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 การศึกษานี้ไดประมาณความแตกตางระหวางผลผลิตตามศักยภาพ (Potential Output) และผลผลิตที่
เกิดข้ึนจริง (Actual Output) ของประเทศไทยในชวงระหวางป พ.ศ. 2536-2543 เพื่อนําไปใชในการกําหนด
นโยบายทางการเงิน เนื่องจากผลผลิตตามศักยภาพเปนตัวแปรที่ไมสามารถวัดไดโดยตรง จึงประมาณการโดย
อาศัย 3 แนวทางคือ Non-accelerating Inflation Rate of Unemployment (NAIRU), Stochastic Frontier 
Production Function, Hodrick and Prescott Multivariate filter และ Structural Vector Autoregressive 
Regression (SVAR)  
 จากการศึกษาพบวาผลผลิตตามศักยภาพที่ไมกอแรงกดดันตอเงินเฟอ ซ่ึงประมาณการจากความ
สัมพันธกับอัตราการวางงานท่ีปราศจากแรงกดดันตอเงินเฟอ (NAIRU) มีความเหมาะสมที่สุดสําหรับการนําไปใช
ในการกําหนดนโยบาย โดยผลผลิตตามศักยภาพมีการขยายตัวรอยละ 4.3 ในป 2543 และในไตรมาสที่ 4 ป 
2543 คาประมาณความเแตกตางระหวางผลผลิตตามศักยภาพและผลผลิตที่เกิดขึ้นจริง (Output gap) อยูท่ีระดับ
ประมาณรอยละ 7 ของผลผลิตท่ีผลิตเกิดข้ึนจริง อยางไรก็ตาม ผลผลิตตามศักยภาพท่ีประมาณไดน้ันเปนผลผลิต
ตามศักยภาพที่ไมไดคํานึงถึงการเปลี่ยนแปลงเทคโนโลยี โดยเฉพาะในชวงวิกฤตเศรษฐกิจป 2540 มีการเปล่ียน
แปลงโครงสรางทางเศรษฐกิจอยางรุนแรงซึ่งสงผลใหไมสามารถวัดผลิตภาพการผลิต (Total Factor Productivity) 
ไดอยางเหมาะสม นอกจากน้ี การประมาณ NAIRU ยังมีขอจํากัดของขอมูลในระดับจุลภาค ซ่ึงสงผลถึงคุณภาพ
ของคาประมาณ NAIRU ทั้งนี้ ผลผลิตตามศักยภาพที่ไดจากวิธีประมาณตางๆ มีความสอดคลองกันและนาจะเปน
ประโยชนในการศึกษาตอไป  
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1. บทนํา 

 นับตั้งแตเดือนพฤษภาคมป 2543 ธนาคารแหงประเทศไทย (ธปท.) ไดเปล่ียนแนวทางการดําเนิน
นโยบายการเงินจากเดิมที่กําหนดเปาหมายปริมาณเงิน (Monetary Targeting) เปนกําหนดเปาหมายเงินเฟอ 
(Inflation Targeting)1 โดยมีวัตถุประสงคใหเศรษฐกิจเจริญเติบโตอยางยั่งยืน แบบจําลองเศรษฐกิจมหภาคของ
ไทยไดถูกพัฒนาขึ้นเพื่อเปนเคร่ืองมือในการประกอบการตัดสินใจทางนโยบาย2 การเปล่ียนแปลงทิศทางนโยบาย
การเงินพิจารณาจากสมการผลเสีย (Loss function) ซ่ึงประกอบดวย  2 เปาหมาย คือ เงินเฟอ และระดับผลผลิต 
ดังน้ี  
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โดย    tπ  คือ ประมาณการเงินเฟอ 
         Yt    คือ ประมาณการ GDP  
         *

tπ   คือ เปาหมายเงินเฟอ 
          Yt

*  คือ ผลผลิตตามศักยภาพ (Potential Output) 

r แทนอัตราดอกเบี้ยที่เปนเครื่องมือในการดําเนินนโยบายการเงินที่ทางการใชในการทําใหสมการผลเสีย
ตามสมการ (1) ในอนาคตที่กําหนด (เชน 8 ไตรมาสลวงหนา) มีคาต่ําที่สุด การยกกําลังสองของแตละองค
ประกอบแสดงถึงการกําหนดนโยบายใหความสําคัญกับประมาณการที่ต่ํากวาเปาหมายหรือสูงกวาเปาหมายเทา
กัน นอกจากน้ันระดับคาผลเสีย (Loss) จะเรงตัวเมื่อประมาณการหางจากเปาหมายมากขึ้น สวน α และ β คือ 
นํ้าหนักของความสําคัญระหวางการควบคุมเงินเฟอตามเปาหมายที่กําหนดและการขยายตัวทางเศรษฐกิจตาม 
ผลผลิตตามศักยภาพซ่ึงอาจจะมีคาเทากันหรือแตกตางกันได  ในปจจุบัน ธปท. ใชอัตราดอกเบี้ยของตลาดซื้อคืน
พันธบัตรระยะเวลา 14 วัน (R/P 14-day rate)  เปนเคร่ืองมือในการดําเนินนโยบายการเงินเพื่อควบคุมใหอัตรา
เงินเฟอเปนไปตามเปาหมาย โดยกําหนดใหอัตราเงินเฟอพ้ืนฐาน (Core Inflation) อยูในชวงรอยละ 0-3.5 ตอป  

การนําผลผลิตตามศักยภาพมาชวยในการกําหนดนโยบายมีความสัมพันธดังน้ี เม่ือผลผลิตที่เกิดข้ึนจริง
สูงกวาผลผลิตตามศักยภาพทําใหเกิดความตองการแรงงานสูง สงผลใหมีแรงกดดันตอคาจางแรงงานและกระทบ
ระดับเงินเฟอในที่สุด ในทางกลับกัน หากผลผลิตที่เกิดขึ้นจริงต่ํากวาผลผลิตตามศักยภาพ ความตองการแรงงาน
ตํ่ากอใหเกิดปญหาการวางงานสูง จึงมีแรงกดดันตอเงนิเฟอนอย อยางไรก็ตาม เน่ืองจากปจจุบันยังไมมีการจัดทํา
ขอมูลผลผลิตตามศักยภาพ ธปท. ไดทดลองใชแนวโนมระยะยาวตามวิธีของ Hodrick and Prescott (HP Trend) 
ในแบบจําลอง แตพบวาไมมีผลอยางมีนัยสําคัญทางสถิติ สอดคลองกับผลการศึกษาของ Coe and Mcdermott 
(1996) ซ่ึงพบวาวิธีดังกลาวไมสามารถอธิบายไดในกรณีของไทยและจีน ดังน้ัน ธปท. จึงมีสมมติฐานใหผลผลิต
ตามศักยภาพขยายตัวที่ระดับรอยละ 5.5 ตอปในอีก 2 ปขางหนา โดยพจิารณาจากผลิตภัณฑมวลรวมในประเทศ 

                                           
1  รายละเอียดการเปล่ียนการดําเนินนโยบายการเงินของไทย ดูจาตุรงค จันทรังษ และพรเพ็ญ สดศรีชัย (2543) 

"นโยบายการเงินไทยปจจุบัน" บทความการสัมมนาวิชาการของธนาคารแหงประเทศไทย ประจําป 2543 
"นโยบายการเงินไทย  ในศตวรรษที่ 21" ระหวางวันที่ 20-21 มกราคม 2543 

2  รายละเอียดแบบจําลองเศรษฐกิจมหภาค ดูภาคผนวกรายงานแนวโนมเงินเฟอ ธนาคารแหงประเทศไทย 
(ฉบับตางๆ) 
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(GDP) เปนเคร่ืองชีร้ะดับของผลผลิตของประเทศ ทั้งนี้ อัตราการขยายตัวดังกลาวถอืเปนอัตราท่ีเหมาะสมภายใต
สภาวะเศรษฐกิจปจจุบัน 3 

 เพ่ือปรับปรุงแบบจําลองและเพิ่มประสิทธิภาพในการดําเนินนโยบายการเงิน การศึกษาน้ีมีวัตถุประสงค
เพื่อคํานวณผลผลิตตามศักยภาพเพื่อนํามาใชในสมการผลเสียขางตน การศึกษาน้ีเสนอวิธีประมาณการผลผลิต
ตามศักยภาพในแนวคิดที่แตกตางกัน และเปรียบเทียบผลประมาณการผลผลิตตามศักยภาพเพื่อหาวิธีที่เหมาะสม
เพ่ือนําไปใชในการพิจารณาทิศทางเศรษฐกิจเพ่ือการดําเนินนโยบายการเงิน  

 บทความนี้แบงออกเปน 3 สวน สวนที่ 1 คือ บทนํา สวนที่ 2 กลาวถึงแนวคิดและทฤษฎีพื้นฐาน วิธีการ
คํานวณตลอดจนขอจํากัดของวิธีตางๆ รวมทั้งผลประมาณการผลผลิตตามศักยภาพของแตละทฤษฎี  สวนที่ 3 
เสนอวิธีการและผลการคัดเลือกผลผลิตตามศักยภาพดังกลาว โดยพิจารณาจากความสามารถในการอธิบายภาวะ
เงินเฟอและรูปแบบของคาผลเสียท่ีไดจากผลประมาณการ สวนที่ 4 เปนบทสรุปและขอเสนอแนะ 

2. วิธีประมาณการผลผลิตตามศักยภาพ 

 ผลผลิตตามศักยภาพมีหลายนิยามดวยกัน และแตละนิยามมีวิธีประมาณการผลผลิตตามศักยภาพที่  
ตางกัน Scacciavillani and Swagel (1999) ไดแบงการวัดผลผลิตตามศักยภาพออกเปน 2 กลุม คือ  กลุมแรก 
ใชสมการการผลิตรวม (Production Function) ในกลุมน้ีมีสองกลุมยอย ประกอบดวย นิยามเบื้องตนของผลผลิต
ตามศักยภาพ คือ ระดับผลผลิตสูงสุดที่สามารถผลิตได (Maximum Attainable Output) โดยใชทรัพยากรที่มีอยู
ทั้งหมดอยางเต็มที่ ตามแนวคิดนี้ ผลผลิตตามศักยภาพสามารถประมาณไดจากสมการการผลิตที่กําหนดใหอัตรา
การใชกําลังการผลิตเต็มที่ ซ่ึง Chantanahom (1994) ใชในวิธีประมาณการผลผลิตตามศักยภาพตามนิยามนี้ โดย
ใชวิธี Stochastic Frontier ตอมานิยามของผลผลิตตามศักยภาพไดเปล่ียนไปสูระดับผลผลิตที่ยั่งยืน (Non-
accelerating Inflation Rate of Output) คือ ระดับผลผลิตท่ีไมกอใหเกิดแรงกดดันตอเงินเฟอ วิธีการประมาณตาม
นิยามน้ีคลายคลึงกับวิธีแรกแตใชอัตรากําลังการผลิตที่ถูกกําหนดจากอัตราการวางงานตามธรรมชาติ (Natural 
Rate of Unemployment) แทนการกําหนดอัตราการใชกําลังการผลิตเต็มท่ี  

การประมาณการผลผลิตตามศกัยภาพโดยใชสมการการผลิตรวมน้ัน คุณภาพของขอมูลที่ใชมีความ
สําคัญเปนอยางมาก ในกรณีของประเทศไทยการเก็บขอมูลยอดคงคางของทุนและขอมูลการใชแรงงานอาจไม
สมบูรณ  เพียงพอ อยางไรก็ตาม แมจะมีขอดอยดังกลาว คณะผูวิจัยไดปรับปรุงขอมูลยอดคงคางของทุนและขอ
มูลดานแรงงานท่ีมีอยูจากขอมูลพ้ืนฐานในการสรางอนุกรมเวลาของตัวแปรท่ีตองการได โดยอาศัยความสัมพันธ
โดยตรงกับตัวแปรที่เกิดขึ้นพรอมกัน เชน การลงทุนแสดงใหเห็นถึงความสัมพันธโดยตรงจากการลงทุนไปสูการ
เจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ 

 สวนกลุมที่สองแยกแนวโนมการเจริญเติบโตในระยะยาวและความผันผวนในระยะสั้นออกจากกัน เมื่อ
การศึกษาเศรษฐศาสตรมหภาคมุงไปทางวัฏจักรเศรษฐกิจมากขึ้น นิยามของผลผลิตตามศักยภาพเปลี่ยนไปสูแนว
โนม   การเจริญเติบโตของผลผลิตในระยะยาว 

 การศึกษาเรื่องความผันผวนของเศรษฐกิจและวัฏจักรธุรกิจที่มีมากขึ้นทําใหเกิดความสนใจในการหา
ระดับการเจริญเติบโตที่เหมาะสมและความผันผวนในระยะสั้น วิธีการศึกษาในแนวทางนี้ คือ ตัวแปรท่ีซอนเรน 

                                           
3 Barro และ Xavier Sala-I-Martin (1995)  
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(latent variables) และ Structural VAR (SVAR) จากวิธีการนี้ผลผลิตตามศักยภาพสามารถหาไดจากหลายปจจัย
ไดแกนวัตกรรมที่ไมสามารถสังเกตได สมมติฐานเก่ียวกับลักษณะของกระบวนการนวัตกรรม ระบบพ้ืนฐานและ
ทฤษฎีทางเศรษฐศาสตร แตละปจจัยลวนแลวแตมีความสําคัญมากตอวิธีการดังกลาวเนื่องดวยชุดขอจํากัดที่ 
แตกตางกันจะนําไปสูขอสรุปที่แตกตางกัน นอกจากนี้วิธีการที่กลาวมาขางตนจะนํามาเชื่อมโยงกับตัวแปรนอก
แบบจําลองไดยาก 

 ในการศึกษานี้ไดเสนอวิธีประมาณการผลผลิตตามศักยภาพหลายวิธี โดยในสวนที ่ 2.1 เปนการเสนอวิธี
ประมาณการผลผลิตตามศักยภาพจากสมการการผลิต ตามนิยามระดับผลผลิตสูงสุดท่ีสามารถผลิตไดและระดับ
ผลผลิตที่ยั่งยืนที่ไมกอใหเกิดแรงกดดันตอเงินเฟอ ในสวนที ่ 2.2 ประมาณการจากสมการการผลิตตาม Frontier 
Production Approach และเสนอการประมาณดวยวิธีการแยกแนวโนมการเจริญเติบโตในระยะยาวและความ 
ผันผวนระยะส้ันโดยใช HP Multivariate Filter และ SVAR ในสวนที ่2.3 และ 2.4 ตามลําดับ  

2.1 วิธีประมาณดวยสมการการผลิต (Production Function) 

เริ่มดวยการพิจารณาฟงกชันการผลิตโดยรวม  (Aggregate Production Function)    

