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ABSTRACT 

The objective of this study was to study the impact of economic factors on the exchange rate of the yen and 

the baht. The factors used in the study are policy interest rate, inflation, import index, export index. Data 

collection is secondary, quantitative, historical data in time series, and monthly historical data from January 

2005 to December 2022, for a total of 216 months. The control variables are the VIX Index and the period 

before and after the COVID-19 pandemic. The study found that factors affecting the yen exchange rate 

(JPY/USD) include policy interest, inflation, export index. Meanwhile, the import index is correlated in the 

opposite direction with the yen exchange rate (JPY/USD). Factors affecting the baht exchange rate (THB/USD) 

include inflation, policy interest, and import index. It is correlated in the opposite direction with the baht exchange 

rate (THB/USD) and the export index is correlated in the opposite direction with the baht exchange rate 

(THB/USD). In terms of control variables, the fear index (VIX index) and the period before and after the COVID-

19 pandemic. There is no statistically significant correlation between the yen (JPY/USD) and the Thai baht 

(THB/USD) exchange rate. 
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บทคดัย่อ 

การศกึษาครัง้น้ีมวีตัถุประสงค์เพื่อศกึษาผลกระทบของปัจจยัทางเศรษฐกจิทีม่ผีลต่ออตัราแลกเปลี่ยนค่าเงนิเยนและ

ค่าเงนิบาท ปัจจยัที่ใชใ้นการศกึษา คอื อตัราดอกเบี้ยนโยบาย, อตัราเงนิเฟ้อ, ดชันีสนิค้านําเขา้, ดชันีสนิค้าส่งออก 

การเกบ็ขอ้มลูเป็นแบบทุตยิภูม ิทีเ่ป็นขอ้มลูเชงิปรมิาณ โดยเป็นขอ้มลูในอดตีแบบอนุกรมเวลา และเกบ็ขอ้มลูยอ้นหลงั

แบบรายเดือน ตัง้แต่เดือนมกราคม ปี 2548 ถึง เดือนธนัวาคม ปี 2565 รวมทัง้สิ้น 216 เดือน โดยกําหนดตวัแปร

ควบคุมคอื ดชันีความกลวั (vix index) และช่วงเวลาก่อนและหลงัการแพร่ระบาดของไวรสัโควดิ-19 ผลการศกึษาพบว่า 

ปัจจยัที่ส่งผลต่ออตัราแลกเปลี่ยนค่าเงินเยน (JPY/USD) ได้แก่ ดอกเบี้ยนโยบาย,อตัราเงินเฟ้อ,ดชันีสินค้าส่งออก 

ขณะทีด่ชันีสนิคา้นําเขา้มคีวามสมัพนัธใ์นทศิทางตรงขา้มกบัอตัราแลกเปลีย่นค่าเงนิเยน (JPY/USD) และปัจจยัทีส่่งผล

ต่ออตัราแลกเปลีย่นค่าเงนิบาท (THB/USD) ไดแ้ก่ อตัราเงนิเฟ้อ,ดอกเบีย้นโยบาย,ดชันีสนิคา้นําเขา้ มคีวามสมัพนัธใ์น

ทศิทางตรงขา้มกบัอตัราแลกเปลี่ยนค่าเงนิบาท (THB/USD) และดชันีสนิคา้ส่งออกมคีวามสมัพนัธ์ในทศิทางตรงขา้ม

กบัอตัราแลกเปลี่ยนค่าเงนิบาท (THB/USD) ในส่วนของตวัแปรควบคุม ดชันีความกลวั (vix index) และช่วงเวลาก่อน

และหลงัการแพร่ระบาดของไวรสัโควดิ19 ไม่มคีวามสมัพนัธ์กบั อตัราแลกเปลี่ยนค่าเงนิเยน (JPY/USD) และอตัรา

แลกเปลีย่นค่าเงนิบาท (THB/USD) อย่างมนัียสาํคญัทางสถติอิย่างมนัียสาํคญัทางสถติ ิ

คาํสาํคญั: ดอกเบีย้นโยบาย, อตัราเงนิเฟ้อ, ดชันีราคาสนิคา้ส่งออก 
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บทนํา 

อตัราแลกเปลี่ยนเงนิตราต่างประเทศเป็นตวัแปรทางเศรษฐกจิที่สําคญัในการรกัษาเสถียรภาพทางเศรษฐกจิระหว่าง

ประเทศและเชื่อมโยงกบัการเติบโตในประเทศ ดุลการค้าการชําระเงิน ภาระหน้ีต่างประเทศ และระดบัราคาสินค้า 

โดยเฉพาะเงนิตราสกุลหลกั เช่น ดอลลารส์หรฐั ยโูรและเยน ทีนิ่ยมนํามาใชเ้ป็นสื่อกลางในการแลกเปลีย่นในเวทกีารคา้

