
บทที ่2 

กรอบแนวคดิทางทฤษฎแีละเอกสารทีเ่กีย่วข้อง 

 

2.1   แนวคดิและทฤษฎทีางเศรษฐศาสตร์มหภาค 

ในช่วงปี ค.ศ. 1970 ถึงปี ค.ศ. 1980 เป็นช่วงท่ีเกิดวิกฤตการณ์ทางเศรษฐกิจโลก เกิดอตัรา
การว่างงานสูงและอตัราเงินเฟ้อสูงเช่นกนั เรียกว่า ภาวะเศรษฐกิจชะงกังนั (Stagflation) ซ่ึง
เหตุการณ์ดงักล่าวไม่สามารถอธิบายไดด้ว้ยเส้นโคง้ฟิลลิปส์ (Phillip curve) ซ่ึงอธิบายไวว้่าอตัรา
การว่างงานและอตัราเงินเฟ้อนั้นควรมีความสัมพนัธ์ในทิศทางตรงกนัขา้ม แต่ส่ิงท่ีเกิดข้ึนคือ อตัรา
การว่างงานและอตัราเงินเฟ้อมีความสัมพนัธ์ไปในทิศทางเดียวกนั โดยในปี ค.ศ. 1976 Lucas ได้
ช้ีใหเ้ห็นวา่การเกิดภาวะเศรษฐกิจชะงกังนัสะทอ้นใหเ้ห็นถึงปัญหาทางทฤษฎีท่ีเกิดข้ึน นอกจากนั้น 
Lucas ยงักล่าวไวว้่าตวัแทนในระบบเศรษฐกิจ (Agents) จะมีพฤติกรรมการปรับตวัแบบพลวตัรใน
การเลือกจุดท่ีเหมาะสม (Dynamic optimization) และการคาดการณ์อย่างมีเหตุผล (Rational 
Expectations: RE) (Almeida, 2009) ซ่ึงหมายความว่าตวัแทนในระบบเศรษฐกิจจะพิจารณา
สวสัดิการสูงสุดท่ีเขาไดรั้บตลอดช่วงชีวิตท่ีมีอยู่จากการเปล่ียนแปลงท่ีจะเกิดข้ึนในอนาคตดว้ย 
ไม่ใช่เพียงการเปล่ียนแปลงท่ีเกิดข้ึนจากอดีตและปัจจุบันเท่านั้ น ดังนั้ นถ้าตัวแทนในระบบ
เศรษฐกิจมีส่วนร่วมกบัเหตุการณ์การเปล่ียนแปลงท่ีเกิดข้ึน เช่น การเปล่ียนนโยบายของรัฐบาล 
ตวัแทนในระบบเศรษฐกิจจะคาดการณ์ปัญหาท่ีเกิดข้ึนทนัทีและจะปรับเปล่ียนพฤติกรรมของ
ตนเอง ณ ปัจจุบนัและอนาคต  

หลงัจากการวิจารณ์ของ Lucas ปี 1976 (Lucas Critique) ในช่วงปี ค.ศ. 1980 ไดมี้การ
พฒันาแบบจาํลองท่ีใชใ้นการอธิบายพฤติกรรมทางเศรษฐกิจของ Kydland และ Prescott (1982) ใน
บทความดงักล่าวไดพ้ิจารณาถึงพื้นฐานทางเศรษฐศาสตร์จุลภาคของตวัแทนในระบบเศรษฐกิจ
พร้อมทั้งพิจารณาบทบาทของการคาดการณ์ในอนาคตของตวัแทนในระบบเศรษฐกิจ แบบจาํลอง
ดงักล่าวกาํหนดใหต้ลาดเป็นตลาดแข่งขนัสมบูรณ์ ระดบัราคาและผลผลิตจะปรับตวัเขา้สู่ดุลยภาพ
ในระยะยาวหลงัจากเกิดผลกระทบ (Shocks) เกิดข้ึน ความผนัผวนท่ีเกิดข้ึนนั้นเป็นผลสืบ
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เน่ืองมาจากตัวแทนในระบบเศรษฐกิจแสดงปฏิกิริยาตอบโต้กับผลกระทบทางเทคโนโลย ี
(Technology shocks) แบบจาํลองน้ีไดถู้กนาํมาใชอ้ธิบายวฏัจกัรทางธุรกิจและไดรั้บการยอมรับจาก
นักเศรษฐศาสตร์มหภาค ซ่ึงกลายเป็นท่ีรู้จกักนัในช่ือ แบบจาํลองวฏัจกัรทางเศรษฐกิจท่ีแทจ้ริง 
(Real Business Cycle Model: RBC)  

2.1.1 แบบจําลองวฏัจักรธุรกจิทีแ่ท้จริง (Real Business Cycle: RBC) 

แนวคิด RBC เป็นการนาํเสนอแนวคิดทางเศรษฐศาสตร์ท่ีพยายามอธิบายความผนั
ผวนในระยะสั้น ภายใตแ้นวโนม้การขยายตวัเศรษฐกิจจากปัจจยัท่ีแทจ้ริงในระยะยาว โดยความผนั
ผวนเกิดจากการเปล่ียนแปลงต่างๆ ดา้นอุปสงคแ์ละอุปทาน เช่น การเปล่ียนแปลงทางเทคโนโลย ี
การเปล่ียนแปลงราคาปัจจยัการผลิต การเปล่ียนแปลงอตัราภาษี และการเปล่ียนแปลงรสนิยมของ
ผูบ้ริโภค เป็นตน้ ซ่ึงการเปล่ียนแปลงจะเกิดข้ึนอยา่งชา้ๆ ในระยะสั้นปัจจยัดา้นอุปทานจะมีส่วนใน
การกาํหนดปัจจยัท่ีแทจ้ริงและยงักาํหนดการเปล่ียนแปลงของปัจจยัท่ีแทจ้ริงในระยะยาว รวมทั้ง
เป็นสาเหตุของความผนัผวนในผลผลิตและการจา้งงาน ซ่ึงแนวคิดดงักล่าวต่างจากแนวคิดของนกั
เศรษฐศาสตร์สาํนกันิวคลาสสิก (New classical) ท่ีเช่ือว่าส่ิงท่ีไม่ไดค้าดการณ์ไว ้โดยเฉพาะจาก
ดา้นอุปสงค ์ เป็นสาเหตุของความผนัผวนของผลผลิตและการจา้งงาน ซ่ึงต่างจากแนวคิดของเคนส์
เซียน (Keynesian) ท่ีไม่เช่ือในความผนัผวนท่ีมาจากดา้นอุปทานในระยะสั้น 

Stadler (1994) ไดร้ะบุลกัษณะโดยทัว่ไปของแบบจาํลอง RBC วา่มีลกัษณะดงัน้ี  
1.  หน่วยเศรษฐกิจ (Agent) มุ่งแสวงหาความพอใจและกาํไรสูงสุดภายใตข้อ้จาํกดั

ดา้นทรัพยากร 
2.  หน่วยเศรษฐกิจมีการคาดการณ์อยา่งมีเหตุผล (Rational expectation) และไม่มี

ปัญหาความไม่สมบูรณ์ของขอ้มูล (Asymmetric information) ขอ้มูลเก่ียวกบัราคาเป็นขอ้มูล
สาธารณะท่ีสามารถรับทราบไดทุ้กคน  

3.  ระดบัราคาและอตัราค่าจา้งมีความยดืหยุน่สามารถปรับตวัไดอ้ยา่งคล่องตวั (price 
and wage flexibility) ทาํใหต้ลาดสามารถปรับตวัเขา้สู่ดุลยภาพไดต้ลอดเวลา (Continuous market 
clearing) ดงันั้น ดุลยภาพจะเกิดข้ึนในตลาดแรงงานเสมอ  

4.  การเปล่ียนแปลงของผลผลิตและการจา้งงานเป็นผลสืบเน่ืองจากการเปล่ียนแปลง
ของระดบัเทคโนโลย ีซ่ึงเป็นการเปล่ียนแปลงจากภายนอก (Exogenous shocks) 

5.  การเปล่ียนแปลงของการจา้งงานไดรั้บผลจากการปรับเปล่ียนชัว่โมงการทาํงาน
จากครัวเรือน ซ่ึงการทาํงานและการพกัผอ่นถูกสมมติใหแ้ทนกนัไดสู้ง (High substitution)  

6.  นโยบายการเงินไม่ส่งผลกระทบต่อตัวแปรท่ีแท้จริง หมายความว่านโยบาย
การเงินมีความเป็นกลาง (Neutrality)     
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RBC อาศยัพื้นฐานเศรษฐศาสตร์จุลภาคมาใชอ้ธิบายพฤติกรรมการตดัสินใจของ
ตวัแทนในระบบเศรษฐกิจท่ีพยายามเลือกจุดท่ีเหมาะสม (Optimization) ของครัวเรือน เพื่ออธิบาย
ปรากฏการณ์การเปล่ียนแปลงของระบบเศรษฐกิจ ภายใตก้ารเปล่ียนแปลงของสถานการณ์ท่ีเกิดข้ึน
และการเปล่ียนแปลงของปัจจยัต่างๆ ทางเศรษฐกิจโดยรวม (Aggregate economic variables) โดย
ปกติครัวเรือนจะมีทางเลือกของการดาํรงชีวิต คือ ทาํงานเพ่ือมีรายได้สําหรับการบริโภค 
(Consumption: C) และการพกัผอ่น (Leisure: L) หากอยูใ่นภาวะปกติครัวเรือนจะแบ่งเวลาสาํหรับ
การทาํงานและการพกัผอ่นตามความพอใจของตนเอง แต่หากเกิดการเปล่ียนแปลงอย่างฉับพลนั 
(Shocks) เช่น การเปล่ียนแปลงอย่างฉับพลนัของเทคโนโลยี หรือการเปล่ียนแปลงอย่างฉับพลนั
ของรสนิยม อาจทาํใหค้รัวเรือนปรับเปล่ียนพฤติกรรมในการบริโภคและการทาํงานได ้จากสมการ
อรรถประโยชน์ของครัวเรือน  

 ,t t tU u C L          (2.1) 

โดยท่ี Cu  และ Lu  คือ อรรถประโยชน์ส่วนเพิ่มจากการบริโภคและการพกัผ่อน
ตามลาํดบั และ 0Cu  , 0Lu  , , 0CC LLu u  , , 0CL LCu u   ดงันั้นครัวเรือนจะตอ้งเลือกความ
พอใจสูงสุดระหว่างการทาํงานและการผกัผ่อน ซ่ึงการตดัสินใจดงักล่าวนาํไปสู่การตดัสินใจท่ี
ครัวเรือนจะเสนอแรงงานท่ีใชเ้ป็นปัจจยัในการผลิต โดยในแบบจาํลอง RBC กาํหนดให้มีสินคา้
เพียงชนิดเดียวในระบบเศรษฐกิจ ซ่ึงใชแ้รงงานและทุนเป็นปัจจยัในการผลิตสินคา้ โดยฟังกช์นัการ
ผลิตมีคุณสมบติัผลไดต่้อขนาดคงท่ี (Constant return to scale) คือ 

 ,t t t tY A F K L     (2.2) 

โดยท่ี tK  คือ ปัจจยัการผลิตทุน, tL  คือ ปัจจยัการผลิตแรงงาน และ tA  คือ ผลิตภาพ
การผลิต (Productivity) หรือระดบัเทคโนโลยี และกาํหนดให้วิวฒันาการของระดบัเทคโนโลย ี
 tA  มีลกัษณะดงัน้ี 

1 , 0 1t t tA A         (2.3) 

โดยท่ี   คือ พจน์รบกวนท่ีมีลกัษณะแบบสุ่ม (Random disturbance) และ   คือ ค่า
สัมประสิทธ์ิของเทคโนโลยี ณ  เวลาท่ี  1t   จากสมการจะเห็นได้ว่าระดับเทคโนโลยีจะ
เปล่ียนแปลงมาจาก 2 องคป์ระกอบคือ ระดบัเทคโนโลยีในช่วงเวลาท่ีผ่านมาและไดรั้บการ
เปล่ียนแปลงจากพจน์รบกวน  
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จากรูปท่ี 2.1 จะเห็นไดว้่าการเกิดการเปล่ียนแปลงอย่างฉับพลนัดา้นเทคโนโลยีท่ี
เพิ่มข้ึน มีผลทาํให้ฟังก์ชนัการผลผลิตเปล่ียนแปลงจาก  ,Y AF K L  เป็น  * * ,Y A F K L  
ซ่ึงทาํใหผ้ลผลิตภายในประเทศเพ่ิมข้ึนจาก Y  เป็น *Y  

ผลผลิต  Y

แรงงาน  L

 * * ,Y A F K L

 ,Y AF K L

0

รูปที ่2.1 การเปล่ียนแปลงดา้นเทคโนโลยต่ีอฟังกช์นัการผลิต 

ท่ีมา: Snowdon, Brian and Vane, Howard R., Modern Macroeconomics. Its Origins, Development 
and Current State, 2005 (p.314).  

ส่วนสมการอุปทานของแรงงานโดยทัว่ไปในแบบจาํลอง RBC จะไดรั้บอิทธิพลจาก 2 
ปัจจยัคือ อตัราค่าจา้งท่ีแทจ้ริง  W P  และอตัราดอกเบ้ียท่ีแทจ้ริง  r  สามารถเขียนในรูปสมการ
ไดด้งัน้ี 

 ,L LS S W P r     (2.4) 

โดยท่ี W  คือ ค่าจา้งท่ีเป็นตวัเงิน (Nominal wage) P  คือ ระดบัราคาสินคา้ และ 
W P  คือ ค่าจา้งท่ีแทจ้ริง (Real wage) 

การวเิคราะห์การเปลีย่นแปลงอย่างฉับพลนัทางด้านเทคโนโลย ี(Technology shocks) 

การเปล่ียนแปลงอยา่งฉบัพลนัทางดา้นเทคโนโลยจีะมีผลต่อฟังกช์นัการผลิตในระบบ
เศรษฐกิจ ทาํให้ผลผลิตในระบบเศรษฐกิจสูงข้ึนโดยกาํหนดให้แรงงานและทุนคงท่ี ผลกระทบท่ี
เกิดข้ึนจะส่งผลต่อผลผลิตและการจา้งงานในระบบเศรษฐกิจ ซ่ึงสามารถอธิบายไดด้ว้ยรูปท่ี 2.2  
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 * * ,Y A F K L

 ,Y AF K L

a

b

c

a

b

c

0Y

1Y

2Y

0L 1L 2L

0L 1L 2L

1SL

2SL

 LD MPL

 * *
LD MPL

 a

 b

 Y

 L

 L

 W L

 MPL

 0
W L

 2
W L

 1W L

 
รูปที ่2.2 การปรับตวัแบบพลวตัรของระบบเศรษฐกิจเม่ือเกิดการเปล่ียนแปลงดา้นเทคโนโลย ี

ท่ีมา: Snowdon, Brian and Vane, Howard R., Modern Macroeconomics. Its Origins, Development 
and Current State, 2005 (p.314).  