  )2()L,K(FY ttt !=  

โดยที่  =tK ทุนทั้งหมดที่ใชในการผลิต 
            =tL  แรงงานทั้งหมดที่ใชในการผลิต 

 ทุนทั้งหมดที่ใชในการผลิต ( tK ) หมายถึงยอดคงคางของทุน (ทุนสุทธิ ณ ราคาคงที่) คูณดวยอัตราการ
ใชกําลังการผลิตโดยรวม )U( t  และ แรงงานทั้งหมดที่ใชในการผลิต ( tL ) หมายถึงปจจัยแรงงานทั้งหมดที่ใชใน
การผลิตโดยจะวัดเปนชั่วโมงทํางาน ซึ่งการใชกําลังการผลิตของแรงงานจะสะทอนอยูในการใชกําลังการผลิตใน
ทุน  

2.1.1 ประมาณผลผลิตสูงสุดที่สามารถผลิตได 

 เริ่มจากกําหนดใหสมการ (2) มีรูปแบบสมการการผลิตเปน Cobb-Douglas Production Function ดังน้ี  

)3(LlnKlnAYln tt2t1t !νββ +++=
 
โดย   Yt คือ ผลผลิต (พันลานบาท) 

                  Kt คือ ยอดคงคางของทุนสุทธิ ณ ราคาคงที่ (พันลานบาท) 
                  Lt คือ จํานวนผูมีงานทํา (ลานคน) 

 จากสมการ (3) ในการศึกษานี้จะใชขอมูลผลิตภัณฑมวลรวมในประเทศ ณ ราคาคงที่ (GDP) เปน 
ตัวแทนผลผลิต สําหรับตัวแปรปจจัยการผลิตพบวาขอมูลทุนทั้งหมดที่ใชในการผลิต ( tK ) ของไทยไมสามารถวัด
ได เพราะอัตราการใชกําลังการผลิตรวม Ut ไมสามารถประมาณการไดโดยตรง ในการศึกษาน้ี tK  จึงถูกแทน
ดวยยอดคงคางสินคาทุนสุทธิ (Net Capital Stock) ทําใหประมาณการสมการผลผลิตบิดเบือน เน่ืองจากอัตราการ
ใชกําลังผลิตจะถูกรวมอยูในคาความคลาดเคลื่อน (residuals; νt) ทั้งนี้ ขอมูลยอดคงคางของทุนมีเฉพาะขอมูลราย
ป และมีขอมูลลาสุดถึงป 2542 เทาน้ัน ดังน้ัน คณะผูศึกษาจึงนําขอมูลรายปมากระจายเปนรายไตรมาสและปรับ
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ปรุงขอมูลใหถึงป 2543 โดยอาศัยขอมูลอนุกรมการลงทุนรวม ณ ราคาป 2531 จากผลิตภณัฑมวลรวมในประเทศ
รายไตรมาสที่ 4/2543 ของสํานักงานคณะกรรมการพัฒนาการเศรษฐกิจและสังคมแหงชาติ (สศช.)4   

สําหรับ Lt ในการศึกษานี้ใชจํานวนผูมีงานทํา (Employed Persons) เปนตัวแทนจํานวนชั่วโมงการ
ทํางานทั้งหมดที่ใชในการผลิตที่ใชตามทฤษฎี เนื่องจากจํานวนชั่วโมงการทํางานคอนขางจะหายากและมีการ
แกวงตัวนอยมาก สวนหนึ่งสามารถอธิบายไดจากวิธีการจายคาจางแรงงานตามชั่วโมงทํางานเปนสัดสวนที่นอย
มากเมื่อเทียบกับการจายคาจางเปนวัน สัปดาห หรือเดือน ทําใหความผันผวนของชั่วโมงการจางงานนอย 

จากขอมูลแรงงานปรากฏวาจํานวนชั่วโมงการทํางานเฉล่ียของแรงงานไทยคอนขางทรงตัวในชวงป 
2536 ถึง 2543 โดยจํานวนชั่วโมงการทํางานในตลาดแรงงานในระบบ (Formal Labour Market) อยูระหวาง 48 
ถึง 52 ชั่วโมงตอสัปดาห ในป 2541 ซึ่งเปนปที่เศรษฐกิจไทยหดตัวรอยละ 10.8 มีจํานวนชั่วโมงการทํางานเฉลี่ย
ตํ่าสุดท่ี 48.4 ชั่วโมงตอสัปดาหในการสํารวจรอบเดือนกุมภาพันธ และเนื่องจากไมมีขอมูลผลผลิตจากแรงงาน
กลุมดังกลาว ทําใหไมสามารถพิจารณาผลิตภาพการผลิต (Productivity) ได และไมสามารถสะทอนถึงการใช
ปจจัยแรงงานไดอยางเหมาะสม 

 นอกจากความไมสมบูรณของขอมูลการใชปจจัยแรงงานแลว ขอมูลผูมีงานทําอดีตตั้งแตป 2536 ยังมีไม
ครบทุกไตรมาส เน่ืองจากในชวงกอนป 2541 สํานักงานสถิติแหงชาติซึ่งเปนหนวยงานที่ทําการสํารวจขอมูลดาน
แรงงานไมไดมีการสํารวจแรงงานเปนรายไตรมาส ดังน้ัน คณะผูศึกษาจึงจําเปนตองทําการเชื่อมขอมูลที่ขาดหาย
ไปโดยใชเทคนิค ARIMA ในโปรแกรม RATS5 

การประมาณผลผลิตตามศักยภาพในชวงไตรมาสที่ 1 ป 2536 ถึงไตรมาสที่ 4 ของป 2543 ตามสมการ 
(3) โดยใชวิธ ีOrdinary Least Square (OLS) ไดผลดังน้ี 

 )4()ln(238.0)ln(318.0906.2)ln(
)86.0(

**

)28.4(

**

)93.2(
!ttt LKY ++=  

** ระดับนัยสําคัญท่ีรอยละ 1  
R2 adjusted = 0.4033   D.W.= 0.5579    F-statistic =11.48 

จากสมการ (4) พบวาคาคงที่และคาสัมประสิทธิ์ของตัวแปร Kt แตกตางจากศูนยอยางมีนัยสําคัญทาง
สถิติ อยางไรก็ตาม การประมาณการผลผลิตตามศักยภาพโดยใชยอดคงคางทุนสุทธิแทนคา Kt ในสมการ (4) เทา
กับเปนการสมมติวายอดคงคางทุนสุทธิทั้งหมดถูกใชไปในการผลิต แตในความเปนจริงผลผลิตที่เกิดขึ้นไมไดมา
จากการใชกําลังการผลิตเต็มท่ีตลอด ดังน้ัน การใชยอดคงคางทุนสุทธิเปนตัวแปรจึงไมเหมาะสม เพราะจะทําให
คาผลผลิตตามศักยภาพที่คํานวณไดต่ํากวาความเปนจริง Klein (1999) กลาววา มีปญหาสําคัญ 2 ประการที่จะ
เกิดขึ้นในการวัดปจจัยทุน (fixed capital) คือ 

1. ขอมูลที่ใชไมสะทอนถึงระดับการใชกําลังการผลิตของทุนและการพัฒนาในคุณภาพที่เกิดจาก
ความกาวหนาทางเทคโนโลยี การใชมูลคาเบื้องตนของยอดคงคางของทุน ณ ส้ินงวด อาจมีขอ 
ผิดพลาด โดยเฉพาะเม่ือเวลาผานไปคุณภาพของทุนดีข้ึน ในขณะที่ราคาอาจจะคงเดิม หรือตํ่าลง
ทําใหไดผลผลิตมากขึ้นหรือมีคุณภาพดีขึ้น 

                                           
4 ดูเพิ่มเติมจาก ภาคผนวก ก  
5 ดูเพิ่มเติมจาก ภาคผนวก ข 
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2. ในการผลิตไมไดใชทุนที่มีอยูทั้งหมดในการผลิตอยางเต็มที่ แนวคิดของผลผลิตตามศักยภาพเปน
ส่ิงเดียวกันกับผลผลิตสูงสุดท่ีสามารถผลิตได น่ันคือ ระดับผลผลิตท่ีเปนไปไดท่ีเกิดจากการผลิต
ภายใตเทคโนโลยีที่ใชอยูรวมกับการใชปจจัยการผลิตอยางเต็มที่ทุกปจจัย อาท ิทุน และ แรงงาน 
ดังน้ัน การวัดปจจัยการผลิตที่ใชในการผลิตผลผลิตตามศักยภาพ คือ ทุน ณ อัตราการใชกําลัง
การผลิตสูงสุด และมีระดับการจางงานเต็มที่ 

การปรับคุณภาพของขอมูลสินคาทุนจะชวยลดการบิดเบือนของการเปล่ียนแปลงทางเทคโนโลยี ในทาง
ปฏิบัติมีการใชตัวแปรที่แตกตางกันในการเปนตัวแทนการเปลี่ยนแปลงทางเทคโนโลยี เชน ใชการนําเขาวัตถุดิบ
และสินคาทุน (Klien, 1999) ใชขอมูลการจดทะเบียนสิทธิบัตรเพื่อประมาณยอดคงคางรวมของการวิจัยและพัฒนา 
(Kim and Moon, 2000) สําหรับประเทศไทยการศึกษาผลิตภาพรวมของปจจัยการผลิต (Total Factor 
Productivity: TFP) ชี้วามีความกาวหนาทางเทคโนโลยีภายในประเทศเพียงเล็กนอย (Tinakorn and 
Sussangkarn, 1996 และ 1998)  

เพ่ือแกไขขอบกพรองดังกลาว คณะผูศึกษาจึงไดปรับสมการ (2) ใหม โดยนําเอาอัตราการใชกําลังการ
ผลิตมาใช ดังน้ี 

 )5(U*))L,K(F(AY ttt !=  

โดยที่   A คือ ตัวปรับหนวย (Scale Factor) 
           Ut คือ อัตราการใชกําลังการผลิตโดยรวม 

 สมการ (5) แสดงระดับผลผลิตที่เกิดขึ้นจริงเกิดจากการใชปจจัยการผลิตไมเต็มที่ สะทอนจากอัตราการ
ใชกําลังการผลิตรวม (Ut) ที่มีคาต่ํากวา 1 ดังน้ัน ถาหากเราใชปจจัยการผลิตที่มีอยูทั้งหมดอยางเต็มที่ คาอัตรา
การใชกําลังการผลิตโดยรวมนี้จะมีคาเทากับ 1 ทางดาน A หมายถึงตัวปรับหนวยที่มีไวเนื่องจากรูปแบบสมการ
การผลิตเปนการเช่ือมระหวางตลาดผูผลิตกับตลาดการบริโภค ผลผลิตที่ไดอยูในตลาดการผลิตจะมีราคาแตกตาง
กับตลาดการบริโภคจึงตองมีตัวปรับใหขอมูลทางฝงซายคือ tY  ซึ่งหมายถึงผลผลิตตามราคาตลาดใหเทากับฝง
ขวา ttt ULKF *),(  ท่ีเปนผลผลิตตามราคาผูผลิต อยางไรก็ตาม ในทางปฎิบัต ิเราตองประมาณ Ut เน่ืองจาก
ไมสามารถหาไดโดยตรง สาเหตุอีกประการหน่ึงท่ีสนับสนุนการใชอัตราการใชกําลังการผลิตรวม คือ การใชรายได
ประชาชาติ หรือ GDP ซ่ึงวัดมูลคาเพ่ิมจากการผลิต แทนท่ีจะเปนปริมาณผลผลิต ทําใหจําเปนตองมีตัวแปรที่
สะทอนการใชวัตถุดิบเปนตัวแปรอิสระทางดานขวามือของสมการ ตัวแปรอัตราการใชกําลังการผลิตสามารถใช
แทนตัวแปรวัตถุดิบได 6  รวมทั้ง ตัวแปรอื่น ๆ ที่สามารถใชได เชน การใชพลังงาน ไฟฟา หรือน้ํามัน การนําเขา
วัตถุดิบ เปนตน 

 ทั้งนี้ สมการ (5) สามารถนําไปประยุกตใชกับการผลิตภาคอุตสาหกรรมและใชขอมูลทุนนําเขาเพื่อแสดง
ถึงขอมูลคุณภาพได นอกจากน้ี รูปอยางงายของสมการ (5) ทําใหสามารถเชื่อมโยงระดับผลผลิตไปสูสมการการ
จางงาน สมการคาจาง และสมการการลงทุน ซ่ึงไมสามารถคํานวณไดจากระบบสมการลดรูป (Reduced form 
Equation) ดังเชนในกรณีของ SVAR  

                                           
6  คณะผูศึกษาขอขอบคุณ ดร. อารยะ ปรีชาเมตตา ที่ชี้ประเด็นการตีความการใชอัตรากําลังการผลิตเปนตัวแทน
ตัวแปรสินคาข้ันกลาง หรือวัตถุดิบ 
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จากสมการ (5) สามารถแสดงในรูปแบบสมการการผลิตแบบ Cobb-Douglas Production Function ได
ดังน้ี 

)6(UlnLlnKlnAYln tt3t2t1t !εβββ ++++=
 

โดย Ut  คืออัตราการใชกําลังการผลิตโดยรวมตามแนวความคิดของ Klien (1999) 

การศึกษาน้ีไมไดรวมผลของการเปล่ียนแปลงทางดานเทคโนโลยี จากสมการ (6) Ut ไมสามารถประมาณ
ไดโดยตรงในการศึกษาขั้นตอไป คณะผูศึกษาจึงพยายามปรับปรุงขอมูลยอดคงคางของทุนสุทธิใหสามารถสะทอน
ถึงการใชกําลังการผลิตไดมากท่ีสุด เพ่ือลดผลของการบิดเบือนท่ีรวมอยูใน residual ตามที่อธิบายไวขางตน  

ในทํานองเดียวกัน ขอมูลแรงงานที่ใชในสมการ (4) ยังมีความไมเหมาะสม เนื่องจากการใชจํานวนผูมี
งานทําโดยตรงไมสะทอนการใชแรงงานที่ทํางานเต็มที่ เพราะในชวงที่เศรษฐกิจตกต่ําพบวาจํานวนผูทํางานต่ํา
ระดับ (ผูทํางานนอยกวา 35 ชั่วโมงตอสัปดาห) เพิ่มสูงขึ้น ซึ่งโดยปกติแลวอัตราการทํางานต่ําระดับจะมีคาคอน
ขางคงที่ประมาณรอยละ 2 ของกําลังแรงงานรวม แตอัตรานี้มีคาเพิ่มขึ้นเกือบถึงระดับรอยละ 3-4 ในป 2541-
2542  โดยสูงสุดถึงรอยละ 5 ในไตรมาสที่ 4 ป 2541 นอกจากน้ี การทํางานต่ําระดับยังมีความผันผวนตามฤดูกาล
สูง สะทอนการปรับตัวของการวางงานที่ชากวาเศรษฐกิจอยางมาก ดังน้ัน คณะผูศึกษาจึงนิยามแรงงานที่ทํางาน
เต็มเวลา ( tLF ) หมายถึง ผูมีงานทําหักดวยผูทํางานต่ําระดับเพื่อใชแทน Lt ทั้งนี้เพื่อกําจัดการใชแรงงานที่ไมมี
ประสิทธิภาพและลดผลของฤดูกาลออกจากขอมูลไดระดับหน่ึง  

