
 
 

 
โลกาภิวตันดานเงินทุนและเศรษฐกิจฐานรากของไทย 

ในทศวรรษหนา 

 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 

เอกสารประกอบการสมัมนา  
เร่ือง“โลกาภิวัตนดานเงินทุนและเศรษฐกิจฐานรากของไทยในทศวรรษหนา” 

จัดโดยสํานักงานเศรษฐกิจการคลงั 
วันพุธที่ 10 กันยายน 2551 



 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

สํานักงานเศรษฐกิจการคลัง 
ถนนพระราม 6 สามเสนใน พญาไท กรุงเทพฯ 10400 

โทรศัพท 0-2273-9020  โทรสาร 0-2273-9987 
www.fpo.go.th 

 



 
 

คณะผูจัดทํา 
 
 

เวทางค พวงทรัพย 
สุธี  เหลืองอรามกุล 
ทวีศักด์ิ มานะกุล 
วรรณา  ศักดารัตน 

พีรกานต บูรณากาญจน 
กฤติกา  โพธิ์ไทรย 
สิริมน  กิจสวุรรณ 
ธนกฤต  ฉัตรภรณ 

 
กันยายน  2551  

 
ความเห็นในบทความน้ีเปนของผูเขียนอาจไมสอดคลองกับความเห็น 

ของสํานักงานเศรษฐกิจการคลัง 
 
 
 

ขอขอบคุณ 
 
 

นางพรรณี สถาวโรดม นายกฤษฎา  อทุยานิน นางสาวกรรณิการ  เอกเผาพันธุ  
และดร.คณิศ  แสงสุพรรณ สําหรบัขอเสนอแนะและการสนับสนุนการศึกษานี้ 

        และ 
นายชนินทร มโนภินิเวส และนายณัฐพงษ  พัฒนพงษ 

สําหรับการชวยวิจัยและสนันสนุนการศึกษานี ้



 i 

สารบัญ 0

    
                                                                                                             1หนา 

สารบัญ           i                 
สารบัญตาราง           iv                 
สารบัญตารางภาคผนวก         vii 
สารบัญภาพ           viii 
สารบัญภาพภาคผนวก          x 
บทสรุปผูบรหิาร          xi                         
Executive Summary          xiv 
1. บทนํา            1-6                       

1.1 ความสําคัญ และที่มา        1 
 1.2 วัตถุประสงคของโครงการวิจัย       2 

1.3 ขอบเขตของโครงการวิจัย        3 
1.4 วิธีการดําเนินการวิจัย        3  
1.5 แผนการดําเนินการ        5 
1.6 ประโยชนที่คาดวาจะไดรับ        6 
 

2. การทบทวนวรรณกรรม         7-26 
2.1 แนวคิดสําคัญที่เกี่ยวของ        7 
2.2 การทบทวนวรรณกรรมที่เกี่ยวของ       10 
 

33. แบบจําลองการเคลื่อนยายเงินทุนและการวิเคราะหผลกระทบ    27-53 
    ตอกลุมผูมีรายไดนอยและการกระจายรายได 

3.1 หลกัการในการพัฒนาแบบจําลอง       27 
3.2 บัญชีเมตริกซสังคม หรือ Social Accounting Matrix    28 
3.3 แบบจําลอง CGE Model        30 
3.4 สวนตัวแปรควบคุม หรือ Closure Rule      37 



 ii 

                         หนา 

 

3.5 การประเมินผลกระทบจากเงินทุนเคลื่อนยายระหวางประเทศ   51 
      ตอเศรษฐกิจไทย กลุมผูมีรายไดนอยและการกระจายรายได 

           
44. สถานการณและแนวโนมกระแสโลกาภิวัตนดานเงินทุน     54-65 

4.1 การเคลื่อนยายเงินทุนระหวางประเทศมีแนวโนมทวีความสําคัญตอเนื่อง  54 
4.2 การเพ่ิมบทบาทในทางเศรษฐกิจและการสงออกเงินทุนของ   57 
      ประเทศ Emerging East Asia  
4.3 การเพ่ิมความสําคัญของ Sovereign Wealth Funds และ Hedge Funds  61  
4.4 การผันผวนของเงินทุนโลกยังมีอยูอยางตอเน่ือง     63 
 

55. โลกาภิวัตนดานเงินทุนและภาพรวมประเทศไทย      66-78 
5.1 ความสําคัญของการเคลื่อนยายเงินทุนระหวางประเทศ    66 
5.2 การลงทุนในตางประเทศ        69 
5.3 การลงทุนจากตางประเทศ        71 
5.4 ความเสี่ยงของการเคลื่อนยายเงินทุนระหวางประเทศ    75 
      และการบริหารความเส่ียง 
5.5 สถานการณและประเด็นปญหาดานอ่ืน      76  
 

6. สถานการณและแนวโนมเศรษฐกจิฐานราก       79-101 
6.1 ปญหาความยากจนมีแนวโนมลดลง ยกเวนชวงหลังวิกฤตเศรษฐกิจ ป 2540 79  
6.2 การกระจายรายไดยังเปนปญหาสําคัญโดยเฉพาะกลุมประชากร   81 
      ที่จนท่ีสดุสัดสวนรายไดมีแนวโนมลดลง 
6.3 จํานวนผูมีอาชีพในภาคเกษตรกรรมมีแนวโนมอยูในระดับสูงตอเนื่อง  85 
6.4 ระบบการเงินของเศรษฐกิจฐานรากขยายตัวตอเน่ืองและมีบทบาท  88 
      เพ่ิมข้ึนตอระบบเศรษฐกิจ 
6.5 ระบบการเงินเศรษฐกิจฐานรากมีการดําเนินงานท่ีมีประสิทธิภาพมากข้ึน  97 
6.6  โลกาภิวัตนดานเงินทุนกับเศรษฐกิจฐานราก     100 



 iii 

                                                                                                                   2หนา 
 

67. ความทาทายจากกระแสโลกาภิวัตนดานเงินทุนและแนวทางรองรับ   102-111 
     ของเศรษฐกิจฐานราก 

7.1 ความทาทายของกระแสโลกาภิวัตนดานเงินทุนและผลกระทบ   102 
      ตอเศรษฐกิจฐานราก  
7.2 การวิเคราะหจุดแข็ง จุดออน โอกาส และภัยคุกคามของเศรษฐกิจฐานราก 106  
7.3 แนวทางรองรับกระแสโลกาภิวัตนดานเงินทุนของเศรษฐกิจฐานราก  108 
 

78. บทสรุป           112-115 
 

    บรรณานกุรม          116-117 
 
     ภาคผนวก           118-135 
     

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 iv 

สารบัญตาราง 
 
ตาราง                                                                                                                        หนา  
           

ตาราง 1.1     แผนการดําเนินการ                              5 
ตาราง 3.1     รูปแบบท่ัวไปของบัญชีเมตริกซสังคม     29 
ตาราง 3.2     สวนของราคา                   30 
ตาราง 3.3     สวนของการผลิต                   31 
ตาราง 3.4     สวนของรายได        32 
ตาราง 3.5     สวนของคาใชจาย       33 
ตาราง 3.6     สวนของกลไกตลาด       34 
ตาราง 3.7     รายระเอียดตัวแปรหลักที่เกี่ยวของกับ CGE Model             35-36 
ตาราง 3.8     บัญชีเมตริกซสังคมดานการเงิน  (Financial SAM)   43 
ตาราง 3.9     โครงสรางการถือสินทรพัยของสถาบันตาง ๆ    44 
ตาราง 3.10   โครงสรางการถือหนี้สินของสถาบันตาง ๆ    44 
ตาราง 3.11    Household Portfolio       45 
ตาราง 3.12    State-owned and Private Enterprises’ Portfolio                45 
ตาราง 3.13    Commercial Bank’s Portfolio      46 
ตาราง 3.14    Central Bank’s Portfolio      46 
ตาราง 3.15    Government’s Portfolio                   47 
ตาราง 3.16    ROW’s Portfolio       47 
ตาราง 3.17    Asset Balance Conditions      47 
ตาราง 3.18    Other Financial Conditions      48 
ตาราง 3.19    Institutional Transfers       48 
ตาราง 3.20    รายระเอียดเพ่ิมเติมในสวนของตัวแปรที่เกี่ยวของกับสวน   49 
                      Financial Blocks ของ CFGE Model                                                  
ตาราง 3.21    ผลกระทบจากเงินทุนประเภทตางๆ ตอเศรษฐกิจและกลุมรายได 51 
ตาราง 3.22    ผลกระทบจากเงินทุนประเภทตาง ๆ ตอแตละกลุมรายได                     52 
                      ในป 2549   



 v 

สารบัญตาราง (ตอ) 
 

ตาราง                        หนา 
 

ตาราง 3.23   ผลกระทบจากเงินทุนประเภทตางๆ ตอแตละกลุมรายได                        52 
                        ใชขอมูลเงินทุนประเภทตาง ๆ ของป 2549 เปนปฐาน 
ตาราง 3.24   ผลกระทบจากเงินทุนประเภทตางๆ ตอแตละกลุมรายได                        53 
                        ใน 10 ป จากปฐาน (2549)   
ตาราง 4.1      เปรียบเทียบขนาดของการคาของกลุมประเทศตาง ๆ                              58 
                       ป 2523 – 2546   
ตาราง 4.2       การขยายตัวของเศรษฐกิจของกลุมประเทศ ในชวงปตาง ๆ    59 
ตาราง 4.3       เปรยีบเทียบเงินทุนสํารองระหวางประเทศของประเทศตาง ๆ    60 
ตาราง 4.4       P/E ratio of selected emerging economies     65 
ตาราง 5.1       สัดสวนเงินทุนสงออกตอเงินทุนนําเขาประเภทตาง ๆ                           70 
                       ชวงเวลา 2536 – 2548  
ตาราง 5.2       Outward FDI Performance Index rankings, 2547-2549                        71 
                        (2004-2006)   
ตาราง 5.3       Inward FDI Potential Index rankings, 2533-2548 (1990-2005)  71 
ตาราง 5.4       FDI inflows ของบางประเทศในเอเชีย       72 
ตาราง 5.5       Market capitalization ของประเทศตาง ๆ              74 
ตาราง 5.6       อันดับความสามารถในการแขงขันดานตาง ๆ ของประเทศไทย            77 
ตาราง 6.1       ชองวางความยากจน ความรุนแรงปญหาความยากจน                           80 
                        เสนความยากจน สัดสวนคนจน จํานวนคนจน ป 2531-2549 
ตาราง 6.2       เสนความยากจน จํานวนตามภาคและเขตพ้ืนที่ ป 2531-2549   80 
ตาราง 6.3        การเปรียบเทียบคาความแตกตางรายไดของประเทศตาง ๆ   81 
ตาราง 6.4       สดัสวนรายไดของประชากร จําแนกตามกลุมประชากร                        82 
                        ตามระดับรายได (Quintile by Income) ป 2531-2549  
 
 
 



 vi 

สารบัญตาราง (ตอ) 
 

ตาราง                        หนา 
 

ตาราง 6.5        สัมประสิทธิ์ความไมเสมอภาค (Gini Coefficient) ของรายได  82 
                        จําแนกตามภาค และจําแนกตามเขตพ้ืนที่ ป 2531-2549 
ตาราง 6.6        รายไดเฉลีย่ตอคนตอเดือน จําแนกตามกลุมประชากร                          83 
                         ตามระดบัรายไดทั่วประเทศ (Quintile by Income) และพ้ืนที่  
                         ป 2531-2549 
ตาราง 6.7        การเปลี่ยนแปลงของรายไดเฉลี่ยตอคนตอเดือน จําแนกตาม                83 
                        กลุมประชากร ตามระดับรายไดทั่วประเทศ (Quintile by Income)  
                        และพ้ืนที่ ป 2531-2549 
ตาราง 6.8       รายไดของครัวเรือนเฉลี่ยตอเดือน เฉพาะครัวเรือนยากจน                     84 
                        ดานรายจาย จําแนกตามแหลงท่ีมาของรายไดและตามภาคป 2549 
ตาราง 6.9       รายไดของครัวเรือนเฉลี่ยตอเดือน จําแนกตามแหลงท่ีมาของรายได   85               
                        และตามภาค ป 2549 
ตาราง 6.10      จํานวนประชากรแขกตามสถานภาพกําลังแรงงานท่ัวราชอาณาจักร  86 
                        ป 2540 – 2549 
ตาราง 6.11      ผูมีงานทํา แยกตามอาชีพ ทั่วราชอาณาจักร ป 2546 – 2549   87 
ตาราง 6.12      แหลงท่ีมาของเงินทุน        91 
ตาราง 6.13      แหลงใชไปของเงินทุน        92 
ตาราง 6.14       ธุรกิจของสหกรณ        93   
ตาราง 6.15       หน้ีสินและการออมของสมาชิกของสหกรณ     95  
ตาราง 6.16       เปรียบเทียบอัตราสวนทางการเงิน ป 2550 และป2549                         98   
ตาราง 6.17      การจัดลําดับคุณภาพของสหกรณ                                                         99 
 
 
 
 
 



 vii 

     สารบัญตารางภาคผนวก 
 
ตาราง                        หนา 
 
ตาราง 1   รายชื่อของสถาบันที่จัดแสดงในตาราง Flow-of-Fund   127 
ตาราง 2    ประเภทของสินทรัพยในตาราง Flow-of-Fund    127 
ตาราง 3    แหลงท่ีมาของขอมูลที่ใชจัดสรางตาราง Flow-of-Fund   129 
ตาราง 4    รายการท่ีทําหนาท่ีเปน residual ในการปรับตารางใหมีความสมดุล 130 
      ตามแนวนอน 
ตาราง 5    ตาราง Flow-of-Fund       132-133 
ตาราง 6    Financial SAM         134 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 viii 

สารบัญภาพ 
 

แผนภาพ                           หนา 
 

แผนภาพ 2.1    ผลกระทบของกระแสโลกาภิวัตนดานเงินทุนตอเศรษฐกิจ   7           
แผนภาพ 2.2    เง่ือนไขของการเกิดผลกระทบของกระแสโลกาภิวัตนดานเงินทุน  8                        
แผนภาพ 2.3     ความเชื่อมโยงระหวางโลกาภิวัตนและความยากจน                9 
แผนภาพ 3.1     กรอบแนวคิดในการพัฒนาฐานขอมูลและแบบจําลอง             28 
                          ในรายงานฉบับนี้ 
แผนภาพ 3.2     โครงสรางดานการผลิตใน CGE Model               38     
แผนภาพ 3.3     โครงสรางวิเคราะหของ CFGE Model และ capital flows             40 – 42 
                          ประเภทตาง ๆ        
แผนภาพ 4.1      การเพ่ิมข้ึนอยางรวดเร็วของการเคลื่อนยายเงินทุน   54 
                          ระหวางประเทศ   
แผนภาพ 4.2      การลงทุนในตราสารทุนและตราสารหนี้เพ่ิมข้ึนอยางรวดเร็ว 55  
แผนภาพ 4.3      ระดับการเชื่อมโยงทางการเงินของประเทศพัฒนาแลวและ     56 
                           ประเทศกําลังพัฒนา  
แผนภาพ 4.4      เอเชียตะวันออกเปนกลุมที่สงออกเงินทุนสุทธิมากท่ีสุด  57 
                           ของโลก    
แผนภาพ 4.5      เปรียบเทยีบดุลบัญชีเดินสะพัดประเทศตาง ๆ ป  2523-2549             59 
แผนภาพ 4.6      การเติบโตและประมาณการของ SWFs ป 2549 – 2558   61 
                             (2006 – 2015)   
แผนภาพ 4.7      อัตราการเติบโตของกองทุนบริหารความเสี่ยง 2533 – 2549             62 
แผนภาพ 5.1      สัดสวนของเงินทุนไหลเขาและไหลออกตอผลิตภัณฑมวลรวม 66 
                           ในประเทศ ป 2536 – 2550 (1993-2007) 
 
 
 
 
 



 ix 

สารบัญภาพ (ตอ) 
 

แผนภาพ                           หนา 
 

แผนภาพ 5.2     สถานะการลงทุนจากตางประเทศ ขนาดตลาดทุน  สินเชื่อ                 67 
                          ธนาคารพาณิชยและขนาดเศรษฐกิจ ณ สิ้นป 2549 (2006) 
แผนภาพ 5.3     การลงทนุจากตางประเทศประเภทตาง ๆ และการลงทุน                    68 
                          ภาคเอกชน ป 2536 – 2550 (1993-2007) 
แผนภาพ 5.4     การซ้ือขายสุทธิของนักลงทุนประเภทตาง ๆ ใน              69 
                          ตลาดหลกัทรัพยแหงประเทศไทย ป 2538- 2550 
แผนภาพ 5.5     เงินทุนสงออก เทียบกับ GDP ในบางประเทศป 2547 - 2549             70 
แผนภาพ 5.6     ประเทศท่ีมีความโดดเดนและนาลงทุน                            73 
แผนภาพ 5.7     สดัสวนเงินลงทุนในตราสารทุนจากตางประเทศตอ                           73 
                          เงินลงทุนในตราสารทุนโลกของประเทศไทยและสิงคโปร 
แผนภาพ 5.8     ตลาดตราสารหน้ี (Asia ex Japan)     75 
แผนภาพ 5.9     หน้ีตางประเทศลดลง ขณะที่เงินทุนสํารองระหวางประเทศ    76 
                          เพ่ิมสูงข้ึน   
แผนภาพ 5.10   สดัสวนการลงทุนของประเทศไทยอยูในระดับตํ่าตอเน่ือง                 77  
                          ต้ังแตป 2541   
แผนภาพ 6.1     อาชีพของประชากรกลุมรอยละ 20 ที่จนท่ีสุด   88  
แผนภาพ 6.2     สดัสวนของจํานวนกลุมเกษตรกร สหกรณ และ   90   
                          ชุมนมุสหกรณ    
แผนภาพ 6.3     เปรยีบเทียบแหลงท่ีมาของเงินทุน ป 2550 และป 2549  91 
แผนภาพ 6.4     เปรยีบเทียบแหลงใชไปของเงินทุน ป 2550 และป 2549  92 
แผนภาพ 6.5     เปรยีบเทียบธุรกิจของสหกรณ ป 2550 และป 2549   93 
แผนภาพ 6.6     ชองทางการไหลขาวของเงินทุนภายใตกระแสโลกาภิวัตน            101 
                          ที่มีผลตอเศรษฐกิจฐานราก 
แผนภาพ 7.1     โลกาภิวัตนดานเงินทุน และเศรษฐกิจฐานราก                                  103 
 
 



 x 

     สารบัญภาพภาคผนวก 
 
แผนภาพ                           หนา 
 
แผนภาพ 1      โครงสรางของ  Social Accounting Matrix (SAM)   118 
แผนภาพ 2      โครงสรางของ Financial Social Accounting Matrix (FSAM) 119 
แผนภาพ 3      ข้ันตอนการจัดสราง Financial SAM     120 
แผนภาพ 4      ตารางยอยใน Standard SAM      121 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 xi 

บทสรุปผูบรหิาร 
 

การศึกษาฉบับนี้เปนการศึกษาเชิงนโยบายเพ่ือเสนอแนวทางรองรับกระแสโลกาภิวัตน 
ดานเงินทุนสําหรับเศรษฐกิจฐานราก ซึ่งยังไมเคยมีการจัดทําข้ึนมากอน  

การศึกษาฉบับนี้มีเรื่องสําคัญ 3 เรื่อง คือ 1) การวิเคราะหสถานการณและแนวโนมกระแส
โลกาภิวัตนดานเงินทุน 2) การประเมินผลกระทบของกระแสโลกิวัตนดานเงินทุนตอเศรษฐกิจ 
ฐานราก โดยไดพัฒนาแบบจําลอง Computational General Equilibrium Capital Flow Model  
(CGE Capital Flow Model) เพ่ือใชในการประเมินผลกระทบ และ 3) การจัดทําขอเสนอแนะ 
เชิงนโยบาย  

จากการศึกษาวิเคราะหสถานการณและแนวโนมกระแสโลกาภิวัตนดานเงินทุน พบวา 
 1) กระแสโลกาภิวัตนดานเงินทุนมีแนวโนมขยายตัวตอเน่ืองจากบรรยากาศท่ีสงเสริม  

ทั้งขอตกลงและความรวมมือทางการคาและการลงทุนระดับทวิภาคีและพหุภาคี  การรวมตัว 
ทางเศรษฐกิจของภูมิภาคตางๆ ความกาวหนาทางเทคโนโลยีสารสนเทศ การเกิดธุรกรรมใหม ๆ  
ทางการเงิน การสงเริมการลงทุนในตางประเทศ ตลอดจนการขยายตัวของเศรษฐกิจและการคาโลก
อยางตอเนื่อง โดยการเคลื่อนยายเงินทุนระหวางประเทศมีแนวโนมเพ่ิมสูงข้ึนต้ังแตทศวรรษท่ี 20  
โดยมีอัตราการขยายตัวเฉลี่ยรอยละ 8.8 ในชวงป 2523 – 2533 (ค.ศ. 1980 – 1990) และสงูข้ึนเปน 
เฉลี่ยรอยละ 14.2 ในชวงป 2533-2549 (ค.ศ. 1990 – 2006) 

  2) เงินทุนของโลกยังอยูในกลุมประเทศพัฒนาแลวเปนสวนใหญ โดยเฉพาะใน
สหรัฐอเมริกา อังกฤษ และยุโรป  โดยการลงทุนในตราสารทุนและตราสารหน้ีเพ่ิมข้ึนอยางรวดเร็ว
ในชวงป 2533 -2549 (ค.ศ. 1990 – 2006) และคิดเปนสัดสวนท่ีสูงสุดของการเคลื่อนยายเงินทุน
ระหวางประเทศเกือบตลอดชวงเวลาดังกลาว  

  3) ดานภูมิเศรษฐกิจ กลุมเศรษฐกิจเกิดใหมในเอเชียตะวันออก (Emerging East Asia)  
ที่ใชนโยบายเปดประเทศ มีความรวมมือทางเศรษฐกิจท่ีแนบแนนผานองคกรความรวมมือตาง ๆ 
เชน ASEAN และ ASEAN+3 มีการขยายตัวของเศรษฐกิจและการคาสูง ตลอดจนมีการสงออก 
เงินทุนสูง จึงทําใหเปนกลุมที่มีบทบาทในเวทีโลกมากท่ีสุดกลุมหน่ึงในโลก และกลุมเศรษฐกิจ 
เกิดใหมในเอเชียตะวันออก (Emerging East Asia) เมื่อรวมประเทศญี่ปุน สงออกเงินทุนสุทธิ  
(capital outflows – capital inflows)  สงูท่ีสุดในโลก โดยในป 2549 สงออกเงินสุทธิ 539 พันลาน
เหรียญสหรฐั คิดเปนรอยละ 38.8 ของการสงออกเงินทุนสุทธิของโลก   
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   4) กลุมนักลงทุนประเภท Sovereign Wealth Funds และ Hedge Funds ทวีความสําคัญ 
ในตลาดการเงินโลก 

   5) ความผันผวนในตลาดการเงินโลกมีอยูตอเนื่องและจะสรางปญหากับประเทศตาง ๆ  
ในโลกตอไป และสามารถมีความรุนแรงถึงข้ันเกิดวิกฤตเศรษฐกิจ 

   6) เงินทุนโลกมีบทบาทสําคัญสําหรับประเทศไทย โดยเมื่อพิจารณาจากการลงทุน 
จากตางประเทศคงคางในป 2549 มีมูลคา 5.97 ลานลานบาท สูงกวาขนาดของมูลคาตลาดของ 
ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย (Market capitalization) ที่มีมูลคา 5.08 ลานลานบาท และ 
การใหสินเชื่อธนาคารพาณิชย ที่มีมูลคา 5.84 ลานลานบาท ณ เวลาเดียวกัน  

   7) ประเทศไทยสรางประโยชนจากกระแสโลกาภิวัตนดานเงินทุนไดในระดับตํ่า 
เมื่อเทียบกับหลายประเทศเพ่ือนบาน ทั้งในการดึงดูดการลงทุนโดยตรงและการลงทุนใน 
ตราสารการเงินจากตางประเทศ ในขณะเดียวกันมีการใชประโยชนจากการลงทุนในตางประเทศท่ีตํ่า  
ทั้งน้ี สาเหตุหน่ึงมาจากการขาดการรวมมือของหนวยงานท่ีเกี่ยวของในการวางนโยบายและ 
จัดทําแผนในอดีต   

  ในสวนของเศรษฐกิจฐานราก ซึ่งเปนสวนหนึ่งของระบบเศรษฐกิจ ยอมไดรับผลกระทบ 
จากกระแสโลกาภิวัตนดานเงินทุนเชนเดียวกัน โดยมีนัยดังน้ี 
                1) การลงทุนจากตางประเทศ มีแนวโนมสูงข้ึนและทวีความสําคัญตอเศรษฐกิจประเทศ
รวมทั้งเศรษฐกิจฐานราก ซึ่งชวยเพิ่มรายได การจางงานและเพ่ิมประสิทธิภาพการผลิตของเศรษฐกิจ
ฐานราก อยางไรก็ตามเงินทุนโลกมีการเคลื่อนยายรวดเร็วข้ึน และมีแนวโนมเปนการลงทุนใน 
ตราสารทางการเงิน ซึ่งประเมินแลวพบวาสรางประโยชนตอเศรษฐกิจฐานรากนอยกวาการลงทุน
โดยตรง  
                2) การลงทุนจากตางประเทศชวยเพิ่มเงินทุนและมีสวนชวยการเขาถึงเงินทุนของเศรษฐกิจ
ฐานรากผานสถาบันการเงิน องคกรการเงินชุมชน และแหลงทุนในชุมชนทีไ่ดรับเงินทุนมากข้ึน 
อยางไรก็ตามความผันผวนของเงินทุนโลกสามารถสรางการชะลอตัวตอเศรษฐกิจ สงผลใหสินเชื่อ
สําหรับเศรษฐกิจฐานรากลดลงในสัดสวนท่ีสูงกวาสินเชื่อของกลุมอ่ืน ๆ    
                 3) การลงทุนจากตางประเทศมีสวนในการยกระดับการแขงขันในดานตาง ๆ สูงข้ึน 
ตลอดจนมีการดําเนินธุรกิจและวิธีการผลิตรูปแบบใหม ซึ่งสงผลใหผูไมมีความสามารถใน 
การปรับตัว และผูที่ไมมีความรูความชํานาญท่ีเหมาะสมกับสภาพแวดลอมใหมไดรับผลกระทบ 
ในทางลบในระดับที่สูง โดยเฉพาะเศรษฐกิจฐานรากท่ีมีความสามารถในการปรับตัวตํ่า 
                  4) วิกฤติทางเศรษฐกิจจะสงผลกระทบตอระบบเศรษฐกิจอยางรุนแรง โดยเศรษฐกิจ 
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ฐานรากจะไดรับผลกระทบในระดับที่สูง 
                  5) ความผันผวนของกระแสเงินทุนโลก และการเพิ่มข้ึนของรายไดชั่วคราวมีผลลบตอ
เศรษฐกิจฐานรากจากการคาดวาจะมีรายไดสูงตอเนื่อง สงผลใหมีการใชจายเกินควรหรือกูยืมเงิน 
เพ่ือใชจาย และหากเงินทุนโลกสรางปญหาใหเศรษฐกิจชะลอตัว  กลุมเศรษฐกิจฐานรากมักมีปญหา
การหาเงินใชจาย    
            สําหรับการประเมินผลกระทบ โดย CGE Capital Flows Model พบวากลุมฐานรากโดยรวม 
ไดประโยชนจากการเพ่ิมข้ึนของรายไดรอยละ 6.7 ตอป และการลงทุนโดยตรงสรางประโยชนสูงสุด 
ตามดวยการใหสินเชื่อและการลงทุนในตราสารทุน 

สําหรับโทษจากกระแสโลกาภิวัตนดานเงินทุนประการหนึ่งคือเรื่องการกระจายรายได 
ที่แยลง จากการใช CGE Capital Flow Model พบวา กลุมที่รวยท่ีสุดรอยละ 20 ไดประโยชน 
โดยเฉลี่ยมากวา 25 เทา เมื่อเทียบกับกลุมจนท่ีสุดรอยละ 20 อยางไรก็ตาม ผลกระทบตอการกระจาย
รายไดไมสูงนัก จากผลการประเมินสําหรับระยะเวลา 10 ป พบวา สัดสวนรายไดกลุมทีร่วยที่สุด 
ตอกลุมจนท่ีสุด เพ่ิมข้ึนจาก 14.7 เทาในปฐาน (ใชป 2549 ที่เปนขอมูลลาสุด) เปน 15.1 เทาใน 10 ป
ขางหนา 

สําหรับขอเสนอแนะในการรองรับกระแสโลกาภิวัตนดานเงินทุนมี 5 แนวทาง ดังน้ี 
แนวทางที่ 1 : การพัฒนาคนและตลาดแรงงาน  
แนวทางที่ 2 : การสรางประโยชนจากเงินทุนระหวางประเทศผานสถาบันการเงิน  
                       ภาครัฐและสถาบันการเงินระดับฐานราก 
แนวทางที่ 3 :  การบูรณาการการทํางานของภาครัฐ/เอกชนทั้งในและตางประเทศ 
                        เพ่ือสงเสริมการพัฒนาเศรษฐกิจฐานราก 

            แนวทางท่ี 4 : การสรางสังคมสมดุลโดยมุงลดความเหล่ือมล้ําดานรายได 
                                    และชองวางระหวางสังคมชนบทและสงัคมเมือง 
            แนวทางท่ี 5 : การสรางกลไกปองกันและลดผลกระทบทางลบสําหรับเศรษฐกิจ 
                                  ฐานรากจากปญหาความผันผวนและวิกฤตเศรษฐกิจ  
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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 



 xvi 

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. 
 
กระแสโลกาภิวัตนดานเงินทุนไดกอใหเกิดประโยชนในระบบเศรษฐกิจมากมาย   

ชวยเพ่ิมแหลงเงินทุน พัฒนาตลาดทุน ตลอดจนทําใหเศรษฐกิจขยายตัวข้ึนอยางรวดเร็ว   
อยางไรก็ตาม ประโยชนที่เกิดข้ึนนี้มักเปนไปอยางไมสมดุล กลาวคือประโยชนจะตกอยูกับ 
กลุมคนท่ีมีโอกาสเขาถึงแหลงทุนดังกลาว ในขณะที่กลุมคนในระดับฐานรากแทบไมไดรับ
ประโยชน และบอยครั้งเมื่อเกิดผลกระทบในเชิงลบจากกระแสเงินทุนดังกลาว ผลกระทบใน 
ทางลบน้ีมักตกสูกลุมคนในระดับฐานราก  ดังกรณีของวิกฤตเศรษฐกิจท่ีเกิดข้ึนในประเทศไทย 
ในป 2540  ที่สงผลใหเกิดคนยากจนเพ่ิมข้ึนอยางรวดเร็ว จากจํานวนผูยากจน 6.8 ลานคน 
ในป 2539 เปน 9.9 ลานคนในป 2541 เพ่ิมข้ึนกวา 3.3 ลานคน หรือกวารอยละ 48    

แมวาเรื่องโลกาภิวัตนดานเงินทุนนี้สงผลกระทบในวงกวางตอเศรษฐกิจและสังคมใน 
ทุกระดับ ต้ังแตระดับโลก ระดับประเทศ จนถึงระดับครัวเรือนของไทย โดยเฉพาะอยางยิ่งระดับ
เศรษฐกิจฐานราก1 แตสําหรับประเทศไทยยังไมเคยมีการศึกษาเรื่องโลกาภิวัตนดานเงินทุนและ
เศรษฐกิจฐานรากอยางเปนระบบมากอน  

                                                           
1 เศรษฐกิจฐานรากในการศึกษาน้ีหมายถึงกลุมผูมีรายไดนอย โดยวิเคราะหในภาพรวมของกลุมจากขอมูลกลุม
ประชากรในระดับรายได 20% ที่จนที่สุดของประเทศ 
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เพ่ือใหมีแนวทางการรองรับกระแสโลกาภิวัตนดานเงินทุนสําหรับเศรษฐกิจฐานราก
ภายใตโครงสรางเศรษฐกิจและสังคมที่เปลี่ยนแปลงไป จึงมีความจําเปนในการศึกษาทิศทางและ
ผลกระทบของกระแสโลกาภิวัตนดานเงินทุน ตลอดจนจัดทําแผนการรองรับผลกระทบดังกลาว
สําหรับระยะเวลา 10 ปขางหนา ซึ่งการศึกษานี้จะสอดคลองกับยุทธศาสตรการปรับโครงสราง
เศรษฐกิจใหสมดุลและยัง่ยืน โดยชวยพัฒนาแนวทางในการสรางภูมิคุมกันและระบบบริหาร
ความเสี่ยงของระบบเศรษฐกิจที่มีประสิทธิภาพ 

กระแสโลกาภิวัตนดานเงินทุนมีแนวโนมขยายตัวตอเน่ืองจากบรรยากาศท่ีสงเสริม  
ทั้งขอตกลงและความรวมมือทางการคาและการลงทุนระดับทวิภาคีและพหุภาคี  การรวมตัว 
ทางเศรษฐกิจของภูมิภาคตาง ๆ ความกาวหนาทางเทคโนโลยีสารสนเทศ การเกิดธุรกรรมใหม ๆ 
ทางการเงิน การสงเสริมการลงทุนในตางประเทศ ตลอดจนการขยายตัวของเศรษฐกิจและการคา
โลกอยางตอเนื่อง 

ความผันผวนในตลาดการเงินโลกมีอยูตอเนื่องและจะสรางปญหากับประเทศตาง ๆ  
ในโลกตอไป และรุนแรงถึงการเกิดวิกฤษเศรษฐกิจ 

สําหรับประเทศไทยน้ัน เงินทุนโลกมบีทบาทสําคัญ โดยเฉพาะเมื่อพิจารณาจาก 
การลงทุนจากตางประเทศคงคางในป 2549 มีมลูคา 5.97 ลานลานบาท สูงกวาขนาดของมูลคา
ตลาดของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย (Market capitalization) ที่มีมูลคา 5.08 ลานลานบาท 
และการใหสินเชื่อธนาคารพาณิชย ที่มมีูลคา 5.84 ลานลานบาท ณ เวลาเดียวกัน  

กระแสโลกาภิวัตนดานเงินทุนมีการเปลี่ยนแปลงอยางรวดเร็ว สงผลกระทบในวงกวาง
ตอเศรษฐกิจและสังคมในทุกระดับ ต้ังแตระดับโลก ระดับประเทศ จนถึงระดับครัวเรือนไทย  
โดยเฉพาะอยางยิ่งระดับเศรษฐกิจฐานราก จึงมีความจําเปนที่จะตองวางกรอบนโยบายเพื่อ
รองรับผลกระทบของการเคลื่อนยายทุนดังกลาวโดยเฉพาะสําหรับเศรษฐกิจฐานรากท่ีมี
ภูมิคุมกันตํ่าตอกระแสดังกลาว   

ทั้งน้ี จากการศึกษาในเบ้ืองตน คณะผูวิจัยเห็นความทาทายสําคัญใน 2 เรื่องคือ การสราง
กลไกดึงประโยชนจากกระแสโลกาภิวัตนดานเงินทุน ใหสามารถสรางและกระจายประโยชน 
สูกลุมเศรษฐกิจฐานรากมากข้ึน  และการปองกันและลดผลกระทบสําหรับเศรษฐกิจฐานราก    
 
1.2 วัตถุประสงคของโครงการวิจัย 

(1) เพ่ือหาแนวทางที่เหมาะสมในการหาประโยชนจากกระแสโลกาภิวัตนดานเงินทุน
สําหรับเศรษฐกิจฐานราก 
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(2) เพ่ือหาแนวทางที่เหมาะสมในการลดผลกระทบในทางลบจากกระแสโลกาภิวัตน 
ดานเงินทุนสําหรับเศรษฐกิจฐานราก 

(3) เพ่ือศึกษาและคาดการณแนวโนมกระแสโลกาภิวัตนดานเงินทุน 
 

1.3 ขอบเขตของโครงการวิจัย 
 ศึกษาแนวโนมกระแสโลกาภิวัตนดานเงินทุน และระบุโอกาสและผลกระทบใน 
ทางลบตอระบบเศรษฐกิจฐานราก ตลอดจนจัดทําแนวทางการรองรับกระแสโลกาภิวัตน 
ดานเงินทุนสําหรับเศรษฐกิจฐานราก   
 เศรษฐกิจฐานรากในการศึกษานี้หมายถึงกลุมผูมีรายไดนอย โดยวิเคราะหในภาพรวม
ของกลุมจากขอมูลกลุมประชากรในระดับรายไดรอยละ 20 ที่จนที่สุดของประเทศ  
          โลกาภิวัตนดานเงินทุน (Globalization of Capital หรือในบางครั้งถูกเรียกวา Financial 
Globalization) มีความหมายอยางกวาง ๆ วา เปนกระบวนการในการเชื่อมโยงและรวมตัวทาง
การเงินของโลก โดยมีเงินทุนเคลื่อนยายระหวางประเทศ (International Capital Flows or Capital 
Flows) เปนสวนประกอบและเครื่องชี้อยางหน่ึงถึงระดับการเชื่อมโยงหรอืรวมตัวทางการเงิน
ของโลก โดยโลกาภิวัตนดานเงินทุนในการศึกษานี้  เนนที่การเคลื่อนยายเงินทุนระหวางประเทศ
ที่สามารถแยกเปนการลงทุนโดยตรง (DirectInvestment) การลงทุนในหลักทรัพย (Portfolio 
Investment) และการลงทุนอ่ืนๆ (Other Investment) โดยการลงทุนในหลักทรัพยประกอบดวย
การลงทุนในตราสารทุนและการลงทุนในตราสารหน้ี และการลงทุนอ่ืน ๆ ประกอบดวย  
การกูยืม การฝากเงิน และสินเชื่อทางการคาเปนสําคัญ 
 

