
วิธีดำเนินการวิจัย

งานวิจัยชิ้นนี้มีวัตถุประสงค์เพื่อศึกษาการตอบสนองที่ไม่เท่าเทียมกันของตลาดอัตรา 
แลกเปลี่ยนเงินตราต่างประเทศ เม่ือตลาดฯ รับทราบข้อมูลทางเศรษฐกิจที่แท้จริง มีความแตกต่าง 
จากข้อมูลที่มีการคาดการณ์ล่วงหน้า หรือกล่าวอีกนัยหนึ่งคือ ความคลาดเคลื่อนจากการคาดการณ์ 
ข่าว (Forecasting Error) โดยอาศัยการคาดการณอย่างมีเหตุผล (Rational Expectations) อธิบาย 
ความสัมพันธ์แบบชิ้นำของการที่ตลาดอัตราแลกเปลี่ยนตอบสนองต่อการประกาศข่าวทาง 
เศรษฐกิจ และได้อาศัยแบบจำลองทางเศรษฐมิติใช้ในการประมาณหาค่าความสัมพันธ์ของความ 
คลาดเคลื่อนจากการคาดการณ์1ข่าวที่ที่มีต่อการเคลื่อนไหวของอัตราแลกเปลี่ยน รวมทั้งหา 
ความสัมพันธ์ความแปรปรวน การเคลื่อนไหวของอัตราแลกเปลี่ยนท่ีเกิดขึ้น

การเก็บรวบรวมข้อมูล
ข้อมูลที่ใช้ในงานวิจัยครั้งนี้แบ่งออกเป็น 2 ประเภท ได้แก่ ข้อมูลทางเศรษฐกิจ รวมถึงอัตรา 

แลกเปลี่ยน บาทต่อดอลลาร์สหรัฐ และข้อมูลวันที่มีการประกาศข่าวทางเศรษฐกิจ ระยะเวลาที่ใช้ 
ในการศึกษาครอบคลุมระหว่างวันที่ 1 พฤษภาคม 2543 ถึง วันท่ี 31 ธันวาคม 2546 โดยข้อมูลท่ีใช้ 
ในการศึกษาเป็นข้อมูลทุติยภูมิ มาจากแหล่งข้อมูล 3 แหล่งคือ

1. ข้อมูลจากฐานข้อมูล DAT ASTRE AM
ข้อมูลที่มาจากฐานข้อมูล DATASTREAM ซึ่งประกอบด้วยข้อมูลอัตราแลกเปลี่ยนรายวัน 

บาทต่อดอลลาร์สหรัฐ จำนวน 958 วันข่าวทางเศรษฐกิจของประเทศไทย 7 ข่าวและประเทศ 
สหรัฐอเมริกา 7 ข่าว รายเดือนและรายไตรมาสที่เป็นข่าวจริง และข่าวที่คาดการณ์ล่วงหน้าโดยข่าว 
ที่คาดการณ์ล่วงหน้าบางข่าว ได้จากวิธีการทางเศรษฐมิติ Autoregressive Moving Average 
(ARMA) ดังแสดงในตารางท่ี 4.1

2. ข้อมูลวันที่มีการประกาศข่าวทางเศรษฐกิจของประเทศไทย
ข้อมูลวันที่มีการประกาศข่าวทางเศรษฐกิจของประเทศไทย 7 ข่าว มาจากหน่วยงานราชการ 

ท่ีรับผิดชอบ ดังแสดงในตารางท่ี 4.2
3. ข้อมูลวันที่มีการประกาศข่าวทางเศรษฐกิจของประเทศสหรัฐอเมริกา 7 ข่าว จากฐานข้อมูล 

ของทำเนยบขาวซงสามารถ Download จาก www.whitehouse.gov/omb/pubpress/sched3b.html

บทท่ี 4

http://www.whitehouse.gov/omb/pubpress/sched3b.html
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ตารางที่4.1 แสดงข้อมูลที่สำคัญ ครอบคลุมตั้งแต่ วันท่ี 1 พฤษภาคม 2543 ถึง วันท่ี 31 ธันวาคม 
2546

