกนัไปอยา่งชดัเจน จะพบได้วา่เม่ือเกิดการเปล่ียนแปลงทางดา้นของปัจจยัภายนอกท่ีส่งผล
ต่อดุลยภาพ เช่น การเกิด Shock กบัระบบเศรษฐกิจ ในการปรับตวัเขา้สู่ดุลยภาพในระยะยาวจะ
ปรับตวัผา่นการเปล่ียนแปลงของดชันีราคาผูบ้ริโภคท่ีคาดการณ์ อตัราการเปล่ียนแปลงของ
ผลิตภณัฑภ์ายประเทศเบ้ืองตน้ และการเปล่ียนแปลงของอุปทานของเงินในความหมายแคบ โดยใช้
ระยะเวลาในการปรับตวัประมาณ 67.11 ไตรมาส 
 
 โดยสรุปในเร่ืองของผลท่ีไดจ้ากการตรวจเอกสารการศึกษา จะมีขอ้แตกต่างในเร่ืองของผล
ของความสัมพนัธ์ของการขาดดุลงบประมาณกบัเงินเฟ้อวา่ ในงานการศึกษาของ ณฐชนม ์ พุม่มาลี 
(2546), ปกป้อง  ไชยทา (2550) และงานการศึกษาของต่างประเทศดงักล่าวมาขา้งตน้นั้น สรุปไดว้า่
การขาดดุลงบประมาณกบัเงินเฟ้อ มีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกนั โดยเม่ือมีการขาดดุล
งบประมาณมากข้ึนจะส่งผลทาํใหเ้กิดเงินเฟ้อเพิ่มข้ึน แต่ในการศึกษาของ พิมพใ์จ  พงศพ์นัธ์ุลกัษณ์ 
(2543) ไดมี้ผลการศึกษาโดยสรุปท่ีแตกต่างออกไปโดยสรุปวา่เม่ือเกิดการขาดดุลของรัฐบาลจะไม่
ส่งผลทาํใหเ้กิดการเพิ่มข้ึนของระดบัราคา ทั้งน้ีเน่ืองจากมีการปรับตวัของรายไดท่ี้เป็นตวัเงินของ
รัฐบาลมีความรวดเร็ว มากกวา่การปรับตวัทางดา้นรายจ่ายท่ีแทจ้ริงของรัฐบาล รัฐบาลจึงสามารถท่ี
จะหาส่วนชดเชยการขาดดุล มาจากแหล่งท่ีมีผลกระทบต่อการเปล่ียนแปลงในปริมาณเงินนอ้ย 
ดงันั้นจึงไม่ไดเ้ป็นสาเหตุท่ีทาํใหป้ริมาณเงินเพิ่มข้ึน และแรงกดดนัต่อระดบัราคาจึงมีนอ้ยลงดว้ย  
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กรอบแนวคิดทางทฤษฏี 

แสดงการส่งผา่นการใชน้โยบายการคลงั แบบผา่นช่องทางการใชจ่้ายของรัฐบาล โดยเม่ือ
รัฐบาลมีการเพิ่ม หรือลดการใชจ้่ายทางการคลงั จะส่งผลต่อภาคประชาชน ก่อใหเ้กิดผลทั้งดา้นการ
บริโภค และผลทางดา้นการออม ซ่ึงผลทางดา้นการบริโภคจะเป็นผลทางตรง และรวดเร็วท่ีสุดของ
นโยบายการคลงัจากรัฐบาล ท่ีจะก่อใหเ้กิดผลต่อการขยายตวัของผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศ 
ในขณะท่ีผลดา้นการออม ซ่ึงถือวา่เป็นผลทางออ้มต่อระบบเศรษฐกิจ เน่ืองจากประชาชนจะนาํเงิน
ส่วนหน่ึง ไปเก็บรักษาในรูปของการออมเพื่อตอ้งการผลตอบแทนไวใ้ชใ้นภายภาคหนา้ โดยมกั
นาํไปฝากไวใ้นตลาดการเงิน หรือบางส่วนนาํไปลงทุนในตลาดทุน เพื่อตอ้งการดอกเบ้ีย และผล
กาํไรสะสมเอาไวใ้ชจ่้าย การท่ีมีเงินบางส่วนเขา้มาอยูใ่นตลาดการเงินและตลาดทุน จะก่อใหเ้กิด
การเปล่ียนแปลงกบัอตัราดอกเบ้ียในตลาด ซ่ึงจะเปล่ียนแปลงตามปริมาณของสภาพคล่องในภาค
การเงินท่ีเกิดข้ึนตามความเห็นคิดของธนาคารแห่งประเทศไทย ซ่ึงการเปล่ียนแปลงของอตัรา
ดอกเบ้ียในภาคการเงินน้ีเอง จะมีผลส่งกระทบกบัการกูย้มืเงินเพื่อการลงทุนของภาคธุรกิจ
ภายในประเทศ และต่างประเทศท่ีจะเขา้มา และส่งผลต่ออตัราการขยายตวัของผลิตภณัฑม์วลรวม
ภายในประเทศในท่ีสุด  

 
และส่วนผลทางออ้มอีกดา้นหน่ึงท่ีเกิดจากการบริโภค หลงัจากไดรั้บผลมาจากการ

นโยบายทางการคลงันั้น คือเม่ือประชาชนมีการบริโภคสินคา้และบริการเพิ่มมากข้ึน จะส่งผลดีต่อ
การท่ีจะก่อใหเ้กิดการการกระตุน้ การผลิต และการจา้งงานทั้งในส่วนของภาคเกษตรกรรม 
ภาคอุตสาหกรรม และภาคบริการ ก่อใหเ้กิดการลงทุนท่ีเพิ่มข้ึน และส่งผลต่อไปยงัอตัราการ
ขยายตวัของผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศอีกทางหน่ึง 

 
โดยกรอบแนวคิดทางทฤษฏีสามารถแสดงไดด้งัภาพท่ี 8 
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ภาพที ่8  กรอบแนวคิดทางทฤษฏีของผลกระทบการใชน้โยบายการคลงั ท่ีมีต่อผลิตภณัฑม์วลรวม 

 ภายในประเทศ 

  

รัฐบาลเพ่ิม หรือลด
รายจ่ายทางการ

คลงั 
 

การบริโภค 

การออม 

ผลิตภณัฑม์วลรวม
ภายในประเทศ (GDP) 

ตลาดการเงิน  
หรือ ตลาดทุน 

การลงทุน 

ภาคเกษตร อุตสาหกรรม  
และบริการ 

 

อตัราดอกเบ้ียใน
ตลาดการเงิน 
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แบบจ าลองทีใ่ช้ในการวเิคราะห์ 
 

ในงานการศึกษาคร้ังน้ีจะใชแ้บบจาํลองของวธีิ Structural Vector Autoregressive (SVAR) 
เพื่อนาํมาใชใ้นการวเิคราะห์ผลกระทบของการเปล่ียนแปลงท่ีเกิดข้ึนจาก Innovation หรือ Shock 
ของตวัแปรโดยใช ้Impulse response Function  
 

เน่ืองจากแบบจาํลองของระบบเศรษฐกิจมหภาคมีขนาดใหญ่มาก เราจึงมกัทาํการเลือกใช้
วธีิการของแบบจาํลอง Vector Autoregressive (VAR) โดยเลือกใชต้วัแปรท่ีเป็นตวัแทนของภาค
ต่างๆในระบบเศรษฐกิจมหภาค เช่น ภาคเศรษฐกิจจริง (Real Sector) ภาคการเงิน (Financial 
Sector) ท่ีจะไดรั้บผลกระทบจากการใชน้โยบายการคลงัของรัฐบาล แต่ในงานการศึกษาคร้ังน้ี เรา
จะใชแ้บบจาํลอง Structural Vector Autoregressive (SVAR) มาใชใ้นการประมาณการ ซ่ึง
แบบจาํลอง Structural Vector Autoregressive (SVAR) เป็นแบบจาํลองท่ีพฒันามาจากแบบจาํลอง 
Vector Autoregressive (VAR) โดยแบบจาํลอง Vector Autoregressive (VAR) ถูกนาํมาใชค้ร้ังแรก
ในงานศึกษาของ Sims (1980) มีวตัถุประสงคเ์พื่อลดปัญหาในการกาํหนดลกัษณะความสัมพนัธ์ท่ี
ชดัเจนระหวา่งตวัแปร รวมทั้งหลีกเล่ียงปัญหาการระบุชนิดของตวัแปรวา่เป็นตวัแปรภายในหรือ
ภายนอก เน่ืองจากตวัแปรในแบบจาํลอง Vector Autoregressive (VAR) จะถูกวเิคราะห์วา่เป็นตวั
แปรภายในทั้งหมด แต่เน่ืองจากวธีิการของแบบจาํลอง Vector Autoregressive (VAR) นั้น ในแต่ละ
ตวัแปรจะมีความสัมพนัธ์กนัของตวัแปร ทั้งแบบท่ีเป็นความสัมพนัธ์ท่ีแทจ้ริงตรงตามทฤษฎี
เศรษฐศาสตร์ และความสัมพนัธ์ท่ีไม่แทจ้ริงตามทฤษฎีเศรษฐศาสตร์  

 
ดงันั้นในการศึกษาคร้ังน้ี จึงเลือกใชว้ธีิการของแบบจาํลอง Structural Vector 

Autoregressive (SVAR) เพื่อท่ีตอ้งการจะทาํการศึกษาเฉพาะตวัแปรท่ีมีความสัมพนัธ์ท่ีแทจ้ริงตรง
ตามทฤษฎีเศรษฐศาสตร์เท่านั้น ซ่ึงมีขอ้ดีกวา่การใชแ้บบจาํลอง Vector Autoregressive (VAR) 
เน่ืองจากแบบจาํลอง Structural Vector Autoregressive (SVAR) สามารถท่ีจะตดัตวัแปรท่ีไม่มี
ความสัมพนัธ์ท่ีเก่ียวขอ้งกนัทางทฤษฎีเศรษฐศาสตร์โดยแทจ้ริงออกไปได้ โดยใชท้ฤษฎีทาง
เศรษฐศาสตร์มาอธิบาย ผลกระทบต่อตวัแปร  
 
  



 45 

โดยสมมติให ้Vector ของตวัแปรภายในถูกกาํหนดโดย 
 

Xt = (INFt, Gt, IRt, GRt)     (1) 
 

โดยกาํหนดให ้INFt คือ อตัราเงินเฟ้อพื้นฐาน, Gt คือ การใชจ่้ายของภาครัฐบาล ณ ราคา
คงท่ี (ปี พ.ศ. 2531), IRt คือ อตัราดอกเบ้ียสาํหรับลูกคา้รายใหญ่ชั้นดี (MLR), GRt คือ อตัราการ
ขยายตวัของผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศ ณ ราคาคงท่ี (ปี พ.ศ. 2531) โดยตวัแปรท่ีใชท้ั้งหมด
จะเป็นตวัแปรท่ีใชแ้ทนภาคต่างๆในระบบเศรษฐกิจ โดยให้ตวัแปร GRt แทนภาคเศรษฐกิจจริง 
(Real Sector) ของระบบเศรษฐกิจ ตวัแปร IRt แทน ภาคการเงิน (Financial Sector) และตวัแปรท่ี
สนใจในการศึกษา คือ Gt และ INFt 
 

จากแบบจาํลอง VAR เราสามารถพิจารณาระบบสมการท่ีแสดงความสัมพนัธ์ของตวัแปร
ภายในทั้งหมด n ตวั โดยพิจารณาในรูปของ Structural Form 
 

Byt = 𝛤0 +  𝛤  1yt-i + εt    (2) 

 
 โดยกาํหนดให ้yt คือ Matrix ของตวัแปรภายใน ซ่ึงมี vector ขนาด nx1, B คือ Matrix ของ
ค่าสัมประสิทธ์ิของตวัแปรภายใน ซ่ึงมี vector ขนาด nxn, 𝛤  0 คือ Matrix ของค่าคงท่ี ซ่ึงมี vector 
ขนาด nx1, 𝛤  1 คือ Matrix ของค่าสัมประสิทธ์ิตวัแปรภายใน ซ่ึงมี vector ขนาด nxn, p คือ ระดบั 
Lag ท่ีเหมาะสม และ εt คือ Matrix ของค่าคลาดเคล่ือนท่ีมี vector ขนาด nx1 และมีคุณสมบติั 
White Noise




p

i 1



 

 

 
จาก Reduced Form ของสมการขา้งตน้ สามารถนาํ vector ของตวัแปรภายในทั้งหมดมาเขียนแสดงในรูปของ Matrix ไดด้งัน้ี 

 

 

b11 b12 b13 b14

b21 b22 b23 b24

b31 b32 b33 b34

b41 b42 b43 b44

  

INFt

Gt

IRt

GRt

   =  

b10

b20

b30

b40

  +  

𝛾11 𝛾12 𝛾13 𝛾14

𝛾21 𝛾22 𝛾23 𝛾24

𝛾31 𝛾32 𝛾33 𝛾34

𝛾41 𝛾42 𝛾43 𝛾44

  

INFt−1

Gt−1

IRt−1

GRt−1

   +  

εINFt

εGt

εIRt

εGRt

   

 
 โดย Matrix ขา้งตน้ ยงัไม่สามารถท่ีจะนาํไปใชใ้นการทดสอบไดเ้น่ืองจากตวัแปรตาม ยงัมีสัมประสิทธ์ิอยู ่จึงตอ้งทาํการคูณดว้ย Inverse ของ Matrix 
สัมประสิทธ์ิของตวัแปรตามทั้งสมการ ดงัน้ี  
 

 

INFt

Gt

IRt

GRt

   = 

b11 b12 b13 b14

b21 b22 b23 b24

b31 b32 b33 b34

b41 b42 b43 b44

 

−1

  

b10

b20

b30

b40

  +  

b11 b12 b13 b14

b21 b22 b23 b24

b31 b32 b33 b34

b41 b42 b43 b44

 

−1

 

𝛾11 𝛾12 𝛾13 𝛾14

𝛾21 𝛾22 𝛾23 𝛾24

𝛾31 𝛾32 𝛾33 𝛾34

𝛾41 𝛾42 𝛾43 𝛾44

  

INFt−1

Gt−1

IRt−1

GRt−1

   + 

 

b11 b12 b13 b14

b21 b22 b23 b24

b31 b32 b33 b34

b41 b42 b43 b44

 

−1

  

εINFt

εGt

εIRt

εGRt
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จาก Matrix ขา้งตน้จะเห็นวา่ Shock ของปัจจยัต่างๆท่ีจะส่งผลกระทบต่อตวัแปรต่างๆนั้น 
จะอยูใ่นส่วนของพจน์สุดทา้ย ซ่ึงเราจะทาํการแทนค่าความสัมพนัธ์ตามทฤษฎีลงในพจน์ของ 
Matrix เพื่อท่ีจะหาค่า shock ของปัจจยัต่างๆท่ีจะส่งผลกระทบ โดยนาํพจน์สุดทา้ยมาเขียนใหม่ได ้
ดงัน้ี 

 

 

eINFt

eGt

eIRt

eGRt

  =  

b11 b12 b13 b14

b21 b22 b23 b24

b31 b32 b33 b34

b41 b42 b43 b44

 

−1

  

εINFt

εGt

εIRt

εGRt

  

 
โดยเม่ือหา Inverse ของ Matrix แลว้จะไดส้มการดงัน้ี 
 

 

eINFt

eGt

eIRt

eGRt

  =  

a11 a12 a13 a14

a21 a22 a23 a24

a31 a32 a33 a34

a41 a42 a43 a44

   

εINFt

εGt

εIRt

εGRt

  

 
ซ่ึงจาก Matrix ดา้นบน สามารถนาํมาอธิบายเป็นรูปแบบสมการไดด้งัน้ี 

 
สมการทีอ่ธิบาย Shock ของอตัราเงินเฟ้อ 
 

eINFt = a11εINFt + a12εGt + a13εIRt + a14εGRt    (3) 
 
จากสมการท่ี (3)  
 

1.  ผลกระทบของอตัราเงินเฟ้อ มีผลต่ออตัราเงินเฟ้อ เท่ากบัการเปล่ียนแปลงของตวัแปร
นั้นๆท่ีเกิดข้ึน 
 

2.  ผลกระทบของการใชจ้่ายของภาครัฐบาล มีความสัมพนัธ์ต่ออตัราเงินเฟ้อ เน่ืองการใช้
จ่ายของภาครัฐบาลจะส่งผลกระตุน้ใหเ้กิดการบริโภค และการลงทุนต่างๆของภาคเอกชน เน่ืองจาก
ภาคเอกชนมีความตอ้งการทางดา้นอุปสงคร์วมเพิ่มข้ึน ทาํใหเ้กิดการเปล่ียนแปลงของระดบัราคา
โดยทัว่ไป เพิ่มสูงข้ีนอยา่งต่อเน่ือง ก่อใหเ้กิดเงินเฟ้อได้ 
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3.  ผลกระทบของอตัราดอกเบ้ีย ไม่มีความสัมพนัธ์ต่ออตัราเงินเฟ้อ เน่ืองจากการ
เปล่ียนแปลงของอตัราดอกเบ้ีย มีผลต่อการเพิ่มข้ึน หรือลดลงของปริมาณเงินในระบบเศรษฐกิจ ซ่ึง
ผลท่ีเกิดข้ึน อาจไม่ก่อใหเ้กิดการเปล่ียนแปลงทางดา้นอุปสงคร์วม และอุปทานรวมในระบบ
เศรษฐกิจ จึงอาจไม่ก่อใหเ้กิดเงินเฟ้อเพิ่มข้ึนได้ 
 

4.  ผลกระทบของอตัราการขยายตวัของผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศ มีความสัมพนัธ์
ต่ออตัราเงินเฟ้อ เน่ืองจากการเม่ือเศรษฐกิจมีการขยายตวั ผูผ้ลิตจะมีการคาดคะเนวา่จะมีกาํไร ซ่ึง
ผูผ้ลิตจะขยายกาํลงัการผลิต แต่เน่ืองจากแรงงานท่ีมีอยูอ่ยา่งจาํกดั ผูผ้ลิตจะทาํการเสนอค่าจา้ง
แรงงานท่ีสูงข้ึน ส่งผลใหต้น้ทุนค่าจา้งแรงงานเพิ่มสูงข้ึน ก่อใหเ้กิดเงินเฟ้อทางดา้นอุปทานรวมเพิ่ม
ข้ึนมา พร้อมกบัเกิดเงินเฟ้อจากทางดา้นอุปสงคร์วม เน่ืองจากแรงงานมีรายไดท่ี้เพิ่ม ข้ึน 
 

5.  และการเปล่ียนแปลงอตัราเงินเฟ้อ ยงัมีความสัมพนัธ์ต่อปัจจยัอ่ืนๆนอกเหนือจากท่ี
กล่าวมาอีก 
 

จากคาํอธิบายดา้นบน สามารถนาํมาแทนค่าลงในสมการท่ี (3) ไดด้งัน้ี 
 

eINFt = (1)εINFt + a12εGt + (0)εIRt + a14εGRt    (4) 
 

ซ่ึงจะไดส้มการท่ีอธิบาย Shock ของอตัราเงินเฟ้อ ดงัน้ี 
 

eINFt = εINFt + a12εGt + a14εGRt    (5) 
 
สมการทีอ่ธิบาย Shock ของการใช้จ่ายของภาครัฐบาล 
 

eGt = a21εINFt  + a22εGt + a23εIRt + a24εGRt     (6) 
 

จากสมการท่ี (6)  
 

การใชจ่้ายของภาครัฐบาล ถูกกาํหนดจากการดาํเนินนโยบายการคลงั จึงทาํให ้การใชจ่้าย
ของภาครัฐบาล มีความสัมพนัธ์ต่อผลกระทบของปัจจยัอ่ืนๆ นอกเหนือจากท่ีกล่าวมาเท่านั้น 
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เน่ืองจากการใชจ่้ายของภาครัฐบาลเป็นการกาํหนดโดยนโยบายการใชจ่้ายทัว่ไป และรายจ่าย
ประจาํปีท่ีกาํหนดไวล่้วงหนา้แลว้ 

 
จากคาํอธิบายดา้นบน สามารถนาํมาแทนค่าลงในสมการท่ี (6) ไดด้งัน้ี 

 
eGt = (0)εINFt  + (1)εGt + (0)εIRt + (0)εGRt    (7) 

 
ซ่ึงจะไดส้มการท่ีอธิบาย Shock ของการใชจ่้ายของภาครัฐบาล ดงัน้ี 

 
eGt = εGt      (8) 

 
สมการทีอ่ธิบาย Shock ของอตัราดอกเบีย้ 
 

eIRt = a31εINFt + a32εGt + a33εIRt + a34εGRt    (9) 
 

จากสมการท่ี (9)  
 

1.  ผลกระทบของอตัราเงินเฟ้อ ไม่มีความสัมพนัธ์ต่ออตัราดอกเบ้ีย เน่ืองจากการใน
การศึกษาคร้ังน้ี ไม่ไดพ้ิจารณาถึงการใชน้โยบายทางการเงินของธนาคารแห่งประเทศไทย ในการ
แกไ้ขปัญหาเงินเฟ้อดว้ยการปรับอตัราดอกเบ้ีย เพื่อช่วยลดภาวะของเงินเฟ้อ หรือเงินฝืดท่ีกาํลงั
เป็นอยูใ่นระบบเศรษฐกิจ 
 

2.  ผลกระทบของการใชจ้่ายของภาครัฐบาล มีความสัมพนัธ์ต่ออตัราดอกเบ้ีย เน่ืองจากการ
ใชจ่้ายของภาครัฐบาล ในการนาํเงินมาใชจ่้ายนั้น เงินบางส่วนอาจไดม้าจากการกูย้มืเงินจากระบบ
ธนาคาร หรือขายพนัธบตัรแก่ประชาชนทัว่ไป ทาํใหเ้ป็นการดึงเงินบางส่วนออกมาจากเงินเพื่อการ
กูย้มืของภาคเอกชน เกิดเป็นผล Crowding out Effect ต่อภาคเอกชน และส่งผลใหอ้ตัราดอกเบ้ียมี
แนวโนม้เพิ่มสูงข้ึน 
 

3.  ผลกระทบของอตัราดอกเบ้ีย มีผลต่ออตัราดอกเบ้ีย เท่ากบัการเปล่ียนแปลงของตวัแปร
นั้นๆท่ีเกิดข้ึน 
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4.  ผลกระทบของอตัราการขยายตวัของผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศ ไม่มี
ความสัมพนัธ์ต่ออตัราดอกเบ้ีย เน่ืองจากการการเปล่ียนแปลงของอตัราดอกเบ้ีย เป็นการอา้งอิงการ
เปล่ียนแปลง จากอตัราดอกเบ้ียมาตรฐาน ท่ีกาํหนดออกมาโดยธนาคารแห่งประเทศไทย เพื่อเป็นใช้
เป็นเคร่ืองมือของนโยบายทางการเงิน ซ่ึงปัจจยัของผลกระทบท่ีกล่าวมาขา้งตน้ ไม่มีความสัมพนัธ์
ต่ออตัราดอกเบ้ีย 
 

5.  และการเปล่ียนแปลงของอตัราดอกเบ้ีย ยงัมีความสัมพนัธ์ต่อปัจจยัอ่ืนๆนอกเหนือจากท่ี
กล่าวมาอีก 
 

จากคาํอธิบายดา้นบน สามารถนาํมาแทนค่าลงในสมการท่ี (9) ไดด้งัน้ี 
 

eIRt = (0)εINFt + a32εGt + (1)εIRt + (0)εGRt    (10) 
 

ซ่ึงจะไดส้มการท่ีอธิบาย Shock ของอตัราดอกเบ้ีย ดงัน้ี 
 

eIRt = a32εGt + εIRt     (11) 
 
สมการทีอ่ธิบาย Shock ของอตัราการขยายตัวของผลติภัณฑ์มวลรวมภายในประเทศ 
 

eGRt = a41εINFt + a42εGt + a43εIRt + a44εGRt   (12) 
 

จากสมการท่ี (12)  
 

1.  ผลกระทบของอตัราเงินเฟ้อ มีความสัมพนัธ์ต่ออตัราการขยายตวัของผลิตภณัฑม์วล
รวมภายในประเทศ เน่ืองจากการเงินเฟ้อข้ึนในระบบเศรษฐกิจเพียงเล็กนอ้ย จะทาํใหร้าคาสินคา้
ปรับตวัสูงข้ึน เป็นแรงจูงใหผู้ผ้ลิตตอ้งการท่ีจะผลิตสินคา้ออกมาเพิ่มมากข้ึน รวมถึงมีความตอ้งการ
จา้งแรงงานเพิ่มข้ึน จึงก่อใหเ้กิดการขยายตวัของผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศ เพิ่มข้ึนได้ 
 

