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ปาฐกถาพิเศษ 

ดร. ประสาร  ไตรรัตนวรกุล 

ผูวาการ ธนาคารแหงประเทศไทย 

เรื่อง “อัตราเงินเฟอ...ผลกระทบตอการเจริญเติบโตของเศรษฐกิจไทยและภาคอุตสาหกรรม” 

จัดโดย วิศวกรรมสถานแหงประเทศไทย ในพระบรมราชูปถัมภ 

ณ หองบอลรูม 2 – 3 โรงแรมแกรนด ไฮแอท เอราวัณ 

วันท่ี 3 สิงหาคม 2554 เวลา 19.45 – 21.00 น. 

ทานนายกวิศวกรรมสถานแหงประเทศไทย ในพระบรมราชูปถัมภ 

ทานคณะกรรมการอํานวยการวิศวกรรมสถานแหงประเทศไทย ในพระบรมราชูปถัมภ 

แขกผูมีเกียรติ และสื่อมวลชนทุกทาน 

 ผมรูสึกยินดีและเปนเกียรติอยางย่ิงที่ไดรับเชิญจากวิศวกรรมสถานแหงประเทศไทย ในพระบรม

ราชูปถัมภ ใหมารวมงานและเปนผูกลาวปาฐกถาในคํ่าคืนน้ี สําหรับหัวขอที่จะพูดคุยกัน คือ “อัตราเงินเฟอ...

ผลกระทบตอการเจริญเติบโตของเศรษฐกิจไทยและภาคอุตสาหกรรม” ซึ่งสวนตัว ผมเห็นวาเปนหัวขอที่

นาสนใจและเปนประโยชน เพราะอัตราเงินเฟอถือเปนประเด็นเศรษฐกิจสําคัญที่หลายฝายกําลังจับตามองใน

ปจจุบัน เน่ืองจากสงผลตอเราๆ ทานๆ ไมวาจะเปนในฐานะผูบริโภคหรือผูผลิต ผมขอเปรียบปญหาเงินเฟอ

เหมือนกับปลวก หากเรานับวาปลวกเปนศัตรูสําคัญของสิ่งปลูกสราง เงินเฟอก็ถือเปนศัตรูที่กัดกินมูลคาของ

เงินที่ เราทํามาหาได สงผลลดทอนความสามารถในการบริโภคและการผลิตสินคาของประชาชนและ

ผูประกอบการ กลายเปนอุปสรรคตอการขยายตัวทางเศรษฐกิจของประเทศในที่สุด 

ในคํ่าคืนน้ี ผมจะขอถือโอกาสนําเสนอมุมมองที่เกี่ยวของกับปญหาเงินเฟอผาน 3 ประเด็นหลัก โดย

ประเด็นแรก ผมจะขอเทาความถึงความหมายและเหตุที่มาของเงินเฟอ รวมทั้งจะขอสรุปสั้นๆ เกี่ยวกับ

สถานการณเงินเฟอของไทยในปจจุบัน สวนประเด็นที่สอง ผมอยากจะขอกลาวถึงผลกระทบของเงินเฟอ 

ตอเศรษฐกิจและสังคม โดยเฉพาะในมุมมองที่เกี่ยวของกับผูประกอบการในภาคอุตสาหกรรม สวนในประเด็น

สุดทาย ผมขอเสนอแนวทางในการเตรียมตัวและสรางมาตรการในการปองกันปญหาเงินเฟอ ที่ผมถือวาเปน

บทบาทที่ทุกฝายจะตองมีสวนรวม 

ประเด็นแรกที่ผมจะกลาวถึง คือ ความหมายและสาเหตุของการเกิดเงินเฟอ โดยอาจกลาวสั้นๆ ไดวา

เงินเฟอ คือ ภาวะที่ราคาสินคาและบริการโดยทั่วไปเพิ่มข้ึนอยางตอเน่ือง ซึ่งถือเปนการลดทอนมูลคาของเงิน

ลง หรืออีกนัยหน่ึงก็คือความสามารถในการซื้อสินคาและบริการของผูถือเงินลดลง สวนการคํานวณอัตราเงิน

เฟอสามารถทําไดผานการหาอัตราการเปลี่ยนแปลงของดัชนีราคาสินคาผูบริโภคที่สะทอนราคาสินคาและ

บริการโดยเฉลี่ย ในหมวดสินคาที่ประชาชนทั่วไปใชในการบริโภค เทียบกับในชวงเดียวกันของปกอนน่ันเอง 

ทั้งน้ี ผมจะขอเรียนถึงสาเหตุของการเกิดเงินเฟอ ซึ่งอาจแบงออกไดเปน 3 สาเหตุหลัก  
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สาเหตุแรก คืออุปสงคหรือความตองการในระบบเศรษฐกิจที่เพิ่มข้ึน ทําใหความตองการสินคาและ

บริการของประชาชนอยูในระดับที่สูงกวาความสามารถในการผลิตสินคาหรือจํานวนสินคาที่มีขาย 

อยูในขณะน้ัน สงผลใหสินคาขาดแคลน ซึ่งเอื้อใหผูประกอบการสามารถปรับราคาสินคาใหสูงข้ึนได เงินเฟอที่

เกิดจากสาเหตุน้ี จึงอาจเรียกไดวาเปน Demand-pull inflation 

สาเหตุตอมา คือการทีต่นทุนวัตถุดิบหรือสินคาข้ันกลางที่ใชในการผลิตสินคาและบริการปรับสูงข้ึน 

