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งานศึกษาในส่วนที่เก ี่ยวฟ้องกับความสัมพันธ์ระหว่างนโยบายการคลังกับดุลบัญชี 
เดินสะพัด มีการศึกษากันอย่างกฟ้างขวางทั้งในประเทศที่พัฒนาแห้ว และประเทศที่กำลังพัฒนา 
โดยงานศึกษาส่วนใหญ่จะเน้นการทดสอบความสัมพันธ์ของการขาดดุล ระหว่างดุลการคลังกับดุล 
บัญชีเดินสะพัด โดยมีแนวคิดว่าการขาดดุลการคลังจะส่งผลทำให้ดุลบัญชีเดินสะพัดขาดดุลเพิ่ม
มากขึ้น ซึ่งผลของการทดสอบขึ้นอยู่กับสภาพทางเศรษฐกิจของแต่ละประเทศ และช่วงเวลาที่ทำ 
การทดสอบ ดังที่แสดงไฟ้ในตารางที่ 2.1 นอกจากนึ๋งานศึกษาส่วนใหญ่ยังพบความสัมพันธ์ที่ฟ้อน 
กลับ กล่าวคือการขาดดุลบัญชีเดินสะพัดส่งผลทำให้ดุลการคลังขาดดุล

ในงานศึกษาแต่ละงานก็ใช้วิธีที่แตกต่างกันไป โดยสามารถแยกตามวิธีการศึกษาไดั 3 
วิธีคือ งานศึกษาที่ใช้ระบบสมการเดียว (Single Equation) งานศึกษาที่ใช้แบบจำลองสมการโครง 
สฟ้าง (Structural Model) แสัว'ทำการ simulation และงานศึกษาที่หาความสัมพันธ์โดยใช้ความเป็น 
เหตุเป็นผล (Causality Test) โดยใช้วิธี Cointegration หรือ Vector Autoregressive (VAR)

ในช่วงแรกที่ไห้มีการศึกษาในเรื่องนีจะเป็นงานศึกษาที่ใช้ระบบสมการเดียว Milne 
(1977) ศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างการใช้นโยบายการคลังกับดุลการชำระเงิน โดยเน้นที่ความ 
สำคัญของการใช้นโยบายการคลังแบบขาดดุลในการก่อให้เกิดการขาดดุลการห้า การศึกษาใช้วิธี
Ordinary Least Square (OLS) โดยใช้ฟ้อยูลรายปี ตั้งแต่ปี 1960-1975 ของ 38 ประเทศ ผลการ 
ศึกษาพบว่า จำนวนประเทศมากกว่าครื่งมีความสัมพันธ์ระหว่างการใช้นโยบายการคลังกับดุลการ 
ห้า โดยเป็นความสัมพันธ์ในทิศทางเดียวกัน นอกจากนี้ห้าค่า Coefficient ของนโยบายการกลังไม่มี 
นัยสำคัญแห้ว การใช้นโยบายการคลังแบบขาดดุลจะไม่ส่งผลต่อการออมและการลงทุนของภาค
เอกชน Sach (1981)ไห้ระบุถึงสาเหตุของดุลบัญชีเดินสะพัดของกล่มประเทศ OECD ตั้งแต่ปี 1960 
ว่ากลุ่มประเทศ OECD มีการขาดดุลบัญชีเดินสะพัดอย่างต่อเนื่องและอยู่ในอัตราค่อนฟ้างคงที่มา 
ตลอด ซึ่งมีสาเหตุมาจากการลงทุนที่ค่อนฟ้างสูงในกิจกรรมอุตสาหกรรม โดยสัมประสิทธิ'สห 
สัมพันธ์ระหว่างการลงทุนต่อรายไห้ประชาชาติ (I/GNP) กับการขาดดุลบัญชีเดินสะพัดต่อรายไห้
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ประชาชาติ (CA/GNP) มีค่าธุ[ง ยกเวันในกรณีของประเทศญี่ป็นและเยอรมัน ซึ่งเกินดุลบัญชีเดิน 
สะพัดในช่วงนั้น อันเนื่องมาจากการใช่นโยบายควบคุมเงินตราอย่างรัดกุม โดยสามารถสรัางเงิน 
ออมใบัเกิดขึ้นในระบบเศรษฐกิจ เพื่อตอบสนองการลงทุนในช่วงนั้น ในส่วนของอัตราการออม 
กลับไม่สามารถอธิบายการขาดดุลของกลุ่มประเทศ OECD ในช่วงนั้นไดิ ทั้งๆ ที่ตามทฤษฎีแลัว 
ควรจะมีทิศทางในทางตรงกันช่าม ในขณะที่อัตราการพึ่งพานั้ามันเป็นสินห้าเช่าก็มีอิทธิพลนัอยมาก 
ในการอธิบายการขาดดุลบัญชีเดินสะพัด ภายหลังที่เกิดวิกฤตการณ์นั้ามันประเทศเยอรมัน ญี่นื่น 
และอเมริกา เกิดการชะลอตัวของการลงทุนในคุตสาหกรรมต่างๆ ทำให้การขาดดุลบัญชีเดินสะพัด 
ลดลง อันเนื่องจากมีการเพื่มขึ้นของการสะสมทุน ซึ่งจะส่งผลระยะยาวต่ออัตราการเจริญเติบโต 
ของประเทศในช่วงเวลาต่อมา

ต่อมาไห้มีการสืกษาถึงการขาดดุลการชำระเงินที่ลดลงในโครงการสนับสทุนแหล่ง 
เงินทุน (Fund-Supported Programs) ที่เกิดจากการเปลี่ยนแปลงในดุลการคลัง Kelly (1982) สืกษา 
การเปลี่ยนแปลงที่เกิดขึ้นในช่วงปี 1971-1980 ของ 35 ประเทศ นอกจากนั้ยังทดสอบกับการออม 
และการลงทุนของรัฐบาลและของทั้งประเทศ รวมทั้งความกัาวหนัาของแผนพัฒนาประเทศ
นโยบายการคลังที่ก่อให้เกิดการเปลี่ยนแปลงในดุลบัญชีเดินสะพัด จะดูกวัดออกมาในฐปฃองการ 
เปลี่ยนแปลงใน 1 ปีต่อ GNP โดยการสืกษาประกอบไปดีวย 77 โครงการ (Programs) พบว่า 48 
โครงการ (Programs) หรือ 62% การขาดดุลการคลังและการขาดดุลบัญชีเดินสะพัดมีผลกระทบใน 
ทิศทางเดียวกัน โดยใน 28 โครงการ (Programs) หรือ 36% พบว่าทั้งการขาดดุลการคลังและการ 
ขาดดุลบัญชีเดินสะพัดลดลง และใน 20 โครงการ (Programs) หรือ 26% พบว่าทั้งการขาดดุลการ 
คลังและการขาดดุลบัญชีเดินสะพัดเพิ่มมากขึ้น ส่วนที่เหลืออีก 29 โครงการ (Programs) พบว่าดุล 
การคลังและดุลบัญชีเดินสะพัดมีความสัมพันธ์ในทิศทางตรงช่ามกัน แต่ทุกโครงการพบว่าการเพิ่ม 
ขึ้นหรือลดลงของดุลการคลัง 1% ต่อ GNP ส่งผลให้เกิดการเพิ่มขึ้นหรือลดลงของดุลบัญชีเดิน 
สะพัด 0.8% ต่อ GNP สเปไห้ว่าการใช่นโยบายการคลังแบบขาดดุลและช่องว่างระหว่างการออม 
และการลงทุน (Saving-Investment Gap) ของภาคเอกชนมีส่วนสำคัญในการกำหนดสภาพของดุล 
การชำระเงิน

ในกรณีของประเทศกำลังพัฒนาที่ไม่ไห้ส่งนั้ามันเป็นสินห้าออก (Non-Oil Developing 
Countries) Khan and Knight (1983) ไห้ทำการสืกษนชิงประจักษ์ (Empirical Study) ถึงปัจจัยที่ 
กำหนดการขาดดุลหรือเกินดุลบัญชีเดินสะพัด ในช่วงปี 1970 ซึ่งเป็นช่วงที่ภาวะเศรษฐกิจโลกไห้ 
รับผลกระทบจากวิกฤตการนั้ามันอย่างมาก โดยปัจจัยภายในคือ การขาดดุลรัฐบาล อัตราแลก
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เปลี่ยนเงินตราต่างประเทศที่แท้จริง (Red Effective Exchange Rate) และป้จจัยภายนอกคือ อัตรา 
การอัา (Term of Trade) อัตราการเจริญเติบโตของประเทศอุตสาหกรรม และอัตราดอกเบี้ยระหว่าง 
ประเทศ โดยใช้ช้อยูลจากประเทศที่กำลังพัฒนาที่ไม่ไห้ส่งนั้ามันเป็นสินห้าออก 32 ประเทศ ในช่วง 
ปี 1973-1981 พบว่า การลดลงของอัตราการห้า (Term of Trade) ส่งผลใพัดุลบัญชีเดินสะพัดของ 
ประเทศเลวลง ซึ่งเป็นทิศทางเคียวกับการลดลงของอัตราการเจริญเติบโตของประเทศอุตสาห
กรรม ซึ่งถึงแมัจะมีการคาดการณ์ว่าดุลบัญชีเดินสะพัดจะเลวลงอย่างมาก แต่ประเทศเหล่าบี้
สามารถบรรเทาความรูนแรงที่เกิดขึ้นไห้ห้วยการลดการนำเช้า และแสวงหาตลาดใหม่ๆ เพื่อการส่งd 1 7 ไ 1 ’ ๘ ' “ " Iออก ขณะทการเทิมขึนของอัตราดอกเมียระหว่างประเทศก็มีผลทำให้ดุลบัญชีเดินสะพัดเลวลง แต่ 
ก็ไม่มากนัก เนื่องมาจากประเทศเหล่าบี้มักมีอัตราส่วนหนีสาธารณะสูง ในส่วนของดุลการคลังและ 
อัตราแลกเปลี่ยนเงินตราต่างประเทศที่แห้จริงจะมีผลต่อดุลบัญชีเดินสะพัดอย่างมาก นอกจากบี้ผล 
ของการสืกษายังระบุห้วยว่า แบบจำลองดังกล่าวสามารถใช้กับกรณีของประเทศไทยไห้คีพอใช้
(Correlation Coefficient เท่ากับ 0.656)

