
∏π“§“√·Ààßª√–‡∑»‰∑¬6 ∏π“§“√·Ààßª√–‡∑»‰∑¬

°“√¥Ÿ·≈Õ—μ√“·≈°‡ª≈’Ë¬π¿“¬„μâ°√Õ∫‡ªÑ“À¡“¬‡ß‘π‡øÑÕ¢Õß ∏ª∑.

∏π“§“√·Ààßª√–‡∑»‰∑¬¥”‡π‘ππ‚¬∫“¬°“√‡ß‘π¿“¬„μâ°√Õ∫‡ªÑ“À¡“¬‡ß‘π‡øÑÕ (Inflation Targeting) ‚¥¬

„™âÕ—μ√“¥Õ°‡∫’È¬√–¬– —Èπ‡ªìπ‡§√◊ËÕß¡◊Õ·≈–¥Ÿ·≈Õ—μ√“·≈°‡ª≈’Ë¬π„Àâ‡§≈◊ËÕπ‰À« Õ¥§≈âÕß°—∫æ◊Èπ∞“π¢Õß‡»√…∞°‘®

∑’Ë‡ª≈’Ë¬π·ª≈ßÕ¬Ÿà‡ ¡Õ (Managed Floating) ‡æ◊ËÕ„Àâ‡»√…∞°‘®‰∑¬ “¡“√∂‡μ‘∫‚μ‰¥âμ“¡»—°¬¿“æÕ¬à“ß‡μÁ¡∑’Ë

§≥–°√√¡°“√π‚¬∫“¬°“√‡ß‘π (°πß.) ‡ÀÁπ«à“°√Õ∫π‚¬∫“¬°“√‡ß‘π·≈–Õ—μ√“·≈°‡ª≈’Ë¬π¥—ß°≈à“«¡’§«“¡‡À¡“– ¡

‡æ√“–™à«¬«“ßÀ≈—°‡°≥±å∑’Ë consistent over time „Àâ·°à°“√¥”‡π‘ππ‚¬∫“¬Õ—μ√“¥Õ°‡∫’È¬·≈–Õ—μ√“·≈°‡ª≈’Ë¬π

Õ—π‡ªìπ°“√‡æ‘Ë¡‚Õ°“ ¢Õß§«“¡ ”‡√Á®„π°“√¥Ÿ·≈‡ ∂’¬√¿“æ·≈–°“√¢¬“¬μ—«¢Õß‡»√…∞°‘®∑—Èß„π√–¬– —Èπ·≈–

√–¬–¬“«

À≈—°°“√ ”§—≠∑’Ë™à«¬ √â“ß§«“¡ ”‡√Á®„Àâ·°àπ‚¬∫“¬°“√‡ß‘π¢Õß‰∑¬ §◊Õ °“√§”π÷ß∂÷ß°“√§“¥°“√≥å¢Õß

¿“§‡Õ°™π‡°’Ë¬«°—∫°“√¢¬“¬μ—«∑“ß‡»√…∞°‘® Õ—μ√“‡ß‘π‡øÑÕ √“§“ ‘π∑√—æ¬å ·≈–Õ—μ√“·≈°‡ª≈’Ë¬π √«¡∑—Èß°“√

§”π÷ß∂÷ß°“√μÕ∫ πÕß¢Õß¿“§‡Õ°™πμàÕπ‚¬∫“¬¢Õß °πß. ¥â«¬  ∑—Èßπ’È °“√ª√–°“»‡ªÑ“À¡“¬‡ß‘π‡øÑÕÕ¬à“ß™—¥‡®π

„Àâ “∏“√≥™π∑√“∫≈à«ßÀπâ“·≈–„™â‡ªÑ“À¡“¬¥—ß°≈à“«‡ªìπ‡°≥±å«—¥§«“¡ ”‡√Á®¢Õß°“√¥”‡π‘ππ‚¬∫“¬ ∂◊Õ‡ªìπ°“√

 √â“ß°μ‘°“∑’Ë™—¥‡®π (Rule-based) ÷́ËßπÕ°®“°®–™à«¬ √â“ß§«“¡‚ª√àß„ „Àâ·°àπ‚¬∫“¬°“√‡ß‘π·≈â« ¬—ß “¡“√∂™à«¬

