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1.1 �����	
������������������ 
 
 ��������	�
���������������������������������������������	 ��	���!"��	��#"�!��

�
����$�� %������!��$&�	��'������"($)�%$&��"� �"�*��	(�	���$&�� + ���'!���,�-.	(� 	��

/�($ ���&� %���	-$�	��� 0���������$���	�������	��#"�!��	1���������, ��1�1�������$&�

	��'������"($������-#2 %���,�-.	(������	 ��	��
���������
������	�������#�%�����1$"��(��

�3���
� �����4��3&��"��,�-.	(�*'*�# (Recession) ��"���(��78� (Inflation) ����/��/����
�

�����$�	��92 (Stagflation) �
�������
����(���(��$!����1&��
����  Spindle Top  )����.��	0�  

�����,���.����(	� 0����1������'��(��$!������$���	����
���� (����� �(��:�;#�	�,2549)                

�
����%1&����� 2 ������ ����
����'(1(Crude Oil) %���
���������A��3�$&�� + �'#�
����'(14�&

�����*���4�)�!�'#$��4'!��$!�����4�/&��	��	���$�����	�����������4�)�!�������
����(���('

$&�� + %��&���'�����
����'(1�����	����	��/�($�3� + ���#3&)��"�������# ��� 	��&������(OPEC) 

%*1$�"���		��� 	��&������,�������/3!/�($�
����'(1(Crude Oil) ����������� (1) 	��&������    

(Organization of Petroleum Exporting Counties) �������,����(	 12 �����, ���  Algeria  , 

Angola , Ecuador , Iran , Iraq , Kuwait , Libya , Nigeria , Qatar, Saudi Arabia , United Arab 

Emirates , Venezuela    ����� :  http://www.energy.go.th (2) 	��&������,���2	��������"���&"����

����,�-.	(� %���J��(OECD)  (3) 	��&�������0�"�#$�'(� (Former Soviet Union)   (4)   	��&�  

�����#����(European Union)  (5) 	��&���	�����(Non-OPEC) 	��$
�������#�
�������
�

	����'��	$!���� %�!"1"		��4� ����)�!"(Z��!���(�����$��'0����(#�)�!)��[���1� $��'0�
���#

�
���������*%1&���	���� 2  �	-9� ���  

$��'���$	��0�
���#�
����'(1(Crude Oil)      %���&���1$���������$	��	�4"!  ��&�    

(1) West Texas Intermediate(USA) ����$��'0�
���#�
����'(1��9���'��#��#� �����
����4��2�"�� 

%��&�/�($)����.����(	� �������0�
���	�����,0���'(�����1�# (2) Singapore International 

Monetary Exchange (SIMEX) �����,�(�����2����,3�#2	���0�
���#�
����'(1)��3�(��������#

$�"���	�_�#�)$!�"��
� ��� �	����)$! �����`� )$!�"� �(��'�# (3) Intercontinental Exchange Future 
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�����,��	j- ����$��'0�
���#�
����'(1�1���2��	��������� (4) Dubai �����,���.����1

���(����2  ����$��'%��%��&��
����'(1)�$�"���		���  
$��'0�
���#�&"���!� ����$��'�������	���������0�
���#�&"���!�)���������$ 

(Future Market) 0�������$��������	����(���!����	��#"�!�� ��&� Forward  Future Option %�� 

Swap ��$��'�����)��& + $���3�(���$&�� + ����"� 5 %�&� ��� (1) New York Mercantile 

Exchange (NYMEX) 9 	����("#��2������,���.����(	� (2) International Petroleum Exchange 

(IPE) 9 	������'�� �����,��	j- (3) Singapore International Monetary Exchange (SIMEX) 

�����,�(�����2 (4) Tokyo Commodity Exchange (TOCOM) �����,�����`� (5) Shanghai Futures 

Exchange �����,��Z��9�.���������� 
��(��9/�/�($�
����'(1�����	�| 2551 	��&������(OPEC) /�($�
����'(14'!�����9  

939 �!���!��1��2��� �����!�#�� 78.00  	��&���	�����(Non-OPEC) /�($�
����'(14'!�����9 

265 �!���!��1��2��� �����!�#�� 22 (����� :http://www.energy.go.th) �[��#��	�����/�	���1$&�

�����
���� ��� �[��#��
�.�� (Fundamental Factor) 4'!%	&  ������2 %�������� ��&� �"��

���(��$(1�$����,�-.	(�  �����3�(��	�, 	����	��/�($���	��&�/3!/�($�
���� ��#1�#���

