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ABSTRACT 
 This research aimed to study the factors affecting the gold price equilibrium 
movement in Thailand. The research was based on the statistical data from various 
agencies from January 2009 until October 2016, a period of 92 months. Significant 
variables in this research were Thailand's average monthly gold price (Pg), exchange 
rate of the baht against the US dollar (Ex1), Thailand's consumer price index (Cpi), 
global oil prices (Op), stock market index (Set11), 3-month fixed deposit interest rates 
(Int1), per capita income (In1), and rate of inflation (Inf1) all using  monthly averages. 
The statistics used for the data analysis were mean, standard deviation, and multiple 
regression analysis. The results revealed that the factors affecting the gold price 
equilibrium movement in Thailand were Thailand’s consumer price index (Cpi), rate 
of inflation (Inf1), 3-month fixed deposit interest rates (Int1) and stock market index 
(Set11). The exchange rate of the baht against the US dollar (Ex1) was inversely 
related. This was based on the proposed hypothesis. Oil prices and per capita income 
(In1) were not statistically significant and were not correlated with the hypothesis. 
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กิตติกรรมประกาศ 
 

 การค้นคว้าอิสระฉบับนี้ได้ศึกษาเรื่อง ปัจจัยที่ส่งผลต่อการเปลี่ยนแปลงราคาดุลยภาพของ
ทองค าในประเทศไทย ผู้วิจัยขอบพระคุณ อาจารย์ ดร.ศักดิ์ชาย นาคนก ประธานกรรมการที่ปรึกษา 
ที่ให้ค าปรึกษาชี้แนะแนวทาง และตรวจสอบแก้ไข ข้อบกพร่องต่าง ๆ ของการศึกษาวิจัยด้วยความ   
เอาใจใส่มาโดยตลอด ผู้วิจัยขอกราบขอบพระคุณเป็นอย่างสูงไว้ ณ โอกาสนี้ 
 ผู้วิจัยขอขอบพระคุณผู้ทรงคุณวุฒิที่ให้ค าแนะน าในการปรับปรุงการค้นคว้าอิสระฉบับนี้ 
ให้สมบูรณ์และคณาจารย์ทุกท่านที่ให้การอบรมและให้ความรู้ในการศึกษาเป็นอย่างยิ่ง และขอขอบคุณ
เจ้าหน้าที่บัณฑิตวิทยาลัยที่คอยให้ความสะดวก ติดต่อ ประสานงาน จนท าให้งานค้าคว้าอิสระฉบับนี้
เสร็จสมบูรณ์ 
 ผู้วิจัยขอขอบพระคุณแหล่งข้อมูลที่น ามาใช้ในการวิจัยในครั้งนี้เป็นอย่างสูงซึ่งท าให้งานวิจัย 
ได้ข้อมูลที่รวดเร็ว เชื่อถือได้ และมีความถูกต้องมากขึ้น 
 สุดท้ายนี้ผู้วิจัยขอขอบพระคุณ บิดา-มารดา และทุกคนในครอบครัวที่ให้ก าลังใจและให้
การสนับสนุนในการศึกษามาตลอด 
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บทที ่1 
บทน ำ 

 
1.1 ควำมเป็นมำและควำมส ำคัญของปัญหำ  
  ทองค ำ (Gold) คือ ธำตุอะตอมล ำดับที่ 79 ใช้สัญลักษณ์ Au มีลักษณะเป็นธำตุโลหะที่มี
ควำมอ่อนนุ่ม มีสีทองเหลืองอร่ำม มีควำมงดงำมมันวำว และคงทนขึ้นรูปได้ง่ำยนอกจำกนี้ยังสำมำรถ
น ำกลับมำหลอมใหม่ได้ไม่จ ำกัดจ ำนวนครั้ง  มนุษย์รู้จักทองค ำมำเกือบ 5,000 ปี เป็นควำมหมำย 
แห่งควำมมั่งคั่งใช้ประโยชน์ได้มำกมำยทั้งในด้ำนทันตกรรมที่น ำมำใช้ในกำรเคลือบฟัน กำรอุดฟัน 
เลี่ยมฟัน ในด้ำนอุตสำหกรรมจะน ำมำใช้ ในกำรผลิตชิ้นส่วนคอมพิวเตอร์  ชิ้นส่วนอุปกรณ์
อิเล็กทรอนิกส์  อุปกรณ์ที่ใช้ในอวกำศ และแคปซูล นอกจำกนี้ยังมีกำรใช้ทองค ำบริสุทธิ์เคลือบกับ
เครื่องยนต์ ระบบหมวกเหล็ก เกรำะบังหน้ำ ในด้ำนกำรลงทุนใช้เพ่ือกำรเก็งก ำไรและกำรเก็บออม
รวมถึงใช้เป็นทุนส ำรองระหว่ำงประเทศ ส่วนในด้ำนอ่ืน ๆ ก็เป็นกำรใช้เป็นของขวัญ ของช ำร่วย ของ
ที่ระลึกในงำนส ำคัญ ทองค ำจึงเป็นสินทรัพย์ที่นักลงทุนทั่วโลกให้ควำมส ำคัญอย่ำงกว้ำงขวำงและมี
กำรลงทุนกันจ ำนวนมำกเพ่ือกำรเก็งก ำไร และได้รับผลกระทบจำกภำวะเศรษฐกิจที่เกิดจำกนโยบำย
ของประเทศ ที่มีเศรษฐกิจขนำดใหญ่ เช่น สหรัฐอเมริกำ และสหภำพยุโรป รวมถึงแนวโน้มกำรลงทุนใน
สินทรัพย์อ่ืน ๆ ที่ส่งผลต่อรำคำทองค ำ ดังนั้น ข่ำวสำรเกี่ยวกับทองค ำจึงปรำกฏว่ำมีชื่อบุคคลส ำคัญ 
ชื่อหน่วยงำน นโยบำยและตัวเลขต่ำง ๆ เกี่ยวกับเศรษฐกิจ กองทุน หรือตลำดหลักทรัพย์ประเทศต่ำง ๆ 
เข้ำมำเกี่ยวข้องด้วยเสมอ (www.ausirisgroup.com/knowledge-trade.php สืบค้นเมื่อ 5/6/59) 
 
 

 
 
 

