
บทท ี่ 6

สรุฟ่ผลจากการวิเคราะห์และข้อเสนอแนะ

6.1 สเฟ่ผลจ!ก«ใรวิเครไะห์

จากการคิกษาถึงผลกระทบของดุลการคลังต่อดุลการน้า ตามแนวคิดของ Mundell- 

Fleming Approach พบว่าดุลการคลังมีความสัมพันธ์ต่อดุลการน้าเพียงเล็กน้อย ในกรณีของประเทศ 

ไทย โดยดุลการคลังจะส่งผลกระทบต่อดุลการน้าในทิศทางเดียวกัน กล่าวคือ น้าดุลการคลังขาดดุล 

มากยิ่งขึ้น จะส่งผลใพัดุลการน้าขาดดุลมากย่ิงขึ้นน้วย แต่น้าดุลการคลังขาดดุลลดลง ก็จะส่งผลให้ 

ดุลการน้าขาดดุลลดลงเช่นกัน อย่างไรก็ตามการปรับตัวของดุลการน้าจะน้อยกว่าดุลการคลังมาก 

ผลกระทบที่เกิดขึ้นในงานคิกษานี่ยังสนับสนุนแนวคิดในเรื่อง Twin Deficits อีกตัวย ซึ่งทั้งประเทศ 

ที่พัฒนาแน้วและประเทศกำลังพัฒนามีการคิกษาความสัมพันธ์ในน้านนี่อย่างกน้างขวาง โดยพบว่า 

บางประเทศมีความสัมพันธ์เกิดขึ้นระหว่างดุลการคลังกับดุลบัญชีเดินสะพัด แต่บางประเทศกลับ 

ไม่พบความสัมพันธ์ตังกล่าว นอกจากนี่ความสัมพันธ์ที่เกิดขึ้นอาจจะไม่เป็นไปตามแนวคิดในเรื่อง 

Twin deficits คือดุลการคลังที่ขาดดุลเพิ่มมากขึ้น กลับทำให้ดุลบัญชีเดินสะพัดขาดดุลลดลงแทนที่ 

จะเพิ่มขึ้น นอกจากนี่ยังพบความสัมพันธ์ที่ย้อนกลับอีกน้วย คือการขาดดุลบัญชีเดินสะพัดเป็นตัว 

กำหนดการขาดดุลการคลัง ซึ่งความแตกต่างของแต่ละประเทศจะขึ้นอยู่กับโครงสรัางทาง

เศรษฐกิจของประเทศนั้นๆ และระยะเวลาที่ทำการคิกษา ในกรณีของประเทศไทย Wipawee 

(1993) ซึ่งคิกษาความสัมพันธ์ในระยะยาวพบว่าทั้งดุลการคลังและดุลบัญชีเดินสะพัดเป็นตัว

กำหนดซึ่งกันและกัน ซึ่งสอดคน้องกับงานคิกษานี่ แม้ว่าผลกระทบในระยะสั้นที่เกิดขึ้นในงาน 

คิกษาน่ีจะต่ํา แต่ก็สามรถบอกเป็นนัยๆ ไน้ว่าในระยะยาวแน้วความสัมพันธ์ดังกล่าวจะเพิ่มขึ้น

เนื่องจากงานคิกษานี่เป็นการคิกบาความสัมพันธ์เฉพาะในระยะสั้นเท่านั้น และผล

กระทบที่เกิดขึ้นก็เป็นผลกระทบแบบ!เต่อ'ปี ไม่ไน้รวมผลกระทบของปีก่อนๆ ดังนั้นความสัมพันธ์ 

ที่พบจึงมีค่าค่อนช่างตํ่า โดยสามารถหาค่าเฉลี่ยของผลกระทบที่เกิดขึ้นต่อดุลการน้าในช่วงปี พ.ศ. 

