
บทท 4

แนวคิดและทฤษฐท่ีใชในการศึกษา

ในส ่วนของแนวคิดท ี่ฬจะค ิกษาตามแนวค ิดของ Mundell-Fleming Approach โดย 

การคิกษาจะให้แบบจำลองเศรษฐศาสตร์มหภาค (Macroecomic Model) เพื่อทำการ Simulation โดย 

เป ็นการคิกษาความสัมพันธ์ระหว่างการให้นโยบายการคลังกับลุลการห้า แบบจำลองน ี่มล ักษณะ

ตามแบบจำลองของเคนส์ (Keynesian Model) แบบจำลองเศรษฐศาสตร์มหภาค (Macroecomic 

Model) จะประกอบไปห ้วยส ่วนต ่างๆ ด ังต ่อไปน ี่

1. ทางห้านอุปทาน (Supply Side)

2. ทางด ัานอุปสงค ์ (Demand Side)

3. เง ื่อนไขกลไกทางการตลาด (market Clearing Condition) เป ็นกลไกในการปรับต ัว 

ให้เห้าสู่'!]ดลุลยภาพ (Equilibrium)

- การผลิต - ภาคเอกชน

- ตลาดแรงงาน - ภาครัฐบาล

- ภาคต่างประเทศ

เน ื่องจากในงานส ืกษาน ี่เป ็นการว ิเคราะห ์ความส ัมพ ันธ ์ระหว ่างนโยบายการคล ังก ับ 

ระบบเศรษฐก ิจ โดยเห้นที่ล ุลการห้า ด ังน ั้นในแบบจำลองนี่จ ึงค ิกษใแต่เฉพาะห้านอุปสงค์ (Demand 

Side) เท่านั้น แบบจำลองจะประกอบไปห ้วยสมการพฤต ิกรรม (Behavioral Equation) ซึ่งอธิบาย 

ระดับราคา, ผลิตภ ัณฑ ์มวลรวมภายในประเทศ (GDP), การเงิน, การคลัง และลุลการห้าของ 

ประเทศ หลังจากน ั้นก ็จะคิกษาผลกระทบเมื่อเก ิดการเปลี่ยนแปลงในนโยบายการคลัง ในบทนี่จะ
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กล่าวถ ึงแนวคดและทฤษฎีท ี่ใช ้ในการส!'างแบบจำลองเศรษฐศาสตร์มหภาค (Macroeconomic

Model) โดยจะพิจารณาโครงส!'างของแบบจำลอง เศรษฐศาสตร์มหภาค (Macroeconomic

Model) ท ี่ละส ่วนและนำไปเช ื่อมโยงประกอบกันเป ็นแบบจำลองขนาดย่อท ี่ใช ้ในการวิเคราะห ์

4.1 แนวคิดทI«ใน«ไร«ลษ!

แนวค ิดพ ินฐานในการกำหนดความสัมพ ันธ์ของด ุลการดัาในระบบเศรษฐกิจแบบเป ิด 

จะเร ิ่มจากสมการผลผล ิตมวลรวมภายในประเทศด ังน ี้

Y  = Cp + Ip + G + X -  M

Y  = ผลผลิตมวลรวมภายในประเทศ

Cp= การบรโภคภาคเอกชน

Ip = การลงทุนภาคเอกชน

G = รายจ่ายรัฐบาล

X  = ปริมาณการส่งออก

M  = ปริมาณการนำเช้า

จ ัดร ูปสมการใหม ่ได ัด ังน ี้

Y  - Cp - Ip = X - M  + G

Y  - Cp - T - I p = X - M  + G - T

หลังจากน ั้นกำหนดความสัมพ ันธ์ของต ัวแปรด ุลการคลัง ดุลการดัา และการออมภาค

เอกชน ด ังน ี้

BD = T -  G 

TB = X - M

S p  = Y - T - C p
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จัดรูปสมการใหม่จะไห้ว่าการขาดดุลการห้าจะเท ่าก ับความแตกต่างระหว่างการลงทุน 

ก ับการออมภาคเอกชน (Saving-Investment Gap) รวมกับการขาดดุลการคลัง ซึ่งเป็นการอธิบาย 

ความสัมพ ันธ์ของการขาดดุลท ั้งด ุลการกัาและดุลการคลัง (Twin Deficits Relationship) สามารถ 

เข ียนเป ็นสมการไห ้ด ังบ ี้

TB = (Ip- S p) + BD

ในส่วนของความสัมพ ันธ์ระหว่างการใช ้จ ่ายของรัฐบาลกับด ุลบัญชีเด ินสะพ ัด ม ีแนว 

ค ิดท ี่อธ ิบายความสัมพ ันธ ์อย ู่ 2 แนวคิด แนวคิดแรกเป็นของ Mundell-Fleming Approach มองว่า 

การขาดดุลของรัฐบาลก่อใพัเคิดการขาดดุลบัญชีเด ินสะพัด ส ่วนแนวค ิดท ี่สองเป ็นของ Ricardian 

Approach มองว่า ไม ่ม ีความสัมพ ันธ์ระหว่างการใช ้จ ่ายของรัฐบาลกับด ุลบัญชีเด ินสะพ ัด โดยแต่ละ 

แนวค ิดม ีเน ี้อหาด ังน ี้

Mundell-Fleming Approach เป ็นแนวคิดที่พ ัฒนามาจากเคนส์ (Keynes) โดยมองว่าผล 

กระทบของการใช ้นโยบายการคลังข ึ้นอยู่ก ับต ัวแปรในระบบเศรษฐกิจหลายตัว โดยเฉพาะอย่างยง 

อัตราแลกเปลี่ยนเงินตราต่างประเทศ ในระบบเศรษฐกิจที่ม ีการใช้อ ัตราแลกเปลี่ยนเงินตราต่าง

ประเทศคงท ี่ การใช้นโยบายการคลังแบบขยายตัวจะก่อให้เกิดการเพิ่มขึ้นของรายไดัประชาชาติ

และระด ับราคา ซ ึ่งจะส ่งผลทำให ้ร ุปสงค ์รวมเพ ิ่มมากข ึ้น เมื่อคนมีรายไห้เพิ่มมากขึ้นก็จะใช้จ่ายเพิ่ม 

ขึ้นดัวย โดยผ่านอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราต่างประเทศซึ่งคงที่ ส ่งผลให้ม ีการนำเช ้าสินดัาเป็นจำนวน 

มาก ซึ่งจะทำให้ด ุลการห้าเลวลง ในกรณ ีของอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราต่างประเทศแบบลอยตัว เมื่อ 

ใช้นโยบายการคลังแบบขยายตัวจะทำให้อัตราคอกเบี้ยภายในประเทศสูงขึ้น ส ่งผลให ้ม ีเง ินท ุนไหล 

เช ้าในประเทศเป็นจำนวนมาก ทำให้ค ่าของเงินตราในประเทศแข็งขึ้น หรืออัตราแลกเปลี่ยนเงินตรา 

ต ่างประเทศลดลง ส่งผลให้ราคาสันห้าต่างประเทศในสายตาของคนในประเทศถูกข ึ้น การนำเช้าก็ 

จะเพ ิ่มจำนวนมากยิ่งข ึ้น ในขณะที่ส ันห้าออกในสายตาของ$ซื้อชาวต่างประเทศจะมีราคาสูงขึ้น จึง 

ซ ื้อส ันห ้าลดลง ทำให ้การส ่งออกของประเทศลดลง ส่งผลให้ด ุลการห ้าเลวลงในที่ส ุด ด ังน ี้นความ 

ส ัมพ ันธ ์ระหว ่างด ุลการห ้าก ับด ุลงบประมาณ จะมีความสัมพ ันธ์ในทิศทางเด ียวกัน ค ือ ห้ารัฐบาลทั้ง 

งบประมาณแบบขาดดุล (เพิ่มรายจ่ายของรัฐบาล) จะส่งผลทำให้ด ุลบัญชีเด ินสะพ ัดขาดดุลห ้วย แต่ 

ห ้าร ัฐบาลท ั้งงบประมาณแบบสมด ุลหรือเก ินด ุล จะส ่งผลทำให ้ด ุลบ ัญช ีเด ินสะพ ัดไม ่เปล ี่ยนแปลง 

หรือสามารถท ี่จะเก ิดด ุลไห ้
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Ricardian Approach ปฎิเสธความสัมพ ันธ์ระหว่างการใช้นโยบายการคลังก ับด ุลบ ัญชี 

เด ินสะพ ัด โดยเฉพาะอย่างยิ่งผลของการใช้จ่ายของรัฐบาลต่อดุลบัญชีเดินสะพัด Ricardian ไดิ 

อธิบายโดยใช้แบบจำลองวงจรชีวิต (Life-Cycle Model) เป ็นสมทุด ิฐานในการอธิบายพฤติกรรม 

ของ$บริโภคและการใช้จ่ายของรัฐบาล โดยพฤติกรรมการบริโภคในช่วงเวลาใดเวลาหนึ่งในวงจร 

การบริโภคอาจจะเปลี่ยนแปลงไต ั เน ึ่องจากการปรับตัวของการออมเพื่อท ี่จะชดเชยผลของการใช้ 

นโยบายการคลัง ซึ่งจะส่งผลใพัเก ิดการเปลี่ยนแปลงในช่วงเวลาต่อมา เช่นรัฐบาลเพิ่มรายจ่าย หรือ 

ใช้นโยบายการคลังแบบขาดดุล ทำให้รายไตัประชาชาติเพิ่มขึ้น แต ่ประชาชนกลับไม ่บร ิโภคเพ ิ่ม 

ข ึ้นมากนัก เน ื่องจากตัองการเก็บออมเอาไวิเพ ื่อจ่ายภาษีท ี่จะเพ ิ่มขึ้นในอนาคต เนื่องจากเกิดหนีจาก 

การขาดดุลการคลัง ในการอธิบายการใช้จ่ายของรัฐบาล ไตัมีการสมทุดิให้ย ูลค่าการใช้จ่ายของรัฐ 

บาลในปีจฐบันเท ่าก ับสูลค่าภาษ ีในป้จ1รเบัน โดยถัารัฐบาลไม่เปลี่ยนแปลงยูลค่าการใช้จ่ายใน

ป็จฐบ ันแต ัว ท ุลค่าภาษีในป้จฐบันก็จะไม่เปลี่ยนแปลงตัวย การต ั้งงบประมาณของรัฐบาลจะเป ็นต ัว 

กำหนดการเพ ิ่มข ึ้นของหนีสาธารณะ ในส่วนของการรองรับการใช ้งบประมาณแบบขาดดุล ส ่งผล 

ให้จำเป็นต้องมีการเพิ่มอัตราภาษีขึ้นในอนาคต เพื่อหารายไตัมาชำระหนีสาธารณะ กล่าวคือ คนชุ่น 

ถ ัดมาจะเป ็นต ัแบกรับภาระหน ีสาธารณะจากคนรู่นก ่อน Ricardian ไตัใช ้สมบุต ิฐาน 2 ช ้อน ี่ปฏ ิเสธ 