ภำพที่ 1.1 กำรถือทองค ำของธนำคำรกลำง 
ที่มำ: www.ausirisgroup.com/knowledge-trade.php (2559) 
 

http://www.ausirisgroup.com/knowledge-trade.php
http://www.ausirisgroup.com/knowledge-trade.php
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  ท่ำมกลำงสภำวะเศรษฐกิจโลกที่เริ่มดูฟ้ืนตัวขึ้น ซึ่งน ำโดยหัวเรือใหญ่อย่ำงสหรัฐอเมริกำ 
โดยเฉพำะในตลำดแรงงำนที่อัตรำกำรว่ำงงำนลดต่ ำลงมำถึง 6.70 % แล้ว ขณะที่ธนำคำรกลำง
สหรัฐฯ ได้เดินหน้ำหั่นวงเงินมำตรกำรผ่อนคลำยเชิงปริมำณ (คิวอี) อย่ำงต่อเนื่อง นับเป็นรอบที่ 4 
แล้วที่ เฟดตัดสินใจลดขนำดวงเงินลงเหลือ 4.5 หมื่นล้ำนดอลลำร์สหรัฐฯ แต่ดูเหมือนว่ำรำคำทองค ำ
นั้นจะไม่ค่อยลงเหมือนอย่ำงที่ทุกคนคำดกันเอำไว้ นอกจำกนี้สิ่งหนึ่งที่น่ำสนใจก็คือ เริ่มมีกำรลดกำร
ถือครองทองค ำของธนำคำรกลำงให้ได้เห็นบ้ำงแล้วในปีนี้ 
  ควำมต้องกำรถือทองค ำของธนำคำรกลำงนั้น ถือเป็นส่วนหนึ่งของอุปสงค์ของทองค ำ            
(อุปสงค์ของทองค ำประกอบไปด้วย ควำมต้องกำรในจิวเวอร์รี่ ควำมต้องกำรในเทคโนโลยี ควำม
ต้องกำรในกำรลงทุน และควำมต้องกำรของธนำคำรกลำง) โดยสภำทองค ำโลกซึ่งเป็นองค์กรพัฒนำ
ตลำดอุตสำหกรรมทองค ำได้เปิดเผยว่ำ  ในปี 2556 นั้น ธนำคำรกลำงเป็นผู้ซื้อสุทธิ 368.6 ตัน         
ซึ่งหำกเทียบกับปี 2012 นั้น ได้ปรับตัวลงถึง 32 % และส ำหรับปี 2014 นั้น ล่ำสุด ธนำคำรกลำงได้
ลดกำรถือครองทองค ำลงแล้ว 15.4 ตัน(ข้อมูลถึงเดือน กุมภำพันธ์) ขณะที่กำรถือครองทองค ำที่มำก
ที่สุดในโลกจะอยู่ที่ สหรัฐ เยอรมนี อิตำลี ฝรั่งเศส และจีนตำมล ำดับ ส ำหรับไทยนั้นอยู่ในล ำดับที่ 23 
ถือครองอยู่ที่ 152.4 ตัน 
  จะเห็นได้ว่ำธนำคำรกลำงเริ่มถือครองทองค ำน้อยลง และเริ่มขำยออกมำในปี 2557 ซึ่งแม้
จะยังเพ่ิงผ่ำนปี 2557 มำไม่กี่เดือน แต่กำรขำยทองค ำนี้ สร้ำงควำมกังวลให้กับนักลงทุนได้อยู่ไม่น้อย 
เพรำะ กำรเข้ำซื้อทองค ำของธนำคำรกลำงเป็นปัจจัยส ำคัญปัจจัยหนึ่งที่ผลักดันรำคำทองค ำมำโดย
ตลอด ดังนั้นนักลงทุนควรติดตำมกำรเปลี่ยนแปลงสถำนกำรณ์ถือทองค ำของธนำคำรกลำงรวมถึ ง
เหตุผลในกำรเปลี่ยนแปลงแต่ละครั้งอย่ำงใกล้ชิด  (บทควำมกำรถือทองค ำของธนำคำรกลำง 
www.goldjewelrysociety.igetweb.com สืบค้นเมื่อ  22/6/59)  
 
ตำรำงท่ี 1.1 เป็นช่วงรำคำเฉลี่ยโดยประมำณในแต่ละปี 
 

 
  ข้อมูลจำกสมำคมค้ำทองค ำ  
  จำกช่วงระยะเวลำตั้งแต่ปีพ.ศ. 2547 ถึง ปี 2554-2555 รำคำทองค ำ ณ วันที่ 23 สิงหำคม 
2554 รำคำซื้อเข้ำ 26600 บำท รำคำขำย  26700 บำท (สมำคมค้ำทองค ำ) ซึ่งมีอัตรำกำรเติบโตร้อย
ละ 329 ซึ่งถือได้ว่ำมีกำรเติบโตที่สูงขึ้นอย่ำงมำกท ำให้เกิดกำรเปลี่ยนแปลงในด้ำนกำรลงทุนของนัก
ลงทุนที่ต้องกำรเก็งก ำไรจำกกำรออมสินทรัพย์ที่อยู่ในรูปของทองค ำแท่ง รวมทั้งเพ่ือสร้ำงควำมม่ันคง
ให้กับตังเองและกิจกำรให้มำกขึ้นในยำมที่สภำวกำรณ์ที่ไม่ค่อยสงบจำกปัญหำทั้งภำยในประเทศ              
และภำยนอกประเทศที่อำจเกิดควำมรุนแรงได้ตลอดเวลำ  

ปี 47 48 49 50 51 52 53 54 55 56 
รำคำ
ทอง 
(บำท) 

