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1.1 หลักการ ท่ีมา และความสําคัญ 
 

เปาหมายสูงสดุของการบริหารเศรษฐกิจมหภาค   คอืการสนับสนุนใหเศรษฐกจิเติบโต
อยางตอเนื่องในระยะยาวอยางมีเสถียรภาพโดย ใชนโยบายการเงินและนโยบายการคลังเปน
เครื่องมือสําคัญ ซ่ึงนโยบายการเงินจะมบีทบาทในยามที่เศรษฐกิจอยูในภาวะตกต่าํจนระดับราคา
สินคาตกต่ํา จนอาจทําใหเกดิภาวะเงนิฝด หรือในภาวะทีเ่ศรษฐกิจมแีนวโนมจะเรงตวัเร็วเกินไปจน
อาจสงผลใหระดับราคาสินคาเพิ่มขึ้นมาก ซ่ึงเรียกวาเกิดภาวะเงินเฟอ  (ประเทศจํานวนมากใช
นโยบายการเงนิเปนหลักในการดูแลเสถียรภาพราคา)  โดยทั่วไปนโยบายการเงนิจะผอนคลายใน
ยามภาวะเศรษฐกิจตกต่ําและจะเขมงวดเมื่อเศรษฐกิจขยายตัวเร็วเกนิไป การดูแลภาวะเงินเฟอใหอยู
ในเกณฑทีเ่หมาะสมมิใหสูงหรือต่ําเกินไป นอกจากจะเปนการจํากัดมิใหคาครองชีพของประชาชน
สูงขึ้นเกินไปแลวยังเปนการสนับสนุนเสถียรภาพการเงินและบรรยากาศการคาการลงทุนในระยะ
ยาวอีกดวย  (ธนาคารแหงประเทศไทย, 2549) 
 ภาวะเงินเฟอ   หมายถึงภาวะที่ระดับราคาสินคาและบริการโดยทัว่ไปปรับเพิ่มขึ้นอยาง
ตอเนื่อง อัตราเงินเฟอที่เหมาะสมแกระบบเศรษฐกิจหนึ่งเปนเทาใดนั้นขึน้อยูกับหลาย ๆ ปจจัย ซ่ึง
คงแตกตางกนัไปตามสภาวะการผลิตและเศรษฐกิจของแตละประเทศ อยางไรก็ตาม หากอัตราเงิน
เฟอที่อยูในระดับสูง ถึงแมจะจูงใจใหผูผลิตทําการผลิตและขายสินคาเพิ่มขึ้นแตในแงของผูบริโภค 
หากรายไดโตไมทันกับราคาสินคาทําใหความสามารถในการซื้อสินคาของผูบริโภคลดลง กิจกรรม
ทางเศรษฐกิจที่จะเกิดขึ้นก็จะชะลอตัวลง นอกจากนั้น อัตราเงินเฟอในระดับที่สูงยอมมีโอกาสที่
กอใหเกิดพฤตกิรรมกักตุนสนิคา ซ่ึงทําใหราคาสินคาเพิ่มสูงขึ้นมากกวาที่ควรจะเปนประกอบกับ
ระดับราคาสินคาที่เพิ่มสูงขึ้นตอเนื่อง ยอมบั่นทอนความสามารถในการแขงขันของสินคาของ
ประเทศนั้นในตลาดโลก รวมถึงบรรยากาศการลงทุนและวกกลับมากระทบตอการเจริญเติบโตทาง
เศรษฐกิจของประเทศในที่สุด โดยความสัมพันธระหวางเงินเฟอและการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ
ก็ยังเปนประเด็นโตแยงในหมูนักเศรษฐศาสตรอยู ในทางตรงขามหากประเทศมีอัตราเงินเฟอต่ํา
เกนิไปหรือระดับราคาลดลงก็ไมสงผลดีตอระบบเศรษฐกิจเชนกัน เนื่องจากหากผูผลิตมีอัตรากําไร
ต่ําก็จะไมมีแรงจูงใจทีจ่ะผลิตเพิ่มขึ้น การจางงานก็ไมเพิม่ รายไดของประชาชนภายในประเทศก็ไม
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เพิ่ม ตามมาดวยความตองการจับจายใชสอยชะลอลง และเศรษฐกิจมแีนวโนมที่จะไมเติบโต 
ดังนั้น การรักษาระดับอัตราเงินเฟอใหเหมาะสมจึงเปนสิ่งที่มีความสําคัญตอระบบ

