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1. บทน า 

ในช่วงปี 2545 - 2556 เงินบาทปรับตัวแข็งค่าขึ้นอย่างต่อเนื่องจากเฉลี่ย 44.43 บาทต่อดอลลาร์ สรอ. 
ในปี 2544 เป็นเฉลี่ย 30.73 บาทต่อดอลลาร์ สรอ. ในปี 2556 หรือแข็งค่าขึ้นจากปี 2544 ประมาณร้อยละ 
30.84 ในระยะเวลา 12 ปี โดยที่การแข็งค่าของเงินบาทในช่วงดังกล่าวมีสาเหตุมาจากปัจจัยที่ส าคัญๆ 
หลายประการ ประกอบด้วย (1) การขาดดุลการค้าและดุลบัญชีเดินสะพัดของสหรัฐฯ ในจ านวนมากส่งผลให้
เงินดอลลาร์ สรอ. อ่อนค่าลงเมื่อเปรียบเทียบกับค่าเงินของประเทศต่างๆ รวมทั้งเงินบาท (2) การปรับตัวเข้าสู่
ภาวะวิกฤติเศรษฐกิจและการเงินของสหรัฐฯ ในช่วงปี 2551 - 2552 (Subprime crisis) ซึ่งท าให้เงินดอลลาร์
อ่อนค่ามากยิ่งขึ้น (3) การประกาศใช้มาตรการขยายปริมาณเงินในช่วงปี 2551 – 2557 ซึ่งท าให้งบดุลของ
ธนาคารกลางสหรัฐฯ เพ่ิมขึ้นจาก 850 พันดอลาร์ สรอ. ในปี 2551 เป็น 4.4 ล้านล้านดอลลาร์ สรอ. ในปี 
2557 ควบคู่กับการคงอัตราดอกเบี้ยนโยบายอัตราดอกเบี้ยต่ าไว้ที่ร้อยละ 0.0 – 0.25 อย่างต่อเนื่อง ซึ่งเป็น
ปัจจัยกดดันให้เงินดอลลาร์ สรอ. อ่อนค่าลง แม้ว่าเศรษฐกิจสหรัฐฯ จะเริ่มฟ้ืนตัวจากภาวะวิกฤติการณ์ทาง
เศรษฐกิจแล้วก็ตาม และ (4) การลดอัตราดอกเบี้ยนโยบายอย่างต่อเนื่องของกลุ่มประเทศยูโรโซนและญี่ปุ่น
และการเริ่มประกาศใช้มาตรการขยายปริมาณเงินของธนาคารกลางญี่ปุ่นและธนาคารกลางยุโรปเมื่อเดือน
ตุลาคม 2553 และเดือนมีนาคม 2558 ตามล าดับ 

ในกรอบทฤษฎเีศรษฐศาสตร์ การเปลี่ยนแปลงของอัตราแลกเปลี่ยนจะส่งผลกระทบต่อราคาเปรียบเทียบ 
(Relative price) ของสินค้าออกและราคาเปรียบเทียบของสินค้าเข้า ดังนั้น การเปลี่ยนแปลงของอัตรา
แลกเปลี่ยนจึงส่งผลกระทบต่อทิศทางการค้าระหว่างประเทศ นั่นคือ ในช่วงที่ค่าเงินของประเทศใดประเทศหนึ่ง
อ่อนค่าลงจะส่งผลให้ราคาของสินค้าส่งออกในตลาดต่างประเทศถูกลงและสินค้าน าเข้าจากต่างประเทศมีราคาแพง
ขึ้น การเปลี่ยนแปลงดังกล่าวจะท าให้ปริมาณการส่งออกเพ่ิมข้ึนและปริมาณน าเข้าลดลงหรือดุลการค้าปรับตัวดี
ขึ้น ในทางตรงกันข้าม ในช่วงที่ค่าเงินของประเทศแข็งค่าขึ้น ราคาสินค้าส่งออกในตลาดต่างประเทศจะมีราคา 
แพงขึ้น ในขณะที่สินค้าน าเข้าราคาถูกลงและการเปลี่ยนแปลงดังกล่าวจะท าให้ปริมาณการส่งออกลดลง  
ในขณะที่ปริมาณการน าเข้าเพ่ิมข้ึนหรือดุลการค้าปรับตัวลดลง ในกรอบการวิเคราะห์เชิงประจักษ์ (Empirical 
analysis) รายงานการศึกษาต่างๆ ได้ท าการทดสอบความสัมพันธ์ดังกล่าวผ่านการทดเงื่อนไขของมาแชล 
(Marshall – Lerner condition) ซึ่งกล่าวไว้ว่า การอ่อนค่าของค่าเงินที่แท้จริง (Real depreciation) จะส่งผลให้
ดุลการค้าปรับตัวดีขึ้น หากค่าความยืดหยุ่นต่อราคาของมูลค่าการส่งออกและน าเข้ามากกว่าหนึ่ง ซึ่งรายงาน
การศึกษาหลายๆ ฉบับสามารถยืนยันถึงความสัมพันธ์ทางทฤษฎีดังกล่าวในหลายประเทศ เช่น Hernan 
Rincon (1999) พบความสัมพันธ์ระหว่างอัตราแลกเปลี่ยนกับดุลการค้าในประเทศโคลัมเบีย Shirvani and 

                                                           
1 ปัจจุบัน ด ารงต าแหน่งผู้อ านวยการส านักยุทธศาสตร์และการวางแผนเศรษฐกิจมหภาค รักษาการในต าแหน่งท่ีปรึกษาด้าน

นโยบายและแผนงาน ผู้เขียนขอขอบคุณ ดร. ปรเมธี วิมลศิริ เลขาธิการคณะกรรมการพัฒนาการเศรษฐกิจและสังคม
แห่งชาติ และ ดร. ปัทมา เธียรวิศิษฎ์สกุล รองเลขาธิการคณะกรรมการพัฒนาการเศรษฐกิจและสังคมแห่งชาติ ที่ได้กรุณา
ให้ค าแนะน าต่อการศึกษาในครั้งนี้ รวมทั้งเจ้าหน้าท่ีส านักยุทธศาสตร์และการวางแผนเศรษฐกิจมหภาคที่ให้การสนับสนุน
ด้านข้อมูลและด้านต่างๆ  ข้อคิดเห็นที่ปรากฏในบทความนี้เป็นความเห็นส่วนตัวของผู้เขียนซึ่งไม่จ าเป็นต้องสอดคล้องกับ
ความเห็นของส านักงานคณะกรรมการพัฒนาการเศรษฐกิจและสังคมแห่งชาติ 
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Wilbratte (1997) พบความสัมพันธ์ของข้อมูลดังกล่าวในข้อมูลของประเทศสหรัฐอเมริกา แคนาดา ฝรั่งเศส 
เยอรมนี อิตาลี ญี่ปุ่น และสหราชอาณาจักร Akbostanci’s (2002) พบความสัมพันธ์ดังกล่าวในข้อมูลของ
ประเทศตุรกี Liu, Fan และ Shek (2006) ยืนยันความสัมพันธ์ดังกล่าวในข้อมูลการค้าของฮ่องกง อย่างไรก็ตาม 
รายงานการศึกษาของ Rose (1991) ไม่พบความสัมพันธ์ระหว่างการเปลี่ยนแปลงของอัตราแลกเปลี่ยนกับ
ดุลการค้าในข้อมูลของประเทศสหราชอาณาจักร แคนาดา เยอรมนี ญี่ปุ่น และสหรัฐอเมริกา ในขณะที่ 
Onafowora (2003) พบความสัมพันธ์ที่มีนัยส าคัญระหว่างการเปลี่ยนแปลงของอัตราแลกเปลี่ยนกับทิศทาง
การค้าระหว่างประเทศของไทย มาเลเชีย และอินโดนีเซียกับสหรัฐอเมริกาและญี่ปุ่น แม้ว่าผลที่ได้จากการศึกษา
ตามที่สรุปข้างต้นจะยังมีความขัดแย้งกันก็ตาม แต่หากความสัมพันธ์ระหว่างอัตราแลกเปลี่ยนและการค้า
ระหว่างประเทศมีอยู่จริงการเปลี่ยนแปลงของอัตราแลกเปลี่ยนจะสามารถส่งผลกระทบต่ออัตราการขยายตัว
ทางเศรษฐกิจและองค์ประกอบต่างๆ ของระบบเศรษฐกิจได้มากน้อยเพียงใดจะขึ้นอยู่กับขนาดของการพ่ึงพิง
ของระบบเศรษฐกิจต่อภาคการค้าระหว่างประเทศ รวมทั้งโครงสร้างของระบบเศรษฐกิจ และปฏิสัมพันธ์
ระหว่างภาคเศรษฐกิจอ่ืนๆ กับภาคการค้าระหว่างประเทศและการเปลี่ยนแปลงของอัตราแลกเปลี่ยน ซึ่งในกรณี
ของประเทศไทยนั้นเป็นประเทศที่มีการพ่ึงพิงภาคการค้าระหว่างประเทศสูง โดยสัดส่วนผลรวมของมูลค่าการ
ส่งออกและน าเข้าต่อผลิตภัณฑ์มวลรวมในประเทศในปี 2556 อยู่ที่ร้ อยละ 132 สูงเป็นล าดับที่ 28 ของโลก 
และล าดับที่ 3 ในกลุ่มประเทศอาเซียน-5 รองจากเวียดนามและมาเลเซีย ตามล าดับ ดังนั้น หากความสัมพันธ์
ระหว่างอัตราแลกเปลี่ยนกับการส่งออกและน าเข้าตามกรอบทฤษฎีเศรษฐศาสตร์มีอยู่จริง การแข็งค่าของอัตรา
แลกเปลี่ยนในช่วงปี 2545 – 2556 มีแนวโน้มที่จะส่งผลกระทบต่อเศรษฐกิจไทยอย่างมีนัยส าคัญ 