1.4 วิธีการดําเนินการวิจัย  
(1) การศึกษา รวบรวม และพัฒนาฐานขอมูล เปนการรวบรวมขอมูลทุติยภูมิ ทั้งขอมูล

จากการวิจัย บทความทางวิชาการ แผนแมบทและแผนยุทธศาสตรตาง ๆ ที่เกี่ยวของ ตลอดจน
ขอมูลสําหรับประกอบในการพัฒนาแบบจําลอง     

(2) การคาดการณและประเมินผลกระทบเงินทุนเคลื่อนยายระหวางประเทศ (Projection 
of Globalization of Capital and Assessing its Impact on Thai Economy) โดยการพัฒนา
แบบจําลองใหสามารถวิเคราะหถึงผลกระทบตอเศรษฐกิจฐานราก 

 
 
 



 4 

(3) การจัดทําแผนรองรับกระแสโลกาภิวัตนดานเงินทุนสําหรับเศรษฐกิจฐานราก  
ทําการรวบรวมขอมูลจากการวิจัย  บทความทางวิชาการ แผนแมบทและแผนยุทธศาสตรตาง ๆ 
ที่เกี่ยวของ และจัดทําการระดมสมองจากผูรูและหนวยงานท่ีเกี่ยวของ เพ่ือหาขอเสนอแนะ  
และมาตรการท่ีเกี่ยวของ    



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. ระบุโอกาสและประเด็นปญหา และพัฒนาฐานขอมูล  
1.1 รวบรวมขอมูลจากการศึกษาที่เกี่ยวของ 
1.2 พัฒนาฐานขอมูล 

1.3 ระบุโอกาสและผลกระทบในทางลบจากกระแสโลกาภิวัตน 

2. วิเคราะหพฤติกรรมและประเมินผลกระทบจากกระแสโลกาภิวัตนตอ

เศรษฐกิจฐานราก 
2.1 พัฒนาแบบจําลอง  
2.2 วิเคราะหพฤติกรรมและคาดการณแนวโนมกระแสโลกาภิวัตน 

3. วิเคราะหแนวทางรองรับฯกระแส โลกาภิวัตนสําหรับเศรษฐกิจรากหญา 
3.1 ศึกษาและวิเคราะหแนวทางตาง ๆ ในการรองรับกระแสโลกาภิวัตน 

4. การสงมอบงานวิจัย 
        4.1 รายงานความคืบหนาครั้งที่ 1 

4.2 รายงานความคืบหนาครั้งที่ 2 
4.3 รางรายงานฉบับสมบูรณ 
4.4 รายงานฉบับสมบูรณ 
4.5 นําเสนอผลการศึกษา 
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1.6 ประโยชนที่คาดวาจะไดรับ  
(1) กระทรวงการคลังและผูกําหนดนโยบายเศรษฐกิจมีแนวทางท่ีเหมาะสมในการหา

ประโยชนจากกระแสโลกาภิวัตนดานเงินทุนสําหรบัเศรษฐกิจฐานราก 
(2) กระทรวงการคลังและผูกําหนดนโยบายเศรษฐกิจมีแนวทางท่ีเหมาะสมในการสราง

ภูมิคุมกันและลดผลกระทบในทางลบจากกระแสโลกาภิวัตนดานเงินทุนสําหรบัเศรษฐกิจฐานราก 
(3)  มีองคความรูดานกระแสโลกาภิวัตนและเศรษฐกิจฐานราก 
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บทที่ 2 
 

การทบทวนวรรณกรรม 
 

2.1 แนวคิดสําคัญท่ีเกี่ยวของ 
      แนวคิดเรื่องกระแสโลกาภิวัตนดานเงินทุนมีอยูมากหลายทฤษฎี แตแนวคิดที่สําคัญท่ี
เกี่ยวของสามารถแบงเปน 2 เรื่อง คือ 1) ผลกระทบของกระแสโลกาภิวัตนดานเงินทุนตอ
ระบบเศรษฐกิจ และ 2) ผลกระทบของกระแสโลกาภิวัตนดานเงินทุนตอเศรษฐกิจฐานราก 
สรุปไดดังน้ี  

2.1.1 แนวคดิหลักเรื่องผลกระทบของกระแสโลกาภิวัตนตอระบบเศรษฐกจิ 2 
    กลไกสงผาน 
กระแสโลกาภิวัตนดานเงินทุน3 จะชวยเพิ่มประสิทธิภาพของตลาดการเงินโลก      

พัฒนาตลาดการเงินในประเทศตาง ๆ  เพ่ิมความโปรงใสและธรรมาภิบาลในตลาดการเงิน 
ตลอดจน เพ่ิมวินัยในการดําเนินนโยบายเศรษฐกิจ และยังสงผลบวกตอระบบเศรษฐกิจโดยรวม  
โดยการเพิ่มประสิทธิภาพในการผลิต การขยายตัวของเศรษฐกิจ และลดความผันผวนของ 
การบริโภค ตลอดจนลดโอกาสในการเกิดวิกฤตเศรษฐกิจ ดังแผนภาพ 2.1 

 
 

แผนภาพ 2.1 ผลกระทบของกระแสโลกาภิวัตนดานเงินทุนตอเศรษฐกิจ 
 
 
 
 
 
 

                                                           

กลไกสงผาน 

1. เพ่ิมประสิทธิภาพการลงทุน
ของโลก 

2. พัฒนาตลาดทุน 

3. พัฒนาสถาบันและหนวยงาน
ที่เก่ียวกับตลาดทุน 

4. เพ่ิมความโปรงใสและ           
ธรรมาภิบาล 

5. เพ่ิมวินัยการบริหารนโยบาย

ผล 

1. เพิ่มประสิทธิภาพ
การผลิต /เพ่ิม GDP 

2. ลดการผันผวนของ
การบริโภค 

3. ลดโอกาสการเกิด
วิกฤตเศรษฐกิจ 

กระแสโลกา
ภิวัตนดาน
เงินทุน 

2 ประยุกตจาก  Kose, Prasad, Rogoff, and Wei (2006) “Financial Globalization: A Reappraisal”  IMF Working Paper, 
WP/06/189  
3เงินทุนน้ีสามารถแยกเปน การลงทุนโดยตรง (Direct Investment) การลงทุนในหลักทรัพย (Portfolio Investment) และ  
การลงทุนอื่นๆ (Other Investment)   
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เง่ือนไขของการเกิดผลกระทบ  
หากประเทศท่ีไดรับผลกระทบจากกระแสโลกาภิวัตน ยังมีระดับการพัฒนาของ

หนวยงานท่ีเกี่ยวของกับตลาดการเงินอยูในระดับตํ่า ขาดความโปรงใสและขาดธรรมาภิบาล          
ในตลาดการเงิน ขาดวินัยในการดําเนินนโยบายเศรษฐกิจ ตลอดจนมีระดับการรวมตัวกับ 
ตลาดการคาโลกท่ีตํ่า กระแสโลกาภิวัตนดานเงินทุนมีแนวโนมสงผลกระทบในทางลบตอ
ประสิทธิภาพในการผลิต การขยายตัวของเศรษฐกิจและการบริโภค ตลอดจนเพ่ิมโอกาส 
ในการเกิดวิกฤตเศรษฐกิจ ดังแผนภาพ 2.2 

 
แผนภาพ 2.2  เง่ือนไขของการเกิดผลกระทบของกระแสโลกาภิวัตนดานเงินทุน 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

เงินทนุโลก

1. นโยบาย
เศรษฐกิจมหภาค

2. ระดับการพัฒนา
ของตลาดการเงิน

3.ระดับความโปรงใส
ธรรมาภิบาล 

และคณุภาพของสถาบนั
4.ระดับการรวมตัว
กับการคาโลก

1. เพิ่มประสทิธิภาพ
การผลติ/เพิ่ม GDP
2. ลดความผันผวน

3. ลดโอกาส
การเกิดวิกฤต

1. ลดประสิทธิภาพ
การผลติ/ลด GDP

2. เพิ่มความผันผวน
3. เพิ่มโอกาส
การเกิดวิกฤต

เกณฑดี

เกณฑ
ไมดี

 
สําหรับผลกระทบในทางลบตอเศรษฐกิจฐานรากดังที่กลาวมาแลววาสงผลใหรายได

ลดลงและกอใหเกิดวิกฤตเศรษฐกิจท่ีทําใหการวางงานสูงข้ึน และมีการเพ่ิมข้ึนของคนยากจน
อยางรวดเร็วนั้น ยังมีผลกระทบในทางลบเพ่ิมเติมสรุปไดดังนี้4 1) การเพ่ิมข้ึนของทุนในประเทศ
อยางฉับพลันสงผลใหรายไดเพ่ิมข้ึนชั่วคราว  สงเสริมใหเกิดการบริโภคเกินความสามารถใน 

                                                           
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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การหารายไดในระยะยาว และเม่ือเกิดการลดลงของเงินทุนอยางฉับพลัน สงผลใหเศรษฐกิจ
ชะลอตัว รายไดลด หน้ีสินเพ่ิมข้ึน ทายที่สุดตองลดการบริโภคลง และ 2) การเขาถึงแหลงเงินทุน
จากกระแสโลกาภิวัตน  มักจะเพ่ิมข้ึนสําหรับบริษัทขนาดใหญ และกลุมผูสงออกรายใหญ  
แตมีแนวโนมทําใหบริษัทขนาดยอมไดรับทุนลดลง และโดยเฉพาะเม่ือเกิดการลดลงของเงินทุน
อยางฉับพลัน เงินทุนสําหรับบริษัทขนาดยอม ตลอดจนกลุมผูมีรายไดปานกลางและกลุม 
ผูมีรายไดนอยจะมีจํานวนลดลงอยางรวดเร็ว  
 

2.1.2 แนวคดิหลักเรื่องผลกระทบของกระแสโลกาภิวัตนดานเงินทุนตอเศรษฐกิจฐานราก 
      การศึกษาถึงความสัมพันธระหวางเศรษฐกิจฐานรากและโลกาภิวัตนดานเงินทุนนั้น  
ไมมีการศึกษาโดยตรง แตมีการศึกษาผานความเชื่อมโยงระหวางโลกาภิวัตนและความยากจน  
ซึ่งสามารถประยุกตใชในกรณีของโลกาภิวัตนดานเงินทุนที่มีตอกลุมฐานราก โดยม ี2 มิติที่
สําคัญ คือ ผลกระทบตอความยากจน และการกระจายรายได  อยางไรก็ตามเปนเรื่องคอนขางยาก
ที่จะสรุปไดวาโลกาภิวัตนใหประโยชนแกกลุมฐานรากอยางสมบูรณ เพราะถึงแมโลกาภิวัตน
นํามาซึ่งความมั่งค่ังและการเติบโตทางเศรษฐกิจ แตก็อาจนํามาซ่ึงผลเสียตอการกระจายรายได
ของสังคมมากข้ึน ตามแผนภาพ 2.3    

 
แผนภาพ 2.3 ความเชื่อมโยงระหวางโลกาภิวัตนและความยากจน5 
 
 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 
                       จากความเชื่อมโยงดังกลาว แสดงใหเห็นวา โลกาภิวัตนไดสงผานทางการเปดเสรี
ดานการคาและเงินทุนระหวางประเทศ ซึ่งจะสงผลกระทบโดยตรงตอการเติบโตทางเศรษฐกิจ 
ผานการเพ่ิมข้ึนของการสงออก การนําเขา และการไหลเขาของเงินทุนจากตางประเทศ  
(FDI กอใหเกิด productivity และการสงผานเทคโนโลยีและองคความรูใหม ๆ)  
 
ความเชื่อมโยง 2  Globalization-openness-poverty 
  ความเชื่อมโยงของการเปดเสรีสูความยากจนน้ัน คือ ความสัมพันธระหวาง 
การเติบโตทางเศรษฐกิจกับความไมเทาเทียมกันกลาวคือ ในขณะที่กลุมฐานรากดูเหมือนจะ
ไดรับประโยชนจากการเติบโตทางเศรษฐกิจ แตผลกระทบจากการลดลงของความยากจนน้ัน 
จะข้ึนอยูกับรูปแบบการเติบโตของเศรษฐกิจที่สงผลตอการกระจายรายไดวาเปนอยางไร  
หากการเติบโตทางเศรษฐกิจน้ันไดกอใหเกิดความไมเทาเทียมกันของรายไดสูงข้ึน กลุมฐานราก
อาจจะไดรับประโยชนเพียงเล็กนอย หรืออาจไดรับความเสียหายจากกระบวนการโลกาภิวัตน
แทน ซึ่งความไมเทาเทียมกันนี้จะสงผลตอการเติบโตทางเศรษฐกิจท่ีทําใหลดลงในอนาคต  
และความยากจนก็อาจเพ่ิมข้ึนทําใหเกิดความขัดแยงและความไมเสถียรภาพในดานสังคมและ
การเมืองนําไปสูการลงทุนที่ลดลง 

  “อัตราการเติบโตของ GDP สงผลดีตอการลดลงของความยากจน แตขณะเดียวกัน

ทําใหความไมเทาเทียมกันเพ่ิมสูงขึ้น ซึ่งความไมเทาเทียมกันนี้จะบั่นทอนประโยชนที่จะไดรับจาก

การเติบโตท่ีสูงขึ้นของความยากจนท่ีลดลง” ดังน้ัน ควรท่ีจะใหความสําคัญกับรูปแบบหรือ
โครงสรางของการเติบโตทางเศรษฐกิจและการพัฒนามากกวาอัตราการเติบโตทางเศรษฐกิจ 
  จากการศึกษาพบวา ในข้ันตนของการพัฒนา การเติบโตของภาคเกษตรกรรมมี
ความสําคัญและมีผลกะทบอยางสูงตอระดับความยากจนมากกวาการเติบโตในภาคเศรษฐกิจอ่ืน 
 
2.2 การทบทวนวรรณกรรมท่ีเกี่ยวของ  
 งานวิจัยเรื่องโลกาภิวัตนดานเงินทุนและเศรษฐกิจฐานรากไมมีการศึกษาโดยตรงใน
ตางประเทศตลอดจนในกรณีของประเทศไทย อยางไรก็ตามมีการศึกษาท่ีใกลเคียงตลอดจน
การพัฒนาแบบจําลองท่ีเกี่ยวของ แยกไดดังน้ีคือ 1. โลกาภิวัตนกับการเงินฐานราก  



 11 

2. โลกาภิวัตนกับความยากจน 3. การพัฒนาแบบจําลอง CGE การเคลื่อนยายเงินทุน และ  
4.โลกาภิวัตนดานเงินทุนและเศรษฐกิจฐานรากกรณีของประเทศไทย มีดังนี้ 
      2.2.1 โลกาภิวัตนกับการเงินฐานราก 
       Littlefield และ Rosenberg (2004) 6ไดกลาวถึงเรื่องการเงินฐานราก (Microfinance)  
และสวนท่ีเกี่ยวของกับโลกาภิวัตน ดังนี้ 
       (1) ในระยะแรกเร่ิมของการเกิดข้ึนของ Microfinance Institutions (MFI) จะเปนองคกร
ที่ไมแสวงหากําไรเปนสวนใหญ มีวัตถุประสงคใหคนจนไดเขาถึงแหลงเงินทุนไดมากข้ึน 
โดยจากตัวเลขที่ผานมา MFI จะเปนแหลงเงินทุนที่สําคัญของผูหญิงและเด็กที่ไมสามารถขอกู 
จากสถาบันการเงินอ่ืน ๆ ได เนื่องมาจากจํานวนเงินที่ตองการกูเปนจํานวนไมมากนัก และไมมี
ทรัพยสินคํ้าประกันเงินกู 
        (2) การเปดเสรีทางดานเงินทุนทําใหมีทุนตางชาติไหลเขามาในประเทศเพ่ิมข้ึน 
โดยเฉพาะประเทศท่ีกําลังพัฒนา ซึ่งเงินทุนที่ไหลเขามานี้ ถาหากไหลเขามาสู MFI จะทําให MFI 
มีปริมาณเงินท่ีจะปลอยกูใหกับคนจนมากข้ึน ทั้งน้ี การท่ีปริมาณเงินทุนในระบบเศรษฐกิจ
เพ่ิมข้ึนจะสงผลใหอัตราดอกเบี้ยลดลง ทําใหตนทุนในการกูเงินลดลงตามไปดวย 
          (3) หากวิเคราะหถึงสถานะความม่ันคงของ MFI พบวา MFI ที่มีศักยภาพสูง 
จะสามารถทํากําไรไดมากกวา Local Commercial Bank เสียอีก นอกจากน้ี จากประสบการณของ
ประเทศท่ีประสบวิกฤติเศรษฐกิจ พบวา MFI จะมีเสถียรภาพมากวา Commercial Bank  
(ลมนอยกวา) แสดงใหเห็นวา การเปดเสรีทางการเงินสงผลเสียตอเศรษฐกิจฐานรากนอยกวา
เศรษฐกิจหลักของประเทศ 
            ทั้งน้ี  Littlefield and Rosenberg เสนอวา ควรผลักดันให MFI เปนสถาบันทาง
การเงินหลักของประเทศกําลังพัฒนาเพ่ือชวยพัฒนาใหบริการทางการเงินมีประสิทธิภาพแทนที่จะ
เปนเพียงสวนเติมเต็มของระบบการเงินของประเทศน้ัน ๆ เทาน้ัน 
                        Bernnasek, Phillips และ Ross (2005)7 มีความเห็นวาโลกาภิวัตนดานเงินทุนจะ
สงผลดีตอการเงินฐานรากท้ังในแงของผูกูเงินและผูลงทุนผาน MFI กลาวคือ 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 เห็นวา 1) การเปดเสรีทางดานเงินทุนกําลังแพรกระจายไดไปยัง
ประเทศกําลังพัฒนา โดยการเปดเสรีดานเงินทุนจะสงผลดีตอการจัดสรรทรัพยากรทางดานเงินทุน
ใหมีประสิทธิภาพยิ่งข้ึน และสนับสนุนใหเกิดการออม และการผลิตในระบบเศรษฐกิจเพ่ิมข้ึน  
และ 2) ความสัมพันธระหวางการเปดเสรีทางดานเงินทุนกับการเงินฐานราก ไมมีขอมูลที่ชัดเจน
วา การเปดเสรีทางดานเงินทุน กระทบตอกลุมเปาหมายท่ีอยูในเศรษฐกิจฐานราก เชน เกษตรกร 
คนยากจนมากนอยเพียงใด 
                ทั้งน้ี Fischer ไดต้ังสมมติฐานเบ้ืองตนวา การเปดเสรีทางดานเงินทุน จะสงผลกระทบ
เชิงลบ ทั้งในดานปริมาณและตนทุนของระบบการเงินของประเทศ แตจากการศึกษาที่ผานมาของ 
Jaramillo, Harris, Melo, and Tybont พบวา การเปดเสรีทางดานเงินทุนไมมีผลกระทบเชิงลบตอ
การกระจายความมั่งค่ังและธุรกิจขนาดกลางและขนาดเล็กในประเทศแตอยางใด แตที่จะมี
ผลกระทบ คือการเปลี่ยนแปลงของอุปสงคอันเนื่องมาจากการขยายตัวของตลาดโลก ซึ่งทําให 
SMEs ตองปรับตัว เชน ในเรื่องของเทคโนโลยีในการผลิต เปนตน 
            2.2.2 โลกาภิวัตนกับความยากจน 
            Harrison and McMillan (2006)9 ไดศึกษาขอมูลของ World Bank พบวา จํานวน
ประชากรโลกมากกวา 1 พันลานคนอยูในสภาวะยากจนและขาดแคลนข้ันรายแรง ซึ่งคาใชจาย
เพ่ือความอยูรอดตอวันตอคนนอยกวา 1 ดอลลาร และในป 2001กวาครึ่งหน่ึงของจํานวน
ประชากรในกลุมประเทศกําลังพัฒนามีคาใชจายเพ่ือความอยูรอดตอวันตอคนนอยกวา  
2 ดอลลาร แตในระยะ 20 ปที่ผานมา รอยละของประชากรโลกที่อยูในภาวะยากจนและ 
ขาดแคลนข้ันรายแรงไดลดลงจากรอยละ 33 มาท่ีรอยละ 17 ขณะที่อัตราความยากจนลดลงน้ัน 
ประเทศกําลังพัฒนาไดเขาสูระบบการคาโลกเพิ่มข้ึน  
 

                                                           
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 ถาหากพิจารณาสัดสวนการสงออกตอ GDP ซึ่งเปนเครื่องมือท่ีใชวัดระดับ 
โลกาภิวัตนของประเทศก็จะพบวา ในปจจุบัน ประเทศกําลังพัฒนามีการเปดตัวสูโลกาภิวัตน
มากกวาประเทศ ที่มีรายไดในระดับสูง  ซึ่ง “โลกาภิวัตน” ในที่นี้จะหมายถึง 1. การคาระหวาง 
ประเทศ 2. การเคลื่อนยายเงินทุนระหวางประเทศ โดยรวมการลงทุนของตางชาติ ตราสารทุน 
และเงินชวยเหลือตาง ๆ 
            นอกจากนี้ จากผลการศึกษา 15 การศึกษาของ NBER ชี้ใหเห็นวาการคาดการณใน
อดีตเกี่ยวกับความเชื่อมโยงระหวางโลกาภิวัตนกับความยากจนยังไมถูกตอง สิ่งท่ีประชาชน
ยากจนไดรับจากการคาน้ัน มีความไมเทาเทียมกันในระดับสูง และไมเสมอไปท่ีกลุมคนยากจน 
(ฐานราก) จะไดรับประโยชนจากโลกาภิวัตน 
             ทั้งน้ี Harrison and McMillan ไดวิเคราะหความเชื่อมโยงระหวางโลกาภิวัตนและ
ฐานราก ซึ่งสามารถแยกไดเปน 6 ประเด็นดังน้ี 
        (1) กลุมฐานรากในประเทศท่ีแรงงานไมมีฝมือจํานวนมาก จะไมไดรับประโยชนจาก 
trade reform เสมอไป 
             -  จากขอพิสูจนทางคณิตศาสตรของ Stolper-Samuelson ที่พัฒนามาจาก  
Heckscher-Ohlin (HO) model พบวา แรงงานท่ีไมมีฝมือในประเทศกําลังพัฒนาจะไดรับ
ประโยชนจากการเปดตลาดการคามากท่ีสุด เชนเดียวกับการศึกษาของ Anne Krueger , Jagdish 
Bhagwati และ T.N. Srinivasan  ที่ใหความเห็นวา Trade reforms ในประเทศกําลังพัฒนาเปน 
การชวยเหลอืและสนับสนุนคนยากจน (pro-poor) เน่ืองจากประเทศเหลาน้ีจะไดรับประโยชน
จากการไดเปรียบโดยเปรียบเทียบ ขณะที่ Don Davis และ Prachi Mishra โตแยงวา การเปดเสรี
มากข้ึนของประเทศกําลังพัฒนาที่มีแรงงานท่ีไมมีฝมือจํานวนมาก จะสงผลใหคาจางของแรงงาน
ที่ไมมีฝมือน้ันมีแนวโนมเพ่ิมสูงข้ึน ซึ่งเปนอันตรายตอระบบเศรษฐกิจได นอกจากน้ัน การศึกษา 
HO model นั้น คอนขางเปนไปไมไดในโลกแหงความเปนจริง แมวาประเทศจะไดเปรียบโดย
เปรียบเทียบในการผลิตสินคาท่ีใชแรงงานท่ีไมมีฝมือก็ตาม แตการท่ีจะเคลื่อนยายทุนมนุษย  
หรือแรงงานจากภาคเศรษฐกิจหนึ่งสูอีกภาคเศรษฐกิจหนึ่งทันทีนั้นเปนไปไดยาก เนื่องจากมี
อุปสรรค สญัญาและขอกําหนดตาง ๆ ในการเขาและออกของแรงงานในบริษัทตาง ๆ 

               -  จากขอมูลในอดีตยืนยันวา ประเทศกําลังพัฒนามีนโยบายปองกันภาคเศรษฐกิจที่
ใชแรงงานท่ีไมมีฝมือ เชน อุตสาหกรรมสิ่งทอ และอุตสาหกรรมเครื่องนุงหม แต trade reforms 
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        (2) กลุมฐานรากจะไดรับประโยชนจากโลกาภิวัตนก็ตอเมื่อมีการดําเนินนโยบายที่
เกี่ยวของ 
                  -  การศึกษาในประเทศอินเดียและกัมพูชาพบวา โลกาภิวัตนจะใหประโยชน
แกฐานราก หาก trade reforms ถูกใชรวมกับนโยบายท่ีจะลดอุปสรรคการเคลื่อนยายของ 
แรงงานดวย  
                             -  ประเทศเอธิโอเปย ซึ่งขาดแคลนอาหารอยางมาก หากยังไมไดรับ 
ความชวยเหลือดานอาหารท่ีเพียงพอ โลกาภิวัตนก็ไมมีความหมาย 
                              -  อาจสรุปไดวา ในความเปนจริงแลว นโยบายอ่ืน ๆ ลวนมีความจําเปน 
ตอการท่ีจะสนับสนุนใหไดรับประโยชนจากโลกาภิวัตน ซึ่งหากจะพ่ึงพาแต trade reforms  
เพียงประการเดียว ก็จะไมสามารถลดความยากจนลงได 
             (3) การเติบโตของการสงออกและการลงทุนจากตางประเทศสามารถชวยลดภาวะ
ความขาดแคลนและยากจนได 
                      -  จากการศึกษาพบวา ความยากจนมีแนวโนมลดลงในประเทศที่มีการเติบโต
ดานการสงออก หรือการลงทุนจากตางชาติ เชน ประเทศอินเดีย การไหลเขามาของเงินทุนจาก
ตางประเทศมีผลใหความยากจนลดลง ประเทศแซมเบีย ผูบริโภคฐานรากไดรับประโยชนจาก
การซ้ือสินคาไดถูกลง เนื่องจากราคาลดลง ขณะที่ผูผลิตฐานรากในภาคการสงออกไดรับ
ประโยชนจาก trade reforms ผานทางราคาสินคาท่ีผลิตราคาสูงข้ึน  
                         (4) วิกฤตการณดานการเงินสงผลกระทบตอกลุมฐานรากในระดับสูง 

                       -  ประเทศอินโดนีเซีย เมื่อประสบวิกฤตเศรษฐกิจดานการเงินในป 1997 
อัตราความยากจนเพ่ิมสูงข้ึนถึงรอยละ 50 

                            -   การรวมตัวกันทางดานการเงินของประเทศตาง ๆ นําไปสูการบริโภค 
ที่สูงข้ึน และการผลิตท่ีออนไหวงายในประเทศท่ีมีรายไดตํ่า ซึ่งประเทศเหลาน้ีจะไดรับ
ประโยชน กต็อเม่ือมีสถาบันการเงินที่เขมแข็งและมีนโยบายมหภาคที่มั่นคง รวมทั้งนโยบาย
อัตราแลกเปลี่ยนที่ยืดหยุนได 
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                        -  การลงทุนจากตางชาติมีความแตกตางจากเงินทุนเคลื่อนยายประเภทอ่ืน ๆ 
กลาวคือ เงินทุนเคลื่อนยายอ่ืน ๆ ที่ไหลเขามามีความเปนไปไดที่จะกอใหเกิดภาวะความยากจนใน
ระบบเศรษฐกิจแต FDI จะชวยลดภาวะความยากจนได  
                 (5) โลกาภิวัตนกอใหเกิดผูไดรับประโยชนและผูสูญเสียในระหวางกลุม 
ฐานรากดวยกันเอง 
                     -  ภายในประเทศหรือภูมิภาคเดียวกัน trade reforms อาจนําไปสูการสูญเสีย
รายไดสําหรับเกษตรกรในชนบท ขณะที่ผูบริโภคในชนบทและในเมืองอาจไดรายไดเพ่ิมข้ึนจาก
สินคาชนิดเดียวกัน 
                    (6) การดําเนินนโยบายที่เกี่ยวของกับโลกาภิวัตนที่แตกตางกันตองทําควบคู
ไปกับผลลัพธของความยากจนท่ีแตกตางกัน 

                      -  จากประสบการณของประเทศโคลัมเบียที่ศึกษาโดย Penny Goldberg 
และ Nina Pavcnik พบวา ผลกระทบจากการลดภาษีนําเขาอยางมากของโคลัมเบีย ระหวาง 
ป 1984-1998 สงผลตอตลาดแรงงานในเมืองหลายประการ เชน โอกาสที่จะวางงานเพ่ิมมากข้ึน 
ภาวะจํายอมตอคาจางแรงงานข้ันตํ่า, การจาง แรงงานนอกระบบ และการเกิดภาวะยากจนและ
ขาดแคลน เปนตน แรงงานในแตละภาคเศรษฐกิจตาง ๆ ที่อยูในภาวะเศรษฐกิจท่ีมีการแขงขัน 
การนําเขาท่ีสูงมีแนวโนมที่จะจนมากข้ึน ขณะที่หากแรงงานอยูในภาวะเศรษฐกิจที่มีการสงออก
เติบโตดีมีแนวโนมที่จะจนลดลง  
                        Ryman และ Kean (2002)10 ความเห็นวา Globalization กอใหเกิดความไมเทาเทียมกัน
และภาวะความยากจนเพ่ิมข้ึน เนื่องจากมีการกระจายรายไดที่ไมเทาเทียมกัน และการดําเนิน
กิจกรรมทางเศรษฐกิจของ TNCs และประเทศท่ีร่ํารวยมีการเอารัดเอาเปรียบมากข้ึน นําไปสู       
การเพ่ิมข้ึนของความไมเสมอภาคระหวางคนรวยและคนจน ซึง่เห็นไดจากส้ินป 1990 ประเทศ 
ที่ร่ํารวยมีรายไดคิดเปน 2 ใน 3 ของรายไดทั้งหมดของโลก นอกจากนี ้ประเทศกําลังพัฒนาไดรับ
ประโยชนจากการใชแรงงานและทรัพยากรของประเทศตนเปนสัดสวนท่ีนอย เชน ทุกๆ  
1 เหรียญสหรัฐที่ไดรับจากการสงออก มีเพียง 0.03 ดอลลารเทาน้ันที่ประเทศยากจนจะไดรับ 
           Green (2005)11พบวา ในปจจุบันประชากร 1.3 พันลานคนท่ัวโลกสามารถ
ดํารงชีวิตอยูไดโดยใชเงิน 70 เพนซ ตอวัน ขณะท่ีอีก 800 ลานคนไมเงินเพียงพอท่ีจะซื้ออาหาร 

                                                           
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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            ยิ่งไปกวาน้ัน โลกาภิวัตนไดสงผลกระทบตอการทํางานของฐานราก กลาวคือ 
แมวาจะกอใหเกิดการจางงานเพ่ิมข้ึน แตการแขงขันระหวางประเทศท่ีจะดึงดูด FDI ทําใหรัฐ
พยายามกําหนดอัตราคาจางใหอยูในระดับตํ่า เพ่ือเปนขอไดเปรียบในการจูงใจนักลงทุนตางชาติ
เขามาลงทุน ซึ่งเรียกวา “race to the bottom” นอกจากนั้น รัฐจะพยายามไมใหมีสหภาพแรงงาน
หรือองคกรที่กอใหเกิดอุปสรรคตอการลงทุน รวมท้ังยังลดภาษีประเภทตาง ๆ เพ่ือเอ้ือแก 
การลงทุนของตางชาติอีกดวย ซึ่งผลของการดําเนินนโยบายเชนนี้จะทําใหประโยชนที่คาดวาจะ
เกิดแกประเทศและแรงงานภายในประเทศจะลดนอยลง ตัวอยางเชน ในชวง 15 ปที่ผานมา 
ประเทศอังกฤษมีตนทุนในการผลิตเสื้อผาและรองเทาลดลง โดยเฉพาะในสวนของคาจาง
แรงงานท่ีถูกลง เสื้อ Jacket ของ Nike ราคา 100 ปอนดในอังกฤษ แตจะมีเพียง 51 เพนซเทาน้ันที่
คืนสูบังคลาเทศที่เปนประเทศผูผลิต สวนในประเทศอินโดนีเซีย คนงานผลิตเสื้อผา 
ตองใชเวลาถึง 10 ชั่วโมงตอวันถึงจะไดคาจางแรงงาน 57 เพนซ ซึ่งภายใตกระแสโลกาภิวัตน 
มีทั้งผูชนะและผูสูญเสียซึ่งเกิดข้ึนระหวางคนรวยกับคนจน และประเทศท่ีร่ํารวยกับประเทศท่ี
ยากจน   
              Bardhan (2004) 12 กลาววา โลกาภิวัตนสามารถนําไปสูความชวยเหลือตาง ๆ  
แกฐานราก ซึ่งเปนการเปดโอกาสใหม ๆ ใหคนจนไดมีความเปนอยูที่ดีข้ึน หากแตข้ึนอยูกับ
ความสามารถของรัฐบาลที่จะสามารถใชประโยชนจากโลกาภิวัตน อยางไรก็ตามมักจะถูกจํากัด
ดวยการเมืองภายในประเทศ และสถาบันทางเศรษฐกิจอาจนํามาซึ่งความยากลําบากที่เพ่ิมข้ึนของ
คนจนไดบอยครั้งโลกาภิวัตนไมใชตนเหตุหลักที่กอใหเกิดปญหาตาง ๆ ขณะเดียวกันก็ไมใช
วิธีการแกปญหาหลักที่จะนํามาซึ่งการแกปญหาทุกอยางได ดังเชนการกลาวอางกัน โดยเฉพาะ
ปญหาความยากจน 
                                                           
