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                                                                           ABTRACT 
 

The objective of this Independent Study is to study the factors determining the rate of 
inflation in Thailand. The study analyzed the relationship between the consumer price index, 
which is the indicator of the situation regarding the rate of inflation, and important variables 
relating to the macro-economy, i.e. gross domestic product, the money supply (M2), exchange 
rate, government expenditure and the interest rate. The yearly secondary data was taken from 
1997 to 2010, and subsequently analyzed using multiple regression analysis and ordinary least 
squares method. 

The finding indicated that basic gross domestic product, the money supply (M2), 
exchange rate, government expenditure correlated in the same direction with the rate of inflation 
at a statistically significant level, in accordance with the set hypothesis. However, the interest rate 
varied in the opposite direction with the rate of inflation at a statistically significant level, in 
accordance with the set hypothesis. 
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บทที� 1  

บทนํา 

 

ความเป็นมาและความสําคัญของปัญหา 

เศรษฐกิจของแต่ละประเทศนั�นมีความแตกต่างกนั มาตรการบางอยา่งใชไ้ดผ้ลกบัประเทศ
หนึ&งแต่เมื&อนาํมาใชก้บัอีกประเทศหนึ&งอาจไม่ไดผ้ลดี และในเวลาที&แตกต่างกนัผลขา้งเคียงที&เกิด
อาจจะมีมากนอ้ยแตกต่างกนั โดยเฉพาะอยา่งยิ&งดา้นการเงิน ทั�งนี� เพราะโครงสร้างทางเศรษฐกิจที&
แตกต่างกนัจึงเป็นสิ&งที&ยากจะคาดการณ์ได ้ลกัษณะที&สาํคญัสิ&งแรกก็คือ เศรษฐกิจของประเทศไทย
เนน้ดา้นสินคา้และบริการเป็นเศรษฐกิจที&เล็กและเปิดสัดส่วนของการคา้ระหวา่งประเทศของไทย
เมื&อเทียบกบัปริมาณการคา้ของโลกแลว้ก็เห็นไดว้า่ ปริมาณการคา้ระหวา่งประเทศของไทยมี
สัดส่วนที&เล็กมากเมื&อเทียบกบัปริมาณการคา้ของโลก กล่าวคือเพียงประมาณร้อยละหนึ&งของการคา้
ของโลกเท่านั�น ราคาสินคา้ที&ประเทศส่งออกไม่วา่จะเป็นสินคา้ทางดา้นการเกษตรหรือ
อุตสาหกรรมจึงตอ้งเป็นไปตามราคาตลาดโลก 

ประพนัธ์ เศวตนนัท ์(2543 , หนา้ 300)  กล่าววา่ การรักษาเสถียรภาพของระบบเศรษฐกิจ
เป็นปัจจยัที&มีความสาํคญัยิ&ง ในการที&ประเทศจะมีการพฒันาความเจริญเติบโตอยา่งเหมาะสมและ
มั&นคง ประเทศใดมีระบบเศรษฐกิจดีมีเสถียรภาพ จะส่งผลใหป้ระเทศนั�นเจริญรุดหนา้ไดอ้ยา่ง
รวดเร็ว แต่ในขณะเดียวกนัอตัราการขยายตวัทางเศรษฐกิจอยา่งรวดเร็วนั�น มกัจะทาํใหเ้กิดปัญหา
ภาวะเงินเฟ้อ ซึ& งก็คือภาวการณ์ที&ระดบัสินคา้และบริการโดยทั&วไปสูงขึ�นอยา่งต่อเนื&อง โดยใน
ระบบเศรษฐกิจมีความเชื&อวา่ถา้อตัราเงินเฟ้อเพิ&มขึ�นแต่เพียงเล็กนอ้ยเป็นปกติ ก็จะสร้างแรงจูงใจ
ใหแ้ก่ผูป้ระกอบการ แต่ถา้เงินเฟ้อเพิ&มมากขึ�นและผนัผวนก็จะสร้างความไม่แน่นอนและก่อใหเ้กิด
ปัญหาต่อระบบเศรษฐกิจตามมา ซึ& งในปัจจุบนัสภาพสังคม สภาพเศรษฐกิจ ปัจจยัภายในประเทศ
และปัจจยัภายนอกประเทศที&ผนัแปรไปอาจส่งผลต่ออตัราเงินเฟ้อ สิ&งที&สาํคญัเป็นอยา่งมาก ในการ
ป้องกนัไม่ใหเ้กิดปัญหาเงินเฟ้อ คือ การรักษาเสถียรภาพของระดบัราคาใหเ้ป็นในทิศทางที&
เหมาะสม ทั�งนี�หากระบบเศรษฐกิจของประเทศใดไม่มีเสถียรภาพของระดบัราคายอ่มทาํให้
ประเทศนั�นเกิดปัญหาภาวะเงินเฟ้อที&รุนแรงขึ�นได ้ส่งผลต่อเสถียรภาพภายในและภายนอกของ
ระบบเศรษฐกิจตามมา โดยเฉพาะค่าครองชีพของประชาชน การกระจายรายได ้รวมทั�ง
ความสามารถในการแข่งขนักบัต่างประเทศ เนื&องจากสินคา้ออกของไทยจะมีราคาสูงขึ�นเมื&อเทียบ
กบัประเทศที&มีอตัราเงินเฟ้อในระดบัตํ&ากวา่  

การควบคุมปริมาณเงินให้อยูใ่นระดบัที&เหมาะสมซึ&งสอดคลอ้งกบัมวลรวมภายในประเทศ 
จะช่วยส่งเสริมเสถียรภาพของเศรษฐกิจของประเทศ คือปริมาณเงินที&หมุนเวยีนในระบบเศรษฐกิจ
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ที&มีความสาํคญั ซึ& งผลการเปลี&ยนแปลงในตวัแปรทางเศรษฐกิจที&สาํคญั คือ การเจริญเติบโตทาง
เศรษฐกิจและภาวะเงินเฟ้อ ดงันั�นการดาํเนินนโยบายการเงินอยา่งมีประสิทธิภาพเป็นส่วนสาํคญัใน
การควบคุมกลไกทางการเงิน เพื&อใหป้ระเทศไปสู่เป้าหมายสูงสุดของการพฒันาประเทศดว้ยการทาํ
ใหเ้กิดดุลยภาพภายในและภายนอก ธนาคารกลางจึงใชเ้ครื&องมือทางการเงินที&มีอยูห่รือพฒันาขึ�นมา
เพื&อควบคุมดูแลปริมาณเงินและแนวทางของการควบคุมอตัราดอกเบี�ยใหบ้รรลุเป้าหมาย การใช้
นโยบายการเงินเพื&อดูแลเสถียรภาพดา้นราคานั�นยอ่มมีความผอ่นคลายในยามที&เศรษฐกิจตกตํ&า และ
เขม้งวดในยามที&เศรษฐกิจมีการขยายตวัเร็ว ซึ& งดูจากภาวะเงินเฟ้อที&เกิดขึ�นอยูใ่นเกณฑที์&เหมาะสม
หรือไม่ เกณฑที์&เหมาะสมของภาวะเงินเฟ้อจะอยูใ่นประมาณร้อยละ 1-5 ต่อปี ซึ& งจะส่งผลดีต่อ
ระบบเศรษฐกิจในการกระตุน้การบริโภคและการลงทุนทาํใหมี้การจา้งงานเพิ&มมากขึ�น ดงันั�น
ธนาคารแห่งประเทศไทยจะเป็นผูก้าํหนดนโยบายทางการเงิน โดยที&มีการตั�งเป้าหมายเงินเฟ้อ 
(Inflation Targeting) เป็นเป้าหมายขั�นสูงสุด เพื&อมุ่งสร้างเสถียรภาพระดบัราคาสินคา้ และเมื&ออตัรา
เงินเฟ้อมีแนวโนม้สูงเกินเป้าหมายที&กาํหนดไว ้ธนาคารแห่งประเทศไทยก็จะปรับอตัราดอกเบี�ย
ระยะสั�นซึ& งมีการทาํธุรกรรม เพื&อชะลอการเร่งตวัของอุปสงคแ์ละแรงกดดนัดา้นราคา การส่ง
สัญญาณของธนาคารกลางจะทาํใหมี้การปรับเปลี&ยนนโยบายทางการเงินใหเ้หมาะสมเพื&อควบคุม
หรือแกไ้ขปัญหาไม่ให้เกิดความรุนแรงจนเกิดผลกระทบต่อระบบเศรษฐกิจโดยรวม 

จากที&กล่าวมาขา้งตน้ ผูว้จิยัเห็นวา่อตัราเงินเฟ้อมีความสาํคญัต่อระบบเศรษฐกิจและเป็นตวั
แปรที&สาํคญัในการดาํเนินนโยบายทางเศรษฐกิจต่างๆเพื&อนาํมาพฒันาประเทศใหมี้ประสิทธิภาพ
และทาํใหร้ะบบเศรษฐกิจมีเสถียรภาพ และยงัทาํใหร้ะบบเศรษฐกิจของประเทศมีความเจริญเติบโต
อยา่งมั&นคง 

 
วตัถุประสงค์ของงานวจัิย 

 เพื&อศึกษาปัจจยัที&เป็นตวักาํหนดภาวะเงินเฟ้อในประเทศไทย 
 
ขอบเขตของงานวจัิย 

 ขอ้มูลที&ใชใ้นการศึกษาเป็นขอ้มูลทุติยภูมิ(Secondary Data) มีลกัษณะเป็นขอ้มูลรายปี 
ตั�งแต่ปี พ.ศ.2540 ถึง พ.ศ.2553 ซึ& งแหล่งขอ้มูลไดม้าจากรายงานเศรษฐกิจของธนาคารแห่งประเทศ
ไทย สาํนกัดชันีเศรษฐกิจการคา้ กระทรวงพาณิชย ์สาํนกังานคณะกรรมการพฒันาการเศรษฐกิจ
และสังคมแห่งชาติ 
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สมมติฐาน 

 1.อตัราเงินเฟ้อผนัแปรไปในทิศทางเดียวกนักบัตวัแปรดา้นปริมาณเงินในความหมายอยา่ง
กวา้ง ผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศ ค่าใชจ่้ายในภาครัฐ อตัราแลกเปลี&ยน  
 2.อตัราเงินเฟ้อผนัแปรไปในทิศทางตรงกนัขา้มกบัตวัแปรดา้นอตัราดอกเบี�ยเงินใหกู้ย้ืม  
 

ประโยชน์ที�คาดว่าจะได้รับ 

 1.ทาํใหท้ราบถึงภาวะเงินเฟ้ออนัเกิดจากการเปลี&ยนแปลงปริมาณเงินในความหมายอยา่ง
กวา้ง ผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศ ค่าใชจ่้ายในภาครัฐ อตัราแลกเปลี&ยนและอตัราดอกเบี�ยเงิน
ใหกู้ย้มื  
 2.เพื&อเป็นประโยชน์ต่อผูที้&สนใจศึกษาเกี&ยวกบัเรื&องของภาวะเงินเฟ้อในแง่มุมอื&นๆเช่น 
ผลกระทบจากภาวะเงินเฟ้อ นโยบายที&ใชค้วบคุมภาวะเงินเฟ้อทั�งนโยบายการเงินและนโยบายการ
คลงั เป็นตน้ 
 
คํานิยามศัพท์ 

 ภาวะเงินเฟ้อ (Inflation) หมายถึง ปรากฏการณ์ที
ระดบัราคาสินคา้และบริการทั
วไปสูงขึ�น
เรื
อยๆอยา่งต่อเนื
องเป็นระยะเวลานานๆ หรือการเพิ
มขึ�นของอุปทานเงินตรา หรือภาวะที
ค่าของ
หน่วยเงินตราลดลงเรื
อยๆเป็นเหตุใหจ้าํนวนเงินเดียวกนัไม่สามารถซื�อของจาํนวนเดียวกนัไดเ้มื
อ
เวลาล่วงไปนานๆ 
 ดชันีราคาผูบ้ริโภค (Consumer Price Index-CPI) หมายถึง ตวัชี�วดัการเปลี&ยนแปลงของ
ระดบัราคาสินคา้และบริการที&ซื�อขายโดยผูบ้ริโภค คาํนวณขึ�นมาจากราคาสินคา้ขายปลีก สินคา้ที&
จาํเป็นต่อกรครองชีพ ซึ& งสินคา้เหล่านี�ไดม้าจากการสาํรวจราคาขายจริงในทอ้งตลาด แลว้นาํมา
คาํนวณใหน้ํ�าหนกัความสาํคญัของสินคา้ แต่ละกลุ่มแต่ละประเภท ตามสัดส่วนของรายจ่ายในการ
บริโภคของครัวเรือน ดงันั�นดชันีราคาผูบ้ริโภคจึงเป็นที&นิยมอยา่งแพร่หลายในการใชเ้ป็นตวัแทน
เปรียบเทียบ ในการคาํนวณวดัเงินเฟ้อเนื&องจากมีความสัมพนัธ์กบัระดบัการครองชีพของประชาชน 
 ผลิตภณัฑม์วลรวมในประเทศ (Gross Domestic Product-GDP) หมายถึง ผลรวมของมูลค่า
สินคา้และบริการที&ผลิตภายในประเทศในช่วงระยะเวลาหนึ&ง ซึ& งปรกติเป็นช่วงเวลา 1 ปี สินคา้และ
บริการทุกอยา่งมีมูลค่าเป็นตวัเงินทั�งสิ�น ผูร้วบรวมขอ้มูลจะใชร้าคาตลาดสินคา้และบริการคูณดว้ย
จาํนวนสินคา้และบริการแต่ละรายการ ซึ& งผลิตภายในประเทศเท่านั�น โดยไม่สนใจวา่ คนผูน้ั�นจะ
เป็นคนชาติใดภาษาใด มูลค่าสินคา้และบริการที&ประเมินโดยใชร้าคาตลาดในปีที&ทาํการประเมิน
เรียกวา่ ผลิตภณัฑม์วลรวมในประเทศตามราคาตลาด 



 4 

บทที� 2 
                 วรรณกรรมที�เกี�ยวข้องเกี�ยวข้อง 

 
ในการศึกษางานวจิยัครั� งนี� เป็นการศึกษาเรื�องปัจจยัที�เป็นตวักาํหนดภาวะเงินเฟ้อใน

ประเทศไทย ผูศึ้กษาไดร้วบรวมเอกสาร แนวคิด ทฤษฎี และงานวจิยัที�เกี�ยวขอ้ง ตามลาํดบั
ดงัต่อไปนี�  

 
แนวคิดของนโยบายการเงิน 

ความเป็นมาของนโยบายการเงินในประเทศไทย 
ตั�งแต่ช่วงสงครามโลกครั� งที� 2 ไดมี้การตราพระราชบญัญติัธนาคารแห่งประเทศไทย พ.ศ. 

