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การศึกษาเงินเฟอของไทย :
การตั้งราคาและแนวโนมราคาตามหมวดสินคา

  พินพินรัฐรัฐ  วงศสินวงศสินศิศิริกุลริกุล  
ชัยชัยพัฒนพัฒน  พูนพูนพัฒนพัฒนพิพิบูลยบูลย  
ปฤษันตปฤษันต  จันทนหอมจันทนหอม  
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ปจจัยภายในประเทศ
Productivity เพ่ิมขึ้น

นโยบายเปาหมายเงินเฟอ
การเปดการคาเสรี(การคาปลีก)

ปจจัยแวดลอมภายนอก
ภาวะเงินเฟอโลกต่ํา

ระดับการแขงขันสูงขึ้น
เทคโนโลยี/ Productivityสูงขึ้น

ปจจัยกระทบกระบวนการเปลี่ยนแปลงเงินเฟอ

อัตราแลกเปลี่ยนลอยตัว

กระบวนการเปลีย่นแปลงราคา
และเงินเฟอของไทย
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อัตราเงินเฟอท่ัวไปและพื้นฐานมีความแตกตางกันในชวง 2546-47
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แหลงขอมูล: กระทรวงพาณิชย
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องคประกอบของอัตราเงินเฟอทั่วไป (Headline Inflation)
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คําถาม

• ภายใตปจจัยแวดลอมที่เปลี่ยนไป กระบวนการเปลี่ยนแปลง
ราคา (Inflation Process) โดยรวมและรายหมวดสนิคา
เปลี่ยนแปลงหรือไม และมีนัยตอนโยบายการเงินอยางไร

• ดัชนีอัตราเงนิเฟอในปจจุบันเพียงพอหรือไมในการบงชี้
แรงกดดันดานราคาในขณะน้ี

6

ลําดับการนําเสนอ
1) แรงกดดันดานราคา

1.1) ดัชนีบงชี้แรงกดดันดานราคา (Kalman’s inflation trend))

1.2) สัดสวนราคาสินคาผูบริโภค (CPI) ตอราคาสินคาผูผลิต (PPI)

2) การเปลี่ยนแปลงของกระบวนการปรับตัวของราคาและเงินเฟอ

2.1) ความถี่ในการปรับราคา 

2.2) ความเร็วในการปรับตัวของเงินเฟอตอปจจัยที่มากระทบ

3) สรุปและนัยตอนโยบายการเงิน
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1.1) ดัชนีวัดแรงกดดันดานราคา

8

ตัวบงชี้ วิธีการทํา ขอดี ขอเสีย

อัตราเงินเฟอทั่วไป ใหนํ้าหนักสินคาคงที่ตาม
สัดสวนการใชจาย แพรหลายและเขาใจงาย มีความผันผวนสูง

อัตราเงินเฟอพื้นฐาน ไมรวมรายการที่
ผันผวนมาก

ไมผันผวนเทาเงินเฟอ
ทั่วไป

สูญเสียขอมูลเกี่ยวกับแรง
กดดันดานราคาที่มีอยูใน
สินคาที่หักออก

Trimmed Mean ไมรวมสินคาที่เปล่ียนแปลง
ราคามากและนอยสุดของ
แตละเวลา

ไมผันผวนเทาเงินเฟอ
ทั่วไป

1.ไมโปรงใสเพราะรายการ
สินคาไมคงที่
2. สูญเสียขอมูลเกี่ยวกับแรง
กดดันดานราคาที่มีอยูใน
สินคาที่หักออก 

ดัชนีทั่วไปที่ใชบงชี้แรงกดดันดานราคา 
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หลักการของเทคนิคใหมสําหรับดัชนีบงชี้แรงกดดนัดานราคา 
(Kalman’s Filter)