12 Bardhan, Pranab (2004) The impact of globalization on the poor, BREAD Policy Paper 
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               ในงานวิจัยไดอางถึงงานวิจัยของ Stolper-Samuelson พบวา แรงานที่ไมมีฝมือ
จํานวนมากในประเทศยากจนมีความไดเปรียบโดยเปรียบเทียบในการผลติสินคาท่ีเนนใชแรงงาน
ที่ไมมีฝมือเปนหลัก ซึ่งทําใหไดประโยชนจากการคาเสรีมากข้ึน ในความเปนจริงพบวา ประเทศ
กําลังพัฒนา (Brazil or Mexico or Turkey) นําเขาสินคาท่ีใชแรงงานเปนหลักจากประเทศท่ียาก
จนกวา (China or Indonesia or Bangladesh) เพ่ือวากลไกลของตลาดจะนําไปสูการลดลงของ
คาจางแรงงานในประเทศกําลังพัฒนาน่ันเอง อยางไรก็ตาม หากประเทศยากจนมีปจจัยการผลิต
อ่ืนจํานวนมาก เชน ที่ดิน หรือทรัพยากรธรรมชาติ การคาเสรีอาจจะไมใหประโยชนอยางเต็มที่
แกภาคเศรษฐกิจท่ีใชแรงงานเปนหลัก 
                 นอกจากนั้น ยังพบวา  คาจางแรงงานในประเทศกําลงัพัฒนาที่มีแรงงานไมมีฝมือ
จํานวนมาก มีแนวโนมที่จะไดคาจางตํ่าลง เมื่อมี TNCs หรือบรรษัทขามชาติไดเขามาต้ังโรงงานท่ี
เรียกวา Sweatshop และแรงงานเหลานั้นก็อยากจะเขาทํางานที่นั่น ซึ่งเปนการเพิ่มการผูกขาด
ใหกับ TNCs คาจางแรงงานก็ยิ่งจะตํ่าลงมากเทาน้ัน หรือไมอีกประการเปนการเพิ่มแรงกดดัน
ใหกับ Firms ภายในประเทศวาจะตองหาทางแขงขันกับ TNCsใหได ซึ่งทางออกก็คือ การลด
ตนทุน จึงนําไปสูการลดคาจางของแรงงานลง แตสิ่งเหลาน้ีไมไดทําใหแรงงานเหลาน้ันมีความ
เปนอยูที่เลวลง เพราะคนจนหรือแรงงานสวนใหญมีงานทํามากข้ึนหลังจากท่ีตกงานมากอน
นั่นเอง จึงทําใหรายไดเฉลี่ยของแรงงานเพ่ิมมากข้ึน 
                  หากประเทศร่ํารวยไดคิดคนเรื่องเทคโนโลยีใหม ๆ ข้ึนมามากเทาไหร  
ก็อาจจะสงผลกระทบตอการจางงานไปทั่วโลก สงผลตอคาจางแรงงานท่ีอาจจะยิ่งลดลงไปอีก 
หรือไมก็ทําใหเกิดการวางงานมากข้ึนไปอีก เพราะเครื่องจักรสมัยใหมจะเขามาแทนแรงงาน 
สําหรับประเทศร่ํารวยแลวน้ันภาครัฐจะสามารถประสานนโยบายภายในประเทศกับนโยบาย 
ดานการคาเสรีในเรื่องคาชดเชยแกแรงงานในตนทุนที่ตํ่าท่ีสุด แตสําหรับประเทศยากจนแลวน้ัน 
ดาน Social safety มีนอยมาก เมื่อเทียบกับประเทศท่ีพัฒนาแลว แตแมวาเหตุการณนี้อาจจะไดรับ
การคลี่คลายไปแลวก็ตาม ก็อาจจะสรางความกังวลใจใหกับแรงงานไดในเรื่องความมั่นคงใน
หนาที่การงานในโอกาสตอ ๆ ไปได 
                   สาํหรับเรื่องสภาพแวดลอมธรรมชาติ การเปดเสรีทําใหมีการใช
ทรัพยากรธรรมชาติอยางคอนขางสิ้นเปลือง สงผลกระทบตอคนจนที่จําเปนตองใช
ทรัพยากรธรรมชาตินั้น ๆ ซึ่งการทําลายทรัพยากรธรรมชาตินั้นข้ึนอยูกับการใชพ้ืนที่เพาะปลูก, 
การบุกรุกพ้ืนที่ปา, วิธีการผลิต (สงผลกระทบตอระบบเศรษฐกิจชนบทเปนหลัก) สวนกฎหมาย
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                   คาธรรมเนียมหรือภาษีมลพิษก็เปนสวนหนึ่งที่สะทอนใหเห็นถึง บรรษัท 
ขามชาติอาจจะทําใหประเทศกําลังพัฒนาเหลาน้ันเปนแหลงสะสมสารพิษก็เปนได จากการเขามา
ต้ังถิ่นฐานเพื่อลงทุนของบรรษัทขามชาติ ซึ่งเปนผลของโลกาภิวัตนบรรษัทขามชาติเหลาน้ัน 
ก็จะเอาผลประโยชนจากประเทศยากจน หรือกําลังพัฒนาเหลานั้นหละหลวมกับมาตรการการ
ดูแลส่ิงแวดลอม ทั้งน้ี จากการศึกษาพบวา บรรษัทขามชาติมีแนวโนมการทําลายทรัพยากร 
และการสรางมลพิษนอยกวาบริษัทหรืออุตสาหกรรมของประเทศน้ัน ๆ เอง  
                สําหรับผูรับบรกิารสาธารณะจากภาครัฐ โดยเฉพาะฐานรากและคนจน จะไดรับ
บริการหรือการปองกันจากสาธารณะไดอยางไมเต็มที่ โดยเฉพาะอยางยิ่งเมื่อไดรับกระทบจาก
ความผันผวนอันเกิดจากการแขงขันกันระหวางประเทศ การใหบริการพ้ืนฐานเกี่ยวกับการศึกษา
และสุขภาพ  เพราะงบประมาณจะถูกตัดเพ่ือการสนับสนุนโลกาภิวัตน (หรือเปนไปเพ่ือรักษา
เสถียรภาพ) ทําใหดานงบประมาณสําหรับสวัสดิการของคนจนน้ันลดลง  
               สําหรับผูประกอบการรายยอยเปนการยากที่จะทําใหการผลิตและการบรกิารน้ัน ๆ 
มีชื่อเสียง ม ีbrand คุณภาพของสินคา และสงไปไดอยางรวดเร็ว เนื่องจากมีตนทุนสูงและ 
เสียเวลามาก  สวนเรื่องสินเชื่อ  เรื่องการตลาด การขยายบริการท่ีจะเขาถึงเทคโนโลยีใหม ๆ   
ดานโครงสรางพ้ืนฐาน และกฎเกณฑตาง ๆ ที่รัฐบาลควรจะดําเนินการ ซึ่งเหลาน้ีจะเกิดข้ึนได 
ก็ตองมีการเปลี่ยนแปลงนโยบายภายในประเทศ ถาไมมีการเปลี่ยนแปลงใด ๆ  ก็จะไมมี 
การปรับเปลีย่นทางดานเทคโนโลยี อาจจะเปนการยากถาผูผลิตรายเล็ก ๆ โดยเฉพาะกับการผลิต 
ที่ไปเกี่ยวของกับภาคการสงออกที่จะตองไปแขงขันกับทั้งตางชาติและจากรายใหญในประเทศ
เดียวกัน  ทั้งจากประเทศพัฒนาแลวท่ีคอนขางมีการปองกันโดยใชขออางทางความปลอดภัยของ
สินคา (วาถูกลักษณะท่ีพวกเคาตองการหรือไม) จึงเปนการขัดขวางในสงออกประเทศกําลังพัฒนา
เหลาน้ัน และการอุดหนุนสําหรับฟารมเล็กๆ ในประเทศพัฒนาแลวดวย ยิ่งเปนการยากข้ึนไปอีก 
ที่จะไปแขงขันกับประเทศอ่ืนๆ ภายใตกระแสโลกาภิวัตนเชนน้ี จากเหตุการณดังกลาว จึงจําเปน 
ที่ประเทศกําลังพัฒนาตองการบรรษัทขามชาติเขามาจัดการเรื่องการตลาดของสินคาให เพราะ
บรรษัทขามชาติเหลาน้ีจะสามารถประสานงานดานกฏเกณฑตางๆ ใหไดดกีวาผูผลิตรายเล็ก ๆ  
จากประเทศยากจนได  ซึง่ก็แนนอนวาการจัดการดานการตลาดดังกลาวก็ยอมตองแลกกับคาใชจาย 
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ที่เพ่ิมข้ึน (และฟารมเล็ก ๆ ก็เห็นชอบที่จะเลือกใหมีมากกวาไมมีบรรษัทขามชาตินี้ดวย) 
            Harrison (2006)13 ไดรวบรวมบทความท่ีทําการศึกษาและสํารวจถึงความ 

เชื่อมโยงระหวางกระแสโลกาภิวัตนและความยากจน โดยมีขอสรุปท่ีสําคัญคือ 1) กระแส 
โลกาภิวัตนไมจําเปนวาจะชวยเหลือกลุมประเทศยากจนและกลุมคนยากจนเสมอไป 2) กระแส
โลกาภิวัตนจะชวยคนยากจนก็ตอเมื่อรัฐบาลมีนโยบายเหมาะสมและหนวยงานและองคกร 
ที่เกี่ยวของมีความสามารถพอเพียง  โดยเฉพาะมีนโยบายการรกัษาเสถียรภาพเศรษฐกิจ  
การสงเสริมการลงทุนในทรัพยากรมนุษยและการพัฒนาโครงสรางพ้ืนฐาน ตลอดจนความ
ชวยเหลือดานวิชาการและสินเชื่อใหกับกลุมคนยากจนท่ีเกี่ยวของ 3) กระแสโลกาภิวัตนจะเกิด
ประโยชนกบัคนบางกลุมและผลลบตออีกบางกลุมจึงมีความจําเปนในการออกแบบระบบ 
การรองรับสําหรับกลุมทึไ่ดรับผลกระทบ 4) กลุมที่ไดประโยชนคือกลุมทีเ่กี่ยวของกับ 
การสงออกและการลงทุนจากตางประเทศ และ 5) วิกฤตเศรษฐกิจจะกระทบกลุมคนยากจน 
อยางรุนแรง 

             Agenor (2004)14 พัฒนาแบบจําลองและทําการทดสอบทางสถิติในการวิเคราะห
ผลกระทบของกระแสโลกาภิวัตนตอกลุมคนยากจนโดยศึกษาทั้งกลไกสงผานและผลกระทบ
ของท้ังดานการคาและเงินทุน และพบวากระแสโลกาภิวัตนสามารถกอใหเกิดผลกระทบใน 
ทางลบหากมีระดับการรวมตัว (Integrated) กับตลาดโลกในระดับตํ่าแตผลกระทบในเชงิลบ  
มีแนวโนมลดลงหากมีการรวมตัวในระดับที่สูง   
                          Brusky (2004)15 ไดศึกษาความเชื่อมโยงระหวางองคกรการเงินฐานราก 
(Microfinance Institutions) กับตลาดการเงินในลาตินอเมริกา โดยศึกษาจากกรณีที่  
Inter-American Development Bank (IDB) ชวยองคกรการเงินฐานรากในลาตินอเมริกาเชื่อมโยง
ดานเงินทุนกับตลาดเงิน  ซึ่งพบวา IDB มีบทบาทสําคัญในการเชื่อมโยงระหวางตลาดทุนกับ
องคกรการเงินฐานรากอยางยิ่ง โดยการใชตราสารทางการเงินเปนเครื่องมือ ซึ่งตราสารทาง
การเงินเปนส่ิงท่ีใหมตอองคกรการเงินฐานราก คือ “Equity Investment Fund” ที่เรียกวา ProFund 
ซึ่งในเดือนธันวาคม 2003 ไดมีเงินทุนกวา 22  ลานเหรียญสหรัฐ ไหลไปยังองคกรการเงินฐานราก

                                                           
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 ยังไดศกึษากรณี Agence francaise de development (AFD) ใหบรกิาร 
ทางการเงินแกคนยากจนในสาธารณรัฐ Guinee โดยผานชองทางธนาคารหมูบาน สรุปไดวา  
การสนับสนุนทางการเงินของ AFD โดยใชเครือขายธนาคารหมูบานเปนกลไกหลักเพ่ือชวยเหลือ
ผูมีรายไดนอยหรือผูยากจน สงผลตอการสรางความเขมแข็งใหกับธนาคารหมูบาน และทําให 
การพัฒนาทองถิ่นเปนไปอยางมีประสิทธิภาพ รวมทั้งเปนแหลงทุนที่ยั่งยืน 

2.2.3 การพัฒนาแบบจําลอง CGE การเคลื่อนยายเงินทุน     
          Cohen (2005)16 ไดศึกษาวาการจัดการใหแกกลุมผูยากจนเขาถึงแหลงทุนทาง

การเงิน จะสงผลใหเกิดประโยชนทางสังคมดีกวาการพยายามยกระดับความยากจนในรูปแบบอ่ืน
หรือไม ซึ่งพบวาบริการทางการเงินมีสวนสําคัญในการยกระดับคุณภาพชีวิต โดยสงผลใหรายได
เพ่ิมข้ึนและเพ่ิมขีดความสามารถในการจายคาบริการทางสังคมใหสูงข้ึน อยางไรก็ตาม แมวา
การเงินระดับฐานรากจะมีสวนสําคัญในการลดระดับความยากจน แตก็ไมใชยาวิเศษเน่ืองจาก 
การหนีออกจากความยากจนยังคอนขางเชื่องชาและไมเทาเทียมกัน ดังน้ันการเงินระดับฐานราก
จึงเปนสวนหนึ่งในการสนับสนุน แตไมสามารถมาทดแทนสําหรับการลงทุนในโครงสราง
พ้ืนฐานทางสังคม เชน การสาธารณสุข การศึกษา ระบบสาธารณูปโภค การพัฒนาแบบจําลอง 
CGE และการเคลื่อนยายเงินทุน 

           David Roland-Holst (2001)17 ศึกษาผลกระทบจากการลงทุนตางชาติที่มีตอ
เศรษฐกิจรายภาคการผลิต รวมทั้งภาคครัวเรือนและการกระจายรายไดมีความซับซอน  
ชี้วาการสรางแบบจําลอง CGE ทางดานการเคลื่อนยายเงินทุนระหวางประเทศจึงเปนสิ่งที่ทาทาย
สําหรับผูสรางแบบจําลองอยางมาก เนื่องมาจากความยากในการกําหนดโครงสรางพฤติกรรม
                                                           
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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ตลาดทุนไดอยางชัดเจน ซึ่งสงผลใหการกําหนดตัวแปรที่อยูทั้งในรูปสมการเชิงพฤติกรรม 
(Behavioral equation) และสมการเอกลักษณ (Identity) ทําไดอยางมากก็เปนไปตามทฤษฎี
เศรษฐศาสตรเทาน้ัน  

             Maldonado Tourinho และ Valli (2006)18  สรางแบบจําลอง CGE ทางดาน 
การเคลื่อนยายเงินทุนระหวางประเทศ ไดใชกรณีศึกษาของประเทศบราซิล โดยพยายามสราง
สมการที่สามารถอธิบายพฤติกรรมการเคลื่อนยายเงินทุนตางประเทศ (Endogenous) ซึ่งเปน 
การตอยอดจากการศึกษากอนหนาท่ีกําหนดใหการเคลื่อนยายเงินทุนระหวางประเทศเปนตัวแปร
ภายนอก (Exogenous) ทั้งน้ี หลักการมีอยูวา การตัดสินใจในการลงทุนใด ๆ นั้นมีความเสี่ยง 
ซึ่งเปนตัวแปรตามท่ีถูกกําหนดโดยการคาดการณถึงอัตราการผลตอบแทนจากการบริหารเงินทุน
สํารองระหวางประเทศ (Expected rate of foreign reserves loss) หรือกลาวอีกนัยหน่ึง  
การเพ่ิมข้ึนของปริมาณเงินทุนสํารองระหวางประเทศจะชวยลดความเสี่ยงจากการลดมูลคาลง
ของสินทรัพยที่ลงทุนในรูปของสกุลเงินตราตางประเทศ (Devaluation) ดังน้ัน การเพ่ิมข้ึนของ
ปริมาณเงินทุนสํารองระหวางประเทศจึงสงผลใหความเส่ียงจากการลงทุนลดลงและเพิ่มการ
ลงทุนตามไปดวย ซึ่งความสัมพันธระหวางตัวแปรทั้งสองจะสามารถอธิบายไดดีในชวงเวลาปกติ
ที่ไมมีวิกฤตการณเกี่ยวกับทุนสํารองระหวางประเทศ นอกจากน้ี การศึกษาดังกลาวไดพิจารณา
ผลกระทบจากการทําขอตกลงทางการคากับสหรัฐอเมริกาและยุโรปตอเศรษฐกิจมหภาค  
โดยเปรียบเทียบผลจากแบบจําลอง CGE ที่ใหตัวแปรการเคล่ือนยายเงินทุนระหวางประเทศ 
เปนตัวแปรที่สามารถอธิบายไดกับผลจากแบบจําลองท่ีใหตัวแปรการเคลื่อนยายเงินทุนระหวาง
ประเทศเปนตัวแปรภายนอก พบวา แบบจําลองท่ีใหตัวแปรการเคลื่อนยายเงินทุนระหวาง
ประเทศเปนตัวแปรที่สามารถอธิบายไดใหผลที่มีนัยสําคัญมากกวา กลาวคือ การทําขอตกลง
ทางการคากับสหรัฐอเมริกาและยุโรปจะสงผลให GDP ของบราซิล (ในรูปสกุลเงินตรา
ตางประเทศ) เพ่ิมข้ึนรอยละ 4.3 ซึ่งสูงกวาผลท่ีไดจากแบบจําลองที่ใหตัวแปรการเคลื่อนยาย
เงินทุนระหวางประเทศเปนตัวแปรภายนอกถึงประมาณรอยละ 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 ไดพยายามศึกษาผลกระทบจากการเปดเสรีทางการเงินตอเศรษฐกิจ
ตุรกี โดยใชเครื่องมือแบบจําลอง CGE ที่ครอบคลมุถึงภาคการเงิน เพ่ือตองการดูผลกระทบ
ระหวางกันของตัวแปรภาคเศรษฐกิจจริงและภาคการเงินของเศรษฐกิจตุรกีในแตละข้ันตอนของ
การเปดเสรีทางการเงิน โดยโครงสรางของแบบจําลอง CGE แบงออกเปน 2 แบบจําลองยอย 
ไดแก แบบจําลองภาคเศรษฐกิจจริง และแบบจําลองภาคการเงิน ซึ่งเชื่อมโยงผานชองทาง 
การไหลเวียนของเงินทุน (Flow of funds) ธนาคารพาณิชย และการดําเนินโยบายการคลังของ
รัฐบาลผานการกูยืมเงิน ทั้งน้ี จุดเดนของการใชแบบจําลอง CGE คือแบบจําลองสามารถ
ครอบคลุมถึงปญหาทั้งทางการเงินและการคลัง โดยเฉพาะในประเทศท่ีกําลังพัฒนาที่ขอมูล 
Time series ยังไมเพียงพอ ซึ่งมักจะเปนปญหาในการนําขอมูลมาประยุกตใชกับเทคนิคทาง
เศรษฐมิติตาง ๆ 
           2.2.4 โลกาภิวัตนดานเงินทุนและเศษฐกิจฐานรากกรณีของประเทศไทย 

          สํานักงานเศรษฐกิจการคลัง (2550)20 ไดศึกษาและจัดทํารางแผนรองรับกระแส 
โลกาภิวัตนดานเงินทุนเคลื่อนยายระหวางประเทศ ระบุถึงประโยชนและผลกระทบในเชิงลบ 
ตลอดจนพัฒนาแผนการรองรับกระแสโลกาภิวัตนดานเงินทุนเคลื่อนยายระหวางประเทศ  
โดยมีหลักการสําคัญในการรองรับกระแสโลกาภิวัตนคือ การรักษาเสถียรภาพทางเศรษฐกิจ
ไมใหผันผวนไปกับเงินทุนระยะสั้นและการเก็งกําไร ในขณะเดียวกันควรสนับสนุนเงินทุน 
ระยะยาวเพ่ือการพัฒนาประเทศและธุรกิจ สําหรับแนวทางในการรองรับแบงออกเปน  
2  แนวทาง คือ แนวทางในการรองรับและแนวทางเชิงรุก  

          สําหรบัแนวนโยบายในการรองรับการเคลื่อนยายทุนนั้น จําเปนตองมีการบริหาร
เพ่ือเตรียมความพรอมเพ่ือรองรับความเส่ียงท่ีอาจจะเกิดข้ึน โดยมีเปาหมายเสถียรภาพเศรษฐกิจ
ในระยะสั้น ไดแก 1) ดุลบัญชีเดินสะพัดสมดุลในระยะยาว หากขาดดุลในชวงการลงทุน
โครงการขนาดใหญของภาครัฐ Mega projects) การขาดดุลสูงสุดไมควรเกนิรอยละ 2.5 ของ
ผลิตภัณฑมวลรวมในประเทศ 2) เงินสํารองระหวางประเทศ มากกวา 3.5 เทาของหนี้ตางประเทศ
ระยะส้ัน 3) การจัดอันดับความนาเชื่อถือของประเทศ (Credit rating) ไมลด 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 รางแผนรองรับกระแสโลกาภิวัตนดานเงินทุนเคลื่อนยายระหวางประเทศ (2550) คณะนักวิจัยสํานักงานเศรษฐกิจการคลัง 
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            สําหรับแนวนโยบายเชิงรุกเพ่ือดึงประโยชนจากทุนโลกนั้น มีหลักการสําคัญ  
เพ่ือดึงเงินทุนระยะยาวมาสนับสนุนการลงทุนของประเทศ พรอมปรับโครงสรางระบบการเงิน
ไปพรอมกัน การเพ่ิมบทบาทของทุนไทยในการสนับสนุนการคาและการลงทุนในตางประเทศ 
และการเพิ่มโอกาสทางการเงินของเศรษฐกิจระดับฐานรากและวิสาหกิจขนาดกลางและ 
ขนาดยอม ซึ่งเปนคนสวนใหญของประเทศ เปาหมายของเงินทุนจะมุงไปท่ีเงินทุนระยะยาว  
ซึ่งจะชวยสรางประโยชนทางเศรษฐกิจมากกวาเงินทุนระยะสั้น โดยมีแนวยุทธศาสตรเพ่ือดึง
ประโยชนจากทุนระยะยาว ดังน้ี  

            (1)  การดึงเงินทุนระยะยาวโดยเฉพาะเงินทุนจากเอเชีย 
            (2)  การเพ่ิมบทบาททุนไทยตามการคาการลงทุนของไทยไปตางประเทศ 
            (3)  การปรับปรุงกลไกตลาดเงินและตลาดทุนในประเทศ 
            (4)  การสรางกลไกดึงประโยชนจากทุนสูเศรษฐกิจฐานราก  โดยใหสถาบัน

การเงินเฉพาะกิจตองมีศักยภาพในการระดมทุนตางประเทศเพ่ือเพ่ิมทุนในการพัฒนาเศรษฐกิจ
ฐานรากและ SMEs โดยเฉพาะการบริหารความเส่ียง การมีองคกรตรวจสอบดูแล  

          กระทรวงการคลัง (2008) 21ไดศึกษาและจัดทําแผนแมบทการเงินระดับฐานราก 
โดยมีวัตถุประสงค 3 ประการคือ 1) กําหนดและเสนอแนวนโยบายท่ีชัดเจนในการสงเสริมให
องคกรการเงินระดับฐานรากเปนเครื่องมือหลักของชุมชนในการพัฒนาขีดความสามารถของ
ชุมชน ทั้งในดานเศรษฐกิจ สังคมและการสืบสานศิลปวัฒนธรรม และขนบธรรมเนียมของ
ทองถิ่นอันเปนสิ่งมีคุณคายิ่งของชาติ โดยใหชุมชนเปนศูนยกลางและเปนกําลังสําคัญของ       
การพัฒนา 2) มีกรอบในการดําเนินงานท่ีชัดเจนสําหรับหนวยงานท่ีเกี่ยวของในการสนับสนุน
องคกรการเงินในระดับฐานรากใหสามารถกําหนดแนวนโยบายในทิศทางท่ีสอดคลองกันและ 
ลดการทํางานท่ีซ้ําซอนของภาครัฐ และ 3) มุงสงเสริมการชวยเหลือกันระหวางองคกรการเงิน
ระดับฐานราก โดยมีจุดประสงคเพ่ือรอยรัดเครือขายความม่ันคงและย่ังยืนระดับชาติในที่สุด 
                    ทั้งน้ี ปทานุกรมฉบับราชบัณฑิตยสถานไดใหคําจํากัดความของคําวาเศรษฐกิจฐาน
รากไววา การดําเนินงานพัฒนาเศรษฐกิจชุมชน เพ่ือสรางโอกาส รายได และการพ่ึงตนเองภายใต
แนวคิดเศรษฐกิจพอเพียง          
 
 
                                                           
21 กระทรวงการคลัง (2551) แผนแมบทการเงินระดับฐานราก  
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แผนแมบทการเงินระดับฐานรากมีเปาหมายดังตอไปนี้ 
(1)  องคกรการเงินระดับฐานรากมีคุณภาพและสามารถจัดการระบบการเงิน     

และสวัสดิการชุมชนแกชุมชน เปนกลไกในการรณรงคใหประชาชนมีวินัยในการออมและ 
การบริโภค ตามแนวคิดเศรษฐกิจพอเพียง รวมทั้งการเขาสูแหลงเงินทุนไดอยางทั่วถึง 
                       (2)  องคกรการเงินระดับฐานรากสามารถอยูไดดวยตนเองและบูรณาการดานการเงิน
อยางยั่งยืน 
                      (3)  เกิดการเชื่อมโยงเปนเครือขาย เพ่ือใหมีการเกื้อกูลกันระหวางกลุมและ                    
สูระดับชาติในทิศทางที่เหมาะสม 
                      (4) เครือขายองคกรการเงินระดับฐานรากมีศักยภาพและความเขมแข็ง 
                      (5) ระบบการเงินระดับฐานรากมีความมั่นคงกาวหนา สามารถเปนรากฐานและ
องคประกอบใหระบบเศรษฐกิจและสังคมในภาพรวมมีความเจริญอยางสมดุลและยัง่ยืน 

จากการวิเคราะหจุดแข็ง จุดออน โอกาส และอุปสรรค สถานะปจจุบัน รวมทั้งบทบาท
ของหนวยงานภาครัฐที่เกี่ยวของกับการสงเสริมและพัฒนาพบวา ความตองการในการพัฒนา 
การเงินระดับฐานรากของประชาชนนั้นตองมีการดําเนินการอยางครบวงจรกลาวคือ  
ควรดําเนินการสงเสริมจุดแข็งและโอกาสไปพรอมกับการขจัดและปองกันจุดออนและอุปสรรค 
โดยสามารถกําหนดเปนยุทธศาสตรได 3 ยุทธศาสตร ดังน้ี  

 (1) ยุทธศาสตรการพัฒนาคนและสงเสริมความเขมแข็งขององคกรและระบบ
การเงินฐานราก  

 (2) ยุทธศาสตรเพ่ือบูรณาการการทํางานของภาครัฐ/ภาคีเพ่ือสงเสริมการพัฒนา
องคกรและการเงินระดับฐานราก 

 (3) ยุทธศาสตรการสรางเครือขายการจัดการและขยายผล 
          กระทรวงการคลัง (2008/2)22 ยังไดศึกษาและจัดทํารางแผนแมบทการเงินการคลังเพ่ือ
สังคม มีวัตถุประสงค 2 ประการ คือ 1) เสนอแนะและกําหนดแนวทางที่ชัดเจนในการสงเสริม
และพัฒนาใหสังคมสามารถพ่ึงตนเองไดอยางยั่งยืน มีภูมิคุมกันและมีดุลยภาพ ซึ่งเปนรากฐาน
สําคัญของระบบเศรษฐกิจและสังคมระดับประเทศ โดยใชเครื่องมือทางการเงินการคลัง  

                                                           
22 กระทรวงการคลัง (2551)  รางแผนแมบทการเงินการคลังเพ่ือสังคม 
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รวมทั้ง การมีสวนรวมของภาครัฐและภาคีตาง ๆ 2) เพ่ือใหการดําเนินงานของหนวยงานและ
องคกรท่ีเกี่ยวของในการพัฒนาสังคมเปนไปในทิศทางเดียวกัน ลดความซํ้าซอน และเปนไป
อยางบูรณาการ 

 รางแผนแมบทการเงินการคลังเพ่ือสังคมมีเปาหมายดังตอไปนี้ 

 (1)  เพ่ือใหสมาชิกในสังคมสามารถพ่ึงตนเองไดมีอาชีพท่ีสามารถสรางรายไดเพียง
พอที่จะตอบสนองความตองการข้ันพ้ืนฐาน และมีขีดความสามารถในการยกระดับคุณภาพชีวิต
ใหดีข้ึน 

 (2)  เพ่ือใหสมาชิกในสังคมมีความรู ความเขาใจในการดูแลสุขภาพ และมีหลักประกันที่
เหมาะสมพอเพียงในการดํารงชีวิต 

 (3)  เพ่ือใหสังคมเปนสังคมท่ีมีคุณธรรมและวัฒนธรรมที่ดี มีธรรมาภิบาล มีศูนยรวมทาง
จิตใจที่เขมแข็ง และครอบครัวมีความอบอุน 

 (4)  เพ่ือใหสังคมมีความสมดุล ลดชองวางระหวางสังคมเมืองและสังคมชนบท  

(5)  เพ่ืออนุรักษฟนฟูทรัพยากรธรรมชาติและสิ่งแวดลอม 

            (6)  เพ่ือใหสังคมเปนสังคมแหงการเรียนรู มีการใชองคความรูในแตละทองถิ่นอยางมี
ประสิทธิภาพ 

          รางแผนแมบทการเงินการคลังเพ่ือสังคม ประกอบดวย วิสัยทัศน 4 ยทุธศาสตร 11 กลยุทธ 
ดังนี้ วิสัยทัศน “สังคมมีความสุข มีภูมคุิมกัน และสามารถพึ่งตนเองไดอยางย่ังยืน” 

ยุทธศาสตรที่ 1: การพัฒนาใหเปนสังคมพ่ึงตนเองไดอยางพอเพียงและยั่งยืน   
        1.1  กลยุทธ สงเสริมใหเปนสังคมแหงการเรียนรู (Learning Society) และ

สังคมฐานความรู (Knowledge Based Society) 
                       1.2  กลยุทธสงเสริมการสรางและพัฒนาอาชีพ รวมทั้งเพ่ิมทักษะและ

ความรูเพ่ือยกระดับขีดความสามารถในการประกอบอาชีพ ภายใตกรอบเศรษฐกิจพอเพียง 
              ยุทธศาสตรที่ 2: การเสริมสรางภูมิคุมกนัใหสังคม  

         2.1  กลยุทธ สนับสนุนการเสริมสรางสุขภาพและสวัสดิการรักษาพยาบาล
ของประชาชน 
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         2.2  กลยุทธ สนับสนุนสวัสดิการสําหรับ ผูชราภาพ ผูดอยโอกาส และผูใช
แรงงาน รวมถึงผูประสบภัยธรรมชาติ 

         2.3  กลยุทธ สนับสนุนดานท่ีอยูอาศัยสําหรับผูมีรายไดนอย 
         2.4  กลยุทธ สนับสนุนการมีสวนรวมของสมาชิกและภาคีในสังคม 

              ยุทธศาสตรที่ 3: การสรางสรรคสังคมท่ีมีวัฒนธรรมท่ีดี 
         3.1  กลยุทธ เสริมสรางบรรทัดฐานดานคุณธรรม จริยธรรม จิตสํานึก  

และธรรมาภิบาล รวมทั้งอนุรักษศิลปวัฒนธรรม และขนบธรรมเนียมประเพณีทองถิ่น 
         3.2  กลยุทธ สงเสริมการสรางความเขมแข็งสถาบันที่เปนศูนยรวมทาง

จิตใจ 
              ยุทธศาสตรที่ 4: การสรางสังคมสมดุล  

         4.1  กลยุทธ ลดความเหลื่อมล้ําดานรายได  
         4.2  กลยุทธ ลดชองวางระหวางสังคมชนบทและสังคมเมือง 
         4.3  กลยุทธ สงเสริมการใชทรพัยากรธรรมชาติและสิ่งแวดลอมอยางมี

คุณภาพและยั่งยืน 
แผนพัฒนาเศรษฐกิจและสังคมแหงชาติฉบับที่ 10 ไดกลาวถึงกระแส 

โลกาภิวัตนกับการพัฒนาประเทศสรุปไดวา การเปลี่ยนแปลงของบริบทการพัฒนาในกระแส
โลกาภิวัตนนั้น ประเทศไทยตองเผชิญกับการเปลีย่นแปลงของโลกในหลายดาน ซึ่งสงผล
กระทบทั้งท่ีเปนโอกาสและขอจํากัดตอการพัฒนาประเทศเปนอยางมาก ซึ่งการเปลี่ยนแปลง
ภายใตกระแสโลกาภิวัตน ที่สําคัญพอสรุปได 5 ประการ คือ การรวมตัวของกลุมเศรษฐกิจและ 
การเปลี่ยนแปลงในตลาดการเงินของโลก การเปลีย่นแปลงทางดานเทคโนโลยีอยางกาวกระโดด 
การเปลี่ยนแปลงดานสังคม การเปลี่ยนแปลงดานทรัพยากรธรรมชาติและสิ่งแวดลอม  
การเคลื่อนยายของแรงงาน และเงินทุนอยางเสรี สิ่งเหลาน้ีสงผลใหประเทศไทยตองดําเนิน
นโยบายการคาในเชิงรุก เกิดการเปลี่ยนแปลงทั้งดานเศรษฐกิจและสังคม มีการเคลื่อนยาย
แรงงานท่ีมีฝมือไปยังประเทศท่ีใหผลตอบแทนสูงกวา การแพรขยายของขอมูลขาวสารท่ี 
ไรพรมแดนทําใหการดูแลปองกันเด็กและวัยรุนจากคานิยมที่ไมพึงประสงคเปนไปอยาง
ยากลําบากยิ่งข้ึน และนอกจากนี้ ยังมีปญหาการกอการราย การระบาดของโรคพันธุกรรมใหม ๆ 
และการคายาเสพติดในรูปแบบตาง ๆ ทรัพยากรธรรมชาติและสิ่งแวดลอมเส่ือมโทรมลง  
สงผลใหเกิดการแปรปรวน 
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บทที่ 3 
 

แบบจําลองการเคลื่อนยายเงินทุนและการวิเคราะหผลกระทบ 
ตอกลุมผูมีรายไดนอยและการกระจายรายได 

 
ตามแนวคิดท่ีสําคัญเรื่องโลกาภิวัตนดานเงินทุนและเศรษฐกิจฐานราก ผลกระทบจาก

โลกาภิวัตนดานเงินทุนที่สําคัญมี 2 ดาน23คือ ผลกระทบตอความยากจนและการกระจายรายได
ผานการขยายตัวของเศรษฐกิจและการจางงาน  และเพ่ือประเมินผลกระทบดังกลาว จึงทํา 
การพัฒนาแบบจําลอง Computable General Equilibrium Capital Flow Model หรือ CGE Capital 
Flow Model ที่สามารถวิเคราะหผลกระทบจากการเคลื่อนยายเงินทุนระหวางประเทศ ในรูป 
การลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ (Foreign Direct Investment) การลงทุนในตราสารทุนจาก
ตางประเทศ (Foreign Equity Investment) และ การใหสินเชื่อจากตางประเทศ (Foreign credits) 
ตอเศรษฐกิจ แยกตามกลุมรายไดตาง ๆ เพ่ือใชประเมินผลกระทบตอกลุมผูมีรายไดนอยและ 
การกระจายรายไดของประเทศ  
 
3.1 หลักการในการพัฒนาแบบจําลอง24 

เพ่ือการวิเคราะหผลกระทบของการเคลื่อนยายเงินทุนระหวางประเทศท่ีมีตอเศรษฐกิจ
ฐานราก การพัฒนาแบบจําลอง CGE  Capital Flow Model) จะทําตามกรอบแนวคิดดังที่แสดง 
ในแผนภาพ 3.1 ซึ่งแสดงใหเห็นถึงกรอบแนวคิดในการพัฒนาฐานขอมูลและแบบจําลองใน
รายงานฉบับน้ี 

 

 
 
 

 

 

                                                           
23 นอกจากน้ียังมีเรื่องอื่นอีก  รายละเอียดในบทที่ 2  
24 สําหรับแหลงขอมูลและการพัฒนา Financail Socail Accounting Matrix อยูในสวนเอกสารประกอบ 
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แผนภาพ 3.1  กรอบแนวคิดในการพัฒนาฐานขอมูลและแบบจําลอง 
 

 
 

Impact on Sectoral 

Production/income 

groups 

SAM 

CGE Model 

Basic Economic 

Parameters 
Input-Output 

Change in Foreign 

Capital Flows 

 

การทําแบบจําลอง CGE Model มีสวนสําคัญดวยกันอยู 3 สวนหลักๆ คือ บัญชีเมตริกซ
สังคม หรือ Social Accounting Matrix (SAM), ตัวแบบจําลอง CGE Model, และ สวนตัวแปร
ควบคุม หรือ Closure Rule 
 
3.2 บัญชีเมตริกซสังคม หรือ Social Accounting Matrix 

บัญชีเมตริกซสังคมเปนสวนหลักของแบบจําลอง โดยที่ขอมูลในบัญชีเมตริกซสังคม
ประกอบดวยการเคลื่อนไหวทางเศรษฐกิจ ทั้งในดานสินคาและบริการ และการเคลื่อนไหวดาน
คาใชจายที่เกี่ยวของ ขอมูลนั้นครอบคลุมทั้งดานภาคการผลิตตางๆ ดานปจจัยการผลิต รวมทั้ง
สถาบันตาง ๆ ในเศรษฐกิจ ยกตัวอยางเชน ภาครัฐบาล ภาคเอกชน ภาคประชาชนและครัวเรือน 
ภาคตางประเทศ เปนตน อีกทั้งขอมูลดังกลาวบันทึกการลงทุนและการออมในรูปของบัญชีทุน 

บัญชีเมตริกซสังคมท่ีจะจัดทําข้ึนอาจอยูในลักษณะท่ีมี 16 ภาคการผลิต 2 ปจจัยการผลิต 
4 กลุมครัวเรอืน ภาครัฐบาล ภาคเอกชน ภาคการเงิน ภาคตางประเทศ และภาคการลงทุน  
ดังจะเห็นไดจากรูปแบบท่ัวไปของบัญชีเมตริกซสังคมในXตาราง 3.1 
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3.3  แบบจําลอง CGE Model 
แบบจําลอง CGE model นั้นพัฒนาบนพ้ืนฐานของขอมูลจากบัญชีเมตริกซสังคม สมการ

ในแบบจําลองนั้นแบงเปน 5 สวนใหญ ๆ คือ สวนของราคา สวนของการผลิต สวนของรายได 
สวนของคาใชจาย และสวนของกลไกตลาด ดังท่ีไดเห็นในตาราง 2 ถึงตาราง 3.6 (โดยที่
รายละเอียดของตัวแปรตาง ๆ อยูในตาราง 3.7) 
 
