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บทนํา 
 

1.1 ท่ีมาและความสําคัญของปญหา 
ตลาดสินคาลวงหนา ไดถือกําเนิดข้ึนคร้ังแรกในประเทศญ่ีปุน เปนตลาดลวงหนาท่ีออกแบบไว

สําหรับการซ้ือขายขาวลวงหนา (Rice Futures Contracts) เงื่อนไขสัญญาท่ีทําการซ้ือในตลาดน้ี
คลายคลึงกับสัญญามาตรฐานท่ีทําการซ้ือขายกันในปจจุบันอยางนาแปลกใจ เวนแตสมัยนั้นจะไม
อนุญาตใหมีการสงมอบ-รับมอบสินคากันจริง เม่ือสัญญาครบกําหนด 

ถัดมาในป พ.ศ 2395 ซ่ึงเปนชวงท่ีเศรษฐกิจของสหรัฐอเมริกากําลังขยายตัว ตลาดสินคา
ลวงหนาแหงแรกในสหรัฐ ท่ีช่ือวา ตลาดหอการคาแหงชิคาโก หรือ Chicago Board of Trade 
(CBOT) ไดถือกําเนิดข้ึนจากการรวมมือกันของกลุมพอคาในเมืองชิคาโก รัฐอิลลินอยส สินคาชนิด
แรกท่ีมีซ้ือขายโดยการนํามาทําเปนสัญญาซ้ือขายคือ ขาวโพด ซ่ึงเปนผลผลิตทางเกษตรหลักของ
เกษตรกรในแถบนั้น  แตการซ้ือขายท่ีไดพัฒนาท่ี CBOT นั้น อนุญาตใหมีการสงมอบ-รับมอบ
สินคากันเม่ือสัญญาครบกําหนด ซ่ึงรูปแบบดังท่ีกลาวนี้ไดถูกยกใหเปนแมแบบของการซ้ือขาย
สินคาลวงหนาในตลาดตาง ๆ ท่ัวโลกท่ีมีการวิวัฒนาการตอๆ กันมา 

สําหรับประเทศไทย มีการศึกษาและพูดกันถึงการจัดต้ังตลาดสินคาเกษตรลวงหนามาเปนเวลา
กวา 20 ปแลว เนื่องดวยประเทศไทยเปนประเทศเกษตรกรรมซ่ึงผูคนสวนใหญยังอยูในภาคเกษตร 
และท่ีรูกันดีวาสินคาเกษตรเปนสินคาท่ีมีความไมแนนอนดานราคาท่ีสูงมาก ดังนั้นบอยคร้ังท่ีเม่ือ
ราคาสินคาเกษตรตกตํ่าเกษตรกรมักจะไมมีทางเลือกอ่ืนนอกจากการรองขอใหรัฐบาลชวยเหลือ 

ปจจุบันกระทรวงพาณิชย ไดริเร่ิมและกอต้ังตลาดสินคาเกษตรลวงหนาแหงประเทศไทย 
(ตสล.) (The Agricultural Futures Exchange of Thailand) หรือAFET ข้ึนมีฐานะเปน นิติบุคคล 
ตาม พ.ร.บ การซ้ือขายสินคาเกษตรลวงหนา พ.ศ. 2542 ตลาด ฯ จะทําหนาท่ีเปนศูนยกลางในการ
ซ้ือขายสินคาเกษตรลวงหนา ตลาด ฯ โดยสํานักหักบัญชีจะรับประกันการซ้ือขายท่ีเกิดข้ึนโดยจะทํา
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หนาท่ีเปนผูซ้ือใหผูขายและผูขายใหผูซ้ือ เพื่อใหคูสัญญาเกิดความมั่นใจวา จะไดรับการปฏิบัติตาม
สัญญาอยางเครงครัด  

AFET เปดใหมีการซ้ือขายสินคาลวงหนาสินคายางแผนรมควันช้ัน 3 หรือ RSS3 Futures 
เปนประเภทแรก จากวันนั้นถึงวันนี้ AFET จัดใหมีการซ้ือขายลวงหนาสินคาเกษตรไดแก ยางพารา 
ขาว และมันสําปะหลัง ซ่ึงปจจุบันมี Futures Contract ท่ี AFET ยังคงเปดใหซ้ือขายลวงหนาอยู 4 
รูปแบบ ไดแก RSS3 ,BWR5,  TC และ ขาวหอมมะลิ 100 เปอรเซ็นต ช้ัน 2 Both Options (BHMR) 