เร่ิมแรกระบบเศรษฐกิจเกิดดุลยภาพอยู่ท่ีจุด a  ซ่ึงเผชิญกับฟังก์ชันการผลิตท่ี 
 ,Y AF K L ผลิตสินคา้ได้เท่ากับ 0Y  มีการจ้างงานเท่ากับ 0L  และเผชิญกับอตัราค่าจ้างท่ี

แทจ้ริงท่ี  0
W P  ต่อมาสมมติให้ระบบเศรษฐกิจเกิดการเปล่ียนแปลงด้านเทคโนโลยี (มีการ

คิดคน้นวตักรรมใหม่ ทาํให้เทคโนโลยีการผลิตสูงข้ึน) ทาํให้ฟังก์ชันการผลิตเพ่ิมสูงข้ึน จาก 
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 ,Y AF K L  เ ป็น    * * ,Y A F K L  ซ่ึ งจากการเปล่ียนแปลงอย่างฉับพลันทางด้าน
เทคโนโลยีมีผลทาํให้อุปสงค์ต่อแรงงานเพิ่มข้ึน จาก  LD MPL  เป็น  * *

LD MPL การเพิ่มข้ึน
ของอุปสงคต่์อแรงงานทาํใหผ้ลผลิตและการจา้งงานเพ่ิมข้ึน 

เส้นอุปทานต่อแรงงานมีความสัมพนัธ์กบัอตัราค่าจา้งท่ีแทจ้ริงในทิศทางเดียวกนั แต่
อตัราการจา้งงานท่ีขยายตวัในระบบเศรษฐกิจจะเพิ่มมากหรือนอ้ยนั้นข้ึนอยูก่บัค่าความยดืหยุน่ของ
เสน้อุปทานของแรงงานเม่ือพิจารณาเทียบกบัอตัราค่าจา้งท่ีแทจ้ริง    

การเปล่ียนแปลงอตัราค่าจา้งท่ีแทจ้ริงเพียงเล็กนอ้ยในแบบจาํลอง RBC จะทาํให้เกิด
การเปล่ียนแปลงอยา่งมากต่อการจา้งงาน นัน่หมายว่า ค่าความยืดหยุน่ของเส้นอุปทานต่อแรงงาน
เม่ือพิจารณาเทียบกบัค่าจา้งท่ีแทจ้ริงนัน่มีค่าสูงมาก (ค่าความชนันอ้ย) ซ่ึงแสดงดว้ยเส้นอุปทานต่อ
แรงงาน 2SL  ในกรณีน้ีการเปล่ียนแปลงทางเทคโนโลยีจะทาํให้เกิดผลผลิตในระบบเศรษฐกิจ
เพ่ิมข้ึนจาก 0Y  เป็น 2Y  การจา้งงานเพิ่มข้ึนจาก 0L  เป็น 2L  และอตัราค่าจา้งท่ีแทจ้ริงเพิ่มข้ึนเป็น 
 2
W L  แต่หากเส้นอุปทานต่อแรงงานมีความยดืหยุน่ต่ออตัราค่าจา้งท่ีแทจ้ริงตํ่า (ค่าความชนัสูง) 
แสดงดว้ยเส้นอุปทานต่อแรงงาน 1SL  การเปล่ียนแปลงอย่างมากในอตัราค่าจา้งท่ีแทจ้ริงจะทาํให้
เกิดการเปล่ียนต่อการจา้งงานเพียงเลก็นอ้ย  

ดงันั้นในแบบจาํลอง RBC ความผนัผวนของเศรษฐกิจท่ีเกิดจากการเปล่ียนแปลงดา้น
อุปทาน ทาํให้เกิดความผนัผวนของผลผลิตและการจ้างงาน เน่ืองจากหน่วยเศรษฐกิจมีการ
คาดการณ์อยา่งมีเหตุผล (Rational expectation) และตอบสนองต่อการเปล่ียนแปลงของระดบัราคา
สัมพทัธ์ (Relative prices) (การเปล่ียนแปลงทาํให้ระดบัราคาโดยเปรียบเทียบเปล่ียน) ส่งผลให้
หน่วยเศรษฐกิจเปล่ียนแปลงระดับการทาํงานและการบริโภค เพื่อให้บรรลุจุดท่ีเหมาะสม 
(Optimum)  

ส่วนการปรับตวัของอตัราดอกเบ้ียท่ีแทจ้ริง จากรูปท่ี 2.3 จะเห็นไดว้่า เร่ิมแรกดุลย
ภาพของระบบเศรษฐกิจอยูท่ี่จุด a  มีผลผลิตอยูท่ี่ 0Y  และระดบัอตัราดอกเบ้ียท่ีแทจ้ริงเท่ากบั 0r  
การเปล่ียนแปลงด้านเทคโนโลยีทาํให้ฟังก์ชันการผลิตเพิ่มสูงข้ึนจาก Y  เป็น *Y  ในกรณีการ
เปล่ียนแปลงดา้นเทคโนโลยีเกิดข้ึนชัว่คราว ทาํให้อุปสงคต่์อการบริโภคสินคา้เพิ่มข้ึน เส้นอุปสงค์
เคล่ือนยา้ยจากเสน้ 1Cd  เป็นเสน้ 2Cd  (การเคล่ือนยา้ยเสน้อุปสงคต่์อสินคา้เคล่ือนยา้ยนอ้ยกว่าเส้น
ฟังกช์นัการผลผลิต) เกิดดุลยภาพแห่งใหม่ท่ีจุด b  ผลผลิตภายในประเทศปรับตวัสูงข้ึนเป็น 1Y  และ
อัตราดอกเบ้ียท่ีแท้จริงลดลงอยู่ ท่ีระดับ 1r  หากเทคโนโลยีเกิดการเปล่ียนแปลงแบบถาวร 
ผลกระทบจากความมัง่คัง่ (Wealth effect) จากการบริโภคมีผลทาํใหเ้ส้นอุปสงคเ์คล่ือนท่ีไปยงัเส้น 

*Cd  เกิดดุลยภาพแห่งใหม่ในระบบเศรษฐกิจท่ีจุด c  ซ่ึงผลผลิตเพิ่มข้ึนเป็น 2Y  และอตัราดอกเบ้ีย
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ปรับตวัข้ึนเท่ากบั 0r  ซ่ึงจะเห็นไดว้่าเม่ือเกิดการเปล่ียนทางดา้นเทคโนโลยีแลว้อตัราดอกเบ้ียท่ี
แทจ้ริงจะไม่มีการเปล่ียนแปลงแต่อยา่งใด  

a

b

c

1r

1Cd
2Cd

*Cd

0Y 1Y

Y

*Y

2Y

0r

 Yผลผลิต

อตัราดอกเบ้ียท่ีแทจ้ริง  r

 
รูปที ่2.3 การปรับตวัของอตัราดอกเบ้ียท่ีแทจ้ริงจากการเปล่ียนแปลงดา้นเทคโนโลย ี

ท่ีมา: Snowdon, Brian and Vane, Howard R., Modern Macroeconomics. Its Origins, Development 
and Current State, 2005 (p.320).  

แบบจาํลอง RBC แมว้า่จะไดรั้บการยอมรับอยา่งมากแต่กย็งัมีขอ้บกพร่องบางประการ
ท่ีกาํหนดให้ระดบัราคามีความยืดหยุ่นอย่างสมบูรณ์ (Complete flexible prices) และการ
เปล่ียนแปลงของอตัราดอกเบ้ียท่ีเป็นตวัเงิน (Nominal interest rate) ถา้เกิดการเปล่ียนแปลงใน
ปริมาณเงินจากการใชน้โยบายของธนาคารกลาง จะส่งผลทาํให้ระดบัราคาและอตัราดอกเบ้ีย
เปล่ียนแปลงไปในสัดส่วนเดียวกนัทาํให้อตัราดอกเบ้ียท่ีแทจ้ริงไม่เปล่ียนแปลง ซ่ึงหมายความว่า
การใชน้โยบายการเงินจะไม่มีผลกระทบต่อตวัแปรท่ีแทจ้ริงในระยะยาว เกิดภาวะความเป็นกลาง
ทางการเงิน (Money neutrality) แต่สามารถใชไ้ดใ้นระยะสั้นเท่านั้น ประกอบกบัในความเป็นจริง
อตัราค่าจา้งและระดับราคาไม่สามารถปรับตวัได้อย่างคล่องตวั ความฝืดในการปรับตวัจึงเป็น
สาเหตุของการว่างงานและความไม่เป็นกลางของเงิน ขอ้โตแ้ยง้น้ีนาํมาสู่การพฒันาแนวคิดของ
สาํนกันิวเคนส์เซียน (New Keynesian Economics) นอกจากน้ีการปรับตวัทางวฏัจกัรธุรกิจ มาจาก
ผลกระทบจากการเปล่ียนแปลงด้านเทคโนโลยีทาํให้เกิดความผนัผวนในระบบเศรษฐกิจ ซ่ึง
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ก่อใหเ้กิดการเติบโตทางเศรษฐกิจในระยะยาว แต่ความสาํคญัของการเปล่ียนแปลงดา้นเทคโนโลย ี
ถูกขยายความเกินจริง แมว้่าเทคโนโลยีมีความสําคญัแต่มีไม่มากเท่าท่ีควร การเปล่ียนแปลงท่ี
เกิดข้ึนอาจไม่ไดก้ระจายโดยทัว่ไป แต่จะเกิดอยู่ภายในอุตสาหกรรมหน่ึงๆ เท่านั้น ในท่ีสุดเร่ิมมี
คาํถามเก่ียวกบัความสามารถในการอธิบายถึงการอธิบายผลเชิงประจกัษข์องแบบจาํลอง RBC วา่ไม่
สามารถอธิบายความจริงบางอยา่งท่ีเกิดข้ึนได ้แมว้่าแบบจาํลอง RBC จะมีอิทธิพลอยา่งมากในแวด
วงวิชาการ แต่ก็ยงัมีขอ้จาํกัดในการใช้นโยบายการเงินสําหรับธนาคารกลางหรือหน่วยงานท่ี
เก่ียวขอ้งอ่ืนๆ (Almeida, 2009) 

2.1.2 แบบจําลองนิวเคนส์เซียน (New Keynesian Model) 

ความไม่มีประสิทธิภาพของแบบจาํลอง RBC ทาํให้นกัเศรษฐศาสตร์ไดก้าํหนดขอ้
สมมติเพิ่มเติมบางประการในแบบจาํลองทาํให้เกิดแนวคิดใหม่เกิดข้ึนช่ือว่าเศรษฐศาสตร์มหภาค
นิวเคนส์เซียน (New-Keynesian Macroeconomics) โดย Gali (2007) ไดส้รุปขอ้สมมติท่ีเพิ่มเขา้ไป 
คือ  

1.  กาํหนดให้ตลาดสินคา้และตลาดปัจจยัการผลิตเป็นตลาดก่ึงแข่งขนัก่ึงผูกขาด 
(Monopolistic competition) ซ่ึงมีลกัษณะสาํคญั คือ ระดบัราคาของผลผลิตและราคาปัจจยัการผลิต
ถูกกาํหนดโดยหน่วยเศรษฐกิจ 

2.  การวิเคราะห์ความหนืดของตวัแปรท่ีเป็นตวัเงิน (Nominal Rigidity) โดยพิจารณา
เง่ือนไข (Constraints) ท่ีหน่วยเศรษฐกิจเผชิญอยู่และจะมีการปรับเปล่ียนระดบัราคาและอตัรา
ค่าจา้ง  หน่วยธุรกิจจะมีขอ้จาํกดับางประการในการปรับเปล่ียนราคาสินคา้และบริการ  

3.  ความไม่เป็นกลางของนโยบายการเงินในระยะสั้น ซ่ึงเป็นผลมาจากขอ้กาํหนดใน
การวิเคราะห์ความหนืดของตวัแปรท่ีเป็นตวัเงิน ดงันั้นการใชน้โยบายการเงิน เช่น การเพ่ิมปริมาณ
เงินจะไม่ทาํใหร้ะดบัราคาเปล่ียนแปลงในอตัราส่วนเดียวกนั ซ่ึงสามารถอธิบายถึงการเปล่ียนแปลง
อตัราดอกเบ้ียท่ีแทจ้ริงได ้และทาํใหเ้กิดการเปล่ียนแปลงของการบริโภค การลงทุน ผลผลิตและการ
จ้างงาน ซ่ึงแสดงให้เห็นว่าในระยะสั้ นการใช้นโยบายการเงินจะไม่มีความเป็นกลาง (Non-
neutrality)  

การเพิ่มขอ้สมมติทั้งสามเขา้ไปพิจารณารวมกบัแบบจาํลอง RBC ทาํใหเ้กิดแนวคิด
ของแบบจาํลองใหม่ข้ึนช่ือว่า แบบจาํลองนิวเคนส์เซียน (New Keynesian Model: NKM) ซ่ึงขอ้
สมมติดงักล่าวถือวา่เป็นลกัษณะสาํคญัในการอธิบายถึงการปรับตวัแบบพลวตัในโลกความเป็นจริง 
ทาํใหส้ามารถวิเคราะห์บทบาทความสาํคญัของนโยบายการเงินและนโยบายต่าง ๆ ไดม้ากข้ึน และ
ไดรั้บการยอมรับจากทั้งแวดวงวิชาการ นักวิจยั และธนาคารกลางจากหลายประเทศ (Almeida, 
2009)  
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2.1.2.1 การวเิคราะห์ความหนืดของตัวแปรทีเ่ป็นตัวเงิน (Nominal Rigidities) 

1. ความหนืดของอตัราค่าจ้างทีเ่ป็นตัวเงิน (Nominal wage rigidity) 

ในการวิเคราะห์ความหนืดของอตัราค่าจา้ง จะใชแ้นวคิดการคาดการณ์
อยา่งมีเหตุผล (Rational expectation) ของ Lucas ซ่ึงกาํหนดให้อุปทานของผลผลิตเป็นฟังกช์นั
ข้ึนอยู่กบั ผลผลิต ณ การจา้งงานเตม็ท่ี  NtY  อตัราเงินเฟ้อท่ีเกิดข้ึนจริง  tP  และอตัราเงินเฟ้อท่ี
คาดการณ์  e

tP  จากสมการ 

  ; 0e
t Nt t tY Y P P         (2.5) 

โดยท่ี tY  คือ ผลผลิต ณ เวลาท่ี t  และอัตราเงินเฟ้อท่ีคาดการณ์คือ 
 1

e
t t tP E P     หรือ เท่ากบัการคาดการณ์เงินเฟ้อท่ีเกิดข้ึนจริง ณ เวลาท่ี t  โดยใชข้อ้มูลในการ

คาดการณ์ ณ เวลา 1t   ดงันั้นสามารถเขียนสมการท่ี (2.5) ใหม่ได ้

  1t Nt t t tY Y P E P          (2.6) 

ในการพจิารณาค่าจา้งท่ีแทจ้ริงจะพิจารณาจากอตัราค่าจา้งท่ีเป็นตวัเงินซ่ึง
มีค่าเท่ากบัค่าอตัราเงินเฟ้อท่ีคาดการณ์ นัน่คือ  1

e
t t t tW P E P       ดงันั้น 

 t Nt t tY Y P W   
     (2.7) 

สาํหรับอตัราค่าจา้งในการพิจารณาแบบหลายช่วงเวลา (Multi-period) ถูก
กาํหนดใหมี้ค่าคงท่ี  *

t tW W    ในหลายช่วงเวลาตามท่ีกาํหนดไว ้Fischer (1977) ใหเ้หตุผลเชิง
ประจกัษ ์(Empirically reasonable) ว่าตวัแทนในระบบเศรษฐกิจจะตกลงค่าจา้งในรูปของอตัรา
ค่าจา้งท่ีเป็นตวัเงิน ดงันั้นการใชน้โยบายการเงิน ท่ีมีผลต่อสถานการณ์ทางเศรษฐกิจในขณะนั้น 
(เช่น การลดปริมาณเงิน ซ่ึงทาํใหอ้ตัราเงินเฟ้อปรับตวัลดลง) จะทาํใหต้วัแทนในระบบเศรษฐกิจทาํ
การเจรจาตกลงอตัราค่าจา้งท่ีเป็นตวัเงินใหม่ ซ่ึงจะทาํใหน้โยบายทางการเงินจะมีผลในระยะสั้น แต่
ในระยะยาวระบบเศรษฐกิจจะปรับตวัเขา้สู่ดุลยภาพ ณ จุดเดิม ซ่ึงสามารถอธิบายไดด้ว้ยรูปท่ี 2.4 

ระบบเศรษฐกิจเร่ิมตน้ ณ ดุลยภาพท่ีจุด A  มีระดบัอุปสงค์รวมและ
อุปทานรวมในระยะสั้นท่ี 0AD  และ  0SRAS W  ตามลาํดบั โดยมีผลผลิต ระดบัราคาและค่าจา้ง
ท่ีเป็นตวัเงินท่ีดุลยภาพท่ี NY , 0P  และ 0W  ตามลาํดบั การใชน้โยบายการเงินแบบหดตวัมีผลทาํให้
เสน้อุปสงคโ์ดยรวมเคล่ือนท่ีจาก 0AD  เป็น 1AD  ทาํใหร้ะดบัราคาปรับตวัลดลงมาท่ี 1P  แต่ค่าจา้ง
เกิดความหนืดชัว่คราวอยู่ท่ีระดบั 0W ซ่ึง เป็นผลมาจากการตกลงค่าจา้งในช่วงเวลาท่ีผ่านมา เกิด
ดุลยภาพในระบบเศรษฐกิจจุดใหม่ท่ีจุด B  อุปทานของผลผลิตลดลงมาท่ี 1Y  อตัราเงินเฟ้อท่ี
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เปล่ียนแปลงจากการใช้นโยบายการเงินทาํให้เกิดการปรับเปล่ียนอตัราค่าจา้งจาก 0W  เป็น 1W  
อุปทานโดยรวมในระยะส้ันเคล่ือนยา้ยจาก  0SRAS W  เป็น  1SRAS W  ทาํใหดุ้ลยภาพเกิดท่ีจุด 
C  ดงันั้นการทาํสัญญาระยะยาวของตวัแทนในระบบเศรษฐกิจจะแสดงให้เห็นถึงความหนืดของ
ค่าจา้งนั้นเอง 

1AD

 1SRAS W

 0SRAS WLRAS

A

B

C

1Y NY

0P

1P

0AD

ราคา  P

ผลผลิต  Y

 
รูปที ่2.4 การปรับตวัของอตัราค่าจา้งท่ีเป็นเงินจากการใชน้โยบายเงิน 

ท่ีมา: Snowdon, Brian and Vane, Howard R., Modern Macroeconomics. Its Origins, Development 
and Current State, 2005 (p.368).  