ความส ัมพ ันธ์ระหว่างการขาดดุลของรัฐบาลกับด ุลบ ัญช ีเด ินสะพ ัด โดยอธิบายว่าถัารัฐบาลลดอัตรา 

ภาษ ีลงในปัจฐบัน จะส ่งผลให้ม ีการบริโภคเพ ิ่มข ึ้นในป็จ^บ ัน แต่ในอนาคตอัตราภาษีจะตัองเพ ิ่ม 

ขึ้นเพื่อชดเชยรายไตัในป้จรุบัน ด ังน ั้นการบริโภคในอนาคตจะลดลง เน ึ่อท ุกคนทราบวัฎจักรของ 

การบริโภคและไม ่ต ัองการท ี่จะท ิ้งภาระให ้คนรู่นหล ัง คนรู่นป็จฐบันก็จะไม่ใช ้จ ่ายอย่างเต ็มท ี่ แต่จะ 

ออมเงินไวิจำนวนหน ึ่ง เพ ื่อที่จะให้คนธุ่นหลังไตัใช้ในการจ่ายภาษีในอัตราที่เพ ิ่มขึ้น เพ ื่อชำระหน ี้ 

สาธารณะท ี่คน^นป ้จฐบ ันก ่อไว ิ โดยไม ่ต ัองลดระด ับการบริโภคของคน;[นหล ังลง ด ังน ั้นเม ื่อร ัฐ 

บาลใช้งบประมาณแบบขาดดุลจะทำให้การออมภาครัฐบาลลดลง เนื่องจากรายจ่ายที่สูงกว่ารายไตั 

ในขณะที่ภาคเอกชนจะมีการออมเพิ่มมากขึ้น ซ ึ่งจะทำให ้การออมของประเทศโดยรวมไม่เปล ี่ยน 

แปลง ผลก็ค ือจะไม่ม ีเง ินท ุนไหลเช ้ามาในประเทศและอัตราดอกเน ี้ยจะคงท ี่ ด ังน ั้นด ุลบ ัญชีเด ิน 

สะพ ัดจะไม่ไต ัร ับผลกระทบจากการใช้จ ่ายของรัฐบาล เน ื่องจากการออมภาคเอกชนเพียงพอที่จะ 

หลีกเล ี่ยงการระดมเงินท ุนจากต่างประเทศ นอกจากนี้ในวงจรชีว ิตของแต่ละคนจะมีรายไตัตลอด 

ทิ้งช ีว ิตอยู่ค ่าหนึ่ง แห ้จะมีการลดอัตราภาษีลงในษีจฐบัน แต่ในอนาคตก็จะตัองมีการเพ ิ่มอ ัตราภาษี 

ด ังน ั้นรายไตัตลอดทิ้งช ีว ิตจะคงท ี่ ส ่งผลให ้ล ุปสงค ์รวมคงท ี่ต ัวย ทำให้ไม่ส ่งผลกระทบต่อการนำ 

เช ้าและการส ่งออกของประเทศ สเปไต ัว ่าการลดลงของอัตราภาษ ีโดยไม ่ม ีการเปล ี่ยนแปลงระด ับ 

การใช้จ่ายของรัฐบาล จะไม ่ส ่งผลกระทบต ่อด ุลบ ัญช ีเด ินสะพ ัด
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เน ื่องจากงานสืกษานี้จะสืกษาความสัมพันธ์ของนโยบายการคลังต่อดุลการตัา ซ ึ่งเป็น 

เสม ือนต ัวแทนของบ ัญช ีเด ินสะพ ัด ตังนั้นการสรัางแบบจำลองจะพิจารณาจากแบบจำลองของ

เคนส์ (Keynesian) เป ็นหล ัก เน ื่องจากมีแนวคิดท ี่สอดคลัองก ับแนวคิดในเรื่อง Twin Deficits 

ประกอบก ับงานสืกษาในอด ีต เช่น Summer (1986) Bartoli (1989) และ Abell (1990) พบว่าดุลงบ 

ประมาณกับด ุลบ ัญช ีเด ินสะพ ัด ม ีความสัมพ ันธ ์ท ี่ม ีน ัยสำคัญต่อก ัน ต ังน ั้นงานสืกษานี้จ ึงเป ็นการ 

ทดสอบความส ัมพ ันธ ์แบบ Twin Deficits กรณีของประเทศไทย

4.2 ฑอุษเที่ใช้ในค1รศีลษได้1น5ฟ่สงค์ (Demand Side)

4.2.1 ภาคเอกบน (Private Sector)

4.2.1.1 ทารฃริโภคภาคเอคบน (Private Consumption)

ทฤษฎีเก ี่ยวกับตัานการบริโภค (consumption) ท ี่ใช ้เป ็นแนวค ิดประกอบต ัวยสมมต ิ 

ฐานรายใตัสัม'yรณ (Absolute Income Hypothesis) ซ ึ่งตามแนวคิดของ John Maynard Keynes ใตั 

อธิบายทฤษฎีการบริโภคโดยมีสมมติฐานที่ไต ัร ับการยอมรับอย่างกช้างขวาง กล่าวคิอ การบริโภค 

ท ี่เค ิดขึ้นในงวดเวลาใดจะมีความสัมพ ันธ์ในทิศทางเด ียวกันกับระดับรายไตัสมั y รณ์ (Absolute

Income) ภายหลังจากหักภาษีแต ัวในงวดเวลาเด ียวกันสามารถเข ียนเป็นสมการไตัต ังน ี้

CHHt = a + bD Y*t ( 0 < b < l )

DY*t = Yp, - T

นำ D Y* t หารตลอดจะไต ั

CHH./DY*, = a / DY*t + b

CHHt / DY*t = ความโน้มเอ ียงเฉลี่ยในการบริโภค (APC)

CHHt = การบริโภคภาคเอกชน

DY*, = รายไตัที่สามารถใช้จ่ายไตัจริง

= ภาษีT
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โดยปกติม ้าครัวเรือนมีงบประมาณรายไม้ตร ระมีรายจ่ายในการบริโภคสูงกว่าระด ับ

รายไดั (ค่า APC ส ูง ) แต่ม ้าครัวเรือนที่ม ีงบประมาณรายไม้สูงรายจ่ายในการบริโภคจะตรกว่าระดับ

รายไดั (APC ตํ่า) ด ังน ั้นการส ูงข ึ้นของระด ับรายได ัจะม ีผลทำพ CHH, / DY, หร ือ APC ตรลง ซึ่ง

ในงานสืกษานั้จะสืกษาในช่วงที่ถ ึงแม้ APC จะตํ่ใลง แต่ก็ยังมีค่าสูงกว่าค่า b ซ ึ่งก ็ค ือความโม ้มเอ ียง

หน่วยสุด'ม้ายในการบริโภค (MPC) ซ ึ่งเป ็นผลที่เก ิดขึ้นในระยะสั้น แต่ในระยะยาวแม้ว Simon

Kutznets (1946) พบว่า APC สามารถจะเท่ากับ MPC ไม้ โดยในระยะยาว ค่า APC จะไม ่ลดลง แม ้

ว ่าระดับรายไม้จะส ูงข ึ้นก ็ตาม ด ังน ั้น APC = MPC อย่างไรก็ตามงานสืกษานั้เป ็นการสืกษาผล

กระทบท ี่เก ิดข ึ้นในระยะส ั้น  ดังนั้นจึงทำการสืกษใเฉพาะในช่วงที่ APC ส ูงกว่า MPC ทำใม้สามารถ

สเปผลในระยะส ั้นไม ้ว ่า การบริโภคจะมีความสัมพ ันธ์ก ับรายไม้ในทิศทางเด ียวกัน แต่เป็นความ

ส ัมพ ันธ ์ท ี่ไม ่ไม ้ส ัดส ่วนก ัน  (Nonproportional Relationship) คือ เม ื่อรายไม้ส ูงข ึ้น ค่า APC จะมาก

กว่า MPC แม้ว่าค่า ACP จะลดลงก็ตาม และ MPC มีค ่าส ูงกว่าศนข์แต ่น ้อยกว่าหนึ่งเสมอ เนื่องจาก 
4 V น ั้ ~  น ั้' ‘ 4 J  1 j  4 ไ ' "

เม ือรายไม้เท ิมขึน ปริมาณการบริโภคจะม้องเท ิมข ึน แต ่ก ็การเท ิมข ึนของปริมาณการบริโภคจะม้อง

น้อยกว่ารายไม้เสมอ

แนวคิดดังกล่าวม้างม ้นเป ็นแนวคิดส ่วนบุคคล (Individual) ด ังน ั้นเม ื่อขยายเป ็นระด ับ 

ประเทศแม ้ว ต ัวแปรต ่างๆ ก ็จะเปลี่ยนเป ็นระด ับประเทศม ้วย เช ่นการบริโภคส ่วนบ ุคคลก ็จะเปล ี่ยน 

เป ็นการบริโภคภาคเอกชนโดยรวม ระดับรายไม้จะเปลี่ยนเป็นรายไม้ประชาชาติ ในส่วนของภาษีก ็ 

จะเปลี่ยนเป ็นรายรับท ั้งหมดของรัฐบาลแทน ซ ึ่งสามารถสรุปเป ็นฟ ้งก ์ช ันไม ้ด ังน ี้

CHH, = f ( D Y t )

DYt = Y .-G R ,

DYt = รายไม้ที่สามารถใม้จ่ายไม้จริง

Y, รายไม้ประชาชาติที่แทิจริง

G R t = รายร ับท ั ้ งหมดของร ัฐบาล

ทฤษฎีต ่อมาที่ใม ้ในการวิเคราะห์ คือ สมมติฐานรายไม้ถาวร (Permanent Income 

Hypothesis) ของ Milton Friedman (1957) ซ ึ่งอธิบายการบริโภคในระยะยาวไม้ โดยการบริโภค 

ของบุคคลจะขึ้นอยู่ก ับรายไม้ถาวร ในสัคส ่วนท ี่คงท ี่ เม ื่องจากบุคคลมี'ความม้องการบริโภคอยู่ 

อย ่างสมรเสมอ ซ ึ่งสามารถเข ียนเป ็นสมการไม้ด ังน ั้
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CHH, = k * ( Y , )

CHH, = การบริโภคที่แด ีจริง ณ. ช่วงเวลา t

Y, รายไดีที่ถาวร

k ความโน้มเอ ียงของการบริโภคเฉลี่ย (Average Propensity to

Consumption)

รายไดีถาวรในงวดเวลาใดจะเป็นฟ้งค์ชันกับรายไดีถาวรในอดีต และส ่วนเปล ี่ยนของ

รายไดี น ั้นค ือ

Y t = YM + a (Y t - Y M) (0 < a < 1)

แทนค่า Y, ในสมการการบริโภคจะได ี

CHH, = k [ Y rt + a ( Y t - Y r i )]

CHHt = k (1 - a) Y ,1 + ka Y t

ซ ึ่งสามารถเข ียนเป ็นฟ ้งค ์ช ันได ีด ังน ี้

CHH1 = f ( Y t)Y,.1)

ด ังน ั้นจะไดีฟ ้งค ์ช ันการบริโภคภาคเอกชนในแบบจำลอง ตามสมบุต ิฐานของรายได ี 

ส ัมบ ุรณ ์และรายไดีถาวร โดยอุปสงค์ของการบริโภคภาคเอกชนจะขึ้นอยู่ก ับรายไดีท ี่สามารถใชัจ ่าย 

