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��������	
�� 2546 ��������	 �	�	�����	���������� ��ก������"�# �$%��
�	 �����&'� 
�(
�)*	+�%,	�����+��-+ �� .�(/����	�	�����	�ก0���� 12
�	 �����	 �3�� 
	 *	�	��+�	����%,	���2/'����
�*�'��$%��	��	�	�%,	���(�� 4	ก��%� 5�3�" ��	
�� 2550 ��������	�	�	�����	�ก0��5���	(��ก-�	
3��(1(�
������"��� �$%� �(
�)*	+��	"2/'12
����.#��� ��ก�,	��75���	(��ก�/�	�	�*�'��$%��# ������+"���ก	���2,	5-�
�#���	ก	��� ��ก�����	�ก0���� 12
��� �$%��	ก �����+�(/
"ก���	�	�%,	���5���	(��ก1(������*�'��# �$%�����
��+"���ก	����3��ก�� �� .�5-��#���	ก	��,	���	-�"(�3&%��*�� ��� �$%� ��+�����844�
�,	��72/'2,	5-�ก	��ก��(9�
ก	���	�� 12
�����(� �-�&��*/
  316.3 ��	�(���	�� ���. 5�3�" ��$' ��ก�� �� 2551 �(� 4	ก2/'��

�ก��(9� 4,534.9 ��	�(���	�� ���. 5�3�" �(/
"ก���� ��ก��� (5��(&����0	
� 2551 12
�	((9�ก	���	@$  
1,768.1 ��	�(���	�� ���. �# �9(5���� 12 �������% ����(&�� ��0	
� 2539)  

ก 	 � � � �/' 
 � � � �  � �  � 	 � 	 �� � �� 	 
���������/.����2�% �	�	��+�	
1(� �(
.�����	�	
��%�4+.�	�2	 �	�	�����	�,	���	 (PM) ��+�	�	�����	
�� ��ก (PX) G$' -	ก�	�	�����	�,	���	��� �$%��	กก"�	

�	�	�����	�� ��กกH4+2,	5-�����	ก	���	1�� ��+�2I 

(Terms of Trade: ToT) �
��  ��ก4	ก�/% 
� �/.�.�	�
1�@$ �+(���	�	�����	�	
5���+�2I�/ก(�"
 �3�� ก	�
�*�'��$%��� �	�	�	�����+�	�	��	"2,	5-��	�	�	-	�

5���+�2I�����*�'��$%� 5���+2/'ก	��*�'��$%��� �	�	�%,	���5���	(��ก2,	5-��	�	�	
��/ก�%,	���5���+�2I
�*�'��$%� ���29�ก	�.�����+���29�ก	����� 5���+�2I4$ �����*�'��$%� ก((��5-�� ���TU��# �$%� (Cost-push 
inflation) G$' �����"	�2�	2	
���ก	�(,	������
�	
ก	�� ��5�ก	�(#��� ���TU�5���+�2I 

�,	-���.�����	
1(���%� 4+�-H�1(�4	กก	��*�'��$%��� �	�	�����	���������� .�5-���+�2I 
.#��,	���	�����	���������92_���� �.3�7ก��(9�ก	���	��+�	
1(��� ��+�2I2/'�
��  ����,	-�����+�2I.#��� ��ก
�����	���������92_�4+1(���+�
3��4	ก�	
1(�ก	��� ��ก2/'�# �$%��,	1��#�ก	��
	
��"2	 �I�0`ก�4 �
�	 1�กH(/ 
ก	��
	
��"2	 �I�0`ก�42/'�# �$%���+2/'�9�2	������	������ 1(�1��2��กH4+�����"	���/'
 ���� ���TU�5�
��+�2I1(� (Demand-pull inflation)  

&��+,ก-��./0�1�2����3
4,&��ก����%�&ก��25�67%,/�%�&�����������	�	
��
)�
������ก���	��2+�-8ก�0�������&*��2�+%�&'�()� 2 �����:� (1) '�(%�����3�:�2ก�����ก�����
)�ก���7�������	�	
��
)����& ������>����1'�(2*?��@��A�2%��3�:���&��ก�������	�	
��
7�ก���(
25.(&)� ��(1�2����3
0�ก���&����&������ก���A�2%�������&��ก%�&'�(1��7.�
���1�%�&������ 

                                                        
1 Terms of Trade (ToT) ��� �����ก�������������������� !�"#$%�&�กก�������'()�������� �*��(�&�กก��'�������)(����%�+�,
��������-������ก (PX) �)�%�+�,�����-�����*����� (PM) �12%�(3 100  �5�6��,6&�7�%�8��1����3#� 9%3��(�#��,6�6*�ก()� 100 7�%� !�����
�-�����,6$�3�)���ก$�&*�'�)�3�)��������9%3�:#,633���6*�ก()������-�����,6$�3�*�����&�ก�)�������� ��6���� �5�6���ก;���%�<%=#ก�����
��'()��������$�3&�������ก;���->�2�)���ก8'��1�ก()���->�2ก���*����� 7#�'�ก��(�#� Terms of Trade �5-6>�!?�������()�������$%�
���93+�@&�กก�������'()��������>�ก�!?� 

������ 1 Flow Chart ����������������������� !"#$%��&''()�*+ก�-
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ก���ก���

%�+�, (�I 2548 = 100) %�+�, (�I 2548 = 100)