• ใชขอมูลจากสินคาทุกหมวด และดึงเอาเฉพาะการเปลี่ยนแปลง

ราคาที่เปนแนวโนมรวมกับการเปลี่ยนแปลงราคาของสินคาอื่นๆ 

• ใหนํ้าหนักท่ีแตกตางกันในแตละเวลา  หากไปดวยกันกับการ

เปลี่ยนแปลงที่เปนแนวโนมรวมกันของสินคาตัวอื่นๆ มาก จะได

นํ้าหนักมาก
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สาเหตุของความแตกตางระหวางดชันีวัดแรงกดดนั
ดานราคา(Kalman’s Inflation Trend) และ อัตราเงินเฟอพื้นฐาน

ถึงแมวาสวนใหญเคลื่อนไหวไปดวยกัน
• นํ้าหนักท่ีใหแกสินคาในตะกราแตกตางกันในแตละเวลา
• ดัชนีเคลื่อนไหวไปดวยกันกับพลังงานมากกวา

14

การเปลี่ยนแปลงราคารายหมวดกับ Kalman’s Indicator 
และ อัตราเงินเฟอพื้นฐาน

หมวดพลังงาน

หมวดเคหสถาน

อัตราเงินเฟอพื้นฐานKalman’s Trend

0.45 0.28

0.88 0.96

ความสัมพันธสูงสุด (Cross Correlation)

หมวดพลังงาน Kalman’s Trend เงินเฟอพื้นฐาน

0 1 2 3 4 5 เดือน
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สรุปแรงกดดันจาก Kalman’s Inflation Indicator

• ระดับของดัชนี Kalman’s Inflation Indicator เคลื่อนไหวมากกวา
และบงชี้แรงกดดันดานราคาท่ีสูงกวาอัตราเงินเฟอพื้นฐานในชวง 2 ปท่ีผานมา 

• สะทอนแรงกดดันตอแนวโนมราคาท่ีดีกวาอัตราเงินเฟอพื้นฐาน 
• ปรับปรุงขอบกพรองเกี่ยวกับนํ้าหนักท่ีคงท่ีของอัตราเงินเฟอท่ัวไป

และอัตราเงินเฟอพื้นฐาน
• ครอบคุมสินคาไดครบถวนกวาอัตราเงินเฟอพื้นฐาน
• แตวิธีการท่ีซับซอนยากตอการสื่อสารอยางโปรงใส
• จึงควรใชประกอบการติดตามแรงกดดันดานราคา

16

การบงชี้แรงกดดันดานราคาจากการเพิ่มข้ึนของราคาน้ํามัน

การเพิ่มข้ึนของราคาน้ํามัน

ราคาน้ํามันเพ่ิมขึ้น

แนวโนมรวมของราคาตางๆ

กระทบเฉพาะพลงังาน

Kalman’s
Indicator 

ดําเนินนโยบาย
การเงิน

3 เดือน

ตรึงราคาน้ํามัน
ไมกระทบราคาสินคาอ่ืน

A

B

C
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1.2) แนวโนมสัดสวนราคาสินคาผูบริโภคตอราคาสินคาผูผลติ 

• ดัชนีวัดแรงกดดันราคาท่ีพบยังอยูในระดับท่ีตํ่า ดังน้ัน มีตัวบงชี้อ่ืนหรือไม 

• คําถาม: ในตลาดคาปลีก ราคาขายซึ่งแสดงโดยราคาสินคาผูบริโภค 

และราคาตนทุนของสินคาซึ่งแสดงโดยราคาสินคาผูผลิต เปลี่ยนแปลงไปอยาง

สอดคลองกันหรือไม
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อัตราการเพิ่มของดัชนีราคาผูผลิตมากกวาของดัชนีราคาผูบริโภค
ในกลุมสินคาท่ีอยูในท้ังสองตะกรา