ข่าวสารท่ีคาดการณ์ของประเทศไทย ความถ่ี จำนวนข้อมูล หมายเหตุ
ดุลการค้า รายเดือน 44 ARMA7
ดุลบัญชีเดินสะพัด รายเดือน 44 ARMA
ผลิตภัณฑ์มวลรวมภายในประเทศ รายไตรมาส 15 ARMA
ดัชนีราคาผู้ผลิต รายเดือน 44 ARMA
ดัชนีราคาผู้บริโภค รายเดือน 44 ARMA
อัตราเงินเฟ้อ รายไตรมาส 14 DATASTREAM
อัตราการว่างงาน รายไตรมาส 15 ARMA

ข่าวสารที่คาดการณ์ของประเทศสหรัฐฯ ความถ่ี จำนวนข้อมูล หมายเหตุ
ดุลการค้า รายเดือน 44 ARMA
ดุลบัญชีเดินสะพัด รายไตรมาส 15 DATASTREAM
ผลิตภัณฑ์มวลรวมภายในประเทศ รายไตรมาส 15 DATASTREAM
ดัชนีราคาผู้ผลิต รายเดือน 44 ARMA
ดัชนีราคาผู้บริโภค รายเดือน 44 ARMA
อัตราเงินเฟ้อ รายเดือน 44 DATASTREAM
อัตราการว่างงาน รายเดือน 44 DATASTREAM

7 โคยใช ้ข ้อม ูลในอด ีต  Roll-Over @  30 Periodร ตารางแสคงผล ภาคผนวก จ.
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ตารางที่ 4.2 แสดงหน่วยงานราชการที่รับผิดชอบในการประกาศข่าวทางเศรษฐกิจของประเทศ 

ไทย

ข่าวทางเศรษฐกิจของประเทศ หน่วยงานที่รับผิดชอบในการ หมายเหตุ

ไทย ประกาศข่าว

ดุลการค้า ธนาคารแห่งประเทศไทย www.bot.or.th

ดุลบัญชีเดินสะพัด ธนาคารแห่งประเทศไทย www.bot.or.th

ผลิตภัณฑ์มวลรวมภายในประเทศ สำนักงานพัฒนาเศรษฐกิจและ www.nesdb.go.th

สังคมแห่งชาติ

ดัชนีราคาผู้ผลิต กระทรวงพาณิชย์ www.moc.go.th

ดัชนีราคาผู้บริโภค กระทรวงพาณิชย์ www.moc.go.th

อัตราเงินเฟ้อ กระทรวงพาณิชย์ www.moc.go.th

อัตราการว่างงาน สำนักงานสถิติแห่งชาติ www.nso.go.th

http://www.bot.or.th
http://www.bot.or.th
http://www.nesdb.go.th
http://www.moc.go.th
http://www.moc.go.th
http://www.moc.go.th
http://www.nso.go.th
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การวิเคราะห์ข้อรุ)ล
งานวิจัยชินนีเร่ิมโดยการใช้ตัวแบบ ความสัมพันธ์ระหว่างการเคล่ือนไหวของอัตรา 

แลกเปล่ียนรายวันกับความคลาดเคล่ือนจากการคาดการณ์ข่าวท่ีของประเทศไทย และประเทศ 
สหรัฐอเมริกา โดยพิจารณาตัวแปรต่างๆ  ดังน้ี

Y แทน การเคล่ือนไหวของอัตราแลกเปล่ียนรายวัน (ภาคผนวก ง.)
Y  = 100* Ln(E, /EH)

X  แทน ความคลาดเคล่ือนจากการคาดการณ์ข่าว
X j  = 100* Ln (ข่าวจริง/ข่าวท่ีคาดคะเน)
x [  = 100* Ln (ข่าวท่ีคาดคะเน/ข่าวจริง)

/ แทน ประเทศไทย และประเทศสหรัฐฯ
j  แทน ข่าวดุลการค้า ข่าวดุลบัญชีเดินสะพัด ข่าวผลิตภัณฑ์มวลรวมภายในประเทศ

และดัชนีราคาผู้ผลิต
k แทน ข่าวดัชนีราคาผู้บริโภค ข่าวอัตราเงินเฟ้อ และข่าวอัตราการว่างงาน
X ™OT แทน ความคลาดเคล่ือนจากการคาดการณ์ข่าวดุลการค้า ประเทศไทย 
X ™  แทน ความคลาดเคล่ือนจากการคาดการณ์ข่าวดุลบัญชีเดินสะพัด ประเทศไทย 
X™DP แทน ความคลาดเคล่ือนจากการคาดการณ์ข่าวผลิตภัณฑ์มวลรวมภายในประเทศ 

