
บทที่ 5

ผลการวิเคราะห์ข้อมูล

การว ิเคราะห ์ผลการศ ึกษาในครั้งน ี้ จะแบ ่งออกเป ็น 2 ส่วน ส ่วนแรกเป ็นการปรับ 
แบบจำลอง (Calibration) ให ้สอดคล ้องก ับ ข ้อม ูลจร ิงใน ระบ บ เศรษ ฐก ิจ  ส ่วนท ี่สองเป ็นการ 
ว ิเคราะห ์ผลการเปล ี่ยนแปลงในต ัวแปรท ี่เก ี่ยวข ้อง (Simulation) เพ ื่อด ูผลกระทบต่อต ัวแปรหลักท ี่ 
เก ี่ยวข้องก ับหน ี้คร ัวเร ิอนต ังน ี้

5.1 การปรับแบบจำล'อง

ใน ก ารศ ึก ษ าค ร ั้งน ี้ ก ารส ร ้างแ บ บ จ ำล อ งเพ ื่อ อ ธ ิบ าย ค ่าข อ งต ัวแ ป รใน ระบ บ  
เศ ร ษ ฐ ก ิจ จ ำ เป ็น ต ้อ ง ส ร ้า ง ให ้แ บ บ จ ำ ล อ ง ส อ ด ค ล ้อ ง ก ับ ข ้อ ม ูล ท า ง เศ ร ษ ฐ ก ิจ ใน ภ า พ ร ว ม  
(Aggregate Data) และข้อม ูลในภาคต ัดขวาง (Cross-section Data) เพ ื่อท ี่จะนำไปวิเคราะห ์ผล 
การเปลี่ยนแปลงที่จะเก ิดข ึ้นในระยะยาวต ่อไป

5.1.1 แบบจำลองกับข้อม ูลเศรษฐกิจในภาพรวม

ส ำห ร ับ ข ้อม ูลท างเศ รษ ฐก ิจ ใน ภ าพ รวม น ั้น  จะว ิเค ราะห ์ค ่าต ัวแป รท ี่ศ ึกษ าใน  
แบบจำลองซ ึ่งเป ็นต ัวแปรท ี่อธ ิบายล ักษณ ะการก ่อหน ี้ของครัวเร ือน ได้แก่ ค ่าหน ี้ต ่อรายได ้ (Debt- 
Income Ratio) ค ่าหน ีท ีม ีความเส ียงต ่อรายได ้ (Unsecured Debt- Income Ratio) ค่าหนีทีม ี 
ความเล ี่ยงต ํ่าต ่อรายได ้ (Secured Debt-Income Ratio) และค ่าของดอกเบ ี้ยท ี่ต ้องชำระหน ี้ต ่อ 
รายได ้ (Debt-service Payment)

จากแบบจำลองพบว่า หน ี้ท ี่ไม ่ม ีหล ักทรัพย ์ค ํ้าประก ันต ่อรายได ้ เป ็นตัวแปรที่ม ีค ่า 
ใกล ้เค ียงก ับความเป ็นจริงมากท ี่ล ุด ในขณ ะท ี่หน ี้รวมต ่อรายได ้และหน ี้ท ี่ม ีหล ักทรัพย ์ค ํ้าประก ันต ่อ 
รายได ้ม ีค ่าค ่อนข ้างส ูงกว ่าความเป ็นจร ิง อย ่างไรก ็ตามค ่าของดอกเบ ี้ยท ี่ต ้องชำระหน ี้ต ่อรายได ้ม ี 
ค ่าท ี่ค ่อนข ้างห ่างจากค ่าจร ิง ท ั้งน ี้เน ื่องมาจากค ่าจร ิงเป ็นค ่าท ี่คำนวณ มาจากข ้อม ูลท ุต ิยภ ูม ิของ 
ธน าค ารแห ่งป ระ เท ศ ไท ย ซ ึ่งอ าจ จ ะป ระก อ บ ด ้วย ด อ ก เบ ี้ย ท ี่ต ้อ งช ำระห น ี้ห ล าย ป ระ เภ ท แต ่ใน  
แบบจำลองกำหนดให ้ม ีหน ี้เพ ียงลองประ๓ ท ค ือหน ี้เพ ื่อการช ื้อท ี่อย ู่อาศ ัยและหน ี้เพ ื่อการซ ื้อส ินค ้า 
อ ุป โภ ค บ ร ิโภ ค  ถ ึงแ ม ้ว ่าจ ะม ีก ารป ร ับ ค ่าขอ งต ัวแป รน ี้ให ้เป ็น ต ัวแท น ขอ งห น ี้ท ั้งห ม ด ใน ระบ บ
เศรษฐกิจแล้วก ็ตาม (ด ูตารางท ี่5.1)



ตารางที่ 5.1 ค ่าต ัวแปรท ี่อธ ิบายหนี้ใน Steady state9
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สัดส่วน9 10 ค่าใน Steady-state
ค่าจากการประมาณการถทน 

แบบจำลอง
Debt to Income 0.42 0.49

Unsecured Debt to Income 0.14 0.11
Secured Debt to Income 0.16 0.23
Debt Service Payment 0.054 0.038

ที่มา: ข ้อม ูลจากสำน ักงานสถิต ิแห ่งชาต ิและธนาคารแห ่งประเทศไทย คำนวณโดยผู้เข ียน

ใ น ก า ร ป ร ับ แ บ บ จ ำ ล อ ง ให ้ส อ ด ค ล ้อ ง ก ับ ค ่า ค ว า ม จ ร ิง  พ บ ว ่า ผ ล ก า รป ร ับ  
ค ่าพาราม ิเตอร ์ท ี่ได ้ม ีค ่าใกล ้เค ียงก ับค ่าท ี่ได ้ม ีผ ู้ค ืกษาไว ้ในประเทศไทยค ือ stokke (2002) ส่วนตัว 
แ ป รท ี่เป ็น ค ่าท ี่ได ้จ าก ต ัวแ ป รใน ระบ บ เศ รษ ฐ ก ิจ ได ้แ ก ่ อ ัต ราก ารเต ิบ โต ข อ งราย ได ้ และอ ัตรา 
ดอกเบ ี้ยน ั้น จะม ีการปรับจากข้อม ูลรายป ี เป็นราย 5 ป ีให ้สอดคล ้องก ับค ่าต ัวแปรในแบบจำลองท ี่ 
คร ัวเร ือนในแบบจำลองแต ่ละคร ัวเร ือนจะม ีอาย ุในแต ่ละช ่วงเวลาเท ่าก ับ5 ปี ต ัวอย ่างเช ่นค ่าของ 
อ ัตราดอกเบ ี้ย MRR จะม ีค ่าประมาณร้อยละ 9 - 1 0  ต่อปี และเม ื่อนำมาปรับให ้เป ็นดอกเบ ี้ยราย 
ห ้าป ีโดยใช ้ส ูตร (1 + r)5 ก ็จะได ้ดอกเบี้ยเฉล ี่ยในเวลา 5 ป ีท ี่เป ็นต ัวแทนในการประมาณ การณ ์ ส่วน 
ค่าของ <j)x จะนำมาจากส ัดส ่วนการให ้ก ู้ย ืมเพ ื่อซ ื้อท ี่อย ู่อาต ัยของธนาคารพาณ ิชย ์ท ี่ให ้แก ่คร ัวเร ือน 
ท ี่ม ีอาย ุน ้อยและมีรายได ้ต ํ่าในป ัจจ ุบ ัน (ดูตารางที่ 5.2)

9 ค่าตัวแปรใน Steady State ในท่ีน้ี จะนำมาจากค่าเฉล่ียของข้อมูลในระยะยาวรายปีในระบบ 
เศรษฐกิจไทยต้ังแต่ปี2539 -  2547

10 ค่าตัวแปรเก่ียวกับสัดส่วนของหน้ีชนิดต่างๆ ต่อรายได้ น้ัน จะเป็นค่าเฉล่ียของหน้ีต่อรายได้ของทุกๆ 
ครัวเรือน และรายได้เป็นรายได้ต่อปีของครัวเรือน
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ตารางที่ 5.2 ค ่าท ี่ได ้จากการปรับแบบจำลอง (Calibration Values)

ค่าพารามิเตอเ
ค่าจากการประมาณ 

การณ์
ค่าจากทีมิผูศึกษาไว้ในงานวิตัยอื่น ๆ

พฤติกรรมครัวเรือน (Unobservable Parameter)
Inverse of the inter-temporal 
elasticity of substitution,

( y  ) 0.63 2.00 Barnes & Young (2003)

1.67 Lee, Mason and Miller (1999) 

0.66 Hildegunn E. Stokke ( 2002)

Rate of Time Preference ( ร  ) ร 1 =0.019 (<35 ปี) 
ร 2 =  0.042 (35 ปีข้ึน 
ไป)

-0.15 Barnes & Young (2003)

0.02 Hildegunn E. stokke ( 2002)
Carmichael, Keita, and Samson 

0.10 (1997)

-0.32(<41 ปี) Tedula &Young (2005)
0.33 (41 ปี 

ข้ึนไป)

Taste parameter ( a  ) 0.05 0.20 Barnes & Young (2003)
ค่าตัวแปรในระบบเศรษฐกิจ (Observable Parameter)

อัตราการเติบโตของรายได้ ( g ) 0.3 5.50 Hildegunn E. stokke ( 2002)

อัตราดอกเบี้ยส่วนต่าง11 ( /) 0.5 ประมาณจากร้อยละ 0.09-0.10 ต่อปี

อัตราดอกเบ้ีย12 ( r ) 0.2 ประมาณจากร้อยละ 0.04 - 0.05 ต่อปี

สัดส่วนการให้กู้เพ่ือซ้ือบ้าน
^1=0 .6 (20ถ ึง2 9 ป ี) 
^2=0.75 (30ถ ึง6 9 ปี) ประมาณจากร้อยละ 0.70-0.80

5.1.2 แ บ บ จ ำล อ งแล ะข ้อ ม ูล ใน ภ าค ต ัด ขวาง

ใน ก า รป ร ับ แ บ บ จ ำ ล อ ง 1ใน ก ารศ ึก ษ 'าค ร ั้งน ี้ เพ ื่อ ท ด ส อ บ ค ว า ม แ ม ่น ย ำ ข อ ง  
แบบจำลอง จะใช ้แบบจำลองน ี้ประมาณ รูปแบบการบริโภคของครัวเร ือนไทยในป ี 2547 เทียบกับ

11 ค ำน วณ จาก ค ่าขอ งอ ัต ราด อ ก เบ ี้ย  M R R  ใน ระบ บ เศ รษ ฐก ิจ ไท ย ใน ระยะย าว

12 ค ำน วณ จาก ค ่าข อ งอ ัต ราด อ ก เบ ี้ย ใน ต ล าด ส ิน เช ื่อ ท ี่อ ย ู่อ าศ ัย ใน ระบ บ เศ รษ ฐก ิจ ไท ย ใน ระยะย าว
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ข ้อ ม ูล จ รงซ ึ่ง พ บ ว ่า ม ีร ูป แ บ บ ท ี่ค ่อ น ข ้า ง ใก ล ้เค ีย งก ัน  โด ย ใน เบ ื้อ งต ้น ค ่า ข อ งก า รบ ร ิโภ ค ใน  
แบบจำลองจะตํ่ากว่าค ่าจริงเล ็กน้อย แต ่เม ื่อเท ียบกับค ่าการบริโภคของครัวเร ือนอาย ุมากพบว่าค ่า 
จากการประมาณ การณ ์จากแบบจำลองม ีค ่าท ี่ค ่อนข ้างส ูงกว ่าค ่าของข ้อม ูลจร ิงมากกว ่าจะเป ็น  
ล ักษณะของ Hump Shape และครัวเร ือนในช ่วงอาย ุ 60-64 ปี กล ับม ีระด ับการบริโภคเพ ิ่มส ูงข ึ้น 
เน ื่องมาจากครัวเร ือนม ีรายได ้ท ี่ลดลงแต ่ย ังม ีผลของส ินทรัพย ์ท ี่ละสมมาตลอดช ่วงช ีว ิต  ทำให ้การ 
บริโภคลดลงไม ่มาก (ดูภาพที่ 5.1) ท ั้งน ี้สาเหต ุส ่วนหน ึ่งอาจเก ิดจากการท ี่คร ัวเร ือนท ี่ม ีอาย ุมากใน 
แบบจำลองม ิได ้ถ ูกกำหนดให ้ม ีการบร ิโภคท ี่ลดลง ซ ึ่งจะทำได ้โดยการกำหนดให ้คร ัวเร ือนท ี่ม ีอาย ุ 
มากลดการบร ิโภคเพ ื่อถ ือครองเป ็นส ินทร ัพย ์ทางการเง ินแทนในช ่วงส ุดท ้ายของช ีว ิตเพ ื่อสะสมไว ้ 
เป ็นมรดกให ้ก ับชนรุ่นหล ัง13 แต ่ค ่าท ี่ได ้จากการประมาณ การณ ์ในการศ ึกษาคร ั้งน ี้ลามารถใช ้เป ็น 
ต ัวแทนในการว ิเคราะห ์ได ้ เน ื่องจากในการว ิเคราะห ์ข ้อม ูลต ่อจากน ี้ไปต ้องการด ูร ูปแบบของการ 
เปล ี่ยนแปลงในการบริโภคในคนแต่ละกลุ่มมากกว่าการดูม ูลค ่าของการเปลี่ยนแปลงที่เก ิดข ึ้นจริง

ภาพที่ 5.1 การบริโภคของครัวเร ือนในปี 2547 และ การบริโภคของครัวเร ือนจากแบบจำลอง
(บาท/เด ือน)

