
บทท่ี  1 

บทนํา 

 

1.1  ที่มาและความสําคัญของปญหา 

 

โดยท่ัวไปราคาสินคาจะถูกกําหนดโดยอุปสงคและอุปทานของตลาดโลก หรือราคาสินคา

จะถูกกําหนดโดยความตองการซ้ือและความตองการขายเปนไปตามกลไกราคาตลาด การกําหนด

ราคาทองคําแทงก็เชนกัน จากขอมูล World Gold Council ไดกลาววาในศตวรรษท่ี 17 นคร

ลอนดอนประเทศอังกฤษกลายเปนศูนยกลางการคาโลหะถือเปนจุดเริ่มตนในการกําหนดราคา

ทองคําแทง โดยเซอรไอแซกนิวตันเปนผูกําหนดราคาทองคําแทงท่ี  £ 4.25 ตอออนซทรอย เปน

ราคาท่ีไมมีการเปล่ียนแปลงในอีกสองรอยปตอมา เม่ือเกิดการซ้ือขายแลกเปล่ียนระหวางประเทศ

มากขึ้นจึงมีการคิดคนการเดินทางตางๆ รอบโลก จนกระท่ังคนพบแผนดินใหม คือ ประเทศ

ออสเตรเลียและประเทศแอฟริกาใต ซ่ึงทองคําเปนโลหะชนิดหนึ่งท่ีพบมากในแทบแอฟริกาใต 

อเมริกา รัสเซีย เปนแรท่ีหายาก กวาจะไดทองคํามาหนึ่งออนซ ตองถลุงกอนแรท่ีมีทองคําอยูเปน

จํานวนหลายพันตัน และตองขุดเหมืองลึกลงไปหลายสิบเมตร จึงทําใหมีคาใชจายสูง เปนเหตุให

ทองคํามีราคาแพงตามตนทุนการผลิต เม่ือมีการแสวงหาทรัพยากรนอกประเทศเพื่อขยายอํานาจ

ดานการปกครองและขยายอํานาจดานเศรษฐกิจ จากบทความ เร่ือง ราคาทองคํา : อดีต ปจจุบัน 

อนาคต ของ รศ.ดร.ถวิล นิลใบเขียนวันท่ี 13 กุมภาพันธ 2552 ไดเขียนไววา เม่ือสงครามโลกคร้ังท่ี

สองไดส้ินสุดลง ประเทศสหรฐัอเมริกา อังกฤษ และฝรั่งเศส ไดสรางระบบการเงินของโลกมาใช

รวมกันแทนระบบมาตรฐานทอง คํา เรียกวา Bretton Woods System หรือมีช่ือเรียกอีกช่ือวา ระบบ

ปริวรรตทองคํา (Gold Exchange Standard) พรอมกับไดตั้งกองทุนการเงินระหวางประเทศ 

(International Monetary Fund) หรือ เรียกยอวา IMF มาดูแล ตอมาประเทศสหรัฐฯ ประสบปญหา

การขาดดุลบัญชีเดินสะพัด ขาดดุลงบประมาณแผนดินอยางตอเนื่องและขยายเพิ่มมากขึ้นทําให

คาเงินดอลลารออนคาลง จนกระท่ังท่ัวโลกไดขาดความเช่ือม่ันในคาเงินดอลลารในท่ีสุดก็ไดยกเลิก
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การแลกเปล่ียนระหวางดอลลารกับทองคํา เทากับเปนการส้ินสุดระบบการเงินแบบ Bretton Woods 

ทําใหราคาทองคําแทงผันผวนไปตามกลไกตลาด สภาพตลาดในขณะนั้นเกิดความตระหนกและ

ขาดความเช่ือม่ันในคาเงินดอลลารสหรัฐฯ จึงทําใหเกิดการเปล่ียนจากถือครองเงินดอลลารสหรัฐฯ 

