
บทที่ 2 
ทฤษฎีและผลงานวิจัยท่ีเกี่ยวของ 

  
2.1 ทฤษฎีท่ีเก่ียวของ 
 

 การศึกษานี้มีกรอบแนวคิดทางทฤษฎีท่ีเกี่ยวของ  ไดแก แนวคิดเกี่ยวกับหนี้สาธารณะ 
แนวคิดเกี่ยวกับเงินเฟอ และแนวคิดเกี่ยวกับความสัมพันธระหวางหนี้สาธารณะกับอัตราเงินเฟอ 
 

2.1.1   แนวความคิดเก่ียวกับหนี้สาธารณะ 
แนวคิดเก่ียวกับการกอหนี้สาธารณะ 
หนี้สาธารณะ หมายถึง หนี้ในประเทศและตางประเทศท่ีรัฐบาลมีภาระผูกพันตอง

ชําระและเปนภาระของงบประมาณรายจายของรัฐบาล ซ่ึงจะมีผลตอการใชจายดานอ่ืน ๆ ของ
รัฐบาล โดยผูท่ีตองรับภาระในการชําระคืนเงินตนเงินกูและดอกเบ้ียคือประชาชนผูเสียภาษี (พนม 
ทินกร ณ อยุธยา, 2534)  

แนวคิดของนักเศรษฐศาสตรท่ีมีความเห็นตอหนี้สาธารณะ 
1) แนวความคิดจากนักเศรษฐศาสตรทฤษฎีคลังของคลาสสิค ซ่ึงเช่ือวาถาประเทศมี

ดุลงบประมาณขาดดุลจะทําใหประเทศลมละลาย เพราะรายจายท่ีสูงข้ึนจะผูกพันใหรัฐบาลกูเงินมา
ใชจาย เปนผลใหตองเพ่ิมรายจายสูงข้ึนไปเพื่อสงเงินตนและดอกเบ้ีย รายจายตามขอผูกพันจะสูงข้ึน
เร่ือยๆจนลมละลาย การกอหนี้สาธารณะมาใชจายเปนวิธีการหาเงินท่ีงาย อาจทําใหรัฐบาลใช
จายเงินเพิ่มข้ึนโดยขาดความรับผิดชอบ และทําใหรัฐบาลตองมีการเก็บภาษีมาชําระหนี้สาธารณะ
คืนกอใหเกิดความเดือดรอนแกประชาชน (อเนก เธียรถาวร, 2529) 

2) แนวคิดของสํานักเศรษฐศาสตรสมัยเคนส  มีความเห็นวา โดยปกติภาวะ
เศรษฐกิจมีแนวโนมท่ีจะตกตํ่าและมีการวางงานเกิดข้ึนตลอดเวลา ดังนั้น รัฐบาลตองมีการใช
นโยบายงบประมาณขาดดุลและมีความจําเปนท่ีจะตองกอหนี้สาธารณะมาเพ่ือชดเชยการขาดดุล
งบประมาณการกอหนี้สาธารณะในปจจุบันไมเปนภาระของลูกหลานในอนาคต เหตุผลของนัก
เศรษฐศาสตรกลุมนี้สรุปไดดังนี้ รัฐบาลสามารถกอหนี้สาธารณะได เม่ือครบกําหนดท่ีรัฐบาลตอง
ชําระหนี้คืนรัฐบาลอาจกอหนี้สาธารณะเพ่ิมข้ึนใหมเพื่อนําเงินมาชําระหนี้คืน รัฐบาลไมจําเปนตอง
เก็บภาษีเพิ่มข้ึน แตท่ีตองจายเพิ่มข้ึน คือดอกเบ้ีย ซ่ึงรัฐบาลสามารถนํามาจากภาษีท่ีจัดเก็บ ถึง
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อยางไรก็ตามภาษีท่ีเพิ่มข้ึนก็จะกระจายกลับมาสูประชาชน ดังนั้นประชาชนจะเปนท้ังผูเสียภาษี
และผูรับดอกเบี้ยภาระหนี้จึงไมตกแกลูกหลาน และการกอหนี้สาธารณะเปนส่ิงท่ีไมสามารถ
หลีกเล่ียงไดเพราะงบประมาณรายจาย โดยเฉพาะอยางยิ่ง ในประเทศดวยพัฒนาจะขาดดุลเสมอ 
การกอหนี้สาธารณะจึงเปนการหาเงินเพื่อชดเชยงบประมาณขาดดุลเพื่อยกระดับรายไดและการมี
งานทํา 

3. แนวคิดของนักเศรษฐศาสตรในสมัยปจจุบัน มีความเห็นเปนกลาง คือ รัฐบาลควรมีการ
กอหนี้เม่ือมีความจําเปนจริงๆ แตในภาวะปกติไมควรกอหนี้สาธารณะ และการเห็นวาภาระหนี้
สาธารณะอาจตกเปนภาระของลูกหลานในอนาคตได ซ่ึงตองพิจารณาวา การกูยืมของรัฐบาล
นําไปใชจายในกิจกรรมใดดวยเหตุผลดังนี้ 
 1)  การใชจายเพื่อการบริโภคในปจจุบัน เชน การใชนโยบายเกี่ยวกับการบริหารงาน
ของรัฐบาล คนท่ีเกิดในรุนปจจุบันจะเปนฝายไดรับประโยชนจากการใชจายของรัฐบาลดังนั้น เงิน
ท่ีนํามาใชจายในโครงการดังกลาวควรเปนเงินท่ีมาจากคนในรุนปจจุบัน โดยการเก็บภาษีเพื่อไมให
เปนภาระตอลูกหลานในอนาคต 
 2)  การใชจายเพ่ือการลงทุน ในกรณีท่ีรัฐบาลใชจายเพื่อการลงทุนในระยะยาวหรือ
ผลประโยชนท่ีเกิดจากการลงทุนนั้นจะเกิดข้ึนเปนระยะเวลายาวนาน เชน การสรางทางรถไฟ การ
สรางถนน หรือการสรางระบบชลประทาน เปนตน จะเห็นไดวา การใชจายในโครงการดังกลาวทํา
ใหคนท่ีเกิดในรุนปจจุบันและรุนตอไปไดรับประโยชน การท่ีรัฐบาลเก็บภาษีจากคนรุนปจจุบัน
เพียงอยางเดียวยอมไมเกิดความยุติธรรม การจัดสรรคาใชจายท่ีเหมาะสมควรเปนการหาเงินโดยการ
กอหนี้สาธารณะรวมกับรายรับท่ีรัฐบาลจัดเก็บจากประชาชน เพื่อใหคนรุนตอไปมีสวนในการแบก
รับภาระคาใชจายดวย 
 
วัตถุประสงคในการกอหนี้สาธารณะ 

1. เพื่อชดเชยงบประมาณขาดดุลช่ัวคราว รัฐบาลมีความจําเปนตองกูเงินในประเทศใน
ระยะส้ัน เพื่อนํามาใชจายช่ัวคราว เนื่องจากรัฐบาลมีรายจายท้ังท่ีเปนงบประมาณในแตละป และ
รายจายประจํา 
 2. เพื่อการลงทุน สําหรับการลงทุน สําหรับการลงทุนในโครงการพัฒนาเศรษฐกิจและ
สังคมจําเปนตองใชเงินเปนจํานวนมาก การจัดเก็บภาษีมาเพื่อใชจายในโครงการประเภทน้ีอาจไม
เหมาะสม เพราะตองมีการเก็บภาษีมากเกินไป รัฐบาลจึงตองทําการกอหนี้ข้ึน นอกจากนั้น การกอ
หนี้ยังมีความจําเปนสําหรับประเทศกําลังพัฒนาดวย เนื่องจากในการลงทุนโครงการตางๆ ไม
สามารถอาศัยทรัพยากรภายในประเทศเพียงอยางเดียว จึงตองทําการกูยืมเงินจากตางประเทศ ซ่ึง
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การโอนทรัพยากรที่เหลือจาประเทศพัฒนาแลวมาสูประเทศกําลังพัฒนาท่ีมีความขาดแคลน
ทรัพยากร 
 3. เพื่อแกปญหาการขาดแคลนเงินสดหมุนเวียน ในบางคร้ังภาวะตลาดเงินทุนยังไมอํานวย
มีอัตราดอกเบ้ียเงินกูยืมคอนขางสูง หรือยังมีเง่ือนไขในการชําระคืนโดยท่ีรัฐบาลมีความจําเปนท่ี
จะตองจายออกไปกอน จึงมีความจําเปนตองทําการกูระยะส้ัน เพื่อรอใหภาวะตลาดเงินทุนดีข้ึนแลว
จึงทําการกูเงินระยะยาวสําหรับใหถอนหนี้ระยะส้ันเปนการช่ัวคราว 
 4. เพื่อสรางเสถียรภาพของระบบเศรษฐกิจ โดยในชวงภาวะเศรษฐกิจตกต่ําเนื่องจาก
อุปสงครวมลดลง ผูผลิตมีการผลิตลดลง สงผลใหเกิดการวางงานเกิดข้ึน รัฐบาลตองทําการเพ่ิม
อุปสงคดวยการเพิ่มรายจายรัฐบาล เพื่อใหมีการจางงานเพ่ิมข้ึน ทําใหรัฐบาลมีความตองการกอหนี้
สาธารณะ 
 5. กูเงินสําหรับวิสาหกิจหรือหนวยงานอ่ืน ๆ ของภาครัฐ เนื่องจากวิสาหกิจหรือหนวยงาน
ของรัฐนั้น ๆ อาจไมไดรับความยินยอมจากผูใหกูโดยตรง 
 6. กูเพื่อปรับโครงสรางหนี้ใหมีการกระจายภาระหนี้ดีข้ึน ในชวงท่ีตลาดทุนมีอัตรา
ดอกเบ้ียตํ่า และใหเง่ือนไขท่ีดีตอผูกู ซ่ึงมีผลในการลดภาระหนี้รวมของรัฐบาล 
 7. กูเพื่อนําเงินมาออกตราสารเพ่ือเปนเคร่ืองมือในการพัฒนาตลาดเงินและตลาดทุนใน
ประเทศ สําหรับผูออมในประเทศ และจะมีการนําเงินท่ีไดจากการกูในประเทศไปลงทุนใน
ตางประเทศ เพื่อหาผลตอบแทนท่ีดีตอไป 
 8. เพื่อใชจายในกรณีฉุกเฉิน สําหรับรายจายพิเศษ เชนการกูเพื่อปองกันประเทศ หรือ การกู
เพื่อแกปญหาความเสียหายจากภัยธรรมชาติ เปนตน 
 
