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บทที ่5 

สรุปผลการศึกษาและข้อเสนอแนะ 

5.1 สรุปผลการศึกษา 

ในการวเิคราะห์ปัจจยัท่ีมีผลต่ออตัราเงินเฟ้อและการศึกษาความสัมพนัธ์เส้นโคง้ฟิลลิปส์ใน 5 
ประเทศอาเซียน โดยขอ้มูลท่ีใช้ในการศึกษา ไดแ้ก่ อตัราเงินเฟ้อ อตัราการว่างงาน อตัราดอกเบ้ียท่ี
แทจ้ริง (real interest rate) และอตัราแลกเปล่ียน (ดอลลาร์สหรัฐฯ ต่อ สกุลเงินของแต่ละประเทศ) 
ของประเทศอาเซียน 5 ท าการเลือกศึกษา 5 ประเทศ ได้แก่ ประเทศไทย มาเลเซีย ฟิลิปปินส์ 
อินโดนีเซียและสิงคโปร์ โดยใช้ขอ้มูลรายปี ตั้งแต่ปี ค.ศ. 1981-2011 รวมทั้งส้ิน 31 ปี โดยใช้วิธีการ
วิเคราะห์ข้อมูลแบบ Seemingly unrelated regression (SURE) ได้แก่ การทดสอบยูนิทรูทและการ
ประมาณค่าแบบจ าลอง Seemingly unrelated regression  (SURE)  

ผลการทดสอบยนิูทรูท ดว้ยวิธี Augmented Dickey Fuller พบวา่ตวัแปรท่ีใชใ้นการศึกษา คือ
อัตราเงินเฟ้อ อัตราการว่างงาน อัตราดอกเบ้ียท่ีแท้จริง (real interest rate)และอัตราแลกเปล่ียน 
(ดอลลาร์สหรัฐฯต่อสกุลเงินของแต่ละประเทศ) ขอ้มูลมีลกัษณะน่ิงท่ีระดบั  1st difference หรือ I(1)  
ดังนั้ นจึงสามารถน าตัวแปรของแต่ละประเทศไปใช้ในการประมาณค่าแบบจ าลอง Seemingly 
unrelated regression  (SURE) 

จากผลการประมาณค่าแบบจ าลอง Seemingly unrelated regression  (SURE) สามารถสรุปได้
เป็นกรณีประเทศต่างๆดงัน้ี  

5.1.1 ประเทศอินโดนีเซีย พบวา่ท่ีระดบันยัส าคญั 0.01  มีตวัแปรท่ีมีความสัมพนัธ์กบัอตัรา
เงินเฟ้อ ณ ช่วงเวลาท่ี t ทั้งหมด 1 ตวัแปร คือ  ตวัแปรอตัราดอกเบ้ียท่ีแทจ้ริง ณ ช่วงเวลา t-1 โดยมี
ผลกระทบเชิงลบต่ออตัราเงินเฟ้อของปีปัจจุบนัซ่ึงหมายความวา่ หากอตัราดอกเบ้ียของปีน้ีเพิ่มข้ึนจะ
ส่งผลใหอ้ตัราเงินเฟ้อในปีน้ีลดลง ซ่ึงเป็นไปตามสมมติฐานท่ีตั้งไว ้ โดยสรุปแลว้ ผลท่ีไดจ้ากการ  
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วิเคราะห์โดยใช้แบบจ าลองทางเศรษฐมิติในบทท่ี 4 นั้ น ไม่พบความสัมพนัธ์ในทางตรงกันข้าม
ระหว่างอตัราเงินเฟ้อและอตัราการว่างงานอย่างมีนัยส าคญัส าหรับประเทศอินโดนีเซีย กล่าวคือ
ส าหรับประเทศอินโดนีเซียแลว้ การปรากฏอยูข่องเส้นโคง้ฟิลลิปส์ในช่วงเวลาระหวา่งปี 1981-2011 
นั้นถือวา่ไม่มีความชดัเจนตามทฤษฏีแต่อยา่งใด 

