
 

 
บทที่ 1 
บทนํา 

 
1.1 ท่ีมาและความสําคัญของปญหา 
 

ตั้งแตวันที่ 2 กรกฎาคม 2540 เปนตนมา ธนาคารแหงประเทศไทยประกาศใชระบบอัตรา
แลกเปลี่ยนลอยตัวแบบอิสระ โดยไมมีขอผูกพันที่จะตองเขาแทรกแซงเพื่อรักษาคาเงินไวที่ระดับ
ใดระดับหนึ่ง การลอยตัวคาเงินโดยไมแทรกแซงมีแนวโนมทําใหอัตราแลกเปลี่ยนเปนไปตามภาวะ
ตลาดเงินตราระหวางประเทศ และมีความผันผวนมากขึ้น ในขณะเดียวกันปริมาณเงินทุนสํารอง
ระหวางประเทศมีความผันผวนนอยลง เมื่อเทียบกับอัตราแลกเปลี่ยนภายใตระบบคงที่แบบตะกรา 
ขอดีของระบบอัตราแลกเปลี่ยนแบบเสรีคือ ชวยแกปญหาดุลการชําระเงินที่เกินดุลหรือขาดดุล และ
รัฐไมจําเปนตองแทรกแซงในตลาดซื้อขายเงินตราตางประเทศ และการเปลี่ยนแปลงอัตรา
แลกเปลี่ยน  จะทําใหเกิดการเปลี่ยนแปลงในระดับราคาโดยอัตโนมัติ แตก็มีขอเสียคือมีความยาก
ในการคาดคะเนเกี่ยวกับอัตราแลกเปลี่ยน  เพราะอุปสงคและอุปทานของเงินตราตางประเทศมี
ความไมแนนอนตามภาวะทางเศรษฐกิจ  ทั้งการนําเขา การสงออกสินคาและบริการ  เงินทุน
เคลื่อนยายระหวางประเทศ  และการเก็งกําไร  

 

รูปท่ี 1.1 แสดงการเคลื่อนไหวของคาเงินบาทตอดอลลารสหรัฐหลังจากลอยตัวคาเงนิบาท 
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คาเงินบาทที่ปรับตัวแข็งคาขึ้นมาตั้งแตชวงปลายป 2548 เนื่องจากมีเงินทุนไหลเขามา
จํานวนมากทั้งในตลาดหุนและตลาดตราสารหนี้ โดยเฉพาะชวงปลายเดือนธันวาคม 2548 ถึงเดือน
พฤษภาคม 2549 ที่มีเงินทุนเขามามากมาย ทําใหธนาคารแหงประเทศไทยตองเขาไปดูแลแทรกแซง
เพื่อไมใหเงินบาทแข็งคาเกินไป แตในชวงเดือนตุลาคม ถึงเดือนพฤษภาคม 2549 เงินบาทก็ยังแข็ง
คาตอเนื่อง ทําลายสถิติสูงที่สุดในรอบ 9 ปที่ระดับ 35.74 บาทตอดอลลาร จากเงินทุนไหลเขา
จํานวนมากและการเก็งกําไรที่เกิดขึ้นในตลาดตราสารหนี้อยางมากที่สุด การแข็งคาของเงินถึง 
3.75% ถือเปนการแข็งคาขึ้นสูงมากเมื่อเทียบกับประเทศเพื่อนบาน การที่คาเงินบาทแข็งคาขึ้นเชนนี้
สงผลกระทบโดยตรงตอการสงออก โดยเฉพาะในดานการแขงขัน อีกปญหาที่ผูประกอบการกําลัง
วิตกก็คือความเชื่อมั่น โดยเฉพาะผูประกอบการในภาคอุตสาหกรรม พบวาดัชนีความเชื่อมั่น
ภาคอุตสาหกรรมไทยเดือนกุมภาพันธ มีคาดัชนีความเชื่อมั่นอยูที่ระดับ 82 ซ่ึงลดลงอยางตอเนื่อง
เปนเดือนที่ 5 นับตั้งแตตุลาคม 2549 และลดลงต่ําสุดในรอบ 7 เดือน นับตั้งแตเดือนสิงหาคม 2549 
ซ่ึงอยูระดับ 85.6 

อัตราแลกเปลี่ยนเปนตัวกลางในการชําระหนี้ระหวางประเทศจากการคาระหวางประเทศ  
โดยที่แตละประเทศใชเงินตางสกุลกัน และมีผลกระทบตอการนําเขา  การสงออก  ดุลการคา  
ดุลการชําระเงิน  การผลิต  การจางงาน  ตลอดจนรายไดประชาชาติ การผันผวนของอัตรา
แลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศ มีผลตอตลาดทุน การคาระหวางประเทศ การสงออก-นําเขาสินคา
ตาง ๆ และการลงทุนจากตางประเทศ การศึกษานี้จะเปนประโยชนตอการตัดสินใจของผูที่จะทํา
การลงทุนในตลาดแลกเปลี่ยนเงินตราระหวางประเทศเปนอยางยิ่ง เพื่อชวยปองกันความเสี่ยงที่เกิด
จากความผันผวนของอัตราแลกเปลี่ยนที่มีความไมแนนอนอยูตลอดเวลา  
 
1.2 วัตถุประสงคของการศึกษา 
 

1.  เพื่อสรางแบบจําลองเพื่อประมาณคาความผันผวนของผลตอบแทนของอัตราแลกเปลี่ยน 
2.  ทดสอบและเปรียบเทียบความแมนยําของแบบจําลองประมาณคาความผันผวนของ

ผลตอบแทนของอัตราแลกเปลี่ยนระหวางแบบจําลองอารีมาการชและแบบจําลองอารีมา
อีการช 
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1.3 ประโยชนท่ีคาดวาจะไดรับจากการศึกษา 
 

1.  เพื่อทราบแบบจําลองที่เหมาะสมในการประมาณคาความผันผวนของผลตอบแทนของอัตรา
แลกเปลี่ยน  

2.  เปนประโยชนในการคาดการณผลตอบแทนของอัตราแลกเปลี่ยนที่จะเกิดขึ้นในอนาคต 
3.  เปนแนวทางในการศึกษาตอ สําหรับนักลงทุนสามารถนําไปเปนขอมูลเพื่อการลงทุน และ

การคาระหวางประเทศ 
 
1.4 ขอบเขตการศึกษา 
 

ในการศึกษาการประมาณคาความผันผวนของผลตอบแทนของราคาอัตราแลกเปลี่ยน โดย
วิธีอารีมาการชและอารีมาอีการช ทําการศึกษาความผนัผวนของผลตอบแทนของอัตราแลกเปลี่ยน
ของไทย การศึกษาครั้งนี้ไดใชขอมูลราคาปดรายวนัตั้งแต วันที่ 2 มกราคม พ.ศ. 2546 ถึงวันที่ 29 
มิถุนายน พ.ศ. 2549 จํานวน 856 ขอมูล  
 
1.5 นิยามศัพท 
 

ความผันผวน  คือคาที่แสดงถึงการเคลื่อนไหวของผลตอบแทนของอัตราแลกเปลี่ยนวามี
การเคลื่อนไหวขึ้นลงเทาใด 

อัตราแลกเปลี่ยน คือจํานวนเงินตราสกุลหนึ่งที่จะตองถูกจายหรือเสียไปเพื่อแลกกับหนึ่ง
หนวยเงินตราอีกสกุลหนึ่ง  หรือคือราคาของเงินตราตางประเทศ  หรือราคาของเงินตราตางประเทศ
ที่คิดอยูในหนวยของเงินตราอีกประเทศหนึ่ง 

 