มาถึงวันนี้ AFET ยังไดทําหนาท่ีเปนศูนยการซ้ือขายสินคาเกษตรเพื่อคนหาราคาในอนาคต 
อันจะเปนประโยชนตอการบริหารความเส่ียงดานราคาในระดับหนึ่ง ผูคนในวงการคาสินคาเกษตร
ท่ีเกี่ยวของเร่ิมท่ีจะเขามาใชประโยชนใน AFET ท้ังการเขามามีสวนรวมซ้ือขายเพื่อประกันความ
เส่ียง และ การใช AFET เปนแหลงอางอิงราคา 

สวนในประเด็นสภาพคลองซ่ึงเปนหนึ่งในปจจัยของการเปนตลาดท่ีดี หรือ Good Market 
หรือไมนั้น โดยปกติสามารถพิจารณาเบ้ืองตนไดจากปริมาณการซ้ือขาย ในตลาดวามีมากนอย
เพียงใด ซ่ึงสําหรับ AFET นั้นปริมาณการซ้ือขายก็มีแนวโนมเพิ่มข้ึนตามลําดับ กลาวคือ ปริมาณ
การซ้ือขายในวันแรก (28พ.ค.47) เทากับ 44 สัญญา และมูลคาการซ้ือขาย (Value) ประมาณ 12 ลาน
บาท และมีปริมาณการซ้ือขายเฉล่ียและมูลคาการซ้ือขายเฉล่ียตอวันในปตอๆ มาดังนี้ 
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รูปท่ี 1.1 ปริมาณการซ้ือขายเฉล่ียและมูลคาการซ้ือขายเฉล่ียตอวันในป 2547-2553 
ท่ีมา:  ตลาดสินคาเกษตรลวงหนาแหงประเทศไทย 
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จากกราฟจะเห็นไดวาปริมาณสัญญาเฉล่ียท่ีซ้ือขายโดยเฉล่ียตอป มีแนวโนมจะเพิ่มข้ึน
เร่ือยๆ อาจจะนับไดวาเปนความโชคดีสําหรับผูประกอบการภาคเกษตรของไทย ท่ี AFET สามารถ
เปดการซ้ือขายมาไดตั้งแต 7 ปท่ีแลว ทําใหประเทศไทยของเรามีเคร่ืองมือในการบริหารจัดการ
ความเส่ียงดานราคาสินคาเกษตร พอดีกับชวงเวลาแหงความผันผวนของราคาสินคาโภคภัณฑ
ดังเชนปจจุบัน ซ่ึงไดเกิดข้ึนมาต้ังแต 2 ปท่ีแลว โดยนักวิเคราะหสวนใหญท่ัวโลกก็ไดคาดวา สภาพ
ความผันผวนของราคาสินคายังคงดําเนินตอไปอีกเปนเวลาหลายป แสดงใหเห็นวาในปจจุบันมี
ผูสนใจลงทุนในตลาดสินคาเกษตรลวงหนาเพิ่มมากข้ึนและรวดเร็วตามสถานการณปจจุบัน แตเม่ือ
ผลตอบแทนสูงก็มีความเส่ียงสูงเชนเดียวกัน ดังนั้นเราจึงตองนําปจจัยตางๆ มาวิเคราะหเพื่อชวยลด
ความเส่ียงในการลงทุน 

ประโยชนของตลาดสินคาเกษตรลวงหนา 
1. ชวยลดความเส่ียงจากความผันผวนของราคาสินคาเกษตร 
2. ทําใหเกิดราคาอางอิงท่ีสามารถนําไปใชวางแผนไดอยางมีประสิทธิภาพ 
3. สรางความเสมอภาคในการรับรูขอมูลขาวสารดานสินคาเกษตร 
4. ลดตนทุนและเพ่ิมประสิทธิภาพในธุรกิจดานการเกษตร  
นอกจากนี้เม่ือมีการซ้ือขายฟวเจอรสในตลาดลวงหนา  ผูท่ีเขามาซ้ือขายก็ไมไดมีเฉพาะผูท่ี

