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บทคดัย่อ 

 
 การศกึษานี้มวีตัถุประสงคเ์พือ่ศกึษาความสมัพนัธร์ะหว่างอตัราแลกเปลีย่นและระดบัราคา
สนิคา้ในระยะยาวของประเทศไทยและประเทศคู่คา้ทีส่ าคญั โดยใชข้อ้มลูทุตยิภูมริายไตรมาส จาก 
ค.ศ. 1984 – 2011 และทดสอบความสมัพนัธ์เชงิดุลยภาพในระยะยาวของอตัราแลกเปลี่ยนและ
ราคาตามวธิ ีCointegration รวมทัง้ศกึษาความสมัพนัธ์เชงิเหตุและผลของอตัราแลกเปลี่ยนและ
ราคาดว้ยวธิ ีCausality ผลการศกึษาพบว่า 1) แนวคดิทฤษฎคีวามเท่าเทยีมกนัของอ านาจซื้อ คอื 
ระดับราคาสินค้าโดยเปรียบเทียบของสองประเทศเป็นตัวก าหนดการเปลี่ยนแปลงของอตัรา
แลกเปลี่ยนในระยะยาว  2) ธุรกรรมการแลกเปลี่ยนเงนิตราต่างประเทศมกีารขยายตวักว่า 2 
เทา่ตวัในระยะ 10 ปีทีผ่า่นมา และ SWAP เป็นธุรกรรมทีไ่ดร้บัความนิยมสงูสดุคดิเป็น   รอ้ยละ 45 
ของธุรกรรมทัง้หมด นอกจากนี้ดอลลารส์หรฐัเป็นสกลุเงนิทีไ่ดร้บัความนิยมสงูสดุในการท าธุรกรรม
ระหว่างประเทศ  3) การศกึษาความสมัพนัธ์เชงิดุลยภาพระยะยาวของอตัราแลกเปลีย่นและราคา
ตามวธิ ีCointegration  พบว่าประเทศทีม่คีวามสมัพนัธ์เชงิดุลยภาพระยะยาว ณ ระดบันัยส าคญั 
5%  มเีพยีง 4 ประเทศ  ไดแ้ก ่ ออสเตรเลยี นิวซแีลนด์  อนิโดนีเซยี และญีปุ่่น ส่วนความสมัพนัธ์
เชงิเหตุและผลของอตัราแลกเปลี่ยนและราคาตามวิธี Causality  พบว่าผลการศกึษาสนับสนุน
ทฤษฎีฯได้เพยีงบางส่วน เช่น ออสเตรเลยี นิวซแีลนด์ ฟิลปิปินส ์ และสาธารณรฐัเกาหล ีทีร่ะดบั
ราคาในประเทศ หรอื ระดบัราคาต่างประเทศมอีทิธพิลต่อการเปลีย่นแปลงอตัราแลกเปลีย่น  
ค าส าคญั :  อตัราแลกเปลีย่น ทฤษฎคีวามเทา่เทยีมกนัของอ านาจซือ้ แบบจ าลองVAR   
วธิCีointegration วธิ ีCausality 
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Abstract 

The main purpose of study aims to analyze the relationship between exchange 
rate and prices under the PPP hypothesis in the case of Thailand and its major trading 
countries during 1984-Q1 through 2011-Q4. A Vector Autoregressive (VAR) model with the 
applications of cointegration and causality test are also employed. The results reveal as 
follows: i) The Purchasing Power Parity (PPP) hypothesis indicates that the relative prices 
in two countries have influence on exchange. ii) The world foreign exchange rate activities 
have 2 time increase during this 10 years whereas SWAP is the most popular. It has 45% 
stake of the total activity. In addition, U.S. dollar is the most active for international 
transaction. iii) The only four countries including Australia, New Zealand, Indonesia and 
Japan have the existence of a long run relationship between exchange rate, domestic and 
foreign prices at 5% level of significance. For causality results, they have only partial 
support the validity of PPP which domestic price or foreign price has impact on exchange 
rate in the case of Australia, New Zealand, Philippine and South Korea.  
Keywords : Exchange rate, the Purchasing Power Parity, VAR model, Cointegration, and     
                     Causality  
   
1. บทน า 

ในชว่ง 3 ทศวรรษทีผ่า่นมาประเทศต่างๆหนัมาใหค้วามสนใจกบัเรื่องของเสถยีรภาพทาง
เศรษฐกิจมากขึ้น เนื่องจากการเกดิวิกฤตทางเศรษฐกิจที่รุนแรงหลายครัง้  ได้แก่ วิกฤตการณ์
ทางการเงนิของเอเชยีในปี 2540 และของสหรฐัอเมรกิาในปี 2550 ตลอดจนในยโุรปในปี 2552 เป็น
ต้น  ซึ่งสรา้งความเสยีหายใหก้บัประเทศต่างๆในวงกว้าง เพราะความเสยีหายแพร่กระจายจาก
ประเทศหนึ่งไปยงัอกีประเทศหนึ่งทีม่คีวามเชื่อมโยงกนัทางการคา้ การลงทุน และการเงนิระหว่าง
ประเทศ จากบทเรยีนในอดตีจะเหน็ว่าภาคการเงนิและตวัแปรทางการเงนิเป็นสาเหตุหรอืมบีทบาท
ส าคญัต่อการเกดิวกิฤติดงักล่าว ส าหรบัเสถยีรภาพทางเศรษฐกจินัน้กป็ระกอบไปดว้ยเสถยีรภาพ 
2 สว่น ไดแ้ก ่เสถยีรภาพภายในซึง่พจิารณาจากความผนัผวนของระดบัราคาสนิคา้ภายในประเทศ 
หรอื อตัราเงนิเฟ้อเป็นส าคญั ขณะทีเ่สถยีรภาพภายนอกจะพจิารณาจากความผนัผวนของอตัรา
แลกเปลี่ยน อย่างไรก็ตามในทางทฤษฎีแล้วทัง้ระดับราคาสินค้าและอตัราแลกเปลี่ยนมีความ
เชื่อมโยงกนั  กล่าวคอื การเปลีย่นแปลงในระดบัราคาสนิคา้ภายในประเทศกจ็ะส่งผลต่อความผนั
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ผวนของอัตราแลกเปลี่ยนซึ่งสามารถอธิบายผ่านทฤษฎีความเท่าเทียมกันของอ านาจซื้อ 
(Purchasing Power Parity : PPP) เช่น เมื่อระดบัราคาสนิคา้หรอือตัราเงนิเฟ้อของประเทศผูส้่ง 
ออกสงูขึน้ สง่ผลใหต้น้ทนุการผลติสนิคา้ของผูส้ง่ออกสงูขึน้ตามแรงกดดนัของเงนิเฟ้อและจ าหน่าย
สนิคา้ออกในราคาทีส่งูขึน้ความสามารถในการแขง่ขนัในตลาดต่างประเทศลดลงและส่งสนิคา้ออก
ไดล้ดลง ประเทศจะประสบกบัการขาดดุลการคา้หรอืการเกนิดุลการคา้ทีล่ดลง ในทา้ยทีสุ่ดแลว้จะ
ท าใหค้า่เงนิของประเทศผูส้ง่ออกมแีนวโน้มออ่นค่าลงหรอืเกดิการเปลีย่นแปลงในอตัราแลกเปลีย่น
นัน่เอง และในทางกลบักนัการเปลี่ยนแปลงอตัราแลกเปลีย่น กส็่งผลต่อระดบัราคาสนิคา้หรอืเงนิ
เฟ้อภายในประเทศผา่นธุรกรรมทางการคา้ระหว่างประเทศ อย่างไรกต็ามในสภาพความเป็นจรงิมี
ปจัจยัทีม่ผีลกระทบต่ออตัราแลกเปลี่ยนหลายปจัจยั เช่น ปจัจยัทางเศรษฐกจิ การเมอืง ข่าวลอื 
และจติวทิยา เป็นตน้ นอกจากนี้ยงัมเีรื่องของปจัจยัทางเทคนิค การเกง็ก าไร นโยบายการเงนิ 
นโยบายการคลงั รวมทัง้การส่งออกและน าเขา้ ส าหรบัในการศกึษานี้จะใหค้วามส าคญักบัตวัแปร
ทางเศรษฐกจิภายใตก้รอบทฤษฎคีวามเทา่เทยีมกนัของอ านาจซือ้เทา่นัน้ 

