
 

 

บทที่ 2 

ทฤษฎีและงานวิจัยท่ีเกี่ยวของ 

2.1 ทฤษฎีท่ีเก่ียวของ 
 ในการศึกษาคร้ังนี้ไดทําการศึกษาถึงความสัมพันธระหวางความผันผวนของอัตรา
แลกเปลี่ยนและมูลคาการสงออกอัญมณีและเคร่ืองประดับของไทยไปยังประเทศสวิสเซอรแลนด 
ฮองกง และออสเตรเลีย โดยจะใชแนวคิดและทฤษฎีท่ีเกี่ยวของซ่ึงไดจากการคนควาขอมูลจาก
แหลงตาง ๆ เพื่อนํามาใชเปนแนวทางในการศึกษาดังนี้ 
 2.1.1 ทฤษฎีความเสมอภาคของอํานาจซ้ือ (Purchasing Power Parity) 
 ทฤษฎีความเสมอภาคของอํานาจซ้ือ (PPP) เปนแบบจําลองของการกําหนดอัตราแลก 
เปล่ียนท่ีเกาแกท่ีสุดและงายท่ีสุด เหมาะในการอธิบายพฤติกรรมของอัตราแลกเปล่ียนในระยะยาว 
โดยทฤษฎีความเสมอภาคของอํานาจซ้ือ (PPP) แบงเปน 2 แนวความคิด คือ ทฤษฎีความเสมอภาค
ของอํานาจซ้ือแบบสมบูรณ (The absolute purchasing power parity) และทฤษฎีความเสมอภาคของ
อํานาจซ้ือแบบเปรียบเทียบ (The relative purchasing power parity) ดังนี้ (Pilbeam, 1998, p.138-
142) 

1) ทฤษฎีความเสมอภาคของอํานาจซ้ือแบบสมบูรณ 
 ทฤษฎีความเสมอภาคของอํานาจซ้ือแบบสมบูรณเปนการอธิบายกฎสินคาราคา
เดียวอยางเขมงวด โดยกลาววา ราคาสินคาของกลุมสินคาชนิดเดียวกัน (A basket of goods) ในแต
ละประเทศควรเทากัน เม่ือคิดกลับเปนเงินสกุลเดียวกัน นั่นคือ เงินตราสกุลทองถ่ินหนึ่งหนวย ควร
มีอํานาจซ้ือสินคาเทากันไมวาจะนําไปใชในประเทศใดในโลก โดยสามารถคํานวณหาดุลยภาพของ
อัตราแลกเปล่ียนไดตามสมการดังนี้ 

         (2.1) 

โดยท่ี  S คือ อัตราแลกเปล่ียนในรูปเงินตราสกุลทองถ่ินตอเงินตรา
   ตางประเทศ 1 หนวย 
 P  คือ ระดับราคาสินคาในรูปเงินตราสกุลทองถ่ิน 
 P*  คือ ระดับราคาสินคาในรูปเงินตราตางประเทศ 
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กลับกันความตองการที่เพิ่มข้ึนสําหรับสินคานําเขาเปนสาเหตุใหสกุลเงินของประเทศนั้นๆ ออนคา
ลง 

4) ความสามารถในการผลิต เม่ือใดท่ีความสามารถในการผลิตสินคาไดเพิ่ม
มากข้ึน ซ่ึงความสามารถในการผลิตไดเพิ่มข้ึน ทําใหราคาสินคาในประเทศนั้นเม่ือเปรียบเทียบกับ
สินคาตางประเทศลดลง ความตองการสินคาสําหรับประเทศนั้นจะเพิ่มข้ึนและคาเงินจะมีแนวโนม
แข็งคาข้ึนเราตั้งขอสังเกตวาทฤษฎีPPP  มุงอธิบายความสอดคลองระหวางการเปล่ียนแปลงของ
ระดับราคาสินคากับอัตราแลกเปล่ียน โดยช้ีวาตัวแปรท้ังสองควรจะมีการปรับเปล่ียนไปในทิศทาง
ใดเพื่อกอใหเกิดความสอดคลองกันตามกฎแหงการมีราคาเดียว แตไมไดอธิบายอยางชัดเจนวา ราคา
สินคาเปนปจจัยท่ีกําหนดอัตราแลกเปล่ียนหรืออัตราแลกเปล่ียนเปนตัวกําหนดราคาสินคา (พราย
พล คุมทรัพย, 2547) 

 2.1.2 ทฤษฎีการสงผานอัตราแลกเปล่ียน (Exchange Rate Pass – Through) 
  การสงผานอัตราแลกเปล่ียนแบบสมบูรณ (Complete Exchange Rate Passthrough) 
หมายถึงการเปล่ียนแปลงของราคาขายสินคาในสกุลเงินของประเทศผูสงออกไปยังราคาขายสินคา
ในสกุลเงินของประเทศผูนําเขา อันเนื่องมาจากผลของการเปล่ียนแปลงหรือการสงผานของอัตรา
แลกเปล่ียนระหวางประเทศผูสงออกกับประเทศผูนําเขา ทําใหราคาขายสินคาจากประเทศผูสงออก
กับราคาขายสินคาจากประเทศผูนําเขาไมเทากันตามความเปนจริง โดยการสงผานอัตราแลกเปล่ียน
แบบสมบูรณ สามารถแบงออกเปน 3 กรณีไดแก  

1) กรณีท่ีไดรับผลจากอัตราแลกเปล่ียนแบบสมบูรณ (Complete pass-through) 
โดยในกรณีนี้ผูสงออกเลือกท่ีจะรับผลจากการเปล่ียนแปลงหรือการสงผานในอัตราแลกเปล่ียนโดย
ใหราคาขายสินคาในสกุลเงินของประเทศตนคงท่ี ซ่ึงจะทําใหราคาขายสินคาสงออกในสกุลเงิน
ของตางประเทศมีราคาลดลงหรือเพ่ิมข้ึนตามการเปล่ียนแปลงของอัตราแลกเปล่ียน 

2) กรณีท่ีไดรับผลจากอัตราแลกเปล่ียนแบบไมสมบูรณ (Incomplete pass-
through) โดยในกรณีนี้ผูสงออกเลือกท่ีจะรับผลจากการเปล่ียนแปลงหรือการสงผานในอัตรา
แลกเปล่ียนเพียงบางสวนและสงผลบางสวนไปยังราคาขายสินคาสงออกในสกุลเงินของ
ตางประเทศ 

3) กรณีท่ีไมไดรับผลจากอัตราแลกเปล่ียน (No pass-through) โดยในกรณีนี้เม่ือ
อัตราแลกเปล่ียนมีการเปล่ียนแปลงไป ผูสงออกเลือกท่ีจะเปล่ียนราคาขายสินคาในสกุลเงินของ
ประเทศตนไปตามอัตราแลกเปล่ียน ซ่ึงทําใหราคาขายสินคาในสกุลเงินของตางประเทศไมมีการ
เปล่ียนแปลง 
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แตในความเปนจริงนั้นผูนําเขาสินคานั้นจะมีการบวกสวนเพิ่มกําไรจากสินคาท่ี
นําเขาและนําไปผลิตและขายตอใหผูบริโภคในประเทศ หรือลดราคาสินคาในประเทศลงมากกวา 1 
หนวย ทําใหการสงผานของอัตราแลกเปล่ียนตอระดับราคาสินคานั้นไมสมบูรณหรือการตอบสนอง
ของราคาสินคาจากการเปล่ียนแปลงของอัตราแลกเปล่ียน 1 หนวยนั้นเปล่ียนแปลงมากกวาหรือ
นอยกวา 1 หนวย หรือเรียกวาการสงผานอัตราแลกเปล่ียนแบบไมสมบูรณ (Incomplete Exchange 
Rate Pass-through) 

การศึกษาการสงผานอัตราแลกเปล่ียน (Exchange Rate Pass-through: ERPT) จะ
มุงไปท่ีการศึกษาการปรับตัวของราคาตอการเปล่ียนแปลงอัตราแลกเปล่ียนระหวางประเทศผูนําเขา
และประเทศผูสงออก ซ่ึง Exchange Rate Pass-through Regression อาจเขียนอยูในรูปของสมการ 
คือ 

 
     (2.5) 

โดย           Pt  คือ ราคาสินคาในประเทศในรูปสกุลเงินทองถ่ิน (สกุลเงินของ 
    ประเทศท่ีทําการนําเขา) 

Xt  คือ   การวัดหรือระดับราคาตนทุนผูสงออก 
Et  คือ  อัตราแลกเปล่ียนทันทีท่ีอยูในรูปสกุลเงินของประเทศผูนําเขาตอ 

