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ค ำน ำ 

 ส ำนักงำนเศรษฐกิจกำรคลัง (สศค.) ได้จัดท ำเอกสำรเผยแพร่ผลงำนวิจัยโดย

รวบรวมบทสรุปผู้บริหำรของโครงกำรวิจัยประจ ำปีงบประมำณ พ.ศ. 2558 จ ำนวน 7 

โครงกำร ซึ่งเป็นโครงกำรที่ได้รับอนุมัติจัดสรรงบประมำณและผ่ำนกำรพิจำรณำ

สนับสนุนจำกส ำนักงำนคณะกรรมกำรวิจัยแห่งชำติ (วช.) เพื่อเป็นหนังสือฉบับพกพำ 

(Pocket Book)  ช่ือหนังสือ “Executive Summary of FPO’s Research Projects 

Fiscal Year 2015” เพื่อเผยแพร่  ดังมีรำยชื่อต่อไปนี้ 

        1)  กำรพัฒนำระบบติดตำมสถำนกำรณภ์ำคอสังหำริมทรัพยไ์ทย 

        2)  กำรศึกษำวิจัยแนวทำงนโยบำยกำรพัฒนำกำรสร้ำงสินทรัพย ์

เพื่อกำรออมส ำหรับครัวเรือนท่ีมรีำยไดต้่ ำ 

        3)  กำรศกึษำเพือ่จดัท ำระบบกำรวเิครำะหด์ลุกำรคลงัเชิงโครงสรำ้งของ

ประเทศไทย 

        4) แผนงำนวิจัยเรื่อง กำรตดิตำมสถำนกำรณห์นีภ้ำคครวัเรอืนในประเทศไทย

และกำรพฒันำชุดแบบจ ำลองทำงเศรษฐศำสตรส์ ำหรบักำรประเมนิผลกระทบใน 

บรบิทของกำรเตบิโตทำงเศรษฐกจิแบบมสีว่นรว่ม 

             4.1) โครงกำรวิจัยย่อยเรื่อง ศึกษำสภำวกำรณห์นี้ภำคครวัเรือนและกำร

ประเมินผลกระทบเศรษฐกิจมหภำคด้วยแบบจ ำลองค ำนวณดุลยภำพท่ัวไป 

             4.2) โครงกำรวิจยัย่อยเรื่อง กำรพัฒนำแบบจ ำลองจุลภำคเพื่อศึกษำ

บทบำทของหนี้ภำคครัวเรือนที่มตีอ่ควำมเหลื่อมล้ ำของกำรกระจำยรำยได้ในประเทศ

ไทย 
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 4.3) โครงกำรวิจัยสนับสนุนเรื่อง กำรส ำรวจพฤติกรรมกำรก่อหนี้ของ 

ภำคครัวเรือนในประเทศไทยและกำรประมำณค่ำควำมยืดหยุ่นทีเ่กี่ยวข้อง 

        5) กำรศึกษำหลักเกณฑ์สำกลและกฎหมำยต่ำงประเทศท่ีเกี่ยวข้องกับกำรดูแล

กำรประกอบธุรกิจประกันภัยเพื่อกำรพัฒนำกฎหมำยประกันภัยของไทย 

        6) กำรศึกษำผลกระทบของกฎหมำย Foreign Account Tax Compliance 

Act (FATCA) เพื่อเสนอแนะแนวทำงในกำรด ำเนินกำรของสถำบันกำรเงินเฉพำะกิจ  

        7) แนวทำงกำรพัฒนำธุรกรรมกำรแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลักทรัพย์และ 

กำรน ำไปใช้ประโยชน์ในโครงกำรลงทุนภำครัฐเพื่อสังคมของกระทรวงกำรคลัง  

กรมธนำรักษ์ 

   หน่วยงำนหวังเป็นอย่ำงยิ่งว่ำ หนังสือเล่มนี้จะช่วยให้ผู้อ่ำนและผู้สนใจใฝ่รู้ใน

กำรศึกษำค้นคว้ำ และกำรน ำไปสู่กำรใช้ประโยชน์จำกงำนวิจัยเชิงนโยบำยเศรษฐกิจ 

ของ สศค. รวมทั้งขอน้อมรับค ำแนะน ำ และข้อเสนอแนะ ด้วยควำมยินดียิ่ง    

 

      นำยกฤษฎำ   จีนะวิจำรณะ 

       ผู้อ ำนวยกำรส ำนักงำนเศรษฐกิจกำรคลัง 
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สำรบัญ 

โครงกำรวิจัยท่ีได้รับกำรจัดสรรงบประมำณของส ำนกังำนเศรษฐกิจกำรคลัง 

ประจ ำปีงบประมำณ พ.ศ. 2558 

1)   กำรพัฒนำระบบติดตำมสถำนกำรณ์ภำคอสังหำริมทรัพย์ไทย 15 

2)   กำรศึกษำวิจัยแนวทำงนโยบำยกำรพัฒนำกำรสร้ำงสินทรัพย์             23 

 เพ่ือกำรออมส ำหรับครัวเรือนที่มีรำยได้ต่ ำ 

3)   กำรศึกษำเพ่ือจัดท ำระบบกำรวิเครำะห์ดุลกำรคลัง                       27 

  เชิงโครงสร้ำงของประเทศไทย 

4)   กำรติดตำมสถำนกำรณ์หนี้ภำคครัวเรือนและกำรพัฒนำ 33 

 ชุดแบบจ ำลองทำงเศรษฐศำสตร์ส ำหรับกำรประเมินผลกระทบ  

 ในบริบทของกำรเติบโตทำงเศรษฐกิจแบบมีส่วนร่วม 

      4.1) โครงกำรวิจัยย่อยเร่ือง ศึกษำสภำวกำรณ์หนี้ภำคครัวเรือน      37                               

   ในประเทศไทยและกำรประเมินผลกระทบเศรษฐกจิมหภำค 

            ด้วยแบบจ ำลองค ำนวณดุลยภำพทั่วไป 

  4.2) โครงกำรวิจัยย่อยเร่ือง กำรพัฒนำแบบจ ำลองจลุภำค  43                                             

   เพ่ือศึกษำบทบำทของหนี้ภำคครัวเรือนที่มีต่อควำมเหลื่อมล้ ำ 

           ของกำรกระจำยรำยได้ในประเทศไทย 
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  4.3) โครงกำรวิจัยสนับสนุนเร่ือง กำรส ำรวจพฤติกรรมกำรก่อหนี้ 49 

   ของภำคครัวเรือนในประเทศไทยและกำรประมำณค่ำควำมยืดหยุ่น 

   ที่เกี่ยวข้อง 

5)   กำรศึกษำหลักเกณฑส์ำกลและกฎหมำยต่ำงประเทศท่ีเกี่ยวข้อง        53 

      กับกำรดูแลกำรประกอบธุรกิจประกันภัยเพ่ือกำรพัฒนำกฎหมำย  

      ประกันภัยของไทย  

6)   กำรศกึษำผลกระทบของกฎหมำย Foreign Account Tax             59        

      Compliance Act (FATCA) เพ่ือเสนอแนะแนวทำงในกำร           

      ด ำเนินกำรของสถำบนักำรเงินเฉพำะกิจ  

7)   แนวทำงกำรพัฒนำธุรกรรมกำรแปลงสินทรัพย์เป็นหลกัทรัพย์  63        

 และกำรน ำไปใช้ประโยชน์ในโครงกำรลงทุนภำครัฐเพ่ือสังคมของ 

 กระทรวงกำรคลัง กรมธนำรักษ์ 
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 4.3) Survey of Household Behavior on Indebtedness  101 

  in Thailand and Estimation of the Related Elasticities 

5) A study on international legislations and legal standards    105 

 in relation to the supervision of  insurance companies   

 and a proposed revision of the Thai insurance laws 

6) A Study on the Legal impact of Foreign Account Tax      111   

 Compliance Act (FATCA) for providing suggestions to the   

 Specialized Financial Institutions (SFI) 

7) The Development of the Securitization to fundraising      115 

 in the project management of Government property 

ภำพกิจกรรม 120 

รำยชื่อโครงกำรวิจัยของ สศค. ประจ ำปีงบประมำณ พ.ศ. 2551 - 2558 128 
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กำรพัฒนำระบบติดตำมสถำนกำรณ์ 

ภำคอสังหำริมทรัพย์ไทย 

 

 ที่ปรึกษำโครงกำร 

 นำยพรชัย             ฐีระเวช 

 

 คณะผู้วิจัย 

 หม่อมหลวงพงศ์ระพีพร  อำภำกร 

 นำยนรพรรษ          เพ็ชรตระกูล 

 นำงสำวปิยวัลย์       ศรีข ำ     

 นำงสำวพิมพัชรำ     กุศลวิทิตกุล 

 นำงสำวนงนชุ         ตันติสันติวงศ์ 
 
 

 โครงกำรวจิยันีเ้ปน็กำรพฒันำระบบตดิตำมสถำนกำรณภ์ำคสงัหำรมิทรพัย์ไทยเพือ่

ใชใ้นกำรตดิตำมและปอ้งกนัปญัหำทีอ่ำจเกดิจำกวกิฤตภำคอสงัหำรมิทรพัย ์โดยทัว่ไปแลว้

กำรถอืครองอสงัหำรมิทรพัยน์อกจำกจะเพือ่เปน็ทีอ่ยูอ่ำศยัแลว้ถอืเปน็กำรลงทนุประเภท

หนึง่ทีส่ำมำรถช่วยใหเ้กดิรำยไดท้ีส่ม่ ำเสมอในอนำคต (รำยไดจ้ำกกำรใหเ้ช่ำ) และรำยได้

จำกกำรขำยคนือสงัหำรมิทรพัยใ์นอนำคต กำรถอืครองอสงัหำรมิทรพัย ์เพือ่กำรลงทนุจงึ

อำจท ำใหเ้กดิกำรเกง็ก ำไรส่งผลให้กำรปรับเปลีย่นของรำคำอสงัหำริมทรพัย์ไม่ไดข้ึ้นอยู่

กบัปจัจยัพืน้ฐำนของอสงัหำรมิทรพัยด์งักลำ่ว และมคีวำมผนัผวนสงูจนอำจสง่ผลใหเ้กดิ 
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ภำวะวิกฤตภำคอสังหำริมทรัพย์อย่ำงเช่นในอดีตที่ผ่ำนมำ คณะผู้วิจัยได้รวบรวมและ

ศึกษำแนวคิดที่เกี่ยวข้องกับกำรเกิดวิกฤตภำคอสังหำริมทรัพย์ซึ่งรวมถึงกำรศึกษำ

งำนวจิัยส ำคัญทีเ่กี่ยวข้องกบัภำวะฟองสบู่ภำคอสังหำริมทรัพย์และผลกระทบจำกกำร

เกดิภำวะดงักลำ่ว นอกจำกนี ้คณะผูว้จิยัยงัไดร้วบรวมประสบกำรณ์กำรเกิดวิกฤตภำค

อสังหำริมทรัพย์ที่ส ำคัญในช่วงที่ผ่ำนมำ 4 วิกฤต ได้แก่ วิกฤตอสังหำริมทรัพย์ของ

ประเทศญี่ปุ่น วิกฤตเศรษฐกิจเอเชีย วิกฤตเศรษฐกิจไทย และวิกฤตอสังหำริมทรัพย์

ของประเทศสหรฐัอเมรกิำ ซึง่ในทัง้กรณศีกึษำตำ่ง ๆ ภำวะฟองสบู่ภำคอสังหำริมทรัพย์

ได้น ำไปสู่วิกฤตทำงเศรษฐกิจ 

 ส ำหรับประเทศไทยซึ่งได้ประสบปัญหำภำวะฟองสบู่ในภำคอสังหำริมทรัพย์

ในช่วงวิกฤตเศรษฐกิจไทยในปี พ.ศ. 2540 โดยหนึ่งในสำเหตุส ำคัญคือ กำรเก็งก ำไร 

ในภำคอสังหำริมทรัพย์ ประกอบกับสภำพคล่องจำกกระแสเงินทุนเคลื่อนย้ำยจำก

ต่ำงประเทศท่ีไหลเข้ำสู่ระบบกำรเงินไทยอย่ำงรวดเร็ว ส่งผลให้รำคำอสังหำริมทรัพย์

ปรับตัวสูงข้ึนอย่ำงรวดเร็วและไม่สอดคล้องกับรำคำพื้นฐำนที่ควรจะเป็น จนส่งผลให้

เกิดภำวะฟองสบู่ภำคอสังหำริมทรพัย์ตำมมำ ในขณะที่ในปัจจุบันตลำดสังหำริมทรพัย์ 

มีกำรขยำยตัวอย่ำงรวดเร็ว โดยเฉพำะในช่วง 2-3 ปี ที่ผ่ำนมำ โดยตลำดที่อยู่อำศัย

ขยำยตัวเร็วเกินไปจำกปริมำณอุปทำนเพิ่มขึ้นอย่ำงเห็นได้ชัด ในขณะที่อุปสงค์ 

มีปริมำณค่อนข้ำงจ ำกัด ประกอบกับหนี้ครัวเรือนเพิ่มสูงขึ้นอย่ำงต่อเนื่อง จึงจ ำเป็น 

ที่ภำครัฐจะต้องเครำะห์และติดตำมโอกำสและควำมเสี่ยงที่อำจจะเกิดภำวะฟองสบู่  

ในภำคอสังหำริมทรัพย์ไทย  

 คณะผู้วิจัยจึงได้พัฒนำระบบกำรติดตำมภำวะกำรณ์ในภำคอสังหำริมทรัพย์

ของไทย โดยประกอบด้วยกำรติดตำมกำรเคลื่อนไหวของมูลพื้นฐำน (Descriptive 

statistics) ที่เกี่ยวข้องกับภำวะตลำดอสังหำริมทรัพย์ และกำรพัฒนำระบบเตือนภัย

ลว่งหนำ้ (Early Warning Model) ทีม่ปีระสทิธเิพยีงพอตอ่กำรคำดกำรณส์ภำวะฟองสบู่

อสังหำริมทรัพย์ เพื่อป้องกันผลกระทบทำงลบที่เกิดขึ้นจำกภำวะฟองสบู่ในภำค 

กำรพัฒนำระบบติดตำมสถำนกำรณภ์ำคอสังหำริมทรัพย์ไทย 
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อสังหำริมทรัพย์ ทั้งนี้ ในส่วนที่ 1 กำรติดตำมภำวะตลำดอสังหำริมทรัพย์สำมำรถ 

ท ำได้โดย 

 1) กำรเปรียบเทียบดัชนีรำคำอสังหำริมทรัพย์กับดัชนีอ่ืน ๆ ได้แก่ 

 1.1) กำรปรับเพิ่มขึ้นของรำคำอสังหำริมทรัพย์ หำกรำคำปรับตัวสูงขึ้น

รวดเร็วเกินกว่ำรำคำมำตรฐำนที่ควรจะเป็น หรือหำกกำรปรับขึ้นของรำคำนั้นยงัไมม่ี

ปจัจยัพืน้ฐำนทีชั่ดเจน ถอืเปน็สญัญำณทีอ่ำจน ำไปสูว่กิฤตใินภำคอสงัหำรมิทรพัยไ์ด ้

 1.2) กำรวิเครำะห์กำรขยำยตัวของตลำดอสังหำริมทรัพย์สำมำรถ

เปรียบเทียบกำรเปลี่ยนแปลงของรำคำกับอัตรำเงินเฟ้อ หำกกำรปรับตัวขึ้นของรำคำ

อสังหำริมทรัพย์เป็นไป ในอัตรำที่สูงกว่ำและรวดเร็วกว่ำกำรเพิ่มขึ้นของอัตรำเงินเฟ้อ

มำก ถือเป็นหนึ่งในสัญญำณเตือนว่ำตลำดอสังหำริมทรัพย์ก ำลังเติบโตอย่ำงก้ำว

กระโดดและอำจน ำไปสู่ภำวะวิกฤตในภำคอสังหำริมทรัพย์ได้ 

 1.3) กำรพิจำรณำควำมสำมำรถในกำรเข้ำถึงอสังหำริมทรัพย์ของ

ประชำชนสำมำรถเปรียบเทียบได้จำกกำรเปลี่ยนแปลงของดัชนีรำคำอสังหำริมทรัพย์

และกำรเปลี่ยนแปลงของรำยได้เฉลี่ยต่อบุคคล หำกรำคำอสังหำริมทรัพย์เพิ่มขึ้นใน

อัตรำที่สูงกว่ำกำรเพิ่มขึ้นของรำยได้เฉลี่ยต่อบุคคลมำก เป็นสัญญำณว่ำกำรเข้ำถึง

อสังหำริมทรัพย์ของประชำชนท ำได้น้อยลง   

 2) กำรติดตำมจ ำนวนหน่วยอสังหำริมทรัพย์สร้ำงเสร็จเหลือขำยไม่ให้มีมำก

จนเกินไป  

 หำกอุปทำนสูงกว่ำอุปสงค์มำก จะท ำให้เกิดภำวะอุปทำนล้นตลำด (Over-

Supply) และอำจเกิดกำรด้อยค่ำของรำคำอสังหำริมทรัพย์ในอนำคตได้ ซึ่งก่อให้เกิด

กำรขำดสภำพคล่องและขำดเงินทุนหมุนเวียนในภำคอสังหำริมทรัพย์ต่อไปได้ และ

ส่งผลกระทบต่อระบบเศรษฐกิจในภำพรวม เนื่องจำกจ ำนวนหน่วยสร้ำงเสร็จขำย 

ไม่หมดท ำให้ผู้ประกอบกำรไม่สำมำรถช ำระคืนสินเช่ือและส่งผลให้ขำดเงินทุน

หมุนเวียนในระบบเศรษฐกิจ 
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 3) กำรติดตำมอัตรำดูดซับไม่ให้น้อยหรือมำกจนเกินไป 

 จำกข้อมูลจ ำนวนหน่วยอสังหำริมทรัพย์สร้ำงเสร็จเหลือขำยและจ ำนวน

หน่วยอสังหำริมทรัพย์ที่ขำยได้เฉลีย่ตอ่เดือนจะท ำให้สำมำรถประมำณกำรได้ว่ำ จะใช้

เวลำนำนเท่ำไรจึงขำยจ ำนวนหน่วยอสังหำริมทรัพย์เหลือขำยได้หมด ซึ่งอัตรำกำรดูด

ซับนี้สำมำรถใช้ในกำรเฝ้ำระวังสถำนกำรณ์ภำคอสังหำริมทรัพย์ได้ โดยหำกอัตรำดูด

ซับใช้ระยะเวลำน้อยเกินไปอำจเกิดภำวะเก็งก ำไรในภำคอสังหำริมทรัพย์ และหำก

อัตรำดูดซับใช้ระยะเวลำนำนเกินไปสำมำรถช้ีให้ เห็นว่ำกำรขยำยตัวภำค

อสังหำริมทรัพย์ก ำลังชะลอลง 

4) กำรวิเครำะห์และติดตำมสินเช่ือภำคอสังหำริมทรัพย์  

 ข้อมูลสินเช่ืออสังหำริมทรัพย์สำมำรถจ ำแนกเป็นสินเช่ือด้ำนอุปสงค์และ

ด้ำนอุปทำน และควรมีกำรวิเครำะห์สินเช่ือทั้งสองประเภทแยกจำกกัน  สินเช่ือด้ำน

อุปสงค์ คือ สินเชื่อที่อยู่อำศัยส ำหรับบุคคลทั่วไป (สินเชื่อ post-finance) สินเช่ือด้ำน

อุปทำน  ได้แก่ สินเช่ือที่อยู่อำศัยส ำหรับผู้ประกอบกำร (สินเช่ือ pre-finance) และ

หุ้นกู้ที่ออกโดยบริษัทผู้ประกอบกำรซึ่งเป็นอีกหนึ่งกลไกกำรระดมทุนส ำหรับ

ผู้ประกอบกำรอสังหำริมทรัพย์ ทั้งนี้ เพื่อให้เกิดเสถียรภำพทำงเศรษฐกิจ สินเช่ือที่อยู่

อำศัยบุคคลทั่วไปไม่ควรขยำยตัวในอัตรำที่เร็วเกินไป หำกสินเช่ือขยำยตัวเร็วและ

มำกกว่ำกำรขยำยตัวทำงเศรษฐกิจของประเทศ อำจก่อให้เกิดควำมเสี่ยงต่อกำรก่อหนี้

เกินตัวได้ในอนำคตและอำจน ำไปสู่ภำวะฟองสบู่ภำคอสังหำริมทรัพย์ได้ 

5) กำรติดตำมกำรเพิ่มขึ้นของสัดส่วนสินเ ช่ือที่ ไม่ก่อให้ เกิดรำยได้  

(NPL Ratio)  

 กำรติดตำมกำรเพิ่มขึ้นของสัดส่วนสินเ ช่ือที่ ไม่ก่อให้ เกิดรำยได้ 

ของสินเช่ือภำคอสังหำริมทรัพย์ไม่ให้สูงจนเกินไป ทั้ง NPL Ratio ของสินเช่ือบุคคล

ทั่วไปเพื่อที่อยู่อำศัยและ NPL Ratio ของสินเช่ือผู้ประกอบกำรอสังหำริมทรัพย์ 

เป็นกำรติดตำมควำมสำมำรถในกำรผ่อนช ำระสินเช่ือของประชำชนซึ่งหำกเกิดปัญหำ 

กำรพัฒนำระบบติดตำมสถำนกำรณภ์ำคอสังหำริมทรัพย์ไทย 
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 ภำวะฟองสบู่แตกแล้ว สภำวะเศรษฐกิจที่ไม่ดีส่งผลให้ประชำชนมีควำมสำมำรถใน

กำรช ำระหนี้ลดลงและ NPL Ratio จะเพิม่สงูขึน้มำก อกีท้ัง หำกเกิดภำวะฟองสบู่แตก

ประกอบกำรอสังหำริมทรัพย์ไม่สำมำรถขำยอสังหำริมทรัพย์ที่สร้ำงเสร็จและไม่

สำมำรถช ำระหนี้คืนให้กับสถำบันกำรเงินได้ก่อให้เกิดปัญหำ NPL Ratio ของสินเช่ือ

ผู้ประกอบกำรอสังหำริมทรัพย์สูงข้ึนเช่นกัน 

 ในส่วนของกำรพัฒนำระบบเตือนภัยล่วงหน้ำท่ีมีตัวช้ีวัดที่มีประสทิธิเพียงพอ

ต่อกำรคำดกำรณ์สภำวะฟองสบู่อสังหำริมทรัพย์ มีวัตถุประสงค์เพื่อป้องกัน

ผลกระทบทำงลบท่ีเกิดขึ้นจำกภำวะฟองสบู่ในภำคอสังหำริมทรัพย์ ซึ่งนอกจำกจะท ำ

ให้เกิดผลกระทบต่อผู้บริโภค ผู้ประกอบกำรพัฒนำอสังหำริมทรัพย์ สถำบันกำรเงิน

ผู้ให้สินเช่ือแล้ว ยังอำจลุกลำมจนส่งผลต่อภำคเศรษฐกิจจริง ตำมมำดังเช่นในอดีต   

ทั้งนี้  โดยทั่วไปงำนวิจัย ส่วนใหญ่ให้ควำมสนใจกับภำวะฟองสบู่ในตลำด หลักทรัพย์

หรือในตลำดอสังหำริมทรัพย์ และพัฒนำระบบเตือนภัยเพื่อส่งสัญญำณว่ำตลำด 

มีภำวะรำคำฟองสบู่ แต่กลับมีงำนวิจัยไม่มำกนักที่ให้ควำมสนใจกับภำวะฟองสบู่แตก 

ทั้งที่ภำวะฟองสบู่เป็นจุดเริ่มต้นของกำรเกิดวิกฤตในตลำดหรือระบบเศรษฐกิจ  

ในงำนวิจัยนี้ คณะผู้วิจัยจึงพัฒนำแบบจ ำลองขึ้นเพื่อเป็นระบบเตือนภัยส ำหรับ 

ภำคอสังหำริมทรัพย์ โดยแบ่งระบบเตือนภัยออกเป็น 2 ระบบ ได้แก่ ระบบเตือนภัย

ภำวะรำคำฟองสบู่ในภำคอสังหำริมทรัพย์และระบบเตือนภัยภำวะฟองสบู่แตก 

ในภำคอสังหำริมทรัพย์  

กำรพัฒนำระบบเตือนภัยทั้ง 2 ระบบนี้ประกอบด้วยตัวส่งสัญญำณเตือนภัย  

ที่แตกต่ำงกันดังนี ้

ระบบเตือนภัยที่ 1 ตัวส่งสัญญำณเตอืนภัยภำวะฟองสบู่ประกอบด้วย อัตรำ

กำรขยำยตัวของเศรษฐกิจเฉลี่ยต่อไตรมำส ในช่วง 4 ไตรมำสที่ผ่ำนมำ อัตรำ

ผลตอบแทนในตลำดหลักทรัพย์และอัตรำดอกเบี้ยกู้ยืมระหว่ำงธนำคำร อัตรำกำร

ขยำยตัวของปริมำณเงินในไตรมำสที่แล้ว อัตรำกำรขยำยตัวของสินเช่ือ อัตรำส่วน 
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สินเช่ืออสังหำริมทรัพย์ส่วนบุคคลต่อสินเช่ืออสังหำริมทรัพย์ทั้งหมด อัตรำกำร