ขณะทีง่านวจิยัเชงิประจกัษ์จ านวนหลายชิ้นทีผ่่านมายงัมขีอ้โตแ้ยง้ ถงึความสามารถของ
ทฤษฎีนี้ในการอธบิายปรากฏการณ์ทางเศรษฐกจิทีเ่กดิขึน้จรงิ ยกตวัอย่างเช่น Rogoff (1996), 
Islam and Ahmed (1999), Nusair (2003) และ Taylor and Taylor (2004)  บ่งชีว้่าทฤษฎคีวาม
เท่าเทยีมกนัของอ านาจซื้อสามารถอธบิายความสมัพนัธ์ระหว่างอตัราแลกเปลีย่นและระดบัราคา
สนิค้าได้ดีในบางประเทศ โดยเฉพาะในประเทศที่พฒันาแล้วที่กลไกตลาดท างานได้ดีและมกีาร
แทรกแซงจากภาครัฐไม่มาก ขณะที่บางกรณีในประเทศก าลังพัฒนาหรือประเทศเกิดใหม ่
(Emerging Countries) บางประเทศ ผลการศกึษากไ็ม่สอดคล้องกบัทฤษฎขีา้งตน้นัน่หมายความ
ว่าทฤษฎดีงักล่าวสามารถน าไปประยกุต์ใชไ้ดด้ใีนบางสถานการณ์เท่านัน้ การทีเ่ราทราบว่าทฤษฎี
ความเทา่เทยีมกนัของอ านาจซื้อ สามารถอธบิายความสมัพนัธ์ระหว่างอตัราแลกเปลีย่นและระดบั
ราคาสนิค้าในประเทศได้ดีหรอืไม่ จึงมคีวามส าคญัในเชงินโยบายในการรกัษาเสถียรภาพทาง
เศรษฐกิจที่จะน ามาใช้ว่าจะมีประสิทธิผลหรือไม่ เช่น หากระดับราคาโดยเปรียบเทียบไม่มี
ความสมัพนัธ์กบัอตัราแลกเปลี่ยน การควบคุมเงนิเฟ้อก็จะไม่ส่งผลต่อการเปลี่ยนแปลงอตัรา
แลกเปลี่ยน เป็นต้น ดงันัน้ในการศกึษานี้ต้องการศกึษาเชงิประจกัษ์ว่าทฤษฎีความเท่าเทยีมกนั
ของอ านาจซื้อ จะสามารถอธบิายปรากฏการณ์กรณีประเทศไทยและประเทศคู่คา้ได้หรอืไม่ โดย
ประเทศทีน่ ามาศกึษาได้แก่ ออสเตรเลยี นิวซแีลนด์ สาธารณรฐัเกาหลี สาธารณรฐัประชาชนจนี 
ญีปุ่น่ มาเลเซยี ฟิลปิปินส ์สงิคโปร ์อนิโดนีเซยี และไทย ทัง้นี้เพือ่ศกึษาเปรยีบเทยีบความสามารถ
ในการอธบิายความสมัพนัธ์ระหว่างอตัราแลกเปลีย่นและระดบัราคาสนิคา้ในระยะยาวของประเทศ
เหล่านี้  
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2. วรรณกรรมปริทศัน์ 

แนวคดิความเทา่เทยีมกนัของอ านาจซือ้นี้ ไดร้บัการยอมรบัอยา่งกวา้งขวางในการก าหนด
อตัราแลกเปลี่ยนในระยะยาว โดย Gustav Cassel เป็นผู้แนะน าทฤษฎีความเท่าเทยีมกนัของ
อ านาจซือ้สูก่ารศกึษาเชงิประจกัษ์ ในหนังสอืชื่อ The World’s Money Problems และ Money and 
Foreign Exchange after 1914 ซึง่เผยแพร่ใน ค.ศ. 1921และ1922 ตามล าดบั Cassel ไดเ้สนอให้
ใช้ทฤษฎีความเท่าเทียมกนัของอ านาจซื้อในการก าหนดอตัราแลกเปลี่ยน เนื่ องจากในช่วงที่
สงครามครัง้ที ่1สิน้สดุลงประเทศต่างๆไดล้ะทิง้ระบบอตัราแลกเปลีย่นมาตรฐานทองค า ท าใหอ้ตัรา
แลกเปลี่ยนประสบกบัความผนัผวนและขาดหลกัพื้นฐานในการก าหนดค่าเงนิของแต่ละประเทศ 
เขาเสนอแนวคดิใหน้ าอ านาจซื้อโดยเปรยีบเทยีบของ 2 ประเทศมาเป็นเกณฑใ์นการก าหนดอตัรา
แลกเปลีย่น โดย Cassel เชื่อว่าหากอตัราแลกเปลีย่นในขณะใดขณะหนึ่งไม่อยู่ในดุลยภาพกจ็ะมี
กลไกการปรบัตัวจนสามารถเข้าสู่ดุลยภาพได้ในระยะยาว 2และน าแนวคิดนี้สู่การทดสอบเชิง
ประจกัษ์ หากผลการทดสอบมคีวามสอดคลอ้งกบัทฤษฎแีลว้ จะสามารถน าแบบจ าลองดงักล่าวมา
ใชป้ระโยชน์ในการพยากรณ์อตัราแลกเปลีย่นในระยะยาวได้ 

ส าหรบังานศกึษาเชงิประจกัษ์ในระยะต่อมาของนักเศรษฐศาสตร์หลายท่าน โดยเฉพาะ
ภายหลงัการล่มสลายของระบบเบรตตนั วดูส ์(Bretton Woods System) ใน ค.ศ. 1973 เป็นตน้มา 
มกีารศกึษาความสมัพนัธ์ระหว่างอตัราแลกเปลี่ยนและราคาค่อนขา้งหลากหลาย ทัง้ในเรื่องของ
กลุ่มประเทศทีน่ ามาศกึษา เช่น กลุ่มประเทศพฒันาแล้ว กลุ่มประเทศก าลงัพฒันา กลุ่มประเทศ
ตามภมูภิาคต่างๆ ผลการศกึษาทีไ่ดก้ม็คีวามหลากหลายแตกต่างกนัไปในแต่ละประเทศและแต่ละ
ช่วงเวลาเช่นกนั  (Taylor and Taylor  2004 และ Copeland 2000) ยกตวัอย่างเช่น Nusair 2003 
ศกึษาความสมัพนัธ์ระหว่างอตัราแลกเปลี่ยนและราคาตามกรอบแนวคดิความเท่าเทยีมกนัของ
อ านาจซือ้ของประเทศในเอเชยี 6 ประเทศทีป่ระสบกบัวกิฤตการณ์ทางการเงนิใน ค.ศ. 1997 และ      
มีการลอยตัวค่าเงนิในระยะต่อมา ได้แก่ มาเลเซีย สิงคโปร์ อินโดนี เซีย ไทย ฟิลิปปินส์ และ
สาธารณรฐัเกาหล ี โดยใชข้อ้มลูระดบัราคา (Consumer Price Index: CPI) และอตัราแลกเปลีย่น
เงนิสกลุทอ้งถิน่ต่อดอลลารส์หรฐัรายไตรมาสจาก ไตรมาส 2 ค.ศ. 1973 ถงึ ไตรมาส 4 ค.ศ. 1999 
ในการศกึษานี้ใชว้ธิ ี KPSS ในการทดความสมัพนัธ์ดงักล่าวผลการศกึษาพบว่าทฤษฎคีวามเท่า
เทยีมกนัของอ านาจซื้อสามารถอธบิายได้ดใีน 4 ประเทศ ได้แก่ มาเลเซยี อนิโดนีเซยี ไทย และ