    1 หนวย สกุลเงินของประเทศผูสงออก 
Zt  คือ  ปจจัยอ่ืนๆ ท่ีทําใหอุปสงคตอสินคาเปล่ียนแปลง เชน รายได 

    คาจาง 
สําหรับ  คือ คาสัมประสิทธ์ิของอัตราแลกเปล่ียน โดยสามารถแบงไดเปน 3 กรณี คือ 

1) γ =1 จะหมายถึง การสงผานอัตราแลกเปล่ียนแบบสมบูรณ (Complete Pass-
through) หรืออัตราแลกเปล่ียนเปล่ียนแปลง 100 เปอรเซ็นตทําใหราคาสินคานั้นเปล่ียนแปลง 100 
เปอรเซ็นตเชนเดียวกัน 

2) การสงผานอัตราแลกเปล่ียนแบบไมสมบูรณ (Incomplete Pass-through) โดย
แบงไดเปน 2 กรณี คือ 

2.1) γ <1 ราคาสินคานั้นเปล่ียนแปลงนอยกวาการเปล่ียนแปลงของอัตรา
แลกเปล่ียน เนื่องจากผูจําหนายราคาสินคาในประเทศนั้นตองการรักษาระดับราคาสินคาตนเองไว
จึงไมตองการเพิ่ม (ลด) ราคาสินคาใหเปล่ียนแปลงไปมากตามสัดสวนตามอัตราแลกเปล่ียนท่ีออน
คา (แข็งคา) 
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2.2)  γ > 1 ราคาสินคานั้นเปล่ียนแปลงมากกวา การเปล่ียนแปลงของอัตรา
แลกเปล่ียน ท้ังนี้เนื่องจากผูจําหนายสินคาในประเทศนั้นไดมีการ Mark-up ราคาสินคาเพิ่มสูงข้ึน 
(ลดลง) มากกวาการเปล่ียนแปลงของอัตราแลกเปล่ียนท่ีเปล่ียนแปลงออนคา (แข็งคา) 

3)  ถา γ = 0 จะหมายถึงไมมีการสงผานอัตราแลกเปล่ียน (No Pass-through) นั่น
คืออัตราแลกเปล่ียนท่ีเปล่ียนแปลงไมมีผลตอระดับราคาสินคา 

 2.1.3 ทฤษฎีการตั้งราคาสินคา (Pricing-To-Market: PTM) 
 ทฤษฎีการตั้งราคาสินคาเปนทฤษฎีท่ีกลาวถึงสัมพันธระหวางราคาและอัตรา

แลกเปล่ียน โดยมุงประเด็นการศึกษาไปท่ีการปรับตัวของการข้ึนราคาของผูผลิต (Markup 
Adjustment) โดย Hansen (1999) กลาววา ทฤษฎี PTM แสดงลักษณะตลาดท่ีมีการแบงแยกตลาด 
สงผลใหระดับการสงผานอัตราแลก เปล่ียนมีลักษณะการสงผานไมสมบูรณ (Incomplete Pass-
through) เนื่องจาก ในทฤษฎี PTM มีลักษณะความมีอํานาจของผูผลิตในการกําหนดราคาท่ีแตกตาง
กันในแตละตลาด 

 ทฤษฎี PTM ไดรวมเอาพฤติกรรมตลาดหลายฝาย เพ่ือพิจารณาการขายสินคาของ
ผูผลิตในตลาดตางๆ โดยกําไรของผูผลิตสามารถเขียนเปนสมการไดดังนี้ 
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   (2.6)

 

 โดย p  คือ ราคาสินคาในสกุลเงินของประเทศผูผลิตหรือผูสงออกสินคา 
q  คือ ปริมาณอุปสงค (ท่ีข้ึนกับราคาสินคาในสกุลเงินของประเทศผู

   นําเขาสินคา Ep และปจจัยเปล่ียนแปลงอุปสงค; v) 
E  คือ อัตราแลกเปล่ียน (หนวยสกุลเงินของประเทศผูนําเขาตอผู 

   สงออก) 
w  คือ ราคาปจจัยการผลิต 

 ท้ังนี้ กําไรสูงสุดของผูผลิต คือ รายรับหนวยสุดทาย (Marginal Revenue) ในแตละ
ตลาดเทากับตนทุนหนวยสุดทาย (Marginal Cost) ท่ีเหมือนกันในแตละตลาด นั่นคือ ราคาสินคาท่ี
สงออกไปยังประเทศตางๆ จะถูกผลิตดวยตนทุนท่ีเหมือนกันและลักษณะการข้ึนราคาจะแตกตาง
กันตามประเทศปลายทาง (Destination-Specific Markup) 

  
iCp

i

i
qi 











 ,

1
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 โดย   แสดงคาสัมบูรณของความยืดหยุนของอุปสงคในตลาดตางประเทศท่ี
ตอบสนองกับการเปล่ียนแปลงราคาสินคา 

 ขณะท่ี Campa และ Goldberg (2002) ก็ทําการวิเคราะหความสัมพันธระหวาง
อัตราแลกเปล่ียนและราคาสินคานําเขาเชนเดียวกัน โดยใชพื้นฐานทางจุลภาคของพฤติกรรมการ
กําหนดราคาของผูผลิตเขามาพิจารณารวมกับทฤษฎี LOP ท้ังนี้ สมการการกําหนดราคาของผู
สงออกสินคาจะข้ึนอยูกับโครงสรางอุปสงคและตนทุนท่ีผูสงออกตองเผชิญ นั่นคือ 

  ),,()/( ,,,,,
tt

j
t

jx
t
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t

jx
tt

jx
tt

jm
t EYWCPPMkupEPEP    (2.8) 
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  ,  คือ ราคาสินคาท่ีนําเขามาจําหนายในประเทศ j สกุลเงินประเทศ j 
  ,   คือ ราคาสินคาท่ีสงออกมาจากประเทศผูสงออก x ในสกุลเงิน 

   ประเทศสงออก 
    คือ ราคาสินคาภายในประเทศผูนําเขา(ประเทศ j ) 

 E คือ อัตราแลกเปล่ียน(หนวยสกุลเงินของประเทศผูนําเขาj ตอ
ประเทศผูสงออกx   

 ,   คือ  ตนทุนหนวยสุดทายของผูสงออกในรูปสกุลเงินของผูสงออก 

    คือ  รายได 
 x  คือ  ประเทศผูสงออก 

 j  คือ  ประเทศผูนําเขาสินคา 

 จากสมการ  ,  จะแสดงถึง อัตราการข้ึนราคาท่ีสูงกวาตนทุนสําหรับผู
สงออกสินคา อัตราการข้ึนราคาจะแตกตางกันตามลักษณะอุตสาหกรรมและข้ึนอยูกับลักษณะของ
เสนอุปสงคตอราคาในประเทศผูนําเขาท่ีผูสงออกสินคาตองเผชิญ และปจจัยท่ีเปนตัวกําหนดอุป
สงคตอราคาของประเทศผูนําเขา คือ สัดสวนของราคาสินคานําเขาตอราคาสินคาภายในประเทศผู
นําเขา (ประเทศ j) นั่นคือ ถาราคาในประเทศ j เพิ่มสูงข้ึน สงผลใหความตองการสินคานําเขาจาก
ประเทศ x สูงข้ึนดวย นอกจากนั้น เม่ือพิจารณาสมการตนทุนหนวยสุดทายของผูสงออกพบวา
สมการตนทุนหนวยสุดทายของผูสงออกเปนสัดสวนท่ีเพิ่มข้ึนสําหรับคาจาง( ,  0) และความ
ตองการสินคาในประเทศ j  ( ,   0) แตเปนสัดสวนท่ีลดลงสําหรับอัตราแลกเปล่ียน ( ,   0) 
เนื่องจากถาอัตราแลกเปล่ียนเพ่ิมข้ึน(ลดลง) ทําใหคาเงินของประเทศผูสงออกมีคาแข็งข้ึน(ออนคา
ลง) และกระทบตอตนทุนการผลิตทําใหตนทุนลดลง(เพิ่มข้ึน) โดยตรง 
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 จากสมการ (2.9) เปนการแสดงใหเห็นวา การพิจารณาความยืดหยุนของการ
สงผานจะตองทําการควบคุมปจจัยท่ีทําใหตนทุนเปล่ียนแปลงท่ีจะกระทบตอการตัดสินใจกําหนด
ราคาของผูสงออก เม่ือทําการดัดแปลงสมการ (2.9) โดยการนํา jm