และการลงทุนระหว่างประเทศ (บดนิทร ์อึง่ทอง, อต ิไทยานันท ์และ ขวญักมล ดอนขวา, 2562) ดงันัน้อตัราแลกเปลีย่น

จงึเป็นปัจจยัทีส่่งผลต่อการเปลี่ยนแปลงของระบบเศรษฐกจิ ในดา้นการนําเขา้และส่งออกเป็นปัจจยัสําคญัของธุรกจิใน

ดา้นต้นทุนสนิคา้และการลงทุนของกลุ่มนักลงทุน โดยจะส่งผลกระทบทัง้ทางบวกและทางลบต่อสภาวะเศรษฐกจิหาก

อตัราแลกเปลี่ยนมกีารอ่อนค่าจะส่งผลดตี่อกลุ่มธุรกจิทีม่ส่ีงออก แต่หากอตัราแลกเปลี่ยนอยู่ในสภาวะแขง็ค่า จะเป็น

ผลดตี่อผูนํ้าเขา้และผูป้ระกอบการการท่องเทีย่ว เน่ืองจากจะทาํใหธุ้รกจิมตีน้ทุนของสนิคา้น้อยลงและส่งผลต่อค่าครอง

ชพีของผูบ้รโิภค แต่หากอตัราแลกเปลี่ยนมกีารแขง็ค่าขึน้อย่างต่อเน่ือง จะส่งผลต่อประเทศในรูปแบบการแข่งขนัทาง

ราคาของสนิคา้ เน่ืองจากรายไดข้องการส่งออกสนิคา้จะเปลี่ยนแปลงกลบัมาเป็นเงนิไดน้้อย ทําใหธุ้รกจิทีส่่งออกจะมี

ต้นทุนสนิคา้ทีสู่ง และอาจส่งผลตอ่การชะลอตวัของธุรกจิอย่างต่อเน่ืองในอนาคต ในช่วงปี 2565 หลายประเทศทัว่โลก

เกิดสภาวะค่าเงนิแขง็ค่าและอ่อนค่า เมื่อเทยีบกบัเงนิเหรยีญสหรฐัอเมรกิา ซึ่งเป็นการส่งผลต่อเน่ืองมาจากการแพร่

ระบาดของไวรสัโควดิ-19 ในช่วงปลายปี 2563 ทีม่เีหตุการณ์ลุกลามไปทัว่โลก โดยการระบาดของการแพร่ระบาดของ

ไวรัสโควิด-19 น้ีเป็นวิกฤตทางด้านสาธารณสุข (ศูนย์วิจ ัยกสิกรไทย,2020) ส่งผลกระทบต่อสุขภาพ สังคมและ

เศรษฐกจิ ในประเทศไทยเป็นอกีประเทศหน่ึงทีไ่ดร้บัผลกระทบจะเหน็ไดจ้ากค่าเงนิบาททีม่สีถานะอ่อนค่าลงในช่วงที่

ผ่านมา ธนาคารแห่งประเทศไทยไดม้มีาตรการและแนวทางแกไ้ขปัญหาค่าเงนิบาทหลากหลายวธิเีช่น เมื่อเงนิบาทแขง็

ค่าขึ้น จะเขา้ซื้อเงนิดอลลาร์สหรฐัฯ และขายเงนิบาทในอตัราแลกเปลี่ยน ก่อนจะนําเขา้มาเป็น “เงนิสํารองระหว่าง

ประเทศ” และใชม้าตรการอื่นๆ เพื่อช่วยลดแรงกดดนัเงนิบาททีแ่ขง็ค่าดว้ย โดยจะเหน็ว่าเหตุการณ์ดงักล่าวไม่เพยีงแต่

เกดิขึน้ในประเทศไทย ยงัมอีกีหลากหลายประเทศในเอเชยีทีม่ค่ีาเงนิอ่อนค่า เช่น ค่าเงนิเยนของประเทศญี่ปุ่ นอ่อนค่า

ลงทีร่ะดบั 146 เยนต่อ 1 ดอลลารส์หรฐัฯ ทาํใหก้ระทรวงการคลงัของญี่ปุ่ นต้องเขา้แทรกแซงตลาดโดยการซื้อเงนิเยน, 

ค่าเงนิวอนของเกาหลใีต้อ่อนค่าลงกว่า 1,400 วอนต่อ 1 ดอลลาร์สหรฐัฯ, ค่าเงนิเปโซของฟิลปิปินสอ่์อนค่าลงสูงกว่า 

58 เปโซต่อ 1 ดอลลาร์สหรฐัฯ ทําใหธ้นาคารกลางฟิลปิปินสส่์งสญัญาณว่าจะปรบัขึน้อตัราดอกเบี้ย และพจิารณาการ

เขา้แทรกแซงตลาดแบบเชงิรุกเพื่อรกัษาเสถยีรภาพของระบบการเงนิและระบบเศรษฐกจิของประเทศ ดว้ยเหตุน้ีจงึมี

