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บทคดัยอ่ 

 การศึกษาวิจยัน้ี มีวตัถุประสงคเ์พ่ือศึกษาปัจจยัท่ีส่งผลกระทบต่อการเคล่ือนไหวของ
ราคาทองค าแท่งในประเทศไทย หลงัเกิดวิกฤตยโูรโซน ขอ้มลูท่ีศึกษาเป็นขอ้มลูรายเดือน  ระหว่าง
เดือนมกราคม พ.ศ. 2553 ถึง เดือนมิถุนายน พ.ศ. 2555 ตวัแปรอิสระท่ีใชใ้นการศึกษา ประกอบดว้ย 
ราคาทองค าในตลาดโลก ดชันีความเช่ือมัน่ของผูบ้ริโภค อตัราดอกเบ้ีย อตัราแลกเปล่ียนค่าเงินบาท
ต่อดอลล่าร์สหรัฐฯ ปริมาณการซ้ือขายโกลดฟิ์วเจอร์ส และดชันีราคาหลกัทรัพย์ ของตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย โดยใชว้ิธีการวิเคราะห์สมการถดถอยเชิงพหุเป็นเคร่ืองมือในการ
วิเคราะห์  
 ผลจากการวิจยัพบว่า ปัจจยัท่ีส่งผลกระทบต่อการเคล่ือนไหวของราคาทองค าแท่งใน
ประเทศไทย หลงัเกิดวิกฤตยโูรโซน คือ ราคาทองค าในตลาดโลก ดชันีความเช่ือมัน่ของผูบ้ริโ ภค 
อตัราดอกเบ้ีย อตัราแลกเปล่ียนค่าเงินบาทต่อดอลล่าร์สหรัฐฯ และปริมาณการซ้ือขายโกลดฟิ์ว
เจอร์ส โดยทั้ง 5 ปัจจยัมีความสมัพนัธก์บัการเคล่ือนไหวของราคาทองค าแท่งในประเทศไทยอยา่ง
มีนยัส าคญั ณ ระดบัความเช่ือมัน่ร้อยละ 95 โดยมีค่า R² = .991, R² adjust = .978, F-test = 260.223 
ซ่ึงแบบจ าลองสามารถใชใ้นการพยากรณ์ราคาทองค าในประเทศไทยในระยะสั้นได ้อีกทั้งการจะ
วิเคราะห์การเคล่ือนไหวราคาทองค าแท่งไดอ้ยา่งมีประสิทธิผล อาจตอ้งมีการน าปัจจยัอ่ืนเขา้มาท า
การพิจารณา และมีการน าไปพฒันาเป็นแบบจ าลองระยะยาว 
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Abstract 

 The objective of this research was to study the factors affecting the movement of 
Thailand gold bar price after European Debt Crisis. The considered factors were the world gold 
price (x1), the Thai consumer confidence index (x2), interest rate (x3), the baht exchange rate per 
US dollar (x4), gold Future (x5) and the stock Exchange of Thailand index (x6). All the factors 
studied were monthly averaged secondary data from January 2010 to June 2012. Data analysis 
was done by using the multiple regression technique.  
 The research discovered that the factors affecting movement of Thailand gold bar 
price after European Debt Crisis were the world gold price (x1), the Thai consumer confidence 
index (x2), interest rate (x3), the baht rate per US dollar (x4)and gold Future (x5). The x1factors, x2 
factors, x3 factors, x4 factors and x5 factors had affected the movement of Thailand gold bar price 
with high confidence interval statistics testing (95%) ; R² =.991, R² adjust =.978, F-test = 260.223 
etc., this model can forecast the Thailand gold bar price short-term trend. The additional result; it 
may have the factors besides that import to consider add and induce developed to long-term 
model, can lead to construct the effectiveness of the forecasting instrument. 
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บทที่ 1 

บทน า 

 

ความเป็นมาและความส าคญัของปัญหา  

 ปัจจุบนัมีทางเลือกในการลงทุนมากมาย เช่น การลงทุนในตลาดเงิน ไม่ว่าจะเป็นการ

ฝากออมทรัพยผ์า่นสถาบนัการเงิน การลงทุนกองทุนต่างๆ หรือการลงทุนในตลาดทุน ไดแ้ก่ การ

ลงทุนพนัธบตัรรัฐบาล การซ้ือหุน้ หุน้กู ้เป็นตน้ แต่เม่ือมีเหตุการณ์ความไม่แน่นอนต่างๆ เกิดข้ึน 

เช่น ปัญหาหน้ีสาธารณะในยโุรป จึงเป็นเหตุใหผ้ลตอบแทนจากการลงทุนในตลาดเงินและตลาด

ทุนค่อนขา้งท่ีจะตกต ่าและผนัผวนในบางช่วงเวลา และมีความเส่ียงในระดบัสูงข้ึน ส่งผลใหน้กั

ลงทุนไดห้นัมาหาแหล่งลงทุนท่ีใหผ้ลตอบแทนในทางตรงขา้ม โดยกระจายพอร์ตการลงทุน เพ่ือ

ลดความเส่ียงในการลงทุน ไดแ้ก่ การลงทุนในตลาดทองค า (เสถียร บริเวชชานนท,์ 2553) 

 “ ทองค า ”  เป็นโลหะมีค่าชนิดหน่ึง โดยเป็นแร่ธาตุตามธรรมชาติซ่ึงมีคุณสมบติั

เฉพาะตวันิยมน ามาใชเ้ป็นเคร่ืองประดบั อีกทั้งยงัเป็นทรัพยสิ์นท่ีใชเ้ป็นทุนส ารองระหว่างประเทศ 

และอยูคู่่กบัเศรษฐกิจโลกมายาวนาน การอุปโภคทองค าในตลาดทองค ามีหลายรูปแบบ ส่วนใหญ่

จะเป็นการอุปโภคในรูปแบบของเคร่ืองประดบั หรือทองค ารูปพรรณ โดยมีสดัส่วนของทองค าแท่ง 

ไม่มากนกั ทองค าถือเป็นการออมในรูปแบบหน่ึงท่ีอยูก่บัสงัคมไทยมาชา้นาน โดยการซ้ือขายทอง

ในประเทศไทยจะเป็นไปในลกัษณะการซ้ือขายโด ยผูซ้ื้อและผูข้ายตกลงกนัเอง  ไม่ไดผ้า่นตลาด

การคา้ และมีการแลกเปล่ียนสินคา้เกิดข้ึนจริง ณ ราคาซ้ือ-ขาย ท่ีก  าหนดในแต่ละวนั โดยผูซ้ื้อส่วน

ใหญ่ คือบุคคลทัว่ไป และจะเป็นการซ้ือขายทองรูปพรรณในรูปของเคร่ืองประดบัต่างๆ เช่น 

สร้อยคอ เป็นตน้ (สมาคมคา้ทองค า, 2555) จากสถานการณ์ความไม่แน่นอนต่างๆท่ีเกิดข้ึน ทองค า

ดูเหมือนจะเป็นสินทรัพยท่ี์ไดรั้บความสนใจจากนกัลงทุนเพ่ิมสูงข้ึนเร่ือยๆ เน่ืองจากทองค าเป็น

สินทรัพยท่ี์มีความปลอดภยัสูงและสามารถรักษาความมัง่คัง่ในระยะยาวไดดี้ส่งผลใหอ้ตัรา  
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ผลตอบแทนจากการลงทุนในทองค าปรับตวัสูงข้ึน เม่ือเทียบกบัการลงทุนในสินทรัพยป์ระเภท

อ่ืนๆ ทองค าจึงจดัไดว้่าเป็นสินทรัพยท่ี์ใหผ้ลตอบแทนในระดบัท่ีน่าสนใจ ในหลายปีท่ีผา่นมามี

ปัจจยัหลายประการท่ีเขา้มากระทบต่อราคาทองค า วิกฤติทางการเงินท่ีเกิดข้ึนในขณะน้ีท าใหก้าร

คาดการณ์ทิศทางราคามีความยากล าบากยิง่ข้ึนเพราะมีตวัแปรท่ีหลากหลาย รวมถึงทศันคติของนกั

ลงทุนไม่น่ิงท าให ้มีการอ่อนไหวต่อข่าวสารและกระทบต่อราคาในท่ีสุด เร่ืองใหญ่คงหนีไม่พน้

ประเด็นหน้ีสินยโุรปท่ีสร้างความวิตกกงัวลใหแ้ก่นกัลงทุนไม่นอ้ย (สมาคมคา้ทองค า, 2555)          

 วิกฤตหน้ีสาธารณะยโุรปไดเ้ร่ิมข้ึนตั้งแต่ปลายปี พ .ศ. 2552 ความกลวัวิกฤตหน้ี

สาธารณะยโุรปไดเ้ร่ิมมีข้ึนในหมู่นกัลงทุน สถานการณ์เร่ิมตึงเครียดในตน้ปี พ.ศ. 2553  ซ่ึงรวมไป

ถึงสมาชิกยโูรโซน กรีซ ไอร์แลนด ์และโปรตุเกส และประเทศสหภาพยโุรปบางประเทศนอกพ้ืนท่ี

ดงักล่าวดว้ย  ไอซแ์ลนด ์ประเทศซ่ึงประสบวิกฤตการณ์คร้ังใหญ่ท่ีสุดใน พ.ศ. 2551 เมื่อระบบการ

ธนาคารระหว่างประเทศทั้งหมดลม้ลง กลายเป็นว่าไดรั้บผลกระทบนอ้ยจากวิกฤตหน้ีสาธารณะ 

เน่ืองจากรัฐบาลไม่สามารถจ่ายเงิ นช่วยเหลือแก่ธนาคารไดใ้นสหภาพยโุรป โดยเฉพาะอยา่งยิง่

ประเทศท่ีหน้ีสาธารณะเพ่ิมข้ึนอยา่งรุนแรงจากเงินช่วยเหลือธนาคาร วิกฤตความเช่ือมัน่ไดเ้กิดข้ึน

ดว้ยการเพ่ิมผลตอบแทนพนัธบตัรรัฐบาลขยายและมีการประกนัความเส่ียงจากการผดินดัช าระหน้ี 

ระหว่างประเทศเหล่าน้ีกบัสมาชิ กสหภาพยโุรปอ่ืน ท่ีส าคญัท่ีสุดคือ เยอรมนี วิกฤตคร้ังน้ีนบัเป็น

วิกฤตในยโูรโซนคร้ังแรกตั้งแต่มีการก่อตั้งข้ึนเม่ือ พ.ศ. 2542 อยา่งไรก็ตาม สถานการณ์ของยโุรป

ยงัคงร้อนแรงต่อไป และไม่ใช่เร่ืองง่ายท่ียโุรปจะหาทางออกจากวิกฤตเศรษฐกิจในปัจจุบนั 

หลงัจากการประชุมของบร รดาผูน้  าชาติยโุรปต่างๆ ท่ีผา่นมา กลบัไม่มีวี่แววของมาตรการแกไ้ข

ปัญหาในระยะยาว ท าใหค้วามเช่ือมัน่ท่ีเกิดข้ึนจากผลการประชุมต่างๆ อยูไ่ดเ้พียงระยะเวลาสั้นๆ  

วิกฤตหน้ียโุรปจะท าใหร้าคาทองค าท าสถิติสูงสุดอีกหรือไม่ เป็นค าถามท่ีนกัลงทุนใหค้วามสนใจ 

เน่ืองจากทองค าเป็นสินทรัพยท่ี์นกัลงทุนใชเ้ป็นเคร่ืองมือในการป้องกนัความเส่ียงจากการดอ้ยค่า

ของเงินสกุลหลกัตลอดจนความเส่ียงจากภาวะเงินเฟ้อ (เอกชยั นิตยาเกษตรวฒัน์, 2553) ดงันั้น การ

มีทองค าไวใ้นพอร์ตการลงทุน ยอ่มถือเป็น การป้องกนัความเส่ียงท่ีดี เพราะไม่เพียงแต่ช่วยลดผล

ขาดทุน เท่านั้น หากแต่ยงัสามารถเพ่ิมผลก าไรในช่วงวิกฤตการณ์ได ้อีกดว้ย ฉะนั้น ไม่ว่านกัลงทุน

จะเผชิญกบัวิกฤตการณ์ทางการเงิน และเศรษฐกิจอีกก่ีคร้ัง การมีทองค าอยูใ่นพอร์ตก็เท่ากบัเป็น 

การเพ่ิมโอกาสในการลงทุนไดดี้ทีเดียว (บริษทั คลาสสิก โกลดฟิ์วเจอร์ส, 2555)  
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 ดว้ยเหตุผลดงักล่าว ท าใหผู้ว้ิจยัมีความสนใจท่ีจะศึกษาปัจจยัท่ีมีผลกระทบต่อการ

เคล่ือนไหวของราคาทองค าแท่งในประเทศไทย หลงัเกิดวิกฤตยโูรโซน เพ่ือเป็นการคาดการณ์

แนวโนม้ของราคาทองค าแท่งในประเทศซ่ึงจะเป็นประโยชน์ต่อนกัลงทุน ผูป้ระกอบการ รวมทั้งผู ้

ท่ีมีส่วนเก่ียวขอ้งอีกดว้ย  

 

วตัถุประสงค์ของการวจิยั 

 1. เพื่อศึกษาถึงปัจจยัท่ีส่งผลกระทบต่อการเคล่ือนไหวของราคาทองค าแท่งในประเทศ

ไทย หลงัเกิดวิกฤตยโูรโซน  

 2. เพื่อพฒันาแบบจ าลองอยา่งง่ายในการพยากรณ์ราคาทองค าแท่งในประเทศไทย หลงั

เกิดวิกฤตยโูรโซน  

   

ขอบเขตการวจิยั  

 การศึกษาในคร้ังน้ี  จะท าการศึกษาปัจจยัท่ีส่งผลกระทบต่อการเคล่ือนไหวของราคา

ทองค าแท่งในประเทศ โดยจะท าการศึกษาครอบคลุมเป็นระยะเวลา 2 ปี 6 เดือนโดยใชข้อ้มลูสถิติ

รายเดือนตั้งแต่เดือนมกราคม พ .ศ. 2553 จนถึงเดือนมิถุนายน พ .ศ. 2555 รวมทั้งส้ิน 30 เดือน ซ่ึง

เป็นระยะเวลาตั้งแต่การเกิดเหตุการณ์วิกฤตหน้ีสาธารณะยโุรปท่ีเร่ิมรุนแรงมากข้ึนจนถึงปัจจุบนั 

ซ่ึงประกอบไปดว้ยตวัแปรตาม คือ ราคาทองค าแท่งภายในประเทศ เก็บจากสมาคมคา้ทองค าแห่ง

ประเทศไทย และตวัแปรอิสระ คือ ราคาทองค าในตลาดโลก เก็บจาก World Gold Council ดชันี

ความเช่ือมัน่ผู ้ บริโภคของประเทศไทย เก็บจากศนูยพ์ยากรณ์ มหาวิทยาลยัหอการคา้ไทย อตัรา

ดอกเบ้ีย เก็บจากธนาคารแห่งประเทศไทย อตัราแลกเปล่ียนค่าเงินบาทต่อดอลล่าร์สหรัฐฯ เก็บจาก

ธนาคารแห่งประเทศไทย ปริมาณการซ้ือขายโกลดฟิ์วเจอร์ส เก็บจากบริษทั ตลาดอนุพนัธ ์

(ประเทศไทย ) จ ากดั ดชันี ราคาหลกัทรัพยข์องตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย เก็บจากตลาด

หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย มาท าการวิเคราะห์ความสมัพนัธโ์ดยใชส้มการถดถอยเชิงพหุ 

(Multiple Regression) เพ่ือหาความสมัพนัธต์ามแบบจ าลองในการศึกษาท่ีสร้างข้ึน โดยใช้

โปรแกรมคอมพิวเตอร์ในการประมวลผล (Eviews and Excel) 
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 ความสมัพนัธด์งักล่าว สรุปเป็นกรอบแนวคิดในการวิจยัดงัน้ีคือ ตวัแปรอิสระ ไดแ้ก่ 

ราคาทองค าในตลาดโลก ดชันีความเช่ือมัน่ผูบ้ริโภคของประเทศไทย อตัราดอกเบ้ีย อตัรา

แลกเปล่ียนค่าเงินบาทต่อดอลล่าร์สหรัฐฯ ปริมาณการซ้ือขายโกลดฟิ์วเจอร์ส และดชันีราคา

หลกัทรัพยข์องตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย มีความสมัพนัธก์บัตวัแปรตามท่ีศึกษาคือ ราคา

ทองค าแท่งในประเทศไทย 

 

กรอบแนวคดิในการวจิยั 

 จากการทบทวนทฤษฎี วรรณกรรม และผลการวิจยัท่ีเก่ียวขอ้งหลงัจากนั้นจึงท าการ

เก็บและวิเคราะห์ขอ้มลูเบ้ืองตน้ สามารถสงัเคราะห์และสรุปไดเ้ป็นความสั มพนัธด์งัแผนภาพ

ต่อไปน้ี 

 

ตวัแปรอสิระ      ตวัแปรตาม 

 

 

 

   

 

 

 

 

 

 

 

ราคาทองค าแท่งในประเทศไทย 

ดชันีความเช่ือมัน่ผูบ้ริโภค 

 

อตัราดอกเบ้ีย 

อตัราแลกเปล่ียนค่าเงินบาทต่อดอลล่าร์สหรัฐฯ 

ปริมาณการซ้ือขายโกลดฟิ์วเจอร์ส 

ดชันีราคาหลกัทรัพยข์อง 

ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 

ราคาทองค าในตลาดโลก 
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ประโยชน์ที่คาดว่าจะได้รับ  

1. ประโยชน์ทางวิชาการ 

 จากผลการศึกษา ท าใหท้ราบถึง ปัจจยัท่ีส่งผลกระทบต่อการเคล่ือนไหวของราคา

ทองค าแท่งในประเทศไทย หลงัเกิดวิกฤตยโูรโซน  อนัไดแ้ก่ ราคาทองค าในตลาดโลก  ดชันีความ

เช่ือมัน่ผูบ้ริโภคของประเทศไทย อตัราดอกเบ้ีย อตัราแลกเปล่ียนค่าเงินบาทต่อดอลล่าร์สหรัฐฯ 

ปริมาณการซ้ือขายโกลดฟิ์วเจอร์ส และดชันีราคาหลกัทรัพยข์องตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 

เพื่อใหผู้ท่ี้ตอ้งการจะศึกษาท าวิจยัในเร่ืองท่ีเก่ียวขอ้งสามารถน าไปใชเ้ป็นข้ อมลูอา้งอิงในการท า

วิจยัในเร่ืองท่ีเก่ียวขอ้งได ้ 

2. ประโยชน์ทางปฏิบติั  

 เพื่อเป็นแนวทางช่วยในการตดัสินใจเลือกลงทุนของนกัลงทุน และผูท่ี้สนใจลงทุนใน

ทองค าตลอดจนผูป้ระกอบการ ใหส้ามารถติดตามความเคล่ือนไหว แนวโนม้รวมทั้งการพยากรณ์

ราคาทองค าในอนาคตได ้

 

นิยามค าศัพท์เฉพาะ 

 1.  ทองค าแท่ง หมายถึง ทองค าท่ีมีการหล่อหลอมรวมกนัเป็นแท่ง โดยในการซ้ือขาย

ทองค าในประเทศไทยจะมี 2 ชนิด ข้ึนอยูก่บัปริมาณเน้ือทองค า คือ 1. ทองค าแท่ง 99.99% 2. 