18000 ~

16000 -  

14000 -  

12000 -  

10000 -  

8000 -  

6000 -  

4000 -  

2000 -  

0 -■
20-24 25-29 30-34 35-39 40-44 4549  5054 55-59 60-64 6569

CD การบริโภค ป  ี 2547 S i การบริโภคประมาณTกรณ์จากนบบจํ,า?พพปี 2547

ที่มา: สำน ักงานสถิต ิแห ่งชาต ิ คำนวณโดยผู้เข ียน

เม ื่อนำผลการประมาณ การณ ์ค ่าของหน ี้ท ี่ได ้จากแบบจำลองมา เปรียบเทียบกับ 
ข้อมูลจริง พบว่าม ูลค ่าหน ี้ในภาคต ัดขวางท ี่ได ้น ั้นม ีค ่าค ่อนข ้างต ํ่ากว ่าความเป ็นจร ิง ท ั้งน ี้เน ื่องจาก 
ข ้อม ูลหน ี้ท ี่ได ้จากแบบจำลองน ั้น เป ็นม ูลค ่าของส ินทร ัพย ์ส ุทธ ิซ ึ่งเก ิดจากการสะสมหรือก ู้ย ืมของ 
ครัวเรือนในช่วงเวลาหนึ่งๆ เน ื่องจากในแบบจำลองลมม ุต ิให ้คร ัวเร ือนไม ่สามารถถ ือได ้พร้อมๆ กัน

13 ดูผลการเพ่ิมค่าเงื่อนไขดังกล่าวได้จากงานของ Tudela and Young (2005)
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5.2 การวิเคราะห์ผลของการเปลี่ยนแปลงจากตัวแปรต่างๆ (Simulation)

เม ื่อ ป ร ับ แ บ บ จ ำ ล อ ง เพ ื่อ ให ้ได ้ข ้อ ม ูล ท ี่ส อ ด ค ล ้อ งก ับ ต ัว แ ป รต ่า งๆ  ในระบ บ  
เศ รษ ฐ ก ิจ ไท ย แ ล ้ว  ใน ก า รว ิเค ราะ ห ์จ ะท ำ ก ารว ิเค ราะห ์ผ ล ก าร เป ล ี่ย น แ ป ล งข อ งต ัวแ ป รท า ง  
เศรษฐก ิจมหภาคได ้แก ่ อ ัตราดอกเบ ี้ยและส ่วนต ่างของอ ัตราดอกเบ ี้ยก ู้ย ืม  ( r  แ ล ะ //), กๆร 
เปล ี่ยนแปลงในรายได ้ท ี่ไม ่ได ้คาดการณ ์, การเปล ี่ยนแปลงในส ัดส ่วนการให ้ก ู้ย ืมของธนาคาร 
พ าณ ิช ย ์(^1 และ^2) และการเปล ี่ยนแปลงในพฤต ิกรรมของผ ู้บร ิโภคในเร ื่องการให ้ความสำค ัญก ับ 
เวลาในอนาคต ( Ô 1 และ กั2) ซึ่งส ่งผลต่อการเปล ี่ยนแปลงในตัวแปรซึ่งใช ้ว ัดระดับของหนี้ด ังน ี้

5.2.1 การเพ ิ่มข ึ้นของอัตราดอกเบ ี้ย (Unexpected Interest Rate Shock)

ในการว ิเคราะห ์คร ั้งน ี้จะสมม ุต ิให ้คร ัวเร ิอนม ีการคาดการณ ์ว ่าอ ัตราดอกเบ ี้ยจะ 
คงท ี่ในอนาคตและการต ัดส ินใจใช ้จ ่ายของคร ัวเร ือนท ี่เก ิดข ึ้น เป ็นผลมาจากอ ัตราดอกเบ ี้ยท ี่ถ ูก  
คาดการณ ์ไว ้ล ่วงหน ้า และสมม ุต ิให ้อ ัตราดอกเบ ี้ยในตลาดส ินเช ื่อท ี่ม ีหล ักทร ัพย ์ค ํ้าประก ันม ีการ 
เปล ี่ยนแปลงเพ ิ่มข ึ้นประมาณ ร้อยละ 3- 3.5 ต ่อป ีจากร้อยละ 4 มาอยู่ท ี่ 7 - 7.5 ต ่อปีเป็นเวลา 
ต ่อ เน ื่องนาน1 5 ป ีต ั้ง แ ต ่ป ี2 5 5 0 จ น ถ ึงป ี2565 เพ ื่อด ูผลกระทบจากการท ี่อ ัตราดอกเบ ี้ยเพ ิ่มส ูงข ึ้น 
เป ็น เวลานาน พบว ่าระด ับหน ี้ต ่อรายได ้ม ีการเปล ี่ยนแปลงลดลงอย ่างต ่อ เน ื่อง โดยระด ับหน ี้จะ 
ลดลงจากส ัดส ่วน 0.42 ของรายได ้ในป ี 2550 มาอย ู่ท ี่ระด ับต ํ่าส ุดค ือส ัดส ่วน 0.02 ของรายได้ในปี 
2560 และใช ้เวลานานประมาณ 1 5 ป ีหล ังจากท ี่หน ี้อย ู่ท ี่จ ุดต ํ่าส ุดกว ่าท ี่ระด ับหน ี้ต ่อรายได ้จะกล ับ 
เช ้าส่ค ่าในระยะยาวอีกครั้ง (ดูภาพที่ 5.2)

ทำให ้ค ่าหน ี้ท ี่ได ้ในข ้อม ูลภาคต ัดขวางน ั้นม ีค ่าต ํ่ากว ่าความเป ็นจรง และบางช ่วงของช ีว ิต จะไม่

ปรากฏหนี้เน ื่องจากหนี้ในแบบจำลองนั้นจะถูกชดเชยด้วยรายได้และสินทรัพย์อื่นๆ
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ภาพที่ 5.2 ผลกระทบจากการเปลี่ยนแปลงของอ ัตราดอกเบ ี้ย ต ่อส ัดส ่วนหนี้ต ่อรายได้ของ
ครัวเรือนไทย (ส ัดส่วนเท ่าของรายได้)
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■ Debt Income Ratio

2540 2545 2550 2555 2560 2565 2570 2575 2585 2590

ผลของการเปล ี่ยนแปลงอย ่างฉ ับพลันในอัตราดอกเบ ี้ยนอกจากจะส ่งผลให ้ระด ับ 
ห น ี้ต ่อรายได้ม ีค ่าลดลงแล้วยังทำให ้ส ัดส ่วนของดอกเบ ี้ยท ี่คร ัวเร ือนต ้องใช ้ชำระห น ี้ต ่อรายได ้มีค่า 

ลดลงเซ ่นก ัน  โดยลดลงจากค ่าเฉล ี่ยในระยะยาวค ือ 0.04 เท ่าของรายได ้ไปอย ู่ท ี่ระด ับต ํ่าสุดคือ
0.0009 เท ่าของรายได ้ ในปี 2560 อย ่างไรก ็ตามเม ื่ออ ัตราดอกเบ ี้ยลดลงมาส ู่ภาวะปกต ิแล ้วผล 
ของการเปล ี่ยนแปลงของอ ัตราดอกเบ ี้ยในอด ีตย ังม ีผลทำให ้ส ัดส ่วนด ังกล ่าว ย ังคงอย ู่ในระด ับ ต่ํา 

กว่าด ุลยภาพเล ็กน ้อยเป ็นเวลาประมาณ  15 ป ีก ่อนท ี่จะเพ ิ่มข ึ้นและเข ้าส ู่ค ่าในระยะยาว (ดูภาพที่ 
5.3)

0.08  -  

0.07  -  

0.06  -  

0.05  -

ภาพที่ 5.3 ผลกระทบจากการเพ ิ่มข ึ้นของอ ัตราดอกเบ ี้ยต ่อ 
ล ัดส ่วนของม ูลค ่าดอกเบ ี้ยท ี่ชำระหน ี้ต ่อรายได ้ (ล ัดส ่วนเท ่าของรายได้)
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เม ื่อพ ิจารณ าในด ้านของอ ัตราการเปล ี่ยนแปลงพบว่า ผลกระทบดังกล ่าวจะม ีต ัว 
แปรต ่างๆ ไม ่เท ่าก ัน  ในส ่วนของหน ี้ต ่อรายได ้และม ูลค ่าดอกเบ ี้ยท ี่ชำระหน ี้ต ่อรายได ้ น ั้นม ีการ 
เปล ี่ยนแปลงในระด ับท ี่ใกล ้เค ียงก ันค ือม ีอ ัตราการเปล ี่ยนแปลงลดลงไปอย ู่ระด ับต ํ่าล ุดค ือ-0.95 
และ -0.99 ตามลำดับ ท ี่น ่าส ังเกตคือ การเปล ี่ยนแปลงในอ ัตราดอกเบ ี้ยม ีผลอย ่างมากต ่ออ ัตรา 
การเปล ี่ยนแปลงในส ัดส ่วนหน ี้ท ี่ไม ่ม ีหส ักทรัพย ์ค ํ้าประก ันต ่อรายได ้เม ื่อเท ียบกับส ัดส ่วนของหนี้ท ี่ม ี 
หล ักทรัพย ์ค ํ้าประก ันต ่อรายได ้ เม ื่อม ีการเปลี่ยนแปลงในอ ัตราดอกเบ ี้ยเพ ิ่มข ึ้นประมาณร้อยละ 3 -
3.5 จะทำให ้อ ัตราการเปล ี่ยนแปลงในส ัดส ่วนของหน ี้ท ี่ไม ่ม ีหล ักทรัพย ์ค ํ้าประก ันต ่อรายได ้ลดลงไป 
ถึง 3.64 เท ่าในขณ ะท ี่ส ัดส ่วนของหน ี้ท ี่ม ีหส ักทร ัพย ์ค ํ้าประก ันต ่อรายได ้ลดลงไปประมาณ  0.82 
เท ่าแสดงให ้เห ็นว ่าคร ัวเร ือนม ีการตอบสนองต ่อการเพ ิ่มข ึ้นในอ ัตราดอกเบ ี้ยโดยลดการก ่อหน ี้ใน  
การซ ื้อส ินค ้าท ี่ไม ่ใช ่บ ้านมากกว ่าส ินค ้าบ ้านถ ึงแม ้ว ่าอ ัตราดอกเบ ี้ยจะม ีผลโดยตรงต ่อการเพ ิ่มข ึ้น  
ของต ้นท ุนการซ ื้อบ ้านท ี่เพ ิ่มข ึ้น (ดูภาพที่ 5 -  5 )

การเพ ิ่มข ึ้นของอ ัตราดอกเบ ี้ยในตลาดสินเช ื่อท ี่ม ีหส ักทรัพย ์ค ํ้าประก ันน ั้นล ่งผลให ้ 
คร ัวเรอนเปล ี่ยนแปลงส ัดส ่วนการบริโภคส ินค ้าในช ่วงเวลาต ่างๆ แตกต่างก ันไป ท ั้งน ี้เน ื่องมาจาก 
อ ัตราดอกเบ ี้ยท ี่ส ูงข ึ้นส ่งผลกระทบโดยตรงต ่อต ้นท ุนการซ ื้อบ ้าน เพ ิ่มส ูงข ึ้นและคร ัวเร ิอนจะม ีการ 
ปร ับลดบริโภคในป ัจจ ุบ ันลงมากข ึ้น  (Inter-temporal Substitution) รวมท ั้งม ีการปรับการบริโภค 
ทดแทนกันระหว่างส ินค ้าท ั้งสองชน ิดด ้วย (Intra- temporal Substitution) โดยผลของการลดลงใน 
การบร ิโภคป ัจจ ุบ ันน ั้นจะเก ิดก ับส ินค ้าบ ้านมากกว ่าส ินค ้าอ ุป โภคบร ิโภคด ังจะเห ็น ได ้จากการท ี่ 
ส ินค ้าบ ้านอ ัตราการเปล ี่ยนแปลงลดลงจากป ีฐานมากกว ่าโดยลดลง 0.5 และ 0.6 เท่า หรือ คิด 
เป ็นร ้อยละ 50 และ 60 ตามลำดับ นอกจากน ี้ถ ึงแม ้ว ่าการเพ ิ่มข ึ้น ในอ ัตราดอกเบ ี้ยจะทำให ้ 
ครัวเร ือนว ัยรุ่นได ้ร ับผลกระทบมากที่ส ุด แต ่ผลของการลดลงด ังกล ่าวจะค ่อยๆ เบาบางลงไปเม ื่อม ี 
คร ัวเร ือนกล ุ่มว ัยร ุ่นกล ุ่มใหม ่เข ้ามาส ่ระบบเศรษฐก ิจ และครัวเร ือนกล ุ่มท ี่เคยได ้ร ับผลกระทบจาก 
การลดการบ ร ิโภ คม ากใน ป ัจจ ุบ ัน  (ด ูภาพที, 5.5) จะได ้ร ับ ป ระโยชน ์จากการเล ื่อน การบ ร ิโภ ค  
ออกไปในอนาคตเพราะทำให ้สามารถเพ ิ่มการบร ิโภคได ้มากข ึ้นด ังจะเห ็น ได ้จากการท ี่คร ัว เร ือน  
กล ุ่มท ี่เคยม ีอาย ุ 20 -  24 ในปี 2560 สามารถเพ ิ่มการบร ิโภคบ ้านได ้ทำให ้การเปล ี่ยนแปลงการ 
บ ร ิโภคส ินค ้าท ั้งสองชน ิดกล ับมาเป ็นบวกในป ี 2565 และ 2570 เม ื่อคร ัวเร ือนกล ุ่มด ังกล ่าว 
กลายเป ็นครัวเรือนในช่วงอายุ 25 -  29 และ 30 -  34 ป ีตามลำดับ (ดูภาพที่ 5.6)
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ภ าพ ท ี่ 5 .4  อ ัต ราก าร เป ล ี่ย น แ ป ล งใน ส ัด ส ่วน ขอ งห น ี้ต ่อ ราย ได ้ ม ูลค ่าด อ ก เบ ี้ย ท ี่ช ำระห น ี้ต ่อ ราย ได ้ หน ี้ท ี่ม  ี

ห ล ัก ท ร ้พ ย ์ค ํ้าป ระก ัน ต ่อ ราย ได ้ แ ละห น ี้ท ี่ไม ่ม ีห ล ัก ท ร ัพ ย ์ค ํ้าป ระก ัน ต ่อ ราย ได ้ เม ื่อม ีก ารเป ล ี่ยน แป ลงท ี่ไม ่ได ้

ค าด ก ารณ ์ใน อ ัต ร าด อ ก เบ ี้ย  (ส ัดส ่วน เท ่า )