มาเปนทองคําแทงแทน 

นับตั้งแตนั้นเปนตนมา ราคาทองคําแทงไดปรับตัวสูงขึ้นเรื่อยๆ ในป พ.ศ. 2552 ประเทศ

อินเดียเปนไดตลาดบริโภคทองคําแทงเพ่ือเปนเครื่องประดับท่ีใหญท่ีสุดจํานวนถึง 440 ตัน 

รองลงมาคือ ประเทศจีน ถือวาเปนตลาดท่ีเติบโตเร็วท่ีสุดคิดเปนจํานวน 377 ตัน อันดับสามคือ 

ประเทศสหรัฐ อเมริกา จํานวน 150 ตัน ในป พ.ศ. 2552 แรทองคําท่ีขุดขึ้นมาเหนือพ้ืนดินมีปริมาณ

ท้ังหมด 165,600 ตัน ถูกแบงตามอุปสงคของโลก ดังนี ้

ตาราง 1.1  อุปสงคทองคํา ป พ.ศ. 2552 

อันดับ อุปสงค จํานวน (ตัน) คิดเปน % 

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 ซ่ึงทองคําถูกมองวาเปนสินทรัพย

ท่ีควรลงทุน เพราะการลงทุนในทองคําใหผลตอบแทนดีกวาสินทรัพยอ่ืนๆ เชน หุน พันธบัตร 

น้ํามัน  เปนตน จากขอมูลบริษัทศูนยวิจัยกสิกรไทยจํากัด ป พ.ศ. 2553 มีขอสังเกตตอประเด็นการ

เคล่ือนไหวของราคาทองคําแทงในตลาดโลกดังนี้ 

1. ราคาทองถูกกําหนดจาก "ความตองการลงทุน" มากกวาปจจัยดานอุปสงค-อุปทาน 

2. ทองคําถูกมองวาเปนสินทรัพยทางการเงินท่ีสามารถปกปองความเส่ียงและเก็งกําไรได 

3. วิกฤติการคลังในยูโรโซน เปนเหตุการณท่ีกระตุนพฤติกรรมหลีกเล่ียงความเส่ียงของ

นักลงทุน 

4. ปจจัยพ้ืนฐานดานอุปสงคและอุปทานไมไดมีบทบาทมากนักในการกําหนดราคาทองคํา 
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เปนขอสังเกตท่ีแสดงใหเห็นวาทองคําแทงเปนสินทรัพยท่ีมีมูลคาเพ่ิม แมเวลาจะผานไป

มูลคาทองคําแทงก็ยังคงเพ่ิมขึ้น ซ่ึงทองคําท่ีขุดขึ้นมาในแตละปนั้นก็จะเปนปริมาณรองรับความ

ตองการของผูบริโภคท่ัวโลก โดยพิจารณาไดจากรูปดังนี้ 

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 จากขอมูล World Gold Council การท่ีทองคําเปนเงินทุนสํารองระหวาง

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 อันดับหาคือ จีน จํานวน 1,054.1 ตัน สวนประเทศไทย จัดอยูเปนอันดับท่ี 33 จํานวน 

84 ตัน 

จากผลการวิจัยโครงการศึกษาสัญญาซ้ือขายลวงหนาทองคํา  โดยบริษัท ตลาดอนุพันธ 

(ประเทศไทย)  จํ ากัด  (มหาชน)  (TFEX) รวมกับ  คณะพาณิชยศาสตรและการบัญชี 

มหาวิทยาลัยธรรมศาสตร ป 2551 พบวาภาพรวมของอุปสงคและอุปทานของทองคําในตลาดโลก 
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รวมถึงการเคล่ือนไหวทองคําในอดีต และภาพรวมของการซ้ือขายทองคําในตลาดโลก จะมี

ศูนยกลางการซ้ือขายทองคําท่ีสําคัญในประเทศอังกฤษ สหรัฐอเมริกา ฮองกง อินเดีย ญี่ปุน และจีน 

