
 

บทที ่2 
 

ภาพรวมของเงินเฟอ 
(พ.ศ.2538-2551) 

 
 ในปจจุบันเคร่ืองชี้วัดที่ดีที่สุดในการวัดตนทุนคาครองชีพของประชาชน คือ ระดับ

ราคาผูบริโภค และเปนเปาหมายสําคัญตอการกําหนดเปาหมายเงินเฟอของประเทศไทย โดย

ปจจัยที่สงผลตอการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาผูบริโภคหรือเงินเฟอ มีหลายปจจัย เชน ผลผลิต

มวลรวมภายในประเทศ เงินเฟอจากดัชนีราคาผูผลิต นโยบายการเงิน คาจาง อัตราแลกเปล่ียน

และราคาน้ํามัน ซึ่งในบทนี้ กลาวถึง การเคลื่อนไหวของเงินเฟอและความสัมพันธระหวางเงินเฟอ

กับปจจัยตางๆที่เกี่ยวของในชวง พ.ศ.2538 - 2551 ซึ่งครอบคลุมชวงกอนและหลังการใชกรอบ

เปาหมายเงินเฟอ  

 

ภาพที ่2.1  

อัตราเงินเฟอระหวาง พ.ศ.2538-2551 
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ที่มา: ขอมูลจากกระทรวงพาณิชย 
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 เงินเฟอจากดัชนีราคาผูบริโภคทั่วไป ดัชนีราคาผูบริโภคพื้นฐาน และดัชนีราคาผูผลิต 

ทั้งสามประเภทมีความผันผวนคอนขางสูงในชวงป พ.ศ.2540 - 2542 โดยที่แนวโนมการ

เคล่ือนไหวยังไปในทิศทางเดียวกัน เร่ิมคงที่ในชวงป พ.ศ.2543 - 2547 จากนั้นมีความผันผวนมาก

ข้ึน และเร่ิมสูงข้ึนเร่ือยๆในชวงปลายป พ.ศ.2551 ดังนั้นสามารถแบงการเคลื่อนไหวของเงินเฟอ

จากดัชนีราคา ไดออกเปนสามชวง ดังนี้ 

 
2.1 เงินเฟอในชวงกอนการใชกรอบเปาหมายเงินเฟอ 

(พ.ศ.2538 - 2543) 
 

 ในชวงกอนวิกฤติเศรษฐกิจ หรือในป พ.ศ.2538-2539 เงินเฟอทั่วไปมีคาเฉลี่ยอยู

ในชวงรอยละ 4.8-6.8 ซึ่งเพิ่มข้ึนจากชวงกอนหนา เนื่องจากถาอัตราการเปล่ียนแปลงของผลผลิต

มวลรวมในประเทศอยูในระดับสูง จะสงผลใหอุปสงคของประชาชนอยูในระดับสูงเชนเดียวกัน 

และผลักดันใหราคาสินคาในประเทศสูงข้ึน จากนั้นในป พ.ศ.2540 ไดมีการใชนโยบายอัตรา

แลกเปล่ียนแบบลอยตัวสงผลใหระดับราคาสินคานําเขาจากตางประเทศ โดยเฉพาะราคาสินคา

ประเภทวัตถุดิบและราคาน้ํามันปรับตัวสูงข้ึน จึงทําใหตนทุนการผลิตสูงข้ึนทําใหเงินเฟอจากดัชนี

ราคาผูผลิตสูงข้ึนมากและสงผานมายังเงินเฟอจากดัชนีราคาผูบริโภคในที่สุด และสูงสุดในป พ.ศ.