ภาพที่ 5.5 การเพิ่มฃ ึนฃองอัตราดอกเบี้ยต่อการเปลี่ยนแปลงการบริโภคสินค้าอ ุปโภคบริโภคของครัวเรือนกลุ่มอายุต ่างๆ (เท ่าจากป ีฐาน 2545)

tvn
2545 A 2550 ♦  2560 ■ 2565 - A  - 2570 tvn

20-24 25-29 30-34 35-39 40-44 45-49 50-54 55-59 60-64 65-69 'อกรุ (ปี)



ภาพที่ 5.6การเพ ิ่มข ึ้นของอัตราดอกเบี้ยต่อการเปลี่ยนแปลง (เท่า) การบรโภคสินค้าบ้านของครัวเรือนกลุ่มอายุต ่างๆ (เท ่าจากป ีฐาน 2545)

2545 À  2550 X  2555 ♦  2560 — K —  2565 -  ■ €> ■  2570

20-24 25-29 30-34 35-39 40-44 45-49 50-54 55-59 60-64 65-69'อกยุ (ปี)

-̂ 1 ๐ว
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5.2.2 การเพ ิ่มข ึ้นของส่วนต่างอ ้ตราดอกเบ ี้ยท ี่ไม,ได ้คาดการณ  ์
(Unexpected Premium Interest Rate Shock)

อ ัตราดอกเบ ี้ยท ี่จะใช ้เป ็นต ัวแทนของอ ัตราดอกเบ ี้ย เง ินก ู้ในตลาดส ินเช ื่อท ั่วไปท ี่ 
ไม ่ใช ่เพ ือช ือท ีอย ู่อาศ ัยหรือ Unsecured Interest rate น ันจะใช ้อ ัตราดอกเม ีย MRR14 เป็นตัวแทน 
ในการว ิเคราะห ์เม ื่อพ ิจารณ าภาพรวมในระยะยาวของอ ัตราดอกเบ ี้ย  MRR พบว่าอัตราดอกเบ ี้ย 
ด ังกล ่าวม ีค ่าส ูงมากในช ่วงก ่อน เก ิดว ิกฤตเศรษ ฐก ิจในป ี 2540 และหล ังจากน ั้นก ็ลดลงอย ่าง 
ต ่อเน ื่องจนถ ึงป ัจจ ุบ ัน  โดยม ีล ่วนต ่างระหว ่างอ ัตราดอกเบ ี้ย  MRR และอ ัตราดอกเบ ี้ยในตลาด 
ส ิน เช ื่อท ี่ม ีหล ักทร ัพ ย ์ค ํ้าประก ันม ีค ่าท ี่ใกล ้เค ียงก ันมากข ึ้นตามลำด ับ ในช ่วงหล ังจากป ี 2540 (ดู 
ภาพที่ 5.7)

ใน การส ืก ษ าค ร ั้งน ี้จ ะด ูผล ก ระท บ จาก ก ารเพ ิ่ม ข ึ้น ขอ งอ ัต ราด อก เบ ี้ย ใน ต ลาด  
ส ินเช ื่อท ี่ไม ่ม ีหล ักทรัพย ์คำประก ัน สมม ุต ิให ้อ ัตราดอกเบ ี้ยด ังกล ่าวเพ ิ่มข ึ้นจากค ่าเฉล ี่ยระยะยาวท ี่ 
ร ้อ ย ล ะ9 ต ่อป ีไปอยู่ท ี่ร ้อยละ 1 1 -1 2  ต ่อป ีอย ่างต ่อเน ื่องในทศวรรษหน ้า เน ื่องมาจากการเพ ิ่มข ึ้น 
เงินเฟ้อ การเพ ิ่มข ึ้นของอ ัตราดอกเบ ี้ยในตลาดส ิน เช ื่อท ี่ไม ่ม ีหล ักทร ัพย ์ค ํ้าประก ัน  ทำให ้ส ่วนต ่าง

14 อ ัต ราดอก เบ ี้ย  M R R  ค ือ อ ัต ราด อ ก เบ ี้ยท ี่ให ้ก ู้แ ก ่ล ูก ค ้าราย ย ่อ ยช ั้น ด ี ซ ึ่งค ำน วณ จาก อ ัต รา เฉ ล ี่ย ท ี่ม ี 

ก ารใช ้ใน ธน าค ารพ าณ ิช ย ์ขน าด ให ญ ่ 5 อ ัน ด ับ แ รก ขอ งไท ยใน ช ่ว งเวล าน ั้น
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ระห ว ่างอ ัต ราดอกเบ ี้ยด ังกล ่าวก ับ อ ัต ราดอกเบ ี้ย ใน ตลาดส ิน เช ื่อท ี่ม ีห ล ักท ร ัพ ย ์ค ํ้าป ระก ัน ม ีค ่า  
เพิ่มขึ้น ซ ึ่งส ่งผลให ้ระด ับหน ี้ในระบบเศรษฐกิจเพ ิ่มลดลงอย่างต ่อเน ื่องทำให ้ระด ับหน ี้ต ่อรายได ้ของ 
ครัวเรอนไทยม ีค ่าลดลงอย ่างต ่อเน ื่องไปอย ู่ท ี่ระด ับ 0.28 เท ่าของรายไดในป ี 2560 ก่อนที่จะลดลง 
มาอยู่ท ี่ระด ับปกติในระยะยาวในปี 2575 (ดูภาพที่ 5.8)

ภาพที่ 5.8 ผลกระทบของการเพ ิ่มข ึ้นในส ่วนต ่างอ ัตราดอกเบ ี้ยท ี่ไม ่ได ้คาดการณ ์ต ่อการ 
เปล ี่ยนแปลงของล ัดส่วนหนี้ต ่อรายได้ของครัวเรอนไทย (ล ัดส่วนเท ่าของรายได้)

ในขณ ะเด ียวก ัน การเปล ี่ยนแปลงของส ่วนต ่างในอ ัตราดอกเบ ี้ยท ี่เพ ิ่มข ึ้นย ังท ่าให ้ 
คร ัวเร ือนม ีภาระท ี่ต ้องชำระหน ี้ลดลง ท ั้งน ี้เป ็นผลมาจากการท ี่คร ัวเร ือนสามารถก ู้ย ืมในปริมาณ ที่ 
ลดลง ท ่าให ้ระด ับของล ัดส ่วนดอกเบ ี้ยท ี่ต ้องชำระหน ี้ต ่อรายได ้ลดลงอย ่างต ่อ เน ื่องไปอย ู่ท ี่ระด ับ  
ตํ่าสุดคือ 0.023 เท ่าของรายได ้ ในปี 2560 ก ่อนท ี่จะเพ ิ่มข ึ้นมาอย ู่ท ี่ระด ับปกต ิในป ี 2575 (ดูภาพที่ 
5.9)

ภาพที่ 5.9 ผลกระทบของการเพ ิ่มข ึ้นในส ่วนต ่างอ ัตราดอกเบ ี้ยท ี่ไม ่ได ้คาดการณ ์ต ่อการ 
เปล ี่ยนแปลงของล ัดส ่วนดอกเบ ี้ยท ี่ต ้องชำระหน ี้ต ่อรายได ้ (ล ัดส ่วนเท ่าของรายได้)



81

เม ือเปรียบเท ียบอัตราการเปลี่ยนแปลงจะเห ็นว่า การเพ ิ่มข ึ้นของอ ัตราดอกเบ ี้ยใน 
ตลาดส ิน เช ื่อท ี่ไม ่ม ืห ล ักทร ัพ ย ์ค ํ้าป ระก ัน ทำให ้คร ัว เร ือนสามารถเข ้าถ ึงแหล ่งเง ินก ู้ได ้ลดลงและ 
ส ่งผลให ้ระด ับหน ี้ต ่อรายได ้เปล ี่ยนแปลงลดลง 0.28 เท ่าในขณะที'ล ัดส ่วนของดอกเบ ี้ยท ี่ต ้องชำระ 
หนี้ต ่อรายได้เปลี่ยนแปลงลดลง 0.024 เท่า และเม ื่อเปรียบเท ียบการเปล ี่ยนแปลงในหน ี้พบว่า การ 
เพ ิ่ม ข ึ้นของอ ัตราดอกเบ ี้ยด ังกล ่าวจะส ่งผลต ่อการลดลงของหน ี้ท ี่ไม ่ม ีหล ักทร ัพ ย ์ค ํ้าป ระก ันต ่อ  
รายได ้เร ็วกว ่าและมากกว่าหน ี้ท ี่ม ืหล ักทรัพย ์ประก ันต ่อรายได ้ และเป ็นป ัจจ ัยสำค ัญ ท ี่ทำให ้หน ี้ต่อ 
รายได ้ม ืค ่าลดลงในช ่วงเวลาท ี่ม ีการประมาณ การณ ์นอกจากน ี้ผลของการเปล ี่ยนแปลงท ี่เก ิดข ึ้น  
น ั้นส ่งผลให ้ระด ับของหน ี้ท ี่ม ีหล ักทรัพย ์ค ํ้าประก ันต ่อรายได ้เพ ิ่มข ึ้นและกล ับเข ้าส ู่ค ่าเฉล ี่ยในระยะ 
ยาวในปี 2570 ก ่อนท ี่หน ี้ท ี่ม ีหล ักทรัพย ์ค ํ้าประก ันจะกล ับเข ้าส ู่ค ่าเฉล ี่ยในระยะยาวในป ี 2575 (ดู 
ภาพที่ 5.10) ผลการค ืก ษ าด ังกล ่าวแสดงให ้เห ็นว ่าส ่วนต ่างของอ ัตราดอกเบ ี้ยท ี่เพ ิ่มข ึ้นย ่อมส ่งผล 
กระทบต่อการกู้ย ืมในตลาดสินเช ื่อท ั้งสองชน ิดแม ้ว ่าจะส ่งผลชัดเจนในระยะเวลาท ี่แตกต่างก ัน

ผลจากการท ี่อ ัตราดอกเบ ี้ยท ี่ไม ่ม ืส ิน เช ื่อค ํ้าประก ันเพ ิ่มข ึ้นส ่งผลให ้คร ัวเร ือนเพ ิ่ม  
การบ ร ิโภคส ินค ้าท ั้งส ินค ้าอ ุป โภ คบ ร ิโภ คและส ินค ้าบ ้านมากข ึ้น  แต ่การเพ ิ่มข ึ้นด ังกล ่าวจะเก ิด  
ขึ้นก ับครัวเรือนที่ม ีอาย ุน ้อย ค ือ อ ย ู่ใน ช ่วงอ าย ุ2 0 -2 4  และ 2 5 - 2 9 ป ีซ ึ่ง  เป ็นครัวเร ือนกลุ่มท ี่ย ังม ี 
ข ้อ จำก ัด ใน ก ารเข ้าส ู่ต ล าด ส ิน เช ื่อ ท ี่ม ืห ล ัก ท ร ัพ ย ์ค ํ้าป ระก ัน  โด ย ย ิ่งผ ลกระท บ จากการท ี่อ ัต รา  
ดอกเบ ี้ยลดต ํ่าลงดำรงอย ู่นานเพ ียงใด คร ัวเร ือนกล ุ่มใหม ่ท ี่เข ้าส ู่ว ัยด ังกล ่าวจะย ิ่งเพ ิ่มการบริโภค 
ส ินค ้าท ั้งสองชน ิดมากข ึ้น  แต ่คร ัวเร ือนม ีการปร ับมาบริโภคส ินค ้าบ ้านมากกว ่าเล ็กน ้อย ทั้งน ี้เม ื่อ 
ส ่วนต ่างอ ัตราดอกเบ ี้ยลดลงน ั้น  ล ัดส ่วนการบร ิโภคส ินค ้าบ ้านและล ัดส ่วนของการบร ิโภคส ินค ้า 
อ ุปโภคบริโภคจะลดลงส ูงส ุด 0.18 และ 0.14 เท่าหรือ ร ้อยละ 18 และ 14 เท ่าจากค่าป ีฐาน และ 
ผลด ังก ล ่าวจะล ด ลงและห ม ด ไป เม ื่อค ร ัว เร ือ น ก ล ุ่ม ให ม ่เข ้าส ู่ระบ บ เศ รษ ฐก ิจ  แต ่ผลจากการท ี่ 
ครัวเร ือนม ีการบริโภคลดลงน ั้นทำให ้ครัวเร ือนเพ ิ่มการบริโภคในส ินค ้าท ั้งสองชน ิดในอนาคต ดังจะ 
เห ็นต ัวอย ่างได ้จากการท ี่คร ัวเร ือนกล ุ่มท ี่เคยม ีอาย ุ 20 -  24 ปี ในช ่วงป ี 2555 ซ ึ่งกลายเป ็น 
ครัวเรือนอายุ 30 -  34 ปี ในปี 2565 จะบร ิโภคส ินค ้าอ ุปโภคบริโภคและส ินค ้าบ ้านเพ ิ่มข ึ้น  (ดูภาพ 
ที่ 5.11 และ ภาพที่ 5.12) ซ ึ่งในแง ่ของสว ัสด ิการท ี่คร ัวเร ือนได ้ร ับอรรถประโยชน ์ท ี่ลดลงจากการ 
บริโภคส ินค ้าในช ่วงแรกของช ีว ิตจะเพ ิ่มข ึ้นเม ื่อครัวเร ือนม ีอาย ุเพ ิ่มข ึ้นแต ่ผลด ังกล ่าวจะหมดไปเม ื่อ 
ครัวเรือนม ีอายุม ีอายุมากขึ้น



ภาพท่ี 5.10 อัตราการเปล่ียนแปลงในสัดส่วนของหน้ีต่อรายได้มูลค่าดอกเบ้ียท่ีชำระหน้ีต่อ 
รายได้หน้ี ท่ีมีหสักทรัพย์ค้ําประกันต่อรายได้และหน้ีท่ีไม่มีหลักทรัพย์ค้ําประกันต่อรายได้ 

เม่ือมีการเพ่ิมข้ึนในส่วนต่างของอัตราดอกเบ้ีย (สัดส่วนเท่าของรายได้)
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ภาพที่ 5 .11ผลของการลดลงของส่วนต่างอัตราดอกเบี้ยต่อการเปลี่ยนแปลงในการบริโภคสินค้าอุปโภคบริโภคของครัวเรือน(เท่าจากปีฐาน2545)