สินคาท่ีอยูในท้ัง 2 ตะกรา: 40.4% of CPI and 59.8% of PPI

1998=100

แหลงขอมูล: กระทรวงพาณิชย
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กลุมทีมีสัดสวนราคาสินคาผูบริโภคตอราคาสินคาผูผลิตลดลง
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แหลงขอมูล: กระทรวงพาณิชย
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แนวโนมของสัดสวนราคาสินคาผูบริโภคตอราคาสนิคาผูผลิต

4%56%40%หลังวิกฤต

31%36%32%กอนวิกฤต

สูงข้ึนคงที่ต่ําลง
สัดสวนนํ้าหนักสินคาในตะกรา
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สรุป ปจจัยบงชี้จากธุรกิจคาปลีก

• ผูเลนในตลาดคาปลีกมีมากรายขึ้นและมบีทบาทมากขึ้นในชวง 5 ปที่ผานมา 

โดยเฉพาะผูเลนรายใหญจากตางประเทศ ทีม่ีเทคโนโลยี ความรูทางดานการจัดจําหนาย 

การตลาด 

1) ผลิตภาพสูงข้ึน  ตนทุนในการดําเนินการขายลดลง  ราคาขายไมสูงนัก

2) การแขงขันสงูข้ึน  ยอมลดกําไร  ราคาขายไมสูงนัก

• สรุป สะทอนปจจัยแวดลอมดานระดับการแขงขันและระดบัผลิตภาพทีเ่พิ่มขึน้ในชวง

ทีผ่านมา ในตลาดคาปลีก 

22

สรุปแรงกดดันดานราคา

• ธนาคารกลางจึงควรใช Kalman’s Inflation Trend
ประกอบการติดตามแรงกดดันดานราคา

• สะทอนแรงกดดันดานราคาที่สูงกวาที่ชี้โดยเงินเฟอพื้นฐาน

• แนวโนมตนทุนยังคงสูงตอเน่ือง แตหากแนวโนมผลิตภาพ
ชะลอลงและการแขงขันเริ่มถึงจุดอ่ิมตวัในธุรกิจคาปลีก 
แรงกดดันราคานาจะมีเพิ่มข้ึน 
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2) การปรับตัวของราคาและอัตราเงินเฟอ

• ความถี่ในการปรับเปลี่ยนราคา

• ความเรว็ในการปรับตวัของเงินเฟอตอปจจัยภายนอก

24

2.1) ความถี่ในการปรับเปลี่ยนราคา

ราคาสินคาผูบริโภคปรับตวัตางจากราคาสินคาผูผลิตหรือไม
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สินคาควบคุม 5.92 4.38
สินคาไมควบคุม- 9.45 7.22
สินคาคงทน 6.76 4.92

สินคาไมคงทน- 8.81 6.46
หมวดสินคา 9.02 6.27
หมวดบริการ 7.66 6.6

Traded 7.94 6.75
Non-traded 9.03 6.19
อาหาร 10.28 6.57

ไมใชอาหาร- 7.41 6.27

สินคาผูผลิต 4.7 4.66
ราคาของ กอนวิกฤต-

 สินคาผูบริโภค 8.64 6..38

ราคาสินคาผูบริโภคเปลี่ยนไมบอยครั้งเทาเดิม เมื่อเทียบกับชวงกอนวิกฤต
ความถี่ในการปรับเปลี่ยนราคาโดยเฉลี่ยตอป

หลังวิกฤต
ครั้งตอป

แหลงขอมูล: กระทรวงพาณิชย
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แหลงขอมูล: กระทรวงพาณิชย
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ความถี่ในการเปลี่ยนแปลงราคา
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แหลงขอมูล: กระทรวงพาณิชย

% ของสัดสวนน้ําหนักท้ังหมด
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ราคาสินคาท่ีไมมีการควบคุมราคา

ราคาสินคาท่ีมีการควบคุมราคา

ราคาสินคาที่การควบคุมราคาและที่ไมมีการควบคุมราคา
ในท้ังสองกลุมราคาเปลี่ยนแปลงไมถ่ีเทาชวงกอนวิกฤต

