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เศรษฐศาสตร์เป็นเรื่องใกล้ตัว

และไม่ได้ยากอย่างที่หลายคนเข้าใจกัน

หนังสือเล่มนี้จึงเป็น

หนังสือเรียนเสริมวิชาเศรษฐศาสตร์

ที่อธิบายถึงที่มาที่ไปของสิ่งที่เกิดขึ้น

ในชีวิตประจำ�วันด้วยหลักทางเศรษฐศาสตร์

เช่น ทำ�ไมราคาสินค้าชิ้นเดียวกันถึงมีทั้งช่วงที่

ราคาถูกและราคาแพงแตกต่างกันออกไป เป็นต้น
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ในปัจจุบันที่ได้เกิดข้ึนแล้ว แต่เท่าน้ันยังไม่พอ การดำ�เนินนโยบายการเงิน

ภายใต้กรอบเป้าหมายอัตราเงินเฟ้อแบบยืดหยุ่นยังต้องมองไปข้างหน้า  

เพราะกว่าเบรกและคันเร่งจะส่งผ่านไปสู่เคร่ืองยนต์เศรษฐกิจ และทำ�ให้เศรษฐกิจ

ชะลอหรือกลับมาคึกคัก ในความเป็นจริงต้องใช้เวลา  การดำ�เนินนโยบาย 

การเงินจึงต้องคาดการณ์อัตราเงินเฟ้อและแนวโน้มเศรษฐกิจล่วงหน้า  

กล่าวคือ หากธนาคารกลางคาดการณ์ว่า เศรษฐกิจในระยะต่อไปมีแนวโน้ม

ที่จะร้อนแรง แรงกดดันด้านเงินเฟ้อมีมาก แบงก์ชาติก็จะปรับข้ึนอัตรา

ดอกเบี้ยนโยบายเพื่อสกัดการคาดการณ์เงินเฟ้อที่จะเร่งข้ึน ชะลอความ 

ร้อนแรงของเศรษฐกิจ เป็นต้น

แนวทางการดำ�เนินนโยบายการเงินของ
แบงก์ชาติจะยึดหลัก 3 ข้อ

	 (1)	ต้องสอดคล้องกับเป้าหมายการรักษาเสถียรภาพด้านราคา  

	 	 (long-term price stability) และการเติบโตทางเศรษฐกิจอย่างมี 

		  เสถียรภาพ

	 (2)	ไม่เป็นอุปสรรคต่อการขยายตัวของเศรษฐกิจ โดยให้มั่นใจว่า 

	 	 การบริโภคและการลงทุนภาคเอกชนมีการขยายตัวในเกณฑ์ดี 

	 	 ต่อเนื่อง

	 (3)	ไมช่า้จนกอ่ใหเ้กดิปญัหาความไมส่มดลุ เช่น การคงอตัราดอกเบีย้ 

	 	 ไว้ต่ำ�นาน ๆ อาจจะส่งเสริมให้มีการลงทุนในสินทรัพย์เสี่ยงหรือ 

	 	 การลงทุนในรูปแบบที่ไม่น่าจะก่อให้เกิดผลิตภาพการผลิตใน 

	 	 ระยะยาวทั้งคอนโดมิเนียม ทองคำ� และโภคภัณฑ์อื่น ๆ ซึ่งอาจ 

	 	 จะสะสมจนเกดิภาวะเศรษฐกจิฟองสบูต่ามมา สง่ผลต่อเสถยีรภาพ 

	 	 ของระบบเศรษฐกิจ

มีคนพูดว่า เงินเฟ้อที่เกิดจากต้นทุน

การผลิตที่สูงขึ้น เช่น ราคาน้ำ�มันเพิ่มขึ้น 

แรงงานขาดแคลนทำ�ให้ค่าจ้างสูงขึ้น 

เช่นนี้ไม่ได้เกี่ยวกับการจับจ่ายใช้สอย

ที่ร้อนแรงเลย แต่เป็นเรื่องของต้นทุน

ของภาคการผลิตที่เพิ่มขึ้น กรณีเช่นนี้

แบงก์ชาติก็ไม่ควรขึ้นดอกเบี้ย แนวคิด

แบบนี้ถือว่าถูกหรือผิดอย่างไร ?

คงต้องตอบว่า ถ้าเงินเฟ้อเกิดจากต้นทุน

การผลิตสูงขึ้นเพียงชั่วคราว และผู้ผลิต

ต้องปรับราคาขึ้นตามต้นทุน อย่างไรก็ดี

หากผู้บริโภคไม่มีความต้องการ 

ระดับราคาของสินค้าและบริการเหล่านั้น

ก็จะไม่ได้เพิ่มขึ้นมาก แบงก์ชาติก็ไม่ควร

เข้าไปทำ�อะไร แต่หากต้นทุนการผลิตสูงขึ้น

เรื่อย ๆ และส่งผ่านไปยังสินค้าอื่น ๆ  

ในวงกว้าง เช่น ค่าขนส่ง ค่าอาหาร เป็นต้น 

และถ้าบวกกับมีความต้องการสินค้า

และบริการนั้น ๆ เข้ามาเสริม ก็จะทำ�ให้

ระดับราคาสูงขึ้น และมีการคาดการณ์ว่า

ระดับราคาจะสูงต่อเนื่องไปอีก สุดท้ายแล้ว

จะส่งผลกระทบต่อเศรษฐกิจอย่างมาก 

เมื่อนั้น แบงก์ชาติก็ควรเข้าไปดูแล โดย

ขึ้นดอกเบี้ย เพื่อควบคุมเงินเฟ้อและลด

การคาดการณ์เงินเฟ้อของประชาชน

เพื่อไม่ให้ปัญหาเงินเฟ้อรุนแรงขึ้นไปอีก

คำ�ถามชวนคิด...?
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ช่องทางการส่งผ่านผลของนโยบายการเงิน และ
ประสิทธิผลของนโยบายการเงิน

	 เราทราบแล้วว่าเมื่อมีการปรับเปลี่ยนอัตราดอกเบี้ยนโยบายจะส่งผล

ให้อัตราดอกเบี้ยในตลาดมีแนวโน้มเปลี่ยนแปลงไปด้วย ซึ่งอัตราดอกเบี้ย

ตลาดที่เปลี่ยนแปลงไปน้ี จะมีผลต่อพฤติกรรมของประชาชนและนักธุรกิจ 

ทำ�ให้กิจกรรมทางเศรษฐกิจไม่ว่าจะเป็นการผลิต การบริโภค การค้า  และ

การลงทุนเพิ่มข้ึนหรือลดลง และส่งผลกระทบต่อการจ้างงานและอัตรา

เงินเฟ้อในที่สุด เราเรียกข้ันตอนการส่งผลกระทบของนโยบายการเงิน 

ต่อระบบเศรษฐกิจ ซึ่งเริ่มตั้งแต่อัตราดอกเบี้ยนโยบายจนไปถึงอัตราเงินเฟ้อ

น้ีว่า กลไกการสง่ผา่นนโยบายการเงิน ซึง่มช่ีองทางหลกัอยู ่5 ช่องทาง ไดแ้ก่

	 1.	 ช่องทางอัตราดอกเบ้ีย หากแบงก์ชาติดำ�เนินนโยบายการเงิน 
แบบตึงตัว (ปรับข้ึนอัตราดอกเบี้ยนโยบาย) เพื่อควบคุมเงินเฟ้อ จะทำ�ให้

อัตราดอกเบี้ยในตลาดเพิ่มข้ึนตามไปด้วย อัตราดอกเบี้ยตลาดที่เพิ่มข้ึนน้ี 

จะทำ�ให้ต้นทุนการบริโภคและการลงทุนสูงข้ึน การบริโภคและการลงทุน 

ก็จะน้อยลง การผลิตและการจ้างงานก็จะน้อยลง ช่วยชะลอความร้อนแรง

ของเศรษฐกิจ ราคาสินค้าโดยทั่วไปจะเพิ่มข้ึนช้าลง อัตราเงินเฟ้อจะลดลง 

ซึ่งได้กล่าวไปแล้ว

	 2.	 ช่องทางสนิเช่ือ เมือ่อตัราดอกเบีย้เงินกู้เพิม่ข้ึน ภาระการผอ่นชำ�ระ
เงินกู้ของธุรกิจและประชาชนจะเพิ่มข้ึน ซึ่งธนาคารพาณิชย์ทราบดีว่า  

ภาระที่สูงข้ึนน้ีทำ�ให้ความสามารถในการผ่อนชำ�ระหน้ีของลูกค้าลดลง 

ดังนั้น เมื่อมีการมาขอสินเชื่อใหม่ ธนาคารพาณิชย์มักจะเพิ่มความเข้มงวด 

ในการอนุมัติสินเช่ือแก่ลูกค้า  เมื่อประชาชนกู้เงินได้ยากข้ึน กิจกรรมทาง

เศรษฐกิจก็จะชะลอลง ซึ่งส่งผลให้อัตราเงินเฟ้อลดลงในที่สุด

INTEREST RATES
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	 3.	 ช่องทางมูลค่าสินทรัพย์ หรือก็คือ ช่องทางความม่ังค่ัง เมื่ออัตรา
ดอกเบี้ยนโยบายปรับสูงข้ึนและอัตราดอกเบี้ยเงินฝากก็ปรับสูงข้ึนตาม 

ผู้ออมหรือนักลงทุนจะมีแนวโน้มต้องการนำ�เงินของตนมาฝากไว้กับ 

ธนาคารพาณิชย์มากขึ้น โดยบางส่วนอาจถอนมาจากการลงทุนในสินทรัพย์

ประเภทอื่น เช่น หุ้น คอนโดมิเนียม และที่ดิน เป็นต้น ซึ่งจะส่งผลให้ราคา

ของสนิทรัพยเ์หลา่น้ีดอ้ยลงไป (ความต้องการลดลง สง่ผลใหร้าคาลดลงดว้ย) 

ประชาชนที่ถือสินทรัพย์เหล่าน้ันอยู่จะรู้สึกมั่งคั่งน้อยกว่าเดิมและลดการ 

จับจ่ายใช้สอย

	 4.	 ช่องทางอัตราแลกเปลี่ยน ช่องทางนี้ค่อนข้างจะซับซ้อน คือ อัตรา
ดอกเบีย้มคีวามสมัพนัธ์เกีย่วโยงกบัอัตราผลตอบแทนในประเทศ ซึง่จะสง่ผล

ต่อการลงทุนของนักลงทุนต่างชาติ โดยอัตราดอกเบี้ยของไทยที่สูงข้ึน 

เมือ่เทยีบกบัต่างประเทศ กเ็ปน็แรงจงูใจใหนั้กลงทนุตา่งชาตนิำ�เงนิมาลงทนุ

ในประเทศไทยมากขึ้น ทำ�ให้มีการขายเงินตราต่างประเทศแลกเป็นเงินบาท

เพื่อมาลงทุนมากข้ึน เงินบาทก็จะมีแนวโน้มแข็งค่าข้ึน และการที่เงินบาท 

แข็งค่าก็จะทำ�ให้ต้นทุนการนำ�เข้าสินค้าวัตถุดิบ ตลอดจนสินค้าสำ�เร็จรูป 

ต่าง ๆ จากต่างประเทศเมื่อคิดเป็นเงินบาทก็จะถูกลง มีการนำ�เข้ามากขึ้น  

แต่ขณะเดียวกันการที่เงินบาทแข็งค่าก็จะทำ�ให้ราคาสินค้าส่งออกของเรา 

แพงข้ึนในสายตาของต่างชาติ เมื่อการส่งออกลดลง การนำ�เข้ามากข้ึน 

เศรษฐกิจก็จะขยายตัวในอัตราที่ชะลอลง อัตราเงินเฟ้อก็จะลดลง

	 5.	 ช่องทางการคาดการณ์ ผลของนโยบายการเงินผ่านช่องทางน้ี 
มีความไม่แน่นอน ขึ้นอยู่กับความคิดของประชาชนส่วนใหญ่ว่า การดำ�เนิน

นโยบายการเงินตามที่แบงก์ชาติประกาศจะมีผลต่อเศรษฐกิจอย่างไร แม้ว่า

อัตราดอกเบี้ยเงินกู้เพิ่มข้ึนตามอัตราดอกเบี้ยนโยบาย ก็ไม่จำ�เป็นที่อัตรา

เงินเฟ้อจะลดลง อาจเพิ่มขึ้นก็ได้ คุณคิดว่าจะเกิดขึ้นในกรณีไหน

ทำ�ไมเมื่อ กนง. มีการปรับเปลี่ยนอัตรา

ดอกเบี้ยนโยบายแล้ว จึงทำ�ให้อัตรา

ดอกเบี้ยในตลาดมีแนวโน้มเปลี่ยนแปลง

ตามไปในทิศทางเดียวกันด้วย

คำ�ตอบก็คือ เพราะเป็นที่ทราบกันดี

อยู่แล้วว่า แบงก์ชาติมีหน้าท่ีในการพิมพ์เงิน 

จึงสามารถเพิ่มหรือลดอุปทานของเงิน

ในระบบได้ ดังนั้น เมื่อใดที่ กนง. ประกาศ

ปรับอัตราดอกเบี้ยนโยบาย แบงก์ชาติ

ก็พร้อมที่จะเพิ่มหรือลดสภาพคล่อง

แบบไม่อั้น (อุปทานของเงิน) เพื่อให้อัตรา

ดอกเบี้ยในตลาดปรับตัวตามอัตรา

ดอกเบี้ยนโยบายที่ กนง. ประกาศไว้ 

โดยดำ�เนินการผ่านการปล่อยกู้ข้ามคืน

ให้กับธนาคารพาณิชย์ (ไม่จำ�กัดปริมาณ 

ตราบใดที่ธนาคารพาณิชย์มีหลักทรัพย์

ชั้นดีมาวางเป็นหลักประกัน) หรือที่เรียกว่า

หน้าต่าง standing facility  ลองคิดดูว่า 

ถ้า กนง. ประกาศขึ้นอัตราดอกเบี้ย

นโยบาย แล้วธนาคารพาณิชย์แห่งหนึ่ง

จะขอกู้ที่อัตราดอกเบี้ยเท่าเดิม คงไม่มีใคร

ยอมให้กู้ที่อัตราดอกเบี้ยเท่าเดิมอีกต่อไป 

เพราะอย่างน้อยถ้าเอาไปให้แบงก์ชาติ

กู้ผ่านหน้าต่าง standing facility จะต้อง

ได้ผลตอบแทนมากกว่า การให้กู้ของ

แบงก์ชาติข้างต้น จึงทำ�ให้อัตราดอกเบี้ย

ในตลาดมีแนวโน้มที่จะต้องปรับตาม 

แต่ทั้งนี้ก็อาจไม่เห็นการปรับอัตราดอกเบี้ย

ของธนาคารพาณิชย์ในทันที เพราะการ

ปรับดอกเบี้ยของธนาคารพาณิชย์ขึ้น

อยู่กับหลายปัจจัยด้วยกันทั้งในเรื่อง

สภาพคล่องและโครงสร้างต้นทุนของ

ธนาคาร รวมถึงการแข่งขันระหว่าง

ธนาคาร

คำ�ถามชวนคิด...?
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	 หากแบงก์ชาติเห็นว่า  เศรษฐกิจร้อนแรงจนทำ�ให้เงินเฟ้อสูงข้ึน  

