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1.1 �����	
��
���������������� 
 �����������	
��
�������	�������������������������	���� ��������	�����	
��

������� !"�!�#�#
������������������	����$���%"�	&��������������'�&����(������ (flexible 

inflation targeting) �&����(&�������)�#"*�����	�����	
��
��������"�*��+����,�����	�!�#
��	-���%�*����
	./��� �"��&(0�1 &����2�� $����	��� $���	�*�	(&� $��+3������	���� �#

%#����	����    

 ����	���������������	����-&������	�����	
��
�������������+���"�� (ultimate target) 

��0�
	��.��+3��	$�4����
	./��� (economic stability) ��-5
��0�
	./�������	�%���%�	(&�#��*
��"&��&������60� �(& ��������������	��0�
�����"�
	./������+3��	$�4�*��!�����������	-���%�*
����
	./�����)���)�+3��	$�4����
	./����
*������+3��	$�4����"��	��� (price stability) �#

��2����0�����2"*���(& $�*
�����'�& (inflation)  

 ��2�*��7 4.
. 2554 �����	�����	
��
������%���"-6)�&�%	��&����)������� ���	"&�#
 2

����	"&�#
 2.25 %�&�7 �#
������&�%	������'�&4()�/���8#�0�	���%	��+��0	"&�#
 0.5-3.0 %�&�7 
%�&��(0&�����7 4.
.2553 ��(0&�������*������
+��#
+���+�����	-���%�*-&��
	./���&������
�+3��	$�4 960�&�%	������'�&-&����-"&�!##��+������(&����*��� 4.
. 2553 &�!���0	"&�#
3 960�&�!���
�������������'�&��0������ 

 ��#%�� '	����� (Milton Friedman) ��"����#��*�*"*�� �����'�&��)������	��:��	5;�����	���� 

(Inflation is everywhere monetary phenomenon) �4	�
%"���%�+����,��0�����"������,�������'�&��)�
�������	��0�	���5���������*�����	
���
	./�������������� �	���5���������*�������&���	
�'�&-6)���"��)� �4	�
�	���5�����������������(0&���������	���5+���"��#
�	���	��0 #�%�� ��"
 !"�	��$��������  #��0%�����(&�����	���5��� �%�9()&+���"���0���	���5�"&� �#��	�����%#���6�
������	�	��%�* �4(0&��"&��+��;��"��#���&�������	
�� ��0��(&	���+���"��
�	��+!�-6)�%��
�	���5���������*�������0+�� $�*
�����'�&�6�����%�*+
�"&�36�&�%	� #%&������0��"�	��
��(0&������	�4�0�+!�-6)�&����	*��	<*-&�	
���	��� ��-5
��0����$�*
�����'�&��)�����&������
-&� !"&&������#"*��)��
+�� #�����"�	���5����&&���0&&��*"�2"��&���%���*��+���	3����	�2"
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�"&�#��#
+�� #��"	����"����&����)�����=�������#�#�&���"*� ��(0&����$�*
�����'�&&����%�&��(0&�
+�� #��"$����	��������*���������&�����	*��� � ��(0&���������������	(0&�-&�%"������	
 #�%��0&��+!�-6)���&���%+�� #%�&����"���	������0%"&��	��%�*+!�-6)� ��$�*
�
	./�����0����$�*

�����'�&��)�&���#��*��"*�� !"��0��	����"�	
��� �	�4�;+����	!�����+��#
����=���
+!,�+���!#�����0
��"�	��-&�	����" �#
�	�4�;+����	!������'�&  

 �����	���������������	����-&������	�����	
��
����4(0&	��.��+3��	$�4����"��	���
$���%"�	&��������������'�&��)���	 ���������������	�����4(0&�*����&�%	������'�&����
�	
�*���	��0%"&��2"�*#� �	
��5 1-2 �7 ���%�)��%��5
�		���	> �	
��
�	����#�0��&�%	�
�&����)������� ����
+�� #�	
�� ���	
����	������2�&����%���1 5 2�&���� �������	(0&��(&
����	���������������0+����, ��� 5 2�&�����"*���� �(& 2�&����&�%	��&����)� (Interest rate 

channel) 2�&����+���2(0& (Cradit channel) 2�&����	���+���	�4�; (Asset price channel) 2�&����
&�%	��#���#�0�� (Exchange rate channel) �#
2�&������	�����	5; (Expectation channel) ���
+�� ���$���%"2�&������#����)�����+!���	��#�0����#�-&���	�2"������	#������	
���
	./���
+�� #%�&��	 #�%�#
&�%	������'�& ���	!���0 1.1 