7900 8400 10000 13000 12500 14000 18000 20000 26000 19000 
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  อย่ำงที่ทรำบกันดีว่ำในช่วงกว่ำ 2 ปีที่ผ่ำนมำ ตลำดทองค ำถือว่ำไม่สดใสนักจะว่ำอยู่ในช่วง
ที่เกิดวิกฤติรำคำทองค ำก็ว่ำได้ เพรำะรำคำทองค ำมีกำรปรับตัวลงอย่ำงต่อเนื่อง และสร้ำงผลขำดทุน
จ ำนวนมำก ให้กับนักลงทุนทองค ำ ในมุมผู้ค้ำเองก็ถือว่ำได้รับผลกระทบไม่น้อยเช่นเดียวกัน และ
เท่ำที่ติดตำมหลำยกูรูก็เชื่อว่ำรำคำทองค ำจะยังไม่สดใสมำกนักทั้งในปีนี้และปีหน้ำ เนื่องมำจำกกำร
ปรับนโยบำยของธนำคำรกลำงสหรัฐฯ หรือ FED ซึ่งจะท ำให้ทองค ำขำดควำมน่ำสนใจในกำรลงทุน 
หลำยท่ำนเชื่อว่ำรำคำทองค ำอำจจะปรับตัวลงต่ ำกว่ำระดับ 1,100 เหรียญต่อออนซ์ แต่ก็มีค ำกล่ำว
เช่นกันว่ำ “ในช่วงวิกฤติมักจะมีโอกำสซ่อนอยู่เสมอ”อย่ำงที่เรำเห็นในตลำดกำรลงทุนที่ในช่วงวิกฤติ
มักที่จะมีเศรษฐกิจใหม่เกิดขึ้นอยู่เป็นประจ ำ แม้ตลำดทองค ำจะมีควำมต่ำงอยู่บ้ำงในหลำยมุม แต่ใน
ระยะยำวเรำก็จะเห็นว่ำทองค ำมักให้ผลตอบแทนที่น่ำพอใจ 
  กำรศึกษำนี้ผู้วิจัยสนใจศึกษำถึงปัจจัยที่ส่งผลต่อกำรเปลี่ยนแปลงรำคำดุลยภำพของทองค ำ
ในประเทศไทย เนื่องจำกมีผู้สนใจลงทุนในทองค ำจ ำนวนมำก โดยเฉพำะนักลงทุนที่ไม่มีควำมเชื่อมั่น
ในตลำดหลักทรัพย์ทั้งภำยในและภำยนอกประเทศต่ำงหันมำลงทุนด้ำนทองค ำกันมำกขึ้นเพ่ือป้อง
ควำมเสี่ยงต่อกำรขำดทุนและควำมไม่แน่นอนของเศรษฐกิจ  ดังนั้นกำรลงทุนในทองค ำจึงต้องมีควำม
เข้ำใจถึงปัจจัยที่ส่งผลต่อรำคำทองค ำเป็นอย่ำงดี ในขณะที่บริษัทต่ำง ๆ หรือห้ำงค้ำทองค ำรวมถึง
สมำคมค้ำทองค ำได้มีกำรคำดกำรณ์ทองค ำโดยใช้แนวโน้ม (Trend Analysis) เพ่ือกำรคำดกำรณ์ใน
อนำคต กำรวิจัยนี้มีวัตถุประสงค์เพ่ือศึกษำปัจจัยที่ท ำให้รำคำทองค ำผันผวน เมื่อรำคำทองค ำผันผวน
เปลี่ยนแปลง ย่อมส่งผลกระทบต่อนักลงทุนและผู้คนจ ำนวนมำกท ำให้เกิดควำมเสี่ยงต่อกำรขำดทุน 
และท ำให้ผู้ประกอบกำรมีต้นทุนวัตถุดิบที่สูงขึ้นท ำให้สินค้ำที่ใช้ทองค ำเป็นส่วนประกอบมีรำคำสูงตำม
ไปด้วย งำนวิจัยนี้จึงเป็นประโยชน์ต่อผู้ที่สนใจและนักลงทุนในตลำดทองค ำ เพ่ือใช้ประกอบกำร
พิจำรณำในกำรลงทุนเพ่ือสร้ำงผลก ำไรต่อไป 
 
1.2 วัตถุประสงค์ของกำรวิจัย 
  เพ่ือศึกษำปัจจัยที่ส่งผลต่อกำรเปลี่ยนแปลงรำคำดุลยภำพของทองค ำในประเทศไทย 
 
1.3 กรอบแนวคิดที่ใช้ในกำรวิจัย 
  กำรศึกษำนี้ผู้วิจัยสนใจศึกษำถึงปัจจัยที่ส่งผลต่อกำรเปลี่ยนแปลงรำคำดุลยภำพของทองค ำ
ในประเทศไทย โดยน ำใช้แนวคิดทฤษฎีดุลยภำพและน ำกรอบแนวคิดของ ปรำโมทย์ อินทร์น้อย (2552) 
มำประยุกต์ใช้ ซึ่งตัวแปรต้นที่น ำมำใช้เกิดจำกกำรสังเครำะห์ผลงำนวิจัยที่เกี่ยวข้องของผู้ที่ท ำกำรวิจัย 
ผู้วิจัยคำดว่ำปัจจัยต่ำง ๆ ทำงเศรษฐกิจสำมำรถส่งผลต่อรำคำดุลยภำพของทองค ำในประเทศไทย 
ดังนี้ 
  1.3.1 ตัวแปรตำม คือ รำคำดุลยภำพของทองค ำในประเทศไทย 
  1.3.2 ตัวแปรต้น คือ ปัจจัยที่ส่งผลต่อกำรเปลี่ยนแปลงรำคำดุลยภำพของทองค ำ         
ในประเทศไทย ได้แก่ รำคำทองค ำของไทยเฉลี่ยแต่ละเดือน (Pg) อัตรำแลกเปลี่ยนค่ำเงินบำทต่อ            
ดอลล่ำร์สหรัฐ (Ex1) ดัชนีรำคำผู้บริโภคของไทย (Cpi) รำคำน้ ำมันดิบในตลำดโลก (Op) ดัชนีตลำด
หลักทรัพย์ (Set11) อัตรำดอกเบี้ยเงินฝำกประจ ำ 3เดือน (Int1) รำยได้เฉลี่ยต่อหัว (In1) อัตรำเงินเฟ้อ 
(Inf1)  
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  1.3.3 แผนภำพกรอบแนวคิด 
 
  ตัวแปรต้น        ตัวแปรตำม  
    
 
 
         
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
ภำพที่ 1.2 กรอบแนวคิดที่ใช้ในกำรวิจัย 
 
1.4 สมมติฐำนงำนวิจัย 
  กำรเปลี่ยนแปลงของ ปัจจัยต่ำง ๆ ทำงเศรษฐกิจ ได้แก่ รำคำทองค ำในประเทศไทยเฉลี่ย
แต่ละเดือน (Pg)  อัตรำแลกเปลี่ยนค่ำเงินบำทต่อดอลล่ำร์สหรัฐ (Ex1)  ดัชนีรำคำผู้บริโภคของไทย 
(Cpi) รำคำน้ ำมันดิบโลก (Op) ดัชนีตลำดหลักทรัพย์ (Set11) อัตรำดอกเบี้ยเงินฝำกประจ ำ 3 เดือน
(Int1) รำยได้เฉลี่ยต่อหัว (In1) อัตรำเงินเฟ้อ (Inf1) จะส่งผลต่อรำคำดุลยภำพของทองค ำในประเทศไทย 
 
1.5 ขอบเขตของกำรวิจัย 
  1.5.1 ปัจจัยที่ส่งผลต่อรำคำดุลยภำพของทองค ำในประเทศไทยโดยศึกษำข้อมูลทุติยภูมิ 
(Secondary Data) ที่ได้มีกำรจัดท ำไว้แล้ว ได้แก่ รำคำทองค ำของไทยเฉลี่ยแต่ละเดือน อัตรำ
แลกเปลี่ยนค่ำเงินบำทต่อสหรัฐ (Ex) ดัชนีรำคำผู้บริโภค (Cpi) ดัชนีตลำดหลักทรัพย์ (Set11) อัตรำ

รำคำดุลยภำพของทองค ำ
(Pe) Gold Price 

Equilibrium 
 

ปัจจัยของอุปสงค์ 
- รำคำทองค ำของไทยเฉลี่ยแต่ละเดือน (Pg) 
- อัตรำแลกเปลี่ยนค่ำเงินบำทต่อดอลล่ำร์สหรัฐ (Ex) 
- ดัชนีรำคำผู้บริโภคของไทย (Cpi) 
- รำคำน้ ำมันดิบในตลำดโลก (Op) 
- ดัชนีตลำดหลักทรัพย์ (Set11) 
- อัตรำดอกเบี้ยเงินฝำกประจ ำ 3 เดือน (Int1) 
- รำยได้เฉลี่ยต่อหัว (In1) 
 -อัตรำเงินเฟ้อ (Inf1) 
 

