
บทท่ี  1 

บทนํา 

 

1.1  ที่มาและความสําคัญของปญหา 

 

โดยท่ัวไปราคาสินคาจะถูกกําหนดโดยอุปสงคและอุปทานของตลาดโลก หรือราคาสินคา

จะถูกกําหนดโดยความตองการซ้ือและความตองการขายเปนไปตามกลไกราคาตลาด การกําหนด

ราคาทองคําแทงก็เชนกัน จากขอมูล World Gold Council ไดกลาววาในศตวรรษท่ี 17 นคร

ลอนดอนประเทศอังกฤษกลายเปนศูนยกลางการคาโลหะถือเปนจุดเริ่มตนในการกําหนดราคา

ทองคําแทง โดยเซอรไอแซกนิวตันเปนผูกําหนดราคาทองคําแทงท่ี  £ 4.25 ตอออนซทรอย เปน

ราคาท่ีไมมีการเปล่ียนแปลงในอีกสองรอยปตอมา เม่ือเกิดการซ้ือขายแลกเปล่ียนระหวางประเทศ

มากขึ้นจึงมีการคิดคนการเดินทางตางๆ รอบโลก จนกระท่ังคนพบแผนดินใหม คือ ประเทศ

ออสเตรเลียและประเทศแอฟริกาใต ซ่ึงทองคําเปนโลหะชนิดหนึ่งท่ีพบมากในแทบแอฟริกาใต 

อเมริกา รัสเซีย เปนแรท่ีหายาก กวาจะไดทองคํามาหนึ่งออนซ ตองถลุงกอนแรท่ีมีทองคําอยูเปน

จํานวนหลายพันตัน และตองขุดเหมืองลึกลงไปหลายสิบเมตร จึงทําใหมีคาใชจายสูง เปนเหตุให

ทองคํามีราคาแพงตามตนทุนการผลิต เม่ือมีการแสวงหาทรัพยากรนอกประเทศเพื่อขยายอํานาจ

ดานการปกครองและขยายอํานาจดานเศรษฐกิจ จากบทความ เร่ือง ราคาทองคํา : อดีต ปจจุบัน 

อนาคต ของ รศ.ดร.ถวิล นิลใบเขียนวันท่ี 13 กุมภาพันธ 2552 ไดเขียนไววา เม่ือสงครามโลกคร้ังท่ี

สองไดส้ินสุดลง ประเทศสหรฐัอเมริกา อังกฤษ และฝรั่งเศส ไดสรางระบบการเงินของโลกมาใช

รวมกันแทนระบบมาตรฐานทอง คํา เรียกวา Bretton Woods System หรือมีช่ือเรียกอีกช่ือวา ระบบ

ปริวรรตทองคํา (Gold Exchange Standard) พรอมกับไดตั้งกองทุนการเงินระหวางประเทศ 

(International Monetary Fund) หรือ เรียกยอวา IMF มาดูแล ตอมาประเทศสหรัฐฯ ประสบปญหา

การขาดดุลบัญชีเดินสะพัด ขาดดุลงบประมาณแผนดินอยางตอเนื่องและขยายเพิ่มมากขึ้นทําให

คาเงินดอลลารออนคาลง จนกระท่ังท่ัวโลกไดขาดความเช่ือม่ันในคาเงินดอลลารในท่ีสุดก็ไดยกเลิก
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การแลกเปล่ียนระหวางดอลลารกับทองคํา เทากับเปนการส้ินสุดระบบการเงินแบบ Bretton Woods 

ทําใหราคาทองคําแทงผันผวนไปตามกลไกตลาด สภาพตลาดในขณะนั้นเกิดความตระหนกและ

ขาดความเช่ือม่ันในคาเงินดอลลารสหรัฐฯ จึงทําใหเกิดการเปล่ียนจากถือครองเงินดอลลารสหรัฐฯ 

มาเปนทองคําแทงแทน 

นับตั้งแตนั้นเปนตนมา ราคาทองคําแทงไดปรับตัวสูงขึ้นเรื่อยๆ ในป พ.ศ. 2552 ประเทศ

อินเดียเปนไดตลาดบริโภคทองคําแทงเพ่ือเปนเครื่องประดับท่ีใหญท่ีสุดจํานวนถึง 440 ตัน 

รองลงมาคือ ประเทศจีน ถือวาเปนตลาดท่ีเติบโตเร็วท่ีสุดคิดเปนจํานวน 377 ตัน อันดับสามคือ 