สมการ (6) เขียนใหมโดยปรับตัวแปรทุนและแรงงานใหสะทอนอัตราการใชกําลังการผลิต ดังแสดงใน 
สมการ (7) ซึ่งอยูภายใตสมมติฐาน Homogeneous function 

)7(LFln)KUKln(Yln tt3tt21t !εααα +++=  

 โดยที่   KUt แทนอัตราการใชกําลังการผลิตของยอดคงคางของทุนรวม 
                      LFt แทนแรงงานที่ทํางานเต็มเวลา  

 อยางไรก็ตาม ขอมูลอัตราการใชกําลังการผลิตของยอดคงคางของทุนรวมไมสามารถวัดไดโดยตรง    
เชนกัน คณะผูศึกษาจึงใชขอมูลอัตราการใชกําลังการผลิตของภาคอุตสาหกรรม (CUt) ที่จัดทําขึ้นโดยธนาคารแหง
ประเทศไทยเปนตัวแทนของ KUt ในชวงทศวรรษที่ผานมา ยอดคงคางของทุนในภาคอุตสาหกรรมมีคาเปน 
สัดสวนประมาณรอยละ 15–17 ของยอดคงคางของทุนรวม  

รูปแบบความสัมพันธระหวาง CUt และ KUt เปนเง่ือนไขสําคัญของการศึกษา หากกําหนดให  CUt เปน
อัตราการใชกําลังการผลิตของ KUt เพียงอยางเดียว แสดงในรูปสัดสวน ดังน้ี 

 )8(!tt CUKU γ=  

 แทนความสัมพันธขางตนนี้ลงในสมการ (7) จะได 
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 ( ) )9(LFlnCUKlnAYln tt3tt2t !εαα +++=  

โดยที่ γαα ln21 +=A  และ CUt คือ อัตราการใชกําลังการผลิตของภาคอุตสาหกรรม 

 ผลการประมาณสมการ (9) ในชวงไตรมาสที่ 1 ป 2536 ถึงไตรมาสที่ 4 ป 2543 สามารถแสดงไดดังน้ี 

)10(ln207.0)ln(694.0333.1ln
)99.0(

**

)06.8(

*

)78.1(
!tttt LFCUKY

−
−+=  

**ระดับนัยสําคัญ 1 %  
R2 adjusted = 0.7011     D.W.= 0.774       F- Statistics = 37.36 

 ผลการคํานวณพบวาสมการ (10) มีคา R2 adjusted สูงกวาสมการ (4) อยางมีนัยสําคัญ แตคา
สัมประสิทธิข์อง LFt มีเครื่องหมายผิด เน่ืองจากเกิดปญหา Multicollinearity กลาวคือ LFt ขึ้นอยูกับทุนที่ถูก 
ใชงาน หรือยอดคงคางของทุนรวมที่ปรับดวยอัตราการใชกําลังการผลิตของภาคอุตสาหกรรมนั่นเอง ปญหา 
Multicollinearity นี้จะบรรเทาลงถาประมาณสมการการผลิตภายใตขอสมมติของผลไดตอขนาดคงที่ (Constant 
Return to Scale) (Klien, 1999)  

นอกจากน้ี จากการทดสอบ Chow’s test พบวามีการเปลี่ยนแปลงโครงสรางเศรษฐกิจในป 2540 ซ่ึงเปน
ปแรกของการเกิดวิกฤตเศรษฐกิจ ประกอบกับขอมูลการจางแรงงานเต็มเวลา (LFt) มีลักษณะผันผวนตามฤดูกาล
มาก เนื่องจากในชวงไตรมาสที่ 2 จะมีแรงงานใหมเขาสูตลาดแรงงานหลังจบการศึกษา อีกทั้งที่ไตรมาสที่ 2-3 
เปนฤดูเพาะปลูกและเก็บเก่ียว ดังน้ัน คณะผูศึกษาจึงเพิ่มตัวแปรหุน (Dummy Variable) สองตวั คือ D97 และ 
DQ23 เพ่ือ สะทอนความผันผวนดังกลาว ผลการประมาณสามารถแสดงได ดังน้ี 

)11(23047.0

97040.0ln)612.01()ln(612.0016.0ln

**

)35.3(

****

)83.7(

**

)83.7()04.0(

!DQ

DLFCUKY rttt

−

+−++=

−

    

* ระดับนัยสําคัญท่ี 10 %   และ ** ระดับนัยสําคัญ 1 %  
R2 adjusted = 0.7621         D.W.=1.148            F-Statistics = 34.10 

 สมการ (11) ใหผลประมาณการดีกวาสมการ (10) ชี้ใหเห็นวาสมการการผลิตของไทยที่มีความยืดหยุน
คงที ่คาตัดแกน y หรือคาสัมประสิทธิ์ของเทคโนโลยีลดลงมากจนไมแตกตางจากศูนยอยางมีนัยสําคัญ  หลังจาก
การนําอัตราการใชกําลังการผลิตมารวมพิจารณา 

 หากเรายกเลิกขอสมมติความสัมพันธระหวาง CUt และ KUt  ตามสมการ (8) และให CUt เปนตัวแทน
อัตราการใชกําลังการผลิตรวม กลาวอีกนัยหน่ึง คือ เราไมกําหนดใหคาสัมประสิทธของ ln Kt  เทากับของ ln CUt  
สมการ (9) เขียนใหมได ดังน้ี 
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 )12(23DQ97DCUlnLFln)1(KlnYln t54t3t2t21t !εαααααα ++++−++=  

และผลประมาณการ ดังน้ี  

 
)13(23DQ046.097D059.0

CUln369.0LFln)759.01(Kln759.0851.0Yln
**

)50.4(

*

)68.2(

t
**

)95.4(t
**

)88.11(t
**

)88.11(

*

)49.2(t

!−−

+−++−=

−−

−  

* ระดับนัยสําคัญท่ี 10 % และ ** ระดับนัยสําคัญ 1 %  
R2 adjusted = 0.8736        D.W.=1.208       F-Statistics = 54.53 

 การยกเลิกขอจํากัดคาสัมประสิทธ์ิของ KUt และ CUt ใหผลการประมาณสมการ (13) ดีกวาสมการ (11) 
ดังน้ัน การศึกษานี้ขอเสนอวาไมควรกําหนดอัตราการใชกําลังการผลิตเฉพาะเจาะจงไปยังปจจัยการผลิตชนิดใด
ชนิดหนึ่งเทานั้น เนื่องจากการเปลี่ยนแปลงของอัตราการใชกําลังการผลิตสะทอนการปรับตัวของธุรกิจให 
เหมาะสมกับการเปล่ียนแปลงทุก ๆ ปจจัย ทั้งตลาดแรงงาน ตลาดสินคาทุน และตลาดผลผลิต 

เราคํานวณระดับผลผลิตมากท่ีสุด โดยกําหนดให CUt ในสมการ (13) มีคาเทากับ 1 ผลการคํานวณ7

แสดงในรูปที ่ 1 จะเห็นไดวาระดับผลผลิตสูงสุดท่ีสามารถผลิตได (เสนทึบ) จะอยูสูงกวาระดับผลผลิตท่ีเกิดข้ึนจริง
ซึ่งแสดงโดยผลิตภัณฑมวลรวมในประเทศ (เสนประ) อยูเสมอ เน่ืองจากผูผลิตมักจะมีกําลังการผลิตสวนเกินอยู
เสมอเพ่ือรองรับการเพ่ิมข้ึนของอุปสงคระยะส้ัน ถึงแมวาอัตราการใชกําลังการผลิตในบางครั้งอาจมีคาเกิน 1 ไดใน
บางอุตสาหกรรม อาทิเชน อุตสาหกรรมเย่ือกระดาษ ผลิตภัณฑกระดาษ วัสดุกอสราง ปโตรเลียม เคร่ืองด่ืม และ
แผงวงจรไฟฟา อยางไรก็ตามเหตุการณท่ีทุกอุตสาหกรรมจะทํางานไดเต็มหรือเกินกําลังการผลิตในขณะเดียวกัน
เปนไปไดยากจึงทําใหผลผลิตที่เกิดขึ้นจริงต่ํากวาผลผลิตศักยภาพเสมอ 

 ผลผลิตตามศักยภาพที่คํานวณไดตามวิธีนี้ชะลอตัวมากในชวงหลังวิกฤตเศรษฐกิจเฉลี่ยเพียงรอยละ 0.6 
และหดตัวในบางไตรมาสในชวงป 2540-2541 เทียบกับที่ขยายตัวรอย 8.6 ในชวงกอนวิกฤตการณ ความแตก
ตางของอัตราการขยายตัวของผลผลิตตามศักยภาพตามวิธีนี้ สวนหน่ึงสะทอนการชะลอตวัของการสะสมทุนใน
ชวงวิกฤตการณ รวมทั้งขอจํากัดดานขอมูล 

 คุณภาพของประมาณการผลผลิตตามศักยภาพดวยวิธีขางตนนี้จะขึ้นกับคุณภาพของตัวแปรที่นํามาใช
แทนอัตราการใชกําลังการผลิตของยอดคงคางของทุนรวม (KUt) ทั้งนี้ อัตราการใชกําลังการผลิตของภาคอุตสาห
กรรม (CUt) มีคุมรวมประมาณรอยละ 44.5 ของการผลิตในภาคอุตสาหกรรมทั้งหมด หรือคิดเปนประมาณรอยละ 
13 ของการผลิตทั้งหมดในระบบ 

 

                                           
7  ขอมูลผลผลิตตามศักยภาพจากวิธีการตางๆ ดูจากภาคผนวก ง 
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GDP ที่เกิดขึ้นจริง (เสนประ),  ผลผลิตสูงสุดที่สามารถผลิตได (เสนทึบ)

รูปท่ี 1  GDP ท่ีเกิดข้ึนจริงและผลผลิตสูงสุดโดยวิธี Production function

พันลานบาท

 

2.1.2 ประมาณผลผลิตท่ีไมกอใหเกิดแรงกดดันตอเงินเฟอ 

ในสวนนี้จะประมาณผลผลิตตามศักยภาพตามนิยามของผลผลิตที่ยั่งยืน (Non-accelerating Inflation 
Rate of Output) ซึ่งหมายถึงระดับผลผลิตที่ไมสงแรงกดดันตอภาวะเงินเฟอ วิธีการประมาณตามนิยามน้ี
คลายคลึงกับวิธีขางตน แตใชอัตราการใชกําลังการผลิตของยอดคงคางของทุน (KUt

*) ท่ีถูกกําหนดจากอัตราการ
วางงานตามธรรมชาติ แทนอัตราการใชกําลังการผลิตของยอดคงคางของทุนรวม (KUt)  

การประมาณ KUt
* จะตองอาศัยขอมูลอัตราการวางงานที่ไมกอใหเกิดแรงกดดันตอเงินเฟอ (Non-

accelerating Inflation Rate of Unemployment: NAIRU) หรืออีกนัยหนึ่งคือ อัตราการวางงาน ณ ระดับท่ีอัตรา
เงินเฟอไมมีแนวโนมเพิ่มขึ้นหรือลดลง และเนื่องจากแรงงานเปนผูใชปจจัยทุน ดังน้ัน อัตราการใชแรงงาน ณ 
ระดับ NAIRU จะสามารถสะทอน KUt

*   

ในขั้นแรกจึงตองทําการประมาณ NAIRU ของไทย โดยอาศัยแนวทางดั้งเดิม คือ Phillips Curve ซ่ึง
แสดงความสัมพันธระหวางอัตราเงินเฟอและอัตราการวางงาน กลาวคือ แรงกดดันในตลาดแรงงานจะสงผล
กระทบตอตนทุนการผลิตและอัตราเงินเฟอ ดังน้ัน เม่ืออัตราการวางงานท่ีเกิดข้ึนตํ่ากวา NAIRU สะทอนถึงการ
เกิดอุปสงคสวนเกินตอแรงงานในระบบเศรษฐกิจมากสงผลใหคาจางเพิ่มขึ้น ทําใหมีแรงกดดันตอเงินเฟอเพิ่มขึ้น
ตาม ในทางกลับกัน เม่ืออัตราการวางงานท่ีเกิดข้ึนจริงสูงกวา NAIRU สะทอนถึงการมีอุปทานสวนเกินของแรง
งานในระบบเศรษฐกิจมากสงผลใหคาจางลดลง และมีแรงกดดันใหเงินเฟอลดลง  
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 จากการวิเคราะหของ Phillips (1985) Lipsey (1960) และ งานช้ินอ่ืน ๆ8 ภายหลังที่เกี่ยวกับ Phillips 
Curve ชี้ใหเห็นวาความสัมพันธระหวางอัตราเงินเฟอและอัตราการวางงานไมไดมีความสัมพันธเชิงเสนตรง นอก
จากนั้น NAIRU ก็ไมไดคงที่ (Gruen, Pagan and Thompson (1999) และ Estrella and Mishkin (1999)) เน่ือง
จากเกิดการเปลี่ยนแปลงทางโครงสรางของประชากรและโครงสรางทางเศรษฐกิจที่รวมไปถึงตลาดแรงงานดวย  
ซึ่งแตกตางจากการศึกษาในอดีตที่มักจะกําหนดให NAIRU มีคาคงที่  

 การศึกษานี้อาศัยแนวทางการศึกษาของ Clark และ Laxton (1997), Gruen, Pagan และ Thompson 
(1999) ในการประมาณความสัมพันธระหวางอัตราเงินเฟอและอัตราการวางงานสําหรับประเทศไทย โดยในขั้น
แรกเร่ิมจากทดสอบความมีเสถียรภาพของ NAIRU ซ่ึงประมาณจากสมการ Phillips Curve ในรูปเสนตรง ตอจาก
นั้นประมาณแบบจําลองที่กําหนดใหพารามิเตอรสามารถผันแปรตามเวลา (Time-Varying Parameter) ในรูปแบบ
ที่ไมใชเสนตรง โดยใชวิธ ีKalman Filter ในการประมาณ NAIRU 

 สมการ Phillips Curve ตามที่ปรากฏในงานวิจัยตางๆ เชน Clark และ Laxton (1997), Gruen, Pagan 
และ Thompson (1999) แสดงได ดังน้ี 9 