5.1.2 ประเทศมาเลเซีย พบว่าท่ีระดบันยัส าคญั 0.01 มีตวัแปรท่ีมีความสัมพนัธ์กบัอตัราเงิน
เฟ้อ ณ ช่วงเวลา t อยู่เพียงตวัแปรเดียว คือ ตวัแปรอตัราการวา่งงานในปีปัจจุบนัส่งผลกระทบเชิงลบ
ต่ออตัราเงินเฟ้อในช่วงปีปัจจุบนั ซ่ึงแสดงให้เห็นว่าในระยะสั้น เศรษฐกิจของประเทศมาเลเซียส่วน
ใหญ่ สามารถอธิบายไดด้้วยทฤษฎีเส้นโคง้ฟิลลิปส์ และพบว่าท่ีระดบันยัส าคญั 0.10  มีตวัแปรท่ีมี
ความสัมพนัธ์กบัอตัราเงินเฟ้อ ณ ช่วงเวลา t คือ ตวัแปรอตัราดอกเบ้ียท่ีแทจ้ริงในปีก่อนหนา้โดยส่งผล
กระทบเชิงลบต่ออตัราเงินเฟ้อในช่วงปีปัจจุบนั ซ่ึงหมายความวา่ หากอตัราดอกเบ้ียของปีน้ีเพิ่มข้ึนจะ
ส่งผลใหอ้ตัราเงินเฟ้อในปีน้ีลดลง 

5.1.3 ประเทศฟิลิปปินส์ พบวา่ท่ีระดบันยัส าคญั 0.10 มีตวัแปรท่ีมีความสัมพนัธ์กบัอตัราเงิน
เฟ้อ ณ ช่วงเวลา t อยู ่1 ตวัแปรคือ ตวัแปรอตัราการวา่งงานในปีปัจจุบนัส่งผลกระทบเชิงลบต่ออตัรา
เงินเฟ้อในช่วงปีปัจจุบนั ซ่ึงแสดงให้เห็นว่าในระยะสั้ น เศรษฐกิจของประเทศฟิลิปปินส์ส่วนใหญ่ 
สามารถอธิบายได้ด้วยทฤษฎีเส้นโค้งฟิลลิปส์  และพบว่าท่ีระดับนัยส าคัญ 0.05 มีตัวแปรท่ีมี
ความสัมพนัธ์กบัอตัราเงินเฟ้อ ณ ช่วงเวลา t อยู ่2 ตวัแปรคือตวัแปรอตัราดอกเบ้ียท่ีแทจ้ริง ณ ช่วงเวลา 
t-1 โดยมีผลกระทบเชิงลบต่ออตัราเงินเฟ้อของปีปัจจุบนัซ่ึงหมายความวา่ หากอตัราดอกเบ้ียของปีน้ี
เพิ่มข้ึนจะส่งผลให้อตัราเงินเฟ้อในปีน้ีลดลง และตวัแปรหุ่นวิกฤตราคาน ้ ามนั ปี 1981-1984, 1990-
1991, 2003-2008   โดยมีผลกระทบเชิงบวกต่ออตัราเงินเฟ้อของปีปัจจุบนัซ่ึงหมายความวา่ หากเกิด
วกิฤตราคาน ้ามนัสูงข้ึน จะส่งผลใหอ้ตัราเงินเฟ้อในปีน้ีเพิ่มข้ึน   

5.1.4 ประเทศสิงคโปร์ พบว่าท่ีระดบันยัส าคญั 0.01 มีตวัแปรท่ีมีความสัมพนัธ์กบัอตัราเงิน
เฟ้อ ณ ช่วงเวลา t คือ ตวัแปรอตัราแลกเปล่ียนสกุลเงิน ณ ช่วงเวลา t-1 โดยมีผลกระทบเชิงลบต่อ
อตัราเงินเฟ้อของปีปัจจุบนัซ่ึงหมายความวา่ หากอตัราแลกเปล่ียนสกุลเงิน ณ ช่วงเวลา t-1  เพิ่มข้ึนจะ
ส่งผลให้อตัราเงินเฟ้อในปีน้ีลดลง และ ตวัแปรหุ่นวิกฤตการณ์ทางการเงินในเอเชียในปี 1997-1998 
โดยส่งผลเชิงลบต่ออตัราเงินเฟ้อ ณ ช่วงเวลา t หมายถึง หากเกิดช่วงวกิฤตการณ์ทางการเงินในเอเชีย
ข้ึน อตัราเงินเฟ้อจะลดลง และพบวา่ท่ีระดบันยัส าคญั 0.10  มีตวัแปรท่ีมีความสัมพนัธ์กบัอตัราเงิน
เฟ้อ ณ ช่วงเวลา คือ ตวัแปรอตัราการวา่งงาน ณ ช่วงเวลา t  ส่งผลกระทบเชิงลบ ซ่ึงแสดงใหเ้ห็นวา่ใน
ระยะสั้น เศรษฐกิจของประเทศสิงคโปร์ส่วนใหญ่ สามารถอธิบายไดด้ว้ยทฤษฎีเส้นโคง้ฟิลลิปส์ 
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5.1.5 ประเทศไทย พบวา่ท่ีระดบันยัส าคญั 0.01 มีตวัแปรท่ีมีความสัมพนัธ์กบัอตัราเงินเฟ้อ ณ 
ช่วงเวลาท่ี t 3 ตวัแปรคือ ตวัแปรอตัราการว่างงานในปีปัจจุบนัส่งผลกระทบเชิงลบต่ออตัราเงินเฟ้อ
ในช่วงปีปัจจุบนั ซ่ึงแสดงให้เห็นวา่ในระยะสั้น เศรษฐกิจของประเทศไทยส่วนใหญ่ สามารถอธิบาย
ไดด้ว้ยทฤษฎีเส้นโคง้ฟิลลิปส์  ตวัแปรอตัราดอกเบ้ียท่ีแทจ้ริง ณ ช่วงเวลา t โดยส่งผลกระทบเชิงลบ 
โดยมีผลกระทบเชิงลบต่ออตัราเงินเฟ้อของปีปัจจุบนัซ่ึงหมายความว่า หากอตัราดอกเบ้ียของปีน้ี
เพิ่มข้ึนจะส่งผลให้อตัราเงินเฟ้อในปีน้ี และพบว่าท่ีระดบันยัส าคญั 0.05 ตวัแปรหุ่นวิกฤตการณ์ทาง
การเงินในเอเชียในปี 1997-1998 โดยส่งผลเชิงลบต่ออตัราเงินเฟ้อ ณ ช่วงเวลา t หมายถึง หากเกิดช่วง
วกิฤตการณ์ทางการเงินในเอเชียข้ึน อตัราเงินเฟ้อจะลดลง 
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         ตารางที ่5.1 แสดงการสรุปผลของสมมุติฐานทั้ง 5 ประเทศ 