แบงก์ชาติจึงประกาศข้ึนอัตราดอกเบี้ยนโยบายส่งผลให้อัตราดอกเบี้ยใน

ตลาดเพิ่มตามไปด้วย แต่ถ้าประชาชนพากันเช่ือว่า  แนวโน้มเศรษฐกิจ 

ในอนาคตจะยงัคงด ีและมกีารเตบิโตอยา่งแขง็แกร่ง กจ็ะสง่ผลใหป้ระชาชน

มีความเช่ือม่ันและจับจ่ายใช้สอยมากข้ึนแม้อัตราดอกเบ้ียจะสูงข้ึนก็ตาม  

นักธุรกิจเองก็ยังต้องการขยายกิจการเพื่อรองรับความต้องการที่เพิ่มข้ึนน้ี  

ส่งผลให้การจ้างงานเพิ่มข้ึน เศรษฐกิจคึกคัก ราคาสินค้าและบริการก็จะ 

แพงขึ้น จนทำ�ให้แรงกดดันเงินเฟ้อเพิ่มขึ้นไปอีกได้เช่นกัน

	 ในทางกลับกัน หากประชาชนเช่ือว่า  การข้ึนดอกเบี้ยของแบงก์ชาติ  

จะส่งผลให้ภาวะเศรษฐกิจในอนาคตจะชะลอตัว ประชาชนก็จะชะลอการ 

จับจ่ายใช้สอย ธุรกิจอาจจะยังไม่ปรับราคาสินค้าและบริการเพิ่มข้ึน 

เน่ืองจากเกรงว่าประชาชนจะลดการบริโภคลงไปอีก ยิ่งไปกว่าน้ันอาจ 

ปรับราคาลดลงด้วยเพื่อกระตุ้นยอดขาย ส่งผลให้อัตราเงินเฟ้อลดลง 

ในขณะเดียวกัน นักธุรกิจที่คาดว่าเศรษฐกิจจะชะลอตัวในอนาคตจะชะลอ

การลงทุนหรือขยายกิจการ งดการจ้างงานเพิ่ม หรือลดจำ�นวนคนงานลง 

เศรษฐกิจก็จะชะลอลง แรงกดดันเงินเฟ้อก็จะลดลง

	 จะเห็นได้ว่า  ผลลัพธ์ของนโยบายการเงินผ่านช่องทางการคาดการณ์น้ี 

มีความสำ�คัญและค่อนข้างอ่อนไหว เป็นไปได้ทั้งสองทาง เศรษฐกิจคึกคัก 

แรงกดดันเงินเฟ้อเพิ่มข้ึน หรือเศรษฐกิจชะลอตัว แรงกดดันเงินเฟ้อลดลง 

ทั้งนี้ ก็ข้ึนอยู่กับความคิดของประชาชนหลังจากการรับรู้ข่าวสารเป็นสำ�คัญ 

ไม่ว่าจะเป็นข่าวการกำ�หนดอัตราดอกเบ้ียนโยบายของ กนง. หรือข่าวเก่ียวกับ

ภาวะเศรษฐกจิโดยรวมของประเทศ ดงัน้ัน การสือ่สารและสร้างความเช่ือมัน่

ในนโยบายการเงินที่ประกาศออกไปจึงมีความสำ�คัญเพราะจะส่งผลต่อ

ประสิทธิภาพของนโยบายการเงินด้วย

หากประชาชนเชื่อว่าการขึ้น
ดอกเบี้ยของแบงก์ชาติ  
จะส่งผลให้ภาวะเศรษฐกิจ
ในอนาคตจะชะลอตัว 
ประชาชนก็จะชะลอ
การจับจ่ายใช้สอย

“

”
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	 จากช่องทางการสง่ผา่นทีว่่ามาข้างต้น จะเหน็ว่า การปรับเปลีย่นอตัราดอกเบีย้นโยบายจะมผีลตอ่อตัราเงินเฟอ้

มากน้อยแค่ไหน ข้ึนอยู่กับหลายปัจจัยที่สำ�คัญ ได้แก่ (1) การเปลี่ยนแปลงของอัตราดอกเบี้ยในตลาดตาม 

อัตราดอกเบี้ยนโยบาย โดยเฉพาะอัตราดอกเบี้ยของธนาคารพาณิชย์ ซึ่งธนาคารพาณิชย์ยังคงเป็นตัวกลางทาง 

การเงินที่มีบทบาทมากที่สุด (2) พฤติกรรมการตอบสนองของประชาชนและนักธุรกิจต่ออัตราดอกเบี้ยในตลาด 

ที่เปลี่ยนแปลงไป และ (3) การคาดการณ์แนวโน้มเศรษฐกิจของประชาชน 

	 นอกจากน้ี การส่งผ่านผลของนโยบายการเงินยังค่อนข้างจะซับซ้อนและอาจจะใช้เวลานานกว่านโยบาย 

การคลัง ซึ่งในแต่ละช่องทางก็ใช้ระยะเวลาไม่เท่ากัน โดยช่องทางการคาดการณ์จะมีผลกระทบเร็วที่สุด  

เพราะเมื่อแบงก์ชาติประกาศข้ึนดอกเบี้ย คนก็จะคาดการณ์เศรษฐกิจในอนาคตทันทีว่า  จะดีข้ึนหรือแย่ลง และ 

ตัดสินใจว่า เขาควรจะบริโภคและลงทุนมากน้อยแค่ไหน ซึ่งย่อมส่งผลต่อเศรษฐกิจในทันที ในขณะที่ช่องทางอื่น ๆ 

เช่น ช่องทางอัตราดอกเบี้ยตลาดและช่องทางสินเชื่อต้องอาศัยระยะเวลาสักพักหนึ่งจึงจะเริ่มส่งผล เนื่องจากต้องรอ

ให้อัตราดอกเบี้ยในตลาดปรับตัวก่อน โดยอัตราดอกเบี้ยตลาดอาจจะไม่สามารถปรับตัวตามอัตราดอกเบี้ยนโยบาย 

ได้ทันที เช่น อัตราดอกเบี้ยเงินฝากประจำ�ระยะ 3 เดือน 6 เดือน หรือ 12 เดือน จะส่งผลต่อการออมเงินจริง ๆ  

กต็อ้งรอใหเ้งินฝากประจำ�กอ้นเดมิครบกำ�หนดแลว้ จงึจะไดรั้บอตัราดอกเบีย้ใหม ่เมือ่ฝากเงินเข้าระบบอกีคร้ัง เปน็ตน้ 

แต่เราก็จะเห็นอัตราดอกเบี้ยในตลาดค่อย ๆ ปรับตัวไปในทิศทางเดียวกับอัตราดอกเบี้ยนโยบายเมื่อเวลาผ่านไป  

ดังนั้น ช่องทางอื่น ๆ จะมีผลต่อภาคเศรษฐกิจจริงช้ากว่า

	 จะเหน็ไดว้า่ ประสทิธิผลของนโยบายการเงนิมข้ีอจำ�กัดเพราะการสง่ผา่นผลของนโยบายข้ึนอยูก่บัผูท้ีเ่กีย่วข้อง 

ทั้งหลายในระบบเศรษฐกิจ ไม่ว่าจะเป็นธนาคารพาณิชย์ นักธุรกิจ หรือประชาชนซึ่งเป็นผู้บริโภค ทำ�ให้ประสิทธิผล

ของนโยบายการเงินจึงขึ้นอยู่กับความเชื่อมั่นของภาคเอกชนเป็นสำ�คัญ นอกจากนี้ ผลของนโยบายการเงินยังอาจจะ

กระตุน้ไดเ้พยีงในระยะสัน้ แต่ไมส่ามารถยกระดบัศักยภาพในระยะยาวได ้ไมเ่หมอืนกบันโยบายการคลงัทีท่ำ�ไดผ้า่น

การลงทนุในโครงสร้างพืน้ฐาน นโยบายการเงนิเพยีงแคช่่วยสร้างบรรยากาศในการลงทนุของประเทศเพราะการรักษา

ระดับราคาไม่ให้สูงจะทำ�ให้ผู้ผลิตควบคุมและสามารถคาดการณ์ต้นทุนได้ ถ้าสามารถรักษาระดับอัตราเงินเฟ้อได้ 

ตน้ทนุการผลติกจ็ะไมส่งูกว่าคู่แข่งขัน ทำ�ใหส้ง่ผลดต่ีอความสามารถในการแข่งขันของประเทศ อนัจะทำ�ใหเ้ศรษฐกจิ

ขยายตัวได้ในระยะยาว 
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เพิ่มอัตราดอกเบี้ยนโยบาย
แล�วจะเกิดอะไรขึ้น ?
เมื่อแบงก�ชาติประกาศเพิ่มอัตราดอกเบี้ยนโยบายเพื่อชะลอความร�อนแรงของเศรษฐกจิ
จะส�งผลมาถึงประชาชนและภาคธุรกิจผ�าน 5 ช�องทางด�วยกนั

2. ช�องทางสินเชื่อ (Credit Channel)

แบงก�ชาติขึ้น
อัตราดอกเบี้ยนโยบาย

ดอกเบี้ยเงินฝาก+เงินกู�
ปรับเพิ่มขึ้น ต�นทุนการ
ลงทุนและบริโภคเพิ่มขึ้น

ภาคธุรกิจมีภาระหนี้เพิ่มขึ้น
ฐานะการเงินด�อยลง

ธนาคารเพิ่มความเข�ม
ในการปล�อยสินเชื่อ

ให�ภาคธุรกิจ

กิจกรรมทางเศรษฐกิจ
และเงินเฟ�อชะลอลง

ภาคธุรกิจ
กู�มาขยายการผลิต
และลงทุนยากขึ้น

2 ช�����องทางสิิินเช่่่ืืืือ ((CCredit CChannel))2. ชองทางสนเชอ (Credit Channel)

1. ช�องทางอัตราดอกเบี้ย (Interest Rate Channel)

แบงก�ชาติขึ้น
อัตราดอกเบี้ยนโยบาย

ดอกเบี้ยเงินฝาก+เงินกู�
ปรับเพิ่มขึ้น ต�นทุนการ
ลงทุนและบริโภคเพิ่มขึ้น

ประชาชนต�องการบริโภค
และลงทุนลดลง

กิจกรรมทางเศรษฐกิจ
และเงินฟ�อลดลง

5. ช�องทางการคาดการณ� (Expectations Channel)

แบงก�ชาติขึ้น
อัตราดอกเบี้ยนโยบาย

ถ�าภาคธุรกิจและประชาชน
คิดว�าเศรษฐกิจยังคงดี

การบริโภคและการลงทุน
เพิ่มขึ้น

การบริโภคและการลงทุน
ลดลง

ถ�าภาคธุรกิจและประชาชน
คิดว�าเศรษฐกิจจะแย�ลง

กิจกรรมทางเศรษฐกิจ
และเงินเฟ�อเพิ่มขึ้น

กิจกรรมทางเศรษฐกิจ
และเงินเฟ�อชะลอลง

3. ช�องทางมูลค�าสินทรัพย� (Asset Price Channel)

แบงก�ชาติขึ้น
อัตราดอกเบี้ยนโยบาย

ดอกเบี้ยเงินฝาก+เงินกู�
ปรับเพิ่มขึ้น ต�นทุนการ
ลงทุนและบริโภคเพิ่มขึ้น

กิจกรรมทางเศรษฐกิจ
และเงินเฟ�อชะลอลง

ประชาชนถอนการลงทุน
ในรูปแบบอื่นมาฝากธนาคาร

ราคาสินทรัพย�ลดลง
ประชาชนรู�สึกมั่งคั่งลดลง

ประชาชนใช�จ�ายลดลง

5. ช����องทางการคาดการณ���� (Expectations Channel))5. ชองทางการคาดการณ (Expectations Channel)

4. ช�องทางอัตราแลกเปลี่ยน (Exchange Rate Channel)

แบงก�ชาติขึ้น
อัตราดอกเบี้ยนโยบาย

ส�วนต�างอัตราดอกเบี้ย
กับต�างประเทศเพิ่มขึ้น

เงินทุนไหลเข�า

กิจกรรมทางเศรษฐกิจ
และเงินเฟ�อลดลง

เงินบาทแข็งค�าขึ้น การส�งออกลดลง
การนําเข�ามากขึ้น

การผลิตในประเทศ
ชะลอลง
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กล่องความรู้ที่ 10
การดำ�เนินนโยบายการเงินแบบพิเศษ (unconventional monetary policy) 
ของประเทศเศรษฐกิจหลัก

เรารู้แล้วว่า  ธนาคารกลางจะส่งสัญญาณผ่านอัตราดอกเบี้ยนโยบายเป็นเครื่องมือในการดำ�เนินนโยบายการเงิน แล้วปล่อยให้กลไก