 

 
������ 1.1 2�&������	+�� ���-&������������	����  
 

��0�� : �����	�����	
��
��� (2553) 
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 �����������	����-&������	�����	
��
��� ���2�&����+���2(0&��)� �����"*��������60�
2�&������0���*��+����,����	�����������4(0&��"�		#�����������		��.��+3��	$�4����
	./��� 

(economic stability) �*��!��������	-���%�*����
	./��� ��������	�	���4�0��	(&#�&�%	�
�&����)������� ���2�&����+���2(0& �4(0&��"�����+3��	$�4����
	./�������	�*����&�%	�����
�'�&�#
�����"���0����	�*�����!�#�	���5����=���#
��	��"+���2(0&-&������	4�5�2�; 
 

 
������ 1.2 ��	+�� �����������	����-&�2�&����+���2(0& 
 

��0�� : �����	�����	
��
��� (2553) 

 

 +���	��2�&����+���2(0&��)�+���	3&�������"�����) +��%���"�����	�#���������������
��	������� �&��#�� ����	
�*���	+�� ���-&�2�&�����"��+���2(0& +�� #&�%	��&����)���0
��"�	����%#�������	��#�#� $�	
���)+��-&�$����	����
�		���#�%�����"*��#
+�� #��"
/��
��	����-&�$����	����-"��-<�-6)� +3������	�����<�
�������0�
�#�&�+���2(0&��"���$����	���
���-6)� ��(0&�����*���+�0��#�#������"$����	���+���	3-�����	#���� �#
+���+�����	
��	�,�%���%-&��
	./��� -5
��0����		�����
	./�����0�4�0�-6)��
�����	��������"&�%	������'�&
�	��%�* (	!���0 1.2) 
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 �&����(&�������"���0���"����		��.��+3��	$�4����
	./����#"* �����	�����	
��
���
�������"���0����	������������&&��?��5@;�4(0&�������!�#�*����0���-&�+3������	����������
�!�#��	�����	������0�� #�	
��%�&�	
2�2��#
����"���0����	%��%��/��
��	���������� 

%#&�����	�	���	�*���+�0��-&�+3������	��������	��+3���� ���+3������	��������&��;�	
�#�������	����-&��	
��
��0�����"���0���+		�	�4���	���
	./����������+(0&�#������		
��
����&&���� !"&&���+!� !"#���� +3������	�������*���2(0&����&������#"2�����$���
	./���%���1 

��)�$�����#
�&��	
��
 �#
+���	3+�� ��� #�	
�������$���
	./���&(0�1 +3������	����
��0���	
+����$�4�#
��0�����)�	
���6�������(0&��-+����,-&���	��	�,�%���%����
	./���&����
��0������	
��
 

 ���������	
��
���&�!���2�*���	����������%��� �4�A��	
��+3������	����	
�
��0 2 ��
	
�
�*#�����	�������������	
�*����7 4.
. 2553- 4.
. 2557 ����%	��	�#���(& ��	��	
���
+3������	�����"*���	+���+	���#
�*�	*�-���-&��-%-&������	4�5�2�;���� Universal 

Banking ��0+���	3��"�	���	�����	�������#!��"���"����#����#
�����	�		���	������"��(&����
�	
�$��4(0&#��*��9)��9"&���	
��+3������	���� ��������	4�5�2�;����+3������	������0��
�*��+����, �#
����%�*�#�������	������0+����,960���+�*�2�*�����	-����#(0&��
	./���&��
	!������60�������#��	
������&&� �#
��#�������!"��0��,���0+�����	
��
 