2485 ภายใตพ้ระราชบญัญติัดงักล่าว ธนาคารแห่งประเทศไทย มีหนา้ที�ดาํเนินธุรกิจของธนาคาร
กลาง และหนา้ที�อื�นๆ ซึ� งจะกาํหนดโดยการตราพระราชกฤษฎีกา ในกฎหมายนี� ถึงแมมิ้ไดร้ะบุเรื�อง
นโยบายการเงินอยา่งชดัแจง้ แต่ก็กาํหนดใหค้ณะกรรมการธนาคารมีอาํนาจในการกาํหนดอตัรา 
ดอกเบี�ยมาตรฐาน ซึ� งเป็นอตัราดอกเบี�ยที� ธนาคารแห่งประเทศไทย เรียกเก็บจากการเป็นแหล่ง
เงินกูแ้หล่งสุดทา้ย (Lender of the Last Resort) ของสถาบนัการเงิน นอกจากนี�  ยงัใหอ้าํนาจ 
ธนาคารแห่งประเทศไทย ในการซื�อขายตราสารหนี�และเงินตราต่างประเทศ ตลอดจนใหสิ้นเชื�อ
แบบมีหลกัทรัพยค์ ํ�าประกนัแก่สถาบนัการเงิน ซึ� งในเรื�องเหล่านี�  ธนาคารแห่งประเทศไทย มิได้
กระทาํเพื�อคา้กาํไร ดงันั�นจึงกล่าวไดว้า่ กฏหมายมีบทบญัญติัโดยออ้มให ้ธนาคารแห่งประเทศไทย 
เป็นผูด้าํเนินนโยบายการเงินอยา่งชดัเจน และในทางปฏิบติั ธนาคารแห่งประเทศไทย จะดาํเนิน
ธุรกิจของธนาคารกลางโดยคาํนึงถึง เสถียรภาพทางดา้นการเงินและระบบการเงิน ซึ� งเป็นปัจจยั
สาํคญัของการขยายตวัทางเศรษฐกิจในระยะยาว 
นโยบายการเงินของไทยแบ่งได้เป็น 3 ช่วงคือ 

1) การผกูค่าเงินบาทกบัทองคาํค่าเงินสกุลอื�นหรือกบัตะกร้าเงิน (Pegged Exchange Rate) 
(ช่วงหลงัสงครามโลกครั� งที� 2 - มิถุนายน 2540) นโยบายนี� เริ�มใชต้ั�งแต่หลงัสงครามโลกครั� งที� 2 
เป็นตน้มา โดยช่วงแรกใชว้ธีิผกูค่าเงินไวก้บัทองคาํ ก่อนที�จะเปลี�ยนไปผกูค่าเงินบาทกบัเงินสกุล
อื�น และเปลี�ยนไปใชร้ะบบผกูค่าเงินบาท กบัตะกร้าเงินในช่วงพฤศจิกายน 2527 - มิถุนายน 2540 
ภายใตร้ะบบตะกร้าเงินนี�  ทุนรักษาระดบัอตัราแลกเปลี�ยน (Exchange Equalization Fund: EEF) จะ
เป็นผูป้ระกาศและปกป้องค่าเงินบาทเทียบกบัดอลลาร์ สหรัฐอเมริกา ในแต่ละวนั ซึ� งในขณะนั�น 
การมีอตัราแลกเปลี�ยนที�คงที�ช่วยในการสนบัสนุนการเจริญเติบโตของเศรษฐกิจอยา่งมีเสถียรภาพ
และย ั�งยนืในระยะยาว 
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2) การกาํหนดเป้าหมายทางการเงิน (Monetary Targeting) (กรกฎาคม 2540 - พฤษภาคม 
2543) หลงัจากที�ประเทศไทยเปลี�ยนแปลงระบบอตัราแลกเปลี�ยน มาเป็นระบบอตัราแลกเปลี�ยน
ลอยตวั เมื�อวนัที� 2 กรกฎาคม 2540 นั�น ประเทศไทยขอรับความช่วยเหลือดา้นการเงินจากกองทุน
การเงินระหวา่งประเทศ (International Monetary Fund: IMF) และไดมี้การกาํหนด Policy Anchor 
แบบใหม่ คือ Monetary Targeting ซึ� งกาํหนดเป้าหมายทางการเงินอิงกบักรอบการจดัทาํโปรแกรม
กบักองทุนการเงินระหวา่งประเทศ เพื�อใหเ้กิดความสอดคลอ้งระหวา่งนโยบายการเงิน นโยบายการ
คลงั และเมด็เงินจากภาคต่างประเทศ และดุลการชาํระเงิน และใหไ้ดภ้าพการขยายตวัทางเศรษฐกิจ
และระดบัราคาตามที�กาํหนดไว ้(Ultimate Objectives) จากการประเมินภาพเศรษฐกิจดงักล่าว 
ธนาคารแห่งประเทศไทยสามารถกาํหนดเป้าหมายฐานเงินรายไตรมาสและรายวนั เพื�อใชเ้ป็นหลกั
ในการบริหารสภาพคล่องรายวนั ซึ� งมีวตัถุประสงคเ์พื�อปรับสภาพคล่องและอตัราดอกเบี�ยในระบบ
การเงิน มิให้เคลื�อนไหวเปลี�ยนแปลงอยา่งผนัผวนจนเกินไป 

3) การกาํหนดเป้าหมายเงินเฟ้อ (Inflation Targeting) (23 พฤษภาคม 2543 - ปัจจุบนั) 
ธนาคารแห่งประเทศไทยไดพ้ิจารณาปัจจยัต่างๆในระบบการเงิน ทั�งปัจจุบนัและในอนาคตแลว้เห็น
วา่ การใชป้ริมาณเงินเป็น เป้าหมายจะมีประสิทธิผลนอ้ยกวา่การใชเ้งินเฟ้อเป็นเป้าหมาย เนื�องจาก 
ความสัมพนัธ์ระหวา่งปริมาณเงินและการขยายตวัทางเศรษฐกิจ ตั�งแต่ช่วงวกิฤตเศรษฐกิจเป็นตน้มา
ไม่มีเสถียรภาพ ดงันั�นเมื�อประเทศไทยออกจากโปรแกรมกองทุนการเงินระหวา่งประเทศ ธนาคาร
แห่งประเทศไทย จาํเป็นตอ้งมีการกาํหนด policy anchor ใหม่ ที�เหมาะสมสาํหรับประเทศ และเห็น
วา่กรอบ Inflation Targeting น่าจะเหมาะสมในการสร้างความน่าเชื�อถือของธนาคารกลางและ
นโยบายการเงินอีกครั� ง การดาํเนินนโยบายการเงิน ในกรอบ Inflation Targeting นั�น ธนาคารแห่ง
ประเทศไทย อาศยัอาํนาจผูว้า่การธนาคารแห่งประเทศไทย ในการแต่งตั�งคณะกรรมการนโยบาย
การเงินชุดแรกขึ�น เมื�อวนัที� 5 เมษายน 2543 โดยเชิญผูท้รงคุณวฒิุเป็นกรรมการ ร่วมกบัผูบ้ริหาร
ระดบัสูงของธนาคารแห่งประเทศไทย รวมจาํนวน 9 ท่าน ในการกาํหนดทิศทางนโยบายการเงิน
ของประเทศ เพื�อรักษาเสถียรภาพของระดบัราคา ตลอดจนพฒันากรอบ Inflation Targeting ให ้
เหมาะสมกบัประเทศไทย ปัจจุบนัคณะกรรมการนโยบายการเงินมีกรรมการทั�งหมด 7 ท่าน โดย 4 
ท่านเป็นผูท้รงคุณวุฒิจากภายนอกทั�งนี�  เมื�อวนัที� 3 มีนาคม 2551 พระราชบญัญติัธนาคารแห่ง
ประเทศไทย (ฉบบัที� 4) พ.ศ. 2551 ไดป้ระกาศใช ้โดยให้มีการกาํหนดวตัถุประสงค ์เป้าหมายและ
ความรับผดิชอบอยา่งชดัเจน เพื�อใหเ้หมาะสมกบัการดาํเนินภารกิจของธนาคารกลางในการดาํรงไว้
ซึ� งเสถียรภาพทางการเงิน  
เสถียรภาพของระบบสถาบันการเงิน และระบบการชําระเงิน 

เสถียรภาพด้านราคา 
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พนัธกิจหลกัของธนาคารแห่งประเทศไทย คือ การดูแลใหร้ะบบเศรษฐกิจมีเสถียรภาพดา้น
ราคา ซึ� งหมายถึง การมีอตัราเงินเฟ้อที�อยูใ่นระดบัตํ�าและไม่ผนัผวน (Low and Stable Inflation) ซึ� ง
จะช่วยเอื�อต่อการตดัสินใจและวางแผนการบริโภค การผลิต การออม และการลงทุนของ
ภาคเอกชน และช่วยสนบัสนุนการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ รวมทั�งการจา้งงานอยา่งย ั�งยนืในระยะ
ยาว เนื�องจากอตัราเงินเฟ้อที�อยูจ่ะระดบัตํ�าและไม่ผนัผวนจะช่วยรักษาอาํนาจซื�อของผูบ้ริโภคและผู ้
ออม รักษาขีดความสามารถในการแข่งขนัดา้นราคาของภาคธุรกิจทั�งในและต่างประเทศ ลดความ
ผนัผวนของอตัราดอกเบี�ยที�แทจ้ริง (Real Interest Rate)  สร้างบรรยากาศที�ดีใหก้บัระบบเศรษฐกิจ
โดยรวม เนื�องจากช่วยลดความไม่แน่นอน ซึ� งเป็นปัจจยัลบต่อการวางแผนและตดัสินใจในการ
บริโภคและการลงทุนของภาคเอกชน 
การกาํหนดเป้าหมายของนโยบายการเงิน 

ธนาคารแห่งประเทศไทยดาํเนินนโยบายการเงินภายใตก้รอบเป้าหมายเงินเฟ้อแบบยดืหยุน่ 
(Flexible Inflation Targeting) มาตั�งแต่เดือนพฤษภาคม 2543 ซึ� งหมายความวา่ ธนาคารแห่ง
ประเทศไทย ไม่ไดใ้หค้วามสาํคญักบัการดูแลอตัราเงินเฟ้อเพียงอยา่งเดียว แต่ ธนาคารแห่งประเทศ
ไทย ยงัใหค้วามสาํคญักบัการดูแลการขยายตวัทางเศรษฐกิจ รวมทั�งเสถียรภาพดา้นอื�นๆ อาทิ ภาค
ธุรกิจ ภาคครัวเรือน ภาคสถาบนัการเงิน และตลาดการเงินดว้ย 
เป้าหมายเงินเฟ้อตั-งแต่เดือนพฤษภาคม 2543 จนถึงปี 2551 

1)  ใชอ้ตัราเงินเฟ้อพื�นฐาน (Core Inflation) เป็นเป้าหมายในการดาํเนินนโยบาย  
อตัราเงินเฟ้อพื�นฐาน หมายถึง อตัราการเปลี�ยนแปลงเมื�อเทียบกบัระยะเดียวกนัปีก่อนของดชันีราคา
ผูบ้ริโภค (Consumer Price Index: CPI) ที�หกัราคาสินคา้ในหมวดอาหารสดและพลงังานออก โดยมี
เหตุผลมาจากการที�ราคาสินคา้ในกลุ่มที�หกัออกดงักล่าว อาทิ ขา้ว ผลิตภณัฑจ์ากแป้ง เนื�อสัตว ์ผกั 
ผลไม ้ค่าไฟฟ้า ก๊าซหุงตม้และนํ�ามนัเชื�อเพลิง มีความผนัผวนมากในระยะสั�นอนัเกิดจากปัจจยั
ภายนอกที�อยูน่อกเหนือความสามารถในการควบคุมของนโยบายการเงิน ดงันั�น หากยงัคงรวมอยู่
ในเป้าหมายอาจจะทาํใหต้อ้งปรับเปลี�ยนนโยบายการเงินบ่อยครั� งและอาจจะเป็นการซํ� าเติม
เศรษฐกิจให้เลวลงไปอีกได ้เช่น กรณีที�ราคาสินคา้หมวดอาหารสดและพลงังานสูงขึ�น ซึ� งส่งผลบั�น
ทอนกาํลงัซื�อของประชาชนอยูแ่ลว้ หากมีการดาํเนินนโยบายการเงินอยา่งเขม้งวด โดยการขึ�นอตัรา
ดอกเบี�ย เพื�อทาํใหอ้ตัราเงินเฟ้อลดลง จะมีผลทาํใหก้ารอุปโภคบริโภคยิ�งลดลง และกลายเป็นการ
ซํ� าเติมการขยายตวัของเศรษฐกิจใหเ้ลวลงมากขึ�น กล่าวโดยสรุปคือ การหกัราคาสินคา้ในกลุ่ม
ดงักล่าวออกจะช่วยลดความผนัผวนของอตัราเงินเฟ้อ สะทอ้นแรงกดดนัดา้นราคาที�แทจ้ริง 
(Underlying Inflation) ที�มาจากดา้นอุปสงคห์รือส่วนของ Second-round Effect ไดดี้ขึ�น ใน
ขณะเดียวกนั ความผนัผวนที�นอ้ยลงช่วยลดการปรับเปลี�ยนนโยบายการเงินบ่อยเกินความจาํเป็น 
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อยา่งไรก็ดี แมว้า่จะหกัราคาสินคา้หมวดอาหารสดและพลงังานออกก็ตาม แต่ขอ้มูลที�เกี�ยวกบัการ
เปลี�ยนแปลงของระดบัราคาในภาพรวม (General Price Level) ก็ยงัสามารถสะทอ้นไดจ้ากอตัราเงิน
เฟ้อพื�นฐานที�คิดเป็นสัดส่วนประมาณ 3 ใน 4 ของดชันีราคาผูบ้ริโภค (Consumer Price Index) 
นอกจากนี�  จากขอ้มูลในอดีตพบวา่ในระยะยาวอตัราเงินเฟ้อทั�วไปและอตัราเงินเฟ้อพื�นฐานจะ
เคลื�อนไหวไปดว้ยกนั แมว้า่ในระยะสั�นอาจมีความแตกต่างกนับา้ง ดงันั�น การดูแลรักษาเสถียรภาพ
ดา้นราคาโดยการใชอ้ตัราเงินเฟ้อพื�นฐานเป็นเป้าหมาย จะเท่ากบัเป็นการดูแลรักษาเสถียรภาพของ
อตัราเงินเฟ้อทั�วไปดว้ย ซึ� งหมายถึงการดูแลใหร้าคาสินคา้และบริการที�เกี�ยวขอ้งกบัค่าครองชีพของ
ประชาชนมีเสถียรภาพในระยะยาว  

2) ใชช่้วงร้อยละ 0-3.5 ต่อปี เป็นเป้าหมาย โดยคาํนึงถึง ความสามารถในการปรับตวัของ
ประชาชนในกลุ่มต่าง ๆ ในระบบเศรษฐกิจต่อการเปลี�ยนแปลงของระดบัราคา โดยเฉพาะกลุ่มผู ้
เกษียณอายทีุ�พึ�งพารายไดจ้ากดอกเบี�ยเงินฝากเป็นหลกั กลุ่มผูมี้เงินเดือนประจาํ รวมไปถึงกลุ่มผูใ้ช้
แรงงานที�มีอาํนาจต่อรองค่าจา้งค่อนขา้งตํ�า เพราะอาจไดรั้บผลกระทบหากระดบัของเงินเฟ้อที�เป็น
เป้าหมายสูงเกินไป เนื�องจากรายไดม้กัจะเพิ�มขึ�นไม่ทนักบัอตัราเงินเฟ้อ ซึ� งจะทาํใหอ้าํนาจซื�อลดลง
ความสอดคลอ้งกบัอตัราเงินเฟ้อของประเทศคู่คา้คู่แข่งสาํคญัของไทย เพราะการรักษาอตัราเงินเฟ้อ
ของไทยใหส้อดคลอ้งกบัอตัราเงินเฟ้อของประเทศคู่คา้คู่แข่งจะช่วยรักษาความสามารถแข่งขนัดา้น
ราคาในการส่งออกของประเทศไทยได ้โดยในช่วง 10 ปีที�ผา่นมา (2542 – 2551) อตัราเงินเฟ้อของ
ประเทศคู่คา้คู่แข่งสาํคญัของไทยเฉลี�ยอยูที่�ประมาณร้อยละ 1.8  