% ของสัดสวนน้ําหนักท้ังหมด

% ของสัดสวนน้ําหนักท้ังหมด

แหลงขอมูล: กระทรวงพาณิชย
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สินคาท่ีไดรับผลกระทบ
จากอัตราแลกเปลี่ยน

Traded VS Non-traded
ในท้ังสองกลุมราคาเปลี่ยนแปลงไมบอยเทาชวงกอนวิกฤต  สินคาท่ีได

รับผลกระทบจากอัตราแลกเปลี่ยนจํานวนหนึ่งมกีารเปลี่ยนแปลงราคาบอยครั้งขึ้น

สินคาท่ีไมไดรับผลกระทบ
จากอัตราแลกเปลี่ยน

% ของสัดสวนน้ําหนักท้ังหมด

% ของสัดสวนน้ําหนักท้ังหมด

แหลงขอมูล: กระทรวงพาณิชย

30

2.2) ความเรว็ในการปรับตวัของอัตราเงินเฟอ

เงินเฟอปรับตวัเขาสูระดบัปกติรวดเรว็หรือไม 
เมื่อมีปจจัยภายนอกมากระทบ
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ความเรว็ในการปรับตวัของเงินเฟอ

0

10

เวลา

ปรับตัวชา

ปรับตัวเรว็

Shock

เงินเฟอ
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ความเร็วในการปรับตัวของเงินเฟอหลังจากปจจัยภายนอกมากระทบ 

ศึกษาวาอตัราการเปลี่ยนแปลงระดับราคาขึ้นอยูกบัอตัราการเปลี่ยนแปลง
ในเดือนกอนๆ หนามากนอยเพียงใด

 πt =  c + β1*πt-1 +….+β12*πt-12 + εt … AR(12)
 

ขอมูล อัตราเงินเฟอเดือนตอเดือน ม.ค 2538 – มิ.ย 2547

10

คาของ ∑ β

เงินเฟอปรบัเขาสูระดับเดิมอยางรวดเรว็ เงินเฟอปรบัเขาสูระดับเดิมอยางชาๆ

34

กรณีที่ศึกษา

1.  ไมคํานึงถึงการเปลี่ยนแปลงทางโครงสรางกอนหลังวิกฤต

 2.  คํานึงถึงการเปลี่ยนแปลงทางโครงสรางท่ีสะทอนโดย

 πt =  c + β1*πt-1 +….+β12*πt-12

 + α*Intercept Dummies + θ * πt-1 *Slope Dummies + εt

 2.1 ตัวแปรหุนท่ีแสดงถึงความเร็วในการปรับตัวของเงินเฟอ

 2.2 ตัวแปรหุนท่ีแสดงถึง การเปลี่ยนแปลงคาเฉลี่ยของเงินเฟอ
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• เมื่อมีปจจัยภายนอกมากระทบ เงินเฟอมีการปรับตัวกลับสู
ระดับปกติอยางรวดเรว็

• ดัชนีราคาผูผลิตปรับตวัชากวาดชันีของราคาผูบริโภคอยาง
ชัดเจน 

ผลการศึกษา
ความเรว็ในการปรับตวัของเงินเฟอหลังจากปจจัยภายนอกมากระทบ 

0.0
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0.5

0.6

0 2 4 6 8 10 12 14

PPI Inflation

CPI Inflation

%

เดือน

36

• ไมพบวาความเร็วในการปรับตัวของเงินเฟอเขาสูระดับปกติ
แตกตางกันระหวางชวงกอนและหลังวิกฤตเศรษฐกิจ

• คาเฉลี่ยของเงินเฟอลดลงอยางชัดเจนภายหลังวกิฤตการณ
เศรษฐกิจ

ผลการศึกษา
ความเรว็ในการปรับตวัของเงินเฟอหลังจากปจจัยภายนอกมากระทบ (ตอ)
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สรุปการเปลี่ยนแปลงของกระบวนการปรับตัวของราคาและเงินเฟอ