2.  ผลกระทบของการใชจ้่ายของภาครัฐบาล มีความสัมพนัธ์ต่ออตัราการขยายตวัของ
ผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศ เน่ืองจากการใชจ้่ายของภาครัฐบาล เป็นส่วนหน่ึงของผลิตภณัฑ์
มวลรวมภายในประเทศ 
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3.  ผลกระทบของอตัราดอกเบ้ีย มีความสัมพนัธ์ต่ออตัราการขยายตวัของผลิตภณัฑม์วล
รวมภายในประเทศ เน่ืองจากอตัราดอกเบ้ียในระบบเศรษฐกิจท่ีธนาคารพาณิชยใ์ช ้จะมีผลโดยตรง
ต่อการตดัสินใจในการลงทุนของภาคเอกชนในระบบเศรษฐกิจ ซ่ึงจะส่งผลกระทบต่ออตัราการ
ขยายตวัของผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศอีกทางหน่ึง 

 
4.  ผลกระทบของอตัราการขยายตวัของผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศ มีผลต่ออตัรา

การขยายตวัของผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศ เท่ากบัการเปล่ียนแปลงของตวัแปรนั้นๆท่ี
เกิดข้ึน 
 

5.  และการเปล่ียนแปลงอตัราการขยายตวัของผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศ ยงัมี
ความสัมพนัธ์ต่อปัจจยัอ่ืนๆ นอกเหนือจากท่ีกล่าวมาอีก 
 

จากคาํอธิบายดา้นบน สามารถนาํมาแทนค่าลงในสมการท่ี (12) ไดด้งัน้ี 
 

eGRt = a41εINFt + a42εGt + a43εIRt + (1)εGRt   (13) 
 

ซ่ึงจะไดส้มการท่ีอธิบาย Shock ของอตัราการขยายตวัของผลิตภณัฑม์วลรวม
ภายในประเทศ ดงัน้ี 
 

eGRt = a41εINFt + a42εGt + a43εIRt + εGRt    (14) 
 

ในแบบจาํลองของ Structural Vector Autoregressive (SVAR) จะใชท้ฤษฎีทาง
เศรษฐศาสตร์ เพื่อกาํหนด Structural Shock ซ่ึงในการพิจารณา Structural Shock จะทาํการ
กาํหนดค่า Zero Restrictions โดยจะยดึทางเศรษฐศาสตร์ท่ีเก่ียวขอ้งเป็นสาํคญั โดยสูตรในการ

กาํหนดจาํนวน Zero Restrictions คือ 
 𝑛2  − 𝑛 

2
 โดยกาํหนดให ้n คือ จาํนวนตวัแปรท่ีศึกษา  
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ซ่ึงในแบบจาํลองท่ีทาํการศึกษาคร้ังมีตวัแปรท่ีทาํการศึกษาทั้งส้ินจาํนวน 4 ตวัแปร ดงันั้น 

Zero Restrictions จะเท่ากบั  
 𝑛2  − 𝑛 

2
 = 

 42  − 4 

2
 = 6 ตวั จึงจะสามารถทาํใหป้ระมาณค่าในสมการ

ได ้
 

ซ่ึงจากระบบสมการท่ีไดอ้ธิบายโดยใชท้ฤษฎีเศรษฐศาสตร์แลว้นั้น สามารถแสดงเป็นรูป 
Matrix ไดด้งัน้ี 
 

 

1 a12 0 a14

0 1 0 0
0 a32 1 0

a41 a42 a43 1

   

εINFt

εGt

εIRt

εGRt

  =  

eINFt

eGt

eIRt

eGRt

    (15) 
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การใชน้โยบายทาง

การคลงัของ

รฐับาล

การใชน้โยบายดา้นการใชจ้่าย
ทางการคลงั

ส่งผลต่อ

ผลติภณัฑม์วลรวมภายในประเทศ

ระดบัราคา

ส่งผลต่อ

อตัราดอกเบีย้ในระบบ

กรอบแนวคดิทางการวจิัย 
 

จากการใชน้โยบายการคลงัของรัฐบาล มีการใช้นโยบายดา้นการใชจ่้ายของภาครัฐบาล 
เป็นเคร่ืองมือในการดาํเนินงาน ซ่ึงการใชน้โยบายดา้นการใชจ่้ายของรัฐบาล จะส่งผลกระทบต่อ
ผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศ ซ่ึงอยูใ่นภาคเศรษฐกิจจริง ในลกัษณะของผลกระทบทางตรง 
และส่งผลต่ออตัราดอกเบ้ียในระบบ ซ่ึงอยูใ่นภาคการเงินในลกัษณะของผลกระทบทางออ้ม แลว้
จึงส่งผลนั้นมาสู่ผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศอีกทอดหน่ึง และผลกระทบท่ีเกิดข้ึนทั้งทางตรง 
และทางออ้มท่ีมีต่อผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศ ก็จะส่งผลต่อไปยงัการเปล่ียนแปลงของ
ระดบัราคาสินคา้ทัว่ไปของประเทศในท่ีสุด 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 
ภาพที ่9  กรอบแนวคิดผลกระทบของการใชน้โยบายการคลงัท่ีมีต่อ ผลิตภณัฑม์วลรวม 

 ภายในประเทศ และอตัราเงินเฟ้อไทย 
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สมมติฐานในการศึกษา 
 

สมมติฐานทางทฤษฎี 
 

1.  การใชจ่้ายของภาครัฐบาล มีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกนั กบัอตัราดอกเบ้ีย 
 

2.  การใชจ่้ายของภาครัฐบาล มีความสัมพนัธ์ในมีทิศทางเดียวกนั กบัผลิตภณัฑม์วลรวม
ภายในประเทศ 
 

3.  การใชจ่้ายของภาครัฐบาล มีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกนั กบัอตัราเงินเฟ้อ 
 
สมมติฐานทางงานวจัิย 
 

1.  ผลกระทบของการใชน้โยบายทางการคลงัผา่นทางการใชจ่้ายของรัฐบาล จะก่อใหเ้กิด
ผลกระทบกบัอตัราการขยายตวัของผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศ เน่ืองจากการใชจ้่ายของ
รัฐบาลเป็นการกระตุน้ใหเ้กิดกิจกรรมการผลิตในระบบเศรษฐกิจเพิ่มข้ึน ส่งผลทาํใหมี้อตัราการ
ขยายตวัของผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศเพิ่มข้ึน 

 
2.  ผลกระทบของการใชน้โยบายทางการคลงัผา่นทางการใชจ่้ายของรัฐบาล จะก่อใหเ้กิด

ผลกระทบกบัเงินเฟ้อมาก เน่ืองจากการใชจ้่ายของรัฐบาลเป็นการเพิ่มปริมาณเงินเขา้ไปสู่ระบบ
เศรษฐกิจโดยตรง ทาํใหอุ้ปสงคม์วลรวมเพิ่มมากข้ึน ส่งผลทาํใหร้ะดบัราคาสินคา้โดยทัว่ไปเพิ่ม
สูงข้ึนก่อใหเ้กิดปัญหาเงินเฟ้อ 
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บทที ่3 
 

สภาพทัว่ไปของอตัราการขยายตัวของผลติภัณฑ์มวลรวมภายในประเทศ  
และอตัราเงินเฟ้อ ในประเทศไทย 

 
สภาพทัว่ไปของอตัราการขยายตวัของผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศ และอตัราเงินเฟ้อ

อตัราเงินเฟ้อในประเทศไทย ประกอบดว้ยแนวโนม้อตัราการขยายตวัของผลิตภณัฑม์วลรวม
ภายในประเทศ ณ ราคาคงท่ี (ปี พ.ศ. 2531), แนวโนม้อตัราเงินเฟ้อพื้นฐาน และการใชจ่้ายของ
รัฐบาล โดยแสดงในเชิงพรรณนา และในรูปกราฟ เป็นลกัษณะช่วงปี ตั้งแต่ปี พ.ศ. 2537 จนถึงปี 
พ.ศ. 2551 โดยแบ่งออกเป็น 3 ช่วงเวลา ดงัน้ี 

 
สภาพทัว่ไปของเศรษฐกจิไทย ช่วงปี พ.ศ. 2537 – พ.ศ. 2541 

 

 
 

ภาพที ่10  สภาพทัว่ไปของอตัราการขยายตวัของผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศ ณ ราคาคงท่ี  
    (ปี พ.ศ. 2531), แนวโนม้อตัราเงินเฟ้อพื้นฐาน และการใชจ่้ายของรัฐบาล ช่วงปี  
    พ.ศ. 2537 – พ.ศ. 2541 

 
ภาวะเศรษฐกิจไทยปี พ.ศ. 2537 การขยายตวัของผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศ ณ 

ราคาคงท่ี (ปี พ.ศ. 2531) มีอตัราการขยายตวัโดยเฉล่ียรวมทั้งปี อยูท่ี่ร้อยละ 8.5 โดยมีเหตุผลมาจาก
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ปัจจยัท่ีเอ้ืออาํนวยหลายประการ อาทิ เช่น เศรษฐกิจ และการคา้โลกขยายตวัสูงข้ึน โดยเฉพาะอยา่ง
ยิง่กบัประเทศคู่คา้สาํคญัของไทยเกือบทั้งหมด ในขณะท่ีราคานํ้ามนัมีเสถียรภาพ และราคาสินคา้
เกษตรในประเทศเพิ่มสูงข้ึนตามภาวะตลาดโลก ส่งผลใหค้วามเช่ือมัน่ต่อเศรษฐกิจไทยอยูใ่นเกณฑ์
ดี และศกัยภาพการส่งออกสูง โดยไดรั้บแรงกระตุน้จากการลงทุนภาครัฐ และนโยบายการกระจาย
การลงทุนสู่ภูมิภาค โดยการเติบโตของเศรษฐกิจในปีน้ีเกิดข้ึนในเกือบทุกส่วนของระบบ 
โดยเฉพาะการส่งออก และการใชจ้่ายภาคเอกชนเพิ่มสูงข้ึนเป็นพิเศษ สาํหรับการใชจ่้ายภาคเอกชน
มีการขยายตวัต่อเน่ืองข้ึน ตามนโยบายการส่งเสริมการลงทุนของรัฐบาล เน่ืองจากรัฐบาลมี
เป้าหมายท่ีจะพฒันาประเทศไปเป็นประเทศอุตสาหกรรมใหม่ (Nics) ทาํใหมี้การใชจ่้ายของรัฐบาล
เป็นจาํนวนเงินรวมทั้งส้ิน 220.94 พนัลา้นบาท ในปี 2537 ซ่ึงเป็นผลส่วนหน่ึงมาจากการเร่งการ
เบิกจ่าย เพื่อเร่งการเติบโตทางเศรษฐกิจดว้ย จึงส่งผลทาํใหมี้อุปสงคใ์นการกูย้มืของภาคธุรกิจสูง 
และในภาคการเงินของประเทศในขณะนั้นไดมี้การเปิดเสรีทางการเงินระหวา่งประเทศ (IBF: 
International Banking Facilities) ข้ึนดว้ย จึงส่งผลใหมี้การกูย้มืเงินจากต่างประเทศมาลงทุนใน
ธุรกิจ ควบคู่ไปกบัการกูย้มืเงินจากภายในประเทศดว้ย เน่ืองจากอุปทานของเงินใหกู้ย้มืมีไม่
เพียงพอต่อความตอ้งการของอุปสงค ์ส่งผลทาํใหร้ะบบสินเช่ือจากกิจการวเิทศธนกิจมีขยายตวัสูง 
เป็นเหตุสาํคญัทาํใหอ้ตัราเพิ่มของสินเช่ือของระบบธนาคารพาณิชยเ์ร่งตวัข้ึนเป็นร้อยละ 30.1 
ขณะท่ีการระดมเงินฝาก ชะลอลงจากปีก่อนเหลือร้อยละ 13.1 มีผลใหอ้ตัราดอกเบ้ียในประเทศ
ปรับตวัสูงข้ึน โดยอตัราดอกเบ้ียเงินใหกู้ย้มืแก่ลูกคา้ชั้นดีอยูท่ี่ร้อยละ 10.91 ต่อปี ซ่ึงจากแรงกดดนั
ต่อเสถียรภาพทางเศรษฐกิจของประเทศท่ีเพิ่มข้ึน ทาํใหอ้ตัราเงินเฟ้อพื้นฐานสูงอยูท่ี่ระดบั ร้อยละ 
5.30 (ธนาคารแห่งประเทศไทย, 2537) 
 

 ภาวะเศรษฐกิจไทยในปี พ.ศ. 2538 ยงัขยายตวัอยูใ่นเกณฑสู์งต่อเน่ืองจากปี พ.ศ. 
2537 โดยมีอตัราการขยายตวัของผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศ ณ ราคาคงท่ี (ปี พ.ศ. 2531) 
โดยเฉล่ียรวมทั้งปีอยูท่ี่ร้อยละ 9.35 ซ่ึงเป็นผลมาจากการขยายตวัอยา่งต่อเน่ืองของระบบเศรษฐกิจ 
และความผนัผวนในตลาดการเงินโลก ซ่ึงเกิดข้ึนหลายคร้ัง ทาํใหใ้นปีน้ีการขยายตวัของเศรษฐกิจ มี
การส่งออก และการลงทุนเป็นปัจจยัช่วยสนบัสนุนท่ีสาํคญั ร่วมกบัการใชจ่้ายดา้นอุปโภคบริโภค
ภาคเอกชนท่ีขยายตวั โดยไดป้ระโยชน์จากการข้ึนเงินเดือนและค่าจา้ง ทั้งในส่วนของภาครัฐและ
เอกชนในช่วงระหวา่งปี โดยการส่งออกในปีน้ี ขยายตวัร้อยละ 24.3 ซ่ึงสะทอ้นใหเ้ห็นถึงศกัยภาพ
ดา้นการส่งออกของไทยท่ียงัอยูใ่นเกณฑดี์ เน่ืองจากมีความสามารถในการขยายการส่งออกไปยงั
ตลาดใหม่ ท่ีมีการขยายตวัทางเศรษฐกิจสูงในภูมิภาคใกลเ้คียง เช่น การเนน้ส่องออกไปยงัประเทศ
แถบเอเชีย-แปซิฟิก และการปรับปรุงคุณภาพสินคา้ส่งออก รวมทั้งการเร่งตวัการใชจ่้าย
ภายในประเทศ ท่ีไดรั้บอานิสงคจ์ากการลงทุนของภาครัฐบาล ท่ีเนน้การกระจายการลงทุนไปสู่
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ภูมิภาค ในเร่ืองของการลงทุนในดา้นโครงสร้างพื้นฐาน ซ่ึงการใชจ่้ายดงักล่าว ทาํใหมู้ลค่าการ
นาํเขา้สินคา้ในปีน้ี ขยายตวัสูงถึงร้อยละ 31.5 อนัเป็นผลมาจากการนาํเขา้สินคา้ทุน และวตัถุดิบ
เพิ่มข้ึน เพื่อรองรับการขยายตวัของกาํลงัการผลิต และการปรับปรุงประสิทธิภาพการผลิต และการ
กระจายการลงทุนไปยงัภูมิภาค โดยเฉพาะอยา่งยิง่ในปีน้ีสภาพคล่องในระบบการเงินของไทยมี
ความผนัผวนมากข้ึนเม่ือเทียบกบัปี พ.ศ. 2537 เป็นผลมาจากปัจจยัต่างประเทศ โดยเฉพาะ
วกิฤตการณ์ทางการเงินในประเทศเมก็ซิโก รวมทั้งมีความตอ้งการใชจ่้ายเงินบาทเพิ่มข้ึนอยา่งมาก
ในช่วงปีน้ี ทาํใหส้ภาพคล่องอยูใ่นสภาวะตึงตวัมาโดยตลอด ความผนัผวนท่ีเกิดข้ึน ดงักล่าวส่งผล
ใหอ้ตัราดอกเบ้ียในตลาดการเงิน มีการปรับตวัเปล่ียนแปลงตามภาวะสภาพคล่องอยูต่ลอดเวลา 
ดงันั้นภายใตค้วามผนัผวนดงักล่าว ทางธนาคารแห่งประเทศไทย จึงมีการวางแผนท่ีจะชะลอการ
ขยายตวัของการใชจ่้ายในประเทศ เพื่อลดแรงกดดนัต่อเสถียรภาพทางเศรษฐกิจ โดยเฉพาะอตัรา
เงินเฟ้อ จึงไดด้าํเนินมาตรการท่ีเขม้งวดมากข้ึน เพื่อชะลอการขยายตวัของสินเช่ือ เร่งระดมเงินฝาก
ภายในประเทศ จึงมีผลทาํใหอ้ตัราดอกเบ้ียของสินเช่ือ และเงินฝากของธนาคารพาณิชย ์โดยเฉพาะ
อตัราดอกเบ้ียเงินฝาก และอตัราดอกเบ้ียเงินใหกู้ย้มืแก่ลูกคา้ชั้นดี อยูใ่นระดบัสูงตลอดปี จากผลของ
การเร่งการขยายตวัของระบบเศรษฐกิจ ประกอบกบัแรงกดดนัดา้นตน้ทุนการผลิต อนัเน่ืองมาจาก
การเพิ่มข้ึนของราคาสินคา้นาํเขา้ และผลกระทบของภาวะนํ้าท่วม ทาํใหอ้ตัราเงินเฟ้อพื้นฐานโดย
เฉล่ียในปีน้ีอยูท่ี่ร้อยละ 5.28(ธนาคารแห่งประเทศไทย, 2538) 
 

ภาวะเศรษฐกิจในปี พ.ศ. 2539 เศรษฐกิจไทยขยายตวัในอตัราชะลอลง โดยอตัราการ
ขยายตวัของผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศ ณ ราคาคงท่ี (ปี พ.ศ. 2531) โดยเฉล่ียในปีน้ีอยูท่ี่ร้อย
ละ 5.90 จากร้อยละ 9.35 ในปี พ.ศ. 2538 เป็นผลเน่ืองมาจากการส่งออกชะลอตวัลง และจากการ
ชะลอตวัของการใชจ้่ายเพื่ออุปโภคบริโภคของประชาชน การลงทุนภาคเอกชน การผลิตใน
อุตสาหกรรม ซ่ึงเป็นไปตามทิศทางท่ีสนองตอบต่อนโยบายเศรษฐกิจในปีน้ี ท่ีตอ้งการลดความแรง
ของเศรษฐกิจ และพยายามรักษาเสถียรภาพทางเศรษฐกิจ ซ่ึงเคร่ืองช้ีเสถียรภาพทางเศรษฐกิจหลาย
ประการยงัคงแสดงถึงความมัน่คง เช่น ฐานะการคลงัของรัฐบาลเกินดุลอยา่งต่อเน่ือง ภาระหน้ี
ต่างประเทศภาครัฐอยูใ่นระดบัตํ่า ทุนสาํรองเงินตราต่างประเทศอยูใ่นระดบัมากกวา่ 6 เดือนของ
มูลค่าการนาํเขา้ และค่าเงินบาทยงัมีเสถียรภาพ อยา่งไรก็ดีอตัราเงินเฟ้อพื้นฐานอยูท่ี่ร้อยละ 5.20 ใน
ปี พ.ศ. 2539 จากร้อยละ 5.28 ในปี พ.ศ. 2538 (ธนาคารแห่งประเทศไทย, 2539) 
 

ภาวะเศรษฐกิจไทยในปี พ.ศ. 2540 ประเทศไทยไดป้ระสบปัญหาวกิฤตอยา่งรุนแรง โดย
อตัราการเติบโตทางเศรษฐกิจหดตวัโดยเฉล่ียอยูท่ี่ร้อยละ 1.35 เน่ืองจากธุรกิจจาํนวนมากตอ้งปิด
กิจการ และมีการเลิกจา้งงาน การใชจ่้ายในประเทศลดลง สถาบนัการเงินมีปัญหาในเร่ืองของหน้ี
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ดอ้ยคุณภาพ และมีการขาดสภาพคล่องอยา่งรุนแรง อีกทั้งภาคเอกชนก็ประสบปัญหาการชาํระหน้ี 
เป็นผลเน่ืองจากในอดีตเศรษฐกิจของไทยไดข้ยายตวัในระดบัสูงอยา่งรวดเร็วเกินไป มีการพึ่งพา
เงินทุนจากต่างประเทศสูง ประกอบกบัค่าเงินบาทมีความผนัผวนอยา่งรุนแรง ส่งผลใหเ้กิดการไหล
ออกของเงินทุนจากต่างประเทศ ทาํใหเ้กิดการทรุดตวัของระบบเศรษฐกิจ ซ่ึงจากผลท่ีเกิดข้ึน ทาํให้
การใชจ่้ายภายในประเทศ ทั้งการบริโภค และการลงทุนลดลง โดยการลงทุนภาคเอกชนลดลงจากปี
ก่อนมากถึงร้อยละ 24.8 เน่ืองจากอยูใ่นช่วงขาลงของการลงทุน อีกทั้งมีเร่ืองของขอ้จาํกดัในดา้น
การใหสิ้นเช่ือ และอตัราดอกเบ้ียเงินใหกู้ย้มือยูใ่นระดบัสูง แต่อยา่งไรก็ตามการลงทุนของภาครัฐ
ยงัคงมีส่วนช่วยในการขยายตวัของระบบเศรษฐกิจ ถึงแมจ้ะอยูใ่นลกัษณะท่ีชะลอลง และส่วนใหญ่
เป็นการใชจ่้ายลงทุนเพื่อพฒันาโครงสร้างพื้นฐาน และการกระจายความเจริญสู่ภูมิภาค เป็นจาํนวน
เงิน 253.10 พนัลา้นบาท ทางดา้นภาวะการเงินนั้น ในปีน้ีเศรษฐกิจไทยประสบปัญหาเร่ืองของ
สถาบนัการเงิน โดยสถาบนัการเงินหลายแห่งประสบกบัปัญหาในการดาํเนินการ มีการประกาศ
ระงบักิจการของบริษทัเงินทุนทั้งหมด 56 แห่ง ซ่ึงทาํใหส่้งผลกระทบถึงความมัน่คงของระบบ
การเงินในประเทศไทย จากปัญหาดงักล่าว มีผลทาํใหส้ภาพคล่องในระบบการเงินเกิดความตึง
ตวัอยา่งมาก และมีความผนัผวนในดา้นของการไหลเขา้ไหลออกของเงินทุนจากต่างประเทศ และ
การแห่ถอนเงินของประชาชนจากสถาบนัการเงินท่ีมีปัญหา ทาํใหท้างธนาคารแห่งประเทศไทยตอ้ง
มีการใชน้โยบายกาํหนดอตัราดอกเบ้ียท่ีสูง เพื่อเร่งระดมเงินฝากในประเทศไว ้ระดบัราคาสินคา้ใน
ปี 2540 สูงข้ึนจากปีก่อน อนัเป็นผลจากการเพิ่มข้ึนของตน้ทุนการผลิต เน่ืองจากการอ่อนตวัของ
ค่าเงินบาท และการปรับเพิ่มอตัราภาษีมูลค่าเพิ่มจาก ร้อยละ 7 เป็นร้อยละ 10 อตัราเงินเฟ้อพื้นฐาน
เฉล่ียทั้งปีจึงอยูท่ี่ระดบัร้อยละ 5.6 (ธนาคารแห่งประเทศไทย, 2540) 
 

ภาวะเศรษฐกิจทัว่ไปในปี พ.ศ. 2541 เผชิญกบัการปรับตวัท่ีรุนแรงจากวกิฤติเศรษฐกิจ 
ส่งผลใหอ้ตัราการขยายตวัของผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศ ณ ราคาคงท่ี ปี พ.ศ. 2531 หดตวั
ถึงร้อยละ 10.53 โดยเป็นผลมาการใชจ้่ายภายในประเทศ ทั้งการบริโภคและการลงทุนลดลงมาก ซ่ึง
ไดแ้ก่ การหดตวัอยา่งรุนแรงของอุปสงคภ์ายในประเทศ โดยเฉพาะการอุปโภคบริโภค และการ
ลงทุนของภาคเอกชน อนัเป็นผลมาจากการลดลงของรายได ้ปัญหาหน้ีสิน และการขาดสภาพคล่อง
ของภาคเอกชน และอุตสาหกรรม ส่งผลต่ออตัราการจา้งงาน ทาํใหมี้ผูว้า่งงานสูงข้ึนเป็น 1.42 ลา้น
คน โดยมีอตัราการวา่งงานสูงข้ึนเป็นร้อยละ 4.4 และเน่ืองจากการวา่งงานสูงข้ึนน้ี ทาํใหก้าํลงัซ้ือ
ของประชาชนลดลง รวมทั้งแรงงานเกิดความไม่แน่นอนในภาวการณ์จา้งงานของตนเอง ทาํให้
ประชาชนเพิ่มความระมดัระวงัในการใชจ้่าย แต่อยา่งไรก็ตามก็ยงัคงมีปัจจยัท่ีมีส่วนช่วยในการ
ชะลอการหดตวัลงของเศรษฐกิจ ไดแ้ก่ ภาคส่งออก ซ่ึงไดผ้ลประโยชน์จาการท่ีค่าเงินบาทอ่อนค่า
ลง ทาํใหป้ริมาณการส่งออกยงัคงขยายตวัอยูใ่นเกณฑท่ี์น่าพอใจ ประกอบกบัการเร่งการใชจ่้ายของ
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ภาครัฐบาล และการดาํเนินนโยบายเพื่อการรักษาเสถียรภาพทางเศรษฐกิจในช่วงคร่ึงปีหลงั ก็มีส่วน
ช่วยในการบรรเทาความรุนแรงจากการหดตวัของอุปสงคใ์นประเทศไดใ้นระดบัหน่ึง ส่วนอตัรา
เงินเฟ้อพื้นฐานอยา่งต่อเน่ือง โดยอตัราเงินเฟ้อพื้นฐานเฉล่ียทั้งปี พ.ศ. 2541 เท่ากบั ร้อยละ 7.18 
(ธนาคารแห่งประเทศไทย, 2541) 