แนวคิดเก่ียวกับผลกระทบของหนี้สาธารณะ 
ทฤษฎีผลกระทบของหนี้สาธารณะ 
 ในการกอหนี้สาธารณะ รัฐบาลสามารถกอหนี้ไดท้ังจากในประเทศและตางประเทศ ซ่ึง
สามารถพิจารณาผลที่เกิดข้ึนไดดังนี้ 
 การกอหนี้ในประเทศ 
 การกูยืมของรัฐบาลมีผลตออุปสงครวม รายไดประชาชาติ การจางงาน และการขยายเครดิต 
มากนอยแคไหน ข้ึนกับวา รัฐบาลจะขอกูยืมจากแหลงเงินกูแหลงใด พิจารณาดังนี้ (พิสิฐ ล้ีอาธรรม
และสังวาล พูลทวม, 2527: 54-68) 
 1. การกูยืมจากภาคเอกชน โดยการออกพันธบัตรรัฐบาลขายแกเอกชน ซ่ึงการซ้ือพันธบัตร
รัฐบาล เปนการเปล่ียนแปลงเงินท่ีเอกชนเก็บออมไวทั้งในอดีตและปจจุบัน ไปเปนหลักทรัพย
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รัฐบาล แทนท่ีจะนําไปใชในดานอ่ืน เชน การขยายธุรกิจซ้ือหลักทรัพยอ่ืน ๆ เม่ือประชาชนมีการ
ซ้ือพันธบัตรรัฐบาลแทนหลักทรัพยอ่ืน ทําใหราคาหลักทรัพยอ่ืนลดลง และทําใหอัตราดอกเบ้ีย
สูงข้ึน มีผลใหการขยายตัวของธุรกิจลดลง การกูยืมโดยการขายพันธบัตรรัฐบาลใหแกเอกชน
โดยตรง จะเปนการกูยืมท่ีไมกอใหเกิดการขยายตัวทางเศรษฐกิจ เพราะเม่ือเอกชนนําเงินไปซ้ือ
พันธบัตรนั้นจํานวนเงินในมือของภาคเอกชนลดลง การลงทุนภาคเอกชนลดลง รายไดภาคเอกชนก็
จะลดระดับการใชจายลง ทําใหการบริโภคภาคเอกชนลดลง การออมภาคเอกชนลดลง ดังนั้น การ
กูยืมเงินโดยวิธีนี้ เปนการแยงโอกาสการลงทุนของภาคเอกชน ซ่ึงมีผลทําใหเกิดการหดตัวทาง
เศรษฐกิจ แตเม่ือรัฐบาลนําเงินท่ีไดมาใชจายก็จะกอใหเกิดการขยายตัวทางเศรษฐกิจ เพราะเปนการ
ดึงเงินสวนของประชาชนมาใชจายแทน 
 2. การกูยืมจากสถาบันการเงินอ่ืน  เชน บริษัทประกันภัย ธนาคารออมสิน ก็จะมีผล
เชนเดียวกับการกูจากเอกชนโดยตรง เพราะการกูจากสถาบันการเงินเปนการกูเงินสวนท่ีเอกชนฝาก
หรือออมไวกับสถาบันการเงินแทนท่ีจะกูเงินจากท่ีเอกชนถืออยูโดยตรง เม่ือสถาบันการเงินซ้ือ
พันธบัตรรัฐบาล การหาผลประโยชนจากการใหหนวยธุรกิจยืมไปลงทุนหรือนําเงินไปซ้ือ
หลักทรัพยอ่ืนลดลง ซ่ึงมีผลทําใหราคาหลักทรัพยอ่ืนลดลง และอัตราดอกเบ้ียสูงข้ึน เม่ือการให
กูยืมแกธุรกิจซ่ึงนําไปใชในการลงทุนลดลง ก็จะเกิดการหดตัวทางเศรษฐกิจ 
 3. การกูยืมจากธนาคารกลาง รัฐบาลอาจขายพันธบัตรใหแกธนาคารกลางโดยตรง เม่ือ
รัฐบาลขายพันธบัตรใหแกธนาคารกลาง จะเปนการเพ่ิมปริมาณเงินและอํานาจซ้ือในระบบ
เศรษฐกิจทําใหอัตราดอกเบ้ียลดลง การลงทุนเพิ่มข้ึน เพราะเม่ือธนาคารกลางใหรัฐบาลกูบัญชีเงิน
ฝากของรัฐบาลท่ีธนาคารกลางจะมียอดสินทรัพยเพิ่มข้ึน เม่ือรัฐบาลใชจายเงินจํานวนนี้แก
ภาคเอกชน ผูรับจะนําเงินนี้ฝากในธนาคาร ซ่ึงมีผลใหยอดเงินฝากธนาคารพาณิชยเพิ่มข้ึน ทําให
ธนาคารสามารถขยายเครดิตไดทําใหเกิดการขยายตัวทางเศรษฐกิจ เพราะเม่ือธนาคารกลางใหกูยืม
เพิ่มข้ึน อุปสงคสวนรวมจะเพิ่มข้ึน 
 โดยท่ัวไป เม่ือรัฐบาลเก็บภาษีจากประชาชนนั้น จะทําใหผูเสียภาษีมีความรูสึกวา ตัวเองจน
ลง แตเม่ือประชาชนใหรัฐบาลกูยืมโดยการซ้ือพันธบัตรรัฐบาล ความรูสึกของประชาชนก็จะกลับ
เปนวา ตัวเองรวยข้ึน เพราะพันธบัตรรัฐบาลจะเปนสวนหน่ึงของสินทรัพยท่ีแสดงถึงความม่ังค่ัง 
และความตองการที่จะใชจายสวนของรายไดในการบริโภคจะมากข้ึนดวย ดังนั้นการกูยืมของ
รัฐบาลจึงไมทําใหการบริโภคลดลงเหมือนกับการเก็บภาษี นอกจากการถือพันธบัตรไวในมือก็จะ
เปนการถือสินทรัพยท่ีมีสภาพคลองสูง ซ่ึงสามารถเปล่ียนเปนเงินสดได ดังนั้นประชาชนจึง
สามารถเพ่ิมการใชจายไดงายกวาการถือหลักทรัพยในรูปอ่ืน 
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 การกอหนี้ตางประเทศ 
 วัตถุประสงคหลักขอหนึ่งของประเทศดอยพัฒนา ท่ีตองการพัฒนาประเทศ คือ เพื่อใหเกิด
การเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ การลงทุนเปนปจจัยหนึ่งท่ีมีความสําคัญในการชวยใหประเทศ
สามารถเพ่ิมอัตราการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจได การลงทุนโดยใชทรัพยากรในประเทศจะเปนไป
ไดเม่ือมีเงินออมจากในประเทศเพียงพอ ซ่ึงก็มีผลดีคือ ไมกระทบกระเทือนตอฐานะทางการคลัง 
แตมีผลเสียในแงท่ีทําใหประเทศเจริญไมทันประเทศอื่น ดังนั้นเพื่อใหบรรลุเปาหมายของการ
เจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ ประเทศมักมีการต้ังรายจายเพ่ือการลงทุนไวสูงกวาเงินออมท่ีมีใน
ประเทศจึงมีความจําเปนท่ีตองกูยืมเงินจากตางประเทศ นอกจากนี้ แมวา การออมในประเทศ
เพียงพอกับความตองการในการลงทุน แตในการผลิตสินคาบางประเภทตองนําเขาเคร่ืองจักรจาก
ตางประเทศ โดยตองนําเงินตราตางประเทศมาใชในการซื้อสินคาทุนจากตางประเทศ ในกรณีท่ี
ประเทศไมสามารถหารายไดในรูปเงินตราตางประเทศจาการสงออกไดเพียงพอกับมูลคาการนําเขา 
รัฐบาลจึงตองทําการกอหนี้จากตางประเทศ เพื่อใหเปนแหลงท่ีมาของเงินตราตางประเทศ และเงิน
สํารองระหวางประเทศเพ่ิมสูงข้ึน (มหาวิทยาลัยธรรมศาสตร, 2528 : 75) 
 เม่ือรัฐบาลกูเงินจากตางประเทศในชวงเวลาเร่ิมแรกนี้ยังไมทําใหอุปสงครวมของประเทศ
ผูใหกูเปล่ียนแปลง เนื่องจากไมมีผลกระทบตอตัวแปรทางดานอุปสงครวมของระบบเศรษฐกิจ ผล
จากการกอหนี้ตางประเทศเกิดข้ึนเม่ือรัฐบาลนําเงินกูมาใชจาย เม่ือรายจายของรัฐบาลเพ่ิมข้ึนจะทํา
ใหอุปสงครวมเพิ่มข้ึนผานทางตัวทวีรายจายรัฐบาล การเพ่ิมข้ึนของรายไดเปนผลทําใหความ
ตองการถือเงินเพื่อจับจายใชสอยเพิ่มข้ึน สงผลใหอัตราดอกเบ้ียเพิ่มข้ึน การลงทุนเปนฟงกชันของ
อัตราดอกเบี้ย ระดับรายไดจะเปล่ียนแปลงอยางไรข้ึนอยูกับวาอัตราดอกเบ้ียท่ีสูงข้ึนกับผลของ
ระดับรายไดท่ีสูงข้ึน ปจจัยใดมีผลตอการลงทุนมากกวากัน สวนผลท่ีมีตออุปสงคในการบริโภคเม่ือ
รายไดทางอุปสงคของระบบเศรษฐกิจสูงข้ึน จะสงผลใหอุปสงคการบริโภคสูงข้ึนดวย 
 การพิจารณาการกูยืมเงินจากตางประเทศนั้น นอกจากพิจารณาถึงเงินนําไปใชในกิจการใด
แลวยังตองพิจารณาถึงความสามารถในการชําระคืนดวยเพราะการกูยืมเงินท่ีเกินตัวและไมสามารถ
ใชเงินกูดังกลาวอยางคุมคายอมสงผลเสียแกประเทศอยางแนนอน การที่อัตราสวนการชําระหนี้ตอ
งบประมาณสูงนั้น ยอมเปนภาระของรัฐบาลและประชาชนในปจจุบัน กลาวคือ หากรัฐบาลมีการ
ต้ังงบประมาณการชําระหนี้สูง ทําใหงบประมาณท่ีรัฐบาลจะใชจายดานอ่ืนๆ มีนอยลงประชาชน
ไดรับบริการจากรัฐบาลนอยลง และตองเสียภาษีเพิ่มข้ึนเพื่อนําไปชําระหนี้ ซ่ึงการเก็บภาษีมากข้ึนนี้
จะทําใหอุปสงคในการบริโภคของประชาชนลดลง และยังตองพิจารณาถึงความเส่ียงตออัตรา
แลกเปล่ียนดวย เนื่องจากมีผลตอการชําระคืนหนี้ในอนาคต 
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2.1.2 แนวความคิดเก่ียวกับเงินเฟอ 
เงินเฟอ (inflation) คือ  ภาวะท่ีระดับราคาสินคาสูงข้ึนเร่ือยๆอยางตอเนื่องโดยท่ี