ตลาดเป็นตัวกำ�หนดให้ดอกเบี้ยตลาดปรับตาม หากต้องการกระตุ้นเศรษฐกิจก็จะใช้นโยบายการเงินแบบผ่อนคลาย โดยลดอัตรา

ดอกเบี้ยนโยบายลงมา  อัตราดอกเบี้ยในตลาดมีแนวโน้มลดลงด้วย ทำ�ให้การบริโภคและการลงทุนเพิ่มข้ึน แต่ในช่วง global  

financial crisis ปี 2551 ธนาคารกลางสหรัฐอเมริกา ธนาคารกลางยุโรป (ECB) และธนาคารกลางญี่ปุ่น ต่างใช้นโยบายการเงินและ

เครื่องมือปกติ โดยลดดอกเบี้ยนโยบายลงเหลือศูนย์ ซึ่งเป็นอัตราที่ต่ำ�ที่สุดในประวัติศาสตร์ แต่ก็ยังไม่สามารถพลิกฟื้นเศรษฐกิจได้ 

อัตราการว่างงานเพ่ิมสูงข้ึน สถาบันการเงินอ่อนแอ ไม่สามารถทำ�หน้าท่ีเป็นตัวกลางทางการเงิน ส่งผลต่อภาคธุรกิจและภาคครัวเรือน 

เครื่องมือที่ธนาคารกลางใช้ตามปกติถึงทางตัน จึงเป็นที่มาของการใช้นโยบายการเงินแบบพิเศษ หรือ unconventional monetary 

policy ซึ่งวิธีการหนึ่งที่ใช้กันแพร่หลาย คือ การผ่อนคลายนโยบายการเงินเชิงปริมาณ (Quantitative Easing : QE) เพื่อช่วยประคอง

เศรษฐกิจและทำ�ให้ระบบการเงินทำ�งานได้เป็นปกติ

QE หรือพูดง่ายๆ คือ การอัดฉีดสภาพคล่อง (หรือพิมพ์เงิน) เข้าไปในระบบเศรษฐกิจแบบมหาศาล เพื่อช่วยลดต้นทุนการระดมทุน

ในระบบเศรษฐกิจการเงิน เพราะการซื้อสินทรัพย์จากสถาบันการเงิน ทำ�ให้สถาบันการเงินมีสภาพคล่องมากขึ้น และเป็นการเพิ่ม

อุปสงค์ของสินทรัพย์ที่เข้าซื้อ ส่งผลให้ราคาสินทรัพย์เพิ่มข้ึน ในกรณีของพันธบัตรรัฐบาล เมื่อราคาเพิ่มข้ึนจะส่งผลให้อัตรา 

ผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลปรับลดลง และเม่ืออัตราผลตอบแทนพันธบัตรลดลง ย่อมส่งผลให้ท้ังรัฐบาลและเอกชนสามารถระดมทุน 

โดยการออกพันธบัตรหรือหุ้นกู้ได้ในต้นทุนที่ถูกลง เป็นการลดต้นทุนทางการเงินให้ผู้ผลิต ผู้บริโภค และนักลงทุนกู้เงินได้ถูกลง 

กระตุ้นให้เกิดกิจกรรมทางเศรษฐกิจ นอกจากน้ี ยังทำ�ให้สถาบันการเงินและผู้ที่ถือพันธบัตรอยู่มีความมั่งค่ังมากข้ึน ช่วยกระตุ้น

เศรษฐกิจอีกด้านหน่ึงด้วย อีกเคร่ืองมือหน่ึง คือ การสื่อสารทิศทางของนโยบายการเงินในอนาคต (forward guidance) ทั้งน้ี  

ก็เพื่อให้ประชาชนคาดการณ์อัตราดอกเบี้ยในอนาคตว่า  จะอยู่ในระดับต่ำ�ไปอีกนาน (low for long) ซึ่งจะทำ�ให้อัตราดอกเบี้ย 

ระยะยาวลดลง ช่วยผ่อนคลายต้นทุนทางการเงินและกระตุ้นเศรษฐกิจได้ต่อเนื่องมากขึ้น

การใช้นโยบายการเงินและเคร่ืองมือการเงินแบบพิเศษน้ีต้องมั่นใจว่า  เศรษฐกิจจะไม่กลับไปย่ำ�แย่จนต้องกลับมาแก้ปัญหาอีกรอบ 

เพราะการดำ�เนินนโยบายจะมีขีดจำ�กัด (policy space) ที่จะน้อยลง อีกทั้งการดำ�เนินนโยบายลักษณะน้ีเป็นสิ่งที่ธนาคารกลาง 

ไมเ่คยทำ�มากอ่นในอดตี หากธนาคารกลางไม่สามารถสร้างความเช่ือมัน่วา่ จะสามารถยติุแนวนโยบายเช่นน้ี และกลบัมาใช้นโยบาย

การเงินแบบปกติในเวลาที่เหมาะสม ก็จะกระทบต่อความน่าเชื่อถือในการดำ�เนินนโยบาย ซึ่งเป็นหัวใจของธนาคารกลาง และหาก

ประชาชนไม่เชื่อถือนโยบายของธนาคารกลาง ความเชื่อมั่นในการถือเงินของประชาชนจะหมดไป เงินเฟ้อก็จะไร้เสถียรภาพเพราะ

ประชาชนจะไม่เชื่อถือเป้าหมายเงินเฟ้อที่ธนาคารกลางประกาศอีกต่อไป การคาดการณ์ต้นทุนและเงินเฟ้อในอนาคตของผู้ผลิตและ

นักลงทุนจะทำ�ได้ยาก ส่งผลต่อการลงทุนและศักยภาพในการผลิตของประเทศ ซึ่งจะกระทบการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของ 

ประเทศในระยะยาว เราได้เรียนเรื่อง no free lunch มาแล้วคงทราบว่า การดำ�เนินนโยบายทุกอย่างต้องมีต้นทุนเสมอ การทำ� QE 

ของเหล่าธนาคารกลางคร้ังน้ี จึงต้องประเมินผลได้เสียให้รอบคอบเพราะการกระตุ้นเศรษฐกิจถึงแม้จะสำ�เร็จในระยะสั้น แต่ก็ต้อง

แลกมาด้วยความน่าเชื่อถือในการดำ�เนินนโยบายในระยะยาว
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	 ทั้งนี้ การดำ�เนินนโยบายการเงินภายใต้กรอบเป้าหมายเงินเฟ้อ 

แบบยืดหยุ่น (flexible inflation targeting) แบงก์ชาติไม่ได้ดูเพียง 

แค่เฉพาะเสถียรภาพด้านราคาเท่าน้ัน แต่ได้พิจารณาเสถียรภาพของ             

ระบบการเงินด้วย ซึ่งมีความสำ�คัญมากข้ึนหลังเกิดวิกฤติการเงินโลก 

ในช่วงปี 2551 เพื่อประเมินความเปราะบางหรือความเสี่ยงในระบบ 

การเงินที่อาจสร้างความไม่สมดุลในระบบเศรษฐกิจ (อ่านเพิ่มเติมได้จาก 

บทความในกรอบ “การกำ�หนดกรอบและเป้าหมายนโยบายการเงินที่ 

เหมาะสมของไทยท่ามกลางความท้าทายจากบริบททางเศรษฐกิจและ 

การเงินที่เปลี่ยนแปลงไป” ในรายงานนโยบายการเงิน ฉบับเดือนธันวาคม 

2561) 

	 การประเมินเสถียรภาพระบบการเงินสามารถพิจารณาจาก 7 ด้านหลัก ได้แก่ (1) ภาคครัวเรือน เช่น  

ภาคครัวเรือนมีหน้ีมากเกินควรหรือไม่ (2) ภาคธุรกิจที่ไม่ใช่สถาบันการเงิน เช่น มีกลุ่มธุรกิจใดที่หากธุรกิจ 

หยุดชะงักแล้วจะส่งผลกระทบให้เกิดปัญหาลุกลามต่อระบบเศรษฐกิจและระบบการเงินหรือไม่ (3) ภาคสถาบันการเงิน 

เช่น ธนาคารพาณิชย์มีฐานะการเงินที่แข็งแกร่งหรือไม่ มีสภาพคล่องเพียงพอหรือไม่ (4) ตลาดการเงิน เช่น ตลาด

อัตราแลกเปลี่ยนและตลาดทุนทำ�หน้าที่ได้ปกติหรือไม่ (5) ภาคอสังหาริมทรัพย์ เช่น มีสัญญาณฟองสบู่ในราคา

อสงัหาริมทรัพยห์รือไม่ (6) ภาคต่างประเทศ เช่น เกดิความผดิปกตใินดลุการชำ�ระเงิน หรือมสีญัญาณหน้ีตา่งประเทศ

เร่งข้ึนมากหรือไม่ และ (7) ภาคการคลัง เช่น หน้ีภาครัฐมีแนวโน้มเร่งขึ้นจนน่ากังวลหรือไม่ ซึ่งเสถียรภาพทั้ง  

7 ด้านนี้มีความเชื่อมโยงกัน เช่น แม้ในภาวะที่เศรษฐกิจเติบโตได้ดี และไม่มีปัญหาเงินเฟ้อ แต่หากภาคครัวเรือน 

มีหน้ีสินมากจนไม่สามารถชำ�ระคืนเงินที่กู้ยืมมาจากธนาคารพาณิชย์ได้ ภาคสถาบันการเงินก็จะเกิดความเสี่ยงที่มี

หนี้เสีย (Non-performing Loans : NPLs) ตามมา  หรือหากรัฐบาลกู้ยืมต่างประเทศมาใช้จ่ายในโครงการต่าง ๆ  

มากจนเกินไป เสถียรภาพด้านหนี้ต่างประเทศและภาคการคลังก็จะมีความเสี่ยงสูงขึ้น ต่างประเทศอาจหมดความ

เชื่อมั่นและเรียกคืนหนี้จนเกิดภาวะวิกฤติขึ้นได้  

	 จากความเช่ือมโยงระหว่างภาคเศรษฐกิจที่สูงน้ันอาจก่อให้เกิดความเสี่ยงต่อระบบเศรษฐกิจโดยรวมได้ 

หากภาคใดภาคหนึ่งเกิดปัญหาและส่งผลกระทบต่อกันเป็นลูกโซ่ ดังจะเห็นได้ชัดจากวิกฤติเศรษฐกิจโลก 

ปี 2551 ซึ่งมีจุดเริ่มต้นที่ภาคสถาบันการเงินในสหรัฐฯ แต่ท้ายสุดก็ลุกลามไปถึงตลาดเงิน ตลาดทุน รวมไปถึงปัญหา

ในภาคการคลัง (ใช้จ่ายเกินตัวเพื่อมาพยุงเศรษฐกิจ) จนส่งผลกระทบต่อการจ้างงานและเศรษฐกิจโดยรวม ดังนั้น 

การเฝ้าดูแลความเสี่ยงแต่ละภาคส่วนจึงมีความจำ�เป็นอย่างยิ่ง เพื่อไม่ให้ความเสี่ยงก่อตัวและสะสมจนเกิดปัญหา 

ที่รนุแรงและลุกลามไปยงัภาคสว่นอืน่ ๆ  ซึง่จะทำ�ให้การปรบัตวัในภายหลังอาจรนุแรงและมตีน้ทุนสูงกวา่การจัดการ

ตั้งแต่เนิ่น ๆ การประเมินความเสี่ยงต่อเสถียรภาพระบบการเงินจึงต้องมองไปข้างหน้า (forward looking) เพื่อให้
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กล่องความรู้ที่ 11
กระบวนการทำ�นโยบายการเงินของแบงก์ชาติในปัจจุบัน

หลังจากเข้าใจทฤษฎีกันแล้วว่านโยบายการเงินคืออะไร เหตุไฉนจึงสำ�คัญ คำ�ถามต่อไปคือ ในทางปฏิบัติแบงก์ชาติมีกระบวนการ

การทำ�นโยบายการเงินกันอย่างไร...

เร่ิมแรกมาทำ�ความรู้จักกับผู้กำ�หนดอัตราดอกเบี้ยนโยบายกันก่อน โดยผู้กำ�หนดอัตราดอกเบี้ยนโยบายว่าจะเพิ่มข้ึน คงที่ หรือ  

ลดลง เราเรียกกันว่า คณะกรรมการนโยบายการเงิน หรือเรียกสั้น ๆ  ว่า กนง. ซึ่งมีทั้งหมด 7 คน ได้แก่ ผู้ว่าการ ธปท. รองผู้ว่าการ 

ธปท. 2 คน และผู้ทรงคุณวุฒิจากภายนอก ธปท. 4 คน ซึ่งจะมีการประชุมทุกๆ 6 - 8 สัปดาห์ หรือปีละ 8 ครั้ง โดยหลังจาก 

การประชุม กนง. แต่ละครั้ง จะมีการแถลงข่าวเพื่อแสดงเหตุผลของการตัดสินใจทุกครั้ง

อาจมีคนเคยสงสัยว่าการตัดสินนโยบายที่สำ�คัญอย่างนี้ กนง. พิจารณาอะไรกันบ้าง แน่นอนว่า กนง. จะพิจารณาจากข้อมูลต่าง ๆ 

อย่างรอบด้านเพื่อประเมินแนวโน้มการขยายตัวของเศรษฐกิจ แนวโน้มเงินเฟ้อ และเสถียรภาพระบบการเงิน 

-	 สำ�หรับการขยายตัวของเศรษฐกิจและเงินเฟ้อ กนง. พิจารณาจากการวิเคราะห์ประเด็นเศรษฐกิจสำ�คัญทั้งในและต่างประเทศ  

	 ครอบคลุมการผลิต การบริโภค การลงทุน การส่งออก การเงิน การคลัง สถาบันการเงินและปัจจัยเสี่ยงทั้งในด้านเศรษฐกิจ  

	 สงัคม การเมอืง สภาพแวดลอ้มทีส่ง่ผลกระทบตอ่ระบบเศรษฐกจิ เช่น วกิฤตเิศรษฐกจิในประเทศอตุสาหกรรมสำ�คญั ภยัธรรมชาต ิ 

	 ความไม่สงบทางการเมือง การกีดกันทางการค้าระหว่างประเทศ เป็นต้น 

-	 สำ�หรับด้านเสถียรภาพระบบการเงิน กนง. พิจารณาจากความเสี่ยงและความเปราะบางทั้ง 7 ด้าน ได้แก่ ภาคครัวเรือน  

	 ภาคธุรกิจที่ไม่ใช่สถาบันการเงิน ภาคสถาบันการเงิน ตลาดเงินและตลาดทุน ภาคอสังหาริมทรัพย์ ภาคต่างประเทศ และ 

	 ภาคการคลัง 

เท่าทันพัฒนาการและความเชื่อมโยงของความเสี่ยงใหม่ ๆ ที่อาจเกิดขึ้นในรูปแบบที่หลากหลายและคาดเดาได้ยาก 

รวมทั้งอาจทวีความรุนแรงข้ึน อาทิ ความเสี่ยงเกี่ยวกับสกุลเงินดิจิทัล นวัตกรรมใหม่ ๆ ลักษณะน้ี ยังมีเข้ามา 

อีกมากภายใต้สภาวะแวดล้อมของโลกที่กำ�ลังเปลี่ยนแปลงอย่างรวดเร็ว ทางการและประชาชนจึงต้องติดตาม 

และประเมินความเสี่ยงต่าง ๆ อย่างใกล้ชิดเพื่อให้รู้เท่าทันการเปลี่ยนแปลงและเตรียมตัวรองรับ 

	 ในการดำ�เนินนโยบายการเงิน นอกจาก กนง. จะติดตามพัฒนาการของเสถียรภาพทั้ง 7 ด้านอย่าง 

สม่ำ�เสมอแล้ว กนง. ยังให้น้ำ�หนักกับการดูแลเสถียรภาพระบบการเงินในการตัดสินนโยบายด้วย ยกตัวอย่างเช่น  

ในช่วงที่เศรษฐกิจทยอยฟื้นตัวและอัตราเงินเฟ้ออาจอยู่ในระดับต่ำ� แต่หนี้ครัวเรือนยังก่อตัวและอยู่ในระดับสูง กนง. 

