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ที่มาและความสำคัญ

• เหตุการณ์ความไม่แน่นอนทางการเมือง (Political uncertainty) และความขัดแย้งระหว่างกลุ่มการเมืองใน
ประเทศไทย ถือได้ว่าเป็นปัญหาสำคัญประการหน่ึงท่ีเกิดข้ึนอย่างต่อเน่ือง ซ่ึงส่งผลกระทบในวงกว้างต่อการ
ดำเนินชีวิตของผู้คนในสังคมไทยและต่อกิจกรรมทางเศรษฐกิจของประเทศ

• ยังไม่มีการศึกษาท่ีวิเคราะห์อย่างเป็นระบบถึงผลกระทบทางเศรษฐกิจท่ีเกิดจากปัญหาทางการเมืองท่ีอาศัยการ
วิเคราะห์ด้วยข้อมูลเชิงปริมาณซ่ึงคำนวณด้วยวิธีการทางสถิติ

• ดังน้ัน ในการศึกษาน้ีจะประกอบด้วยการวิเคราะห์หลัก 2 ส่วน คือ 
• การจัดทำดัชนีวัดระดับความไม่แน่นอนทางการเมืองไทย
• การวิเคราะห์ผลกระทบของความไม่แน่นอนทางการเมืองท่ีมีต่อเศรษฐกิจมหภาค ท้ังในด้านการใช้จ่ายและ
ภาคการผลิต
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ที่มาและความสำคัญ

• นอกจากน้ี ได้มีงานวิชาการศึกษาผลกระทบของ “ความไม่แน่นอนทางนโยบายเศรษฐกิจ” (Economic Policy 
Uncertainty) โดยการวัดความไม่แน่นอนคำนวนจากข้อมูลข่าวในหน้าหนังสือพิมพ์ (newspaper coverage) 
• ข้อดีคือสามารถรวบรวมข้อมูลย้อนกลับไปได้ระยะยาว มีความถ่ีสูง และทันกาล (real-time) ทำให้การ
ประเมินผลกระทบต่อตัวแปรทางเศรษฐกิจมหภาคและตลาดการเงินในเชิงพลวัติได้อย่างเหมาะสม

• วิธีการสร้างดัชนีวัดความไม่แน่นอนในนำงานของ Baker, Bloom and Davis (2016, QJE) ได้ถูกนำมาใช้อย่าง
แพร่หลาย และได้เผยแพร่ผ่าน www.policyuncertainty.com เช่น
• Economic policy uncertainty ของประเทศต่างๆ (กว่า 20 ประเทศ) 
• Category-specific uncertainty เช่น monetary policy uncertainty
• Geopolitical risk, Firm-level political risk
• Partisan conflict index (Azzimonti, 2018, JME)
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ลำดับการนำเสนอ

1. ภาพรวมการวัดความไม่แน่นอน (Measuring uncertainty) และตัวอย่างการนำไปใช้ในการดำเนินนโยบาย
2. แหล่งข้อมูลท่ีใช้ในการศึกษา

3. การวัดระดับความไม่แน่นอนทางการเมืองในประเทศไทย

4. พลวัตรความไม่แน่นอนทางการเมืองในประเทศไทยและผลกระทบต่อเศรษฐกิจมหภาค: ข้อค้นพบจากการ
วิเคราะห์ข้อมูลเชิงประจักษ์

5. สรุปผลการศึกษา
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Measuring uncertainty
Broadly, there are 3 groups:
1. Newspaper-based

• Economic policy uncertainty
• Political uncertainty
• Geopolitical uncertainty

2. Finance-based
• Financial market volatility (e.g. VIX)

3. Survey-based
• Household
• Firm
• Professional forecaster

Example: Indicators of economic uncertainty in the UK

Source: Haddow et al. (2013)
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News-based measure of Economic Policy Uncertainty 
by Baker, Bloom and Davis (2016)

• Based on computer search of newspapers
• For 10 major US newspapers, they get the number of article counts 

with:
{economic or economy}, and
{uncertain or uncertainty}, and 
The full set of policy terms: {regulation, deficit, registration, congress, white 
house, Federal Reserve, the Fed, regulation, deficits, congressional, legislation
• Note that this is for US (1985-, monthly/daily). But in other countries, the 

‘policy term set’ could be different. 
• Divide the count for each month by the count of all articles and standardize 

each to SD=1, then average across all 10 papers to get the U.S monthly index 
and normalize the 10-paper series to a mean of 100.
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How can uncertainty measure be used 
for ‘practical’ monetary policy analysis?
• UK example (Forbes, 2016): “the Bank of England has 

focused on a measure of uncertainty that is a 
principal component drawn from eight different 
measures of uncertainty.” 