 
สภาพทัว่ไปของเศรษฐกจิไทย ช่วงปี พ.ศ. 2542 – พ.ศ. 2546 

 

 
 

ภาพที ่11  สภาพทัว่ไปของอตัราการขยายตวัของผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศ ณ ราคาคงท่ี  
    (ปี พ.ศ. 2531), แนวโนม้อตัราเงินเฟ้อพื้นฐาน และการใชจ่้ายของรัฐบาล ช่วงปี  
    พ.ศ. 2542 – พ.ศ. 2546 

 
ภาวะเศรษฐกิจโดยรวมในปี พ.ศ. 2542 อตัราการขยายตวัของผลิตภณัฑม์วลรวม

ภายในประเทศ ณ ราคาคงท่ี (ปี พ.ศ. 2531) ขยายตวัโดยเฉล่ียทั้งปีอยูท่ี่ร้อยละ 4.50 เป็นการปรับตวั
ดีข้ึนอยา่งต่อเน่ือง จากการหดตวัร้อยละ 10.53 ในปี พ.ศ. 2541 ซ่ึงเกิดจากภาคการผลิตโดยรวมดีข้ึน 
เน่ืองจากไดรั้บแรงกระตุน้จากการส่งออก และการฟ้ืนตวัของอุปสงคภ์ายในประเทศ ซ่ึงเป็นผลมา
จากมาตรการกระตุน้การใชจ่้ายภาครัฐบาล เพื่อกระตุน้เศรษฐกิจ โดยในปี รัฐบาลไดใ้ชจ้่ายทางการ
คลงัเป็นมูลค่า 271.03 พนัลา้นบาท สอดคลอ้งกบัเป้าหมายการใชน้โยบายการคลงัแบบขาดดุลการ
คลงัในปีน้ี นบัเป็นช่องทางอดัฉีดสภาพคล่องเขา้สู่ระบบเศรษฐกิจ ในขณะท่ีสินเช่ือภาคสถานบนั
การเงินยงัไม่ฟ้ืนตวั รัฐบาลไดใ้ชเ้งินคงคลงัเพื่อชดเชยการขาดดุล รวมทั้งออกพนัธบตัร และตัว๋เงิน
คงคลงั แต่การใชน้โยบายการคลงัแบบขยายตวัดงักล่าว ยงัไม่ส่งผล วา่เป็นการแยง่เงินทุนจาก
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ภาคเอกชน (Crowding-out effect) แต่เน่ืองจากในปีน้ี ระบบธนาคารยงัมีสภาพคล่องส่วนเกิน 
ส่งผลใหอ้ตัราดอกเบ้ียในตลาดการเงินอยูใ่นระดบัตํ่า และอตัราดอกเบ้ียเงินฝาก และอตัราดอกเบ้ีย
เงินกูป้รับลดลงเป็นลาํดบั ขณะเดียวกนั การลงทุน และการบริโภคของภาคเอกชนก็ปรับตวัดีข้ึน 
และในปีน้ีปัจจยัท่ีช่วยเสริมการฟ้ืนตวัทางเศรษฐกิจ มาจากการปรับเปล่ียนกลยทุธ์ของธุรกิจเอกชน
ท่ีเนน้การส่งออกไปยงัตลาดต่างประเทศมากข้ึน สาํหรับการส่งออกแมจ้ะขยายตวัไดดี้แต่รายได้
สุทธิของประเทศจากการส่งออกสินคา้และบริการ หรือการเกินดุลการคา้และดุลบญัชีเดินสะพดั
ลดลง เน่ืองจากการนาํเขา้ขยายตวัในอตัราท่ีสูงกวา่การส่งออก โดยเฉพาะการนาํเขา้วตัถุดิบ และ
สินคา้ขั้นกลางเพื่อใชใ้นการผลิตเพื่อส่งออก และเพื่อบริโภคภายในประเทศ ส่วนดา้นตลาดแรงงาน
นั้น แมว้า่เศรษฐกิจโดยรวมจะปรับตวัดีข้ึน แต่แนวโนม้การจา้งงานยงัปรับตวัดีข้ึนอยา่งชา้ๆ โดยใน
ปี พ.ศ. 2542 มีผูว้า่งงานเฉล่ียมีจาํนวน 1.38 ลา้นคน ลดลงจาก 1.42 ลา้นคน คิดเป็นอตัราการ
วา่งงานร้อยละ 4.20 ของกาํลงัแรงงาน ลดลงจากร้อยละ 4.40 ในปีก่อน ซ่ึงนบัวา่อยูใ่นเกณฑสู์ง 
เน่ืองจากการปรับตวัของการจา้งงานจะมีความล่าชา้กวา่การฟ้ืนตวัของภาคการผลิต ประกอบกบัมี
การปรับโครงสร้างองคก์รของธุรกิจทาํใหย้งัมีการลดการจา้งงาน  ซ่ึงการวา่งงานท่ีเกิดข้ึน 
ก่อใหเ้กิดเป็นขอ้จาํกดัในการขยายตวัของการใชจ้่ายของผูบ้ริโภคในประเทศได ้ส่วนอตัราเงินเฟ้อ
พื้นฐานเฉล่ียในปี พ.ศ. 2542 เท่ากบัร้อยละ 1.75 เทียบกบัร้อยละ 7.18 ในปี พ.ศ. 2541 โดยอตัราเงิน
เฟ้อไดมี้แนวโนม้ลดลง เน่ืองจากในปีน้ีไดมี้ การปรับลดอตัราภาษีมูลค่าเพิ่มจากร้อยละ 10 เหลือ
ร้อยละ 7 ประกอบกบัเกิดการแขง็ค่าข้ึนของค่าเงินบาท ส่งผลใหร้าคาสินคา้นาํเขา้ในรูปเงินบาท
ปรับลดลง รวมทั้งความซบเซาของอุปสงคภ์ายในประเทศ ทาํใหก้ารจา้งงานยงัมีปัจจยัเส่ียงอยู ่
ดงันั้นจึงไม่มีแรงกดดนัใหมี้การปรับเพิ่มค่าจา้งแรงงาน (ธนาคารแห่งประเทศไทย, 2542) 
 

ภาวะเศรษฐกิจไทยในปี พ.ศ. 2543 ยงัคงอยูใ่นช่วงฟ้ืนตวัของระบบเศรษฐกิจ มีอตัราการ
ขยายตวัของผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศ ณ ราคาคงท่ี (ปี พ.ศ. 2531) เฉล่ียร้อยละ 4.75 ซ่ึงไม่
แตกต่างจากปี พ.ศ. 2542 มากนกั โดยการมีการขยายตวัเพิ่มข้ึนเล็กนอ้ย ตามการบริโภคภาคเอกชน 
และการลงทุนรวมท่ีเพิ่มข้ึน ขณะท่ีภาครัฐบาลก็มีการระมดัระวงัการใชจ้่ายมากข้ึน เพราะตอ้งการ
ควบคุมการก่อหน้ีของภาครัฐไม่ใหสู้งเกินไป โดยรัฐบาลลดบทบาทในการกระตุน้เศรษฐกิจลง โดย
มีการใชจ่้ายของภาครัฐบาล ณ ราคาคงท่ี ในปี พ.ศ. 2543 เป็นมูลค่ารวมทั้งส้ิน  277.13 พนัลา้นบาท 
โดยเพิ่มข้ึนเพียงเล็กนอ้ยจากการใชจ้่ายในปี พ.ศ. 2542 ซ่ึงสาเหตุส่วนหน่ึงท่ีรัฐบาลตอ้งระมดัระวงั
การใชจ่้าย มาจากปัญหาหน้ีภาครัฐบาลท่ีเพิ่มมากข้ึน เน่ืองจากในปีน้ีหน้ีของภาครัฐบาล (รวมรัฐวิ
หาสกิจ) มีสัดส่วนคิดเป็นร้อยละ 55.7 ของผลิตภณัฑม์วลรวมในประเทศ ซ่ึงอยูใ่นเกณฑท่ี์ค่อนขา้ง
สูง จากปัจจยัดงักล่าวขา้งตน้ จึงส่งผลต่อเน่ืองใหอุ้ปสงคภ์ายในประเทศจึงไม่ขยายตวัสูงมากนกั แต่
สภาพคล่องตลาดการเงินยงัคงอยูใ่นระดบัสูง อตัราดอกเบ้ียตลาดสินเช่ือยงัคงตวัอยูใ่นระดบัตํ่า ณ 
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ส้ินปี พ.ศ. 2543 อตัราดอกเบ้ียเงินใหกู้ย้มืแก่ลูกคา้ชั้นดี โดยเฉล่ียของธนาคารพาณิชย ์เท่ากบัร้อยละ 
8.39 ต่อปี แต่อยา่งไรก็ตาม ถึงแมว้า่อตัราดอกเบ้ียตํ่า แต่ก็ไม่มีผลต่อความตอ้งการสินเช่ือโดยรวม
มากนกั เน่ืองจากแนวโนม้การขยายตวัทางเศรษฐกิจยงัไม่สูงทาํใหค้วามตอ้งการสินเช่ือไม่มาก 
ประกอบกบัธุรกิจบางแห่ง โดยเฉพาะธุรกิจขนาดใหญ่สามารถระดมทุนโดยตรงในประเทศจาก
ต่างประเทศได ้ส่วนอตัราเงินเฟ้อพื้นฐานอยูใ่นเกณฑท่ี์ตํ่า ท่ีร้อยละ 0.73 แมว้า่ราคานํ้ามนัเพิ่มข้ึน
ในช่วงคร่ึงปีหลงัของปี แต่ไม่ไดส้ร้างแรงกดดนัราคาสินคา้มากนกั เน่ืองจากราคาสินคา้เกษตรท่ี
เป็นองคป์ระกอบสาํคญัของดชันีราคาผูบ้ริโภคยงัคงลดลง (ธนาคารแห่งประเทศไทย, 2543) 

 
ภาวะเศรษฐกิจไทยในปี พ.ศ. 2544 มีอตัราการขยายตวัของผลิตภณัฑม์วลรวม

ภายในประเทศ ณ ราคาคงท่ี (ปี พ.ศ. 2531) ร้อยละ 2.18 โดยมีอุปสงคภ์ายในประเทศเขา้มาช่วยใน
เร่ืองของการขยายตวัทางเศรษฐกิจ โดยมีรายจ่ายของภาครัฐบาลเป็นปัจจยัสาํคญัในการกระตุน้ให้
เสถียรภาพเศรษฐกิจอยูใ่นเกณฑดี์ ทดแทนการลดลงของมูลค่าการส่งออก ซ่ึงเป็นผลจากการชะลอ
ลงของเศรษฐกิจโลก โดยเฉพาะ สหรัฐอเมริกา และญ่ีปุ่น ซ่ึงเป็นตลาดสาํคญัของไทย ทาํใหมู้ลค่า
การส่งออกลดลง ในขณะท่ีการใชจ้่ายภาครัฐ ในงบประมาณปี พ.ศ. 2544 ภาครัฐบาลมีการใชจ่้าย
รวมทั้งส้ินเป็นมูลค่า 284.03 พนัลา้นบาท รวมทั้งมีการใชเ้งินลงในนโยบายท่ีมีการจดัสรร เช่น 
โครงการพกัชาํระหน้ี ใหเ้กษตรกรรายยอ่ยเป็นเวลา 3 ปี จดัตั้งกองทุนหมู่บา้นและชุมชนเมือง 
รวมทั้งจดัตั้งธนาคารประชาชน เพื่อสนบัสนุนเศรษฐกิจรากหญา้ รวมทั้งเร่งการเบิกจ่ายงบประมาณ
เพื่อกระตุน้เศรษฐกิจต่างๆโดยเร็ว ส่วนการลงทุนภาคเอกชนขยายตวัในอตัราชะลอลงในปีน้ี 
เน่ืองจากภาวะเศรษฐกิจของประเทศท่ีชะลอตวัลง พร้อมกบัเศรษฐกิจโลกท่ีชะลอตวั ซ่ึงทาํให้
อุตสาหกรรมท่ีเก่ียวเน่ืองกบัการส่งออกชะลอการลงทุน เน่ืองจากยงัมีอตัรากาํลงัการผลิตส่วนเกิน 
และส่งผลใหก้ารลงทุนในเคร่ืองจกัร และอุปกรณ์หดตวัต่อเน่ือง แต่สภาพคล่องของระบบการเงิน
ยงัสูงอยู ่โดยเงินฝากยงัขยายตวัมากกวา่สินเช่ือ ส่งผลใหอ้ตัราดอกเบ้ียของธนาคารพาณิชยโ์ดยเฉล่ีย
ทั้งปีลดลงจากปี พ.ศ. 2543 โดยเฉพาะอตัราดอกเบ้ียเงินกู้สาํหรับลูกคา้ชั้นดีโดยเฉล่ียลดลงเหลือ
ร้อยละ 7.75 ต่อปี ซ่ึงจากสภาพคล่องท่ีมีอยูสู่งส่วนหน่ึง เป็นผลมาจากเงินฝากธนาคารพาณิชย์
เพิ่มข้ึนอยา่งต่อเน่ืองในปี พ.ศ. 2544 ในขณะท่ีอตัราเงินเฟ้อพื้นฐาน อยูท่ี่ร้อยละ 1.25 ซ่ึงอยูใ่น
ระดบัตํ่า แต่การท่ีอตัราเงินเฟ้อเพิ่มข้ึนเป็นผลมาจากสินคา้ในหมวดไม่ใช่อาหารเป็นสาํคญั เช่นการ
ข้ึนภาษีสรรพสามิต และการเพิ่มข้ึนของราคานํ้ามนัในปีน้ี (ธนาคารแห่งประเทศไทย, 2544) 
 

ภาวะเศรษฐกิจไทยในปี พ.ศ. 2545 อตัราขยายตวัของผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศ ณ 
ราคาคงท่ี (ปี พ.ศ. 2531) ขยายตวัประมาณร้อยละ 5.33 ซ่ึงเป็นอตัราการขยายตวัท่ีสูงกวา่ในช่วงปีท่ี
ผา่นมาค่อนขา้งมาก และเป็นการขยายตวัท่ามกลางภาวะเศรษฐกิจโลกท่ียงัฟ้ืนตวัไม่เตม็ท่ี การฟ้ืน
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ตวัในคร้ังน้ีจึงเกิดจากการอาศยัการใชจ้่ายในประเทศ โดยเฉพาะการใชจ้่ายของภาคเอกชน เป็นแรง
ขบัเคล่ือนดา้นอุปสงคท่ี์สาํคญัท่ีสุด แต่ก็ยงัคงมีอุปสงคต่์างประเทศ ท่ีมีส่วนผลกัดนัใหเ้กิดการ
ขยายตวัของระบบเศรษฐกิจ โดยเห็นไดจ้ากการส่งออกท่ีสูงข้ึนในช่วงคร่ึงหลงัของปี ถึงแม้
เศรษฐกิจของประเทศคู่คา้สาํคญั เช่น สหรัฐอเมริกา ญ่ีปุ่น หรือยโุรป จะไม่ฟ้ืนตวัในระยะท่ีผา่นมา 
แต่ผลกระทบต่อการส่งออกของไทยก็มีไม่มากนกั เน่ืองจากประเทศไทยไดเ้ปล่ียนแนวทางการ
ส่งออก โดยเนน้ใหมี้การคา้ขายกนัเองในภูมิภาคเอเชียเพิ่มมากข้ึน รวมทั้งมีการส่งออกไปยงัตลาด
ใหม่ๆดว้ย และถึงแมว้า่การใชจ่้ายของภาครัฐบาลมีแนวโนม้ลดลง ซ่ึงทาํใหแ้รงกระตุน้เศรษฐกิจ
ผา่นการใชจ่้ายโดยตรงของภาครัฐบาลลดลงตามมา แต่ภาครัฐบาลยงัคงมี บทบาทสาํคญัอยา่ง
ต่อเน่ืองต่อเศรษฐกิจผา่นมาตรการต่างๆ เช่น มาตรการสนบัสนุนภาคอสังหาริมทรัพยแ์ละมาตรการ
เสริมสร้างอาํนาจซ้ือประชาชนโดยเฉพาะในชนบท โดยรัฐบาลไดด้าํเนินนโยบายการคลงัแบบผอ่น
คลายอยา่งต่อเน่ืองเพื่อกระตุน้เศรษฐกิจ โดยในปี พ.ศ. 2545 รัฐบาลไดใ้ชจ่้ายทางการคลงัเป็น
จาํนวนเงินรวมทั้งส้ิน 286.06 พนัลา้นบาท ส่วนในภาคการเงิน สภาพคล่องในระบบการเงินยงัคงมี
สูง ประกอบกบัมีการปรับลดอตัราดอกเบ้ียนโยบาย จึงมีส่วนผลกัดนัใหอ้ตัราดอกเบ้ียของธนาคาร
พาณิชยมี์แนวโนม้ลดลงในปี พ.ศ. 2545 โดยดอกเบ้ียเงินกูส้าํหรับลูกคา้ชั้นดี โดยเฉล่ียอยูท่ี่ร้อยละ 
7.19 ซ่ึงการท่ีอตัราดอกเบ้ียตํ่านั้น จึงช่วยในการกระตุน้การใชจ่้ายของภาคเอกชน ขณะเดียวกนัยงั
ช่วยลดภาระตน้ทุนกูย้มืของภาคธุรกิจดว้ย ทาํใหก้ารปล่อยสินเช่ือของธนาคารพาณิชยป์รับตวัไป
ในทิศทางท่ีดี ดงันั้นจึงทาํใหใ้นปี พ.ศ. 2545 เสถียรภาพเศรษฐกิจอยูใ่นเกณฑดี์ตลอดทั้งปี ตั้งแต่
ไตรมาสท่ี 1 ถึง ไตรมาสท่ี 4 โดมียอตัราเงินเฟ้อพื้นฐานเฉล่ียทั้งปี อยูใ่นเกณฑต์ํ่าท่ีร้อยละ 0.43 
แมว้า่ความไม่แน่นอนของภาวะสงครามระหวา่งสหรัฐอเมริกา กบัอิรัก ไดท้าํใหร้าคานํ้ามนัผนัผวน
และเพิ่มสูงข้ึน ขณะท่ีในช่วงคร่ึงหลงัของปี พ.ศ. 2545 ไดเ้กิดภาวะนํ้าท่วมสร้างความเสียหายแก่ 
ผลผลิตเกษตรบางส่วน และส่งผลใหร้าคาสินคา้เกษตรเพิ่มข้ึนดว้ย ซ่ึงอตัราเงินเฟ้อท่ีตํ่าน้ีไม่ได้
สะทอ้นวา่เศรษฐกิจเร่ิมอ่อนแรงลง แต่เป็นเพราะประเทศยงัมีการผลิตส่วนเกินอยู ่และความ
ตอ้งการสินคา้ท่ีเพิ่มข้ึนจึงยงัไม่ส่งผลกระทบต่ออตัราเงินเฟ้อ ส่วนอตัราการวา่งงานลดลงจากปี
ก่อนอยา่งต่อเน่ือง ส่วนภาคการเงินในปีน้ี ไดมี้การออกพนัธบตัรออมทรัพยช่์วยชาติ จาํนวน 305 
พนัลา้นบาท ในช่วงเดือน กนัยายน – ตุลาคม พ.ศ. 2545 ซ่ึงช่วยดูดซบัสภาพคล่องส่วนเกินใน
ระบบการเงินบางส่วนไปแลว้ก็ตาม แต่สภาพคล่องโดยรวมก็ยงัคงอยูใ่นระดบัสูง ส่งผลใหอ้ตัรา
ดอกเบ้ียระยะสั้น ในตลาดเงินอยูใ่นระดบัตํ่า และปรับลดลงเป็นระยะตามการปรับลดอตัราดอกเบ้ีย
นโยบายของธนาคารแห่งประเทศไทย เพื่อรองรับความไม่แน่นอนของภาวะแวดลอ้มทางเศรษฐกิจ
ต่างประเทศ โดยธนาคารพาณิชยต่์างๆ ไดท้ยอยปรับลดอตัราดอกเบ้ียเงินฝาก และเงินกูล้งทั้ง
ในช่วงตน้ปี และปลายปี เพื่อใหส้อดคลอ้งกบัทิศทางอตัราดอกเบ้ียนโยบายของธนาคารแห่ง
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ประเทศไทย ทั้งน้ีอตัราดอกเบ้ียเงินกูส้าํหรับลูกคา้ชั้นดี ลดลงจากร้อยละ 7.75 ต่อปี ในปี พ.ศ. 2544 
มาอยูท่ี่ร้อยละ 7.19 ต่อปี ในปี พ.ศ. 2545 (ธนาคารแห่งประเทศไทย, 2545) 

 
ภาวะเศรษฐกิจไทยปี พ.ศ. 2546 เติบโตไดดี้ โดยมีอตัราการขยายตวัของผลิตภณัฑม์วลรวม

ภายในประเทศ ณ ราคาคง (ปี พ.ศ. 2531) ขยายตวัร้อยละ 7.13 เพิ่มข้ึนจากร้อยละ 5.33 ในปีก่อน 
แมว้า่ในปีน้ี จะเผชิญกบัความไม่แน่นอนของสถานการณ์สงครามระหวา่งสหรัฐฯ กบัอิรัก และ
ความกงัวลเก่ียวกบัโรคทางเดินหายใจเฉียบพลนัรุนแรง (SARS) ซ่ึงไดส่้งผลกระทบต่อความ
เช่ือมัน่ในการลงทุนของภาคเอกชน ทาํใหมี้การเล่ือนการลงทุนบางส่วนออกไประยะหน่ึง ประกอบ
กบัรายไดข้องธุรกิจท่ีเก่ียวขอ้งกบัการท่องเท่ียวหดตวัค่อนขา้งรุนแรง แต่สถานการณ์เหล่านั้นผา่น
พน้ไปภายในไตรมาสท่ี 3 เศรษฐกิจไทยก็กลบัมาขยายตวัดี ซ่ึงทาํใหเ้ห็นถึงพื้นฐานของการฟ้ืนตวัท่ี
เขม้แขง็ และยดืหยุน่ต่อปัจจยัลบจากภายนอกประเทศ ของประเทศไทยได ้โดยแรงขบัเคล่ือนหลกั
ของเศรษฐกิจไทยมาจากการขยายตวัอยา่งต่อเน่ืองของการอุปโภคบริโภคภาคเอกชน และการ
ส่งออก ทั้งน้ีการอุปโภคบริโภคภาคเอกชนขยายตวัประมาณร้อยละ 5.1 ส่วนมูลค่าการส่งออก
ขยายตวัสูงในอตัราร้อยละ 18.6 ขณะท่ีการลงทุนภาคเอกชน ซ่ึงเร่ิมเร่งตวัชดัเจนก็เป็นปัจจยัเสริม
ใหก้ารขยายตวัแขง็แกร่งยิง่ข้ึน โดยการลงทุนภาคเอกชนขยายตวัประมาณร้อยละ 13.2 ในปีน้ี 
สาํหรับบทบาทของภาครัฐนั้น แมว้า่การใชจ่้ายโดยตรงของรัฐบาลจะลดลง โดยมีการใชจ้่ายเป็น
จาํนวนเงินรวมทั้งส้ิน 293.09 พนัลา้นบาท ส่วนหน่ึงเพราะตอ้งมีความจาํเป็นในการรักษาวนิยัการ
คลงั แต่ภาครัฐบาลยงัคงมีบทบาทสาํคญัอยา่งต่อเน่ือง โดยการใชจ้่ายผา่นทางนโยบายทวภิาค (Dual 
Track Policy) ซ่ึงเนน้การกระตุน้กิจกรรมภายในประเทศของภาคเอกชน เช่น การต่ออายมุาตรการ
สนบัสนุนภาคอสังหาริมทรัพยจ์นถึงส้ินปี พ.ศ. 2546 และการส่งเสริมความเขม้แขง็ของวสิาหกิจ
ขนาดกลางและขนาดยอ่ม โดยการใหสิ้นเช่ือและความรู้ในดา้นการบริหารจดัการ เป็นตน้ ควบคู่ไป
กบัการเพิ่มรายไดจ้ากต่างประเทศผา่นการสร้างความร่วมมือทางการคา้ในภูมิภาค และการแสวงหา
ตลาดส่งออกใหม่ๆ ในขณะเดียวกนัภาคอุปทานก็สามารถตอบสนองอุปสงคท่ี์เพิ่มข้ึนไดเ้ป็นอยา่งดี 
ดงัจะเห็นไดจ้ากการขยายตวัท่ีสูงข้ึนของภาคอุตสาหกรรม ในขณะท่ีสภาพคล่องในระบบการเงินท่ี
ยงัคงมีสูง ประกอบกบัการปรับลดอตัราดอกเบ้ียนโยบายของธนาคารแห่งประเทศไทย จึงส่งผลให้
อตัราดอกเบ้ียของธนาคารพาณิชยมี์แนวโนม้ลดลง และอยูใ่นระดบัตํ่าต่อเน่ืองตลอดทั้งปี พ.ศ. 
2546 ซ่ึงภาวะอตัราดอกเบ้ียตํ่าน้ีมีส่วนช่วยสนบัสนุนการใชจ่้ายของภาคเอกชน โดยทาํใหก้ารปล่อย
สินเช่ือของธนาคารพาณิชยป์รับตวัดีข้ึนอยา่งชดัเจน โดยสินเช่ือท่ีปล่อยสู่ภาคอุตสาหกรรม การคา้ 
และการส่งออกขยายตวัต่อเน่ืองทั้งปี ในขณะท่ีสินเช่ือเพื่อการบริโภคส่วนบุคคล และท่ีอยูอ่าศยั
ขยายตวัสูงต่อเน่ืองจากปีก่อน ส่งผลทาํใหเ้สถียรภาพทางเศรษฐกิจอยูใ่นเกณฑดี์ตลอดทั้งปี พ.ศ. 
2546 อตัราเงินเฟ้อพื้นฐานเฉล่ียอยูท่ี่ร้อยละ 0.15 ลดลงเล็กนอ้ยจากร้อยละ 0.43 ในปีก่อน ตามค่า
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เช่าบา้นท่ีแนวโนม้ลดลงต่อเน่ือง ส่วนอตัราการวา่งงานมีเพียงร้อยละ 2.2 (ธนาคารแห่งประเทศไทย
, 2546) 
 