2531-2539คือการที่ขาดดุลการคลังเลวลง 20%ทำให้ดุลการน้าเลวลงเพิ่มขึ้น 1.3%โดยดุลการคลัง 

ที่เลวลงน้ันมาจากการเพ่ิมข้ึนของรายจ่ายรัฐบาลเพียงอย่างเดียว แต่น้าเป็นการคิกษาในระยะยาวจะ
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ต้องรวมเอาผลกระทบที่เก ิดข ึ้นต ่อด ุลการม ้าในป ีก ่อนๆ ต้วย ด ังน ั้นผลกระทบท ี่เก ิดข ึ้นจะต ้องร ุน 

แรงกว่าน ี้

จากการสืกษาพบว่า ถึงแม้ประเทศไทยจะตกอยู่ในข่าย Twin Deficits แต่ก็1ไม่มากนัก 

ดังนั้นรัฐบาลสามารถใช้นโยบายการคลังแบบขยายตัวหรือนโยบายการคลังแบบขาดดุล ไต้ค่อน

ช้างสะดวก เนื่องจากไม่ต้องห่วงว่าดุลการม้าจะเลวลงมากขึ้นตามไปดีวยมาก นอกจากนี้ยังส่งผลดี 

ต่อระบบเศรษฐกิจ เนื่องจากช้อเสืยของการใช้นโยบายการคลังแบบขาดดุล คือจะส่งผลทำใม้อุป 

สงค์การนำเช้าเพิ่มขึ้น และทำให้ดุลการต้าขาดดุล ซึ่งงานสืกษานี้พบว่าความสัมพันธ์มีไม่มากนัก 

ดังนั้นเมื่อรัฐบาลใช้นโยบายการคลังแบบขาดดุลในการแม้ไขป้ญหา จึงเกิดผลดีต่อระบบเศรษฐกิจ 

โดยรวมมากกว่า เพราะไปกระตุ้นภาวะเศรษฐกิจโดยรวมของประเทศ ทำให้รายไต้ประชาชาติที่แห้ 

จริงเพิ่มสูงขึ้น

ในส่วนของผลกระทบของดุลการคลังต่อรายรับรัฐบาล พบว่าแทบจะไม่มีความ

สัมพันธ์เกิดขึ้น หรือมีความสัมพันธ์กันห้อยมาก และความสัมพันธ์ที่เกิดขึ้นกเป็นไปในทิศทาง 

เดียวกัน คือเมื่อดุลการคลังเลวลง 20% ทำให้รายรับรัฐบาลเพิ่มขึ้นเพียง 0.1% เท่าน้ัน ดังนั้น ไม่ว่า 

รัฐบาลจะใช้จ่ายเพิ่มมากข้ึนเพียงไร ก็จะทำให้รายรับรัฐบาลไม่เปลี่ยนแปลงมากนัก ทำให้ดุลการ 

คลังที่เกิดขึ้นจริงเป็นไปตามที่กำหนดไม้ ทำให้การวางแผนและนโยบายต่างๆ เป็นไปไต้ต้วยความ 

สะดวก มีประสิทธิภาพ สามารถคำนวณผลที่จะเกิดขึ้นไต้อย่างคูกต้องแม่นยำมากยิ่งขึ้น

ผลจากการการสืกษารองรับความสัมพันธ์ที่เกิดขึ้นระหว่างรายจ่ายรัฐบาลกับรายรับ 

รัฐบาลไต้ค่อนช้างน้อย อย่างไรก็ดี ม้ารายจ่ายรัฐบาลส่งผลทำให้รายรับรัฐบาลเพิ่มขึ้นไม่ว่าจะมาก 

หรือน้อย ก็เป็นผลดีต่อระบบเศรษฐกิจของประเทศ ยกตัวอย่างเช่น เมื่อรัฐบาลตั้งงบประมาณแบบ 

ขาดดุล โดยการเพ่ิมรายจ่ายให้สูงขึ้น ทำให้รายรับรัฐบาลเพิ่มขึ้นต้วย ซึ่งห้ายที่สุดแม้ว แม้ว่าดุลการ 

คลังที่เกิดขึนจริงจะผิดไปจากที่ตั้งเปีาหมายไม้ แต่ก็ปรับตัวในทิศทางที่ดีขึ้น กล่าวคือขาดดุลน้อย 

ลง แต่ในกรณีเช่นนี้ไม่ค่อยเกิดขึ้น เนื่องจากความสัมพันธ์ส่วนใหญ่ของรายรับรัฐบาลและรายจ่าย 

รัฐบาล จะเป็นแบบว่ารายจ่ายรัฐบาลถูกกำหนดจากรายรับรัฐบาลมากกว่า คือรัฐบาลจะใช้จ่ายมาก 

น้อยแค่ไหนก็จะต้องคาดคะเนทางต้านรายรับก่อน ซึ่งส่วนใหญ่แม้วจะเป็นพวกรายจ่ายเพื่อการลง 

ทุนของรัฐบาล เพราะรัฐบาลจะลงทุนเพิ่มสูงขึ้น เมื่อรายรับรัฐบาลเพิ่มขึ้น ดังนั้นความสัมพันธ์ที่ 