ประเทศไทย
X ™  1 แทน ความคลาดเคล่ือนจากการคาดการณ์ข่าวดัชนีราคาผู้ผลิต ประเทศไทย 
X™, แทน ความคลาดเคล่ือนจากการคาดการณ์ข่าวดัชนีราคาผู้บริโภค ประเทศไทย 
X™F แทน ความคลาดเคล่ือนจากการคาดการณ์ข่าวอัตราเงินเฟ้อ ประเทศไทย 
X™E แทน ความคลาดเคล่ือนจากการคาดการณ์ข่าวอัตราการว่างงาน ประเทศไทย 
X UBS01. แทน ความคลาดเคล่ือนจากการคาดการณ์ข่าวดุลการค้า ประเทศสหรัฐอเมริกา 
X 0SA แทน ความคลาดเคล่ือนจากการคาดการณ์ข่าวดุลบัญชีเดินสะพัด ประเทศ 

สหรัฐอเมริกา
X 01Ip แทน ความคลาดเคล่ือนจากการคาดการณ์ข่าวผลิตภัณฑ์มวลรวมภายในประเทศ 

ประเทศสหรัฐอเมริกา
Xpp 1 แทน ความคลาคเคล่ือนจากการคาดการณ์ข่าวดัชนีราคาผู้ผลิต ประเทศ

สหรัฐอเมริกา
X 0P, แทน ความคลาดเคล่ือนจากการคาดการณ์ข่าวดัชนีราคาผู้บริโภค ประเทศ 

สหรัฐอเมริกา
X mp แทน ความคลาดเคล่ือนจากการคาดการณ์ข่าวอัตราเงินเฟ้อ ประเทศสหรัฐอเมริกา
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X y l  แทน ความ คลาด เคลื่อน จาก การ คาด การณ์ข่าว อัตรา การ ว่าง งาน ประเทศ
สหรัฐอเมริกา

X th แทน ความคลาดเคลื่อนจากการคาดการณ์ข่าว ท้ัง 7 ข่าว ของประเทศไทย 
X th-B แทน ความคลาดเคลื่อนจากการคาดการณ์ข่าวที่เป็นลบ หรือข่าวร้าย เป็นผลร้าย 

ต่อเศรษฐกิจประเทศไทย ท้ัง 7 ข่าว
X ™ '° แทน ความคลาดเคลื่อนจากการคาดการณ์ข่าวที่เป็นบวก หรือข่าวดี เป็นผลดีต่อ 

เศรษฐกิจของประเทศไทย ท้ัง 7 ข่าว
x us แทน ความคลาดเคลื ่ อนจากการคาดการณ์ ข่ าว ทัง 7 ข่าว ของประเ ทศ 

สหรัฐอเมริกา
X US'B แทน ความคลาดเคลื่อนจากการคาดการณ์ข่าวที่เป็นลบ หรือข่าวร้าย เป็นผลร้าย 

ต่อเศรษฐกิจของประเทศสหรัฐอเมริกา ท้ัง 7 ข่าว
X us-G แทน ความคลาดเคลื่อนจากการคาดการณ์ข่าวที่เป็นบวก หรือข่าวดี เป็นผลดีต่อ 

เศรษฐกิจของประเทศสหรัฐอเมริกา ท้ัง 7 ข่าว 
D  แทน ตัวแปรหุ่น

D  = 1 แทนข่าวดี เป็นผลดีต่อเศรษฐกิจของประเทศ 
D  = -1แทนข่าวร้ายเป็นผลร้ายต่อเศรษฐกิจของประเทศ 
D  = 0 แทนวันท่ีไม่มีข่าว 

ตัวแปรท่ีต้องการศึกษา ได้แก่ P  กับ อั
เ3 คือ ค่าสัมประสิทธ ของข่าวที่มีแหล่งที่มาจากประเทศไทย 
5  คือ ค่าส้มประสิทธ ของ1ข่าวที่มีแหล่งที่มาจากประเทศสหรัฐอเมริกา

การประมาณค่าพารามิเตอร์ต่างๆ คำนวณโดยวิธี Ordinary Least Square (OLS) จาก 
สมการตังต่อไปนี้

¥1 = a + ( P 807X 8 0 + P caX Cj4, +  P g DfXGDÇI + P p p fîp p (t  + P c p lX Cpl< + Pln^Int ^PuE^upt )