• ราคาสินคาผูผลิตปรับตวันอยครั้งกวาราคาสินคาผูบริโภค

• เมื่อเปรียบเทียบกับชวงกอนวิกฤต ดัชนีราคาผูผลิตปรับตวั
บอยครั้งเทาเดิม ในขณะที่ราคาสินคาผูบริโภคปรับตัวนอย
ครั้งกวาเดิม

• เมื่อมีปจจัยภายนอกมากระทบ อัตราเงินเฟอปรับตัวเขาสู
ระดับปกติอยางรวดเรว็

38

สรุปและนัยตอนโยบาย

• ควรพิจารณาทั้งดัชนี Kalman’s Inflation Indicator และ
สัดสวนราคาสินคาผูผลติตอราคาสินคาผูบริโภค ประกอบใน
การบงชี้แรงกดดันตอราคา 

• ในชวงที่ผานมาเครื่องชี้ทั้งสองสะทอนถึงแรงกดดนั
ดานราคามากขึ้น
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สรุปและนัยตอนโยบาย(ตอ)

เงินเฟอปรับตัวเร็วสู
ระดับปกติเมื่อมีปจจัย
ภายนอกมากระทบ

นโยบายการเงิน
ภายใตกรอบ
เปาหมายเงินเฟอ

เอ้ือตอ

การคาดการณเงินเฟออยูในเปา

• การปรับตวัเร็วสูระดับปกติของเงินเฟอมีนัยวา นโยบายการเงนิ
อาจไมจําเปนตองมีลักษณะ Proactive นัก 

หมายเหตุ:ชวงเวลาที่ใชในการศึกษาครอบคลุมชวงอัตราแลกเปลี่ยนแบบคงที่ 
ท่ีการขาดดุลบัญชีเดินสะพัดชวยลดแรงกดดันดานราคา

40

• นอกจากอัตราเงินเฟอพื้นฐานแลว ควรพิจารณาเครื่องชี้แรงกดดัน
ดานราคาตวัอ่ืนประกอบดวยในการดาํเนินนโยบายการเงิน

• เครื่องชี้ที่การศึกษานี้เสนอ สะทอนแรงกดดันดานราคาที่สูงกวา
อัตราเงินเฟอพื้นฐานในชวงปจจุบัน

• ความเขาใจกระบวนการปรับตัวของเงินเฟอมีความสําคัญตอการดําเนิน
นโยบายการเงิน

การศึกษาเงินเฟอของไทย :
การตั้งราคาและแนวโนมราคาตามหมวดสินคา
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Core Inflation Kalman's Inflation Trend

lead Lagged by lead Lagged by Lead Lagged by

(period) (period) (period) (period) (Period) (Period)

Alcohol 0.84 0.77 0.8

Clothing 0.96 0.94 0.94

Energy 5 0.28 3 0.45 4 0.43

Housing 0.96 0.88 1 0.85

Medication 2 0.8 3 0.75 3 0.78

Non-raw food 0.9 0.85 0.85

Rawfood 1 0.7 0.73 0.83

Recreation 0.85 0.84 0.82

Transportation 4 0.57 6 0.63 6 0.66

Correlation Correlation

Headline Inflation

Correlation

42
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Declining Constant Rising 

32% of  Matchable CPI

Dairy products

Vehicles

Fishery

Vegetables and fruits

Rubber products

36 % of  Matchable CPI

Rice and Flour

Alcohol

Furniture

Metal Products

Wooden products

Meat

Processed food

Weaving and Spinning

Electrical appliances

Medicine

31 % of  Matchable CPI

Petroleum

Non-durable households

Wearing apparels

Non-alcoholic beverage

Construction materials

Cooking oil

Sectoral Trends of CPI-PPI Ratio Before Crisis

44

Declining Constant Rising 
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No Break 
Point 