ความสนใจในการศกึษาผลกระทบของปัจจยัดา้นเศรษฐกจิว่ามผีลต่ออตัราแลกเปลีย่นค่าเงนิเยน และค่าเงนิบาทหรอืไม่ 

ผู้ประกอบการนําเข้าส่งออก สถาบนัการเงิน นักลงทุน หรือผู้ที่มีส่วนเกี่ยวข้องในการทําธุรกรรมระหว่างประเทศ

สามารถนําไปใช้ในการวิเคราะห์ความผนัผวนของอตัราแลกเปลี่ยนเมื่อเกิดวิกฤติการณ์ในอนาคตได้ เพื่อใช้เป็น

แนวทางในการป้องกนัความเสีย่งจากความผนัผวนของอตัราแลกเปลีย่น จากเครื่องมอื (Hedging tools) เช่น Forward, 

Option ปิดความเสีย่งจากความผนัผวนของอตัราแลกเปลีย่นต่อไป 

 

การทบทวนวรรณกรรม 

ปิยะกานต ์ลออรตันศกัดิ ์(2556) ผลการวจิยัพบว่า อตัราดอกเบีย้เป็นปัจจยัทีม่ผีลต่อการเปลีย่นแปลงอตัราแลกเปลี่ยน 

เงนิบาทต่อยโูร สอดคล้องกบั นงนุช อนิทรวเิศษ (2543) ธนินท์รฐั รตันพงศภ์ญิโญ (2553) ดวงพร แซ่ตัง้ (2553) ประ

วณีา ศาลคุิปต (2556) และ กติตพินัธ์ คงสวสัดิ ์เกยีรต ิ(2556) ผลการศกึษาพบว่า อตัราดอกเบี้ย มคีวามสมัพนัธ์กบั

อตัราแลกเปลี่ยนเงนิบาทต่อดอลลาร์สหรฐัฯ ในทศิทางเดยีวกนั และ สุรพีร เจี๊ยบนา (2549) ผลการศกึษาพบว่า อตัรา

ดอกเบี้ย มคีวามสมัพนัธ์กบัการเปลี่ยนแปลงของอตัราแลกเปลี่ยน เงนิสกุลเยนญี่ปุ่ น อย่างมนัียสําคญัทางสถิต ิณ 

ระดบัความเชื่อมัน่ทีร่อ้ยละ 95 โดยขดัแยง้กบั ทดัพงศ์ อวโิรธนานนท์ (2557) ผลการศกึษาพบว่า อตัราดอกเบี้ยเป็น

ปัจจยัทางเศรษฐกจิทีม่ผีลต่ออตัราแลกเปลี่ยนค่าเงนิบาทต่อเงนิเยน โดยมคีวามสมัพนัธก์บัอตัราแลกเปลีย่นเป็นไปใน

ทศิทางตรงกนัขา้ม สารศิ นาถะภกัติ (2560) ศกึษาเรื่อง “ปัจจยัทางเศรษฐกิจที่มคีวามสมัพนัธ์ต่ออตัราแลกเปลี่ยน



[4] 

ค่าเงนิจตัต่อค่าเงนิบาท” ผลการทดสอบพบว่า อตัราเงนิเฟ้อ มคีวามสมัพนัธ์ในทศิทางตรงขา้มกบัอตัรา แลกเปลี่ยน

ค่าเงนิจตัต่อค่าเงนิบาทอย่างมีนัยสําคญัที่ความเชื่อมัน่ 95% กรรณิกา ศรสีงข์งาม และ กิตติพนธ์ คงสวสัดิเ์กียรติ 

(2558) ผลการทดสอบพบว่า มูลค่าการส่งออกสนิคา้ มอีทิธพิลต่ออตัราแลกเปลี่ยนระหว่างเงนิ บาทกบัเงนิหยวน ได้

อย่างมนัียสาํคญัทางสถติ ิณ ระดบันัยสาํคญัทางสถติทิี ่95% สอดคลอ้งกบัสุรพีร เจีย๊บนา (2549) ผลการทดสอบพบว่า 

มูลค่าการ ส่งออกรวมมคีวามสมัพนัธก์บัการเปลี่ยนแปลงของอตัราแลกเปลีย่นสกุลเงนิปอนด์สเตอรงิ อย่างมนัียสาํคญั

ทางสถติ ิณ ระดบัความเชื่อมัน่ทีร่อ้ยละ 95 และขดัแยง้กบันิภาพร โชตพิฤกษวนั (2554) ผลการศกึษาพบว่า มลูค่าการ

ส่งออกสินค้า ไม่มีความสัมพันธ์กับอัตราแลกเปลี่ยนเงินหยวน อารมณ์ โกวิชย์, นงนภัส แก้วพลอย (2558) ผล