2541 จากน้ันคอยลดลงเร่ือยๆ จนถึงระดับตํ่าสุดที่ปลายป พ.ศ.2542 เนื่องจากการปรับลดอัตรา

ภาษีมูลคาเพิ่มและคาเงินบาทที่แข็งคาข้ึน ทําใหตนทุนในการผลิตลดลง 

 

ภาพที ่2.2  

ความสัมพันธระหวางอัตราการเจริญเติบโตและเงินเฟอ 
 

 
ที่มา: คํานวณจากขอมูลของธนาคารแหงประเทศไทย และกระทรวงพาณิชย 
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 จากภาพที่ 2.2 ไดแสดงความสัมพันธระหวางอัตราการเปลี่ยนแปลงของผลผลิตมวล

รวมในประเทศ (Gz) ในแกนนอนที่ทํา normalizing ซึ่งสามารถอธิบายไดวาถาอัตราการ

เปล่ียนแปลง Gz มากกวา 0 หมายถึงอัตราการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจมีคามากกวาระดับอัตรา

เฉล่ีย ในทางตรงกันขามถา Gz นอยกวา 0 หมายถึง อัตราการเจริญเติบโตนอยกวาอัตราเฉล่ียหรือ

เศรษฐกิจอาจมีการชะลอตัว และในแกนต้ังจะเปนอัตราเงินเฟอ (Pz) ที่ทํา normalizing ซึ่งอธิบาย

ในลักษณะเดียวกัน จะเห็นไดวาในป พ.ศ.2538 และ 2539 คาจะตกบริเวณดานบนขวา ซึ่ง

หมายถึงอัตราการเปล่ียนแปลงของผลผลิตมวลรวมในประเทศและอัตราเงินเฟอสูงกวาคาเฉล่ีย 

ในขณะที่ ในป พ.ศ.2540 และ 2541 คาจะตกบริเวณดานบนซาย หรือหมายความวาอัตราการ

การเจริญเติบโตของเศรษฐกิจนอยกวาระดับเฉลี่ยแตอัตราเงินเฟออยูในระดับสูง เนื่องจากปจจัย

ดังนี้   

 - คาเงินบาทแข็งคาข้ึน เนื่องจากการดําเนินนโยบายการเงินแบบหดตัวเพื่อใหคาเงิน

บาทมีการปรับตัวเขาสูเสถียรภาพเร็วข้ึนประกอบกับความเช่ือมั่นที่นักลงทุนตางประเทศมีตอแนว

ทางการแกไขปญหาเศรษฐกิจของประเทศไทย 

 

ภาพที ่2.3  

เปรียบเทยีบการเปล่ียนแปลงของอัตราแลกเปล่ียนและเงินเฟอ 
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ที่มา: คํานวณจากขอมูลของธนาคารแหงประเทศไทย และกระทรวงพาณิชย 

 

 - ปญหาจากปจจัยทางดานอุปสงคของประชาชนในภาวะที่เศรษฐกิจซบเซา ทําให

ขาดความเชื่อม่ันในการบริโภค และไมมีความมั่นคงในการงาน 
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 -  ราคาน้ํามันในตลาดโลกปรับตัวลดลงในป พ.ศ.2541 จากป พ.ศ.2540 รอยละ 

30.5 ทําใหในป พ.ศ.2541 อัตราการเปล่ียนแปลงของราคาน้ํามันดีเซลในประเทศคอยๆปรับตัว

ลดลงจากอัตราเพิ่มสูงสุดที่รอยละ 38.63 เปนอัตราลดลงที่ตํ่าสุดรอยละ -33.15 ในชวงปลายป ดัง

ภาพที่ 2.4 นอกจากนั้น ราคาสินคานําเขาอ่ืนๆ ก็ปรับตัวลดลงเชนกันตามภาวะเศรษฐกิจโลกที่

ชะลอตัว ซึ่งทางการไดมีการดูแลใหราคาสินคามีความสอดคลองกับการเปล่ียนแปลงของตนทุน 

 

ภาพที ่2.4  

เปรียบเทยีบการเปล่ียนแปลงราคาน้ํามนัดีเซลและเงนิเฟอ 
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ที่มา: ขอมูลจากธนาคารแหงประเทศไทย และกระทรวงพาณิชย 

 

 ตอมาภาวะเศรษฐกิจเขาสูชวงถดถอยอยางแทจริง โดยจากภาพที่ 2.2 ในป พ.ศ.