สภาพทัว่ไปของเศรษฐกจิไทย ช่วงปี พ.ศ. 2547 – พ.ศ. 2551 
 

 
 

ภาพที ่12  สภาพทัว่ไปของอตัราการขยายตวัของผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศ ณ ราคาคงท่ี  
    (ปี พ.ศ. 2531), แนวโนม้อตัราเงินเฟ้อพื้นฐาน และการใชจ่้ายของรัฐบาล ช่วงปี  
    พ.ศ. 2547 – พ.ศ. 2551 

 
ภาวะเศรษฐกิจไทยปี พ.ศ. 2547 มีอตัราการขยายตวัของผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศ 

ณ ราคาคงท่ี (ปี พ.ศ. 2531) รวมทั้งปี โดยเฉล่ียอยูท่ี่ร้อยละ 6.38 ซ่ึงยงัคงเป็นอตัราการขยายตวัท่ีอยู่
ในเกณฑท่ี์ค่อนขา้งสูงต่อเน่ืองจากปีก่อน ซ่ึงขยายตวัโดยเฉล่ียร้อยละ 7.13 ถึงแมจ้ะมีการชะลอตวั
ของอุปสงคภ์ายในประเทศทั้งการอุปโภคบริโภค และการลงทุนภาคเอกชน แต่อุปสงคต่์างประเทศ
ในปีน้ียงัอยูใ่นเกณฑดี์ แรงขบัเคล่ือนหลกัของเศรษฐกิจในปี พ.ศ. 2547 มาจากการลงทุน
ภาคเอกชน และการส่งออก ทั้งน้ีการลงทุนภาคเอกชนขยายตวัร้อยละ 12.8 สาํหรับการบริโภคของ
ภาคเอกชน ชะลอตวัลงเล็กนอ้ยจากร้อยละ 5.4 ในปีก่อนเป็นร้อยละ 3.7 ส่วนหน่ึงเป็นเพราะความ
เช่ือมัน่ของผูบ้ริโภคมีแนวโนม้ลดลง เน่ืองจากจากผลกระทบต่างๆ เช่น ราคานํ้ามนั สถานการณ์
ความไม่สงบใน 3 จงัหวดัชายแดนภาคใต ้และการระบาดของไขห้วดันก ขณะท่ีรายจ่ายของรัฐบาล
มีการใชจ่้ายเป็นตวัเงิน 309.88 พนัลา้นบาท ซ่ึงเป็นการเร่งการใชจ่้ายของรัฐบาลทั้งรายจ่ายประจาํ 
และรายจ่ายลงทุน ในขณะท่ีอตัราดอกเบ้ียระยะสั้น ในตลาดการเงินไดป้รับเพิ่มข้ึนต่อเน่ืองตามการ
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ปรับข้ึนอตัราดอกเบ้ียนโยบายของธนาคารแห่งประเทศไทย โดยอตัราดอกเบ้ียเงินกูส้าํหรับลูกคา้
ชั้นดีโดยเฉล่ีย อยูท่ี่ร้อยละ 5.73 ต่อปี อยา่งไรก็ตามสภาพคล่องในระบบสถาบนัการเงินยงัคงอยูใ่น
ระดบัสูง ทาํใหอ้ตัราดอกเบ้ียของธนาคารพาณิชยข์นาดใหญ่ทั้งอตัราดอกเบ้ียเงินฝาก และเงินกูไ้ม่
เปล่ียนแปลงจากปีก่อนมากนกั ทาํใหเ้สถียรภาพทางเศรษฐกิจอยูใ่นเกณฑดี์ต่อเน่ืองจากปี พ.ศ. 
2546 อตัราอตัราเงินเฟ้อพื้นฐานเฉล่ียอยูท่ี่ร้อยละ 0.43 เพิ่มข้ึนเล็กนอ้ยจากร้อยละ 0.15 ในปีก่อน 
ส่วนอตัราการวา่งงานอยูใ่นระดบัร้อยละ 2.0 (ธนาคารแห่งประเทศไทย, 2547) 
 

ภาวะเศรษฐกิจไทยในปี พ.ศ. 2548 อตัราการขยายตวัของผลิตภณัฑม์วลรวม
ภายในประเทศ ณ ราคาคงท่ี (ปี พ.ศ. 2531) โดยเฉล่ียรวมทั้งปี อยูท่ี่ร้อยละ 4.63 ชะลอลงจากปี พ.ศ. 
2547 โดยในปีน้ีเศรษฐกิจไทยตอ้งเผชิญกบัปัจจยัลบหลายประการทั้งจากปัญหาภยัแลง้ เหตุการณ์สึ
นามิ ใน 6 จงัหวดัชายฝ่ังอนัดามนั สถานการณ์ความไม่สงบในภาคใต ้การระบาดของโรคไขห้วดั
นกในสัตวปี์กรอบใหม่ รวมทั้งปัจจยัลบภายนอกจากราคานํ้ามนัในตลาดโลกท่ีปรับตวัสูงข้ึน และ
ทิศทางอตัราดอกเบ้ียขาข้ึน แต่อตัราการขยายตวัของผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศยงัคงอยูใ่น
เกณฑท่ี์น่าพอใจ โดยแรงขบัเคล่ือนยงัคงมาจากอุปสงคภ์ายในประเทศ และจากการส่งออกท่ี
ปรับตวัดีข้ึน โดยสาํหรับการบริโภคภาคเอกชนในปี พ.ศ. 2548 ขยายตวัร้อยละ 4.0 ชะลอตวัลงจาก
ปีก่อน เน่ืองจากผูบ้ริโภคระมดัระวงัการใชจ้่ายมากข้ึน ส่วนหน่ึงเป็นผลมาจากราคานํ้ามนัท่ียงัคง
ทรงตวัอยูใ่นระดบัสูง อตัราเงินเฟ้อ และอตัราดอกเบ้ียท่ีปรับตวัสูงข้ึน สาํหรับภาคการคลงั ในปี  
พ.ศ. 2548 รัฐบาลดาํเนินนโยบายแบบสมดุล แต่รัฐบาลก็ยงัคงดาํเนินมาตรการเร่งรัดการเบิกจ่าย
ของรัฐบาล ทาํใหใ้นปี พ.ศ. 2548 รัฐบาลมีการใชจ่้ายเงินเป็นจาํนวน 344.92 พนัลา้นบาท ส่วน
ทางดา้นภาคการเงินอตัราดอกเบ้ียระยะสั้นในตลาดการเงินไดป้รับเพิ่มข้ึนอยา่งต่อเน่ือง ตามการ
ปรับข้ึนของอตัราดอกเบ้ียนโยบายของธนาคารแห่งประเทศไทย ขณะท่ีธนาคารพาณิชยส่์วนใหญ่
ไดเ้ร่ิมทยอยปรับข้ึนอตัราดอกเบ้ียเงินฝาก และเงินกูเ้ช่นกนั โดยอตัราดอกเบ้ียเงินกูส้าํหรับลูกคา้ชั้น
ดี อยูท่ี่ร้อยละ 6.09 ต่อปี โดยปรับข้ึนจากปี พ.ศ. 2547 ท่ีอตัราดอกเบ้ียอยูท่ี่ ร้อยละ 5.73 ต่อปี 
เสถียรภาพเศรษฐกิจโดยรวมของประเทศ จึงยงัอยูใ่นเกณฑดี์ โดยอตัราเงินเฟ้อพื้นฐานเฉล่ียทั้งปี อยู่
ท่ีร้อยละ 1.60 ซ่ึงอตัราเงินเฟ้อพื้นฐานยงัคงอยูใ่นช่วงเป้ามายร้อยละ 0 – 3.5 ของกรอบนโยบาย
การเงิน ขณะท่ีอตัราวา่งงานอยูใ่นระดบัตํ่าท่ีร้อยละ 1.8 (ธนาคารแห่งประเทศไทย, 2548) 
 

ภาวะเศรษฐกิจไทยปี พ.ศ. 2549 ปรับตวัดีข้ึนเล็กนอ้ยจากปี พ.ศ. 2548 โดยมีอตัราการ
ขยายตวัของผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศ ณ ราคาคงท่ี (ปี พ.ศ. 2531) ร้อยละ 2.25 โดย
ขยายตวัมากข้ึนกวา่ปีก่อน โดยในปีน้ีเศรษฐกิจไทยไดรั้บแรงขบัเคล่ือนจากการส่งออกซ่ึงขยายตวั
สูง แทนอุปสงคใ์นประเทศซ่ึงเป็นแรงขบัเคล่ือนท่ีสาํคญัเม่ือปีก่อน ซ่ึงชะลอตวัลงอยา่งต่อเน่ือง 
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โดยเป็นผลมาจากปัจจยัลบหลายประการ ไดแ้ก่ ราคานํ้ามนัโลกท่ีสูงข้ึน สถานการณ์ความไม่สงบ
ในภาคใต ้ภาวะนํ้าท่วม และความไม่แน่นอนทางการเมือง แต่ในปี พ.ศ. 2549 ดุลบญัชีเดินสะพดั
กลบัมาเกินดุล จากการส่งออกท่ีขยายตวัดี และการนาํเขา้ท่ีขยายตวัชะลอลงตามอุปสงค์
ภายในประเทศ อีกทั้งการท่องเท่ียวก็กลบัมาขยายตวัไดดี้ โดยดา้นการอุปโภคบริโภคภาคเอกชนใน
ปี พ.ศ. 2549 ขยายตวัร้อยละ 3.10 ชะลอลงจากร้อยละ 4.30 ในปีก่อน เน่ืองจากผูบ้ริโภคระมดัระวงั
การใชจ่้ายมากข้ึนในภาวะท่ีราคานํ้ามนั อตัราเงินเฟ้อ และอตัราดอกเบ้ียยงัคงทรงตวัอยูใ่นระดบัสูง 
สาํหรับภาคการคลงัในปี พ.ศ. 2549 รัฐบาลดาํเนินนโยบายงบประมาณแบบสมดุล โดยมีการใช้
จ่ายเงินทางการคลงัเป็นลงสู่ระบบเศรษฐกิจ จาํนวน 353.21 ส่วนทางดา้นภาคการเงิน ในช่วงคร่ึง
แรกของปี พ.ศ. 2549 อตัราดอกเบ้ียระยะสั้นในตลาดการเงิน อตัราดอกเบ้ียเงินฝาก และเงินกูข้อง
ธนาคารพาณิชยป์รับเพิ่มข้ึนตามการปรับข้ึนของอตัราดอกเบ้ียนโยบายของธนาคารแห่งประเทศ
ไทย แต่ในช่วงคร่ึงหลงัของปี อตัราดอกเบ้ียไดท้รงตวัหลงัจากท่ี ธนาคารแห่งประเทศไทยไดค้ง
อตัราดอกเบ้ียนโยบายไปจนถึงส้ินปี พ.ศ. 2549 ส่งผลทาํใหเ้สถียรภาพเศรษฐกิจไทยในปี พ.ศ. 
2549 โดยรวมอยูใ่นเกณฑดี์ อตัราเงินเฟ้อพื้นฐานยงัคงอยูใ่นช่วงเป้าหมายกรอบนโยบายการเงินท่ี
ร้อยละ 0 – 3.5 โดยเฉล่ียทั้งปีอยูท่ี่ร้อยละ 2.25 ส่วนอตัราการวา่งงาน อยูใ่นระดบัตํ่า ท่ีร้อยละ 1.5 
(ธนาคารแห่งประเทศไทย, 2549) 
 

ภาวะเศรษฐกิจไทยในปี พ.ศ. 2550 โดยรวมยงัคงขยายตวัดี อตัราการขยายตวัของ
ผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศ ณ ราคาคงท่ี (ปี พ.ศ. 2531) อยูท่ี่ร้อยละ 4.90 โดยมีแรง
ขบัเคล่ือนสาํคญัมาจากภาคการส่งออก ซ่ึงสอดคลอ้งกบัผลผลิตอุตสาหกรรมท่ีปรับตวัเพิ่มข้ึน 
โดยเฉพาะในส่วนของการผลิตเพื่อการส่งออก ขณะท่ีอุปสงคใ์นประเทศมีการขยายตวัชะลอลง 
โดยมีการขยายตวัร้อยละ 1.40 ชะลอลงจากร้อยละ 3.10 ในปี พ.ศ. 2549 แต่อยา่งไรก็ดี การบริโภค
ภาคเอกชนเร่ิมมีสัญญาณฟ้ืนตวัข้ึนเป็นลาํดบัในคร่ึงหลงัของปี โดยเฉพาะในไตรมาสท่ี 4 เน่ืองจาก
สถานการณ์ทางการเมืองคล่ีคลาย และอตัราดอกเบ้ียท่ีทรงตวัในระดบัตํ่า การบริโภคและการลงทุน 
จึงเร่ิมมีสัญญาณการฟ้ืนตวัในช่วงคร่ึงหลงัของปี ทาํใหเ้สถียรภาพทางเศรษฐกิจโดยรวมอยูใ่น
เกณฑดี์ ขณะท่ีอตัราเงินเฟ้อโดยรวมปี พ.ศ. 2550 ตํ่ากวา่ปีก่อน แมว้า่จะมีผลจากราคานํ้ามนัท่ี
เพิ่มข้ึน สาํหรับการใชจ่้ายทางการคลงัในปี พ.ศ. 2550 รัฐบาลดาํเนินนโยบายขาดดุลหลงัจากท่ีได้
ทาํงบประมาณแบบสมดุลในงบประมาณปี พ.ศ. 2548 และ พ.ศ. 2549 โดยมีการใชจ่้ายของรัฐบาล
จาํนวน 385.64 พนัลา้นบาท โดยเป็นผลมาจากมาตรการเร่งรัดการเบิกจ่ายของรัฐบาล ส่วนทางดา้น
ภาคการเงิน อตัราดอกเบ้ียระยะสั้นในตลาดเงินปรับลดลงต่อเน่ืองในช่วงคร่ึงปีแรกของปีตามการ
ปรับลดอตัราดอกเบ้ียนโยบาย ก่อนท่ีจะทรงตวัในช่วงคร่ึงปีหลงั จากการท่ีอตัราดอกเบ้ียเงินฝากท่ี
ตํ่ากวา่ในปีก่อน ทาํใหผู้ฝ้ากเงินบางส่วนเปล่ียนไปลงทุนในตัว๋แลกเงิน และพนัธบตัรท่ีมีอตัรา



 

 

67 

ดอกเบ้ียสูงกวา่ มีผลทาํใหเ้งินฝากของสถาบนัการเงินมีแนวโนม้ชะลอลงต่อเน่ืองตั้งแต่ตน้ปี อตัรา
เงินเฟ้อพื้นฐานอยูท่ี่ร้อยละ 1.05 ลดลงจากปี พ.ศ. 2549 ท่ีร้อยละ 2.25 ส่วนอตัราการวา่งงาน อยูใ่น
ระดบัตํ่าท่ีร้อยละ 1.4 ส่งผลใหเ้สถียรภาพของระบบเศรษฐกิจอยูใ่นเกณฑท่ี์ดี (ธนาคารแห่งประเทศ
ไทย, 2550) 
 

ภาวะเศรษฐกิจไทยปี พ.ศ. 2551 มีอตัราการขยายตวัของผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศ 
ณ ราคาคงท่ี (ปี พ.ศ. 2531) โดยเฉล่ียรวมทั้งปี อยูท่ี่ร้อยละ 2.75 ชะลอลงจากร้อยละ 4.90 ในปีก่อน 
เน่ืองจากการส่งออกสุทธิท่ีลดลง จากปัจจยัลบท่ีเกิดข้ึน ทั้งการชะลอของเศรษฐกิจโลก และความ
ไม่สงบทางการเมืองภายในประเทศ ซ่ึงส่งผลกระทบต่อการส่งออก การผลิตภาคอุตสาหกรรม และ
การท่องเท่ียว ขณะท่ีดา้นอุปสงค์ในประเทศ การบริโภค และการลงทุนลดลงมาก อนัเน่ืองมาจาก
ความเช่ือมัน่ของผูบ้ริโภคท่ีลดลงต่อเน่ืองจากความกงัวลเก่ียวกบัสถานการณ์ทางการเมือง และ
วกิฤตการเงินโลก สาํหรับภาคการคลงั ในปี พ.ศ. 2551 รัฐบาลดาํเนินนโยบายการคลงัแบบขาดดุล
ต่อเน่ืองจากปีงบประมาณ พ.ศ. 2550 เน่ืองจากการชะลอตวัของเศรษฐกิจโลกส่งผลกระทบต่อ
เศรษฐกิจไทยมากข้ึน จึงตอ้งเร่งการใชจ่้ายของรัฐบาลเพื่อทดแทนแรงผลกัดนัจากต่างประเทศ โดย
รัฐบาลมีการใชจ่้ายเงินเป็นจาํนวน 387.63 พนัลา้นบาท ส่วนในภาคการเงิน เงินฝากของสถาบนั
การเงินมีแนวโนม้ชะลอตวัลงในช่วงคร่ึงปีแรกของปี เน่ืองจากผูฝ้ากเงินไดเ้ปล่ียนไปลงทุนในตรา
สารการเงินประเภทอ่ืนท่ีใหผ้ลตอบแทนสูงกวา่ เช่น พนัธบตัรออมทรัพย ์เงินลงทุนในกองทุนรวม 
เป็นตน้ แต่อยา่งไรก็ดีเงินฝากก็ยงัมีมีแนวโนม้ปรับตวัสูงข้ึน เป็นผลมาจากการเคล่ือนยา้ยการลงทุน
จากแหล่งอ่ืนท่ีมีความเส่ียงสูงกวา่การกลบัเขา้มาฝากในระบบอีกคร้ัง และรวมถึงเงินลงทุนของคน
ไทยในหลกัทรัพยต่์างประเทศบางส่วนท่ีครบกาํหนดการถือครอง ก็จะส่งผลทุนและกาํไรกลบัมา 
ส่งผลใหป้ริมาณเงินกลบัมามีแนวโนม้สูงข้ึนในช่วงคร่ึงหลงัของปี จึงทาํใหอ้ตัราดอกเบ้ียระยะสั้น
ในตลาดการเงินค่อนขา้งทรงตวัในช่วงคร่ึงแรกของปี และปรับลดลงในช่วงคร่ึงหลงัของปีตาม
อตัราดอกเบ้ียนโยบายท่ีเปล่ียนแปลง ส่งผลใหอ้ตัราดอกเบ้ียระยะสั้นในตลาดการเงินในปี พ.ศ. 
2551 ปรับลดลง ดา้นเสถียรภาพเศรษฐกิจโดยรวมอยูใ่นเกณฑดี์ อตัราเงินเฟ้อพื้นฐานอยูท่ี่ร้อยละ 
2.33 ซ่ึงสูงข้ึนเม่ือเทียบกบัปีก่อน สาํหรับอตัราวา่งงานโดยรวมยงัอยูใ่นระดบัตํ่า ท่ีร้อยละ 1.4 แต่ก็
เร่ิมมีสัญญาณของการจา้งงานท่ีลดลง โดยเฉพาะในภาคการผลิตท่ีไดรั้บผลกระทบจากการชะลอตวั
ของภาวะเศรษฐกิจของไทย และของโลก (ธนาคารแห่งประเทศไทย, 2551) 
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สภาพทัว่ไปของเศรษฐกจิไทย ตั้งแต่ปี พ.ศ. 2537 – พ.ศ. 2551 
 

 
 
ภาพที ่13  สภาพทัว่ไปของอตัราการขยายตวัของผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศ ณ ราคาคงท่ี  

    (ปี พ.ศ. 2531), แนวโนม้อตัราเงินเฟ้อพื้นฐาน และการใชจ่้ายของรัฐบาล ตั้งแต่ปี  
    พ.ศ. 2537 – พ.ศ. 2551 

 
จากการท่ีไดศึ้กษาการเปล่ียนแปลงของสภาพทัว่ไปของอตัราการขยายตวัของผลิตภณัฑ์

มวลรวมภายในประเทศ ณ ราคาคงท่ี (ปี พ.ศ. 2531) และอตัราเงินเฟ้อพื้นฐานท่ีเกิด ตั้งแต่ปี พ.ศ. 
2537 – พ.ศ. 2551 จะเห็นไดว้า่ สภาพของระบบเศรษฐกิจของประเทศไทยตั้งแต่ ปี พ.ศ. 2537 – 
พ.ศ. 2551 ไดผ้า่นช่วงเวลาท่ีเกิดการขยายตวัของระบบเศรษฐกิจอยา่งสูง ไปจนถึงช่วงเวลาของ
ระบบเศรษฐกิจท่ีเกิดการหดตวัอยา่งรุนแรง แลว้ค่อยๆพฒันาไต่ระดบัการฟ้ืนตวัข้ึน จึงทาํใหเ้ห็นวา่
ระบบเศรษฐกิจของประเทศไทยท่ีผา่นมา ปัจจยัท่ีมีส่วนสาํคญัท่ีจะก่อใหเ้กิดการขยายตวัของระบบ
เศรษฐกิจ เกิดจากการใชจ้่ายในการบริโภคของภาคเอกชน และมูลค่าสุทธิท่ีไดจ้ากการส่งออกสินคา้
ไปยงัตลาดต่างประเทศ จะเป็นตวัเร่งหลกัท่ีสาํคญั ท่ีจะก่อใหเ้กิดอุปสงคภ์ายในประเทศข้ึน แต่
บทบาททางดา้นของการใชจ่้ายของรัฐบาลจะอยูใ่นลกัษณะของการเป็นตวัสนบัสนุน และเป็น
ตวักระตุน้การขยายตวัทางเศรษฐกิจ ในช่วงบางเวลาท่ีระบบการใชจ่้ายของภาคเอกชน และภาคการ
ส่งออกเกิดปัญหา เพื่อช่วยพยงุใหก้ารขยายตวัของเศรษฐกิจในประเทศยูใ่นลกัษณะท่ีเหมาะสม 
และเป็นไปอยา่งราบร่ืน ส่วนในดา้นของอตัราเงินเฟ้อท่ีเกิดข้ึน พิจารณาจากอตัราเงินเฟ้อพื้นฐาน 
จะเห็นไดว้า่ ปัจจยัท่ีจะก่อใหเ้กิดการเปล่ียนของส่วนมากมกัจะเป็นในเร่ืองของการเปล่ียนนโยบาย
ท่ีเก่ียวขอ้งกบั ภาษีมูลค่าเพิ่ม หรือภาษีอ่ืนๆ ท่ีเก่ียวขอ้งกบัสินคา้อ่ืนในตลาดมากกวา่ เน่ืองจากอตัรา

-15.00 

-10.00 

-5.00 

-

5.00 

10.00 

15.00 

-
50 

100 
150 
200 
250 
300 
350 
400 
450 

2537 2539 2541 2543 2545 2547 2549 2551

ร้อ
ยล

ะ

พนั
ลา้

นบ
าท

ปี

G G_GDP INF



 