00๐0



ภาพที่ 5.12 ผลของการลดลงของส่วนต่างอัตราดอกเบี้ยต่อการเปลี่ยนแปลงในการบริโภคสินค้าบ้านของครัวเรือน (เท ่าจากปีฐาน 2545 )
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5.2.3 การเปลี่ยนแปลงในอ้'ตราการเต ิบโตของรายได ้ (Income Growth 
Shocks)

ในการว ิเคราะห ์การเปล ี่ยนแปลงของรายได ้จะแยกการว ิเคราะห ์ออกเป ็น 2 ส่วน 
ค ือการเปล ี่ยนแปลงในระด ับของรายได ้ท ี่ม ิได ้คาดการณ ์และเป ็นการเปล ี่ยนแปลงซ ึ่งเม ื่อ เก ิดข ึ้น  
แล ้วคร ัวเร ือนคาดว ่าเป ็นการเปล ี่ยนแปลงเพ ียงช ั่วคราว (Permanent Income Growth) แต่ใน 
ความเป ็นจรืงเป ็นผลที่ดำรงอยู่ต ่อเป ็นเวลานาน และการเปล ี่ยนแปลงในรายได ้ท ี่ม ิได ้คาดการณ ์ซ ึ่ง 
เม ื่อเก ิดฃ ึนแล ้วทำให ้ครัวเร ือนคาดว่าผลด ังกล ่าวจะดำรงอย ู่ตลอดไป แต่ในความเป ็นจริงแล ้วผล 
น ั้นดำรงอย ู่ในช ่วงเวลาส ันๆ (One Level Shift in Income Growth) การเปลี่ยนแปลงในรายได้ซ ึ่ง 
ครัวเร ือนม ิได ้คาดการณ ์จะทำให ้คร ัวเร ือนม ีการก ่อหน ี้เพ ิ่มข ึ้น เน ื่องมาจากการท ี่คร ัวเร ือนม ีรายได ้ 
เพ ิ่มมากขึ้นซ ึ่งส ่งผลให ้ม ีการบริโภคในปัจจุบ ันเพ ิ่มมากขึ้น

เม ื่ออ ัตราการเต ิบโตของรายได้เพ ิ่มข ึ้นร้อยละ 1 ต่อปี ถ ้าการเปลี่ยนแปลงดังกล่าว 
เป ็นการเปล ี่ยนแปลงท ี่จะดำรงอย ู่ตลอดไปจะส ่งผลต ่อการเพ ิ่มข ึ้นของระด ับหนี้อย่างถาวร และจะ 
ท ำให ้ระด ับ ห น ี้โด ย รวม เพ ิ่ม ส ูงข ึ้น ม าก ก ว ่า เม ื่อ ม ีก ารเป ล ี่ย น แ ป ล งใน ราย ได ้ช ั่วค ราว  โดยการ 
เปล ี่ยนแปลงในรายได ้ท ี'ม ิได ้คาดการณ ์ท ี่ดำรงอย ู่ต ่อ เน ื่องจะทำให ้ระด ับหน ี้ค่อยๆ เพ ิ่มข ึ้นอย ่าง 
ต ่อเน ื่องจากค ่าเฉล ี่ยในระยะยาวเด ิมค ือประมาณ  0.49 ไปอย ู่ท ี่ระด ับส ูงส ุดค ือ 1.35 เท ่าต ่อรายได้ 
ในปี 2560 และไม่กลับมาสู่จ ุดดุลยภาพเดิมอีก ส ่วนการเปล ี่ยนแปลงในอัตราการเต ิบโตของรายได ้ 
เพ ียงช ั่วคราวจะทำให ้ระด ับหน ี้เพ ิ่มข ึ้นส ูงส ุดท ี่ 1.04 เท ่าของรายได ้ในป ีท ี่ม ีการเปล ี่ยนแปลงท ันท ี 
และค่อยๆ ลดลงอย่างต ่อเน ื่องจนกลับเข ้าส ู่ค ่าในดุลภาพระยะยาวเด ิมในป ี 2565 (ดูภาพที่ 5.13)

ภาพที่ 5.13 การเปลี่ยนแปลงในล ัดส ่วนของหนี้ต ่อรายได ้เม ื่อม ีการเพ ิ่มข ึ้นในอ ัตรา 
การเต ิบโตของรายได ้ (ลัดส่วนเท่า)
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เซ ่น เด ีย วก ับ ก ารเป ล ี่ย น แป ล งใน ส ัด ส ,วน ข อ งห น ี้ต ่อ ราย ได ้ เม ื่อพ ิจารณ าการ 
เป ล ี่ย น แป ลงใน ส ัด ส ่วน ขอ งม ูลค ่าด อก เบ ี้ย ท ี่ต ้อ งชำระห น ี้ต ่อ ราย ได ้ พ บว ่าการเป ล ี่ยนแป ลงท ี่ 
คร ัวเร ือนปร ับต ัวและม ีการเพ ิ่มข ึนของการเต ิบโตในรายได ้ตลอดไปจะทำให ้ ครัวเรือนม ีการก ่อหนี้ 
เพ ิ่มส ูงฃ ึนส ่งผลให ้ระด ับของดอกเบ ี้ยท ี่ต ้องชำระหน ี้ต ่อรายได ้เพ ิ่มข ึ้นมาอย ู่ท ี่ 0.1 เท่าในปี 2560 
และไม ่กล ับมาส่จ ุดดุลยภาพเด ิมอีกต ่อไป ส ่วนการเปล ี่ยนแปลงของรายได ้ท ี่คร ัวเร ือนม ีการปรับต ัว 
และเป ็นการเปล ี่ยนแปลงช ั่วคราวน ันจะทำให ้ ส ัดส ่วนของม ูลค ่าดอกเบ ี้ยท ี่ต ้องชำระหน ี้ต ่อรายได ้ 
เพ ิมฃ ึนส ูงล ุดท ีร ้อยละ 0.08 เท ่าของรายได ้ในป ีท ี่ม ีการเปล ี่ยนแปลงและค ่อยๆ ปรับลดลงจนอยู่ท ี1 
ระดับเด ิมในปี 2565 (ดูภาพที่ 5.14)

ภาพที่ 5.14 การเปลี่ยนแปลงในส ัดส ่วนของดอกเบ ี้ยท ี่ต ้องชำระหนี้ต ่อรายได ้เม ื่อม ีการเพ ิ่มข ึ้น

ในอ ัตราการเต ิบโตของรายได ้ (ส ัดส่วนเท ่า)

• ■ Permanent Increase in Income Growth ■ One Time Level Shift in Income Growth

เม ื่อ เปร ียบเท ียบอ ัตราการเปล ี่ยนแปลงของค ่าหน ี้ประเภทต ่างๆ ต ่อรายได้เม ื่อม ี 
การเปล ี่ยนแปลงในรายได ้ช ั่วคราว พบว ่าจะส ่งผลต ่อระด ับหน ี้ต ่อรายได ้ และดอกเบ ี้ยท ี่ต ้องชำระ 
หน ีต ่อรายได ้ในระด ับท ี่ใกล ้เค ียงก ันค ือ ม ีการเปล ี่ยนแปลงเพ ิ่มข ึ้น1.10 แ ล ะ 1.07 เท่าตามลำดับ 
ในขณ ะท ี่หน ี้ท ี่ไม ่ม ีหส ักทร ัพย ์ค ํ้าประก ันต ่อรายได ้ม ีการเปล ี่ยนแปลงเพ ิ่มข ึ้นประมาณ  1.33 เท่า 
ส ่วนหนี้ท ี่ม ีหส ักทรัพย ์ค ํ้าประก ันต่อรายได ้เปล ี่ยนแปลงเพ ิ่มข ึ้นประมาณ 1 เท่า (ดูภาพที่ 5.15)
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ผลกระทบจากการเพ ิ่มข ึ้น ในอ ัตราการเต ิบ โตของรายได ้เพ ิ่มข ึ้น ร ้อยละ1 ต่อปี 
ส ่งผ ล ต ่อ ก ารเพ ิ่ม ข ึ้น ใน ก ารบ ร ิโภ ค ส ิน ค ้าท ั้งล อ งช น ิด แ ต ก ต ่างไป จ าก ใน ก รณ ีท ี่ส ่วน ต ่างอ ัต รา  
ดอกเบี้ยลดลง ประการแรก การเพ ิ่มข ึ้นของรายได ้ไม ่ทำให ้อรรถประโยชน ์ท ี่คร ัวเร ิอนได ้ร ับจากการ
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บ ร ิโภคเพ ิ่มข ึ้นลดลงในเวลาต ่อมาเพ ราะคร ัว เรอนไม ่ต ้องก ู้ย ืมมาเพ ื่อบร ิโภค  ประการท ี่ลอง การ 
เพ ิ่ม ข ึ้น ข อ งอ ัต ร า ก า ร เต ิบ โต ใน รา ย ได ้ท ำ ให ้ก า ร บ ร ิโภ ค ส ิน ค ้า ข อ ง ค ร ัว เร ือ น ใน ท ุก ช ่ว ง ช ีว ิต  
เปล ี่ยนแปลงตลอดไป โดยพบว่า ผลของการเพ ิ่มข ึ้นในอ ัตราการเต ิบโตของรายได ้ร ้อยละ 1 ต่อปี 
ทำให ้ในท ้ายท ี่ส ุดครัวเร ือนในท ุกช ่วงอาย ุในป ี 2565 ม ีการบริโภคส ินค ้าท ั้งลองชน ิดเพ ิ่มข ึ้น  0.0538 
เท ่าจากป ีฐานหรือค ิดเป ็นร ้อยละ5 .3 8 ไปตลอดชีว ิต (ดูภาพที่ 5.16 และภาพท ี่ 5.17)



ภาพที่ 5.16 ผลของอัตราการเติบโตของรายได้ที่เพิ่มขึ้นต่อการเปลี่ยนแปลงในการบริโภคสินค้าอุปโภคบริโภคของครัวเรือน (เท ่าจากปีฐาน)

oo cD



ภาพที่ 5.17 ผลของอัตราการเติบโตของรายได้ที่เพิ่มขึ้นต่อการเปลี่ยนแปลงในการบริโภค สินค้าบ้านของครัวเรือน (เท ่าจากปีฐาน 2547)
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5.2.4 การลดลงในอัตราการเติบโตข'องรายได้ท ี่มากกว่าการเพ ิ่มขึ้นของ 
อัตราดอกเบ ี้ยในตลาดสินเท ี่อท ี่ม ีหอ ักทรัพย์ค ํ้าประก้น

ในกรณ ีต ่อไปจะลองว ิเคราะห ์ผลกระทบจากการท ี่เศรษฐก ิจไทยเก ิดการชะลอต ัว 
ในอนาคต ประกอบก ับสภาวะท ี่อ ัตราดอกเบ ี้ยในตลาดส ินเช ื่อท ี่ม ีหล ักทร ัพย ์ค ํ้าประก ันเพ ิ่มส ูงข ึ้น  
อ ัน เน ื่องมาจากการภาวะเง ิน เฟ ้อเพ ื่อด ูผลกระทบต ่อการก ่อหน ี้ของคร ัวเร ัอน กำหนดให ้อ ัตราการ 
เต ิบโตของเศรษฐก ิจลดลงจากระต ับร ้อยละ 5.5 ต ่อป ีมาอย ู่ท ี่ร ้อยละ 3 ต ่อปีในปี 2550 และใน 
ขณ ะเด ียวก ันอ ัตราดอกเป ียในตลาดส ินเช ื่อท ี่ม ีหล ักทรัพย ์ค ํ้าประก ันเพ ิ่มข ึ้นจากร้อยละ 4 ต่อปีมา 
อย ู่ท ี่ร ้อยละ 5 ต่อปี พบว่าหน ี้คร ัวเร ือนลดลงจากระต ับ 0.49 ไปอยู่ท ี่ระด ับต ํ่าส ุดค ือ 0.059 เท่าต่อ 
รายได้ในปี 2550 ก่อนที่จะกลับมาอยู่ท ี่ระต ับปกติในปี 2565 (ดูภาพที่ 5.18)

ภาพที่ 5.18 ผลของการลดลงในอัตราการเต ิบโตของรายได ้และการเพ ิ่มข ึ้นของอัตราดอกเบ ี้ยต ่อ
ระตับหนี้ต ่อรายได้ (เท ่าของรายได้)

ผลจากการลดลงในอ ัตราการเต ิบ โตของรายได ้ทำให ้ดอกเบ ี้ยท ี่ต ้องชำระหน ี้ต ่อ  
รายได ้ลดลงจากระด ับ 0.038 เท่าไปอยู่ท ี่ 0.008 เท่าในปี 2550 และเพ ิ่มข ึ้นเป ็นร้อยละ 0.21 เท่า 
ในปี 2555 และ 0.27 เท่าในปี 2560 ใช ้เวลาประมาณ  15 ปีก,อนท ี่จะกล ับเช ้าส ู่ค ่าในระยะยาวอีก 
ครั้งในปี 2565 (ด ูภาพที่ 5.19)
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เม ื่อพ ิจารณาอัตราการเปล ี่ยนแปลงของหนี้เม ื่อม ีการลดลงในอัตราการเต ิบโตของ 
รายได ้และการเพ ิ่มข ึ้นของดอกเบ ี้ยในตลาดส ินเช ื่อท ี่ม ีหล ักทรัพย ์ค ํ้าประก ัน พบว่า หน ี้ต ่อรายได้ม ี 
อ ัตราการเปลี่ยนแปลงลดลงประมาณ 0.88 เท่า การลดลงด ังกล ่าวม ีล ัดส ่วนใกล ้เค ียงก ับการอ ัตรา 
การเปล ี่ยนแปลงในดอกเบ ี้ยท ี่ต ้องชำระหน ี้ต ่อรายได ้ซ ึ่งลดลงประมาณ  0.80 เท่า นอกจากน ี้ผล 
จากการลดลงในหนี้รวมต ่อรายได ้ พบว่าเป ็นผลมาจากการลดลงในหน ี้ท ี่ไม ่ม ีหล ักทรัพย ์ค ํ้าประก ัน 
ต ่อรายได ้มากกว ่าหน ี้ท ี่ม ีหล ักทร ัพย ์ค ํ้าประก ันต ่อรายได ้ โดยอ ัตราการเปล ี่ยนแปลงในหน ี้ท ี่ไม ่ม ี 
หล ักทร ัพย ์ค ํ้าประก ันต ่อรายได ้ม ีค ่าต ํ่าท ี่ล ุดประมาณ -1.47 เท ่าในป ี 2550 ในขณ ะท ี่อ ัตราการ 
เปล ี่ยนแปลงของหน ี้ท ี่ม ีหล ักทรัพย ์ค ํ้าประก ันต ่อรายได ้ม ีค ่าประมาณ  -  0.67 เท ่าใน ป ี2550 และ 
การลดลงในหน ี้ท ี่ม ีหล ักทรัพย ์ค ํ้าประก ันต ่อรายได ้จะดำรงอย ู่นานกว่าประมาณ  15 ป ีกว ่าท ี่ระด ับ 
หนี้ด ังกล่าวจะเข้าสู1ดุลยภาพอีกครั้ง (ดู)