ทําใหผูประกอบการตองปรับข้ึนราคาสินคา และสงผานภาระดังกลาวไปยังผูบริโภค ทําใหระดับราคาสินคา

และบริการโดยทั่วไปปรับสูงข้ึน เกิดเงินเฟอที่เรียกกันวา Cost-push inflation 

สาเหตุที่สาม คือการคาดการณของสาธารณชน เกี่ยวกับอัตราเงินเฟอในอนาคต (Inflation 

expectation) โดยหากประชาชนคาดวาราคาสินคาและบริการจะเพิ่มสูงข้ึนในอนาคต โดยเฉพาะในชวงที่

เศรษฐกิจกําลังขยายตัวไดดีดวยแลว ก็จะทําใหความตองการสินคาและบริการปรับเพิ่มข้ึนในทันที  

ในขณะเดียวกัน หากผูประกอบการคาดวาราคาสินคาที่เพิ่มข้ึนจะสงผลกระทบทําใหตนทุนการผลิตเพิ่มข้ึน  

ก็อาจปรับราคาสินคาข้ึนเชนกัน พฤติกรรมดังกลาวสงผลใหราคาสินคาทั่วไปปรับเพิ่มข้ึนทันทีในปจจุบัน โดย

ไมตองรอถึงอนาคตอยางที่คาดไว 

สําหรับในกรณีของเศรษฐกิจไทยปจจุบัน เราเห็นแรงกดดันดานราคาที่สงผลใหอัตราเงินเฟอยังทรงตัว

อยูในระดับสูงจากปจจัยรอบดาน ในสวนของอุปสงค พบวายังขยายตัวอยางแข็งแกรงไปกับเศรษฐกิจใน

ภาพรวมในชวงที่ผานมา โดยมปีจจัยสนับสนุนทั้งจากรายไดภาคเกษตรและการจางงานที่อยูในเกณฑดี รายได

จากภาคการสงออกก็ยังสามารถขยายตัวไดสม่ําเสมอ รวมทั้งแรงกระตุนทางการคลังจากการใชจายของภาครัฐ

ที่มีอยูตอเน่ืองและอัตราดอกเบี้ยที่ยังถือวาไมสูงมากนัก โดยในปจจุบันอาจกลาวไดวา เศรษฐกิจไทยเติบโต 

เขาใกลอัตราที่เปนระดับศักยภาพแลว และหากเศรษฐกิจเริ่มที่จะเติบโตในอัตราที่สูงข้ึนกวาศักยภาพ ก็อาจ

เขาข้ันรอนแรง ซึ่งจะทําใหผูประกอบการสามารถปรับข้ึนราคาสินคาตางๆ ไดงายข้ึน 

ในสวนของตนทุนการผลิต ก็ยังถือวาอยูในระดับสูง โดยเฉพาะราคาพลังงานและสินคาโภคภัณฑ 

ในตลาดโลกที่ปรับสูงข้ึน จากทั้งเศรษฐกิจโลกที่อยูในชวงฟนตัว ตามการขยายตัวที่ดีตอเน่ืองของประเทศ 

ในกลุมตลาดเกิดใหม หรือ Emerging Market Economies (EMEs) ที่ทําใหความตองการสินคาเหลาน้ีเพิ่ม

มากข้ึน และการเก็งกําไรในตลาดสินคาโภคภัณฑ เมื่อนักลงทุนในตลาดการเงินระหวางประเทศยายไปลงทุน

ใน EMEs ในชวงที่เศรษฐกิจประเทศหลักที่เคยเปนแหลงการลงทุนที่มีความเสี่ยงตํ่ายังคงตองประสบปญหา

อยางตอเน่ือง 

นอกจากน้ี เงินเฟอในชวงที่ผานมา เปนผลจากการปรับราคาสินคาและบริการจากตนทุนที่เพิ่มข้ึน 

โดยเฉพาะพฤติกรรมการปรับราคาสินคาในปจจุบันที่พบวาผูประกอบการปรับราคาข้ึนตามกันอยางตอเน่ือง 

(มี persistence ในกระบวนการปรับราคา) ภายใตเศรษฐกิจที่ขยายตัวไดดี สงผลใหอัตราเงินเฟอยังอยูใน

ระดับที่สูงตอเน่ือง 
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หากถามถึงกรณีของเศรษฐกิจประเทศอื่นๆ โดยเฉพาะเพื่อนบานของเรา ผมขอเรียนวา กําลังเผชิญ

กับปญหาที่ไมตางกัน ทุกทานคงทราบดีวาในชวงที่ผานมา ประเทศตางๆ ในเอเชียถือเปนแรงขับเคลื่อนหลัก

ของเศรษฐกิจโลกแทนกลุมประเทศ G3 ที่กําลังประสบปญหารุมเรามากมายในขณะน้ี ซึ่งเศรษฐกิจเอเชียที่

ขยายตัวไดดี รวมทั้งราคาสินคาโภคภัณฑในตลาดโลกที่ยังอยูในระดับสูง ทําใหความเสี่ยงดานเงินเฟอของ

ภูมิภาคเอเชียรวมถึงไทยยังอยูในระดับสูง แมอัตราเงินเฟอของไทยยังอยูในระดับตํ่ากวาบางประเทศในภูมิภาค 

เชน จีน อินเดีย อินโดนีเซีย รวมทั้งเวียดนามที่อัตราเงินเฟอปรับข้ึนไปอยูสูงถึงรอยละ 20 แตมองไปขางหนา 

อัตราเงินเฟอของไทยคาดวาจะยังอยูในระดับสูงตอเน่ืองไปอีกจากปจจัยที่ไดเรียนไปแลวขางตน  