ปัจจัยอุปทำน 
- รำคำทองค ำของไทยเฉลี่ยแต่ละเดือน (Pg) 
- อัตรำดอกเบี้ยเงินฝำกประจ ำ 3 เดือน (Int1) 
- อัตรำแลกเปลี่ยนค่ำเงินบำทต่อดอลล่ำร์สหรัฐ (Ex1) 
- ดัชนีตลำดหลักทรัพย์ (Set11) 
 



5 

 

 

ดอกเบี้ยเงินฝำกประจ ำ 3 เดือน (Int1) รำยได้เฉลี่ยต่อหัว (In1) รำคำน้ ำมันดิบในตลำดโลก (Op) 
และอัตรำเงินเฟ้อ (Inf1) ตั้งแต่เดือน มกรำคม พ.ศ. 2552 ถึงเดือน สิงหำคม พ.ศ. 2559 
 
1.6 ค ำจ ำกัดควำมท่ีใช้ในกำรวิจัย 
  1.6.1 รำคำทองค ำ (Pg) หมำยถึง รำคำขำยทองค ำแท่งในประเทศไทยเฉลี่ยรำยเดือนที่ถูก
ประกำศไว้ โดยมีเนื้อโลหะทอง 96.5 % โดยมีหน่วยเป็นเงินสหรัฐต่อน้ ำหนักทอง 1 บำท 
  1.6.2 อัตรำแลกเปลี่ยนค่ำเงินบำทต่อดอลล่ำร์สหรัฐ (Ex1) หมำยถึง กำรเปรียบเทียบ
ค่ำเงินบำทของไทย ต่อเงิน 1 ดอลลำร์สหรัฐ เฉลี่ยรำยเดือน 
  1.6.3 ดัชนีรำคำผู้บริโภค (Cpi) หมำยถึง ตัวเลขทำงสถิติที่ใช้วัดกำรเปลี่ยนแปลงของรำคำ
สินค้ำและบริกำรที่ครอบครัวหรือผู้บริโภคซื้อหำมำบริโภคเป็นประจ ำ ในปัจจุบันเปรียบเทียบกับรำคำ
ในปีที่ก ำหนดไว้เป็นปีฐำนมีหน่วยเป็นจุด 
  1.6.4 รำคำน้ ำมันดิบในตลำดโลก (Op) หมำยถึง รำคำน้ ำมันเบรนท์ที่มีกำรซื้อขำยใน
ตลำด Nymex เฉลี่ยรำยเดือน 
  1.6.5 อุปสงค์ทองค ำ (Qd) หมำยถึง ปริมำณทองค ำที่ผู้บริโภคยินดีที่จะซื้อในรำคำที่พึงพอใจ 
  1.6.6 อุปทำนทองค ำ (Qs) หมำยถึง ปริมำณทองค ำที่ผู้ขำยยินดีที่จะขำยในรำคำที่        
พึงพอใจ 
  1.6.7 รำคำดุลยภำพของทองค ำ (Pe) Gold Price Equilibrium หมำยถึง รำคำ ณ ที่จุด
สมดุลหรือจุดตัดระหว่ำงเส้นอุปทำนกับเส้นอุปสงค ์
  1.6.8 รำยได้เฉลี่ยต่อหัว (In1) หมำยถึง กำรค ำนวณว่ำประชำชนแต่ละคนในประเทศจะมี
รำยได้เฉลี่ยคนละเท่ำใดในระยะเวลำหนึ่ง (ปกติ 1 ปี) ซึ่งค ำนวณจำกกำรเอำรำยได้ประชำชำติของปี
นั้นตั้งแล้วหำรด้วยจ ำนวนประชำกรของประเทศในปีนั้น เฉลี่ยรำยเดือน 
  1.6.9 ดัชนีตลำดหลักทรัพย์ (Set11) หมำยถึง เป็นดัชนีที่สะท้อนกำรเคลื่อนไหวของรำคำ
หลักทรัพย์กลุ่มจิวเวลลี่ เฉลี่ยรำยเดือน 
  1.6.10 อัตรำดอกเบี้ยเงินฝำกประจ ำ 3 เดือน (Int1) หมำยถึง อัตรำดอกเบี้ยเงินฝำกที่
ธนำคำรก ำหนดให้ส ำหรับที่ผู้ฝำก ๆ เงินประจ ำทุก ๆ 3 เดือน ของธนำคำรแห่งประเทศไทย เฉลี่ยรำย
เดือน ซึ่งกำรฝำกแบบประจ ำนี้จะท ำให้ผู้ฝำกได้อัตรำดอกเบี้ยที่สูงกว่ำกำรฝำกแบบออมทรัพย์         
และกำรฝำกประจ ำแบบ 3 เดือนก็จะดีกว่ำฝำกประจ ำแบบ 6 เดือน เพรำะได้รับดอกเบี้ยที่เร็วกว่ำ  
  1.6.11 ตรำเงินเฟ้อ (Inf) หมำยถึง กำรที่ระดับรำคำรำคำของสินค้ำหรือกำรบริกำรในช่วง
ระยะเวลำหนึ่งรำคำสูงขึ้นเรื่อย ๆ อย่ำงต่อเนื่อง ซึ่งเป็นหน่วยวัดในรูปแบบของอัตรำร้อยละจำก
ดรรชนีรำคำ ผู้บริโภค เฉลี่ยรำยเดือน 
  1.6.12 กำรผันผวนของรำคำทองค ำ หมำยถึง กำรผันผวนของรำคำทองค ำที่มีกำร
เปลี่ยนแปลงขึ้น-ลงในแต่ละช่วงเวลำ หรือในแต่ละวัน โดยควำมผันผวนดังกล่ำวเป็นปัจจัยที่ส ำคัญ
อย่ำงมำกส ำหรับนักลงทุนที่จ ำเป็นต้องพิจำรณำให้เข้ำใจชัดเจนก่อนที่จะลงทุนในสินทรัพย์ประเภท
ทองค ำ 
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1.7 ประโยชน์ที่คำดว่ำจะได้รับ 
  1.7.1 ท ำให้ทรำบถึงและสำมำรถน ำไปเป็นแนวทำงในกำรวำงแผนประกอบธุรกิจ และพัฒนำ 
ก ำหนดกลยุทธ์เพื่อให้เกดิประโยชน์ 
  1.7.2 สำมำรถน ำไปเป็นข้อมูลในกำรตัดสินใจในกำรลงทุนธุรกิจทองค ำส ำหรับผู้ที่สนใจ
และผู้ประกอบกำรที่ต้องใช้ทองค ำในกำรกระบวนกำรผลิต  

 



   