ทองค าแท่ง 96.5% โดยท่ีทองค าน ้ าหนกั 1 บาท เท่ากบั 15.244 กรัม (สิทธิพฒัน์ 2550: 4) 

 2.  วิกฤตยโูรโซน หมายถึง ปัญหาหน้ีสาธารณะท่ีเกิดข้ึนในกลุ่มประเทศยโุรป หรือ

วิกฤติการณ์ทางการเงินในกลุ่มยโูรโซน ไดแ้ก่ ประเทศต่างๆท่ีใชเ้งินสกุลยโูรเป็นสกุลเงินร่วมกนั 

และเป็นเงินสกุลเดียวท่ีช าระหน้ีไดต้ามกฎหมาย ประกอบดว้ย 17 รัฐ ไดแ้ก่ ออสเตรีย เบลเยยีม 

ไซปรัส เอสโตเนีย ฟินแลนด ์ฝร่ังเศส เยอรมนี กรีซ ไอร์แลนด ์อิตาลี ลกัเซมเบิร์ก มอลตา 

เนเธอร์แลนด ์โปรตุเกส สโลวาเกีย สโลวีเนีย และสเปน 

 3.  ดชันีความเช่ือมัน่ผูบ้ริโภค (Consumer Confidence Index : CCI) หมายถึง เคร่ืองช้ี

วดัความรู้สึกของผูบ้ริโภคท่ีมีต่อภาวะเศรษฐกิจในปัจจุบนัและในอนาคต ถา้ผูบ้ริโภคส่วนใหญ่มี

ความรู้สึกท่ีดี หรือเช่ือมัน่ต่อภาวะเศรษฐกิจก็จะสะทอ้นไดว้่า การใชจ่้ายของผูบ้ริโภคในช่วงนั้น

น่าจะดี ซ่ึงจะส่งผลต่อระบบเศรษฐกิจโดยรวม แต่ในทางตรงขา้ม ถา้ผูบ้ริโภคส่วนใหญ่มีความรู้สึก
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ท่ีไม่ดี หรือไม่เช่ือมั่ นต่อภาวะเศรษฐกิจก็จะสะทอ้นว่า การใชจ่้ายของผูบ้ริโภคในช่วงนั้นน่าจะ

นอ้ยลง หรือเป็นไปอยา่งระมดัระวงั ซ่ึงอาจจะส่งผลใหร้ะบบเศรษฐกิจชะลอตวัลงได ้ (ส านกัดชันี

เศรษฐกิจการคา้, 2551) 

 4.  อตัราดอกเบ้ีย หมายถึง ผลตอบแทนหรือจ านวนเงินท่ีผูกู้ต้อ้งจ่ายช าระใหแ้ก่ผูใ้ หกู้ ้

โดยสญัญาว่าจะช าระคืนเต็มมลูค่าในวนัท่ีครบก าหนดในอนาคตตามท่ีตกลงกนัไว ้(วิชาญ ปัสพงษ,์ 

2551) 

 5.  อตัราแลกเปล่ียนค่าเงินบาทต่อดอลล่าร์สหรัฐฯ หมายถึง ราคาของเงินดอลล่าร์

สหรัฐฯ 1 หน่วย เมื่อคิดเทียบเป็นเงินตราภายในประเทศ  

 6.  โกลดฟิ์วเจอร์ส หมายถึง สญั ญาซ้ือขายล่วงหนา้สินคา้ประเภททองค า ท่ีผูล้งทุน

สามารถใชท้ าก  าไรไดต้ามความคาดการณ์ล่วงหนา้ท่ีมีต่อราคาทองค า ดว้ยคุณลกัษณะเด่นท่ี

สามารถซ้ือก่อนขาย หรือขายก่อนซ้ือได ้และใชเ้งินลงทุนนอ้ยกว่าการซ้ือขายทองค าท่ีมีการส่งมอบ 

โกลดฟิ์วเจอร์ส จึงเป็นทางเลือกท่ีน่าสนใจในการท าก  าไรและกระจายความเส่ียงของพอร์ตลงทุน 

(บริษทั คลาสสิก โกลดฟิ์วเจอร์ส, 2550) 

 7.  ดชันีราคาหลกัทรัพยข์องตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย หมายถึง ดชันีท่ีสะทอ้น

ความเคล่ือนไหวของราคาหลกัทรัพยท์ั้งหมด โดยค านวณจากหุน้สามญัจดทะเบียนทุกตวัในตลาด

หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ซ่ึงจะรวมหน่วยลงทุนของกองทุนรวมอสงัหาริมทรัพยท่ี์จดทะเบียน

ในตลาดหลกัทรัพยฯ์ แต่จะยกเวน้หุน้ท่ีถกูข้ึนเคร่ืองหมาย SP (Suspension) เกิน 1 ปี (สถาบนั

พฒันาความรู้ตลาดทุน, 2555) 
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บทที่ 2 

วรรณกรรมที่เกีย่วข้อง 

 การศึกษาเร่ือง “ปัจจัยท่ีส่งผลกระทบต่อการเคล่ือนไหวของราคาทองค าแท่งใน

ประเทศไทย หลังเกิดวิกฤตยูโรโซน” ในคร้ังน้ี ผูว้ิจ ัยได้ศึกษาแนวคิด ทฤษฎี และงานวิจัยท่ี

เก่ียวขอ้ง อนัจะน าไปสู่การตอบโจทยว์ตัถุประสงคข์องการศึกษา ดงัน้ี 

 1.  ความรู้เก่ียวกบัทองค า 

 2.  ดชันีความเช่ือมัน่ผูบ้ริโภคของประเทศไทย 

 3.  อตัราดอกเบ้ีย 

 4.  อตัราแลกเปล่ียนค่าเงินบาทต่อดอลล่าร์สหรัฐฯ 

 5.  โกลดฟิ์วเจอร์ส 

 6.  ดชันีราคาหลกัทรัพยข์องตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 

 7.  วิกฤตหน้ีสาธารณะยโุรป 

 8.  การวิเคราะห์ความสมัพนัธโ์ดยใชส้มการถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression) 

 9.  งานวิจยัท่ีเก่ียวขอ้ง 

1.  ความรู้เกีย่วกบัทองค า 

 1.1 คุณสมบติัของทองค า 

 (ภักด์ิ ทองเจริญ, 2544) ได้อธิบายถึงคุณสมบัติทางเคมีทั่วไปของทองค าไวว้่า มี

คุณลกัษณะท่ีทนทาน หายาก มีสญัลกัษณ์ทางเคมีว่า Au เรียกว่า “AURUM” ซ่ึงมาจากภาษาละติน 

โดยมีเลขอะตอมล าดบัท่ี 79 มีค่าความแข็ง 2.5 จุดหลอมเหลว 1,063 องศาเซลเซียส จุดเดือด 2,701 

องศาเซลเซียส มีความเหนียว ไม่เกิดสนิมในบรรยากาศ สามารถรวมตวักบัปรอทไดท้นัที ทองค า

ไม่ละลายในกรดทัว่ไปแต่จะละลายในกรดกดัทองหรือกรดเขม้ขน้ท่ีผสมระหว่างกรดไนตริก และ

กรดไฮโดรคลอริก  
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      ทองค าเป็นโลหะอ่อน มีสีเหลืองประกายวาวมีคุณสมบติัในการน าไฟฟ้าและความร้อน

ไดดี้มาก เม่ือน าทองค ามาผสมกบัโลหะอ่ืนๆ จะท าใหไ้ดท้องค าท่ีมีความแข็งแรงเพ่ิมข้ึน และสีของ

ทองค าหากมีโลหะอ่ืนผสมอยูจ่ะท าให้สีทองค าเปล่ียนแปลงไป ซ่ึงทองค าบริสุทธ์ิจะสามารถแยก

ออกจากทองค าท่ีผสมโลหะอ่ืน ๆ ไดด้ว้ยสีท่ีมีความเฉพาะตวั   

 1.2 ฐานะทองค า 

 (สมาคมคา้ทอง, 2551) สามารถแบ่งทองค าออกเป็นฐานะต่าง ๆ ไดเ้ป็น 3 สถานะ ดงัน้ี 

1.2.1 ในฐานะของสินคา้ ทองค าเป็นโลหะท่ีมีค่าในตวัเองท าใหเ้ป็นท่ีตอ้งการ

ของบุคคลโดยทัว่ไป และยงัแสดงถึงฐานะความหรูหราของผูท่ี้ไดค้รอบครองไว ้นอกจากน้ีทองค า

ยงัเป็นท่ีตอ้งการในอุตสาหกรรมต่างๆ ท่ีส าคญั เช่น ใชใ้นอุตสาหกรรมเคร่ืองประดบั เป็นตน้ อีก

ทั้งยงัมีวตัถุประสงคเ์พ่ือการลงทุน   

 1.2.2 ในฐานะของสินทรัพยส์ ารองระหว่างประเทศ เน่ืองจากทองค าเป็น

โลหะท่ีทุกคนใหก้ารยอมรับว่ามีค่าสูงแต่เดิมทองค าท าหนา้ท่ีในการเป็นส่ือกลางในการแลกเปล่ียน

ต่อมาเม่ือระบบเศรษฐกิจขยายข้ึนจึงไดมี้การก าหนดใหมี้มาตรฐานเงินตรา (standard money) ข้ึนมา 

มาตรฐานเงินตรา หมายถึง การก าหนดกฎเกณฑ์และการก าหนดมูลค่าของวตัถุส่ิงหน่ึง หรือหลาย

ส่ิงเป็นมาตรฐาน หรือเป็นหลกัแห่งมลูค่าเงิน  

 1.2.3 ในฐานะการลงทุนของภาคเอกชน ในการลงทุนของประชาชนมีความ

คาดหมายเพื่อใหไ้ดผ้ลตอบแทนจากการลงทุน นกัลงทุนจะกระจายความเส่ียงโดยการเลือกลงทุน

ในรูปแบบต่าง ๆ ทองค าก็เป็นทางเลือกอีกทางท่ีมีผลต่อการตดัสินใจหาก ณ เวลานั้นอตัราดอกเบ้ีย

มีมลูค่าท่ีต  ่าก็จะท าใหน้กัลงทุนเลือกลงทุนในทองค าเพ่ิมข้ึนและเม่ือมีการเปิดตลาดซ้ือขายทองค า

ล่วงหนา้ข้ึน ก็จะท าใหมี้การคาดคะเนของราคาทองค าในระยะยาวว่ามีแนวโนม้ไปทางใดนักลงทุน

สามารถท่ีจะเลือกตดัสินใจในการลงทุนไดไ้ม่ว่าทองค าจะมีค่าเพ่ิมข้ึนหรือลดลง 

 1.3 การลงทุนในทองค า  

 (Thaifxtrading, 2010) นกัลงทุนส่วนใหญ่ ใหค้วามสนใจในการลงทุนทั้งทางตรงและ

ทางออ้ม ดว้ยเหตุผลท่ีมีอย่างมากมายท่ีสามารถดึงดูดนักลงทุน เช่น การปรับตวัเพ่ิมข้ึนของราคา

ทองค าตามสถิติตั้งแต่ปี 2001 ราคาทองค าไดป้รับตวัเพ่ิมข้ึนกว่า 150% ความตอ้งการท่ีเพ่ิมมากข้ึน
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จากก าลงัการผลิตท่ีลดลง ซ่ึงลว้นแลว้แต่เป็นปัจจยัท่ีท าให้ราคาทองปรับตวัเพ่ิมข้ึนอย่างต่อเน่ือง 

เป็นตน้ วิธีการลงทุนในทองค าสามารถท าไดห้ลายวิธีดงัน้ี 

 1.3.1 การลงทุนโดยตรง 

 นักลงทุนส่วนใหญ่จะนิยมซ้ือทองค าแท่ง หรือทองรูปพรรณมาเก็บไว ้หาก

ราคาทองปรับตวัสูงข้ึนก็จะไปขาย บางช่วงท่ีราคาปรับลดลง ก็ไปซ้ือมาเก็บไวเ้พื่อเก็งก  าไร การท่ี

นกัลงทุนจะตดัสินใจซ้ือหรือขายนั้น ก็ข้ึนอยูก่บัสถานการณ์และปัจจยัต่างๆ ท่ีมีผลกระทบต่อราคา

ทองค าดว้ย เช่น ในช่วงท่ีผา่นมาสถานการณ์การซ้ือขายทองค าในช่วงสงกรานต ์มีความตอ้งการซ้ือ

ทองค าปรับตวัลดลง ซ่ึงเป็นผลมาจากราคาทองค าท่ีปรับตวัเพ่ิมข้ึนอย่างมาก ราคาสินคา้อุปโภค

บริโภคปรับตวัเพ่ิมข้ึน ราคาน ้ ามนัปรับตวัสูงข้ึน และอตัราเงินเฟ้อท่ีสูงข้ึนตามไปดว้ย อย่างไรก็ดี 

การลงทุนในทองค าก็ถือเป็นการลงทุนท่ีใชใ้นการลดผลกระทบจากเงินเฟ้อได ้เน่ืองจากถา้มอง

ราคาทองค าระยะยาวแลว้ทองค าก็ยงัคงมีมลูค่าสูงเมื่อเทียบกบัอตัราเงินเฟ้อ 

 1.3.2 การลงทุนผา่นกองทุนรวม  

 เป็นการอาศยัความเช่ียวชาญของบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนรวม ต่างๆ

เช่น TMB Gold Fund เป็นตน้ โดยการลงทุนในกองทุนรวมมีขั้นตอนในการตดัสินใจพิจารณาหา

มูลค่าของการลงทุนนั้นๆ ก่อนตดัสินใจซ้ือหรือขาย กลยุทธ์การซ้ือขายของกองทุน จะใช้การ

บริหารเชิงรับ (Passive Investment Strategy) โดยเป็นการลงทุนในหน่วยลงทุนของกองทุน

ต่างประเทศอีกที ฉะนั้นการลงทุนประเภทน้ีก็ถือเป็นกองทุน FIF อยา่งหน่ึง ซ่ึงปัจจยัท่ีมีผลกระทบ

ต่อเงินลงทุนของกองทุนประเภทน้ี ก็คือความผนัผวนของราคาทองค า รวมถึงอตัราแลกเปล่ียน โดย

สามารถแบ่งออกเป็น 2 ความเส่ียงดงัน้ี 

 1.3.2.1 ความเส่ียงจากการเปล่ียนแปลงราคาทองค า (Price Risk) 

หมายถึงโอกาสท่ีราคาทองในตลาดโลกจะเพ่ิมสูงข้ึนหรือลดต ่าลงในช่วงระยะเวลาสั้นๆ หรือระยะ

ยาวในบางคร้ัง เช่น ในช่วงท่ีธนาคารกลางของประเทศต่างๆ ขายเงินทุนส ารองท่ีเก็บในทองค า

ออกมาในตลาด จนท าให้ราคาทองในตลาดโลกลดต ่าลง ทั้งน้ี หากเกิดเหตุการณ์ดงักล่าวข้ึนจะ

ส่งผลกระทบต่อกองทุน เน่ืองจากมลูค่าสินทรัพยสุ์ทธิของกองทุนมีการเปล่ียนแปลงตามราคาทอง

ในตลาดโลก ดงันั้นหากราคาทองในตลาดโลกลดลงจะส่งผลท าใหม้ลูค่าสินทรัพยสุ์ทธิของกองทุน

ลดลงได ้
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 อยา่งไรก็ตาม การเปล่ียนแปลงของราคาทองค ามีความเป็นอิสระจาก

การเปล่ียนแปลงของการลงทุนในตราสารทุนหรือตราสารหน้ี ทั้งน้ี จากขอ้มูลทางสถิติยอ้นหลงัท่ี

ท าการศึกษาทั้งในและต่างประเทศแสดงให้เห็นว่า ผลตอบแทนของทองค ามีค่าความสัมพนัธ์กบั

ผลตอบแทนจากการลงทุนในสภาวะท่ีคาดว่าผลตอบแทนจากการลงทุนในตราสารทุนหรือตราสาร

หน้ีมีแนวโนม้ลดลง 

 1.3.2.2  ความเส่ียงดา้นอตัราแลกเปล่ียน (Currency Risk) ความเส่ียง

ท่ีเกิดจากความผนัผวนของอตัราแลกเปล่ียนของเงินบาทเมื่อเทียบกับเงินสกุลต่างประเทศอ่ืน 

กล่าวคือ หากค่าเงินบาทมีค่าแข็งข้ึนจากวนัท่ีกองทุนเขา้ลงทุนเมื่อเทียบกบัสกุลเงินดอลลาร์ท่ีเขา้

ลงทุนนั้น (เช่น จาก 33 บาท ต่อ1ดอลลาร์สหรัฐ เป็น 31 บาท) จะท าให้กองทุนไดรั้บดอกเบ้ียตาม

งวดและ/หรือเงินตน้เมื่อครบก าหนดของตราสารเป็นเงินบาทในจ านวนท่ีน้อยลง ซ่ึงจะท าให้

ผลตอบแทนของการลงทุนต ่ากว่าท่ีคาดไว ้ในทางกลบักนั หากค่าเงินบาทมีค่าอ่อนลง (เช่น จาก 33 

บาท ต่อ 1 ดอลลาร์สหรัฐ เป็น 35 บาท) จะท าให้มูลค่าทรัพยสิ์นสุทธิของกองทุนเมื่อค  านวณเป็น

สกุลเงินบาทมากข้ึน 

 1.3.3 การลงทุนแบบ Gold Future 

 คือ สัญญาซ้ือขายราคาทองค าล่วงหน้าในตลาดภายในประเทศไทย เป็น

เคร่ืองมือท่ีผูล้งทุนสามารถใช ้เป็นทางเลือกหน่ึง ส าหรับลงทุนได ้ตามความคาดการณ์ท่ีมีต่อราคา

ทองค าไดท้ั้งในภาวะราคาทองขาข้ึน และราคาทองขาลง ดว้ยคุณลกัษณะเด่นท่ีสามารถ ขายก่อนซ้ือ

ได ้หรือซ้ือก่อนขายได ้และใชเ้งินลงทุนนอ้ยกว่าการซ้ือทองแท่งจริง Gold Futures จึงเป็นทางเลือก

ท่ี น่าสนใจในการท าก  าไรและกระจายความเส่ียงของพอร์ตการลงทุน  

 1.3.4 การลงทุนแบบ Gold spot  

 Gold Spot คือ สัญญาซ้ือขายราคาทองค าในตลาดโลก ท่ีสามารถซ้ือ-ขายได้

ทนัที โดยผูล้งทุนไม่จ  าเป็นตอ้งจ่ายเงินทั้งจ  านวน แค่วางเงินส่วนหน่ึงไวก้บัโบรกเกอร์ก่อนส่ง

ค าสัง่ซ้ือขายเพ่ือเป็นเงินมดัจ า หรือเรียกว่า เงินหลกัประกนัขั้นตน้ (Initial Margin)โดยท่ีเราจะเน้น

ท าก  าไร จากส่วนต่างของการซ้ือขายราคาทองในตลาดโลก โดยราคาทองจะมีหน่วยเป็นเงินดอล

ล่าร์ ต่อน ้ าหนกั 1 ออนซ์ โดยมีแรงซ้ือขายจากตลาดทัว่โลก ซ่ึงสามารถท าการซ้ือขายทองค าดว้ย
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พอร์ตลงทุนของผูเ้ล่นเอง และสามารถท าก  าไรไดท้ั้งท่ีภาวะราคาทองขาข้ึนและราคาทองขาลง ดว้ย

คุณลกัษณะเด่นท่ีสามารถซ้ือก่อนขายหรือขายก่อนซ้ือก็ได ้และใชเ้งินลงทุนนอ้ย  

 1.4 ตลาดทองค าในประเทศไทย 

 (สมาคมคา้ทอง, 2551) กล่าวว่า ทองค าท่ีจ  าหน่ายในประเทศไทย เป็นทองค าแท่งท่ี

น าเขา้มาจากต่างประเทศเป็นหลกั ซ่ึงเป็นทองค าท่ีผลิตจากทองค าเน้ือบริสุทธ์ิ 99.99 เปอร์เซ็นต ์

โดยท่ีผูป้ระกอบการในไทยจะท าการแปรรูปทองค าแท่งจากต่างประเทศไปเป็นทองค าแท่งท่ีมีเน้ือ

ทองค า 96.5 เปอร์เซ็นตแ์ละจดัท าเป็นทองค าท่ีมีขนาดน ้ าหนกัต่าง ๆ กนั ในปัจจุบนัการซ้ือทองค า

แท่งในประเทศไทยไดรั้บการยกเวน้ภาษีมลูค่าเพ่ิม ซ่ึงเป็นส่ิงท่ีดึงดูดใหป้ระชาชนซ้ือทองค าแท่งไว้

เพ่ือเป็นการออม ท าใหก้ารซ้ือทองค าเพ่ือการลงทุนหรือเก็งก  าไรนิยมท่ีจะซ้ือในรูปของทองค าแท่ง

มากกว่าทองรูปพรรณ 

 (หา้งทองอุมารินทร์, 2554) ความแตกต่างระหว่าง ทองค า 99.99 % กบัทองค า 96.5 % 

มีดงัน้ี 

 1.4.1 ดา้นความบริสุทธ์ิของเน้ือทองค า โดยทองค าแท่ง 99.99% จะมีความ

บริสุทธ์ิและความอ่อนตวัของโลหะมากกว่าทองค าแท่ง 96.5% 

  1.4.2 ดา้นสภาพคล่อง ทองค า 99.99% มีสภาพคล่องซ้ือขายกนัในตลาดโลกท่ี

สูงกว่าโดยเฉพาะทองค าแท่งท่ีไดรั้บรอง มาตรฐานจาก LBMA ส่วนทองค า 96.5% เป็นมาตรฐาน

ในประเทศไทยจะมีสภาพคล่องในการซ้ือขายตามร้านทองทัว่ๆ ไปในประเทศท่ีสูงกว่า 

 1.4.3 ด้านการ Quote ราคา ทองค า 99.99% จะ Quote ราคาแตกต่างกัน 

แลว้แต่ละบริษทัหรือแต่ละหา้งทองท่ีรับท าการซ้ือขาย ซ่ึงโดยพ้ืนฐานแลว้ก็จะคิดมาจากราคา Live 

Gold Spot ท่ีเป็น Realtime เช่นเดียวกนั แต่จะแตกต่างกนัตรงท่ี Premium ของแต่ละบริษทัซ่ึงเป็น

ผลท าให้ราคาทองค า 99.99% แตกต่างกัน ส่วนราคาทองค า 96.5% จะประกาศโดยสมาคมผูค้ ้า

ทองค าแห่งประเทศไทยซ่ึงจะใชเ้ป็นมาตรฐานราคาเดียวกนั ของร้านทองทัว่ประเทศ 

 1.4.4 ดา้น Price volatility risk ทองค า 99.99% จะมีความเส่ียงดา้นน้ีมากกว่า 

เพราะราคา Quote แบบ Live Gold Spot จึงใหผ้ลตอบแทนท่ีสูงกว่า เน่ืองจากเราสามารถซ้ือ/ขายได้

ในราคาท่ีเราตอ้งการทนัที ซ่ึงแตกต่างจากราคาทองค า 96.5% จะมีความผนัผวนนอ้ยกว่าเพราะเป็น
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ราคาท่ีก  าหนดโดยสมาคมผูค้า้ทองค า ซ่ึงอาจท าให้เราเสียโอกาสในการท าก  าไรเมื่อราคาทองค า 

(Spot Gold) สูงข้ึนแต่ราคาของสมาคมผูค้า้ทองค าแห่งประเทศไทยยงัไม่เคล่ือนไหว 

 1.4.5 ดา้น Spread ราคา โดยปกติแลว้ Spread ของราคาทอง 99.99% จะน้อย

กว่า Spread ของราคาทองค า 96.5% ซ่ึงจะเป็นตวับ่งช้ีว่าสภาพคล่องของราคาทองค า 99.99% มี

มากกว่าราคาทองค า 96.5% 

 1.5 การก าหนดราคาทองค าของประเทศไทย 

 (สมาคมคา้ทอง, 2555) การก าหนดราคาทองของไทย ประกอบดว้ยปัจจยัหลายอย่าง 

โดยมีคณะกรรมการควบคุมราคาทองของสมาคมคอยดูแลตลอดช่วงเวลาการซ้ือขาย ในการก าหนด

ราคาทองของสมาคม จะอา้งอิงจากราคา Gold Spot บวกหรือลบค่าพรีเมียมจากผูค้ ้าทองใน

ต่างประเทศแลว้จึงน ามาค านวณกบัค่าเงินบาท จากนั้น จะท าการแปลงหน่วยน ้ าหนักจากหน่วย 

ออนซ ์ใหเ้ป็นหน่วยน ้ าหนกัของไทย คือ บาท โดยการตดัสินใจประกาศราคาทองในประเทศแต่ละ

คร้ังนั้นทางสมาคมจะตอ้งพิจารณาองค์ประกอบของอุป-สงค์ และอุปทาน ทองค าภายในประเทศ

เป็นส าคญัดว้ย ส าหรับตวัแปรท่ีส าคญัในการก าหนดราคาทองของไทย สามารถสรุปได ้4 ประการ