ท่ามกลางการเปลี่ยนแปลงของอัตราแลกเปลี่ยนและทิศทางนโยบายการเงินของประเทศต่างๆ และ 
ข้อขัดแย้งในผลการศึกษาเพ่ือทดสอบความสัมพันธ์ระหว่างการเปลี่ยนแปลงของอัตราแลกเปลี่ยนกับการ
ส่งออกและน าเข้าในต่างประเทศข้างต้น ค่าเงินบาทได้ปรับตัวแข็งค่าขึ้นจากเฉลี่ย 39.55 บาทต่อดอลาร์ สรอ. 
ในช่วงปี 2545 – 2550 เป็นเฉลี่ย 31.93 บาทต่อดอลลาร์ สรอ. ในปี 2551 – 2556 ในขณะที่การขยายตัว
ของมูลค่าการส่งออกและปริมาณการส่งออกของไทยชะลอตัวลงจากการขยายตัวเฉลี่ยร้อยละ 15.8 และ 
ร้อยละ 10.1 ในช่วงปี 2545 – 2550 เป็นการขยายตัวเฉลี่ยร้อยละ 7.7 และร้อยละ 3.0 ในช่วงปี 2551 - 2556 
ตามล าดับ นอกจากนั้น การขยายตัวของเศรษฐกิจไทยชะลอตัวลงจากการขยายตัวเฉลี่ยร้อยละ 5.7 เป็นเฉลี่ย
ร้อยละ 3.2 ในช่วงเดียวกัน แม้กระนั้นก็ตาม การศึกษาผลกระทบของอัตราแลกเปลี่ยนต่อเศรษฐกิจไทย 
ในภาพรวมยังมีอยู่อย่างจ ากัด โดยการศึกษาส่วนใหญ่ยังคงจ ากัดขอบเขตอยู่เพียงเฉพาะการวิเคราะห์ผลกระทบ
ของการเปลี่ยนแปลงในอัตราแลกเปลี่ยนต่อการส่งออกและน าเข้าในลักษณะการวิเคราะห์ดุลยภาพแบบ 
แยกส่วน (Partial equilibrium analysis) โดยใช้วิธีการทางเศรษฐมิติ ซึ่งมีข้อจ ากัดทั้งในด้านวิธีการวิเคราะห์ 
และข้อจ ากัดในด้านการวิเคราะห์ผลกระทบต่อเศรษฐกิจในภาพรวมและตัวแปรอ่ืนๆ ที่ส าคัญๆ ในระบบ
เศรษฐกิจ  

จากแนวโน้มความสัมพันธ์ที่มีนัยส าคัญระหว่างอัตราแลกเปลี่ยน การค้าระหว่างประเทศ และอัตราการ
ขยายตัวทางเศรษฐกิจของไทย รวมทั้งข้อจ ากัดในด้านรายงานผลการศึกษาความสัมพันธ์ดังกล่าวของประเทศ
ไทยที่มีอยู่ในปัจจุบัน รายงานการศึกษาฉบับนี้จึงมีวัตถุประสงค์ในการวิเคราะห์ผลกระทบการเปลี่ยนแปลง
ของอัตราแลกเปลี่ยนในช่วงปี 2545 – 2556 ต่อเศรษฐกิจไทย ทั้งในด้านการขยายตัวทางเศรษฐกิจ  
การส่งออก การน าเข้า การเปลี่ยนแปลงของระดับราคา และการผลิตรายสาขา ในกรอบการวิเคราะห์ดุลยภาพ
ทั่วไป (General Equilibrium Analysis) ซึ่งผลการศึกษาที่ได้จะเป็นประโยชน์โดยตรงต่อการวิเคราะห์และ
ประมาณการเศรษฐกิจ การวิเคราะห์ผลกระทบของการเปลี่ยนแปลงนโยบายเศรษฐกิจที่เกิดขึ้นทั้งในและ
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ต่างประเทศต่อภาวะเศรษฐกิจของไทย รายงานการศึกษาแบ่งออกเป็น 4 ส่วน คือ (1) บทน า (2) ฐานข้อมูล
และแบบจ าลองที่ใช้ในการวิเคราะห์ (3) ผลการศึกษา และ (4) สรุปผลการศึกษาและประเด็นเชิงนโยบาย   

2. ฐานข้อมูลและแบบจ าลองที่ใช้ในการวิเคราะห์ 

การศึกษาครั้งนี้เป็นการศึกษาโดยใช้ฐานข้อมูลบัญชีเมตริกซ์ทางสังคม (Social Accounting Matrix: 
SAM) ซึ่งเป็นฐานข้อมูลที่พัฒนาต่อยอดมาจากระบบบัญชีประชาชาติที่จัดท าโดยส านักบัญชีประชาชาติ 
ซึ่งได้แก่ บัญชีรายได้ประชาชาติ ตารางปัจจัยการผลิตและผลผลิต บัญชีสต็อกทุน และฐานข้อมูลอ่ืนๆ ได้แก่ 
ฐานข้อมูลการส ารวจภาวะเศรษฐกิจและสังคม (Socio-Economic Survey: SES) และฐานข้อมูลการส ารวจ
ก าลังแรงงาน (Labor Force Survey: LFS) ที่จัดท าโดยส านักงานสถิติแห่งชาติ ฐานข้อมูลบัญชีเมตริกซ์ทาง
สังคมดังกล่าวได้ถูกน ามาใช้ในการวิเคราะห์ภายใต้กรอบแบบจ าลองดุลยภาพทั่วไปเชิงพลวัตร (Recursive 
Dynamic Applied General Equilibrium Model: RDAGEM) ส าหรับเศรษฐกิจระบบเปิดขนาดเล็ก (Small 
Open Economy: SOE) ที่จัดสร้างบนพ้ืนฐานทฤษฎีความเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจแบบภายนอก 
(Exogenous growth และ Exogenous saving model) ของ Solow - Swan (1955) และออกแบบให้มี
ความสอดคล้องกับโครงสร้างเศรษฐกิจของประเทศ โครงสร้างของแบบจ าลอง ประกอบด้วย 4 องค์ประกอบ
หลัก ได้แก่ (1) โครงสร้างด้านพฤติกรรมของหน่วยกิจกรรมทางเศรษฐกิจ ซึ่งก าหนดให้พฤติกรรมการผลิต 
เป็นแบบการแสวงหาต้นทุนต่ าสุด (Cost minimization problem) ภายใต้สมการการผลิตแบบค่าความ
ยืดหยุ่นของการทดแทนกันคงที่ (Constant Elasticity of Substitution: CES) และสมการการผลิตแบบ 
ลีอองเทียฟ (Leontief production technology) พฤติกรรมการบริโภคแบบการแสวงหาอรรถประโยชน์
สูงสุด (Utility maximization) ภายใต้สมการอรรถประโยชน์แบบ Stone-Geary utility function  
พฤติกรรมด้านการส่งออกและน าเข้า ซึ่งก าหนดให้เป็นการแสวงหารายรับสูงสุด (Revenue maximization 
problem) และการแสวงหาต้นทุนต่ าสุด (Cost minimization problem) ภายใต้สมการค่าความยืดหยุ่น
คงที่ของการทดแทนกันด้านการผลิต (Constant Elasticity of Transformation: CET) และสมการ 
อาร์มิงตัน (Armington equation) ตามล าดับ นอกจากนั้น ยังได้ก าหนดให้อุปทานของปัจจัยการผลิตเป็น
แบบเส้นลาดขึ้น (Upward sloping supply curve2)  (2) โครงสร้างสมการภาษี การชดเชยรายได้ของภาครัฐ
และการหักลด (Rebate) ภาระภาษีมูลค่าเพ่ิมส าหรับสาขาการผลิตที่อยู่ในระบบภาษีมูลค่าเพ่ิม (หรือ Formal 
sector ในกรอบการวิเคราะห์ของ Emran & Stiglitz (2005)) (3) เงื่อนไขดุลยภาพของระบบเศรษฐกิจ 
(4) พลวัตรของระบบเศรษฐกิจที่เกิดจากการลงทุนของระบบเศรษฐกิจ รวมทั้งการจัดสรรสินค้าทุนให้กับแต่ละ
สาขาการผลิตตามผลตอบแทนสัมพัทธ์ของการลงทุน (Relative return on capital stock) ตามวิธีการของ 
Thurlow and Sevontor (2009) ซึ่งสามารถสรุปได้ ดังนี้ (รายละเอียดสมการในแบบจ าลองและนิยามตัว
แปรปรากฏตามภาคผนวก)  

2.1 ภาคการผลิต ประกอบด้วย กิจกรรมการผลิต จ านวน 79 สาขาการผลิต และประกอบด้วย 3 
ขั้นตอนการผลิต คือ การผลิตมูลค่าเพ่ิม (Value-added production nest) การผลิตสินค้าขั้นกลาง และ 
การผลิตผลผลิต (Activity production nest) 

2.1.1 การผลิตมูลค่าเพิ่ม (Value added production nest) เป็นการตัดสินใจเลือกใช้
ปัจจัยการผลิตขั้นต้น ซึ่งประกอบด้วย ปัจจัยทุนและแรงงานของสาขาการผลิตต่าง ๆ ภายใต้หลักการต้นทุน

                                                           
2 ทั้งนี้เพื่อลดข้อจ ากัดของแบบจ าลอง CGE ทั่วๆ ไปที่ก าหนดให้เส้นอุปทานของปัจจัยการผลิตเป็นแบบส านักคลาสสิค 

(Classical) หรือ Extreme Keynesian ซึ่งท าให้มีข้อจ ากัดในการวิเคราะห์ผลกระทบทางเศรษฐกิจค่อนข้างมาก 
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ต่ าสุด (Cost minimization problems) และสมการการผลิตแบบค่าความยืดหยุ่นของการทดแทนกันคงที่ 
(CES) ซึ่งแสดงถึงการทดแทนที่ไม่สมบูรณ์ของปัจจัยการผลิตขั้นต้นทั้งสองชนิด โดยมีสมการที่แสดงถึง
วัตถุประสงค์ในการลดต้นทุนการผลิตให้อยู่ในระดับต่ าสุด (Cost minimization problem) ในสมการที่ 1 
และ 2 รวมทั้งเงื่อนไขดุลยภาพ (Optimality condition) ในสมการที่ 3 และ 4 โดยที่สมการที่ 3 แสดงถึง
สัดส่วนปริมาณการใช้ปัจจัยทุนและแรงงานที่เหมาะสมในการผลิตของแต่ละสาขาการผลิต3 

Min:                                                      

Subject to 

                                             
   *  

      
   

  

 (    
  )     

   
  

+

 

  
  

     

Optimality conditions 

                                          
   

   
 [
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    )

]

 

(    
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2.1.2 การผลิตสินค้าขั้นกลาง เป็นการเลือกใช้สัดส่วนสินค้าขั้นกลางที่เหมาะสมที่สุดภายใต้