2542 ทั้งอัตราการเปล่ียนแปลงของผลผลิตมวลรวมในประเทศและอัตราเงินเฟอตกในบริเวณซาย

ลางของกราฟนั้นหมายถึงทั้งอัตราการเจริญเติบโตและอัตราเงินเฟอนอยกวาระดับเฉล่ีย เนื่องจาก

ในชวงป พ.ศ.2542 ระดับเงินเฟอทั่วไปไดลดลงจนถึงระดับตํ่าสุดที่ -1.14 เงินเฟอพื้นฐานที่ -0.1 

และระดับเงินเฟอจากดัชนีราคาผูผลิตลดตํ่าลงถึง -7.66 เปนผลมาจากสภาพทางเศรษฐกิจในชวง

ป พ.ศ.2542 นั้นยังอยูในชวงภาวะถดถอย อีกทั้งการแข็งคาข้ึนของคาเงินบาทอยางตอเนื่อง และ

การซบเซาทางดานภาคการผลิตของประเทศ สงผลใหระดับเงินเฟอในภาคปศุสัตวลดตํ่าลงถึง ติด

ลบ 21.52 อยางไรก็ตาม ในชวงปลายป พ.ศ.2542 อัตราการเปล่ียนแปลงของราคาน้ํามันเพิ่มข้ึน

อยางมาก เนื่องจากกลุมประเทศผูผลิตน้ํามันไดมีขอตกลงจํากัดปริมาณการผลิตต้ังแตตนป โดย
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อัตราการเปล่ียนแปลงของราคาน้ํามันดีเซลใน ธันวาคม พ.ศ.2542 สูงถึงรอยละ 48.16 และสูงสุด

ในเดือนมีนาคม พ.ศ.2543 

 

ภาพที ่2.5  

เปรียบเทยีบระดับราคาผูบริโภคและระดับคาจางข้ันตํ่าในการแจกแจงปกติ 
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ที่มา: ขอมูลจากกระทรวงพาณิชย และกระทรวงแรงงาน 

 

 ในสวนของการปรับตัวของระดับคาจางพบวา ในชวงกอนการใชกรอบเปาหมายเงิน

เฟอ คาจางข้ันตํ่าที่กําหนดโดยรัฐ จะมีการปรับตัวชากวาระดับราคาจนถึงป พ.ศ. 2541 ที่ระดับ

ราคาคอนขางคงที่ อัตราคาจางข้ันตํ่าจึงไมมีการเปลี่ยนแปลงมากนัก และระดับคาจางข้ันตํ่ายังไม

สงผลกระทบตอตนทุนการผลิตมากนัก จากภาพที่ 2.5 ในชวงกอน พ.ศ.2543 แสดงใหเห็นวาการ

ปรับคาจางข้ันตํ่าเปนการปรับตามเงินเฟอ และไมสงผลใหระดับราคามีการเปลี่ยนแปลงตาม

คาจางที่สูงข้ึน  

 จากที่กลาวทั้งหมด เมื่อกําหนดใหการเปลี่ยนแปลงของผลผลิตมวลรวมในประเทศ

แทนอัตราการเจริญเติบโตและเปนสวนกลับของการวางงาน โดยที่ถา Normalized Growth 

เทากับ 0 หมายความวาเมื่ออัตราการเจริญเติบโตอยูในระดับคาเฉล่ีย ระดับการจางงานจะอยูใน

ระดับที่เต็มที่ โดยพื้นที่ในสวนดานบนขวาและลางซาย แสดงถึงความสัมพันธในระยะส้ันของเงิน

เฟอและอัตราการเจริญเติบโต ในชวงที่เศรษฐกิจโตเร็วและในชวงที่เศรษฐกิจซบเซา ดานซายบน

แสดงถึงอัตราเงินเฟอที่เพิ่มสูงข้ึนในขณะที่อัตราการเจริญเติบโตนอยกวาระดับคาเฉล่ีย และ
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ดานลางซายแสดงถึงอัตราการเจริญเติบโตที่สูงในขณะที่ระดับเงินเฟอตํ่า ซึ่งสะทอนใหเห็นวา

ความสัมพันธระหวางเงินเฟอและการเปล่ียนแปลงระดับผลผลิตในระยะส้ันมีความสัมพันธใน

ลักษณะที่เปนเสนตรงที่มีความชันเปนบวก และเม่ือการเปล่ียนแปลงในระดับผลผลิตเทียบกับ

คาเฉลี่ยเปนตัวแทนของอัตราการวางงานแลว สามารถพิจารณาไดวาในประเทศไทยมีการ 

tradeoff ในระยะส้ันระหวางการวางงานและเงินเฟอ 

 