ต่อมามีงานศึกษาที่อธิบายการกอหบี้ต่างประเทศ (External Debt) และการขาดดุล 
บ ัญ ช ีเดินสะพัดในกลุ่มประเทศที่กำลังพัฒนา เช่น อาร์เจนตินา , บราซิล , ชิลี , โคลัมเบีย และ 
ประเทศอื่นๆ รวมทั้งประเทศไทย โดย Zaidi (1985) ไห้สืกษาความสัมพันธ์โดยอธิบายผ่านตัวแปร 
ทางเศรษฐศาสตร์ตามสมการเอกลักษณ์ (Identity Equation) ของระบบเศรษฐกิจคือ การออม , การ 
ลงทุน และการขาดดุลรัฐบาล ช่วงเวลาที่ใช้ในการสืกษาแบ่งเป็น 2 ช่วงคือ ปี 1978-1981 ซึ่งเกิด Oil 
Shock ครั้งที่ 2 และเกิดภาวะเศรษฐกิจตกตํ่าไปทั่วโลก ในส่วนแรกซึ่งเป็นผลการสำรวจ ปรากฎว่า 
ประเทศส่วนใหญ่มีอัตราส่วนการออมต่อ GNP สูงขึ้น ขณะที่แนวโน้มในการออม (Propensity to 
Saving) ก็สูงขึ้น 2.5% โดยเฉลี่ย ภาวะการขาดดุลบัญชีเดินสะพัดก็สูงขึ้นเช่นกัน ค่าเฉลี่ยของการ 
เพิ่มขึ้นของการขาดดุลบ ัญ ช ีเดินสะพัดน้อยกว่าการเพื่มขึ้นของการออมอย่างเห็นไห้ชัด โดยที่หนึ่ง 
ในสามของกลุ่มประเทศเหล่าบี้มีดุลบ ัญ ช ีเดินสะพัดดีขึ้น ในส่วนของการขาดดุลรัฐบาลนั้นปรากฎ 
ว่า ผลการสำรวจในปี 1968-1972 มีค่าเฉลี่ยของการขาดดุลรัฐบาลต่อ GNP อยู่ที่ 2.6% และไห้เพิ่ม 
ขึ้นเป็น 2.7% และ 3.6% ในช่วง Oil Shock ครั้งที่ 1 และครั้งที่ 2 ผลการศึกษาความสัมพันธ์โดยใช้ 
สมการถดถอยตัวแปรเคียว (Single Regression) ระหว่างการขาดดุลบ ัญ ช ีเดินสะพัดกับการขาดดุล 
รัฐบาล ปรากฎว่ามีความสัมพันธ์ที่ไม่สูงนัก (R = 0.52) นอกจากบี้ยังใช้วิธี Causality Test ในการ 
ทดสอบความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรดังกล่าว โดยเลือกกลุ่มประเทศที่ใช้ทดสอบดังบี้ คือ อาร์เจน 
ตินา , บราซิล , กรีซ , เกาหลี , เม็กซิโก 5 ริเลิปปินส์ และประเทศไทย ผลสเปโดยรวมคืออัตราการ 
ออมและการลงทุนต่อ GNP เป็นตันเหตุทำให้เกิดดุลบ ัญ ช ีเดินสะพัดขาดดุล ในทางกลับกันการขาด
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ดุลบ ัญ ช ีเดินสะพัดไม่ไดิเป็นสาเหตุที่ก่อให้เกิดการออมหรือการลงทุน และผลของการทดสอบกับ 
การขาดดุลรัฐบาลปรากฎว่า แต่ละประเทศให้ผลที่ค่อนช้างแตกต่างกัน จึงไม่สามารถอธิบายไตัดี 
นัก แต่ในกรณีของประเทศไทย การขาดดุลบ ัญ ช ีเดินสะพัดเป็นเหตุให้เกิดการขาดดุลรัฐบาล ใน 
ขณะที่การขาดดุลรัฐบาลไม่ไดิ'เป็นสาเหตุทำให้เกิดการขาดดุลบ ัญ ช ีเดินสะพัด ซึ่งอธิบายไดิว่า การ 
ที่ด ุลบ ัญ ช ีเดินสะพัดเลวลง อันเป็นผลมาจากการส่งออกที่ลคลง ทำให้รายไดิของรัฐบาลจากการ 
เก็บภาษีส่งออกลดลง ในที่สุดดุลการคลังก็จะขาดดุล

ในระยะเวลาต่อมาไคัม ีการศึกษาผลของการใช้นโยบายการคลังแบบขาดดุลต่อการ 
ขาดดุลบัญชีเดินสะพัดกันอย่างแพร่หลายโดยเฉพาะอย่างยิ่งในประเทศสหรัฐ Summers (1986) 
ทดสอบโดยใช้ช้อรุ)ลราย!เของประเทศสหรัฐ ในช่วง!! 1950-1985 การศึกษาวัดออกมาในรูปของ 
เปอรืเชนต์ต่อ GNP และเพิ่มตัวแปรที่ควบคุมวัฎจักร (Cyclical Control Variables) เช้ามาในสมการ 
เพิ่อที่จะตัดผลของวัฎจักรออกไป ผลการศึกษาพบว่าการเพิ่มขึ้นของการขาดดุลการคลัง 1 ดอลลาร์ 
ทำให้ด ุล บ ัญ ช ีเดินสะพัดขาดดุลเพิ่มขึ้นอีก 25 เชนต์ นอกจากนี้ Summers ยังคาดการณ์ไวัว่าผล 
กระทบที่เกิดขึ้นจะมากกว่านี้ กัาช้อรุ)ลที่ใช้อยู่ในช่วงอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราต่างประเทศแบบลอย 
ตัว Barro (1987) พบว่าการขาดดุลการคลังกับการขาดดุลบัญชีเดินสะพัดมีความสัมพันธ์ในทิศ!าาง 
เดียวกันอย่างมีนัยสำคัญ โดยใช้ช้อรุ)ลราย!เของประเทศสหรัฐ ตั้งแต่!) 1975-1986 แต่เมื่อแบ่งช่วง 
เวลาที่ทำการศึกษาเป็น 2 ช่วงคือ ช่วงปี 1975-1980 และช่วงปี 1981-1986 พบว่ามีความสัมพันธ์ใน 
ทิศทางเดียวกันเกิดขึ้นในทั้ง 2 ช่วงเวลา แต่ในช่วงเวลาแรก (1975-1980) กลับไม่พบความสัมพันธ์ 
ที่มีนัยสำคัญ กล่าวคือความสัมพันธ์ที่เกิดขึ้นระหว่างการขาดดุลการคลังกับการขาดดุลบัญชีเดิน
สะพัดจะมีนัยสำคัญเมื่อรวมช่วงเวลาที่สอง (1981-1986) เช้าไปดีวย

งานสืกษาในช่วงแรกจะใช้ระบบสมการเดียวในการทดสอบความสัมพันธ์ โดยใช้วิชี 
OLS ซึ่งผลที่ไตัอาจจะยังไม่คูกต้องนัก เมื่องจากตัวแปรที่อธิบายด ุล บ ัญ ช ีเดินสะพัดมีเพียงตัวแปร 
ดุลการคลังเท่าบันและผลกระทบที่เกิดขึ้นก็เป็นเพียงผลกระทบทางตรง ส่วนผลกระทบทางอัอมยัง 
ไม่ไดิมีการศึกษา ในช่วงต่อมา จึงไดิมีการใส่ตัวแปรทางเศรษฐกิจเพื่อที่จะอธิบายความสัมพันธ์ 
ต่างๆ ให้ชัดเจนยิ่งขืน แต่ก็ยังไม่ค่อยดีนัก จนกระทั่งไดิมีการนำแบบจำลองทางเศรษฐกิจมาใช้ซึ่ง 
ทำให้ผลการศึกษาที่ไตัมีความแม่นยำมากยิ่งขึ้น