ประเทศสหรัฐ อเมริกา จํานวน 150 ตัน ในป พ.ศ. 2552 แรทองคําท่ีขุดขึ้นมาเหนือพ้ืนดินมีปริมาณ

ท้ังหมด 165,600 ตัน ถูกแบงตามอุปสงคของโลก ดังนี ้

ตาราง 1.1  อุปสงคทองคํา ป พ.ศ. 2552 

อันดับ อุปสงค จํานวน (ตัน) คิดเปน % 

1 เครื่องประดับอัญมณ ี(Jewellery) 83,700 51% 

2 การลงทุน (Investment) 29,600 18% 

3 ภาครัฐ (Official sector) 28,900 17% 

4 อุตสาหกรรม (Industrial) 19,800 12% 

5 อ่ืนๆ  3,600 2% 

ท่ีมา :  World Gold Council (2553) 

ในป พ.ศ. 2553 ราคาทองคําในตลาดโลกก็ยังเพ่ิมสูงขึ้น ซ่ึงทองคําถูกมองวาเปนสินทรัพย

ท่ีควรลงทุน เพราะการลงทุนในทองคําใหผลตอบแทนดีกวาสินทรัพยอ่ืนๆ เชน หุน พันธบัตร 

น้ํามัน  เปนตน จากขอมูลบริษัทศูนยวิจัยกสิกรไทยจํากัด ป พ.ศ. 2553 มีขอสังเกตตอประเด็นการ

เคล่ือนไหวของราคาทองคําแทงในตลาดโลกดังนี้ 

1. ราคาทองถูกกําหนดจาก "ความตองการลงทุน" มากกวาปจจัยดานอุปสงค-อุปทาน 

2. ทองคําถูกมองวาเปนสินทรัพยทางการเงินท่ีสามารถปกปองความเส่ียงและเก็งกําไรได 

3. วิกฤติการคลังในยูโรโซน เปนเหตุการณท่ีกระตุนพฤติกรรมหลีกเล่ียงความเส่ียงของ

นักลงทุน 

4. ปจจัยพ้ืนฐานดานอุปสงคและอุปทานไมไดมีบทบาทมากนักในการกําหนดราคาทองคํา 
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เปนขอสังเกตท่ีแสดงใหเห็นวาทองคําแทงเปนสินทรัพยท่ีมีมูลคาเพ่ิม แมเวลาจะผานไป

มูลคาทองคําแทงก็ยังคงเพ่ิมขึ้น ซ่ึงทองคําท่ีขุดขึ้นมาในแตละปนั้นก็จะเปนปริมาณรองรับความ

ตองการของผูบริโภคท่ัวโลก โดยพิจารณาไดจากรูปดังนี้ 

Gold price, USD per ounce, London PM fix 

 

ท่ีมา :  World Gold Council (2554) 

รูป 1.1  ราคาทองคําประเทศอังกฤษ (ป พ.ศ. 2541 - 2553) 

 

ในป พ.ศ. 2553 จากขอมูล World Gold Council การท่ีทองคําเปนเงินทุนสํารองระหวาง

ประเทศ โดยประเทศท่ีมีทองคํามากท่ีสุดคือ สหรัฐอเมริกา จํานวน 8,133.5 ตัน อันดับสองคือ 

เยอรมันนี จํานวน 3,406.8 ตัน อันดับสามคือ อิตาลี จํานวน 2,451.8 ตัน อันดับส่ีคือ ฝรั่งเศส จํานวน 

2,430.4 ตัน อันดับหาคือ จีน จํานวน 1,054.1 ตัน สวนประเทศไทย จัดอยูเปนอันดับท่ี 33 จํานวน 

84 ตัน 

จากผลการวิจัยโครงการศึกษาสัญญาซ้ือขายลวงหนาทองคํา  โดยบริษัท ตลาดอนุพันธ 

(ประเทศไทย)  จํ ากัด  (มหาชน)  (TFEX) รวมกับ  คณะพาณิชยศาสตรและการบัญชี 

มหาวิทยาลัยธรรมศาสตร ป 2551 พบวาภาพรวมของอุปสงคและอุปทานของทองคําในตลาดโลก 
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รวมถึงการเคล่ือนไหวทองคําในอดีต และภาพรวมของการซ้ือขายทองคําในตลาดโลก จะมี

ศูนยกลางการซ้ือขายทองคําท่ีสําคัญในประเทศอังกฤษ สหรัฐอเมริกา ฮองกง อินเดีย ญี่ปุน และจีน 