ดงัน้ี 

 1.5.1 ราคาทองค าต่างประเทศ  

 เป็นราคาอา้งอิงทางอิเล็กทรอนิกส์ซ่ึงยงัไม่ไดม้ีการบวก หรือลบค่าใช้จ่าย

ต่างๆ ท่ีเกิดข้ึนจริงในการส่งมอบทองค า เป็นการซ้ือขายทองค าท่ีไม่มีการส่งมอบ ซ่ึงหากพิจารณาดู

ราคาทองค าต่างประเทศ จะเห็นว่ามีทั้งฝ่ังราคารับซ้ือ และราคาขายออก ในการซ้ือทองค าจาก

ต่างประเทศนั้น ผูข้ายจะใช้ราคาขายออกในการค านวณ ส่วนเม่ือขายกลับไปยงัผูค้ ้าทองค า

ต่างประเทศ จะใชร้าคารับซ้ือในการค านวณ ดงันั้นในการก าหนดราคาทองภายในประเทศก็ตอ้ง

ค านึงถึงเร่ืองดงักล่าวน้ีดว้ย ว่าสภาวะตลาดทองค าภายในประเทศเป็นเช่นไร เช่น มีความตอ้งการ

ซ้ือทองค าอยา่งมากก็ตอ้งน าเขา้ทองค า หรือหากมีความตอ้งการขายทองค าจ  านวนมากก็ตอ้งส่งออก 

เป็นตน้ 

 1.5.2 อตัราค่าพรีเมียม 

  เม่ือมีความตอ้งการซ้ือทองค าจ  านวนมากจากผูส้นใจลงทุนในทองค า และ

ปริมาณทองค าภายในประเทศมีไม่เพียงพอ ร้านคา้ทองจึงจ าเป็นตอ้งอาศยัการน าเขา้ทองค าจาก
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ต่างประเทศ โดยจะมีการคิดค่าใชจ่้ายต่างๆ ในการน าเขา้ หรือส่งออกทองค า รวมถึงค่าขนส่ง ค่า

ความเส่ียง ดอกเบ้ียธนาคาร ค่าประกนัภยัต่างๆ ซ่ึงถกูก  าหนดมาโดยผูค้า้ทองในต่างประเทศ โดยใน

การค านวณราคาจะคิดค่าใชจ่้ายต่างๆ ดงักล่าวน้ีเขา้ไปดว้ย ซ่ึงในทางกลบักนั เม่ือมีประชาชนมา

ขายทองค าแท่ง คืนใหก้บัร้านทองจ านวนมากๆ ร้านทองจ าเป็นตอ้งท าการขายกลบัคืนมาใหก้บัผูค้า้

ทองในต่างประเทศ ซ่ึงในจุดน้ีต่างประเทศจะใชร้าคารับซ้ือ และหักลบค่าใชจ่้ายพรีเมียม ซ่ึงในฝ่ัง

ขายออกน้ีจะเรียกว่า Discount ส าหรับสภาวะปกติค่าพรีเมียมหรือ discount จะอยูท่ี่ +1 ถึง 2 เหรียญ

ต่อออนซ ์แต่ในสภาวะวิกฤตดงัเช่นปัจจุบนั จากการท่ีราคาทองค าในต่างประเทศลดลงอย่างมาก 

และรวดเร็วในระยะเวลาอนัสั้น ท าใหมี้ความตอ้งการซ้ือทองค าจากทุกประเทศในโลกพร้อมๆกนั 

ท าใหม้ีอุปสงค ์ในโลกมาก เกิดการแยง่ซ้ือ ส่งผลให้มีการปรับข้ึนลงค่าพรีเมียมและ discount จาก

ผูค้า้ในต่างประเทศอยา่งรวดเร็วและรุนแรงมาก  

 1.5.3 ค่าเงินบาทต่อดอลล่าสหรัฐ  

 ค่าเงินบาทในการค านวณราคาทองในประเทศ จะใชอ้ตัราการโอนเงินระหวา่ง

ประเทศ ซ่ึงมีการเปล่ียนอยูต่ลอดเวลา เช่นเดียวกนั gold spot และมีการใชร้าคารับซ้ือ และราคาขาย

ออก เช่นเดียวกนั ส าหรับในสภาวะวิกฤตของสถาบนัการเงินเช่นปัจจุบนั แต่ละธนาคารก็จะบวกค่า

ความเส่ียงเขา้ไปดว้ย  

 1.5.4 อุปสงค ์และ อุปทาน ภายในประเทศ  

 คณะกรรมการควบคุมราคาทองค าของสมาคม นอกจากจะพิจารณาราคา Gold 

Spot ค่าพรีเมียมและค่าเงินบาท ท่ีเปล่ียนแปลงอยู่ตลอดเวลาแลว้ ยงัตอ้งค านึงถึงปัจจยัอุป

สงค์และอุปทาน ภายในประเทศดว้ยเป็นหลกั เพื่อท่ีจะตัดสินใจประกาศราคาทองค า

ภายในประเทศ ณ ช่วงเวลานั้นๆ โดยคณะกรรมการก าหนดราคาจะพิจารณาจากปริมาณ 

และราคาจากการซ้ือขายระหว่าง  

 1.5.4.1 ผูน้  าเขา้หรือผูส่้งออกทองค า  

 1.5.4.2 ร้านคา้ทองเยาวราช  

 1.5.4.3 ร้านคา้ส่งทองค า  

 1.5.4.4 ร้านคา้ปลีกทองค า  

 1.5.4.5 ผูล้งทุนทองค ารายใหญ่  
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 1.5.4.6 ผูล้งทุนทองค ารายยอ่ย 

  กล่าวคือ มิใช่ว่าร้านทองจะซ้ือขายกับประชาชนผูส้นใจลงทุนใน

ทองค าเพียงฝ่ายเดียว ทุกภาคส่วนลว้นมีการซ้ือและขายทองค าดว้ยกนัเองตลอดเวลา และการซ้ือ

ขายของร้านค้าทองดว้ยกนัเองจะมีปริมาณท่ีมากกว่าการซ้ือขายกับผูล้งทุนทัว่ไปหลายสิบเท่า 

เพราะฉะนั้ นถ้าหากว่าสมาคมประกาศราคาทองค าสูงหรือต ่ ากว่าความเป็นจริงจากตลาด

ต่างประเทศมากไป ร้านทองดว้ยกนัเองจะมีการวิ่งเขา้ซ้ือ หรือเทขาย ส่งผลใหส้มาคมตอ้งปรับราคา

ใหเ้หมาะสมในท่ีสุด เพื่อสะทอ้นถึงความตอ้งการทองค าของตลาดตามความเป็นจริง ตามกฎของ 

อุปสงค์ และอุปทาน กลไกของตลาดจะด าเนินการไปดว้ยตวัของมนัเอง เช่น หากราคาทองของ

สมาคมประกาศต ่ากว่าตลาดโลกมาก ก็จะมีกลุ่มผูต้ระเวนซ้ือทองรูปพรรณเก่าตามร้านทองทั่ว

ประเทศ และขายทองใหผู้ส่้งออกต่างประเทศไดส่้วนต่างผลก าไรโดยตรง โดยไม่ผ่านร้านทองท า

ใหร้้านทองเสียรายไดส่้วนน้ีไปอยา่งเห็นไดช้ดั หรือหากมีการก าหนดราคาท่ีสูงกว่าราคาตลาดโลก

มาก ก็จะมีผูน้  าเขา้ทองน าทองมาขายใหร้้านทองโดยทนัทีเช่นกนั เน่ืองจากไดก้  าไรจากส่วนต่างท่ี

มาก 

 1.6 การก าหนดคุณภาพของทองค า 

 (สมาคมคา้ทอง, 2555) การก าหนดคุณภาพของทองค าของไทย ตั้งแต่อดีตถึงปัจจุบนัมี

วิธีการก าหนดคุณสมบติั ดงัน้ี 

 1.6.1 ในอดีต  

 ปรากฏหลกัฐานตามประกาศของพระบาทสมเด็จพระจุลจอมเกลา้เจา้อยู่หัว 

(รัชกาลท่ี 5) ระบุถึงการก าหนดคุณภาพทองค า โดยตั้งพิกดัราคา (ทองค า) ตามประมาณของเน้ือ

ทองค าบริสุทธ์ิในทองรูปพรรณ เน้ือทองค าดงักล่าวอาจผสมดว้ยแร่เงิน   หรือทองแดงมากนอ้ยตาม

คุณภาพของทองค า   ส่วนการเรียกทองคุณภาพต่าง ๆ นั้น    ใชว้ิธีการเรียกราคาของทองค าต่อ

น ้ าหนกัทองหน่ึงบาทเป็นมาตรฐานในการเรียกช่ือทองค า    โดยเร่ิมตั้งแต่ทองเน้ือส่ีข้ึนไปจนถึง

ทองเน้ือเกา้    

 ทองเน้ือเกา้เป็นทองค าบริสุทธ์ิ เรียกว่า “ทองธรรมชาติ” หรือบางท่ีเรียกว่า 

“ทองชมพนุูช” เป็นทองท่ีมีสีเหลืองเขม้ออกแดง นอกจากน้ียงัมีช่ือเรียกแตกต่างกนัอีกหลายช่ือ เช่น  

“ทองเน้ือแท”้  “ทองค าเลียง”   ซ่ึงหมายถึงทองบริสุทธ์ิปราศจากธาตุอ่ืนเจือปน นอกจากน้ียงัมีช่ือ
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เรียกทองคุณภาพต่าง ๆ อีกหลายช่ือ เช่น   “ทองปะทาสี” ซ่ึงเป็นทองค าเปลวเน้ือบริสุทธ์ิชนิดหนา 

“ทองดอกบวบ” เป็นทองท่ีมีเน้ือทองสีเหลืองอ่อนคลา้ยดอกบวบ 

  1.6.2 ในปัจจุบนั    

 การก าหนดคุณภาพของทองค ายงัคงใช้ความบริสุทธ์ิของทองค าในการบ่ง

บอกคุณภาพของทองค า   โดยการคิดเน้ือทองเป็น “กะรัต” ทองค าบริสุทธ์ิ  หมายถึง   ทองค าท่ีมี

เน้ือทอง 99.99 เปอร์เซ็นตห์รือมากกว่านั้น  หรือเรียกกนัว่าทองร้อยเปอร์เซ็นต ์ ทองซ่ึงมีเกณฑ์การ

บ่งบอกคุณภาพของเน้ือทองโดยบ่งบอกความบริสุทธ์ิเป็นกะรัตมีช่ือเรียกว่า   “ทองเค”   ทองค า

บริสุทธ์ิไม่มีโลหะหรือสารอ่ืนเจือปนอยูเ่ป็นทอง 24 กะรัต   หากมีความบริสุทธ์ิของทองค าลดต ่าลง

มา   ก็แสดงว่ามีโลหะอ่ืนเจือปนมากข้ึนตามส่วน   เช่น   ทอง 14 กะรัต หมายถึง ทองท่ีมีเน้ือทอง

บริสุทธ์ิ 14 ส่วน และมีโลหะอ่ืนเจือปน 10 ส่วน   เป็นตน้ ทองประเภทน้ีบางทีเรียกว่า “ทองนอก”    

ซ่ึงส่วนมากนิยมน ามาท าเป็นเคร่ืองประดบัเพชรพลอยต่าง ๆ   ในอุตสาหกรรมอญัมณี 

   ส าหรับประเทศไทยนั้ นใช้มาตรฐานความบริสุทธ์ิของทองค า ท่ี  96.5 

เปอร์เซ็นต ์เทียบเป็นกะรัตจะไดป้ระมาณ 23.16 K   ซ่ึงจะไดสี้ทองท่ีเหลืองเขม้ก  าลงัดี และมีความ

แข็งของเน้ือทองพอเหมาะส าหรับการน ามาท าเคร่ืองประดับ  เน่ืองจากทองค าบริสุทธ์ิ 99.99 

เปอร์เซ็นต ์ มีความอ่อนตวัมาก   จึงไม่สามารถน ามาใชง้านได ้จ  าเป็นตอ้งผสมโลหะอ่ืน ๆ ลงไป

เพ่ือปรับคุณสมบติัทางกายภาพของทองค าให้แข็งข้ึน คงทนต่อการสึกหรอ    โลหะท่ีนิยมน ามา

ผสมกบัทองค าไดแ้ก่ เงิน ทองแดง นิกเกล และสงักะสี   ซ่ึงอตัราส่วนจะสมัพนัธต์ามความตอ้งการ

ของผูใ้ชง้าน กล่าวคือ ผูผ้ลิตทองรูปพรรณแต่ละรายจะมีสูตรของตนเอง  ในการผสมโลหะอ่ืนเขา้

กบัทอง   บางรายอาจผสมทองแดงเป็นสดัส่วนท่ีมากข้ึนเพราะตอ้งการให้สีของทองออกมามีสีอม

แดง ซ่ึงทั้งหมดจะไดค้วามบริสุทธ์ิของทอง 96.5 เปอร์เซ็นต ์  

 1.7 อุปทานของทองค า (Gold Supply) 

 (ธนาคารกรุงเทพ, 2555) ปริมาณทองค าในตลาดมาจาก 4 กลุ่มหลกั ไดแ้ก่  

 1.7.1 ผลผลิตจากเหมืองแร่ (Mine Production) ปัจจุบนัผลผลิตทองค าจาก

เหมืองแร่เป็นปัจจยัท่ีมี บทบาทส าคญัต่ออุปทานของทองค ามากท่ีสุด โดยคิดเป็นร้อยละ 60 ของ

ปริมาณทองค าในตลาดแต่ละปี ทั้งน้ีประเทศแอฟริกาใต้เป็นประเทศท่ีมีการผลิตทองค าออกสู่

ตลาดโลกมากท่ีสุด คิดเป็นร้อยละ 14 ของปริมาณการผลิตทั่วโลก รองลงมาคือ สหรัฐฯ 
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ออสเตรเลีย กลุ่มลาตินอเมริกา จีน รัสเซีย เปรู ฯลฯ ตามล าดบั ซ่ึงตั้งแต่ปี 1990 เหมืองทองทัว่โลกมี

ผลผลิตทองค ารวมกนัทั้งหมดประมาณ 2,500 ตนัต่อปี 

 1.7.2 เศษทองค าเก่าท่ีหมุนเวียนอยูใ่นระบบ (Recycled Gold) เป็นทองค าจาก

ผลิตภณัฑเ์ก่าท่ีถกูแปรรูปแลว้และน ามาสกดัใหม่ในรูปทองค าแท่ง มีบทบาทส าคญัต่อกลไกราคา

ทองค ารองจากผลผลิตจากเหมืองแร่ และท าใหร้าคาทองค ามีเสถียรภาพมากข้ึน ซ่ึงอุปทานเศษทอง

น้ี ส่วนมากข้ึนกับสภาวะแวดล้อมทางเศรษฐกิจและราคาทองค า โดยจะเพ่ิมสูงข้ึนในช่วงท่ี

เศรษฐกิจอยูใ่นภาวะซบเซา หรือหลงัจากช่วงท่ีราคาทองค าปรับเพ่ิมข้ึน 

 1.7.3 การขายทองค าจากหน่วยงานภาครัฐ (Official Sector Sales) ปัจจุบนั

ธนาคารกลาง และองค์กรระหว่างประเทศ เช่น องค์กรการเงินระหว่างประเทศ (International 

Monetary Fund: IMF) ทั้งหมดกว่า 110 องค์กร ถือครองทองค าในรูปของเงินทุนส ารองรวมกนั

ประมาณร้อยละ 25 ของปริมาณทองค าทั้งหมดท่ีมีในโลก การส ารองทองค าของธนาคารกลางแต่

ละแห่ง ข้ึนอยูก่บันโยบายเฉพาะของแต่ละประเทศ โดยผูถื้อครองทองค ารายใหญ่ ไดแ้ก่ ธนาคาร

กลางของประเทศในแถบยุโรปและอเมริกาเหนือ ทั้งน้ี ประเทศต่างๆ จะถือครองทองค าคิดเป็น

ประมาณร้อยละ 10 ของทุนส ารองของประเทศโดยเฉล่ีย นอกจากน้ี ธนาคารกลางยงัอาจท าการขาย

ทองค าออกสู่ตลาด โดยมีข้อตกลงในการขายทองค าภายใตข้อ้ก  าหนดของ Central Bank Gold 

Agreement (GBGA) ซ่ึงก  าหนดใหธ้นาคารกลางขายไดไ้ม่เกิน 500 ตนัต่อปี 

 1.7.4  การขายล่วงหน้าเพื่อป้องกันความเส่ียงของผูผ้ลิต (Net Producer 

Hedging) บริษทัเหมืองทองสามารถจะท าการขายทองล่วงหน้าในตลาดได ้เพื่อบริหารความเส่ียง

ดา้นรายได้จากความผนัผวนของราคาทองค า โดยทั่วไป เม่ือบริษัทเหมืองทองท าการขายทอง

ล่วงหนา้ คู่คา้ของบริษทัเหมืองทองจะท าธุรกรรมยืม ทองค าจ  านวนเดียวกนัจากผูค้รอบครองทอง

รายอ่ืน ซ่ึงตามปกติจะเป็นธนาคารกลาง โดยน าทองท่ียืมมาไปขายในราคาตลาด แลว้น าเงินท่ีได้

จากการขายทองค าไปลงทุนเพื่อใหไ้ดด้อกผลเพียงพอส าหรับการรับส่งมอบทองค าและค่าใชจ่้ายใน

การยมืทองค า เมื่อถึงก าหนดส่งมอบทองค าตามสญัญา บริษทัเหมืองทองจะส่งมอบทองค าให้กบัคู่

คา้ในราคาตามท่ีตกลงกนัไว ้ทางคู่คา้ก็จะน าทองค าท่ีรับมอบมาส่งคืนให้กับผูท่ี้ให้ยืมมาพร้อม

ค่าธรรมเนียมการกูย้มื 
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1.8 อุปสงคข์องทองค า (Gold Demand) 

 (ธนาคารกรุงเทพ, 2555) ความตอ้งการใชท้องค าท่ีผา่นมา ส่วนใหญ่มาจาก 3 กลุ่มหลกั 

ไดแ้ก่ ภาคเคร่ืองประดบัภาคอุตสาหกรรมและการแพทย ์และภาคการลงทุน 

 1.8.1 ภาคเคร่ืองประดบั ถือเป็นผูบ้ริโภคทองค ากลุ่มหลกัในตลาด คิดเป็น

ประมาณร้อยละ 68 ของอุปสงคท์องค าทั้งหมด ซ่ึงส่วนใหญ่เป็นประเทศกลุ่มตะวนัออกกลางและ

เอเชีย โดยเฉพาะประเทศอินเดียและประเทศจีน คิดเป็นมูลค่ารวมกนักว่าร้อยละ 60 ของการใช้

เคร่ืองประดับทองค าของโลก โดยทั่วไปแล้ว เหตุผล ในการซ้ือทองค าส่วนใหญ่จะใช้เป็น

เคร่ืองประดบั และใชเ้ป็นของขวญัในโอกาสส าคญั เช่น ประเทศจีนใชใ้น โอกาสเทศกาลตรุษจีน 

นอกจากน้ี ในกลุ่มประเทศท่ีก  าลงัพฒันา ยงัถือว่าการซ้ือเคร่ืองประดบัทองค าเป็นการรักษาความมัง่

คัง่ไดอี้กดว้ย 

 1.8.2 ภาคอุตสาหกรรมการผลิตและการแพทย ์การใชท้องค าในกลุ่มน้ี คิดเป็น

สดัส่วนประมาณ ร้อยละ 14 ของอุปสงค์ทั้งหมด โดยส่วนแบ่งการใชท้องค าในภาคอุตสาหกรรม

อิเลก็ทรอนิกส์เพ่ิมข้ึนตลอดช่วงศตวรรษท่ีผา่นมา นอกจากน้ี ยงัมีการใชป้ระโยชน์จากทองค าในนา

โนเทคโนโลยี เพื่อใช้ในการเร่งปฏิกิริยาในการควบคุมมลพิษ อุปกรณ์ผลิตกระแสไฟฟ้า และ

กระบวนการทางเคมี ท าใหม้ีการประมาณความตอ้งการทองค าในภาคน้ีเพ่ิมมากยิง่ข้ึนในอนาคต 

 1.8.3 ภาคการลงทุน ในอดีต หมายถึง การซ้ือทองค าแท่งและเหรียญทองค า 

แต่ปัจจุบนั รวมลกัษณะการลงทุนแบบสญัญาซ้ือขายล่วงหนา้ กองทุนรวม จนถึงการลงทุนต่างๆ ท่ี

มีทองค าเป็นหลกัทรัพยค์้าประกันด้วย ถือว่าภาคการลงทุนเป็นกลุ่มท่ีมีศกัยภาพในด้านความ

ตอ้งการทองค าเพ่ิมมากข้ึนและช่วยสร้างสภาพคล่องใหก้บัตลาดทองค ามากเม่ือเทียบกบัอดีต ตั้งแต่ 

ปี 2003 ความตอ้งการทองค าจากภาคการลงทุนเติบโตข้ึนอยา่งมาก  

 ดงันั้น ผูว้ิจยัจึงน าความรู้เก่ียวกบัทองค าแท่ง มาใชเ้พื่อการพิจารณาหาปัจจยัท่ี

อาจจะส่งผลกระทบต่อการลงทุนในทองค าแท่งในประเทศไทย หลงัเกิดวิกฤตยโูรโซน และเพื่อ

เป็นการสนบัสนุนการเลือกตวัแปรอิสระจากงานวิจยัของ ป่ินอนงค ์วยัเจริญ (2552) และ ผล สมจิต 

(2553) 
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2.  ดัชนีความเช่ือมัน่ผู้บริโภคของประเทศไทย 

 (ส านกัดชันีเศรษฐกิจการคา้, 2555) เป็นดชันีรายเดือนท่ีไดจ้ากการสอบถามความรู้สึก

ของผูบ้ริโภคท่ีมีต่อภาวะเศรษฐกิจท่ีเกิดข้ึน ในปัจจุบนั และคาดการณ์อนาคต ในช่วง 3 - 6 เดือน

ขา้งหนา้ ในเร่ืองภาวะเศรษฐกิจทัว่ไป การใชจ่้าย รายได ้โอกาสหางานท า และการใชจ่้ายเพ่ือซ้ือ

