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บทสรุปและขอเสนอแนะ 
 

5.1  สรุปผลการศึกษา  
 
 การวิเคราะหความสัมพันธระหวางความสัมพันธระหวางอัตราแลกเปลี่ยนกับเงินสํารอง
ระหวางประเทศของประเทศไทยโดยการศึกษาครั้งนี้ใชขอมูลทุติยภูมิแบบรายเดือนจาก 
International Financial Statistics ซ่ึงจัดทําโดย International Money Fund (IMF) และธนาคาร                   
แหงประเทศไทย  ในชวงป พ.ศ. 2544 - พ.ศ. 2550  ประกอบดวยตัวแปรทั้งหมด 3 ตัวแปร ไดแก                   
ขอมูลอัตราแลกเปลี่ยนที่เปนตัวเงิน  ขอมูลอัตราแลกเปลี่ยนที่แทจริง และขอมูลเงินสํารองระหวาง
ประเทศของประเทศไทย  การวิเคราะหความสัมพันธระหวางอัตราแลกเปลี่ยนกับเงินสํารอง
ระหวางประเทศของประเทศไทย   นั้นจะนําเอาตัวแปรทั้งสามซึ่งแปลงใหอยูในรูปของ natural  
logarithms ไปทําการทดสอบตัวแปรดังกลาวทั้งสองทิศทาง   โดยแบงการทดสอบออกเปน 4 สวน  
คือ สวนที่หนึ่งเปนการทดสอบความนิ่งของขอมูล (unit root test) ดวยวิธี Augmented Dickey 
Fuller   สวนที่สองเปนการทดสอบความสัมพันธเชิงดุลยภาพระยะยาว (Cointegration) สวนที่สาม
เปนการประมาณคาแบบจําลองการปรับตัวระยะสั้น หรือ Error Correction Mechanism (ECM)  
และสวนที่ส่ีเปนการทดสอบความสัมพันธเชิงเปนเหตุเปนผลวาตัวแปรใดเปนตัวกําหนดตัวแปรอีก
ตัวหนึ่ง 

การทดสอบ unit root โดยใชวิธี Augmented Dickey Fuller    โดยทดสอบกับตัวแปรที่ศึกษา  
คือ   อัตราแลกเปลี่ยนที่เปนตัวเงิน (Et)  อัตราแลกเปลี่ยนที่แทจริง (RERt) และขอมูลเงินสํารอง
ระหวางประเทศ (Ft) ผลการศึกษาพบวา  ตัวแปรทุกตัวมีลักษณะไมนิ่ง (Non-stationary) และ          
มีลักษณะขอมูล I(1) ณ ระดับนัยสําคัญ 0.01 