งานศึกษาที่ใช้แบบจำลองเศรษฐศาสตร์มหภาค Hooper and Mann (1987) ไดิ’สรัาง 
แบบจำลองสมการโครงสรัาง (Structural Model) ของประเทศสหรัฐ โดยใช้ช้อรุ)ลช่วงปี 1982-



1985 ผลการศึกษาพบว่า ประมาณสองในสามของดุลบัญชีเดินสะพัดที่เลวลงเป็นผลมาจากการใช้ 
นโยบายการคลัง โดยเฉพาะอย่างยิ่งการใช้จ่ายของรัฐบาล ในขณะที่นโบายการเงินไม่สามารถ 
อธิบายดุลบัญชีเดินสะพัดที่เลวลงไดิ Sachs and Roubini (1987) ไดิทำการทดสอบในช่วง!! 1981- 
1985 ของประเทศสหรัฐ พบว่าการขาดดุลการคลังเพิ่มขึ้น 1 ดอลลาร์ทำใบัการขาดดุลบัญชีเดิน 
สะพัดเลวลงอีก 30 เซนต

ในกรณีของประเทศอังกฤษ Ahmed (1987) ไดิใช้แบบจำลองสมการโครงส!'าง 
(Structural Model) ทำการศึกษาถึงผลของความแตกต่างระหว่างรายจ่ายชั่วคราวของรัฐบาลกับราย 
จ่ายถาวรของรัฐบาล ที่ส่งผลต่อระบบเศรษฐกิจ โดยการศึกษาในแบบจำลองใช้แนวคิดของ
Ricadian การศึกษาในเรื่องของรายจ่ายรัฐบาลจะเบันในเรื่องการใช้จ่ายทางห้านการทหาร ช่วงเวลา 
ที่ทำการศึกษาคือ ปี 1732-1913 ซึ่งแบบจำลองนี้มีความเหมาะสม เนื่องจากมีสงครามเกิดขึ้นหลาย 
ครั้งในช่วงนี้ การศึกษาจะแบ่งเป็นออกเป็น 2 ช่วงคือช่วงปี 1732-1830 ซึ่งถือว่าเป็นการศึกษาใน 
ระยะสั้น และช่วงปี 1732-1913 ซึ่งถือว่าเป็นการศึกษาในระยะยาว ผลการศึกษาปรากฎว่า ในช่วงปี 
1732-1830 การเปลี่ยนแปลงในรายจ่ายชั่วคราวของรัฐบาลมีผลกระทบทางตรงต่อดุลการกัาอย่างมี 
นัยสำคัญ การเปลี่ยนแปลงในรายจ่ายชั่วคราวของรัฐบาล โดยแหล่งเงินทุนที่มารองรับมาจากต่าง 
ประเทศ จะทำให้เกิดอุปสงค์ส่วนเกิน (Excess Demand) ซึ่งจะส่งผลต่อดุลการคัา นอกจากนี้ยังพบ 
ว่าการเพิ่มขึ้นของรายจ่ายของรัฐบาลจะส่งผลให้ดุลการคัาเลวลง ส่วนการศึกษาความสัมพันธ์ใน 
ระยะยาวตั้งแต่ปี 1732-1913 ผลปรากฎว่าไม่พบความสัมพันธ์ที่เกิดขึ้นในระยะเวลาเสืยวกัน แต่พบ 
ว่ารายจ่ายชั่วคราวและรายจ่ายถาวรของรัฐบาลในช่วงเวลาก่อน (Lagged Variable) จะทำให้ดุลการ 
ห้าเลวลง'ในป้จฐบัน ดังนั้นรายจ่ายชั่วคราวของรัฐบาลก่อให้เกิดการเปลี่ยนแปลงในดุลการห้ามาก 
กว่ารายจ่ายถาวรของรัฐบาล ส![ปไห้ว่าห้ารัฐบาลเพิ่มรายจ่ายชั่วคราวให้มากขึ้นจะทำให้ดุลการห้า 
เลวลง แต่ห้ารัฐบาลรักษาระดับรายจ่ายให้คงที่ การขาดดุลงบประมาณก็จะไม่มีผลกระทบทางตรง 
ต่อดุลการห้าซึ่งก็เป็นไปตามแนวคิดของ Ricadian และในส่วนของระยะยาว การขาดด ุลของรัฐบาล 
จะไม่ส่งผลกระทบต่อดุลบัญชีเดินสะพัด

ต่อมา Bernheim (1987) ไห้ศึกษาความสัมพันธ์ในกลุ่มประเทศ OECD ต่อจาก Sach 
(1981) โดยใช้ช้อยูลรายปี ตั้งแต่ปี 1960-1984 การศึกษาใช้วิธี Ordinary Least Square (OLS) เพิ่อ 
หาความสัมพันธ์ระหว่างการขาดดุลบัญชีเดินสะพัดกับการขาดดุลงบประมาณที่เกิดขึ้นในช่วงเวลา 
เดียวกัน และในช่วงเวลาก่อน (Lagged Variable) และใช้อัตราการเติบโตที่แห้จริงของ GNP เป็นตัว 
แปรที่ควบคุมวัฎจักร (Cyclical Control Variables) โดยให้การขาดดุลบัญชีเดินสะพัดเป็นตัวแปร



ตาม ผลการศึกษาพบว่าเกิดความสัมพันธ์'ที่มี'นัยสำคัญขึ้น'ในประเทศแคน'นาคา, เยอรมันตะวันตก , 
อังกฤษ และเม็กซิโก สำหรับประเทศสหรัฐพบว่าการใช้นโยบายการคลังแบบขาดดุลสามารถ
อธิบายการขาดดุลบัญชีเดินสะพัดไห้หนึ่งในสาม ส่วนประเทศญี่นื่นพบว่าไม่มีความสัมพันธ์เกิดขึ้น

งานศึกษาต่อมาไห ้ม ีการพ ัฒนาวิธ ีการวิเคราะห ์ร ูปแบบความสัมพ ันธ์แบบใหม่ โดยใช้ 

ความเป ็นเหตุเป ็นผล (Causality Test) เน ื่องจากไม่สามารถสรัางแบบจำลองสมการโครงสรัางท ี่ม ี 

ความเหมาะสมได ิ ประกอบคับความต้องการท ี่จะศ ึกษาผลกระทบทางห ้อมของดุลการคลังต ่อด ุล 

บ ัญช ีเด ินสะพ ัด และการทดสอบว่าต ัวแปรท ั้งสองม ีความส ัมพ ันธ ์ท ี่ม ีเสถ ียรภาพ (Stationary) ใน 

ระยะยาวหเอไม ่ Darrat (1988) ศ ึกษาทิศทางของความสัมพ ันธ์ท ี่เป ็นเหตุเป ็นผลระหว่างการขาด 

ดุลงบประมาณกับการขาดดุลการต้าในประเทศสหรัฐ โดยใช้ช้อยูลรายไตรมาส ต ั้งแต ่ป ี 1960-1984 

การสืกษาจะใช้วิธี Multivariate Granger-causality ร ่วมอับ Akaike ’ ร Find Prediction Error (FPE) 

ในข ั้นแรกจะทดสอบความเป ็น Stationary โดยตัวแปรทุกต ัวอยู่ในรูปของ Log ต่อมาจะทำการ 

ทดสอบ First-different ห เอ  Second-different เพื่อที่จะหาจำนวน Lag ท ี่เหมาะสมของต ัวแปรแต ่ละ 

ตัว โคยดูที่ค ่า Akaike ’ร Final Prediction Error (FPE) หลังจากน ั้นนำมาสรัางสมการการขาดดุลงบ 

ประมาณและการขาดดุลการต้า ชงจะทดสอบต ้วยวิธ ี Full Information Maximun Likelihood 

(FIML) การทดสอบจะหาความสัมพ ันธ ์ระหว่างต ัวแปรท ั้งสองว่าเป ็นไปในท ิศทางใด ผลปรากฎว่า 

การขาดดุลงบประมาณส่งผลให้ดุลการต้าขาดดุล นอกจากนั้ย ังพบความสัมพ ันธ์ท ี่ช ้อนกลับ กล่าว 

ค ือการขาดดุลการห้าส่งผลให้งบประมาณขาดดุล ด ังน ั้นต ัวแปรท ั้งสองจ ึงม ีความส ัมพ ันธ ์ซ ึ่งก ันและ 

กัน (Bidirectional Causality) นอกจากนี้ในงานสืกษายังเพ ิ่มตัวแปรที่สำคัญทางเศรษฐกิจคือ ปริมาณ 

เงิน , ผลผลิตประชาชาติ 5 อัตราเงินเพื่อ , อ ัตราแลกเปลี่ยนเงินตราต่างประเทศ , อัตราค่าช้าง , อัตรา 

ดอกเม ียท ังในระยะส ันและในระยะยาว และรายไต้จากต่างประเทศ จากการศึกษาพบว่าตัวแปรทั้ง 

หมดส่งผลกระทบต่อการขาดดุลงบประมาณอย่างม ีน ัยสำคัญ และต ัวแปรเก ือบท ั้งหมดส ่งผล