3) ใชอ้ตัราเงินเฟ้อพื�นฐานเฉลี�ยรายไตรมาสเป็นเป้าหมาย เนื�องจากโดยปกติ อตัราเงินเฟ้อ
รายเดือนมกัจะมีความผนัผวนสูง การเฉลี�ยเป็นรายไตรมาสจึงช่วยใหเ้ห็นพฒันาการของเงินเฟ้อได้
ดีขึ�น นอกจากนี�  ยงัช่วยให ้ธนาคารแห่งประเทศไทย และประชาชนสามารถตรวจสอบไดเ้ร็วกวา่
การเฉลี�ยเป็นรายปีหรือระยะเวลาที�นานกวา่นั�น หากเงินเฟ้อมีแนวโนม้จะหลุดจากเป้าหมาย รวมทั�ง
ยงัสอดคลอ้งกบัประมาณการจากแบบจาํลองเศรษฐกิจมหภาครายไตรมาสที�คณะกรรมการฯใชเ้ป็น
เครื�องมือประกอบการกาํหนดนโยบายคณะกรรมการนโยบายการเงินมีความเห็นวา่เป้าหมายอตัรา
เงินเฟ้อพื�นฐานที�ร้อยละ 0-3.5 มีความเหมาะสมกบัภาวะเศรษฐกิจของไทย และการที�กาํหนดเป็น
ช่วง (Range) และมีขนาดกวา้งพอสมควร ก็เพื�อที�จะช่วยใหก้ารดาํเนินนโยบายการเงินมีความ
ยดืหยุน่และสามารถรองรับการเปลี�ยนแปลงทางเศรษฐกิจต่างๆ ที�อาจเกิดขึ�นในช่วงสั�นๆ 
(Temporary economic shocks) ซึ� งช่วยลดความจาํเป็นที�คณะกรรมการฯ จะตอ้งปรับเปลี�ยน
นโยบายการเงินบ่อยครั� ง ซึ� งหมายถึงการลดความผนัผวนของอตัราดอกเบี�ย ส่งผลใหร้ะบบ
เศรษฐกิจและการเงินของประเทศดาํเนินไปไดอ้ยา่งราบรื�น 
เป้าหมายเงินเฟ้อปี 2552 
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พระราชบญัญติัธนาคารแห่งประเทศไทย (ฉบบัที� 4) พ.ศ. 2551 กาํหนดกรอบในการ
ดาํเนินงานดา้นนโยบายการเงินของประเทศไวอ้ยา่งชดัเจนในมาตราที� 28/8 โดยระบุวา่ “ภายใน
เดือนธนัวาคมของทุกปี ใหค้ณะกรรมการนโยบายการเงินจดัทาํเป้าหมายของนโยบายการเงินในปี
ถดัไป เพื�อเป็นแนวทางให้แก่รัฐและ ธนาคารแห่งประเทศไทย ในการดาํเนินการใด ๆ เพื�อดาํรงไว้
ซึ� งเสถียรภาพดา้นราคา โดยทาํความตกลงร่วมกบัรัฐมนตรี และใหรั้ฐมนตรีเสนอเป้าหมายของ
นโยบายการเงินที�ไดท้าํความตกลงร่วมนั�นต่อคณะรัฐมนตรีเพื�อพิจารณาอนุมติั เมื�อไดรั้บอนุมติัจาก
คณะรัฐมนตรีแลว้ ใหป้ระกาศในราชกิจจานุเบกษา”ดว้ยเหตุนี�  คณะกรรมการนโยบายการเงิน และ
รัฐมนตรีวา่การกระทรวงการคลงัจึงไดพ้ิจารณาทบทวนความเหมาะสมของเป้าหมายเงินเฟ้อปี 
2552 ร่วมกนัอยา่งรอบคอบ โดยคาํนึงถึงประเด็นสาํคญัต่าง ๆ และไดเ้ห็นชอบร่วมกนัที�จะเสนอ
เป้าหมายอตัราเงินเฟ้อใหม่โดย ใชอ้ตัราเงินเฟ้อพื�นฐานเฉลี�ยรายไตรมาสเช่นเดิมเพื�อสร้างความ
ต่อเนื�องในการดาํเนินนโยบาย  ปรับช่วงของเป้าหมายใหแ้คบลงไวที้�ร้อยละ 0.5-3.0 ต่อปี ทั�งนี�  ได้
ปรับขอบล่างใหสู้งกวา่ศูนยเ์พื�อลดโอกาสของการเกิดภาวะเงินฝืด ขณะเดียวกนัปรับขอบบนลงให้
เท่ากบัที�ปรับขอบล่างขึ�น เพื�อไม่ส่งสัญญาณวา่จุดยนืของนโยบายการเงินจะเปลี�ยนแปลง ซึ� ง
คณะรัฐมนตรีไดมี้มติอนุมติัเป้าหมายดงักล่าวเมื�อวนัที� 1 กนัยายน 2552 
เป้าหมายเงินเฟ้อปี 2553 

คณะกรรมการนโยบายการเงินและรัฐมนตรีวา่การกระทรวงการคลงัเห็นชอบร่วมกนัที�จะ
ยงัคงใชอ้ตัราเงินเฟ้อพื�นฐานเฉลี�ยรายไตรมาสที�ร้อยละ 0.5-3.0 ต่อปี เป็นเป้าหมายเงินเฟ้อปี 2553 
ต่อเนื�องจากปี 2552 โดยเห็นวา่มีความเหมาะสมและจะสนบัสนุนการขยายตวัของเศรษฐกิจอยา่งมี
เสถียรภาพไดดี้ เนื�องจาก อตัราเงินเฟ้อที�ต ํ�าและไม่ผนัผวน (Low and stable) จะมีส่วนสาํคญัยิ�งที�
ช่วยเอื�อใหเ้ศรษฐกิจเติบโตไดอ้ยา่งย ั�งยนืในระยะยาว เป้าหมายอตัราเงินเฟ้อที�วางไวส้อดคลอ้งกบั
อตัราเงินเฟ้อของประเทศคู่คา้คู่แข่ง ซึ� งจะช่วยรักษาความสามารถในการแข่งขนัดา้นราคาของสินคา้
ส่งออกของไทย เป้าหมายเงินเฟ้อที�ต ํ�าช่วยสร้างความมั�นใจใหแ้ก่ภาคธุรกิจที�จะสามารถตดัสินใจ
วางแผนบริโภคและลงทุนไดอ้ยา่งมั�นใจ ซึ� งคณะรัฐมนตรีไดมี้มติอนุมติัเป้าหมายดงักล่าวเมื�อวนัที� 
22 ธนัวาคม 2552 
เป้าหมายเงินเฟ้อปี 2554 

คณะกรรมการนโยบายการเงิน และรัฐมนตรีวา่การกระทรวงการคลงัเห็นชอบร่วมกนัที�จะ
ยงัคงใชอ้ตัราเงินเฟ้อพื�นฐานเฉลี�ยรายไตรมาสที�ร้อยละ 0.5 -3.0 ต่อปี ซึ� งเป็นเป้าหมายเงินเฟ้อ
ต่อเนื�องมาตั�งแต่ปี 2552 โดยเห็นวา่ยงัคงเป็นเป้าหมายที�มีความเหมาะสมในการช่วยสนบัสนุนให้
เศรษฐกิจไทยมีเสถียรภาพและเติบโตไดอ้ยา่งย ั�งยนืในระยะต่อไป ซึ� งคณะรัฐมนตรีไดมี้มติอนุมติั
เป้าหมายดงักล่าวเมื�อวนัที� 21 ธนัวาคม 2553 
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กรณีที�อตัราเงินเฟ้อพื-นฐานเคลื�อนไหวออกนอกช่วงเป้าหมาย 
ขอ้ตกลงร่วมกนัระหวา่งคณะกรรมการนโยบายการเงิน และรัฐมนตรีวา่การ

กระทรวงการคลงัไดก้าํหนดไวว้า่“กรณีที�อตัราเงินเฟ้อพื�นฐานเคลื�อนไหวออกนอกช่วงเป้าหมาย 
ตามที�ไดต้กลงร่วมกนัไวใ้ห ้คณะกรรมการนโยบายการเงิน ชี�แจงสาเหตุ แนวทางแกไ้ข และ
ระยะเวลาที�คาดวา่อตัราเงินเฟ้อพื�นฐานจะกลบัเขา้สู่ช่วงที�กาํหนดไวโ้ดยเร็ว รวมทั�งให้รายงานความ
คืบหนา้ของการแกไ้ขปัญหาเป็นระยะตามสมควร 
ทฤษฎกีารเกดิภาวะเงินเฟ้อแบบมีอุปสงค์ส่วนเกนิ(Demand-Pull Inflation) โดยแบบจําลอง IS-

LM 
 ประพนัธ์ เศวตนนัท ์(2543) กล่าววา่ ตามทฤษฎีเงินเฟ้อแบบมีอุปสงคส่์วนเกิน ระดบัราคา
สินคา้สูงขึ�นเพราะวา่อุปสงคต่์อสินคา้และบริการมีมากกวา่อุปทานของสินคา้และบริการที�ผลิตได้
ในระบบเศรษฐกิจ ในแบบจาํลองเศรษฐศาสตร์มหภาคที�แสดงเส้น IS-LM แสดงใหเ้ห็นวา่ การที�
ราคาสูงขึ�นเพราะการปรับตวัสูงขึ�นของเส้น IS และ LM ซึ� งปัจจยักาํหนดก็มีอยูม่ากมาย เช่น การใช้
จ่ายในส่วนของรัฐบาลมากเกินไป หรือปริมาณเงินเพิ�มสูงในระบบเศรษฐกิจมากเกินไป  
 
ภาพที� 1: วเิคราะห์ภาวะเงินเฟ้อแบบมีอุปสงคส่์วนเกินโดยแบบจาํลอง IS-LM 
 

 
 

ที�มา : ประพนัธ์ เศวตนนัท.์ (2543).ทฤษฎีเศรษฐศาสตร์มหภาค (พิมพค์รั� งที� 4).กรุงเทพมหานคร:  
           โรงพิมพแ์ห่งจุฬาลงกรณ์มหาวทิยาลยั. 
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ดงัแสดงในภาพที� 1 เราสมมติวา่ระดบัผลิตผลของชาติที�ทาํใหเ้กิดการจา้งงานเตม็ที�อยู ่ณ 
จุด y* และสมมติวา่ดุลยภาพในระบบเศรษฐกิจ (Internal Equilibrium) อยู ่ณ จุด y* พอดีเช่นกนั 
อตัราดอกเบี�ยที�ทาํใหเ้กิดดุลยภาพในทั�งสองตลาด คือ r o และใหร้ะดบัราคาในขณะนั�นเท่ากบั P o 
ในเวลาต่อมาสมมติวา่อุปสงคร์วมต่อสินคา้และบริการเพิ�มสูงขึ�น เส้น IS จึงเลื�อนไปทางขวามือ
กลายเป็น I 1 S 1 เกิดอุปสงคส่์วนเกินเท่ากบั y-y* ราคาสินคา้จึงสูงขึ�น และมีผลต่อเนื�องทาํใหมู้ลค่า
ที�แทจ้ริงของอุปทานของเงินนอ้ยลง เส้น LM จึงเลื�อนมาทางซา้ยเป็น L 1 M 1 ดุลยภาพในระบบ
เศรษฐกิจที�เกิดขึ�นใหม่จะอยู ่ณ อตัราดอกเบี�ย r 1 และระดบัราคาเพิ�มขึ�นกวา่เดิมเป็น P 1 

ตามหลกัทั�วไป ถา้ราคาสูงขึ�นในช่วงเวลาหนึ�งจาก P o เป็น P 1 และไม่สูงขึ�นอีกต่อไป จน
เวลาผา่นไปพอสมควร เรามกัจะไม่ถือวา่เป็นปรากฎการณ์ของภาวะเงินเฟ้อ ลกัษณะที�จะถือวา่เป็น
ภาวะเงินเฟ้อไดจ้ะตอ้งเป็นการะบวนการแบบต่อเนื�อง (Dynamic Process) คือระดบัราคาจะตอ้ง
สูงขึ�นเป็นระยะๆอยูต่ลอดเวลา จากรูปแลว้เส้น IS และ LM จะเลื�อนขึ�นอยูต่ลอดเวลาตามแนวเส้น 
y* ลกัษณะการผลกัดนัเลื�อนสูงขึ�นอยา่งต่อเนื�องเช่นนี�ทาํใหดุ้ลยภาพในระบบเศรษฐกิจเกิดขึ�น
ไม่ได ้

อยา่งไรก็ตามในทา้ยสุดแลว้ภาวะเงินเฟ้อก็จะตอ้งหายไปในเวลานั�น อตัราดอกเบี�ยจะสูง
อยา่งมาก ทาํใหอุ้ปสงคต่์อเงินไม่มีความยดืหยุน่ต่ออตัราดอกเบี�ยเลย นั�นหมายถึงวา่ อุปสงคต่์อเงิน
เพื�อเก็งกาํไร ในทรรศนะของเคนส์นั�นจะไม่มีอยูเ่ลย การกูย้มืกลบัทาํไดย้ากขึ�น หรือถา้จะทาํไดดี้ก็
จะตอ้งไปดึงเงินทุนมาจากธุรกิจที�มีอยูเ่ดิม อุปสงคต่์อเงินทั�งหมดมีเพื�อจบัจ่ายใชส้อยทั�งสิ�น 

จากการแสดงในภาพที� 1 นั�น การที�อุปสงคส่์วนเกินเพิ�มสูงขึ�น และทาํใหร้าคาเท่านั�นที�ตอ้ง
สูง ตามเคนส์เรียกวา่ ภาวะเงินเฟ้อที�แทจ้ริง (True Inflation) ถา้การที�อุปสงคส่์วนเกินเพิ�มสูงขึ�นและ
ยงัทาํใหผ้ลผลิตเพิ�มขึ�นบา้ง เรียกวา่ ภาวะเงินเฟ้อแบบคอขวด (Bottleneck Inflation)  

สาเหตุการเกิดภาวะเงินเฟ้อแบบมีอุปสงคส่์วนเกินแบ่งไดเ้ป็น 3 ทฤษฎีใหญ่ ๆ ดงันี�  
  1.ทฤษฎีปริมาณเงินแบบดั�งเดิม (Simple Quantity Theory)  
 Shapiro (1970 อา้งใน ประพนัธ์ เศวตนนัท,์ 2543, หนา้ 303-305) อธิบายเกี�ยวกบัทฤษฎี
ปริมาณเงินอยา่งง่าย โดยสรุปเป็นสมการไดด้งันี�  คือ 
MV = PT 
 Shapiro (1970 อา้งใน ประพนัธ์ เศวตนนัท,์ 2543, หนา้ 303-305)  กล่าววา่ ถา้ค่าการ
หมุนเวยีนของเงิน (V) คงที� การเพิ�มปริมาณเงิน (M) จะมีผลทาํใหก้ารใชจ่้ายทั�งหมด (PT) เพิ�มขึ�น
ในอตัราส่วนเดียวกนั ถา้สมมติวา่ ระบบเศรษฐกิจอยูที่�ระดบัการจา้งงานเตม็ที� การเพิ�มการใชจ่้าย
ทั�งหมดจะหมายถึงการเพิ�มระดบัราคาในอตัราเดียวกนัอยา่งเดียว ถา้การเพิ�มของระดบัราคามี
ลกัษณะเรื�อรังและเห็นไดช้ดัแลว้ ก็หมายความวา่ภาวะเงินเฟ้อไดเ้กิดขึ�นแลว้ ก็หมายความวา่ ภาวะ
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เงินเฟ้อไดเ้กิดขึ�นแลว้ตามเงื�อนไขที�กาํหนดใหนี้�  ภาวะเงินเฟ้อจะยงัคงอยูต่ราบเท่าที�มีการเพิ�ม
อุปทานของเงิน และจะหายไปถา้ไม่มีการเพิ�มอุปทานเงิน 

ในประเทศอุตสาหกรรมหลายประเทศ อาจไม่บรรลุจุดที�นกัเศรษฐศาสตร์ เรียกวา่ ระดบั
การผลิตที�ทาํใหเ้กิดการจา้งงานเตม็ที�เลย (Full Employment Output) แต่ก็ยงัประสบกบัปัญหาเงิน
เฟ้อภายในประเทศ อนัเนื�องมาจากการมีอุปสงคส่์วนเกิน นกัเศรษฐศาสตร์หลายท่านอาจคิดวา่ 
ระบบเศรษฐกิจดงักล่าว เขา้ไดก้บัแบบจาํลองของพวกคลาสสิกก็ได ้แต่สภาวะเศรษฐกิจที�กา้วหนา้
ไปมากแลว้ในเศรษฐกิจ อยูใ่นสภาวะการณ์จา้งงานเตม็ที�ตลอดเวลา อยา่งไรก็ดี แนวความคิดของ
พวกคลาสสิก อาจนาํมาใชอ้ธิบายปรากฎการณ์ในระบบเศรษฐกิจประเทศไทยได ้โดยปรับเงื�อนไข
บางประการเสีย นั�นคือถึงแมว้า่ ระบบเศรษฐกิจประเทศไทย อาจจะไม่เคยบรรลุที�มีการจา้งงาน
เตม็ที� แต่ภาวะเงินเฟ้อก็อาจจะเกิดขึ�นถา้ปริมาณเงินมีมากเกินไป สภาพที�อาจจะเป็นไปได ้คือ ค่า
การหมุนเวยีนของเงินโดยเฉลี�ยแลว้คงจะไม่เปลี�ยนแปลงมากนกั หรือถา้จะเปลี�ยนแปลงก็คงนอ้ย
มากจนไม่จาํเป็นตอ้งนาํเขา้มาพิจารณาก็ได ้ปัญหาสาํคญัอยูที่�ค่าตวั T ซึ� งในระบบเศรษฐกิจประเทศ
ไทยไม่น่าจะเป็นตงัคงที�ได ้เพราะระบบเศรษฐกิจไม่ไดอ้ยูใ่นภาวะการจา้งงานเตม็ที� 