ได ีจริงท ี่แด ีจร ิง (Real Disposable Income) และรายไดีท ี่สามารถใช้จ่ายไดีจริงที่แดีจริงในช่วงเวลา 

ก ่อน โดยที่การบริโภคต่อบ ุคคลของภาคเอกชนมีความสัมพ ันธ์ในทิศทางเด ียวกับรายไดีท ี่สามารถ 

ใช้จ่ายไดีจริง และรายไดีที่สามารถใช้จ่ายไดีจริงในช่วงเวลาก่อน ด ังน ี้

CHH, = f ( D Y t , D Y rt )



เน ื่องจากงานส ืกษาน ี้จะค ิกษาถ ึงค ่าความย ืดหย ู่นซ ึ่งจะนำมาใช ้เพ ื่อด ูการปรับต ัวและ 

ขนาดของผลกระทบที่เก ิดขึ้น และช้อรุเลมีล ักษณะเป็นเส ันโตังมากกว่าเส ันตรง ด ังน ั้นจ ึงกำหนดให ้ 

สมการอยู่ในรูปของ Logด ังน ี้

log (CHH), = aj + ๖1 log (DY), + ct log (DY)H

4.2.1.2 «ไรรงชุนเทคเอกบน (Private Investment)

ทฤษฎีเก ี่ยวก ับต ัานการลงทุน (Investment) ท ี่ใช ้เป ็นแนวค ิดประกอบตัวยทฤษฎีต ัวเร ่ง 

อย่างง่าย (The Accelerator Model) เป็นแนวคิดของ J.M. Clark (1937) โดยพยายามดูความสัมพันธ์ 

ระหว่างท ุนกับการลงทุนซ ึ่งสามารถเข ียนเป็นสมการไตัว ่า

K ,  = aYt

K*, = ทุนที่ต ัองการ

a = ส ัดส ่วนของทุนต่อผลผลิตท ี่ต ัองการ

เน ื่องจากการลงทุนรวมในขณะใดขณะหนึ่งหมายถึง ค ่าที่แตกต่างกันระหว่าง สต ๊อก 

ของทุนที่ต ัองการ ก ับสต ๊อกของท ุนท ี่ม ีอย ู่แล ัว หรือท ี่เก ิดข ึ้นจริงบวกตัวยค่าเส ื่อมราคาของทุน

IHH, = K . - K ^ l - Ô )

HH, -  k ' . - k^  + Sk,,

IHH, = การลงทุนรวม

5 = อัตราค่าเสื่อมของทุน

จากนั้นถึาให้ K ,  = K, ฉะนั้นเมื่อสินสุดเวลาที่ t สต๊อกของทุนที่ต ้องการหรือที่ม ี

อยู่ในขณะนั้น จะเท่ากับสต๊อกของทุนในงวดที่แลัวลบตัวยค่าเสื่อมของทุนและบวกตัวยการลงทุน



ในกรณีท ี่โครงการลงทุนสามารถเสร็จสิ้นภายในงวดเวลาเคียวกัน ค่าของ K, จะเท่า 

กับ K 1 ดังนั้นเราสามารถเขียนสมการใหม่ไดัว ่า

K, = aY,

IHH, -  K , - k ' „ + 8 k „

K , - K*m = การลงท ุนส ุทธ ิ

สามารถจ ัดฐปใหม ่ได ัด ังน ี้

I, -  »<Y, -Y , . , )  + 8 ^

สมการการลงทุนซ ึ่งถ ูกกำหนดอยู่ภายในช้อสมบุต ิฐาน “ต ัวเร ่ง”  (Accelerator

Hypothesis) จะอธิบายสืงรายไดัเป ็นตัวกระตุ้นการลงทุนของภาคเอกชน ทำให้เก ิดการเปลี่ยนแปลง 

ในฐปของตัวทวีถ ูณ (Multiplier)

I, -  kA Y ,
กำหนดให ้ A Y j = (Yt - Y t 1)

ด ังน ั้นสามารถส3ปเป ็นฟ ้งก ์ช ันได ัด ังน ี้

IHH, = f  ( À Y t 5 K,.J )

ทฤษฎีต ่อมาที่ใช้ในการสืกษาคือ ทฤษฎีต ัวเร ่งท ี่สมถ ูรณ ์ของ Chenery and Goodwin 

ซ ึ่งสมท ุต ิให ้ส ่วนแตกต่างใน desire และ actual ของ capital stock สามารถกำจัดภายในระยะ 

เวลาหนึ่งซ ึ่งอาจจะมากกว่าหรือน้อยกว่า 1 period

- P ๙1-KJ

P adjustment coefficient
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แทนค่า k ‘, = a y ,  ลงในสมการ

I. - “PvPiv,

IDt = การลงท ุนส ุทธ ิ

จ ึงสามารถสร ูปไท ้ว ่าการลงท ุนส ุทธ ิในป ีใดข ึ้นอย ู่ก ับผลผล ิตในป ีน ั้นและม ูลค ่าการ 

สะสมท ุนในป ีก ่อน  โดยค่า a  คือ K /Y  และ ค่า P  ค ือการปรับต ัวระหว่าง actual กับ desire ซึ่ง 

สามารถเข ียนเป ็นฟ ้งก ์ช ันไท ้ด ังน ี้

Int = f ( Y „ K , 1)

เพราะฉะนั้นจะไท้ฟ ้งก ์ช ันการลงทุนภาคเอกชนในแบบจำลอง โดยการลงทุนที่แท ้จริง 

จะขึ้นอยู่ก ับรายไท้ที่สามารถใช้จ่ายไท้จริงที่แท้จริง (Real Disposable Income) 1 ม ูลค ่าการสะสม'ท ุน 

ที่แท ้จริง (Capital stock) ในปีช ่วงเวลาก่อน และค่าเสื่อมราคาของทุน แต ่เน ื่องจากทุนในประเทศ 

ไทยจะเป็นอาคาร โรงงาน โครงสรัางพ ื้นฐาน และเครื่องจักรที่ม ีอายูการใช้งานยาวนาน ด ังน ั้น 

อัตราค่าเสื่อมราคาจึงตํ่าประมาณ 3-5 % ต ่อป ี เน ื่องจากอัตราค่าเสื่อมราคาของทุนเป็นค่าที่ค ่อนช้าง■ ’ .  I  .
คงที่ ตังนันจึงมีความสามารถในการอธิบายสมการการลงทุนตำ และสามารถตัดออกจากสมการไท ้J น้ี ไ . r vJa " 1 1, ' ““ I "
การลงทุนภาคเอกชนทแท้จริงจะขึนอยู่ก ับรายไท้ท ี่สามารถใช้จ่ายไท้จริงที่แท้จริง และมูลค่าการ

สะสมท ุนท ี่แท ้จร ิงในช ่วงเวลาก ่อน เนื่องจากงานสืกษานี้จะสืกบาถึงค่าความยืดหยู่นซึ่งจะนำมาใช้ 

เพ ื่อด ูการปรับต ัวและขนาดของผลกระทบที่เก ิดข ึ้น และช ้อม ูลม ีล ักษณะเป ็นเส ันโท ้งมากกว่าเล ัน 

ตรง ด ังน ั้นจึงกำหนดให้สมการอยู่ในรูปของ Logด ังน ี้

log (IH H ), = a2 + ๖2 log (D Y)t + c2 log (K ),.1

IH H , = การลงทุนที่แท้จริงของภาคเอกชน

K ,.! = ม ูลค ่าการสะสมทุนท ี่แท ้จริงในช่วงเวลาก่อน
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4.2.2 เแครัฐษไa (Government Sector)

4.2.2.1 รใอจใยรฐบไa (Government Expenditure)

โดยปกต ิรายจ ่ายร ัฐบาลจะข ึ้นอย ู่ก ับรายไต ้ประชาชาต ิและนโยบายการคล ังของร ัฐ 

บาล น้ารัฐบาลต้องการให้ระบบเศรษฐกิจเกิดการขยายตัวก็จะเพิ่มรายจ่ายรัฐบาลขึ้น เพ ิ่อกระ$ น 

ภาวะเศรษฐกิจของประเทศ แต่น ้ารัฐบาลต้องการให้ระบบเศรษฐกิจชะลอตัวลง ก็จะลดรายจ่ายรัฐ 

บาลลง นอกจากนี้รายจ่ายรัฐบาลยังแบ่งไต้เป็น รายจ่ายประจำ (Current Expenditure) และรายจ่าย 

เพ ิ่อการลงทุน (Capitol Expenditure) ซ ึ่งรายจ ่ายท ั้งสองประเภทจะมีความสัมพ ันธ์ก ับรายไต้ประชา 

ชาติที่แพัจริง ค ือเม ื่อรายไต้ประชาชาติท ี่แห ้จริงเพ ิ่มส ูงข ึ้น รายจ่ายรัฐบาลก็จะเพิ่มสูงขึ้นต้วย โดย 

เฉพาะอย่างยิ่งรายจ่ายประจำ เม ื่องจากส่วนใหญ่เป ็นเงินเดือนและเมียเลี้ยงของช้าราชการซึ่งเพ ิ่มข ึ้น 

ท ุก !! ทำใพัรัฐบาลไม่สามารถเพิ่มหรือลดรายจ่ายตัวนี้ไต ้มากนัก ในส่วนของรายจ่ายเพิ่อการลงทุน 

จะแปรผันตามรายไต้ประชาชาติที่แทํจริงน้อยกว่ารายจ่ายประจำ เม ื่องจากจะต้องคำนึงถึงรายรับรัฐ 

บาลทจะนำมาH จ่ายต้วย รัฐบาลจะใช้จ่ายในการลงทุนมากเท่าไรนัน ข ึนอยู่ก ับรายรับรัฐบาล หรือ 

การจัดสรรงบประมาณว่าจะใช ้งบประมาณแบบใด ดังนั้นรายจ่ายเพิ่อการลงทุนจึงเป็นรายจ่ายที่ผ ัน 

แปรตามนโยบายของรัฐบาลมากกว่ารายจายประจำ ในงานคืกษานี้จะค ืกษาผลกระทบของนโยบาย 

การคลังโดยผ่านทางรายจ่ายรัฐบาล ซึ่งเป็นการสืกษาผลกระทบของการเปลี่ยนแปลงรายจ่ายรัฐบาล 

ต ่อระบบเศรษฐก ิจ ดังนั้นจึงกำหนดใพัรายจ่ายรัฐบาลเป็นตัวแปรภายนอก (Exogenous Variable)

4.2.2.2 ฑยรันรัฐ!แร (Government Revenue)

ในส่วนน ี้จะส ืกษาสมการรายรับรัฐบาล โดยการพัฒนาแบบจำลองงบประมาณของรัฐ 

บาล เพิ่อที่จะวิเคราะห์ผลจากการใช้นโยบายการคลัง โดยกำหนดให์รายรับรัฐบาลมาจากภาษีเงิน 