                                                           
2
 กลไกการปรบัตวัเขา้สู่ดุลภาพเกดิจากการเกง็ก าไร  โดยอยู่บนพืน้ฐานทีน่กัเกง็ก าไรจะเขา้ซื้อในตลาดทีร่าคาต ่าและขาย
ในตลาดทีร่าคาสงูกว่าเพือ่ท าก าไรจากส่วนต่าง ราคา หรอื ทีเ่รยีกว่า Arbitrage  จนกระทัง่ราคาใน 2 ตลาดมกีารปรบัตวัเขา้
หากนัและสว่นต่างหมดไป  นกัเกง็ก าไรจะไดร้บัก าไรจากส่วนต่างของราคาโดยปราศจากความเสีย่ง (Copeland 2000) 
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สาธารณรฐัเกาหล ีสว่น ฟิลปิปินส ์และสงิคโปร ์ผลการศกึษาไมส่อดคลอ้งกบัทฤษฎคีวามเท่าเทยีม
กนัของอ านาจซือ้ ดงันัน้ผลการศกึษากย็งัไมม่ขีอ้สรปุในทศิทางเดยีวกนัในแต่ละประเทศ สอดคลอ้ง
กบังานวจิยัของ Reunrojrung (2008) ทีไ่ด้ขอ้สรุปว่าผลการศกึษาเชงิประจกัษ์สามารถสนับสนุน
ทฤษฎีความเท่าเทยีมกนัของอ านาจซื้อเพยีงเล็กน้อย โดยได้ทดสอบเชงิประจกัษ์เกี่ยวกบัการ
ท างานของทฤษฎีความเท่าเทยีมกนัของอ านาจซื้อในกรณีของประเทศไทยและประเทศคู่ค้าที่
ส าคัญ ได้แก่ ออสเตรเลีย นิวซีแลนด์ สาธารณรฐัประชาชนจีน อินเดีย ญี่ปุ่น สหรฐัอเมริกา 
อนิโดนีเซยี มาเลเซยี ฟิลปิปินส ์และสงิคโปร ์โดยใชข้อ้มลูรายไตรมาสในช่วง ค.ศ. 1987 – 2006 
และใชว้ธิ ีCointegration เพื่อทดสอบความสมัพนัธ์เชงิดุลยภาพระยะยาว ผลการศกึษาแสดงให้
เหน็ว่าการศกึษาเชงิประจกัษ์ในชว่งเวลาดงักล่าว สนบัสนุนทฤษฎคีวามเทา่เทยีมกนัของอ านาจซื้อ
เพยีงเล็กน้อยส าหรบับางประเทศ เช่น ญี่ปุ่น นอกจากนี้ยงัใช้วิธ ีUnit Root Test เพื่อหา
ความสมัพนัธ์ระหว่างอตัราแลกเปลี่ยนและราคาของเงนิบาทกบัเงนิตราสกุลต่างประเทศทีละ
ประเทศขา้งตน้ พบว่า ทฤษฎคีวามเท่าเทยีมกนัของอ านาจซื้อสามารถอธบิายไดอ้ย่างมนีัยส าคญั
เฉพาะในกลุ่มประเทศอาเซยีนทีม่ภีูมศิาสตรท์ีอ่ยู่ในภูมภิาคเดยีวกนั ซึง่ทีม่ตีน้ทุนทางธุรกรรมและ
การขนสง่ต ่ากว่าประเทศอืน่  

ขณะที ่Islam and Ahmed (1999) ไดท้ดสอบทฤษฎคีวามเทา่เทยีมกนัของอ านาจซื้อกรณี
ของสาธารณรฐัเกาหลีโดยใชอ้ตัราแลกเปลี่ยนเป็นเงนิวอนต่อ 1 ดอลลาร์สหรฐัอเมรกิา และใช้
ขอ้มลูรายไตรมาสช่วง ค.ศ. 1971-1996 การศกึษานี้ใชว้ธิ ีCointegration และวธิ ีCausality เพื่อ
ทดสอบความสมัพนัธร์ะหว่างอตัราแลกเปลีย่นและราคา ผลการศกึษาดว้ยวธิ ีCointegration พบว่า
อตัราแลกเปลีย่นและระดบัราคาของทัง้สองประเทศมคีวามสมัพนัธก์นัในลกัษณะดุลยภาพระยะยาว 
ส าหรบัในระยะสัน้เมื่อมกีารเบีย่งเบนออกจากดุลยภาพระยะยาวแลว้ กจ็ะมกีลไกการปรบัตวัเขา้สู่
แนวโน้มในระยะยาวในอตัรา 24 % ต่อปี อยา่งไรกต็ามผลการศกึษาในครัง้นี้สนับสนุนทฤษฎคีวาม
เท่าเทยีมกนัของอ านาจซื้อเพยีงบางส่วน (Partial Support) เท่านัน้ เนื่องจากเมื่อน ามาทดสอบ
ต่อไปดว้ยวธิ ีCausality เพื่อหาความสมัพนัธ์ระหว่างอตัราแลกเปลีย่นและราคา พบว่าระดบัราคา
โดยเปรียบเทียบในตลาดท้องถิ่นและต่างประเทศ ไม่สามารถเป็นปจัจัยที่น ามาก าหนดอตัรา
แลกเปลีย่นได ้อยา่งมนียัส าคญั ขณะเดยีวกนักลบัพบว่าอตัราแลกเปลีย่นเป็นปจัจยัส าคญัทีม่ผีลต่อ
การเปลีย่นแปลงเงนิเฟ้อในสองประเทศ 

นอกจากนี้งานศกึษาของนกัเศรษฐศาสตรอ์กีกลุ่มหนึ่งมคีวามแตกต่างออกไปจากกลุ่มแรก 
เช่น งานศกึษาของ Acaravci, S. and Acaravci, A. (2007) ผลการศกึษาจากการศกึษาเชงิ
ประจกัษ์ระบุว่า ทฤษฎคีวามเทา่เทยีมกนัของอ านาจซือ้ไม่มพีลงัเพยีงพอทีจ่ะอธบิายความสมัพนัธ์
ในเชงิดุลยภาพระยะยาวของทัง้กลุ่มประเทศทีพ่ฒันาแลว้และกลุ่มประเทศก าลงัพฒันา โดยกลุ่ม
ประเทศทีพ่ฒันาแลว้ ได้แก่ ออสเตรเลยี นิวซแีลนด์ แคนาดา ไอซ์แลนด์ ญีปุ่่น นอร์เวย์  สวเีดน  
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สวติเซอรแ์ลนด ์สหราชอาณาจกัร และสหรฐัอเมรกิา ส่วนกลุ่มประเทศก าลงัพฒันา ไดแ้ก่ กมัพชูา 
สาธารณรฐัเชค็ ชลิ ีอสิราเอล  ไนจเีรยี ปากสีถาน ฟิลปิปินส ์โปแลนด์ แอฟรกิาใต ้ สงิคโปร ์และ
เวเนซุเอลา ในการศกึษานี้ใชข้อ้มูลรายไตรมาส จากไตรมาส 1 ค.ศ. 1990 ถงึ ไตรมาส 3 ค.ศ. 
2006 ซึง่เป็นชว่งทีป่ระเทศต่างๆหนัมาใชร้ะบบอตัราแลกเปลีย่นแบบลอยตวั (Floating Exchange 
Rate) และใชก้ารทดสอบด้วยวธิี Unit Root ผลการศกึษาระบุว่าทฤษฎีความเท่าเทยีมกนัของ
อ านาจซือ้ไมม่พีลงัเพยีงพอทีจ่ะอธบิายความสมัพนัธใ์นเชงิดุลยภาพระยะยาวของทัง้กลุ่มประเทศที่
พฒันาแล้วและกลุ่มประเทศก าลงัพฒันา หรอืกล่าวอกีนัยหนึ่งคอื ระดบัราคาของสองประเทศไม่
สามารถก าหนดอตัราแลกเปลีย่นไดด้ตีามทีท่ฤษฎไีดก้ล่าวอา้ง 