, /  c Y  u s  , c TLrt/5 , O y U S  , c y  u s  , e y  US I e y U S  _, c  v(/s \  , P  
+  \ ° B O T A  Æ07\/ +  ^ 0 4 ^  G4,/ +  ° G D P ^  GDP.t ° P P I A ‘ PP1 ,t "*■ ° C P I jX  CPIyt ^  ° I n ^  In,t * 'โ /£ ^  (/£,/ /

( 1)

y, = a + + ̂ Gx (w-G + อ ั̂ ,175'* + S-G + ร, (2)
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¥ 1 =  a  + p x ™  + ÔXl/ s + £1 (3)

K  — a  +  ( P  BOT D  BOT.t +  P c A ^ C A .I  +  P o D P ^ C D P .l +  P  PP! D  P P !1 +  P c p i ^ c p i . l  +  P l n ^ l n . l  +  P UE ^ U E .I  )  

H Sso  tDb*o 7-, + ô c Æ ,  + อัc n Æ ,  +ôm Du/pll + S C PI Dçp,1 +SIhD%  + ( พ O  + s ,
(4)

¥ 1 =  a  +  p G D ™ ' G + p B D ™ ' B + ร 0  D g s -g  +  ô b D g s -b  +  £ 1 (5)

¥ 1 =  a  +  P D ™  +  8 D g s + £ 1 (6)

โดยวิธีประมาณค่าความแปรปรวนของการเคลื่อนไหวรายวันของอัตราแลกเปลี่ยน ใช้ 
Generalized Autoregressive Conditional Heteroscadasticity หรือ GARCH (1,1)8 เพอหา 
ความสัมพันธ์ของ Variance ในป็จจุบัน กับ Error Term ในอดีต และ Variance ในอดีต

h t — « 0  ^ ใ^ t-ใ P \h f-\  (7)

h, แทน ความแปรปรวน (Variance)
£1 แทนความคลาดเคลื่อน (Error Term)

สมมติฐานท่ีใช้ในการศึกษา
1. เพื่อศึกษาการตอบสนองของตลาดอัตราแลกเปลี่ยนต่อข่าวทางเศรษฐกิจ ประเทศไทย 

และประเทศสหรัฐฯ ต่อมาได้จัดกลุ่มใหม่เป็นข่าวดี และข่าวร้าย ของประเทศไทย และประเทศ 
สหรัฐฯ เม่ือเกิดความคลาดเคลื่อนจากการคาดการณ์ข่าว โดยการใช้แนวความคิด Economic News 
(Data Announcement) ซึ่งเป็นไปในแนวทางเดียวกันกับ งานศึกษา Galati and Corrinne Ho (2003) 
อ้างแล้วในบทท่ี 2 เอกสารและงานวิจัยท่ีเก่ียวช้อง

8 P.Reinhard Hansen และ A.Lunde (2001) ทำการสืกษาท]รียบเทียบล่า Volatility ของอัคราแลณปล่ึยน (DM/S) และราคาอัน IBM 

โคยใช้GARCH(ij) พบว่าใม่มี GARCH(ij) ใคๆ ท่ีสามารถให้ผลลัพธ์ท่ีคีกว่า GARCH(U)



46

งานวิจัยชินนีจึงได้ทำการทดสอบสมมติฐานดังต่อไปน้ี

- H 0 : p x = 0; ความคลาดเคล่ือนจากการคาดการณ์ข่าว 7 ข่าว ของประเทศไทย ไม่มี 
ผลกระทบต่ออัตราแลกเปล่ียน

//, : P x *  0; ความคลาดเคล่ือนจากการคาดการณ์ข่าว 7 ข่าว ของประเทศไทย มี 
ผลกระทบต่ออัตราแลกเปล่ียน

ถ้าผลการทดสอบท่ีได้ปฏิเสธ H 0 แสดงว่าความคลาดเคล่ือนจากการคาดการณ์1ข่าวจาก 
ประเทศไทย มีความสัมพันธ์ เป็นตัวทำให้การเคล่ือนไหวของอัตราแลกเปล่ียนเกิดการเปล่ียนแปลง 
และในทางกลับกัน ถ้าผลการทดสอบท่ีได้ยอมรับ H 0 แสดงว่าความคลาดเคล่ือนจากการคาดการณ์ 
ข่าวจากประเทศไทย ไม่มีความสัมพันธ์ เป็นตัวทำให้การเคล่ือนไหวของอัตราแลกเปล่ียนเกิดการ 
เปล่ียนแปลง

