
 
บทที่ 3 

ระเบียบวิธีการศึกษา 
 

 
 ในการศึกษาครั้งนี้มีวัตถุประสงคเพื่อศึกษาความสัมพันธระหวางอัตราแลกเปลี่ยนที่

แทจริงและสวนตางอัตราดอกเบี้ยที่แทจริงโดยในแบบจําลองไดมีการนําตัวแปรอื่นๆทางการเงินมา
พิจารณาดวย แตในการพิจารณาจะมุงใหความสําคัญที่ความสัมพันธระหวางอัตราแลกเปลี่ยนที่
แทจริงและสวนตางอัตราดอกเบี้ยที่แทจรงิเปนสวนมาก ซ่ึงมีการศึกษาดังนี้ 

 
 

3.1   แบบจําลองที่ใชในการศึกษา 
 
  การทดสอบความสัมพันธระหวางอัตราแลกเปลี่ยนที่แทจริงและสวนตางอัตราดอกเบี้ย
ที่แทจริง  ไดดังตอนี้ 

 
( ) ( ) ( ) ( ) ( ) t

*

5
*
tt4

*
tt3

*
tt2

*
tt10t TBTBaarrayyammaae ε+−+π−π+−+−+−+=   (3.1)    

  
โดยที่  
 

te           คือ  logarithm ของอัตราแลกเปลี่ยนที่แทจริงใน period ที่  t   
mt คือ  logarithm ของปริมาณเงินใน period ที่  t  ในประเทศ 
mt

* คือ  logarithm ของปริมาณเงินใน period ที่  t  ในตางประเทศ 
yt คือ  logarithm ของรายไดที่แทจริง period ที่  t  ในประเทศ 
yt

* คือ  logarithm ของรายไดที่แทจริง period ที่  t  ในตางประเทศ 
rt คือ  อัตราดอกเบี้ยที่แทจริง period ที่  t  ในประเทศ 
rt

* คือ  อัตราดอกเบี้ยที่แทจริง period ที่  t  ในตางประเทศ 
tπ  คือ  อัตราเงินเฟอคาดการณ period ที่  t  ในประเทศ 
*
tπ  คือ  อัตราเงินเฟอคาดการณ period ที่  t  ในประเทศ 
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 3.1.1  การหาคาของตัวแปรในแบบจําลอง  
 
         หาได ดังนี้ 

et คือ  อัตราแลกเปลี่ยนที่แทจริง หาไดจาก 
     อัตราแลกเปลี่ยนที่เปนตัวเงิน(St )– สวนตางเงินเฟอ ( )*

tt π−π            
( )*

tt mm −  คือ   สวนตางปริมาณเงิน  หาไดจาก  
ปริมาณเงินตามความหมายกวาง  (M2) ภายในประเทศ -  ปริมาณเงิน   
ตามความหมายกวาง (M2) ในตางประเทศ 

 ( )*
tt yy −  คือ  สวนตางรายไดประชาชาติ  หาไดจาก  

ดัชนีผลผลิตภาคอุตสาหกรรม เปนตัวแทน (proxy) ของรายได    
ภายในประเทศ  -  ดัชนีผลผลิตภาคอุตสาหกรรมเปนตัวแทน (proxy) 
ของรายไดตางประเทศ 

 ( )*
tt rr −  คือ   สวนตางอัตราดอกเบี้ยที่แทจริง    หาไดจาก        

สวนตางอัตราดอกเบี้ยที่เปนตัวเงิน ( )*
tt ii −  - สวนตางเงิน

เฟอ ( )*
tt π−π   

                ( )*
tt π−π     คือ สวนตางอัตราเงินเฟอคาดการณ  หาไดจาก 

   อัตราเงินเฟอภายในประเทศ - อัตราเงินเฟอในตางประเทศ 
              
 
 3.1.2 สมมติฐานตัวแปร 
 
    1)  ปริมาณเงินโดยเปรียบเทียบระหวางประเทศ )mm( *

tt −   มีความสัมพันธในทิศทาง
เดียวกับอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศ  คือ ถาปริมาณเงินภายในประเทศขยายตัวสูงกวา
ตางประเทศจะทําใหเกิดปริมาณเงินสวนเกิน ทําใหผูคนตองการนําเงินมาลงทุนมากขึ้น และการ
นําเขาจึงสูงขึ้น  กอใหเกิดภาวะระดับราคาสินคาทั่วไปสูงขึ้น เกิดภาวะเงินเฟอ  และขาดดุลการคา
มากขึ้น และกระทบตอบัญชีทุนและบัญชีการชําระเงิน ทําใหอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศ
สูงขึ้น หรือคาเงินจะออนคาลง 
      2)  รายไดประชาชาติโดยเปรียบเทียบ )yy( *

