
บทท่ี  2 

กรอบแนวคิดทางทฤษฎีและเอกสารที่เกี่ยวของ 

 

2.  กรอบแนวคิดทางทฤษฎ ี

 

     ทฤษฎีท่ีเกี่ยวของกับการศึกษาวิจัยในครั้งนี้ แบงไดเปน 3 สวนหลัก คือ สวนแรก กลาวถึงทฤษฎี

และแนวคิดในการศึกษาขอมูลอนุกรมเวลา โดยการทดสอบยูนิทรูท (Unit Root Test) ซ่ึงเปนการ

ทดสอบลักษณะความนิ่งของขอมูล สวนท่ีสองจะกลาวถึงวิธีการในแบบจําลองการถดถอยแบบ 

ควอนไทล ภายใตเง่ือนไข และสวนท่ีสามกลาวถึงทฤษฎีแบบจําลองราคาทองคําในประเทศไทย ซ่ึง

เปนทฤษฎีท่ีใชในการประมาณคาราคาทองคํา เพ่ือดูปจจัยท่ีมีผลกระทบตอการเปล่ียนแปลงราคา

ทองคําแทงในประเทศไทย 

 

       2.1  การวิเคราะหอนุกรมเวลา 

             ในการศึกษาขอมูลอนุกรมเวลา (Time Series) ไดมีวัตถุประสงคเพ่ือดูลักษณะความเคล่ือน 

ไหวหรือความผันผวนของขอมูลท่ีมีระยะเวลา คือ ราคาทองคําแทงประเทศไทย ราคาทองคําแทง

ในตลาดลอนดอน และดัชนีช้ีวัดมูลคาของเงินดอลลารสหรัฐฯ (U.S. Dollar Index: USDX) โดย

พิจารณาขอมูลอนุกรมเวลามีลักษณะนิ่งหรือไม ซ่ึงขอมูลอนุกรมเวลาท่ีสามารถนําไปใชพยากรณ

ไดจะตองเปนขอมูลอนุกรมเวลาท่ีมีลักษณะนิ่ง ดังนั้นจึงตองทําการทดสอบกอนวาขอมูลอนุกรม

เวลามีลักษณะนิ่งหรือไม ดังรายละเอียดตอไปนี ้

   2.1.1  การทดสอบยูนิทรูท (Unit Root Test) 

            ในการใชขอมูลอนุกรมเวลาจะตองทําการทดสอบวาขอมูลท่ีนํามาใชมีลักษณะนิ่ง

หรือไม ซ่ึงสามารถทดสอบโดยใชการทดสอบ DF (Dicky-Fuller test) (Dicky and Fuller, 1979) 
และการทดสอบ ADF (Augmented Dicky Fuller test) (Said and Dicky 1979) จากสมการ (1) 
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      (1) 

โดย         คือ  ขอมูลอนุกรมเวลาของตัวแปรอิสระ ณ เวลา t  

       คือ  ขอมูลอนุกรมเวลาของตัวแปรอิสระ ณ เวลา t-1  

               คือ  สัมประสิทธ์ิอัตสัมพันธ (Autocorrelation Coefficient) 

              คือ  ความคลาดเคล่ือนเชิงสุม (Random Error) 

ถาให    =  1  จะได    ;    โดยท่ี  เปนอนุกรม

ของตัวแปรสุมท่ีแจกแจงแบบปกติเหมือนกันและเปนอิสระตอกัน มีคาเฉล่ียเทากับศูนยและคา

แปรปรวนคงท่ี ซ่ึงสมมติฐานของ Dickey - Fuller test คือ   

  H0 :    = 1   

  Ha :    < 1  ; ( -1 <  < 1 ) 

 ซ่ึงเรียกวาการทดสอบยูนิทรูท โดยถา  Ha :    < 1  แสดงวา   มีลักษณะนิ่ง 

(stationary) และถา H0 :    = 1  แสดงวา  มีลักษณะไมนิ่ง (nonstationary) อยางไรก็ตามการ

ทดสอบนี้สามารถทําไดอีกทางหนึ่งซ่ึงเหมือนกับสมการ  (1)  กลาวคือ 

                           (2) 

โดยท่ี     ก็คือสมการ  (1)  น่ันเอง ;     

   

  

ถา    ในสมการ  (2)  มีคาเปนลบ จะไดวา    ในสมการ (1)  จะมีคานอยกวา  1  ดังนั้น 

สามารถสรุปไดวา การปฎิเสธ    ซ่ึงเปนการยอมรับ    หมายความวา  

  และ    มี integration of order zero (Charemza and Deadman, 1992 : 141) น่ันคือ    มี