บทที่ 2 
เอกสารและงานวิจัยที่เกี่ยวข้อง 

 
   ในงานวิจัยครั้งนี้ผู้วิจัยได้ศึกษาปัจจัยที่ส่งผลต่อการเปลี่ยนแปลงราคาดุลยภาพของทองค า

ในประเทศไทย ซึ่งผู้วิจัยได้ท าการศึกษาค้นคว้าเอกสารเกี่ยวกับแนวคิดและทฤษฎี ผลงานวิจัยที่
เกี่ยวข้อง เพ่ือน ามาเป็นแนวทางการสร้างกรอบแนวคิดงานวิจัย ดังนี้ 

   2.1 แนวความคิดและทฤษฎีอุปสงค์  
   2.2 แนวความคิดและทฤษฎีอุปทาน  
   2.3 แนวความคิดและทฤษฎีดุลยภาพ 
   2.4 ทฤษฎีความพึงพอใจสภาพคล่อง   
   2.5 ความรู้ทั่วไปเกี่ยวกับทองค า  
   2.6 งานวิจัยที่เกี่ยวข้อง 
 

2.1 แนวความคิดและทฤษฎีอุปสงค์ 
  ทฤษฎีอุปสงค์ 
  ชยันต์ ตันติวัสดาการ (2556) อุปสงค์(Demand) คือ ปริมาณของสินค้าหรือบริการที่
ผู้บริโภคเต็มใจ และสามารถจ่ายได้ ณ แต่ละระดับราคา ในที่นี้หมายถึงปริมาณสินค้าหรือบริการที่
ผู้บริโภคต้องการซื้อ ที่มีลักษณะพิเศษกว่าความต้องการ (Wants) ทั่ว ๆ ไปก็คือจะต้องประกอบด้วย
สองสิ่งคือ ความเต็มใจจ่ายซื้อ (Willingness to Pay) และความสามารถในการจ่าย (Ability to Pay)  
หากขาดตัวใดตัวหนึ่งก็จะไม่ถือว่าเป็นอุปสงค์ 
  กฎของอุปสงค์ (Law of Demand) ปริมาณอุปสงค์จะแปรผกผันกับราคาสินค้านั้นเสมอ  
โดยที่ปัจจัยอ่ืน ๆ ที่มีผลต่ออุปสงค์มีค่าคงที ่
  ภราดร ปรีดาศักดิ์ (2550) อุปสงค์ (Demand) ส าหรับสินค้าและบริการชนิดใดชนิดหนึ่ง 
หมายถึง จ านวนของสินค้าหรือบริการชนิดนั้นที่ผู้บริโภคประสงค์จะซื้อในช่วงเวลาหนึ่ง  ๆ ที่ระดับ
ราคาต่าง ๆ ของสินค้าหรือบริการชนิดนั้น 
  ธ ารงค์ อุดมไพจิตรกุล และคนอื่น ๆ (2542) อุปสงค์ (Demand) เป็นปริมาณความต้องการ        
ที่จะซื้อสินค้าหรือบริการของผู้บริโภค ณ เวลาใดเวลาหนึ่งตามราคาที่เป็นอยู่ในขณะนั้นอุปสงค์         
แบ่งออกเป็น 3 ชนิด คือ  
  1) อุปสงค์ของบุคคล (Individual Demand) เป็นการพิจารณาความเกี่ยวข้องระหว่าง
ปริมาณความต้องการซื้อสินค้าชนิดหนึ่งของผู้บริโภคกับราคาสินค้านั้น 
  2) อุปสงค์ของตลาด (Market Demand) เป็นการพิจารณาความเกี่ยวข้องระหว่างปริมาณ
ความต้องการซื้อสินค้าของผู้บริโภคท้ังหมดต่อสินค้าชนิดเดียวกันกับราคาสินค้านั้น 
  3) อุปสงค์รวม (Aggregate Demand) เป็นการพิจารณาความเกี่ยวข้องระหว่างปริมาณ
ความต้องการซื้อสินค้าทุกชนิดของผู้บริโภคท้ังหมดในการบริโภคการลงทุนและการใช้จ่ายของรัฐบาล 
  นวลฉวี แสงชัย (2542) อุปสงค์(Demand) เป็นสิ่งที่แสดงถึงจ านวนสินค้าและบริการชนิด
ต่างที่ผู้ซื้อเต็มใจที่จะซื้อและมีความสามารถที่จะจ่ายเงินซื้อได้ ณ ระดับราคาต่าง ๆ ในช่วงเวลาที่ก าหนดให้ 
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(Miltion H. Spencer, 1990) อุปสงค์ในสินค้าและบริการมี 2 ประเภท คือ อุปสงค์ส่วนบุคคล         
และอุปสงค์ตลาด 
  1) อุปสงค์ส่วนบุคคล (Individual Demand) หมายถึง ปริมาณสินค้าหรือบริการชนิดใด
ชนิดหนึ่งของผู้บริโภคแต่ละคนที่ท าการซื้อในระยะเวลาและราคาที่ก าหนดไว้ 
  2) อุปสงค์ตลาดหรืออุปสงค์รวม (Market Demand or Total) หมายถึง ผลรวมของอุปสงค์
ของผู้ซื้อแต่ละคนนั่นเอง  
  ฉันธะ จันทะเสนา (2550) อุปสงค์ (Demand) คือ ความต้องการซื้อ (Willingness to Pay)        
ที่หมายรวมถึงต้องมีความสามารถที่จะซื้อสินค้านั้นได้ ไม่ได้หมายความว่ามีความต้องการซื้ ออย่าง
เดียวต้องมีอ านาจซื้อ (Power Purchase) ด้วยคือ ต้องมีเงินเพียงพอที่จะซื้อสินค้านั้นได้จึงนับว่าเป็น
อุปสงค ์
  กฎของอุปสงค์ได้อธิบายถึงความสัมพันธ์พฤติกรรมของผู้บริโภคในการตัดสินใจซื้อสินค้า
เมื่อมีการเปลี่ยนแปลงราคาคือ เมื่อราคาสินค้าที่ผู้ซื้อเปลี่ยนแปลง เพ่ิมขึ้นหรือลดลงผู้ซื้อจะ
เปลี่ยนแปลงปริมาณการซื้อสินค้าชนิดนั้นอย่างไร “เมื่อราคาสินค้าและบริการเปลี่ยนแปลง ปริมาณ
ความต้องการซื้อสินค้าจะเปลี่ยนแปลงในทิศทางตรงกันข้าม” หมายความว่าถ้าราคาสินค้าลดลง 
ปริมาณความต้องการสินค้าเพ่ิมมากขึ้น แต่ถ้าราคาสินค้าแพงขึ้น ปริมาณความต้องการซื้อลดน้อยลง 
ปริมาณความต้องการซื้อเปลี่ยนแปลงไปเป็นผลเนื่องจากราคาสินค้าสินค้าเปลี่ยนแปลงหรือเรียกว่าผล
ของราคา (Price Effect) เกิดจากสาเหตุสองประการ คือ ผลของรายได้และผลของการทดแทน 