Fischer (1977) ไดช้ี้ใหเ้ห็นว่าภายใตแ้บบจาํลองท่ีมีการคาดการณ์อยา่งมี
เหตุผล นโยบายการเงินจะส่งผลกระทบต่อผลผลิตโดยรวมได้ หากอัตราค่าจ้างท่ีเป็นตัวเงิน 
(Nominal wage) มีการปรับตวัอยา่งชา้ๆ เช่น ในกรณีท่ีมีการทาํสัญญาค่าจา้งระยะยาว (Long-term 
contract) หรือสัญญาว่าจา้งเหล่ือมเวลา (Overlapping contract) การท่ีอตัราค่าจา้งใชเ้วลาในการ
เปล่ียนแปลง ยอ่มหมายถึงโอกาสท่ีรัฐบาลจะใชน้โยบายบริหารอุปสงคใ์นการรักษาเสถียรภาพของ
เศรษฐกิจโดยรวม เพราะวา่โดยพื้นฐานระบบตลาดไม่สามารถปรับค่าจา้งไดท้นัที ในขณะท่ีรัฐบาล
สามารถใชน้โยบายบริหารอุปสงคไ์ดร้วดเร็วกวา่เม่ือเกิดความผนัผวน 
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2. ความหนืดของระดับราคาทีเ่ป็นตัวเงิน (Nominal price rigidity) 

ในตลาดก่ึงแข่งขนัก่ึงผกูขาด อุปสงคข์องสินคา้สําหรับหน่วยธุรกิจจะ
ข้ึนอยูก่บั 1) ระดบัราคาโดยเปรียบเทียบ (Relative price) และ 2) อุปสงคโ์ดยรวม (Aggregate 
demand) การท่ีอุปสงคต่์อสินคา้ในระบบเศรษฐกิจเปล่ียนแปลงจะมีผลต่อกาํไรของหน่วยธุรกิจดว้ย 
ซ่ึงสามารถอธิบายการปรับตวัของระดบัราคาภายใตต้ลาดก่ึงแข่งขนัก่ึงผกูขาด ไดด้ว้ยรูปท่ี 2.5 
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รูปที ่2.5 การปรับของระดบัราคาภายใตต้ลาดก่ึงแข่งขนัก่ึงผกูขาด 

ท่ีมา: Snowdon, Brian and Vane, Howard R., Modern Macroeconomics. Its Origins, Development 
and Current State, 2005 (p.373).  

เร่ิมแรกหน่วยธุรกิจเผชิญกบัระดบัอุปสงคท่ี์ 0D  และไดร้ายรับส่วนเพิ่มท่ี 

0MR  ณ จุดกาํไรสูงสุด 0 0MR MC  เกิดดุลยภาพในตลาดท่ีจุด Y  สามารถขายสินคา้ได ้ 0Q  ณ 
ระดบัราคา 0P  หน่วยธุรกิจจะไดก้าํไรเท่ากบัพื้นท่ี 0SPYX  ต่อมาเกิดการเปล่ียนแปลงทาํให้ระดบั
อุปสงคล์ดลงจาก 0D  เป็น 1D  มีผลทาํใหร้ายรับส่วนเพ่ิมลดลงมาเป็น 1MR  เกิดดุลยภาพแห่งใหม่
ในตลาดท่ีจุด W  การลดลงของอุปสงคท์าํให้ระดบัราคาท่ีดุลยภาพของตลาดปรับตวัมาท่ี 1P  และ
ปริมาณความตอ้งการสินคา้ลดลงเหลือ 1Q  ทาํใหก้าํไรของหน่วยธุรกิจลดลงเท่ากบัพื้นท่ี  1SPWV  
ถา้หน่วยธุรกิจไม่เผชิญกบัตน้ทุนในการปรับเปล่ียนระดบัราคา (Adjustment cost) หน่วยธุรกิจจะ
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ปรับเปล่ียนระดบัราคาขายสินคา้เพื่อหากาํไรสูงสุดท่ีระดบั 1P  อย่างไรก็ตามถา้หน่วยธุรกิจเผชิญ
กบัตน้ทุนเมนู (Menu cost)1 หน่วยธุรกิจจะขายสินคา้ท่ีระดบัราคา 0P  ซ่ึงมีผลทาํให้ไดรั้บกาํไร
เท่ากบัพื้นท่ี 0SP JT  ซ่ึงไม่ใช่ระดบักาํไรสูงสุด 

0

1
*

Y

W J
 0D

 1D

 0 0P Q 1 1P Q

 *
0P Q

ราคา  P

 กาํไร

 
รูปที่ 2.6 กาํไรท่ีไดรั้บของหน่วยธุรกิจ จากการเปล่ียนแปลงระดบัอุปสงคใ์นตลาดก่ึงแข่งขนัก่ึง

สมบูรณ์ 

ท่ีมา: Snowdon, Brian and Vane, Howard R., Modern Macroeconomics. Its Origins, Development 
and Current State, 2005 (p.375).  

จากรูปท่ี 2.6 จะเห็นไดว้่าก่อนเกิดการเปล่ียนแปลงเกิดดุลยภาพในตลาด 
ณ จุด Y  หน่วยธุรกิจขายสินคา้ท่ีระดบัราคา 0P  ในจาํนวนเท่ากบั 0Q  ไดรั้บกาํไรเท่ากบั 0  หาก
อุปสงค์เกิดการเปล่ียนแปลงในทิศทางท่ีลดลง ถา้หน่วยธุรกิจไม่ปรับเปล่ียนแปลงระดับราคา 
(เน่ืองจากเกิดตน้ทุนในการปรับเปล่ียน) ยงัคงขายสินคา้ท่ีระดบัราคา 0P  โดยมีอุปสงคต่์อสินคา้
เท่ากบั *Q  หน่วยธุรกิจจะไดรั้บกาํไรเท่ากบั * แต่ถา้หน่วยธุรกิจปรับเปล่ียนระดบัราคาตามดุลย
ภาพในตลาดท่ีเกิดข้ึนใหม่ ขายสินคา้ท่ี 1P  โดยมีอุปสงคต่์อสินคา้เท่ากบั 1Q  หน่วยธุรกิจจะไดรั้บ
กาํไรท่ี 1  ซ่ึงสูงข้ึนกวา่การไม่ปรับเปล่ียนระดบัราคา 
                                                            
1  Mankiw (1985) ไดอ้ธิบายวา่ตน้ทุนเมนูคือ ตน้ทุนในการปรับเปล่ียนรายการสินคา้และชุดโฆษณาสินคา้ท่ีแจกจ่ายไปยงัส่ือหรือ
เครือข่ายการตลาดต่างๆ แมว้า่ตน้ทุนเมนูมีขนาดเลก็ในทางทฤษฎีแต่มีผลกระทบขนาดใหญ่ต่อการผนัผวนของสภาวะการผลิตได ้
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ดงันั้นจากการปรับตวัของระดบัราคาจะเห็นไดว้่าความหนืดของราคาเกิด
จากตน้ทุนในการปรับเปล่ียนราคาท่ีเกิดข้ึนทาํให้หน่วยเศรษฐกิจยงัขายสินคา้และบริการในระดบั
ราคาเดิม แต่ถา้หากการปรับเปล่ียนราคาไม่มีตน้ทุนหน่วยธุรกิจจะคาํนึงถึงกาํไรสูงสุดท่ีไดรั้บและ
ทาํการปรับเปล่ียนราคาทนัที 

2.1.2.2 การวเิคราะห์ความหนืดของตัวแปรทีแ่ท้จริง (Real rigidities) 

1. ความหนืดของระดับราคาทีแ่ท้จริง (Real price rigidity) 

Ball และ Romer (1990) อธิบายว่าในการวิเคราะห์ความหนืดของระดบั
ราคาท่ีแทจ้ริงสามารถทาํความเขา้ใจไดโ้ดยการอธิบายจากสมการกาํหนดราคาส่วนเพิ่ม (Mark-up 
pricing) ของการหากาํไรสูงสุดในตลาดก่ึงแข่งขนัก่ึงผกูขาด ซ่ึงระดบัการผลิตท่ีก่อให้เกิดกาํไร
สูงสุดคือระดบัท่ีรายรับส่วนเพิ่ม  MR  มีค่าเท่ากบัตน้ทุนส่วนเพิ่ม  MC  โดยกาํหนดใหส้มการ
รายรับส่วนเพิ่มคือ 

 1MR P P       (2.8) 

โดยท่ี P  คือ ระดบัราคา และ   คือ ค่าความยดืหยุน่ของอุปสงคต่์อสินคา้ 
(Price elasticity of demand) ดงันั้นจุดท่ีก่อใหเ้กิดกาํไรสูงสุด คือ 

 1MR MC P P       (2.9) 

จดัรูปแบบสมการท่ี (2.9) ใหม่จะได ้

1

1 1
P MC





    (2.10) 

กาํหนดให้ตน้ทุนส่วนเพิ่มมีค่าเท่ากบัค่าจา้งท่ีเป็นตวัเงิน  W  หารดว้ย
ผลผลิตส่วนเพิ่มจากการผลิตของแรงงาน (Marginal product of labor: MPL) จะได ้

1

1 1

W
P

MPL 
 

   
    (2.11) 

โดยท่ี 1

1 1
 
  

 คือ ค่า Mark-up ซ่ึงเป็นค่าท่ีแปรผกผนักบัค่าความ

ยืดหยุน่ของอุปสงคต่์อราคา    (ตามทฤษฎี   จะมีค่าติดลบ) จากสมการท่ี (2.11) จะเห็นไดว้่า
ระดบัราคาไม่ไดป้รับตวัลดลงจากการลดลงของตน้ทุนส่วนเพิ่ม ถา้ค่า Mark-up เพิ่มข้ึนมากพอและ
สามารถชดเชยการลดลงของตน้ทุนส่วนเพิ่ม (Stiglitz, 1984)  
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นอกจากนั้นยงัมีปัจจยัอ่ืนๆ ท่ีทาํให้ระดบัราคาท่ีแทจ้ริงเกิดความหนืดได ้
เช่น ปัจจยัจากตลาดลูกคา้ (Customer markets) Okun (1981) ช้ีใหเ้ห็นถึงความแตกต่างกนัระหว่าง
ตลาดลูกคา้กบัตลาดประมูล (Auction markets) ในตลาดลูกคา้เป็นตลาดท่ีมีพฤติกรรมการปรับตวัท่ี
ชา้ การปรับเปล่ียนระดบัราคาบ่อยคร้ังจะไม่เกิดข้ึนมากนกั เน่ืองจากตลาดตอ้งอาศยัความสัมพนัธ์
ระยะยาวระหว่างผูซ้ื้อกบัผูข้าย ซ่ึงจะเกิดความเคยชินในการซ้ือสินคา้ ในภาวะท่ีสินคา้ขาดแคลน
การเปล่ียนแปลงราคาท่ีรวดเร็วตามสภาพอุปสงค-์อุปทาน อาจทาํใหผู้ซ้ื้อแสวงหาตลาดแห่งใหม่ได ้
เช่น ตลาดแรงงาน ตลาดสินคา้และบริการ เป็นตน้ ส่วนตลาดประมูลจะมีการปรับตวัของระดบั
ราคาอย่างรวดเร็วเพื่อกาํจดัอุปสงคห์รืออุปทานส่วนเกินทนัที เช่น ตลาดหุ้น อตัราแลกเปล่ียน ท่ีมี
การเคล่ือนไหวอยา่งรวดเร็ว โครงสร้างตลาดแบบก่ึงแข่งขนัก่ึงผกูขาดมีอิทธิพลต่อตลาดลูกคา้ การ
ตั้งราคาจะแปรผกผนัตามความยืดหยุ่นของราคาสินคา้ ซ่ึงถา้ปกติการเปล่ียนแปลงมีขนาดไม่มาก
จนเกินไป ค่าความยืดหยุ่นค่อนขา้งจะคงท่ี ส่งให้ระดบัราคาเปล่ียนแปลงไม่มากนัก ถา้เกิดการ
เปล่ียนแปลงระดบัราคาในระยะยาวผูซ้ื้อจะยอมการเปล่ียนแปลงได ้แต่ถา้การเปล่ียนแปลงเกิดข้ึน
ในระยะสั้นท่ีมีลกัษณะแบบชัว่คราว การเปล่ียนแปลงราคาเสมอจะไม่เป็นท่ีนิยมของผูซ้ื้อในตลาด
ประเภทน้ี  

2. ความหนืดของค่าจ้างทีแ่ท้จริง (Real wage rigidity) 

ความหนืดของอตัราค่าจา้งท่ีแทจ้ริงสามารถอธิบายไดโ้ดยแบบจาํลอง
ค่าจา้งตามประสิทธิภาพ (Efficiency wage model) ตีรณ (2548) ไดอ้ธิบายไวว้่าอตัราค่าจา้งมี
แนวโนม้ปรับตวัชา้โดยเฉพาะในยามเศรษฐกิจตกตํ่า อตัราค่าจา้งโดยปกติจะอยูสู่งกว่าอตัราค่าจา้ง
ตลาด ในทฤษฎีดุลยภาพ ทฤษฎีค่าจา้งตามประสิทธิภาพมีเง่ือนไขสําคญัคือความไม่สมบูรณ์ของ
ขอ้มูลสารสนเทศ (Imperfect information) ในการจา้งงานผูผ้ลิตจะประสบปัญหาในการติดตามและ
วดัประสิทธิภาพการทาํงานของคนงานแต่ละรายค่อนขา้งยาก เน่ืองจากมีตน้ทุนในการประเมินสูง 
ดงันั้นผูผ้ลิตจึงพยายามใชอ้ตัราค่าจา้งเป็นเคร่ืองมือในการรักษาประสิทธิภาพในการทาํงาน (Work 
efficiency) หรือความพยายามในการทาํงาน (Work effort) โดยเช่ือว่า ประสิทธิภาพในการทาํงาน
จะข้ึนอยูก่บัอตัราค่าท่ีแทจ้ริงท่ีแรงงานไดรั้บ  
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รูปที ่2.7 การกาํหนดอตัราค่าจา้งท่ีแทจ้ริงภายใตท้ฤษฎีค่าจา้งตามประสิทธิภาพ 

ท่ีมา: ตีรณ พงศม์ฆพฒัน,์ เศรษฐศาสตร์มหภาค ทฤษฎีนโยบาย และการวิเคราะห์สมยัใหม่, 2548 
(หนา้ 331). 