สินคา้อุปโภคบริโภค เมื่อผูบ้ริโภคมีความเช่ือมัน่ในภาวะเศรษฐกิจลดลง จะส่งผลใหผู้บ้ริโภคเลือก

ลงทุนในหลกัทรัพยท่ี์มีความมัน่คงมากยิง่ข้ึน เช่น การกระจายพอร์ตมาลงทุนในทองค ามากข้ึน 

 ดงันั้น ผูว้ิจยัจึงน าความรู้เก่ียวกบัดชันีความเช่ือมัน่ผูบ้ริโภคของประเทศไทย มาใช้

พิจารณาเพ่ือสนบัสนุนการเลือกตวัแปรอิสระจากงานวิจยัของ ป่ินอนงค ์วยัเจริญ (2552) 

 

3.  อตัราดอกเบีย้ 

 (กฤษฎา เสกตระกูล, 2555) เน่ืองจากอตัราดอกเบ้ียมีความเก่ียวข้องกบัสินทรัพย์

ทางการเงิน จึงเป็นตวัแปรท่ีอยู่ในตลาดการเงิน อย่างไรก็ตามการเปล่ียนแปลงของอตัราดอกเบ้ีย

ไม่ไดก้ระทบเฉพาะแต่ตลาดการเงินเท่านั้น แต่ยงักระทบต่อส่วนอ่ืนๆ ของระบบเศรษฐกิจดว้ย 

ความส าคญัของอตัราดอกเบ้ีย เราจะเห็นไดจ้ากการรายงานเก่ียวกบัอตัราดอกเบ้ียในส่ือต่างๆ เช่น 

โทรทศัน์ หนังสือพิมพ ์เป็นตน้ เป็นประจ าทุกวนั อตัราดอกเบ้ียเขา้ไปมีผลต่อการตดัสินใจของ

บุคคลว่าจะบริโภคหรือออมโดยการลงทุนในรูปแบบต่างๆ เช่น การตดัสินใจว่าจะซ้ือบา้นหรือซ้ือ

หลกัทรัพย ์ก็จะมีอตัราดอกเบ้ียเขา้มาเก่ียวขอ้ง นอกจากน้ีในการตดัสินใจทางธุรกิจ เช่น จะลงทุน

ขยายโรงงานใหม่ หรือไปซ้ือหลกัทรัพยใ์นตลาดหลกัทรัพย ์ก็ตอ้งใชอ้ตัราดอกเบ้ียเขา้มาช่วยใน

การตดัสินใจเสมอ 

 (ตลาดสินคา้เกษตรล่วงหนา้แห่งประเทศไทย, ฝ่ายวิจยัและพฒันา AFET, 2555) อตัรา

ดอกเบ้ียระดบัต ่าจะเป็นตวัผลกัดนัใหร้าคาทองค าสูงข้ึน เน่ืองจากนโยบายกระตุน้เศรษฐกิจโดยการ

กดอตัราดอกเบ้ียใหอ้ยูใ่นระดบัต ่าของบรรดาธนาคารกลางของประเทศต่างๆ ท าใหเ้กิดแรงจูงใจใน

การเคล่ือนยา้ยเงินทุนจากตลาดเงินท่ีมีอตัราผลตอบแทนต ่าเขา้มาลงทุนในสินทรัพยท์างการเงินท่ี

ให้ผลตอบแทนสูงกว่า เช่น หุ้น ตราสารหน้ี อสังหาริมทรัพย ์ทองค า เป็นต้น อย่างไรก็ตาม

แนวโนม้อตัราดอกเบ้ียในระยะสั้นอยูใ่นระดบัต ่า แต่ในระยะยาวแลว้เม่ือเศรษฐกิจโลกฟ้ืนตวั อตัรา

ดอกเบ้ียก็มีแนวโนม้จะปรับตวัสูงข้ึนตามไปดว้ย  
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 ดงันั้น ผูว้ิจยัจึงน าความรู้เก่ียวกบัอตัราดอกเบ้ีย มาใชพ้ิจารณาเพื่อสนับสนุนการเลือก

ตวัแปรอิสระจากงานวิจยัของ ผล สมจิต (2553) 

 

4.  อตัราแลกเปลีย่นค่าเงินบาทต่อดอลล่าร์สหรัฐฯ 

 (ตลาดสินค้าเกษตรล่วงหน้าแห่งประเทศไทย , ฝ่ายวิจัยและพฒันา AFET, 2555) 

เน่ืองจากราคาทองค าถูกก  าหนดให้ซ้ือขายอยู่ในรูปเงินดอลลาร์สหรัฐ ดังนั้นราคาทองค าจึง

แปรผกผนักบัค่าเงินดอลลาร์ นัน่คือ ถา้ดอลลาร์แข็ง ราคาทองจะลดลง ในทางกลบักนัถา้ดอลลาร์

อ่อน ราคาทองจะเพ่ิมข้ึน แต่ประเด็นท่ีส าคญัคือ การขาดความเช่ือมัน่ในสกุลเงินดอลลาร์ โดย

หลงัจากวิกฤตเศรษฐกิจของสหรัฐฯ ท่ีท าใหค่้าเงินดอลลาร์สหรัฐอ่อนค่าลง จนท าให้ประเทศต่างๆ 

ท่ีถือครองสกุลเงินดอลลาร์ในฐานะทุนส ารองระหว่างประเทศเดือดร้อน เพราะยิ่งค่าเงินดอลลาร์ฯ 

อ่อนค่าลงมากเท่าไหร่ ทุนส ารองระหว่างประเทศของประเทศเหล่านั้นก็มีมูลค่าลดลงดว้ยเช่นกนั 

ดงันั้น จึงมีกระแสการปรับทุนส ารองระหว่างประเทศของธนาคารกลางประเทศต่างๆ ท่ีลดการถือ

ครองเงินดอลลาร์ฯ ลง แลว้หันไปเพ่ิมการถือครองสินทรัพยอ่ื์นๆ แทน เช่น ทองค า เพ่ือกระจาย

ความเส่ียง 

 ดงันั้น ผูว้ิจยัจึงน าความรู้เก่ียวกบัอตัราแลกเปล่ียนค่าเงินบาทต่อดอลล่าร์สหรัฐฯ มาใช้

พิจารณาเพ่ือสนบัสนุนการเลือกตวัแปรอิสระจากงานวิจยัของ ป่ินอนงค ์วยัเจริญ (2552) 

 

5.  โกลด์ฟิวเจอร์ส 

 (ตลาดสัญญาซ้ือขายล่วงหน้า, 2554) โกลด์ฟิวเจอร์ส หรือ สัญญาซ้ือขายทองค า

ล่วงหนา้ เป็นเคร่ืองมือท่ีผูล้งทุนสามารถใชท้ าก  าไรไดต้ามความคาดการณ์ท่ีมีต่อราคาทองค าไดท้ั้ง

ในภาวะราคาทองขาข้ึนและราคาทองขาลง ดว้ยคุณลกัษณะเด่น ท่ีสามารถซ้ือก่อนขายหรือขายก่อน

ซ้ือก็ได ้และใชเ้งินลงทุนนอ้ย ประกอบกบัทั้งราคาทองค ามีการเคล่ือนไหวท่ีไม่สมัพนัธก์บัราคาหุน้ 

โกลดฟิ์วเจอร์ส จึงเป็นทางเลือกท่ีน่าสนใจในการท าก  าไรและกระจายความเส่ียง ของพอร์ตลงทุน 

ผูล้งทุนสามารถซ้ือขาย โกลดฟิ์วเจอร์สไดง่้าย สะดวก ผ่านระบบซ้ือขายอิเล็กทรอนิกส์ของตลาด

อนุพนัธ ์(TFEX) โดยมีบริษทั ส านกัหกับญัชี (ประเทศไทย) จ  ากดั เป็นผูป้ระกนัการช าระราคาจาก

การซ้ือขาย และมีส านักงานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์(ก.ล.ต.) เป็นผู ้
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ก ากบัดูแล การด าเนินงานของตลาดอนุพนัธ์และบริษทัสมาชิก ผูล้งทุนจึงมัน่ใจไดว้่าในทุกๆ การ

ซ้ือขายในตลาดอนุพนัธ ์โปร่งใส ยติุธรรม และเช่ือถือได ้

 โกลดฟิ์วเจอร์ส ช่วยเพ่ิมความคล่องตวัใหก้บัผูล้งทุน ท าใหส้ามารถซ้ือขายท าก  าไรได้

ทั้งใน ภาวะราคาทองขาข้ึน และราคาทองขาลง โดยในการซ้ือขายโกลด์ฟิวเจอร์ส จะไม่มีการส่ง

มอบ ทองค าจริงระหว่างคู่สญัญา แต่ใชว้ิธีจ่ายช าระเงินตามส่วนต่างก าไรขาดทุนท่ีเกิดข้ึน เรียกว่า 

“การช าระราคาเป็นเงินสด” (Cash settlement) ผูล้งทุนสามารถ “ซ้ือก่อนขาย” หรือ “ขายก่อนซ้ือ” 

ก็ได ้โดยก าไรขาดทุนท่ีเกิดข้ึนจะเท่ากบัส่วนต่างระหว่างราคาขายและราคาท่ีซ้ือเอาไว ้เช่น หากผู ้

ลงทุนคาดว่าราคาทองค าจะปรับตัวเพ่ิมข้ึน ก็สามารถซ้ือโกลด์ฟิวเจอร์ส ไวก่้อน และเม่ือราคา

ทองค าปรับตวัข้ึนจริงก็สามารถขายโกลด์ฟิวเจอร์สในภายหลงั ท าให้ไดก้  าไรเท่ากบัส่วนต่างของ

ราคาซ้ือและขาย หรือในกรณีท่ี ผูล้งทุนคาดว่าราคาทองจะปรับตวัลดลง ก็สามารถสั่งขายโกลด์ฟิว

เจอร์ส ไดเ้ลย แมว้่าจะไม่เคยซ้ือโกลดฟิ์วเจอร์สมาก่อน และหากราคาทองปรับตวัลดลงจริง ก็ค่อย

ซ้ือโกลดฟิ์วเจอร์สในภายหลงั ท าใหไ้ดก้  าไรตามส่วนต่างของราคาในขาลง 

 ดังนั้ น ผูว้ิจัยจึงมีความสนใจท่ีจะศึกษาตัวแปรโกลด์ฟิวเจอร์ส ว่าส่งผลต่อการ

เคล่ือนไหวของราคาทองค าแท่งหรือไม่ 

 

6.  ดัชนีราคาหลกัทรัพย์ของตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย 

 (สถาบนัพฒันาความรู้ตลาดทุน, 2555) ดชันีราคาหลกัทรัพยฯ์ เป็นตวัวดัท่ีเกิดจากการ

ค านวณทางสถิติ เพ่ือติดตามการเปล่ียนแปลงของส่ิงท่ีตอ้งการวดั หรือเป็นเคร่ืองมือในการบ่งช้ี

สถานการณ์ต่างๆท่ีสนใจ ซ่ึงในภาคเศรษฐกิจต่างๆ ก็จะมีดชันีท่ีใชช้ี้วดัภาวะและการเปล่ียนแปลง

ต่างๆ ท่ีแตกต่างกันไป เช่น ดัชนีราคาผู ้บริโภค ดัชนีการลงทุนภาคเอกชน ดัชนีผลผลิต

อุตสาหกรรม ฯลฯ 

 ส าหรับดชันีท่ีใชใ้นตลาดเงินหรือตลาดทุนก็คือ  “ดชันีราคาหุน้” ซ่ึงเป็นเคร่ืองมือบ่งช้ี

ระดบัราคาและแนวโนม้ของตลาดหุน้ โดยดชันีราคาหุน้ในประเทศไทยมีดงัน้ี 

 6.1 ดชันีราคาหุน้ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (SET Index) SET Index เป็นดชันี

ท่ีสะทอ้นความเคล่ือนไหวของราคาหลกัทรัพยท์ั้งหมด โดยค านวณจากหุน้สามญัจดทะเบียนทุกตวั
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ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ซ่ึงจะรวมหน่วยลงทุนของกองทุนรวมอสังหาริมทรัพยท่ี์จด

ทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยฯ์ แต่จะยกเวน้หุน้ท่ีถกูข้ึนเคร่ืองหมาย SP (Suspension) เกิน 1 ปี 

 6.2 ดชันีราคากลุ่มอุตสาหกรรมและหมวดธุรกิจ (Industry Group Index and Sectoral 

Index) นอกจาก SET Index ท่ีค  านวณจากหุน้สามญัทั้งหมดบนกระดานหลกัแลว้ ตลาดหลกัทรัพยฯ์ 

ยงัมีการค านวณดชันีราคาหุน้ โดยแบ่งตามการจดักลุ่มอุตสาหกรรมและหมวดธุรกิจของบริษทัจด

ทะเบียน เพ่ือช่วยใหผู้ล้งทุนเห็นภาพการเคล่ือนไหวของราคาหุน้ในรายละเอียดมากข้ึน 

 6.3 ดชันีราคา SET50 Index และ SET100 Index นอกจาก SET Index ซ่ึงเป็นดชันีท่ีใช้

วดัระดบัราคาหุ้นทั้งตลาดแลว้ ตลาดหลกัทรัพยฯ์ ยงัจดัท าดัชนี “SET50 Index” และ “SET100 

Index” เพื่อเป็นดชันีราคาหุน้ท่ีใชแ้สดงระดบัและความเคล่ือนไหวของราคาหุน้ 50 และ 100 ตวั ท่ีมี

มลูค่าตามราคาตลาด (Market Capitalization) สูง การซ้ือขายมีสภาพคล่องสูงอย่างสม ่าเสมอ และมี

สดัส่วนผูถื้อหุน้รายยอ่ยผา่นเกณฑท่ี์ก าหนด 

 6.4 ดชันีราคา SET High Dividend 30 Index (SETHD Index) SETHD Index เป็นดชันี

ราคาหุน้ชุดใหม่ เพ่ิมเติมจากดชันีราคาหุน้ในปัจจุบนั คือ SET Index, SET50 Index, SET100 Index, 

mai Index และดชันีกลุ่มอุตสาหกรรมและหมวดธุรกิจต่างๆ เพื่อใหม้ีดชันีท่ีสะทอ้นภาพรวม 

ความเคล่ือนไหวราคาของหลกัทรัพยใ์นกลุ่มท่ีมีการจ่ายเงินปันผลสูงและต่อเน่ืองในตลาด

หลกัทรัพยไ์ทย ซ่ึงจะเป็นประโยชน์ต่อการน าไปใช้อา้งอิงกับผลตอบแทนการลงทุน และยงั

สามารถใชเ้พื่อออกผลิตภณัฑท์างการเงิน หรืออา้งอิงกบัการออกกองทุน โดยตลาดหลกัทรัพยฯ์ ได้

เร่ิมเผยแพร่ดชันีชุดน้ีอยา่งเป็นทางการตั้งแต่วนัท่ี 4 กรกฎาคม 2554 เป็นตน้มา  

 ดชันีราคาหลกัทรัพยฯ์ สามารถเป็นตวับอกได้ทั้งในด้านบวกและดา้นลบเก่ียวกับ

เศรษฐกิจ เช่น หากตลาดหุน้สหรัฐฯ และตลาดหุน้ทัว่โลกร่วงลงจากความกงัวลเร่ืองเศรษฐกิจโลก 

ราคาทองค าอาจจะพุ่งข้ึนเพราะทองค าเป็นอีกทางเลือกหน่ึงของการลงทุน หรือราคาทองค าอาจจะ

ร่วงลงตามตลาดหุน้เพราะนกัลงทุนคาดการณ์ว่าความตอ้งการทองค าจะลดลงตามการซบเซาของ

ภาวะเศรษฐกิจโลกหรือเกิดจากนักลงทุนเทขายทองค าเพื่อน าเงินไปคืนผลขาดทุนในตลาดหุ้น 

ดงันั้นการติดตามข่าวสารในตลาดเป็นส่ิงส าคญั เพราะจะช่วยให้นักลงทุนสามารถจบัจงัหวะการ

ลงทุนได ้
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 ดังนั้น ผูว้ิจัยจึงน าความรู้เก่ียวกับดัชนีราคาหลกัทรัพย์ของตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง

ประเทศไทย มาใชพิ้จารณาเพ่ือสนบัสนุนการเลือกตวัแปรอิสระจากงานวิจยัของ ป่ินอนงค ์วยัเจริญ 

(2552) 

 

7.  วกิฤตหนีส้าธารณะยุโรป 

 วิกฤติเศรษฐกิจยโุรปเกิดจากความไม่สมบูรณ์ของระบบเงินตราสกุลเดียวท่ีจดัตั้งข้ึน

ภายใตโ้ครงสร้างพ้ืนฐานและศกัยภาพทางเศรษฐกิจ รวมถึงวินัยทางการคลงัท่ีแตกต่างกนัมาก แต่

ตอ้งใชน้โยบายการเงินเดียวกัน (MonetaryUnion) ของประเทศในกลุ่มยูโรโซน (ธนาคารแห่ง

ประเทศไทย, ส านักเศรษฐกิจมหภาค, 2555) ซ่ึงก่อให้เกิดปัญหาความไม่สมดุลทางเศรษฐกิจ

ระหว่างประเทศสมาชิก ขณะท่ีการไหลยอ้นกลบัของเงินทุนในช่วงวิกฤติอสังหาริมทรัพยข์อง

สหรัฐในปี2551 - 2552 ได้ยกระดบัปัญหาความไม่สมดุลทางเศรษฐกิจในยุโรปข้ึนเป็นวิกฤติ

เศรษฐกิจการแกปั้ญหาในช่วงท่ีผา่นมาเป็นเพียงการอดัฉีดสภาพคล่องเขา้สู่ระบบการเงินผา่นกลไก

ต่างๆ ซ่ึงเป็นเพียงการแก้ปัญหาในระยะสั้น แต่ยงัไม่ใช่การแกปั้ญหาเชิงโครงสร้าง และตลาด

การเงินมองเห็นถึงความไม่มีเอกภาพในการแกปั้ญหาของ 2 กลุ่มคือ กลุ่มประเทศท่ีมีเศรษฐกิจ

แข็งแกร่งไดแ้ก่ เยอรมนีและฝร่ังเศส และกลุ่มประเทศท่ีมีเศรษฐกิจอ่อนแอ อาทิ กรีซสเปน อิตาลี 

เป็นตน้ ตลาดจึงปรับเพ่ิมการชดเชยความเส่ียงในการถือครองพนัธบตัรของประเทศท่ีอ่อนแออย่าง

ต่อเน่ือง อตัราผลตอบแทนพนัธบตัรรัฐบาลของประเทศท่ีมีปัญหาปรับสูงข้ึนมาก (ภาพท่ี 1-2) 

ส่งผลใหต้น้ทุนการrollover หน้ีท่ีจะครบก าหนดช าระในระยะต่อไปของประเทศเหล่าน้ีเพ่ิมสูงข้ึน

มาก จนคาดว่าเมด็เงินท่ีมีอยูผ่า่นกลไกความช่วยเหลือต่างๆ จะไม่เพียงพอ และท าใหเ้กิดความกงัวล

อย่างมากเก่ียวกบัความย ัง่ยืนทางการคลงั (DebtSustainability) ของประเทศในยุโรปและมีความ

จ าเป็นท่ีธนาคารกลางยโุรป(European Central Bank: ECB) จะตอ้งเขา้มามีบทบาทในการแกปั้ญหา

อยา่งตรงจุดในช่วงตน้ปีท่ีผา่นมา ผลกระทบของวิกฤติหน้ีสาธารณะขยายวงไปยงัภาคเศรษฐกิจจริง

และภาคสถาบนัการเงิน โดยผลกระทบของวิกฤติหน้ีสาธารณส่งผลในดา้นต่างๆ อาทิ (1)ความ

เช่ือมัน่ของผูผ้ลิตและผูบ้ริโภคปรับลดลง (2) สินเช่ือของสถาบนัการเงินท่ีให้แก่ภาคเอกชนชะลอ

ลงมากและ (3)การใชจ่้ายของภาครัฐลดลงจากการด าเนินมาตรการัดเข็มขดัของประเทศสมาชิก

ปัจจุบนั เศรษฐกิจของกลุ่มประเทศยุโรปอยู่ในภาวะถดถอยและความเส่ียงต่อเศรษฐกิจยงัอยู่ใน



23 

ระดับสูงแม้ทางการมีความคืบหน้าในการแก้ปัญหาหน้ีสาธารณะ แต่มาตรการไม่สามารถ

ด าเนินการไดท้นัทีและอาจมีอุปสรรคมากในทางปฏิบติั อาทิ 1) จดัตั้งหน่วยงานกลางท่ีก  ากบัดูแล

สถาบนัการเงินภายในกลุ่มทั้งระบบ 2) ขยายศกัยภาพของ European StabilityMechanism (ESM) 

ใหส้ามารถเพ่ิมทุนแก่สถาบนัการเงินไดโ้ดยตรง 3) ใหE้uropean Financial Stability Facility(EFSF) 

และ ESM เข้าซ้ือพนัธบตัรรัฐบาลของประเทศสมาชิกในตลาดการเงินและ 4) อนุมติัวงเงินเพื่อ

กระตุน้เศรษฐกิจของสหภาพยโุรปในระยะสั้น 

 เน่ืองจากปัญหาดงักล่าวไดส่้งผลกระทบต่อความเช่ือมัน่ในดา้นการลงทุนในปัจจุบนั

เป็นอย่างมาก ดงันั้น ผูว้ิจยัจึงน าเหตุการณ์ดังกล่าวมาท าการศึกษาปัจจยัท่ีส่งผลกระทบต่อการ

เคล่ือนไหวของราคาทองค าแท่งในประเทศไทย หลงัเกิดวิกฤตยโูรโซนดว้ย 

 

8. การวเิคราะห์ความสัมพนัธ์โดยใช้สมการถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression) 

 สมประสงค์ เสนารัตน์ (2553) กล่าวว่า การวิเคราะห์การถดถอย เป็นการศึกษา

ความสมัพนัธข์องตวัแปรสองประเภท คือ ตวัแปรอิสระ ซ่ึงนิยมเขียนแทนดว้ย  X  กบัตวัแปรตาม

หรือ นิยมเขียนแทนดว้ย Y  ค่าของตวัแปรตามจะเปล่ียนแปลงไปตามการเปล่ียนแปลงของตวัแปร