ทานผูมีเกียรติครับ 

 หลายทานอาจเปนกังวลวา ความเสี่ยงดานเงินเฟอที่สูงตอเน่ืองในขณะน้ีจะสงผลอยางไรตอเศรษฐกิจ

ไทย ประชาชนทั่วไป รวมถึงทานผูมีเกียรติทั้งหลายที่อยูในแวดวงอุตสาหกรรมการผลิตและการกอสราง ผมจึง

อยากขอใชโอกาสน้ี นําทานเขาสูประเด็นที่สอง ในเรื่องผลกระทบของเงินเฟอตอเศรษฐกิจและสังคม  

ซึ่งในทางปฏิบัติ การที่เราเห็นระดับราคาเพิ่มข้ึน สงผลใหอัตราเงินเฟอเปนบวก แตหากตัวเลขเงินเฟอยังอยูใน

ระดับตํ่าและไมผันผวน ก็อาจไมใชปญหาใหญนักที่จะตองเปนกังวล เน่ืองจากราคาที่คอยๆ สูงข้ึน อาจเปน

เครื่องช้ีที่สะทอนวาเศรษฐกิจและรายไดของประชาชนกําลังขยายตัวไดดีตอเน่ือง ขณะเดียวกัน การที่ราคา

สินคาทยอยเพิ่มข้ึน ก็จะเปนแรงจูงใจใหกับผูผลิตในการผลิตสินคาและบริการออกสูตลาด ถือเปนนํ้าหลอเลี้ยง

ทําใหเศรษฐกิจดําเนินไปได แตหากอัตราเงินเฟออยูในระดับสูง หรือมีความผันผวนข้ึนลงอยูตลอดเวลา จะ

สะทอนวาระดับราคาสินคาและบริการมีการเปลี่ยนแปลงบอย ก็จะกลายเปนความไมแนนอนที่อาจกอใหเกิด

ผลเสียตอภาคเศรษฐกิจตางๆ จนสงผานไปยังเศรษฐกิจในภาพรวมได 

สําหรับประชาชนทั่วไปที่เปนผูบริโภค อยางที่ผมไดเรียนขางตน ปญหาเงินเฟอจะบั่นทอนอํานาจซื้อ

ของประชาชน เมื่อรูสึกวาตนมีความสามารถในการซื้อสินคานอยลง ก็จะทําใหความตองการบริโภคลดลง 

ไปเชนกัน ผมขอยกตัวอยางกรณีของสหรัฐอเมริกาในชวงไตรมาสที่ 2 ที่ผานมา ที่ราคานํ้ามันในประเทศ 

ปรับสูงข้ึนมาก จนทําใหอัตราเงินเฟอรวมทั้งเงินเฟอคาดการณของประชาชนเรงข้ึน สงผลตอใหการบริโภค

ของสหรัฐฯ ในชวงดังกลาวลดลง จนการขยายตัวทางเศรษฐกิจตองชะลอลงตามไปดวย 

หากมองปญหาเงินเฟอในแงมุมของผูฝากเงิน ในกรณีที่ราคาสินคาและบริการในระบบเศรษฐกิจ 

เพิ่มข้ึนในอัตราที่สูงกวาอัตราดอกเบี้ยที่ไดรับจากการฝากเงิน ผูฝากจะสูญเสียรายรับจากอัตราดอกเบี้ย และมี

แรงจูงใจในการออมนอยลง จนอาจทําใหหันไปใชจายหรือลงทุนในสินทรัพยอื่นๆ ที่ใหผลตอบแทนสูงกวา เชน 

หลักทรัพย ทองคํา หรืออสังหาริมทรัพย อยางไรก็ดี คงตองเรียนวา ผลตอบแทนที่สูงข้ึนน้ัน ยอมจะมา 

พรอมกับความเสี่ยงที่เพิ่มข้ึนดวย หากขาดความรูความเขาใจในการลงทุน ประชาชนในกลุมน้ีอาจประสบกับ

การขาดทุน กลายเปนการเพิ่มความเปราะบางใหกับเศรษฐกิจ ขณะเดียวกัน ราคาสินทรัพยเสี่ยงเหลาน้ัน 

ก็อาจปรับสูงข้ึนไปตามความนิยมของผูลงทุน เพิ่มโอกาสของการเกิดฟองสบูที่จะเปนความเสี่ยงตอเศรษฐกิจ

ไดอีกทางหน่ึง  
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ในทางกลับกัน ในมุมของผูกูยืมเงิน อัตราเงินเฟอที่สูงเมื่อเทียบกับดอกเบี้ยเงินกู จะทําใหผูกูมองวา

รายจายดอกเบี้ยที่ตองจายมีคานอยลง หรือพูดงายๆ วาผูกู รูสึกวากู เงินไดในตนทุนที่ ถูกลง ทําให 

มีแรงจูงใจในการกูยืมไปใชจายหรือนําไปลงทุนในสินทรัพยเสี่ยงไดเชนกัน ซึ่งในกรณีน้ี นอกจากจะทําให 

แรงกดดันตอเงินเฟอมีมากข้ึนและเอื้อใหเกิดภาวะฟองสบูแลว หากประสบกับการขาดทุน หรือผูกูไมสามารถ

หารายไดเพียงพอมาชดใชเงินกูยืมดังกลาว ก็จะเปนผลลบเพิ่มเติมตอเสถียรภาพทางเศรษฐกิจ กลายเปน