จะมีเวลาเปดทําการในชวง 9.00 – 17.00 น. หมุนเวียนกันและครอบคลุมตลอด 24 ช่ัวโมง  

สวนโครงสรางตลาดซ้ือขายทองคําในประเทศไทย เปนการนําเขาทองคําจากตางประเทศ

ในรูปทองคําบริสุทธ์ิ 99.99 % จากน้ันนํามาแปรรูปเปนระดับความบริสุทธท่ี 96.5 % ในรูปของ

ทองรูปพรรณและทองคําแทงท่ีจําหนายกันท่ัวไปตามรานคาสงและรานคาปลีกทองคําท่ัวประเทศท่ี

มีอยูประมาณ 6,000 ราย การคํานวณราคาทองคําในประเทศไทยจะใชราคาทองคําสงมอบทันที 

(Gold Spot) ของตลาดลอนดอน น้ันคือใชราคาทองคําตางประเทศเปนราคาอางอิงทาง

อิเลคทรอนิกส ซ่ึงยงัไมไดมีการบวก หรือลบคาใชจายตางๆ ท่ีเกิดขึ้นจริงในการสงมอบทองคํา เปน

การซ้ือขายทองคําท่ีไมมีการสงมอบ การพิจารณาจากราคา Gold Spot จะมีราคารับซ้ือ (Bid) และ 

ราคาขายออก (Ask) ในการซ้ือทองคําจากตางประเทศนั้น ผูขายในประเทศไทยจะใชราคา Ask ใน

การคํานวณ สวนเม่ือขายกลับไปยังผูคาทองคําตางประเทศ จะใชราคา 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.หลักทรัพยบัวหลวง 
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จากขอมูลของบริษัท อินเวสเตอร ชารท จํากัด ป พ.ศ. 2553 ไดกลาวถึงดัชนีช้ีวัดมูลคาของ

เงินดอลลารสหรัฐฯ (U.S. Dollar Index: USDX) เปนเครื่องมือสําคัญทางการเงินอันหนึ่งท่ีมักจะ

เปนตัวบงบอกถึงแนวโนมการลงทุน หรือกระแสเงินลงทุนท่ีจะเคล่ือนท่ีไปมาระหวางสินทรัพย

ตางๆ ซ่ึงจะเห็นไดวา ณ ปจจุบันนักวิเคราะหท่ัวโลก ตางนําแนวโนมการออนคาของเงินสกุล

ดอลลารมาเปนตัวกําหนดกลยุทธ การลงทุนในสินทรัพยตางๆ อยางท่ีเปนอยูในทุกวันนี้อยางมาก 

ดัชนีช้ีวัดมูลคาของเงินดอลลารสหรัฐฯ (U.S. Dollar Index : USDX) คือ เปนการใชระบบ

ตระกราเงินท่ีเปนการเฉล่ียน้ําหนักเงินสกุลตางๆ 6 สกุลหลัก ไดแก 

• เงินยูโร (EUR) เฉล่ียน้ําหนัก 57.6 %  

• เงินเยน (JPY) ประเทศญ่ีปุน เฉล่ียน้ําหนัก 13.6 %  

• เงินปอนดสเตอริง (GBP) ประเทศอังกฤษเฉล่ียน้ําหนัก 11.9 % 

• เงินดอลลาร แคนนาดา (CAD) ประเทศแคนนาดาเฉล่ียน้ํา 9.1 % 

• เงินโครนา สวีเดน (SEK) ประเทศสวีเดน เฉล่ียน้ําหนัก 4.2 %  

• เงินฟรังกสวิส (CHF) ประเทศสวิตเซอรแลนดเฉล่ียน้ําหนัก 3.6 % 

 
ท่ีมา : บริษัท อินเวสเตอร ชารท จํากัด (2553) 

รูป 1.2  สัดสวนดัชนีช้ีวัดมูลคาของเงินดอลลารสหรัฐฯ (U.S. Dollar Index : USDX) 
 
