
กลไกส่งผ่านนโยบายทางการเงินผ่านอัตรา
ดอกเบี�ยส่งผลกระทบต่อการเปลี�ยนแปลงของ
ปริมาณสินเชื� ออุปโภคบริโภคทําให้เกิดการ
เปลี�ยนแปลงของปริมาณเงินในระบบเศรฐกิจและ
การเปลี�ยนแปลงของดอกเบี�ยนั�นยังมีผลต่อดัชนี
ราคาผู้บริโภคและดัชนีราคาผู้ผลิต  

แต่ผลกระทบนั�นเกิดแค่ช่วงเวลาหนึ� งเท่านั�นและจะ
กลับเข้าสู่ภาวะปกติ  ซึ�งสะท้อนให้เห็นถึงบทบาทใน
การดําเนินการนโยบายการเงินผ่านช่องทาง
ดอกเบี�ยนั�นมีส่วนช่วยทําให้เศรษฐกิจเติบโตขึ�นมี
เงินเข้ามาหมุนเวียนในระบบการเงินเพิ�มมากขึ�น
อีกทั�งยังเป�นการทําให้ดัชนีราคาผู้บริโภคและดัชนี
ราคาผู้ผลิตเพิ�มสูงขึ�นนั�นอาจทําให้เกิดภาวะ
เงินเฟ�อมากขึ�นได้ซึ�งการดําเนินนโยบายการเงิน
ผ่านช่องทางดอกเบี�ยส่งผลกระทบในทิศทาง
ตรงกันข้ามต่อปริมาณสินเชื�ออุปโภคบริโภค
ดัชนีราคาผู้บริโภค  และดัชนีราคาผู้ผลิต

การทดสอบความนิ�งของข้อมูล  Unit root หรือ
การทดสอบความมีเสถียรภาพ  (Stationary)
การเลือกความล่าช้า  (Lag) ที� เหมาะสม
การวิเคราะห์ปฏิกิริยาตอบสนองต่อความแปรปรวน
(Impulse Response Function) กับ  แบบ
จาํลอง  VAR เพื� อหาผลกระทบของกลไกการส่ง
ผ่านนโยบายการเงินกับสินเชื� ออุปโภคบริโภค  ดัชนี
ราคาผู้ผลิต  และดัชนีราคาผู้บริโภค  
การวิเคราะห์การแยกส่วนประกอบของความ
แปรปรวน  Variance Decomposition  เพื� อหา
Forecast Error Variance ของตัวแปรนั�น  ๆว่า
เป�นผลมาจากค่าคลาดเคลื� อนของตัวเองและ
ตัวแปรอื� น  ๆในสัดส่วนอย่างไร

วิจัยเชิงปริมาณจากการศึกษาข้อมูลทุติยภูมิแบบ
อนุกรมเวลา  (Secondary Data) เก็บข้อมูลเป�น
รายไตรมาส  ตั�งแต่ไตรมาสที�  1ป�  พ.ศ. 2552 ถึง
ไตรมาสที�  4 ป�  พ.ศ. 2562 รวมทั�งสิ�น  44 ข้อมูล
ขั�นตอนการศึกษาประกอบด้วย  4 ส่วน  

1.

2.
3.

4.

การศึกษาครั�งนี� เป�นการศึกษาเพื� อหาผลกระทบของการดําเนินนโยบายการเงินผ่านช่องทางอัตราดอกเบี�ยต่อการ
เปลี�ยนแปลงของปริมาณสินเชื� ออุปโภคบริโภคนั�นแสดงให้เห็นว่าผลกระทบที� เกิดขึ�นเกิดแค่ในช่วงเวลาแรกเท่านั�นแล้ว
จะค่อยๆลดลงอย่างต่อเนื� อง  แต่ถ้ามีการแบ่งแยกเพื� อหาผลกระทบระหว่างการกู้ยืมสินเชื� ออุปโภคบริโภคให้รายใหญ่
กับรายย่อยว่าแบบไหนเกิดผลกระทบยาวนานกว่ากันและอาจทําให้การดําเนินนโยบายทางการเงินผ่านช่องทางอัตรา
ดอกเบี�ยของภาครัฐมีประสิทธิภาพและประสิทธิผลในการกระตุ้นหรือลดปริมาณเงินในระบบเศรษฐกิจ

ขอบเขตการศึกษา
 

งานศึกษานี�เป�นงานศึกษาโดยใชข้อ้มูลของ
ประเทศไทยโดยขอ้มูลที�ไดม้าจากธนาคาร
แห่งประเทศไทยและสาํนักสถิติแห่งชาติ
ซึ�งเป�นขอ้มูลรายไตรมาสยอ้นหลัง 10 ป�
พ.ศ. 2552 – 2562 โดยใชข้อ้มูลอัตรา
ดอกเบี�ยนโยบายประเทศไทย ปรมิาณสนิ
เชื�ออุปโภคบรโิภคดัชนรีาคาผูบ้รโิภค และ
ดัชนีราคาผูผ้ลิต