ขยำยตัวของพื้นที่ ได้รับอนุญำตก่อสร้ำงในเขตเทศบำล อัตรำค่ำธรรมเนียม

ค่ำธรรมเนียมจดทะเบียนสิทธิและนิติกรรมต่อมูลค่ำซื้อขำยที่เปลี่ยนไปจำกปีที่แล้ว 

และอัตรำกำรขยำยตัวของดัชนีรำคำเฟอร์นิเจอร์ 

ระบบเตือนภัยที่ 2 ตัวส่งสัญญำณเตือนภำวะฟองสบู่แตก ได้แก่ อัตรำกำร    

ขยำยตัวของอุปสงค์ภำยในประเทศที่มีต่อผลผลิตของประเทศในปีที่แล้ว อัตรำเร่งใน

กำรขยำยตัวของดัชนีรำคำตลำดหลกัทรัพย์หรือภำวะฟองสบู่ในตลำดหลักทรัพย์ ส่วน

ต่ำงระหว่ำงอัตรำดอกเบี้ยกู้ยืมระหว่ำงธนำคำรกับอัตรำดอกเบี้ยกู้ยืมระหว่ำงธนำคำร

ของปีที่แล้ว อัตรำกำรขยำยตัวของสินเช่ือในไตรมำสที่แล้วเมื่อเทียบกับสินเช่ือใน 5 

ไตรมำสที่ผ่ำนมำ อัตรำกำรขยำยตัวของมูลค่ำซื้อขำย ทั้งนี้ จำกกำรวัดควำมสำมำรถ        

ในกำรส่งสัญญำณของระบบเตือนภัยโดยใช้วิธีกำรวัดค่ำควำมถูกต้องในกำรส่ง                    

สัญญำณซึ่งเป็นกำรเปรียบเทียบระหว่ำงค่ำที่แท้จริงและค่ำควำมน่ำจะเป็นที่

ได้จำกระบบเตือนภัยแสดงให้เห็นว่ำระบบเตือนภัยมีประสิทธิภำพในกำรส่งสัญญำณ

ภำวะฟองสบู่ในภำคอสังหำริมทรัพย์และภำวะฟองสบู่แตกได้อย่ำงถูกต้องถึงร้อยละ 

100 

ระบบเตือนภัยที่พัฒนำขึ้นในงำนวิจัยนี้มีกำรพัฒนำขึ้นอย่ำงเป็นระบบ  

โดยใช้วิธีกำรทำงเศรษฐมิติช่วยในกำรสร้ำงแบบจ ำลองเพื่อใช้ในกำรสร้ำงดัชนีรวม

หรือควำมน่ ำจะเป็นที่ จะ เกิดภำวะฟองสบู่หรือภำวะฟองสบู่ แตกในภำค

อสังหำริมทรัพย์  โดยแบบจ ำลองนี้สำมำรถน ำไปใช้ประกอบกำรติดตำมภำวะตลำด

อสังหำริมทรัพย์ วำงนโยบำยกำรด ำเนินงำนด้ำนตลำดอสังหำริมทรัพย์และนโยบำย

กำรก ำกับดูแลควำมมั่นคงทำงกำรเงินของระบบสถำบันกำรเงินที่เหมำะสมในระยะ

ต่อไปโดยสำมำรถน ำ ไปใ ช้ เป็นระบบเตือนภั ยภำวะรำคำฟองสบู่ ในภำค

อสังหำริมทรัพย์และระบบเตือนภัยภำวะฟองสบู่แตกในภำคอสังหำริมทรัพย์ ทั้งนี้ 

กำรเฝ้ำระวังควำมเสี่ยงท่ีจะเกิดภำวะฟองสบู่ในตลำดอสังหำริมทรัพย์เป็นสิ่งที่จ ำเป็น 

กำรพัฒนำระบบติดตำมสถำนกำรณภ์ำคอสังหำริมทรัพย์ไทย 
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อย่ ำงยิ่ ง  เพื่อป้องกันผลกระทบทำงลบที่ เกิดขึ้นจำกภำวะฟองสบู่ ในภำค

อสังหำริมทรัพย์ ซึ่งนอกจำกจะท ำให้เกิดผลกระทบต่อผู้บริโภค ผู้ประกอบกำรพัฒนำ

อสังหำริมทรัพย์ สถำบันกำรเงินผู้ ให้สินเช่ือแล้ว ยังอำจลุกลำมจนส่งผลต่อ 

ภำคเศรษฐกิจจริงตำมมำดังเช่นในอดีต 
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กำรศึกษำวิจัยแนวทำงนโยบำยกำรพัฒนำ 

กำรสร้ำงสินทรัพย์เพ่ือกำรออม 

ส ำหรับครัวเรือนที่มรีำยได้ต่ ำ 

 
 ที่ปรึกษำโครงกำร 
 นำงสำวกรรณิกำร์   เอกเผ่ำพันธุ์ 
 
 คณะผู้วิจัย 
 นำงสำวณัฐริภัสร์    สุรเชษฐคมสัน 
 นำงนวพร             วิริยำนุพงศ์ 
 นำยสรณัฐ            ลือโสภณ 
 นำงสำวสุภำณี       ผลวัฒนะ 
 นำงพิมลพร          พุ่มแก้ว จำง 
 นำยชัยรัฐ             ชยันต์วรรธน์ 
 นำยสิทธิพล          วิบูลย์ธนำกุล 
 

ข้อเสนอว่ำด้วยนโยบำยบัญชีเงินออมเพื่อกำรศึกษำและพัฒนำเด็กท่ีรำยงำน

วิจัยฉบับนี้น ำเสนอมีเป้ำหมำยส ำคัญเพื่อพัฒนำทุนมนุษย์ ซึ่งเป็นกำรลงทุนขั้นพื้นฐำน

ที่จ ำเป็นและมีควำมส ำคัญที่สุดของระบบเศรษฐกิจและสังคม โดยมีหลักกำรส ำคัญคือ 

มุ่งพัฒนำกลไกกำรให้เงินอุดหนุนของภำครัฐแก่ครัวเรอืนที่แต่เดิมมักเป็นเงินสนับสนุน

แบบให้เปล่ำ เป็นออกแบบกลไกให้เงินแบบสมทบ กล่ำวคือ ภำคครัวเรือนสะสมเงิน

ออมด้วยตนเองส่วนหนึ่งและภำครัฐสมทบให้แก่ครัวเรือนอีกส่วนหนึ่ง โดยมี

ข้อเสนอแนะให้รัฐบำลอุดหนุนเงินสมทบแก่ครัวเรือนในอัตรำก้ำวหน้ำ เพื่อจูงใจให้

ครัวเรือนออมเงินระยะยำวมำกกว่ำระยะสั้น  
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 นโยบำยที่กล่ำวข้ำงต้นนี้มีวัตถุประสงค์ในกำรมุ่งส่งเสริมให้ครัวเรือนมีระดับ
กำรออมเพิ่มสูงขึ้น โดยเฉพำะอย่ำงยิ่งครัวเรือนที่เริ่มมีเด็กเล็ก เพื่อเป็นกำรรับประกัน
ว่ำ เมื่อเด็กเติบโตมำถึงช่วงอำยุหนึ่ง ครัวเรือนจะมีก ำลังเพียงพอในกำรสนับสนุนด้ำน
กำรศึกษำและพัฒนำให้แก่เด็กทั้งในแง่กำรพัฒนำทำงวิชำกำร เช่น กำรศึกษำต่อใน
ระดับมัธยมศึกษำ อุดมศึกษำ หรือท่ีสูงกว่ำนั้น กำรพัฒนำทำงกำยและสุขอนำมัย เช่น 
กำรออกก ำลังกำย กำรกีฬำ กำรได้รับโภชนำกำรที่เหมำะสม และกำรได้รับบริกำร
ทำงสำธำรณสุขที่มีคุณภำพ ตลอดจนสำมำรถเข้ำรับกำรปรับปรุง ฝึกทักษะในกำร
ท ำงำน ตลอดจนมีทุนรอนส ำหรับใช้ในกำรประกอบอำชีพ 
 ในแง่เศรษฐกิจ กำรที่ระดับกำรออมภำคครัวเรือนเพิ่มขึ้นช่วยเพิ่มเสถียรภำพ
ให้แก่ระบบเศรษฐกิจโดยรวมประกอบกับกำรที่ประชำกรหรือแรงงำนในระบบ
เศรษฐกิจได้รับกำรศึกษำและพัฒนำทักษะต่ำงๆ ดีขึ้นจะเป็นกำรช่วยยกระดับ
ควำมสำมำรถทำงกำรแข่งขันของประเทศในระยะยำว นอกจำกนี้ นโยบำยดังกล่ำวยัง
ช่วยให้ครัวเรือนสำมำรถพ่ึงพำตนเองมำกขึ้นโดยเปลี่ยนบทบำทจำกเดิมที่มักเป็นผู้รับ
กำรช่วยเหลือจำกรัฐบำลแต่ฝ่ำยเดียว เป็นมีบทบำทในกำรช่วยเหลือตนเองมำกขึ้น 
ภำยใต้นโยบำยนี้  จะช่วยให้ครัวเรือนมีบทบำทเพิ่มขึ้นในกำรส่งเสริมกำรศึกษำและ
พัฒนำเด็ก ตำมเป้ำหมำยหรือควำมต้องกำรของครัวเรือนอย่ำงแท้จริง 
 คณะผู้วิจัยได้ลงพื้นที่เพื่อเก็บข้อมูลครัวเรือนผ่ำนกำรสัมภำษณ์และท ำ
แบบสอบถำมจ ำนวน 405 ครัวเรือน ครอบคลุมพื้นที่ทั่วเขตกรุงเทพมหำนคร เพื่อให้
เกิดควำมเข้ำใจพฤติกรรมกำรออมในระดับครัวเรือน และเพื่อให้กำรออกแบบ
นโยบำยมีควำมเหมำะสม โดยกลุ่มเป้ำหมำยที่คณะผู้วิจัยจัดเก็บข้อมูลเน้นครัวเรือนที่
มีรำยได้ต่ ำกว่ำรำยได้เฉลี่ยของครัวเรือนในเขตกรุงเทพมหำนคร ผลกำรส ำรวจพบ
ข้อเท็จจริงที่น่ำสนใจหลำยประกำร เช่น ครัวเรือนให้ควำมส ำคัญกับกำรออมเพื่อ
กำรศึกษำของบุตร นอกเหนือจำกกำรออมเผื่อเหตุฉุกเฉิน ทั้งนี้ ตำมแบบสอบถำม
เรื่องรูปแบบและเง่ือนไขของบัญชีเงินออมเพื่อกำรศึกษำและพัฒนำเด็ก ตลอดจน
รปูแบบกำรสมทบขำ้งตน้ ครวัเรอืนเหน็ดว้ยกบัโครงกำรนีส้งูถงึรอ้ยละ 95.6 โดยระดับ 

กำรศึกษำวิจัยแนวทำงนโยบำยกำรพฒันำกำรสร้ำง 
สินทรัพย์เพื่อกำรออมส ำหรับครัวเรือนที่มีรำยไดต้่ ำ 
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กำรศึกษำที่ครัวเรือนกังวลเรื่องค่ำใช้จ่ำยสูงที่สุด ได้แก่ ระดับปริญญำตรี มัธยมปลำย 
และอำชีวศึกษำ เนื่องจำกเป็นช่วงที่มีค่ำใช้จ่ำยสูง และนอกเหนือจำกค่ำเล่ำเรียนแล้ว 
ยังมีค่ำใช้จ่ำยในส่วนอ่ืน ๆ อีกมำก   
 คณะผู้วิจัยยังได้น ำข้อมูลที่ ได้จำกกำรท ำแบบส ำรวจไปทดสอบผ่ำน
แบบจ ำลองทำงสถิติเพื่อศึกษำปัจจัยที่ส่งผลกระทบต่อระดับกำรออมของครัวเรือน 
ผลกำรทดสอบพบว่ำ ตัวแปรที่มีผลกระทบต่อปริมำณกำรออมของครัวเรือน ได้แก่ 
รำยได้รวมของครัวเรือน ควำมสัมพันธ์ระหว่ำงครัวเรือนกับสถำบันกำรเงิน มูลค่ำ
สินทรัพย์รวมของครัวเรือน จ ำนวนเงินที่ครัวเรือนต้องผ่อนช ำระหนี้ในแต่ละเดือน 
จ ำนวนสมำชิกของครัวเรือน ระดับกำรศึกษำของหัวหน้ำครัวเรือน อำชีพของหัวหน้ำ
ครัวเรือน และค่ำใช้จ่ำยของครัวเรือนในเด็กด้ำนกำรศึกษำและสุขภำพ   
 คณะผู้วิจัยมีข้อเสนอว่ำ รัฐบำลควรทดลองใช้นโยบำยให้เงินอุดหนุนแก่
ครัวเรือนท่ีมีกำรออมเพื่อกำรศึกษำและพัฒนำเด็กในเขตกรุงเทพมหำนครเป็นล ำดับ
แรกก่อน เพื่อทดสอบประสิทธิผลของกำรก ำหนดนโยบำยและลดข้อจ ำกัดต่ำง ๆ ที่
อำจเกิดขึ้น  โดยเห็นว่ำรัฐบำลสำมำรถให้เงินอุดหนุนแก่ครัวเรือนที่มีกำรออมเพื่อ
กำรศึกษำและพัฒนำเด็ก โดยอัตรำสมทบสูงสุดไม่เกินเดือนละ 400 บำทระหว่ำงช่วง
อำยุ 0-15 ปี  (อัตรำเทียบเท่ำกับนโยบำยของรัฐบำลในเรื่องเงินอุดหนุนเด็กแรกเกิด 
ส ำหรับเด็กท่ีเกิดระหว่ำง 1 ตุลำคม 2558 – 30 กันยำยน 2559 ที่รัฐบำลให้เดือนละ 
400 บำทต่อคน) และหำกครัวเรือนเก็บออมได้เดือนละ 400 บำทตลอดระยะเวลำ 
15 ปี ภำยใต้กลไกนี้เมื่อสิ้นปีที่ 15 บัญชีของเด็กคนดังกล่ำวจะมีเงินรวมทั้งสิ้น 
122,400 บำท โดยคิดเป็นเงินต้น จำกกำรออมของครัวเรือน 72,000 บำท และเป็น
เงินสมทบที่ได้จำกรัฐบำลอีก 50,400 บำท ภำยใต้หลักเกณฑ์ที่รัฐบำลให้เงินสมทบแก่
เด็กช่วงอำยุ 1 – 3 ปี ท่ีอัตรำร้อยละ 25 ของเงินท่ีครัวเรือนออม ช่วงอำยุ 4 – 6 ปี ที่
อัตรำร้อยละ 50 ของเงินที่ครัวเรือนออม ช่วงอำยุ 7 – 9 ปี ที่อัตรำร้อยละ 75 ของ
เงินท่ีครัวเรือน  และช่วงอำยุ 10 – 15 ปี ที่อัตรำร้อยละ 100 ของเงินท่ีครัวเรือนออม 
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  กำรที่นโยบำยนี้ช่วยให้ครัวเรือนที่เข้ำร่วมโครงกำรสำมำรถสะสมเงินได้
จ ำนวนหนึ่ง ณ สิ้นปีที่ 15 สอดรับกับผลกำรท ำแบบสอบถำมซึ่งพบว่ำ ค่ำใช้จ่ำยที่
ครัวเรือนกังวลเกี่ยวกับบุตร คือ ค่ำใช้จ่ำยในช่วงบุตรเรียนช้ันมัธยมศึกษำ อุดมศึกษำ 
หรือสูงกว่ำนั้น เงินออมท่ีครัวเรือนสะสมได้ภำยใต้กลไกกำรสมทบของรัฐบำลข้ำงต้น
จะช่วยแบ่งเบำภำระในส่วนนี้ของครัวเรือนได้  
 ส ำหรับกำรน ำอัตรำกำรเกิดภำยในกรุงเทพมหำนคร ที่ 100,000 คน ณ  
ปี 2557 เป็นเกณฑ์ในกำรประมำณกำร ตลอด 15 ปีของเด็กกลุ่มนี้  รัฐบำลจะใช้
งบประมำณทั้งสิ้นประมำณ 5,000 ล้ำนบำท ซึ่งคณะผู้วิจัยเห็นว่ำ นโยบำยนี้สำมำรถ
เป็นอีกทำงเลือกหนึ่งที่ช่วยลดปัญหำที่เกิดขึ้นแก่กองทุนเงินให้กู้ยืมเพื่อกำรศึกษำ 
(กยศ.) ทั้งยังเป็นกำรสร้ำงพื้นฐำนควำมรู้ทำงกำรเงินให้แก่เด็กและครัวเรือน
โดยเฉพำะอย่ำงยิ่งในกลุ่มครัวเรือนที่มีรำยได้ต่ ำ ซึ่งจะเพิ่มประสิทธิภำพให้แก่ภำครัฐ
ในกำรส่งเสริมหรือต่อยอดควำมรู้เรื่องกำรใช้เครื่องมือทำงกำรเงิน ตลอดจนเครื่องมือ
กำรออมอื่น ๆ ของภำครัฐในอนำคต อย่ำงไรก็ตำม ส ำหรับช่วงเวลำในกำรก ำหนดใช้
นโยบำย ภำครัฐอำจพิจำรณำถึงควำมเหมำะสมของภำวะเศรษฐกิจและฐำนะกำร
คลังของรัฐบำลทั้งอำจพิจำรณำประกอบกับผลกำรด ำเนินงำนทดลองโครงกำรเงิน
อุดหนุนเด็กเล็กของกระทรวงกำรพัฒนำสังคมและควำมมั่นคงของมนุษย์ที่เพิ่ง
ประกำศใช้ แล้วน ำ มำปรับหลักเกณฑ์ของนโยบำยให้มีควำมเหมำะสมมำกยิ่งขึ้น 

กำรศึกษำวิจัยแนวทำงนโยบำยกำรพฒันำกำรสร้ำง 
สินทรัพย์เพื่อกำรออมส ำหรับครัวเรือนที่มีรำยไดต้่ ำ 
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 กำรศึกษำเพ่ือจัดท ำระบบกำรวิเครำะห์ดุลกำรคลัง     

เชิงโครงสร้ำงของประเทศไทย 

 

 ที่ปรึกษำโครงกำร 

 นำงสำววิมล    ชำตะมีนำ 

 

 คณะผู้วิจัย 

 นำงสำวสุภัค   ไชยวรรณ 

 นำยสิทธิรัตน์       ดรงคมำศ 

 นำยณัฐพล         ศรีพจนำรถ 

 นำยณัฐพล สุภำดุลย์ 

 นำยชำญณรงค์   จำงกิตติรัตน์ 

 นำงสำวลลิตำ      ละสอน 

 นำงสำวธีรำภำ     ธีรรัตนสถิต 
 
 

โครงกำรวิจัยเรื่อง กำรศึกษำเพื่อจัดท ำระบบกำรวิเครำะห์ดุลกำรคลังเชิง

โครงสร้ำงของประเทศไทย มีวัตถุประสงค์หลักเพื่อศึกษำและก ำหนดวิธีกำรค ำนวณ

ดุลกำรคลังเชิงโครงสร้ำงของประเทศไทย และวิเครำะห์บทบำทของนโยบำยกำรคลัง

แบบตั้งใจของรัฐบำลต่อระบบเศรษฐกิจ เพื่อศึกษำผลกระทบของวัฏจักรเศรษฐกิจ 

และวัฏจักรด้ำนรำคำสินค้ำท่ีมีผลกระทบช่ัวครำวต่อดุลกำรคลังของรัฐบำลเพื่อใช้เป็น

แนวทำงในกำรปรับปรุงโครงสร้ำงกำรคลังและกำรเสนอแนะเชิงนโยบำย ตลอดจน 
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เสนอแนะรูปแบบกำรรำยงำนและเผยแพร่ควำมรู้เกี่ยวกับ ดุลกำรคลังเชิงโครงสร้ำง

 ดุลกำรคลังเชิงโครงสร้ำงเป็นเครื่องมือกำรวิเครำะห์นโยบำยกำรคลังที่

แตกต่ำงจำกดุลกำรคลังรวมโดยมีประโยชน์ในหลำยประเด็น เช่น กำรประเมิน

บทบำทของนโยบำยกำรคลังแบบตั้งใจของรัฐบำล กำรประเมินทิศทำงของนโยบำย

กำรคลังต่อระบบเศรษฐกิจ และกำรประเมินบทบำทของนโยบำยกำรคลังของประเทศ

ไทยให้สอดคล้องตำมหลักกำรประเมินในระดับสำกล เป็นต้น 

 ทั้งนี้ กำรประมำณกำรดุลกำรคลังเชิงโครงสร้ำงของกำรศึกษำในครั้งนี้ 

ประกอบดว้ย  3 ขัน้ตอนทีส่ ำคญั ไดแ้ก ่1) กำรขจดัผลกระทบของมำตรกำรทำงกำรคลัง

ที่มีผลช่ัวครำวในระยะสั้น ซึ่งเป็นรำยได้พิเศษหรือรำยจ่ำยตำมมำตรกำรของรัฐบำล 

ที่ไม่ได้เกิดขึ้นอย่ำงสม่ ำเสมอ 2) กำรขจัดผลกระทบของวัฏจักรเศรษฐกิจ ซึ่งมีวิธี  

ในกำรประเมินผลกระทบ 2 วิธี ได้แก่ วิธีกำรขจัดวัฏจักรเศรษฐกิจจำกผลรวม 

ทุกรำยกำรของรำยได้และรำยจ่ำยรัฐบำล (Aggregated Method) และวิธีกำรขจัด 

วัฏจักรเศรษฐกิจทีละรำยกำรของประเภทของรำยได้และรำยจ่ำยรัฐบำล

(Disaggregated Method) และ 3) กำรขจัดผลกระทบของวัฏจักรด้ำนรำคำสินค้ำ 

 ในส่วนของกำรวิเครำะห์ผลกระทบของมำตรกำรช่ัวครำว พบว่ำ มำตรกำร

กำรคลังที่มีผลช่ัวครำว ส่งผลให้เกิดกำรบิดเบือนทั้งในเชิงขนำดและทิศทำงของดุล

กำรคลังที่เกิดขึ้นในแต่ละปีโดยจะขึ้นอยู่กับเหตุกำรณ์ต่ำง ๆ ที่เกิดขึ้นในปีนั้น เช่น  

ดุลกำรคลังที่ขจัดผลของมำตรกำรช่ัวครำวขำดดุลเพิ่มขึ้นจำกดุลกำรคลังรวม  

ในปีงบประมำณ 2550 และ 2553 เนื่องจำกทั้ง 2 ปีงบประมำณมีรำยได้พิเศษ เช่น 

กำรยุบเลิกทุนรักษำระดับอัตรำแลกเปลี่ยน และเงินยึดทรัพย์ พ.ต.ท. ทักษัณ ชินวัตร 

เป็นต้น ซึ่งรำยได้พิเศษนี้มีจ ำนวนมำกกว่ำรำยจ่ำยจำกมำตรกำรช่ัวครำว และได้ส่งผล

ให้ดุลกำรคลังของรัฐบำลแข็งแกร่งข้ึน แต่ไม่สะท้อนถึงบทบำทในกำรก ำหนดนโยบำย

กำรคลังที่มีผลอย่ำงถำวร ในขณะที่บำงปี มำตรกำรกำรคลังที่มีผลช่ัวครำวส่งผลให้ดุล

กำรคลังที่ขจัดผลของมำตรกำรช่ัวครำวขำดดุลลดลงจำกดุลกำรคลังรวม  เช่น  
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ในปีงบประมำณ 2552 และช่วงปีงบประมำณ 2554 - 2557 เนื่องจำกมีรำยจ่ำย 

จำกโครงกำรตำมนโยบำยรัฐบำลที่ไม่ใช่สวัสดิกำรพื้นฐำนหลำยโครงกำรที่เกิดขึ้นใน

ช่วงเวลำนี้ โดยเฉพำะโครงกำรประชำนิยม เช่น โครงกำรรับจ ำน ำผลผลิตกำรเกษตร 

โครงกำรประกันรำยได้ให้เกษตรกร โครงกำรมำตรกำรรถยนต์คันแรกและกองทุน

หมู่บ้ำนและชุมชนเมืองแห่งชำติ เป็นต้น โดยโครงกำรเหล่ำนี้ล้วนส่งผลให้ดุลกำรคลัง

ของรัฐบำลถดถอยลง แต่ไม่สะท้อนถึงบทบำทในกำรก ำหนดนโยบำยกำรคลังในระยะ

ยำวของรัฐบำล  

ส ำหรับกำรขจัดวัฏจักรเศรษฐกิจทั้ง 2 วิธี พบว่ำ โดยส่วนใหญ่วิธีกำรขจัด

ผลจำกผลรวมทุกรำยกำร และวิธีกำรขจัดผลทีละรำยกำรมีควำมสอดคล้องกับ 

ทั้งในเชิงขนำดและทิศทำง แสดงให้เห็นถึงควำมคงเส้นคงวำของผลลัพธ์ที่ได้  

จำกวิธีกำรค ำนวณที่แตกต่ำงกัน ส่วนกำรขจัดผลของวัฏจักรรำคำสินค้ำพบว่ำ วัฏจักร

รำคำสินค้ำส่งผลต่อกำรจัดเก็บภำษีเล็กน้อย แต่ไม่ได้ส่งผลกระทบอย่ำงมีนัยส ำคัญ 

ยกเว้นกรณีภำษีสรรพสำมิตน้ ำมัน ที่มีปัจจัยเรื่องกำรปรับอัตรำภำษีที่แปรผกผัน 

กับระดับรำคำน้ ำมันรวมอยู่ด้วย 

ทั้งนี้  จำกกำรค ำนวณและวิเครำะห์ดุลกำรคลังเชิงโครงสร้ำงในช่วง

ปีงบประมำณ 2548 - 2557 สำมำรถแบ่งออกเป็น 4 ช่วง ตำมทิศทำงของช่องว่ำง

กำรผลิต และมีดุลกำรคลังเชิงโครงสร้ำง ต่อ GDP ของประเทศไทยในแต่ละช่วง

สำมำรถสรุปได้ดังนี้  

1) ในช่วงปีงบประมำณ 2548 – 2551 เป็นช่วงภำวะเศรษฐกิจขยำยตัว

ปกติ ดุลกำรคลังเชิงโครงสร้ำงต่อ GDP เฉลี่ยอยู่ที่ร้อยละ 0.65 ต่อปี  

2) ในปีงบประมำณ 2552  เป็นช่วงภำวะเศรษฐกิจหดตัว ดุลกำรคลังเชิง

โครงสร้ำง ต่อ GDP อยู่ท่ีร้อยละ -1.77 ต่อปี   

3) ในช่วงปีงบประมำณ 2553 – 2556 เป็นช่วงที่เศรษฐกิจฟื้นตัวและ

ขยำยตัวปกติดุลกำรคลังเชิงโครงสร้ำงต่อ GDP เฉลี่ยอยู่ที่ร้อยละ 0.78 ต่อปี และ 
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 4) ในปีงบประมำณ 2557 เป็นช่วงภำวะเศรษฐกิจชะลอตัว ดุลกำรคลังเชิง

โครงสร้ำง ต่อ GDP อยู่ท่ีร้อยละ -0.13 ต่อ ป ี

 จำกผลกำรวิเครำะห์ข้ำงต้นจะเห็นได้ว่ำ โดยเฉลี่ยแล้วดุลกำรคลังเชิง

โครงสร้ำงของประเทศไทยเกินดุลมำโดยตลอดในขณะที่กำรขำดดุลกำรคลังรวม  

(ดุลเงินงบประมำณ) เป็นผลของวัฏจักรเศรษฐกิจและมำตรกำรด้ำนกำรคลังที่มีผล

ช่ัวครำวเป็นส ำคัญโดยเฉพำะรำยได้พิเศษและรำยจ่ำยจำกโครงกำรตำมนโยบำย

รัฐบำล และสำมำรถสรุปได้ว่ำโดยส่วนใหญ่แล้วบทบำทของนโยบำยกำรคลังต่อระบบ

เศรษฐกิจเป็นแบบต่อต้ำนวัฏจักรเศรษฐกิจ (Counter Cyclical) นั่นคือ เกินดุล

ในช่วงเศรษฐกิจขยำยตัวปกติ  

 อย่ำงไรก็ดี ถึงแม้ว่ำโครงสร้ำงรำยได้และรำยจ่ำยของรัฐบำลจะมีควำม

เหมำะสมตำมหลักสำกล โดยพิจำรณำจำกดุลกำรคลังเชิงโครงสร้ำงเฉลี่ยต่อ GDP    

ที่เกินดุล และบทบำทของนโยบำยกำรคลังที่เป็นแบบต่อต้ำนวัฏจักรเศรษฐกิจ แต่

รัฐบำลยังคงมีควำมจ ำเป็นในกำรปรับปรุงโครงสร้ำงรำยได้และรำยจ่ำยเพื่อรองรับ

รำยจ่ำยที่มีควำมส ำคัญ  เช่น กำรลงทุนเพื่อจัดหำบริกำรสำธำรณะ หรือกำรจัด

สวัสดิกำรขั้นพื้นฐำนให้แก่ประชำชน ซึ่งมีแนวโน้มเพิ่มขึ้นและตัดลดได้ยำก รวมถึง

เพื่อสร้ำงควำมยืดหยุ่นให้กับรำยได้รัฐบำลส ำหรับรองรับรำยจ่ำยที่อำจเกิดขึ้นจำก

เหตุกำรณ์ฉุกเฉิน หรือวิกฤตทำงเศรษฐกิจในอนำคต 

 ข้อเสนอแนะเชิงนโยบำยส ำหรับดุลกำรคลังเชิงโครงสร้ำงของโครงกำรวิจัยนี้ 

จึงให้ควำมส ำคัญกับกำรปรับปรุงโครงสร้ำงรำยได้และรำยจ่ำยในระยะปำนกลำงถึง

ระยะยำว เพื่อส่งเสริมกำรด ำเนินนโยบำยกำรคลังที่ดี ผ่ำนดุลกำรคลังเชิงโครงสร้ำง 

โดยสรุปสำระส ำคัญได้ดังนี้ 

 1) ด้ำนโครงสร้ำงรำยได้ของรัฐบำล 

 1.1) กำรเพิ่มประสิทธิภำพในกำรจัดเก็บภำษี  เช่น กำรปรับปรุงเทคนิค

กำรบริหำรกำรจัดเก็บภำษี โดยกำรแลกเปลี่ยนและเช่ือมโยงข้อมูลกำรท ำธุรกรรม  

 

