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1.1 ความเป็นมาและความสำคญซองการสืกษา

ใน'ข็วิตของ*,Iนเทโดยส่วน'เห ญ่'จะต้องมีการเก่ียวพันกับเรึ่องของต่างประเทศ เพทะ
ลาเหตุอันเนื่องมาจากการติดต่อการค้าระหว่างประเทศจึงต้องมีการหาสิ่งที่จะใชอำนวยความ 
สะดวกในการติดต่อการ•ค้าร'ะหว่างปร■ ะเทศ โดยสิ่งที่จะซ่วยอำนวยความสะดวกให้เกิดมีความ
คล่องต้วในการติดต่อก็คือ เงินตราต่างประเทศ แต่เพราะว่าเงินตราต่างประเทศที่จะใ'รเป็นหอักใน 
การติดต่อค้าขายระหว่างประเทศโดยต่วนใหญ่จะเป็นเงินตราสๆลที่ม ีผลต่ออำนาจทางด้าน  
เศรษฐกิจสูง ส่ิงได้แก่ เงินดอลลาร์สหรัฐอเมริกา เงินเยนญี่!}น เงินมาร์คเยอรมัน ส่ิงเงินลฤลหอัก 
เหล่านี้ต่างก็มีระบบอัตราแลกเปสิ่ยนแบบลอยตัว คือ ค่าของเงินสๆลเหล่านื้ลามารถที่จะเคลื่อน 
ไหวขึ้นลงได้เองตามสภาวะของตลาด เป็นลาเหตุที่ทำให้อัตราแลกเปลี่ยนมีการเคลื่อนไหวเปลี่ยน 
แปลงตลอดเวลา โดยที่ระบบเงินตราของประเทศระบบเศรษฐกิจขนาดเล็กต่วนใหญ่มักจะทำการ 
ผูกค่าเงินติดกับค่าเงินตราของประเทศเศรษฐกิจขนาดใหญ่ สิ่งเป็นผลทำให้ระบบเศรษฐกิจขนาด 
เล็กจะต้องได้รับผลกระทบจากการเปลี่ยนแปลงค่าของเงินไปในทิศทางเดียวกันกับประเทศ 
เศรษฐกิจขนาดใหญ่ ยกตัวอย่างเซ่น ประเทศไทยได้ทำการผูกติดค่าเงินดอลลาร์สหรัฐอเมริกาตั้ง 
แต่เดือ14กรกฎาคม 2524 ทำให้ค่าเงินบาทเคลื่อนไหวขึ้นลงในทิศทางเดียวกับค่าเงินดอลลาร ์
สหรัฐอเมริกา ทงที่เศรษฐกิจของประเทศไทยและสหรัฐอเมริกาแตกต่างกันอย่างเทียบไม่ได้ และ 
เมื่อค่าเงินดอลลารไนตลาดโลกมีแนวโน้มที่จะแข็งขึ้นเมื่อเทียบกับเงินลดุลสำคัญ จึงล่งผลทำให ้
ค่าเงินบาทจึงแข็งค่าขี้!เตามไปด้วยอย่างรวดเร็วเมื่อเทียบกับเงินมาร์คและเงินปอนด์ เป็นเหตุให้ 
การนำเข้าสินค้าจากต่างประเทศเพิ่มขึ้นเนื่องจากราคาถูกลงขณะที่การล่งออกกอับน้อยลงเนื่อง 
จากราคาแพงขึ้น กลไกอัตราแลกเปลี่ยนได้ล่งผลในทางลบต่อระบบเศรษฐกิจเกิดความไร้สมดุล 
มากขึ้น ด้งนนผลของการที่ประเทศไทยผูกติดค่าเงินไว้กับดอลลาร์สหรัฐอฒริกาเพียงสถูลเดียวจึง 
เป็นสิ่งที่ไม่ถูกต้องเพราะทำให้ค่าของเงินบาทมีค่าสูงเกินไปกว่าที่ควรจะเป็น ล่งผลทำให้เกิดความ 
เสียหายต่อระบบเศรษฐกิจของประเทศโดยเฉพาะทางด้านดุลการค้า ด้งน้ันในกันท่ี 5 พฦศจิกายน
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2527 จึงได้มีกา?ทำการปรับปธุงระบบอัตราแลกเปล่ียนใหม่โดยให้ค่าของเงินบาทผูกไว้กับเงินตรา 
ของประเทศดุ่ด้าท่ีสำคัญของประเทศไทย แทนการท่ีจะผูกค่าเงินไว้กับค่าเงินดอลลาร์ลหรัฐ