  ทับทิม วงศ์ประยูร (2541) อุปสงค์ (Demand) หมายถึง จ านวนสินค้าหรือบริการที่
ผู้บริโภคต้องการที่จะซื้อในราคาที่ก าหนดไว้ แต่ส าหรับนักเศรษฐศาสตร์แล้ว อุปสงค์จะหมายถึงความ
ต้องการสินค้าหรือบริการ (Desire) บวกด้วยความสามารถที่จะจ่ายเงินซื้อ (Ability to Pay) บวกด้วย
ความเต็มใจที่จะซื้อ (Willingness to Pay) และได้ซื้อสินค้านั้น อุปสงค์ซึ่งขาดเงื่อนไขใดเงื่อนไขหนึ่ง
จาก 2 เงื่อนไขหลังเราเรียกอุปสงค์นั้นว่า Potential Demand ซึ่งประกอบด้วยเงื่อนไขทั้ง 3 ซึ่งเรา
เรียกว่า Effective Demand  ในต าราเศรษฐศาสตร์ทั่วไปนิยมเรียกว่า Demand 
  กฎของอุปสงค์จะเห็นได้ว่าอุปสงค์เกี่ยวข้องกับราคาและจ านวนซื้อทั้งสิ้นและจะสังเกตเห็น
ว่าผู้ซื้อมักจะซื้อสินค้ามากขึ้น เมื่อราคาสินค้าชนิดนั้นลดลง และจะซื้อน้อยลงเมื่อราคาสินค้าชนิดนั้น
สูงขึ้น ด้วยเหตุนี้จึงตั้งเป็นกฎได้ว่า “ปริมาณการซื้อสินค้าและบริการใด ๆ ย่อมเป็นปฏิภาคส่วนกลับ 
(Inverse Relation) กับราคาของสินค้าและบริการชนิดนั้นเสมอ” 
  สุรักษ์ บุนนาค และคนอ่ืน ๆ (2529) อ้างถึงใน ทับทิม วงศ์ประยูร (2541) ให้ค าจ ากัด
ความไว้ว่า Demand ส าหรับสินค้าและบริการชนิดใดชนิดหนึ่ง หมายถึง จ านวนต่าง ๆ ของสินค้า
หรือบริการชนิดนั้นที่ ผู้บริโภคต้องการซื้อในระยะเวลาที่ก าหนดให้ ณ ระดับราคาต่าง  ๆ กันของ
สินค้าชนิดนั้น หรือ ณ ระดับรายได้ต่าง ๆ กันของผู้บริโภค หรือ ณ ระดับราคาต่าง ๆ ของสินค้าชนิด
อ่ืนที่เกี่ยวข้อง 
  ศิริรักษ์ จวงทอง (2550) อุปสงค ์(Demand) หมายถึง ปริมาณความต้องการซื้อสินค้าชนิด
ใดชนิดหนึ่งของบุคคล ณ ระดับราคาต่าง ๆ กันในช่วงเวลาใดเวลาหนึ่ง อนึ่งความต้องการซื้อนี้ต้อง
ประกอบด้วยความสามารถที่จะจ่ายเงินซื้อหรือมีอ านาจซื้อของผู้บริโภคในขณะนั้น โดยเราจะเรียก
ความต้องการซื้อนี้ว่า Effective Demand นอกจากนี้เรากล่าวได้ว่า อุปสงค์เป็นสิ่งที่อธิบายพฤติกรรม
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ของผู้บริโภคที่มีเหตุผลทางธุรกิจในการตัดสินใจซื้อสินค้าปริมาณต่าง ๆ เมื่อราคาเปลี่ยนแปลงไป  
โดยก าหนดให้ปัจจัยอ่ืน ๆ คงที่ ซึ่งสามารถแบ่งอุปสงค์ออกเป็น 3 ชนิด คือ อุปสงค์ต่อราคา (Price 
Demand) อุปสงค์ต่อรายได้ (Income) อุปสงค์ไขว้หรืออุปสงค์ต่อราคาสินค้าชนิดอ่ืน (Cross Demand) 
  กฎของอุปสงค์ (Law of Demand) มีใจความส าคัญว่า “ราคาและปริมาณความต้องการ
ซื้อสินค้าชนิดใดชนิดหนึ่งมีความสัมพันธ์ในทิศทางตรงกันข้าม โดยมีข้อสมมติว่าให้ปัจจัยอ่ืน ๆ คงท่ี” 
  สมลักษณ์ สันติโรจนกุล (2555) อุปสงค์ หมายถึง ปริมาณซื้อสินค้าหรือบริการที่ผู้บริโภค
ต้องการ ณ ระดับราคาต่าง ๆ ในช่วงเวลาหนึ่ง สมมติให้ปัจจัยอ่ืน ๆ คงที่ ค าว่า “ความต้องการ”          
ในความหมายทางเศรษฐศาสตร์นั้น หมายถึง ความต้องการที่แฝงด้วยอ านาจซื้ อ (Purchasing 
Power) เท่านั้น ต่างกับความต้องการ (Want) เช่น นายแดงต้องการรถยนต์คันหนึ่ง แต่ไม่มีเงินซื้อ 
หรือไม่เต็มใจที่จะจ่ายเงินซื้อ ถือว่าเป็นความต้องการที่ขาดอ านาจซื้อ ความต้องการของนายแดงจึง
ไม่ใช่อุปสงค ์
  กฎของอุปสงค์ (Law of Demand) คือ ปริมาณซื้อจะเปลี่ยนแปลงในทิศทางตรงกันข้าม
กับราคาสินค้าหรือราคาจะแปรผกผันกับปริมาณซื้อ สมมติให้ปัจจัยอ่ืน ๆ คงที่ ซึ่งสามารถอธิบายได้
ว่าถ้าสินค้าราคาสูง ผู้ซื้อต้องการซื้อปริมาณน้อยลง ตรงกันข้าม ถ้าสินค้ามีราคาถูกลง ผู้ซื้อย่อม
ต้องการซื้อปริมาณมากขึ้น 
  สุมล มานัสฤดี (2544) อุปสงค์ (Demand) หมายถึง ปริมาณต่าง ๆ ของสินค้าหรือบริการ
ชนิดใดชนิดหนึ่งที่ผู้บริโภคต้องการซื้อ ณ ระดับราคาต่างกันของสินค้าหรือบริการชนิดนั้นหรือ ณ ระดับ
รายได้ต่าง ๆ กันของผู้บริโภค หรือ ณ ระดับราคาต่าง ๆ กันของสินค้าหรือบริการชนิดอ่ืนที่เกี่ยวข้อง
ในระยะเวลาใดเวลาหนึ่ง 
  กฎของอุปสงค์ (Law of Demand) โดยทั่วไปแล้วเมื่อราคาสินค้าแพงขึ้น ปริมาณความ
ต้องการซื้อสินค้าลดลงและหากราคาสินค้าลดลงปริมาณความต้องการซื้อสินค้าจะเพ่ิมขึ้น สรุปเพื่อให้
ง่ายต่อความเข้าใจ ดังนี้ ให้ P = ราคาสินค้า  และ Q = ปริมาณซื้อสินค้า  
 