รายไดและการจางงานไมมีการเปล่ียนแปลง การพิจารณาถึงภาวะเงินเฟอเรามักดูจากดัชนีราคา
ผูบริโภค(Consumer Price Index :CPI)  ซ่ึงดัชนีราคาผูบริโภคเปนเครื่องช้ีถึงการข้ึนลงของราคา
สินคาท่ีประชาชนบริโภค อุปโภค ท้ังสินคาและบริการ โดยหากดัชนีราคาผูบริโภคเพิ่มสูงข้ึนจากท่ี
ผานมาเชนปท่ีผานมา เดือนท่ีผานมา ก็แสดงวาราคาสินคาและบริการภายในประเทศเพ่ิมสูงข้ึนแลว 
และถาดัชนีราคาผูบริโภคเพิ่มข้ึนอยางตอเนื่อง นั้นหมายความวาไดเกิดภาวะเงินเฟอในระบบ
เศรษฐกิจแลว  

ซ่ึงสามารถแบงเงินเฟอไดเปน 2 ชนิด คือ เงินเฟอท่ีเกดิทางดานอุปสงค (demand-
pull inflation) และ เงินเฟอท่ีเกิดทางดานตนทุน (cost-push inflation)  

 
1) เงินเฟอท่ีเกิดทางดานอุปสงค (Demand-Pull Inflation) 
เงินเฟอท่ีเกิดทางดานอุปสงค  หมายถึง  เงินเฟอท่ีเกิดข้ึนเนื่องจากอุปสงครวม

เปล่ียนแปลงสูงข้ึน  ซ่ึงอาจจะเกิดจากการท่ีประชาชนมีความตองการใชจายเพ่ิมข้ึน (ลดการออม
ทรัพย)  หรือเอกชนแขงกันลงทุนเพิ่มข้ึน  หรือเกิดจากมาตรการทางการคลัง  เชน  รัฐใชจายซ้ือ
สินคาและบริการเพิ่มข้ึน  ลดภาษีท่ีเรียกเก็บจากประชาชน  เปนตน  หรือเกิดจากการใชมาตรการ
ทางการเงินโดยการเพ่ิมปริมาณเงิน  เปนตน  เหลานี้ลวนเกิดผลทําใหเสนอุปสงครวมเล่ือนระดับไป
ทางขวามือของเสนเดิม  
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 สมมติใหมีการขยายตัวทางการเงินซ่ึงอาจเกิดจากการดําเนินนโยบายการเงินแบบขยายตัว  
ทําใหปริมาณเงินเพิ่มข้ึน  เสน LM เล่ือนไปทางขวามือ(ไมไดแสดงรูป)  จึงทําใหเสนอุปสงครวม
เล่ือนระดับไปทางขวามือ  จากเสน AD1 เปนเสน AD2  ทําใหเกิดอุปสงครวมสวนเกินเทากับ yfy1  
จึงเกิดแรงดึงใหระดับราคาสูงข้ึน  การสูงข้ึนของระดับราคาจะทําใหอุปทานของเงินท่ีแทจริงและ
อุปสงครวมลดลงบาง   และเกิดการขยายตัวของอุปทานรวม  เนื่องจากอัตราคาจางท่ีเปนตัวเงินยัง
ไมไดปรับตัวสูงข้ึน  และระดับราคาท่ีแรงงานคาดคะเนก็ยังคงเดิม 
 การสูงข้ึนของระดับราคา  จึงมีผลทําใหอุปสงครวมลดลงบาง  ในขณะท่ีอุปทานรวม
เพิ่มข้ึน  ในท่ีสุดทําใหอุปสงครวมสวนเกินหมดไป  โดยจุดดุลยภาพใหมอยูท่ีจุด E2  ระดับราคา
ดุลยภาพสูงข้ึนเปน OP2  และระดับรายไดประชาชาติท่ีแทจริงสูงข้ึนเปน Oy2  ซ่ึงสูงกวาระดับ
ผลผลิตท่ีระบบเศรษฐกิจมีการจางงานเต็มท่ีคือ Oyf   
 ดังนั้นจุด E2 จึงเปนจุดดุลยภาพช่ัวคราวในระยะส้ัน  ในระยะยาวจุด E2 จะตองเคล่ือนไป
อยูท่ีจุดบนเสนอุปทานรวมระยะยาวและระดับรายไดประชาชาติท่ีแทจริงจะเทากับ Oyf  ซ่ึงเปน
ระดับผลผลิตท่ีระบบเศรษฐกิจมีการจางงานเต็มท่ี 
 ถาปริมาณเงินในระบบเศรษฐกิจขยายตัวตอไปอีก  ระดับราคาจะยิ่งสูงข้ึนเร่ือยๆ  ดังนั้น  
การวิเคราะหเงินเฟอท่ีเกิดจากทางดานอุปสงคนี้ยังสอดคลองกับแนวคิดของนักเศรษฐศาสตรสํานัก
การเงินท่ีวา  ในระยะยาว  ปริมาณเงินเปนตัวแปรสําคัญท่ีมีอิทธิพลตอระดับราคา  แตไมมีอิทธิพล
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รูปท่ี 2.1 เงินเฟอทางดานอุปสงค 

ท่ีมา : มานิตย ผิวขาว (2549) 
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ตอระดับรายไดประชาชาติท่ีแทจริง  นั่นคือ  เงินเฟอเปนปรากฏการณท่ีเกิดจากการเพ่ิมข้ึนของ
ปริมาณเงินนั่นเอง 
 
 2)    เงินเฟอท่ีเกิดจากทางดานตนทุน (Cost-Push Inflation) 

เงินเฟอท่ีเกิดจากทางดานตนทุน  หมายถึง  เงินเฟอท่ีเกิดจากการเล่ือนของเสนอุปทาน
รวมระยะส้ันไปทางซายมือของเสนเดิม  สาเหตุท่ีทําใหเสนอุปทานรวมระยะส้ันเล่ือนไปทางซาย
มืออาจจะเกิดจากการที่แรงงานคาดคะเนระดับราคาสูงข้ึน  จึงทําใหแรงงานเรียกรองอัตราคาจางท่ี
เปนตัวเงินสูงข้ึน  หรืออาจจะเกิดจากปจจัยอ่ืนท่ีทําใหเสนอุปทานรวมลดลงอยางทันที (Supply 
Shock)  ทําใหเสนอุปทานรวมระยะส้ันเล่ือนระดับไปทางซายมือของเสนเดิม 

 
สมมติใหแรงงานเรียกรองอัตราคาจางท่ีเปนตัวเงินเพิ่มข้ึนสูงกวาอัตราการเพ่ิมข้ึนของ

ผลผลิตทางกายภาพของแรงงานหนวยสุดทาย  ซ่ึงจะมีผลทําใหตนทุนการผลิตสูงข้ึน  ระดับการจาง
งานและอุปทานรวมลดลง  ทําใหเสนอุปทานรวม SAS1 เล่ือนระดับไปทางซายมือเปนเสน SAS2  
และทําใหเกิดอุปสงครวมสวนเกินเทากับ y1yf  ซ่ึงจะผลักดันใหระดับราคาสูงข้ึน  การสูงข้ึนของ
ระดับราคาจะทําใหอุปทานของเงินท่ีแทจริงและอุปทานรวมลดลงบาง  ในขณะท่ีกระตุนใหผูผลิตมี
ความตองการจางงานเพ่ิมข้ึน  อุปทานรวมจึงขยายตัวเพิ่มข้ึน  ในท่ีสุดทําใหอุปสงครวมสวนเกิน
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รูปท่ี 2.2 เงินเฟอทางดานตนทุน 