อเม?กาเพียงลๆ ลเดียว และได้ให้ทุนรักษาระคับฯ เปีนผู้กำหนดอัตรากลางระหว่างอตราช้ือขาย 

เงินดอลลาร์สหรัฐอเมริกา กับ ธนาคารพาณิชย์ทุกกัน ช้ืงหมายความว่าค่าของเงินบาทเม่ือเทียบ 

กับเงินดอลลาร์ จะไม่คงท่ีตายตัวเข่นในอดีตแต่สามารถท่ีจะเปล่ียนแปลงได้ทุกวนตามการเปล่ียน 

แปลงค่าของกลุ่มเงินลฤลท่ีประกอบเป็นตระก?าเงินต่างประเทศเทียบกับเงินบาท
หลังจากกา?เปล่ียนการผูกค่าเงินบาทไว้กับเงินดอลลาร์สหรัฐอเมริกาเพียงสๆ ลเดียว เป็น 

การผูกค่าเงินบาทไว้กับเงินตราต่างประเทศดุ่คัาท่ีสำคัญของประเทศไทย เป็นผลทำให้ระบบ

เศรษฐกิจของประเทศโดยรวมน้ันดีข้ึนมาตามสำคับ โดยเฉพาะอย่างยงในข่วงปี 2535 ถีงปี 2537 
ประเทศมีอัตราการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจขยายตัวสูงข้ึน และฐานะการคลังของประเทศก็มีดุล 

เงินสดเกินดุลมาตลอด ทุนสำรองระหว่างประเทศก็ปรากฏมีผูลค่าเพ่ิมสูงข้ึน แต่การขาดดุลการด้า 

และอัตราเงินเฟ้อคอันข้างท่ีจะปรับตัวสูงข้ึนรวมไปถีงอัตราส่วนภาระหน้ีต่างประเทศท่ีมีค่าในลัด 

ส่วนท่ีสูงเม่ืองมาจากการท่ีมีเงินทุนท่ีไหลเข้ามาอย่างรวดเร็วและในปริมาณท่ีมีเป็นจำนว14มาก แต่ 
ก็ไม่เกิดผลกระทบต่อระบบเศรษฐกิจเม่ืองจากมีความลอดคล้องกันไปในทีศทางเดียวกันกับการ 

พัฒนาเศรษฐกิจของประเทศท่ีมีการลงทุนเกิดข้ึนเป็นจำนวนมาก

แต่อย่างไรก็ตาม ตั้งแต่ปี 2538 เป็นตนมาน้ัน เศรษฐกิจของประเทศไทยน้ันเร่ิมมีป๋ญหา 
ทางด้านเกี่ยวกับเสถียรภาพ อัตราเงินเฟ้อ และการขาดดุลบัญช้เดินสะพัดปรับตัวเพิ่มสูงขึ้น ทาง 
การจึงได้ดำเนินการทางด้านนโยบายการเงินและการคลังอย่างระฟ้'คระกังเพี่อที่จะได้ข่วยชะลอตัว 
ของการใช้จ่ายในระบบเศรษฐกิจภายใต้กรอบของการรักษาเสถียรภาพของค่าเงินบาท แต่มาตร 
กา?ดังกล่าวนั้นที่ได้ทำไปรวมถีงภาวะการส่งออกที่ตกตํ่าลง และเงินทุนนำเข้าที่ชะลอตัวลงส่งผล 
ทำให้ระบบเศรษฐกิจของประเทศชะลอตัวลงค่อนข้างมาก และในด้านทางการเงินก็ส่งผลถีงอัตรา 
ดอกเบี้ยภายในประเทศมีระคัมที่สูง รวมไปถีงระบบสถาบันภารเงิ14ก็ประสบกับป๋ญหาทางด้านหนี้ 
เลีย และต้นทุนทางการเงินที่ลูงขึ้นทำให้เกิดมีข้อจำกัดใใ4การขยายตัวชองสินเชื่อของผู้ประกอบ
การธุรกิจภาคเอกชน จึงทำให้เกิดการเรียก?องเพื่อให้เกิดมีการฝอนคลายทางด้านนโยบายทาง
ค ัน4การเงิน เพ่ีอท่ีจะข่วยในการกระตุ้นระบบเศรษฐกิจ ส่งผลทำให้เกิดการเก็งกำไรเกี่ยวกับค่า 
ของเงิ14บาทอย่างต่อเนื่องตั้งแต่ต้นปี 2540 โดยที่ทางการได้เข้าไปแทรกแชงตลอดเวลาเพี่อที่จะทำ 
การรักษาเสถียรภาพของค่าเงินบาทตามความจำเป็นแต่ก็ไม่สามารถที่จะข่วยลดป็ญหาเกี่ยวกับ 
การเก็งกำไรได้เพราะว่าเมื่องมาจากสาเหตุของการมีข่าวลีอเกี่ยวกับการที่จะลดค่าของเงิ14บาท 
และการวิพากษ์วิจารณ์เกี่ยวกับทางด้านนโยบายของอัตราแลกเปลี่ย14กันอย่างกว้างขวางและต่อ
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เนือ่ง จนในท่ีลุดกระทรวงการคลังและธนาคารแหง่ประเทศไทยจึงได้ทำการตัดสินใจในการท่ีจะทำ 
การปรบัปรงระบบอตัราแลกเปลีย่น ในวนท่ี 2 กรกฎาคม 2540 เพือ่ทีจ่ะยุตคิวามไมแ่นน่อนทีเ่กดิ 
มาจากการขาดความเซึอ่มัน่ในดา้นนโยบายเกีย่วกบัอตัราแลกเปลีย่น โดยได้ทำการปรับปรุงไปสิ 
ในระบบใหม่ท่ีจ๗ วยเปน็ประโยชนต่์อระบบเศรษฐกจิของประเทศได้ในระยะยาว ภายใตร้ะบบ
อตัราแลกเปลีย่นแบบใหมท่ีเ่รยิกวา่ ระบบอตัราแลกเปลีย่นแบบลอยตวั ( m anaged float ) ซ่ึง 
จากทีไ่ดก้ลา่วมาแลว้ทัง้หมดจะเหน็ไดว้า่ลอดคลอ้งกนักบัตารางเครือ่งชีภ้าวะเศรษฐกจิของ 
ประเทศไทยดง้ตารางที ่ 1.1