tt PE ,/  เขาคูณในสมการและ
จัดรูปสมการใหมจะพบวา คาความยืดหยุนของการสงผานอัตราแลกเปล่ียนจะข้ึนอยูกับคาความ
ยืดหยุนของการข้ึนราคา (Markup: ) และตนทุนหนวยสุดทายในตางประเทศ (Foreign Marginal 
Cost:  ) ดังนี้ 
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 อาจกลาวไดวา ตนทุนหนวยสุดทายตางประเทศจะมีความสัมพันธกับอัตรา
แลกเปล่ียนมากวาความสัมพันธระหวางราคาสินคานําเขาในรูปสกุลเงินทองถ่ิน (Local Currency 
Pricing) และอัตราแลกเปล่ียน สําหรับผูสงออกท่ีเผชิญกับอุปสงคตอราคาของสินคาท่ีมีความ
ยืดหยุนสูงจะทําใหมีสัดสวนการสงผานอัตราแลกเปล่ียนต่ํา เชน ผูสงออกขนาดเล็กท่ีเสนอขาย
สินคาในตลาดขนาดใหญท่ีมีคูแขงทองถ่ิน ดังนั้น การสงผานอัตราแลกเปล่ียนจะข้ึนอยูกับ
โครงสรางการแขงขันในอุตสาหกรรมดวย  

 Campa และ Goldberg (2002) ทําการสรางตัวแทนตัวแปรตนทุนของประเทศผู
สงออก ดังนี้ 

 
j

t
j

t
j

t
jx

t reuPneuW /,    (2.11) 

 โดย  
j

tneu   คือ  Nominal Exchange Rate ของประเทศผูผลิต (ประเทศผูสงออก) 

 และ   
j

treu   คือ  Real Exchange Rate ของประเทศผูผลิต (ประเทศผูสงออก)  
 จากสมการ (2.11) จะไดตนทุนของคูคาท่ีถวงน้ําหนักความสําคัญทางการคาของ

ประเทศผูนําเขาเม่ือพิจารณางานของ Richard Marston (1990) ท่ีทําการศึกษาการขายสินคาของผู
ผูกขาดท่ีทําการแบงแยกราคาขายระหวางตลาดภายในประเทศและตลาดสงออก พบวา การ
ตอบสนองของราคาสินคาสงออกท่ีมีตอการเปล่ียนแปลงอัตราแลกเปล่ียนจะข้ึนอยูกับ 2 ปจจัยคือ 
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 1) ความโคงของเสนอุปสงคในตลาดสงออก เปนเคร่ืองมืออธิบายการ
เปล่ียนแปลงความยืดหยุนของอุปสงคตอราคา เชน ถาเสนอุปสงคในตลาดสงออกมีความยืดหยุน
มาก เม่ือราคาสินคาในสกุลเงินทองถ่ิน (Local Currency Price) เพิ่มข้ึน จะสงผลใหผูสงออกมี
โอกาสที่จะข้ึนราคาไดมากกวากรณีท่ีเสนอุปสงคของตลาดสงออกมีความยืดหยุนต่ํา 

 2) การเปล่ียนแปลงตนทุนหนวยสุดทายซ่ึงเปนผลมาจากการเปล่ียนแปลงระดับ
ผลผลิต Marston (1990) กลาววา การเปล่ียนแปลงตนทุนจะสงผลกระทบตอท้ังราคาสินคา
ภายในประเทศและราคาสินคาสงออก โดยการปรับตัวของราคาดังกลาวจะตองพิจารณาลักษณะ
ความโคงของเสนอุปสงคดวย นําไปสูการประมาณสมการสัดสวนของราคาสินคาสงออกตอราคา
สินคาภายในประเทศท่ีข้ึนกับปจจัยตนทุน ระดับราคาของประเทศ อัตราแลกเปล่ียนและรายไดของ
ท้ัง 2 ประเทศ ท้ังนี้ ปจจัยตนทุนจะสงผลกระทบตอสัดสวนราคาสินคาสงออกตอราคาสินคานําเขา
ก็ตอเม่ือท้ัง 2 ประเทศมีความโคงของเสนอุปสงคท่ีแตกตางกัน 

 สวนงานของ Michael Knetter (1989) กลาววา มูลคาการสงออกจะมีความ
ออนไหวตอความผันผวนของอัตราแลกเปล่ียนในตลาดเปาหมายน้ันๆ โดยสังเกตไดจากการ
เปล่ียนแปลงอัตราแลกเปล่ียนระหวาง 2 ประเทศจะสงผลกระทบตอการเปล่ียนแปลงราคาได 2 ทาง
คือ 

 1) สงผลกระทบผานตนทุนหนวยสุดทาย (Marginal Cost) ซ่ึงจะทําใหราคาสินคา
สงออกเปล่ียน แปลงไปในทุกๆ ประเทศปลายทาง 

 2) สงผลกระทบผานความยืดหยุนของอุปสงคสินคาสงออก ซ่ึงจะทําใหราคา
สินคาเปล่ียนแปลงในบางประเทศปลายทาง (ประเทศนําเขา) เม่ือพิจารณาสมการราคาสินคาสงออก
ระหวางตลาดตางๆ ดังนี้ 

 ititiitit uEp  lnln    (2.12) 

โดย     t   คือ ชุดของ Time Effect 

t   คือ ชุดของ Country Effect 
       u  คือ Regression Disturbance 
            i   คือ ตลาด (ประเทศ) เปาหมาย (Indexed Destination) 
           t   คือ เวลา (Indexed Time) 

 กรณีตลาดแขงขันไมสมบูรณ ราคาจะถูกปรับใหสูงกวาตนทุนหนวยสุดทาย
(Markup of Price over Marginal Cost) จากสมการ (2.12) ตลาดแขงขันไมสมบูรณจะมี Time Effect 
ท่ีจะช้ีวัดตนทุนหนวยสุดทาย แตจะทําใหการขึ้นราคาในแตละประเทศเหมือนกัน (Country Effect 
เทากับศูนย) 
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 นอกจากนี้ตลาดแขงขันไมสมบูรณจะเปนเคร่ืองหมายของท้ังการแบงแยกตลาด
และการแบงแยกราคาระหวางตลาดตางๆ หากกําหนดใหตลาดปลายทางมีความยืดหยุนของอุปสงค
ตอราคาคงท่ี จะสงผลใหการขึ้นราคามีสัดสวนคงท่ีดวย จากสมการ (2.12) คา   หรือ   ท่ีมี
นัยสําคัญทางสถิติจะเปนสัญญานของท้ังการแบงแยกตลาดและสมมติฐานความยืดหยุนของอุปสงค
ท่ีไมคงท่ี 

 นอกจากการพิจารณาการปรับตัวของราคาแลว ยังตองใหความสําคัญตอการ
ปรับตัวของอัตราแลกเปล่ียนดวย (ควรพิจารณาวาการปรับตัวของอัตราแลกเปล่ียนเกิดข้ึนในระยะ
ยาวส้ันหรือระยะยาว) โดยงานของ Froot และ Klemperer (1989) ท่ีทําการศึกษา Switching Cost 
ของผูบริโภคที่สงผลตอผูสงออกแตกตางกันระหวางการเปล่ียนแปลงอัตราแลกเปล่ียนแบบช่ัวคราว
และแบบถาวร ซ่ึงเปนการแสดงผลกระทบของตนทุนและอัตราดอกเบ้ียตอการปรับตัวของราคาการ
ทํางานของผลกระทบของตนทุนและอัตราดอกเบ้ียเปนไปในทิศทางท่ีตรงกันขาม ดังนั้น การแข็ง
คาของสกุลเงินทองถ่ินแบบช่ัวคราวทําใหราคาสินคานําเขาลดลงนอยกวาการแข็งคาของเงินสกุล
ในประเทศแบบถาวร ท้ังนี้ การเปล่ียนแปลงอัตราแลกเปล่ียนช่ัวคราวท่ีแทจริง (Purely Temporary 
Exchange Rate Change) นําไปสูระดับของ PTM ท่ีสูงผิดปกติ นั่นคือ ผูสงออกปรับสวนเพิ่มของ
กําไรเปนสัดสวนท่ีมากกวาการเปล่ียนแปลงอัตราแลกเปล่ียนสงผลใหราคาสินคาสูงข้ึน 