2.2 แนวคิดและทฤษฎีอุปทาน 
  ทฤษฎีอุปทาน 
  ชยันต์ ตันติวัสดาการ (2556) อุปทาน คือ ปริมาณรวมของสินค้าหรือบริการที่ผู้ผลิตหรือ
ผู้ขายเต็มใจและสามารถขายได้ ณ แต่ละระดับราคาซึ่งอุปทานแสดงถึงปริมาณสินค้าหรือบริการที่
ผู้ประกอบการต้องการเสนอขาย โดยผู้ประกอบการนั้นจะต้องมีความยินดีที่จะผลิต และมีความสามารถ
ในการผลิต หากขาดอย่างใดอย่างหนึ่งก็ไม่นับเป็นอุปทาน 
  กฎของอุปทาน (Law of Supply): ปริมาณอุปทานจะแปรผันตามกันกับราคาสินค้าเสมอ 
โดยที่ปัจจัยอ่ืน ๆ ที่มีผลต่ออุปทานมีค่าคงที่ 
  ภราดร ปรีดาศักดิ์ (2550) อุปทาน (Supply) ของสินค้าหรือบริการชนิดใดชนิดหนึ่งหมายถึง 
จ านวนสินค้าหรือบริการที่ผู้ผลิตหรือผู้ขายประสงค์จะผลิตออกขายในช่วงเวลาหนึ่ง ณ ระดับราคา
ต่าง ๆ ของสินค้าหรือบริการนั้น 
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  ธ ารงค์ อุดมไพจิตรกุล และคนอ่ืน ๆ (2542) อุปทาน (Supply) คือ ปริมาณเสนอขาย
สินค้าหรือบริการของผู้ผลิตหรือธุรกิจใดธุรกิจหนึ่ง ณ เวลาใดเวลาหนึ่งตามราคา Price (p) ที่เป็นอยู่
ในขณะนั้น 
  การเสนอขายสินค้าดังกล่าวจริง ๆ แล้วขึ้นอยู่กับราคาสินค้าที่ได้เปรียบเทียบกับต้นทุนใน
การผลิตสินค้านั้น ๆ แต่ตามนิยามพูดเฉพาะความสัมพันธ์ของจ านวนที่น าเสนอขายกับราคา โดย
ก าหนดให้ต้นทุนหรือสิ่งที่เกี่ยวข้องอ่ืน ๆ คงท่ี และความสัมพันธ์จะมีลักษณะดังตาราง 2.1 
 
ตารางที ่2.1 แสดงความสัมพันธ์ระหว่างราคา Price (p) กับปริมาณเสนอขาย Quantity Supplied (Qs) 

 
ราคา (P) 6 5 4 3 2 

ปริมาณเสนอขาย (Qs) 80 60 40 20 0 
 

กกก นวลฉวี แสงชัย (2542) อุปทาน (Supply) หมายถึง จ านวนต่าง ๆ ของสินค้าและบริการ
ชนิดใดชนิดหนึ่งที่ผู้ผลิตพร้อมที่จะผลิตออกขาย ณ ระดับราคาต่าง ๆ ภายในระยะเวลาที่ก าหนด   
(วันรักษ์ มิ่งมณีนาคิน, 2539) อุปทานในสินค้าและบริการแบ่งออกเป็น 2 ประเภท คือ อุปทานส่วนบุคคล 
และอุปทานตลาด 
  1) อุปทานส่วนบุคคล (Individual Supply) หมายถึง ปริมาณสินค้าและบริการชนิดใด
ชนิดหนึ่งของผู้ผลิตหรือผู้ขายที่ท าการขายในระยะเวลาและราคาที่ก าหนดไว้  
  2) อุปทานตลาดรวมหรืออุปทานรวม (Market or Total Supply) หมายถึง ปริมาณการ
เสนอขายสินค้าหรือบริการชนิดใดชนิดหนึ่งที่ผู้ขายทั้งหมดในตลาดเสนอขาย ณ ระดับราคาต่าง ๆ
ในช่วงระยะเวลาและสถานที่ท่ีก าหนดให้ซึ่งก็คือ ผลรวมของอุปทานส่วนบุคคลนั่นเอง 
  ฉันธะ จันทะเสนา (2550) อุปทาน (Supply) คือ ความต้องการขายสินค้าและบริการ
ในช่วงระยะเวลาใดเวลาหนึ่ง อุปทานเป็นการศึกษาทางด้านผู้ ขาย คือ ศึกษาถึงความต้องการขาย
สินค้า เมื่อราคาสินค้าเปลี่ยนแปลงไป ผู้ขายมีความต้องการขายมากน้อยอย่างไร 
  กฎของอุปทาน “ราคาและปริมาณสินค้าที่ผู้ขายต้องการขาย จะเปลี่ยนแปลงไปในทิศทาง
เดียวกัน” 
  ทับทิม วงศ์ประยูร และคนอ่ืน ๆ (2541) อุปทาน หรือ Supply คือ การที่ผู้ผลิตหรือผู้ขาย
มีความต้องการและพอใจเสนอขายสินค้าและบริการ ณ ระดับราคาหนึ่งในระยะเวลาหนึ่ง และได้ท า
การขายสินค้าและบริการตามราคาที่ก าหนดไว้จ านวนที่เอาออกวางขายจะมีมากหรือน้อยเพียงใด
ย่อมข้ึนอยู่กับราคาของสินค้าแต่ละชนิดเช่น ถ้าทองค ามีราคาแพงขึ้นผู้ผลิตก็จะน าออกมาขายมากขึ้น
แต่ถ้าทองค ามีราคาต่ าผู้ผลิตก็จะเอาทองออกมาขายน้อยลง แต่ในความเป็นจริงแล้วการที่ผู้ผลิตจะน า
ทองออกมาขายมากน้อยเพียงใดนั้น มิได้เกี่ยวข้องกับราคาเพียงอย่างเดียวแต่ยังมีปัจจัยอื่นที่เกี่ยวข้อง
อีกมากมาย  
  กฎของอุปทาน “ปริมาณของสินค้าและบริการชนิดใดชนิดหนึ่งที่ผู้ผลิตหรือพ่อค้าต้องการ
จะขายย่อมแปรผันโดยตรงกับราคาของสินค้าหรือบริการนั้น ๆ” 
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  นักเศรษฐศาสตร์หลายท่านให้ความหมายของอุปทานพอสรุปได้ ดังนี้ 
  อุปทาน (Supply) คือ ความต้องการทางด้านผู้ผลิตหรือผู้ขายอันที่จะขายสินค้าหรือ
บริการ โดยมีความสัมพันธ์กับราคาของสินค้า ซึ่งเป็นไปตามกฎว่าด้วยอุปทาน (Law of Supply) 
ที่ว่า “ถ้าสินค้าหรือบริการขายได้ราคาสูง อุปทานของสินค้าจะมากคือ ปริมาณสินค้าที่ผู้ขายเต็มใจน า
ออกมาขายที่เป็นจ านวนมาก แต่ถ้าสินค้าหรือบริการขายได้ราคาต่ าอุปทานของสินค้าจะน้อยคือ 
ผู้ขายจะน าสินค้าออกมาขายเป็นจ านวนน้อยเพราะสินค้าขายไม่ได้ราคา” 
  ศิริรักษ์ จวงทอง (2550) อุปทาน (Supply) หมายถึง ปริมาณสินค้าชนิดใดชนิดหนึ่งที่ผู้ผลิต
พร้อมที่จะเสนอหรือน าออกขาย ณ ระดับราคาต่าง ๆ กันของสินค้าหรือบริการชนิดนั้นในระยะเวลาใด
เวลาหนึ่ง 
  กฎของอุปทาน (Law of Supply) หมายถึง กฎที่กล่าวถึงความสัมพันธ์ระหว่างราคาสินค้า
กับปริมาณขายสินค้าว่าเป็นไปในทิศทางเดียวกัน โดยอธิบายได้ว่า “เมื่อราคาสินค้าสูงขึ้น ปริมาณ
เสนอขายสินค้าจะเพ่ิมขึ้น แต่ถ้าราคาสินค้าต่ าลงปริมาณเสนอขายสินค้าจะลดลง โดยมีข้อสมมติว่า
ปัจจัยอื่น ๆ คงท่ี” 
  กสมลักษณ์ สันติโรจนกุล (2555) อุปทาน (Supply) หมายถึง ปริมาณสินค้าหรือบริการที่
ผู้ผลิตต้องการผลิตหรือน าออกมาขาย ณ ระดับราคาต่าง ๆ ในช่วงเวลาหนึ่งสมมติให้ปัจจัยอื่น ๆ คงที่
กฎของอุปทาน (Law of Supply) กล่าวว่า ราคาสินค้าแปรผันกับปริมาณสินค้าที่ต้องการขาย โดย
สมมติให้ปัจจัยอื่น ๆ คงที่ ซึ่งอธิบายได้ว่า ถ้าราคาสินค้าสูงขึ้น ผู้ผลิตหรือผู้ขายต้องการน าสินค้าออก
มาขายปริมาณมากตรงกันข้าม ถ้าราคาสินค้าลดลง ผู้ผลิตหรือผู้ขายต้องการน าสินค้าออกมาขาย
ปริมาณน้อยลง สุมล มานัสฤดี (2544) อุปทาน (Supply) หมายถึง ปริมาณต่าง ๆ ของสินค้าหรือ
บริการชนิดใดชนิดหนึ่งที่ผู้ผลิตพร้อมที่จะน าออกขาย ณ ระดับราคาต่าง ๆ กันของสินค้าหรือบริการ
ชนิดนั้นในระยะเวลาใดเวลาหนึ่ง 
  กฎของอุปทาน (Law of Supply) คือ ปริมาณต่างๆของสินค้าหรือบริการชนิดใดชนิดหนึ่ง
ที่ผู้ผลิตพร้อมที่จ าน าออกขาย จะแปรผันตามราคาสินค้าหรือบริการชนิดนั้นเสมอ กล่าวคือ เมื่อราคา
เสนอขายสูงขึ้นปริมาณความต้องการขายจะเพ่ิมขึ้นและเมื่อราคาเสนอขายต่ าลงปริมาณความ
ต้องการขายก็จะลดลงซึ่งอาจจะสรุปเพ่ือความเข้าใจง่าย ๆ  
 