������
ก ����� ����������	 �
�����
ก���ก��� ���� �	�����	���������� ��� ������ ��� !���"��#�#
$%&

16.7 1.8 7.7 10.7 36.9 63.1 100
/0 (1) (2) (3) (4) (5)=(1+2+3+4) (6) (5+6)

2543 2.5 -18.4 5.5 13.2 4.2 55.9 26.7
2544 -2.0 -13.3 -3.4 -10.3 -4.8 -10.6 -7.9
2545 3.5 24.3 -0.2 -3.5 1.9 -1.7 0.0
2546 6.3 4.8 0.6 11.8 5.9 17.1 11.6
2547 14.0 -0.9 4.1 34.6 15.2 31.1 23.7
2548 -0.9 18.1 0.5 22.4 6.1 38.1 24.2
2549 10.5 8.4 8.8 56.2 23.2 19.2 20.7
2550 15.2 13.8 5.0 17.4 14.1 10.4 11.8

��9��:�ก/0 2551 42.0 30.8 0.4 1.1 18.1 73.6 50.7
�<���=/0 2543-��9��:�ก/02551 10.1 7.5 2.4 15.9 9.3 25.9 18.0

�	�	
��
2���)� B,6&)��.6�./'�����&*��2	��������	�	
��
��7ก��0
�ก���7 Commodity Price Index 

%�& IMF2 ��� (2) ��ก����%�&�����������	�	
��
��� Terms of Trade ������ก�����%�&*��2�+ 
5���7�
/&1�2����3
�����������	�	
��
�����ก����)������ 25:6��A�'*�@�%��2���������ก��
*�
��
1%�&'�()�2�:6�&%�&���ก�����)���(����'* 

 
1. �4��ก���
�����������	�	
��
 

 �	�	�����	��������5���	(��ก�/��"���������*�'��$%���% �����	
�� 2546 (�	*2/' 2)  
�	�ก	��*�'��$%��� �	�	�%,	�����+�-�Hก��&'� 4	ก�9�� ���� ��+�2Iก,	�� *�b�	2/'�*�'��	ก�$%��(
�)*	+4/�2/'
ก	���������+ก	�� 29��
	
��"�# �
�	 �����&'�  �,	-����	�	�����	��������5�-�"(�	-	� "��@9(��2	 
ก	��ก0�� ��+���&'� (&'���%� �����*�'��$%�5�����	2/'3�	ก"�	  

 �
�	 1�กH�	� ��% ����� 2549 �	�	�����	5�-�"(�	-	� "��@9(��2	 ก	��ก0�� ��+
���&'� (&'���� �$%��	��9�� ����ก2/'�
	
��"�	�ก	���� �$%��� ก	�� 29���+��+3	ก�2/'�*�'��$%��� ��+�2Iก,	�� 
*�b�	 ��+ก��ก���9�� ��*&3*��  	�2/'�*�'��$%�4	ก��
�	
�� �����*��  	�2(�2��� -�	
��+�2I ��+2/'
�	"+2	 (�	�ก	�.���5�3�"  2-3 ��2/'.�	��	1(����.�ก�+2�4	กก	����/'
���� �� ��	*�	ก	I �� .�5-�
��H�ก.�.����� ��ก�
#�5��+(���',	 2,	5-��	�	�����	��������-�"(�	-	���� ��"�$%��	ก �(
5�3�"  6 �(&��
��ก�� �� 2551 �/����	ก	��
	
��"�
#�2/'��+�	����
�+ 42.0 ���
� ���
ก"�	ก	��
	
��"�� �	�	5�-�"(
�3&%��*�� 2/'�# @$ ���
�+ 73.6   

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

                                                        
2 �������	�	
��
��7��(�7�.6)O��A��1��
O�.�����������	�	
��
%�&�&�
ก�ก��2&����31��&*��2�+ (IMF) ��7��4���&ก���7'��2*?� 
371��.67�)O�2O:/�25��& *��ก����1( 4 371�(��( '���ก� 

- 

����
�� :      ��	"�	�/  ��	" ��	"�*( ��	"�	����
� @�'"�-�&�  ก	ก@�'"�-�&�  �%,	���@�'"�-�&�  �%,	����	��� �%,	������H(  
   2	��+"�� �%,	����+ก�ก ��&%���	�c� @�'"���  �%,	��� Rapeseed ��&%�"�" ��&%��ก+ ��&%�-�#  ��&%�1ก� ��	  
   ก9�  �%,	�	� ก��"
 ��� 

- 

������������
 : ก	�T ���H(�ก�ก� 3	 
- 

����� ���!ก���ก"�� :  1���*&'�ก	�ก�����	  eU	
  ���ก+ 
	  -�� ���"�  
- 

��#�
� :  2� �(  �+�#����/
� ����-�Hก (/�9ก ���ก�� �� ก+�/ �+ก�'" 
#����/'
�  

��� 371�2O:/�25��& ��+ก��(�"
 �%,	���(�� กf	G_���3	�� @�	�-�� 
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2.  �������	�	
��
)����&����&ก����&��ก����A�2%��%�&'�( ������ก����� 
-	ก4,	��ก�����	�� ��ก��+�����	�,	���	�	���+��2�����	����������+�����	2/'��53� 

�������� *�"�	 ��% ����� 2538 ��������	 ��(��"��#���	�� ��ก�����	������������#���	�� ��ก�"��� 12