สมมุติฐาน 
 

ผลการประมาณค่าแบบจ าลอง SURE 
อินโดนีเซีย มาเลเซีย ฟิลิปปินส์ สิงคโปร์ ไทย 

H1 อตัราการวา่งงานส่งผลกระทบต่อ 
อตัราเงินเฟ้อในทิศทางตรงกนัขา้ม 

ไม่มีนยัส าคญั สนบัสนุน
สมมติฐาน 

สนบัสนุน
สมมติฐาน 

สนบัสนุน
สมมติฐาน 

สนบัสนุน
สมมติฐาน 

H2 อตัราดอกเบ้ียท่ีแทจ้ริงส่งผลกระทบ 
ต่ออตัราเงินเฟ้อในทิศทางตรงกนัขา้ม 

สนบัสนุน
สมมติฐาน 

สนบัสนุน
สมมติฐาน 

สนบัสนุน
สมมติฐาน 

ไม่มีนยัส าคญั สนบัสนุน
สมมติฐาน 

H3 อตัราแลกเปล่ียนเงินตราของปีก่อนหนา้ 
ส่งผลกระทบต่ออตัราเงินเฟ้อในทิศทาง 
ตรงกนัขา้ม (หากอตัราแลกเปล่ียนเงินตรา 
ของประเทศท่ีท าการศึกษาแขง็ค่าข้ึน  
เม่ือเทียบกบัสกุลเงินดอลลาร์สหรัฐฯ) 
 จะส่งผลใหเ้งินเฟ้อลดลง 

ไม่มีนยัส าคญั ไม่มีนยัส าคญั ไม่มีนยัส าคญั สนบัสนุน
สมมติฐาน 

สนบัสนุน
สมมติฐาน 

H4 ตวัแปรหุ่นวิกฤตการณ์ทางการเงินในเอเชียปี 
1997, 1998 ส่งผลใหอ้ตัราเงินเฟ้อลดลง 

ไม่มีนยัส าคญั ไม่มีนยัส าคญั ไม่มีนยัส าคญั สนบัสนุน
สมมติฐาน 

สนบัสนุน
สมมติฐาน 
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         ตารางที ่5.1 แสดงการสรุปผลของสมมุติฐานทั้ง 5 ประเทศ (ต่อ) 

สมมุติฐาน 
 

ผลการประมาณค่าแบบจ าลอง SURE 
อินโดนีเซีย มาเลเซีย ฟิลิปปินส์ สิงคโปร์ ไทย 

H5 ตวัแปรหุ่นวิกฤตราคาน ้ามนั ปี 1981-1984, 
1990-1991, 2003-2008 ส่งผลกระทบต่อ 
อตัราเงินเฟ้อเพ่ิมข้ึน อนัเน่ืองมาจาก 
วิกฤตดา้นอุปทาน (Supply shock)  
ซ่ึงน าไปสู่ภาวะ Stagflation คือ  
ทั้งอตัราเงินเฟ้อสูงและการผลิตต ่า  