)14()uNAIRU(F tt
e
tt "−+= ππ  

โดยที่ tπ  หมายถึง อัตราเงินเฟอ e
tπ  หมายถึง อัตราเงินเฟอท่ีคาดการณ (Inflation Expectation) และ 

)uNAIRU(F tt −  คือ รูปแบบฟงกชันท่ีแสดงถึงอุปสงคและอุปทานสวนเกินในระบบเศรษฐกิจ ซ่ึงวัดไดจาก
ความแตกตางระหวาง NAIRU กับ อัตราการวางงานท่ีเกิดข้ึนจริง  

กอนที่จะประมาณ Phillips Curve เราพิจารณาวามีการเปล่ียนแปลงโครงสรางเศรษฐกิจและตลาดแรง
งานหรือไม โดยความสัมพันธระหวางอัตราเงินเฟอและอัตราการวางงานรายไตรมาส (รูปที่ 2) ซึ่งชี้ใหเห็นวา มี
การเปลี่ยนแปลงทางโครงสรางเศรษฐกิจและตลาดแรงงานเมื่อพิจารณาจากความสัมพันธระหวางอัตราเงินเฟอ
และอัตราการวางงานแบงออกเปน 2 ชวง คือ ชวงป 2516 ถึง 2523 เน่ืองจากเกิดวิกฤตราคานํ้ามัน สงผลใหอัตรา
เงินเฟอเพ่ิมสูงมาก และชวงป 2524 ถึง 2543  อยางไรก็ตาม เมื่อพิจารณาความสัมพันธระหวางอัตราเงินเฟอและ
อัตราการวางงานท่ีรวมอัตราการทํางานตํ่าระดับ (รูปที่ 3) เพื่อใหสอดคลองกับแนวคิดของแรงงานทํางานเต็มเวลา
ที่ใชในฟงกชันการผลิต พบวาในชวงไตรมาสที่ 4 ของป 2540 ถึงไตรมาสแรกของป 2542 เปนชวงตนของวิกฤต
เศรษฐกิจมีการเปล่ียนแปลงทางโครงสรางทางเศรษฐกิจทางดานอุปสงค (Demand Shock) โดยเสน Phillips 
Curve เคล่ือนไปทางขวา 

                                           
8  ดูจาก Coe (1985), Coe (1988) และ Grubb (1986) งานของทานเหลานี้ไดใหมุมมองเกี่ยวกับความสัมพันธ
ระหวางอัตราเงินเฟอจากคาจางกับอัตราการวางงานวาอาจจะไมอยูในรูปเสนตรงและสามารถประมาณไดจาก
สมการคาจางที่อยูทั้งในรูปเสนตรงหรือมิใชเสนตรงก็ได 

ดู Nickell (1987) , Layard , Nickell  และ Jackman (1991) , Clark และ Laxton (1997) งานของทานเหลาน้ีได
เนนถึงความสัมพันธที่มิใชเสนตรงระหวางอัตราเงินเฟอของคาจางที่แทจริง (Real wage inflation) และอัตรา
การวางงาน 

9 ดูจาก Clark และ Laxton (1997) สําหรับแบบจําลองพ้ืนฐานของ Phillips curve 
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 รูปที่ 3 อัตราเงินฟอ และอัตราการวางงานที่รวมอัตราการทํางานต่ําระดับ
ในชวงไตรมาสที่ 1 ของป 2536 ถึงไตรมาสที่ 4 ของป 2543

 

ในการประมาณการ Phillips Curve การศึกษาน้ีใชอัตราเงินเฟอยอนหลัง 2 ไตรมาสเปนตัวแทนของ
อัตราเงินเฟอคาดการณ (Inflation Expectation)10 เนื่องจากเหมาะสมกวาแนวทางการวัดดวยวิธีการอื่นโดย
เปรียบเทียบ 11  จากสมการ (14) สมการ Phillips Curve ในรูปของเสนตรงสามารถแสดงได ดังน้ี 

                                           
10 ใชวิธีการที่เรียกวา Backward-looking fixed-parameter univariate autoregressive process ในการประมาณ
อัตราเงินเฟอท่ีคาดการณซ่ึงแบบจําลองในการประมาณอัตราเงินเฟอท่ีคาดการณน้ันสามารถแสดงไดดังน้ี 

ntn2t21t10
e
t A...AAA −−− ++++= ππππ   โดยที่ e

tπ  หมายถึง อัตราเงินเฟอคาดการณ 0A  เปน คา
คงที ่และ iA  แทน คาถวงนํ้าหนักของอัตราเงินเฟอในอดีตท่ีสงผลตออัตราเงินเฟอคาดการณในปจจุบัน โดย
สมมติให คา 0A  มีคาเทากับศูนย และผลรวมของคาถวงน้ําหนัก iA  ทั้งหมดมีคาเทากับหนึ่งสําหรับกรณีที่ตัว
แปรเปนขอมูลยอนหลังมากๆ (Long period lag) จากการทดสอบดวย AKAIKE Info Criterion เพ่ือพิจารณาวา 
ตัวแปรยอนหลังควรจะมีชวงยาวเทาใด พบวา ชวงของอัตราเงินเฟอยอนหลัง 2 ไตรมาสเปนประมาณการอัตรา
เงินเฟอท่ีคาดการณท่ีเหมาะสม 
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)15()uNAIRU()1( tt2t1tt "−+−+= −− γπααππ  

ทั้งนี้ หาก NAIRU มีคาคงที่ สมการ (15) สามารถเขียนไดใหมเปน 

)16(u)1(A t2t1tt "γπααπγπ −−++= −−  

ในการประมาณสมการ (16) ในชวงไตรมาสแรกของป 2536 จนถึงไตรมาสที่ 4 ของป 2543 แทนอัตรา
การวางงาน )u( t   ดวย การวางงานท่ีรวมกับอัตราการทํางานตํ่ากวาระดับ )u( t1 ใหผลประมาณการ ดังน้ี 

)17(u121.0)537.11(537.1)54.5)(121.0( t1)29.1(2t
**

)54.10(1t
**

)54.10(

*

)74.3(t !−−++= −− πππ  

โดยที่  **, * แทน การทดสอบนัยสําคัญทางสถิติท่ีระดับรอยละ 1 และ 10 ตามลําดับ 
R2 adjusted = 0.8548  D.W.=1.55 และ F-stat = 92.27 

แมวาคาสัมประสิทธิ์ γ จะเปนไปตามที่คาดคะเนไว แตไมมีนัยสําคัญทางสถิติ  คณะผูศึกษาจึงปรับปรุง
สมการ (16) โดยการเพิ่มตัวแปรอื่นที่มีผลตออัตราเงินเฟอ คือ การเปล่ียนแปลงของราคาสินคานําเขาซ่ึงมีผล
กระทบตอราคาของสินคาข้ันสุดทาย (Final goods) ในประเทศ ดังน้ี 

 )18(pmu)1(A tt2t1tt "βγπααπγπ +−−++= −−  

โดยที่ pmt คืออัตราการเปล่ียนแปลงของราคาสินคานําเขา  

ประมาณการสมการ (18) โดยอาศัยขอมูลในชวงเวลาเดียวกันใหผลดังนี้ 

 )19(pm033.0u147.0)192.11(192.1)45.3)(147.0( t
*

)86.2(t1
*

)65.1(2t
**

)33.5(1t
**

)33.5(

*

)66.2(

*
t !+−−++= −− πππ  

โดยที่  **, * แทน การทดสอบนัยสําคัญทางสถิติท่ีระดับรอยละ 1 และ 10 ตามลําดับ 
  R2 adjusted = 0.877  D.W.=1.25  และ F-stat = 73.78 

จากผลการประมาณความสัมพันธขางตน NAIRU ในชวงไตรมาสที่ 1 ป 2536 ถึงไตรมาสที่ 4 ของป 
2543 มีคารอยละ 3.4 ของกําลังแรงงาน ในขณะที่ไตรมาสที่ 1 ของป 2540 ถึงไตรมาสที่ 4 ของป 2543 NAIRU 
มีคารอยละ 4.4 ของกําลังแรงงานซึ่งเปนการชี้ใหเห็นวาความสัมพันธระหวางเงินเฟอและอัตราการวางงานมิไดมี

                                                                                                                              
11 ในทางทฤษฎี อัตราเงินเฟอคาดการณประกอบไปดวยองคประกอบสองสวน คือ 1t

e
t )1( −−+ πααπ  สวน

แรกเปนการมองไปขางหนา (Forward-looking) ถึงอัตราเงินเฟอคาดการณ ในขณะท่ีสวนท่ีสองเปน การมองยอน
กลับเพ่ือพิจารณาถึงอัตราเงินเฟอในอดีตท่ีผานมา เคร่ืองช้ีท่ีสําคัญในการใชเปนตัววัดอัตราเงินเฟอคาดการณ คือ 
ขอมูลผลตอบแทนจากพันธบัตร (Bond yield) แตอยางไรก็ตาม ขอมูลดังกลาวมีอนุกรมเวลาไมเพียงพอที่จะนํามา
ใชในสมการ  ท้ังน้ีเพราะในอดีต ประเทศไทยยังไมไดมีการพัฒนาตลาดพันธบัตรที่ดีพอในชวง 10 ปที่ผานมา 
รวมทั้งประเภทของพันธบัตรที่มีอยูในตลาดก็ไมหลากหลายพอสําหรับการสรางเสนผลตอบแทน (Yield curve) ที่
สมบูรณ ดังน้ัน เราจึงใชวิธี Backward-looking ในการประมาณอัตราเงินเฟอคาดการณของประเทศไทย  
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เสถียรภาพ และในชวงไตรมาสที่ 1 ป 2536 ถึงไตรมาสที่ 4 ป 2539 NAIRU มีคารอยละ 4.9 12 อยางไรก็ตาม 
พบวาคาของสัมประสิทธิ์ของอัตราการจางงานมีคาเปนบวก ทั้งนี้ สมมติฐานในการอธิบายความสัมพันธในเชิง
บวกนี้ คือ เกิดการ mismatch ระหวางความตองการแรงงาน และ ผูหางาน แมมีความตองการแรงงานเพิ่มขึ้น แต
เนื่องจากไมสามารถหาแรงงานที่ตรงกับความตองการได สงผลใหอัตราการวางงาน และอัตราการทํางานตํ่าระดับ
เพิ่มขึ้นได ในขณะที่ความตองการแรงงานยังคงมีอยู ซ่ึงกดดันใหเงินเฟอสูงข้ึน  

ทั้งนี้ คา NAIRU ที่ประมาณไดในแตละชวงเวลามีความแตกตางกันได เน่ืองจากอาจมีการเปล่ียนแปลง
ทางดานโครงสรางการผลิต สงผลใหความตองการแรงงานเปล่ียนแปลงไป อัตรา NAIRU จึงแตกตางออกไปในแต
ละชวง นอกจากน้ี คาจางแรงงานที่มีความเปลี่ยนแปลงแตกตางกันในแตละชวงเวลาก็เปนอีกสาเหตุที่ทําให 
NAIRU ตางกัน อยางไรก็ตาม ขอมูลในการสนับสนุนคําอธิบายขางตนตองอาศัยขอมูลในระดับจุลภาค (Micro 
Level) ซ่ึงไมสามารถหาไดอยางสมบูรณ ดังน้ันในการประมาณ NAIRU โดยใชเฉพาะขอมูลระดับมหภาค (Macro 
Level) จึงอาจไมเหมาะสม และแมนยําเทาใดซึ่งถือเปนขอจํากัดของวิธีการประมาณการผลผลิตตามศักยภาพโดย
ใช NAIRU น้ี 

ดวยเหตุที่ NAIRU ไมมีเสถียรภาพจึงตองใชแบบจําลองที่คาพารามิเตอรสามารถผันแปรตามเวลาได 
(Time-varying Parameter Model) และใชวิธ ี Kalman Filter ในการวัด NAIRU จากสมการ (14) กําหนดให 
Phillips Curve ในรูปแบบไมใชเสนตรง ดังน้ี  

 )20()u/()uNAIRU()uNAIRU(F t1tttt "φγ −−=−  

เมื่อ γ หมายถึง พารามิเตอรที่วัดขนาดของความเวา (Degree of Convexity) และ φ หมายถึง ระดับ
การวางงานท่ีตํ่าสุดในรูป Absolute Terms อยางไรก็ตามจะพบวาเปนการยากที่จะประมาณคา φ ท้ังน้ีเพราะ ใน
การดําเนินนโยบายการเงินนั้นมักจะหลีกเลี่ยงไมใหเศรษฐกิจอยูในภาวะที่อัตราการวางงานที่เขาใกลระดับต่ําที่สุด  
ดังนั้นจึงสมมติให φ = 0 และสามารถแสดงสมการ Phillips Curve แบบไมใชเสนตรงไดดังนี้ 

)21(u/)uNAIRU()L(A tt1t1ttt !πεγππ +−+=  

ในที่นี้จะกําหนดให  NAIRUZt γ=   เพ่ือแปลงสมการ (21) ใหอยูในรูปแบบจําลองที่เปน Time-
Varying Constant term ดังน้ันสมการ (21) เขียนใหมไดเปน 

 )22(uZ)L(A t
1
t1

*
ttt !πεπγπ +++−= −  

และกําหนดให *
tZ   ในสมการ (22) เปน Random walk ดังน้ี โดยกําหนด tv  เปน ),0(N 2

vσ  

)23(vZZ t
*

1t
*
t !+= −  

 

                                           
12 เปนท่ีนาสังเกตวาคา NAIRU ตลอดชวงเวลา 2536-2543 มีคาต่ํากวาเมื่อแยกพิจารณาเปนสองชวง แตคา
สัมประสิทธิ์แสดงความสัมพันธระหวางตัวแปรของชวง 2536-2539 มีคาแตกตางจากคาสัมประสิทธิ์ที่ไดจากชวง 
2536-2543 และ ชวง 2540-2543 
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ทั้งนี้ การกําหนดให *
tZ มีคุณสมบัติเปน Random Walk เปนคุณสมบัติท่ีเปนไปไดยาก แตหากกําหนด

ให *
tZ  มีคุณสมบัติอื่นจะเปนการกําหนดทางทฤษฎีที่ผูกมัดไป (too strong a priori condition) 

 แทนคาอัตราเงินเฟอท่ีคาดการณดวย Polynomial Lag ในสมการ (21) เพ่ือใหไดคาสวนท่ีเหลือ 
(Residuals) 

)24(u/Z

)L(A

t
*
tt

tttt

!−+=

−=

γε

ππε
π

 

 ทําการประมาณคา Polynomial Lag Order 3 ดวยการยอนหลัง 4 ไตรมาส โดยกําหนด Far End 
Constraint13 คาสัมประสิทธ์ิท่ีได คือ -0.49  -0.196  และ -0.343 และไดรับผลประมาณการดังน้ี 