กระทบต่อการขาดดุลการห้า ยกเวัน ผลผลิตประชาชาติและอัตราค่าช้าง ด ังน ั้นการวิเคราะห์จ ึง

ควรใช้วิธี Simultaneous Equation Model เน ื่องจากผลการทดสอบของ Granger-causality พบว่าไม่ 

เพียงแต่การขาดดุลงบประมาณเท่านั้นที่ส ่งผลให้ดุลการห้าขาดดุล ย ังม ีต ัวแปรอื่นอ ีกหลายตัวโดย 

เฉพาะอย่างยิ่ง อ ัตราแลกเปลี่ยนเงินตราต่างประเทศ 5 อัตราดอกเนี้ย และปริมาณเงิน

ส ำห ร ับ ป ระเท ศกำล ังพ ัฒ น างาน ศ ึกษ าส ่วน ให ญ ่ใน ช ่วงน ี้ใช ้แบ บ จำลองเศรษ ฐ 
ศาสตร่มหภาคขนาดย่อ (Macroeconomic Model) Mansur (1989) ศึกษาผลกระทบของการใช้งบ 
ประมาณขาดดุลต่อดุลการห้าในประเทศพื่ลิปปินส์ โดยใช้ช้อทุลรายปี ตั้งแต่ปี 1970-1982 การ



ศึกษาประกอบไปด ีวย 6 สมการพฤติกรรม (Behaviral Equation) และ 5 สมการเอกลักษณ ์ (Identity 

Equation) ซ ึ่งแต ่ละสมการจะใช ้ว ิธ ี Two-stage Least Square (TSLS) การศึกษาจะเน้นถึงผล

กระทบต่อล ุลการน ้าและระด ับราคา การศึกษาจะแบ่งออกเป็น 2 ส ่วน  หลังจากมีการทำ Simulation 

คือ การศึกษาถึงผลกระทบของการเพิ่มข ึ้นของรายจ่ายรัฐบาลโคยกำหนดให้เพ ิ่มข ึ้น 10% และการ 

ศึกษาถึงผลกระทบของการกำหนดให้การขาคลุลงบประมาณคงที่ ณ. ระด ับป ี 1978 โดยในส่วน 

แรกยังสามารถแยกเป็นกรณีย่อยไน้อ ีก 3 กรณีคือการเพิ่มขึ้นของรายจ่ายรัฐบาลในรูปของมูลค่าที่ 

แห้จริง , การเพิ่มขึ้นของรายจ่ายรัฐบาลในรูปของตัวเงินโดยแหล่งเงินทุนที่หามารองรับมาจากการ 

$ ยืมจากธนาคารกลาง และการเพ ิ่มข ึ้นของรายจ่ายรัฐบาลในรูปของตัวเงินโดยแหล่งเงินทุนที่หามา 

รองรับมาจากการตุ้ย ืมจากต่างประเทศ ผลปรากฎว่าการขาดดุลงบประมาณมีความสัมพ ันธ์โดยตรง 

กับการขาดดุลการน้า การเพ ิ่มข ึ้นของงบประมาณขาดดุลจะส่งผลให้ด ุลบ ัญชีเด ินสะพ ัดเลวลงอย่าง 

มีน ัยสำคัญ น้าแหล่งเงินทุนที่รองรับการใช้จ่ายของรัฐบาลมาจากการตุ้ย ืมจากต่างประเทศ จะส ่งผล 

ทำให้เกิดการขาดดุลการน้ามากที่ส ุด น้าแหล่งเงินทุนที่รองรับการใช้จ่ายของรัฐบาลมาจากการตุ้ย ืม 

ภายในประเทศ จะส่งทำให้เก ิดปีญหาเงินเฟ้อ ในกรณีท ี่กำหนดให้การขาดดุลงบประมาณคงที่ ณ. 

ระด ับป ี 1978 ส ่งผลให ้ม ีเง ินออมเก ิดข ึ้น น้านำเงินจำนวนนี้ไปใช้เพื่อลดการน้ยืมจากต่างประเทศ 

จะทำให้ดุลการน้าดีขึ้น แต่น ้านำเงินจำนวนนี้ไปใช้เพื่อลดการตุ้ย ืมภายในประเทศ จะทำให้อัตราเงิน 

เฟ้อลดลงและทำให้ดุลการน้าดีข ึ้นน้วย

ต่อมา Bartoli (1989) ศึกษาผลกระทบของการใช้นโยบายการคลังแบบขยายตัวต่อดุล 
บัญชีเดินสะพัดในกลุ่มประเทศละตินอเมริกา 10 ประเทศ โดยใช้ช้อมูลรายปี ตั้งแต่ปี 1973-1983 
การศึกษาใช้แบบจำลองเศรษฐศาสตร์มหภาค ซึ่งประกอบไปดีวยสมการพฤติกรรม (Behaviral 

Equation) 4 สมการคือ สมการรายจ่ายของรัฐบาล , สมการรายรับของรัฐบาล , สมการการลงทุน 
และสมการการออมของภาคเอกชนสมการเอกลักษณ์ (Identity Equation) 1 สมการคือดุลบัญชีเดิน 
สะพัดเท่ากับผลต่างของรายรับและรายจ่ายของรัฐบาลบวกกับผลต่างของการออมภาคเอกชนและ 
การลงทุน ในแต่ละสมการใช้วิธี Ordinary Least Square (OLS) ผลการศึกษาพบว่านโยบายการคลัง 
โดยเฉพาะอย่างยิ่ง การใช้จ่ายของรัฐบาลและโครงสรัางภาษีจะส่งผลกระทบต่อดุลบัญชีเดินสะพัด 
นอกจากนี้ช่องว่างระหว่างการออมและการลงทุน (Saving-Investment Gap) ยังเป็นตัวกำหนดดุล 
บัญชเีดินสะพัดในอีกทางหนึ่ง ถึงแม้ว่าการลงทุนและการออมภาคเอกชนจะไม่ไน้ขึ้นอยู่กับอัตรา 
ดอกเนี้ยตั้งในและต่างประเทศ แต่อัตราคอกเนี้ยส่งผลให้การใช้จ่ายของรัฐบาลเพิ่มสูงขึ้น ทำให้เงิน 
ออมของรัฐบาลลดลงและยังไปกระตุ้นการลงทุนภาคเอกชน ผลที่ตามมาคือช่องว่างระหว่างการ
ออมและการลงทุนเพิ่มสูงขึ้น (Saving-Investment Gap) ในที่สุดก็จะทำให้ดุลบัญชีเดินสะพัดเลวลง



ต่อมาไห้ม ีการพ ัฒนาแบบจำลองขึ้นในประเทศสหรัฐโดย Bahmani-Oskooee (1989) 

สร ัางแบบจำลองซ ึ่งรวมเอา Approaches ท ี่สำคัญซึ่งอธิบายป้จจัยที่กำหนดดุลการชำระเงิน

(External Bdance) ซึ่งไห้แก่ การดูดซับทางการเงิน (Absorption Approach) , ปริมาณเงิน 

(Monetary Approach) และความยืดหยู่น (Elasticities Approach) รวมอยู่ในสมการเดียว โดยให้ดุล 

บ ัญช ีเด ินสะพ ัดเป ็นต ัวแปรตาม และให้งบประมาณของรัฐบาลในชีวงเวลาเดียวคันและในชีวงเวลา 

ก ่อน (Lagged Variable) เป็นอีกป็จจัยหนึ่งที่กำหนดการขาดดุลการห้า โดยใช้ข ้อมูลรายไตรมาส ตั้ง 

แต่ป ี 1973-1985 ผลการสืกษาพบว่าม ีความสัมพ ันธ์เก ิดข ึ้นท ั้งในระยะสั้นและในระยะยาว Miller 

and Russel (1989) ศึกษาความสัมพันธ์ในระยะยาวระหว่างการใช้นโยบายการคลังแบบขาดดุลกับ 

การขาดดุลการคัาของประเทศสหรัฐ หล ังสงครามโลกครั้งท ี่สอง โดยใช้ช้อมูลในช่วงปี 1946-1987 

การศึกษาพยายามที่จะขจัดผลของวัฎจักรเศรษฐกิจออกไป โดยจะปรับค ่าของต ัวแปร เพื่อขจัดการ 

ขาดดุลท ี่เก ิดจากโครงส!’างและวัฎจักรทางเศรษฐกิจออกเสียก่อน แล ัวจ ึงทดสอบความส ัมพ ันธ ์

นอกจากนี้ย ังใช้วิธี Cointegration เพ ื่อทดสอบความสัมพ ันธ ์ท ี่ม ีเสถ ียรภาพ (Stationary) ในระยะ 

ยาว ในการวิเคราะห์ความสัมพ ันธ์ไต ัใช้ว ิธ ี Ordinary Least Square (OLS) โดยให้การขาดดุลการคัา 

เป ็นต ัวแปรตาม และให้การใช้นโยบายการคลังขาดดุลในช่วงเวลาเดียวคันและในช่วงเวลาก่อนเป็น 