ปญหาหน้ีครัวเรือน เชนเดียวกับที่เคยเกิดข้ึนในชวงวิกฤตป 2540 

ในสวนของผูประกอบการในภาคอุตสาหกรรม เงินเฟอจะทําใหตนทุนวัตถุดิบที่ใชในการผลิตสูงข้ึน 

โดยผลกระทบตอผูประกอบการในแตละอุตสาหกรรมจะแตกตางกันไป ข้ึนอยูกับ (1) สัดสวนของตนทุน

วัตถุดิบตอตนทุนรวม ซึ่งในกรณีของภาคอุตสาหกรรมไทย จะเฉลี่ยอยูที่ประมาณรอยละ 73 ของตนทุนรวม1 

(2) ความสามารถในการปรับตัวเพื่อลดตนทุนของผูประกอบการ ไมวาจะเปนการปรับเปลี่ยนการผลิตเพื่อเพิ่ม

ประสิทธิภาพ ลดข้ันตอนการผลิต หรือการปรับใชวัตถุดิบที่มีราคาถูกลง (3) ความสามารถในการปรับปรุง

คุณภาพสินคาเพื่อไมใหราคาที่เพิ่มข้ึนสงผลกระทบกับยอดขาย และ (4) สวนแบงตลาดและภาวะการแขงขัน

ของธุรกิจ ที่เปนปจจัยสําคัญในการกําหนดอํานาจการตอรองในการปรับราคาของผูประกอบการ  

หากผูประกอบการไมสามารถแบกภาระตนทุนที่สูงข้ึนน้ีได ก็จะผลักภาระไปยังราคาสินคาที่ขายใหกับ

ผูบริโภค มีผลตอเงินเฟอและยอดขาย ซึ่งจะรวมไปถึงกรณีของสินคาสงออกของประเทศ ที่จะสูญเสีย

ความสามารถในการแขงขันดานราคากับสินคาของประเทศอื่น สงผลใหรายไดของประเทศลดลง โดยเฉพาะ 

ในกรณีของไทยที่คงตองยอมรับวาการสงออกยังคงเปนปจจัยสําคัญในการขับเคลื่อนเศรษฐกิจ สะทอนจาก

สัดสวนของมูลคาการสงออกที่สูงถึงรอยละ 75 ของผลิตภัณฑมวลรวมของประเทศ2 อยางไรก็ดี ผูประกอบการ

สวนใหญอาจไมสามารถปรับราคาไดภายใตภาระตนทุนที่สูงข้ึน ซึ่งจะทําใหมีรายรับสุทธิลดลงเชนกัน ในที่สุด 

ผูประกอบการบางรายอาจตัดสินใจชะลอการผลิต และลดการจางงานลง สงผลตอเน่ืองไปยังรายไดประชาชน 

และการขยายตัวทางเศรษฐกิจได 

ทั้งน้ี เงินเฟอจากตนทุนวัตถุดิบที่สูงข้ึนที่สงผลตอผูประกอบการ มักอยูในอัตราที่สูงกวาอัตรา 

เงินเฟอทั่วไปที่ผูบริโภคตองเผชิญ สวนหน่ึงก็เปนผลจากการที่ผูประกอบการไมสามารถปรับข้ึนราคาเพื่อลด

ภาระตนทุนของตนไดมากนัก ในชวงที่ผานมาพบวา หากเงินเฟอจากตนทุนวัตถุดิบทั่วไปสูงข้ึนรอยละ 1 อัตรา

เงินเฟอทั่วไปของผูบริโภคจะปรับสูงข้ึนเพียงประมาณรอยละ 0.2 อยางไรก็ดี ในชวงที่เศรษฐกิจขยายตัวดี 

ผูบริโภคจะมีความตองการสินคาและบริการอยางตอเน่ือง ซึ่งผูประกอบการอาจสามารถปรับราคาเพื่อสงผาน

ตนทุนไดมากข้ึน ผมขอช้ีใหเห็นตัวอยางในกรณีการเพิ่มข้ึนของราคานํ้ามันที่เปนวัตถุดิบสําคัญของการผลิตใน

ภาคอุตสาหกรรม โดยจากการศึกษาในชวงป 25513 ที่ราคานํ้ามันเรงข้ึนมาก พบวา ราคานํ้ามันสําเร็จรูป 

                                                             
1 ขอมูลจากสํามะโนอุตสาหกรรม 2550 
2 ขอมูล ณ ไตรมาสที่ 1 ป 2554 จากสํานักงานคณะกรรมการพัฒนาการเศรษฐกิจและสังคมแหงชาติ  
3 ความผันผวนของราคานํ้ามันตอปญหาเงินเฟอ และการเติบโตของอุตสาหกรรมไทย, สํานักงานเศรษฐกิจอุตสาหกรรม  
21 กันยายน 2551 
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ในประเทศเฉลี่ยที่เปลี่ยนแปลงไปรอยละ 1 สงผลใหดัชนีราคาผูผลิตโดยเฉลี่ยเปลี่ยนแปลงไปรอยละ 0.38 

ในขณะที่ดัชนีราคาผูบริโภคโดยเฉลี่ยเปลี่ยนแปลงไปเพียงรอยละ 0.17 โดยราคาสินคาที่สูงข้ึนสงผลกระทบ

ตอเน่ืองไปทําใหมูลคาการบริโภคสินคาอุตสาหกรรมในปดังกลาวลดลงประมาณ 85,000 ถึง 130,000 ลาน

บาท และสงผลใหมูลคาการผลิตสินคาอุตสาหกรรมลดลง 108,000 ถึง 160,000 ลานบาท และทายสุดคาดวา

