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บทสรุปผูบรหิาร 
 

การศึกษาฉบับนี้เปนการศึกษาเชิงนโยบายเพ่ือเสนอแนวทางรองรับกระแสโลกาภิวัตน 
ดานเงินทุนสําหรับเศรษฐกิจฐานราก ซึ่งยังไมเคยมีการจัดทําข้ึนมากอน  

การศึกษาฉบับนี้มีเรื่องสําคัญ 3 เรื่อง คือ 1) การวิเคราะหสถานการณและแนวโนมกระแส
โลกาภิวัตนดานเงินทุน 2) การประเมินผลกระทบของกระแสโลกิวัตนดานเงินทุนตอเศรษฐกิจ 
ฐานราก โดยไดพัฒนาแบบจําลอง Computational General Equilibrium Capital Flow Model  
(CGE Capital Flow Model) เพ่ือใชในการประเมินผลกระทบ และ 3) การจัดทําขอเสนอแนะ 
เชิงนโยบาย  

จากการศึกษาวิเคราะหสถานการณและแนวโนมกระแสโลกาภิวัตนดานเงินทุน พบวา 
 1) กระแสโลกาภิวัตนดานเงินทุนมีแนวโนมขยายตัวตอเน่ืองจากบรรยากาศท่ีสงเสริม  

ทั้งขอตกลงและความรวมมือทางการคาและการลงทุนระดับทวิภาคีและพหุภาคี  การรวมตัว 
ทางเศรษฐกิจของภูมิภาคตางๆ ความกาวหนาทางเทคโนโลยีสารสนเทศ การเกิดธุรกรรมใหม ๆ  
ทางการเงิน การสงเริมการลงทุนในตางประเทศ ตลอดจนการขยายตัวของเศรษฐกิจและการคาโลก
อยางตอเนื่อง โดยการเคลื่อนยายเงินทุนระหวางประเทศมีแนวโนมเพ่ิมสูงข้ึนต้ังแตทศวรรษท่ี 20  
โดยมีอัตราการขยายตัวเฉลี่ยรอยละ 8.8 ในชวงป 2523 – 2533 (ค.ศ. 1980 – 1990) และสงูข้ึนเปน 
เฉลี่ยรอยละ 14.2 ในชวงป 2533-2549 (ค.ศ. 1990 – 2006) 

  2) เงินทุนของโลกยังอยูในกลุมประเทศพัฒนาแลวเปนสวนใหญ โดยเฉพาะใน
สหรัฐอเมริกา อังกฤษ และยุโรป  โดยการลงทุนในตราสารทุนและตราสารหน้ีเพ่ิมข้ึนอยางรวดเร็ว
ในชวงป 2533 -2549 (ค.ศ. 1990 – 2006) และคิดเปนสัดสวนท่ีสูงสุดของการเคลื่อนยายเงินทุน
ระหวางประเทศเกือบตลอดชวงเวลาดังกลาว  

  3) ดานภูมิเศรษฐกิจ กลุมเศรษฐกิจเกิดใหมในเอเชียตะวันออก (Emerging East Asia)  
ที่ใชนโยบายเปดประเทศ มีความรวมมือทางเศรษฐกิจท่ีแนบแนนผานองคกรความรวมมือตาง ๆ 
เชน ASEAN และ ASEAN+3 มีการขยายตัวของเศรษฐกิจและการคาสูง ตลอดจนมีการสงออก 
เงินทุนสูง จึงทําใหเปนกลุมที่มีบทบาทในเวทีโลกมากท่ีสุดกลุมหน่ึงในโลก และกลุมเศรษฐกิจ 
เกิดใหมในเอเชียตะวันออก (Emerging East Asia) เมื่อรวมประเทศญี่ปุน สงออกเงินทุนสุทธิ  
(capital outflows – capital inflows)  สงูท่ีสุดในโลก โดยในป 2549 สงออกเงินสุทธิ 539 พันลาน
เหรียญสหรฐั คิดเปนรอยละ 38.8 ของการสงออกเงินทุนสุทธิของโลก   
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   4) กลุมนักลงทุนประเภท Sovereign Wealth Funds และ Hedge Funds ทวีความสําคัญ 
ในตลาดการเงินโลก 

   5) ความผันผวนในตลาดการเงินโลกมีอยูตอเนื่องและจะสรางปญหากับประเทศตาง ๆ  
ในโลกตอไป และสามารถมีความรุนแรงถึงข้ันเกิดวิกฤตเศรษฐกิจ 

   6) เงินทุนโลกมีบทบาทสําคัญสําหรับประเทศไทย โดยเมื่อพิจารณาจากการลงทุน 
จากตางประเทศคงคางในป 2549 มีมูลคา 5.97 ลานลานบาท สูงกวาขนาดของมูลคาตลาดของ 
ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย (Market capitalization) ที่มีมูลคา 5.08 ลานลานบาท และ 
การใหสินเชื่อธนาคารพาณิชย ที่มีมูลคา 5.84 ลานลานบาท ณ เวลาเดียวกัน  

   7) ประเทศไทยสรางประโยชนจากกระแสโลกาภิวัตนดานเงินทุนไดในระดับตํ่า 
เมื่อเทียบกับหลายประเทศเพ่ือนบาน ทั้งในการดึงดูดการลงทุนโดยตรงและการลงทุนใน 
ตราสารการเงินจากตางประเทศ ในขณะเดียวกันมีการใชประโยชนจากการลงทุนในตางประเทศท่ีตํ่า  
ทั้งน้ี สาเหตุหน่ึงมาจากการขาดการรวมมือของหนวยงานท่ีเกี่ยวของในการวางนโยบายและ 
จัดทําแผนในอดีต   

  ในสวนของเศรษฐกิจฐานราก ซึ่งเปนสวนหนึ่งของระบบเศรษฐกิจ ยอมไดรับผลกระทบ 
จากกระแสโลกาภิวัตนดานเงินทุนเชนเดียวกัน โดยมีนัยดังน้ี 
                1) การลงทุนจากตางประเทศ มีแนวโนมสูงข้ึนและทวีความสําคัญตอเศรษฐกิจประเทศ
รวมทั้งเศรษฐกิจฐานราก ซึ่งชวยเพิ่มรายได การจางงานและเพ่ิมประสิทธิภาพการผลิตของเศรษฐกิจ
ฐานราก อยางไรก็ตามเงินทุนโลกมีการเคลื่อนยายรวดเร็วข้ึน และมีแนวโนมเปนการลงทุนใน 
ตราสารทางการเงิน ซึ่งประเมินแลวพบวาสรางประโยชนตอเศรษฐกิจฐานรากนอยกวาการลงทุน
โดยตรง  
                2) การลงทุนจากตางประเทศชวยเพิ่มเงินทุนและมีสวนชวยการเขาถึงเงินทุนของเศรษฐกิจ
ฐานรากผานสถาบันการเงิน องคกรการเงินชุมชน และแหลงทุนในชุมชนทีไ่ดรับเงินทุนมากข้ึน 
อยางไรก็ตามความผันผวนของเงินทุนโลกสามารถสรางการชะลอตัวตอเศรษฐกิจ สงผลใหสินเชื่อ
สําหรับเศรษฐกิจฐานรากลดลงในสัดสวนท่ีสูงกวาสินเชื่อของกลุมอ่ืน ๆ    
                 3) การลงทุนจากตางประเทศมีสวนในการยกระดับการแขงขันในดานตาง ๆ สูงข้ึน 
ตลอดจนมีการดําเนินธุรกิจและวิธีการผลิตรูปแบบใหม ซึ่งสงผลใหผูไมมีความสามารถใน 
การปรับตัว และผูที่ไมมีความรูความชํานาญท่ีเหมาะสมกับสภาพแวดลอมใหมไดรับผลกระทบ 
ในทางลบในระดับที่สูง โดยเฉพาะเศรษฐกิจฐานรากท่ีมีความสามารถในการปรับตัวตํ่า 
                  4) วิกฤติทางเศรษฐกิจจะสงผลกระทบตอระบบเศรษฐกิจอยางรุนแรง โดยเศรษฐกิจ 
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ฐานรากจะไดรับผลกระทบในระดับที่สูง 
                  5) ความผันผวนของกระแสเงินทุนโลก และการเพิ่มข้ึนของรายไดชั่วคราวมีผลลบตอ
เศรษฐกิจฐานรากจากการคาดวาจะมีรายไดสูงตอเนื่อง สงผลใหมีการใชจายเกินควรหรือกูยืมเงิน 
เพ่ือใชจาย และหากเงินทุนโลกสรางปญหาใหเศรษฐกิจชะลอตัว  กลุมเศรษฐกิจฐานรากมักมีปญหา
การหาเงินใชจาย    
            สําหรับการประเมินผลกระทบ โดย CGE Capital Flows Model พบวากลุมฐานรากโดยรวม 
ไดประโยชนจากการเพ่ิมข้ึนของรายไดรอยละ 6.7 ตอป และการลงทุนโดยตรงสรางประโยชนสูงสุด 
ตามดวยการใหสินเชื่อและการลงทุนในตราสารทุน 

สําหรับโทษจากกระแสโลกาภิวัตนดานเงินทุนประการหนึ่งคือเรื่องการกระจายรายได 
ที่แยลง จากการใช CGE Capital Flow Model พบวา กลุมที่รวยท่ีสุดรอยละ 20 ไดประโยชน 
โดยเฉลี่ยมากวา 25 เทา เมื่อเทียบกับกลุมจนท่ีสุดรอยละ 20 อยางไรก็ตาม ผลกระทบตอการกระจาย
รายไดไมสูงนัก จากผลการประเมินสําหรับระยะเวลา 10 ป พบวา สัดสวนรายไดกลุมทีร่วยที่สุด 
ตอกลุมจนท่ีสุด เพ่ิมข้ึนจาก 14.7 เทาในปฐาน (ใชป 2549 ที่เปนขอมูลลาสุด) เปน 15.1 เทาใน 10 ป
ขางหนา 

สําหรับขอเสนอแนะในการรองรับกระแสโลกาภิวัตนดานเงินทุนมี 5 แนวทาง ดังน้ี 
แนวทางที่ 1 : การพัฒนาคนและตลาดแรงงาน  
แนวทางที่ 2 : การสรางประโยชนจากเงินทุนระหวางประเทศผานสถาบันการเงิน  
                       ภาครัฐและสถาบันการเงินระดับฐานราก 
แนวทางที่ 3 :  การบูรณาการการทํางานของภาครัฐ/เอกชนทั้งในและตางประเทศ 
                        เพ่ือสงเสริมการพัฒนาเศรษฐกิจฐานราก 

            แนวทางท่ี 4 : การสรางสังคมสมดุลโดยมุงลดความเหล่ือมล้ําดานรายได 
                                    และชองวางระหวางสังคมชนบทและสงัคมเมือง 
            แนวทางท่ี 5 : การสรางกลไกปองกันและลดผลกระทบทางลบสําหรับเศรษฐกิจ 
                                  ฐานรากจากปญหาความผันผวนและวิกฤตเศรษฐกิจ  
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Executive Summary 
  
 This study aims to analyze the impact of financial globalization on Thai grass-root 
economy and provide related policy recommendations.  The study focuses on 1) analyzing 
current situations and trends of financial globalization 2) assessing the impact of financial 
globalization on the grass-root economy by using Computational General Equilibrium Capital 
Flow Model (CGE Capital Flow Model) and 3) drafting related policy recommendations. 
 The main findings of current situation and trend analysis on financial globalization  
can be summarized as follows: 

1) Financial globalization has become more important due to supporting factors ranging 
from bilateral and multilateral trade agreements, regional economic integration, technological 
advances, new financial products, policies that promote foreign direct investment, to growing 
world economy and trade. Global capital flows have grown very strongly in the 2000s, with the 
average growth running from 8.8% during 1980-1990 to 14.2% during 1990-2006. 

2) Global capital flows are highly concentrated in industrialized countries, in particular, 
USA, UK, and Europe. Equity and debt securities have become more important and accounted 
for the largest share of Global capital flows in the period 1990-2006. 

3) With impressive growth of economy, trade, and FDI outflows, Emerging East Asia 
countries have been one of the most influential economies in the world. Net capital flows 
(capital outflows – capital inflows) from Emerging East Asia economies including Japan in 
2006 were US$ 539 dollars which accounted for 38.8% of net world capital flows. 

4) Sovereign Wealth Funds and Hedge Funds have gained more significant role in 
global financial markets. 

5) The volatility of global financial market remains high which can cause 
macroeconomic problems and also lead to crises. 

6) Capital flows are important to Thai economy. At the end of 2006, the stock of 
foreign investment accounted for 5.97 trillion Baht compared to 5.08 and 5.84 trillion Baht of 
SET market capitalization and bank credits, respectively. 
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7) Comparing to other emerging market economies, Thailand has not satisfactorily 
reaped the benefit from financial globalization.  Our analysis indicates that Thailand is poor in 
attracting foreign direct investment and foreign portfolio investment as well as failing to utilize 
investment opportunity abroad.  Partly, this is due to a lack of proper coordination between 
authorities. 
 For the grass-root economy, the implications of financial globalization can be 
summarized as follows: 

1) Foreign investment continues to expand rapidly and has become more important to 
the economy including the grass-root level through increasing productivity, employment, and 
income. Nevertheless, capital flows in form of equity investment tend to be less productive for 
the grass-root economy as compare to the highest income group of the economy.  

2) The grass-root economy can take benefits from capital flows through micro-financial 
institutions which receive and then channel additional funds to the grass-root level. However, 
the volatility of capital flows can deteriorate economic growth which will eventually affect the 
grass-root economy through decreasing credit for the poor. This negative effect will be greater 
for poorer group than for richer ones. 

3) Foreign investment helps to promote competition, business operation, and a new way 
of production. However, the grass-root economy is likely to experience the adverse effects of 
these changes due to its low adaptive capability. 

4) The effects of crises on the grass-root economy will be severe.  
5) The volatility of global capital flows and temporary increase in income will have a 

negative impact on the grass-root economy through overspending problems due to expectations 
about increasing income in the future. 
 By using CGE Capital Flows Model, we find that the grass-root economy can benefit the 
most from foreign direct investment and then foreign credits and equity investment, 
respectively. From model simulation, one percent increase in capital flows to GDP will raise 
income for the grass-root level by 6.7%. However, financial globalization has its drawback on 
income distribution.  We find that the richest group of people in the economy can benefit the 
most from capital flows, while the opposite is true for the poorest group. However, the effect of 
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financial globalization on income distribution is marginal. It is estimated that capital flows will 
affect the ratio of the richest group’s income to the poorest group’s income in the next ten years 
by changing the ratio from 14.7 in 2006 to 15.1 in 2016, increasing slightly.  
 Policy recommendations: 

1) Developing human resource and labor market, 
2) Strengthening state-own financial and micro-financial institutions, 
3) Increasing cooperation between the public and private sectors in order to promote the 

grass-root economy, 
4) Reducing income inequality and social gaps and  
5) Developing mechanism to prevent and pacify the adverse impact of capital flows on 

the grass-root economy. 
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บทที่ 1 
 

บทนํา 
 

1.1 ความสําคัญ และที่มา 
 

“The current process of globalization is generating unbalanced outcomes, both between 
and within countries.  Wealth is being created, but too many people are not sharing in its 
benefits. ….Even in economically successful countries some workers and communities have 
been adversely affected by globalization.”  

 
Report of  World Commission on Social Dimension of  Globalization, International 

Labor Office 2004. 
 
กระแสโลกาภิวัตนดานเงินทุนไดกอใหเกิดประโยชนในระบบเศรษฐกิจมากมาย   

ชวยเพ่ิมแหลงเงินทุน พัฒนาตลาดทุน ตลอดจนทําใหเศรษฐกิจขยายตัวข้ึนอยางรวดเร็ว   
อยางไรก็ตาม ประโยชนที่เกิดข้ึนนี้มักเปนไปอยางไมสมดุล กลาวคือประโยชนจะตกอยูกับ 
กลุมคนท่ีมีโอกาสเขาถึงแหลงทุนดังกลาว ในขณะที่กลุมคนในระดับฐานรากแทบไมไดรับ
ประโยชน และบอยครั้งเมื่อเกิดผลกระทบในเชิงลบจากกระแสเงินทุนดังกลาว ผลกระทบใน 
ทางลบน้ีมักตกสูกลุมคนในระดับฐานราก  ดังกรณีของวิกฤตเศรษฐกิจท่ีเกิดข้ึนในประเทศไทย 
ในป 2540  ที่สงผลใหเกิดคนยากจนเพ่ิมข้ึนอยางรวดเร็ว จากจํานวนผูยากจน 6.8 ลานคน 
ในป 2539 เปน 9.9 ลานคนในป 2541 เพ่ิมข้ึนกวา 3.3 ลานคน หรือกวารอยละ 48    

แมวาเรื่องโลกาภิวัตนดานเงินทุนนี้สงผลกระทบในวงกวางตอเศรษฐกิจและสังคมใน 
ทุกระดับ ต้ังแตระดับโลก ระดับประเทศ จนถึงระดับครัวเรือนของไทย โดยเฉพาะอยางยิ่งระดับ
เศรษฐกิจฐานราก1 แตสําหรับประเทศไทยยังไมเคยมีการศึกษาเรื่องโลกาภิวัตนดานเงินทุนและ
เศรษฐกิจฐานรากอยางเปนระบบมากอน  

                                                           
1 เศรษฐกิจฐานรากในการศึกษาน้ีหมายถึงกลุมผูมีรายไดนอย โดยวิเคราะหในภาพรวมของกลุมจากขอมูลกลุม
ประชากรในระดับรายได 20% ที่จนที่สุดของประเทศ 
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เพ่ือใหมีแนวทางการรองรับกระแสโลกาภิวัตนดานเงินทุนสําหรับเศรษฐกิจฐานราก
ภายใตโครงสรางเศรษฐกิจและสังคมที่เปลี่ยนแปลงไป จึงมีความจําเปนในการศึกษาทิศทางและ
ผลกระทบของกระแสโลกาภิวัตนดานเงินทุน ตลอดจนจัดทําแผนการรองรับผลกระทบดังกลาว
สําหรับระยะเวลา 10 ปขางหนา ซึ่งการศึกษานี้จะสอดคลองกับยุทธศาสตรการปรับโครงสราง
เศรษฐกิจใหสมดุลและยัง่ยืน โดยชวยพัฒนาแนวทางในการสรางภูมิคุมกันและระบบบริหาร
ความเสี่ยงของระบบเศรษฐกิจที่มีประสิทธิภาพ 

กระแสโลกาภิวัตนดานเงินทุนมีแนวโนมขยายตัวตอเน่ืองจากบรรยากาศท่ีสงเสริม  
ทั้งขอตกลงและความรวมมือทางการคาและการลงทุนระดับทวิภาคีและพหุภาคี  การรวมตัว 
ทางเศรษฐกิจของภูมิภาคตาง ๆ ความกาวหนาทางเทคโนโลยีสารสนเทศ การเกิดธุรกรรมใหม ๆ 
ทางการเงิน การสงเสริมการลงทุนในตางประเทศ ตลอดจนการขยายตัวของเศรษฐกิจและการคา
โลกอยางตอเนื่อง 

ความผันผวนในตลาดการเงินโลกมีอยูตอเนื่องและจะสรางปญหากับประเทศตาง ๆ  
ในโลกตอไป และรุนแรงถึงการเกิดวิกฤษเศรษฐกิจ 

สําหรับประเทศไทยน้ัน เงินทุนโลกมบีทบาทสําคัญ โดยเฉพาะเมื่อพิจารณาจาก 
การลงทุนจากตางประเทศคงคางในป 2549 มีมลูคา 5.97 ลานลานบาท สูงกวาขนาดของมูลคา
ตลาดของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย (Market capitalization) ที่มีมูลคา 5.08 ลานลานบาท 
และการใหสินเชื่อธนาคารพาณิชย ที่มมีูลคา 5.84 ลานลานบาท ณ เวลาเดียวกัน  

กระแสโลกาภิวัตนดานเงินทุนมีการเปลี่ยนแปลงอยางรวดเร็ว สงผลกระทบในวงกวาง
ตอเศรษฐกิจและสังคมในทุกระดับ ต้ังแตระดับโลก ระดับประเทศ จนถึงระดับครัวเรือนไทย  
โดยเฉพาะอยางยิ่งระดับเศรษฐกิจฐานราก จึงมีความจําเปนที่จะตองวางกรอบนโยบายเพื่อ
รองรับผลกระทบของการเคลื่อนยายทุนดังกลาวโดยเฉพาะสําหรับเศรษฐกิจฐานรากท่ีมี
ภูมิคุมกันตํ่าตอกระแสดังกลาว   

ทั้งน้ี จากการศึกษาในเบ้ืองตน คณะผูวิจัยเห็นความทาทายสําคัญใน 2 เรื่องคือ การสราง
กลไกดึงประโยชนจากกระแสโลกาภิวัตนดานเงินทุน ใหสามารถสรางและกระจายประโยชน 
สูกลุมเศรษฐกิจฐานรากมากข้ึน  และการปองกันและลดผลกระทบสําหรับเศรษฐกิจฐานราก    
 
1.2 วัตถุประสงคของโครงการวิจัย 

(1) เพ่ือหาแนวทางที่เหมาะสมในการหาประโยชนจากกระแสโลกาภิวัตนดานเงินทุน
สําหรับเศรษฐกิจฐานราก 
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(2) เพ่ือหาแนวทางที่เหมาะสมในการลดผลกระทบในทางลบจากกระแสโลกาภิวัตน 
ดานเงินทุนสําหรับเศรษฐกิจฐานราก 

(3) เพ่ือศึกษาและคาดการณแนวโนมกระแสโลกาภิวัตนดานเงินทุน 
 

1.3 ขอบเขตของโครงการวิจัย 
 ศึกษาแนวโนมกระแสโลกาภิวัตนดานเงินทุน และระบุโอกาสและผลกระทบใน 
ทางลบตอระบบเศรษฐกิจฐานราก ตลอดจนจัดทําแนวทางการรองรับกระแสโลกาภิวัตน 
ดานเงินทุนสําหรับเศรษฐกิจฐานราก   
 เศรษฐกิจฐานรากในการศึกษานี้หมายถึงกลุมผูมีรายไดนอย โดยวิเคราะหในภาพรวม
ของกลุมจากขอมูลกลุมประชากรในระดับรายไดรอยละ 20 ที่จนที่สุดของประเทศ  
          โลกาภิวัตนดานเงินทุน (Globalization of Capital หรือในบางครั้งถูกเรียกวา Financial 
Globalization) มีความหมายอยางกวาง ๆ วา เปนกระบวนการในการเชื่อมโยงและรวมตัวทาง
การเงินของโลก โดยมีเงินทุนเคลื่อนยายระหวางประเทศ (International Capital Flows or Capital 
Flows) เปนสวนประกอบและเครื่องชี้อยางหน่ึงถึงระดับการเชื่อมโยงหรอืรวมตัวทางการเงิน
ของโลก โดยโลกาภิวัตนดานเงินทุนในการศึกษานี้  เนนที่การเคลื่อนยายเงินทุนระหวางประเทศ
ที่สามารถแยกเปนการลงทุนโดยตรง (DirectInvestment) การลงทุนในหลักทรัพย (Portfolio 
Investment) และการลงทุนอ่ืนๆ (Other Investment) โดยการลงทุนในหลักทรัพยประกอบดวย
การลงทุนในตราสารทุนและการลงทุนในตราสารหน้ี และการลงทุนอ่ืน ๆ ประกอบดวย  
การกูยืม การฝากเงิน และสินเชื่อทางการคาเปนสําคัญ 
 

1.4 วิธีการดําเนินการวิจัย  
(1) การศึกษา รวบรวม และพัฒนาฐานขอมูล เปนการรวบรวมขอมูลทุติยภูมิ ทั้งขอมูล

จากการวิจัย บทความทางวิชาการ แผนแมบทและแผนยุทธศาสตรตาง ๆ ที่เกี่ยวของ ตลอดจน
ขอมูลสําหรับประกอบในการพัฒนาแบบจําลอง     

(2) การคาดการณและประเมินผลกระทบเงินทุนเคลื่อนยายระหวางประเทศ (Projection 
of Globalization of Capital and Assessing its Impact on Thai Economy) โดยการพัฒนา
แบบจําลองใหสามารถวิเคราะหถึงผลกระทบตอเศรษฐกิจฐานราก 
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(3) การจัดทําแผนรองรับกระแสโลกาภิวัตนดานเงินทุนสําหรับเศรษฐกิจฐานราก  
ทําการรวบรวมขอมูลจากการวิจัย  บทความทางวิชาการ แผนแมบทและแผนยุทธศาสตรตาง ๆ 
ที่เกี่ยวของ และจัดทําการระดมสมองจากผูรูและหนวยงานท่ีเกี่ยวของ เพ่ือหาขอเสนอแนะ  
และมาตรการท่ีเกี่ยวของ    



1.5 แผนการดําเนินการ 
โครงการวิจัยมีแผนการดําเนินงาน 12 เดือนมีรายละเอียดดังนี้ 

ตาราง 1.1 แผนการดําเนินการ 

                                     เดือน ต.ค. 

50 

พ.ย. 

50 
ธ.ค. 

50 
ม.ค. 

51 
ก.พ. 

51 
มี.ค. 

51 
เม.ษ.

51 
พ.ค. 

51 
มิ.ย. 

51 
ก.ค. 

51 
ส.ค. 

51 
ก.ย. 

51 

1. ระบุโอกาสและประเด็นปญหา และพัฒนาฐานขอมูล  
1.1 รวบรวมขอมูลจากการศึกษาที่เกี่ยวของ 
1.2 พัฒนาฐานขอมูล 

1.3 ระบุโอกาสและผลกระทบในทางลบจากกระแสโลกาภิวัตน 

2. วิเคราะหพฤติกรรมและประเมินผลกระทบจากกระแสโลกาภิวัตนตอ

เศรษฐกิจฐานราก 
2.1 พัฒนาแบบจําลอง  
2.2 วิเคราะหพฤติกรรมและคาดการณแนวโนมกระแสโลกาภิวัตน 

3. วิเคราะหแนวทางรองรับฯกระแส โลกาภิวัตนสําหรับเศรษฐกิจรากหญา 
3.1 ศึกษาและวิเคราะหแนวทางตาง ๆ ในการรองรับกระแสโลกาภิวัตน 

4. การสงมอบงานวิจัย 
        4.1 รายงานความคืบหนาครั้งที่ 1 

4.2 รายงานความคืบหนาครั้งที่ 2 
4.3 รางรายงานฉบับสมบูรณ 
4.4 รายงานฉบับสมบูรณ 
4.5 นําเสนอผลการศึกษา 
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1.6 ประโยชนที่คาดวาจะไดรับ  
(1) กระทรวงการคลังและผูกําหนดนโยบายเศรษฐกิจมีแนวทางท่ีเหมาะสมในการหา

ประโยชนจากกระแสโลกาภิวัตนดานเงินทุนสําหรบัเศรษฐกิจฐานราก 
(2) กระทรวงการคลังและผูกําหนดนโยบายเศรษฐกิจมีแนวทางท่ีเหมาะสมในการสราง

ภูมิคุมกันและลดผลกระทบในทางลบจากกระแสโลกาภิวัตนดานเงินทุนสําหรบัเศรษฐกิจฐานราก 
(3)  มีองคความรูดานกระแสโลกาภิวัตนและเศรษฐกิจฐานราก 
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บทที่ 2 
 

การทบทวนวรรณกรรม 
 

2.1 แนวคิดสําคัญท่ีเกี่ยวของ 
      แนวคิดเรื่องกระแสโลกาภิวัตนดานเงินทุนมีอยูมากหลายทฤษฎี แตแนวคิดที่สําคัญท่ี
เกี่ยวของสามารถแบงเปน 2 เรื่อง คือ 1) ผลกระทบของกระแสโลกาภิวัตนดานเงินทุนตอ
ระบบเศรษฐกิจ และ 2) ผลกระทบของกระแสโลกาภิวัตนดานเงินทุนตอเศรษฐกิจฐานราก 
สรุปไดดังน้ี  

2.1.1 แนวคดิหลักเรื่องผลกระทบของกระแสโลกาภิวัตนตอระบบเศรษฐกจิ 2 
    กลไกสงผาน 
กระแสโลกาภิวัตนดานเงินทุน3 จะชวยเพิ่มประสิทธิภาพของตลาดการเงินโลก      

พัฒนาตลาดการเงินในประเทศตาง ๆ  เพ่ิมความโปรงใสและธรรมาภิบาลในตลาดการเงิน 
ตลอดจน เพ่ิมวินัยในการดําเนินนโยบายเศรษฐกิจ และยังสงผลบวกตอระบบเศรษฐกิจโดยรวม  
โดยการเพิ่มประสิทธิภาพในการผลิต การขยายตัวของเศรษฐกิจ และลดความผันผวนของ 
การบริโภค ตลอดจนลดโอกาสในการเกิดวิกฤตเศรษฐกิจ ดังแผนภาพ 2.1 

 
 

แผนภาพ 2.1 ผลกระทบของกระแสโลกาภิวัตนดานเงินทุนตอเศรษฐกิจ 
 
 
 
 
 
 

                                                           

กลไกสงผาน 

1. เพ่ิมประสิทธิภาพการลงทุน
ของโลก 

2. พัฒนาตลาดทุน 

3. พัฒนาสถาบันและหนวยงาน
ที่เก่ียวกับตลาดทุน 

4. เพ่ิมความโปรงใสและ           
ธรรมาภิบาล 

5. เพ่ิมวินัยการบริหารนโยบาย

ผล 

1. เพิ่มประสิทธิภาพ
การผลิต /เพ่ิม GDP 

2. ลดการผันผวนของ
การบริโภค 

3. ลดโอกาสการเกิด
วิกฤตเศรษฐกิจ 

กระแสโลกา
ภิวัตนดาน
เงินทุน 

2 ประยุกตจาก  Kose, Prasad, Rogoff, and Wei (2006) “Financial Globalization: A Reappraisal”  IMF Working Paper, 
WP/06/189  
3เงินทุนน้ีสามารถแยกเปน การลงทุนโดยตรง (Direct Investment) การลงทุนในหลักทรัพย (Portfolio Investment) และ  
การลงทุนอื่นๆ (Other Investment)   



 8 

เง่ือนไขของการเกิดผลกระทบ  
หากประเทศท่ีไดรับผลกระทบจากกระแสโลกาภิวัตน ยังมีระดับการพัฒนาของ

หนวยงานท่ีเกี่ยวของกับตลาดการเงินอยูในระดับตํ่า ขาดความโปรงใสและขาดธรรมาภิบาล          
ในตลาดการเงิน ขาดวินัยในการดําเนินนโยบายเศรษฐกิจ ตลอดจนมีระดับการรวมตัวกับ 
ตลาดการคาโลกท่ีตํ่า กระแสโลกาภิวัตนดานเงินทุนมีแนวโนมสงผลกระทบในทางลบตอ
ประสิทธิภาพในการผลิต การขยายตัวของเศรษฐกิจและการบริโภค ตลอดจนเพ่ิมโอกาส 
ในการเกิดวิกฤตเศรษฐกิจ ดังแผนภาพ 2.2 

 
แผนภาพ 2.2  เง่ือนไขของการเกิดผลกระทบของกระแสโลกาภิวัตนดานเงินทุน 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

เงินทนุโลก

1. นโยบาย
เศรษฐกิจมหภาค

2. ระดับการพัฒนา
ของตลาดการเงิน

3.ระดับความโปรงใส
ธรรมาภิบาล 

และคณุภาพของสถาบนั
4.ระดับการรวมตัว
กับการคาโลก

1. เพิ่มประสทิธิภาพ
การผลติ/เพิ่ม GDP
2. ลดความผันผวน

3. ลดโอกาส
การเกิดวิกฤต

1. ลดประสิทธิภาพ
การผลติ/ลด GDP

2. เพิ่มความผันผวน
3. เพิ่มโอกาส
การเกิดวิกฤต

เกณฑดี

เกณฑ
ไมดี

 
สําหรับผลกระทบในทางลบตอเศรษฐกิจฐานรากดังที่กลาวมาแลววาสงผลใหรายได

ลดลงและกอใหเกิดวิกฤตเศรษฐกิจท่ีทําใหการวางงานสูงข้ึน และมีการเพ่ิมข้ึนของคนยากจน
อยางรวดเร็วนั้น ยังมีผลกระทบในทางลบเพ่ิมเติมสรุปไดดังนี้4 1) การเพ่ิมข้ึนของทุนในประเทศ
อยางฉับพลันสงผลใหรายไดเพ่ิมข้ึนชั่วคราว  สงเสริมใหเกิดการบริโภคเกินความสามารถใน 

                                                           
4 Agenor (2004), “Does Globalization Hurt the Poor?”, International Economics and Economic Policy, Springer Berlin/ 

Heidleberg, V.1, N.1, March 2004, page 21 - 51 
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การหารายไดในระยะยาว และเม่ือเกิดการลดลงของเงินทุนอยางฉับพลัน สงผลใหเศรษฐกิจ
ชะลอตัว รายไดลด หน้ีสินเพ่ิมข้ึน ทายที่สุดตองลดการบริโภคลง และ 2) การเขาถึงแหลงเงินทุน
จากกระแสโลกาภิวัตน  มักจะเพ่ิมข้ึนสําหรับบริษัทขนาดใหญ และกลุมผูสงออกรายใหญ  
แตมีแนวโนมทําใหบริษัทขนาดยอมไดรับทุนลดลง และโดยเฉพาะเม่ือเกิดการลดลงของเงินทุน
อยางฉับพลัน เงินทุนสําหรับบริษัทขนาดยอม ตลอดจนกลุมผูมีรายไดปานกลางและกลุม 
ผูมีรายไดนอยจะมีจํานวนลดลงอยางรวดเร็ว  
 

2.1.2 แนวคดิหลักเรื่องผลกระทบของกระแสโลกาภิวัตนดานเงินทุนตอเศรษฐกิจฐานราก 
      การศึกษาถึงความสัมพันธระหวางเศรษฐกิจฐานรากและโลกาภิวัตนดานเงินทุนนั้น  
ไมมีการศึกษาโดยตรง แตมีการศึกษาผานความเชื่อมโยงระหวางโลกาภิวัตนและความยากจน  
ซึ่งสามารถประยุกตใชในกรณีของโลกาภิวัตนดานเงินทุนที่มีตอกลุมฐานราก โดยม ี2 มิติที่
สําคัญ คือ ผลกระทบตอความยากจน และการกระจายรายได  อยางไรก็ตามเปนเรื่องคอนขางยาก
ที่จะสรุปไดวาโลกาภิวัตนใหประโยชนแกกลุมฐานรากอยางสมบูรณ เพราะถึงแมโลกาภิวัตน
นํามาซึ่งความมั่งค่ังและการเติบโตทางเศรษฐกิจ แตก็อาจนํามาซ่ึงผลเสียตอการกระจายรายได
ของสังคมมากข้ึน ตามแผนภาพ 2.3    

 
แผนภาพ 2.3 ความเชื่อมโยงระหวางโลกาภิวัตนและความยากจน5 
 
 Growth 

 
                 
 
 
 
 
             

- International trade 
- Cross-border capital & labor market 
- Cross-border flow of technology 
- Cross-border flow of information,     

Openness 

Distribution 

- 

+ 

(Inequality) 

Globalization 

- 

Poverty 

+ 

                                                           
5 ที่มา : “Impact of Globalization on the World’s Poor : Transmission Mechanisms”  Edited by Machiko Nissanke and Erik 
Thorbecke December 2006, Palgrave Macmillan   
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ความสัมพันธ  Globalization-openness-growth-inequality-poverty 
ความเชื่อมโยง 1  Globalization-openness-growth 
                       จากความเชื่อมโยงดังกลาว แสดงใหเห็นวา โลกาภิวัตนไดสงผานทางการเปดเสรี
ดานการคาและเงินทุนระหวางประเทศ ซึ่งจะสงผลกระทบโดยตรงตอการเติบโตทางเศรษฐกิจ 
ผานการเพ่ิมข้ึนของการสงออก การนําเขา และการไหลเขาของเงินทุนจากตางประเทศ  
(FDI กอใหเกิด productivity และการสงผานเทคโนโลยีและองคความรูใหม ๆ)  
 
ความเชื่อมโยง 2  Globalization-openness-poverty 
  ความเชื่อมโยงของการเปดเสรีสูความยากจนน้ัน คือ ความสัมพันธระหวาง 
การเติบโตทางเศรษฐกิจกับความไมเทาเทียมกันกลาวคือ ในขณะที่กลุมฐานรากดูเหมือนจะ
ไดรับประโยชนจากการเติบโตทางเศรษฐกิจ แตผลกระทบจากการลดลงของความยากจนน้ัน 
จะข้ึนอยูกับรูปแบบการเติบโตของเศรษฐกิจที่สงผลตอการกระจายรายไดวาเปนอยางไร  
หากการเติบโตทางเศรษฐกิจน้ันไดกอใหเกิดความไมเทาเทียมกันของรายไดสูงข้ึน กลุมฐานราก
อาจจะไดรับประโยชนเพียงเล็กนอย หรืออาจไดรับความเสียหายจากกระบวนการโลกาภิวัตน
แทน ซึ่งความไมเทาเทียมกันนี้จะสงผลตอการเติบโตทางเศรษฐกิจท่ีทําใหลดลงในอนาคต  
และความยากจนก็อาจเพ่ิมข้ึนทําใหเกิดความขัดแยงและความไมเสถียรภาพในดานสังคมและ
การเมืองนําไปสูการลงทุนที่ลดลง 