ก ารล ด ลงของอ ัต ราการเต ิบ โต ใน รายได ้และการเพ ิ่ม ข ึ้น ของอ ัต ราด อก เบ ี้ย ใน  
ช ่วงเวลาเด ียวก ันจะทำให ้คร ัวเร ือนปร ับการบริโภคส ินค ้าอ ุปโภคบริโภคและส ินค ้าบ ้านโดยลดการ 
บริโภคส ินค ้าท ั้งสองลง แต ่การลดลงจะย ิ่งเก ิดมากในคร ัวเร ือนท ี่ม ีอาย ุน ้อย อย ่างไรก ็ตามผลจาก 
การลดลงในอ ัตราการเต ิบโตของรายได ้ทำให ้ครัวเร ือนในท ุกช ่วงของช ีว ิตปรับลดการบริโภคส ินค ้า 
ท ั้งลองชนิดลงจากปีฐาน 0.11 เท่าตลอดไป (ดูภาพที่ 5.21ภาพที่ 5.22 และ ภาพที่ 5.22)
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ภาพท่ี 5.20 อัตราการเปล่ียนแปลงในสัดส่วนของหน้ีต่อรายได้ มูลค่าดอกเบ้ียท่ีชำระหน้ี 
ต่อรายได้ หน้ีท่ีมีหสักทรัพย์ค้ําประกันต่อรายได้ และหน้ีท่ีไม่มีหสักทรัพย์ค้ําประกันต่อรายได้ 

มีการลดลงในอัตราการเติบโตของรายได้ และการเพ่ิมข้ึนในอัตราดอกเบ้ีย 
(สัดส่วนเท่าของรายได้)

0.500

-2000



ภาพที่ 5.21 ผลของอัตราการเติบโตของรายได้ที่ลดลงและอัตราดอกเบี้ยที่เพิ่มขึ้นต่อการเปลี่ยนแปลงการบริโภคสินค้าอุปโภคบริโภคของครัวเรือน
(เท่าจากปีฐาน)

ÇD



ภาพที่ 5.22 ผลของอัตราการเติบโตของรายได้ท ี่ลดลงและอัตราดอกเบี้ยท ี่เพ ิ่มขึ้นต ่อการเปลี่ยนแปลงการบรโภคสินค้าบ ้านของครัวเรือน

(เท ่าจากปีฐาน)

เท่า 68 2545 ❖  2550 A 2555 'A 2560 2565 เท่า

CDCD
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5.2.5 การเปลี่ยนแปลงของห้ดส่วนการให ้ก ู้ย ีมเพ ื่อซ ึ่อบ ้านข'องธนาคาร 
พาณ ิชย ์ (<เ>)

การเปล ี่ยนแปลงในส ัดส ่วนการให ้ก ู้ย ืม เพ ื่อซ ื้อบ ้านของธนาคารพ าณ ิชย ์ส ่งผล 
กระทบต ่อการเปล ี่ยนแปลงการก ู้เพ ื่อซ ือท ี่อย ู่อาศ ัยโดยตรง นอกจากน ี้ย ังส ่งผลต ่อการลดลงของ 
การกู้ย ืมในตลาดสินเช ื่อท ี่ไม ่ม ีหล ักทรัพย ์ค ํ้าประกันอ ีกด ้วย ถ ้าการผ ่อนคลายเง ื่อนไขด ังกล ่าวทำให ้ 
คน อาย ุน ้อยซ ึ่งในแบบ จำลองได ้กำหนดให ้ม ีข ้อจำก ัดในการก ู้ย ืมสามารถเข ้าส ่แห ส ่งส ิน เช ื่อ ใน  
ตลาดส ินเช ื่อท ี่ม ีหส ักทรัพย ์คำประก ันได ้มากข ึ้น  ด ังน ั้นจะสมม ุต ิสถานการณ ์ให ้ม ีการเปล ี่ยนแปลง 
ในนโยบายการขยายส ินเช ื่อเพ ื่อซ ื้อท ี่อย ู่อาศ ัยซ ึ่งทำให ้คนท ี่ม ีอาย ุน ้อยท ี่อย ู่ในช ่วงอาย ุ 20 -  29 ปี 
สามารถกู้ใด ้เพ ิ่มขึ้นทำให้ค ่าของ ( j) x เพ ิ่มข ึ้นจากร้อยละ 60 เป็นร้อยละ 65

ผลจากการเป ล ี่ยนแป ลงในส ัดส ่วนการให ้ก ู้ย ืมของธนาคารพ าณ ิชย ์ เม ื่อม ีการ 
ผ ่อนคลายเง ื่อนไขด ังกล ่าวให ้ก ับคนท ี่ม ีอาย ุน ้อยจะทำให ้คร ัว เร ือนสามารถเข ้าถ ึงแหล ่งเง ินก ู้ได ้ 
เพ ิ่มข ึ้นผลค ือระด ับหน ี้ต ่อรายได ้รวมของคร ัวเร ือนจะเพ ิ่มส ูงข ึ้นจาก 0.49 เป็น 0.50 เท ่าและ 
ส ัดส ่วนของหน ี้ท ี่ไม ่ม ีหส ักทร ัพย ์ค ํ้าประก ันต ่อรายได ้ม ีค ่าลดลงจาก0.11 เท ่า เป ็น 0.10 เท่าแต่ทำ 
ให ้ส ัดส ่วนของหน ี้ท ี่ม ีหส ักทร ัพย ์ค ํ้าประก ันต ่อรายได ้เพ ิ่มส ูงข ึ้นจาก 0.23 เท ่าเป ็น 0.25 เท่า และ 
ส ัดส ่วนของดอกเบ ี้ยท ี่ต ้องชำระหน ี้ต ่อรายได ้เพ ิ่มข ึ้น เล ็กน ้อยจาก 0.038 เป ็น 0.039 เท ่า(ด ูภาพท ี่ 
5.23)

ภาพที่5.23 ผลของการเปลี่ยนแปลงในสัดส่วนการให้กู้ยืมของธนาคารพาณิชย์ให้กับคนในช่วงอายุ2 0 -2 9  ปี 
จากร้อยละ 60 เป็นร้อยละ 70 ต่อการเปล่ียนแปลงตัวแปรวัดระดับหน้ีครัวเรือนประเภทต่างๆ
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การขยายสินเช ื่อไปย ังผ ู้ท ี่ม ีอาย ุน ้อยท ี่ย ังม ีรายไดไม ่มากทำให ้ระด ับของต ัวแปรหนี้ 
ต ่างๆ เปล ี่ยนแปลงไปในระด ับหน ึ่ง  เม ื่อพ ิจารณ าผลของการเปล ี่ยนแปลงการให ้ส ิน เช ื่อในท ุกๆ 
กล ุ่มอาย ุของคร ัว เรอนโดยให ้สามารถก ู้ได ้เต ็มท ี่เท ่าก ับ ร ้อยละ 90 ของม ูลค ่าบ ้านท ี่นำมาเป ็น  
หล ักทรัพย ์ค ํ้าประก ัน พบว่าผลจากการเปล ี่ยนแปลงด ังกล ่าวทำให ้ระด ับหน ี้ต ่อรายได ้ในระยะยาว 
เพ ิ่มขึ้นมาอยู่ท ี่ 0.54 เท่า ซ ึ่งนอกจากช่วยให ้ครัวเร ือนเด ิมท ี่สามารถก ู้ย ืมได ้เพ ิ่มข ึ้น ส ่วนหนึ่งย ังเป ็น 
ผลมาจากการท ี่คร ัวเร ือนส ่วนหน ึ่งท ี่เคยอาศ ัยส ิน เช ื่อจากตลาดท ี่ไม ่ม ีหล ักทร ัพย ์ค ํ้าประก ัน เข ้าล ่ 
ตลาดส ินเช ื่อเป ็นผ ู้ก ู้รายใหม ่โดยจะเห ็นได ้จากการท ี่ล ัดส ่วนของหน ี้ท ี่ไม ่ม ีหล ักทร ัพย ์ค ํ้าประก ันต ่อ 
รายได ้ลดลงมากข ึ้นจากเด ิมค ือ  0.11 เป ็น 0.086 เท่า และม ีการเพ ิ่มข ึ้นของล ัดส ่วนหน ี้ท ี่ม ี 
หล ักท ร ัพย ์ค ํ้าประก ันต ่อรายได ้จากเด ิมค ือ0.23 เท ่า เป ็น 0.29 เท ่าการเพ ิ่มข ึ้นของหน ี้ด ังกล ่าว 
ส ่งผลให ้ครัวเร ือนม ีภาระดอกเบ ี้ยท ี่ต ้องชำระเพ ิ่มเป ็น 0.043 เท่า (ดูภาพที่ 5.24)

ภาพท่ี 5.24 ผลของการเปล่ียนแปลงในลัดส่วนการให้กู้ยืมของธนาคารพาณิซยํให้กับคนในทุกช่วงอายุเป็นร้อย 
ละ 90 ต่อการเปล่ียนแปลงตัวแปรวัดระดับหน้ีครัวเรือนประเภทต่างๆ

Debt-lnoome Ratio Unsecured Cebt-lnœme Ratio Secured Debt-Income Ratio Debt-Service Payment

เม ื่อพ ิจารณ าข้อม ูลภาคต ัดขวางในการประมาณการณ ์แบบจำลอง ของส ินทรัพย ์ 
สุทธิ พบว่าการท ี่คร ัวเร ือนลามารถเข ้าถ ึงแหล ่งเง ินก ู้ในตลาดสินเช ื่อท ี่ม ีหล ักทรัพย ์ค ํ้าประกันได ้มาก 
ข ึ้นน ั้นจะม ีผลมากต ่อคร ัวเร ือนท ี่อาย ุน ้อยมากกว ่าคร ัวเร ือนท ี่ม ีอาย ุมากในด ้านท ี่ทำให ้คร ัวเร ือน  
อาย ุน ้อยซ ึ่งโดยปกต ิม ีการพ ึ่งพ ิงแหล ่งส ินเช ื่อในตลาดท ี่ไม ่ม ีหล ักทรัพย ์ค ํ้าประก ันเปล ี่ยนมาก ู้ย ืมใน 
ตลาดส ินเช ื่อท ี่ม ีหล ักทรัพย ์ค ํ้าประก ันได ้มากข ึ้น  และลดการก ู้ย ืมในตลาดเด ิมลง อย่างไรก ็ตามผล 
จากการท ี่คร ัว เร ือนก ู้ย ืม เพ ิ่มข ึ้น ใน ช ่วงต ้นของช ีว ิตก ็ทำให ้คร ัว เร ือนม ีส ินทร ัพ ย ์ส ุทธ ิลดลงในช ่วง 
กลางและปลายของชีวิตซึ่งเป ็นช ่วงท ี่จะสามารถสะสมสินทรัพย ์ได ้มากขึ้นและม ีรายได ้มากพอท ี่จะ
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ซดเชยการกู้ย ืม และในช ่วงส ุดท ้ายของช ีว ิตท ี่ช ่วงอาย ุ 60- 64 แม ้ว ่าจะม ีหน ี้ท ี่ต ้องชำระจากการซ ื้อ 
บ ้านแต ่ครัวเรือนก็สามารถชำระหนี้ได ้หมดเม ื่อส ิ้นอายุข ัย อย ่างไรก ็ตามเป ็นท ี่น ่าส ังเกตว่า จากการ 
ประมาณค่าแบบจำลอง ครัวเร ือนไทยนั้นม ีการก่อหนี้ในตลาดสินเช ื่อท ี'ไม ่ม ีหล ักทรัพย์ค ํ้าประกันส ูง 
กว่าตลาดส ินเช ื่อท ี่ม ีหส ักทรัพย ์ค ํ้าประก ันในช ่วงต ้นของช ีว ิตซ ึ่งสอดคล้องก ับข ้อม ูลภาคต ัดขวางใน 
ปี 2547 ท ี่พบว่าส ัดส ่วนของหนี้ต ่อรายได ้เพ ื่อการบรืโภคน ั้นม ีค ่าส ูงมากในช่วงต ้นของชีว ิตก ่อนท ี่จะ 
ลดลงและเข ้าส ่ระต ับ ท ี่ใกล ้เค ียงก ัน ในช ่วงอาย ุอ ื่นๆ  ในขณ ะท ี่หน ี้เพ ื่อการซ ื้อท ี่อย ู่อาต ัยน ั้นย ังม ี 
ม ูลค ่าไม ่ส ูงน ักในช ่วงต ้น ซ ึ่งอธ ิบายได ้ว ่าเป ็นผลมาจากการท ี่อ ัตราดอกเบ ี้ยในช ่วงส ิบป ีท ี่ผ ่านมาม ี 
ค ่าต ํ่ามากกว ่าปรกต ิและแสดงให ้เห ็นถ ึงข ้อจำก ัดในการเข ้าถ ึงแหล ่งเง ินก ู้เพ ื่อซ ื้อท ี่อย ู่อาศ ัยของ 
ครัวเรือนไทยในช่วงเวลาที่ผ ่านมา (ดูภาพที่ 5.25)