การศกึษาพบว่า ดชันีราคาสนิคา้เขา้ มผีลต่ออตัราการเปลีย่นแปลงของอตัราแลกเปลีย่นระหว่างค่าเงนิบาทต่อดอลลาร์

สหรฐัฯ ไดอ้ย่างมนัียสาํคญัทางสถติ ิณ ระดบัความเชื่อมัน่ 95% 

สมมติฐานการวิจยั 

1) อตัราดอกเบี้ยนโยบายมคีวามสมัพนัธ์ในทศิทางตรงกนัขา้มกบัอตัราแลกเปลี่ยนของค่าเงนิบาทต่อค่าเงนิเยน 2) 

อตัราเงนิเฟ้อ มคีวามสมัพนัธ์กบัอตัราแลกเปลี่ยนระหว่างค่าเงนิบาทต่อค่าเงนิเยนในทศิทางเดยีวกนั 3) ดชันีราคา

สนิคา้เขา้ มคีวามสมัพนัธ์ในทศิทางตรงกนัขา้มกบัอตัราแลกเปลี่ยนของค่าเงนิบาทต่อค่าเงนิเยน 4) ดชันีราคาสนิค้า

ส่งออก มคีวามสมัพนัธใ์นทศิทางตรงกนัขา้มกบัอตัราแลกเปลีย่นของค่าเงนิบาทต่อค่าเงนิเยน 

กรอบแนวคิดการวิจยั 

 
ภาพท่ี 1 กรอบแนวคดิ 

 

วิธีดาํเนินการวิจยั 

การวิจยัครัง้น้ี เป็นการเก็บข้อมูลทุติยภูมิ (Secondary Data) ที่เป็นข้อมูลเชิงปริมาณ โดยเป็นข้อมูลในอดีตแบบ

อนุกรมเวลา (Time Series) และเกบ็ขอ้มูลยอ้นหลงัแบบรายเดอืน ตัง้แต่เดอืนมกราคม ปี 2548 ถงึ เดอืนธนัวาคม ปี 

2565 รวมทัง้สิน้ 216 เดอืน ประกอบดว้ย ตวัแปรตามคอื อตัราแลกเปลี่ยนค่าเงนิเยนและค่าเงนิบาท และตวัแปรอสิระ 

แบ่งเป็น 2 ส่วน ประกอบดว้ย ปัจจยัทางเศรษฐกจิ ไดแ้ก่ อตัราดอกเบีย้นโยบาย อตัราเงนิเฟ้อ ดชันีสนิคา้นําเขา้ ดชันี

สนิคา้ส่งออก โดยมตีวัแปรควบคุม คอื ดชันีความกลวั (VIXINDEX) และช่วงเวลาก่อนและหลงัการแพร่ระบาดของไวรสั

โควดิ19 โดยการนําเสนอขอ้มลูแบ่งเป็น 2 ส่วน ประกอบไปดว้ย ส่วนแรกเป็นผลการวเิคราะห์สถติเิชงิพรรณนา เพื่อ

วเิคราะห์ขอ้มูลเบือ้งตน้ ประกอบดว้ย ค่าตํ่าสุด (Minimum) ค่าสูงสุด (Maximum) ค่าเฉลี่ย (Mean) และส่วนเบี่ยงเบน

มาตรฐาน (Standard Deviation) และส่วนทีส่องเป็นผลการวเิคราะหส์ถติเิชงิอนุมานโดยการใชเ้ครื่องมอืการวเิคราะห์

การถดถอยพหุคณู (Multiple Linear Regression) โดยการทดสอบปัญหาทางสถติ ิประกอบดว้ย การทดสอบคุณสมบตัิ

ความน่ิง (Stationary) ของตวัแปรอสิระดว้ยการทดสอบ Unit Root Test การทดสอบปัญหาสหสมัพนัธร์ะหว่างตวัแปร
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อิสระ (Multicollinearity) ด้วยวิธี Correlation Coefficients และวิธี Variance Inflation Factor (VIF) ผลการทดสอบ

พบว่า ไม่เกิดปัญหา Multicollinearity การทดสอบปัญหา Autocorrelation ด้วยวิธี Durbin-Watson (DW) ผลการ

ทดสอบพบว่า ไม่เกิดปัญหา Autocorrelation และการทดสอบปัญหาความแปรปรวนไม่คงที่ของความคลาดเคลื่อน 

(Heteroskedasticity) ดงันัน้จงึไดนํ้าชุดขอ้มลูทีท่ําการทดสอบปัญหาทางสถติแิล้วไปทดสอบความสมัพนัธข์องตวัแปร

อิสระที่มอีิทธติ่ออตัราแลกเปลี่ยนค่าเงนิเยนและค่าเงนิบาท โดยการวเิคราะห์การถดถอยพหุคูณเชงิเส้น (Multiple 

Linear Regression) โดยมนัียสาํคญัทางสถติทิีร่ะดบัความเชื่อมัน่รอ้ยละ 95 

 