 ����#��*36������	4�5�2�;���	
��
�����)�&���#��*��"*���	
���%�*�����$!��$��-&�
�	
��
��� ���+3������	������$�����(&-&��	
��
�����)� ��+�-������	4�5�2�;����
+3������	������0������������0+�� ��)��"����		
������&&��#
��	��"+���2(0& ��(0&����������*�
+������������*��	"&�#
 60 -&�+3������	������$�����(& &����)�������*����"��	����"��
��	(0&��(&�#
�	���	��0��"���#!��"� �#
�*��+���	3����		
������&&��<�� #%�&���������	
��"�!"�(�-&������	4�5�2�; ���+��+�*�����=���#
+���2(0&-&������	4�5�2�;���-%$�����(&
��(0&�������������	4�5�2�;��)��	
��
�������	"&�#
 5.0 �#
 4.8  �#
�����	-���+�-�-&�
�����	4�5�2�;��0�4�0�-6)�&����%�&��(0&� ����*�+�-������	4�5�2�;��$�����(&��(0&+�)���(&�
%�#��� 2553 ������*���)�+�)� 680 +�-� (�����	�����	
��
���, 2553) 960�2�)��"��<�*�������	
4�5�2�;��$�����(&-&��	
��
��� ��+�*�+����,����	-����#(0&��#
��	-���%�*����
	./���
-&��	
��
 

 �������"���0-&������	4�5�2�;��)����#���#����"���0�"*���� �����)�(& ��		��=��������	
��"�!"�(����� ��		��	&��#
&�*�#%�B*���� ��	�&����� �	���	�"����	�"�%����	
��
 ��	9()&-��
����%	�%����	
��
 ��	�	���	*���
����� ��	�	�����<�����%��%	�+�	��	���� ��	9()&-��
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�#���	�4�;�����	���� �	���	��%	��	��% ��	&&�����+(&�)���	
��� �	(&��	�	���	�����	�+%� 
(Trustee) 960��
��<���"*�������-&���		
������&&� �#
��	��"�!"�(� (��	�#�&�+���2(0&) 3(&����
��"���0�#��-&������	4�5�2�; 
 

 
 

������ 1.3 &�%	��*��+��4���;	
�*����	���5������"+���2(0&	*� �	���5����=��	*� �#
��2��	���
 !"�	��$� ��$�����(&2�*� ��(&��	�?��� 4.
. 2548 - ��(&�%�#��� 4.
.2553 

 

��0�� : �����	�����	
��
��� �#
��	����*5 

 

 ���	!���0 1.3 �
��<���"*����	��#�0����#�-&���2��	��� !"�	��$���0*��-&�$�����(& ����	
��#�0����#���&�-"��+!���2�*��7 4.
. 2551 ��(0&����$�*
�
	./�����	����-&�$�����(&��)���"
� 2�,�����	�	��%�*�����0+����	&� 10 �7  ��)��"����	 #�% ��	�"��#
�	���	 �#
 #�	
�����
�*���������&������	��(&� ��"+�� #��"&�%	������'�&�	��-���%�*+!�-6)�����&������� ���������	
�4�0�-6)���2�*��	�-&��7 �����	��0	����)������	��%�*+!�-6)�%��	����)����������%#���#� �#

��&�1 �	��%�*#�#���2�*��	60��#��-&��7 ��-5
��0$����	������)�����	-���%�*-&��	���5����
=���������	4�5�2�; ��0�4�0������	�-��-��	
������=��-&������	4�5�2�;��(0&���������7��&�
+�*����"����	��"+���2(0&��)��#������	-���%�*��&�%	���0#�#� %���#�����	����4(0&��	��&+	"�� 

(�����	�����	
��
���, 2553) 
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 ���-"&�!#-&��	���5������"+���2(0& �#
����=����$�����(&2�*���(&� �	�?��� 4.
.2548 36�
��(&�������� 4.
. 2553 4�*�� ���	���5����=����0-���%�*�4�0�+!�-6)�&����%�&��(0&� �#
����*��"�
��0�4�0�+!�-6)���&���% �#
-"&�!#��		�����$�*
�
	./�����	����$�����(&��(&�4C
������ 

4.
. 2553 �&�����=��-&�+�-������	4�5�2�;��$�����(&������*�����=����)���� 404,255 

#"����� �#
����*�������"+���2(0& 346,306 #"����� �����+��+�*�-&�+���2(0&%�&����=��	"&�#
 

84.6 -���%�*	"&�#
 5.2 ���2�*��*#�����*�������7��&� �������=��-&�+�*�	�2��	 �#
��		
��
����=��-&������	4�5�2�;��0��"��#����;�+�& #�%$�5@;������0��" #%&������0�!��� 

 �6�������0���+�����0�
�����	
6�.�36� #-&�&�%	���	-���%�*-&�+��+�*�+���2(0&%�&����=����0��
%�&&�%	������'�&�� 17 ����*��-&�$�����(&*���� #&�����	 �#
����
���-����*��+��4���;����
&�����	 -"&�!#��0�2"����-"&�!#&���	�	����(&��%���(&��	�?��� 4.
. 2548 36���(&�������� 4.
. 