สอดคลอ้งกบังานศกึษาของ Cuddington and Liang (2000) โดยทดสอบความสามารถใน
การอธบิายการศกึษาเชงิประจกัษ์ของทฤษฎคีวามเทา่เทยีมกนัของอ านาจซือ้ในสหรฐัอเมรกิา  และ
อกี 22 ประเทศทีเ่ป็นสมาชกิของ OECD  ไดแ้ก่ ออสเตรเลยี นิวซแีลนด์ อติาล ีออสเตรยี ฝรัง่เศส 
กรซี เบนเยีย่ม เดนมารค์ ฟินแลนด์ เยอรมนี ไอรแ์ลนด์ ไอซ์แลนด์ เนเธอรแ์ลนด์ สวติเซอรแ์ลนด ์
ตุรก ีนอรเ์วย ์โปรตุเกส สเปน  สวเีดน แคนาดา ญีปุ่่น และสหราชอาณาจกัร ใชข้อ้มลูในช่วง ค.ศ. 
1974-1990 โดยใชว้ธิกีารทดสอบ Unit Root ตามวธิขีอง Dickey-Fuller (1979, 1981) ผลการ 
ศกึษาระบุว่า ทฤษฎคีวามเทา่เทยีมกนัของอ านาจซือ้อธบิายความสมัพนัธร์ะหว่างอตัราแลกเปลีย่น
และราคาไดไ้มค่อ่ยดนีกัในชว่งเวลาทีศ่กึษา   

 
3. วิธีด าเนินการวิจยั 

งานวจิยันี้มวีตัถุประสงค์หลกัเพื่อทดสอบความสามารถในการอธบิายความสมัพนัธ์ระหว่าง
อตัราแลกเปลี่ยนและระดบัราคาตามทฤษฎีความเท่าเทยีมกนัของอ านาจซื้อ  ของไทยและประเทศคู่
คา้ รวม 10 ประเทศดงักล่าวขา้งต้น โดยใช้ขอ้มูลทุตยิภูมิรายไตรมาส จ านวน 2 ตวัแปร ได้แก่ 1) 
ดชันีราคาผูบ้รโิภค (Consumer Price Index: CPI) และ 2) อตัราแลกเปลีย่นเงนิตราสกุลทอ้งถิน่ของ
แต่ละประเทศต่อ 1 ดอลลารส์หรฐั (National Currency per U.S. Dollar) จากไตรมาส 1 ค.ศ. 1984 ถงึ
ไตรมาส 4 ค.ศ. 20113 โดยทีแ่ต่ละประเทศใชร้าคาของสหรฐัอเมรกิาเป็นราคาในตลาดต่างประเทศ ใน
ทฤษฎีความเท่าเทยีมกนัของอ านาจซื้อนัน้ ระดบัราคาหรอือตัราเงนิเฟ้อโดยเปรยีบเทยีบของสอง
ประเทศจะเป็นตวัก าหนดการเปลีย่นแปลงในอตัราแลกเปลีย่น  จากความเชื่อทีว่่าอตัราแลกเปลีย่นจะ
มกีารปรบัตวัใหส้อดคล้องกบัช่องว่างเงนิเฟ้อทีเ่กดิขึน้ภายใต้แนวคดิของ “กฎแห่งราคาเดยีว” หรอื 
Law of One Price ทีก่ล่าวว่าสนิคา้ชนิดเดยีวกนัขายในแต่ละประเทศ ราคาขายจะเท่ากนัเมื่อคดิอยู่ใน
                                                           
3
 ยกเวน้ประเทศจนีทีใ่ชข้อ้มลูเริม่จาก ไตรมาส 1 ค.ศ. 1993 ถงึ ไตรมาส 4 ค.ศ. 2011 เนื่องจากมขีอ้จ ากดัทีไ่มส่ามารถหา
ขอ้มลูในอดตีได ้
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รปูเงนิสกุลเดยีวกนั ทัง้นี้อยู่ภายใต้ขอ้สมมุตทิีว่่าตลาดการคา้มกีารแข่งขนัอย่างสมบูรณ์ ไม่มตี้นทุน
คา่ขนสง่ และการกดีกนัทางการคา้ เป็นตน้ 
 จากแนวคดิขา้งตน้สามารถแสดงในรปูของสมการไดด้งันี้ 
  E = P                        (1) 
    P* 
  E = อตัราแลกเปลีย่นในรปูของเงนิสกลุทอ้งถิน่/ดอลลารส์หรฐั 
  P = ระดบัราคาในตลาดทอ้งถิน่ (CPI ของแต่ละประเทศ)  
  P* = ระดบัราคาในตลาดต่างประเทศ (CPI ของสหรฐัฯ) 

 

ในการวเิคราะหเ์ชงิปรมิาณ จะน าเครื่องมอืทางเศรษฐมติิโดยใชแ้บบจ าลอง VAR (Vector 
Autoregressive) มาวเิคราะหค์วามสมัพนัธร์ะหว่างตวัแปรในแบบจ าลองขา้งตน้ รวมทัง้น าเครื่องมอื
ทางเศรษฐมติสิมยัใหมท่ีไ่ดร้บัการพฒันามาจากวธิดีัง้เดมิ โดยการวเิคราะหข์อ้มลูมขี ัน้ตอน ดงันี้ 
 1. การทดสอบความน่ิงของข้อมูล (Unit Root Test) ในการศกึษานี้เลอืกทดสอบความ
นิ่งของขอ้มลูอนุกรมเวลาโดยใชว้ธิ ีAugmented Dickey-Fuller (ADF) test ทีเ่สนอโดย Dickey 
and Fuller 1979 และ 1981  และวธิขีอง Phillips-Perron (PP) test เสนอโดย Phillips and 
Perron 1988  เนื่องจากเป็นวธิทีีไ่ดร้บัการยอมรบัและเป็นทีน่ิยมอยา่งแพรห่ลายในการศกึษาความ
นิ่งของขอ้มูลอนุกรมเวลา  และหากผลการทดสอบทีไ่ด้แสดงใหเ้หน็ว่าขอ้มลูมคีวามไม่นิ่ง นัน่คอื 
ชุดของขอ้มูลเหล่านี้มกีารเคลื่อนไหวไปตามแนวโน้มทีเ่พิม่ขึน้ตามกาลเวลา (Time Trend) และ
ความแปรปรวนวิง่หา่งออกจากเดมิไปเรือ่ยๆตามแนวโน้มของระยะเวลาทีเ่พิม่ขึน้ ดงันัน้เพื่อใหก้าร
ประมาณค่ามคีวามถูกตอ้งน่าเชื่อถอื ขอ้มลูเหล่านี้จะถูกน ามาปรบัใหน้ิ่งโดยการท าผลต่างล าดบัที ่
1 (First Different) หรอืล าดบัทีสู่งขึน้ไปจนกว่าขอ้มลูจะมคีวามนิ่ง แล้วจงึน าตวัแปรไปใชใ้นการ
ประมาณคา่ในแบบจ าลองต่อไป (Enders 2004) โดยใชส้มการต่อไปนี้   
 

                                               

 

   

                              

 
และในกรณีทีน่ าแนวโน้มของเวลา (Time Trend) เขา้มารว่มพจิารณาดว้ยจะไดส้มการที ่(3) 

   

                                                   

 

   

                          

  

โดยที ่  yt = ขอ้มลูอนุกรมเวลาทีต่อ้งการทดสอบ 
  εt = ตวัคลาดเคลื่อน (Error Term) 
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ภายใตส้มมตุฐิาน 
Ho:    γ  =   0    (Non-stationary)  และ  H1:    γ ≠   0    (Stationary) 
จากสมการที ่ (2) และ (3)  ถา้คา่   γ = 0  แสดงว่าชดุขอ้มลูนี้มคีวามไมน่ิ่ง (Non-

stationary) คา่สถติทิีค่ านวณไดไ้มส่ามารถปฏเิสธสมมตุฐิานหลกั หรอื Ho:  γ  =  0   ได ้