ไต ้บ ุคคลธรรมดา , ภาษีเง ินไต้น ิต ิบ ุคคล 5 ภาษีการต้า , ภาษีการนำเช้า , ภาษ ีสรรพสาม ิต และราย 

ไต ้อ ื่นๆ โดยรายไต้จากภาษีการส่งออกและรายไต้จากภาษีอื่นๆ รวมท ั้งรายไต้จากแหล่งอ ื่นๆ ท ี่ไม ่ 

ใช่ภาษีจะรวมอยู่ในรายไต้อ ื่นๆ เม ื่องจากรายรับรัฐบาลที่จ ัดเก ็บไต้ ส่วนใหญ่จะมาจากภาษีอากร 

ประมาณรัอยละ 90 และรายรับร ัฐบาลจะมากหรือน ้อยข ึ้นอยู่ก ับสภาวะเศรษฐกิจซ ึ่งสามารถวัคไต ้ 

โดยใช้รายไต้ประชาชาติ น้าหากรายไต้ประชาชาติที่เป็นตัวเงิน (Nomonal Income) มีขนาดเพิ่มขึ้น 

ก็จะทำให้รายรับรัฐบาลที่เป ็นตัวเงินเพ ิ่มข ึ้นต้วย ด ังน ั้นจะกำหนดให ้รายรับรัฐบาลที่เป ็นต ัวเง ินใน
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ระค ับท ี่ต ้องการ (The Desired Demand for Nominal Government Revenue Balance) ฃึนอยู่กับ 

รายไต้ประชาชาติท ี่เป็นตัวเงิน โดยสามารถเขียนเป็นสมการไต้ด ังน ี้

log OR* = a , +p ,lo g  (Y*P)t

ในส่วนของการเปลี่ยนแปลงทางต้านรายรับร้ฐบาลที่เป ็นต ัวเง ินท ี่เก ิดข ึ้น ( The Actual 

Stock o f Nominal Government Revenue Balance) ในระหว่าง!) จะถ ูกสมบ ุต ิใต ้ม ีการปร ับต ัวเป ็น  

ส ัดส ่วนระหว่างความแตกต่างของรายรับร ัฐบาลท ี่เป ็นต ัวเง ินในระด ับท ี่ต ้องการ (GR*) กับรายรับ 

รัฐบาลที่เก ิดขึ้นจริงในช่วงเวลาก่อน

log OR, - log OR,.! = 5  (log  OR* - log GR,.1)

d = ส ัมประส ิทธ ิการปร ับต ัวของรายรับร ัฐบาลท ี่เป ็นต ัวเง ิน ( 0<d< 1 )

ด ังน ี้นรายรับร ัฐบาลที่เป ็นต ัวเงินท ี่เก ิดข ึ้น (Actual Government Revenue for Nommai 

Balance) จะเท ่าก ับผลรวมของรายรับรัฐบาลที่เก ิดข ึ้นจริงในช่วงเวลาก่อนกับรายรับรัฐบาลที่เป ็น 

ต ัวเง ินในระดับท ี่ต ้องการ (GR*) ในป้จรุบ ัน

log GR, = d log GR* + (1- d)log GR,. 1

log GR, = d a ,  + d p  1 log(Y *P ), + (1- Ô) log GR, 1

หริอจ ัดร ูปใหม่ซ ึ่งจะไต ้สมการรายรับร ัฐบาล (Government Revenue Equation) ด ังน ี้

log GR, = a, + b, log (Y*P), + c,log GR, 1

๖1 > 0 , C j  > 0

เน ื่องจากรายรับรัฐบาลนี้งหมดจะเท ่ากับรายรับจากภาษีอากรต่างๆ ด ังน ี้นสามารถ

เข ียนแยกประเภทของภาษีต ่างๆ ไต ้ด ังน ี้

?



GR, PT, + CT, + BUST, + TM, + SST, + OTH,

ซึ่งจะไห้สมการรายรับจากภาษีอากรต่างๆ ด ังน ี้

log (PT)t = 35+ ๖5 log (Y*P), + c5 log (PT),.1

log (CT), = 36 +๖6 log (Y*p), + c6 log (CT),.1

log (BUST), = 37+ ๖7 log (CHH*P), + c7 log (BUST),.1

log (TM), =  3 8 + ๖8 log (IMP*PRM), + Cg log (TM),.1

log (SST), = 39+ ๖9 log (CHH*P), + c9 log (SST),.1

log (OTH), = 310+๖10 log (Y*p),

PT,

CT,

BUST, = 

TM,

SST,

OTH,

CHH, = 

IMP,

GR,

ภาษีเงินไดับุคคลธรรมคา 

ภาษีเงินไดันิต ิบ ุคคล 

ภาษีการดัา (รวม VAT)

ภาษีการนำเช้า 

ภาษีสรรพสามิต

ภาษ ีอ ื่นๆ รวมกับราขไดัจากแหล่งอื่นๆ ที่ไม่ใช้จากภาษี 

การบริโภคภาคเอกชน 

อุปสงค์การนำเ{กสิ'นกัา 

รายรับทั้งหมดของรัฐบาล

การสืกษาโดยแบ่งแยกตามแหล่งรายไห้ท ี่สำคัญของรัฐบาล จะม ิประส ิทธ ิภาพมาก

กว่าการสืกษาโดยรวมรายรับรัฐบาลเป็นสมการเดียว การแบ่งตามแหล่งรายไดัท ี่สำคัญของรัฐบาล 

จะทำให้ทราบผลกระทบที่เก ิดขึนอย่างช ัดเจนต่อตัวแปรต่างๆ และไม ่เก ิดความชาช ้อนในต ัวสม

การอีกตัวย การที่นำรายไดัจากแหล่งต่างๆ มารวมกันเป ็นสมการเด ียว จะทำให้เก ิดป็ญหาการมิด 

เบ ือนในการรวม (Problem of Aggregation Bias) ซ ึ่งก ัาแบ่งแยกแหล่งที่มาของรายไดัอย่างชัดเจน 

แสัวกิจะเป็นการแกัป ็ญหาดังกล่าว สำหรับภาษีการห้าซึ่งเป็นภาษีท ี่จ ัดเกิบจากการขายสินคัาและ

บริการ ในปึจจุบ ันประเทศไทยเปลี่ยนมาใช้ภาษีบ ุลค ่าเพ ิ่ม (VAT) แทน เพ ิ่อลดความชำช้อนและ 

เพ ิ่มความสะดวกในการจัดเก ิบ นอกจากนี้ยังมิภาษีการนำเช้า ภาษ ีสรรพสาม ิตและรายไห ้อ ื่นๆ



4.2.3 «ไคส่างฟ่ระเทศ

4.2.3.1 ลูปอโงดก!รนํห,บไ (Demand for Imports)

การที่ประเทศจะนำเช่าสินน้าจากต่างประเทศมากน้อยเท่าใด ขึ้นอยู่กับใ]จจัยหลายตัว 

เช่น อ ุปสงค ์ของคนในประเทศท ี่ม ีต ่อส ินก ัาต ่างประเทศ อัตราแลกเปลี่ยนเงินตราต ่างประเทศ 

ระด ับราคาส ินก ัาท ั้งในและนอกประเทศ และนโยบายการน้าของประเทศ เป ็นต ้น น้าประชาชนของ 

ประเทศม ีอ ุปสงค ์ต ่อส ันน ้าต ่างประเทศค ่อนช ่างส ูง ซ ึ่งอาจจะเนื่องมาจากระตับรายไต้ประชาชาติส ูง 

ขึ้น หรือรายไต้ท ี่สามารถใช้จ ่ายไต้จริงสูงขึ้น อ ัตราแลกเปลี่ยนเงินตราต ่างประเทศเพ ิ่มส ูงข ึ้น ทำให้ 

สามารถชื้อส ินน้าต ่างประเทศจำนวนเท่าเต ิม โดยจ่ายเงินน้อยลง หร ือระด ับราคาส ินน ้าต ่างประเทศ 

เท ียบก ับราคาส ินน ้าในประเทศม ีแนวโน ้มลดลง และนโยบายการน้าของประเทศค่อนช่างเป ็น

นโยบายการน้าเสรี เหล่านี้จะมีผลทำให้ประเทศนำเช่าสินน้าค่อนช่างสูง ทำให้อุปสงค์การนำเช่า 

เพ ิ่มส ูงข ึ้น อย่างไรก็ตามในงานสืกษานี้จะสมบุต ิให ้นโยบายการคลังของประเทศคงที่ ด ังน ั้นอ ุป 

สงค ์การนำเช ่าจะม ีความสัมพ ันธ์ก ับต ัวแปรท ี่สำค ัญ 3 ตัวคือ รายไต้ประชาชาติที่แห้จริง ราคาสินน้า 

ต ่างประเทศเท ียบก ับราคาส ินน ้าในประเทศ และอ ัตราแลกเปลี่ยนเงินตราต ่างประเทศ ซึ่งสามารถ 

เข ียนเป ็นพ ิ่งค ์ช ันไต ้ด ังน ี้

IMPt = f(Y t ,P ft /Pt ,EX t )

IMP, = อุปสงค์การนำเช่าสันน้า
P, = ราคาสันน้าภายในประเทศ
p f, = ราคาสินน้าภายนอกประเทศ
EX, = อัตราแลกเปลี่ยนเงินตราต่างประเทศ
Y, = รายไต้ประชาชาติที่แห้จริง

เนื่องจากอุปสงค์การนำเช่ามีการเพิ่มขึ้นอย่างรวดเร็ว ตั้งแต่ปี พ,ศ. 2530 เป็นต้นมาดัง4 I 1 _ 4 4 J . , 2นันในการสืกษาจึงเพัมตัวแปรทุ่น (Dummy Variable) เพอจับการเพิ่มขึนอย่างรวดเรวในช่วงปี
พ,ศ. 2530-2539 โดยกำหนดให้ D ,=  1 ส่วนช่วงก่อนปี พ.ศ. 2530 กำหนดให้ D ,=  0 สามารถนำมา
เขียนเป็นสมการไต้ดังนี้
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log (IMP), = a11 + ๖11 log (Y), + 011 log (EX), + d1 1 log (PRM/P), + 011D,

๖ 11 >  0  5 011 <  0  5 d n  <  0  ,

ราย,ไต้'ประชาชาติ'ที่แห้จริง (Reฟ Income) จะม ีความส ัมพ ันธ์ในท ิศทางเด ียวก ันก ับอ ุป 

สงค์การนำเฟ้า ในขณะที่ราคาสินกัาต ่างประเทศเทียบกับราคาสินกัาในประเทศ และอัตราแลก

เปลี่ยนเงินตราต่างประเทศ (Exchange Rate) จะม ีความส ัมพ ันธ ์ในท ิศทางตรงก ันฟ ้ามก ับอ ุปสงค ์ 

การนำ4'ฟ้า (Import Demand) ในการคิกษาจะใช้ดัชนีราคาสินห้านำเฟ้า (PRM,) เป็นตัวแทนของราคา 

ส ินด ัาต ่างประเทศ (Pft)

4.23.2 อุม่อโงค์«ไรส่งออก (Demand for Exports)