จะมีเวลาเปดทําการในชวง 9.00 – 17.00 น. หมุนเวียนกันและครอบคลุมตลอด 24 ช่ัวโมง  

สวนโครงสรางตลาดซ้ือขายทองคําในประเทศไทย เปนการนําเขาทองคําจากตางประเทศ

ในรูปทองคําบริสุทธ์ิ 99.99 % จากน้ันนํามาแปรรูปเปนระดับความบริสุทธท่ี 96.5 % ในรูปของ

ทองรูปพรรณและทองคําแทงท่ีจําหนายกันท่ัวไปตามรานคาสงและรานคาปลีกทองคําท่ัวประเทศท่ี

มีอยูประมาณ 6,000 ราย การคํานวณราคาทองคําในประเทศไทยจะใชราคาทองคําสงมอบทันที 

(Gold Spot) ของตลาดลอนดอน น้ันคือใชราคาทองคําตางประเทศเปนราคาอางอิงทาง

อิเลคทรอนิกส ซ่ึงยงัไมไดมีการบวก หรือลบคาใชจายตางๆ ท่ีเกิดขึ้นจริงในการสงมอบทองคํา เปน

การซ้ือขายทองคําท่ีไมมีการสงมอบ การพิจารณาจากราคา Gold Spot จะมีราคารับซ้ือ (Bid) และ 

ราคาขายออก (Ask) ในการซ้ือทองคําจากตางประเทศนั้น ผูขายในประเทศไทยจะใชราคา Ask ใน

การคํานวณ สวนเม่ือขายกลับไปยังผูคาทองคําตางประเทศ จะใชราคา Bid ในการคํานวณ  

ตาราง 1.2  เวลาทําการตลาดซ้ือขายทองคําหลักและประเทศไทย 

เวลาทําการตั้งแต  9:00 - 17:00  น. 

London 
2:00 4:00 6:00 8:00 10:00 12:00 14:00 16:00 18:00 20:00 22:00 0:00 2:00 

                          

New York 
21:00 23:00 1:00 3:00 5:00 7:00 9:00 11:00 13:00 15:00 17:00 19:00 21:00 

                          

Sydney 
13:00 15:00 17:00 19:00 21:00 23:00 1:00 3:00 5:00 7:00 9:00 11:00 13:00 

                          

Tokyo 
11:00 13:00 15:00 17:00 19:00 21:00 23:00 1:00 3:00 5:00 7:00 9:00 11:00 

                          

Hong Kong 
10:00 12:00 14:00 16:00 18:00 20:00 22:00 0:00 2:00 4:00 6:00 8:00 10:00 

                          

Thailand 
9:00 11:00 13:00 15:00 17:00 19:00 21:00 23:00 1:00 3:00 5:00 7:00 9:00 

                          

Zurich 
3:00 5:00 7:00 9:00 11:00 13:00 15:00 17:00 19:00 21:00 23:00 1:00 3:00 

                          

ท่ีมา :  บมจ.หลักทรัพยบัวหลวง 
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จากขอมูลของบริษัท อินเวสเตอร ชารท จํากัด ป พ.ศ. 2553 ไดกลาวถึงดัชนีช้ีวัดมูลคาของ

เงินดอลลารสหรัฐฯ (U.S. Dollar Index: USDX) เปนเครื่องมือสําคัญทางการเงินอันหนึ่งท่ีมักจะ

เปนตัวบงบอกถึงแนวโนมการลงทุน หรือกระแสเงินลงทุนท่ีจะเคล่ือนท่ีไปมาระหวางสินทรัพย

ตางๆ ซ่ึงจะเห็นไดวา ณ ปจจุบันนักวิเคราะหท่ัวโลก ตางนําแนวโนมการออนคาของเงินสกุล

ดอลลารมาเปนตัวกําหนดกลยุทธ การลงทุนในสินทรัพยตางๆ อยางท่ีเปนอยูในทุกวันนี้อยางมาก 