ภาพที ่2.6 

เปรียบเทยีบระหวางเงนิเฟอทั่วไปและอัตราการเปล่ียนแปลงใน MPI 
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ที่มา: คํานวณจากขอมูลของธนาคารแหงประเทศไทย และกระทรวงพาณิชย 

 
2.2 เงินเฟอหลังใชกรอบเปาหมายเงินเฟอชวงที ่1  

(พ.ศ.2543-2547) 
 

 หลังจากการใชกรอบเปาหมายเงินเฟอ อัตราเงินเฟอของประเทศไทยอยูในระดับที่

คอนขางตํ่า โดยอัตราเงินเฟอทั่วไปและอัตราเงินเฟอพื้นฐานอยูในชวงรอยละ 0.1 - 3.63 และ -0.1 

-1.53 ตามลําดับ โดยจากภาพความสัมพันธระหวางอัตราการเปล่ียนแปลงระดับผลผลิตและอัตรา

เงินเฟอในชวงป พ.ศ.2543-2547 อยูในพื้นที่ดานลางของกราฟ แสดงใหเห็นวาระดับราคาตลอด

ชวงเวลาดังกลาวมีการเปลี่ยนแปลงนอยกวาระดับเฉลี่ย แตถึงอยางนั้นแลวก็ยังแสดงใหเห็นถึง

ความสัมพันธในระยะส้ันหรือ tradeoff ระหวางเงินเฟอและอัตราการวางงาน โดยในชวงป พ.ศ.
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2543 - 2545 อัตราเงินเฟอและอัตราการเจริญเติบโตตกในบริเวณซายลางแสดงถึงชวงที่ระบบ

เศรษฐกิจอยูในภาวะถดถอยและในป พ.ศ.2546-2547 แสดงใหเห็นถึงระดับราคาที่มีการปรับตัว

เพิ่มข้ึนเล็กนอยและอัตราการเจริญเติบโตที่สูงข้ึน 

 จากรายงานแนวโนมเงินเฟอ1 พบวาตัวแปรสําคัญที่สงผลใหระดับเงินเฟออยูใน

ระดับตํ่า มีสามประการ ดังนี้ 

 - มีอุปทานสวนเกินอยางตอเนื่อง และระดับการบริโภค อุปโภคของประชาชนยังคง

ซบเซา โดยในชวงป พ.ศ.2543-2547 เศรษฐกิจไทยอยูในชวงฟนตัวจากภาวะเศรษฐกิจถดถอย ทํา

ใหระดับราคาของภาคการผลิตที่ยังมีกําลังการผลิตสวนเกินอยูมากไมสามารถปรับราคาตาม

ตนทุนที่สูงข้ึนในบางชวงเวลาได 

 - อัตราแลกเปล่ียนมีการแข็งคาข้ึนอยางตอเนื่องทําใหภาระตนทุน และราคาสินคา

นําเขาในรูปเงินบาทลดลง โดยเฉพาะราคานํ้ามันในป พ.ศ.2544 มีอัตราลดลงตํ่าสุดที่รอยละ 

18.62 และถึงแมวาในชวงปลายป พ.ศ.2545 จนถึง ตนป พ.ศ.2546 ราคาน้ํามันจะปรับตัวสูงข้ึน

อีกคร้ังเนื่องจากภาวะไมสงบจากสถานการณโลก แตอัตราแลกเปล่ียนที่ยังคงแข็งคาทําใหผล

กระทบจากราคาน้ํามันที่มีตอเงินเฟอไมมีผลตอระดับเงินเฟอภายในประเทศมากนัก แตก็ทําให

อัตราเงินเฟอทั่วไปในสูงข้ึนเล็กนอย 

 - เปนปจจัยทางลบจากเหตุการณตางๆ อาทิ เชน เหตุการณวินาศกรรมใน

สหรัฐอเมริกาเมื่อ 11 กันยายน พ.ศ.2544 สถานการณทางทหารในอัฟกานิสถาน การถดถอยของ

เศรษฐกิจโลกโดยเฉพาะประเทศญ่ีปุน ทําใหอุปสงคจากตางประเทศลดลงและสงผลตอภาคการ

สงออกของประเทศไทยอยางเห็นไดชัดโดยการสงออกในชวงปปลายป พ.ศ.2544 ถึงปลายป พ.ศ.