ผลการวิจยั 

ผลการวเิคราะห์สถิติเชงิพรรณนาเป็นนําเสนอขอ้มูลการวเิคราะห์เชงิสถิติเบื้องต้นของตวัแปรที่ใช้ในการวจิยัครัง้น้ี 

พบว่า ตวัแปรตามและตวัแปรอสิระทุกตวัมจีาํนวนขอ้มลูทัง้สิน้ 216 เดอืน รายละเอยีดดงัน้ี 

1) อตัราแลกเปลีย่นค่าเงนิเยนต่อเงนิดอลล่าสหรฐัฯ (JPY/USD) มคี่าเฉลีย่คอื 105.49 ค่าสงูสุดคอื 146.32 ค่าตํ่าสุดคอื 

76.25 และค่าเบีย่งเบนมาตรฐานคอื 8.18 ลําดบัต่อมา อตัราดอกเบีย้นโยบายประเทศญีปุ่่ น (IP-JP) มคี่าเฉลีย่คอื 0.04 

ค่าสูงสุดคอื 0.5 ค่าตํ่าสุดคอื (0.1) และค่าเบี่ยงเบนมาตรฐานคอื 0.17 ลําดบัต่อมา อตัราเงนิเฟ้อประเทศญีปุ่่ น (IF-JP) 

มคี่าเฉลีย่คอื 0.38 ค่าสงูสุดคอื 4.0 ค่าตํ่าสุดคอื (2.5) และค่าเบีย่งเบนมาตรฐานคอื 1.15 ลําดบัต่อมา ดชันีสนิคา้นําเขา้

ประเทศญีปุ่่ น (IM-JP) มคี่าเฉลีย่คอื 116.16 ค่าสงูสุดคอื 188.95 ค่าตํ่าสุดคอื 90.17 และค่าเบีย่งเบนมาตรฐานคอื 17.9 

ลําดบัต่อมา ดชันีสนิค้าส่งออกประเทศญี่ปุ่ น (EX-JP) มค่ีาเฉลี่ยคอื 107.97 ค่าสูงสุดคอื 132.69 ค่าตํ่าสุดคอื 93.26 

และค่าเบีย่งเบนมาตรฐานคอื 8.7 

 

ตารางท่ี 1 ผลการวเิคราะหก์ารถดถอยเชงิพหุคณู (Multiple Linear Regression)  

Variable Coefficient Std. Error t-statistic P-value 

ดชันีความกลวั (VIXINDEX) 0.009232 0.005155 1.79073 0.0748** 

อตัราดอกเบีย้นโยบาย 0.110914 0.032064 3.459182 0.0007 

อตัราเงนิเฟ้อ 0.008438 0.003304 2.553983 0.0114 

ดชันีสนิคา้นําเขา้ 0.097808 0.081173 1.204946 0.2296 

ดชันีสนิคา้ส่งออก 0.267727 0.131837 -2.030744 0.0436 

D(DUMMY) 0.003402 0.061535 0.055292 0.5664 

ค่าคงที ่ 0.001194 0.002078 0.574357 0.5664 

AR(1) 0.348991 0.058808 5.934365 0 

R-squared = 0.151699 Prob(F-statistic) = 0.000035 

Adjusted R-squared = 0.118755  

 

จากตารางที ่1 พบว่าผลการทดสอบความสมัพนัธข์องตวัแปรอสิระต่ออตัราแลกเปลีย่นค่าเงนิเยนต่อเงนิดอลล่าสหรฐัฯ 

(JPY/USD) ด้วยวิธีการวิเคราะห์สมการถดถอยเชิงซ้อน (Multiple Regressions) พบว่าตัวแปรอิสระทุกตัวที่

ทําการศกึษาร่วมกนัพยากรณ์หรอืมอีทิธพิลต่อตวัแปรตาม คอือตัราแลกเปลี่ยนค่าเงนิเยนต่อเงนิดอลล่าสหรฐัฯไดร้อ้ย

ละ 11.87 ส่วนทีเ่หลอือกีรอ้ยละ 88.13 เกดิจากปัจจยัอื่นๆ นอกเหนือจากตวัแปรอสิระทีนํ่ามาศกึษาในครัง้น้ี ปัจจยัที่

ส่งผลต่ออตัราแลกเปลี่ยนค่าเงินเยนต่อเงินดอลล่าสหรฐัฯ (JPY/USD) ได้แก่ ดอกเบี้ยนโยบาย ไม่สอดคล้องกับ

สมมตฐิานการทดสอบ ,อตัราเงนิเฟ้อ,ดชันีสนิคา้ส่งออก สอดคลอ้งกบัสมมตฐิานการทดสอบ ขณะทีด่ชันีสนิคา้นําเขา้มี

ความสัมพันธ์ในทิศทางตรงข้ามกับอัตราแลกเปลี่ยนค่าเงินเยนต่อเงินดอลล่าสหรัฐฯ (JPY/USD) สอดคล้องกับ