อยา่งไรก็ดี ตามขอ้เท็จจริงค่าตวั T มีแนวโนม้จะคงที�ในช่วงเวลาหนึ�ง เหตุผล คือ ระบบ
เศรษฐกิจของประเทศไทยเอื�ออาํนวยใหภ้าคธุรกิจกกัตุนสินคา้ไวไ้ด ้โดยไม่จาํเป็นตอ้งนาํ
สินคา้ออกสู่ตลาด เพราะฉะนั�น ถึงแมก้ารผลิตจะยงัคงดาํเนินอยูต่ลอดเวลา ก็ไม่ไดเ้ป็นเครื�องคํ�า
ประกนัวา่ สินคา้ในทอ้งตลาดจะมีปริมาณสูงขึ�นในช่วงเวลาสั�นๆ เราจึงมกัพบกบัสภาพที�ดู
เหมือนวา่ ระบบเศรษฐกิจของเราอยู ่ณ ระดบัการจา้งงานเตม็ที� การเพิ�มอุปทานของเงินถา้จะมีขึ�น
ดว้ยเหตุผลใดๆ ยอ่มทาํใหร้าคาสินคา้สูงขึ�นอยา่งเดียวเท่านั�น การนาํสินคา้กกัตุนออกสู่ตลาดใน
ภายหลงั จะทาํใหพ้อ่คา้ไดรั้บรายไดสู้งขึ�นกวา่ปรกติ สิ�งเหล่านี� เป็นปรากฎการณ์ที�เคยเกิดขึ�น และ
เป็นสิ�งที�ควรแกไ้ขเป็นอยา่งยิ�ง 
 2.ทฤษฎีปริมาณสมยัใหม่ (Modern Quantity Theory) 
 นกัการเงินสมยัใหม่ซึ� งนาํโดย Milton Friedman แห่งมหาวทิยาลยัชิคาโกไดเ้ปลี�ยนแปลง
สมมติฐานเบื�องตน้ของนกัเศรษฐศาสตร์คลาสสิกมากพอควร นั�นคือเห็นวา่ ระบบเศรษฐกิจไม่
จาํเป็นจะตอ้งอยู ่ณ ระดบัการจา้งงานเตม็ที�เสมอไป และเห็นวา่ค่าการหมุนเวยีนของเงินไม่
จาํเป็นตอ้งมีเสถียรภาพอยา่งที�นกัเศรษฐศาสตร์คลาสสิกคิด เพราะฉะนั�น ถา้มีการเพิ�มอุปทานของ
เงิน มูลค่าการใชจ่้ายทั�งหมดอาจไม่เปลี�ยนแปลงเลยก็ได ้ทั�งนี�ก็เพราะค่าการหมุนเวยีนของเงินอาจมี
ค่าตํ�าลงนั�นเอง การที�ค่าการหมุนเวยีนของเงินตํ�าลงอาจเป็นสาเหตุอยา่งหนึ�ง ที�ทาํให้รัฐบาลตอ้งเพิ�ม
ปริมาณเงินเพื�อรักษาระดบัรายไดไ้วก้็อาจเป็นได ้แต่ถา้สมมติวา่ ค่าการหมุนเวยีนของเงินไม่
เปลี�ยนแปลงมากนกั การเพิ�มอุปทานของเงินยอ่มจะทาํให้มูลค่าการใชจ่้ายของประชาชนเพิ�มสูงขึ�น
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ระดบัหนึ�ง ในเมื�อระบบเศรษฐกิจไม่จาํเป็นตอ้งอยู ่ณ ระดบัการจา้งงานเตม็ที� การเพิ�มอุปทานของ
เงินจึงทาํใหท้ั�งค่า P และ T ตอ้งปรับตวัเองใหสู้งขึ�นตามไปโดยอตัโนมติั แต่จะปรับเป็นอตัราส่วน
เท่าไรก็ยอ่มแลว้แต่กรณี 
 สิ�งที�สรุปไดจ้ากแนวความคิดนี�  คือ ระดบัราคาไม่จาํเป็นจะตอ้งสูงขึ�นเป็นอตัราส่วน
เดียวกนักบัการเพิ�มขึ�นของอุปทานของเงิน อยา่งไรก็ดี ภาวะเงินเฟ้อที�เกิดขึ�นยงัถือวา่เป็นผลมาจาก
การเพิ�มอุปทานของเงินอยา่งต่อเนื�อง เพียงแต่วา่ผลของการเพิ�มอุปทานของเงินที�มีระดบัราคาไม่
มากเหมือนกบัทฤษฎีปริมาณเงินดั�งเดิม 
 3.ทฤษฎีของนกัเศรษฐศาสตร์กลุ่มเคนส์ (Keynesian Theory) 
 ตามแนวคิดของนกัเศรษฐศาสตร์กลุ่มเคนส์ที�ไม่ยอมรับวา่ ปริมาณเงินเป็นปัจจยัสาํคญัที�ทาํ
ใหเ้กิดภาวะเงินเฟ้อแบบมีอุปสงคส่์วนเกิน(Demand-pull Inflation) แมอ้าจะมีส่วนอยูบ่า้งแต่ก็ไม่
มากนกั (Money does not matter) นกัเศรษฐศาสตร์เคนส์ใหค้วามสาํคญัแก่ปัจจยั 2 ประการ คือ การ
ใชจ่้ายอิสระ และการทาํงานของกลไกตวัคูณ (Multiplier) ถา้การใชจ่้ายอิสระ เช่น การใชจ่้ายของ
รัฐบาลสูงขึ�นอยา่งไม่หยดุย ั�ง รายไดข้องประชาชน ก็จะสูงขึ�นอยา่งไม่หยดุเท่ากบัมูลค่าการใชจ่้าย
อิสระคูณดว้ยค่าตวัคูณ ดงัแสดงในภาพที� 2  
 
ภาพที� 2: ภาวะเงินเฟ้อจากการใชจ่้ายอิสระ 
 

 
 
ที�มา : ประพนัธ์ เศวตนนัท.์ (2543).ทฤษฎีเศรษฐศาสตร์มหภาค (พิมพค์รั� งที� 4).กรุงเทพมหานคร:  
           โรงพิมพแ์ห่งจุฬาลงกรณ์มหาวทิยาลยั. 
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จากภาพที� 2 กาํหนดให ้y*เป็นปริมาณผลิตผลที�มีการจา้งงานเตม็ที� เพราะฉะนั�นถา้มีการใช้
จ่ายอิสระสูงขึ�น ระดบัราคาเท่านั�นที�จะสูงขึ�น และภาวะเงินเฟ้อก็จะปรากฎขึ�นในระบบเศรษฐกิจ 
ทฤษฎกีารเกดิภาวะเงินเฟ้อที�เกดิจากต้นทุนผลกั(Cost-push Inflation)  

เป็นเวลาหลายปีที�ก่อนทศวรรษที� 1950 ไดมี้ความเชื�อกนัวา่ ภาวะเงินเฟ้อผลมาจากการมี
อุปสงคส่์วนเกิน (Excess Demand) ในระบบเศรษฐกิจเป็นสาํคญัในทศวรรษที� 1950 นกั
เศรษฐศาสตร์เริ�มสนใจปัญหาเงินเฟ้ออนัเป็นผลเนื�องมาจากเงินเฟ้ออุปทาน (Supply Inflation) หรือ 
Cost push Inflation ในช่วงนั�นถา้พดูถึงเงินเฟ้อใหม่ (New Inflation) ก็หมายความถึง เงินเฟ้อที�เกิด
จากดา้นอุปทานนั�นเอง ในมุมมองของผูบ้ริโภคส่วนใหญ่มกัถือวา่ ภาวะเงินเฟ้อเป็นผลจากอุปทาน
มากกวา่อุปสงค ์จึงมีคาํกล่าวกนัติดปากวา่ ราคาสินคา้สูงขึ�น เพราะพอ่คา้มีการกกัตุนสินคา้ 
(hoarders) หรือพอ่คา้คา้กาํไรเกินควร (Profiteer) เป็นตน้ 

 
ภาพที� 3:  ภาวะเงินเฟ้อที�เกิดจากตน้ทุนการผลิต 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

ที�มา : ประพนัธ์ เศวตนนัท.์ (2543). ทฤษฎีเศรษฐศาสตร์มหภาค (พิมพค์รั� งที� 4).กรุงเทพมหานคร:  
           โรงพิมพแ์ห่งจุฬาลงกรณ์มหาวทิยาลยั. 
  

ดงัแสดงในภาพที� 3 เราสมมติใหร้ะดบัผลิตผล ณ จุดที�มีการจา้งงานเตม็ที�เท่ากบั y* ระดบั
ราคาในขณะนั�นเท่ากบั P1 ในเวลาต่อมาสมมติใหเ้ส้นอุปทานรวมเลื�อนขึ�นไปทั�งเส้นจาก S1 เป็น S2 
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ผลที�เกิดขึ�น ตือ ผลผลิตของชาติไดล้ดลงจากเดิม คือ จาก y* เป็น y2 แต่ระดบัราคากลบัสูงขึ�นจาก 
P1  เป็น P2 ถา้เส้นอุปทานรวมเลื�อนสูงขึ�นเป็น S3 ผลิตผลก็จะยิ�งลดลงไปอีกเหลือเพียง y3 และระดบั
ราคาที�สูงขึ�นอนัเนื�องมาจากอุปทานในลกัษณะเช่นนี� เรียกวา่ “ภาวะเงินเฟ้อที�เกิดขึ�นจากตน้ทุนการ
ผลิตอยา่งแทจ้ริง” 
 ในทศวรรษที� 1970 ความเชื�อวา่ เงินเฟ้อมาจากตน้ทุนการผลิตมีสาเหตุมาจากการรวมกลุ่ม
ทางเศรษฐกิจเป็นสาํคญั เช่น การรวมกลุ่มเป็นสมาคมนายจา้ง ทาํใหอุ้ตสาหกรรมจาํนวนมากเป็น
อุตสาหกรรมผกูขาด (Monopolistic Industries) หรือ อุตสาหกรรมผูข้ายนอ้ยราย (Oligopolistic 
Industries) ซึ� งอุตสาหกรรมเหล่านี�ผูผ้ลิตยอ่มมีบทบาทต่อราคามากกวา่ผูบ้ริโภคหรือการรวมกลุ่ม
ของกรรมกร) สหภาพแรงงาน (Labour Unions) ก็มีผลทาํใหค่้าจา้งงานสูงขึ�น จึงทาํให้สินคา้มีราคา
สูงขึ�นไดเ้ช่นกนั โดยเฉพาะถา้ค่าจา้งที�เพิ�มขึ�นใหม่สูงกวา่ผลิตผลเฉลี�ยของแรงงาน สาเหตุการเกิด
เงินเฟ้อที�เกิดจากตน้ทุนการผลิต อาจแบ่งอธิบายไดเ้ป็น 2 ทฤษฎีใหญ่ๆ คือ  
 1.ภาวะเงินเฟ้อที�เกิดจากค่าจา้งแรงงานสูงขึ�น (Wage-push Inflation) ภาวะเงินเฟ้อที�เกิด
จากค่าจา้งแรงงานสูงขึ�นนั�น จะตอ้งเป็นภาวะเงินเฟ้อที�เริ�มตน้จากค่าจา้งแรงงานสูงขึ�นเสียก่อน อนั
เป็นสาเหตุที�ทาํใหต้น้ทุนการผลิตสินคา้และบริการสูงขึ�นตามไปดว้ย ค่าจา้งแรงงานที�ปรับตวัให้
สูงขึ�นตามกลไกตลาด จะไม่เป็นสาเหตุทาํให้เกิดเงินเฟ้อ เพราะในตลาดแรงงานแข่งขนัสมบูรณ์นั�น 
ค่าจา้งแรงงานเปลี�ยนแปลงตามกลไกอุปสงคแ์ละอุปทานของแรงงานในตลาดเท่านั�น เงินเฟ้อที�เกิด
จากค่าจา้งแรงงาน จึงมีในตลาดแรงงานที�ไม่สมบูรณ์เท่านั�นและความไม่สมบูรณ์ดงักล่าว มกัมุ่ง
ประเด็นไปที�สหภาพแรงงานเป็นสาํคญั ถา้นายจา้งตอ้งปรับค่าจา้งแรงงานใหสู้งขึ�น เพราะไดรั้บ
แรงกดดนัจากสหภาพแรงงาน หรือกลุ่มกรรมกร โดยธรรมชาตินายจา้งนั�นจะตอ้งผลกัภาระใหแ้ก่
ผูบ้ริโภคเสมอ ทาํใหสิ้นคา้สูงขึ�นโดยปริยาย 
 การวเิคราะห์ภาวะเงินเฟ้อในดา้นอุปทาน ตอ้งพยายามทาํความเขา้ใจใหดี้ เพราะในบางครั� ง
ไดมี้สรุปบางสถานการณ์วา่ ค่าจา้งแรงงานเป็นสาเหตุที�ทาํใหเ้กิดเงินเฟ้อขึ�น ซึ� งในบางครั� งเป็นเรื�อง
ที�ไม่เป็นความจริง เช่น กรณีที�ระบบเศรษฐกิจอยูใ่นภาวการณ์จา้งงานเตม็ที�แลว้ ถา้ในขณะนั�นอุป
สงคร์วมในระบบเศรษฐกิจไดเ้พิ�มสูงขึ�น ดงัแสดงในภาพที� 2  อุปสงคร์วมเพิ�มขึ�นจาก D1เป็น D2 ผล
ที�เกิดขึ�นก็คือระดบัราคาสินคา้เพิ�มสูงขึ�นจาก P1เป็น P4 และผลผลิตในระบบเศรษฐกิจยงัคงเท่าเดิม 
การที�ราคาสูงขึ�นจาก P1เป็น P4 นั�นแสดงวา่ พ่อคา้ไดก้าํไรสูงขึ�นจากเดิม เนื�องจากสินคา้มีจาํนวน
เท่าเดิมแต่ขายไดร้าคาสูงขึ�น พอ่คา้และนกัธุรกิจตอ้งการรายไดสู้งขึ�นกวา่เดิม จึงตอ้งขยายการผลิต
และตอ้งการปัจจยัการผลิตมากขึ�น แรงงานทั�งหมดไดถู้กใชอ้ยา่งเตม็ที�แลว้ พวกพอ่คา้นกัธุรกิจที�
ตอ้งการขยายกิจการ จึงตอ้งแสดงค่าจา้งแรงงานใหสู้งขึ�นกวา่เดิม เพื�องดึงดูดใจคนงานใหม้าทาํงาน
กบัตน เส้นอุปทานรวมจึงตอ้งเลื�อนสูงขึ�นจาก S1เป็น S2 ดุลยภาพที�เกิดขึ�นใหม่ คือ จุดตดัระหวา่ง S2
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เป็น D2 คือจุด E ผลิตผลรวมจะเท่าเดิมและระดบัราคายงัคงที� P4  สิ�งที�เปลี�ยนแปลงไปจากดุลยภาพ
เดิม คือ อาจมีสินคา้และบริการบางอยา่งเพิ�ม ปริมาณการผลิตมากขึ�น และสินคา้และบริการ
บางอยา่งลดปริมาณการผลิตลง แต่เมื�อรวมผลิตผลของชาติทั�งหมดคิดเป็นมูลค่าที�แทจ้ริงแลว้จะเท่า
เดิมทุกประการ สังเกตกรณีดงัแสดงในภาพที� 2  ซึ� งอาจสรุปไดว้า่ การเพิ�มค่าจา้งแรงงานมิใช่เป็น
สาเหตุที�ทาํใหเ้กิดภาวะเงินเฟ้อแต่ผลที�เกิดขึ�น นั�นคือ อตัราแรงงานสูงขึ�นเพราะเกิดอุปสงคส่์วนเกิน
ต่อแรงงาน (Derived Demand) ปรากฎการณ์เช่นนี� จะตอ้งเกิดขึ�นไม่วา่แรงงานกรรมการจะรวมตวั
เป็นสหภาพแรงงานหรือไม่ก็ตาม คาํวา่ ภาวะเงินเฟ้อที�เกิดจากค่าจา้งแรงงาน (Cost-push Inflation) 
จึงตอ้งจาํกดัอยูใ่นความหมายเฉพาะกรณีที�ค่าจา้งแรงงานเป็นสาเหตุที�ทาํให้เกิดเงินเฟ้อขึ�นเท่านั�น 
และกรณีเช่นนี� จะเกิดขึ�นไดก้็ต่อเมื�อคนงานเรียกร้องขอให้นายจา้งเพิ�มค่าแรง ซึ� งถา้การเจรจาต่อรอง
ทาํไดส้าํเร็จแลว้ เส้นอุปทานรวมจะเลื�อนสูงขึ�นโดยอตัโนมติั ความสาํเร็จหรือไม่สาํเร็จในการ
เรียกร้องขอเพิ�มค่าจา้งแรงงานอยูที่�วา่คนงานไดมี้การรวมตวักนัมากนอ้ยเพียงใด โดยเฉพาะอยา่งยิ�ง
การรวมตวักนัเป็นสหภาพแรงงาน เมื�อมาถึงจุดนี� เราอาจสรุปไดเ้ลยวา่ ภาวะเงินเฟ้อที�เกิดจากค่าจา้ง
แรงงานสูงขึ�นจะไม่เกิดในระบบเศรษฐกิจที�ใหพ้ลงัของตลาดเป็นเครื�องกาํหนดค่าจา้งของคนงาน
อยา่งเดียว ในประเทศอุตสาหกรรมทั�งหลายนั�น จึงเป็นเรื�องยากที�จะสรุปลงไปวา่ ปัจจยัอะไรอยา่ง
เดียวที�ทาํใหเ้กิดภาวะเงินเฟ้อภายในประเทศ แต่ถา้พิจารณาจากขอ้เทจ็จริงดว้ยความเป็นธรรมแลว้ 
การเรียกร้องขอขึ�นค่าแรงงานจะเกิดในเวลาที�ระดบัราคาสินคา้ทั�วไปสูงขึ�นรวดเร็ว จนกรรมกรส่วน
ใหญ่ไม่สามารถทนได ้กรรมกรมีความจาํเป็นตอ้งเรียกร้องขอค่าแรงงานเพิ�มขึ�นจากนายจา้งเพื�อ
รักษาระดบัพอยงัชีพของตนใหไ้ดแ้ละกรรมกรที�ไดรั้บผลกระทบกระเทือนมากที�สุด คือ กรรมกร
ไร้ฝีมือทั�งหลายนั�นเอง 
 ในประเทศที�ใชก้ลไกราคาเต็มรูปแบบ นายจา้งที�เป็นเจา้ของกิจการขนาดเล็กอยูใ่นภาวะ
ความกดดนัอยา่งมาก เพราะถา้ตนยอมเพิ�มค่าจา้งแรงงานใหแ้ก่คนงานของตน ตนก็จาํเป็นตอ้งขึ�น
ราคาสินคา้ของตนที�จาํหน่ายในทอ้งตลาด ซึ� งก็เสี�ยงกบัการขายสินคา้ไดน้อ้ยลง ถา้หน่วยผลิตอื�นๆ
ไม่ยอมขึ�นราคาสินคา้ประเภทเดียวกนั แนวโนม้ในระยะต่อมา คือ ธุรกิจขนาดเล็กอาจจะตอ้งลม้เลิก
กิจการไป และคงเหลือไวแ้ต่ธุรกิจขนาดใหญ่เท่านั�น 
 2.ภาวะเงินเฟ้อจากการเพิ�มผลกาํไรของนายทุน (Profit-push Inflation) ในระบบการตลาด
แบบเสรีนิยมอยา่งแทจ้ริงนั�น นายทุนจะไม่สามารถเพิ�มอตัรากาํไรใหต้นเองไดต้ามอาํเภอใจ ผล
กาํไรที�ไดรั้บเป็นผลกาํไรในระดบัปกติ (Normal Profit) อนัเป็นผลกาํไรที�ผูป้ระกอบการพอรักษา
กิจการไวไ้ดเ้ท่านั�น แต่ในโลกการคา้ปัจจุบนั กิจการเกือบทุกอยา่งมีแนวโนม้ไปสู่การผกูขาดใน
ระดบัใดระดบัหนึ�งเสมอ ผูป้ระกอบการขนาดใหญ่เท่านั�นที�จะยนือยูไ่ดอ้ยา่งมั�นคง การอา้งปัจจยั
ตน้ทุนการผลิตสูงขึ�นจาํเป็นตอ้งปรับราคาสินคา้เป็นหุผลที�อา้งกนัเป็นธรรมเนียมปฏิบติัอยูแ่ลว้ 
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ความสาํคญัอยูที่�วา่ราคาสินคา้ที�เพิ�มสูงขึ�นนั�นไดเ้พิ�มขึ�นในอตัราที�เกินความเป็นจริงหรือไม่ คือ เพิ�ม
เกินกวา่อตัราเพิ�มของตน้ทุนการผลิตไปมาก เช่น ตน้ทุนการผลิตสูงขึ�นร้อยละ 10 แต่สินคา้ที�
จาํหน่ายปรับราคาสูงขึ�นมากกวา่ร้อยละ 10 เป็นตน้ อุตสาหกรรมหลายประเภทในไทยมีระบบการ
ทาํงานแบบผกูขาด ตั�งแต่การคา้ขา้ว ขา้วโพด มนัสาํปะหลงั อุตสาหกรรมสิ�งทอ เป็นตน้ เมื�อมีการ
ผกูขาดไม่วา่จะมีรูปแบบเช่นไร การร่วมกนักาํหนดราคาสินคา้ในทอ้งตลาดของผูผ้กูขาดก็จะตอ้ง
เกิดขึ�น (Administered Prices) และแน่นอนที�วา่ ราคาที�ถูกกาํหนดมานั�นจะตอ้งสูงมากจนเกินระดบั
ปรกติ ภาวะการผกูขาดมกัจะทาํใหก้ลุ่มผูป้ระกอบการรายใหญ่ทั�งหลายไดใ้จ และมกันิยมขึ�นราคา
สินคา้ของตนไปเรื�อยๆ โดยอา้งสาเหตุต่างๆแลว้แต่จะนึกได ้พฤติกรรมของพอ่คา้ที�ไม่มีคุณธรรม
เช่นนี�   ถา้มีมากขึ�นก็จะเกิดภาวะเงินเฟ้อในที�สุด 
 