ลักษณะนิ่ง และถาไมสามารถปฏิเสธ    ได ก็หมายความวา    มีลักษณะไมนิ่ง 

ถา    เปนแนวเดินเชิงสุมซ่ึงมีคาคงท่ีรวมอยูดวย (random walk with drift) สามารถเขียน

แบบจําลองไดดังนี ้

       (3) 
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และถา    เปนแนวเดินเชิงสุมซ่ึงมีคาคงท่ีรวมอยูดวย (random walk with drift) และมี

แนวโนมตามเวลาเชิงเสน (linear time trend) สามารถเขียนแบบจําลองไดดังนี ้

                        (4) 

โดยท่ี  t  =  เวลา  ซ่ึงก็จะทําการทดสอบ    โดยมี    สรุปแลว 

Dickey and Fuller (1979) ไดพิจารณาสมการถดถอย 3 รูปแบบท่ีแตกตางกันในการทดสอบยูนิทรูท 

ซ่ึงไดแก 

  

   

   

 ตัวพารามิเตอรท่ีอยูในความสนใจในทุกสมการ คือ    ถา  ;    จะมี unit root 

โดยการเปรียบเทียบคาสถิติ  t ( t – static) ท่ีคํานวณไดกับคาท่ีเหมาะสมท่ีอยูในตาราง Dickey – 

Fuller หรือกับคาวิกฤติ Mackinnon 

 อยางไรก็ตามคาวิกฤติ (critical values) จะไมเปล่ียนแปลง ถาสมการ  (2) , (3) , (4)  ถูก

แทนท่ีโดยกระบวนการเชิงอัตถดถอย (autoregressive processes) 

 

 

 

จํานวนของ lagged difference terms ที่จะนําเขามารวมในสมการนั้นจะตองมีมากพอท่ีจะ

ทําใหพจนความคลาดเคล่ือน (error terms) มีลักษณะเปน serially independent และเม่ือนําเอา 

Dickey – Fuller test มาใชกับสมการ (2) , (3) , (4)  จะเรียกวา  Augmented Dickey – Fuller test 

(ADF) คาสถิติทดสอบ ADF มีการแจกแจงเชิงเสนกํากับ (asymptotic distribution) เหมือนกับ DF 
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statistic ดังนั้นสามารถใชคาวิกฤติแบบเดียวกัน (Johnston and Dinardo, 1997 อางถึงใน ทรงศักดิ์  

ศรีบุญจิตต, 2547) 

 

       2.1.2  การวิเคราะหขอมูลโดยใชวิธี Quantile Regression 

    วิธีถดถอยควอนไทล ไดถูกพัฒนาโดย  Koenker และ Bassett  (1978) เปนสวนขยายของ

การประมาณคาโดยวิธีกําลังสองนอยท่ีสุดภายใตเง่ือนไข หมายถึง การเก็บรวบรวมรูปแบบฟงกช่ัน 

quantile ภายใตเง่ือนไขท่ีแตกตางกัน เปนคาเฉล่ียประมาณการถดถอย quantile มีขอดีคือการใช

สมการถดถอยในการประมาณคามัธยฐาน quantile  ดีกวาการใชสมการถดถอยกําลังสองนอยท่ีสุด

แบบปกติ เพราะในการประมาณคาการถดถอย quantile จะลดขอผิดพลาดไดมากกวา ซ่ึงเง่ือนไข

การวิเคราะหท่ีแตกตางกันของแนวโนมเขาสูศูนยกลางและการแจกแจงตัวทางสถิติทําใหการ

วิเคราะหมีความครอบคลุมและมีประสิทธิภาพมากกวา 

 

ท่ีมา :  The Australian National University 

รูป 2.1  การวิเคราะหแบบถดถอย 

Mean Regression         :  เปนการประมาณคาเสนถดถอยเสนโคงท่ีตรงกับคาเฉล่ียของการแจกแจง 

Quantiles Regression   :  เปนการประมาณคาเสนถดถอยเสนโคงตางๆ ท่ีเกี่ยวของกับจุดรอยละของ 

               การแจกแจง (ตามเง่ือนไข) 

จากงานวิจัย An Introduction to Quantile Regression and the QUANTREG Procedure 

(Colin (Lin) Chen, 2005) พบวาการถดถอยควอนไทล (Quantile Regression) แบบจําลองการ

ถดถอยแบบ Quantile เปนแบบจําลองท่ีกําหนดให  Y  เปนตัวแปรสุม โดยมีฟงกชันของการแจก

แจงความนาจะเปน คือ 
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      (5) 

และกําหนดให    คือ ณ Quantile ของ Y  โดย  0 <  < 1 

    (6) 