)25(,33.0069.0490.0225.0434.1 5t
*

)74.5(4t
*

)94.2(3t
*

)31.7(2t
*

)25.3(1t
*

)25.15(t !−−−−− +−−−= ππππππ  

โดยที่  ** , * แทน การทดสอบนัยสําคัญทางสถิติท่ีระดับรอยละ 1 และ 10 ตามลําดับ 
R2=0.9038  Adjusted R2  = 0.8972 

 เม่ือไดคาสวนท่ีเหลือ (Residuals) จากสมการ (24) นํามาหาความสัมพันธในสมการ (23) ดวยวิธ ี
Kalman Filter โดยกําหนดให Noise to Signal Ratio มีคาเทากับ 0.3  

t
*

1t
*
t

^

tt
*
t

*
t

vZZ
)26(u/Z714.0

+=
++−=

−

!πεε  

และคาความแปรปรวนของ t

^
ε  เทากับ 0.584* 

โดยที่  ** , * แทน การทดสอบนัยสําคัญทางสถิติท่ีระดับรอยละ 1 และ 10 ตามลําดับ 

 จากสมการ (26) สามารถหาคา NAIRU ไดดังน้ี NAIRU = *
tZ /γ โดยแสดงในรูปที่ 4 ดังตอไปน้ี 

                                           
13 ผลของตัวแปรนําที่มีตอตัวแปรตามจะหมดไปในที่สุด 
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 รูปที ่4 :  อัตราการวางงานทีร่วมอัตราการทํางานต่าํระดับ
              NAIRUที่ประมาณจากวีธ ีKalman filter และอตัราเงินเฟอ
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อัตราการวางงาน (เสนประ) , NAIRU (เสนทึบ), อัตราเงินเฟอ (เสนทึบและมี marker)รอยละ

 

จากรูปที่ 4 พบวาในชวงป 2536 ถึง 2541 อัตราการวางงานท่ีเกิดข้ึนอยูตํ่ากวา NAIRU สงแรงกดดันตอ
เงินเฟอใหเพิ่มขึ้น ซึ่งสอดคลองกับภาวะเงินเฟอที่มีแนวโนมเพิ่มขึ้นในชวงเดียวกัน สังเกตไดวา NAIRU ในป 
2536 และ 2537 มีคาสูงถึงรอยละ 7-11 ของกําลังแรงงานรวม สวนหนึ่งสามารถอธิบายดวยภาวะอุปทานแรงงาน
สวนเกินสูง ทั้งนี้ อาจเกิดจากการเปล่ียนแปลงทางโครงสรางการผลิต หรือคาจางแรงงานเปลี่ยนแปลงคอนขาง
ยาก (Wage Rigidity) ในชวงดังกลาว อยางไรก็ตาม ไมสามารถพบขอมูลจริงที่สนับสนุนสมมติฐานขางตน 

ขั้นตอไปจะประมาณการผลผลิตตามศักยภาพจากสมการ (7) โดยคํานวณหาแรงงานที่ทํางานเต็มเวลา 
(LF*) เพื่อเปนตัวแทนแรงงานที่ทํางานเต็มที่ (LF) จาก NAIRU ที่ไดรับจาก Kalman Filter ดังน้ี 

)27(UnempLLF *
tt

*
t !−=   

โดย *
tLF    หมายถึง จํานวนแรงงานที่ทํางานเต็มเวลา ณ อัตราการวางงาน NAIRU  

      tL      หมายถึง จํานวนกําลังแรงงานทั้งหมด 
      *

tUnemp   หมายถึง จํานวนแรงงานที่วางงาน ณ อัตราการวางงาน NAIRU  

 ทั้งนี้ สามารถคํานวณหาอัตราการใชกําลังการผลิตของยอดคงคางของทุนท่ีสอดคลองกับภาวะเศรษฐกิจ 
ณ ระดับอัตราการวางงาน NAIRU )KU( *

t  ที่จะใชเปนตัวแทนของ )KU( t ในสมการ (7) จากสมการตอไปน้ี 

 )28()u100/()NAIRU100(KU/KU t1t
* !−−=  

โดย KU  หมายถึง อัตราการใชกําลังการผลิตของยอดคงคางของทุนรวม ซึ่งประมาณจาก γ
tCU ตามสมการ (8) 

เน่ืองจาก γ
tCU  มีความเหมาะสมมากกวาในการสะทอนการใชกําลังการผลิตของปจจัยทั้งหมด 

ดังน้ัน ระดับของทุนที่ใช ณ เศรษฐกิจอยูในระดับที่มีอัตราการวางงานเทากับ NAIRU )KF( *
t คือ 

)29(KU*KKF *
tt

*
t !=  
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เพ่ือการคํานวณหาระดับผลผลิตเต็มศักยภาพ แทนคา *
tKF และ  *

tLF  ในสมการ (13) โดยตัดตัวแปร
หุนออก (dummy variables) เน่ืองจากการเปล่ียนแปลงทางโครงสรางเศรษฐกิจ และการเปล่ียนแปลงตามฤดูกาล
ไดถูกสะทอนอยูใน NAIRU และอัตราเงินเฟอตามลําดับ  จากการคํานวณดังกลาวผลผลิตเต็มศักยภาพ14 
(Potential Output) และผลผลิตในประเทศที่แทจริง (Real GDP) แสดงในรูปที ่5 ดังตอไปน้ี 
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ระดับ GDP ทีเ่กิดข้ึนจรงิ (เสนประ), ผลผลติตามศักยภาพ (เสนทึบ)พันลานบาท

รูปที่ 5 :GDP ท่ีเกิดขึน้จริงและผลผลิตตามศักยภาพท่ีไมกอใหเกิดเงินเฟอโดยใช Production function 

 
 
2.2  วิธีประมาณดวย Frontier Production Function 

สมการการผลิต ณ ระดับของหนวยผลิตสามารถหาไดจากผลผลิตที่แตละหนวยสามารถผลิตไดมากที่สุด 
น่ันคือ 

 )30())l,k(fmax(y ttt !=  
โดยที่ k  และ l คือทุนและแรงงานของหนวยผลิตตามลําดับ 

  เมื่อรวมสมการ (30) ของทุกหนวยผลิตเขาดวยกัน เราจะไดฟงกชันการผลิตรวม และให “ระดับ
ผลผลิตสูงสุด” (the maximum output level: MOL) ดังน้ัน สมการการผลิตรวมคือ 

 )31())L,K(Fmax(Y ttt !=  
โดยที่ K และ L คือ ทุนและแรงงานที่ถูกใชในการผลิต 

สมการ (31) แสดง MOL ถูกกําหนดจากปจจัย K และ L ซ่ึงการท่ีระดับผลผลิตท่ีเกิดข้ึนจริงสูงกวาระดับ
ผลผลิตท่ีไดจากสมการ (31) ควรจะมาจากความผิดพลาดในการเก็บขอมูลเทานั้น ตามวิธีของ Chantanahom 
(1994) ฟงกชันการผลิตแบบ Cobb-Douglas เขยีนไดดังน้ี 

                                           
14 ขอมูลผลผลิตตามศักยภาพจากวิธีตางๆ ดูจากภาคผนวก ง 
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)32(wvLlnKlnYln ttt3t21t !−+++= ααα  

โดยที่ v คือ ตัวแปรสุมของความผิดพลาดทางสถิติและผลกระทบอื่นๆ โดยที่ v มีการแจกแจงคือ v ∼  (0,σν
2) 

และ  w สะทอนใหเห็นถึงผลกระทบภายนอกรวมที่ทําใหไมสามารถผลิตไดเต็มศักยภาพ โดยที่ w มีการแจกแจง
แบบ truncated normal คือ w ∼  (µw,σw

2) 

 สมการ (32) ประมาณโดยใช K, L และใชอัตราการใชกําลังการผลิตรวม ขอเสนอใหปรับสมการ (31) 
โดยใชความสัมพันธ 

 )33(wvLlnCU*KlnYln ttt3t21t !−+++= ααα  

โดย KU คือ อัตราการใชกําลังการผลิตของทุน 

กําหนดให e มีคาเทากับ v-w และ Probability density function (PDF) ของ e สามารถเขยีนไดดังน้ี 

 )34()]/e(*F1[)/e(*f)/2()e(f ttt !σλσσ −=  

โดยที่ 2
w

2
v

2 σσσ +=  และ wv /σσλ =  และ ** F,f คือ normal PDF และ normal cumulative distribution 
function ตามลําดับ 

เมื่อหาคําตอบจากฟงกชัน log likelihood ของสมการ (35) คามากที่สุดโดยวิธี non-linear optimization จะได 

 }{ )35((.)(.))F1/((.)f)eu( **
tt !−−= σE  

โดย )/e((.) t σλσ=  และ σ*2 คือ 22
w

2
v

2* /σσσσ =  

ในการประยุกตใช stochastic frontier จากสมการ (13) โดยไปกําหนดเง่ือนไข homogeneity ในขั้นตอ
มาเรานอกจากจะใชเง่ือนไข homogeneity แลวยังกําหนดใหคาสัมประสิทธิ์ตัวแปร CU มีคาเปนศูนย การประมาณ
คาสมการ non-homogenous จะใชคาสัมประสิทธที่ไดจากวิธี OLS เปนคาเร่ิมตน วิธีการที่ใชประมาณคือ DFP 
(Davidon, Fletcher และ Powell) และวิธี Newton-Raphson โดยใช half step length สามารถประเมินคาไดดังน้ี 

ตารางท่ี 1 ประเมินคา SFPE 
ตัวแปร Homogenous Homogenous-CU 

            C 
            K 
            L 
            CU 
            D97 
            D23 
            λ 

-0.647* 
0.726* 
0.274* 
0.349* 
-0.061* 
-0.041* 
3.846* 

0.705* 
0.462* 
0.538* 
 

-0.075* 
-0.047* 
3.103* 

*ระดับนัยสําคัญ 10% 

 เมื่อกําหนดใหคาสัมประสิทธิ์ของ CU มีคาเทากับศูนย gradient vector ณ จุด convergence ยังคงมีคา
มาก แสดงใหเห็นความสําคัญของตัวแปร CU ดังน้ันจึงพิจารณาเพียงผลของการประมาณคาจากสมการ non-
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homogenous และ homogenous เทาน้ัน ตารางที่ 4 แสดงผลประมาณจากสมการท้ังสอง และในรูปที่ 6 จะแสดง 
output gap ซึ่งไดแสดงออกมาในรูปของผลผลิตที่แทจริง ทั้งนี้ ผลท่ีไดรับจากสมการเง่ือนไข homogenous-CU มี
ความเหมาะสมในทางทฤษฎีสําหรับการประมาณคาผลผลิตตามศักยภาพ 
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รูปที่ 6 : สัดสวนชองวางผลผลิต (Output Gap)โดยวธีิ Stochastic Frontier Production   
เทียบกับ GDPที่เกิดขึ้นจริงรอยละ

จาก สมการ  homogenous (เสนประทบึ),  จากสมการ homogenous-CU  (เสนทึบ)

 

2.3  วีธีประมาณดวย Hodrick-Prescott (HP) multivariate filter  

 HP filter เปนเครื่องมือทางคณิตศาสตรเพื่อใชในการหาแนวโนมของอัตราความเจริญทางเศรษฐกิจที่มี
คาความแปรปรวนต่ําที่สุด คลายคลึงกับ state-space model  กองทุนการเงินระหวางประเทศ (IMF) ใช HP filter 
เพ่ือพิจารณาผลผลิตตามศักยภาพ หรือระดับผลผลิตในระยะยาว Canova (1998) ไดกลาวถึงความนิยมในการใช 
HP filter ดังน้ี 

 “ความนิยมในการใช HP filter ของนักเศรษฐศาสตรมหภาคประยุกตเกิดจากความยืดหยุนในการใชงาน 
และแนวโนมท่ีเกิดข้ึนคลายคลึงกับท่ีนักวิเคราะหลากดินสอตอจุดของขอมูลไดเอง" 

 การใช HP filter มีขอควรระวังหลายขอดวยกัน 1) แนวโนมที่ไดจาก HP filter จะขาดความเชื่อมโยงกับ
ทฤษฎีทางเศรษฐศาสตร 2) หากมีการเพิ่มขอมูลมากขึ้นในภายหลังจะทําใหแนวโนมในอดีตเปลี่ยนแปลงได นอก
จากน้ี 3) HP ยังเปน filter ที่สมมาตร ซ่ึงอาจเปนสาเหตุของการแปรผันในสวนเร่ิมตนและสวนสุดทายของขอมูล
อนุกรมเวลา  

 แนวโนมของผลผลิตที่แทจริง (Y*) ที่ไดจากขอมูลดิบ (raw series) ของผลผลิตที่แทจริง โดยผานขั้น
ตอนของการหาขนาดของการเคลื่อนไหวของผลผลิตที่แทจริงรอบ ๆ แนวโนมของตัวมันเองใหมีคาต่ําที่สุดภายใต
ขอจํากัดการเปลี่ยนแปลงของอัตราเพิ่มของแนวโนมระหวาง 2 ชวงเวลาที่มีคามากที่สุด  วิธ ี HP จะใชเพื่อแยก
แนวโนมของผลผลิต (Y*) จากผลผลิตที่แทจริง (Y) โดยทําใหคาที่เกิดขึ้นจากสมการตอไปนี้ต่ําที่สุด   
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 คาพารามิเตอร λ กําหนดความใกลเคียงของขอมูลที่ปรับใหเรียบกับขอมูลที่เกิดขึ้นจริง ขอบกพรองหลัก
ของวิธีนี้ คือ การละเลยการเปล่ียนแปลงทางโครงสรางและระบบ และปญหาจุดปลายขอมูล (end point) 

 Laxton and Tetlow (1992) ไดพัฒนาวิธ ีHP โดยรวมสมการเงินเฟอเขาในปญหา minimization ของวิธี 
HP แบบปกติ  สมการผลผลิต-เงินเฟอ (output inflation) กลาววาเงินเฟอข้ึนกับเงินเฟอในอดีต output gap และ
ตัวแปรกําหนดอื่น ๆ 

 )37()YY)(L(CZ)L(B)L(A t
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โดยที่ π คือ เงินเฟอ 
         Z คือ เมตริกซของตัวแปรกําหนด  