2545 มีอัตราลดลงอยางตอเนื่องและตํ่าสุดที่อัตราลดลงรอยละ 14.22 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                            

 
1 รายงานแนวโนมเงินเฟอรายไตรมาส ต้ังแต พ.ศ. 2543 ถึง พ.ศ.2547 จากเวบไซตของธนาคารแหงประเทศไทย  
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ภาพที ่2.7  

เปรียบเทยีบการเปล่ียนแปลงของมูลคาการสงออก 

และการเปล่ียนแปลงของอัตราแลกเปล่ียน 
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ที่มา: คํานวณจากขอมูลของธนาคารแหงประเทศไทย 

 

 จากที่กลาวขางตน เงินเฟอจากระดับราคาผูบริโภคทั่วไปจะมีการปรับตัวเล็กนอย

ตามภาวะตนทุนที่สูงข้ึนหรือตามราคาน้ํามันที่สูงข้ึนในตลาดโลกแตผลกระทบดังกลาวไมสงผลตอ

ระดับราคาพื้นฐานเนื่องจากการแข็งคาของคาเงินบาท และเศรษฐกิจอยูในภาวะที่กําลังฟนตัว 

ธุรกิจขนาดเล็กและกลางยังไมมีความพรอมในการดําเนินธุรกิจ และอยูในระหวางการปรับ

โครงสรางหนี้ อีกทั้งตลาดการเงินยังตกอยูในสภาวะกับดักสภาพคลอง อัตราดอกเบ้ียในตลาด

คอนขางตํ่า ทําใหนโยบายการเงินเนนในทางผอนคลายเพื่อกระตุนภาคเศรษฐกิจโดยรวม 

นอกจากนั้นยังมีผลกระทบภายนอกอ่ืน เชน SARS เหตุการณไมสงบในตางประเทศ และภาวะ

เศรษฐกิจถดถอยของโลกที่มีผลตอประเทศที่เปนคูคาของประเทศไทย เปนตน 
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2.3 เงินเฟอหลังใชกรอบเปาหมายเงินเฟอชวงที่ 2 
(พ.ศ.2548-2551) 

 
 ในชวงหลังภาวะเงินเฟอไดรับผลกระทบจากราคาน้ํามันในตลาดโลกอยางตอเนื่อง

ทั้งชวงตอนที่ราคาน้ํามันในตลาดโลกปรับตัวสูงข้ึนในชวงป พ.ศ.2547-2548 และลดลงในชวงป 

พ.ศ.2549 และเพิ่มข้ึนอีกคร้ังอยางมากในชวงปลายป พ.ศ.2550 ถึง พ.ศ.2551 ซึ่งเห็นไดวาเงิน

เฟอจากดัชนีราคาผูผลิตและเงินเฟอจากดัชนีราคาผูบริโภคทั่วไปไดรับผลกระทบจากภาวะตนทุน

ที่สูงข้ึนคอนขางมากซ่ึงในชวงระยะเวลาดังกลาวอัตราการเจริญเติบโตของประเทศยังคงอยูใน

ระดับที่สูง ทั้งนี้ จากแรงสนับสนุนในหลายๆ ดานคอยผลักใหมีการเจริญเติบโตอยางตอเนื่อง เชน 

นโยบายการคลังแบบขาดดุล นโยบายการเงินแบบผอนคลาย การสงออกที่ขยายตัว การเพิ่มข้ึน

ของการบริโภคอุปโภค เปนตน 

  

ภาพที ่2.8  

เปรียบเทยีบการเปล่ียนแปลงในราคาน้าํมนัในและตางประเทศ 

เทียบกับเงนิเฟอระหวางป พ.ศ.2536 - 2551 
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ที่มา: ขอมูลจากธนาคารแหงประเทศไทย และกระทรวงพาณิชย 
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 จากภาพที่ 2.8 หากเปรียบเทียบการเพิ่มข้ึน (ลดลง)ของราคาน้ํามันดีเซลในประเทศ 