Dummy

During Crisis 
Period Post-crisis 

compared 
to Pre-crisis

During Crisis 
Period

Post-crisis 
compared to 

Pre-crisis Overall During Crisis

Post-crisis 
compared to 

Pre-crisis

Headline CPI 0.39
Not change**

Decrease 0.2 Not change** Decline** 0.08** Increase** Decrease**

Durable 0.2
Increase

Decrease** 0.12** Increase Not change** 0.09** Decrease** Increase**

Non-Durable 0.45
Increase**

Decrease 0.26 Increase** Decline* 0.27** Increase** Decrease**

Goods 0.34
Increase**

Decrease 0.2 Decrease** Decline* 0.39** Increase** Decrease**

Services 0.58
Increase**

Decrease 0.27 Not change** Decline 0.27* Not change** Not change**

Traded 0.41
Increase

Decrease** 0.29 Increase** Decline** 0.65** Increase** Increase**

Non-traded 0.26
Not change**

Decrease 0.08** Not change** Decline 0.00** Decrease** Decrease**

Food 0.35
Increase**

Decrease 0.23 Not change** Decline 0.24** Increase** Not change**

Non-food 0.27
Not change**

Decrease 0.16 Decline Decline 0.92** Increase Not change**

PPI 0.41
Increase**

Increase** 0.4 Increase** Not change** 0.69** Increase** Not change**

*  Not significant at the 95 % confidence interval.  

**  Not significant at the 90 % confidence interval.

With  Intercept Dummies

With Crisis and Post-crisis Dummies

Degree 
of 

Persistence
 (ρ)

Mean

Overall 
Degree of 
Persistence

***

Mean Persistence

Not 
persistent

Not 
persistent

AR(1) Results show no persistence with break points

50Not persistent Not 
persistent

AR(12) Results show no persistence with break points in consumer prices
No Break 

Point 
Dummy

During Crisis 
Period

Post-crisis 
compared 

to Pre-crisis
During Crisis 

Period

Post-crisis 
compared to 

Pre-crisis
Overall 

*** During Crisis

Post-crisis 
compared to 

Pre-crisis

Headline CPI 0.85
Increase**

Decrease -0.1 Increase** Decrease 0.09 Decrease** Increase*

Durable 0.15
Increase

Increase** -0.25 Increase Decrease** 0.02 Increase** Not change

Non-Durable 0.5
Increase**

Decrease -0.23 Increase** Decrease* -0.55 Increase** Not change

Goods 0.44
Increase**

Decrease -0.22 Increase** Decrease* -0.28 Increase** Not change

Services 0.74
Not change**

Decrease 0.26 Decrease** Increase -0.36 Increase** Not change

Traded 0.39
Increase

Decrease* -0.31 Increase* Decrease** -0.38 Increase** Not change

Non-traded 0.24
Increase*

Decrease* -0.18 Increase** Decrease** -0.33 Increase** Decrease

Food 0.29
Not change

Not change 0.27 Increase** Decrease 0.26 Not change** Not change*

Non-food 0.04
Increase

Decrease -0.46 Not change** Decrease 0.1 Increase Increase

PPI 0.82
Increase

Increase** 0.68 Increase Decrease** 0.56 Increase** Increase

With  Intercept Dummies

With Incept and Slope Dummies

Degree 
of 

Persistence
 (ρ)***

Mean

Overall 
Degree of 
Persistence

***

Mean Persistence

*  Not significant at the 95 % confidence interval.  
**  Not significant at the 90 % confidence interval.  

*** Sum of the ρt s, which are significant at the 90% confidence interval.
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การศึกษาเงินเฟอของไทย :
การตั้งราคาและการตั้งแนวโนมราคาตามหมวดสินคา

  พินพินรัฐรัฐ  วงศสินวงศสินศิศิริกุลริกุล  
ชัยชัยพัฒนพัฒน  พูนพูนพัฒนพัฒนพิพิบูลยบูลย  
ปฤษันตปฤษันต  จันทนหอมจันทนหอม  


