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บทคดัย่อ 

การวดัผลกระทบของนโยบายผอ่นคลายทางการเงินของสหรัฐฯท่ีมีต่อระบบเศรษฐกิจไทยในคร้ังน้ี 
ใชเ้ทคนิคการวิเคราะห์ปัจจยัร่วมในการสกดัหาตวัแทนในแต่ละปัจจยั จากค่าสังเกตทั้งหมด 135 ค่า 
บวกกบัแบบจ าลองมาร์คอฟ-สวิตชิง เบเซ่ียนวาร์ (MS-BVAR) เพื่อหาระยะเวลาในการเกิดผลกระทบ
ในแต่ละรอบ พบว่า QE ส่งผลกระทบต่อเศรษฐกิจไทยโดยผ่านปริมาณเงินทุนไหลเข้า(Capital 
inflow)คือการลงทุนทางตรงระหวา่งประเทศและการลงทุนในหลกัทรัพยจ์ากต่างประเทศการเขา้มา
ของเงินทุนกระทบต่อเศรษฐกิจไทยทั้งดา้นบวกและดา้นลบ ดา้นบวกจะท าให้ผลผลิตท่ีแทจ้ริง การ
จา้งงาน การบริโภคภาคเอกชนและดชันีตลาดหลกัทรัพยเ์พิ่มข้ึน ด้านลบจะท าให้อตัราแลกเปล่ียน
ของไทยแข็งค่า และท าให้ดุลการค้าลดลง ลักษณะผลกระทบจะเกิดเป็นช่วงๆ (seasonal) โดยใช้
ระยะเวลาช่วงละประมาณ 4-5 เดือนก่อนท่ีจะปรับตวัเขา้สู่ภาวะดุลยภาพและเกิดผลกระทบรอบใหม่ 
โดยมีระยะเวลาในการเปล่ียนแปลงสถานะในแต่ละคร้ังประมาณ 1 เดือน ระยะเวลาท่ีเกิดผลกระทบ
จากการประมาณค่า Impulse response function และความน่าจะเป็นแบบ Filtered probability ให้
ระยะเวลาท่ีสอดคลอ้งกนั  ดงันั้นธนาคารแห่งประเทศไทยควรจะรักษาอตัราดอกเบ้ียนโยบายใหอ้ยูใ่น
ระดบัท่ีเหมาะสม เพื่อป้องกนัการไหลเขา้ออกของเงินทุนอยา่งผนัผวนและกระทบต่อเศรษฐกิจของ
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ABSTRACT 

The study measures the impact of the United States of America’s quantitative policy on Thai 
economy system.This paper provides a new empirical framework by combining the advantage of 
principle component analysis (CPA) collaborated with Markov-Switching Bayesian VAR (MS-
BVAR) to examine durations and impacts of Quantitative Easing policy on Thai economy system.. 
The results claimed that QE had both positive and negative impacts to Thai economy. Positively, 
QE caused excess liquidity flowed into Thai economy through foreign direct investment (FDI) and 
foreign portfolio investment (FPI) and this made Thai’s real output, employment, private 
consumption and stock index increased.Whereas, the inflow of capital into Thai economy caused 
Thai currency to appreciate then affected negatively to Thai’s trade balance. In addition, impulse 
response and filtered probability yielded the similar results that QE impacted to Thai economy 
seasonally, and impact took around 4-5 months in each cycles. Thus, Bank of Thailand as a 
monetary policy maker should manage the fluctuation of capital flowing that might have impacts on  
Thai economy system. 