ต ัวแปรอ ิสระ การส ีกษาจะแบ ่งออกเป ็น 2 ช่วง คือ ช่วงปี 1946-1970 เป็นช่วงท ี่ใช ้อ ัตราแลกเปลี่ยน 

เง ินตราต ่างประเทศแบบคงท ี่ (Fixed Exchange Rate) และช่วงปี 1971-1987 เป็นช่วงที่ใช้อัตราแลก 

เปลี่ยนเง ินตราต ่างประเทศแบบลอยตัว (Flexible Exchange Rate) ผลการศึกษาพบว่า มีความ 

สัมพ ันธ์เก ิดขึ้นระหว่างการใช้นโยบายการคลังแบบขาดดุลอับการขาดดุลการคัา เฉพาะในช่วงที่ใช้ 

อ ัตราแลกเปลี่ยนเงินตราต่างประเทศแบบลอยตัวเท ่าน ั้น (1971-1987) โดยการใช้นโยบายการคลัง 

แบบขาดดุลเพ ิ่มข ึ้นอีก 1 ดอลลาร์จะทำให้ด ุลการห้าขาดดุลเพิ่มขึ้นอีกเกือบ 1 ดอลลาร์ แต่ผลการ 

ทดสอบความส ัมพ ันธ ์ท ี่ม ีเสถ ียรภาพ (Stationary) ในระยะขาว โดยใช้วิธี Cointegration กลับพบว่า 

ไม่ม ีความสัมพ ันธ์ในระยะยาวเก ิดขึ้นในทั้งสองช ่วงเวลา ซ ึ่งไม ่น ่าเป ็นไปไห ้เม ื่อเปร ียบเท ียบอับงาน 

ศ ึกษาอ ื่นๆ โดยเฉพาะอย่างยิ่งในช่วงเวลาที่สอง ซ ึ่งใช ้อ ัตราแลกเปลี่ยนเงินตราต่างประเทศแบบ 

ลอยตัว ข ้อผิดพลาดที่เก ิดขึ้นอาจจะมาจากช่วงเวลาที่ทำการทดสอบหรือจำนวนข้อมูลที่ใช ้ในการ 

ทดสอบน ้อยเก ินไป

Abell (1990) ใช้ Multivariate Vector Autoregressive (VAR) ทดสอบหาความสัมพันธ 
ระหว่างการขาดดุลงบประมาณอับการขาดดุลการห้า โดยศึกษาผลที่เกิดขึ้นทั้งทางตรงและทางห้อม 
นอกจากนี้ยังเพิ่มตัวแปรที่สำคัญทางเศรษฐกิจเพื่อที่จะหาความสัมพันธ์ต่างๆ โดยตัวแปรที่เพิ่มเข้า 
ไปมีดังนี้ค ือปริมาณเงิน , อัตราดอกเนี้ย , อัตราแลกเปลี่ยนเงินตราต่างประเทศ , รายไห้ประชาชาติ



และอ ัตราเง ินเฟ ้อ การทดสอบจะใช ้ Akaike ‘ร Find Prediction Error (FPE) เพ ื่อที่จะหาจำนวน lag 

ท ี่เหมาะสมของแต ่ละต ัวแปร หลังจากนั้นจะใช้ค่า Likelihood เพ ื่อด ูความเป ็นเหตุเป ็นผล การถึกษา 

ใช ้ช ้อท ุลของประเทศสหรัฐ ในช่วงปี 1979-1985 ผลการทดสอบพบว่า การขาดดุลงบประมาณมีผล 

กระทบทางอัอมต่อการขาดดุลการอัา ในขณะที่การขาดดุลการอัามีผลกระทบต่อการขาดดุลงบ

ประมาณโดยตรง งบประมาณขาดดุลส่งผลกระทบทางอัอมต่อการขาดดุลการอัามากกว่าทางตรง 

โดยการเปลี่ยนแปลงในงบประมาณขาดดุลจะส ่งผลกระทบต่ออ ัตราดอกเม ีย ซ ึ่งจะไปกระทบก ับ 

เงินทุนใหลเช้าภายในประเทศ ทำให้อ ัตราแลกเปลี่ยนเงินตราต่างประเทศเกิดการเปลี่ยนแปลง ในที่ 

ส ุคก ็จะไปกระทบต ่อด ุลการค ัา โดยการลดลงของงบประมาณขาดดุลจะส ่งผลกระทบต่ออ ัตราแลก 

เปลี่ยนเงินตราต่างประเทศ ทำให้ดุลการอัาดีข้ึน นอกจากนี้การลดลงของการขาดดุลการกัาจะทำให้ 

งบประมาณขาดดุลลดลงตัวย Thornton (1990) ไตัถ ึกษาถึงความสัมพันธ์ระหว่างการขาดดุลการ 

คลังก ับต ัวแปรทางเศรษฐศาสตร์มหภาคเช ่นเดียวกัน โดยมีต ัวแปรดังน ี้ค ือ อัตราดอกเมีย , การขาด 

ดุลการตัา , ระดับราคา , อัตราเงินเฟ้อ 5 ผลิตภัณฑ์มวลรวมภายในประเทศ (GDP) และการออม 

ขอุงภาคเอกชน การถึกษาใช้ช้อทุลทั้งเชิงอทุกรมเวลา (Time-Series) และภาคตัดขวาง (Cross- 

Section) ในช่วงปี 1975-1986 ท ุกสมการจะถ ูกทดสอบในรูปปกต ิและในรูป First-Different ผลการ 

สืกษาพบว่า การใช้นโยบายการคลังแบบขาดดุลมีผลต่อการขาดดุลการตัาอย่างมีนัยสำคัญทั้งในรูป 

ปกต ิและในร ูป First-Different

ในช่วงปี 1980 เศรษฐกิจของประเทศตุรกีค่อนช้างจะมีมีญหาดุลการชำระเงินจึงมีการ 
ใช้นโยบายการเปิดเสรี Kopits and Robinson (1990) สืกษาผลของนโยบายการคลังต่อระบบ
เศรษฐกิจของประเทศตุรกี ภายหลังจากที่มีการใช้โครงการเปิดเสรี (Liberalization Program) พบว่า 
ดุลการชำระเงินดีขึ้นอย่างเห็นไตัชัด คือในปี 1980 มีการขาดดุลประมาณ 6% ของ GNP แต่ในปี 
1987 เหลือเพียง 1.5 % ของ GNP ในส่วนของรายไตัประชาชาติก็เพื่มขึ้นเช่นเดียวกัน จาก 4% ใน 
ช่วงปี 1981-1983 เป็น 8% ในช่วงปี 1986-1987 ในขณะที่อัตราเงินเฟ้อก็เพิ่มขึ้นเช่นเดียวกัน ผลการ 
ถึกษาการใช้นโยบายการคลังแบบขาดดุลในช่วงปี 1980-1983 พบว่าการใช้จ่ายของรัฐบาลจะทำให้ 
อัตราการเติบโตของ GNP และ อัตราเงินเฟ้อ เพิ่มสูงขึ้นอย่างมีนัยสำคัญ ทั้งๆ ที่ราคานั้ามันลดลง 
นอกจากนี้ค่าเงินยังลดลง ซึ่งจะแกัปีญหาการขาดดุลการชำระเงิน ดังนั้นการใช้นโยบายการคลังเพื่อ 
แกัมีญหาดุลการชำระเงิน โดยทำให้ค่าเงินลดลง จะทำให้เกิดปิญหาเงินเฟ้อแทน ในส่วนของปี 
1984-1988 พบผลในทิศทางที่ตรงกันช้าม คือ อัตราเงินเฟ้อมีแนวโน้มลดตํ่าลง ในขณะที่ดุลการ 
ชำระเงินไม่เปลี่ยนแปลง ซึ่งผลการถึกษาอาจจะผิดพลาดไตั เนื่องจากช้อยูลที่ใช้มีจำนวนน้อยเกิน 
ไปประกอบกับแบบจำลองไม่สามารถจับการเปลี่ยนแปลงทางโครงสรัางที่สำคัญ ซึ่งเกิดขึ้นใน
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•ทศวรรษที่แสัวไดิ อย่างไรก็ตามสามารถสรูปได์ว่าการใช้นโยบายการคลังม่ผลต่อระบบเศรษฐกิจ 
ของประเทศ

ในส่วนของการสืกษาโดยใช้วิธ ี Multivariate Vector Autoregressive (VAR) ของกลุ่ม 

ประเทศ OECD 8 ประเทศไค ัแก ่ ออสเตรเลีย , อังกฤษ , แคนนาดา , ฝรั่งเศส , เยอรมัน , ไอร์ 

แลนด์ 5 อ ิตาลีและอเมริกา Kearney and Monadjemi (1990) ไค ัถ ึกษาถึงความสัมพ ันธ์ของการใช ้ 

นโยบายการคลังต ่อด ุลบัญชีเด ินสะพ ัด โดยใช้ช ้อบุลในช่วงที่ม ่อ ัตราแลกเปลี่ยนเงินตราต่างประเทศ 

แบบลอยตัว ต ั้งแต ่!! 1972-1987 เพ ื่อทดสอบหาความสัมพ ันธ์ระหว่างรายจ่ายรัฐบาล , รายรับจาก 