5ก����/
 ก��ก����(��"��#���	ก	��,	���	�����	������������#���	�,	���	�"� �&� �
#�2/'��+�	����
�+ 11   
�
�	 1�กH�	� ��% ����� 2546 ��������	 �	�	�%,	�����+�	�	��-+5���	(��กG$' ���������	���������,	���	
�,	��7�� 12
1(������*�'��$%� �� .�5-���(��"��� �#���	ก	��,	���	�����	���������# �$%������,	(�� �(
5�3�" 
��$' ��ก�� �� 2551 ��(��"�ก	��,	���	�����	���������
#�2/'���
�+ 27 �# ก"�	5��� 2538 ก"�	�2�	��" ��+2/'  
��(��"��#���	�� ��ก�����	������������#���	�� ��ก�"�������	 2� ��"���"�	�	�	�����	�ก0��G$' ���������	
���������� ��ก�,	��7-�	
3��(4+�����*�'��$%��# �9(������+"���ก	���กH�	� 

������ 3 ���������������(�����&��������ก���3�4
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�������I$��1ก��. (�ก��D�) D $6I��'��&������� 8�ก���

�������I�
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����������������%���ก ����������������C�(���

� ��%D�ก���C�(������������� !"#$%�.L��%�ก���C�(����D.

� ��%D�ก���%���ก���������� !"#$%�.L��%�ก���%���ก�D.

� ��%D�ก���%���ก��&�C�(������������� !"#
%

 
 
2.1 ก���72O:/�25��& (Fuel) ��+ก��(�"
 �%,	���(�� กf	G_���3	�� ��+@�	�-�� 12
 

�	((9�ก	���	5�ก�9���/%�	�(
���( �(
�	�-�9�,	��7�ก�(4	กก	�2/'��� ���	 �I�0`ก�412
*$' *	ก	�53��%,	���
�# (G$' ก"�	���
�+ 80 *$' *	ก	��,	���	) 2,	5-�ก	������� �� ����	�ก	�53��%,	������ก	����/'
���� �� 
�	�	�%,	����',	 ��+2/'����	�ก	�53������� ����	
1(��	กก"�	 ก��	"�&� -	ก(�3�/�	�	�%,	����	
��/ก5�
��+�2I (RPPI) �*�'��$%����
�+ 1 ����	�ก	�53��%,	���5���+�2I4+�����(� �*/
 ���
�+ 0.10 �2�	��%� ��+2/'

�	
1(��*�'��$%����
�+ 1 ����	�ก	�53�4+�*�'��$%�@$ ���
�+ 0.643 �
�	 1�กH(/ -	ก2	 ก	��/��
�	
�� �����

                                                        
3
  ∆ ln(OILCONsa)       =  0.643* ∆ ln(RGDPsa) X 0.099*∆ ln(RPPIsa(-1))  X  0.317*ecmOILCON(-1) 
                                                               (2.771)*                             ( -1.810)***                         (-2.332)**                           
Adjusted R-squared      =   0.445                   S.E. of regression       =       0.0160            LM(2): 0.81(0.45) 
ecmOILCON               =   ln(OILCONsa) X ( 14.238 + 0.397* ln (RGDPsa) +0.147* ln(CARSALEsa(-1)) X 0.099 *ln(RPPIsa(-1))  
8+����>1#��3$��>����?�7�)$��>���,6 1 �I 2543 X$��>���,6 1 �I 2551 
9%3�,6   OILCON  ���  ��->�2ก��<�-9f��?*�>��8�������        RGDP ��� Real GDP ���$�3 
 CARSALE  ���  3�%��3� 3��@8�������            RPPI   ��� %�+�,�����?*�>����3�#,ก8��������,6���<g%1ก�# 
               _sa    ���  ���<%�(3�i&&�3g%1ก�# 
��(�#�8�(��#j<8���)���>����-�k-l��� �)� t-statistic ����)���>����-�k-l��?�  
*  ,  **  7#�  *** 7�%��(�>>,��3�*���n����)���>����-�k-l�,6��%�< 0.01 , 0.05 7#� 0.1 ��>#*�%�< 
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*��  	�2(�2�G$' 2,	5-���+3	3��/2	 ��&�ก�	ก�$%� �/ก	�*�b�	�+������ �+���	  ��+�(ก	��9(-�9� 
(Subsidy) �	�	�%,	���2�% 2	 �� ��+2	 ����กH4+3�"
5-���+3	3��������/'
�*k��ก���ก	�53���+-���	
��+-
�(ก	�53��%,	����	ก�$%� ��+2,	5-�����	�ก	�53��%,	��������� ���ก	����/'
���� �� �	�	�%,	����	ก�$%� 

2.2 ก���7�.67�)O�2O:/�25��& ��+ก��(�"
 -�"(�	-	� -�"(���&'� (&'� -�"(��-+ ��+
-�"("��@9(��2	 ก	��ก0��  12
�ก��(9�ก	���	5�-�"(�/%�	ก�$%��������� 2547 ��������	4	กก	��ก��(9�
ก	���	5�-�"(�	-	���+-�"("��@9(��2	 ก	��ก0�������,	��7 G$' 5��(/�12
�ก��(9�ก	���	5�-�"(�	-	�
�# ก"�	-�"("��@9(��2	 ก	��ก0���	�(
���( �
�	 1�กH�	� ��% ����� 2546 ��������	�#���	ก	��ก��(9�ก	���	
5�-�"("��@9(��2	 ก	��ก0���� 12
���'��*�'��$%�4��# ก"�	�#���	ก	��ก��(9�5�-�"(�	-	�4	กก	�2/'�	�	