เงื่อนไขต้นทุนต่ าสุด (Cost minimization problem) ในสมการที่ 5 และ 6 ภายใต้สมการการผลิตแบบ 
ลีอองเทียฟ (Leontief specification) 

Min:                ∑                              

Subject to 
 

 

                                                       Min {
      

      
}      

Optimality conditions 
                                                                      

                                                       ∑            (
       

      
)  

2.1.3 การผลิตผลผลิต (Activity production nest) เป็นขั้นตอนท้ายสุดในการผลิตผลผลิต 
ในระดับสาขาการผลิตภายใต้สมการการผลิตแบบลีอองเทียฟ (Leontief) ซึ่งแสดงถึงการไม่สามารถทดแทน
กันได้ระหว่างปัจจัยการผลิตขั้นกลางและปัจจัยการผลิตขั้นต้น โดยมีสมการที่แสดงถึงวัตถุประสงค์ในการลด
ต้นทุนการผลิตให้อยู่ในระดับต่ าสุด (Cost minimization problem) ในสมการที่ 9 และ 10 และเงื่อนไข 
ดุลยภาพในสมการที่ 11 - 13 ซึ่งแสดงให้เห็นว่าภายใต้เทคโนโลยีการผลิตแบบลีอองเทียฟนั้น ปริมาณการใช้
ปัจจัยการผลิตที่เหมาะสมจะเป็นสัดส่วนคงท่ี (Fixed proportion) ต่อปริมาณผลผลิต 

Min:       (    )                                     

                                                           
3 สมการที่ 3 เป็นการ Solve เพื่อหาปริมาณการใช้สัดส่วนปัจจัยการผลิต ทุน (K) และแรงงาน (L) ซึ่งเป็นฟังก์ช่ันของราคา

สัมพัทธ์ (Relative price) ของปัจจัยการผลิตและค่าพารามิเตอร์ในสมการการผลิต (Production function) 

1 

2 

3 

4 

5 

6 
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8 

9 
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Subject to 

                                                                   Min ,
    

   
 

      

    
-         

Optimality conditions 

                                                                          

                                                             

                                  (    )                                

2.1.4 การก าหนดขึ้นเป็นสินค้า ในการศึกษาครั้งนี้ก าหนดให้มีจ านวนสินค้าเท่ากับจ านวนผู้ผลิต 
(a = c) ดังนั้น ปริมาณการผลิตของผู้ผลิตแต่ละรายจะเท่ากับปริมาณสินค้าชนิดนั้น ๆ ทั้งหมดที่ผลิต
ภายในประเทศ ในขณะเดียวกัน ราคาสินค้าที่ผลิตในประเทศจะเท่ากับราคาผลผลิตตามที่แสดงไว้ในสมการที่ 
14 และ 15  

                                        ∑ (        )      

                                       ∑ (        )      
   

2.2 ภาคต่างประเทศ สินค้าที่ผลิตในประเทศจะสามารถจ าหน่ายทั้งในตลาดในประเทศและส่งออก 
ไปจ าหน่ายยังตลาดต่างประเทศ ในขณะเดียวกันสินค้าแต่ละชนิดที่มีจ าหน่ายอยู่ในตลาดในประเทศจะเป็น
ส่วนผสมของสินค้าที่ผลิตในประเทศและสินค้าน าเข้า ภายใต้สมมติฐานดังกล่าว ภาคต่างประเทศจะประกอบ
ไปด้วยพฤติกรรมการตัดสินใจที่ส าคัญ ๆ 2 ประการ คือ การเลือกระหว่างการขายในประเทศกับการส่งออก 
และการเลือกระหว่างสินค้าน าเข้ากับสินค้าที่ผลิตภายในประเทศ  

2.2.1 การเลือกระหว่างสินค้าที่ผลิตในประเทศกับสินค้าน าเข้า ถูกก าหนดให้เป็นการตัดสินใจ
เพ่ือแสวงหาสัดส่วนของสินค้าน าเข้าและสินค้าที่ผลิตในประเทศโดยใช้ต้นทุนต่ าสุด  (Cost minimization 
problem) ภายใต้สมการอาร์มิงตัน (Armington equation) ซึ่งแสดงถึงการทดแทนกันที่ไม่สมบูรณ์ระหว่าง
สินค้าน าเข้ากับสินค้าที่ผลิตภายในประเทศ โดยมีสมการที่แสดงถึงวัตถุประสงค์ในการลดต้นทุนการผลิตให้อยู่
ในระดับต่ าสุด (Cost minimization problem) ในสมการที่ 16 และ 17 และเงื่อนไขดุลยภาพในสมการที่ 18 
และ 19 รวมทั้งความสัมพันธ์ระหว่างราคาสินค้าน าเข้าในรูปเงินตราในประเทศ อัตราแลกเปลี่ยน และภาษี
ศุลกากรในสมการที่ 20  

Min:     [  (                             )]      
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Optimality conditions 
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    (    
 
)
]

 

(    
 
)  

                       (      )                        
                                             (     )           

2.2.2 การเลือกระหว่างการขายในประเทศกับการส่งออก ถูกก าหนดให้เป็นการตัดสินใจเพ่ือ
แสวงหารายรับสูงสุด (Revenue maximization problem) ภายใต้สมการค่าความยืดหยุ่นคงที่ของการ
ทดแทนกันด้านการผลิต (Constant Elasticity of Transformation: CET)  ซึ่งแสดงถึงความสามารถในการ
ทดแทนกันที่ไม่สมบูรณ์ระหว่างการผลิตเพ่ือการส่งออกและการผลิตเพ่ือจ าหน่ายภายในประเทศ โดยมีสมการ
ที่แสดงถึงวัตถุประสงค์ในการแสวงหารายรับสูงสุด (Revenue maximization problem) ในสมการที่ 21 
และ 22 และเงื่อนไขดุลยภาพในสมการที่ 23 และสมการที่ 24 รวมทั้งก าหนดความสัมพันธ์ระหว่างราคา 
ในประเทศกับราคาสินค้าส่งออกและอัตราแลกเปลี่ยนในสมการที่ 25 

Max:                                   

Subject to 

                                
  *  

     
  
 

 (    
 )     

  
 

+

 

  
            

Optimality conditions:    

                           
   

   
 *

    (    
 )

      
 +

 

(  
   )        

                                        
                                                      

2.3 ภาคครัวเรือน ประกอบด้วย 10 ครัวเรือน ซึ่งแบ่งตามชั้นรายได้ โดยที่ผู้บริโภคในแต่ละครัวเรือน
แสวงหาอรรถประโยชน์สูงสุด ภายใต้สมการอรรถประโยชน์แบบ Stone-Geary utility function โดยมี
สมการที่แสดงถึงวัตถุประสงค์ในการแสวงหาอรรถประโยชน์สูงสุด  (Utility maximization problem) 
ในสมการที่ 26 และ 27 รวมทั้งเงื่อนไขดุลยภาพ (Optimality conditions) ในสมการที่ 28 และสมการที่ 29 
โดยที่สมการที่ 29 เป็นสมการอุปสงค์แบบเส้นตรง (Linear demand system)   

Max:                              ∏ (          
 )

    
 

   

Subject to 
                              ∑                     

Optimality conditions:  

                                               
      

  [    ∑ (        
 ) ]     

                              ∑           
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2.4 รัฐบาล รายรับของรัฐบาล ประกอบด้วย รายรับจากภาษีเงินได้ รายรับจากภาษีมูลค่าเพ่ิม รายรับ
ภาษีธุรกิจเฉพาะ รายรับภาษีสรรพสามิต รายรับภาษีบ ารุงท้องที่ รายรับภาษีศุลกากรที่เรียกเก็บจาก 
การน าเข้า และรายรับเงินโอนจากต่างประเทศ ดังที่แสดงไว้ในสมการที่  30 ในขณะที่สมการที่  31 
แสดงรายจ่ายของรัฐบาล ซึ่งประกอบด้วย รายจ่ายการบริโภคภาครัฐบาล รายจ่ายด้านการลงทุนภาครัฐบาล 
และรายจ่ายเงินโอนให้แก่ครัวเรือนในประเทศ  

             ∑            ∑                ∑          ∑                 
                     ∑                ∑                ∑                  
                     ∑                                              
           ∑          ∑          ∑                     

2.5 โครงสร้างระบบภาษี  ประกอบด้วย ภาษีส าคัญๆ 6 ชนิด โดยที่ภาษีเหล่านี้เป็นองค์ประกอบ 
ที่ส าคัญของรายได้ภาครัฐในหัวข้อ 2.4 นอกจากนั้นเพ่ือเป็นการสะท้อนระบบการคืนภาษีมูลค่าเพ่ิมจึงได้
ก าหนดระบบการคืนภาษีมูลค่าเพ่ิม (VAT rebate system) ในสมการที่ 36 ส าหรับสาขาการผลิตที่เป็นสาขา
เศรษฐกิจในระบบ (Formal sector) ส าหรับสาขาการผลิตที่เป็นเศรษฐกิจนอกระบบ (Informal sector) 
หรือไม่อยู่ในระบบภาษีมูลค่าเพ่ิมจะไม่สามารถขอคืนภาษีดังกล่าวได้ ในกรณีดังกล่าวภาษีมูลค่าเพ่ิมจะท า
หน้าที่และส่งผลให้เกิดการบิดเบือนในภาคการผลิตในลักษณะเดียวกับระบบภาษีการค้าท่ัว ๆ ไป 

                   (                 )                                     
                       (                )              

                       (                )               

                      (                  )                            
             ∑                                                                              

2.6 ดุลยภาพในระบบเศรษฐกิจ ประกอบด้วย เงื่อนไขดุลยภาพ จ านวน 5 เงื่อนไข คือ (1) ดุลยภาพ
ในตลาดสินค้า (2) ดุลยภาพในตลาดปัจจัยการผลิต (3) ดุลยภาพของภาครัฐบาล (4) ดุลยภาพด้านการค้า
ต่างประเทศ และ (5) ดุลยภาพทางด้านการออมและการลงทุนตามสมการที่ 37 - 41 ตามล าดับ 

                            ∑           ∑                                
                 ∑       ∑         

                                      
 ∑          ∑          ∑                            
 ∑         (       )                     
                                 ∑             ∑            