2  แบบจ าลอง VAR (Vector Autoregressive) การศกึษานี้เลอืกใชแ้บบจ าลอง VAR ซึง่
ถกูน าเสนอครัง้แรกโดย Sims (1980)  โดยแนะน าว่ามคีวามเป็นไปไดท้ีจ่ะประมาณค่า แบบจ าลอง
เศรษฐศาสตรม์หภาค ในลกัษณะสมการลดรปูและก าหนดใหต้วัแปรทุกตวัในแบบจ าลองทีต่อ้งการ
ศกึษาเป็นตวัแปรภายใน (Endogenous Variables)  ซึง่จะสามารถหลกีเลีย่งปญัหาการก าหนดตวั
แปรภายนอก-ภายในทีไ่ม่สอดคลอ้ง หรอืไม่มทีฤษฎีรองรบัตามแนวคดิดัง้เดมิของส านักคลาสสกิ 
นอกจากนี้ในแบบจ าลอง VAR ดงักล่าวได้มกีารใชค้่าตวัแปรล่า (Lagged Values) มาใชใ้นการ
ประมาณคา่ดว้ย ซึง่มกัจะใหผ้ลการประมาณค่าทีด่กีว่าโดยเฉพาะในขอ้มลูอนุกรมเวลาทีเ่ราพบว่า
ตวัแปรล่า หรอื ขอ้มลูในอดตีของตวัแปรหนึ่งมกัมคีวามสมัพนัธ์กบัขอ้มลูในปจัจุบนัของอกีตวัแปร
หนึ่ง สมการ VAR  สามารถแสดงไดด้งัสมการที ่ (4) 

 

               

 

   

                                                        

 

  t = 1,2, ... ,T 
  p ≥ 1 และ 1 ≤  i  ≤ p 
  ut = R εt 
  Yt =  เวคเตอรท์ีก่ าลงัศกึษา 

   = เวคเตอรข์อง Intercept Term 
  i = เวคเตอรข์องสมัประสทิธิ ์
  εt = เวคเตอรข์อง Error Term 
  R = ตวัไมรู่ค้า่ทีเ่ป็น  Fixed Non-singular เมตรกิซ ์

       εt   ~    iid  N (0,I)  
3.  วิธี Cointegration ถกูน าเสนอครัง้แรกโดย Engle and Granger (1987) โดยเป็นการ

ทดสอบดุลยภาพในระยะยาวของตวัแปรทลีะคู ่ทัง้นี้อยูภ่ายใตค้วามเชือ่ทีว่่าในระยะยาวแล้วตวัแปร
ทีน่ ามาศกึษาในแบบจ าลอง ควรจะมกีารเคลื่อนไหวไปในทศิทางเดยีวกันและมคีวามสอดคลอ้งกนั
ตามทฤษฎี แม้ว่าในระยะสัน้อาจมกีารเบี่ยงเบนออกไปจากดุลยภาพในระยะยาวบ้าง  ต่อมาวิธ ี
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Cointegration ได้รบัการพฒันาโดย Johansen (1988) และได้รบัความนิยมแพร่หลายในปจัจุบนั 
เนื่องจากสามารถน ามาประยุกต์ใชก้บัแบบจ าลองทีม่ตีวัแปรมากกว่า 2 ตวัแปรขึน้ไป และสามารถ
ทดสอบหาจ านวน Cointegration Vectors ได้พรอ้มๆกนั โดยขอ้ดคีอืไม่ต้องระบุว่าตวัแปรใดใน
แบบจ าลองเป็นตวัแปรภายใน (Endogenous Variables) หรอืตวัแปรภายนอก (Exogenous 
Variables) และในการศกึษานี้เลอืกใชก้ารทดสอบดุลยภาพในระยะยาวตามวธิขีอง Johansen   เพื่อ
ทดสอบดุลยภาพในระยะยาวของตวัแปรทัง้หมดในแบบจ าลอง ไดแ้ก่ อตัราแลกเปลีย่น (สกุลทอ้งถิน่/
ดอลลารส์หรฐั) CPI ของแต่ละประเทศ และ CPI ของประเทศสหรฐัอเมรกิา  
             4. วิธี Causality น ามาใช้เพื่อหาความสมัพนัธ์ระหว่างอตัราแลกเปลี่ยนและระดบัราคา
เปรยีบเทยีบ (Relative Price) ของทัง้สองประเทศตามแนวคดิทฤษฎคีวามเท่าเทยีมกนัของอ านาจซื้อ 
ส าหรบัแนวคดิของวธิ ีCausality ถูกน าเสนอครัง้แรกโดย Clive Granger (1969) และไดร้บัความนิยม
อยา่งแพรห่ลายในเวลาต่อมา  โดยลกัษณะเด่นของการวเิคราะหด์ว้ยวธิ ีCausality นี้ คอื สามารถบอก
ได้ว่าตัวแปรใดเป็นเหตุให้เกิดการเปลี่ยนแปลงในตัวแปรอื่น  หรือต่างก็เป็นเหตุให้เกิดการ
เปลีย่นแปลงซึง่กนัและกนั หรอืทัง้สองตวัแปรเป็นอสิระต่อกนั  เป็นตน้  ซึง่แตกต่างจากการวเิคราะห์
แบบดัง้เดมิ ทีจ่ะตอ้งมกีารก าหนดว่าตวัแปรใดเป็นตวัแปรตามและตวัแปรใดเป็นตวัแปรอสิระ  โดยตวั
แปรอสิระเป็นเหตุใหเ้กดิการเปลีย่นแปลงในตวัแปรตาม อย่างไรกต็ามในความเป็นจรงิแลว้ตวัแปรทัง้
สองอาจเป็นสาเหตุใหเ้กดิการเปลีย่นแปลงในอกีตวัแปรหนึ่งในเวลาเดยีวกนักไ็ด ้ ดงันัน้วธิ ีCausality  
จะช่วยลดขอ้จ ากดัดงักล่าวในการวเิคราะหห์าความสมัพนัธ์ระหว่างตวัแปรตามวธิ ีCausality นี้ หาก
สมมตุวิ่า Xt และ Yt  เป็นขอ้มลูอนุกรมเวลา 2 ชดุทีร่าตอ้งทดสอบหาความสมัพนัธ์ระหว่างกนั เงือ่นไข
ทีจ่ าเป็นกค็อื Xt และ Yt จะตอ้งมคีุณสมบตันิิ่ง (Stationary) และมคี่าเฉลีย่ (Mean) เป็น 0 ซึง่สามารถ
แสดงสมการทีใ่ชใ้นการประมาณค่าในรปูของสมการถดถอยเชงิเสน้ (Linear Regression) ดงัสมการที ่
(5) และ (6) 

             

 

   

          

 

   

                                              

   

   ( Xt เป็นเหตุให ้Yt  เปลีย่นแปลง   ถา้   βi ไมเ่ทา่กบั 0 ) 
 

และ                   
 
                

 
                                               

     
             ( Yt เป็นเหตุให ้Xt  เปลีย่นแปลง   ถา้     ไมเ่ทา่กบั 0 ) 
 

ภายใตส้มมตุฐิาน 
Ho:    βi     =   0    และ  H1:    βi      ≠   0     
Ho:          =   0    และ  H1:           ≠   0     
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โดย   ΔYt  =   First Difference ของตวัแปร Yt 
   ΔXt  =   First Difference ของตวัแปร Xt 
   et และ  ut = ตวัคลาดเคลื่อน 
   p  = จ านวนตวัแปรล่า (lag Value) ทีใ่ชใ้นสมการ 
 
4. ผลการศึกษา 

การศกึษาความสมัพนัธ์ระหว่างอตัราแลกเปลีย่นและราคา ภายใตก้รอบทฤษฎคีวามเท่า
เทยีมกนัของอ านาจซื้อ (Purchasing Power Parity: PPP) ของประเทศไทยและประเทศคู่คา้ที่
ส าคญั พบว่าในระยะเวลา 10 ปีทีผ่่านมา  ธุรกรรมการแลกเปลีย่นในตลาดอตัราแลกเปลีย่นโลกมี
การขยายตวักว่า 2 เทา่ตวั อนัเป็นผลมาจากการขยายตวัของการคา้และการลงทุนระหว่างประเทศ
ทีเ่พิม่สูงขึน้ นอกจากนี้ SWAP นับเป็นธุรกรรมทีไ่ดร้บัความนิยมสูงสุด คดิเป็นสดัส่วนรอ้ยละ 45 
ของธุรกรรมทัง้หมด รองลงมาได้แก่ การแลกเปลี่ยนในตลาดทนัท ีและสญัญาซื้อขายล่วงหน้า
ตามล าดบั และมเีงนิตราเพยีงไมก่ีส่กลุเทา่นัน้ทีไ่ดร้บัความนิยมใหใ้ชเ้ป็นสือ่กลางในการแลกเปลีย่น
การท าธุรกรรมระหว่างประเทศ ซึง่กค็อื เงนิตราสกลุหลกัของโลก เชน่ ดอลลารส์หรฐั ยโูร และ เยน        
เป็นตน้  ทัง้นี้เงนิดอลลารส์หรฐัยงัคงโดดเด่นและเป็นเงนิตราสกลุทีไ่ดร้บัความนิยมสงูสดุตัง้แต่อดตี
จนถงึปจัจุบนั 