กำรศึกษำเพื่อจัดท ำระบบกำรวิเครำะห์ดุลกำรคลัง      
เชิงโครงสร้ำงของประเทศไทย 



 

31 

และข้อมูลกำรค้ำของธุรกิจและอุตสำหกรรมในห่วงโซ่ของอุปทำน หรือกระบวน 

กำรผลิต (Supply Chain) กำรสร้ำงควำมร่วมมือกับหน่วยงำนจัดเก็บภำษีใน

ต่ำงประเทศ เพื่อแลกเปลี่ยนควำมรู้ ข้อมูล และเทคโนโลยีสำรสนเทศ กำรลดช่องทำง

ในกำรหลีกเลี่ยงภำษี และกำรหนีภำษี และกำรทบทวนมำตรกำรลดหย่อนภำษีฐำน

รำยได้ เช่น ภำษีเงินได้นิติบุคคล และภำษีเงินได้บุคคลธรรมดำ เป็นต้น  

 1.2) กำรขยำยฐำนภำษี เช่น กำรขยำยฐำนภำษีควำมมั่งคั่ง (Wealth 

Base) หรือ ฐำนสินค้ำที่เคลื่อนย้ำยได้ยำก (Immobile Base) เช่น ภำษีที่ดินและ 

สิ่งปลูกสร้ำง เป็นต้น  เพื่อสร้ำงฐำนรำยได้ภำษีที่ยั่งยืนอีกแหล่งหนึ่ง และกำรขยำย

ฐำนภำษีกำรบริ โภค เช่น ภำษีกำรปล่อยมลพิษ  และภำษี เพื่อกำรอนุรักษ์

ทรัพยำกรธรรมชำติและสิ่งแวดล้อม เป็นต้น 

 2) ด้ำนโครงสร้ำงรำยจ่ำยของรัฐบำล 

 2.1) ควรจัดล ำดับควำมส ำคัญของรำยจ่ำยงบประมำณ พร้อมกับลดหรือ

ยกเลิกรำยกำรรำยจ่ำยที่ไม่จ ำเป็น และรำยจ่ำยที่บิดเบือนกำรท ำงำนปกติของกลไก

ตลำด  

 2.2)  Growth-Enhancing)  เช่น  รำยจ่ำยด้ำนกำรศึกษำ รำยจ่ำยด้ำน

กำรวิจัยและพัฒนำ และรำยจ่ำยด้ำนโครงสร้ำงพื้นฐำนที่ช่วยยกระดับของกำร

เจริญเติบโตทำงเศรษฐกิจในระยะยำว เป็นต้น โดยก ำหนดให้รำยจ่ำยดังกล่ำวมีกำร

ขยำยตัวอย่ำงต่อเนื่อง 

 2.3) วิเครำะห์ และทบทวนควำมเหมำะสมของโครงสร้ำงรำยจ่ำย  

ซึ่งประเมินจำกควำมมีประสิทธิภำพของกำรใช้งบประมำณ (Cost Effectiveness) 

และประเมินผลสัมฤทธิ์ของรำยจ่ำย โดยให้ภำคประชำชนเข้ำมำมีส่วนร่วมใน

กระบวนกำรดังกล่ำว 

2.4) วิเครำะห์ จัดเตรียมแหล่งเงิน และจัดสรรงบประมำณเพื่อรองรับ

ปัจจัยเสี่ยง ในอนำคตที่จะก่อให้เกิดกำรเปลี่ยนแปลงเชิงเศรษฐกิจและสังคม ได้แก่  
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ภำวะโลกร้อน และกำรเปลี่ยนแปลงโครงสร้ำงประชำกร เป็นต้น 

 3) หน่วยงำนภำครัฐที่เกี่ยวข้องกับกำรก ำหนดนโยบำยกำรคลัง ควรให้

ควำมส ำคัญกับกำรติดตำมดุลกำรคลังเชิงโครงสร้ำงมำกขึ้น เพื่อให้เห็นถึงแนวโน้ม

และผลกระทบของกำรด ำเนินนโยบำยกำรคลังที่เกิดขึ้นจริงต่อระบบเศรษฐกิจ  

 4) กำรด ำเนินนโยบำยกำรคลังควรมีควำมสอดคล้องและเหมำะสมกับสภำวะ

เศรษฐกิจ หรือเป็นกำรด ำเนินนโยบำยกำรคลังแบบต่อต้ำนวัฏจักรเศรษฐกิจ ซึ่ง

หมำยถึง รัฐบำลควรด ำเนินนโยบำยกำรคลังแบบหดตัวในช่วงที่เศรษฐกิจเฟื่องฟู และ

ด ำเนินนโยบำยกำรคลังแบบขยำยตัวในช่วงที่เศรษฐกิจถดถอย  
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แผนงำนวิจัย 

กำรติดตำมสถำนกำรณ์หนี้ภำคครัวเรือนในประเทศไทย

และกำรพัฒนำชุดแบบจ ำลองทำงเศรษฐศำสตร ์

ส ำหรับกำรประเมินผลกระทบในบริบท 

ของกำรเจริญเติบโตทำงเศรษฐกิจแบบมีส่วนร่วม 

 
 ที่ปรึกษำโครงกำร 

 นำงสำวกุลยำ ตันติเตมิท 

 ผู้อ ำนวยกำรแผนงำนวิจัย 

 ดร.พิสิทธิ์  พัวพันธ์ 

 เลขำนุกำรแผนงำนวิจัย 

 ดร.ปฐมดนัย  พลจันทร์ 
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 แผนงำนวิจัย “กำรติดตำมสถำนกำรณ์หนี้ภำคครัวเรือนในประเทศไทยและ

กำรพัฒนำชุดแบบจ ำลองทำงเศรษฐศำสตร์ส ำหรับกำรประเมินผลกระทบในบริบท

ของกำรเติบโตทำงเศรษฐกิจแบบมีส่วนร่วม” มีจุดประสงค์หลักคือ คือ เพื่อศึกษำและ

ติดตำมสถำนกำรณ์ของหนี้ภำคครัวเรือนในประเทศไทยในบริบทของกำรเจริญเติบโต

ทำงเศรษฐกิจอย่ำงมีส่วนร่วม (Inclusive growth) หรือ กำรกระจำยกำรเติบโตให้มี

ควำมเป็นธรรมมำกข้ึน โดยชุดแบบจ ำลองทำงเศรษฐศำสตร์ดังกล่ำวจะประกอบด้วย

แบบจ ำลองค ำนวณดุลยภำพทั่วไป หรือ Computable General Equilibrium 

Model (CGE Model) ซึ่งเกี่ยวข้องกับเศรษฐกิจมหภำคและเศรษฐกิจรำยสำขำ

เช่ือมโยงกับแบบจ ำลองจุลภำค หรือ Micro-simulation ซึ่งใช้ประเมินควำมเหลื่อม

ล้ ำและกำรกระจำยรำยได้ของประเทศ โดยในปัจจุบันยังคงไม่มีงำนวิจัยในประเทศ

ไทยที่ประยุกต์ใช้แบบจ ำลอง CGE Model ที่เกี่ยวข้องกับหนี้ภำคครัวเรือนโดยตรง

และยังไม่มีกำรเชื่อมโยงผลกระทบในเชิงมหภำคและจุลภำคลักษณะดังกล่ำว 

 แบบจ ำลอง CGE Model ที่ด ำเนินกำรจัดสร้ำงขึ้นในแผนงำนวิจัยนี้ ช่ือว่ำ 

‘THAGE-FPO’ (หรื อ  THai Applied General Equilibrium model for Fiscal 

Policy Office) ภำย ใต้ โ คร งกำรศึ กษำสภำวกำรณ์หนี้ ภ ำคครั ว เ รื อนและ 

กำรประเมินผลกระทบเศรษฐกิจมหภำคด้วยแบบจ ำลองค ำนวณดุลยภำพทั่วไป  

มีวัตถุประสงค์หลัก คือ เพื่อศึกษำและติดตำมสถำนกำรณ์ของหนี้ภำคครัวเรือนใน

ประเทศไทยในเชิงเศรษฐกิจมหภำคและรำยสำขำเศรษฐกิจเพื่อประเมินผลกระทบ

ทำงเศรษฐกิจมหภำคของมำตรกำรของรัฐบำลที่มีต่อหนี้ครัวเรือนและต่อสถำนะ

เศรษฐกิจมหภำคของประเทศ ส ำหรับกำรพัฒนำแบบจ ำลองจุลภำค (Micro-

simulation หรือ Micro-FPO) นั้น ก็เพื่อศึกษำบทบำทของหนี้ครัวเรือนที่มีต่อควำม

เหลื่อมล้ ำของกำรกระจำยรำยได้ในประเทศไทย โดยได้จัดท ำฐำนข้อมูลที่แสดงถึง

โครงสร้ำงกำรกระจำยรำยได้ของภำคครัวเรือน และวิเครำะห์บทบำทของหนี้

ครัวเรือนต่อสถำนะโครงสร้ำงกำรกระจำยรำยได้ของประเทศไทย รวมถึงบทบำทของ 

แผนงำนวิจัย กำรติดตำมสถำนกำรณห์นี้ภำคครัวเรือนในประเทศไทยและกำรพัฒนำ 
ชุดแบบจ ำลองทำงเศรษฐศำสตร์ส ำหรบักำรประเมินผลกระทบในบรบิท 
ของกำรเจริญเตบิโตทำงเศรษฐกิจแบบมีส่วนร่วม 
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มำตรกำรภำครัฐที่ส ำคัญที่มีต่อสถำนกำรณ์หนี้ครัวเรือนและกำรกระจำยรำยได้ของ

ประเทศไทย ทั้งนี้ ในส่วนของโครงกำรวิจัยสนับสนุนเกี่ยวกับกำรประมำณค่ำควำม

ยืดหยุ่นนั้น ก็มีวัตถุประสงค์เพื่อประมำณค่ำควำมยืดหยุ่นที่ส ำคัญเพื่อน ำมำก ำหนด

พฤติกรรมต่ำงๆ และใช้งำนในชุดแบบจ ำลองเศรษฐศำสตร์ข้ำงต้น ซึ่งจะช่วยให้

แบบจ ำลองเศรษฐศำสตร์ที่สร้ำงขึ้นสะท้อนภำพจริงของระบบเศรษฐกิจได้อย่ำงดี  

 ส ำหรับกำรด ำเนินงำนแผนงำนในระยะที่ 1 หรือ 10 เดือนแรกของแผน

งำนวิจัยนี้ คณะวิจัยได้จัดสร้ำงแบบจ ำลองเศรษฐศำสตร์ดังกล่ำวไว้เป็นโครงสร้ำงหรือ 

Framework หลักส ำหรับเป็นเครื่องมือในกำรประเมินผลกระทบของนโยบำยและ

มำตรกำรไว้ โดยได้ท ำกำรทดสอบแบบจ ำลองด้วยตัวอย่ำงมำตรกำรเพื่อรับทรำบ

ข้อจ ำกัดและข้อควรพัฒนำในอนำคต ในกำรด ำเนินกำรระยะถัดไป นอกจำกจะเป็น

กำรปรับปรุงแบบจ ำลองให้เหมำะสมและปรับฐำนข้อมูลให้ทันสมัย จะเป็นกำร

ด ำเนินกำรศึกษำนโยบำยและมำตรกำรที่เพิ่งเริม่ด ำเนินกำรโดยภำครัฐ เช่น มำตรกำร

สนับสนุนกำรเข้ำถึงแหล่งเงินทุนของประชำชนรำยย่อย (สินเช่ือนำโนไฟแนนซ์)  

เป็นต้น  

 ทั้งนี้ กำรด ำเนินมำตรกำรภำครัฐใดๆ ย่อมท ำให้เกิดผลกระทบทั้งในแง่ของ

กำรเจริญเติบโตและกำรกระจำยรำยได้ มำตรกำรภำครัฐท ำให้อัตรำกำรเจริญเติบโต

ของเศรษฐกิจเปลี่ยนแปลง แต่ก็กระทบต่อควำมเปรำะบำงของเศรษฐกิจครัวเรือน

และกำรกระจำยรำยได้ในระยะยำวซึ่งเป็นอีกแง่มุมหนึ่งของเป้ำหมำยทำงเศรษฐกิจ

ด้วยเช่นกัน โดยชุดแบบจ ำลองทำงเศรษฐศำสตร์ที่สรำ้งขึ้นนั้น ในส่วนของแบบจ ำลอง

ค ำนวณดุลยภำพทั่วไปจะเป็นเครื่องมือในกำรวัดผลกระทบเศรษฐกิจในแง่เศรษฐกิจ

มหภำคและรำยสำขำตำมเป้ำหมำยเพื่อกระตุ้นอัตรำกำรเจริญเติบโตของเศรษฐกิจ 

ในขณะที่แบบจ ำลองจุลภำคก็จะแสดงผลกระทบในส่วนของกำรกระจำยรำยได้เพื่อ

ควำมเป็นธรรมในสังคม เครื่องมือทำงเศรษฐศำสตร์ดังกล่ำวจะช่วยให้องค์กรที่มี

หน้ำที่เสนอแนะนโยบำยและมำตรกำรภำครัฐ เช่น ส ำนักงำนเศรษฐกิจกำรคลัง  
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สำมำรถน ำมำใช้พิจำรณำกำรด ำเนินวำงแผนนโยบำยและมำตรกำรได้อย่ำงมี

ประสิทธิภำพมำกยิ่งข้ึน 

แผนงำนวิจัย กำรติดตำมสถำนกำรณห์นี้ภำคครัวเรือนในประเทศไทยและกำรพัฒนำ 
ชุดแบบจ ำลองทำงเศรษฐศำสตร์ส ำหรบักำรประเมินผลกระทบในบรบิท 
ของกำรเจริญเตบิโตทำงเศรษฐกิจแบบมีส่วนร่วม 
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โครงกำรวิจัยย่อยเรื่อง 

ศึกษำสภำวกำรณ์หน้ีภำคครัวเรือนและกำรประเมิน 

ผลกระทบเศรษฐกิจมหภำคด้วยแบบจ ำลอง 

ค ำนวณดุลยภำพทั่วไป 

 
 ที่ปรึกษำแผนงำนวิจัย 

 ดร.สมศจี   ศิกษมัต 

 คณะผู้วิจัย 

 ดร.ปฐมดนัย       พลจันทร์ 

 ดร.พิมพ์นำรำ   หิรัญกสิ 

 ดร.นรพัชร์  อัศววัลลภ 

 นำงสำวอำร์จนำ  ปำนกำญจโนภำส 

 นำงสำวอรกันยำ   เตชะไพบูลย์ 

 นำงสำวพีรพรรณ  สุวรรณรัตน์ 

 นำยกระแสร์         รังสิพล 
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  แผนงำนวิจัย “กำรติดตำมสถำนกำรณ์หนี้ภำคครัวเรือนในประเทศไทยและ

กำรพัฒนำชุดแบบจ ำลองทำงเศรษฐศำสตร์ส ำหรับกำรประเมินผลกระทบในบริบท

ของกำรเติบโตทำงเศรษฐกิจแบบมีส่วนร่วม” มีจุดประสงค์หลักคือ เพื่อศึกษำและ

ติดตำมสถำนกำรณ์ของหนี้ภำคครัวเรือนในประเทศไทยในบริบทของกำรเจริญเติบโต

ทำงเศรษฐกิจอย่ำงมีส่วนร่วม (Inclusive growth) และกำรกระจำยกำรเติบโตให้มี

ควำมเป็นธรรม โดยชุดแบบจ ำลองทำงเศรษฐศำสตร์ดังกล่ำวจะประกอบด้วย

แบบจ ำลองค ำนวณดุลยภำพทั่วไป หรือ Computable General Equilibrium 

Model (CGE Model) ซึ่งเกี่ยวข้องกับเศรษฐกิจมหภำคและเศรษฐกิจรำยสำขำ

เช่ือมโยงกับแบบจ ำลองจุลภำค หรือ Micro-simulation ซึ่งใช้ประเมินควำมเหลื่อม

ล้ ำและกำรกระจำยรำยได้ของประเทศ โดยในปัจจุบันยังคงไม่มีงำนวิจัยในประเทศ

ไทยที่ประยุกต์ใช้แบบจ ำลอง CGE Model ที่เกี่ยวข้องกับหนี้ภำคครัวเรือนโดยตรง

และยังไม่มีกำรเชื่อมโยงผลกระทบในเชิงมหภำคและจุลภำคลักษณะดังกล่ำว 

 โครงกำรศึกษำสภำวกำรณ์หนี้ภำคครัวเรือนและกำรประเมินผลกระทบ         

เศรษฐกิจมหภำคด้วยแบบจ ำลองค ำนวณดุลยภำพท่ัวไปเป็นโครงกำรวิจัยหนึ่งภำยใต้

แผนงำนวิจัยดังกล่ำวข้ำงต้นมีวัตถุประสงค์หลักคือ เพื่อศึกษำและติดตำมสถำนกำรณ์

ของหนี้ภำคครัวเรือนในประเทศไทยในเชิงเศรษฐกิจมหภำคและรำยสำขำเศรษฐกิจ

เพื่อประเมินผลกระทบทำงเศรษฐกิจมหภำคของมำตรกำรของรัฐบำลที่มีต่อหนี้

ครัวเรือนและต่อสถำนะเศรษฐกิจมหภำคของประเทศโดยกำรสร้ำงแบบจ ำลอง CGE    

ที่ใช้ในกำรอธิบำยควำมสัมพันธ์ของตัวแปรที่ส ำคัญต่ำงๆ ในระบบเศรษฐกิจ  

 แบบจ ำลอง CGE Model ที่ด ำเนินกำรจัดสร้ำงขึ้นในโครงกำรวิจัยนี้ ช่ือว่ำ 

‘THAGE-FPO’ (หรื อ  THai Applied General Equilibrium model for Fiscal 

Policy Office) อยู่ในรูปแบบพลวัต มีลักษณะของระบบสมกำรเชิงเส้นในตระกูล 

Australian approach ซึ่งจะใช้โปรแกรม GEMPACK ในกำรจัดกำรแบบจ ำลอง โดย

คณะวิจัยได้เพิ่มแบบจ ำลองระบบกำรเงิน (Financial Module) และท ำกำรเชื่อมโยง 

โครงกำรวิจัยย่อยเรื่อง ศึกษำสภำวกำรณ์หนี้ภำคครัวเรือนและกำรประเมิน 
ผลกระทบเศรษฐกิจมหภำคด้วยแบบจ ำลองค ำนวณดุลยภำพทั่วไป 
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 กับแบบจ ำลอง THAGE-FPO ซึ่งเป็นกำรประยุกต์ใช้เพื่อสร้ำงควำมเช่ือมโยงใน

ลักษณะของภำคเศรษฐกิจจริงและภำคกำรเงิน (Real-Financial Linkage) ถือเป็น

ควำมท้ำทำยในเชิงวิชำกำรในสำขำที่เกี่ยวข้องกับแบบจ ำลองค ำนวณดุลยภำพทั่วไป

ในประเทศไทยซึ่งยังมีงำนวิจัยในลักษณะนี้อยู่น้อย สำมำรถรองรับสำขำกำรผลิตได้

จ ำนวนมำก และสำมำรถศึกษำผลกระทบของกำรเปลี่ยนแปลงตัวแปรในลักษณะกลุ่ม

มำตรกำรและจัดท ำภำพฉำย (Scenario) โดยโครงกำรวิจัยไดด้ ำเนินกำรจัดสร้ำงบัญชี

เมทริกซ์สังคม (Social Accounting Matrices) ไว้เป็นฐำนข้อมูลปี 2548 และได้

ด ำเนินกำรจัดกำรฐำนข้อมูลให้ทันสมัยจนถึงปีปัจจุบันด้วยวิธีกำรจ ำลองโดยอำศัย

ข้อมูลในอดีต (Historical Simulation) และท ำกำรประมำณกำรตัวแปรทำง

เศรษฐกิจที่ส ำคัญจำกแบบจ ำลองเศรษฐกิจมหภำคเพื่อน ำไปใช้ในแบบจ ำลอง CGE 

โดยจะน ำข้อมูลประมำณกำรกรณีฐำนมำเป็น กำรประมำณกำรพื้นฐำน (Baseline 

forecast) ส ำหรับใช้เป็นค่ำอ้ำงอิง (Benchmark) ส ำหรับกำรจ ำลองเพื่อวัดผล

กระทบเชิงนโยบำย ปี 2559-2563 

 คณะวิจัยได้ทดสอบแบบจ ำลองโดยจัดท ำกำรจ ำลองสถำนกำรณ์ขึ้น 

เพื่อวัดผลกระทบที่เกิดขึ้นจำกมำตรกำรภำครัฐ 2 มำตรกำร ได้แก่ มำตรกำรรถยนต์

คันแรก และมำตรกำรสนับสนุนกำรเข้ำถึงแหล่งเงินทุนของประชำชนรำยย่อย   

(สินเช่ือนำโนไฟแนนซ์) โดยเฉพำะผลกระทบต่อกำรก่อหนี้ของครัวเรือน และ

ผลกระทบต่อเศรษฐกิจมหภำคและรำยสำขำเศรษฐกิจ 

 ทั้งนี้ สำมำรถสรุปผลกำรศึกษำได ้ดังนี้           

 (1) ผลกระทบของมำตรกำรรถยนต์คันแรกท ำให้ GDP เพิ่มขึ้นร้อยละ 0.9 ใน

ปี 2559 โดยส่งผลกำรบริโภคครัวเรือนเพิ่มขึ้นร้อยละ 0.8 กำรลงทุนรวมเพิ่มขึ้นร้อย

ละ 1.9 และมีส่วนท ำให้กำรส่งออกเพิ่มขึ้นร้อยละ 2.8 กำรน ำเข้ำเพิ่มขึ้นร้อยละ 3.2 

โดยผลกระทบของมำตรกำรจะค่อยๆ ลดระดับลงตำมล ำดับในปี 2563 กำรจ้ำงงำน

ในอุตสำหกรรมกำรผลิตเพิ่มขึ้นที่ร้อยละ 1.21 เมื่อเทียบกับสำขำกำรผลิตอื่นๆ 
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 ที่ลดลงเช่น เกษตรกรรม ภัตตำคำรโรงแรม ค้ำขำย อสังหำริมทรัพย์ ในปี 2559 

สำขำกำรผลิตเหล่ำนี้จะมีกำรจ้ำงงำนลดลงเพิ่มขึ้นทุกปี ในขณะที่สำขำกำรผลิต เช่น 

อุตสำหกรรมกำรผลิต สถำบันกำรเงิน กำรก่อสร้ำง มีกำรจ้ำงงำนเพิ่มขึ้นแต่อยู่ใน

อัตรำที่ชะลอลง ซึ่งแตกต่ำงจำกสำขำบริกำรที่มีกำรจ้ำงงำนเพิ่มขึ้นเรื่อยๆ สอดคล้อง

กับอุปทำนกำรผลิตที่เปลี่ยนแปลงไปโดยอุตสำหกรรมกำรผลิตมีกำรผลิตเพิ่มขึ้น ซึ่ง

ระดับกำรผลิตก็จะมีอัตรำที่ลดลงเรือ่ยตำมล ำดบั ยกเว้นเพียงสำขำบริกำรที่มีกำรผลติ

เพิ่มขึ้นเมื่อเวลำผ่ำนไป ทั้งนี้ มำตรกำรดังกล่ำวมีส่วนท ำให้หนี้ครัวเรือนเพิ่มสูงขึ้น 

โดยระดับของหนี้ครัวเรือนเพิ่มขึ้นเล็กน้อยในปีแรก และเพิ่มสูงขึ้นในปีถัดๆ ไป 

 (2) ผลกระทบสินเช่ือ Nano-finance ให้กำรลงทุนรวมเพิ่มขึ้นร้อยละ 0.8 ใน

ปี 2559 และมีส่วนท ำให้กำรส่งออกลดลงร้อยละ 0.04 กำรน ำเข้ำเพิ่มขึ้นร้อยละ 

0.02 กำรบริโภคครัวเรือนลดลงเล็กน้อยที่ร้อยละ 0.0011 ซึ่งท ำให้โดยรวมแล้ว GDP 

เพิ่มขึ้นเนื่องจำกมำตรกำรนี้ประมำณร้อยละ 0.11 โดยสำขำกำรก่อสร้ำงได้รับผลดี

จำกมำตรกำร Nano-finance โดยมีกำรผลิตเพิ่มขึ้นร้อยละ 0.22 และมีกำรจ้ำงงำน

เพิ่มขึ้นสูงกว่ำสำขำเศรษฐกิจอื่นๆ ที่ร้อยละ 0.54 ในขณะที่สำขำค้ำขำย สำขำขนส่ง 

มีกำรผลิตและมีกำรจ้ำงงำนเพิ่มขึ้นเล็กน้อย สำขำอุตสำหกรรมกำรผลิต เกษตรกรรม 

อสังหำริมทรัพย์ ภัตตำคำรโรงแรม มีกำรจ้ำงงำนลดลงซึ่งส่งผลท ำให้กำรผลิตลดลง

สอดคล้องกัน ทั้งนี้ ระดับกำรจ้ำงงำนและกำรผลิตอยู่ในระดับทรงตัวในระยะยำว 

มำตรกำร Nano-finance ท ำให้หนี้ครัวเรือนเพิ่มสูงขึ้น ระดับของหนี้ครัวเรือนเพิ่ม

สูงขึ้นในปีถัดๆ ไป อย่ำงไรก็ตำม ยังคงเป็นกำรเปลี่ยนแปลงในระดับที่ไม่สูงมำกนัก 

 

