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หลักการและเหตุผล      
        การดําเนนิธุรกรรมระหวางประเทศในปจจุบันมีการปรับตัวเพิ่มสูงข้ึน เนื่องจาก
วิถีการปรับตัวเขาสูกลไกตลาดเสรีท่ีมีมากข้ึน ธุรกิจจึงตองปรับตัวโดยการขยายการทําธุรกิจไปใน
ตางประเทศมากข้ึนเพื่อสรางโอกาสใหมๆในตลาด หรือเสาะแสวงหาเทคโนโลยีใหมๆ การดําเนนิ
ธุรกิจในตางประเทศมีรูปแบบท่ีแตกตางจากการทําธุรกิจในประเทศอยูหลายดาน เชน ความ
แตกตางในเร่ืองวัฒนธรรม ความแตกตางดานเศรษฐกิจ การเมือง รวมถึงเร่ืองสกุลเงินท่ีมีความ
แตกตางกันดวย ปจจัยเหลานี้จึงเปนปจจัยสําคัญของการดําเนนิธุรกิจตางประเทศ(ฐาปนา ฉ่ิน
ไพศาล, 2543) 
   ปจจัยสําคัญอีกประการที่ทําใหการดาํเนินธุรกิจระหวางประเทศแตกตางจากการ
ดําเนินธุรกจิในประเทศคือปจจัยความเส่ียงท่ีแตกตางกนั และปจจัยความเส่ียงท่ีมีความสําคัญตอ
การดําเนนิธุรกิจระหวางประเทศมากคืออัตราแลกเปล่ียน ความผันผวนของอัตราแลกเปล่ียนจึงเปน
ปจจัยท่ีผูประกอบธุรกิจสนใจและศึกษาขอมูล จะเห็นไดวาต้ังแตประเทศไทยประกาศใชระบบ
อัตราแลกเปล่ียนแบบลอยตัว (Managed Float) เม่ือวนัท่ี 2 กรกฎาคม 2540 เปนตนมา อัตรา
แลกเปล่ียนระหวางคาเงินบาทกับคาเงินดอลลารสหรัฐอเมริกามีคาสูงข้ึนเร่ือยๆ โดยในเดือน
ธันวาคม 2540 อัตราแลกเปล่ียนเฉล่ียเทากบั 47.29 บาทตอดอลลารสหรัฐอเมริกา ซ่ึงมีปจจัยสําคัญ
ท้ังปจจัยภายในจากการลดอันดับความนาเช่ือถือของตราสารหน้ีและเงินฝากสกุลตางประเทศของ
สถาบันการเงินไทย และภาวะเศรษฐกจิชะลอตัว รวมถึงภาระหนี้ระยะส้ันอยูในสัดสวนท่ีสูง สวน
ปจจัยภายนอกประเทศ ไดแก วิกฤตการณการเงินและความผันผวนของเงินสกุลตางๆ ในภูมิภาค 
รวมถึงการขยายตัวอยางตอเนื่องของเศรษฐกิจสหรัฐอเมริกา ทําใหความเช่ือม่ันตอประเทศไทยและ
ประเทศอ่ืนๆ ในภูมิภาคลดลง สงผลใหมีการแลกเปล่ียนเงินบาทเปนเงินดอลลารสหรัฐฯ มากข้ึน  
  ในป 2541 คาเงินบาทมีความผันผวนเปนอยางมาก โดยออนลงเปนประวัติการณ 
มีอัตราแลกเปล่ียนสูงสุดอยูท่ี 56.06 บาทตอดอลลารสหรัฐอเมริกา ในวันท่ี 12 มกราคม เปนผลมา
จากการออนคาของสกุลเงินตางๆ ในภมิูภาค และความตองการเงินดอลลารสหรัฐอเมริกาของ
ภาคเอกชนเพ่ือชําระคืนหนีต้างประเทศ ในชวงเดือนกุมภาพันธ ถึง พฤษภาคม คาเงินบาทแข็งคา 
จาก 53.81 บาทตอดอลลารสหรัฐอเมริกาในเดือนมกราคม เปน 39.14 บาทตอดอลลาร
สหรัฐอเมริกา ท้ังนี้เนื่องจากมาตรการพยงุคาเงินบาทของธนาคารแหงประเทศไทย ดลุการคาและ
ดุลบัญชีเดินสะพัดมีแนวโนมดีข้ึน สงผลใหนักลงทุนตางประเทศมีความเช่ือม่ันตอเศรษฐกิจไทย
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เพิ่มข้ึน จึงเกิดการไหลของเงินทุนเขามากข้ึน ในชวงเดือนมิถุนายน ถึง สิงหาคม อัตราแลกเปล่ียน
ออนคาลงอีกคร้ัง ท้ังนี้เกิดจากการออนคาของเงินบาทเอง และการโจมตีเงินดอลลารฮองกง รวมท้ัง