ตารางที ่ 1.1 เคร่ืองช้ีภาวะเศรษฐกิจของประเทศไทยในร!วงปี 2536 กง 2541

เครือ่งชีภ้าวะเศรษฐกจิ
ป ี"

2536 2537 2538 2539 2540 2541e
GDP ณ.ราคาคงทีป่ ี2531 8.5 8.9 8.8 5.5 -0.4 -8
อตัราเงนิเฟอ้(การฝลีย่นแปลง%) 3.3 5.0 5.8 5.9 5.6 8.1
ดลุการดา้(พนัลา้นชร) -8.5 -8.7 -14.7 -16.1 -4.6 12.0
ดลุนญัซเดนิละพดั(พนัลา้นชร) -6.1 -7.8 -13.2 -14.4 -3.0 12.8
ทุนลำรองระหว่างประเทศ 
(พนัลา้นชร)

25.4 30.3 37.0 3 8 7 27.0 29.4

ดลุเงนิลด(พนัลา้นบาท) +68.9 +65.8 + 112.5 +104.3 -31.2 -115.0
อตัราสว่นภาระหนีต้า่งประเทศ(%) 11.3 11.7 11.4 12.2 15.7 20.7

ทมา : รายงานธนาคารแหง่ประเทศไทย 
E แทนการประมาณการ

ซึง่ผลของการเปล่ียนแปลงระบบปริวรรตเงินตราของประเทศไทย ไดส้งิผลทำใหเ้กดิความ 
ผนัผวนและออ่นไหวตอ่การเคลือ่นไหวของลถานการณท์างดา้นการเงนิระหวา่งประเทศมากขึน้ 
โดยเฉพาะทีเ่กีย่วกบัทางดา้นอตัราแลกเปลีย่น ดง้นัน้ผูท้ีเ่กีย่วขอ้งกบัธรุกจิทางดา้นเงนิตราตา่ง
ประเทศไมว่า่จะเปน็ทางดา้นผูส้ง่ออก ผูน้า่เขา้ ผูผู้เ้งนิหรอีปลอ่ยผูเ้งนิตราตา่งประเทศ นักเก็งกำไร 
รวมถงึทัง้ธนาคารพาณชิย ์ ควรทีจ่ะไดม้กีารทำการตดิตามเกีย่วกบัการเคลือ่นไหวของอตัราการ 
แลกเปลีย่นอยา่งใกลซ้ด มคีวามลามารถและมปีระลบการณใ์นทางดา้นการคาดคะเนทีเ่กีย่วกบั 
อตัราแลกเปลีย่นในอนาคต รวมทัง้มมีาตรการในการทีจ่ะทำการปอ้งกนัความเลีย่งอนัทีอ่าจจะเกดิ