  “อัตราการเติบโตของ GDP สงผลดีตอการลดลงของความยากจน แตขณะเดียวกัน

ทําใหความไมเทาเทียมกันเพ่ิมสูงขึ้น ซึ่งความไมเทาเทียมกันนี้จะบั่นทอนประโยชนที่จะไดรับจาก

การเติบโตท่ีสูงขึ้นของความยากจนท่ีลดลง” ดังน้ัน ควรท่ีจะใหความสําคัญกับรูปแบบหรือ
โครงสรางของการเติบโตทางเศรษฐกิจและการพัฒนามากกวาอัตราการเติบโตทางเศรษฐกิจ 
  จากการศึกษาพบวา ในข้ันตนของการพัฒนา การเติบโตของภาคเกษตรกรรมมี
ความสําคัญและมีผลกะทบอยางสูงตอระดับความยากจนมากกวาการเติบโตในภาคเศรษฐกิจอ่ืน 
 
2.2 การทบทวนวรรณกรรมท่ีเกี่ยวของ  
 งานวิจัยเรื่องโลกาภิวัตนดานเงินทุนและเศรษฐกิจฐานรากไมมีการศึกษาโดยตรงใน
ตางประเทศตลอดจนในกรณีของประเทศไทย อยางไรก็ตามมีการศึกษาท่ีใกลเคียงตลอดจน
การพัฒนาแบบจําลองท่ีเกี่ยวของ แยกไดดังน้ีคือ 1. โลกาภิวัตนกับการเงินฐานราก  
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2. โลกาภิวัตนกับความยากจน 3. การพัฒนาแบบจําลอง CGE การเคลื่อนยายเงินทุน และ  
4.โลกาภิวัตนดานเงินทุนและเศรษฐกิจฐานรากกรณีของประเทศไทย มีดังนี้ 
      2.2.1 โลกาภิวัตนกับการเงินฐานราก 
       Littlefield และ Rosenberg (2004) 6ไดกลาวถึงเรื่องการเงินฐานราก (Microfinance)  
และสวนท่ีเกี่ยวของกับโลกาภิวัตน ดังนี้ 
       (1) ในระยะแรกเร่ิมของการเกิดข้ึนของ Microfinance Institutions (MFI) จะเปนองคกร
ที่ไมแสวงหากําไรเปนสวนใหญ มีวัตถุประสงคใหคนจนไดเขาถึงแหลงเงินทุนไดมากข้ึน 
โดยจากตัวเลขที่ผานมา MFI จะเปนแหลงเงินทุนที่สําคัญของผูหญิงและเด็กที่ไมสามารถขอกู 
จากสถาบันการเงินอ่ืน ๆ ได เนื่องมาจากจํานวนเงินที่ตองการกูเปนจํานวนไมมากนัก และไมมี
ทรัพยสินคํ้าประกันเงินกู 
        (2) การเปดเสรีทางดานเงินทุนทําใหมีทุนตางชาติไหลเขามาในประเทศเพ่ิมข้ึน 
โดยเฉพาะประเทศท่ีกําลังพัฒนา ซึ่งเงินทุนที่ไหลเขามานี้ ถาหากไหลเขามาสู MFI จะทําให MFI 
มีปริมาณเงินท่ีจะปลอยกูใหกับคนจนมากข้ึน ทั้งน้ี การท่ีปริมาณเงินทุนในระบบเศรษฐกิจ
เพ่ิมข้ึนจะสงผลใหอัตราดอกเบี้ยลดลง ทําใหตนทุนในการกูเงินลดลงตามไปดวย 
          (3) หากวิเคราะหถึงสถานะความม่ันคงของ MFI พบวา MFI ที่มีศักยภาพสูง 
จะสามารถทํากําไรไดมากกวา Local Commercial Bank เสียอีก นอกจากน้ี จากประสบการณของ
ประเทศท่ีประสบวิกฤติเศรษฐกิจ พบวา MFI จะมีเสถียรภาพมากวา Commercial Bank  
(ลมนอยกวา) แสดงใหเห็นวา การเปดเสรีทางการเงินสงผลเสียตอเศรษฐกิจฐานรากนอยกวา
เศรษฐกิจหลักของประเทศ 
            ทั้งน้ี  Littlefield and Rosenberg เสนอวา ควรผลักดันให MFI เปนสถาบันทาง
การเงินหลักของประเทศกําลังพัฒนาเพ่ือชวยพัฒนาใหบริการทางการเงินมีประสิทธิภาพแทนที่จะ
เปนเพียงสวนเติมเต็มของระบบการเงินของประเทศน้ัน ๆ เทาน้ัน 
                        Bernnasek, Phillips และ Ross (2005)7 มีความเห็นวาโลกาภิวัตนดานเงินทุนจะ
สงผลดีตอการเงินฐานรากท้ังในแงของผูกูเงินและผูลงทุนผาน MFI กลาวคือ MFI มีเงินทุนเพ่ือ

                                                           
6 Littlefield, Elizabeth and Rosenberg, Richard (2004), Microfinance and the Poor, Finance and Development 
7 Bernnasek, Alexandra, Phillips, Ronnie J. , and Ross,  Michael P.(2005) Globalization and the changing Relationship 
between economic development and capital markets: Innovations in funding for Microfinance , Capital Markets, 
Globalization, and Economic Development ,2005 
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            Fischer (2000)8 เห็นวา 1) การเปดเสรีทางดานเงินทุนกําลังแพรกระจายไดไปยัง
ประเทศกําลังพัฒนา โดยการเปดเสรีดานเงินทุนจะสงผลดีตอการจัดสรรทรัพยากรทางดานเงินทุน
ใหมีประสิทธิภาพยิ่งข้ึน และสนับสนุนใหเกิดการออม และการผลิตในระบบเศรษฐกิจเพ่ิมข้ึน  
และ 2) ความสัมพันธระหวางการเปดเสรีทางดานเงินทุนกับการเงินฐานราก ไมมีขอมูลที่ชัดเจน
วา การเปดเสรีทางดานเงินทุน กระทบตอกลุมเปาหมายท่ีอยูในเศรษฐกิจฐานราก เชน เกษตรกร 
คนยากจนมากนอยเพียงใด 
                ทั้งน้ี Fischer ไดต้ังสมมติฐานเบ้ืองตนวา การเปดเสรีทางดานเงินทุน จะสงผลกระทบ
เชิงลบ ทั้งในดานปริมาณและตนทุนของระบบการเงินของประเทศ แตจากการศึกษาที่ผานมาของ 
Jaramillo, Harris, Melo, and Tybont พบวา การเปดเสรีทางดานเงินทุนไมมีผลกระทบเชิงลบตอ
การกระจายความมั่งค่ังและธุรกิจขนาดกลางและขนาดเล็กในประเทศแตอยางใด แตที่จะมี
ผลกระทบ คือการเปลี่ยนแปลงของอุปสงคอันเนื่องมาจากการขยายตัวของตลาดโลก ซึ่งทําให 
SMEs ตองปรับตัว เชน ในเรื่องของเทคโนโลยีในการผลิต เปนตน 
            2.2.2 โลกาภิวัตนกับความยากจน 
            Harrison and McMillan (2006)9 ไดศึกษาขอมูลของ World Bank พบวา จํานวน
ประชากรโลกมากกวา 1 พันลานคนอยูในสภาวะยากจนและขาดแคลนข้ันรายแรง ซึ่งคาใชจาย
เพ่ือความอยูรอดตอวันตอคนนอยกวา 1 ดอลลาร และในป 2001กวาครึ่งหน่ึงของจํานวน
ประชากรในกลุมประเทศกําลังพัฒนามีคาใชจายเพ่ือความอยูรอดตอวันตอคนนอยกวา  
2 ดอลลาร แตในระยะ 20 ปที่ผานมา รอยละของประชากรโลกที่อยูในภาวะยากจนและ 
ขาดแคลนข้ันรายแรงไดลดลงจากรอยละ 33 มาท่ีรอยละ 17 ขณะที่อัตราความยากจนลดลงน้ัน 
ประเทศกําลังพัฒนาไดเขาสูระบบการคาโลกเพิ่มข้ึน  
 

                                                           
8 Fischer, Klaus P.(2000) A Market Approach to Microfinance: a deserving research agenda, CREFA, Laval University 
9 Harrison, Ann  and McMillan, Margaret (2006) On the links between globalization and poverty , Springer Science and 
Business Media B.V. 
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           ทั้งน้ี ถาหากพิจารณาสัดสวนการสงออกตอ GDP ซึ่งเปนเครื่องมือท่ีใชวัดระดับ 
โลกาภิวัตนของประเทศก็จะพบวา ในปจจุบัน ประเทศกําลังพัฒนามีการเปดตัวสูโลกาภิวัตน
มากกวาประเทศ ที่มีรายไดในระดับสูง  ซึ่ง “โลกาภิวัตน” ในที่นี้จะหมายถึง 1. การคาระหวาง 
ประเทศ 2. การเคลื่อนยายเงินทุนระหวางประเทศ โดยรวมการลงทุนของตางชาติ ตราสารทุน 
และเงินชวยเหลือตาง ๆ 
            นอกจากนี้ จากผลการศึกษา 15 การศึกษาของ NBER ชี้ใหเห็นวาการคาดการณใน
อดีตเกี่ยวกับความเชื่อมโยงระหวางโลกาภิวัตนกับความยากจนยังไมถูกตอง สิ่งท่ีประชาชน
ยากจนไดรับจากการคาน้ัน มีความไมเทาเทียมกันในระดับสูง และไมเสมอไปท่ีกลุมคนยากจน 
(ฐานราก) จะไดรับประโยชนจากโลกาภิวัตน 
             ทั้งน้ี Harrison and McMillan ไดวิเคราะหความเชื่อมโยงระหวางโลกาภิวัตนและ
ฐานราก ซึ่งสามารถแยกไดเปน 6 ประเด็นดังน้ี 
        (1) กลุมฐานรากในประเทศท่ีแรงงานไมมีฝมือจํานวนมาก จะไมไดรับประโยชนจาก 
trade reform เสมอไป 
             -  จากขอพิสูจนทางคณิตศาสตรของ Stolper-Samuelson ที่พัฒนามาจาก  
Heckscher-Ohlin (HO) model พบวา แรงงานท่ีไมมีฝมือในประเทศกําลังพัฒนาจะไดรับ
ประโยชนจากการเปดตลาดการคามากท่ีสุด เชนเดียวกับการศึกษาของ Anne Krueger , Jagdish 
Bhagwati และ T.N. Srinivasan  ที่ใหความเห็นวา Trade reforms ในประเทศกําลังพัฒนาเปน 
การชวยเหลอืและสนับสนุนคนยากจน (pro-poor) เน่ืองจากประเทศเหลาน้ีจะไดรับประโยชน
จากการไดเปรียบโดยเปรียบเทียบ ขณะที่ Don Davis และ Prachi Mishra โตแยงวา การเปดเสรี
มากข้ึนของประเทศกําลังพัฒนาที่มีแรงงานท่ีไมมีฝมือจํานวนมาก จะสงผลใหคาจางของแรงงาน
ที่ไมมีฝมือน้ันมีแนวโนมเพ่ิมสูงข้ึน ซึ่งเปนอันตรายตอระบบเศรษฐกิจได นอกจากน้ัน การศึกษา 
HO model นั้น คอนขางเปนไปไมไดในโลกแหงความเปนจริง แมวาประเทศจะไดเปรียบโดย
เปรียบเทียบในการผลิตสินคาท่ีใชแรงงานท่ีไมมีฝมือก็ตาม แตการท่ีจะเคลื่อนยายทุนมนุษย  
หรือแรงงานจากภาคเศรษฐกิจหนึ่งสูอีกภาคเศรษฐกิจหนึ่งทันทีนั้นเปนไปไดยาก เนื่องจากมี
อุปสรรค สญัญาและขอกําหนดตาง ๆ ในการเขาและออกของแรงงานในบริษัทตาง ๆ 

               -  จากขอมูลในอดีตยืนยันวา ประเทศกําลังพัฒนามีนโยบายปองกันภาคเศรษฐกิจที่
ใชแรงงานท่ีไมมีฝมือ เชน อุตสาหกรรมสิ่งทอ และอุตสาหกรรมเครื่องนุงหม แต trade reforms 
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        (2) กลุมฐานรากจะไดรับประโยชนจากโลกาภิวัตนก็ตอเมื่อมีการดําเนินนโยบายที่
เกี่ยวของ 
                  -  การศึกษาในประเทศอินเดียและกัมพูชาพบวา โลกาภิวัตนจะใหประโยชน
แกฐานราก หาก trade reforms ถูกใชรวมกับนโยบายท่ีจะลดอุปสรรคการเคลื่อนยายของ 
แรงงานดวย  
                             -  ประเทศเอธิโอเปย ซึ่งขาดแคลนอาหารอยางมาก หากยังไมไดรับ 
ความชวยเหลือดานอาหารท่ีเพียงพอ โลกาภิวัตนก็ไมมีความหมาย 
                              -  อาจสรุปไดวา ในความเปนจริงแลว นโยบายอ่ืน ๆ ลวนมีความจําเปน 
ตอการท่ีจะสนับสนุนใหไดรับประโยชนจากโลกาภิวัตน ซึ่งหากจะพ่ึงพาแต trade reforms  
เพียงประการเดียว ก็จะไมสามารถลดความยากจนลงได 
             (3) การเติบโตของการสงออกและการลงทุนจากตางประเทศสามารถชวยลดภาวะ
ความขาดแคลนและยากจนได 
                      -  จากการศึกษาพบวา ความยากจนมีแนวโนมลดลงในประเทศที่มีการเติบโต
ดานการสงออก หรือการลงทุนจากตางชาติ เชน ประเทศอินเดีย การไหลเขามาของเงินทุนจาก
ตางประเทศมีผลใหความยากจนลดลง ประเทศแซมเบีย ผูบริโภคฐานรากไดรับประโยชนจาก
การซ้ือสินคาไดถูกลง เนื่องจากราคาลดลง ขณะที่ผูผลิตฐานรากในภาคการสงออกไดรับ
ประโยชนจาก trade reforms ผานทางราคาสินคาท่ีผลิตราคาสูงข้ึน  
                         (4) วิกฤตการณดานการเงินสงผลกระทบตอกลุมฐานรากในระดับสูง 

                       -  ประเทศอินโดนีเซีย เมื่อประสบวิกฤตเศรษฐกิจดานการเงินในป 1997 
อัตราความยากจนเพ่ิมสูงข้ึนถึงรอยละ 50 

                            -   การรวมตัวกันทางดานการเงินของประเทศตาง ๆ นําไปสูการบริโภค 
ที่สูงข้ึน และการผลิตท่ีออนไหวงายในประเทศท่ีมีรายไดตํ่า ซึ่งประเทศเหลาน้ีจะไดรับ
ประโยชน กต็อเม่ือมีสถาบันการเงินที่เขมแข็งและมีนโยบายมหภาคที่มั่นคง รวมทั้งนโยบาย
อัตราแลกเปลี่ยนที่ยืดหยุนได 
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                        -  การลงทุนจากตางชาติมีความแตกตางจากเงินทุนเคลื่อนยายประเภทอ่ืน ๆ 
กลาวคือ เงินทุนเคลื่อนยายอ่ืน ๆ ที่ไหลเขามามีความเปนไปไดที่จะกอใหเกิดภาวะความยากจนใน
ระบบเศรษฐกิจแต FDI จะชวยลดภาวะความยากจนได  
                 (5) โลกาภิวัตนกอใหเกิดผูไดรับประโยชนและผูสูญเสียในระหวางกลุม 
ฐานรากดวยกันเอง 
                     -  ภายในประเทศหรือภูมิภาคเดียวกัน trade reforms อาจนําไปสูการสูญเสีย
รายไดสําหรับเกษตรกรในชนบท ขณะที่ผูบริโภคในชนบทและในเมืองอาจไดรายไดเพ่ิมข้ึนจาก
สินคาชนิดเดียวกัน 
                    (6) การดําเนินนโยบายที่เกี่ยวของกับโลกาภิวัตนที่แตกตางกันตองทําควบคู
ไปกับผลลัพธของความยากจนท่ีแตกตางกัน 

                      -  จากประสบการณของประเทศโคลัมเบียที่ศึกษาโดย Penny Goldberg 
และ Nina Pavcnik พบวา ผลกระทบจากการลดภาษีนําเขาอยางมากของโคลัมเบีย ระหวาง 
ป 1984-1998 สงผลตอตลาดแรงงานในเมืองหลายประการ เชน โอกาสที่จะวางงานเพ่ิมมากข้ึน 
ภาวะจํายอมตอคาจางแรงงานข้ันตํ่า, การจาง แรงงานนอกระบบ และการเกิดภาวะยากจนและ
ขาดแคลน เปนตน แรงงานในแตละภาคเศรษฐกิจตาง ๆ ที่อยูในภาวะเศรษฐกิจท่ีมีการแขงขัน 
การนําเขาท่ีสูงมีแนวโนมที่จะจนมากข้ึน ขณะที่หากแรงงานอยูในภาวะเศรษฐกิจที่มีการสงออก
เติบโตดีมีแนวโนมที่จะจนลดลง  
                        Ryman และ Kean (2002)10 ความเห็นวา Globalization กอใหเกิดความไมเทาเทียมกัน
และภาวะความยากจนเพ่ิมข้ึน เนื่องจากมีการกระจายรายไดที่ไมเทาเทียมกัน และการดําเนิน
กิจกรรมทางเศรษฐกิจของ TNCs และประเทศท่ีร่ํารวยมีการเอารัดเอาเปรียบมากข้ึน นําไปสู       
การเพ่ิมข้ึนของความไมเสมอภาคระหวางคนรวยและคนจน ซึง่เห็นไดจากส้ินป 1990 ประเทศ 
ที่ร่ํารวยมีรายไดคิดเปน 2 ใน 3 ของรายไดทั้งหมดของโลก นอกจากนี ้ประเทศกําลังพัฒนาไดรับ
ประโยชนจากการใชแรงงานและทรัพยากรของประเทศตนเปนสัดสวนท่ีนอย เชน ทุกๆ  
1 เหรียญสหรัฐที่ไดรับจากการสงออก มีเพียง 0.03 ดอลลารเทาน้ันที่ประเทศยากจนจะไดรับ 
           Green (2005)11พบวา ในปจจุบันประชากร 1.3 พันลานคนท่ัวโลกสามารถ
ดํารงชีวิตอยูไดโดยใชเงิน 70 เพนซ ตอวัน ขณะท่ีอีก 800 ลานคนไมเงินเพียงพอท่ีจะซื้ออาหาร 

                                                           
10 Ryman, Helen & Kean, Stuart (2002) Globalisation : the poor must come first, World Vision internal paper 
11 Green, Duncan  (2005) The rough guide to globalization, , CAFOD’s Public Policy Unit 
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            ยิ่งไปกวาน้ัน โลกาภิวัตนไดสงผลกระทบตอการทํางานของฐานราก กลาวคือ 
แมวาจะกอใหเกิดการจางงานเพ่ิมข้ึน แตการแขงขันระหวางประเทศท่ีจะดึงดูด FDI ทําใหรัฐ
พยายามกําหนดอัตราคาจางใหอยูในระดับตํ่า เพ่ือเปนขอไดเปรียบในการจูงใจนักลงทุนตางชาติ
เขามาลงทุน ซึ่งเรียกวา “race to the bottom” นอกจากนั้น รัฐจะพยายามไมใหมีสหภาพแรงงาน
หรือองคกรที่กอใหเกิดอุปสรรคตอการลงทุน รวมท้ังยังลดภาษีประเภทตาง ๆ เพ่ือเอ้ือแก 
การลงทุนของตางชาติอีกดวย ซึ่งผลของการดําเนินนโยบายเชนนี้จะทําใหประโยชนที่คาดวาจะ
เกิดแกประเทศและแรงงานภายในประเทศจะลดนอยลง ตัวอยางเชน ในชวง 15 ปที่ผานมา 
ประเทศอังกฤษมีตนทุนในการผลิตเสื้อผาและรองเทาลดลง โดยเฉพาะในสวนของคาจาง
แรงงานท่ีถูกลง เสื้อ Jacket ของ Nike ราคา 100 ปอนดในอังกฤษ แตจะมีเพียง 51 เพนซเทาน้ันที่
คืนสูบังคลาเทศที่เปนประเทศผูผลิต สวนในประเทศอินโดนีเซีย คนงานผลิตเสื้อผา 
ตองใชเวลาถึง 10 ชั่วโมงตอวันถึงจะไดคาจางแรงงาน 57 เพนซ ซึ่งภายใตกระแสโลกาภิวัตน 
มีทั้งผูชนะและผูสูญเสียซึ่งเกิดข้ึนระหวางคนรวยกับคนจน และประเทศท่ีร่ํารวยกับประเทศท่ี
ยากจน   
              Bardhan (2004) 12 กลาววา โลกาภิวัตนสามารถนําไปสูความชวยเหลือตาง ๆ  
แกฐานราก ซึ่งเปนการเปดโอกาสใหม ๆ ใหคนจนไดมีความเปนอยูที่ดีข้ึน หากแตข้ึนอยูกับ
ความสามารถของรัฐบาลที่จะสามารถใชประโยชนจากโลกาภิวัตน อยางไรก็ตามมักจะถูกจํากัด
ดวยการเมืองภายในประเทศ และสถาบันทางเศรษฐกิจอาจนํามาซึ่งความยากลําบากที่เพ่ิมข้ึนของ
คนจนไดบอยครั้งโลกาภิวัตนไมใชตนเหตุหลักที่กอใหเกิดปญหาตาง ๆ ขณะเดียวกันก็ไมใช
วิธีการแกปญหาหลักที่จะนํามาซึ่งการแกปญหาทุกอยางได ดังเชนการกลาวอางกัน โดยเฉพาะ
ปญหาความยากจน 
                                                           
12 Bardhan, Pranab (2004) The impact of globalization on the poor, BREAD Policy Paper 
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               ในงานวิจัยไดอางถึงงานวิจัยของ Stolper-Samuelson พบวา แรงานที่ไมมีฝมือ
จํานวนมากในประเทศยากจนมีความไดเปรียบโดยเปรียบเทียบในการผลติสินคาท่ีเนนใชแรงงาน
ที่ไมมีฝมือเปนหลัก ซึ่งทําใหไดประโยชนจากการคาเสรีมากข้ึน ในความเปนจริงพบวา ประเทศ
กําลังพัฒนา (Brazil or Mexico or Turkey) นําเขาสินคาท่ีใชแรงงานเปนหลักจากประเทศท่ียาก
จนกวา (China or Indonesia or Bangladesh) เพ่ือวากลไกลของตลาดจะนําไปสูการลดลงของ
คาจางแรงงานในประเทศกําลังพัฒนาน่ันเอง อยางไรก็ตาม หากประเทศยากจนมีปจจัยการผลิต
อ่ืนจํานวนมาก เชน ที่ดิน หรือทรัพยากรธรรมชาติ การคาเสรีอาจจะไมใหประโยชนอยางเต็มที่
แกภาคเศรษฐกิจท่ีใชแรงงานเปนหลัก 
                 นอกจากนั้น ยังพบวา  คาจางแรงงานในประเทศกําลงัพัฒนาที่มีแรงงานไมมีฝมือ
จํานวนมาก มีแนวโนมที่จะไดคาจางตํ่าลง เมื่อมี TNCs หรือบรรษัทขามชาติไดเขามาต้ังโรงงานท่ี
เรียกวา Sweatshop และแรงงานเหลานั้นก็อยากจะเขาทํางานที่นั่น ซึ่งเปนการเพิ่มการผูกขาด
ใหกับ TNCs คาจางแรงงานก็ยิ่งจะตํ่าลงมากเทาน้ัน หรือไมอีกประการเปนการเพิ่มแรงกดดัน
ใหกับ Firms ภายในประเทศวาจะตองหาทางแขงขันกับ TNCsใหได ซึ่งทางออกก็คือ การลด
ตนทุน จึงนําไปสูการลดคาจางของแรงงานลง แตสิ่งเหลาน้ีไมไดทําใหแรงงานเหลาน้ันมีความ
เปนอยูที่เลวลง เพราะคนจนหรือแรงงานสวนใหญมีงานทํามากข้ึนหลังจากท่ีตกงานมากอน
นั่นเอง จึงทําใหรายไดเฉลี่ยของแรงงานเพ่ิมมากข้ึน 
                  หากประเทศร่ํารวยไดคิดคนเรื่องเทคโนโลยีใหม ๆ ข้ึนมามากเทาไหร  
ก็อาจจะสงผลกระทบตอการจางงานไปทั่วโลก สงผลตอคาจางแรงงานท่ีอาจจะยิ่งลดลงไปอีก 
หรือไมก็ทําใหเกิดการวางงานมากข้ึนไปอีก เพราะเครื่องจักรสมัยใหมจะเขามาแทนแรงงาน 
สําหรับประเทศร่ํารวยแลวน้ันภาครัฐจะสามารถประสานนโยบายภายในประเทศกับนโยบาย 
ดานการคาเสรีในเรื่องคาชดเชยแกแรงงานในตนทุนที่ตํ่าท่ีสุด แตสําหรับประเทศยากจนแลวน้ัน 
ดาน Social safety มีนอยมาก เมื่อเทียบกับประเทศท่ีพัฒนาแลว แตแมวาเหตุการณนี้อาจจะไดรับ
การคลี่คลายไปแลวก็ตาม ก็อาจจะสรางความกังวลใจใหกับแรงงานไดในเรื่องความมั่นคงใน
หนาที่การงานในโอกาสตอ ๆ ไปได 
                   สาํหรับเรื่องสภาพแวดลอมธรรมชาติ การเปดเสรีทําใหมีการใช
ทรัพยากรธรรมชาติอยางคอนขางสิ้นเปลือง สงผลกระทบตอคนจนที่จําเปนตองใช
ทรัพยากรธรรมชาตินั้น ๆ ซึ่งการทําลายทรัพยากรธรรมชาตินั้นข้ึนอยูกับการใชพ้ืนที่เพาะปลูก, 
การบุกรุกพ้ืนที่ปา, วิธีการผลิต (สงผลกระทบตอระบบเศรษฐกิจชนบทเปนหลัก) สวนกฎหมาย
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                   คาธรรมเนียมหรือภาษีมลพิษก็เปนสวนหนึ่งที่สะทอนใหเห็นถึง บรรษัท 
ขามชาติอาจจะทําใหประเทศกําลังพัฒนาเหลาน้ันเปนแหลงสะสมสารพิษก็เปนได จากการเขามา
ต้ังถิ่นฐานเพื่อลงทุนของบรรษัทขามชาติ ซึ่งเปนผลของโลกาภิวัตนบรรษัทขามชาติเหลาน้ัน 
ก็จะเอาผลประโยชนจากประเทศยากจน หรือกําลังพัฒนาเหลานั้นหละหลวมกับมาตรการการ
ดูแลส่ิงแวดลอม ทั้งน้ี จากการศึกษาพบวา บรรษัทขามชาติมีแนวโนมการทําลายทรัพยากร 
และการสรางมลพิษนอยกวาบริษัทหรืออุตสาหกรรมของประเทศน้ัน ๆ เอง  
                สําหรับผูรับบรกิารสาธารณะจากภาครัฐ โดยเฉพาะฐานรากและคนจน จะไดรับ
บริการหรือการปองกันจากสาธารณะไดอยางไมเต็มที่ โดยเฉพาะอยางยิ่งเมื่อไดรับกระทบจาก
ความผันผวนอันเกิดจากการแขงขันกันระหวางประเทศ การใหบริการพ้ืนฐานเกี่ยวกับการศึกษา
และสุขภาพ  เพราะงบประมาณจะถูกตัดเพ่ือการสนับสนุนโลกาภิวัตน (หรือเปนไปเพ่ือรักษา
เสถียรภาพ) ทําใหดานงบประมาณสําหรับสวัสดิการของคนจนน้ันลดลง  
               สําหรับผูประกอบการรายยอยเปนการยากที่จะทําใหการผลิตและการบรกิารน้ัน ๆ 
มีชื่อเสียง ม ีbrand คุณภาพของสินคา และสงไปไดอยางรวดเร็ว เนื่องจากมีตนทุนสูงและ 
เสียเวลามาก  สวนเรื่องสินเชื่อ  เรื่องการตลาด การขยายบริการท่ีจะเขาถึงเทคโนโลยีใหม ๆ   
ดานโครงสรางพ้ืนฐาน และกฎเกณฑตาง ๆ ที่รัฐบาลควรจะดําเนินการ ซึ่งเหลาน้ีจะเกิดข้ึนได 
ก็ตองมีการเปลี่ยนแปลงนโยบายภายในประเทศ ถาไมมีการเปลี่ยนแปลงใด ๆ  ก็จะไมมี 
การปรับเปลีย่นทางดานเทคโนโลยี อาจจะเปนการยากถาผูผลิตรายเล็ก ๆ โดยเฉพาะกับการผลิต 
ที่ไปเกี่ยวของกับภาคการสงออกที่จะตองไปแขงขันกับทั้งตางชาติและจากรายใหญในประเทศ
เดียวกัน  ทั้งจากประเทศพัฒนาแลวท่ีคอนขางมีการปองกันโดยใชขออางทางความปลอดภัยของ
สินคา (วาถูกลักษณะท่ีพวกเคาตองการหรือไม) จึงเปนการขัดขวางในสงออกประเทศกําลังพัฒนา
เหลาน้ัน และการอุดหนุนสําหรับฟารมเล็กๆ ในประเทศพัฒนาแลวดวย ยิ่งเปนการยากข้ึนไปอีก 
ที่จะไปแขงขันกับประเทศอ่ืนๆ ภายใตกระแสโลกาภิวัตนเชนน้ี จากเหตุการณดังกลาว จึงจําเปน 
ที่ประเทศกําลังพัฒนาตองการบรรษัทขามชาติเขามาจัดการเรื่องการตลาดของสินคาให เพราะ
บรรษัทขามชาติเหลาน้ีจะสามารถประสานงานดานกฏเกณฑตางๆ ใหไดดกีวาผูผลิตรายเล็ก ๆ  
จากประเทศยากจนได  ซึง่ก็แนนอนวาการจัดการดานการตลาดดังกลาวก็ยอมตองแลกกับคาใชจาย 
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ที่เพ่ิมข้ึน (และฟารมเล็ก ๆ ก็เห็นชอบที่จะเลือกใหมีมากกวาไมมีบรรษัทขามชาตินี้ดวย) 
            Harrison (2006)13 ไดรวบรวมบทความท่ีทําการศึกษาและสํารวจถึงความ 

เชื่อมโยงระหวางกระแสโลกาภิวัตนและความยากจน โดยมีขอสรุปท่ีสําคัญคือ 1) กระแส 
โลกาภิวัตนไมจําเปนวาจะชวยเหลือกลุมประเทศยากจนและกลุมคนยากจนเสมอไป 2) กระแส
โลกาภิวัตนจะชวยคนยากจนก็ตอเมื่อรัฐบาลมีนโยบายเหมาะสมและหนวยงานและองคกร 
ที่เกี่ยวของมีความสามารถพอเพียง  โดยเฉพาะมีนโยบายการรกัษาเสถียรภาพเศรษฐกิจ  
การสงเสริมการลงทุนในทรัพยากรมนุษยและการพัฒนาโครงสรางพ้ืนฐาน ตลอดจนความ
ชวยเหลือดานวิชาการและสินเชื่อใหกับกลุมคนยากจนท่ีเกี่ยวของ 3) กระแสโลกาภิวัตนจะเกิด
ประโยชนกบัคนบางกลุมและผลลบตออีกบางกลุมจึงมีความจําเปนในการออกแบบระบบ 
การรองรับสําหรับกลุมทึไ่ดรับผลกระทบ 4) กลุมที่ไดประโยชนคือกลุมทีเ่กี่ยวของกับ 
การสงออกและการลงทุนจากตางประเทศ และ 5) วิกฤตเศรษฐกิจจะกระทบกลุมคนยากจน 
อยางรุนแรง 

             Agenor (2004)14 พัฒนาแบบจําลองและทําการทดสอบทางสถิติในการวิเคราะห
ผลกระทบของกระแสโลกาภิวัตนตอกลุมคนยากจนโดยศึกษาทั้งกลไกสงผานและผลกระทบ
ของท้ังดานการคาและเงินทุน และพบวากระแสโลกาภิวัตนสามารถกอใหเกิดผลกระทบใน 
ทางลบหากมีระดับการรวมตัว (Integrated) กับตลาดโลกในระดับตํ่าแตผลกระทบในเชงิลบ  
มีแนวโนมลดลงหากมีการรวมตัวในระดับที่สูง   
                          Brusky (2004)15 ไดศึกษาความเชื่อมโยงระหวางองคกรการเงินฐานราก 
(Microfinance Institutions) กับตลาดการเงินในลาตินอเมริกา โดยศึกษาจากกรณีที่  
Inter-American Development Bank (IDB) ชวยองคกรการเงินฐานรากในลาตินอเมริกาเชื่อมโยง
ดานเงินทุนกับตลาดเงิน  ซึ่งพบวา IDB มีบทบาทสําคัญในการเชื่อมโยงระหวางตลาดทุนกับ
องคกรการเงินฐานรากอยางยิ่ง โดยการใชตราสารทางการเงินเปนเครื่องมือ ซึ่งตราสารทาง
การเงินเปนส่ิงท่ีใหมตอองคกรการเงินฐานราก คือ “Equity Investment Fund” ที่เรียกวา ProFund 
ซึ่งในเดือนธันวาคม 2003 ไดมีเงินทุนกวา 22  ลานเหรียญสหรัฐ ไหลไปยังองคกรการเงินฐานราก

                                                           
13 Harrison, Ann editor (2006) Globalization and Poverty, University of Chicago Press for NBER    
14 Agenor (2004) “Does Globalization Hurt the Poor?”, International Economics and Economic Policy, Springer Berlin/ 
Heidleberg, 
15. Brusky,Bonnie, (2004) Case Studies in Donor Good  Pratices,  CGAP 
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        นอกจากนี้ ยังไดศกึษากรณี Agence francaise de development (AFD) ใหบรกิาร 
ทางการเงินแกคนยากจนในสาธารณรัฐ Guinee โดยผานชองทางธนาคารหมูบาน สรุปไดวา  
การสนับสนุนทางการเงินของ AFD โดยใชเครือขายธนาคารหมูบานเปนกลไกหลักเพ่ือชวยเหลือ
ผูมีรายไดนอยหรือผูยากจน สงผลตอการสรางความเขมแข็งใหกับธนาคารหมูบาน และทําให 
การพัฒนาทองถิ่นเปนไปอยางมีประสิทธิภาพ รวมทั้งเปนแหลงทุนที่ยั่งยืน 

2.2.3 การพัฒนาแบบจําลอง CGE การเคลื่อนยายเงินทุน     
          Cohen (2005)16 ไดศึกษาวาการจัดการใหแกกลุมผูยากจนเขาถึงแหลงทุนทาง

การเงิน จะสงผลใหเกิดประโยชนทางสังคมดีกวาการพยายามยกระดับความยากจนในรูปแบบอ่ืน
หรือไม ซึ่งพบวาบริการทางการเงินมีสวนสําคัญในการยกระดับคุณภาพชีวิต โดยสงผลใหรายได
เพ่ิมข้ึนและเพ่ิมขีดความสามารถในการจายคาบริการทางสังคมใหสูงข้ึน อยางไรก็ตาม แมวา
การเงินระดับฐานรากจะมีสวนสําคัญในการลดระดับความยากจน แตก็ไมใชยาวิเศษเน่ืองจาก 
การหนีออกจากความยากจนยังคอนขางเชื่องชาและไมเทาเทียมกัน ดังน้ันการเงินระดับฐานราก
จึงเปนสวนหนึ่งในการสนับสนุน แตไมสามารถมาทดแทนสําหรับการลงทุนในโครงสราง
พ้ืนฐานทางสังคม เชน การสาธารณสุข การศึกษา ระบบสาธารณูปโภค การพัฒนาแบบจําลอง 
CGE และการเคลื่อนยายเงินทุน 

           David Roland-Holst (2001)17 ศึกษาผลกระทบจากการลงทุนตางชาติที่มีตอ
เศรษฐกิจรายภาคการผลิต รวมทั้งภาคครัวเรือนและการกระจายรายไดมีความซับซอน  
ชี้วาการสรางแบบจําลอง CGE ทางดานการเคลื่อนยายเงินทุนระหวางประเทศจึงเปนสิ่งที่ทาทาย
สําหรับผูสรางแบบจําลองอยางมาก เนื่องมาจากความยากในการกําหนดโครงสรางพฤติกรรม
                                                           
16. Cohen, Monique, (2005)  The impact of Microfinance, CGAP 
17 David Roland-Holst (2001), “Capital Flows and Economy-wide Modeling” , Handout prepared for the international 
symposium on “Impacts of Trade Liberalization Agreements on Latin America and the Caribbean”, sponsored by the 
Inter-American Development Bank and the Centre d’ Etudes Prospectives et d’Information Internationales, November 5-6, 
Inter-American Development Bank, Washington, D.C. 
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ตลาดทุนไดอยางชัดเจน ซึ่งสงผลใหการกําหนดตัวแปรที่อยูทั้งในรูปสมการเชิงพฤติกรรม 
(Behavioral equation) และสมการเอกลักษณ (Identity) ทําไดอยางมากก็เปนไปตามทฤษฎี
เศรษฐศาสตรเทาน้ัน  