2.7 การปรับตัวของปัจจัยการผลิตในระยะสั้น อุปทานของปัจจัยการผลิตสามารถปรับตัวได้ทั้งใน 
แต่ละช่วงเวลา (Intratemporal) และระหว่างช่วงเวลา (Intertemporal) โดยการปรับตัวในแต่ละช่วงเวลา
นั้นเป็นการปรับตัวตามเส้นอุปทานที่เป็น เส้นลาดขึ้น (Upward sloping supply curve) โดยขึ้นอยู่กับ 
การเปลี่ยนแปลงของผลตอบแทนปัจจัยการผลิตที่แท้จริงดังแสดงในสมการที่ 42 และสมการที่ 43 ส าหรับ 

31 

30 

32 

33 

34 

35 

36 

37 

41 

38 

39 

40 
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การปรับตัวระหว่างช่วงเวลานั้นเป็นการปรับตัวตามการเปลี่ยนแปลงของขนาดก าลังแรงงานในระบบเศรษฐกิจ 
ซึ่งเป็นตัวแปรภายนอกแบบจ าลองและตามการเปลี่ยนแปลงของขนาดการลงทุนในระบบเศรษฐกิจในปีก่อน
หน้าตาม สมการที่ 45 และสมการที่ 46  
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2.8 พลวัตรของระบบเศรษฐกิจ การขยายตัวของเศรษฐกิจจะถูกก าหนดโดยการเปลี่ยนแปลงของ
จ านวนประชากร การลงทุน และการเปลี่ยนแปลงของประสิทธิภาพการผลิต  
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แบบจ าลองข้างต้นได้ถูกทดสอบความถูกต้องเที่ยงตรงโดยการทดสอบคุณสมบัติ ที่ส าคัญๆ 
ตามข้อก าหนดในทฤษฎีเศรษฐศาสตร์ ก่อนที่จะน าไปประยุกต์ใช้กับบัญชีเมตริกซ์ทางสังคมซึ่งพัฒนามาจาก
ระบบบัญชีประชาชาติ โดยใช้ค่าพารามิเตอร์ที่ได้จากการทบทวนวรรณกรรมที่เกี่ยวข้อง โดยเฉพาะ
พารามิเตอร์ที่ใช้ในแบบจ าลองของ GTAP เพ่ือเป็นค่าตั้งต้นในการท าการวิเคราะห์ความอ่อนไหว (Sensitivity 
analysis) ก่อนที่จะท าการปรับปรุงแบบจ าลองในขั้นสุดท้ายเพ่ือใช้ท าการศึกษาในส่วนที่ 3 ต่อไป 

3. วิธีการศึกษาและผลการศึกษา 

3.1 วิธีการศึกษา 

ในการวิเคราะห์ผลกระทบของการลดลงของอัตราแลกเปลี่ยนต่อระบบเศรษฐกิจ เป็นการศึกษา
โดยการเปลี่ยนแปลงตัวแปร (Shock) ในแบบจ าลองด้วยการเปลี่ยนแปลงของอัตราแลกเปลี่ยนระหว่าง 
ค่าเงินบาทกับเงินดอลลาร์ สรอ. ที่เกิดขึ้นจริงในช่วงปี 2545 – 2556 โดยใช้ข้อมูลที่รายงานโดยธนาคารแห่ง
ประเทศไทย ซึ่งปรากฏตามรายละเอียดในตารางที่ 1 โดยการศึกษาอยู่ภายใต้สมมติฐานที่ส าคัญ คือ 
(1) ภาคเอกชนไม่ใช้ประโยชน์จากการแข็งค่าของเงินบาทในการเพ่ิมการลงทุน แต่จะน าเม็ดเงินที่ประหยัดได้
จากการแข็งค่าของเงินบาทไปใช้ในการออม ซึ่งเป็นสมมติฐานที่ใกล้เคียงกับสถานการณ์ในช่วงหลังปี 2550 
ถึงปัจจุบัน ซึ่งผู้ประกอบการส่วนใหญ่จะระมัดระวังเรื่องการลงทุนเนื่องจากการชะลอตัวของเศรษฐกิจโลกและ
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42 
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ความเสี่ยงด้านความผันผวนของระบบเศรษฐกิจและการเงินโลกอยู่ในเกณฑ์สูง และ (2) ภาครัฐน าเม็ดเงิน 
ที่ประหยัดได้จากการแข็งค่าของเงินบาทและการลดลงของราคาสินค้าในระบบเศรษฐกิจไปใช้ในการใช้จ่าย  
ในการซื้อสินค้าและบริการมากขึ้น 

ตารางท่ี 1 การเปลี่ยนแปลงของอัตราแลกเปลี่ยนเงินบาทเทียบกับเงินดอลลาร์ สรอ. ในช่วงปี 2545 - 2556 

ปี 
อัตราแลกเปลี่ยนเงินบาทเทียบกบั

เงินดอลลาร์ สรอ.   
การเปลี่ยนแปลง (ร้อยละ) 

2545 42.96 -3.31 
2546 41.48 -3.43 
2547 40.22 -3.04 
2548 40.22 -0.01 
2549 37.88 -5.81 
2550 34.52 -8.88 

เฉลี่ยปี 2545 – 2550 39.55 -4.08 
2551 33.31 -3.49 
2552 34.29 2.92 
2553 31.69 -7.57 
2554 30.49 -3.78 
2555 31.08 1.94 
2556 30.73 -1.15 

เฉลี่ย 2551 – 2556 31.93 -1.86 
เฉลี่ย 2545 – 2556 35.74 -2.97 

ที่มา: ธนาคารแห่งประเทศไทย 

3.2 ผลการศึกษา 

3.2.1 ผลกระทบต่อเศรษฐกิจมหภาค 

ตารางที่ 2 แสดงผลกระทบจากการแข็งค่าของอัตราแลกเปลี่ยนต่อตัวแปรเศรษฐกิจมหภาค
ของไทย ในภาพรวม การแข็งค่าของเงินบาทเฉลี่ยร้อยละ 2.97 ในช่วงปี 2545 – 2556 ส่งผลให้ GDP  
ณ ราคาคงที่ ปรับตัวลดลงเฉลี่ยร้อยละ 0.16 ต่อปี โดยในช่วงปี 2545 – 2550 ซึ่งเงินบาทแข็งค่าขึ้นเฉลี่ย 
ร้อยละ 4.08 ต่อปี GDP ปรับตัวลดลงเฉลี่ยร้อยละ 0.22 ต่อปี ในขณะที่ในช่วงปี 2551 – 2556 ซึ่งเงินบาท
แข็งค่าช้าลงเป็นเฉลี่ยร้อยละ 1.86 ต่อปี GDP ณ ราคาคงที่ ปรับตัวลดลงเฉลี่ยร้อยละ 0.11 ต่อปี โดยใน 
ด้านอุปสงค์ การแข็งค่าของเงินบาทท าให้ราคาของสินค้าไทยที่ส่งออกไปยังตลาดต่างประเทศปรับตัวเพ่ิมขึ้น
และราคาสินค้าน าเข้าปรับตัวลดลง ปัจจัยดังกล่าวท าให้ปริมาณการส่งออกสินค้าและบริการปรับตัวลดลง 
ในขณะที่ปริมาณการน าเข้าปรับตัวเพ่ิมข้ึน โดยในช่วงปี 2545 – 2556 ซ่ึงเงินบาทแข็งค่าข้ึนเฉลี่ยร้อยละ 2.97 
ต่อปีนั้น ปริมาณการส่งออกสินค้าและบริการปรับตัวลดลงเฉลี่ยร้อยละ 0.85 ต่อปี ในขณะที่ปริมาณการน าเข้า
เพ่ิมขึ้นเฉลี่ยร้อยละ 0.52 ต่อปี ทั้งนี้ ในช่วงปี 2545 – 2550 ซึ่งเงินบาทแข็งค่าเฉลี่ยร้อยละ 4.08 ต่อปีนั้น 
ปริมาณการส่งออกสินค้าและบริการลดลงเฉลี่ยร้อยละ 1.12 ต่อปี ในขณะที่ปริมาณการน าเข้าสินค้าและ
บริการปรับตัวเพ่ิมข้ึนเฉลี่ยร้อยละ 0.63 ต่อปี อย่างไรก็ตาม ในช่วงปี 2551 – 2556 ที่เงินบาทแข็งค่าในอัตรา
ที่ช้าลงเป็นเฉลี่ยร้อยละ 1.86 ต่อปีนั้น ปริมาณการส่งออกสินค้าและบริการปรับตัวลดลงในอัตราที่ช้าลง 
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เป็นเฉลี่ยร้อยละ 0.59 ต่อปี เช่นเดียวกับปริมาณการน าเข้าสินค้าและบริการที่เพ่ิมขึ้นในอัตราที่ช้าลงเป็นเฉลี่ย
ร้อยละ 0.41 ต่อปี  

ตารางท่ี 2 ผลกระทบการลดลงจากการแข็งค่าของเงินบาทต่อภาพรวมทางเศรษฐกิจ (ร้อยละ) 

 
ณ ราคาคงท่ี 

เงินเฟ้อ 
(ดัชนีราคาผู้ผลิต) GDP 

 
การบริโภค
ภาคเอกชน 

การบริโภค
รัฐบาล 

ปริมาณ 
การส่งออก 

ปริมาณ 
การน าเข้า 

2545 -0.16 1.41 0.08 -0.79 0.43 -0.51 
2546 -0.17 1.40 0.18 -0.86 0.46 -0.50 
2547 -0.16 1.19 0.23 -0.79 0.43 -0.42 
2548 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 
2549 -0.32 2.22 0.64 -1.60 0.88 -0.75 
2550 -0.52 3.20 1.44 -2.65 1.56 -0.85 

เฉลี่ยปี 2545 – 2550 -0.22 1.57 0.43 -1.12 0.63 -0.51 
2551 -0.20 1.11 0.67 -1.09 0.67 -0.33 
2552 0.16 -0.87 -0.54 0.91 -0.54 0.26 
2553 -0.43 2.40 1.58 -2.39 1.59 -0.68 
2554 -0.20 1.07 0.85 -1.21 0.89 -0.28 
2555 0.10 -0.51 -0.43 0.62 -0.45 0.14 
2556 -0.06 0.31 0.26 -0.37 0.27 -0.08 

เฉลี่ยปี 2551 – 2556 -0.11 0.59 0.40 -0.59 0.41 -0.16 
เฉลี่ยปี 2545 – 2556 -0.16 1.08 0.41 -0.85 0.52 -0.33 