งานวจัิยที�เกี�ยวข้อง 
งานวจัิยในประเทศ 

พิมพใ์จ พงศพ์นัธ์ุลกัษณ์ (2543) ศึกษาเกี�ยวกบันโยบายการคลงักบัภาวะเงินเฟ้อในประเทศ
ไทย ซึ� งผลการดาํเนินนโยบายการคลงัแบบเนน้การเพิ�มการใชจ่้ายมากกวา่การหารายไดอ้ยา่ง
ต่อเนื�องเป็นระยะเวลานาน ทาํใหฐ้านะการคลงัของภาครัฐบาลประสบกบัภาวะการขาดดุลสะสม
เพิ�มมากขึ�นซึ� งเมื�อเกิดปัญหาการขาดดุลในงบประมาณนั�น รัฐบาลก็ตอ้งกูเ้งินมาปิดช่องวา่งของ
รายได ้และรายจ่ายที�ไม่สมดุลโดยการกูเ้งินจากแหล่งภายในประเทศ และภายนอกประเทศ ซึ� งจะมี
ผลกระทบต่อการเพิ�มปริมาณเงินและต่อตวัแปรต่างๆทางเศรษฐกิจ การศึกษาครั� งนี�ไดศึ้กษาถึงการ
ปรับตวัของรายรับและรายจ่ายรัฐบาลต่อภาวะเงินเฟ้อในประเทศไทย เพื�อวิเคราะห์ความสัมพนัธ์
ซึ� งกนัและกนัของปริมาณเงินและระดบัราคา โดยสมมุติฐานวา่ในขณะที�ระดบัราคาเพิ�มขึ�นจะทาํให้
รายจ่ายของรัฐบาลเพิ�มขึ�น แต่รายไดรั้ฐบาลจะเพิ�มขึ�นชา้กวา่การเพิ�มขึ�นของรายจ่าย โดยศึกษา
ขอ้มูลตั�งแต่ปี พ.ศ. 2513-2540 ในการศึกษาแบ่งแบบจาํลองออกเป็น 4 หวัขอ้  

 1.แบบจาํลองสมการกาํหนดราคา โดยใชร้ะดบัรายไดป้ระชาชาติที�แทจ้ริงและการ
คาดคะเนอตัราเงินเฟ้อ  

2.แบบจาํลองทางดา้นรายจ่ายรัฐบาล โดยใชร้ายไดป้ระชาชาติที�แทจ้ริงเป็นตวักาํหนด
รายจ่ายของรัฐบาลที�แทจ้ริง 

3.แบบจาํลองรายไดรั้ฐบาล โดยกล่าวไดว้า่รายไดข้องภาครัฐบาลขึ�นอยูร่ายไดที้�เป็นตวัเงิน 
4.แบบจาํลองสมการปริมาณเงิน โดยในดา้นอุปทานของปริมาณเงินจะถูกกาํหนดมาจากตวั

ทวคูีณทางการเงินและสตอ็กของเงินกาํลงัสูงหรือสต็อกของฐานเงิน 
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ผลการศึกษาพบวา่ในช่วงที�ทาํการศึกษานั�นเมื�อเกิดการขาดดุลของรัฐบาลจะไม่ส่งผลทาํให้
เกิดการเพิ�มขึ�นของระดบัราคาเนื�องจากการปรับตวัของรายไดที้�เป็นตวัเงินของรัฐบาลมีความ
รวดเร็วมากกวา่การปรับตวัทางดา้นรายจ่ายที�แทจ้ริงของรัฐบาล ในสถานการณ์ที�ระดบัราคาเพิ�มขึ�น
อยา่งมีเสถียรภาพ สาเหตุเนื�องจากการขาดดุลในช่วงหลงัปี พ.ศ. 2526 เป็นตน้มา รัฐบาลไดห้าส่วน
ชดเชยการขาดดุลจากแหล่งที�มีผลกระทบต่อการเปลี�ยนแปลงในปริมาณเงินนอ้ย เช่น การกูเ้งินจาก
ธนาคารพาณิชยแ์ละธนาคารออมสินในสัดส่วนที�เพิ�มขึ�น และลดสัดส่วนการกูจ้ากธนาคารแห่ง
ประเทศไทยที�เคยมีอยูสู่งลง อยา่งไรก็ตามการเพิ�มขึ�นของระดบัราคาในบางช่วงยงัเป็นผลเนื�องจาก
ปัจจยัอื�นๆดว้ย เช่น วกิฤตการณ์ราคานํ�ามนั และการขยายตวัของภาวะเศรษฐกิจ เป็นตน้ ส่วนการ
ขยายตวัของปริมาณเงิน ในระดบัสูงช่วงปี พ.ศ.2529 นั�นเกิดจากการขยายตวัของเศรษฐกิจอยา่ง
รวดเร็ว แต่ปริมาณเงินที�เพิ�มขึ�นจะถูดดูดซบัจากความตอ้งการถือเงินที�มีอยูสู่งในระบบเศรษฐกิจ 
 มงคล ใจวงคย์ะ (2543) ไดศึ้กษาเกี�ยวกบัการวเิคราะห์สาเหตุการเกิดภาวะเงินเฟ้อของ
ประเทศไทยโดยอาศยัแนวคิดแบบจาํลองที�เส้นอุปสงคม์วลรวมและเส้นอุปทานมวลรวมเลื�อนตดั
กนั ณ จุดดุลยภาพซึ�งจะไดร้ะดบัราคาดุลยภาพและปริมาณดุลยภาพ ผลการศึกษาพบวา่ระดบัราคา
สินคา้มีความอ่อนไหวต่อตวัแปรดา้นอุปทานมากกวา่ตวัแปรดา้นอุปสงค ์โดยค่ายดืหยุน่ของระดบั
ราคาต่อตวัแปรดา้นอุปทานทั�งระยะสั�นและระยะยาว ในขณะที�ค่าความยดืหยุน่ของระดบัราคาต่อ
ตวัแปรดา้นอุปสงคท์ั�งระยะสั�นและระยะยาวมีค่ารวมเท่ากบั 0.0156 และ 0.1057 ตามลาํดบั 
เนื�องจากกระบวนการปรับตวัดา้นอุปสงคใ์ชเ้วลานานกวา่การปรับตวัดา้นอุปทานซึ�งการปรับตวั
ดา้นอุปสงคจ์ะมีการปรับตวัดา้นปริมาณ(Quantities Adjustment) ในส่วนสินคา้คงคลงั หรือ ใน
ส่วนของกระบวนการผลิตก่อนแลว้จึงมีการปรับตวัดา้นราคา(Price Adjustment) ในส่วนของกาํไร
หรือในส่วนของตน้ทุน การปรับตวัดา้นอุปทานจะมีการปรับตวัดา้นราคาเพียงดา้นเดียว และจาก
การศึกษายงัพบวา่ในระยะสั�นระดบัราคาปัจจุบนัมีค่าความยดืหยุน่ต่อการคาดการณ์ของระดบัราคา
มากที�สุด คือ 0.6335 และผลของฤดูกาลแต่ละไตรมาสมีอิทธิพลทาํใหร้ะดบัราคาเพิ�มขึ�นเพียง
เล็กนอ้ย คือ 1.0096%,1.0057%,1.0078% ในไตรมาสที� 2,3,4 เมื�อเทียบกบัไตรมาสที� 1  ในขณะที�
การเปิดเสรีทางการเงินเมื�อปี 2532 มีอิทธิพลทาํใหร้ะดบัราคาเพิ�มขึ�นเพียงเล็กนอ้ย และตวัแปร
ต่างๆที�เป็นตวัแทนดา้นอุปทานและอุปสงคใ์นระยะสั�นนั�น ระดบัราคามีค่าความยดืหยุน่ต่อค่าจา้ง
ขั�นตํ�ามากที�สุด คือ 0.1158 รองลงมา คือ ราคาสินคา้วตัถุดิบ การใชจ่้ายของภาครัฐ ปริมาณเงิน และ
ดุลการชาํระเงินที�แทจ้ริง และในระยะยาวระดบัราคามีค่าความยดืหยุน่ต่อค่าจา้งขั�นตํ�ามากที�สุด 
และในตวัแปรราคาสินคา้ขั�นกลางซึ� งเป็นเพียงตวัแปรเดียวในแบบจาํลองที�ไม่มีนยัสาํคญัต่อระดบั
ราคา สาํหรับตวัแปรเชิงนโยบาย ไดแ้ก่ ปริมาณเงินเป็นตวัแทนดา้นนโยบายการเงิน และการใชจ่้าย
ของภาครัฐเป็นตวัแทนดา้นนโยบายการคลงั จะเห็นไดว้า่ระดบัราคาอ่อนไหวต่อนโยบายการคลงั
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มากกวา่นโยบายการเงิน และตวัแปรเชิงนโยบายดงักล่าวมีอิทธิพลต่อดา้นรายไดที้�แทจ้ริงหรือดา้น
อุปสงคม์วลรวมมากกวา่  