2.1.4 แนวคิดพ้ืนฐานเก่ียวกับการกําหนดอัตราแลกเปล่ียน 
 อุปสงคและอุปทานของเงินตรานั้นมีความสัมพันธกับอัตราแลกเปล่ียน กลาวคือถา
ราคาของเงินตราตางประเทศสูงข้ึน อุปสงคตอเงินตราตางประเทศนั้นจะลดลง อุปทานของเงินตรา
ตางประเทศน้ันจะสูงข้ึน แตถาราคาเงินตราตางประเทศลดลง อุปสงคตอเงินตราตางประเทศนั้นจะ
สูงข้ึน อุปทานของเงินตราตางประเทศจะลดลงดวย นั่นคือ อุปสงคตอเงินตราตางประเทศมี
ความสัมพันธกับอัตราแลกเปล่ียนในทิศทางตรงกันขาม แตอุปทานของเงินตราตางประเทศมี
ความสัมพันธกับอัตราแลกเปล่ียนในทิศทางเดียวกัน(รัตนา สายคณิต, 2539) 
 ปจจัยพื้นฐานท่ีสงผลกระทบตออุปสงคและอุปทานของเงินตรา ซ่ึงเปนปจจัยที่
กําหนดทิศทางการเคล่ือนไหวของอัตราแลกเปล่ียนในระยะยาว และระยะปานกลาง ไดแก 
 1) ระดับราคา ซ่ึงหมายถึงระดับราคาเฉล่ียของสินคาและบริการตางๆ
โดยท่ัวไป เปนเคร่ืองสะทอนถึงความสามารถในการแขงขันดานการคาระหวางประเทศ ประเทศท่ี
มีระดับราคาท่ีสูงมักจะมีการขาดดุลการคามากและคาเงินมีแนวโนมลดลง อยางไรก็ตามในความ
เปนจริงมักจะมีผลกระทบจากการเปล่ียนแปลงปจจัยอ่ืนๆ ท่ีมีผลตอดุลการคาและดุลการชําระเงิน
เขามาเกี่ยวของดวย เชน การเคล่ือนยายเงินทุน การเปล่ียนแปลงของรายได การกีดกันทางการคา 
เปนตน ระดับราคามีความสัมพันธกันกับอัตราแลกเปล่ียนในอนาคตในทิศทางเดียวกัน คือเม่ือ
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ระดับราคาสินคาและบริการสูงข้ึนเม่ือเปรียบเทียบกับตางประเทศ  จะทําใหราคาสินคา
ภายในประเทศมีราคาแพงข้ึนเม่ือเทียบกับราคาสินคาจากตางประเทศ ซ่ึงจะทําใหมีความตองการ
สินคาเขาเพิ่มมากข้ึน และจะมีผลทําใหคนในประเทศมีความตองการเงินตราตางประเทศเพ่ิมข้ึน
ดวย ประกอบกับสินคาสงออกจะมีราคาแพงข้ึนเม่ือเทียบกับสินคาในตลาดโลก ทําใหสามารถ
สงออกไดนอยลง อุปทานของเงินตราตางประเทศจะนอยลงดวย ซ่ึงทําใหอัตราแลกเปล่ียนสูงข้ึน 
หรือคาเงินบาทออนคาลง ในทางตรงกันขามถาระดับราคาสินคาในประเทศลดลงเม่ือเปรียบเทียบ
กับตางประเทศ สินคาในประเทศจะมีราคาถูกลงเม่ือประเทศมีความตองการเงินตราตางประเทศ
ลดลงดวย สินคาสงออกจะมีราคาถูกลงเมื่อเทียบกับราคาสินคาในตางประเทศ ทําใหประเทศ
สามารถสงออกไดเพิ่มข้ึน ซ่ึงมีผลทําใหอัตราแลกเปล่ียนตํ่าลง หรือคาเงินบาทแข็งคาข้ึนนั่นเอง 
 2) ระดับรายไดประชาชาติ มีความสัมพันธในทิศทางเดียวกับอัตราแลกเปล่ียน
คือถาระดับรายไดประชาชาติสูงข้ึน หมายความวาคนมีกําลังซ้ือเพิ่มมากข้ึน ทําใหคนในประเทศมี
ความตองการในการบริโภคสินคาและบริการเพิ่มมากข้ึน โดยรวมสินคาและบริการจากตางประเทศ
จะมีผลทําใหความตองการเงินตราตางประเทศเพ่ิมมากข้ึนดวย ซ่ึงทําใหอัตราแลกเปล่ียนสูงข้ึน 
หรือคาเงินบาทออนคาลง แตถาระดับรายไดประชาชาติลดลง ความตองการนําเขาสินคาจาก
ตางประเทศจะลดลงดวย สงผลใหความตองการเงินตราตางประเทศลดลง ทําใหอัตราแลกเปล่ียน
ต่ําลง หรือคาเงินบาทแข็งคาข้ึน โดยอัตราแลกเปล่ียนระหวางประเทศ มี 4 ระบบท่ีสําคัญ ไดแก 
 (1) ระบบอัตราแลกเปล่ียนคงท่ี หรือ ระบบอัตราแลกเปล่ียนตายตัว ในทาง
ทฤษฎีระบบอัตราแลกเปล่ียนคงท่ี หมายถึง ระบบมาตรฐานทองคํา (gold standard) และระบบ
มาตราปริวรรตทองคํา (gold exchange standard) ซ่ึงเปนตัวกําหนดคาของเงินตราสกุลตางๆ โดย
เทียบเคียงกับทองคําจํานวนหนึ่งท่ีแนนอน การรักษาคาเสมอภาค (par value) ในระบบมาตรฐาน
ทองคํา และในระบบมาตราปริวรรตทองคํา มีรายละเอียดวิธีการท่ีแตกตางกันไป ระบบมาตรา
ปริวรรตทองคําเปนระบบการเงินระหวางประเทศท่ีมีกองทุนการ  เ งินระหวางประเทศ 
(international monetary fund) ทําหนาท่ีกํากับดูแลใหประเทศสมาชิกปฏิบัติตามกฎระเบียบท่ี
กําหนด ระบบนี้มีรายละเอียดเพิ่มเติมจากระบบมาตรฐานทองคํา (gold standard) กลาวคือ ประเทศ
ตางๆ สามารถใชเงินตราบางสกุลนอกเหนือจากทองคําเปนทุนสํารองเงินตรา ซ่ึงเรียกวาเงินตรา
สกุลหลัก (key currency) โดยท่ีเงินตราสกุลนั้นสามารถแลกเปนทองคําจากทางการได (convertible 
currency) ในอัตราแลกเปล่ียนคงท่ี เหตุท่ีระบบมาตราปริวรรตทองคําไดรับการยอมรับท่ัวโลก ก็
เพราะประเทศตางๆ ผลิตทองคําไดนอย แตตองการเพิ่มปริมาณเงินใหมาก เพื่อพอเพียงกับการ
ขยายตัวทางเศรษฐกิจ ระบบนี้จะใชทองคําเปนฐานในการกําหนดอัตราแลกเปล่ียนท่ัวโลก โดย
เทียบคาผานดอลลารสหรัฐอเมริกา กลาวคือ ทองคํา 1 ออนซแลกได 35 ดอลลารสหรัฐ เงินดอลลาร
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สหรัฐจึงกลายเปน เงินสกุลหลัก (key currency) ของระบบนี้ตั้งแตนั้นมา อยางไรก็ตาม เนื่องจาก
ผลประโยชนของประเทศเจาของเงินตราสกุลหลัก กับผลประโยชนดานการถือเงินตราสกุลหลัก
ของประเทศอ่ืน มักเปนส่ิงท่ีสวนทางกัน ดังนั้นเม่ือเกิดปญหาใดๆ ประเทศเจาของเงินตราสกุลหลัก
จะมีภาระในการแกปญหาและยังตองเผชิญกับแรงกด ดันจากประเทศอ่ืนดวย สหรัฐอเมริกาได
ประกาศยุติการแลกเปล่ียนระหวางทองคํากับเงินดอลลาร สหรัฐในระดับธนาคารกลางของ
ตางประเทศต้ังแตวันท่ี 15 สิงหาคม 1971 ยังผลใหระบบมาตราปริวรรตทองคําส้ินสุดลงโดยปริยาย 
(ค.ศ.1944 - 1971)  
 (2) ระบบอัตราแลกเปล่ียนแบบยืดหยุน แมวาระบบอัตราแลกเปล่ียนแบบ
คงท่ีจะไมมีประเทศใดใชแลวในปจจุบัน แตระบบอัตราแลกเปล่ียนแบบคงที่ก็ยังคงมีขอดี 
โดยเฉพาะในประเด็นเร่ืองการมีเสถียรภาพของอัตราแลกเปล่ียน ดังนั้น จึงมีการปรับปรุงใหเกิด
ระบบอัตราแลกเปล่ียนคงท่ีท่ีมีความยืดหยุน และสอดคลองกับสภาพความเปนจริงทางการคาและ
การลงทุนระหวางประเทศมากข้ึน ตัวอยางของระบบอัตราแลกเปล่ียนแบบคงท่ีท่ีมีการดัดแปลง
แลว ไดแก ระบบอัตราแลกเปล่ียนแบบคณะกรรมการกําหนดอัตราแลกเปล่ียน (Currency Board 
System) ระบบอัตราแลกเปล่ียนแบบตะกราเงิน (Basket of Currencies) ระบบการเงินรวมยุโรป 
(European Monetary System : EMS)  
 (3) ระบบอัตราแลกเปล่ียนลอยตัวแบบมีการจัดการ เปนระบบอัตรา
แลกเปล่ียนท่ีปลอยใหอุปสงคและอุปทานของเงินสกุล นั้นๆ ทํางานไดในระดับหนึ่ง โดยธนาคาร
กลางสามารถเขาไปแทรกแซง เพื่อจํากัดขนาดและความผันผวนของการเปล่ียนแปลงอัตรา
แลกเปล่ียนได จึงเปนท่ีนิยมและถูกนํามาใชแพรหลายท่ัวโลก  