ดัชนีช้ีวัดมูลคาของเงินดอลลารสหรัฐฯ (U.S. Dollar Index : USDX) คือ เปนการใชระบบ

ตระกราเงินท่ีเปนการเฉล่ียน้ําหนักเงินสกุลตางๆ 6 สกุลหลัก ไดแก 

• เงินยูโร (EUR) เฉล่ียน้ําหนัก 57.6 %  

• เงินเยน (JPY) ประเทศญ่ีปุน เฉล่ียน้ําหนัก 13.6 %  

• เงินปอนดสเตอริง (GBP) ประเทศอังกฤษเฉล่ียน้ําหนัก 11.9 % 

• เงินดอลลาร แคนนาดา (CAD) ประเทศแคนนาดาเฉล่ียน้ํา 9.1 % 

• เงินโครนา สวีเดน (SEK) ประเทศสวีเดน เฉล่ียน้ําหนัก 4.2 %  

• เงินฟรังกสวิส (CHF) ประเทศสวิตเซอรแลนดเฉล่ียน้ําหนัก 3.6 % 

 
ท่ีมา : บริษัท อินเวสเตอร ชารท จํากัด (2553) 

รูป 1.2  สัดสวนดัชนีช้ีวัดมูลคาของเงินดอลลารสหรัฐฯ (U.S. Dollar Index : USDX) 
 
 
ตัวแปรท่ีสําคัญในการกําหนดราคาทองคําแทงในประเทศไทยท่ีนํามาพิจารณา คือ ราคา

ทองคําแทงในตลาดลอนดอน ซ่ึงเปนตลาดท่ีท่ัวโลกยอม รับและดัชนีช้ีวัดมูลคาของเงินดอลลาร
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สหรัฐฯ (U.S. Dollar Index : USDX) การศึกษาถึงความสัมพันธของตัวแปรท้ังสอง วาจะมีสวน

สําคัญท่ีสงผลใหราคาทองคําแทงในประเทศไทยมีการเคล่ือนไหวในทิศทางใด และจากภาวะราคา

ทองคําในปจจุบันมีความผันผวนอยางมาก จึงเปนประเด็นท่ีนาสนใจและการศึกษานี้เปรียบเสมือน

ดัชนีช้ีวัดดานความเส่ียงของนักลงทุนไดอีกทางหนึ่ง  

 

1.2  วัตถุประสงคของการศึกษา  

 

       การศึกษานี้มีวัตถุประสงคท่ัวไปเพ่ือวิเคราะหตัวแปรท่ีสําคัญซ่ึงไดแก ราคาทองคําแทงใน

ตลาดลอนดอนและดัชนีช้ีวัดมูลคาของเงินดอลลารสหรัฐฯ (U.S. Dollar Index : USDX) วามีผล 

กระทบตอราคาทองคําแทงในประเทศไทยอยางไร โดยมีวัตถุประสงคเฉพาะดังนี้ 

1. เพ่ือศึกษาความสัมพันธของราคาทองคําแทงในประเทศไทย กับราคาทองคําแทงใน

ตลาดลอนดอนและดัชนีช้ีวัดมูลคาเงินดอลลารสหรัฐฯ (U.S. Dollar Index : USDX) 

โดยวิเคราะหขอมูลดวยวิธีถดถอยควอนไทล (Quantile Regression) 

 

1.3  ประโยชนที่คาดวาจะไดรับจากการศึกษา 

 

       ประโยชนท่ีคาดวาจะไดรับจากศึกษาความสัมพันธของราคาทองคําแทงในประเทศไทย กับ

ราคาทองคําแทงในตลาดลอนดอนและดัชนีช้ีวัดมูลคาเงินดอลลารสหรัฐฯ (U.S. Dollar Index : 

USDX) มีดังนี้ 

1. ทําใหนักวิเคราะหและนักลงทุนท่ัวไป ไดทราบถึงการศึกษาความสัมพันธของราคา 

ทองคําแทงในประเทศไทย กับราคาทองคําแทงในตลาดลอนดอนและดัชนีช้ีวัดมูลคาเงินดอลลาร

สหรัฐฯ (U.S. Dollar Index : USDX) วาราคาทองคําแทงในประเทศไทยจะมีทิศทางราคาไปใน

ทิศทางใด ทําใหนักวิเคราะหและนักลงทุนท่ัวไปคาดคะเนราคาทองคําแทงในประเทศไทยได เปน

ประโยชนตอการลงทุนซ้ือขายทองคําแทงในประเทศไทย 

2. ผลการศึกษาความสัมพันธของราคาทองคําแทงในประเทศไทย กับราคาทองคําแทงใน 

ตลาดลอนดอนและดัชนีช้ีวัดมูลคาเงินดอลลารสหรัฐฯ (U.S. Dollar Index : USDX) ชวยใหรานคา