ท่ีมา : มานิตย ผิวขาว (2549) 
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หมดไป  โดยจุดดุลยภาพใหมอยูท่ีจุด E2  ซ่ึงตํ่ากวาระดับผลผลิตท่ีระบบเศรษฐกิจมีการจางงาน
เต็มท่ี  นั่นคือ  การเปล่ียนแปลงของระดับราคาและผลผลิตเปนไปในทิศทางตรงกันขาม  ซ่ึงเปน
การตอตานวัฏจักร (Counter-cyclical) 
 จะเห็นไดวา  เงินเฟอท่ีเกิดทางดานตนทุนนี้กอใหเกิดผล 2 ประการ  คือ  ระดับราคาสูงข้ึน  
แสดงวาเกิดเงินเฟอ (Inflation)  แตในขณะเดียวกัน  ระดับผลผลิตก็ลดตํ่าลง  แสดงวา  เศรษฐกิจ
ชะงักงัน (Stagnation)  ดังนั้น  บางที่เรียกรวมกันวา  ภาวะเศรษฐกิจชะงักงันควบคูกับภาวะเงินเฟอ 
(Stagflation)   
 จุดดุลยภาพ E2 ในรูป เปนจุดดุลยภาพช่ัวคราวในระยะส้ัน  ท้ังนี้เพราะเม่ือระบบเศรษฐกิจ
มีการวางงานเกิดข้ึน  ก็จะมีผลทําใหแรงงานท่ีตองการมีงานทํายินดีรับอัตราคาจางท่ีเปนตัวเงิน
ตํ่าลงบาง  ผูผลิตจึงมีความตองการจางงานเพ่ิมข้ึน  อุปทานรวมจึงขยายตัวเพิ่มข้ึน  จุดดุลยภาพ E2 
จึงเคล่ือนกลับมาอยูท่ีจุดดุลยภาพ E1 ตามเดิม  และภาวะเงินเฟอยุติลง 
 ดังนั้น  เงินเฟอท่ีเกิดจากการท่ีตนทุนสูงข้ึนอันเนื่องมาจากแรงงานเรียกรองอัตราคาจางท่ี
เปนตัวเงินสูงข้ึนนั้น (หรืออุปทานรวมลดลงอยางกะทันหัน)  จะเกิดข้ึนเพียงช่ัวคราว  และในท่ีสุดก็
จะยุติลงได  สหภาพแรงงานมักจะโตแยงวา  เงินเฟอท่ีเกิดข้ึนในระบบเศรษฐกิจมิไดมีสาเหตุมาจาก
การท่ีแรงงานเรียกรองอัตราคาจางท่ีเปนตัวเงินสูงข้ึน   แตเกิดจากสาเหตุอ่ืนมากกวา (เชน  อุปสงค
เพิ่มข้ึน)  ทําใหระดับราคาสูงกอน  แรงงานจึงตองเรียกรองอัตราคาจางที่เปนตัวเงินสูงข้ึน  เพื่อ
ชดเชยกับการเพิ่มสูงข้ึนของระดับราคา  แตถาแรงงานเรียกรองอัตราคาจางท่ีเปนตัวเงินสูงข้ึนกอน  
โดยท่ีระดับราคายังมิไดสูงข้ึน  ก็จะมีผลทําใหเกิดเงินเฟอเพียงช่ัวคราวเทานั้น  เพราะระบบ
เศรษฐกิจจะมีการวางงานเกิดข้ึนดวย  ทําใหแรงงานไมสามารถเรียกรองอัตราคาจางท่ีเปนตัวเงิน
สูงข้ึนตอไปได  ในท่ีสุดภาวะเงินเฟอท่ีมีสาเหตุจากคาจางท่ีเปนตัวเงินสูงข้ึน (Wage-Push Inflation) 
ก็จะตองยุติลง 
 

2.1.3   แนวความคิดเก่ียวกับความสัมพันธ ระหวางหนี้สาธารณะกับอัตราเงินเฟอ 
จากวัตถุประสงคของการกอหนี้สาธารณะเพื่อชดเชยงบประมาณขาดดุลช่ัวคราว  ถา

รัฐชดเชยการขาดดุลของงบประมาณโดยอาศัยวิธีการออกพันธบัตรใหมมาขายใหกับธนาคารกลาง 
หรือเทากับใหธนาคารพิมพธนบัตรเพ่ิม นั่นคือ รัฐดําเนินงบประมาณขาดดุลควบคูกับการเพิ่ม
ปริมาณเงิน จะทําใหอุปสงครวมเพิ่มข้ึนอยางรวดเร็ว และทําใหเกิดเงินเฟอได   ซ่ึงแสดง
ความสัมพันธไดดังนี้ 
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 การกูยืมจากธนาคารกลาง และ การกูจากตางประเทศ เปนการนําเงินนอกระบบหมุนเวียน
ของระบบเศรษฐกิจมาใชจาย  เทากับเปนการเพิ่มปริมาณเงินในระบบเศรษฐกิจโดยตรง 
เปรียบเสมือนกับการพิมพธนบัตรข้ึนมาใชเพิ่มเติม การกูเงินจากธนาคารกลางของประเทศ และ 
การกูเงินจากตางประเทศ จึงมีผลตอการขยายตัวทางเศรษฐกิจ (Expansionary)  เนื่องจาก การท่ี 
ปริมาณเงินในระบบเศรษฐกิจเพิ่มข้ึน อันเปนผลมาจากการพิมพธนบัตรออกใชนี้ ยอมมีผล
กระทบกระเทือนตอระดับราคาของสินคาและบริการในประเทศ เพราะหากอัตราการหมุนเวียนของ
เงินยังคงท่ีและมีสินคาและบริการเทาเดิม การเพิ่มข้ึนของปริมาณเงินจะทําใหระดับราคาสินคาตอง
สูงข้ึน เพราะปริมาณเงินท่ีเพิ่มข้ึนจะทําใหมีอุปสงครวมตอสินคาและบริการเพิ่มข้ึน และนําไปสู
ภาวะเงินเฟอได 

 
2.1.4 ทฤษฎีบทขอมูลอนุกรมเวลา 

ในการศึกษาเชิงประจักษท่ีใชขอมูลอนุกรมเวลา (time series data) มีขอสมมุติวา
อนุกรมเวลานั้นจะตองมีลักษณะนิ่ง (stationary) ดังนั้นในการนําขอมูลอนุกรมเวลามาศึกษา จึงตอง
มีการพิจารณาวา ขอมูลอนุกรมเวลาท่ีนั้นมีลักษณะนิ่งหรือไม การใชขอมูลอนุกรมเวลา โดยไมได
ทําการตรวจสอบความนิ่งของขอมูล ซ่ึงโดยทฤษฎีแลวการถดถอยดวยตัวแปรท่ีมีความไมนิ่ง (non-
stationary) คาสถิติ t (t-statistics) จะมีการแจกแจงไมมาตรฐาน (nonstandard distributions) ซ่ึงผลท่ี
ตามมาก็คือ การใชตารางมาตรฐาน (standard tables) ตางๆ อาจนําไปสูการลงความเห็นท่ีผิดซ่ึง
เปนไปไดท่ีจะนําไปสูการมีการถดถอยท่ีไมถูกตอง (spurious regressions) เวนแตวาความสัมพันธ
ดังกลาวจะมีลักษณะเปนความสัมพันธแบบการรวมกันไปดวยกัน (cointegrating relationship) ซ่ึงจะ
ทําใหคาสถิติ t และ F ท่ีเราใชกันตามปกติสามารถท่ีจะใชทดสอบได  

ขอมูลอนุกรมเวลา (time series data) โดยมากจะมีลักษณะไมนิ่ง (non-stationary) 
คือ คาเฉล่ีย (mean) และคาความแปรปรวน (variances) จะมีคาไมคงท่ีเปล่ียนแปลงไปตามกาลเวลา 
ทําใหความสัมพันธระหวางตัวแปรของสมการ มีความสัมพันธไมแทจริง (spurious relationship)
โดยสังเกตไดจากคาสถิติบางอยาง เชน คาสถิติ t (t-statistic) จะมีการแจกแจงท่ีไมเปนมาตรฐาน 
(nonstandard distributions) และคา R2 ท่ีสูง ในขณะท่ีคา Durbin-Watson (DW) statistic อยูในระดับ
ตํ่า ซ่ึงแสดงใหเห็นถึงการเกิดปญหา autocorrelation ของความคลาดเคล่ือน  

 

งบประมาณ
ขาดดุล 

ปริมาณเงิน ในระบบ
ระบบเศรษฐกิจเพ่ิม 

อุปสงครวม
เพ่ิม 

เงินเฟอ 
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1)    การทดสอบความนิ่งของขอมูล (Stationary) หรือการทดสอบ Unit root 
การทดสอบ Unit root เปนการทดสอบความนิ่งของขอมูลท่ีเราจะศึกษา โดยสามารถ

ทดสอบไดโดยใชการทดสอบ DF (Dickey-Fuller(DF) test)) และการทดสอบ ADF (Augmented 
Dickey-Fuller(ADF) test))   

 
สมมติฐานวางของการทดสอบ DF คือ 0Η : 1=ρ     สมมติความสัมพันธดังนี้ 

   

ttt XX ερ += −1                      (2.1) 

 
โดยท่ี  tX , 1−tX  =   ขอมูลอนุกรมเวลาของตัวแปรอิสระ ณ เวลา t และ t-1 

tε          =   ความคลาดเคล่ือนเชิงสุม (random error) 
ρ           =   สัมประสิทธ์ิอัตสหสัมพันธ (autocorrelation coefficience) 

 
สมมติฐานในการทดสอบคือ  
 
  0Η : 1=ρ  
 
  1Η : 11;1 <<−< ρρ  
 
โดยมีการทดสอบสมมติฐานซ่ึงเปนการทดสอบวาตัวแปรท่ีศึกษา ( tΧ ) นั้นมี Unit 

root หรือไม หรือมีลักษณะนิ่งหรือไมนั่นเอง โดยสามารถพิจารณาไดจากคา ρ  ถายอมรับ H0: ρ = 
1 หมายความวา tΧ มี Unit root หรือ tΧ มีลักษณะไมนิ่ง แตถาปฏิเสธ H0 หมายความวา tΧ ไมมี   
Unit root หรือ tΧ มีลักษณะนิ่ง  จากการเปรียบเทียบคา t-statistics ท่ีคํานวณไดกับคาในตาราง 
Dickey-Fuller ซ่ึงคา t-statistics ท่ีนอยกวาคาในตาราง Dickey-Fuller จะสามารถปฏิเสธ H0 ได 
แสดงวาตัวแปรท่ีนํามาทดสอบมีลักษณะนิ่ง หรือเปน Integrated of Order 0 โดยจะแทนดวย      

tΧ ~ I(0)  และการทดสอบ unit root  สามารถทําไดอีกวิธีหนึ่งดังนี้ 
 

 ให  11);1( ≤≤−+= θθρ                   (2.2) 
  