 

69 

เงินเฟ้อพื้นฐาน ไม่ไดค้าํนึงถึงราคานํ้ามนั และราคาสินคา้เก่ียวกบัอาหารท่ีจะมีเปล่ียนแปลง และผนั
ผวนยา่งรวดเร็ว ซ่ึงเป็นสาเหตุหลกัท่ีก่อใหเ้กิดการเพิ่มข้ึน หรือลดลงของอตัราเงินเฟ้อโดยทัว่ไป 
ดงันั้นจะเห็นไดว้า่ขอ้มูลอตัราเงินเฟ้อพื้นฐาน ตั้งแต่ปี พ.ศ. 2537 - พ.ศ. 2541 อตัราเงินเฟ้ออยูใ่น
ระดบัท่ีสูงมาก อนัเน่ืองมาจากความร้อนแรงของระบบเศรษฐกิจในขณะนั้น และความตอ้งการใช้
ทรัพยากรทางเศรษฐกิจต่างๆเกิดอยา่งมาก อุปสงคใ์นทุกๆทรัพยากรทางการเงินมีมากเกินอุปทานท่ี
มีในขณะนั้น ส่งผลใหร้าคาสินคา้เหล่านั้นปรับตวัสูงข้ึน แต่ภายหลงัจากท่ีเกิดวกิฤตทางการเงินแก่
ประเทศไทยในปี พ.ศ. 2540 และผลของวกิฤตท่ียาวนานต่อเน่ืองหลายปี จึงส่งผลใหอ้ตัราเงินเฟ้อ
กลบัเขา้มาอยูใ่นช่วงเกณฑป์กติ ตามเป้าหมายของนโยบายการเงินท่ีธนาคารแห่งประเทศไทย
กาํหนด คือ ร้อยละ 0 – 3.5 ดงันั้นถา้มองทางดา้นของอตัราเงินเฟ้อพื้นฐาน อตัราเงินเฟ้อท่ีเกิดข้ึนจึง
ไม่น่ากงัวลวา่จะเกิดปัญหาต่อระบบเศรษฐกิจเท่าใดนกั 
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บทที ่4 

 
ผลการวเิคราะห์ 

 
 ในบทน้ีจะประกอบดว้ยผลของการวเิคราะห์ท่ีไดจ้ากแบบจาํลอง เพื่อใหต้รงกบั
วตัถุประสงคข์องการศึกษาในคร้ังน้ี เพื่อหาลกัษณะท่ีเหมาะสมของ SVAR Model ซ่ึงไดแ้ก่ การ
ทดสอบ Stationary การเลือกจาํนวน Lag ท่ีเหมาะสม (Optimal Lag) และการกาํหนดเง่ือนไข Zero 
Restriction ตามทฤษฎีทางเศรษฐศาสตร์ เพื่อใหแ้บบจาํลองเป็นไปตามลกัษณะการศึกษาตามวธีิ 
SVAR ซ่ึงหลงัจากนั้นจะนาํผลท่ีไดไ้ปทาํการคาํนวณค่า Impulse Response Function เพื่อหา
ผลกระทบของปัจจยัภายนอกท่ีมีต่ออตัราเงินเฟ้อ และอตัราการขยายตวัผลิตภณัฑม์วลรวม
ภายในประเทศอยา่งไร และการคาํนวณค่า Variance Decompositions เพื่อวเิคราะห์วา่ความ
แปรปรวนของอตัราเงินเฟ้อ และอตัราการขยายตวัผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศท่ีเกิดข้ึนนั้นมี
สาเหตุมาจากปัจจยัใด 
 

การทดสอบ Stationary 
 
 ขอ้สมมติหน่ึงของแบบจาํลอง SVAR คือตวัแปรท่ีใส่ในแบบจาํลองนั้นตอ้งมีคุณสมบติั 
Stationary เน่ืองจากการใส่ตวัแปรท่ีเป็น Non-Stationary เขา้ไปในแบบจาํลองอาจทาํใหเ้กิดปัญหา
ความสัมพนัธ์ท่ีไม่แทจ้ริง และทาํใหผ้ลการทดสอบนั้นไม่มีประสิทธิภาพ และขาดความน่าเช่ือถือ 
(Spurious Problem) ดงันั้นจึงตอ้งมีการทดสอบความมีเสถียรภาพของตวัแปร (Stationary) โดยใช ้
Unit Root Test ก่อนท่ีจะนาํตวัแปรนั้นไปใชใ้นแบบจาํลอง SVAR ต่อไป 
 
 การศึกษาในคร้ังน้ีมีตวัแปรท่ีใชท้ั้งส้ิน 4 ตวัแปร คือ อตัราเงินเฟ้อ (INF), การใชจ้่ายของ
ภาครัฐบาล (G), อตัราดอกเบ้ีย (IR), และอตัราการขยายตวัของผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศ 
(GR) โดยใชก้ารทดสอบ Unit Root Test โดยวธีิ Augmented Dickey-Fuller test: ADF test  
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 ในการทดสอบมีการตั้งสมมติฐานท่ีใชใ้นการทดสอบ ดงัน้ี 
 
สมมติฐานหลกั  H0 : βi = 0 (Non-Stationary) 
สมมติฐานรอง  H0 : 𝛽1 ≠ 0 (Stationary) 
 
 สาํหรับการจะปฏิเสธ หรือยอมรับสมมติฐานนั้น หลกัในการทดสอบ Unit Root Test จะ
สามารถพิจารณาจากค่า Augmented Dickey-Fuller test statistic โดยมีเกณฑใ์นการพิจารณา ดงัน้ี  
 

1) ถา้ค่า Augmented Dickey-Fuller test statistic มากกวา่ critical values จะปฏิเสธสมมติฐาน
หลกั แสดงวา่ตวัแปรนั้นมีลกัษณะท่ีมีเสถียรภาพ (Stationary) 

2) ถา้ค่า Augmented Dickey-Fuller test statistic นอ้ยกวา่ critical values จะยอมรับสมมติฐาน
หลกั แสดงวา่ตวัแปรนั้นไม่มีเสถียรภาพ (Non-Stationary) 

 
 ซ่ึงการทดสอบ Unit Root Test โดยวธีิ Augmented Dickey-Fuller test: ADF test ท่ีระดบั 
level ไดผ้ลดงัน้ี 
 
ตารางที ่1  ผลการทดสอบ Unit Root โดยวธีิ ADF test ท่ีระดบั level 
 

ตัวแปร t-statistic p-values ผลการทดสอบสมมติฐาน 
INF* -1.1147 0.7039 ยอมรับ H0 
G** -1.0390 0.9298 ยอมรับ H0 
IR* -1.0851 0.7156 ยอมรับ H0 
GR* -2.6671 0.0859 ยอมรับ H0 

หมายเหตุ: H0 = Non-Stationary 
     * ทดสอบโดยใช ้Stationary with Intercept 
     ** ทดสอบโดยใช ้Stationary with Trend and Intercept 
ท่ีมา: จากการประมวลผลโดยใชโ้ปรแกรมทางสถิติ 
 
 ผลการทดสอบ Unit Root ท่ีระดบั level (ตารางท่ี 1) ไม่มีตวัแปรใดเลยท่ีมีคุณสมบติั 
Stationary ท่ีระดบั level เน่ืองจากเน่ืองจากตวัแปรทั้งหมด ยอมรับ H0 ดงันั้นจึงตอ้งนาํขอ้มูลตวั
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แปรทั้งหมดมาทาํการทดสอบ Unit Root ท่ีระดบั First Difference อีกคร้ังหน่ึง ซ่ึงผลการทดสอบ 
Stationary ท่ีระดบั first Difference ไดผ้ลดงัน้ี (ตารางท่ี 2) 
 
ตารางที ่2  ผลการทดสอบ Unit Root โดยวธีิ ADF test ท่ีระดบั first difference 
 

ตัวแปร t-statistic p-values ผลการทดสอบสมมติฐาน 
INF* -6.0201 0.0000*** ปฏิเสธ H0 
G** -22.3001 0.0001*** ปฏิเสธ H0 

IR* -3.9417 0.0033*** ปฏิเสธ H0 

GR* -4.8195 0.0002*** ปฏิเสธ H0 

หมายเหตุ: H0 = Non-Stationary 
     * ทดสอบโดยใช ้Stationary with Intercept 
     ** ทดสอบโดยใช ้Stationary with Trend and Intercept 
     *** Stationary ท่ีระดบัความเช่ือมัน่ร้อยละ 99 
ท่ีมา: จากการประมวลผลโดยใชโ้ปรแกรมทางสถิติ 
 
 ผลการทดสอบ Stationary ท่ีระดบั first difference (ตารางท่ี 2) พบวา่ตวัแปรทั้ง 4 ตวัแปร
นั้นมีคุณสมบติั Stationary ท่ีระดบั first difference ดงันั้นจึงเห็นไดว้า่อตัราเงินเฟ้อ การใชจ้่ายของ
ภาครัฐบาล อตัราดอกเบ้ีย และอตัราการขยายตวัของผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศ มีคุณสมบติั 
Stationary ท่ีระดบัความเช่ือมัน่ร้อยละ 99 ซ่ึงคุณสมบติัดงักล่าวน้ีแสดงใหเ้ห็นวา่ขอ้มูลตวัแปรมี
ความน่าเช่ือถือสามารถนาํไปใชใ้นการประมาณค่าแบบจาํลอง SVAR ต่อไปได ้
 

การเลอืกจ านวน Lag ทีเ่หมาะสม 
 
 หลงัจากมีการทดสอบความน่าเช่ือถือของขอ้มูล โดยการทดสอบ Stationary แลว้ การ
ประมาณค่าแบบจาํลอง SVAR ตอ้งคาํนึงถึงจาํนวน Lag ท่ีเหมาะสมดว้ย เน่ืองจากการเลือกจาํนวน 
Lag ท่ีมากเกินไปจะเป็นผลใหแ้บบจาํลองท่ีมีลกัษณะเป็น Vector มี Degree of Freedom ลดลงเป็น
จาํนวนมาก และในทางตรงกนัขา้มถา้กาํหนดจาํนวน Lag ท่ีจะนาํไปใชใ้นแบบจาํลองนอ้ยเกินไปก็
จะส่งผลใหผ้ลการประมาณค่าท่ีไดไ้ม่สอดคลอ้งกบัความเป็นจริง (บณัฑิต, 2548) โดยแนวทางใน
การกาํหนดจาํนวน Lag ในแบบจาํลอง SVAR จะใชเ้กณฑใ์นการเลือกจาํนวน Lag ท่ีเหมาะสมโดย
อาศยัค่า Akaike information criterion: AIC (บณัฑิต, 2548) ซ่ึงสามารถคาํนวณไดจ้าก  
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 AIC = nLogS2 + 2k 
 
โดยกาํหนดให้ 
 n คือ ระยะเวลาท่ีใชใ้นการศึกษา 
 S2 คือ ค่าความแปรปรวนของ Residual 
 k คือ จาํนวน Parameter ท่ีใชใ้นการประมาณการในสมการ 
 
 โดยแบบจาํลองท่ีใหค้่า Akaike information criterion ท่ีตํ่าท่ีสุด จะเป็นแบบจาํลองท่ีมีการ
เลือกใช ้Lag อยา่งเหมาะสมท่ีสุด แต่เน่ืองจากขอ้มูลท่ีใชใ้นการคาํนวณในคร้ังน้ี มีลกัษณะเป็น
ขอ้มูลรายไตรมาส ดงันั้นการกาํหนดค่า Lag Length Criteria ท่ีเหมาะสมควรท่ีจะเป็น 4 เพื่อใหก้าร
กาํหนดค่า Lag Length criteria จะสามารถครอบคลุมทุกฤดูกาล (seasonal) ได ้ซ่ึงผลการคาํนวณ 
Lag ในแบบจาํลองดงักล่าวไดด้งัตารางท่ี 3 ซ่ึงพบวา่ค่า Lag ท่ีเหมาะสมของแบบจาํลอง คือ 4 ไตร
มาส 
 
ตารางที ่3  ผลการคาํนวณ Lag ในแบบจาํลอง 
 

ค่า Akaike information criterion ในแบบจ าลอง 
Lag 0 Lag 1 Lag 2 Lag 3 Lag 4 

11.9573 6.0364 5.3995 5.5725 4.1129* 
หมายเหตุ: *จาํนวน Lag ท่ีเหมาะสม 
ท่ีมา: จากการประมวลผลโดยใชโ้ปรแกรมทางสถิติ 
 

การก าหนด Zero Restriction 
 

จากสมการท่ี (15) แบบจาํลองเป็นแบบจาํลอง SVAR ท่ีถูกกาํหนดมาเพื่อตดัคู่ท่ีไม่มี
ความสัมพนัธ์กนัในทางทฤษฏีออกไปแลว้ ซ่ึงในแบบจาํลองท่ีทาํการศึกษาคร้ังน้ี จะตอ้งมีตวัแปรท่ี
ทาํการศึกษาทั้งส้ินจาํนวน 4 ตวัแปร ดงันั้นจาํนวนเง่ือนไขท่ีเป็น 0 (Zero Restrictions) จะเท่ากบั 
 𝑛2  − 𝑛 

2
 = 

 42  − 4 

2
 = 6 ตวั จึงจะสามารถทาํใหป้ระมาณค่าในสมการได ้ดงัสมการรูป Matrix 

ดา้นล่าง 
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1 a12 0 a14

0 1 0 0
0 a32 1 0

a41 a42 a43 1

   

εINFt

εGt

εIRt

εGRt

  =  

eINFt

eGt

eIRt

eGRt

  

 
 

การทดสอบการตอบสนองของตัวแปร 
 
 การทดสอบ Impulse Response Function มีวตัถุประสงคเ์พื่อคาํนวณหาขนาดและทิศทาง
ความสัมพนัธ์ของตวัแปร เพื่อทาํใหท้ราบวา่ตวัแปรปัจจยัภายนอกต่างๆนั้น มีผลต่ออตัราเงินเฟ้อ 
และอตัราการขยายตวัของผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศในช่วงเวลาต่างๆ ภายหลงัจากการเกิด 
shock อยา่งไร และใชพ้ิจารณาวา่ shock ท่ีเกิดข้ึนนั้นจะส่งผลต่อตวัแปรท่ีสนใจเป็นระยะเวลานาน
เท่าใด  
 

โดยระบบสมการ SVAR ท่ีมีการกาํหนด Zero Restriction แลว้ จึงจะสามรถนาํระบบ
สมการท่ีไดม้าคาํนวณค่า Impulse Response Function ซ่ึงจะคาํนวณไดค่้าสัมประสิทธ์ิออกมา แต่ค่า
สัมประสิทธ์ิท่ีคาํนวณออกมาไดน้ั้นยงัไม่สามารถบอกไดว้า่มีนยัสาํคญัทางสถิติหรือไม่ จึงตอ้งนาํ
ค่าสัมประสิทธ์ิท่ีไดม้าทดสอบค่า t-test โดยค่า t-test สามารถคาํนวณไดด้งัน้ี 
 
 t =

β 

SEβ 
   

 
 โดยมีสมมติฐาน คือ H0: βi = 0 และ 𝐻1: 𝛽1 ≠ 0 ซ่ึงหากผลการทดสอบ t-test แลว้ไม่
สามารถท่ีจะปฏิเสธ H0 ได ้ก็หมายความวา่ค่าประมาณการท่ีไดจ้ากตวัอยา่งนั้นไม่สามารถอธิบาย
ตวัแปรตามได ้แต่หากผลการทดสอบค่า t-test แลว้ สามารถท่ีจะปฏิเสธ H0 ได ้ก็หมายความวา่
ค่าประมาณการท่ีไดจ้ากตวัอยา่งนั้นสามารถอธิบายตวัแปรตามได ้ณ ระดบัความเช่ือมัน่ต่างๆ 
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 4.1  ผลการค านวณค่าการตอบสนองของอตัราการขยายตัวของผลติภัณฑ์มวลรวม
ภายในประเทศ ทีม่ีต่อการใช้จ่ายของภาครัฐบาล 
 

จากตารางท่ี 4 ผลการศึกษาพบวา่ผลกระทบของการใชจ่้ายของภาครัฐบาล ท่ีส่งผลต่อ
อตัราการขยายตวัของผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศนั้น มีแนวโนม้เป็นไปในทิศทางตรงกนั
ขา้ม และขนาดของการตอบสนองในช่วงเวลาของการศึกษานั้นมีค่าตํ่า (จากค่าสัมประสิทธ์ิ ในช่วง
เวลาท่ี 1 ในตารางท่ี 4) 
 

เม่ือพิจารณาจากค่า t-test พบวา่ ค่า t-test ท่ีมีนยัสาํคญัทางสถิติท่ีระดบัความเช่ือมัน่
ร้อยละ 99 มีเพียง 1 ช่วงเวลา โดยค่าสัมประสิทธ์ิ ณ ช่วงเวลาท่ี 1 เท่ากบั -7.04762 ซ่ึงสามารถ
อธิบายความสัมพนัธ์ของผลกระทบของการใชจ่้ายของภาครัฐบาล ท่ีส่งผลต่ออตัราการขยายตวัของ
ผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศ ไดด้งัน้ี 
 

การท่ีภาครัฐบาลมีการใชจ่้ายลงไปในระบบเศรษฐกิจ จะส่งผลก่อใหเ้กิดการจา้งงาน 
สร้างรายได ้และเป็นเพิ่มอุปสงคม์วลรวมในการบริโภคใหแ้ก่ระบบเศรษฐกิจ แต่ในขณะเดียวกนั 
การท่ีรัฐบาลมีการใชจ่้ายมากนั้น อาจจะก่อใหเ้กิดผลในเร่ืองของการขดัขวาง และลดโอกาสการ
ลงทุนของเอกชนได ้อนัเน่ืองมาจากแหล่งเงินทุนในการใชจ่้ายของรัฐบาล โดยอาจจะมาจากการ
ออกขายพนัธบตัรรัฐบาลเพื่อดึงเงินในระบบ เขา้มาใชจ่้าย ก่อใหเ้กิดการขาดแหล่งเงินทุนในการ
ประกอบธุรกิจของเอกชน ซ่ึงรายไดท่ี้รัฐบาลไดรั้บ จะเกิดจากรายไดจ้ากภาษีและเงินนาํส่งของ
หน่วยงานภาครัฐ รวมกบัเงินรายไดท่ี้เกิดจากการออกขายพนัธบตัร ดงันั้นตวัเงินท่ีเป็นรายไดข้อง
รัฐบาลจึงถือวา่เป็น เงินท่ีถูกดึงออกไปจากระบบเศรษฐกิจ (Withdrawal) แต่ในขณะท่ีรายจ่ายของ
ภาครัฐบาลท่ีใชจ่้ายลงมา จะถือวา่เป็นเงินท่ีถูกใส่กลบัเขา้มาในระบบเศรษฐกิจ (Injection) อีกคร้ัง
หน่ึง ซ่ึงก่อใหเ้กิดการเปล่ียนแปลงต่อรายไดป้ระชาชาติท่ีเกิดข้ึน โดยถา้ส่วนกระตุน้มากกวา่ส่วนท่ี
ร่ัวไหล ระดบัรายไดป้ระชาชาติก็จะเพิ่มข้ึน แต่ถา้ในกรณีท่ีส่วนร่ัวไหลมากกวา่ส่วนกระตุน้ ก็จะทาํ
ใหร้ายไดป้ระชาชาติลดลง 
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ตารางที ่4  การตอบสนองของอตัราการขยายตวัของผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศ ท่ีมีต่อ 
  การใชจ่้ายของภาครัฐบาล 
 

ช่วงเวลา ค่าสัมประสิทธ์ิ Standard Error t-test 
1 -7.04762  0.38306  -18.39821*  
2 -6.00602  12.17510  -0.49330  
3 -2.26684  17.37460  -0.13047  
4 3.07391  18.69680  0.16441  
5 5.65231  20.29310  0.27853  
6 -0.37716  21.50410  -0.01754  
7 -4.84945  20.96350  -0.23133  
8 -6.00461  23.00670  -0.26099  
9 -0.74655  23.28320  -0.03206  

10 -0.81851  22.38800  -0.03656  
11 -0.25432  19.26680  -0.01320  
12 0.19817  15.58610  0.01271  
13 4.78189  15.27950  0.31296  
14 3.73832  16.37230  0.22833  
15 3.26126  15.83190  0.20599  
16 2.21118  14.49770  0.15252  
17 4.76216  14.31210  0.33274  
18 2.20640  16.65660  0.13246  
19 0.89816  16.65060  0.05394  
20 -0.40874  15.66800  -0.02609  

หมายเหตุ: * มีนยัสาํคญัทางสถิติท่ีระดบัความเช่ือมัน่ร้อยละ 99 
ท่ีมา: จากการประมวลผลโดยใชโ้ปรแกรมทางสถิติ 
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 4.2  ผลการค านวณค่าการตอบสนองของอตัราการดอกเบีย้ ทีม่ีต่อการใช้จ่ายของ 
ภาครัฐบาล 
 

จากตารางท่ี 5 ผลการศึกษาพบวา่ ผลกระทบของการใชจ่้ายของภาครัฐบาล ท่ีมีต่อ
อตัราดอกเบ้ียนั้น มีแนวโนม้เป็นไปในทิศตรงกนัขา้ม และขนาดของการตอบสนองในช่วงเวลาของ
การศึกษานั้นมีค่าตํ่า (จากค่าสัมประสิทธ์ิ ในช่วงเวลาท่ี 1 ในตารางท่ี 5) 
 

เม่ือพิจารณาจากค่า t-test พบวา่ ค่า t-test ท่ีมีนยัสาํคญัทางสถิติท่ีระดบัความเช่ือมัน่
ร้อยละ 99 มีเพียง 1 ช่วงเวลา โดยมีค่าสัมประสิทธ์ิ ณ ช่วงเวลาท่ี 1 เท่ากบั -1.62754 ซ่ึงสามารถ
อธิบายความสัมพนัธ์ของผลกระทบของการใชจ่้ายของภาครัฐบาลท่ีมีต่ออตัราดอกเบ้ีย ไดด้งัน้ี  
 

การใชจ่้ายของภาครัฐบาลก่อใหเ้กิดผลในทิศทางตรงกนัขา้มกบั อตัราดอกเบ้ีย 
เน่ืองจากโดยทัว่ไปการใชจ่้ายของภาครัฐบาล เม่ือมีการใชจ่้ายมากข้ึนจะส่งผลต่ออตัราดอกเบ้ียใน
ระบบเศรษฐกิจ โดยจะมีผลทาํใหอ้ตัราดอกเบ้ียมีแนวโนม้สูงข้ึน แต่ในความเป็นจริงนั้น สภาพ
คล่องภายในภาคการเงินของไทยนั้น มีจาํนวนอยูสู่งท่ีจะใชใ้นการปล่อยใหกู้โ้ดยระบบธนาคาร (ดงั
ตารางท่ี 11) ซ่ึงการท่ีสภาพคล่องในภาคการเงินมีอยูสู่งนั้น เม่ือรัฐบาลมีความตอ้งการท่ีจะกูย้มืโดย
ดึงเงินจากสภาพคล่องนั้นมาใชใ้นการใชจ่้ายของรัฐบาล ก็จะไม่ส่งผลใหอ้ตัราดอกเบ้ียในภาค
การเงินมีการเปล่ียนแปลงเพิ่มข้ึน เน่ืองจากอุปทานของเงิน มีเพียงพอต่ออุปสงคข์องรัฐบาล และ
ภาคธุรกิจต่างๆในระบบเศรษฐกิจ และอีกทั้งในการกระตุน้ระบบเศรษฐกิจนั้น แนวทางและ
นโยบายของภาครัฐบาล มกัจะมีออกมาตรการกระตุน้เศรษฐกิจ โดยการจดัสรรเงินกู ้เพื่อใหค้วาม
ช่วยเหลือแก่ภาคธุรกิจ โดยการใหกู้ด้ว้ยดอกเบ้ียตํ่า ผา่นทางธนาคารท่ีภาครัฐดาํเนินการอยู่ดว้ย โดย
หวงัผลวา่การลดอตัราดอกเบ้ียจะสามารถเพิ่มปริมาณการปล่อยเงินสินเช่ือเขา้ไปสู่ระบบเศรษฐกิจ
มากข้ึนได ้ ดงันั้นจากสาเหตุดงักล่าวจึงส่งผลให้การใชจ่้ายของภาครัฐบาลก่อใหเ้กิดผลในทิศทาง
ตรงกนัขา้มกบัอตัราดอกเบ้ีย  
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ตารางที ่5  การตอบสนองของอตัราการดอกเบ้ีย ท่ีมีต่อการใชจ่้ายของภาครัฐบาล 
 