	 *	�	�����# �$%��	��	�	�%,	���(�� ���ก	���� ��"�$%��� �	�	��	"5���	(��ก��% �������� 2551 ��������	
2,	5-��#���	ก	��ก��(9�ก	���	5�-�"(�	-	���� ��"�	ก�$%�4�ก����	�/�#���	ก	��ก��(9��	กก"�	-�"("��@9(��
2	 ก	��ก0���/ก���%  ��"�-�"(���&'� (&'� 12
�ก��(9�ก	���	�*/
 ��Hก���
 

�,	-���-�"(��-+ 12
�	((9�ก	���	 
�
�	 �����&'�  4	กก	�2/'12
��� *$' *	ก	��,	���	
�-�Hก4	ก��	 ��+�2I ��ก4	ก�/% ก	�2/'12

� �	(
ก	�*�b�	�9��	-ก����-�Hก��%���� (1���/��  	� 
@�9 �-�Hก5���+�2I) 2,	5-���� �,	���	�-�Hก��%�ก�	  
1(��ก� �-�Hก�2� 
	" (Billet) �-�Hก�2� ��� (Slab) G$' 
�/�#���	�# �2�2/'4+�	�	�@�,	���	�������-�Hก2/'�/
�#���	�',	ก"�	�*&'��,	�	@�9 �� 5���+�2I �"�@$ 
� 
4,	������� �,	���	.���������-�Hก�,	��H4�#��	 

��+��22/'1���	�	�@.���1(�5���+�2I (5�3�"  1 m 2 ��2/'.�	��	12
�/ก	��� ��ก�����	5�-�"(�/%��	 ��&'� 4	ก
�"	���� ก	�53�5���+�2I�(� �	��	"+ก	�ก�����	 ��+�	���� -	���2��*
�2/'-(��")   

��&'�*�4	��	(9�ก	���	�92_��� �����	��������2�% -�(�� 12
*�"�	 12
�	((9�ก	���	5�
�����	���������	�(
���( (������+�2I.#��,	���	�92_�) �(
5�3�" �� 2538-2542 12
�	((9�ก	���	5�-�"(
�����	��������1���	ก��ก (ก	��	((9�ก	���	5�-�"(�3&%��*�� ��+��-+@#ก3(�3
1(�������	 �	ก4	กก	�
�ก��(9�ก	���	5�-�"(�	-	���+"��@9(��ก	��ก0��)  ���-�� 4	ก�� 2547 ��������	 ก	��	((9�ก	���	5�
-�"(�3&%��*�� ��+��-+�/��"������� �$%��	ก�	�ก	��*�'��$%��� �	�	�%,	�����+��-+5���	(��ก ���"�	
5�3�"  2-3 ��2/'.�	��	�	�	�����	�ก0��4+�*�'��$%�กH�	� ����#���	
� ��	 ก���	ก 

2.3 ��������ก����� 
 -	ก�
กก	�"����	+-�(9�ก	���	��ก����
ก�9��2/' ���������	����������+ก�9��2/'��53������	 
�����������"*�"�	5�3�" �� 2538-2539 G$' ����3�" 
2/'12
�	((9�ก	���	�"��# @$ ��+�	����
�+ 8-9 
��  GDP ��%� ����ก	��	((9��� ก�9�������	2/'��53�
�������������,	��7 2�% 4	กก	��,	���	�����	29���+
�����	�*&'�ก	��9�����������	�ก	��
	
��"�� 
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�I�0`ก�4��+��%�5���+2/'ก	��� ��ก-(��" ���-�� 4	ก"�กk��ก	���2	 �I�0`ก�45��� 2540 2,	5-�� ���	2
������	� �	ก ก	��� ��ก�� 12
4$ ก����	�
	
��"1(��/ก���%   �� .�5-�12
�ก��(9�ก	���	5�ก�9��2/'��53������	
���������
�	 �����&'�    

��"�(9�ก	���	�92_�5�-�"(�����	����������%�12
�	((9�ก	���	�	�
�	 �����&'� ��+�/
��"�����*�'��$%��	ก��% ����� 2547 �	��	�	�%,	���2/'��� �$%������,	��7 ��+2/'����	�ก	�53��%,	���ก���1��
������ ���ก	��*�'��$%��� �	�	��	(��ก�	ก��ก��&'� 4	ก�/ก	��9(-�9��	�	�%,	���5�3�"  �.�. 2547- ก.�. 2548 

ก	�2/'12
�/��"�����	((9�5�ก�9�������	���������*�'��$%�2,	5-���(��"�ก	��ก��(9�ก	���	
�"��� 12
��&'��2/
�ก�� GDP �/��"���������(� �	��,	(�� -�&��	4ก��	"1(�"�	 ก	��ก��(9�ก	���	5�-�"(2/'
��53������	�����������'�1���*/
 *�2/'4+3(�3
ก	��	((9�5�-�"(�����	�������� �(
5�3�" ��$' ��ก�� �� 
2551 12
�ก��(9�ก	���	5�ก�9��2/'��53������	����������+�	����
�+ 10.3 �� GDP 5���+�(/
"ก��กH 
�	((9�ก	���	5�ก�9�������	���������# @$ ��+�	����
�+ 10.0 ��  GDP �� .�5-��92_����"12
�ก��(9�ก	���	
�"���(�����*/
 ���
�+ 0.3 ��  GDP �2�	��%� 
3. ��%�&ก��25�67%,/�%�&�����������	�	
��
��� Terms of Trade 

