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KEY TAKEAWAYS : 

• KKP Research ชวนต้ังค ำถำมนโยบำยเศรษฐกิจท่ี

รัฐบำลใหม่ก ำลังจะออกหลำยด้ำนถึงควำมเหมำะสม

และต้นทุนของนโยบำย ท้ังควำมเหมำะสมของกำร

แจกเงินแบบเหวี่ยงแหในช่วงท่ีเศรษฐกิจค่อย ๆ ฟื้น  

ควำมคุ้มค่ำของมำตรกำรกระตุ้นระยะสั้นภำยใต้

ข้อจ ำ กัดกำรเติบโตเ ชิง โครงสร้ ำง ต้นทุน ต่อ

เศรษฐกิจและตลำดกำรเงินท่ีอำจเกิดขึ้นตำมมำ และ

ค่ำเสียโอกำสในกำรน ำเงินไปใช้เพื่อพัฒนำเศรษฐกิจ

ในประเด็นเชิงโครงสร้ำงระยะยำว 

• KKP Research ประเมินว่ำกำรใช้นโยบำยกระตุ้น

เศรษฐกิจขนำดใหญ่ในอดีตประสบควำมส ำเร็จเพรำะ

ได้รับแรงหนุน (Tailwinds) จำกปัจจัยภำยนอก

ประกอบด้วย เช่น กำรฟื้ นตัวของเศรษฐกิจหลัง

วิกฤติ เงินบำทอ่อนค่ำในปี 1997 เศรษฐกิจโลกท่ียัง

ขยำยตัว ไ ด้ ดี ใมขณะ ท่ี ปัจจุ บันปัจจัย เห ล่ ำ น้ัน

กลำยเป็นแรงต้ำน (Headwinds) ต่อเศรษฐกิจไทย 

 

 

 

  

นโยบายเศรษฐกจิได(้ไม)่คุม้เสยี ? 

• กำรแจกเงินจะกระตุ้นเศรษฐกิจได้ 1% ในขณะท่ีงบท่ีใช้

สู ง ถึ ง ป ร ะ ม ำณ 3.6% ข อ ง  GDP จ ำ ก  Fiscal 

Multiplier ท่ีคำดว่ ำจะ มีขนำดประมำณ 0.4 เ ท่ำ 

เน่ืองจำกกำรใช้เงินส่วนใหญ่จะเป็นกำรใช้เพื่อทดแทน

กำรบริโภคเดิม นอกจำกน้ียังมีต้นทุนอื่น ๆ ท่ีต้องระวัง

โดยเฉพำะต้นทุนต่อตลำดกำรเงินท้ังอัตรำดอกเบ้ียท่ีจะ

ปรับตัวสูงขึ้นและอำจกระทบกับกำรลงทุนภำคเอกชน 

และอัตรำแลกเปล่ียนท่ีจะถูกกดดันให้อ่อนค่ำลง 

• KKP Research มอ ง ว่ ำ  ด้ ว ย ส ถ ำ นก ำ ร ณ์ ท ำ ง

เศรษฐกิจและข้อจ ำกัดในปัจจุบัน มำตรกำรท่ีเหมำะสม

ควรเป็นกำรช่วยเหลือแบบเฉพำะกลุ่ม (Targeted 

Measures) เพื่อลดต้นทุน ควบคู่ไปดับกำรท ำนโยบำย

ปฏิรูปเศรษฐกิจเพื่อแก้ปัญหำเชิงโครงสร้ำงระยะยำว 

ส่งเสริมกำรลงทุน เพิ่มควำมสำมำรถในกำรแข่งขัน ลด

กฎระเบียบ ลดกำรคอร์รัปชัน เพิ่มประสิทธิภำพในกำร

ท ำงำนของภำครัฐ และปฏิรูปกำรศึกษำ 
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นโยบายกระตุน้เศรษฐกจิ ได(้ไม)่คุม้เสยี ? 

รัฐบาลใหม่กำลังจะออกมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจขนาดใหญ่มากที่สุดครั้ งหนึ่งของประวัติศาสตร์การทำนโยบาย
ไทย คือการแจกเงิน 10,000 บาทให้กับประชาชนทุกคนที่มีอายุ 16 ปีขึ้นไป ซึ่งคิดเป็นต้นทุนกว่า 560,000 ล้าน
บาท หรือคิดเป็นกว่า 16% ของงบประมาณและ 3.2% ของ GDP และยังมีมาตรการอุดหนุนด้านราคาอื่น ๆ 
เพิ่มเติมอีก เช่น การลดค่าไฟ ลดราคาน้ำมันดีเซลขายปลีก เป็นต้น ทำให้เกิดคำถามถึงความเหมาะสมและต้นทุน
ของนโยบายเหล่านี้ อาทิเช่น 

• ภาวะเศรษฐกิจโลกและไทยในปัจจุบัน มีความท้าทายและความไม่แน่นอนหลายด้าน โดยเฉพาะจากปัญหาเชิง
โครงสร้าง ซึ่งทำให้นโยบายกระตุ้นเศรษฐกิจที่เน้นด้านอุปสงค์อาจไม่ได้ส่งผลดีเหมือนอย่างที่เคยใช้ในอดีต 

• ด้วยสภาพเศรษฐกิจที่ค่อย ๆ ฟื้นตัวกลับเข้าสู่ภาวะปกติ แม้จะยังช้ากว่าที่คาดไปบ้าง แต่มีความจำเป็นที่
จะต้องใช้นโยบายแจกเงินถ้วนหน้าแบบเหวี่ยงแหหรือไม่? หรือนโยบายที่เหมาะสมกว่าควรจะเป็นนโยบายที่มุ่ง
เป้าหมายเฉพาะเจาะจง (targeted measures) มากกว่าหรือไม่? เพื ่อลดต้นทุนทางการคลัง และเพื่ อ
ประสิทธิผลสูงสุดของนโยบาย 

• การใช้นโยบายที่มีต้นทุนทางการคลังมหาศาลในภาวะปัจจุบันเหมาะสมหรือไม่? เนื่องจากความสามารถใน
การกระตุ้นเศรษฐกิจทางการคลังอยู่มีอยู่อย่างจำกัด มีการขาดดุลงบประมาณและหนี้สาธารณะอยู่ในระดับสูง 
นอกจากนี้ ความพยายามใช้นโยบายกึ่งการคลังที่ต้องมีการตั้งงบประมาณชดเชยในอนาคต โดยไม่นับรวม
ต้นทุนของนโยบายเหล่านี้ไว้ในกรอบงบประมาณและกรอบหนี้สาธารณะ และไม่มีนโยบายปฏิรูปด้านรายจ่าย
และรายได้ในระยะข้างหน้าเพื่อลดการขาดดุลในระยะต่อไป สุ่มเสี่ยงต่อการถูกมองว่าขาดวินัยทางการคลัง 
และทำให้ประเทศมีโอกาสถูกปรับลดระดับความน่าเชื่อถือ ซึ่งจะส่งทำให้ต้นทุนทางการเงินของภาครัฐและ
เอกชนไทยปรับเพิ่มขึ้นไดอ้ย่างมีนัยสำคัญ 