จากรูปท่ี 2.7 เส้น LD  เป็นเส้นอุปสงค์ต่อแรงงาน เส้น LS  เป็นเส้น
อุปทานต่อแรงงานเม่ือเกิดการจ้างงานเต็มท่ี และเส้น LES  เป็นเส้นอุปทานต่อแรงงานตาม
ประสิทธิภาพของการทาํงานหรือความพยายามในการทาํงาน ท่ีอตัราค่าจา้งท่ีแทจ้ริง 0w  จะมีการ
จา้งงานเท่ากบั 0L  และมีการว่างงานโดยไม่สมคัรใจเท่ากบั 0 FL L  การปล่อยอตัราค่าจา้งท่ีแทจ้ริง
ลดตํ่าลงมากกว่า 0w  จะทาํให้แรงงานท่ีมีประสบการณ์ทาํงานหรือคนงานท่ีมีคุณภาพลาออกจาก
งานได ้ซ่ึงหน่วยธุรกิจจาํเป็นตอ้งหาแรงงานคนใหม่เขา้มาทาํงานทาํใหเ้กิดผลเสียต่อหน่วยธุรกิจได ้
ดงันั้นอตัราค่าจา้งท่ีแทจ้ริงจึงมีการปรับตวัค่อนขา้งยากแมว้่าจะมีแรงงานส่วนเกินอยู่ในระบบ
เศรษฐกิจกต็าม 

นอกจากนั้ นความหนืดของค่าจ้างท่ีแท้จริงยงัสามารถอธิบายได้โดย 
“ทฤษฎีการกาํหนดค่าจา้งโดยผูอ้ยู่ในองคแ์รงงาน (Insider-Outsider Theory)” ซ่ึงเป็นทฤษฎีท่ี
คลา้ยคลึงกบัค่าจา้งตามประสิทธิภาพ แต่ต่างกนัตรงท่ีค่าจา้งท่ีแทจ้ริงถูกกาํหนดจากสหภาพแรงงาน
ท่ีพยายามรักษาผลประโยชน์ของตนเองดว้ยการรักษาระดบัค่าจา้งท่ีแทจ้ริงไม่ใหต้ ํ่าลง 
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รูปที่ 2.8 การกาํหนดอัตราค่าจ้างท่ีแทจ้ริงภายใตท้ฤษฎีการกาํหนดค่าจ้างโดยผูอ้ยู่ในสหภาพ

แรงงาน 

ท่ีมา: ตีรณ พงศม์ฆพฒัน์, เศรษฐศาสตร์มหภาค ทฤษฎีนโยบาย และการวิเคราะห์สมยัใหม่, 2548 
(หนา้ 333). 

จากรูปท่ี 2.8 เส้น 0DL  เป็นเส้นอุปสงคต่์อแรงงาน เส้น LOS  เป็นเส้น
อุปทานต่อแรงงานท่ีเป็นสมาชิกของสหภาพแรงงาน และเส้น LS  เป็นเส้นอุปทานแรงงาน ณ การ
จา้งเต็มท่ี ท่ี อตัราค่าจา้งท่ีแทจ้ริง 0w  มีการจา้งงานเท่ากบั 0L  ซ่ึงเกิดการว่างงานโดยไม่สมคัรใจ 
(Involuntary unemployment) เท่ากบั 0 FL L  จากการเกิดวิกฤตการณ์ เช่น วิกฤตการณ์ราคานํ้ามนั ทาํ
ให้ตน้ทุนการผลิตสูงข้ึนดงันั้นหน่วยธุรกิจตอ้งการแรงงานน้อยลง เส้นอุปสงคจึ์งเคล่ือนยา้ยจาก 

0DL  เป็น 1DL  เกิดดุลยภาพแห่งใหม่ท่ีจุด b  โดยมีค่าจา้งท่ีแทจ้ริงเท่ากบั 1w  และการจา้งงาน
เท่ากบั 1L  การว่างงานโดยไม่สมคัรใจในระบบเศรษฐกิจสูงข้ึนเท่ากบั 1 FL L  แต่เน่ืองจากสหภาพ
แรงงานตอ้งการรักษาผลประโยชน์ของกลุ่มตนเองไว ้จึงกาํหนดให้อตัราค่าจา้งท่ีแทจ้ริงคงท่ี ณ 
ระดบั 0w  เช่นเดิม โดยท่ีการรักษาค่าจา้งใหอ้ยูสู่งกว่าความเป็นจริง จะทาํใหอุ้ปทานต่อแรงงานมี
มากกว่าอุปสงคต่์อแรงงาน ทาํซ่ึงผลท่ีตามมาคือระบบเศรษฐกิจมีแรงงานส่วนเกินเกิดข้ึนเท่ากบั 

2 0L L  
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2.1.2.3   ทฤษฎวีฎัจักรทางธุรกจิของนิวเคนส์เซียน (New Keynesian Business 
Cycle Theory) 

นักเศรษฐศาสตร์สํานักนิวเคนส์เซียนกล่าวไวว้่าการเปล่ียนแปลงในระบบ
เศรษฐกิจนั้นเกิดจากการเปล่ียนแปลงทั้งดา้นอุปสงค์และอุปทาน ความไม่สมบูรณ์ของขอ้มูลท่ี
เกิดข้ึนในระบบเศรษฐกิจจะทาํให้ผลผลิตท่ีแทจ้ริงและการจ้างงานเกิดความผนัผวน โดยนัก
เศรษฐศาสตร์สาํนกันิวเคนส์เซียนจะเนน้การศึกษาวิเคราะห์การตอบสนองของการเปล่ียนแปลงท่ี
เกิดข้ึนมากกวา่การหาแหล่งท่ีมาของการเปล่ียนแปลง (Shock)  

ภายใตแ้นวคิดของสาํนกันิวเคนส์เซียนในการศึกษาความผนัผวนของระบบ
เศรษฐกิจจะแบ่งการศึกษาปัญหาออกเป็น 2 ประเด็น คือ 1) การวิเคราะห์ความหนืดของตวัแปร 
(Rigidities) และ 2) การศึกษาผลกระทบของอตัราค่าจา้งและระดบัราคาท่ีมีการปรับตวัไดโ้ดย
สมบูรณ์ (Flexibility) โดยการวิเคราะห์ความหนืดของตวัแปรสามารถอธิบายไดโ้ดยรูปท่ี 2.9 

รูป  a  แสดงถึงอุปสงคแ์ละอุปทานโดยรวมในระบบเศรษฐกิจ รูป  b  คือ 
เส้น 45 องศา รูป  c  แสดงเส้นประสิทธิภาพของแรงงาน (The effective labor demand curve) 
และรูป  d  แสดงอุปสงคแ์ละอุปทานท่ีมีต่อแรงงานในระบบเศรษฐกิจ เดิมระบบเศรษฐกิจเกิด
ดุลยภาพท่ี 0E  เส้นอุปสงคโ์ดยรวม 0AD  ตดักบัเส้นอุปทานโดยรวมในระยะส้ัน  0SRAS P  มี
การจา้งงานจาํนวน 0L  ท่ีระดบัค่าจา้งท่ีแทจ้ริง 0w  และระบบเศรษฐกิจไดผ้ลผลิตเท่ากบั 0Y  

การใชน้โยบายการเงินแบบหดตวั ทาํใหป้ริมาณเงินในระบบเศรษฐกิจลดลง
ซ่ึงส่งผลทาํให้อุปสงคโ์ดยรวมในระบบเศรษฐกิจปรับตวัลดลง จาก 0AD  เป็น 1AD  อิทธิพลของ
ตน้ทุนเมนูท่ีเกิดข้ึนต่อหน่วยธุรกิจจะทาํให้ระดบัราคาสินคา้ไม่เปล่ียนแปลงในทนัที โดยระดบั
ราคาจะมีความหนืดอยู่ท่ีระดับ 0P  การลดลงของอุปสงค์โดยรวมจะทาํให้ดุลยภาพในระบบ
เศรษฐกิจเปล่ียนแปลงจาก 0E  เป็น 1E   ผลผลิตในระบบเศรษฐกิจลดลงเป็น 1Y  ซ่ึงส่งผลทาํใหอุ้ป
สงคต่์อประสิทธิภาพของแรงงานลดลง (แสดงในรูป c ) แสดงให้เห็นว่าในการผลิตสินคา้ 1Y  
จะตอ้งใชแ้รงงานเท่ากบั 1L  โดยมีระดบัราคาและค่าจา้งคงท่ีท่ี 0P  และ 0w  ตามลาํดบั 

การท่ีค่าจ้างมีความหนืดหน่วยธุรกิจตอ้งการจ้างแรงงานเท่ากับ 0L  ผลิต
สินคา้ได ้ 0Y  ซ่ึงไม่มีตลาดรองรับผลผลิตท่ีมากเกินความตอ้งการ และการเปล่ียนแปลงดา้นอุปสงค์
จะทาํให้การว่างงานโดยไม่สมคัรใจในระบบเศรษฐกิจเพิ่มข้ึนเท่ากบั 0 1L L  จากเส้นอุปทาน
โดยรวมในระยะสั้น  0SRAR P  มีความยืดหยุ่นอย่างสมบูรณ์ต่อระดบัราคา (เส้นขนานกบัแกน
นอน) ระบบเศรษฐกิจจะเกิดการกดดนัใหร้ะดบัราคาและอตัราค่าจา้งปรับตวัเขา้สู่ดุลยภาพแห่งใหม่
ท่ีจุด 2E  แต่การเปล่ียนแปลงดงักล่าวจะเกิดข้ึนไดใ้นช่วงระยะเวลาส้ันๆ เท่านั้น ในระยะยาวจะเกิด
แรงกดดนัทาํใหร้ะบบเศรษฐกิจปรับตวัเขา้สู่ดุลภาพเดิมท่ีจุด 0E  การปรับตวัทั้งหมดท่ีเกิดข้ึนแสดง 



22 

 
w

0w

L1L 0L

L1L 0L

K

1E 0E

LD

LS

LeD

Y

0Y

1Y

Y

0Y

1Y1E

0E

1E

0E

0E1E

2E

Y0Y1Y

Y0Y1Y

P

0P

LRAS

 0SRAS P

0AD

1AD

 a

 b c

 d
N

 

รูปที่ 2.9  ผลกระทบโดยรวมของเศรษฐกิจจากการเปล่ียนแปลงดา้นอุปสงค ์ภายใตแ้นวคิดของ
สาํนกันิวเคนส์เซียน 

ท่ีมา: Snowdon, Brian and Vane, Howard R., Modern Macroeconomics. Its Origins, Development 
and Current State, 2005 (p.397).  

ใหเ้ห็นวา่การเปล่ียนแปลงในนโยบายการเงินจะมีผลต่อระบบเศรษฐกิจในระยะสั้น แต่ในระยะยาว
จะเกิดการปรับตวัเขา้หาจุดดุลยภาพเดิม หรือกล่าวไดว้่าในแบบจาํลองนิวเคนส์เซียน การ
เปล่ียนแปลงดา้นนโยบายการเงินก่อใหเ้กิดความผนัผวนต่อระบบเศรษฐกิจในระยะสั้น แต่ในระยะ
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ยาวการใชน้โยบายการเงินยงัมีความเป็นการทางการเงินเกิดข้ึนอยู่ ซ่ึงสามารถสังเกตไดจ้ากเส้น
อุปทานโดยรวมระยะยาว  LRAS  ท่ีมีลกัษณะตั้งฉาก 

ส่วนการวิเคราะห์ประเด็นท่ี 2 ของนกัเศรษฐศาสตร์นิวเคนส์เซียนสามารถ
อธิบายไดโ้ดยแนวคิด “ความเส่ียงของผูผ้ลิต (Risk Averse Firms)” Stiglistz (1979) ไดส้ร้าง
แบบจาํลองทางทฤษฎีเก่ียวกบัปัญหาความเส่ียงและความไม่สมบูรณ์ของระดบัราคาและค่าจา้ง
ข้ึนมาโดยเก่ียวขอ้งกบัการตดัสินใจของผูผ้ลิต แมร้ะดบัราคาและอตัราค่าจา้งจะปรับตวัไดโ้ดย
สมบูรณ์ ความผนัผวนทางเศรษฐกิจและการว่างงานโดยไม่สมคัรใจจะยงัคงอยู่และอาจรุนแรง
มากกวา่กรณีท่ีราคาปรับตวัอยา่งชา้ 

โดยทัว่ไปผูผ้ลิตท่ีไม่ชอบความเส่ียงจะไม่ดาํเนินการใด ๆ เพื่อผลตอบแทนท่ี
สูงท่ีมาพร้อมกบัความเส่ียง ตีรณ (2548) ไดร้ะบุเหตุผลบางประการเก่ียวกบัความเส่ียงท่ีผูผ้ลิตให้
ความสนใจ ไดแ้ก่ 1) สภาพการณ์ทางเศรษฐกิจว่าเขา้สู่สภาวะขยายตวัหรือหดตวั 2) สภาพคล่อง
ของบริษทั ซ่ึงมีความสัมพนัธ์กบักาํไรและราคาสินคา้ และ 3) อตัราเงินเฟ้อท่ีกระทบต่อหน้ีสิน
บริษทั โดยการประเมินความเส่ียงจะมีผลต่อการตดัสินใจในการดาํเนินงาน ถา้ความเส่ียงสูงผูผ้ลิต
จะเล่ียงความเส่ียงหรือหาวิธีการเพื่อลดความเส่ียง ซ่ึงวิธีการหลีกเล่ียงความเส่ียงดงักล่าวเป็นปัจจยั
สาํคญัท่ีทาํใหร้ะบบเศรษฐกิจเกิดความผนัผวน  

0Q1Q2Q

0P

1P

0AD

1AD

2AD

1AS

0AS

A

BC

 P

 Q
0  

รูปที ่2.10 การปรับตวัของระดบัราคาและผลผลิตจากการเกิดสภาวะเศรษฐกิจตกตํ่า 
ท่ีมา: ตีรณ พงศม์ฆพฒัน,์ เศรษฐศาสตร์มหภาค ทฤษฎีนโยบาย และการวิเคราะห์สมยัใหม่, 2548 
(หนา้ 338). 
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รูปท่ี 2.10 ระบบเศรษฐกิจเกิดดุลยภาพท่ีจุด A  มีระดับผลผลิตท่ี 0Q  และ
ระดบัราคาท่ี 0P  หากระบบเศรษฐกิจกาํลงัเขา้สู่สภาวะตกตํ่า ย่อมเกิดความเส่ียงแก่ผูผ้ลิต ดงันั้น
ผูผ้ลิตยอ่มหาวิธีเพ่ือลดความเส่ียงของบริษทัลง เช่น การลดการผลิต หรือถา้ยงัคงการผลิตท่ีระดบั
เดิมอาจตอ้งกูเ้งินเพื่อเสริมสภาพคล่องของบริษทัเน่ืองจากกาํไรท่ีไดรั้บมีแนวโนม้ลดลง การลดการ
ผลิตมีผลทาํให้เส้นอุปทานโดยรวมเคล่ือนท่ีจากเส้น 0AS  เป็น 1AS เส้นอุปสงค์โดยรวมจะ
เคล่ือนท่ีจาก 0AD  เป็น 1AD  เน่ืองจากไดรั้บผลกระทบจากเศรษฐกิจท่ีตกตํ่าลง เกิดดุลยภาพใหม่ท่ี
จุด B  ซ่ึงผลผลิตและระดบัราคาปรับตวัลดลงมาท่ี 1P  และ 1Q  ตามลาํดบั 