ตาราง 3.2 สวนของราคา 

(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  สวนของการผลิต 
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ตาราง 3.4 สวนของรายได  
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ตาราง 3.5: สวนของคาใชจาย 
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ตาราง 3.6 สวนของกลไกตลาด 
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ตาราง 3.7 รายระเอียดตัวแปรหลักท่ีเก่ียวของกับ 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 

iTI
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  function of the indirect tax rate 
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TE
  tariff rate 

ie

Q
  export tax rate 
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M
 composite goods 
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X
 import 

i

D
 output 

i

E
 domestic production 

i
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 export 

i  value-added composite 

iINT  intermediate inputs 

,j iaa t coefficients  matrix of input-outpu

,j i

GDP
b  capital composition matrix 

 nominal GDP 

 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 

govINC  government income 

hhINC  income of household 

entpINC  income of enterprise 

bankINC  income of bank 

TARIFF  tariff 

 

iGD  government spending 

GBUD  government budget balance 

GOVINV  government investment 

GDTOTR  total government spending 

iDST  change in inventory 

iDSTR  Rate of change in inventory 

 

govSAV   government saving 

hhSAV  saving of household  

entgSAV  saving of “entg” 

entpSAV  saving of enterprise 

bankSAV  saving of bank 

rowSAV  saving of ROW 

hhMPS  HH marginal propensity to save  

hhTAX  income tax rate of household 

entpTAX  income tax rate of entreprise 

bankTAX  income tax rate of bank 

FSAV  foreign saving or net capital flow 

 

iCD   consumption demand 

hhiCDH ,  consumption demand of household 

iID  investment demand 

ijB  capital matrix 

jDK  demand for capital 

INVEST   investment 

iDST  change in inventory 

PQ  price of composite goods 
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ตาราง 3.7 รายระเอียดตัวแปรหลักท่ีเก่ียวของกับ CGE Model 
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FINV  foreign investment in U.S. dollar 

 

i0λ  domestic investment coefficient 
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3.4 สวนตัวแปรควบคุม หรือ Closure Rule 

ในการทําแบบจําลอง CGE Model นั้น ตองมีสวนตัวแปรควบคุม หรือ closure rule  
ซึ่งเปนสวนที่เจาะจงตัวแปรที่เปนปจจัยภายนอก หรือปจจัยนโยบายที่ตองการวิเคราะห  
ซึ่งในสวนตัวแปรควบคุมในแบบจําลองท่ีจะใช จะประกอบดวยตัวแปรตาง ๆ ดังน้ี 

- เงินสนับสนุนจากรัฐบาล (SUBi) 
- การโอนเงินระหวางสถาบัน (TRANSin,ins) 
- การเคลื่อนยายเงินทุนระหวางประเทศสุทธิ หรือ การออมของภาคตางประเทศสุทธิ 

(FSAV) 
- marginal propensity to save (MPShh) ของภาคครัวเรือน 
- การลงทุนของสถาบันตางๆ (i.e. GOVINV, OTHINV, SOEINV, FINV) 
- การใชจายภาครัฐ (GDTOTRir and GDclean) 
- อุปทานของปจจัยการผลิต (FSf) 
- สัดสวนราคาของปจจัยการผลิต หรือ factor price sectoral proportionality constants 

(WFDISTi,f) 
- ราคาในตลาดโลกตางๆ (PWMi, PWEi) 

 
ตัวแปรที่เปนปจจัยภายนอกสวนใหญนั้นมักจะเปนปจจัยสําคัญในการดําเนินนโยบาย

ของรัฐบาล อาทิเชน การใชจายภาครัฐ และเงินสนับสนุนจากรัฐบาล ในภาคการผลิตตาง ๆ  
อยางไรก็ตามคาพารามิเตอรอ่ืน ๆ เชน อัตราภาษีตาง ๆ ยังสามารถนับรวมเปนนโยบายที่
วิเคราะหโดยใชแบบจําลองนี้อีกดวย การลงทุนนั้นอาจถูกกําหนดใหเปนปจจัยภายนอก  
หรือมีพฤติกรรมตามสมการที่กําหนดไว แลวแตจุดประสงคของการวิเคราะห ทั้งน้ีการออม 
จะปรับตามการลงทุนโดยอัตโนมัติ ตามทฤษฎีของ กฏแหงวอลราส (Walras’ Law) 

ตัวแบบจําลอง CGE Model จะสามารถจําลองสถานการณเสมือนจริง (counterfactual 
scenarios) เพ่ือท่ีจะแสดงผลกระทบจากการดําเนินนโยบายทางเศรษฐกิจ (policy shock) วา
นโยบายใด ถาทําแลว สามารถบรรลวัุตถุประสงคที่ต้ังไวไดดีที่สุดเม่ือเทียบกับสถานการณจริง 
(baseline scenario) ยกตัวอยางเชน ผลกระทบแยกรายภาคการผลิตจากการท่ีเงินทุนตางประเทศ
ไหลเขามากข้ึน ซึ่งผลกระทบตอรายกลุมครัวเรือนก็สามารถแสดงไดจากแบบจําลองดังกลาว X

แผนภาพ 3.X2 แสดงใหเห็นถึงโครงสรางดานการผลิตใน CGE Model  
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แผนภาพ 3.2  โครงสรางดานการผลิตใน CGE Model 
 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 
 

 

แบบจําลอง CFGE Model เพ่ือการวิเคราะหผลกระทบดานการเงินและการเคลื่อนยายเงินทุน 
 

ในการวิเคราะหผลกระทบที่เกิดจากการเคลื่อนยายเงินทุนระหวางประเทศใน 
ลักษณะตาง ๆ เชน ในรูปแบบของการลงทุนโดยตรง (FDI) การซื้อขายตราสารทุน (Equity)  
หรือการซ้ือขายตราสารหน้ี (Debt) นั้นจะตองวิเคราะหผานแบบจําลอง CGE Model ที่มี 
การขยายความดานการเงิน หรือเรียกไดวาเปนแบบจําลอง Computable Financial General 
Equilibrium (CFGE) Model ซึ่งมีการขยายความในดานโครงสรางและพฤติกรรมการลงทุนของ
สถาบันตาง ๆ อาทิเชน พฤติกรรมการลงทุนของภาคครัวเรือนและภาครัฐ เปนตน  

โครงสรางของแบบจําลอง CFGE จะถูกออกแบบใหมีรายละเอียดในสวนของ 
การเคลื่อนยายเงินทุนระหวางประเทศในลักษณะตาง ๆ ที่ไดกลาวมาแลว เพ่ือท่ีจะใหแบบจําลอง
นั้นสามารถวิเคราะหผลกระทบตาง ๆ ตามท่ีตองการ ซึ่งXแผนภาพ 3.X3 แสดงใหเห็นถึงโครงสราง
วิเคราะหของ 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 แสดงถึงโครงสรางพ้ืนฐานของแบบจําลองดุลยภาพทั่วไปประกอบดวย
สวนของภาคการผลิต และสวนของภาคการเงินเปนหลัก โดยท่ีทั้งสองภาคนั้นเชื่อมโยงกันผาน
สวนท่ีเกี่ยวกับการลงทุนและการออม  

ภาคการเงินน้ัน ในเมื่อประกอบดวย สินทรัพย หน้ีสิน และทนุ ของสถาบันทางเศรษฐกิจ
ตางๆ การออมของแตละสถาบัน จึงเปนสวนหนึ่งของทุนไปดวย ในขณะเดียวกัน การลงทุนจาก
แตละสถาบันทางเศรษฐกิจก็นับเปนสินทรัพยของสถาบันนั้น ๆ 

ในรายงานฉบับนี้ การเคลื่อนยายเงินทุน เขา-ออก นั้นยอมสงผลกระทบกับการลงทุนของ
ประเทศโดยรวมในท่ีสุด ทั้งน้ีลักษณะของการเคลื่อนยายเงินทุน ไมวาจะเปน การลงทุนโดยตรง 
(FDI) การซ้ือขายตราสารทุน (Equity) หรือตราสารหนี้ที่รวมการใหกูยืม (Debt or loans)  
มีผลกระทบแตกตางกัน 

แผนภาพ 3.4 แสดงถึงการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ (FDI) จะมีผลกระทบกับ 
การลงทุนทั้งหมดโดยตรง เมื่อมีการลงทุนเพ่ิมข้ึนในภาคการผลิตท่ีเกี่ยวของ อุปทานของวัตถุดิบ 
แรงงาน และสินคาทุนที่เกี่ยวของก็เพ่ิมข้ึนไปดวยตามโครงสรางการผลิตและวิทยาการท่ีมีอยู 
ในปจจุบัน เจาของทุนและแรงงานยอมไดรายไดที่เพิ่มข้ึนรวมท้ังมีการบริโภคเพ่ิมข้ึน  
รายไดประชาชาติและราคาสินคาก็เพ่ิมข้ึนตามอุปทาน และมูลคาทางเศรษฐกิจตางๆ จะเขาสู 
จุดดุลยภาพท่ัวไปในท่ีสุด  

ถามองจากภาคตางประเทศ การไหลเขาของเงินทุนจากตางประเทศจะสงผลใหเงินบาท
แข็งคาข้ึน แตการสงออกและนําเขาก็จะปรับตัวตามการแข็งคาของเงินบาท ทั้งนี้ข้ึนอยูกับ
จุดประสงคของการลงทุนวาเปนภาคการผลิตเพ่ือสงออกหรือไมอีกดวย 

แผนภาพ 3.5 ในสวนของการซ้ือขายตราสารทุน (Equity) ซึ่งเปนสวนหนึ่งของการลงทุน
แบบ portfolio การเคลื่อนยายเงินทุนจากตางประเทศเพ่ือท่ีจะลงทุนในหุนนั้นมีผลกระทบกับ
ราคาหุนอีกดวย เพราะฉะนั้นการเคลื่อนยายเงินทุนลักษณะน้ีจะทําใหมูลคาของการลงทุนสูงข้ึน
อยางรวดเร็ว แตทวาการไหลออกของเงินทุนลักษณะน้ีเปนไปไดอยางรวดเร็ว และยังมี
ผลกระทบในทางลบกับมูลคาของหุนอีกดวย รวมท้ังเงินทุนที่ลงทุนในตราสารทุนนั้นไม
จําเปนตองแปรสภาพเปนการลงทุน (investment) ทั้งหมดเสมอไป บางสวนนั้นอาจถูกใชใน 
การดําเนินการของธุรกิจนั้นๆ 
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แผนภาพ 3.6 ในดานตราสารหน้ี (Debt) ผลกระทบจะมีความคลายคลึงกับตราสารทุน  
ในลักษณะท่ีวาบางสวนอาจแปรเปนการลงทุน และบางสวนอาจไมนําไปสูการลงทุน  
ขอแตกตาง คือ การไหลเขาไหลออกอยางรวดเร็วของทุนในลักษณะน้ีนั้นไมกระทบสวนของ
ราคา   ก็จะทําใหความผันผวนของมูลคาทุนนั้นนอยกวาตราสารทุน 

การเคลื่อนยายทุนทั้งสามลักษณะมีความแตกตางกันทั้นในดานขนาดของผลกระทบและ
ความผันผวนท่ีอาจจะเกิดข้ึนได ทั้งน้ีผลกระทบสุดทายท่ีมีตอการลงทุนรวมของประเทศ  
เมื่อหักลบปจจัยดานผลกระทบและความผันผวนดังกลาวแลว ก็จะสงผลตอเศรษฐกิจตามกลไก 
ที่ไดกลาวมาขางตน  

โดยยอแลว การลงทุนจะกระทบอุปทานดานการผลิตในสาขาท่ีเกี่ยวของ สงผลใหผูผลิต
และเจาของปจจัยการผลิตมีรายไดเพ่ิมข้ึน บริโภคและออมเพ่ิมข้ึน แมราคาตาง ๆ จะเพ่ิมข้ึน 
รายไดประชาชาติโดยรวมก็เพ่ิมข้ึนไปดวย กลไกของแบบจําลองดุลยภาพทั่วไปนั้นสามารถ
จําลองความเปลี่ยนแปลงดังกลาวในระดับภาคการผลิตและระดับครัวเรือนได และสามารถใช
เปนขอมูลสนับสนุน ประกอบกับขอมูลดานอ่ืนๆในการกําหนดนโยบายอีกดวย 
 

แผนภาพ 3.3  โครงสรางวิเคราะหของ CFGE Model และ capital flows ประเภทตาง ๆ 
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Central Bank

International 
reserves

Bond

Central Bank

International 
reserves

Bond

Firm

Investment Loan

Working K
Equity

FLoan

Saving

Firm

Investment Loan

Working K
Equity

FLoan

Saving

Commercial Bank

Loan Deposit

Commercial Bank

Loan Deposit

Rest of the world (ROW)

Equity International 
reserves

FLoan

Investment

Saving

Rest of the world (ROW)

Equity International 
reserves

FLoan

Investment

SavingGov Saving

Labor
(Wl.L)

Capital
(WK.K)

HH Income
HH 

Consumption
(CD)

Domestic Demand
(PD.D)

Armington Demand
(PQ.Q)

ROW Saving

Firm Saving

Firm Income

Export
(PE.E)

HH Saving

Tax

Govt
Expenditure

(GD)

Investment
(ID)

Exchange Rate
(EXR)

Financial SectorFinancial SectorReal SectorReal Sector
(Balance sheet approach)

Equity InvestmentEquity Investment
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Output
(PX.X)

Import
(PM.M)

Household (HH)

Deposit Loan

Bond Saving

Equity
Cash

Household (HH)

Deposit Loan

Bond Saving

Equity
Cash

Government (Gov)

Equity
Bond

Floan

Investment Saving

Government (Gov)

Equity
Bond

Floan

Investment Saving

Central Bank

International 
reserves

Bond

Central Bank

International 
reserves

Bond

Firm

Investment Loan

Working K
Equity

FLoan

Saving

Firm

Investment Loan

Working K
Equity

FLoan

Saving

Commercial Bank

Loan Deposit

Commercial Bank

Loan Deposit

Rest of the world (ROW)

Equity International 
reserves

FLoan

Investment

Saving

Rest of the world (ROW)

Equity International 
reserves

FLoan

Investment

SavingGov Saving

Labor
(Wl.L)

Capital
(WK.K)

HH Income
HH 

Consumption
(CD)

Domestic Demand
(PD.D)

Armington Demand
(PQ.Q)

ROW Saving

Firm Saving

Firm Income

Export
(PE.E)

HH Saving

Tax

Govt
Expenditure

(GD)

Investment
(ID)

Exchange Rate
(EXR)

Financial SectorFinancial SectorReal SectorReal Sector
(Balance sheet approach)

Foreign LoanForeign Loan

 

 

นอกจากน้ี จากขอมูลบัญชีเมตริกซสังคม (SAM) จะตองมีการเพ่ิมเติมขอมูลดาน
พฤติกรรมดานการเงินของสถาบันตางๆเขาไปดวย ดังน้ันการสรางฐานขอมูลที่จะใช 
จะเปนไปตาม Financial SAM (FSAM) ดังท่ีแสดงในXตาราง 3.8X ซึ่งสถาบันตาง ๆ จะถือสินทรัพย
และหน้ีสินตามโครงสรางพ้ืนฐานดังท่ีเห็นในXตาราง 3.9X และXตาราง 3.10X  

ยกตัวอยาง เชน ภาคธุรกจิมีสินทรัพยเปนเงินสด (cash) เงินฝาก (deposits) สินทรัพยถาวร 
(fixed asset) และ สินทรพัยอ่ืน ๆ (other assets) ในสวนของหน้ีสิน หรือสวนของการระดมทุน 
จะเปนเงินกูทั้งในและนอกประเทศ (loan & foreign loan) และสวนของผูถือหุน (equity)  
เปนหลัก ภาครัฐมีสินทรัพยเปนเงินสด (cash) เงินฝาก (deposits) หุน (equity) สินทรัพยถาวร 
(fixed asset) และ สินทรพัยอ่ืนๆ (other assets) และภาครัฐจะสามารถระดมทุนจากการออก
พันธบัตร (bond) หรือกูจากในและนอกประเทศ (loan & foreign loan) เปนตน  ซึ่งสินทรัพย
ถาวร (fixed asset) นั้นหมายถึงการลงทุน (investment) นั่นเอง 
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ตาราง 3.9 โครงสรางการถือสินทรัพยของสถาบันตาง 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 โครงสรางการถือหนี้สินของสถาบันตาง ๆ 
 Households Firm Gov’t Bank Central Bank RoW 

International Reserve      � 

Currency     �  

Deposits    �   

Bond   �  �  

Equity  �  �   

Loan � � �  �  

Foreign Loan  � �  �  

 
ในสวนของสินทรัพยอ่ืน ๆ (other assets) นั้น เปนการรวมสินทรัพยและหน้ีสินที่ไมไดมี

สวนเกี่ยวของสําคัญกับจุดมุงหมายในการวิเคราะห เพ่ือความกระชับของแบบจําลอง นอกจากน้ี
รายไดและรายจายจากการถือครองทรัพยสิน ยกตัวอยางเชน ดอกเบ้ียเงินฝากที่ธนาคารตองจาย
ใหลูกคา จะตองไดรับการบันทึกลงใน FSAM ในสวนของ institutional transfers ซึ่งจะสมการ
เพ่ิมเติมเพ่ือการน้ีในแบบจําลองอีกดวย 

การกําหนดพฤติกรรมการบริหารการเงินในสถาบันตาง ๆ ในสวนของ Financial Blocks 
นั้นข้ึนอยูกับจุดประสงคของการวิเคราะห วิจัย ซึ่งจะเปนตัวกําหนดตัวแปรควบคุมไปดวย Xตาราง 
3.11X ถึง Xตาราง 3.19X แสดงถึงตัวอยางหน่ึงของสมการใน Financial Blocks ซึ่งเปนตัวกําหนด
พฤติกรรมการถือครองทรัพยสิน พฤติกรรมการกอหนี้และการระดมทุนของสถาบันตาง ๆ ใน
ระบบเศรษฐกิจ สวนXตาราง X อธิบายถงึความหมายของตัวแปรตาง ๆ นั้น 
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ตาราง 3.11 Household Portfolio 

(11.1)  hhhh
hhhhhhhh rnhINCMD 32 11 ααα −=

(11.2) hhhhhhcu MDcushAssetS =,  

(11.3) hhhhhhdd MDcushAssetS )1(, −=  

(11.4) 
hhgbhheqhhtd

hhgbgbhheqeqhhtdtd
hh AssetSLagAssetSLagAssetSLag

AssetSLagrnAssetSLagrnAssetSLagrn
rnh

,,,

,,,1
++

++
=  

(11.5) 
hhsigmah

eq

td
hhf

hhf

hhf

rn
rn

thetah
gh

gh
1

1
1

1
11

1
⎟
⎟
⎠

⎞
⎜
⎜
⎝

⎛

+
+

=
−

 

(11.6)  hhfhhfhhftd OAssetSghAssetS 1, =

(11.7)  hhfhhfhhfeq OAssetSghAssetS )11(, −=

  
 
 
 

 
ตาราง 3.12  State-owned and Private Enterprises’ Portfolio 
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ตาราง 3.13 Commercial Bank’s Portfolio 

(13.1) ( )banktdbankddbankcu LiabSLiabScubankAssetS ,,, +=  

(13.2) ( )banktdbankddbankdep LiabSLiabSreservAssetS ,,, +=   
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ตาราง 3.14 Central Bank’s Portfolio 
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ตาราง 3.15 Government’s Portfolio 

(15.1)   bankrecapBgovrecapB AssetSLiabS ,, =

(15.2)  FLGOVEXRLiab govfl ⋅=,

 

 

 

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  รายระเอียดเพ่ิมเติมในสวนของตัวแปรท่ีเก่ียวของกับสวน  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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สุดทายในสวนของสวนตัวแปรควบคุม หรือ Financial Closure Rule ตองมี 
การกําหนดใหตัวแปรที่เปนปจจัยภายนอก หรือปจจัยนโยบายท่ีตองการวิเคราะห ซึ่งในสวน 
ตัวแปรควบคุมดานการเงินในแบบจําลองที่จะใชเพ่ิมเติมจากเดิม ตัวแปรดานการเงิน สินทรัพย  
และหน้ีสิน สวนใหญจะถูกต้ังคาใหคงท่ี โดยเฉพาะตัวแปรที่เกี่ยวกับการไหลเขาและออกของ
เงินทุนตางประเทศ อาทิเชน การลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ (FORINV) เงินกูตางประเทศ 
( ) หรือ เงินลงทุนในตลาดทุนจากตางประเทศ ( ) เปนตน rowfaLiab , eqrowAsset ,

 การกําหนดตัวแปรควบคุมนั้นจะตองสะทอนความเปนจริงในเศรษฐกิจมากที่สุด 
ยกตัวอยางเชน เมื่อภาครัฐมีงบประมาณขาดดุล (Savgov < 0) รฐัสามารรถระดมทุนผานพันธบัตร
รัฐบาล (Liabbond,gov) ดังน้ัน ตัวแปรอ่ืนๆใน balance sheet ของภาครัฐอาจถูกต้ังใหคงท่ี เพ่ือให
งบประมาณท่ีขาดดุลนั้นไดสะทอนออกมาในรูปของการระดมทุนผานพันธบัตรรัฐบาล 
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3.5 การประเมินผลกระทบจากเงินทุนเคลื่อนยายระหวางประเทศตอเศรษฐกิจไทย  
กลุมผูมีรายไดนอยและการกระจายรายได 

จากการใชแบบจําลอง CGE Capital Flow Model พบวาประโยชนที่ไดจากการเคลื่อนยาย 
เงินทุนจะสงผลดีตอเศรษฐกิจ และเพ่ิมรายไดกับทุกกลุมรายได อยางไรก็ตามผลดีของการเคลื่อนยาย
เงินทุน ตอการขยายตัวของเศรษฐกิจและการกระจายรายได ข้ึนกับประเภทของเงินทุน  
 การลงทุนโดยตรง (Foreign Direct Investment) สงผลดีตอเศรษฐกิจมากท่ีสุดทั้งนี้เกิดจาก 
ขอสมมติฐานที่การ spillover ของ technology สงผลใหเพ่ิมประสิทธิภาพการผลิต ระดับราคาลดลง 
และเกิดการสงออกท่ีสูงข้ึนมากกวานําเขาท่ีเพ่ิม  สมมติฐานท่ีเงินทุนประเภทตาง ๆ ไหลเขาสุทธิ 
เปนรอยละ 1 ของ GDP สงผลให GDP เพ่ิมข้ึน รอยละ 1.6  0.8 และ 1.4 ตามลําดับ สําหรับการลงทุน
โดยตรง การลงทุนในตราสารทุน และการใหสินเชื่อ ตามตาราง 3.21  

ตามตาราง 3.22  การลงทุนโดยตรงสงผลทางลบตอการกระจายรายได คือกลุมรายไดที่ 5  
(รวยที่สุด) ไดรับรายไดเพิ่มข้ึนมากกวากลุมรายไดที่ 1 (จนท่ีสุด) 24.3 เทา (หรือรายไดที่เพ่ิมข้ึน 
ของกลุมที่ 5/ รายไดที่เพ่ิมข้ึนของกลุมที่ 1 เทากับ 24.3 เทา) อยางไรก็ตาม  การลงทุนโดยตรง 
สงผลตอการกระจายรายได ในทางลบนอยกวา การลงทุนในตราสารทุนและการใหสินเชื่อ  
ที่กลุมรายไดที่ 5 (รวยที่สดุ) ไดรับรายไดเพ่ิมข้ึนมากกวากลุมรายไดที่ 1 (จนท่ีสุด) มี 26.3  
และ 26.0 เทา  
 
ตาราง 3.21 ผลกระทบจากเงินทุนประเภทตาง ๆ ตอเศรษฐกิจและกลุมรายได  
 

Direct Investment Equity Credits
การลงทนุโดยตรง การลงทนุในตราสารทุน การใหสินเช่ือ

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%

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

 
หมายเหตุ ผลกระทบจากการเพ่ิมข้ึนของเงินทุนแตละประเภทมีขนาดเทากับรอยละ 1 ของ GDP   
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ตาราง 3.22 ผลกระทบจากเงินทุนประเภทตาง ๆ ตอแตละกลุมรายได    
 

Direct Investment Equity Credits
การลงทนุโดยตรง การลงทนุในตราสารทนุ การใหสินเชื่อ

สัดสวนรายไดทีเ่พิม่ข้ึน 24.3 26.3 26.0
กลุมที ่5 (รวยทีสุ่ด)/กลุมที ่1 (จนทีสุ่ด)

หนวย : เทา  
หมายเหตุ สมมติผลกระทบจากการเพ่ิมข้ึนของเงินทุนแตละประเภทมีขนาดเทากับรอยละ 1 ของ GDP   
 
        จากการวิเคราะหโดยใช CGE Capital Flow Model25 พบวา กลุมที่มีรายไดรวยที่สุด 20% ไดรับ
รายไดมากวา 24.3 – 26.3 เทาข้ึนกับประเภทของเงินทุน เมื่อเทียบกับกลุมรายไดจนท่ีสุด 20% ตามตาราง 
3.22 ซึ่งสงผลทางลบตอการกระจายรายได  อยางไรก็ตาม ผลกระทบนี้ไมสูงนัก จากผลการประเมิน
สําหรับ 10 ป พบวา สัดสวนรายไดกลุมที่รวยที่สดุตอกลุมจนท่ีสุด เพ่ิมข้ึนจาก  14.7 ในปฐาน                  
( 2549) เปน 15.1 ใน 10 ปขางหนา ตามตาราง 3.24           
 
ตาราง 3.23  ผลกระทบจากเงินทุนประเภทตางๆ ตอแตละกลุมรายได ใชขอมูล 
                     เงินทุนประเภทตาง ๆ ของป 2549 เปนปฐาน 

FDI/GDP EQUITY/GDP LOANS/GDP All Flows/GDP
ปฐาน (2549) % 4.63% 2.93% 0.73% 8.29%

ผลกระทบ ผลกระทบ ผลกระทบ ผลกระทบ
FDI Equity LOANS All Flows

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

 
 
หมายเหตุ ผลกระทบจากการเพ่ิมข้ึนของการลงทุนโดยตรง การลงทุนในตราสารทุนและการใหสินเชื่อ
รอยละ 4.63 2.93 และ 0.73 ของ GDP  
 

                                                           
25 รายละเอียดในบทที่ 3 
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ตาราง 3.24 ผลกระทบจากเงินทุนประเภทตางๆ ตอแตละกลุมรายได ใน 10 ป จากปฐาน (2549)   
 

สัดสวนรายได สัดสวนรายได
ปฐาน (2549) 10 ป (ฐาน 2549)

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

สัดสวนรายได กลุม 5/กลุม 1 เทา 14.66 15.15  
 
หมายเหตุ  สมมติ การขยายตัว real GDP, Inflation and Capitla flows เทากับรอยละ 5.0, 3.0, และ  
14.2 ตามลําดับ 10 ปตอเนื่อง โดย Capitla flows 14.2 มาจากสถิตการขยายตัวของ World Capital  
flows เฉลี่ยป 1991 - 2006 
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บทที่ 4 
 

      สถานการณและแนวโนมกระแสโลกาภิวัตนดานเงินทุน26 
 
4.1 การเคลื่อนยายเงินทุนระหวางประเทศมีแนวโนมทวีความสาํคัญตอเน่ือง 
             การเคลื่อนยายเงินทุนระหวางประเทศมีแนวโนมเพ่ิมสูงข้ึนต้ังแตทศวรรษที่ 20  
โดยมีอัตราการขยายตัวเฉลี่ยรอยละ 8.8 ในชวงป 2523 – 2533 (1980 – 1990) และสูงข้ึน 
เฉลี่ยรอยละ 14.2 ในชวงป 2533 - 2549 (1991 - 2006) อยางไรก็ตาม เงินทุนของโลก 
ยังอยูในกลุมประเทศพัฒนาแลวเปนสวนใหญ โดยเฉพาะในสหรัฐอเมริกา อังกฤษ และยโุรป 
โดยมีสัดสวนรอยละ 80 ชวงป 2539 - 2549 (1996 - 2006)27 
 

                        แผนภาพ 4.1 การเพ่ิมขึ้นอยางรวดเร็วของการเคลื่อนยายเงินทุน 
                                              ระหวางประเทศ 
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Mckinsey Global Institute

เพิ่มขึ้นกวา 19 เทาใน 26 ป
14.2 %

      
 
 
 
 
 

 

             
 

                                                           
26 โลกาภิวัตนดานเงินทุน (Globalization of Capital หรือในบางครั้งถูกเรียกวา Financial Globalization) มีความหมาย 
อยางกวาง ๆ วา เปนกระบวนการในการเช่ือมโยงและรวมตัวทางการเงินของโลก โดยมีเงินทุนเคล่ือนยายระหวางประเทศ 
(International Capital Flows or Capital Flows) เปนสวนประกอบและเครื่องช้ีอยางหน่ึงถึงระดับการเช่ือมโยงหรือรวมตัว
ทางการเงินของโลก โดยเงินทุนน้ีสามารถแยกเปน การลงทุนโดยตรง (Direct Investment) การลงทุนในหลักทรัพย 
(Portfolio Investment) และการลงทุนอื่นๆ (Other Investment) โดยการลงทุนในหลักทรัพยประกอบดวยการลงทุนใน 
ตราสารทุนและการลงทุนในตราสารหน้ี และการลงทุนอื่น ๆ ประกอบดวย การกูยืม การฝากเงิน และสินเช่ือทางการคา 
เปนสําคัญ  เน้ือหาในบทน้ีประยุกตมาจากเวทางคและคณะ (2550) 
27. Mckinsey Global Institute (2008)  
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 การลงทุนในตราสารทุนและตราสารหนี้เพ่ิมข้ึนอยางรวดเร็วโดยขยายตัว 
รอยละ 15.2 และ 15.5 ชวงป 2533 - 2549 (1990 – 2006 ) ตามลาํดับ และคิดเปนสัดสวนท่ีสูงสุด
ของการเคลื่อนยายเงินทุนระหวางประเทศเกือบตลอดชวงเวลาดังกลาว จนป 2549 (2006)  
ที่การลงทุนอ่ืน ๆ มีสัดสวนสูงกวา28 
 
                           แผนภาพ 4.2 การลงทุนในตราสารทุนและตราสารหน้ีเพ่ิมขึ้นอยางรวดเร็ว 
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                             ที่มา : Mckinsey Global Institute (2008) 
     

ปจจัยสําคัญท่ีสนับสนุนการเคลื่อนยายเงินทุนระหวางประเทศ คือ  
                  - ขอตกลงและความรวมมือทางการคาและการลงทุนระดับทวิภาคีและพหุภาคี 

การรวมตัวทางเศรษฐกิจของภูมิภาคตางๆ การผอนคลายและการสงเสริมการลงทุนใน
ตางประเทศ  29 

                                                           

28. Mckinsey Global Institute (2008)  

29. แนวโนมการสงเสริมการลงทุนในตางประเทศโดยการลดขอจํากัดและมาตรการอ่ืน ๆ ของบางประเทศมี
ตัวอยางดังนี ้

- เกาหลีใต ในเดือนมกราคม 2007 ใหสิทธิทางภาษแีละการจูงใจอ่ืน ๆ สําหรับธนาคารและ 
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        - ความกาวหนาทางเทคโนโลยีสารสนเทศ และธุรกรรมใหม ๆ ทางการเงิน 
                        -  ความตองการในการลงทุนที่มากข้ึนจากการขยายตัวของเศรษฐกิจและการคาโลก 
อยางตอเนื่องทําใหประเทศตาง ๆ มีความม่ังค่ังข้ึน ความตองการการลงทุนของทุนเอกชนเพื่อ
แสวงหาผลตอบแทนและกระจายความเส่ียง ตลอดจนการสะสมเงินทุนสํารองท่ีเพ่ิมข้ึนของประเทศ
ในเอเชียตะวันออก และประเทศผูสงออกนํ้ามัน ตลอดจนอัตราดอกเบี้ยที่อยูในระดับตํ่าของประเทศ
พัฒนาแลวผลักดันใหมีการเคลื่อนยายเงินทุนในระดับสูง 
 

แผนภาพ 4.3 ระดับการเชื่อมโยงทางการเงินของประเทศพัฒนาแลวและประเทศกําลังพัฒนา 

                                                                                                                                                                                      

นักลงทุนสถาบัน สําหรับการลงทุนในหลักทรัพยในตางประเทศ  การเพิ่มเพดานการลงทุนใน
อสังหาริมทรัพยตางประเทศท่ีมีความเส่ียง การสงเสริมการลงทุนในตางประเทศท้ังการชวยคํ้าประกันตาง ๆ   
การใหเพิ่มศักยภาพธนาคารเพ่ือการสงออกและนําเขา เพิม่ความชวยเหลือนักลงทุน  

- ประเทศจนีในเดือนเมษายน 2006  เร่ิมโครงการ Qualified Domestic Institution Program  
ใหสิทธิพิเศษและอํานวยความสะดวกนักลงทุนสถาบันในการลงทุนในตางประเทศ ตลอดจนระดมทุน 
ในประเทศเพ่ือการลงทุนในตางประเทศ 

- ประเทศแอฟริกาใต ในเดือนมีนาคม 2006 เพิ่มเพดานการลงทุนโดยตรงอีกเทาตัว และเตรียมยกเลิก
การใชเพดานของการลงทุนในตางประเทศของกองทุน และเตรียมใชวิธีการกํากับดแูลแทน 

- มาเลเซีย ในเดือนเมษายน 2005 การเพิ่มเพดานการลงทุนในตางประเทศของนักลงทุนสถาบัน 
- บราซิล ในเดอืนมีนาคม 2005 เพิ่มเพดานการสงเงินไปลงทุนตางประเทศ และการยกเลิก 

การขออนุญาตกอน การทําคํ้าประกันการกูยืมของบริษทัลูกในตางประเทศ  

                      ประเทศพัฒนาแลว 
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      4.2 การเพ่ิมบทบาทในทางเศรษฐกิจและการสงออกเงินทุนของประเทศ Emerging East 
Asia  

 จากการท่ีกลุมเศรษฐกิจเกิดใหมในเอเชียตะวันออก (Emerging East Asia) ที่ใชนโยบาย
เปดประเทศ มีความรวมมือทางเศรษฐกิจท่ีแนบแนนผานองคกรความรวมมือตาง ๆ เชน ASEAN 
และ ASEAN+3 มีการขยายตัวของเศรษฐกิจและการคาสูง ตลอดจนมีการสงออกเงินทุนสูง ทํา
ใหเปนกลุมที่มีบทบาทในเวทีโลกมากที่สุดกลุมหน่ึงในโลก30         

 (1) เอเชียตะวันออกเปนกลุมท่ีสงออกเงินทุนสุทธิสูงท่ีสุดในโลก 
      กลุมประเทศเอเชียตะวันออก หรือกลุมเศรษฐกิจเกิดใหมในเอเชียตะวันออก (Emerging 

East Asia) รวมท้ังประเทศญี่ปุน สงออกเงินทุนสุทธิ (capital outflows – capital inflows)  
ในระดับสูงตอเนื่อง จาก 133 พันลานเหรียญสหรฐัในป 2538 เปน 539 พันลานเหรียญสหรัฐ  
ในป 2549 หรือขยายตัวรอยละ 12.4 ในชวงเวลาดังกลาว โดยในป 2549 (2006) สงออกเงินสุทธิ 
539 พันลานเหรียญสหรัฐ คิดเปนรอยละ 38.8 ของการสงออกเงินทุนสุทธิของโลก  
        
 แผนภาพ 4.4  เอเชียตะวันออกเปนกลุมท่ีสงออกเงินทุนสุทธิมากท่ีสุดของโลก 
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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) การขยายตัวของการคาระหวางประเทศและเศรษฐกิจในอัตราท่ีสูงของประเทศ
เกิดใหมในเอเชียตะวันออก 
                          ในระยะ 25 ปที่ผานมาสัดสวนของการคาของกลุมเศรษฐกิจเกิดใหมในเอเชีย
ตะวันออก (Emerging East Asia) ขยายตัวในระดับสูง ที่มีสัดสวนตอการคาโลกจากรอยละ 6.6 
ในป 2523 (1980) เปน 16.6 ในป 2546 (2003) เปนภูมิภาคท่ีมีการเพ่ิมสัดสวนสูงสุด ในขณะที่ 
ญี่ปุน สหรัฐ ประเทศในกลุม EU และกลุมอ่ืน ๆ มสีัดสวนท่ีลดลงหรือคงท่ี  
 
ตาราง 4.1 เปรียบเทียบขนาดของการคาของกลุมประเทศตาง ๆ ป 2523 – 2546  
                                          หนวย  : รอยละ 

 

 
2523 

(1980) 
2533 

(1990) 
2543 

(2000) 
2544 

(2001) 
2545 

(2002) 
2546 

(2003) 

สวนตาง

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. การคา หมายถึง การคาสินคาและบริการ 
 

           นอกจากนี้ธนาคารโลกประมาณการวาในชวงป 2551 - 2573 (2008 – 2030) 
แนวโนมการขยายตัวของเศรษฐกิจของกลุมเศรษฐกิจเกิดใหมในเอเชียตะวันออกมีแนวโนม
ขยายตัวสูงท่ีสุดในโลก คือ ขยายตัวเฉลี่ยรอยละ 5.1 ในขณะที่ประเทศพัฒนาแลวขยายตัวเฉลี่ย
รอยละ 2.4 หรือขยายตัวมากกวาประเทศพัฒนาแลวมากกวา 2 เทาตัว 
 
