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��������� 	�
� ��������	
�������������������	���������������	����� �!�"��������
���!#�$!%&$ '�(��)*%��+���������'�����*������,��"�� -�������'�
�	����"�����%�#.���!�'�/��
��������%����������.,�����!� ���(���$����!$0�123(
��
(0���������� (Gross Domestic 

Product: GDP) -�������$�
.�4
��������/
���.�*'��)��������!#�$!%&$������� �!� 

 ��.�
�
!�5$���� �!��6 2540 &����
����� 1 ���7��( 2540 ������+���������*���
��%%��$��*��������������!�%�� �����%%��$��*�������������� (Fixed Exchange Rate System) 

&���8������!�%��+
���%��!�������3'	��  *$�9�����*	��������+��+(�'�(��)�������!�%��+
�
������(�1 25 %�� $�� 1 ������3'	�� +�����$��+� ��
������9�����*	��������+��+(��	�
����
',����',�	��%*���*-���!�������3'	��  9�����*	��������+�� ������������%%��$��
*������������� ��%%��$��*������������$�
 (Floating Exchange Rate System) �/
���	�'�������
��%0�
����� �!�"�������� �,��	���!���#	�$������ �!�"��������+�������(�� ��
������
��$��*������������'8�"�4���� 25 %�� $�� 1 ������3'	��  ���� 50 %�� $�� 1 ������3'	��  '����
�	�	��4'!�"��%�!�����!����*��')�%�������!�$���: �/!�(���� 2 ���� �(
��+(�'�(��).,���	��4+�����
$����;�$�
�� ����������
!�5$������� �!������'�� -���.�
�������6*�����9���������*	��������
+�����+(�+�����������$�
�����!�%�� ���'����������
������,��"���,��	�"����������� 0��	���
9���������*	��������+�����������$�
�����!�%�� ���'���������/!�((��"�4� *(�
��������

!�5$������� �!�*$���������	
������������'�(��)�,��	����� �!��$!%&$+�� 
 ��������������	
���������"��+��"���$�
(��"�4���4� �����/���������������+���.�
�&�%����;��
���',�	��%������"����%$��������� -���������$������������*��������%%
���� �!�"��������+�� �/���0������ �!���	
���������'�(��).�
��	����� �!�"��  

������+�����!#�$!%&$+�� ��
(��4�.�
�'���'�!(�	�(������������$���������(��"�4� -�������
��+�',���#$�
	���� �����������	����� �!�"��������+�����!#�$!%&$ *$���������%%���� �!�
"��������+����;��
����,��	���%%���� �!�$���"�4���%��%%���� �!�&�� 	�
���%%���� �!�
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"�����������(�"����	#� (��,����-
4�(�� �����������8�������',���#"��������+�� �.�� ������
'	�� ��(�!�� 	�
� ������#����<� ����$�� 

 ���6 2550 ��!�
!�5$������� �!����4��	(������#	� Subprime &���,�
�� Subprime 	�
� 

-�%+/�3( ��4�*��+��$��$�

����10�/������� *$��
�(	(�����$��'��	��4 �=�
� $��'��	��4
�'��	��!(���/�3��10�/��� 	�
� '!��.
�����������8��	���%�8�	��4���(�����!$��������!�$�,��
��
(�$� �� -�����$!*��
�8�	��4����(��4�'���� ��!��
�����')�%�������!���������	��8� *$���
��������
"1���4�9���!��'��	��!(���/�3"��'	�� ��(�!��(����"���$�
�����$����
��� *��(�'0�/�����'8� 

')�%�������!�$���: ���(��
�(�.
��(�����$��'��	��4.�!���4  
'��	$�����,��	���#	� Supprime '��������%+����
&�� ��
������9�����/�1!.�3"��

'	�� ��(�!�� (�������$��'��	��4��������
�� Collatteral Debt Obligation (CDO) &���,�'!��.
�� 

Subprime ����	������/�3�4,�����������,�	�����	���%��������&���	���$�%*��'8� &���.�
'�
�$���"����$������%�4�'!��.
�� Subprime ���'8��
����$������%�4� CDO (�������$�%*���	���%
�������� �.�� ��$������%�4�'!��.
�� Subprime ������%������ 15 '�
���$������%�4� CDO ������%
������ 10 '�
�$��������� 5 ������"��')�%�������!� ����$��  *$��(
�������'��	��!(���/�3���� 

�=(����	�(8����"�� CDO ����$�(+���
� *��(�������%$����
���+�)���8����������� CDO -���(�
��8����
&�� �(
��(8�����'��	��!(���/�3$�,��
��
���!�'!��.
�� �8�	��4+(�'�(��).,�������%�4�+�� 
��������'!��.
�����+(�����	���!����+�� (NPL) �,��	�')�%�������!� *��9�����/�1!.�3 ���'%
��#	�"�������$����;��!����	���*	��  

&����#	� Subprime "��'	�� ��(�!����.�
�������
��'!�	��( *(�������
!�5$���
���� �!��	(
�����*$�(�'��	$�*$�$������ ���6 2540 �����+������'��	$�0���������� *$��6 2550 