  (4) ระบบอัตราแลกเปล่ียนลอยตัวแบบเสรี ระบบนี้จะถูกกําหนดโดยอุป
สงคและอุปทานของเงินตราตางประเทศในขณะนั้น อัตราแลกเปล่ียนจึงสามารถข้ึนลงไดอยางเสรี
โดยไมมีขอบเขตจํากัด โดยท่ีรัฐบาลไมไดเขาไปแทรกแซง แตปลอยใหเปนไปตามกลไกของตลาด 
ซ่ึงในระบบนี้ไมจําเปนตองต้ังกองทุนรักษาระดับอัตราแลกเปล่ียนและไมจํา เปนตองเก็บเงินตรา
ตางประเทศเปนทุนสํารองระหวางประเทศจํานวนมากไวแกไข ปญหาการขาดดุลการชําระเงิน 

2.1.5 ทฤษฎีการคาระหวางประเทศ (International Trade Theory) 
 1) ทฤษฎีการคาระหวางประเทศสมัยคลาสสิค (Classic Theory)ทฤษฎีการคา
ระหวางประเทศในสมัยของคลาสสิคนี้จะถือวา แรงงานเปนปจจัยการผลิตท่ีสําคัญในการกําหนด
มูลคาของสินคา ทฤษฎีท่ีนาสนใจคือ ทฤษฎีการไดเปรียบโดยเด็ดขาดและทฤษฎีการไดเปรียบโดย
เปรียบเทียบ ซ่ึงท้ังสองทฤษฎีจะทําการเปรียบเทียบตนทุนการผลิตของแตละประเทศ และเลือกผลิต
ในสินคาท่ีประเทศของตนมีความไดเปรียบในการผลิตมากกวา หรือประเทศจะเลือกผลิตสินคาท่ี
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ตนถนัดโดยเปรียบเทียบระหวางกัน การแลกเปล่ียนจะมีขอบเขตอยูระหวางปริมาณสินคาท่ีผลิต
ได  โดยเปรียบเทียบของประเทศท้ังสอง 
 2) ทฤษฎีการคาระหวางประเทศสมัยนีโอคลาสสิค (Neo-classic Theory)ทฤษฎี
การคาระหวางประเทศในสมัยนีโอคลาสสิค ไดนําทฤษฎีในสมัยคลาสสิคมาปรับปรุงแกไข ทฤษฎี
ท่ีนาสนใจคือ ทฤษฎีการคาแบบตนทุนคาเสียโอกาส (Opportunity Cost) โดยตนทุนคาเสียโอกาส
จะถูกนํามาเปนหลักในการพิจารณาเนื่องจากตนทุนคาเสียโอกาสในการผลิตสินคาในแตละ
ประเทศสามารถวัดไดจากมูลคาสูงสุดของสินคาอ่ืนท่ีประเทศนั้นไมไดผลิต ดังนั้น ประเทศจะ
ไดรับประโยชนท่ีสามารถระบายสินคาท่ีผลิตไดมากและซ้ือสินคาท่ีตนผลิตไดไมพอกับการบริโภค
เขาประเทศ และทฤษฎีการคาท่ีพิจารณาปริมาณทรัพยากรธรรมชาติโดยใชแนวคิดเสนความเปนไป
ไดในการผลิต ซ่ึงในประเทศตางๆ จะแตกตางกันไปตามปริมาณทรัพยากรการผลิตท่ีมีอยูใน
ประเทศ 
 3) ทฤษฎีการคาระหวางประเทศสมัยใหม (Modern Theory) นักเศรษฐศาสตรได
ศึกษาและแกไขปรับปรุงทฤษฎีการคาระหวางประเทศสมัยคลาสสิคโดยเพ่ิมขอสมมุติฐานในการ
พิจารณาคือ มีปจจัยการผลิตหลายชนิด การทดแทนกันของปจจัยไมสมบูรณ การโยกยายปจจัยการ
ผลิตจะเกิดตนทุนเพิ่ม และมีตนทุนคาเสียโอกาส (Opportunity Cost) เกิดข้ึน การโยกยายปจจัยการ
ผลิตแยกได 3 ลักษณะ คือ ตนทุนคงท่ี ตนทุนเพิ่มข้ึน และตนทุนลดลง 
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นวัตกรรมท่ีรวดเร็วประเทศจะมีขอไดเปรียบ และเปนเลิศในการปรับปรุงพัฒนาผลิตภัณฑ ดังนั้น
ในการประเมินตองพิจารณาโครงสรางความตองการของแตละ Segment, ขนาดของความตองการ, 
ความคาดหวัง, การเติบโตของความตองการ และการขยายตัวสูความตองการในตางประเทศ  
 3. อุตสาหกรรมท่ีเกี่ยวของและสนับสนุน (Relate & Support Industry) 
อุตสาหกรรมไมและเคร่ืองเรือนมีอุตสาหกรรมท่ีเกี่ยวของไดแกอุตสาหกรรมไมแปรรูปและ
ช้ินสวน มีอุตสาหกรรมสนับสนุนไดแก กาว สี อุปกรณอุตสาหกรรม เคร่ืองจักร และบริการ
ออกแบบ ประเทศไทยยังขาดอุตสาหกรรมสนับสนุนท่ีจะสรางศักยภาพการแขงขัน (ยกเวน
อุตสาหกรรมไมแปรรูป)  
 4.   กลยุทธโครงสรางและการแขงขัน (Firm Strategy, Structure and Rivalry) การ
จัดการและกลยุทธการแขงขันทางธุรกิจท่ีเลือกใชอยางเหมาะสม ตลอดจนความสามารถในการ
พัฒนาธุรกิจสงผลใหมีการพัฒนาเพื่อเพ่ิมขีดความสามารถในการแขงขัน 
 บทบาทของภาครัฐ (The Role of Government) นโยบายของภาครัฐมีผลตอ
ศักยภาพการแขงขันของประเทศ โดยภาครัฐมิอิทธิพลท้ังดานบวก และดานลบ ตอศักยภาพการ
แขงขันของประเทศ 