อิสระ  แต่ขนาดของการเปล่ียนแปลงนั้นข้ึนอยู่กบัอิทธิพลของตวัแปรอิสระท่ีมีต่อตวัแปรตามนั้น  

ในกรณีท่ีมีตวัแปรตาม  (Y)  และตวัแปรอิสระ  (X)  อย่างละหน่ึงตวั  เรียกว่า  การวิเคราะห์การ

ถดถอยอยา่งง่าย ถา้มีตวัแปรอิสระมากกว่าหน่ึงตวั (X1  , X2 , ...) เรียกว่า การวิเคราะห์การถดถอย

พหุคูณ สามารถเขียนเป็นสมการไดด้งัน้ี 

Y = β₀ + β₁ X₁ + β₂ X₂+ … + βk Xk + ɛ 

 โดยท่ี Y เป็นค่าของตวัแปรตาม 

 βј เป็นพารามิเตอร์ (j =  0, 1 ,2 ,…, k) 

 β₀ เป็นค่าของตวัแปรตาม(Y) เมื่อทุก Xᵢ = 0 (i = 1, 2 ,3 ,…, k) 

 βᵢ เป็นอตัราการเปล่ียนแปลงของ Y (i= 1, 2 ,3 ,…, k) 

 เมื่อ Xᵢ เปล่ียนไป 1 หน่วย เมื่อทุก Xh มีค่าคงท่ี และ h   i 

 เรียกสมัประสิทธ์ิการถดถอยบางส่วน (Partial Regression Coefficient) 

 ɛ เป็นความคลาดเคล่ือนสุ่ม (Random Error) 
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 มีคุณสมบติัเช่นเดียวกบั ɛ ของตวัแบบการถดถอยอยา่งง่าย 

 k เป็นจ านวนตวัแปรอิสระ 

 กรอบแนวคิดในการวิเคราะห์การถดถอย 

 การวิเคราะห์การถดถอยจะอาศยัแนวคิดความสัมพนัธ์ระหว่างตวัแปรเป็นหลกั ซ่ึง

ค  าตอบท่ีตอ้งการคือ มีตวัแปรใดบา้งท่ีสามารถพยากรณ์ตวัแปรเกณฑ์ท่ีเราสนใจจะศึกษา และตวั

แปรใดพยากรณ์ไดม้ากนอ้ยกว่ากนั  รวมทั้งส่งผลในทางบวกหรือทางลบ ซ่ึงการวิจยัในลกัษณะน้ี

จะตอ้งอาศยัการศึกษาเอกสารและงานวิจยัท่ีเก่ียวขอ้ง (Review Literature) มาเป็นอย่างดี เพื่อสรุป

เป็นกรอบแนวคิดในการท าวิจยั และน าไปสร้างเคร่ืองมือตามกรอบแนวคิดท่ีก  าหนดไว ้ซ่ึงสามารถ

เขียนเป็นกรอบแนวคิดดงัน้ี 

 

                                                                      
      

        X 1 ตวั   Y 1 ตวั 

การวิเคราะห์การถดถอยอยา่งง่าย 

         (Simple regression)             

          X มากกว่า 2 ตวั Y 1 ตวั     

                            

ภาพที่ 1  กรอบแนวคิดการวิเคราะห์การถดถอย ระหว่างความสมัพนัธข์องตวัแปรเกณฑ์ (Y) กบัตวั

แปรพยากรณ์ (X) 

 จากแนวคิดดังกล่าว ผู ้วิจัยได้น าวิ ธีการวิ เคราะห์การถดถอยมาใช้เพื่อการหา

ความสมัพนัธร์ะหว่างตวัแปรอิสระ และตวัแปรตามในการวิจยัคร้ังน้ี 

  

9. งานวจิยัที่เกีย่วข้อง 

 ผล สมจิต (2553) ไดศึ้กษา ปัจจยัท่ีส่งผลต่อราคาทองค าในประเทศไทย การวิจยัคร้ังน้ี

มีวตัถุประสงค์คือ 1) เพื่อศึกษาปัจจยัท่ีส่งผลต่อราคาทองค าในประเทศไทย  และ 2) เพื่อสร้าง

สมการพยากรณ์ราคาทองค าในประเทศไทย โดยใชข้อ้มลูทุติยภูมิเป็นรายสปัดาห์ตั้งแต่สปัดาห์แรก

X2 

X3 

X4 

Y 

Y 



25 

ของเดือนมกราคม พ.ศ. 2548 จนถึงสัปดาห์สุดทา้ยของเดือนธนัวาคม พ.ศ. 2552 รวมระยะเวลา 

260 สัปดาห์ สถิติทีใชใ้นการวิเคราะห์ประกอบด้วย การวิเคราะห์การถดถอย ตวัสถิติเอฟ การ

วิเคราะห์สมัประสิทธ์ิสหสมัพนัธ ์การวิเคราะห์ส่วนเหลือ ตวัสถิติเดอร์บิน-วตัสนั ระยะทางคุก และ 

ค่า Variance Inflation Factory (VIF) 

 ผลการวิจยัพบว่า  

 1. ราคาน ้ ามนัดิบในตลาดโลก (X₁) ดชันีความเช่ือมัน่ของผูบ้ริโภคของประเทศไทย 

(X₅) มลูค่าการน าเขา้ทองค าแท่งของประเทศไทย(X₆) มูลค่าการส่งออกทองค าของประเทศไทย

(X₇) มีความสัมพนัธ์ในทิศทางดียวกันกับราคาทองค าในประเทศไทยความเช่ือมัน่ร้อยละ 95 

ในขณะท่ี อตัราแลกเปล่ียนของเงินบาทต่อดอลล่าร์สหรัฐอเมริกา(X₂) อตัราดอกเบ้ียเงินฝากประจ า 

3 เดือนสูงสุดของธนาคารพาณิชยใ์นประเทศไทย (X₃) อตัราเงินเฟ้อ (X₄)  และดชันีราคาหุ้นตลาด

หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (X₈) มีความสมัพนัธใ์นทิศทางตรงขา้มกบัราคาทองค า ท่ีความเช่ือมัน่

ร้อยละ 95  

 2. ตวัแปรอิสระท่ีส่งผลต่อราคาทองค าในประเทศไทยอย่างมีนัยส าคญั โดยมีระดบั

ความเช่ือมัน่ร้อยละ 95 ประกอบดว้ย 1) ดชันีความเช่ือมัน่ของผูบ้ริโภคของประเทศไทย (X₅)   2) 

อตัราดอกเบ้ียเงินฝากประจ า 3 เดือนสูงสุดของธนาคารพาณิชยใ์นประเทศไทย (X₃) 3) ราคา

น ้ ามนัดิบในตลาดโลก (X₁)   4) ดชันีราคาหุน้ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (X₈) 5) มูลค่าการ

ส่งออกทองค าของประเทศไทย(X₇) มีค่าสมัประสิทธ์ิการตดัสินใจ (R²) มีค่าเท่ากบั ร้อยละ 87.80   

 3. ผลจากการวิเคราะห์แบบจ าลอง สามารถเขียนเป็นสมการการพยากรณ์ ไดคื้อ  

Ŷ= -50.626 X₁ - 251.848 X₃ + 635.141 X₅ + 0.00000001537 X₇ + 4.167 X₈ - 50,515.20  

 เมื่อ Ŷ แทนค่าพยากรณ์ราคาทองค าในประเทศไทย 

 ป่ินอนงค์ วยัเจริญ (2552) ไดศ้ึกษา ปัจจยัท่ีมีผลกระทบต่อการเคล่ือนไหวของราคา

ทองค าแท่งในประเทศไทย โดยการวิจยัคร้ังน้ีมีวตัถุประสงค์เพื่อศึกษาปัจจยัท่ีมีผลกระทบต่อการ

เคล่ือนไหวของราคาทองค าแท่งในประเทศไทย ขอ้มูลท่ีศึกษาเป็นขอ้มูลรายเดือน  ระหว่างเดือน

มกราคม พ.ศ. 2547 ถึงเดือนกนัยายน พ.ศ. 2551 ตวัแปรอิสระทีใชใ้นการศึกษา ประกอบดว้ย ราคา

ทองค าในตลาดโลก อตัราแลกเปล่ียนค่าเงินบาทต่อดอลล่าร์สหรัฐฯ ดชันีความเช่ือมัน่ของผูบ้ริโภค 
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ดชันีราคาหลกัทรัพยข์องตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย และ แนวโน้มราคาทองค าแท่งในอดีต 

โดยใชส้มการถดถอยเชิงพหุเป็นเคร่ืองมือในการิเคราะห์ 

 ผลจากการวิจยัพบว่า ปัจจยัท่ีมีผลกระทบต่อการเคล่ือนไหวของราคาทองค าแท่งใน

ประเทศไทย คือ ราคาทองค าในตลาดโลก อตัราแลกเปล่ียนค่าเงินบาทต่อดอลล่าร์สหรัฐฯ และ 

ดชันีความเช่ือมัน่ของผูบ้ริโภค โดยทั้ง 4 ปัจจยัมีความสัมพนัธ์กับการเคล่ือนไหวของราคาทองค า

แท่งในประเทศไทยอยา่งมีนยัส าคญั ณ ระดบัความเช่ือมัน่ร้อยละ 95 โดยมีค่า R² = 0.997 R² adjust 

= 0.997, F-test = 4488.133 ฯลฯ และแบบจ าลองสามารถใชใ้นการพยากรณ์แนวโน้มราคาทองค า

ในประเทศไทยในระยะสั้นได ้นอกจากน้ีแลว้ยงัพบว่า การจะวิเคราะห์การเคล่ือนไหวดงักล่าวได้

อยา่งมีประสิทธิผล อาจจะตอ้งมีปัจจยันอกเหนือจากท่ีน าเขา้มาพิจารณาเพ่ิมเติม และน าไปพฒันา

เป็นแบบจ าลองระยะยาว 

 วุฒิกร ธีระจนัทเศรษฐ (2552) ไดศ้ึกษา ปัจจยัทางเศรษฐกิจท่ีมีผลต่อราคาทองค าแท่ง

ในต่างประเทศและราคาทองค าแท่งในประเทศ ซ่ึงประกอบดว้ย ราคาน ้ ามนัดิบ NYMEX อตัรา

แลกเปล่ียนดอลลาร์/ยโูร ดชันีราคาผูบ้ริโภคสหรัฐ  ราคาซิลเวอร์ ดชันีอุตสาหกรรมดาวโจนส์ 

อตัราแลกเปล่ียนบาท/ดอลลาร์ ดชันีราคาผูบ้ริโภคใน  ประเทศไทย ราคาซิลเวอร์ในต่างประเทศ 

ราคาซิลเวอร์ในประเทศ ดชันีตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยโดยไดท้ าการศึกษาเป็นรายเดือน 

ตั้งแต่ กรกฎาคม 2547 ถึง มิถุนายน 2552 เป็นจ านวน 5 ปี หรือ 60 เดือน โดยวิธีสมการเส้นตรงเชิง

ถดถอย (Multiple Linear Regression) ดว้ยวิธีก  าลงัสองนอ้ยท่ีสุด (Ordinary Least Squares :OLS) 

  ผลจากการศึกษาพบว่า ปัจจัยท่ีมีผลต่อราคาทองค าแท่งในต่างประเทศ  คือ อตัรา

แลกเปล่ียนดอลลาร์/ยโูร ดชันีราคาผูบ้ริโภคสหรัฐ ราคาซิลเวอร์ ดชันีอุตสาหกรรมดาวโจนส์ ณ  

ระดบันยัส าคญัร้อยละ 99 ราคาน ้ ามนัดิบ NYMEX ณ ระดบันัยส าคญัร้อยละ 95 ส่วนปัจจยัท่ีมีผล

ต่อราคาทองค าแท่งในประเทศ คือ ราคาน ้ ามนัดิบ NYMEX ณ ระดบันยัส าคญัร้อยละ 95 และราคา

ซิลเวอร์ในประเทศ ณ ระดบันยัส าคญัร้อยละ 99  

 กิติวจัน์ ตุลสงวน (2552) ได้ศึกษา ปัจจยัท่ีมีผลต่อราคาทองค าภายในประเทศไทย 

ศึกษาผลกระทบของปัจจัยทางเศรษฐศาสตร์มหภาคท่ีมีต่อราคาทองค าภายในประเทศไทย  โดย

เลือกศึกษาความสมัพนัธร์ะหว่างการเปล่ียนแปลงของดชันีราคาผูบ้ริโภคเปรียบเทียบระหว่างไทย
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กบัสหรัฐฯ อตัราแลกเปล่ียนสกุลเงินบาทต่อดอลลาร์สหรัฐฯ  อตัราดอกเบ้ียนโยบายเปรียบเทียบ

ระหว่างไทยกบัสหรัฐฯ  ราคาน ้ ามนัดิบในตลาด NYMEX กบัการเปล่ียนแปลงของราคาทองค า

ภายในประเทศไทยทั้งในระยะสั้นและระยะยาว โดยใชข้อ้มลูทุติยภูมิแบบรายเดือนในรูปของลอก

การิทึม ตั้งแต่เดือนมกราคม 2545 ถึงเดือนมิถุนายน 2551 เป็นจ านวน 78 เดือน  ท าการทดสอบ

ความน่ิงของข้อมูลด้วยวิธี Augmented Dickey-Fuller (ADF)  หลงัจากนั้นจึงท าการทดสอบ

ความสมัพนัธเ์ชิงดุลยภาพในระยะยาว (Cointegration) และทดสอบความสัมพนัธ์เชิงดุลยภาพใน

ระยะสั้ นตามแบบจ าลองเอเรอร์คอเรคชั่น (Error Correction Mechanism: ECM) เพื่อหา

ความสัมพนัธ์เชิงเป็นเหตุเป็นผล (Granger Causality Test) ระหว่างตัวแปรท่ีเป็นปัจจัยทาง

เศรษฐศาสตร์มหภาพและราคาทองค าภายในประเทศไทย 

 ผลการทดสอบความน่ิงของขอ้มลูหรือยนิูทรูท ดว้ยวิธี Augmented Dickey-Fuller Test 

(ADF) ของขอ้มลูปัจจยัทางเศรษฐศาสตร์มหภาคและราคาทองค าภายในประเทศไทย จากผลการ

ทดสอบพบว่า ขอ้มูลราคาทองค ามีลกัษณะน่ิง (Stationary) ท่ี Order of Integration เท่ากบั 1 หรือ 

I(1) และขอ้มลูดชันีราคาผูบ้ริโภคเปรียบเทียบระหว่างไทยกบัสหรัฐฯ  อตัราแลกเปล่ียนสกุลเงิน

บาทต่อดอลลาร์สหรัฐฯ  อตัราดอกเบ้ียนโยบายเปรียบเทียบระหว่างไทยกบัสหรัฐฯ  ราคาน ้ ามนัดิบ

ในตลาด NYMEX มีลกัษณะน่ิง (Stationary) ท่ี Order of Integration เท่ากบั 1 

   ผลการวิเคราะห์ความสัมพนัธ์เชิงดุลยภาพในระยะยาว Cointegration พบว่า ตวัแปร

อิสระท่ีประกอบดว้ย ดชันีราคาผูบ้ริโภคเปรียบเทียบระหว่างไทยกบัสหรัฐฯ อตัราแลกเปล่ียนสกุล

เงินบาทต่อดอลลาร์สหรัฐฯ อตัราดอกเบ้ียนโยบายเปรียบเทียบระหว่างไทยกับสหรัฐฯ ราคา

น ้ ามนัดิบในตลาด NYMEX กบัตวัแปรตามท่ีเป็นราคาทองค าภายในประเทศไทย มีความสัมพนัธ์

เชิงดุลยภาพในระยะยาว 

 การทดสอบความสัมพนัธ์เชิงดุลยภาพในระยะสั้นดว้ย Error Correction Mechanism 

(ECM) ในกรณีท่ีราคาทองค าภายในประเทศเป็นตวัแปรตาม พบว่า เมื่อให้อตัราแลกเปล่ียนสกุล

เงินบาทต่อดอลลาร์สหรัฐฯ และราคาน ้ ามนัดิบตลาด NYMEX เป็นตวัแปรอิสระนั้น ราคาทองค า

ภายในประเทศไทยจะมีการปรับตัวในระยะสั้น ส่วนในกรณีท่ีดัชนีราคาผูบ้ริโภคเปรียบเทียบ

ระหว่างไทยกบัสหรัฐฯ และอตัราดอกเบ้ียนโยบายเปรียบเทียบระหว่างไทยกบัสหรัฐฯ เป็นตวัแปร
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อิสระนั้น ราคาทองค าภายในประเทศไทย จะไม่มีการปรับตวัในระยะสั้น โดยราคาน ้ ามนัดิบใน

ตลาด NYMEX มีการปรับตวัเขา้สู่ดุลยภาพเร็วท่ีสุด 

  การทดสอบสมมติฐานเชิงเป็นเหตุเป็นผลดว้ย Granger Causality Test พบว่า ดชันี

ราคาผูบ้ริโภคเปรียบเทียบระหว่างไทยกบัสหรัฐฯ  อตัราดอกเบ้ียนโยบายเปรียบเทียบระหว่างไทย

กบัสหรัฐฯ  และราคาน ้ ามนัดิบในตลาด NYMEX ไม่เป็นตน้เหตุของราคาทองค าภายในประเทศ

ไทย  แต่ราคาทองค าภายในประเทศไทยเป็นสาเหตุของดชันีราคาผูบ้ริโภคเปรียบเทียบระหว่างไทย

กบัสหรัฐฯ  อตัราดอกเบ้ียนโยบายเปรียบเทียบระหว่างไทยกบัสหรัฐฯ  และราคาน ้ ามนัดิบในตลาด 

NYMEX ขณะท่ีอตัราแลกเปล่ียนสกุลเงินบาทต่อดอลลาร์สหรัฐฯ เป็นต้นเหตุของราคาทองค า

ภายในประเทศไทย  และราคาทองค าภายในประเทศไทย ไม่เป็นสาเหตุของอตัราแลกเปล่ียนสกุล

เงินบาทต่อดอลลาร์สหรัฐฯ  นั่นคือ  ความสัมพนัธ์ท่ีเป็นเหตุเป็นผลมีความสัมพนัธ์แบบทิศทาง

เดียว 

 ร่ืนฤดี จนัทร (2551) ไดศ้ึกษา ปัจจยัท่ีมีผลต่อราคาทองค าแท่งในประเทศไทย โดยการ

วิจยัคร้ังน้ีมีวตัถุประสงคเ์พ่ือศึกษาปัจจยัท่ีมีผลต่อราคาทองค าแท่งในประเทศไทยโดยใชข้อ้มลูทุติย

ภูมิเป็นรายเดือนตั้งแต่กนัยายน ปี 2000 ถึง กนัยายน ปี 2008 รวมทั้งส้ิน 108 เดือน โดยปัจจยัท่ีใช้

ในการวิเคราะห์คร้ังน้ีคือ อตัราแลกเปล่ียนของประเทศไทยต่อดอลลาร์ สหรัฐฯ, ราคาน ้ ามนัดิบ, 

อตัราดอกเบ้ียของ Interbank leading rate (Weighted average), ดชันีราคาหุน้และข่าวเหตุการณ์ 

        ผลการวิเคราะห์การถดถอยเชิงซอ้น (Multiple linear regression) พบว่าตวัแปรอิสระ

ทุกตวัท่ีท าการศึกษาเป็นปัจจยัท่ีมีความสัมพนัธ์กบัราคาทองค าแท่งในประเทศไทย โดยมีระดับ

ความเช่ือมัน่ร้อยละ 95 ค่าสัมประสิทธ์ิการตดัสินใจ (R2) มีค่าเท่ากับ 96.0 % โดยผลของข่าว

เหตุการณ์ (สงครามระหว่างสหรัฐกบัอฟักานิสถาน ในวนัท่ี 11 กนัยายน 2001, สงครามระหว่าง

สหรัฐกบัอิรัก ในวนัท่ี 20 มีนาคม 2003, วิกฤตซบัไพร์ม ในวนัท่ี 14 มีนาคม 2007,วิกฤตเลห์แมน 

ในวนัท่ี 15 กนัยายน 2008 ) มีความสมัพนัธก์บัราคาทองค าแท่งมากท่ีสุด ส่วนอตัราดอกเบ้ีย อตัรา

แลกเปล่ียนของเงินบาทต่อดอลลาร์สหรัฐฯ ราคาน ้ ามนัและดชันีราคาหุ้น มีความสัมพนัธ์กบัราคา

ทองค าแท่งในล าดบัถดัมา และทิศทางของความสัมพนัธ์ของตวัแปรอิสระนั้นเป็นไปในทิศทาง

เดียวกันกับราคาทองค าแท่ง ยกเว ้นอัตราแลกเปล่ียนของเงินบาทต่อดอลลาร์สหรั ฐฯ ท่ีมี

ความสัมพนัธ์ในทิศทางตรงกันขา้ม ขอ้เสนอแนะท่ีได้จากการศึกษาในคร้ังน้ีคือผูท่ี้สนใจเลือก
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ลงทุนในทองค าแท่งควรสนใจติดตามการเคล่ือนไหวของราคาทองค าแท่งโดยดูจากปัจจยัทาง

เศรษฐกิจต่างๆ และส าหรับผูท่ี้ตอ้งการท าการศึกษาคร้ังต่อไปควรท่ีจะเพ่ิมเติมในส่วนของปัจจยัท่ี

จะน ามาวิเคราะห์ในแบบจ าลองท่ีสร้างข้ึนให้มีความครอบคลุม ตลอดจนปรับเปล่ียนลกัษณะของ

ขอ้มลูท่ีจะน ามาวิเคราะห์ใหมี้ความเหมาะสมมากข้ึน 

 ผูว้ิจยัน าความรู้ท่ีไดจ้ากการศึกษางานวิจยัท่ีเก่ียวขอ้ง มาใช้เพื่อการคดัเลือกตวัแปร

อิสระท่ีอาจจะส่งผลกระทบต่อการเคล่ือนไหวราคาทองค าแท่งในประเทศไทย หลงัเกิดวิกฤตยโูร

โซน และเพื่อการอภิปรายเปรียบเทียบผลการศึกษาท่ีไดข้องแต่ละตวัแปรอิสระว่ามีความสอดคลอ้ง