ส าหรบัการวเิคราะหเ์ชงิปรมิาณจะน าเครือ่งมอืทางเศรษฐมติมิาใชใ้นการวเิคราะห ์ โดยผล
การศกึษาจะเริม่จาก 1) การทดสอบความนิ่งของขอ้มลู 2) การทดสอบดุลยภาพระยะยาวตามวธิ ี
Cointegration และ 3) ความสมัพนัธร์ะหว่างอตัราแลกเปลีย่นและราคาตามวธิ ีCausality ดงันี้ 
 
การทดสอบความน่ิงของข้อมลู   

ในส่วนนี้ได้น าขอ้มลูอตัราแลกเปลี่ยนในรูปของเงนิสกุลทอ้งถิน่ต่อ 1 ดอลลาร์สหรฐั และ
ราคาของประเทศไทยและประเทศคู่คา้ทีส่ าคญั มาทดสอบคุณสมบตัคิวามนิ่ง (Stationary) ของ
ขอ้มูล โดยผลการทดสอบความนิ่งของอตัราแลกเปลี่ยนและราคา สามารถแสดงได้ดงัตารางที ่1 
และตารางที ่2 
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ตารางท่ี 1   การทดสอบความนิ่งของอตัราแลกเปลีย่นโดยวธิ ี  ADF และ PP Test 

Unit Root Test 
ADF-test PP-test 

No trend Trend No trend Trend 
 

  AU   -2.2378  -2.3290           -1.5951  -2.0033 
  NZ   -2.5459  -2.9297           -1.6058  -2.3343 
  SK   -2.1116  -2.9171           -1.8911     -2.5624 
  CH   -2.6088  -4.3656*          -2.4253  -3.7830* 
  JP   -3.9845 * -4.3035*          -2.5891  -2.6038 
  MS   -1.8991  -2.0040           -1.6060   -0.9915 
  PH   -1.4821  -1.3624           -1.5700  -1.0453 
  SG   -0.8235  -1.2174           -0.9245         -1.3821 
  ID   -1.2578  -2.3260                    -1.2520  -2.6061 
  TH   -1.8558  -1.7907           -1.6813  -1.4604 
 Δ AU   -7.8522* -7.9367*          -7.6363*  -7.6581* 
 Δ NZ   -7.3398* -7.3434*          -7.0894*  -7.0956* 
 Δ SK   -8.4582* -8.4179*          -8.2536*  -8.2028* 
 Δ CH   -8.2850* -8.7654*          -8.2850*  -8.7809* 
 Δ JP   -4.3960* -4.5691*          -7.5229*  -7.5663* 
 Δ MS   -6.9107* -6.9322*          -6.6561*  -6.6441* 
 Δ PH   -6.9255* -6.9864*          -6.9255*  -6.9864* 
 Δ SG   -8.8766* -8.8318*          -8.8739*  -8.8289* 
 Δ ID   -7.0394* -7.0126*          -10.142*  -10.095* 
 Δ TH   -7.1937* -7.2128*          -7.6710*  -7.6563* 
 

หมายเหต ุ:  *ทีร่ะดบันยัส าคญั 5 % 
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ตารางท่ี 2  การทดสอบความนิ่งของราคาโดยวธิ ี  ADF และ PP test 

Unit Root Test 
ADF-test PP-test 

No trend Trend No trend Trend 
 

 AUCPI   -0.8452    -1.9382          -0.5242  -1.8142 
 NZCPI   -2.2317    -3.4090           -2.0862  -3.0930 
 SKCPI      1.4528    -3.0887            1.3583  -3.1800 
 CHCPI   -1.0840    -2.9926           -2.5801  -3.1830 
 JPCPI   -2.0882    -1.2672            -2.7913             -1.0787 
 MSCPI    1.6368     -3.1695            1.4828  -3.1490 
 PHCPI    1.3227    -1.9548            1.6707  -1.4816 
 SGCPI    1.4555    -0.7141            1.9115  -0.5120 
 IDCPI    1.9845    -1.6450            2.8023  -1.4856 
 THCPI    0.7649       -2.4720            0.7816  -2.7001 
 USCPI    0.5865    -2.0356            0.2320  -2.7113  
Δ AUCPI  -7.5159*   -7.5048*           -7.9103*  -7.8861* 
Δ NZCPI  -6.6096*   -6.8223*           -6.8808*           -7.1113* 
Δ SKCPI  -9.5007*   -11.663*           -9.5042*  -9.6230* 
Δ CHCPI  -2.9727*   -2.7993           -5.1437*  -5.1055* 
Δ JPCPI  -2.7798    -3.2719*           -12.595*  -13.197* 
Δ MSCPI  -8.3713*   -8.5206*           -8.2544*  -8.3575* 
Δ PHCPI  -7.0832*   -7.2962*           -6.9663*        -6.8893* 
Δ SGCPI  -5.6724*   -5.9567*           -5.7991*  -6.0462* 
Δ IDCPI  -5.8801*  -6.6097*           -5.9075*  -6.6333* 
Δ THCPI  -8.2875*  -8.3446*           -7.6325*            -7.8409* 
Δ USCPI  -10.989*  -10.983*           -8.5231*  -8.4847* 
 

หมายเหต ุ: * ทีร่ะดบันยัส าคญั 5 % 
 

จากตารางที ่1 และ 2  สถติจิากการค านวณโดยวธิ ีADF และ PP Test พบว่าขอ้มลูอตัรา
แลกเปลีย่นและราคาของประเทศไทยและประเทศคู่คา้ ส่วนใหญ่มลีกัษณะไม่นิ่ง (Non-stationary)  ณ 
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ระดบันยัส าคญั 5 %  กล่าวคอื คา่สถติจิากการค านวณโดยวธิ ี ADF และ PP Test ไม่สามารถปฏเิสธ
สมมุตฐิานหลกั  Ho: γ  =  0  ได ้แสดงใหเ้หน็ว่าตวัแปรทุกตวัม ี Unit Root หรอืมคีวามไม่นิ่ง ณ 
ระดบั Level  อย่างไรก็ตามหลงัจากทีท่ าการหาส่วนต่างล าดบัที่1 (First Difference)  ของขอ้มูล
เหล่านี้แลว้น าไปทดสอบ Unit Root อกีครัง้ พบว่าขอ้มลูทัง้หมดมคีุณสมบตัขิองความนิ่ง (Stationary) 
ดงันัน้จงึกล่าวไดว้่าขอ้มลูทัง้หมดมคีวามนิ่งทีผ่ลต่างล าดบัที ่1 หรอื I(1) นัน่เอง  
 

การทดสอบดลุยภาพระยะยาวตามวิธี Cointegration  
 การทดสอบความสมัพนัธ์เชงิดุลยภาพระยะยาวตามวธิ ีCointegration ของประเทศไทยและ
ประเทศคู่คา้ทลีะประเทศ โดยใชต้วัแปรในแบบจ าลองสมการ PPP (สมการที ่1) ประกอบดว้ยอตัรา
แลกเปลีย่น ราคาในประเทศ และราคาต่างประเทศ ค่าสถติ ิTrace และ Max Eigen Value ระบุ ว่ามี
เพยีง 4 ประเทศเท่านัน้ ได้แก่ ออสเตรเลยี นิวซแีลนด์ อนิโดนีเซยี และญี่ปุ่น ทีม่คีวามสมัพนัธ์เชงิ
ดุลยภาพในระยะยาว ณ ระดบันัยส าคญั 5% ส่วนประเทศอื่นๆทีเ่หลอืไม่มคีวามสมัพนัธ์เชงิดุลยภาพ
ระยะยาวอยา่งมนียัส าคญั ซึง่สามารถแสดงไดด้งัตารางที ่3  
   