tt −  มีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขาม
กับอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศ  คือ ถามีการเพิ่มขึ้นของรายไดประชาชาติที่แทจริงใน
ประเทศสูงกวาตางประเทศโดยเปรียบเทียบ จะทําใหปริมาณความตองกาถือเงินเพิ่มขึ้นจน
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กอใหเกิดความตองการถือเงินสวนเกิน และเกิดอุปทานสินคาสวนเกินทําใหมีสินคาคงเหลือระดับ
ราคาภายในประเทศจะปรับตัวลดลงสงผลใหอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศลดลง  หรือ
คาเงินแข็งคาขึ้น 
  3)  อัตราดอกเบี้ยที่แทจริง )rr( *

tt −  มีความสัมพันธในทิศทางตรงขามกับอัตรา
แลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศในกรณีที่ ถาอัตราดอกเบี้ยในประเทศสูงกวาในตางประเทศจะทําให
ความตองการถือเงินลดลงและมีการเคลื่อนยายเงินทุนไหลเขาประเทศมากขึ้น  เนื่องจาก
ผลตอบแทนภายในประเทศสูงกวาตางประเทศสงผลใหดุลบัญชีการชําระเงินเกินดุล  อัตรา
แลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศก็จะลดลงหรือทําใหคาเงินแข็งคาขึ้น  แตในทางทฤษฎี ถาอัตรา
ดอกเบี้ยสูงขึ้นจะทําใหปริมาณความตองการถือเงินลดลงเพราะตองการจับจายซื้อสินคามากขึ้นจน
ทําใหความตองการสินคาเกิดสวนเกินทั้งนี้การผลิตตองเปนไปตามภาวะ การจางงานที่ระดับราคา
สินคาทั่วไปจึงทําใหคาเงินออนลง 
  4)  อัตราเงินเฟอในระยะยาวคาดการณโดยเปรียบเทียบ )( *

tt π−π   มีความสัมพันธใน
ทิศทางเดียวกับอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศ  ซ่ึงเปนไปตามทฤษฎีคาเสมอภาคของอํานาจ
ซ้ือ  คือ  เมื่ออัตราเงินเฟอในระยะยาวที่คาดการณในประเทศสูงกวาตางประเทศจะทําใหการสงออก
ลดลง การนําเขาสูงขึ้นจนเกิดการขาดดุลการคาสงผลใหความตองการเงินตราตางประเทศสูงขึ้นจึง
ทําใหอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศสูงขึ้นหรืคาเงินออนคาลง 
 
   
3.2  วิธีการศึกษา 
 
              การทดสอบความสัมพันธระหวางอัตราแลกเปลี่ยนที่แทจริงและสวนตางอัตราดอกเบี้ย
ที่แทจริง โดยใชเทคนิคทางเศรษฐมิติซ่ึงประกอบดวยข้ันตอน ดังนี้ 
 
                1)  การทดสอบ unit roots test    
  ทดสอบความนิ่งของขอมูลท่ีนํามาศึกษา โดยวิธี Augmented  Dickey-Fuller (ADF) test   
โดยนําคา ADF t–statistic ของขอมูลที่ทําการทดสอบมาเปรียบเทียบกับคา วิกฤติ MacKinnon ถาคา
ADF t–statistic  มากกวาคาวิกฤติ MacKinnon  แสดงวาขอมูลมีความนิ่ง (stationary) และสามารถ
ปฏิเสธสมมติฐาน จาก 
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     t1tt xx ε+θ=∆ −  
     t1tt xx ε+θ+α=∆ −  
     t1tt xtx ε+θ+β+α=∆ −  
 
สมมติฐาน 1:H0 =θ  ( tx     เปน non-stationary ) 

1:H1 〈θ  ( tx     เปน stationary ) 
 

 
               2)   การทดสอบ cointegration 
  
 เปนวิธีการทดสอบตัวแปรตางๆวา มีความสัมพันธในเชิงดุลยภาพในระยะยาวหรือไม ( 
long –run  equilibrium relationship)  หรือไม    โดยในการศึกษาในครั้งนี้จะเลือกใชวิธีของ  Engel 
and Granger  ประกอบดวยวิธีการดังนี้ตอไปนี้ 
 