กนัหรือไม ่
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บทที่ 3 

วธิีด ำเนินกำรวจิยั 

 

 งานวิจยัเร่ือง ปัจจยัท่ีส่งผลกระทบต่อการเคล่ือนไหวของราคาทองค าแท่งในประเทศ

ไทย หลงัเกิดวิกฤตยโูรโซน เป็นการศึกษาวิจยัในเชิงปริมาณ มีขั้นตอนดงัน้ี 

กำรเกบ็รวบรวมข้อมูล 

 ขอ้มลูท่ีใช ้เป็นขอ้มลูทุติยภูมิท่ีไดจ้ากการศึกษาคน้ควา้จากแหล่งขอ้มลูท่ีมีผูศ้ึกษาและ

เก็บรวบรวมขอ้มูลไวแ้ลว้ ได้แก่ หนังสือทางวิชาการ บทความ วิทยานิพนธ์ และรายงานวิจยัท่ี

เก่ียวขอ้ง รวมถึงขอ้มลูออนไลน์ทางอินเตอร์เน็ตท่ีเก่ียวขอ้ง 

 ลกัษณะขอ้มลูท่ีใชเ้ป็นขอ้มูลอนุกรมเวลา โดยท าการจดัเก็บขอ้มูลเป็นรายเดือน การ

เก็บขอ้มลูจะเป็นช่วงเวลาตั้งแต่การเกิดวิกฤตยโูรโซน คือ ตั้งแต่เดือน มกราคม พ.ศ. 2553 ถึงเดือน

มิถุนายน พ.ศ. 2555 รวมเป็นระยะเวลาทั้งส้ิน 30 เดือน ซ่ึงมีการเก็บรวบรวมข้อมูลต่างๆจาก

หน่วยงานดงัต่อไปน้ี 

1.  ขอ้มลูราคาทองค าแท่งในประเทศไทย เก็บจากสมาคมคา้ทองค า 

2.   ขอ้มลูราคาทองค าแท่งในตลาดโลก เก็บจาก World Gold Council 

3.  ข้อมูลดัชนีความเช่ือมัน่ผูบ้ริโภค (CCI) ของประเทศไทย เก็บจากส านักดัชน

เศรษฐกิจการคา้กระทรวงพาณิชย ์ 

4.  อตัราดอกเบ้ียเงินฝากประจ ารายเดือน 12 เดือน เก็บจากธนาคารแห่งประเทศไทย  

5.  อตัราแลกเปล่ียนค่าเงินบาทต่อดอลล่าร์สหรัฐฯ เก็บจากธนาคารแห่งประเทศไทย 

6.  ปริมาณการซ้ือขายโกลด์ฟิวเจอร์ส เก็บจากบริษทั ตลาดอนุพนัธ์ (ประเทศไทย) 

จ  ากดั (มหาชน) 

7.  ดัชนีราคาหลักทรัพย์ของตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย  เก็บจากตลาด

หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
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กำรวเิครำะห์ข้อมูล 

 ในการศึกษา ปัจจยัท่ีส่งผลกระทบต่อการเคล่ือนไหวของราคาทองค าแท่งในประเทศ

ไทย หลงัเกิดวิกฤตยโูรโซน ในงานวิจยัน้ี ไดศึ้กษาความสมัพนัธร์ะหว่างปัจจยัต่างๆท่ีมีผลกระทบ

ต่อราคาทองค าแท่งในประเทศไทยโดยการน าขอ้มูลท่ีเก็บรวบรวมไดม้าท าการวิเคราะห์สมการ

ถดถอยเชิงพหุ (Multiple regression) เพ่ือหาความสัมพนัธ์กนัตามแบบจ าลองท่ีสร้างข้ึน ตวัแปร

ต่างๆท่ีน ามาท าการศึกษามีดงัต่อไปน้ี 

 1.  ตวัแปรตาม คือ ราคาทองค าแท่งในประเทศไทย เก็บขอ้มูลจากสมาคมคา้ทองค า 

ราคาทองค าแท่งดงักล่าวเป็น ราคาขายเฉล่ียรายเดือน มีหน่วยเป็น บาทต่อน ้ าหนกัทองค า 1 บาท 

 2.  ตวัแปรอิสระ คือ ปัจจยัต่างๆท่ีคาดว่าจะส่งผลกระทบต่อการเคล่ือนไหวของราคา

ทองค าแท่งในประเทศไทย โดยไดค้ดัเลือกปัจจยัต่างๆ ดั้งน้ี 

 2.1 ราคาทองค าในตลาดโลก เก็บขอ้มูลจาก  World Gold Council โดยเก็บ

ขอ้มลูเป็นรายเดือน ราคาทองค าในตลาดโลก มีหน่วยเป็นดอลล่าร์ต่อออนซ ์

 2.2 ดชันีความเช่ือมัน่ผูบ้ริโภค (CCI) ของประเทศไทย เก็บขอ้มูลจากส านัก

ดชันีเศรษฐกิจการคา้กระทรวงพาณิชยม์ีหน่วยเป็นร้อยละ 

 2.3 อตัราดอกเบ้ียเงินฝากประจ ารายเดือน 12 เดือน เก็บขอ้มลูจากธนาคารแห่ง

ประเทศไทย มีหน่วยเป็นร้อยละ 

 2.4 อตัราแลกเปล่ียนค่าเงินบาทต่อดอลล่าร์สหรัฐฯ เก็บขอ้มูลจากธนาคารแห่

ประเทศไทย มีหน่วยเป็นบาทต่อดอลล่าร์สหรัฐฯ 

 2.5 ปริมาณการซ้ือขายโกลด์ฟิวเจอร์ส เก็บขอ้มูลจากบริษทั ตลาดอนุพนัธ ์

(ประเทศไทย) จ  ากดั (มหาชน) มีหน่วยเป็นคู่สญัญา 

 2.6 ดชันีราคาหลกัทรัพยข์องตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย เก็บขอ้มูลจาก

ธนาคารแห่งประเทศไทย มีหน่วยเป็นดชันี 

เคร่ืองมอืที่ใช้ในกำรวจิยั 

 แบบจ าลองท่ีน ามาใช้ในการศึกษา ปัจจยัท่ีมีผลกระทบต่อการเคล่ือนไหวของราคา

ทองค าแท่งในประเทศไทย หลงัเกิดวิกฤตยโูรโซนนั้นไดม้าจากการใชก้ารวิเคราะห์สมการถดถอย

เชิงพหุ (Multiple regression) ซ่ึงไดแ้บบจ าลองในการศึกษา ดงัน้ี 
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Y = b₀ + b₁x₁ + b₂ x₂ + b₃ x₃+ b₄ x₄ + b₅ x₅ + b₆ x₆ 

  ก าหนดให ้

   Y =     ราคาทองค าแท่งในประเทศไทย 

   x₁ =     ราคาทองค าแท่งในตลาดโลก 

   x₂ =     ดชันีความเช่ือมัน่ผูบ้ริโภค (CCI) ของประเทศไทย 

   x₃ =     อตัราดอกเบ้ียเงินฝากประจ ารายเดือน 12 เดือน 

   x₄ =     อตัราแลกเปล่ียนค่าเงินบาทต่อดอลล่าร์สหรัฐฯ 

   x₅ =     ปริมาณการซ้ือขายโกลดฟิ์วเจอร์ส 

   x₆ =     ดชันีราคาหลกัทรัพยข์องตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 

 

กำรเลอืกตวัแปรอสิระในกรอบแนวคดิกำรวจิยั 

 การเลือกตวัแปรอิสระต่างๆในกรอบแนวคิดการวิจยัมีเหตุผลดงัน้ี 

1.  รำคำทองค ำในตลำดโลก 

 ราคาทองค าในตลาดโลก เป็นตวัแปรท่ีคดัเลือกไดจ้ากการทบทวนวรรณกรรม และ

งานวิจยัท่ีเก่ียวขอ้งของ ป่ินอนงค ์วยัเจริญ (2551)  โดยราคาทองของไทยก าหนดจากราคาทองใน

ตลาดโลก ณ ช่วงเวลานั้นๆ หรือเรียกว่าราคา Gold spot โดยจะอิงจากทุกตลาดมารวมกนั แลว้จึง

น ามาค านวณกบัค่าเงินบาทท่ีเป็น real time ดงันั้นการก าหนดราคาทองจะไม่ไดย้ึดตลาดใดตลาด

หน่ึงเป็นราคาอา้งอิง แต่เป็นราคาตลาดโลก ดงันั้น ราคาทองค าในตลาดโลกจึงเป็นตวัแปรส าคญัต่อ

การเคล่ือนไหวของราคาทองค าแท่งในประเทศไทย 

2.  ดัชนีควำมเช่ือมัน่ผู้บริโภคของประเทศไทย 

 ดชันีความเช่ือมัน่ผูบ้ริโภค เป็นตวัแปรท่ีคดัเลือกไดจ้ากงานวิจยัท่ีเก่ียวขอ้งของ ป่ิน

อนงค์ วยัเจริญ (2551) กล่าวคือ เม่ือเศรษฐกิจดีหรือแย่ ดัชนีความเช่ือมัน่ของผูบ้ริโภค จะเป็น 

เคร่ืองช้ีวดั ท่ีสามารถบอกไดเ้ป็นอย่างดี เพราะ ทุกคร้ังท่ีรัฐบาลจะกระตุน้เศรษฐกิจให้ไดผ้ลนั้น 

จ  าเป็นอยา่งยิง่ท่ีประชาชนจะตอ้งมีความเช่ือมัน่ในเศรษฐกิจท่ีตนเผชิญอยูว่่าจะเป็นไปในทิศทางท่ีดี

ข้ึนได ้ถา้ประชาชนมีความเช่ือมัน่ท่ีดีประชาชนจะน าเงินท่ีไดม้าไปใชจ่้ายและลงทุนมากข้ึน เงินใน



33 

ระบบก็จะเกิดการหมุนเวียนซ ้าไปซ ้ามา สร้างรายได ้การจา้งงาน การลงทุน และส่ิงอ่ืนๆตามมาอีก

อยา่งมาก 

3.  อตัรำดอกเบีย้ 

 อตัราดอกเบ้ีย เป็นตวัแปรท่ีคดัเลือกไดจ้ากงานวิจยัท่ีเก่ียวขอ้งของ ผล สมจิต (2553) 

โดยอตัราดอกเบ้ียเป็นปัจจยัท่ีมีผลกระทบต่อราคาทองค าทางออ้มผา่นทางการเคล่ือนไหวของอตัรา

แลกเปล่ียน ซ่ึงเป็นผลกระทบมาจากการปรับตวัของอตัราดอกเบ้ียของประเทศต่างๆ และภาวะ

เศรษฐกิจในช่วงนั้นโดยสังเกตผ่านทาง ตัวเลขเศรษฐกิจ ท่ีประกาศทุกสัปดาห์ ในปัจจุบันการ

เคล่ือนยา้ยเงินของโลก เป็นไปอย่างเสรี ท าให้เงินลงทุนสามารถเคล่ือนยา้ยจาก สินทรัพยห์น่ึงไป

สินทรัพยห์น่ึงได้อย่างรวดเร็ว ตามข้อมูลข่าวสาร ท่ีมีอย่างสมบูรณ์ ท าให้เวลารัฐบาลปรับอตัรา

ดอกเบ้ียข้ึน ค่าเงินบาทจึงแข็งค่าข้ึนและราคาทองค าปรับลดลง เป็นตน้ 

4.  อตัรำแลกเปลีย่นค่ำเงินบำทต่อดอลล่ำร์สหรัฐฯ 

 อตัราแลกเปล่ียนค่าเงินบาทต่อดอลล่าร์สหรัฐฯ เป็นตวัแปรท่ีคดัเลือกไดจ้ากงานวิจยัท่ี

เก่ียวขอ้งของ ป่ินอนงค ์วยัเจริญ (2551) โดยอตัราแลกเปล่ียนค่าเงินบาทต่อดอลล่าร์สหรัฐฯ เป็นอีก

ปัจจยัหน่ึงท่ีมีนยัส าคญัต่อราคาทองค าในประเทศ เน่ืองจาก ราคาทองค าในประเทศ อา้งอิงโดยตรง

กบั ราคาทองค าต่างประเทศและตอ้งน ามาแปลงจาก ราคาทองค าในรูปเงินสกุลดอลลาร์มาเป็นราคา

ทองค าในรูปเงินบาท จึงเป็นสาเหตุใหปั้จจยั ความเส่ียง อตัราแลกเปล่ียนเงินตราในประเทศ มีส่วน

เก่ียวขอ้งกบั การเคล่ือนไหวของ ราคาทองค าในประเทศ ค่อนขา้งมาก 

5.  ปริมำณกำรซ้ือขำยโกลด์ฟิวเจอร์ส 

 ปริมาณการซ้ือขายโกลด์ฟิวเจอร์ส เป็นตัวแปรท่ีคัดเลือกได้จากการทบทวน

วรรณกรรม และบทความเก่ียวกับทองค าในหนังสือ  “เจาะลึกทองค า” (2554) โดยเป็นการ

คาดการณ์ราคาทองค าในอนาคตของผูล้งทุน แมว้่าราคาท่ีซ้ือขายจะไม่ใช่ราคาเดียวกบัราคาทองค า

ท่ีซ้ือขายและส่งมอบกนัจริงในตลาด แต่ก็มีการเคล่ือนไหวในทิศทางเดียวกนั ราคาทองค ามีทิศ

ทางการ เคล่ือนไหวในทิศทางตรงกันข้ามกบัหลกัทรัพยช์นิดอ่ืนๆ และเมื่อเทียบกับดัชนีตลาด

หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย จะเป็นความสัมพนัธ์ในทิศทางตรงกนัขา้ม จึงเหมาะแก่การกระจาย
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การลงทุน และลดความเส่ียงของนกัลงทุน โกลดฟิ์วเจอร์ส จึงเป็นอีกหน่ึงทางเลือกในการกระจาย

การลงทุน 

6.  ดัชนีรำคำหลกัทรัพย์ของตลำดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย  

 ดชันีราคาหลกัทรัพยข์องตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย เป็นตวัแปรท่ีคดัเลือกได้

จากงานวิจยัท่ีเก่ียวขอ้งของ ป่ินอนงค์ วยัเจริญ (2551) กล่าวคือ ถา้เศรษฐกิจมีความผนัผวนอย่าง

มาก นักลงทุนสามารถเปล่ียนพอร์ตการลงทุนไปยงัสินทรัพย์ท่ีมีความเส่ียงน้อยอย่างทองค าได ้

เน่ืองจากทองค าจดัเป็นการลงทุนท่ีปลอดภยัในช่วงท่ีเศรษฐกิจถดถอย หรือตลาดหุ้นร่วงลงอย่าง

หนกั 

สมมตฐิำนเกีย่วกบัควำมสัมพนัธ์ของตวัแปรอสิระต่ำงๆกบัตวัแปรตำม 

 สมมติฐานเก่ียวกบัความสมัพนัธข์องตวัแปรอิสระต่างๆกบัตวัแปรตาม (ราคาทองค า

แท่งในประเทศไทย) สามารถอธิบายไดด้งัน้ี 

 1. ราคาทองค าในตลาดโลก  มีความสัมพนัธ์กับราคาทองค าแท่งในประเทศไทยใน

ทิศทางเดียวกัน กล่าวคือเน่ืองจากประเทศไทยไดม้ีการน าเข้าทองค าจากต่างประเทศ และการ

ก าหนดราคาทองค าแท่งในประเทศไทย ก็ยงัข้ึนอยูก่บัราคาทองค าในตลาดโลกเป็นหลกั ท าใหร้าคา

ทองค าในประเทศไทยมีการปรับตวัไปในทิศทางเดียวกบัราคาทองในตลาดโลก ดงันั้น เม่ือราคา

ทองค าในตลาดโลกเพ่ิมสูงข้ึนจึงท าให้ราคาทองค าแท่งในประเทศไทยปรับสูงข้ึนตามไปด้วย 

สามารถน าความสมัพนัธม์าเขียนเป็นสมมติฐานในรูปแบบทางคณิตศาสตร์ไดด้งัน้ี 

 β₁ =   
  

  ₁ 
> 0 

 

 2.  ดชันีความเช่ือมัน่ผูบ้ริโภค (CCI) ของประเทศไทย มีความสัมพนัธ์กบัราคาทองค า

แท่งในประเทศไทยในทิศทางตรงกนัขา้ม กล่าวคือ ถา้ผูบ้ริโภคส่วนใหญ่มีความรู้สึกเช่ือมัน่ต่อ

ภาวะเศรษฐกิจจะจับจ่ายใช้สอยอย่างเต็มก าลงั ซ่ึงจะส่งผลดีต่อระบบเศรษฐกิจโดยรวม แต่ถา้

ผูบ้ริโภคส่วนใหญ่ไม่เช่ือมัน่ต่อภาวะเศรษฐกิจ ก็จะมีการใชจ่้ายท่ีลดลงหรือเป็นไปอยา่งระมดัระวงั 

ซ่ึงอาจจะส่งผลต่อระบบเศรษฐกิจโดยรวมให้ชะลอตวัลง  และความตอ้งการบริโภคทองค าจริงๆ 

ในยามท่ีเศรษฐกิจโลกดี คนจะมีก  าลงัซ้ือเพ่ิมข้ึน ท าให้มีปริมาณความตอ้งการบริโภคทองค ามาก
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ข้ึน ในขณะท่ีเศรษฐกิจไม่ดี ก  าลงัซ้ือของคนจะลดนอ้ยลงไป ความตอ้งการบริโภคทองค าก็จะลดลง

ไปดว้ยเช่นเดียวกนั สามารถน าความสมัพนัธม์าเขียนเป็นสมมติฐานในรูปแบบทางคณิตศาสตร์ได้

ดงัน้ี  

 β2 =   
  

  ₂
< 0 

 

 3. อตัราดอกเบ้ีย มีความสมัพนัธก์บัราคาทองค าแท่งในประเทศไทยในทิศทางตรงกนั

ขา้ม กล่าวคือ เน่ืองจากความสมัพนัธ์ท่ีตรงกนัขา้ม ระหว่างราคาทองค า กบัอตัราดอกเบ้ียเงินฝาก

ส่งผลให้นักลงทุนยา้ยเงินฝาก จากสถาบันการเงิน ซ่ึงให้ผลตอบแทนต ่ าไปลงทุนในทองค า

เน่ืองจากอตัราดอกเบ้ียเงินฝากลดลง เป็นอีกหน่ึงเหตุผล ท่ีท าให้ราคาทองค าปรับตวัเพ่ิมมากข้ึน 

สามารถน าความสมัพนัธม์าเขียนเป็นสมมติฐานในรูปแบบทางคณิตศาสตร์ไดด้งัน้ี 

 

 β3 =   
  

  ₃
< 0 

 

 4. อตัราแลกเปล่ียนค่าเงินบาทต่อดอลล่าร์สหรัฐฯ   มีความสัมพนัธ์กบัราคาทองค า

แท่งในประเทศไทยในทิศทางเดียวกนั กล่าวคือ เน่ืองจากราคาทองค าในตลาดโลกถกูก าหนดในรูป

ของเงินดอลลาร์ การอ่อนค่าลงของดอลลาร์ จะท าใหร้าคาทองค าในสกุลเงินนั้น ๆ ถูกลงได ้ท าให้

ตอ้งชัง่น ้ าหนกัระหว่างราคาทองค าในตลาดโลกในรูปเงินดอลลาร์ท่ีเพ่ิมข้ึน กบัราคาทองท่ีลดลง

เมื่อแปลงให้อยู่ในรูปเงินบาท ว่าผลกระทบด้านใดจะมากกว่า ซ่ึงจากการค านวณหาค่า

ความสัมพนัธ์ระหว่างเงินดอลลาร์สหรัฐเมื่อเทียบกบัเงินบาท กบัราคาทองค าในประเทศ  พบว่า

ในช่วงเวลาท่ีเงินดอลล่าร์อ่อนตวัลงเม่ือเทียบกบัเงินบาทนั้น ราคาทองค าในประเทศมีแนวโนม้ท่ีจะ

ปรับตวัเพ่ิมข้ึน สามารถน าความสมัพนัธม์าเขียนเป็นสมมติฐานในรูปแบบทางคณิตศาสตร์ไดด้งัน้ี 

 

β4 =   
  

  ₄
> 0 
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 5.  ปริมาณการซ้ือขายโกลด์ฟิวเจอร์ มีความสัมพนัธ์กบัราคาทองค าแท่งในประเทศ

ไทยในทิศทางเดียวกนั กล่าวคือ เน่ืองจากการซ้ือขายโกลดฟิ์วเจอร์ ใชร้าคาทองค าเป็นราคาอา้งอิง

ในการซ้ือขาย ดงันั้นหากราคาทองค าแท่งปรับลดลงจะส่งผลให้ราคาโกลด์ฟิวเจอร์ลดลงตามไป

ดว้ย  อีกทั้งจากความเส่ียงของโกลดฟิ์วเจอร์สในปัจจุบนัไดแ้ก่ สภาพคล่องท่ียงัน้อย อาจท าให้ตอ้ง

ซ้ือขายในราคาท่ีไม่อยากได้จริงๆ สภาพคล่องท่ียงัน้อยอาจท าให้ปิดสถานะได้ล  าบากกรณีท่ีมี

สถานะมากๆ และราคาของโกลดฟิ์วเจอร์แกว่งข้ึนลงไดท้ั้งวนั  แต่หากเรามีพอร์ตลงทุนในทองค า

แท่ง เช่น เป็นร้านคา้ทองหรือผูท่ี้ผลิตเคร่ืองประดบัท่ีตอ้งใชท้องค าเป็นวตัถุดิบ สามารถใชโ้กลดฟิ์ว

เจอร์ส ในการบริหารความเส่ียงได ้แต่หากใชเ้พ่ือเก็งก  าไรในราคาทองขาข้ึนหรือขาลง ผูล้งทุนตอ้ง

หมัน่ดูสถานะของพอร์ตการลงทุนอย่างสม ่าเสมอเพราะราคาโกลด์ฟิวเจอร์สมีความผนัผวน 

สามารถน าความสมัพนัธม์าเขียนเป็นสมมติฐานในรูปแบบทางคณิตศาสตร์ไดด้งัน้ี 

 

β5 =  
  

  ₅
> 0 

 