ภาษี , ปริมาณเงิน , อ ัตราแลกเปลี่ยนเงินตราต่างประเทศและดุลบัญชีเด ินสะพ ัด นอกจากถึกษาถึง 

ความส ัมพ ันธ ์ท ี่เป ็นเหต ุเป ็นผลแล ัว ย ังถ ึกษาถึงผลของความแตกต่างของแหล่งเงินทุนที่หามาเพ ื่อ 

รองรับการขยายตัวของรายจ่ายรัฐบาลต่อดุลบัญชีเดินสะพัด โดยแบ ่งเป ็น 3 กรณีตามที่มาของ 

แหล่งเง ินท ุนค ือ มาจากการก่อหน ี้ , การเพิ่มอัตราภาษี และการเพ ิ่มปริมาณเงิน ผลปรากฎว่าใน 

ระบบเศรษฐก ิจแบบเป ิดไม ่สามารถย ืนย ันความสัมพ ันธ ์ท ี่แน ่นอนของนโยบายการคลังก ับด ุลบ ัญช ี 

เด ินสะพ ัดไต ั แต ่การขยายตัวของนโยบายการคลังจะนำไปสู่ด ุลบ ัญชีเด ินสะพัดที่ส ืฃ ึ้น โดยจะเช้าสู่ 

ด ุลยภาพในระยะยาว การสืกษาโดยใช้วิธี Vector Autoregressive (VAR) เป ็นว ิธ ีการท ี่เหมาะสม 

เน ื่องจากไม่สามารถหาแบบจำลองเศรษฐศาสตร์มหภาค (Structural Model) ท ี่เหมาะสมก ับระบบ  

เศรษฐกิจไต ั นอกจากนี้ในการสืกษายังพบความสัมพ ันธ์ท ี่ย ัอนกลับ ค ือการขาดดุลบ ัญช ีเด ินสะพ ัดม ี 

ผลทำให้ดุลการคลังขาดดุล อย ่างไรก็ตามความสัมพันธ์ต ่างๆ ท ี่เก ิดข ืนย ังสามารถแปรเปลี่ยนไป 

ตามสภาวะของแต่ละประเทศและแหล่งเง ินท ุนท ี่ร ัฐบาลนำมาใช ้

ในกรณ ี1ของประเทศไทยได ิม ่การศ ึกษาความส ัมพ ันธ ์ระหว ่างการขาดด ุลการคลังก ับ 

การขาดดุลบัญชีเดินสะพัด Wipawee (1993) ทำการถึกษาความสัมพันธ์ระหว่างการขาดดุลการคลัง 

ก ับการขาดดุลบัญชีเด ินสะพ ัด โดยใช้วิธี Cointegration ของ Engle และ Granger การสืกษาใช้ช้อ 

ย ูลราย'ไตรมาสต ั้งแต ่!] 1970-1990 นอกจากนี้ไต ัเพ ิ่มต ัวแปรท ี่สำค ัญทางเศรษฐกิจได ิแก ่อ ัตราแลก 

เปลี่ยนเงินตราต่างประเทศ , ปริมาณเงิน , อัตราเงินเฟ้อ , อ ัตราดอกเบี้ยและรายไดิประชาชาติ 

(GDP) นอกจากนี้ย ังใช้วิธี Bivariate Analysis เพ ื่อทดสอบสมบุต ิฐานที่ว ่าการขาดดุลการคลังจะทำ 

ให้ดุลบ ัญชีเด ินสะพัดขาดดุลมากยิ่งข ึ้น ผลการถึกษาพบความสัมพ ันธ์ท ี่ม ่เสถ ียรภาพ (Stationary) 

ในระยะยาวระหว่างการขาดดุลการคลัง ก ับการขาดดุลบัญชีเด ินสะพัด นอกจากนี้ย ังพบความ

ส ัมพ ันธ ์แบบสองทาง (Bivariate Causality) ค ือต ั้งด ุลการคลังและด ุลบ ัญช ีเด ินสะพ ัดเป ็นต ัวกำหนด 

ซ ึ่งก ันและค ัน นอกจากนี้ย ังถึกษาการอธิบายผ่านตัวแปรอื่นๆ (Multivariate Causality) โดยระบุว ่า



การใช ้จ ่ายของรัฐบาลที่ส ูงข ึ้นน ั้นจะเป ็นการกระตุ้นอุปสงค์ (Demand) เพราะม ีปร ิมาณเงินในระบบ 

เพิ่มขึ้น ซ ึ่งตามแนวคิดของ Monetary Approach บอกว่าการท ี่ม ีปริมาณเงินส ่วนเก ิน (Excess 

Supply o f Money) จะทำให้เกิดการขาดดุลบัญชีเดินสะพัด ในทางกลับกันการขาดดุลบัญชีเดิน 

สะพ ัดทำให ้ต ้องม ีการลดค่าเง ินบาท ซึ่งผลจากการลดค่าเงินจะทำให้การส่งออกสูงข ึ้น ร ัฐบาลก็จะม ี 

รายไต้จากการเก็บภาษีเพิ่มขึ้นทำให้การขาดดุลรัฐบาลลดลง

ประเทศกำลังพ ัฒนาอีกประเทศหนึ่งท ี่ไต ้ม ีการศึกษาถึงผลของการใช้นโยบายการ 
คลังต่อดุลบัญชีเดินสะพัดคือ ประเทศ Vanuatu Jayaraman (1993) ศึกษาโดยแบ่งออกเป็นรายรับ 
และรายจ่ายของรัฐบาล นอกจากนี้ยังศึกษาถึงป็จจัยที่เป็นตัวกำหนดดุลบัญชีเดินสะพัด ผลการ
ศึกษาพบว่าดุลบัญชีเดินสะพัดขึ้นอยู่กับการใช้จ่ายของรัฐบาลและการออมภายในประเทศ โดยแบ่ง 
การใช้จ่ายของรัฐบาลเป็นค่าใช้จ่ายประจำและค่าใช้จ่ายเพิ่อการพัฒนา ค่าใช้จ่ายประจำเป็นสิ่งที่จำ 
เป็นในการคงอยู่ของเศรษฐกิจและการรักษาระบบเศรษฐกิจให้มีเสถียรภาพ ในขณะที่ค่าใช้จ่ายเพื่อ 
การพัฒนาเป็นตัวการสำคัญที่ทำให้ระบบเศรษฐกิจเจริญเติบโตอย่างรวดเร็วและมีประสิทธิภาพ 
งานศึกษานี้สนับสทุนแนวกิคที่ว่าการเพิ่มขึ้นของรายจ่ายภาครัฐบาล โดยที่ไม่สามารถเพิ่มรายรับ 
ของรัฐบาลให้เพียงพอไต้ จะก่อให้เกิดการขาดดุลของงบประมาณ ผลที่ตามมาคือเกิดการขาดดุล 
ของดุลบัญชีเดินสะพัด งานศึกษานี้ใช้ช้อมูลรายปี ตั้งแต่!] 1983-1991 ซึ่งนับว่าใช้ช้อมูลค่อนช้าง 
น้อยจึงทำให้ฐปแบบของความสัมพันธ์ไม่เด่นชัดเท่าที่ควร และความสัมพันธ์บางอย่างอาจจะผิด
พลาดไต้ นอกจากนี้แบบจำลองยังเป็นแบบจำลองง่ายๆ ที่ใช้ตัวแปรค่อนช้างน้อยยังขาดตัวแปร 
หลักๆ ที่มีผลต่อดุลบัญชีเดินสะพัดในระบบเศรษฐกิจแบบเปิด เช่น การไหลเช้า-ออก ของเงินทุน 
(Capital Movement) อัตราแลกเปลี่ยน และปริมาณเงิน เป็นต้น

งานศึกษาต่อมาในประเทศสหรัฐ Hakkio (1995) ไต้ทำการศึกษาผลกระทบของการ 

เก ิดการขาดดุลบัญชีเด ินสะพัดและแนวทางแต้ไข ตั้งแต่ป ี 1982 เป ็นต้นมา ประเท ศสห ร ัฐประสบ  

ก ับป ิญหาการขาดดุลบ ัญชีเด ินสะพ ัดซ ึ่งก ่อให้เก ิดความเสิ่ยงในระยะสั้น (Short-Term Risk) และ 

ป้ญหาในระยะยาว (Long-Term Problem) ความเสิ่ยงในระยะสั้น (Short-Term Risk) เกิดจากการที่ 

ประเทศสหรัฐพ ึ่งพาแหล่งเง ินท ุนจากต่างประเทศเป ็นจำนวนมาก เพ ี่อรองรับการขาดดุลบ ัญชีเด ิน 

สะพ ัด  ด ังน ั้น เม ื่อน ักลงท ุนเร ิ่มเส ืกถ ึงความไม ่ปลอดภ ัยในการถ ือทร ัพย ์ส ินหร ือลงท ุนในประเทศ 

สหร ัฐ ซ ึ่งจะทำให้เก ิดป้ญหาตามมา ด ังน ั้นเพ ื่อท ี่จะทำให ้น ักลงท ุนท ั้งในและต ่างประเทศกล ับไปม ี 