ไม่มีนยัส าคญั ไม่มีนยัส าคญั สนบัสนุน
สมมติฐาน 

สนบัสนุน
สมมติฐาน 

สนบัสนุน
สมมติฐาน 

H6 ตวัแปรหุ่นวิกฤตสินเช่ือซบัไพรม ์ 
ปี 2008-2009   ส่งผลใหอ้ตัราเงินเฟ้อลดลง   

ไม่มีนยัส าคญั ไม่มีนยัส าคญั ไม่มีนยัส าคญั ไม่มีนยัส าคญั ไม่มีนยัส าคญั 
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5.2 สรุปการวิเคราะห์เพือ่อธิบายถึงสาเหตุของการเกดิเส้นโค้งฟิลลปิส์ในแต่ละช่วงเวลาของแต่ละ

ประเทศในกลุ่มประเทศอาเซียน 5 

ในส่วนของการศึกษาเพื่อหาสาเหตุของการเกิดเส้นโค้งฟิลลิปส์ สามารถสรุปได้ว่า
ความสัมพนัธ์ระหว่างอตัราเงินเฟ้อและอตัราการว่างงานตามทฤษฎีเส้นโคง้ฟิลลิปส์นั้น พบไดใ้น 4 
ประเทศ คือ ประเทศมาเลเซีย ประเทศฟิลิปปินส์ ประเทศสิงคโปร์และประเทศไทย อธิบายดงัน้ี 

ในประเทศมาเลเซียนั้นในช่วงปี 1981-1987 จะพบลกัษณะของเส้นโคง้ฟิลลิปส์ ในช่วงปี
ดงักล่าวอตัราเงินเฟ้อลดลงโดยเฉล่ียและการว่างงานมีอตัราเพิ่มข้ึน ซ่ึงในช่วงปี 1981-1984 นั้นเป็น
ช่วงเร่ิมตน้ของภาวะตกต ่าทางเศรษฐกิจของมาเลเซีย ซ่ึงในช่วงน้ีเราจะพบอตัราการว่างงานตาม
ธรรมชาติซ่ึงเป็นช่วงก่อนท่ีเศรษฐกิจจะถดถอยซ่ึงจะปรากฏความสัมพนัธ์ของเส้นโคง้ฟิลลิปส์ใน
ภายหลงั ต่อมาในช่วงปี 1987-1996 ซ่ึงมีลกัษณะตรงขา้มกบัช่วงปีก่อนหน้า ในช่วงปีน้ีมีอตัราการ
ว่างงานท่ีลดลง และมีอตัราเงินเฟ้อท่ีสูงข้ึนเล็กน้อยและค่อนขา้งคงท่ีในช่วงหลงั แสดงให้เห็นถึง
สภาวะเศรษฐกิจท่ีอยู่ในช่วงการกลบัมาเจริญเติบโตข้ึนอีกคร้ังของเศรษฐกิจมาเลเซีย ต่อมาในช่วงปี 
1987-1988 มีการเพิ่มข้ึนของความต้องการสินค้าจากต่างชาติเน่ืองจากมีสภาวะทางการเมืองท่ีมี
เสถียรภาพ และมีโครงสร้างพื้นฐานหลายประการท่ีมีคุณภาพสูง จนกระทัง่ในปีต่อๆ มา มาเลเซีย
ยงัคงมีการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจท่ีดี  ต่อมาในช่วงปี 1996-2004 เป็นช่วงท่ีเศรษฐกิจของมาเลเซีย
ตอ้งเผชิญกบัวิกฤตการณ์ทางการเงินในเอเชีย จึงพบลกัษณะของเส้นโคง้ฟิลลิปส์เล็กน้อยในช่วงปี 
1998-2004 โดยอาจกล่าวไดว้า่เป็นช่วงท่ีเศรษฐกิจมาเลเซียอยูใ่นช่วงถดถอย คือมีอตัราเงินเฟ้อท่ีลดลง
และมีอตัราการวา่งงานท่ีเพิ่มข้ึนแต่เพียงเล็กนอ้ย ถดัมาในช่วงปี 2004-2011 พบลกัษณะของเส้นโคง้
ฟิลลิปส์เล็กนอ้ยในปี 2008-2009 และ 2009-2011 ซ่ึงก็คือช่วงเร่ิมและช่วงหลงัจากวิกฤตเศรษฐกิจทัว่
โลกในปี 2008-2009 โดยในปี 2008-2009 เศรษฐกิจมาเลเซียมีลกัษณะของการถดถอย โดยมีอตัราเงิน
เฟ้อท่ีต ่าลงและมีอตัราการวา่งงานท่ีสูงข้ึนก่อนจะกลบัเป็นตรงกนัขา้มในช่วงปี 2009-2011 