- H 0 ■ .รx =0; ความคลาดเคล่ือนจากการคาดการณ์ข่าว 7 ข่าว ของประเทศ 
สหรัฐอเมริกา ไม่มีผลกระทบต่ออัตราแลกเปล่ียน

//, : s x *  0 ; ความคลาดเคล่ือนจากการคาดการณ์ข่าว 7 ข่าว ของประเทศสหรัฐอเมริกา 
มีผลกระทบต่ออัตราแลกเปล่ียน

ถ้าผลการทดสอบท่ีได้ปฏิเสธ H 0 แสดง'ว่าความคลาดเคล่ือนจากการคาดการณ์'ข่าวจาก 
ประเทศสหรัฐอเมริกา มีความสัมพันธ์ เป็นตัวทำให้การเคล่ือนไหวของอัตราแลกเปล่ียนเกิดการ 
เปล่ียนแปลง และในทางกลับกัน ถ้าผลการทดสอบท่ีได้ยอมรับ H 0 แสดง'ว่าความคลาดเคล่ือนจาก 
การคาดการณ์ข่าวจากประเทศสหรัฐอเมริกา ไม่มีความสัมพันธ์ เป็นตัวทำให้การเคล่ือนไหวของ 
อัตราแลกเปล่ียนเกิดการเปล่ียนแปลง

- H 0 :/3b =0-, ความคลาดเคล่ือนจากการคาดการณ์ข่าวท่ีเป็นลบ หรือข่าวร้าย ไม่มี 
ผลกระทบต่ออัตราแลกเปล่ียน

//, : เ3* * 0; ความคลาดเคล่ือนจากการคาดการณ์ข่าวท่ีเป็นลบ หรือข่าวร้าย เป็น 
ผลร้ายต่อเศรษฐกิจของประเทศไทย มีผลกระทบต่ออัตราแลกเปล่ียน

ข่าวร้าย หมายถึงข่าวท่ีเกิดข้ึนแล้วเป็นผลร้ายต่อเศรษฐกิจของประเทศไทย
ถ้าผลการทดสอบท่ีได้ปฏิเสธ H 0 แสดง'ว่าความคลาดเคล่ือนจากการคาดการณ์'ข่าวร้ายจาก 

ประเทศไทย มีความสัมพันธ์ เป็นตัวทำให้การเคล่ือนไหวของอัตราแลกเปล่ียนเกิดการเปล่ียนแปลง 
และในทางกลับกัน ถ้าผลการทดสอบท่ีได้ยอมรับ H 0 แสดงว่าความคลาดเคล่ือนจากการคาดการณ์
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ข่าวร้ายจากประเทศไทย ไม่มีความสัมพันธ์ที่ทำให้การเคลื่อนไหวของอัตราแลกเปลี่ยนเกิดการ 
เปล่ียนแปลง

H 0 ะ p G = 0 ; ความคลาดเคลื่อนจากการคาดการณ์ข่าวที่เป็นบวก หรือข่าวดี ไม่มี 
ผลกระทบต่ออัตราแลกเปลี่ยน

/ / ,  ะ/?0 * 0 ;  ความคลาดเคลื่อนจากการคาดการณ์ข่าวที่เป็นบวกหรือข่าวดีเป็นผลดี 
ต่อเศรษฐกิจของประเทศไทย มีผลกระทบต่ออัตราแลกเปล่ียน

ข่าวดี หมายถึงข่าวท่ีเกิดขึ้นแล้วเป็นผลดีต่อเศรษฐกิจของประเทศไทย 
ล้าผลการทดสอบที่ได้ปฏิเสธ H 0 แสดงว่าความคลาดเคลื่อนจากการคาดการณ์'ข่าวดีจาก 

ประเทศไทย มีความสัมพันธ์ เป็นตัวทำให้การเคลื่อนไหวของอัตราแลกเปล่ียนเกิดการเปล่ียนแปลง 
และในทางกลับกัน ล้าผลการทดสอบที่ได้ยอมรับ H 0 แสดงว่าความคลาดเคลื่อนจากการคาดการณ์ 
ข่าวดีจากประเทศไทย ไม่มีความสัมพันธ์ เป็นตัวทำให้การเคลื่อนไหวของอัตราแลกเปลี่ยนเกิดการ 
เปล่ียนแปลง