ท่ี     

กําหนดให loss function คือ  ลักษณะเฉพาะของ 

Quantile ท่ีพบจะลดการสูญเสียท่ีคาดหวังของ Y – u 

 

การตั้งคาตอเนื่องทําใหอธิบายไดวา 

 

เม่ือลดสมการลง จะได 

   

   

ดังนั้น    คือ ณ  Quantile ของตัวแปรสุม Y   

รูปแบบสมการอยางงายของ Quantile Regression คือ 
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Conditional Quantile 

 จัดเปนการแจกแจงท่ีมีเง่ือนไข (Condition Distribution) คือ ถามีตัวแปร Y ท่ีเกี่ยวของกับ

ตัวแปร X หากตัวแปร X มีผลตอตัวแปร Y ความนาจะเปนของ Y เม่ือทราบขอมูลเกี่ยวกับ X 

สามารถเขียนเปน Conditional Probability Density Function ไดดังนี ้

 

                          (9) 

จากน้ันแกสมการ สมมติ  คือ ณ Quantile ดังนั้นจะได  

           (10) 

ใหเปนฟงกชันการแจกแจงของ  Y โดยหา   ไดดังนี ้

                                 (11) 

และหาแบบ analog ใหประมาณคา  จะได 

 

 

       2.1.3  ทฤษฎีจําลองแบบราคาทองคําในประเทศไทย 

    แนวคิดการกําหนดราคาทองคําแทงในประเทศไทยจะแบงการพิจารณาเปน 2 สวน คือ 

สวนแรกจะเปนการกําหนดราคาทองคําโดยสมาคมคาทองคํา สวนท่ีสองจะเปนทฤษฎีอัตราการ

แลกเปล่ียนภายใตมาตราฐานทองคํา โดยพิจารณาปจจัยท่ีมีผลกระทบตอการเปล่ียนแปลงราคา

ทองคํา 

    2.1.3.1  การกําหนดราคาทองคําแทงของประเทศไทยในปจจุบัน 

                จากท่ีมาของขอมูลโดยสมาคมคาทองคําของประเทศไทย การกําหนดราคาทอง

ของไทยนั้น ประกอบ ดวยปจจัยหลายอยาง โดยมีคณะกรรมการควบคุมราคาทองของสมาคมคอย

ดูแลตลอดชวงเวลาการซ้ือขาย โดยยึดถือหลักประชาธิปไตยในการกําหนดราคาทองคํา ถือเสียง

สวนมาก 3 ใน 5 เสียงในการตัดสินใจ ซ่ึงคณะกรรมการประกอบไปดวยคณะกรรมการจาก 
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1)  หางทองจินฮั้วเฮง 

2)  หางทองฮั่วเซงเฮง 

3)  หางทองเล่ียงเส็งเฮงพาณิชย 

4)  หางทองหลูช้ังฮวด 

5)  หางทองแตจิบฮุย 

สําหรับในการกําหนดราคาทองของสมาคม จะอางอิงจากราคา Gold Spot บวกหรือลบคา 

premium จากผูคาทองในตางประเทศ (ขึ้นอยูกับสถานการณวาเปนสภาวะการนําเขา หรือการ

สงออก) แลวจึงนํามาคํานวณกับคาเงินบาท จากน้ัน จะทําการแปลงหนวยน้ําหนักจากหนวย ounze 

ใหเปนหนวยน้ําหนักของไทย คือ บาท โดยการตัดสินใจประกาศราคาทองในประเทศแตละครั้งนั้น 

ทางสมาคมจะตองพิจารณาองคประกอบของ Demand และ Supply ทองคําภายในประเทศเปน

สําคัญดวย 

สําหรับตัวแปรท่ีสําคัญในการกําหนดราคาทองของไทย สามารถสรุปได 4 ประการดังนี้ 

1. ราคาทองตางประเทศ (Gold spot) 

2. อัตราคา Premium ( คาใชจายตางๆ ท่ีเกิดขึ้นในการนําเขา/สงออกทองคํา ) 

3. คาเงินบาทตอดอลลารสหรัฐ 

4. Demand และ Supply ของทองคําภายในประเทศ 

 

1. ราคาทองคําตางประเทศ (Gold spot) 

เปนราคาอางอิงทางอิเลคทรอนิกส ซ่ึงยังไมไดมีการบวก หรือลบคาใชจายตางๆ ท่ีเกิดขึ้น

จริงในการสงมอบทองคํา เปนการซ้ือขายทองคําท่ีไมมีการสงมอบ ซ่ึงหากพิจารณาดูราคา Gold 

spot จะเห็นวามีท้ังราคารับซ้ือ (Bid) และราคาขายออก (Ask) ในการซ้ือทองคําจากตางประเทศนั้น 