ก	��*�'��$%��� �	�	�����	��������2/'.�	��	1(��� .�5-�����	ก	���	�� 12
�
��  ก��	"�&� 
(�3�/�	�	�����	�,	���	 (PM) �
	
��"�	กก"�	(�3�/�	�	�����	�� ��ก (PX) G$' ��( "�	����	�ก	��� ��ก�2�	
�(��4+G&%������	�,	���	1(����
�  -�&��/ก��
-�$'  �&� �,	�	4G&%��� ��+�2I�(�   

3.1 ��%�&�����������	�	
��
����
O�.�����������A�2%�� (PM)  
  ��&'� 4	ก��(��"��� �#���	ก	��,	���	�����	������������#���	ก	��,	���	�"�5�3�" ��$' ��ก

�� �� 2551 �
#�2/'��+�	����
�+ 27.5  ก	�2/'�	�	
�����	���������(
�)*	+5�-�"(�3&%��*��  (Fuel) 
�*�'��$%��	ก4$ �� .�5-�(�3�/�	�	�����	�,	���	�� 12

��� �$%� �(
5�3�" ��$' ��ก�� �� 2551 (�3�/�	�	�����	
�,	���	 (PM) �
	
��"�# @$ ���
�+ 16.7 �(
����.�
4	กก	��*�'��$%��� �	�	5�-�"(�3&%��*�� @$ ���
�+ 
7.5 ��+-�"(��-+���
�+ 1.2 (-�&��"�ก����(����
��+�	���$' -�$' �� �	�	�,	���	2/'�*�'��$%�)           

       
3.2 ��%�&�����������	�	
��
����
O�.������������&��ก (PX) 

 ��� ��� 	  �� ��� 	��  ��ก�� 12

��+�	����
�+ 90 ���������	2/'��53���������G$' 
��"�5-7����������	�9��	-ก��� �(
5�3�" ��$' ��ก
�� �� 2551 ก	��� ��ก�����	�9��	-ก����/�#���	
��(������(��"���+�	����
�+ 87.6 �� �#���	ก	�
�� ��ก�"� ก	��*�'��$%��� �	�	�� ��ก������	 3�	
��&'� 4	ก�	"+ก	���� ����# 5���	(��ก ��+2/'
�����	��������2/'�,	��7 1(��ก� ��	"��+
	 *	�	  
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����	�	1(������# �$%��	ก4�2,	5-��#���	ก	��� ��ก�����	�ก0����� �$%� �����(��"�ก	��� ��ก�� �����	�ก0��
G$' ���������	��������2/'�,	��7�/��(��"�������	 �',	�(
5�3�" ��$' ��ก�� �� 2551 ��(������(��"��*/
 ���
�+ 
9.5 �� �#���	ก	��� ��ก�"� 4$ 2,	5-�.��� ก	����/'
���� �	�	�����	���������ก0�����(�3�/�	�	�����	
�� ��ก (PX) �/1���	ก��ก 

4	ก��� ���	 ก	��,	���	��+ก	��� ��ก�����	��������2/'ก��	"�	���"4+�-H�1(�"�	ก	�
���/'
���� �� �	�	�����	��������5�ก�9��2/'12
�,	���	��%��/.����(�3�/�	�	�����	�,	���	�	กก"�	.��� ก	�
���/'
���� �� �	�	�����	��������5�ก�9��2/'12
�� ��ก2/'�/���(�3�/�	�	�����	�� ��ก G$' ��(���� ก��.�
ก	�"����	+-�-	�"	����*��_��3� @(@�
 (Regression Analysis) 2/'*�"�	 (�3�/�	�	�����	�,	���	�� 12
�/
�"	�����1-"����	�	�%,	���(����+�-�Hก�	กก"�	�"	�����1-"�� (�3�/�	�	�����	�� ��ก�� 12
2/'����1-"

����	�	��	"��+
	 *	�	4 
3.3  ��%�&�����������	�	
��
��� Terms of Trade 
ก	�2/'�����	���������/��(��"�5�ก	��,	���	�# ก"�	ก	��� ��ก ��+ก��ก���	�	�����	 

��������2/'�,	���	 (-�"(�3&%��*�� ) �*�'��$%��	กก"�	�	�	�����	��������2/'�� ��ก (�����	�ก0��) �� .�5-� 
Terms of Trade �� 12
�/��"�����
��  (�	*2/' 8) �(
5�3�" ��$' ��ก�� �� 2551 Terms of Trade �� 12
 
 

 
 
 
 
 

                                                        
4
 ��ก�����	
������	�
�	����
� 

∆ ln(PM)  =    0.174* ∆ ln(MUV(-1)) + 0.113*∆ ln(FUEL) + 0.088∆ ln(METAL(-7)) A 0.161∆ ln(DOLLAR(-1))  - 0.704*ecmPM(-1) 
                                     (2.237)**               (6.818)*                               (4.177)*                               (-1.781)***                    (-3.064)* 
Adjusted R-squared       =   0.799                  S.E. of regression       =       0.0070            LM(2): 1.27(0.30) 
ecmPM                =   ln(PM) A ( 3.980 + 0.124* ln (MUV) +0.094* ln(FUEL) + 0.118 ln(METAL(-7))  A 0.217 * ln(DOLLAR) 
 