             Maldonado Tourinho และ Valli (2006)18  สรางแบบจําลอง CGE ทางดาน 
การเคลื่อนยายเงินทุนระหวางประเทศ ไดใชกรณีศึกษาของประเทศบราซิล โดยพยายามสราง
สมการที่สามารถอธิบายพฤติกรรมการเคลื่อนยายเงินทุนตางประเทศ (Endogenous) ซึ่งเปน 
การตอยอดจากการศึกษากอนหนาท่ีกําหนดใหการเคลื่อนยายเงินทุนระหวางประเทศเปนตัวแปร
ภายนอก (Exogenous) ทั้งน้ี หลักการมีอยูวา การตัดสินใจในการลงทุนใด ๆ นั้นมีความเสี่ยง 
ซึ่งเปนตัวแปรตามท่ีถูกกําหนดโดยการคาดการณถึงอัตราการผลตอบแทนจากการบริหารเงินทุน
สํารองระหวางประเทศ (Expected rate of foreign reserves loss) หรือกลาวอีกนัยหน่ึง  
การเพ่ิมข้ึนของปริมาณเงินทุนสํารองระหวางประเทศจะชวยลดความเสี่ยงจากการลดมูลคาลง
ของสินทรัพยที่ลงทุนในรูปของสกุลเงินตราตางประเทศ (Devaluation) ดังน้ัน การเพ่ิมข้ึนของ
ปริมาณเงินทุนสํารองระหวางประเทศจึงสงผลใหความเส่ียงจากการลงทุนลดลงและเพิ่มการ
ลงทุนตามไปดวย ซึ่งความสัมพันธระหวางตัวแปรทั้งสองจะสามารถอธิบายไดดีในชวงเวลาปกติ
ที่ไมมีวิกฤตการณเกี่ยวกับทุนสํารองระหวางประเทศ นอกจากน้ี การศึกษาดังกลาวไดพิจารณา
ผลกระทบจากการทําขอตกลงทางการคากับสหรัฐอเมริกาและยุโรปตอเศรษฐกิจมหภาค  
โดยเปรียบเทียบผลจากแบบจําลอง CGE ที่ใหตัวแปรการเคล่ือนยายเงินทุนระหวางประเทศ 
เปนตัวแปรที่สามารถอธิบายไดกับผลจากแบบจําลองท่ีใหตัวแปรการเคลื่อนยายเงินทุนระหวาง
ประเทศเปนตัวแปรภายนอก พบวา แบบจําลองท่ีใหตัวแปรการเคลื่อนยายเงินทุนระหวาง
ประเทศเปนตัวแปรที่สามารถอธิบายไดใหผลที่มีนัยสําคัญมากกวา กลาวคือ การทําขอตกลง
ทางการคากับสหรัฐอเมริกาและยุโรปจะสงผลให GDP ของบราซิล (ในรูปสกุลเงินตรา
ตางประเทศ) เพ่ิมข้ึนรอยละ 4.3 ซึ่งสูงกวาผลท่ีไดจากแบบจําลองที่ใหตัวแปรการเคลื่อนยาย
เงินทุนระหวางประเทศเปนตัวแปรภายนอกถึงประมาณรอยละ 0.04 

                                                           
18 Wilfredo Leiva Maldonado, Octavio Augusto Fontes Tourinho and Marcos Valli (2006), “Endogenous foreign 

capital flow in a CGE model for Brazil: The role of the foreign reserves” , Journal of Policy Modeling 29 (2007) 

259-276 
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       Yeldan (1997)19 ไดพยายามศึกษาผลกระทบจากการเปดเสรีทางการเงินตอเศรษฐกิจ
ตุรกี โดยใชเครื่องมือแบบจําลอง CGE ที่ครอบคลมุถึงภาคการเงิน เพ่ือตองการดูผลกระทบ
ระหวางกันของตัวแปรภาคเศรษฐกิจจริงและภาคการเงินของเศรษฐกิจตุรกีในแตละข้ันตอนของ
การเปดเสรีทางการเงิน โดยโครงสรางของแบบจําลอง CGE แบงออกเปน 2 แบบจําลองยอย 
ไดแก แบบจําลองภาคเศรษฐกิจจริง และแบบจําลองภาคการเงิน ซึ่งเชื่อมโยงผานชองทาง 
การไหลเวียนของเงินทุน (Flow of funds) ธนาคารพาณิชย และการดําเนินโยบายการคลังของ
รัฐบาลผานการกูยืมเงิน ทั้งน้ี จุดเดนของการใชแบบจําลอง CGE คือแบบจําลองสามารถ
ครอบคลุมถึงปญหาทั้งทางการเงินและการคลัง โดยเฉพาะในประเทศท่ีกําลังพัฒนาที่ขอมูล 
Time series ยังไมเพียงพอ ซึ่งมักจะเปนปญหาในการนําขอมูลมาประยุกตใชกับเทคนิคทาง
เศรษฐมิติตาง ๆ 
           2.2.4 โลกาภิวัตนดานเงินทุนและเศษฐกิจฐานรากกรณีของประเทศไทย 

          สํานักงานเศรษฐกิจการคลัง (2550)20 ไดศึกษาและจัดทํารางแผนรองรับกระแส 
โลกาภิวัตนดานเงินทุนเคลื่อนยายระหวางประเทศ ระบุถึงประโยชนและผลกระทบในเชิงลบ 
ตลอดจนพัฒนาแผนการรองรับกระแสโลกาภิวัตนดานเงินทุนเคลื่อนยายระหวางประเทศ  
โดยมีหลักการสําคัญในการรองรับกระแสโลกาภิวัตนคือ การรักษาเสถียรภาพทางเศรษฐกิจ
ไมใหผันผวนไปกับเงินทุนระยะสั้นและการเก็งกําไร ในขณะเดียวกันควรสนับสนุนเงินทุน 
ระยะยาวเพ่ือการพัฒนาประเทศและธุรกิจ สําหรับแนวทางในการรองรับแบงออกเปน  
2  แนวทาง คือ แนวทางในการรองรับและแนวทางเชิงรุก  

          สําหรบัแนวนโยบายในการรองรับการเคลื่อนยายทุนนั้น จําเปนตองมีการบริหาร
เพ่ือเตรียมความพรอมเพ่ือรองรับความเส่ียงท่ีอาจจะเกิดข้ึน โดยมีเปาหมายเสถียรภาพเศรษฐกิจ
ในระยะสั้น ไดแก 1) ดุลบัญชีเดินสะพัดสมดุลในระยะยาว หากขาดดุลในชวงการลงทุน
โครงการขนาดใหญของภาครัฐ Mega projects) การขาดดุลสูงสุดไมควรเกนิรอยละ 2.5 ของ
ผลิตภัณฑมวลรวมในประเทศ 2) เงินสํารองระหวางประเทศ มากกวา 3.5 เทาของหนี้ตางประเทศ
ระยะส้ัน 3) การจัดอันดับความนาเชื่อถือของประเทศ (Credit rating) ไมลด และเพ่ิม 2 อันดับ 
และ 4) ดลุการคลังสมดุล  

                                                           
19 A. Erinc Yeldan (1997),  “Financial Liberalization and Fiscal Repression in Turkey: Policy Analysis in a CGE Model 
With Financial Markets” , Journal of Policy Modeling 19(1):79-117 (1997) 
20 รางแผนรองรับกระแสโลกาภิวัตนดานเงินทุนเคลื่อนยายระหวางประเทศ (2550) คณะนักวิจัยสํานักงานเศรษฐกิจการคลัง 
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            สําหรับแนวนโยบายเชิงรุกเพ่ือดึงประโยชนจากทุนโลกนั้น มีหลักการสําคัญ  
เพ่ือดึงเงินทุนระยะยาวมาสนับสนุนการลงทุนของประเทศ พรอมปรับโครงสรางระบบการเงิน
ไปพรอมกัน การเพ่ิมบทบาทของทุนไทยในการสนับสนุนการคาและการลงทุนในตางประเทศ 
และการเพิ่มโอกาสทางการเงินของเศรษฐกิจระดับฐานรากและวิสาหกิจขนาดกลางและ 
ขนาดยอม ซึ่งเปนคนสวนใหญของประเทศ เปาหมายของเงินทุนจะมุงไปท่ีเงินทุนระยะยาว  
ซึ่งจะชวยสรางประโยชนทางเศรษฐกิจมากกวาเงินทุนระยะสั้น โดยมีแนวยุทธศาสตรเพ่ือดึง
ประโยชนจากทุนระยะยาว ดังน้ี  

            (1)  การดึงเงินทุนระยะยาวโดยเฉพาะเงินทุนจากเอเชีย 
            (2)  การเพ่ิมบทบาททุนไทยตามการคาการลงทุนของไทยไปตางประเทศ 
            (3)  การปรับปรุงกลไกตลาดเงินและตลาดทุนในประเทศ 
            (4)  การสรางกลไกดึงประโยชนจากทุนสูเศรษฐกิจฐานราก  โดยใหสถาบัน

การเงินเฉพาะกิจตองมีศักยภาพในการระดมทุนตางประเทศเพ่ือเพ่ิมทุนในการพัฒนาเศรษฐกิจ
ฐานรากและ SMEs โดยเฉพาะการบริหารความเส่ียง การมีองคกรตรวจสอบดูแล  

          กระทรวงการคลัง (2008) 21ไดศึกษาและจัดทําแผนแมบทการเงินระดับฐานราก 
โดยมีวัตถุประสงค 3 ประการคือ 1) กําหนดและเสนอแนวนโยบายท่ีชัดเจนในการสงเสริมให
องคกรการเงินระดับฐานรากเปนเครื่องมือหลักของชุมชนในการพัฒนาขีดความสามารถของ
ชุมชน ทั้งในดานเศรษฐกิจ สังคมและการสืบสานศิลปวัฒนธรรม และขนบธรรมเนียมของ
ทองถิ่นอันเปนสิ่งมีคุณคายิ่งของชาติ โดยใหชุมชนเปนศูนยกลางและเปนกําลังสําคัญของ       
การพัฒนา 2) มีกรอบในการดําเนินงานท่ีชัดเจนสําหรับหนวยงานท่ีเกี่ยวของในการสนับสนุน
องคกรการเงินในระดับฐานรากใหสามารถกําหนดแนวนโยบายในทิศทางท่ีสอดคลองกันและ 
ลดการทํางานท่ีซ้ําซอนของภาครัฐ และ 3) มุงสงเสริมการชวยเหลือกันระหวางองคกรการเงิน
ระดับฐานราก โดยมีจุดประสงคเพ่ือรอยรัดเครือขายความม่ันคงและย่ังยืนระดับชาติในที่สุด 
                    ทั้งน้ี ปทานุกรมฉบับราชบัณฑิตยสถานไดใหคําจํากัดความของคําวาเศรษฐกิจฐาน
รากไววา การดําเนินงานพัฒนาเศรษฐกิจชุมชน เพ่ือสรางโอกาส รายได และการพ่ึงตนเองภายใต
แนวคิดเศรษฐกิจพอเพียง          
 
 
                                                           
21 กระทรวงการคลัง (2551) แผนแมบทการเงินระดับฐานราก  
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แผนแมบทการเงินระดับฐานรากมีเปาหมายดังตอไปนี้ 
(1)  องคกรการเงินระดับฐานรากมีคุณภาพและสามารถจัดการระบบการเงิน     

และสวัสดิการชุมชนแกชุมชน เปนกลไกในการรณรงคใหประชาชนมีวินัยในการออมและ 
การบริโภค ตามแนวคิดเศรษฐกิจพอเพียง รวมทั้งการเขาสูแหลงเงินทุนไดอยางทั่วถึง 
                       (2)  องคกรการเงินระดับฐานรากสามารถอยูไดดวยตนเองและบูรณาการดานการเงิน
อยางยั่งยืน 
                      (3)  เกิดการเชื่อมโยงเปนเครือขาย เพ่ือใหมีการเกื้อกูลกันระหวางกลุมและ                    
สูระดับชาติในทิศทางที่เหมาะสม 
                      (4) เครือขายองคกรการเงินระดับฐานรากมีศักยภาพและความเขมแข็ง 
                      (5) ระบบการเงินระดับฐานรากมีความมั่นคงกาวหนา สามารถเปนรากฐานและ
องคประกอบใหระบบเศรษฐกิจและสังคมในภาพรวมมีความเจริญอยางสมดุลและยัง่ยืน 

จากการวิเคราะหจุดแข็ง จุดออน โอกาส และอุปสรรค สถานะปจจุบัน รวมทั้งบทบาท
ของหนวยงานภาครัฐที่เกี่ยวของกับการสงเสริมและพัฒนาพบวา ความตองการในการพัฒนา 
การเงินระดับฐานรากของประชาชนนั้นตองมีการดําเนินการอยางครบวงจรกลาวคือ  
ควรดําเนินการสงเสริมจุดแข็งและโอกาสไปพรอมกับการขจัดและปองกันจุดออนและอุปสรรค 
โดยสามารถกําหนดเปนยุทธศาสตรได 3 ยุทธศาสตร ดังน้ี  

 (1) ยุทธศาสตรการพัฒนาคนและสงเสริมความเขมแข็งขององคกรและระบบ
การเงินฐานราก  

 (2) ยุทธศาสตรเพ่ือบูรณาการการทํางานของภาครัฐ/ภาคีเพ่ือสงเสริมการพัฒนา
องคกรและการเงินระดับฐานราก 

 (3) ยุทธศาสตรการสรางเครือขายการจัดการและขยายผล 
          กระทรวงการคลัง (2008/2)22 ยังไดศึกษาและจัดทํารางแผนแมบทการเงินการคลังเพ่ือ
สังคม มีวัตถุประสงค 2 ประการ คือ 1) เสนอแนะและกําหนดแนวทางที่ชัดเจนในการสงเสริม
และพัฒนาใหสังคมสามารถพ่ึงตนเองไดอยางยั่งยืน มีภูมิคุมกันและมีดุลยภาพ ซึ่งเปนรากฐาน
สําคัญของระบบเศรษฐกิจและสังคมระดับประเทศ โดยใชเครื่องมือทางการเงินการคลัง  

                                                           
22 กระทรวงการคลัง (2551)  รางแผนแมบทการเงินการคลังเพ่ือสังคม 
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รวมทั้ง การมีสวนรวมของภาครัฐและภาคีตาง ๆ 2) เพ่ือใหการดําเนินงานของหนวยงานและ
องคกรท่ีเกี่ยวของในการพัฒนาสังคมเปนไปในทิศทางเดียวกัน ลดความซํ้าซอน และเปนไป
อยางบูรณาการ 

 รางแผนแมบทการเงินการคลังเพ่ือสังคมมีเปาหมายดังตอไปนี้ 

 (1)  เพ่ือใหสมาชิกในสังคมสามารถพ่ึงตนเองไดมีอาชีพท่ีสามารถสรางรายไดเพียง
พอที่จะตอบสนองความตองการข้ันพ้ืนฐาน และมีขีดความสามารถในการยกระดับคุณภาพชีวิต
ใหดีข้ึน 

 (2)  เพ่ือใหสมาชิกในสังคมมีความรู ความเขาใจในการดูแลสุขภาพ และมีหลักประกันที่
เหมาะสมพอเพียงในการดํารงชีวิต 

 (3)  เพ่ือใหสังคมเปนสังคมท่ีมีคุณธรรมและวัฒนธรรมที่ดี มีธรรมาภิบาล มีศูนยรวมทาง
จิตใจที่เขมแข็ง และครอบครัวมีความอบอุน 

 (4)  เพ่ือใหสังคมมีความสมดุล ลดชองวางระหวางสังคมเมืองและสังคมชนบท  

(5)  เพ่ืออนุรักษฟนฟูทรัพยากรธรรมชาติและสิ่งแวดลอม 

            (6)  เพ่ือใหสังคมเปนสังคมแหงการเรียนรู มีการใชองคความรูในแตละทองถิ่นอยางมี
ประสิทธิภาพ 

          รางแผนแมบทการเงินการคลังเพ่ือสังคม ประกอบดวย วิสัยทัศน 4 ยทุธศาสตร 11 กลยุทธ 
ดังนี้ วิสัยทัศน “สังคมมีความสุข มีภูมคุิมกัน และสามารถพึ่งตนเองไดอยางย่ังยืน” 

ยุทธศาสตรที่ 1: การพัฒนาใหเปนสังคมพ่ึงตนเองไดอยางพอเพียงและยั่งยืน   
        1.1  กลยุทธ สงเสริมใหเปนสังคมแหงการเรียนรู (Learning Society) และ

สังคมฐานความรู (Knowledge Based Society) 
                       1.2  กลยุทธสงเสริมการสรางและพัฒนาอาชีพ รวมทั้งเพ่ิมทักษะและ

ความรูเพ่ือยกระดับขีดความสามารถในการประกอบอาชีพ ภายใตกรอบเศรษฐกิจพอเพียง 
              ยุทธศาสตรที่ 2: การเสริมสรางภูมิคุมกนัใหสังคม  

         2.1  กลยุทธ สนับสนุนการเสริมสรางสุขภาพและสวัสดิการรักษาพยาบาล
ของประชาชน 
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         2.2  กลยุทธ สนับสนุนสวัสดิการสําหรับ ผูชราภาพ ผูดอยโอกาส และผูใช
แรงงาน รวมถึงผูประสบภัยธรรมชาติ 

         2.3  กลยุทธ สนับสนุนดานท่ีอยูอาศัยสําหรับผูมีรายไดนอย 
         2.4  กลยุทธ สนับสนุนการมีสวนรวมของสมาชิกและภาคีในสังคม 

              ยุทธศาสตรที่ 3: การสรางสรรคสังคมท่ีมีวัฒนธรรมท่ีดี 
         3.1  กลยุทธ เสริมสรางบรรทัดฐานดานคุณธรรม จริยธรรม จิตสํานึก  

และธรรมาภิบาล รวมทั้งอนุรักษศิลปวัฒนธรรม และขนบธรรมเนียมประเพณีทองถิ่น 
         3.2  กลยุทธ สงเสริมการสรางความเขมแข็งสถาบันที่เปนศูนยรวมทาง

จิตใจ 
              ยุทธศาสตรที่ 4: การสรางสังคมสมดุล  

         4.1  กลยุทธ ลดความเหลื่อมล้ําดานรายได  
         4.2  กลยุทธ ลดชองวางระหวางสังคมชนบทและสังคมเมือง 
         4.3  กลยุทธ สงเสริมการใชทรพัยากรธรรมชาติและสิ่งแวดลอมอยางมี

คุณภาพและยั่งยืน 
แผนพัฒนาเศรษฐกิจและสังคมแหงชาติฉบับที่ 10 ไดกลาวถึงกระแส 

โลกาภิวัตนกับการพัฒนาประเทศสรุปไดวา การเปลี่ยนแปลงของบริบทการพัฒนาในกระแส
โลกาภิวัตนนั้น ประเทศไทยตองเผชิญกับการเปลีย่นแปลงของโลกในหลายดาน ซึ่งสงผล
กระทบทั้งท่ีเปนโอกาสและขอจํากัดตอการพัฒนาประเทศเปนอยางมาก ซึ่งการเปลี่ยนแปลง
ภายใตกระแสโลกาภิวัตน ที่สําคัญพอสรุปได 5 ประการ คือ การรวมตัวของกลุมเศรษฐกิจและ 
การเปลี่ยนแปลงในตลาดการเงินของโลก การเปลีย่นแปลงทางดานเทคโนโลยีอยางกาวกระโดด 
การเปลี่ยนแปลงดานสังคม การเปลี่ยนแปลงดานทรัพยากรธรรมชาติและสิ่งแวดลอม  
การเคลื่อนยายของแรงงาน และเงินทุนอยางเสรี สิ่งเหลาน้ีสงผลใหประเทศไทยตองดําเนิน
นโยบายการคาในเชิงรุก เกิดการเปลี่ยนแปลงทั้งดานเศรษฐกิจและสังคม มีการเคลื่อนยาย
แรงงานท่ีมีฝมือไปยังประเทศท่ีใหผลตอบแทนสูงกวา การแพรขยายของขอมูลขาวสารท่ี 
ไรพรมแดนทําใหการดูแลปองกันเด็กและวัยรุนจากคานิยมที่ไมพึงประสงคเปนไปอยาง
ยากลําบากยิ่งข้ึน และนอกจากนี้ ยังมีปญหาการกอการราย การระบาดของโรคพันธุกรรมใหม ๆ 
และการคายาเสพติดในรูปแบบตาง ๆ ทรัพยากรธรรมชาติและสิ่งแวดลอมเส่ือมโทรมลง  
สงผลใหเกิดการแปรปรวน 
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บทที่ 3 
 

แบบจําลองการเคลื่อนยายเงินทุนและการวิเคราะหผลกระทบ 
ตอกลุมผูมีรายไดนอยและการกระจายรายได 

 
ตามแนวคิดท่ีสําคัญเรื่องโลกาภิวัตนดานเงินทุนและเศรษฐกิจฐานราก ผลกระทบจาก

โลกาภิวัตนดานเงินทุนที่สําคัญมี 2 ดาน23คือ ผลกระทบตอความยากจนและการกระจายรายได
ผานการขยายตัวของเศรษฐกิจและการจางงาน  และเพ่ือประเมินผลกระทบดังกลาว จึงทํา 
การพัฒนาแบบจําลอง Computable General Equilibrium Capital Flow Model หรือ CGE Capital 
Flow Model ที่สามารถวิเคราะหผลกระทบจากการเคลื่อนยายเงินทุนระหวางประเทศ ในรูป 
การลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ (Foreign Direct Investment) การลงทุนในตราสารทุนจาก
ตางประเทศ (Foreign Equity Investment) และ การใหสินเชื่อจากตางประเทศ (Foreign credits) 
ตอเศรษฐกิจ แยกตามกลุมรายไดตาง ๆ เพ่ือใชประเมินผลกระทบตอกลุมผูมีรายไดนอยและ 
การกระจายรายไดของประเทศ  
 
3.1 หลักการในการพัฒนาแบบจําลอง24 

เพ่ือการวิเคราะหผลกระทบของการเคลื่อนยายเงินทุนระหวางประเทศท่ีมีตอเศรษฐกิจ
ฐานราก การพัฒนาแบบจําลอง CGE  Capital Flow Model) จะทําตามกรอบแนวคิดดังที่แสดง 
ในแผนภาพ 3.1 ซึ่งแสดงใหเห็นถึงกรอบแนวคิดในการพัฒนาฐานขอมูลและแบบจําลองใน
รายงานฉบับน้ี 

 

 
 
 

 

 

                                                           
23 นอกจากน้ียังมีเรื่องอื่นอีก  รายละเอียดในบทที่ 2  
24 สําหรับแหลงขอมูลและการพัฒนา Financail Socail Accounting Matrix อยูในสวนเอกสารประกอบ 
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แผนภาพ 3.1  กรอบแนวคิดในการพัฒนาฐานขอมูลและแบบจําลอง 
 

 
 

Impact on Sectoral 

Production/income 

groups 

SAM 

CGE Model 

Basic Economic 

Parameters 
Input-Output 

Change in Foreign 

Capital Flows 

 

การทําแบบจําลอง CGE Model มีสวนสําคัญดวยกันอยู 3 สวนหลักๆ คือ บัญชีเมตริกซ
สังคม หรือ Social Accounting Matrix (SAM), ตัวแบบจําลอง CGE Model, และ สวนตัวแปร
ควบคุม หรือ Closure Rule 
 
3.2 บัญชีเมตริกซสังคม หรือ Social Accounting Matrix 

บัญชีเมตริกซสังคมเปนสวนหลักของแบบจําลอง โดยที่ขอมูลในบัญชีเมตริกซสังคม
ประกอบดวยการเคลื่อนไหวทางเศรษฐกิจ ทั้งในดานสินคาและบริการ และการเคลื่อนไหวดาน
คาใชจายที่เกี่ยวของ ขอมูลนั้นครอบคลุมทั้งดานภาคการผลิตตางๆ ดานปจจัยการผลิต รวมทั้ง
สถาบันตาง ๆ ในเศรษฐกิจ ยกตัวอยางเชน ภาครัฐบาล ภาคเอกชน ภาคประชาชนและครัวเรือน 
ภาคตางประเทศ เปนตน อีกทั้งขอมูลดังกลาวบันทึกการลงทุนและการออมในรูปของบัญชีทุน 

บัญชีเมตริกซสังคมท่ีจะจัดทําข้ึนอาจอยูในลักษณะท่ีมี 16 ภาคการผลิต 2 ปจจัยการผลิต 
4 กลุมครัวเรอืน ภาครัฐบาล ภาคเอกชน ภาคการเงิน ภาคตางประเทศ และภาคการลงทุน  
ดังจะเห็นไดจากรูปแบบท่ัวไปของบัญชีเมตริกซสังคมในXตาราง 3.1 
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3.3  แบบจําลอง CGE Model 
แบบจําลอง CGE model นั้นพัฒนาบนพ้ืนฐานของขอมูลจากบัญชีเมตริกซสังคม สมการ

ในแบบจําลองนั้นแบงเปน 5 สวนใหญ ๆ คือ สวนของราคา สวนของการผลิต สวนของรายได 
สวนของคาใชจาย และสวนของกลไกตลาด ดังท่ีไดเห็นในตาราง 2 ถึงตาราง 3.6 (โดยที่
รายละเอียดของตัวแปรตาง ๆ อยูในตาราง 3.7) 
 
ตาราง 3.2 สวนของราคา 

(2.1) )1( imimimim MSUBTMEXRPWMPM −+=       

(2.2)  )1( ieieie TEEXRPWEPE −=

(2.3)  iiiiii MPMDPDQPQ +=

(2.4) iiiiiiii EPEDPDTISUBXPX +−+= )1(  

(2.5)  iiiiii INTPINTXPXVAPV −=

(2.6)  ∑=
j

iiji PQaaPINT ,

(2.7)  ∑=
j

ijji bPQPK ,

(2.8) 
RGDP
GDPPINDEX =  
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ตาราง 3.3  สวนของการผลิต 
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ตาราง 3.4 สวนของรายได  
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ตาราง 3.5: สวนของคาใชจาย 
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ตาราง 3.6 สวนของกลไกตลาด 
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ตาราง 3.7 รายระเอียดตัวแปรหลักท่ีเก่ียวของกับ CGE Model 

imPWM  world import price  

iePWE  world export price 

EXR   exchange rate 

imPM   domestic price of import  

iePE  export prices 

iPQ   price of composite goods 

iPX   output price 

iPK  price of capital 

iPD  price of domestic production 

iPV  prices of value-added 

iPINT
PIND

 price of intermediate inputs 

EX  price index 

iSUB
SUBSID

 sectoral subsidy 

Y  total subsidy 

imMSUB  import subsidy rate 

imMSUBDY  import subsidy 
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  function of the indirect tax rate 
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  tariff rate 

ie
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  export tax rate 
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 domestic production 
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 export 
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iINT  intermediate inputs 

,j iaa t coefficients  matrix of input-outpu
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GDP
b  capital composition matrix 
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 real GDP RGDP
 axi  technological parameter 

bxi
x

  parameter in production function 

iρ−   elasticity of substitution between the value-added 

and the intermediate input 

av  coefficient in valuei

bv
-added function 

parameter in value-added function if

fWF  price of labor 

GREV  government’s total revenue 

GEXP  Government total expenditure 

 

dinINC  incomes of domestic institutions 
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hhTAX  income tax rate of household 

entpTAX  income tax rate of entreprise 
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iID  investment demand 
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INVEST   investment 

iDST  change in inventory 

PQ  price of composite goods 
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ตาราง 3.7 รายระเอียดตัวแปรหลักท่ีเก่ียวของกับ CGE Model 
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3.4 สวนตัวแปรควบคุม หรือ Closure Rule 

ในการทําแบบจําลอง CGE Model นั้น ตองมีสวนตัวแปรควบคุม หรือ closure rule  
ซึ่งเปนสวนที่เจาะจงตัวแปรที่เปนปจจัยภายนอก หรือปจจัยนโยบายที่ตองการวิเคราะห  
ซึ่งในสวนตัวแปรควบคุมในแบบจําลองท่ีจะใช จะประกอบดวยตัวแปรตาง ๆ ดังน้ี 

- เงินสนับสนุนจากรัฐบาล (SUBi) 
- การโอนเงินระหวางสถาบัน (TRANSin,ins) 
- การเคลื่อนยายเงินทุนระหวางประเทศสุทธิ หรือ การออมของภาคตางประเทศสุทธิ 

(FSAV) 
- marginal propensity to save (MPShh) ของภาคครัวเรือน 
- การลงทุนของสถาบันตางๆ (i.e. GOVINV, OTHINV, SOEINV, FINV) 
- การใชจายภาครัฐ (GDTOTRir and GDclean) 
- อุปทานของปจจัยการผลิต (FSf) 
- สัดสวนราคาของปจจัยการผลิต หรือ factor price sectoral proportionality constants 

(WFDISTi,f) 
- ราคาในตลาดโลกตางๆ (PWMi, PWEi) 

 
ตัวแปรที่เปนปจจัยภายนอกสวนใหญนั้นมักจะเปนปจจัยสําคัญในการดําเนินนโยบาย

ของรัฐบาล อาทิเชน การใชจายภาครัฐ และเงินสนับสนุนจากรัฐบาล ในภาคการผลิตตาง ๆ  
อยางไรก็ตามคาพารามิเตอรอ่ืน ๆ เชน อัตราภาษีตาง ๆ ยังสามารถนับรวมเปนนโยบายที่
วิเคราะหโดยใชแบบจําลองนี้อีกดวย การลงทุนนั้นอาจถูกกําหนดใหเปนปจจัยภายนอก  
หรือมีพฤติกรรมตามสมการที่กําหนดไว แลวแตจุดประสงคของการวิเคราะห ทั้งน้ีการออม 
จะปรับตามการลงทุนโดยอัตโนมัติ ตามทฤษฎีของ กฏแหงวอลราส (Walras’ Law) 

ตัวแบบจําลอง CGE Model จะสามารถจําลองสถานการณเสมือนจริง (counterfactual 
scenarios) เพ่ือท่ีจะแสดงผลกระทบจากการดําเนินนโยบายทางเศรษฐกิจ (policy shock) วา
นโยบายใด ถาทําแลว สามารถบรรลวัุตถุประสงคที่ต้ังไวไดดีที่สุดเม่ือเทียบกับสถานการณจริง 
(baseline scenario) ยกตัวอยางเชน ผลกระทบแยกรายภาคการผลิตจากการท่ีเงินทุนตางประเทศ
ไหลเขามากข้ึน ซึ่งผลกระทบตอรายกลุมครัวเรือนก็สามารถแสดงไดจากแบบจําลองดังกลาว X

แผนภาพ 3.X2 แสดงใหเห็นถึงโครงสรางดานการผลิตใน CGE Model  
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แผนภาพ 3.2  โครงสรางดานการผลิตใน CGE Model 
 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 
 

 

แบบจําลอง CFGE Model เพ่ือการวิเคราะหผลกระทบดานการเงินและการเคลื่อนยายเงินทุน 
 

ในการวิเคราะหผลกระทบที่เกิดจากการเคลื่อนยายเงินทุนระหวางประเทศใน 
ลักษณะตาง ๆ เชน ในรูปแบบของการลงทุนโดยตรง (FDI) การซื้อขายตราสารทุน (Equity)  
หรือการซ้ือขายตราสารหน้ี (Debt) นั้นจะตองวิเคราะหผานแบบจําลอง CGE Model ที่มี 
การขยายความดานการเงิน หรือเรียกไดวาเปนแบบจําลอง Computable Financial General 
Equilibrium (CFGE) Model ซึ่งมีการขยายความในดานโครงสรางและพฤติกรรมการลงทุนของ
สถาบันตาง ๆ อาทิเชน พฤติกรรมการลงทุนของภาคครัวเรือนและภาครัฐ เปนตน  

โครงสรางของแบบจําลอง CFGE จะถูกออกแบบใหมีรายละเอียดในสวนของ 
การเคลื่อนยายเงินทุนระหวางประเทศในลักษณะตาง ๆ ที่ไดกลาวมาแลว เพ่ือท่ีจะใหแบบจําลอง
นั้นสามารถวิเคราะหผลกระทบตาง ๆ ตามท่ีตองการ ซึ่งXแผนภาพ 3.X3 แสดงใหเห็นถึงโครงสราง
วิเคราะหของ CFGE Model  

Labor 

Value-added (VA) 

Output (X) 

Intermediate inputs (INT) 

Domestic Consumption (D) Export (E) Import (M) 

Capital 

Composite Goods (Q) 
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แผนภาพ 3.3 แสดงถึงโครงสรางพ้ืนฐานของแบบจําลองดุลยภาพทั่วไปประกอบดวย
สวนของภาคการผลิต และสวนของภาคการเงินเปนหลัก โดยท่ีทั้งสองภาคนั้นเชื่อมโยงกันผาน
สวนท่ีเกี่ยวกับการลงทุนและการออม  

ภาคการเงินน้ัน ในเมื่อประกอบดวย สินทรัพย หน้ีสิน และทนุ ของสถาบันทางเศรษฐกิจ
ตางๆ การออมของแตละสถาบัน จึงเปนสวนหนึ่งของทุนไปดวย ในขณะเดียวกัน การลงทุนจาก
แตละสถาบันทางเศรษฐกิจก็นับเปนสินทรัพยของสถาบันนั้น ๆ 

ในรายงานฉบับนี้ การเคลื่อนยายเงินทุน เขา-ออก นั้นยอมสงผลกระทบกับการลงทุนของ
ประเทศโดยรวมในท่ีสุด ทั้งน้ีลักษณะของการเคลื่อนยายเงินทุน ไมวาจะเปน การลงทุนโดยตรง 
(FDI) การซ้ือขายตราสารทุน (Equity) หรือตราสารหนี้ที่รวมการใหกูยืม (Debt or loans)  
มีผลกระทบแตกตางกัน 

แผนภาพ 3.4 แสดงถึงการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ (FDI) จะมีผลกระทบกับ 
การลงทุนทั้งหมดโดยตรง เมื่อมีการลงทุนเพ่ิมข้ึนในภาคการผลิตท่ีเกี่ยวของ อุปทานของวัตถุดิบ 
แรงงาน และสินคาทุนที่เกี่ยวของก็เพ่ิมข้ึนไปดวยตามโครงสรางการผลิตและวิทยาการท่ีมีอยู 
ในปจจุบัน เจาของทุนและแรงงานยอมไดรายไดที่เพิ่มข้ึนรวมท้ังมีการบริโภคเพ่ิมข้ึน  
รายไดประชาชาติและราคาสินคาก็เพ่ิมข้ึนตามอุปทาน และมูลคาทางเศรษฐกิจตางๆ จะเขาสู 
จุดดุลยภาพท่ัวไปในท่ีสุด  

ถามองจากภาคตางประเทศ การไหลเขาของเงินทุนจากตางประเทศจะสงผลใหเงินบาท
แข็งคาข้ึน แตการสงออกและนําเขาก็จะปรับตัวตามการแข็งคาของเงินบาท ทั้งนี้ข้ึนอยูกับ
จุดประสงคของการลงทุนวาเปนภาคการผลิตเพ่ือสงออกหรือไมอีกดวย 

แผนภาพ 3.5 ในสวนของการซ้ือขายตราสารทุน (Equity) ซึ่งเปนสวนหนึ่งของการลงทุน
แบบ portfolio การเคลื่อนยายเงินทุนจากตางประเทศเพ่ือท่ีจะลงทุนในหุนนั้นมีผลกระทบกับ
ราคาหุนอีกดวย เพราะฉะนั้นการเคลื่อนยายเงินทุนลักษณะน้ีจะทําใหมูลคาของการลงทุนสูงข้ึน
อยางรวดเร็ว แตทวาการไหลออกของเงินทุนลักษณะน้ีเปนไปไดอยางรวดเร็ว และยังมี
ผลกระทบในทางลบกับมูลคาของหุนอีกดวย รวมท้ังเงินทุนที่ลงทุนในตราสารทุนนั้นไม
จําเปนตองแปรสภาพเปนการลงทุน (investment) ทั้งหมดเสมอไป บางสวนนั้นอาจถูกใชใน 
การดําเนินการของธุรกิจนั้นๆ 
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แผนภาพ 3.6 ในดานตราสารหน้ี (Debt) ผลกระทบจะมีความคลายคลึงกับตราสารทุน  
ในลักษณะท่ีวาบางสวนอาจแปรเปนการลงทุน และบางสวนอาจไมนําไปสูการลงทุน  
ขอแตกตาง คือ การไหลเขาไหลออกอยางรวดเร็วของทุนในลักษณะน้ีนั้นไมกระทบสวนของ
ราคา   ก็จะทําใหความผันผวนของมูลคาทุนนั้นนอยกวาตราสารทุน 

การเคลื่อนยายทุนทั้งสามลักษณะมีความแตกตางกันทั้นในดานขนาดของผลกระทบและ
ความผันผวนท่ีอาจจะเกิดข้ึนได ทั้งน้ีผลกระทบสุดทายท่ีมีตอการลงทุนรวมของประเทศ  
เมื่อหักลบปจจัยดานผลกระทบและความผันผวนดังกลาวแลว ก็จะสงผลตอเศรษฐกิจตามกลไก 
ที่ไดกลาวมาขางตน  