 
ตัวแปรท่ีสําคัญในการกําหนดราคาทองคําแทงในประเทศไทยท่ีนํามาพิจารณา คือ ราคา

ทองคําแทงในตลาดลอนดอน ซ่ึงเปนตลาดท่ีท่ัวโลกยอม รับและดัชนีช้ีวัดมูลคาของเงินดอลลาร
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สหรัฐฯ (U.S. Dollar Index : USDX) การศึกษาถึงความสัมพันธของตัวแปรท้ังสอง วาจะมีสวน

สําคัญท่ีสงผลใหราคาทองคําแทงในประเทศไทยมีการเคล่ือนไหวในทิศทางใด และจากภาวะราคา

ทองคําในปจจุบันมีความผันผวนอยางมาก จึงเปนประเด็นท่ีนาสนใจและการศึกษานี้เปรียบเสมือน

ดัชนีช้ีวัดดานความเส่ียงของนักลงทุนไดอีกทางหนึ่ง  

 

1.2  วัตถุประสงคของการศึกษา  

 

       การศึกษานี้มีวัตถุประสงคท่ัวไปเพ่ือวิเคราะหตัวแปรท่ีสําคัญซ่ึงไดแก ราคาทองคําแทงใน

ตลาดลอนดอนและดัชนีช้ีวัดมูลคาของเงินดอลลารสหรัฐฯ (U.S. Dollar Index : USDX) วามีผล 

กระทบตอราคาทองคําแทงในประเทศไทยอยางไร โดยมีวัตถุประสงคเฉพาะดังนี้ 

1. เพ่ือศึกษาความสัมพันธของราคาทองคําแทงในประเทศไทย กับราคาทองคําแทงใน

ตลาดลอนดอนและดัชนีช้ีวัดมูลคาเงินดอลลารสหรัฐฯ (U.S. Dollar Index : USDX) 

โดยวิเคราะหขอมูลดวยวิธีถดถอยควอนไทล (Quantile Regression) 

 

1.3  ประโยชนที่คาดวาจะไดรับจากการศึกษา 

 

       ประโยชนท่ีคาดวาจะไดรับจากศึกษาความสัมพันธของราคาทองคําแทงในประเทศไทย กับ

ราคาทองคําแทงในตลาดลอนดอนและดัชนีช้ีวัดมูลคาเงินดอลลารสหรัฐฯ (U.S. Dollar Index : 

USDX) มีดังนี้ 

1. ทําใหนักวิเคราะหและนักลงทุนท่ัวไป ไดทราบถึงการศึกษาความสัมพันธของราคา 

ทองคําแทงในประเทศไทย กับราคาทองคําแทงในตลาดลอนดอนและดัชนีช้ีวัดมูลคาเงินดอลลาร

สหรัฐฯ (U.S. Dollar Index : USDX) วาราคาทองคําแทงในประเทศไทยจะมีทิศทางราคาไปใน

ทิศทางใด ทําใหนักวิเคราะหและนักลงทุนท่ัวไปคาดคะเนราคาทองคําแทงในประเทศไทยได เปน

ประโยชนตอการลงทุนซ้ือขายทองคําแทงในประเทศไทย 

2. ผลการศึกษาความสัมพันธของราคาทองคําแทงในประเทศไทย กับราคาทองคําแทงใน 

ตลาดลอนดอนและดัชนีช้ีวัดมูลคาเงินดอลลารสหรัฐฯ (U.S. Dollar Index : USDX) ชวยใหรานคา

ปลีกท่ีซ้ือขายทองคําแทงสามารถตัดสินใจสํารองจํานวนทองคําแทง เพ่ือรองรับความตองการซ้ือ
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หรือขายของนักลงทุนหรือประชาชนได และชวยในการปองกันความเส่ียงกับจํานวนทองคําแทงท่ี

ตองมีเก็บไวในรานคาปลีกได 

 

1.4  ขอบเขตการศึกษา 

 

       การศึกษาครั้งนี้จะทําการวิเคราะหตัวแปรท่ีสําคัญตอราคาทองคําแทงของประเทศไทย โดยเปน

การศึกษาจากขอมูลทุติยภูมิ (Secondary Data) ซ่ึงเปนขอมูลลักษณะอนุกรมเวลา (Time Series 

Data) มีตัวแปรอิสระท่ีใชในการศึกษา 2 ตัว คือ ดัชนีช้ีวัดมูลคาของเงินดอลลารสหรัฐฯ (U.S. 