ยัอนกลับมีค่อนช้างน้อย เพราะถึงแม้การเพิ่มขึ้นของรายจ่ายจะไปกระตุ้นระบบเศรษฐกิจ ทำให้ราย 

ไต้ประชาชาติเพิ่มขึ้น ประชาชนมีการบริโภคสันห้าเพิ่มสูงขึ้น แต่ผลกระทบดังกล่าวต้องผ่านตัว
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แปรทางเศรษฐกิจหลายตัว กว่าจะกระทบกับรายรับรัฐบาล ผลกระทบที่เหล ืออยู่ก ็ค ่อนช ้างต ์า นอก 

จากน ี้งานศึกบานี้เป ็นการศึกบาความสัมพ ันธ์ในระยะสั้น ผลกระทบที่เก ิดข ึ้นต ่อรายรับร ัฐบาลเป ็น 

ผลกระทบที่เก ิดข ึ้น?เต่อปี ไม ่รวมผลกระทบจากป ีก ่อนๆ ด ังน ี้นผลกระทบต ่อรายรับร ัฐบาลจึงต ํ่า 

เน ื่องจากกว่าที่ผลจากรายจ่ายรัฐบาลจะไปกระทบรายรับรัฐบาล ต้องใช้เวลาช่วงหนื่ง ด ังน ั้นก ัามอง 

ในระยะยาวแต้ว สามารถกล่าวไต้ว่าการเปลี่ยนแปลงของรายจ่ายรัฐบาลจะทำให้รายรับรัฐบาล

เปลี่ยนแปลงในทิศทางเด ียวกันไต้มากกว่าน ี้ค ือผลกระทบดังกล่าวเด ่นช ัดข ึ้น

อย่างไรก็ตามเนื่อพิจารณารายจ่ายรัฐบาลที่เพิ่มขึ้น จากการกำหนดให้ดุลการคลังเลว 

ลง 20% พบว่าโดยเฉลี่ยแสัวรายจ่ายรัฐบาลเพิ่มขึ้นไม่ส ูงมากนัก โดยเพ ิ่มข ึ้นเฉลี่ยอยู่ท ี่ประมาณ 

3.27% ส ิ่งน ี้อาจจะเป ็นสาเหต ุหน ื่งท ี่ส ่งผลให ้รายรับร ัฐบาลไม ่ไต ้ปร ับต ัวเพ ิ่มข ึ้นมากน ัก เนื่องจาก 

รายจ่ายรัฐบาลที่เพิ่มขึ้นก็ไม่ไต้มากมายเท่าไรนัก ประกอบก ับการปรับต ัวของรายรับร ัฐบาลค ่อน

ช้างจะตรมาก ดังนั้นถึงแม้ว ่าจะกำหนดให้ด ุลการคลังเลวลง 20% แต่เมื่อพิจารณาในฐปรายจ่ายที่ 

เพ ิ่มขึ้นแต้ว กล่าวไต้ว่ารายจ่ายรัฐบาลที่เพิ่มขึ้น 3.27% จะทำให้รายรับรัฐบาลเพ ิ่มข ึ้นเพ ียง 0.1%

เมื่อแยกรายรับรัฐบาลออกเป็นประเภทต่างๆ พบว่ารายรับรัฐบาลทุกประเภทไต้รับ 

ผลกระทนที่น้อยมากเหมือนกับกรณีของรายรับรัฐบาลรวม และความสัมพันธ์ที่เกิดขึ้นก็เป็นไปใน 

ทิศทางเดียวกันหมด คือ เมื่อรัฐบาลเพ่ิมรายจ่ายข้ึน จะทำให้รายรับจากภาษีทุกประเภทปรับตัวเพิ่ม 

สูงขึ้น โดยรายรับอื่นๆ ปรับตัวเพิ่มขึ้นมากที่สุด รองลงมาคือ รายรับจากภาษีเงินไต้นิติบุคคล ราย 

รับจากภาษีการนำเช้าและรายรับจากภาษีเงินไต้บุคคลธรรมดา ตามลำดับ ส่วนรายรับจากภาษีการ 

ต้าและรายรับจากภาษีสรรพสามิต ไต้รับผลกระทบน้อยที่สุด อย่างไรก็ตามถึงแม้ว่ารายรับประเภท 

ต่างๆ จะเปลี่ยนแปลงไป แต่ก็เป็นเปอร์เซ็นต์ที่น้อยมาก ไม่เกิน 0.15% จากการที่ดุลการคลังเลวลง 

