
ผลกระทบของการประกาศข่าวทางเศรษฐกิจต่ออัตราแลกเปลี่ยน (บาทต่อดอลลาร์สหรัฐ)

นายจักรกฤษณ์ หังสพฤกษ์

วิทยานิพนธ์นี้เป็นส่วนหนึ่งของการศึกษาตามหลักสูตรปริญญาวิทยาศาสตรมหาบัณฑิต 
สาขาวิชาการเงิน ภาควิชาการธนาคารและการเงิน

คณะพาณิชยศาสตร์และการบัญชี จุฬาลงกรณ์มหาวิทยาลัย 
ปีการศึกษา 2548 

ISBN 974-17-4299-1 
ลิขสิทธิของจุฬาลงกรณ์มหาวิทยาลัย

3Câ สิน bto&w
- 7 ก.พ.



THE IMPACT OF MACROECONOMIC NEWS ANNOUNCEMENTS ON EXCHANGE RATE
(BAHT/US DOLLAR)

Mr. Jakkrid Hangsaphruek

A Thesis Submitted in Partial Fulfillment of the Requirements 
for the Degree of Master of Science Program in Finance 

Department of Banking and Finance 
Faculty of Commerce and Accountancy 

Chulalongkom University 
Academic Year 2005
ISBN 974-17-4299-1



หัวข้อวิทยานิพนธ์ 

โดย
สาขาวิชา 
อาจารย์ท่ีปรึกษา

ผลกระทบของการประกาศข่าวทางเศรษฐกิจต่ออัตราแลกเปล่ียน (บาท 
ต่อดอลลาร์สหรัฐ)
นายจักรกฤษณ์ หังสพฤกษ์ 
การเงิน
อาจารย์ ดร.ชโยดม สรรพศรี

คณะพาณิชยศาสตร์และการบัญชี จุฬาลงกรณ์มหาวิทยาลัย อนุมัติให้นับวิทยานิพนธ์ฉบับ 
น้ีเป็นส่วนหน่ึงของการศึกษาตามหลักสูตรปริญญามหาบัณฑิต

................................................................ คณบดีคณะพาณิชยศาสตร์และการบัญชี
(ผู้ช่วยศาสตราจารย์ดร.ดนุชา คุณพนิชกิจ)

คณะกรรมการสอบวิทยานิพนธ์
ร ' \  V ?

ย ์1'^ ^ ' ' ' ' ^ w

(รองศาสตราจารย์ ดร.สันติ ถิรพัฒษ์)

................... .....................................ษ ์ณ ์/ .....................

(อาจารย์ดร.ชโยดม สรรพศรี)

ประธานกรรมการ

อาจารย์ท่ีปรึกษา

.......... . ^ .ไ^.?ษ ์ห ัน ั................................กรรมการ
(อาจารย์ ดร.รัฐชัย ศีลาเจริญ)

.. ......พVV
(อาจารย์ธานี ชัยวัฒษ์)

กรรมการ



จักรกฤษณ์ หังสพฤกษ์: ผลกระทบของการประกาศข่าวทางเศรษฐกิจต่ออัตราแลกเปลี่ยน บาทต่อ 
ดอลลาร์สหรัฐ (THE IMPACT OF MACROECONOMIC NEWS ANNOUNCEMENTS ON 
EXCHANGE RATE BAHT/US DOLLAR) อ. ท่ีปรึกษา: ดร.ชโยดม สรรพศรี, 94 หน้า. ISBN 
974-17-4299-1.