• นโยบายอุดหนุนพลังงานอย่างถ้วนหน้า ในภาวะที่ราคาพลังงานในตลาดโลกกำลังปรับขึ้น จะทำให้ประเทศ
ไทยนำเข้าพลังงานเพิ่มขึ้น ไปเพียงแต่กระทบต่อฐานะการเงินของภาครัฐที่ต้องแบกรับภาระการอุดหนุน แต่ยัง
อาจสร้างแรงกดดันไปถึงดุลบัญชีเดินสะพัดของไทย ให้ขาดดุลมากขึ้น จนเกิดปัญหาการขาดดุลแฝด (Twin 
deficits) ที่อาจกระทบต่อความเชื่อม่ันของค่าเงินบาทได ้ โดยเฉพาะในวันที่อัตราดอกเบี้ยของไทยอยู่ในระดับ
ต่ำกว่าอัตราดอกเบี้ยโลกค่อนข้างมาก 

ปัญหาของเศรษฐกิจไทยในปัจจุบัน ไม่ได้มีเพียงปัญหาด้านอุปสงค์ แต่ปัญหาที่ใหญ่กว่า คือ ปัญหาความสามารถ
ในการแข่งขันท่ามกลางปัญหาเชิงโครงสร้าง เช่น โครงสร้างประชากร การเปลี่ยนแปลงทางเทคโนโลยี  คุณภาพ
การศึกษา และประเด็นด้านสิ่งแวดล้อม ปัญหาเหล่านี้ต้องการการปฏิรูปทางเศรษฐกิจด้านอุปทานอย่างจริงจัง แต่
การใช้ทรัพยากรทางการคลังแบบทุบหม้อข้าวจะทำให้ทรัพยากรมีเหลืออยู่น้อยลงในการจัดการกับปัญหา ใหญ่ที่
จำเป็นต้องได้รับการแก้ไขเหล่านี้ KKP Research จึงขอชวนตั้งคำถามที่สำคัญเหล่านี้ เพื่อประเมินประโยชน์และ
ต้นทุนทางเศรษฐกิจที่จะเกิดขึ้นจากนโยบายเหล่านี้ เพื่อพิจารณาว่าการดำเนินนโยบายเศรษฐกิจขนาดใหญ่ผ่านการ
แจกเงิน หรือการกระตุ้นอุปสงค์เป็นทางออกที่เหมาะสมหรือไม่สำหรับสถานการณ์เศรษฐกิจไทยในปัจจุบัน และ
หวังว่าจะได้เห็นนโยบายที่เน้นการปฏิรูปโครงสร้างเศรษฐกิจ เพื่อสร้างความสามารถในการแข่งขันของประเทศ
ออกมามากขึ้น 



 

 

      นโยบายเศรษฐกิจได้(ไม่)คุ้มเสีย ? 

 KKP Research     I     KIATNAKIN PHATRA FINANCIAL GROUP     I           2 

 

ยอ้นอดตีกบันโยบายกระตุน้เศรษฐกิจของไทย 

รัฐบาลไทยในอดีตเคยมีการใช้นโยบายประชานิยม หรือการกระตุ้นเศรษฐกิจขนาดใหญ่เหมือนที่กำลังจะเกิดใน
รัฐบาลชุดนี้มาแล้วหลายครั ้ง (รูปที่ 1) KKP Research ประเมินว่า ที ่ผ่านมาการทำนโยบายเศรษฐกิจกระตุ้น
เศรษฐกิจระยะสั้นในช่วงที่ประเทศไทยได้รับประโยชน์จากแรงหนุนปีก (tailwinds) จากปัจจัยภายนอก อาจทำให้ดู
เหมือนว่านโยบายที่ทำในช่วงเวลานั้นเป็นนโยบายที่ประสบความสำเร็จ ขณะที่ข้อจำกัดด้านนโยบายและต้นทุนต่อ
เศรษฐกิจไทยในอดีตอาจจะไม่ได้สูงมาก ในความเป็นจริงแล้ว การเติบโตของเศรษฐกิจไทยในอดีตอาจมิได้เป็นผล
จากนโยบายกระตุ ้นเศรษฐกิจของภาครัฐเพียงอย่างเดียว แต่มีแรงส่งสำคัญมาจากปัจจัยภายนอกประเทศที่
สนับสนุนให้เศรษฐกิจไทยขยายตัวได้อย่างก้าวกระโดด โดยเฉพาะจากการเติบโตของภาคการส่งออก 

ในช่วงหลังปี 1997 หรือวิกฤติต้มยำกุ้ง (Asian Financial Crisis) เป็นช่วงเวลาเดียวกันกับรัฐบาลออกนโยบาย
กระตุ้นเศรษฐกิจหลายมาตรการ เช่น การพักหนี้เกษตรกร หรือการอัดฉีดเงินไปสู่ชนบท แต่ปฏิเสธไม่ได้ว่าการ
เติบโตในระดับสูงของเศรษฐกิจส่วนหนึ่งเกิดขึ้นจากแรงหนุนใต้ปีก (Tailwinds) ที่มาจากการอ่อนค่าของเงินบาท
และการเติบโตอย่างมากของโลกาภิวัฒน์  

ในช่วงเวลานั้นเป็นช่วงเวลาเดียวกันกับที่เศรษฐกิจไทยได้รับแรงสนับสนุนจากการอ่อนค่าอย่างมากของค่าเงินบาท
จาก 25 บาทไปเป็น 50 บาทต่อดอลลาร์สหรัฐฯ (รูปที่ 2) ซึ่งส่งผลให้การส่งออกเติบโตเพิ่มขึ้นถึง 3 เท่า (รูปที่ 3 )  
ในขณะเดียวกันเศรษฐกิจโลกในช่วงเวลานี้ยังเติบโตได้ดีเริ่มจากระดับ 4% และดีขึ้นไปจนถึง 9% ส่งผลให้กิจกรรม

 

 

Category 
Prioritized Policy  

(To Implement in the First Year) 
Thaksin 
(2001) 

Samak 
(2008) 

Yingluck 
(2011) 

Prayuth 
(2019) 

Srettha 
(2023) 

 

Credit 

Debt Moratorium Y Y Y  Y  

Provide Funding to Villages and Rural 
Communities (OTOP) 

Y Y (continued)     

Low-rate Lending for Low-income (People Bank 
Loan Project) 

Y Y (continued)     

Establish SME Bank Y Y (continued)     

Establish Asset Management Companies Y      

Promote Access to Credit   Y    

Resolve Household Indebtedness    Y   

Welfare/ 
Economic 

Universal Health Care Y  Y    

Resolve Drug Situation  Y Y Y   

Cash Handout     Y  

Inflation and Energy Cost Relief Programs  Y Y  Y  

First Home Scheme  Y Y    

First Car Scheme   Y    

Rice Pledging Scheme   Y    

Provide Computers and Tablet to School   Y    

Corporate Tax Cut   Y    

Develop SOEs Y      

Boost Tourism Revenue  Y Y  Y  

Boost Investment (e.g., Transportation)  Y  Y Y  

Improve Irrigation System  Y Y Y   

Increase Labor Productivity    Y   

Promote Agricultural Innovation    Y   

Digital Government    Y   

Improve Education Platform    Y   

Elderly/Minority Allowance (State Welfare Card)    Y   

Politics 

Social Harmony and Democracy Restoration  Y Y    

Resolve Southern Border Insurgency  Y Y    

Anti-Corruption   Y Y   
Draft New Constitution   Y Y   
Constitutional Referendum      Y  