ผลการศึกษาความสัมพันธเชิงดุลยภาพในระยะยาว(Cointegration) พบวาอัตราแลกเปลี่ยนที่
เปนตัวเงินมีความสัมพันธเชิงดุลยภาพในระยะยาวและสงผลกระทบในทางลบกับเงินสํารอง
ระหวางประเทศของประเทศไทย  โดยมีคาสัมประสิทธเทากับ -2.21 นั่นคือ ถาคาเงินออนคาลง
หรืออัตราแลกเปลี่ยนที่เปนตัวเงินเพิ่มขึ้นรอยละ 1 จะทําใหเงินสํารองระหวางประเทศของประเทศ
ไทยลดลงรอยละ 2.21 และเปนไปในทิศทางตรงกันขามถาคาเงินแข็งคาหรืออัตราแลกเปลี่ยนที่เปน
ตัวเงินลดลงรอยละ 1 จะทําใหเงินสํารองระหวางประเทศของประเทศไทยเพิ่มขึ้นรอยละ 2.21   
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และความสัมพันธนี้เปนความสัมพันธทั้งสองทิศทาง  คือเงินสํารองระหวางประเทศของประเทศ
ไทยมีความสัมพันธเชิงดุลยภาพในระยะยาวและสงผลกระทบในทางลบกับอัตราแลกเปลี่ยนที่เปน
ตัวเงินโดยมีคาสัมประสิทธเทากับ   -0.38  นั่นคือ ถาเงินสํารองระหวางประเทศของประเทศไทย
เพิ่มขึ้นรอยละ 1 จะทําใหคาเงินแข็งคาหรืออัตราแลกเปลี่ยนที่เปนตัวเงินลดลงรอยละ 0.38  และ
เปนไปในทิศทางตรงกันขามถาเงินสํารองระหวางประเทศของประเทศไทยลดลงรอยละ 1 จะทําให
อัตราแลกเปลี่ยนที่เปนตัวเงินเพิ่มขึ้นรอยละ  0.38  นอกจากนี้ปจจัยอ่ืนที่สงผลกระทบตอเงินสํารอง
ระหวางประเทศของประเทศไทย คือ อัตราแลกเปลี่ยนที่แทจริง  ซ่ึงมีความสัมพันธเชิงดุลยภาพใน
ระยะยาวในทางลบโดยมีคาสัมประสิทธเทากับ -2.12 นั่นคืออัตราแลกเปลี่ยนที่แทจริงเพิ่มขึ้นรอย
ละ 1 จะทําใหเงินสํารองระหวางประเทศของประเทศไทยลดลงรอยละ 2.12   และเปนไปในทิศทาง
ตรงกันขามถาอัตราแลกเปลี่ยนที่แทจริงลดลง และความสัมพันธนี้เปนความสัมพันธทั้งสองทิศทาง  
คือเงินสํารองระหวางประเทศของประเทศไทยมีความสัมพันธเชิงดุลยภาพในระยะยาวและสงผล
กระทบในทางลบกับอัตราแลกเปลี่ยนที่แทจริง  เพราะสงผลทําใหอัตราแลกเปลี่ยนที่แทจริงลดลง
ถาเงินสํารองระหวางประเทศของประเทศไทยเพิ่มขึ้น  และทําใหอัตราแลกเปลี่ยนที่แทจริงเพิ่มขึ้น
ถาเงินสํารองระหวางประเทศของประเทศไทยลดลงอีกดวย ดังนั้นคาสัมประสิทธิ์ของเงินสํารอง
ระหวางประเทศของประเทศไทยจึงเทากับ -0.41 
 สําหรับการปรับตัวในระยะสั้นของอัตราแลกเปลี่ยนที่เปนตัวเงินและเงินสํารองระหวาง
ประเทศของประเทศไทยสูดุลยภาพในระยะยาว (Error Correction Mechanism) พบวาอัตรา
แลกเปลี่ยนที่เปนตัวเงินและเงินสํารองระหวางประเทศของประเทศไทยเปนตัวแปรตามแบบจําลอง
มีการปรับตัวในระยะสั้นทั้งสองทิศทาง  เชนเดียวกับอัตราแลกเปลี่ยนที่แทจริงและเงินสํารอง
ระหวางประเทศของประเทศไทยที่มีการปรับตัวในระยะสั้นทั้งสองทิศทาง   
 ผลการทดสอบความเปนเหตุเปนผล (Granger Causality)  พบวาอัตราแลกเปลี่ยนที่เปนตัวเงิน
และเงินสํารองระหวางประเทศของประเทศไทยมีความสัมพันธเปนเหตุเปนผลทั้งสองทิศทาง 
นอกจากนี้ อัตราแลกเปลี่ยนที่แทจริงและเงินสํารองระหวางประเทศของประเทศไทยก็มี
ความสัมพันธเปนเหตุเปนผลทั้งสองทิศทางเชนเดียวกัน 
 ความสัมพันธระหวางอัตราแลกเปลี่ยนเงินสํารองระหวางประเทศของประเทศไทยนั้นมี
ความสัมพันธกันจะเปนความสัมพันธในระยะเวลาลา(lag) ไป 1 ชวงเวลาจึงจะเกิดการเปลี่ยนแปลง 
  
5.2 ขอเสนอแนะ  
 1.  การกํ าหนดนโยบายต างๆของรัฐที่ เกี่ ยวของกับอัตราแลกเปลี่ ยนที่ เปนตัว เงิน                 
อัตราแลกเปลี่ยนที่แทจริงและเงินสํารองระหวางประเทศของประเทศไทย   ควรพิจารณาถึง
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ความสัมพันธของอัตราแลกเปลี่ยนที่เปนตัวเงิน  อัตราแลกเปลี่ยนที่แทจริงและเงินสํารองระหวาง
ประเทศของประเทศไทยเพื่อใชเปนแนวทางในการกําหนดนโยบายไดอยางมีประสิทธิภาพยิ่งขึ้น 
 2.  ควรรักษาระดับเงินสํารองระหวางประเทศใหอยูในระดับที่เหมาะสมโดยใชนโยบายแกไข
ดุลการชําระเงิน  ซ่ึงเปนปจจัยที่สําคัญที่จะทําใหเกิดการเปลี่ยนแปลงของระดับเงินสํารองระหวาง
ประเทศ  เพื่อที่จะทําใหไมเกิดผลกระทบตอเงินสํารองระหวางประเทศ  ในการกําหนดมาตรการ
ตาง ๆ นโยบายระหวางประเทศเพื่อแกไขปญหาดุลการชําระเงินจะตองสอดคลองกับนโยบาย
การเงิน  เพื่อที่สามารถควบคุมปริมาณเงินใหขยายตัวไดตามเปาหมายและจะทําใหบรรลุเปาหมาย
ตาง ๆ ที่วางไว  และเปนผลดีตอความมั่นคงทางเศรษฐกิจ 
 3.  สําหรับการศึกษาครั้งตอไปนั้น  หากมีการใชขอมูลรายป หรือรายสัปดาห  จะทําใหเห็นและ
เปรียบเทียบถึงผลการศึกษาที่อาจเหมือนหรือแตกตางจากการใชขอมูลรายเดือนของการศึกษาครั้งนี้ 
 4.  การศึกษาการวิเคราะหความสัมพันธระหวางอัตราแลกเปลี่ยนกับเงินสํารองระหวางประเทศ
ของประเทศไทย เนนที่อัตราแลกเปลี่ยนเงินบาทตอดอลลารสหรัฐฯ  เปนสําคัญ ที่ตองการศึกษา     
ตอนั้นอาจเพิ่มการศึกษาในสกุลเงินอัตราแลกเปลี่ยนอื่นๆ เชน เงินเยน เงินหยวน เงินยูโร เปนตน 
 
  
 
 
 
 
 
 