ช่วงเวลา ค่าสัมประสิทธ์ิ Standard Error t-test 
1 -1.62754 0.13363 -12.17945* 
2 -3.65353 3.06181 -1.19326 
3 -5.55526 7.30523 -0.76045 
4 -5.12445 11.85470 -0.43227 
5 -4.55637 13.84070 -0.32920 
6 -4.61735 14.28390 -0.32326 
7 -5.11225 14.35220 -0.35620 
8 -4.61606 15.73810 -0.29330 
9 -4.32026 17.08380 -0.25289 

10 -4.80303 17.94640 -0.26763 
11 -5.54271 18.98470 -0.29196 
12 -5.30640 21.05530 -0.25202 
13 -5.12186 23.05230 -0.22218 
14 -5.45235 24.43910 -0.22310 
15 -5.83272 25.96030 -0.22468 
16 -5.22333 28.18510 -0.18532 
17 -4.68079 30.27330 -0.15462 
18 -4.67475 31.61010 -0.14789 
19 -4.84056 32.78470 -0.14765 
20 -4.24028 34.41370 -0.12321 

หมายเหตุ: * มีนยัสาํคญัทางสถิติท่ีระดบัความเช่ือมัน่ร้อยละ 99 
ท่ีมา: จากการประมวลผลโดยใชโ้ปรแกรมทางสถิติ 
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4.3  ผลการค านวณค่าการตอบสนองของอตัราการขยายตัวของผลติภัณฑ์ 
มวลรวมภายในประเทศ ทีม่ีต่ออตัราดอกเบีย้ 
 

จากตารางท่ี 6 ผลการศึกษาพบวา่ผลกระทบของอตัราดอกเบ้ีย ท่ีมีต่ออตัราการขยายตวั
ของผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศนั้น มีแนวโนม้เป็นไปในทิศทางตรงกนัขา้ม และขนาดของ
การตอบสนองในช่วงเวลาของการศึกษานั้น มีค่าตํ่า (จากค่าสัมประสิทธ์ิ ในช่วงเวลาท่ี 1 ในตาราง
ท่ี 6)  
 

เม่ือพิจารณาจากค่า t-test พบวา่ ค่า t-test ท่ีมีนยัสาํคญัทางสถิติท่ีระดบัความเช่ือมัน่
ร้อยละ 99 มีเพียง 1 ช่วงเวลา โดยค่าสัมประสิทธ์ิ ณ ช่วงเวลาท่ี 1 เท่ากบั -1.58248 ซ่ึงสามารถ
อธิบายผลกระทบของอตัราดอกเบ้ีย ท่ีมีต่ออตัราการขยายตวัของผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศ 
ไดด้งัน้ี 
 

เน่ืองจากอตัราดอกเบ้ีย เป็นปัจจยัหน่ึงท่ีสาํคญัในการลงทุนทาํธุรกิจของภาคเอกชน ถา้
การท่ีมีดอกเบ้ียตํ่าก็จะเป็นการจูงใจให ้ผูป้ระกอบการขยายกิจการ หรือเพิ่มกาํลงัการผลิตใหเ้พิ่ม
มากข้ึน แต่ในกรณีท่ีอตัราดอกเบ้ียเพิ่มข้ึนอยูใ่นอตัราท่ีสูง ผูป้ระกอบการภาคเอกชนก็จะลังเลท่ีจะ
ทาํการลงทุนได ้ส่งผลใหอ้ตัราการขยายตวัของผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศลดลง จึงทาํให้
อตัราการขยายตวัของผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศมีลกัษณะท่ีสวนทางกบัอตัราดอกเบ้ีย 
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ตารางที ่6  การตอบสนองของอตัราการขยายตวัของผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศ ท่ีมีต่อ 
  อตัราดอกเบ้ีย 

 

ช่วงเวลา ค่าสัมประสิทธ์ิ Standard Error t-test 
1 -1.58248  0.24402 -6.48504*  
2 -2.57706  3.51735 -0.73267  
3 -4.03005  4.66574 -0.86375  
4 -4.50033  5.20663 -0.86435  
5 -4.59853  5.3995 -0.85166  
6 -3.80205  5.71275 -0.66554  
7 -2.48383  5.64698 -0.43985  
8 -0.99009  5.95352 -0.16630  
9 0.27463  5.80022 0.04735  

10 0.96242  5.59726 0.17194  
11 1.18014  4.9006 0.24082  
12 1.05300  3.51301 0.29974  
13 0.82694  3.32294 0.24886  
14 0.45673  3.87422 0.11789  
15 0.12343  4.08348 0.03023  
16 -0.11581  4.21398 -0.02748  
17 -0.12092  3.94071 -0.03068  
18 -0.05390  4.12071 -0.01308  
19 0.11470  3.93645 0.02914  
20 0.29462  3.86743 0.07618  

หมายเหตุ: * มีนยัสาํคญัทางสถิติท่ีระดบัความเช่ือมัน่ร้อยละ 99 
ท่ีมา: จากการประมวลผลโดยใชโ้ปรแกรมทางสถิติ 



 

 

81 

4.4  ผลการค านวณค่าการตอบสนองของอตัราเงินเฟ้อ ทีม่ีต่ออตัราการขยายตัวของ 
ผลติภัณฑ์มวลรวมภายในประเทศ 
 

จากตารางท่ี 7 ผลการศึกษาพบวา่ผลกระทบของอตัราการขยายตวัของผลิตภณัฑม์วล
รวมภายในประเทศ ท่ีมีผลต่ออตัราอตัราเงินเฟ้อนั้น มีแนวโนม้เป็นไปในทิศทางตรงกนัขา้ม และ
ขนาดของการตอบสนองในช่วงเวลาของการศึกษานั้นมีค่าตํ่า (จากค่าสัมประสิทธ์ิ ในช่วงเวลาท่ี 1 
ในตารางท่ี 7)  
 

เม่ือพิจารณาจากค่า t-test พบวา่ ค่า t-test ท่ีมีนยัสาํคญัทางสถิติท่ีระดบัความเช่ือมัน่
ร้อยละ 99 มีเพียง 1 ช่วงเวลา โดยค่าสัมประสิทธ์ิ ณ ช่วงเวลาท่ี 1 เท่ากบั -0.46814 ซ่ึงสามารถอธิบาย
ผลกระทบของอตัราการขยายตวัของผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศ ท่ีมีผลต่ออตัราอตัราเงินเฟ้อ 
ไดด้งัน้ี  
 

การเพิ่มข้ีนของอตัราการขยายตวัของผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศ ไม่ทาํใหอ้ตัรา
เงินเฟ้อเพิ่มข้ึน เน่ืองจากในการคาํนวณคร้ังน้ีไดใ้ช ้Core inflation ในการคาํนวณ ซ่ึง Core inflation 
ไดมี้การตดัการคาํนึงความผนัผวนในเร่ืองของราคานํ้ามนั และราคาอาหาร ท่ีมีผลกระทบสูง และ
เป็นเหตุใหญ่ท่ีส่งผลใหร้ะดบัอตัราเงินเฟ้อมีความรุนแรงมากยิง่ข้ึนออกไปแลว้ อีกทั้งในความเป็น
จริงทางรัฐบาลเองก็ไดมี้การแทรกแซงอตัราเงินเฟ้อ โดยใชน้โยบายทางการเงินอยูเ่ป็นระยะๆ ทาํ
ให ้Core inflation โดยทัว่ไปมีความผนัผวนค่อยขา้งนอ้ย และทาํใหผ้ลกระทบของอตัราการ
ขยายตวัของผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศ ท่ีมีต่ออตัราเงินเฟ้อ คลาดเคล่ือนอีกดว้ย  
 

โดยทัว่ไปการเพิ่มข้ึนของอตัราการขยายตวัของผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศ จะ
ทาํใหอ้ตัราเงินเฟ้อเพิ่มข้ึน และก่อใหเ้กิดการจูงใจใหผู้ผ้ลิต มีความตอ้งการผลิตสินคา้ออกมา
จาํหน่ายมากข้ึน เน่ืองจากการคาดคะเนแนวโนม้ของราคา และผลกาํไรท่ีจะไดรั้บเพิ่มมากข้ึนจาก
การขายสินคา้ไดม้ากข้ึน แต่ในความจริงแลว้ความตอ้งการสินคา้ในตลาดของผูบ้ริโภคไม่ไดมี้มาก
ข้ึน เน่ืองจากอตัราวา่งงานในประเทศไทยยงัมีตวัเลขผูว้า่งงานค่อนขา้งสูง (ดงัตารางท่ี 12) และอีก
ทั้งการเพิ่มปริมาณการผลิตสินคา้ใหม้ากข้ึนของผูผ้ลิตในปัจจุบนั ก็มกัจะเป็นการเนน้ลงทุนใน
เคร่ืองจกัรท่ีทนัสมยั ท่ีสามารถเดินเคร่ืองจกัรเพื่อผลิตสินคา้เพิ่มข้ึน มากกวา่การท่ีจะจา้งแรงงาน
เพิ่มมากข้ึนดว้ย ส่งผลใหก้ารเพิ่มข้ึนของอตัราอตัราการขยายตวัของผลิตภณัฑม์วลรวม
ภายในประเทศ ไม่ทาํใหอ้ตัราเงินเฟ้อเพิ่มข้ึน เน่ืองจากกาํลงัความตอ้งการซ้ือสินคา้โดยรวมไม่
เพิ่มข้ึน ซ่ึงผลการศึกษาท่ีไดส้อดคลอ้งกบัผลการศึกษาของ วรีะพงษ ์สิริกรวฒิุพงศ ์(2529) ท่ีไดผ้ล
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การศึกษาวา่ ในกรณีประเทศไทย ถา้อตัราการวา่งงานมากกวา่ร้อยละ 1.26 ต่อปี จะมีผลทาํใหอ้ตัรา
การเพิ่มข้ึนของราคาลดลง และในทางตรงกนัขา้ม ถา้ในกรณีท่ีอตัราการวา่งงานนอ้ยกวา่ร้อยละ 
1.26 ต่อปี จะส่งผลทาํใหอ้ตัราการเพิ่มข้ึนของราคาสูงข้ึน ซ่ึงในกรณีของประเทศไทย อตัราการ
วา่งงานตั้งแต่ ปี 2539 – 2551 (ดงัตารางท่ี 12) จะเห็นไดว้า่ อตัราการวา่งงานท่ีเกิดข้ึนจริงมากกวา่ 
ร้อยละ 1.26 ต่อปี ดงันั้น เม่ือมีอตัราการวา่งงานสูง จึงส่งผลทาํใหอ้ตัราการเพิ่มข้ึนของราคาลดลง  
 
ตารางที ่7  การตอบสนองของอตัราเงินเฟ้อ ท่ีมีต่ออตัราการขยายตวัของผลิตภณัฑม์วลรวม 

    ภายในประเทศ 
 
ช่วงเวลา ค่าสัมประสิทธ์ิ Standard Error t-test 

1 -0.46814  0.08638  -5.41954* 
2 -0.46487  0.44151  -1.05291 
3 -0.33762  0.80314  -0.42038 
4 -0.15749  1.09970  -0.14321 
5 0.02556  1.23884  0.02063 
6 0.16561  1.26043  0.13139 
7 0.22900  1.21621  0.18829 
8 0.21909  1.12642  0.19450 
9 0.15965  1.01641  0.15707 
10 0.08104  0.93421  0.08675 
11 -0.01083  0.88313  -0.01226 
12 -0.08659  0.83892  -0.10322 
13 -0.13104  0.81856  -0.16009 
14 -0.13259  0.87702  -0.15118 
15 -0.11483  0.96298  -0.11924 
16 -0.07925  1.04327  -0.07596 
17 -0.03665  1.06834  -0.03431 
18 0.01023  1.09579  0.00934 
19 0.03717  1.11234  0.03342 
20 0.05022  1.11003  0.04524 

หมายเหตุ: * มีนยัสาํคญัทางสถิติท่ีระดบัความเช่ือมัน่ร้อยละ 99 
ท่ีมา: จากการประมวลผลโดยใชโ้ปรแกรมทางสถิติ 
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5.  สรุปผล Impulse Response Function 
 
 จากผลการศึกษาพบวา่การใชจ่้ายของภาครัฐบาล สามารถส่งผลต่ออตัราการขยายตวัของ

ผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศทั้งทางตรง และทางออ้ม โดยผลทางตรงของการใชจ่้ายของ

ภาครัฐบาลท่ีส่งผลต่ออตัราการขยายตวัของผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศ จะก่อใหเ้กิดผลใน

ช่วงเวลาท่ี 1 โดยก่อใหเ้กิดค่าสัมประสิทธ์ิเท่ากบั -7.04762 ในขณะท่ีผลทางออ้มท่ีเกิดจากการ

ส่งผา่นทางการเปล่ียนแปลงของอตัราดอกเบ้ีย ก่อใหเ้กิดค่าสัมประสิทธ์ิเท่ากบั -1.62754 เป็นค่า

สัมประสิทธ์ิของผลกระทบของการใชจ่้ายของภาครัฐบาลท่ีมีต่ออตัราดอกเบ้ีย และค่าสัมประสิทธ์ิ -

1.58248 ท่ีเกิดจากผลกระทบของอตัราดอกเบ้ียท่ีมีต่อ อตัราการขยายตวัของผลิตภณัฑม์วลรวม

ภายในประเทศตามลาํดบั โดยหลงัจากนั้นจึงก่อใหเ้กิดผลกระทบต่อระบบเศรษฐกิจในแง่ของเงิน

เฟ้อ โดยมีค่าสัมประสิทธ์ิของอตัราการขยายตวัของผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศท่ีมีต่ออตัรา

เงินเฟ้อ เท่ากบั -0.46814 ซ่ึงทิศทางจากผลการศึกษาท่ีไดน้ั้น ไม่ตรงกบัสมมติฐานท่ีคาดการณ์ไว ้

 
6. การทดสอบ Variance Decompositions 
 
 การทดสอบ Variance Decompositions เป็นการวเิคราะห์อิทธิพลของตวัแปร โดยแยกส่วน
ของความแปรปรวน เพื่อหาวา่ความแปรปรวนของอตัราเงินเฟ้อ และอตัราการขยายตวัของ
ผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศ เกิดมาจากการเปล่ียนแปลงของตวัแปรใดบา้ง และเป็นสัดส่วน
เท่าใด โดยผลของ Variance Decompositions ไดด้งัน้ี (ตารางท่ี 8 และตารางท่ี 9) 
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ตารางที ่8  ผลการทดสอบ Variance Decompositions ของอตัราการขยายตวัของผลิตภณัฑม์วลรวม 
 ภายในประเทศ 

(หน่วย: ร้อยละ) 
Period INF G IR GR 

1 8.1415   85.8048     4.3262     1.7275  
2 5.2471   83.3435     8.8897     2.5196  
3 4.4604   72.6787   20.3024     2.5585  
4 3.7562   64.7031   29.4336     2.1070  
5 2.9646   63.3987   32.0097     1.6269  
6 3.6441   58.6280   35.9694     1.7586  
7 4.2963   60.1713   33.7294     1.8030  
8 4.2601   64.3382   29.6208     1.7810  
9 4.3137   64.2735   29.5305     1.8823  

10 4.3483   64.0924   29.6524     1.9069  
11 4.7285   63.5376   29.8438     1.8901  
12 5.3451   62.8791   29.8891     1.8867  
13 5.6766   64.7929   27.7461     1.7844  
14 6.2204   65.5959   26.4439     1.7397  
15 6.7614   66.0581   25.4582     1.7223  
16 7.1301   66.1636   24.9950     1.7113  
17 6.9508   67.9334   23.4987     1.6171  
18 7.0068   68.2199   23.1780     1.5954  
19 7.0976   68.2040   23.1077     1.5907  
20 7.1488   68.1614   23.1008     1.5890  

ท่ีมา: จากการประมวลผลโดยใชโ้ปรแกรมทางสถิติ 
 

จากตารางท่ี 8 พบวา่ความแปรปรวนท่ีเกิดข้ึนกบัอตัราการขยายตัวของผลิตภณัฑม์วลรวม
ภายในประเทศนั้น ในช่วงเวลาท่ี 1 ถึงช่วงเวลาท่ี 20 ความแปรปรวนเกิดข้ึนจากผลของการใชจ้่าย
ของภาครัฐบาลมากท่ีสุด แต่อยูใ่นลกัษณะท่ีลดลง โดยมีสัดส่วนลดลงจากร้อยละ 85.8048 ในช่วง
เวลาท่ี 1 เป็นร้อยละ 83.3435 ในช่วงเวลาท่ี 2 และมีแนวโนม้ท่ีลดลงเร่ือยๆ ในช่วงเวลาต่อๆไป 
ในขณะท่ีตวัแปรรองลงมาท่ีมีผล คืออตัราดอกเบ้ีย อยูใ่นลกัษณะท่ีมีแนวโนม้เพิ่มข้ึนเร่ือยๆ โดยมี
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สัดส่วนร้อยละ 4.3262 ในช่วงเวลาท่ี 1 แต่ในภายหลงัจากช่วงเวลาท่ี 3 มีสัดส่วนถึงร้อยละ 20.3024 
นั้น เป็นการเพิ่มบทบาทของความแปรปรวนต่ออตัราการขยายตวัของผลิตภณัฑม์วลรวม
ภายในประเทศ จากอตัราดอกเบ้ียอยา่งกา้วกระโดด และมีแนวโนม้ท่ีจะมีสัดส่วนมากข้ึนเร่ือยๆใน
ช่วงเวลาต่อๆมา ซ่ึงทาํใหพ้บวา่ความแปรปรวนท่ีเกิดข้ึนกบัอตัราการขยายตวัของผลิตภณัฑม์วล
รวมภายในประเทศ เกิดข้ึนจากผลของการใชจ้่ายของภาครัฐบาลเป็นสาํคญั  
 

ตารางที ่9  ผลการทดสอบ Variance Decompositions ของอตัราเงินเฟ้อในประเทศไทย 
 

(หน่วย: ร้อยละ) 
Period INF G IR GR 

1 16.9058   79.3892  0     3.7049  
2    9.8711   86.6610     1.4541     2.0138  
3    6.9804   88.5572     3.2370     1.2254  
4    5.8106   88.4756     4.8485     0.8653  
5    4.9456   88.5061     5.8586     0.6896  
6    4.3934   88.8340     6.1393     0.6332  
7    4.1595   89.1161     6.0750     0.6493  
8    4.1104   89.2484     5.9585     0.6828  
9    4.0913   89.3539     5.8670     0.6878  

10    4.0720   89.4761     5.7940     0.6579  
11    4.1386   89.5224     5.7217     0.6174  
12    4.3247   89.4456     5.6390     0.5907  
13    4.4234   89.6278     5.3844     0.5644  
14    4.3714   90.0981     4.9988     0.5317  
15    4.2859   90.5488     4.6618     0.5035  
16    4.2353   90.8162     4.4626     0.4858  
17    4.1368   91.0953     4.2994     0.4686  
18    4.0114   91.3839     4.1523     0.4523  
19    3.9174   91.5909     4.0499     0.4418  
20    3.8708   91.6912     4.0001     0.4378  

ท่ีมา: จากการประมวลผลโดยใชโ้ปรแกรมทางสถิติ 
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จากตารางท่ี 9 พบวา่ความแปรปรวนท่ีเกิดข้ึนกบัอตัราเงินเฟ้อนั้น ในช่วงเวลาท่ี  1 ถึง
ช่วงเวลาท่ี 20 ความแปรปรวนเกิดข้ึนจากผลของการใชจ้่ายของภาครัฐบาลมากท่ีสุด และอยูใ่น
ลกัษณะท่ีเพิ่มข้ึน โดยมีสัดส่วนเพิ่มข้ึนจากร้อยละ 79.3892 ในช่วงเวลาท่ี 1 เป็นร้อยละ 86.6610 
ในช่วงเวลาท่ี 2 และมีแนวโนม้ท่ีเพิ่มข้ึนเร่ือยๆ ในช่วงเวลาต่อๆไป ในขณะท่ีตวัแปรรองลงมาท่ีมี
ผล คืออตัราเงินเฟ้อท่ีส่งผลต่อตวัของมนัเอง และอตัราดอกเบ้ีย แต่อยูใ่นระดบัสัดส่วนท่ีไม่มากนกั 
เม่ือเทียบกบัสัดส่วนของการใชจ่้ายของภาครัฐบาลท่ีมีผล  

 
7.  สรุปผลการวิเคราะห์ 

 
การใชจ่้ายของรัฐบาลเพื่อท่ีจะใชใ้นการกระตุน้การขยายตวัของระบบเศรษฐกิจ เพื่อ

ก่อใหเ้กิดผลต่ออตัราการขยายตวัของผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศนั้น แนวทางท่ีจะทาํใหก้าร
ใชจ่้ายของรัฐบาล ถูกส่งผา่นไปสู่ผลของอตัราการขยายตวัของผลิตผลิตภณัฑม์วลรวม
ภายในประเทศ สามารถแบ่งออกไดเ้ป็น 2 แนวทางดว้ยกนั คือการส่งผา่นโดยตรง และการส่งผา่น
โดยออ้ม การส่งผา่นโดยตรงของการใชจ้่ายของรัฐบาลนัน่จะเป็นการส่งผา่นไปในเร่ืองของการใช้
นโยบายการใชจ่้ายของรัฐบาลในรูปของการออกงบประมาณต่างๆ โดยเฉพาะในแง่ของ
งบประมาณรายจ่ายทางดา้นโครงการการลงทุนต่างๆ ในรูปการก่อสร้างระบบสาธารณูปโภคท่ี
จาํเป็น ก่อใหเ้กิดการจา้งในตาํแหน่งต่างๆ และนาํมาซ่ึงกาํลงัซ้ือของผูบ้ริโภคในการบริโภคสินคา้ 
แต่จากผลของการศึกษาในคร้ังน้ีพบวา่ เม่ือรัฐบาลมีการใชจ่้ายเพิ่มมากข้ึน ทาํให้การใชจ่้ายของ
ภาครัฐบาลเปล่ียนแปลงไป 1 ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐาน จะส่งผลทาํให้อตัราการขยายตวัของ
ผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศเปล่ียนแปลงลดไปร้อยละ 7.05 ในช่วงเวลาหน่ึงไตรมาส เม่ือ
เทียบกบัช่วงเดียวกนัของปีก่อน นัน่มีเหตุผลมาจากวา่ เม่ือภาครัฐบาลมีการใชจ่้ายลงไปในระบบ
เศรษฐกิจ จะส่งผลก่อใหเ้กิดการจา้งงาน สร้างรายได ้และเป็นเพิ่มอุปสงคม์วลรวมในการบริโภค
ใหแ้ก่ระบบเศรษฐกิจ แต่ในขณะเดียวกนั การท่ีรัฐบาลมีการใชจ่้ายมากนั้น อาจจะก่อใหเ้กิดผลใน
เร่ืองของการขดัขวาง และลดโอกาสการลงทุนของเอกชนได ้อนัเน่ืองมาจากแหล่งเงินทุนในการใช้
จ่ายของรัฐบาล โดยมาจากการออกขายพนัธบตัรรัฐบาลเพื่อดึงเงินในระบบ เขา้มาใชจ่้าย ก่อใหเ้กิด
การขาดแหล่งเงินทุนในการประกอบธุรกิจของเอกชน เน่ืองจากรายไดท่ี้รับของรัฐบาลนั้น จะเกิด
จากรายไดจ้ากภาษีและเงินนาํส่งของหน่วยงานภาครัฐ รวมกบัเงินรายไดท่ี้เกิดจากการออกขาย
พนัธบตัร ซ่ึงตวัเงินท่ีเป็นรายไดข้องรัฐบาลนั้น ถือวา่เป็น เงินท่ีถูกดึงออกไปจากระบบเศรษฐกิจ 
(Withdrawal) แต่ในขณะท่ีรายจ่ายของภาครัฐบาลท่ีใชจ่้ายลงมา จะถือวา่เป็นเงินท่ีถูกใส่กลบัเขา้มา
ในระบบเศรษฐกิจ (Injection) อีกคร้ังหน่ึง ซ่ึงก่อใหเ้กิดการเปล่ียนแปลงต่อรายไดป้ระชาชาติท่ี
เกิดข้ึน โดยถา้ส่วนกระตุน้มากกวา่ส่วนท่ีร่ัวไหล ระดบัรายไดป้ระชาชาติก็จะเพิ่มข้ึน แต่ถา้ในกรณี
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ท่ีส่วนร่ัวไหลมากกวา่ส่วนกระตุน้ ก็จะทาํใหร้ายไดป้ระชาชาติลดลง โดยเม่ือพิจารณาจากตารางท่ี 
10 จะเห็นไดว้า่มีส่วนต่างเกิดข้ึนระหวา่งรายไดท่ี้รัฐบาลจดัเก็บเขา้ไป (เงินท่ีถูกดีงออกไป) กบั
รายจ่ายท่ีรัฐบาลใชจ่้ายออกมา (เงินท่ีถูกปล่อยกลบัมา) จึงส่งผลทาํใหเ้ม่ือมีการใชจ่้ายของ
ภาครัฐบาลเพิ่มข้ึน จึงทาํใหอ้ตัราการขยายตวัของผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศลดลงได้ 
 