โครงกำรวิจัยย่อยเรื่อง ศึกษำสภำวกำรณ์หนี้ภำคครัวเรือนและกำรประเมิน 
ผลกระทบเศรษฐกิจมหภำคด้วยแบบจ ำลองค ำนวณดุลยภำพทั่วไป 
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มำตรกำรที่ทดสอบ ปัจจัย ผลปี 2559 
ด้ำนอุปสงค์:ชดเชยภำษี

สรรพสำมติรถยนต์ที่ร้อยละ 5 

ร่วมกับ 
ด้ำนอุปทำน: กำรปรับพฤติกรรม

ระดับกำรผลิตร้อยละ 5 

ต่อกำรเจริญเติบโต (GDP)  + ร้อยละ 0.9 

ต่อกำรลงทุนรวม  + ร้อยละ 1.9 

ต่อกำรส่งออก  + ร้อยละ 2.8 

ต่อหนี้ครัวเรือน  เพิ่มขึ้น 

ด้ำนอุปสงค์: Nano-finance 

900 ล้ำนบำท หรือร้อยละ 0.6 

ร่วมกับ 
ด้ำนอุปทำน: กำรปรับพฤติกรรม

กำรลงทุน ร้อยละ 0.6 

ต่อกำรเจริญเติบโต (GDP)  + ร้อยละ 0.11 

ต่อกำรลงทุนรวม  + ร้อยละ 0.8 

ต่อกำรส่งออก - ร้อยละ 0.04 

ต่อหนี้ครัวเรือน  เพิ่มขึ้น 

 โดยมีผลสรุปแสดงได้ ดังนี้ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 จำกผลกำรศึกษำดังกล่ำว แสดงให้เห็นว่ำรัฐบำลสำมำรถใช้นโยบำยหรือ

มำตรกำรภำครัฐเพื่อกระตุ้นเศรษฐกิจได้ แต่ผลกระทบที่เกิดขึ้นย่อมมีระดับท่ีแตกต่ำง

กันทั้งในเชิงมหภำคและระดับสำขำเศรษฐกิจ รวมไปถึงระดับของหนี้ครัวเรือน  

กำรวำงแผนกำรใช้นโยบำยหรือมำตรกำรจึงจ ำเป็นต้องพิจำรณำให้รอบด้ำนและ

ขึ้นอยู่กับภำครัฐว่ำจะด ำเนินนโยบำยเพื่อเป้ำหมำยใด  

 นอกจำกนี้ ในส่วนของมำตรกำรตัวอย่ำงที่ใช้ทดสอบทั้ง 2 มำตรกำรนั้น 

สำมำรถสรุปข้อเสนอแนะเชิงนโยบำยจำกงำนศึกษำได้ดังนี้ 

 (1 )  มำตรกำรรถยนต์คันแรก ท ำ ให้ทั้ งอุปทำนและอุปสงค์ เพิ่ มขึ้น  

โดยผลกระทบจำกมำตรกำรมีขนำดค่อนข้ำงใหญ่ ดังนั้น หำกภำครัฐต้องกำรกระตุ้น

เศรษฐกิจโดยเฉพำะด้ำนกำรบริโภคภำคเอกชนโดยเร็ว ภำครัฐอำจพิจำรณำใช้

มำตรกำรดังกล่ำวเพื่อช่วยกระตุ้นให้ระบบเศรษฐกิจขยำยตัวสูงขึ้นในระยะสั้น              
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 อย่ำงไรก็ตำม มำตรกำรดังกล่ำวท ำให้ระดับหนี้ครัวเรือนเพิ่มสูงขึ้นอย่ำงมีนัยส ำคัญ 

กำรด ำเนินนโยบำยจึงควรค ำนึงถึงสถำนภำพของครัวเรือนภำยหลังกำรก่อหนี้ใน

ระดับที่สูงขึ้น รวมไปถึงควำมสำมำรถในกำรช ำระหนี้ที่เป็นปัจจัยด้ำนคุณภำพของหนี้  

 (2)  มำตรกำรนำโนไฟแนนซ์ ท ำให้กำรผลิตด้ำนอุปทำนตลอดจนกำรใช้จ่ำย

ด้ำนอุปสงค์เพิ่มขึ้นเล็กน้อย  โดยเฉพำะกำรลงทุนรวมและกิจกรรมภำคบริกำรที่

เพิ่มขึ้นในระดับต่ ำ เนื่องจำกมำตรกำรนี้มีขนำดเล็ก แต่มำตรกำรดังกล่ำวส่งผลให้

ระดับหนี้ครัวเรือนเพิ่มสูงขึ้นเล็กน้อย  อย่ำงไรก็ตำม  มำตรกำรนี้มีเป้ำหมำยหลักเพื่อ

เพิ่มโอกำสให้ประชำชนเข้ำถึงแหล่งเงินทุน ตลอดจนลดกำรพึ่งพำแหล่งเงินกู้นอก

ระบบ กำรด ำเนนินโยบำยจึงควรพิจำรณำเป้ำหมำยที่ภำครัฐต้องกำรให้เกิดผลกระทบ 

รวมไปถึงระดับของมำตรกำร และพฤติกรรมของหน่วยเศรษฐกิจท่ีเกี่ยวข้อง 

 กล่ำวโดยสรุป กำรศึกษำผลกระทบของมำตรกำรภำครัฐทั้ง 2 มำตรกำร

ช้ีให้เห็นว่ำกำรกระตุ้นเศรษฐกิจผ่ำนมำตรกำรภำครัฐ ส่งผลกระทบต่อทั้งอัตรำกำร

ขยำยตัวทำงเศรษฐกิจและระดับหนี้ครัวเรือน ซึ่งอำจส่งผลต่อควำมเปรำะบำงของ

เศรษฐกิจภำคครัวเรือนและกำรกระจำยรำยได้ในระยะยำว ซึ่งเป็นอีกแง่มุมหนึ่งของ

เป้ำหมำยทำงเศรษฐกิจนอกเหนือไปจำกกำรขยำยตัวของเศรษฐกิจมหภำคในระยะ

สั้น ดังนั้น ภำครัฐจึงควรพิจำรณำด ำเนินมำตรกำรที่ช่วยลดควำมเหลื่อมล้ ำหรือ

เสริมสร้ำงกำรกระจำยรำยได้ให้มีควำมเป็นธรรมในสังคมเพิ่มเติม 

 ทั้งนี้ ในส่วนของแบบจ ำลองค ำนวณดุลยภำพทั่วไปที่ได้จัดท ำขึ้น จะเป็น

เครื่องมือที่ดีเครื่องมือหนึ่งส ำหรับส ำนักงำนเศรษฐกิจกำรคลังที่จะน ำมำใช้ประโยชน์

ในกำรประเมินนโยบำยและมำตรกำรที่เกี่ยวข้อง รวมถึงผลกระทบต่อระบบเศรษฐกิจ

ต่ำงๆ จำกกำรใช้นโยบำยหรือมำตรกำรนั้นๆ  ในอนำคต 

 

โครงกำรวิจัยย่อยเรื่อง ศึกษำสภำวกำรณ์หนี้ภำคครัวเรือนและกำรประเมิน 
ผลกระทบเศรษฐกิจมหภำคด้วยแบบจ ำลองค ำนวณดุลยภำพทั่วไป 
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โครงกำรวิจัยย่อยเรื่อง 

กำรพัฒนำแบบจ ำลองจุลภำคเพื่อศึกษำบทบำท 

ของหน้ีครัวเรือนที่มีตอ่ควำมเหลื่อมล้ ำ 

ของกำรกระจำยรำยได้ในประเทศไทย 
 

 ที่ปรึกษำโครงกำร 
 ผศ.สิทธิกร        นิพภยะ 

 คณะผู้วิจัย 
 ดร.ศรพล   ตุลยะเสถียร 
 ดร.จงกล  ค ำไล้ 
 ดร.พีรพัฒน์  วงศ์ชัยวัฒน์ 
 ดร.ปิยวัลย์    ศรีข ำ 
 นำงสำวปำวีณำ     วงศ์สุขเกษม 
 นำยนิภัทร์     ชมบ้ำนแพ้ว 
 นำยธนิต  ภัทรแสงไทย 
 นำยศิรพล ฤทธิประศำสน ์  
 

กำรกระจำยรำยได้นับเป็นปัญหำส ำคัญของประเทศประเทศต่ำง ๆ 

โดยเฉพำะประเทศก ำลังพัฒนำท่ีกลุ่มคนจนและกลุม่คนรวยมักมีกำรเติบโตของรำยได้

ที่เหลื่อมล้ ำกันค่อนข้ำงมำก ซึ่งส ำหรับประเทศไทย ข้อมูลกำรส ำรวจเศรษฐกิจและ

สังคมของครัวเรือน โดยส ำนักงำนสถิติแห่งชำติ ช้ีให้เห็นว่ำ ปัญหำควำมเหลื่อมล้ ำทำง

รำยไดย้งัคงเปน็ปญัหำทีส่ ำคญัในช่วง 20 ป ีทีผ่ำ่นมำ โดยตัง้แตป่ ี2531 จนถงึปจัจบุนั  
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สัดส่วนรำยได้ของครัวเรือนที่รวยที่สุดร้อยละ 10 ต่อรำยได้ของครัวเรือนที่จนที่สุด

ร้อยละ 10 ทรงตัวอยู่ในระดับสูงกว่ำ 20 เท่ำเสมอมำ และในปี 2556  

  ขณะเดียวกัน ในช่วง 2-3 ปีที่ผ่ำนมำ ระดับหนี้ภำคครัวเรือนได้ขยำยตัวใน

ปริมำณสูงขึ้นอย่ำงก้ำวกระโดด โดยเพิ่มขึ้นจำก 4.7 ล้ำนล้ำนบำท หรือคิดเป็น

สัดส่วนร้อยละ 57.9 ต่อ GDP ในปี 2552 เป็น 10.6 ล้ำนบ้ำนบำทหรือคิดเป็น

สัดส่วนร้อยละ 79.9 ต่อ GDP ในไตรมำส 1 ปี 2558 และเมื่อมองในระดับครัวเรือน

จำกข้อมูลกำรส ำรวจเศรษฐกิจและสังคมของภำคครัวเรือน โดยส ำนักงำนสถิติ

แห่งชำติ ในปี 2556 พบว่ำ ครัวเรือน 10.8 ล้ำนครัวเรือน หรือร้อยละ 53.8 ของ

ครัวเรือนทั้งหมด เป็นครัวเรือนที่มีหนี้ โดยระดับหนี้เฉลี่ยของครัวเรือนไทยสูงถึง 

163,097 บำทต่อครัวเรือน หรือคิดเป็น 6.5 เท่ำของรำยได้  

โครงกำรวิจัยนี้เป็นกำรพัฒนำแบบจ ำลองจุลภำค (Micro-simulation) 

เพื่อศึกษำบทบำทของหนี้ครัวเรือนที่มีต่อควำมเหลื่อมล้ ำของกำรกระจำยรำยได้ใน

ประเทศไทย โดยได้จัดท ำฐำนข้อมูลที่แสดงถึงโครงสร้ำงกำรกระจำยรำยได้ของภำค

ครัวเรือนในประเทศไทย และวิเครำะห์บทบำทของหนี้ครัวเรือนต่อสถำนะโครงสร้ำง

กำรกระจำยรำยได้ของประเทศไทยด้วยแบบจ ำลองจุลภำค (Micro-Simulation 

Model) รวมถึงบทบำทของมำตรกำรภำครัฐที่ส ำคัญที่มีต่อสถำนกำรณ์หนี้ครัวเรือน

และกำรกระจำยรำยได้ของประเทศไทย 

จำกกำรวิเครำะห์ควำมสัมพันธ์เบื้องต้นจำกข้อมูลกำรส ำรวจภำวะ

เศรษฐกิจและสังคมของครัวเรือนของส ำนักงำนสถิติแห่งชำติประจ ำปี 2556 พบว่ำ 

ครัวเรือนท่ีมีหนี้มีพฤติกรรมที่แตกต่ำงจำกครัวเรือนที่ไม่มีหนี้ โดยครัวเรือนที่มีหนี้สิน

ภำคครัวเรือนจะมีรำยได้และค่ำใช้จ่ำยในสัดส่วนที่สูงกว่ำครัวเรือนที่ไม่มีหนี้ และ

พบว่ำ ครัวเรือนส่วนใหญ่ที่มีหนี้ (ร้อยละ 92) ใช้แหล่งเงินกู้ในระบบ นอกจำกนี้ 

ครัวเรือนท่ีมีหัวหน้ำครัวเรือนเป็นชำยจะมีควำมเป็นไปได้ที่จะมีกำรก่อหนี้มำกกว่ำ 

โครงกำรวิจัยย่อยเรื่อง กำรพัฒนำแบบจ ำลองจุลภำคเพื่อศึกษำบทบำท 
ของหน้ีครัวเรือนที่มีต่อควำมเหลื่อมล้ ำของกำรกระจำยรำยได้ในประเทศไทย 
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ครัวเรือนท่ีมีหัวหน้ำครัวเรือนเป็นหญิง และพบว่ำครัวเรือนที่หัวหน้ำครัวเรือนมีระดับ

กำรศึกษำสูงขึ้นจะส่งผลให้ครัวเรือนสำมำรถเข้ำถึงสินเช่ือได้ในสัดส่วนที่มำกกว่ำ 

นอกจำกนี้ ครัวเรือนที่พึ่งพำหนี้ในระบบจะมีกำรกู้ยืมในวงเงินขนำดใหญ่มำกกว่ำ

ครัวเรือนที่พึ่งพำหนี้นอกระบบจะกู้ยืม และหำกพิจำรณำข้อมูลเกี่ยวกับกำรกระจำย

รำยได้และหนี้ครัวเรือน พบว่ำ คนรวยสำมำรถเข้ำถึงแหล่งเงินทุนได้มำกกว่ำคนจน 

ซึ่งหำกหนี้นั้นสำมำรถน ำไปต่อยอดในกำรลงทุนทำงธุรกิจได้ก็มีแนวโน้มที่จะท ำให้ช่วง

ว่ำงของรำยได้ระหว่ำงคนรวยและคนจนเพิ่มขึ้นและท ำให้กำรกระจำยได้แย่ลง 

 ในกำรศึกษำบทบำทของหนี้ครัวเรือนที่มีต่อควำมเหลื่อมล้ ำของกำรกระจำย

รำยได้ในประเทศไทย คณะผู้วิจัยได้พัฒนำแบบจ ำลองจุลภำค (Micro-simulation) 

ขึ้นมำ 2 แบบจ ำลอง โดยแบบจ ำลองแรกเป็นกำรศึกษำผลกระทบของปัจจัยต่ำง ๆ ที่

มีต่อสภำวะหนี้ครัวเรือน โดยใช้แบบจ ำลองถดถอยโลจิสติกส์แบบ 2 กลุ่ม (Binary 

Logit Model) โดยก ำหนดตัวแปรตำม (Dependent Variable) ในสมกำรพยำกรณ์ 

เป็นโอกำสที่ครัวเรือนไทยจะเป็นหนี้ ส่วนแบบจ ำลองที่สอง เป็นกำรศึกษำผลกระทบ

ของปัจจัยต่ำง ๆ ที่มีผลต่อกำรกระจำยรำยได้ของประเทศไทย โดยใช้แแบบจ ำลอง

ถดถอยโลจิสติกส์แบบ แบบพหุคูณ (Multinomial Logit Model) โดยก ำหนดตัว

แปรตำม (Dependent Variable) ในสมกำรพยำกรณ์เป็นระดับรำยได้ของครัวเรือน 

และก ำหนดให้ครัวเรือนที่มีระดับรำยได้ในกลุ่มร้อยละ 20 ที่ 3 เป็นตัวแปรอ้ำงอิง

เปรียบเทียบ 

 ผลกระทบของปัจจัยต่ำง ๆ ที่มีผลต่อสภำวะหนี้ครัวเรือน 

 ในกำรศึกษำผลกระทบของปัจจัยต่ำง ๆ ที่มีผลต่อสภำวะหนี้ครัวเรือนด้วย

แบบจ ำลองถดถอยโลจิสติกส์แบบ 2 กลุ่ม (Binary Logit Model) พบว่ำ เมื่อ

ก ำหนดให้ปัจจัยอื่น ๆ คงที่ ปัจจัยด้ำนรำยได้ส่งผลต่อโอกำสที่ครัวเรือนจะเป็นหนี้

มำกท่ีสุด เนื่องจำกรำยได้ที่เพิ่มขึ้นสะท้อนถึงควำมสำมำรถในกำรช ำระคืนหนี้ที่สูงขึ้น

ท ำให้ครัวเรือนเข้ำถึงสินเช่ือได้มำกขึ้น ตำมมำด้วยปัจจัยถิ่นท่ีอยู่ของภำคครัวเรือน  
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โดยลักษณะอำชีพ ควำมสม่ ำเสมอของรำยได้ และกำรใช้จ่ำยที่ต่ำงกันในแต่ละ

ภูมิภำคท ำให้ควำมเป็นหนี้แตกต่ำงกัน ปัจจัยท่ีมีผลรองลงมำคือ ระดับกำรศึกษำของ

หัวหน้ำครัวเรือน โดยระดับกำรศึกษำท่ีน้อยกว่ำ ลดควำมน่ำจะเป็นที่ครัวเรือนจะเป็น

หนี้เนื่องจำกมีโอกำสที่จะเข้ำถึงแหล่งทุนได้น้อยลง ส ำหรับปัจจัยด้ำนนโยบำยของรัฐ 

พบว่ำ กำรสนับสนุนครัวเรือนจำกโครงกำรของรัฐและกำรให้ทุนกำรศึกษำหรือสินเชื่อ

ให้กู้ยืมเพื่อกำรศึกษำเพิ่มโอกำสที่ครัวเรือนจะเป็นหนี้มำกขึ้น อย่ำงไรก็ตำม นโยบำย

กำรให้กู้ยืมจำกกองทุนหมู่บ้ำนกลับมีผลในกำรลดควำมน่ำจะเป็นที่ภำคครัวเรือนจะ

เป็นหนี้สิน เนื่องจำกกองทุนหมู่บ้ำนมีกำรก ำหนดวัตถุประสงค์ของกำรกู้ยืมเพื่อกำร

ลงทุน กำรสร้ำงรำยได้ รวมถึงกำรแก้ไขปัญหำหนี้นอกระบบ ซึ่งเป็นกำรควบคุม

พฤติกรรมกำรใช้จ่ำยของครัวเรือนทำงอ้อม ท ำให้ครัวเรือนสำมำรถสร้ำงรำยได้มำก

ขึ้นขณะที่มีภำระต้นทุนลดลง ท ำให้ลดโอกำสกำรเป็นหนี้สินลง  

 ผลกระทบของปัจจัยต่ำง ๆ ที่มีผลต่อโครงสร้ำงกำรกระจำยรำยได้ 

 ในกำรศึกษำผลกระทบของปัจจัยต่ำง ๆ ที่มีผลต่อโครงสร้ำงกำรกระจำย

รำยได้ของประเทศไทยด้วยแบบจ ำลองถดถอยโลจิสติกส์แบบพหุคูณ (Multinomial 

Logit Model) พบว่ำ เมื่อก ำหนดให้ปัจจัยอื่น ๆ คงที่ ปัจจัยด้ำนกำรศึกษำของ

หัวหน้ำครัวเรือนที่อยู่ในระดับประถมศึกษำส่งผลกระทบต่อควำมไม่เท่ำเทียมทำง

รำยได้ของไทยมำกท่ีสุด ตำมมำด้วยปัจจัยถิ่นที่อยู่ของภำคครัวเรือน (โดยกำรมีถิ่นที่

อยู่ในภำคตะวันออกเฉียงเหนือมีผลต่อกำรกระจำยรำยได้มำกที่สุด) และจ ำนวนผู้ใช้

แรงงำนในครัวเรือน ตำมล ำดับ ขณะที่ปัจจัยด้ำนอำยุของหัวหน้ำและสมำชิกของ

ครัวเรือนส่งผลกระทบค่อนข้ำงน้อย ส ำหรับปัจจัยด้ำนหนี้ครัวเรือน พบว่ำ แหล่งที่มำ

ของหนี้และวัตถุประสงค์ของกำรกู้ยืมหนี้ ส่งผลกระทบแตกต่ำงกันต่อโครงสร้ำงกำร

กระจำยรำยได้ของไทย โดยครัวเรือนที่ยำกจนมีแนวโน้มจะกู้ยืมเพื่อกำรศึกษำและ

กำรเกษตร ท่ีส่งผลท ำให้มีรำยได้น้อย ขณะที่ครัวเรือนที่ร่ ำรวยจะกู้ยืมเพื่อกำรศึกษำ  

โครงกำรวิจัยย่อยเรื่อง กำรพัฒนำแบบจ ำลองจุลภำคเพื่อศึกษำบทบำท 
ของหน้ีครัวเรือนที่มีต่อควำมเหลื่อมล้ ำของกำรกระจำยรำยได้ในประเทศไทย 
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กำรบริโภค และกำรประกอบธุรกิจ ซึ่งพฤติกรรมกำรก่อหนี้ที่แตกต่ำงท ำให้ช่องว่ำง

รำยได้ระหว่ำง 2 กลุ่มจึงเพิ่มสูงขึ้น  

 สรุปผลกำรศึกษำ 

 จำกผลกำรศึกษำ แสดงให้เห็นว่ำกำรกระจำยรำยได้และกำรเป็นหนี้ครัวเรือน

มีควำมสัมพันธ์ทั้งไปและกลับ กล่ำวคือ ควำมเหลื่อมล้ ำของกำรกระจำยรำยได้

ครัวเรือน ส่งผลท ำให้เกิดควำมไม่เท่ำเทียมกันของกำรเข้ำถึงแหล่งทุน โดยครัวเรือนที่

มีรำยได้ต่ ำจะมีควำมเป็นไปได้ที่จะเป็นหนี้น้อยกว่ำครัวเรือนที่มีรำยได้สูงกว่ำ 

เนื่องจำกมีรำยได้และควำมสำมำรถในกำรช ำระหนี้จึงต่ ำกว่ำครัวเรือนที่มีรำยได้สูง 

ในทำงกลับกันกำรเป็นหนี้ครัวเรือนหรือควำมสำมำรถในกำรก่อหนี้ของแต่ละระดับช้ัน

รำยได้ของครัวเรือนที่ไม่เท่ำเทียมกันก็ส่งผลท ำให้โครงสร้ำงกำรกระจำยรำยได้

เปลี่ยนแปลงไป โดยในกรณีที่ครอบครัวที่อยู่ในระดับช้ันรำยได้ที่ต่ ำสุดจะสำมำรถก่อ

หนี้ได้น้อย เนื่องจำกไม่มีทรัพย์สินเพื่อไปค้ ำประกัน นอกจำกนี้ วัตถุประสงค์ของกำร

กู้ยืมเงินยังเป็นกำรกู้เงินเพื่อใช้ในกำรเกษตรท ำให้ได้รำยได้กลับคืนมำน้อย ขณะที่

ครัวเรือนที่อยู่ระดับรำยได้สูง มีจะมีวัตถุประสงค์ของกำรกู้ยืมเงินเพื่อประกอบธุรกิจ 

ซึ่งท ำให้ได้รำยได้กลับมำสูงกว่ำ ท ำให้รำยได้ของทั้ง 2 ประเภทครัวเรือนยิ่งห่ำงกัน

มำกข้ึน และท ำให้โครงสร้ำงกำรกระจำยรำยได้ของประเทศไทยเปลี่ยนแปลงไปอีกทั้ง 

จำกผลกำรศึกษำพบว่ำระดับรำยได้มีผลต่อแหล่งสินเช่ืออย่ำงมีนัยส ำคัญ โดย

ครัวเรือนท่ีมีรำยได้น้อยมีโอกำสที่จะมีหนี้นอกระบบมำกกว่ำครัวเรือนที่มีรำยได้สูง ซึ่ง

แสดงให้เห็นถึงปัญหำของกำรเข้ำถึงสินเช่ือในระบบที่มีต้นทุนกำรกู้ยืมเงินต่ ำกว่ำของ

ครัวเรือนท่ีมีรำยได้น้อย  

 ดังนั้น กำรแก้ปัญหำหนี้สินครัวเรือนและปัญหำกำรกระจำยรำยได้จึงเป็น

ปัญหำเชิงโครงสร้ำงที่ต้องใช้นโยบำยทั้งด้ำนกำรเงินและด้ำนกำรบริหำรหนี้สินเพื่อให้

เกิดรำยได้ โดยต้องมีกำรแก้ไขปัญหำในกำรเข้ำถึงแหล่งทุนส ำหรับผู้ที่มีรำยได้น้อย 

เพื่อให้สำมำรถเข้ำถึงเงินทุนท่ีมีควำมจ ำเป็นต่อกำรประกอบอำชีพท่ีจะเพิ่มโอกำสทำง 
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เศรษฐกิจและกำรลดควำมเหลื่อมล้ ำทำงเศรษฐกิจและสังคม พร้อมทั้งสร้ำงควำมรู้

ทำงกำรเงินและกำรบริหำรหนี้สินเพื่อให้กำรกู้ยืมเงินเป็นกำรกู้ยืมที่จ ำเป็นหรือเพื่อ

สร้ำงรำยได้ ทั้งนี้ จำกผลกำรศึกษำยังพบว่ำผลของนโยบำยในกำรช่วยเหลือให้เข้ำถึง

แหล่งทุนของภำครัฐมีควำมหลำกหลำย โดยนโยบำยเกี่ยวกับกำรได้รับทุนกำรศึกษำ

หรือสินเช่ือให้กู้ยืมเพื่อกำรศึกษำและกำรได้รับกำรสนับสนุนจำกภำครัฐมีผลท ำให้

ครัวเรือนมีหนี้เพิ่มมำกขึ้น ขณะที่กำรกู้ยืมจำกกองทุนหมู่บ้ำนท ำให้ครัวเรือนมีหนี้

ลดลง ดังนั้น จึงควรมีกำรศึกษำในเชิงคุณภำพเพิ่มเติมว่ำโครงกำรแต่ละรูปแบบมีผล

ต่อพฤติกรรมของครัวเรือนอย่ำงไร และปัจจัยใดที่ท ำให้โครงกำรแต่ละโครงกำร

ประสบควำมส ำเร็จในกำรลดหนี้ครัวเรือน  

โครงกำรวิจัยย่อยเรื่อง กำรพัฒนำแบบจ ำลองจุลภำคเพื่อศึกษำบทบำท 
ของหน้ีครัวเรือนที่มีต่อควำมเหลื่อมล้ ำของกำรกระจำยรำยได้ในประเทศไทย 
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โครงกำรวิจัยสนับสนุนเรื่อง 

กำรส ำรวจพฤติกรรมกำรก่อหน้ีของภำคครัวเรือนใน

ประเทศไทยและกำรประมำณค่ำควำมยืดหยุน่ที่เกี่ยวข้อง 

 
  ที่ปรึกษำโครงกำร 

  นำงรัจนำ  เนตรแสงทิพย์ 

 คณะผู้วิจัย 

 นำงวิภำรัตน์      ปั้นเปี่ยมรัษฎ์ 

 นำยปณิธำน  สุขส ำรำญ 

 นำงสำวอุษำลักษณ์  เจษฎำถำวรวงค์ 

 นำยธนกฤต   ฉัตรำภรณ์ 

 นำงสำวคงขวัญ  ศิลำ 

 นำงสำวกำญจนำ     จันทรชิต 

 นำยวรพล              คหัฎฐำ 

 