ภาพที่ 5.25 ผลกระทบจากการเปล ี่ยนแปลงในส ัดส ่วนการให ้ก ู้ย ืมเพ ื่อซ ื้อบ ้านของธนาคารพาณ ิชย ์ 
เป ็นร้อยละ 90 ต ่อการเปลี่ยนแปลงในสัดส่วนการกู้ย ืมในสินเช ื่อชน ิดต ่างๆ
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เม ื่อพ ิจารณ าผลของการเปล ี่ยนแปลงในส ัดส ่วนของการบร ิโภคในส ินค ้าบร ิโภค 
และส ินค ้าบ ้านอ ื่นๆ พบว่า ก ารเป ล ี่ยน แป ลงใน ส ัด ส ่วน การให ้ก ู้ย ืมของธน าค ารพ าณ ิชย ์ท ำให ้ 
ครัวเร ือนในช ่วงว ัยต ้นของช ีว ิตค ือ อายุ 20 -  29 เพ ิ่มการบริโภคส ินค ้าบ ้านเพ ิ่มข ึ้นอย ่างเห ็นได ้ข ัด 
โดยม ีการเพ ิ่มข ึ้นประมาณ ร้อยละ 20 จากระต ับเด ิม ส ่วนการเพ ิ่มข ึ้นในส ินค ้าบริโภคน ั้นไม ่มากน ัก 
อย ่างไรก ็ตามการเพ ิ่มข ึ้นในการบร ิโภคส ินค ้าท ั้งบ ้านและอ ื่นๆ จากการท ี่คร ัวเร ือนสามารถเข ้าถ ึง 
แหล ่งเง ินก ู้ได ้เพ ิ่มข ึ้นน ั้น  แม ้ว ่าในเบ ื้องต ้นจะทำให ้อรรถประโยชน ์ของผ ู้บร ิโภคเพ ิ่มข ึ้นจากการท ี่
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ครัวเร ือนเพ ิ่มการบริโภคไดในช ่วงต ้นของช ีว ิตแต ่อรรถประโยชน ์ของผ ู้บร ิโภคในช ่วงปลายของช ีว ิต 
กล ับลดลงเพราะการท ี่ได ้ก ู้ย ืม เพ ื่อบร ิโภคไปมากในช ่วงต ้นของช ีว ิตน ั่น เอง ซ ึ่งจะเห ็นได ้จากการท ี่ 
ผ ู้บร ิโภคมีการลดการบริโภคในสินค้าบริโภคและสินค ้าบ ้านลดลง (ดูภาพที่ 5.26)

ภาพท่ี 5.26ผลกระทบจากการเปล่ียนแปลงในค่าลัดส่วนการให้กู้ยืมในสินเช่ือแก่ทุกๆ 
ครัวเรือน เพ่ิมข้ึน เป็นร้อยละ 90 ต่อการเปล่ียนแปลงในการบริโภคสินค้า 

(ประมาณการณ์จากค่าในปี 2547)
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5.2.6 การเปล ี่ยนแปลงในพฤต ิกรรมของครัวเร ือนในเร ื่องการให  ้
ความสำคัญกับเวลาในอนาคต (Time Preference Change)

โดยปกติแล้วครัวเร ือนท ี่ม ีอาย ุน ้อยย ่อมให ้ความสำคัญกับเวลาในอนาคตมากกว่า 
คร ัวเร ือนท ี่ม ีอาย ุมากเน ื่องจากการท ี่ช ่วงเวลาท ี่เหล ือสำหรับการบริโภคในอนาคตม ีมากกว ่า ซ ึ่งใน
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แบบจำลองท ี่ค ืกษ าคร ั้งน ี้ได ้กำหนดให ้ค ่าด ังกล ่าวแตกต ่างก ันระหว ่างคร ัว เร ือนในสองช ่วงอาย ุ 
ได ้แก่ คร ัวเร ือนท ี่ม ีอาย ุระหว ่าง 20 ถึง 34 ม ีค ่าเท ่าก ับ 0.019 ล ่วนครัวเร ือนท ี่ม ีอาย ุระหว่าง 35 ถึง 
69 จะม ีค ่าเท ่าก ับ 0.042 และในการค ืกษาผลกระทบของการเปล ี่ยนแปลงในคร ั้งน ี้จะสมม ุต ิให ้ 
คร ัวเร ือนอาย ุน ้อยให ้ความสำค ัญ ก ับบร ืโภ คในอนาคตลดลง โดยให ้ค ่าของ £ 1 และ ร 2 เท่ากับ
0.042

ก า รท ี่ค ร ัว เร ือ น อ า ย ุน ้อ ย ให ้ค ว า ม ส ำ ค ัญ ก ับ บ ร ิโภ ค ใน อ น า ค ต เพ ิ่ม ข ึ้น  ท ำให ้ 
ครัวเร ือนม ีการก ่อหน ี้เพ ิ่มส ูงข ึ้น  โดยล ัดล ่วนของหน ี้ต ่อรายได ้รวมเพ ิ่มข ึ้นจาก 0.49 เท ่าของรายได ้ 
เป็น 0.60 เท ่าของรายได ้ และม ีการเพ ิ่มข ึ้นในล ัดล ่วนของหน ี้ท ี่ไม ่ม ีหล ักทรัพย ์ค ํ้าประก ันต ่อรายได ้ 
มากกว่าหน ี้ท ี่ม ีหล ักทรัพย ์ค ํ้าประก ันต ่อรายได ้ หน ี้ท ี่ไม ่ม ีหล ักทรัพย ์ค ํ้าประก ันต ่อรายได ้เพ ิ่มข ึ้นจาก
0.11เท ่า เป ็น 0.15 เท ่าในขณ ะท ี่หน ี้ท ี่ม ีหล ักทร ัพย ์ค ํ้าประก ันต ่อรายได ้เพ ิ่มข ึ้นจาก 0.23 เท ่าเป ็น
0.16 เท่า และล ัดล ่วนของดอกเบ ี้ยท ี่ต ้องชำระหน ี้ต ่อรายได ้เพ ิ่มข ึ้นจาก 0.038 เป ็น 0.045 เท ่า(ด ู 
ภาพที่ 5.27)

เม ื่อ พ ิจ า รณ า ข ้อ ม ูล ใน ภ า ค ค ัด ข ว า ง เพ ื่อ ด ูผ ล ก ระ ท บ ข อ งก า ร เป ล ี่ย น แ ป ล ง  
พฤต ิกรรมของคร ัวเร ือนพบว่าการท ี่คร ัวเร ือนอาย ุน ้อยต ้องการท ี่จะบร ิโภคในป ัจจ ุบ ันมากข ึ้นทำให ้ 
ครัวเรือนในช่วงต ้นค ือ 20- 29 ซ ึ่งย ังม ีข ้อจำก ัดในการก ู้ย ืมในตลาดส ินเช ื่อท ี่ม ีหล ักทรัพย ์ค ํ้าประก ัน 
ห ันมาพ ึ่งพาการบริโภคในตลาดส ินเช ื่อท ี่ไม ่ม ีหล ักทร ัพย ์ค ํ้าประก ันมากข ึ้น  อ ัตราการเปล ี่ยนแปลง
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-  29 ปี ส ่วนการเพ ิ่มข ึ้นของการก ู้ย ืมในตลาดส ิน เช ื่อท ี่ไม ่ม ีหล ักทร ัพย ์ค ํ้าประก ันม ีค ่าเล ็กน ้อย 
ประมาณร้อยละ 6 และร้อยละ 2 ตามลำดับ และเม ื่อครัวเร ือนอยู่ในช ่วงอายุ 30 - 34 ม ีข ้อจำกัดใน 
การก ู้ย ืมลดลงจะห ันไปพ ึ่งพาการก ู้ย ืมในตลาดส ินเช ื่อท ี่ม ีหล ักทรัพย ์ค ํ้าประก ันเพ ิ่มมากขึ้นเป ็นร้อย 
ละ 30 (ดูภาพที่ 5.28)

ภาพท่ี 5.28 ผลกระทบจากการเปล่ียนแปลงในพฤติกรรมของครัวเรือนในการให้ความสำคัญกับเวลาในอนาคต 
เป็น 0.042 ต่อการเปล่ียนแปลงในลัดส่วนการกู้ยืมในสินเช่ือชนิดต่างๆ (ประมาณการณ์จากค่าในปี 2547)

ผลจากการเปล ี่ยนแปลงในการเปล ี่ยนแปลงพฤต ิกรรมการบร ิโภคของคร ัวเร ือน 
อาย ุน ้อย ท ำให ้ค ร ัว เร ือนม ีการเพ ิ่มการบ ร ิโภ คในส ินค ้าบ ร ิโภ คและส ินค ้าบ ้านซ ึ่งม ีค ่า เพ ิ่ม ข ึ้น ใน  
ล ัดส ่วนท ี่เท ่าก ันค ือประมาณ ร้อยละ 6 และร้อยละ 3 ในช ่วงอาย ุ 20 -  24 และ 25 -  29 ปี 
ตามลำดับ จากค ่าประมาณ การณ ์เด ิม  (ดูภาพที่ 5.28) อย ่างไรก ็ด ีการเปล ี่ยนแปลงในพฤต ิกรรม 
ของครัวเร ือนต ่อการเปล ี่ยนแปลงในการบริโภคส ินค ้าท ั้งลองชน ิดน ั้นเห ็นได ้ค ่อนข ้างไม ่ช ัดเจน ทั้งน ี้ 
เน ื่องมาจากการท ี่คร ัวเร ือนไทยม ีค ่าของ Rate of Time Preference ท ี่ค ่อน1ข้างตํ่า เม ื่อเท ียบกับผล 
การคืกษาของ Tedula และ Young (2005) ซ ึ่งค ืกษาพฤต ิกรรมของครัวเร ือนในอ ังกฤษและพบว่า 
ค่าของ Rate of Time Preference ของคร ัวเร ือนอ ังกฤษม ีค ่าประมาณ -0.32 ในช่วงต ้นของชีว ิต 
และม ีค ่าเพ ิ่มเป ็น 0.33 ในช ่วงปลาย ทำให ้การเปล ี่ยนแปลงในพฤต ิกรรมการบริโภคส ินค ้าท ั้งลอง 
ชน ิดมีความเปล ี่ยนแปลงมากกว่า
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ภาพท่ี 5.28 ผลกระทบจากการเปล่ียนแปลงในต่อการเปล่ียนแปลงพฤติกรรม 
ของครัวเรือนในการให้ความสำคัญกับเวลาในอนาคตเป็น 0.042 ต่อการบริโภคสินค้า 

(ประมาณการณ์จากค่าในปี 2547)
(ก) สินค้าบริโภค
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ผลกระทบจากการเปล ี่ยนแปลงในค ่าของ Rate of Time Preference หมายถึง 
การท ี่คร ัวเร ือนให ้ความสำค ัญ ก ับ เวลาในอนาคตมากเพ ียงใด การว ิเคราะห ้ในแง ่พฤต ิกรรมของ 
คร ัวเร ือนจ ึงหมายถ ึงการท ี่คร ัวเร ือนม ีท ัศนคต ิต ่อการก ู้ย ืมเป ็นอย ่างไร ถ ้าครัวเร ือนให ้ความสำคัญ  
ก ับเวลาอนาคตลดลง คร ัวเร ือนย ่อมม ีท ัศนคต ิต ่อการก ่อหน ี้โดยม ีแรงจ ูงใจท ี่จะก ู้ย ืม เพ ิ่มมากข ึ้น  
เพ ื่อทดสอบผลของการเปล ี่ยนแปลงในพฤต ิกรรมคร ัวเร ือนไทยและจะช ี้ให ้เห ็นถ ึงผลท ัศนคต ิของ 
ค ร ัว เร ือน ใน การก ู้ย ืม ซ ึ่งม ีค วาม สำค ัญ ม ากใน การใช ้น โยบ ายท างเศ รษ ฐก ิจม ห ภ าค ต ่อ ไป  โดย 
จำลองสถานการณ ์จากการศ ึกษาของยรรยง ไทยเจริญ และคณะ (2547) ซ ึ่งสำรวจท ัศนคต ิในการ 
ก ่อหน ี้ของครัวเร ือนพบว่า คร ัวเร ือนไทยส ่วนใหญ ่ม ีท ัศนคต ิต ่อการก ่อหน ี้ท ี่เป ็นบวก คือ เห ็นว่าตน 
สามารถจะก ่อหน ี้ได ้หากสามารถผ ่อนชำระค ืนได ้ แต ่จะเป ็นการก ่อหน ี้เพ ื่อซ ื้อส ินค ้าท ี่จำเป ็นจริงๆ
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แต ่คร ัว เร ือนท ี่ม ีอาย ุน ้อยน ั้น เห ็นว ่าการก ่อหน ี้เป ็น เร ื่องปกต ิในส ัดส ่วนท ี่ส ูงกว ่าคร ัวเร ือนว ัยอ ื่นๆ 
ด ังน ั้นจ ึงจำลองสถานการณ ์ท ี่คร ัวเร ือนไทยท ี่ในอนาคตครัวเร ือนท ี่ม ีอาย ุน ้อยและย ังคงท ัศนคต ิต ่อ 
การก ่อห น ี้ว ่า เป ็น เร ื่อ งป กต ิ เข ้าส ู่ว ัยกล างคน และว ัยชรา  แล ะท ำให ้ค ร ัว เร ือน ท ั้งห มด ใน ระบ บ  
เศรษฐกิจไทยม ีค ่าของ Rate of Time Preference ท ี่ส ูงข ึ้นจากเด ิมค ือ 0.042 เป็น 0.06 หรือ 
เพ ิ่มข ึ้นประมาณ ร้อยละ 50 เพ ื่อด ูผลกระทบจากการเปล ี่ยนแปลงด ังกล ่าว จากการค ืกษาพบว่า 
ระด ับของหน ี้ต ่อรายได ้ของครัวเร ือนไทยม ีการเปล ี่ยนแปลงเพ ิ่มข ึ้นจากส ัดส ่วน0.49 เป็น 1.01 ของ 
ราย ได ้ ผ ล ข อ งก ารเป ล ี่ย น แ ป ล งด ังก ล ่าว เป ็น ผ ล ม าจ าก ก ารเพ ิ่ม ข ึ้น ใน ส ัด ส ่วน ข อ งห น ี้ท ี่ไม ่ม ี 
หส ักทร ัพย ์ค ํ้าประก ันต ่อรายได ้จากส ัดส ่วน 0.11 เท ่าเป ็น 0.43 เท ่าของรายได ้ในขณ ะท ี่หน ี้ท ี่ม ี 
หส ักทรัพย ์ค ํ้าประกันต ่อรายได ้ม ีค ่าเพ ิ่มข ึ้นจากสัดส ่วน 0.23 เป ็นส ัดส ่วน 0.27 ของรายได ้ ส ่วนการ 
เปล ี่ยนแปลงในดอกเบ ี้ยท ี่ต ้องชำระหน ี้ต ่อรายได ้ม ีค ่าเพ ิ่มข ึ้นจากส ัดส ่วน 0.038 เป็นสัดส่วน 0.08 
ของรายได ้ โดยม ีการเพ ิ่มข ึ้นของหน ี้ท ี่ไม ่ม ีหล ักทร ัพ ย ์ค ํ้าประก ันต ่อรายได ้เพ ิ่มข ึ้นถ ึงร ้อยละ 145 
และการเป ็นการเพ ิ่มข ึ้น ใน หน ี้ท ี่ไม ่ม ีหล ักทร ัพ ย ์ค ํ้าป ระก ันต ่อรายได ้เพ ิ่มข ึ้น ร ้อยละ 85 (ด ูภาพที่ 
5 .29)