การลดการผลิตยอ่มนาํไปสู่การลดลงของอุปสงคต่์อการลงทุน ทาํใหเ้ส้นอุปสงค์
โดยรวมปรับตวัลดลงอีกคร้ัง จาก 1AD  เป็น 2AD  เกิดดุลยภาพแห่งใหม่ท่ีจุด C  ผลผลิตในระบบ
เศรษฐกิจลดลงอยา่งมาก ท่ีระดบั 2Q  ในขณะท่ีระดบัราคายงัคงอยูท่ี่ระดบั 1P  ซ่ึงแสดงใหเ้ห็นการ
ตกตํ่าของเศรษฐกิจอยา่งรุนแรง และยงัส่งผลต่อการวา่งงานอยา่งหลีกเล่ียงไม่ได ้การวา่งงานโดยไม่
สมคัรสมคัรใจ ขยายตวัมากข้ึน ประเด็นท่ีน่าสนใจคือ ทาํไมความผนัผวนจึงมีมากข้ึนในกรณีท่ี
ระดบัราคามีการปรับตวัเตม็ท่ี ซ่ึงสามารถอธิบายไดว้า่การเปล่ียนแปลงของระดบัราคามีผลต่อฐานะ
สภาพคล่องและหน้ีสินของบริษทัของการเปล่ียนแปลงของกาํไร (กาํไรลดลงในกรณีท่ีเขา้สู่สภาวะ
เศรษฐกิจตกตํ่า) ตน้ทุนความเส่ียงจึงสูงข้ึนตามการเปล่ียนแปลงท่ีรวดเร็วของราคา หรือกล่าวไดว้่า
การท่ีราคาลดลงเป็นปัจจยัซํ้ าเติมฐานะของบริษทั 

2.1.3  ต้นทุนของการปรับตวัของสินค้าทุน (Adjustment cost for capital) 

การเปล่ียนแปลงในตลาดหุ้นเป็นปัจจยัสําคญัท่ีส่งผลกระทบต่อเศรษฐกิจมหภาค 
โดยการเปล่ียนแปลงราคาหุน้อาจเป็นสาเหตุท่ีทาํใหค้รัวเรือนปรับเปล่ียนพฤติกรรมการบริโภคและ
การออม ในทฤษฎีทางเศรษฐศาสตร์อธิบายไวว้่าการเปล่ียนแปลงในตลาดหุ้นมีผลทาํให้หน่วย
ธุรกิจปรับเปล่ียนการลงทุน (Capital investment) ในทิศทางเดียวกนั โดยท่ีความสัมพนัธ์ระหว่าง
ราคาหุ้นและการลงทุนในทุนกายภาพ (Physical investment) สามารถอธิบายไดด้ว้ยทฤษฏี “Q-
Theory” 

Tobin (1969) กล่าวว่าการลงทุนนั้นสามารถคาดการณ์ (Predicted) ไดจ้ากสัดส่วน
มูลค่าในตลาดหุน้ของหน่วยธุรกิจเปรียบเทียบกบัตน้ทุนทดแทน (Replacement cost) ซ่ึงแทนดว้ย
สัญลกัษณ์ “Q ” ถา้ค่า Q มีค่ามากกว่าหน่ึง แสดงว่า เกิดการลงทุนใหม่เกิดข้ึน เน่ืองจากมูลค่าของ
ทุนมีค่ามากกว่าตน้ทุนทดแทน ในทางกลบักบัถา้ค่า Q  มีค่านอ้ยกว่าหน่ึง แสดงว่าจะไม่เกิดการ
ลงทุนใหม่ข้ึน เน่ืองจากมูลค่าของทุนมีค่านอ้ยกวา่ตน้ทุนทดแทน  
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มูลค่าของหน่วยธุรกิจเกิดจากทุนท่ีหน่วยธุรกิจเป็นเจา้ของ ซ่ึงเราจะใช้มูลค่าใน
ตลาดหุน้ของหน่วยธุรกิจมาเป็นเคร่ืองมือในการวดัมูลค่าตลาดของสตอ็กทุน (Capital stock) ของ
หน่วยธุรกิจ จากสมการ 

k

V
Q

p K
      (2.12) 

โดยท่ี   V   คือ มูลค่าในตลาดหุน้ของหน่วยธุรกิจ 
K   คือ ผลรวมของทุนของหน่วยธุรกิจ 

kp   คือ ราคาใหม่ของสินคา้ทุน  

kp K   คือ ตน้ทุนทดแทนของสตอ็กทุนของหน่วยธุรกิจ 

Abel และ Bernanke (2003) ไดอ้ธิบายว่าทฤษฎี Q-Theory of investment มีลกัษณะ
คลา้ยกบั ทฤษฎีการลงทุน (Theory of investment) ซ่ึงมี 3 ปัจจยัหลกัท่ีมีผลต่อทุนท่ีตอ้งการ (Desire 
capital stock) คือ 1) การคาดการณ์ในอนาคตของผลิตภาพส่วนเพิ่มของทุน (Marginal product of 
capital: MPK) การเพิ่มข้ึนของ MPK จะทาํใหร้ายไดใ้นอนาคตของหน่วยธุรกิจเพิ่มข้ึน ซ่ึงจะทาํให้
มูลค่าของของหน่วยธุรกิจในตลาดหุ้นเพิ่มข้ึน ทาํใหค้่า Q  เพ่ิมข้ึน 2) อตัราดอกเบ้ียท่ีแทจ้ริง  r  
การลดลงของอตัราดอกเบ้ียมีผลทาํให้ราคาหุ้นปรับตวัสูงข้ึน นั้นหมายความว่า ค่า Q  จะมีค่า
เพิ่มข้ึน และ 3) ราคาใหม่ของสินคา้ทุน  kp  การลดลงของราคาใหม่ ของสินคา้ทุนจะมีผลทาํให้
ตน้ทุนทดแทนมีค่าลดลง และทาํใหค้่า Q  เพิ่มข้ึน 

2.1.4  การสะสมพฤติกรรม (Habit Formation for Consumption) 

Habit Persistence หรือ Habit Formation หมายถึง ความพึงพอใจของการบริโภคใน
ช่วงเวลาปัจจุบนัซ่ึงข้ึนอยู่การบริโภคในอดีต ในทางเศรษฐศาสตร์ Habit Persistence คือ การ
เพิ่มข้ึนของการบริโภคในช่วงเวลาปัจจุบนัมีผลทาํให้ความพอใจส่วนเพิ่มของการบริโภคใน
ช่วงเวลาปัจจุบนัลดลง ส่งผลใหค้วามพอใจของการบริโภคในอนาคตสูงข้ึน ซ่ึงแสดงนยัวา่ผูบ้ริโภค
จะมีการบริโภควนัน้ีมากข้ึน โดยแบบจาํลอง Habit Formation มีการพิจารณา 2 ประเภทคือ 1) 
พิจารณาจากสัดส่วนความพอใจของการบริโภคของปัจจุบนัและอดีต ของ Abel (1990) , Fuhrer 
(2000) 2) ความแตกต่างของระดบัการบริโภค ของ Chistiano, Eichenbuam และ Evans (2005) โดย
แบบจาํลอง Habit Formation ของ Abel (1990) ไดร้ะบุสมกาการบริโภค ดงัน้ี 
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ซ่ึง b  คือ ค่าสัมประสิทธ์ิในการวดัระดบั habit formation และ   คือ ค่าความ
ยืดหยุ่นแบบพกผนัของการทดแทนกนัขา้มเวลา (the inverse elasticity of intertemporal  
substitution) โดยท่ี 1tC  คือระดบั habit formation ถา้ 0b   ความพึงพอใจจากการบริโภคจะ
ข้ึนอยูก่บัการบริโภคในช่วงเวลาปัจจุบนัเท่านั้น แต่ถา้ 1b   ความพึงพอใจจากการบริโภคจะข้ึนอยู่
กบัสดัส่วนการบริโภคในปัจจุบนัและอดีต 

ส่วนการระบุแบบจาํลอง Fuhrer (2000) ไดมี้การปรับปรุงให้มีความสมจริงมาก
ยิง่ข้ึนโดยมีการระบุ tZ ซ่ึง tZ จะเป็นฟังกช์ัน่ข้ึนอยูก่บั 1tC   ดงัน้ี 
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   (2.14) 

ซ่ึง  1 11t t tZ Z C      
ค่า b  คือดชันีวดัความยึดพฤติกรรมการบริโภคของอดีตของฟังกช์ัน่ความพึงพอใจ 

และ   คือ สมัประสิทธ์ิของการบริโภคในอดีต จากสมการสามารถพิจารณาจากค่า 2 ค่าดงักล่าวได ้
คือ 

1. พิจารณาจากค่า b  คือดชันีวดัความยดึพฤติกรรมการบริโภคของอดีตของฟังกช์ัน่
ความพึงพอใจ ถา้ 0b  แสดงว่าความพอใจในการบริโภคจะข้ึนอยู่กบัการบริโภคในช่วงเวลา
ปัจจุบนัเท่านั้น แต่ถา้ 1b   จะเห็นไดว้่าความพอใจจากบริโภคจะข้ึนอยูก่บัสัดส่วนการบริโภคใน
อดีตและปัจจุบนั ดงันั้น b  ควรมีค่าไม่มากกว่า 1 เน่ืองจากถา้ 1b  ค่าท่ี steady state ของความ
พอใจจากการบริโภคจะมีค่าลดลง 

2. พิจารณาจากค่า   คือ สัมประสิทธ์ิของการบริโภคในอดีต ซ่ึงค่า   จะมีค่า
ระหว่าง 0 ถึง 1 ดงันั้นถา้หาก 0   หมายความว่าการบริโภคในอดีตจะมีผลกระทบท่ีสาํคญัใน
การตดัสินใจการบริโภคในช่วงเวลาปัจจุบนั แต่ถา้ 1  การบริโภคในปัจจุบนัมีผลต่อความพอใจ
ในการบริโภคโดยไม่มีอิทธิพลของการบริโภคในอดีต 

สุดทา้ยเป็นการระบุสมการความพอใจในการบริโภคของ Chistiano, Eichenbuam 
และ Evans (2005) ซ่ึงจะพิจารณาถึงความแตกต่างจากการบริโภคของอดีตและปัจจุบนั ตามสมการ
ดงัน้ี  
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   (2.15) 

ซ่ึง Deaton (1992) แสดงใหเ้ห็นว่าจากสมการน้ีเป็นการปรับปรุงสมการของ Fuhrer 
(2000) โดยรวมอิทธิพลของ 2 ตวัแปร คือ b  และ  ในตวัแปร h  
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เหตุท่ีรวมเอา Habit Formation เขา้ไปพิจารณาร่วมกบัความพอใจของผูบ้ริโภค
เน่ืองจากสมมติฐานรายไดท่ี้แทจ้ริง (Permanent Income Hypothesis: PIH) ประกอบกบัเง่ือนไขการ
คาดการณ์อยา่งมีเหตุ (Rational Expectation: RE) ผลของผูบ้ริโภค คือ เม่ือผูบ้ริโภคพิจารณาว่าเงิน
เฟ้อจะเกิดข้ึนผูบ้ริโภคไดมี้การคาดการณ์ถึงผลกระทบของเงินเฟ้อท่ีเกิดข้ึนแลว้ ทาํใหน้โยบายการ
ต่าง ๆ ไม่สามารถใชไ้ดอ้ยา่งมีประสิทธิภาพ ดงันั้นขอ้ดีของการพิจารณา Habit Formation ทาํให้ผู ้
วางนโยบายสามารถวิเคราะห์การใช้นโยบายและสร้างแบบจาํลองในการควบคุมพฤติกรรม
ผูบ้ริโภคได ้

2.1.5 กฎของเทย์เลอร์ (Taylor rule)  

ในทางทฤษฎีการกาํหนดเป้าหมายเงินเฟ้อ (Inflation Targeting) เป็นกรอบแนว
ทางการดาํเนินนโยบายทางการเงิน (Monetary Policy Framework) โดยมีอตัราดอกเบ้ียนโยบาย 
(Policy Interest Rate) เป็นเคร่ืองมือเพ่ือรักษาเสถียรภาพของระดบัราคา เพื่อควบคุมเสถียรภาพของ
กิจกรรมต่าง ๆ ของระบบเศรษฐกิจ โดยท่ีเสถียรภาพของระดบัราคาหมายถึง ระดบัราคามีความผนั
ผวนอยูใ่นระดบัตํ่า พิสุทธ์ิ (2552) ไดร้ะบุไวว้า่การกาํหนดเป้าหมายเงินเฟ้อมี 2 ประเภท คือ  

1) Targeting Rule ผูด้าํเนินการนโยบายการเงินจะใชว้ิธีการทางคณิตศาสตร์เพื่อหา
ค่าของตวัแปรเป้าหมายท่ีทาํใหเ้กิดสวสัดิการสูงสุดต่อระบบเศรษฐกิจ แลว้จึงนาํมาหาเคร่ืองมือท่ีจะ
ทาํให้ตวัแปรเป้าหมายเป็นไปตามท่ีตอ้งการ โดยเคร่ืองมือท่ีใชคื้อ อตัราดอกเบ้ียนโยบาย แต่
นโยบายการเงินประเภทน้ี ไม่สะดวกต่อการประยกุตใ์ช ้เน่ืองจากแบบจาํลองของระบบเศรษฐกิจมี
ความแตกต่างจากระบบเศรษฐกิจจริง  

2) Instrument Rule คือ นโยบายการเงินท่ีกาํหนดค่าตวัแปรท่ีเป็นเคร่ืองมือทาง
การเงิน (Instrument Variable) เช่น อตัราดอกเบ้ียนโยบาย โดยพิจารณาจากสถานการณ์ปัจจุบนัของ
อตัราเงินเฟ้อและระดบัผลผลิต ดงันั้นนโยบายประเภทน้ีอาจใกลเ้คียงกบัการปฏิบติักว่านโยบาย
ประเภทแรก ตวัอยา่งท่ีสาํคญัของนโยบายการเงินประเภทน้ี คือ Taylor Rule  

Taylor Rule เป็นทฤษฎีท่ีไดค้วามนิยมอยา่งมากในปัจจุบนัซ่ึงถูกเสนอโดย John B. 
Taylor (1993) ไดเ้สนอนโยบายการเงินอยา่งง่ายท่ีเรียกว่า “กฎของเทยเ์ลอร์ (Taylor rule)” ซ่ึงกฎ
ดงักล่าวมีความคลา้ยคลึงกบัการดาํเนินนโยบายของธนาคารกลางสหรัฐอเมริกา (Federal Reserve: 
FED) ในช่วงหลงัปี 1980 ซ่ึงเป็นช่วงท่ี FED มีประสิทธิภาพในการสร้างเสถียรภาพใหแ้ก่ระบบ
เศรษฐกิจ โดยเฉพาะการแกปั้ญหาเงินเฟ้อ John B. Taylor ไดเ้สนอสูตรในการกาํหนดอตัราดอกเบ้ีย
นโยบายของธนาคารกลางสหรัฐ จะข้ึนอยู่กบัปัจจยัสําคญั 4 ประการ คือ 1) อตัราเงินเฟ้อ ณ 
ปัจจุบนั 2) อตัราดอกเบ้ียท่ีแทจ้ริง 3) การเบ่ียงเบนจากเป้าหมายอตัราเงินเฟ้อ และ 4) ส่วนต่างของ
ผลผลิตจากผลผลิตศกัยภาพ ซ่ึงสามารถเขียนใหอ้ยูใ่นรูปแบบสมการ ดงัน้ี  
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   * 0.5 0.5i r y y           (2.16) 

โดยท่ี  *i   คือ Federal fund rate (อตัราดอกเบ้ียนโยบาย) 
    คือ อตัราเงินเฟ้อ 
    คือ อตัราเงินเฟ้อเป้าหมาย 
  r  คือ เป้าหมายอตัราดอกเบ้ียท่ีแทจ้ริงในภาวะปกติ 
  y  คือ ผลผลิตมวลรวมภายในประเทศ 

y  คือ ผลผลิตมวลรวมภายในประเทศท่ีระดบัศกัยภาพ 
โดย Taylor Rule เปรียบเสมือนเคร่ืองมือดา้นนโยบายการเงิน ท่ีธนาคารกลางใช้

พิจารณาว่า ควรปรับเปล่ียนอัตราดอกเบ้ียระยะสั้ นอย่างไรเพ่ือควบคุมอตัราเงินเฟ้อให้อยู่ใน
เป้าหมาย ในการวิเคราะห์ Taylor ไดก้าํหนดใหค่้าสัมประสิทธ์ิ (Coefficient) ของส่วนต่างในอตัรา
เงินเฟ้อ และส่วนต่างในผลผลิตมวลรวมภายในประเทศให้มีค่าเท่ากันท่ี 0.5 ซ่ึงกฎเกณฑ์น้ีให้
ขอ้เสนอแนะวา่ 