ตองการปองกันความเส่ียง แตยังมีนักลงทุนท่ีเห็นชองทางในการทํากําไรจากตลาดน้ีเขามารวมดวย 
ดังนั้นตลาดสินคาเกษตรลวงหนา จึงถือเปนแหลงลงทุนท่ีสําคัญอีกแหงหนึ่งสําหรับผูท่ีมีเงินออม
และแสวงหาชองทางลงทุนท่ีจะสามารถสรางผลตอบแทนท่ีนาพึงพอใจได ซ่ึงนักลงทุนกลุมนี้ท่ี
ชวยใหการซ้ือขายในตลาดลวงหนาคึกคักมากข้ึน โดยนักลงทุนจะทําการวิเคราะหปจจัยพื้นฐาน
ของสินคาท่ีถูกอางอิง โดยดูแนวโนมราคาและสภาวะเศรษฐกิจโดยรวมเปนตน การวิเคราะหอีก
รูปแบบหนึ่งคือ  การวิเคราะหการวิเคราะหทางเทคนิค (Technical Analysis) เปนการวิเคราะหโดย
อาศัยขอมูลทางตัวเลข การเคล่ือนไหวของราคา และมูลคาซ้ือขาย ในชวงระยะเวลาหน่ึงๆมา
คาดคะเนแนวโนมของหุนในอนาคต วัตถุประสงคของการวิเคราะหทางเทคนิค คือ การหาชวงเวลา
ท่ีเหมาะสมท่ีสุดในการซ้ือขายสัญญาลวงหนาท้ังในระยะส้ัน ระยะกลาง และระยะยาว โดยการ
วิเคราะหทางเทคนิคมีปจจัย 2 ตัวเปนหลักในการวิเคราะห คือ ราคา(Price) กับ ปริมาณการซ้ือขาย 
(Volume) ซ่ึงประกอบดวย เสนคาเฉล่ียเคล่ือนท่ี (Moving Average : MA), Commodity Channel 
Index (CCI), วิลเลียมเปอรเซ็นตอาร (William % R), สโตแคสติกส (Stochastic), Moving Average 
Convergence/Divergence (MACD), เคร่ืองมือดัชนีกําลังสัมพัทธ (Relative Strength Index: RSI) 
และดัชนีปริมาณหุนสะสม (On Balance Value: OBV)ซ่ึงการวิเคราะหดังกลาวเชื่อวาสามารถนํา
ราคาตลาดในอดีตของราคาสินคาลวงหนามาพยากรณราคาตลาดในอนาคตของราคาสินคาเกษตร
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ลวงหนาได ดังนั้นในการศึกษาคร้ังนี้จะมุงวิเคราะหทางดานเทคนิคของสินคาเกษตรลวงหนา 
เพื่อท่ีจะสามารถประเมินผลตอบแทนของราคาฟวเจอรท่ีตองการลงทุน โดยสัญญาณทางเทคนิคจะ
เปนตัวบอกวาเหมาะสมท่ีจะเขาไปซื้อขายฟวเจอรในตลาดหรือยังไมมีความจําเปนท่ีจะตองอยูใน
ตลาดชวงนี้ 

ในการศึกษาครั้งนี้ผูศึกษาจึงนําเทคนิคตางๆ มาวิเคราะหการเคล่ือนไหวของราคาสินคา
เกษตรลวงหนา ในตลาดสินคาเกษตรลวงหนาแหงประเทศไทย เพื่อใหทราบถึงเคร่ืองมือทาง
เทคนิคท่ีสามารถแสดงจังหวะในการซ้ือขายท่ีเหมาะสมในการลงทุน และเพื่อผลตอบแทนท่ีสูงสุด
ในการซ้ือขายสินคาในตลาดสินคาเกษตรลวงหนาแหงประเทศไทย 
 
1.2  วัตถุประสงคของการศึกษา 
 1.2.1 เพื่อหาเคร่ืองมือในการวิเคราะหทางเทคนิคท่ีใหผลตอบแทนและมีประสิทธิภาพ
สูงสุด 
 1.2.2 เพื่อศึกษาการสงสัญญาณซ้ือขายท่ีไดจากการวิเคราะหทางเทคนิคกับการเคล่ือนไหว
ของราคาสินคาเกษตรลวงหนา วามีความแมนยําในการสงสัญญาณมากนอยเพียงใด 
 
1.3  ประโยชนท่ีคาดวาจะไดรับจากการศึกษา 
 1.3.1 นักลงทุนและผูเกีย่วของสามารถนําผลการวิเคราะหทางเทคนิคเพื่อเปนทางเลือกใน
การตัดสินใจลงทุนในตลาดสินคาเกษตรลวงหนา (AFET)  
 1.3.2 เพื่อหาเครื่องมือวิเคราะหทางเทคนิคท่ีใหผลตอบแทนท่ีดีท่ีสุดแกนักลงทุน 
 