ความเช ื่อม ั่นอ ีกครั้ง อ ัตราดอกเบี้ยจะต้องสูงข ึ้น และอ ัตราแลกเปลี่ยนเงินตราต ่างประเทศจะต ้องลด 

ตาลง เพ ื่อดิงด ูดเงินท ุนจากต่างประเทศมารองรับการขาดดุลบัญชีเด ินสะพ ัด ในส่วนของปิญหาใน
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ระยะยใว (Long-Term Problem) จะมีผลทำให้มาตราฐานการครองชีพในอนาคตลดลง เนื่องมาจาก 

การขาดดุลบัญชีเดินสะพัดเป็นจำนวนมาก ทำให้เก ิด!!ญหาหนีสาธารณะที่จะต้องชำระในอนาคต 

ด ังน ั้นการลดลงของการขาดดุลบัญชีเด ินสะพ ัดจะช ่วยลดความเท ี่ยงในระยะสั้น (Short -Term Risk) 

และแต้ไขป้ญหาในระยะยาว (Long-Term Problem) เพ ื่อที่จะลดการขาดดุลบัญชีเด ินสะพัดไต้อย่าง 

ม ีประส ิทธ ิภาพ นโยบายเศรษฐกิจจะต้องบ ุ่งเน ้นไปที่การลดการลงท ุนและเพ ิ่มการออมของภาคเอก 

ชนให้มากขึ้น หรือการลดการขาดดุลงบประมาณของรัฐบาล เน ื่องจากช่องว่างระหว่างการออมและ 

การลงทุน (Saving-Investment Gap) และการที่ร ัฐบาลใช้จ่ายเกินกว่ารายรับที่ม ี ส ่งผลให ้ม ีเง ินท ุน 

ไหลเช้าภายในประเทศเป็นจำนวนมาก ทำให้เก ิดป้ญหาการขาดดุลบัญชีเด ินสะพัดตามมา สร ูปไต ้ 

ว ่าหนทางที่ค ีท ี่ส ุดในการแต้ป ีญหาการขาดดุลบัญชีเด ินสะพัดคือ การสน ับสท ุนการออมและการลด 

ลงของการขาดดุลงบประมาณ

ในงานสืกษาที่ใช ้แบบจำลองเศรษฐศาสตร์มหภาคของประทศไทย Suriya (1997) 

ศ ึกษาการปร ับต ัวของรายรับและรายจ ่ายร ัฐบาลต ่อภาวะเง ินเฟ ้อในประเทศไทยเพ ื่อทดสอบสมท ุด ิ 

ฐานของ Aghevli และ Khan (1978) ที่ว ่าการขาดดุลของรัฐบาลจะทำให้เก ิดภาวะเงินเฟ้อโดยผ่าน 

ทางการขยายตัวตัวของปริมาณเงิน อันเป็นผลมาจากการชดเชยการขาดดุล และเงินเฟ ้อท ี่เก ิดข ึ้นจะ 

ไปกระทบต่อขนาดของรายจ่ายรัฐบาล ซ ึ่งม ีการปรับต ัวท ี่รวดเร็วกว่ารายรับรัฐบาล พบว่า ผลการ 

ศึกษาในช่วง!! 1961-1974 เป ็นไปตามแนวคิดของ Aghevli และ Khan แต่ในช่วง!! 1982-1995 กลับ 

ไม ่สามารถอธิบายความสัมพ ันธ ์ไต ้ เน ื่องจากรายรับร ัฐบาลมีการปรับต ัวต ่อภาวะเงินเฟ ้อรวดเร ็ว

กว่าการปรับตัวของรายจ่ายรัฐบาล โดยแบบจำลองท ี่ใช ้ม ีความเหมาะสมและท ันสม ัย เหมาะกับเหตุ 

การณ ์'ในปีจ!บัน (พ.ศ. 2539) นอกจากนี้ย ังแยกรายละเอียดของรายรับและรายจ่ายรัฐบาลออกเป็น 

ประเภทต ่างๆ ทำให ้ม ีความเหมาะสมในการศึกษาผลกระทบของนโยบายการคลัง

งานศึกษาส่วนใหญ่ในระยะหลังจะใช้เพ ียงแค่ 2 ว ิธ ีเท ่าน ั้นค ือใช้แบบจำลองสมการ 

โครงสรัาง (Structural Model) หร ือทดสอบความส ัมพ ันธ ์ท ี่เป ็นเหต ุเป ็นผล (Causality Test) ขึ้นอยู่ 

ก ับวัตรุ)ประสงค์ของการศึกษาในงานศึกษานั้น ต ้าต ้องการศึกษาความสัมพ ันธ์ท ี่ม ีเสถ ียรภาพ

(Stationary) ในระยะยาว การปรับต ัวเช ้าส ู่ด ุลยภาพในระยะสั้น (Error Correction Model) หรือไม ่ 

สามารถสรัางแบบจำลองสมการโครงส!'างท ี่ม ีความเหมาะสมไต ้ ทำให้ต้องใช้วิธ ี Co-integration 

แต่ในการศึกษาโดยการสรัางสถานการณ์จำลอง (Simulation) การใช ้แบบจำลองสมการโครงสรัาง 

ม ีความเหมาะสมก ับการศ ึกษาในร ูปแบบน ี้ อย่างไรก็ตามแบบจำลองที่ใช้ในการศึกษาจำเป็นต้องมี
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การพัฒนาไปเรื่อยๆ เพ ื่อให ้ม ีความท ันสมัยและเหมาะสมก ับสภาวะเศรษธก ิจของประเทศในขณะ 

ฟัน

งานส ืกษาในอด ีตจะก ิกษาถ ึงความส ัมพ ันธ ์ระหว ่างนโยบายการคล ังก ับด ุลบ ัญ ช ีเด ิน 

สะพ ัด  โดยสืกษาผลกระทบของการที่ด ุลการคลังขาดดุลเพ ื่มมากขึ้นจะส ่งผลต่อด ุลบ ัญชีเด ินสะพ ัด 

อย่างไร ด ังนั้นผลที่ได ัจากการสืกษาจะทราบเพียงผลกระทบของการใช้นโยบายการคลังแบบขาด 

ดุลเพียงอย่างเดียว นโยบายการคลังแบบสมดุลหรือเก ินดุลไม่ได ัค ูกนำมาใช้ในการสืกษา ด ังน ั้นใน 

งานส ืกษาน ี้จ ึงได ัเพ ื่ม เต ิมส ่วนของผลกระทบของการใช ้นโยบายการคล ังแบบสมด ุลและเก ินด ุล  

นอกจากนี้ย ังแยกแหล่งที่มาของเงินทุนที่มารองรับการใช้จ ่ายของรัฐบาล เป ็นการ$ เงินจากภายใน 

หรือภายนอกประเทศ เพ ื่อเปรียบเท ียบผลกระทบที่เก ิดข ึ้นของการใช้นโยบายการคลังแบบต่างๆ

ต ่อระบบเศรษฐก ิจ และด ุลบ ัญช ีเด ินสะพ ัด



ตารางที่ 2.1 สรูปงานสืกษาและเอกสารวิจัยที่เกี่ยวช่อง

ผ ู้ว ิจ ัย /ประเท ศ /ช ่วงเวลา ผลการสืกษา

Milne (1977) 38 ประเทศ 

(1960-1975)

ใช่ OLS ใน single equation พบว่า มากกว่าคร ึ่งม ีความส ัมพ ันธ ์ 

ระหว่าง Fiscal Policy กับ Trade Balance โดยเป ็นความส ัมพ ันธ ์ใน 

ทิศทางเดียวกัน

Sach (1981) OECD (1960- 

1979)

การขาดดุล CA อย่างต่อเนองและก่อนช่างคงที่ มาจากการลงทุนที่ 

ก ่อนช่างสูง ค่า r  ของ I/GNP กับ CA/GNP ม ีค ่าส ูง ยกเวินญ ี่ม ื่นและ 

เยอรม ันในขณะที่การออมกลับไม่สามารถอธิบายการขาดดุลใด ี'

Kelly (1982) 35 ประเทศ 

(1971-1980)

สืกษาการขาดดุลใน CA ท ี่ลดลงใน Fund-Supported Programs พัง 

หมด 77 programs พบว่ามี 48 programs ท ี่ CA ก ับ BD มีท ิศทาง 

เดียวกัน แต่ในทุก programs การเปลี่ยนแปลง 1% ต่อ GNP ของ BD 

ส ่งผลใพ ั CA เปลี่ยนแปลงไป 0.8% ต่อ GNP

Khan and Knight (1983) 

Non-Oil Developing 

countries (32 ประเทศ) 

(1973-1981)

การลดลงของอัตราการคัาส่งผลใพั CA ของประเทศเลวลง ดุลการคัา 

กับ Real Exchange Rate ม ีผลต่อ CA อย่างมาก

Zaidi (1985) Developing 

countries include Thailand 

(1968-1981)