ผลกระทบดังกลาวจะทําใหการเติบโตของอุตสาหกรรมในป 2551 อยูระหวางรอยละ 5.75 ถึง 6.504 เทียบกับ

อัตราการขยายตัวในปกอนหนาที่รอยละ 8.1 

นอกจากน้ี ปญหาเงินเฟออาจสงผลใหตนทุนทางการเงินสําหรับการกูยืมของผูประกอบการเพื่อ 

การลงทุนในระยะยาวปรับสูงข้ึน เน่ืองจากในการคํานวณอัตราผลตอบแทนของพันธบัตรระยะยาว จะมี

สวนประกอบที่เปนการคาดการณเงินเฟอรวมอยูดวย เมื่อตลาดคาดการณวาเงินเฟอในระยะขางหนาจะปรับ

เพิ่มข้ึน ตนทุนการกูยืมระยะยาวก็จะปรับสูงข้ึนเพื่อชดเชยเงินเฟอดังกลาว ซึ่งจากผลกระทบที่ผมไดเรียนมา

ทั้งหมดน้ี อาจมองไดวาปญหาเงินเฟอจะสงผลบั่นทอนบรรยากาศทั้งการบริโภค การผลิต และโดยเฉพาะอยาง

ย่ิงการลงทุน ที่ถือเปนปจจัยสําคัญในการเพิ่มศักยภาพการผลิตของประเทศในระยะยาวและสงผลสนับสนุน

การขยายตัวอยางย่ังยืนของเศรษฐกิจ 

หากผมจะขอใหมองใกลตัวเขามาอีกในกรณีของอุตสาหกรรมที่เกี่ยวกับกอสราง จากการสํารวจ

ผูประกอบการของธนาคารแหงประเทศไทยพบวา อุตสาหกรรมน้ีมีสัดสวนตนทุนวัตถุดิบเฉลี่ยอยูที่ประมาณ

รอยละ 40 ของตนทุนรวมทั้งหมด โดยเราคงทราบกันดีวา ตนทุนวัตถุดิบในชวงที่ผานมาปรับสูงข้ึน

คอนขางมาก รวมทั้งยังผันผวนตามราคาในตลาดโลก เห็นไดจากดัชนีราคาวัสดุกอสรางเฉลี่ยเดือนมกราคมถึง

เดือนมิถุนายน 2554 เทียบกับชวงเดียวกันของป 2553 ที่สูงข้ึนรอยละ 5.8 อยางไรก็ตาม การผลิตของธุรกิจ

สวนใหญในอุตสาหกรรมน้ียังขยายตัวได โดยผูประกอบการสวนใหญทําสัญญาซื้อวัตถุดิบลวงหนาไวแลว เพื่อ

ปองกันความเสี่ยงจากการเปลี่ยนแปลงราคาวัตถุดิบ และมีการปรับตัวโดยหันมาใชวัสดุกอสรางสําเร็จรูป 

(Prefabrication) มากข้ึน 

ทานผูมีเกียรติครับ 

มาถึงจุดน้ี หลายทานคงจะเห็นดวยกับผมที่เรียนไวในชวงตนของปาฐกถาน้ีวา ปญหาเงินเฟอเปนเรื่อง

ที่นากังวล และตองจับตามองอยางใกลชิด เน่ืองจากหากลุกลามออกไป จะสงผลกระทบตอระบบเศรษฐกิจใน

วงกวาง ทั้งในระยะสั้น ตอการบริโภค การลงทุน และการผลิต และในระยะยาว ที่อาจเปนผลลบตอ

เสถียรภาพและระดับการพัฒนาเศรษฐกิจ จากจุดน้ีไป ผมจะขอใชเวลาที่เหลือในการเรียนใหทราบถึงแนวทาง

ในการวางมาตรการปองกัน รวมทั้งเตรียมพรอมที่จะรับมือในการแกไขและบรรเทาผลกระทบจากปญหาเงิน

เฟอ ซึ่งตองอาศัยความรวมมือจากหลายฝายดวยกัน ทั้งการพัฒนาตนเองของภาคเอกชนและการสงเสริมจาก

ภาครัฐ  

                                                             
4 ขอมูลจริงชี้วา ผลผลิตภาคอุตสาหกรรมในป 2551 ขยายตัวเพียงรอยละ 3.9 
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ในสวนของภาคเอกชน ผมมองวาความสามารถในการปรับตัวของภาคธุรกิจตอตนทุนที่สูงข้ึน ถือเปน

การสรางปราการที่สําคัญในการปองกันตนเองจากปญหาเงินเฟอ โดยเฉพาะการพัฒนาเทคโนโลยีการผลิตเพื่อ

ลดตนทุน และการปรับปรุงคุณภาพสินคาเพื่อสรางมูลคาเพิ่มและรักษาตลาด ซึ่งผมเช่ือวาผูผลิตเองก็ตระหนัก

ถึงความจําเปนในขอน้ี และพยายามที่จะปรับตัวอยางตอเน่ือง สะทอนจากการผลิตและการสงออกใน 

หลายหมวดอุตสาหกรรมที่ยังคงขยายตัวไดแมในชวงที่เงินเฟอปรับสูงข้ึน นอกจากน้ี การนําเขาสินคาในหมวด

เครื่องจักรของไทยขยายตัวไดมากข้ึน นับต้ังแตเศรษฐกิจไทยเริ่มฟนตัวจากวิกฤติการเงินลาสุดเปนตนมา 

สะทอนวาธุรกิจมกีารลงทุนเพื่อปรับปรุงผลิตภาพอยางตอเน่ือง ซึ่งถือเปนนิมิตหมายอันดี 

อยางไรก็ดี ประเด็นที่ผมยังเปนกังวลและควรไดรับการเนนยํ้า ก็คือในชวง 10 ปที่ผานมา ประเทศ