 ตารางท่ี 3   ความสมัพนัธเ์ชงิดุลยภาพระยะยาว 

 
ประเทศ 

 
ค่าสถิติ  
Trace  

จ านวน 
Cointegration 

Vector(s) 

ค่าสถิติ  
Max Eigen 

Value 

จ านวน 
Cointegration 

Vector(s) 
ออสเตรเลยี 
นิวซแีลนด ์
สาธารณรฐัเกาหล ี
สาธารณรฐัประชาชนจนี 
ญีปุ่น่ 
มาเลเซยี 
ฟิลปิปินส ์
สงิคโปร ์
อนิโดนีเซยี 
ไทย 

25.6218 
 30.9525* 
23.0531 
25.9703 

 17.2144* 
20.5819 
 20.1135 
26.4530 
31.0998* 
19.9774 

1 
1 
2 
1 
2 
0 
0 
1 
1 
1 

 21.5593* 
23.1372* 
11.6696 
16.9662 
16.0521* 
15.9956 
16.8648 
16.7840 
25.7631* 
14.9614 

1 
1 
0 
1 
2 
1 
1 
1 
1 
0 

 

หมายเหต ุ:  * ณ ระดบันยัส าคญั 5 % 
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ความสมัพนัธ์ระหว่างอตัราแลกเปล่ียนและราคาตามวิธี  Causality 
การหาความสมัพนัธ์ระหว่างตวัแปรตามกรอบทฤษฎีความเท่าเทยีมกนัของอ านาจซื้อ ซึ่ง

ประกอบดว้ยตวัแปรในแบบจ าลอง ไดแ้ก่ อตัราแลกเปลีย่น ราคาในประเทศ และราคาต่างประเทศ เป็น
การทดสอบทลีะประเทศเทยีบกบัประเทศสหรฐัอเมรกิา เนื่องจากเงนิดอลลารส์หรฐัเป็นเงนิสกุลหลกัใน
การท าธุรกรรมระหว่างประเทศ โดยในการศกึษานี้จะใชว้ธิ ีCausality เพื่อหาความสมัพนัธ์ระหว่างตวั
แปรดังกล่าวว่ามีความสอดคล้องกบัที่ทฤษฎีได้กล่าวไว้หรือไม่  ผลการศึกษาพบว่าความสมัพนัธ์
ดงักล่าวมรีปูแบบทีห่ลากหลายแตกต่างกนัออกไปในแต่ละประเทศ โดยสามารถแสดงได ้ดงันี้  
 

ตารางท่ี 4  การทดสอบความสมัพนัธร์ะหว่างอตัราแลกเปลีย่นและราคาตามวธิ ีCausality 

            ตวัแปร                           ความสมัพนัธ์                        F-statistic         P-value 
ออสเตรเลีย 
ΔAUCPI และ ΔUSCPI         ΔUSCPI          Δ AUCPI     6.43066*      0.0023 
ΔAU และ ΔUSCPI              ΔUSCPI          Δ AU      7.72761*      0.0007 
สว่นทีเ่หลอืทัง้หมด  ไมม่คีวามสมัพนัธ ์
นิวซีแลนด ์  
ΔNZCPI และ ΔUSCPI         ΔUSCPI          ΔNZCPI      3.9829**      0.0215 
ΔNZ และ ΔUSCPI              ΔUSCPI          ΔNZD      7.2732*       0.0011 
สว่นทีเ่หลอืทัง้หมด  ไมม่คีวามสมัพนัธ ์
สาธารณรฐัเกาหลี 
ΔSKCPI และ ΔSK              ΔSKCPI        ΔSK            3.5980*      0.0308 
สว่นทีเ่หลอืทัง้หมด  ไมม่คีวามสมัพนัธ ์
สาธารณรฐัประชาชนจีน 
ΔCHCPI และ ΔUSCPI        ΔCHCPI        ΔUSCPI       5.0406*      0.0091 
สว่นทีเ่หลอืทัง้หมด  ไมม่คีวามสมัพนัธ ์
ญ่ีปุ่ น  
ΔJPCPI และ ΔUSCPI         ΔUSCPI        ΔJPCPI       18.6706*      0.0000 
สว่นทีเ่หลอืทัง้หมด  ไมม่คีวามสมัพนัธ ์
มาเลเซีย 
ΔMSCPI และ ΔUSCPI        ΔUSCPI          ΔMSCPI        3.2365*           0.0433 
สว่นทีเ่หลอืทัง้หมด  ไมม่คีวามสมัพนัธ ์
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            ตวัแปร                             ความสมัพนัธ ์                       F-statistic      P-value 
 

ฟิลิปปินส ์
ΔPH และ ΔUSCPI               ΔUSCPI           ΔPH              6.2585*    0.0027 
สว่นทีเ่หลอืทัง้หมด  ไมม่คีวามสมัพนัธ ์
สิงคโปร ์
ΔSGCPI และ ΔUSCPI          ΔUSCPI          ΔSGCPI           8.5431*    0.0000 

        ΔSGCPI          ΔUSCPI          3.7190*    0.0073 
ΔSGCPI และ ΔSG         ΔSG               ΔSGCPI          3.0195*    0.0214 
สว่นทีเ่หลอืทัง้หมด  ไมม่คีวามสมัพนัธ ์
อินโดนีเซีย 
ΔID และ ΔIDCPI                ΔID          ΔIDCPI                    2.0929*    0.0451 
สว่นทีเ่หลอืทัง้หมด  ไมม่คีวามสมัพนัธ ์
ไทย 
ΔTHCPI และ ΔUSCPI         ΔUSCPI           ΔTHCPI           3.7904**   0.0258 

       ΔTHCPI           ΔUSCPI           5.8836   0.0038* 
สว่นทีเ่หลอืทัง้หมด  ไมม่คีวามสมัพนัธ ์
 

หมายเหตุ :  A     B หมายถงึ ความสมัพนัธท์ี ่ตวัแปร A เป็นเหตุใหเ้กดิการเปลีย่นแปลงในตวัแปร B  
* ทีร่ะดบันยัส าคญั 1 % และ   **  ทีร่ะดบันยัส าคญั 5 % 
 

 จากตารางที ่4  สรปุภาพรวมความสมัพนัธ์ระหว่างอตัราแลกเปลีย่นและราคา พบว่าประเทศ
ส่วนใหญ่ทัง้หมด 7 ประเทศจาก 10 ประเทศทีน่ ามาศกึษา ต่างได้รบัอทิธิพลจากการเปลี่ยนแปลง
อตัราเงนิเฟ้อในสหรฐัอเมรกิาทัง้สิ้น โดย 2 ประเทศแรก คือ ออสเตรเลีย และนิวซีแลนด์นัน้ การ
เปลีย่นแปลงอตัราเงนิเฟ้อในสหรฐัอเมรกิาส่งผลกระทบต่ออตัราแลกเปลีย่นและราคาในประเทศ  ส่วน
ประเทศฟิลปิปินส์การเปลี่ยนแปลงอตัราเงนิเฟ้อในสหรฐัอเมรกิา ส่งผลกระทบต่ออตัราแลกเปลี่ยน 
และส าหรบัอกี 4 ประเทศทีเ่หลอื  ไดแ้ก่ ญีปุ่่น  มาเลเซยี  สงิคโปร ์และไทย  การเปลีย่นแปลงอตัรา
เงนิเฟ้อในสหรฐัอเมรกิาสง่ผลกระทบต่อราคาภายในประเทศของประเทศเหล่านี้ นอกจากนี้สาธารณรฐั
เกาหลแีละอนิโดนีเซยีต่างไดร้บัอทิธพิลจากการเปลีย่นแปลงตวัแปรภายในประเทศของตนเองเท่านัน้ 
โดยทีป่จัจยัราคาจากต่างประเทศไม่ส่งผลต่อการเปลี่ยนแปลงอตัราแลกเปลี่ยนและราคาในประเทศ
อย่างมนีัยส าคญั สอดคลอ้งกบังานศกึษาของ Cuddington and Liang (2000) และ Acaravci, S. and 
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Acaravci, A. (2007) ทีก่ล่าวว่าทฤษฎคีวามเท่าเทยีมกนัของอ านาจซื้อไม่มพีลงัเพยีงพอทีจ่ะอธบิาย
ความสมัพนัธ์ในเชงิดุลยภาพระยะยาวของทัง้กลุ่มประเทศทีพ่ฒันาแลว้และกลุ่มประเทศก าลงัพฒันา 
หรอืกล่าวอกีนัยหนึ่งคอื ระดบัราคาของสองประเทศไม่สามารถก าหนดอตัราแลกเปลี่ยนได้ดีตามที่
ทฤษฎไีดก้ล่าวอา้ง เนื่องจากปจัจยัราคาทัง้ในและต่างประเทศไม่ส่งผลต่อการเปลีย่นแปลงในอตัรา
แลกเปลีย่นอยา่งมนียัส าคญั 
    