 

ท่ีมา: Thailand Secretarist of the Cabinet, KKP Research 

รูปท่ี 1 นโยบายเศรษฐกิจท่ีมีการใช้ในปีแรกหลังจัดต้ังรัฐบาลต้ังแต่ปี 2001 ถึงปัจจุบัน 
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การผลิตเติบโต และช่วยกระตุ้นให้เกิดการลงทุนภาคเอกชนในประเทศและดึงดูดการลงทุนทางตรงระหว่างประเทศ 
(FDI) การเติบโตอย่างก้าวกระโดดของเศรษฐกิจไทยหลังวิกฤติต้มยำกุ้งส่งผลให้ดุลการคลังพลิกกลับมาเกินดุลและ
หนี้สาธารณะต่อ GDP ของไทยปรับตัวลดลงจาก 55% มาเป็น 40% ในช่วงเวลานี้เศรษฐกิจไทยเติบโตได้เฉลี่ย
ประมาณปีละ 5% ในขณะที่การเติบโตของการใช้จ่ายภาครัฐอยู่ที่ประมาณ 4% ใน อย่างไรก็ดี ในยุคนี้ก็ได้มีการทำ
นโยบายเพื่อแก้ปัญหาเศรษฐกิจเชิงโครงสร้างและความเป็นอยู่คนหลายอย่าง ไม่ว่าจะเป็นการแก้ไขปัญหาสถาบัน
การเงิน การปฏิรูปรัฐวิสาหกิจ การลงทุนในโครงสร้างพื้นฐาน และการทำนโยบาย 30 บาทรักษาทุกโรค ซึ่งล้วน
แล้วแต่เป็นโยบายที่นับได้ว่าประสบความสำเร็จอย่างมาก 

 
  

 

 

ค่าเงินบาทเทียบกับดอลลาร์สหรัฐ ฯ (USDTHB) 

 
 

ท่ีมา: Macrobond, KKP Research 

รูปที่ 2 เงินบาทปรับตัวอ่อนค่าลงอย่างมากในช่วงวิกฤติ

ต้มย ากุ้งปี 1997 

 

 
 

 

มูลค่าการส่งออกสินค้ารายเดือน 

 

ที่มา: กระทรวงพาณิชย์, KKP Research 

รูปที่ 3 ภาคการส่งออกไทยได้ระบประโยชน์จากการเติบโต

ของการค้าโลก และเติบโตถึงสามเท่า 

 

 

Trade Openess (% of Exports and Imports to GDP) 

 

ที่มา: World Bank, KKP Research 

รูปที่ 4 การค้าระหว่างประเทศไทยได้รับประโยชน์จากการ

ขยายตัวของการค้าโลกต้ังแต่ช่วงต้นปี 90 
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ในช่วงปี 2011-2014 เศรษฐกิจโลกอยู่ในภาวะชะลอตัวลง
หลังเกิดวิกฤติเศรษฐกิจในสหรัฐฯ ในปี 2008 (Subprime 
crisis) ซ ึ ่ งล ุกลามกลายเป ็นว ิกฤต ิการเง ินไปท ั ่ว โลก 
เศรษฐกิจโลกเติบโตเฉลี่ยได้ช้าลงจากระดับประมาณ 5% 
ต่อปี เหลือเพียงประมาณ 3% ต่อปีและมีแนวโน้มชะลอตัว
ลงเรื่อย ๆ (รูปที่ 5) ทำให้เศรษฐกิจไทยเติบโตได้ช้าลงตาม
ไปด้วย ขณะเดียวกันในฝั ่งของเศรษฐกิจในประเทศ
เศรษฐกิจไทยกำลังเผชิญปัญหาการเข้าสู่ประเทศกับดัก
รายได ้ปานกลาง (Middle Income Trap) ซ ึ ่ ง เก ิดจาก
ป ัญหาเช ิงโครงสร ้างหลายด ้าน ท ั ้ งการเต ิบโตของ
อุตสาหกรรมที่ใกล้ถึงจุดอิ่มตัว จากการลดลงของจำนวน
แรงงานและการลงทุนที่ชะลอตัวลง ซึ่งส่งผลให้รายได้ของแรงงานเติบโตได้อย่างจำกัดและหนี้ครัวเรือนปรับตัวเพิ่ม
สูงขึ้นอย่างมาก  

ด้วยภาวะเศรษฐกิจที ่ไม่เอื ้ออำนวย รัฐบาลมีการออกนโยบายการคลังเพื ่อกระตุ ้นเศรษฐกิจหลายโครงการ 
ตัวอย่างเช่น นโยบายรถคันแรก โครงการจำนำเข้า การอุดหนุนราคาพลังงาน การปรับขึ้นค่าแรงขั้นต่ำ และการลด
ภาษีเงินได้นิติบุคคล (Corporate Income Tax) จาก 30% เหลือ 20% อย่างไรก็ตาม นโยบายส่วนใหญ่ใช้ได้ผลใน
ระยะสั้น ๆ เช่น การกระตุ้นยอดขายรถยนต์ในปี 2013 (รูปที่ 6 และ 7) ในขณะที่การลดภาษีเงินได้นิติบุคคล
ถึงแม้จะทำให้ตลาดหุ้นคึกคักขึ้นอย่างมาก แต่ไม่ได้ช่วยให้เกิดการลงทุนของภาคเอกชนที่เพิ่มขึ้น อีกทั้งยังทำให้ดุล
การคลังกลับมาเป็นขาดดุล และมีภาระทางการคลังที่สูงขึ้น อัตราการเติบโตของเศรษฐกิจไทยในปี 2012 ขยายตัว
ได้มากถึง 7% แต่การเติบโตดังกล่าวเกิดขึ้นเพียงระยะสั้นโดยเศรษฐกิจไทยในปี 2013-2019 กลับมามีการเติบโต
เฉลี่ยที่ประมาณ 3% ต่อปีเท่านั้น 
 

 

ยอดขายรถยนต์รายปี

 
 

ท่ีมา: Federation of Thai Industries, KKP Research 

รูปที่ 6 ยอดขายรถยนต์เพ่ิมขึ้นในช่วงนโยบายรถคันแรก

และชะลอตัวลงอย่างมากหลังจากนั้น 

 

Housing Presales

 

Source : Company data, KKP research  
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รูปที่ 7 ยอดขายคอนโดปรับตัวสูงขึ้นในช่วงสั้นๆ หลังการใช้

นโยบายกระตุ้นภาคอสังหา 

 

 

Real GDP growth (% YoY) 

 
 

ท่ีมา: IMF, KKP Research 

รูปที่ 5 เศรษฐกิจโลกชะลอตัวลงหลังวิกฤติการเงินโลก 

(GFC) ส่งผลต่อการเติบโตของไทย 
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บรบิทเศรษฐกจิเปลี่ยน นโยบายกระตุน้แบบเดมิ แต่ผลไมเ่หมอืนเดมิ 