วิกฤตการณทางการเงินของประเทศรัสเซียและลาตินอเมริกา ทําใหคาเงินบาทอยูท่ี 40.36-43.67 
บาทตอดอลลารสหรัฐอเมริกา แตในเดือน กันยายน ถึง ธันวาคม คาเงินบาทแข็งคาข้ึนเร่ือยๆ โดย
ในเดือนธันวาคมอัตราแลกเปล่ียนมีคาเทากับ 36.25 บาทตอดอลลารสหรัฐอเมริกา (ธนาคารแหง
ประเทศไทย, 2541) 
  ในชวงตนป 2542 คาเงินบาทออนคาลงเล็กนอย จากปจจัยภายนอกประเทศ ท้ัง
วิกฤตการณการเงินในบราซิล การโจมตีคาเงินฮองกง และความวิตกในการลดคาเงินหยวนของจนี 
รวมท้ังการคาดการณภายในประเทศเกีย่วกบัหนี้ไมกอใหเกิดรายได (NPLs) ของธนาคารพาณิชยจะ 
เพิ่มข้ึน ทําใหความเช่ือม่ันในคาเงินบาทลดลง ประกอบกับเร่ิมมีการเกง็กําไรคาเงินบาทอีกคร้ัง ทํา 
ใหคาเงินบาทออนคาลง โดยมีคาเฉล่ียในเดือนมีนาคมเทากับ 37.51 บาทตอดอลลารสหรัฐอเมริกา 
และในเดือนกนัยายน อัตราแลกเปล่ียนอยูท่ี 39.88 บาทตอดอลลารสหรัฐอเมริกา ซ่ึงเปนอัตราเฉล่ีย
สูงสุดในป 2542 เนื่องจากปจจยัหลายประการทั้งการดําเนนินโยบายดอลลารแข็งของสหรัฐ
สหรัฐอเมริกา ขอพิพาททางการเมืองระหวางจีนกับไตหวัน ความวติกตอการลดคาเงินหยวนของ
จีน รวมท้ังปญหาหนี้ไมกอใหเกิดรายไดท่ีเพิ่มข้ึนเกือบรอยละ 50 ของสินเช่ือท้ังหมดของสถาบัน
การเงิน ในชวงไตรมาสสุดทายของป ธนาคารแหงประเทศไทยเขมงวดตอการปลอยสภาพคลองเงิน
บาทใหกับผูมีถ่ินท่ีอยูอาศัยนอกประเทศท่ีไมมีธุรกรรมมารองรับ ประกอบกับสถาบันการเงินตางๆ 
เร่ิมมีกําไร ทําใหความเช่ือม่ันมากข้ึน คาเงินบาทจึงแข็งคาข้ึน โดยอัตราแลกเปล่ียนในเดือน
ธันวาคม เฉล่ียเทากับ 38.18 บาทตอดอลลารสหรัฐอเมริกา (ธนาคารแหงประเทศไทย, 2542) 
  ในป 2543 คาเงินบาทออนคาลงตลอดท้ังป โดยในคร่ึงปแรก อัตราแลกเปล่ียน
เฉล่ียในเดือนมิถุนายน เทากับ 39.06 บาทตอดอลลารสหรัฐอเมริกา จาก 37.35 บาทตอดอลลาร
สหรัฐอเมริกา ในเดือนมกราคม สําหรับชวงคร่ึงปหลัง คาเงินบาทยังคงออนลงอยางตอเนือ่ง 
เนื่องจากธนาคารพาณิชยปรับลดอัตราดอกเบ้ียท้ังเงินกูและเงินฝากทุกประเภทลง ทําใหเกิดการ
เคล่ือนยายเงินทุนไปยังประเทศท่ีใหผลตอบแทนสูงกวา ขณะเดียวกนัภาคเอกชนไทยกมี็กูเงินบาท
ในประเทศแลวแลกเปนเงินดอลลารเพื่อชําระหนี้ตางประเทศรวมท้ังการเทขายเงินบาทเพ่ือเก็งกําไร 
การออนคาลงของคาเงินภูมิภาคจากปญหาการเมืองในอินโดนีเซีย ปญหาการบุกโจมตีกลุมกบฏใน
ฟลิปปนส รวมถึงปญหาการเมืองภายในประเทศในชวงเดือนตุลาคม ทําใหคาเงินบาทยังคงออนคา
ลงอยางมาก โดยมีคาเฉล่ียท่ีระดับ 43.21 บาทตอดอลลารสหรัฐฯ อยางไรก็ตาม ในเดือนธันวาคม 
เศรษฐกิจสหรัฐอเมริกา ประสบภาวะชะลอตัว ทําใหคาเงินแข็งคาข้ึนเล็กนอยจาก 43.73 บาทตอ
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ดอลลารสหรัฐอเมริกาในเดือนพฤศจิกายน เปน 43.09 บาทตอดอลลารสหรัฐอเมริกาในเดือน
ธันวาคม (ธนาคารแหงประเทศไทย, 2543) 