ไทยมีการลงทุนดานการวิจัยและพัฒนา (R & D) คอนขางนอยเมื่อเทียบกับประเทศอื่น โดยคาใชจายใน 

การลงทุนดานน้ีมีเพียงรอยละ 0.2 ของ GDP ขณะที่มาเลเซียหรือญี่ปุนมีสัดสวนน้ีถึงรอยละ 0.8 และ 3.5 ตอ 

GDP ตามลําดับ ทําใหในชวงที่ผานมา การใชเทคโนโลยีของไทยสวนใหญจึงเปนการนําเขาจากตางประเทศซึ่ง

มีราคาสูง และมีเพียงผูประกอบการบางกลุมที่สามารถเขาถึงเทคโนโลยีใหมๆ ทําใหความเหลื่อมล้ําในรายได

ของประชาชนมีมากข้ึนไปอีก ดังน้ัน หากภาคธุรกิจสามารถพัฒนาเทคโนโลยีการผลิตไดดวยตนเอง จะชวยให

การนําทรัพยากรที่มีอยูอยางจํากัดมาใช เปนไปอยางมีประสิทธิภาพมากข้ึน ชวยลดตนทุนการผลิตสินคาและ

บริการ อีกทั้งยังเปนการเพิ่มโอกาสทางธุรกิจจากการพัฒนาผลิตภัณฑใหมๆ ที่มีคุณภาพมากข้ึนออกสูตลาด 

เพิ่มโอกาสใหประชาชนไดเรียนรูเทคโนโลยีเหลาน้ี ถือเปนการสรางความกินดีอยูดีใหกับประชาชนในประเทศ

มากข้ึนและทําใหธุรกิจสามารถรับมือกับปญหาเงินเฟอที่จะเกิดข้ึนไดในภายหลัง 

จากการพบปะกับภาคธุรกิจของ ธปท. พบวา ภาครัฐเองก็มีบทบาทสําคัญที่จะชวยกระตุนให

ภาคเอกชนหันมาลงทุนเพื่อพัฒนาเทคโนโลยีการผลิตมากย่ิงข้ึน ทั้งในแงการผอนคลายกฎระเบียบและขยาย

ขอบเขตของธุรกิจตางๆ ที่เกี่ยวของกับการพัฒนาการลงทุนในการยกระดับเทคโนโลยีการผลิต ใหมีความ

ยืดหยุน เพื่อนําทรัพยากรทั้งการเงินและการผลิตมาใชผานกลไกตลาดไดมากข้ึน รวมทั้งกําหนดเปาหมายและ

แผนงานที่ชัดเจนและเปนรูปธรรมในการสนับสนุนภาคการผลิตและอุตสาหกรรม เพื่อสรางความมั่นใจในการ

ลงทุนของเอกชนอีกทางหน่ึงดวย 

จากประสบการณ ผมมองวาการพัฒนาตนเองดานการผลิตของภาคเอกชนถือเปนแนวทางการ

เตรียมพรอมที่สมบูรณแบบที่สุด ไมใชจะชวยรองรับเพียงปญหาจากเงินเฟอและตนทุนที่สูงข้ึนเทาน้ัน แต 

รวมไปถึงปญหาดานอื่นๆ เชน ความสามารถในการแขงขัน และคาเงินที่อาจผันผวนแข็งคาข้ึนสําหรับธุรกิจ

สงออกดวย แตคงตองยอมรับวา การปรับตัวดังกลาวของภาคธุรกิจตองการความตอเน่ืองและใชระยะเวลา 

การแกปญหาและบรรเทาความเดือดรอนจากเงินเฟอในระยะสั้น จึงตองอาศัยนโยบายและมาตรการของ

ภาครัฐ เพื่อชวยใหผูประกอบการและประชาชนไมไดรับผลกระทบรุนแรงจนไดรับความเดือดรอน 

ผมจะขอเริ่มที่นโยบายที่ใกลตัวผมที่สุด คือนโยบายการเงิน โดย ธปท. มีหนาที่ดูแลเสถียรภาพดาน

ราคาซึ่งหมายถึงการมเีงินเฟอที่ตํ่าและไมผันผวน ที่จะเอื้อใหเศรษฐกิจเติบโตและปรับตัวไดในระยะยาว ผาน
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การใชนโยบายการเงินเพื่อดูแลเงินเฟอใหอยูในกรอบเปาหมายที่รอยละ 0.5 – 3.0 โดยใชอัตราดอกเบี้ยระยะ

สั้นเปนเครื่องมือในการสงสัญญาณไปยังตลาดการเงินและประชาชนทั่วไป ทั้งน้ี การปรับข้ึนอัตราดอกเบี้ย

นโยบายจะสงผลชวยลดเงินเฟอผานชองทางตางๆ เชน อัตราดอกเบี้ยเงินฝากและเงินกูที่จะเพิ่มข้ึน ทําใหการ

ใชจายและลงทุนในระบบเศรษฐกิจลดลง ชวยชะลอความรอนแรงของเศรษฐกิจ อันเปนสาเหตุหน่ึงของ 

เงินเฟอได 

สําหรับขนาดและความเร็วในการปรับข้ึนอัตราดอกเบี้ยเพื่อดูแลเงินเฟอ คงตองข้ึนอยูกับสาเหตุที่มา

ของเงินเฟอเปนหลัก โดยปญหาเงินเฟอของเศรษฐกิจไทยที่ผานมา สวนหน่ึงเปนผลจากตนทุนพลังงานและ