• In order to estimate the effect of heightened 
uncertainty on the broader economy, it is necessary 
to make three additional and critically important 
assumptions. 
• First – how will uncertainty evolve in the future? 
• Second, should we adjust our measure of 

uncertainty to put more weight on indicators that 
have stronger relationships with key economic 
variables?

• Finally, how does one identify the impact of 
uncertainty? 

“The bottom line is that the path for uncertainty is central to the trade-off facing the MPC today 
– and therefore for monetary policy.” 7



แหล่งข้อมูลที่ใช้การศึกษา

• การหาจำนวนข่าวจากคำสำคัญ (keywords) ใช้การสืบค้นระบบจัดการข้อมูลข่าวของบริษัท Infoquest ซ่ึงมี
บริการแยกออกเป็นสองระบบคือ ไอคิวนิวส์คลิป (iQNewsClip) เป็นบริการข่าวตัดจากหนังสือพิมพ์ในประเทศ 
และ นิวส์เซ็นเตอร์ (NewsCenter)
• หนังสือพิมพ์ไทยจํานวน 5 ฉบับ คือ ไทยรัฐ เดลินิวส์ มติชน คมชัดลึก และ ข่าวสด

• ข้อมูลเศรษฐกิจมหภาคท่ีใช้ในการศึกษาผลกระทบ แยกออกเป็นกลุ่มกิจกรรมการผลิตมวลรวมท่ีแยกออกเป็น
ท้ังด้านการใช้จ่ายคือ การบริโภค การลงทุน การใช้จ่ายภาครัฐ การส่งออกและการนําเข้า และด้านสาขาการ
ผลิต
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การวัดระดับความไม่แน่นอนทางการเมือง
• วัดระดับความไม่แน่นอนทางการเมืองจากหน้าหนังสือพิมพ์ไทยออกเป็น 5 ด้าน คือ

1. ด้านความขัดแย้งท่ีเกิดจากการชุมนุมของกลุ่มเคล่ือนไหวทาง
การเมือง

2. ด้านการใช้มาตรการของทางการในการยับย้ังปัญหาความขัดแย้ง
เช่นการประกาศสถานการณ์ฉุกเฉินหรือการออกกฎอัยการศึก
ของภาครัฐ

3. ด้านการเปล่ียนแปลงทางการเมืองท่ีรุนแรง คือการปฏิวัติ 
รัฐประหาร

4. ด้านการเปล่ียนแปลงทางการเมืองตามระบอบประชาธิปไตย 
เช่น การยุบสภา การเลือกต้ัง

5. ด้านท่ีเก่ียวข้องกับกติกาและโครงสร้างทางการเมือง เช่น การ
ปฏิรูปทางการเมือง หรือ การแก้ไขรัฐธรรมนูญ

[“ชมุนมุ” และ “ขดัแย้ง”] หรือ 

[“สถานการณ์ฉกุเฉิน” หรือ “กฎอยัการ

ศกึ”] 

หรือ [“ปฏิวตั”ิ หรือ “รัฐประหาร”] 

หรือ [“ไทย” และ (“ยบุสภา” หรือ 

“เลอืกตั Mง”)] 

หรือ [“การเมือง” และ “ปฎิรูป”] หรือ 

[(“รัฐธรรมนญู” หรือ “รธน”) และ (“ยก

ร่าง” หรือ “แก้ไข”)]

Keyword search:

9



ความไม่แน่นอนทางการเมืองของไทย (1997-2017) มีแนวโน้มเพ่ิมสูงขึ้นในภาพรวม
โดยมีการเคลื่อนไหวท่ีเพ่ิมขึ้นอย่างรุนแรงหลายคร้ังในช่วงปี 2006-2014
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ยุบสภา (9 Nov 2000)

ยุบสภา (24 Feb 2006)

ประกาศใช้ รธน. พ.ศ. 2540 
(11 Oct 1997)

ถกร่าง รธน.

ชุมนุมเปิดตัว "กลุ่ม
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รัฐประหาร 

คดียุบพรรค

การเมือง

การชุมนุมของแนวร่วม

ประชาธิปไตยต่อต้าน

เผด็จการแห่งชาติ 
(นปช.)