ในป 2544 คาเงินมีการแข็งคาข้ึนเล็กนอยในชวงเดือนกุมภาพันธ โดยมีอัตรา
แลกเปล่ียนอยูท่ี 42.64 บาทตอดอลลารสหรัฐอเมริกา ท้ังนี้เนื่องจากธนาคารกลางสหรัฐอเมริกา 
ประกาศลดอัตราดอกเบ้ียเพื่อกระตุนเศรษฐกิจ ซ่ึงเปนสัญญาณวาเศรษฐกจิของประเทศ
สหรัฐอเมริกาเขาสูภาวะถดถอย แตหลังจากนั้นคาเงินออนคาอยางตอเนื่อง เนื่องจากตัวเลข
ดุลการคาติดลบ และดุลการชําระเงินมีแนวโนมขาดดลุ ประกอบกับอัตราดอกเบี้ยในประเทศ
ปรับตัวลง นอกจากนี ้การออนคารุนแรงของคาเงินในภมิูภาค โดยเฉพาะคาเงินเยน ทําใหนกัลงทุน
ท่ัวโลกตางเคลื่อนยายเงินทุนสูตลาดตราสารหน้ีในสหรัฐอเมริกา สงผลใหในเดือนเมษายน มีคาเงิน
ออนคาเปน 45.46 บาทตอดอลลารสหรัฐอเมริกา ในเดือนกันยายน เกดิเหตุการณวินาศกรรมท่ี
นิวยอรกในวนัท่ี 11 ทําใหคาเงินดอลลารสหรัฐอเมริกาออนคาลงตอเนื่อง ประกอบกับเศรษฐกจิ
ของสหรัฐอเมริกาชะลอตัว สงผลใหในชวงปลายป คาเงินบาทแข็งคาข้ึนจาก 44.90 บาทตอดอลลาร
สหรัฐอเมริกา ในเดือนสิงหาคม เปน 43.91 บาทตอดอลลารสหรัฐอเมริกาในเดือนธันวาคม (ธนาคา
แหงประเทศไทย, 2544) 
  ในป 2545 คาเงินบาทออนคาลงตามคาเงินภูมิภาคในเดอืนมกราคม ประกอบกับ
ภาระหนี้ตางประเทศยังอยูระดับสูง ทําใหอัตราแลกเปล่ียนอยูท่ีระดบั 44.02 บาทตอดอลลาร
สหรัฐอเมริกา หลังจากนัน้คาเงินบาทมีการแข็งคาข้ึนอยางตอเนื่อง เนื่องจากมีเงินทุนตางประเทศ
ไหลเขามาในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยเพ่ือลงทุนในหลักทรัพยมากข้ึน  นอกจากนี ้ การ
คาดการณทางเศรษฐกิจของนักลงทุนตางชาติซ่ึงมองวาประเทศในภูมิภาคเอเชียจะมีการปรับตัว
ดีกวาประเทศสหรัฐอเมริกาโดยเฉพาะประเทศสิงคโปร ทําใหคาเงินดอลลารสิงคโปรแข็งคาข้ึน 
สงผลใหคาเงินในภูมิภาคแข็งคาข้ึนตาม ประกอบกับการยายฐานการผลิตของอุตสาหกรรมยาน
ยนตเขามาในประเทศ ทําใหนกัลงทุนมองเห็นศักยภาพของเศรษฐกิจไทย ขณะที่คาเงินดอลลาร
สหรัฐอเมริกาออนคามาก ทําใหคาเงินบาทแข็งคามากสุดในรอบ 22 เดือน โดยมีอัตราแลกเปล่ียน
เฉล่ียอยูท่ีระดบั 41.2 บาทตอดอลลารสหรัฐสหรัฐอเมริกาในเดือนกรกฎาคม ในชวง 5 เดือนหลัง
คาเงินบาทออนคาลงตอเนื่องตามภาวะตลาด เนื่องจากคาเงินดอลลารแข็งคาข้ึนเม่ือเทียบกับทุกสกลุ