กรรมการนโยบายการเงิน (กนง.) ไดม้กีารลดอัตราดอกเบี�ย
นโยบายตํ�าสดุเป�นประวติัการณ์จากเดมิ 1.25% เหลือ 1.00%
เมื�อวนัที� 5 กมุภาพนัธ ์ 2563 เพื�อต้องการที�จะกระตุ้น
เศรษฐกิจประเทศไทยที�มแีนวโน้มการขยายตัวตํ�า สง่ผลให้
อัตราดอกเบี�ยเงินกู้ของธนาคารปรบัลดลง ทําใหนั้กลงทนุหรอื
ประชาชนทั�วไปสามารถกู้ยมืสนิเชื�อเพื�อใชใ้นการลงทนุและ
อุปโภคบรโิภคได้มากขึ�น

วตัถปุระสงค์
 

เพื�อศึกษาชอ่งทางการสง่ผา่นนโยบายการเงินผา่นชอ่งทาง
อัตราดอกเบี�ยนั�นสง่ผลกระทบกับปรมิาณสนิเชื�ออุปโภคบรโิภค
ดัชนีราคาผูบ้รโิภค และดัชนีราคาผูผ้ลิต ในแต่ละชว่งเวลานั�น
ยาวนานแค่ไหน

ข้อเสนอแนะเพื� อการศึกษาในอนาคต

ตัวแปรต้น
อัตราดอกเบี�ยนโยบาย

(RP)

นายพรีพล ชูชาย รหสันักศึกษา 6210323031
                   หลักสตูรเศรษฐศาสตรม์หาบณัฑิต (เศรษฐศาสตรก์ารเงิน)
                 คณะพฒันาการเศรษฐกิจ สถาบนับณัฑิตพฒันบรหิารศาสตร์ที�มาและความสาํคัญ

กรอบ
ความคิด

ตัวแปรเป�าหมาย
ปริมาณสินเชื� ออุปโภคบริโภค  (CONL)

ดัชนีราคาผู้บริโภค  (CPI)
ดัชนีราคาผู้ผลิต  (PPL)

วิธีการศึกษา สรุปและอภิปรายผลสรุปและอภิปรายผลสรุปและอภิปรายผล
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บทคัดย่อ 

 นโยบายการเงินเป็นเคร่ืองมือท่ีส าคญัในการขบัเคล่ือนเศรษฐกิจให้เป็นไปในทิศทางท่ีตอ้งการตาม

นโยบายของรัฐ หน่ึงในนั้นคือการด าเนินนโยบายผ่านช่องทางอตัราดอกเบ้ีย การด าเนินการผ่านช่องทางอตัรา

ดอกเบ้ียน้ีสามารถท าไดท้ั้งมาตรการเขม้งวด คือเพิ่มอตัราดอกเบ้ีย หรือมาตรการผ่อนคลาย คือลดอตัราดอกเบ้ีย 

อีกทั้งปริมาณสินเช่ือเพื่ออุปโภคบริโภคยงัมีความสัมพนัธ์อย่างมากบัผลิตภณัฑม์วลรวมในประเทศ ดงันั้นเม่ือ

เกิดการเปล่ียนแปลงของปริมาณสินเช่ืออุปโภคบริโภคนั้นย่อมท่ีจะกระทบต่อระบบเศรษฐกิจ การศึกษาคร้ังน้ี

จึงมีวตัถุประสงค ์เพื่อท่ีจะศึกษาผลกระทบของการด าเนินนโยบายผ่านช่องทางอตัราดอกเบ้ียต่อปริมาณสินเช่ือ

อุปโภคบริโภค ว่าส่งผลอย่างไรหลงัจากมีการปรับเปล่ียนอตัราดอกเบ้ีย รวมถึงน าดชันีราคาผูบ้ริโภค และดชันี

ราคาผูผ้ลิต เขา้มาเพื่อดูความสัมพนัธ์ของผลกระทบจากดอกเบ้ียดว้ย โดยขอ้มูลท่ีใชใ้นการศึกษาในระยะเวลา

ตั้งแต่ไตรมาสท่ีหน่ึง พ.ศ. 2552 ถึง พ.ศ. 2562 รวมทั้งส้ิน 44 ขอ้มูล โดยใชแ้บบจ าลอง Vector Autoregression 

(VAR) ดว้ยวิธี Impulse Responses Function และ Variance Decomposition 

 ผลการศึกษาพบว่าการด าเนินนโยบายทางการเงินผ่านช่องทางดอกเบ้ียนั้นส่งผลกระทบในทิศทาง

ตรงกันข้ามต่อตัวแปรท่ีน ามาศึกษา โดยท่ีส่งผลกระทบปริมาณสินเช่ืออุปโภคบริโภคมากท่ีสุด ดัชนีราคา

ผูบ้ริโภครองลงมา และดชันีราคาผูผ้ลิตน้อยท่ีสุด  แต่ผลกระทบท่ีรุนแรงนั้นเกิดขึ้นแค่ในช่วงแรก ๆ ของการ

ปรับเปล่ียนอตัราดอกเบ้ีย พอเวลาผา่นไปผลกระทบนั้นจะค่อย ๆลดลง  

ค าส าคัญ: นโยบายการเงิน ดอกเบ้ีย สินเช่ืออุปโภคบริโภค 

 