นํ�าผึ�ง สินบวั (2549) ศึกษาเกี�ยวกบัปัจจยัที�มีผลกระทบต่ออตัราเงินเฟ้อในประเทศไทย โดย
การศึกษาจะวเิคราะห์ถึงความสัมพนัธ์ระหวา่งดชันีราคาผูบ้ริโภค ซึ� งเป็นตวับ่งชี� ถึงภาวะอตัราเงิน
เฟ้อกบัตวัแปรทางเศรษฐกิจมหภาคที�สาํคญั ไดแ้ก่ ผลิตภณัฑม์วลรวมในประเทศ ปริมาณเงิน ดุล
เงินสดรัฐบาล ดชันีราคาสินคา้นาํเขา้ ดชันีราคานํ�ามนัดีเซล และดชันีตน้ทุนต่อหน่วยแรงงาน โดย
ศึกษาจากขอ้มูลทุติยภูมิรายไตรมาส ในรูปสมการถดถอยเชิงซอ้น โดยการประมาณค่าดว้ยวธีิกาํลงั
สองนอ้ยที�สุด ผลการศึกษา พบวา่ ผลิตภณัฑภ์ายในประเทศเบื�องตน้ ดุลเงินสดรัฐบาล มี
ความสัมพนัธ์ในทิศทางตรงกนัขา้มกบัอตัราเงินเฟ้ออยา่งมีนยัสาํคญัทางสถิติ ปริมาณเงิน ดชันีราคา
นํ�ามนัดีเซล ดชันีราคาสินคา้นาํเขา้ ดชันีตน้ทุนต่อหน่วยของแรงงานมีความสัมพนัธ์ในทิศทาง
เดียวกนักบัอตัราเงินเฟ้ออยา่งมีนยัสาํคญั ซึ� งภาวะเงินเฟ้อในประเทศไทย มีสาเหตุทั�งจากภาวะเงิน
เฟ้อแบบดา้นอุปสงคส่์วนเกินซึ�งแทนดว้ยปริมาณเงิน และดุลเงินสดรัฐบาล เพราะเมื�อมีการ
เปลี�ยนแปลงปริมาณเพิ�มขึ�นหรือถา้รัฐบาลใหง้บประมาณขาดดุล คือ รายจ่ายมากกวา่รายรับ จะทาํ
ใหป้ริมาณเงินในระบบเศรษฐกิจมีมากขึ�น ทาํใหอุ้ปสงคร์วมของระบบเศรษฐกิจเพิ�มสูงขึ�น ราคา
สินคา้และบริการจะปรับตวัสูงขึ�น และภาวะเงินเฟ้อที�เกิดจากตน้ทุนการผลิต ซึ� งเป็นผลมาจากความ
แปรปรวนของภาวะเศรษฐกิจโลก โดยที�ประเทศไทยยงัคงตอ้งนาํเขา้นํ�ามนัเชื�อเพลิง และสินคา้ทุน
อื�นๆจากต่างประเทศ ส่งผลใหต้น้ทุนการผลิตสูงขึ�น ผูผ้ลิตจึงผลกัภาระไปยงัผูบ้ริโภค ทาํใหร้าคา
สินคา้ในตลาดสูงขึ�น ทาํใหเ้กิดภาวะเงินเฟ้อในที�สุด 

กญัจน์วีร์ จารุวดีรัตนา (2550) ศึกษาเกี�ยวกบัตวัแปรสาํคญัที�กาํหนดอตัราเงินเฟ้อ โดย
วธีิการศึกษาใชว้ธีิกาํลงัสองนอ้ยที�สุด (Ordinary Least Square-OLS) โดยนาํขอ้มูลอนุกรมเวลาแบบ
ทุติยภูมิเป็นรายเดือน ตั�งแต่เดือนมกราคม พ.ศ. 2547 ถึงเดือนธนัวาคม พ.ศ. 2549 เป็นการศึกษาตวั
แปรสาํคญัที�กาํหนดอตัราเงินเฟ้อของประเทศ ผลการศึกษา พบวา่ ตวัแปรสาํคญัที�กาํหนดอตัราเงิน
เฟ้อ คือ ตวัแปรดา้นอตัราแลกเปลี�ยน เงินสาํรองทางการของประเทศ ปริมาณเงินในความหมาย
อยา่งกวา้ง ผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศ โดยผนัแปรไปในทิศทางเดียวกบัอตัราเงินเฟ้อและตวั
แปรดา้นอตัราดอกเบี�ยผนัแปรไปในทิศทางตรงกนัขา้มกบัอตัราเงินเฟ้อ ซึ� งการศึกษาครั� งนี�จะ
สะทอ้นถึงการดาํเนินนโยบายการเงินของรัฐบาลและอตัราดอกเบี�ยของธนาคารแห่งประเทศไทย 
ผา่นตวัแปรต่างๆวา่มีความสัมพนัธ์กบัอตัราเงินเฟ้อที�เกิดขึ�น เป็นการวดัระดบัการครองชีพของ
ประชากร มาตรฐานการครองชีพของประชาชน ที�ส่งผลต่อการอุปโภคและบริโภคของประชาชน 
ไดป้ระโยชน์ในการจดัทาํนโยบายเพื�อรับรองภาวะเงินเฟ้อที�จะเกิดขึ�น  และการทดสอบนี�ยงัมีตวั
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แปรที�ยงัส่งผลต่ออตัราเงินเฟ้อที�ส่งผา่นกลไกดา้นราคาคืออตัราแลกเปลี�ยนและอตัราดอกเบี�ยของ
ต่างประเทศที�มีอิทธิพลต่อภาวะเงินเฟ้อของระบบเศรษฐกิจ 

สาํหรับการใชน้โยบายการเงินทาํใหเ้กิดผลกระทบต่อภาวะเงินเฟ้อ จึงมีผลต่อผลิตภณัฑ์
มวลรวมในประเทศ ซึ� งประเทศไทยภาวะเงินเฟ้อขึ�นอยูก่บัภาวะเศรษฐกิจทั�งในประเทศและนอก
ประเทศ ในระบบอตัราแลกเปลี�ยนลอยตวัแบบมีการจดัการ(Managed Float) การใชน้โยบาย
การเงิน และการกาํหนดอตัราดอกเบี�ยมีความสาํคญัต่อภาคเอกชนในการรับสัญญาณจาก
ภาครัฐบาลเพื�อกาํหนดเป้าหมายของการดาํเนินธุรกิจในอนาคต โดยที�มีการตั�งเป้าหมายเงินเฟ้อ
(Inflation Targeting) เป็นเป้าหมายขั�นสูงสุด เพื�อมุ่งสร้างเสถียรภาพของระดบัราคาสินคา้ เมื�ออตัรา
เงินเฟ้อมีแนวโนม้สูงเกินเป้าหมายที�รัฐบาลกาํหนดไว ้โดยการที�ธนาคารแห่งประเทศก็จะปรับขึ�น
อตัราดอกเบี�ยระยะสั�น เพื�อชะลอการเร่งตวัของอุปสงคแ์ละแรงกดดนัดา้นราคา การขึ�นอตัรา
ดอกเบี�ยยงัส่งผลดีในระยะสั�นของการเก็งกาํไรเงินทุนต่างประเทศจึงไหลเขา้สู่ประเทศมากขึ�น ทาํ
ใหร้าคาสินทรัพยใ์นประเทศสูงกวา่ที�ควรจะเป็น การลงทุนในประเทศก็เพิ�มขึ�น เพราะมีการไหลเขา้
ของเงินทุนจากต่างประเทศจะทาํใหอ้ตัราดอกเบี�ยในประเทศเพิ�มสูงขึ�น ปริมาณเงินในประเทศก็
สูงขึ�น และเงินสาํรองของประเทศก็จะเพิ�มสูงขึ�น การดาํเนินนโยบายการเงินของประเทศที�ใชก้นั
ส่วนมากไม่ไดมี้การปรับปรุงเปลี�ยนแปลงโดยจะดาํเนินนโยบายเพื�อรักษาเสถียรภาพของระบบ
เศรษฐกิจให้เหมือนกบัประเทศอื�นๆ โดยไม่มีการใหเ้ป็นไปตามความเหมาะสมกบัภาวะเศรษฐกิจ
ของประเทศและเศรษฐกิจโลก 

นรุตมช์ยั เปานิล (2552) ศึกษาเกี�ยวกบัการวเิคราะห์ผลกระทบของเงินเฟ้อต่อปริมาณเงิน
ในประเทศไทย โดยใชข้อ้มูลทุติยภูมิแบบอนุกรมเวลา และแบ่งการศึกษาออกเป็น 2 กรณี คือ กรณี
ที�ใชด้ชันีผูบ้ริโภคเป็นตวัแทนอตัราเงินเฟ้อเป็นตวัแปรอิสระและกรณีที�ใชป้ริมาณเงินเป็นตวัแปร
อิสระ โดยแบ่งการวเิคราะห์ออกเป็น 4 ขั�นตอน คือ การทดสอบ Unit Root การทดสอบ
ความสัมพนัธ์เชิงดุลยภาพระยะยาวของตวัแปร การประมาณค่า Error-correction Model และ 
Granger Causality ผลการศึกษามีดงันี�  จากการทดสอบ Unit Root กบัตวัแปรที�ทาํการศึกษาไดแ้ก่ 
อตัราเงินเฟ้อกบัปริมาณเงิน พบวา่ ตวัแปรทั�งสองมีคุณสมบติัเป็น Stationary ที�ระดบัของ 
Integrated of order d ระดบัเดียวกนัคือระดบัที� 1 ผลการทดสอบความสัมพนัธ์เชิงดุลยภาพระยะยาว
ของตวัแปรทั�งสองกรณี พบวา่ มีความสัมพนัธ์เชิงดุลยภาพในระยะยาวทั�งสองกรณี ซึ� งในกรณีที�1
และ 2 มีการปรับตวัระยะสั�นอยา่งมีนยัสาํคญัในทิศทางเดียวกนั และผลการศึกษาความสัมพนัธ์เชิง
เหตุและผล สรุปไดว้า่ อตัราเงินเฟ้อเป็นตน้เหตุของการเปลี�ยนแปลงในปริมาณเงิน และปริมาณเงิน
เป็นเหตุของการเปลี�ยนแปลงอตัราเงินเฟ้อ ซึ� งมีความสัมพนัธ์แบบสองทิศทาง  
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งานวจัิยต่างประเทศ 
Ryan & Milne (1994) ไดท้าํการศึกษาเกี�ยวกบัการวเิคราะห์ภาวะเงินเฟ้อทางเศรษฐมิติใน

ประเทศกาํลงัพฒันา กรณีศึกษาเปรียบเทียบกบัประเทศเคนยา โดยใชข้อ้มูลรายเดือนระหวา่งปี ค.ศ. 
1976-1990 ตามแนวคิดของ Quantity Theory of Money เพื�อแยกความแตกต่างระหวา่งอตัราเงิน
เฟ้อที�เกิดจากการควบคุมหรือการเปลี�ยนแปลงนโยบายการเงินที�มีผลต่อดอกเบี�ยและระดบัราคา
สินคา้ ดว้ยวธีิ OLS จากการเปรียบเทียบสมการที�ไดก้บั 3 กลุ่มรายได ้คือ กลุ่มรายไดต้ ํ�า รายไดป้าน
กลางและรายไดสู้ง แลว้นาํไปหาการเปลี�ยนแปลงของอตัราเงินเฟ้อในแต่ละกลุ่ม พบวา่ การ
เคลื�อนไหวของอตัราแลกเปลี�ยนจะมีนยัสาํคญัอยา่งมากกบักลุ่มผูมี้รายไดสู้งและรายไดป้านกลาง 
ถึง 14.55%และ9.54%ตามลาํดบั ขณะที�กลุ่มผูมี้รายไดน้อ้ยไดรั้บผลกระทบเพียง 2.34% แต่กลุ่มผูมี้
รายไดน้อ้ยจะไดรั้บผลกระทบจากการเปลี�ยนแปลงของระดบัราคานํ�ามนัในรูปของเงินดอลลาร์มาก
ที�สุดถึง 23.38% และกลุ่มผูมี้รายไดป้านกลางไดรั้บผลกระทบ 16.41% ส่วนกลุ่มผูมี้รายไดสู้งจะ
ไดรั้บผลกระทบเพียงเล็กนอ้ยคือ 5.15% ขณะที�การดาํเนินนโยบายทางการเงินมีผลต่ออตัราเงินเฟ้อ
ขึ�นอยูก่บัขนาดการควบคุมตวัแปรภายนอกของรัฐ ส่วนตวัแปรดา้นการเงิน เช่น การเพิ�มขึ�นของ
ปริมาณเงินและสาํรองเงินของธนาคารพาณิชยมี์ผลต่ออตัราเงินเฟ้อไม่มากนกั 

Song & Casey (2001) ไดท้าํการศึกษาเกี�ยวกบั Inflation and the size of Government โดยมี
วตัถุประสงคใ์นการศึกษาเพื�อ อธิบายความสัมพนัธ์ระหวา่งอตัราเงินเฟ้อและขนาดของรัฐบาลวา่
การขยายตวัและการหดตวัของรัฐบาลมีการตอบสนองต่อการเปลี�ยนแปลงแบบชั�วคราวของภาครัฐ
อยา่งไร โดยในการศึกษาใชข้อ้มูลอนุกรมเวลาของประเทศสหรัฐอเมริกาและประเทศองักฤษ 
สาํหรับประเทศสหรัฐอเมริกา ใชอ้ตัราส่วนการใชจ่้ายของรัฐบาลกลางต่อรายไดสุ้ทธิทั�งหมดเป็น
ตวัแทนของขนาดของรัฐบาล และใชอ้ตัราการเจริญเติบโตของดชันีราคาผูบ้ริโภค (CPI) และ M2

เป็นตวัแทนของInflation Tax โดยใชข้อ้มูลรายปี ในช่วงปี ค.ศ. 1870-1995 ส่วนประเทศองักฤษ 
การใชจ่้ายของรัฐบาลทั�งหมดต่อรายไดป้ระชาชาติ (GNP) เป็นตวัแทนของขนาดรัฐบาล และอตัรา
การเจริญเติบโตของดชันีราคาผูบ้ริโภค และ M1 เป็นตวัแทนของอตัราเงินเฟ้อ โดยใชข้อ้มูลอนุกรม
เวลา ในช่วงปี ค.ศ.1721-1990 ในการทดสอบครั� งนี� ใชว้ธีิกาํลงัสองนอ้ยที�สุด  

จากการศึกษาขอ้มูลอนุกรมเวลาของประเทศสหรัฐอเมริกา พบวา่อตัราการเติบโตของดชันี
ราคาผูบ้ริโภคมีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกนักบัการใชจ่้ายในการป้องกนัประเทศและมี
ความสัมพนัธ์ในทิศทางตรงกนัขา้มกบัการใชจ่้ายที�ไม่เกี�ยวขอ้งกบัการป้องกนัประเทศ อนั
เนื�องมาจากการควบคุมราคาในช่วงที�เกิดสงคราม อยา่งไรก็ตาม ยงัพบอีกวา่อตัราการเติบโตของ
ดชันีราคาผูบ้ริโภค อาจเป็นตวัแทนที�ไม่ดีเท่าที�ควรของ Inflation Tax ซึ� งอตัราการเติบโตของ
ปริมาณเงิน (M2) จะเป็นตวัแทนที�มีความน่าเชื�อถือมากกวา่ในการทดสอบและเมื�อทดสอบพบวา่ 
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อตัราการเติบโตของปริมาณเงิน (M2) มีความสัมพนัธ์ต่อการใชจ่้ายในการป้องกนัประเทศและ
ขนาดของรัฐบาลในทิศทางเดียวกนั 

ส่วนการศึกษาขอ้มูลอนุกรมเวลาของประเทศองักฤษ พบวา่อตัราการเติบโตของทั�งดชันี
ราคาผูบ้ริโภคและ M1 มีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกนักบัขนาดของรัฐบาล เช่น การใชจ่้ายที�เป็น
การป้องกนัประเทศและที�ไม่เกี�ยวกบัการป้องกนัประเทศ โดยเฉพาะอตัราการเติบโตของ M1 มี
นยัสาํคญัทางสถิติ และยงัพบอีกวา่ในช่วงที�เป็น Paper Standard อตัราการเติบโตของทั�งดชันีราคา
ผูบ้ริโภคและ M1 มีความสัมพนัธ์ต่อการใชจ่้ายในการป้องกนัประเทศในทิศทางเดียวกนั แต่
ความสัมพนัธ์ต่อการใชจ่้ายที�ไม่เกี�ยวขอ้งกบัการป้องกนัประเทศยงัไม่สามารถระบุทิศทางของ
ความสัมพนัธ์ที�แน่ชดัได ้รวมถึงความสัมพนัธ์ระหวา่งอตัราการเติบโตของดชันีราคาผูบ้ริโภคและ
ขนาดของรัฐบาลก็ยงัไม่ชดัเจน 

