
  

บทที่ 1  
บทนํา 

 
1.1 หลักการและเหตุผล 

 
นโยบายการเงิน เปนเคร่ืองมือท่ีสําคัญของธนาคารกลางในการควบคุมปริมาณเงินใหอยูใน

ปริมาณท่ีเหมาะสมกับระบบเศรษฐกิจ เพื่อท่ีจะปรับอุปสงครวมและเศรษฐกิจใหเปนไปในทิศทาง
ท่ีตองการ โดยมีเปาหมายเพื่อสนับสนุนการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ และการรักษาเสถียรภาพทาง
เศรษฐกิจของประเทศ โดยเฉพาะอยางยิ่งการรักษาเสถียรภาพทางดานราคาภายในประเทศ หรือคือ
การควบคุมอัตราเงินเฟอ มาตรการท่ีสําคัญของนโยบายการเงินคือ การซ้ือขายหลักทรัพยโดย
เปดเผย การเปล่ียนแปลงอัตราเงินสดสํารองตามกฎหมาย และการเปล่ียนแปลงอัตราดอกเบ้ียของ
ธนาคารกลาง (Bank rate) ซ่ึงก็คืออัตราดอกเบ้ียของสินเช่ือท่ีธนาคารกลางใหแกธนาคารพาณิชย  
กรอบนโยบายการเงินแบบการต้ังเปาหมายเงินเฟอเปนกรอบที่ใชเงินเฟอคาดการณ(forecast of 
inflation) เปนเปาหมายข้ันกลาง การดําเนินนโยบายการเงินจะพยายามใหอัตราเงินเฟอท่ีเกิดข้ึนจริง
เปนไปตามเปาหมาย โดยประเทศสวนใหญท่ีใชกรอบนี้จะใชอัตราดอกเบ้ียท่ีทางการสามารถ
ควบคุมไดเปนเคร่ืองมือในการดําเนินนโยบาย กรอบการต้ังเปาหมายเงินเฟอนี้นับวาเปน
วิวัฒนาการของการดําเนินนโยบายการเงิน โดยมีความเช่ือวาความชัดเจนและความโปรงใสในการ
ดําเนินนโยบายการเงินท่ีธนาคารกลางไดแสดงตอภายนอกจะชวยใหสามารถ ควบคุมอัตราเงินเฟอ
ได 

