
บทที่ 5 
สรุปและขอเสนอแนะ 

 
5.1 สรุปผลการศึกษา 
 
 วัตถุประสงคของการศึกษาน้ี  คือ การวิเคราะหความสัมพันธระหวางหนี้สาธารณะกับ
อัตราเงินเฟอของประเทศไทย โดยการทดสอบและประมาณคาแบบจําลองความสัมพันธเชิงดุลย
ภาพระยะยาว และความสัมพันธเชิงดุลยภาพระยะส้ันดวยเทคนิค cointegration relationship  และ 
error correction mechanism (ECM) โดยใชขอมูลรายเดือนของ หนี้สาธารณะและดัชนีราคา
ผูบริโภค(CPI) ต้ังแตเดือน  มกราคม 2543  - เมษายน 2551 รวมท้ังส้ิน 100 เดือน  

 ผูศึกษาไดแบงการศึกษาออกเปน 4 สวน สวนแรกคือ การทดสอบความน่ิงของขอมูล
อนุกรมเวลา (unit root) เพื่อนํามาพิจารณาวาขอมูลหนี้สาธารณะและอัตราเงินเฟอท่ีนํามาศึกษานั้น 
เปนขอมูลท่ีมีลักษณะนิ่งแลว จึงนํามาศึกษาในสวนตอมาคือ การวิเคราะหความสัมพันธเชิงดุลย
ภาพระยะยาวดวย cointegration  เพื่อทราบวาตัวแปรท่ีนํามาศึกษามีความสัมพันธกันในระยะยาว
หรือไม แลวทําการศึกษาสวนถัดไปคือ การวิเคราะหเชิงดุลยภาพในระยะส้ัน ดวย error correction 
mechanism (ECM) เพื่อพิจารณาถึงการปรับตัวเขาสูดุลยภาพ หลังจากนั้น  จึงจะนําตัวแปรมาทํา
การทดสอบสมมติฐานเชิงเปนเหตุเปนผลดวย  Granger causality test  เพื่อทดสอบวา  ตัวแปรใด
เปนตัวกําหนดหรือมีอิทธิพลตอการเปล่ียนแปลงตัวแปรอีกตัวหนึ่ง 
 ผลการทดสอบความนิ่งของขอมูลหรือ unit root  ดวยวิธี Augmented Dickey-Fuller test 
(ADF) ของขอมูลหนี้สาธารณะและอัตราเงินเฟอ พบวา ขอมูลหนี้สาธารณะมีลักษณะน่ิง 
(stationary)  ท่ี order of integration  เทากับ  1  หรือ  I(1) และขอมูลอัตราเงินเฟอมีลักษณะน่ิง 
(stationary)  ท่ี order of integration  เทากับ  1  หรือ  I(1) หมายความวาหนี้สาธารณะและอัตราเงิน
เฟอ มีความนิ่งของขอมูลท่ีระดับเดียวกัน คือ  I(1)  จึงสามารถนําไปทําการวิเคราะหความสัมพันธ
ในระยะยาวและการปรับตัวในระยะส้ันตอไปได 
 ผลการวิเคราะหความสัมพันธเชิงดุลยภาพในระยะยาว  cointegration  พบวา  หนี้
สาธารณะและอัตราเงินเฟอ ไมมีความสัมพันธในเชิงดุลยภาพระยะยาว ท้ังในกรณีหนี้สาธารณะ
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เปนตัวแปรอิสระ และอัตราเงินเฟอเปนตัวแปรตาม และกรณีอัตราเงินเฟอเปนตัวแปรอิสระและหน้ี
สาธารณะเปนตัวแปรตาม ดังนั้นหนี้สาธารณะกับอัตราเงินเฟอจึงไมมีความสัมพันธในเชิงดุลยภาพ
ในระยะยาวแบบสองทิศทาง 
 การทดสอบความสัมพันธเชิงดุลยภาพในระยะส้ันดวย error correction mechanism 
(ECM)  พบวา หนี้สาธารณะและอัตราเงินเฟอมีความสัมพันธกันในระยะส้ันทั้งในกรณีท่ีหนี้
สาธารณะเปนตัวแปรอิสระและอัตราเงินเฟอเปนตัวแปรตาม และกรณีท่ี อัตราเงินเฟอเปนตัวแปร
อิสระและหน้ีสาธารณะเปนตัวแปรตาม  ดังนั้น หนี้สาธารณะกับอัตราเงินเฟอจึงมีความสัมพันธใน
ระยะส้ัน แบบ 2 ทิศทาง 
 การทดสอบสมมติฐานเชิงเปนเหตุเปนผลดวย  Granger causality test  พบวาอัตราเงิน
เฟอไมเปนสาเหตุของปริมาณหนี้สาธารณะ และ หนี้สาธารณะไมเปนสาเหตุของอัตราเงินเฟอ 
 จากผลการศึกษาที่วา หนี้สาธารณะมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกับอัตราเงินเฟอใน
ระยะส้ันนั้นมีความสมเหตุสมผลเน่ืองจากการเพ่ิมปริมาณหนี้สาธารณะโดยเฉพาะเปนหนี้ท่ีกูจาก
ธนาคารกลางหรือกูจากตางประเทศ เปนการนําเงินนอกระบบหมุนเวียนของระบบเศรษฐกิจมาใช
จายเทากับเปนการเพิ่มปริมาณเงินในระบบเศรษฐกิจโดยตรง จึงมีผลตอการขยายตัวทางเศรษฐกิจ 
เนื่องจากการที่มีปริมาณเงินในระบบเศรษฐกิจเพิ่มข้ึน ยอมมีผลกระทบตอระดับราคาของสินคา
และบริการในประเทศ เพราะปริมาณเงินท่ีเพิ่มข้ึนจะทําใหอุปสงครวมตอสินคาและบริการเพิ่มข้ึน 
และนําไปสูภาวะเงินเฟอได 
  