เมื�อทาํการเปรียบเทียบผลจากการศึกษา โดยใชข้อ้มูลอนุกรมเวลาของทั�ง 2 ประเทศ
สามารถหาขอ้สรุปที�คลา้ยกนัไดว้า่ อตัราเงินเฟ้อมีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกนักบัขนาดของ
รัฐบาล โดยเฉพาะอยา่งยิ�งความสัมพนัธ์ระหวา่งเงินเฟ้อและค่าใชจ่้ายในการป้องกนัประเทศ ส่วน
ความสัมพนัธ์ระหวา่งอตัราเงินเฟ้อและค่าใชจ่้ายที�ไม่เกี�ยวขอ้งกบัการป้องกนัประเทศไม่มีนยัสาํคญั
ทางสถิติ และผลค่อนขา้งไม่ชดัเจน 
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บทที� 3 

วธีิการดําเนินการวจัิย 

 

การวเิคราะห์ข้อมูล    

 การวเิคราะห์เชิงปริมาณ (Quantitative Method) เป็นการวิเคราะห์ถึงความสัมพนัธ์ระหวา่ง
ตวัแปรทางเศรษฐศาสตร์มหภาค 
 
การรวบรวมข้อมูล    

 ขอ้มูลที5ใชใ้นการศึกษาเป็นขอ้มูลทุติยภูมิ (Secondary Data) แบบอนุกรมเวลา (Time 
Series Data) ระหวา่งปี พ.ศ.2540 ถึง พ.ศ.2553 โดยใชข้อ้มูลรายปี ซึ5 งขอ้มูลส่วนใหญ่เก็บรวบรวม
มาจากแหล่งขอ้มูลที5เป็นเอกสารเผยแพร่จากหน่วยงานต่างๆ ไดแ้ก่ สาํนกังานคณะกรรมการพฒันา
เศรษฐกิจและสังคมแห่งชาติ ธนาคารแห่งประเทศไทย สาํนกัดชันีเศรษฐกิจการคา้ สาํนกังาน
ปลดักระทรวงพาณิชย ์กระทรวงพาณิชย ์และหน่วยงานอื5นๆที5เกี5ยวขอ้ง นาํมาประมวลผลโดยใช้
โปรแกรม Eview  แลว้ทาํการวเิคราะห์เชิงสถิติในรูปของสมการถดถอยเชิงซอ้น(Multiple 
Regression Analysis) ดว้ยวธีิกาํลงัสองนอ้ยที5สุด (Ordinary Least Squares-OLS) เพื5อคาํนวณค่าทาง
สถิติเพื5อหาความสัมพนัธ์ของตวัแปรต่างๆที5มีผลต่ออตัราเงินเฟ้อของประเทศไทย 
 
แบบจําลองที�ใช้ในการศึกษา 

 แบบจาํลองที5ใชใ้นการศึกษาถึงตวักาํหนดการเปลี5ยนแปลงอตัราเงินเฟ้อของประเทศไทย
ในงานวจิยัฉบบัน̀ี เป็นการศึกษาถึงความสัมพนัธ์ของการเปลี5ยนแปลงของตวัแปรต่างๆทาง
เศรษฐกิจที5มีผลต่ออตัราเงินเฟ้อ ดงัน̀ี 

CPI = α+α1M2+α2GDP+α3MLR+α4G+α5EX 
กาํหนดให้ 
 CPI (ดชันีราคาผูบ้ริโภค) คือ ดชันีราคาผูบ้ริโภคทั5วไปแสดงถึงระดบัราคาภายในประเทศ 
ซึ5 งในการวเิคราะห์ใชเ้ป็นตวัแทนของระดบัอตัราเงินเฟ้อ ทั`งน̀ีเนื5องจากดชันีราคาผูบ้ริโภคสร้างข̀ึน
จากราคาสินคา้อุปโภคบริโภคที5จาํเป็นต่อการครองชีพของประชาชนโดยทั5วไป 
 M2 (ปริมาณเงิน) คือ ปริมาณเงินในความหมายอยา่งกวา้งโดยมีปริมาณเงิน (M1) และ
ทรัพยสิ์นที5มีสภาพคล่องคลา้ยเงิน ไดแ้ก่ เงินฝากประจาํ และเงินฝากออมทรัพย ์ซึ5 งการเพิ5มข̀ึนหรือ
ลดลงของปริมาณเงินจากการใชน้โยบายการเงินจะมีผลกระทบต่อระดบัราคาสินคา้ในประเทศ 
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ขณะที5ปริมาณสินคา้และบริการเพิ5มข̀ึนไม่เพียงพอที5จะสนองความตอ้งการแลว้ ยอ่มมีผลใหร้าคา
สินคา้สูงข̀ึนดว้ย 
 GDP (ผลิตภณัฑม์วลภายในประเทศ) คือ ตวัแสดงภาวะเศรษฐกิจของประเทศ ซึ5 งถา้
เศรษฐกิจดีประชาชนก็จะมีความเป็นอยูที่5ดีทาํใหป้ระชาชนมีการจบัจ่ายใชส้อยมากข̀ึน ซึ5 ง
ผลกระทบถึงอุปสงคร์วมภายในประเทศใหมี้ค่าสูงข̀ึน 
 MLR (อตัราดอกเบ̀ียเงินใหกู้ย้มื) คือ เนื5องจากการดาํเนินงานนโยบายการเงินจะมี
ผลกระทบต่อการเปลี5ยนแปลงของอตัราดอกเบ̀ียและจะส่งผลต่อความตอ้งการสินคา้และบริการ
ต่างๆผา่นการบริโภคและการลงทุน ในการวิเคราะห์หาอตัราเงินเฟ้อจึงตอ้งใชอ้ตัราดอกเบ̀ียเงินกู้
จากสถาบนัการเงินที5ใหกู้ย้มืแก่ประชาชน คือ อตัราดอกเบ̀ียเงินกูลู้กคา้ชั`นดี โดยมีการกาํหนด
เป้าหมายจากธนาคารแห่งประเทศไทย 
 G (ค่าใชจ่้ายของภาครัฐ) คือ การใชจ่้ายของภาครัฐบาลเพื5อดาํเนินการและการบริหาร
ประเทศ เพื5อใหเ้กิดประโยชน์ทั`งทางดา้นเศรษฐกิจและสังคมโดยรวมของประเทศเป็นสาํคญั 
 EX (อตัราแลกเปลี5ยน) คือ อตัราแลกเปลี5ยนเงินบาทต่อเงินสกุลดอลลาร์สหรัฐฯ เนื5องจาก
การเคลื5อนไหวของอตัราแลกเปลี5ยนจะมีผลต่อการส่งออกและนาํเขา้ซึ5 งส่งผลกระทบต่อความ
ตอ้งการสินคา้และบริการ และระดบัราคาในประเทศ 
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บทที� 4 

ผลการวเิคราะห์ข้อมูล 

 

การวเิคราะห์ข้อมูล 

 ในการศึกษาปัจจยัที�เป็นตวักาํหนดภาวะเงินเฟ้อในประเทศไทย โดยกาํหนดใหปั้จจยัที�มี
ผลต่อภาวะเงินเฟ้อ คือ ดชันีราคาผูบ้ริโภค ปริมาณเงินความหมายอยา่งกวา้ง อตัราดอกเบี+ยเงินให้
กูย้มื ค่าใชจ่้ายรัฐบาล และผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศ โดยมีผลการทดสอบที�ได ้คือ 
CPI    = 74.95 + 6.47M2 + 2.73GDP - 0.46MLR + 5.10G + 0.19EX 
 t-test (7.9250)** (0.7007)* (1.7577)** (-2.0434)** (0.8800)* (1.3586)* 
R2      = 0.9732 
D.W. = 1.2026 
R-2     = 0.9566 
F       = 58.31 
หมายเหตุ: **ค่าที�อยูใ่นวงเล็บเป็นค่า T-statistic แสดงนยัสาํคญัที�ระดบัความเชื�อมั�น 99% 
       *ค่าที�อยูใ่นวงเล็บเป็นค่า T-statistic แสดงนยัสาํคญัที�ระดบัความเชื�อมั�น 95% 
 จากผลการศึกษาความสัมพนัธ์ตามสมการพบวา่ ค่า R-squared มีค่าเท่ากบั 0.9732 แสดงวา่ 
ตวัแปรอิสระ ไดแ้ก่ ปริมาณเงินในความหมายอยา่งกวา้ง ผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศ อตัรา
ดอกเบี+ยเงินใหกู้ย้มื ค่าใชจ่้ายในภาครัฐและอตัราแลกเปลี�ยน สามารถอธิบายการเปลี�ยนแปลงของ
อตัราเงินเฟ้อไดร้้อยละ 97.32   การทดสอบค่าสัมพนัธ์ในตวั (Autocorrelation) ผลปรากฏวา่ ค่า
Durbin-Watson (D.W) มีค่าเท่ากบั 1.2026 ซึ� งอยูใ่นช่วงที�สามารถสรุปไดว้า่ไม่เกิดปัญหา
สหสัมพนัธ์ในตวั สาํหรับเครื�องหมายสัมประสิทธิh ของตวัแปรต่างๆเป็นไปตามสมมติฐานที�ตั+ง
เอาไว ้สามารถอธิบายไดด้งันี+  
 จากการทดสอบค่านยัสาํคญัทางสถิติของค่าสัมประสิทธิh ของปริมาณเงินในความหมาย
อยา่งกวา้งมีค่าเท่ากบั6.47 แสดงวา่ปริมาณเงินมีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกนักบัอตัราเงินเฟ้อ
โดยเป็นไปตามสมมติฐาน ณ ระดบัความเชื�อมั�น 95% ถา้ปริมาณเงินเปลี�ยนแปลงไป 1 พนัลา้นบาท 
จะทาํใหอ้ตัราเงินเฟ้อเปลี�ยนแปลงไปในทิศทางเดียวกนัร้อยละ6.47  

จากการทดสอบค่านยัสาํคญัทางสถิติของค่าสัมประสิทธิของค่าใชจ่้ายในภาครัฐมีค่าเท่ากบั
5.10 แสดงวา่ค่าใชจ่้ายในภาครัฐมีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกนักบัอตัราเงินเฟ้อ โดยเป็นไปตาม
สมมติฐาน ณ ระดบัความเชื�อมั�น 95% ถา้ค่าใชจ่้ายในภาครัฐเปลี�ยนแปลงไป 1 ลา้นบาท จะทาํให้
อตัราเงินเฟ้อเปลี�ยนแปลงไปในทิศทางเดียวกนัร้อยละ5.10  
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 จากการทดสอบค่านยัสาํคญัทางสถิติของค่าสัมประสิทธิของอตัราแลกเปลี�ยนมีค่าเท่ากบั
0.19 แสดงวา่อตัราแลกเปลี�ยนมีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกนักบัอตัราเงินเฟ้อ โดยเป็นไปตาม
สมมติฐาน ณ ระดบัความเชื�อมั�น 95% ถา้อตัราแลกเปลี�ยนเปลี�ยนแปลงไป1 ดอลลาร์สหรัฐฯ จะทาํ
ใหอ้ตัราเงินเฟ้อเปลี�ยนแปลงไปในทิศทางเดียวกนัร้อยละ0.19 
 จากการทดสอบค่านยัสาํคญัทางสถิติของค่าสัมประสิทธิของผลิตภณัฑม์วลรวม
ภายในประเทศมีค่าเท่ากบั2.73 แสดงวา่ผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศมีความสัมพนัธ์ในทิศทาง
เดียวกนักบัอตัราเงินเฟ้อโดยเป็นไปตามสมมติฐาน ณ ระดบัความเชื�อมั�น 99% ถา้ผลิตภณัฑม์วล
รวมภายในประเทศเปลี�ยนแปลงไป 1 พนัลา้นบาท จะทาํใหอ้ตัราเงินเฟ้อเปลี�ยนแปลงไปในทิศทาง
เดียวกนัร้อยละ2.73  
 จากการทดสอบค่านยัสาํคญัทางสถิติของค่าสัมประสิทธิของอตัราดอกเบี+ยเงินใหกู้ย้มืมีค่า
เท่ากบั-0.46 แสดงวา่อตัราดอกเบี+ยเงินใหกู้ย้มืมีความสัมพนัธ์ในทิศทางตรงกนัขา้มกบัอตัราเงินเฟ้อ 
โดยเป็นไปตามสมมติฐาน ณ ระดบัความเชื�อมั�น 99% ถา้อตัราดอกเบี+ยเงินใหกู้ย้มืเปลี�ยนแปลงไป
ร้อยละ 1 จะทาํใหอ้ตัราเงินเฟ้อเปลี�ยนแปลงไปในทิศทางตรงกนัขา้มร้อยละ0.46  
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บทที� 5 

สรุปผล อภิปรายผลและข้อเสนอแนะ 

 

สรุปผลการศึกษา 

 การศึกษาปัจจยัที�มีอิทธิพลของการกาํหนดนโยบายทางการเงินที�ส่งผลกระทบต่อการรักษา
เสถียรภาพทางเศรษฐกิจและการควบคุมอตัราการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ การกาํหนดการใช้
อตัราดอกเบี.ยของธนาคารแห่งประเทศไทย โดยผา่นตวัแปรต่างๆที�สาํคญัที�มีผลกระทบต่อภาวะเงิน
เฟ้อชองประเทศ โดยวธีิการศึกษาใชว้ธีิทางเศรษฐมิติ ใชว้ธีิกาํลงัสองนอ้ยที�สุด (Ordinary Least 
Square-OLS) โดยนาํขอ้มูลอนุกรมเวลา (Time Series Data) แบบทุติยภูมิ (Secondary Data) เป็น
รายปี ตั.งแต่ปี พ.ศ. 2540 ถึง พ.ศ. 2553 โดยการศึกษาครั. งนี.สะทอ้นถึงการดาํเนินนโยบายทาง
การเงินของรัฐบาลและอตัราดอกเบี.ยของธนาคารแห่งประเทศไทย ผา่นตวัแปรต่างๆ วา่มี
ความสัมพนัธ์กบัอตัราเงินเฟ้อที�เกิดขึ.น เป็นการวดัระดบัค่าครองชีพของประชากร มาตรฐานการ
ครองชีพของประชาชน ที�ส่งผลต่อการอุปโภคและบริโภคของประชาชนลว้นแต่ไดป้ระโยชน์ใน
การจดัทาํนโยบายเพื�อรองรับภาวะเงินเฟ้อที�จะเกิดขึ.นและการทดสอบในครั. งนี.ยงัมีตวัแปรที�ส่งผล
ต่ออตัราเงินเฟ้อที�ส่งผา่นไปยงักลไกดา้นราคาคือ อตัราแลกเปลี�ยนที�มีอิทธิพลต่อภาวะเงินเฟ้อของ
ระบบเศรษฐกิจ โดยกาํหนดใหรู้ปสมการเป็นสมการเส้นตรง และใชว้ธีิการวเิคราะห์แบบ Multiple 
Regression ทาํใหท้ราบถึงความสัมพนัธ์ระหวา่งปัจจยัต่างๆอนัเป็นสาเหตุที�ทาํให้เกิดอตัราเงินเฟ้อ 
ซึ� งไดผ้ลการวเิคราะห์และสรุปไดด้งันี.  
 ปัจจยัต่างๆคือปริมาณเงิน ผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศ ค่าใชจ่้ายในภาครัฐ อตัรา
แลกเปลี�ยนและอตัราดอกเบี.ยเงินใหกู้ย้มื มีความเหมาะสมสามารถอธิบายถึงดชันีราคาผูบ้ริโภคซึ�ง
ใชเ้ป็นตวัวดัเกิดอตัราเงินเฟ้อไดถึ้งร้อยละ 99% การทดสอบค่าสหสัมพนัธ์ในตวั (autocorrelation) 
ผลปรากฎวา่ค่าDurbin-Watson (D.W.) มีค่าเท่ากบั 1.2026 ซึ� งอยูใ่นช่วงที�สามารถสรุปไดว้า่ไม่เกิด
ปัญหาสหสัมพนัธ์ในตวั สาํหรับเครื�องหมายสัมประสิทธิa ของตวัแปรต่างๆเป็นไปตามสมมติฐาน
ที�ตั.งเอาไว ้สามารถอธิบายไดด้งันี.  
 เมื�อปริมาณเงินเปลี�ยนแปลงไปร้อยละ1 ดชันีราคาผูบ้ริโภคจะเปลี�ยนแปลงไปร้อยละ6.47 
ในทิศทางเดียวกนั โดยเป็นไปตามสมมติฐาน ณ ระดบัความเชื�อมั�น 95% 