20% และส่วนใหญ่แต้วผลกระทบที่เกิดขึ้นต่อรายรับประเภทที่ขึ้นอยู่กับรายไต้ประชาชาติโดยตรง 

อย่างรายรับอื่นๆ จะไต้รับผลกระทบมากกว่ากรณีของรายรับประเภทที่ไม่ไต้ขึ้นอยู่กับรายไต้

ประชาชาติโดยตรง เช่นรายรับจากภาษีสรรพสามิตซึ่งขึ้นอยู่กับปริมาณการบริโภคของภาคเอกชน 

แม้ว่าจะแบ่งแยกเป็นประเภทต่างๆ แต่ก็เหมือนกับกรณีของรายรับรัฐบาลโดยรวม คืองานศึกบานี้ 

เป็นการศึกบาในระยะสั้นเท่านั้น ผลกระทบที่เกิดขึ้นเป็นแบบปีต่อปี ดังนั้นต้ามองในระยะยาว โดย 

รวมผลกระทบจากปีก่อนๆ เช้าไปต์วย จะพบว่าผลกระทบที่มีต่อรายรับรัฐบาลประเภทต่างๆ จะ 

เพิ่มมากขึ้น
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ในส่วนของผลกระทบจากการใช้นโยบายการคลังในการแห้ไขปีญหาเศรษฐกิจ ซึ่งใน 

งานสืกษากำหนดให้สามารถเสือกให้มาตรการทางการคลังไห้ 3 ร ูปแบบ คือ การเพิ่มรายจ่ายรัฐบาล 

โดยใช ้งบประมาณแบบสมด ุล การเพิ่มรายจ่ายรัฐบาลโดยใช้งบประมาณแบบขาดดุล 2% ของ GDP 

และส่วนที่ขาดดุลชดเชยจากการ$ยืมจากภายนอกประเทศ และการเพิ่มรายจ่ายรัฐบาลโดยใช้งบ

ประมาณแบบขาดดุล 2% ของ GDP และส่วนที่'ขาดดุลชดเชยจากการ$ยืมจากภาย'ในประเทศ ผล 

ปรากฎว ่าการใช ้นโยบายการคล ังแบบขาดด ุลส ่งผลกระทบท ี่ร ูนแรงกว ่าการใช ้นโยบายการคล ัง 

แบบสมด ุล  ค ือ ห้าปรับตัวดีขึ้นก็ดีข ึ้นอย่างเห็นไห้ชัด ห ้าปรับตัวเลวลงก็เลวลงอย่างเห ็นไห้ช ัด การ 

ใช ้นโยบายการคลังแบบสมดุล แม ้จะไม ่ส ่งผลกระทบท ี่ร ูนแรงน ัก แต ่ก ็ส ่งผลด ีค ือ ทำให้รายไห้ 

ประชาชาติที่แห้จริง อ ุปสงค์การบริโภคและการลงท ุนภาคเอกชนเพ ิ่มส ูงข ึ้น ซึ่งก ็เป ็นผลดีในการ 

กระตันภาวะเศรษฐกิจ แต่อุปสงค์การนำเช้าก็เพิ่มขึ้นห้วย ส ่งผลให้ด ุลการห ้าขาดดุลเพ ิ่มส ูงข ึ้น ส ่วน 

ระด ับราคาสินห ้าคงท ี่ไม ่เปล ี่ยนแปลง อย่างไรก็ตามเมื่อเปรียบเทียบลับกรณีท ี่ร ัฐบาลใช้นโยบาย

การคลังแบบขาดดุล 2% ของ GDP จะทำให้รายไห้ประชาชาติ อ ุปสงค ์การบร ิโภคและการลงท ุน 

ภาคเอกชนเพิ่มข ึ้นมากกว่ากรณีท ี่ร ัฐบาลใช้นโยบายการคลังแบบสมดุล ในทำนองเดียวกันก็ทำให้ 

อุปสงค์การนำเช้าเพิ่มขึ้นมากกว่าห้วย ซึ่งก ็จะส่งทำให้ด ุลการห้าเลวลงยิ่งกว่ากรณ ีรัฐบาลใช้

นโยบายการคลังแบบสมด ุล ด ังนั้นกล่าวไห้ว ่าการใช้นโยบายการคลังแบบสมดุล เหมาะสำหรับ

