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การศึกษาครั6 งนี6 มีวตัถุประสงค์เพื"อ (1) ศึกษาระดับการไหลเขา้ของเงินทุนต่างประเทศที"เหมาะสม 

(Steady State) โดยอาศยัแนวคิดจากงานวิจยัของ Bacchetta and Wincoop (1998) (2) เพื"อศึกษาผลกระทบของ
ส่วนเบี"ยงเบนจากระดบัเงินทุนต่างประเทศที"เหมาะสมที"มีต่ออตัราแลกเปลี"ยนโดยการวเิคราะห์แบบจาํลองดว้ยวธีิ 
Structural Vector Autoregressive (SVAR) ทั6งนี6  ขอ้มูลที"ใชใ้นการวิเคราะห์เป็นขอ้มูลทุติยภูมิ (Secondary Data) 
ตั6งแต่ไตรมาสที" 4 ปี พ.ศ. 2540 จนถึงไตรมาสที" 4 ปี พ.ศ. 2552 

 
 ผลการศึกษาพบว่าสัดส่วนการไหลเขา้ของเงินทุนต่างประเทศที"เกิดขึ6นจริงต่อเงินทุนที"ไหลออกจาก

ประเทศต่างๆทั"วโลกมีความผนัผวนและมีค่าสูงกวา่ระดบัดุลยภาพ  (Steady State) ของการไหลเขา้ของเงินทุน
ต่างประเทศ อีกทั6งผลการศึกษาผลกระทบของส่วนเบี"ยงเบนจากระดบัเงินทุนต่างประเทศที"เหมาะสมที"มีต่ออตัรา
แลกเปลี"ยนยงัพบว่าส่วนต่างของอตัราดอกเบี6 ยระหว่างประเทศ  ส่วนเบี"ยงเบนจากระดบัเงินทุนต่างประเทศที"
เหมาะสม  และรายไดป้ระชาชาติที"แทจ้ริง มีผลกระทบต่ออตัราแลกเปลี"ยนโดยตรงในทิศทางเดียวกนั นอกจากนี6  
ส่วนเบี"ยงเบนจากระดบัเงินทุนต่างประเทศที"เหมาะสมยงัมีผลกระทบต่อปริมาณเงินในประเทศโดยเป็นไปในทิศ
เดียวกนั โดยมีนยัสาํคญัทางสถิติที"ระดบัความเชื"อมั"นร้อยละ 99 

 
จากผลการศึกษาจึงสามารถสรุปไดว้า่ส่วนเบี"ยงเบนจากระดบัเงินทุนต่างประเทศที"เหมาะสมเป็นปัจจยั

สําคญัที"มีผลกระทบต่อความผนัผวนของอตัราแลกเปลี"ยน ดงันั6น ขอ้เสนอแสนะของการศึกษาในครั6 งนี6  คือ 
ธนาคารแห่งประเทศไทยควรพิจารณาการดาํเนินนโยบายการเปิดเสรีทางการเงินอย่างระมดัระวงัมากขึ6น เพื"อ
ควบคุมให้ระดบัการไหลเขา้ของเงินทุนต่างประเทศมีสัดส่วนใกลเ้คียงกบัระดบัดุลยภาพของการไหลเขา้ของ
เงินทุน ซึ"งจะช่วยลดความผนัผวนของอตัราแลกเปลี"ยนได ้
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