1.4  ขอบเขตในการศึกษา 

กลุมขอมูลท่ีจะนํามาวิเคราะหมุงเนนศึกษาในสินคาเกษตรลวงหนา ท่ี AFET ยังคงเปดให
ซ้ือขายลวงหนาอยู 4 รูปแบบ ไดแก  ยางแผนรมควันช้ัน 3 (RSS3) ขาวขาว 5% (WR5)   ขาวขาว 
5% แบบ Both Options (BWR5) และขาวหอมมะลิ 100 เปอรเซ็นต ช้ัน 2 Both Options (BHMR) 
โดยใชขอมูลการซ้ือขายต้ังแตวันท่ี 2 มกราคม 2551 ถึง 30 ธันวาคม 2553โดยใชเคร่ืองมือในการ
วิเคราะหคือเคร่ืองมือทางเทคนิคในการวิเคราะห (Meta Stock Data, Ami Broker)  ซ่ึงเปนเคร่ืองมือ
ท่ีบอกใหทราบวาราคาหุนจะมีการเคล่ือนไหวจากสัญญาณซ้ือข้ึนไปสูสัญญาณขาย หรือเคล่ือนไหว
จากสัญญาณขายลงมาสูสัญญาณซ้ือ อีกท้ังยังบอกใหทราบลวงหนาวาจะเกิดอะไรข้ึนกอนท่ีจะมี
การเปล่ียนแปลงทิศทางสัญญาซ้ือขายลวงหนา โดยเคร่ืองช้ีทางเทคนิค (Technical Indicator) 
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1.5  นิยามศัพท 

ประสิทธิภาพ หมายถึง ความสามารถในการพยากรณท่ีถูกตองและตอบสนองในรูปของ

สัญญาณตางๆไดอยางรวดเร็ว โดยประสิทธิภาพในท่ีนี้แบงออกเปน ประสิทธิภาพของผลตอบแทน

โดยรวม ประสิทธิภาพของผลตอบแทนโดยเฉล่ีย ประสิทธิภาพของผลตอบแทนในระดับความ

เส่ียงท่ีเหมาะสม และประสิทธิภาพในการแสดงสัญญาณ 

เคร่ืองมือการวิเคราะหทางเทคนิคหมายถึง การวิเคราะหหลักทรัพยโดยการศึกษารูปแบบ

ราคาและปริมาณการซ้ือขายในอดีต โดยอาศัยแผนภูมิแบบตาง ๆ ในการวิเคราะห 

คาเบตา (Beta) ในการศึกษาครั้งนี้คือ คือคาความสัมพันธระหวางราคาสินคาเกษตรกับ

ราคาฟวเจอรสินคาเกษตรลวงหนาซ่ึงใชวัดความเคล่ือนไหวของอัตราผลตอบแทนของตัวใดตัว

หนึ่ง เปรียบเทียบกับการเคล่ือนไหวอัตราผลตอบแทนเฉล่ียของตลาดหรืออีกนัยหน่ึง คาเบตา คือคา

ช้ีวัดความเส่ียงท่ีเกิดจากระบบ 

สัดสวนระหวาง คาความแปรปรวนรวมระหวางฟวเจอรนั้นกับความแปรปรวนของตลาด 

 
  Kj    คือ ราคาสินคาเกษตรลวงหนา 

  Km  ราคาตลาดของสินคา 

  COV (   Kj , Km  )  คือ ความแปรปรวนรวมเกีย่วระหวางราคาสินคาเกษตร
ลวงหนากับราคาตลาดของสินคาวาจะมีการเปล่ียนแปลงกันมากนอยเพยีงใด 

  r คือ ดอกเบ้ียท่ีปราศจากความเส่ียง 

  2 M  คือ สวนเบีย่งเบนมาตรฐานของราคาสินคาในตลาด 

   j  คือ สวนเบีย่งเบนมาตรฐานของราคาสินคาเกษตรลวงหนา 

   m คือ ความแปรปรวนของ  ราคาตลาดของสินคา 
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ยางแผนรมควันช้ัน 3 (RSS3) หมายถึง ผลผลิตของยางพาราท่ีมีการแปรรูปจากน้ํายาง สูยาง

แผนดิบ และผานกระบวนการรมควันเพื่อควบคุมความช้ืนจากกระบวนการผลิต เพื่อรอการสงมอบ

สูตลาดอุตสาหกรรมตอไป 

ขาวหอมมะลิ 100 เปอรเซ็นต ช้ัน 2 Both Options (BHMR) คือ สายพันธุขาวท่ีมีถ่ินกําเนิด

ในประเทศไทย จัดเปนขาวนาป ปลูกไดเพียงปละ 1 คร้ัง ลักษณะขาวเปลือกเรียวยาว เม่ือสีเปน