 เมื่อพิจารณาสมการขางตนรวมกับปญหา minimization จะไดสมการดังน้ี  
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ประเด็นความยากประการแรกของการประเมินคาผลผลิตตามศักยภาพจากวิธีนี้ คือ ไมทราบคา
ความคลาดเคล่ือน (error terms) ของสมการเงินเฟอรวมทั้งผลผลิตตามศักยภาพ  Y* ดังน้ันข้ันแรก  ประมาณ
การผลผลิตตามศักยภาพจาก HP filter ในสมการ (36) เพ่ือหาคาสัมประสิทธ์ิของสมการเงินเฟอ และนําคา
สัมประสิทธิ์ดังกลาวไปใชในการหา ε̂  ในสมการ (37) ข้ันท่ีสอง ทําการคํานวณคาความคลาดเคล่ือนของสมการ
เงินเฟอ ( tε̂ ) และนําคาดังกลาวแทนในปญหา minimization สมการ (38) ขั้นที่สามเนื่องจากเกิดความแตกตาง
อยางมากระหวางผลของ multivariate HP filter กับการประเมินผลการผลิตตามศักยภาพในรอบแรก จึงทําซ้ําใน
กระบวนการขางตน ตั้งแตขั้นที่สองโดยใชผลผลิตตามศักยภาพที่ไดจาก multivariate HP filter แทนที่จะไดจาก 
HP filter จนกระทั่งไดผลที่ไดในแตละรอบมีคาใกลเคียงหรือมีคาตรงกัน การทําซํ้าในคร้ังท่ี 3 ของสมการเงินเฟอ 
ระหวางชวงเวลา 2537:1-2543:4 (จํานวนขอมูลที่นํามาใชลดลง เน่ืองจาก multivariate filter) ไดผลดังน้ี  
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**ณ ระดับความเช่ือม่ันรอยละ 1  
R2= 0.932 , R2 adj. = 0.920 , DW.= 1.732 ,F-stat = 81.72 , Q-stat(1)=0.362 

โดยที่ π คือ inflation ในแตละไตรมาส  
        *

tY  คือ แนวโนม HP multivariate จากการทําซ้ําครั้งที ่2  
 และ   tY  คือ GDP ที่แทจริงซึ่งแสดงในรูปของ natural logs 

 สมการ (39) แสดงถึงคาสัมประสิทธิ์ที่ใชใน Multivariate filter คา Q-stat ของสมการดังกลาวไมมี 
นัยสําคัญทางสถิติซ่ึงแสดงใหเห็นวาคาประมาณของคาคลาดเคล่ือนน้ันมิไดมีรูปแบบท่ีแนนอน นอกจากน้ีระยะ
เวลาการสงผานและอัตราเงินเฟอมีการตอบสนองตอ output gap ไดชา 
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 ประเด็นความยากในจุดที่สองคือการกําหนดน้ําหนักที่เหมาะสมสําหรับการใชใน minimization มีพ้ืนฐาน
ทฤษฎีรองรับ λ วาควรเปนเทาใด ซึ่งในการวิจัยอิงคา λ=1600 ตามที่ไดกําหนดโดย Hodrick และ Prescott ซ่ึง
เปนคามาตรฐานที่ใชกันทั่วไปสําหรับขอมูลรายไตรมาส (มีคาเทากับ 14400 หากใชในการปรับขอมูลรายเดือน) 
แตอยางไรก็ตามการกําหนดน้ําหนักของ output gap (α) และชองวางเงินเฟอ (β) ไมสามารถทําไดโดยตรงแต
สามารถกําหนดน้ําหนักดังกลาวใหมีคาผันแปรไดเมื่อเวลาเปลี่ยนไปขึ้นอยูกับความสําคัญโดยเปรียบเทียบของ
ชองวางทั้งสอง อาจจะแตกตางกันไปตามแตละบุคคล หากใหน้ําหนักสําหรับราคาสูงเทาไรจะทําใหผลผลิตที่ได
หางจากแนวโนม HP มากเทาน้ัน เพื่อความงาย เราจะกําหนดใหน้ําหนักของคาทั้งสองมีคาเทากับหนึ่ง 

 การประเมนิ HP multivariate filter จากวิธีดังกลาวขางตนซึ่งไดแสดงโดย ขอมูลอนุกรมของ GDP–INF 
ดังรูปท่ี 7  HP จะถูกแสดงโดยเสนประสีออนและ HP multivariate ที่จะใช inflation ใน Phillips Curve ซึ่งถูก
แสดงโดยเสนประสีเขม GDP-INF มีระดับผลผลิตตามศักยภาพที่มีคาต่ํากวาผลผลิตที่แทจริง (GDPR, GDP ณ 
ระดับราคาคงท่ี) ตั้งแตไตรมาสที่ 3 ของป 2542 การสราง HP multivariate filter จากชองวางเงินเฟอจะใหคา 
output gap เปนบวกเสมอ จนกระทั่งมีระดับของเงินเฟอ คอนขางคงที่ เมื่อลองใชน้ําหนักชองวางเงินเฟอตางๆกัน 
(มีคาอยูระหวาง 0 ถึง 1) ยิ่งตัวถวงของชองวางเงินเฟอมีคานอยเทาใดผลผลิตตามศักยภาพที่ไดจะมีคาใกลเคียง
กับ trend  นอกจากน้ีเม่ือลองใชอัตราการเปล่ียนแปลงรายไตรมาส (Quarter-on-quarter) ของดัชนีราคาผูบริโภค
แทนท่ีการใชอัตราเงินเฟอในสมการเงินเฟอ แสดงโดย GDP-CPI ผลที่ไดมีคาใกลเคียงกันยกเวนตั้งแตไตรมาสที่ 
4 ในป 2541 มีชองวางผลผลิตถึงแมจะมีคาเปนบวกแตมีคาใกลเคียงศูนยกวาขอมูลที่ไดจากอัตราเงินเฟอ ชอง
วางผลผลิตจาก CPI จะสามารถใชอธิบายการเปลี่ยนแปลงของคา CPI เมื่อเทียบระหวางไตรมาสไดนอยกวาวิธี
แรกอธิบายเงินเฟอ และเนื่องจากภาวะเงินเฟอคือเปาหมายนโยบายการเงินในปจจุบัน ดังน้ัน จึงเลือกใชผลผลิต
ตามศักยภาพที่ไดจากขอมูลอัตราเงินเฟอ (GDP-INF) 
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รูปที่ 7: การประมาณผลผลิตตามศักยภาพ ดวยวิธีHP multivariate filter พันลานบาท

 
 
2.4 วิธีประมาณดวย Structural VAR (SVAR) 

 นอกเหนือจากวิธีการดังที่ไดกลาวมาแลวขางตน เรายังสามารถประมาณการผลผลิตตามศักยภาพได
ดวยวิธ ี Structural Vector Autoregression (SVAR) แนวคิดดั้งเดิมของ Vector Autoregression (VAR) ถูก
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วิพากษวิจารณในเรื่องที่ไมมีทฤษฎีทางเศรษฐศาสตรสนับสนุน Amisano and Gianni (1997) ไดกลาววา "ปญหา
แนวคิดหลักของ VAR คือ การตีความของความสัมพันธระหวางคาคลาดเคลื่อน และระหวางตัวแปรที่สังเกตไดอื่น 
ๆ ปญหาดังกลาวสามารถแกไขไดโดยการกําหนดขอจํากัดบางประการขึ้นมาตามการวิเคราะห Structural VAR" 

 หากไมสามารถแปลงแบบจําลอง VAR แบบลดรูป (Reduced-form VAR Model) ใหกลับไปสูแบบ
จําลองเชิงโครงสราง (Structural Model) ได เราก็ไมสามารถตีความองคประกอบของนวัตกรรมในทางเศรษฐ
ศาสตรไดโดยตรง 

 การศึกษานี้พัฒนาแบบจําลองเศรษฐกิจมหภาคตามแนวคิดของ Blanchard และ Quah (1989) ซ่ึง
กําหนดให GDP ณ ราคาคงที่ถูกกระทบจาก disturbance ท้ังจากดานอุปสงคและอุปทาน ตามสมมติฐานอัตรา
การวางงานตามธรรมชาติ (Natural Rate Hypothesis) จะพบวา disturbance จากดานอุปสงคจะไมสงผลตอ 
GDP ณ ราคาคงที่ในระยะยาว ในขณะที่ Shock ทางดานอุปทานตอผลิตภาพทางการผลิตนั้นถูกสมมติใหสงผล
กระทบตอผลผลิตอยางถาวร ดังน้ันเรานิยามผลผลิตตามศักยภาพคือ GDP ที่ไมรวม disturbance จากทางดาน
อุปสงค  

 วิธ ีSVAR ไดถูกประยุกตใหเปน Autoregressive system ที่ประกอบดวยตัวแปรสองตัวเพื่อที่จะจําแนก
แหลงที่มาของความผันผวนในผลผลิต สมมติใหอัตราการเจริญเติบโตของผลผลิต (∆Y) และอัตราการวางงาน (u) 
มีลักษณะ Stochastic Stationary Process ซ่ึงตอบสนองตอ Shock ท้ังสองไดแก Shock จากดานอุปทาน (es) 
และ Shock ดานอุปสงค (ed) ท่ีมีความเปนอิสระตอกัน ระบบที่คาดวาจะไดภายหลังจากการประยุกต SVAR และ 
Variance Decomposition ไดแก 

 )41()t(e))1t(e)t(e()1t(e)t(eY sssdd !+−−+−−=∆ α  
)42()t(e)t(eu sd !α−−=  

Disturbance ของอุปสงคจะมีผลกระทบตอผลผลิตและการวางงานในระยะส้ันเน่ืองจากราคาปรับตัวชา 
ดังนั้นในระยะยาวเมื่อราคาปรับตัวไดแลวผลกระทบดังกลาวจะหายไป ผลกระทบดานอุปทาน อันไดแก การ
พัฒนา (disturbance) ทางดานผลิตภาพทางการผลิตเทาน้ันท่ีจะสงผลตอระดับผลผลิตในระยะยาว  สวนการวาง
งานในระยะยาวนั้นจะไมไดถูกกระทบจาก disturbance ของท้ังอุปสงคและอุปทาน 

เราใชแนวทางของ Blanchard and Quah (1989) ตามที่ไดระบุไวใน Amisano และ Giannini (1997) 
โดย Model ในแบบของ Blanchard น้ันจะถูกแสดงในรูป A-B model 

ให A และ B เปน เมตริกขนาด n x n ที ่ 

 )44(e)(

)43(y)L(

tt

tt

!

!

BA

AAA

=

=

ε

ε
 

เมื่อ εt เปน white noise vector (WNV) ~ ( 0 , σ2)   และ et ~ ( 0 , IT) 

การกําหนด lag ท่ีเหมาะสม เราใช Akaike Information Criterion (AIC) และ Bayesian Information 
Criterion (BIC) โดยไดคา lag เทากับ 5 ไตรมาส อยางไรก็ตาม เนื่องจากความแปรปรวนในขอมูลผูวางงาน การ
ทดสอบ lag อาศัย unrestricted OLS โดยมีตัวแปร 4 ตัว คือ first difference ของ GDP (∆y) จํานวนผูวางงาน 
(unemp) ปริมาณเงิน และระดับราคา (ตัวแปรทั้งหมดอยูในรูป natural log) ตัวแปร ∆y ในสมการที ่ (41) จะตอง
เปน stationary data  เพื่อสามารถแยก disturbance ได 
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รูปท่ี 8 :GDP ที่เกิดขึ้นจริงและผลผลิตตามศักยภาพโดยวิธี  Structural VAR  
พันลานบาท

 

3.  การเปรียบเทียบความเหมาะสมของชองวางผลผลิต (Output gap) ในแตละวิธี 

 ในการศึกษาน้ีไดแสดงวิธีประมาณการผลผลิตตามศักยภาพแบงออกเปน 4 วิธีใหญ ๆ อันไดแกสมการ
การผลิต  Frontier production function  HP multivariate filter และ SVAR ซึ่งแตละวิธีมีขอดีขอเสียแตกตางกัน
ดังน้ี 

 หลักการของวิธีสมการการผลิตอาศัย Probability density function ของคาความคลาดเคล่ือนในการ
กําหนดวิธีประมาณการเปนสําคัญ เมื่อไดรูปแบบของสมการที่เหมาะสม จึงคํานวณระดับการผลิตท่ีสอดคลองกับ
การใชปจจัยการผลิตซึ่งในที่นี้ไดแกปจจัยทุนและแรงงาน ขอดีของวิธีการนี้คือมีความเชื่อมโยงกับตัวแปรเศรษฐกิ
จมหภาค เชนการลงทุน รวมทั้งเมื่อใช NAIRU ประกอบจะมีความเชื่อมโยงโดยตรงกับอัตราเงินเฟอ  อยางไรก็
ตามเพื่อใหไดคาประมาณของผลผลิตตามศักยภาพจะขึ้นอยูกับคุณภาพของขอมูลปจจัยการผลิตเปนสําคัญ  ขอ
มูลปจจัยการผลิตที่ใชนับเปนขอจํากัดสําคัญของวิธีการนี้ 

 หลักการของวิธ ี Stochastic Frontier Production Function เปนหลักการเดียวกันกับวิธีการแรก แต
กําหนดสมมติฐานการกระจายของตัวแปรคาความคลาดเคล่ือน (error term) ท่ีไมเปนเสนตรง (non-linear) จึงใช
วิธีการประมาณ Maximum Likelihood จากวิธีการดังกลาวสามารถกําหนดผลผลิตสูงสุดได ทั้งนี้ รูปแบบการ
กระจายตัวของ error term จะข้ึนอยูกับสมมติฐานทางสถิติเปนสําคัญ 

 หลักการของวิธ ี Multivariate Filter เปนการหาแนวโนมระยะยาวของผลผลิตท่ีสอดคลองกับเงินเฟอโดย
อาศัยวิธีการทางคณิตศาสตร วิธีน้ีมีขอดีคืออาศัยขอมูลเพียงสองชุดคือขอมูลผลผลิตและขอมูลเงินเฟอเทาน้ัน ใน
การประมาณผลผลิตตามศักยภาพ อยางไรก็ตามวิธีการดังกลาวอิงทฤษฎีทางเศรษฐศาสตรนอยในการหาแนว
โนมระยะยาว รวมทั้งอิงวิธีการ HP filter จึงมีขอดอยในเรื่องความนาเชื่อถือของประมาณผลผลิตตามศักยภาพที่
ไดรับในชวงตนและปลายของชวงเวลาที่ศึกษา (end-point)  
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 หลักการของวิธ ี SVAR คือ การแยกประเภทของ disturbances ท่ีมีตออุปสงคและอุปทานเน่ืองจาก 
disturbances ของอุปสงคมีผลกระทบระยะส้ันเทาน้ัน ขณะที่ disturbances ของอุปทานมีผลกระทบระยะยาว วิธี
นี้มีขอดีคือใชในการอธิบายวัฏจักรเศรษฐกิจซึ่งเปนแนวคิดใหมของเศรษฐศาสตรมหภาค นอกจากนี้ยังใชในการ
ทดสอบวิธีอ่ืน ๆ ไดอีกดวย แตวิธีการดังกลาวใหผลที่เปลี่ยนแปลงไปเมื่อชวงเวลาที่ศึกษาเปลี่ยนไป 