ท่ัวโลกท้ังยูโรและเยน ทําใหในเดือนธันวาคมอัตราแลกเปล่ียนเฉล่ียอยูท่ีระดับ 43.28 บาทตอ
ดอลลารสหรัฐอเมริกา (ธนาคารแหงประเทศไทย, 2545) 
  ในป 2546 คาเงินบาทแข็งคาข้ึนตอเนื่องตลอดป โดยในเดอืนมกราคมมีอัตรา
แลกเปล่ียนอยูท่ี จาก 42.77 บาทตอดอลลารสหรัฐอเมริกา ท้ังนี้เปนไปตามภาวะเศรษฐกิจโดยรวม
ของประเทศฟนตัว ทําใหมีการเก็งกําไรคาเงินบาทระยะส้ันเพิ่มข้ึน และในชวงปลายป การ
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คาดการณวาดลุบัญชีเดินสะพัดเกนิดุลลดลง เนื่องจากการนําเขาสินคาประเภทเคร่ืองจักรเพ่ิมข้ึน
เพื่อรองรับการขยายตัวของการลงทุน ซ่ึงจะทําใหเศรษฐกิจของประเทศในป 2547 ขยายตัวใน
ระดับสูงทําใหคาเงินบาทแข็งคาข้ึน โดยอัตราแลกเปล่ียนเฉล่ียในเดือนธันวาคมอยูท่ีระดับ 39.71 
บาทตอดอลลารสหรัฐอเมริกา (ธนาคารแหงประเทศไทย, 2546) 
  ในป 2547 คาเงินบาทโดยรวมยังคงมีปรับตัวแข็งคาข้ึน มีอัตราอยูระหวาง 38.87 – 
41.70 บาทตอดอลลารสหรัฐอเมริกา ท้ังนี้เนื่องจากการออนคาการปรับข้ึนอัตราดอกเบี้ยนโยบาย
ของธนาคารแหงประเทศไทย การลงทุนเพิม่ข้ึนของนักลงทุนตางประเทศในตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทย การแข็งคาของคาเงินในภูมิภาค โดยเฉพาะคาเงินหยวนและคาเงินเยน ซ่ึงเปนผลมา
จากการออนคาลงของเงินดอลลารสหรัฐอเมริกา โดยในเดือนธันวาคมมีอัตราแลกเปล่ียนเฉล่ียอยูท่ี 
39.22 บาทตอดอลลารสหรัฐอเมริกา (ธนาคารแหงประเทศไทย, 2547) 
  ในป 2548 คาเงินบาทแข็งคาข้ึนตอเนื่อง อยูท่ีระดับ 38.5-38.8 บาทตอดอลลาร
สหรัฐอเมริกา เนื่องจากคาเงินดอลลารสหรัฐอเมริกาออนคาตอเนื่อง สงผลใหมีเงินทุนยายเขามา 
ลงทุนในภูมิภาคเอเชีย เดือนธันวาคม อัตราแลกเปล่ียนเฉล่ียอยูท่ี 41.07 บาทตอดอลลาร
สหรัฐอเมริกา แข็งคาข้ึนจากคาเฉล่ีย 41.12 บาทตอดอลลารสหรัฐอเมริกาในเดือนพฤศจิกายน โดย
มีปจจัยสนับสนุน ไดแก การประกาศตัวเลข GDP ไตรมาสท่ี 3 ของไทยท่ีสูงกวาการคาดการณของ
ตลาด และการท่ีอัตราเงินเฟอท่ัวไปเร่ิมชะลอลงในชวงเดือนพฤศจกิายน-ธันวาคม รวมท้ังความ
เช่ือม่ันในเงินดอลลารสหรัฐอเมริกาท่ีลดลง โดยท้ังป 2548 เงินบาทเฉล่ียอยูท่ี 40.29 บาทตอ
ดอลลารสหรัฐอเมริกา ใกลเคียงกับคาเฉล่ีย 40.28 บาทในป 2547 (ธนาคารแหงประเทศไทย, 2548) 