โดยยอแลว การลงทุนจะกระทบอุปทานดานการผลิตในสาขาท่ีเกี่ยวของ สงผลใหผูผลิต
และเจาของปจจัยการผลิตมีรายไดเพ่ิมข้ึน บริโภคและออมเพ่ิมข้ึน แมราคาตาง ๆ จะเพ่ิมข้ึน 
รายไดประชาชาติโดยรวมก็เพ่ิมข้ึนไปดวย กลไกของแบบจําลองดุลยภาพทั่วไปนั้นสามารถ
จําลองความเปลี่ยนแปลงดังกลาวในระดับภาคการผลิตและระดับครัวเรือนได และสามารถใช
เปนขอมูลสนับสนุน ประกอบกับขอมูลดานอ่ืนๆในการกําหนดนโยบายอีกดวย 
 

แผนภาพ 3.3  โครงสรางวิเคราะหของ CFGE Model และ capital flows ประเภทตาง ๆ 
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นอกจากน้ี จากขอมูลบัญชีเมตริกซสังคม (SAM) จะตองมีการเพ่ิมเติมขอมูลดาน
พฤติกรรมดานการเงินของสถาบันตางๆเขาไปดวย ดังน้ันการสรางฐานขอมูลที่จะใช 
จะเปนไปตาม Financial SAM (FSAM) ดังท่ีแสดงในXตาราง 3.8X ซึ่งสถาบันตาง ๆ จะถือสินทรัพย
และหน้ีสินตามโครงสรางพ้ืนฐานดังท่ีเห็นในXตาราง 3.9X และXตาราง 3.10X  

ยกตัวอยาง เชน ภาคธุรกจิมีสินทรัพยเปนเงินสด (cash) เงินฝาก (deposits) สินทรัพยถาวร 
(fixed asset) และ สินทรพัยอ่ืน ๆ (other assets) ในสวนของหน้ีสิน หรือสวนของการระดมทุน 
จะเปนเงินกูทั้งในและนอกประเทศ (loan & foreign loan) และสวนของผูถือหุน (equity)  
เปนหลัก ภาครัฐมีสินทรัพยเปนเงินสด (cash) เงินฝาก (deposits) หุน (equity) สินทรัพยถาวร 
(fixed asset) และ สินทรพัยอ่ืนๆ (other assets) และภาครัฐจะสามารถระดมทุนจากการออก
พันธบัตร (bond) หรือกูจากในและนอกประเทศ (loan & foreign loan) เปนตน  ซึ่งสินทรัพย
ถาวร (fixed asset) นั้นหมายถึงการลงทุน (investment) นั่นเอง 
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ตาราง 3.9 โครงสรางการถือสินทรัพยของสถาบันตาง ๆ 
 Households Firm Gov’t Bank Central Bank RoW 

International Reserve     �  

Currency � � � �  � 

Deposits � � �   � 

Bond �   �  � 

Equity �  �   � 

Loan    �   

Foreign Loan      � 

Other Assets (net) � � � � � � 

Fixed assets � � �   � 

 

 

ตาราง 3.10 โครงสรางการถือหนี้สินของสถาบันตาง ๆ 
 Households Firm Gov’t Bank Central Bank RoW 

International Reserve      � 

Currency     �  

Deposits    �   

Bond   �  �  

Equity  �  �   

Loan � � �  �  

Foreign Loan  � �  �  

 
ในสวนของสินทรัพยอ่ืน ๆ (other assets) นั้น เปนการรวมสินทรัพยและหน้ีสินที่ไมไดมี

สวนเกี่ยวของสําคัญกับจุดมุงหมายในการวิเคราะห เพ่ือความกระชับของแบบจําลอง นอกจากน้ี
รายไดและรายจายจากการถือครองทรัพยสิน ยกตัวอยางเชน ดอกเบ้ียเงินฝากที่ธนาคารตองจาย
ใหลูกคา จะตองไดรับการบันทึกลงใน FSAM ในสวนของ institutional transfers ซึ่งจะสมการ
เพ่ิมเติมเพ่ือการน้ีในแบบจําลองอีกดวย 

การกําหนดพฤติกรรมการบริหารการเงินในสถาบันตาง ๆ ในสวนของ Financial Blocks 
นั้นข้ึนอยูกับจุดประสงคของการวิเคราะห วิจัย ซึ่งจะเปนตัวกําหนดตัวแปรควบคุมไปดวย Xตาราง 
3.11X ถึง Xตาราง 3.19X แสดงถึงตัวอยางหน่ึงของสมการใน Financial Blocks ซึ่งเปนตัวกําหนด
พฤติกรรมการถือครองทรัพยสิน พฤติกรรมการกอหนี้และการระดมทุนของสถาบันตาง ๆ ใน
ระบบเศรษฐกิจ สวนXตาราง X อธิบายถงึความหมายของตัวแปรตาง ๆ นั้น 
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ตาราง 3.11 Household Portfolio 
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ตาราง 3.12  State-owned and Private Enterprises’ Portfolio 
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ตาราง 3.13 Commercial Bank’s Portfolio 

(13.1) ( )banktdbankddbankcu LiabSLiabScubankAssetS ,,, +=  
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(13.7) FLBANKEXRLiab bankfl ⋅=,  

 
 

 
ตาราง 3.14 Central Bank’s Portfolio 
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ตาราง 3.15 Government’s Portfolio 

(15.1)   bankrecapBgovrecapB AssetSLiabS ,, =
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ตาราง 3.16  ROW’s Portfolio 
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ตาราง 3.17  Asset Balance Conditions 
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ตาราง 3.18 Other Financial Conditions 
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ตาราง 3.19  Institutional Transfers 

(19.1) insininsininsin OTRANRTRANTRANS ,,, +=  

(19.2)  inasasinsin AssetSLagRNRTRAN ,, =
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ตาราง 3.20  รายระเอียดเพ่ิมเติมในสวนของตัวแปรท่ีเก่ียวของกับสวน  Financial Blocks ของ CFGE Model 

“as”  Type of asset (e.g. cash, deposit, equity) 

“in”  Type of institution (e.g. govt, household) 

 

inasAsset ,  asset flow “as” held by “in” 

inasAssetS ,  asset stock “as” held by “in” 

inasAssetSLag ,  last-period asset stock  

inasLiab ,  liability flow “as” held by “in” 

inasLiabS ,  liability stock “as” held by “in” 

inasLiabSLag ,  last-period liability stock 

inWEAL  flow of wealth 

inWealth  wealth of an institution 

inWealthLag  beginning-of-period wealth 

 

asrn  rate of return on “as” 

GAP  loan rate – deposit rate 

 

hhMD  household’s money demand 

hh1α  HH money demand coefficient 

hhINC  income level 

hhrnh1  weighted-average rate of return on other assets 

 

hhcush  fixed share of the money demand 

hhMD  household’s money demand 

hhf

hhf

gh
gh

11
1

−
  ratio of time deposit to equity 

hhfthetah1  elasticity parameter 

entwk1  working capital ratio  

entmsh  fixed share of money demand 

 

PEQ   price of equity 

EQQ  quantity of equity 

FLENTP  foreign loan to firm in U.S. dollar 

FABANK  foreign asset of bank in U.S. dollar 

FLBANK  foreign liab on bank in U.S. dollar 

FABOT   central bank’s foreign asset in U.S. dollar 

FAROW  ROW’s foreign asset in U.S. dollar 

 

cubank  ratio of total deposit 

reserv  reserve requirement 

FLGOV  foreign liab on govt in U.S. dollar 

SM 2  central bank money supply 

DM 2  central bank money demand 

MULT  money multiplier 

RM  reserve money  

 

EXPEXR  expected exchange rate 

EXRC  last-period exchange rate 

POLRISK  non-economic risk 

dinDebserv  value of debt service 

DSRatio  debt service ratio 

RISKP  risk premium 

insinTRANS ,  total institutional transfer 

insinRTRAN ,  interest transfers 

insinOTRAN ,  other transfers 
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สุดทายในสวนของสวนตัวแปรควบคุม หรือ Financial Closure Rule ตองมี 
การกําหนดใหตัวแปรที่เปนปจจัยภายนอก หรือปจจัยนโยบายท่ีตองการวิเคราะห ซึ่งในสวน 
ตัวแปรควบคุมดานการเงินในแบบจําลองที่จะใชเพ่ิมเติมจากเดิม ตัวแปรดานการเงิน สินทรัพย  
และหน้ีสิน สวนใหญจะถูกต้ังคาใหคงท่ี โดยเฉพาะตัวแปรที่เกี่ยวกับการไหลเขาและออกของ
เงินทุนตางประเทศ อาทิเชน การลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ (FORINV) เงินกูตางประเทศ 
( ) หรือ เงินลงทุนในตลาดทุนจากตางประเทศ ( ) เปนตน rowfaLiab , eqrowAsset ,

 การกําหนดตัวแปรควบคุมนั้นจะตองสะทอนความเปนจริงในเศรษฐกิจมากที่สุด 
ยกตัวอยางเชน เมื่อภาครัฐมีงบประมาณขาดดุล (Savgov < 0) รฐัสามารรถระดมทุนผานพันธบัตร
รัฐบาล (Liabbond,gov) ดังน้ัน ตัวแปรอ่ืนๆใน balance sheet ของภาครัฐอาจถูกต้ังใหคงท่ี เพ่ือให
งบประมาณท่ีขาดดุลนั้นไดสะทอนออกมาในรูปของการระดมทุนผานพันธบัตรรัฐบาล 
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3.5 การประเมินผลกระทบจากเงินทุนเคลื่อนยายระหวางประเทศตอเศรษฐกิจไทย  
กลุมผูมีรายไดนอยและการกระจายรายได 

จากการใชแบบจําลอง CGE Capital Flow Model พบวาประโยชนที่ไดจากการเคลื่อนยาย 
เงินทุนจะสงผลดีตอเศรษฐกิจ และเพ่ิมรายไดกับทุกกลุมรายได อยางไรก็ตามผลดีของการเคลื่อนยาย
เงินทุน ตอการขยายตัวของเศรษฐกิจและการกระจายรายได ข้ึนกับประเภทของเงินทุน  
 การลงทุนโดยตรง (Foreign Direct Investment) สงผลดีตอเศรษฐกิจมากท่ีสุดทั้งนี้เกิดจาก 
ขอสมมติฐานที่การ spillover ของ technology สงผลใหเพ่ิมประสิทธิภาพการผลิต ระดับราคาลดลง 
และเกิดการสงออกท่ีสูงข้ึนมากกวานําเขาท่ีเพ่ิม  สมมติฐานท่ีเงินทุนประเภทตาง ๆ ไหลเขาสุทธิ 
เปนรอยละ 1 ของ GDP สงผลให GDP เพ่ิมข้ึน รอยละ 1.6  0.8 และ 1.4 ตามลําดับ สําหรับการลงทุน
โดยตรง การลงทุนในตราสารทุน และการใหสินเชื่อ ตามตาราง 3.21  

ตามตาราง 3.22  การลงทุนโดยตรงสงผลทางลบตอการกระจายรายได คือกลุมรายไดที่ 5  
(รวยที่สุด) ไดรับรายไดเพิ่มข้ึนมากกวากลุมรายไดที่ 1 (จนท่ีสุด) 24.3 เทา (หรือรายไดที่เพ่ิมข้ึน 
ของกลุมที่ 5/ รายไดที่เพ่ิมข้ึนของกลุมที่ 1 เทากับ 24.3 เทา) อยางไรก็ตาม  การลงทุนโดยตรง 
สงผลตอการกระจายรายได ในทางลบนอยกวา การลงทุนในตราสารทุนและการใหสินเชื่อ  
ที่กลุมรายไดที่ 5 (รวยที่สดุ) ไดรับรายไดเพ่ิมข้ึนมากกวากลุมรายไดที่ 1 (จนท่ีสุด) มี 26.3  
และ 26.0 เทา  
 
ตาราง 3.21 ผลกระทบจากเงินทุนประเภทตาง ๆ ตอเศรษฐกิจและกลุมรายได  
 

Direct Investment Equity Credits
การลงทนุโดยตรง การลงทนุในตราสารทุน การใหสินเช่ือ

GDP 1.6% 0.8% 1.4%
Consumption 1.2% 0.6% 1.2%
Investment 3.0% 1.5% 1.6%
Export 2.1% 0.6% 1.7%
Import 1.9% 0.8% 1.5%

กลุมรายได 20% ท่ี 1 (จนทีสุ่ด) 1.0% 0.4% 1.0%
กลุมรายได 20% ท่ี 2 1.2% 0.6% 1.2%
กลุมรายได 20% ท่ี 3 1.3% 0.6% 1.3%
กลุมรายได 20% ท่ี 4 1.4% 0.7% 1.5%
กลุมรายได 20% ท่ี 5 (รวยท่ีสุด) 1.7% 0.8% 1.7%

 
หมายเหตุ ผลกระทบจากการเพ่ิมข้ึนของเงินทุนแตละประเภทมีขนาดเทากับรอยละ 1 ของ GDP   
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ตาราง 3.22 ผลกระทบจากเงินทุนประเภทตาง ๆ ตอแตละกลุมรายได    
 

Direct Investment Equity Credits
การลงทนุโดยตรง การลงทนุในตราสารทนุ การใหสินเชื่อ

สัดสวนรายไดทีเ่พิม่ข้ึน 24.3 26.3 26.0
กลุมที ่5 (รวยทีสุ่ด)/กลุมที ่1 (จนทีสุ่ด)

หนวย : เทา  
หมายเหตุ สมมติผลกระทบจากการเพ่ิมข้ึนของเงินทุนแตละประเภทมีขนาดเทากับรอยละ 1 ของ GDP   
 
        จากการวิเคราะหโดยใช CGE Capital Flow Model25 พบวา กลุมที่มีรายไดรวยที่สุด 20% ไดรับ
รายไดมากวา 24.3 – 26.3 เทาข้ึนกับประเภทของเงินทุน เมื่อเทียบกับกลุมรายไดจนท่ีสุด 20% ตามตาราง 
3.22 ซึ่งสงผลทางลบตอการกระจายรายได  อยางไรก็ตาม ผลกระทบนี้ไมสูงนัก จากผลการประเมิน
สําหรับ 10 ป พบวา สัดสวนรายไดกลุมที่รวยที่สดุตอกลุมจนท่ีสุด เพ่ิมข้ึนจาก  14.7 ในปฐาน                  
( 2549) เปน 15.1 ใน 10 ปขางหนา ตามตาราง 3.24           
 
ตาราง 3.23  ผลกระทบจากเงินทุนประเภทตางๆ ตอแตละกลุมรายได ใชขอมูล 
                     เงินทุนประเภทตาง ๆ ของป 2549 เปนปฐาน 

FDI/GDP EQUITY/GDP LOANS/GDP All Flows/GDP
ปฐาน (2549) % 4.63% 2.93% 0.73% 8.29%

ผลกระทบ ผลกระทบ ผลกระทบ ผลกระทบ
FDI Equity LOANS All Flows

กลุมรายได 20% ที ่1 (จนทีสุ่ด) % 4.66% 1.32% 0.72% 6.69%
กลุมรายได 20% ที ่2 % 5.68% 1.68% 0.89% 8.25%
กลุมรายได 20% ที ่3 % 6.16% 1.86% 0.99% 9.01%
กลุมรายได 20% ที ่4 % 6.64% 2.03% 1.06% 9.73%
กลุมรายได 20% ที ่5 (รวยทีสุ่ด) % 7.71% 2.36% 1.27% 11.34%

 
 
หมายเหตุ ผลกระทบจากการเพ่ิมข้ึนของการลงทุนโดยตรง การลงทุนในตราสารทุนและการใหสินเชื่อ
รอยละ 4.63 2.93 และ 0.73 ของ GDP  
 

                                                           
25 รายละเอียดในบทที่ 3 
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ตาราง 3.24 ผลกระทบจากเงินทุนประเภทตางๆ ตอแตละกลุมรายได ใน 10 ป จากปฐาน (2549)   
 

สัดสวนรายได สัดสวนรายได
ปฐาน (2549) 10 ป (ฐาน 2549)

กลุมรายได 20% ที ่1 (จนทีสุ่ด) % 3.8% 3.7%
กลุมรายได 20% ที ่2 % 7.7% 7.6%
กลุมรายได 20% ที ่3 % 12.1% 12.0%
กลุมรายได 20% ที ่4 % 20.1% 20.0%
กลุมรายได 20% ที ่5 (รวยทีสุ่ด) % 56.3% 56.7%

สัดสวนรายได กลุม 5/กลุม 1 เทา 14.66 15.15  
 
หมายเหตุ  สมมติ การขยายตัว real GDP, Inflation and Capitla flows เทากับรอยละ 5.0, 3.0, และ  
14.2 ตามลําดับ 10 ปตอเนื่อง โดย Capitla flows 14.2 มาจากสถิตการขยายตัวของ World Capital  
flows เฉลี่ยป 1991 - 2006 
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บทที่ 4 
 

      สถานการณและแนวโนมกระแสโลกาภิวัตนดานเงินทุน26 
 
4.1 การเคลื่อนยายเงินทุนระหวางประเทศมีแนวโนมทวีความสาํคัญตอเน่ือง 
             การเคลื่อนยายเงินทุนระหวางประเทศมีแนวโนมเพ่ิมสูงข้ึนต้ังแตทศวรรษที่ 20  
โดยมีอัตราการขยายตัวเฉลี่ยรอยละ 8.8 ในชวงป 2523 – 2533 (1980 – 1990) และสูงข้ึน 
เฉลี่ยรอยละ 14.2 ในชวงป 2533 - 2549 (1991 - 2006) อยางไรก็ตาม เงินทุนของโลก 
ยังอยูในกลุมประเทศพัฒนาแลวเปนสวนใหญ โดยเฉพาะในสหรัฐอเมริกา อังกฤษ และยโุรป 
โดยมีสัดสวนรอยละ 80 ชวงป 2539 - 2549 (1996 - 2006)27 
 

                        แผนภาพ 4.1 การเพ่ิมขึ้นอยางรวดเร็วของการเคลื่อนยายเงินทุน 
                                              ระหวางประเทศ 
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cross-border capital flows

หนวย : พันลานเหรยีญสหรัฐ  
Mckinsey Global Institute

เพิ่มขึ้นกวา 19 เทาใน 26 ป
14.2 %

      
 
 
 
 
 

 

             
 

                                                           
26 โลกาภิวัตนดานเงินทุน (Globalization of Capital หรือในบางครั้งถูกเรียกวา Financial Globalization) มีความหมาย 
อยางกวาง ๆ วา เปนกระบวนการในการเช่ือมโยงและรวมตัวทางการเงินของโลก โดยมีเงินทุนเคล่ือนยายระหวางประเทศ 
(International Capital Flows or Capital Flows) เปนสวนประกอบและเครื่องช้ีอยางหน่ึงถึงระดับการเช่ือมโยงหรือรวมตัว
ทางการเงินของโลก โดยเงินทุนน้ีสามารถแยกเปน การลงทุนโดยตรง (Direct Investment) การลงทุนในหลักทรัพย 
(Portfolio Investment) และการลงทุนอื่นๆ (Other Investment) โดยการลงทุนในหลักทรัพยประกอบดวยการลงทุนใน 
ตราสารทุนและการลงทุนในตราสารหน้ี และการลงทุนอื่น ๆ ประกอบดวย การกูยืม การฝากเงิน และสินเช่ือทางการคา 
เปนสําคัญ  เน้ือหาในบทน้ีประยุกตมาจากเวทางคและคณะ (2550) 
27. Mckinsey Global Institute (2008)  
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 การลงทุนในตราสารทุนและตราสารหนี้เพ่ิมข้ึนอยางรวดเร็วโดยขยายตัว 
รอยละ 15.2 และ 15.5 ชวงป 2533 - 2549 (1990 – 2006 ) ตามลาํดับ และคิดเปนสัดสวนท่ีสูงสุด
ของการเคลื่อนยายเงินทุนระหวางประเทศเกือบตลอดชวงเวลาดังกลาว จนป 2549 (2006)  
ที่การลงทุนอ่ืน ๆ มีสัดสวนสูงกวา28 
 
                           แผนภาพ 4.2 การลงทุนในตราสารทุนและตราสารหน้ีเพ่ิมขึ้นอยางรวดเร็ว 
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                             ที่มา : Mckinsey Global Institute (2008) 
     

ปจจัยสําคัญท่ีสนับสนุนการเคลื่อนยายเงินทุนระหวางประเทศ คือ  
                  - ขอตกลงและความรวมมือทางการคาและการลงทุนระดับทวิภาคีและพหุภาคี 

การรวมตัวทางเศรษฐกิจของภูมิภาคตางๆ การผอนคลายและการสงเสริมการลงทุนใน
ตางประเทศ  29 

                                                           

28. Mckinsey Global Institute (2008)  

29. แนวโนมการสงเสริมการลงทุนในตางประเทศโดยการลดขอจํากัดและมาตรการอ่ืน ๆ ของบางประเทศมี
ตัวอยางดังนี ้

- เกาหลีใต ในเดือนมกราคม 2007 ใหสิทธิทางภาษแีละการจูงใจอ่ืน ๆ สําหรับธนาคารและ 
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        - ความกาวหนาทางเทคโนโลยีสารสนเทศ และธุรกรรมใหม ๆ ทางการเงิน 
                        -  ความตองการในการลงทุนที่มากข้ึนจากการขยายตัวของเศรษฐกิจและการคาโลก 
อยางตอเนื่องทําใหประเทศตาง ๆ มีความม่ังค่ังข้ึน ความตองการการลงทุนของทุนเอกชนเพื่อ
แสวงหาผลตอบแทนและกระจายความเส่ียง ตลอดจนการสะสมเงินทุนสํารองท่ีเพ่ิมข้ึนของประเทศ
ในเอเชียตะวันออก และประเทศผูสงออกนํ้ามัน ตลอดจนอัตราดอกเบี้ยที่อยูในระดับตํ่าของประเทศ
พัฒนาแลวผลักดันใหมีการเคลื่อนยายเงินทุนในระดับสูง 
 

แผนภาพ 4.3 ระดับการเชื่อมโยงทางการเงินของประเทศพัฒนาแลวและประเทศกําลังพัฒนา 

                                                                                                                                                                                      

นักลงทุนสถาบัน สําหรับการลงทุนในหลักทรัพยในตางประเทศ  การเพิ่มเพดานการลงทุนใน
อสังหาริมทรัพยตางประเทศท่ีมีความเส่ียง การสงเสริมการลงทุนในตางประเทศท้ังการชวยคํ้าประกันตาง ๆ   
การใหเพิ่มศักยภาพธนาคารเพ่ือการสงออกและนําเขา เพิม่ความชวยเหลือนักลงทุน  

- ประเทศจนีในเดือนเมษายน 2006  เร่ิมโครงการ Qualified Domestic Institution Program  
ใหสิทธิพิเศษและอํานวยความสะดวกนักลงทุนสถาบันในการลงทุนในตางประเทศ ตลอดจนระดมทุน 
ในประเทศเพ่ือการลงทุนในตางประเทศ 

- ประเทศแอฟริกาใต ในเดือนมีนาคม 2006 เพิ่มเพดานการลงทุนโดยตรงอีกเทาตัว และเตรียมยกเลิก
การใชเพดานของการลงทุนในตางประเทศของกองทุน และเตรียมใชวิธีการกํากับดแูลแทน 

- มาเลเซีย ในเดือนเมษายน 2005 การเพิ่มเพดานการลงทุนในตางประเทศของนักลงทุนสถาบัน 
- บราซิล ในเดอืนมีนาคม 2005 เพิ่มเพดานการสงเงินไปลงทุนตางประเทศ และการยกเลิก 

การขออนุญาตกอน การทําคํ้าประกันการกูยืมของบริษทัลูกในตางประเทศ  

                      ประเทศพัฒนาแลว 
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ที่มา : WEO, Lane and Milesi-Ferreti (2003)  
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      4.2 การเพ่ิมบทบาทในทางเศรษฐกิจและการสงออกเงินทุนของประเทศ Emerging East 
Asia  

 จากการท่ีกลุมเศรษฐกิจเกิดใหมในเอเชียตะวันออก (Emerging East Asia) ที่ใชนโยบาย
เปดประเทศ มีความรวมมือทางเศรษฐกิจท่ีแนบแนนผานองคกรความรวมมือตาง ๆ เชน ASEAN 
และ ASEAN+3 มีการขยายตัวของเศรษฐกิจและการคาสูง ตลอดจนมีการสงออกเงินทุนสูง ทํา
ใหเปนกลุมที่มีบทบาทในเวทีโลกมากที่สุดกลุมหน่ึงในโลก30         

 (1) เอเชียตะวันออกเปนกลุมท่ีสงออกเงินทุนสุทธิสูงท่ีสุดในโลก 
      กลุมประเทศเอเชียตะวันออก หรือกลุมเศรษฐกิจเกิดใหมในเอเชียตะวันออก (Emerging 

East Asia) รวมท้ังประเทศญี่ปุน สงออกเงินทุนสุทธิ (capital outflows – capital inflows)  
ในระดับสูงตอเนื่อง จาก 133 พันลานเหรียญสหรฐัในป 2538 เปน 539 พันลานเหรียญสหรัฐ  
ในป 2549 หรือขยายตัวรอยละ 12.4 ในชวงเวลาดังกลาว โดยในป 2549 (2006) สงออกเงินสุทธิ 
539 พันลานเหรียญสหรัฐ คิดเปนรอยละ 38.8 ของการสงออกเงินทุนสุทธิของโลก  
        
 แผนภาพ 4.4  เอเชียตะวันออกเปนกลุมท่ีสงออกเงินทุนสุทธิมากท่ีสุดของโลก 

 
 

133 98 156 140 218 198 169 224
342 430

539

35 62
42 7

60
192

127
108

145
222

385

478

110 132
151

121

125

89

91
129

189

284

270

305

276

0.0

200.0

400.0

600.0

800.0

1,000.0

1,200.0

1,400.0

1,600.0

2538 2539 2540 2541 2542 2543 2544 2545 2546 2547 2548 2549

Rest of the World

Western Europe

Petrodollar

East Asia 

หนวย : พันลานเหรียญสหรัฐ 1,388
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                                        ที่มา : Mckinsey Global Institute (2008) 
 

                                                           
30 World Bank (2006) “Global Development Finance”  2006 Washington, D.C. 
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          (2) การขยายตัวของการคาระหวางประเทศและเศรษฐกิจในอัตราท่ีสูงของประเทศ
เกิดใหมในเอเชียตะวันออก 
                          ในระยะ 25 ปที่ผานมาสัดสวนของการคาของกลุมเศรษฐกิจเกิดใหมในเอเชีย
ตะวันออก (Emerging East Asia) ขยายตัวในระดับสูง ที่มีสัดสวนตอการคาโลกจากรอยละ 6.6 
ในป 2523 (1980) เปน 16.6 ในป 2546 (2003) เปนภูมิภาคท่ีมีการเพ่ิมสัดสวนสูงสุด ในขณะที่ 
ญี่ปุน สหรัฐ ประเทศในกลุม EU และกลุมอ่ืน ๆ มสีัดสวนท่ีลดลงหรือคงท่ี  
 
ตาราง 4.1 เปรียบเทียบขนาดของการคาของกลุมประเทศตาง ๆ ป 2523 – 2546  
                                          หนวย  : รอยละ 

 

 
2523 

(1980) 
2533 

(1990) 
2543 

(2000) 
2544 

(2001) 
2545 

(2002) 
2546 

(2003) 

สวนตาง

2546 – 2523 
(2003-1980) 

1. East Asia exc. Japan 6.6 10.2 15.6 15.3 16.3 16.6 10.0 
2. Japan 7.3 8 6.6 6.1 5.8 5.6 -1.7 
3. East Asia 13.9 18.2 22.2 21.4 22.1 22.2 8.3 
4. USA 13 13.2 15.5 15.4 14.5 13.2 0.2 
5. EU 43.1 45.3 37.5 38.8 39.2 40.3 -2.8 
6. Others 31.2 24.5 26.1 25.7 25.4 25.2 -6.0 

                         1. ที่มา : Shin and Sohn (2006)31 
                         2. East Asia = ASEAN, China, Korea, Japan, Hong-Kong, and Taiwan  
                         3. การคา หมายถึง การคาสินคาและบริการ 
 

           นอกจากนี้ธนาคารโลกประมาณการวาในชวงป 2551 - 2573 (2008 – 2030) 
แนวโนมการขยายตัวของเศรษฐกิจของกลุมเศรษฐกิจเกิดใหมในเอเชียตะวันออกมีแนวโนม
ขยายตัวสูงท่ีสุดในโลก คือ ขยายตัวเฉลี่ยรอยละ 5.1 ในขณะที่ประเทศพัฒนาแลวขยายตัวเฉลี่ย
รอยละ 2.4 หรือขยายตัวมากกวาประเทศพัฒนาแลวมากกวา 2 เทาตัว 
 
 

                                                           
31 Shin and Sohn (2006) Trade and Financial Integration in East Asia: Effects on Co-movements, The World Economic 

(2006) 
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ตาราง 4.2  การขยายตัวของเศรษฐกิจของกลุมประเทศ ในชวงปตาง ๆ    
                                                            หนวย : รอยละ 

  
1960-
1980 

1980- 
2000 

2004 2005 2006e 2007f 2008f 2008-2030 

1. World 4.7 3.0 4.1 3.5 3.9 3.2 3.5 2.9 
2. Hi-Income 4.5 2.9 3.3 2.7 3.1 2.4 2.8 2.4 
3. Developing 6.2 3.4 7.2 6.6 7.0 6.4 6.1 4.0 

4. Emerging East 
Asia 5.5 8.5 9.0 9.0 9.2 8.7 8.1 5.1 

          ที่มา :  World Bank 2005 
 

                   (3) การเกินดุลบัญชีเดินสะพัดอยางตอเน่ืองของประเทศกําลังพัฒนา 
ในขณะที่ประเทศพัฒนาแลวหลายประเทศ โดยเฉพาะสหรัฐอเมริกา มีการขาดดุลบัญชเีดินสะพัด
ในระดับสูงอยางตอเนื่อง จนเปนสาเหตุหน่ึงที่ทําใหเกิดเปนปญหาที่เรียกวา ความไมสมดุลของ
เศรษฐกิจโลก หรือ Global Imbalance ประเทศกําลังพัฒนาโดยเฉพาะประเทศเกิดใหมในเอเชีย
ตะวันออกกลับมีปญหา twin surplus คือ ทั้งปญหาการเกินดุลบัญชีเดินสะพัดอยางตอเน่ือง  
ซึ่งกําลังสรางปญหาใหกับเศรษฐกิจโลก คือ การเพ่ิมแรงกดดันตอปญหา Global Imbalance  
และปญหาการเกินดุลเงินทุนที่ทําใหตองมีการบริหารเงินทุนไหลเขา ตลอดจนสินทรัพย
ตางประเทศท่ีมีการสะสมสูงข้ึนของประเทศเหลาน้ัน 
 

แผนภาพ 4.5 เปรียบเทียบดุลบัญชีเดินสะพัดประเทศตาง ๆ ป  2523 - 2549                               
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หนวย : พันลานเหรียญสหรฐั 

             ท่ีมา : IMF WEO database,  East Asia = Indonesia, Thailand, Philippines,  
                       Malaysia, Singapore, China, Korea, Japan, Hong-Kong, and Taiwan 
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       (4) การเพ่ิมขึ้นของเงินทุนสํารองระหวางประเทศอยางตอเน่ืองของ 
ประเทศกําลังพัฒนา 
           นับแตป 2542 (1999) หลังวิกฤตเศรษฐกิจ ประเทศในเอเชียตะวันออก  
มีการขยายตัวของเศรษฐกิจในระดับสูง มีการเกินดุลบัญชีเดินสะพัดอยางตอเนื่อง สงผลใหมี
เงินตราตางประเทศไหลเขามาก และสวนหนึ่งก็ถูกใชเปนเงินทุนสํารองระหวางประเทศ   
การเพ่ิมข้ึนของเงินทุนสํารองเปนไปอยางรวดเร็ว  โดยในภูมิภาคน้ี มีเงินทุนสํารองเพ่ิมข้ึน 2,058 
พันลานเหรียญสหรัฐ จากป 2542 - 2549 (1999 -2006) และปจจุบันเปนภูมิภาคที่มีเงินทุนสํารอง
สูงท่ีสุดในโลก มีขนาด 3 พันลานเหรียญสหรัฐ มากกวารอยละ 53 ของเงินทุนสํารองของโลก                       
 
ตาราง 4.3  เปรียบเทียบเงินทุนสํารองระหวางประเทศของประเทศตาง ๆ   
                       หนวย : พันลานเหรียญสหรฐั 

  
2538 

(1995) 
2542 

(1999) 
2549 

(2006) 
สวนตาง 

2549 - 2542 

1. China          80.3           158.0     1,068.0               910.0  
2. Japan        214.0           287.0        880.0               593.0  
3. Korea          60.6             74.0        234.0               160.0  
4.Taiwan          95.9           106.2        266.0               159.8  
5. Singapore          68.7             77.0        137.0                 60.0  
6. Malaysia          24.7             31.0         82.0                 51.0  
7. Hong Kong        711.0             96.3        130.0                 33.7  

8. Thailand          37.0             34.8         65.0                 30.2  

9. Indonesia          14.9             23.8         41.0                 17.2  
10. Philippines            7.8             10.7         23.0                 12.3  

Total     1,314.9           898.8     2,976.0            2,058.2  

 As% of World Official Reserves n/a            41.5         53.0                 12.0  
11. World Official Reserves n/a       2,163.0     5,624.0            3,461.0  

                          1. ท่ีมา : ADB and IMF (2007)  
                          2. Reserves including gold 
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4.3 การเพ่ิมความสําคัญของ Sovereign Wealth Funds และ Hedge Funds  
       ในตลาดการเงินโลกมีกองทุน 2 ประเภทท่ีมีบทบาทเพ่ิมข้ึนอยางรวดเร็วและมี
แนวโนมทวีความสําคัญตอการเคลื่อนยายเงินทุนระหวางประเทศ คือ Sovereign Wealth Funds 
และ Hedge Funds 

       กองทุนความม่ังค่ังแหงชาติ (Sovereign Wealth Fund or SWF) หมายถึง กองทุนของ
รัฐบาลท่ีมีทุนเปนสินทรัพยตางประเทศ และไดรบัการบริหารจัดการแยกจากสินทรัพยอ่ืน ๆ  
ของประเทศ ตามปกติจะใหความสําคัญกับการลงทุนและผลตอบแทนการลงทุนระยะยาว   

        SWF มีบทบาทมากข้ึนเรื่อย ๆ ในระบบการเงินโลก เนื่องจากมีขนาดท่ีใหญมากข้ึน 
และรูปแบบการลงทุนที่ตางไปจากการลงทุนของรัฐประเภทอ่ืน ๆ  SWF มีบทบาทในการชวย
เสริมเสถียรภาพตลาดการเงินโลก โดยเฉพาะในป 2550 – 2551 ที่เกิดวิกฤต sub-prime  SWF 
ของจีน ลงทุนซื้อหุนในสถาบันการเงินของสหรัฐอเมริกา (Morgan Stanley and the Blackstone 
Group)  
         Morgan Stanley ประมาณการวาในป 2558 (2015) SWF จะมีมูลคา 11.9 ลานลาน
เหรียญสหรฐั หรือขยายตัวรอยละ 17.4 ตอป (annual compound growth rate) ในชวงป  
2550 - 2558 (2007 – 2015)  
 

แผนภาพ 4.6 การเติบโตและประมาณการของ SWFs ป 2549 – 2558 (2006 – 2015) 

                       
ที่มา : Morgan Stanley              
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    กองทุนบริหารความเส่ียง (Hedge funds) ไมมีคํานิยามเปนท่ียอมรับโดยท่ัวไป  
แตตามปกติจะหมายถึงกองทุนที่มีลักษณะดังตอไปนี้ 1) แสวงหากําไรในการลงทุนโดยไมจํากัด
วิธีการลงทุน 2) ใชวิธีการกูยืมเพ่ือนํามาลงทุนและใชตราสารอนุพันธ (Use of leveraged and 
derivative securities) และ 3) ลงทุนโดยวิธีการทํา arbitrage หรือการทํากําไรในตราสารทาง
การเงินที่มีราคาผิดปกติไมสอดคลองกับราคาที่ควรจะเปน และการ hedging หรือการลงทุนโดยมี
การบริหารความเส่ียงที่เนนผลตอบแทนแบบคาสมบูรณ หรือคงท่ี (Absolute return) มีการใช 
ตราสารอนุพันธ (Financial derivatives) หรือวิธีทางการเงินใหม ๆ (Financial innovation)  
เพ่ือรักษาผลตอบแทนใหคงที่   

         Hedge funds มีการขยายตัวอยางรวดเร็วโดย จากป  2533 – 2549 (1990 – 2006) 
ทรัพยสินภายใตการบริหารของ Hedge funds เพ่ิมข้ึนรอยละ 25 ตอป (Compound annual growth 
rate) และประเมินวามีแนวโนมขยายตัวสูงตอเนื่อง 
 
แผนภาพ 4.7 อัตราการเติบโตของกองทุนบริหารความเส่ียง 2533 – 2549                                                       
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หนวย : พันลานเหรียญสหรัฐ 

25% 

ที่มา : Cole, Roger T. (2007) “Hedge funds, credit risk transfer                

                        and financial stability” 
           ถึงแมวาเมื่อเปรียบเทียบปริมาณสินทรัพยการลงทุนที่บริหารโดยกองทุนตาง ๆ 