2. เพือศึกษาความแปรปรวนทีเกิดขึ้น (Variance of Daily Movement of Exchange Rate) 
ของการเคลื่อนไหวของระดับอัตราแลกเปลี่ยนเมื่อเกิด Forecasting Error โดยการใช้แนวความคิด 
Economic News (Data Announcement) ซงเป็นไปในแนวทางเดยวกับ งานศกษา Kim, McKenize 
and Faff (2003) ล้างแล้วในบทท่ี 2 เอกสารและงานวิจัยท่ีเก่ียวข้อง

งานวิจัยช้ินน้ีจึงได้ทำการทดสอบสมมติฐาน ตังต่อไปนี้
- / / 0 ะ a, = 0 ; ความคลาดเคลื่อน (Error Term) ในอดีต ไม่มีผลกระทบต่อความ 

แปรปรวนในปิจฐบัน
/ / ,  ะ « 1 *  0 ; ความคลาดเคลื่อนในอดีต มีผลกระทบต่อความแปรปรวนในปิจฐบัน 

ล้าผลการทดสอบที่ได้ปฏิเสธ / / 0 แสดงว่าความคลาดเคลื่อนในอดีต มีความสัมพันธ์ เป็น 
ตัวทำให้ความแปรปรวนในปิจจุบันเกิดการเปลี่ยนแปลง และในทางกลับกัน ล้าผลการทดสอบที่ได้ 
ยอมรับ / / 0 แสดงว่าความคลาดเคลื่อนในอดีต ไม่มีความสัมพันธ์ เป็นตัวทำให้ความแปรปรวนใน 
ปิจฐบันเกิดการเปลี่ยนแปลง

- H 0 : /?, = 0; ความแปรปรวนในอดีต ไม่มีผลกระทบต่อความแปรปรวนในปิจจุบัน 
/ / ,  ะ/?1 ^ 0 ; ความแปรปรวนในอดีตมีผลกระทบต่อความแปรปรวนในปิจฐบัน 
ล้าผลการทดสอบที่ได้ปฏิเสธ / / 0 แสดงว่าความแปรปรวนในอดีต มีความสัมพันธ์ เป็นตัว 

ทำให้ความแปรปรวนในปิจจุบันเกิดการเปลี่ยนแปลง และในทางกลับกัน ล้าผลการทดสอบที่ได้
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ยอมรับ H 0 แสดง'ว่าความแปรปรวนในอดีต ไม่มีความสัมพันธ์ เป็นตัวทำให้ความแปรปรวนใน 
ปิจจุบันเกิดการเปล่ียนแปลง

สามารถสรุปเครื่องหมายของสัมประสิทธ์ที่ได้จากการทดสอบสมมติฐานในการวิจัยได้ตัง 
ตารางท่ี 4.3
ตารางท่ี 4.3 สรุปเครื่องหมายของสัมประสิทธ์ท่ีคาดว่าจะได้รับจากงานวิจัย

ตัวแปรส้มประสิทธ์ ประเทศ เครื่องหมายของส้มประสิทธ์ที่ 
ไทย คาดว่าจะได้จากงานวิจัย

P  BOT

P cA

P GDP

P  PP!

เหตุผล

ถ้าความคลาดเคลื่อนจาก 
ก า ร  ค า ด  ก า ร ณ ์ ข ่ า ว  
ด ุ ล ก า ร  ค ้า  ด ุล บ ัญ ช ี 
เดินสะพัด GDP ดัชนีราคา 
ผู้บริโภค เป็น บวก แสดง 
ว่า ตัวเลขจริงมีค่าสูงกว่า 
ตัวเลขที่คาดการณ์ สะท้อน 
ถึงภาวะเศรษฐกิจที่ด ีข ึ้น 
ทำให้มีแนวโน้มว่าค่าเงิน 
บ า ท แ ข ็ ง ข ึ ้ น  ก า ร  
เ คล ื ่ อนไหวของอ ั ตรา  
แ ล ก  เ ป ล ี ่ ย น  จ ึง ม ี 
เครื่องหมายเป็น ลบ
Y = 100* Ln (Et / Et_,)
X =100* Ln (ข่าวจริง/ 
ข่าวท่ีคาดคะเน)
E, แทน อัตราแลกเปลี่ยน 

บาทต่อดอลลาร์สหรัฐ
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ตารางท่ี 4.3 (ต่อ)