 

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

(2006) 



 59 

ตาราง 4.2  การขยายตัวของเศรษฐกิจของกลุมประเทศ ในชวงปตาง ๆ    
                                                            หนวย : รอยละ 

  
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) การเกินดุลบัญชีเดินสะพัดอยางตอเน่ืองของประเทศกําลังพัฒนา 
ในขณะที่ประเทศพัฒนาแลวหลายประเทศ โดยเฉพาะสหรัฐอเมริกา มีการขาดดุลบัญชเีดินสะพัด
ในระดับสูงอยางตอเนื่อง จนเปนสาเหตุหน่ึงที่ทําใหเกิดเปนปญหาที่เรียกวา ความไมสมดุลของ
เศรษฐกิจโลก หรือ Global Imbalance ประเทศกําลังพัฒนาโดยเฉพาะประเทศเกิดใหมในเอเชีย
ตะวันออกกลับมีปญหา twin surplus คือ ทั้งปญหาการเกินดุลบัญชีเดินสะพัดอยางตอเน่ือง  
ซึ่งกําลังสรางปญหาใหกับเศรษฐกิจโลก คือ การเพ่ิมแรงกดดันตอปญหา Global Imbalance  
และปญหาการเกินดุลเงินทุนที่ทําใหตองมีการบริหารเงินทุนไหลเขา ตลอดจนสินทรัพย
ตางประเทศท่ีมีการสะสมสูงข้ึนของประเทศเหลาน้ัน 
 

แผนภาพ 4.5 เปรียบเทียบดุลบัญชีเดินสะพัดประเทศตาง ๆ ป  2523 - 2549                               
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       (4) การเพ่ิมขึ้นของเงินทุนสํารองระหวางประเทศอยางตอเน่ืองของ 
ประเทศกําลังพัฒนา 
           นับแตป 2542 (1999) หลังวิกฤตเศรษฐกิจ ประเทศในเอเชียตะวันออก  
มีการขยายตัวของเศรษฐกิจในระดับสูง มีการเกินดุลบัญชีเดินสะพัดอยางตอเนื่อง สงผลใหมี
เงินตราตางประเทศไหลเขามาก และสวนหนึ่งก็ถูกใชเปนเงินทุนสํารองระหวางประเทศ   
การเพ่ิมข้ึนของเงินทุนสํารองเปนไปอยางรวดเร็ว  โดยในภูมิภาคน้ี มีเงินทุนสํารองเพ่ิมข้ึน 2,058 
พันลานเหรียญสหรัฐ จากป 2542 - 2549 (1999 -2006) และปจจุบันเปนภูมิภาคที่มีเงินทุนสํารอง
สูงท่ีสุดในโลก มีขนาด 3 พันลานเหรียญสหรัฐ มากกวารอยละ 53 ของเงินทุนสํารองของโลก                       
 
ตาราง 4.3  เปรียบเทียบเงินทุนสํารองระหวางประเทศของประเทศตาง ๆ   
                       หนวย : พันลานเหรียญสหรฐั 

  
2538 

(1995) 
2542 

(1999) 
2549 

(2006) 
สวนตาง 

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 ประเภทท่ีมีบทบาทเพ่ิมข้ึนอยางรวดเร็วและมี
แนวโนมทวีความสําคัญตอการเคลื่อนยายเงินทุนระหวางประเทศ คือ Sovereign Wealth Funds 
และ Hedge Funds 

       กองทุนความม่ังค่ังแหงชาติ (Sovereign Wealth Fund or SWF) หมายถึง กองทุนของ
รัฐบาลท่ีมีทุนเปนสินทรัพยตางประเทศ และไดรบัการบริหารจัดการแยกจากสินทรัพยอ่ืน ๆ  
ของประเทศ ตามปกติจะใหความสําคัญกับการลงทุนและผลตอบแทนการลงทุนระยะยาว   

        SWF มีบทบาทมากข้ึนเรื่อย ๆ ในระบบการเงินโลก เนื่องจากมีขนาดท่ีใหญมากข้ึน 
และรูปแบบการลงทุนที่ตางไปจากการลงทุนของรัฐประเภทอ่ืน ๆ  SWF มีบทบาทในการชวย
เสริมเสถียรภาพตลาดการเงินโลก โดยเฉพาะในป 2550 – 2551 ที่เกิดวิกฤต sub-prime  SWF 
ของจีน ลงทุนซื้อหุนในสถาบันการเงินของสหรัฐอเมริกา (Morgan Stanley and the Blackstone 
Group)  
         Morgan Stanley ประมาณการวาในป 2558 (2015) SWF จะมีมูลคา 11.9 ลานลาน
เหรียญสหรฐั หรือขยายตัวรอยละ 17.4 ตอป (annual compound growth rate) ในชวงป  
2550 - 2558 (2007 – 2015)  
 

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

                       
ที่มา : Morgan Stanley              
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    กองทุนบริหารความเส่ียง (Hedge funds) ไมมีคํานิยามเปนท่ียอมรับโดยท่ัวไป  
แตตามปกติจะหมายถึงกองทุนที่มีลักษณะดังตอไปนี้ 1) แสวงหากําไรในการลงทุนโดยไมจํากัด
วิธีการลงทุน 2) ใชวิธีการกูยืมเพ่ือนํามาลงทุนและใชตราสารอนุพันธ (Use of leveraged and 
derivative securities) และ 3) ลงทุนโดยวิธีการทํา arbitrage หรือการทํากําไรในตราสารทาง
การเงินที่มีราคาผิดปกติไมสอดคลองกับราคาที่ควรจะเปน และการ hedging หรือการลงทุนโดยมี
การบริหารความเส่ียงที่เนนผลตอบแทนแบบคาสมบูรณ หรือคงท่ี (Absolute return) มีการใช 
ตราสารอนุพันธ (Financial derivatives) หรือวิธีทางการเงินใหม ๆ (Financial innovation)  
เพ่ือรักษาผลตอบแทนใหคงที่   

         Hedge funds มีการขยายตัวอยางรวดเร็วโดย จากป  2533 – 2549 (1990 – 2006) 
ทรัพยสินภายใตการบริหารของ Hedge funds เพ่ิมข้ึนรอยละ 25 ตอป (Compound annual growth 
rate) และประเมินวามีแนวโนมขยายตัวสูงตอเนื่อง 
 
แผนภาพ 4.7 อัตราการเติบโตของกองทุนบริหารความเส่ียง 2533 – 2549                                                       
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หนวย : พันลานเหรียญสหรัฐ 

25% 

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

                        and financial stability” 
           ถึงแมวาเมื่อเปรียบเทียบปริมาณสินทรัพยการลงทุนที่บริหารโดยกองทุนตาง ๆ 

ทั่วโลกประมาณวา32 Hedge funds มีขนาดเพียงรอยละ 5 เทาน้ัน อยางไรก็ตาม 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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มีพฤติกรรมการซ้ือขายหลักทรัพยอยางรวดเร็วและในปริมาณท่ีสูง มีการประมาณวา จะมี 
การซ้ือขายที่ระหวางรอยละ 30 – 50 ของปริมาณการซ้ือขายตอวัน (Daily turnover) ของ  
New York Stock Exchange (NYSE) และ  London Stock Exchange (LSE)   
                          การลงทุนของ Hedge funds ขนาดใหญ สามารถผลกระทบตอเสถียรภาพของ
ระบบการเงินได  แนวโนมการลงทุนของ Hedge funds ในภูมิภาคตาง ๆ ของโลกซึ่งขยายตัว
อยางรวดเร็วและมีลักษณะเปนการลงทุนระยะสั้น และสามารถเคลื่อนยายระหวางตลาด 
ไดอยางรวดเร็วในปริมาณสูงเมื่อเห็นชองทางและโอกาสท่ีดีกวา จะกอใหเกิดความเส่ียงตอ 
ความม่ันคงของระบบการเงินได โดยเฉพาะในตลาดเกิดใหม (Emerging markets) ซึ่งมีขนาดเล็ก
และมีสภาพคลองตํ่า 
 
4.4 การผันผวนของเงินทุนโลกยังมีอยูอยางตอเน่ือง33 
                   การเชื่อมโยงทางการเงินระหวางประเทศ สงผลใหผลกระทบทางปจจัยเศรษฐกิจ
ตางๆ (Economic shocks) ของตางประเทศสามารถสงผลถึงกันไดมากข้ึนผานตลาดการเงิน 
กอใหเกิดความผันผวนในตลาดการเงินและเพ่ิมโอกาสในการเกิดวิกฤตสูงข้ึน34  เชน เมือ่วันที่  

                                                           
33 Lopez-Mejia (2003) “Large Capital Flows: A survey of the causes, Consequences, and Policy 
Responses”, IMF Working Paper WP/99/17 สําหรับชองทางการสงผานของความผันผวนสามารถจําแนก
เปน 5 ชองทาง คือ 1) แรงกดดันจากการคาและคาเงิน (Trade and Exchange Rate Pressures) ในกรณีท่ี
ประเทศหน่ึงเกิดลดคาเงิน ประเทศท่ีเปนคูแขงถูกมองวาจะสูญเสียความสามารถในการแขงขันใน 
การสงออก สงผลใหคาเงินประเทศคูแขงออนตัว 2) เหตุการณเสียงปลุก (Wake-up call phenomenon)  
ในกรณีท่ีประเทศหน่ึงเกดิปญหาคาเงิน สงผลใหนักลงทุนปรับมุมมองของคาเงินในประเทศท่ีมีโครงสราง
เศรษฐกิจคลายกัน 3) พฤติกรรมตามฝูง ( Herding Behavior) ในกรณท่ีีนักลงทุนดูสัญญาณจากการลงทุนหรือ
ถอนทุนของนักลงทุนอ่ืนๆ และทําการลงทุนหรือถอนการลงทุนตาม  ท้ังนี้การถอนการลงทุนอาจไมไดเกดิ
จากการวิเคราะหอ่ืน ๆ ประกอบ 4) การเช่ือมโยงทางการเงิน (Financial Links) เชน ท่ีประเทศเกาหลี  
มีการลงทุนหรือปลอยกูใหกับประเทศรัสเซีย เม่ือประเทศรัสเซียมีปญหาในการคืนเงิน ผลกระทบก็สงถึง
ประเทศเกาหลี และ 5) การบริหารสภาพคลอง (Liquidity Management) เชนกรณีท่ีกองทุนลงทุนในประเทศ
ท่ีมีปญหา แลวเกดิการขาดทุน จึงมีความจําเปนตองขายทรัพยสินท่ีดใีนประเทศอ่ืนเพื่อระดมทุนสําหรับ
รองรับปญหาสภาพคลองท่ีเกิดข้ึน     
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 ตลาดหุนเชี่ยงไฮลดลงรอยละ 8.8 สงผลให DowJones Industrial Index 
ลดลง 416 จุด หรือรอยละ 3.3  และสงผลกระทบถึงภูมิภาคเอเชีย โดยฟลิปปนส มาเลเซีย  
และสิงคโปร ลดลงรอยละ 9.3  6.0 และ 5.9 ตามลําดับ และเหตุการณปญหา sub-prime  
ในสหรัฐอเมริกาท่ีสงผลตอตลาดทุนท่ัวโลกโดย SET มีการปรับตัวลงประมาณ 80 จุด  
หรือรอยละ 9.2 ในชวง 3 สัปดาหแรกของสิงหาคม 2007    

    ความผันผวนของเงินทุนโลกยังมีอยางตอเนื่องทั้งจากปริมาณเงินทุนที่โตข้ึน 
อยางกาวกระโดด พฤติกรรมการลงทนุของนักลงทุนที่มีวิธีการและทางเลือกในการทํากําไรจาก
หลายแหลงมากข้ึน ทําใหมีการยายเงินลงทุนบอยครั้ง ตลอดจนการหากําไรจากโอกาสตาง ๆ  
ของกองทุนบริหารความเส่ียง  

    สําหรับเหตุการณสําคัญท่ีสงผลใหตลาดทุนโลกมีแนวโนมมีความผันผวนใน 
ระยะปานกลาง คือ   
                (1) ปญหาเศรษฐกิจสหรัฐและการออนคาของเงินเหรียญสหรัฐ ทัง้จากปญหาสินเชื่อ 
ที่อยูอาศัยมีความนาเชื่อถือตํ่า (Sub-prime) และการสะสมของปญหาเศรษฐกิจสหรัฐจากการใช
จายภาครัฐและเอกชนของสหรัฐเพ่ิมข้ึนอยางตอเนื่อง จนทําใหเกิดการขาดดุลการคลังและบัญชี
เดินสะพัดที่เรียกวา ขาดดุลบัญชีแฝด (Twin Deficits) จํานวนมหาศาล ซึ่งทําใหหน้ีตางประเทศ
ของสหรัฐเพ่ิมสูงข้ึน โดยในไตรมาสท่ี 1 ป 2550 สหรัฐขาดดุลบัญชีเดินสะพัดประมาณ 803 
พันลานเหรียญสหรัฐ หรอืประมาณรอยละ 6 ของ GDP ในขณะที่สํานักวิจัย EIU คาดวาในป 
2007 ดุลการคลังสหรัฐจะขาดดุลสูงประมาณ 140 พันลานเหรียญสหรัฐ หรือประมาณรอยละ 1.4 
ของ GDP สําหรับคาเงินสหรัฐมีการออนคาอยางตอเนื่อง และต้ังแตเดือนมีนาคม 2007  
มูลคาเงินยูโรในตลาดโลก (Euro in circulation) มากกวามูลคาของเงินดอลลารสหรัฐ                  
                 (2) สภาวะสภาพคลองสวนเกินอยูระดับสูง (Excessive Global Liquidity) หรอื
สภาวะสภาพคลองลนโลก ที่สงผลใหมีการไหลเวียนของเงินทุนโลกเขาสูตลาดเกิดใหม รวมทั้ง
เอเชียมากข้ึน ซึ่งสภาวะสภาพคลองลนโลกมีสาเหตุ 5 ประการไดแก (1) การท่ีนโยบายการเงิน
โลกในชวงที่ผานมามีทิศทางผอนคลายตามนโยบายการเงินสหรัฐ ซึ่งกระตุนใหเกิดความ
ตองการกูยืมเงินเพ่ิมมากข้ึน (2) ความไมสมดุลทางการเงินโลก (Global Financial Imbalance) 
โดยสหรัฐมีบัญชีเดินสะพัดที่ขาดดุลในระดับสูงอยางตอเนื่อง ในขณะที่ประเทศอ่ืน ๆ โดยเฉพาะ
ประเทศในภูมิภาคเอเชียมีการเกินดุลบัญชีเดินสะพัดในระดับสูง ทําใหเกิดการไหลเวียนของ
เงินทุนจากสหรัฐมายังประเทศแถบเอเชีย (3) กระแสธุรกรรมการเก็งกําไรจากการกูเงินเยนท่ีมี
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ความเชื่อมโยงระหวางตลาดการเงินและตลาดทุนทั่วโลกมีมากข้ึน และหากมีปจจัยที่สงผล
กระทบตอตลาดใดตลาดหนึ่งใหปรับตัวอยางรุนแรง นักลงทุนที่กระจายการลงทุนในตลาดอ่ืน ๆ 
จะถอนการลงทุน ทําใหราคาสินทรัพยในตลาดอ่ืน ๆ ไดรับผลกระทบดวย และเปนสาเหตุของ
ความผันผวนในตลาดเงินตลาดทุนโลกในระยะหลัง 
                    (3) ความเสี่ยงจากการเพ่ิมขึ้นของราคาทรัพยสินในตลาดเกิดใหมอยางรวดเร็ว  
ราคาทรัพยสินในตลาดเกิดใหมเพ่ิมข้ึนอยางรวดเร็ว เชน ราคาหลักทรัพยโดยรวมของจีนเพ่ิมข้ึน
กวา 3 เทาตัวจากป 2546 (ค.ศ.2003) ถงึป 2550 (ค.ศ.2007) และเม่ือพิจารณาคา P/E ก็พบวาเพ่ิม 
ในระดับสูงมาก จากป 2003 ถึง 2007 ที่ P/E เพ่ิมจาก 12 เปน 30.7 การเพ่ิมข้ึนอยางรวดเร็วน้ี 
เปนการเพ่ิมความเส่ียงตอการแตกตัวของราคาทรัพยสิน 
 
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  

 
 จากขอเท็จจริงดังกลาวจะเห็นไดวา กระแสโลกาภวัิตนดานเงินทุนไดทวีความสําคัญ 
และขยายตัวอยางมากในชวงทศวรรษที่ 20 เปนตนมา และมีแนวโนมเพ่ิมข้ึนอยางตอเนื่อง 
จากปจจัยตาง ๆ ในขณะท่ียังคงตองเผชิญกบัความผันผวนของเงินทุน ดังน้ัน ประเทศไทยยอม
ไดรับผลกระทบจากการขยายตัวของเงินทุนโลกอยางหลีกเลีย่งไมได ซึ่งในบทท่ี 5 จะไดกลาวถึง 
ภาพรวมของโลกาภิวัตนดานเงินทุนที่มีผลตอประเทศไทยตอไป 
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บทที่ 5 
 

โลกาภิวัตนดานเงินทุนและภาพรวมประเทศไทย 
 
5.1 ความสําคัญของการเคลื่อนยายเงินทุนระหวางประเทศตอประเทศไทย 
      (1) การเคลื่อนยายเงินทุนระหวางประเทศมีความสําคัญเพ่ิมขึ้นตอเศรษฐกิจไทย 
       เศรษฐกจิไทยมีความสัมพันธกับการเคลื่อนยายเงินทุนระหวางประเทศสูงข้ึน  
โดยพิจารณาจากสัดสวนมูลคาเงินทุนไหลเขาและไหลออกตอผลิตภัณฑมวลรวมในประเทศ 
เพ่ิมข้ึนจากรอยละ 68.0 ในป 2536 (1993) เปนรอยละ 113.0 ในป 2550 (2007) 
 
แผนภาพ 5.1 สัดสวนของเงินทุนไหลเขาและไหลออกตอผลิตภัณฑมวลรวมในประเทศ 
                      ป 2536 – 2550 (1993 - 2007) 
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Capital inflows+Outflows /GDP

        

หนวย :  รอยละ 

         ที่มา : ขอมูล Capital flows จากธนาคารแหงประเทศไทย (ธปท.) ขอมูลอ่ืน ๆ จาก   
                   สํานักงานคณะกรรมการพัฒนาการเศรษฐกิจและสังคมแหงชาติ (สศช.) 
                   โดย Capital inflows+outflows of Resident and Non Resident 
 
           การลงทุนจากตางประเทศ เมื่อพิจารณาจากสถานะการลงทุนจากตางประเทศสิ้นป 2549  
มีขนาดใหญกวาขนาดของตลาดทุน (Market capitalization) และการใหสินเชื่อธนาคารพาณิชย 
ในชวงเวลาเดียวกัน โดยสถานะการลงทุนดังกลาวคิดเปนรอยละ 76 ของขนาดเศรษฐกิจ  
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แผนภาพ 5.2   สถานะการลงทุนจากตางประเทศ ขนาดตลาดทุน สินเชื่อธนาคารพาณิชย 
                        และขนาดเศรษฐกิจ ณ สิ้นป 2549 (2006) 
 หนวย : ลานลานบาท 
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ที่มา : ขอมูล GDP สศช. ขอมูล Market capitalization จาก ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย     
          และขอมูลอ่ืน ๆ จาก ธปท. 
 
  (2) การลงทุนจากตางประเทศมีความสําคัญตอการลงทุนของประเทศ 

            การลงทุนโดยตรงและการลงทุนในตราสารทางการเงินจากตางประเทศเปนแหลงทุนสําคัญ
สําหรับประเทศไทย สําหรับป 2536 – 2550 (1993 – 2007) มีการไหลเขาตอเนื่องและคิดเปนสัดสวน
รอยละ 16.9 และ 7.2 ของการลงทุนภาคเอกชนของประเทศ และคิดเปนรอยละ 120.7 และ 51.4 ของ
การระดมทุนผานตราสารทุนในประเทศของภาคเอกชนในชวงเวลาเดียวกัน ตามลําดับ อยางไรก็ตาม
ตลาดตราสารหนี้ยังไดรับประโยชนจากการลงทุนจากตางประเทศในระดับตํ่า 
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แผนภาพ 5.3   การลงทนุจากตางประเทศประเภทตาง ๆ และการลงทุนภาคเอกชน 
                        ป 2536 – 2550 (1993-2007)                                                                                                      

 
 FDI เพ่ิมขึ้นชวง

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
       ที่มา : ธนาคารแหงประเทศไทย และสํานักงานคณะกรรมการพัฒนาการเศรษฐกิจ 
                 และสังคมแหงชาติ 
 

     (3) นักลงทุนตางชาติมีบทบาทสูงในตลาดทุนไทย  
         นักลงทุนตางชาติซื้อสุทธิในตลาดหลักทรพัยแหงประเทศไทยจํานวนมาก เชน 118.5 

83. 4 และ 55.0 พันลานบาท ในป 2548  2549 และ 2550 ตามลําดับ และนบัต้ังแตป 2538 – 2550 
มีการซ้ือสุทธิสะสม 356 พันลานบาท ในขณะที่นักลงทุนสถาบันและนักลงทุนรายยอยขายสุทธิ
สะสมมูลคา 75.4 และ 13.3 พันลานบาท ตามลําดับในชวงเวลาเดียวกัน   
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แผนภาพ  5.4   การซ้ือขายสุทธิของนักลงทุนประเภทตาง ๆ ในตลาดหลักทรัพยแหง 
                         ประเทศไทย ป 2538 - 2550 
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หนวย : ลานบาท
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
             ที่มา : ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
5.2 การลงทนุในตางประเทศ 
      (1)  การลงทุนในตางประเทศของไทยอยูในระดับตํ่า 
 เงินทุนสงออกของไทยอยูในระดับตํ่า โดยเฉพาะเงินลงทุนโดยตรงและเงินลงทุนใน
หลักทรัพยในตางประเทศ  สาเหตุหน่ึงเปนเพราะขาดการผลักดันการสงออกเงินทุนและนโยบาย
การควบคุมการสงออกเงินทุนในอดีต สงผลใหเกิดความไมเคยชินตอการลงทุนในตางประเทศ  

      การจํากัดการสงออกเงินทุน หมายถึง การลดโอกาสการกระจายความเสี่ยงและแสวงหา
ผลตอบแทนท่ีสูงข้ึนของเงินทุนไทย ตลอดจนไมสนับสนุนการเพ่ิมขีดความสามารถใน 
การแขงขันของภาคธุรกิจที่ใชการคาและการลงทุนระหวางประเทศในการบริหารตนทุน 
การผลิตและแสวงหาผลตอบแทนท่ีสูงข้ึน 

       เงินทุนสงออกของไทยอยูในระดับตํ่า ชวงป 2536 – 2549 เฉลี่ยปละ 489  343 และ  
1,761 ลานดอลลารสหรฐั และคิดเปนสัดสวนตอ GDP รอยละ 0.3  0.2 และ 1.2 สําหรับ 
เงินลงทุนโดยตรง เงินลงทุนในหลักทรัพย และเงินลงทุนอ่ืน ๆ ตามลําดับ และอยูในระดับตํ่า 
เมื่อเปรียบเทียบกับประเทศในภูมิภาค 
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ตาราง 5.1  สดัสวนเงินทุนสงออกตอเงินทุนนําเขาประเภทตาง ๆ ชวงเวลา  2536-2549 

  
การลงทุน
โดยตรง 

การลงทุนใน
หลักทรัพย 

การลงทุน 
อ่ืน ๆ  รวม 

1. เงินทุนสงออกของไทยเฉลี่ยตอป 
(ลานเหรียญสหรัฐ) 

489 343 1,761 2,563 

2. เงินทุนสงออกของไทยเทียบกับ 
GDP (รอยละ) 

0.3 0.2 1.2 1.7 

ที่มา : ธปท.  
 
แผนภาพ 5.5 เงินทุนสงออก เทียบกบั GDP ในบางประเทศป 2547 - 2549                          
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ที่มา   
1. ประเทศไทย ขอมูลเงินทุนสงออกจากธนาคารแหงประเทศไทย และขอมูล GDP จาก 

สํานักงานคณะกรรมการพัฒนาการเศรษฐกิจและสังคมแหงชาติ 
2. ประเทศมาเลเซีย ขอมูลเงินทุนสงออกและ GDP จาก Department of statistics, Malaysia 

เงินทุนสงออกเฉพาะ เงินลงทุนโดยตรงและเงินลงทุนอ่ืน ๆ 
3. ประเทศญี่ปุน ขอมูลเงินทุนสงออกไมรวม derivatives จาก Bank of Japan และขอมูล 

GDP จาก CEIC 
4. ประเทศสิงคโปร ขอมูลเงินทุนสงออกและ 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 การลงทนุจากตางประเทศ 
 (1) ศักยภาพการดึงดูดการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศมีแนวโนมลดลง  

                  เม่ือพิจารณารายงานการลงทุนโลกประจําป 2550 (World Investment Report 2007) 
ของสหประชาชาติวาดวยการคาและการพัฒนา (United Nations Conference on Trade and 
Development : UNCTAD) พบวาระดับ FDI Potential ของไทยมีตํ่าลงอยางเห็นไดชัด 
 

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  การลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ (Foreign Direct Investment : FDI)  
ของประเทศไทยมี 9.0 พันลานเหรียญสหรัฐ  ตํ่ากวาประเทศสิงคโปร และเวียดนาม 
 
 ตาราง 5.4  FDI inflows ของบางประเทศในเอเชีย   
  
 
 
 
 
 
 
 
 
   
         ที่มา : World Investment Reports (2007) ยกเวนเวียดนาม จาก Ministry of Planning and    
                    Investment และประเทศไทยจากธนาคารแหงประเทศไทย 
 
           จากผลสํารวจภาวะการลงทุนโลกในชวงป 2550-2552 ของ UNCTAD ที่สอบถามบริษัท
ขามชาติขนาดใหญที่มีการลงทุนระหวางประเทศจํานวน 191 ราย ระบุวา ความสะดวกในการ
ลงทุนในประเทศท่ีมีโครงการลงทุนขนาดใหญเปนปจจัยสําคัญท่ีสุด ในการตัดสินใจลงทุน 
รองลงมาเปนเรื่องเสถียรภาพการลงทุน ทักษะของแรงงาน วัตถุดิบ และแหลงเงินทุน สําหรับ
ประเทศท่ีมีความโดดเดนและนาลงทุนที่สุดในชวงป 2550-2552 นั้น จากผลสํารวจพบวาประเทศ
ไทยอยูที่อันดับ 12 ซึ่งจะเห็นไดวาไทยเริ่มมีความนาลงทุนนอยกวาเวียดนามในสายตาของบริษัท
ขามชาติ  
 
 
 
 

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.ฟลิปปนส 2.35 1.85 27.03% 

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

 (2) การลงทนุจากตางประเทศในตลาดทุนตํ่ากวาศักยภาพและตลาดทุนไทยมีขนาดเล็ก 
                      1) ตลาดหุน 
                            เงินลงทุนในตราสารทุนจากตางประเทศของไทยเทียบกับเงินลงทุนใน 
ตราสารทุนของโลกอยูที่รอยละ 0.3 – 0.6 ในชวงป 2545 – 2550 ตํ่ากวาของประเทศสิงคโปรมาก  
ทั้งท่ีประเทศไทยมีขนาดเศรษฐกิจท่ีใกลเคียงกับเศรษฐกิจสิงคโปร 
 

แผนภาพ 5.7 สัดสวนเงินลงทุนในตราสารทุนจากตางประเทศตอเงินลงทุนในตราสารทุนโลก 
                       ของประเทศไทยและสิงคโปร 

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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ขนาดของตลาดหลักทรพัยไทย (SET) ขณะนี้อยูในลําดับทาย ๆ ของตลาดในภูมิภาค
โดยป 2550 มี market capitalization เทากับ 197 พันลานดอลลารสรอ. คิดเปนรอยละ 80 ตอ GDP  
มีขนาดเล็กกวามาเลเซียถึงรอยละ 61 และเริ่มมีขนาดเล็กกวาตลาดอินโดนีเซียแลว  
 
ตาราง 5.5  Market capitalization ของประเทศตาง ๆ           

หนวย : พันลานเหรียญสหรัฐ                                                                        
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
              ที่มา: World Federation of Exchange (2007) 
 
                2) ตลาดตราสารหน้ี 
                     ตลาดตราสารหนี้ของไทยในปจจุบันยังมีขนาดเล็กเม่ือเทียบกับตางประเทศ ยอดคง
คางของตราสารหนี้ทุกประเภทในป 2549 คิดเปนรอยละ 52 ของ GDP ตราสารหน้ีภาครัฐมีมูลคา 
88 พันลานเหรียญสหรัฐ เทากับรอยละ 40 ของ GDP สวนตราสารหน้ีภาคเอกชนมีมูลคา  
27 พันลานเหรียญสหรัฐ คิดเปนรอยละ 12 ของ GDP โดยการออกและเสนอขายตราสารหนี้
ภาคเอกชนจะกระจุกตัวในบริษัทขนาดใหญไมกี่รายท่ีมี rating ดี และสวนใหญเปนการออก 

 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 



 75 

ตราสารหน้ีระยะส้ัน สําหรับตราสารหน้ีภาครัฐที่ออกมากในชวงที่ผานมา คือ พันธบัตรระยะส้ัน
ของธนาคารแหงประเทศไทย เพ่ือดูดซับสภาพคลองสวนเกินในตลาดเงิน สวนพันธบัตรของ 
นิติบุคคลตางประเทศท่ีเสนอขายในประเทศ (baht bond) ในชวงเดียวกันมีมูลคาเพียง 500 
ลานเหรียญสหรัฐ  
 
แผนภาพ 5.8 ตลาดตราสารหน้ี (Asia ex Japan) 

     Government (Outstanding Value: 2007)       Corporate (Outstanding Value: 2007) 
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1,533

722

435
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8
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5%

66%

23%

40%

43%
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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 ความเสีย่งของการเคลื่อนยายเงินทุนระหวางประเทศและการบริหารความเส่ียง 
      (1) หน้ีตางประเทศและความเสี่ยงดานตางประเทศของไทยลดลงตอเน่ือง 
           หน้ีตางประเทศของไทยลดลงตอเน่ือง โดยหนี้ตางประเทศสูงสุดที่ป 2540  

มีมูลคา 109.3 พันลานเหรียญสหรัฐ เปนหน้ีระยะส้ัน 38.3 พันลานเหรียญสหรัฐ ในขณะที่เงินทุน
สํารองระหวางประเทศรวมการทํา forward อยูที่ 8.9 พันลานเหรียญสหรัฐ ในปเดียวกัน  
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หน้ีตางประเทศลดลงตอเนื่องถึงป 2548 กอนเพ่ิมข้ึนในป 2549 และ 2550 ในขณะที่เงินทุน
สํารองระหวางประเทศรวมการทํา forward เพ่ิมสูงข้ึนตอเน่ืองจนมีมูลคา 106.5 พันลานเหรียญ
สหรัฐในป 2550 
 
แผนภาพ 5.9 หน้ีตางประเทศลดลง ขณะที่เงินทุนสํารองระหวางประเทศเพิ่มสูงขึ้น  
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106.5

8.9 

                    ที่มา : ธนาคารแหงประเทศไทย 
 

 (2) การบริหารความเสี่ยงของไทยดีขึ้น                  
                   หลังจากวิกฤคตเศรษฐกิจสถาบันการเงินของไทยมีการเพ่ิมระดับการบริหาร 
ความเส่ียงท่ีดีข้ึน โดยการดําเนินการตาม Financial master Plan  
                  
5.5 สถานการณและประเด็นปญหาดานอ่ืน  

  (1) การลงทุนของประเทศอยูในระดับตํ่าและการลงทุนในโครงสรางพ้ืนฐานยังตํ่า 
        ต้ังแตป 2541 ถึงปจจุบัน ระดับการลงทุนของไทยอยูในระดับตํ่าเม่ือเทียบกับ       

ชวงกอนวิกฤต โดยชวงป 2541 – 2550 การลงทนุตอ GDP เฉลี่ยอยูที่รอยละ 24.5 ในขณะท่ี 
ชวงกอนวิกฤตอยูที่รอยละ 40.7 และจากขอมูลของ IMD ป 2550 ระดับความสามารถใน 
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ดาน Infrastructure ของไทยอยูในระดับตํ่าท่ี อันดับ 48 จากท้ังหมด 55 ประเทศ และเปนสาเหตุ
สําคัญท่ีทําใหระดับความสามารถในการแขงขันของประเทศอยูในอันดับไมสูง   
 
แผนภาพ 5.10 สัดสวนการลงทุนของประเทศไทยอยูในระดับตํ่าตอเน่ืองต้ังแตป 2541 
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ที่มา : สํานักงานคณะกรรมการพัฒนาการเศรษฐกิจและสังคมแหงชาติ 
 

ตาราง 5.6 อนัดับความสามารถในการแขงขันดานตางๆ ของประเทศไทย 

ความสามารถดานตางๆ 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) การขาดการรวมวางแผนและจัดทําเปาหมายดานการเคลื่อนยายเงินทุนระหวาง
ประเทศระยะปานกลางและระยะยาว 
      การเคลื่อนยายเงินทุนระหวางประเทศเปนเรื่องที่สงผลกระทบในวงกวางและ
เกี่ยวของกับหลายหนวยงาน ซึ่งในในอดีตยังขาดการวางเปาหมายดานการเคลื่อนยายเงินทุน
ระหวางประเทศรวมกันระหวางหนวยงานตาง ๆ ที่เกี่ยวของ สงผลใหประสิทธิภาพในการใช
นโยบายตาง ๆ นอยกวาท่ีควร   
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บทที่ 6 
 

สถานการณและแนวโนมเศรษฐกิจฐานราก 
 

ในบทนี้เปนการวิเคราะหสถานการณและแนวโนมที่สําคัญของเศรษฐกิจฐานราก  
โดยวิเคราะหในเรื่องของความยากจน การกระจายรายได การประกอบอาชีพภาคเกษตรกรรม  
ระบบสถาบันการเงินของเศรษฐกิจฐานราก โดยมีประเด็นที่สําคัญ ดังน้ี 

  
      6.1 ปญหาความยากจนมีแนวโนมลดลง ยกเวนชวงหลังวิกฤตเศรษฐกิจ ป 2540  

ความยากจนยังเปนปญหาสําคัญของประเทศท่ีจะตองไดรับการดูแล และที่ผานมาปญหา
ความยากจนผอนคลายลง  ดังจะเห็นไดจากชองวางความยากจนและจํานวนคนจนลดลงมา 
อยางตอเนื่อง โดยในป 2531 ชองวางความยากจนอยูที่ 11.40 ลดลงมาอยูที่ 1.81 ในป 2549   
อยางไรก็ตาม การลดลงที่มีนัยสําคัญจะอยูในชวงป 2537-2539 และขยายตัวเพ่ิมข้ึนใน 
ป 2540-2543 ซึ่งสาเหตุของการลดลงเปนผลมาจากการขยายตัวทางเศรษฐกิจของประเทศ 
ในชวงเวลาน้ัน เมื่อประเทศประสบวิกฤติทางการเงินก็สงผลใหชองวางความยากจนและจํานวน
คนยากจนเพ่ิมข้ึน โดยต้ังแตป 2544 เปนตนมาจนถึงป 2549  ชองวางคนยากจนและจํานวนคน
จนไดลดลง ซึ่งอาจเปนผลมาจากนโยบายรัฐบาลท่ีใหความสําคัญกับประชาชนระดับฐานราก 
 ในขณะเดียวกันเสนความยากจนก็ปรับตัวสูงข้ึนตามตนทุนหรือคาใชจายของบุคคล  
กลาวคือ  เสนความยากจนของประเทศ ณ ป 2531  อยูที่ 633 บาทตอคน/เดือน  และในป 2549 
อยูที่ 1,386 บาทตอคน/เดือน และมีแนวโนมสูงข้ึน  
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ตาราง 6.1 ชองวางความยากจน ความรุนแรงปญหาความยากจน เสนความยากจน 
                สดัสวนคนจน จํานวนคนจน ป 2531-2549 

 
ตาราง 6.2 เสนความยากจน จํานวนตามภาคและเขตพ้ืนที่ ป 2531-2549 
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จํานวนคนจน คือ จํานวนประชากรที่มีรายจายเพ่ือการบริโภคตํ่ากวาเสน             
ความยากจน ซึ่งมีจํานวนลดลงมาโดยตลอด โดยในป 2531 มีอยู 22.1 คน หรือรอยละ 42.21  
ของจํานวนประชากรรวมมาอยูที่ 6.1 ลานคน หรอืรอยละ 9.55 ของจํานวนประชากรรวม  
และมีแนวโนมลดลง แตอยางไรก็ตามในชวงที่ประเทศประสบวิกฤติทางเศรษฐกิจจํานวน       
คนจนก็จะเพ่ิมสูงข้ึน 