 ��ก�����	
������	�
������ก 
∆ ln(PX)  =  0.332*∆ ln(MUV(-2)) + 0.042*∆ ln(RICE) + 0.063∆ ln(RUBBER) A  0.233∆ ln(BAHT)  -   0.716*ecmPM(-1) 
                                    (3.492)*                      (3.193)*                   (4.681)*                           (-3.489)*                    (-4.564)*                                            
Adjusted R-squared       =   0.802                   S.E. of regression       =       0.0083            LM(2): 0.24(0.79) 
ecmPX        =   ln(PX) A ( 3.062 +  0.385* ln (MUV(-4)) +  0.055* ln(RICE(-1)) + 0.064 ln(RUBBER)  A 0.271 * ln(BAHT) 
53�����#��	
1���	���% ���1���	�2/' 2 �� 2543 m1���	�2/' 2 �� 2551 
 
�(
2/' PM     �&� (�3�/�	�	�����	�,	���	(5��#�(���	�� ���.)�� 12
        MUV      �&� (�3�/�	�	�����	�9��	-ก���5���	(��ก 
         FUEL  �&� (�3�/�	�	�3&%��*�� ��  IMF                  METAL �&� (�3�/�	�	��-+  
         PX      �&� (�3�/�	�	�����	�� ��ก (5��#�(���	�� ���.) �� 12
     RICE �&� �	�	��	" 5% �� 12
G$'  IMF 53�������"�2�5�ก	�,	�"�  Commodity Price Index 
         RUBBER  �&� �	�	
	 �.��(�� No.1 �� �	���G/
G$'  IMF 53�������"�2�5�ก	�,	�"� Commodity Price Index 
         BAHT �&�  ����	��ก���/'
��	2�2/
�(���	�� ���.                       DOLLAR �&� (�3�/��	� ��(���	�� ���. @�" �%,	-��ก(�"
�#���	ก	���	 
         _sa     �&�  ����(�"
�844�
k(#ก	� 
��"���5�" ��H�5����	�����+��2_�}�&� ��	 t-statistic �� ��	�����+��2_�}��%� 
*  ,  **  ��+  *** ��( �"	��/��
�,	��7�� ��	�����+��2_�}2/'�+(�� 0.01 , 0.05 ��+ 0.1 �	��,	(�� 
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�)�/'
�
#�2/'�+(�� 97.1 �(� 4	ก 101.9 5�3�" �(/
"ก���� ��ก��� -�&��(� ��+�	����
�+ 4.7 G$' ��( "�	
����	�ก	��� ��ก2/'�2�	�(��4+G&%������	�,	���	1(����
�  -�&��/ก��
-�$' �&��,	�	4G&%��� ��+�2I�(�  

��ก4	ก�/% ���"�	�8449���� ���,	�� �� ��+�2I (Gross Foreign Reserves) 5��(&��
ก��
	
�  2551 4+�# @$  102.4 *����	�(���	�� ���. ��+��(������(��"����ก	��,	���	�)�/'
�
#�2/'��+�	� 7 
�(&��กH�	� ���-	ก��(����4,	�"��(&��2/'�	�	�@�,	���	�3&%��*�� 1(����" (��(��"��� � ���,	�� ����#���	ก	�
�,	���	�3&%��*�� �)�/'
5�3�"  1 ��) ก����(� �-�&��*/
  33.5 �(&���2/
�ก��2/'�	�	�@�,	���	1(��)�/'
 77.8 �(&��
��&'��� 2540 G$'  � ��%�����%���+�2I12
�/� ���,	��  (Gross Foreign Reserves) �*/
  37.6 *����	�(���	�� ���.  

)�%���.6�
���1�%�&7@����ก���A�2%��2O:/�25��&���7@����ก����&��ก�17%�&*��2�+
7.��1���725�67%,/��(��&���2�:6�& ������1���7���('��0�กก����&��ก%�&*��2�+0�25�67%,/� 
�(��&���2�:6�& �����('���
&ก���1กU���&�A�'*0��(2*?����2O:/�25��&�A�2%��)��
���1��.67�ก%,/�ก1��)���.�    

 

������ 9 .L��%�ก���C�(���(JK8�(����(2��4'(��4'ก '
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4. ��D���. Terms of Trade ��&�I�ก��������3�4 
7�(9��>��� Terms of Trade 7#�%=#ก������!?��31)ก�<�-������������-�����)���ก7#�

�*����� p!6��)(�'�!6� 1กก*�'�%9%3�-������������-����9f�f�2q@8��#�%9#ก 7#�9��������ก���)���ก7#�
�*��������$�3()�&���#,63�7�#���<�����)�ก����#,63�7�#��������$%�>�ก���3�5,3�$�  

4.1 ��D���.�������������� !"#9�$�����ก 
�i&&=<�������?*�>��7#������-����9f�f�2q@��6�r ���<��(#%#��3)���(%��j( 9%38�+)(�

�#�3�%����=#��> 2551 �����?*�>��%1$<$%����<#%#�>��31)�,6���>�2 55 %�##��@ ���. �)�<��@��#��,3<ก�< 
131 %�##��@ ���. �)�<��@��# 8��%���ก�กs��> 2551 ��>ก��+�#���(#�����=����@&�ก(-กg�ก��2@
ก����-����9#ก ("#�����3$%�) 7#�ก�����<��(����=����@�,6+�#�#�&�กก���5-6>�!?��������8�+)(��,6 
")��>� ("#�������) �(>��?�ก�����<��(%,�!?�����=����8���3���?�   