การท ี่ประเทศจะสามารถส ่งส ินด ัาธอกไปจำหน ่ายในต ่างประเทศได ัมากน ้อยแค ่ไหน 

ข ึ้นอยู่ก ับป ัจจัยหลายประการ ไดัแก่ อ ุปสงค ์ของ$ชื้อในต่างประเทศ อัตราแลกเปลี่ยนเงินตราต่าง 

ประเทศ ระด ับราคาส ินด ัาในประเทศ ปริมาณการผลิตภายในประเทศ นโยบายการห้าของประเทศ 

และนโยบายการดัาของต่างประเทศ เป ็นตัน ห้า$ช ื้อในต ่างประเทศม ีอ ุปสงค ์ต ่อส ินห ้าของประเทศ 

ส ูง ระดับราคาในประเทศค่อนฟ้างตํ่า ปริมาณการผลิตภายในประเทศมีมากเกินความตัองการ

บร ิโภคในประเทศ นโยบายการด ัาของประเทศส่งเสร ิมการส่งออก และ,นโยบายการตัาของต่าง 

ประเทศไม่ก ีดกันการนำเฟ้า เหล ่าน ี้จะม ีผลทำให้ประเทศสามารถส่งออกสันห ้าไปขายต่างประเทศ 

ไตัมาก ทำให ้ย ูลค ่าส ินห ้าออกสูงตามไปดีวย อย่างไรก็ตามในแบบจำลองนี้จะกำหนดให้ปริมาณ 

การส ่งออกเป ็นต ัวแปรภายนอก (Exogenous Variable) เนื่องจากปัจจัยส่วน'ใหญ่,ท ี่กำหนดอ ุปสงค ์ 

การส่งออกเป ็นป ัจจัยจากภายนอกประเทศ

4.2.4 «ไร«ไหนดรไดไ (Determination of Price)

สมการระด ับราคาจะหามาจากสมการความต้องการถือเงินท ี่แห ้จริง (Demand for 

Real Money Balance) โดยจะใช้ปริมาณเงินในความหมายที่กห้าง (Broadly Defined) ทฤษฎีที่ใช้ใน 

การหาสมการความต้องการถือเงิน เพ ี่อนำมาส!’างเป ็นสมการระด ับราคาจะมาจากแนวคิดของเคนส์ 

(Keynesian) โดยมีแนวคิดว่า เง ินม ิ'ใต ้ม ีบทบาทเป ็นเท ียงสื่อกลางของการแลกเปลี่ยนเท ่าน ั้น แต่เงิน 

ม ีบทบาทในฐานะเป ็นส ินทรัพย ์ (Asset) ชนิดหนึ่งต้วย นอกเหน ือจากส ินทรัพย ์อ ื่นๆ ซ ึ่งเคนส์หมาย 

ถ ึงหลักทรัพย ์ซ ึ่งไต ้แก ่ ทุ้นค์' หร ือพ ันธบ ัตรปร ะชาชนจะต้องเถ ือกระหว่างการถือเงินหรือการถือ
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พ ันธบัตร และป ็จจ ัยสำค ัญที่ม ีอ ิทธ ิพลต่อการเส ือก ก ็ค ือระด ับรายไต้และอัตราดอกเบี้ย ต้ากำหนด 

ให ้ระด ับรายไดัคงท ี่ ความต้องการคือเงินของประชาชนจะมากหรือห ้อยขึ้นอยู่ค ับอัตราดอกเบ ี้ย ดัง 

น ั้น สำนัก Keynesian จ ึงเห ็นว ่าอ ัตราดอกเบ ี้ยเป ็นผลตอบแทนจากการเสียสละสภาพคล่องสำหรับ 

ระยะเวลาหนึ่ง ซ ึ่งทฤษฎีความต้องการคือเงินของสำนักบี้จ ึงม ีช ื่อว่า ทฤษฎีความพอใจสภาพคล่อง 

(liqmdty preference theory) ด ังน ั้นสามารถเข ียนฟิงก ์ช ันความต้องการคือเง ินไต้ด ังบ ี้

M t = m ( Y t ,R ,)

R, = อัตราดอกเบี้ย

ประเทศที่กำลังพ ัฒนาส่วนใหญ ่แต้ว ตลาดทางต้านการเงินยังมิไต้รับการพัฒนาให้อยู่ 

ในระด ับท ี่ประชาชนจะสามารถใช้เป ็นทางเส ือกแทนการคือเงินไต้ ประเทศไทยก็เช ่นเด ียวคัน

ตลาดหลักทรัพย์ย ังอยู่ในวงแคบ การคือเงินของประชาชนโดยทั่วไปจะเป็นไปในลักษณะการ

เปรียบเท ียบคับต ้นท ุนค่าเส ียโอกาสในการคือเงิน ซ ึ่งก ็ค ืออ ัตราผลตอบแทนจากการคือทรัพย์ส ิน 

หรือส ินต ้า ซึ่งม ักจะใช้การคาดคะเนอัตราการเพิ่มขึ้นของระดับราคาสินห้ามาเป็นป้จจัยในการ

ประกอบการตัดส ินใจแทนอัตราผลตอบแทนจากการคือส ันทรัพย์ทางการเงิน ดังนั้นในการสีกษา 

จะใช้อ ัตราเงินเฟ้อที่คาดคะเน (Expected Rate o f Inflation) ในการอธิบายความต้องการคือเงินที่แห ้ 

จริง (Demand for Red Money Balance) และใช้ปี พ. ศ. 2533 เป ็น!!ฐาน

จากแนวคืดของเคนส์กำหนดให้ความต้องการคือเงินท ี่แห ้จริงในระดับท ี่ต ้องการ (The 

Desired Demand for Red Bdance) ข ึ้นอยู่ค ับรายไต้ท ี่แห ้จริงและอัตราเงินเฟ ้อท ี่คาดคะเนดังบ ี้

log (M*/P)t = a ,  + P 1 log (Y), + y, TU,

ในส่วนของการเปลี่ยนแปลงทางต้านปริมาณเงินที่แห ้จริงท ี่เก ิดข ึ้น ( The Actud 

Stock o f Red Money Bdance) ในระหว่างปี จะล ูกสมท ุต ิให ้ม ีการปร ับต ัวเป ็นส ัดส ่วนระหว ่าง 

ความแตกต่างของความต้องการคือเง ินท ี่แห ้จริงในระดับท ี่ต ้องการ (M*/P) ค ับปริมาณเงินที่เก ิดขึ้น 

จริงในช่วงเวลาค่อน

log (M/P), - log (พ?X.1 = Y  (log (M*/P), - log (M/P)t.j)
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Y  = ส้มประสิทธิการปรับตัวของปริมาณเงินที่แต้จริง ( 0 < Y  < 1)

แทนค่าสมการความต้องการถือเงินที่แต้จริงในระดับที่ต้องการ (M*/p) ลงในสมการ 
ความต้องการถือเงินที่แต้จริงที่เกิดขึ้น (Actual Demand for R ed Balance) ด ังน ี้

log (M/P), - log (พรX 1 = Y  ( a ,  + p,iog  00 , + y, 7C, )- log (M/P)J 
log (พร\  = Y a 1 +Y (3 1 log (Y)t + Y y, K + ( 1 -Y x m /pX j

หรือจัดรูปใหม่ไต้ดังนี้

log (M/P), = รเ12+๖12log (Y), + c12 7C1 + dj2 log(M/P)H 

๖12 > 0 , c12< 0 , d12 > 0

ซึ่งจะไต้สมการระด ับราคา (Price Equation) ด ังน ี้

log P, = - a12 - ๖12log (Y), - c 12 7C, - d12 log (M/P^J + log M t

b j2 > 0 , c12< 0 , d12 > 0

7Ct = อัตราเงินเฟ้อที่คาดคะเน 

M, = ปริมาณเงินในความหมายกวิาง

สำหรับการคาดคะเนอัตราเงินเฟ ้อ (%) จะสามารถคำนวณหรือหาค่าประมาณไต้จาก 

การปรับค่าความผิดพลาดในการคาดคะเนระดับราคาสินต้าในอดีต (Adaptive Expectation) ซ่ึงนำ 

เสนอโดย Cagan (1956) โดยมีวิธ ีการคำนวณหาอัตราเงินเฟ้อที่คาดคะเนดังนี้

A7C, = ท1-%̂1 = P [ A  LogCP)t - 7Et.1]

Kt = pA LogCP)t + ( l - P ) 5 C rt
Kt = p  A  Log(P)t + (1 - P )[ P A  Log(P)t_1 + (1 - P ) TC,.2]

= P A  LogCP), + (1 - P ) P A  LogCPX, + (1 - P f  P A  Log(P)rt +

(1 - P )3 PALog(P)rt + (1 - P )4 PALog(P)M +..........
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7üt = pA LO G (P ), + p f j  (1 - P y P A l OG(P),.1

log (M/P), = a12 + ๖12 log (Y), + 012 7U, + d j2 log(M /P)11

จากสมการอัตราเงินเฟ้อที่คาดคะเน ซึ่งหามาจากการปรับค่าความผิดพลาดในการคาด 

คะเนระด ับราคาสินห ้าในอดีต การคำนวณหาอัตราเงินเฟ้อที่คาดคะเนจะทำการทดลองเปลี่ยนค่า

ส ัมประส ิทธ ิการปร ับต ัว  (P) ซึ่งม ีค ่าอยู่ระหว่าง 0.1 ถึง 0.9 ลงในสมการความต้องการถ ือเง ิน ซึ่งจะ 

ทำให้ไต้ค่าของ 7C เป ็นช ุดๆ (Senes) เท่ากับจำนวนของ P ที่แทนลงค่าไป แต้วจึงนำค่า ท ที่ไต้ใน 

แต่ละช ุดไปแทนค่าในสมการความต้องการถือเงินท ี่แห ้จริง และประมาณค่าสมการความต้องการ

ถือเงินท ี่แห ้จร ิงด ังกล่าว โดยเถ ือกสมการที่ไต ้ค่า Log-likelihood ส ูงท ี่ส ุด  ซึ่งจากการประมาณค่าพบ 

ว่าค ่า P เท่ากับ 0.6 ทำให้ไต้ค่า Log-likelihood ส ูงท ี่ส ุดจ ึงไต ้ความส ัมพ ันธ ์ด ังน ี้

7C, = 0.6 ALog(P)t + 0.4 7CM

4.2.5. ผลผลิตที่แท้จริง (Real Output)