ภาพท่ี 5.29 ผลของการเปล่ียนแปลงในพฤติกรรมของครัวเรือนในการให้ความสำคัญกับเวลาในอนาคตมีค่า 
เป็น 0.06 ต่อการเปล่ียนแปลงตัวแปรวัดระดับหน้ีประเภทต่างๆ (ประมาณการณ์จากค่าในปี 2547)

1.20 

1.00 

0.80 

0.60 

0.40 

0.20 

0.00

Debt-Income Ratio Unsecured Debt-Income Ratio Secured Debt-Income Ratio Debt-Service Payment

การเปล ี่ยนแปลงพฤต ิกรรมของครัวเร ือนในการให ้ความสำค ัญกับเวลาในอนาคต 
ที่ลดลง การเพ ิ่มข ึ้นในหน ี้ท ี่ไม ่ม ีหล ักทร ัพย ์ค ํ้าประก ันต ่อรายได ้ม ีมากในครัวเร ือนในช ่วงอาย ุ 20 -  
24 และ 25 -  29 ปี และเม ื่อคร ัวเร ือนไม ่ม ีเง ื่อนไขข ้อจำก ัดในตลาดส ินเช ื่อท ี่ไม ่ม ีหส ักทรัพย ์ค ํ้า
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ประก ันก ็ทำให ้การก ู้ย ืมในตลาดด ังกล ่าวเพ ิ่มข ึ้นอย ่างมากประมาณ  1.72 เท ่าและทำให้ครัวเรือนมี 
ส ินทร ัพย ์ส ุทธ ิลดลงอย ่างต ่อเน ื่องในท ุกช ่วงของช ีว ิตท ั้งน ี้การเรมสะสมส ินทร ัพย ์ของคร ัวเร ือนน ั้น  
เก ิดข ึ้นช ้ากว ่าในภาวะปกต ิซ ึ่งก ็เป ็นผลมาจากการท ี่คร ัวเร ือนได ้ม ีการบริโภคมากเก ินไปในช ่วงต ้น 
ของชีว ิตน ั่นเอง (ดูภาพที่ 5.30)

ภาพท่ี 5.30ผลกระทบจากการเปล่ียนแปลงในพฤติกรรมของครัวเรือนในการให้ความสำคัญกับเวลาในอนาคต 
เป็น 0.06 ต่อการเปล่ียนแปลงในสัดส่วนการกู้ยืมในสินเช่ือชนิดต่างๆ 

(ประมาณการณ์จากค่าในปี 2547)

ผลจากการเป ล ี่ยน แป ลงใน พ ฤต ิกรรม ของคร ัว เร ือน ท ี่ม ีการให ้ความสำค ัญ ก ับ  
อนาคตเพ ิ่มข ึ้นในท ุกๆ ช ่วงอาย ุของช ีว ิตจะทำให ้ครัวเร ือนม ีการเพ ิ่มข ึ้นของการบริโภคในส ินค ้าท ั้ง 
สองชน ิด แต ่การเป ล ี่ยน แป ลงด ังกล ่าวจะเพ ิ่ม ข ึ้น ม ากใน ช ่วงแรก  และผลของการเปล ี่ยนแปลง 
ดังกล่าวจะค่อยๆ ลดลงเม ื่อครัวเร ือนอาย ุมากขึ้นเน ื่องจากครัวเร ือนเหล ือเวลาสำหรับการบริโภคใน 
ช ีว ิตลดลงและอรรถประโยชน ์ท ี่คร ัวเร ือนได ้ร ับจากการเพ ิ่มการบร ิโภคส ินค ้าก ็จะค ่อยๆ ลดลงจน 
หมดไปเม ื่อครัวเร ือนอยู่ในช ่วงอาย ุส ุดท ้ายของชีว ิต (ดูภาพที่ 5.31)



ภาพท่ี 5.31 ผลกระทบจากการเปล่ียนแปลงใน ต่อการเปล่ียนแปลงในในพฤติกรรม 
ของครัวเรือนในการให้ความสำคัญกับเวลาในอนาคตเป็น 0.06 ต่อการบริโภคสินค้า

(ก) สินค้าบริโภค

20-24 25-29 30-34 35-39 4044  4549  50-54 55-59 6064  6569

(ข) สินค้าบ้าน

20-24 25-29 30-34 35-39 4044  4549  5054 55-59 60-64 65-69



ตารางที่ 5.3 สรุปผลกระทบของการเปลี่ยนแปลงในตัวแปรที่ส ่งผลต่อตัวแปรต่างๆ ในแบบจำลอง

ตัวแปรวัตร:5คบหนี้ อรรคประโยชน์ที่เปลี่ยนแปลงจากการบริโภคสินค้า

หนี้/รายได้
หบี้ท ี่ม ีหลักทรัพย์ 
คํ้าประกัน/ราย1ได ้

หนี้ที่,ไม่ม ี
หลักทรัพย์คา 
ประกัน/รายได้

ดอกเบี้ยที่ตอง 
ใ5าระหบี้/รายได้

สินค้าอุปโภคบริโภค 
วัยร่น ผู้ใหญ่ วัยชรา วัยร่น

สินค้าบ้าน 
ผู้ใหญ่ วัยชรา

ค่าในดุลยภาพ (Steady state) 0.42 0.16 0.14 0.054

ค่าประมาณการณ์จากแบบจำลอง (Baseline) 0.49 0.23 0.11 0.038

ผลของการเปลี่ยนแปลงในตัวแปรสำคัญ (Shock)

อัตราดอกเบี้ยต่อปี (ร้อยละ 4)
เพิ่มขึ้น (ร้อยละ 7 - 7.5) 0.02 ถึง 0.36 0.04 ถึง 0.15 -0.3 ถึง -0.03 0.00003 ถึง 0.026 ลดลง ลดลง ลดลง ลดลง ลดลง ลดลง

(-0.95 ถ ึง -0.26) (-0.82 ถ ึง -0 .37 ) (-3.64 ถ ึง -1.28) (-0.99 ถึง -0. 29) (เพ ิ่มขึ้น) (เพ ิ่มขึ้น)

ส่วนต่างของอัตราดอกเบี้ยต่อปี (ร้อยละ 9)
เพิ่มขึ้น (ร้อยละ 11-12) 0.28 ถึง 0.46 0 .1 6 ถ ึง 0.227 0.012 ถึง 0.09 0.024 ถึง 0.036 ลดลง คงท่ี คงท่ี ลดลง คงท่ี คงท่ี

(-0.44 ถึง 0.06) (-0.30 ถึง -0.03) (-0.89 ถึง -0.18) (-0.89 ถึง -0.18) (เพ ิ่มขึ้น) (เพ ิ่มขึ้น)

อัตราการเติบโตของรายไตัต่อปี(ร้อยละ 5.5 )
เพิ่มขึ้น (ร้อยละ 6.5) 1.04 0.47 0.26 0.078 เพ่ิมข้ึน เพ่ิมขึ้น เพ่ิมข้ึน เพ่ิมขึ้น เพิ่มขึ้น เพิ่มขึ้น

(1.07) (1.1) (0.99) (1.33)

เพิ่มขึ้นทุกปี (ร้อยละ 6.5) 1.35 0.61 0.34 0.1 เพ่ิมขึ้น เพ่ิมขึ้น เพิ่มขึ้น เพ่ิมข้ึน เพิ่มขึ้น เพ่ิมข้ึน
(1.73) (1.60) (2.01) (1.69)

อัตราการเติบโตของรายได้ลดลงเหลิอร้อยละ
3 ต่อปีและอัตราดอกเบี้ยเพิ่มขึ้นเป็นร้อยละ 5 ต่อปี 0.06 0.08 (-0.05) 0.008 ลงลง ลงลง ลงลง ลงลง ลงลง ลงลง

(-0.88) (-0.68) (-1.47) (-0.80)

O
CD



ตารางที่ 5.4 สรุปผลกระทบของการเปลี่ยนแปลงในตัวแปรที่ส่งผลต่อตัวแปรต่างๆ ในแบบจำลอง (ต่อ)
ตัวแปรวัดระดับหนี้ อรรถประโยชน์ที่เปลี่ยนแปลงจากการบริโภคสินค้า

หนี้/ 
รายได้

หนี้ที่ม ื
หลักทรัพย์ 
คํ้าประกัน/ 

รายได้

หนี้ที่ไม่ม  ื
หลักทรัพย์ 
คาประกัน/ 

รายได้

ดอกเบี้ยที่ด้อง 
ส่าระหนี้/ 
รายได้ วัยร่น

สินค้าอุปโภคบริโภค 

ผู้ใหญ่ วัยชรา วัยรุ่น

สินค้าบ้าน 

ผู้ใหญ่ วัยชรา

สัดส่วนการให้กู้เพื่อช่อบ้านเพมขึ้น 0  )

เพื่มขึ้น ( ^1 = 0.75 ) 0.51 0.25 0.1 0.039 เพ่ิมข้ึน เพ่ิมข้ึนเล็กน้อย เพ่ิมข้ึนเล็กน้อย เพ่ิมข้ึน เพ่ิมข้ึนเล็กน้อย เพ่ิมข้ึนเล็กน้อย

(0.04) (0.09) (-0.09) (0.026)

เพื่มขึ้น ( ^ =  <p2= 0.9 ) 0.54 0.29 0.09 0.043 เพ่ิมข้ึน เพ่ิมข้ึน,ลดลง ลดลง เพ่ิมข้ึน เพ่ิมข้ึน,ลดลง ลดลง

(0.1) (0.26) (-0.18) (0.13)
การให้ความส่าคัญกับอนาคต ( £  )

ลดลง ( £ 1 = 0.042)
0.6 0.26 0.15 0.045 เพ่ิมข้ึน ลดลง,คงท่ี คงท่ี เพ่ิมข้ึน ลดลง,คงที่ คงท่ี

(0.22) (0.13) (0.36) (0.18)
ลดลง ( £ 1 = £ 2 = 0.06) 1.01 0.43 0.27 0.076 เพ่ิมข้ึน เพ่ิมข้ึนเล็กน้อย เพ่ิมข้ึนเล็กน้อย เพ่ิมข้ึน เพ่ิมข้ึนเล็กน้อย เพ่ิมข้ึนเล็กน้อย

(1.06) (0.87) (1.45) (1.00)

หมายเหตุ : 1. ผลการเปลี่ยนแปลงในตัวแปรท่ีสำคัญต่อระดับของหนีในครังนีจะวัดจากระดับที่มืการเปลี่ยนแปลงสูงสุดในแต่ละตัวแปรหนีเมือมีการเปลี่ยนแปลงในตัวแปรต่างๆ
2. ค่าตัวเลขในวงเลขแสดงกงอัตราการเปลี่ยนแปลงจากค่าในปีฐาน (เท่าจากปีฐาน)
3. ค่าตัวอักษรเอียงในวงเล็บแสดงถืงผลของการเปลี่ยนแปลงเมื่อคนวัยรุ่นกลายเป็นผู้ใหญ่
4. การแบ่งวัยของครัวเรือนในตารางน้ี วัยรุ่นหมายถึงครัวเรือน'ช่วงอายุ 25- 29 ปี วัยผู้ใหญ่หมายถึงครัวเรือนซ่วงอายุ 30 -  50 ปี วัยชรา หมายถึง ครัวเรือนในช่วงอายุ 60 -  69 ปี

O-ง
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ตารางที่ 5.5 ค ่าต ัวแปรเก ี่ยวก ับหน ี้ท ี่ได ้จากการส ืกษาฃองไทยเท ียบกับสหรัฐอเมริกาและอังกฤษ

ผ ล ก ารศ ึก ษ าต ัวแ ป รท ีว ้ด ระต ับ ห น ี้ (เท ่า) ไท ย ส ห ร ัฐอ เม ร ิก า อ ังกฤษ

หน้ีต่อรายได้ (Debt to Income) 0.49 0.75 0.75

สินทรัพย์ทางการเงินต่อรายได้ (Gross Financial Asset to Income) - 1.76 0.14

สินทรัพย์สุทธิต่อรายได้ (Net Worth to Income) - 4.15 0.14

หน้ีท่ีไม่มีหลักทรัพย์คํ้าประกันต่อรายได้ (Unsecured Debt to Income) 0.11 - 0.15

หน้ีท่ีมีหลักทรัพย์ค้ําประกันต่อรายได้ (Secured Debt to Income) 0.2315 - 1.56

มูลค่าบ้านต่อรายได้ (Housing to Income) - 3.15 -

หน้ีต่อสินทรัพย์สุทธิ (Income Gearing) - 0.22 -

มูลค่าดอกเบี้ยที่ต้องชำระหนี้ต่อรายได้ (Debt Service Payment) 0.038 - -

หมายเหตุ: 1. ค่าตัวแปรของสหรัฐอเมริกามาจากงานของ Barnes and Young (2003)
2. ค่าตัวแปรหน้ีต่อรายได้ สินทรัพย์ทางการเงินต่อรายได้และสินทรัพย์สุทธิต่อ 