การลดลงของปริมาณการส่งออกและการเพ่ิมขึ้นของปริมาณการน าเข้าดังกล่าว ท าให้
กิจกรรมการผลิตในประเทศและฐานรายได้ของประชาชนในระบบเศรษฐกิจปรับตัวลดลงและส่งผลกระทบต่อ
การใช้จ่ายของประชาชนในระบบเศรษฐกิจ โดยผลการศึกษาจากแบบจ าลองแสดงให้เห็นว่าการแข็งค่าของ  
เงินบาทเฉลี่ยร้อยละ 2.97 ต่อปีในช่วงปี 2545 – 2556 ท าให้การใช้จ่ายภาคครัวเรือน ณ ราคาคงที่เพ่ิมขึ้น
เฉลี่ยร้อยละ 1.08 ต่อปี โดยในช่วงปี 2545 – 2550 ซึ่งเงินบาทแข็งค่าเฉลี่ยร้อยละ 4.08 ต่อปีนั้น การใช้จ่าย
ของภาคครัวเรือน ณ ราคาคงที่ ปรับตัวเพ่ิมขึ้นเฉลี่ยร้อยละ 1.57 ต่อปี ในขณะที่ในช่วงปี 2551 – 2550 
ซึ่งเงินบาทแข็งค่าช้าลงเป็นเฉลี่ยร้อยละ 1.86 ต่อปี การใช้จ่ายภาคครัวเรือน ณ ราคาคงที่ ปรับตัวเพ่ิมขึ้น 
ในอัตราที่ช้าลงเป็นเฉลี่ยร้อยละ 0.59 ต่อปี เช่นเดียวกับการใช้จ่ายภาครัฐ ณ ราคาคงที่ ปรับตัวเพ่ิมขึ้น แม้ว่า
การปรับตัวลดลงของ GDP ณ ราคาคงที่ จะท าให้รายรับของภาครัฐปรับตัวลดลงตามการลดลงของรายได้จาก
ภาษีประเภทต่างๆ ลดลงก็ตาม ทั้งนี้ เนื่องจากการลดลงของระดับราคาสินค้าในระบบเศรษฐกิจท าให้ภาครัฐ
สามารถจัดซื้อสินค้าและบริการในปริมาณที่มากข้ึน หรือสามารถกล่าวในอีกนัยหนึ่งว่าผลกระทบด้านบวกจาก
การลดลงของราคาสินค้า Price effect) ต่อการใช้จ่ายภาครัฐสูงกว่าผลกระทบด้านลบที่เกิดจากการลดลงของ
รายได้ (Income effect) โดยในช่วงปี 2545 – 2550 ซึ่งเงินบาทแข็งค่าเฉลี่ยร้อยละ 4.08 ต่อปี การใช้จ่าย
ภาครัฐ ณ ราคาคงที่ เพ่ิมข้ึนเฉลี่ยร้อยละ 0.43 ต่อปี และในช่วงปี 2551 – 2556 ซึ่งเงินบาทแข็งค่าขึ้นร้อยละ
1.86 ต่อปี การใช้จ่ายภาครัฐ ณ ราคาคงที่ ขยายตัวร้อยละ 0.40 ต่อปี ท าให้ในภาพรวมระหว่างปี 2545 – 
2556 ซึ่งเงินบาทแข็งค่าขึ้นเฉลี่ยร้อยละ 2.97 ต่อปี สามารถท าให้การใช้จ่ายภาครัฐขยายตัวเพ่ิมขึ้นเฉลี่ยร้อย
ละ 0.41 ต่อปี    
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ในด้านระดับราคาสินค้า การแข็งค่าของเงินบาทท าให้ระดับราคาสินค้าและบริการ 
ในประเทศปรับตัวลดลง โดยผ่านกลไกที่ส าคัญๆ  2 ประการ คือ ประการแรก การแข็งค่าของเงินบาทท าให้
สินค้าน าเข้าปรับตัวลดลง อย่างไรก็ตาม ราคาสินค้าในประเทศจะปรับตัวลดลงน้อยกว่าการลดลงของราคา
สินค้าน าเข้าและการแข็งค่าของอัตราแลกเปลี่ยน เนื่องจากสินค้าน าเข้าเป็นเพียงส่วนหนึ่งของอุปทานสินค้า  
ที่มีอยู่ในระบบเศรษฐกิจ และประการที่สอง การลดลงของระดับกิจกรรมทางเศรษฐกิจซึ่งเกิดจากการแข็งค่า
ของเงินบาท และการลดลงของระดับกิจกรรมการผลิตซึ่งท าให้อุปสงค์ต่อสินค้าขั้นกลางเพ่ือใช้ในกระบวนการ
การผลิตลดลง การลดลงของอุปสงค์ดังกล่าวท าให้ระดับราคาสินค้าลดลง โดยผลจากการศึกษาแสดงให้เห็นว่า 
การแข็งค่าของเงินบาทเฉลี่ยร้อยละ 2.97 ต่อปีในช่วงปี 2545 – 2556 ท าให้ระดับราคาสินค้าในประเทศ
ปรับตัวลดลงเฉลี่ยร้อยละ 0.33 ต่อปี โดยในช่วงปี 2545 – 2550 ซึ่งเงินบาทแข็งค่าเฉลี่ยร้อยละ 4.08 ต่อปี 
ท าให้ระดับราคาสินค้าในประเทศปรับตัวลดลงเฉลี่ยร้อยละ 0.51 ต่อปี ในขณะที่ในช่วงปี 2551 – 2556 
ซ่ึงเงินบาทแข็งค่าเฉล่ียร้อยละ 1.86 ต่อปี ระดับราคาสินค้าในประเทศปรับตัวลดลงเฉลี่ยร้อยละ 0.16 ต่อปี    

3.2.2 ผลกระทบต่อการผลิตรายสาขา  

ตารางที่ 3 แสดงผลกระทบของการแข็งค่าของเงินบาทต่อภาคการผลิตรายสาขา  
ในภาพรวม การแข็งค่าของเงินบาท การผลิตภาคเกษตรและภาคอุตสาหกรรมลดลง ในขณะที่ท าให้การผลิต
ภาคบริการขยายตัว การลดลงของการผลิตในภาคเกษตรและอุตสาหกรรมมีสาเหตุมาจากปัจจัยส าคัญ 3 
ประการ คือ ประการแรก การผลิตในภาคเกษตรและภาคอุตสาหกรรมพ่ึงพิงการส่งออกสูงกว่าภาคบริการ 
ดังนั้น การลดลงของการส่งออกที่เกิดจากการแข็งค่าของอัตราแลกเปลี่ยนจึงส่งผลกระทบต่อการผลิตใน 
ภาคเกษตรและอุตสาหกรรมค่อนข้างมาก ประการที่สอง แม้ว่าการแข็งค่าของอัตราแลกเปลี่ยนจะท าให้ 
การใช้จ่ายภาคครัวเรือนและการใช้จ่ายภาครัฐ ณ ราคาคงที่ปรับตัวเพ่ิมข้ึนก็ตาม แต่การเพ่ิมขึ้นของการใช้จ่าย
ภาครัฐและภาคครัวเรือนไม่สามารถชดเชยผลกระทบด้านลบจากการลดลงของการส่งออกเนื่องจากการผลิต
ในภาคเกษตรและภาคอุตสาหกรรมในภาพรวมมีสัดส่วนของการพ่ึงพิงการส่งออกที่สูงกว่าการพ่ึงพิงตลาด 
ในประเทศ และประการที่สาม การแข็งค่าของเงินบาทท าให้สินค้าน าเข้ามีราคาถูกลงเมื่อเปรียบเทียบกับราคา
สินค้าในประเทศ ดังนั้น การเพ่ิมขึ้นของการใช้จ่ายภาคครัวเรือนส่วนหนึ่งจึงเป็นการใช้จ่ายเพ่ือการบริโภคสินค้า
น าเข้า อย่างไรก็ตาม การแข็งค่าของเงินบาทเป็นปัจจัยสนับสนุนให้การขยายตัวของการผลิตภาคบริการเพ่ิมขึ้น 
โดยมีปัจจัยสนับสนุนมาจากปัจจัยที่ส าคัญๆ 3 ประการ คือ ประการแรก การผลิตภาคบริการในภาพรวม 
(ยกเว้นในบางสาขา เช่น โรงแรม การขนส่งทางอากาศ) มีสัดส่วนการพ่ึงพิงการส่งออกค่อนข้างต่ า ดังนั้น 
การลดลงของการส่งออกที่เกิดจากการแข็งค่าของอัตราแลกเปลี่ยนจึงไม่ส่งผลกระทบรุนแรงต่อการผลิต 
ภาคบริการ ประการที่สอง การผลิตภาคบริการส่วนใหญ่เป็นการผลิตเพ่ือตอบสนองความต้องการ
ภายในประเทศ ดังนั้น การขยายตัวเร่งขึ้นของการใช้จ่ายภาคครัวเรือนและการใช้จ่ายภาครัฐจึงเป็นปัจจัย
สนับสนุนต่อการขยายตัวของการผลิตภาคบริการ และประการที่สาม การแข็งค่าของอัตราแลกเปลี่ยนท าให้
ต้นทุนการผลิตในส่วนที่เป็นปัจจัยการผลิตน าเข้ามีราคาถูกลง 
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ตารางท่ี 3 ผลกระทบการแข็งค่าของเงินบาทต่อการผลิตรายสาขา (ร้อยละ) 

 
ณ ราคาคงท่ี (ร้อยละ) 

GDP เกษตร อุตสาหกรรม บริการ 
2545 -0.16 -0.31 -0.78 0.32 
2546 -0.17 -0.33 -0.84 0.34 
2547 -0.16 -0.30 -0.77 0.30 
2548 0.00 0.00 0.00 0.00 
2549 -0.32 -0.58 -1.55 0.59 
2550 -0.52 -0.88 -2.55 0.95 

เฉลี่ยปี 2545 - 2550 -0.22 -0.40 -1.08 0.42 
2551 -0.20 -0.31 -1.01 0.36 
2552 0.16 0.25 0.83 -0.29 
2553 -0.43 -0.66 -2.23 0.80 
2554 -0.20 -0.28 -1.08 0.39 
2555 0.10 0.13 0.54 -0.19 
2556 -0.06 -0.08 -0.33 0.12 