นักเศรษฐศาสตรเรียกอัตราการเพ่ิมข้ึนของดัชนีราคาผูบริโภควาเปนอัตราเงินเฟอของ
ระบบเศรษฐกิจ ศาสตราจารยมิลตัน ฟรีดแมน ไดเคยกลาวไววา เงินเฟอนั้นเปนปรากฏการณทาง
การเงิน (Inflation is everywhere monetary phenomenon) เพราะตนเหตุสําคัญท่ีทําใหเกิดปญหาเงิน
เฟอนั้น มาจากการท่ีปริมาณเงินหมุนเวียนในระบบเศรษฐกิจท่ีมีมากเกินไป ปริมาณเงินหมุนเวียน
จนเกิดอาการเฟอข้ึนไดนั้น เพราะปริมาณเงินมีมากเกินไป เม่ือเทียบกับปริมาณสินคา และบริการ ท่ี
ระบบเศรษฐกิจผลิตมาใหผูบริโภคจับจาย ผลท่ีตามมาคือเงินปริมาณมาก แตซ้ือสินคาท่ีมีปริมาณ
นอย  กลไกราคาในตลาดจึงเกิดการปรับตัว เพื่อใหอุปสงคไดดุลกับอุปทานในระบบเศรษฐกิจ นั่น
คือราคาสินคาจะปรับสูงข้ึนตามปริมาณเงินท่ีหมุนเวียนอยูในระบบเศรษฐกิจ  ดังนั้นในการควบคุม
อัตราเงินเฟอของระบบเศรษฐกิจก็คือการควบคุมปริมาณเงินในระบบเศรษฐกิจใหเหมาะสมนั่นเอง 
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หลังจากวิกฤติเศรษฐกิจทางการเงินประเทศไทยป 2540 นโยบายการเงินของประเทศไทย
และหลายๆ ประเทศในเอเชียไดมีนโยบายกระตุนการใชจายอยางมาก ผลท่ีตามมาคืออัตราดอกเบ้ีย
ท่ีตํ่าเปนเวลานานนั้น ไดสงผลใหโครงสรางการสะสมทุนของประเทศออนแอลง โดยสภาพคลอง
ถูกใชไปในโครงการลงทุนท่ีมีอัตราผลตอบแทนไมเหมาะสม(ไมสูงเทาท่ีควร) อีกท้ังเปนการเรง
การบริโภคสินคาคงทุน เชน ยานยนต และอสังหาริมทรัพยท่ีออนไหวตอภาวะอัตราดอกเบ้ีย
คอนขางมาก และทิศทางการออนตัวของคาเงินดอลลารสหรัฐในชวงท่ีผานมาเปนอีกปจจัยหนึ่งท่ี
ทําใหประเทศไทย และหลายประเทศในเอเชีย พยายามรักษาเสถียรภาพคาเงินของตนใหใกลเคียง
คาเงินดอลลารสหรัฐ ทําใหเกิดการเพิ่มสูงข้ึนของทุนสํารองระหวางประเทศ  สงผลใหสภาพคลอง
ภายในประเทศขยายตัวตามมาโดยอัตโนมัติ ซ่ึงเปนปจจัยท่ีกดอัตราดอกเบ้ียภายในประเทศใหอยู
ในระดับท่ีตํ่าเปนเวลานาน สภาพคลองมีมากเกินไปสรางแรงกดดันใหเกิดภาวะเงินเฟอ  ท้ังจากการ
ใชจายเกินตัวของภาคเอกชนท่ีไมใชการสะสมทุนในโครงการท่ีมีคุณภาพสูง  และจากการใชจาย
ของประชาชนท่ีมีความคุนเคยกับอัตราดอกเบ้ียท่ีตํ่ามากต้ังแตชวงวิกฤติเศรษฐกิจทางการเงินท่ีผาน
มา ประกอบกับสาเหตุสําคัญอีกประการหน่ึงในปจจุบันท่ีทําใหประเทศไทยประสบภาวะเงินเฟอ 
คือ การเพิ่มข้ึนของราคาน้ํามันดิบในตลาดโลกซ่ึงเปนตนทุนการผลิตท่ีสําคัญ ซ่ึงจะเห็นไดอยาง
ชัดเจนวาในปจจุบันประเทศไทยอยูในภาวการณเงินเฟอ โดยอัตราเงินเฟอไดเพิ่มข้ึนอยางรวดเร็ว
จากรอยละ 1.1 ในเดือนสิงหาคม 2550 มาอยูท่ีรอยละ 3.2 ในเดือนธันวาคม 2550 และมีแนวโนมวา
อัตราเงินเฟอจะสูงข้ึนอยางตอเนื่อง  

ดังนั้นการศึกษาในคร้ังนี้จึงมีความสนใจวาอัตราการเจริญเติบโตของปริมาณเงินจะมี
ความสัมพันธกับอัตราเงินเฟอหรือไม อยางไร และสนใจท่ีจะศึกษาความเปนเหตุเปนผลระหวางตัว
แปรท้ังสองวาตัวแปรใดเปนตัวแปรเหตุและตัวแปรใดเปนตัวแปรผล เพื่อนําไปใชประโยชน
กอใหเกิดความรูทางวิชาการสําหรับภาครัฐและเอกชน รวมถึงผูท่ีสนใจ โดยการศึกษาจะใชวิธีการ
ทางเศรษฐมิติในการวิเคราะห 