ผูขายจะใชราคา Ask ในการคํานวณ สวนเม่ือเรากลับไปยังผูคาทองคําตางประเทศ จะใชราคา Bid 

ในการคํานวณ ดังนั้นทางสมาคมเองก็เชนกัน ในการกําหนดราคาทองภายในประเทศก็ตองคํานึงถึง

เรื่องดังกลาวนี้ดวย วาสภาวะตลาดทองคําภายในประเทศเปนเชนไร เชนมีความตองการซ้ือทองคํา

อยางมากก็ตองนําเขาทองคํา หรือหากมีความตองการขายทองคําจํานวนมากก็ตองสงออกเปนตน 

 

2. อัตราคา Premium ( คาใชจายตาง ๆ ท่ีเกิดขึ้นในการนําเขา/สงออกทองคํา ) 

เม่ือมีความตองการซ้ือทองคําจํานวนมากจากผูสนใจลงทุนในทองคํา และปริมาณทองคํา

ภายในประเทศมีไมเพียงพอ รานคาทองจึงจําเปนตองอาศัยการนําเขาทองคําจากตางประเทศ ซ่ึงก็
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คือการซ้ือจากผูนําเขา ซ่ึงผูนําเขาก็ตองซ้ือตออีกทอดหนึ่งจากผูคาในตางประเทศ โดยจะมีการคิดคา 

Premium 

คา Premium ก็คือคาใชจายตางๆ เพ่ือท่ีนําเขา หรือสงออกทองคํา รวมถึงคาขนสง คาความ

เส่ียง ดอกเบ้ียธนาคาร คาประกันภัยตางๆ ซ่ึงถูกกําหนดมาโดยผูคาทองในตางประเทศ ซ่ึงเรียก

งายๆวาเปนตนทุนในการนําเขาทองคําจากตางประเทศเขามาขายผูบริโภคในไทยน้ันเอง โดยในการ

คํานวณจะนําราคา Spot บวกคา Premium ดังกลาวนี้เขาไปดวย ซ่ึงในทางกลับกัน เม่ือมีประชาชน

มาขายทองคําแทง คืนใหกับรานทองจํานวนมากๆ รานทองจําเปนตองทําการขายกลับคืนมาใหกับ

บริษัทผูนําเขา และผูนําเขาก็จะทําการขายคืนกลับไปใหกบัผูคาทองในตางประเทศอีกทอดหนึ่ง ซ่ึง

ในจุดนี้ตางประเทศจะใชราคา Spot ฝง BID และหักลบคาใชจาย Premium ซ่ึงในฝงขายออกนี้จะ

เรียกวา Discount สําหรับสภาวะปกติคา premium หรือ discount จะอยูท่ี +1 ถึง 2 เหรียญตอออนซ 

แตในสภาวะวิกฤตดังเชนปจจุบัน จากการท่ีราคาทองคําในตางประเทศลดลงอยางมาก และรวดเร็ว

ในระยะเวลาอันส้ัน ทําใหมีความตองการซ้ือทองคําจากทุกประเทศในโลกพรอมๆกัน ทําใหมี 

Demand ในโลกมาก เกิดการแยงซ้ือ สงผลใหมีการปรับขึ้นลงคา premium และ discount จากผูคา

ในตางประเทศอยางรวดเร็วและรุนแรงมากเชนกัน โดยอยูท่ีชวง +10 ถึง 20 เหรียญตอออนซ และ

ในบางครั้งสูงถึง +25 เหรียญตอออนซดวย 

 

3. คาเงินบาทตอดอลลารสหรัฐ ฯ 

คาเงินบาทในการคํานวณราคาทองในประเทศ จะใชอัตราการโอนเงินระหวางประเทศ ซ่ึง

มีการเปล่ียนกันอยูตลอดเวลา เชนเดียวกัน gold spot และมีการใชราคาในฝง Bid และ Ask 

เชนเดียวกัน สําหรับในสภาวะวิกฤตของสถาบันการเงินเชนปจจุบัน แตละธนาคารก็จะบวกคาความ

เส่ียงเขาไปดวยเชนกัน  

 

4. Demand และ Supply ภายในประเทศ  

คณะกรรมการควบคุมราคาทองของสมาคม นอกจากจะพิจารณาราคา Gold Spot / คา 

Premium และคาเงินบาท ท่ีเปล่ียนแปลงอยูตลอดเวลาแลว ยังตองคํานึงถึงปจจัย Demand / Supply 

ภายในประเทศดวยเปนหลัก เพ่ือท่ีจะตัดสินใจประกาศราคาทองคําภายในประเทศ ณ ชวงเวลานั้นๆ 