2.2  งานวิจัยท่ีเก่ียวของ 
 ในการศึกษาคร้ังนี้ไดทําการศึกษาถึงความสัมพันธระหวางความผันผวนของอัตรา
แลกเปลี่ยนและมูลคาการสงออกอัญมณีและเคร่ืองประดับของไทยไปยังประเทศสวิสเซอรแลนด 
ฮองกง และออสเตรเลีย โดยจะใชงานวิจัยท่ีเกี่ยวของ ซ่ึงไดจากการคนควาขอมูลจากแหลงตาง ๆ 
เพื่อนํามาใชเปนแนวทางในการศึกษาดังนี้ 
 จักรี สกุลบงกช (2544) ไดศึกษาถึงผลกระทบของอัตราแลกเปล่ียนตอราคาสินคาสงออก
อุตสาหกรรมของไทย โดยมีวัตถุประสงคของการศึกษาคือศึกษาถึงผลกระทบจากการเปล่ียนแปลง
คาเงินบาทตอราคาสินคาอุตสาหกรรมสงออกท่ีสําคัญของไทย  โดยเปรียบเทียบเปนราย
อุตสาหกรรมท่ีสงออกไปยังประเทศคูคาแตละประเทศ เนื่องจากภาคการสงออกสินคาอุตสาหกรรม
ของไทยมีความสําคัญอยางยิ่งในการสรางรายไดใหกับประเทศ และเนื่องจากอัตราแลกเปล่ียนเปน
ปจจัยสําคัญท่ีทําใหราคาสินคาสงออกมีการเปล่ียนแปลง โดยมีทฤษฎีกลาวไววาเม่ืออัตรา
แลกเปล่ียนมีคาออนลงจะทําใหดุลการคาดีข้ึน อันเปนผลมาจากราคาสินคาสงออกท่ีลดลงในสายตา
ชาวตางประเทศ แตอยางไรก็ตามผลของอัตราแลกเปล่ียนท่ีมีตอราคาสินคาสงออก อาจไมเปนตาม
ทฤษฎีดังกลาว โดยเฉพาะอยางยิ่งเม่ือแยกพิจารณาสินคาตางชนิดกัน และประเทศคูคาท่ีแตกตางกัน 
สําหรับการศึกษาในคร้ังนี้ไดพิจารณาสินคาอุตสาหกรรมของไทย 3 รายการ อันประกอบดวย



21 
 

อุตสาหกรรมยานพาหนะ อุตสาหกรรมคอมพิวเตอร และอุตสาหกรรมแผงวงจรไฟฟา โดยแยก
พิจารณาผลกระทบท่ีมีตอประเทศคูคาท่ีสําคัญ 5 ประเทศ ในแตละอุตสาหกรรม  
 ผลการศึกษาพบวาราคาสินคาสงออกในอุตสาหกรรมยานพาหนะไปยังประเทศ
สหรัฐอเมริกา ออสเตรเลีย เบลเยี่ยม และโปรตุเกส ไดรับผลการสงผานจากอัตราแลกเปล่ียนอยาง
สมบูรณ กลาวคือ เม่ืออัตราแลกเปล่ียนเปล่ียนแปลงไปราคาสินคาสงออกในสกุลเงินบาทจะคงท่ีทํา
ใหราคาสินคาสงออกในสกุลเงินตางประเทศมีราคาลดลงหรือเพิ่มข้ึนเทากับการเปล่ียนแปลงใน
อัตราแลกเปล่ียน ยกเวนประเทศญ่ีปุนท่ีราคาสินคาสงออกไมไดรับผลการสงผานจากอัตรา
แลกเปล่ียน ทําใหราคาสินคาสงออกในรูปสกุลเงินเยนไมมีการเปล่ียนแปลง ในอุตสาหกรรม
คอมพิวเตอร การสงออกไปยังประเทศสหรัฐอเมริกา สิงคโปร ไดรับผลการสงผานจากอัตรา
แลกเปล่ียนอยางสมบูรณ แตการสงออกไปยังประเทศญ่ีปุน เนเธอรแลนด และมาเลเซีย กลับไมได
รับผลการสงผานจากอัตราแลกเปล่ียน สําหรับอุตสาหกรรมแผงวงจรไฟฟาการสงออกไปประเทศ
สหรัฐอเมริกา เนเธอรแลนด สิงคโปร และญ่ีปุน ไดรับผลการสงผานจากอัตราแลกเปล่ียนอยาง
สมบูรณ ยกเวนการสงออกไปประเทศไตหวันท่ีราคาสินคาสงออกไมไดรับผลการสงผานจากอัตรา
แลกเปล่ียน จากผลการศึกษาจะเห็นไดวาการเปล่ียนแปลงในอัตราแลกเปล่ียน อาจมิใชปจจัยในการ
เพิ่มศักยภาพการแขงขันในดานราคาสงออกสินคา ท้ังนี้เนื่องจากผลของอัตราแลกเปล่ียนท่ีมีตอ
ราคาสินคาสงออกในแตละอุตสาหกรรมและแตละตลาดจะแตกตางกันไป การออนคาของอัตรา
แลกเปล่ียนจึงอาจไมเปนประโยชนตอการสงเสริมสินคาสงออกเสมอไป 
 ภาคิน จิตโภคเกษม (2550) ไดศึกษาถึงผลกระทบของความผันผวนของอัตราแลกเปล่ียนตอ
ระดับราคาสินคาในประเทศไทย โดยวัตถุประสงคของการศึกษาคือการศึกษาถึงผลกระทบของ
ความผันผวนของอัตราแลกเปล่ียนตอระดับราคาสินคาในประเทศ รวมถึงปจจัยอ่ืนๆท่ีสงผลกระทบ
ตอระดับราคาสินคา โดยในการศึกษาคร้ังนี้ไดทําการศึกษาท้ังในเชิงพรรณนาและในรูปแบบจําลอง
ทางเศรษฐศาสตร โดยศึกษาแบบจําลองทางผูบริโภคและผูผลิต เปนแนวทางพื้นฐานของการศึกษา 
ซ่ึงการตอบคําถามนั้นไดใชวิธี Cointegration และ Error Correction Model : ECM ในการศึกษา
ปจจัยท่ีกําหนดระดับราคาสินคาผลจากการศึกษาผลกระทบของอัตราแลกเปล่ียนตอระดับราคา
สินคาในประเทศ พบวามีการสงผานท่ีไมเต็มท่ีหรือการสงผานอัตราแลกเปล่ียนแบบไมสมบูรณ 
(Incomplete Exchange Rate Pass-through) ซ่ึงพบวาคาสัมประสิทธ์ิของอัตราแลกเปล่ียนใน
แบบจําลองเทากับ 0.18 หมายความวา ถาอัตราแลกเปล่ียนเปล่ียนแปลงรอยละ 1 ทําใหระดับราคา
สินคาในประเทศเปล่ียนแปลง รอยละ 0.18 โดยผลการศึกษาคร้ังนี้สอดคลองกับงานศึกษาในชวง
กอนหนานี้ของ นิตยา และชัชวาล(2532) และพรศิริ(2541) ท่ีไดทําการศึกษาในชวงกอนการ
เปล่ียนแปลงนโยบาย อัตราแลกเปล่ียน โดยใหผลของการสงผานอัตราแลกเปล่ียนท่ีต่ําเชนเดียวกัน 
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ประเทศไทยไดใชระบบอัตราแลกเปล่ียน 2 ระบบดวยกันคือ ระบบอัตราแลกเปล่ียนแบบตะกราเงิน
และระบบอัตราแลกเปล่ียนแบบลอยตัวภายใตการจัดการ โดยใชขอมูลรายเดือน ตั้งแตเดือน
มกราคม พ.ศ. 2540 ถึง เดือนเมษายน พ.ศ. 2550 รวม 124 เดือนผลการทดสอบพบวาตัวแปรทุกตัว
มีลักษณะนิ่ง (stationary) และมีอันดับความสัมพันธของขอมูลอันดับท่ี 0 หรือ I(0) การประมาณ
ความผันผวน ของแตละตัวแปร ดวยสมการ Univariate GARCH มีนัยสําคัญทุกตัวแปร ผลทดสอบ 
ใหคาความนาจะเปนในการทดสอบ ท่ีแสดงถึงการไมมีคุณสมบัติของความไมเทากันของ ความผัน
ผวน(ARCH) และ การศึกษาดวยวิธี Multivariate GARCH ความสัมพันธของความคลาดเคล่ือน 
และ ความผันผวนของตัวแปรอัตราแลกเปล่ียน และตัวแปรปริมาณการสงออก พบวาท้ัง 2 ตัวแปรมี
แบบจําลองเปน GARCH(2,1) โดยมีความสัมพันธ ของความคลาดเคล่ือนท่ีเปนลบ ณ ระดับ
นัยสําคัญ 5 เปอรเซ็นต อยางไรก็ตาม ความผันผวนของปริมาณการสงออก และ ตัวแปรอัตรา
แลกเปล่ียนเปนไปในทิศทางตรงกันขามกัน โดยเฉพาะอยางยิ่ง การศึกษา ไดแสดง วาความผันผวน
ของอัตราแลกเปล่ียน มีความสัมพันธเชิงประจักษ กับ ความผันผวนตอการสงออก  
 พัชนียา พัชนีรัตนกรณ (2552) ไดศึกษาถึงความสัมพันธระหวางความผันผวนของ
อัตราแลก เปล่ียนและความผันผวนของการนําเขาน้ํามันดิบของประเทศไทยโดยวัตถุประสงคของ
การศึกษาคือ เพื่อหาความ สัมพันธระหวางความผันผวนของอัตราแลกเปล่ียนและความผันผวนของ
การนําเขาน้ํามันดิบของประเทศไทย โดยใชขอมูลอนุกรมเวลาแบบรายเดือน ตั้งแตเดือนมกราคม 
พ.ศ. 2540 ถึง เดือนเมษายน พ.ศ. 2552 รวม 148 เดือน ในการศึกษาไดใชแบบจําลอง GARCH 
(Generalized Autoregressive Conditional Heteroskeddasticity) ในการประมาณคาความผันผวน
ของอัตราแลกเปล่ียนและความผันผวนของปริมาณการนําเขาน้ํามันดิบของประเทศไทย และได
ประยุกตใชเทคนิคการประมาณคาความแปรปรวนรวมระหวางสองตัวแปรโดยใชแบบจําลอง ไบ
วาริเอทการช (Bivariate GARCH Model) เพื่อวิเคราะหหาความสัมพันธของความผันผวนของตัว
แปรอัตราแลกเปล่ียนและตัวแปรปริมาณการนําเขาน้ํามันดิบของประเทศไทย ในชวงเวลาท่ี
ทําการศึกษานั้นเปนชวงท่ีประเทศไทยใชระบบอัตราแลกเปล่ียนลอยตัวภายใตการจัดการ 
 ผลการทดสอบพบวาตัวแปรทุกตัวมีลักษณะนิ่ง (Stationary) ท่ีระดับแนวโนมและท่ีจุดตัด
แกน ณ ระดับนัยสําคัญ 0.05 และมีอันดับความสัมพันธของขอมูลอันดับท่ี 0 หรือ I(0) การประมาณ
ความผัน ผวน ของแตละตัวแปร ดวยสมการ Univariate GARCH มีนัยสําคัญทุกตัวแปร ผลทดสอบ 
ใหคาความนาจะเปนในการทดสอบ ท่ีแสดงถึงการไมมีคุณสมบัติของความไมเทากันของความผัน
ผวน (ARCH) และการศึกษาดวยวิธี Bivariate GARCH (1,1) ณ ระดับนัยสําคัญ ) 0.05 การศึกษา
คร้ังนี้ ไดแสดงใหเห็นวาความผันผวนของอัตราแลกเปล่ียน มีความสัมพันธเชิงประจักษ กับความ
ผันผวนของปริมาณนํ้ามันดิบ ดังนั้น ประเทศไทยควรรักษาความมีเสถียรภาพของการเปล่ียนแปลง
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อัตราแลกเปล่ียนซ่ึงจะนําไปสูความมีเสถียรภาพของการเปล่ียนแปลงระดับการนําเขาน้ํามันดิบโดย
ทางออม และควรจะอํานวยความสะดวกในการนําเขาน้ํามันดิบเพื่อชวยลดตนทุนในการนําเขาจาก
ตางประเทศ 