เฉลี่ยปี 2551 - 2556 -0.11 -0.16 -0.55 0.20 
เฉลี่ยปี 2545 - 2556 -0.16 -0.28 -0.81 0.31 

ผลการศึกษาในตารางที่ 3 แสดงให้เห็นว่า การแข็งค่าของเงินบาทเฉลี่ยร้อยละ 2.97 ต่อปี 
ในช่วงปี 2545 – 2556 ท าให้การผลิตภาคเกษตรลดลงเฉลี่ยร้อยละ 0.28 โดยในช่วงปี 2545 – 2550  
ซึ่งเงินบาทแข็งค่าเฉลี่ยร้อยละ 4.08 ต่อปี การผลิตภาคเกษตรลดลงเฉลี่ยร้อยละ 0.40 ต่อปี และในช่วงปี 
2551 – 2556 ซึ่งเงินบาทแข็งค่าเฉลี่ยร้อยละ 1.86 ต่อปี การผลิตภาคเกษตรลดลงเฉลี่ยร้อยละ 0.16 ต่อปี 
นอกจากนั้น ผลการศึกษาในตารางที่ 4 แสดงให้เห็นว่าการผลิตสินค้าเกษตรส าคัญๆ เช่น การผลิตข้าวเปลือก 
มันส าปะหลัง อ้อย ปาล์มน้ ามัน และประมง ปรับตัวลดลงทุกรายการ เนื่องจากข้อเท็จจริงที่ว่าการแข็งค่าของ
เงินบาทท าให้รายรับของผู้ผลิตในรูปเงินตราต่างประเทศเมื่อแลกเปลี่ยนเป็นเงินบาทจะท าให้ได้รับเงินบาท
น้อยลง ในขณะที่ต้นทุนการผลิตภาคเกษตรส่วนใหญ่เป็นต้นทุนการผลิตในประเทศซึ่งต้องจ่ายในรูปเงินบาท  
อย่างไรก็ตาม การผลิตสาขาประมงได้รับผลกระทบน้อยกว่าการผลิตสินค้าเกษตรสาขาอ่ืนๆ ทั้งนี้  เนื่องจาก
สาขาประมงมีต้นทุนน้ ามันเชื้อเพลิงเป็นต้นทุนการผลิตที่ส าคัญ ในขณะที่การแข็งค่าของเงินบาทท าให้ราคา
น าเข้าน้ ามันลดลงและส่งผลให้ราคาน้ ามันในประเทศลดลง 

ในด้านการผลิตภาคอุตสาหกรรม การแข็งค่าของเงินบาทเฉลี่ยร้อยละ 2.97 ต่อปี ในช่วง
ปี 2545 – 2556 ท าให้การผลิตภาคอุตสาหกรรมลดลงเฉลี่ยร้อยละ 0.81 ต่อปี โดยในช่วงปี 2545 – 2550 
ซ่ึงเงินบาทแข็งค่าเฉล่ียร้อยละ 4.08 ต่อปี การผลิตภาคอุตสาหกรรมลดลงเฉลี่ยร้อยละ 1.08 ต่อปี และในช่วง
ปี 2551 – 2556 ซ่ึงเงินบาทแข็งค่าเฉล่ียร้อยละ 1.86 ต่อปี การผลิตภาคอุตสาหกรรมลดลงเฉลี่ยร้อยละ 0.55 
ต่อปี ซึ่งเป็นการลดลงมากกว่าการผลิตในภาคเกษตร นอกจากนั้น เมื่อพิจารณาผลกระทบเป็นรายสาขา
อุตสาหกรรมในตารางที่ 4 จะพบว่า การแข็งค่าของเงินบาทท าให้การผลิตอุตสาหกรรมส่งออกส าคัญๆ ปรับตัว
ลดลงทั้งหมด เช่น อุตสาหกรรมผลิตภัณฑ์ยาง ผลิตภัณฑ์พลาสติก ผลิตภัณฑ์เคมี แผงวงจรรวม และการผลิต
รถยนต์ อย่างไรก็ตาม อุตสาหกรรมที่ผลิตเพ่ือตอบสนองความต้องการในประเทศเป็นหลัก เช่น การผลิตอาหาร 
การผลิตเครื่องดื่ม และการผลิตเนื้อสัตว์ สามารถขยายตัวได้เพ่ิมขึ้นเนื่องจากการเพ่ิมขึ้นของการใช้จ่าย 
ภาคครัวเรือนและภาครัฐซึ่งได้รับผลประโยชน์จากการลดลงของราคาและท าให้อ านาจซื้อ (Purchasing 
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power) เพ่ิมข้ึน ยกเว้นการผลิตในสาขาไฟฟ้าที่ปรับตัวลดลง เนื่องจากการปรับตัวลดลงของอุตสาหกรรมอ่ืนๆ 
โดยเฉพาะอุตสาหกรรมเพ่ือการส่งออกซ่ึงท าให้ปริมาณความต้องการใช้ไฟฟ้าลดลง 

ตารางท่ี 4 ผลกระทบการแข็งค่าของเงินบาทต่อสาขาการผลิตที่ส าคัญๆ (ร้อยละ) 

สาขา 
การเปลี่ยนแปลงเฉลี่ยในช่วงปี (ณ ราคาคงท่ี) (ร้อยละ) 

ปี 2545 - 50 ปี 2551 - 56 ปี 2545 - 56 
สาขาเกษตร -0.40 -0.16 -0.28 
- ประมง 0.01 -0.09 -0.04 
- ข้าวเปลือก -0.51 -0.21 -0.36 
- มันส าปะหลัง -0.41 -0.09 -0.25 
- อ้อย -1.44 -0.67 -1.06 
- ปาล์ม -0.16 -0.07 -0.11 
สาขาอุตสาหกรรม -1.08 -0.55 -0.81 
- การผลติไฟฟ้า -0.18 -0.02 -0.10 
- อาหารอื่นๆ  0.18 0.09 0.14 
- เครื่องดื่ม 0.44 0.13 0.29 
- เนื้อสัตว ์ 0.30 0.03 0.17 
- ผลิตภณัฑย์าง -4.94 -2.58 -3.76 
- ผลิตภณัฑ์พลาสติก -2.46 -1.17 -1.81 
- ผลิตภณัฑเ์คม ี -0.32 -0.14 -0.23 
- เครื่องจักรอุตสาหกรรม -1.59 -0.97 -1.28 
- แผงวงจรรวม -0.64 -0.39 -0.51 
- การผลติรถยนต ์ -0.40 -0.09 -0.24 
- เหล็กและเหล็กกล้า -2.17 -1.28 -1.72 
สาขาบริการ 0.42 0.20 0.31 
- การขนส่งทางบก 0.96 0.34 0.65 
- การขนส่งทางน้ า -0.33 -0.11 -0.22 
- การค้าส่ง ค้าปลีก 0.36 0.07 0.21 
- โรงแรม -6.11 -1.34 -3.72 
- ภัตตาคาร 2.64 0.83 1.64 
- บริการสุขภาพ 2.39 0.89 1.64 
- บริการสาธารณะ 0.43 0.39 0.41 
- การศึกษา 1.48 0.70 1.09 
- อสังหาริมทรัพย ์ 0.53 0.17 0.35 

GDP -0.22 -0.11 -0.16 

ในด้านการผลิตภาคบริการ การแข็งค่าของเงินบาทเฉลี่ยร้อยละ 2.97 ต่อปี ในช่วงปี 
2545 – 2556 ท าให้การผลิตภาคบริการเพ่ิมขึ้นร้อยละ 0.31 ต่อปี โดยในช่วงปี 2545 – 2550 ซึ่งเงินบาท
แข็งค่าเฉลี่ยร้อยละ 4.08 ต่อปี การผลิตภาคบริการขยายตัวเฉลี่ยร้อยละ 0.42 ต่อปี และในช่วงปี 2551 – 
2556 ซ่ึงเงินบาทแข็งค่าเฉล่ียร้อยละ 1.86 ต่อปี การผลิตภาคบริการเพ่ิมขึ้นเฉลี่ยร้อยละ 0.20 ต่อปี โดยได้รับ
ปัจจัยสนับสนุนจากการเพ่ิมขึ้นของการใช้จ่ายภาครัฐและภาคครัวเรือนอันเนื่องมาจากการลดลงของระดับ
ราคา ซึ่งท าให้อ านาจซื้อที่แท้จริงเพ่ิมขึ้น รวมทั้งข้อเท็จจริงที่ว่าส่วนใหญ่ของการผลิตภาคบริการเป็นการผลิต
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เพ่ือตอบสนองความต้องการภายในประเทศ ดังนั้น การแข็งค่าของเงินบาทจึงไม่ส่งผลกระทบต่อรายรับของ
ผู้ประกอบการมากนัก ในทางตรงกันข้าม การแข็งค่าของเงินบาทกลับท าให้ต้นทุนการผลิตที่น าเข้าจาก
ต่างประเทศมีราคาลดลง อย่างไรก็ตาม หากพิจารณาการผลิตบริการรายสาขาจะพบว่าการผลิตสาขาบริการ
โรงแรมได้รับผลกระทบในด้านลบจากการแข็งค่าของเงินบาท สอดคล้องกับข้อเท็จจริงที่ว่าการผลิตสาขา
โรงแรมพ่ึงพิงรายรับจากการท่องเที่ยวซึ่งเป็นการส่งออก เช่นเดียวกับการขนส่งทางน้ าที่ได้รับผลกระทบจาก
การลดลงของการส่งออกและการลดลงของการผลิตภาคอุตสาหกรรม ส่วนการผลิตสาขาบริการอ่ืนๆ ขยายตัว
ในทุกสาขา โดยเฉพาะสาขาการบริหารราชการแผ่นดิน การศึกษา และบริการสุขภาพซึ่งได้รับประโยชน์
โดยตรงจากการเพ่ิมขึ้นของการใช้จ่ายภาครัฐ รวมทั้งสาขาภัตตาคารซึ่งได้ประโยชน์จากการเพ่ิมขึ้นของการ 
ใช้จ่ายภาคครัวเรือน เช่นเดียวกับสาขาการขนส่งทางบกท่ีได้รับประโยชน์เพิ่มเติมจากการลดลงของราคาปัจจัย
การผลิตทีต่้องน าเข้ามาจากต่างประเทศ 