การชุมนุมใหญ่ของ กกปส. 
(Nov. 2013 - May 2014) 

รัฐประหาร 
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ดัชนีความไม่แน่นอนทางการเมืองในประเทศไทย VS เคร่ืองช้ีเสถียรภาพการเมือง (จัดทำโดย
ธนาคารโลก)

Correlation = -0.7711



ดัชนยี่อยด้านความขัดแย้งจากการชุมนุม VS Political protest (using GDELT)

Correlation = 0.79
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ส่วนประกอบของความไม่แน่นอนทางการเมืองไทย
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ภายหลังรัฐประหารปี 2014 ความไม่แน่นอนด้านเลือกตั้งและปฏิรูปการเมืองยังอยู่ใน
ระดับสูง
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องค์ประกอบของปัญหาความไม่แน่นอนทางการเมืองมีการเปล่ียนแปลงอย่างมีนัยสำคัญ โดยเฉพาะประเด็นด้าน
การปฏิรูปการเมืองเป็นแหล่งท่ีมาหลักของความไม่แน่นอนทางการเมืองไทย
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ผลกระทบต่อเศรษฐกิจมหภาค
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ความไม่แน่นอนทางการเมืองส่งผลเชิงลบต่ออัตราการเติบโตทางเศรษฐกิจในระยะส้ันและทำให้ความผัน
ผวนทางเศรษฐกิจเพ่ิมข้ึนอย่างมีนัยสำคัญในทุกกรณี

17



รวมทั้งส่งผลลบต่อศักยภาพการเจริญเติบโตเศรษฐกิจในระยะยาว
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เมื่อวิเคราะห์องค์ประกอบความแปรปรวน (Variance decomposition) พบว่า การลงทุนภาคเอกชนได้รับ
ผลกระทบจากความไมแ่น่นอนด้านความขัดแย้งจากการชุมนุมและการปฏิรูปโครงสร้างทางการเมืองค่อนข้าง
ชัดเจน
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การเพิ่มขึ้นของระดับความขัดแย้งจากการชุมนุมและความไม่แน่นอนด้านการ
เลือกตั้งส่งผลลบต่อระดับผลผลิตมวลรวม
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ขณะที่การลงทุนภาคเอกชนได้รับผลกระทบจากการชุมนุมและการปฏิรูป
การเมือง

Investment 
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การบริโภคสินค้าคงทนมีการตอบสนองในระดับที่สูงต่อการเพิ่มขึ้นในความไม่แน่นอน
ทางการเมือง
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ความไม่แน่นอนทางการเมืองส่งผลลบต่อการส่งออกและการนำเข้าสินค้าและบริการ แต่
ไม่พบการตอบสนองอย่างมีนัยสำคัญที่มีต่อการใช้จ่ายภาครัฐ 
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เม่ือพิจารณาผลิตภัณฑ์มวลรวมแยกตามรายสาขาการผลิต พบว่า การโรงแรม อสังหาริมทรัพย์ และ
การบริการขนส่งเป็น 3 สาขาท่ีมีการตอบสนองต่อการเพ่ิมขึ้นของความไม่แน่นอนทางการเมือง
โดยรวมท่ีชัดเจน
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ความไม่แน่นอนทางการเมือง โดยเฉพาะด้านความขัดแย้งจากการชุมนุม การประกาศสถานการณ์ฉุกเฉินหรือกฎ
อัยการศึก การทำรัฐประหาร และการปฎิรูปการเมืองส่งผลทางลบต่อความผันผวนของผลตอบแทนในดัชนีตลาด
หลักทรัพย์ไทย แต่ผลกระทบท่ีมีต่อผลตอบแทนยังไม่ชัดเจน
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บทสรปุ

• งานศกึษานี )ได้เสนอวิธีการประเมินระดบัความไม่แน่นอนทางการเมืองในประเทศไทย และนํามาวิเคราะห์

เชิงปริมาณถงึผลกระทบเบื )องต้นทีJมีตอ่เศรษฐกิจมหภาค

• ผลการวิเคราะห์ชี )ให้เห็นพลวตัทีJเปลีJยนแปลงไปของความไม่แน่นอนทางการเมืองไทยตลอดชว่งเวลาสอง

ทศวรรษทีJผา่นมา ดงันั )น การวิเคราะห์ความไมแ่น่นอนทางการเมืองไมค่วรพิจารณาแตเ่ฉพาะภาพรวมหรือ

ผา่นดชันีรวมเทา่นั )น แตอ่งค์ประกอบของความไม่แน่นอนทางการเมืองเป็นสิJงทีJสําคญั

• ในสว่นของผลกระทบทีJมีตอ่ภาพรวมทางเศรษฐกิจ องค์ประกอบความไม่แน่นอนเหลา่นี )สง่ผลกระทบ

แตกตา่งกนัทั )งชอ่งทาง ขนาด และระดบันยัสําคญั ซึJงแสดงให้เห็นถงึความสมัพนัธ์ทีJซบัซ้อนของความไม่

แน่นอนทางการเมืองตอ่เศรษฐกิจ

• ในอนาคต ยงัมีความจําเป็นต้องวิเคราะห์เชิงลกึ เชน่การใช้ข้อมลูรายบริษัทเพืJอศกึษาผลกระทบทีJมีตอ่การ

ลงทนุภาคเอกชน เป็นต้น
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