สินคาโภคภัณฑที่สูงข้ึน ซึ่งในทางทฤษฎี เงินเฟอที่เกิดจากสาเหตุน้ีโดยตรงไมสามารถใชนโยบายการเงินเขาไป

แกไขอยางตรงจุดได เพราะนโยบายการเงินเพียงแตสามารถชวยลดความตองการใชจายบริโภคและลงทุนใน

สินคาและบริการลงเทาน้ัน อยางไรก็ดี ปรากฏการณตนทุนที่สูงข้ึนที่ผานมา เกิดข้ึนพรอมๆ กับการขยายตัว

ทางเศรษฐกิจอยางตอเน่ืองของไทย ทําใหภาระตนทุนดังกลาวถูกสงผานไปยังระดับราคาสินคาโดยทั่วไปได

มากข้ึน ดังน้ัน บทบาทของนโยบายอัตราดอกเบี้ยที่ผานมา ก็เพื่อชะลอไมใหเศรษฐกิจขยายตัวเรงเกินไป  

โดยทําหนาที่เปนอุปสรรคใหกับการสงผานดังกลาว จึงไมเปนที่นาแปลกใจที่การข้ึนอัตราดอกเบี้ยทําใหผูกูและ

ผูบริโภครูสึกอึดอัดใจ และตองคิดทบทวนเรื่องแผนการใชจาย เพราะถือเปนการสะทอนผลของนโยบาย

การเงินน่ันเอง 

สําหรับเงินเฟอที่ เกิดจากการคาดการณน้ัน การปรับข้ึนอัตราดอกเบี้ยนโยบายพรอมกับการ 

สงสัญญาณนโยบายในระยะตอไป จะทําใหสาธารณชนสามารถทราบลวงหนาถึงการดูแลเงินเฟอของทางการ 

ซึ่งจะชวยยึดเหน่ียวการคาดการณตอเงินเฟอที่จะกลายเปนพฤติกรรมที่อาจกอใหเกิดภาวะเงินเฟอแบบ

เฉียบพลันข้ึนไดเชนกัน ดังน้ัน การสื่อสารกับสาธารณชนถึงแนวนโยบายและทิศทางในระยะตอไปจึงมี

ความสําคัญอยางย่ิงในการดําเนินนโยบายที่ดี ผมจึงขอใชโอกาสน้ีสื่อถือทิศทางของนโยบายการเงินสักเล็กนอย 

ในปจจุบันที่เศรษฐกิจไทยฟนตัวไดดีจนกลับมาเติบโตใกลระดับศักยภาพน้ัน อัตราดอกเบี้ยที่อยูใน

ระดับตํ่า โดยเฉพาะตํ่ากวาอัตราเงินเฟอ อาจเปนบอเกิดของความเปราะบางทางเศรษฐกิจอยางที่ไดเรียนไว

ขางตน จึงมีความจําเปนที่จะตองปรับข้ึนอัตราดอกเบี้ยเพื่อชดเชยเงินเฟอที่เพิ่มข้ึนตอผูฝากเงิน ในขณะที่ 

ลดแรงจูงใจของผูกู โดยการเพิ่มตนทุนการกูยืม ทั้งน้ี การปรับข้ึนอัตราดอกเบี้ยของ ธปท. ในชวงที่ผานมา  

ก็ทําดวยความระมัดระวังและพิจารณาถึงความเสี่ยงที่อาจเกิดข้ึนตอแรงสงของเศรษฐกิจควบคูไปดวย  

ซึ่งการปรับข้ึนอยางคอยเปนคอยไปก็ไมไดทําใหแรงสง หรือ momentum ของการลงทุนและเศรษฐกิจตอง

เสียไป ในสวนของภาคธุรกิจโดยรวม สัดสวนของตนทุนทางการเงินโดยเฉลี่ยอยูประมาณรอยละ 5 ของตนทุน

รวม5 ซึ่งคาดวาธุรกิจสวนใหญยังคงสามารถรองรับตนทุนทางการเงินที่สูงข้ึนในชวงที่ผานมาได และอาจมองได

วาการปรับข้ึนอัตราดอกเบี้ยนโยบายจะชวยปองกันปญหาเงินเฟอไมใหลุกลามจนทําใหตนทุนวัตถุดิบที่มี

                                                             
5
 ขอมูลงบการเงินของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยป 2552 
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สัดสวนสูงกวาตองเรงข้ึน สําหรับทิศทางของนโยบายการเงินในระยะตอไป ก็คงจะตองข้ึนอยูกับความเสี่ยงที่

เงินเฟอจะเรงตัวข้ึนภายใตเศรษฐกิจที่ยังขยายตัวตอเน่ืองวามีมากนอยเพียงใด 

ทานผูมีเกียรติครับ 

นอกจากอัตราดอกเบี้ยนโยบาย ยังมีการใชเครื่องมือเสริมอื่นๆ เพื่อดูแลปญหาเงินเฟอ ซึ่งเราอาจเห็น

ไดจากตัวอยางในกรณีของประเทศอื่นๆ โดยเครื่องมือที่ใชจะข้ึนกับลักษณะทางเศรษฐกิจและกรอบการดําเนิน

นโยบายการเงินของประเทศน้ันๆ เปนสําคัญ ยกตัวอยางเชน สิงคโปร ที่ปลอยใหคาเงินแข็งคา เพื่อลดแรง

กดดันดานราคาในประเทศทีส่งผานมากับราคาสินคานําเขา เน่ืองจากสัดสวนของการนําเขาเมื่อเทียบกับ GDP 