5. สรปุและข้อเสนอแนะ 

การศกึษาความสมัพนัธ์ระหว่างอตัราแลกเปลีย่นและราคา ภายใตก้รอบแนวคดิทฤษฎคีวาม
เท่าเทยีมกนัของอ านาจซื้อ (Purchasing Power Parity: PPP) ของประเทศไทยและประเทศคู่คา้ 
พบว่าไมม่ปีระเทศใดทีม่คีวามสมัพนัธด์งักล่าวสอดคลอ้งกบัทฤษฎคีวามเท่าเทยีมกนัของอ านาจซื้อ ที่
กล่าวว่าระดบัราคาในประเทศและต่างประเทศโดยเปรยีบเทยีบเป็นปจัจยัก าหนดการเปลี่ยนแปลง
อตัราแลกเปลี่ยน อย่างไรก็ตามผลการศกึษาได้แสดงให้เห็นว่า สามารถสนับสนุนทฤษฎีความเท่า
เทยีมกนัของอ านาจซื้อได้เพยีงบางส่วน (Partial Support) เท่านัน้ เช่น ออสเตรเลีย นิวซีแลนด ์
ฟิลปิปินส ์และสาธารณรฐัเกาหลทีีร่ะดบัราคาในประเทศ หรอื ระดบัราคาต่างประเทศมอีทิธพิลต่อการ
เปลีย่นแปลงอตัราแลกเปลีย่น  นอกจากนัน้ในประเทศญีปุ่่น มาเลเซยี สงิคโปร ์ไทย อนิโดนีเซยี และ
สาธารณรฐัประชาชนจนี  ผลการศกึษาตามวธิ ีCausality ไม่สนับสนุนสิง่ทีท่ฤษฎีความเท่าเทยีมกนั
ของอ านาจซื้อไดก้ล่าวอา้งไว ้เนื่องจากปจัจยัราคาทัง้ในและต่างประเทศไม่ส่งผลต่อการเปลีย่นแปลง
ในอตัราแลกเปลีย่นอยา่งมนียัส าคญั   

จากผลการศกึษาขา้งตน้ท าใหม้กีารตัง้ค าถามว่า เพราะเหตุใดผลการศกึษาเชงิประจกัษ์ทีไ่ด้
จงึไม่สอดคลอ้งกบัสิง่ทีท่ฤษฎคีวามเท่าเทยีมกนัของอ านาจซื้อไดอ้ธบิายไว ้ ส่วนหนึ่งเป็นผลมาจาก
ความแตกต่างกนัระหว่างขอ้สมมตฐิานในทางทฤษฎีกบัสถานการณ์ในโลกความเป็นจรงิ ยกตวัอย่าง
เช่น ทฤษฎีนี้มขี้อสมมติฐานที่ว่า ไม่มตี้นทุนการขนส่ง (Transportation Costs) และต้นทุนการท า
ธุรกรรม (Transaction Costs) รวมทัง้ตลาดสินค้าต้องเป็นตลาดแข่งขนัสมบูรณ์ (Competitive 
Markets)  เป็นตน้ (Copeland 2000)  จะเหน็ว่าในโลกความเป็นจรงิแลว้ประเทศต่างๆมตีน้ทุนการ
ขนส่งและต้นทุนการท าธุรกรรมทัง้สิ้น รวมทัง้ตลาดสินค้าก็ไม่เป็นตลาดแข่งขนัสมบูรณ์อีกด้วย 
เพยีงแต่ระดบัของการแขง่ขนัอาจแตกต่างกนัออกไปในแต่ละประเทศ นอกจากนี้ยงัมปีระเดน็อื่นๆที่
น่าน ามาพจิารณาดว้ย เชน่ ขอ้มลูกลุ่มสนิคา้ทีน่ ามาใชใ้นการค านวณดชันีราคาสนิคา้ผูบ้รโิภคมคีวาม
แตกต่างกันออกไปในแต่ละประเทศ เนื่องจากแบบแผนการบริโภค  รสนิยม  และสินค้าที่แต่ละ
ประเทศผลติได้มคีวามแตกต่างกนัตามสภาพภูมอิากาศและภูมปิระเทศ กเ็ป็นอกีสาเหตุหนึ่งทีท่ าให้
ทฤษฎคีวามเทา่เทยีมกนัของอ านาจซื้อ หรอื PPP ไม่เป็นจรงิได ้นอกจากนี้การแทรกแซงตลาดอตัรา
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แลกเปลีย่นของธนาคารกลางจะสง่ผลต่อดุลยภาพในตลาดอตัราแลกเปลีย่นและท าให ้PPP ไม่เป็นจรงิ
ไดใ้นระยะสัน้ สอดคลอ้งกบังานศกึษาของ Nusair 2003 และ Reunrojrung (2008) ทีพ่บว่า ทฤษฎ ี
PPP ไมเ่ป็นจรงิในบางกรณี  

ส าหรบันัยทางนโยบายนัน้ จากผลการศกึษาทีพ่บว่า PPP มกัไม่เป็นจรงิเสมอไปหรอืเป็น
จรงิในบางส่วน (Partial Support) นัน่หมายความว่าทฤษฎดีงักล่าวสามารถน าไปประยุกต์ใชไ้ด้ดใีน
บางสถานการณ์เท่านัน้   ทัง้นี้หากระดบัราคาโดยเปรยีบเทยีบไม่มคีวามสมัพนัธ์กบัอตัราแลกเปลีย่น
แล้ว การควบคุมเงินเฟ้อซึ่งนับเป็นเรื่องของเสถียรภาพภายในประเทศ ก็จะไม่ส่งผลต่อการ
เปลีย่นแปลงอตัราแลกเปลีย่นทีเ่ป็นเสถยีรภาพภายนอกแต่อย่างใด หรอืกล่าวอกีนัยหนึ่ง คอื การใช้
นโยบายดงักล่าวจะไม่เกดิประสทิธผิล เนื่องจากนโยบายการเงนิทีดู่แลเป้าหมายเงนิเฟ้อไม่มผีลต่อ
การดูแลอตัราแลกเปลี่ยนนัน่เอง จากสถานการณ์ทางเศรษฐกิจที่เปลี่ยนแปลงไปจากในอดีตและ
ประเทศต่างๆมรีะบบเศรษฐกจิเปิดมากขึน้ ท าใหร้ะบบเศรษฐกจิของแต่ละประเทศมคีวามซบัซอ้นและ
ผนัผวนมากขึน้  ดงันัน้การก าหนดอตัราแลกเปลีย่นจากเพยีงตวัแปรราคาตามทีท่ฤษฎคีวามเท่าเทยีม
กนัของอ านาจซื้อได้อธบิายไว้ จงึน่าจะมพีลงัในการอธบิายน้อยลงโดยเฉพาะในระยะสัน้  ถา้เป็น
เช่นนัน้ในการดูแลเสถยีรภาพอตัราแลกเปลีย่นของธนาคารกลาง กต็้องบูรณาการดว้ยมาตรการของ
รฐับาลในดา้นอืน่เพิม่เตมิ อาท ิการเสรมิสรา้งพืน้ฐานทางเศรษฐกจิใหเ้ขม้แขง็ การดูแลในเรื่องการคา้
และการลงทุนระหว่างประเทศ การใช้นโยบายการเงินการคลัง และการแทรกแซงตลาดอัตรา
แลกเปลีย่นในกรณีทีจ่ าเป็น 
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