ขาวสารจะไดขาวเมล็ดเรียว ยาว ขาวใสเปนเงา แกรง มีทองไขนอย มีกล่ินหอมคลายใบเตย เปน

พันธุขาวท่ีนิยมบริโภคอยางแพรหลายท้ังในประเทศและตางประเทศและเปนพันธุขาวท่ีสราง

ช่ือเสียงใหขาวไทยเปนท่ีรูจักท่ัวโลก 

ตลาดสินคาเกษตรลวงหนา หมายถึง ตลาดท่ีทําการซ้ือขายสัญญาซ้ือขายสินคาเกษตร

ลวงหนาในประเทศไทย โดยมีกําหนดเวลาและมาตรฐานท่ีแนนอน มีการระบุประเภท ปริมาณ

คุณภาพ ราคา เวลา และสถานท่ีสงมอบสินคาไวอยางชัดเจน เปนองคกรท่ีรองรับและตรวจสอบการ

ทําสัญญาซ้ือขาย โดยมีกฎหมายและกําหนดกฎระเบียบในการซ้ือขายที่แนนอนและชัดเจน 

ขาวขาว 5% แบบ Both Options (BWR5) ประเทศไทยเปนผูสงออกขาวท่ีสําคัญเปนอันดับ 

1 ของโลกเปนจํานวน 7.245 ลานตันขาวสารในปพ.ศ. 2545 ซ่ึงนับเปนจํานวนหน่ึงในส่ีสวนของ

การสงออกขาวท้ังโลก ดังนั้นขาวสารของไทยจึงมีอิทธิพลตอราคาขาวในตลาดโลก 

มันสําปะหลังเสน (TC) มันสําปะหลังเสน  คือ ผลิตภัณฑท่ีไดมาจากการนําหัวมัน

สําปะหลังสด มาผานกรรมวิธีแปรรูป โดยใชเคร่ืองตีหัวมันเปนช้ินเล็กๆ แลวตากบนลานซีเมนต 

ประมาณ  2-3 วัน โดยปกติอัตราสวนการผลิตมันสําปะหลังเสน 1 กิโลกรัม จะใชหัวมันสด 2-2.5 

กิโลกรัม  (มีปริมาณแปงรอยละ 25 ) เม่ือมันสําปะหลังเสนแหงดีแลว โดยปกติมาตรฐานทางการคา

จะมีความช้ืนในมันสําปะหลังเสนรอยละ 14 ไมมีวัตถุอ่ืนเจือปน เวนแตดินทรายท่ีติดมากับหัวมัน

สําปะหลังตามสภาพปกติไมเกินรอยละ 3 โดยนํ้าหนักแหลงผลิตมันสําปะหลังเสนโดยสวนใหญจะ

กระจายอยูตามภูมิภาคตาง ๆ ของประเทศ ไดแกภาคตะวันออกเฉียงเหนือ ภาคตะวันออก และภาค

กลางเปนตน โดยกระบวนการทางการคามันสําปะหลังเสนเร่ิมจากเกษตรกรจะนําหัวมันสดมาขาย

ใหกับผูประกอบการลานมัน เพื่อนําไปทําการผลิตมันสําปะหลังเสน และจําหนายตอไปใหกับ

โรงงานอาหารสัตว และโรงงานอุตสาหกรรมในประเทศท่ีใชมันสําปะหลังเสนเปนวัตถุดิบในการ

ผลิต รวมถึงสงออกไปยังตางประเทศ 
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การทําสเปรด ในการศึกษาคร้ังนี้คือเม่ือไดรับสัญญาณซ้ือจะทําการซ้ือสัญญาลวงหนาโดย

การเปดสถานะซ้ือในสัญญาเดือนปจจุบัน พรอมกับเปดสัญญาขายในสัญญาของเดือนถัดไปดวย 

เรียกวาการทําสเปรดเพ่ือตองการปองกันความผันผวนของราคาสินคาลวงหนาและเม่ือไดรับ

สัญญาณขาย (SELL) จะทําการปดสถานะท้ังซ้ือและขาย โดยทําสัญญาฝงตรงขามกัน เชน เม่ือมี

สัญญาณซ้ือจะเปดสถานะซ้ือสัญญาเดือนปจจุบัน 10 สัญญา และสถานะขายสัญญาเดือนถัดไป 10 

สัญญา ถามีสัญญาณขาย ก็จะปดสถานะซ้ือและขายโดยเปดสัญญาฝงตรงขาม 10 สัญญาเชนกัน 