ตารางที ่10  รายไดแ้ละรายจ่ายรวมของรัฐบาล 

(หน่วย : ร้อยละ) 

 

(1) (2) ถูกดึงเงินออกจากระบบ ใส่เงินกลบัเขา้มาในระบบ 

ปี 
รายไดจ้ากภาษี และเงิน

นาํส่งจากหน่วยงานของรัฐ 
รายไดจ้ากการ
ออกพนัธบตัร รายไดร้วม = (1) + (2) รายจ่ายรวม 

2541 733,462 400,000 1,133,462 511,691 

2542 709,111 332,179 1,041,290 533,041 

2543 750,082 94,808 844,890 557,807 

2544 785,416 149,162 934,578 581,117 

2545 850,667 471,500 1,322,167 603,891 

2546 968,330 107,500 1,075,830 636,002 

2547 1,108,986 271,488 1,380,474 720,595 

2548 1,264,928 188,900 1,453,828 843,649 

2549 1,339,691 210,539 1,550,230 927,575 

2550 1,444,460 330,216 1,774,676 1,037,571 

2551 1,545,837 228,132 1,773,969 1,085,611 

ท่ีมา: สาํนกังานเศรษฐกิจการคลงั (2552) 

 
 ส่วนผลของการใชจ่้ายของรัฐบาลท่ีจะส่งผลต่ออตัราการขยายตัวของผลิตภณัฑม์วลรวม
ภายในประเทศทางออ้มนั้น จะเกิดจากการท่ีเม่ือรัฐบาลมีการใชจ่้ายออกไปจะส่งผลอตัราดอกเบ้ีย
ของภาคการเงิน อนัเน่ืองมาจากการเม่ือมีการใชจ่้ายของภาครัฐบาลเพิ่มมากข้ึนในระบบเศรษฐกิจ



 

 

88 

นัน่ จะส่งผลใหเ้กิดผลทางดา้น Crowding out effect แก่อตัราดอกเบ้ียในภาคการเงิน ไดส่้งผลให้
อตัราดอกเบ้ียในตลาดการเงินมีแนวโนม้สูงข้ึน แต่จากผลการศึกษา พบวา่เม่ือรัฐบาลมีการใชจ่้าย
เพิ่มมากข้ึน ส่งผลใหก้ารใชจ่้ายของภาครัฐบาลเปล่ียนแปลงไป 1 ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐาน จะทาํให้
อตัราการดอกเบ้ียเปล่ียนแปลงลดไปร้อยละ 1.63 ในช่วงเวลาหน่ึงไตรมาส ซ่ึงทาํใหพ้บวา่การใช้
จ่ายของภาครัฐบาลก่อใหเ้กิดผลในทิศทางตรงกนัขา้มกบั อตัราดอกเบ้ีย เน่ืองจากโดยทัว่ไปการใช้
จ่ายของภาครัฐบาล เม่ือมีการใชจ่้ายมากข้ึนจะส่งผลต่ออตัราดอกเบ้ียในระบบเศรษฐกิจ โดยจะมีผล
ทาํใหอ้ตัราดอกเบ้ียมีแนวโนม้สูงข้ึน แต่ในความเป็นจริงการท่ีอตัราดอกเบ้ียในตลาดจะไม่ได้
เพิ่มข้ึน เม่ือมีความตอ้งการกูเ้งินของภาครัฐบาลนั้น เน่ืองจากวา่สินทรัพยส์ภาพคล่องส่วนเกินของ
ธนาคารพาณิชยท์ั้งระบบ มีจาํนวนเงินท่ีสูงมากในแต่ละปี (ดงัตารางท่ี 11)  
 

ตารางที ่11  สินทรัพยส์ภาพคล่องส่วนเกิน 

 
(หน่วย : ลา้นบาท) 

ปี สินทรัพยส์ภาพคล่องส่วนเกิน 
2539 49,172 
2540 216,420 
2541 508,777 
2542 477,218 
2543 889,333 
2544 1,065,810 
2545 1,116,946 
2546 1,123,889 
2547 821,597 
2548 647,862 
2549 743,217 
2550 921,137 
2551 1,387,678 

ท่ีมา: ธนาคารแห่งประเทศไทย (2552) 

 

ดงันั้นการท่ีสภาพคล่องท่ีสามารถใชใ้นการปล่อยกูไ้ดข้องธนาคารพาณิชยมี์จาํนวนเงินอยู่
สูงมาก และเม่ือรัฐบาลมีความตอ้งการท่ีจะกูเ้งินเพื่อมาใชจ่้าย และทาํการดึงเงินจากสภาพคล่องท่ีมี
อยูใ่นระบบเศรษฐกิจนั้นมาใชจ่้าย ก็จะไม่ส่งผลกระทบต่อตวัเงินของภาคเอกชนท่ีตอ้งการจะกู ้
เน่ืองจากปริมาณท่ีจะสามารถใหกู้ไ้ดน้ั้น มีเพียงพอต่อความตอ้งการกูเ้งินอยูแ่ลว้ และโดยทัว่ไปใน
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การกระตุน้ระบบเศรษฐกิจจะตอ้งมีการใชน้โยบายการคลงัควบคู่ไปกบัการใชน้โยบายทางการเงิน 
ซ่ึงธนาคารแห่งประเทศไทย ก็มกัจะใชน้โยบายการลดอตัราดอกเบ้ีย เพื่อตอ้งการเพิ่มปริมาณเงิน
เขา้สู่ระบบเศรษฐกิจ รวมทั้งผลมาจากแนวทางและนโยบายของภาครัฐบาล ท่ีมกัจะออกมาตรการ
กระตุน้เศรษฐกิจ โดยการจดัสรรเงินกู ้เพื่อใหค้วามช่วยเหลือแก่ภาคธุรกิจท่ีตอ้งการ โดยการใหกู้้
ดว้ยดอกเบ้ียตํ่า ผา่นทางธนาคารท่ีภาครัฐดาํเนินการอยู่ดว้ย (ดงัภาพท่ี 14) ดงันั้นจากเหตุผลตามท่ี
กล่าวมาขา้งตน้ จึงส่งผลให ้ผลท่ีเกิดข้ึนกบัอตัราดอกเบ้ียในระบบเศรษฐกิจมีลกัษณะเป็นเช่นนั้นได้ 
 
 

 
ภาพที ่14  แนวโนม้อตัราดอกเบ้ียเงินกูโ้ดยเฉล่ียของธนาคารพาณิชย์ 
ท่ีมา: ธนาคารแห่งประเทศไทย (2552) 
 

หลงัจากนั้นผลของการการใชจ่้ายของรัฐบาล จะส่งผลไปยงัอตัราการขยายตวัของ
ผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศ โดยผา่นทางอตัราดอกเบ้ียอีกทอดหน่ึง โดยเม่ืออตัราดอกเบ้ีย
เปล่ียนแปลงไป 1 ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐาน จะส่งผลทาํให้อตัราการขยายตวัของผลิตภณัฑม์วลรวม
ภายในประเทศเปล่ียนแปลงลดไปร้อยละ 1.58 ในช่วงเวลาหน่ึงไตรมาส โดยเน่ืองจากอตัราดอกเบ้ีย 
เป็นปัจจยัหน่ึงท่ีสาํคญัในการลงทุนทาํธุรกิจของภาคเอกชน ถา้การท่ีมีดอกเบ้ียตํ่าก็จะเป็นการจูงใจ
ให ้ผูป้ระกอบการขยายกิจการ หรือเพิ่มกาํลงัการผลิตใหเ้พิ่มมากข้ึน แต่ในกรณีท่ีอตัราดอกเบ้ียเพิ่ม
ข้ึนอยูใ่นอตัราท่ีสูง ผูป้ระกอบการภาคเอกชนก็จะลงัเลท่ีจะทาํการลงทุนได ้อตัราการขยายตวัของ
ผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศ จึงทาํใหอ้ตัราการขยายตวัของผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศ
มีลกัษณะท่ีสวนทางกบัอตัราดอกเบ้ีย  
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ดงันั้นเม่ือพิจารณาผลทั้งหมดของการใชจ่้ายของรัฐบาลทั้งทางตรง และทางออ้มท่ีส่งผลต่อ
อตัราการขยายตวัของผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศจะเห็นไดว้า่ ผลทางตรงจะใชเ้วลาในการ
ส่งผลต่ออตัราการขยายตวัของผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศ ประมาณหน่ึงไตรมาส ในขณะท่ี
ผลทางออ้มโดยผา่นผลกระทบของอตัราดอกเบ้ียในตลาดการเงินจะใชเ้วลาท่ีจะเกิดผลประมาณ
สองไตรมาส 

 
ซ่ึงหลงัจากเม่ือเราคาํนึงอตัราการขยายตวัของผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศแลว้ ส่ิง

หน่ึงท่ีเราตอ้งมีการคาํนึงถึงดว้ยนั้นก็คือ ความมีเสถียรภาพของระดบัราคา โดยจากผลการศึกษา
พบวา่ เม่ืออตัราการขยายตวัของผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศเปล่ียนแปลงไป 1 ส่วนเบ่ียงเบน
มาตรฐาน จะส่งผลทาํให้อตัราการเงินเฟ้อเปล่ียนแปลงลดไปร้อยละ 0.47 ในช่วงเวลาหน่ึงไตรมาส 
โดยทัว่ไปการเพิ่มข้ึนของอตัราการขยายตวัของผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศ จะทาํใหอ้ตัรา
เงินเฟ้อเพิ่มข้ึน และก่อใหเ้กิดการจูงใจใหผู้ผ้ลิต มีความตอ้งการผลิตสินคา้ออกมาจาํหน่ายมากข้ึน 
เน่ืองจากการคาดคะเนแนวโนม้ของราคา และผลกาํไรท่ีจะไดรั้บเพิ่มมากข้ึนจากการขายสินคา้ได้
มากข้ึน แต่ในความจริงแลว้ความตอ้งการสินคา้ในตลาดของผูบ้ริโภคไม่ไดมี้มากข้ึน เน่ืองจาก
อตัราวา่งงานในประเทศไทยยงัมีตวัเลขผูว้า่งงานค่อนขา้งสูง (ดงัตารางท่ี 12) และอีกทั้งการเพิ่ม
ปริมาณการผลิตสินคา้ใหม้ากข้ึนของผูผ้ลิตในปัจจุบนั ก็มกัจะเป็นการเนน้ลงทุนในเคร่ืองจกัรท่ี
ทนัสมยั ท่ีสามารถเดินเคร่ืองจกัรเพื่อผลิตสินคา้เพิ่มข้ึน มากกวา่การท่ีจะจา้งแรงงานเพิ่มมากข้ึน
ดว้ย การท่ีอตัราขยายตวัของผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศสูงข้ึน อาจจะไม่ไดน้าํมาสู่กาํลงัใน
การซ้ือสินคา้ และบริการของผูบ้ริโภคในระบบเศรษฐกิจท่ีเพิ่มข้ึนดว้ย ทาํใหร้ะดบัราคาสินคา้
โดยทัว่ไปไม่ปรับราคาเพิ่มข้ึนมากนกั อนัเน่ืองมาจากการท่ีอตัราการขยายตวัของผลิตภณัฑม์วล
รวมภายในประเทศท่ีเพิ่มข้ึน ดงันั้นผลของการเพิ่มข้ึนของอตัราอตัราการขยายตวัของผลิตภณัฑ์
มวลรวมภายในประเทศ จึงไม่ทาํให้อตัราเงินเฟ้อเพิ่มข้ึน เน่ืองจากกาํลงัความตอ้งการซ้ือสินคา้
โดยรวมไม่เพิ่มข้ึนดว้ย 
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ตารางที ่12  อตัราการวา่งงาน 

 
(หน่วย : ร้อยละ) 

ปี อตัราการวา่งงาน 
2539 1.54 
2540 1.51 
2541 4.36 
2542 4.19 
2543 3.60 
2544 3.60 
2545 2.40 
2546 2.16 
2547 2.03 
2548 1.83 
2549 1.51 
2550 1.38 
2551 1.38 

ท่ีมา: ธนาคารแห่งประเทศไทย (2552) 
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บทที ่5 

 
สรุปผลการวจิัยและข้อเสนอแนะ 

 
 สรุปผลการวจัิย 

 

การใชน้โยบายทางการคลงัทางดา้นการใชจ่้ายของรัฐบาล ถือเป็นตวัเลือกหน่ึงของรัฐบาล
ในการท่ีจะช่วยในเร่ืองการกระตุน้การขยายตวัทางเศรษฐกิจของประเทศ เน่ืองจากวธีิการเพิ่มการ
ใชจ่้ายของรัฐบาล มกัจะส่งผลกระทบทางดา้นลบต่อสังคมส่วนรวมนอ้ยกวา่การใชม้าตรการ
ทางดา้นภาษี และก่อใหเ้กิดการยอมรับของคนในสังคมต่อการใชน้โยบายทางการคลงัท่ีเกิดข้ึน
มากกวา่ เน่ืองจากการใชน้โยบายการใชจ้่ายของรัฐบาล ส่วนมากมกัเป็นการใชจ้่ายเพื่อลงทุนใน
เร่ืองของโครงสร้างพื้นฐานต่างๆของประเทศ และโดยทัว่ไปการใชใ้นโครงการ และมาตรการต่างๆ
ของรัฐบาล มกัมีวตัถุประสงคห์ลกัเพื่อช่วยเหลือ ประชาชน สังคม และระบบเศรษฐกิจของประเทศ
เป็นหลกัดว้ย 

 

 ซ่ึงการใชน้โยบายการคลงั ถึงแมจ้ะมีขอ้ดีในเร่ืองของการช่วยกระตุน้ใหเ้กิดการขยายตวั
ของระบบเศรษฐกิจ แต่ก็ยงัมีส่ิงท่ีตอ้งระมดัระวงัและคาํนึงถึงดว้ยตามมา ในเร่ืองของปัญหาเงินเฟ้อ
ท่ีอาจจะตามมา เน่ืองจากการใชจ้่ายของภาครัฐบาล จะก่อใหเ้กิดการจา้งงาน และการกระจายเมด็
เงินการลงทุนไปสู่ภาคธุรกิจต่างๆท่ีเก่ียวขอ้งก่อใหเ้กิดการจา้งงาน และตามมาซ่ึงการมีรายไดเ้พื่อ
จบัจ่ายใชส้อยของประชาชน ก่อใหเ้กิดอุปสงคใ์นการบริโภคสินคา้ และบริการท่ีเพิ่มข้ึน นาํมาสู่
ปัญหาเงินเฟ้อท่ีจะตามมาได้ 
 

 การศึกษาในคร้ังน้ีมีวตัถุประสงคเ์พื่อศึกษาผลกระทบของการใชน้โยบายการคลงัของ
รัฐบาล ท่ีส่งผลต่ออตัราการขยายตวัทางเศรษฐกิจ และอตัราเงินเฟ้อ ซ่ึงถือเป็นเป้าหมายทาง
เศรษฐกิจ โดยใชก้ารวเิคราะห์แบบจาํลองดว้ยวธีิ Structural Vector Autoregressive (SVAR) เพื่อ
นาํมาใชใ้นการวเิคราะห์ผลกระทบของการเปล่ียนแปลงท่ีเกิดข้ึนจาก Innovation หรือ Shock ของ
ตวัแปรโดยใช ้Impulse Response Function เพื่อคาํนวณหาขนาดและทิศทางความสัมพนัธ์ของ
ปัจจยัภายนอกท่ีมีต่ออตัราการขยายตวัของผลิตภณัฑ์มวลรวมภายในประเทศ ณ ราคาคงท่ี (ปี พ.ศ. 
2531) และอตัราเงินเฟ้อ ในช่วงเวลาต่างๆ ภายหลงัจากการเกิด shock และใชพ้ิจารณาดว้ยวา่ shock 
ท่ีเกิดข้ึนนั้น จะส่งผลต่อตวัแปรท่ีสนใจเป็นระยะเวลาเท่าใด  
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โดยผลการศึกษาพบวา่ การใชจ่้ายของรัฐบาลเพื่อท่ีจะใชใ้นการกระตุน้ระบบเศรษฐกิจ จะ
ถูกส่งผา่นไปสู่ผลของอตัราการขยายตวัของผลิตผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศ สามารถแบ่ง
ออกไดเ้ป็น 2 แนวทางดว้ยกนั โดยการส่งผา่นโดยตรง และการส่งผา่นโดยออ้ม โดยการส่งผา่น
โดยตรงเม่ือรัฐบาลมีการใชจ่้ายเพิ่มมากข้ึน ทาํใหก้ารใชจ่้ายของภาครัฐบาลเปล่ียนแปลงไป 1 ส่วน
เบ่ียงเบนมาตรฐาน จะส่งผลทาํให้อตัราการขยายตวัของผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศ
เปล่ียนแปลงลดไปร้อยละ 7.05 ในช่วงเวลาหน่ึงไตรมาส เม่ือเทียบกบัช่วงเดียวกนัของปีก่อน นัน่มี
เหตุผลมาจากวา่ เม่ือภาครัฐบาลมีการใชจ่้ายลงไปในระบบเศรษฐกิจ อาจจะก่อใหเ้กิดผลในเร่ือง
ของการขดัขวาง และลดโอกาสการลงทุนของเอกชนได ้จากการออกขายพนัธบตัรรัฐบาลเพื่อดึง
เงินในระบบเขา้มาใชจ่้าย ก่อใหเ้กิดการขาดแหล่งเงินทุนในการประกอบธุรกิจของเอกชน ซ่ึงการท่ี
จะก่อใหเ้กิดการขยายตวัทางเศรษฐกิจนั้นข้ึนอยูก่ ับวา่ รายไดท่ี้รัฐบาลจดัเก็บเขา้ไป (เงินท่ีถูกดีงออก
ไป) กบัรายจ่ายท่ีรัฐบาลใชจ่้ายออกมา (เงินท่ีถูกปล่อยกลบัมา) ส่วนใดจะมีปริมาณเงินมากกวา่กนั 

 
ส่วนผลของการส่งผา่นโดยออ้มของการใชจ่้ายของรัฐบาลท่ีจะส่งผลต่ออตัราการขยายตวั

ของผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศทางออ้มนัน่ จะเกิดจากส่งผลผา่นทางอตัราดอกเบ้ียของภาค
การเงิน อนัเน่ืองมาจากการเม่ือมีการใชจ่้ายของภาครัฐบาล จะส่งผลใหเ้กิดผลทางดา้น Crowding 
out effect แก่อตัราดอกเบ้ียในภาคการเงิน ส่งผลใหอ้ตัราดอกเบ้ียในตลาดการเงินมีแนวโนม้สูงข้ึน 
แต่จากผลการศึกษา พบวา่เม่ือรัฐบาลมีการใชจ่้ายเพิ่มมากข้ึน ส่งผลให้การใชจ่้ายของภาครัฐบาล
เปล่ียนแปลงไป 1 ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐาน จะทาํให้อตัราการดอกเบ้ียเปล่ียนแปลงลดไปร้อยละ 
1.63 ในช่วงเวลาหน่ึงไตรมาส ซ่ึงทาํใหพ้บวา่การใชจ่้ายของภาครัฐบาลก่อใหเ้กิดผลในทิศทาง
ตรงกนัขา้มกบั อตัราดอกเบ้ีย เน่ืองจากโดยทัว่ไปการใชจ่้ายของภาครัฐบาล เม่ือมีการใชจ่้ายมากข้ึน
จะส่งผลต่ออตัราดอกเบ้ียในระบบเศรษฐกิจ โดยจะมีผลทาํใหอ้ตัราดอกเบ้ียมีแนวโนม้สูงข้ึน แต่ใน
ความเป็นจริงการท่ีอตัราดอกเบ้ียในตลาดไม่ไดป้รับตวัข้ึนมาก เม่ือมีความตอ้งการกูเ้งินของ
ภาครัฐบาลนั้น เน่ืองจากว่าสินทรัพยส์ภาพคล่องส่วนเกินของธนาคารพาณิชยท์ั้งระบบ มีจาํนวน
เงินท่ีสูงมากในแต่ละปี จึงเพียงพอต่อความตอ้งการท่ีมีอยูใ่นระบบเศรษฐกิจ รวมทั้งผลของการ
กระตุน้นโยบายการลงทุนโดยการลดอตัราดอกเบ้ียลงของธนาคารแห่งประเทศไทยดว้ย 
 

ส่วนต่อมาท่ีเราคาํนึงถึงในการศึกษาคร้ังน้ีดว้ยก็คือ ความมีเสถียรภาพของระดบัราคา โดย
จากผลการศึกษาพบวา่ เม่ืออตัราการขยายตวัของผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศเปล่ียนแปลงไป 
1 ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐาน จะส่งผลทาํให้อตัราการเงินเฟ้อเปล่ียนแปลงลดไปร้อยละ 0.47 ในช่วง
เวลาหน่ึงไตรมาส โดยทัว่ไปการเพิ่มข้ึนของอตัราการขยายตวัของผลิตภณัฑม์วลรวม
ภายในประเทศ จะทาํใหอ้ตัราเงินเฟ้อเพิ่มข้ึน และจูงใจใหผู้ผ้ลิต มีความตอ้งการผลิตสินคา้ออกมา
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จาํหน่ายมากข้ึน เน่ืองจากการคาดคะเนแนวโนม้ของราคา และผลกาํไรท่ีจะไดรั้บเพิ่มมากข้ึน แต่ใน
ความจริงแลว้ความตอ้งการสินคา้ในตลาดของผูบ้ริโภคไม่ไดมี้มากข้ึน เน่ืองจากอตัราวา่งงานใน
ประเทศไทยยงัมีตวัเลขผูว้า่งงานค่อนขา้งสูง การท่ีอตัราขยายตวัของผลิตภณัฑม์วลรวม
ภายในประเทศสูงข้ึน อาจจะไม่ไดน้าํมาสู่กาํลงัในการซ้ือสินคา้ และบริการของผูบ้ริโภคในระบบ
เศรษฐกิจท่ีเพิ่มข้ึนดว้ย ทาํใหร้ะดบัราคาสินคา้โดยทัว่ไปไม่ปรับราคาเพิ่มข้ึนมากนกั ดงันั้นผลของ
การเพิ่มข้ึนของอตัราอตัราการขยายตวัของผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศ จึงไม่ทาํใหอ้ตัราเงิน
เฟ้อเพิ่มข้ึน เน่ืองจากกาํลงัความตอ้งการซ้ือสินคา้โดยรวมไม่เพิ่มข้ึนดว้ย 

 
ซ่ึงจากการศึกษาผลของการดาํเนินนโยบายการคลงั ท่ีมีต่อเป้าหมายทางเศรษฐกิจของไทย 

ในคร้ังน้ี สามารถสรุปไดว้า่ การใชจ่้ายของรัฐบาลในมาตรการต่างๆ ควรมีวตัถุประสงคใ์นการใช้
นโยบาย โดยเนน้ไปท่ีการสร้าง หรือส่งเสริมปัจจยัโครงสร้างพื้นฐานของระบบเศรษฐกิจมากกวา่ท่ี
จะเนน้ในเร่ืองของการกระตุน้การเจริญเติบโตของระบบเศรษฐกิจโดยตรง เน่ืองจากวา่ผลการศึกษา
ท่ีได ้แสดงวา่การใชจ่้ายเมด็เงินงบประมาณลงไปสู่ระบบเศรษฐกิจนั้น จะไม่ส่งผลก่อใหเ้กิดการ
ขยายตวัทางเศรษฐกิจจากเมด็เงินท่ีใชจ่้ายลงไป แต่ถา้การนาํเงินไปใชจ่้ายในโครงการก่อสร้าง หรือ
ปรับปรุงระบบสาธารณูปโภคทั้งหลายจะส่งผลดีกวา่ เน่ืองจากระบบเศรษฐกิจในประเทศจะไดรั้บ
ผลประโยชน์โดยออ้มจากการก่อสร้างเหล่านั้น ทั้งระบบการขนส่ง ระบบการศึกษา หรือการให้
กูย้มื เป็นการช่วยส่งเสริมใหภ้าคธุรกิจเอกชน ไดเ้ป็นผูก่้อใหเ้กิดการสร้างการขยายตวัทางเศรษฐกิจ
แทนอีกทอดหน่ึง ดงัเช่น การใชม้าตรการไทยเขม้แขง็ของรัฐบาล ท่ีกาํลงัจะเกิดข้ึน ท่ีมุ่งเนน้ไปท่ี
การก่อสร้างระบบขนส่ง การศึกษา และการช่วยเหลือเกษตร ส่วนในดา้นความกงัวลของการจ่าย
ของรัฐบาลท่ีมาก จนอาจจะก่อใหเ้กิดผลต่อเสถียรภาพทางเศรษฐกิจ ทางดา้นเงินเฟ้อนั้น จากผล
การศึกษาพบวา่การใชจ่้ายของรัฐบาลท่ีเพิ่มข้ึนจะไม่ส่งผลกระทบใหเ้กิดการเพิ่มข้ึนของอตัราเงิน
เฟ้อพื้นฐาน เน่ืองจากการเพิ่มข้ึนของอตัราเงินเฟ้อพื้นฐานท่ีเกิดข้ึนมกัจะมาจากสาเหตุในเร่ืองของ
การเปล่ียนแปลงระบบภาษีของรัฐบาล มากกวา่การใชจ่้ายของรัฐบาล 
 