เศรษฐกิจมหภาคที่ธนาคารกลางของแตละประเทศพยายามรักษาความสมดุลของระดับราคา โดย
ตองใหระดับราคาปรับตัวเพิม่ขึ้นบาง แตไมบั่นทอนความสามารถในการบริโภคของประชาชนและ
กระทบตอความสามารถในการแขงขันกันสินคาในตลาดโลก โดยเฉพาะอยางยิ่งในประเทศที่มี
ระบบอัตราแลกเปลี่ยนแบบลอยตัว การรกัษาเสถียรภาพราคามีความสําคัญตอเสถียรภาพของอัตรา
แลกเปลี่ยนดวย ในทางปฏบิัติธนาคารกลางของประเทศดังกลาว จึงมักจะรกัษาอัตราเงินเฟอเพื่อมิ
ใหเกินระดับเฉลี่ยของประเทศคูคา โดยการใชนโยบายการเงินเปนเครื่องมือในการควบคุมเปาหมาย
ดังกลาว อยางไรก็ตาม ในการดําเนินนโยบายการเงินธนาคารกลางบางประเทศ ก็อาจมีเปาหมายอื่น 
ๆ เชน อัตราการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจควบคูกันไปดวย 
 โดยทั่วไปในการดําเนินนโยบายการเงินของทุกประเทศมีวัตถุประสงคหลักเพื่อรักษา
เสถียรภาพเศรษฐกิจทางดานราคาและ / หรือการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจเปนสําคัญ อยางไรก็ตาม
ในแตละประเทศจะมีเปาหมายสูงสุด (ultimate  target)  เครื่องมือ (instruments)  และขั้นตอนใน
การดําเนินนโยบายการเงิน (operating procedure)  ที่แตกตางกันออกไปตามรูปแบบของโครงสราง
ทางเศรษฐกิจและการเมืองของประเทศนั้น กรอบนโยบายการเงินแบบการตั้งเปาหมายเงินเฟอเปน
กรอบที่ใชเงินเฟอคาดการณ (forecast  of  inflation)  เปนเปาหมายขั้นกลาง การดําเนินนโยบาย
การเงินจะพยายามใหอัตราเงินเฟอที่เกิดขึ้นจริงเปนไปตามเปาหมายโดยประเทศสวนใหญที่ใช
กรอบนี้ใชอัตราดอกเบี้ยที่ทางการสามารถควบคุมไดเปนเครื่องมือในการดําเนินนโยบาย กรอบการ
ตั้งเปาหมายเงินเฟอนับวาเปนวิวัฒนาการของการดําเนินนโยบายการเงินโดยมีความเชื่อวาความ
ชัดเจน และความโปรงใสในการดําเนินนโยบายการเงินที่ธนาคารกลางไดแสดงตอภายนอกจะชวย
สามารถควบคุมอัตราเงินเฟอได กรอบการตั้งเปาหมายเงินเฟอนี้เร่ิมใชตั้งแตป 1990 ในประเทศ
นิวซีแลนดและแคนาดา ตอมาไดมีประเทศตาง ๆ หันมาใชมากขึ้น อาทิ อังกฤษ สวีเดน ออสเตรเลีย 
ฟนแลนด ประสบการณของประทศเหลานี้สรางความพอใจในการควบคุมอัตราเงินเฟอและการ
เจริญเติบโตที่มีเสถียรภาพไดระดับหนึ่ง ในปจจุบันประเทศที่ประสบวิกฤตการณทางเศรษฐกจิ เชน 
เกาหลีใต อินเดีย บราซิล และฟลิปปนส ก็อยูระหวางการพิจารณาใชกรอบการตั้งเปาหมายเงินเฟอ  
(ธนาคารแหงประเทศไทย, 2549) 
 จากการศึกษาในระยะที่ผานมาพบวาประเทศที่สามารถรักษาอัตราเงินเฟอใหอยูในระดับ
ต่ํามักจะมีความสามารถในการเจริญเติบโตไดรวดเร็ว ยาวนาน และยั่งยืนกวาประเทศที่มีอัตราเงิน
เฟอสูงถึงแมวาอาจมีตนทุนในระยะสั้นบางในรูปของอัตราการวางงานที่อาจสูงขึ้นดวยเหตุผล
ดังตอไปนี้คือ 
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1. ประเทศที่มีอัตราเงินเฟอสูงมาก ๆ  (hyper inflation เชน 500 – 600 เปอรเซ็นตตอป) 
มักจะประสบกับปญหาเศรษฐกิจชะงักงนั  (เชน  Bruno  and  Easterly  (1998)) 

2. อัตราเงินเฟอสูง ๆ มักจะสอดคลองกับการขยายตวัของระบบการเงินที่เร็วเกนิไป  
กอใหเกิดตนทนุในการบริหารสภาพคลองและการติดตามราคาที่สูงขึ้น มีความเสี่ยงตอการเกดิ
วิกฤตการณทางการเงิน 