 6.  ดชันีราคาหลกัทรัพยข์องตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย มีความสมัพนัธก์บัราคา

ทองค าแท่งในประเทศไทยในทิศทางตรงกนัขา้ม กล่าวคือ ผลตอบแทนท่ีไดจ้ากทองค ากบัดชันี

ราคาหลกัทรัพย ์มีค่าความสัมพนัธ์ต่อกันอยู่ในระดบัท่ีต ่า ท าให้ทองค าเป็นอีกทางเลือกในการ

กระจายความเสียงจากการลงทุน ในยามท่ีคาดว่าอตัราผลตอบแทนจากตลาดหุ้นมีแนวโน้มจะ

ปรับตวัลดลง สามารถน าความสมัพนัธม์าเขียนเป็นสมมติฐานในรูปแบบทางคณิตศาสตร์ไดด้งัน้ี 

 

β6 =   
  

  ₆
< 0 
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บทที่ 4 

ผลการวเิคราะห์ข้อมูล 

 การศึกษาในคร้ังน้ี มีวตัถุประสงคเ์พ่ือศึกษาถึงปัจจยัท่ีส่งผลกระทบต่อการเคล่ือนไหว

ของราคาทองค าแท่งในประเทศไทย และพฒันาแบบจ าลองอย่างง่ายในการพยากรณ์ราคาทองค า

แท่งในประเทศไทย หลงัเกิดวิกฤตยโูรโซน โดยศึกษาจากปัจจยั  6 ตวัแปร ไดแ้ก่ ราคาทองค าใน

ตลาดโลก ดชันีความเช่ือมัน่ผูบ้ริโภคของประเทศไทย อตัราดอกเบ้ีย อตัราแลกเปล่ียนค่าเงินบาท

ต่อดอลล่าร์สหรัฐฯ ปริมาณการซ้ือขายโกลด์ฟิวเจอร์ส และดัชนีราคาหลักทรัพย์ของตลาด

หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ตั้งแต่เดือน มกราคม พ.ศ. 2553 ถึง มิถุนายน พ.ศ. 2555 โดยมี

รายละเอียดจากการศึกษา 2 ส่วนดงัน้ี 

ส่วนท่ี 1 สถิติพรรณนาของตวัแปรตามและตวัแปรอิสระ ประกอบดว้ย ค่าต ่าสุด ค่าสูงสุด ค่าเฉล่ีย 

ค่ามธัยฐาน ค่าเบ่ียงเบนมาตรฐาน ความเบ ้และความโด่ง 

ส่วนท่ี 2 ผลการวิเคราะห์สมการถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression) 

โดยก าหนดใหต้วัแปรตามและตวัแปรอิสระแทนดว้ยสญัลกัษณ์ต่างๆ ดงัน้ี 

 Y  แทน ราคาทองค าแท่งในประเทศไทย  

 X1 แทน ราคาทองค าแท่งในตลาดโลก  

 X2 แทน ดชันีความเช่ือมัน่ผูบ้ริโภค (CCI) ของประเทศไทย  

 X3 แทน อตัราดอกเบ้ีย 

 X4 แทน อตัราแลกเปล่ียนค่าเงินบาทต่อดอลล่าร์สหรัฐฯ   

 X5 แทน ปริมาณการซ้ือขายโกลดฟิ์วเจอร์ส  

 X6 แทน ดชันีราคาหลกัทรัพยข์องตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (SET Index)  
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ส่วนที่ 1 สถิตพิรรณนาของตวัแปรตามและตวัแปรอสิระ  

ตารางที่ 1 สถิติพรรณนาของตวัแปรตามและตวัแปรอิสระแต่ละตวั 

 

 ผลการค านวณค่าสถิติพรรณนาของตวัแปรตามและตวัแปรอิสระ แสดงดงัตารางท่ี1 

ซ่ึงค่าต ่าสุด และค่าสูงสุดจะใชใ้นการหาวิสัยซ่ึงจะใชใ้นการวดัการกระจายขอ้มูล ค่าเฉล่ีย และ

ค่ามธัยฐาน จะแสดงถึงค่าของขอ้มูลท่ีมีแนวโน้มเขา้สู่ส่วนกลาง ค่าเบ่ียงเบนมาตรฐาน ความเบ ้

และความโด่ง เป็นค่าท่ีใชใ้นการวดัการกระจายตวัของขอ้มูล โดยแต่ละตวัสามารถอธิบายไดด้งัน้ี

  

1. ตวัแปร Y แทน ราคาทองค าแท่งในประเทศไทย มีค่าสถิติของ ค่าต ่าสุด ค่าสูงสุด ค่าเฉล่ีย 

ค่ามธัยฐาน ค่าเบ่ียงเบนมาตรฐาน ความเบ้ และความโด่ง  เท่ากบั 17,237.04   25,738.46   

2.131592E4 20,809.43   2.9141408E3   0.120 และ  -1.558  ตามล าดบั 

2. ตวัแปร x₁ แทน ราคาทองค าแท่งในตลาดโลกมีค่าสถิติของ ค่าต ่าสุด ค่าสูงสุด ค่าเฉล่ีย ค่ามธัย

ฐาน ค่าเบ่ียงเบนมาตรฐาน ความเบ้ และความโด่ง  เท่ากับ 1,065.10  1884.20  1,445.93  

1,130.85 229.22  -0.006 และ  -1.123  ตามล าดบั 

3. ตวัแปร x₂ แทน ดชันีความเช่ือมัน่ผูบ้ริโภค (CCI) ของประเทศไทยมีค่าสถิติของ ค่าต ่าสุด 

ค่าสูงสุด ค่าเฉล่ีย ค่ามธัยฐาน ค่าเบ่ียงเบนมาตรฐาน ความเบ ้และความโด่ง เท่ากบั 61.00  74.40  

69.47 70.75  3.54  -0.836 และ -0.135 ตามล าดบั 

ตวั
แปร 

ค่าต ่าสุด ค่าสูงสุด ค่าเฉล่ีย ค่ามธัยฐาน ค่าเบ่ียงเบน
มาตรฐาน 

ความเบ ้ ความ
โด่ง 

Y 17,237.04 25,738.46 2.131592E4 20,809.43 2.9141408E3 0.120 -1.558 
x₁ 1,065.10 1884.20 1,445.93 1,130.85 229.22 -0.006 -1.123 
x₂ 61.00 74.40 69.47 70.75 3.54 -0.836 -0.135 
x₃ 2.10 2.45 2.40 2.45 0.12 -2.273 3.386 
x₄ 29.88 33.15 31.12 30.40 0.98 0.628 -0.742 
x₅ 44,694 482,672 123,906.67 177,341.50 87,242.35 2.729 9.457 
x₆ 696.55 1,228.49 986.37 787.98 146.55 -0.453 -0.611 
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4. ตวัแปร x₃ แทน อตัราดอกเบ้ียเงินฝากประจ ารายเดือน 3 เดือนสูงสุด มีค่าสถิติของ ค่าต ่าสุด 

ค่าสูงสุด ค่าเฉล่ีย ค่ามธัยฐาน ค่าเบ่ียงเบนมาตรฐาน ความเบ ้และความโด่ง เท่ากบั 2.10  2.45  

2.40  2.45 0.12  -2.273 และ  3.386 ตามล าดบั 

5. ตวัแปร x₄ แทน อตัราแลกเปล่ียนค่าเงินบาท มีค่าสถิติของ ค่าต ่าสุด ค่าสูงสุด  ค่าเฉล่ีย ค่ามธัย

ฐาน ค่าเบ่ียงเบนมาตรฐาน ความเบ ้และความโด่ง เท่ากบั  29.88  33.15  31.12  30.40  0.98  

0.628 และ  -0.742  ตามล าดบั 

6. ตวัแปร x₅ แทน ปริมาณการซ้ือขายโกลด์ฟิวเจอร์ส มีค่าสถิติของ ค่าต ่าสุด ค่าสูงสุด  ค่าเฉล่ีย 

ค่ามธัย-ฐาน ค่าเบ่ียงเบนมาตรฐาน ความเบ ้และความโด่ง เท่ากบั 44,694   482,672  123,906.67 

177,341.50  87,242.35  2.729 และ  9.457 ตามล าดบั 

7. ตวัแปร x₆ แทน ดชันีราคาหลกัทรัพยข์องตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย  (SET Index)มี

ค่าสถิติของ ค่าต ่าสุด ค่าสูงสุด ค่าเฉล่ีย ค่ามธัยฐาน ค่าเบ่ียงเบนมาตรฐาน ความเบ ้และความ

โด่ง เท่ากบั 696.55  1,228.49  986.37  787.98  146.55  -0.453 และ  -0.611 ตามล าดบั 

 

ส่วนที่ 2 ผลการวเิคราะห์สมการถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression) 

 วิธีการวิเคราะห์สมการถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression) เป็นการประเมินค่า

สัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์ของปัจจัยท่ีส่งผลกระทบต่อการเคล่ือนไหวของราคาทองค าแท่งใน

ประเทศไทย หลงัเกิดวิกฤตยโูรโซน โดยศึกษาจากปัจจยั 6 ตวัแปร ไดแ้ก่ ราคาทองค าในตลาดโลก 

ดชันีความเช่ือมัน่ผูบ้ริโภคของประเทศไทย อตัราดอกเบ้ียรายเดือน อตัราแลกเปล่ียนค่าเงินบาท

ต่อดอลล่าร์สหรัฐฯ ปริมาณการซ้ือขายโกลด์ฟิวเจอร์ส และดัชนีราคาหลักทรัพย์ของตลาด

หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ซ่ึงผลการวิเคราะห์จะพิจารณาค่า R² ค่า T-test ค่า Prob (F-statistic) 

และค่า Durbin-Watson ดงัน้ี 

 ค่า R² (Coefficient of Determination) ค่าสัมประสิทธ์ิการตดัสินใจ เป็นค่าท่ีแสดงให้

เห็นถึงสดัส่วนท่ีการเปล่ียนแปลงในกลุ่มตวัแปรอิสระ สามารถอธิบายการเปล่ียนแปลงของตวัแปร

ตามได ้ดงันั้นถา้ R² มีค่ามาก แสดงว่าตวัแปรตามและกลุ่มตวัแปรอิสระมีความสมัพนัธก์นัมาก 

 ค่า T-Statistics เป็นค่าท่ีใชท้ดสอบว่าตวัแปรอิสระแต่ละตวัจะก าหนดหรืออธิบายการ

ผนัแปรของค่าตัวแปรตามได้อย่างมีนัยส าคัญทางสถิติหรือไม่  ถ้าค่า T-Statistics ของตัว



40 

 

สมัประสิทธ์ิใดมีค่าสูงแสดงว่าตวัแปรอิสระท่ีติดต่ออยู่กบัค่าสัมประสิทธ์นั้น จะมีอิทธิพลในการ

ก าหนดค่าของตวัแปรตามไดอ้ยา่งมีนยัส าคญั 

 ค่า Prob (F-statistics) เป็นค่าP-Value ของ F-statistics ค่าP-Value จะตอ้งนอ้ยกว่า α ท่ี

ก  าหนดไว ้ถึงจะสามารถปฎิเสธสมมติฐานหลกัท่ีว่าค่าสมัประสิทธท่ี์ประมาณค่าไดม้ีค่าไม่แตกต่าง

ไปจากศนูย ์ 

 ค่า Durbin-Watson เป็นค่าสถิติ ท่ีใช้ทดสอบความเป็นอิสระกันของค่าความ

คลาดเคล่ือนซ่ึงเป็นเง่ือนไขหน่ึงของการวิเคราะห์การถดถอย ถา้มีค่าเขา้ใกล ้2 (1.5-2.5) สรุปว่า ค่า

ความคลาดเคล่ือนเป็นอิสระกนั  

 

ผลการวเิคราะห์สมการถดถอยเชิงพหุ 

 สามารถแสดงความสมัพนัธข์องปัจจยัต่างๆ ท่ีมีผลกระทบต่อการเคล่ือนไหวของราคา

ทองค าแท่งในประเทศไทย เป็นดงัน้ี 

Y  =  -5224.733 + 12.253X₁ - 57.608X₂ - 426.317X₃ + 429.983X₄ + 2.937X₅ 

                       (-6.112)      (19.987)      (-2.096)       (-2.083)         (7.348)        (2.123)            (4.1) 

 ก าหนดให ้  

 Y   = ราคาทองค าแท่งในประเทศไทย 

   X₁ = ราคาทองค าแท่งในตลาดโลก 

   X₂ = ดชันีความเช่ือมัน่ผูบ้ริโภค (CCI) ของประเทศไทย 

   X₃ = อตัราดอกเบ้ียเงินฝากประจ ารายเดือน 12 เดือน 

   X₄ = อตัราแลกเปล่ียนค่าเงินบาทต่อดอลล่าร์สหรัฐฯ 

   X₅ = ปริมาณการซ้ือขายโกลดฟิ์วเจอร์ส 

   X₆ = ดชันีราคาหลกัทรัพยข์องตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 

ค่า R², R² adjust, Prob (F-statistic) และค่า Durbin-Watson (D.W.) มีดงัน้ี 

 R²   =0.991 

 R² adjust  =0.978 
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 Prob (F-statistic) =260.223 (ท่ีนยัส าคญัทางสถิติ ณ ระดบัความเช่ือมัน่ 95%) 

 D.W.        =2.181 

*ตวัเลขในวงเลบ็เป็นค่าสถิติ T-test 

 จากสมการ 4.1 ผลการวิเคราะห์ความสัมพันธ์ของปัจจัยท่ีมีผลกระทบต่อการ

เคล่ือนไหวของราคาทองค าแท่งในประเทศไทย หลงัเกิดวิกฤตยโูรโซน พบว่า ค่า R² มีค่าเท่ากบั 

0.991 แสดงว่า ตวัแปรอิสระทุกตวัแปรสามารถอธิบายการเปล่ียนแปลงของราคาทองค าแท่งใน

ประเทศไทย หลงัเกิดวิกฤตยโูซนไดร้้อยละ 99.1 โดยสมมติให้ปัจจยัอ่ืนๆคงท่ี ส่วนอีกร้อยละ 0.9 

เป็นการเปล่ียนแปลงท่ีมาจาก ตัวแปรอ่ืนๆนอกเหนือจากตวัแปรอิสระท่ีก  าหนด ค่า R² adjust 

เท่ากบั 0.978  แสดงว่า ตวัแปรอิสระทุกตวัแปรท่ีปรับค่าแลว้ ยงัสามารถอธิบายการเปล่ียนแปลง

ของราคาทองค าแท่งในประเทศไทยไดถึ้งร้อยละ 97.8 

 เมื่อทดสอบความเป็นอิสระกนัของค่าความคลาดเคล่ือนโดยใชค่้าสถิติ D.W. พบว่า

ค่าสถิติ D.W. มีค่าเท่ากบั 2.181 แสดงว่าค่าความคลาดเคล่ือนเป็นอิสระต่อกนั 

 ส าหรับผลกระทบของตวัแปรอิสระ ท่ีส่งผลกระทบต่อการเคล่ือนไหวของราคาทองค า

แท่งในประเทศไทย หลงัเกิดวิกฤตยโูรโซน คือ  

 ราคาทองค าในตลาดโลก (x₁) มีค่าสมัประสิทธ์ิเท่ากบั 12.253 แสดงว่าราคาทองค าใน

ตลาดโลก มีผลกระทบต่อการเคล่ือนไหวของราคาทองค าแท่งในประเทศไทยในทิศทางเดียวกนั 

กล่าวคือ หากราคาทองค าในตลาดโลกเพ่ิมข้ึนร้อยละ 1 จะส่งผลใหร้าคาทองค าแท่งในประเทศไทย

เพ่ิมข้ึนร้อยละ 12.253 ซ่ึงเป็นไปตามสมมติฐานท่ีตั้งไว ้

 ดชันีความเช่ือมัน่ผูบ้ริโภค (x2) มีค่าสัมประสิทธ์ิเท่ากบั -57.608 แสดงว่าดชันีความ

เช่ือมัน่ผูบ้ริโภค มีผลกระทบต่อการเคล่ือนไหวของราคาทองค าแท่งในประเทศไทยในทิศทาง

ตรงกนัขา้ม กล่าวคือ หากดชันีความเช่ือมัน่ผูบ้ริโภค เพ่ิมข้ึนร้อยละ 1 จะส่งผลให้ราคาทองค าแท่ง

ในประเทศไทยลดลงร้อยละ 57.608 ซ่ึงเป็นไปตามสมมติฐานท่ีตั้งไว ้

 อตัราดอกเบ้ีย (x3) มีค่าสัมประสิทธ์ิเท่ากับ -426.317 แสดงว่าอตัราดอกเบ้ีย มี

ผลกระทบต่อการเคล่ือนไหวของราคาทองค าแท่งในประเทศไทยในทิศทางตรงกนัขา้ม กล่าวคือ 

หากอตัราดอกเบ้ียเพ่ิมข้ึนร้อยละ 1 จะส่งผลให้ราคาทองค าแท่งในประเทศไทยลดลงร้อยละ 

426.317 ซ่ึงเป็นไปตามสมมติฐานท่ีตั้งไว ้
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 อตัราแลกเปล่ียนค่าเงินบาทต่อดอลล่าร์สหรัฐฯ (x4) มีค่าสัมประสิทธ์ิเท่ากบั 429.983 

แสดงว่าอตัราแลกเปล่ียนค่าเงินบาทต่อดอลล่าร์สหรัฐฯ มีผลกระทบต่อการเคล่ือนไหวของราคา

ทองค าแท่งในประเทศไทยในทิศทางเดียวกนั กล่าวคือ หากอตัราแลกเปล่ียนค่าเงินบาทต่อดอลล่าร์

สหรัฐฯ เพ่ิมข้ึนร้อยละ 1 จะส่งผลให้ราคาทองค าแท่งในประเทศไทยเพ่ิมข้ึนร้อยละ 429.983 ซ่ึง

เป็นไปตามสมมติฐานท่ีตั้งไว ้

 ปริมาณการซ้ือขายโกลดฟิ์วเจอร์ส (x5) มีค่าสมัประสิทธ์ิเท่ากบั 2.937 แสดงว่าปริมาณ

การซ้ือขายโกลดฟิ์วเจอร์ส มีผลกระทบต่อการเคล่ือนไหวของราคาทองค าแท่งในประเทศไทยใน

ทิศทางเดียวกนั กล่าวคือ หากปริมาณการซ้ือขายโกลดฟิ์วเจอร์ส เพิ่มข้ึนร้อยละ 1 จะส่งผลให้ราคา

ทองค าแท่งในประเทศไทยเพ่ิมข้ึนร้อยละ 2.937 ซ่ึงเป็นไปตามสมมติฐานท่ีตั้งไว ้

 

 สรุป    ผลการวิเคราะห์ไดว้่า ปัจจยัท่ีส่งผลกระทบต่อการเคล่ือนไหวของราคาทองค า

แท่งในประเทศไทย หลงัเกิดวิกฤตยโูรโซน คือ ราคาทองค าในตลาดโลก ดชันีความเช่ือมัน่ของ

ผูบ้ริโภค อตัราดอกเบ้ีย อตัราแลกเปล่ียนค่าเงินบาทต่อดอลล่าร์สหรัฐฯ และปริมาณการซ้ือขาย

โกลดฟิ์วเจอร์ส มีอิทธิพลต่อการเปล่ียนแปลงของราคาทองค าแท่งในประเทศไทย อย่างมีนัยส าคญั

ทางสถิติ ทั้งน้ีโดยตวัแปรอิสระเหล่าน้ี สามารถอธิบายค่าตวัแปรตามไดถึ้งร้อยละ 97.8 และตวัแปร

อิสระแต่ละตวัไม่มีความสมัพนัธก์นั (แสดงโดยค่า D.W. 2.181) 
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บทที่ 5 

สรุป อภิปรายผล และข้อเสนอแนะ 

สรุปผลการวจิยั 

 การเลือกลงทุนในทองค ายงัคงไดรั้บความนิยมจากนักลงทุนในหลายรูปแบบ ไดแ้ก่ 

การลงทุนในทองค าแท่ง ทองรูปพรรณ  โกลดฟิ์วเจอร์ เป็นตน้ เพราะการลงทุนในทองค านอกจาก

จะสามารถป้องกนัความเส่ียงจากภาวะท่ีตลาดการลงทุนมีความผนัผวนเป็นอย่างมาก ยงัช่วยลดผล

ขาดทุนและเพ่ิมก าไรให้กับพอร์ตการลงทุนได ้จากเหตุการณ์ปัญหาวิฤตยโูรโซนและสภาวะท่ี

เศรษฐกิจโลกก าลงัถดถอยในปัจจุบนั ไดล้ดความเช่ือมัน่ของนักลงทุนลงอย่างมาก จากความไม่

มัน่ใจในเหตุการณ์ดงักล่าวท าใหน้กัลงทุนมีการกระจายพอร์ตการลงทุนในทองค ามากยิง่ข้ึน  ถึงแม้

การซ้ือทองค าจะเป็นช่องทางการลงทุนท่ีมีความน่าสนใจ แต่ก็เป็นการลงทุนท่ีมีความเส่ียงจากการ

เปล่ียนแปลงของอตัราผลตอบแทนเช่นเดียวกนักบัการลงทุนในตราสารประเภทอ่ืนๆ ซ่ึงนักลงทุน

จะต้องพิจารณาให้รอบคอบก่อนการตัดสินใจลงทุนเช่นกัน ดังนั้นการศึกษาข้อมูลก่อนการ

ตดัสินใจลงทุนยอ่มเป็นส่ิงท่ีส าคญั โดยงานวิจยัในคร้ังน้ีมุ่งแสดงถึงความสมัพนัธข์องตวัแปรต่างๆ

ท่ีมีผลกระทบต่อการเคล่ือนไหวของราคาทองค าแท่งในประเทศไทย หลงัเกิดวิกฤตยโูรโซน โดย

วิธีการวิจยัในคร้ังน้ีใชข้อ้มลูสถิติรายเดือนตั้งแต่เดือนมกราคม พ.ศ. 2553 จนถึงเดือนมิถุนายน พ.ศ. 