„ÀâºŸâº≈‘μ ºŸâ∫√‘‚¿§ π“¬®â“ß ·≈–≈Ÿ°®â“ß§“¥°“√≥å√–¥—∫√“§“‚¥¬√«¡·≈–∑‘»∑“ßÕ—μ√“¥Õ°‡∫’È¬‰¥â∂Ÿ°μâÕß¬‘Ëß¢÷Èπ

Õ—π®–‡ªìπª√–‚¬™πå„π°“√μ—Èß√“§“ ‘π§â“ ∫√‘°“√ ·≈–§à“®â“ß  „π∑“ß°≈—∫°—π ‡¡◊ËÕ¿“§‡Õ°™πμ—Èß√“§“·≈–§à“®â“ß

‚¥¬‡™◊ËÕ«à“‡ß‘π‡øÑÕ®–Õ¬Ÿà„π‡ªÑ“À¡“¬·≈â« º≈≈—æ∏å°Á§◊ÕÕ—μ√“‡ß‘π‡øÑÕ®–‡ªìπ‰ªμ“¡‡ªÑ“∑’Ë °πß. °”Àπ¥‰«â §«“¡ ”‡√Á®

¥—ß°≈à“«®–‡ √‘¡ √â“ß§«“¡‡™◊ËÕ¡—Ëπ¢Õß¿“§‡Õ°™π∑’Ë¡’μàÕ‡ªÑ“À¡“¬∑’Ëª√–°“» ́ ÷Ëß®–‡Õ◊ÈÕ„Àâ °πß.  “¡“√∂„™â¢âÕ¡Ÿ≈ ¥ÿ≈

æ‘π‘® (Discretion) ®“°ª√– ∫°“√≥å μ≈Õ¥®π¡ÿ¡¡Õß∑’Ë¡’μàÕ‡»√…∞°‘®„π√–¬–μàÕ‰ª¡“ª√—∫π‚¬∫“¬„Àâ‡À¡“–°—∫

 ∂“π°“√≥å‰¥â¡“°¢÷Èπ ‡æ√“–‰¥â≈¥ Tradeoff √–À«à“ß°“√¥Ÿ·≈‡ß‘π‡øÑÕ°—∫°“√¥Ÿ·≈°“√‡®√‘≠‡μ‘∫‚μ∑’ËÕ“®¡’‰¥â„π

√–¬– —Èπ≈ß‰ª·≈â«

 ”À√—∫·π«∑“ß°“√¥Ÿ·≈Õ—μ√“·≈°‡ª≈’Ë¬ππ—Èπ „π¿“æ√«¡ °πß. æ‘®“√≥“„Àâ‡ªìπ‰ªÕ¬à“ß Õ¥§≈âÕß°—∫

ªí®®—¬æ◊Èπ∞“π ÷́Ëß§√Õ∫§≈ÿ¡∂÷ßÕ—μ√“‡ß‘π‡øÑÕ Õ—μ√“°“√‡®√‘≠‡μ‘∫‚μ ¥ÿ≈∫—≠™’‡¥‘π –æ—¥ √«¡∑—Èß§«“¡‡ª≈’Ë¬π·ª≈ß

„πª√–‡∑»§Ÿà§â“·≈–§Ÿà·¢àß ”§—≠¥â«¬  ∑—Èßπ’È °“√ª≈àÕ¬„ÀâÕ—μ√“·≈°‡ª≈’Ë¬πª√—∫μ—«‡ªìπ°≈‰°∑’Ë™à«¬¥Ÿ·≈‡ ∂’¬√¿“æ„Àâ

°—∫‡»√…∞°‘®Õ¬à“ßÕ—μ‚π¡—μ‘ (Automatic stabilizer)

Õ¬à“ß‰√°Áμ“¡ °“√∑’Ëª√–‡∑»‰∑¬¡’§«“¡‡™◊ËÕ¡‚¬ß∑“ß¥â“π°“√§â“·≈–°“√≈ß∑ÿπ°—∫μà“ßª√–‡∑» Ÿß·≈–¡’

√Ÿª·∫∫∑’Ë§àÕπ¢â“ß®–°√–®“¬μ—« (Diversified) §à“‡ß‘π∑’Ë °πß. §”π÷ß∂÷ß®÷ß§«√‡ªìπ§à“‡ß‘π∑’Ë¡’§«“¡À¡“¬μàÕ‡»√…∞°‘®