โดยท่ี  θ = พารามิเตอร 
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จะได   
ttt XX εθ ++= −1)1(                   (2.3) 

 

tttt XXX εθ ++= −− 11
                 (2.4) 

 

tttt XXX εθ +=− −− 11
                 (2.5) 

 

ttt XX εθ +=Δ −− 11
                  (2.6) 

 
จะไดสมมติฐานการทดสอบของ Dickey-Fuller ใหม ดังนี้ 
 
  H0  :  θ  =  0    (non-stationary หรือ ขอมูลมีลักษณะไมนิ่ง) 
 

H1   :   θ  < 0    (stationary หรือ ขอมูลมีลักษณะนิ่ง) 
 

ถายอมรับสมมติฐาน H0  :  θ  =  0  จะไดวา ρ = 1 หมายความวา tΧ  มี unit root หรือ tΧ มี
ลักษณะไมนิ่ง เนื่องจากขอมูลอนุกรมเวลา ณ เวลา  t  มีความสัมพันธกับขอมูลอนุกรมเวลา ณ เวลา 
t-1 แตถายอมรับสมมติฐาน  H1  : θ  < 0   จะไดวา ρ < 1 หมายความวา tΧ  ไมมี unit root หรือ tΧ มี
ลักษณะนิ่ง 

เนื่องจากขอมูลอนุกรมเวลา ณ เวลา t มีสวนสัมพันธกับขอมูลอนุกรมเวลา ณ เวลา t-1 
คาคงท่ีและแนวโนม ดังนั้นแลว Dickey-Fuller จะพิจารณาสมการถดถอย 3 รูปแบบที่แตกตางกัน
ในการทดสอบวามี unit root หรือไม ไดแก 

 
สมการไมมีคาคงท่ีและคาแนวโนม (none) 
    ttt XX εθ +=Δ −1                      (2.7) 

 

สมการมีคาคงท่ี (intercept) 
    ttt XX εθα ++=Δ −1                      (2.8) 

 
สมการมีคาคงท่ีและคาแนวโนม (intercept & trend) 
    ttt XtX εθβα +++=Δ −1                     (2.9) 
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สวนการทดสอบโดยใชการทดสอบ ADF (Augmented Dickey-Fuller test) โดยเพิ่ม

ขบวนการถดถอยในตัวเอง (autoregressive process) เขาไปในสมการ ซ่ึงเปนการแกปญหาในกรณี
ท่ีใชการทดสอบของ Dickey-Fuller แลวคา Durbin-Watson มีคาเขาใกล 2 ทําใหไดสมการใหมจาก
การเพิ่ม lagged change เขาไปในสมการทดสอบ Unit root ทางดานขวามือ ซ่ึงพจนท่ีใสเขาไปนั้น 
จํานวน lagged term (ρ ) จะข้ึนอยูกับความเหมาะสมของขอมูล หรือสามารถใสจํานวน lag ไป
จนกระท่ังไมเกิดปญหา Autocorrelation ดังนี้ 
 
สมการไมมีคาคงท่ีและคาแนวโนม (none) 

   titi

p

i
tt XXX εφθ +Δ+=Δ −

=
− ∑

1
1                   (2.10) 

 
สมการมีคาคงท่ี (intercept) 

   titi

p

i
tt XXX εφθα +Δ++=Δ −

=
− ∑

1
1                (2.11) 

 
สมการมีคาคงท่ีและคาแนวโนม (intercept & trend) 

   titi

p

i
tt XXtX εφθβα +Δ+++=Δ −

=
− ∑

1
1                 (2.12) 

 
โดยท่ี  

tX     = ขอมูลตัวแปร ณ เวลา t 
  

1−tX   = ขอมูลตัวแปร ณ เวลา t-1 
  φθβα ,,,  = คาพารามิเตอร 
  t   = คาแนวโนม 

tε   = คาความคลาดเคล่ือนเชิงสุม 
 

จํานวนของ lagged term (ρ ) ท่ีเพิ่มเขาในสมการข้ึนอยูกับความเหมาะสมของแตละ
การศึกษา หรือสามารถเพิ่มคา lag ในสมการจนกวาสวนของคาความคลาดเคล่ือนจะไมเกิดปญหา 
Autocorrelation 

การทดสอบสมมติฐานท้ังวิธี DF (Dickey-Fuller(DF) test)) และการทดสอบ ADF 
(Augmented Dickey-Fuller(ADF) test)) เปนการทดสอบวาตัวแปรนั้น (

tX ) มี unit root หรือไม 
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ซ่ึงสามารถหาไดจากคา θ  ถาคา θ  มีคาเทากับ 0 แสดงวาตัวแปร 
tX  นั้นมี Unit root  ซ่ึงทดสอบ

สมมติฐานไดโดยการเปรียบเทียบคา t-statistics ท่ีคํานวณไดกับคาในตาราง Dickey-Fuller ซ่ึงคา   
t-statistics ท่ีนํามาทดสอบสมมติฐานในแตละรูปแบบนั้นจะตองนําไปเปรียบเทียบกับตาราง 
Dickey-Fuller ณ ระดับตางๆ ถาสามารถปฎิเสธ สมมติฐาน H1ได แสดงวาตัวแปรท่ีนํามาทดสอบ
เปน Integrated of Order 0 แทนดวย )0(~ IX t

 
กรณีท่ีการทดสอบสมมติฐานพบวา 

tX  มี Unit root นั้นตองมีคา 
tXΔ  มาทํา Differencing 

จนกระท่ังสามารถปฎิเสธสมมติฐานท่ีวา 
tX  มีความไมนิ่งของขอมูลได เพื่อทราบวา Order of 

Integration (d) วาอยูในระดับใด 0);(~ >ddIX t
 

 
2)    การทดสอบการรวมกันไปดวยกัน (Cointegration)  

การทดสอบการรวมกันไปดวยกันหรือ cointegration test นั้นเปนการทดสอบความ
สอดคลองของขอมูลอนุกรมเวลาของตัวแปรคูใดๆ วามีการเคลื่อนไหวท่ีสอดคลองกัน (co-
movement) หรือไม จากความเช่ือทางเศรษฐศาสตรท่ีวา อยางนอยแลวตัวแปรทางเศรษฐกิจ ควรท่ี
จะมีการเคล่ือนไหวในทิศทางใดทิศทางหน่ึงท่ีสอดคลองกันในระยะยาว  แมวาในระยะส้ันการ
เคล่ือนไหวของตัวแปรดังกลาวนั้น อาจจะมีการเคล่ือนไหวของคาความคลาดเคล่ือน (error term) 
ของสมการความสัมพันธระหวางตัวแปรท่ีตองการทดสอบ ซ่ึงมีเง่ือนไข 2 ประการคือ 

 
ประการท่ีหนึ่ง  ตัวแปรอนุกรมเวลาท่ีตองการทดสอบตองมีคุณสมบัติของความนิ่ง

ของตัวแปร  หรือถาตัวแปรท่ีตองการทดสอบไมมีคุณสมบัติดังกลาว แตถาการเปล่ียนแปลง 
(differenced) ของตัวแปร ณ ลําดับท่ีใดๆ (d) มีคุณสมบัติของความนิ่งแลว กลาวไดวา ตัวแปร
อนุกรมเวลาดังกลาวมีการเคล่ือนไหวท่ีสอดคลองกัน (cointegration)  

ประการท่ีสอง แมวาตัวแปรท่ีตองการทดสอบจะไมมีคุณสมบัติของความนิ่งอยูก็ตาม 
แตถาคาความคลาดเคล่ือน ( te ) ของความสัมพันธเชิงเสนตรงของตัวแปรคูใดๆ มีคุณสมบัติของ
ความนิ่งเราสามารถกลาวไดวาตัวแปรท้ังสองมีลักษณะความสัมพันธเปน cointegration ได 

 
ข้ันตอนในการทดสอบ cointegration คือ ทดสอบตัวแปรในแบบจําลองวามีลักษณะ

เปน non-stationary หรือไมโดยใชวิธี ADF test โดยไมตองใสคาคงท่ี และแนวโนมของเวลา แลว
นํามาประมาณสมการถดถอยดวยวิธีกําลังสองนอยท่ีสุด (Ordinary Least Squares: OLS) นําสวนท่ี
เหลือ (residuals) จากสมการถดถอยท่ีประมาณไดมาทดสอบวามีลักษณะน่ิงหรือไมซ่ึงการทดสอบ
สวนท่ีเหลือ (residuals) มีสมการดังนี้ 
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ttt v+=Δ −

∧∧

1εγε                 (2.13) 
 

โดยท่ี  t

∧

ε , 1−

∧

tε       คือ สวนท่ีเหลือ ณ เวลา t และ t-1 ท่ีนํามาหาสมการถดถอยใหม 
γ        คือ คาพารามิเตอร 

tv       คือ ขอมูลอนุกรมเวลาของตัวแปรสุม 
 
สมมติฐานท่ีใชในการทดสอบ cointegration คือ 

 
  0:0 =γH   (no- cointegration หรือ ไมมีการรวมกันไปดวยกัน) 
 
  0:1 <γH          (cointegration หรือ มีการรวมกันไปดวยกัน) 
 

ในการทดสอบสมมติฐานเปรียบเทียบคา t-statistic ซ่ึงไดมาจากอัตราสวน γγ ../ ES ไป
เปรียบเทียบกับตาราง ADF test  ซ่ึงถาคา t-statistic มากกวาคาวิกฤติของ MacKinnon (MacKinnon 
critical values) ณ ระดับนัยสําคัญท่ีกําหนดไว ก็จะปฎิเสธ H0 ซ่ึงนําไปสูขอสรุปท่ีวาตัวแปรมี
ลักษณะไมนิ่ง(Non-stationary) ในสมการดังกลาวมีลักษณะรวมกันไปดวยกัน(Cointegrated)  

 
อยางไรก็ตามถาสวนท่ีเหลือ (residuals) ของสมการ (2.8)ไมเปน White noise เราก็จะใช

การทดสอบ ADF แทนท่ีจะใชสมการ (2.8) สมมติวา tv ของสมการ (2.8) มีสหสัมพันธเชิงอันดับ 
(Serial Correlation) จะใชสมการดังนี้ 