2555 โดยก าหนดตวัแปรส าคญัในการวิจยั คือ ราคาทองค าในตลาดโลก ดชันีความเช่ือมัน่ผูบ้ริโภค 

อตัราดอกเบ้ีย อตัราแลกเปล่ียนค่าเงินบาทต่อดอลล่าร์สหรัฐฯ ปริมาณการซ้ือขายโกลด์ฟิวเจอร์ 

และดชันีราคาหลกัทรัพยข์องตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย โดยใชว้ิธีการวิจยัแบบการวิเคราะห์

ความสมัพนัธโ์ดยใชส้มการถดถอยเชิงพหุ 

 ผลจากการวิเคราะห์ความสัมพนัธ์โดยใชส้มการถดถอยเชิงพหุ  พบว่า ปัจจยัท่ีส่งผล

กระทบต่อการเคล่ือนไหวของราคาทองค าแท่งในประเทศไทย หลงัเกิดวิกฤตยโูรโซน ไดแ้ก่ ราคา

ทองค าในตลาดโลก (x₁) อตัราแลกเปล่ียนค่าเงินบาทต่อดอลล่าร์สหรัฐฯ (x4) และปริมาณการซ้ือ

ขายโกลดฟิ์วเจอร์ส (x5) มีความสมัพนัธก์บัการเคล่ือนไหวของราคาทองค าแท่งในประเทศไทยใน

ทิศทางเดียวกนั ส่วนดชันีความเช่ือมัน่ของผูบ้ริโภค (x2) และอตัราดอกเบ้ีย (x3) มีความสมัพนัธก์บั 
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การเคล่ือนไหวของราคาทองค าแท่งในประเทศไทยในทิศทางตรงกนัขา้ม จากการทดสอบพบว่าทั้ง 

5 ตัวแปรอิสระ เป็นตัวแปรท่ีมีระดับความเช่ือมั่นร้อยละ 95 ส าหรับตัวแปรอิสระดัชนีราคา

หลกัทรัพยข์องตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (X₆ ) ไม่มีระดบันัยส าคญัทางสถิติท่ีพอจะเช่ือถือ

ได ้

 

อภิปรายผล    

 ราคาทองค าในตลาดโลก มีความสัมพนัธ์กับราคาทองค าแท่งในประเทศไทยใน

ทิศทางเดียวกนั เน่ืองจากประเทศไทยไดม้ีการน าเขา้ทองค าจากต่างประเทศ และการก าหนดราคา

ทองค าแท่งในประเทศไทย ก็ยงัข้ึนอยู่กบัราคาทองค าในตลาดโลกเป็นหลกั ท าให้ราคาทองค าใน

ประเทศไทยมีการปรับตวัไปในทิศทางเดียวกบัราคาทองในตลาดโลก ดงันั้น เม่ือราคาทองค าใน

ตลาดโลกเพ่ิมสูงข้ึนจึงท าใหร้าคาทองค าแท่งในประเทศไทยปรับสูงข้ึนตามไปดว้ย 

 ซ่ึงผลการศึกษาท่ีได้พบว่า มีความสอดคลอ้งกบัผลการวิจยัของ ป่ินอนงค์ วยัเจริญ 

(2551) ท่ีไดท้  าการศึกษาใน เร่ือง “ปัจจยัท่ีส่งผลกระทบต่อการเคล่ือนไหวของราคาทองค าแท่งใน

ประเทศไทย” 

  ดชันีความเช่ือมัน่ผูบ้ริโภค มีความสัมพนัธ์กบัราคาทองค าแท่งในประเทศไทยใน

ทิศทางตรงกนัขา้ม กล่าวคือ ถา้ผูบ้ริโภคส่วนใหญ่มีความรู้สึกเช่ือมัน่ต่อภาวะเศรษฐกิจจะจบัจ่ายใช้

สอยอยา่งเต็มก  าลงั ซ่ึงจะส่งผลดีต่อระบบเศรษฐกิจโดยรวม แต่ถา้ผูบ้ริโภคส่วนใหญ่ไม่เช่ือมัน่ต่อ

ภาวะเศรษฐกิจ ก็จะมีการใช้จ่ายท่ีลดลงหรือเป็นไปอย่างระมดัระวงั ซ่ึงอาจจะส่งผลต่อระบบ

เศรษฐกิจโดยรวมใหช้ะลอตวัลง  และความตอ้งการบริโภคทองค าจริงๆ ในยามท่ีเศรษฐกิจโลกดี 

คนจะมีก  าลงัซ้ือเพ่ิมข้ึน ท าใหมี้ปริมาณความตอ้งการบริโภคทองค ามากข้ึน ในขณะท่ีเศรษฐกิจไม่ดี 

ก  าลงัซ้ือของคนจะลดนอ้ยลงไป ความตอ้งการบริโภคทองค าก็จะลดลงไปดว้ยเช่นเดียวกนั   

 ซ่ึงผลการศึกษาท่ีได้พบว่า มีความสอดคลอ้งกบัผลการวิจยัของ ป่ินอนงค์ วยัเจริญ 

(2551) ท่ีไดท้  าการศึกษาใน เร่ือง “ปัจจยัท่ีส่งผลกระทบต่อการเคล่ือนไหวของราคาทองค าแท่งใน

ประเทศไทย” 

 อตัราดอกเบ้ีย มีความสัมพนัธ์กบัราคาทองค าแท่งในประเทศไทยในทิศทางตรงกัน

ขา้ม กล่าวคือ เน่ืองจากความสมัพนัธท่ี์ตรงกนัขา้ม ระหว่างราคาทองค า กบัอตัราดอกเบ้ียเงินฝากจึง
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ส่งผลใหน้กัลงทุนยา้ยเงินฝาก จากสถาบนัการเงินท่ีใหผ้ลตอบแทนต ่ากว่าการลงทุนในทองค า ไป

เลือกลงทุนในทองค าเน่ืองจากอตัราดอกเบ้ียเงินฝากลดลง ซ่ึงจะท าให้ราคาทองค าปรับตวัเพ่ิมมาก

ข้ึน 

 ซ่ึงผลการศึกษาท่ีไดพ้บว่า มีความสอดคลอ้งกบัผลการวิจยัของ ผล สมจิตร (2553) ท่ี

ไดท้  าการศึกษาเร่ือง “ปัจจยัท่ีส่งผลต่อราคาทองค าแท่งในประเทศไทย” 

  อตัราแลกเปล่ียนค่าเงินบาทต่อดอลล่าร์สหรัฐฯ มีความสมัพนัธก์บัราคาทองค าแท่งใน

ประเทศไทยในทิศทางเดียวกนั กล่าวคือ เน่ืองจากราคาทองค าในตลาดโลกถกูก าหนดในรูปของเงิน

ดอลลาร์ การอ่อนค่าลงของดอลลาร์ จะท าให้ราคาทองค าในสกุลเงินนั้นๆ ถูกลงได ้ท าให้ตอ้งชัง่

น ้ าหนกัระหว่างราคาทองค าในตลาดโลกในรูปเงินดอลลาร์ท่ีเพ่ิมข้ึน กบัราคาทองท่ีลดลงเมื่อแปลง

ใหอ้ยูใ่นรูปเงินบาท ว่าผลกระทบดา้นใดจะมากกว่า ซ่ึงจากการค านวณหาค่าความสัมพนัธ์ระหว่าง

เงินดอลลาร์สหรัฐเมื่อเทียบกบัเงินบาท กบัราคาทองค าในประเทศ พบว่าในช่วงเวลาท่ีเงินดอลล่าร์

อ่อนตวัลงเม่ือเทียบกบัเงินบาทนั้น ราคาทองค าในประเทศมีแนวโนม้ท่ีจะปรับตวัเพ่ิมข้ึน 

 ซ่ึงผลการศึกษาท่ีได้พบว่า มีความสอดคลอ้งกบัผลการวิจยัของ ป่ินอนงค์ วยัเจริญ 

(2551) ท่ีไดท้  าการศึกษาใน เร่ือง “ปัจจยัท่ีส่งผลกระทบต่อการเคล่ือนไหวของราคาทองค าแท่งใน

ประเทศไทย” 

  ปริมาณการซ้ือขายโกลดฟิ์วเจอร์ มีความสัมพนัธ์กบัราคาทองค าแท่งในประเทศไทย

ในทิศทางเดียวกนั กล่าวคือ เน่ืองจากการซ้ือขายโกลด์ฟิวเจอร์ ใชร้าคาทองค าเป็นราคาอา้งอิงใน

การซ้ือขาย ดงันั้นหากราคาทองค าแท่งปรับลดลงจะส่งผลให้ราคาโกลด์ฟิวเจอร์ลดลงตามไปดว้ย  

อีกทั้งจากความเส่ียงของโกลด ์ฟิวเจอร์สในปัจจุบนัไดแ้ก่ สภาพคล่องท่ียงัน้อย อาจท าให้ตอ้งซ้ือ

ขายในราคาท่ีไม่อยากไดจ้ริงๆ สภาพคล่องท่ียงันอ้ยอาจท าให้ปิดสถานะไดล้  าบากกรณีท่ีมีสถานะ

มากๆ และราคาของโกลดฟิ์วเจอร์แกว่งข้ึนลงไดท้ั้งวนั  แต่หากเรามีพอร์ตลงทุนในทองค าแท่ง เช่น 

เป็นร้านคา้ทองหรือผูท่ี้ผลิตเคร่ืองประดบัท่ีตอ้งใชท้องค าเป็นวตัถุดิบ สามารถใชโ้กลด์ฟิวเจอร์ส 

ในการบริหารความเส่ียงได ้แต่หากใชเ้พ่ือเก็งก  าไรในราคาทองขาข้ึนหรือขาลง ผูล้งทุนตอ้งหมัน่ดู

สถานะของพอร์ตการลงทุนอยา่งสม ่าเสมอเพราะราคาโกลดฟิ์วเจอร์สมีความผนัผวน 

 สาเหตุท่ีตวัแปรอิสระ ดชันีราคาหลกัทรัพยข์องตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ถูก

ตดัออกจากสมการถดถอยเน่ืองจากในการวิเคราะห์พบว่า การเปล่ียนแปลงไปของราคาทองค าแท่ง
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ในประเทศไทย ไม่มีนัยส าคัญกับตัวแปรอิสระดัชนีราคาหลกัทรัพยข์องตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง

ประเทศไทย ณ ระดบัความเช่ือมัน่ร้อยละ 95 ดงันั้น ตวัแปรอิสระตวัน้ีจะไม่มีความสัมพนัธ์กบัตวั

แปรตามแต่อยา่งใด 
   

ข้อจ ากดัในการวจิยั 

 การวิจัยในคร้ังน้ี มีข้อจ  ากดัในด้านข้อมูล เน่ืองจากข้อมูลท่ีใช้เป็นข้อมูลรายเดือน 

ตั้งแต่เดือนมกราคม พ.ศ. 2553 จนถึงเดือนมิถุนายน พ.ศ. 2555 รวมทั้ งส้ิน 30 เดือน ดังนั้ น

ผลการวิจยัท่ีไดจ้ะครอบคลุมภายในช่วงเวลา 2 ปี 6 เดือนเท่านั้น อีกทั้งแบบจ าลองท่ีใชใ้นการวิจยั 

เป็นแบบจ าลองท่ีใชใ้นการพยากรณ์แนวโนม้ราคาทองค าแท่งภายในประเทศเท่านั้น ไม่สามารถท่ี

จะน ามาใชใ้นการพยากรณ์ราคาทองค าแท่งได ้

 

ข้อเสนอแนะ 

 ขอ้เสนอแนะในการศึกษาคร้ังน้ีแบ่งออกเป็น 2 ส่วน ไดแ้ก่ 

 1. ข้อเสนอแนะทางวชิาการ 

   1.1 ในการศึกษางานวิจยัในคร้ังน้ี ตวัแปรท่ีผูศึ้กษาน าเขา้มาท าการศึกษา

เป็นปัจจัยท่ีเก่ียวขอ้งโดยตรงตามแนวคิด ทฤษฎี และขอ้เท็จจริงท่ีเกิดข้ึน โดยการศึกษาปัจจยัท่ี

ส่งผลกระทบต่อการเคล่ือนไหวของราคาทองค าแท่งในประเทศไทย หลงัเกิดวิกฤตยโูรโซน ทั้งน้ี

อาจมีปัจจยัอ่ืนท่ีส่งผลกระทบต่อราคาทองค าแท่งในประเทศไทย ซ่ึงสามารถน าเขา้มาพิจารณาได ้

หากผูท่ี้สนใจจะท าการศึกษาคร้ังต่อไปอาจจะมีการน าปัจจยัเศรษฐกิจพ้ืนฐานอ่ืนๆท่ีน่าสนใจ เขา้มา

ท าการศึกษาเพ่ิมเติมได ้ 

   1.2 การศึกษาในคร้ังน้ีเป็นการศึกษาในภาพรวม แบบจ าลองท่ีได้จาก

การศึกษาในคร้ังน้ีเป็นแบบจ าลองระยะสั้น ดงันั้นในการศึกษาต่อไปผูท่ี้สนใจศึกษาอาจมีการน าไป

พฒันาเป็นแบบจ าลองระยะยาวได ้อีกทั้งอาจจะพฒันาเป็นแบบจ าลองในการพยากรณ์ราคาทองค า

โดยน าเอาปัจจยัเศรษฐกิจมหภาคท่ีส าคญัของประเทศเขา้มาพิจารณาร่วมดว้ย 
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 2. ข้อเสนอแนะทางปฏิบัต ิ

   จากการศึกษาในคร้ังน้ีท าใหท้ราบถึงปัจจยัท่ีส่งผลกระทบต่อการเคล่ือนไหวของราคา

ทองค าแท่งในประเทศไทย หลงัเกิดวิกฤตยโูรโซน ดงันั้น ควรน าผลการศึกษาท่ีไดไ้ปใชป้ระโยชน์

ในการคาดคะเนแนวโนม้ราคาทองค าแท่งในประเทศไทย ซ่ึงจะเป็นประโยชน์อย่างยิ่งต่อผูท่ี้สนใจ

ลงทุนในทองค า ผูค้ ้าทองค า รวมถึงผูท่ี้มีความสนใจเก่ียวกับทองค า เพื่อน าไปใช้ในการวาง

แผนการลงทุนและการท าธุรกรรมทางการคา้ต่อไป 
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ตารางที่ 2  ราคาทองค าแท่งในประเทศไทยท่ีประกาศขายเฉล่ียรายเดือน ตั้งแต่เดือนมกราคม พ.ศ. 

2553 ถึงเดือนมิถุนายน พ.ศ.2555 

(บาท : น ้าหนกัทองค า 1 บาท) 

 

ปี 2553 2554 2555 
ม.ค. 17,575.00 19,810.00 24,730.43 
ก.พ. 17,254.17 19,978.57 25,378.00 
มี.ค. 17,237.04 20,487.04 24,438.00 
เม.ย. 17,493.18 21,131.82 24,143.18 
พ.ค. 18,431.82 21,708.33 23,550.00 
มิ.ย. 18,948.08 22,117.31 23,954.00 
ก.ค. 18,394.44 22,376.92  
ส.ค. 18,310.00 24,992.31  
ก.ย. 18,563.46 25,738.46  
ต.ค. 19,066.00 24,421.15  
พ.ย. 19,419.23 25,480.77  
ธ.ค. 19,860.00 24,488.89  

 

ท่ีมา: สมาคมคา้ทองค า (2555) 
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ตารางที่ 3 ราคาทองค าในตลาดโลกรายเดือน ตั้งแต่เดือนมกราคม พ.ศ. 2553 ถึงเดือนมิถุนายน พ.ศ.

2555 

(ดอลล่าร์: ออนซ)์ 

 

ปี 2553 2554 2555 
ม.ค. 1,096.50 1,369.80 1,616.60 
ก.พ. 1,065.10 1,348.60 1,725.90 
มี.ค. 1,134.40 1,432.80 1,711.00 
เม.ย. 1,120.10 1,428.90 1,631.10 
พ.ค. 1,208.00 1,495.40 1,642.10 
มิ.ย. 1,220.00 1,542.40 1,626.30 
ก.ค. 1,211.30 1,486.50  
ส.ค. 1,205.70 1,663.40  
ก.ย. 1,246.60 1,884.20  
ต.ค. 1,318.60 1,638.70  
พ.ย. 1,394.10 1,754.00  
ธ.ค. 1,414.50 1,745.30  

 

ท่ีมา: World Gold Council (2555) 
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ตารางที่ 4 ค่าดชันีความเช่ือมัน่ผูบ้ริโภค (CCI) ของประเทศไทยรายเดือน ตั้งแต่เดือนมกราคม พ.ศ. 

2553 ถึงเดือนมิถุนายน พ.ศ.2555 

(เปอร์เซ็นต)์ 

 

ปี 2553 2554 2555 
ม.ค. 71.90 72.60 64.00 
ก.พ. 70.90 72.20 65.50 
มี.ค. 69.80 71.00 66.50 
เม.ย. 67.20 70.50 67.50 
พ.ค. 67.60 71.10 67.10 
มิ.ย. 69.10 72.30 68.50 
ก.ค. 71.40 74.40 68.50 
ส.ค. 72.80 73.80  
ก.ย. 73.50 72.20  
ต.ค. 71.60 62.80  
พ.ย. 70.30 61.00  
ธ.ค. 71.90 63.10  

 

ท่ีมา: ศนูยพ์ยากรณ์ มหาวิทยาลยัหอการคา้ไทย (2555) 
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ตารางที่ 5 อตัราดอกเบ้ียเงินฝากประจ ารายเดือน 12 เดือน ตั้งแต่เดือนมกราคม พ.ศ. 2553 ถึงเดือน 

มิถุนายน พ.ศ.2555 

(เปอร์เซ็นต)์ 

 

ปี 2553 2554 2555 
ม.ค. 1.00 1.35 2.50 
ก.พ. 1.00 1.60 2.25 
มี.ค. 1.00 1.75 2.25 
เม.ย. 1.00 1.75 2.25 
พ.ค. 1.00 2.25 2.25 
มิ.ย. 1.00 2.25 2.25 
ก.ค. 1.00 2.25  
ส.ค. 1.25 2.50  
ก.ย. 1.25 2.50  
ต.ค. 1.25 2.50  
พ.ย. 1.25 2.50  
ธ.ค. 1.35 2.50  

 

ท่ีมา: ธนาคารแห่งประเทศไทย (2555) 
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ตารางที่ 6 อตัราแลกเปล่ียนค่าเงินบาทต่อดอลล่าร์สหรัฐฯรายเดือน ตั้งแต่เดือนมกราคม พ.ศ. 2553 

ถึงเดือน มิถุนายน พ.ศ.2555 

(บาท : ดอลล่าร์สหรัฐฯ) 

 

ปี 2553 2554 2555 
ม.ค. 33.0353 30.5839 31.5779 
ก.พ. 33.1491 30.7164 30.7281 
มี.ค. 32.5077 30.3684 30.6963 
เม.ย. 32.2877 30.0541 30.8882 
พ.ค. 32.3946 30.2456 31.3418 
มิ.ย. 32.4723 30.5173 31.6558 
ก.ค. 32.3265 30.0732  
ส.ค. 31.7424 29.8835  
ก.ย. 30.8341 30.4244  
ต.ค. 29.9704 30.8905  
พ.ย. 29.8860 30.9566  
ธ.ค. 30.1176 31.2191  

 

ท่ีมา: ธนาคารแห่งประเทศไทย (2555) 
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ตารางที่ 7 ปริมาณการซ้ือขายโกลดฟิ์วเจอร์สรายเดือน ตั้งแต่เดือนมกราคม พ.ศ. 2553 ถึงเดือน   

มิถุนายน พ.ศ.2555 

(คู่สญัญา) 

 

ปี 2553 2554 2555 
ม.ค. 67,546 131,998 88,073 
ก.พ. 79,110 140,066 80,560 
มี.ค. 46,846 182,163 85,617 
เม.ย. 44,694 172,520 57,979 
พ.ค. 52,525 242,730 103,889 
มิ.ย. 75,708 147,105 98,565 
ก.ค. 62,954 178,558  
ส.ค. 77,421 482,672  
ก.ย. 90,383 274,069  
ต.ค. 128,959 97,993  
พ.ย. 141,757 101,901  
ธ.ค. 103,520 79,319  

, 

ท่ีมา: บริษทั ตลาดอนุพนัธ ์(ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) (2555) 
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ตารางที่ 8  ดชันีราคาหลกัทรัพยข์องตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยรายเดือน ตั้งแต่เดือน  

มกราคม พ.ศ. 2553 ถึงเดือน   มิถุนายน พ.ศ.2555 

(ดชันี) 

 

ปี 2553 2554 2555 
ม.ค. 696.55 964.10 1,083.97 
ก.พ. 721.37 987.91 1,160.90 
มี.ค. 787.98 1,047.48 1,196.77 
เม.ย. 763.51 1,093.56 1,228.49 
พ.ค. 750.43 1,073.83 1,141.50 
มิ.ย. 797.31 1,041.48 1,172.11 
ก.ค. 855.83 1,133.53  
ส.ค. 913.19 1,070.05  
ก.ย. 975.30 916.21  
ต.ค. 984.46 974.75  
พ.ย. 1,005.12 995.33  
ธ.ค. 1,032.76 1,025.32  

 

ท่ีมา: ธนาคารแห่งประเทศไทย (2555) 
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ตารางที่ 9 ผลการวิเคราะห์สมการถดถอยเชิงพหุจ านวน 6 ตวัแปรอิสระ 
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ตารางที่ 10 ผลการวิเคราะห์สมการถดถอยเชิงพหุจ านวน 5 ตวัแปรอิสระ หลงัตดัตวัแปรอิสระ 

ดชันีราคาหลกัทรัพยข์องตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยออก 
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ประวตัผิู้วจิยั 

ช่ือ-สกุล   นางสาว วรัชญานนัท ์ ฐิตะโพธ์ิ 

ที่อยู่   410 หอพกัจุฬานิวาส ซอย จุฬา 9 ถนนพญาไท แขวงวงัใหม่  

เขตปทุมวนั จงัหวดั กรุงเทพมหานคร 10330 

ประวตักิารศึกษา 

           พ.ศ. 2551  ส าเร็จการศึกษาระดบัมธัยมศึกษาโรงเรียนสีตบุตรบ ารุง กรุงเทพมหานคร 

            พ.ศ. 2555  ศึกษาต่อระดบัปริญญาบณัฑิต สาขาวิชาการจดัการธุรกิจทัว่ไป  

คณะวิทยาการจดัการ มหาวิทยาลยัศิลปากร 
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