ทั่วโลกประมาณวา32 Hedge funds มีขนาดเพียงรอยละ 5 เทาน้ัน อยางไรก็ตาม Hedge funds  

                                                           
32 Financial Services Authority (2005) “Hedge Funds: A Discussion of Risk and Regulatory Engagement” 
discussion paper 05/04, page 14 
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มีพฤติกรรมการซ้ือขายหลักทรัพยอยางรวดเร็วและในปริมาณท่ีสูง มีการประมาณวา จะมี 
การซ้ือขายที่ระหวางรอยละ 30 – 50 ของปริมาณการซ้ือขายตอวัน (Daily turnover) ของ  
New York Stock Exchange (NYSE) และ  London Stock Exchange (LSE)   
                          การลงทุนของ Hedge funds ขนาดใหญ สามารถผลกระทบตอเสถียรภาพของ
ระบบการเงินได  แนวโนมการลงทุนของ Hedge funds ในภูมิภาคตาง ๆ ของโลกซึ่งขยายตัว
อยางรวดเร็วและมีลักษณะเปนการลงทุนระยะสั้น และสามารถเคลื่อนยายระหวางตลาด 
ไดอยางรวดเร็วในปริมาณสูงเมื่อเห็นชองทางและโอกาสท่ีดีกวา จะกอใหเกิดความเส่ียงตอ 
ความม่ันคงของระบบการเงินได โดยเฉพาะในตลาดเกิดใหม (Emerging markets) ซึ่งมีขนาดเล็ก
และมีสภาพคลองตํ่า 
 
4.4 การผันผวนของเงินทุนโลกยังมีอยูอยางตอเน่ือง33 
                   การเชื่อมโยงทางการเงินระหวางประเทศ สงผลใหผลกระทบทางปจจัยเศรษฐกิจ
ตางๆ (Economic shocks) ของตางประเทศสามารถสงผลถึงกันไดมากข้ึนผานตลาดการเงิน 
กอใหเกิดความผันผวนในตลาดการเงินและเพ่ิมโอกาสในการเกิดวิกฤตสูงข้ึน34  เชน เมือ่วันที่  

                                                           
33 Lopez-Mejia (2003) “Large Capital Flows: A survey of the causes, Consequences, and Policy 
Responses”, IMF Working Paper WP/99/17 สําหรับชองทางการสงผานของความผันผวนสามารถจําแนก
เปน 5 ชองทาง คือ 1) แรงกดดันจากการคาและคาเงิน (Trade and Exchange Rate Pressures) ในกรณีท่ี
ประเทศหน่ึงเกิดลดคาเงิน ประเทศท่ีเปนคูแขงถูกมองวาจะสูญเสียความสามารถในการแขงขันใน 
การสงออก สงผลใหคาเงินประเทศคูแขงออนตัว 2) เหตุการณเสียงปลุก (Wake-up call phenomenon)  
ในกรณีท่ีประเทศหน่ึงเกดิปญหาคาเงิน สงผลใหนักลงทุนปรับมุมมองของคาเงินในประเทศท่ีมีโครงสราง
เศรษฐกิจคลายกัน 3) พฤติกรรมตามฝูง ( Herding Behavior) ในกรณท่ีีนักลงทุนดูสัญญาณจากการลงทุนหรือ
ถอนทุนของนักลงทุนอ่ืนๆ และทําการลงทุนหรือถอนการลงทุนตาม  ท้ังนี้การถอนการลงทุนอาจไมไดเกดิ
จากการวิเคราะหอ่ืน ๆ ประกอบ 4) การเช่ือมโยงทางการเงิน (Financial Links) เชน ท่ีประเทศเกาหลี  
มีการลงทุนหรือปลอยกูใหกับประเทศรัสเซีย เม่ือประเทศรัสเซียมีปญหาในการคืนเงิน ผลกระทบก็สงถึง
ประเทศเกาหลี และ 5) การบริหารสภาพคลอง (Liquidity Management) เชนกรณีท่ีกองทุนลงทุนในประเทศ
ท่ีมีปญหา แลวเกดิการขาดทุน จึงมีความจําเปนตองขายทรัพยสินท่ีดใีนประเทศอ่ืนเพื่อระดมทุนสําหรับ
รองรับปญหาสภาพคลองท่ีเกิดข้ึน     
34 Prasad, Rogoff, Wei and Kose (2003) “Effects of Financial Globalization on Developing Countries: 
Some Empirical Evidence” IMF Working Paper WP/17/03 
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27 กุมภาพันธ 2007 ตลาดหุนเชี่ยงไฮลดลงรอยละ 8.8 สงผลให DowJones Industrial Index 
ลดลง 416 จุด หรือรอยละ 3.3  และสงผลกระทบถึงภูมิภาคเอเชีย โดยฟลิปปนส มาเลเซีย  
และสิงคโปร ลดลงรอยละ 9.3  6.0 และ 5.9 ตามลําดับ และเหตุการณปญหา sub-prime  
ในสหรัฐอเมริกาท่ีสงผลตอตลาดทุนท่ัวโลกโดย SET มีการปรับตัวลงประมาณ 80 จุด  
หรือรอยละ 9.2 ในชวง 3 สัปดาหแรกของสิงหาคม 2007    

    ความผันผวนของเงินทุนโลกยังมีอยางตอเนื่องทั้งจากปริมาณเงินทุนที่โตข้ึน 
อยางกาวกระโดด พฤติกรรมการลงทนุของนักลงทุนที่มีวิธีการและทางเลือกในการทํากําไรจาก
หลายแหลงมากข้ึน ทําใหมีการยายเงินลงทุนบอยครั้ง ตลอดจนการหากําไรจากโอกาสตาง ๆ  
ของกองทุนบริหารความเส่ียง  

    สําหรับเหตุการณสําคัญท่ีสงผลใหตลาดทุนโลกมีแนวโนมมีความผันผวนใน 
ระยะปานกลาง คือ   
                (1) ปญหาเศรษฐกิจสหรัฐและการออนคาของเงินเหรียญสหรัฐ ทัง้จากปญหาสินเชื่อ 
ที่อยูอาศัยมีความนาเชื่อถือตํ่า (Sub-prime) และการสะสมของปญหาเศรษฐกิจสหรัฐจากการใช
จายภาครัฐและเอกชนของสหรัฐเพ่ิมข้ึนอยางตอเนื่อง จนทําใหเกิดการขาดดุลการคลังและบัญชี
เดินสะพัดที่เรียกวา ขาดดุลบัญชีแฝด (Twin Deficits) จํานวนมหาศาล ซึ่งทําใหหน้ีตางประเทศ
ของสหรัฐเพ่ิมสูงข้ึน โดยในไตรมาสท่ี 1 ป 2550 สหรัฐขาดดุลบัญชีเดินสะพัดประมาณ 803 
พันลานเหรียญสหรัฐ หรอืประมาณรอยละ 6 ของ GDP ในขณะที่สํานักวิจัย EIU คาดวาในป 
2007 ดุลการคลังสหรัฐจะขาดดุลสูงประมาณ 140 พันลานเหรียญสหรัฐ หรือประมาณรอยละ 1.4 
ของ GDP สําหรับคาเงินสหรัฐมีการออนคาอยางตอเนื่อง และต้ังแตเดือนมีนาคม 2007  
มูลคาเงินยูโรในตลาดโลก (Euro in circulation) มากกวามูลคาของเงินดอลลารสหรัฐ                  
                 (2) สภาวะสภาพคลองสวนเกินอยูระดับสูง (Excessive Global Liquidity) หรอื
สภาวะสภาพคลองลนโลก ที่สงผลใหมีการไหลเวียนของเงินทุนโลกเขาสูตลาดเกิดใหม รวมทั้ง
เอเชียมากข้ึน ซึ่งสภาวะสภาพคลองลนโลกมีสาเหตุ 5 ประการไดแก (1) การท่ีนโยบายการเงิน
โลกในชวงที่ผานมามีทิศทางผอนคลายตามนโยบายการเงินสหรัฐ ซึ่งกระตุนใหเกิดความ
ตองการกูยืมเงินเพ่ิมมากข้ึน (2) ความไมสมดุลทางการเงินโลก (Global Financial Imbalance) 
โดยสหรัฐมีบัญชีเดินสะพัดที่ขาดดุลในระดับสูงอยางตอเนื่อง ในขณะที่ประเทศอ่ืน ๆ โดยเฉพาะ
ประเทศในภูมิภาคเอเชียมีการเกินดุลบัญชีเดินสะพัดในระดับสูง ทําใหเกิดการไหลเวียนของ
เงินทุนจากสหรัฐมายังประเทศแถบเอเชีย (3) กระแสธุรกรรมการเก็งกําไรจากการกูเงินเยนท่ีมี
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ความเชื่อมโยงระหวางตลาดการเงินและตลาดทุนทั่วโลกมีมากข้ึน และหากมีปจจัยที่สงผล
กระทบตอตลาดใดตลาดหนึ่งใหปรับตัวอยางรุนแรง นักลงทุนที่กระจายการลงทุนในตลาดอ่ืน ๆ 
จะถอนการลงทุน ทําใหราคาสินทรัพยในตลาดอ่ืน ๆ ไดรับผลกระทบดวย และเปนสาเหตุของ
ความผันผวนในตลาดเงินตลาดทุนโลกในระยะหลัง 
                    (3) ความเสี่ยงจากการเพ่ิมขึ้นของราคาทรัพยสินในตลาดเกิดใหมอยางรวดเร็ว  
ราคาทรัพยสินในตลาดเกิดใหมเพ่ิมข้ึนอยางรวดเร็ว เชน ราคาหลักทรัพยโดยรวมของจีนเพ่ิมข้ึน
กวา 3 เทาตัวจากป 2546 (ค.ศ.2003) ถงึป 2550 (ค.ศ.2007) และเม่ือพิจารณาคา P/E ก็พบวาเพ่ิม 
ในระดับสูงมาก จากป 2003 ถึง 2007 ที่ P/E เพ่ิมจาก 12 เปน 30.7 การเพ่ิมข้ึนอยางรวดเร็วน้ี 
เปนการเพ่ิมความเส่ียงตอการแตกตัวของราคาทรัพยสิน 
 
ตาราง 4.4  P/E ratio of selected emerging economies 

Country 2003 2007
China 12 30.7
India 16 21.3
Russia 8 18
Indonesia 8 21.2
Brazil 9 12
Korea 10.1 14.7

India, Russia Brazil data are for yr 2003 and 2006
* Datastream
World Federation of Exchanges  

 
 จากขอเท็จจริงดังกลาวจะเห็นไดวา กระแสโลกาภวัิตนดานเงินทุนไดทวีความสําคัญ 
และขยายตัวอยางมากในชวงทศวรรษที่ 20 เปนตนมา และมีแนวโนมเพ่ิมข้ึนอยางตอเนื่อง 
จากปจจัยตาง ๆ ในขณะท่ียังคงตองเผชิญกบัความผันผวนของเงินทุน ดังน้ัน ประเทศไทยยอม
ไดรับผลกระทบจากการขยายตัวของเงินทุนโลกอยางหลีกเลีย่งไมได ซึ่งในบทท่ี 5 จะไดกลาวถึง 
ภาพรวมของโลกาภิวัตนดานเงินทุนที่มีผลตอประเทศไทยตอไป 
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บทที่ 5 
 

โลกาภิวัตนดานเงินทุนและภาพรวมประเทศไทย 
 
5.1 ความสําคัญของการเคลื่อนยายเงินทุนระหวางประเทศตอประเทศไทย 
      (1) การเคลื่อนยายเงินทุนระหวางประเทศมีความสําคัญเพ่ิมขึ้นตอเศรษฐกิจไทย 
       เศรษฐกจิไทยมีความสัมพันธกับการเคลื่อนยายเงินทุนระหวางประเทศสูงข้ึน  
โดยพิจารณาจากสัดสวนมูลคาเงินทุนไหลเขาและไหลออกตอผลิตภัณฑมวลรวมในประเทศ 
เพ่ิมข้ึนจากรอยละ 68.0 ในป 2536 (1993) เปนรอยละ 113.0 ในป 2550 (2007) 
 
แผนภาพ 5.1 สัดสวนของเงินทุนไหลเขาและไหลออกตอผลิตภัณฑมวลรวมในประเทศ 
                      ป 2536 – 2550 (1993 - 2007) 

       

68.0 65.0 61.0 56.0
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Capital inflows+Outflows /GDP

        

หนวย :  รอยละ 

         ที่มา : ขอมูล Capital flows จากธนาคารแหงประเทศไทย (ธปท.) ขอมูลอ่ืน ๆ จาก   
                   สํานักงานคณะกรรมการพัฒนาการเศรษฐกิจและสังคมแหงชาติ (สศช.) 
                   โดย Capital inflows+outflows of Resident and Non Resident 
 
           การลงทุนจากตางประเทศ เมื่อพิจารณาจากสถานะการลงทุนจากตางประเทศสิ้นป 2549  
มีขนาดใหญกวาขนาดของตลาดทุน (Market capitalization) และการใหสินเชื่อธนาคารพาณิชย 
ในชวงเวลาเดียวกัน โดยสถานะการลงทุนดังกลาวคิดเปนรอยละ 76 ของขนาดเศรษฐกิจ  



 67 

แผนภาพ 5.2   สถานะการลงทุนจากตางประเทศ ขนาดตลาดทุน สินเชื่อธนาคารพาณิชย 
                        และขนาดเศรษฐกิจ ณ สิ้นป 2549 (2006) 
 หนวย : ลานลานบาท 
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ที่มา : ขอมูล GDP สศช. ขอมูล Market capitalization จาก ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย     
          และขอมูลอ่ืน ๆ จาก ธปท. 
 
  (2) การลงทุนจากตางประเทศมีความสําคัญตอการลงทุนของประเทศ 

            การลงทุนโดยตรงและการลงทุนในตราสารทางการเงินจากตางประเทศเปนแหลงทุนสําคัญ
สําหรับประเทศไทย สําหรับป 2536 – 2550 (1993 – 2007) มีการไหลเขาตอเนื่องและคิดเปนสัดสวน
รอยละ 16.9 และ 7.2 ของการลงทุนภาคเอกชนของประเทศ และคิดเปนรอยละ 120.7 และ 51.4 ของ
การระดมทุนผานตราสารทุนในประเทศของภาคเอกชนในชวงเวลาเดียวกัน ตามลําดับ อยางไรก็ตาม
ตลาดตราสารหนี้ยังไดรับประโยชนจากการลงทุนจากตางประเทศในระดับตํ่า 
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แผนภาพ 5.3   การลงทนุจากตางประเทศประเภทตาง ๆ และการลงทุนภาคเอกชน 
                        ป 2536 – 2550 (1993-2007)                                                                                                      

 
 FDI เพ่ิมขึ้นชวง

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
       ที่มา : ธนาคารแหงประเทศไทย และสํานักงานคณะกรรมการพัฒนาการเศรษฐกิจ 
                 และสังคมแหงชาติ 
 

     (3) นักลงทุนตางชาติมีบทบาทสูงในตลาดทุนไทย  
         นักลงทุนตางชาติซื้อสุทธิในตลาดหลักทรพัยแหงประเทศไทยจํานวนมาก เชน 118.5 

83. 4 และ 55.0 พันลานบาท ในป 2548  2549 และ 2550 ตามลําดับ และนบัต้ังแตป 2538 – 2550 
มีการซ้ือสุทธิสะสม 356 พันลานบาท ในขณะที่นักลงทุนสถาบันและนักลงทุนรายยอยขายสุทธิ
สะสมมูลคา 75.4 และ 13.3 พันลานบาท ตามลําดับในชวงเวลาเดียวกัน   
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แผนภาพ  5.4   การซ้ือขายสุทธิของนักลงทุนประเภทตาง ๆ ในตลาดหลักทรัพยแหง 
                         ประเทศไทย ป 2538 - 2550 
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หนวย : ลานบาท
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
             ที่มา : ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
5.2 การลงทนุในตางประเทศ 
      (1)  การลงทุนในตางประเทศของไทยอยูในระดับตํ่า 
 เงินทุนสงออกของไทยอยูในระดับตํ่า โดยเฉพาะเงินลงทุนโดยตรงและเงินลงทุนใน
หลักทรัพยในตางประเทศ  สาเหตุหน่ึงเปนเพราะขาดการผลักดันการสงออกเงินทุนและนโยบาย
การควบคุมการสงออกเงินทุนในอดีต สงผลใหเกิดความไมเคยชินตอการลงทุนในตางประเทศ  

      การจํากัดการสงออกเงินทุน หมายถึง การลดโอกาสการกระจายความเสี่ยงและแสวงหา
ผลตอบแทนท่ีสูงข้ึนของเงินทุนไทย ตลอดจนไมสนับสนุนการเพ่ิมขีดความสามารถใน 
การแขงขันของภาคธุรกิจที่ใชการคาและการลงทุนระหวางประเทศในการบริหารตนทุน 
การผลิตและแสวงหาผลตอบแทนท่ีสูงข้ึน 

       เงินทุนสงออกของไทยอยูในระดับตํ่า ชวงป 2536 – 2549 เฉลี่ยปละ 489  343 และ  
1,761 ลานดอลลารสหรฐั และคิดเปนสัดสวนตอ GDP รอยละ 0.3  0.2 และ 1.2 สําหรับ 
เงินลงทุนโดยตรง เงินลงทุนในหลักทรัพย และเงินลงทุนอ่ืน ๆ ตามลําดับ และอยูในระดับตํ่า 
เมื่อเปรียบเทียบกับประเทศในภูมิภาค 
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ตาราง 5.1  สดัสวนเงินทุนสงออกตอเงินทุนนําเขาประเภทตาง ๆ ชวงเวลา  2536-2549 

  
การลงทุน
โดยตรง 

การลงทุนใน
หลักทรัพย 

การลงทุน 
อ่ืน ๆ  รวม 

1. เงินทุนสงออกของไทยเฉลี่ยตอป 
(ลานเหรียญสหรัฐ) 

489 343 1,761 2,563 

2. เงินทุนสงออกของไทยเทียบกับ 
GDP (รอยละ) 

0.3 0.2 1.2 1.7 

ที่มา : ธปท.  
 
แผนภาพ 5.5 เงินทุนสงออก เทียบกบั GDP ในบางประเทศป 2547 - 2549                          
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ที่มา   
1. ประเทศไทย ขอมูลเงินทุนสงออกจากธนาคารแหงประเทศไทย และขอมูล GDP จาก 

สํานักงานคณะกรรมการพัฒนาการเศรษฐกิจและสังคมแหงชาติ 
2. ประเทศมาเลเซีย ขอมูลเงินทุนสงออกและ GDP จาก Department of statistics, Malaysia 

เงินทุนสงออกเฉพาะ เงินลงทุนโดยตรงและเงินลงทุนอ่ืน ๆ 
3. ประเทศญี่ปุน ขอมูลเงินทุนสงออกไมรวม derivatives จาก Bank of Japan และขอมูล 

GDP จาก CEIC 
4. ประเทศสิงคโปร ขอมูลเงินทุนสงออกและ GDP จาก Department of Statistics  
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ตาราง 5.2  Outward FDI Performance Index rankings, 2547-2549 (2004-2006) 
Outward FDI Performance Index 

Economy 2547 
(2004) 

2548 
(2005) 

2549 
(2006) 

China 64 61 58 

Thailand 70 70 69 

Malaysia 28 30 22 

Philippines  55 60 65 

Indonesia 48 42 41 

Singapore 13 12 13 

             ที่มา: World Investment Reports (2007) 
 

5.3 การลงทนุจากตางประเทศ 
 (1) ศักยภาพการดึงดูดการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศมีแนวโนมลดลง  

                  เม่ือพิจารณารายงานการลงทุนโลกประจําป 2550 (World Investment Report 2007) 
ของสหประชาชาติวาดวยการคาและการพัฒนา (United Nations Conference on Trade and 
Development : UNCTAD) พบวาระดับ FDI Potential ของไทยมีตํ่าลงอยางเห็นไดชัด 
 

ตาราง 5.3  Inward FDI Potential Index rankings, 2533-2548 (1990-2005) 
       Inward FDI Potential Index Economy 

     2533 
    (1990) 

    2543 
   (2000) 

     2547 
   (2004) 

2548 
(2005) 

China       41       45       33    30 
Thailand       40       53       59    62 
Malaysia      38      31      35    35 
Philippines       83      61      71    74 
Indonesia      44      76     103   100 
Vietnam      78      73     80    80 
Singapore      15        2      2     2 

                        ที่มา : World Investment Reports (2007) 
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 โดยในป 2549  การลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ (Foreign Direct Investment : FDI)  
ของประเทศไทยมี 9.0 พันลานเหรียญสหรัฐ  ตํ่ากวาประเทศสิงคโปร และเวียดนาม 
 
 ตาราง 5.4  FDI inflows ของบางประเทศในเอเชีย   
  
 
 
 
 
 
 
 
 
   
         ที่มา : World Investment Reports (2007) ยกเวนเวียดนาม จาก Ministry of Planning and    
                    Investment และประเทศไทยจากธนาคารแหงประเทศไทย 
 
           จากผลสํารวจภาวะการลงทุนโลกในชวงป 2550-2552 ของ UNCTAD ที่สอบถามบริษัท
ขามชาติขนาดใหญที่มีการลงทุนระหวางประเทศจํานวน 191 ราย ระบุวา ความสะดวกในการ
ลงทุนในประเทศท่ีมีโครงการลงทุนขนาดใหญเปนปจจัยสําคัญท่ีสุด ในการตัดสินใจลงทุน 
รองลงมาเปนเรื่องเสถียรภาพการลงทุน ทักษะของแรงงาน วัตถุดิบ และแหลงเงินทุน สําหรับ
ประเทศท่ีมีความโดดเดนและนาลงทุนที่สุดในชวงป 2550-2552 นั้น จากผลสํารวจพบวาประเทศ
ไทยอยูที่อันดับ 12 ซึ่งจะเห็นไดวาไทยเริ่มมีความนาลงทุนนอยกวาเวียดนามในสายตาของบริษัท
ขามชาติ  
 
 
 
 

ประเทศ FDI 
2549 

Bil.USD. 

FDI 
2548 

Bil.USD. 

% 
เปลี่ยนแปลง 

1.สิงคโปร 24.21 15.0 61.40% 

2. ไทย 9.00 8.05 11.95% 

3.มาเลเซีย 6.06 3.96 53.03% 

4.อินโดนีเซีย 5.56 8.34 -33.33% 

5.ฟลิปปนส 2.35 1.85 27.03% 

6.เวียดนาม  9.90 5.72 73.08% 
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แผนภาพ 5.6 ประเทศท่ีมีความโดดเดนและนาลงทุน 
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          ที่มา : World Investment Prospects Survey 2007-2009, UNCTAD 
 

 (2) การลงทนุจากตางประเทศในตลาดทุนตํ่ากวาศักยภาพและตลาดทุนไทยมีขนาดเล็ก 
                      1) ตลาดหุน 
                            เงินลงทุนในตราสารทุนจากตางประเทศของไทยเทียบกับเงินลงทุนใน 
ตราสารทุนของโลกอยูที่รอยละ 0.3 – 0.6 ในชวงป 2545 – 2550 ตํ่ากวาของประเทศสิงคโปรมาก  
ทั้งท่ีประเทศไทยมีขนาดเศรษฐกิจท่ีใกลเคียงกับเศรษฐกิจสิงคโปร 
 

แผนภาพ 5.7 สัดสวนเงินลงทุนในตราสารทุนจากตางประเทศตอเงินลงทุนในตราสารทุนโลก 
                       ของประเทศไทยและสิงคโปร 

Equity Inflows / World Equitiy Inflows
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                      ที่มา : Monetary Authority of Singapore ธปท. Mckinsey Global Institute (2008)      
                                และประมาณการโดย สํานักงานเศรษฐกิจการคลัง 
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ขนาดของตลาดหลักทรพัยไทย (SET) ขณะนี้อยูในลําดับทาย ๆ ของตลาดในภูมิภาค
โดยป 2550 มี market capitalization เทากับ 197 พันลานดอลลารสรอ. คิดเปนรอยละ 80 ตอ GDP  
มีขนาดเล็กกวามาเลเซียถึงรอยละ 61 และเริ่มมีขนาดเล็กกวาตลาดอินโดนีเซียแลว  
 
ตาราง 5.5  Market capitalization ของประเทศตาง ๆ           

หนวย : พันลานเหรียญสหรัฐ                                                                        
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
              ที่มา: World Federation of Exchange (2007) 
 
                2) ตลาดตราสารหน้ี 
                     ตลาดตราสารหนี้ของไทยในปจจุบันยังมีขนาดเล็กเม่ือเทียบกับตางประเทศ ยอดคง
คางของตราสารหนี้ทุกประเภทในป 2549 คิดเปนรอยละ 52 ของ GDP ตราสารหน้ีภาครัฐมีมูลคา 
88 พันลานเหรียญสหรัฐ เทากับรอยละ 40 ของ GDP สวนตราสารหน้ีภาคเอกชนมีมูลคา  
27 พันลานเหรียญสหรัฐ คิดเปนรอยละ 12 ของ GDP โดยการออกและเสนอขายตราสารหนี้
ภาคเอกชนจะกระจุกตัวในบริษัทขนาดใหญไมกี่รายท่ีมี rating ดี และสวนใหญเปนการออก 

 2546 
(2003) 

2547 
(2004) 

2548 
(2005) 

2549 
(2006) 

2550 
(2007) 

Hongkong 715 861 1,055 1,715 2,654 

Singapore 149 217 257 384 539 

Seoul 298 399 718 834 1,123 

Taipei 376 443 476 595 664 

Kuala lumpur 168 183 181 236 225 

Manila 23 29 40 68 103 

Jakarta 55 73 81 139 212 

SET 119 115 124 140 197 

BSE 279 368 553 819 1,819 

Shanghai 360 314 286 918 3,694 
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ตราสารหน้ีระยะส้ัน สําหรับตราสารหน้ีภาครัฐที่ออกมากในชวงที่ผานมา คือ พันธบัตรระยะส้ัน
ของธนาคารแหงประเทศไทย เพ่ือดูดซับสภาพคลองสวนเกินในตลาดเงิน สวนพันธบัตรของ 
นิติบุคคลตางประเทศท่ีเสนอขายในประเทศ (baht bond) ในชวงเดียวกันมีมูลคาเพียง 500 
ลานเหรียญสหรัฐ  
 
แผนภาพ 5.8 ตลาดตราสารหน้ี (Asia ex Japan) 

     Government (Outstanding Value: 2007)       Corporate (Outstanding Value: 2007) 

  

VN

HK

PH

SG

Indo

MY

TW

TH

India

KR

CH

% of GDP Billion USD

1,533

722

435

114

109

89

79

68

53

18

8

Government Debt Securities

47%

77%

38%

45%

29%

50%

20%

44%

33%

9%

12% VN

PH

Indo

India

TH

MY

HK

TW

SG

CH

KR63%

5%

66%

23%

40%

43%

13%

3%

2%

3%

2%

% of GDP Billion USD

Corporate Debt Securities*

592

157

102

85

81

76

32

30

8

5

2

ที่มา: ADB, AsianBondsOnline, BIS, Quarterly Review, Central Bank of China, Annual 
Report,   Monetary Authority of Singapore, และ Thai bond registrars 
 

5.4 ความเสีย่งของการเคลื่อนยายเงินทุนระหวางประเทศและการบริหารความเส่ียง 
      (1) หน้ีตางประเทศและความเสี่ยงดานตางประเทศของไทยลดลงตอเน่ือง 
           หน้ีตางประเทศของไทยลดลงตอเน่ือง โดยหนี้ตางประเทศสูงสุดที่ป 2540  

มีมูลคา 109.3 พันลานเหรียญสหรัฐ เปนหน้ีระยะส้ัน 38.3 พันลานเหรียญสหรัฐ ในขณะที่เงินทุน
สํารองระหวางประเทศรวมการทํา forward อยูที่ 8.9 พันลานเหรียญสหรัฐ ในปเดียวกัน  
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หน้ีตางประเทศลดลงตอเนื่องถึงป 2548 กอนเพ่ิมข้ึนในป 2549 และ 2550 ในขณะที่เงินทุน
สํารองระหวางประเทศรวมการทํา forward เพ่ิมสูงข้ึนตอเน่ืองจนมีมูลคา 106.5 พันลานเหรียญ
สหรัฐในป 2550 
 
แผนภาพ 5.9 หน้ีตางประเทศลดลง ขณะที่เงินทุนสํารองระหวางประเทศเพิ่มสูงขึ้น  
 

109.3

38.3

-40

-20

0

20

40

60

80

100

120
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Reserves forward External Debt Short Term Debt
 

106.5

8.9 

                    ที่มา : ธนาคารแหงประเทศไทย 
 

 (2) การบริหารความเสี่ยงของไทยดีขึ้น                  
                   หลังจากวิกฤคตเศรษฐกิจสถาบันการเงินของไทยมีการเพ่ิมระดับการบริหาร 
ความเส่ียงท่ีดีข้ึน โดยการดําเนินการตาม Financial master Plan  
                  
5.5 สถานการณและประเด็นปญหาดานอ่ืน  

  (1) การลงทุนของประเทศอยูในระดับตํ่าและการลงทุนในโครงสรางพ้ืนฐานยังตํ่า 
        ต้ังแตป 2541 ถึงปจจุบัน ระดับการลงทุนของไทยอยูในระดับตํ่าเม่ือเทียบกับ       

ชวงกอนวิกฤต โดยชวงป 2541 – 2550 การลงทนุตอ GDP เฉลี่ยอยูที่รอยละ 24.5 ในขณะท่ี 
ชวงกอนวิกฤตอยูที่รอยละ 40.7 และจากขอมูลของ IMD ป 2550 ระดับความสามารถใน 
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ดาน Infrastructure ของไทยอยูในระดับตํ่าท่ี อันดับ 48 จากท้ังหมด 55 ประเทศ และเปนสาเหตุ
สําคัญท่ีทําใหระดับความสามารถในการแขงขันของประเทศอยูในอันดับไมสูง   
 
แผนภาพ 5.10 สัดสวนการลงทุนของประเทศไทยอยูในระดับตํ่าตอเน่ืองต้ังแตป 2541 
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ที่มา : สํานักงานคณะกรรมการพัฒนาการเศรษฐกิจและสังคมแหงชาติ 
 

ตาราง 5.6 อนัดับความสามารถในการแขงขันดานตางๆ ของประเทศไทย 

ความสามารถดานตางๆ 2546 2547 2548 2549 2550 

1. Economic 
performance 

13 9 7 19 15 

2.Government efficiency 18 20 14 20 27 

3. Business efficiency 25 21 25 25 34 

4. Infrastructure 43 42 39 42 48 

5. จํานวนประเทศ 51 51 51 53 55 
  ที่มา : IMD World Competitiveness Year Book 2007 
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  (2) การขาดการรวมวางแผนและจัดทําเปาหมายดานการเคลื่อนยายเงินทุนระหวาง
ประเทศระยะปานกลางและระยะยาว 
      การเคลื่อนยายเงินทุนระหวางประเทศเปนเรื่องที่สงผลกระทบในวงกวางและ
เกี่ยวของกับหลายหนวยงาน ซึ่งในในอดีตยังขาดการวางเปาหมายดานการเคลื่อนยายเงินทุน
ระหวางประเทศรวมกันระหวางหนวยงานตาง ๆ ที่เกี่ยวของ สงผลใหประสิทธิภาพในการใช
นโยบายตาง ๆ นอยกวาท่ีควร   
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บทที่ 6 
 

สถานการณและแนวโนมเศรษฐกิจฐานราก 
 

ในบทนี้เปนการวิเคราะหสถานการณและแนวโนมที่สําคัญของเศรษฐกิจฐานราก  
โดยวิเคราะหในเรื่องของความยากจน การกระจายรายได การประกอบอาชีพภาคเกษตรกรรม  
ระบบสถาบันการเงินของเศรษฐกิจฐานราก โดยมีประเด็นที่สําคัญ ดังน้ี 

  
      6.1 ปญหาความยากจนมีแนวโนมลดลง ยกเวนชวงหลังวิกฤตเศรษฐกิจ ป 2540  

ความยากจนยังเปนปญหาสําคัญของประเทศท่ีจะตองไดรับการดูแล และที่ผานมาปญหา
ความยากจนผอนคลายลง  ดังจะเห็นไดจากชองวางความยากจนและจํานวนคนจนลดลงมา 
อยางตอเนื่อง โดยในป 2531 ชองวางความยากจนอยูที่ 11.40 ลดลงมาอยูที่ 1.81 ในป 2549   
อยางไรก็ตาม การลดลงที่มีนัยสําคัญจะอยูในชวงป 2537-2539 และขยายตัวเพ่ิมข้ึนใน 
ป 2540-2543 ซึ่งสาเหตุของการลดลงเปนผลมาจากการขยายตัวทางเศรษฐกิจของประเทศ 
ในชวงเวลาน้ัน เมื่อประเทศประสบวิกฤติทางการเงินก็สงผลใหชองวางความยากจนและจํานวน
คนยากจนเพ่ิมข้ึน โดยต้ังแตป 2544 เปนตนมาจนถึงป 2549  ชองวางคนยากจนและจํานวนคน
จนไดลดลง ซึ่งอาจเปนผลมาจากนโยบายรัฐบาลท่ีใหความสําคัญกับประชาชนระดับฐานราก 
 ในขณะเดียวกันเสนความยากจนก็ปรับตัวสูงข้ึนตามตนทุนหรือคาใชจายของบุคคล  
กลาวคือ  เสนความยากจนของประเทศ ณ ป 2531  อยูที่ 633 บาทตอคน/เดือน  และในป 2549 
อยูที่ 1,386 บาทตอคน/เดือน และมีแนวโนมสูงข้ึน  
 
 
 
 
 
 
 
 



 80 

ตาราง 6.1 ชองวางความยากจน ความรุนแรงปญหาความยากจน เสนความยากจน 
                สดัสวนคนจน จํานวนคนจน ป 2531-2549 

 
ตาราง 6.2 เสนความยากจน จํานวนตามภาคและเขตพ้ืนที่ ป 2531-2549 
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จํานวนคนจน คือ จํานวนประชากรที่มีรายจายเพ่ือการบริโภคตํ่ากวาเสน             
ความยากจน ซึ่งมีจํานวนลดลงมาโดยตลอด โดยในป 2531 มีอยู 22.1 คน หรือรอยละ 42.21  
ของจํานวนประชากรรวมมาอยูที่ 6.1 ลานคน หรอืรอยละ 9.55 ของจํานวนประชากรรวม  
และมีแนวโนมลดลง แตอยางไรก็ตามในชวงที่ประเทศประสบวิกฤติทางเศรษฐกิจจํานวน       
คนจนก็จะเพ่ิมสูงข้ึน 

6.2 การกระจายรายไดยังเปนปญหาสําคัญโดยเฉพาะกลุมประชากรที่จนท่ีสุดสัดสวนรายได
มีแนวโนมลดลง 

     หากวัดความแตกตางระหวางกลุมท่ีมีรายไดสูงสุดกับกลุมทีม่ีรายไดตํ่าสุด ซึ่งหาได 
จากการนําเอาสัดสวนรายไดของกลุมประชากรรอยละ 20 ที่มีรายไดสูงสุดหารดวยรายไดของ 
กลุมประชากรรอยละ 20 ที่มีรายไดตํ่าสุด พบวา มคีวามแตกตางเปนอยางมาก โดยในป 2547  
กลุมประชากรรอยละ 20 ที่รายไดสูงสุดมีรายไดเปน 12.9 เทาของกลุมประชากรรอยละ 20  
ที่มีรายไดตํ่าสุด ซึ่งหากเปรียบเทียบกับประเทศตาง ๆ ทั้งประเทศท่ีพัฒนาแลว เชน เบลเยียม 
เดนมารก สวีเดน เปนตน และประเทศกําลังพัฒนา เชน บราซิล อินโดนีเซยี มาเลเซีย ฟลปิปนส  
เปนตน พบวา ประเทศไทยมีความแตกตางรายไดระหวางกลุมรายไดสูงสุดกับกลุมรายได        
ตํ่าสุดมากกวาประเทศอ่ืน ยกเวนบราซิลเพียงประเทศเดียว 
ตาราง 6.3 การเปรียบเทียบคาความแตกตางรายไดของประเทศตาง ๆ  
 

ประเทศ ชวงคริสตทศวรรษ 1970 – 1980 ชวงคริสตทศวรรษ 1990 

กลุมประเทศพัฒนาแลว   

เบลเยียม 4.6 3.6 

เดนมารก 7.1 3.6 

สวีเดน 5.6 3.6 

ญี่ปุน 4.3 3.4 

กลุมประเทศกําลังพัฒนา   

บราซิล 26.1 25.5 

ไทย 8.1 13.2 

มาเลเซีย 11.1 11.9 

ฟลิปปนส 8.7 9.7 

อินโดนีเซีย 4.7 5.6 

 ที่มา : สํานักงานคณะกรรมการพัฒนาการเศรษฐกิจและสังคมแหงชาติ 
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 จากขอมูล ในป 2549 กลุมประชากรรอยละ 20 ที่มรีายไดสูงสุด มีสัดสวนการถือครอง
รายไดเกินครึ่งหน่ึงของรายไดของประชากรท้ังประเทศ คือ รอยละ 56.29 ในขณะที่ 
กลุมประชากรรอยละ 20 ที่ยากจนท่ีสุด มีสัดสวนการถือครองรายไดเพียงรอยละ 3.84 เทาน้ัน 
นอกจากน้ี สัดสวนรายไดของประชากรกลุมที่จนท่ีสุดมีการเปลี่ยนแปลงคอนขางนอย  กลาวคือ 
อยูที่รอยละ 4.58 ในป 2531 และอยูที่รอยละ 3.84 ในป 2549 
 