 

   t

p

i
ititt vea +Δ+=Δ ∑

=
−

∧

−

∧∧

1
1εγε                           (2.14) 

 
และถา  -2 0<< γ  เราสามารถสรุปไดวา สวนตกคางหรือสวนท่ีเหลือ (residuals) มี

ลักษณะน่ิง (stationary) และ ty และ tx  จะเปน CI (1,1) สังเกตวาสมการ(2.8) และ (2.9)ไมมีพจน

สวนตัด (intercept term) เนื่องจาก t

∧

ε  เปนสวนตกคางหรือสวนท่ีเหลือ (residuals) จากสมการ
ถดถอย (regression equation) 
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3)   การทดสอบกลไกการปรับตัวเขาสูดุลยภาพในระยะสั้น (Error Correction 
Mechanism (ECM))  

แบบจําลอง Error Correction Mechanism (ECM) คือกลไกการปรับตัวเขาสูดุลยภาพ
ในระยะส้ัน  แมวาตัวแปรท่ีศึกษาท้ังสองตัวแปรจะมีความสัมพันธเชิงดุลยภาพระยะยาว แตใน
ระยะส้ันอาจจะมีการออกนอกดุลยภาพได  เพราะฉะน้ันจึงใหพจนคาความคลาดเคล่ือนในสมการท่ี
รวมกันไปดวยกันเปนคาความคลาดเคล่ือนดุลยภาพ (Equilibrium Error) และนําเอาพจนคาความ
คลาดเคล่ือนนี้ไปผูกพฤติกรรมระยะส้ันกับระยะยาวได ลักษณะสําคัญของตัวแปรรวมกันไป
ดวยกันก็คือ วิถีเวลา (Time Path) ของตัวแปรเหลานี้จะไดรับอิทธิพลจากการเบ่ียงเบนจากดุลยภาพ
ระยะยาว และระบบจะกลับไปสูดุลยภาพระยะยาว ดังนั้นเม่ือกลับเขาสูดุลยภาพระยะยาวการ
เคล่ือนไหวของตัวแปรอยางนอยบางตัวแปรจะตองตอบสนองตอขนาดของการออกนอกดุลยภาพ
ใน Error Correction Mechanism หรือพลวัตพจนระยะส้ัน (Short-Term Dynamics) ของตัวแปรใน
ระบบซ่ึงจะไดรับอิทธิพลจากการเบ่ียงเบนออกจากดุลยภาพ (ทรงศักดิ์  ศรีบุญจิตต, 2547)  

ตัวอยางแบบจําลอง Error Correction Mechanism (ECM) เปนดังนี้ 
 

∑ ∑
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∧

− +Δ+Δ++=Δ
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54121 μ  (2.15) 

 

∑ ∑
= =

−−

∧

− +Δ+Δ++=Δ
s

r

v

u
xtuturtrtt YbXbebbX

1 0
54121 μ  (2.16)  

  

โดยท่ี  
tt YX ,   = ขอมูลตัวแปร ณ เวลา t 

rtmt XX −− ,  = ขอมูลตัวแปร ณ เวลา t-m และเวลา t-r 

utpt YY −− ,  = ขอมูลตัวแปร ณ เวลา t-p และเวลา t-u 

1−

∧

te   = สวนท่ีเหลือ ณ เวลา t-1 จากสมการความสัมพันธระยะยาว 

xtyt μμ ,  = ความคลาดเคล่ือนของตัวแปรสุม 

urpm bbbbaaaa 54215421 ,,,,,,, = คาพารามิเตอรตัวท่ี m=1,2,3,…,n  ตัวท่ี 

p=1,2,3,…,q  ตัวท่ี r=1,2,3,…,s  ตัวท่ี 
u=1,2,3,…,v        
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4)   การทดสอบตนเหตุ (Test for Causality)  
แนวคิดและวิธีทดสอบตนเหตุ(Test for Causality) มีดังนี้ สมมติวาตัวแปร 2 ตัว คือ Χ  

และ Υ  ซ่ึงมีลักษณะเปนขอมูลอนุกรมเวลาท้ังสองตัวแปร  ถาการเปล่ียนแปลงของ Χ  เปนตนเหตุ
ของการเปล่ียนแปลงของ Υ แลว Χ  ก็ควรที่จะเกิดข้ึนกอน Υ  ดังนั้น ถา Χ  เปนตนเหตุใหเกิด
การเปล่ียนแปลงใน Υ เง่ือนไขท่ีจะตองเกิดข้ึนมี 2 ประการคือ ประการท่ีหนึ่ง Χ  ควรชวยในการ
ทํานาย Υ นั่นคือ ในการถดถอยของ Υ กับคาท่ีผานมาของ Υ นั้น คาท่ีผานมาของ Χ  ซ่ึงทําหนาท่ี
เปนตัวแปรอิสระ ควรท่ีจะมีสวนชวยในการเพิ่มอํานาจในการอธิบาย (Explanatory Power) ของ
สมการถดถอยนั้นอยางมีนัยสําคัญ เง่ือนไขประการท่ีสอง คือ Υ  ไมควรชวยในการทํานาย Χ  
เหตุผลก็คือวา ถา Χ  ชวยทํานาย Υ และ Υ ชวยทํานาย Χ  ก็นาจะมีตัวแปรอ่ืนอีกหนึ่งตัว หรือ
มากกวาท่ีเปนสาเหตุใหเกิดการเปล่ียนแปลงท้ังใน Χ  และ Υ เพราะฉะนั้นสมมติฐานวาง (H0)     ก็
คือ Χ  ไมไดเปนตนเหตุของ Υ ดังนั้นจะทําการทดสอบสมการถดถอย 2 สมการ คือ 
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                    (2.18) 

 
สมการ (2.17) เรียกวา การถดถอยที่ไมใสขอจํากัด (Unrestricted Regression) สวน

สมการ (2.18) เรียกวา การถดถอยท่ีใสขอจํากัด (Restricted Regression)  
โดยท่ี   

rRSS  =  ผลบวกสวนตกคางหรือสวนท่ีเหลือยกกําลังสอง (Residual Sum of Squares) 
จากสมการการถดถอยท่ีใสขอจํากัด 

urRSS  =  ผลบวกสวนตกคางหรือสวนท่ีเหลือยกกําลังสอง (Residual Sum of 
Squares) จากสมการการถดถอยท่ีไมใสขอจํากัด 

 

0H = Χ ไมเปนสาเหตุของ Υ  
  0H = 1γ = 2γ = … = ργ = 0 
 
และสมมติฐานทางเลือก (alternative hypothesis) สามารถเขียนไดดังนี ้

1H = Χ เปนสาเหตุของ Υ  
  01 :ΗΗ  ไมเปนจริง 
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โดยท่ีสถิติทดสอบจะเปนสถิติ F ดังนี ้
 

)/(
/)(

)(, knRSS
qRSSRSS

F
ur

urr
knq −

−
=−  

 
ถาเราปฏิเสธ 0H  นั่นหมายความวา Χ เปนตนเหตุของการเปล่ียนแปลงของ Υ  
 

ในทํานองเดียวกันถาเราตองการทดสอบสมมติฐานวางวา Υ ไมไดเปนตนเหตุของ Χ เรา
จะตองทํากระบวนการทดสอบแบบเดียวกับขางตนเพียงแตสลับเปล่ียนตัวแปรในแบบจําลอง
ขางตนจาก Χ  มาเปน Υ  และจาก Υ มาเปน Χ  ดังนี้ 
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สมการ (2.19) เรียกวา การถดถอยที่ไมใสขอจํากัด (Unrestricted Regression) สวนสมการ (2.20) 
เรียกวา การถดถอยท่ีใสขอจํากัด (Restricted Regression) และใช สถิติ F ในการทดสอบ จะได
สมมติฐานวาง ในเชิงสถิติดังนี้ 
 

0H = Υ ไมเปนสาเหตุของ Χ  

0H = 1γ = 2γ = … = ργ = 0 
 

และสมมติฐานทางเลือก (Alternative Hypothesis) ดังนี ้
 

1H = Υ เปนสาเหตุของ Χ  

1H : 0H  ไมเปนจริง 
 

โปรดสังเกตวาจํานวนของคาลาหลัง (lags value) ซ่ึงคือ p ในสมการเหลานี้ เปนตัวเลขท่ี
กําหนดข้ึนเอง โดยท่ัวไปแลวควรทดสอบคาของ p ในสมการท่ีแตกตางกัน 2-3 คา เพื่อท่ีจะแนใจวา



 

23

ผลลัพธท่ีไดมานั้นไมออนไหว (Sensitive) ไปกับคาของ p ท่ีเลือกมา จุดออนของการทดสอบ
ตนเหตุนี้ก็คือ ตัวแปรท่ีสาม (Z) เปนตนเหตุของการเปล่ียนแปลง Y แตอาจจะมีความสัมพันธกับ X 
วิธีแกปญหาน้ี คือ ทําการถดถอยโดยที่คาลาหลังของ Z ปรากฏอยูทางดานตัวแปรอิสระดวย (ทรง
ศักดิ์  ศรีบุญจิตต, 2547) 
 

2.2 เอกสารและงานวิจัยท่ีเก่ียวของ 
ท่ีผานมามีการศึกษาและวิเคราะหความสัมพันธระหวางหนี้สาธารณะกับอัตราเงินเฟอ 

อยางกวางขวาง  ซ่ึงสวนใหญจะอาศัยแนวคิดท่ีใกลเคียงกัน  แตมีวิธีการศึกษาและเทคนิคท่ีใช
แตกตางกันออกไป  โดยการศึกษานี้ไดมีการทบทวนวรรณกรรมท่ีเกี่ยวของ  ดังนี้ 