ในการถืกษใแบบจำลองในระยะสั้น รายไต้ประชาชาติที่แห้จริง (Real Income) หรือ 
ผลผลิตที่แห้จริง (Real output) จะถูกกำหนดจากการเคลื่อนไหวของอุปสงค์รวมต่อสินห้าที่ผลิต 
ภายในประเทศกับความสามารถในการผลิต ในขณะที่แบบจำลองในระยะยาวรายไต้ประชาชาติ
หรือผลผลิตที่แห้จริงจะถูกกำหนดจากการสะสมทุน (Capital Accumulation) 5 อัตราการเจริญเติบ 
โตของกำลังแรงงาน (Growth of The Labor Force) และความห้าวหน้าของเทคโนโลยี (Technical 
Progress) ซึ่งงานสืกษานีจะใช้แบบจำลองในระยะสั้น และสมทุติให้ระดับผลผลิตที่สูงที่สุดในช่วง 
เวลาก่อนเป็นตัวแทนความสามารถในการผลิต ดังนี้นความสามารถในการผลิตที่วัดออกมาจะเท่า 
กับผลผลิตในช่วงเวลาก่อน ในการสืกษาผลกระทบของอุปสงค์รวมต่อสินห้าภายในประเทศที่แห้ 
จริง (ADD) ที่มีต่อระดับผลผลิตที่แห้จริงจะมีอยู่ 2 แนวทางถือ แนวทางแรกอุปสงค์รวมต่อสินห้า 
ภายในประเทศ (ADD) จะส่งผลกระทบต่อผลผลิตที่แห้จริงโดยตรง ด ังน ี้

log (Y)t = a13 + ๖13 log (ADD), + c13 log (Y),_1
ADD, = CHH, + IHH, + G, /p, + EXP, - IMP,
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ในแนวทางนี้อุปสงค์รวมต่อสันม้าภายในประเทศที่แม้จริง (ADD) จะเป็นตัวกำหนด 
ความผันผวนของระดับผลผลิตที่แท้จริง ถึงแม้ว่าค่า Coefficient ของอุปสงค์รวมของสันดัาภายใน 
ประเทศที่แม้จริง (ADD) จะถูกคาดว่ามีขนาดเล็กกว่าค่า Coefficient ของรายไดัที่แม้จริงในช่วง 
เวลาก่อน เนองจากอุปสงค์รวมต่อสันม้าภายในประเทศที่แม้จริงจะมีอิทธิพลต่อระดับผลผลิตที่แม้ 
จริงน้อยกว่าความสามารถในการผลิต

ส่วนแนวทางที่สองสมบุติใม้ผลผลิตที่แม้จริงขึ้นอยู่ก ับผลผลิตที่แม้จริงในช่วงเวลา 
ก่อน และผลต่างของอุปสงค์รวมต่อสันม้าภายในประเทศที่แม้จริง (ADD) กับแนวโน้มของระดับ 
ผลผลิตที่แม้จริง (Potential Income) หรือเรียกอีกอย่างหนึ่งว่าอุปสงค์รวมส่วนเกิน (The Excess of 
Aggregate Deamnd) โดยแนวโน้มของระดับผลผลิตที่แม้จริงจะหามาจากการสรัางสมการลดถอย 
ของระดับผลผลิตเทียบกับเวลา ด ังน ี้

log 0 0 ,= a14 + b 14 (log ADD, - log Y*,) + C M logOO,- 1

Y * a !5  +  b 15 1

ADD, = อุปสงค์รวมต่อสันม้าภายในประเทศที่แม้จริง
Y * แนวโน้มของระดับผลผลิตที่แม้จริง

ซึ่งในการสืกษใจะเลือกใช้แนวทางแรก เนื่องจากต้องการสืกษาผลกระทบของรายจ่าย 
รัฐบาลในอุปสงค์รวมต่อสันม้าภายในประเทศที่แม้จริง จึงกำหนดใม้อุปสงค์รวมต่อสันม้าภายใน 
ประเทศ (ADD) ส่งผลกระทบต่อระดับผลผลิตที่แม้จริงโดยตรง นอกจากนี้ยังมีอีกแนวคิดหนึ่งที่ 
อธิบายระดับผลผลิตที่แม้จริง โดยมีแนวคิดว่าในระยะยาวแม้วอุปสงค์จะเท่ากับอุปทาน เมื่อกำหนด 
ให้ป้จจัยการผลิตและต้นทุนการผลิตผันแปรไต้อย่างเสรีตามปริมาณการผลิต โดยในตลาดมีแรง
งานและทุนอย่างสมบุรณ์ พรัอมที่จะเพิ่มหรือลดผลผลิตตลอดเวลา ดังนี้นผู้ผลิตจะเลือกผลิต ณ.ฐด 
ที่ร ุปสงค์เท่ากับอุปทาน กล่าวอีกนัยหนึ่งคิอ การเปลี่ยนแปลงของอุปสงค์รวมต่อสันม้าภายใน 
ประเทศก่อให้เกิดการเปลี่ยนแปลงของระดับผลผลิตที่แม้จริงที่ต้องการ

00*  = ADD
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ในส่วนของการเปลี่ยนแปลงทางต้านระด ับผลผลิตท ี่แท ้จริงท ี่เก ิดข ึ้น ( The Actual 

Real Output ) ในระหว่างป ี จะถ ูกสมบุต ิให ้ม ีการปรับต ัวตามความแตกต่างของระด ับผลผลิตท ี่แท ้ 

จริงท ี่ต ้องการ (Y )* ก ับระดับผลผลิตที่เก ิดขึ้นจริงในช่วงเวลาก่อน

log (Y)t - log (Y)t_1 = (^ ( lo g O O V lo g O O J

<f> = ส ้มประส ิทธ ิการปร ับต ัวของผลผลิตท ี่แท ้จร ิง (0< (J ) < 1 )

ในระยะยาวเม ื่อผ ู้ผล ิตสามารถเปลี่ยนแปลงระดับการผลิตไต้อย ่างสม'ถ ูรณ ์จะทำให ้ค ่า 

(}) = 1 ในการสืกษาจะเป ็นการสืกษาในระยะสั้นด ังน ั้นค ่า (J) จ ึงอย ู่ระหว่างส ูนย ์ถ ึงหน ึ่ง

ระดับผลผลิตท ี่แท ้จริงท ี่เก ิดข ึ้น (Actual Red Output) เท ่าก ับผลรวมของระดับผล 

ผลิตท ี่เก ิดข ึ้นจริงในช่วงเวลาก่อนกับระดับผลผลิตท ี่แท ้จริงในระดับท ี่ต ้องการ 0 0 *

log (Y), = <t> log (Y/P)*4+ (1- <t> ) log 00,.!

log 00, = <t> log (ADD). + (1- <j) ) log 00,4

4.2.6. ปร ิมาผเง ิน  (Money Supply)

งานสืกษานั้จะใช่ปริมาณเงินในความหมายกช่าง (Broadly Defined Supply of Money) 

เป็นตัวแทนความต้องการถือเงิน เนึ่องจากไม่สามารถที่จะหาความต้องการถือเงินในระบบไต้จริง 

และการที่ใช้ปริมาณเงินในความหมายกช่าง (M2) เนื่องจากสะท้อนถึงความเป็นจริงในระบบ

เศรษฐกิจโดยรวมไต้เด่นชัดกว่าปริมาณเงินในความหมายแคบ (M l) และอีกเหตุผลหนึ่งที่รวมเอา 

Quasi Money เช่าไปต่วย เนื่องจากงานสืกษานี้เป็นการสืกษาผลกระทบต่อการใช่จ่ายรัฐบาล โดย 

เงินที่นำมาใช้จ่ายนอกจากจะมาจากรายรับรัฐบาลแต้ว ยังสามารถมาจากการผู้ยืมจากภายในประเทศ 

ท้ังจากธนาคารกลางและธนาคารพาณิชย์ กล่าวไต้ว่าการผู้ยืมเงินของรัฐบาลส่งผลกระทบต่อ

ปริมาณเงินโดยรวม ดังน้ันการใช้ปริมาณเงินในความหมายกช่าง (M2) จะครอบคธุมขอบเขตมาก 

กว่าการใช้ปริมาณเงินในความหมายแคบ(M l) โดยปริมาณเงิน (M2) จะถูกกำหนดจากตัวทวีทาง 

การเงิน (Money Multiplier) และฐานเงิน (Monetary Base) หรือปริมาณเงินกำลังสูง (High-Powered 

Money) ดังนี
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M, = mHt

Mt = ปริมาณเงินในความหมายกว่าง (M2)

m = ตัวทวีทางการเงิน

H, = ฐานเงิน

การเปลี่ยนแปลงของฐานเงิน (Monetary Base) จะทำใป'ปริมาณเงินเปลี่ยนแปลงไป 

โดยจะเปลี่ยนแปลงเท่าใด ขึ้นอยู่กับตัวทวีทางการเงิน (Money Multiplier) โดยปกติฐานเงินจะ 

ประกอบไปดืวยสินเชื่อภายในประเทศรวมกับเงินทุนสำรองระหว่างประเทศ ซึ่งสามารถเขียนเป็น 

สมการไตัดังนี้

Ht = DC + NR

Mt m (DC + NR)

แต่ในงานสืกษานี้จะกัางอิงสมการเอกลักษณ์ ในรายงานเศรษฐกิจรายเดือน 1ธนาคาร 

แห่งประเทศไทย ซึ่งแบ่งประ๓ ทของสินทรัพย์ต่างๆ โดยผลรวมของสันทรัพย์ต่างประเทศสุทธิ 

(Net Foreign Assets) หรือเงินทุนสำรองระหว่างประเทศ (Net Stock of International Reserves) กับ 

สันเชื่อภายในประเทศ (Net Domestic Credit) จะเท่ากับผลรวมของปริมาณเงินในความหมายแคบ 

(M l) กับ Quasi-Money และพันทบัตรและสินทรัพย์อื่นๆ สุทธิ ที่ไม่ไดัอยู่ในอยู่คำจำกัดความของ 

ปริมาณเงินในความหมายกว่าง (Sum of Bonds and Other items (net)) ซึ่งสามารถเขียนเป็นสมการ 

ไดัดังนี้

NR, + DCt = + Quasi-Money + OTM

M2, NR, + DC, - OTMt

M2, ปริมาณเงินในความหมายกว่าง

NR, เงินทุนสำรองระหว่างประเทศ

DC, สินเชื่อภายในประเทศ

OTM, = พันธบัตรและสันทรัพย์อื่นๆ



80

4.2.7. นโยบใอกไรคอัง (Fiscal Policy) แอะ สิน!«อรทอในประเทศ ( Domestic Credit)

การใช้นโยบายการคลัง (Fiscal Policy) กับปริมาณเงิน (Money Supply) ได้ถูกเช่ือม 

โยงเช้าด้วยกัน โดยผ่านทางแหล่งทุนที่มารองรับการขาดดุลงบประมาณ ในเมื่อรัฐบาลไม่สามารถ 

หาแหล่งเงินทุนที่ไม่ได้มาจากระบบธนาคาร (Non-Bank Sources) เพื่อรองรับการขาดดุลงบ 

ประมาณ'Me ย่างเพียงพอแลัว แหล่งเงินทุนภายในประเทศส่วนใหญ่ที่มารองรับการขาดดุลงบ

ประมาณ จึงมาจากการกัยืมจากระบบธนาคารภายในประเทศ (Domestic Banking System) ดังนั้น 

การเปลี่ยนแปลงของสืนเชื่อภายในประเทศ (Change in Domestic Credit) จะเกิดขึ้นจากการเปลี่ยน 

แปลงของสินเชื่อในภาคเอกชน (Change in Credit to The Private Sector) และการเงินของภาครัฐ 

บาล

ADCt = (G, - GRt - NFFt - DNBt) + ACPt

DC, = (G, - GR̂  - NFFt - DNBt) + ACPt + DC,.1

ADCt = การเปลี่ยนแปลงของสินเชื่อภายในประเทศ

NFFt เงินทุนสุทธิจากต่างประเทศ (ภาครัฐบาล)