ตาราง 6.4 สดัสวนรายไดของประชากร จําแนกตามกลุมประชากรตามระดับรายได  
                 (Quintile by Income) ป 2531-2549 

 
สําหรับรายไดเฉลี่ยตอคนตอเดือนของกลุมรอยละ 20 ที่ 1 (จนท่ีสุด) เพ่ิมข้ึนมา 

โดยตลอด โดยในป 2531 อยูที่ 244 บาท และในป 2549 อยูที ่1,003 
 หากดูคาสัมประสิทธิ์ความไมเสมอภาค (Gini Coefficient) ลดลงมาอยูที่ 0.493  
ในป 2547 อยางไรก็ตามในป 2549 ปรับข้ึนอีกครั้งเปน 0.515 
 

ตาราง 6.5 สัมประสิทธิ์ความไมเสมอภาค (Gini Coefficient) ของรายไดจําแนกตามภาค  
                 และจําแนกตามเขตพ้ืนที่ ป 2531-2549 
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ตาราง 6.6 รายไดเฉลี่ยตอคนตอเดือน จําแนกตามกลุมประชากรตามระดับรายไดทั่วประเทศ     
                 (Quintile by Income) และพ้ืนที่ ป 2531-2549 

 
การเปลี่ยนแปลงของรายไดเฉลี่ยตอคนตอเดือนของกลุมรอยละ 20 ที่ 1 (จนท่ีสุด)  

เปนสิ่งท่ีนาสนใจเปนอยางยิ่ง เนื่องจากรายไดเฉลี่ยของประชากรกลุมจนท่ีสุดมีการเปลี่ยนแปลง
คอนขางมากเมื่อเทียบกับกลุมอ่ืน ๆ โดยเฉพาะอยางยิ่งในปที่เกิดวิกฤติ รายไดเฉลี่ยของทุกกลุม
จะมีการเปลี่ยนแปลงไปในทิศทางเดียวกัน และเม่ือพิจารณาถึงพ้ืนที่จะพบวารายไดเฉลี่ยของ
ประชากรในเขตชนบทมีการเปลี่ยนแปลงในทางลบสูงกวาเขตเมือง 

 

ตาราง  6.7 การเปลี่ยนแปลงของรายไดเฉลี่ยตอคนตอเดือน จําแนกตามกลุมประชากร 
                  ตามระดับรายไดทั่วประเทศ (Quintile by Income) และพ้ืนที่ ป 2531-2549 
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รายไดของครัวเรือนเฉลี่ยตอเดือนของครัวเรือนยากจนพบวา รายไดหลักของครัวเรือน
ยากจนมาจากคาจางและผลประกอบการเกษตรเปนหลัก ยกเวนครัวเรือนยากจนในเขตกรุงเทพฯ   
 
ตาราง 6.8 รายไดของครัวเรือนเฉลี่ยตอเดือน เฉพาะครัวเรือนยากจนดานรายจาย จําแนกตาม 
                 แหลงท่ีมาของรายได และตามภาคป 2549 

 
 

อยางไรก็ดี  ในภาพรวมรายไดของครัวเรือนเฉลี่ยตอเดือนจะมีแหลงรายไดมาจากคาจาง
และเงินเดือนคิดเปนรอยละ 40.3 กําไรจากการประกอบธุรกิจคิดเปนรอยละ 20.3 และกําไรจาก
การประกอบการเกษตร คิดเปนรอยละ 12.2 
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ตาราง 6.9 รายไดของครัวเรือนเฉลี่ยตอเดือน จําแนกตามแหลงท่ีมาของรายได  
                 และตามภาค ป 2549 

 
 

6.3 จํานวนผูมีอาชีพในภาคเกษตรกรรมมีแนวโนมอยูในระดับสูงตอเน่ือง 
  ประชากรไทยสวนใหญยังคงประกอบอาชีพเกษตรกรรม โดยเฉพาะอยางยิ่ง ประชากร     
ที่อยูในชนบทท่ีมีความยากจน ซึ่งจากตัวเลขป 2549 มีประชากรประกอบอาชีเกษตรกรรมและ 
การประมง จํานวน 12.50 ลานคน ซึง่ใกลเคียงกับตัวเลขในป 2546 ซึ่งเทากับ 12.16 ลานคน  
ทั้งน้ี หากพิจาณาในสวนของการประกอบอาชีพภาคอุตสาหกรรม พบวา มปีระชากรประกอบ
อาชีพในภาคอุตสาหกรรมเพ่ิมข้ึนเล็กนอย โดยในป 2549 มีประชากรประกอบกิจการหรือเปน
แรงงานในภาคอุตสาหกรรมจํานวน 3.0 ลานคน ในขณะที่ในป 2546 มีจํานวน 2.68 ลานคน  
ซึ่งจากขอมูลสถิติชี้ใหเห็นวา ในชวงระหวางป 2546 – 2549 ไมมีการเปลี่ยนอาชีพของประชากร
จากภาคเกษตรกรรมมาเปนภาคอุตสาหกรรมอยางชัดเจน โดยที่ตัวเลขประชากรท่ีประกอบอาชีพ
เกษตรกรรมยังคงอยูในระดับที่สูงคงท่ีจากขอมูลสถิติ พบวาอัตราการวางงานของประเทศไทย 
อยูในระดับที่ตํ่า โดยในป 2549 อยูที ่1.5 ซึ่งถือวาตํ่าที่สุดในรอบ 10 ป 
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ตาราง 6.10  จํานวนประชากรแยกตามสถานภาพกําลังแรงงาน ทั่วราชอาณาจักร 
                     ป 2540 – 2549 
                                                                            หนวย : พันคน 

กําลังแรงงาน ป ประชากร 

รวม ผูมีงาน
ทํา 

ผูวางงาน ผูรอ
ฤดูกาล 

ผูไมอยู
ในกําลัง
แรงงาน 

อัตรา 
การ

วางงาน 

2540 60,499.8 32,780.5 31,714.3 495.2 570.8 13,786.5 1.5 

2541 61,173.8 32,595.5 30,270.2 1,423.3 902.0 14,611.5 4.4 

2542 61,778.7 32,910.8 30,835.4 1,382.6 692.7 15,001.4 4.2 

2543 62,404.7 33,393.9 31,446.7 1,204.3 742.9 15,250.8 3.6 

2544 62,935.9 33,813.5 32,104.3 1,124.0 585.3 13,243.7 3.3 

2545 63,460.6 34,261.6 33,060.9 882.8 377.9 13,414.8 2.4 

2546 64,006.2 34,901.7 33,841.1 754.2 306.5 13,411.7 2.2 

2547 65,082.4 35,717.8 34,728.8 739.2 249.8 13,614.9 2.1 

2548 65,110.3 36,131.9 35,257.2 663.0 211.8 13,684.8 1.8 

2549 65,280.2 36,429.0 35,685.5 551.7 191.7 14,041.9 1.5 

 
หมายเหตุ   ต้ังแตป 2544 สํานักงานสถิติแหงชาติไดเปลี่ยนแปลงขอมูลผูอยูในกําลังแรงงานจาก       
                   13 ปข้ึนไป เปน 15 ปข้ึนไป 
ที่มา :  รายงานผลการสํารวจการทํางานของประชากรท่ัวราชอาณาจักร ป 2540 – 2549;    
           สํานักงานสถิติแหงชาติ 
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ตาราง 6.11 ผูมีงานทํา แยกตามอาชีพ ทั่วราชอาณาจักร ป 2546 – 2549 
                                หนวย : พันคน 

คาเฉลี่ย 
อาชีพ 

2546 2547 2548 2549 

รวม 33,841.1 34,728.8 35,257.2 35,685.5 

1. ผูบัญญัติกฎหมาย ขาราชการระดับ
อาวุโสและผูจัดการ 

2,419.2 2,448.2 2,514.1 2,489.2 

2. ผูประกอบวิชาชีพดานตาง ๆ 1,221.5 1,330.5 1,410.5 1,450.6 

3. ผูประกอบวิชาชีพดานเทคนิคสาขา
ตาง ๆ และอาชีพท่ีเกี่ยวของ 

1,260.4 1,344.7 1,443.4 1,495.5 

4. เสมียน 1,174.2 1,212.3 1,285.6 1,288.6 

5. พนักงานบริการและพนักงานใน
รานคาและตลาด 

4,560.6 4,914.3 5,033.8 5,023.3 

6. ผูปฏิบัติงานท่ีมีผีมือในดาน
เกษตรกรรมและการประมง 

12,163.2 11,856.0 11,844.3 12,496.4 

7. ผูปฏิบัติงานดานความสามารถทาง
ฝมือและธุรกิจการคาท่ีเกี่ยวของ 

4,022.8 4,156.3 4,182.6 4,033.2 

8. ผูปฏิบัติการโรงงานและเครื่องจักร
และผูปฏิบัติทางดานการประกอบ 

2,680.9 2,940.6 2,972.4 2,969.2 

9. อาชีพขั้นพ้ืนฐานตาง ๆ ดานการขาย
และใหบริการ 

4,322.7 4,500.3 4,526.3 4,386.2 

10. คนงานซ่ึงมิไดจําแนกไวในหมวดอืน่ 15.7 25.9 44.1 53.2 

 
ที่มา : รายงานผลการสํารวจการทํางานของประชากรท่ัวราชอาณาจักร ป 2540 – 2549;   
          สํานักงานสถิติแหงชาติ 
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แผนภาพ 6.1  อาชีพของประชากรกลุมรอยละ 20 ที่จนท่ีสุด 

 
Farm operator 
mainly owning 

land, 27.9%

economically 
inactive 

household, 
21.5%

other employee, 
18.8%

fishing, forestry, 
5.8%General worker, 

2.1%

Farm worker, 
7.2%

professional 
techincal 

&managerial, 
0.8%

entrepreneur, 
trade, industry, 

10.0%

farm operator 
mainly renting 

land, 6.1%

Source: SES (2006) 
 

 
6.4 ระบบการเงินของเศรษฐกิจฐานรากขยายตัวตอเน่ืองและมีบทบาทเพ่ิมขึน้ตอระบบ

เศรษฐกิจ 
 ดังท่ีไดกลาวมาแลววา โอกาสในการเขาถึงแหลงการเงิน ไมวาจะเปนเรื่องการออมหรือการ
ขอสินเชื่อในระบบตลาดเงินของประชากรที่อยูในระดับฐานรากหรือกลุมที่มีรายไดนอยมีคอนขาง
จํากัด ดังน้ัน ประชาชนกลุมน้ีจึงหันมาใชบริการของสถาบันการเงินเฉพาะกิจของรัฐ โดยเฉพาะ
อยางยิ่งธนาคารเพ่ือการเกษตรและสหกรณการเกษตร (ธกส.) รวมทั้งการใชแนวทางการจัดต้ัง
แหลงทุนข้ึนในชุมชนดวยตนเอง เนื่องจากประชากรผูมีรายไดนอยสวนใหญจะอาศัยอยูใน
ชนบท และประกอบอาชีพเกษตรกรรม หรือรับจางทั่วไป ดังจะเห็นไดจากการรวมตัวจัดต้ังเปน
สหกรณในรปูแบบตาง ๆ รวมทั้ง การจัดต้ังเปนองคกรการเงินชุมชน เชน กลุมออมทรพัยตาง ๆ     
โดยการออมและการใชสนิเชื่อของประชาชนในระดับฐานราก เมื่อคิดเปนตัวเงินแลวจะมีจํานวน
ไมถึงกึ่งหนึ่งของการออมและใชสินเชือ่ในระบบสถาบันการเงินพาณิชย โดยตัวเลขอยูทีป่ระมาณ 
1.8-2.0 ลานลานบาท ในขณะที่ตัวเลขเงินฝากและสินเชื่อของระบบธนาคารพาณิชยอยูที่  
6.5 ลานลานบาท โดยไมรวมเงินฝากและสินเชื่อของสถาบันการเงินเฉพาะกิจ 
 แหลงออมและแหลงทุนที่สําคัญของเศรษฐกิจฐานรากมีอยูหลายชองทาง แตที่มีบทบาท
และเปนแหลงออมและแหลงทุนที่สําคัญประกอบดวย 
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 1) สหกรณและกลุมเกษตรกร  
    ขบวนการสหกรณไทยประกอบดวย 3 องคกรสําคัญ คือ 1) กลุมเกษตรกร 2) สหกรณ 
และ 3) ชุมนมุสหกรณ นับเปนหนวยเศรษฐกิจท่ีมีบทบาทสําคัญท้ังทางเศรษฐกิจและสังคม 
ภาคหนึ่งของประเทศ เนื่องจากมีจํานวนองคกร และสมาชิกขององคกรคอนขางมาก โดยแตละ
องคกรมีลักษณะสําคัญ ดังน้ี 
  1. กลุมเกษตรกร คือ องคกรที่เกิดจากการรวมกลุมบุคคลผูประกอบอาชีพ
เกษตรกรรม รวมตัวกันจัดต้ังข้ึนและจดทะเบียนตอนายทะเบียนสหกรณ มีฐานะเปนนิติบุคคล
ตามกฎหมายวาดวยสหกรณ โดยมีจุดมุงหมายเพ่ือรวมกันดําเนินกิจการชวยเหลือซ่ึงกันและกัน
ในการประกอบอาชีพเกษตรกรรม และในปจจุบันกลุมเกษตรกรไทยมีจํานวนท้ังส้ิน 6,444 กลุม 
  2. สหกรณ คือ องคกรท่ีเกิดจากการรวมกลุมบุคคลท่ีประกอบอาชีพอยูใน
หนวยงานเดยีวกันอาชีพเดียวกัน หรือถิ่นฐานอยูใกลเคียงกัน โดยการรวมตัวกันจัดต้ังข้ึนและ 
จดทะเบียนตอนายทะเบียนสหกรณ มีสถานะเปนนิติบุคคล และมีจุดมุงหมายเพ่ือสงเสริม 
ความม่ันคงทางเศรษฐกิจและสังคมของบรรดาสมาชกิภายใตหลักการชวยตนเองและชวยเหลือ 
ซึ่งกันและกันสหกรณตามพระราชบัญญัติสหกรณ พ.ศ. 2542 แบงออกเปน 7 ประเภท คือ  
1) สหกรณการเกษตร 2) สหกรณประมง 3) สหกรณนิคม 4) สหกรณรานคา 5) สหกรณบริการ  
6) สหกรณออมทรัพย และ 7) สหกรณเครดิตยูเนี่ยน โดย 3 ประเภทแรก จัดเปนสหกรณ 
ภาคการเกษตร สวนท่ีเหลืออีก 4 ประเภทหลังจัดเปนสหกรณนอกภาคการเกษตร ปจจุบันมี
จํานวนสหกรณ รวมทั้งส้ิน 7,517 สหกรณ 
  3. ชุมนุมสหกรณ คือ องคกรที่บรรดาสหกรณการเกษตร ประมง นิคม รานคา 
บริการ ออมทรัพยและเครดิตยูเนี่ยนรวมตัวกันจัดต้ังข้ึนและจดทะเบียนตอนายทะเบียนสหกรณ  
มีฐานะเปนนิติบุคคลตามกฎหมายวาดวยสหกรณ โดยมีวัตถุประสงคเพ่ืออํานวยประโยชนแก
บรรดาสมาชิกสหกรณในการประกอบธุรกิจการคา อุตสาหกรรม หรือการบริการ โดยมีระบบ
เครือขายความรวมมือที่พัฒนาข้ึนเปนองคกรกลางระดับสูงสุดของขบวนการสหกรณ  และใน
ปจจุบันมีจํานวนชุมนุมสหกรณรวมทั้งส้ิน 113 แหง 
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แผนภาพ 6.2  สัดสวนของจํานวนกลุมเกษตรกร สหกรณ และชุมนุมสหกรณ 
 
ภาวะเศรษฐกิจทางการเงินของสหกรณไทย
ป 2550 จํานวนท้ังส้ิน 11,572 แหง หรือ 
รอยละ 82.22 ของจํานวนสหกรณไทย
ทั้งหมด ภายใตการรวมตัวของสมาชิก
สหกรณและกลุมเกษตรกร 10.6 ลานคน 
หรือคิดเปนรอยละ 16.56 ของประชากรท้ัง
ประเทศ พบวา จํานวนองคกรเพิ่มข้ึนรอยละ 
3.43 และจํานวนสมาชิกขององคกรเพ่ิมข้ึน
เชนกัน รอยละ 2.76 เมื่อเทียบกับป 2549 
 
 

 
 
ทุน และการลงทุนของสหกรณ 

 ป 2550 สหกรณมีทุนดําเนินงานรวมท้ังส้ิน 895,214 ลานบาท เพ่ิมข้ึนรอยละ 9.04  
เมื่อเทียบกับป 2549 ประกอบดวย ทุนของสหกรณรอยละ 52.57 เงินรับฝากรอยละ 28.50  
และอีกรอยละ 18.93 เปนเงินกูยืมจากแหลงภายนอก 
 หากพิจารณาเปรียบเทียบระหวางทุนของสหกรณกับหน้ีเงินกูยืมจากภายนอก พบวา 
สัดสวนทุนของสหกรณมีมากกวาหนี้ภายนอกถึง 3.10 เทา เพ่ิมข้ึนรอยละ 9.54 เมื่อเทียบกับ 
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ป 2549 โดยทุนสหกรณเพ่ิมข้ึนรอยละ 11.87 ขณะท่ีหนี้ภายนอกเพิ่มข้ึนเพียงรอยละ 2.01 สําหรับ
เจาหนี้รายใหญของสหกรณ ไดแก ชุมนุมสหกรณ และสหกรณ รองลงมาธนาคารพาณิชย  
ในขณะที่ทุนของสหกรณสวนใหญเปนเงินหุนสะสมของสมาชิก ดังน้ี 
ตาราง 6.12 แหลงท่ีมาของเงินทุน 

 
 
 
แผนภาพ 6.3  เปรียบเทยีบแหลงท่ีมาของเงินทุน ป 2550 และป 2549 

 
 การลงทุน การลงทุนโดยรวมของสหกรณขยายตัวเพ่ิมข้ึนรอยละ 9.04 พบวา เงินทุน
ดําเนินงานสวนใหญใชไปลงทุนดานการใหสินเชื่อมากท่ีสุด ซึ่งคิดเปนรอยละ 81.16 ของ 
การลงทุนรวมทั้งส้ิน เพ่ิมข้ึนรอยละ 8.36 เมื่อเทียบกับป 2549 ดังน้ี 
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ตาราง 6.13  แหลงใชไปของเงินทุน 

 
 

แผนภาพ 6.4  เปรียบเทียบแหลงใชไปของเงินทุน ป 2550 และป 2549 

 
 
 ธุรกิจสหกรณและผลประกอบธุรกิจ 
 ป 2550 สหกรณดําเนินธุรกิจใหบริการ 6 ดาน มีปริมาณรวมท้ังส้ิน 1,005,123   
ลานบาทตอป เฉลี่ย 83,760 ลานบาทตอเดือน ขยายตัวเพ่ิมข้ึนรอยละ 10.17 เมื่อเทียบกับ 
ป 2549 โดยธุรกิจใหเงินกูยืม (สินเชื่อ) มีปริมาณธุรกิจมากท่ีสุดอยูที่ 628,492 ลานบาท  
หรือรอยละ 62.53 ของปริมาณธุรกิจรวมท้ังส้ิน เพ่ิมข้ึนรอยละ 1.33 เมื่อเทียบกับป 2549  
ปริมาณของการใหสินเชือ่มากกวาปรมิาณการรับฝากเงินสูงถึง 2.43 เทา ในขณะท่ีภาคธุรกิจ 
ซื้อ-ขาย พบวา ปรมิาณการจัดหาสินคามาจําหนายนอยกวา ปริมาณการรวบรวมพืชผลผลิต 
เพ่ือจําหนาย 0.88 เทา ดังนี้ 
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ตาราง 6.14 ธุรกิจของสหกรณ 

 
แผนภาพ 6.5  เปรียบเทยีบธุรกิจของสหกรณ ป 2550 และป 2549 
 

 
ผลการประกอบธุรกิจของสหกรณ 

 

มีกําไรทุกธุรกิจ โดยรอยละ 89.07 เปน 
ผลกําไรจากธุรกิจสินเชื่อมากท่ีสุด ซึ่ง
โดยรวมธุรกจิขยายตัวเพ่ิมข้ึนทุกดาน ทั้งน้ี 
สมาชิกจะใหความสําคัญกับ 2 ธุรกิจ คือ 
ธุรกิจใหเงินกูยืม และธุรกิจรับฝากเงิน 
คอนขางมากรอยละ 88.27 ของธุรกิจ
ทั้งหมด รายละเอียดของธุรกิจมีดังน้ี 
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ธุรกิจรับฝากเงิน ตลอดป 2550 มีการรับฝากเงินรวมทั้งส้ิน 258,724 ลานบาท เฉลี่ย 
21,560 ลานบาทตอเดือน คิดเปนรอยละ 25.74 ของปริมาณธรุกจิรวมท้ังส้ิน เพ่ิมข้ึนรอยละ 29     
เมื่อเทียบกับป 2549 โดยแบงเปนรับฝากเงินของสมาชิก 243,130 ลานบาท หรือรอยละ 93.97    
 และรบัฝากเงินสหกรณและอ่ืน ๆ 15,594 ลานบาท หรือรอยละ 6.03 โดยรบัฝากประเภท 
ออมทรัพยมากท่ีสุด 
 ธุรกิจใหเงินกูยืม (สินเชื่อ) ตลอดป 2550 ใหสินเชื่อรวมทั้งส้ิน 628,492 ลานบาท  
เฉลี่ย 52,374 ลานบาทตอเดือน คิดเปนรอยละ 62.53 ของปริมาณธุรกิจรวมท้ังส้ิน เพ่ิมข้ึนรอยละ 
1.33 เมื่อเทียบกับป 2549 แยกเปนใหเงินกูยืมแกสมาชิก 598,254 ลานบาท หรอืรอยละ 95.19 และ 
ใหเงินกูยืมแกสหกรณ 30,238 ลานบาท หรือรอยละ 4.81 โดยสวนใหญใหกูยืมระยะยาว (>5ป)  
มากท่ีสุดรองลงมา ระยะส้ัน (1 ป) และระยะปานกลาง (3-5 ป) ตามลําดับ ธุรกิจมีกําไรรอยละ 
89.07 ของผลกําไรท้ังส้ิน 
 ธุรกิจจัดหาสินคามาจําหนาย ป 2550 มีปริมาณการจัดหาสินคาอุปโภค/บริโภคมา
จําหนายรวมทั้งส้ิน 46,954 ลานบาท เฉลี่ย 3,913 ลานบาทตอเดือน คิดเปนรอยละ 4.67   
ของปริมาณธุรกิจรวมท้ังส้ิน เพ่ิมข้ึนรอยละ 15.13 สินคาท่ีจัดหามาจําหนายสวนใหญเปนน้ํามัน 
เชื้อเพลิงมากที่สุด รองลงมาเปนสินคาเพ่ือการเกษตร (ปุย ยา พันธุ และวัสดุการเกษตรฯ)  
และสินคาท่ัวไป ธุรกิจมีกําไรรอยละ 4.23 ของผลกําไรท้ังส้ิน 
 ธุรกิจรวบรวมพืชผลผลิตเพ่ือจําหนาย ป 2550 มีปริมาณการรวบรวมพืชผลผลิตท้ังส้ิน
53,304 ลานบาท เฉลี่ย 4,442 ลานบาทตอเดือน คิดเปนรอยละ 5.30  ของปริมาณธุรกิจรวมท้ังส้ิน 
ขยายตัวเพ่ิมข้ึนจากป 2549 รอยละ 7.38 โดยสวนใหญรวบรวมผลผลิตยางพารามากท่ีสุด 
รองลงมาขาวเปลือกน้ํานมดิบ ธุรกิจมีกําไรรอยละ 2.53 ของผลกําไรท้ังส้ิน 
 ธุรกิจแปรรปู ป 2550 มีปริมาณการแปรรูปสินคารวมท้ังส้ิน 16,686 ลานบาท เฉลี่ย 1,390 
ลานบาทตอเดือน คิดเปนรอยละ 1.66 ของปริมาณธุรกิจรวมท้ังส้ิน โดยสวนใหญแปรรูปนํ้านมดิบ
มากท่ีสุดรองลงมาขาวเปลือก อาหารสัตว ธุรกิจมีกําไรรอยละ 3.02 ของผลกําไรท้ังส้ิน 
 ธุรกิจใหบรกิารอื่น ป 2550 การใหบรกิารดานอ่ืน ๆ แกสมาชกิรวมทั้งส้ิน 963 ลานบาท 
เฉลี่ย 802 ลานบาทตอเดือน คิดเปนรอยละ 0.09 ของปริมาณธุรกิจรวมท้ังส้ิน เพ่ิมข้ึนรอยละ 3.22    
เมื่อเทียบกับปกอน ธุรกิจมีกําไรรอยละ 1.14 ของผลกําไรท้ังส้ิน 
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 ภาวะหนี้ และการออมเงนิของสมาชกิ 
 สมาชิกสหกรณทั่วประเทศมีหน้ีสินรวมทั้งส้ิน 729,976 ลานบาท เฉลี่ย 69,004 บาท 
ตอคน เพ่ิมข้ึนรอยละ 6.01 เมื่อเทียบกับป 2549 โดยมีรายไดเฉลี่ยเดือนละ 16,613 บาท เพ่ิมข้ึน
รอยละ 26.50 และรายจายเฉลี่ยเดือนละ 13,698 บาท เพ่ิมข้ึนรอยละ 29.97 สวนเงินออมของ
สมาชิกสหกรณ ทั่วประเทศมีจํานวนท้ังส้ิน 628,234 ลานบาท เฉลี่ย 59,386 บาทตอคน เพ่ิมข้ึน
เชนกันหรือรอยละ 7.93 เมื่อเทียบกับป 2549 หากเปรียบเทียบระหวางหนี้กับเงินออมของสมาชิก 
พบวา สมาชิกมีหน้ีมากกวาเงินออม 1.16 เทา ลดลงรอยละ 0.02 เมื่อเทียบกับป 2549 โดยหนี้เงิน
กูยืมของสมาชิกสวนใหญเปนหนี้ระยะยาวเกินกวา 1 ป สวนเงินออมของสมาชิก แยกเปนเงินฝาก
ระยะฝากส้ันไมเกิน 1 ป รอยละ 38.59 และเงินหุนสมสะเปนระยะยาว ถอนไดเมื่อลาออก  
รอยละ 61.41 ดังน้ี 
 
ตาราง 6.15  หน้ีสินและการออมของสมาชิกสหกรณ 
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 2) องคกรการเงินชุมชน 
การท่ีคนกลุมใหญของประเทศไมมีเงินทุนของตนเอง ขาดโอกาสท่ีจะเขาถึง

แหลงเงินทุนในระบบ เนื่องจากมีอาชีพท่ีรายไดไมแนนอน ขาดหลักทรัพยคํ้าประกันในการ    
ขอสินเชื่อ รวมทั้งข้ันตอนการเขาถึงบริการยุงยากซับซอน ทาํใหตองพ่ึงแหลงเงินกูนอกระบบ  
ซึ่งอัตราดอกเบี้ยสูง ชุมชนหลายแหงจึงไดคิดต้ังกองทุน/กลุมออมทรัพยของตนเองข้ึนมา เพ่ือ
เปน “ทํานบ” กั้นเงินของชุมชนไวภายในหมูบาน/ชุมชน ที่สมาชิกไดมาออม/กูยืมไปใช
ประโยชน 

จากจุดเริ่มตนของกลุมออมทรัพยที่ชวยใหสมาชิกไดมีการออมรวมกัน และมี
แหลงเงินกูยืมภายในชุมชน ไดนําไปสูการพัฒนาของชุมชนในดานอ่ืนๆ ติดตามมามากมาย  
อีกทั้งกลุมออมทรัพยเปนเครื่องมือสําคัญในการ “รวมคน รวมเงิน รวมคิด” ทําใหคนในชุมชน
ไดมาพูดคุยแลกเปลี่ยนเรียนรูรวมกนั และการมีเงินทุนของชุมชนเอง ยังทําใหชุมชนสามารถ 
คิดริเริ่ม ตัดสินใจในการกําหนดทิศทาง กิจกรรมการพัฒนาดานตาง ๆ ไดดวยตนเอง 
มีความสามารถในการบรหิารจัดการ โดยเริ่มจากกิจกรรมออมทรัพยไดขยายไปสูการพัฒนา 
ดานตาง ๆ เชน การพัฒนาอาชีพรายได/ธุรกิจชุมชน สวัสดิการชุมชน การพัฒนาที่อยูอาศัยและ
สิ่งแวดลอม ซึ่งถือไดวากลุมออมทรัพยหรือองคกรการเงินชุมชนเปนฐานกองทุนการพัฒนาเพ่ือ
การพ่ึงตนเองของชุมชน 

กลุมออมทรพัย หรือท่ีเรยีกรวม ๆ วา “องคกรการเงินชุมชน” เกิดข้ึนมาต้ังแต      
ป 2508 ที่เกดิจากการรวมตัวกันของชุมชนหรือโดยการริเริ่มของผูนําชุมชน องคกรการเงิน
รูปแบบตาง ๆ ของชุมชนไดขยายตัวเร็วข้ึน เชน ในชุมชนเมือง กทม.ไดเกิดกลุมออมทรพัยตางๆ 
และในชนบทไดเกิดธนาคารขาว กลุมสมุนไพร กลุมอาชีพ และกลุมสัจจะสะสมทรัพย เปนตน 

ปจจุบัน มีองคกรการเงินระดับฐานรากแบบพ่ึงตนเองประมาณ 48,774 กลุม 
สมาชิกรวมประมาณ 9,043,869 คน เงินออมรวมประมาณ 13,126 ลานบาท (ขอมูล ณ มกราคม 
2550) สรุปไดดังน้ี 

• กลุมธุรกิจชมุชนและอาชีพ 16,276 องคกร สมาชิกรวม 1.25 ลานราย  
มีเงินออมรวม 831 ลานบาท  

• กลุมวัฒนธรรมและภูมิปญญาทองถิ่น 1,671 องคกร สมาชิกรวม 84,143 ราย       
มีเงินออมรวม 164 ลานบาท 
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• กลุมสวัสดิการ 3,843 องคกร สมาชิกรวม 990,554 ราย มีเงินออมรวม  
141 ลานบาท 

• กลุมสิ่งแวดลอมและทรพัยากร 2,627 องคกร สมาชิกรวม 165,973 ราย  
มีเงินออมรวม 253 ลานบาท  

• กลุมองคกรการเงิน 23,661 องคกร สมาชิกประมาณ 6.5 ลานราย มีเงินออม
ประมาณ 11,914 ลานบาท 

• กลุมอ่ืน ๆ จํานวน 696 องคกร สมาชิก 84,068 คน มีเงินออมประมาณ 22.49  
ลานบาท 
 3) กองทุนหมบูานและชมุชนเมือง 
  กองทุนหมูบานและชุมชนเมืองที่รัฐบาลจัดต้ังข้ึนเปนอีกชองทางหน่ึงในการ
เขาถึงแหลงเงินกูของประชาชนในแตละหมูบาน ซึ่งมีอยูประมาณ 80,000 กองทุน ๆ ละ  
1 ลานบาท และขอมูล ณ สิ้นป 2550 กองทุนหมูบาน นอกจากจะเปนแหลงเงินกูใหกับประชาชน 
ในแตละหมูบาน และชุมชนเมืองแลวยังเปนแหลงออมของประชาชนดวย โดยขณะน้ีมีเงินออม
ของภาคประชาชนอยูในกองทุนหมูบานจํานวนกวา 30,000 ลานบาท 

4) สถาบันการเงินเฉพาะกิจของรัฐ 
  แหลงออมและแหลงสินเชื่อท่ีมีบทบาทสําคัญของประชาชนระดับฐานรากอีก
แหลงหนึ่ง คือ ธนาคารเพ่ือการเกษตรและสหกรณการเกษตร (ธกส.) และธนาคารออมสิน 
โดยมียอดเงินฝากและยอดสินเชื่อรวมกันอยูที่ 1,157,946 ลานบาท และ 919,638 ลานบาท 
ตามลําดับ โดย ธกส. มียอดเงินฝากจํานวน 514,000 ลานบาท และยอดสินเชื่อจํานวน 450,000 
ลานบาท สําหรับธนาคารออมสินมียอดเงินฝากจํานวน 643,946 ลานบาท และยอดสินเชื่อจํานวน 
 469,638 ลานบาท ซึ่งลูกคาของ ธ.ก.ส. สวนใหญเปนเกษตรกร และมีจํานวนประมาณ 4 ลาน
ครัวเรือน ในขณะที่ลูกคาของธนาคารออมสินสวนใหญเปนผูมีรายไดนอย 
       6.5 ระบบการเงินเศรษฐกิจฐานรากมีการดําเนินงานท่ีมีประสิทธิภาพมากขึ้น 
  หากพิจารณาสถานะทางการเงินของสถาบันการเงินและองคกรการเงินของเศรษฐกิจ 
ฐานรากโดยรวมแลวจะเห็นวามีประสิทธิภาพมากข้ึน โดยสหกรณในภาพรวมท้ังประเทศ  
ป 2550 พบวา มียอดสินทรัพย รวมทั้งส้ิน 895,214 ลานบาท ทุนของสหกรณ 470,613 ลานบาท 
มีหน้ีภายนอกเพียง 151,584 ลานบาท และมูลคาธุรกิจในรอบป 1,005,123 ลานบาท สงใหผล 
การดําเนินงานมีกําไรท้ังสิ้น 30,837 ลานบาท ดังน้ัน จึงถือวาสถานะทางการเงินป 2550  
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ยังมีสภาพที่คลองตัวไมนาเปนหวง ประกอบกับดัชนีชี้วัดทางการเงินสวนใหญอยูในเกณฑ 
ที่เพ่ิมข้ึน ดังนี้ 
ตาราง 6.16 เปรียบเทียบอัตราสวนทางการเงิน ป 2550 และป2549 

 
 ผลประเมินคุณภาพการควบคุมภายในของสหกรณโดยรวม ป 2550 พบวา สหกรณมี 
ชั้นคุณภาพการคุมภายในสวนใหญอยูในระดับมาตรฐานชั้น 3 (พอใช) รอยละ 32.64 อยูระดับ 
ชั้น 1-2 (ดี– ดีมาก) รอยละ 29.64 และอีกรอยละ 37.71 อยูตํ่ากวามาตรฐาน ชั้น 4-5 (ควรปรับปรุง
และตองแกไข) ตามลําดับ แตอยางไรก็ตาม พบวา จํานวนสหกรณที่มีการควบคุมภายอยูในชั้น 1 
(ดีมาก) มีจํานวนลดลงรอยละ 10.00 ชั้น 2 (ดี) เพ่ิมข้ึนรอยละ 0.24 ชั้น 3 (พอใช) เพ่ิมข้ึนรอยละ 
4.78 ชั้น 4 (ควรปรับปรงุ) ลดลงรอยละ 4.51 และชั้น 5 (ตองแกไข) กลับเพ่ิมข้ึนรอยละ 9.46 
ตามลําดับ 
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ตาราง 6.17  การจัดลําดับคุณภาพของสหกรณ 

 
 ทั้งน้ี ยังมีสหกรณหลายแหงไมมีการจัดจางเจาหนาที่บัญช ีจึงสงผลตอประสิทธิภาพ 
การบริหารองคกร และขาดขอมูลเพ่ือการบริหารงานที่ถูกตองครบถวนและทันเวลา  
เพ่ือประกอบ การตัดสินใจกําหนดนโยบายและแผนงาน รวมถึงควรตองปรับปรุงแกไขและ
พัฒนาระบบการควบคุมภายในระดับท่ีอยูตํ่ากวามาตรฐานกอนท่ีจะมีปญหามากข้ึนจนไมอาจแกไข
ไดอันจะสงผลตอธุรกิจสหกรณในอนาคต 
 ป 2550 เผชิญกับปจจัยเส่ียงจากการชะลอตัวของเศรษฐกิจโลกที่เกิดข้ึนตอเนื่องเปนปที่ 3 
อาทิ เงินบาทแข็งคา ราคาน้ํามัน ราคาสินคาโดยเฉพาะกลุมอาหารท่ีปรับตัวสูงข้ึน และปญหา
สินเชื่ออสังหาริมทรัพยดอยคุณภาพ (ซับไพรม) ของสหรัฐประเทศคูคา กระทบเศรษฐกิจไทย
และสงผลตอเศรษฐกิจโดยรวมของสหกรณไทย ทั้งการลงทุน การบริโภค และภาระการผอน
ชําระหน้ีของสมาชิก แตธุรกิจสหกรณยังสามารถฝาวิกฤติและดําเนินงานไปไดโดยมีผลกําไร 
ในภาพรวม 
 สําหรับเศรษฐกิจป 2551 ยังเปราะบาง มีปจจัยลบที่มีผลกระทบเศรษฐกิจไทย 3 เรื่องใหญ  
คือ การเมือง เงินบาทแข็งคา และราคานํ้ามัน ผนวกปญหาอสังหาริมทรัพยดอยคุณภาพ  
(ซับไพรม) ของสหรัฐ ประเทศคูคา แตเชื่อวาผลกระทบจากปญหาดังกลาวจะกระทบธุรกิจสหกรณ
นอยกวาธุรกิจทั่วไป อยางไรก็ตามหากสหกรณมีมาตรการท่ีเหมาะสมไวรองรับปญหาที่อาจ
เกิดข้ึน เชื่อวาแนวโนมเศรษฐกิจสหกรณในป 2551 จะสามารถเดินหนาตอไปไดอยางตอเนื่อง  