2.3  ทฤษฎีทางเศรษฐมิติ 
 ในการศึกษาคร้ังนี้ไดทําการศึกษาถึงความสัมพันธระหวางความผันผวนของอัตรา
แลกเปลี่ยนและมูลคาการสงออกอัญมณีและเคร่ืองประดับของไทยไปยังประเทศสวิสเซอรแลนด 
ฮองกง และออสเตรเลีย โดยจะใชแนวคิดและทฤษฎีทางเศรษฐมิติ ซ่ึงไดจากการคนควาขอมูลจาก
แหลงตาง ๆ เพื่อนํามาใชเปนแนวทางในการศึกษาดังนี้ดังตอไปนี้ 

 2.3.1 การวิเคราะหขอมูลอนุกรมเวลา (Time Series Analysis) 
 ขอมูลอนุกรมเวลา (Time series) นั้นเปนขอมูลหรือคาสังเกตท่ีมีการเปล่ียนแปลงของ

ตัวแปรในชวงเวลาท่ีผานมา ลักษณะของการเปล่ียนแปลงอาจมีหรือไมมีรูปแบบก็ได แตถาอนุกรม
เวลาแสดงใหเห็นรูปแบบการเปล่ียนแปลงในชวงเวลาท่ีผานมาในอดีต ก็จะทําใหสามารถคาดการณ
ไดวาในอนาคตลักษณะการเปล่ียนแปลงควรอยูในรูปแบบใด  และสามารถพยากรณการ
เปล่ียนแปลงขอมูลของในอนาคตได การวิเคราะหขอมูลอนุกรมเวลาจะข้ึนอยูกับการเปล่ียนแปลง
ของเวลาในอดีตเปนพื้นฐาน ในการพยากรณขอมูลในอนาคต (ศิริลักษณ เล็กสมบูรณ, 2531) 

 2.3.2 การทดสอบยูนิทรูท (Unit Root Test) 
 เนื่องจากขอมูลท่ีนํามาใชในการศึกษาน้ีเปนขอมูลอนุกรมเวลา (Time series data) ซ่ึง

สวนมากจะมีลักษณะเปน Non-stationary หรือ Stochastic Process กลาวคือ คาเฉล่ีย (Mean) และคา
ความแปรปรวน (Variances) ของขอมูลจะมีคาไมคงท่ีเปล่ียนแปลงไปตามกาลเวลา โดยอาจมี
แนวโนม(Trend) ในระยะยาว และขณะเดียวกันก็มีการแกวงตัวระยะส้ัน (Cyclical swing) ข้ึนอยูกับ
ส่ิงท่ีมากระทบ (Shock) ดังนั้นการใชวิธีการแบบ Ordinary Least Squares (OLS) ในการประมาณ
คา อาจกอ ใหเกิดการถดถอยไมแทจริง (Spurious regression) ดังนั้นจึงมีความจําเปนท่ีจะตองนํา
ขอมูลมาทดสอบความน่ิงของขอมูลเสียกอน โดยการวิเคราะหขอมูลในคร้ังนี้จึงเร่ิมจากการทดสอบ
ความนิ่ง(Stationary) ของตัวแปรท่ีนํามาทําการศึกษาโดยอาศัยการทดสอบยูนิทรูทตามแนวทางของ 
Dickey-Fuller (1981) โดยสมมติแบบจําลองเปนดังนี้ 

  ttt eXX  1   (2.13) 

โดยท่ี  1, tt XX  คือ ตัวแปร ณ เวลา t และ  t ‐1 
    te   คือ ความคลาดเคล่ือนเชิงสุม (Random Error) 
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       คือ สัมประสิทธ์ิอัตสหสัมพันธ (Autocorrelation  
     Coefficience) 

จาก ttt eXX  1  

ttttt eXXXX   111   

  ttt eXX  11  

ttt eXX  1      

โดยให   1         

หรือ 01;1     

          คือ  คาพารามิเตอร 
กําหนดสมมุติฐานของ คือ 

    0:0 H    มียูนิทรูท 

    0:0 H  ไมมียูนิทรูท 

โดยใชสถิติ  “ t ”   ซ่ึงมีสูตรดังตอไปนี้ 

     




..

ˆ

ES
t   

   การตัดสินใจยอมรับสมมุติฐาน 0H เม่ือคาสถิติ T-statistic ของสัมประสิทธ์ิในรูป
สัมบูรณมีคานอยกวาคาวิกฤติ Mackinnon critical Value หมายความวา tX  มียูนิทรูท หรือ tX  มี
ลักษณะไมนิ่ง 
  แตถายอมรับ 1H  เม่ือคาสถิติ T-statistic ของสัมประสิทธ์ิในรูปสัมบูรณมีคามาก 
กวาคาวิกฤติ Mackinnon critical Value หมายความวา tX ไมมียูนิทรูทหรือ tX มีลักษณะนิ่ง 
  เนื่องจากขอมูลอนุกรมเวลา ณ เวลา t มีสวนสัมพันธกับขอมูลอนุกรมเวลา ณ เวลา  
t-1 คาคงที่และแนวโนมดังนั้นจึงพิจารณาสมการ 3 รูปแบบท่ีแตกตางกันในการทดสอบวามี ยู
นิทรูท ดังนี้คือ 

 ttt eXX  1   (2.14) 
 ttt eXX  1   (2.15) 
 ttt eXTX  1   (2.16) 