DNBt = เงินทุนภายในประเทศที่ไม่ได้มาจากระบบธนาคาร

ACP1 การเปลี่ยนแปลงของสินเชื่อในภาคเอกชน

DC, สินเชื่อภายในประเทศ

4.2.8. ดุลกไรคอัง (Budget Balance)

งบประมาณของรัฐบาลหรือดุลการคลังเป็นสิ่งที่รัฐบาลใช้เป็นเปาหมาย ในการที่จะ 

พัฒนาประเทศให้มีประสิทธิภาพ และเป็นเครื่องมือของนโยบายการคลังในการที่จะรักษาเสถียร 

ภาพและการเจริญเติบโตของระบบเศรษฐกิจ โดยดุลการคลัง (Budget Balance) จะเท่ากับรายรับรัฐ 

บาลลบดัวยรายจ่ายรัฐบาล ดังนี้

BDt = GR, - G,

BDt ดุลการคลัง
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ในกรณีที่งบประมาณรายจ่ายเท่ากับงบประมาณรายรับ งบประมาณของรัฐบาลจะเป็น 

งบประมาณสมดุล (Balance Budget) แต่ในกรณีที่งบประมาณรายจ่ายสูงกว่างบประมาณรายรับ งบ 

ประมาณของรัฐบาลจะเป็นงบประมาณขาดดุล (Deficit Budget) ในทางตรงกันข้ามถ้างบประมาณ 

รายจ่ายต่ํากว่างบประมาณรายรับ งบประมาณของรัฐบาลจะเป็นงบประมาณเกินดุล (Surplus

Budget)

4.2.9. ด ูaftใรคไ (Trade Balance)

ในงานศึกษานี่,จะใช้ดุลการถ้าเป็นตัวแทนดุลบัญชีเดินสะพัด เนื่องจากมีขนาดและทิศ 

ทางใกถ้เคียงกัน โดยดุลการถ้าเท่ากับการส่งออกลบถ้วยการนำเข้า ดังนี่

TB, EXP, - IMP,

TB, = ดุลการถ้าระหว่างประเทศ

EXP, = ปริมาณการส่งออก

ในงานศึกษานี่เป็นการศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างนโยบายการคลังกับดุลการถ้า ซ่ึง 

การปีดแบบจำลองก็เพื่อให้ตัวแปรต่างๆ เข้าสู่ดุลยภาพ โดยจำนวนสมการจะต้องเท่ากับจำนวนตัว 

แปรภายใน(EndogenousVariable) และกำหนดตัวแปรภายในและตัวแปรภายนอก ดังนี่

ตัวแปรภายใน (Endogenous Variables) คอ

CHH, = 

IHH,

PT,

CT,

BUST, = 

TM,

SST,

OTH,

การบริโภคที่แท้จริงของภาคเอกชน 

การลงทุนที่แท้จริงภาคเอกชน 

ภาษีเงินไถ้บุคคลธรรมดา 

ภาษีเงินไถ้นิติบุคคล 

ภาษีการถ้า (รวม VAT)

ภาษีการนำเข้า 

ภาษีสรรพสามิต

ภาษีอื่นๆ รวมกับรายไถ้จากแหล่งอื่นๆ ท่ีไม่ใช้จากภาษี



82

IMP, อุปสงค์การนำเข้าสันท้า

(M/P), = ความต้องการถือเงินที่แท้จริง

Yt ระดับรายไต้ประชาชาติท่ีแท้จริง

GR, รายรับทั้งหมดของรัฐบาล

II>T๐

รายไต้ท่ีสามารถใช้จ่ายไต้จริง

ADD, = อุปสงค์รวมของสันท้าภายในประเทศที่แท้จริง

DC, = สันเชื่อภายในประเทศ

M, ปริมาณเงินในความหมายกข้าง

TB, ดุลการท้าระหว่างประเทศ

ตัวแปรภายนอก (Exogenous Variables) คือ

DY,_! = รายไต้ท่ีสามารถใช้จ่ายไต้จริงในช่วงเวลาก่อน

K l การสะสมทุนที่แท้จริงในช่วงเวลาก่อน

(Y*p )t = รายไต้ประชาชาติในรูปตัวเงิน

PT =r  V-1 ภาษีเงินไต้บุคคลธรรมดาในช่วงเวลาก่อน

O H II ภาษีเงินไต้นิติบุคคลในช่วงเวลาก่อน

(CHH*P)t= มูลค่าการบริโภคภาคเอกชน

BUST,.! = ภาษีการท้า (รวม VAT) ในช่วงเวลาก่อน

(IMP*PRM),=: มูลค่าการนำเข้าสันท้า

TM,.! = ภาษีการนำเข้าในช่วงเวลาก่อน

SST.-1 = ภาษีสรรพสามิตในช่วงเวลาก่อน

EX,

(PRM/P), =

อัตราแลกเปลี่ยนเงินตราต่างประเทศ

ราคาสันท้าต่างประเทศเทียบกับราคาสันท้าในประเทศ

D t ตัวแปรทุ่นของปริมาณการนำเข้า

K
(M/P)t 1 =

อัตราเงินเฟ้อที่ดาดคะเน

ความต้องการถือเงินที่แท้จริงในช่วงเวลาก่อน

K l ระดับรายไต้ประชาชาติที่แท้จริงในช่วงเวลาก่อน

EXP, ปริมาณการส่งออก
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NFF, เงินทุนสุทธิจากต่างประเทศ (ภาครัฐบาล)
DNB, เงินทุนภายในประเทศที่ไม่ไดัมาจากระบบธนาคาร
ACP, การเปลี่ยนแปลงของสินเชื่อในภาคเอกชน
DC,.! = สินเชื่อภายในประเทศในช่วงเวลาก่อน
NR, เงินทุนสำรองระหว่างประเทศ
OTM, = พันธบัตรและสินทรัพย์อื่นๆ

การประมาณค่าสมการทั้งหมด จะใช้วิธี Two-Stage Least Square (TSLS) เนื่องจาก 

เป็นวิธีที่สอดคลัองตามทฤษฎีของการสร้างแบบจำลองที่เป็นระบบสมการต่อเนื่อง ทำให้ตัว
V \ ' * ,

ประมาณค่า Consistency ดังนันสามารถสรุปสมการทังหมดทีใช้ในการสืกษาไดัดังนี

สมการพฤติกรรม (Behavioral Equations)

log(CHH), = a, + ๖1 log (DY)t + c, log (DY),. 1 

log (IHH)t = a2 + ๖2 log (DY)t + c2 log (K)t 1 

log(PT), = a5+ ๖5 log (Y*p)t + c5 log (PT)t_1 

log (CD, = a6+ ๖6 log (Y*p)t + Cg log (CT),. 1 

log (BUST), = น7+ ๖7 log (CHH*P), + c7 log (BUST),.! 

log (TM), = ag + ๖8 log (IMP*PRM), + Cg log (TM),.1

log (SST), = a9 + ๖9 log (CHH*P), + Cg log (SST),.] 

log (OTH), = a10+ ๖10 log (Y*p),

log (IMP), = an + ๖11 log (Y), + cn log (EX), + djj log (PRM/P), + en D, 

log (M/P), = a,2+๖12log (Y), + c12 7Ü+ ๖12log(M/P),.1

log (Y), = a13 + ๖13 log (ADD ), + c13 log (Y), 1

สมการเอกลักษณ (Identity Equation)

GR,
DY,

PT, + . CT, + BUST, + TM, + SST, + OTH, 
Y, - (GR/P),
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ADD, = CHH, + IHH, + G, /P, + EXP, - IMP,
DC, (G, - GR, - NFF, - DNB,) + ACP, + DC,
M, NR, + DC, - OTM,
TB, EXP, - IMP,

4.3 วิธีกไรกํไนวฌ

หลังจากประมาณค่าที'ละสมการด้วยวิธี Two-stage Least Square แล้ว จึงนำแต่ละสม 
การมาประกอบกันเพื่อสร้างเป็นแบบจำลองเศรษฐศาสตร์มหภาคขึ้น แล้วทำการ Simulation ซึ่งผล 
ที่ไล้ถูกแสดงไร้ในภาคผนวก และความสามารถในการพยากรณ์ของสมการต่างๆ ไล้ถูกแสดงไร้ใน 
ภาคผนวกเช่นเดียวกัน หลังจากนั้นก็จะทำการศึกษาดังต่อไปนี้

ส่วนท ี่หน ึ่งเป ็นการศึกษาหาความสัมพ ันธ์ระหว่างด ุลการคลังก ับด ุลการล้าในกรณ ี 

ของประเทศไทย ว่ามีความสัมพันธ์กันหรือไม่ และความสัมพันธ์ที่เกิดขึ้นเป็นเช่นไร โดยการ 

ศึกษาจะกำหนดให้ดุลการคลังลดลง 20 % โดยการเพิ่มรายจ่ายรัฐบาล ซึ่งการที่ดุลการคลังเลวลงจะ 

ส่งผลต่อดุลการล้าอย่างไร เป็นการศึกษาหาความสัมพันธ์ในเรื่องของ Twin Deficits เนื่องจากใน 

แบบจำลองเป็นการศึกษาหาความสัมพันธ์ที่เกิดขึ้นในภาคการผลิตที่แท้จริงเท่านั้น ไม่รวมถึงเงิน 

โอนระหว่างประเทศ ดังนั้นผลที่เกิดขึ้นต่อดุลการล้าจึงเป็นผลกระทบที่แท้จริงที่ตัดภาคการเงิน

ออก เนื่องจากแบบจำลองที่ใช้เป็นแบบจำลองตามแนวคิดของเคนส์ (Keynes) และศึกษาตามสมบุติ 

ฐานของ Mundell-Fleming Approach ดังนันผลการศึกษาที่น่าจะเกิดขึ้นคือ ทั้งการขาดดุลการคลัง 

และการขาดดุลบัญชีเดินสะพัดมีความสัมพันธ์กัน ซึ่งสอดคล้องกับงานศึกษาส่วนใหญ่ทั้งในกลุ่ม 

ประเทศที่พัฒนาแล้วและประเทศกำลังพัฒนา เช่น Darrat (1988) และ Abell (1990) ซึ่งพบความ 

สัมพันธ์ท ี่เกิดขึ้นในประเทศสหรัฐอเมริกา และงานศึกษานี้เป็นการทดสอบแนวคิดในเรื่องของ

Twin Deficits ในกรณีของประเทศไทย โดยความสัมพันธ์ที่เกิดขึ้นน่าจะเป็นแบบ Twin deficits คือ 

ผลกระทบของการใช้นโยบายการคลังแบบขาดดุลจะส่งผลทำให้ดุลการล้าเลวลง ด ังต ่อไปน ี้ คือ 

เพื่อรัฐบาลเพิ่มรายจ่ายให้สูงขึ้น จะส่งผลให้อุปสงค์รวมต่อสันล้าภายในประเทศเพิ่มสูงขึ้น รายไล้ 