ในบริบทปัจจุบัน ปัจจัยที ่เคยเป็นแรงหนุน (tailwinds) กลับ
กลายเป็นแรงต้าน (headwinds) ต่อเศรษฐกิจไทยมากขึ้น
กว่าเดิม การเปลี ่ยนแปลงเช ิงโครงสร้างหลายด้านจากทั้ง
ภายนอกประเทศและภายในประเทศ ทำให้เศรษฐกิจไทยยากที่
จะกลับไปเติบโตในระดับสูงเหมือนก่อน และเผชิญความท้าทายที่
เพ ิ ่มข ึ ้นมากเมื ่อเทียบกับสถานการณ์ในอดีต ไม่ว ่าจะเป็น
สถานการณ์เศรษฐกิจโลกชะลอตัวและภาวะการย้อนกลับของ
โลกาภิว ัฒน์ (De-globalization) ซ ึ ่ ง เก ิดจากความขัดแย้ง
ระหว ่างประเทศท ี ่มากข ึ ้น  (Geopolitical conflicts) ส ่งผล
กระทบต่อการส่งออกของไทย อีกทั้ง การเติบโตของเศรษฐกิจจีน
ที่กำลังอยู่ในช่วงชะลอตัวสร้างแรงกดดันเพิ่มเตมิต่อเศรษฐกิจไทย
ที ่พึ ่งพาจีนเพิ ่มมากขึ ้นในระยะหลัง ขณะเดียวกันการลงทุน
ทางตรงระหว่างประเทศมายังไทยก็มีแนวโน้มลดลงต่อเนื่อง และมีคู่แข่งที่แข็งแกร่งมากขึ้นทั้งเวียดนาม และ
อินโดนีเซีย ยังไม่นับรวมข้อจำกัดทางโครงสร้างของไทยด้านอื่น ๆ ที่เพิ่มมากขึ้น ทั้งเรื่องโครงสร้างประชากรที่ไทย
เข้าสู่สังคมสูงอายุอย่างเต็มตัวแล้ว ระดับหนี้สาธารณะในปัจจุบันที่เพิ่มสูงขึ้นกว่าเดิมอย่างมาก (รูปที่  8) ซึ่งทำให้
ข้อจำกัดและต้นทุนของการทำนโยบายกระตุ้นเศรษฐกิจสูงขึ้นกว่าเดิมมาก และทำให้นโยบายอย่างที่เคยทำในอดีต
ส่งผลบวกต่อประเทศน้อยลง ในขณะที่ผลกระทบด้านลบจะปรากฏชัดเจนขึ้น  

การเปลี่ยนแปลงหลากหลายด้านทำให้ KKP Research ประเมินว่าการดำเนินนโยบายกระตุ้นเศรษฐกิจระยะสั้น
ภายใต้สถานการณ์แบบปัจจุบันจะส่งผลให้ทั้งประโยชน์ทีจ่ะเกิดขึ้นต่อเศรษฐกิจลดน้อยลง และมีต้นทุนต่อเศรษฐกิจ
เพิ่มขึ้นกว่าในอดีตอย่างมาก ประโยชน์และความคุ้มค่าของของนโยบายที่จะเกิดขึ้นต่อเศรษฐกิจจำเป็นต้องถูก
ประเมินในหลายมิติ ทั้งในด้านบริบทเศรษฐกิจโลกและปัจจัยเชิงโครงสร้างที่เปลี่ยนแปลงไป ได้แก่   

1) เศรษฐกิจไทยกำลังเผชิญปัญหาเชิงโครงสร้างซึ่งเกิดจาก
ฝั ่งอ ุปทาน มากกว่าปัญหาด ้านอุปสงค์ท ี ่ เก ิดจาก 
วัฏจักรเศรษฐกิจในระยะสั้น สังเกตได้จากเศรษฐกิจไทย
ไม่ได้เพิ่งชะลอตัวในช่วงนี้ หากย้อนหลังกลับไปดูการ
เติบโตของเศรษฐกิจไทยจะพบว่ามีแนวโน้มการเติบโตที่
ชะลอตัวลงมาเรื่อย ๆ (รูปที่ 9)  ดังที่ KKP Research 
เคยชี้ไว้ในบทความเรื่อง “นโยบายเศรษฐกิจที่หายไป ใน
วันที่เศรษฐกิจไทยไม่เหมือนเดิม” ซึ่งนำเสนอให้เห็นภาพ
ว่าปัญหาเศรษฐกิจไทยเกิดขึ้นจากปัจจัยเชิงโครงสร้างใน
หลายมิติและกำลังทวีความรุนแรงขึ ้น ไม่ว ่าจะเป็น
โครงสร้างประชากรที่เปลี ่ยนไปทำให้ในอนาคตไทยจะ
ขาดแคลนแรงงาน การเปลี่ยนแปลงทางเทคโนโลยีใหม่ 

 

 
 

Public Debt to GDP

 

ที่มา: Bank of Thailand, KKP Research 
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รูปที่ 8 ระดับหนี้สาธารณะต่อ GDP ของไทยในปัจจุบัน

ปรับตัวสูงขึ้นอย่างมากเมื่อเทียบกับอดีต 

 

 
 

Real GDP (Seasonally Adjusted) 

ที่มา: NESDC, KKP Research 
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5.1%

3.2%

7.2%

2.4%

รูปที่ 9 เศรษฐกิจไทยมีแนวโน้มเติบโตช้าลงเรื่อย ๆ  

โดยหลังโควิดแนวโน้มการเติบโตลดลงเหลิอ 2.4%   

https://media.kkpfg.com/document/2023/Apr/KKP_Insight_%20%E0%B8%99%E0%B9%82%E0%B8%A2%E0%B8%9A%E0%B8%B2%E0%B8%A2%E0%B8%97%E0%B8%B5%E0%B9%88%E0%B8%AB%E0%B8%B2%E0%B8%A2%E0%B9%84%E0%B8%9B-%E0%B9%83%E0%B8%99%E0%B8%A7%E0%B8%B1%E0%B8%99%E0%B8%97%E0%B8%B5%E0%B9%88%E0%B9%80%E0%B8%A8%E0%B8%A3%E0%B8%A9%E0%B8%90%E0%B8%81%E0%B8%B4%E0%B8%88%E0%B9%84%E0%B8%97%E0%B8%A2%E0%B9%84%E0%B8%A1%E0%B9%88%E0%B9%81%E0%B8%81%E0%B8%A3%E0%B9%88%E0%B8%87%E0%B9%80%E0%B8%AB%E0%B8%A1%E0%B8%B7%E0%B8%AD%E0%B8%99%E0%B9%80%E0%B8%94%E0%B8%B4%E0%B8%A1.pdf
https://media.kkpfg.com/document/2023/Apr/KKP_Insight_%20%E0%B8%99%E0%B9%82%E0%B8%A2%E0%B8%9A%E0%B8%B2%E0%B8%A2%E0%B8%97%E0%B8%B5%E0%B9%88%E0%B8%AB%E0%B8%B2%E0%B8%A2%E0%B9%84%E0%B8%9B-%E0%B9%83%E0%B8%99%E0%B8%A7%E0%B8%B1%E0%B8%99%E0%B8%97%E0%B8%B5%E0%B9%88%E0%B9%80%E0%B8%A8%E0%B8%A3%E0%B8%A9%E0%B8%90%E0%B8%81%E0%B8%B4%E0%B8%88%E0%B9%84%E0%B8%97%E0%B8%A2%E0%B9%84%E0%B8%A1%E0%B9%88%E0%B9%81%E0%B8%81%E0%B8%A3%E0%B9%88%E0%B8%87%E0%B9%80%E0%B8%AB%E0%B8%A1%E0%B8%B7%E0%B8%AD%E0%B8%99%E0%B9%80%E0%B8%94%E0%B8%B4%E0%B8%A1.pdf
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ๆ กำลังกระทบกับอุตสาหกรรมเก่าของไทย การศึกษาไทยทีต่ามไม่ทันการเปลี่ยนแปลงของโลก เศรษฐกิจโลก
ที่ผ่านจุดสูงสุดของโลกาภิวัตน์ไปแล้ว เป็นต้น  