 100 

โดยคาดวามูลคาธุรกิจสหกรณไทยจะเติบโตเพ่ิมข้ึนถึง 1.2 ลานลานบาท และมีทุนดําเนินงาน 
หรือ ทรัพยสินเพ่ิมข้ึนถึง 1 ลานลานบาท รวมถึงทุนของสหกรณที่เพ่ิมข้ึนกวา 5 แสนลานบาท 
ในป 2551 
 สําหรับ ธกส. และธนาคารออมสินก็มีผลการดําเนินงานที่ดี มีกําไรเพ่ิมข้ึนมาโดยตลอด
ในชวง 3-4 ปทีผานมา อีกทั้งธนาคารท้ังสอง มีกลไกและเครื่องมือในการบริหารความเส่ียงที่มี
ประสิทธิภาพสูงข้ึน ประกอบกับมีกฎเกณฑในการกํากับดูแลท่ีเทียบคียงกับธนาคารพาณิชย 
และในการดําเนินการของ ธกส. และธนาคารออมสิน นับไดวามีบทบาทสําคัญตอเศรษฐกิจ 
ฐานราก เนื่องจากเปนแหลงออมและแหลงทุนที่สําคัญของประชาชนระดับฐานราก โดยเฉพาะ
อยางยิ่ง เกษตรกรและผูมีรายไดนอยนอกจากนี้ ในชวงวิกฤตเศรษฐกิจ ป 2540 รัฐบาลใช ธกส. 
และธนาคารออมสิน เปนเครื่องมือในการบรรเทาความเดือดรอนใหกับเศรษฐกิจฐานราก และ
เปนเครื่องมือในการพัฒนาและและยกระดับคุณภาพชีวิตใหกับประชาชนในระดับฐานรากดวย 
 อยางไรก็ดี สําหรับองคกรการเงินชุมชน การบรหิารจัดการยังตองมีการพัฒนาและ
ปรับปรุง เนื่องจากความหลากหลายของบุคลากรท่ีเกี่ยวของ รวมทั้งพ้ืนฐานของการจัดต้ังท่ีไมอยู
ในกรอบของการกํากับดูแลของหนวยงานใด ซึ่งหากองคกรการเงินเหลาน้ันมีปญหายอมสงผล
กระทบตอประชาชนที่เกี่ยวของ ซึ่งสวนใหญเปนประชาชนผูมีรายไดนอย 
 

6.6 โลกาภิวตันดานเงินทุนกับเศรษฐกิจฐานราก  
  เปนที่ชัดเจนวา เมื่อระบบเศรษฐกิจของประเทศประสบวิกฤต เศรษฐกิจฐานรากก็

ยอมจะไดรับผลกระทบดวย แตเนื่องจากวิกฤตเศรษฐกิจอาจเปนผลมาจากปจจัยตาง ๆ มากมาย 
อาทิ การเปลี่ยนแปลงของราคาสินคาเศรษฐกิจอยางรุนแรง เชน ราคาน้ํามัน ราคา community  
อ่ืน ๆ  การเปลี่ยนแปลงอัตราดอกเบี้ย หรืออัตราแลกเปลี่ยนที่รุนแรง รวมท้ังปญหาเศรษฐกิจของ
ประเทศคูคาหลัก เปนตน ซึ่งปจจัยสําคัญปจจัยหน่ึงท่ีกอใหเกิดประโยชนและผลกระทบตอ
เศรษฐกิจของประเทศและเศรษฐกิจฐานราก นั่นคือ โลกาภิวัตนดานเงินทุน เนื่องจากการไหลเขา
หรือไหลออกของเงินทุนจะมีผลกระทบทั้งดานบวกและดานลบตอระบบเศรษฐกิจ กลาวคือ การ
ไหลเขามาของเงินทุนเพ่ือลงทุนใน real sector ยอมกอใหเกิดการจางาน ไมวาจะเปน skills และ 
unskills labor ก็ตาม ยอมจะนํามาซึ่งรายไดตอประชาชนกลุมตาง ๆ ซึ่งรวมถึงระดับฐานราก 
ในขณะเดียวกับการไหลออกของเงินทุนหรือการยายฐานการผลิตยอมจะสงผลกระทบตอรายได
ของแรงงาน โดยเฉพาะอยางยิ่งระดับฐานราก เนื่องจากระดับความรูและฝมืออยูในระดับตํ่า  
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จึงไมสามารถท่ีจะหาแหลงงานทดแทนไดในเวลาอันรวดเร็ว 
 ในขณะเดียวกับการเปลี่ยนแปลงของตนทุนเงินของเงินทุนภายใตกระแสโลกาภิวัตน 
ก็ยอมจะสงผลกระทบตอเศรษฐกิจฐานรากไดเชนกัน เนื่องจากสถาบันการเงินและการเงิน 
ระดับฐานรากยังมีความเชื่อมโยงกับตลาดเงิน ดังนั้น เมื่ออัตราดอกเบี้ย หรือตนทุนเงินตางชาติ 
เพ่ิมข้ึนจะสงผลใหตนทุนเงินในประเทศของสถาบันการเงินกลุมตางๆเพ่ิมตามไปดวยเชนกัน 
 อยางไรก็ดี ในกรณีที่สถาบันการเงินและองคกรการเงินระดับฐานรากมีความเขมแข็ง  
มีประสิทธิภาพ รวมทั้งมีเงินทุนสวนเกินก็สามารถนําเงินทุนสวนเกินนี้ไปหาประโยชน หรือเปน
การกระจายความเสี่ยงใหกับตนเองไดดวย 
 
แผนภาพ 6.6  ชองทางการไหลเขาของเงินทุนภายใตกระแสโลกาภิวัตนที่มีผลตอ            
                       เศรษฐกิจฐานราก 
 

Capital Flows 

Macroeconom
ic 

Volatility

& service 
Microfinance  
institutions 

Grassroot 
Economy/Households
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บทที่ 7 
 

ความทาทายจากกระแสโลกาภิวัตนดานเงินทุน 
และแนวทางรองรับของเศรษฐกิจฐานราก 

 
7.1   ความทาทายจากกระแสโลกาภิวัตนดานเงินทุนตอเศรษฐกิจฐานราก  
        ความทาทายของกระแสโลกาภิวัตนดานเงินทุนมีมากตอเศรษฐกิจประเทศตลอดจน          
ตอเศรษฐกิจฐานราก จากการวิเคราะห35 พบวา เงินทุนโลกมีแนวโนมขยายตัวอยางรวดเร็ว 
และตอเนื่อง โดยความทาทายสําคัญคือ ทําอยางไรจึงจะสรางประโยชนตอประเทศจาก
สถานการณดังกลาวและในขณะเดียวกันทําอยางไรในการจัดการผลกระทบทางลบอยาง
เหมาะสม  

ในการวิเคราะหเชิงรวม36 พบวาประเทศไทยสรางประโยชนจากกระแสโลกาภิวัตน         
ดานเงินทุนไดในระดับตํ่าเม่ือเทียบกับหลายประเทศเพ่ือนบาน ทั้งในการดึงดูดการลงทุน  
โดยตรงและการลงทุนในตราสารทางการเงินจากตางประเทศ ในขณะเดียวกันมีการใชประโยชน 
จากการลงทุนในตางประเทศท่ีตํ่า  ทั้งนี้สาเหตุหน่ึงมาจากการขาดความ รวมมือของหนวยงาน   
ที่เกี่ยวของในการวางนโยบายและจัดทําแผนในอดีต  ซึ่งการจัดทําแผนนี้ตองมีการวิเคราะหวา 
ควรสรางประโยชนจากสถานการณตาง ๆ อาทิ การที่ประเทศไทยอยูในภูมิภาคเอเชียที่เศรษฐกิจ
ของกลุมขยายตัวสูงท่ีสุดในโลก ในขณะเดียวกันตองเตรียมตัวรองรับปญหาเศรษฐกิจและ 
ความผันผวนของตลาดการเงินโลก ตลอดจนเรื่อง Sovereign Wealth Funds (SWF) และ  
Hedge Funds ที่ทวีบทบาทสําคัญในเวทีโลก 

การดําเนินนโยบายที่เหมาะสมชวยสรางประโยชนจากเงินทุนโลก โดยเพ่ิมการลงทุนและ
เงินทุนสําหรับประเทศ และประโยชนทางออมคือการชวยเพิ่มประสิทธิภาพตลาดการเงิน เพ่ิม
ประสิทธิภาพการผลิต สงผลใหเศรษฐกิจขยายตัวและมีการจางงานเพ่ิม ซึ่งทายที่สุดยอมสงผลดี
ตอเศรษฐกิจฐานรากในดานของรายไดและการจางงาน แตหากมีการดําเนินนโยบายและบริหาร
จัดการที่ไมดียอมลดประโยชนจากเงินทุนโลก รวมท้ังประโยชนตอเศรษฐกิจฐานรากเชนกัน  
ตามแผนภาพ 7.1  
                                                           
35 รายละเอียดในบทที่ 4 
36 รายละเอียดในบทที่ 5 
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การดําเนินนโยบายในการจัดการผลกระทบทางลบ มีความสําคัญกับเศรษฐกิจฐานราก 
เนื่องจากขอเท็จจริงท่ีวาเศรษฐกิจฐานรากมีความสามารถในการรองรับการเปลี่ยนแปลงตํ่าจาก
เงินทุนและเงินออมตํ่า ตลอดจนความรูความสามารถ และมักไดรับผลกระทบในสัดสวนท่ีสูงเมื่อ
เทียบกับกลุมอ่ืน ๆ โดยเฉพาะเมื่อเกิดวิกฤตเศรษฐกิจ  

 
แผนภาพ 7.1 โลกาภิวัตนดานเงินทุน และเศรษฐกิจฐานราก 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
ความทาทายของกระแสโลกาภิวัตนดานเงินทุน ตอเศรษฐกิจฐานรากท่ีสําคัญมี 4 ดาน37

ดังน้ี 

ประโยชน                                         โทษ
1.เพ่ิมประสิทธิภาพการผลิต         1. ลดประสิทธิภาพการผลิต
/เพ่ิม GDP/ลดความยากจน            /ลด GDP/เพ่ิมคนจน

2. ลดการผันผวนของการบรโิภค   2. เพ่ิมการผันผวนการบรโิภค
3. ลดโอกาสการเกิดวิกฤต               3. ปญหาวิกฤตเศรษฐกิจ

4. กระจายรายได

ประโยชน                              
1. เพ่ิมรายได 
เพ่ิมการจางงาน          

2 เขาถงึเงินทุน.

เศรษฐกิจฐานราก

โทษ
1. ลดรายได (แขงขนัเพ่ิม)
ตกงาน (แขงขนัเพ่ิม/ไมมีทักษะ)

2. เงินทุนลด/หนี้เพ่ิม/
3. จนลงเชิงเปรยีบเทียบ 
4. ปญหาวิกฤต 

 ระบบเศรษฐกิจ

ประโยชนทางออม
- เพ่ิมประสิทธิภาพตลาดการเงิน
- เพ่ิมประสิทธิภาพการผลิต/การลงทุน  
- พัฒนาสถาบันและหนวยงานที่เก่ียวของ
- เพ่ิมความโปรงใสและธรรมาภบิาล
- เพ่ิมวินัยการใชนโยบายเศรษฐกิจ 

เพ่ิมเงินทุน และการลงทุน

การสงออกเงินทุนของภมูิภาคเอเชีย

บทบาทเพ่ิม SWFs & Hedge Funds

โอกาสเกิดวิกฤต

ความผันผวนของเศรษฐกิจการเงินโลก

บทบาทเพ่ิม Portfolio + Hot money 

โล
กา
ภิวั

ตน
ดา

นเ
งิน

ทุน

                                                           
37 ประยุกตจาก Nissanke and Thorbecke (2006) อางถึงในบทท่ี 2  ในทางทฤษฎีเงินทุนโลกกระทบอัตราแลกเปล่ียนและ
ราคาสินคา แตจากทดสอบในจากแบบจําลองพบวาสําหรับประเทศไทย ผลกระทบตออัตราแลกเปล่ียนและราคาสินคา 
มีไมมาก   
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  (1) ดานรายไดและการจางงาน : ควรทําอยางไรเพ่ือใหเกิดการสรางรายไดและสรางงาน
ตอเศรษฐกิจฐานราก ในขณะที่ปองกันและจํากัดผลกระทบดานลบ ? 
         เงินทุนโลกมีสวนชวยสนับสนุนการขยายตัวของเศรษฐกิจ จากการเพ่ิมระดับ 
การลงทุน ตลอดจนการเพ่ิมประสิทธิภาพตลาดการเงิน และการเพิ่มประสิทธิภาพการผลิต  
ซึ่งเปนผลดีตอระบบเศรษฐกิจ รวมทั้งเศรษฐกิจฐานราก จากการจางงานและรายไดที่เพ่ิมข้ึน  
        จากการวิเคราะหโดยใช CGE Capital Flow Model พบวา เศรษฐกิจฐานรากได
ประโยชนจากการเพ่ิมข้ึนของรายไดรอยละ 6.7 ตอป38 ในขณะที่กลุมรายไดสูงสุด 20%  
ไดประโยชนจากการเพ่ิมข้ึนของรายไดรอยละ 11.3 ตอป โดยภาคท่ีไดรับประโยชนสงูคือ
ภาคอุตสาหกรรม ภาคขนสงสื่อสารและภาคกอสราง โดยภาคท่ีไดประโยชนนอยคือ 
ภาคเกษตรกรรม 
         อยางไรก็ตาม การแขงขันที่สูงข้ึน จากการลงทุนของตางชาติ สงผลใหมีการเปลี่ยน
วิธีการทําธุรกิจและการผลิต โดยเฉพาะการเพ่ิมข้ึนของผลผลิตในอุตสาหกรรมท่ีเกี่ยวของกับการ
สงออก ตลอดจนกระทบผูผลิตท่ีมีประสิทธิภาพตํ่าและแรงงานท่ีไมมีฝมือ จะไดรับผลกระทบ
ทางลบ อาทิ รายไดลดลง หรือถูกเลิกจาง สําหรับการประเมินผลกระทบกลุมผูมีประสิทธิภาพใน
การผลิตตํ่า ตลอดจนการเลิกจางงานน้ัน ทําไดยากเน่ืองการขาดขอมูล 
        นอกจากน้ี การลงทนุในตางประเทศ โดยเฉพาะการยายฐานการผลิต เพ่ือลดตนทุน 
สงผลใหการจางงานและรายไดของประชาชนบางกลุมในประเทศลดลง อยางไรก็ตาม 
ในปจจุบันจากขอมูลการลงทุนโดยตรงในตางประเทศท่ีตํ่า บงชี้วาประเทศไทยยังประสบปญหา
นี้ไมมาก  

   (2) ดานการกระจายรายได : ควรทําอยางไรเพ่ือใหเกิดการกระจายรายไดที่เปนธรรม
มากขึ้น ? 
          เงินทุนโลกมีสวนชวยสนับสนุนการขยายตัวของเศรษฐกิจ ชวยสรางงานและ 
เพ่ิมรายได อยางไรก็ตาม การเพ่ิมของการจางงานและรายไดนี้ เปนไปอยางไมเทาเทียมกัน  
โดยกลุมที่มทีุนและมีความรูสูงกวามักไดรับประโยชนในสัดสวนท่ีสูงกวา สงผลใหการกระจาย
รายไดของประเทศแยลง 

                                                           
38. รายละเอียดการวิเคราะหในบทท่ี 3 
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        จากการวิเคราะหโดยใช CGE Capital Flow Model39 พบวา กลุมที่รวยที่สุด 20%       
ไดประโยชนโดยเฉลี่ยมากกวา 25 เทา เมื่อเทียบกับกลุมที่จนท่ีสุด 20% หรือกลุมเศรษฐกิจ 
ฐานราก ซึ่งสงผลทางลบตอการกระจายรายได  อยางไรก็ตาม ผลกระทบนี้ไมสูงนัก จากผล 
การประเมินสําหรับระยะเวลา 10 ป พบวา สัดสวนรายไดกลุมทีร่วยที่สุดตอกลุมจนท่ีสุด  
เพ่ิมข้ึนจาก  14.7 ในปฐาน (ใชป 2549 ที่เปนขอมูลลาสุด) เปน 15.1 ใน 10 ปขางหนา                    

   (3) ดานการเขาถึงแหลงเงินทุนและการใชประโยชนจากการลงทุนในตางประเทศ :      
ควรทําอยางไรเพ่ือเพ่ิมการเขาถึงเงินทุนของเศรษฐกิจฐานราก และสามารถใชประโยชนจาก 
การลงทุนในตางประเทศ ? 

          กระแสโลกาภิวัตนดานเงินทุนสงผลใหตลาดการเงินมีประสิทธิภาพมากข้ึน  
และมีเงินทุนมากข้ึน อยางไรก็ตามประโยชนมักตกกับบริษัทขนาดใหญ และกลุมผูสงออก 
รายใหญ ในขณะท่ีมีแนวโนมทําใหบริษัทขนาดยอมไดรับทุนลดลง และโดยเฉพาะเม่ือเกิด 
การลดลงของเงินทุนอยางฉับพลัน เงินทุนสําหรับบริษัทขนาดยอม ตลอดจนกลุมผูมีรายได 
ปานกลางและกลุมผูมีรายไดนอยจะมีจํานวนลดลงอยางรวดเร็ว  ในขณะที่บริษัทขนาดใหญ  
และกลุมผูสงออกรายใหญยังมีการเขาถึงแหลงเงินทุนไดอยู 

           สําหรับการลงทุนในตางประเทศ เศรษฐกิจฐานรากตลอดจนองคกรการเงินระดับ
ฐานรากมีโอกาสใชประโยชนนอย  ทัง้จากขาดความรูและความพรอมในการลงทุน ในขณะท่ี
บริษัทขนาดใหญ และกลุมผูสงออกรายใหญมีการใชโอกาสที่มากกวา  

  (4) ดานการเกิดความผันผวนและวิกฤตเศรษฐกิจ : ควรทําอยางไรเพ่ือปองกันและ 
ลดผลกระทบของปญหาความผันผวนและวิกฤตเศรษฐกิจ ? 
           ผลกระทบของวิกฤตเศรษฐกิจมักสงผลลบตอผูมีรายไดนอยในสัดสวนท่ีสูง
เนื่องจากเปนกลุมที่มีระดับการออมตํ่า  มีทรัพยสินนอย หรอืมีหน้ีสินในสัดสวนท่ีสูง ดังเชน 
กรณีของวิกฤตเศรษฐกิจที่เกิดข้ึนในประเทศไทยในป 2540  ที่สงผลใหเกิดคนยากจนเพ่ิมข้ึน
อยางรวดเร็ว จากจํานวนผูยากจน 6.8 ลานคนในป 2539 เปน 9.9 ลานคนในป 2541 เพ่ิมข้ึนกวา 
3.3 ลานคน หรือกวารอยละ 48 ทั้งท่ีสาเหตุของการเกิดวิกฤตไมไดเกิดจากเศรษฐกิจฐานราก          
          ในทํานองเดียวกันหากกระแสเงินทุนโลกสรางความผันผวนกับเศรษฐกิจจะสงผล
กระทบตอเศรษฐกิจฐานรากสูง เชน ในชวงที่เศรษฐกิจดี จะสงเสริมใหมีการบริโภคในระดับสูง 

                                                           
39 รายละเอียดในบทที่ 3 
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การบริโภคในสัดสวนท่ีสูงกวากลุมอ่ืน40  
7.2   การวิเคราะหจุดแข็ง จุดออน โอกาส และภัยคุกคามของเศรษฐกิจฐานราก 
         การวิเคราะหจุดแข็ง จุดออน โอกาสและภัยคุกคามของเศรษฐกิจฐานรากเปนเครื่องมือ
สําคัญประกอบการจัดทําแนวทางรองรับกระแสโลกาภิวัตนดานเงินทุนของเศรษฐกิจฐานราก  

จากการศึกษาความสัมพันธระหวางกระแสโลกาภิวัตนดานเงินทุนและเศรษฐกิจฐานราก 
การวิเคราะหสภาวะและแนวโนมที่สําคัญของโลกาภิวัตนดานเงินทุนและเศรษฐกิจฐานราก  
การศึกษาขอมูลที่เกี่ยวของและการแลกเปลี่ยนความคิดเห็นกับผูรู  สามารถสรุปจุดแข็ง จุดออน 
โอกาส และภัยคุกคามของเศรษฐกิจฐานราก (SWOT Analysis) ดังน้ี 
         7.2.1. จุดแข็ง (Strengths) 
                      (1) การมีเครือขายและการเชื่อมโยงอยางใกลชิด เพ่ือแลกเปลี่ยนเรียนรูและใหความ
ชวยเหลือซ่ึงกันและกัน 

          (2) องคกรการเงินระดับฐานรากนับวันจะมีความเขมแข็งและสามารถดําเนิน
ธุรกรรมสอดคลองกับความตองการของชุมชน โดยแบงเปนแหลงการออมและแหลงทุนใหกับ
ชุมชน รวมทั้งเปนแหลงความรวมมือภายในชุมชน  
                   (3) ภาคการเกษตรยังคงเปนภาคการผลิตและการจางงานท่ีสําคัญตอระบบ
เศรษฐกิจฐานราก และระบบเศรษฐกิจ  
         7.2.2 จดุออน (Weaknesses) 
                        (1) การมีระดับความสามารถในการรองรับการเปลี่ยนแปลงตํ่า เนื่องจากมีขอจํากัดของ
แรงงาน ทั้งในดานความรูและทักษะ ตลอดจนมีทรัพยสินและการออมตํ่า รวมทั้งมีสัดสวนหนี้สินตอ
ทรัพยสินสูง   
                        (2) การมีระดับความสามารถในการแขงขันตํ่า ทั้งจากความรูความสามารถและระดับ
ทุนยากท่ีจะแขงขันกับกระแสเงินทุนจากภายนอกที่มีทุนสูง มีเทคโนโลยีและการบริหารจัดการ 
ที่ดีกวา  
                        (3) การมีการเชื่อมโยงกับการลงทนุจากตางประเทศตํ่าทําใหไดรับประโยชนนอย 
เนื่องจากเงินลงทุนจากตางประเทศมักอยูในภาคอุตสาหกรรม และในภาคการสงออก  
                                                           
40 เรียกวาการผันผวนของการบริโภค  
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                        (4) ประสทิธิภาพการดําเนินงานขององคกรการเงินระดับฐานรากจํานวนมากยัง
อยูในเกณฑตํ่าและตองไดรับการพัฒนาโดยเรงดวน มีความสามารถในการสรางประโยชนจาก
ตลาดทุนโลกและการลงทุนในตางประเทศไดนอย 
           7.2.3 โอกาส (Opportunities) 
                         (1) การลงทุนของตางประเทศโดยเฉพาะการลงทุนโดยตรงชวยเพิ่มรายได  
การจางงานและเพ่ิมประสิทธิภาพการผลิตของเศรษฐกิจฐานราก อยางไรก็ตามเงินทุนโลกม ี
การเคลื่อนยายรวดเร็วข้ึน และมีแนวโนมเปนเงินลงทุนในตราสารทางการเงินซึ่งสรางประโยชน
นอยตอเศรษฐกิจฐานราก 
                         (2) เงินทุนมากข้ึน ชวยเพ่ิมการเขาถึงเงินทุนของผูมีรายไดนอย ผานสถาบัน
การเงิน องคกรการเงินชุมชน และแหลงทุนในชมุชนที่ไดรับเงินทุนมากข้ึน 

             (3) ภาครัฐใหความสําคัญในการพัฒนาเศรษฐกิจฐานรากใหมีความเขมแข็ง 
โดยเฉพาะการดําเนินงานผานสถาบันการเงินของรัฐ 
                         (4) การมีโอกาสในการนําเงินทุนสวนเกินไปแสวงหาผลประโยชนในตลาด
ภายนอกเพิ่มข้ึน 
            7.2.4  ภัยคุกคาม (Threats)  
                         (1) วิกฤติทางเศรษฐกิจจะสงผลกระทบตอระบบเศรษฐกิจอยางรุนแรง  
โดยเศรษฐกิจฐานรากจะไดรับผลกระทบในระดับที่สูง 
                         (2) เงินทุนและการลงทุนจากตางประเทศมีสวนในการยกระดับการแขงขัน 
ในดานตางๆ สูงข้ึน มีการดําเนินธุรกิจและวิธีการผลิตรูปแบบใหม ซึ่งสงผลใหผูที่ไมมี
ความสามารถในการปรับตัว และผูที่ไมมีความรูความชํานาญที่เหมาะสมกับสภาพแวดลอมใหม 
ไดรับผลกระทบในทางลบในระดับที่สูง โดยเฉพาะเศรษฐกิจฐานรากท่ีมีความสามารถใน 
การปรับตัวตํ่า 
                          (3) ความผันผวน หรือการเพิ่มข้ึนของรายไดเปนครั้งคราวสงผลสูงตอเศรษฐกิจ
ฐานราก จากการใชจายเกินควรหรือกูยืมเงินเพ่ือใชจาย ขณะที่มีรายไดเพิ่มข้ึนและคาดวาจะมี
รายไดสูงตอเนื่อง และหากเงินทุนโลกสรางปญหาใหเศรษฐกิจชะลอตัว กลุมเศรษฐกิจฐานราก
มักมีปญหาการบริหารเงินใชจาย ในขณะเดียวกัน สินเชื่อสําหรับเศรษฐกิจฐานรากมัดลดลงใน
สัดสวนท่ีสูงกวาสินเชื่อของกลุมอ่ืน ๆ    
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                          (4) การสนับสนุนของหนวยงานภาครัฐยังขาดความตอเน่ือง มีความซํ้าซอน และ
ไมมีทิศทางท่ีชัดเจน 
7.3  แนวทางรองรับกระแสโลกาภิวัตนดานเงินทุนสําหรับเศรษฐกิจฐานราก 

จากการวิเคราะหแนวโนม กระแสโลกาภิวัตนดานเงินทุน  ความสัมพันธของ 
โลกาภิวัตนดานเงินทุนและประเทศไทย แนวโนมเศรษฐกิจฐานราก และการแลกเปลี่ยน 
ความคิดเห็นกับผูทรงคุณวุฒิ ผูนําชุมชน สมาชิกชุมชน และหนวยงานท่ีเกี่ยวของ รวมทั้ง 
การวิเคราะหจุดแข็ง จุดออน โอกาส และภัยคุกคาม จากโลกาภิวัตนดานเงินทุนของเศรษฐกิจ
ฐานราก จึงเสนอวัตถุประสงค แนวทางและมาตรการเพ่ือรองรับกระแสโลกาภิวัตนดานเงินทุน
ของเศรษฐกิจฐานราก41 ดังน้ี  

7.3.1 วัตถุประสงค 
(1) เพ่ิมประโยชนจากกระแสโลกาภิวัตนดานเงินทุนสําหรับเศรษฐกิจฐานราก 
(2) ปองกันและลดผลกระทบทางลบจากกระแสโลกาภิวัตนดานเงินทุน 
       สําหรับเศรษฐกิจฐานราก 

7.3.2 แนวทาง  
แนวทางที่ 1 : การพัฒนาคนและตลาดแรงงาน  
แนวทางที่ 2 : การสรางประโยชนจากเงินทุนระหวางประเทศผานสถาบันการเงิน  
                       ภาครัฐและสถาบันระดับฐานราก 
แนวทางที่ 3 :  การบูรณาการการทํางานของภาครัฐ/เอกชนทั้งในและตางประเทศ 
                        เพ่ือสงเสริมการพัฒนาเศรษฐกิจฐานราก 

            แนวทางท่ี 4 : การสรางสังคมสมดุล โดยมุงลดความเหล่ือมล้ําดานรายได 
                                    และชองวางระหวางสังคมชนบทและสังคมเมือง 
            แนวทางท่ี 5 : การสรางกลไกปองกันและลดผลกระทบทางลบสําหรับเศรษฐกิจ 
                                  ฐานรากจากปญหาความผันผวนและวิกฤตเศรษฐกิจ  
 

                                                           
41 ทั้งน้ีแนวทางการรองรับกระแสโลกาภิวัตนดานเงินทุนไดมีการศึกษาใน เวทางค และคณะ(2550) และอยูระหวางการ
พัฒนาเปนแผนรองรับระยะปานกลาง 5 ป โดยคณะกรรมการกําหนดนโยบายและแผนรองรับการเคล่ือนยายเงินทุนระหวาง
ประเทศ ซึ่งแนวทางรองรับสําหรับเศรษฐกิจฐานรากที่จัดทําในการศึกษาน้ีใหความสําคัญเฉพาะในสวนของเศรษฐกิจฐาน
ราก ไมไดครอบคลุมในหลายประเด็น อาทิ SWF ที่มีการพิจารณาในแผนของคณะกรรมการ   
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สําหรับรายละเอียดของแตละแนวทางมีดังนี้ 
แนวทางท่ี 1. การพัฒนาคนและตลาดแรงงาน  
            เพ่ือใหเศรษฐกิจฐานรากมีความสามารถในการรับประโยชน ในขณะเดียวกัน 

ลดภัยคุกคามและผลกระทบทางลบจากการแขงขันที่สูงข้ึน จําเปนตองพัฒนาคนใหมีความรู 
ความสามารถตลอดจนทัศนคติที่เหมาะสมกับสภาพแวดลอมที่เปลี่ยนไป ในขณะเดียวกัน  
ตองสรางความยืดหยุนของตลาดแรงงาน เพ่ือใหสามารถรองรับกระแสการเปลี่ยนแปลงจาก
สภาพแวดลอมและโครงสรางการผลิตท่ีเปลี่ยนไป นโยบายท่ีเปนอุปสรรคตอการเปลี่ยนงานและ
การยายของแรงงานยอมไมสอดคลองกับสถานการณใหม และในหลายประเทศมีการใชนโยบาย
ตรึงคาแรงข้ันตํ่าเพื่อลดปญหาเงินเฟอ รวมทั้งเพ่ือสรางความสามารถในการแขงขันของประเทศ 
ซึ่งอาจสงผลกระทบในทางลบตอเศรษฐกิจฐานราก จึงมีความจําเปนในการศึกษานโยบายคาแรง
ข้ันตํ่าอยางเหมาะสม ทั้งนี้ควรมีการดําเนินการในเร่ืองตอไปนี้ 

 1.1 ใหความรูและการศึกษาที่เหมาะสมโดยเนนที่กลุมเศรษฐกิจฐานราก 
 1.2 สนับสนุนความรูและทัศนคติการมองไปขางหนา รวมทั้งการพ่ึงพาตนเอง 

โดยเฉพาะสําหรับกลุมเศรษฐกิจฐานราก 
 1.3 เพ่ิมความยืดหยุนของตลาดแรงงานตลอดจนการใชนโยบายดานคาแรง       

ข้ันตํ่าท่ีเอ้ือประโยชนสําหรับเศรษฐกิจฐานราก 
แนวทางท่ี 2. การสรางประโยชนจากเงินทุนระหวางประเทศผานสถาบันการเงินภาครัฐ

และสถาบันการเงินระดับฐานราก 
            เพ่ือใหเศรษฐกิจฐานรากไดรับประโยชนและขณะเดียวกันลดผลกระทบทางลบ

จากการแขงขันที่สูงข้ึน จําเปนตองเรงพัฒนาสถาบันการเงินระดับฐานรากและสถาบันการเงิน
ของรัฐที่เปนจุดแข็งและเครื่องมือสําคัญในการเชื่อมประโยชนจากกระแสเงินทุนโลก 
 สูเศรษฐกิจฐานราก และชวยลดผลกระทบจากการแขงขันท่ีสูงข้ึน ถึงแมวาภาครัฐจะให
ความสําคัญกับระบบสถาบันการเงินระดับฐานราก แตยังมีความจําเปนในการเพิ่มบทบาทของ
สถาบันดังกลาวในการสนับสนุนเศรษฐกิจฐานรากดังน้ี 

 2.1 เพ่ิมความยืดหยุนดานกฎระเบียบ และเรงเพ่ิมศักยภาพสําหรับสถาบันการเงิน
ภาครัฐ ในการสรางโอกาสจากเงินทุนระหวางประเทศ 

 2.2 สรางการตระหนักและเรงเพ่ิมศักยภาพสําหรับองคกรการเงินระดับฐานราก
ในการสรางโอกาสจากเงินทุนระหวางประเทศ 
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แนวทางท่ี 3. การบูรณาการการทํางานของภาครัฐ/เอกชนทั้งในและตางประเทศเพ่ือ
สงเสริมการพัฒนาเศรษฐกิจฐานราก 

            เพ่ือใหเศรษฐกิจฐานรากไดรับประโยชนและขณะเดียวกันลดผลกระทบทางลบ
จากการแขงขันที่สูงข้ึน จําเปนตองเพ่ิมเวทีและชองทางสําหรับธุรกิจและเจาของเงินทุนจาก
ตางประเทศในการเชื่อมโยงกับเศรษฐกิจฐานรากมากข้ึน ในขณะเดียวกันเศรษฐกิจฐานรากก็มี
บทบาทและสามารถแลกเปลี่ยนความเห็นกับธุรกิจ และเจาของเงินทุนตาง ๆ ไดดีข้ึน การสราง
แรงจูงใจตอชาวตางชาติในการสรางประโยชนตอทองถิ่น อาทิ การมอบรางวัลบริษัทท่ีสนับสนุน
ทองถิ่นดีเดน โดยเปนรางวัลระดับชาติ และการผลักดันเรื่อง Corporate Social Responsibility ที่
เปนนโยบายหนึ่งของรัฐบาลก็เปนเรื่องที่สรางประโยชนสําหรับเศรษฐกิจ 
ฐานราก นอกจากน้ีการยกระดับการพิจารณาสูระดับประเทศและเวทีระหวางประเทศในเร่ือง
เศรษฐกิจฐานราก ในฐานะผูไดรับประโยชนนอยและรับผลกระทบสูงในกรณีวิกฤติจากกระแส
โลกาภิวัตนดานเงินทุน จะเปนประโยชนตอเศรษฐกิจฐานรากมาก สําหรับขอเสนอแนะมีดังน้ี  

 3.1 จัดทําเวทีแลกเปลี่ยนความเห็นระหวางหนวยงานตาง ๆ ที่เกี่ยวของโดยให
รวมบริษัทขามชาติและผูแทนจากทองถิ่น  

 3.2 สนับสนนุนโยบายความรับผิดชอบตอสังคม สําหรับบริษัทหรือธุรกิจตาง ๆ 
โดยเฉพาะธุรกิจขามชาติ เชน การชวยเหลือสังคมทองถิ่นและการจางงานในทองถิ่น เปนตน 

 3.3 ยกระดับการแลกเปลีย่นการคิดเห็นและการสนับสนุนเศรษฐกิจฐานรากใน
เวทีระดับประเทศและระดับระหวางประเทศ 

แนวทางท่ี 4. การสรางสังคมสมดุล โดยมุงลดความเหล่ือมล้ําดานรายได และชองวาง
ระหวาง  สังคมชนบท และสังคมเมือง 

             ผลกระทบท่ีสําคัญจากกระแสโลกาภิวัตนดานเงินทุนคือ การกระจายรายไดที่แย
ลง ถึงแมจากการประเมินพบวาผลกระทบนี้มีไมสูงนัก อยางไรก็ตาม นโยบายลดความเหลื่อมล้ํา
ดานรายได และชองวางระหวางสังคมชนบทและสังคมเมือง โดยสนับสนุนการลงทุนใน
โครงสรางพ้ืนฐาน และจูงใจการลงทุนเพ่ือเศรษกิจฐานรากมีความสําคัญ โดยเฉพาะการลงทุน
โดยตรง โดยมีขอเสนอแนะดังน้ี  

            4.1 สรางโครงสรางพ้ืนฐานที่จําเปนสําหรับรองรับการลงทุนในระดับภูมิภาค 
หรือจุดยุทธศาสตรที่สรางประโยชนใหกับเศรษฐกิจฐานราก 
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            4.2 สรางแรงจูงใจในการลงทุนในภูมิภาค หรือจุดยุทธศาสตรที่สรางประโยชน
ใหกับเศรษฐกิจฐานรากโดยการอํานวยความสะดวก และพิจารณาใหสิทธิพิเศษตาง ๆ  

แนวทางท่ี 5. การสรางกลไกปองกันและลดผลกระทบทางลบสําหรับเศรษฐกิจฐานราก 
จากปญหาการผันผวนและวิฤตเศรษฐกิจ  

            จากขอเท็จจริงพบวาเศรษฐกิจฐานรากเปนผูไดรับประโยชนในสดัสวนท่ีนอย 
แตรับผลกระทบสูงในกรณีความผันผวนหรือวิกฤติเศรษฐกิจจากกระแสโลกาภิวัตนดานเงินทุน  
นโยบายเศรษฐกิจตาง ๆ ตลอดจนการสรางกลไกปองกันวิกฤตเศรษฐกิจ จึงมีความสําคัญยิ่ง  
นอกจากน้ีความผันผวนจากการไหลเขาออกของเงินทุน สงผลกระทบตอระดับราคาสินคาตาง ๆ 
ซึ่งจะสงผลกระทบตอเศรษฐกิจฐานรากในสัดสวนท่ีสูง ภาครัฐจึงควรคงการใหความสําคัญกับ
การบริหารจัดการเรื่องราคาตาง ๆ สําหรับขอเสนอแนะมีดังน้ี 