เมื�อค่าใชจ่้ายในภาครัฐเปลี�ยนแปลงไปร้อยละ1 ดชันีราคาผูบ้ริโภคจะเปลี�ยนแปลงไปร้อย
ละ5.10 ในทิศทางเดียวกนั โดยเป็นไปตามสมมติฐาน ณ ระดบัความเชื�อมั�น 95% 

ถา้อตัราแลกเปลี�ยนเปลี�ยนแปลงไปร้อยละ1 ดชันีราคาผูบ้ริโภคจะเปลี�ยนแปลงไปร้อยละ
0.19 ในทิศทางเดียวกนั โดยเป็นไปตามสมมติฐาน ณ ระดบัความเชื�อมั�น 95% 
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เมื�อผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศเปลี�ยนแปลงไปร้อยละ1 ดชันีราคาผูบ้ริโภคจะ
เปลี�ยนแปลงไปร้อยละ2.73 ในทิศทางเดียวกนั โดยเป็นไปตามสมมติฐาน ณ ระดบัความเชื�อมั�น 
99% 
 เมื�ออตัราดอกเบี.ยเงินใหกู้ย้มืเปลี�ยนแปลงไปร้อยละ1 ดชันีราคาผูบ้ริโภคจะเปลี�ยนแปลงไป
ร้อยละ0.46 ในทิศทางตรงกนัขา้ม โดยเป็นไปตามสมมติฐาน ณ ระดบัความเชื�อมั�น 99% 
 
อภิปรายผล 

ความสัมพนัธ์ของอตัราเงินเฟ้อกบัตวัแปรดา้นปริมาณเงิน ผลิตภณัฑม์วลรวม
ภายในประเทศ ค่าใชจ่้ายในภาครัฐ อตัราแลกเปลี�ยน ดา้นอตัราดอกเบี.ยเงินใหกู้ย้มื ซึ� งการ
เปลี�ยนแปลงผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศมีผลต่อการเปลี�ยนแปลงภาวะเงินเฟ้อมากที�สุด 
รองลงมาคือ อตัราแลกเปลี�ยน ค่าใชจ่้ายในภาครัฐ ปริมาณเงินในความหมายอยา่งกวา้ง อตัรา
ดอกเบี.ยเงินใหกู้ย้มื ตามลาํดบั ซึ� งความสัมพนัธ์ของตวัแปรดา้นปริมาณเงิน ผลิตภณัฑม์วลรวม
ภายในประเทศ ค่าใชจ่้ายในภาครัฐ อตัราแลกเปลี�ยนมีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกนักบัภาวะเงิน
เฟ้ออยา่งมีนยัสาํคญั และดา้นอตัราดอกเบี.ยเงินใหกู้ย้มืมีความสัมพนัธ์ในทิศทางตรงกนัขา้มกบั
ภาวะเงินเฟ้อ สอดคลอ้งกบังานวจิยัของ นํ.าผึ.ง สินบวั (2549) ในเรื�องของปริมาณเงินมี
ความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกนักบัภาวะเงินเฟ้ออยา่งมีนยัสาํคญั และสอดคลอ้งกบังานวจิยัของ
Song & Casey (2544) ผลการวจิยั พบวา่ อตัราการเติบโตของปริมาณเงิน(M2)มีความสัมพนัธ์ต่อ
การใชจ่้ายในการป้องกนัประเทศและขนาดของรัฐบาลในทิศทางเดียวกนั เช่น การใชจ่้ายที�เป็นการ
ป้องกนัประเทศและที�ไม่เกี�ยวขอ้งกบัการป้องกนัประเทศอยา่งมีนยัสาํคญัทางสถิติ และสอดคลอ้ง
กบันรุตมช์ยั เปานิล (2552) ผลการศึกษา พบวา่ อตัราเงินเฟ้อเป็นตน้เหตุของการเปลี�ยนแปลงใน
ปริมาณเงิน และปริมาณเงินเป็นเหตุของการเปลี�ยนแปลงอตัราเงินเฟ้อและมีความสัมพนัธ์แบบ
สองทิศทาง และสอดคลอ้งกบังานวจิยัของกญัจน์วีร์ จารุวดีรัตนา (2550) ผลการวจิยั พบวา่ ตวัแปร
ดา้นอตัราแลกเปลี�ยน เงินสาํรองทางการของประเทศ ปริมาณเงินในความหมายอยา่งกวา้ง 
ผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศ โดยผนัแปรไปในทิศทางเดียวกบัอตัราเงินเฟ้อและตวัแปรดา้น
อตัราดอกเบี.ยผนัแปรไปในทิศทางตรงกนัขา้มกบัอตัราเงินเฟ้อ โดยสะทอ้นถึงการดาํเนินนโยบาย
การเงินของรัฐบาลและอตัราดอกเบี.ยของธนาคารแห่งประเทศไทยผา่นตวัแปรต่างๆวา่มี
ความสัมพนัธ์กบัอตัราเงินเฟ้อที�เกิดขึ.น 
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ข้อเสนอแนะเพื�อการนําไปใช้  

 1.นโยบายทางการคลงั ในปัจจุบนัรัฐบาลไดมี้การใชจ่้ายตามงบประมาณประจาํปีเพื�อทาํ
ใหเ้กิดความกา้วหนา้ทางเศรษฐกิจและยงัเพิ�มรายไดใ้หแ้ก่ประชาชนโดยทั�วไป โดยมีค่าใชจ่้ายใน
การลงทุนเพื�อพฒันาโครงสร้างพื.นฐาน เช่น การเพิ�มเงินเดือนขา้ราชการ การเพิ�มค่าจา้งแรงงานขั.น
ตํ�า การลดภาษี รวมทั.งการสร้างเมกกะโปรเจกตต่์างๆเพื�อกระตุน้ระบบเศรษฐกิจ ทาํใหป้ริมาณเงิน
ในประเทศเพิ�มมากขึ.น ซึ� งจะส่งผลกระทบต่อการดาํเนินนโยบายการคลงัได ้ดงันั.นรัฐบาลจึงตอ้ง
พิจารณาถึงผลกระทบของการดาํเนินนโยบายการคลงัใหอ้ยูใ่นระดบัที�เหมาะสมไม่ใหป้ระเทศ
ประสบปัญหาภาวะเงินเฟ้อได ้  

 2. นโยบายการเงิน ธนาคารกลางจะเป็นผูด้าํเนินการเกี�ยวกบันโยบายการเงินของประเทศ 
โดยมีจุดประสงคเ์พื�อ ควบคุมปริมาณเงินและอตัราดอกเบี.ยนโยบายการเงินนอกจากจะช่วย
สนบัสนุนนโยบายการคลงัแลว้ ยงัอาจช่วยในการทาํใหเ้กิดความสมดุลกบัผลของนโยบายการคลงั
ดว้ย หากธนาคารแห่งประเทศไทยใชน้โยบายอตัราดอกเบี.ยสูง จะทาํใหเ้ศรษฐกิจชะลอตวั เพราะ
ประชาชนจะชะลอการบริโภคและหนัมาเก็บออมมากขึ.น เพื�อใหมี้รายไดจ้ากดอกเบี.ยมากขึ.น 
ขณะที�นกัธุรกิจและบุคคลทั�วไปก็ตอ้งเสียดอกเบี.ยเงินกูสู้งขึ.น ส่งผลใหก้ารบริโภคและการผลิต
ลดลง ในทางกลบักนัหากธนาคารแห่งประเทศไทยใชน้โยบายอตัราดอกเบี.ยตํ�า เศรษฐกิจจะ
ขยายตวัมากขึ.น ส่งเสริมใหเ้กิดการผลิตและการบริโภคเพิ�มขึ.น ดงันั.นจึงควรที�จะควบคุมปริมาณ
เงินในเศรษฐกิจให้อยูใ่นระดบัที�ทาํใหร้ะดบัราคามีเสถียรภาพ 

3.การใชน้โยบายต่างๆที�ช่วยแกปั้ญหาเงินเฟ้อตอ้งอาศยัความร่วมมือทั.งภาครัฐและ
ภาคเอกชน เพื�อควบคุมไม่ใหเ้กิดภาวะเงินเฟ้อสูงขึ.นอยา่งรวดเร็วจนกลายเป็นอุปสรรคในการ
ขยายตวัทางเศรษฐกิจของประเทศและการพฒันาประเทศในระยะยาว  

 
ข้อเสนอแนะเพื�อการวจัิย 

 1.ควรทาํการศึกษาเพิ�มเติมในตวัแปรอื�นๆที�มีผลกระทบต่อภาวะเงินเฟ้อ เพื�อใหไ้ดข้อ้มูลที�
น่าเชื�อถือมากขึ.น  
 2.ควรจะมีการแบ่งช่วงเวลาที�ใชใ้นการศึกษาออกเป็นช่วงที�เกิดก่อนวกิฤตการณ์และหลงั
เกิดวกิฤตการณ์ทางเศรษฐกิจ เพื�อที�จะไดน้าํผลของการศึกษามาเปรียบเทียบกนั  
 3.ควรจะมีการทาํการศึกษาแบบรายไตรมาส เพื�อใหไ้ดข้อ้มูลที�ชดัเจนมากขึ.น 
 
 
 



 29

บรรณานุกรม 

 

หนังสือและข้อมูลอ้างองิ 

ประพนัธ์ เศวตนนัท.์ (2543). ทฤษฎีเศรษฐศาสตร์มหภาค  (พิมพค์รั� งที� 4) .กรุงเทพมหานคร:  
โรงพิมพแ์ห่งจุฬาลงกรณ์มหาวทิยาลยั. 
 

เอกสารจากinternet 

ธนาคารแห่งประเทศไทย. (2540-2553). เครื�องชี� วดัภาวะเศรษฐกิจมหภาคของไทย. 
  สืบคน้เมื�อวนัที� 30 สิงหาคม 2554 ,จาก http://www.bot.or.th. 
 
วทิยานิพนธ์ 

กญัจน์วีร์ จารุวดีรัตนา. (2550). ตัวแปรสาํคัญที�กาํหนดอัตราเงินเฟ้อ. 
วทิยานิพนธ์ปริญญามหาบณัฑิต ภาควชิาเศรษฐศาสตร์, มหาวทิยาลยัรามคาํแหง. 

นรุตมช์ยั เปานิล. (2552). การวิเคราะห์ผลกระทบของเงินเฟ้อต่อปริมาณในประเทศไทย. 
วทิยานิพนธ์ปริญญามหาบณัฑิต ภาควชิาเศรษฐศาสตร์, มหาวทิยาลยัรามคาํแหง. 

นํ�าผึ�ง สินบวั. (2549). ปัจจัยที�มีผลกระทบต่ออัตราเงินเฟ้อในประเทศไทย. 
วทิยานิพนธ์ปริญญามหาบณัฑิต ภาควชิาเศรษฐศาสตร์, มหาวทิยาลยัรามคาํแหง. 

พิมพใ์จ พงศพ์นัธ์ุลกัษณ์. (2543). นโยบายการคลังกับภาวะเงินเฟ้อในประเทศไทย. 
วทิยานิพนธ์ปริญญามหาบณัฑิต ภาควชิาเศรษฐศาสตร์, มหาวทิยาลยัรามคาํแหง.    

มงคล ใจวงคย์ะ. (2543). การวิเคราะห์สาเหตุการเกิดภาวะเงินเฟ้อของประเทศไทย. 
วทิยานิพนธ์ปริญญามหาบณัฑิต ภาควชิาเศรษฐศาสตร์, มหาวทิยาลยัธรรมศาสตร์.    

Ryan, T. C. I. &Milne, W. J. (1994). Analysis inflation in developing countries:An  
Econometric study with application to Kenya. The journal of development studies.31 (1), 
134-156 

Song, H. & Casey, B. M. (2001). Inflation and the size of government. Federal Research  
and Statistics. 

 



 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

ภาคผนวก ก 

ข้อมูลที�ใช้ในการคํานวณ 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



ตารางที� 1 ข้อมูลที�ใช้ในการคํานวณ 

 

ปี GDP   EX   MLR  G M2 CPI 
       

2540 
      
4,706,000.00  

     
31.37  

     
15.25  

      
925,000.00  

    
5,266,800.00  

     
84.80  

2541 
      
5,073,000.00  

     
41.37  

     
12.00  

      
830,000.00  

    
5,742,400.00  

     
90.80  

2542 
      
5,002,000.00  

     
37.84  

       
8.50  

      
825,000.00  

    
5,828,700.00  

     
92.40  

2543 
      
5,137,000.00  

     
40.16  

       
8.25  

      
860,000.00  

    
6,056,300.00  

     
93.20  

2544 
      
5,208,600.00  

     
44.48  

       
7.50  

      
910,000.00  

    
6,404,100.00  

     
94.30  

2545 
      
5,309,200.00  

     
43.00  

       
7.00  

   
1,023,000.00  

    
6,488,100.00  

     
94.70  

2546 
      
5,799,700.00  

     
41.53  

       
5.75  

      
999,900.00  

    
7,062,300.00  

     
94.90  

2547 
      
6,476,100.00  

     
40.27  

       
5.75  

   
1,163,500.00  

    
7,471,400.00  

     
95.30  

2548 
      
7,195,000.00  

     
40.27  

       
6.75  

   
1,250,000.00  

    
7,926,900.00  

     
96.80  

2549 
      
7,786,200.00  

     
37.93  

       
8.00  

   
1,360,000.00  

    
8,573,400.00  

     
99.00  

2550 
      
8,399,000.00  

     
34.56  

       
7.13  

   
1,566,200.00  

    
9,109,000.00  

    
100.00  

2551 
      
9,232,200.00  

     
33.36  

       
7.00  

   
1,660,000.00  

    
9,944,300.00  

    
102.30  

2552 
      
9,813,800.00  

     
34.34  

       
6.25  

   
1,835,000.00  

   
10,617,000.00  

    
102.60  

2553 
      
9,726,200.00  

     
31.73  

       
6.50  

   
1,700,000.00  

   
11,776,400.00  

    
103.57  

       

 

ที�มา: จาก Economic and financial statistics โดยธนาคารแห่งประเทศไทย 2554 คน้เมื�อ 30 

สิงหาคม 2554 จาก http://www.bot.or.th/data/econfinance/download.xls 

 
 
 
 
 
 
 
 
 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ภาคผนวก ข 

ผลการคํานวณค่าสมการถดถอยด้วยวธีิกาํลงัสองน้อยที�สุด 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



ตารางที� 2 ผลการคํานวณค่าสมการถดถอยด้วยวธีิกาํลงัสองน้อยที�สุด 
 
Dependent Variable: CPI   
Method: Least Squares   
Date: 10/08/11   Time: 19:50   
Sample: 2540 2553   
Included observations: 14   

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     G 5.10E-06 5.80E-06 0.880000 0.4045 

EX 0.197266 0.145190 1.358671 0.2113 
GDP 2.73E-06 1.55E-06 1.757778 0.1168 
M2 6.47E-07 9.23E-07 0.700776 0.5033 

MLR -0.466646 0.228356 -2.043499 0.0753 
C 74.95412 9.457873 7.925051 0.0000 
     
     R-squared 0.973295     Mean dependent var 96.04786 

Adjusted R-squared 0.956604     S.D. dependent var 5.156943 
S.E. of regression 1.074277     Akaike info criterion 3.278700 
Sum squared resid 9.232574     Schwarz criterion 3.552582 
Log likelihood -16.95090     F-statistic 58.31358 
Durbin-Watson stat 1.202619     Prob(F-statistic) 0.000004 
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