3. ประสิทธิภาพของตลาดสินคาและแรงงานลดลง เนื่องจากความสับสนที่ระดับราคาไม 
สะทอนมูลคาที่แทจริง (shadow  price)  ของสินคาและบริการ โดย Fischer  (1994) คํานวณวาอัตรา
เงินเฟอประมาณรอยละ 10 ตอปจะกอใหเกิดตนทุนทางสังคมที่เกิดจากความบดิเบือนของระบบ
ภาษี (tax  related  distortion)  รอยละ 2 – 3 ของ GDP 

4. มีผลกระทบตอการกระจายรายไดโดยเฉพาะจากเจาหนี้  (ผูออม)  ไปสูลูกหนี้ที่มี
ผลกระทบทางดานสังคมโดยตรง 

Fischer  (1993)  ไดทําการเปรียบเทียบประสบการณระหวางประเทศ (cross  –   national  
comparisons)  พบวาเสถียรภาพของราคาเปนเงื่อนไขทีสํ่าคัญในการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ โดย
อัตราเงินเฟอที่เพิ่มขึ้นรอยละ 1 จะมีแนวโนมทําใหอัตราการเจริญเตบิโตลดลงโดยเฉลี่ยรอยละ 0.1 
ตอป นอกจากนี้ Sarel  (1996)  พบวาผลกระทบนี้จะมีแนวโนมสูงขึ้นเมื่ออัตราเงินเฟอสูงขึ้นเกนิ
รอยละ 8  สวน Judson and  Orphanides  (1996)  และ Hess and Morris  (1996)  พบวาความผัน
ผวนของเงินเฟอ แมจะอยูในระดับต่ําก็มสีวนทําใหการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจชะลอลง 

จากที่ไดกลาวมาแลวขางตน แสดงใหเห็นถึงความสําคัญของอัตราเงินเฟอกับการ
เจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ ผูวิจัยจึงมีความสนใจที่จะศึกษาความสัมพันธระหวางอัตราการ
เจริญเติบโตทางเศรษฐกิจและอัตราเงินเฟอโดยใชวิธีโคอินทิเกรชัน (cointegration  method)  และ
เออรเรอรคอเรคชั่น  (error  –  correction   model)   และทดสอบความสัมพันธระหวางอัตราเงินเฟอ
และอัตราการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจโดยวิธี  Granger  Causality  เพื่อตองการทราบถึงทิศ
ทางการปรับตัวในระยะยาว การปรับตัวในระยะส้ันและทิศทางความสัมพันธของอัตราเงินเฟอและ
อัตราการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศไทยวาเปนอยางไร   
 
1.2  วัตถุประสงคของการศึกษา 
 เพื่อทดสอบความสัมพันธระหวางเงินเฟอของประเทศไทยกับการเจริญเติบโตทาง
เศรษฐกิจ โดยใชเทคนิคทางเศรษฐมิติดวยวิธีโคอินทิเกรชัน (cointegration  method)  และเออรเรอร
คอเรคชั่น(error - correction model)  และทดสอบความสัมพันธระหวางเงินเฟอของประเทศไทยกับ
การเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจโดยวิธี  Granger  Causality  เพื่อใหทราบถึงทิศทางการปรับตัวใน
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ระยะยาว การปรับตัวในระยะสั้นและทิศทางความสัมพันธในลักษณะเชิงเปนเหตุเปนผล (causality  
test)  ระหวางอัตราการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจกับเงินเฟอของประเทศไทย  
 
1.3  ขอบเขตการศึกษา 
 ในการศึกษาครั้งนี้ มุงศึกษาถึงการทดสอบความสัมพันธระหวางเงินเฟอของประเทศไทย
กับการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ โดยใชขอมูลทุติยภูมิชนิดอนุกรมเวลา (time series data) ซ่ึงในที่นี้
คือ ขอมูลผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ และ ดัชนีราคาผูบริโภค ซ่ึงเปนขอมูลรายไตรมาส
ระหวาง พ.ศ. 2541 – พ.ศ. 2548  ซ่ึงไดรวบรวมจากฐานขอมูลออนไลนของธนาคารแหงประเทศ
ไทย และกระทรวงพาณิชย  

 
1.4  ประโยชนท่ีจะไดรับจากการศึกษา 
 เพื่อเปนเครื่องมือในการประเมินบทบาทของการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ โดยใชอัตรา
เงินเฟอและชวยในการกําหนดนโยบายของภาครัฐในการที่จะทําใหเศรษฐกิจของประเทศมี
เสถียรภาพและประสิทธิภาพทั้งในระยะสั้นและระยะยาว 
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