1.  ธนาคารกลางควรใชน้โยบายดอกเบ้ียสูง เม่ืออตัราเงินเฟ้อสูงกว่าอตัราเงินเฟ้อท่ี
ระดบัเป้าหมาย หรือเม่ือปริมาณผลผลิตมวลรวมภายในประเทศสูงกว่าระดบัท่ีมีการจา้งงานเต็มท่ี
เพื่อลดแรงกดดนัของเงินเฟ้อ  

2.  ธนาคารกลางควรใชน้โยบายดอกเบ้ียตํ่า เพื่อกระตุน้การผลิต เม่ืออตัราเงินเฟ้อตํ่า
กว่าอตัราเงินเฟ้อท่ีระดบัเป้าหมาย หรือเม่ือปริมาณผลผลิตมวลรวมภายในประเทศตํ่ากว่าระดบัท่ีมี
การจา้งงานเตม็ท่ี  

3.  ในบางกรณีเป้าหมายของนโยบายการเงินอาจขดักัน เช่นอตัราเงินเฟ้อสูงกว่า
ระดบัเป้าหมาย ในขณะท่ีปริมาณสินคา้และบริการตํ่ากว่าระดบัท่ีมีการจา้งงานเต็มท่ี หรือภาวะ
เศรษฐกิจชะงกังนั (Stagflation) กฎเกณฑ์จะแนะนาํให้ธนาคารกลางให้นํ้ าหนกัในการลดเงินเฟ้อ
มากกวา่การเพ่ิมปริมาณสินคา้และบริการ เป็นตน้ 
 

2.2   แนวคดิและทฤษฎทีางเศรษฐมิติ (Econometric Theory) 

2.2.1  ทฤษฎขีองเบย์ (Bayes’ Theorem) 

ทฤษฎีเบยเ์ป็นทฤษฎีสาํหรับหาค่าความน่าจะเป็นแบบมีเง่ือนไขของเหตุการณ์ท่ีสนใจ 
ซ่ึงต่างไปจากกระบวนการของสถิติแบบดั้งเดิม คือ ในกระบวนการของสถิติแบบเบยเ์ซียนนั้นจะ
ถือว่าค่าพารามิเตอร์ของประชากรนั้นเป็นตวัแปร (Variable) ซ่ึงสถิติแบบดั้งเดิมนั้นถือว่าเป็น
ค่าคงท่ี (constant) ดงันั้นในกระบวนการของสถิติแบบเบยเ์ซียนค่าพารามิเตอร์จะมีการแจกแจง 
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(distribution) และจะอาศยัขอ้มูลเบ้ืองตน้เป็นการแจงแจงก่อนหนา้ (Prior Distribution) เม่ือทาํการ
สุ่มตวัอย่างมาเพ่ือศึกษาลกัษณะของประชากรท่ีตอ้งการ อาศยัทฤษฎีเบยร์วมขอ้มูลเบ้ืองตน้และ
ขอ้มูลท่ีไดจ้ากตวัอยา่งเขา้ดว้ยกนั จะไดก้ารแจกแจงภายหลงั (Posterior Distribution) แลว้ทาํการ
ประมาณค่า ค่าพารามิเตอร์จากการแจกแจงดงักล่าว (อนนัต ์เดชพรม, 2539) 

สาํหรับแนวความคิดแบบเบย ์จากขอ้มูล  1 2, , ,
T

nX x x x   ท่ีกาํหนดเง่ือนไข
บนค่าพารามิเตอร์ท่ีไม่ทราบค่า  1 2, , ,

T

p     จะอยูใ่นรูปของการแจกแจงความน่าจะเป็น 

 f x   ซ่ึงกาํหนดให ้ X  เป็นตวัแปรสุ่ม (Random variable) และ   เป็นการแจกแจงก่อนหนา้ 
(Prior) โดยกาํหนดสัญลกัษณ์ของความหนาแน่นก่อน (Prior density) ของ   เป็น     ถา้มี
ขอ้มูล X x  จะไดเ้ง่ือนไขของความหนาแน่น ซ่ึงเรียกว่า “posterior” เขียนไดเ้ป็น x   และมี
การแจกแจงก่อนหนา้ (Prior distribution) เป็น      โดยท่ี   คือ เวกเตอร์ของพารามิเตอร์ขั้น
ท่ีสอง (Hyperparameter) ในแนวคิดแบบเบยน้ี์การอนุมานเก่ียวกบั   จะข้ึนอยูก่บัการแจกแจง
ภายหลงั (Posterior distribution) ซ่ึงมีรูปแบบเป็น  
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(2.17) 

เม่ือ  
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อย่างไรก็ตามหากทราบค่าของ   ก็สามารถตดัตวัแปรค่า   ออกจากระบบ
สมการได ้ เน่ืองจากไม่มีความจาํเป็นท่ีจะตอ้งกาํหนดเง่ือนไขบนค่าคงท่ี ดงันั้นสามารถท่ีจะเขียน
รูปแบบของการแจกแจงใหม่ โดยใหอ้ยูใ่นรูปแบบท่ีง่ายข้ึน คือ 
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เม่ือ  
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ถา้พิจารณา ค่าพารามิเตอร์ท่ีมีลกัษณะต่อเน่ือง จากทฤษฎีของเบยส์ามารถสร้าง
การกระจายของ x  ท่ีเรียกว่า Posterior distribution ของ   โดยให ้posterior distribution ของ   
เป็น  p x  ซ่ึงสามารถเขียนไดเ้ป็น 

เป็นตวัแปรไม่ต่อเน่ือง 

เป็นตวัแปรต่อเน่ือง 

เป็นตวัแปรไม่ต่อเน่ือง 

เป็นตวัแปรต่อเน่ือง 
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L x
p x

L x d

  


   



    (2.19) 

โดยท่ี  L x   หรือ  f x   เป็นฟังกช์ัน่ความควรจะเป็น (Likelihood function) และ 
     p x L x d      

การอนุมานแบบเบยเ์ซียนโดยสรุปแลว้สามารถหาค่าไดจ้ากการใหข้อ้มูลดงัน้ี 

ขอ้มูล     1 2, , ,
T

nx x x x   

ค่าพารามิเตอร์   1 2, , ,
T

p       

Likelihood   L x    

Prior        

โดยการอนุมานอยูบ่นพื้นฐานของ Joint posterior ดงันั้น 

     
   

L x
p x

L x d

  


   



 

จากสมการขา้งตน้ถา้ไม่สนใจวา่ค่าของ  p x  เป็นค่าท่ีไม่ข้ึนอยูก่บั   โดยพิจารณา x  
เป็นค่าคงท่ี ดงันั้นสามารถทาํสมการใหอ้ยูใ่นรูปแบบท่ีง่ายข้ึน นัน่คือ 

     p x f x        (2.20) 

Posterior Likelihood Prior   

ซ่ึงแสดงถึง ความน่าจะเป็นภายหลงัจะเป็นสัดส่วนกบัความควรจะเป็นคูณดว้ยการแจก
แจงก่อนหนา้ 

2.2.2  มาร์คอฟเชนมอนตคิาร์โล (Markov Chain Monte Carlo: MCMC) 

วิธีการมาร์คอฟเชนมอนติคาร์โล หรือ MCMC เกิดจากการรวมกนัระหว่างวิธีการ
มาร์คอฟเชน (Markov Chain) และมอนติคาร์โล (Monte Carlo) โดยทัว่ไปแลว้วิธีการ MCMC 
มกัจะทาํงานร่วมกบัวิธีการเบยเ์ซียน (Bayesian approach) และในบางคร้ังจะอาศยัวิธีการทางสถิติท่ี
เก่ียวขอ้งกบัความถ่ี เพื่อทาํการอนุมานหาค่าของตวัแปรในแบบจาํลอง โดยวิธีการเบยเ์ซียนจะทาํ
การอนุมานหาการแจกแจงภายหลงัของแบบจาํลองเม่ือทราบขอ้มูล ส่วนวิธีการทางสถิติท่ีเก่ียวขอ้ง
กบัความถ่ีนั้นจะเป็นการหาการแจกแจงของขอ้มูลท่ีสนใจ เม่ือทราบค่าของพารามิเตอร์ จากนั้น
วิธีการมอนติคาร์โลจะทาํการสร้างขอ้มูลตวัอยา่ง (Draw samples) ข้ึนจากการแจกแจงภายหลงัท่ีได ้
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จากนั้นจึงทาํการประมาณหาค่าคาดหวงั (Expectation) จากขอ้มูลท่ีถูกสร้างข้ึน วิธีการ MCMC น้ีจะ
สร้างขอ้มูลโดยการสร้างห่วงโซ่ขอ้มูล (Markov chain) ดว้ยระยะเวลาท่ีพอเพียง ซ่ึงขอ้มูลท่ีถูกสร้าง
ข้ึนในแต่ละคร้ังจะข้ึนอยูก่บัขอ้มูลท่ีสร้างข้ึนมาก่อนหนา้ตามหลกัการของมาร์คอฟเชน วิธีการท่ีใช้
ในการสร้างลาํดบัขอ้มูลท่ีมีลกัษณะเป็นห่วงโซ่ของวิธีการ MCMC มีดว้ยกนัหลายวิธี เช่น วิธีการ 
Gibb sampling และ วิธีการ Metropolis Hasting เป็นตน้ 

วธีิการมาร์คอฟเชน (Markov chain) 

วิธีการมาร์คอฟเชนเป็นการสร้างลาํดบัของตวัแปรสุ่ม  0 1 2, , ,...X X X  โดยตวั
แปรท่ีไดจ้ากการสุ่มจะข้ึนอยู่กบัตวัแปรก่อนหนา้เพียงหน่ึงขั้น นัน่คือ ท่ีแต่ละช่วงเวลา 0t   ตวั
แปรสุ่มในสถานะถดัไปคือ 1tX   จะถูกสร้างจากการแจกแจง  1t tP X X  ซ่ึงข้ึนอยูก่บัค่าของตวั
แปรในสถานะ tX  ท่ีถูกสร้างข้ึนมาก่อนหนา้เท่านั้น ไม่ไดข้ึ้นอยู่กบั  0 1 1, ,... tX X X   โดยเรียก
การแจกแจง  1t tP X X  ว่า Transition Kernel ซ่ึงลาํดบัของตวัแปรท่ีไดจ้ากสุ่มท่ีมีลกัษณะเป็น
ห่วงโซ่แบบน้ีเรียกวา่ “มาร์คอฟเชน (markov chain)” 

การแจกแจงของ 1X  ภายใตเ้ง่ือนไข 0X  แทนดว้ย  1 0P X X  โดยในระหว่าง
การสร้างลาํดบัของตวัแปรสุ่ม 1X  จะข้ึนอยูก่บั 0X  โดยตรง และจากนั้นในกระบวนการจะนาํค่า 

1X  ท่ีได้มาสร้างข้อมูล  2X  โดยการแจกแจงของ  2X  ภายใต้เ ง่ือนไขของ  1X  แทนด้วย 
 2 1P X X  ซ่ึงกระบวนจะทาํซํ้ าเพื่อสร้างลาํดบัขอ้มูล 3 4, ,..., tX X X  โดยการสร้างลาํดบัของ

ขอ้มูลจะถูกสร้างจนมีระยะเวลาท่ีพอเพียง ในท่ีสุด  tP X  จะลู่เขา้สู่ค่าท่ีไม่เปล่ียนแปลงหรือ
การแจกแจงท่ีคงท่ี (Stationary distribution) แทนดว้ยสัญลกัษณ์     โดยไม่ข้ึนอยูก่บัเวลา t  
หรือ 0X  หลงัจากการสร้างห่วงโซ่ตวัแปรสุ่มจนไดค้วามยาวของช่วง burn-in ท่ีเพียงพอแลว้ ซ่ึง
ช่วง burn-in เป็นช่วงท่ีขอ้มูลถูกสร้างข้ึนมายงัมีการเปล่ียนแปลงอยู ่กาํหนดใหเ้ป็นช่วงท่ีความยาว 
m คร้ัง นัน่คือ  ; 0,...,tX t m  จากนั้นเราสามารถใชล้าํดบัของตวัแปรสุ่มท่ีสร้างมาไดใ้นการ
ประมาณหาค่าคาดหวงัท่ีตอ้งการทราบ  E f x    โดยจะตดัส่วนของตวัแปรสุ่มท่ีอยู่ในช่วง 
burn-in ออกไม่นาํมาพิจารณา   

วธีิการมอนตคิาร์โล (Monte carlo) 

วิธีการมอนติคาร์โลเป็นวิธีการท่ีตอ้งการประมาณค่าคาดหวงั โดยสร้างขอ้มูล
ตวัอยา่ง  ; 0,...,tX t n  ข้ึนมาจากการแจกแจง ซ่ึงในท่ีน้ีเป็นการแจกแจงคือ     แลว้จึงทาํ
การประมาณค่าเพื่อหาค่าคาดหวงัจากขอ้มูลท่ีสร้างข้ึนมา โดยแสดงค่าคาดหวงัดงัน้ี 

   
1

1 n

t
t

E f x f X
n 

   
    

(2.21) 
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เน่ืองจากขอ้มูลตวัอย่างท่ีสร้างข้ึนมานั้นจะสร้างมาจากขอ้มูลท่ีมีอยู่ ดงันั้นขอ้มูล
ตวัอยา่งท่ีไดจ้ากการสร้างลาํดบัขอ้มูลถือว่าเป็นตวัแทนของขอ้มูลของประชากรของขอ้มูลท่ีสนใจ 
การหาค่าเฉล่ียของประชากร  f X  จะถูกประมาณค่าจากค่าเฉล่ียของขอ้มูลท่ีสร้างข้ึนมา เม่ือ
ขอ้มูลท่ีสร้างข้ึนมา  tX  มีความเป็นอิสระต่อกนั และสร้างออกมาเป็นจาํนวนมากพอจะทาํให้
มัน่ใจไดว้า่การประมาณค่าคาดหวงัท่ีตอ้งการทราบมีความถูกตอ้ง ซ่ึงความถูกตอ้งของการประมาณ
ค่าคาดหวงัจะแปรผกผนัตามขนาดขอ้มูลท่ีถูกสร้างข้ึนมา 

เมโทรโพลสิ-แฮสติงส์ (Metropolis-Hasting Algorithm) 

เมโทรโพลิส-แฮสติงส์เป็นวิธีการท่ีใชส้ร้างห่วงโซ่ลาํดบัขอ้มูลของตวัแปรสุ่ม โดย
การสร้างลาํดบัขอ้มูลจะใชข้อ้มูลในช่วงเวลา tX  เป็นขอ้มูลพื้นฐานในการสร้างลาํดบัในช่วงเวลา 

1tX   ซ่ึงกระบวนการสร้างลาํดบัขอ้มูลจะเลือกค่า Candidate point Y  ท่ีเป็นค่าสุ่มจาก Proposal 
distribution โดยข้ึนอยู่กบัค่าของสถานะ tX   แทนดว้ย  tq X  เช่น กาํหนดให้ Proposal 
distribution  tq X  เป็นการแจกแจงแบบปกติหลายตวัแปร (Multivariate normal distribution) 
ท่ีมีค่าเฉล่ียเท่ากบั X  และมีค่าความแปรปรวนร่วมคงท่ี เป็นตน้ โดยการสร้างห่วงโซ่ขอ้มูลชุด
เดียวกนัจะมี Proposal distribution สาํหรับการแจกแจงในแต่ละคร้ังท่ีแตกต่างกนั 

ในการพิจารณายอมรับค่า Candidate point Y จะพิจารณาจากค่าความน่าจะเป็นท่ี
ยอมรับได ้(Acceptance probability)  ,X Y  ซ่ึงสามารถคาํนวณไดจ้าก  

     
   , min 1,
Y q X Y

X Y
X q Y X






 
   

     
(2.22) 

ถา้ยอมรับ Candidate point Y จะทาํให้สถานะถดัไปของตวัแปรสุ่มเท่ากบั 
Y ( 1tX Y  ) แต่ถา้ไม่ยอมรับ Candidate point Y  ลาํดบัห่วงโซ่ถดัไปจะไม่มีการเปล่ียนแปลง 
( 1t tX X  ) 