  ตั้งสมมุติฐานเปนดังท่ีกลาวมาแลวขางตน การทดสอบยูนิทรูทโดยใชการทดสอบ 
ดิกกี้ - ฟลูเลอร (Dicky-Fuller test) ซ่ึงหากแบบทดลองท่ีใชในการทดสอบมีปญหา Autocorrelation 
ก็จะ ทําใหคาสถิติท่ีไดมานั้นไมสามารถนํามาใชไดอยางถูกตอง ดังนั้นจึงไดมีการเสนอใหรับ
สมการใหมโดยการเพิ่มขบวนการถดถอยในตัวเอง (Autoregressive Processes) เขาไปในสมการ 
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(2.14) ถึง (2.16) วิธีการนี้ เรียกวาออกเมนเทดดิกกี้-ฟลูเลอร (Augmented Dicky-Fuller test) ดังมี
รายละเอียดดังนี้ 
   tttt eXXX   11       แนวเดินเชิงสุม  
   tttt eXXX   11      แนวเดินเชิงสุมและ
จุดตัด           แกน 

 tttt eXXTX   11       แ น ว เ ดิ น เ ชิ ง สุ ม
จุดตัดแกน   และแนวโนม 

โดย   tX    คือ ขอมูลอนุกรมเวลา ณ เวลา   t 
    1tX   คือ ขอมูลอนุกรมเวลา ณ เวลา   t‐1 
     ,,,  คือ คาพารามิเตอร 
    T  คือ คาแนวโนม 
    te   คือ ความคลาดเคล่ือนเชิงสุม  

 2.3.3 แบบจําลอง Autoregressive Moving Average (ARMA (p,q)) 
 แบบจําลอง Autoregressive Moving Average (ARMA) เปนแบบจําลองท่ีนําเอา

กระบวนการ Autoregressive และ Moving Average มาใชรวมกัน โดยกระบวนการหรือระบบ 
ARMA (p,q) คือกระบวนการหรือระบบ Autoregressive ท่ีมีอันดับท่ี p และ Moving Average ท่ีมี
อันดับ q ซ่ึงเขียนอยูในรูปแบบจําลอง ARMA(p,q)  ไดดังนี้ไดดังนี้ 

  1 2 1 1... ...t t t t p t t q t qx x x x                        (2.17) 

โดยท่ี tx  คือ คาสังเกตในอนุกรมเวลา ณ เวลา t 
P   คือ อันดับของ Autoregressive 
q  คือ อันดับของ Moving Average 
  คือ คาคงท่ี (Constant Term) 
 t   คือ เวลา 
   คือ พารามิเตอรของ Autoregressive  
   คือ พารามิเตอรของ Moving Average  

t  คือ กระบวนการ white noise ซ่ึงก็คือ คาความคลาดเคล่ือน ณ เวลา t     
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2.3.4 แบบจําลองในการศึกษาแบบตัวแปรเดียว (Univariate Model) 
 แบบจําลองทางเศรษฐมิติท่ีใชในการศึกษาความผันผวนของตัวแปรตัวเดียว ไดแก  
แบบจําลอง ARCH ซ่ึงเปนแบบจําลองของ Engle, Robert F (1982) แบบจําลอง Univarite GARCH 
ซ่ึงเปนแบบจําลองของ Bollerslev (1990) ดังนี้ 

1) แบบจําลอง Autoregressive Conditional Heteroskedasticity (ARCH) 
 Ender, Walter (1995) กลาววา การประยุกตใชการวิเคราะหอนุกรมกับบาง

ขอมูลนั้นคาความแปรปรวนของคาความคาดเคล่ือน (Error Term) จะไมใชฟงคช่ันของตัวแปร
อิสระแตมีคาเปล่ียนแปลงไปตามชวงเวลาที่ข้ึนอยูกับขนาดของความคาดเคล่ือนท่ีเกิดในอดีต และ
ในบางการศึกษา เชน แบบจําลองของเงินเฟอ อัตราดอกเบ้ียหรือผลตอบแทนจากตลาดหลักทรัพย
ในบางคาบเวลาจะมีความผันผวน (Volatility) สูง (และคาความคลาดเคลื่อนขนาดใหญ) ตามดวย
คาบเวลาท่ีมีความผันผวน (Volatility) ต่ํา (และคาความคลาดเคล่ือนขนาดเล็ก) สรุปไดวาคาความ
คลาดเคล่ือนในอดีตท่ีผานมาจากการถดถอยจะข้ึนอยูกับคาความผันผวน (Volatility) ของคาความ
คลาดเคล่ือนในอดีตท่ีผานมา (อางถึงในทรงศักดิ์ ศรีบุญจิตต, 2545) 

 Engle, Robert F (1982) ไดแสดงความเห็นวาในข้ันตอนแรกตองทําความเขาใจ
กอนวาการพยากรณอยางมีเง่ือนไขจะมีความแมนยําเหนือกวาการพยากรณอยางไมมีเง่ือนไขมาก 
ซ่ึงจะนําไปสูความเปนไปไดในการหาคาเฉล่ียและความแปรปรวนของอนุกรมเวลาไปพรอมกนันัน้ 
ซ่ึงแบบจําลอง Autoregression Moving Average (ARMA) แสดงไดดังนี้ 

  ttt xx   110    (2.18) 

และตองการพยากรณ 1tx คาเฉล่ียอยางมีเง่ือนไขของ 1tx ดังนี้ คือ 

  1101   ttt xxE     (2.19) 

 ถาเราใชคาเฉลี่ยอยางมีเง่ือนไขในการพยากรณ 1tx ความแปรปรวนของคา
ความคลาดเคล่ือนอยางมีเง่ือนไขท่ีพยากรณไดดังสมการน้ี 

 
   22

1
2

101    ttttt ExxE    (2.20) 

 ถาเปล่ียนไปใชการพยากรณอยางไมมีเง่ือนไขแลว ผลท่ีจะใชเปนคาเฉล่ีย

ในชวง Long-run ของลําดับ   { tx  } ซ่ึงเทากับ  1
0

1 



 จะไดคาความคลาดเคล่ือนของการ

พยากรณอยางไมมีเงื่อนไขดังสมการนี้ 
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  ttttt ExE

 

 (2.21) 

 เม่ือ 
2

1

1
1

(1 )a



 คาความผันผวน(Volatility) จากการพยากรณแบบไมมี

เง่ือนไข (Unconditional Volatility) จะมีคาสูงกวาความแปรปรวนของการพยากรณแบบมีเง่ือนไข 
(Conditional Volatility) ในลักษณะเดียวกันถาความผันผวน (Volatility) ของ { }t  ไมคงท่ีหรือไม
คงตัว (Constant) เราสามารถจะประมาณคาความผันผวน (Volatility) ไดโดยการใชแบบจําลอง 
ARMA สมมุติวาเรามีแบบจําลองดังนี้ 

 0 1 1t t tx a a x      (2.22) 

 เพราะฉะน้ันความผันผวนอยางมีเง่ือนไข (Conditional Volatility) ของ 1tx   
สามารถเขียนไดดังนี้  
      2

1
2

1011 |   ttttttt ExxExxVar     (2.23) 

 จากท่ีให 2
1ttE  เทากับ 2

1t จึงแสดงวาคาความแปรปรวนอยางมีเงื่อนไข
ไมใชคาคงท่ีและจะไดแบบจําลองในการประมาณคาสวนท่ีเหลือ (Residual) ออกมาดังสมการนี้ 

  tqtqtt v 
22

110
2 ˆ...ˆˆ     (2.24) 

โดย tv  = White noise process 
ถาคาของ q ,...,, 21 เทากับศูนย คาความแปรปรวนจากการประมาณจะ

เทากับคาคงท่ี 0 อีกนัยหนึ่ง คือคาความแปรปรวนอยางมีเง่ือนไขของ tx  จะมีการเปล่ียนแปลง
สอดคลองกับ Autoregressive ในสมการ (20) ดังนั้นสามารถใชสมการ (20) ในการพยากรณคา
ความแปรปรวนอยางมีเง่ือนไขท่ีเวลา t+1 ดังสมการนี้ 

 

2
14

2
110

2
1 ˆ...ˆˆ qttttE       (2.25) 

จากเหตุผลท่ีกลาวมาสมการท่ี (20) เรียกวา Autoregressive Condition 
Heteroskedastic (ARCH) model และสมการ (21) เปน ARCH (q) โดยคา 2

1ˆ ttE  หรือ 2
1t  จะ

ประกอบดวย 2 องคประกอบ คือ คาคงท่ีและความผันผวน (Volatility) ในคาบเวลาท่ีผานมา ซ่ึง
เขียนไดเปนสวนเหลือกําลังสองของคาบในอดีต (ARCH term) สวนคาสัมประสิทธ์ิ (

q ,...,, 21 ) สามารถหาคาไดโดยใชวิธี Maximum Likelihood 
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