Dollar Index : USDX)  ราคาทองคําแทงในตลาดลอนดอน และมีตัวแปรตามท่ีใชในการศึกษา 

ไดแก  ราคาทองคําแทงในประเทศไทย  โดยใชขอมูลรายเดือน 9 ป ยอนหลัง ตั้งแตเดือนมกราคม 

2545 ถึง เดือน ธันวาคม 2553 โดยใชขอมูลดัชนีช้ีวัดมูลคาของเงินดอลลารสหรัฐฯ (U.S. Dollar 

Index : USDX) จาก Bloomberg และขอมูลราคาทองคําแทงของตลาดลอนดอนกับขอมูลราคา

ทองคําแทงในประเทศไทย จาก Kitco Metals Inc. และสมาคมผูคาทองคําแหงประเทศไทย  

 

1.5  นิยามศัพท 

 

       ราคา (Price) คือ ราคาของสินคาหรือบริการตางๆ โดยกําหนดราคาตอหนวยผลผลิต และ อัตรา

ในการแลกเปล่ียนผลิตภัณฑระหวางกันในตลาด โดยใชเงินเปนส่ือกลาง ราคาสินคาหรือบริการจะ

ขึ้นอยูกับระดับความตองการของผูบริโภค และระดับของความสามารถในการตอบสนองให

ผูบริโภคมีมากนอยเพียงใด        

       ทองคํา (Gold) คือ  ธาตุเคมีท่ีมีหมายเลขอะตอม 79 และสัญลักษณคือ Au (มาจากภาษาละติน

วา aurum) ทองคําเปนธาตุโลหะทรานซิชันมีลักษณะเปนของแข็งสีเหลืองทองมันวาว  ใชทํา

รูปพรรณตางๆ และทําเงินตรา ปจจุบันกําหนดความบริสุทธ์ิของทองคําดวยหนวยกะรัต 

       ทองคําแทง   หมายถึง ทองคําท่ีมีหนวยมาตรฐานการวัดน้ําหนัก  เปน ทรอยออนซ  ซ่ึงเปน 

หนวยน้ําหนักท่ีใชในการกําหนดราคาซ้ือขายกันในตลาดโลก  1 ทรอยออนซ  เทากับ  31.104 กรัม  

       ราคาทองคํา Gold spot  คือ ราคาทองคําแทงตางประเทศท่ีทําการซ้ือขายกันทันที การซ้ือขายใช

เงินสกุลเงินดอลลารสหรัฐฯ ราคาทองคําจะเปล่ียนแปลงตลอด 24 ช่ัวโมง โดยมีแรงซ้ือขายจาก

ตลาดท่ัวโลก 
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       คาพรีเมียม  คือ คาใชจายตางๆ เพ่ือท่ีนําเขา หรือสงออกทองคํา รวมถึงคาขนสง คาความเส่ียง 

ดอกเบ้ียธนาคาร คาประกันภัยตางๆ ในกรณีนําเขาทองคํา คาพรีเมียมจะถูกกําหนดมาโดยผูคาทอง

ในตางประเทศ สวนกรณีสงออกทองคํา คาพรีเมียมจะถูกกําหนดมาโดยผูคาทองภายในประเทศ 

       อัตราการแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศ หมายถึง การเปรียบเทียบราคาของเงินตราประเทศ

หนึ่งกับเงินตราของอีกประเทศหนึ่ง ภายใตเง่ือนไขท่ีกองทุนการเงินระหวางประเทศ (I.M.F) ได

กําหนดไว ซ่ึงจะมีผลตอสินคานําเขา สินคาสงออก และดุลการคาของประเทศ  

 