            5.1 พัฒนาระบบการประสานงานระหวางหนวยงานท่ีเกี่ยวของและพัฒนาระบบ
เตือนภัย (Early warning system) ตลอดจนจัดทําแผนการจัดการสถานการณฉุกเฉิน 

            5.2 สนับสนุนการพัฒนาและการเขาถึงความรูและเครื่องมือบริหารความเส่ียง 
ตาง ๆ ที่เกี่ยวของ  

            5.3 ใชกลไกของรฐัใหมีประสิทธิภาพข้ึนในการจัดการความผันผวนของ 
ราคาสินคา และทําแผนรองรับความผันผวนของราคาสินคาสําหรับเศรษฐกิจฐานราก 
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บทที่ 8 
 

บทสรุป 
 

การศึกษาฉบับนี้เปนการศึกษาเชิงนโยบายเพ่ือเสนอแนวทางรองรับกระแสโลกาภิวัตน
ดานเงินทุนสําหรับเศรษฐกิจฐานราก ซึ่งยังไมเคยมีการจัดทําข้ึนมากอน  

การศึกษาฉบับนี้มีเรื่องสําคัญ 3 เรื่องคือ 1) การวิเคราะหสถานการณและแนวโนมกระแส
โลกาภิวัตนดานเงินทุน 2) การประเมินผลกระทบของกระแสโลกิวัตนดานเงินทุนตอเศรษฐกิจ
ฐานราก โดยไดพัฒนาแบบจําลอง CGE Capital Flow Model เพ่ือใชในการประเมินผลกระทบ 
และ 3) การจัดทําขอเสนอแนะเชิงนโยบาย 

สําหรับสาระสําคัญของการศึกษามี 4 สวนประกอบดวย 
8.1 สถานการณและแนวโนมกระแสโลกาภิวัตนดานเงินทุน  

(1) กระแสโลกาภิวัตนดานเงินทุนมีแนวโนมขยายตัวตอเน่ืองจากบรรยากาศท่ีสงเสริม 
ทั้งขอตกลงและความรวมมือทางการคาและการลงทุนระดับทวิภาคีและพหุภาคี  การรวมตัวทาง
เศรษฐกิจของภูมิภาคตาง ๆ ความกาวหนาทางเทคโนโลยีสารสนเทศ การเกิดธุรกรรมใหม ๆ  
ทางการเงิน การสงเริมการลงทุนในตางประเทศ ตลอดจนการขยายตัวของเศรษฐกิจและการคา
โลกอยางตอเนื่อง โดยการเคลื่อนยายเงินทุนระหวางประเทศมีแนวโนมเพ่ิมสูงข้ึนต้ังแต 
ทศวรรษที่ 20 โดยมีอัตราการขยายตัวเฉลี่ยรอยละ 8.8 ในชวงป 2523 – 2533 (คศ. 1980 – 1990)  
และสูงข้ึนเปนเฉลี่ยรอยละ 14.2 ในชวงป 2533-2549 (คศ. 1990 – 2006) 

 (2) เงินทุนของโลกยังอยูในกลุมประเทศพัฒนาแลวเปนสวนใหญ โดยเฉพาะใน
สหรัฐอเมริกา อังกฤษ และยุโรป  โดยการลงทุนในตราสารทุนและตราสารหนี้เพ่ิมข้ึนอยาง
รวดเร็วในชวงป 2533 -2549 (คศ. 1990 – 2006) และคิดเปนสัดสวนท่ีสูงสุดของการเคล่ือนยาย
เงินทุนระหวางประเทศเกือบตลอดชวงเวลาดังกลาว  

  (3) ดานภูมเิศรษฐกิจ กลุมเศรษฐกิจเกิดใหมในเอเชียตะวันออก (Emerging East Asia)  
ที่ใชนโยบายเปดประเทศ มีความรวมมือทางเศรษฐกิจท่ีแนบแนนผานองคกรความรวมมือตาง ๆ 
เชน ASEAN และ ASEAN+3  มกีารขยายตัวของเศรษฐกิจและการคาสูง ตลอดจนมีการสงออก
เงินทุนสูง จึงทําใหเปนกลุมที่มีบทบาทในเวทีโลกมากท่ีสุดกลุมหน่ึงในโลก และกลุมเศรษฐกิจ 
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เกิดใหมในเอเชียตะวันออก (Emerging East Asia) เมื่อรวมประเทศญี่ปุน สงออกเงินทุนสุทธิ 
(capital outflows – capital inflows)  สงูท่ีสุดในโลก โดยในป 2549 สงออกเงินสุทธิ 539 พันลาน
เหรียญสหรฐั คิดเปนรอยละ 38.8 ของการสงออกเงินทุนสุทธิของโลก   

   (4) กลุมนกัลงทุนประเภท Sovereign Wealth Funds และ Hedge Funds ทวีความสําคัญ
ในตลาดการเงินโลก 

   (5) ความผันผวนในตลาดการเงินโลกมีอยูตอเนื่องและจะสรางปญหากับประเทศตาง ๆ 
ในโลกตอไป และรุนแรงถึงการเกิดวิกฤษเศรษฐกิจ 

   (6) เงินทนุโลกมีบทบาทสําคัญ สําหรับประเทศไทยโดยเฉพาะเม่ือพิจารณาจากการ
ลงทุนจากตางประเทศคงคางในป 2549 มีมูลคา 5.97 ลานลานบาท สูงกวาขนาดของมูลคาตลาด
ของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย (Market capitalization) ที่มีมูลคา 5.08 ลานลานบาท  
และการใหสินเชื่อธนาคารพาณิชย ที่มมีูลคา 5.84 ลานลานบาท ณ เวลาเดียวกัน  

   (7) ประเทศไทยสรางประโยชนจากกระแสโลกาภิวัตนดานเงินทุนไดในระดับตํ่า 
เมื่อเทียบกับหลายประเทศเพ่ือนบาน ทั้งในการดึงดูดการลงทุนโดยตรงและการลงทุนในตราสาร
ทางการเงินจากตางประเทศ ในขณะเดียวกันมีการใชประโยชนจากการลงทุนในตางประเทศท่ีตํ่า  
ทั้งน้ี สาเหตุหน่ึงมาจากการขาดการรวมมือของหนวยงานท่ีเกี่ยวของในการวางนโยบายและ
จัดทําแผนในอดีต   
 
8.2 นัยตอเศรษฐกิจฐานราก และการประเมินผลกระทบตอเศรษฐกิจฐานรากและการกระจาย
รายได 

   เศรษฐกิจฐานรากซ่ึงเปนสวนหนึ่งของระบบเศรษฐกิจ ยอมไดรับผลกระทบจากกระแส
โลกาภิวัตนดานเงินทุนเชนเดียวกัน โดยนัยที่สําคัญสรุปไดดังน้ี 
                 (1) การลงทุนจากตางประเทศ มีแนวโนมสูงข้ึนและทวีความสําคัญตอเศรษฐกิจ
ประเทศรวมท้ังเศรษฐกิจฐานราก ซึ่งชวยเพิ่มรายได การจางงานและเพ่ิมประสิทธิภาพการผลิต
ของเศรษฐกิจฐานราก อยางไรก็ตามเงินทุนโลกมีการเคลื่อนยายรวดเร็วข้ึน และมีแนวโนมเปน
เงินลงทุนในตราสารทางการเงินซึ่งประเมินแลวพบวาสรางประโยชนตอเศรษฐกิจฐานราก  
นอยกวาการลงทุนโดยตรง  
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                  (2) การลงทุนจากตางประเทศชวยเพิ่มเงินทุนและมีสวนชวยการเขาถึงเงินทุนของ 
ผูมีรายไดนอยผานสถาบันการเงิน องคกรการเงินชุมชน และแหลงทุนในชมุชนที่ไดรับเงินทุน
มากข้ึน อยางไรก็ตามเงินทุนโลกสามารถสรางการชะลอตัวตอเศรษฐกิจ สงผลใหสินเชื่อสําหรับ
เศรษฐกิจฐานรากลดลงในสัดสวนท่ีสูงกวาสินเชื่อของกลุมอ่ืน ๆ    
                  (3) เงินทุนและการลงทุนจากตางประเทศมีสวนในการยกระดับการแขงขันในดาน 
ตาง ๆ สูงข้ึน มีการดําเนินธุรกิจและวิธีการผลิตรูปแบบใหม ซึ่งสงผลใหผูไมมีความสามารถใน
การปรับตัว และผูที่ไมมีความรูความชํานาญท่ีเหมาะสมกับสภาพแวดลอมใหม ไดรับผลกระทบ
ในทางลบในระดับที่สูง โดยเฉพาะเศรษฐกิจฐานรากท่ีมีความสามารถในการปรับตัวตํ่า 
                  (4) วิกฤติทางเศรษฐกิจจะสงผลกระทบตอระบบเศรษฐกิจอยางรุนแรง โดยเศรษฐกิจ 
ฐานรากจะไดรับผลกระทบในระดับที่สูง 
                   (5) ความผันผวน หรือการเพิ่มข้ึนของรายไดชั่วคราวมีผลสูงตอเศรษฐกิจฐานรากจาก
การคาดวาจะมีรายไดสูงตอเนื่อง สงผลใหมีการใชจายเกินควรหรือกูยืมเงินเพ่ือใชจาย และหาก
เงินทุนโลกสรางปญหาใหเศรษฐกิจชะลอตัว  กลุมเศรษฐกิจฐานรากมักมีปญหาการหาเงินใชจาย    
                   สําหรับการประเมินผลกระทบ โดย CGE Capital Flows Model พบวา 

      (1) กลุมฐานรากโดยรวมไดประโยชนจากการเพ่ิมข้ึนของรายไดรอยละ 6.7 ตอป  
      (2) โทษจากกระแสโลกาภิวัตนดานเงินทุนประการหนึ่งคือเรื่องการกระจายรายได 

ที่แยลง จากการใช CGE Capital Flow Model พบวา กลุมที่รวยท่ีสุด 20% ไดประโยชนโดยเฉลี่ย
มากวา 25 เทา  เมื่อเทียบกับกลุมรายไดจนท่ีสุด 20% อยางไรก็ตาม ผลกระทบตอการกระจาย
รายไดไมสูงนัก จากผลการประเมินสําหรับ 10 ป พบวา สัดสวนรายไดกลุมที่รวยที่สุดตอกลุมจน
ที่สุด เพ่ิมข้ึนจาก 14.7 ในปฐาน (ใชป 2549 ที่เปนขอมูลลาสุด) เปน 15.1 ใน 10 ปขางหนา 
 
8.3 การเสนอแนะแนวทางรองรับ 

สําหรับการเสนอแนะแนวทางการรองรับกระแสโลกาภิวัตนดานเงินทุนสําหรับประเทศ
โดยรวมน้ัน อยูระหวางการพัฒนาแผนรองรับการเคลื่อนยายเงินทุนระหวางประเทศ ระยะ 5 ป 
โดยคณะกรรมการกําหนดนโยบายและแผนรองรับการเคลื่อนยายเงินทุนระหวางประเทศ             
ซึ่งการจัดทําแผนมีการวิเคราะหวาควรสรางประโยชนจากสถานการณตางๆ อาทิ ประเทศไทยอยู
ในภูมิภาคเอเชียที่เศรษฐกิจของกลุมขยายตัวสูงท่ีสุดในโลก ในขณะเดียวกันการเตรียมตัวรองรับ
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สําหรับขอเสนอแนะในการรองรับกระแสโลกาภิวัตนดานเงินทุนมี 5 แนวทาง ดังน้ี 
แนวทางที่ 1 :  การพัฒนาคนและตลาดแรงงาน  
แนวทางที่ 2 :  การสรางประโยชนจากเงินทุนระหวางประเทศผานสถาบันการเงิน  
                       ภาครัฐและสถาบันระดับฐานราก 
แนวทางที่ 3 :  การบูรณาการการทํางานของภาครัฐ/เอกชนทั้งในและตางประเทศ 
                        เพ่ือสงเสริมการพัฒนาเศรษฐกิจฐานราก 

            แนวทางท่ี 4 :  การสรางสังคมสมดุล โดยมุงลดความเหล่ือมล้ําดานรายได 
                                    และชองวางระหวาง  สังคมชนบทและสังคมเมือง 
            แนวทางท่ี 5 :  การสรางกลไกปองกันและลดผลกระทบทางลบสําหรับเศรษฐกิจ 
                                   ฐานรากจากปญหาความผันผวนและวิกฤตเศรษฐกิจ  

 
โดยสรุปการศึกษาฉบับนี้ไดวางกรอบในการรองรับกระแสโลกาภิวัตนดานเงินทุน

สําหรับเศรษฐกิจฐานราก โดยพิจารณาในเรื่องความยากจนและกระจายรายได อยางไรก็ตาม ยังมี
ประเด็นที่ตองทําการศึกษาตอ และเห็นความจําเปนในการศึกษาเชิงลึกในเรื่องตอไปนี้ 

(1) โลกาภิวัตนดานเงินทุนและตลาดแรงงานไทย เพ่ือสรางศักยภาพในการรองรับ 
การเปลี่ยนแปลงตาง ๆ ที่เกิดจากกระแสโลกาภิวัตนดานเงินทุนโดยการพัฒนาคนและ
ตลาดแรงงาน 

(2) โลกาภิวัตนดานเงินทุนและการบรหิารจัดการองคกรการเงินฐานราก ที่สรางความ
แข็งแกรงใหเศรษฐกิจฐานราก รวมทัง้สรางประโยชนและปองกันปญหาจากสภาพแวดลอมของ
กฎระเบียบและโครงสรางเศรษฐกิจท่ีเปลี่ยนไป 

(3) นโยบายการลงทุนโดยเฉพาะในโครงสรางพ้ืนฐานเพื่อเศรษฐกิจฐานราก (Pro-poor 
Investment Policy)  
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ภาคผนวก 
 

ขอมูลและการสราง Financial Social Accounting Matrix (FSAM) 
 
1. ความเปนมาของ Social Accounting Matrix (SAM) และ Financial Social Accounting 
Matrix (SAM) 

Social Accounting Matrix (SAM) เปนตารางที่บันทึกมูลคาการแลกเปลี่ยนในระบบ
เศรษฐกิจ ซึ่งแนวคิดนี้ถูกพัฒนาข้ึนในป พ.ศ. 2529โดยกลุมนักเศรษฐศาตรของธนาคารโลก 
 ซึ่งตอมาวิธีการจัดเก็บขอมูลระดับมหภาคในรูปแบบนี้ไดรับความนิยมในหมูนักเศรษฐศาสตร 
โดยเฉพาะอยางยิ่งในดานการวิเคราะหและจัดทํานโยบายของประเทศกําลังพัฒนา 

SAM เปนรูปแบบของการบันทึกขอมูลซึ่งมีลักษณะคลายกับตาราง input-output matrix   
แต SAM ครอบคลุมถึงรายละเอียดเกี่ยวกับมูลคาของปจจัยการผลิต (เชน ทนุและแรงงาน
ประเภทตางๆ ) ที่ถูกใช รวมถึงรายละเอียดเกี่ยวกับรายรับรายจายของครัวเรือน รัฐบาล และ
สถาบันอ่ืนๆ ในระบบเศรษฐกิจ ขอมูลที่จัดเก็บในรูปแบบ SAM มีประโยชนเปนอยางมากใน 
การวิเคราะหการจัดสรรทรัพยากร โดยเฉพาะอยางยิ่งการนําไปใชเปนขอมูลสําหรับแบบจําลอง
ทางเศรษฐกิจแบบดุลยภาพทั่วไป (Computable General Equilibrium Model) รูปแบบของ SAM 
สําหรับประเทศไทยมีโครงสรางดังแสดงในแผนภาพท่ี 1   

อยางไรก็ดี SAM ที่ไดจัดทําโดยทั่วไปนั้นยังไมไดรวมการเปลี่ยนแปลงของสินทรัพยและ
กิจกรรมตางๆ ในภาคการเงินดวย ดวยเหตุนี้เพ่ือเพ่ิมขีดความสามารถในการวิเคราะหใหมีความ
ละเอียดและครอบคลุมถึงความสัมพันธระหวางภาคการเงินและภาคเศรษฐกิจจริง ซึ่งในโครงการ
นี้ FSAM ไดถูกสรางข้ึนเพ่ือใชเปนขอมูลสําหรับแบบจําลองแบบดุลยภาพทั่วไปซ่ึงไดรวมการ
ภาคการเงินเขาไวดวย   โดย FSAM ที่จัดสรางในการศึกษานี้มีโครงสรางดังแสดงในแผนภาพท่ี 2 
 
2. การจัดสราง Financial SAM 

ในการศึกษานี้ Financial SAM ถูกจัดสรางโดยการรวบรวมขอมูลจากท้ังภาคเศรษฐกิจ
จริงและภาคการเงินของไทย โดยใชขอมูลป พ.ศ.2548 เปนปฐาน เนื่องจากการสราง
ประกอบดวยการรวบรวมขอมูลจากหลายแหลงและการปรับขอมูลเพ่ือให matrix มีความสมดุลย 
การสราง Financial SAM จึงแบงออกไดเปน 3 ข้ันตอนดังแสดงในรูปที่3   
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ข้ันตอนแรกของการสราง Financial SAM สามารถแบงออกไดเปนการจัดสรางขอมูล
พ้ืนฐานสองชุดคือ (1) การจัดสรางตาราง SAM แบบปกติ (Standard SAM) และ (2) การจัดสราง
ตาราง of Fund Table ซึ่งการสรางทั้งตาราง SAM และ Flow of Fund นั้น ประกอบดวยข้ันตอน
แรกคือการรวบรวมขอมูลและข้ันตอนท่ีสองคือการปรับใหขอมูลที่อยูในรูปของตาราง SAM 
และ Flow of Fund มีความสมดุล 

เมื่อไดขอมูลพ้ืนฐานสําหรับการสราง Financial SAM อันไดแก SAM แบบปกติ และ
ตาราง Flow of Fund เรียบรอยแลวน้ัน ข้ันตอนตอไปคือการนําขอมูลทั้งสองมาจัดเรียงใหอยูใน
รูปแบบ matrix ของ Financial SAM รายละเอียดของการจัดสรางในแตละข้ันตอนจะกลาวถึงใน
ลําดับตอไป 
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 แผนภาพ 1 โครงสรางของ  Social Accounting Matrix (SAM) 
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แผนภาพ 2  โครงสรางของ Financial Social Accounting Matrix (FSAM) 
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แผนภาพ 3 ขั้นตอนการจัดสราง Financial SAM 
 

ปรับขอมูลบางสวนเพื่อให

ตารางมีความสมดุล 

ปรับขอมูลบางสวนเพื่อให

ตารางมีความสมดุล 

 

นําขอมูลมารวมกัน โดยการนําขอมูล 

asset และ liability จาก Flow-of-

Fund  มาจัดใสในตาราง SAM 

Financial SAM 

 
 
3. การจัดสราง Standard SAM 

3.1 การรวบรวมขอมูล 
เนื่องจากตาราง  SAM ประกอบดวยขอมูลจํานวนมากท่ีแสดงถึงกิจกรรมทัง้หมดใน

ระบบเศรษฐกิจท่ีเกิดข้ึนในรอบ 1 ป การจัดสราง SAM จึงเริ่มตนจากการรวบรวมขอมูลจาก
แหลงตาง ๆ หลายแหงมาประกอบกัน ซึ่งขอมูลที่ไดมาจากแหลงตาง ๆ จะนํามาจัดลงใน
ตําแหนงที่เปนตารางยอยๆ ใน SAM   ซึ่งแตละตารางจะแสดงใหเห็นถึงรายรับรายจายที่ 
เกิดข้ึนในแตภาคของระบบเศรษฐกิจ   สําหรับ SAM ในโครงการศึกษานี้ ไดถูกจัดสรางโดย 
การรวบรวมขอมูลจากตารางยอยดังแสดงในรูปที่ 4   
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แหลงขอมูลที่ปรากฏในแตละตารางยอยมีดังตอไปนี้  
Table A: Intermediate Inputs เปนตารางที่แสดงรายการรายรับรายจายที่เกิดข้ึนจากการซ้ือขาย
สินคาข้ันกลาง  (intermediate inputs) ซึ่งขอมูลที่นํามาใชสวนน้ี เปนตาราง input-output table  
ที่จัดสรางและเผยแพรโดยคณะกรรมการพัฒนาเศรษฐกิจและสังคมแหงชาติ 
 
แผนภาพ 4 ตารางยอยใน Standard SAM 
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Table B: Value Added เปนชุดขอมูลที่แสดงใหเห็นถึงรายจายที่แตละภาคการผลิตจายเปนคาแรง 
(wage) และกําไร (return on capital) โดยขอมูลนํามาใชในตารางนี้ไดจาก CEIC Data service 
และ ขอมูลบัญชีประชาชาติที่จัดสรางและเผยแพรโดยคณะกรรมการพัฒนาเศรษฐกิจและสังคม
แหงชาติ     
 
Table C: Imports เปนตารางที่แสดงถึงมูลคาการนําเขาของสินคาแตละชนิด โดยใชขอมูลจาก
ฐานขอมูลซึ่งจัดทําโดยธนาคารแหงประเทศไทย  
 
Table D: Tariffs เปนตารางที่แสดงใหเห็นถึงมูลคาของภาษีนําเขาท่ีจัดเก็บตอสินคาแตละชนิด 
โดยใชขอมูลจากธนาคารแหงประเทศไทย และกระทรวงการคลัง  
 
Table E: Indirect taxes เปนมูลคาของภาษีมูลคาเพ่ิมและภาษีสรรพสามิต ที่จัดเก็บสําหรับสินคา
แตละประเภท ขอมูลที่ใชในการจัดสรางตารางน้ีไดจากกระทรวงการคลัง 
 
Table F: Factor income เปนตารางที่แสดงรายรับของครัวเรือน บริษัท รัฐวิสาหกิจ และรัฐบาล 
ที่ไดจากคาแรง (wage) และกําไร (return on capital) โดยในการจัดทําตารางน้ีใชขอมูลจาก  
Socio-economic survey ของสํานักงานสถิติแหงชาติ และจากขอมูลของกระทรวงการคลัง 
 
Table G: Private consumption เปนขอมูลที่แสดงใหเห็นถึงการใชจายเพื่อการบริโภคของ
ครัวเรือนโดยใชขอมูลจาก Socio-economic survey ของสํานักงานสถิติแหงชาติ 
 
Table H: Institutional transfer เปนสวนที่แสดงใหเห็นถึงการโอนเงินระหวางครัวเรือน บริษัท 
รัฐวิสาหกิจ และรัฐบาล การจัดทําตารางนี้ใชขอมูลจาก Socio-economic survey ของสํานักงาน
สถิติแหงชาติ 
 
Table I: Income taxes เปนตารางแสดงการจายภาษีรายไดของครัวเรือน โดยการจัดทําตารางนี้ใช
ขอมูลจาก  Socio-economic survey ของสํานักงานสถิติแหงชาติ 
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Table J: Household saving เปนขอมูลท่ีแสดงมูลคาของเงินออมของแตละครัวเรือน โดยใชขอมูล
จาก Socio-economic survey ของสํานักงานสถิติแหงชาติ และขอมูลจากคณะกรรมการพัฒนา
เศรษฐกิจและสังคมแหงชาติ     
 
Table K: Corporate taxes เปนมูลคาของภาษีรายไดนิติบุคคล ซึ่งไดจากขอมูลของ
กระทรวงการคลังและขอมูลจากคณะกรรมการพัฒนาเศรษฐกิจและสังคมแหงชาติ     
 
Table L: Corporate saving เปนมูลคาของกําไรสุทธิของภาคธุรกิจ ซึ่งเปนขอมูลที่ไดจาก
คณะกรรมการพัฒนาเศรษฐกิจและสังคมแหงชาติ     
 
Table M: Government consumption เปนตารางที่แสดงการใชจายของรัฐบาลในการบรโิภค
สินคาและบริการตางๆ โดยการจัดสรางตารางน้ีใชขอมูลจากกระทรวงการคลัง 
 
Table N: Government budget/surplus เปนขอมูลที่แสดงใหเห็นถึงมูลคาการเกินดุลหรือขาดดุล
การคลัง ซึ่งไดมาจากขอมูลของกระทรวงการคลัง 
 
Table P: Exports แสดงขอมูลสงออกของสินคาและชนิด ซึ่งขอมูลที่นํามาใชในตารางน้ีเปน
ขอมูลจากธนาคารแหงประเทศไทย 
 
Table Q: Net capital inflow เปนมูลคาของ Balance of Payment ของไทย ซึ่งเปนขอมูลจาก
ธนาคารแหงประเทศไทย 
  
Table R: Investment expenditure แสดงถึงมูลคาการซื้อสินคาประเภททุนท่ีเกิดข้ึนในรอบป 
ขอมูลที่ใชในสวนน้ีจัดทําโดยคณะกรรมการพัฒนาเศรษฐกิจและสังคมแหงชาติ     
 
3.2 การปรับใหตาราง SAM มีความสมดุล 

หลังจากการนําขอมูลที่ไดจากแหลงตางๆ มาใสในสวนตางๆ ของตาราง SAM แลว 
ข้ันตอนตอไปคือการปรับใหขอมูลทั้งตารางมีความสัมพันธกันเพ่ือผลบวกทางแนวต้ังและ
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(1) การปรับใหรายการของแตละภาคการผลิตมีคาผลบวกเทากันทั้งทางแนวต้ังและแนวนอน  

ซึ่งในข้ันตอนนี้จะใชเทคนิคการปรับขอมูลแบบ RAS42 โดยวิธกีารน้ีจะปรับโดยใหขอมูลใน
ตาราง input-output เปลี่ยนแปลงเพ่ิมข้ึนและลดลงจนกระทั่งผลบวกของภาคการผลิตท้ัง
แนวต้ังและแนวนอนมีคาเทากัน 

(2) การปรับใหรายการของภาคครัวเรือน บริษัท รัฐวิสาหกิจ และรัฐบาลมีความสมดุล  
ในข้ันตอนน้ีจะใชเทคนิค Minimized Least Square43 เพ่ือปรับคาผลบวกทางแนวต้ังและ
แนวนอนของรายตางเหลาน้ีใหมีคาเทากัน โดยมูลคาของเงินโอน (transfer) ระหวางสถาบัน
เหลาน้ีจะเปนตัวแปรที่ทําหนาท่ีปรับใหรายการรายรับรายจายของสถาบันเหลาน้ีมีความ
สมดุล 

 
4. การสรางตาราง Flow-of-Fund  

Flow of Fund เปนตารางท่ีแสดงใหเห็นถึงการเพ่ิมข้ึนและลดลงของสินทรัพยที่เกิดข้ึนใน
ระบบเงินในระยะเวลาหน่ึงป   ในการศึกษานี้จะใชเทคนิคในการจัดสรางตาราง Flow-of-Fund 
ในลักษณะเดียวกับของการจัดสรางตาราง Flow-of-Fund ของประเทศไทยที่นําเสนอในบทความ
ของ  Dawson (2004)44. โดยขอมูลสวนใหญที่นํามาจัดสรางจะใชขอมูลที่เปดเผยโดยธนาคาร
แหงประเทศไทย  ซึ่งตาราง flow-of-fund ที่จัดสรางในการศึกษานี้จะแสดงใหเห็นถึงการ
เปลี่ยนแปลงของสินทรัพยในงบดุลของ 10 สถาบัน ดังแสดงในตารางที่ 1 

 
 
 

                                                           
42 สามารถดูรายละเอียดไดจาก Toh, M.-H. (1998), The RAS approach to updating input-output matrices: an instrumental 
variables interpretation and analysis of structural change, Economic System Research, 10, pp. 63-78.  
43 สามารถดูรายละเอียดไดจาก  Castillo E., Conejo A.J., Pedregal P., Garcia R., Alguacil N. (2001), Building and Solving 
Mathematical Programming Models in Engineering and Science, John Wiley & Sons Press, New York, pp. 62-64  
44 Dawson, J.C.(2004), The Asian crisis and flow-of-fund analysis, Review of Income and Wealth 50(2), 243-260 
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ตาราง 1 รายชื่อของสถาบันที่จัดแสดงในตาราง Flow-of-Fund 
 

ชื่อยอในตาราง Flow-of-Fund สถาบัน 
BOT ธนาคารแหงประเทศไทย   
FIN สถาบันการเงิน (ธนาคารพาณิชยและธนาคารของรัฐ) 
BIZ&SOE บริษัทและรฐัวิสาหกิจ 
HH1 ครัวเรือนประเภทท่ี 1 
HH2 ครัวเรือนประเภทท่ี 2 
HH3 ครัวเรือนประเภทท่ี 3 
HH4 ครัวเรือนประเภทท่ี 4 
HH5 ครัวเรือนประเภทท่ี 5 
GOV รัฐบาล 
ROW ตางประเทศ 

 
โดยตาราง Flow-of-Fund ที่จัดสรางในการศึกษานี้จะประกอบไดดวยสินทรัพยทั้งหมด 

10 ประเภท คือ 
ตาราง 2 ประเภทของสินทรัพยในตาราง Flow-of-Fund 
 

ชื่อยอในตาราง Flow-of-Fund ประเภทของสินทรัพย 
FINA1 Cash 
FINA2 Deposit 
FINA3 Loans & Bills 
FINA4 BoT, FIDF, Gov Bonds & T-Bill 
FINA5 SoE & Corp Bonds 
FINA6 Equity - Listed 
FINA7 Foreign asset/liability 
FINA8 Equity - Non Listed 
FINA9 Other Items 
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4.1 การรวบรวมขอมูลเพ่ือจัดสรางตาราง Flow-of-Fund  
ข้ันตอนแรกของการจัดสรางตาราง Flow-of-Fund  คือ การนําการเปลี่ยนแปลงงบดุลของ

สถาบันตางๆ มาจัดเรียงในลักษณะดังแสดงในตารางท่ี 5  ซึ่งจะเห็นไดวารายการในแตละชอง
แนวต้ังคืองบดุล (asset และ liability) ของแตละสถาบัน  ในขณะท่ีรายการแตละชองทาง
แนวนอนคือรายการสินทรัพยแตละประเภท  โดยผลบวกตามแนวต้ังจะแสดงใหเห็นวามูลคารวม
ของการเปลี่ยนแปลง asset และ liability ของแตละสถาบันจะมีคาเทากัน  สวนผลบวกตาม
แนวนอนจะแสดงใหเห็นถึงผลรวมการเปลี่ยนแปลงของสินทรัพยแตละประเภท นอกจากนี้
ขอมูลในแตละบรรทัดยังแสดงถึงรายละเอียดของแตละสินทรัพยวาอยูในสถานะของ asset หรือ 
liability ของสถาบันใด   
 

แหลงท่ีมาของขอมูลของแตละสถาบันมีดังตอไปนี้ 
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ตาราง 3 แหลงท่ีมาของขอมูลท่ีใชจัดสรางตาราง Flow-of-Fund 
 
งบดุลของสถาบัน แหลงท่ีมาของขอมูล 
ธนาคารแหงประเทศไทย   ธนาคารแหงประเทศไทย   
สถาบันการเงิน (ธนาคารพาณิชยและธนาคาร
ของรัฐ) 

ธนาคารแหงประเทศไทย   

บริษัทและรฐัวิสาหกิจ สํานักงานเศรษฐกิจและสังคมแหงชาติ 
ครัวเรือนประเภทท่ี 1 Socio-economic survey จัดทําโดย

สํานักงานสถิติแหงชาติ และขอมูลจาก
สํานักงานเศรษฐกิจและสังคมแหงชาติ  

ครัวเรือนประเภทท่ี 2 Socio-economic survey จัดทําโดย
สํานักงานสถิติแหงชาติ และขอมูลจาก
สํานักงานเศรษฐกิจและสังคมแหงชาติ 

ครัวเรือนประเภทท่ี 3 Socio-economic survey จัดทําโดย
สํานักงานสถิติแหงชาติ และขอมูลจาก
สํานักงานเศรษฐกิจและสังคมแหงชาติ 

ครัวเรือนประเภทท่ี 4 Socio-economic survey จัดทําโดย
สํานักงานสถิติแหงชาติ และขอมูลจาก
สํานักงานเศรษฐกิจและสังคมแหงชาติ 

ครัวเรือนประเภทท่ี 5 Socio-economic survey จัดทําโดย
สํานักงานสถิติแหงชาติ และขอมูลจาก
สํานักงานเศรษฐกิจและสังคมแหงชาติ 

รัฐบาล กระทรวงการคลังและสํานักงาน
เศรษฐกิจและสังคมแหงชาติ 

ตางประเทศ ธนาคารแหงประเทศไทย   
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4.2 การปรับใหตาราง Flow-of-Fund มีความสมดุลย 
เนื่องจากตาราง Flow-of-Fund ที่สรางในข้ันตอนท่ี 4.1 ยังมีความคลาดเคลื่อนเนื่องจากได

ถูกจัดสรางจากขอมูลที่ไดจากแหลงตางๆ ดังน้ันจึงมีจะตองมีการปรับขอมูลบางสวนเพ่ือให
ตาราง Flow-of-Fund มีความสมดุลยทั้งในแนวนอนและแนวต้ัง  โดยการทําใหขอมูลมีความ
สมดุลในแนวนอนคือการทําใหผลรวมของแตละสินทรัพยที่ทําหนาท่ีเปน asset มีคาเทากับ
ผลบวกรวมของสินทรัพยประเภทเดียวกันที่ทําหนาท่ีเปน liability ตัวอยาง เชน เงินสด (cash) 
จะจัดวาเปน liability สําหรับธนาคารแหงประเทศไทย แตจะเปน asset สําหรับสถาบันอ่ืนๆ ใน
ระบบเศรษฐกิจ ดังน้ันผลรวมของเงินสดที่เปน liability จะมีคาเทากับผลรวมของเงินสดท่ีทํา
หนาที่เปน asset ของสถาบันตางๆ  ซึ่งการปรับใหผลรวมของแตละบรรทัดที่ทําหนาท่ีเปน asset 
และ liability จะใชการกําหนดใหasset ของบางสถาบันทําหนาที่เปน residual เพ่ือทําใหปรับ
ใหผลรวมของ asset และ liability มีคาเทากัน 
 
ตาราง 4  รายการท่ีทําหนาท่ีเปน residual ในการปรับตารางใหมีความสมดุลยตาม 
               แนวนอน 
 

รหัส ประเภทของสินทรัพย รายการที่ทําหนาท่ีเปน residual 
FINA1 Cash Asset ของบริษัทและรัฐวิสาหกิจ  
FINA2 Deposit Asset ของบริษัทและรัฐวิสาหกิจ 

FINA3 Loans & Bills 
Liability ของครัวเรือนประเภทที่ 
5 

FINA4 
BoT, FIDF, Gov Bonds & T-
Bill Asset ของครัวเรือนประเภทท่ี 5 

FINA5 SoE & Corp Bonds Asset ของครัวเรือนประเภทท่ี 5 
FINA6 Equity – Listed Asset ของครัวเรือนประเภทท่ี 5 
FINA7 Foreign asset/liability  Asset ของครัวเรือนประเภทท่ี 5 

 
เมื่อตาราง Flow-of-Fund มีความสมดุลยในแนวนอนแลว ข้ันตอนสุดทายจึงเปนการปรับ

ใหตารางมีความสมดุลยในแนวต้ัง (หรือการทําใหผลรวมการเปลี่ยนแปลงของ asset และ 
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  ผลจากการ ปรับตารางในข้ันตอยสุดทาย จะได Flow-of-Fund ดังแสดงในตารางที่ 5   
ซึ่งขอมูลที่แสดงในตารางนี้จะถูกนําไปรวมกับขอมูลในตาราง SAM เพ่ือจัดสราง Financial 
SAM ตอไป 
 
  
 
 
 



 132 

ตาราง 5:  ตาราง Flow-of-Fund (หนวย ลานบาท) 
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ตาราง 5(ตอ):  ตาราง Flow-of-Fund (หนวย ลานบาท)  
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ตารางที่ 6 : Financial SAM  
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5. การจัดสราง Financial SAM 
หลังจากที่ไดขอมูลของภาคเศรษฐกิจจริง (real sector) ที่อยูในรูปแบบของตาราง SAM 

และขอมูลของระบบการเงินที่อยูในรูปแบบของตาราง Flow-of-Fund แลว  ขอมูลทั้งสอง
สามารถนํามารวมกันเพ่ือแสดงความสัมพันธระหวางท้ังสองภาคโดยจัดสราง Financial SAM  
ซึ่งมีโครงสรางดังแสดงในแผนภาพท่ี 6  ซึ่งจะเห็นไดวาบริเวณท่ีเปนสีเทาคือในรูปดังกลาวคือ
ขอมูลที่เกี่ยวของกับการเงินที่ไดจากตาราง Flow-of-Fund  สวนขอมูล ในบรเิวณอ่ืนๆ เปนขอมูล
มาไดตาราง Standard SAM  โดยในการจัดสรางตาราง Financial SAM นั้น ไมจําเปนที่ตอง
ปรับแตงขอมูลใดๆ เนื่องจากขอมูลที่ไดจากท้ังตาราง Standard SAM และ ตาราง Flow-of-Fund 
นั้นมีความสมดุลยแลว ดวยเหตุดังกลาว ตาราง Financial SAM จึงมีความสมดุลเชนกนั  
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