กรณกีารใช้จ่ายนโยบายการคลงัในการกระตุ้นเศรษฐกจิในปัจจุบัน 
 
 ผลกระทบจากวกิฤติสินเช่ือดอ้ยคุณภาพ (Subprime crisis) ท่ีเกิดข้ึนในสหรัฐอเมริกามี
ความรุนแรง ส่งผลกระทบขยายวงกวา้งออกไปทัว่โลก ทั้งประเทศท่ีเกิดวกิฤติทางการเงินเอง และ
ประเทศต่างๆท่ีมีการคา้ และการลงทุนเก่ียวขอ้งดว้ย ซ่ึงรวมถึงประเทศไทยดว้ย ทาํใหเ้ศรษฐกิจของ
ไทย ซ่ึงไดรั้บผลกระทบจากความไม่แน่นอนทางการเมือง และความไม่สงบภายในประเทศ ท่ีถือ
เป็นปัญหาภายในท่ีตอ้งเผชิญอยูแ่ลว้ เม่ือรวมเขา้กบัปัจจยัภายนอกประเทศท่ีเกิดข้ึนอีก ส่งผลทาํให้
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ความเช่ือมัน่ของผูบ้ริโภคในประเทศ การลงทุน รวมถึงความตอ้งการสินคา้ และบริการต่างๆลดลง
ทั้งในตลาดต่างประเทศ และตลาดภายในประเทศ ผูผ้ลิตขายสินคา้และบริการไดล้ดลง ทาํใหต้อ้งมี
ลดกาํลงัการผลิต ลดชัว่โมงการทาํงาน และลดการจา้งงานลง ส่งผลใหกิ้จการบางส่วนตอ้งปิดตวัลง 
 
 จากเหตุการณ์ดงักล่าวท่ีเกิดข้ึน จึงทาํใหรั้ฐบาลไดป้ระกาศมาตรการกระตุน้เศรษฐกิจ
ออกมาอยา่งต่อเน่ือง โดยเร่ิมจากมาตรการการเพิ่มเงินไดข้ั้นตํ่าสาํหรับการเสียภาษีเงินไดบุ้คคล
ธรรมดา การเพิ่มค่าลดหยอ่นประกนัชีวติ และการเพิ่มการลดหยอ่น LTF & RTF แลว้ตามมาดว้ย
มาตรการฟ้ืนฟูและพกัหน้ีเกษตรกรรายยอ่ย โครงการกองทุนหมู่บา้น และโครงการ SML โครงการ
การช่วยเหลือค่าครองชีพประชาชนและบุคลากรภาครัฐ (2,000 บาทต่อคน) โครงการสร้าง
หลกัประกนัดา้นรายไดแ้ก่ผูสู้งอาย ุ(500 บาทต่อคน) รวมทั้งไดอ้อกมาตรการแผนฟ้ืนฟูเศรษฐกิจ
ระยะแรก โดยออก 6 มาตรการ 6 เดือน ซ่ึงประกอบดว้ย การลดอตัราภาษีสรรพสามิตนํ้ามนั การ
ชะลอการปรับราคา LPG การลดค่าใชจ่้ายดา้นนํ้าประปา ค่าไฟ ค่ารถเมล ์และค่ารถไฟบางส่วน 
รวมถึงการเพิ่มเติมงบประมาณกลางปีเขา้ไปอีก 1.16 แสนลา้นบาท เพื่อเป้าหมายท่ีจะกระตุน้การ
บริโภคภายในประเทศ เพิ่มการใชจ่้าย และการลงทุนของภาครัฐ ส่งเสริมการลงทุนของเอกชน 
รวมถึงช่วยเหลือดา้นการส่งออก และการท่องเท่ียว และหลงัจากนั้นยงัไดเ้ร่ิมจดัทาํแผนฟ้ืนฟู
เศรษฐกิจ ระยะท่ี 2 (ปี 2553 – 2555) ภายใตช่ื้อ “แผนปฏิบติัการไทยเขม้แขง็ 2555” ซ่ึงมีวงเงินใน
แผนปฏิบติัการคร้ังน้ี รวมประมาณ 1.4 ลา้นลา้นบาท โดยเป็นโครงการลงทุนเพื่อกระตุน้เศรษฐกิจ
ในระยะยาว รวมทั้งรองรับผลกระทบท่ีเกิดข้ึนจากเศรษฐกิจโลก ท่ีจะส่งผลต่อเศรษฐกิจไทย โดย
เป้าหมายหลกัในการลงทุนของรัฐบาลในคร้ังน้ี คือ เพื่อเพิ่มขีดความสามารถในการแข่งขนัของ
ประเทศ และการพฒันาปัจจยัพื้นฐานในภาคเศรษฐกิจต่างๆ เพื่อส่งเสริมการเติบโตของเศรษฐกิจ
ไทยอยา่งย ัง่ยนืตามแผนการพฒันา ทั้ง 7 ดา้น ดงัน้ี 
 

1.  ปรับปรุงประสิทธิภาพระบบการกระจายนํ้า และพฒันาแหล่งนํ้าขนาดเล็กเพื่อเพิ่ม
ประสิทธิภาพการผลิตใหก้บัภาคเกษตร และอุตสาหกรรม ครอบคลุมการก่อสร้าง และปรับปรุง
ระบบชลประทานทั้งประเทศ 
 

2.  ปรับปรุงระบบคมนาคมขนส่งใหท้นัสมยั เพื่อลดตน้ทุนในการขนส่ง ซ่ึงจะครอบคลุม
การลงทุนไปทัว่ประเทศ 
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3.  เพิ่มศกัยภาพในการสร้างรายไดข้องอุตสาหกรรมการท่องเท่ียว โดยการฟ้ืนฟู
ภาพลกัษณ์ และส่งเสริมตลาดท่องเท่ียวอยา่งต่อเน่ือง ควบคู่ไปกบัการพฒันาแหล่งท่องเท่ียวใหม่ๆ
ท่ีมีศกัยภาพ และฟ้ืนฟูแหล่งท่องเท่ียวเดิมท่ีเส่ือมโทรม 
 

4.  พฒันาศกัยภาพของเศรษฐกิจเชิงสร้างสรรค ์เพื่อสร้างมูลค่าทางเศรษฐกิจ และการ
ท่องเท่ียวครอบคลุม 4 ดา้น คือ มรดกทางวฒันธรรมและธรรมชาติ งานฝีมือและการออกแบบ งาน
ศิลปะ และงานดา้นส่ือ และส่ิงพิมพ ์
 

5.  ยกระดบัคุณภาพการศึกษา และการเรียนรู้ทั้งระบบใหท้นัสมยั (Education 
Modernization Program) การปรับปรุงอาคารเรียน หอ้งเรียน องสมุด และหอ้งปฏิบติัการของ
โรงเรียนใหท้นัสมยั และมีมาตรฐานเดียวกนัทัว่ประเทศ 
 

6.  ปฏิรูประบบสาธารณสุขเพื่อลดตน้ทุนการรักษาพยาบาลในระยะยาว โดยครอบคลุมการ
พฒันาระบบบริการสาธารณสุข การผลิตและพฒันาบุคลากรทางการแพทย ์และการพฒันาระบบ
ขอ้มูล  

 
7.  เพิ่มการลงทุนเพื่อยกระดบัรายได ้และคุณภาพชีวติในระดบัชุมชน และพฒันาจงัหวดั

ชายแดนใต ้เพื่อใหชุ้มชน และประชาชนพื้นท่ีจงัหวดัชายแดนใตมี้ชีวติ และความเป็นอยูดี่ข้ึน 
ไดรั้บบริการพื้นฐานในการดาํเนินชีวติอยา่งทัว่ถึง มีท่ีอยูอ่าศยัท่ีมัน่คง มีนํ้าสะอาดเพื่อการอุปโภค 
และบริโภค เสริมสร้างอาชีพ และรายไดข้องชุมชนในระยะยาว 
 

ความเหมาะสมในการใช้นโยบายการคลงัในการกระตุ้นเศรษฐกจิ 
 
 1.  ความเหมาะสมของช่วงเวลาท่ีตอ้งการกระตุน้เศรษฐกิจ จากสถานการณ์เศรษฐกิจของ
ไทยท่ีตอ้งเผชิญกบัปัญหาทั้งจากความไม่แน่นอนทางการเมืองภายในประเทศ และภาวะเศรษฐกิจ
โลกท่ีชะลอตวัลง ส่งผลทาํใหก้ารบริโภค การส่งออก และการลงทุนของภาคเอกชนชะลอตวัลง 
การขยายตวัของผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศของไทย หดตวัอยา่งต่อเน่ือง ในปี 2552 จึงมี
ความจาํเป็นท่ีภาครัฐจะตอ้งเขา้มามีบทบาทสาํคญั ในการพยงุเศรษฐกิจ และทดแทนอุปสงคท่ี์หด
ตวั 
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 2.  การดาํเนินนโยบายการเงินมีขอ้จาํกดัมากกวา่นโยบายการคลงั ในแง่ของประสิทธิภาพ
ในการดาํเนินนโยบาย โดยเฉพาะในช่วงท่ีระบบเศรษฐกิจอ่อนแอ และธุรกิจมีความเส่ียงในการ
ดาํเนินธุรกิจมากข้ึน ทาํใหส้ถานบนัการเงินระมดัระวงัการปล่อยกูม้ากข้ึน ทาํใหป้ระสิทธิภาพของ
นโยบายการเงินลดลง รวมทั้งการท่ีระดบัอตัราดอกเบ้ียอยูใ่นเกณฑท่ี์ตํ่าอยูแ่ลว้ ปัญหาท่ีเกิดข้ึนจึง
ไม่ไดอ้ยูท่ี่อตัราดอกเบ้ีย แต่อยูท่ี่ความตอ้งการสินเช่ือ และความสามารถในการเขา้ถึงสินเช่ือ
มากกวา่ ซ่ึงตอ้งอาศยัการใชน้โยบายการคลงั ผา่นทางโครงการการคํ้าประกนัสินเช่ือใหก้บัธุรกิจ
ขนาดกลางและขนาดยอ่มต่างๆ รวมทั้งธุรกิจเก่ียวกบัการส่งออก 
 

3.  ความรวดเร็วในการกระตุน้เศรษฐกิจ ในภาวะเศรษฐกิจท่ีตอ้งการการกระตุน้เศรษฐกิจ
อยา่งเร่งด่วน นโยบายการคลงัจะสามารถทาํไดเ้ร็วกวา่นโยบายการเงินท่ีตอ้งใชร้ะยะเวลาในการ
ส่งผา่นท่ีนานกวา่ ซ่ึงมาตรการดา้นการใชจ่้ายของรัฐบาลจะเป็นเปรียบเสมือนเป็นการอดัฉีดเงินเขา้
สู่มือของประชาชนโดยตรงจะช่วยกระตุน้เศรษฐกิจไดเ้ร็วกวา่ 

 
จากทั้ง 3 ประเด็นขา้งตน้ จึงสรุปไดว้า่ยงัคงมีความเหมาะสมในใชน้โยบายการคลงัเพื่อ

พยงุเศรษฐกิจ ในภาวะท่ีเศรษฐกิจไทยไดรั้บผลกระทบทั้งจากปัจจยัภายใน และภายนอกอยา่ง
หลีกเล่ียงไม่ได ้แต่การใชจ่้ายตามนโยบายทางการคลงั ควรจะเป็นการใชจ่้ายในเร่ืองของการสร้าง 
หรือส่งเสริมปัจจยัโครงสร้างพื้นฐานของระบบเศรษฐกิจมากกวา่ท่ีจะเนน้ในเร่ืองของการกระตุน้
การเจริญเติบโตของระบบเศรษฐกิจโดยตรง เน่ืองจากวา่ผลการศึกษาท่ีได ้แสดงวา่การใชจ่้ายเมด็
เงินงบประมาณลงไปสู่ระบบเศรษฐกิจนั้น จะไม่ส่งผลก่อใหเ้กิดการขยายตวัทางเศรษฐกิจ จากเม็ด
เงินท่ีใชจ่้ายลงไป แต่ถา้การนาํเงินไปใชจ่้ายในโครงการก่อสร้างหรือปรับปรุงระบบสาธารณูปโภค
ทั้งหลายจะส่งผลดีกวา่ เน่ืองจากระบบเศรษฐกิจในประเทศจะไดรั้บผลประโยชน์โดยออ้มในระยะ
ยาวจากการก่อสร้างเหล่านั้น ในขณะท่ีอตัราเงินเฟ้อนั้น จากผลการศึกษาพบวา่การใชจ่้ายของ
รัฐบาลท่ีเพิ่มข้ึนในโครงการต่างๆ จะไม่ส่งผลกระทบใหเ้กิดการเพิ่มข้ึนของอตัราเงินเฟ้อพื้นฐาน 
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ข้อเสนอแนะ 
 
1.  ข้อเสนอแนะทีไ่ด้จากการศึกษาคร้ังนี้ 

 
จากผลการศึกษาการดาํเนินนโยบายการคลงั ท่ีมีต่อเป้าหมายทางเศรษฐกิจของไทย ในคร้ัง

น้ีมีขอ้เสนอแนะท่ีจะเป็นประโยชน์ต่อการใชจ่้ายของรัฐบาลตามนโยบายต่าง ดงัน้ี  
 
1.  การใชจ่้ายของรัฐบาลในมาตรการต่างๆท่ีจะลงมาสู่ระบบเศรษฐกิจในอนาคต ควรมี

วตัถุประสงคข์องการใชน้โยบายเหล่านั้น โดยมุ่งเนน้ไปท่ีการสร้าง หรือส่งเสริมปัจจยัโครงสร้าง
พื้นฐานของระบบเศรษฐกิจมากกวา่ท่ีจะเนน้ในเร่ืองของการกระตุน้การเจริญเติบโตของระบบ
เศรษฐกิจโดยตรง เน่ืองจากวา่การใชจ่้ายเมด็เงินงบประมาณลงไปสู่ระบบเศรษฐกิจนั้น จะไม่ส่งผล
ก่อใหเ้กิดการขยายตวัทางเศรษฐกิจ จากเมด็เงินท่ีใชจ่้ายลงไป แต่ถา้การนาํเงินไปใชจ่้ายใน
โครงการก่อสร้างหรือปรับปรุงระบบสาธารณูปโภคทั้งหลายจะส่งผลดีต่อระบบเศรษฐกิจมากกวา่ 
เน่ืองจากระบบเศรษฐกิจในประเทศจะไดรั้บผลประโยชน์โดยออ้มจากโครงการก่อสร้างเหล่านั้น  

 
2.  การใชจ่้ายของรัฐบาลท่ีเพิ่มข้ึนจะไม่ส่งผลกระทบใหเ้กิดการเพิ่มข้ึนของอตัราเงินเฟ้อ

พื้นฐาน เน่ืองจากการเพิ่มข้ึนของอตัราเงินเฟ้อพื้นฐานท่ีเกิดข้ึน มกัจะมีมาจากสาเหตุในเร่ืองของ
การเปล่ียนแปลงระบบภาษีของรัฐบาล ดงันั้นรัฐบาลจึงควรท่ีจะมุ่งเนน้การใชม้าตรการทางการคลงั
ไปทางดา้นการใชจ่้ายของภาครัฐบาลมากกวา่ท่ีจะเนน้ไปการใชม้าตรการทางดา้นภาษี เน่ืองจาก
การใชม้าตรการทางดา้นการใชจ่้าย มกัจะส่งผลกระทบทางดา้นลบต่อสังคมส่วนรวมนอ้ย และ
ก่อใหเ้กิดการยอมรับของคนในสังคมมากกวา่การใชม้าตรการการเปล่ียนแปลงทางดา้นภาษี 
เน่ืองจากการใชน้โยบายการใชจ้่ายของรัฐบาล มกัมีวตัถุประสงคห์ลกัเพื่อช่วยเหลือ ประชาชน 
สังคม และระบบเศรษฐกิจของประเทศ 
 
2.  ข้อเสนอแนะส าหรับการศึกษาคร้ังต่อไป 
 
 จาํนวนตวัแปรท่ีใชใ้นการศึกษาในคร้ังน้ีเป็นการนาํตวัแปรท่ีเก่ียวขอ้งกบัภาคต่างๆใน
ระบบเศรษฐกิจมาเพียงบางตวัเท่านั้น ซ่ึงอาจไม่ครอบคลุม และสะทอ้นใหเ้ห็นถึงแนวโนม้ความ
เป็นไปของตวัแปรนั้นๆท่ีมีผลต่อระบบเศรษฐกิจโดยรวมได ้จึงควรเพิ่มตวัแปรในระบบเศรษฐกิจท่ี
มีความหลากหลาย และครอบคลุมทุกภาคในระบบเศรษฐกิจใหม้ากข้ึน รวมถึงระยะเวลาของตวั
แปรต่างๆท่ีใชใ้นการศึกษาดว้ย ซ่ึงในการศึกษาคร้ังน้ี ใชข้อ้มูลในการศึกษาตั้งแต่ไตรมาสท่ี 1 ปี 



 

 

99 

พ.ศ. 2537 จนถึง ไตรมาสท่ี 2 ปี พ.ศ. 2551 โดยใชข้อ้มูลตวัแปรท่ีเป็นรายไตรมาส ซ่ึงระยะเวลาท่ี
ใชใ้นการศึกษาคร้ังน้ีมีช่วงเวลาของการคาบเก่ียวกบัช่วงของการเกิดวกิฤตทางเศรษฐกิจคร้ังใหญ่ใน
ประเทศไทยรวมอยูด่ว้ย ซ่ึงผลจากการเกิดวกิฤตทางเศรษฐกิจอาจจะมีผลต่อขอ้มูลของตวัแปร ทาํ
ใหข้อ้มูลของตวัแปรท่ีเกิดข้ึนจริงมีความผนัผวนของขอ้มูลอยา่งรุนแรง ทาํใหเ้ม่ือนาํขอ้มูลเหล่านั้น
มาทาํการวเิคราะห์ผลจะส่งผลทาํใหผ้ลการวเิคราะห์ท่ีออกมาเบ่ียงเบนไปจากผลท่ีน่าท่ีจะเป็นจริง
ได ้ดงันั้นในการศึกษาจึงควรท่ีจะใชข้อ้มูลท่ีมีการหลีกเล่ียงช่วงเวลาท่ีเกิดวกิฤตทางเศรษฐกิจ
ดงักล่าว  
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ภาคผนวก 



 

ภาคผนวก ก 
ตารางแสดงขอ้มูลท่ีใชใ้นการศึกษา 
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ตารางผนวกที ่1  ขอ้มูลท่ีใชใ้นการศึกษา 
 

ปี INF G IR GR 

(ไตรมาส) (ร้อยละ) (แสนล้านบาท) (ร้อยละ) (ร้อยละ) 

2537Q1 4.9 0.53 9.98 10.9 

2537Q2 5.1 0.53 10.66 9.9 

2537Q3 5.7 0.67 11.33 5.5 
2537Q4 5.5 0.48 11.67 9.7 

2538Q1 4.9 0.56 12.21 9.6 

2538Q2 5.2 0.56 13.5 12.3 

2538Q3 5.3 0.68 13.67 9.6 
2538Q4 5.7 0.53 13.75 5.9 

2539Q1 6.6 0.61 13.6 4.7 

2539Q2 5.6 0.62 13.75 6.5 

2539Q3 4.5 0.72 13.5 7.8 
2539Q4 4.1 0.67 13.42 4.6 

2540Q1 3.7 0.62 13.1 1 

2540Q2 3.9 0.6 12.83 -0.6 

2540Q3 4.8 0.71 13.91 -1.6 
2540Q4 6.5 0.6 14.92 -4.2 

2541Q1 7.4 0.58 15.24 -7.1 

2541Q2 8.3 0.57 15.5 -13.9 

2541Q3 7.6 0.8 15.09 -13.9 

2541Q4 5.4 0.68 12.92 -7.2 

2542Q1 3.9 0.59 10.54 -0.2 

2542Q2 1.6 0.66 9.5 3.4 

2542Q3 0.9 0.75 8.92 8.4 
2542Q4 0.6 0.7 8.5 6.4 
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ตารางผนวกที ่1  (ต่อ) 
 

ปี INF G IR GR 

(ไตรมาส) (ร้อยละ) (แสนล้านบาท) (ร้อยละ) (ร้อยละ) 

2543Q1 0.3 0.65 8.41 6.5 

2543Q2 1 0.64 8.5 6.1 

2543Q4 0.8 0.68 8.25 4 
2544Q1 0.9 0.67 7.83 1.7 

2544Q2 1.5 0.7 7.75 2.2 

2544Q3 1.4 0.82 7.75 2.1 

2544Q4 1.2 0.65 7.67 2.7 
2545Q1 0.9 0.73 7.25 4.5 

2545Q2 0.3 0.68 7.25 5 

2545Q3 0.3 0.81 7.25 5.8 

2545Q4 0.2 0.64 7 6 
2546Q1 0.3 0.67 6.84 6.9 

2546Q2 0.2 0.72 6.67 6.6 

2546Q3 0 0.85 5.75 6.7 

2546Q4 0.1 0.69 5.75 8.3 
2547Q1 0.1 0.72 5.69 6.7 

2547Q2 0.4 0.76 5.75 6.6 

2547Q3 0.6 0.86 5.75 6.3 

2547Q4 0.6 0.75 5.75 5.9 

2548Q1 0.7 0.8 5.69 3.6 

2548Q2 1.1 0.83 5.75 4.7 

2548Q3 2.2 1.02 6.33 5.5 

2548Q4 2.4 0.79 6.58 4.7 
2549Q1 2.6 0.84 7.09 6.4 
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ตารางผนวกที ่1  (ต่อ) 
 

ปี INF G IR GR 

(ไตรมาส) (ร้อยละ) (แสนล้านบาท) (ร้อยละ) (ร้อยละ) 

2549Q2 2.8 0.87 7.75 5.3 

2549Q3 1.9 1.06 7.92 4.8 

2549Q4 1.7 0.77 8 4.5 
2550Q1 1.4 0.91 7.83 4.4 

2550Q2 0.9 0.96 7.33 4.4 

2550Q3 0.8 1.15 7.13 5.1 

2550Q4 1.1 0.84 7.13 5.7 
2551Q1 1.5 0.91 7.05 6 

2551Q2 2.8 0.92 7.25 5.3 

2551Q3 2.9 1.12 7.5 3.9 

2551Q4 2.1 0.93 7.33 -4.2 
ท่ีมา: ธนาคารแห่งประเทศไทย สาํนกังานคณะกรรมการพฒันาการเศรษฐกิจและสังคมแห่งชาติ  
        สาํนกัดชันีเศรษฐกิจการคา้ (2552) 



 

ภาคผนวก ข 
ผลการคาํนวณ Impulse Response Function 
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ภาพผนวกที ่1  การตอบสนองของอตัราการขยายตวัของผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศ ท่ีมีต่อ  

 การใชจ่้ายของภาครัฐบาล 
ท่ีมา: จากการประมวลผลโดยใชโ้ปรแกรมทางสถิติ 
 
 
 

 
ภาพผนวกที ่2  การตอบสนองของอตัราการดอกเบ้ียท่ีมีต่อการใชจ่้ายของภาครัฐบาล 
ท่ีมา: จากการประมวลผลโดยใช้โปรแกรมทางสถิติ  
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ภาพผนวกที ่3  การตอบสนองของอตัราการขยายตวัของผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศท่ีมีต่อ 

 อตัราดอกเบ้ีย 
ท่ีมา: จากการประมวลผลโดยใชโ้ปรแกรมทางสถิติ 
 
 
 

 
ภาพผนวกที ่4  การตอบสนองของอตัราเงินเฟ้อ ท่ีมีต่ออตัราการขยายตวัของผลิตภณัฑม์วลรวม 

 ภายในประเทศ 
ท่ีมา: จากการประมวลผลโดยใชโ้ปรแกรมทางสถิติ
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ภาคผนวก ค 
ผลการทดสอบ Variance Decompositions 
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ภาพผนวกที ่5  ผลการทดสอบ Variance Decompositions ของอตัราการขยายตวัของผลิตภณัฑม์วล 

 รวมภายในประเทศ 
ท่ีมา: จากการประมวลผลโดยใช้โปรแกรมทางสถิติ 
 
 
 

 
ภาพผนวกที ่6  ผลการทดสอบ Variance Decompositions ของอตัราเงินเฟ้อในประเทศไทย 
ท่ีมา: จากการประมวลผลโดยใชโ้ปรแกรมทางสถิติ
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