���.�: 0������1%�2�&(�)3�4 
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9�(�K��$I���. 2551 ���@ก�ก����-���'()�������� (IMF) $%���%ก��2@()������-����
9f�f�2q@>,7�(9��>&��)����(#�$�&� !��I 2552  �3)��$�กj��> 7>�()���%�<����&����<#%#�&�ก��%�<
�1��=%8��I 2551 7�)กj3���31)8���%�<�,6�1�ก()�8��%,� ��ก&�ก�,?  8���3��)�$������-����9f�f�2q@3��>,�(�>
��,63��,6&����<�5-6>�!?�8������&�ก5#(������=����@8�������ก*�#��5�u�� �2��,6�=�����5-6>�!?�$%�
�)������&*�ก�%���6��&�ก�(�>#)�+��8�ก��#��=�7#�5�u��7'#)����53�ก�k��>+��- �,ก��?�3��>,����=�ก��
"#-��1��!?� �(>��?���%�<�=����7#���j�ก�-����9f�f�2q@9#ก�,63���31)8���%�<�6*� 

�(�>��,63��,6��%�<�����-����9f�f�2q@&����<�1��!?�8������9%3�:5���?*�>����%�#���
ก�<f�5 Futures Curves (f�5�,6 10) 8��#�%p�?���3�?*�>��%-<#)(�'����,6��#,63�&�ก#�ก;2� 
Backwardation (��� ก���,6������nn��?*�>���%���8ก#��31)8���%�<�1�ก()���nn��%���$ก#) ��z�#�ก;2�7<< 
Contango (��� ก���,6������nn��?*�>���%���8ก#��31)8���%�<�6*�ก()���nn��%���$ก#������ก����%ก��2@
����#�%�,6�'j�()������?*�>��&����<��(�1��!?�8���3��)�$�) 
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4.2  *��7��ก����1���7 Px Pm ��� Terms of Trade ������ก����� 
 4	ก.�ก	�"����	+-���ก	�@(@�
�� �"	����*��_��+-"�	 �	�	�����	����������� 

Terms of Trade 2/'ก��	"5���"�2/' 3.1 ��&'��,	��	��	��+�	�ก	��� �	�	�����	���������	�2/' IMF �	(1"��	
53����������`	��� �	�	�����	����������+ก,	-�(5-��844�
�&'�� � 2/' �*&'�-	��"���� Terms of Trade �� 
��+�2I�������.��	4	กก	����/'
���� �� �	�	�����	��������4+1(�"�	 Terms of Trade �� 12
5��� 
2551-2552 �/��"�����
�� 4	ก�� 2550 �(
5��� 2551 ���&'��1-"�
#�2/'�+(�����
�+ 96-97 4	ก��%�4$ �/
��"����������"(/�$%���Hก���
5��� 2552 �	�ก	�������"� �� �	�	5�-�"(��-+�����,	��7 ���
� � �',	ก"�	
�+(�� 100 ��+�',	ก"�	5�3�"  2-3 ��2/'.�	��	 

ก���,6 Terms of Trade ���������>,7�(9��>73)#�8�+)(�+)(��,6�'#������I 2551 $�
&� !��I 2552 (�>�6���,3<ก�<�I 2550 p!6���z��I{��) ���6��&�กก����#,63�7�#���������-����9f�f�2q@8�
ก#=)>�,6$�3�*�����>,"#�)�%�+�,�����-�����*�����>�กก()�"#���ก����#,63�7�#���������-����9f�f�2q@8�
ก#=)>�,6$�3�)���ก�,6>,�)�%�+�,�����-�����)���ก9f�f�2q@�,6�1��!?� %����?� '�ก��->�2ก���*�����7#��)���ก$>)
��#,63�7�#� ก���,6 Terms of Trade ���������>,7�(9��>73)#�3)�>�)�"#8'�%=#ก��������������>,
7�(9��>73)#��+)�ก�� 
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 5. '���I2��&���(�����& 
&�ก� ��ก��2@�����-����9f�f�2q@�,6�5-6>�1��!?�>�ก9%3�:5����?�7�)+)(���!6�'#������I 

2550 ��z����>� �)�"#8'� Terms of Trade ���$�3��-6>73)#� ���6��&�ก$�3��z�������"1��*������-����9f�
f�2q@�=�k-�5-6>�!?� 7>�()������-�����ก;��8��#�%9#ก&����<��(�1��!?�>�ก8�+)(���!6�7�ก����I 2551 7�)กj
�*�$%��5,3�+)(3<�����ก����%%=#ก�����8�ก#=)>�-����9f�f�2q@#�$%�<���)(���)���?� 9%38�+)(���!6�7�ก���
�I 2551 $�3��%%=#8�ก#=)>�-����9f�f�2q@�1� !����3#� 10.0 ��� GDP 8ก#���,3�ก�<���%ก���ก-�%=#ก�����
8�ก#=)>�,6>-8+)9f�f�2q@�,6���3#� 10.3 ��� GDP �)�"#8'�$�3�ก-�%=#ก������(>�-%��z��5,3����3#� 0.3 ��� 
GDP ��)���?� 