โดยคณะกรรมการกําหนดราคาท้ัง 5 ทาน จะพิจารณาจากปริมาณ และราคาจากการซ้ือขายระหวาง  

4.1 ผูนําเขาหรือผูสงออกทองคํา  

4.2 รานคาทองเยาวราช  

4.3 รานคาสงทองคํา  
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4.4 รานคาปลีกทองคํา  

4.5 ผูลงทุนทองคํารายใหญ  

4.6 ผูลงทุนทองคํารายยอย 

 

ราคาทองคําตางประเทศ (Gold spot) มีความบริสุทธ์ิ 99.99 %  มีน้ําหนักเปน Troy Ounce  

และราคาซ้ือขายเปน US$ แตราคาทองคําแทงในประเทศไทยมีความบริสุทธ์ิ 96.5 % มีน้ําหนักเปน

บาท และราคาซ้ือขายเปนบาท ดังนั้นจึงตองมีการแปลงหนวยตางๆท่ีเกี่ยวของกับราคาตลาดโลกให

ตรงกับราคาทองคําในประเทศไทย จากหนังสือกลยุทธเด็ด เคล็ดการลงทุนใน Gold Futures ได

แสดงสูตรการคํานวณราคาทองคําแทงในประเทศไทย มีสูตรดังนี ้

 

ราคาทองคําแทงประเทศไทย  =        (13) 

โดย     

             -     1 Troy Ounce  =  31.1035  กรัม 

- ทองคําหนัก  1  บาท  =  15.244  กรัม 

- แปลงความบริสุทธ์ิโดยการหารดวย  0.9999  และคูณดวย  0.965 

 

2.1.3.2  อัตราการแลกเปลี่ยนภายใตมาตราฐานทองคํา (The Rate of Exchange under the  

Gold Standard) 

             อัตราการแลกเปล่ียนภายใตมาตราฐานทองคํา (รศ.วิรัช  ธเนศวร,2549) ประเทศใด

ประเทศหนึ่งใชระบบมาตรฐานทองคําก็ตอเม่ือหนวยเงินตราของประเทศผูกติดกับน้ําหนักทองคํา

และเจาหนาท่ีทางการเงินพรอมท่ีจะทําการซ้ือ และขายทองคําอยางไมจํากัดตามอัตราทองคําท่ี

กําหนดไวในหนวยเงินตรานั้น มูลคาทองคําในหนวยเงินตราจะไมเปล่ียนแปลงและราคาทองคําจะ

อยูคงท่ี ภายใตระบบมาตราฐานทองคําจะทําใหอัตราการแลกเปล่ียนคงท่ี เนื่องจากหนวยเงินตราผูก

ติดอยูกับทองคํา เชน อังกฤษ เงิน 1 ปอนด มีคาเทากับน้ําหนักทอง 113 กรัม และในสหรัฐอเมริกา

เงิน 1 ดอลลาร มีคาเทากับน้ําหนักทอง 23.22 กรัม จะเห็นไดวาน้ําหนักทองท่ีอยูในเงินสกุลปอนดมี

น้ําหนักมาก กวาเงินดอลลาร 4.8665 เทา ความสัมพันธนี้เรียกวาคาเสมอภาค (Par Value) ของเงิน

ปอนดกับดอลลาร หมายความวา 1 ปอนด จะมีคาเทากับ 4.8665 ดอลลาร 
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 ภายใตมาตรฐานทองคํานี้ คาเสมอภาคและอัตราแลกเปล่ียนเงินท้ังสองสกุลไมจําเปนตอง

เทากัน เพราะวาตองมีการคิดคาขนสงทองคําจากประเทศหนึ่งไปยังอีกประเทศหนึ่ง (ประกอบดวย 

คาระวาง คาประกันภัย คาขนสง และคาดอกเบี้ย) ดังนั้นอัตราการแลกเปล่ียนจะเคล่ือนไหวอยางเสรี

ภายใตของเขตหนึ่งซ่ึงเรียกวา จุดสงทองคํา (Gold Point) คาขนสงเม่ือนําไปรวมกับคาเสมอภาคจะ

กําหนดจุดสงทองออก (Gold Export Point) และเมื่อนําคาขนสงไปหักออกจากคาเสมอภาคจะ

กําหนดจุดนําทองเขา (Gold Import Point) เมื่ออัตราการแลกเปล่ียนสูงถึงจุดสงทองคําออก ทองคํา

จะไหลออกจากประเทศ อุปทานของเงินตราตางประเทศจะมีอัตราการยืดหยุนอยางสมบูรณท่ีจุดสง

ทองคําออก แตเม่ืออัตราการแลกเปล่ียนตกถึงจุดนําทองคําเขา ทองคําจะไหลเขาประเทศ อุปสงค