ในประเทศฟิลิปปินส์นั้น ในช่วงปี 1981-1986 เป็นช่วงท่ีเศรษฐกิจของประเทศฟิลิปปินส์ตอ้ง
เผชิญกบัความผนัผวนจากปัจจยัภายในเก่ียวกบัการเมือง มีการประกาศใช้กฎอยัการศึก และมีการ
เลือกตั้งประธานาธิบดีและผูน้ าระดบัหมู่บา้น จนกระทัง่ในปี 1983 เศรษฐกิจของประเทศฟิลิปปินส์  
ก็เร่ิมพบกบัปัญหา ต่อมากลางเดือนตุลาคมปี 1983 เน่ืองจากภาระหน้ีสินต่างประเทศมีสูง รัฐบาลจึง

ไดร้้องขอยืดระยะเวลาการช าระหน้ี ส่งผลให้อุตสาหกรรมการผลิตติดลบในรอบหลายปี มีการปลด

พนกังานออกเป็นจ านวนมากในช่วง 4 เดือนแรกของปี 1984  อตัราเงินเฟ้อก็เพิ่มข้ึนเท่าตวัจากการลด

ค่าของเงินเปโซในเดือนมิถุนายนและตุลาคม จึงท าให้เกิดภาวะเศรษฐกิจชะงักงนั (Stagflation)   
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ต่อมาในปี 1986-1993 ยงัคงเป็นช่วงท่ีมีอตัราการวา่งงานท่ีสูง แต่มีแนวโนม้ของการเพิ่มข้ึนของอตัรา

เงินเฟ้อ  และในปี 1991 ประเทศฟิลิปปินส์ก็ประสบปัญหาภยัพิบติัทางธรรมชาติคร้ังร้ายแรง ส่งผลท า

ให้เกิดภาวะเศรษฐกิจชะงกังนัในปี 1991โดยมีอตัราการว่างงานและอตัราเงินเฟ้อเพิ่มสูงข้ึนด้วย 

ในช่วงปี 1987 ถึง 1993 เราจะสังเกตพบว่าอตัราการว่างงานเป็นอตัราวา่งงานตามธรรมชาติและถือ

เป็นเส้นโคง้ฟิลลิปส์ในระยะยาว ถดัมาในช่วงปี 1993-2001 ช่วงเวลาดงักล่าวเราพบว่าอตัราเงินเฟ้อ

และอตัราการวา่งงานมีความสัมพนัธ์ในลกัษณะของเส้นโคง้ฟิลลิปส์บา้ง การวา่งงานผนัผวนแต่ยงัคง

สามารถรักษาระดบัอตัราเงินเฟ้อไวไ้ดดี้ และช่วงสุดทา้ยในปี 2001-2011 พบว่าไม่มีความสัมพนัธ์

ของอตัราเงินเฟ้อและอตัราการวา่งงานท่ีชดัเจนมากนกั โดยเศรษฐกิจมีเจริญเติบโตสูงสุดในปี 2007 ท่ี

ระดับการเจริญเติบโตมากกว่า 7 เปอร์เซ็นต์ ถึงแม้ว่าในปี 2008 จะต้องเผชิญกบัวิกฤตการณ์ทาง

การเงินทัว่โลก แต่นโยบายลดการพึ่งพิงการส่งออก เพิ่มการบริโภคภายในประเทศ เพิ่มการส่งคนงาน

ไปยงัต่างประเทศของแรงงานฟิลิปปินส์ ท าให้เศรษฐกิจของฟิลิปปินส์ไม่ไดรั้บผลกระทบมากเท่าใด

นักจากวิกฤตการณ์ในคร้ังน้ี ซ่ึงจุดเด่นของช่วงน้ีคือช่วงปี 2005 – 2011 ซ่ึงเป็นช่วงท่ีเกิดวิกฤตซ่ึง