&�กก���!ก;�5<()� %�+�,�����-�����*��������$�3�)��$'(�)�ก����#,63�7�#��������
�-����9f�f�2q@�*�����>�กก()�%�+�,�����-�����)���ก�,6�)��$'(�)�ก����#,63�7�#���������-���� 
9f�f�2q@�)���ก ���6��&�ก9��������ก���*��������$�3�ก��<���3#� 30 ��z�ก���*������-����9f�f�2q@ 
�2��,69��������ก���)���ก���$�3>,ก���)���ก�-����9f�f�2q@ (�)(�8'n)��z��-�����ก;��) �5,3��#jก���3
�-%��z����>�2���3#� 10 ���>1#�)�ก���)���ก�(>��)���?�  &�กก�����>�2ก�� Terms of Trade 9%38+�
���>1#���>�2ก�������-����9f�f�2q@��� IMF 7#�8'��i&&�3��6�r ���,6 5<()�7�(9��> Terms of Trade 
���$�38�+)(��,6�'#������I 2551 >,7�(9��>73)#�&�ก��?�&!����<��(%,�!?��#jก���38��I 2552 ��>ก���)����(
�������9#'���z��*���n 7�)3����>,��%�<�6*�ก()�8�+)(� 2-3 �I�,6")��>������� !�$�33������,3���,3<&�ก
ก�������'()��������  %����?� '�ก��->�2ก���*�����7#��)���ก$>)��#,63�7�#� %=#ก��������$�33)�>>,
7�(9��>73)#��+)�ก��  

���(�����& 
&�ก"#ก���!ก;�p!6�5<()������-����9f�f�2q@>,7�(9��>�,6&��)����(#� 7�)>,9�ก��

���<��(�5-6>�!?�8���3��)�$�7#�>,�(�>"��"(��1� �)�"#�)� Terms of Trade 7#�%=#ก��������$�3 �*�8'� 
"1��,6�ก,63(�����=ก|}�3������)�%*���-�ก���5�6������<ก�<ก����#,63�7�#� �5�6�<�����"#ก���<%���#< '����5-6>
���93+�@8'�7ก)������&�กก����#,63�7�#��'#)��,? 

1. �������� 9%3ก�������>1#�)��5-6>8'�ก�<�-���� ���6��&�กก���)���ก���$�33��������
5!6�5��-�����=���'ก��> 7�)���6��&�ก�����-�����=���'ก��> 1กก*�'�%9%3�#�%9#ก�,6>,ก��7�)����%���
�����1� �����ก���5-6>�������&!��)������+�� �*�'��<ก���)���ก�-�����ก;���,6��z��-����9f�f�2q@��?� ����
�-���� 1กก*�'�%9%3�#�%9#ก�+)�ก�� 7>�$�3��&��z�"1��)���ก��38'n)8�<���-����7�)กj$>)��>�� ก*�'�%
����8��#�%9#ก7#��5-6>������>����ก��$%� %����?� �-6��,6$�3��>�� �5-6>$%� ��� ก�������>1#�)��5-6>8'�ก�<
�-�����)���ก��?��-����9f�f�2q@7#�>-8+)9f�f�2q@�5�6�8'������-�����)���ก������������<��(%,�!?�  
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2. ����2��.�!   
2.1 ����	
��ก������������
��������� : ก����%%=#ก�����8�'>(%�-���� 

9f�f�2q@�,6")��>��)(�8'n)�31)8�'>(%�+�?��5#-���z��5�����->�2ก���*�����7#���->�2ก��8+�$>)
��<�����)�����>�ก��ก �)(�'�!6��ก-%&�กก���=%'�=�����5#�����8�<��+)(� ���ก�<ก�<��<< 
Logistic 8��������,63��5!6�5�ก�����)����<ก�1� �*�8'�f����ก+�$>)��>�� ���<��(�)�ก���5-6>�!?�
��������?*�>��$%�>�ก��ก  %����?� ��{<�#&!��(�#%ก���=%'�=�����5#������5�6�8'�ก#$ก�����*����
$%���j>�,67#����<��=���<< Logistic 8��������5�6�#%ก��5!6�5-�ก���*�����5#����� �+)� 9���ก��
� $~~��8��>���'#(�7#�9���ก�����)���<<����1)8��)��&��'(�% ก���2���@ก�����'3�%5#�����
�3)���)����6�� �(>��?��(�>,7"�7>)<�5#���������������5�6�(��ก��<����'>�3ก��8+�5#�����
�3)��>,����-�k-f�57#�ก��#��=�8�5#���������#��ก9%3 ����z�(���7')�+��-�,6&�����>,ก������)�
�*�'��<�=ก��{<�#  

2.2 ��	�
��	
��ก�������ก�
���	�����ก� � : 7>�()������-����9f�f�2q@�,6��z�
�-�����ก;��&�3��>,7�(9��>�31)8���%�<�1� 7�)ก���,6������$�3&�$%���<���93+�@>�ก���3�5,3�8%
�!?��31)ก�<��->�2"#"#-��,6�'#���5�6��)���ก��z��*���n %����?� ก�����<��=�����-�k-f�5ก��"#-��5�6�
�5-6>"#"#-�&!���z��-6�&*���z� p!6�&*���z��3)��3-6��,6&���������3ก��#��=�&�กf����{ ��?�8����6�����
��<<+#������ �#�%&�ก������(��(-&�3���ก��"#-��-�����ก;���5�6��5-6>����-�k-f�5ก��"#-�8�
��3��)�$� 

 