4

ข้ึนได้ใหมี้ผลกระทบกับเราน้อยท่ีสุด และวธทีเ่ปน็ทีน่ยีมใช้กนัอย่างแพร่หลายทัว่ ๆไปกิคีอ การทำ 
ลญัญาชือ้ขายเงนิตราตา่งประเทศลว่งหนา้กบัตลาดปรวิรรตเงนิตราตา่งประเทศ และถาปรากฏวา่ 
ตลาดไมม่ปีระสทิธภิาพจะทำใหล้ามารถทีจ่ะมโีอกาลในการแลวงหาผลกำไรเกนิควรได ้ โดยทีอ่าจ 
มาจากลาเหตขุองขอ้มลูขา่วลารทีไ่ดร้บัไมเ่ทา่เทยีมกนั ขึง้เปน็ลาเหตใุหก้ารทำนายอตัราแลก
เปล่ียนในอนาคตของแตล่ะคนเกดิขึน้แตกตา่งกนัไป นา้บคุคลใดมขีอ้มลูมากกว่าบคุคลอืน่ๆกจิะม ี
โอกาลในการทีจ่ะแลวงหาผลกำไรเกนิควรได้ และนา้บคุคลใดทีม่ขีอ้มลูนอ้ยกว่ากจิะทำใหบ้คุคล 
คนนัน้เกิดการขาดทนุขึน้มาได้ แลดงใหเ้หน็วา่การทีจ่ะทำการปอ้งกนัความเลีย่งในตลาดองัไม่
ลามารถทีจ่ะทำการกระจายความเลีย่งไดท้ัว่กงิกนั ดง้นัน้การพฒันาตลาดใหม้ปีระสทิธภิาพจงึ
เปน็ลีง่ทีค่วรจะกระทำอยา่งยง เพ่ีอท่ีจะขว่ยใหเ้กดิประโยชใ!ต่อระบบเศรษฐกจิของประเทศโดย
รวม เพราะทำใหค้วามผนัผวนทีเ่กดิจากอตัราแลกเปลีย่นจะไมล่ง่ผลกระทบตอ่ระบบเศรษฐกจิ
ของประเทศอนัเนือ่งมาจากลาเหตขุองการกระจายความผนัผวนหรอืความเลีย่งไปใหก้บัทกุๆคน 
ไดอ้ยา่งเทา่เทยีมกนั ขึง้มาจากการถา่ยโอนความเลีย่งลง่ตอ่ๆกนัไป โดยเรัม๋มาจาก^ทีป่ระกอบ 
ธรุกจิทางดา้นเงนิตราตา่งประเทศทีจ่ะประลบกบัปญ้หาเกีย่วกบัทางดา้ใ4ความไม่แปนอนของ 
อตัราแลกเปลีย่น กจิะถา่ยโอนความเลีย่งทีเ่กดิขึน้ไปองัธนาคารพาณชิยข์ึง้มอีาชพีในดา้นการรบั 
การโอนความเลีย่ง โดยทีจ่ะตอ้งมกีารเลยีคา่ธรรมเนยีมใหก้บัธนาคารพาณชิย ์ เป็นผลทำให้มู้ท่ี 
ประกอบธรุกจิจะตอ้งทำการเพีม่ราคาสนิดา้ใหเ้ทา่กบัคา่ธรรมเนยีมทีเ่ลยีไป และ'ไนล่'วน'ของ
ธนาคารพาณชิยา์จะทำการโอนความเลีย่งนีล้ง่ตอ่ไปใหก้บัÉjอ่ืน จนในทีส่ดุแลวความเลีย่งทีไ่ดก้จิะ 
กระจายลง่ตอ่กนัไปอยา่งทัว่ถงึกนั