รายได้ในอังกฤษมาจากงานของ Tudela and Young (2005)
3. ค่าตัวแปรหน้ีท่ีไม่มีหลักทรัพย์ค้ําประกันต่อรายได้และหน้ีท่ีมีหลักทรัพย์ค้ําประกันต่อรายได้ เป็น 

ค่าเฉล่ียจากข้อมูลจริงจากงานของ Del -  Rio and Young (2005)

15 ค่าของหน้ีท่ีมีหลักทรัพย์ค้ําประกันต่อรายได้ของครัวเรือนไทยจากแบบจำลองในท่ีน้ีมาจากหน้ีทีมี 
หลักทรัพย์ค้ําประกันของครัวเรือนท่ีมีหน้ีดังกล่าวกับรายได้ของทุกๆ ครัวเรือน จึงมีค่าต่ํา และไม่สามารถไข้เทียบ 
กับค่าหนี้ดังกล่าวในประเทศอังกฤษได้



ตารางที่ 5.6 สรุปผลการวิเคราะห์ปัจจัยกำหนดการเพิ่มขึ้นของหนี้ครัวเรือนไทยเทียบกับผลการศึกษาในประเทศอื่นๆ

ป ระ เด ็น ส ืก ษ า ไท ย ส ห เฐ อ เม ร ิก า อ ังก ฤ ษ

สถานการณ  ์
ทั่วไปเกี่ยวกับ 
หนี้ครัวเรีอน

- ระดับหนี้เพ ิ่มขึ้นมากในช่วงสิบปีที่ผ ่านมา (2539 - 2547)

- การเพิ่มขึ้นมีมากในครัวเรือนในทุกช่วงอายุ และรูปแบบของ 
การก่อหนี้จะมีสูงสุดในช่วงวัยกลางคน

- ครัวเรือนส่วนใหญ่ยังมีหนี้ต ่อรายได้ไม ่ส ูงมากนัก และการ 
ก่อหนี้จะเป็นไปเพิ่อเช่าขึ้อบ้านและที่ดิน เพ ี่อใช่ในการเกษตร 
และเพ ี่อการบร ิโภค แต ่กล ุ่มท ี่ม ีระด ับหน ี้ส ูงและเท ี่ย งคอ  
ครัวเร ือนท ี่ม ีรายได ้น ้อย อาย ุน ้อย ม ีการด ิกษาต ํ่า มีอาริ!พ 
เกี่ยวกับเกษตรกรรม

- หนี้ที่มีความเที่ยงคิอ หนี้เพี่อการบรืโภค พบมากในครัวเรือน 
อายุน ้อย และมีสินทรัพย์ต ํ่ามาก และมักจะเป ็นการบริโภค  
สินค้าฟ่มเทีเอย

- ระดับหนี้เพ ิ่มสูงขึ้นมากในช่วง 15 ป ีท ี่ผ ่านมา (2530 - 2545)
- การเพิ่มขึ้นของหนี้จะเพิ่มสูงที่ส ุดในช่วงวัยกลางคน

- คร ัวเร ือนมีการก่อหนี้เพ ื่อข ึ้อท ี่อย ู่อาศ ัยมากที่ส ุด (ร้อยละ 
60 - 70) รองลงมาได้แก่ การลงทุน และการบริโภค ครัวเรือน 
ที่ก ่อหนี้มากที่ส ุดจะอยู่ในช่วงที่มีรายได้สูงสุดในชีวิต

- ระดับหนี้เพ ิ่มมากขึ้นในช่วงสิบปีที่ผ ่านมา (2537 - 2547)

- หนี้เพ ิ่มขึ้นมากในทุกช่วงอายุ และระดับหนี้จะสูงท ี่ส ุดในช่วงวัย  
กลางคน

- ครัวเรือนส่วนใหญ่ที่ม ีหนี้จะก่อเพี่อขึ้อที่ย ู่อาศัย ขึ้งระดับหนี้ท ี่ส ูง 
จะสัมพันธ์กับผู้ท ี่ม ีการดิกษาสูง มีอาชีพมันคง

- หนี้เพิ่มสูงขึ้น และมีความเที่ยงดิอ หนี้ท ี่ก ่อเพ ี่อการบริโภค และ 
ใช ้จ ่ายในชีว ิตประจำวันเช ่น การขึ้อเที่อผ้า การท่องเท ี่ยว ขึ้งพบ 
มากในครัวเรือนอายุน้อย และมาจากการกู้ในตลาดสินเช ีอที่ไม ่ม ี 
หสักทรัพย์ค้าประกันและที่มีหสักทรัพย์ค ้าประกัน

ปัจจัยที ่
กำหนดการ 
เพิ่มขึ้นของหนี้ 
ครัวเรือนจาก 
แบบจำลอง

- การลดลงของอัตราดอกเบี้ย
- การลดลงของอัตราดอกเบี้ยเงินกู้ในตลาดสินเขึ้อที่ไม่มี 
หลักทรัพย์ค้าประกัน
- การเพิ่มขึ้นในรายได้ในอนาคตที่ไม่ไค้คาดการณ์
- การเพิ่มสัดส่วนการให้กู้ย ็มเพี่อชีอที่อยู่อาศัยของธนาคาร 
พาณิชย์
- การให้ความส่าศัญกับเวลาในอนาคตน้อยกว่าปัจจุบัน

- การลดลงของอัตราดอกเบี้ยที่แท้จริง
- การเพิ่มขึ้นในรายไดัที่ไม ่ไค ้คาดการณ์ และคาดการณ์
- การเพิ่มขึ้นของจำนวนประชากร

- การลดลงของอัตราดอกเบี้ย
- การลดลงของอัตราดอกเบี้ยเงินกู้ในตลาดสินเขึ้อที่ไม ่มี 
หลักทรัพย์ค้าประกัน
- การเพิ่มขึ้นในรายได้ที่คาดการณ์
- การให้ความสำดัญกับเวลาในอนาคตน้อยกว่าปัจจุบัน
- การลดลงของราคาบ้าน
- การเพิ่มสัดส่วนการให้กู้ย ิมเพี่อขึ้อที่อยู่อาศัยของธนาคาร 
พาณิชย์
■ การเปลี่ยนแปลงในคุณลักษณะอื่นๆ เช่น อาชีพ การดิกษา อายุ

๐CÛ



ตารางที่ 5.7 สรุปผลการวิเคราะห์ปัจจัยกำหนดการเพิ่มขึ้นของหนี้ครัวเรือนไทยเทียบกับผลการศึกษาในประเทศอื่นๆ (ต่อ)
ป ระเด ็น ศ ึกษ า ไทย ส ห ร ้ฐอ เม ร ิก า อ ังก ฤ ษ

ข้อสรุปจาก 
การศึกษาและ 
และการอธิบาย 
ระบบเศรษฐกิจ 
จริง

- การเปลี่ยนแปลงที่ม ีผลต่อระดับหนี้ครัวเริอนไทยมากที่ส ุดค ีอ  
รายได้ และการให้ความสำคัญดับเวลาในอนาคต

- ผลของการเปลี่ยนแปลงในปัจจัยต่างๆ ม ีผลต่อการเพิ่มขึ้นของ 
หนี้ครัวเริอนโดยมีผลกระทบแรงต่อการเปลี่ยนแปลงในหนี้ท ี่ไม ่ม  ี
หลักทรัพย์คํ้าประดันมากกว่าหนี้ที่ม ีหลักทรัพย์คาประดัน

- ผลจากการศ ึกษาการเปล ี่ยนแปลงในป ัจจ ัยต ่างๆ ท ี่ม ีต ่อการ 
เพ ิ่มขึ้นของหนี้ครัวเริอนไทย สอดคล ้องด ับการเพ ิ่มข ึ้นของหน ี ้
ครัวเร ิอนไทยข ึ้งม ีล ักษณะเด ่นค ีอ การเพ ิ่มข ึ้นของหน ี้ท ี่ไม ่ม  ี
หลักทรัพย์ค ํ้าประดัน หริอ หน ี้ท ี่ก ่อเพ ิ่อการบริโภค ข ึ้งม ีความ  
อ ่อนไหวต ่อการเปล ี่ยนแปลงในป ัจจ ัยต ่าง  ๆ มากกว่าหน ี้ท ี่ม  ี
หลักทรัพย์คํ้าประดัน ดังนนจึงพบว่าในภาวะที่เศรษฐกิจขยายตัว 
หนี้ประเภทนี้จึงเพิ่มขึ้นได้มากกว่าหนี้ประเภทอี่นๆ

-ไม ่สามารถอธ ิบายการลดลงของรายได ้และอ ัตราดอกเบ ี้ยเพ ิ่ม  
สูงขึ้นโดยตามแบบจำลองผลด้งกล่าวควรทำให้ระดับหนี้ลดตํ่าลง 
ท ั้งน ี้เป ็นผลผาจากการท ี่แบ บ จำลองย ังอธ ิบ ายล ักษ ณ ะของ  
คร ัวเร ิอนได ้ไม ่ครอบคล ุมท ุกข ้วงอาย ุแลการท ี่ม ีแหล ่งเง ินก ู้ใน  
ระบบเศรษฐกิจผากขึ้นท ั้งจากภาครัฐและเอกชนทำให ้ครัวเรีอน  
ย ังคงม ีการก ่อหน ี้ในระด ับส ูง ทำให ้ระด ับหน ี้ย ังคงเพ ิ่มส ูงข ึ้น  
ต่อเนี่อง

- การเพ ิ่มขึ้นของระดับหนี้ของครัวเริอนสหรัฐฯ เป็นผลมา 
จากการเพิ่มขึ้นในรายได้ท ี่ไม ่ได ้คาดการณ์และการลดลงของ 
อ ัตราดอกเบ ี้ย  ข ึ้งม ีผลกระทบแรงกว ่าการเพ ิ่มข ึ้นของ  
ประชากร

- ผลรวมของการเพ ิ่มขึ้นของอัตราดอกเบ ี้ยและการลดลงใน  
รายได ้ข ึ้งตามแบบจำลองทำให ้ระด ับหน ี้ลดลงไม ่สามารถ  
อธ ิบ ายก ารเพ ิ่ม ข ึ้น ใน ระด ับ ห น ี้ข อ งอ เม ร ิก าได ้ ท ั้งน ี ้
เน ี้องมาจากแบบจำลองทั้นไม ่สามารถใช้ครอบคลุมลักษณะ 
ของการท ี่คร ัวเริอนท ี่ก ่อหน ี้ส ูงส ุดจะอยู่ในช ่วงว ัยกลางคนได  ้
(ในแบบจำลองจะเป็นช่วงอายุท ี่คนไม่ม ีหน ี้แล ้ว) นอกจากนี้ 
ย ังม ีล ักษณะของเศรษฐก ิจสหรัฐบางประการท ี่เอ ึ้อให ้ระด ับ  
หนี้ย ังคงสูงขึ้นก็คึอ การที่ม ีการเป ิดเสรีทางการเงิน การที่มี 
ประชากรย ุคใหม ่ท ี่ม ักจะม ีการก ู้ยมเพ ิ่มข ึ้นมากกว ่าคนย ุค  
ก ่อนข ึ้งหมายถ ีงม ีการเปล ี่ยนของค ่าการให ้ความสำค ัญด ับ  
อนาคตลดลงไป เร ื่อย   ๆ นอกจากน ี้ย ังม ีผลของการท ี่ 
แบบจำลองไม ่สามารถอธ ิบายการท ี่คนในแต ่ละช ่วงอาย ุ 
สามารถมีพฤต ิกรรมที่แตกต ่างด ันได ้ทำให ้คนไม ่สามารถถีอ  
ครองสินทรัพย์และหนี้ส ินได้ไนเวลาเดียวดันจึงอาจละเลยคน 
ที่มีทั้งหนี้มากและมีรายได้สูงมาก

- ป ัจจ ัยหลักท ี่ส ่งผลต่อการเปลี่ยนแปลงในระดับหนี้รวม  
คีอ อัตราดอกเบ ี้ย ราคาบ้าน และ รายได ้โดยย ิ่งผลของ  
การเปลี่ยนแปลงในปัจจัยเหล่านี้ร ุนแรงเพียงใด ผลกระทบ 
จากการเปลี่ยนแปลงดังกล่าวจะยิ่งดำรงอยู่นานมากขึ้น

- ป ัจจ ัยกำหนดการท ี่คร ัวเร ิอนเข ้าส ู่ตลาดส ินเข ึ้อท ี่ไม ่ม  ี
หลักทรัพย์ค ํ้าประดันคิอ อายุ ส ่วนป ัจจ ัยท ี่กำหนดระด ับ  
การกู้ยิมคิอ รายได ้ อาริ!พ การศึกษา การมีบ ้านของดัวเอง 
และการขยายสินเขึ้อของธนาคารพาณิชย์

- หนี้'ท ี่ม ีหลักทรัพย์ค ํ้าประดันและหนี้'ท ี่'ไม่ม ีหลักทรัพย์ค ํ้า 
ประดันจะเคลี่อนไหวในทิศทางเดียวดันเม ี่ออัตราดอกเบี้ย 
ของสินเข ึ้อท ี่ไม ่ม ีหล ักทรัพย ์ค ํ้าประด ันลดลง และหนี้ท ั้ง 
สองชนิดจะเคล ี่อนไหวในทิศทางตรงด ันข ้ามด ันศ ึอ เมี่อ 
เง ื่อนไขการก ู้ย ีมในตลาดส ินเข ึ้อท ี่ม ีหล ักทรัพย ์ค ํ้าประด ัน  
ผ่อนคลายลง

- การก ู้ย ีมท ี่เพ ิ่มข ึ้นในตลาดสินเข ึ้อท ี่ไม ่ม ีหล ักทร ัพย ์ค ํ้า 
ประด ันเพ ิ่มข ึ้นท ั้งในกลุ่มคนท ี่จนและม ีความเล ี่ยงส ูงและ 
ยังเพิ่มขึ้นในทุกๆ ครัวเรีอนทั้วไป ขึ้งสอดคล้องดับผลจาก 
แบบจำลองที่เก ิดจากการที่อ ัตราดอกเบี้ยในตลาดดังกล่าว 
ลดตํ่าลง
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2. ผลการศึกษาในอังกฤษสรุปจากการศึกษาของ Tudela and Young (2005) และ Del-Rio and Young (2005)
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