ต ัว แ ป ร ส ้ม ป ร ะ ส ิท ธ  ของ เครื่องหมายของส้มประสิทธ ท่ี เหตุผล
ประเทศไทย คาดว่าจะได้จากงานวิจัย

P  C P I

p I n f

P u s

ลบ ถ้าความคลาดเคลื่อนจากการ 
ค า ด ก า ร ณ ์ข ่า ว ด ัช น ีร า ค า  
ผู้บริโภค อัตราเงินเฟ้อ อัตรา 
การว่างงาน เป็นบวก แสดงว่า 
ต ัว เล ข จ ร ิง ม ีค ่า ต ํ่า ก ว ่า  ท่ี 
คาดการณ ์ สะท้อนถึงภาวะ 
เศรษฐกิจที่ดีกว่าที่พยากรณ์ไว้ 
เนื่องจากป็จจัยทางเศรษฐกิจ 
ท้ัง 3 ตัวข้างด้น ตัวเลขน้อย 
แสดงว่า เศรษฐก ิจจะด ีกว ่า 
ตัวเลขมาก ทำให้มีแนวโน้มว่า 
ค่าเงินบาทมีค่าแข็งข้ึน 

Y = 100* Ln(Et /E t.,)
X = 100* Ln (ข่าวที่ 

คาดคะเน/ข่าวจริง)
E, แทน อัตราแลกเปลี่ยน 

บาทต่อดอลลาร์สหรัฐ
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ตารางท่ี 4.3 (ต่อ)

ต ัว แ ป ร ส ัม ป ร ะ ส ิท ธ  ของ เครื่องหมายของส้มประสิทธ ท่ี 
ประเทศสหรัฐอเมริกา คาดว่าจะได้จากงานวิจัย

3  B O T  

&CA 

& G D P

8  PP,

เหตุผล

ความคลาดเคลื่อนจากการ 
คาดการณ ์ข ่าวด ุลการค ้า 
ดุลบัญชีเด ินสะพัด GDP 
ดัชน ีราคาผู้บร ิโภค เป็น 
บวก แสดงว่า ตัวเลขจริงมี 
ค ่า ส ูง ก ว ่า  ต ัว เล ข ท ี่ 
คาดการณ์ สะท้อนถึงภาวะ
เ ศ ร ษ ฐ ก ิ จ  ข อ ง  
สหรัฐอเมริกาที่ดี,ข้ึน ทำให้ 
ค ่า เง ิน ดอล ลาร ์แข ็งข ึ้น  
หรือค่าเงินบาทมีค่าอ่อน 
ตัวลง การเคลื่อนไหวของ 
อ ัต ราแ ล ก เป ล ี่ยน  จึงมี 
เครื่องหมายเป็น บวก 
Y = 100*Ln(Et /E H)
X =100* Ln (ข่าวจริง/ 
ข่าวท่ีคาดคะเน)
E, แทน อัตราแลกเปล่ียน 

บาทต่อดอลลาร์สหรัฐ
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ตารางที 4.3 (ต่อ)

ต ัว แ ป ร ส ้ม ป ร ะ ส ิท ธ  ของ เครื่องหมายของสัมประสิทธ ท่ี เหตุผล
ประเทศสหรัฐอเมริกา คาดว่าจะได้จากงานวิจัย

à C P I

ร *
à U E

บวก ถ้าความคลาดเคลื่อนจากการ 
ค า ด ก า ร ณ ์ข ่า ว ด ัช น ีร า ค า  
ผู้บริโภค อัตราเงินเฟ้อ อัตรา 
การว ่างงาน ม ีค ่าเป ็น บวก 
แสดงว่าตัวเลขจริงมีค่าตํ่ากว่า 
ที่คาดการณ์ สะท้อนถึงภาวะ 
เศรษฐกิจของสหรัฐอเมริกาที่ 
ด ีก ว ่าท ี่พ ยาก รณ ์ไว ้ ทำให ้ 
ค ่าเง ินดอลลาร ์ม ีค ่าแข ็งขน 
หรือค่าเงินบาทมีค่าอ่อนลง 

Y = 100*Ln(Et /E t.,)
X = 100* Ln (ข่าวที่ 

คาดคะเน/ข่าวจริง)
E, แทน อัตราแลกเปลี่ยน 

บาทต่อดอลลาร์สหรัฐ
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