 กำรส ำรวจพฤติกรรมกำรก่อหนี้ของภำคครัวเรือนในประเทศไทยและ 

กำรประมำณค่ำควำมยืดหยุ่นที่ เกี่ยวข้อง มีวัตถุประสงค์ เพื่อประมวลหำค่ำ 

ควำมยืดหยุ่นที่เหมำะสมที่สุดมำประยุกต์ใช้ ในแบบจ ำลองค ำนวณดุลยภำพทั่วไป 

และกำรศึกษำด้ำนควำมเหลื่อมล้ ำด้ำนรำยได้ ผ่ำนแบบจ ำลองจุลภำค และ 

ค่ำสัมประสิทธิ์ควำมไม่เสมอภำค (Gini coefficient) โดยเน้นให้ควำมส ำคัญ 

ในประเด็นในกำรวิเครำะห์ข้อมูลจำกกำรส ำรวจด้วยข้อมูลแบบส ำรวจภำวะเศรษฐกิจ

และสังคม จำกส ำนักงำนสถิติแห่งชำติ  และข้อมูลที่ เกี่ยวข้องอื่นๆ โดยเน้น 
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ที่กำรประมำณค่ำควำมยืดหยุ่นของภำคครัวเรือนจ ำแนกตำมระดับกำรกระจำยรำยได้

และตำมพื้นที่ตั้งของครัวเรือน   

 กำรศึกษำนี้ใช้แบบจ ำลอง Quadratic Almost Ideal Demand System 

(QUAIDS) ในกำรประมำณค่ำควำมยืดหยุ่น (Elasticity) โดยมีกลุ่มตัวแปรที่จ ำเป็นคือ 

ค่ำใช้จ่ำยของครัวเรือน รำยได้ของครัวเรือน รำคำสินค้ำ และระดับหนี้ครัวเรือน ซึ่งค่ำ

ควำมยืดหยุ่นจะสะท้อนพฤติกรรมของผู้บริโภคจำกกำรเปลี่ยนแปลงของ ระดับรำคำ

ของสินค้ำ หรือระดับรำยได้ของผู้บริโภค ทั้งนี้ งำนวิจัยส่วนใหญ่จะใช้ ควำมยืดหยุ่น

ต่อรำยจ่ำยรวมเป็นตัวแทนของควำมยืดหยุ่นต่อรำยได้ทันที โดยมีข้อสมมติฐำนส ำคัญ  

คือ ควำมยืดหยุ่นของรำยจ่ำยต่อรำยได้ที่เปลี่ยนแปลงไปมีค่ำเท่ำกับ 1 แต่ในงำนวิจัย

ช้ินนี้ มีกำรผ่อนคลำยเง่ือนไขดังกล่ำว เนื่องจำกพฤติกรรมของผู้บริโภคอำจจะไม่เป็น

ในแนวทำงนั้นเสมอไป โดยเฉพำะ กำรวิเครำะห์ผู้บริโภคต่ำงภำค ต่ำงช้ันรำยได้ ย่อม

มีแนวโน้มที่จะมีควำมแตกต่ำงของพฤติกรรมกำรใช้จ่ำยต่อรำยได้ที่เปลี่ยนแปลงไป 

นอกจำกน้ี ยังเพิ่มตัวแปรหนี้สะสม เพื่อดูผลกระทบต่อกำรบริโภคอีกด้วย  

 ผลกำรศึกษำได้แบ่งออกเป็น 3 ด้ำน คือ ควำมยืดหยุ่นของอุปสงค์ต่อรำยได้ 

ควำมยืดหยุ่นต่อหนี้ครัวเรือนและควำมยืดหยุ่นต่อหนี้ครัวเรือน โดย 1) ควำมยืดหยุ่น

ของอุปสงค์ต่อรำยได้ พบว่ำ ครัวเรือนอยู่ในเขตพื้นที่กรุงเทพฯ มีแนวโน้มที่มีควำม

ยืดหยุ่นต่อรำยได้สูงสุด  โดยมีกำรตอบสนองของกำรเปลี่ยนแปลงกำรบริโภคสินค้ำ

ประเภทต่ำงๆ ที่มีต่อกำรเพิ่มขึ้นของรำยได้มำกกว่ำครัวเรือนอื่นๆ ในกลุ่มสินค้ำ

อำหำรส ำเร็จรูป เครื่องนุ่งห่ม ค่ำโดยสำรสำธำรณะ และยำนพำหนะและน้ ำมัน

เช้ือเพลิง ขณะที่ครัวเรือนในภำคใต้ มีแนวโน้มที่มีควำมยืดหยุ่นต่อรำยได้สูงกว่ำ

ครัวเรือนประเภทอื่นๆ ในกลุ่มสินค้ำที่เป็นสินค้ำฟุ่มเฟือย ในหมวดยำสูบและ

เครื่องดื่มมีแอลกอฮอล์ นอกจำกน้ี ครัวเรือนที่มีรำยได้ต่ ำสุด (Quintile 1) มีแนวโน้ม

ที่มีควำมยืดหยุ่นต่อรำยได้สูงกว่ำครัวเรือนประเภทอื่นๆ ในกลุ่มค่ำใช้จ่ำยกำรศึกษำ 

ยำนพำหนะและน้ ำมันเช้ือเพลิง และกำรบันเทิงและกำรอ่ำน รวมถึงในกลุ่มอำหำร 

โครงกำรวิจัยสนับสนุนเรื่อง กำรส ำรวจพฤติกรรมกำรก่อหนี้ 
ของภำคครัวเรือนในประเทศไทยและกำรประมำณค่ำควำมยดืหยุ่นที่เกีย่วข้อง 
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ปรุงที่บ้ำน และอำหำรส ำเร็จรูป ขณะที่ครัวเรือนที่มีรำยได้รองต่ ำสุด (Quintile 2) 

มีค่ำควำมยืดหยุ่นต่อรำยได้ในกลุ่มสินค้ำจ ำเป็นในกลุ่มค่ำตรวจรักษำและค่ำยำ

เครือ่งนุง่หม่และรองเทำ้ และกำรสือ่สำร สงูกวำ่ครวัเรอืนประเภทอืน่ๆ 2)  ควำมยดืหยุ่น

ต่อหนี้ครัวเรือน ซึ่งแสดงถึงกำรตอบสนองของกำรเปลี่ยนแปลงกำรบริโภคสินค้ำ

ประเภทต่ำงๆ ที่มีต่อกำรเพิ่มขึ้นของหนี้ครัวเรือน พบว่ำ กำรเพิ่มขึ้นหรือลดลงของ

ระดับหนี้ครัวเรือนมีผลกระทบต่อรูปแบบกำรบริโภคของครัวเรือนไม่มำกนัก  

โดยครัวเรือนที่มีรำยได้ต่ ำสุด (Quintile 1) มีค่ำควำมยืดหยุ่นต่อหนี้ครัวเรือนสูงกว่ำ

ครัวเรือนประเภทอื่นๆ ในกลุ่มอำหำรปรุงที่บ้ำน อำหำรส ำเร็จรูป ไฟฟ้ำ เช้ือเพลิง 

น้ ำประปำและแสงสว่ำง ยำนพำหนะและน้ ำมันเช้ือเพลิง กำรบันเทิงและกำรอ่ำน 

และกำรศึกษำ และ  3) ควำมยืดหยุ่นต่อรำคำ ซึ่งแสดงถึงกำรตอบสนองของกำร

เปลี่ยนแปลงกำรบริโภคสินค้ำประเภทต่ำงๆ ที่มีต่อกำรเพิ่มขึ้นของรำคำ พบว่ำ 

ครัวเรือนในภำคตะวันออกเฉียงเหนือมีค่ำควำมยืดหยุ่นต่อรำคำสูงกว่ำครัวเรือน

ประเภทอ่ืนๆ คือ หำกมีรำคำในหมวดค่ำตรวจรักษำและค่ำยำ หมวดกำรสื่อสำร และ

หมวดกำรบันเทิงและกำรอ่ำน เพิ่มขึ้นหรือลดลงจะส่งผลต่อควำมต้องกำรสินค้ำใน

หมวดดังกล่ำวที่สูงกว่ำครัวเรือนอื่นๆ ขณะที่ ครัวเรือนท่ีมีที่ตั้งของครัวเรือนอยู่ในภำค

กลำง มีแนวโน้มที่มีควำมยืดหยุ่นต่อรำคำสูงกว่ำครัวเรือนอื่นๆ ในกลุ่มสินค้ำที่มีควำม

ยืดหยุ่นต่ ำ เช่น กลุ่มสินค้ำยำสูบและเครื่องดื่มมีแอลกอฮอล์ นอกจำกนี้ ครัวเรือนที่มี

รำยได้ต่ ำสุด (Quintile 1) มีค่ำควำมยืดหยุ่นต่อรำคำสูงกว่ำครัวเรือนประเภทอื่นๆ    

ในหมวดกำรสื่อสำร และหมวดกำรบันเทิงและกำรอ่ำน  

 ทั้งนี้ กำรศึกษำดังกล่ำว มีข้อจ ำกัดในกำรใช้ข้อมูล เนื่องจำกโครงกำรวิจัยนี้ใช้

ข้อมูลเฉพำะจำกกำรส ำรวจภำวะเศรษฐกิจและสังคมของครัวเรือน พ.ศ. 2556 ของ

ส ำนักงำนสถิติแห่งชำติ ท ำให้กำรประมำณค่ำอำจมคีวำมคลำดเคลื่อนได้ ดังนั้น ควรมี

กำรปรับเพิ่มจ ำนวนปี เพื่อให้ผลศึกษำถูกต้องและครอบคลุมมำกขึ้น นอกจำกนี้ 

ในช่วง 2-3 ปีท่ีผ่ำนมำ บริบทสถำนกำรณ์เศรษฐกิจได้ปรับเปลี่ยนไป ท ำให้รัฐบำลได้มี 
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กำรกระตุ้นเศรษฐกิจ ผ่ำนนโยบำยกำรผ่อนคลำยกำรเงินและมำตรกำรทำงกำรคลัง 

อำจได้ส่งผลให้พฤติกรรมของภำคครัวเรือนได้เปลี่ยนแปลงไปบ้ำงอย่ำงไรก็ดี

คณะผู้วิจัยฯ มีโครงกำรที่จะขอให้ส ำนักงำนสถิติแห่งชำติท ำกำรส ำรวจเพิ่มเติม โดย

จะเน้นสอบถำมเกี่ยวกับพฤติกรรมของครัวเรือนเมื่อมีเหตุกำรณ์มำตรกำรภำครัฐที่

ส ำคัญ โดยเฉพำะอย่ำงยิ่งมำตรกำรด้ำนกำรเงิน กำรคลัง เพื่อส ำรวจกำรเปลี่ยนแปลง

พฤติกรรมของครัวเรือนท่ีอำจจะเกิดขึ้น รวมถึงวำงแผนที่จะท ำกำรส ำรวจแบบ

ตัวอย่ำงซ้ ำ (Panel survey) เพื่อให้รับทรำบถึงกำรเปลี่ยนแปลงของพฤติกรรม

ครัวเรือนท่ีเกี่ยวเนื่องในปีถัดมำ เพื่อท ำให้กำรศึกษำมีควำมสมบูรณ์มำกขึ้นในอนำคต  

โครงกำรวิจัยสนับสนุนเรื่อง กำรส ำรวจพฤติกรรมกำรก่อหนี้ 
ของภำคครัวเรือนในประเทศไทยและกำรประมำณค่ำควำมยดืหยุ่นที่เกีย่วข้อง 
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กำรศึกษำหลักเกณฑ์สำกลและกฎหมำยต่ำงประเทศ 

ที่เกี่ยวข้องกับกำรดูแลกำรประกอบธุรกิจประกันภัย 

เพื่อกำรพัฒนำกฎหมำยประกันภัยของไทย 

 

 ที่ปรึกษำโครงกำร 

 นำยอรรถพล  อรรถวรเดช 

 คณะผู้วิจัย 

 นำงเขมฤทัย สุมำวงศ์ 

 นำยพีระพัฒน์   เหรียญประยูร 

 นำงสำวรินทร์ธิยำ เธียรธิติกุล 

 นำยธีวรำ   สุมำวงศ์ 

 นำงสำวศศิวิมล   ถำวรพงศ์สถิต 

 

 ในช่วงทศวรรษที่ผ่ำนมำ มีกรณีเกี่ยวกับบริษัทประกันภัยหลำยแห่งประสบ

ปัญหำด้ำนฐำนะหรือกำรด ำเนินกำร โดยมีปัจจัยหลำยประกำรทั้งด้วยเหตุที่ธุรกิจ

ประกันภัยของโลกมีกำรพัฒนำผลิตภัณฑ์ไปอย่ำงต่อเนื่องประกอบกับกำรเป็นยุค

โลกำภิวัตน์ท ำให้ตลำดมีควำมใกล้ชิดและเกิดกำรแข่งขันสูง รูปแบบของกำรประกอบ

ธุรกิจทำงกำรเงินที่มีกำรรวมกลุ่มของบริษัทเพื่อขยำยกิจกำรรวมถึงสร้ำงควำมมั่นคง

ให้กลุ่มธุรกิจ กำรเกิดภัยธรรมชำติในประเทศ ตลอดจนกำรเปิดเสรีทำงกำรค้ำใน

ภูมิภำค ดังนั้น บริษัทประกันภัยภำยในประเทศจึงต้องมีกำรปรับตัว ส่วนบริษัท

ประกันภัยที่ไม่สำมำรถปรับตัวได้จึงมีปัญหำด้ำนฐำนะหรือกำรด ำเนินกำร ท ำให้ส่งผล

กระทบต่อภำพรวมของกำรประกันภัยทั้งระบบและกระทบต่อควำมเชื่อมั่นของ  
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ผู้บริโภคโดยรวม ท ำให้กำรก ำกับดูแลกำรประกอบธุรกิจประกันภัยต้องมีกำรปรับตัว

เพื่อรองรับควำมเปลี่ยนแปลงดังกล่ำวอยู่เสมอ 

 นอกจำกเหตุผลที่กล่ำวมำข้ำงต้นแล้ว กฎหมำยประกันภัยที่ใช้บังคับอยู่ใน

ปัจจุบันยังมีปัญหำเรื่องอ ำนำจหน้ำที่ในกำรก ำกับดูแลกำรประกอบธุรกิจประกันวินำศ

ภัย และประกันชีวิตยังมีควำมซ้ ำซ้อนกันอยู่ อีกทั้งยังมิได้ก ำหนดให้อ ำนำจหน่วยงำน

ก ำกับดูแลในกำรก ำกับกำรประกอบธุรกิจแบบรวมกลุ่ม นอกจำกนี้ยังไม่มีหลักเกณฑ์

ในกำรก ำกับดูแลบำงเรื่อง เช่น กำรก ำกับดูแลเงินกองทุนตำมระดับควำมเสี่ยง (Risk 

Based Capital: RBC) รวมถึงยังไม่ได้มีกำรก ำหนดหลักเกณฑ์เรื่องกำรมีฐำนะหรือ

กำรด ำเนินกำรอยู่ในลักษณะอันอำจเป็นเหตุให้เกิดควำมเสียหำยแก่ผู้เอำประกันภัย

หรือประชำชน 

 เนื่องจำกสภำพปัญหำที่เกิดขึ้นประกอบกับกำรเปลี่ยนแปลงไปของธุรกิจ

ประกันภัยสำกล ท ำให้ต้องมีกำรปรับปรุงธุรกิจประกันภัยของไทยในหลำยส่วน แต่ก็  

ยังคงมีกำรด ำเนินกำรของบริษัทประกันภัยในหลำยลกัษณะที่อำจเป็นเหตุให้เกิดควำม

เสียหำยต่อผู้เอำประกันภัยหรือประชำชนซึ่งขอบเขตกำรวิจัยฉบับนี้จะต้องพิจำรณำ

ถึงหลักเกณฑ์ในกำรก ำกับดูแลกำรประกอบธุรกิจประกันภัยของประเทศไทยศึกษำ

มำตรฐำนกำรก ำกับดูแลธุรกิจประกันภัย ( Insurance Core Principles : ICP) ที่

ก ำหนดโดยสมำคมผู้ควบคุมธุรกิจประกันภัยนำนำชำติ (International Association 

Insurance Supervisors : IAIS) รวมทั้งกฎหมำยที่ เกี่ยวกับกำรประกันภัยของ

ต่ำงประเทศ ได้แก่ ประเทศอังกฤษ และประเทศสิงคโปร์ เพื่อน ำมำวิเครำะห์ จัดท ำ

ข้อเสนอแนะแนวทำงพัฒนำกำรก ำกับดูแลธุรกิจประกันภัยของประเทศไทยให้มี

ประสิทธิภำพยิ่งข้ึน รวมถึงจัดท ำร่ำงกฎหมำย 

จำกกำรศึกษำแนวทำงกำรก ำกับดูแลกำรประกอบธุรกิจประกันภัยของ IAIS 

และต่ำงประเทศ พบว่ำ กฎหมำยของประเทศไทยมีแนวทำงก ำกับดูแลที่ไม่สอดคล้อง

กับแนวทำงของ IAIS และต่ำงประเทศในเรื่องกำรเผยแพร่วัตถุประสงค์ของกำรก ำกับ 

กำรศึกษำหลักเกณฑ์สำกลและกฎหมำยต่ำงประเทศที่เกี่ยวข้อง 
กับกำรดแูลกำรประกอบธุรกิจประกันภัยเพื่อกำรพัฒนำกฎหมำยประกันภัยของไทย 
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ดูแลเพื่อควำมโปร่งใส เพื่อสร้ำงควำมเข้ำใจร่วมกันเกี่ยวกับวัตถุประสงค์และกำร

ก ำกับดูแลกำรก ำกับแบบรวมกลุ่มกำรแบ่งอ ำนำจหน้ำที่และกำรแลกเปลี่ยนข้อมูล

ระหว่ำงหน่วยงำนที่ก ำกับดูแลกำรประกอบธุรกิจแบบรวมกลุ่ม ควำมอิสระของ

หน่วยงำนก ำกับดูแลผู้ประกอบธุรกิจกำรเปิดเผยข้อมูล และกำรรักษำควำมลับ 

อ ำนำจในกำรออกใบอนุญำต กำรก ำหนดคุณสมบัติของผู้ถือหุ้น คณะกรรมกำรบริษัท 

และผู้บริหำรระดับสูง กำรเปลี่ยนแปลงอ ำนำจในกำรบริหำรและกำรโอนกิจกำร  

กำรก ำหนดหลักเกณฑ์เรื่องบรรษัทภิบำล กำรก ำหนดหลักเกณฑ์เรื่องมำตรกำร

ส ำหรับกำรป้องกันและแก้ไขสถำนกำรณ์ กำรก ำหนดหลักเกณฑ์กำรลงทุนของบริษัท

ประกันภัยกำรบริหำรจัดกำรควำมเสี่ยงส ำหรับกลุ่มธุรกิจเพื่อควำมมั่นคงทำงกำรเงิน 

 ดังนั้น กำรปรับปรุงแนวทำงกำรก ำกับดูแลผู้ประกอบธุรกิจประกันภัย จึงมี

ควำมจ ำเป็น ในกำรยกร่ำงกฎหมำย เพื่อปรับปรุงแก้ไขกฎหมำยว่ำด้วยประกันวินำศ

ภัย และประกันชีวิตในเรื่อง ดังนี้ 

 1. ก ำหนดวัตถุประสงค์และอ ำนำจหน้ำที่ของหน่วยงำนก ำกับให้ชัดเจน 

ในพระรำชบัญญัติคณะกรรมกำรก ำกับและส่งเสริมกำรประกอบธุรกิจประกันภัย  

พ.ศ. 2550 

 2. ปรับปรุงโครงสร้ำงกำรก ำกับดูแลให้มีควำมเป็นอิสระและมีอ ำนำจหน้ำที่

แบ่งแยก ให้ชัดเจนโดยให้รัฐมนตรีว่ำกำรกระทรวงกำรคลังมีหน้ำที่ในกำรออก

ใบอนุญำต ก ำกับดูแลกำรประกอบธุรกิจประกันภัยในภำพรวมและผลกระทบ 

ในเชิงมหภำค 

 3. ก ำหนดบทบัญญัติเรื่องกำรก ำกับแบบรวมกลุ่ม โดยก ำหนดหลักเกณฑ์ 

กำรก ำกับดูแล เช่นก ำหนดนิยำมกลุ่มธุรกิจ อ ำนำจของคณะกรรมกำร คปภ. และ

ส ำนักงำน คปภ. ในกำรก ำหนดหลักเกณฑ์ วิธีกำรและอ ำนำจในกำรก ำกับดูแลทั้ง

บริษัทประกันภัย บริษัทแม่ บริษัทลูก บริษัทในเครือหรือกลุ่มธุรกิจ ก ำหนดอ ำนำจ

กำรพิจำรณำร่วมกันกับหน่วยงำนก ำกับดูแลอื่นๆ 
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 4. ปรับปรุงที่มำของกรรมกำรผู้ทรงคุณวุฒิในคณะกรรมกำร คปภ. โดยให้

กรรมกำรผู้ทรงคุณวุฒิจำกกำรสรรหำของคณะกรรมกำรคัดเลือก  

 5. ก ำหนดกำรแลกเปลี่ยนข้อมูลระหว่ำงหน่วยงำนก ำกับดูแลเช่น ธนำคำร

แห่งประเทศไทย หรือส ำนักงำน ก.ล.ต. เป็นต้น 

 6. ปรับปรุงขั้นตอนกำรให้ใบอนุญำตประกอบธุรกิจ โดยให้คณะกรรมกำร 

คปภ.   มีส่วนในกำรคัดกรองผู้ขออนุญำตประกอบธุรกิจ ส่วนรัฐมนตรีว่ำกำร

กระทรวงกำรคลังมีอ ำนำจในกำรพิจำรณำออกใบอนุญำตตำมค ำแนะน ำของ

คณะกรรมกำร คปภ.  

 7. ก ำหนดอ ำนำจให้คณะกรรมกำร คปภ. มีอ ำนำจในกำรก ำหนดคุณสมบัติ

ของถือหุ้น คณะกรรมกำรบริษัท และผู้บริหำรระดับสูงเพิ่มเติมได้ พร้อมทั้งมีอ ำนำจ

คัดกรองผู้ที่จะเข้ำมำถือหุ้นหรือด ำรงต ำแหน่งที่เกี่ยวข้องกับกำรบริหำรบริษัท

ประกันภัยผ่ำนกำรอนุญำตประกอบธุรกิจได้ 

 8. ก ำหนดนิยำมกำรเปลี่ยนแปลงอ ำนำจหรือกำรบริหำรให้กว้ำงมำกยิ่งขึ้น

และควรให้อ ำนำจคณะกรรมกำรก ำกับ และส่งเสริมกำรประกอบธุรกิจประกันภัยใน

กำรพิจำรณำอนุญำตกำรเปลี่ยนแปลงอ ำนำจหรือกำรบริหำร เช่น อ ำนำจในกำรให้

อนุญำตกำรครอบง ำกิจกำร  

 9. ก ำหนดให้หน่วยงำนก ำกับดูแลมีอ ำนำจกำรออกหลักเกณฑ์ที่จ ำเป็น เช่น 

กำรก ำหนดหลักเกณฑ์ตำมควำมเสี่ยง กำรก ำหนดรำยละเอียดในหลักเกณฑ์เกี่ยวกับ

คนกลำงประกันภัย กำรก ำหนดหลักเกณฑ์ในกำรด ำเนินกำรตำมหลักบรรษัทภิบำล

กำรเปิดเผยข้อมูล และกำรก ำหนดประเภทของกำรรำยงำน ข้อมูลหรือเอกสำร

เพิ่มเติม  

 10. ก ำหนดเหตุและมำตรกำรส ำหรับกำรป้องกันและแก้ไขสถำนกำรณ์ไว้ใน

กฎหมำยเช่นเดียวกับกรณีของสถำบันกำรเงิน โดยอำจประยุกต์กำรก ำหนดขั้นตอน

ตำมอัตรำส่วนของเงินกองทุนในลักษณะของ Prompt Corrective Action (PCA)  

กำรศึกษำหลักเกณฑ์สำกลและกฎหมำยต่ำงประเทศที่เกี่ยวข้อง 
กับกำรดแูลกำรประกอบธุรกิจประกันภัยเพื่อกำรพัฒนำกฎหมำยประกันภัยของไทย 
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หรือน ำมำตรกำรระดับเงินกองทุนมีไม่เพียงพอต่ออัตรำที่กฎหมำยก ำหนด (Capital 

Resources Requirement) มำใช้  

 11. ก ำหนดหลักเกณฑ์กำรลงทุนเป็นหมวดหนึ่งในกฎหมำย และให้อ ำนำจ

คณะกรรมกำรก ำกับและส่งเสริมกำรประกอบธุรกิจประกันภัยมีอ ำนำจก ำหนด

หลักเกณฑ์ย่อยเพื่อให้เกิดควำมยืดหยุ่น  

 12. ปรับปรุงรูปแบบของกฎหมำยเพื่อให้เข้ำใจง่ำยขึ้นและเป็นปัจจุบันมำก

ยิ่งขึ้น โดยกำรก ำหนดหลักเกณฑ์กำรก ำกับดูแลกำรประกอบธุรกิจประกันวินำศภัย 

และประกันชีวิตไว้ในกฎหมำยฉบับเดียว เนื่องจำกธุรกิจมีลักษณะเดียวกัน และมี

หลักเกณฑ์กำรก ำกับดูแลคล้ำยคลึงกัน   
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กำรศึกษำผลกระทบของกฎหมำย Foreign Account 

Tax Compliance Act (FATCA) เพื่อเสนอแนะ

แนวทำงในกำรด ำเนินกำรของสถำบันกำรเงินเฉพำะกิจ 

 

 ที่ปรึกษำโครงกำร 

 นำยอรรถพล  อรรถวรเดช 

 คณะผู้วิจัย 

 นำยปรนำคินทร์ กตัญญุตำนนท ์

 นำงสำววรปรำนี สิทธิสรวง 

 นำงปิยะ พงศ์โชติวัฒน์ 

 นำงสำวสุมำพร  ศรีสมุทร 

 นำนพุฒิพงศ์ นิลสุม่ 
 
 