สมมติฐานการทดสอบ ในส่วนของตวัแปรควบคุม ดชันีความกลวั (VIXINDEX) และช่วงเวลาก่อนและหลงัการแพร่
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ระบาดของไวรสัโควดิ19 ไม่มคีวามสมัพนัธ์กบัอตัราแลกเปลี่ยนค่าเงนิเยนต่อเงนิดอลล่าสหรฐัฯ (JPY/USD) อย่างมี

นัยสาํคญัทางสถติ ิ

2) อตัราแลกเปลี่ยนค่าเงนิบาทต่อเงนิดอลล่าสหรฐัฯ (THB/USD) มค่ีาเฉลี่ยคอื 33.45 ค่าสูงสุดคอื 41.54 ค่าตํ่าสุดคอื 

29.52 และค่าเบี่ยงเบนมาตรฐานคอื 2.69 ลําดบัต่อมา อตัราดอกเบี้ยนโยบายประเทศไทย (IP-TH) มคี่าเฉลี่ยคอื 2.09 

ค่าสูงสุดคอื 5.21 ค่าตํ่าสุดคอื 0.47 และค่าเบี่ยงเบนมาตรฐานคอื 1.15 ลําดบัต่อมาอตัราเงนิเฟ้อประเทศไทย (IF-TH) 

มคี่าเฉลีย่คอื 99.96 ค่าสงูสุดคอื 130.44 ค่าตํ่าสุดคอื 82.99 และค่าเบีย่งเบนมาตรฐานคอื 1.15 ลําดบัต่อมา 

ดชันีสนิค้านําเขา้ประเทศไทย (IM-TH) มคี่าเฉลี่ยคอื 112.6 ค่าสูงสุดคอื 162.55 ค่าตํ่าสุดคอื 79.79 และค่าเบี่ยงเบน

มาตรฐานคอื 13.92 ลําดบัต่อมาดชันีสนิคา้ส่งออกประเทศไทย (EX-TH) มค่ีาเฉลี่ยคอื 202.03 ค่าสูงสุดคอื 306.51 ค่า

ตํ่าสุดคอื 96.39 และค่าเบีย่งเบนมาตรฐานคอื 50.5 

 

ตารางท่ี 2 ผลการวเิคราะหก์ารถดถอยเชงิพหุคณู (Multiple Linear Regression)  

Variable Coefficient Std. Error t-statistic P-value 

ดชันีความกลวั (VIXINDEX) 0.002789 0.00168 1.660391 0.0984 

อตัราดอกเบีย้นโยบาย -0.000103 0.00073 -0.141186 0.8879 

อตัราเงนิเฟ้อ 0.850998 0.031239 27.24117 0.0000 

ดชันีสนิคา้นําเขา้ 0.011774 0.015093 0.780094 0.4362 

ดชันีสนิคา้ส่งออก -0.008688 0.036204 -0.239967 0.8106 

D(DUMMY) -0.001654 0.004215 -0.392473 0.6951 

ค่าคงที ่ -0.009827 0.005707 -1.721957 0.0866 

AR(1) 0.473761 0.063034 7.515975 0 

R-squared = 0.779434 Prob(F-statistic) = 0.00 

Adjusted R-squared = 0.770868  

 

จากตารางที ่2 พบว่าผลการทดสอบความสมัพนัธข์องตวัแปรอสิระต่ออตัราแลกเปลีย่นค่าเงนิบาทต่อเงนิดอลล่าสหรฐัฯ 

(THB/USD) ด้วยวิธีการวิเคราะห์สมการถดถอยเชิงซ้อน (Multiple Regressions) พบว่าตัวแปรอิสระทุกตัวที่

ทาํการศกึษาร่วมกนัพยากรณ์หรอืมอีทิธพิลต่อตวัแปรตาม คอือตัราแลกเปลีย่นค่าเงนิบาทต่อเงนิดอลล่าสหรฐัฯได้รอ้ย

ละ 77.08 ส่วนทีเ่หลอือกีรอ้ยละ 22.92 เกดิจากปัจจยัอื่นๆ นอกเหนือจากตวัแปรอสิระทีนํ่ามาศกึษาในครัง้น้ี ปัจจยัที่

ส่งผลต่ออตัราแลกเปลี่ยนค่าเงนิบาทต่อเงนิดอลล่าสหรฐัฯ (THB/USD) ไดแ้ก่ อตัราเงนิเฟ้อ สอดคล้องกบัสมมติฐาน

การทดสอบ ขณะทีด่อกเบี้ยนโยบาย,ดชันีสนิคา้นําเขา้, มคีวามสมัพนัธ์ในทศิทางตรงขา้มกบัอตัราแลกเปลี่ยนค่าเงนิ