�����,	��&�/3!/�($�
���� ��(��9�
������������������,/3!1�(�����#����������	%��

�������'%�� �[��#����"���3!��	���/3!0�
���#)�$��'�
���� (Sentimental Factor)   �[��#���

����(� (Technical Factor) ��&� 	���	A�	��4�)�$��'�&"���!�(Future Market)  �[��#���� + 

(Miscellaneous Factor) ��&� �$��%�	�����#� �'#��"4�$��	�4	$��')��&"��"��)'����,�-.	(�

��	�#�#$" ��������(��9�"��$!��	���
����'(1)�$��'��	�����		"&���(��9�
����'(1���/�($

4'! ���&�/�)�!�����
����'(1)�$��'��	��1$"�3���
� %��)��&"��"������	('��$�	��92���/('�	$( 

��&� ��"�������)������,/3!/�($�
���� ���&�/�)�!�����
����'(1)�$��'��	��1��(���3���
� 

�9�����&���(�'�����2���.�����"������Z2)��(,���$��	��!��	1�����
����'(1 	�&�"���

)��9�����&���(�'�����2���.��%�"��!��&���&��� ���������#1���#1	1��(��	������ + %�!"���&�/�

)�!�����
����'(1)�$��'��	����!���(�	1��(�'�����2���.)�!��1��(���3���
� ��������	/3!/�($ %��

�&���	�
�������#1��
������
�����������#)�!��(���3���
�������'��#	1�3��&������4'!�1����'����	

	���&���&������(�'�����2���. 	����1$"�3���
���������
����'(1)�$��'��	)���#����

�&"�)��&�	('��	�(�Z(������[��#���	����(� %��	������������"$*�������2�����	���	A�	��4�

��		"&��[��#��
�.������,�-.	(����%�!��(� �
���
����&�/�)�!�����
����'(1)�$��'��	)�

�&"��"���[���1�#�����%�"��!��#3&)���'1�3��#&��$&������� %���������(���3���
�4'!��	��	4'!�1

�[��#��1������	��$�	��92���/('�	$( ��&��"��4�&��1)�$�"���		��� 	�������#�%�������

�
����'�	�&�"�����	���1$&�$!����	��/�($������	��/�($�"�*���&������������������
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/3!1�(����#&�����	����#�4'!#�	 �'#�_����#&��#(�������,4�#���������,���'�&"�	��1�(���

�
������������#1	1 GDP )��| 51 �!�#�� 5.60 �3�	"&������,�����
� �(��'�# �!�#�� 3.70  ��� �!�#

�� 3.60  ���.����(	� �!�#�� 1.80 %�������`� �!�#�� 1.00 %�'�*��/�	���1������	('%	&�����,

4�# ��	�����
����'(1#����3���
�#&�����&�/�	���1$&���"��,�-.	(���������,4�#��		"&�

�����,����(,3�#2"(�#	�(	�4�#,16 �.�.51) 

�����,4�#�������$!��������	�������!��
����'(1��	$&�������,)���(��9�&���!���3�   

)�%$&���| 	����������
����'(14'!��1$"�3���
��#&����	 �&�/�	���1�#&����	$&������,�
�)�

�&"����$!����	��/�($������	��/�($ %���&�������������������
����$����		���'(���� 

%������!����		��/�	����$!����	��/�($���/3!/�($4�#�/3!1�(���/&����������(��!�������

%��1�(��������1$"�3���
� �
����'(1(Crude Oil) *3	�����!� %�������%���3� %�������&�#)�

�����,4�#/&�����	����
���' 7 %�&� 	����	��/�($�3���' 1.09 �!��1��2���: "�(�����9 

173.60  �!���($� : "�)  	����	��/�($�
���������A��3�)������,4�#�| 2551  /�($4'! 53,700.00 

�!���($�(http://www.eppo.go.th) �'#�
����'(1�!�#�� 74.00 �����!���	%��&�$�"���		���    

(Middle East)  %����	�!�#�� 26.00 �����!���		��&�$�"���	4	� %������ +  

 1�(-��������/3!/�($ %�������!��
����'(1��!��%���3� %�������&�#)������,4�# �&"�

)��&����1�(-����')��&�'���1�#�����1�(-������ ����!������&�#)�$��'��	���#2%�&�

�����,4�# �'�#3&)���!�	��&����������
���' 25 1�(-� 0�������	��&���	���#2������3��&�$��'  

(Market Capital) �#3&)���'1 1  ���$��'�����9  6.145 �!��1��  �����!�#�� 32.88  ��&� 

1�(-� �$�.���	'(�����) PTT  1�(-� 1!���3 ���	' ���	' (�����)  BANPU 1�(-� �$�.