อยูในระดับคอนขางสูง ขณะที่จีนที่สถาบันการเงินสวนใหญเปนของภาครัฐ เพิ่มอัตราสวนการดํารงสินทรัพย

สภาพคลองของธนาคารพาณิชยเพื่อชะลอความรอนแรงของการขยายตัวของสินเช่ือ และลดความตองการซื้อ

สินคาและบริการในระบบเศรษฐกิจ สําหรับกรณีของไทย นโยบายอัตราดอกเบี้ยยังมีการสงผานที่ดี ขณะที่ 

เงินเฟอคาดการณของไทยยังมีเสถียรภาพ แตยังมมีาตรการเสริมเพื่อเตรียมการในการปองกันการเรงข้ึนของ

ราคาที่อาจเกิดข้ึนเฉพาะในบางภาคเศรษฐกิจที่เรียกวา “Macroprudential policy” ควบคูไปดวย เชน 

มาตรการกําหนด Loan To Value Ratio เพื่อดูแลการใหสินเช่ือในภาคอสังหาริมทรัพย ซึ่งมาตรการลักษณะ

น้ีจะชวยปองกันความเปราะบางที่อาจเกิดข้ึนกับเศรษฐกิจไดอีกทางหน่ึงดวย 

นอกจาก ธปท. ที่มีบทบาทในการดูแลคาครองชีพของประชาชนในภาพรวมแลว ยังมีหนวยงานอื่นๆ 

ของภาครัฐที่มีบทบาทในการดูแลคาครองชีพของประชาชนเชนกัน ผมขอยกตัวอยางกระทรวงพาณิชย ที่มี

หนาที่ดูแลราคาสินคาและบริการ ไมใหผูประกอบการฉวยโอกาสเพื่อเอาเปรียบผูบริโภค และยังมีมาตรการใน

การตรึงราคาทั้งในแงของการควบคุมราคาและการขอความรวมมือจากผูประกอบการในชวงที่สินคาขาดแคลน

ในระยะสั้น ขณะทีก่ระทรวงการคลังมีมาตรการเพื่อดูแลคาครองชีพของประชาชน6 เพื่อชวยเหลือประชาชนที่

ไดรับความเดือดรอนในชวงที่ราคานํ้ามันเรงตัวข้ึนและยังตองเผชิญกับผลจากวิกฤตที่ผานมา  ซึ่งมาตรการ

ดังกลาวสามารถดูแลราคาสินคาและบรรเทาผลกระทบจากปจจัยช่ัวคราวไดสวนหน่ึง และชวยปองกันไมให

เงินเฟอผันผวนมากนักในระยะสั้น อยางไรก็ดี หากระดับราคาสินคาตางๆ ยังเพิ่มข้ึนอยางตอเน่ืองจาก

ปจจัยพื้นฐานทางเศรษฐกิจที่ดี มาตรการดังกลาวก็อาจเปนเพียงการเลื่อนระยะเวลาของปญหาออกไป และ

อาจตองใชงบประมาณสูงในการอุดหนุน 

ทานผูมีเกียรติครับ 

สุดทายน้ี ผมอยากใหมองวา เศรษฐกิจก็เปรียบเหมือนกับบานหลังใหญที่ผูอยูอาศัยตองบํารุงรักษาให

คงทนแข็งแรงเพื่อเปนที่พักพิงของครอบครัว เงินเฟอเปรียบไดกับปลวกที่จะคอยกัดกินโครงสรางของบาน  

                                                             
6 (1) การลดอัตราภาษีสรรพาสามิตของนํ้ามันแกสโซฮอลและนํ้ามันดีเซล (2) ชะลอการปรับราคากาซหุงตมของครัวเรือน (3) 
การยกเวนเก็บคาไฟฟาสําหรับครัวเรือนที่ใชไมเกินเดือนละ 80 หนวย (4) การยกเวนเก็บคานํ้าประปาสําหรับครัวเรือนที่ใชไม
เกินเดือนละ 50 ลูกบาศกเมตร (5) การจัดรถโดยสารประจําทาง เพื่อใหบริการฟรีแกประชาชน และ (6) การจัดขบวนรถไฟ
ชั้น 3 และรถไฟชานเมือง เพื่อใหบริการฟรีแกประชาชน 
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การดูแลรักษาบานใหอยูรอดปลอดภัยก็คงจะไมใชการฉีดยากําจัดปลวกทุก 3 เดือน 6 เดือน อยางที่นโยบาย

ภาครัฐชวยดูแลเงินเฟอและผลกระทบในระยะสั้นเพียงอยางเดียว ในระยะยาว เสาทุกตน กรอบหนาตางทุก

บาน หรือแมกระทั่งเฟอรนิเจอรในบาน ตองไดรับการปรับปรุงเปลี่ยนแปลงใหมีความแข็งแกรงคงทนอยูเสมอ 

เชนเดียวกับที่แนวทางบรรเทาปญหาเงินเฟอจะตองมุงไปในทิศทางที่เพิ่มความสามารถในการปรับตัวและ

ประสิทธิภาพในการผลิตของภาคธุรกิจ ขณะทีภ่าครัฐก็ตองมีนโยบายที่สอดรับกับการปรับตัวดังกลาว ผานการ

ประสานงานระหวางหนวยงานตางๆ ในวงกวางข้ึน เพื่อสนับสนุนใหการเติบโตของเศรษฐกิจไทยเปนไปอยาง

ทั่วถึง (broad-based) และย่ังยืน 

ขอบคุณครับ 