4. สรุปผลการศึกษาและประเด็นเชิงนโยบาย 

รายงานการศึกษาฉบับนี้จึงมีวัตถุประสงค์ในการวิเคราะห์ผลกระทบการเปลี่ยนแปลงของอัตราแลกเปลี่ยน
ในช่วงปี 2545 – 2556 ต่อเศรษฐกิจไทยในด้านต่างๆ ทั้งการขยายตัวทางเศรษฐกิจ การส่งออก การน าเข้า  
การผลิตรายสาขา และการเปลี่ยนแปลงของระดับราคา ในกรอบการวิเคราะห์ดุลยภาพทั่วไป (General 
Equilibrium Analysis) โดยการเปลี่ยนแปลงตัวแปร (Shock) ด้านอัตราแลกเปลี่ยนในแบบจ าลองดุลยภาพทั่วไป
เชิงพลวัตร (Recursive Dynamic Applied General Equilibrium Model: RDAGEM) ด้วยการเปลี่ยนแปลง
ของอัตราแลกเปลี่ยนระหว่างค่าเงินบาทกับเงินดอลลาร์ สรอ. ที่เกิดขึ้นจริงในช่วงปี 2545 – 2556 และ
สมมติให้ภาคธุรกิจเอกชนน าเม็ดเงินที่ประหยัดได้จากการแข็งค่าของเงินบาทไปใช้ในการออม  ในขณะที่
ภาครัฐน าเม็ดเงินที่ประหยัดได้จากการแข็งค่าของเงินบาทและการลดลงของราคาสินค้าในระบบเศรษฐกิจ
ไปใช้ในการใช้จ่ายในการซื้อสินค้าและบริการมากขึ้น ซึ่งเป็นสมมติฐานที่ใกล้เคียงกับสถานการณ์ในช่วง
หลังปี 2550 ผลการศึกษาสามารถสรุปได้ดังนี้ 

(1) การแข็งค่าของเงินบาท เฉลี่ยร้อยละ 2.97 ต่อปี ในช่วงปี 2545 – 2556 ส่งผลให้ GDP ณ ราคา
คงที ่ปรับตัวลดลงเฉลี่ยร้อยละ 0.16 ต่อปี อัตราเงินเฟ้อ (วัดโดยดัชนีราคาผู้ผลิต) ลดลงเฉลี่ยร้อยละ 0.33 ต่อ
ปี โดยในช่วงปี 2545 – 2550 ซึ่งเงินบาทแข็งค่าขึ้นเฉลี่ยร้อยละ 4.08 ต่อปี GDP ปรับตัวลดลงเฉลี่ยร้อยละ 
0.22 ต่อปี อัตราเงินเฟ้อลดลงเฉลี่ยร้อยละ 0.51 ต่อปี  ในขณะที่ในช่วงปี 2551 – 2556 ซึ่งเงินบาทแข็งค่า 
ช้าลงเป็นเฉลี่ยร้อยละ 1.86 ต่อปี GDP ณ ราคาคงที่ปรับตัวลดลงเฉลี่ยร้อยละ 0.11 ต่อปี อัตราเงินเฟ้อลดลง
เฉลี่ยร้อยละ 0.16 ต่อปี  

(2) ในด้านการใช้จ่าย การแข็งค่าของเงินบาทเฉลี่ยร้อยละ 2.97 ต่อปีในช่วงปี 2545 – 2556 ท าให้
ปริมาณการส่งออกสินค้าและบริการลดลงเฉลี่ยร้อยละ 0.85 ต่อปี ปริมาณการน าเข้าเพ่ิมขึ้นเฉลี่ยร้อยละ 0.52 
ต่อปี การบริโภคภาคครัวเรือนและการใช้จ่ายภาครัฐ ณ ราคาคงที่เพ่ิมขึ้นเฉลี่ยร้อยละ 1.08 และร้อยละ 0.41 
ตามล าดับ  โดยในช่วงปี 2545 – 2550 ซึ่งเงินบาทแข็งค่าเฉลี่ยร้อยละ 4.08 ต่อปี ปริมาณการส่งออกสินค้า
และบริการลดลงเฉลี่ยร้อยละ 1.12 ต่อปี ในขณะที่ปริมาณการน าเข้าสินค้าและบริการเพ่ิมขึ้นเฉลี่ยร้อยละ 
0.63 ต่อปี อย่างไรก็ตาม ในช่วงปี 2551 – 2556 ซึ่งเงินบาทแข็งค่าในอัตราที่ช้าลงเป็นเฉลี่ยร้อยละ 1.86 
ต่อปี ปริมาณการส่งออกสินค้าและบริการลดลงเฉลี่ยร้อยละ 0.59 ปริมาณการน าเข้าสินค้าและบริการเพ่ิมขึ้น
เฉลี่ยร้อยละ 0.41 ต่อปี  
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(3) ในด้านการผลิต การแข็งค่าของเงินบาทเฉลี่ยร้อยละ 2.97 ต่อปี ในช่วงปี 2545 – 2556 ท าให้
การผลิตภาคเกษตรลดลงเฉลี่ยร้อยละ 0.28 โดยในช่วงปี 2545 – 2550 ซึ่งเงินบาทแข็งค่าเฉลี่ยร้อยละ 4.08 
ต่อปี การผลิตภาคเกษตรลดลงเฉลี่ยร้อยละ 0.40 ต่อปี และในช่วงปี 2551 – 2556 ซึ่งเงินบาทแข็งค่าเฉลี่ย
ร้อยละ 1.86 ต่อปี การผลิตภาคเกษตรลดลงเฉลี่ยร้อยละ 0.16 ต่อปี โดยการผลิตสินค้าเกษตรส าคัญๆ 
ปรับตัวลดลงเนื่องจากการแข็งค่าของเงินบาทท าให้รายรับของผู้ผลิตในรูปเงินบาทลดลง  ในขณะที่ต้นทุน 
การผลิตภาคเกษตรส่วนใหญ่เป็นต้นทุนการผลิตในประเทศซึ่งต้องจ่ายในรูปเงินบาท การผลิตภาคอุตสาหกรรมลดลง
เฉลี่ยร้อยละ 0.81 ต่อปี มากกว่าการลดลงของการผลิตภาคเกษตร โดยในช่วงปี 2545 – 2550 ซึ่งเงินบาท
แข็งค่าเฉลี่ยร้อยละ 4.08 ต่อปี การผลิตภาคอุตสาหกรรมลดลงเฉลี่ยร้อยละ 1.08 ต่อปี และในช่วงปี 2551 – 
2556 ซึ่งเงินบาทแข็งค่าเฉลี่ยร้อยละ 1.86 ต่อปี การผลิตภาคอุตสาหกรรมลดลงเฉลี่ยร้อยละ 0.55 ต่อปี 
โดยการผลิตอุตสาหกรรมส่งออกส าคัญๆ ปรับตัวลดลงทั้งหมด เช่น อุตสาหกรรมผลิตภัณฑ์ยาง ผลิตภัณฑ์
พลาสติก ผลิตภัณฑ์เคมี แผงวงจรรวม และการผลิตรถยนต์  อย่างไรก็ตาม อุตสาหกรรมที่ผลิตเพ่ือตอบสนอง
ความต้องการในประเทศเป็นหลัก เช่น การผลิตอาหาร การผลิตเครื่องดื่ม และการผลิตเนื้อสัตว์ สามารถ
ขยายตัวได้เพ่ิมขึ้นเนื่องจากการเพ่ิมขึ้นของการใช้จ่ายภาคครัวเรือนและภาครัฐซึ่งได้รับผลประโยชน์จากการ
ลดลงของราคาและท าให้อ านาจซื้อ (Purchasing power) เพ่ิมขึ้น การผลิตภาคบริการ เพ่ิมขึ้นเฉลี่ยร้อยละ 
0.31 ต่อปี โดยในช่วงปี 2545 – 2550 ซึ่งเงินบาทแข็งค่าเฉลี่ยร้อยละ 4.08 ต่อปี การผลิตภาคบริการเพ่ิมขึ้น
เฉลี่ยร้อยละ 0.42 ต่อปี และในช่วงปี 2551 – 2556 ซึ่งเงินบาทแข็งค่าเฉลี่ยร้อยละ 1.86 ต่อปี การผลิต 
ภาคบริการเพิ่มขึ้นเฉลี่ยร้อยละ 0.20 ต่อปี โดยได้รับปัจจัยสนับสนุนจากการเพ่ิมขึ้นของการใช้จ่ายภาครัฐและ
ภาคครัวเรือนอันเนื่องมาจากการลดลงของระดับราคาซึ่งท าให้อ านาจซื้อที่แท้จริงเพ่ิมขึ้นซึ่งสอดคล้ องกับ
ข้อเท็จจริงที่ว่าภาคบริการส่วนใหญ่เป็นการผลิตเพ่ือตอบสนองความต้องการภายในประเทศ การแข็งค่าของ
เงินบาทจึงไม่ส่งผลกระทบต่อรายรับของผู้ประกอบการมากนัก  แต่ท าให้ต้นทุนการผลิตที่น าเข้าจาก
ต่างประเทศมีราคาลดลง อย่างไรก็ตาม การผลิตสาขาบริการโรงแรมได้รับผลกระทบในด้านลบจากการแข็งค่า
ของเงินบาท  