อาจตัดสินใจคงอัตราดอกเบี้ยนโยบายไว้ในระดับต่ำ�เพื่อช่วยดูแลเศรษฐกิจและเงินเฟ้อ แต่ไม่ลดอัตราดอกเบี้ยเพิ่ม

เพื่อป้องกันการก่อหน้ีเพิ่ม และ ธปท. อาจใช้เคร่ืองมือหรือมาตรการทางการเงินอื่นเพื่อร่วมดูแลเสถียรภาพ 

การเงินด้วย
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กล่องความรู้ที่ 11 (ต่อ)
กระบวนการทำ�นโยบายการเงินของแบงก์ชาติในปัจจุบัน

นอกจากน้ี กนง. ยังใช้ข้อมูลจากงานศึกษาวิจัยที่เกี่ยวข้องประกอบการตัดสินใจ และยังพิจารณาข้อมูลจากการลงพื้นที่พบกับ 

นักธุรกิจและประชาชนด้วยเพื่อให้ประเมินภาพเศรษฐกิจการเงินได้ชัดเจนขึ้น การพิจารณาในด้านต่าง ๆ ข้างต้นนี้ ไม่ใช่ประเมิน

แค่สิ่งที่เกิดขึ้นในปัจจุบันเท่านั้น กนง. ยังต้องมองไปในอนาคตด้วย โดยคำ�นึงถึงสถานการณ์ทางเศรษฐกิจการเงินที่อาจเกิดขึ้นได้ 

เพราะการตัดสินใจของ กนง. ไม่มีผลต่อกิจกรรมทางเศรษฐกิจที่เกิดข้ึนแล้วในปัจจุบัน แต่จะส่งผลต่อกิจกรรมทางเศรษฐกิจที่จะ 

เกิดขึ้นในอนาคต หรืออาจกล่าวได้ว่าการตัดสินใจของ กนง. ในวันนี้ เป็นการตัดสินใจเพื่ออนาคตนั่นเอง

กนง. จะมีการแถลงผลการประชุมทุกครั้งเพื่อให้ประชาชนเข้าใจถึงเหตุผลในการตัดสินใจในแต่ละครั้งว่า กนง. พิจารณาข้อมูลใด 

และประเมินข้อดีข้อเสียรอบด้านก่อนตัดสินใจ การประเมินของ กนง. ไม่ได้ดูแค่เงินเฟ้ออย่างเดียว แต่จะมีการชั่งน้ำ�หนักระหว่าง

ความเสี่ยงของเงินเฟ้อ การขยายตัวทางเศรษฐกิจ และเสถียรภาพระบบการเงินมาอย่างดีแล้ว และการตัดสินใจทุกคร้ังคิดถึง 

ผลประโยชน์ของประเทศเป็นหลัก โดยมีเป้าหมายท้ายสุดเพื่อความกินดีอยู่ดีของประชาชนผ่านการรักษาเสถียรภาพด้านราคา 

ควบคู่ไปกับการดูแลการเติบโตทางเศรษฐกิจและการรักษาเสถียรภาพของระบบการเงิน นอกจากนี้ กนง. ยังให้ความสำ�คัญ 

ต่อข้อความในเอกสารแถลงข่าวอย่างมากเพราะข้อความที่จะสื่อสารออกไปจะมีผลต่อความเข้าใจและพฤติกรรมของนักธุรกิจ 

และประชาชน

การแถลงผลการตัดสินใจของ กนง. จะมีข้ึนในเวลา 14.00 น. ของวันประชุม กนง. โดยผู้ช่วยผู้ว่าการ สายนโยบายการเงิน 

ในฐานะเลขานุการ กนง. จะทำ�หน้าที่แถลงผลการประชุม ซึ่งถ่ายทอดสดผ่านสื่อสังคมออนไลน์ และตอบข้อซักถามของสื่อมวลชน

หลังจากน้ันในส่วนของภาคปฏิบัติ แบงก์ชาติจะเตรียมทำ�ธุรกรรมในตลาดเงินเพื่อรักษาระดับอัตราดอกเบี้ยนโยบายให้เป็นไป 

ตามที่ กนง. กำ�หนด ทั้งน้ี ท่านสามารถอ่านผลการประชุม กนง. โดยสรุปได้ที่เว็บไซต์ของแบงก์ชาติในเวลา  14.30 น.  

ของวันประชุมหลังการแถลงข่าว

สังเกตได้วา่ กนง. ให้ความสำ�คัญกบัการอธบิายเหตผุลในการตดัสนิใจนโยบายในแตล่ะครัง้ โดยสื่อสารกบัสาธารณชนอย่างต่อเนือ่ง 

ซึ่งสรุปช่องทางการติดตามทั้งเหตุผลการตัดสินใจและมุมมองต่าง ๆ ของ กนง. ได้ดังนี้

	 กำ�หนดการ	 เนื้อหาการเผยแพร่และสื่อสาร	 ข้อมูลที่ประชาชนทราบ	 ช่องทางการติดตาม กนง.

	 วันประชุม กนง.	 แถลงข่าวการประชุมและข่าว ธปท.	 ผลการตัดสิน และเหตุผลสรุป	 เว็บไซต์และสื่อออนไลน์

	 	 	 ประกอบการตัดสินใจ	 ธปท.

	 2 สัปดาห์หลังการประชุม	 รายงานผลการประชุม กนง. ฉบับย่อ	 เนื้อหาข้อมูลและมุมมองที่ กนง. 	

	 	 	 พิจารณาในห้องประชุม	 เว็บไซต์ ธปท.

	 2 สัปดาห์หลังการประชุม	 รายงานนโยบายการเงิน	 รายละเอียดการประเมินภาพเศรษฐกิจ	

	 ของทุกสิ้นไตรมาส	 	 เงินเฟ้อ และเสถียรภาพระบบการเงิน 	

	 	 	 ทั้งในปัจจุบันและการมองไปข้างหน้า

	 ทุกไตรมาส หลังรายงาน	 งานประชุมนักวิเคราะห์ (คลิปวีดิทัศน์	 สรุปแนวโน้มเศรษฐกิจและนโยบาย

	 นโยบายการเงินเผยแพร่	 และสไลด์นำ�เสนอ)	 การเงิน พร้อมคำ�ตอบข้อซักถาม

	 	 	 แก่นักวิเคราะห์และสื่อมวลชน
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กล่องความรู้ที่ 11 (ต่อ)
กระบวนการทำ�นโยบายการเงินของแบงก์ชาติในปัจจุบัน

นอกจากนี้ เพื่อให้เข้าถึงรูปแบบของการส่ือสารสมัยใหม่ 

แบงก์ชาติยังส่ือสารผ่านช่องทางสื่อสังคมออนไลน์ อาทิ  

Twitter Facebook Youtube และ Line ด้วยภาพที่เข้าใจ 

ได้ง่ายและรวดเร็วอย่าง infographic   

หลายคนอาจสงสัยว่า ทำ�ไมต้องส่ือสารกันหลายทาง ท่ีเป็นแบบน้ี

เพราะการส่ือสารให้ประชาชนเข้าใจถึงกระบวนการทำ�งานและ

เหตุผลการตัดสินใจของ กนง. นอกจากจะสร้างความโปร่งใส

ของการดำ�เนินนโยบายการเงินอันจะนำ�ไปสู่ความเช่ือมั่นแล้ว  

ยังช่วยให้ภาคธุรกิจและประชาชนเข้าใจแนวทางการดำ�เนิน

นโยบายการเงนิของ กนง. ไดด้ข้ึีน ทำ�ใหส้าธารณชนปรับตวัและ 

ตดัสนิใจวางแผนกจิกรรมทางเศรษฐกจิใหส้อดคลอ้งกบัแนวโน้ม

เศรษฐกิจการเงินในอนาคตได้ดียิ่งขึ้น 

กิจกรรมทดสอบความเข้าใจ
หากตอนนี้ เศรษฐกิจไทยสามารถขยายตัวได้ต่อเน่ือง ขณะท่ีอัตราเงินเฟ้อเพิ่มขึ้นตามต้นทุนการผลิต  
และความต้องการใช้จ่ายในประเทศยังขยายตัวได้ดี รวมท้ังการดำ�เนินการตามการใช้จ่ายของรัฐบาล 
ย่ิงเพิ่มแรงกดดันด้านราคา คุณคิดว่าในสภาวการณ์เช่นนี้ นโยบายการเงินและนโยบายการคลัง 
ที่เหมาะสมควรเป็นเช่นไร
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การบริหารอัตราแลกเปลี่ยน

	 การดำ�เนินนโยบายการเงินของแบงก์ชาติภายใต้กรอบเป้าหมายเงินเฟ้อแบบยืดหยุ่นเช่นในปัจจุบัน จะดำ�เนินการ 

ควบคู่ไปกับระบบอัตราแลกเปลี่ยนในลักษณะลอยตัวแบบมีการจัดการ (managed float) ซึ่งหมายความว่า  

อัตราแลกเปลี่ยนเงินตราระหว่างประเทศ (เช่น 30 บาทต่อดอลลาร์สหรัฐฯ) จะเป็นไปตามกลไกตลาด น่ันคือ  

อตัราแลกเปลีย่นในแต่ละวันจะไมเ่ทา่กนั ข้ึนอยูก่บัความต้องการซือ้ขายเงินบาทและเงนิตราตา่งประเทศของคนไทย

และคนต่างชาติ (อุปสงค์และอุปทานของเงินบาทเทียบกับเงินตราต่างประเทศ) หากมีความต้องการซื้อเงินบาท 

มากกว่าขาย เงินบาทจะแข็งค่าข้ึนเมื่อเทียบกับเงินตราต่างประเทศ (มีราคาแพงข้ึน) ในทางกลับกัน หากมีความ

ต้องการขายเงินบาทมากกว่าซ้ือ เงินบาทจะอ่อนค่าลงเม่ือเทียบกับเงินตราต่างประเทศ (มีราคาถูกลง) ตลาดซ้ือขาย 

เงินตราต่างประเทศมีขนาดท่ีใหญ่มาก เพราะมีผู้ซ้ือขายจากท่ัวโลก ดังน้ัน จะเห็นว่าแบงก์ชาติไม่สามารถกำ�หนด 

ค่าเงินบาทให้อยู่ที่ระดับใดระดับหน่ึงได้ ทำ�ได้เพียงเข้าไปแทรกแซง โดยซื้อหรือขายเงินตราต่างประเทศเพื่อลด 

ความผันผวนในบางช่วงที่ค่าเงินบาทมีความผันผวนมาก โดยเฉพาะการเคลื่อนไหวจากเงินทุนไหลเข้าออกเพื่อ 

เก็งกำ�ไร ซึ่งอาจทำ�ให้ค่าเงินบาทอ่อนค่าหรือแข็งค่าอย่างรวดเร็ว ทั้งนี้ ก็เพื่อให้ภาคเอกชนมีเวลาในการปรับตัว 

เสริมความรู้ 

แม้ค่าเงินบาทที่แข็งขึ้นเมื่อเทียบกับดอลลาร์สหรัฐฯ จะทำ�ให้ความสามารถในการส่งออกของไทยแย่ลง เนื่องจากราคาสินค้า
ของไทยที่อยู่ในรูปดอลลาร์สหรัฐฯ จะแพงขึ้น แต่จริง ๆ แล้วถ้าค่าเงินของประเทศคู่ค้าของเราปรับแข็งค่าขึ้นเทียบกับ
ดอลลาร์สหรัฐฯ ด้วยเช่นเดียวกับเรา การแข็งค่าของเงินบาทก็จะไม่ส่งผลต่อการส่งออกของไทยมากนัก นอกจากค่าเงิน
ของคู่ค้า เราต้องพิจารณาถึงค่าเงินของคู่แข่งด้วย เพราะถ้าค่าเงินของประเทศคู่แข่งปรับแข็งค่าขึ้นเทียบกับเงินดอลลาร์
สหรัฐฯ ไปพร้อม ๆ กับการแข็งค่าของเงินบาทก็จะทำ�ให้ราคาสินค้าทั้งจากไทยและประเทศคู่แข่งต่างสูงขึ้นเช่นกัน

การพิจารณาความสามารถในการแข่งขันจึงต้องพิจารณาค่าเงินของประเทศคู่ค้าและคู่แข่งไปพร้อม ๆ กัน 
ซึ่ง ธปท. จึงได้จัดทำ�ดัชนีค่าเงินบาท (Nominal Effective Exchange Rate : NEER) ขึ้น ซึ่งเป็นการ
คำ�นวณจากอัตราแลกเปลี่ยนระหว่างเงินบาทกับสกุลเงินของประเทศต่าง ๆ  21 ประเทศ ทั้งที่เป็นคู่ค้า
และคู่แข่งของไทยโดยให้น้ำ�หนักตามความสำ�คัญด้านการค้าโดยเผยแพร่เป็นรายเดือนในเว็บไซต์ ธปท.