 
พิมพใจ พงศพันธุลักษณ (2543) ศึกษานโยบายการคลังกับภาวะเงินเฟอในประเทศไทย 

โดยเปนการศึกษาถึงการปรับตัวของรายรับ และรายจายของรัฐบาลตอภาวะเงินเฟอในประเทศไทย 
เพื่อวิเคราะหความสัมพันธซ่ึงกันและกันของปริมาณเงินและระดับราคา โดยแบงแบบจําลอง
ออกเปน 4 หัวขอใหญ ๆ คือ 1)แบบจําลองสมการกําหนดราคา (determination of price) โดยใช
ระดับรายไดประชาชาติท่ีแทจริง และการคาดคะเนอัตราเงินเฟอ เปนเครื่องมือ 2) แบบจําลอง
ทางดานรายจายของรัฐบาล (government expenditure)โดยใชรายไดประชาชาติท่ีแทจริงเปน
ตัวกําหนดรายจายของรัฐบาลท่ีแทจริง 3) แบบจําลองรายไดของรัฐบาล (government revenue)โดย
กลาวไดวารายไดของภาครัฐบาลข้ึนอยูกับรายไดท่ีเปนตัวเงิน 4) แบบจําลองสมการปริมาณเงิน 
(money supply) โดยในดานอุปทานของปริมาณเงินจะถูกกําหนดมาจากตัวทวีคูณทางการเงิน และ 
สตอกของเงินกําลังสูง หรือ สตอกของฐานเงิน ผลการศึกษาพบวาในชวงเวลาท่ีทําการศึกษานั้นเม่ือ
เกิดการขาดดุลของรัฐบาล ไมสงผลทําใหเกิดการเพ่ิมข้ึนของระดับราคา เนื่องจากการปรับตัวของ
รายไดท่ีเปนตัวเงินของรัฐบาลมีความรวดเร็วมากกวาการปรับตัวทางดานรายจายท่ีแทจริงของ
รัฐบาล ในสถานการณท่ีระดับราคาเพิ่มข้ึนอยางมีเสถียรภาพ สาเหตุเนื่องจากการขาดดุลในชวง
หลังป พ.ศ. 2526 เปนตนมา รัฐบาลไดหาสวนชดเชยจากการขาดดุลจากแหลงท่ีมีผลกระทบตอการ
เปล่ียนแปลงปริมาณ เงินนอย เชน การกูเงินจากธนาคารพาณิชย และธนาคารออมสินในสัดสวนท่ี
เพิ่มข้ึน และลดสัดสวนการกูจากธนาคารแหงประเทศไทยลง จึงไมเปนสาเหตุท่ีทําใหปริมาณเงิน
เพิ่มข้ึน แรงกดดันตอระดับราคาจึงมีนอยลงดวย อยางไรก็ตามการเพ่ิมข้ึนของระดับราคาในบาง
ชวงยังเปนผลเนื่องจาก ปจจัยอ่ืน ๆ ดวย เชน วิกฤตการณราคาน้ํามัน และการขยายตัวของภาวะ
เศรษฐกิจ เปนตน สวนการขยายตัวของปริมาณเงิน ในระดับสูงใสชวงป พ.ศ. 2529 เกิดจากการ
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ขยายตัวของเศรษฐกิจอยางรวดเร็ว แตปริมาณเงินท่ีเพิ่มข้ึนจะถูกดูดซับจากความตองการถือเงินท่ีมี
อยูสูงในระบบเศรษฐกิจดวย ระดับราคาจึงไมไดเพิ่มสูงข้ึนหรือมีเสถียรภาพอยูในระดับหนึ่งนั่นเอง 

 
วณิสรา เอ้ียงออง (2543 ) ศึกษาการควบคุมภาวะเงินเฟอในไทยโดยการใชนโยบายการเงิน

และนโยบายการคลังชวงวิกฤตทางการเงิน พ.ศ. 2540-2541 เพื่อหาผลของการใชนโยบายการเงิน
และนโยบายการคลังท่ีมีตอภาวะเงินเฟอ และสาเหตุท่ีทําใหเกิดภาวะเงินเฟอในชวงป พ.ศ.2540-
2541 โดยการวิเคราะหทางสถิติโดยหาคาสหสัมพันธอยางงาย และทําการสังเกตผลท่ีปรากฏข้ึนใน
เดือนถัดไปหลังจากการใชนโยบายการคลังในชวงวิกฤตเศรษฐกิจ ผลการศึกษาพบวา รัฐบาลโดย
การแนะนําของกองทุนการเงินระหวางประเทศ (IMF) พยายามที่จะรักษาเสถียรภาพของคาเงินบาท
โดยใชนโยบายการเงิน  เชน ลดปริมาณเงิน และเพิ่มอัตราดอกเบ้ีย ทางดานการใชนโยบายการคลัง
ไดใชมาตรการข้ึนอัตราภาษีมูลคาเพิ่มจาก รอยละ 7 เปนรอยละ 10 และดําเนินนโยบายแบบขาดดุล 
เพื่อควบคุมอุปสงครวม ดัชนีราคาผูบริโภคสูงข้ึนเพียงเล็กนอยในตอนแรก  เนื่องจากการขึ้น
ภาษีมูลคาเพิ่ม และจากการสูงข้ึนของตนทุนการผลิตสินคาท่ีใชวัตถุดิบนําเขาจากตางประเทศ
ในชวงระยะเวลาทีคาเงินบาทลดลง อยางไรก็ตามประชาชนสวนมากจนลง เพราะแรงงานเปนลาน
ถูกเลิกจาง และบางธุรกิจลมละลาย อุปสงครวมไมสูงข้ึนอยางท่ี IMF และรัฐบาลคาดการณไว
เพราะวาคําแนะนําจาก IMF ใชไมไดผลเทา ท่ีควร รัฐบาลพบวามีความจําเปนท่ีจะตองเปล่ียน
ทิศทางของนโยบายการเงิน และนโยบายการคลัง โดยลดอัตราดอกเบี้ยขอรองใหธนาคารพาณิชย
ปลอยเงินกูใหกับผูผลิต และผูบริโภค และโดยการเพิ่มคาใชจายภาครัฐบาลเพ่ือใหประชาชนมี
รายไดมากข้ึน ธนาคารพาณิชยยังคงลดเงินกูเนื่องจากปญหาหนี้ไมกอใหเกิดรายไดยังอยูใน
ระดับสูง และประชาชนสวนใหญยังไมดีข้ึน อุปสงครวมไมเพิ่มข้ึนและดัชนีราคาผูบริโภคเพิ่มข้ึน
เพียงเล็กนอยเพราะฉะน้ัน การดําเนินนโยบายการคลังของรัฐบาลสงผลตอภาวะเงินเฟอเพียง
เล็กนอยในชวงวิกฤตเศรษฐกิจ พ.ศ. 2540-2541 
 

ชุลีพร โทมวงศ (2548) ศึกษา ความสามารถในการชําระหนี้สาธารณะของรัฐบาลไทยโดย
วิธีงบดุล  ซ่ึงใชวิธี balance sheet approach โดยใชอัตราคิดลดท่ีคํานวณมาจากอัตราดอกเบี้ยจาย
ของรัฐบาลตอยอดหนี้คงคางของรัฐบาลโดยแบงการศึกษาออกเปน 2 กรณีไดแก กรณีท่ี 1 
ผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ (GDP) ขยายตัวรอยละ 6 และรายจายของรัฐบาลขยายตัวตาม 
GDP และกรณีท่ี 2 ผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ (GDP) ขยายตัวรอยละ 6 ตอป แตรายจายของ
รัฐบาลขยายตัวเพิ่มข้ึนในอัตรารอยละ 0.5 ตอป โดยจากการศึกษาท้ัง 2 กรณีพบวาในกรณีท่ี1
รัฐบาลมีความสามารถในการชําระหนี้ สวนในกรณีท่ี 2 รัฐบาลไมสามารถชําระหนี้ได จากการวิจัย
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คร้ังนี้แสดงวาความสามารถในการชําระหนี้ของรัฐบาลข้ึนอยูกับความสัมพันธระหวางรายไดกับ
รายจายในอนาคตของรัฐบาล 
 

ธวัชชัย เชาวลิต (2548) ศึกษา ปจจัยท่ีมีอิทธิพลตอการเปล่ียนแปลงระดับหนี้สาธารณะ
ของประเทศไทย  โดยใชการวิเคราะหถดถอยพหุ ( multiple regression analysis) ผลการวิจัยพบวา 
ปจจัยท่ีมีอิทธิพลตอการเปล่ียนแปลงระดับหนี้สาธารณะของประเทศไทยไดแก ปจจัยการ
เจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ ปจจัยการออมภายในประเทศ โดยท้ังสองปจจัยมีความสัมพันธเชิงลบกับ
การเปล่ียนแปลงระดับหนี้สาธารณะของประเทศไทย อยางมีนัยสําคัญทางสถิติ ในสวนของปจจัย
การขาดดุลงบประมาณ ปจจัยอัตราแลกเปล่ียนเงินตรา และ ปจจัยการลงทุนของรัฐวิสาหกิจ มี
ความสัมพันธเชิงบวกกับการเปล่ียนแปลงระดับหนี้สาธารณะของประเทศไทยอยางมีนัยสําคัญทาง
สถิติ สวนปจจัยอัตราเงินเฟอพบวาไมมีความสัมพันธกับการเปล่ียนแปลงระดับหนี้สาธารณะของ
ประเทศไทยอยางมีนัยสําคัญทางสถิติ  