ใช่สมการถดถอยตัวแปรเดียวระหว่างการขาดดุล CA กับ BD ปรากฎ 

ว ่าม ีความส ัมพ ันธ ์ท ี่ไม ่ส ูงน ัก (R = 0.52) นอกจากนี้ย ังพบว่า S/GNP 

และ I/GNP เป็นตันเหตุทำใพัเกิดการขาดดุล CA แต่ไม ่พบความ 

ส ัมพ ันธ ์ท ี่ย ัอนกล ับ ในกรณีประเทศไทยพบว่าการขาดดุล CA ก่อใพั 

เกิด BD ในขณะที่ BD ไม่ไตัเป ็นสาเหตุของการขาดดุล CA

Summer (1986) USA 

(1950-1985)

เพ ิ่มต ัวแปรท ี่ควบค ุมว ัฎจ ักรเช ่ามาในสมการเพ ื่อต ัดผลของว ัฎจ ักร 

พบว่า BD 1 $ ทำใพั CA ขาดดุลเพิ่มขึ้น 25 cen

Barro (1987) USA (1975- 

1980),(1981-1986)

พบว่า BD กับ CA ม ีความสัมพ ันธ์ในทิศทางเด ียวกันอย่างมีน ัยสำคัญ 

ต ่อมาเม ื่อแบ ่งช ่อย ูลเป ็น 2 ช่วง ผลปรากฎว่าในช่วงแรกไม่พบความ 

ส ัมพ ันธ ์ท ี่ม ีน ัยสำคัญ ในขณะที่ช ่วงท ี่สองพบว่ามีน ัยสำคัญ

Hooper and Mann (1987) 

USA (1982-1985)

ใช่ Structure Model ของ USA พบว่าประมาณ 2 ใน 3 ของ CA ที่เลว 

ลงมาจากผลของ Fiscal Policy โดยเฉพาะอย่างยิ่งการใช่จ่ายรัฐบาล
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Sachs and Roubini (1987) 

USA (1981-1985)

BD เพิ่มขึ๋น 1 $ ท ำ พ  CA เลวลง 30 cen

Ahmed (1987) U K  (1732- 

1913)

ใช้ Structure Model ของ UK โดยสืกษาถึงผลของความแตกต่าง 

ระห ว ่า งราย จ ่าย ช ั่วค ราวก ับ ราย ข ่าย ถ าวรข อ งร ัฐ บ าล ต ่อ ระบ บ  

เศรษฐกิจ พบว่ารายจ่ายชั่วคราวก่อให้เกิดการเปลี่ยนแปลงในดุลการ 

คัามากกว่ารายจ่ายถาวร

Bernheim (1987) OECD 

(1960-1984)

เพ ิ่มต ัวแปร lagged และต ัวแปรท ี่ควบค ุมจ ักร พบว่าม ีความส ัมพ ันธ ์ท ี่ 

มีน ัยสำคัญ ใน USA BD สามารถอธิบาย CA ไค ั 1 ใน 3

Darrat (1988) USA (1960- 

1984)

ใช้ Multivariate Granger-causality กับ Akaike 'ร Final Prediction 

Error พบว่า BD ส่งผลต่อการขาดดุลของ CA นอกจากนี้ย ังพบความ 

ส ัมพ ันธ ์ท ี่ย ัอนกล ับ

Mansur (1989) ฟ ้ลปป ินส ์ 

(1970-1982)

ใช้ Macre Model พบว่า BD ม ีความส ัมพ ันธ ์โดยตรงก ับการขาดดุล 

การคัาโดยกันเหล่งเงินทุนที่รองรับการใช้จ่ายรัฐบาลมาจากการเฐ[ยืม 

จากต่างประเทศ จะทำพเก ิดการขาดดุลการคัามากที่ส ุด ในขณะที่กัา 

^มมาจากภายในประเทศจะทำให ้เก ิดม ีญหาเงินเฟ ้อ

Bartoli (1989) กลุ่ม 

ประเทศละต ินอเมร ิกา 10 

ประเทศ (1973-1983)

ใช้ Macro Model พบว่าการใช้จ ่ายรัฐบาลและโครงสรัางภาษีจะส่งผล 

กระทบต ่อ CA นอกจากนี้ Saving-Investment Gap ยังเป ็นตัวกำหนด 

CA ตัวย

Bahmani (1989) USA 

(1973-1985)

นำ Absorption Approach, Monetary Approach และ Elasticities 

Approach มาใช้เพิ่ออธิบาย CA พบว่าม ีความสัมพ ันธ์เก ิดข ึ้นท ั้งใน 

ระยะสั้นและในระยะยาว

Miller and Russel (1989) 

USA (1946-1987)

ขจ ัดการขาดด ุลท ี่เก ิดจากโครงสร ัางและว ัฎจ ักรทางเศรษฐก ิจออก 

และแบ่งการสืกษาเป็น 2 ช่วงคือ Fixed and Flexible Exchange rate ก ั 

พบว่าม ีความสัมพ ันธ์เก ิดข ึ้นระหว่าง BD กับการขาดดุลการคัา 

เฉพาะในช่วง Flexible Exchange rate โดย BD 1$ ส่งผลให้ด ุลการคัา 

ขาดดุลเพิ่มขึ้นอีกเกือบ 1 $

Abell (1990) USA (1979- 

1985)

ใช้ VAR Model และเพ ิ่มต ัวแปรที่สำคัญทางเศรษฐกิจเช ้าไป พบว่า 

BD มีผลกระทบทางกัอมต่อการขาดดุลการตัา ในขณะที่การขาดดุล 

การคัาส ่งผลกระทบต่อ BD โดยตรง
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Thornton (1990) USA 

(1975-1986)

ทดสอบท ั้งในร ูปปกต ิและในรูป First-different พบว่าการใชันโยบาย 

การคลังแบบขาดดุลม ีผลต่อการขาดดุลการตัาอย ่างม ีน ัยสำคัญในทั้ง 

สองร ูปแบบ

Kopits and Robinson 

(1990) ประเทศต ุรก ี 

(1980-1987)

ผลของนโยบายการคล ังต ่อระบบเศรษฐก ิจภายหล ังจากท ี่ม ีการใช ั 

โครงการเปีดเสรี (Liberalization Program) ทำให้ด ุลการชำระเงินดี 

ขึ้นอย่างเห็นไตัชัด

Kearney and Monadjemi 

(1990) OECD (1972- 

1987)

ใชั VAR Model โดยใชัชัอนุลช่วง Flexible Exchange rate พบว่าการ 

ขยายตัวของนโยบายการคลังจะนัาไปสู่ CA ท ี่ด ีข ึ้นและย ังพบความ 

ส ัมพ ันธ ์ท ี่ย ัอนกลับต ัวย

Wipawee (1993) Thailand 

(1970-1990)

ใชั Cointegration และเพมตัวแปรที่สำค ัญทางเศรษฐก ิจ พบว่า BD 

และ CA ม ีความส ัมพ ันธ ์ท ี่ม ีเสถ ียรภาพ (stationary) ในระยะยาว และ 

ท ั้ง BD และ CA เป ็นต ัวกำหนดซึ่งก ันและค ัน

Jayaraman (1993) Vanuatu 

(1983-1991)

คืกษาโดยแบ่งประเภทของรายจ่ายรัฐบาล พบว่ารายจ่ายประจำเป็น 

ส ํ่งจำเป ็นในการคงอยู่ของระบบเศรษฐกิจ และการร ักษาระบบ 

เศรษฐกิจใพัมีเสถียรภาพ ในขณะที่รายจ่ายเพี่อการพัฒนาเป็นตัวการ 

สำค ัญ ท ี่ท ำให ้ระบบเศรษ ฐก ิจ เจร ิญ เต ิบโตอย ่างรวด เร ็วและม ีประ 

ส ิทธิภาพ

Hakkio (1995) USA 

(1982-1993)

ผลกระทบของการขาดดุล CA ก ่อให ้เก ิดความเท ี่ยงในระยะส ั้นและ 

ปีญหาในระยะยาว โดยความเท ี่ยงในระยะส ั้นค ือการท ี่น ักลงท ุนเส ืก 

ถ ึงความไม่ปลอดภัยในการลงทุน และปัญหาในระยะยาวคือมาตร 

ฐานการครองชีพจะลดลง เน ื่องจากมีหน ีสาธารณะที่ต ัองชำระเพ ี่ม 

มากขึ้น ด ังท ั้นการสน ับสน ุนการออมและการลดลงของ BD จะเป ็น 

การแกัป ัญหาดังกล่าวอย่างมีประสิทธิภาพ

รนriya (1997) Thailand 

(1961-1995)

สืกษาการปรับตัวของรายรับและรายจ่ายรัฐบาลต่อภาวะเงินเฟ ้อ พบ 

ว่าในช่วงปี 1961-1974 การขาดดุลรัฐบาลทำให้เก ิดปัญหาเงินเฟ้อ ใน 

แต่ในช่วงปี 1982-1995 การขาดดุลรัฐบาลไม่สามารถอธิบายภาวะ 

เง ินเฟ ้อไตั เน ื่องจากในช่วงหลังรายจ่ายรัฐบาลเป็นไปในแนวอนุร ักษ ์ 

นัยม ประกอบก ับร ัฐบาลม ีด ุลการคล ังเก ินด ุลในปีช ่วง 1988-1995
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