ตารางท่ี 2 เปรียบเทียบขอดี-ขอเสียของวิธีประมาณผลผลิตตามศักยภาพ 
 Production Function 

และ NAIRU 
Stochastic Frontier 
Production Function 

Multivariate Filter Structure VAR 

หลักการ อาศัย pdf เปนสําคัญ 
แลวคํานวณระดับการ
ผลิตท่ีสอดคลองกับการ
วางงาน 

คํานวณผลผลิตสูงสุด
ท่ีสามารถผลิตได 

หาแนวโนมระยะยาว
ของผลผลิตทีส่อด
คลองกับเงินเฟอ 

การปรับตัวของ
อุปสงคมีผล
เฉพาะในระยะส้ัน 

ขอดี เชื่อมโยงกับตัวแปร เชน 
การลงทุน เงินเฟอ โดย
ตรง 

สามารถกําหนดการ
ผลิตสูงสุด 

อาศัยขอมูลนอย เปนแนวคิดใหม
และใชทดสอบวิธี
อ่ืนได 

ขอควรระวัง อาศัยขอมูลทางปจจัย
การผลิตท่ีถูกตองเปน
สําคัญ 

การคํานวณข้ึนอยูกับ
สมมติฐานทางสถิติ 

ไมอาศัยทฤษฎีทาง
เศรษฐศาสตรรองรับ 
และมีความผันแปรสูง 

ขึ้นอยูกับชวง
เวลาที่จะใช 

ในการพิจารณาความเหมาะสมในการเลือกใชผลผลิตตามศักยภาพที่ประมาณไดจากแตละวิธีในการ
ศึกษานี้ใชสองวิธีคือทดสอบโดยพิจารณาจากความสามารถในการอธิบายเงินเฟอ และ ทดสอบโดยพิจารณาจาก
คุณสมบัติของ Loss Function 

3.1 ทดสอบดวยสมการเงินเฟอ 

ความเหมาะสมของวิธีการใดวิธีการหนึ่งนั้นขึ้นอยูกับความสามารถในการอธิบายเงินเฟอของชองวางผล
ผลิต (Y-GAP) ท่ีไดรับจากประมาณการตาง ๆ จากรูปที่ 9 แสดงชองวางผลผลิตที่ไดมาจากวิธี NAIRU, 
Stochastical frontier production function, HP-multivariate filter และ SVAR พบวาชองวางผลผลิตมีคาเปน
บวก ยกเวนชองวางผลผลิตที่ไดจากวิธี HP-multivariate filter เทานั้นที่ใหผลการประมาณออกมาในทางตรงกัน
ขาม ซึ่งภายใตสภาพการณปจจุบันเปนไปยากที่ผลผลิตที่เกิดขึ้นจริงในป 2543 จะสูงกวาผลผลิตตามศักยภาพ 
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รูปท่ี 9: สัดสวนชองวางผลผลิต (Output Gap) จากวิธีประมาณตางๆ
 เทียบกับผลผลติท่ีเกิดขึน้จริง

จากวิธี NAIRU(เสนทึบหนา) ,จากวิธี SPF (เสนทึบม ีmarker) ,
 จากวิธี HP-Filter (เสนประ), จากวิธี SVAR (เสนประม ีmarker)

เพื่อพิจารณาความเหมาะสมของผลผลิตตามศักยภาพจากแตละวิธี สมการซึ่งแสดงความสัมพันธแบบ Trade-off 
ระหวางเงินเฟอและชองวางผลผลิต วิธีการที่ใชคือ OLS และ polynomial lag แสดงไดดังน้ี  

ตารางท่ี 3 การเปรียบเทียบคุณสมบัติของชองวางผลผลิตที่ไดจากวิธีการตางๆ 

)y/)yy((b)2(a)1(aa *
210 −+−+−+= πππ  

ตัวแปร y-NAIRU y-SFP y-HPM y-SVAR 
คาคงที่ 1.183** 0.931* 0.288 0.859** 
π(-1) 1.443** 1.520** 1.519** 1.560** 
π(-2) -0.644** -0.707** -0.670** -0.747** 
y-gap -0.047* -0.030* -0.066* -0.068 

R2   0.9075 0.8969 0.9190 0.9176 

)y/)yy((b)(A * −+= ππ  โดย A(π) เปน polynomial lags  lags=4 order=3 และ end point restriction 
ตัวแปร y-NAIRU y-SFP y-HPM y-SVAR 
π(-1) 1.435** 1.428** 1.350** 1.439** 
π(-2) -0.247** -0.222** -0.165* -0.233** 
π(-3) -0.489** -0.485** -0.440** -0.498** 
π(-4) -0.034 -0.066* -0.092** -0.072** 
π(-5) 0.376** 0.331** 0.261** -0.332** 
y-GAP -0.057* -0.024 -0.060* -0.064 

R2 0.9256 0.9100 0.9301 0.9311 
Sum π 1.042 0.986** 0.914** 0.967** 

*  นัยสําคัญท่ีระดับรอยละ10 
** นัยสําคัญท่ีระดับรอยละ 1 
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 จากตารางที่ 3 เราจะสังเกตเห็นไดวาทุกนิยามของชองวางผลผลิตใหคาประมาณการสมการ polynomial 
lag คลายคลึงกัน  แตในกรณีของ Stochastic Frontier Production (y-SFP) คาสัมประสิทธิ์ของชองวางผลผลิต 
(y-GAP) เกือบจะมีนัยสําคัญ และจากวิธีในการสรางผลผลิตตามศักยภาพจากวิธี NAIRU ซึ่งมาจากความสัมพันธ
กับเงินเฟอ ดังนั้นชองวางผลผลิตที่ไดจากวิธี NAIRU (y-NAIRU) มีความเหมาะสมที่สุดในการอธิบายเงินเฟอ เพ่ือ
ใชรวมกับปจจัยอื่นในการดําเนินนโนบายการเงิน   

 รูปที่ 10 แสดงใหเห็นถึงอัตราการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจและอัตราเพิ่มของผลิตตามศักยภาพที่
ประมาณไดจากวิธี NAIRU ในปจจุบันอัตราการเจริญเติบโตของผลผลิตตามศักยภาพนั้นอยูในชวงติดลบ โดยมี
อัตราการเจริญเติบโตคิดเปนรอยละ 4.3 ในป 2543  

รูปท่ี 10: การเปรยีบเทียบอัตราการเจริญเติบโตของ GDPท่ีเกิดขึ้นจริง
และผลผลิตตามศักยภาพที่ไมกอแรงกดดันตอเงินเฟอ
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ผลผลิตท่ีเกิดข้ึนจริง (เสนประ) , ผลผลิตตามศักยภาพ จากวธีิ NAIRU (เสนทึบ)
รอยละ

 

3.2 การทดสอบดวย Loss Function 

การทดสอบดวยสมการเงินเฟอ ไมไดหมายความวา output gap ที่อธิบายเงินเฟอไดดีนั้นจะเหมาะสมที่
สุด เนื่องจากยังมีตัวแปรอื่นที่กําหนดอัตราเงินเฟอ นอกจากน้ันวิธี NAIRU และ Multivariate filter ท่ีอาศัยเงินเฟอ
ในข้ันตอนประมาณการ ยอมจะไดเปรียบวิธีอื่น (by construction) ดังน้ันเราอาจอาศัย Loss function ในการ
พิจารณา 

กําหนด Loss function เปน 

โดย  W คือ น้ําหนักที่ใหแก output gap  

 0 < � ≤ 1 เปนการถวงนํ้าหนัก โดยใหน้ําหนักแกชวงเวลาที่ใกลปจจุบันมากกวาอนาคต เนื่องจากใน
การประมาณ Loss ตัวแปรในอนาคตจะถูกแทนคาดวยคาประมาณการของเงินเฟอ และ output gap การศึกษาน้ี
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จะใชขอมูลที่เกิดขึ้นจริงแทนคาพยากรณ หรือนัยหนึ่งไมมีผลความคลาดเคลื่อนจากแบบจําลอง คา � ที่เทากับ 1 
เปนกรณีพิเศษเนื่องจากจะทําให Loss function ไมมีขอบเขต (unbound) 

เพ่ือทดสอบคา Loss function เราทดลองใชคา W เทากับ 0.5 ถึง 1 และ � เทากับ 0 ถึง 1 เปรียบ
เทียบคาเฉลี่ยของ Loss function พบวา คา Loss ที่ไดจาก output gap จาก NAIRU มีลักษณะคลายกันกับ HP-
trend และ SPF มีลักษณะคลายกันกับ SVAR 

รูปที ่11: คา Loss ของชองวางผลผลิตที่เกิดจาก NAIRU การเปล่ียนแปลงนํ้าหนัก (W) และคาถวง (�) 

Loss

W

ρ

 
รูปที ่12: คา Loss ของชองวางผลผลิตที่เกิดจาก SVAR การเปล่ียนแปลงนํ้าหนัก (W) และคาถวง (�) 

Loss

W
ρ

 

 จากรูปที่ 11 และ รูปที่ 12 คา Loss จากชองวางผลผลิตจาก NAIRU ชวงที่ศึกษาสูงกวาคา Loss จาก 
SVAR ตลอดทั้งชวง อยางไรก็ตามไมไดหมายความวา SVAR จะดีกวา NAIRU เพราะวาการเลือกนํ้าหนัก (W) 
และคาถวง (�) จะกระทบการจัดอันดับความเสี่ยงในแตละวิธี 
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 กรณีของชองวางผลผลิตจาก NAIRU การเพิ่มความสําคัญใหชองวางผลผลิตเมื่อเปรียบเทียบกับเงินเฟอ 
(คาน้ําหนักอาจมากกวา 1 ก็ได) คา Loss ที่ไดเพิ่มขึ้นเร็วกวาของ SVAR นอกจากน้ีคา Loss จาก NAIRU ก็ผัน
แปรตามคาของ � มากกวา  

 Loss จาก NAIRU การเพิ่มความสําคัญใหแกชองวางผลผลิตจะทําใหการเพิ่มขึ้นของคา Loss เร็วมาก
เมื่อเทียบกับ Loss จาก SVAR ที่เพิ่มขึ้นในอัตราที่นอยกวา เพราะฉะน้ัน Loss จาก NAIRU จะเนนเสถียรภาพ
ดานราคามากกวา SVAR 

4.  บทสรุปและขอเสนอแนะ 

 ในการศึกษาน้ีไดเสนอการประมาณผลผลิตตามศักยภาพ  (Potential Output) ในแนวคิดตางๆ เพ่ือเปน
ประโยชนในการกําหนดนโยบายการเงินเหมาะสมยิ่งขึ้น แนวคิดดั้งเดิมของผลผลิตตามศักยภาพ หมายถึง ระดับ
ผลผลิตท่ีสามารถผลิตไดสูงท่ีสุด ซ่ึงสามารถประมาณไดจากสมการการผลิตท่ีมีการคํานึงถึงอัตราการการใชกําลัง
การผลิต และ Stochastic Frontier production Function แตอยางไรก็ตาม ผลผลิตตามศักยภาพตามแนวคิดดัง
กลาวมีขอจํากัดในการกําหนดนโยบาย ดังน้ัน จึงพิจารณาผลผลิตตามศักยภาพในอีกแนวคิดหนึ่ง ซึ่งหมายถึง ผล
ผลิตที่ยั่งยืนโดยไมกอใหเกิดแรงกดดันตอเงินเฟอ การประมาณหาระดับผลผลิตตามศักยภาพภายใตนิยามนี้อาศัย
อัตราการใชกําลังการผลิตของทุนท่ีถูกสะทอนจากอัตราการวางงานท่ีปราศจากแรงกดดันตอเงินเฟอ (NAIRU) 
นอกจากน้ี เสนอการประมาณผลผลิตตามศักยภาพที่หมายถึง ระดับผลผลิตตามแนวโนมการเติบโตในระยะยาวที่
ปรากฏความผันผวนในระยะสั้น โดยอาศัยวิธ ี Hodrick-Prescott Multivariate Filter และ Structural Vector 
Autoregressive  

ในบรรดาแนวคิดตางๆ ที ่ เกี่ยวกับผลผลิตตามศักยภาพนั้น จะพบวาชองวางผลผลิต (Output gap) ที่
คํานวณไดจากแนวทางของ NAIRU นั้นเหมาะสมในการกําหนดเปาหมายนโยบายการเงิน จากผลการประมาณชี้
ใหเห็นวา ระดับผลผลิตที่เกิดขึ้นจริงอยูในระดับที่สูงกวาผลผลิตเต็มศักยภาพในเกือบทุกไตรมาสในชวงกอนวิกฤต
เศรษฐกิจในป 2540 ซ่ึงสนับสนุนภาวะเศรษฐกิจแบบฟองสบูท่ีปรากฏในชวงเวลาน้ัน ขณะที่ภาวะเศรษฐกิจใน
ปจจุบันระดับผลผลิตที่เกิดขึ้นจริงอยูต่ํากวาผลผลิตเต็มศักยภาพ แตเริ่มมีการปรับตัวไปในทางที่ดีขึ้นนับตั้งแตป 
2542 และมีอัตราการเจริญเติบโตคิดเปนรอยละ 4.3 ในป 2543 ทั้งนี้  ผลการประมาณชองวางผลผลิตท่ีไดจาก
คํานวณโดยแนวทาง NAIRU นั้นสามารถอธิบายเงินเฟอไดดีกวาชองวางทางผลผลิตที่ประมาณไดจากแนวทางอื่น 
อยางไรก็ตาม พบวาผลการประมาณชองวางทางผลผลิตของแนวทางตางๆ มีความสอดคลองกัน ดังน้ัน จึงไมควร
ละเลยการศึกษาชองวางผลผลิตท่ีไดจากแนวทางอ่ืนๆ  

 อยางไรก็ตาม ผลผลิตตามศักยภาพที่ประมาณไดจากแนวทาง NAIRU น้ัน มีขอจํากัดคือ การประมาณ 
NAIRU มาจากขอมูลในระดับมหภาค ซึ่งอาจไมสะทอนคาที่แทจริง เน่ืองจากคา NAIRU จะมีความสัมพันธอยาง
มากกับขอมูลโครงสรางการผลิต โครงสรางตลาดแรงงานและ การเคล่ือนยายแรงงาน ซึ่งจําเปนจะตองมีขอมูลใน
ระดับจุลภาคมาสนับสนุน (micro level) นอกจากน้ี ผลผลิตตามศักยภาพที่ประมาณไดนี้ อาจจะไมสะทอนถึง
ความกาวหนาทางเทคโนโลยี เน่ืองจากไมสามารถวัดผลิตภาพการผลิต (total factor productivity) โดยเฉพาะใน
ชวงการเปลี่ยนแปลงโครงสรางทางเศรษฐกิจที่เกิดขึ้นป 2540 ดังน้ัน การศึกษาในระดับจุลภาค (micro approach) 
ทางดานการใชเทคโนโลยีจึงเปนสิ่งสําคัญยิ่ง เพื่อชวยใหการประมาณผลผลิตตามศักยภาพมีความสมบูรณยิ่งขึ้น
ในอนาคต 
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ภาคผนวก 