ประเด็นเชิงนโยบาย 

(1) แม้ว่าการวิเคราะห์ผลกระทบจากอัตราแลกเปลี่ยนต่อเศรษฐกิจโดยใช้วิธีการเศรษฐมิติ  
(Econometric) ในรายงานการศึกษาหลายฉบับจะยังมีความขัดแย้งกันและในรายงานการศึกษาบางฉบับ 
จะแสดงให้เห็นว่าผลกระทบจากการแข็งค่าของเงินบาทต่อเศรษฐกิจไทยอยู่ในระดับต่ าหรือไม่มีนัยส าคัญ 
ทางสถิติก็ตาม แต่ผลการวิเคราะห์ผลกระทบโดยใช้แบบจ าลองดุลยภาพทั่วไปในรายงานการศึกษาฉบับนี้
แสดงให้เห็นว่าการแข็งค่าของเงินบาทในช่วงปี 2545 – 2556 ท าให้การขยายตัวของการส่งออกลดลงเฉลี่ย
ร้อยละ 0.85 ต่อปี และส่งผลให้การขยายตัวทางเศรษฐกิจลดลงเฉลี่ยร้อยละ 0.22 ต่อปี ดังนั้น การใช้ผลการ
วิเคราะห์ผลกระทบจากการแข็งค่าของเงินบาทโดยวิธีการทางเศรษฐมิติ (Econometric) ในการก าหนด
นโยบายที่เกี่ยวข้องกับอัตราแลกเปลี่ยนของหน่วยงานต่างๆ จึงควรเป็นไปด้วยความระมัดระวังเนื่องจาก
ข้อจ ากัดที่ส าคัญๆ ของแบบจ าลองทางเศรษฐกิจมิติ 3 ประการ คือ ประการแรก ขีดความสามารถของ
แบบจ าลองเศรษฐมิติในการวัดผลกระทบจากการแข็งค่าของอัตราแลกเปลี่ยนต่อการส่งออกและการขยายตัว
ทางเศรษฐกิจขึ้นอยู่กับรูปแบบของสมการและจ านวนตัวแปรอิสระ (Independent variable) ในแบบจ าลอง 
ในกรณีที่ไม่สามารถระบุตัวแปรอิสระได้ครบถ้วน (Underfitting) หรือมีจ านวนตัวแปรมากเกินไป 
(Overfitting) ผลการประมาณการจะประสบปัญหาความคลาดเคลื่อน (Bias) ประการที่สอง การประมาณค่า
ทางเศรษฐมิติ เป็นการประมาณค่าโดยใช้อนุกรมข้อมูลโดยยืนอยู่บนสมมติฐานที่ว่าพฤติกรรมของ 
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หน่วยกิจกรรมทางเศรษฐกิจไม่เปลี่ยนแปลงตลอดช่วงเวลาในอนุกรมดังกล่าว  อย่างไรก็ตาม ในกรณีที่ 
หน่วยกิจกรรมทางเศรษฐกิจมีการเปลี่ยนแปลงพฤติกรรมในช่วงเวลาของอนุกรมที่ใช้ในการประมาณค่า  
Lucas (1967) ให้ความเห็นว่าผลที่ได้จากการศึกษาโดยวิธีการดังกล่าวจะประสบปัญหาความน่าเชื่อถือ 
โดยเฉพาะในช่วงหลังปี 2550 ซึ่งพฤติกรรมด้านนโยบายอัตราแลกเปลี่ยนของประเทศต่างๆ มีการ
เปลี่ยนแปลงไปอย่างมีนัยส าคัญ รวมทั้งพฤติกรรมของนักลงทุนในประเทศที่เริ่มกังวลต่อแนวโน้มเศรษฐกิจโลก
และระมัดระวังการลงทุนมากขึ้นท าให้การตอบสนองของการลงทุนภาคเอกชนต่อการเปลี่ยนแปลงของอัตรา
แลกเปลี่ยนเปลี่ยนแปลงไปจากพฤติกรรมในช่วงก่อนปี 2550 ซึ่งผลการทดสอบโดยใช้แบบจ าลองดุลยภาพ
ทั่วไปแสดงให้เห็นว่าการเปลี่ยนแปลงพฤติกรรมของนักลงทุนท าให้การตอบสนองของการขยายตั วทาง
เศรษฐกิจต่อการเปลี่ยนแปลงของอัตราแลกเปลี่ยนมีความแตกต่างกันอย่างมีนัยส าคัญ 

(2) ในกรอบทฤษฎี หากการเปลี่ยนแปลงของอัตราแลกเปลี่ยนของประเทศต่างๆ เป็นไปโดยสอดคล้อง
กับปัจจัยพื้นฐานทางเศรษฐกิจ ผลกระทบจากการเปลี่ยนแปลงของอัตราแลกเปลี่ยนจะไม่ใช่ประเด็นที่น่ากังวล
เนื่องจากภายใต้เงื่อนไขการเปลี่ยนแปลงของอัตราแลกเปลี่ยนที่สอดคล้องกับปัจจัยพ้ืนฐานทางเศรษฐกิจ  
การส่งออกและอัตราการขยายตัวทางเศรษฐกิจจะสามารถปรับตัวเองเพ่ือออกจากภาวะความไม่สมดุลได้ด้วย
ตัวเอง (เช่น ในกรณีที่เงินแข็งค่า การส่งออกจะลดลงและส่งผลให้ดุลบัญชีเดินสะพัดขาดดุลและการขยายตัว
ทางเศรษฐกิจลดลง แต่การขาดดุลบัญชีเดินสะพัดในที่สุดแล้วจะท าให้ค่าเงินอ่อนค่าและกลับมาเป็นปัจจัย
สนับสนุนการขยายตัวของการส่งออกและการขยายตัวทางเศรษฐกิจได้ด้วยตัวเอง) อย่างไรก็ตาม ในช่วงหลังปี 
2550 การเปลี่ยนแปลงของอัตราแลกเปลี่ยนเริ่มถูกก าหนดโดยปัจจัยอ่ืนๆ นอกเหนือจากปัจจัยพ้ืนฐานทาง
เศรษฐกิจมากข้ึน โดยเฉพาะอย่างยิ่ง การด าเนินมาตรการขยายปริมาณเงินในประเทศส าคัญๆ ซึ่งท าให้ค่าเงิน
สกุลส าคัญๆ ในประเทศคู่ค้าและเงินบาทถูกก าหนดโดยปัจจัยอื่นๆ นอกเหนือจากปัจจัยพื้นฐานทางเศรษฐกิจ 
มากขึ้น ซึ่งท าให้การก าหนดนโยบายที่เกี่ยวข้องกับอัตราแลกเปลี่ยนควรเป็นไปอย่างระมัดระวังมากขึ้นเพื่อไม่ให้
การเปลี่ยนแปลงของค่าเงินที่ไม่สอดคล้องกับปัจจัยพ้ืนฐานทางเศรษฐกิจส่งผลกระทบด้านลบต่ออัตรา 
การขยายตัวทางเศรษฐกิจโดยไม่จ าเป็น 
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 Institutions and Factor Incomes 
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 System constraints 
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A-1 List of parameters 
q

c   Shift parameter of Armington function 
t

c   Shift parameter of CET function 
   

    Shift parameter of value-added production function 
m

hc,   Marginal share of consumption spending  
m

hc,   Quantity of subsistence consumption   
q

c   Share parameter of Armington function 
  
   Share parameter of CET function 

  
    Share parameter of value-added production function 

      Capital depreciation rate 
      Yield parameter 
  

   Exponential parameter of Armington function 
  

   Exponential parameter of CET function 
  

    Exponential parameter of value-added production function 
    Sectoral share of existing capital 
      Rate of population growth 
        Rate of labor growth 
        Sectoral share of new capital 

ccwts   Weight of each consumption commodity in consumption basket 

iexczo   0-1 parameter for potential flexing of excise tax rate 
        0-1 parameter for potential flexing of fund collection and subsidy rate 
        Intermediate input commodity per unit of aggregate intermediate input 
       Aggregate intermediate input per unit of activity 
     Aggregate value-added input per unit of activity 

impsbar   Propensity to save 

cpwe   Export price in FCU 

cpwm   Import price in FCU 

cqdst   Demand for stock investment 

fishif ,   Share of each institution in the total factor income  

*,ii
shii   Infra-institution transfer 

         Excise tax rate in base year 
          Base year of fund collection and subsidy rate 

itinsbar  Base year direct tax rate of institution 

itinszo   0-1 parameter for potential flexing of direct tax rate 

ctm   Base year tariff rate 

rowitrnsfr ,   Transfer between domestic institution and the rest of the world 
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govitrnsfr ,   Transfer between domestic non-government institution and government 
        VAT rate in base year 

ivatzo   0-1 parameter for potential flexing of VAT rate 

 

A-2 List of variables 

       Average (economy-wide) rate of return on capital  
CPI   Consumer price index 
       Fund collection and subsidy rate scaling factor 
       Direct tax rate point scaling factor 
      VAT rate point scaling factor 
       Excise tax rate point scaling factor 
Eg   Government expenditure 

hEh   Disposable income of household   
     Exchange rate (LCU per FCU) 
Fsav   Foreign saving in FCU 
Gadj    Government scaling factor 
Gsav    Government saving  
K  Capital supply 
     Capital demand 
   Labor supply 
     Labor demand 

aPA   Activity price  

cc PsPd ,  Price of domestic output sold domestically 

cPe   Export price in LCU 

aPinsA  Price of aggregate intermediate input 
     Price of capital stock 

cPm   Import price in LCU 

cPq   Price of composite commodity (domestic market price) 

aPvA    Price of aggregate value-added  

cPx   Price of domestic output  
     Level of activity  

cQd   Quantity of commodity produced and sold domestically 

cQe   Quantity of export  

afQF ,   Quantity demand for primary factor  

CQg   Quantity of government demand  
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       Quantity of government investment 
       Quantity of Total investment 
       Quantity of private investment 

hcQh ,   Quantity of household consumption  

acQCinA ,  Quantity demand for intermediate commodity  
       Quantity of aggregate intermediate input  
      Quantity demand for investment  

cQm   Quantity of import 

cQq   Quantity of composite supply  

aQvA  Quantity of aggregate value-added 

cQx  Quantity of domestic output  
R  Nominal rate of return on Capital Stock 

aREBATE  VAT rebate 
        Sector specific rate of return on capital 
rR  Real rate of return on Capital Stock 
rW  Real wage rate 
Ta  Activity tax 
TFP  Rate of total factor of productivity growth 
       Rate of fund collection and subsidy  
         Fund collection and subsidy rate adjustment variable 
       Rate of excise tax 
        Excise tax rate adjustment variable 

iTins   Direct tax rate  
*,ii

Trii   Infra-institutional transfer between domestic non-government institutions  
TinsADJ  Direct tax rate (income tax) adjustment variable 
      Rate of community tax 
       Rate of special business tax 
      Rate of VAT 
Uh  Utility maximization 
Wdista  Sector specific rate of return on labor 

fWF   Economy-wide rate of return on primary factor 

afWFdist ,  Sector specific rate of return on primary factor 

fYF   Factor income 
Yg   Government revenue 
       Total gross income of domestic government institutions  

iYi    Total gross income of domestic non-government institutions  
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iYif   Factor income of domestic institution  
W  Nominal wage rate  
 

A-3 Set 

A   Set of production activity  
C   Set of commodities  
F   Set of primary production factors  
I   Set of institutions 
H   Set of households 

 
 