และลักษณะของตลาดปริวรรตเงินตราต่างประเทศที่ดีนั้น จะต้องอยู่ในลักษณะที่เป็น
ระบบเศรษฐกิจแบบเป็ด โดยที่ภาคเอกซนลามารถที่จะกระทำการด้าขายกับต่างประเทศได้อย่าง 
อิลระเลรื ธนาคารกลางไม่ได้เป็นผู้กำหนดอัตราค่าของเงินตราแต่จะปล่อยให้เป็นไปตามสภาวะ 
แรงผลักด้นของตลาด ขึ้งใใ4ตลาดที่มีประสิทธิภาพสูงนั้น จะมีกฎหมายในการที่จะทำการควบคุม 
เกี่ยวกับอัตราแลกเปลี่ยนน้อยมาก โดยที่จะมีธนาคารพาณิชย์และองค์กรอื่นๆเข้าร่วมใใ4กา?ทำ
การชื้อขายในตลาดเป็นจำนวนมาก นอกจากนี้แล้ว อังจะต้องมีตลาดเงิน (money market) ไว้ 
ลำหรับในการที่จะให้เกิดกา?ผู้ยืมกันระหว่างธนาคาร โดยที่จะมีอัตราดอกเบี้ยลำหรับระยะเวลา 
ต่างๆ กัน ขึ้งจะใช้เป็นพื้นฐานที่ลำด้ญใใ4การที่จะใช้เป็นตัวกำหนดของอัตราแลกเปลี่ยนล่วงหน้า

และจากที่กล่าวมาแล้วนั้น จะเห็นได้ว่าตลาดปริวรรตเงิใ4ตราต่างประเทศได้มีหน้าที่และ 
บทบาทที่ลำคญต่อผู้ประกอบธุรกิจที่เกี่ยวข้องกับทางด้านเงิใ4ตราต่างประเทศ ขึ้งจะต้องเผชีญกับ 
ป้ญหาที่เกี่ยวกับความผันผวนและความไม่แน่นอนของอัตราแลกเปลี่ยนที่มีกา?เคลื่อนไหวอย่าง
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รวดเร็ว ดว้ยเหตผุลทีส่ำคญันี ้ จงึไดม้กีารทำการทดสอบวา่ตลาดปรวิรรตเงนิตราตา่งประเทศของ 
ประเทศไทยน้ันมีประสิทธิภาพหรือไม่ เพือ่ทีจ่ะไดท้ำการพฒันาหรอทำการปรบปรุงตลาดใหม้ปีระ 
สทิธิภาพดีขึน้ถ้าผลของการทดสอบนัน้แสดงถึงความไม่มีประสทิธิภาพ ซึง่จะตอ้งเกดิการร่วมมอี 
ก้นขนทง 2 ฝา่ย อันได้แก่ ทัง้ฝา่ยภาครฐับาลและทัง้ฝา่ยภาคเอกซน เพ่ือท่ีจะช่วยประสานคันใน 
การปรับปรุงใหต้ลาดเกดิความมีประสทิธภาพข้ึนใหไ้ด้

1.2 ว้ตลุประสงคของการสิก,ษา

1. เพ ือ่ศกึษาถงึลกัษณะและโครงสรา้งของตลาดปรวิรรตเงนิตราตา่งประเทศของ 
ประเทศไทย

2. เพือ่ทดสอบวา่ตลาดปรวิรรตเงนิตราตา่งประเทศของประเทศไทยนัน้มปีระสทิธภิาพ 
หรือไม่

1.3 ขอบเขตของการสิกษา

ในการศกึษาครัง้นีจ้ะทำการศกึษาเฉพาะเงนิตราสๆลหลกัทีม่คีวามสำคญัตอ่ระบบการ 
เงินของประเทศไทย ซ่ึงก็คือ อตัราแลกเปลีย่นเงินบาทคบัเงนิดอลลารส์หรฐัอฒร่กิา เงินบาทคับ 
เงนิเย14ญีป่น และเงนิบาทคบัเงินมารคเยอรมนั โดยทีก่ารศกึษานัน้จะทำการศกึษาในระยะ 2 ร!วง 
เวลา ดว้ยค ันค ือ

1. ชว่งของการใชร้ะบบอตัราแลกเปลีย่นแบบผกูตดิคบัตระกร้าเงิน โดยใชข้อ้ผูลรายคนั 
และรายลัปตาหต์งแต่คันที ่ 1 กรกฎาคม 2539 ถึง คันท่ี 1 กรกฎาคม 2540

2. ชว่งของการใชร้ะบบอตัราแลกเปลีย่นแบบลอยตวั โดยใชข้อ้ผลูรายคนัและราย 
ลัปดาห์ท้ังแต่คันท่ี 2 กรกฎาคม 2540 ถึง คันท่ี 2 กรกฎาคม 2541

โดยอตัราแลกเปลีย่นทีใ่ช ้ เปนิอัตราซือ้ขายของธนาคารกสกิรไทย
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1.4 วิธึการสิกพา