ทั้งหมดนี้ทำให้เกิดปัญหารายได้ของแรงงานไทยไม่เติบโตจากผลิตภาพหรือศักยภาพของแรงงานไทยที่พัฒนา
ไม่ทันโลกที่เปลี่ยนแปลงไป ไม่ใช่ปัญหาชั่วคราวที่จะสามารถแก้ได้ด้วยมาตรการระยะสั้น มาตรการภาครัฐที่
กำลังออกมาจึงเป็นเหมือนเป็นการกระตุ้นอุปสงค์ท่ามกลางเศรษฐกิจไทยที่เจอการเปลี่ยนแปลงเชิงโครงสร้าง
ด้านอุปทาน ซึ่งเป็นการแก้ปัญหาที่ไม่ตรงจุดและไม่ยั่งยืน  

2) วัฏจักรเศรษฐกิจโลก สินเชื่อในประเทศ และอัตราดอกเบี้ยขาขึ้นทั่วโลก นอกจากปัจจัยเชิงโครงสร้าง ปัจจัย
เชิงวัฏจักรที่มาจากภาวะเศรษฐกิจการเงินโลก ทำให้เศรษฐกิจไทยกำลังเจอแรงกดดันซึ่งจะส่งผลกระทบต่อการ
บริโภคและการเติบโตของสินเชื่อในประเทศในช่วงเวลาที่หนี้ครัวเรือนสูงเป็นประวัติการณ์ ซึ่งเป็นเรื่องที่รัฐบาล
ไทยไม่สามารถควบคุมหรือป้องกันได้ในฐานะที่ไทยเป็นประเทศเศรษฐกิจเปิดขนาดเล็กที่มีความเชื่อมโยงอย่าง
มากกับภาวะเศรษฐกิจและการเงินโลก (รูปที่ 10) 

3) เสถียรภาพทางเศรษฐกิจของไทยอ่อนแอลง การทำนโยบายแจกเงินในลักษณะนี้จำเป็นต้องระวังต้นทุนที่เพิ่มขึน้
มากตามมา ผลกระทบอาจใหญ่กว่าที่คิดในสองมิติ คือ ด้านต่างประเทศในช่วงที่ตลาดการเงินยังมีความไม่
แน่นอนสูง ประกอบกับในปัจจุบันเสถียรภาพด้านต่างประเทศของไทยมีแนวโน้มอ่อนแอลงจากดุลบัญชี
เดินสะพัดไทยที่ยังไม่กลับมาเกินดุล (รูปที่ 11) การใช้จ่ายภาครัฐที่เพิ่มขึ้นจะทำให้ค่าเงินมีความผันผวนได้ง่าย
ขึ้น นอกจากนี้ การทำนโยบายหลายอย่างพร้อมกันทั้งการอุดหนุนราคาและการแจกเงินอาจนำไปสู่ปัญหาเรื่อง 
“วินัยทางการคลัง” เพราะปัจจุบันหนี้สาธารณะของไทยอยู่ในระดับที่สูงกว่าในอดีตและใกล้ แตะกรอบบนที่ 
70% ทำให้รัฐอาจต้องเก็บภาษีเพิ่มขึ้นในอนาคต โดยเฉพาะภายใต้ภาวะการขาดดุลทางการคลังในระยะยาวที่
คาดว่าจะมีแนวโน้มเพิ่มสูงขึ้นเรื่อย ๆ อยู่แล้วตามโครงสร้างประชากรที่รัฐต้อใช้เงินอุดหนุนผู้สูงอายุมากขึ้น 

 

 

 

 

ท่ีมา: FRED, KKP Research 
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รูปที่ 10 อัตราดอกเบ้ียนโยบายของสหรัฐ ฯ ปรับตัวสูงที่สุดในรอบกว่า 10 ปี สร้างแรงกดดันต่อค่าเงินบาท 

และอัตราดอกเบ้ียในประเทเศ 
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KKP ประเมนิแจกเงนิและมาตรการกระตุน้ใชง้บ 3.6% ของ GDP แตก่ระตุน้เศรษฐกจิ

ไดเ้พียง 1% 

ไม่นับรวมบริบทของเศรษฐกิจที ่เปลี่ยนไป นโยบายแจกเงิน
ด้วยตัวเองส่งผลต่อเศรษฐกิจไม่มากเท่ากับที่รัฐบาลประเมิน 
แม้ว่าการแจกเงินจะช่วยกระตุ้นเศรษฐกิจได้บ้าง แต่ประโยชน์
ที่เกิดขึ้นต่อเศรษฐกิจจะไม่มากเท่ากับจำนวนเงินที่ใส่ลงไปและ
ไม่สามารถทำให้เกิดการหมุนของเศรษฐกิจหลายรอบเหมือนที่
รัฐบาลประเมิน 

KKP Research รวบรวมผลการศ ึกษาจากท ั ้ ง ไทย แล ะ
ต่างประเทศ พบว่าผลที่เกิดขึ้นต่อเศรษฐกิจ หรือเรียกว่าตัวทวี
ทางการคลัง (Fiscal Multiplier) มีขนาดต่ำกว่า 1 เท่าแทบ
ทั้งสิ้น (รูปที่ 12)  หมายความว่าเงินทุก 1 บาทที่ภาครัฐใช้ใน
การทำนโยบาย ส่งผลต่อเศรษฐกิจน้อยกว่า 1 บาท ซึ่งเกิด
จากหลายปัจจัย คือ 1) การใช้จ่ายที่เพิ่มขึ้นของคนส่วนใหญ่
เป็นการใช้จ่ายเพื่อทดแทนสินค้าเดิมที่มีการใช้จ่ายอยู่แล้ว 
ตัวอย่างเช่น การซื้อสินค้าจำเป็นที่ใช้ภายในบ้าน การซื้ออาหาร ทำให้การแจกเงินไม่ได้สร้างอุปสงค์ใหม่ทั้งหมด 2) 
การใช้จ่ายบางส่วนมีสัดส่วนของการนำเข้าค่อนข้างสูง ( Import Leakage) ตัวอย่างเช่น การใช้เงินเพื ่อซื้อ
โทรศัพท์มือถือซึ่งไม่ได้ผลิตในไทยจะไม่ส่งผลบวกต่อการเติบโตของเศรษฐกิจไทย และ 3) อาจมีการนำอุปสงค์ใน
อนาคตมาใช้ ทำให้มีการปรับลดการใช้จ่ายเมื่อโครงการจบลง นอกจากนี้ยังมีความเป็นไปได้สูงที่ไม่ใช่ประชาชน
ทุกคนที่จะเข้าร่วมและใช้จ่ายเงินทั้งหมด  