 ในปี 2553 ประเทศสหรัฐอเมริกำ (สหรัฐฯ) มีกำรออกกฎหมำย FATCA 

(Foreign Account Tax Compliance Act) ซึ่งเป็นกฎหมำยที่มีวัตถุประสงค์เพื่อเพ่ิม

รำยได้ในกำรจัดเก็บภำษีของสหรัฐฯ ตำมควำมในกฎหมำย Hiring Incentives to 

Restore Employment Act โดยมีผลเป็นกำรเพิ่มบทบัญญัติในประมวลรัษฎำกร

มำตรำ 1471-1474 ซึ่งตำมข้อก ำหนดของกฎหมำย FATCA นั้น ได้ก ำหนดให้สถำบัน

กำรเงินต่ำงประเทศมีหน้ำที่สืบค้นข้อมูลของชำวสหรัฐฯ และรำยงำนข้อมูลดังกล่ำว

กลับไปยังสรรพำกรของสหรัฐฯ เพื่อเป็นกำรแก้ไขปัญหำกำรที่ชำวสหรัฐฯ มักน ำเงิน

ไดห้รอืทรพัยส์นิเกบ็ไวน้อกสหรฐัฯ อยำ่งไรกด็ ีหำกสถำบนักำรเงินตำ่งประเทศไมป่ฏบิตัิ 
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ตำมเง่ือนไขท่ีสหรัฐฯ ก ำหนด และสถำบันกำรเงินรำยนั้น มีเงินได้ที่เกิดขึ้นในสหรัฐฯ 

จะต้องถูกหักภำษีเงินได้ ณ ที่จ่ำยในอัตรำร้อยละ 30 จำกเงินได้ดังกล่ำวและสถำบัน

กำรเงินน้ันจะไม่สำมำรถอ้ำงสิทธิประโยชน์ขอลดหย่อนอัตรำภำษีตำมอนุสัญญำภำษี

ซ้อนท่ีท ำไว้กับสหรัฐฯ ได้  

ส ำหรับกำรปฏิบัติตำมกฎหมำย FATCA นั้น สหรัฐฯ ได้ก ำหนดรูปแบบควำม

ตกลงระหว่ำงรัฐไว้ในหลำยรูปแบบ โดยประเทศไทยได้เข้ำท ำควำมตกลงในรูปแบบ

แลกเปลี่ยนข้อมูล (Model 1A) ภำยใต้ Model 1A นั้นประกอบไปด้วยสำมส่วนหลัก 

คือ  

 1. ส่วนเนื้อหำและหลักกำรทั่วไปเกี่ยวกับควำมตกลง FATCA โดยในส่วนนี้ได้

ก ำหนดเกี่ยวกับ ค ำจ ำกัดควำมของสถำบันกำรเงินและนิยำมต่ำงๆ ที่เกี่ยวข้อง หน้ำที่

ในกำรได้มำและแลกเปลี่ยนข้อมูลของบัญชีที่ต้องรำยงำน ระยะเวลำ และวิธีกำรใน

กำรแลกเปลี่ยนข้อมูลในกำรปฏิบัติตำม FATCA ของสถำบันกำรเงินไทยควำมร่วมมือ

ในกำรปฏิบัติตำมและกำรบังคับใช้ควำมตกลง ควำมผูกพันร่วมกันในกำรด ำเนินกำร

ต่อเนื่องเพื่อขยำยประสิทธิภำพของกำรแลกเปลี่ยนข้อมูลและควำมโปร่งใส เป็นต้น 

 2.  ส่วนขั้นตอนและวิธีกำรในกำรรำยงำนข้อมูล (Annex I) โดยในส่วนนี้ได้

ก ำหนดเกี่ยวกับหน้ำที่ในกำรตรวจสอบข้อมูลของลูกค้ำ (Due Diligence) เพื่อระบุ

และรำยงำนข้อมูลที่เกี่ยวกับบัญชีชำวสหรัฐฯ ที่ต้องรำยงำน และข้อมูลกำรจ่ำยเงิน

ให้กับสถำบันกำรเงินท่ีไม่เข้ำร่วม 

 3. ส่วนที่ก ำหนดเกี่ยวกับข้อยกเว้นของสถำบันกำรเงินหรือผลิตภัณฑ์บำง

ประเภท (Annex II) ไดแ้ก ่สถำบนักำรเงินและกองทนุทีไ่ดร้บัยกเวน้ (Exempt beneficial 

owner) เช่น หน่วยงำนของรัฐ องค์กรระหว่ำงประเทศ ธนำคำรกลำง สถำบันกำรเงิน

ที่ถือว่ำปฏิบัติตำม FATCA แล้ว (Deemed – Compliant Financial Institution) 

เช่น สถำบันกำรเงินขนำดเล็ก สถำบันกำรเงินที่มีฐำนลูกค้ำส่วนใหญ่ในประเทศ 

สถำบนักำรเงินทอ้งถิน่ และสถำบนักำรเงินทีม่เีฉพำะบญัชีทีม่มีลูคำ่ต่ ำ เปน็ต้น 

กำรศึกษำผลกระทบของกฎหมำย Foreign Account Tax Compliance Act (FATCA)  
เพื่อเสนอแนะแนวทำงในกำรด ำเนินกำรของสถำบันกำรเงินเฉพำะกิจ 
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  ทั้งนี้ เมื่อเปรียบเทียบรูปแบบกำรด ำเนินกำรของธุรกิจภำคกำรเงินของ

ประเทศไทยกับนิยำมควำมหมำยของสถำบันกำรเงินตำมกฎหมำย FATCA แล้ว 

สถำบันกำรเงินเฉพำะกิจบำงแห่งและสหกรณ์ บำงประเภทล้วนแล้วแต่อยู่ใน

ควำมหมำยของสถำบันกำรเงินภำยใต้ FATCA โดยตำมนิยำมที่ก ำหนดว่ำ หำกเป็น

สถำบันกำรเงินที่ท ำหน้ำที่รับฝำกเงินเป็นธุรกรรมปกติในลักษณะของธุรกิจกำร

ธนำคำรหรือธุรกิจอื่นท่ีมีลักษณะเดียวกันแล้ว ย่อมเป็นสถำบันกำรเงินภำยใต้ FATCA 

ทั้งสิ้น ดังนั้น สถำบันกำรเงินเฉพำะกิจแต่ละแห่งและสหกรณ์บำงประเภท เช่น 

สหกรณ์ออมทรัพย์ สหกรณ์เครดิตยูเนี่ยน หรือสถำบันกำรเงินชุมชน หำกมีมูลค่ำ

สินทรัพย์เกินกว่ำ 175 ล้ำนเหรียญดอลลำร์สหรัฐฯ ก็มีหน้ำที่ต้องปฏิบัติตำมเง่ือนไข

และขั้นตอนของกฎหมำย FATCA ด้วยเช่นกัน 

 โดยวิจัยฉบับนี้ได้ศึกษำเกี่ยวกับขั้นตอน วิธีกำร และหน้ำที่ในกำรปฏิบัติตำม 

FATCA ของสถำบันกำรเงินเฉพำะกิจแต่ละแห่ง รวมถึงสหกรณ์แต่ละประเภท  

เพื่อจัดท ำข้อเสนอแนะและแนวทำงในกำรด ำเนินกำรและเตรียมควำมพร้อมเกี่ยวกับ

กำรปฏิบัติตำม FATCA โดยได้วิเครำะห์ขั้นตอนในกำร ตรวจสอบข้อมูลของลูกค้ำ 

(Due Diligence) เพื่อสืบค้นและรำยงำนข้อมูลที่เกี่ยวกับบัญชีของบุคคลสหรัฐฯ  

ในแต่ละประเภท เพื่อใช้เป็นคู่มือในกำรด ำเนินกำรตำม FATCA ส ำหรับสถำบัน

กำรเงินเฉพำะกิจของรัฐและสหกรณ์ต่อไป 
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แนวทำงกำรพัฒนำธุรกรรมกำรแปลงสินทรพัย์เป็น

หลักทรัพย์และกำรน ำไปใช้ประโยชน์ในโครงกำรลงทุน

ภำครัฐเพ่ือสังคมของกระทรวงกำรคลัง กรมธนำรักษ์ 

 
 ที่ปรึกษำโครงกำร 
 นำยเวทำงค์   พ่วงทรัพย์ 

 คณะผู้วิจัย 
 นำยสุชำติ   ศิริวัฒนะ 
 นำงสำวรุ่งทิพย์   จันดำพล 
 นำยปุริม   คัชมุกข์                       
 นำยพุฒิพงศ์  นิลสุม่ 
 
 รำยงำนวิจัยฉบับนี้มีวัตถุประสงค์เพื่อศึกษำและวิเครำะห์ปัจจัยที่เป็นปัญหำ

และอปุสรรคของกำรด ำเนนิธรุกรรมกำรแปลงสินทรัพย์เปน็หลกัทรพัย(์Securitization) 

เพื่อเสนอแนะแนวทำงในกำรพัฒนำที่เหมำะสม ตลอดจนกำรน ำไปใช้ประโยชน์ใน

โครงกำรลงทนุภำครฐัเพือ่สงัคมของกระทรวงกำรคลงั กรมธนำรักษ์ เพื่อให้ภำครัฐและ

หน่วยงำนที่เกี่ยวข้องมีข้อมูลที่เพียงพอเกี่ยวกับควำมเป็นไปได้ ปัญหำอุปสรรค และ

กำรชี้แจงต่อสำธำรณะ  

 รูปแบบธุรกรรม Securitization คือ กำรระดมทุนประเภทกำรออกหุ้นกู้  

โดยมีสินทรัพย์อ้ำงอิงเป็นสิทธิเรียกร้องหรือสิทธิอื่นใดที่ก่อให้เกิดกระแสรำยรับขึ้นใน

อนำคตไม่ว่ำรำยรับนั้นจะมีควำมแน่นอนหรือไม่ก็ตำม ธุรกรรมดังกล่ำวแพร่หลำยใน

ต่ำงประเทศโดยเฉพำะประเทศท่ีมีเศรษฐกิจขนำดใหญ่ภำษีจำกภำครัฐ เพื่อพัฒนำ 
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ตลำดรองสินเช่ือที่อยู่อำศัยและกำรน ำไปใช้เพื่อระดมทุนโครงกำรก่อสร้ำงศูนย์

รำชกำร กรุงเทพมหำนคร ถนนแจ้งวัฒนะ แต่ก็ถือว่ำยังไม่แพร่หลำย 

คณะผู้วิจัยได้ศึกษำแล้วเห็นว่ำ ธุรกรรมกำรแปลงสินทรัพย์เป็นหลักทรัพย์

เป็นธุรกรรมที่ก่อให้เกิดผลดีต่อระบบเศรษฐกิจ และเพื่อให้ธุรกรรมดังกล่ำวถูก

น ำไปใช้ให้เกิดผลได้ทำงเศรษฐกิจ จึงได้ เสนอแนะแนวทำงกำรพัฒนำ ดังนี้  

1) โดยภำพรวมตลำดสินเช่ือที่อยู่อำศัยของไทยมีระบบกำรก ำกับดูแลที่เข้มงวด   

แต่ด้วยปัจจัยเรื่องกำรบริหำรควำมเสี่ยงของสถำบันกำรเงินที่เป็นผลมำจำกกำร

ปรับปรุงหลักเกณฑ์ กำรด ำรงเงินกองทุนและกำรด ำรงสภำพคล่อง จะท ำให้สถำบัน

กำรเงินให้ควำมส ำคัญกับธุรกรรมกำรแปลงสินทรัพย์เป็นหลักทรัพย์เพิ่มขึ้น รวมทั้ง

กำรเติบโตของธุรกิจประเภท Non – Bank  เรื่องกำรให้สินเช่ือ และกำรที่ภำครัฐมี

ข้อจ ำกัดด้ำนงบประมำณ และกำรก่อหนี้สำธำรณะจะมีส่วนช่วยผลักดันให้วิธีกำร

แปลงสินทรัพย์เป็นหลักทรัพย์เป็นเครื่องมือในกำรระดมทุนส ำหรับกำรลงทุน

โครงสร้ำงพื้นฐำน กำรลงทุนของรัฐวิสำหกิจ กำรส่งเสริมให้สถำบันกำรเงินของรัฐ 

ที่พึ่งพำเงินทุนจำกกำรกู้ยืมหรือกำรค้ ำประกันโดยภำครัฐ สำมำรถระดมทุนด้วยกำร

แปลงสินทรัพย์เป็นหลักทรัพย์จำกกองสินทรัพย์ของตนเอง เพื่อลดภำระกำรกู้ยืมหรือ

กำรค้ ำประกัน กำรแก้ไขกฎหมำยว่ำด้วยกำรท ำธุรกรรมของ บตท. เช่น กำรเป็นที่

ปรึกษำทำงกำรเงิน เพื่อเป็นกำรสนับสนุนให้ บตท. สำมำรถด ำเนินกิจกำรสนับสนุน

โครงกำรพัฒนำอสังหำริมทรัพย์ของภำครัฐให้มำกข้ึน กำรค้ ำประกันสินเช่ือท่ีอยู่อำศัย 

กำรค้ ำประกันตรำสำรหนี้ 2) กำรสนับสนุนและสร้ำงแรงจูงใจให้กับนักลงทุนในหุ้นกู้

ภำยใต้โครงกำรแปลงสินทรัพย์เป็นหลักทรัพย์ ได้แก่ ก ำหนดน้ ำหนักควำมเสี่ยงของ

หุ้นกู้ที่ออกภำยใต้โครงกำรเป็นหลักทรัพย์ที่มีน้ ำหนักควำมเสี่ยงเป็นร้อยละ 10   

ในกำรค ำนวณสินทรัพย์เสี่ยงด้ำนเครดิตของสถำบันกำรเงินที่มีกำรลงทุนในหุ้นกู้

ดังกล่ำว กำรก ำหนดให้ตรำสำรที่เกิดจำกโครงกำรแปลงสินทรัพย์เป็นหลักทรัพย์

สำมำรถน ำมำนบัเปน็สนิทรพัยส์ภำพคลอ่งของธนำคำรพำณชิยไ์ดก้ำรก ำหนดภำษตีำ่งๆ  

แนวทำงกำรพัฒนำธรุกรรมกำรแปลงสินทรัพย์เป็นหลักทรัพย์ 
และกำรน ำไปใช้ประโยชน์ในโครงกำรลงทุนภำครัฐเพื่อสังคม 
ของกระทรวงกำรคลัง กรมธนำรักษ ์
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ให้เท่ำเทียมส ำหรับกำรลงทุนในทุกประเภท เช่น ภำษีหัก ณ ที่จ่ำย ก ำไรจำกกำร

ลงทุน (Capital Gain Tax) แก่บุคคลธรรมดำที่มีรำยได้จำกกำรลงทุนในตรำสำรหนี้ 

โดยจะเป็นกำรยกเว้นภำษีเฉพำะส่วนต่ำงเงินต้น 

ส ำหรับกรณีศึกษำกำรน ำธุรกรรมกำรแปลงสินทรัพย์เป็นหลักทรัพย์ไปใช้ใน

โครงกำรลงทุนภำครัฐ 2 กรณี คือ โครงกำรแรก โครงกำรพัฒนำส่วนขยำยศูนย์

รำชกำร กรุงเทพมหำนคร ถนนแจ้งวัฒนะ หรือโครงกำรโซน C มูลค่ำโครงกำร

ประมำณ 20,000 ล้ำนบำท มีเป้ำหมำยก่อสร้ำงเป็นอำคำรส ำนักงำนให้เช่ำ โดยมี

กลุ่มเป้ำหมำย ได้แก่ หน่วยงำนรำชกำร รัฐวิสำหกิจและองค์กรอิสระ ซึ่งมีลักษณะ

และเป้ำหมำยโครงกำร และสินทรัพย์คล้ำยกับโครงกำรศูนย์รำชกำรที่ด ำเนินกำร

ก่อสร้ำงไปแล้ว จึงมีควำมเป็นไปได้สูงในกำรระดมทุนโดยวิธีกำรแปลงสินทรัพย์เป็น

หลักทรัพย์ และเห็นว่ำเพื่อแก้ไขปัญหำด้ำนต้นทุนสูง และกำรด ำเนินโครงกำรล่ำช้ำ

กว่ำก ำหนด จึงเห็นควรให้ ธพส. ด ำเนินกำรจัดซื้อจัดจ้ำงด้วยวิธีกำรอิเล็กทรอนิกส์ทุก

รำยกำร โอนควำมเสี่ยงด้ำนกำรก่อสร้ำงให้ภำคเอกชนท้ังหมด ส่วนทำงด้ำนกำรระดม

ทุนให้ ธพส. ด ำเนินกำรและให้ บตท. ท ำหน้ำที่ปรึกษำด้ำนกำรระดมทุน รวมทั้งท ำ

หน้ำท่ีเป็น Credit Enhancement ทั้งในกำรรับซื้อหุ้นกู้ดังกล่ำวด้วย และด้ำนกำรค้ ำ

ประกันตรำสำร หรือกำรรับซื้อสิทธิกำรเช่ำในอำคำรส ำนักงำนจำก ธพส. ซึ่ง บตท. 

จะสำมำรถด ำเนินกำรได้ก็ต่อเมื่อ มีกำรแก้ไขกฎหมำย บตท. ก่อน  ส่วนในประเด็น

กำรเรื่องกำรใช้งบประมำณที่คุ้มค่ำ เห็นควรให้มีกำรออกแบบอำคำรเพื่อใช้ประโยชน์

ทำงเศรษฐกิจได้มำกที่สุด รวมถึงกำรเพิ่มรำยได้จำกกำรบริหำรจัดกำรพื้นที่เชิง

พำณิชย์  ควรมีคณะกรรมกำรกลั่นกรองหน่วยงำนท่ีจะเข้ำใช้ในพื้นที่ตำมควำมจ ำเป็น 

ส่วนด้ำนคุณสมบัติหุ้นกู้ท่ีเกิดจำกโครงกำรแปลงสินทรัพย์เป็นหลักทรัพย์นั้น ปัจจุบัน

มีแหล่งอ้ำงอิงอัตรำดอกเบี้ยพันธบัตรรัฐบำลระยะยำวที่มีควำมหลำกหลำยมำกขึ้น 

นักลงทุนมีควำมสนใจลงทุนในตรำสำรหนี้ค่อนข้ำงมำก สำมำรถจะก ำหนดอัตรำ

ดอกเบี้ยหุ้นกู้โครงกำรโซน C ที่ Credit Spread สูงกว่ำพันธบัตรรัฐบำลได้ 
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ประมำณ 0.5 ถึง 1 ส่วนเง่ือนไขอื่นๆ ควรก ำหนดให้มีกำรช ำระคืนเงินต้นเป็นกำร

ทยอยจ่ำยคืนในช่วงเวลำหนึ่ง ขำยหุ้นกู้โครงกำรเฉพำะนักลงทุนสถำบันเพื่อให้ลด

ต้นทุนกำรด ำเนินกำร และก ำหนดอำยุหุ้นกู้ระยะปำนกลำง สำมำรถให้ Roll over 

ได้หลำยครั้ง 

กรณีโครงกำรปรับปรุงและก่อสร้ำงหอพักนักศึกษำมหำวิทยำลัยเชียงใหม่ 

มูลค่ำโครงกำร 1,000 ล้ำนบำท โดยกำรออกหุ้นกู้ภำยใต้โครงกำรแปลงสินทรัพย์เป็น

หลักทรัพย์ โดยใช้สิทธิในกระแสรำยรับจำกรำยได้หอพักนักศึกษำในอนำคตเป็น

หลักทรัพย์อ้ำงอิง ท้ังนี้ ส ำหรับโครงสร้ำงกำรออกหุ้นกู้ประกอบด้วย หุ้นกู้มีอำยุระยะ

ปำนกลำงและจะออกใหม่ทดแทนเมื่อหมดอำยุลง เพื่อลดภำระดอกเบี้ย และไม่ต้อง

เสียอัตรำดอกเบี้ยในอัตรำระยะยำว โดยจำกสมมุติฐำนของโครงกำรคำดว่ำระยะเวลำ

ช ำระหนี้ทั้งหมด  22 ปี  ส ำหรับอัตรำผลตอบแทนอ้ำงอิงจำกอัตรำดอกเบี้ยพันธบัตร

รัฐบำล บวก Credit Spread ผู้ลงทุนหุ้นกู้จะได้รับคืนเงินต้นและดอกเบี้ย ผู้วิจัยเห็น

ว่ำควำมเสี่ยงของกำรด ำเนินกำร คือ กำรบริหำรจัดกำรกระแสรำยได้ ค่ำเช่ำหอพัก

นักศึกษำ และค่ำเช่ำพื้นที่เชิงพำณิชย์ อัตรำกำรเข้ำพักของนักศึกษำ ควำมเสี่ยงด้ำน

กำรกอ่สรำ้ง สว่นดำ้นผลประโยชนข์องผูล้งทนุควรมรีะบบรองรบัสภำพคลอ่งตรำสำรหนี ้

หรือตลำดรองตรำสำรหนี้ แต่ทั้งนี้ข้ึนอยู่กับลักษณะกำรขำย 

 

แนวทำงกำรพัฒนำธรุกรรมกำรแปลงสินทรัพย์เป็นหลักทรัพย์ 
และกำรน ำไปใช้ประโยชน์ในโครงกำรลงทุนภำครัฐเพื่อสังคม 
ของกระทรวงกำรคลัง กรมธนำรักษ ์
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 Developing Monitoring System  

for Real Estates Sector in Thailand  

 

 

 In addition to the being a mode of accommodation, real estate 
is often viewed as a form of profitable investment that could generate 
income from rent and/or capital gain in value. Speculation in real    
estate markets can cause the price to deviate from the fundamental 
value of the asset, as well as high volatility in the market. Over        
valuation in real estate market, or real estate price bubble, has been a 
major cause in several financial crises, which later on led to prolonged     
economic crises with damaging effects on real sectors. This study aims 
to develop a real estate market monitoring system in order to track 
signs of bubble in Thai real estate market which would be useful to 
regulating agencies in determining when to introduce preemptive    
interventions to prevent significant over valuation in Thai real estate 
market. Theories about real estate crises, as well as past researches on 
real estate price bubbles and effect from those bubbles. The paper 
also traced 4 major financial crises that were caused by real estate 
bubble: the Japanese economic crisis in the early 1990s, the Asian   
financial  crises in the late 1990s, the Thai Financial crises in 1997, and 
the American Financial crisis in 2008.  
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 As for Thailand, one of the major causes of the 1997 Economic 
Crisis was the real estate price bubble. Higher wealth, coupling with 
large inflows of capital, had led to higher demands for investment, 
which had caused real estate prices to soar above the fundamental 
prices. Similarly, we have observed high growth in real estate prices in 
the past few years. The price increase had raised concerns and the 
needs to create tools to monitor the real estate market.   
 In this research, stability and bubbles in Thai real estate market 
are monitored through a compilation of related descriptive statistics, as 
well as developing early warning models to detect bubbles in the real 
estate market.  
 In the part of descriptive statistics, the following indicators are 
monitored: 
 1) Price comparison 

 1.1) Price increase. The growth rate of price is compared with 

historical trend of growth and when growth rate is significantly higher 

than the trend without fundamental  changes, there could be a signal 

of real estate bubbles. 

 1.2) Price increase vs. inflation. The growth rate of price is 

compared with inflation and when price increase is significantly higher 

than inflation, there could be a signal of real estate bubble. 

 1 .3 ) Price increase vs. income increase. The growth rate of 

price is compared with the growth rate of consumers’ average income 

and when price increase is significantly higher than the growth rate of  
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 average income, there could be a signal of real estate bubble. 

 2) Unsold Units 

 When supply is significantly higher than demand, the over-supply 

could lead to price deterioration. A large number of unsold units may 

cause liquidity crunch in real estate sector and in the extreme case 

could lead to a domino effect in financial sector and real economy. 

 3) Absorption Rate 

 Absorption rate, which gives an estimation of the time needed 

to sell outstanding stock of real estate, is compared with its historical 

trend. Extremely low absorption rate could be a signal of high speculation 

while extremely high absorption rate could be a signal of sluggishness 

in real estate market.    

 4) Real estate loan growth 

 The growth of real estate loan, both pre - and post - finance, 

is monitored against its historical trend and economic growth. High loan 

growth, especially when higher than economic growth, could be a signal 

of over borrowing and increase the credit risk in financial market.  

5) NPL growth 

 The non-performing loan ratios (NPL ratio) of both pre - and 

post - finance are monitored as indicators of stability and risk in the real 

estate and financial sector. Economic condition could deteriorate debt  

service ability of borrowers. Moreover, NPLs of pre-finance could  

indicate the sluggishness in real estate sector as liquidity problem  

arises with higher number of unsold units.   
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 Most literatures put emphasis on detecting bubbles in real estate 
market, but there are not many literatures that put emphasis on the 
actual bursting of bubbles. Therefore, in addition to descriptive  
statistics, two different early warning models were develop in order to 
detect both the formation of bubble and the signs of tipping points 
that would lead to the burst of real estate bubbles.  
 Using Quasi-Maximum Likelihood Estimation for Binary Logit with 
Huber/White Standard Errors and Covariance model, the effect of each 
indicator is estimated through the quadratic hill climbing algorithm until 
coefficients give the highest likelihood of predicting a bubble in the 
next year. The two early warning models are composed of different 
indicators as follows: 
 Model 1: Bubble Early Warning Model: The indicators used in 
this model are the average annual growth of GDP in the period from 
the previous quarter to the same quarter of the previous year; the  
return of stock market; the interbank rate; the growth of money supply 
(M2) in the previous quarter; the growth of mortgage loan; ratio of post 
- finance real estate loan to total real estate loan (Mortgage Ratio); the 
growth rate of approved construction area; the change in legal fees on 
real estate transactions; the quarterly growth in land and property sale; 
and the quarterly growth in house furnishing price index.   
 Model 2: Bubble Burst Early Warning Model: The indicators 
used in this model are the annual growth of domestic demand in the 
same quarter of the previous year; the acceleration of stock price index 
(Bubble in stock); the change of interbank rate when compared the 
current quarter to the same quarter of the previous year; the difference 
between mortgage loan growth in the previous quarter and in the same     
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 quarter of the previous year; and the growth of land and property sale.   

 Both models were able to effectively predict the  formation of 
bubbles and the bursting of bubble in the real estate market with the 
likelihoods of correct prediction very close to 100 percent. The  
likelihood of correct prediction of the bubble early warning model is at 
98.25%, while the likelihood of correct prediction of the burst  early 
warning model is at 98.53%.  
 The models use econometric method to generate a composite 
index of real estate bubble or the burst of real estate bubble, which 
can be used as a tool in monitoring the real estate market and as  
additional data in drafting of real estate market regulation policies. 
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Inclusive Asset Building and Savings Policy  

for Low Income Households in Thailand 

 

 The proposal of Children Savings Accounts (CSAs) responds to 

the idea of inclusive asset building policy for the low income  

households and human capital development. The CSAs policy relies on 

government matching fund rather than grants, in order to induce more 

household savings in the long term. 

 The purposes of the policy are to enhance children’s education 

and health development in low income households, including physical 

development, health care, learning skills, entrepreneurship as well as 

providing startup funds for businesses. An increase in household savings 

will also promote economic stability. An investment in children education 

will increase the quantity of skilled labours and promote the country 

competitiveness in the long run. In addition, this policy will support the 

pro-active roles rather than passive roles of the households in promoting 

children’s education  development. 

 The survey result of 405 households, representing the sampling 

group of low income households in Bangkok Metropolitan, shows that 

children’s education development in households is ranked as the  

second in priority, which follows household backup use ranked as the 

first need. Approximately, 95.6 percent of sampling groups are willing to  
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participate in the pilot project of CSAs due to the potential high expenses  

for higher educations. They claim that the government subsidies, under 

the Free Education policy, might not be sufficient for such extra  

expenses.  