ว ัต ถ ุป ร ะ ส ง ค ์ข อ ง ก า 5ศ ึกษ าน ี เพ ื่อ ท ด ส อ บ ก า รต อ บ ส น อ งข อ งต ล าด อ ัต ร าแ ล ก เป ล ี่ย น เง ิน ต ราต ่า งป ร ะ เท ศ  ท ี่ม ีต ่อ ก ารท ี่ต ล าด ฯ  

ร ับทราบข ้อม ูลความคลาดเคล ื่อนจากการคาดการณ ์ข ่าวทางเศรษฐก ิจ  (Forecasting Error) โด ย ว ิเค รา ะห ์ค วาม ส ัม พ ัน ธ ์ การเคล ื่อ นไห วของอ ัต รา  

แลก เปล ี่ยน ราย ว ัน  บ าท ต ่อด อ ล ล าร ์ส ห ร ัฐ  ก ับ ค วามคลาด เคล ื่อนจากการคาดการณ ์ข ่าวท างเศ รษ ฐก ิจแต ่ล ะช น ิด  ของป ระเท ศไท ย 7  ชน ิด  และ 

ป ร ะ เท ศ ส ห ร ัฐ ฯ  7  ชน ิด  ลำด ับต ่อมา ไค ้จ ัด แบ ่งค วามคล าด เคล ื่อน จากการคาดการณ ์ข ่าวท ี่เป ็นบ วก  ห ร ือข ่า วด ี และความคลาด เคล ื่อนจากการ 

ค าด ก ารณ ์ข ่า วท ี่เป ็น ล บ  ห ร ือ ข ่า ว ร ้า ย  ข อ งป ระเท ศ ไท ย  แ ล ะป ร ะ เท ศ ส ห ร ัฐ ฯ  ล ำด ับ ต ่อม า  จ ัด ค วาม ค ล าด เค ล ื่อ น จ าก ก ารค าด ก ารณ ์ข ่า วท าง  

เศรษฐก ิจ เป ็น  ของประเทศไทย แล ะป ระ เท ศ ส ห ร ัฐ ฯ  ห ล ังจากน ั้น ศ ึกษ าความแป รป รวนท ี่เก ิดข ึ้น  โดยทำการศ ึกษ าในช ่วงระยะเวลา 1 พฤษภาคม 
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เม ื่อพ ิจ ารณ าความส ัมพ ัน ธ ์ การเคล ื่อนไหวของอ ัตราแลกเปล ี่ยน  ก ับ ความคลาด เคล ื่อนจากการคาดการณ ์ข ่าวชน ิดต ่างๆพ บว ่า  มีเพ ียง 

บ างข ่า วขอ งป ระ เท ศ ไท ย  แ ล ะป ระ เท ศ ส ห ร ัฐ ฯ เท ่าน ั้น ท ี่ม ีค วาม ส ัม พ ัน ธ ์อ ย ่า งม ีน ัย ส ำค ัญ  ด ัง น ี้ ป ระเท ศไท ยไค ้แก ่ ข ่าวด ุลการค ้า  ข ่าวด ุลบ ัญ ช ี 

เด ินสะพ ัด  ข ่าวผล ิตก ัณ ฑ ์ม วลรวมภายในป ระเท ศ  ข ่าวด ัชน ีราคาผ ู้ผล ิต  ข ่าวด ัชน ีราคาผ ู้บ ร ิโภค  พ บ ว ่าข ่าวด ัช น ีราค าผ ู้บ ร ิโภ ค  ม ีผ ลก ระท บ ต ่อ การ 

เคล ื่อ นไห วขอ งอ ัต ราแลก เปล ี่ยนม าก ท ี่ส ุด  ป ระ เท ศ ส ห ร ัฐ อ เม ร ิก า  ไค ้แก ่ ข ่าวด ุลบ ัญ ช ีเด ินส ะพ ัด  ข ่า วด ัช น ีราค าผ ู้บ ร ิโภ ค  ข ่าวอ ัต ราการว ่างงาน  

พบว ่าข ่าวอ ัต ราการว ่างงานม ีผลกระท บต ่อการเคล ื่อนไห วของอ ัต ราแลกเปล ี่ยนมากท ี่ส ุด

เม ื่อพ ิจ ารณ าความคลาด เคล ื่อนจากการคาดการณ ์ข ่าวท ี่เป ็นบ วก  ห ร ือข ่าวด ี แล ะความคลาด เคล ื่อนจากการคาดการณ ์ข ่าวท ี่เป ็นลบ  