สมมติว่าถา้ตอ้งการสุ่มพารามิเตอร์ K  จากการแจกแจง  P K  กระบวนการของ 
Metropolis-Hasting มีขั้นตอนดงัน้ี 

ขั้นตอนท่ีหน่ึง กาํหนดค่าพารามิเตอร์เร่ิมตน้ 0K  โดยท่ี  0 0P K   
ขั้นตอนท่ีสอง สุ่มพารามิเตอร์ *K  จาก Proposal distribution  1t tq K K  ซ่ึง

เป็นความน่าจะเป็นในการเปล่ียนค่าพารามิเตอร์จาก tK  ไปเป็น 1tK   
ขั้นตอนท่ีสาม คาํนวณหาค่า   ซ่ึงเป็นอตัราส่วนของฟังกค์วามหนาแน่น  P K  

ของพารามิเตอร์ท่ีสุ่มข้ึนมาใหม่ *K  เทียบกบัฟังกช์นัความหนาแน่นของพารามิเตอร์ tK   
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* *

*
min ,1

t

t t

p K q K K

p K q K K


 
 
 
 

 

ขั้นตอนท่ีส่ี สุ่ม u  จากการแจกแจงแบบเอกรูป (Uniform distribution)  0,1U  
ถา้ 
    ยอมรับ *K  ถา้ u   และให ้ *

1tK K   

   หรือ ปฏิเสธ *K  ถา้ u   และให ้ *
1tK K   

ขั้นตอนท่ีหา้ ทาํซํ้ าขั้นตอนท่ีสองใหม่ จนกระทั้งพารามิเตอร์ท่ีสุ่มไดมี้ค่าคงท่ี (ไม่
เปล่ียนแปลง) หรือกล่าวไดว้า่พารามิเตอร์มีการลู่เขา้ค่าใดค่าหน่ึง 

 

2.3   เอกสารและงานวจัิยทีเ่กีย่วข้อง 

แบบจาํลองท่ีใชใ้นการศึกษาเร่ืองตลาดท่ีอยูอ่าศยัคร้ังน้ี มีประเด็นท่ีสาํคญัอยู ่4 ประเด็น คือ 1) 
สินคา้ในแบบจาํลองถูกแบ่งออกเป็นสินคา้ท่ีเป็นท่ีอยูอ่าศยั และสินคา้ท่ีไม่ใชท่ี้อยูอ่าศยั 2) ความ
หนืดของตวัแปรท่ีเป็นตวัเงิน (Nominal rigidity) 3) ความเสียดทานทางการเงินในภาคท่ีอยูอ่าศยั 
(Financing frictions in the household sector) และ 4) การเปล่ียนแปลงอยา่งฉบัพลนัในหลาย ๆ ดา้น 
(Rich set of shocks) โดยท่ีผา่นมาในอดีตไดมี้นกัวิจยันาํองคป์ระกอบทั้ง 4 อยา่งไปศึกษาบา้งแลว้ 
ซ่ึงสามารถแยกอธิบายได ้4 กลุ่ม ดงัน้ี 

2.3.1 การศึกษาเร่ืองตลาดท่ีอยูอ่าศยัโดยใชเ้ฉพาะประเด็นท่ี 1) สินคา้ในแบบจาํลองถูกแบ่ง
ออกเป็นสินคา้ท่ีเป็นท่ีอยูอ่าศยั และสินคา้ท่ีไม่ใชท่ี้อยูอ่าศยัเป็นองคป์ระกอบหลกัในการวิเคราะห์ 

Baxton (1996) ใชแ้บบจาํลอง RBC ศึกษาการปรับตวัของการบริโภคสินคา้คงทน 
(Durable goods) กบัวฎัจกัรทางเศรษฐกิจในประเทศสหรัฐ ซ่ึงพบว่าผลผลิต การลงทุนและแรงงาน
มีการเคล่ือนท่ีไปในทิศทางเดียวกนั แต่อย่างไรก็ตามแบบจาํลองดงักล่าวอธิบายการปรับตวัของ
ระดบัค่าราคาและค่าจา้งไดไ้ม่ดีเท่าท่ีควร จากการศึกษายงัพบอีกว่าการผนัผวนในการบริโภคสินคา้
คงทนนั้นไดรั้บอิทธิพลมาจากผลกระทบดา้นเทคโนโลยเีป็นส่วนมาก  

Davis และ Heathcote (2005) ทาํการศึกษาการปรับตวัของ 1) การบริโภคกบัการลงทุน
ในท่ีอยู่อาศยั (Resident investment) และ 2) การลงทุนในท่ีอยู่อาศยักบัผลิตภณัฑ์มวลรวม
ประชาชาติในประเทศสหรัฐอเมริกา โดยจะดูผลกระทบท่ีเกิดข้ึนจากการเปล่ียนแปลงอยา่งฉบัพลนั
ทางเทคโนโลย ีจากการใชแ้บบจาํลองวฏัจกัรทางเศรษฐกิจท่ีแทจ้ริง พบว่าการบริโภคมีการปรับตวั
ในทิศทางเดียวกนักบัการลงทุนในท่ีอยู่อาศยั เช่นเดียวกบัการปรับตวัระหว่างการลงทุนในท่ีอยู่
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อาศยักบั GDP เน่ืองจาก การเปล่ียนแปลงอยา่งฉบัพลนัทางเทคโนโลยีทาํให้ผลิตภาพในการผลิต 
(Productivity) สูงข้ึน ทาํให้หน่วยผลิตสินค้าขั้นกลางและหน่วยผลิตสินค้าขั้นสุดท้ายมี
ความสามารถในการผลิตมากข้ึน โดยในแบบจาํลองกาํหนดให้สินคา้ขั้นกลางเป็นปัจจยัอย่างหน่ึง
ในการผลิตสินคา้ขั้นสุดทา้ยและเป็นปัจจยัในการสร้างบา้นใหม่  

Qi (2009) ศึกษาปรากฏการณ์ท่ีเกิดข้ึนในระบบเศรษฐกิจในตลาดท่ีอยูอ่าศยัของประเทศ
ตลาดเกิดใหม่ (Emerging market) กบัประเทศพฒันาแลว้ ในการวิเคราะห์จะดูผลกระทบท่ีเกิดข้ึน
จากการเปล่ียนแปลงอย่างฉับพลนัทางเทคโนโลยี โดยใชแ้บบจาํลองแบบจาํลองวฏัจกัรทาง
เศรษฐกิจท่ีแทจ้ริงท่ีมีหลายภาคการผลิต (Multi-sector growth model) โดยการศึกษาการกาํหนด
ลกัษณะของความตอ้งการท่ีอยูอ่าศยั (Demand for housing) ข้ึนอยูก่บัวฏัจกัรของพฤติกรรมของการ
บริโภคสินคา้ท่ีมีการซ้ือขาย จากการศึกษาพบว่าเม่ือเกิดการเปล่ียนแปลงทางเทคโนโลยี ความ
ตอ้งการบริโภคสินคา้ในประเทศตลาดเกิดใหม่จะเพิ่มสูงข้ึนเม่ือเปรียบเทียบกบัประเทศท่ีพฒันา
แลว้ นัน่หมายความว่าความตอ้งการท่ีอยูอ่าศยัของประเทศตลาดเกิดใหม่มีมากกว่าความตอ้งการท่ี
อยูอ่าศยัของประเทศพฒันาแลว้เช่นกนั  

2.3.2 การศึกษาของกลุ่มท่ีใชป้ระเด็นท่ี 1) สินคา้ในแบบจาํลองถูกแบ่งออกเป็นสินคา้ท่ีเป็นท่ี
อยู่อาศยั และสินคา้ท่ีไม่ใชท่ี้อยู่อาศยั 2) ความหนืดของตวัแปรท่ีเป็นตวัเงิน และ 4) การ
เปล่ียนแปลงอยา่งฉบัพลนัในหลาย ๆ ดา้น ซ่ึงวตัถุประสงคห์ลกัของการศึกษากลุ่มน้ีจะดูการเปล่ียน
จากหลายปัจจยัท่ีมีผลกระทบต่อตลาดท่ีอยูอ่าศยั และตวัแปรทางเศรษฐกิจ (ทั้งตวัแปรท่ีเป็นตวัเงิน
และตวัแปรท่ีแทจ้ริง)  

Bouakez, Cardia และ Murcia (2009) สร้างและประมาณการแบบจาํลอง DSGE ท่ีมีการ
พิจารณาหลายภาคการผลิต โดยพิจารณาถึงการเปล่ียนแปลงอยา่งฉบัพลนัของนโยบายการเงินท่ีมี
ผลกระทบต่อภาคเศรษฐกิจในระบบในประเทศสหรัฐ ในการศึกษาน้ีใชว้ิธีการประมาณแบบเบย์
เซียน พบว่าการใชน้โยบายการเงินแบบขยายตวัมีผลทาํให้ผลผลิตในระบบเศรษฐกิจเพิ่มข้ึน 
เน่ืองจากนโยบายการเงินส่งผลทําให้อุปสงค์โดยรวมของระบบเศรษฐกิจเกิดการขยายตัว 
นอกจากนั้นการเพิ่มข้ึนของผลผลิตในแต่ละภาคอุตสาหกรรม ยงัเป็นกลไกท่ีสะทอ้นให้เห็นถึง
ความหนืดของระดบัราคาในตลาดก่ึงแข่งขนัก่ึงผูกขาด (อุปทานสินคา้เพิ่มข้ึน ทาํให้ราคาสินคา้
ลดลง แต่ในตลาดก่ึงแข่งขนัก่ึงผกูขาด ผูผ้ลิตเป็นผูก้าํหนดราคาสินคา้ ยงัคงตั้งราคาสินคา้ในระดบั
ท่ีสูงกว่าระดบัราคาส่วนเพิ่ม (Marginal cost) ราคาสินคา้จึงไม่เปล่ียนแปลง) โดยท่ีผลกระทบต่อ
ระดบัราคาจะมีไม่เท่ากนัในแต่ละภาคการผลิต  

Carlstrom และ Fuerst (2010) ศึกษาความสัมพนัธ์ของความหนืดของตวัแปรท่ีเป็นตวั
เงิน การลงทุนในท่ีอยู่อาศยั และตน้ทุนในการปรับเปล่ียนทุน โดยการศึกษาใชแ้บบจาํลอง DSGE 
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จากศึกษาพบว่าราคาของสินคา้คงทนและราคาของท่ีอยู่อาศยัมีความยืดหยุ่น (ระดับราคา
เปล่ียนแปลงง่าย) สูงกว่าระดบัราคาของสินคา้ไม่คงทน หมายความว่า ราคาของสินคา้ไม่คงทนมี
ความหนืดสูง (ระดบัราคาเปล่ียนแปลงยาก) กวา่สินคา้ในกลุ่มแรก ส่วนการใชน้โยบายการเงินแบบ
เขม้งวดจะทาํใหเ้กิดการขยายตวัในการผลิตสินคา้คงทนได ้ 

Ko (2011) ศึกษาการเกิดเงินเฟ้อของตลาดท่ีอยูอ่าศยัของประเทศสหรัฐ ซ่ึงการวิเคราะห์
พิจารณาทั้งราคาในรูปแบบการเช่าและราคาท่ีใชซ้ื้อขายบา้น ซ่ึงการศึกษาใชแ้บบจาํลองเคนส์เซียน
ใหม่ (New Keynesian model) จากการศึกษาพบว่าเม่ือเกิดการเปล่ียนแปลงอย่างฉับพลนัดา้น
เทคโนโลยจีะมีผลทาํใหค้่าเช่าบา้นและราคาในการซ้ือขายบา้นมีการปรับตวัในทิศทางเดียวกนั โดย
ท่ีราคาการซ้ือขายบา้นจะมีความผนัผวนมากกวา่ค่าเช่าบา้น ส่วนผลท่ีเกิดจากการใชน้โยบายการเงิน
ไดผ้ลของการปรับตวั 2 รูปแบบคือ ถา้ในกรณีท่ีระดบัราคามีความยดืหยุน่สูงการใชน้โยบายการเงิน
แบบขยายตวัจะมีผลต่อทาํใหร้ะดบัราคาของท่ีอยูอ่าศยัเพิ่มสูงข้ึน แต่ถา้ระดบัราคามีความหนืด การ
ใชน้โยบายการเงินจะมีผลต่อระดบัราคานอ้ย  

2.3.3 การศึกษาของกลุ่มท่ีใชป้ระเด็นท่ี 1) สินคา้ในแบบจาํลองถูกแบ่งออกเป็นสินคา้ท่ีเป็นท่ี
อยู่อาศยั และสินคา้ท่ีไม่ใชท่ี้อยู่อาศยั และ 3) ความเสียดทานทางการเงินในภาคท่ีอยู่อาศยั ซ่ึง
การศึกษาในกลุ่มน้ีเป็นการศึกษาโดยพิจารณาถึงเง่ือนไขทางด้านการเงินหรือเง่ือนไขทางดา้น
หลกัประกนัของการกูย้มื (Collateral constraints)  

Aoki, Proudman และ Vlieghe (2004) ใชแ้บบจาํลองดุลยภาพทัว่ไป (General 
equilibrium) พิจารณาร่วมกับเง่ือนไขด้านตลาดสินเช่ือของครัวเรือน ศึกษาผลกระทบของ
โครงสร้างการเปล่ียนแปลงของตลาดสินเช่ือ ซ่ึงในแบบจาํลองกาํหนดใหค้รัวเรือนสามารถใชบ้า้น
เป็นหลกัประกนัในการขอ้กูเ้งินได ้จากการศึกษาแสดงใหเ้ห็นว่าการเปล่ียนแปลงอยา่งฉบัพลนัของ
นโยบายการเงินจะมีผลต่อการลงทุน ระดบัราคา และการบริโภคของท่ีอยู่อาศยั และยงัก่อให้เกิด
ผลกระทบดา้นตลาดสินเช่ือ (Credit market) ดว้ย คือ ทาํใหต้น้ทุนในการดาํเนินธุรกรรมของการ
กูย้มืลดลง จากผลกระทบสามารถกล่าวไดว้่าการเปล่ียนแปลงอยา่งฉบัพลนัดา้นนโยบายการเงินจะ
ทาํใหก้ารบริโภคสูงข้ึน แต่จะมีผลทาํใหร้ะดบัราคาและการลงทุนในท่ีอยูอ่าศยัลดลง  

Iacoviello (2004) ศึกษาผลกระทบของมูลค่าหน้ีในระบบเศรษฐกิจของหน่วยธุรกิจและ
เง่ือนไขดา้นหลกัประกนัในการกูย้มื (Collateral constraints) จากการเปล่ียนแปลงอยา่งฉบัพลนัดา้น
นโยบายการเงิน โดยใชแ้บบจาํลอง monetary business cycle พิจารณาพร้อมกบัการกูย้ืมและ
ข้อจํากัดด้านหลักประกันของการกู้ยืม พบว่าผลกระทบท่ีมีต่อหลักประกันในการกู้ยืมของ
แบบจาํลองมีการปรับตวัในทิศทางเดียวกันกับราคาท่ีอยู่อาศยั นั่นคือ ถา้ราคาท่ีอยู่อาศยัสูงข้ึน 
หลกัประกนัในการกูย้มืจะมีมูลค่าสูงข้ึน และทาํใหห้น้ีสินในระบบเศรษฐกิจเกิดการปรับตวัเพิ่มข้ึน
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อยา่งชา้ๆ ดงันั้นการใชน้โยบายการเงินจะเกิดการแลกเปล่ียนระหว่างระดบัราคาของท่ีอยูอ่าศยัและ
หน้ี  

