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บทคดัย่อ 

  การค้นคว้าแบบอิสระฉบับน้ีแบ่งการศึกษาออกเป็น 2 ส่วน ในส่วนแรกเป็นการศึกษา
ความสัมพนัธ์ของการเปล่ียนแปลงการเขา้ถือครองพนัธบตัรรัฐบาลระยะยาวสหรัฐอเมริกาในประเทศ
ญ่ีปุ่นกบัการเปล่ียนแปลงในอตัราผลตอบแทนพนัธบตัร และอีกส่วนเป็นการศึกษาความสัมพนัธ์ของ
การเปล่ียนแปลงการเข้าถือครองพนัธบัตรรัฐบาลระยะยาวสหรัฐอเมริกาในประเทศจีนกับการ
เปล่ียนแปลงในอตัราผลตอบแทนพนัธบตัร โดยท าการศึกษาขอ้มูลการการเขา้ซ้ือพนัธบตัรรัฐบาล
ระยะยาวสหรัฐ ระหว่างเดือน กุมภาพนัธ์ พ.ศ. 2556 - พฤษภาคม พ.ศ. 2559 รวม 40 เดือน และใช้
อตัราผลตอบแทนพนัธบตัรอาย ุ5 ปี 7 ปี และ 10 ปี  

  ผลการศึกษาพบว่าในส่วนการศึกษาความสัมพันธ์ของการเปล่ียนแปลงการเข้าถือครอง
พนัธบตัรรัฐบาลระยะยาวสหรัฐอเมริกาในประเทศญ่ีปุ่นกบัการเปล่ียนแปลงในอตัราผลตอบแทน
พนัธบตัร มีความสัมพนัธ์แบบผกผนักบัอตัราผลตอบแทนพนัธบตัรอาย ุ5 ปี 7 ปี และ 10 ปี ซ่ึงเป็นไป
ตามทฤษฎีอุปสงคใ์นตลาดพนัธบตัร โดยขนาดของการเปล่ียนแปลงในอตัราผลตอบแทนอาย ุ10 ปี มี
ขนาดมากท่ีสุดเม่ือเทียบกบั อตัราผลตอบแทน 5 ปี และ 7 ปี โดยขนาดของการเปล่ียนแปลงคือ หาก
ประเทศญ่ีปุ่นมีอตัราการเปล่ียนแปลงการเขา้ซ้ือพนัธบตัรรัฐบาลระยะยาวสหรัฐฯลดลง 1 พนัล้าน
เหรียญสหรัฐฯในช่วงเวลา 3 เดือนก่อนหน้า จะท าให้การเปล่ียนแปลงในผลตอบแทนพนัธบตัรอาย ุ
10 ปีของสหรัฐฯเพิ่มข้ึน 0.152 เปอร์เซนต ์ในอีก 3 เดือนถดัมา 
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  การศึกษาในส่วนท่ีสองเป็นการศึกษาความสัมพนัธ์ของการเปล่ียนแปลงการเข้าถือครอง
พนัธบัตรรัฐบาลระยะยาวสหรัฐอเมริกาในประเทศจีนกับการเปล่ียนแปลงในอตัราผลตอบแทน
พนัธบตัร พบวา่มีความสัมพนัธ์แบบแปรผนัตรงกบัอตัราผลตอบแทนพนัธบตัรอายุ 5 ปี และ 7 ปี ซ่ึง
ไม่เป็นไปตามทฤษฎีอุปสงคใ์นตลาดพนัธบตัร นอกจากน้ี การเปล่ียนแปลงการเขา้ถือครองพนัธบตัร
รัฐบาลระยะยาวสหรัฐอเมริกาในประเทศจีน ยงัไม่มีผลกบัการเปล่ียนแปลงในอตัราผลตอบแทน
พันธบัตรอายุ 10 ปี  ของสหรัฐอเมริกา โดยผลของการศึกษาพบว่า หากประเทศจีนมีอัตราการ
เปล่ียนแปลงการเขา้ซ้ือพนัธบตัรรัฐบาลระยะยาวสหรัฐฯลดลง 1 พนัลา้นเหรียญสหรัฐฯในช่วงเวลา 1 
เดือนก่อนหนา้ จะท าใหก้ารเปล่ียนแปลงในผลตอบแทนพนัธบตัรอาย ุ5 ปี และ 7 ปี ของสหรัฐฯลดลง 
0.519 เบสิทพอ้ยท ์และ 0.659 เบสิทพอ้ยทใ์นอีก 1 เดือนถดัมา ตามล าดบั 
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ABSTRACT 

  This independent study is divided in two parts; the first part of this study consists of 
relationship study of Japan’s holdings of U.S. long-term treasury effecting U.S. treasury yield 
change and another part was relationship study of China’s holdings of U.S. long-term treasury 
effecting U.S. treasury yield change by using monthly U.S. treasury foreign holder data between 
February 2013 to May 2016 encompassing 40 mouths and 5 years, 7 years and 10 years U.S. 
treasury yields. 

  In relationship study of Japan’s holdings of U.S. long-term treasury effecting U.S. treasury 
yield change the results showed that Japan’s holdings of U.S. long-term treasury amount has inverse 
relationship with 5 years, 7 years and 10 years U.S. treasury yields accordingly to the bond market 
demand theory. The results also showed that 10 years U.S. treasury yields has more significantly 
change compared to 5 years and 7 years U.S. treasury yields. The study suggested that if Japan 
reducing U.S. long-term treasury holding amount by 1 billion U.S. dollars will cause the 10 years 
U.S. treasury yield to raised 0.152 percent within the next 3 months. 

  The second part of the study involved the relationship study of China’s holdings of U.S. 
long-term treasury effecting U.S. treasury yield change, the results showed that China’s holdings of 
U.S. long-term treasury amount has direct relationship with 5 years and 7 years U.S. treasury yields 
which is opposed to the bond market demand theory. Futhermore China’s holdings of U.S. long-
term treasury amount doesn’t has a significant relationship with 10 years U.S. treasury yields. The 
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study suggested that if China reducing U.S. long-term treasury holding amount by 1 billion U.S. 
dollars will cause the 5 years and 7 years U.S. treasury yield to deceased 0.519 and 0.659 basis 
point respectively within a months. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

 

 

 

 

 

 

 