ประเทศท ี่ไม ่ต ัองการกระต ันภาวะเศรษฐกิจมากน ัก และม ีป ้ญ หาหร ือไม ่ต ้องการประสบก ับป ้ญ หา 

ด ุลการห้าที่จะเลวลง นอกจากนี้ระดับราคาสินห้าภายในประเทศยังเท่าเติม ค ือไม่ก ่อให ้เก ิดเง ินเฟ ้อ

ในส่วนของการใช้นโยบายการคลังแบบขาดดุล 2% ของ GDP ผลกระทบที่เกิดขึ้นต่อ 

ระบบเศรษฐกิจจะแตกต่างกันตามแหล่งเงินทุนที่มาชดเชยการขาดดุลของรัฐบาล โดยห้าเงินทุนที่ 

ห้ยืมมาจากภายนอกประเทศ จะส่งทำให้ปริมาณเงินภายในประเทศเพิ่มสูงขึ้น นอกจากนี่'อุปสงค์ 

การนำเช้าและระดับราคาสันห้าภายในประเทศก็เพิ่มสูงขึ้นกว่ากรณีที่ชดเชยโดย$ยืมจากภายใน 

ประเทศดังนี้นจึงก่อให้เกิดปีญหาดุลการห้าและป้ญหาเงินเฟ้อตามมา

ในส่วนของรายไห้ประชาชาติที่แห้จริงในกรณีที่ชดเชยโดยห้ยืมจากภายนอกประเทศ 

ที่เพิ่มขึ้นนี้น แม้ว่าจะมากกว่ากรณีรัฐบาลใช้นโยบายการคลังแบบสมดุล แต่ก็นัอยกว่ากรณีที่รัฐ 

บาลใช้นโยบายการคลังแบบขาดดุล 2% ของ GDP และชดเชยส่วนที่ขาดดุลโดยการ$ยืมจากภายใน 

ประเทศ ในกรณีของอุปสงค์การบริโภคและการลงทุนภาคเอกชน ไม่ว่าจะใช้นโยบายการคลังโดย 

ชดเชยจากแหล่งใดก็ไห้ผลที่เกือบจะเท่ากัน หรือกรณีที่ชดเชยโดยการค์ยืมจากภายนอกประเทศ

มากกว่าเท่ยงเล็กนัอย สรูปไห้ว่าการใช้นโยบายการคลังแบบขาดดุล 2% ของ GDP ก่อให้เกิดผลดี
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ในการกระตุ้นภาวะเศรษฐกิจ ทำให้ทั้งรายไท้ประชาชาติที่แท้จริง อุปสงค์การบริโภคและการลง 

ทุนภาคเอกชนเพิ่มสูงขึ้นกว่ากรณีที่รัฐบาลใช้นโยบายการคลังแบบสมดุล แต่ท้ารัฐบาลเลือกที่จะชด 

เชยโดยตุ้ยืมจากต่างประเทศ ผลกระทบที่เกิดขึ้นไม่ว่าจะเป็นท้านใดก็ตามจะตุ้กรณีที่รัฐบาลชดเชย 

โดยตุ้ยืมจากภายในประเทศไม่ไท้เลย เพราะทำให้ทั้งดุลการท้าเลวลง และระดับราคาสินท้าเพิ่มสูง 

ข้ึน ก่อให้เกิดป้ญหาดุลการท้าและปีญหาเงินเฟ้อตามมา แต่ถึงแม้ว่ารัฐบาลจะชดเชยโดยการท้ยืม 

จากภายในประเทศก็ส่งผลทำให้ดุลการท้าขาดดุล แต่ก็เป็นปริมาณที่น้อยกว่า นอกจากนี้ยังทำให้ 

ระดับราคาส ัน ท้าเพิ่มขึ้นอ ีกท้วยคือเงินมีค่าแข็งขึ้น

จากผลการสืกษา ท้ารัฐบาลต้องการแท้ไขป้ญหาดุลบัญชีเดินสะพัดและป้ญหาเงินเฟ้อ 

ไปพรัอมๆ กัน รัฐบาลจะต้องเลือกใช้นโยบายการคลังแบบสมดุล แต่ระบบเศรษฐกิจโดยรวมจะ 

ขยายตัวไม่มาก เนื่องจากทั้งอุปสงค์รวมของสินท้าภายในประเทศและรายไท้ประชาชาติที่แท้จริง 

เพิ่มขึ้นไม่มากนัก แต่ท้ารัฐบาลใช้นโยบายการคลังแบบขาดดุล 2 % ของ GDP และชดเชยโดยท้ยืม 