Slayer (2011) ศึกษาผลกระทบท่ีเกิดจากการเปล่ียนแปลงอยา่งฉบัพลนัดา้นเทคโนโลย ี
และผลกระทบจากความเส่ียง (Risk shocks) หรือผลกระทบจากความไม่แน่นอนเวลา (Time 
varying uncertainty) ท่ีมีต่อภาคการผลิตท่ีอยูอ่าศยั โดยใชแ้บบจาํลอง DSGE พร้อมกบัพิจารณาถึง
ปัจจยัดา้นความเสียดทานทางการเงิน พบว่าการเปล่ียนแปลงอยา่งฉับพลนัดา้นเทคโนโลยีมีผลทาํ
ให้หน่วยธุรกิจสามารถผลิตท่ีอยูอ่าศยัไดม้ากข้ึน โดยท่ีตน้ทุนในการผลิตลดลง ซ่ึงทาํให้ราคาท่ีอยู่
อาศยัลดลง ส่วนผลกระทบท่ีเกิดจากความเส่ียงมีผลทาํให้อุปทานของท่ีอยู่อาศยัลดลง และทาํให้
ราคาของท่ีอยูอ่าศยัปรับตวัสูง 

2.3.4 การศึกษาในกลุ่มน้ีเป็นกลุ่มท่ีนาํประเด็นทั้ง 4 ประเด็นมารวมกนัเพื่อใชใ้นการศึกษา
เก่ียวกบัผลกระทบท่ีเกิดข้ึนในตลาดท่ีอยู่อาศยั และเปล่ียนแปลงอย่างฉับพลนัจากหลายปัจจยัท่ีมี
ผลกระทบต่อตลาดท่ีอยู่อาศยั และตวัแปรทางเศรษฐกิจ (ทั้งตวัแปรท่ีเป็นตวัเงินและตวัแปรท่ีแม้
จริง) รวมทั้งยงันาํขอ้จาํกดัทางดา้นการเงินเขา้มาเป็นส่วนหน่ึงในการศึกษา  

Iacoviello และ Neri (2008) ศึกษาว่ามีปัจจยัใดบา้งท่ีมีผลกระทบต่อตลาดท่ีอยูอ่าศยัใน
ประเทศสหรัฐ และจากผลกระทบดงักล่าวจะส่งผลกระทบต่อตวัแปรท่ีสาํคญัทางเศรษฐกิจอยา่งไร 
การศึกษาใชแ้บบจาํลอง DSGE และใชว้ิธีการประมาณการแบบเบยเ์ซียน ประมาณค่าตวัแปรทาง
เศรษฐกิจ พบว่าความผนัผวนท่ีเกิดข้ึนในการลงทุนท่ีอยู่อาศยัและระดบัราคาของท่ีอยู่อาศยัโดย
ส่วนมากเกิดจากผลกระทบของอุปสงคต่์อท่ีอยู่อาศยัและผลกระทบดา้นเทคโนโลยี นอกจากนั้น
การเปล่ียนแปลงอย่างฉับพลนัทางดา้นนโยบายการเงิน ก็มีความอ่อนไหวต่อระดบัราคาและการ
ลงทุนในท่ีอยูอ่าศยัเช่นกนั ส่วนผลกระทบต่อเศรษฐกิจจากการเปล่ียนแปลงมีผลต่อระบบเศรษฐกิจ
ในวงกวา้งและอาจจะกลายเป็นปัจจยัท่ีสาํคญัในอนาคต  

Nguyen (2009) ทาํการศึกษาว่าปัจจยัใดบา้งท่ีมีผลทาํให้การลงทุนในท่ีอยูอ่าศยัเกิด
ความผนัผวน โดยการศึกษาประเทศท่ีพฒันาแลว้ในกลุ่มประเทศ OECD ทั้งหมด 17 ประเทศ 
การศึกษาใชแ้บบจาํลอง DSGE และใชว้ิธีการประมาณค่าดว้ยวิธีเบยเ์ซียน จากการศึกษาพบว่าการ
ลงทุนในตลาดท่ีอยู่อาศยัมีความผนัผวนสูงมากเพราะไดรั้บอิทธิพลมาจากนวตักรรมจากตลาด
จาํนอง (Mortgage market) ส่วนการเปล่ียนแปลงดา้นอุปสงคข์องท่ีอยู่อาศยัจะมีอิทธิพลต่อ
หลกัประกนัท่ีครัวเรือนใชเ้ป็นเคร่ืองมือในการกูย้มืเงินนั้น 
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ตารางที ่2.1 สรุปเอกสารและงานวิจยัการศึกษาการวิเคราะห์ผลกระทบทางเศรษฐกิจ จากการเปลี่ยนแปลงในตลาดที่อยูอ่าศยั 

ผู้เขยีน ชื่อเรื่อง วตัถุประสงค์ ผลทีไ่ด้จากการศึกษา 

1. กลุ่มที่ใชป้ระเดน็ที่ คือ 1) สินคา้ในแบบจาํลองถูกแบ่งออกเป็นสินคา้ที่เป็นที่อยูอ่าศยั และสินคา้ที่ไม่ใชท้ี่อยูอ่าศยั 

Baxton 
(1996) 

Are consumer 
durables important 
for business cycle? 

 ศึกษาวฎัจักรทางเศรษฐกิจของ
การบริโภคสินคา้คงทน (Durable goods) 
กบัวฎัจกัรทางเศรษฐกิจในประเทศสหรัฐ 

 การลงทุนและแรงงานมีการเคลื่อนที่ไปในทิศทางเดียวกนั แต่
แบบจาํลองยงัไม่สามารถอธิบายการปรับตวัของระดับค่าราคาและ
ค่าจา้งไดด้ีเท่าที่ควร การผนัผวนในการบริโภคสินคา้คงทนนั้นไดร้ับ
อิทธิพลมาจากผลกระทบดา้นเทคโนโลยเีป็นส่วนมาก 

Davis และ 
Heathcote 
(2005) 

Housing and the 
business cycle. 

 ศึ กษ าก า รป รับตัว ขอ ง  ก า ร
บริโภคกับการลงทุนในที่อยู่อาศัย การ
ลงทุนในที่อยู่อาศยักบั GDP ในประเทศ
สหรัฐ 

 การบริโภคมีการปรับตวัในทิศทางเดียวกนักบัการลงทุนในที่
อยู่อาศยั เช่นเดียวกบัการปรับตวัระหว่างการลงทุนในที่อยู่อาศยักับ 
GDP  

Zhikun 
(2009) 

Essay on housing 
investment in 
emerging markets. 

 ศึกษาปรากฏการณ์ที่เกิดขึ้นใน
ระบบเศรษฐกิจในตลาดที่อยู่อาศัยของ
ประเทศตลาดเกิดใหม่ กบัประเทศพฒันา
แลว้ 

 การเปลี่ยนแปลงทางเทคโนโลยีทาํให้ความตอ้งการบริโภค
สินค้าในประเทศตลาดเกิดใหม่จะเพิ่มสูงขึ้นเมื่อเปรียบเทียบกับ
ประเทศที่พฒันาแล้ว นั่นหมายความว่าความตอ้งการที่อยู่อาศยัของ
ประเทศตลาดเกิดใหม่มีมากกว่าความตอ้งการที่อยู่อาศยัของประเทศ
พฒันาแลว้เช่นกนั 
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ตารางที ่2.1 (ต่อ) 

ผู้เขยีน ชื่อเรื่อง วตัถุประสงค์ ผลทีไ่ด้จากการศึกษา 

2. กลุ่มที่ใชป้ระเด็นที่ 1) สินคา้ในแบบจาํลองถูกแบ่งออกเป็นสินคา้ที่เป็นที่อยูอ่าศยั และสินคา้ที่ไม่ใชท้ี่อยูอ่าศยั 2) ความหนืดของตวัแปรที่เป็นตวัเงิน 
(Nominal rigidity) และ 4) การเปลี่ยนแปลงอยา่งฉบัพลนัในหลาย ๆ ดา้น (Rich set of shocks) 

Bouakez, 
Cardia และ 
Murcia 
(2009) 

The transmission of 
monetary policy in a 
multi-sector 
economy. 

 ศึกษาการเปลี่ยนแปลงจากการ
ใช้นโยบายการเงินที่มีผลกระทบต่อภาค
เศรษฐกิจ 

 การเปลี่ยนทางดา้นนโยบายการเงินผลทาํให้ผลผลิตเพิ่มขึ้น 
เนื่องจากนโยบายการเงินทาํให้อุปสงค์โดยรวมของระบบเศรษฐกิจ
ขยายตวั การเพิ่มขึ้นของผลผลิตเป็นกลไกสะทอ้นถึงความหนืดของ
ราคาในตลาดกึ่งแข่งขนักึ่งผกูขาด โดยที่ผลกระทบต่อระดบัราคาจะมี
ไม่เท่ากนัในแต่ละภาคการผลิต 

Carlstrom 
และ Fuerst 
(2010) 

Nominal rigidities, 
residential investment 
and adjustment cost. 

 ศึกษาความสัมพันธ์ของความ
หนืดตัวแปรในนาม การลงทุนในที่อยู่
อาศยั และตน้ทุนในการปรับตวั  

 ราคาของสินคา้คงทนและราคาของที่อยู่อาศยัมีความยืดหยุ่น
สูงกว่าระดบัราคาของสินคา้ไม่คงทน และการใชน้โยบายการเงินแบบ
รัดกมุจะทาํใหเ้กิดการขยายตวัในการผลิตสินคา้คงทนได ้

Jun-Hyung 
(2011) 

Productivity shocks 
and housing market 
inflations in new 
Keynesian models. 

 ศึกษาการเกิดเงินเฟ้อของตลาดที่
อยู่ อ าศัยของประ เทศสหรัฐ  ซึ่ งการ
วิเคราะห์พิจารณาทั้งราคาในรูปแบบการ
เช่าและราคาที่ใชซ้ื้อขายบา้น 

 การเปลี่ยนแปลงดา้นเทคโนโลยีทาํให้ราคาของการเช่าและ
ราคาซื้อขายปรับตวัในทิศทางเดียวกนั การใช้นโยบายการเงินให้ผล
ของการปรับตวั 2 รูปแบบคือ ถา้ระดบัราคามีความยืดหยุ่นสูงการใช้
นโยบายการเงินจะมีผลต่อทาํใหร้ะดบัราคาของที่อยูอ่าศยัเพิ่มสูงขึ้น ถา้
ระดบัราคามีความหนืดการใช้นโยบายการเงินจะมีผลต่อระดบัราคา
นอ้ยหรือไม่เกิดใดๆ  
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ตารางที ่2.1 (ต่อ) 

ผู้เขยีน ชื่อเรื่อง วตัถุประสงค์ ผลทีไ่ด้จากการศึกษา 

3. กลุ่มที่ใชป้ระเดน็ที่ 1) สินคา้ในแบบจาํลองถูกแบ่งออกเป็นสินคา้ที่เป็นที่อยูอ่าศยั และสินคา้ที่ไม่ใชท้ี่อยูอ่าศยัและ 3) ความเสียดทานทางการเงินใน
ภาคที่อยูอ่าศยั 

Aoki, 
Proundman 
และ Vlieghe 
(2004) 

House prices, 
consumption, and 
monetary policy: 
Financial accelerator 
approach. 

 ศึกษาผลกระทบของโครงสร้าง
การเปลี่ยนแปลงของตลาดสินเชื่อ ซึ่งใน
แบบจาํลองกาํหนดให้ครัวเรือนสามารถ
ใชบ้า้นเป็นหลกัประกนัในการขอ้กูเ้งินได ้

 การเปลี่ยนแปลงของนโยบายการเงินมีผลต่อการลงทุน ราคา 
และการบริโภคของที่อยู่อาศยั ก่อให้เกิดผลกระทบดา้นตลาดสินเชื่อ 
ทาํใหต้น้ทุนในการดาํเนินธุรกรรมของการกูย้มืลดลง การเปลี่ยนแปลง
ดา้นนโยบายการเงินทาํให้การบริโภคสูงขึ้น และทาํให้ระดบัราคาและ
การลงทุนในที่อยูอ่าศยัลดลง 

Iacoviello 
(2004) 

House Prices, 
Borrowing 
Constraints and 
Monetary Policy in 
the Business Cycle. 

 ศึกษาผลกระทบของมูลค่าหนี้ใน
ร ะบบ เ ศ ร ษ ฐ กิ จ แ ล ะ เ งื่ อ น ไ ข ด้ า น
หลัก ป ร ะ กัน ใ น ก า ร กู้ ยื ม  จ า ก ก า ร
เปลี่ยนแปลงดา้นนโยบายการเงิน โดยใช้
แบบจาํลอง monetary business cycle  

 พบว่ าผลกระทบ ที่ มี ต่อหลักประกันในการกู้ยื มของ
แบบจาํลองมีการปรับตวัในทิศทางเดียวกนักบัราคาที่อยู่อาศยั ราคาที่
อยู่อาศยัสูงขึ้น หลกัประกนัในการกูย้ืมมีมูลค่าสูงขึ้น ทาํให้หนี้สินใน
ระบบเศรษฐกิจเกิดการปรับตวัเพิ่มขึ้นอยา่งชา้ๆ ดงันั้นการใชน้โยบาย
การเงินจะเกิดการแลกไดแ้ลกเสียระหวา่งระดบัราคาของที่อยูอ่าศยัและ
หนี้ 

Slayer (2011) Risk Shocks and 
Housing Supply:  A 
Quantitative 
Analysis. 

 ศึ ก ษ า ผ ล ก ร ะ ท บ จ า ก ก า ร
เปลี่ยนแปลงดา้นเทคโนโลยี และความ
เสี่ยง ต่อภาคการผลิตที่อยู่อาศยั โดยใช้
แบบจาํลอง DSGE  

 พบว่าการเปลี่ยนแปลงดา้นเทคโนโลยีทาํให้ธุรกิจผลิตที่อยู่
อาศยัไดม้ากขึ้น ตน้ทุนการผลิตลดลง ทาํให้ราคาลดลง ผลกระทบจาก
ความเสี่ยงทาํให้อุปทานของที่อยู่อาศยัลดลง และทาํให้ราคาของที่อยู่
อาศยัปรับตวัสูง 
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ตารางที ่2.1 (ต่อ) 

ผู้เขยีน ชื่อเรื่อง วตัถุประสงค์ ผลทีไ่ด้จากการศึกษา 

4. กลุ่มที่นาํประเดน็ทั้ง 4 ประเด็นมารวมกนั 

Iacoviello 
และ Neri 
(2008) 

Housing Market 
Spillovers: Evidence 
from an Estimated 
DSGE Model. 

 ศึ ก ษ า ว่ า มี ปั จ จั ย ใ ดบ้ า ง ที่ มี
ผลกระทบต่อตลาดที่อยู่อาศยัในประเทศ
สหรัฐ  และจากผลกระทบดังกล่าวจะ
ส่งผลกระทบต่อตัวแปรที่สําคัญทาง
เศรษฐกิจอยา่งไร 

 ความผนัผวนในการลงทุนที่อยูอ่าศยัและระดบัราคาของที่อยู่
อาศยัโดยเกิดจากการเปลี่ยนแปลงด้านอุปสงค์ต่อที่อยู่อาศยัและการ
เปลี่ยนแปลงดา้นเทคโนโลย ีการเปลี่ยนแปลงทางดา้นนโยบายการเงิน
มีผลกระทบต่อระดับราคาและการลงทุนในที่อยู่อาศัยเช่นกัน ผล 
spillover มีผลต่อระบบเศรษฐกิจในวงกวา้งและอาจจะกลายเป็นปัจจยั
ที่สาํคญั  

Nguyen 
(2009) 

Housing Investment: 
What Makes It so 
Volatile? Theory and 
Evidence from OECD 
Countries. 

 ทาํการศึกษาว่าปัจจัยใดบา้งที่มี
ผลทาํให้การลงทุนในที่อยู่อาศยัเกิดความ
ผนัผวน โดยการศึกษาประเทศที่พฒันา
แลว้ในกลุ่มประเทศ OECD ทั้งหมด 17 
ประเทศ 

 การลงทุนในตลาดที่อยู่อาศยัมีความผนัผวนสูงมากเพราะ
ไดร้ับอิทธิพลมาจากนวตักรรมจากตลาดจาํนอง (Mortgage market) 
ส่วนการเปลี่ยนแปลงด้านอุปสงค์ของที่อยู่อาศัยจะมีอิทธิพลต่อ
หลกัประกนัที่ครัวเรือนใชเ้ป็นเครื่องมือในการกูย้มืเงินนั้น   

 