แสดงใหเ้ห็นถึงศกัยภาพของรัฐบาลฟิลิปปินส์ท่ีสามารถคุมอตัราเงินเฟ้อไม่ใหผ้นัผวน 

ในประเทศสิงคโปร์ ในช่วงปี 1981-1984 พบความสัมพนัธ์แบบเส้นโคง้ฟิลลิปส์เพียงช่วง
สั้นๆ โดยในปี 1981-1982 แสดงให้เห็นถึงการลดลงทั้งอตัราเงินเฟ้อและอตัราการวา่งงาน ซ่ึงเกิดจาก
ในช่วงเวลานั้นประเทศสิงคโปร์มีการน าเขา้เทคโนโลยีใหม่ๆ ท าให้เกิดประสิทธิภาพการผลิตท่ีดีข้ึน 
หลงัจากนั้นในปี 1982-1983 และในปี 1983 -1984 พบความสัมพนัธ์แบบเส้นโคง้ฟิลลิปส์ในช่วงสั้นๆ 
ถัดมาในช่วงปี 1984-1989 มีลักษณะของเส้นโค้งฟิลลิปส์ปรากฏอยู่ ซ่ึงเราสามารถมองเห็น
ความสัมพนัธ์แบบผกผนัไดส้องช่วงคือ ช่วงแรกในปี 1984-1986 ในช่วงเวลาดงักล่าวอตัราเงินเฟ้อมี
ค่าลดลงแต่อตัราการวา่งงานมีค่าสูงข้ึน และในช่วงท่ีสองคือปี 1987-1989 อตัราการวา่งงานมีค่าลดลง
ซ่ึงสวนทางกับอัตราเงินเฟ้อท่ีมีค่าสูงข้ึน โดยในช่วงปี 1984-1986 เราพบว่าเป็นช่วงท่ีประเทศ
สิงคโปร์ตอ้งเผชิญกบัภาวะถดถอยทางเศรษฐกิจ แต่รัฐบาลก็ด าเนินการแกไ้ขจนเศรษฐกิจฟ้ืนตวั ดงัท่ี
เราเห็นไดจ้ากกราฟว่าในปี 1987-1989 เกิดลกัษณะของเส้นโคง้ฟิลลิปส์ ถดัมาในช่วงปี  1990-1993 
ซ่ึงในช่วงน้ีพบลักษณะของเส้นโคง้ฟิลลิปส์ในช่วงสั้ น ๆ คือในช่วงปี 1990-1992 เศรษฐกิจของ
ประเทศสิงคโปร์มีการเจริญเติบโตอนัเน่ืองมาจาก การจดัตั้ ง”สามเหล่ียมแห่งการขยายตวั” โดย
หลงัจากนั้นเราจะพบลกัษณะของเส้นโคง้ฟิลลิปส์ระยะยาว ซ่ึงอตัราการว่างงานจะเขา้สู่อตัราการ
วา่งงานตามธรรมชาติในท่ีสุด ถดัมาในช่วงปี  1993-2000 จะสังเกตไดว้า่ในช่วงปี 1993-1996 คือช่วง
ท่ีอยู่ในลักษณะของเส้นโค้งฟิลลิปส์ระยะยาว โดยอตัราการว่างงานจะเป็นอตัราการว่างงานตาม
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ธรรมชาติ หลงัจากนั้นก็เกิดวิกฤตการณ์การเงินในเอเชียข้ึนในปี 1997 แต่หลงัจากปี 1998 เศรษฐกิจ
ของประเทศสิงคโปร์ก็สามารถพลิกกลบัข้ึนมาอยูใ่นภาวะเจริญเติบโตไดอี้กคร้ัง ก่อนท่ีจะพบลกัษณะ
ของเส้นโคง้ฟิลลิปส์ในระยะสั้นอีกคร้ังในช่วงวิกฤตต่อมา ซ่ึงเป็นอีกช่วงหน่ึงท่ีแสดงให้เห็นวา่เส้น
โคง้ฟิลลิปส์จะพบได้ในช่วงท่ีเศรษฐกิจได้รับผลกระทบจากปัจจยัทางเศรษฐกิจและนโยบายท่ีรัฐ
ด าเนิน ถดัมาในช่วงปี 2000-2005 เป็นอีกคร้ังท่ีสภาวะเศรษฐกิจของสิงคโปร์ตอ้งเผชิญกบัความผนั
ผวน รัฐบาลจึงชม้าตรการทางการคลงักระตุน้เศรษฐกิจ น าไปสู่การกลบัมาเติบโตอีกคร้ังในปี 2004-
2005 โดยเม่ือผ่านพน้วิกฤตการณ์คร้ังน้ีจะพบว่าอตัราการว่างงานจะวิ่งเขา้สู่อตัราการว่างงานตาม
ธรรมชาติอีกคร้ัง จนกระทัง่ในช่วงปี  2005-2011 เศรษฐกิจมีการเจริญเติบโตอยา่งต่อเน่ืองจากปี 2005 
-2007 จนกระทัง่เขา้สู่ปี 2008 เกิดภาวะถดถอยทางเศรษฐกิจอีกคร้ังจากวิกฤตการณ์ทางเศรษฐกิจใน
ประเทศสหรัฐอเมริกา จนกระทัง่เม่ือเขา้สู่ตน้ปี 2009 รัฐบาลสิงคโปร์ไดพ้ยายามอยา่งหนกัในการดึง
เศรษฐกิจของสิงคโปร์ให้กลับข้ึนมาโตอีกคร้ัง หลังจากพน้วิกฤตการณ์ ในปี 2010 – 2011 เราจะ
พบวา่อตัราการวา่งงานก็มีแนวโนม้วิง่กลบัเขา้สู่อตัราวา่งงานตามธรรมชาติอีกคร้ังหน่ึง 