����'��	$�0����������� ��"��
!�5$������� �!���4� 2 ���4���4'��������%$�������!�%��
�	(
����� *$�'��������%$����������	
���������$������ ���6 2540 ������'	�� ��(�!�����
�������������(����� �!��	#����������%	����"��&�������(��,����-
4� '�(��)�,���������	
���
������+���$=(���*$��6 2550 ������'	�� ��(�!�����'%
!�5$������� �!��,��	��,����-
4����� 

'��������%$����������	
���������+����
&�� 

�����������%%���� �!�"��������+��$���"�4���8���%��%%���� �!�"��&�� 	�
�
��%%���� �!�"�����������(��,����-
4�(�������'	�� ��(�!�� �,��	��(
����!�
!�5$������� �!����
'������%$����%%���� �!�"��������+����
� '�����	�0����������	
������������'%
��#	�&���>/�����'����� �(
���������8����',���#+(�(��,����-
4�'!����'�����"��+�� 	�
��,����
-
4������� '����)����������������!������!�(�������������"����������������'�� '����$������ �!�
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"����������
������(8�������'���������'�
�	����"����!$0�123(
��
(0���������� (GDP) 

����.�
��)��������!#�$!%������� �!� 

 

������ 1.1 *'��(8�������'�����*���,��"��$�4�*$��6 2540 )���6 2552 ((����( – 9��
��() 

 

 

���(� : �8��3���&�&���'��'����*�����'
��'�� ',����������������
�/�1!.�3 &���
�(
��
((
������(������� 

 

������ 1.2 *'��(8�������������$�4�*$��6 2540 )���6 2552 ((����( – 9��
��() 

 

 

���(� : �8��3���&�&���'��'����*�����'
��'�� ',����������������
�/�1!.�3 &���
�(
��
((
������(������� 



4 

������ 1.3 *'�����"���$�
������� �!�"��������+�� $�4�*$��6 2540 )�� �6 2552 &��
�����%����%�����!$0�123(
��
(0���������� (GDP) 1 ����%������� �6 2531 

 

 

���(� : ',��������1����(���/�?��������� �!�*��'���(*	��.�$! 
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��
��������������	
���������(��
�(',���#�����"�%���
������� �!�"�������� 	��
(���������(�����%���('����$����
���)������ �!�&���
("�������� �������������"��	���
')�%��/%
�� ��$��*�������������$�
*��	�������(��!�9!/�$��(8�������'�����*������,��"�� �(
��
�����!�"������������������'�4���'�����	����'������/!�((��"�4�*������,��"������ �����
$�����"��()�������!��/!�("�4�������'�4��=���,��	����'���������*������,��"���/!�((��"�4� *$�)��
��$��*���������(��
�(����
�	�
�*����
�����"���'8��(
������%��%�������8���� ���������(�
��$��*����������������
�	�
�*����
�'8� �
�(����
�"����$��*����������������
��(����,�
�	����'�����"������������ �/���)
�
����$��*�����������!�$��"���������8�'���������
$����������	����"������,��"��'!����"���������8��,��"�� �����4��(
����$��*���������(��
�(���
�
� 	�
�(��
�(+(�*���������,��	�$���������,��"��'!����"���������8��,��"��(��
�(����
�+(�
*�������
��.����� 

 

������ 1.4 *'����$��*����������������"����!�'���������3'	�� $����!�%��$�4�*$��6 2540 )�� �6 
2552 ((����( – 9��
��() 

 

���(� : 9�����*	��������+�� 
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������ 1.5 *'����$��*����������������"����!�'������#����<�$����!�%��$�4�*$��6 2540 )�� �6 2552 

((����( – 9��
��() 

 

���(� : 9�����*	��������+�� 

 

 *$��
����!$0�123(
��
(0���������� (GDP) ��4�(����3�����%	����
��: ������
��������� (X-M) �
� ���%�!&0�"�����.�.� (C), ����.�����"��0���� %�� (G) *�� ��������
"��0�����.� ( I ) ����
(���������!$0�123(
��
(0���������� (GDP) &�����������)
�����
'�
�	����������4� ���
!�����	3������!#�$!%&$������� �!����(�'�(��)�.�$�
.�4
���
��+���.����� 

 ��.������!$��$'�	���( (Manufacturing Production Index: MPI) ������.������.�.�4
��
����%�����!$��0����$'�	���( �,�*��$�(����('!�����,��
���4�'!4� 19 ����('!���� 76 ������ 

-���)����.������!$��$'�	���((����'8� 	�
� �/!�("�4��(
������%��%.�
��
������	��� ���(	(���
�(

�� �����!$��0����$'�	���((����"���$�
 �(
��0����$'�	���((����"���$�
 
�$)��!%�����
��!$�������$������(��"�4� �
�($������*������/!�('8�"�4� ��!�����.�������0��'�
�$���: ���(
'����$������ �!�&���
( �,��	���!����"���$�
������� �!� 
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������ 1.6 *'����.������!$��$'�	���(&���
($�4�*$��6 2540 )�� �6 2552 ((����( – 9��
��() 