หรือราคาน้ํามันดิบในดูไบที่มีตอเงินเฟอในชวงกอนและหลังป พ.ศ.2548 พบวา ในภาวะที่ราคา

น้ํามันสูงข้ึน (ลดลง) ต้ังแตป พ.ศ.2548 ถึงปจจุบัน ราคาน้ํามันจะสงผลกระทบผานมายังเงินเฟอ

พื้นฐานมากกวา โดยในชวงกอนป พ.ศ.2548 ราคาน้ํามันที่ปรับตัวสูงข้ึนอยางตอเนื่องมีผลกระทบ

ตอเงินเฟอจากดัชนีราคาผูผลิตและเงินเฟอทั่วไป แตจากการควบคุมราคาของภาครัฐและอัตรา

แลกเปล่ียนในชวงดังกลาวยังแข็งคาข้ึน ทําใหเงินเฟอพื้นฐานไมไดรับผลกระทบมาก และยังคงอยู

ในกรอบเปาหมายของธนาคารแหงประเทศไทย โดยอัตราเงินเฟอพื้นฐานปรับข้ึนสูงสุดที่รอยละ 

2.87 ในเดือนเมษายน พ.ศ. 2549 และหลังจากที่ระดับราคาน้ํามันทั้งในตลาดโลกและในประเทศ

ลดลงทําใหระดับเงินเฟอในประเทศลดลงอีกคร้ัง เห็นไดจากภาพ ในป พ.ศ.2550 อยูในบริเวณ

พื้นที่ดานขวาลาง ซึ่งในชวงดังกลาวยังมีการเจริญเติบโตสูงกวาระดับเฉลี่ยจากการใชจายเกินดุล

ของภาครัฐบาล 

 ตอมาในชวงปลายป พ.ศ. 2550 อัตราการเปล่ียนแปลงของราคานํ้ามันดิบในดูไบ

และดีเซลในประเทศไดปรับตัวสูงข้ึนอีกคร้ังและมีแนวโนมเพิ่มข้ึนเร่ือยๆ ซึ่งทําใหเงินเฟอใน

ประเทศไทยปรับตัวสูงข้ึนอยางมากจากตนทุนที่สูงข้ึน นอกจากนั้น ภาระดังกลาวยังตกอยูกับ

ผูบริโภค เนื่องจากอุปสงคในประเทศสูงข้ึนทําใหอัตราเงินเฟอพื้นฐานมีแนวโนมออกนอกกรอบ

เปาหมายเงินเฟอ นอกจากนั้น การปรับคาจางข้ันตํ่าหลังการใชกรอบเปาหมายเงินเฟอ (จากภาพ

ที่ 2.5) สอดคลองกับระดับราคาท่ัวไปมากข้ึน แมวาในชวงป พ.ศ.2548-2551 ระดับราคาจะมี

ความผันผวนคอนขางมากแตอัตราการเปล่ียนแปลงของคาจางข้ันตํ่ายังคงใกลเคียงกับราคาทั่วไป  

 สรุปเงินเฟอในชวงป พ.ศ.2548-2551 มีการเคลื่อนไหวตามการเคลื่อนไหวของระดับ

ราคาน้ํามัน โดยเฉพาะในชวงป พ.ศ.2551 ระดับราคาน้ํามันทั้งนอกและในประเทศท่ีสูงข้ึนมาก

สงผลใหตนทุนในการผลิตสินคาและบริการปรับตัวสูงข้ึน ภาระจากตนทุนที่สูงข้ึนอยางมากสงผาน

ไปยังผูบริโภคหรือเงินเฟอพื้นฐาน โดยที่อัตราคาจางมีการปรับตัวตามระดับราคาทั่วไปที่สูงข้ึน 

การสงออกมีการฟนตัวอยางตอเนื่องแมวาอัตราแลกเปล่ียนยังคงแข็งคาชวยลดภาระราคาน้ํามัน

จากตางประเทศไดบาง และเงินเฟอออกนอกกรอบเปาหมายไมมากนักและเปนเพียงระยะเวลา

ส้ันๆ 