ของเงินตราตางประเทศจะมีอัตราการยืดหยุนสมบูรณ การไหลของทองคํานี้ทําใหอัตราการ

แลกเปล่ียนไมเคล่ือนไหวออกไปนอกขอบเขตจุดสงทองคํา ดังรูป 

 

0

(gold point)
$ / £

4.8865

4.8465

D

S

S

D

D'

D' D

ปริมาณเงินปอนด

ปริมาณ
ทองคําสงออก

(จุดทองคําสงออก)

(จุดทองคํานําเขา)

S

คาเสมอภาค

 

ท่ีมา :  หนังสือเศรษฐศาสตรระหวางประเทศ (วิรัช  ธเนศวร, 2549) 

รูป 2.2  อุปสงคของเงินตราตางประเทศไดรับการตอบสนองโดยสงทองคําออก 

การไหลของทองคําภายใตมาตราฐานทองคําอาจแสดงใหเห็นไดจาก รูป 2.2 สมมติวาคา

เสมอภาคของเงินปอนดเทากับ 4.8665 ดอลลาร และคาขนสงทําใหจุดสงทองออกในตลาดนิวยอรก

เทากับ 4.8865 ดอลลาร และจุดทองคํานําเขาเทากับ 4.8465 ดอลลาร สมมุติวาอัตราการแลกเปล่ียน

ในตลาดนิวยอรกสูงขึ้นจนถึงจุดทองคําสงออก คือ 4.8665 ดอลลารตอ 1 ปอนด ซ่ึงอัตราการแลก 

เปล่ียนจะไมสูงไปกวานี้ เพราะผูทําการซ้ือขายเงินตราตางประเทศสามารถที่จะไดเงินปอนดตามท่ี
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ตองการอยางไมจํากัดท่ีอัตรา 4.8865 ดอลลาร โดยการซ้ือทองคําจากเจาหนาท่ีทางการเงินของประ 

เทศอังกฤษ เสนอุปสงคจึงเปล่ียนจาก  DD  เปน   ปริมาณทองคําสงออกจะเทากับ S   
 
2.2  เอกสารที่เกี่ยวของ 
 

       สุชาดา   ยิ่งภักดี (2547) ศึกษาเรื่อง ความเช่ือมโยงราคาของทองคําระหวางตลาดในประเทศกับ

ตลาดตางประเทศ มีวัตถุประสงคเพ่ือวิเคราะหความเคล่ือนไหวราคาทองคําแทง ณ ตลาดกรุงเทพฯ 

และความเชื่อมโยงราคาทองคําแทงระหวางตลาดในประเทศไทยกับตลาดตางประเทศ ไดแก ตลาด

ลอนดอน ตลาดนิวยอรก และตลาดฮองกง วิเคราะหถึงปจจัยท่ีมีผลกระทบตอราคาทองคําแทง ณ 

ตลาดกรุงเทพฯ โดยใชวิธีทางสถิติในการวิเคราะหอนุกรมเวลา และสมการถดถอยในการวิเคราะห 

ผลการศึกษาการเคล่ือนไหวราคาทองคําแทง ณ ตลาดกรุงเทพฯ พบวาราคาทองคําแปรผัน

เนื่องมาจากฤดูกาลนอย โดยดัชนีฤดูกาลมาคามากท่ีสุดเดือนกุมภาพันธ เทากับ 102.24 และมีคา

นอยท่ีสุดเดือนสิงหาคม เทากับ 97.74 ราคาทองคํา ณ ตลาดกรุงเทพฯ มีแนวโนมเพ่ิมสูงขึ้น ดวย

อัตราเฉล่ียรอยละ 3.62 ตอป สวนผลการศึกษาความเช่ือมโยงราคาทองคําแทงโดยหาจาก

ความสัมพันธของราคานํามาหาคาสัมประสิทธ์ิความยืดหยุนระหวางตลาดพบวา ราคาทองคําแทง 

ณ ตลาดกรุงเทพฯ มีความเช่ือมโยงกับราคาทองคําแทงในตลาดฮองกงมากท่ีสุด รองลงมาคือ ตลาด

นิวยอรกและลอนดอน สําหรับทองคําแทง ณ ตลาดฮองกง พบวามีความเช่ือมโยงราคากับราคา

ทองคําแทง ณ ตลาดลอนดอนและนิวยอรกเปนอยางมาก จึงสามารถสรุปไดวา ราคาทองคําแทง ณ 

ตลาดกรุงเทพฯ มีความสัมพันธและออนไหวตามราคาทองคําแทงของตลาดโลกและมี

ความสัมพันธกับปจจัยภายนอก ไดแก อัตราแลกเปล่ียนยูโรตอดอลลารสหรัฐ อัตราดอกเบ้ียเงินกู