The multiple regression model is also performed with such 
Bangkok dataset to indicate the potential factors determining      
household savings amount. The statistical results confirm these eight 
determinants: household income, use of financial institutions,      
household assets, monthly household debt repay, household leader’s 
education level as well as occupation and household expense on   
children’s education and healthcare. 

This paper proposes that CSAs policy should first be            
implemented as a pilot project in Bangkok Metropolitan area to      
estimate the numbers of potential participants and assess any problem 
that may arise before the program is extended to nationwide.  The 
maximum matched saving is 400 baht per month per child. This rate is 
similar to that proposed in the project of Children Development Grant 
(born during 1 October 2015 – 30 September 2016). The matched rate 
will be 25 percent, 50 percent and 75 percent for children between the 
age of 1-3 years, 4-6 years and 7-9 years respectively, and it will reach 
100 percent for children that are 10-15 years old. It is estimated that 
the overall savings amount will be 122,400 baht per child at the end of 
year 15, consisting of 72,000 baht from household’s contribution and 
50,400 baht from the government’s matched scheme. This amount of 
savings will obviously help to reduce the expenses in children’s higher  
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 educations. This paper estimates the budget for 100,000 children 
(based on the average birth rate in Bangkok 2015) to be around 5  
billion baht for the assumption of 15-year period of participation. 
 The CSAs policy might be another alternative to reduce the 

flaws of Student Loan and to construct the basic financial knowledge 

and savings behavior for the new generations and their households. 

This policy will be a useful platform for introducing other government 

savings tools to low income households in the later stage. Nonetheless, 

it is necessary to consider the conditions of economic situations and 

government’s fiscal stability before implementing the CSAs policy. To 

reduce the potential implementation problem, some frameworks of 

CSAs policy can be adjusted from the pilot project of Children        

Development Grant as well.  
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A Study in Building an Analysis System of 

Thailand’s Structural Fiscal Balance  

 

 “A Study in Building an Analysis System of Thailand’s Structural  

Fiscal Balance” aims to study and establish a calculation guideline for 

structural fiscal balance, also to analyze the effects of discretionary 

fiscal policy on the economy in order to identify the impact from  

temporary economic cycle and price cycle on fiscal balance. The result 

should be used to form a set of guidelines for improving fiscal structure 

and publishing relevant reports. 

 Structural fiscal balance is an analytical tool that differs from 

normal fiscal balance with many benefits, such as assessment of     

discretionary fiscal policy, evaluation of fiscal policy’s impact on the 

economy and comparing national fiscal policy to the international 

standard. 

 Calculation of structural fiscal balance in this study comprises 3 

steps which are 1) Adjusting for the effect of one-off measures  

2) Adjusting for economic cycle by aggregated and disaggregated  

methods and 3) Adjusting for price cycle. 

 The study found that one-off measures tend to distort fiscal bal-

ance in both magnitude and direction depending on each year’s situa-

tions. For instance, Fiscal Year 2007 and 2010 saw an increase in fiscal  
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deficit when adjusted for one-off measures, such as extra revenue from 

the disband of Exchange Rate Stabilization Fund and confiscation of 

former Prime Minister Thaksin’s asset. These extra revenues exaggerated 

the fiscal position beyond the actual role of each year’s fiscal policy. In 

some years, like 2009 and 2011-2014, extra expenditures from govern-

ment policy, such as Rice Pledging Scheme, First Car Buyer Tax Rebate 

and Village Funds, worsened the fiscal position without reflecting the 

actual long term fiscal policy. 

 After adjusted for economic cycle by both aggregated and   dis-

aggregated methods, the study found that fiscal balance changed con-

sistently between the two methods, by size and direction. When further 

adjusted for price cycle, the study also found that such cycle affected 

revenue collection only marginally, except for the excise on oil where 

the changes in tax rate explain a critical part in the variation of excise.  

 The analysis of structural fiscal balance was parted into 4 periods 

according to the output gap, as follows 

 1) Fiscal Year 2003-2008: Thai economy experienced a continuous 

growth and structural fiscal balance was at an average of 0.65%/GDP 

per year. 

 2) Fiscal Year 2009: Thai economy faced a contraction and  

structural fiscal balance was at -1.77%/GDP per year. 

 3) Fiscal Year 2010-2013: Thai economy recovered and structural 

fiscal balance was at an average of 0.78%/GDP per year. 

A Study in Building an Analysis System of  
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 4) Fiscal Year 2014: Thai economy slowed down and structural 

fiscal balance was at -0.13%/GDP per year. 

 According to the aforementioned result, the structural fiscal  

balance has been in surplus for most of the time. Meanwhile, the fiscal 

deficit was mainly due to economic cycle and extra items. This can be 

well concluded that the government has conducted counter cyclical 

fiscal policy in the past. 

 Even though the government has followed the international  

principle in running counter cyclical fiscal policy, there is still a need for 

improvement in revenue and expenditure structure in order to prepare 

for coming critical duties and changes, such as public services and  

welfare provision, which tend to increase continuously and seem  

impossible to cut down, as well as contingencies for any emergencies 

that may occur. 

 This study proposed a set of recommendations, mainly focusing 

on the restructuring of revenue and expenditure in medium to long 

term. Those recommendations can be summarized as follows: 

 1) Revenue Structure 

 1.1) Enhancing tax collection effectiveness. For example,  

transaction and business record database in a supply chain should be 

shared and connected between involving agencies, knowledge,  

information and technology can be transferred through international 

cooperation, tax collection procedure should be tightened to mitigate 

tax avoidance, and tax measures regarding income tax base should be  
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reviewed in a way that lessen the deterioration in tax structure. 

 1.2) Expanding tax base. For instance, wealth based or immobile 

based tax such as land and property tax should be carried out. Expansion 

in consumption based tax should also be conducted, such as emission 

or environmental tax. 

 2) Expenditure Structure  

 2.1) Budget items should be prioritized, alongside a cancellation 

of unnecessary or populist expenditure. 

 2.2) The government rather focuses on potential growth   en-

hancing expenditure, such as education, research and development and 

infrastructure. This can be done by establishing a continuous growth 

target for these expenditures. 

 2.3) The government should evaluate expenditure structure 

on a cost effectiveness basis, and increase the level of public           

participation for such activity. 

 2.4) The budget and other source of financing should be pre-

pared and allocated in order to cope with future structural changes 

including global warming and aging society. 

 3) Government agencies, especially those who involve with fiscal 

policy formulation, should pay more attention to the structural fiscal 

balance. This will give them a better foresight in trend and impact of 

fiscal policy on the economy. 

A Study in Building an Analysis System of  
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4) Fiscal policy should be formulated and conducted on   

counter cyclical basis, which means the government should run      

expansionary fiscal policy during economic slowdown and  

vice versa. 
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Monitoring Household Debt in Thailand  

and Developing Economic Models to Assess 

its Impacts for Inclusive Growth 

 

 The main objective of the research program "Monitoring  
Household debt in Thailand and Developing Economic Models to  
assess its Impacts for Inclusive Growth" is to study and monitor the 
household debt situation in Thailand in the context of inclusive growth 
and equitable income distribution. The models to be constructed  
include Computable General Equilibrium Model (CGE Model), which 
links macroeconomic and sector-based models and Micro-simulation 
model assessing the inequality and income distribution. Currently, there 
is still no research directly applying CGE Model to study the household 
debt situation. In addition to the current line of researches there is still 
no direct link for such impacts of macro and micro characteristics. 
 The CGE Model in this research program titled 'THAGE-FPO' (or 
THai Applied General Equilibrium model for Fiscal Policy) constructed in 
the research project, the Situation of Household Debt and Its  
Macroeconomic Impact Assessment Using Computable General  
Equilibrium Model, is aimed to study and monitor the situation of 
household debt in Thailand in terms of macroeconomic and sectoral 
economic analysis. In addition, this project aims to assess the policy 
impact on household debt and macroeconomic status of the country 
utilizing CGE model. For micro-simulation model (or so called Micro-FPO),  
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the aim is to study the effect of debt on income distribution in  

Thailand through compiling a database of related to household debt 

and income distribution data from the socioeconomic survey by National 

Statistics Office, and to study the effect household debt on income 

distribution and vice versa, as well as effect of important government 

policies on household debt and income distribution. Moreover, in the 

research project about estimating the elasticity, the aim is to comprehend 

the elasticity to be determined for the household behavior in those 

economic models abovementioned. This will help the models better 

reflecting the real characteristic of the economy. 

 For the research program in the first phase (first 10 months), the 

economic models have been constructed as the crucial framework as 

the tool to evaluate the impacts of the policy measures. Simulations 

have been carried out to validate the models with some policy 

measures to understand the limitation and the future path for  

development. For the next phase, apart from improving the models 

and updating the database, there will be the study of the new scheme 

of policy measure such as Nano-finance.  

 In all, any policies enacted would affect economic growth but 

also create vulnerability of the economy and long-run income distribution, 

which are also regarded as important economic goals beside short-run 

macroeconomic growth. The economic models constructed in this  

research program, CGE model, in particular, is practical for policy  

evaluation on macroeconomic and sectoral impacts on economic  
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growth and other economic variables, while the micro-simulation model 

would represent the impacts on income distribution. As the important 

tools for the organization such as Fiscal Policy Office, which has its main 

duty on policy recommendation for the government, it will greatly help 

fulfill the assessment of any policy as the information on how each 

policy measure impacts the economy as well as any specific sector is 

crucial for policymakers. As a result, the policy enactment would be 

more efficient. 
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The Situation of Household Debt and Its     

Macroeconomic Impact Assessment Using 

Computable General Equilibrium Model 

 

 The main objective of the research plan "The Household debt 

monitoring in Thailand and its impact on the economy in the context of 

inclusive growth using economic models" is to study and monitor the 

household debt situation in Thailand in the context of inclusive growth 

and equitable growth distribution. The models to be utilized include   

Computable General Equilibrium Model (CGE Model), which links              

macroeconomic and sector - based models and Micro - simulation    

method assessing the inequality and income distribution. Currently, 

there is still no research directly applying CGE Model to study the 

household debt situation. In addition, current line of researches do not 

there is no direct link impact on such macro and micro characteristics. 

 This research project, the Situation of Household Debt and Its 

Macroeconomic Impact Assessment Using Computable General       

Equilibrium Model, is a part of the above mentioned research plan. The 

main purpose is to study and monitor the situation of household debt 

in Thailand in terms of macroeconomic and sectoral economic analysis. 

In addition, this project aims to assess the policy impact on household 

debt and macroeconomic status of the country utilizing CGE model.  



 

 90 

 The CGE Model in this project titled 'THAGE - FPO' (or THai     

Applied General Equilibrium model for Fiscal Policy Office) is a dynamic 

Australian style system of linear equations computed by GEMPACK    

program. The researchers have augmented the Financial Module to the 

THAGE-FPO to create the real-financial linkage, which is at the forefront 

of the CGE model in Thailand. The model can also analyze the impact 

of simultaneous change in policy variables and produce scenario    

analysis. In order to achieve that, this project has created and updated 

Social Accounting Matrices (SAM) with historical simulation technique in 

order to make the baseline forecast. Then, the baseline forecast was 

benchmarked for comparison of policy impacts in 2016 - 2020.  

 This  research intends to measure the impact of two government 

measures, namely the first car policy and the Nano - finance  policy on 

household debt, macroeconomic, and sectoral  economy. 

 The main findings of this research are as follows.                    

 (1) The first car policy results in a 0.9% increase in Thailand’s 

GDP in 2016. Private consumption increases 0.8%. Investment increases 

1.9%. Exports increase 2.8%, while imports increase 3.2%. The impacts 

on these variables diminish overtime. The first car policy raises        

employment in manufacturing sector by 1.21%, while employment in 

other sectors, for example, agriculture, restaurant, retail and wholesale 

trade, and real estate, drops in 2016 and decline even further at an 

increasing rate every year. Employment in manufacturing, financial, and 

construction sector, on the other hand, rises at a decreasing rate over   
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the years, while employment in service sector increases at an increasing 

rate. The expansion of employment in manufacturing sector is consistent 

with the expansion of manufacturing activities, which increases at  

a decreasing rate over time. Likewise, employment in service sector is 

consistent with the expansion of activities in service sector, which  

increases at an increasing rate over time. Moreover, the first car policy 

contributes to the expansion of household debt at an increasing rate 

every year. 

 (2) The Nano - finance measure results in a 0.8% increase in      
investment in 2016. On the contrary, this measure reduces exports by 
0.04%, while raises imports by 0.02%. Private consumption slightly    
decreases at the rate of 0.0011%. In total, GDP expands 0.11% as  
a result of this measure. The activities in construction sector expands 
0.22% and the employment in this sector increases 0.54%. Employment 
in other sectors, retail trade and logistics for example, increases slightly. 
In contrast, employment in manufacturing, agriculture, real estate, and 
hotel and restaurant sector declines. Nonetheless, employment and 
production level stabilizes in the long run. Moreover, Nano - finance 
measure directly contributes to the growth of household debt, which 
expands slightly over the time. 
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 The findings are summarized as follows  

 These findings reaffirms that the government can utilize  
governmental policy to stimulate economic activities. However,  
the impact on both macro and sectoral levels varies from policy to 
policy. Also, some policies could result in unintended adverse economic 
impact, such as an increase in household debt. Therefore, it is  
important for policymakers to contemplate policy impact thoroughly 
and holistically.  
 Policy recommendations that can be drawn from these findings 
are as follows.  
 (1) The first car policy results in an expansion of both demand 
and supply side. The effect is quite significant. This means that if the 
government aims to stimulate the economy immediately, this policy is  

Policy and Assumption Variable Result in 2016 

Demand side: Excise tax 

subsidy at 5.0%  

Plus 

Supply side: Production 

preference change at 5.0% 

GDP growth + 0.9% 

Total investment + 1.9% 

Export + 2.8% 

Household debt  + 

Demand side: Nano-finance 

900 million baht or 0.6% 

Plus 

Supply side: Investment 

GDP growth + 0.11% 

Total investment + 0.8% 

Export  - 0.04% 

Household debt + 

The Situation of Household Debt and Its Macroeconomic  
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suitable because it can generate noticeable growth in the short run, as 
well as in the long run. However, this policy could result in unintended   
adverse economic impact which is the increase of household debt  
level. Thus, policymaker needs to take into account all the unplanned 
negative impact that could happen when designing each and every 
policy. 
 (2) The Nano - finance measure also results in an expansion of 
both demand and supply side, mainly through higher investment as 
well and services. Although this measure helps improve access to  
finance, it also contributes to an   increase of household debt. Hence, 
policymaker needs to carefully balance the positive and negative  
impact of different policies, as well as to consider possible responses 
of different economic agents before putting a policy into implementation. 
 In sum, both policies are successful in stimulating growth but 
both policies also elevate household debt level. This could result in 
the vulnerability of household - level economy and long-run income 
distribution, which are also regarded as important economic goals  
beside short - run macroeconomic growth. Therefore, policymakers 
should consider an implementation of income - gap - reduction 
measures or policies that promote equitable income distribution. 
 Moreover, the CGE model that was development in this research 
is practical for policy evaluation. It can be used to evaluation the  
possible impacts of a particular policy measure on economic growth 
and other economic variables. The information obtained from this CGE  
model will be useful for policy assessment, which will fulfill the  
feedback loop in the final stage of  policy  process. Knowledge about 
how each policy measure impacts the economy as a whole as well  as  
any  specific  sector  is  crucial  for  policymakers. 
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Modeling Micro - Simulation to Study 

Household Debt and Its Role concerning 

the Income Inequality of Thailand 

 

Income inequality is one important that many countries,     

especially developing countries, face. In the case of Thailand, the    

socioeconomic survey by the National Statistics Office shows that    

income inequality has been a persistent problem in Thai economy. 

Since 1988, the ratio of income of households in the top decile to   

income of households in the bottom decile has continuously been 

above 20 times and in 2013, the ratio was as high as 25 times.  

 At the same time, household debt in Thailand has increased at 

exceptionally high rates in the past recent years. Household debt level 

has increased from 4.7 trillion baht in 2009 to 10.6 trillion baht in 2015. 

Or when compared to GDP in the respective years, the debt has      

increased from 57.9% of GDP in 2009 to 79.9% in 2015. In household 

level, socioeconomic survey by the National Statistics Office in 2013 

shows that 10.8 million households, or 53.8% of total households, are 

indebted. The average debt level of Thai households is at 163, 097 

baht or 6.5 times of income. 
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This project aims to develop micro-simulation models to study 

the effect of debt on income distribution in Thailand through compiling 

a database of related to household debt and income distribution data 

from the socioeconomic survey by National Statistics Office in 2013, 

developing micro-simulation models to study the effect household 

debt on income distribution and vice versa, as well as effect of         

important government policies on household debt and income       

distribution.  

In the initial phase of the project, we have compiled and    

analyze socioeconomic survey data in 2013. The statistics shows      

noticeable different characteristics between indebted and debt-free 

households. Data shows that indebted households tend to have higher 

income and expenditure than debt-free households. Regarding the 

source of debt, 92% of total households use formal debt as their 

source of finance. In addition, households that use formal debt tend to 

have larger borrowing value than households that use informal debt. 

Moreover, households with male leader have more probability to be 

indebted and households with a leader who has higher education have 

more probability to have debt.  

To further analyze the effect of debt on income distribution, 

and vice versa, 2 micro-simulation models were used in the study.  

In Model 1, Binary Logit Model was used to estimate the effect of  

different factors, including income, on the probability of being indebted 

of a household. And in Model 2, Multinomial Logit Model was used to  

Modeling Micro - Simulation to Study Household Debt  
and Its Role concerning the Income Inequality of Thailand 
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estimate the effect of different factors, including debt, on the probability 
of being in each income level by using the 3rd quintile as a reference 
point. 
 Model 1: Effect of factors on debt 
 In order to estimate the effect of different factors on the  

probability of being indebted of a household, Binary Logit Model was 

used. Demographic, social, income and history of receiving a government 

policy factors were used as independent variable, while the probability 

of being indebted was used as in a dependent variable. Among the 

demographic, social and income factors, holding other factors equal, 

income has the most effect on the probability of being indebted. As 

higher income reflects higher ability to service debt, households have 

more access to finance and have more chance to have debt. Another 

factor that has significant effect was the geographic region of residence. 

Different geographic region leads to different income and expenditure 

pattern. With uneven pattern of income, living in the North-Eastern 

region has the highest probability of being indebted. Another factor 

that has a significant effect on probability of being indebted is the  

education level of the household leader. The model shows that lower 

education level has a negative effect on the probability of being  

indebted. Among the factors of government policies, student loan  

program and direct government transfer have positive effects on the 

probability of being indebted, while village fund has a negative effect.  
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 Model 2: Effect of factors on income distribution. 

 In order to estimate the effect of different factors on income 

distribution, Multinomial Logit Model was used. Demographic, social, 

and loan purpose were used as independent variable, while the     

probability of being in each income level, using the 3rd quintile as a  

reference point, was used as in a dependent variable. Among all      

factors, education level of the household leader has the most         

significant effect to the income inequality. Primary level of education, 

when compared to university level, significantly increases the         

probability of being in the lowest quintile, while significantly decreases 

the probability of being in the highest quintile. Secondary education 

also gives the same direction, at a lower degree of effect. Another that 

has significant effect on income distribution is the geographic region of 

household. Holding other factor constant and compared geographic 

region with Bangkok and vicinity, living in the North-eastern and North 

regions significantly increases the probability of being in the lowest 

quintile, while significantly decreases the probability of being in the 

highest quintile. Moreover, the number of working members also has 

significant effect on income distribution, while age of household leaders 

and members has little effect on income distribution. When looking at 

the effect of loan purpose and source, different loan purpose has     

different effect. Business loan increases the probability of being in the 

highest quintile, and lowers the probability of being in the lowest    

quintile. In contrast, agricultural loan and informal loan decrease the  

Modeling Micro - Simulation to Study Household Debt  
and Its Role concerning the Income Inequality of Thailand 
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probability of being in the highest quintile, and increase the probability 

of being in the lowest quintile 

Conclusion 

Micro-simulation models show that income distribution and 

household debt have two-way relationship. Uneven distribution of   

income cause household to have unequal access to finance. Model 1 

shows that low-income households has lower probability to be       

indebted than high-income households. On the other hand, Model 2 

shows that inability to borrow leads to higher probability of being in 

lower income group. As low income households lack asset that would 

be collateral, they are not able to borrow and therefore cannot invest 

in productive projects that can lift them up to higher income group. In 

contrast, high income households have more access to credit and can 

borrow to invest in projects that led them to have even higher income. 

Moreover, loan purpose plays a big role in income inequality. When 

households that borrow to do business have lower probability to be in 

the lowest quintile, while households that borrow to do agriculture has 

higher probability to be in the lowest quintile.  

The relationship observed in this study reinforces the need for 

improvement in financial access and financial management knowledge. 

Financial access is important for income enhancement as observed in 

the effect of access to business loan to income level. However, not all 

type of investment results in income enhancement as observed from 

the effect of agricultural loan. Therefore, financial management is also  
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important to help lift household up to higher income. Moreover, as 

different government policies have different effect on debt, statistics 

analysis should be matched with qualitative study in order to learn how 

factors of each policy affect debt and income. 

Modeling Micro - Simulation to Study Household Debt  
and Its Role concerning the Income Inequality of Thailand 
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Survey of Household Behavior  

on Indebtedness in Thailand     

and Estimation of the Related Elasticities 

 
 The objective of this research study, the household debt   
behavioral study and elasticity estimation in Thailand, is to estimate the 
elasticity of demand of households in Thailand in order to be able to 
analyze the impact of the government policy to the consumption    
behavior of households in Thailand. The estimated elasticity in this  
research study could be used as the parameters in the computational 
general equilibrium (CGE) model and the micro-simulation model. This 
research study focuses on estimating the elasticity of demand for 
households classified by the distribution of income and the regions. 
 In this study, we use the Quadratic Almost Ideal Demand System 
(QUAIDS) model in estimating the elasticity in the demand system. The 
elasticity will show the how the change in prices, income and  
household debt impact the change in consumer behavior.  
 The findings from this study can be divided into three parts, 
namely the income elasticity, the price elasticity and the household 
debt elasticity.  
 1) For the income elasticity, the households in Bangkok tend to 
have the highest income elasticity relative to other regions, especially in 
processed food, clothes, public transportation, and automobiles and 
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fuel. Whereas, households in the southern region have relatively higher 
income elasticity in luxury goods such as alcohol and tobacco. Moreover, 
households with the lowest income have relatively higher income  
elasticity in education, automobile and fuel, entertainment, and  
processed food. Whereas, the households with the second lowest  
income have relatively higher income elasticity in necessary goods such 
as medical care, clothes and shoes, and communication.     
 2) For the debt elasticity, which shows how the household     
consumption changes as the household debt increases, we found that 
changes in the level of household debt does not affect much on the 
consumption behavior of households. The household with the lowest 
income have relatively higher household debt elasticity in the processed 
food, home-cooked food, utilities, automobiles, entertainment, and 
education. 
 3) For the price elasticity, which shows how the household     
consumption change when the prices changes, we found that the 
household in the northeastern region have relatively higher price  
elasticity in medical care, communication, and entertainment. Whereas, 
the household in the central region have relatively higher elasticity in 
tobacco and alcohol. Households with the lowest income have relatively 
higher price elasticity in communication and entertainment.   

Survey of Household Behavior on Indebtedness in Thailand     
and Estimation of the Related Elasticities 
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 However, this study has some limitations regarding the data used 
as we only use the  socio-economic survey data in 2013, which is  
compiled by the national statistics office.  The  estimation  may be   
biased due to the lack of the variation of the data in the time horizon. 
Therefore, in order to improve the quality of the research study in the 
future, the socio-economic survey data of more than one year should 
be used in the estimation. Moreover, in recent years, the government 
imposed the expansionary fiscal and monetary policies in order to  
stimulate the Thai economy, therefore the survey about how the 
households react to the major public policies would be very useful. 
The panel survey,  which survey the same household as in the previous 
survey, would also help us understand the change in the behavior of 
the household in the following year.         
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A study on international legislations and legal 

standards in relation to the supervision of  

insurance companies and a proposed revision 

of the Thai insurance laws 

 
 For the past century, there have been many cases of insurance 

companies facing both operational and prudential problems. The reasons 

for these instances could be said to have risen from the nature of 

insurance industries, at both domestic and international levels, to have 

evolved continuously through globalization and competition within the 

market, the nature of financial service businesses that merge together 

in order to increase their market shares, natural disasters within the  

country and the current development of free trade zone within the 

ASEAN region. For these reasons, insurance companies in Thailand have 

felt the need to adapt themselves in order to maintain competitiveness.  

Those who find adapting more challenging therefore struggle to keep 

up with the operational and prudential standard required by law which 

in turns affect the confidence of both the consumers and the insurance 

industry. For these reasons, the laws and regulations that are related to 

the supervision of insurance industry in Thailand has the need to be 

revised.  
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  The current laws and regulations relating to insurance in Thailand 

have been criticised in some areas.  For example, the supervision of life   

insurance companies in comparison with supervision of other insurance 

companies needs further revising – the two laws are, for the most part, 

a repetition of one another. For other parts, there are some measures 

that the current laws have not covered in substance, such as the     

principles governing risk based capital requirements, and requirement 

for corrective measures of companies that are found to be failing to 

comply with prudential standards and are likely to affect policy holders 

or consumers. 

 With these problems at hand and the changing nature of the 

international insurance businesses, the Thai insurance industry is called 

to make changes in many areas.  However, there remain other instances 

which may not be in the best interest of the policy holders or consumers.  

This research will consider the relevant rules for supervision of  

insurance businesses in Thailand, the Insurance Core Principles : ICP by 

the International Association Insurance Supervisors: IAIS, and the relevant 

laws in the United Kingdom (UK) and Singapore. The information, once 

gathered are analysed and concluded with a proposition on further 

development of supervision of insurance industries in Thailand to be 

more efficient and effective by proposing a new draft law.  

 From studying the ICP and the relevant laws of the UK and    

Singapore, this research has found that there are differences in some 

areas of the relevant laws in Thailand such as, the transparency of   

A study on international legislations and legal standards  
in relation to the supervision of insurance companies  
and a proposed revision of the Thai insurance laws 
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supervision of insurance businesses, consolidated supervision, the   

sharing of information between supervisors, the freedom of supervising 

body,  information disclosure and confidential information, changing of      

persons in power and mergers, corporate governance, preventive and 

corrective measures, measures relating to investment of insurance   

companies and risk management for financial groups. 

 The draft law which this research proposes to amend the current 

Insurance Act, Life Insurance Act and the Office of Insurance  

Commission Act as follows : 

 1. Proposing a new set of objectives and powers of the Office of 

Insurance commission (OIC) in the Office of Insurance Commission Act 

BE 2550. 

 2. Allow more freedom of supervision and to clarify the supervision 

power between the Ministry of Finance and the OIC. The Minister of 

finance shall be responsible for licensing and supervision of insurance 

businesses in the macro-level.  