ในป 2549 คาเงินบาทแข็งคาอยางตอเนื่อง เนื่องจากความเช่ือม่ันของนกัลงทุนตอ
เศรษฐกิจของประเทศไทยประกอบกับเศรษฐกิจของประเทศในแถบเอเชียปรับตัวดีข้ึน เงินบาท
เฉล่ียอยูท่ี 37.93 บาทตอดอลลารสหรัฐอเมริกา แข็งคาข้ึนมากจากคาเฉล่ีย 40.29 บาทตอดอลลาร
สหรัฐอเมริกา ในป 2548 โดยอยูในทิศทางแข็งคาข้ึนตลอดป และแข็งคาข้ึนอยางรวดเร็วโดยเฉพาะ
ในไตรมาสท่ี 4  โดยในเดือนธันวาคม 2549 มีอัตราแลกเปล่ียนเฉล่ียอยูท่ี 35.83 บาทตอดอลลาร 
สหรัฐอเมริกา แข็งคาข้ึนจากคาเฉล่ียในเดอืนพฤศจิกายน ท่ี 36.54 บาทตอดอลลารสหรัฐอเมริกา 
จากการเกินดลุบัญชีเดินสะพัดในระดับสูงและเงินทุนไหลเขาเปนจํานวนมาก ท้ังนี้ เงินบาททําสถิติ
แข็งคาท่ีสุดในรอบ 9 ปท่ีระดับ 35.23 บาทตอดอลลารสหรัฐอเมริกาในชวงกลางเดือน แตเม่ือ
ทางการไดออกมาตรการดํารงเงินสํารอง เงินนําเขาระยะส้ัน เงินบาทไดออนคาลงกอนท่ีจะกลับ
แข็งคาข้ึนเล็กนอยในชวงส้ินเดือน (ธนาคารแหงประเทศไทย , 2549) 