6.2 การกระจายรายไดยังเปนปญหาสําคัญโดยเฉพาะกลุมประชากรที่จนท่ีสุดสัดสวนรายได
มีแนวโนมลดลง 

     หากวัดความแตกตางระหวางกลุมท่ีมีรายไดสูงสุดกับกลุมทีม่ีรายไดตํ่าสุด ซึ่งหาได 
จากการนําเอาสัดสวนรายไดของกลุมประชากรรอยละ 20 ที่มีรายไดสูงสุดหารดวยรายไดของ 
กลุมประชากรรอยละ 20 ที่มีรายไดตํ่าสุด พบวา มคีวามแตกตางเปนอยางมาก โดยในป 2547  
กลุมประชากรรอยละ 20 ที่รายไดสูงสุดมีรายไดเปน 12.9 เทาของกลุมประชากรรอยละ 20  
ที่มีรายไดตํ่าสุด ซึ่งหากเปรียบเทียบกับประเทศตาง ๆ ทั้งประเทศท่ีพัฒนาแลว เชน เบลเยียม 
เดนมารก สวีเดน เปนตน และประเทศกําลังพัฒนา เชน บราซิล อินโดนีเซยี มาเลเซีย ฟลปิปนส  
เปนตน พบวา ประเทศไทยมีความแตกตางรายไดระหวางกลุมรายไดสูงสุดกับกลุมรายได        
ตํ่าสุดมากกวาประเทศอ่ืน ยกเวนบราซิลเพียงประเทศเดียว 
ตาราง 6.3 การเปรียบเทียบคาความแตกตางรายไดของประเทศตาง ๆ  
 

ประเทศ ชวงคริสตทศวรรษ 1970 – 1980 ชวงคริสตทศวรรษ 1990 

กลุมประเทศพัฒนาแลว   

เบลเยียม 4.6 3.6 

เดนมารก 7.1 3.6 

สวีเดน 5.6 3.6 

ญี่ปุน 4.3 3.4 

กลุมประเทศกําลังพัฒนา   

บราซิล 26.1 25.5 

ไทย 8.1 13.2 

มาเลเซีย 11.1 11.9 

ฟลิปปนส 8.7 9.7 

อินโดนีเซีย 4.7 5.6 

 ที่มา : สํานักงานคณะกรรมการพัฒนาการเศรษฐกิจและสังคมแหงชาติ 
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 จากขอมูล ในป 2549 กลุมประชากรรอยละ 20 ที่มรีายไดสูงสุด มีสัดสวนการถือครอง
รายไดเกินครึ่งหน่ึงของรายไดของประชากรท้ังประเทศ คือ รอยละ 56.29 ในขณะที่ 
กลุมประชากรรอยละ 20 ที่ยากจนท่ีสุด มีสัดสวนการถือครองรายไดเพียงรอยละ 3.84 เทาน้ัน 
นอกจากน้ี สัดสวนรายไดของประชากรกลุมที่จนท่ีสุดมีการเปลี่ยนแปลงคอนขางนอย  กลาวคือ 
อยูที่รอยละ 4.58 ในป 2531 และอยูที่รอยละ 3.84 ในป 2549 
 

ตาราง 6.4 สดัสวนรายไดของประชากร จําแนกตามกลุมประชากรตามระดับรายได  
                 (Quintile by Income) ป 2531-2549 

 
สําหรับรายไดเฉลี่ยตอคนตอเดือนของกลุมรอยละ 20 ที่ 1 (จนท่ีสุด) เพ่ิมข้ึนมา 

โดยตลอด โดยในป 2531 อยูที่ 244 บาท และในป 2549 อยูที ่1,003 
 หากดูคาสัมประสิทธิ์ความไมเสมอภาค (Gini Coefficient) ลดลงมาอยูที่ 0.493  
ในป 2547 อยางไรก็ตามในป 2549 ปรับข้ึนอีกครั้งเปน 0.515 
 

ตาราง 6.5 สัมประสิทธิ์ความไมเสมอภาค (Gini Coefficient) ของรายไดจําแนกตามภาค  
                 และจําแนกตามเขตพ้ืนที่ ป 2531-2549 
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ตาราง 6.6 รายไดเฉลี่ยตอคนตอเดือน จําแนกตามกลุมประชากรตามระดับรายไดทั่วประเทศ     
                 (Quintile by Income) และพ้ืนที่ ป 2531-2549 

 
การเปลี่ยนแปลงของรายไดเฉลี่ยตอคนตอเดือนของกลุมรอยละ 20 ที่ 1 (จนท่ีสุด)  

เปนสิ่งท่ีนาสนใจเปนอยางยิ่ง เนื่องจากรายไดเฉลี่ยของประชากรกลุมจนท่ีสุดมีการเปลี่ยนแปลง
คอนขางมากเมื่อเทียบกับกลุมอ่ืน ๆ โดยเฉพาะอยางยิ่งในปที่เกิดวิกฤติ รายไดเฉลี่ยของทุกกลุม
จะมีการเปลี่ยนแปลงไปในทิศทางเดียวกัน และเม่ือพิจารณาถึงพ้ืนที่จะพบวารายไดเฉลี่ยของ
ประชากรในเขตชนบทมีการเปลี่ยนแปลงในทางลบสูงกวาเขตเมือง 

 

ตาราง  6.7 การเปลี่ยนแปลงของรายไดเฉลี่ยตอคนตอเดือน จําแนกตามกลุมประชากร 
                  ตามระดับรายไดทั่วประเทศ (Quintile by Income) และพ้ืนที่ ป 2531-2549 
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รายไดของครัวเรือนเฉลี่ยตอเดือนของครัวเรือนยากจนพบวา รายไดหลักของครัวเรือน
ยากจนมาจากคาจางและผลประกอบการเกษตรเปนหลัก ยกเวนครัวเรือนยากจนในเขตกรุงเทพฯ   
 
ตาราง 6.8 รายไดของครัวเรือนเฉลี่ยตอเดือน เฉพาะครัวเรือนยากจนดานรายจาย จําแนกตาม 
                 แหลงท่ีมาของรายได และตามภาคป 2549 

 
 

อยางไรก็ดี  ในภาพรวมรายไดของครัวเรือนเฉลี่ยตอเดือนจะมีแหลงรายไดมาจากคาจาง
และเงินเดือนคิดเปนรอยละ 40.3 กําไรจากการประกอบธุรกิจคิดเปนรอยละ 20.3 และกําไรจาก
การประกอบการเกษตร คิดเปนรอยละ 12.2 
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ตาราง 6.9 รายไดของครัวเรือนเฉลี่ยตอเดือน จําแนกตามแหลงท่ีมาของรายได  
                 และตามภาค ป 2549 

 
 

6.3 จํานวนผูมีอาชีพในภาคเกษตรกรรมมีแนวโนมอยูในระดับสูงตอเน่ือง 
  ประชากรไทยสวนใหญยังคงประกอบอาชีพเกษตรกรรม โดยเฉพาะอยางยิ่ง ประชากร     
ที่อยูในชนบทท่ีมีความยากจน ซึ่งจากตัวเลขป 2549 มีประชากรประกอบอาชีเกษตรกรรมและ 
การประมง จํานวน 12.50 ลานคน ซึง่ใกลเคียงกับตัวเลขในป 2546 ซึ่งเทากับ 12.16 ลานคน  
ทั้งน้ี หากพิจาณาในสวนของการประกอบอาชีพภาคอุตสาหกรรม พบวา มปีระชากรประกอบ
อาชีพในภาคอุตสาหกรรมเพ่ิมข้ึนเล็กนอย โดยในป 2549 มีประชากรประกอบกิจการหรือเปน
แรงงานในภาคอุตสาหกรรมจํานวน 3.0 ลานคน ในขณะที่ในป 2546 มีจํานวน 2.68 ลานคน  
ซึ่งจากขอมูลสถิติชี้ใหเห็นวา ในชวงระหวางป 2546 – 2549 ไมมีการเปลี่ยนอาชีพของประชากร
จากภาคเกษตรกรรมมาเปนภาคอุตสาหกรรมอยางชัดเจน โดยที่ตัวเลขประชากรท่ีประกอบอาชีพ
เกษตรกรรมยังคงอยูในระดับที่สูงคงท่ีจากขอมูลสถิติ พบวาอัตราการวางงานของประเทศไทย 
อยูในระดับที่ตํ่า โดยในป 2549 อยูที ่1.5 ซึ่งถือวาตํ่าที่สุดในรอบ 10 ป 
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ตาราง 6.10  จํานวนประชากรแยกตามสถานภาพกําลังแรงงาน ทั่วราชอาณาจักร 
                     ป 2540 – 2549 
                                                                            หนวย : พันคน 

กําลังแรงงาน ป ประชากร 

รวม ผูมีงาน
ทํา 

ผูวางงาน ผูรอ
ฤดูกาล 

ผูไมอยู
ในกําลัง
แรงงาน 

อัตรา 
การ

วางงาน 

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   ต้ังแตป 2544 สํานักงานสถิติแหงชาติไดเปลี่ยนแปลงขอมูลผูอยูในกําลังแรงงานจาก       
                   13 ปข้ึนไป เปน 15 ปข้ึนไป 
ที่มา :  รายงานผลการสํารวจการทํางานของประชากรท่ัวราชอาณาจักร ป 2540 – 2549;    
           สํานักงานสถิติแหงชาติ 
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ตาราง 6.11 ผูมีงานทํา แยกตามอาชีพ ทั่วราชอาณาจักร ป 2546 – 2549 
                                หนวย : พันคน 

คาเฉลี่ย 
อาชีพ 

2546 2547 2548 2549 

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

1. ผูบัญญัติกฎหมาย ขาราชการระดับ
อาวุโสและผูจัดการ 

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

2. ผูประกอบวิชาชีพดานตาง ๆ 1,221.5 1,330.5 1,410.5 1,450.6 

3. ผูประกอบวิชาชีพดานเทคนิคสาขา
ตาง ๆ และอาชีพท่ีเกี่ยวของ 

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
รานคาและตลาด 

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

6. ผูปฏิบัติงานท่ีมีผีมือในดาน
เกษตรกรรมและการประมง 

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

7. ผูปฏิบัติงานดานความสามารถทาง
ฝมือและธุรกิจการคาท่ีเกี่ยวของ 

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

8. ผูปฏิบัติการโรงงานและเครื่องจักร
และผูปฏิบัติทางดานการประกอบ 

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

9. อาชีพขั้นพ้ืนฐานตาง ๆ ดานการขาย
และใหบริการ 

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

10. คนงานซ่ึงมิไดจําแนกไวในหมวดอืน่ 15.7 25.9 44.1 53.2 

 
ที่มา : รายงานผลการสํารวจการทํางานของประชากรท่ัวราชอาณาจักร ป 2540 – 2549;   
          สํานักงานสถิติแหงชาติ 
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แผนภาพ 6.1  อาชีพของประชากรกลุมรอยละ 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 ระบบการเงินของเศรษฐกิจฐานรากขยายตัวตอเน่ืองและมีบทบาทเพ่ิมขึน้ตอระบบ

เศรษฐกิจ 
 ดังท่ีไดกลาวมาแลววา โอกาสในการเขาถึงแหลงการเงิน ไมวาจะเปนเรื่องการออมหรือการ
ขอสินเชื่อในระบบตลาดเงินของประชากรที่อยูในระดับฐานรากหรือกลุมที่มีรายไดนอยมีคอนขาง
จํากัด ดังน้ัน ประชาชนกลุมน้ีจึงหันมาใชบริการของสถาบันการเงินเฉพาะกิจของรัฐ โดยเฉพาะ
อยางยิ่งธนาคารเพ่ือการเกษตรและสหกรณการเกษตร (ธกส.) รวมทั้งการใชแนวทางการจัดต้ัง
แหลงทุนข้ึนในชุมชนดวยตนเอง เนื่องจากประชากรผูมีรายไดนอยสวนใหญจะอาศัยอยูใน
ชนบท และประกอบอาชีพเกษตรกรรม หรือรับจางทั่วไป ดังจะเห็นไดจากการรวมตัวจัดต้ังเปน
สหกรณในรปูแบบตาง ๆ รวมทั้ง การจัดต้ังเปนองคกรการเงินชุมชน เชน กลุมออมทรพัยตาง ๆ     
โดยการออมและการใชสนิเชื่อของประชาชนในระดับฐานราก เมื่อคิดเปนตัวเงินแลวจะมีจํานวน
ไมถึงกึ่งหนึ่งของการออมและใชสินเชือ่ในระบบสถาบันการเงินพาณิชย โดยตัวเลขอยูทีป่ระมาณ 
1.8-2.0 ลานลานบาท ในขณะที่ตัวเลขเงินฝากและสินเชื่อของระบบธนาคารพาณิชยอยูที่  
6.5 ลานลานบาท โดยไมรวมเงินฝากและสินเชื่อของสถาบันการเงินเฉพาะกิจ 
 แหลงออมและแหลงทุนที่สําคัญของเศรษฐกิจฐานรากมีอยูหลายชองทาง แตที่มีบทบาท
และเปนแหลงออมและแหลงทุนที่สําคัญประกอบดวย 
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 1) สหกรณและกลุมเกษตรกร  
    ขบวนการสหกรณไทยประกอบดวย 3 องคกรสําคัญ คือ 1) กลุมเกษตรกร 2) สหกรณ 
และ 3) ชุมนมุสหกรณ นับเปนหนวยเศรษฐกิจท่ีมีบทบาทสําคัญท้ังทางเศรษฐกิจและสังคม 
ภาคหนึ่งของประเทศ เนื่องจากมีจํานวนองคกร และสมาชิกขององคกรคอนขางมาก โดยแตละ
องคกรมีลักษณะสําคัญ ดังน้ี 
  1. กลุมเกษตรกร คือ องคกรที่เกิดจากการรวมกลุมบุคคลผูประกอบอาชีพ
เกษตรกรรม รวมตัวกันจัดต้ังข้ึนและจดทะเบียนตอนายทะเบียนสหกรณ มีฐานะเปนนิติบุคคล
ตามกฎหมายวาดวยสหกรณ โดยมีจุดมุงหมายเพ่ือรวมกันดําเนินกิจการชวยเหลือซ่ึงกันและกัน
ในการประกอบอาชีพเกษตรกรรม และในปจจุบันกลุมเกษตรกรไทยมีจํานวนท้ังส้ิน 6,444 กลุม 
  2. สหกรณ คือ องคกรท่ีเกิดจากการรวมกลุมบุคคลท่ีประกอบอาชีพอยูใน
หนวยงานเดยีวกันอาชีพเดียวกัน หรือถิ่นฐานอยูใกลเคียงกัน โดยการรวมตัวกันจัดต้ังข้ึนและ 
จดทะเบียนตอนายทะเบียนสหกรณ มีสถานะเปนนิติบุคคล และมีจุดมุงหมายเพ่ือสงเสริม 
ความม่ันคงทางเศรษฐกิจและสังคมของบรรดาสมาชกิภายใตหลักการชวยตนเองและชวยเหลือ 
ซึ่งกันและกันสหกรณตามพระราชบัญญัติสหกรณ พ.ศ. 2542 แบงออกเปน 7 ประเภท คือ  
1) สหกรณการเกษตร 2) สหกรณประมง 3) สหกรณนิคม 4) สหกรณรานคา 5) สหกรณบริการ  
6) สหกรณออมทรัพย และ 7) สหกรณเครดิตยูเนี่ยน โดย 3 ประเภทแรก จัดเปนสหกรณ 
ภาคการเกษตร สวนท่ีเหลืออีก 4 ประเภทหลังจัดเปนสหกรณนอกภาคการเกษตร ปจจุบันมี
จํานวนสหกรณ รวมทั้งส้ิน 7,517 สหกรณ 
  3. ชุมนุมสหกรณ คือ องคกรที่บรรดาสหกรณการเกษตร ประมง นิคม รานคา 
บริการ ออมทรัพยและเครดิตยูเนี่ยนรวมตัวกันจัดต้ังข้ึนและจดทะเบียนตอนายทะเบียนสหกรณ  
มีฐานะเปนนิติบุคคลตามกฎหมายวาดวยสหกรณ โดยมีวัตถุประสงคเพ่ืออํานวยประโยชนแก
บรรดาสมาชิกสหกรณในการประกอบธุรกิจการคา อุตสาหกรรม หรือการบริการ โดยมีระบบ
เครือขายความรวมมือที่พัฒนาข้ึนเปนองคกรกลางระดับสูงสุดของขบวนการสหกรณ  และใน
ปจจุบันมีจํานวนชุมนุมสหกรณรวมทั้งส้ิน 113 แหง 
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แผนภาพ 6.2  สัดสวนของจํานวนกลุมเกษตรกร สหกรณ และชุมนุมสหกรณ 
 
ภาวะเศรษฐกิจทางการเงินของสหกรณไทย
ป 2550 จํานวนท้ังส้ิน 11,572 แหง หรือ 
รอยละ 82.22 ของจํานวนสหกรณไทย
ทั้งหมด ภายใตการรวมตัวของสมาชิก
สหกรณและกลุมเกษตรกร 10.6 ลานคน 
หรือคิดเปนรอยละ 16.56 ของประชากรท้ัง
ประเทศ พบวา จํานวนองคกรเพิ่มข้ึนรอยละ 
3.43 และจํานวนสมาชิกขององคกรเพ่ิมข้ึน
เชนกัน รอยละ 2.76 เมื่อเทียบกับป 2549 
 
 

 
 
ทุน และการลงทุนของสหกรณ 

 ป 2550 สหกรณมีทุนดําเนินงานรวมท้ังส้ิน 895,214 ลานบาท เพ่ิมข้ึนรอยละ 9.04  
เมื่อเทียบกับป 2549 ประกอบดวย ทุนของสหกรณรอยละ 52.57 เงินรับฝากรอยละ 28.50  
และอีกรอยละ 18.93 เปนเงินกูยืมจากแหลงภายนอก 
 หากพิจารณาเปรียบเทียบระหวางทุนของสหกรณกับหน้ีเงินกูยืมจากภายนอก พบวา 
สัดสวนทุนของสหกรณมีมากกวาหนี้ภายนอกถึง 3.10 เทา เพ่ิมข้ึนรอยละ 9.54 เมื่อเทียบกับ 
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ป 2549 โดยทุนสหกรณเพ่ิมข้ึนรอยละ 11.87 ขณะท่ีหนี้ภายนอกเพิ่มข้ึนเพียงรอยละ 2.01 สําหรับ
เจาหนี้รายใหญของสหกรณ ไดแก ชุมนุมสหกรณ และสหกรณ รองลงมาธนาคารพาณิชย  
ในขณะที่ทุนของสหกรณสวนใหญเปนเงินหุนสะสมของสมาชิก ดังน้ี 
ตาราง 6.12 แหลงท่ีมาของเงินทุน 

 
 
 
แผนภาพ 6.3  เปรียบเทยีบแหลงท่ีมาของเงินทุน ป 2550 และป 2549 

 
 การลงทุน การลงทุนโดยรวมของสหกรณขยายตัวเพ่ิมข้ึนรอยละ 9.04 พบวา เงินทุน
ดําเนินงานสวนใหญใชไปลงทุนดานการใหสินเชื่อมากท่ีสุด ซึ่งคิดเปนรอยละ 81.16 ของ 
การลงทุนรวมทั้งส้ิน เพ่ิมข้ึนรอยละ 8.36 เมื่อเทียบกับป 2549 ดังน้ี 
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ตาราง 6.13  แหลงใชไปของเงินทุน 

 
 

แผนภาพ 6.4  เปรียบเทียบแหลงใชไปของเงินทุน ป 2550 และป 2549 

 
 
 ธุรกิจสหกรณและผลประกอบธุรกิจ 
 ป 2550 สหกรณดําเนินธุรกิจใหบริการ 6 ดาน มีปริมาณรวมท้ังส้ิน 1,005,123   
ลานบาทตอป เฉลี่ย 83,760 ลานบาทตอเดือน ขยายตัวเพ่ิมข้ึนรอยละ 10.17 เมื่อเทียบกับ 
ป 2549 โดยธุรกิจใหเงินกูยืม (สินเชื่อ) มีปริมาณธุรกิจมากท่ีสุดอยูที่ 628,492 ลานบาท  
หรือรอยละ 62.53 ของปริมาณธุรกิจรวมท้ังส้ิน เพ่ิมข้ึนรอยละ 1.33 เมื่อเทียบกับป 2549  
ปริมาณของการใหสินเชือ่มากกวาปรมิาณการรับฝากเงินสูงถึง 2.43 เทา ในขณะท่ีภาคธุรกิจ 
ซื้อ-ขาย พบวา ปรมิาณการจัดหาสินคามาจําหนายนอยกวา ปริมาณการรวบรวมพืชผลผลิต 
เพ่ือจําหนาย 0.88 เทา ดังนี้ 
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ตาราง 6.14 ธุรกิจของสหกรณ 

 
แผนภาพ 6.5  เปรียบเทยีบธุรกิจของสหกรณ ป 2550 และป 2549 
 

 
ผลการประกอบธุรกิจของสหกรณ 

 

มีกําไรทุกธุรกิจ โดยรอยละ 89.07 เปน 
ผลกําไรจากธุรกิจสินเชื่อมากท่ีสุด ซึ่ง
โดยรวมธุรกจิขยายตัวเพ่ิมข้ึนทุกดาน ทั้งน้ี 
สมาชิกจะใหความสําคัญกับ 2 ธุรกิจ คือ 
ธุรกิจใหเงินกูยืม และธุรกิจรับฝากเงิน 
คอนขางมากรอยละ 88.27 ของธุรกิจ
ทั้งหมด รายละเอียดของธุรกิจมีดังน้ี 
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ธุรกิจรับฝากเงิน ตลอดป 2550 มีการรับฝากเงินรวมทั้งส้ิน 258,724 ลานบาท เฉลี่ย 
21,560 ลานบาทตอเดือน คิดเปนรอยละ 25.74 ของปริมาณธรุกจิรวมท้ังส้ิน เพ่ิมข้ึนรอยละ 29     
เมื่อเทียบกับป 2549 โดยแบงเปนรับฝากเงินของสมาชิก 243,130 ลานบาท หรือรอยละ 93.97    
 และรบัฝากเงินสหกรณและอ่ืน ๆ 15,594 ลานบาท หรือรอยละ 6.03 โดยรบัฝากประเภท 
ออมทรัพยมากท่ีสุด 
 ธุรกิจใหเงินกูยืม (สินเชื่อ) ตลอดป 2550 ใหสินเชื่อรวมทั้งส้ิน 628,492 ลานบาท  
เฉลี่ย 52,374 ลานบาทตอเดือน คิดเปนรอยละ 62.53 ของปริมาณธุรกิจรวมท้ังส้ิน เพ่ิมข้ึนรอยละ 
1.33 เมื่อเทียบกับป 2549 แยกเปนใหเงินกูยืมแกสมาชิก 598,254 ลานบาท หรอืรอยละ 95.19 และ 
ใหเงินกูยืมแกสหกรณ 30,238 ลานบาท หรือรอยละ 4.81 โดยสวนใหญใหกูยืมระยะยาว (>5ป)  
มากท่ีสุดรองลงมา ระยะส้ัน (1 ป) และระยะปานกลาง (3-5 ป) ตามลําดับ ธุรกิจมีกําไรรอยละ 
89.07 ของผลกําไรท้ังส้ิน 
 ธุรกิจจัดหาสินคามาจําหนาย ป 2550 มีปริมาณการจัดหาสินคาอุปโภค/บริโภคมา
จําหนายรวมทั้งส้ิน 46,954 ลานบาท เฉลี่ย 3,913 ลานบาทตอเดือน คิดเปนรอยละ 4.67   
ของปริมาณธุรกิจรวมท้ังส้ิน เพ่ิมข้ึนรอยละ 15.13 สินคาท่ีจัดหามาจําหนายสวนใหญเปนน้ํามัน 
เชื้อเพลิงมากที่สุด รองลงมาเปนสินคาเพ่ือการเกษตร (ปุย ยา พันธุ และวัสดุการเกษตรฯ)  
และสินคาท่ัวไป ธุรกิจมีกําไรรอยละ 4.23 ของผลกําไรท้ังส้ิน 
 ธุรกิจรวบรวมพืชผลผลิตเพ่ือจําหนาย ป 2550 มีปริมาณการรวบรวมพืชผลผลิตท้ังส้ิน
53,304 ลานบาท เฉลี่ย 4,442 ลานบาทตอเดือน คิดเปนรอยละ 5.30  ของปริมาณธุรกิจรวมท้ังส้ิน 
ขยายตัวเพ่ิมข้ึนจากป 2549 รอยละ 7.38 โดยสวนใหญรวบรวมผลผลิตยางพารามากท่ีสุด 
รองลงมาขาวเปลือกน้ํานมดิบ ธุรกิจมีกําไรรอยละ 2.53 ของผลกําไรท้ังส้ิน 
 ธุรกิจแปรรปู ป 2550 มีปริมาณการแปรรูปสินคารวมท้ังส้ิน 16,686 ลานบาท เฉลี่ย 1,390 
ลานบาทตอเดือน คิดเปนรอยละ 1.66 ของปริมาณธุรกิจรวมท้ังส้ิน โดยสวนใหญแปรรูปนํ้านมดิบ
มากท่ีสุดรองลงมาขาวเปลือก อาหารสัตว ธุรกิจมีกําไรรอยละ 3.02 ของผลกําไรท้ังส้ิน 
 ธุรกิจใหบรกิารอื่น ป 2550 การใหบรกิารดานอ่ืน ๆ แกสมาชกิรวมทั้งส้ิน 963 ลานบาท 
เฉลี่ย 802 ลานบาทตอเดือน คิดเปนรอยละ 0.09 ของปริมาณธุรกิจรวมท้ังส้ิน เพ่ิมข้ึนรอยละ 3.22    
เมื่อเทียบกับปกอน ธุรกิจมีกําไรรอยละ 1.14 ของผลกําไรท้ังส้ิน 
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 ภาวะหนี้ และการออมเงนิของสมาชกิ 
 สมาชิกสหกรณทั่วประเทศมีหน้ีสินรวมทั้งส้ิน 729,976 ลานบาท เฉลี่ย 69,004 บาท 
ตอคน เพ่ิมข้ึนรอยละ 6.01 เมื่อเทียบกับป 2549 โดยมีรายไดเฉลี่ยเดือนละ 16,613 บาท เพ่ิมข้ึน
รอยละ 26.50 และรายจายเฉลี่ยเดือนละ 13,698 บาท เพ่ิมข้ึนรอยละ 29.97 สวนเงินออมของ
สมาชิกสหกรณ ทั่วประเทศมีจํานวนท้ังส้ิน 628,234 ลานบาท เฉลี่ย 59,386 บาทตอคน เพ่ิมข้ึน
เชนกันหรือรอยละ 7.93 เมื่อเทียบกับป 2549 หากเปรียบเทียบระหวางหนี้กับเงินออมของสมาชิก 
พบวา สมาชิกมีหน้ีมากกวาเงินออม 1.16 เทา ลดลงรอยละ 0.02 เมื่อเทียบกับป 2549 โดยหนี้เงิน
กูยืมของสมาชิกสวนใหญเปนหนี้ระยะยาวเกินกวา 1 ป สวนเงินออมของสมาชิก แยกเปนเงินฝาก
ระยะฝากส้ันไมเกิน 1 ป รอยละ 38.59 และเงินหุนสมสะเปนระยะยาว ถอนไดเมื่อลาออก  
รอยละ 61.41 ดังน้ี 
 
ตาราง 6.15  หน้ีสินและการออมของสมาชิกสหกรณ 
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 2) องคกรการเงินชุมชน 
การท่ีคนกลุมใหญของประเทศไมมีเงินทุนของตนเอง ขาดโอกาสท่ีจะเขาถึง

แหลงเงินทุนในระบบ เนื่องจากมีอาชีพท่ีรายไดไมแนนอน ขาดหลักทรัพยคํ้าประกันในการ    
ขอสินเชื่อ รวมทั้งข้ันตอนการเขาถึงบริการยุงยากซับซอน ทาํใหตองพ่ึงแหลงเงินกูนอกระบบ  
ซึ่งอัตราดอกเบี้ยสูง ชุมชนหลายแหงจึงไดคิดต้ังกองทุน/กลุมออมทรัพยของตนเองข้ึนมา เพ่ือ
เปน “ทํานบ” กั้นเงินของชุมชนไวภายในหมูบาน/ชุมชน ที่สมาชิกไดมาออม/กูยืมไปใช
ประโยชน 

จากจุดเริ่มตนของกลุมออมทรัพยที่ชวยใหสมาชิกไดมีการออมรวมกัน และมี
แหลงเงินกูยืมภายในชุมชน ไดนําไปสูการพัฒนาของชุมชนในดานอ่ืนๆ ติดตามมามากมาย  
อีกทั้งกลุมออมทรัพยเปนเครื่องมือสําคัญในการ “รวมคน รวมเงิน รวมคิด” ทําใหคนในชุมชน
ไดมาพูดคุยแลกเปลี่ยนเรียนรูรวมกนั และการมีเงินทุนของชุมชนเอง ยังทําใหชุมชนสามารถ 
คิดริเริ่ม ตัดสินใจในการกําหนดทิศทาง กิจกรรมการพัฒนาดานตาง ๆ ไดดวยตนเอง 
มีความสามารถในการบรหิารจัดการ โดยเริ่มจากกิจกรรมออมทรัพยไดขยายไปสูการพัฒนา 
ดานตาง ๆ เชน การพัฒนาอาชีพรายได/ธุรกิจชุมชน สวัสดิการชุมชน การพัฒนาที่อยูอาศัยและ
สิ่งแวดลอม ซึ่งถือไดวากลุมออมทรัพยหรือองคกรการเงินชุมชนเปนฐานกองทุนการพัฒนาเพ่ือ
การพ่ึงตนเองของชุมชน 

กลุมออมทรพัย หรือท่ีเรยีกรวม ๆ วา “องคกรการเงินชุมชน” เกิดข้ึนมาต้ังแต      
ป 2508 ที่เกดิจากการรวมตัวกันของชุมชนหรือโดยการริเริ่มของผูนําชุมชน องคกรการเงิน
รูปแบบตาง ๆ ของชุมชนไดขยายตัวเร็วข้ึน เชน ในชุมชนเมือง กทม.ไดเกิดกลุมออมทรพัยตางๆ 
และในชนบทไดเกิดธนาคารขาว กลุมสมุนไพร กลุมอาชีพ และกลุมสัจจะสะสมทรัพย เปนตน 

ปจจุบัน มีองคกรการเงินระดับฐานรากแบบพ่ึงตนเองประมาณ 48,774 กลุม 
สมาชิกรวมประมาณ 9,043,869 คน เงินออมรวมประมาณ 13,126 ลานบาท (ขอมูล ณ มกราคม 
2550) สรุปไดดังน้ี 

• กลุมธุรกิจชมุชนและอาชีพ 16,276 องคกร สมาชิกรวม 1.25 ลานราย  
มีเงินออมรวม 831 ลานบาท  

• กลุมวัฒนธรรมและภูมิปญญาทองถิ่น 1,671 องคกร สมาชิกรวม 84,143 ราย       
มีเงินออมรวม 164 ลานบาท 
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• กลุมสวัสดิการ 3,843 องคกร สมาชิกรวม 990,554 ราย มีเงินออมรวม  
141 ลานบาท 

• กลุมสิ่งแวดลอมและทรพัยากร 2,627 องคกร สมาชิกรวม 165,973 ราย  
มีเงินออมรวม 253 ลานบาท  

• กลุมองคกรการเงิน 23,661 องคกร สมาชิกประมาณ 6.5 ลานราย มีเงินออม
ประมาณ 11,914 ลานบาท 

• กลุมอ่ืน ๆ จํานวน 696 องคกร สมาชิก 84,068 คน มีเงินออมประมาณ 22.49  
ลานบาท 
 3) กองทุนหมบูานและชมุชนเมือง 
  กองทุนหมูบานและชุมชนเมืองที่รัฐบาลจัดต้ังข้ึนเปนอีกชองทางหน่ึงในการ
เขาถึงแหลงเงินกูของประชาชนในแตละหมูบาน ซึ่งมีอยูประมาณ 80,000 กองทุน ๆ ละ  
1 ลานบาท และขอมูล ณ สิ้นป 2550 กองทุนหมูบาน นอกจากจะเปนแหลงเงินกูใหกับประชาชน 
ในแตละหมูบาน และชุมชนเมืองแลวยังเปนแหลงออมของประชาชนดวย โดยขณะน้ีมีเงินออม
ของภาคประชาชนอยูในกองทุนหมูบานจํานวนกวา 30,000 ลานบาท 

4) สถาบันการเงินเฉพาะกิจของรัฐ 
  แหลงออมและแหลงสินเชื่อท่ีมีบทบาทสําคัญของประชาชนระดับฐานรากอีก
แหลงหนึ่ง คือ ธนาคารเพ่ือการเกษตรและสหกรณการเกษตร (ธกส.) และธนาคารออมสิน 
โดยมียอดเงินฝากและยอดสินเชื่อรวมกันอยูที่ 1,157,946 ลานบาท และ 919,638 ลานบาท 
ตามลําดับ โดย ธกส. มียอดเงินฝากจํานวน 514,000 ลานบาท และยอดสินเชื่อจํานวน 450,000 
ลานบาท สําหรับธนาคารออมสินมียอดเงินฝากจํานวน 643,946 ลานบาท และยอดสินเชื่อจํานวน 
 469,638 ลานบาท ซึ่งลูกคาของ ธ.ก.ส. สวนใหญเปนเกษตรกร และมีจํานวนประมาณ 4 ลาน
ครัวเรือน ในขณะที่ลูกคาของธนาคารออมสินสวนใหญเปนผูมีรายไดนอย 
       6.5 ระบบการเงินเศรษฐกิจฐานรากมีการดําเนินงานท่ีมีประสิทธิภาพมากขึ้น 
  หากพิจารณาสถานะทางการเงินของสถาบันการเงินและองคกรการเงินของเศรษฐกิจ 
ฐานรากโดยรวมแลวจะเห็นวามีประสิทธิภาพมากข้ึน โดยสหกรณในภาพรวมท้ังประเทศ  
ป 2550 พบวา มียอดสินทรัพย รวมทั้งส้ิน 895,214 ลานบาท ทุนของสหกรณ 470,613 ลานบาท 
มีหน้ีภายนอกเพียง 151,584 ลานบาท และมูลคาธุรกิจในรอบป 1,005,123 ลานบาท สงใหผล 
การดําเนินงานมีกําไรท้ังสิ้น 30,837 ลานบาท ดังน้ัน จึงถือวาสถานะทางการเงินป 2550  
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ยังมีสภาพที่คลองตัวไมนาเปนหวง ประกอบกับดัชนีชี้วัดทางการเงินสวนใหญอยูในเกณฑ 
ที่เพ่ิมข้ึน ดังนี้ 
ตาราง 6.16 เปรียบเทียบอัตราสวนทางการเงิน ป 2550 และป2549 

 
 ผลประเมินคุณภาพการควบคุมภายในของสหกรณโดยรวม ป 2550 พบวา สหกรณมี 
ชั้นคุณภาพการคุมภายในสวนใหญอยูในระดับมาตรฐานชั้น 3 (พอใช) รอยละ 32.64 อยูระดับ 
ชั้น 1-2 (ดี– ดีมาก) รอยละ 29.64 และอีกรอยละ 37.71 อยูตํ่ากวามาตรฐาน ชั้น 4-5 (ควรปรับปรุง
และตองแกไข) ตามลําดับ แตอยางไรก็ตาม พบวา จํานวนสหกรณที่มีการควบคุมภายอยูในชั้น 1 
(ดีมาก) มีจํานวนลดลงรอยละ 10.00 ชั้น 2 (ดี) เพ่ิมข้ึนรอยละ 0.24 ชั้น 3 (พอใช) เพ่ิมข้ึนรอยละ 
4.78 ชั้น 4 (ควรปรับปรงุ) ลดลงรอยละ 4.51 และชั้น 5 (ตองแกไข) กลับเพ่ิมข้ึนรอยละ 9.46 
ตามลําดับ 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 99 