‚¥¬√«¡ °≈à“«§◊ÕÕ—μ√“·≈°‡ª≈’Ë¬π√–À«à“ß‡ß‘π∫“∑°—∫§à“‡ß‘π¢Õß§Ÿà§â“·≈–§Ÿà·¢àß∑’Ë ”§—≠„π√Ÿª·∫∫¢Õßμ–°√â“§à“‡ß‘π

(Thai Baht Nominal Effective Exchange Rate : NEER) ¡‘„™à§à“‡ß‘π∫“∑‡∑’¬∫°—∫§à“‡ß‘π °ÿ≈„¥ °ÿ≈Àπ÷Ëß‚¥¬‡©æ“–



 √“¬ß“π·π«‚πâ¡‡ß‘π‡øÑÕ ‡¡…“¬π 2551 7 √“¬ß“π·π«‚πâ¡‡ß‘π‡øÑÕ ‡¡…“¬π 2551

°“√ª≈àÕ¬„Àâ√–¥—∫Õ—μ√“·≈°‡ª≈’Ë¬π NEER ª√—∫μ—«Õ¬à“ß¬◊¥À¬ÿàππ—Èπ À¡“¬∂÷ß °“√ª≈àÕ¬„Àâ§à“‡ß‘π

‡§≈◊ËÕπ‰À«Õ¬Ÿà„π™à«ß∑’Ë‰¡àÕàÕπÀ√◊Õ·¢Áß®π¢—¥°—∫·π«‚πâ¡¢Õßªí®®—¬æ◊Èπ∞“π À√◊Õ àßº≈‡ ’¬À“¬μàÕ°“√§â“·≈–°“√≈ß∑ÿπ

 ”À√—∫Õ—μ√“·≈°‡ª≈’Ë¬π∫“∑μàÕ¥Õ≈≈“√å  √Õ. ¬—ß¡’§«“¡ ”§—≠ Ÿß ‡π◊ËÕß®“°∏ÿ√°‘®®”π«π¡“°„™â¥Õ≈≈“√å  √Õ.

„π°“√μ—Èß√“§“ ‘π§â“·≈–∫√‘°“√ ·μà°“√∑’Ë¿“§∏ÿ√°‘®¡’‡§√◊ËÕß¡◊Õ·≈–§«“¡™”π“≠„π°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë¡“®“°

§«“¡º—πº«π¢Õß§à“‡ß‘π¡“°¢÷Èπ ®÷ß¡’°“√¥Ÿ·≈‡©æ“–„π°√≥’∑’Ë§«“¡º—πº«π¥—ß°≈à“«¡’¡“°‡°‘π°«à“∑’Ë¿“§∏ÿ√°‘®®–

∫√‘À“√®—¥°“√‰¥â„π™à«ß‡«≈“ —ÈπÊ

¿“¬„μâ°√Õ∫‡ªÑ“À¡“¬‡ß‘π‡øÑÕπ’È °πß.  “¡“√∂„™âª√–‚¬™πå®“°§«“¡¬◊¥À¬ÿàπ¢ÕßÕ—μ√“·≈°‡ª≈’Ë¬π„Àâ™à«¬

√Õß√—∫§«“¡º—πº«π (Shocks) μà“ßÊ ∑’Ë‡»√…∞°‘®μâÕß‡º™‘≠‰¥âÕ¬à“ß‡μÁ¡∑’Ë μ—«Õ¬à“ß‡™àπ „πªï 2550 ‡»√…∞°‘® À√—∞œ

™–≈Õμ—«≈ß™—¥‡®π „π¢≥–∑’Ë¿“§∏ÿ√°‘®¢Õß‰∑¬ “¡“√∂ àßÕÕ°‰¥â¡“°‡ªìπª√–«—μ‘°“√≥å ®÷ß¡’·√ß°¥¥—πÕ¬à“ß

μàÕ‡π◊ËÕß„ÀâÕ—μ√“·≈°‡ª≈’Ë¬π∫“∑μàÕ¥Õ≈≈“√å  √Õ. ·≈– NEER ·¢Áß§à“¢÷Èπ ‡¡◊ËÕ °πß. æ‘®“√≥“«à“·√ß°¥¥—ππ’È

 Õ¥§≈âÕß°—∫§«“¡ “¡“√∂¢Õß¿“§∏ÿ√°‘®‰∑¬·≈–ªí®®—¬æ◊Èπ∞“π¢Õß À√—∞œ Õ’°∑—Èß§à“‡ß‘π∑’Ë·¢Áß¢÷Èπ®–™à«¬≈¥