ระหวางธนาคารของสหรัฐ ราคาน้ํามันดิบเฉล่ียโอเปก และดัชนีดาวโจนส เปนตน 
       ศูนยวิจัยกสิกรไทย (2548) สรุปผลเกี่ยวกับการบริโภคทองคําไวดังนี้  การซ้ือขายทองใน

ประเทศไทยจะเปนไปในลักษณะการซ้ือขาย ทองรูปพรรณในรูปของเครื่องประดับตาง ๆ เชน

สรอยคอ กําไล ตางหู ฯลฯ เพ่ือสวมใสเอง หรือเปนของกํานัลในเทศกาลตาง ๆ มากกวาท่ีจะนิยม

ซ้ือในรูปของทองคําแทงเพ่ือการลงทุน ขอดีของการซ้ือทองคําไดแก เปนรูปแบบการออมท่ีมีความ

ปลอดภัย มีราคาซ้ือขายที่ประกาศใหทราบอยางแนชัดในแตละวัน เปนการรักษาความม่ังคั่งใหกับผู
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ถือครองในระยะยาว มีสภาพคลองสูง มีความเปนอิสระ จากผลตอบแทน ของหลักทรัพยประเภท 

อ่ืนๆ ปจจัยสําคัญท่ีมีผลตอราคาทองคําในประเทศ ไดแก ราคาทองคําในตลาดโลก และอัตรา

แลกเปล่ียนระหวางเงินบาท/ดอลลารสหรัฐ เนื่องจากไทยตองพ่ึงพิงการนําเขาทองคําจาก

ตางประเทศเปนจํานวนมาก ทําใหราคาทองคําในประเทศปรับตัวไปในทิศทางเดียวกันกับราคาทอง

ในตลาดโลก สวนปจจัยดานอัตราแลกเปล่ียนเนื่องจากราคาทองคําในตลาดโลกถูกกําหนดในรูป

ของเงินดอลลารสหรัฐ การออนคาลงของดอลลารสหรัฐ จะทําใหราคาทองคําในสกุลเงินนั้น ๆ ถูก

ลงได 

       จิตประพันธ   ยืนสงาม่ันคง (2549) ศึกษาเรื่องการวิเคราะหปจจัยท่ีมีผลกระทบตอราคาทองคํา

ในประเทศไทยและการพยากรราคาทองคําดวยแบบจําลองของบอกซและเจนกินส มีวัตถุประสงค

เพ่ือศึกษาปจจัยท่ีมีผลกระทบตอราคาทองคําในประเทศไทยและการพยากรณทองคําดวย

แบบจําลองของบอกซและเจนกินส โดยใชขอมูลทุติยภูมิเปนรายเดือนตั้งแตมกราคม 2541 ถึง 

ตุลาคม 2548 จากผลการวิจัยพบวาปจจัยท่ีมีผลการทบตอราคาทองคําในประเทศไทยคือ ราคา

ทองคําในตลาดโลก ดัชนีราคาผูบริโภค อัตราแลกเปล่ียนของประเทศไทยตอดอลลารสหรัฐ และ

เหตุการณกอวินาศกรรมในประเทศสหรัฐอเมริกา เม่ือวันท่ี 11 กันยายน 2544 โดยราคาทองคําใน

ตลาดโลก ดัชนีราคาผูบริโภค อัตราแลกเปล่ียนของประเทศไทยตอดอลลารสหรัฐ มีผลกระทบตอ

ราคาทองคําไทย ณ ระดับความเช่ือม่ันรอยละ 99 และเหตุการณกอวินาศกรรมในประเทศ

สหรัฐอเมริกา มีผลกระทบตอราคาทองคําไทย ณ ระดับความเช่ือม่ันรอยละ 95 และหลังจากนํา

ราคาทองคําในตลาดโลก ดัชนีราคาผูบริโภค อัตราแลกเปล่ียนของประเทศไทยตอดอลลารสหรัฐ 

มาพยากรณดวยวิธีของบอกซและเจนกินส พบวาคาพยากรณมีความแมยําในระยะส้ัน คือ 1 เดือน 

และเม่ือนําคาตัวแปรอิสระดังกลาวมาพยากรณราคาทองคําในประเทศไทยพบวาราคาทองคําท่ี

พยากรณไดมีความแมยําระยะส้ันคือ 1 เดือน เชนเดียวกัน 

       พรชัย   ชุนหจินดา (2551) ไดทําการศึกษาวิจัยถึงภาพรวมของตลาดทองคําในประเทศ ซ่ึง

ปจจัยท่ีมีผลเคล่ือนไหวของราคาทองคําในตลาดโลกจะคลายๆ กับการเคล่ือนไหวของของราคา

สินคาโภคภัณฑอ่ืนๆ ท่ียังตองขึ้นอยูกับเงินดอลลาร อัตราดอกเบี้ย ราคาน้ํามัน การเมือง และวัฎจักร