 

 

���(� : 9�����*	��������+�� 

 

�����4��������������4���4�8�����,�$������
!�����	3
!�5$������� �!����(�'��	$�$������
��'����
����%$����������	
��������� ��$��*��������� *������ �!�"��������+��������1��� 

�/
�������'�(��)�,�(�����*�
��� �����*����#	�������� �!�"�������� &���.�������
��	
����������������
���(
�+��������$ 

 

1.2. 
�����������������!� 

1) �/
��������
�('�(/��93"��$�
*��������� �!�(	0�� ���0����������*��0�����
������ ��%������!#�$!%&$������� �!�"��������+�� 

2) �/
��
!�����	3�
�('�(/��93"�� ��������	
��������� ��$��*��������� *�����
���!#�$!%&$"������ �!�"��������+�� 

 

1.3. ���"#$�����%&'���(��������!� 

1) ���%)�� �
�('�(/��93 "��$�
*��������� �!�(	0�� ���0���������� *�� 0�����
������ ��%������!#�$!%&$������� �!�"��������+�� 
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2) ���%)���
�('�(/��93"����������	
��������� ��$��*��������� *��������!#�$!%&$
������� �!� 

3) '�(��)�,���������(��.���*���&�%������ �!� �(
��(�������%�����������	
���
������ *�� ��$��*��������� 

 

1.4. ���)��������!� 

�����������4���4������������"��(8���������	
��������� ��$��*��������� *�����
���!#�$!%&$������� �!�"��������+�� &���.�"��(8���$!�08(! (Secondary Data) ���'
��'���
'�����!��=�����!�'3��%%���+��3 (Internet) ���*	���"��(8�$���: �.�� �����
�/�1!.�3, 
9�����*	��������+�� ����$�� �/
��
!�����	3�
�('�(/��93"����������	
��������� ��$��
*��������� *��������!#�$!%&$������� �!�"��������+�� &�������%����%
!�5$������� �!�
���(�'��	$�$������ �����
��*���&�%��������� �!�',�	��%����$ &���,���������"��(8�   

��$!�08(!�����8����8�"��"��(8������(�
�� (Time Series) �,�	��.�
��
��������,��������� ��
�����
�	$����13
!�5$������� �!��6 2540 )���6 2552 &���.�(8�������'�����*������,��"��"��������
+�� "��(8������
�� 156 ��
�� ��$��*��������������!�%����%'�����!�$���������&���>�������
��
�� 156 ��
�� ��.������!$��$'�	���( (MPI) ��.���
(�����
�� 156 ��
�� *�� (8����
��!$0�123(
��
(0����"��������+�����+$�(�' (GDP)  52 +$�(�'          �/
��
!�����	3���
���!#�$!%������� �!�"��������+�� &���.���.������!$��$'�	���( (MPI) *�� ��!$0�123
(
��
(0���������� (GDP) ����$�

�� �,��
���4�'!4� 156 ��
�� *�� 52 +$�(�' &�������
*%%�,����������� (!$!��
�����!�
!9� Cointegration *�� ECM (Error Correction Model) $�(
���%
���� ARDL (Autoregressive Distributed Lag) 

 

1.5. �*#����+�� 

&�
����'� (Trade Balance: X-M) ������$�����	
���(8�������'����� (Export: X) �%
��
�(8��������,��"�� (Import: M) 
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0
*�7�89��

�
�7�#;����)�� (Gross Domestic Product: GDP) �������
��(8����
$���"��'!����*��%�!���"�4�'�����������!$"�4�0�����������������
��	�����6 (Colarder and 

Gamber, 2002: G-3) 	�
�	(��)�� (8����$���"��'!����*��%�!���"�4�'�����������!$"�4�
0�����������������
������,�	�� (Mankin, 1998: 778) 	�
�	(��)�� (8����"����!$0�123
��4�	(������!$"�4������������6	����: &��+(��,����
��)8���!$"�4�&��/��(
��	�
����/����"��
��������4�: �/���*��)8���!$"�4�0����"�%�"$	�
���1��"$"��������������4��=��%�
(��8��� 

GDP ��4�'!4� (��. ��##� �������#��3, 2545: 30) 

&�$��0
0
*����������� (Manufacturing Production Index: MPI) ������.������.�.�4
��
����%�����!$��0����$'�	���( �/
���������
���.�40�
������!$��$'�	���(������'�4� *���.�
�����%������(�1���*�
&��(��������
 

�����	
�)�
��#� (Exchange Rate) ����$��	��
�"����!�$��$�������������!�������!�$��
0���������� ��������	
����������������
"�����%����.���!�$����	
���������$���: ��$��
*�����������!�$��$��������� �,�	��&��$���*�����������!�$��$��������������(����"����!�
'������*$�$������ 

�����	
�)�
��#����	�'(�*� (Real Exchange Rate) ��������>����)�
��4,�	��� (Weight 

Average) "����$��*�����������	
�����!�$��0������������%��!�$��"���������8���� 
 

 