และสุดทา้ยส าหรับประเทศไทย ในปี 1981-1984 มีลกัษณะของเส้นโคง้ฟิลลิปส์ปรากฏอยู ่
กล่าวคือในช่วงปีดงักล่าวจากอตัราเงินเฟ้อซ่ึงอยูใ่นระดบัสูงมากท่ี 8 เปอร์เซ็นต์ในปี 1981 สามารถ
ลดลงมาเหลือเพียง 1 เปอร์เซ็นต์ในปี 1983 ซ่ึงตรงกนัขา้มกบัอตัราการว่างงานท่ีเพิ่มข้ึนในช่วงเวลา
ดงักล่าว ต่อมาในปี 1985 – 1997 พบลกัษณะของเส้นโคง้ฟิลลิปส์ปรากฏอยูเ่ป็นช่วงๆ โดยจะกลบัเขา้
สู่อตัราการว่างงานตามธรรมชาติตามความเหมาะสมของช่วงเวลา ในปี 1985 – 1986 ต่อมาพบ
ลกัษณะของเส้นโคง้ฟิลลิปส์ระยะสั้นอีกเส้นหน่ึงในช่วงปี 1987 – 1991 โดยอตัราการวา่งงานลดลง
สวนทางกลบัอตัราเงินเฟ้อท่ีเพิ่มสูงข้ึน ท าใหเ้ศรษฐกิจของประเทศเจริญเติบโตแบบมหาศาลในช่วงปี 
1987 ถึงปี 1996  ต่อมาในปี 1998 – 2006 ประเทศไทยประกาศลอยตวัค่าเงินบาทและตอ้งเผชิญกบั
วิกฤตการณ์ทางการเงินในเอเชีย ดงันั้นในช่วงปี 2002 – 2006 ก็เป็นอีกช่วงหน่ึงท่ีพบว่าอตัราการ
ว่างงานจะวิ่งเขา้สู่อตัราการว่างงานตามธรรมชาติซ่ึงเป็นลกัษณะของเส้นโคง้ฟิลลิปส์ในระยะยาว 
ต่อมาในปี 2006 – 2011 ซ่ึงเป็นอีกช่วงหน่ึงท่ีเราไม่พบความสัมพนัธ์ระหว่างอตัราการว่างงานและ
อตัราเงินเฟ้อแบบเส้นโคง้ฟิลลิปส์ โดยสรุปแลว้ ประเทศไทยในช่วงปี 1981-2011 นั้น พบว่ามีเส้น
โคง้ฟิลลิปส์ปรากฏอยู่เป็นส่วนมาก ดงันั้นจึงท าให้ผลท่ีไดจ้ากการวิเคราะห์โดยใช้แบบจ าลองทาง
เศรษฐมิติในบทท่ี 4 นั้น พบความสัมพนัธ์เส้นโคง้ฟิลลิปส์ 