 3. Introduce provisions on group-supervision, such as, defining 

the term “group-supervision,” stipulating powers and duties of the OIC 

and the insurance commission in supervision of insurance companies 

and their subsidiary companies and the OIC’s powers and duties to 

coordinate with other relevant supervising authorities. 

          4. Revision of the current legal requirements relating to appointment 

process of expert persons in the insurance commission.  Expert persons 

acting as a member of the commission are to be appointed by a selection  
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committee.  

 5. Introduce provisions relating to the exchange of information 

between supervising authorities, such as, the Bank of Thailand and the 

Office of the Securities and Exchange Commission. 

 6. Revision of the insurance business licensing process.  The OIC 

shall be responsible of preliminary examination of firms seeking for a 

business license.  The Ministry of Finance is responsible for licensing 

following the OIC’s advises.  

 7. Introduce provisions on the OIC’s powers and duties to issue 

additional requirements in relation to shareholders, directors or persons 

acting in a position of power, executive or high ranked officers in an 

insurance company relating to their business conduct. The OIC may 

implement these requirements for the purpose of its preliminary  

examinations of firms seeking for a business license or in its consideration 

for giving advises to the Ministry of Finance to issue a license. 

 8. Introducing a wider ambit in construing of the terms “changing 

of managerial power,” and “management,” while empowering the  

insurance commission for authorizations of insurance companies seeking 

to change managerial powers whether through mergers or takeovers.  

 9. Empowering supervising authorities to issue rules on risk  

management, conduct of businesses for insurance intermediaries,  

corporate governance, disclosure of information and information reporting. 

 

  

A study on international legislations and legal standards  
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  10. Enacting measures relating to preventive and corrective   

requirements for insurance companies in the same standards as posed 

by the Bank of Thailand in supervision of financial institutions as under 

the Financial Institutions Businesses Act B.E. 2551, including prompt 

corrective measures and capital resources requirements. 

 11. Introducing a new chapter on “investment of insurance 

companies,” as an integral part of the new insurance law and any 

further supervision in relation to investment shall be under the 

consideration of the insurance commission to encourage flexibility 

in supervision process. 

 12. Updating and renovating the current laws through consolidating 
Life Insurance Act B.E. 2535 and Insurance Act B.E. 2535.  
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A Study on the Legal impact of 

Foreign Account Tax Compliance Act (FATCA) 

for providing suggestions to the Specialized 

Financial Institutions (SFI) 

 
The United Stated enacted Foreign Account Tax Compliance Act 

(FATCA) in 2010 to requires Foreign Financial Institutions (FFIs) to report 

the Internal Revenue Service (IRS) information about financial account 

held by U.S. person. FATCA is the revenue-raising portion of the Hiring 

Incentives to Restore Employment Act, and the Act added a new   

chapter 4 (Section 1471-1474) to the Internal Revenue Code. The United 

States enacted FATCA to make it more difficult for U.S. person to have 

financial assets which are not located in the U.S., FATCA therefore    

requires FFIs to search for the suspected U.S. person and reporting their 

assets and identities to the IRS. In the case that the FFIs fail to comply 

with FATCA obligations to disclose information about their U.S. Account 

holders, they will be imposed 30% withholding tax on payments of US 

source income. 

In complying with FATCA, the U.S. released several model  

intergovernmental agreements (IGAs) to facilitate FATCA compliance in 

certain countries. For Thailand, regarding the FATCA IGA  (initial text) that 

was signed with the US Treasury, Thailand entered into the reciprocal  
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Model (Model 1A). Under Mode 1A, it consists of 3 main parts which are; 

 1. FATCA main agreement: Under this part, it sets out the main 

body of the agreement such as definitions of FFIs and related key 

terms, obligations to obtain and exchange information with respect to 

reportable accounts, time and manner of exchange of information,  

application of FATCA to Thai financial institutions, collaboration of    

compliance and enforcement and mutual commitment to continue to 

enhance the effectiveness of information exchange and transparency. 

 2. Annex I: This part sets forth the due diligence obligations for 

FFIs in Thailand such as the obligations for indentifying and reporting on 

US reportable account and on payments to certain  nonparticipating 

financial institutions. 

 3. Annex II: This part describes certain categories of nstitutions to 

be treated as exempt beneficial owners such as government entity and 

Central Bank, certain categories of institutions to be treated as deemed-

compliant FFIs such as FIs with a local client base and FIs with only low

-value account, and certain categories of  accounts or products to be 

carved out of the definition of reportable financial accounts, and thus 

exempt from FATCA.  

 Regarding the definition of FFIs under FATCA, most of the   Spe-

cialized Financial Institutions (SFIs) and some of the Thai Credit   Unions 

are under the term of Depositary account, since this term broadly  

defined to include most of financial institutions and other related financial 

companies in Thailand. The term Financial Institution includes any  

A Study on the Legal impact of Foreign Account Tax Compliance Act (FATCA) 
for providing suggestions to the Specialized Financial Institutions (SFI) 
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commercial, checking saving time, or thrift account, or an account  

evidenced by a certificate of deposit or other similar instrument  

maintained by a financial institution in the ordinary course of a banking 

or similar business. As a result of this definition, SFIs and Saving and 

Credit Cooperative and Thai Credit Unions (assets more than $175  

Millions) are required to perform certain due diligence, withholding and 

reporting obligations under FATCA. 

 Therefore, the key objective of this research is to study on appli-

cation of FATCA to SFIs and Thai credit Unions. The result of this re-

search will suggest the guideline of due diligence procedures and  

obligations for SFIs and Thai credit Unions in identifying and reporting 

on U.S. reportable accounts and on payments to certain type of      

financial institutions as described in FATCA agreement.  
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The Development of the Securitization  

to fundraising in the project management  

of Government property 

 
 The objective of this research is to suggest ways in which the 
securitization transaction in Thailand could be appropriately developed, 
including the use of securitization transaction in the Ministry of Finance, 
Department of Treasury social project. The finding of this study such as 
feasibility, issues concerned and public clarification would be available 
for all Public Sectors and relevant agencies.       
 The structure of Securitization transaction is the process of issuing 
the asset referred debt instrument which could be the right of claim or 
any other right that resulted the inflow of future income. The said 
transactions are well-known and widely used in many countries  
particularly, the sizable economic volume countries and facing the 
budgetary difficulty as well as the public debt. The Securitization is the 
important tool for the development of Mortgage loans market and fund 
raising for large basic infrastructure project. In Thailand, even though, 
the securitization transactions were used for the development of the 
secondary mortgage market and the construction of Government Com-
plex, Chaengwattana Road, and supported by the legal framework and 
the tax incentives, the use of securitization transaction is still limited. 
 After the study researchers are of the view that the securitization 
transaction would benefit the economy as a whole. In order to enhance 
the use of the securitization transaction for the effective economic activities, 
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the followings are the suggestion for development of the securitization; 

1) in overall the mortgage loan markets in Thailand has been strictly 

regulated by the authorities. Under the new capital accord, the financial 

institution would give more attention to the securitization transactions. 

In addition, the growth of Non-Bank business would also increase the 

chances in conducting the securitization transactions. The public sector 

budget and public debt constraints would enhance the use of the  

securitization as a fundraising tool for infrastructure investment projects. 

The State owned enterprises and the State financial institutions which    

normally rely on funds provided by Government through the direct or 

guaranteed   Government loans could use the securitization as a tool 

for fundraising instead. The amendment or revising of the Secondary 

Mortgage Corporation (SMC) legal framework to enable SMC to conduct 

financial advisory business as well as conducting the variety guarantee 

scheme. 2) To promote and motivate the investors, risk weights for debt 

instrument of the securitization transaction should be reduced and able 

to treat as part of liquidity provision of financial institutions. Tax       

incentives should be the same as others investment in the similar 

maner. 

 For the two case study projects, first the Extension Government 

Complex project or Zone C project which value approximately          

Bht 20,000 million. The purpose of the project is to build the Office 

Building for rent to Government Agencies, State owned Enterprises and 

Autonomous Organizations which similar to the previous projects.   

The Development of the Securitization to fundraising  
in the project management of Government property 
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 Therefore, it is more than likely that the securitization transaction 

will be used and in order to cope with the high cost and the delay of 

the project activities, the Electronics Auction will be used for all            

procurements by Dhanarak Asset Development Company limited (DAD). 

All construction risks will be transferred to private sector. The capital 

raising will be the responsibility of DAD, while SMC play the role of    

Advisor and Credit enhancement. However, the SMC could execute 

these activities only the enabling instrument of SMC is amended.     

Regarding the issue on the worthiness of budgetary expenses, the study 

suggests that the economic maximization of the building space layout 

and the increasing of commercialize income generating activities are 

necessary. Presently, there are many sources for interest rate reference 

and the investors pay more interest on the securitization debt  

instrument than in the past. Therefore, the interest of C zone project 

securitization debt instrument could be fixed at 0.5 – 1.00 percent.  

In order to reduce the administrative cost, the institutional investors 

should be priority target group. The bond should be medium term 

range and be able to rollover as well as could be amortized over time. 

The renovation and construction of Chiang Mai University  

student dormitory project is the second case study for this research. 

The project worth approximately Bht 1,000 million. The project will be 

financed by the securitization debt instrument. The future inflow  

income from rental activities will be the backed asset for the bond. The 

structure of the project bond consists of medium term duration and 
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 the new bond will be reissued when matured which would reduce the 

interest burden and avoid the long term interest. The expected paid 

off would be 22 years. The project bond yield will be coinciding with 

the Government bond plus credit spread. The investors will be paid 

back both principal and interest. The researchers are of the view that 

there are some of the risks involve in executing this project such as 

the managing of the inflow income from dormitory and commercial-

ized spaces renting as well as the construction risk. For the investors, 

there should be the mechanism to accommodate the liquidity of the 

holders of debt instruments.          

 

The Development of the Securitization to fundraising  
in the project management of Government property 
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รายชื่อโครงการวิจัยของส านักงานเศรษฐกิจการคลัง 

ประจ าปีงบประมาณ พ.ศ. 2551 - 2558 

 

ปีงบประมาณ พ.ศ. 2551 

1)     การศึกษาผลกระทบของรายจ่ายเพื่อสวสัดิการค่ารักษาพยาบาล   
        ของข้าราชการลูกจ้าง และพนักงานของรัฐต่อภาระทางการคลัง 

2)     ดัชนีช้ีวัดในการบริหารจดัการสถาบันการเงินเฉพาะกจิ 

3)     การพัฒนาระบบการออมระยะยาวของประเทศไทย 

4)  กระแสโลกาภิวัตน์ดา้นเงินทุนและเศรษฐกิจฐานรากของไทยในทศวรรษหน้า 

5)     การศึกษาภาระทางการคลังจากการให้สวสัดิการทางสังคมของรัฐบาล 
        ในกรณีศึกษาโครงการประกันสังคม และโครงการหลักประกันสุขภาพ 
       ถ้วนหน้า 

6)      การบริหารจัดการดลุยภาพการออมและการลงทุนของประเทศ 

7)     แนวทางการปรับปรุงโครงสร้างกระทรวงการคลัง 

8)     การพัฒนาระบบการวิเคราะห์ข้อมูลภาคการคลังของประเทศไทย 

9)      การศึกษาแนวทางการพัฒนาสถาบันการเงินเฉพาะกิจ 

10)   การจัดระบบการออมเพื่อสวัสดิการการชราภาพให้แก่แรงงาน 
         นอกระบบโดยใช้กลไกชุมชน 
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A Study on Income and Value - Added Tax Measures to Encourage Participation of Small  

and Medium Enterprises to Promote Competitiveness of Thai Entrepreneurs 
 

ปีงบประมาณ พ.ศ. 2551  

11)     การศึกษาวินัยทางการคลงัของประเทศไทย (อดีตสู่ปัจจุบัน)  

             และแนวทางในการเสริมสรา้งวินัยทางการคลังตามหลักสากล 

12)     การปรับโครงสร้างรายไดข้องรัฐบาลชดเชยการลดลงของภาษีศุลกากร 

13)     การศึกษาข้อดี/ข้อเสยีและความเหมาะสมของการอนุญาต 

               ให้มีการซื้อขายสัญญาซื้อขายล่วงหน้าท่ีมีทองค าเป็นสินค้าอ้างอิง 

              (Gold Derivatives) 

14)     การศึกษาผลกระทบจากการยกเลิกให้เงินชดเชยภาษีอากรแนวทาง 

               แก้ไขปัญหาและมาตรการรองรับอื่น ๆ ส าหรับผูส้่งออก 

15)     การคาดการณ์และการประเมินผลของมาตรการภาษีและไมใ่ช่ภาษี 

              ต่อพฤติกรรมการบริโภคสรุาของไทย 

16)     การติดตามสถานการณ์และผลกระทบจากการเคลื่อนย้ายเงินทุน 

              จากต่างประเทศ 

17)     การสรา้งระบบการออมเพือ่การชราภาพส าหรบัแรงงานนอกระบบ 

18)     การศึกษาระบบการก ากับดูแลระบบบ าเหน็จบ านาญทีเ่หมาะสม 
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ปีงบประมาณ พ.ศ.  2552 

1) ผลกระทบของเงินทุนเคลื่อนย้ายในกลุ่มประเทศอาเซยีน+3 ต่อระบบ
เศรษฐกิจไทยและประเทศสมาชิก 

2) ความรู้ความเข้าใจของผู้ฝากเงินและผู้ถือกรมธรรม์และนัยต่อการพฒันา
ระบบการคุ้มครองผู้ใช้บริการทางการเงิน 

3) โลกาภิวตัน์ด้านเงินทุนและตลาดทุนไทย 

4) การศึกษาภาระทางการคลังจากโครงการร่วมทุนระหว่างภาครัฐ และเอกชน 

กรณีศึกษาโครงการรับซื้อไฟฟ้าจากผู้ผลิตไฟฟ้าอิสระรายใหญ่ 

5) กรอบการเจรจาที่เหมาะสมในการจัดการท าความตกลงเขตการค้าเสรี    
ภาคบริการด้านการเงินของไทย 

 

ปีงบประมาณ พ.ศ. 2553 

1) การพัฒนาเครื่องมือทางการเงินส าหรับเกษตรกร : กรณีศึกษา 
       การประกันภัยพืชผลโดยใช้ดัชนีสภาพอากาศในประเทศไทย 

2)    นโยบายการก ากับดูแลเพื่อพัฒนาการแข่งขันในธุรกิจทางการเงิน 
            ในประเทศไทย 
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ปีงบประมาณ พ.ศ. 2554  

1)      การศึกษาเพื่อพัฒนาแนวทางการบริหารความเสี่ยงทางการคลัง 

    เชิงรุกโดยวิธีจัดหาแหล่งเงินทุนเพื่อลดภาระทางการคลังที่เกิดจาก 

     ภัยพิบัติธรรมชาต ิ

2)     นโยบายกองทุนขนาดใหญภ่าครัฐภายใต้กระแสโลกาภิวัตน์ดา้นเงินทุน     

3)      การพัฒนาระบบการวิเคราะหศ์ักยภาพการผลติของประเทศไทย 

           โดยใช้นโยบายการคลัง 

4)      การศึกษาความเหมาะสมในการให้ความคุ้มครองเงินฝากแกผู่้ฝากเงิน 

         บางประเภทของสถาบันคุม้ครองเงินฝากเพื่อความเป็นธรรม 

5)      แผนยุทธศาสตร์การเข้าสู่ตลาดสาขาบริการการเงินในประเทศลาว 

         และกัมพูชาภายใต้แผนการเป็นประชาคมเศรษฐกิจอาเซยีน ในปี 2558 

6)      บทบาทของระบบการเงินระดับฐานรากในการส่งเสรมิการเข้าถึง 

  บริการทางการเงิน 

7)     การศกึษาผลกระทบของภาษมีลูคา่เพิม่ตอ่การสรา้งความเปน็ธรรม  

          ในการกระจายรายไดแ้ละเศรษฐกจิของประเทศไทย 

8)      การศึกษาแนวทางการใช้มาตรการทางกฎหมายในการก ากับดูแล 

     และแก้ไขปญัหาเจ้าหนี้นอกระบบ 
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ปีงบประมาณ พ.ศ. 2555  

1)     การจัดท าดัชนีวัดระดับความพร้อมในการรเิริ่มสกลุเงินอาเซียน  

 และการศึกษาผลกระทบต่อเศรษฐกิจไทยภายใต้สกลุเงินอาเซียน 

2)     การศึกษาเพื่อวิเคราะห์แนวโนม้รายจ่ายด้านสวัสดิการสังคม 

       ของภาคสาธารณะเมื่อเข้าสู่สังคมผู้สูงอาย ุ

3)    การศึกษาเปรยีบเทียบกฎระเบียบภายในประเทศสมาชิกอาเซียน 

       เกี่ยวกับการเปดิเสรีสาขาธนาคารพาณิชย์และหลักทรัพย์เพื่อจัดตั้ง 

       ประชาคมเศรษฐกิจอาเซียน 

 

โครงการวิจัยของข้าราชการผู้มีผลสัมฤทธิส์ูง (HiPPS) 

1)  นโยบายและมาตรการภาษเีพือ่ความเปน็ธรรมในการกระจายรายได ้:   

  ประสบการณจ์ากตา่งประเทศและแนวทางในการประยกุตใ์ช้ใน 

  ประเทศไทย 

2)     ส่องกล้องมองเงินเฟ้อไทยบทบาทภาครัฐและมาตรการรับมือ 

3)      แนวทางในการค้ าประกันสินเช่ือ SMEs อย่างยั่งยืน 
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ปีงบประมาณ พ.ศ. 2556 

1)      การศึกษาวิจัยและพัฒนามาตรการด้านการเงินการคลังที่มีผลต่อ  

        การสนับสนุนผู้ประกอบธุรกิจประกันภัยไทยให้เข้าสู่ตลาดอาเซียน 

2)      การศึกษาปัจจัยที่เอื้อให้เกดิการทจุริตคอรร์ัปชันและแนวทาง  

        ในการจัดการและป้องกันการทุจรติคอร์รัปชันของส่วนราชการ 

        ในกระทรวงการคลัง 

3)     การพัฒนากองทุนเพื่อการลงทุนระหว่างประเทศของรัฐ 

4)     ระบบตดิตามความผันผวนของเศรษฐกิจและการเงินโลก 

        และประเมินนยัต่อเศรษฐกิจไทย 

5)     การศึกษาแนวทางการน า Negative Income Tax  

        มาใช้ในประเทศไทย 

6)      การพัฒนากฎหมายเพื่อการคุม้ครองผู้บริโภคในการใช้ 

       บริการทางการเงิน 

7)      การศกึษาระดบัเงินคงคลงัทีเ่หมาะสม 

8)     การวิเคราะห์ความยั่งยืนทางการคลังของไทย 
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ปีงบประมาณ พ.ศ. 2557 

1)     การศึกษาวิจัยและพัฒนามาตรการด้านการเงินการคลังเพื่อสนับสนนุ 

       นักธุรกิจไทยในการลงทุนทางตรงในสหภาพพมา่ 

2)     การศึกษาเพื่อพัฒนากฎหมายภาษีอากรที่เกี่ยวกับการเลี่ยงภาษ ี

       จากการลงทุนในต่างประเทศของผู้ประกอบการไทย 

3)     การพัฒนามาตรการทางการเงินเพื่อสนับสนุนเศรษฐกิจสเีขียว 

4)    การเพิ่มประสิทธิภาพในการวางแผนการคลังท้องถิ่น 

5)    การศึกษาแนวทางการปรับปรุงระบบภาษีเงินไดห้ัก ณ ท่ีจ่าย  

       เพื่อเพ่ิมขีดความสามารถในการแข่งขันและรองรับการเข้าสู่การเป็น 

 ประชาคมเศรษฐกิจอาเซียน  
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ปีงบประมาณ พ.ศ. 2558 

1)    การพัฒนาระบบติดตามสถานการณภ์าคอสังหาริมทรัพย์ไทย 

2)    การศึกษาวิจัยแนวทางนโยบายการพัฒนาการสรา้งสินทรัพย์ 

 เพื่อการออมส าหรับครัวเรือนท่ีมรีายไดต้่ า 

3)    การศึกษาเพื่อจัดท าระบบการวิเคราะห์ดลุการคลังเชิงโครงสร้าง 

       ของประเทศไทย 

4) แผนงานวิจัยเรื่อง การติดตามสถานการณ์หนีภ้าคครัวเรือนในประเทศไทย   

  และการพัฒนาชุดแบบจ าลองทางเศรษฐศาสตรส์ าหรับการประเมินผล 

  กระทบในบริบทของการเติบโตทางเศรษฐกิจแบบมสี่วนร่วม 

      4.1) โครงการวิจัยย่อยเรื่อง ศึกษาสภาวการณ์หนีภ้าคครัวเรือน 

 และการประเมินผลกระทบเศรษฐกิจมหภาคด้วยแบบจ าลองค านวณ 

 ดุลยภาพทั่วไป 

      4.2) โครงการวิจัยย่อยเรื่อง การพฒันาแบบจ าลองจุลภาคเพื่อศึกษาบทบาท

 ของหนี้ภาคครัวเรือนท่ีมีต่อความเหลื่อมล้ าของการกระจายรายได้ 

 ในประเทศไทย 

     4.3) โครงการวิจัยสนับสนุนเรื่อง การส ารวจพฤติกรรมการก่อหนี ้

 ของภาคครัวเรือนในประเทศไทยและการประมาณค่าความยืดหยุ่น 

 ที่เกี่ยวข้องน าไปใช้ประโยชน์ในโครงการลงทุนภาครัฐเพื่อสังคม 

 ของกระทรวงการคลัง กรมธนารักษ์ 
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ปีงบประมาณ พ.ศ. 2558 

5)    การศึกษาหลักเกณฑส์ากลและกฎหมายต่างประเทศท่ีเกี่ยวข้องกับการดูแล

 การประกอบธุรกิจประกันภัยเพื่อการพัฒนากฎหมายประกันภัยของไทย 

6)    การศึกษาผลกระทบของกฎหมาย Foreign Account Tax Compliance 

 Act (FATCA) เพื่อเสนอแนะแนวทางในการด าเนินการของสถาบันการเงิน

 เฉพาะกิจ  

7)  แนวทางการพัฒนาธุรกรรมการแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลักทรัพย์ 

 และการน าไปใช้ประโยชน์ในโครงการลงทุนภาครัฐเพื่อสังคม        

 ของกระทรวงการคลัง กรมธนารักษ์ 



 

  



 

  

     โครงการวิจัย      รายนามผู้ทรงคุณวุฒิ 

1.  พัฒนาระบบติดตามสถานการณ์                        1) รศ ดร.ภัทรกิตต์ิ  เนตินิยม 

 ภาคอสังหาริมทรัพย์ไทย 2) ดร.วิชัย  วิรัตกพันธ์                                                            

2.  การศึกษาวิจัยแนวทางนโยบาย         1) ดร.โชติชัย  สุวรรณาภรณ์ 

 การพัฒนาการสร้างสินทรัพย์      2) ดร.นงนุช   สุนทรชวกานต์ 

 เพื่อการออมส่าหรับครัวเรือนท่ีมีรายได้ต่่า 

3. การศึกษาเพื่อจัดท่าระบบการวิเคราะห์   1) ดร.ลัษมณ  อรรถาพิช 

 ดุลการคลังเชิงโครงสร้างของประเทศไทย     2) นายวรัณ  ประดิษฐทัศนีย์ 

 4. การติดตามสถานการณ์หน้ีภาคครัวเรือน   

 ในประเทศไทยและการพัฒนาชุดแบบจ่าลอง 

  ทางเศรษฐศาสตร์ส่าหรับการประเมินผลกระทบ 

 ในบริบทของการเติบโตทางเศรษฐกิจแบบมีส่วนร่วม 

 4.1) ศึกษาสภาวการณ์หน้ีภาคครัวเรือน     1) ดร.ณรงค์ชัย ฐิตินันท์พงศ์ 

    ในประเทศไทยและการประเมินผลกระทบ  2) ผศ.ดร.อิทธิพงศ์ มหาธนเศรษฐ์ 

    เศรษฐกิจมหภาคด้วยแบบจ่าลองค่านวณ 

    ดุลยภาพท่ัวไป   

                     
 

รายนามผู้ทรงคุณวุฒิที่พิจารณา และประเมินผลงานวิจัย  

โครงการวิจัยท่ีได้รับจัดสรรเงินงบประมาณ  

ของส านกังานเศรษฐกจิการคลัง ประจ าปีงบประมาณ พ.ศ. 2558 



 

  

     โครงการวิจัย      รายนามผู้ทรงคุณวุฒิ 

 4.2) การพัฒนาแบบจ่าลองจุลภาค             1) รศ.ดร.เอื้อมพร พิชัยสนิธ 

  เพื่อศึกษาบทบาทของหนี้ภาคครัวเรือน         2) นายภาวิน ศิริประภานุกูล 

  ท่ีมีต่อความเหล่ือมล้่าของการกระจายรายได้ 

  ในประเทศไทย 

 4.3) การส่ารวจพฤติกรรมการก่อหนี้            1) ดร.ดุษณี เกศวยุธ 

  ของภาคครัวเรือนในประเทศไทยและการ       2) นายเติมธรรม สิทธิเลิศ 

  ประมาณค่าความยืดหยุ่นท่ีเกี่ยวข้อง 

5. การศึกษาหลักเกณฑ์สากลและกฎหมายต่างประเทศ      1) ดร.จุฑาทอง จารุมิลินท 

 ท่ีเกี่ยวข้องกับการดูแลการประกอบธุรกิจประกันภัย   2) นายจอม จีระแพทย์ 

 เพื่อการพัฒนากฎหมายประกันภัยของไทย    

6. การศึกษาผลกระทบของกฎหมาย             1) ดร.ศิริญญา ดุสิตนานนท์ 

 Foreign Account Tax Compliance Act    2) นายสาคเรศ ค่าวะลี 

 (FATCA) เพื่อเสนอแนะแนวทางในการด่าเนินการ 

 ของสถาบันการเงินเฉพาะกิจ  
                     

รายนามผู้ทรงคุณวุฒิที่พิจารณา และประเมินผลงานวิจัย  

โครงการวิจัยท่ีได้รับจัดสรรเงินงบประมาณ  

ของส านกังานเศรษฐกจิการคลัง ประจ าปีงบประมาณ พ.ศ. 2558 



 

  

     โครงการวิจัย                     รายนามผู้ทรงคุณวุฒิ 

7. แนวทางการพัฒนาธุรกรรมการแปลง                        1) ดร.รพีสุภา  หวังเจริญรุ่ง 

    สินทรัพย์เป็นหลักทรัพย์และการน่าไปใช้ประโยชน์        2) นายทวีศักดิ์ มานะกุล 

    ในโครงการลงทุนภาครัฐเพื่อสังคม 

 ของกระทรวงการคลัง กรมธนารักษ์ 

 
 

รายนามผู้ทรงคุณวุฒิที่พิจารณา และประเมินผลงานวิจัย  

โครงการวิจัยท่ีได้รับจัดสรรเงินงบประมาณ  

ของส านกังานเศรษฐกจิการคลัง ประจ าปีงบประมาณ พ.ศ. 2558 
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