ภาคผนวก ก 

ยอดคงคางของทุน (Capital stock) 

 การศึกษาเรื่องผลผลิตตามศักยภาพมุงเนนนําไปใชประโยชนในการกําหนดนโยบายการเงิน อยางไรก็
ตาม ในการประมาณผลผลิตตามศักยภาพรายไตรมาสจําเปนตองใชขอมูลทุนรายไตรมาส ซึ่งปจจุบันสํานักงาน
คณะกรรมการพัฒนาการเศรษฐกิจและสังคมแหงชาติ (สศช.) มีการวัดยอดคงคางของทุนเปนรายปและขอมูลลา
สุดมีถึงป 2542  

การสรางขอมูลแบบอนุกรมของยอดคงคางของทุนไตรมาสที่มีความทันสมัยอาศัยขอมูลการลงทุนราย
ไตรมาสท่ีปรากฎในรายไดประชาชาติ โดยไมมีการวิเคราะหเพื่อใหผลลัพธเปนไปตามที่ตองการ เพื่อประโยชนตอ
การศึกษาในอนาคต ขอมูลยอดคงคางของทุนรายไตรมาสที่มีความทันสมัยจึงมีความจําเปนอยางมาก  

จาก Physical law of Motion ที่แสดงใหเห็นวา ยอดคงคางของทุนสุทธิ (net capital stock) ที่เพิ่มขึ้น
ยอมเทากับการลงทุนเบ้ืองตน (gross investment) หักดวยคาเส่ือมราคา (depreciation) ซ่ึงสามารถแสดงไดโดย
สมการดังน้ี 

)1.A(DIKK tt1tt !−+= −  

เมื่อ K คือ ยอดคงคางของทุนสุทธิ 
      I   คือ การลงทุนเบ้ืองตน  
      D  คือ อัตราการเส่ือมคาของยอดคงคางของทุน 

 สําหรับขอมูลยอดคงคางของทุนสําหรับป 2543 คํานวณหาจากสมการ (A.1) โดยอาศัยขอมูลการลงทุน
เบื้องตนที่มีอยู และประมาณขอมูลคาเส่ือมราคาป 2543 จากแนวโนมในอดีต อยางไรก็ตาม ขอมูลท่ีคํานวณไดน้ัน
จะมีคาสูงกวาเล็กนอย เมื่อเปรียบเทียบกับขอมูลที่แทจริงในชวงป 2513-2539 ดังน้ัน จึงมีการปรับคาที่คํานวณได
ในป 2543 เพียงเล็กนอย 

 ขอมูลคาเส่ือมราคารายไตรมาสคํานวณไดจากสมการตอไปน้ี 

)2.A(Ish)DD(
4

DD it1tt
1t

it −+= −
−  

  โดย i คือ ลําดับของไตรมาส โดยมีคาเทากับ 1,2,3 และ 4 
     itIsh   คือ สัดสวนของการลงทุนรายไตรมาสตอการลงทุนรายป 

 คาเส่ือมราคาในชวงเวลา t แบงออกเปน 2 สวน ไดแก สวนแรก คือ คาเสื่อมราคาของยอดคงคางของทุน 
และสวนท่ี 2 คือ คาเส่ือมราคาของการลงทุนรวม ณ ปจจุบัน  คาเสื่อมราคาของยอดคงคางของทุน คํานวณมาจาก
ขอสมมติใหคาเสื่อมราคาในปปจจุบันมีคาเทากับคาเสื่อมราคาในปกอนและมีคาเฉลี่ยเทากันในทุกไตรมาส ในสวน
ของคาเส่ือมราคาของการลงทุน ณ ปจจุบัน  คํานวณจากสัดสวนของการลงทุนในแตละไตรมาสตอการลงทุนรายป  
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ทั้งนี้ จากการคํานวณดวยวิธีดังกลาว ผลรวมของคาเสื่อมราคารายไตรมาสทั้งหมดจะต่ํากวาคาเสื่อม
ราคารายป สะทอนถึงปญหา Upward Biased ของขอมูล ดังน้ัน จึงตองปรับความแตกตางของขอมูลดวยการถวง
นํ้าหนักตามสัดสวนของการลงทุนในแตละไตรมาส  
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ภาคผนวก ข 

อุปทานของแรงงาน  (Labour Supply) 

สํานักงานสถิติแหงชาติเปนหนวยงานที่จัดเก็บขอมูลสถิติแรงงานที่สําคัญของไทย โดยมีการจัดทําการ
สํารวจภาวะการมีงานทําของประชากรไทย  โดยเริ่มทําการสํารวจตั้งแตป 2506 เปนตนมา อยางไรก็ตามขอมูลที่
สามารถเปนตัวแทนกําลังแรงงานรายไตรมาสที่สมบูรณมีในชวงป 2541 ถึง 2543 เทาน้ัน เน่ืองจากกอนหนาน้ี
การสํารวจดังกลาวไมไดมีวัตถุประสงคในการจัดทําเปนขอมูลรายไตรมาส ดวยเหตุนี้เราจึงจําเปนตองแกปญหา
ความไมสมบูรณของขอมูลรายไตรมาสที่เกิดขึ้นโดยการใชวิธี ARIMA ในโปรแกรม RATS ในการเติมขอมูลการ
จางงานและกําลังแรงงานในบางรายไตรมาสที่ขาดหายไป ทั้งนี้ ขอมูลที่ประมาณไดนั้นจะถูกปรับเพื่อใหใกลเคียง
กับแนวโนมและอยูในกรอบที่อธิบายได 

ตัวแปรแรงงานที่ใชในฟงกชันการผลิต (Production function) ในทางทฤษฎีจะหมายถึงชั่วโมงการ
ทํางานของแรงงาน อยางไรก็ตามขอมูลที่ไดจากการสํารวจเปนขอมูลชั่วโมงการทํางานเฉลี่ย ซึ่งคอนขางจะคงที่
แมในชวงวิกฤตเศรษฐกิจ ดังน้ัน จึงจําเปนตองใชจํานวนผูมีงานทําทั้งหมดแทน การใชขอมูลจํานวนผูมีงานทําทั้ง
หมดนั้นไมสามาถเปนตัวแทนขอมูลชั่วโมงการทํางานที่เหมาะสม เนื่องจากรวมแรงงานที่ทํางานต่ํากวาระดับ 
(ทํางานต่ํากวา 35 ชั่วโมงตอสัปดาห และตองการทํางานเพ่ิม) เขาไปดวยซึ่งสะทอนใหเห็นการทํางานไมเต็ม
สมรรถภาพ จึงตองหักจํานวนแรงงานที่ทํางานต่ําระดับออกจากจํานวนผูมีงานทําทั้งหมด 
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ภาคผนวก ค 

การประมาณการประสิทธิภาพการผลิต 

 การจัดการปจจัยการผลิตใหเหมาะสม การเพิ่มปจจัยทุนที่มีประสิทธิภาพที่ดีขึ้น และการเพ่ิมคุณภาพ
ของแรงงาน ทําใหปริมาณผลผลิตท่ีไดรับมากกวาท่ีประเมินจากสมการผลผลิต สวนที่เพิ่มขึ้นมานี้เปนผลมาจาก
ประสิทธิภาพการผลิต (Productivity) การวัด Productivity มักกระทําโดย การใช growth accounting และการ
ประมาณจากสมการการผลิต  

 การประมาณดวย Growth accounting พบไดในงานวิจัยของ Tinakorn and Sussangkarn (1998) และ 
คธาฤทธิ์ สิทธิกูล (2544) ในงานวิจัยนี้จะอาศัยวิธีประมาณจากสมการการผลิต โดยกําหนดสมการการผลิตใหอยู
ในรูป 

)1.A(e)L(Ky tZ1
ttt

αα −=  

 

โดย Zt คือ ประสิทธิภาพการผลิต (productivity shocks) โดยมีรูปแบบสมการ  

)2.A(eZZ t1tt += −ρ  

เมื่อ 10 < ρ  และ คาคลาดเคล่ือน et มีคาเฉล่ียเปนศูนย และมีคาความแปรปรวน 2
eσ  

 จากสมการที ่(13) 

)13(23DQ97DculnLln)1(Klnyln t43t2t2t21t εααγαααα ++++−++=   

เราสามารถเขียนในรูปของ (A.1) ไดวา 

)1.3.A(Z23DQ97DculnLln)1(KlnYln tt43t2t2t21t εααγαααα ++++−++=  

และ )2.3.A(eZZ t1tt += −ρ  

 ทําการประมาณสมการท่ี (A.3.1) และ (A.3.2) ดวย Kalman's Filter โดยให  Z0 =  0 ถึง 0.05 และ  
22

e 6.0 εσσ =  ไดผลประมาณดังตอไปน้ี 

)4.A()7.27(
Z843.0Z

)2.9()3.5()1.6()109()7.60(
Z23DQ04.097D06.0culn33.0Lln)869.01(Kln869.0492.1Yln

1tt

ttttt

−=

+−−+−++−=

    

 คา Z
te ที่คํานวณมาไดสะทอนถึงผลผลิตสวนที่ตางจากที่ประมาณไวโดยสมการ เรียกวา ประสิทธิภาพ

การผลิตรวม (Productivity shocks) (Walsh, 1998 p.69)  
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กราฟท่ี A1 Productivity shocks 
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 การประมาณประสิทธิภาพการผลิตอาจเช่ือมโยงเขากับปจจัยการผลิตใดเพ่ือศึกษาผลกระทบตอประสิทธิ
ภาพของปจจัยนั้นโดยตรง (Technical augmented) ถาใหประสิทธิภาพสะทอนที่แรงงาน (labor augmented) เรา
เขียนสมการ (A.1) ใหมไดดังนี้ 

)5.()( 1 ALZKy tttt
αα −=  

 คา LtZt เรียกวาปจจัยแรงงานที่ใชจริงหรือแรงงานที่ปรับดวยประสิทธิภาพ (Efficiency unit of labor) 
กลาวคือ การเปลี่ยนแปลงวิธีการผลิตสามารทําใหแรงงานที่ใชมีประสิทธิภาพเพิ่มขึ้นหรือลดลงได การประมาณ 
productivity ผาน labor augmented มีคุณสมบัติการปรับตัวเขาสู steady state ที่ชัดเจนกวาการใช productivity 
รวม ผลการประมาณของสมการท่ี (A.5) เทากับ 

)6.A()9.1(
Z773.0Z

)4.5()3.4()7.5()6.87()2.31(
Z23DQ046.097D062.0culn349.0Lln)771.01(Kln771.0929.0yln

1tt

ttttt

−=

+−−+−++−=
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กราฟ A2 labor augmented 
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 ประสิทธิภาพของแรงงานเริ่มตกตั้งแตป 2541-2543 อีกชวงหนึ่งที่มีการปรับตัวลดลง คือ  2536-2537 
ในขณะที่ Productivity รวม ยังสูงอยู (กราฟท่ี A1) ประสิทธิภาพแรงงานในชวงดังกลาวไมไดปรับตัวเพิ่มขึ้นเทาที่
ควร สาเหตุหน่ึงท่ีสามารถเกิดข้ึนได คือ แรงงานรับการเปลี่ยนแปลงในเทคโนโลยีไดไมเต็มที่ 

 ผลของสมการท่ี (A.4) และ (A.5) ใหคาความคลาดเคล่ือนสูง ซึ่งจําเปนตองมีการปรับปรุง นอกจากน้ี 
อาจเกิดปญหาทางสถิต ิสังเกตไดจากคา Z-score ของคาคงที่ และ ln K ท่ีสูงผิดปกติ  
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ภาคผนวก ง 

ผลผลิตที่แทจริงและผลผลิตตามศักยภาพที่คํานวณจากวิธีตาง ๆ 
 Actual MOL NAIRU SPF+CU HP-INF HP-CPI HP SVAR 

36Q1 604.5 671.0 576.0 629.1     
Q2 588.5 662.8 601.2 624.4     
Q3 624.6 685.0 645.0 652.8     
Q4 656.3 719.9 662.3 691.5     

37Q1 672.6 723.5 637.8 668.2     
Q2 642.5 711.0 651.6 654.8     
Q3 656.4 745.4 680.9 692.8     
Q4 723.9 788.8 702.0 743.6     

38Q1 733.8 795.3 713.0 742.6 631.7 634.1 717.1  
Q2 726.3 785.8 725.7 736.7 652.9 655 721.1  
Q3 722.1 814.0 756.6 770.7 677.5 679.7 724.8  
Q4 764.1 862.6 772.4 815.0 703.1 700.7 728.1 764.1 

39Q1 766.4 866.8 755.4 788.5 720.9 713.9 730.9 770.5 
Q2 774.8 844.3 769.4 766.1 726.3 720.9 733.2 742.8 
Q3 778.2 872.9 804.7 806.3 718.8 721.6 735 729.3 
Q4 800.2 923.9 823.1 854.3 701.2 699.5 736.1 752.5 

40Q1 776.8 875.6 812.2 790.5 678.4 659.3 736.7 760.2 
Q2 770.3 856.2 823.1 771.5 661.6 648.2 736.8 734.0 
Q3 763.9 874.6 811.6 768.7 655.9 652.7 736.5 716.7 
Q4 763.6 908.1 794.4 767.0 664.1 665.7 735.9 733.0 

41Q1 717.9 898.1 765.3 728.3 684.1 684.7 735 746.3 
Q2 660.9 853.1 755.5 691.0 706.0 693.3 734.1 730.1 
Q3 657.5 878.2 769.9 707.9 723.1 694.2 733.3 715.3 
Q4 707.1 905.9 806.9 740.1 731.0 704.5 732.6 730.2 

42Q1 718.7 902.3 807.5 749.0 724.2 688.9 732.1 750.0 
Q2 678.4 861.0 825.3 727.3 711.2 676.1 731.7 744.5 
Q3 708.8 878.0 835.7 758.1 703.7 688.7 731.5 733.8 
Q4 753.3 913.9 844.4 791.5 703.1 715.8 731.5 747.8 

43Q1 756.1 911.5 822.6 767.3 706.8 722.4 731.6 771.7 
Q2 720.8 870.8 810.2 726.4 712.4 731.9 731.8 774.4 
Q3 728.9 889.7 807.6 745.0 718.2 741.6 732.0 766.5 
Q4 776.4 922.6 830.8 787.1 724.0 751.4 732.2 778.0 
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