  1.  ทําการประมาณคาสมการถดถอยของตัวแปรที่ตองการทดสอบดวยวิธีการ
ประมาณคา ordinary least square (OLS)  จากแบบจําลอง 
 

      ( ) ( ) ( ) t
*
tt4

*
tt3

*
tt2

*
tt10t )(arrayyammaae ε+π−π+−+−+−+=   

       
      2. ทําการทดสอบคาความคลาดเคลื่อน tε   ที่ประมาณคาวามีคุณสมบัติ stationary 
process หรือไมดวยวิธี Augmented Dickey-Fuller test (ADF-test)   

 จากสมการสมารถเขียนในรูปสมการคาคลาดเคลื่อนได ดังนี้ 
 

( ) ( ) ( ) )(arrayyammaae *
tt4

*
tt3

*
tt2

*
tt10tt π−π−−−−−−−−=ε    

t1tt v+γε=ε∆ −  

t

p

1i
1ti1tt va +ε∆+γε=ε∆ ∑

=
−−  
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สมมติฐานในการทดสอบ 
 

1:H0 =γ  ( tε  เปนnon-stationary หรืออัตราแลกเปลี่ยนที่แทจริงไมมีความสัมพันธ
เชิงดุลยภาพในระยะยาว) 

1:H1 〈γ  ( tε     เปน stationary หรืออัตราแลกเปลี่ยนที่แทจริงมีความสัมพันธเชิง
ดุลยภาพในระยะยาว) 

 
 ถาผลการทดสอบปฏิเสธสมมติฐานหลักหมายความวา คาคลาดเคลื่อนมีลักษณะนิ่ง   
สามารถสรุปไดวา  อัตราแลกเปลี่ยนเงินตราที่แทจริงกับสวนตางอัตราดอกเบี้ยที่แทจริงมี
ความสัมพันธเชิงดลุยภาพในระยะยาว 
 
                 3)  การทดสอบ Error Correction Model 
 
       1)  ทําการประมาณคาสมการถดถอยของตัวแปรที่ตองการทดสอบดวยวิธี ordinary 
least square (OLS)  จากแบบจําลอง      
        

( ) ( ) ( ) )(arrayyammaae *
tt4

*
tt3

*
tt2

*
tt11t0t π−π∆+−∆+−∆+−∆+γε+=∆ −      

 
         2)  ทําการทดสอบคาความคลาดเคลื่อน tε   ที่ประมาณคาวามีคุณสมบัติ stationary 
processหรือไมดวยวิธี Augmented Dickey-Fuller test (ADF-test)   
จากสมการสมารถเขียนในรูปสมการคาคลาดเคลื่อนได ดังนี้ 

 

       ( ) ( ) ( ) )(arrayyammaae *
tt4

*
tt3

*
tt2

*
tt11t0t π−π∆+−∆+−∆+−∆+γε+=∆ −  

        t1tt v+γε=ε∆ −   
 

          โดยมีสมมติฐานในการทดสอบ ดังนี้ 
 

0:H
0:H

1

0

≠γ
=γ  
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 ถาผลการทดสอบปฏิเสธสมมติฐานหลัก  สามารถสรุปไดวา อัตราแลกเปลี่ยนที่แทจริง
และสวนตางอัตราดอกเบี้ยที่แทจริงมีความสัมพันธกันในระยะสั้น 
 
 
3.3 ขอมูลท่ีใชในการศึกษา 
 
 ขอมูลที่ศึกษาเปนขอมูลทุติยภูมิรายเดือน จาก 
 1) ขอมูลจาก International Financial Statistics ซ่ึงจัดทําโดย International Money Fund 
(IMF)  ไดแก ขอมูลอัตราเงินเฟอ ปริมาณเงินในความหมายอยางกวาง (M2)  ดัชนีราคาผูบริโภค 
และ  ดัชนีผลผลิตภาคอุตสาหกรรมเปน(proxy) แทนรายได 
 2)  ขอมูลทางเศรษฐกิจจากธนาคารกลางของแตละประเทศ  
 3)  ขอมูลจากธนาคารแหงประเทศไทย  ไดแก ขอมูลอัตราแลกเปลี่ยนที่เปนตัวเงินบาท 
และ ขอมูลสวนตางอัตราดอกเบี้ยที่แทจริง  
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