ความสามารถในการแข่งขันนอกจากขึ้นอยู่กับอัตราแลกเปลี่ยนแล้ว ยังขึ้นอยู่กับต้นทุนการผลิตของเราว่า จะมากหรือน้อย
กว่าคู่ค้าคู่แข่งด้วย ซึ่งถ้าราคาสินค้าของประเทศเราแพงกว่าประเทศคู่ค้าและคู่แข่ง ต้นทุนการผลิตของเราก็จะสูงกว่า เราก็จะ
เสียเปรียบในการแข่งขันด้านราคา ซึ่งการพิจารณาความสามารถในการแข่งขันที่แท้จริงที่รวมเอาผลจากทั้งอัตราแลกเปลี่ยน
และราคาสินค้าเปรียบเทียบกับประเทศคู่ค้าคู่แข่งเข้ามาด้วยนี้ สะท้อนได้จากดัชนีค่าเงินบาทที่แท้จริง (Real Effective 
Exchange Rate : REER) ซึ่งก็ได้เผยแพร่ทางเว็บไซต์ ธปท. เช่นกัน    

ติดตามข้อมูล NEER
และ REER ได้ที่
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การดูแลค่าเงินบาทของแบงก์ชาติ
จะยึดหลัก 3 ข้อ เช่นกัน คือ

	 (1)	ดแูลความผนัผวน (volatility) ของคา่เงินใหอ้ยูใ่นระดบัทีเ่ศรษฐกิจ

รับได้ 

	 (2)	รักษาความสามารถในการแข่งขันโดยพจิารณาจากดชันีคา่เงินบาท 

(Nominal Effective Exchange Rate หรือเรียกย่อ ๆ ว่า NEER) เป็นหลัก 

ซึ่งประกอบด้วยสกุลเงินของคู่ค้าและคู่แข่งที่สำ�คัญ ไม่ใช่เฉพาะดอลลาร์ 

สหรัฐฯ (อ่านเพิ่มเติมในกล่องเสริมความรู้)

	 (3)	ไม่ฝืนแนวโน้มที่สอดคล้องกับปัจจัยพื้นฐานทางเศรษฐกิจ 

เพราะจะนำ�ไปสู่ความไม่สมดุลของเศรษฐกิจ (imbalances)

	 เราทราบแล้วว่า  การแข็งค่าหรืออ่อนค่าของเงินบาทมีผลกระทบ

โดยตรงต่อผู้ส่งออก ผู้นำ�เข้า ผู้ลงทุน และผู้ที่กู้เงินตราต่างประเทศ ซึ่งมีทั้ง

กลุม่คนทีไ่ดแ้ละเสยีประโยชน์เสมอ การดแูลคา่เงนิบาทของแบงก์ชาตจิงึตอ้ง

พิจารณาผลกระทบให้รอบด้าน อาจจะมีบางกลุ่มที่พยายามกดดันให้ 

แบงก์ชาติดำ�เนินนโยบายเพือ่ใหค่้าเงนิบาทอ่อนหรือแข็งตามแตผ่ลประโยชน์

ที่ได้รับ แต่สิ่งที่ต้องทำ�ความเข้าใจ คือ การดำ�เนินนโยบายการเงินภายใต้

กรอบเป้าหมายเงินเฟ้อแบบยืดหยุ่น (flexible inflation targeting) ควบคู่ไป

กับนโยบายอตัราแลกเปลีย่นลอยตวัแบบมกีารจดัการ (managed float) น้ัน 

การดำ�เนินนโยบายการเงินโดยการข้ึนลงอัตราดอกเบี้ยนโยบายก็เพื่อดูแล

รักษาเสถียรภาพด้านราคา  ในขณะที่อัตราแลกเปลี่ยนจะเป็นไปตามกลไก

ตลาด แบงก์ชาติจะไม่สามารถกำ�หนดระดับอัตราแลกเปลี่ยนให้อยู่ที่ค่าใด

ค่าหน่ึงได้ หรือพยายามฝืนกลไกตลาดเพื่อให้ค่าเงินบาทอ่อนหรือแข็งไป 

ข้างใดข้างหนึ่งได้ เช่น หากเศรษฐกิจร้อนแรง เราส่งออกสินค้าได้มากกว่า

การนำ�เข้า และมกีารลงทนุจากต่างประเทศ กจ็ะทำ�ใหเ้งนิทนุไหลเข้ามามาก 

ส่งผลให้เงินบาทแข็งค่าขึ้น จึงเป็นไปไม่ได้ที่แบงก์ชาติจะฝืนตลาดเพื่อทำ�ให้

ค่าเงินบาทอ่อนลงเพื่อประโยชน์ของบางกลุ่ม 

รู� ไหม
ว�า…?

นับตั้งแต่ประเทศไทยได้เปลี่ยนมาใช้
การดำ�เนินนโยบายการเงินภายใต้
กรอบเป้าหมายเงินเฟ้อแบบยืดหยุ่น
ควบคู่ไปกับระบบอัตราแลกเปลี่ยน
แบบลอยตัว กลไกการทำ�งานของ
ระบบเศรษฐกิจมีความยืดหยุ่นขึ้น 
นโยบายการเงินสามารถใช้รักษา
เสถียรภาพของระดับราคาได้ 
โดยไม่ถูกจำ�กัดที่จะต้องใช้เพื่อ 
รักษาระดับอัตราแลกเปลี่ยน 
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	 ดงัน้ัน การเคลือ่นไหวของอัตราแลกเปลีย่นจงึควรใหเ้ปน็ไปตามกลไก

ตลาดไม่ควรแทรกแซงให้ค่าเงินบาทอ่อนหรือแข็งกว่าความเป็นจริง การเข้า

แทรกแซงของแบงก์ชาติจะทำ�ได้เท่าที่จำ�เป็นในกรณีที่อัตราแลกเปลี่ยน

เปลี่ยนแปลงอย่างรวดเร็วจนผู้เกี่ยวข้องปรับตัวไม่ทันเท่าน้ัน และไม่ขัดกับ

การดำ�เนินนโยบายการเงินภายใต้กรอบเป้าหมายเงินเฟ้อ ทั้งน้ี การตั้ง 

เป้าหมายเงินเฟ้อ จะทำ�ให้ภาคเอกชนมีหลักยึดในเรื่องระดับราคา ซึ่งระดับ

ราคาที่มีเสถียรภาพหรือเงินเฟ้อที่ต่ำ� จะช่วยให้ต้นทุนการผลิตของผู้ผลิต 

ไม่สูงนัก ส่งผลให้ความสามารถในการแข่งขันด้านราคาของประเทศดีขึ้น 

ขณะเดียวกันราคาที่ไม่ผันผวนมากนักก็ช่วยให้ภาคเอกชนวางแผนตัดสินใจ

ลงทุนได้อย่างม่ันใจ ช่วยเพิ่มศักยภาพการผลิตและความสามารถในการ

แข่งขันในระยะยาว

 

Key Points

การดำ�เนินนโยบายการเงินของไทย
ภายใต้กรอบเป้าหมายเงินเฟ้อแบบ
ยืดหยุ่นในปัจจุบัน จะดำ�เนินไปควบคู่กับ
การดำ�เนินนโยบายอัตราแลกเปลี่ยน
ลอยตัวแบบมีการจัดการ นั่นคือ 
(1) แบงก์ชาติจะไม่กำ�หนดระดับ
อัตราแลกเปลี่ยน ณ ค่าใดค่าหนึ่ง 
(2) แบงก์ชาติอาจแทรกแซงได้บ้าง
เพียงเพื่อไม่ให้อัตราแลกเปลี่ยนผันผวน
เกินควรจนทุกฝ่ายปรับตัวไม่ทัน 

คุณเรียนรู้สิ่งเหล่านี้แล้วหรือยัง
•	 เข้าใจการดำ�เนินนโยบายการคลัง นโยบายการเงิน และนโยบายอัตราแลกเปลี่ยน 
•	 เข้าใจว่าควรดำ�เนินนโยบายการคลัง และนโยบายการเงิน และนโยบายอัตราแลกเปลี่ยนแบบใด
	 จึงจะเหมาะสมกับภาวะเศรษฐกิจขณะนั้น

	 จากบทนีเ้ราทราบแล้ววา่เราจะต้องดำ�เนนินโยบายเศรษฐกจิมหภาคอย่างไร เพือ่ใหบ้รรลุเป้าหมายของ
เศรษฐกิจโดยรวม ซึ่งไม่ว่าจะเป็นการดำ�เนินนโยบายการเงิน หรือนโยบายการคลังต่างก็มีเป้าหมายเดียวกัน
คือให้ประชาชนกินดีอยู่ดี และไม่ เพียงแต่กินดีอยู่ดีแค่ ณ ปัจจุ บัน แต่จะต้องรักษาให้ ย่ังยืนใน 
ระยะยาวด้วย ซ่ึงการกำ�หนดนโยบายใหถู้กทศิทางเพยีงอย่างเดียวนัน้ไมพ่อ แต่ทกุ ๆ  นโยบายจะต้องประสาน 
สอดคล้องกัน (policy mix) รวมทั้งได้รับความร่วมมือจากทุกฝ่าย เพราะน่ันหมายถึงประสิทธิผลของ 
นโยบายในทางปฏิบัติ ซึ่งก็คือการสร้างความกินดีอยู่ดีที่ยั่งยืนให้กับประชาชนนั่นเอง
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อ่านเพิ่มเติม “ฮาวทูดูแลค่าเงิน” ได้ที่
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	 อ่านมาถึงตรงน้ี คงทำ�ให้ผู้อ่านเกิดความเข้าใจแล้วว่า  “เศรษฐศาสตร์” มิใช่เพียงแค่เร่ืองเงินๆ 

ทองๆ แต่การเข้าใจเศรษฐศาสตร์อย่างแท้จริงจะช่วยให้เราเกิดกระบวนการคิดและตัดสินใจ “เลือก”  

อย่างมีเหตุมีผล และคุ้มค่ามากที่สุด ซึ่งแน่นอนว่าในชีวิตประจำ�วันของเรา  เราต้องเผชิญกับเหตุการณ์ 

ที่ต้องตัดสินใจเลือกอยู่ตลอดเวลา  น่ันเพราะทรัพยากรมีจำ�กัด ไม่สามารถตอบสนองความต้องการ 

ของเราได้ทั้งหมด เมื่อเราเลือกอย่างหน่ึงแล้ว ก็เท่ากับว่าเราต้องตัดใจเสียสละสิ่งอื่น ๆ ไป ดังน้ัน 

ทุกครั้งที่เราเลือก จึงมีต้นทุนค่าเสียโอกาสที่เราต้องเสียไปเสมอ เราจึงต้องตัดสินใจเลือกในสิ่งที่คุ้มค่ากับ

สิ่งที่เราเสียไปมากที่สุด ดังนั้น เศรษฐศาสตร์จึงเป็นเรื่องใกล้ตัวและมีความสำ�คัญ 

	 การเข้าใจเศรษฐศาสตร์ไม่เพียงแต่สามารถตัดสินใจแก้ปัญหาในระดับบุคคลได้อย่างมีเหตุมีผล

เท่าน้ัน ยังก่อให้เกิดประโยชน์ในระดับประเทศชาติในการจัดสรรทรัพยากรที่ประเทศมีอยู่จำ�กัดให้เกิด

ประโยชน์สูงสุด และสามารถวางนโยบายที่เหมาะสมต่อเศรษฐกิจของประเทศเพื่อนำ�ไปสู่ความอยู่ดีกินดี

ของประชาชน ซึ่งเป็นเป้าหมายของเศรษฐกิจโดยรวม ทั้งนี้ การดำ�เนินนโยบายการเงิน นโยบายการคลัง 

และการบริหารอตัราแลกเปลีย่นทีเ่หมาะสม กจ็ะเอือ้ใหเ้ศรษฐกิจสามารถเตบิโตไดต้ามศกัยภาพและยัง่ยนื

ในระยะยาว นั่นก็เพื่อที่จะบรรลุเป้าหมายของเศรษฐกิจนั่นเอง
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เงินเฟอ
นากลัว
จริงหรือ ? 
นายไพบูลย กิตติศรีกังวาน 
ธนาคารแหงประเทศไทย 

	 “แบงกชาติขึ้นดอกเบี้ยสกัดเงินเฟอ เอกชนบนตนทุนเพิ่ม คาครองชีพสูง” พาดหัวขาว หนังสือพิมพรายวัน

ขางตน ทําใหนาสงสัยวา  ทําไมแบงกชาติจึงตองทําในสิ่งที่คนสวนใหญเขาไมชอบดวย เศรษฐกิจดี แบงกชาติ 

จะกลัวอะไรกับเงินเฟอ อุปมาดั่งปารตี้กําลังสนุก แบงกชาติเคาะแกวแลวบอกวา  งานเลิกแลว...คนไทยไมเคย 

หอบเงินใสกระสอบไปจายตลาด แตคนเยอรมันหลังสงครามโลกคร้ังที่ 1 ซื้อขนมปงตอนเย็นแพงกวาที่ซื้อ 

ตอนกลางวันและตอนเชา ทานลองจินตนาการดูวาในเชาวันรุงขึ้น คนเยอรมันในยุคนั้นจะรูสึกอยางไร สถานการณ 