5.3 ข้อเสนอแนะเชิงนโยบาย 

ผลจากการศึกษาปัจจยัมีผลต่ออตัราเงินเฟ้อและการศึกษาความสัมพนัธ์เส้นโคง้ฟิลลิปส์ใน
ประเทศอาเซียน 5 ในคร้ังน้ี พบวา่ในประเทศมาเลเซีย ฟิลิปปินส์  สิงคโปร์และไทย อตัราการวา่งงาน
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และอตัราเงินเฟ้อ มีความสัมพนัธ์กนัในทิศทางตรงกนัขา้มตามทฤษฏีของเส้นโคง้ฟิลลิปส์ อย่างมี
นยัส าคญั  ส่วนประเทศอินโดนีเซียกลบัไม่พบความสัมพนัธ์เส้นโคง้ฟิลลิปส์อยา่งมีนยัส าคญั ผลจาก
การศึกษาอาจท าให้เรามีความเช่ือมัน่เพิ่มข้ึน วา่การใชน้โยบายทางการเงินและการคลงัเพื่อแกปั้ญหา
ทางเศรษฐกิจในระยะสั้นในประเทศท่ีพบปรากฏการณ์ของเส้นโคง้ฟิลลิปส์อยา่งมีนยัส าคญันั้น อาจะ
มีประสิทธิภาพในระดบัหน่ึง เช่น หากรัฐบาลตอ้งการลดอตัราเงินเฟ้อลง (disinflation) โดยการลด
ปริมาณเงินหมุนเวียนในระบบและลดการใชจ่้ายของภาครัฐลง ก็อาจคาดการณ์ไดว้า่นโยบายดงักล่าว
น่าจะน าไปสู่ภาวะเศรษฐกิจถดถอยและอตัราการว่างงานท่ีเพิ่มข้ึน ซ่ึงผลกระทบจะมากหรือน้อยก็
ข้ึนอยูก่บัลกัษณะเฉพาะของแต่ละประเทศ เช่น ในสหรัฐอเมริกานั้น นกัเศรษฐศาตร์ส่วนใหญ่เช่ือวา่ 
Sacrifice ratio หรืออตัราการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ ท่ีประเทศจะตอ้งสูญเสียไป หากตอ้งการลด
เงินฟ้อลงเพียงร้อยละ1 นั้น มีค่าสูงถึงร้อยละ 5 เลยทีเดียว ในทางกลบักนั หากรัฐบาลตอ้งการท่ีจะลด
อตัราการวา่งงานลง ดว้ยการเพิ่มปริมาณเงินหมุนเวียนในระบบและเพิ่มการใช้จ่ายของภาครัฐข้ึน ก็
อาจคาดการณ์ไดว้า่นโยบายดงักล่าวจะน าไปสู่ภาวะเศรษฐกิจฟองสบู่ข้ึนได ้

อย่างไรก็ตาม แม้ว่าผลการศึกษาในคร้ังน้ีจะพบความสัมพนัธ์เส้นโค้งฟิลลิปส์ในหลาย
ประเทศ ก็มิไดห้มายความวา่ปรากฏการณ์น้ีจะเกิดข้ึนตลอดไป ทั้งน้ีเพราะระบบเศรษฐกิจมหภาคนั้น 
มีความสลับซับซ้อนมากเพิ่มข้ึนเร่ือยๆ ตามพฒันาการของระบบเศรษฐกิจโลกท่ีเปล่ียนแปลงไป
ตลอด  ในอนาคตเราอาจจะเห็นการคงอยู่ของภาวะเศรษฐกิจระยะสั้ นนานข้ึนกวา่เดิม ก่อนท่ีระบบ
เศรษฐกิจจะสามารถกลบัเขา้สู่ภาวะเศรษฐกิจระยะยาวปกติได ้หรือเราอาจจะเห็นภาวะเศรษฐกิจระยะ
ยาวนานข้ึนกว่าเดิม หากรัฐบาลสามารถท่ีจะควบคุมดูแลระบบเศรษฐกิจให้มัน่คงได้ยาวนานข้ึน 
ดงันั้น การศึกษาถึงปรากฏการณ์ของเส้นโคง้ฟิลลิปส์จึงควรมีการจดัท าข้ึนอยา่งสม ่าเสมอตามเวลาท่ี
ไดล่้วงเลยผา่นไป 

5.4 ข้อเสนอแนะในการท าวจัิยคร้ังต่อไป 

การศึกษาปัจจัยท่ีมีผลต่ออัตราเงินเฟ้อและการศึกษาความสัมพันธ์เส้นโค้งฟิลลิปส์ใน
ประเทศอาเซียน 5 ประเทศในคร้ังน้ี ตวัแปรท่ีใช้ ได้แก่   อัตราเงินเฟ้อ อัตราการว่างงาน อตัรา
ดอกเบ้ียท่ีแทจ้ริงและอตัราแลกเปล่ียน (ดอลลาร์สหรัฐฯ ต่อสกุลเงินของแต่ละประเทศ)  ซ่ึงอาจมี
จ านวนประเทศท่ีน้อยเกินไป ดงันั้นในการศึกษาคร้ังต่อไปควรขยายการศึกษาให้กวา้งข้ึนและควร
ขยายระยะเวลาท่ีศึกษาให้ยาวข้ึน เพื่อท่ีจะไดว้ิเคราะห์และอธิบายการศึกษาไดอ้ยา่งครอบคลุมและมี
ความถูกตอ้งมากยิง่ข้ึน 


