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บทคดัย่อ 
 

การคน้ควา้แบบอิสระน้ี  มีวตัถุประสงคเ์พื่อศึกษาความสมัพนัธ์ระหว่างราคาทองค าล่วงหนา้ใน
ตลาดอนุพนัธ์ไทยและราคาทองค าตามประกาศของสมาคมคา้ทองค าโดยวิธีโคอินทิเกรชนั ซ่ึงไดท้ าการ
น าขอ้มูลมาหาทิศทางความสัมพนัธ์ระหว่างตวัแปร  โดยใชข้อ้มูลทุติยภูมิแบบรายวนั  ตั้งแต่วนัท่ี 2 
กุมภาพนัธ์ 2552  ถึง 3 กุมภาพนัธ์ 2555  รวมจ านวน 752 ชุดขอ้มูลในรูปลอการิทึม  การทดสอบคร้ังน้ี
ไดท้  าการทดสอบยนิูทรูท (Unit Root test) เพื่อทดสอบความน่ิงของขอ้มูล  หลงัจากนั้นท าการทดสอบ
ความสัมพนัธ์เชิงดุลยภาพระยะยาว (Cointegration) และทดสอบความสัมพนัธ์เชิงดุลยภาพระยะสั้ น 
ตามแบบจ าลองเอเรอร์คอเรคชนั (Error-Correction Model : ECM) และการทดสอบสมมติฐานความเป็น
เหตุเป็นผล (Granger Causality)  

ผลการทดสอบยนิูทรูทดว้ยวิธี Augmented Dickey-Fuller test (ADF) ของราคาทองค าล่วงหนา้
ในตลาดอนุพนัธ์ และราคาทองค าตามประกาศของสมาคมคา้ทองค า  พบว่าขอ้มูลของทั้งสองตวัแปรมี
ลกัษณะน่ิง (Stationary) ท่ี Order of Integration เท่ากบั 1 หรือ I(1) ท่ีระดบั First Difference with Trend 
and Intercept ณ ช่วงเวลา 0 ท่ีระดบันยัส าคญั 0.01 
 ส าหรับการทดสอบความสมัพนัธ์เชิงดุลยภาพระยะยาวนั้นไดท้  าการทดสอบ 2 กรณี คือ  กรณีท่ี
ราคาทองค าตามประกาศของสมาคมคา้ทองค าเป็นตวัแปรตาม โดยให้ราคาทองค าล่วงหน้าในตลาด
อนุพนัธ์เป็นตวัแปรอิสระ  และกรณีท่ีราคาทองค าล่วงหนา้ในตลาดอนุพนัธ์เป็นตวัแปรตาม และราคา
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ทองค าตามประกาศของสมาคมคา้ทองค าเป็นตวัแปรอิสระ ผลการทดสอบพบวา่ทั้งสองกรณี  ตวัแปรทั้ง
สองมีความสัมพนัธ์เชิงดุลยภาพในระยะยาว  โดยมีความสมัพนัธ์กนัแบบแปรผนัในทิศทางเดียวกนั 

การทดสอบถึงขบวนการปรับตวัในระยะสั้นของตวัแปรอิสระ และตวัแปรตาม ซ่ึงไดท้ าการ
ทดสอบ 2 กรณีเช่นเดียวกนั  ผลการทดสอบพบว่าทั้งราคาทองค าล่วงหนา้ในตลาดอนุพนัธ์ และราคา
ทองค าตามประกาศของสมาคมคา้ทองค านั้น  มีความสามารถในการปรับตวัในระยะสั้นเพื่อใหเ้ขา้สู่ดุลย
ภาพในระยะยาว  

ส าหรับการทดสอบความสัมพนัธ์ท่ีเป็นเหตุเป็นผล (Granger Causality) พบว่าทั้งสองตวัแปรมี
ความสัมพนัธ์แบบสองทิศทางท่ีระดบันยัส าคญั 0.05 นัน่คือ  การเปล่ียนแปลงของราคาทองค าในตลาด
อนุพนัธ์จะมีผลท าให้ราคาทองค าตามประกาศของสมาคมคา้ทองค ามีการเปล่ียนแปลง เช่นเดียวกนั 
ราคาทองค าตามประกาศของสมาคมคา้ทองค าจะมีผลท าให้ราคาทองค าล่วงหนา้ในตลาดอนุพนัธ์มีการ
เปล่ียนแปลงตามไปดว้ย 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 

ฉ 
 

 

Independent Study Title Relationship Between Gold Futures Prices in Thailand 

Futures Exchange and Gold Prices Announced by Gold 

Traders Association, by Applying Cointegration Method 

Author     Mr.Sathitphong  Duangphet  
 
Degree     Master of Business Administration 
 
Independent Study Advisory Committee  

Associate Professor  Sirikiat  Ratchusanti  Advisor 
Dr.Chaiwut  Tangsomchai   Co-advisor 
 

ABSTRACT 
 

This independent study aimed at investigating the relationship between gold  
futures prices in the Thailand Futures Exchange and gold prices announced by the Gold Traders 
Association (Thailand) by applying cointegration method. In order to examine the relationship among 
these variables, 752 daily observations during February 2nd, 2009 to February 3rd, 2012 were collected. 
The analysis of the collected data were unit root test, cointegration method, error-correction model and 
Granger causality test. The results were as follows. 
  The unit root test by Augmented Dickey-Fuller test for investigating the stationary of 
data set revealed that the gold futures prices in the Thailand Futures Exchange and gold prices 
announced by the Gold Traders Association were stationary. Both variables had the same order of 
integrations or I(1) process. The model of the first difference with trend and intercept with 0 lag was 
significant at  0.01 confident level.  
  Regarding to the cointegration method to examine the long-term  relationship of the 

variables, 2 models were tested. For the first model, the gold prices announced by the Gold Traders 

Association was the dependent variable and the gold futures prices in Thailand Futures Exchange was 

an independent variable, and for the second model, the opposite was applied. According to those 

models, the results showed that there were long-term  relationship between the variables. 
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  However, according to the analysis for the short-term relationship using the error-
correction method, the two same models were tested. The  results showed that the short-term 
relationship between gold futures prices in the Thailand Futures Exchange and gold prices announced 
by the Gold Traders Association (Thailand) could lead to the long-term relationship.   
  Finally, Granger causality test revealed that gold futures prices in the Thailand 
Futures Exchange and gold prices announced by the Gold Traders Association (Thailand) had 
bidirectional causality relationship with 0.05 level of statistical significance. As a result, a change of 
gold future prices could have the impact on the change of gold prices announced by the Gold Traders 
Association (Thailand) and vice versa.  
   

 

 

 

 

 

 

 

 