ธุรกิจ สวนเรื่องมาตรฐานน้ําหนักของทองท่ีมีการซ้ือขายทอง  ใชไมเหมือนกันโดยมาตรฐานสากล

ท่ีตลาดอังกฤษและตลาด NYMEX สหรัฐฯ ใช คือ ทรอยออนซ (Troy Ounce) คือ 31.1034768 กรัม 



21 

 

สวน 1 ออนซธรรมดาจะอยูท่ีระดับ 28.349523125 กรัม สวนประเทศไทยใชเปนหนวยบาท ซ่ึงจะ

เทากับ 15.244 กรัม และหนวยดังกลาว ทางตลาด TFEX ก็จะนํามาใชเปนหนวยในการซ้ือขายแบบ

ลวงหนาดวย โดยขณะนี้การเคล่ือนไหวของคาเงินบาทตอดอลลาร 0.01 บาท จะมีผลตอการ

เคล่ือนไหวของราคาทองในประเทศประมาณ 5 บาท ผลการวิจัยครั้งนี้ท่ีนาสนใจคือ ผลตอบแทนท่ี

ไดจากการลงทุนในตลาดทองตลาดหุนไทย ตลาดหุนโลก และตลาดหุนเอเชีย ดวยตนทุน 1 บาท 

ถือครองนาน 16 ป ตั้งแต ค.ศ. 1991-2007 โดยไดผลตอบแทนรวมกับตนทุนดังนี้ ตลาดหุนไทยเงิน

เหลือเพียง 0.55 บาท ตลาดหุนโลกได 2.88 บาท ตลาดหุนเอเชียได 2.62 บาท และตลาดทองคําได 

2.10 บาท และเม่ือดูจากสถิติราคาในชวง 16 ปใหหลังนั้น ทองคําเปนสินคาท่ีราคาปรับตัวขึ้นมา

อยางตอเนื่อง และมีเสถียรภาพมาก เมื่อเทียบกับดัชนีตลาดหลักทรัพยไทย ท่ีเคล่ือนไหวแบบผัน

ผวนมาโดยตลอดในระยะเวลาเดียวกัน  

       นิภาพร   ลิ้มกุลสวัสดิ์ (2552) ศึกษาเรื่องการเปรียบเทียบขอมูลพยากรณราคาทองคําแทงโดยวิธี

อารีมา โดยศึกษาถึงปจจัยท่ีมีผลกระทบตอราคาทองคําแทงในประเทศไทยและเปรียบเทียบความ

แมนยําของการพยากรณราคาทองคําแทงในประเทศไทย ราคาทองคําแทงในตลาดโลก และอัตรา

แลกเปล่ียนเงินบาทตอดอลลารสหรัฐฯ ระหวางขอมูลรายวันกับขอมูลรายเดือน โดยวิธีอารีมา 

การศึกษาปจจัยท่ีมีอิทธิพลตอราคาทองคําแทงในประเทศใชขอมูลรายปตั้งแตป 2533-2550 สวน

การพยากรณดวยวิธีอารีมาจะใชขอมูลรายวันและรายเดือนของราคารทองคําแทงในประเทศไทย 

ราคาทองคําแทงในตลาดโลก และอัตราแลกเปล่ียนเงินบาทตอดอลลารสหรัฐ โดยวิธีการท่ีใชใน

การวิเคราะหไดแก การวิเคราะหสมการถดถอยเชิงซอมและการวิเคราะหอารีมา ซ่ึงจากการศึกษา

พบวา ปจจัยราคาทองคําในตลาดโลก ปริมาณการนําเขาทองคําของไทย และประมาณการนําเขา

ทองคําของโลก มีความสัมพันธทางบวกกับราคาทองคําแทงในประเทศไทยอยางมีนัยสําคัญทาง

สถิติท่ีระดับความเช่ือม่ันรอยละ 99 ขณะท่ีผลการศึกษาเปรียบเทียบความแมนยําของการพยากรณ

ราคาทองคําแทงในประเทศไทย ราคาทองคําแทงในตางประเทศ และอัตราแลกเปล่ียนเงินบาทตอ

ดอลลารสหรัฐ ท่ีสรางจากขอมูลรายวันมีความแมนยํากวาแบบจําลองการพยากรณท่ีสรางจากขอมูล

รายเดือนโดยเปรียบเทียบ 

 


