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การวิจยัน้ีมีวตัถุประสงคเ์พื่อศึกษา 1) สภาพทัว่ไปของการลงทุนภาคเอกชนในประเทศ
ไทย และ 2) เพื่อศึกษาผลกระทบของนโยบายการเงินเป้าหมายอตัราเงินเฟ้อท่ีมีต่อการลงทุน
ภาคเอกชน โดยพิจารณาผา่น 4 ช่องทาง คือ ช่องทางอตัราดอกเบ้ีย ช่องทางสินเช่ือ ช่องทางราคา
สินทรัพย ์และช่องทางอตัราแลกเปล่ียน การศึกษาน้ีใชข้อ้มูลรายไตรมาสตั้งแต่ปี พ.ศ. 2544 ถึง 
พ.ศ. 2555 โดยใชแ้บบจาํลอง Vector Autoregressive (VAR) ท่ีประกอบไปดว้ย Impulse 
Response Function และ Variance Decomposition ตวัแปรท่ีใชใ้นการศึกษาคือ อตัราดอกเบ้ีย
นโยบาย อตัราดอกเบ้ียเงินกูลู้กคา้ชั้นดี ซ่ึงเป็นตวัแทนของช่องทางอตัราดอกเบ้ีย ปริมาณสินเช่ือ
ของธนาคารพาณิชย ์ซ่ึงเป็นตวัแทนของช่องทางสินเช่ือ ดชันีราคาหุน้ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทย ซ่ึงเป็นตวัแทนของช่องทางราคาสินทรัพย ์ดชันีค่าเงินท่ีแทจ้ริง ซ่ึงเป็นตวัแทนของ
ช่องทางอตัราแลกเปล่ียน และการลงทุนภาคเอกชน 

 
ผลการศึกษา Impulse Response Function พบวา่ การลงทุนภาคเอกชนมีการตอบสนองต่อ

การส่งผา่นนโยบายการเงินผา่นช่องทางอตัราดอกเบ้ียมากท่ีสุด รองลงมาคือ ช่องทางราคา
สินทรัพย ์อตัราดอกเบ้ียนโยบาย ช่องทางอตัราแลกเปล่ียน และช่องทางสินเช่ือตามลาํดบั และผล
การศึกษา Variance Decomposition พบวา่ ความผนัผวนของการลงทุนภาคเอกชนนั้นไดรั้บ
อิทธิพลจากการส่งผา่นนโยบายการเงินช่องทางอตัราดอกเบ้ียมากท่ีสุด รองลงมาคือ ช่องทางอตัรา
แลกเปล่ียน ช่องทางราคาสินทรัพย ์อตัราดอกเบ้ียนโยบาย และช่องทางสินเช่ือตามลาํดบั 
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