ตาราง 6.17  การจัดลําดับคุณภาพของสหกรณ 

 
 ทั้งน้ี ยังมีสหกรณหลายแหงไมมีการจัดจางเจาหนาที่บัญช ีจึงสงผลตอประสิทธิภาพ 
การบริหารองคกร และขาดขอมูลเพ่ือการบริหารงานที่ถูกตองครบถวนและทันเวลา  
เพ่ือประกอบ การตัดสินใจกําหนดนโยบายและแผนงาน รวมถึงควรตองปรับปรุงแกไขและ
พัฒนาระบบการควบคุมภายในระดับท่ีอยูตํ่ากวามาตรฐานกอนท่ีจะมีปญหามากข้ึนจนไมอาจแกไข
ไดอันจะสงผลตอธุรกิจสหกรณในอนาคต 
 ป 2550 เผชิญกับปจจัยเส่ียงจากการชะลอตัวของเศรษฐกิจโลกที่เกิดข้ึนตอเนื่องเปนปที่ 3 
อาทิ เงินบาทแข็งคา ราคาน้ํามัน ราคาสินคาโดยเฉพาะกลุมอาหารท่ีปรับตัวสูงข้ึน และปญหา
สินเชื่ออสังหาริมทรัพยดอยคุณภาพ (ซับไพรม) ของสหรัฐประเทศคูคา กระทบเศรษฐกิจไทย
และสงผลตอเศรษฐกิจโดยรวมของสหกรณไทย ทั้งการลงทุน การบริโภค และภาระการผอน
ชําระหน้ีของสมาชิก แตธุรกิจสหกรณยังสามารถฝาวิกฤติและดําเนินงานไปไดโดยมีผลกําไร 
ในภาพรวม 
 สําหรับเศรษฐกิจป 2551 ยังเปราะบาง มีปจจัยลบที่มีผลกระทบเศรษฐกิจไทย 3 เรื่องใหญ  
คือ การเมือง เงินบาทแข็งคา และราคานํ้ามัน ผนวกปญหาอสังหาริมทรัพยดอยคุณภาพ  
(ซับไพรม) ของสหรัฐ ประเทศคูคา แตเชื่อวาผลกระทบจากปญหาดังกลาวจะกระทบธุรกิจสหกรณ
นอยกวาธุรกิจทั่วไป อยางไรก็ตามหากสหกรณมีมาตรการท่ีเหมาะสมไวรองรับปญหาที่อาจ
เกิดข้ึน เชื่อวาแนวโนมเศรษฐกิจสหกรณในป 2551 จะสามารถเดินหนาตอไปไดอยางตอเนื่อง  
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โดยคาดวามูลคาธุรกิจสหกรณไทยจะเติบโตเพ่ิมข้ึนถึง 1.2 ลานลานบาท และมีทุนดําเนินงาน 
หรือ ทรัพยสินเพ่ิมข้ึนถึง 1 ลานลานบาท รวมถึงทุนของสหกรณที่เพ่ิมข้ึนกวา 5 แสนลานบาท 
ในป 2551 
 สําหรับ ธกส. และธนาคารออมสินก็มีผลการดําเนินงานที่ดี มีกําไรเพ่ิมข้ึนมาโดยตลอด
ในชวง 3-4 ปทีผานมา อีกทั้งธนาคารท้ังสอง มีกลไกและเครื่องมือในการบริหารความเส่ียงที่มี
ประสิทธิภาพสูงข้ึน ประกอบกับมีกฎเกณฑในการกํากับดูแลท่ีเทียบคียงกับธนาคารพาณิชย 
และในการดําเนินการของ ธกส. และธนาคารออมสิน นับไดวามีบทบาทสําคัญตอเศรษฐกิจ 
ฐานราก เนื่องจากเปนแหลงออมและแหลงทุนที่สําคัญของประชาชนระดับฐานราก โดยเฉพาะ
อยางยิ่ง เกษตรกรและผูมีรายไดนอยนอกจากนี้ ในชวงวิกฤตเศรษฐกิจ ป 2540 รัฐบาลใช ธกส. 
และธนาคารออมสิน เปนเครื่องมือในการบรรเทาความเดือดรอนใหกับเศรษฐกิจฐานราก และ
เปนเครื่องมือในการพัฒนาและและยกระดับคุณภาพชีวิตใหกับประชาชนในระดับฐานรากดวย 
 อยางไรก็ดี สําหรับองคกรการเงินชุมชน การบรหิารจัดการยังตองมีการพัฒนาและ
ปรับปรุง เนื่องจากความหลากหลายของบุคลากรท่ีเกี่ยวของ รวมทั้งพ้ืนฐานของการจัดต้ังท่ีไมอยู
ในกรอบของการกํากับดูแลของหนวยงานใด ซึ่งหากองคกรการเงินเหลาน้ันมีปญหายอมสงผล
กระทบตอประชาชนที่เกี่ยวของ ซึ่งสวนใหญเปนประชาชนผูมีรายไดนอย 
 

6.6 โลกาภิวตันดานเงินทุนกับเศรษฐกิจฐานราก  
  เปนที่ชัดเจนวา เมื่อระบบเศรษฐกิจของประเทศประสบวิกฤต เศรษฐกิจฐานรากก็

ยอมจะไดรับผลกระทบดวย แตเนื่องจากวิกฤตเศรษฐกิจอาจเปนผลมาจากปจจัยตาง ๆ มากมาย 
อาทิ การเปลี่ยนแปลงของราคาสินคาเศรษฐกิจอยางรุนแรง เชน ราคาน้ํามัน ราคา community  
อ่ืน ๆ  การเปลี่ยนแปลงอัตราดอกเบี้ย หรืออัตราแลกเปลี่ยนที่รุนแรง รวมท้ังปญหาเศรษฐกิจของ
ประเทศคูคาหลัก เปนตน ซึ่งปจจัยสําคัญปจจัยหน่ึงท่ีกอใหเกิดประโยชนและผลกระทบตอ
เศรษฐกิจของประเทศและเศรษฐกิจฐานราก นั่นคือ โลกาภิวัตนดานเงินทุน เนื่องจากการไหลเขา
หรือไหลออกของเงินทุนจะมีผลกระทบทั้งดานบวกและดานลบตอระบบเศรษฐกิจ กลาวคือ การ
ไหลเขามาของเงินทุนเพ่ือลงทุนใน real sector ยอมกอใหเกิดการจางาน ไมวาจะเปน skills และ 
unskills labor ก็ตาม ยอมจะนํามาซึ่งรายไดตอประชาชนกลุมตาง ๆ ซึ่งรวมถึงระดับฐานราก 
ในขณะเดียวกับการไหลออกของเงินทุนหรือการยายฐานการผลิตยอมจะสงผลกระทบตอรายได
ของแรงงาน โดยเฉพาะอยางยิ่งระดับฐานราก เนื่องจากระดับความรูและฝมืออยูในระดับตํ่า  
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จึงไมสามารถท่ีจะหาแหลงงานทดแทนไดในเวลาอันรวดเร็ว 
 ในขณะเดียวกับการเปลี่ยนแปลงของตนทุนเงินของเงินทุนภายใตกระแสโลกาภิวัตน 
ก็ยอมจะสงผลกระทบตอเศรษฐกิจฐานรากไดเชนกัน เนื่องจากสถาบันการเงินและการเงิน 
ระดับฐานรากยังมีความเชื่อมโยงกับตลาดเงิน ดังนั้น เมื่ออัตราดอกเบี้ย หรือตนทุนเงินตางชาติ 
เพ่ิมข้ึนจะสงผลใหตนทุนเงินในประเทศของสถาบันการเงินกลุมตางๆเพ่ิมตามไปดวยเชนกัน 
 อยางไรก็ดี ในกรณีที่สถาบันการเงินและองคกรการเงินระดับฐานรากมีความเขมแข็ง  
มีประสิทธิภาพ รวมทั้งมีเงินทุนสวนเกินก็สามารถนําเงินทุนสวนเกินนี้ไปหาประโยชน หรือเปน
การกระจายความเสี่ยงใหกับตนเองไดดวย 
 
แผนภาพ 6.6  ชองทางการไหลเขาของเงินทุนภายใตกระแสโลกาภิวัตนที่มีผลตอ            
                       เศรษฐกิจฐานราก 
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บทที่ 7 
 

ความทาทายจากกระแสโลกาภิวัตนดานเงินทุน 
และแนวทางรองรับของเศรษฐกิจฐานราก 

 
7.1   ความทาทายจากกระแสโลกาภิวัตนดานเงินทุนตอเศรษฐกิจฐานราก  
        ความทาทายของกระแสโลกาภิวัตนดานเงินทุนมีมากตอเศรษฐกิจประเทศตลอดจน          
ตอเศรษฐกิจฐานราก จากการวิเคราะห35 พบวา เงินทุนโลกมีแนวโนมขยายตัวอยางรวดเร็ว 
และตอเนื่อง โดยความทาทายสําคัญคือ ทําอยางไรจึงจะสรางประโยชนตอประเทศจาก
สถานการณดังกลาวและในขณะเดียวกันทําอยางไรในการจัดการผลกระทบทางลบอยาง
เหมาะสม  

ในการวิเคราะหเชิงรวม36 พบวาประเทศไทยสรางประโยชนจากกระแสโลกาภิวัตน         
ดานเงินทุนไดในระดับตํ่าเม่ือเทียบกับหลายประเทศเพ่ือนบาน ทั้งในการดึงดูดการลงทุน  
โดยตรงและการลงทุนในตราสารทางการเงินจากตางประเทศ ในขณะเดียวกันมีการใชประโยชน 
จากการลงทุนในตางประเทศท่ีตํ่า  ทั้งนี้สาเหตุหน่ึงมาจากการขาดความ รวมมือของหนวยงาน   
ที่เกี่ยวของในการวางนโยบายและจัดทําแผนในอดีต  ซึ่งการจัดทําแผนนี้ตองมีการวิเคราะหวา 
ควรสรางประโยชนจากสถานการณตาง ๆ อาทิ การที่ประเทศไทยอยูในภูมิภาคเอเชียที่เศรษฐกิจ
ของกลุมขยายตัวสูงท่ีสุดในโลก ในขณะเดียวกันตองเตรียมตัวรองรับปญหาเศรษฐกิจและ 
ความผันผวนของตลาดการเงินโลก ตลอดจนเรื่อง Sovereign Wealth Funds (SWF) และ  
Hedge Funds ที่ทวีบทบาทสําคัญในเวทีโลก 

การดําเนินนโยบายที่เหมาะสมชวยสรางประโยชนจากเงินทุนโลก โดยเพ่ิมการลงทุนและ
เงินทุนสําหรับประเทศ และประโยชนทางออมคือการชวยเพิ่มประสิทธิภาพตลาดการเงิน เพ่ิม
ประสิทธิภาพการผลิต สงผลใหเศรษฐกิจขยายตัวและมีการจางงานเพ่ิม ซึ่งทายที่สุดยอมสงผลดี
ตอเศรษฐกิจฐานรากในดานของรายไดและการจางงาน แตหากมีการดําเนินนโยบายและบริหาร
จัดการที่ไมดียอมลดประโยชนจากเงินทุนโลก รวมท้ังประโยชนตอเศรษฐกิจฐานรากเชนกัน  
ตามแผนภาพ 7.1  
                                                           
35 รายละเอียดในบทที่ 4 
36 รายละเอียดในบทที่ 5 
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การดําเนินนโยบายในการจัดการผลกระทบทางลบ มีความสําคัญกับเศรษฐกิจฐานราก 
เนื่องจากขอเท็จจริงท่ีวาเศรษฐกิจฐานรากมีความสามารถในการรองรับการเปลี่ยนแปลงตํ่าจาก
เงินทุนและเงินออมตํ่า ตลอดจนความรูความสามารถ และมักไดรับผลกระทบในสัดสวนท่ีสูงเมื่อ
เทียบกับกลุมอ่ืน ๆ โดยเฉพาะเมื่อเกิดวิกฤตเศรษฐกิจ  

 
แผนภาพ 7.1 โลกาภิวัตนดานเงินทุน และเศรษฐกิจฐานราก 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
ความทาทายของกระแสโลกาภิวัตนดานเงินทุน ตอเศรษฐกิจฐานรากท่ีสําคัญมี 4 ดาน37

ดังน้ี 

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

2. ลดการผันผวนของการบรโิภค   2. เพ่ิมการผันผวนการบรโิภค
3. ลดโอกาสการเกิดวิกฤต               3. ปญหาวิกฤตเศรษฐกิจ

4. กระจายรายได

ประโยชน                              
1. เพ่ิมรายได 
เพ่ิมการจางงาน          

2 เขาถงึเงินทุน.

เศรษฐกิจฐานราก

โทษ
1. ลดรายได (แขงขนัเพ่ิม)
ตกงาน (แขงขนัเพ่ิม/ไมมีทักษะ)

2. เงินทุนลด/หนี้เพ่ิม/
3. จนลงเชิงเปรยีบเทียบ 
4. ปญหาวิกฤต 

 ระบบเศรษฐกิจ

ประโยชนทางออม
- เพ่ิมประสิทธิภาพตลาดการเงิน
- เพ่ิมประสิทธิภาพการผลิต/การลงทุน  
- พัฒนาสถาบันและหนวยงานที่เก่ียวของ
- เพ่ิมความโปรงใสและธรรมาภบิาล
- เพ่ิมวินัยการใชนโยบายเศรษฐกิจ 

เพ่ิมเงินทุน และการลงทุน

การสงออกเงินทุนของภมูิภาคเอเชีย

บทบาทเพ่ิม SWFs & Hedge Funds

โอกาสเกิดวิกฤต

ความผันผวนของเศรษฐกิจการเงินโลก

บทบาทเพ่ิม Portfolio + Hot money 

โล
กา
ภิวั

ตน
ดา

นเ
งิน

ทุน

                                                           
37 ประยุกตจาก Nissanke and Thorbecke (2006) อางถึงในบทท่ี 2  ในทางทฤษฎีเงินทุนโลกกระทบอัตราแลกเปล่ียนและ
ราคาสินคา แตจากทดสอบในจากแบบจําลองพบวาสําหรับประเทศไทย ผลกระทบตออัตราแลกเปล่ียนและราคาสินคา 
มีไมมาก   
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  (1) ดานรายไดและการจางงาน : ควรทําอยางไรเพ่ือใหเกิดการสรางรายไดและสรางงาน
ตอเศรษฐกิจฐานราก ในขณะที่ปองกันและจํากัดผลกระทบดานลบ ? 
         เงินทุนโลกมีสวนชวยสนับสนุนการขยายตัวของเศรษฐกิจ จากการเพ่ิมระดับ 
การลงทุน ตลอดจนการเพ่ิมประสิทธิภาพตลาดการเงิน และการเพิ่มประสิทธิภาพการผลิต  
ซึ่งเปนผลดีตอระบบเศรษฐกิจ รวมทั้งเศรษฐกิจฐานราก จากการจางงานและรายไดที่เพ่ิมข้ึน  
        จากการวิเคราะหโดยใช CGE Capital Flow Model พบวา เศรษฐกิจฐานรากได
ประโยชนจากการเพ่ิมข้ึนของรายไดรอยละ 6.7 ตอป38 ในขณะที่กลุมรายไดสูงสุด 20%  
ไดประโยชนจากการเพ่ิมข้ึนของรายไดรอยละ 11.3 ตอป โดยภาคท่ีไดรับประโยชนสงูคือ
ภาคอุตสาหกรรม ภาคขนสงสื่อสารและภาคกอสราง โดยภาคท่ีไดประโยชนนอยคือ 
ภาคเกษตรกรรม 
         อยางไรก็ตาม การแขงขันที่สูงข้ึน จากการลงทุนของตางชาติ สงผลใหมีการเปลี่ยน
วิธีการทําธุรกิจและการผลิต โดยเฉพาะการเพ่ิมข้ึนของผลผลิตในอุตสาหกรรมท่ีเกี่ยวของกับการ
สงออก ตลอดจนกระทบผูผลิตท่ีมีประสิทธิภาพตํ่าและแรงงานท่ีไมมีฝมือ จะไดรับผลกระทบ
ทางลบ อาทิ รายไดลดลง หรือถูกเลิกจาง สําหรับการประเมินผลกระทบกลุมผูมีประสิทธิภาพใน
การผลิตตํ่า ตลอดจนการเลิกจางงานน้ัน ทําไดยากเน่ืองการขาดขอมูล 
        นอกจากน้ี การลงทนุในตางประเทศ โดยเฉพาะการยายฐานการผลิต เพ่ือลดตนทุน 
สงผลใหการจางงานและรายไดของประชาชนบางกลุมในประเทศลดลง อยางไรก็ตาม 
ในปจจุบันจากขอมูลการลงทุนโดยตรงในตางประเทศท่ีตํ่า บงชี้วาประเทศไทยยังประสบปญหา
นี้ไมมาก  

   (2) ดานการกระจายรายได : ควรทําอยางไรเพ่ือใหเกิดการกระจายรายไดที่เปนธรรม
มากขึ้น ? 
          เงินทุนโลกมีสวนชวยสนับสนุนการขยายตัวของเศรษฐกิจ ชวยสรางงานและ 
เพ่ิมรายได อยางไรก็ตาม การเพ่ิมของการจางงานและรายไดนี้ เปนไปอยางไมเทาเทียมกัน  
โดยกลุมที่มทีุนและมีความรูสูงกวามักไดรับประโยชนในสัดสวนท่ีสูงกวา สงผลใหการกระจาย
รายไดของประเทศแยลง 

                                                           
38. รายละเอียดการวิเคราะหในบทท่ี 3 
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        จากการวิเคราะหโดยใช CGE Capital Flow Model39 พบวา กลุมที่รวยที่สุด 20%       
ไดประโยชนโดยเฉลี่ยมากกวา 25 เทา เมื่อเทียบกับกลุมที่จนท่ีสุด 20% หรือกลุมเศรษฐกิจ 
ฐานราก ซึ่งสงผลทางลบตอการกระจายรายได  อยางไรก็ตาม ผลกระทบนี้ไมสูงนัก จากผล 
การประเมินสําหรับระยะเวลา 10 ป พบวา สัดสวนรายไดกลุมทีร่วยที่สุดตอกลุมจนท่ีสุด  
เพ่ิมข้ึนจาก  14.7 ในปฐาน (ใชป 2549 ที่เปนขอมูลลาสุด) เปน 15.1 ใน 10 ปขางหนา                    

   (3) ดานการเขาถึงแหลงเงินทุนและการใชประโยชนจากการลงทุนในตางประเทศ :      
ควรทําอยางไรเพ่ือเพ่ิมการเขาถึงเงินทุนของเศรษฐกิจฐานราก และสามารถใชประโยชนจาก 
การลงทุนในตางประเทศ ? 

          กระแสโลกาภิวัตนดานเงินทุนสงผลใหตลาดการเงินมีประสิทธิภาพมากข้ึน  
และมีเงินทุนมากข้ึน อยางไรก็ตามประโยชนมักตกกับบริษัทขนาดใหญ และกลุมผูสงออก 
รายใหญ ในขณะท่ีมีแนวโนมทําใหบริษัทขนาดยอมไดรับทุนลดลง และโดยเฉพาะเม่ือเกิด 
การลดลงของเงินทุนอยางฉับพลัน เงินทุนสําหรับบริษัทขนาดยอม ตลอดจนกลุมผูมีรายได 
ปานกลางและกลุมผูมีรายไดนอยจะมีจํานวนลดลงอยางรวดเร็ว  ในขณะที่บริษัทขนาดใหญ  
และกลุมผูสงออกรายใหญยังมีการเขาถึงแหลงเงินทุนไดอยู 

           สําหรับการลงทุนในตางประเทศ เศรษฐกิจฐานรากตลอดจนองคกรการเงินระดับ
ฐานรากมีโอกาสใชประโยชนนอย  ทัง้จากขาดความรูและความพรอมในการลงทุน ในขณะท่ี
บริษัทขนาดใหญ และกลุมผูสงออกรายใหญมีการใชโอกาสที่มากกวา  

  (4) ดานการเกิดความผันผวนและวิกฤตเศรษฐกิจ : ควรทําอยางไรเพ่ือปองกันและ 
ลดผลกระทบของปญหาความผันผวนและวิกฤตเศรษฐกิจ ? 
           ผลกระทบของวิกฤตเศรษฐกิจมักสงผลลบตอผูมีรายไดนอยในสัดสวนท่ีสูง
เนื่องจากเปนกลุมที่มีระดับการออมตํ่า  มีทรัพยสินนอย หรอืมีหน้ีสินในสัดสวนท่ีสูง ดังเชน 
กรณีของวิกฤตเศรษฐกิจที่เกิดข้ึนในประเทศไทยในป 2540  ที่สงผลใหเกิดคนยากจนเพ่ิมข้ึน
อยางรวดเร็ว จากจํานวนผูยากจน 6.8 ลานคนในป 2539 เปน 9.9 ลานคนในป 2541 เพ่ิมข้ึนกวา 
3.3 ลานคน หรือกวารอยละ 48 ทั้งท่ีสาเหตุของการเกิดวิกฤตไมไดเกิดจากเศรษฐกิจฐานราก          
          ในทํานองเดียวกันหากกระแสเงินทุนโลกสรางความผันผวนกับเศรษฐกิจจะสงผล
กระทบตอเศรษฐกิจฐานรากสูง เชน ในชวงที่เศรษฐกิจดี จะสงเสริมใหมีการบริโภคในระดับสูง 

                                                           
39 รายละเอียดในบทที่ 3 
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การบริโภคในสัดสวนท่ีสูงกวากลุมอ่ืน40  
7.2   การวิเคราะหจุดแข็ง จุดออน โอกาส และภัยคุกคามของเศรษฐกิจฐานราก 
         การวิเคราะหจุดแข็ง จุดออน โอกาสและภัยคุกคามของเศรษฐกิจฐานรากเปนเครื่องมือ
สําคัญประกอบการจัดทําแนวทางรองรับกระแสโลกาภิวัตนดานเงินทุนของเศรษฐกิจฐานราก  

จากการศึกษาความสัมพันธระหวางกระแสโลกาภิวัตนดานเงินทุนและเศรษฐกิจฐานราก 
การวิเคราะหสภาวะและแนวโนมที่สําคัญของโลกาภิวัตนดานเงินทุนและเศรษฐกิจฐานราก  
การศึกษาขอมูลที่เกี่ยวของและการแลกเปลี่ยนความคิดเห็นกับผูรู  สามารถสรุปจุดแข็ง จุดออน 
โอกาส และภัยคุกคามของเศรษฐกิจฐานราก (SWOT Analysis) ดังน้ี 
         7.2.1. จุดแข็ง (Strengths) 
                      (1) การมีเครือขายและการเชื่อมโยงอยางใกลชิด เพ่ือแลกเปลี่ยนเรียนรูและใหความ
ชวยเหลือซ่ึงกันและกัน 

          (2) องคกรการเงินระดับฐานรากนับวันจะมีความเขมแข็งและสามารถดําเนิน
ธุรกรรมสอดคลองกับความตองการของชุมชน โดยแบงเปนแหลงการออมและแหลงทุนใหกับ
ชุมชน รวมทั้งเปนแหลงความรวมมือภายในชุมชน  
                   (3) ภาคการเกษตรยังคงเปนภาคการผลิตและการจางงานท่ีสําคัญตอระบบ
เศรษฐกิจฐานราก และระบบเศรษฐกิจ  
         7.2.2 จดุออน (Weaknesses) 
                        (1) การมีระดับความสามารถในการรองรับการเปลี่ยนแปลงตํ่า เนื่องจากมีขอจํากัดของ
แรงงาน ทั้งในดานความรูและทักษะ ตลอดจนมีทรัพยสินและการออมตํ่า รวมทั้งมีสัดสวนหนี้สินตอ
ทรัพยสินสูง   
                        (2) การมีระดับความสามารถในการแขงขันตํ่า ทั้งจากความรูความสามารถและระดับ
ทุนยากท่ีจะแขงขันกับกระแสเงินทุนจากภายนอกที่มีทุนสูง มีเทคโนโลยีและการบริหารจัดการ 
ที่ดีกวา  
                        (3) การมีการเชื่อมโยงกับการลงทนุจากตางประเทศตํ่าทําใหไดรับประโยชนนอย 
เนื่องจากเงินลงทุนจากตางประเทศมักอยูในภาคอุตสาหกรรม และในภาคการสงออก  
                                                           
40 เรียกวาการผันผวนของการบริโภค  
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                        (4) ประสทิธิภาพการดําเนินงานขององคกรการเงินระดับฐานรากจํานวนมากยัง
อยูในเกณฑตํ่าและตองไดรับการพัฒนาโดยเรงดวน มีความสามารถในการสรางประโยชนจาก
ตลาดทุนโลกและการลงทุนในตางประเทศไดนอย 
           7.2.3 โอกาส (Opportunities) 
                         (1) การลงทุนของตางประเทศโดยเฉพาะการลงทุนโดยตรงชวยเพิ่มรายได  
การจางงานและเพ่ิมประสิทธิภาพการผลิตของเศรษฐกิจฐานราก อยางไรก็ตามเงินทุนโลกม ี
การเคลื่อนยายรวดเร็วข้ึน และมีแนวโนมเปนเงินลงทุนในตราสารทางการเงินซึ่งสรางประโยชน
นอยตอเศรษฐกิจฐานราก 
                         (2) เงินทุนมากข้ึน ชวยเพ่ิมการเขาถึงเงินทุนของผูมีรายไดนอย ผานสถาบัน
การเงิน องคกรการเงินชุมชน และแหลงทุนในชมุชนที่ไดรับเงินทุนมากข้ึน 

             (3) ภาครัฐใหความสําคัญในการพัฒนาเศรษฐกิจฐานรากใหมีความเขมแข็ง 
โดยเฉพาะการดําเนินงานผานสถาบันการเงินของรัฐ 
                         (4) การมีโอกาสในการนําเงินทุนสวนเกินไปแสวงหาผลประโยชนในตลาด
ภายนอกเพิ่มข้ึน 
            7.2.4  ภัยคุกคาม (Threats)  
                         (1) วิกฤติทางเศรษฐกิจจะสงผลกระทบตอระบบเศรษฐกิจอยางรุนแรง  
โดยเศรษฐกิจฐานรากจะไดรับผลกระทบในระดับที่สูง 
                         (2) เงินทุนและการลงทุนจากตางประเทศมีสวนในการยกระดับการแขงขัน 
ในดานตางๆ สูงข้ึน มีการดําเนินธุรกิจและวิธีการผลิตรูปแบบใหม ซึ่งสงผลใหผูที่ไมมี
ความสามารถในการปรับตัว และผูที่ไมมีความรูความชํานาญที่เหมาะสมกับสภาพแวดลอมใหม 
ไดรับผลกระทบในทางลบในระดับที่สูง โดยเฉพาะเศรษฐกิจฐานรากท่ีมีความสามารถใน 
การปรับตัวตํ่า 
                          (3) ความผันผวน หรือการเพิ่มข้ึนของรายไดเปนครั้งคราวสงผลสูงตอเศรษฐกิจ
ฐานราก จากการใชจายเกินควรหรือกูยืมเงินเพ่ือใชจาย ขณะที่มีรายไดเพิ่มข้ึนและคาดวาจะมี
รายไดสูงตอเนื่อง และหากเงินทุนโลกสรางปญหาใหเศรษฐกิจชะลอตัว กลุมเศรษฐกิจฐานราก
มักมีปญหาการบริหารเงินใชจาย ในขณะเดียวกัน สินเชื่อสําหรับเศรษฐกิจฐานรากมัดลดลงใน
สัดสวนท่ีสูงกวาสินเชื่อของกลุมอ่ืน ๆ    
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                          (4) การสนับสนุนของหนวยงานภาครัฐยังขาดความตอเน่ือง มีความซํ้าซอน และ
ไมมีทิศทางท่ีชัดเจน 
7.3  แนวทางรองรับกระแสโลกาภิวัตนดานเงินทุนสําหรับเศรษฐกิจฐานราก 

จากการวิเคราะหแนวโนม กระแสโลกาภิวัตนดานเงินทุน  ความสัมพันธของ 
โลกาภิวัตนดานเงินทุนและประเทศไทย แนวโนมเศรษฐกิจฐานราก และการแลกเปลี่ยน 
ความคิดเห็นกับผูทรงคุณวุฒิ ผูนําชุมชน สมาชิกชุมชน และหนวยงานท่ีเกี่ยวของ รวมทั้ง 
การวิเคราะหจุดแข็ง จุดออน โอกาส และภัยคุกคาม จากโลกาภิวัตนดานเงินทุนของเศรษฐกิจ
ฐานราก จึงเสนอวัตถุประสงค แนวทางและมาตรการเพ่ือรองรับกระแสโลกาภิวัตนดานเงินทุน
ของเศรษฐกิจฐานราก41 ดังน้ี  

7.3.1 วัตถุประสงค 
(1) เพ่ิมประโยชนจากกระแสโลกาภิวัตนดานเงินทุนสําหรับเศรษฐกิจฐานราก 
(2) ปองกันและลดผลกระทบทางลบจากกระแสโลกาภิวัตนดานเงินทุน 
       สําหรับเศรษฐกิจฐานราก 

7.3.2 แนวทาง  
แนวทางที่ 1 : การพัฒนาคนและตลาดแรงงาน  
แนวทางที่ 2 : การสรางประโยชนจากเงินทุนระหวางประเทศผานสถาบันการเงิน  
                       ภาครัฐและสถาบันระดับฐานราก 
แนวทางที่ 3 :  การบูรณาการการทํางานของภาครัฐ/เอกชนทั้งในและตางประเทศ 
                        เพ่ือสงเสริมการพัฒนาเศรษฐกิจฐานราก 

            แนวทางท่ี 4 : การสรางสังคมสมดุล โดยมุงลดความเหล่ือมล้ําดานรายได 
                                    และชองวางระหวางสังคมชนบทและสังคมเมือง 
            แนวทางท่ี 5 : การสรางกลไกปองกันและลดผลกระทบทางลบสําหรับเศรษฐกิจ 
                                  ฐานรากจากปญหาความผันผวนและวิกฤตเศรษฐกิจ  
 

                                                           
41 ทั้งน้ีแนวทางการรองรับกระแสโลกาภิวัตนดานเงินทุนไดมีการศึกษาใน เวทางค และคณะ(2550) และอยูระหวางการ
พัฒนาเปนแผนรองรับระยะปานกลาง 5 ป โดยคณะกรรมการกําหนดนโยบายและแผนรองรับการเคล่ือนยายเงินทุนระหวาง
ประเทศ ซึ่งแนวทางรองรับสําหรับเศรษฐกิจฐานรากที่จัดทําในการศึกษาน้ีใหความสําคัญเฉพาะในสวนของเศรษฐกิจฐาน
ราก ไมไดครอบคลุมในหลายประเด็น อาทิ SWF ที่มีการพิจารณาในแผนของคณะกรรมการ   
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สําหรับรายละเอียดของแตละแนวทางมีดังนี้ 
แนวทางท่ี 1. การพัฒนาคนและตลาดแรงงาน  
            เพ่ือใหเศรษฐกิจฐานรากมีความสามารถในการรับประโยชน ในขณะเดียวกัน 

ลดภัยคุกคามและผลกระทบทางลบจากการแขงขันที่สูงข้ึน จําเปนตองพัฒนาคนใหมีความรู 
ความสามารถตลอดจนทัศนคติที่เหมาะสมกับสภาพแวดลอมที่เปลี่ยนไป ในขณะเดียวกัน  
ตองสรางความยืดหยุนของตลาดแรงงาน เพ่ือใหสามารถรองรับกระแสการเปลี่ยนแปลงจาก
สภาพแวดลอมและโครงสรางการผลิตท่ีเปลี่ยนไป นโยบายท่ีเปนอุปสรรคตอการเปลี่ยนงานและ
การยายของแรงงานยอมไมสอดคลองกับสถานการณใหม และในหลายประเทศมีการใชนโยบาย
ตรึงคาแรงข้ันตํ่าเพื่อลดปญหาเงินเฟอ รวมทั้งเพ่ือสรางความสามารถในการแขงขันของประเทศ 
ซึ่งอาจสงผลกระทบในทางลบตอเศรษฐกิจฐานราก จึงมีความจําเปนในการศึกษานโยบายคาแรง
ข้ันตํ่าอยางเหมาะสม ทั้งนี้ควรมีการดําเนินการในเร่ืองตอไปนี้ 

 1.1 ใหความรูและการศึกษาที่เหมาะสมโดยเนนที่กลุมเศรษฐกิจฐานราก 
 1.2 สนับสนุนความรูและทัศนคติการมองไปขางหนา รวมทั้งการพ่ึงพาตนเอง 

โดยเฉพาะสําหรับกลุมเศรษฐกิจฐานราก 
 1.3 เพ่ิมความยืดหยุนของตลาดแรงงานตลอดจนการใชนโยบายดานคาแรง       

ข้ันตํ่าท่ีเอ้ือประโยชนสําหรับเศรษฐกิจฐานราก 
แนวทางท่ี 2. การสรางประโยชนจากเงินทุนระหวางประเทศผานสถาบันการเงินภาครัฐ

และสถาบันการเงินระดับฐานราก 
            เพ่ือใหเศรษฐกิจฐานรากไดรับประโยชนและขณะเดียวกันลดผลกระทบทางลบ

จากการแขงขันที่สูงข้ึน จําเปนตองเรงพัฒนาสถาบันการเงินระดับฐานรากและสถาบันการเงิน
ของรัฐที่เปนจุดแข็งและเครื่องมือสําคัญในการเชื่อมประโยชนจากกระแสเงินทุนโลก 
 สูเศรษฐกิจฐานราก และชวยลดผลกระทบจากการแขงขันท่ีสูงข้ึน ถึงแมวาภาครัฐจะให
ความสําคัญกับระบบสถาบันการเงินระดับฐานราก แตยังมีความจําเปนในการเพิ่มบทบาทของ
สถาบันดังกลาวในการสนับสนุนเศรษฐกิจฐานรากดังน้ี 

 2.1 เพ่ิมความยืดหยุนดานกฎระเบียบ และเรงเพ่ิมศักยภาพสําหรับสถาบันการเงิน
ภาครัฐ ในการสรางโอกาสจากเงินทุนระหวางประเทศ 

 2.2 สรางการตระหนักและเรงเพ่ิมศักยภาพสําหรับองคกรการเงินระดับฐานราก
ในการสรางโอกาสจากเงินทุนระหวางประเทศ 
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แนวทางท่ี 3. การบูรณาการการทํางานของภาครัฐ/เอกชนทั้งในและตางประเทศเพ่ือ
สงเสริมการพัฒนาเศรษฐกิจฐานราก 

            เพ่ือใหเศรษฐกิจฐานรากไดรับประโยชนและขณะเดียวกันลดผลกระทบทางลบ
จากการแขงขันที่สูงข้ึน จําเปนตองเพ่ิมเวทีและชองทางสําหรับธุรกิจและเจาของเงินทุนจาก
ตางประเทศในการเชื่อมโยงกับเศรษฐกิจฐานรากมากข้ึน ในขณะเดียวกันเศรษฐกิจฐานรากก็มี
บทบาทและสามารถแลกเปลี่ยนความเห็นกับธุรกิจ และเจาของเงินทุนตาง ๆ ไดดีข้ึน การสราง
แรงจูงใจตอชาวตางชาติในการสรางประโยชนตอทองถิ่น อาทิ การมอบรางวัลบริษัทท่ีสนับสนุน
ทองถิ่นดีเดน โดยเปนรางวัลระดับชาติ และการผลักดันเรื่อง Corporate Social Responsibility ที่
เปนนโยบายหนึ่งของรัฐบาลก็เปนเรื่องที่สรางประโยชนสําหรับเศรษฐกิจ 
ฐานราก นอกจากน้ีการยกระดับการพิจารณาสูระดับประเทศและเวทีระหวางประเทศในเร่ือง
เศรษฐกิจฐานราก ในฐานะผูไดรับประโยชนนอยและรับผลกระทบสูงในกรณีวิกฤติจากกระแส
โลกาภิวัตนดานเงินทุน จะเปนประโยชนตอเศรษฐกิจฐานรากมาก สําหรับขอเสนอแนะมีดังน้ี  

 3.1 จัดทําเวทีแลกเปลี่ยนความเห็นระหวางหนวยงานตาง ๆ ที่เกี่ยวของโดยให
รวมบริษัทขามชาติและผูแทนจากทองถิ่น  

 3.2 สนับสนนุนโยบายความรับผิดชอบตอสังคม สําหรับบริษัทหรือธุรกิจตาง ๆ 
โดยเฉพาะธุรกิจขามชาติ เชน การชวยเหลือสังคมทองถิ่นและการจางงานในทองถิ่น เปนตน 

 3.3 ยกระดับการแลกเปลีย่นการคิดเห็นและการสนับสนุนเศรษฐกิจฐานรากใน
เวทีระดับประเทศและระดับระหวางประเทศ 

แนวทางท่ี 4. การสรางสังคมสมดุล โดยมุงลดความเหล่ือมล้ําดานรายได และชองวาง
ระหวาง  สังคมชนบท และสังคมเมือง 

             ผลกระทบท่ีสําคัญจากกระแสโลกาภิวัตนดานเงินทุนคือ การกระจายรายไดที่แย
ลง ถึงแมจากการประเมินพบวาผลกระทบนี้มีไมสูงนัก อยางไรก็ตาม นโยบายลดความเหลื่อมล้ํา
ดานรายได และชองวางระหวางสังคมชนบทและสังคมเมือง โดยสนับสนุนการลงทุนใน
โครงสรางพ้ืนฐาน และจูงใจการลงทุนเพ่ือเศรษกิจฐานรากมีความสําคัญ โดยเฉพาะการลงทุน
โดยตรง โดยมีขอเสนอแนะดังน้ี  