ห ร ือข ่าวร ้าย  ของป ระเท ศไท ย แ ล ะป ระ เท ศ ส ห ร ัฐ ฯ  พบว ่าตลาดฯ ม ีการตอบสน องท ี่ไม ่เท ่า เท ียมก ัน  (Asymmetric Response) ด ังน ี้ตลาดฯ จะ 

ตอบสนองต ่อข ่าวร ้ายท ี่ม าจากประเทศไทย ท ำให ้อ ัต ราแลกเปล ี่ยนอ ่อนต ัว  แต ่ตลาดอ ัตราแลกเปล ี่ยนไม ่ตอบสนองต ่อข ่าวด ีจากประเทศไทย

ผลการศ ึกษ าความส ัมพ ันธ ์ ก ารเคล ื่อนไหวของอ ัต ราแลก เปล ี่ยน รายว ันก ับความคลาด เคล ื่อนจากการคาดการณ ์ข ่าวของประเท ศไท ย 

แ ล ะป ระ เท ศ ส ห ร ัฐ ฯ  พ บว ่าตลาดฯ ม ีก ารตอบ สน องท ี่เท ่า เท ียมก ัน  (Symmetric Response) เม ื่อพ ิจ ารณ าการเคล ื่อน ไห วขอ งอ ัต ราแลก เป ล ี่ย น  

รายว ัน  พ บ ว ่าม ีค วาม แ ป รป รวน ส ูง  อ ัน เน ื่อ งม าจาก ตลาดอ ัต ราแลก เป ล ี่ย นม ีก ารตอ บ สนอ งต ่อป ็จจ ัยต ่างๆ  นอกเหน ือจากความคลาด เคล ื่อนจาก  

ก า รค า ด ก า รณ ์ข ่า ว ท ี่ใ ข ้ใ น ง า น ว ิจ ัย น ี แ ล ะ พ บ ว ่า ค ว า ม แ ป ร ป ร ว น ใ น ป ็จ จ ุบ ัน  (Variance) ม ีค ว า ม ส ัม พ ัน ธ ์ก ับ ค ว า ม แ ป รป ร ว น ใ น อ ด ีต  และ 

ความคลาดเคล ื่อนในอด ีต  (Error Term) อย ่างม ีน ัยสำค ัญ ทางสถ ิต ิ

ข ้อ เสน อแน ะ จากการศ ึกษาพบว ่าเม ื่อ เก ิดความคลาดเคล ื่อนจากการคาดการณ ์ข ่าวทางเศรษฐก ิจ โดยเฉพาะข ่าวร ้ายของประเทศไทย 

ท ำให ้อ ัต ราแลกเปล ี่ยนผ ันผวน  ม ีการแกว ่งต ัวข ึ้นลง ใน ระย ะส ั้น ผ ู้ร ับ ผ ิด ช อ บ น โย บ าย ก ารเง ิน ค วรท ำก ารแ ท รก แ ซ ง เพ ื่อ ป ๋อ งก ัน ห ร ือ ล ด ค วามผ ัน  

ผวน  พ ร ้อ ม พ ังค วบ ค ุม ก ารช ือ ข าย เง ิน ต ราต ่างป ระ เท ศ ท ี่ม ีธ ุรก รรมท ี่ผ ิด ป ก ต ิเพ ื่อ ป ้อ งก ัน ก ารเก ็งก ำไร  ใน ระย ะย าวผ ู้ร ับ ผ ิด ช อ บ น โย บ าย ก ารเง ิน  

ค วรว ิเค ราะห ์ห าสาเห ต ุของความผ ันผวน  รวม ถ ึงก ารค าด ค ะเน แล ะป ระเม ิน ผ ล กระท บ ท ี่เก ิด ข ึ้น  เพ ื่อ ให ้ส าม ารถ วางน โยบ ายการเง ิน ให ้เห ม าะส ม  