ปลีกท่ีซ้ือขายทองคําแทงสามารถตัดสินใจสํารองจํานวนทองคําแทง เพ่ือรองรับความตองการซ้ือ
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หรือขายของนักลงทุนหรือประชาชนได และชวยในการปองกันความเส่ียงกับจํานวนทองคําแทงท่ี

ตองมีเก็บไวในรานคาปลีกได 

 

1.4  ขอบเขตการศึกษา 

 

       การศึกษาครั้งนี้จะทําการวิเคราะหตัวแปรท่ีสําคัญตอราคาทองคําแทงของประเทศไทย โดยเปน

การศึกษาจากขอมูลทุติยภูมิ (Secondary Data) ซ่ึงเปนขอมูลลักษณะอนุกรมเวลา (Time Series 

Data) มีตัวแปรอิสระท่ีใชในการศึกษา 2 ตัว คือ ดัชนีช้ีวัดมูลคาของเงินดอลลารสหรัฐฯ (U.S. 

Dollar Index : USDX)  ราคาทองคําแทงในตลาดลอนดอน และมีตัวแปรตามท่ีใชในการศึกษา 

ไดแก  ราคาทองคําแทงในประเทศไทย  โดยใชขอมูลรายเดือน 9 ป ยอนหลัง ตั้งแตเดือนมกราคม 

2545 ถึง เดือน ธันวาคม 2553 โดยใชขอมูลดัชนีช้ีวัดมูลคาของเงินดอลลารสหรัฐฯ (U.S. Dollar 

Index : USDX) จาก Bloomberg และขอมูลราคาทองคําแทงของตลาดลอนดอนกับขอมูลราคา

ทองคําแทงในประเทศไทย จาก Kitco Metals Inc. และสมาคมผูคาทองคําแหงประเทศไทย  

 

1.5  นิยามศัพท 

 

       ราคา (Price) คือ ราคาของสินคาหรือบริการตางๆ โดยกําหนดราคาตอหนวยผลผลิต และ อัตรา

ในการแลกเปล่ียนผลิตภัณฑระหวางกันในตลาด โดยใชเงินเปนส่ือกลาง ราคาสินคาหรือบริการจะ

ขึ้นอยูกับระดับความตองการของผูบริโภค และระดับของความสามารถในการตอบสนองให

ผูบริโภคมีมากนอยเพียงใด        

       ทองคํา (Gold) คือ  ธาตุเคมีท่ีมีหมายเลขอะตอม 79 และสัญลักษณคือ Au (มาจากภาษาละติน

วา aurum) ทองคําเปนธาตุโลหะทรานซิชันมีลักษณะเปนของแข็งสีเหลืองทองมันวาว  ใชทํา

รูปพรรณตางๆ และทําเงินตรา ปจจุบันกําหนดความบริสุทธ์ิของทองคําดวยหนวยกะรัต 

       ทองคําแทง   หมายถึง ทองคําท่ีมีหนวยมาตรฐานการวัดน้ําหนัก  เปน ทรอยออนซ  ซ่ึงเปน 

หนวยน้ําหนักท่ีใชในการกําหนดราคาซ้ือขายกันในตลาดโลก  1 ทรอยออนซ  เทากับ  31.104 กรัม  

       ราคาทองคํา Gold spot  คือ ราคาทองคําแทงตางประเทศท่ีทําการซ้ือขายกันทันที การซ้ือขายใช

เงินสกุลเงินดอลลารสหรัฐฯ ราคาทองคําจะเปล่ียนแปลงตลอด 24 ช่ัวโมง โดยมีแรงซ้ือขายจาก

ตลาดท่ัวโลก 
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       คาพรีเมียม  คือ คาใชจายตางๆ เพ่ือท่ีนําเขา หรือสงออกทองคํา รวมถึงคาขนสง คาความเส่ียง 

ดอกเบ้ียธนาคาร คาประกันภัยตางๆ ในกรณีนําเขาทองคํา คาพรีเมียมจะถูกกําหนดมาโดยผูคาทอง

ในตางประเทศ สวนกรณีสงออกทองคํา คาพรีเมียมจะถูกกําหนดมาโดยผูคาทองภายในประเทศ 

       อัตราการแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศ หมายถึง การเปรียบเทียบราคาของเงินตราประเทศ

หนึ่งกับเงินตราของอีกประเทศหนึ่ง ภายใตเง่ือนไขท่ีกองทุนการเงินระหวางประเทศ (I.M.F) ได

กําหนดไว ซ่ึงจะมีผลตอสินคานําเขา สินคาสงออก และดุลการคาของประเทศ  

 