 

รูปที่ 11 แม้ดุลบริการจะเริ่มฟื้ นตัวได้ดี แต่การเกินดุลการค้าของไทยปรับตัวลงอย่างมากจากมูลค่าการน าเข้าพลังงานและก๊าซธรรมชาติ

ที่เพ่ิมขึ้น 

 

 

 
ท่ีมา: BoT, KKP Research 
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รูปที่ 12 Fiscal Multiplier ของนโยบายเงินโอนมีขนาด
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Current Account Breakdown 

 

ท่ีมา: Bank of Thailand, KKP research 
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ปัจจัยทั้งหมดทำให้ผลต่อเศรษฐกิจในภาพรวมจะต่ำกว่าต้นทุนด้านการคลัง KKP Research ประเมินว่ามาตรการ
กระตุ้นเศรษฐกิจทั้งหมดที่รัฐบาลใหม่กำลังจะดำเนินการจะช่วยกระตุ้น GDP เพิ่มขึ้นเพียงประมาณ 1.0-1.2% (รูป
ที่ 13) จากต้นทุนด้านงบประมาณที่ต้องใช้สูงถึงกว่า 3.6% ของ GDP หรือคิดเป็น 18% ของวงเงินงบประมาณเดิม 
อย่างไรก็ตาม ผลกระทบยังมีความไม่แน่นอนขึ้นอยู่กับว่ารัฐบาลจะทำนโยบายนี้จะใช้เงินผ่านการตัดงบเก่าบางส่วน 
และเป็นการขาดดุลเพิ่มเติมมากน้อยเพียงใด ด้วยลักษณะของมาตรการที่เป็นการกระตุ้นอุปสงค์ในระยะสั้นเท่านั้น 
KKP Research ประเมินว่าผลบวกต่อเศรษฐกิจจะเกิดแค่เพียงในระยะสั้นที่มีการใช้มาตรการในปี 2024 เท่านั้น 
และคาดว่าปี 2025 การเติบโตของเศรษฐกิจไทยจะกลับมาชะลอตัวลงอีกครั้ง 

โดยทัว่ไปนโยบายประชานิยมผ่านการกระตุ้นอุปสงค์ขนาดใหญ่ รวมถึงมาตรการพักหนี้แบบหว่านแห ไม่เหมาะสม
กับภาวะที่เศรษฐกิจไม่ได้ประสบภาวะวิกฤต การแจกเงินเป็นหนึ่งในเครื่องมือนโยบายที่มีการใช้งานอยู่บ้าง  แต่
โดยทั่วไปการใช้มาตรการลักษณะนี้ควรใช้ในยามที่เศรษฐกิจอยู่ในภาวะที่มีการชะลอตัวลงอย่างมาก ตัวอย่างเช่น 
สถานการณ์การระบาดของโควิด-19 ที่รายได้ของประชาชนถูกกระทบอย่างหนักทำให้ภาครัฐหลายแห่งในโลกต้อง
ช่วยแบกรับภาระแทนประชาชนเพื่อประคองให้เศรษฐกิจไม่ชะลอตัวมากเกินไปและกระทบกับความเป็นอยู่ของ
ประชาชน ซึ่งไม่ใช่สถานการณ์ของไทยในปัจจุบันที่ผ่านพ้นช่วงวิกฤตมาแล้ว อีกทั้งในกรณีของมาตรการพักหนี้ 
การดำเนินนโยบายดังกล่าวในช่วงเวลาปกติอาจบั่นทอนวินัยทางการเงินของผู้มีหนี้ และส่งต่อพฤติกรรมการจ่ายหนี้
ของลูกหนี้ (Moral Hazard) เช่น การตั้งใจผิดนัดชำระหนี้เพื่อให้ได้เข้าร่วมมาตรการ เป็นต้น 

ตน้ทนุเศรษฐกจิทีค่าดไมถ่ึง 

นอกจากผลประโยชน์ต่อเศรษฐกิจจากนโยบายกระตุ้นเศรษฐกิจจะลดน้อยลงท่ามกลางบริบทของโลกและไทยที่
เปลี่ยนไปแล้ว KKP Research ยังกังวลต่อผลกระทบทางอ้อมที่ภาครัฐอาจประเมินไม่ครบถ้วนหรือละเลยไป ซึ่ง
ไม่ได้มีเฉพาะต้นทุนทางการคลังแต่จะยังส่งผลต่อเศรษฐกิจและตลาดการเงินในอีกหลายมิติตามมา ซึ่งเริ่มสะท้อน
ผ่านตลาดการเงินในช่วงที่ผ่านมา KKP Research ประเมินว่าการปรับเพิ่มขึ้นของอัตราดอกเบี้ยระยะยาวและการ
ปรับอ่อนค่าอย่างรวดเร็วของค่าเงินบาทตลอดช่วงเดือนกันยายนที่ผ่านมา ในระดับที่เร็วขึ้นกว่าปกติและมากกว่า

 

ที่มา: KKP Research 

รูปที่ 13 KKP Research ประเมินนโยบายกระตุ้นเศรษฐกิจของภาครัฐทั้งหมดจะส่งผลต่อการเติบโตของ GDP ประมาณ 1.15% 

ในขณะที่ต้นทุนสูงถึง 3.6% ของ GDP 
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ประเทศอื่น ๆ ในภูมิภาคเป็นครั้งแรกในรอบหลายเดือน (รูปที่ 14) สะท้อนความกังวลของตลาดต่อต้นทุนจากการ
ใช้จ่ายของภาครัฐที่จะเพิ่มขึ้นในปีหน้าในหลายประเด็น คือ 

1) การใช้จ่ายภาครัฐที่จะเพิ่มขึ้นอย่างมากและการตรึงราคาสินค้าในประเทศ จะนำประเทศเข้าสู่ภาวะ Twin 
deficits และส่งผลอย่างมากต่อตลาดการเงิน ความกังวลของนักลงทุนที่สะท้อนในตลาดอัตราแลกเปลี่ยน
ในช่วงที่ผ่านมาเกิดขึ้นพร้อมกับสถานการณ์ที่อัตราดอกเบี ้ยไทยอยู่ในระดับที่ต่ำกว่าสหรัฐฯ อย่างมากใน
ปัจจุบัน (รูปที่ 15)  ราคาน้ำมันดิบโลกเริ่มกลับมาปรับตัวสูงขึ้นทำให้ไทยที่เป็นประเทศนำเข้าน้ำมันมีการขาด
ดุลการค้ามากขึ้น (รูปที่ 16) ทั้งหมดนี้สร้างแรงกดดันด้านอ่อนค่าเพิ่มขึ้นต่อค่าเงินบาท  