บาทต่อเงนิดอลล่าสหรฐัฯ (THB/USD) สอดคล้องกบัสมมตฐิานการทดสอบ ดชันีสนิค้าส่งออก มคีวามสมัพนัธ์ในทศิ

ทางตรงขา้มกบัอตัราแลกเปลี่ยนค่าเงนิบาทต่อเงนิดอลล่าสหรฐัฯ (THB/USD) ไม่สอดคล้องกบัสมมตฐิานการทดสอบ 

ในส่วนของตวัแปรควบคุม ดชันีความกลวั (VIXINDEX) และช่วงเวลาก่อนและหลงัการแพร่ระบาดของไวรสัโควดิ19 ไม่

มคีวามสมัพนัธก์บัอตัราแลกเปลีย่นค่าเงนิบาทต่อเงนิดอลล่าสหรฐัฯ (THB/USD) อย่างมนัียสาํคญัทางสถติ ิ

 

สรปุและอภิปรายผลการวิจยั 

จากการศึกษาปัจจัยเศรษฐกิจที่มีผลต่ออัตราแลกเปลี่ยนค่าเงินเยนและค่าเงินบาท สามารถสรุปและอภิปราย

ผลการวจิยัความสมัพนัธแ์ละทศิทางของตวัแปรทีศ่กึษา ทัง้น้ีผลการศกึษามทีัง้สอดคล้องและไม่สอดคล้องกบังานวจิยั

ต่างๆ ไดด้งัน้ี 

ปัจจยัทางเศรษฐกจิทมีผีลต่อต่ออตัราแลกเปลีย่นของค่าเงนิเยนไดแ้ก่ 
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(1) อตัราดอกเบี้ยนโยบายมคีวามสมัพนัธ์ในทศิทางเดยีวกนักบัอตัราแลกเปลี่ยนของค่าเงนิเยนอย่างมนัียสําคญัทาง

สถิติ ซึ่งไม่สอดคล้องกับสมมุติฐาน แต่สอดคล้องกับงานวิจยัของอารมณ์ โกวิชยั ดร.นงนภัส แก้วพลอย (2559) 

เน่ืองจากอตัราดอกเบีย้นโยบาย คอือตัราดอกเบีย้ทีธ่นาคารกลาง กําหนดขึน้เพื่อเป็นอตัราดอกเบีย้อา้งองิ ในประเทศมี

อตัราดอกเบี้ยสูงจะดงึใหเ้งนิไหลเขา้มาประเทศ โดยเงนิจะไหลจากที่ทีใ่หผ้ลตอบแทนตํ่าไปหาที่ทีใ่หผ้ลตอบแทนสูง 

ส่งผลใหเ้งนิสกุลทีม่ดีอกเบีย้สงูแขง็ค่าขึน้ 

(2) อตัราเงนิเฟ้อมคีวามสมัพนัธใ์นทศิทางเดยีวกนักบัอตัราแลกเปลีย่นค่าเงนิเยน ซึง่เป็นไปตามทฤษฎคีวามเสมอภาค

อํานาจการซื้อโดยเปรยีบเทยีบ (RPP) และสอดคล้องกบังานวจิยัของดร.สมยศ อวเกียรติ,ดรสทิธพิร ประวตัิรุ่งเรอืง 

(2557) อตัราเงินเฟ้อสามารถพิจารณาจากดชันีราคาผู้บริโภค โดยเงินเฟ้อวดัได้จากทศิทางการปรบัตัวของราคา

พลงังานและราคาอาหาร จะไปสู่ความไม่แน่นอนและก่อใหเ้กดิปัญหาต่อระบบเศรษฐกจิ อตัราเงนิเฟ้อสงูขึน้จะส่งผลให้

ค่าเงนิของประเทศนัน้ๆ อ่อนค่าลงดงันัน้จะเหน็ไดว้่าทุกครัง้ทีเ่กดิภาวะเงนิเฟ้อ (3) ดชันีสนิคา้ส่งออก มคีวามสมัพนัธ์

ในทศิทางตรงกนัขา้มกบัอตัราแลกเปลี่ยนของค่าเงนิบาทต่อค่าเงนิเยนสอดคล้องกบัสมมุตฐิานงานวจิยั โดยสอดตลอ้ง

กบังานวจิยัของวรรณา พรหมมา (2551) แต่ไม่สอดคล้องกบังานวจิยัของ ชุรพีร เจี๊ยบนา (2549) โดยอาจเป็นผลมา

จากการควบคุมและแทรกแซงจากทางภาครฐั ทาํใหม้ลูค่าของดชันีสนิคา้ส่งออกไม่อยู่ภายใตก้ารคา้ระหว่างประเทศทีม่ี

การแขง่ขนัอย่างสมบูรณ์ 

ปัจจยัทางเศรษฐกจิทมีผีลต่อต่ออตัราแลกเปลีย่นของค่าเงนิบาทไดแ้ก่ 

(1) อตัราเงนิเฟ้อมคีวามสมัพนัธ์ในทศิทางเดยีวกนักบัอตัราแลกเปลี่ยนค่าเงนิบาท ซึ่งเป็นไปตามทฤษฎีความเสมอ