จากภายนอกประเทศ ทั้งป้ญหาเงินเฟ้อและป้ญหาการขาดดุลบัญชีเดินสะพัดจะยิ่งทวีความรูนแรง 

ไปอีก แต่มีช้อดีคือทั้งอุปสงค์รวมของสันท้าภายในประเทศและรายไท้ประชาชาติที่แท้จริงขยายตัว 

อย่างมาก ในกรณีที่รัฐบาลชดเชยโดยการตุ้ยืมจากภายในประเทศ แม้ว่าจะทำให้ดุลบัญชีเดินสะพัด 

เลวลง แต่ก็น้อยกว่ากรณีท่ีชดเชยโดยการตุ้ยืมจากภายนอกประเทศ นอกจากนี้ยังช่วยแท้ป้ญหาเงิน 

เฟ้ออีกท้วย

เนื่องจากในงานสืกษานี้มีสมบุติฐานที่ว่าการเปลี่ยนแปลงของระดับราคาจะมากกว่า 

การเปลี่ยนแปลงของปริมาณเงิน ทำให้ผลการคืกษใเป็นไปอย่างที่กล่าวแท้วช้างต้น ซึ่งไม่ค่อยถูก 

ต้องนัก ถือไท้ว่าเป็นแดอ่อนของงานสืกษานี้ เนื่องจากไม่สอดคท้องกับความเป็นจริง แต่เม่ือ 

พิจารณาโดยตัดสมบุติฐานนี้ออกไป กล่าวคือปริมาณเงินที่เพิ่มขึ้นจะส่งผลทำให้รายไท้ประชาชาติ 

ที่แท้จริงเพิ่มสูงขึ้น หรือการเปลี่ยนแปลงของระดับราคาน้อยกว่าการเปลี่ยนแปลงของปริมาณเงิน 

จะส่งผลกระทบดังนี้คือ การตุ้ยืมเงินจากภายนอกประเทศเพิ่อชดเชยการขาดดุลการคลังจะทำให้ 

รายไท้ประชาชาติที่แท้จริงเพิ่มขึ้นสูงกว่ากรณีที่ตุ้ยืมจากภายในประเทศ นอกจากนี้อุปสงค์รวมของ 

สันท้าภายในประเทศยังสูงกว่าท้วย เนื่องจากภาครัฐบาลและภาคเอกชนไม่ต้องแย่งเม็ดเงินกัน ทำ 

ให้ทั้งอุปสงค์การบริโภค อุปสงค์การลงทุน และอุปสงค์การนัาเช้าในกรณีที่ตุ้ยืมจากภายนอก

ประเทศสูงกว่ากรณีที่ตุ้ยืมจากภายในประเทศ กล่าวอีกนัยหนึ่งคือ การตุ้ยืมจากภายนอกประเทศ 

เพิ่อชดเชยการขาดดุลการคลังจะทำให้ระบบเศรษฐกิจขยายตัวมากกว่ากรณีที่ตุ้ยืมจากภายใน
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ประเทศ แต่ก็ทำให้ดุลการม้าเลวลงและระดับราคาสันม้าเพิ่มสูงขึ้นหรือเกิดปีญหเงินเฟ้อ มากกว่า 

กรณีท่ีชดเชยการขาดดุลการคลังโดยการม้ยืมจากภายในประเทศ

ในป็จฐบันถึงแม้ว่านโยบายการคลังแบบขาดดุล และชดเชย'โดยการ$ยืมจากภาย1ใน

ประเทศจะเป็นผลดีมากกว่ากรณีที่ชดเชยโดยการเฐ'ยืมจากภายนอกประเทศ แต่ประเทศไทยก็มี

ความจำเป็น'ท่ี'จะต้อง$ยืมจากภาย'นอกประเทศ เนื่องจากแหล่งเงินทุนจากภายในประเทศมีไม่เพียง 

พอ ช่องว่างระหว่างการออมและการลงทุน (Saving-Investment Gap) มีมากขึ้นเรื่อยๆ ทำให้ 

ประเทศไทยดัองพึ่งพาแหล่งเงินทุนจากต่างประเทศเรื่อยมา และจากการสืกษาของ ศิริ การเจริญดี 

(2539) พบว่าประเทศไทยนำเช่าเงินทุนมากการที่จำเป็น คือมีเงินทุนไหลเช่ามาภายในประเทศมาก 