ทํานองน้ียังไมเคยเกิดข้ึนในบานเรา  คนไทยจึงอาจเห็นผลเสียของการเพิ่มข้ึนอยางรวดเร็วของราคาสินคาหรือ 

ที่เรียกวาเงินเฟอไมชัดเจนนัก ดังนั้น ในบทความนี้ ผมจะพยายามอธิบายวา เงินเฟอที่สูง ๆ เลวรายอยางไรทั้งตอ 

ตัวเราและตอเศรษฐกิจของประเทศ เงินเฟอที่กลาวขางตน ถาจะวาตามหลักวิชา ตองเรียกวาภาวะเงินเฟอ ซึ่งเปน 

ภาวะที่ราคาสินคาบริการ คาเชา  และคาใชจายตาง ๆ ที่ประชาชนทั่วไปตองบริโภคสูงขึ้นเรื่อย ๆ อยางตอเนื่อง  

คําถามที่ตามมา คือ แลวเงินเฟอสูงเลวรายอยางไร 

	 ผลเสียประการแรกก็คือ เงินในกระเปาของทุกคนมีคานอยลง เชน คนเยอรมันในยุคหลังสงครามโลก 

ครั้งที่ 1 ที่มีเงินพอซื้อขนมปงตอนเชาไดพอดี ตกเวลาบายซื้อขนมปงไมไดแลว

	 ประการท่ีสอง คือ เงินเฟอเพิ่มความไมเปนธรรมและความเหลื่อมล้ําในสังคมใหมากข้ึน เพราะคนที่ไดรับ

ความเดือดรอนมากที่สุดคงหนีไมพนคนที่ไมมีอํานาจตอรองใหมีรายไดเพิ่มข้ึน ซึ่งไมเฉพาะแตคนที่มีรายไดนอย 

เทาน้ัน ยังรวมถึงคนที่บากบั่นขยันหมั่นเพียรเก็บหอมรอมริบจนมีเงินออมฝากไวกับธนาคาร เพราะในที่สุดแลว 

เงินออมน้ันจะมีคาเหลือนิดเดียวหากเงินเฟอสูงมาก ๆ แตในทางตรงกันขาม ผู ที่ใชจายเกินตัวจนเปนหน้ี  

กลับไดรับประโยชนจากคาเงินที่ลดลง เพราะแมเขาตองใชหน้ีเงินตนรวมกับดอกเบี้ยแลว คาของเงินตอนที่ใชหน้ี 

ก็ยังนอยกวาคาของเงินตอนที่เขากูมา  ขอเสียอันน้ียังเกี่ยวโยงไปถึงพฤติกรรมการใชจายเงินของภาครัฐดวย 

ภาครัฐที่ใชจายเกินตัวและเกินระดับที่เหมาะสม ผลที่ตามมาคือเกิดภาวะเงินเฟอ ซึ่งผูที่ไดรับความเดือดรอนก็คง 
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หนีไมพนประชาชนเพราะภาระที่เพิ่มข้ึนจากเงินเฟอ ทําใหประชาชนตองใชจายเงินเพิ่มข้ึนเพื่อบริโภคเทาเดิม  

เปรียบเสมือนตองเสียภาษี จึงเรียกกันวา  “ภาษีเงินเฟอ” ซึ่งเลวรายกวาภาษีอื่น ๆ เพราะเก็บแบบไมบอกกลาว  

เดาสุมและที่แยสุด คือ พวกไมมีอํานาจตอรองใหทันกับเงินเฟอ ซึ่งสวนใหญเปนผูมีรายไดนอยตองรับภาระมากที่สุด 

	 ประการที่สาม คือ เงินเฟอสูง ๆ ทําใหความเสี่ยงในการทําธุรกิจสูงขึ้น เนื่องจากผูผลิตกําหนดราคาขาย

ไดยาก เพราะคาดการณกําลังซ้ือของลูกคาไมได  การวางแผนการผลิตและการลงทุนก็ทําไดยาก เพราะตนทุนตาง ๆ  

ทั้งราคาวัตถุดิบ คาแรง คาเชา  ดอกเบี้ย สูงข้ึนพรวดพราด ถือเปนการทําลายบรรยากาศการลงทุนในประเทศ  

เมื่อการลงทุนใหม ๆ ไมเกิดขึ้น การเพิ่มประสิทธิภาพการผลิตและศักยภาพการแขงขันของประเทศยอมทําไดยาก 

	 ประการท่ีสี่ ถาเงินเฟอของไทยสูงกวาประเทศคูแขง ตนทุนการผลิตและราคาสินคาของไทยยอมสูงกวา 

ทําใหขายของแขงกับประเทศอื่นไมได  กระทบกับการสงออก เศรษฐกิจก็มีปญหา  นักลงทุนตางชาติที่คิดจะเขามา

ลงทุนตั้งโรงงานในไทย คงเลือกที่จะไปตั้งฐานการผลิตในประเทศที่มีตนทุนต่ํา และคงที่มากกวาแนนอน 

	 ประการท่ีหา คือ เงินเฟอมักมีพลังขับเคลื่อนตัวเองใหสูงข้ึนเร่ือย ๆ เพราะเมื่อของแพง ตนทุนการผลิต 

ก็สูงข้ึน ผูผลิตก็ตองปรับราคาสินคา  ลูกจางก็เรียกรองคาจางเพ่ิมข้ึน ผูผลิตก็บอกคาจางแพง ปรับราคาอีก เปนวงจร  

เรียกวา wage-price spiral ซึ่งจะทําลายความมั่งคั่งของประชาชนและเปนอันตรายตอเศรษฐกิจของประเทศ 

	 ผลเสียประเด็นสุดทายที่อยากเนน คือ เงินเฟอเปนตัวทําลายทั้งบรรยากาศการออม การคา และการลงทุน 

ดังน้ัน ผูรับผิดชอบนโยบายเศรษฐกิจของประเทศจึงตองตระหนักอยูเสมอวา  มาตรการที่มุงกระตุนเศรษฐกิจให 

เตบิโตอยางรวดเร็วเกนิธรรมชาติในระยะสัน้น้ัน คงไมไดผลทีจ่รัีง แตกลบัจะมผีลรายหากเกิดเงนิเฟอ ซึง่มผีลบัน่ทอน

ความกินดีอยูดีของประชาชนและทําลายศักยภาพทางเศรษฐกิจในระยะยาว การดูแลเงินเฟอถือเปนพันธกิจสําคัญ

ของธนาคารกลางทั่วโลก โดยเคร่ืองมือหลักที่ธนาคารกลางสวนใหญใชดูแลเงินเฟอ คือ อัตราดอกเบี้ย จริงอยู  

การข้ึนดอกเบี้ยเปนการเพิ่มตนทุนแกผูกูในระยะสั้น แตถาไมข้ึนดอกเบี้ยและปลอยใหเงินเฟอสูงจนควบคุมไมอยู  

ผลเสียที่ตามมาในระยะยาวจะสูงกวาภาระดอกเบี้ยในระยะสั้นมาก แมแตธุรกิจก็ตองเดือดรอน เพราะหากเงินเฟอ

สูงสัก 20% ในอนาคตทานก็ตองกูมาลงทุนในอัตราที่ไมต่ํากวา 20% หากทางการรักษาเงินเฟอใหต่ําไดในระยะยาว

ตนทุนการกูยืมก็จะถูกลงมาดวย สุดทายน้ีผมขอฝากไววา  เงินเฟอต่ําเปนหัวใจสําคัญตอการเติบโตของประเทศ 

ในระยะยาวก็จริง แตเงนิเฟอต่ําเพยีงอยางเดยีว คงไมพอทีจ่ะทําใหเศรษฐกิจเติบโตได แตเรายงัตองอาศยัหวัใจสําคญั 

คือ การพัฒนาความสามารถในการแขงขันของเอกชน และการจัดโครงสรางพื้นฐานที่เพียงพอและมีคุณภาพจาก 

ภาครัฐควบคูกันไป 

________________________________ 

บทความนี้เปนขอคิดเห็นสวนบุคคล จึงไมจําเปนตองสอดคลองกับขอคิดเห็นของธนาคารแหงประเทศไทย 

เผยแพรในหนังสือพิมพกรุงเทพธุรกิจ ฉบับวันที่ 4 ตุลาคม 2554
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อภิธานศัพท์ (Glossary)

กลไกราคา (Price Mechanism)
	 การซื้อขายสินค้าและบริการจะเกิดขึ้นได้นั้น ต้องบรรลุ 2 เงื่อนไข คือ ราคาที่ผู้ซื้อต้องการซื้อจะต้องเท่ากับ

ราคาทีผู่ข้ายอยากจะขาย และจำ�นวนสนิคา้ทีผู่ซ้ือ้ตอ้งการซือ้จะตอ้งเทา่กับจำ�นวนสนิค้าทีผู่ข้ายอยากจะขาย ซึง่กลไก

ราคาจะทำ�หน้าที่เป็นตัวปรับให้ราคา และจำ�นวนสินค้าที่ผู้ซื้อต้องการซื้อเท่ากับที่ผู้ขายอยากจะขาย เพราะถ้าผู้ขาย

ตั้งราคาขายแพงไป สินค้าก็จะเหลือขายไม่ออก ราคาก็จะต้องปรับลดลงมา  จนกระทั่งถึงราคาที่เราเรียกว่า  

ราคาดุลยภาพ ซึ่งเป็นราคาที่ทำ�ให้ปริมาณที่ผู้ซื้ออยากจะซื้อกับปริมาณที่ผู้ขายอยากจะขายเท่ากันพอดี หรือก็คือ

ระดับราคาที่อุปสงค์เท่ากับอุปทาน

การจ้างงานเต็มที่ (Full Employment)
	 การจ้างงานเต็มที่ คือ เราสามารถใช้กำ�ลังแรงงานที่มีทั้งหมดอย่างเต็มที่ตามความสามารถหรือศักยภาพ 

ของแรงงาน หรือพูดง่าย ๆ ว่า  คนที่อยู่ในวัยทำ�งานทุกคนที่ต้องการทำ�งาน สามารถหางานทำ�ได้ ทั้งนี้ ก็ไม่ได้ 

แปลว่า  แรงงานทุกคนต้องมีงานทำ�ตลอด อาจจะเกิดการว่างงานช่ัวคราวก็ได้ เช่น อยู่ระหว่างการหางานใหม่  

การว่างงานหลังฤดูทำ�นา คนที่เพิ่งสำ�เร็จการศึกษา เป็นต้น

การผูกขาดโดยธรรมชาติ (Natural Monopoly)
	 การผูกขาดโดยธรรมชาติ หมายถึง การที่มีผู้ผลิตเพียงรายเดียวที่สามารถผลิตสินค้าน้ันได้ เพราะต้องใช้ 

เงินลงทุนมาก อาศัยเทคโนโลยีทันสมัย และต้องใช้เวลาในการคืนทุนนาน จึงเสมือนเป็นการกีดกันไม่ให้คนอื่น 

เข้ามาผลิตแข่งขันด้วยโดยปริยาย ทั้ง ๆ ที่ไม่มีข้อห้ามในการผลิตแข่งขัน

กิจกรรมทางเศรษฐกิจ (Economic Activity) 
	 กิจกรรมทางเศรษฐกิจ คือ กิจกรรมต่าง ๆ ที่เกิดขึ้นเพื่อตอบสนองความต้องการของมนุษย์ ได้แก่ การผลิต 

การบริโภค การแลกเปลี่ยน การกระจายสินค้า และการแบ่งสรรปันส่วนรายได้ให้กับเจ้าของปัจจัยการผลิต
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ความเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ (Economic Growth)
	 ความเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ หมายถึง กิจกรรมทางเศรษฐกิจมีมากขึ้น ทำ�ให้คนมีงานทำ� มีรายได้ มีกิน 

มใีช ้เกดิการผลติสินคา้ใหม ่ๆ  ที่ดกีวา่เดมิและตอบสนองความตอ้งการของผูบ้รโิภคได้มากขึน้ ชวีติสะดวกสบายขึน้

และได้รับความพึงพอใจมากข้ึน น่ันก็คือ แต่ละคนมีความเป็นอยู่ที่ดีข้ึนน่ันเอง ซึ่งวัดจากจำ�นวนสินคา้และบริการ

เพื่อตอบสนองความต้องการว่า มีมากขึ้นหรือไม่ โดยดูจากอัตราการเปลี่ยนแปลงของ GDP ในช่วงเวลาหนึ่ง ๆ 

ความยืดหยุ่น (Elasticity)
	 แม้ว่าจะกำ�หนดให้ราคาสินค้าแต่ละอย่างปรับเพิ่มข้ึนเท่า  ๆ กัน แต่คนเรากลับลดการซื้อสินค้าแต่ละอย่าง

มากน้อยไม่เท่ากัน โดยสินค้าที่เมื่อราคาเปลี่ยนแปลงไป ปริมาณความต้องการซื้อเปลี่ยนแปลงไปมากกว่าการ

เปลี่ยนแปลงของราคา เราถือว่า สินค้านั้นมีความยืดหยุ่นของอุปสงค์ต่อราคามาก หรือ elasticity of demand เช่น 

พวกสินค้าฟุ่มเฟือย สินค้าพวกนี้ราคาเปลี่ยนแปลงไปเล็กน้อยก็ทำ�ให้ปริมาณซื้อเปลี่ยนแปลงไปได้มาก แต่หากเป็น

สินค้าที่จำ�เป็น เช่น ยารักษาโรค แม้ราคาจะสูงขึ้นแต่ปริมาณความต้องการซื้อก็เปลี่ยนแปลงไปได้ไม่มาก

เงินฝืด (Deflation) 
	 เงินฝืด เป็นภาวะที่ตรงข้ามกับภาวะเงินเฟ้อ โดยเป็นภาวะที่ระดับราคาสินค้าโดยทั่วไปลดต่ำ�ลงเรื่อย ๆ หรือ

พูดง่าย ๆ ว่า เป็นภาวะท่ีข้าวของถูกลงเร่ือย ๆ น่ันก็น่าจะเป็นเร่ืองดี แต่การท่ีข้าวของถูกลงเร่ือย ๆ อาจเน่ืองมาจาก 