การทดลอบความมปีระสทิธภิาพของตลาดปรวรรตเงนิตราตา่งประเทศของประเทศไทย 
น้ัน จะใช้การทดสอบของระดับ Weak Form ขัฬ้ะคำนงึถงึการเปลีย่นแปลงของความผนัแปรของ 
เวลา ( time vary volatility ) หรือ ARCH effects เขา้มาอยูใ่นลมการโดยมรีปแบบดงันี้

S H-1= a o + a i F t+ a  2 ° t + e * 1

โดยท่ี รK1 คอือตัราแลกเปลีย่นทนัทใันอนาคตลีง่อยูน่ชปุเog
F, คอือตัราแลกเปลีย่นลว่งหนา้ ณ. เวลาปจ๋จุบนัล่ีงอยู่ในรปเog 
G t คือผลกระทบของ ARCH effects

ลีง่รปแบบลมการดงักลา่วจะเรยีกวา่ ARCH-M m odernละเป็นลมการท่ีจะใช้ในภาร
ทดสอบความมปีระสทิธภิาพ โดยได้ใช้วิธีการของ Cointegration และ Error Correction Model 
(ECM) ในการทดสอบความมปีระสทิธิภาพดังข้ันตอนต่อไปนี้
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1.5 ประโยชน์ซองการสืกษา

จากการทีต่ลาดปรวิรรตเงนิตราตา่งประเทศมคีวามสำคญัดงัทีเ่ราไดก้ลา่วไปแลว้ดังข้าง 
ตนน้ีน ทำใหเ้ราลามารถทีจ่ะลชปุไดถ้งึผลประโยชนช์องการทีเ่ราไดท้ำการศกึษาถงึความมปีร'ะ
สทิธภิาพชองตลาดปริวรรตเงินตราตา่งประเทศ1ได้ดังต่อ'ไปน้ีคือ

1 .ในแง่ของประซาซน จะชว่ยทำใหเ้ขา้ใจถงึกลไกของตลาดไดม้ากชืน้ ทำใหล้ามารถทีจ่ะ 
คดิถงึอตัราแลกเปลีย่นลว่งหนา้ทีเ่หมาะลมในการชว่ยคุม้ครองความเลีย่งทีเ่กีย่วกบัอต้ราแลก 
ฟ ล ีe่ น'ได้

2. ในแงท่างดา้นลถาบนัการเงนิ จะชว่ยในการวางแผนประกอบการไดอ้ย่างดยิง่ชืน้ เพราะ
มผีลกระทบถึงโดยตรงตอ่การประกอบกจิการของสถาบนั โดยเฉพาะธนาคารพาณซิยท่ีไ่ดร้บั
อนญุาต'ในการ'ไหป้ระกอบกิจกรรมทางด้านปริวรรตเงินตราต่างประเทศ

3. ในแง่ทางดา้นรฐับาล ซึง่จะใชเ้ปน็เครือ่งมอืชว่ยเหลอืในการวางเปา้หมายของการ 
ดำเนนินโยบายของรฐับาลใหม้คีวามเหมาะสมมากยิง่ชืน้ เพีอ่ทีจ่ะใหส้อดคลอ้งกบัเปา้หมายซอง 
ลภาวะทางเศรษฐกจิของประเทศ

1.6 องค์ประกอบชองวิทยานิพนธ์

วทยานพินธ์ฉบบันีป้ระกอบด้วย 6 บท
บทที!่ กลา่วถงึความเปIิเมาและความสำคญัของการคกิษา วัตฤประสงค ์ ขอบเซต วิธี 

การศกึษา และประโยซนข์องการศึกษา
บทท่ี2. กลา่วถงึลกัษณะของตลาดปรวิรรตเงนิตราตา่งประเทศ โดยแบง่เปน็ หน้าท่ีท่ี'วไป 

ของตลาด และลกัษณะของตลาดของประเทศไทย
บทท่ีร. กลา่วถงึการทดสอบความมปีระสทิธภิาพ โดยแบง่ออกเปน็ แนวคิดเชงิทฤษฏ ี และ. T i  ไผลงานวจิยัทเภยวขอ้ง
บทท่ี4. กล่าวถึงวัธีการท่ีจะใช้ทดสอบซึง่ได้แกวิธีหาผลกระทบของ ARCH effect และ วิธี 

การทดสอบความมปีระสทิธภิาพโดยการใชวิ้ธีของ Cointegration และ Error Correction Model 
บททีธ่.เสนอผลการทดสอบความมปีระสทิธภิาพของตลาด 
บทท่ี6. บทลรปและข้อเสนอนนะ
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