ในป 2550 ชวงเดือนมกราคมคาเงินบาทคอนขางทรงตัว มีอัตราเฉล่ียอยูท่ี 36.01 
บาทตอดอลลารสหรัฐอเมริกา ในเดือนกรกฎาคมคาเงินบาทเฉล่ียอยูท่ี 33.71 บาทตอดอลลาร
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สหรัฐอเมริกาแข็งคาข้ึนอยางรวดเร็วจากเดือนมิถุนายนท่ีระดับ 34.58บาทตอดอลลารสหรัฐอเมริกา
โดยเฉพาะในชวงตนเดือนจากการไหลเขาของเงินทุนท่ีเขามาลงทุนในตลาดหลักทรัพยเปนจํานวน
มากและความกังวลของผูสงออกทําใหมีการเรงขายดอลลารลวงหนา (ธนาคารแหงประเทศไทย, 
2550) 

จากผลของคาเงินบาทท่ีแข็งตัวอยางตอเนือ่ง สงผลกระทบตอธุรกิจการสงออก
อยางมาก ดังจะเห็นไดจากเหตุการณของบริษัทสงออกไทยศิลป อาคเนย อิมปอรต เอกซปอรต 
บริษัทส่ิงทอขนาดใหญท่ีประกาศปดกิจการเน่ืองจากประสบปญหาขาดทุนมีคนงานท่ีถูกเลิกจาง
กวา 4,000 คน แตยังคงมีกลุมท่ีไดรับผลประโยชนอยูไมนอยจากการแข็งคาของคาเงินบาท เชน 
กลุมผูประกอบการนําเขาสินคา เนื่องจากราคาสินคาท่ีนําเขามาจะมีราคาท่ีถูกลง (ฉัตรชัย บุญรัตน, 
2550) ซ่ึงจากเหตุการณตางๆนี้ ไดช้ีใหเหน็ถึงความเส่ียงของอัตราแลกเปล่ียนท่ีเพิ่มสูงข้ึนอยางมาก 
ทําใหผูประกอบธุรกิจระหวางประเทศตองหาวิธีการเพือ่คาดการณ การเปล่ียนแปลงอัตรา
แลกเปล่ียน และหาวิธีการปองกันความเส่ียงจากการเปล่ียนแปลงอัตราแลกเปล่ียน การปองกัน
ความเส่ียงท่ีนยิมใชมากคือการปองกันโดยการซ้ือขายลวงหนาอัตราแลกเปล่ียน (Forward  Rate)ใน
การใชสัญญาลวงหนาเพื่อปองกันความเส่ียงนี้ผูประกอบธุรกิจมักเกดิคําถามวา อัตราซ้ือขาย
ลวงหนาท่ีเหมาะสมน้ันควรมีคาเปนเทาใด  