มีการผลิตสินค้าออกมาขายมากไป เกินกว่าความต้องการของตลาด ดังนั้น ผู้ผลิตจึงจำ�เป็นต้องลดราคาสินค้าลงมา

เพื่อที่จะทำ�ให้ขายได้ และลดการผลิตลงเพราะว่าถ้าผลิตออกมาเท่าเดิมก็ขายได้ไม่หมด ผลที่ตามมาก็คือ  

การจ้างงานจะลดลงตามไปด้วย ส่งผลกระทบเป็นลูกโซ่ต่อเศรษฐกิจโดยรวม

เงินเฟ้อ (Inflation)
	 เงินเฟ้อ เป็นภาวะที่ระดับราคาสินค้าโดยทั่วไปเพิ่มสูงข้ึนต่อเน่ือง หรือพูดง่าย ๆ ว่า  เป็นภาวะที่ข้าวของ 

แพงขึ้นไปเร่ือย ๆ เงินที่เราถืออยู่จำ�นวนเท่าเดิมจึงมีค่าลดลง เพราะซื้อของได้น้อยลง หรือเราต้องใช้เงินมากข้ึน  

เพื่อให้สามารถซื้อสินค้าได้เท่าเดิม
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อภิธานศัพท์ (Glossary) (ต่อ)

เงินโอน (Transfer Payments)
	 เงินโอน เป็นเงินที่รัฐบาลโอนให้กับประชาชนเปล่า  ๆ โดยไม่ได้รับสินค้าและบริการตอบแทน เช่น 

เบี้ยผู้สูงอายุ และเงินช่วยเหลือผู้มีรายได้น้อย เป็นต้น แต่เงินที่รัฐบาลจะนำ�มาจ่ายเงินโอนเหล่านี้ก็มาจากภาษีของ

ประชาชนทุกคนนั่นเอง

ดุลการค้า (Trade Balance)
	 ดุลการค้า  คือ ผลต่างระหว่างมูลค่าการขาย (ส่งออก) สินค้าให้กับต่างประเทศ กับมูลค่าการซื้อ (นำ�เข้า) 

สินค้าจากต่างประเทศของประเทศหน่ึง ๆ โดยเมื่อมีการค้าระหว่างประเทศเกิดข้ึน ก็ย่อมมีประเทศที่ผลิต 

สินค้าได้ดี และขายได้มากกว่าอีกประเทศหนึ่ง โดยประเทศที่ขาย (ส่งออก) สินค้า มากกว่าซื้อ (นำ�เข้า) สินค้าจาก

ประเทศอื่น ก็จะได้ชื่อว่าเป็นประเทศที่ “เกินดุลการค้า” ส่วนประเทศที่ซื้อ (นำ�เข้า) สินค้าจากประเทศอื่นมาใช้ใน

ประเทศของตนมากกว่าที่ขาย (ส่งออก) สินค้าไปขายประเทศอื่น ก็จะได้ชื่อว่า “ขาดดุลการค้า” 

ต้นทุนค่าเสียโอกาส (Opportunity Cost)
	 จากความตอ้งการของมนษุยท์ีมี่อยูอ่ยา่งไม่จำ�กดั ขณะทีท่รัพยากรมไีมเ่พยีงพอทีจ่ะผลติสิง่เหลา่นัน้ไดท้ัง้หมด 

ดังน้ัน คนเราจึงต้องเลือก ต้องตัดใจสละบางอย่าง เพราะไม่สามารถทำ�ได้ทั้งหมดทุกทางเลือก สิ่งที่ไม่ได้เลือก 

ก็จะเป็นต้นทุนที่เราต้องเสียโอกาสไป หรือที่เรียกว่า ต้นทุนค่าเสียโอกาส

นโยบายการคลัง (Fiscal Policy)
	 นโยบายการคลัง เป็นการดำ�เนินนโยบายของรัฐบาลเพื่อกระตุ้นหรือชะลอความร้อนแรงของเศรษฐกิจ โดยใช้

เครื่องมือที่รัฐบาลมี ก็คือ การใช้จ่ายของรัฐบาล (รายจ่าย) และการเก็บภาษี (รายได้) 

	 ถ้ารัฐบาลต้องการกระตุ้นเศรษฐกจิ กจ็ะใช้นโยบายการคลงัแบบขาดดลุ หรือดำ�เนินนโยบายใหร้ายจา่ยมากกว่า

รายได้ เพื่อเพิ่มการใช้จ่ายโดยรวม ทำ�ให้มีการผลิตสินค้าและบริการมากขึ้น การจ้างงานเพิ่มขึ้น ประชาชนมีรายได้

เพิม่ข้ึน น่ันกค็อื เศรษฐกจิขยายตัว ในทางกลบักนั ถา้ต้องการชะลอเศรษฐกิจ ไมใ่หร้้อนแรงจนเกินไป ก็จะใช้นโยบาย

การคลังแบบเกินดุล (รายได้มากกว่ารายจ่าย) เพื่อดึงเงินออกจากระบบเศรษฐกิจ ลดการใช้จ่ายโดยรวม ส่งผลให้ 

การผลิตชะลอลง ช่วยลดความร้อนแรงของเศรษฐกิจและเงินเฟ้อ 
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นโยบายการเงิน (Monetary Policy) 
	 นโยบายการเงิน ก็เป็นการดำ�เนินนโยบายของแบงก์ชาติเพื่อกระตุ้นหรือชะลอความร้อนแรงของเศรษฐกิจ  

โดยใช้เคร่ืองมือที่แบงก์ชาติมี ก็คือ อัตราดอกเบี้ยนโยบาย โดยผู้ที่กำ�หนดอัตราดอกเบี้ยนโยบายว่าจะเพิ่มข้ึน  

คงที่ หรือลดลง ก็คือ คณะกรรมการนโยบายการเงิน หรือเรียกสั้น ๆ ว่า กนง. 

	 ถ้าต้องการกระตุ้นเศรษฐกิจ ในช่วงที่เศรษฐกิจซบเซา  ไม่มีแรงกดดันเงินเฟ้อ แบงก์ชาติก็จะใช้นโยบาย 

การเงินแบบผ่อนคลาย โดยลดอัตราดอกเบี้ยนโยบายลงมา ส่งผลให้อัตราดอกเบี้ยเงินกู้และเงินฝากในตลาดการเงิน 

ลดลงไปด้วย คนก็อาจจะกู้เงินหรือนำ�เงินฝากไปใช้จ่ายซื้อสินค้าและบริการมากขึ้นเพราะต้นทุนการกู้ยืม และต้นทุน

ค่าเสียโอกาสถูกลง การใช้จ่ายโดยรวมเพิ่มข้ึน ทำ�ให้มีการผลิตสินค้าและบริการมากข้ึน การจ้างงานเพิ่มข้ึน 

ประชาชนมีรายได้เพิ่มข้ึน น่ันก็คือ เศรษฐกิจขยายตัว แต่ก็อาจจะทำ�ให้ราคาสินค้าและบริการสูงข้ึนบ้าง ในทาง 

กลับกัน ถ้าต้องการชะลอเศรษฐกิจ เนื่องจากเศรษฐกิจเติบโตอย่างร้อนแรง จนทำ�ให้ราคาสินค้าโดยทั่วไปแพงข้ึน

อย่างต่อเนื่องหรือเงินเฟ้อสูงขึ้น แบงก์ชาติก็จะใช้นโยบายการเงินแบบตึงตัว โดยเพิ่มอัตราดอกเบี้ยนโยบาย ส่งผลให้

อตัราดอกเบีย้เงนิกูแ้ละเงนิฝากในตลาดเพ่ิมข้ึนตามไปดว้ย คนกจ็ะกูเ้งินหรือนำ�เงินฝากไปใช้จา่ยซ้ือสนิคา้และบริการ

น้อยลงเพราะต้นทุนการกู้ยืมและต้นทุนค่าเสียโอกาสแพงข้ึน การใช้จ่ายโดยรวมก็ลดลง ผู้ผลิตก็จะผลิตน้อยลง  

ไม่มีการขยายการผลิตในช่วงนี้ จะเห็นว่าเศรษฐกิจก็จะลดความร้อนแรงลง ราคาสินค้าโดยทั่วไปจะเพิ่มข้ึนช้าลง 

อัตราเงินเฟ้อจะลดลง และเศรษฐกิจกลับมาเติบโตแบบค่อยเป็นค่อยไปในที่สุด

ปัจจัยการผลิต (Production Factors)
	 ในการผลิตสินค้าและบริการ เราต้องใช้หลายสิ่งหลายอย่างในกระบวนการผลิต ไม่ว่าจะเป็นที่ดินที่ใช้ในการ

ปลูกหรือตั้งโรงงาน คนงาน เครื่องมือเครื่องจักร รวมถึงเจ้าของที่เป็นคนรวบรวมสิ่งต่าง ๆ เข้าด้วยกัน สิ่งต่าง ๆ 

เหลา่น้ีทีเ่ราต้องใช้ในการผลติเพือ่ใหเ้กดิเปน็สนิคา้และบริการข้ึนมา เรยีกว่า “ปจัจยัการผลติ” ปจัจยัการผลติในทาง

เศรษฐศาสตร์ แบ่งเป็น 4 ประเภทด้วยกัน คือ ที่ดิน แรงงาน ทุน และผู้ประกอบการ
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อภิธานศัพท์ (Glossary) (ต่อ)

ภาวะเศรษฐกิจฟองสบู่ (Economic Bubble)
	 ภาวะเศรษฐกิจฟองสบู่ เป็นภาวะที่เศรษฐกิจเติบโตอย่างรวดเร็วจนเกิดเป็นภาพลวงตา ทำ�ให้เห็นว่าทุกอย่าง

ดูดี ราคาของสินทรัพย์ที่ถือไว้เพิ่มข้ึนอย่างมาก คนรู้สึกรวยข้ึน และแนวโน้มของราคาที่เพิ่มสูงข้ึนอย่างมากน้ี  

ยังทำ�ให้คนคาดการณ์ว่าราคาน่าจะเพ่ิมสูงข้ึนต่อไปเร่ือย ๆ เลยแห่กันซ้ือเพ่ือเก็งกำ�ไร ก็ย่ิงทำ�ให้ราคาสินทรัพย์น้ัน ๆ  

เพิ่มเร็วข้ึนอีก กระทั่งวันหน่ึงที่คนเร่ิมไม่ม่ันใจ เพราะราคาสินทรัพย์น้ันสูงมากเกินไปกว่าพื้นฐานที่ควรจะเป็น  

ราคาก็จะเริ่มลดลง คนก็ตกใจรีบเทขาย แต่ก็ไม่มีใครอยากจะซื้อเพราะราคาอยู่ในช่วงขาลง ซื้อมาหากนำ�ไปขายต่อ

ก็จะขาดทุน ราคาจึงยิ่งร่วงเร็วมากขึ้นไปอีก ในที่สุดทุกอย่างที่เราเห็นว่าดูดี หรือเปรียบเหมือนฟองสบู่ที่สวยงาม 

ก็แตกสลายไป สินทรัพย์ที่ซื้อมา มูลค่าลดหายไป หรือที่เรียกว่า ภาวะฟองสบู่แตก นั่นเอง

เศรษฐศาสตร์ (Economics) 
	 การที่ทรัพยากรมีจำ�กัด ขณะที่ความต้องการของคนเรามีไม่จำ�กัด เราจึงไม่สามารถผลิตทุกสิ่งทุกอย่างที่เรา

ตอ้งการได ้จงึตอ้งเกดิการเลอืกใช้ทรัพยากรทีม่อียูอ่ยา่งจำ�กัดเพือ่ใหเ้กิดประโยชน์สงูสดุ ซ่ึงเศรษฐศาสตร์จะเปน็สาขา

วิชาที่จะช่วยเราในกระบวนการตัดสินใจ “เลือก” เพื่อให้การเลือกแต่ละคร้ังคุ้มค่ามากที่สุด ทั้งในการตัดสินใจ 

เกี่ยวกับการผลิต การบริโภค การแลกเปลี่ยนสินค้าและบริการ เศรษฐศาสตร์จึงเกี่ยวข้องกับชีวิตประจำ�วันของเรา

ทุกคน ทุกระดับ ตั้งแต่ระดับบุคคล ระดับครอบครัว จนถึงระดับประเทศ

สินค้าด้อยคุณภาพ (Inferior Goods) 
	 โดยปกติคนเรา  ถ้ามีรายได้เพ่ิมข้ึน ก็จะต้องการซื้อสินค้าหรือบริการเพิ่มข้ึนด้วย แต่ถ้ารายได้ลดลง  

ความต้องการซื้อสินค้าหรือบริการก็จะลดลงตามไปด้วยไม่ว่าราคาจะเท่าไรก็ตาม แต่มีสินค้าประเภทหนึ่ง ที่เรียกว่า 

สินค้าด้อยคุณภาพ หากรายได้เพิ่ม ความต้องการซื้อสินค้าพวกน้ีจะลดลง แต่เมื่อรายได้ลดลง ความต้องการซื้อ 

จะเพิ่มขึ้น ตัวอย่างเช่น รถไฟชั้น 3 และเสื้อผ้าโหล เป็นต้น

สินค้าสาธารณะ (Public Goods)
	 สินค้าสาธารณะ เป็นสินค้าที่ไม่ว่าใครก็สามารถมาใช้ได้ และไม่สามารถกีดกันผู้อื่นได้ด้วย ดังนั้น ถึงแม้จะ

เป็นสินค้าหรือบริการที่จำ�เป็นหรืออยากจะใช้แต่ผู้บริโภคก็ไม่อยากจ่าย ภาครัฐบาลจึงต้องเข้ามาผลิตสินค้าและให้

บริการเหล่านี้แก่ประชาชน เช่น การป้องกันประเทศ และการดูแลความสงบเรียบร้อยของตำ�รวจ เป็นต้น
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เสถียรภาพด้านราคา (Price Stability) 
	 เสถียรภาพ หมายถึง นิ่ง ๆ มั่นคง ไม่ผันผวนมากจนเกินไป ดังนั้น เสถียรภาพด้านราคา  ก็จะหมายถึง  