เกินไป ระบบเศรษฐกิจของประเทศเจริญเติบโตอย่างรวดเร็ว ในขณะที่ภาคการผลิตที่แห้จริงรอง 

รับไม่ทัน ส่งผลให้เกิดป้ญหาต่างๆ ตามมามากมาย เช่นป็ญหาการขาดดุลบัญชีเดินสะทัด นอกจาก 

น ี้ Hakkio (1995) พบว่าผลกระทบของการขาดดุลบัญชีเดินสะพัดก่อให้เกิดความเที่ยงในระยะสั้น 

และป็ญหาในระยะขาว โดยความเที่ยงในระยะสั้นคือการที่นักลงทุนเสึกถึงความไม่ปลอดภัยใน

การลงทุน และป้ญหาในระยะยาวคือมาตรฐานการครองชีพจะลดลง เนื่องจากมีหนี้สาธารณะที่ติอง 

ชำระเพิ่มมากขึ้น ดังนั้นการสนับสทุนการออมและการลดลงของงบประมาณขาดดุลจะเป็นการแม้ 

ป้ญหาดังกล่าวอย่างมีประสิทธิภาพ ประเทศไทยจะต้องสนับสทุนการออมภายในประเทศให้มาก 

ข้ึน และไม่ปล่อยให้เศรษฐกิจของประเทศโตเร็วเกินไป เพื่อความเจริญเติบโตที่มีเสถียรภาพใน 

อนาคต

6.2 ข้อจำกัดแระข้ณ{ทเอแนะ

จากแบบจำลองที่ใช้ในการสืกษา จะเห็นว่าเป็นแบบจำลองในระยะสั้นของเคนส์

(Keynes) โดยเป็นการสึกษาแต่ต้านอ ุปสงค์เท่านั้น โดยมชี่อสมบุติว่าอุปทานคงที่ หรือประสิทธิ 

ภาพหรือความสามารถในการผลิตสันม้าคงที่ ไม่มีการเปลี่ยนแปลงในช่วงเวลาที่ทำการสืกษา ผล 

การสืกษาที่ไต้จะเป็นผลที่เกิดขึ้นในระยะสั้นเท่านั้น แต่ม้าต้องการสืกษาถึงความสัมพันธ์ในระยะ 

ยาวระหว่างรายจ่ายรัฐบาลและดุลการคลังต่อและดุลบัญชีเดินสะพัด ควรจะสืกษาความสัมพันธ์'ที่ 

เป็นเหดุเป็นผลกัน (Causality Test) และทดสอบความสัมพันธ์ที่มีเสถียรภาพ (Stationary) ในระยะ 

ยาว โดยใช้วิธี Co-integration นอกจากนี้ควรที่จะใส่ตัวแปรที่สำคัญที่มีส่วนในการกำหนดดุลบัญชี 

เดินสะพัดเพิ่มเติม โดยเป็นการสืกษาแบบ Multivariate Causality เพื่อใหไ้ต ้ผลการคี1กษาที่ถูกต้อง 

และแม่นยำมากยิ่งขึ้น
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เน ื่องจากงานศึกษานี้ใช ้แบบจำลองที่เป ็นการศึกษาเฉพาะในต้านอุปสงค์เท ่านั้น ทำให้ 

แบบจำลองมีความไม่สมชุ,เรณ์ โดยเฉพาะอย่างยิ่งสมการต้านอุปทาน (สมการผลผล ิตท ี่แห ้จร ิง) 

เป ็นเพ ียงเส ัน 45 องศา เท่านั้น ดังนั้นงานศึกษานี้เป ็นการศึกษาการขยับตัวของเสัน IS เพียงอย่าง 

เดียว ทำให้ผลการศึกษาที่ไดัไม ่ค ่อยดีน ัก ด ังน ั้นจ ึงสมควรท ี่จะม ีการปรับปร ูงและเพ ิ่มสมการทาง 

ด ัานอุปทานให้ด ีย ิ่งข ึ้น เพ ิ่อให ้เก ิดการปรับต ัวน ั้งเส ัน IS และ LM  ค ือทางด ัานอ ุปสงค ์และอ ุปทาน 

ทำให้ผลการศึกษาใกลิเคียงกับความเป็นจริงมากยิ่งขึ้น

จ ุดอ ่อนในเร ื่องความไม ่สมท ุรณ ์ของแบบจำลองย ังส ่งผลทำให ้งานศ ึกษาน ี้ต ้องต ั้ง  