ประชาชาติที่แท้จริงก็สูงขึ้นด้วย ซึ่งก็จะทำให้ประเทศมีการนำเข้าสันล้าเพิ่มสูงขึ้น ดุลการล้าของ 

ประเทศก็จะมีแนวโน้มลดลง
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นอกจากนี้ยังศึกษาผลกระทบที่เกิดขึ้นต่อรายรบรัฐบาล เนื่องจากการศึกษาจะส่วน
แรกจะกำหนดให้รายรับรัฐบาลคงที่ ในขณะที่รายจ่ายรัฐบาลเพิ่มขึ้น ซึ่งส่งผลทำให้ดุลการคลังลด 
ลง 20 % แต่ในความเป็นจริง ผลกระทบที่เกิดขึ้นจากการกำหนดให้ดุลการคลังเลวลง 20 % โดย 
การเพิ่มรายจ่ายเพียงอย่างเดียว ในท้ายที่สุดแล้วก็น่าจะทำให้รายรับรัฐบาลเปลี่ยนแปลงไป ซึ่งผล 
กระทบที่เกิดขึ้นจากการกำหนดให้ดุลการคลังเลวลง 20 % ก็อาจจะไม่ถูกต้อง เนื่องจากดุลการคลัง 
ที่เกิดขึ้นอาจจะมากกว่าหรือน้อยกว่านี้ ดังนั้นในส่วนนี้จะทำการศึกษาว่าดุลการคลังที่ลดลง จะส่ง 
ผลต่อรายรับรัฐบาลมากน้อยอย่างไร โดยท้าผลกระทบที่เกิดขึ้นต่อรายรัฐบาลน้อยมีน้อยมาก ก็จะ 
ยิ่งเป็นการสนับสนุนผลการศึกษาในส่วนแรก ว่ามีความถูกต้องและแม่นยำมากยิ่งขึ้น คือถึงแม้ว่า 
จะมีการเพิ่มรายจ่ายรัฐบาลจนทำให้ดุลการคลังเลวลง 20 % ก็ไม่ส่งผลทำให้รายรับรัฐบาลเปลี่ยน 
แปลงไปมากนัก ดังนั้นดุลการคลังที่เกิดขึ้นภายหลังจากที่ใช้นโยบายการคลังแบบขาดดุลแท้ว ยัง 
คงใกล้เคียงกับดุลการคลังที่ถูกกำหนดขึ้นในตอนแรก แต่ท้าผลกระทบที่เกิดขึ้นต่อรายรัฐบาลน้อย 
มีปายกลางถึงค่อนช้างมาก ผลที่เกิดขึ้นก็จะทำให้ดุลการคลังมีการเปลี่ยนแปลงไปจากเดิม ซึ่งอาจ 
จะทำให้ไม่ไดัดุลการคลังที่ต้องการ นอกจากนี้ยังศึกษาผลกระทบที่เกิดขึ้นต่อรายรับรัฐบาล
ประเภทต่างๆ ว่าส่งผลกระทบต่อรายรับประเภทใดมากที่สุด

ในส่วนที่สอง เป็นการศึกษาผลกระทบของการใช้นโยบายการกลังในการแท้ไข

ป้ญหาเศรษฐกิจ โดยดุลการคลังในช่วงปี พ.ศ, 2540-2541 มีแนวโน้มที่จะขาดดุลเพิ่มขึ้น ในขณะที่ 

ช้อมูลที่ใช้ในการศึกษาโดยเฉพาะอย่างยิ่งในช่วงปี พ.ศ. 2531-2539 ดุลการคลังมีแนวโน้มเกินดุล 

มาโดยตลอด เป็นผลมาจากการใช้นโยบายการคลังแบบหดตัวของรัฐบาล ดังนั้นในการศึกษาดุล 

การคลังในช่วง 10 ป ี ที่ผ่านมาที่เกินดุลทุกปี จะสมมูติให้รัฐบาลใช้นโยบายการคลังแบบขยายตัว 

เพื่อศึกษาผลกระทบที่เกิดขึ้น เพื่อเป็นแนวทางต่อไปในอนาคต ดังนั้นในการศึกษาผลกระทบของ 

การใช้นโยบายการคลัง จะเป็นการศึกษาผลกระทบของการเพิ่มรายจ่ายรัฐบาลต่อดุลการท้าและ

ระบบเศรษฐกิจ โดยการศึกษาจะกำหนดให้รัฐบาลใช้นโยบายการคลังแบบสมดุลและขาดดุล 2% 

ของ GDP แล้วศึกษากระทบที่เกิดขึ้น การที่กำหนดให้รัฐบาลใช้นโยบายการคลังแบบสมดุลหรือ 

ขาดดุล 2% ของ GDP เนื่องจากการใช้นโยบายการคลังแบบขาดดุลเป็นจำนวนมากจะก่อให้เกิด 

ป้ญหาเศรษฐกิจตามมาในภายหลัง ประกอบกับการดำเนินนโยบายเศรษฐกิจก็จะตกอยู่ภายใต้อิทธิ 

พลของประเทศเจ้าหนี้ ทำให้การบริหารประเทศเป็นไปอย่างไม่มีประสิทธิภาพมากนัก อย่างไรก็ 

ตาม ตั้งแต่อดีตที่ผ่านมารัฐบาลใช้นโยบายการกลังแบบขาดดุลมาโดยตลอด แต่ก็เป็นไปเพื่อการ 

สเางโครงสร้างพื้นฐาน (Infrastruture) เพื่อความเจริญเติบโตที่จะเกิดขึ้นในอนาคต ดังนั้นถึงแม้ว่า 

รัฐบาลจะใช้นโยบายการคลังแบบขาดดุล แต่ก็เป็นไปอย่างมีประสิทธิภาพ ในการศึกษาการชดเชย
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การขาดดุลของรัฐบาล จะกำหนดให้รัฐบาลสามารถ$ยืมเงินไห้จากภายในประเทศและภายนอก

ประเทศ ซึ่งผลกระทบที่เกิดขึ้นสามารถเขียนเป็นแผนภาพไห้ดังนี้

แผนผังแสดงผลกระทบของนโยบายการคลัง ในกรณีที่รัฐบาลห้ยืมเงินจากภายในประเทศ

ในกรณี'ที่รัฐบาล$ยืมเงินจากภาย'ในประเทศเพื่อชดเชยการขาดดุลของรัฐบาล จะไม่ 

ส่งผลต่อปริมาณเงินภายในประเทศ เนื่องจากเป็นเพียงการเคลื่อนยัายเงินออมจากภาคเอกชนมาสู่ 

ภาครัฐบาล ดังนี้นปริมาณเงินภายในประเทศจะไม่เปลี่ยนแปลง อย่างไรก็ตามการที่ภาครัฐบาลใช้ 

จ่ายเพิ่มมากขืนแสดงว่าภาคเอกชนห้องลดรายจ่ายในการบริโภคและการลงทุนลง ผลกระทบที่จะ 

เกิดขึ้นต่อระบบเศรษฐกิจจึงขึ้นอยู่กับค่าตัวทวีของรายจ่ายภาครัฐบาลเพียบกับรายจ่ายภาคเอกชน 

ซึ่งในงานสืกษานี้กำหนดให้ค่าตัวทวีของรายจ่ายภาครัฐบาลมีค่ามากกว่ารายจ่ายภาคเอกชน ดังนั้น 

ผลกระทบสุทธิที่เกิดขึ้นต่อระบบเศรษฐกิจ จะทำให้อุปสงค์รวมต่อสินห้าภายในประเทศเพิ่มสูงขึ้น 

ซึ่งจะทำให้รายไห้ประชาชาติที่แท้จริงเพิ่มสูงขืน ส่งผลให้มีการนำเข้าสินห้าเพิ่มมากขึ้น ซึ่งจะทำให้ 

ดุลการห้ามีแนวโน้มที่เลวลง นอกจากมีการที่รายไห้ประชาชาติที่แท้จริงเพิ่มสูงขืน ยังส่งผลให้การ 

บริโภคและการลงทุนภาคเอกชน เพิ่มสูงขึ้นห้วย
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แผนผังแสดงผลกระทบของนโยบายการคลัง ในกรณีที่รัฐบาลห้ยืมเงินจากภายนอกประเทศ

ในกรณีที่รัฐบาลห้ยืมเงินจากภายนอกประเทศเพื่อชดเชยการขาดดุลของรัฐบาล จะส่ง 

ผลทำให้ทังปริมาณเงินและอุปสงค์รวมต่อสันห้าภายในประเทศเพิ่มสูงขืน ซึ่งวงจรของอุปสงค์

รวมต่อสันห้าภายในประเทศไห้กล่าวไข้แห้วข้างต้น ในที่นี้จะกล่าวถึงวงจรของปริมาณเงิน โดย

ปริมาณเงินภายในประเทศจะเพิ่มสูงขืน เพื่องจากการห้ยืมเงินจากภายนอกประเทศจะส่งผลให้

ระดับราคาสันห้าเพิ่มสูงขืนเพียงอย่างเดียว ซึ่งเป็นผลมาจากข้อจำกัดของแบบจำลอง ทำให้ราคาสัน 

ห้าในประเทศแพงขืนเพื่อเพียบกับราคาสันห้าต่างประเทศ ดังนันประชาชนจะนำเข้าสันห้าเพิ่มมาก 

ขืน ทำให้ดุลการห้ามีแนวโน้มที่เลวลง นอกจากนี้การที่รายไห้ประชาชาติที่แท้จริงเพิ่มสูงขึ้น ยังส่ง 

ผลให้การบริโภคและการลงทุนภาคเอกชน เพิ่มสูงขืนห้วย

อย่างไรก็ตามในแบบจำลองนี้ มีสมมุติฐานที่สำคัญ คือการเพิ่มขึ้นของปริมาณเงินจะ 

ไม่ส่งผลทำให้รายไห้ประชาชาติเพิ่มขืน แต่จะทำให้ระดับราคาสันห้าเพิ่มสูงขึ้นแทน หรืออีกนัย 

หนึ่งคือ การเปลี่ยนแปลงของระดับราคาสันห้า (P) จะมากกว่าการเปลี่ยนแปลงของปริมาณเงิน (M) 

ทำให้สามารถกล่าวไห้ว่าห้ารัฐบาลเพิ่มรายจ่ายจนทำให้ดุลการคลังขาดดุล 2% ของ GDP โดยราย
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รับในส่วนที่ชดเชยการขาดดุลมาจากการ$ ยืมภายในและภายนอกประเทศ น่าจะส่งผลกระทบต่อ
ระบบเศรษฐกิจดังนี้

ตารางที่ 4.1 ผลกระทบที่คาดว่าจะเกิดขึ้นจากการใช้นโยบายการคลังแบบขาดดุล

ตัวแปรทาง 
เศรษฐกิจ

ชดเชยโดยย ื[จากภายใน 
ประเทศ

ชดเชยโดยกิจากภายนอก 
ประเทศ

«  Â 4  1Y เพมขน เพมขน
CHH

1 V J  f
เพมขน เพมขน

fflH 4  Â 4  Jเพมขน เพมขน
IMP 4  J! 4  J!เพมขน เพมขน
TB เลวลง เลวลง

4  JP ลดลง เพมฃน
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