ภาวะที่ราคาสินค้าและบริการไม่เปลี่ยนแปลงอย่างรวดเร็ว ประชาชนสามารถคาดการณ์ราคาสินค้าและบริการได้

หน่วยเศรษฐกิจ (Economic Units)
	 หน่วยเศรษฐกิจ คือ ผู้ที่ทำ�ให้กิจกรรมทางเศรษฐกิจดำ�เนินไปได้ ซึ่งจะประกอบไปด้วย หน่วยครัวเรือน  

หน่วยธุรกิจ และหน่วยรัฐบาล

หนี้สาธารณะ (Public Debt)
	 หน้ีสาธารณะ เป็นหน้ีที่ รัฐบาลกู้สะสมต่อกันมา  และมีผลผูกพันทุกรัฐบาลไม่ว่ารัฐบาลใดเป็นผู้ก่อ 

ซึ่งหนี้สาธารณะนี้ เป็นภาระของประชาชนทุกคน เนื่องจากต้องใช้เงินภาษีอากรในการชำ�ระหนี้

อัตราแลกเปลี่ยน (Exchange Rate)
	 อัตราแลกเปลี่ยน พูดง่าย ๆ ก็คือ อัตราที่ใช้แลกเปลี่ยนกันระหว่างเงินสองสกุล หรือเป็นการเทียบค่าของ 

เงินสกุลหนึ่งกับเงินอีกสกุลหนึ่ง เช่น 30 บาท = 1 ดอลลาร์สหรัฐฯ

อุปทาน (Supply)
	 อุปทาน หมายถึง ปริมาณเสนอขายสินค้าหรือบริการ ณ ระดับราคาต่าง ๆ ในช่วงเวลาใดเวลาหน่ึง  

เมื่อกำ�หนดให้ปัจจัยอื่น ๆ ไม่เปลี่ยนแปลง เช่น ราคาปัจจัยการผลิต เทคโนโลยี และราคาสินค้าอื่น เป็นต้น

อุปสงค์ (Demand)
	 อุปสงค์ หมายถึง ปริมาณความต้องการซ้ือสินค้าหรือบริการ ณ ระดับราคาต่าง ๆ ในช่วงเวลาใดเวลาหน่ึง  

เมื่อกำ�หนดให้ปัจจัยอื่น ๆ ไม่เปลี่ยนแปลง เช่น รายได้ รสนิยม เงินในกระเป๋า และราคาสินค้าอื่น เป็นต้น
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แหล่งค้นหาข้อมูลทางเศรษฐกิจ

ธนาคารแห่งประเทศไทย

-	เครื่องชี้ภาวะเศรษฐกิจที่สำ�คัญของไทย

- เครื่องชี้เศรษฐกิจมหภาคของไทย 

	 (โดยรวม)

- เครื่องชี้ภาวะเศรษฐกิจที่สำ�คัญของโลก

- ดัชนีและเครื่องชี้ทางเศรษฐกิจที่สำ�คัญ 

	 (ดัชนีการอุปโภคบริโภคภาคเอกชน 	

	 ดัชนีการลงทุนภาคเอกชน ดัชนีความ	

	 เชื่อมั่นทางธุรกิจ)

-	เงินให้กู้ยืมแก่ภาคครัวเรือน

-	เงินสำ�รองระหว่างประเทศ

-	จำ�นวนนักท่องเที่ยวต่างประเทศ

	 และอัตราการเข้าพัก

-	ธนบัตรและเหรียญกษาปณ์ที่หมุนเวียน	

	 ในระบบเศรษฐกิจ

-	ธุรกรรมภาพรวมระบบการชำ�ระเงิน

-	ปริมาณเงิน

-	เศรษฐกิจภาคต่างประเทศของไทย 

	 (การค้าต่างประเทศ ดุลการชำ�ระเงิน 

	 หนี้ต่างประเทศ)

-	สินเชื่อและเงินฝาก และสินทรัพย์หนี้สิน

	 สำ�คัญของสถาบันการเงิน

-	สินทรัพย์และหนี้สินของสถาบันการเงิน

-	สถิติภาคเศรษฐกิจจริง (การผลิตในภาค

	 การผลิตต่าง ๆ การค้าส่งค้าปลีก 

	 การจ้างงาน)

-	อัตราดอกเบี้ยของธนาคารพาณิชย์

-	อัตราแลกเปลี่ยนประจำ�วัน

-	Financial Soundness Indicators

สำ�นักงานสภาพัฒนาการเศรษฐกิจ
และสังคมแห่งชาติ

-	ผลิตภัณฑ์มวลรวมในประเทศ (GDP)

-	สถิติข้อมูลความยากจนและการกระจาย

	 รายได้

สำ�นักดัชนีเศรษฐกิจการค้า 
กระทรวงพาณิชย์ 

อัตราเงินเฟ้อ

สำ�นักงานเศรษฐกิจ
การเกษตร 

ดัชนีผลผลิตสินค้าเกษตร และราคาสินค้า

เกษตรที่สำ�คัญ

สำ�นักงานเศรษฐกิจการคลัง

-	เครื่องชี้ภาวะเศรษฐกิจที่สำ�คัญของโลก

-	รายงานภาวะเศรษฐกิจต่างประเทศ

-	สถิติภาคการคลัง (รายได้ รายจ่าย

	 รัฐบาล ดุลการคลัง โครงสร้าง

	 งบประมาณ)

สำ�นักงานบริหารหนี้สาธารณะ

หนี้สาธารณะของไทย

สำ�นักงานสถิติแห่งชาติ 

ข้อมูลและสถิติพื้นฐาน (จำ�นวนประชากร 

อัตราการว่างงาน รายได้รายจ่ายของ

ครัวเรือน ความยากจน จำ�นวนลูกจ้าง

และค่าจ้างเฉลี่ย)
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แหล่งค้นหาข้อมูลทางเศรษฐกิจ (ต่อ)

รายงานติดตามภาวะเศรษฐกิจ

กระทรวงการท่องเที่ยวและกีฬา

จำ�นวนนักท่องเที่ยวต่างประเทศและอัตรา

การเข้าพัก	 	

กองทุนการเงินระหว่างประเทศ
(International Monetary Fund : IMF)

- World Economic Outlook Databases (WEO)

- International Financial Statistics (IFS)

- Financial Soundness Indicators (FSIs)

ธนาคารโลก 
(World bank)

World Development Indicators

ธนาคารแห่งประเทศไทย

รายงานเศรษฐกิจและการเงินรายเดือน

สำ�นักงานสภาพัฒนาการ
เศรษฐกิจและสังคมแห่งชาติ 

-	รายงานภาวะเศรษฐกิจไทยรายไตรมาส

-	รายงานภาวะสังคมไทยรายไตรมาส

สำ�นักงานเศรษฐกิจการคลัง

 

รายงานเศรษฐกิจ การเงิน และการคลัง

กองทุนการเงินระหว่างประเทศ
(International Monetary Fund : IMF)

-	World Economic Outlook Reports (WEO)

-	Global Financial Stability Report (GFSR)
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วิภาคเศรษฐกิจไทย
(Anatomy of Thai Economy)

GDP per capita : แม�รายได�ต�อหัวของคนไทยจะเพิ่มขึ้นทุก ๆ ป� แต�ยังต่ำเมื่อเทียบกับประเทศอื่น 

รายได�ต�อหัวของคนไทยบาทตอป

อันดับความร่ำรวยของคนไทย ป� 2562

300,000 ~ 240,000 บาท

ที่มา : สำนักงานสภาพัฒนาการเศรษฐกิจและสังคมแหงชาติ

ที่มา : International Monetary Fund, World Economic Outlook Database, October 2020
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~ 65,253 USD
~ 48,727 USD ~ 19,484 USD

~ 1,865 USD

โครงสร�างเศรษฐกิจไทย : ภาคเกษตรมีบทบาทน�อยลง ขณะที่ภาคบริการมีบทบาทมากขึ้นในปัจจุบัน
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 การศึกษา การบริการสุขภาพ เปนตน
ที่มา : สำนักงานสภาพัฒนาการเศรษฐกิจและสังคมแหงชาติ
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กำลังแรงงาน : เกือบ 1 ใน 3 อยู�ในภาคเกษตร

*หมายเหตุ : อัตราการรูหนังสือของประชากรอายุ 15 ปขึ้นไป (สามารถอานออกเขียนได) ขอมูลป 2562 อางอิงจาก UNESCO Institute for Statistics (UIS)
** ตั้งแตป 2541 มีการเปลี่ยนแปลงการจำแนกประเภทอุตสาหกรรม ตาม ISIC Revision 4
ที่มา : สำนักงานสถิติแหงชาติ และกระทรวงการพัฒนาสังคมและความมั่นคงของมนุษย ขอมูลป 2562

สัดส�วนแรงงานตามสาขาการผลิต ** สัดส�วนอาชีพของผู�มีงานทำ ป� 2562

% ของผูมีงานทำ
80

60

40

20

0 2520 - 2529 2530 - 2539 2540 - 2549 2550 - 2559 2560 - 2562
เกษตร อุตสาหกรรม บริการ

อื่นๆ
16.6%

ราชการ
4.3%

โรงแรมและภัตตาคาร
7.6%

การคา
16.6% ภาคอุตสาหกรรม

17.0%

ภาคเกษตร
32.1%

ภาคกอสราง
5.8%

ประชากร : 66.56 ล�านคน
กำลังแรงงาน : 38.18 ล�านคน
อัตราการรู�หนังสือ* : 93.8%

ส�องเศรษฐกิจภูธร : รายได�ยังกระจุกในกรุงเทพฯ และเมืองที่เป�นเขตอุตสาหกรรม

ที่มา : สำนักงานสภาพัฒนาการเศรษฐกิจและสังคมแหงชาติ

สัดส�วนผลิตภัณฑ�ภาค ป� 2561 เทียบกับ GDP ทั้งหมดของประเทศ  5 อันดับแรกที่รายได�ต�อหัวสูงสุด

 1. ระยอง 1,067,449
 2. กรุงเทพมหานคร 604,421
 3. ชลบุรี 566,801
 4. ปราจีนบุรี 513,789
 5. ฉะเชิงเทรา 469,539

 5 อันดับสุดท�ายที่รายได�ต�อหัวต่ำสดุ

 1. แม�ฮ�องสอน 58,370
 2. ยโสธร 60,055
 3. หนองบัวลำภู 60,776
 4. นราธิวาส 62,066
 5. มุกดาหาร 62,766

ตะวันออกเฉียงเหนือ
9.5%

ตะวันออก
18.5%

กรุงเทพฯ และปริมลฑล
46.9%

ใต�
8.6%

กลาง
5.3%

เหนือ
7.7%

ตะวันตก
3.5%

บาท/ป�

บาท/ป�
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สัดส�วนการใช�จ�ายใน GDP : การบริโภคของภาคครัวเรือนเป�นตัวจักรสำคัญในเศรษฐกิจ

ที่มา : สำนักงานสภาพัฒนาการเศรษฐกิจและสังคมแหงชาติ
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สินคาคงคลัง และคาคลาดเคลื่อนทางสถิติ มูลคาการสงออกสุทธิ (มูลคาสงออก - มูลคานำเขา)
รายจายของภาครัฐบาล รายจายเพื่อการลงทุนของภาคธุรกิจ
รายจายเพื่อการบริโภคของภาคครัวเรือน

ช�องว�างระหว�างผู�มีรายได�สูง – ผู�มีรายได�น�อย : แม�ผู�มีรายได�น�อยจะน�อยลง แต�รายได�ยังกระจายไม�ถึง

ที่มา : สำนักงานสภาพัฒนาการเศรษฐกิจและสังคมแหงชาติ

หมายเหตุ : สัดสวนผูมีรายไดนอย คำนวณจากจำนวนประชากรที่มีรายจายเพื่อการบริโภค
ต่ำกวาเสนความยากจน หารดวย จำนวนประชากรทั้งหมด คูณดวย 100

เส�นแบ�งความยากจนและสัดส�วนผู�มีรายได�น�อย สัดส�วนการกระจายรายได� ป� 2562

  2533 2543 2552 2557 2562

เสนความยากจน  960  1,555  2,174  2,647 2,763
 (บาท/คน/เดือน)
จำนวนผูมีรายไดนอย   31.6   25.8  11.6   7.1  4.3
 (ลานคน)
สัดสวนผูมีรายไดนอย   58.0  42.3  17.9 10.5  6.2
 (รอยละ)
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ระดับการเป�ดประเทศของไทย : ไทยเป�ดประเทศมากขึ้น เศรษฐกิจไทยจึงเชื่อมโยงกับต�างประเทศอย�างหลีกเลี่ยงไม�ได�

หมายเหตุ : ผลรวมมูลคาการสงออกและการนำเขาสินคาและบริการ หารดวย GDP ณ ราคาปปจจุบัน
ที่มา : สำนักงานสภาพัฒนาการเศรษฐกิจและสังคมแหงชาติ

(%)
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Degree of Openness*

วิกฤติ
Dot com

วิกฤติ
แฮมเบอรเกอร

สินค�าเข�าและสินค�าออก : สินค�าที่ Made in Thailand ส�วนใหญ�เป�นการนำเข�ามาเพื่อประกอบแล�วส�งออก 

ที่มา : สถิติการคาระหวางประเทศป 2562 กรมศุลกากร

สินค�าส�งออก 5 อันดับแรก สินค�านำเข�า 5 อันดับแรก

สินค�าเกษตรและเกษตรแปรรูป (19.5%)
ยานยนต� (15.1%)
อิเล็กทรอนิกส� (14.1%)
เครื่องจักรและอุปกรณ� (8.4%)
เครื่องใช�ไฟฟ�า (5.5%)

น้ำมันดิบ (9.0%)
เครื่องจักรอื่น ๆ และชิ้นส�วน (9.0%)
วัสดุที่ทำด�วยโลหะ (8.7%)
เคมีภัณฑ� (5.6%)
แผงวงจรรวมและชิ้นส�วน (4.8%)
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