ในสถานการณ์นี้เม่ือรัฐบาลไทยมีการใช้นโยบายกระตุ้นเศรษฐกิจทั้งการแจกเงินและการอุดหนุนราคาสินค้า จึง
สร้างความกังวลต่อตลาดการเงินเพิ่มเติมเพราะอาจส่งผลสำคัญให้เกิดปัญหา Twin Deficit หรือการขาดดุล
การคลังพร้อมกับการขาดดุลการค้าได้ เพราะการกระตุ้นเศรษฐกิจและตรึงราคาน้ำมันจะทำให้การนำเข้าสินค้า
และน้ำมันยังสามารถขยายตัวได้ในปีหน้า ซึ่งอาจทำให้ดุลการค้า (การส่งออกลบการนำเข้า) และดุลบัญชี
เดินสะพัดพลิกกลับมาติดลบได้อีกครั้งในช่วงไตรมาส 2 ปีหน้าแม้การท่องเที่ยวจะฟื้นตัวแล้วก็ตาม ซึ่งสรา้ง
ความเสี่ยงให้เงินบาทยังอยู่ในทิศทางอ่อนค่าต่อไปได้ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

US and Thai 10 year bond yield 

 
ท่ีมา: ThaiBMA, Bloomberg, KKP Research 
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รูปที่ 14 ค่าเงินบาทในช่วงที่ผ่านมาปรับตัวอ่อนค่ามากกว่า

เงินดอลลาร์และเงินสกุลอื่นในภูมิภาคสะท้อนความกังวล

ต่อนโยบายภาครัฐ 

 

 
 

1 Month %Change (2 October 2023) 

 

ที่มา: Bloomberg, KKP Research 
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2) การขาดดุลของภาครัฐ ภาระจากมาตรการกึ่งการคลังที่เพิ่มขึ้นอย่างมาก และความกังวลต่อวินัยทางการคลัง
ของรัฐ เพิ่มความเสี่ยงให้รัฐบาลไทยอาจถูกลดอันดับความน่าเชื่อถือลง การขาดดุลทางการคลังและภาระกึ่ง
การคลังที่มากขึ้นหมายความว่าภาครัฐจำเป็นต้องมีการกู้เงินเพิ่มมากขึ้นด้วย ซึ่งส่วนสำคัญคือการกู้เงินผ่าน
ตลาดพันธบัตร หรือการใช้เงินผ่านสถาบันการเงินของรัฐ การใช้จ่ายที่เพิ่มขึ้น สภาพคล่องในตลาดที่ตึงตัวจะ
ทำให้ต้นทุนทางการเงิน หรืออัตราดอกเบี้ยทั้งในตลาดพันธบัตรและในธนาคารปรับตัวสูงขึน้ในระยะข้างหน้าได้ 
หรือเกิดเป็นปัญหาที่เรียกว่า “Crowding out effect” ความเสี่ยงสำคัญที่ต้องติดตาม คือ เม่ือมีการกู้เงินและ
หนี้สาธารณะปรับตัวสูงขึ้น และความกังวลเรื่องวินัยทางการคลังอาจทำให้ประเทศไทยถูกปรับลดอันดับความ
น่าเชื่อถือลง และหากเงินบาทปรับตัวเป็นทิศทางอ่อนค่าจะกลับมาส่งผลให้อัตราดอกเบี้ยในประเทศปรับตัว
สูงขึ้นตามสหรัฐฯ ได ้

3) ต้นทุนที ่สำคัญที ่สุด คือต้นทุนค่าเสียโอกาสในการนำเงินไปใช้เพื่อสนับสนุนการปฏิรูปเศรษฐกิจไทยเชิง
โครงสร้างในระยะยาว งานวิจัยชิ้นใหม่เรื่อง “Populist Leaders and the Economy”1 ชี้ว่าการทำนโยบาย
ประชานิยม จะทำให้โอกาสในการเติบโตของรายได้ต่อหัวในระยะยาวลดลงประมาณ 10% เม่ือเทียบประเทศที่
ไม่ทำนโยบายประชานิยม นโยบายที่เน้นกระตุ้นระยะสั้นแต่ขาดการวางแผนระยะยาวจะเป็นปัจจัยฉุดเศรษฐกิจ
ในที่สุด การใช้จ่ายในจำนวนเงินมากถึง 560,000 ล้านบาทจะทำให้รัฐบาลไทยมีต้นทุนค่าเสียโอกาสในการนำ
เงินไปใช้ลงทุนในโครงการอื่น ๆ ที่เกิดประโยชน์กับเศรษฐกิจอย่างยั่งยืนในระยะยาว 

ปัจจัยทั้งหมดนี้ทั้งโครงสร้างเศรษฐกิจที่เปลี่ยนไป วัฏจักรเศรษฐกิจที่ไม่เอื้ออำนวย โครงสร้างเศรษฐกิจไทยที่
อ่อนแอ ผลของการแจกเงินต่อเศรษฐกิจที่มีไม่มากจากประสบการณ์ในอดีต และต้นทุนทางอ้อมต่อตลาด
การเงินที่มีแนวโน้มสูงขึ้นอย่างมาก ทำให้ KKP Research ประเมินว่าการดำเนินนโยบายกระตุ้นเศรษฐกิจใน

 
1 Manuel Funke, Moritz Schularick, Christoph Trebesch (2022) “Populist Leaders and the Economy,” CEPR 

Discussion Paper DP15405 

 

 

 

 

ท่ีมา: KKP Research estimates 
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รูปที่ 16 Current Account ของไทยยังมีความเสี่ยงติดลบในปี 2024 แม้ภาคการท่องเที่ยวจะฟื้ นตัวดีขึ้น หากราคาน ้ามันยังคงปรับตัว

สูงขึ้นต่อเนื่อง โดยเฉพาะช่วงไตรมาส 2 ของปี 
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ครั้งนี้จะประสบความสำเร็จยากขึ้น และมีต้นทุนต่อเศรษฐกิจที่สูงขึ้นมากเมื่อเทียบกับการทำนโยบายในอดีต 
และอาจเป็นการทำนโยบายที่ประโยชน์ที่ได้ไม่คุ้มกับต้นทุนที่ต้องเสียไป 

ตั้งค าถามท าไมตอ้งแจกเงนิทุกคน นโยบายเศรษฐกจิยังไมต่รงจุด  

KKP Research ประเมินว่าการทำนโยบายเศรษฐกิจของรฐับาลปัจจุบันยังไม่ตรงจุดโดยเฉพาะการแจกเงนิคนทั้ง
ประเทศซึ่งอาจไม่มีความจำเป็นสำหรับบางคนและมตี้นทุนทีสู่งเกินไปอย่างไม่คุ้มค่าในขณะที่ภาครัฐขาดแผนการ
พัฒนาเศรษฐกิจระยะยาวที่ชัดเจน การทำนโยบายเศรษฐกจิไม่ได้มีเฉพาะแจกเงิน ไม่ว่าจะเป็นมาตรการกระตุ้น
เศรษฐกิจระยะสั้นรูปแบบอื่น ๆ แนวทางมาตรการบรรเทาผลกระทบทางเศรษฐกิจในปัจจุบัน คือ  