            4.1 สรางโครงสรางพ้ืนฐานที่จําเปนสําหรับรองรับการลงทุนในระดับภูมิภาค 
หรือจุดยุทธศาสตรที่สรางประโยชนใหกับเศรษฐกิจฐานราก 
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            4.2 สรางแรงจูงใจในการลงทุนในภูมิภาค หรือจุดยุทธศาสตรที่สรางประโยชน
ใหกับเศรษฐกิจฐานรากโดยการอํานวยความสะดวก และพิจารณาใหสิทธิพิเศษตาง ๆ  

แนวทางท่ี 5. การสรางกลไกปองกันและลดผลกระทบทางลบสําหรับเศรษฐกิจฐานราก 
จากปญหาการผันผวนและวิฤตเศรษฐกิจ  

            จากขอเท็จจริงพบวาเศรษฐกิจฐานรากเปนผูไดรับประโยชนในสดัสวนท่ีนอย 
แตรับผลกระทบสูงในกรณีความผันผวนหรือวิกฤติเศรษฐกิจจากกระแสโลกาภิวัตนดานเงินทุน  
นโยบายเศรษฐกิจตาง ๆ ตลอดจนการสรางกลไกปองกันวิกฤตเศรษฐกิจ จึงมีความสําคัญยิ่ง  
นอกจากน้ีความผันผวนจากการไหลเขาออกของเงินทุน สงผลกระทบตอระดับราคาสินคาตาง ๆ 
ซึ่งจะสงผลกระทบตอเศรษฐกิจฐานรากในสัดสวนท่ีสูง ภาครัฐจึงควรคงการใหความสําคัญกับ
การบริหารจัดการเรื่องราคาตาง ๆ สําหรับขอเสนอแนะมีดังน้ี 

            5.1 พัฒนาระบบการประสานงานระหวางหนวยงานท่ีเกี่ยวของและพัฒนาระบบ
เตือนภัย (Early warning system) ตลอดจนจัดทําแผนการจัดการสถานการณฉุกเฉิน 

            5.2 สนับสนุนการพัฒนาและการเขาถึงความรูและเครื่องมือบริหารความเส่ียง 
ตาง ๆ ที่เกี่ยวของ  

            5.3 ใชกลไกของรฐัใหมีประสิทธิภาพข้ึนในการจัดการความผันผวนของ 
ราคาสินคา และทําแผนรองรับความผันผวนของราคาสินคาสําหรับเศรษฐกิจฐานราก 
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บทที่ 8 
 

บทสรุป 
 

การศึกษาฉบับนี้เปนการศึกษาเชิงนโยบายเพ่ือเสนอแนวทางรองรับกระแสโลกาภิวัตน
ดานเงินทุนสําหรับเศรษฐกิจฐานราก ซึ่งยังไมเคยมีการจัดทําข้ึนมากอน  

การศึกษาฉบับนี้มีเรื่องสําคัญ 3 เรื่องคือ 1) การวิเคราะหสถานการณและแนวโนมกระแส
โลกาภิวัตนดานเงินทุน 2) การประเมินผลกระทบของกระแสโลกิวัตนดานเงินทุนตอเศรษฐกิจ
ฐานราก โดยไดพัฒนาแบบจําลอง CGE Capital Flow Model เพ่ือใชในการประเมินผลกระทบ 
และ 3) การจัดทําขอเสนอแนะเชิงนโยบาย 

สําหรับสาระสําคัญของการศึกษามี 4 สวนประกอบดวย 
8.1 สถานการณและแนวโนมกระแสโลกาภิวัตนดานเงินทุน  

(1) กระแสโลกาภิวัตนดานเงินทุนมีแนวโนมขยายตัวตอเน่ืองจากบรรยากาศท่ีสงเสริม 
ทั้งขอตกลงและความรวมมือทางการคาและการลงทุนระดับทวิภาคีและพหุภาคี  การรวมตัวทาง
เศรษฐกิจของภูมิภาคตาง ๆ ความกาวหนาทางเทคโนโลยีสารสนเทศ การเกิดธุรกรรมใหม ๆ  
ทางการเงิน การสงเริมการลงทุนในตางประเทศ ตลอดจนการขยายตัวของเศรษฐกิจและการคา
โลกอยางตอเนื่อง โดยการเคลื่อนยายเงินทุนระหวางประเทศมีแนวโนมเพ่ิมสูงข้ึนต้ังแต 
ทศวรรษที่ 20 โดยมีอัตราการขยายตัวเฉลี่ยรอยละ 8.8 ในชวงป 2523 – 2533 (คศ. 1980 – 1990)  
และสูงข้ึนเปนเฉลี่ยรอยละ 14.2 ในชวงป 2533-2549 (คศ. 1990 – 2006) 

 (2) เงินทุนของโลกยังอยูในกลุมประเทศพัฒนาแลวเปนสวนใหญ โดยเฉพาะใน
สหรัฐอเมริกา อังกฤษ และยุโรป  โดยการลงทุนในตราสารทุนและตราสารหนี้เพ่ิมข้ึนอยาง
รวดเร็วในชวงป 2533 -2549 (คศ. 1990 – 2006) และคิดเปนสัดสวนท่ีสูงสุดของการเคล่ือนยาย
เงินทุนระหวางประเทศเกือบตลอดชวงเวลาดังกลาว  

  (3) ดานภูมเิศรษฐกิจ กลุมเศรษฐกิจเกิดใหมในเอเชียตะวันออก (Emerging East Asia)  
ที่ใชนโยบายเปดประเทศ มีความรวมมือทางเศรษฐกิจท่ีแนบแนนผานองคกรความรวมมือตาง ๆ 
เชน ASEAN และ ASEAN+3  มกีารขยายตัวของเศรษฐกิจและการคาสูง ตลอดจนมีการสงออก
เงินทุนสูง จึงทําใหเปนกลุมที่มีบทบาทในเวทีโลกมากท่ีสุดกลุมหน่ึงในโลก และกลุมเศรษฐกิจ 
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เกิดใหมในเอเชียตะวันออก (Emerging East Asia) เมื่อรวมประเทศญี่ปุน สงออกเงินทุนสุทธิ 
(capital outflows – capital inflows)  สงูท่ีสุดในโลก โดยในป 2549 สงออกเงินสุทธิ 539 พันลาน
เหรียญสหรฐั คิดเปนรอยละ 38.8 ของการสงออกเงินทุนสุทธิของโลก   

   (4) กลุมนกัลงทุนประเภท Sovereign Wealth Funds และ Hedge Funds ทวีความสําคัญ
ในตลาดการเงินโลก 

   (5) ความผันผวนในตลาดการเงินโลกมีอยูตอเนื่องและจะสรางปญหากับประเทศตาง ๆ 
ในโลกตอไป และรุนแรงถึงการเกิดวิกฤษเศรษฐกิจ 

   (6) เงินทนุโลกมีบทบาทสําคัญ สําหรับประเทศไทยโดยเฉพาะเม่ือพิจารณาจากการ
ลงทุนจากตางประเทศคงคางในป 2549 มีมูลคา 5.97 ลานลานบาท สูงกวาขนาดของมูลคาตลาด
ของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย (Market capitalization) ที่มีมูลคา 5.08 ลานลานบาท  
และการใหสินเชื่อธนาคารพาณิชย ที่มมีูลคา 5.84 ลานลานบาท ณ เวลาเดียวกัน  

   (7) ประเทศไทยสรางประโยชนจากกระแสโลกาภิวัตนดานเงินทุนไดในระดับตํ่า 
เมื่อเทียบกับหลายประเทศเพ่ือนบาน ทั้งในการดึงดูดการลงทุนโดยตรงและการลงทุนในตราสาร
ทางการเงินจากตางประเทศ ในขณะเดียวกันมีการใชประโยชนจากการลงทุนในตางประเทศท่ีตํ่า  
ทั้งน้ี สาเหตุหน่ึงมาจากการขาดการรวมมือของหนวยงานท่ีเกี่ยวของในการวางนโยบายและ
จัดทําแผนในอดีต   
 
8.2 นัยตอเศรษฐกิจฐานราก และการประเมินผลกระทบตอเศรษฐกิจฐานรากและการกระจาย
รายได 

   เศรษฐกิจฐานรากซ่ึงเปนสวนหนึ่งของระบบเศรษฐกิจ ยอมไดรับผลกระทบจากกระแส
โลกาภิวัตนดานเงินทุนเชนเดียวกัน โดยนัยที่สําคัญสรุปไดดังน้ี 
                 (1) การลงทุนจากตางประเทศ มีแนวโนมสูงข้ึนและทวีความสําคัญตอเศรษฐกิจ
ประเทศรวมท้ังเศรษฐกิจฐานราก ซึ่งชวยเพิ่มรายได การจางงานและเพ่ิมประสิทธิภาพการผลิต
ของเศรษฐกิจฐานราก อยางไรก็ตามเงินทุนโลกมีการเคลื่อนยายรวดเร็วข้ึน และมีแนวโนมเปน
เงินลงทุนในตราสารทางการเงินซึ่งประเมินแลวพบวาสรางประโยชนตอเศรษฐกิจฐานราก  
นอยกวาการลงทุนโดยตรง  
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                  (2) การลงทุนจากตางประเทศชวยเพิ่มเงินทุนและมีสวนชวยการเขาถึงเงินทุนของ 
ผูมีรายไดนอยผานสถาบันการเงิน องคกรการเงินชุมชน และแหลงทุนในชมุชนที่ไดรับเงินทุน
มากข้ึน อยางไรก็ตามเงินทุนโลกสามารถสรางการชะลอตัวตอเศรษฐกิจ สงผลใหสินเชื่อสําหรับ
เศรษฐกิจฐานรากลดลงในสัดสวนท่ีสูงกวาสินเชื่อของกลุมอ่ืน ๆ    
                  (3) เงินทุนและการลงทุนจากตางประเทศมีสวนในการยกระดับการแขงขันในดาน 
ตาง ๆ สูงข้ึน มีการดําเนินธุรกิจและวิธีการผลิตรูปแบบใหม ซึ่งสงผลใหผูไมมีความสามารถใน
การปรับตัว และผูที่ไมมีความรูความชํานาญท่ีเหมาะสมกับสภาพแวดลอมใหม ไดรับผลกระทบ
ในทางลบในระดับที่สูง โดยเฉพาะเศรษฐกิจฐานรากท่ีมีความสามารถในการปรับตัวตํ่า 
                  (4) วิกฤติทางเศรษฐกิจจะสงผลกระทบตอระบบเศรษฐกิจอยางรุนแรง โดยเศรษฐกิจ 
ฐานรากจะไดรับผลกระทบในระดับที่สูง 
                   (5) ความผันผวน หรือการเพิ่มข้ึนของรายไดชั่วคราวมีผลสูงตอเศรษฐกิจฐานรากจาก
การคาดวาจะมีรายไดสูงตอเนื่อง สงผลใหมีการใชจายเกินควรหรือกูยืมเงินเพ่ือใชจาย และหาก
เงินทุนโลกสรางปญหาใหเศรษฐกิจชะลอตัว  กลุมเศรษฐกิจฐานรากมักมีปญหาการหาเงินใชจาย    
                   สําหรับการประเมินผลกระทบ โดย CGE Capital Flows Model พบวา 

      (1) กลุมฐานรากโดยรวมไดประโยชนจากการเพ่ิมข้ึนของรายไดรอยละ 6.7 ตอป  
      (2) โทษจากกระแสโลกาภิวัตนดานเงินทุนประการหนึ่งคือเรื่องการกระจายรายได 

ที่แยลง จากการใช CGE Capital Flow Model พบวา กลุมที่รวยท่ีสุด 20% ไดประโยชนโดยเฉลี่ย
มากวา 25 เทา  เมื่อเทียบกับกลุมรายไดจนท่ีสุด 20% อยางไรก็ตาม ผลกระทบตอการกระจาย
รายไดไมสูงนัก จากผลการประเมินสําหรับ 10 ป พบวา สัดสวนรายไดกลุมที่รวยที่สุดตอกลุมจน
ที่สุด เพ่ิมข้ึนจาก 14.7 ในปฐาน (ใชป 2549 ที่เปนขอมูลลาสุด) เปน 15.1 ใน 10 ปขางหนา 
 
8.3 การเสนอแนะแนวทางรองรับ 

สําหรับการเสนอแนะแนวทางการรองรับกระแสโลกาภิวัตนดานเงินทุนสําหรับประเทศ
โดยรวมน้ัน อยูระหวางการพัฒนาแผนรองรับการเคลื่อนยายเงินทุนระหวางประเทศ ระยะ 5 ป 
โดยคณะกรรมการกําหนดนโยบายและแผนรองรับการเคลื่อนยายเงินทุนระหวางประเทศ             
ซึ่งการจัดทําแผนมีการวิเคราะหวาควรสรางประโยชนจากสถานการณตางๆ อาทิ ประเทศไทยอยู
ในภูมิภาคเอเชียที่เศรษฐกิจของกลุมขยายตัวสูงท่ีสุดในโลก ในขณะเดียวกันการเตรียมตัวรองรับ
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สําหรับขอเสนอแนะในการรองรับกระแสโลกาภิวัตนดานเงินทุนมี 5 แนวทาง ดังน้ี 
แนวทางที่ 1 :  การพัฒนาคนและตลาดแรงงาน  
แนวทางที่ 2 :  การสรางประโยชนจากเงินทุนระหวางประเทศผานสถาบันการเงิน  
                       ภาครัฐและสถาบันระดับฐานราก 
แนวทางที่ 3 :  การบูรณาการการทํางานของภาครัฐ/เอกชนทั้งในและตางประเทศ 
                        เพ่ือสงเสริมการพัฒนาเศรษฐกิจฐานราก 

            แนวทางท่ี 4 :  การสรางสังคมสมดุล โดยมุงลดความเหล่ือมล้ําดานรายได 
                                    และชองวางระหวาง  สังคมชนบทและสังคมเมือง 
            แนวทางท่ี 5 :  การสรางกลไกปองกันและลดผลกระทบทางลบสําหรับเศรษฐกิจ 
                                   ฐานรากจากปญหาความผันผวนและวิกฤตเศรษฐกิจ  

 
โดยสรุปการศึกษาฉบับนี้ไดวางกรอบในการรองรับกระแสโลกาภิวัตนดานเงินทุน

สําหรับเศรษฐกิจฐานราก โดยพิจารณาในเรื่องความยากจนและกระจายรายได อยางไรก็ตาม ยังมี
ประเด็นที่ตองทําการศึกษาตอ และเห็นความจําเปนในการศึกษาเชิงลึกในเรื่องตอไปนี้ 

(1) โลกาภิวัตนดานเงินทุนและตลาดแรงงานไทย เพ่ือสรางศักยภาพในการรองรับ 
การเปลี่ยนแปลงตาง ๆ ที่เกิดจากกระแสโลกาภิวัตนดานเงินทุนโดยการพัฒนาคนและ
ตลาดแรงงาน 

(2) โลกาภิวัตนดานเงินทุนและการบรหิารจัดการองคกรการเงินฐานราก ที่สรางความ
แข็งแกรงใหเศรษฐกิจฐานราก รวมทัง้สรางประโยชนและปองกันปญหาจากสภาพแวดลอมของ
กฎระเบียบและโครงสรางเศรษฐกิจท่ีเปลี่ยนไป 

(3) นโยบายการลงทุนโดยเฉพาะในโครงสรางพ้ืนฐานเพื่อเศรษฐกิจฐานราก (Pro-poor 
Investment Policy)  
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ภาคผนวก 
 

ขอมูลและการสราง Financial Social Accounting Matrix (FSAM) 
 
1. ความเปนมาของ Social Accounting Matrix (SAM) และ Financial Social Accounting 
Matrix (SAM) 

Social Accounting Matrix (SAM) เปนตารางที่บันทึกมูลคาการแลกเปลี่ยนในระบบ
เศรษฐกิจ ซึ่งแนวคิดนี้ถูกพัฒนาข้ึนในป พ.ศ. 2529โดยกลุมนักเศรษฐศาตรของธนาคารโลก 
 ซึ่งตอมาวิธีการจัดเก็บขอมูลระดับมหภาคในรูปแบบนี้ไดรับความนิยมในหมูนักเศรษฐศาสตร 
โดยเฉพาะอยางยิ่งในดานการวิเคราะหและจัดทํานโยบายของประเทศกําลังพัฒนา 

SAM เปนรูปแบบของการบันทึกขอมูลซึ่งมีลักษณะคลายกับตาราง input-output matrix   
แต SAM ครอบคลุมถึงรายละเอียดเกี่ยวกับมูลคาของปจจัยการผลิต (เชน ทนุและแรงงาน
ประเภทตางๆ ) ที่ถูกใช รวมถึงรายละเอียดเกี่ยวกับรายรับรายจายของครัวเรือน รัฐบาล และ
สถาบันอ่ืนๆ ในระบบเศรษฐกิจ ขอมูลที่จัดเก็บในรูปแบบ SAM มีประโยชนเปนอยางมากใน 
การวิเคราะหการจัดสรรทรัพยากร โดยเฉพาะอยางยิ่งการนําไปใชเปนขอมูลสําหรับแบบจําลอง
ทางเศรษฐกิจแบบดุลยภาพทั่วไป (Computable General Equilibrium Model) รูปแบบของ SAM 
สําหรับประเทศไทยมีโครงสรางดังแสดงในแผนภาพท่ี 1   

อยางไรก็ดี SAM ที่ไดจัดทําโดยทั่วไปนั้นยังไมไดรวมการเปลี่ยนแปลงของสินทรัพยและ
กิจกรรมตางๆ ในภาคการเงินดวย ดวยเหตุนี้เพ่ือเพ่ิมขีดความสามารถในการวิเคราะหใหมีความ
ละเอียดและครอบคลุมถึงความสัมพันธระหวางภาคการเงินและภาคเศรษฐกิจจริง ซึ่งในโครงการ
นี้ FSAM ไดถูกสรางข้ึนเพ่ือใชเปนขอมูลสําหรับแบบจําลองแบบดุลยภาพทั่วไปซ่ึงไดรวมการ
ภาคการเงินเขาไวดวย   โดย FSAM ที่จัดสรางในการศึกษานี้มีโครงสรางดังแสดงในแผนภาพท่ี 2 
 
2. การจัดสราง Financial SAM 

ในการศึกษานี้ Financial SAM ถูกจัดสรางโดยการรวบรวมขอมูลจากท้ังภาคเศรษฐกิจ
จริงและภาคการเงินของไทย โดยใชขอมูลป พ.ศ.2548 เปนปฐาน เนื่องจากการสราง
ประกอบดวยการรวบรวมขอมูลจากหลายแหลงและการปรับขอมูลเพ่ือให matrix มีความสมดุลย 
การสราง Financial SAM จึงแบงออกไดเปน 3 ข้ันตอนดังแสดงในรูปที่3   



 119 

ข้ันตอนแรกของการสราง Financial SAM สามารถแบงออกไดเปนการจัดสรางขอมูล
พ้ืนฐานสองชุดคือ (1) การจัดสรางตาราง SAM แบบปกติ (Standard SAM) และ (2) การจัดสราง
ตาราง of Fund Table ซึ่งการสรางทั้งตาราง SAM และ Flow of Fund นั้น ประกอบดวยข้ันตอน
แรกคือการรวบรวมขอมูลและข้ันตอนท่ีสองคือการปรับใหขอมูลที่อยูในรูปของตาราง SAM 
และ Flow of Fund มีความสมดุล 

เมื่อไดขอมูลพ้ืนฐานสําหรับการสราง Financial SAM อันไดแก SAM แบบปกติ และ
ตาราง Flow of Fund เรียบรอยแลวน้ัน ข้ันตอนตอไปคือการนําขอมูลทั้งสองมาจัดเรียงใหอยูใน
รูปแบบ matrix ของ Financial SAM รายละเอียดของการจัดสรางในแตละข้ันตอนจะกลาวถึงใน
ลําดับตอไป 
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 แผนภาพ 1 โครงสรางของ  Social Accounting Matrix (SAM) 
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แผนภาพ 2  โครงสรางของ Financial Social Accounting Matrix (FSAM) 
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แผนภาพ 3 ขั้นตอนการจัดสราง Financial SAM 
 

ปรับขอมูลบางสวนเพื่อให

ตารางมีความสมดุล 

ปรับขอมูลบางสวนเพื่อให

ตารางมีความสมดุล 

 

นําขอมูลมารวมกัน โดยการนําขอมูล 

asset และ liability จาก Flow-of-

Fund  มาจัดใสในตาราง SAM 

Financial SAM 

 
 
3. การจัดสราง Standard SAM 

3.1 การรวบรวมขอมูล 
เนื่องจากตาราง  SAM ประกอบดวยขอมูลจํานวนมากท่ีแสดงถึงกิจกรรมทัง้หมดใน

ระบบเศรษฐกิจท่ีเกิดข้ึนในรอบ 1 ป การจัดสราง SAM จึงเริ่มตนจากการรวบรวมขอมูลจาก
แหลงตาง ๆ หลายแหงมาประกอบกัน ซึ่งขอมูลที่ไดมาจากแหลงตาง ๆ จะนํามาจัดลงใน
ตําแหนงที่เปนตารางยอยๆ ใน SAM   ซึ่งแตละตารางจะแสดงใหเห็นถึงรายรับรายจายที่ 
เกิดข้ึนในแตภาคของระบบเศรษฐกิจ   สําหรับ SAM ในโครงการศึกษานี้ ไดถูกจัดสรางโดย 
การรวบรวมขอมูลจากตารางยอยดังแสดงในรูปที่ 4   
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แหลงขอมูลที่ปรากฏในแตละตารางยอยมีดังตอไปนี้  
Table A: Intermediate Inputs เปนตารางที่แสดงรายการรายรับรายจายที่เกิดข้ึนจากการซ้ือขาย
สินคาข้ันกลาง  (intermediate inputs) ซึ่งขอมูลที่นํามาใชสวนน้ี เปนตาราง input-output table  
ที่จัดสรางและเผยแพรโดยคณะกรรมการพัฒนาเศรษฐกิจและสังคมแหงชาติ 
 
แผนภาพ 4 ตารางยอยใน Standard SAM 
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Table B: Value Added เปนชุดขอมูลที่แสดงใหเห็นถึงรายจายที่แตละภาคการผลิตจายเปนคาแรง 
(wage) และกําไร (return on capital) โดยขอมูลนํามาใชในตารางนี้ไดจาก CEIC Data service 
และ ขอมูลบัญชีประชาชาติที่จัดสรางและเผยแพรโดยคณะกรรมการพัฒนาเศรษฐกิจและสังคม
แหงชาติ     
 
Table C: Imports เปนตารางที่แสดงถึงมูลคาการนําเขาของสินคาแตละชนิด โดยใชขอมูลจาก
ฐานขอมูลซึ่งจัดทําโดยธนาคารแหงประเทศไทย  
 
Table D: Tariffs เปนตารางที่แสดงใหเห็นถึงมูลคาของภาษีนําเขาท่ีจัดเก็บตอสินคาแตละชนิด 
โดยใชขอมูลจากธนาคารแหงประเทศไทย และกระทรวงการคลัง  
 
Table E: Indirect taxes เปนมูลคาของภาษีมูลคาเพ่ิมและภาษีสรรพสามิต ที่จัดเก็บสําหรับสินคา
แตละประเภท ขอมูลที่ใชในการจัดสรางตารางน้ีไดจากกระทรวงการคลัง 
 
Table F: Factor income เปนตารางที่แสดงรายรับของครัวเรือน บริษัท รัฐวิสาหกิจ และรัฐบาล 
ที่ไดจากคาแรง (wage) และกําไร (return on capital) โดยในการจัดทําตารางน้ีใชขอมูลจาก  
Socio-economic survey ของสํานักงานสถิติแหงชาติ และจากขอมูลของกระทรวงการคลัง 
 
Table G: Private consumption เปนขอมูลที่แสดงใหเห็นถึงการใชจายเพื่อการบริโภคของ
ครัวเรือนโดยใชขอมูลจาก Socio-economic survey ของสํานักงานสถิติแหงชาติ 
 
Table H: Institutional transfer เปนสวนที่แสดงใหเห็นถึงการโอนเงินระหวางครัวเรือน บริษัท 
รัฐวิสาหกิจ และรัฐบาล การจัดทําตารางนี้ใชขอมูลจาก Socio-economic survey ของสํานักงาน
สถิติแหงชาติ 
 
Table I: Income taxes เปนตารางแสดงการจายภาษีรายไดของครัวเรือน โดยการจัดทําตารางนี้ใช
ขอมูลจาก  Socio-economic survey ของสํานักงานสถิติแหงชาติ 
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Table J: Household saving เปนขอมูลท่ีแสดงมูลคาของเงินออมของแตละครัวเรือน โดยใชขอมูล
จาก Socio-economic survey ของสํานักงานสถิติแหงชาติ และขอมูลจากคณะกรรมการพัฒนา
เศรษฐกิจและสังคมแหงชาติ     
 
Table K: Corporate taxes เปนมูลคาของภาษีรายไดนิติบุคคล ซึ่งไดจากขอมูลของ
กระทรวงการคลังและขอมูลจากคณะกรรมการพัฒนาเศรษฐกิจและสังคมแหงชาติ     
 
Table L: Corporate saving เปนมูลคาของกําไรสุทธิของภาคธุรกิจ ซึ่งเปนขอมูลที่ไดจาก
คณะกรรมการพัฒนาเศรษฐกิจและสังคมแหงชาติ     
 
Table M: Government consumption เปนตารางที่แสดงการใชจายของรัฐบาลในการบรโิภค
สินคาและบริการตางๆ โดยการจัดสรางตารางน้ีใชขอมูลจากกระทรวงการคลัง 
 
Table N: Government budget/surplus เปนขอมูลที่แสดงใหเห็นถึงมูลคาการเกินดุลหรือขาดดุล
การคลัง ซึ่งไดมาจากขอมูลของกระทรวงการคลัง 
 
Table P: Exports แสดงขอมูลสงออกของสินคาและชนิด ซึ่งขอมูลที่นํามาใชในตารางน้ีเปน
ขอมูลจากธนาคารแหงประเทศไทย 
 
Table Q: Net capital inflow เปนมูลคาของ Balance of Payment ของไทย ซึ่งเปนขอมูลจาก
ธนาคารแหงประเทศไทย 
  
Table R: Investment expenditure แสดงถึงมูลคาการซื้อสินคาประเภททุนท่ีเกิดข้ึนในรอบป 
ขอมูลที่ใชในสวนน้ีจัดทําโดยคณะกรรมการพัฒนาเศรษฐกิจและสังคมแหงชาติ     
 
3.2 การปรับใหตาราง SAM มีความสมดุล 

หลังจากการนําขอมูลที่ไดจากแหลงตางๆ มาใสในสวนตางๆ ของตาราง SAM แลว 
ข้ันตอนตอไปคือการปรับใหขอมูลทั้งตารางมีความสัมพันธกันเพ่ือผลบวกทางแนวต้ังและ
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(1) การปรับใหรายการของแตละภาคการผลิตมีคาผลบวกเทากันทั้งทางแนวต้ังและแนวนอน  

ซึ่งในข้ันตอนนี้จะใชเทคนิคการปรับขอมูลแบบ RAS42 โดยวิธกีารน้ีจะปรับโดยใหขอมูลใน
ตาราง input-output เปลี่ยนแปลงเพ่ิมข้ึนและลดลงจนกระทั่งผลบวกของภาคการผลิตท้ัง
แนวต้ังและแนวนอนมีคาเทากัน 

(2) การปรับใหรายการของภาคครัวเรือน บริษัท รัฐวิสาหกิจ และรัฐบาลมีความสมดุล  
ในข้ันตอนน้ีจะใชเทคนิค Minimized Least Square43 เพ่ือปรับคาผลบวกทางแนวต้ังและ
แนวนอนของรายตางเหลาน้ีใหมีคาเทากัน โดยมูลคาของเงินโอน (transfer) ระหวางสถาบัน
เหลาน้ีจะเปนตัวแปรที่ทําหนาท่ีปรับใหรายการรายรับรายจายของสถาบันเหลาน้ีมีความ
สมดุล 

 
4. การสรางตาราง Flow-of-Fund  

Flow of Fund เปนตารางท่ีแสดงใหเห็นถึงการเพ่ิมข้ึนและลดลงของสินทรัพยที่เกิดข้ึนใน
ระบบเงินในระยะเวลาหน่ึงป   ในการศึกษานี้จะใชเทคนิคในการจัดสรางตาราง Flow-of-Fund 
ในลักษณะเดียวกับของการจัดสรางตาราง Flow-of-Fund ของประเทศไทยที่นําเสนอในบทความ
ของ  Dawson (2004)44. โดยขอมูลสวนใหญที่นํามาจัดสรางจะใชขอมูลที่เปดเผยโดยธนาคาร
แหงประเทศไทย  ซึ่งตาราง flow-of-fund ที่จัดสรางในการศึกษานี้จะแสดงใหเห็นถึงการ
เปลี่ยนแปลงของสินทรัพยในงบดุลของ 10 สถาบัน ดังแสดงในตารางที่ 1 

 
 
 

                                                           
42 สามารถดูรายละเอียดไดจาก 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 สามารถดูรายละเอียดไดจาก  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 
 

ชื่อยอในตาราง Flow-of-Fund สถาบัน 
BOT ธนาคารแหงประเทศไทย   
FIN สถาบันการเงิน (ธนาคารพาณิชยและธนาคารของรัฐ) 
BIZ&SOE บริษัทและรฐัวิสาหกิจ 
HH1 ครัวเรือนประเภทท่ี 1 
HH2 ครัวเรือนประเภทท่ี 2 
HH3 ครัวเรือนประเภทท่ี 3 
HH4 ครัวเรือนประเภทท่ี 4 
HH5 ครัวเรือนประเภทท่ี 5 
GOV รัฐบาล 
ROW ตางประเทศ 

 
โดยตาราง Flow-of-Fund ที่จัดสรางในการศึกษานี้จะประกอบไดดวยสินทรัพยทั้งหมด 

10 ประเภท คือ 
ตาราง 2 ประเภทของสินทรัพยในตาราง Flow-of-Fund 
 

ชื่อยอในตาราง 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 การรวบรวมขอมูลเพ่ือจัดสรางตาราง Flow-of-Fund  
ข้ันตอนแรกของการจัดสรางตาราง Flow-of-Fund  คือ การนําการเปลี่ยนแปลงงบดุลของ

สถาบันตางๆ มาจัดเรียงในลักษณะดังแสดงในตารางท่ี 5  ซึ่งจะเห็นไดวารายการในแตละชอง
แนวต้ังคืองบดุล (asset และ liability) ของแตละสถาบัน  ในขณะท่ีรายการแตละชองทาง
แนวนอนคือรายการสินทรัพยแตละประเภท  โดยผลบวกตามแนวต้ังจะแสดงใหเห็นวามูลคารวม
ของการเปลี่ยนแปลง asset และ liability ของแตละสถาบันจะมีคาเทากัน  สวนผลบวกตาม
แนวนอนจะแสดงใหเห็นถึงผลรวมการเปลี่ยนแปลงของสินทรัพยแตละประเภท นอกจากนี้
ขอมูลในแตละบรรทัดยังแสดงถึงรายละเอียดของแตละสินทรัพยวาอยูในสถานะของ asset หรือ 
liability ของสถาบันใด   
 

แหลงท่ีมาของขอมูลของแตละสถาบันมีดังตอไปนี้ 
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ตาราง 3 แหลงท่ีมาของขอมูลท่ีใชจัดสรางตาราง Flow-of-Fund 
 
งบดุลของสถาบัน แหลงท่ีมาของขอมูล 
ธนาคารแหงประเทศไทย   ธนาคารแหงประเทศไทย   
สถาบันการเงิน (ธนาคารพาณิชยและธนาคาร
ของรัฐ) 

ธนาคารแหงประเทศไทย   

บริษัทและรฐัวิสาหกิจ สํานักงานเศรษฐกิจและสังคมแหงชาติ 
ครัวเรือนประเภทท่ี 1 Socio-economic survey จัดทําโดย

สํานักงานสถิติแหงชาติ และขอมูลจาก
สํานักงานเศรษฐกิจและสังคมแหงชาติ  

ครัวเรือนประเภทท่ี 2 Socio-economic survey จัดทําโดย
สํานักงานสถิติแหงชาติ และขอมูลจาก
สํานักงานเศรษฐกิจและสังคมแหงชาติ 

ครัวเรือนประเภทท่ี 3 Socio-economic survey จัดทําโดย
สํานักงานสถิติแหงชาติ และขอมูลจาก
สํานักงานเศรษฐกิจและสังคมแหงชาติ 

ครัวเรือนประเภทท่ี 4 Socio-economic survey จัดทําโดย
สํานักงานสถิติแหงชาติ และขอมูลจาก
สํานักงานเศรษฐกิจและสังคมแหงชาติ 

ครัวเรือนประเภทท่ี 5 Socio-economic survey จัดทําโดย
สํานักงานสถิติแหงชาติ และขอมูลจาก
สํานักงานเศรษฐกิจและสังคมแหงชาติ 

รัฐบาล กระทรวงการคลังและสํานักงาน
เศรษฐกิจและสังคมแหงชาติ 

ตางประเทศ ธนาคารแหงประเทศไทย   
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4.2 การปรับใหตาราง Flow-of-Fund มีความสมดุลย 
เนื่องจากตาราง Flow-of-Fund ที่สรางในข้ันตอนท่ี 4.1 ยังมีความคลาดเคลื่อนเนื่องจากได

ถูกจัดสรางจากขอมูลที่ไดจากแหลงตางๆ ดังน้ันจึงมีจะตองมีการปรับขอมูลบางสวนเพ่ือให
ตาราง Flow-of-Fund มีความสมดุลยทั้งในแนวนอนและแนวต้ัง  โดยการทําใหขอมูลมีความ
สมดุลในแนวนอนคือการทําใหผลรวมของแตละสินทรัพยที่ทําหนาท่ีเปน asset มีคาเทากับ
ผลบวกรวมของสินทรัพยประเภทเดียวกันที่ทําหนาท่ีเปน liability ตัวอยาง เชน เงินสด (cash) 
จะจัดวาเปน liability สําหรับธนาคารแหงประเทศไทย แตจะเปน asset สําหรับสถาบันอ่ืนๆ ใน
ระบบเศรษฐกิจ ดังน้ันผลรวมของเงินสดที่เปน liability จะมีคาเทากับผลรวมของเงินสดท่ีทํา
หนาที่เปน asset ของสถาบันตางๆ  ซึ่งการปรับใหผลรวมของแตละบรรทัดที่ทําหนาท่ีเปน asset 
และ liability จะใชการกําหนดใหasset ของบางสถาบันทําหนาที่เปน residual เพ่ือทําใหปรับ
ใหผลรวมของ asset และ liability มีคาเทากัน 
 
ตาราง 4  รายการท่ีทําหนาท่ีเปน residual ในการปรับตารางใหมีความสมดุลยตาม 
               แนวนอน 
 

รหัส ประเภทของสินทรัพย รายการที่ทําหนาท่ีเปน 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 มีความสมดุลยในแนวนอนแลว ข้ันตอนสุดทายจึงเปนการปรับ

ใหตารางมีความสมดุลยในแนวต้ัง (หรือการทําใหผลรวมการเปลี่ยนแปลงของ asset และ 
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  ผลจากการ ปรับตารางในข้ันตอยสุดทาย จะได Flow-of-Fund ดังแสดงในตารางที่ 5   
ซึ่งขอมูลที่แสดงในตารางนี้จะถูกนําไปรวมกับขอมูลในตาราง SAM เพ่ือจัดสราง Financial 
SAM ตอไป 
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ตาราง 5:  ตาราง Flow-of-Fund (หนวย ลานบาท) 
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ตาราง 5(ตอ):  ตาราง Flow-of-Fund (หนวย ลานบาท)  



 134 

ตารางที่ 6 : Financial SAM  
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5. การจัดสราง Financial SAM 
หลังจากที่ไดขอมูลของภาคเศรษฐกิจจริง (real sector) ที่อยูในรูปแบบของตาราง SAM 

และขอมูลของระบบการเงินที่อยูในรูปแบบของตาราง Flow-of-Fund แลว  ขอมูลทั้งสอง
สามารถนํามารวมกันเพ่ือแสดงความสัมพันธระหวางท้ังสองภาคโดยจัดสราง Financial SAM  
ซึ่งมีโครงสรางดังแสดงในแผนภาพท่ี 6  ซึ่งจะเห็นไดวาบริเวณท่ีเปนสีเทาคือในรูปดังกลาวคือ
ขอมูลที่เกี่ยวของกับการเงินที่ไดจากตาราง Flow-of-Fund  สวนขอมูล ในบรเิวณอ่ืนๆ เปนขอมูล
มาไดตาราง Standard SAM  โดยในการจัดสรางตาราง Financial SAM นั้น ไมจําเปนที่ตอง
ปรับแตงขอมูลใดๆ เนื่องจากขอมูลที่ไดจากท้ังตาราง Standard SAM และ ตาราง Flow-of-Fund 
นั้นมีความสมดุลยแลว ดวยเหตุดังกลาว ตาราง Financial SAM จึงมีความสมดุลเชนกนั  
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