 
1.2  วัตถุประสงคของการศึกษา 

เพื่อศึกษาความสัมพันธระหวางอัตราการเจริญเติบโตของปริมาณเงินกับอัตราเงินเฟอของ
ประเทศไทยท้ังในระยะส้ันและระยะยาว 
 
1.3  ประโยชนท่ีคาดวาจะไดรับจากการศึกษา 

ทําใหทราบถึงความสัมพันธอัตราการเจริญเติบโตของปริมาณเงินกับอัตราเงินเฟอของ
ประเทศไทยท้ังในระยะส้ันและระยะยาว เพื่อเปนแนวทางใหกับหนวยงานท่ีเกี่ยวของในการ
กําหนดนโยบายการเงิน นโยบายสงเสริมการลงทุน ใหเกิดประสิทธิภาพสูงสุด 
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1.4  ขอบเขตของการศึกษา   
ในการศึกษาความสัมพันธระหวางอัตราการเจริญเติบโตของปริมาณเงินกับอัตราเงินเฟอของ

ประเทศไทยท้ังในระยะส้ันและระยะยาวนั้น เราสามารถทําไดโดยใชขอมูลรายเดือนของปริมาณ
เงินในระบบสถาบันการเงิน(M3) กับดัชนีราคาผูบริโภคของประเทศไทยท้ังในระยะส้ันและระยะ
ยาว ต้ังแตชวงป พ.ศ. 2541-2549 

 
1.5 นิยามศัพท 

ปฐาน  คือ  ปท่ีถือเปนมาตรฐานในการเปรียบเทียบในการทําดัชนี โดยปฐานมีคาดัชนี
เปน 100 
                    ธนาคารกลาง  คือ ธนาคารท่ีต้ังข้ึน   เพื่อใหธนาคารตางๆ รวมท้ังรัฐบาล ไดกูยืมเงิน 
ปจจุบันเปนหนวยงานในกํากับของรัฐบาล มีหนาท่ีกํากับดูแลธนาคารพาณิชยใหบริหารงานไมเกิด
ความเสียหายแกสังคมดวย และ มักมีหนาท่ีออกธนบัตร ควบคุมปริมาณเงินใหมีปริมาณพอเหมาะ
แกเศรษฐกิจของประเทศ 
                    เงินเฟอ คือ สภาพเศรษฐกิจท่ีสินคาหลายๆอยางมีระดับราคาเพ่ิมข้ึน 
       M1 คือ ปริมาณเงินตามความหมายแคบประกอบดวยธนบัตร เหรียญกษาปณและเงิน
รับฝากกระแสรายวันท่ี ธปท. และ ธพ. ท่ีผูฝากเงินเปนภาคเศรษฐกิจท่ีไมใช ธท.ดวยกันและรัฐบาล
กลาง 
           M2 คือ เงินในความหมายอยางกวาง (broadmoney) บางทีเรียกวา ส่ิงท่ีแปลงเปนเงินได
งาย (near-money) ไดแก M1 บวกกับ เงินรับฝากประเภทอ่ืนไดแก เงินฝากออมทรัพย เงินฝาก
ประจํา บัญชี margin deposit และ บัตรเงินฝากท่ี ธพ.เปนผูออก 
       M2a คือ เงินในความหมายอยางกวาง (broadmoney) โดยเพิ่ม บง. เขามาเปน money 
issuer ไดแก M2 บวก ต๋ัวสัญญาใชเงินทีออกโดย บง. 

M3 คือ ปริมาณตามความหมายท่ีกวางท่ีสุด โดยเพิ่มธนาคารเฉพาะกิจเปน money 
issuer ไดแก M2a บวก เงินรับฝากทุกประเภทท่ีธนาคารเฉพาะกิจ 
            ดัชนีราคาผูบริโภค(CPI)คือเปนการเปรียบเทียบราคาสินคาบริโภคหลายชนิดใน

ปจจุบันเทียบกับในอดีตซ่ึงถือเปนปฐาน (ปท่ีเอาเปนหลัก) 
  

  
  
 