1) KKP Research ประเมินว่ามาตรการให้ความช่วยเหลือแบบเฉพาะกลุ่ม (targeted measures) เหมาะสม
มากกว่ากับบริบทของเศรษฐกิจไทยที่การฟื้นตัวของเศรษฐกิจไม่ทั่วถึง ซึ่งแม้จะทำได้ยากกว่าและต้องอาศัย
ข้อมูลในการประเมินอย่างถูกต้อง แต่ก็จะสามารถลดต้นทุนในการดำเนินนโยบายได้มากและมีประสิทธิผล
คุ้มค่ามากกว่าการหว่านแหแจกทุกคนถ้วนหน้า ตัวอย่างที่สามารถทำได้ไม่ยากนัก คือ การกำหนดเงื่อนไขการ
แจกเงิน (means test) เช่น หากมีรายได้เกินระดับหนึ่ง หรือทรัพยสินที่พิสูจน์ได้เกินระดับหนึ่ง จะไม่ได้รับ
การแจกเงิน เป็นต้น หรือการทำนโยบายโดยใช้รัฐสวัสดิการเพื่อช่วยเหลือคนเฉพาะกลุ่มที่จำเป็นต้องพึ่งพา
ความช่วยเหลือจากภาครัฐมากที่สุด เป็นต้น นอกจากนี้ยังมีนโยบายทางเลือกอื่น ๆ ที่ใช้ต้นทุนต่ำกว่าในการ
บรรเทาผลกระทบทางเศรษฐกิจ ซึ่งเป็นทางเลือกที่รัฐบาลสามารถนำไปใช้แทนการแจกเงินและอาจให้ผลที่
มากกว่าได้หากภาครัฐเชื่อว่าเศรษฐกิจไทยในปัจจุบันอยู่ในภาวะชะลอตัว  

2) นโยบายภาครัฐไทยจำเป็นอย่างยิ่งที่จะต้องมุ่งแก้ปัญหาเชิงโครงสร้างในระยะยาวฝั่งอุปทานของเศรษฐกิจไทย 
เพื่อเพิ่มศักยภาพและผลิตภาพการผลิตเพื่อทดแทนแรงงานที่หายไป ในช่วงหลังวิกฤติโควิด ไม่เพียงแต่รายได้
ของครัวเรือนที่ถูกกระทบ แต่การลงทุนเพื่อพัฒนานวัตกรรมต่าง ๆ ได้รับผลกระทบและหยุดชะงักตามไปด้วย 
สิ่งที่ภาครัฐสามารถทำได้ดีกว่าการทำนโยบายกระตุ้นระยะสั้น คือ การให้ความสำคัญกับนโยบายที่มุ่งเน้น
ส่งเสริมให้เกิดการลงทุนในระยะยาว เช่น  
 
2.1 นโยบายเพื่อลดอุปสรรคในการทำธุรกิจ และจัดสรรทรัพยากรจากภาคเศรษฐกิจที่อยู่ในโลกเก่าไปสู่ภาค

เศรษฐกิจที่มีโอกาสเติบโตในอนาคต ตัวอย่าง เช่น การส่งเสริมให้เกิดการทำธุรกิจใหม่ การส่งเสริมการ
เข้าถึงเงินทุนของบริษัท สนับสนุนการวิจัยและพัฒนา เพื่อส่งเสริมความสามารถในการแข่งขันของ
ประเทศในระยะยาว 

2.2 โอกาสในการสร้างงานและพัฒนาคุณภาพ “คน” ในประเทศ ในช่วงเวลาที่มีการว่างงานหรือรายได้ของ
คนในภาคธุรกิจเดิมไม่เติบโตพร้อม ๆ กับเกิดธุรกิจใหม่ ๆ ผ่านการเปลี่ยนแปลงของเทคโนโลยีขึ้นเป็น
จำนวนมาก นับเป็นโอกาสที่ภาครัฐสามารถเพิ่มการลงทุนด้านการศึกษาและการฝึกอบรมศักยภาพของ
แรงงานไปสู่ภาคธุรกิจใหม่ ๆ ซึ่งทำได้ทั้งการปรับปรุงหลักสูตรการศึกษา การเพิ่มการอบรมในระดับ
ทำงาน ส่งเสริมให้เกิดการเรียนรู้ตลอดชีวิต และส่งเสริมการเข้าถึงการศึกษาของครัวเรือนรายได้น้อย  
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2.3 การส่งเสริมให้ประเทศไทยก้าวเข้าสู่ “Green Economy” ประเทศไทยจะเป็นหนึ่งในประเทศที่ได้รับ
ผลกระทบมากที่สุดจากปัญหาการเปลี่ยนแปลงสภาพอากาศ (Climate Change) ตัวอย่างเช่น ในช่วง
ที ่ผ่านมาการประสบความสำเร็จของภาคการท่องเที ่ยวไทยไม่ได้คำนึงถึงผลกระทบที่เกิดขึ ้นต่อ
สิ่งแวดล้อม ซึ่งประเทศไทยมีมาตรฐานด้านการรักษาสิ่งแวดล้อมในระดับที่ต่ำ เช่น ปริมาณขยะที่ไม่ได้
รับการจัดการอย่างถูกวิธี มากเป็นลำดับต้น ๆ ของโลก หรือสถานการณ์ฝุ่น PM 2.5 ในประเทศก็
ย้อนกลับมาเป็นปัจจัยที่กดดันการเติบโตของภาคการท่องเที่ยว การปรับปรุงเครื่องยนต์เดิมของ
เศรษฐกิจให้เป็นแรงส่งต่อเศรษฐกิจได้อย่างมั่นคงและยั่งยืนในระยะยาวเป็นอีกโจทย์ที่ภาครัฐควรเร่ง
ดำเนินการ   

นอกจากนี้ประเด็นความท้าทายของไทยยังมีอีกหลายเรื ่องที่ยังไม่มีทางออก KKP Research เคยตั้ง 8 คำถาม
สำคัญที่ยังไม่มีคำตอบ ของความท้าทายของเศรษฐกิจไทยเอาไว้ก่อนหน้านี้ โดยสิ่งที่ภาครัฐสามารถทำได้และจะมี
ประโยชน์กับเศรษฐกิจไทยมากกว่า คือ การทำนโยบายเพื่อสร้างให้เกิดการแข่งขัน ลดกฎระเบียบที่ไม่จำเป็นและ
สร้างต้นทุนต่อการทำธุรกิจ ลดการคอร์รัปชันและเพิ่มประสิทธิภาพในการทำงานของภาครัฐ การสร้างกรอบเชิง
สถาบันการเมืองและสถาบันเศรษฐกิจที่เป็นธรรมตรวจสอบได้ และที่สำคัญที่สุดคือการลงทุนเพื่อแก้ไขปัญหา
การศึกษาไทยที่มีความสำคัญมากขึ้นเรื่อย ๆ ต่อเศรษฐกิจในระยะต่อไป   
 

 

 

 

 

 