ทฤษฎีท่ีเกี่ยวของกับการพยากรณอัตราแลกเปล่ียนลวงหนาท่ีสําคัญไดอธิบายถึง
ความสัมพันธของอัตราดอกเบ้ียระหวาง 2 ประเทศ กบัอัตราแลกเปล่ียนลวงหนาของเงินตรา 2 สกุล 
หรือท่ีเรียกวา “ทฤษฎีอัตราดอกเบ้ียเสมอภาค (Theory of Interest Rate Parity)” ซ่ึงตามหลักทฤษฎี
อัตราดอกเบ้ียเสมอภาคนั้นไดอธิบายไววา “หากไมพิจารณาเร่ืองตนทุนในการทําธุรกรรมแลว 
หลักทรัพยท่ีมีความเส่ียงเหมือนกัน และมีการกําหนดการไถถอนเทากันของแตละประเทศอาจจะมี
ดอกเบ้ียท่ีแตกตางกัน ซ่ึงความแตกตางกนันี้จะมีคาเทากับ Forward Discount หรือ  Forward 
Premium ของอัตราแลกเปล่ียนเงินตราตางประเทศแตจะมีเคร่ืองหมายตรงกันขาม” (วเรศ อุปปาติก, 
2544)  

ตามแนวคิดทฤษฎีอัตราดอกเบ้ียเสมอภาคท่ีกลาวมานัน้ ความแตกตางของอัตรา
ดอกเบ้ียของสองประเทศจะเปนปจจยัสําคัญในการกําหนดการเปล่ียนแปลงของอัตราแลกเปล่ียน 
อยางไรก็ตามในประเทศไทยขอสรุปของการเปล่ียนแปลงอัตราแลกเปล่ียนดังกลาวยงัไมชัดเจนนัก
วาจะเปนไปตามทฤษฎีอัตราดอกเบ้ียเสมอภาคหรือไม ปญหาสําคัญคือวิธีการทดสอบท่ีตัวแปรไม
อยูในสภาวะน่ิง (Stationary) จึงทําใหการทดสอบท่ัวไปอาจไมพบความสัมพันธท่ีแทจริงได 
(Spurious Regression) ซ่ึงเปนการยากท่ีจะยอมรับในทางเศรษฐศาสตร ในการทดสอบคร้ังนี้ผูศึกษา
จึงไดนําวธีิการโคอินทิเกรชัน (Cointegration) หรือการรวมกันไปดวยกัน โดยวิธีของ Engle and 
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Granger (1987) เพื่อทดสอบความสัมพันธระยะยาว (Longrun Relationship) ระหวางตัวแปรสองตัว
แปรที่มีลักษณะไมนิ่ง ซ่ึงหากการเบ่ียงเบนจากวิถีดุลยภาพระยะยาวมีลักษณะน่ิง ก็แสดงวาตัวแปร
ท้ังสองมีการรวมกันไปดวยกัน (Cointegration) หรือมีความสัมพันธในเชิงดุลยภาพระยะยาวน่ันเอง  

ในการศึกษาคร้ังนี้ผูศึกษามีความสนใจในกรณีของอัตราแลกเปล่ียนระหวางเงิน
บาท และเงินดอลลารสหรัฐฯ เนื่องจากเปนสกุลเงินท่ีใชในการทําธุรกรรมระหวางประเทศเปน
สวนใหญ เพื่อจะสามารถนําไปเปนขอมูลใหกับผูประกอบธุรกิจนําไปใชในทางปฏิบัติในการ
ปองกันความเส่ียงจากการทาํธุรกรรมลวงหนา และยังแสดงถึงความนาเช่ือถือในการพยากรณอัตรา
แลกเปล่ียนลวงหนาของธนาคารพาณิชยในปจจุบันดวย  

 
วัตถุประสงคของการศึกษา 

 เพื่อทดสอบความสัมพันธระหวางอัตราแลกเปล่ียนของเงินบาทกับเงินสกุล
ดอลลารสหรัฐฯ ตามทฤษฎีอัตราดอกเบ้ียเสมอภาคโดยวิธีโคอินทิเกรชัน 

 
ประโยชนท่ีไดรับจากการศึกษา 

1. ทําใหทราบผลการทดสอบความสัมพันธระหวางอัตราแลกเปล่ียนของเงินบาทกบัเงิน
สกุลดอลลารสหรัฐฯ ตามทฤษฎีอัตราดอกเบ้ียเสมอภาคโดยวิธีโคอินทิเกรชัน 