สมบุต ิฐานว่าการเปลี่ยนแปลงของระดับราคาจะมากกว่าการเปลี่ยนแปลง'ของปริมาณเงิน หรือ

ปริมาณเงินที่เพ ิ่มข ึ้นจะส่งผลให้รายไต้ประชาชาติท ี่แห ้จริงลดลง ซ ึ่งไม ่สอดคต ้องก ับความเป ็นจร ิง 

ถ ือไต้ว ่าเป ็นจ ุดอ ่อนที่สำค ัญของงานศึกษานี้ เน ื่องจากโดยปกติแต้วการเพิ่มข ึ้นของปริมาณเงินจะ 

ส ่งผลให้รายไต้ประชาชาติท ี่แห ้จริงเพ ิ่มส ูงข ึ้น หรือการเปลี่ยนแปลงของระดับราคาจะต้องน ้อยกว่า 

การเปลี่ยนแปลงของปริมาณเงิน อย่างไรก็ตามการเปลี่ยนแปลงของระดับราคาอาจจะมากกว่าการ 

เปลี่ยนแปลงของปริมาณเงินไต ้ ต ้าปริมาณเงินในระบบเศรษฐกิจมีมากเกินไป การเพิ่มขึ้นของ 

ปริมาณเงินจะไม ่ส ่งผลทำให้อ ุปสงค ์รวมของส ินห ้าภายในประเทศเพ ิ่มส ูงข ึ้น เน ื่องจากระดับราคา 

ส ินห ้าจะเพ ิ่มส ูงข ึ้นตามไปดีวย ทำให ้รายไต้ประชาชาติท ี่แห ้จร ิงไม ่เปล ี่ยนแปลงหรือปรับต ัวลดลง 

แทนที่จะเพ ิ่มข ึ้น

นอกจากนี้แบบจำลองเศรษฐศาสตร์มหภาคขนาดย่อที่ใช้ในการศึกษายังไม่ค่อยดีนัก 

เนื่องจากยึดติดกับแนวคิดของเคนส์ (Keynes) มากเกินไป ดังนั้นควรที่จะศึกษาหาความส้มพันธ 

โดยใช้ VAR Model หรือใช้วิธีอื่น เพื่อที่จะสรัางแบบจำลองเศรษฐศาสตร์มหภาคที่มีความเหมาะ 

สมและไม่ยึดติดกับแนวคิดของเคนส์ (Keynes) และ Mundell-Fleming Approach จนเกินไป ทำให้ 

ผลการศึกษาที่เกิดขึ้นเป็นไปในแนวทางที่สนับสทุนแนวความคิดของเคนส์ (Keynes) และ

Mundell-Fleming Approach

ในงานศึกษานี้เป็นการศึกษาที่เน้นในต้านผลกระทบต่อดุลบัญชีเดินสะพัดเป็นหลัก 

และใช้แบบจำลองเศรษฐศาสตร์มหภาคขนาดย่อ ทำให้การวิเคราะห์เป็นไปในวงแคบ ไม่สามารถ 

ศึกษาผลกระทบที่เกิดขึ้นต่อระบบเศรษฐกิจทั้งหมด เมื่อเกิดปัญหาทางเศรษฐกิจต่างๆ ไต้อย่างชัด 

เจน ในส่วนของนโยบายการคลังที่ใช้ในการแห้ไขปัญหาเศรษฐกิจ ซึ่งในที่นี้จะแบ่งเป็น กรณีท่ี 

แหล่งเงินทุนที่รองรับการใช้จ่ายรัฐบาลมาจากภายในประเทศ และกรณีที่แหล่งเงินทุนที่รองรับการ
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ใช้จ่ายรัฐบาลมาจากต่างประเทศ อย่างไรก็ตามในการสืกษาแหล่งท ี่มาของเงินท ุนที่รองรับการใช้ 

จ ่ายรัฐบาลยังสามารถแบ่งไต่'อ ีกรูปแบบหนึ่ง ซ ึ่งเป็น 3 กรณ ีค ือ กรณ ีท ี่ร ัฐบาลออกพ ันธบ ัตรร ัฐบาล 

กรณี'ที่รัฐบาล$ยืมจากต่างประเทศ และกรณ ี'ท ี่ร ัฐบาลพัมพ ์ธนบัตรเพ ิ่มเต ิม ซ ึ่งทั้ง 3 กรณ ีน ี้ ควรจะ 

ไต่'มีการสืกษาต่อ1ไป
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