 
ปยะดา เอ่ียมโสภา (2548) ศึกษาผลกระทบของการกอหนี้สาธารณะตอผลิตภัณฑมวลรวม

ในประเทศ โดยมีวัตถุประสงคเพื่อศึกษาถึงนโยบายการกอหนี้สาธารณะและผลกระทบของการกอ
หนี้สาธารณะตอตัวแปรทางเศรษฐกิจของประเทศไทย โดยใชขอมูลทุติยภูมิรายไตรมาส ต้ังแตป 
พ.ศ. 2536 ถึง พ.ศ. 2546โดยใชแบบจําลองของระบบสมการ ทําการกะประมาณคาสัมประสิทธ์ิดวย
วิธีกําลังสองนอยท่ีสุดสองช้ัน (two stage least squares :2SLS) ตลอดจนทํา simulation เพื่อทดสอบ
ความสมบูรณของแบบจําลองและวิเคราะหผลของการเปล่ียนแปลงของหนี้สาธารณะท่ีมีตอตัวแปร
ทางเศรษฐกิจ ผลการศึกษาพบวา จากการเปล่ียนแปลงหนี้สาธารณะในไตรมาสกอนเพ่ือดู
ผลกระทบในท่ีเกิดข้ึนตอตัวแปรภายในระบบสมการ โดยไดมีการพิจารณาใน 2 กรณีคือ ใหหนี้
สาธารณะในไตรมาสกอนมีการเปล่ียนแปลงรอยละ 5 และ 10 สรุปผลไดวา หนี้สาธารณะใน
ไตรมาสกอนท่ีเพิ่มข้ึนสงผลใหการบริโภคภาคเอกชน การนําเขา อุปสงคเงินตรา หนี้สาธารณะและ
ผลิตภัณฑมวลรวมในประเทศมีการปรับตัวเพิ่มข้ึน แตสงผลใหการลงทุนของภาคเอกชนลดลง และ
ดุลการคา มีการเกินดุลลดลงดวย เห็นไดวาการท่ีรัฐบาลมีการกอหนี้สาธารณะเพิ่มข้ึน โดยมีการ
เนนโครงการท่ีเนนการเพิ่มรายไดใหกับประชาชน สงผลใหการบริโภคภาคเอกชนเพิ่มข้ึน แตการที่
รัฐบาลมีการกูเงินจากภายในประเทศเปนการแยงทรัพยากรจากภาคเอกชน ทําใหการลงทุนของ
ภาคเอกชนลดลง และการกอหนี้ท่ีเพิ่มข้ึนสงผลใหดุลการคาของประเทศมีการเกินดุลลดลง 
เนื่องจากการท่ีรัฐบาลมีการกระตุนเศรษฐกิจ ทําใหผลิตภัณฑมวลรวมในประเทศมีการปรับตัว
สูงข้ึน สงผลใหอุปสงคการนําเขาเพิ่มข้ึนดวย 
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พัฒนชัย แสนกลา (2548) ศึกษาผลกระทบของการกอหนี้สาธารณะภายในประเทศท่ีมีตอ
การลงทุนภาคเอกชน ในชวงปงบประมาณ 2515-2545  เพื่อวัดผลกระทบของการกอหนี้สาธารณะ
ภายในประเทศท่ีมีตอการลงทุนภาคเอกชนในดานการคมนาคมขนสงและส่ือสาร ดานการศึกษา 
ดานการปองกันประเทศและดานอ่ืนๆ โดยศึกษาในรูปของสมการถดถอยเชิงซอน และการ
ประมาณคาดวยวิธีกําลังสองนอยท่ีสุด ขอมูลท่ีใชเปนขอมูลอนุกรมเวลาในชวงปงบประมาณ 2515-
2545 ในการวิจัยไดแบงเปน 2 กรณี คือการแยงชิงการลงทุนจากภาคเอกชนท่ีมาจากการใชจายรวม
ของรัฐบาลและท่ีมาจากการใชจายดานตาง ๆ ของรัฐบาลคือ ดานคมนาคมขนสงและส่ือสาร ดาน
การศึกษา ดานการปองกันประเทศ และดานอ่ืน ๆ ผลการศึกษาการแยงชิงการลงทุนจากภาคเอกชน
ท่ีมาจากการใชจายรวมของรัฐบาล พบวาการกอหนี้สาธารณะภายในประเทศของรัฐบาลเพ่ือ
นํามาใชจายในชวงปงบประมาณ 2515-2545 ไมทําใหเกิดการแยงชิงการลงทุนจากภาคเอกชน แต
กลับทําใหเกิดการสงเสริมการลงทุนของภาคเอกชนข้ึนแทน โดยรายจายทางดานคมนาคมและ
ส่ือสารเปนรายจายท่ีสําคัญท่ีม ีอิทธิพลทําใหการสงเสริมการลงทุนของภาคเอกชนดังกลาว 
เนื่องจากรายจายดานนี้สวนใหญ ไดแก การลงทุนในโครงสรางพื้นฐานตาง ๆ เปนรายจายท่ีเพิ่มพูน
ประสิทธิภาพการผลิตโดยตรง ทําใหประเทศมีสินคาทุน และมีความสามารถในการผลิตเพิ่มข้ึน จึง
สงผลใหการลงทุนภาคเอกชนเพิ่มข้ึน นอกจากนั้นผลการศึกษายังพบวา ปริมาณการคาระหวาง
ประเทศ (การนําเขาและสงออก) สามารถเพ่ิมระดับการลงทุนภายในประเทศ และสงผลใหการ
เจริญเติบโตทางเศรษฐกิจเพิ่มข้ึนได ดังนั้นในการดําเนินนโยบายกอหนี้สาธารณะภายในประเทศ
ของภาครัฐ รัฐบาลควรจะตองคํานึงถึงระดับการรายจายลงทุนในดานท่ีสนับสนุนการลงทุนของ
ภาคเอกชนเปนหลักและควรจัดสรรเงินลงทุนดังกลาวใหเปนธรรมตอทุกฝาย รวมถึงตองมีการ
พิจารณามูลคาการคาระหวางประเทศควบคูกันไปดวย 

 
วีนัส วิเศษสมวงศ (2548) ศึกษาผลกระทบของหน้ีสาธารณะภายในประเทศตอการลงทุน

ของภาคเอกชน โดยการสรางแบบจําลองอธิบายความสัมพันธของหนี้สาธารณะภายในประเทศกับ
การลงทุนภาคเอกชนผานทางอัตราดอกเบ้ียและผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ การศึกษาได
ประมาณการแบบจําลองทางเศรษฐมิติโดยประยุกตใชวิธีกําลังสองนอยท่ีสุดสองช้ัน และ 
cointegration analysis   พบวา ปริมาณหนี้สาธารณะภายในประเทศมีความสัมพันธอยางมีนัยสําคัญ
ตออัตราดอกเบ้ียเงินกูและผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ เม่ือเพิ่มปริมาณหนี้สาธารณะ
ภายในประเทศข้ึนในชวงไตรมาสท่ี 3 ของป พ.ศ. 2547 ถึงไตรมาสท่ี 2 ของปพ.ศ. 2548 จะสงผล
ใหการลงทุนของภาคเอกชนขยายตัวข้ึนทุกไตรมาสเม่ือเทียบกับไตรมาสเดียวกันของปกอน  
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สุนิสา คําแกว (2549) ทําการทดสอบความสัมพันธระหวางเงินเฟอของประเทศไทยกับ
อัตราการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ โดยใชวิธีโคอินทิเกรชั่น โดยตัวแปรในการศึกษาไดแกดัชนี
ราคาผูบริโภคและผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ  ซ่ึงเปนขอมูลรายไตรมาส ต้ังแตป พ.ศ. 2541 
-2548 โดยการทดสอบคร้ังนี้ไดทดสอบยูนิทรูท (unit root test)เพื่อทดสอบความน่ิงของขอมูล 
พบวาตัวแปรทุกตัว มี Order of Integration คือ I(1) แลวจึงทําการทดสอบโคอินทิเกรช่ัน 
(cointegration) เพื่อหาความสัมพันธ ผลการศึกษาพบวา ในระยะยาวตัวแปรท้ังสองมีความสัมพันธ
กัน และเม่ือทดสอบขบวนการปรับตัวในระยะส้ัน พบวา กรณีท่ี อัตราเงินเฟอเปนตัวแปรตน และ
ผลิตภัณฑมวลรวมในประเทศเปนตัวแปรตามแบบจําลองมีการปรับตัวในระยะส้ัน แตในกรณีท่ี
ผลิตภัณฑมวลรวมในประเทศเปนตัวแปรตนและอัตราเงินเฟอเปนตัวแปรตามแบบจําลองไมมีการ
ปรับตัวในระยะส้ัน สําหรับการทดสอบความเปนเหตุเปนผลพบวาตัวแปรทั้งสองมีความสัมพันธ
กัน แบบสองทิศทางน่ันคือ อัตราเงินเฟอเปนสาเหตุของผลิตภัณฑมวลรวมในประเทศ และในทาง
กลับกันผลิตภัณฑมวลรวมในประเทศเปนสาเหตุของอัตราเงินเฟอ 

 
อุทิศ นุนแกว (2550) วิเคราะหความสัมพันธระหวางอัตราเงินเฟอของประเทศไทยและ

ราคาน้ํามันดิบในตลาดโลกโดยวิธีโคอินทิเกรชัน  ขอมูลท่ีใชคือ ดัชนีราคาผูบริโภคในประเทศไทย 
(Consumer Price Index , CPI) และราคาน้ํามันดิบในตลาดดูไบ  การศึกษาคร้ังนี้ไดทําการทดสอบยู
นิทรูท (unit root test) เพื่อทดสอบความนิ่งของขอมูลดวยวิธี Augmented Dickey-Fuller (ADF) 
Test จากนั้นจึงทําการทดสอบ โคอินทิเกรชันและทดสอบความสัมพันธเชิงดุลยภาพระยะส้ัน ตาม
แบบจําลอง เอเรอรคอเรคชัน พบวา ดัชนีราคาผูบริโภคและราคาน้ํามันดิบมีผลซ่ึงกันและกันในการ
ปรับตัวระยะส้ันท้ังสองทิศทาง และคาสัมประสิทธ์ิความคลาดเคล่ือนของดัชนีราคาผูบริโภคและ
ราคาน้ํามันดิบมีคานอยกวา 1 และมีคาเปนลบอยางมีนัยสําคัญทางสถิติดังนั้นคาความคลาดเคล่ือนมี
การปรับตัวในระยะส้ันเขาสูดุลยภาพในระยะยาว และทดสอบสมมติฐานเชิงเปนเหตุเปนผล 
(granger causality test)พบวาการเปล่ียนแปลงของราคาน้ํามันดิบดูไบและอัตราเงินเฟอของประเทศ
ไทยมีความสัมพันธท่ีเปนเหตุเปนผลกันแบบสองทิศทาง 