ภาคอํานาจการซื้อโดยเปรยีบเทยีบ (RPP) สอดคล้องกบังานวจิยัของนิภาพร โชติพฤกษวนั (2554) อตัราเงนิเฟ้อ

สามารถพจิารณาจากดชันีราคาผูบ้รโิภค โดยเงนิเฟ้อวดัไดจ้ากทศิทางการปรบัตวัของราคาพลงังานและราคาอาหาร จะ

ไปสู่ความไม่แน่นอนและก่อให้เกิดปัญหาต่อระบบเศรษฐกิจ อตัราเงนิเฟ้อสูงขึ้นจะส่งผลให้ค่าเงนิของประเทศนัน้ๆ 

อ่อนค่าลงดงันัน้จะเหน็ไดว้่าทุกครัง้ทีเ่กดิภาวะเงนิเฟ้อ  

ข้อเสนอแนะท่ีได้รบัจากการวิจยั 

จากการศกึษาผลกระทบของปัจจยัทางเศรษฐกจิทีม่ผีลต่ออตัราแลกเปลี่ยนของค่าเงนิเยนและค่าเงนิบาท ทําใหท้ราบ

ว่าปัจจยัทางเศรษฐกิจที่มผีลต่ออตัราแลกเปลี่ยนค่าเงินเยน ได้แก่ ดอกเบี้ยนโยบาย อตัราเงนิเฟ้อ และดชันีสนิค้า

ส่งออก ส่วนปัจจยัทางเศรษฐกิจที่ไม่มผีลต่ออตัราแลกเปลี่ยนค่าเงนิเยน ได้แก่ ดชันีสนิค้านําเขา้ อีกทัง้ปัจจยัทาง

เศรษฐกิจที่มีผลต่ออัตราแลกเปลี่ยนค่าเงินบาท ได้แก่ อัตราเงินเฟ้อ ส่วนปัจจยัทางเศรษฐกิจที่ไม่มีผลต่ออตัรา

แลกเปลีย่นค่าเงนิบาท ไดแ้ก่ ดอกเบีย้นโยบาย ดชันีสนิคา้นําเขา้ และดชันีสนิคา้ส่งออก ผลการวจิยัในครัง้น้ีจะสามารถ

เป็นประโยชน์แก่ผูท้ีส่นใจ ซึง่ผูว้จิยัมขีอ้เสนอแนะ ดงัน้ี 

(1) นักลงทุนสามารถนําข้อมูลจากงานวิจยัไปใช้ให้เกิดประโยชน์ เพื่อใช้ในการวางแผน วิเคราะห์ความเสี่ยงและ

คาดการณ์ผลตอบแทน เพื่อประกอบการพจิารณาในการนําเขา้และส่งออกสนิคา้ 

(2) เพื่อใหผู้ท้าํการวจิยัเกีย่วกบัช่วงเวลาก่อนและหลงัการแพร่ระบาดของไวรสัโควดิ19 และปัจจยัทางเศรษฐกจิ ทีม่ผีล

ต่ออตัราแลกเปลี่ยน สามารถนําผลการวจิยัทีไ่ดไ้ปเป็นขอ้มลูอา้งองิและเป็นแนวทางในการวจิยัปัจจยัอตัราแลกเปลีย่น

ค่าเงนิอื่นๆ ต่อไป 

ข้อเสนอแนะในการศึกษาครัง้ต่อไป 

(1) การศกึษาในครัง้น้ีได้ทําการศกึษาโดยเน้นปัจจยัทีเ่ป็นขอ้มลูเชงิปรมิาณเพยีงอย่างเดยีว ดงันัน้ในการศกึษาครัง้

ถดัไป ควรนําขอ้มลูเชงิคุณภาพและปัจจยัอื่นๆ เช่น สถานการณ์ทางการเมอืง การกํากบัดแูล เป็นตน้ มาวเิคราะหด์ว้ย

เพื่อใหไ้ดผ้ลการศกึษาปัจจยัทีส่่งผลต่ออตัราแลกเปลีย่นเงนิเยนและเงนิบาทใหม้คีวามคลาดเคลื่อนลดลง 

(2) สําหรบัผูท้ีส่นใจจะทําการศกึษาปัจจยัทีส่่งผลต่ออตัราแลกเปลี่ยนเงนิเยนและเงนิบาท ควรมกีารนําเสนอค่าดชันีใน

อดีตที่ส่งผลให้เกิดการเปลี่ยนแปลงของค่าเงิน เช่น T-3 เพื่อสามารถนําไปคาดการณ์การเปลี่ยนแปลงของอัตรา

แลกเปลีย่นไดส้ะดวกขึน้ 
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