ก ับ ส ถ าน ะก า รณ ์ ส ำห ร ับ น ัก ล งท ุน ค วรท ำก ารป ระ เม ิน ค วาม เส ียห ายท ี่อ าจ จ ะเก ิด ข ึ้น  โดยใข ้เค ร ื่อ งม ือท างการเง ิน  เช ่น Value at R isk เป ็น ค ้น  

หล ังจากบ ันจ ึง เล ือกใช ้เค ร ื่อ งม ือท างการเง ินท ี่เหมาะสม เพ ื่อป ้องก ันหร ือลดความเส ี่ย งท ี่อาจจะเก ิดข ึ้น  เช ่น Forward Swap Option เป ็นค ้น
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The objective o f  this study is to test the reaction o f the foreign exchange market to forecasting error caused by changes in 

macroeconomic indicators. The relation between the daily movement o f the U S  dollar to Thai baht (U SD fTH B) exchange rate and 

forecasting errors o f seven macroeconomic indicators in the US and Thailand were used. The seven macroeconomic indicators are: 

balance o f trade, current account, gross domestic product, producer price index, consumer price index, inflation rate and unemployment 

rate. Forecasting errors are divided into good news and bad news for each country and whether the news came from the US or Thailand. 

The study covers Thailand and the US from May 1, 2000 to December 31, 2003 and examines the daily movement and volatility o f  the 

TH B /U S  exchange rate.

The first model shows that only some forecasting errors from Thailand have a statistically significant correlation with the 

daily movement o f exchange rate. The consumer price index was found to have the greatest impact on the daily movement o f the 

exchange rate. Some forecasting errors from the U S  have a statistically significant correlation. The unemployment rate was found to 

have the greatest impact on the daily movement o f the exchange rate.

The second model examines the effect o f good news and bad news from Thailand. Forecasting errors have an asymmetric 

response in the foreign exchange market. Therefore, the foreign exchange market responds to bad news from Thailand and the Thai baht 

depreciates relative to the US dollar. However, the foreign exchange market does not respond to the good news from Thailand.

The third model shows i f  the source o f news is important; the foreign exchange market has a symmetric response for the news 

from the US or Thailand. Moreover, the daily movements o f the exchange rates are highly volatile because the foreign exchange market 

reacts to other factors and the present variance has a statistically significant correlation with the previous variance and error term.

The implications o f this study are useful for both policy makers and investors. Forecasting errors o f macroeconomic 

indicators, especially bad news from Thailand, do affect exchange rate volatility. In the short run, policy makers should to intervene in 

order to reduce the exchange rate volatility. In addition, they should control foreign exchange transactions. In the long run, policy makers 

should determine the cause o f volatility, forecasting the results o f  volatility in order to optim ize policy. Investors should measure 

potential losses by using financial tools such as value at risk (VaR). Investors may then use the financial tools to protect or reduce risk 

such as forwards, swaps or options.

Department of Banking and Finance 
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กำลังใจ และกำลังทรัพย์แก่ผู้เขียนเสมอมา

ท้ายสุดนี้ ผู้เขียนขอกราบบูชาพระคุณ ท่านพระอาจารย์หลวงตามหาบัว ญาณสัมปีนโน วัด 
ป่าบ้านตาด ท่านพระอาจารย์ลี กุสลธโร วัดภูผาแดง ท่านพระอาจารย์จิตต์ จิตตวโร วัดควนจง ท่าน 
พระอาจารย์ปรีดา ฉันทกโร และท่านพระอาจารย์ด้น วัดป่าดานวิเวก ที่ได้เมตตา ให้กำลังใจ แก่ 
ผู้เขียน คุณประโยชน์ของวิทยานิพนธ์เล่มนี้ผู้เขียนขอมอบแต่คุณบิดามารดา ผู้มีพระคุณ และ 
อาจารย์ทุกท่านที่ได้ประสิทธ์ประสาทวิชาความรูแก่ผู้เขียน หากวิทยานิพนธ์เล่มนี้มีข้อผิดพลาด 
ประการใด ผู้เขียนขอน้อมรับไว้แต่เพียงผู้เดียว

ฉ
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