2553 	�*����-"&�!#����$��%��-*�� (cross-section data) &���"*� ���	*�	*�-"&�!#�	���5������"
+���2(0& �	���5����=�� �#
��2��	��� !"�	��$� ����*� 17 ����*�� ��"��� �2������� �2���	�� #��4!�  

#����� &�%	��%3; �4	� ���� 4
��� ���D�&�+&� ��	+*		�; ����4��42	 %�� �42	�!	5; &�%	��%3;  
4���%	 4�.5��#� &�������� #��.5
-"&�!#�������#��* �	���*��-"&�!#4���# (panel data) 
 

 
������ 1.4 �+��+��+�*�-&�������"+���2(0&%�&����=����$�����(&2�*���(&��	�?���  

4.
. 2548-��(&�%�#��� 4.
. 2553 
 

��0�� : �����	�����	
��
����#
��	����*5 
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1.2 
��������������������!� 

6�.� #-&�&�%	���	-���%�*-&�+��+�*�+���2(0&%�&����=����0��%�&&�%	������'�&�� 17 ����*��

-&�$�����(& �	
��
��� ���*�����	4���#��&������	2�� (Panel Cointegration) 

 

1.3 ���"#$�����%&'���(��������!� 
1) �����"�	��-��� �#
��
���-&��*��+��4���;	
�*���&�%	���	-���%�*-&�+��+�*�

+���2(0&%�&����=�����&�%	������'�&-&�����*����$�����(& 

2) �2"����-"&�!# �#
��*�������	%��+����+���	�� !"*��� ������� (policy makers) �#
 !"
��0���0�*-"&��2"����	��������������	���� ����	*��� ���	-���%�*�	���5����=����"
+&��#"&������	-���%�*-&�+���2(0&�4(0&	��.��+3��	$�4����
	./��� (Economic Stability) 

 

1.4 ���)��������!� 
��	
6�.��	�)���)�����	
6�.�36� #-&�&�%	���	-���%�*-&�+��+�*�+���2(0&%�&����=����0��%�&

&�%	������'�&�� 17 ����*��-&�$�����(& �	
��
��� �����"�2"-"&�!#�����%��$!�� (Secondary 

data) 960�����-"&�!#&���	��*#� (Time Series Data) 	�*����-"&�!#$��%��-*�� (cross-sectional 

data) 960��	
�&��"*��	���5������"+���2(0& �	���5����=�� �#
��2��	��� !"�	��$� �����
��	
6�.���) !"
6�.���"������-&��-%����*����0�
�����	
6�.���)���� 17 ����*�� ��"��� �2�������  
�2���	�� #��4!� #����� &�%	��%3; �4	� ���� 4
��� ���D�&�+&� ��	+*		�; ����4��42	 %��  
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1.5 �*#����+�� 
1) -"&�!#4���# (Panel data) ����36� -"&�!#��0��#��.5
����&���	��*#� (time series data) 

	�*����-"&�!#$��%��-*�� (cross-section data) 

2) &�%	������'�& �(& &�%	���	��#�0����#�-&���2��	��� !"�	��$� (consumer price index: CPI) 
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3) �	���5����=���������	4�5�2�; ����36� �	���5����	��=���	
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4) �	���5������"+���2(0&�������	4�5�2�; ����36� �	���5������0�����	4�5�2�;�#�&�+���2(0&
��"����	
2�2� �	(& !"��0%"&���	����#���� ��"��� ��������������,2� ������"�!" %�B*���� �#
&(0�1 

(�����	�����	
��
���, 2554) 

5) +��+�*�������"+���2(0&%�&����=�� ����36� &�%	�+�*�	
�*����	���5������"+���2(0&���
�	���5����=���������	4�5�2�; 

6) ��2��	��� !"�	��$� ����36� ��2����0�2"*����	��#�0����#�-&�	���-���#������8#�0���0
 !"�	��$������4(0&9()&+���"��#
�	���	����*���60� 5 �*#���60�1 ���������7/��-&�����*����)�1 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 