����"�%��/�($�;�$����#� ���	'(�����) PTTEP 1�(-� 4�#��#�2 ���	'(�����) TOP 1�(-� 

�$�.�����$(	�2 %��	��	��� ���	'(�����)PTTAR 1�(-� ����� ��0��2��0� ���	'(�����) 

LANNA 1�(-� 4����2��0� ���	'(�����) IRPC 1�(-� /�($4778����1������'(
� ���	'(�����) 

RATCH 1�(-� /�($4778� ���	'(�����) EGCOMP 1�(-� ��#�����#"�(7�#����2 ���	'

(�����) RPC  ����� : $��'��	���#2%�&������,4�# (�1�_�#  �"&��%��, 2551) 

)�	��,�	-���
���
)�!  1�(-� �;�$����#�%�&������,4�#(�$�.) ���	'(�����)        

“PTT Public Company Limited”  ����#&� PTT  ����$!�%11)�	��"(������2 ��������	����1�(-�

��������')��&�����#�����."(���	(���	&�� 0������3��&�$��'(Market Capital) �#3&)���'1����� 

�'�&"��3���'�!�#�� 36.25 ������	���#2������[��#��
�.��'� �����*��
�����	���#2)�	��&�

���������$��'4'!  �$�.���	�1Z��	(�	��0Z�����$( �
������1"��� %���;�$����� �����!�)�!

	��0Z�����$(������	 �'���1�#��'$
���
������"���� 1 $����� 2544  ���	��%������� $����

���1��$(����."(���	(�  �., .2542  (�'#�1���	(�	����		���;�$����#�%�&������,4�# 0���



 
 

4 

	&�$
���
�)��| � ., . 2521) �'#�$�. ������'���1�#���(��%�	 20,000 �!��1�� �[���1� 28,572      

�!��1�� ��#����/3!*����!� 9 "���� 31 ��.�.2547  �3&�����!�4�# 2547  	����"�	������!�#�� 52.48      

	������"�"�#��	-2 ������!�#�� 15.58  1�(-� ,3�#2�1��	��	���#2(�����,4�#) ���	' �!�#�� 

15.05 ��������	�����)������, 1�(-� ,3�#2�1��	��	���#2(�����,4�#) ���	' �!�#��

14.71 ��������	�������	$&�������,   %������ + �!�#�� 2.81  �$�. ���	�1	(�	��)�Z��	(�

��	 +  3  	��&� ���  (1) 	��&�Z��	(�	��0Z�����$( ���1����$
�%$&	������"� 	��/�($ 	���'�� 

���&� %���'�����&�# (2) 	��&�Z��	(��
���� ���	�1'!"#	���'�����&�#/�($�9�2�
�������
����(�

�
���� ��&�����%��/�($�9�2�;�$����� /&��	��$��'�
�)�%��$&�������, 	��&�/3!1�(������1 

������	$��' �
�)�%��$&�������,    (3) 	��&�Z��	(��;�$�����%��	��	��� '����(�	���&"����)�

	(�	��/�($  %�������&�#/�($�9�2�;�$����� ���1����$
�%$&/�($�9�2�
�$!���*���
����# �
�

)���#����7;��2 %��������$(	�2 %��'����(�	���&"����)�Z��	(�	��	����
���� '!"#	���'��

�
����'(1 ����/�($�9�2	��������A��3� �����/�($�����
���������A��3�������$&��+ ����$�1�"��

$!��	����#)������,%���&���	 ��1��$Z��	(����1����	��/�($ %�������&�# 	��&��3	�!���	

%1&�����  3  	��&�)��&  +  ��� (1) 	��&��3	�!�/�($�9�2�
����%��	��0���$!�   (2) 	��&��3	�!�	��0

Z�����$(   (3) 	��&��3	�!�/�($�9�2�;�$����� 	��'����(�������/&���� ��#4'!�&"�)��&����		��

�����&�#/�($�9�2�
�������
����(� %�������&"�%1&����	��$��'������'1 1 ���������#1���#1

	11�(-��3&%�&��9���
���*���1�(	���
�������
����(���		"&� 1,200 %�&���"�����,   

�$�.%��1�(-��
����)������,$!��������	�������!��������
������	$&�������, 0�����

�"������#��3�$&�	������1��"���'%����
�����9������������	���
����(�	��0Z�����$(�
�

�����*�����)�!����#��2�'#�_���)������$���	��������&"�)��& �[���1�	���'��������

���
����(��
�����������3���
��#&��$&������� �����[��#����$�.4�&�����*�"1���4'! %�������!�

�
����'(1%���
���������A��3����������"$*�'(1)�	��/�($%�������&�#'!"#$!�����(��!�����3���
� 

��&�	�  '��
�  	��	����'������#�
���������A��3���������&�#���$!���������3���
���'��!��$�� 

$!���� ��	�
��"���������4�"�����#�%�������$��'�"�����)�! �$�.4�&�����*�"1�������

$!����%����'	��92	��4�����&�/�$&�	��'����(� ������ �$�.%��	�����(��$(1�$������2	� 

�"�*��	�������#�%�����
����������0�
� ��# ��	���#2����$�.)�$��'��	���#2%�&�

�����,4�# ��&��'�#"	� 
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1.2    ���������������������� 
  1.2.1     �����,�	-�*���"������Z2���"&�������
����'(1�&"���!�������.����(	�        New 

York Mercantile Exchange (NYMEX) �����
����'(1�[���1����$��''341(DUBAI) %������

�
����'(1�[���1����$��'�(�����2 Singapore International Monetary Exchange(SIMEX) 	1	��

�����#�%���������	���#2�$�.(PTT)  ��������	�����
����'(1�&"���!����$��'���.����(	�

(NYMEX)  �&���!�����(�Z(�� $&�	��	����'����0�
�%����#�
��������&���1	���	$��'��"��	   

�'#	�����0�
��
����'(1����$�.(PTT)  �&"�)��&�����0�
���	$��''341(DUBAI) �"��
�	��

	����'���������&�#�
���������A��3�)������,4�#)�!����$��'��������,�(�����2(SIMEX) ����

�����!���(� 

  1.2.2   �����"(������2 %���'��1�"������Z2���"&��$"%�� �'#)�!%11������ Vector 

Autoregressive Model(VAR Model) )�	���(���9�)�!����(�����*($("(Z� Granger Causality Test  

"(Z�  Impulse Response Function Test   %��"(Z� Variance Decomposition Test 
 

1.3     ��� !"�������#$�%�&#'���%���������� 
   1.3.1    ���)�!���1*�����' %���(,����"������Z2���"&�������
����'(1)� 3 $��' 	1

������	���#2�$�.(PTT) 

   1.3.2    �����)�!���1*���"������Z2���������$�����/����"&�������
����'(1)� 3 $��' 	1

������	���#2�$�.(PTT) 

   1.3.3    �����)�!���1*��/�	�������#�%����'#_1���(Shock) ���%$&��$"%�� �����

/�	���1$&�������	���#2�$�.(PTT)  %�!"����"������Z2���4'!4����#�	$2)�!)�	���#�	�92

	�������#�%��� %�"��!����������	���#2�$�.(PTT) 
 

1.4    ���(���������� 
         )�	��,�	-���
���
����	��"(������2�!��3���������"������Z2���"&�������
����'(1)�$��'

�[���1�%���&"���!�	1������	���#2�$�.�'#����	�[��#'!�������;'�
����'(1�&"���!����

���.����(	� New York Mercantile Exchange(NYMEX)�����;'�
����'(1�[���1����$��''341  

(DUBAI) �����,���.����1���(����2)�$�"���		���  %�������;'�
����'(1�[���1����$��'

�(�����2 Singapore International Monetary Exchange(SIMEX) 	1����0�
���#��	���#2�$�.  

(PTT) �����!��3���$(#�3�((Secondary Data)  ��#"�(Spot Price) $
�%$& �	���� �.,.2546 *�� 

Z�"��� �.,.2552  �"��
��(
� 1,810 )�!�!��3���	��	,3�#2"(�#	�(	�4�# 
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1.5   �)!����*�� 
  Crude Oil Future Price ��� �����;'�
����'(1�&"���!� 1-12 �'��� ���0�
���#	�)�$��' 

�&"���!�$&�� + ��&� $��'���.����(	�(NYMEX)  $��'��	j-(IPE)  $��'�(�����2(SIMEX) 

   Spot Price  ��� ����0�
���#�
����)��[���1� 

   NYMEX(New York Mercantile Exchange) ��� $��'0�
���#�
����'(1�&"���!����

���.����(	� 

   SIMEX(Singapore International Monetary Exchange) ��� $��'0�
���#�
����'(1�[���1����

�(�����2 

   DUBAI ��� $��'0�
���#�
����'(1)��[���1���������,���.���1���(����2 $�"���		��� 