2.  สามารถนําขอมูลไปใชในการอธิบายการกําหนดอัตราแลกเปล่ียนลวงหนาของธนาคาร
พาณิชยได 
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นิยามศัพท 
อัตราแลกเปล่ียนทันที (Spot Rate) หมายถึง อัตราแลกเปล่ียนท่ีกําหนดไวสําหรับ

การซ้ือขายเงินตราตางประเทศท่ีมีการสงมอบเงินตราทันที หรือไมเกิน 2 วนัทําการถัดไป 
(Business day) ระหวางคาเงินบาทกับคาเงินดอลลารสหรัฐอเมริกา (การเสนอราคาโดยตรง) เปน
ขอมูลทุกวันทําการธนาคารซ่ึงกําหนดโดยธนาคารทหารไทย จํากดั (มหาชน) ต้ังแตวันท่ี 5 มกราคม 
2547 ถึงวันท่ี 29 ธันวาคม 2549  

อัตราแลกเปล่ียนลวงหนา (Forward Rate) หมายถึง อัตราแลกเปล่ียนท่ีกําหนดไว 
สําหรับการซ้ือขายเงินตราตางประเทศท่ีมีการสงมอบหรือโอนเงินตรากันในอนาคตระยะเวลา 1 
เดือน และ 3 เดือน เปนขอมูลทุกวันทําการธนาคาร ซ่ึงกําหนดโดยธนาคารทหารไทย จํากดั 
(มหาชน) ต้ังแตวันท่ี 5 มกราคม 2547 ถึงวันท่ี 29 ธันวาคม 2549 

สวนเพิ่มของอัตราแลกเปล่ียนลวงหนา (Forward Premium) หมายถึง ราคา
ลวงหนา หรืออัตราแลกเปล่ียนลวงหนาระหวางเงินบาทกับเงินดอลลารสหรัฐอเมริกาสูงกวาราคา
ทันที หรืออัตราแลกเปล่ียนทันที 

 สวนลดของอัตราแลกเปล่ียนลวงหนา (Forward Discount) หมายถึง ราคา
ลวงหนา หรืออัตราแลกเปล่ียนลวงหนาระหวางเงินบาทกับเงินดอลลารสหรัฐอเมริกาตํ่ากวาราคา
ทันที หรืออัตราแลกเปล่ียนทันที 

อัตราดอกเบี้ย (Interest Rate) หมายถึง ผลตอบแทนท่ีจะไดรับจากการฝากเงินไว
กับธนาคาร ประกอบดวยอัตราดอกเบ้ียภายในประเทศไดแก อัตราดอกเบ้ียเงินฝากออมทรัพย และ
อัตราดอกเบ้ียเงินฝากประจํา 3 เดือน ซ่ึงเฉล่ียจาก 6 ธนาคารพาณิชยในประเทศไทย และอัตรา
ดอกเบ้ียตางประเทศ คืออัตราดอกเบ้ียเงินดอลลารสหรัฐอเมริกา ระยะเวลา 1 เดือน และ 3 เดือน 

การเสนอราคาโดยตรง (Direct Quotes) หมายถึง ราคาเงินบาทตอ 1 หนวยเงิน
ดอลลารสหรัฐอเมริกา เชน 40 บาท / ดอลลารสหรัฐ  

การเสนอราคาโดยออม (Indirect Quotes) หมายถึง ราคาของเงินดอลลาร
สหรัฐอเมริกา ตอ 1 หนวยเงินบาท เชน 0.025 ดอลลารสหรัฐ / บาท  

ราคาเสนอซ้ือ (Bid) หมายถึง ราคาท่ีธนาคารทหารไทย จํากัด (มหาชน) รับซ้ือเงิน
ดอลลารสหรัฐอเมริกา สําหรับธุรกิจสงออก 

 ราคาเสนอขาย (Offer) หมายถึง ราคาท่ีธนาคารทหารไทย จํากดั (มหาชน) ขาย
เงินดอลลารสหรัฐอเมริกา สําหรับธุรกิจนําเขา 
 