5.2 ขอเสนอแนะ 
 

1. การศึกษาในคร้ังนี้ไดใชขอมูลหนี้สาธารณะ และ ดัชนีราคาผูบริโภค จํานวน 100 
เดือน เนื่องจากจํานวนของคาการสังเกต มีผลโดยตรงตอการหาจํานวนชวงเวลาท่ีเหมาะสม ดังนั้น
การศึกษาคร้ังตอไป ควรใชจํานวนขอมูลมากกวาการศึกษาในคร้ังนี้ หรือเปล่ียนขอมูลเปนแบบ
อ่ืนๆ เชน รายสัปดาห หรือ รายไตรมาส  เพื่อใหไดผลการวิเคราะหท่ีนาเช่ือถือมากยิ่งข้ึน รวมท้ัง มี
ควรมีการปรับใชเทคนิควิธีการอ่ืน ๆ เพิ่มเติม เพื่อนํามาเปรียบเทียบ เพื่อใหการวิเคราะหมีความ
ชัดเจนและครอบคลุมมากยิ่งข้ึน 

2. เนื่องจากวา โดยท่ัวไปขอมูลดัชนีราคาท่ีใชแสดงขนาดของภาวะเงินเฟอมี 3 ชนิด 
ดวยกัน ไดแก ดัชนีราคาผูบริโภค (Consumer Price Index หรือ CPI) , ดัชนีราคาผูผลิต ( Producer 
Price Index หรือ PPI) และ ดัชนีราคา GNP (GNP Implicit Price Deflator หรือ IPD)  ซ่ึงใน
การศึกษาคร้ังนี้ผูศึกษาไดเลือก ดัชนีราคาผูบริโภค (CPI) มาเปนตัวแปร ในการศึกษาความสัมพันธ 
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ระหวางหนี้สาธารณะกับอัตราเงินเฟอ ดังนั้นในการศึกษาคร้ังตอไปควรเลือกดัชนีราคาประเภทอ่ืน
ท่ีนํามาวัดอัตราเงินเฟอ เชน  PPI หรือ IPD เพื่อนํามาเปรียบเทียบ เพื่อใหการวิเคราะหมีความชัดเจน
และครอบคลุมมากยิ่งข้ึน 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 