·√ß°¥¥—π®“°√“§“πÈ”¡—π·≈– ‘π§â“‚¿§¿—≥±å„πμ≈“¥‚≈°∑’Ë Ÿß¢÷Èπ‰¥â‚¥¬Õ—μ‚π¡—μ‘ ´÷Ëß®–‡ªìπª√–‚¬™πåμàÕºŸâ∫√‘‚¿§

·≈–ºŸâº≈‘μ„π«ß°«â“ß ®÷ß‰¡à¡’§«“¡®”‡ªìπμâÕßΩóπ·π«‚πâ¡π—Èπ „π∑“ßμ√ß°—π¢â“¡ À“°¡’°“√Ωóπ‰¡à„ÀâÕ—μ√“

·≈°‡ª≈’Ë¬π¡’∫∑∫“∑‡ªìπ Automatic stabilizer Õ“®∑”„Àâ¿“§‡Õ°™πμâÕß‡º™‘≠°—∫μâπ∑ÿπæ≈—ßß“π Õ—μ√“‡ß‘π‡øÑÕ

·≈–Õ—μ√“¥Õ°‡∫’È¬„π√–∫∫°“√‡ß‘π∑’Ë Ÿß¢÷Èπ°«à“π’È Õ’°∑—Èßπ‚¬∫“¬°“√§≈—ß‡Õß§ß®–μâÕß∑”ß“πÀπ—°¢÷Èπ„π°“√°√–μÿâπ

‡»√…∞°‘®¥â«¬

°“√ª√–¡“≥°“√√–¥—∫Õ—μ√“·≈°‡ª≈’Ë¬π∑’Ë √â“ß ¡¥ÿ≈„Àâ°—∫√–∫∫‡»√…∞°‘®‚¥¬√«¡π—Èπ∑”‰¥â¬“°‡æ√“–¡’

ªí®®—¬°√–∑∫∑’Ë́ —∫´âÕπ °πß. ®÷ß‰¡àμâÕß°“√„ÀâÕ—μ√“·≈°‡ª≈’Ë¬π‡§≈◊ËÕπ‰À«Õ¬Ÿà„π™à«ß·§∫Ê μàÕ‡π◊ËÕß‡ªìπ√–¬–‡«≈“π“π

‡æ√“–‡ ’Ë¬ßμàÕ°“√√—°…“Õ—μ√“·≈°‡ª≈’Ë¬π„π√–¥—∫∑’Ë¢—¥°—∫·π«‚πâ¡æ◊Èπ∞“π¢Õß‡»√…∞°‘® ·≈–‡ªìπ°“√ √â“ß‡ß◊ËÕπ‰¢

„Àâ¡’°“√‡°Áß°”‰√Õ¬à“ß destabilizing √«¡∑—Èß‡ªìπ°“√ – ¡§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë‡»√…∞°‘®®–√—∫‰¡à‰¥â‡À¡◊Õπ‡Àμÿ°“√≥å

„πÕ¥’μ∑’Ë‡°‘¥¢÷Èπ°—∫À≈“¬ª√–‡∑»∑’Ë¥Ÿ·≈Õ—μ√“·≈°‡ª≈’Ë¬π„Àâ§ß∑’Ë

‚¥¬ √ÿª ¿“¬„μâ°√Õ∫π‚¬∫“¬°“√‡ß‘π„πªí®®ÿ∫—π °πß. „™âÕ—μ√“¥Õ°‡∫’È¬√–¬– —Èπ‡ªìπ‡§√◊ËÕß¡◊Õ·≈–„™â

À≈—°°“√¥Ÿ·≈Õ—μ√“·≈°‡ª≈’Ë¬π∑’Ë∑”„Àâ‡»√…∞°‘®‰∑¬ “¡“√∂„™âª√–‚¬™πå®“°§«“¡¬◊¥À¬ÿàπ¢Õß§à“‡ß‘π∫“∑‡æ◊ËÕ√—°…“

‡ ∂’¬√¿“æ‚¥¬√«¡ Õ—π®–™à«¬„Àâ‡»√…∞°‘®ª√—∫μ—«‰¥âÕ¬à“ß§àÕ¬‡ªìπ§àÕ¬‰ª ·≈– “¡“√∂‡μ‘∫‚μ‰¥âμ“¡»—°¬¿“æ

Õ¬à“ßμàÕ‡π◊ËÕß