2.3 แนวคิดและทฤษฎีดุลยภาพ 
  ทฤษฎีดุลยภาพ    
  เคนน์ (Keynes อ้างถึงใน Robin  Bade, Michdel Parkin: จุทามาศ ทวีไพบูลย์วงษ์, 
แปล) ดุลยภาพตลาด (Market Equilibrium) เกิดขึ้นเมื่อปริมาณอุปสงค์เท่ากับอุปทานหรือกล่าวคือ 
ปริมาณสินค้าตามแผนการซื้อกับแผนการขายเท่ากัน ราคาดุลยภาพ (Equilibrium Price) คือ ระดับ
ราคาที่ปริมาณอุปสงค์เท่ากับปริมาณอุปทาน ปริมาณดุลยภาพ (Equilibrium Quantity) คือ 
ปริมาณการซื้อขาย ณ ระดับราคาดุลยภาพ 
  ชยันต์ ตันติวัสดาการ (2556) ดุลยภาพ (Equilibrium) หมายถึง สถานการณ์ของตลาดที่
ราคาหนึ่งท าให้ปริมาณอุปสงค์ (Quantity Demanded) เท่ากับปริมาณอุปทาน (Quantity Supplied) 
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  ภราดร ปรีดาศักดิ์ (2550) ดุลยภาพ (Equilibrium) หมายถึง ระดับราคาที่ปริมาณซื้อ
เท่ากับปริมาณขายพอดี เมื่อปริมาณซื้อเท่ากับปริมาณขายแล้วจ านวนสินค้าที่ผู้บริโภคต้องการซื้อ   
และผู้ขายต้องการขายจะเท่ากับจ านวนที่ซื้อขายกันจริงพอดี จึงปราศจากแรงผลักดันหรือการปรับตัว
ใด ๆ ที่เปลี่ยนแปลงไปจากภาวะที่เป็นอยู่ นั่นคือ หากที่ระดับราคาใด ๆ ก็ตาม หากปริมาณซื้อไม่
เท่ากับปริมาณขาย จะก่อให้เกิดแรงผลักดันจากฝ่ายผู้บริโภคและฝ่ายผู้ผลิต จนกระทั่งราคาสินค้าที่
ตกลงซื้อขายกลับมาอยู่ตรงระดับราคาที่ท าให้ไม่มีอุปทานส่วนเกินและอุปสงค์ส่วนเกิน 
  นวลฉวี แสงชัย (2542) ดุลยภาพ (Equilibrium) หมายถึง สภาพที่แสดงถึงความสอดคล้องกัน
ระหว่างการวางแผนในการซื้อของผู้บริโภคกับการวางแผนในการขายของหน่วยธุรกิจซึ่งก็คือ อุปสงค์
ตรงกับอุปทาน 
  โดยเหตุที่ทั้งอุปสงค์และอุปทานต่างก็มีความสัมพันธ์หรือขึ้นอยู่กับราคาของสินค้า ดังนั้น 
ปริมาณสินค้าที่ผู้บริโภคต้องการซื้อและผู้ขายต้องการขายจะปรับตัวตามระดับของราคาสินค้าที่
เปลี่ยนแปลงไป แต่เนื่องจากการปรับตัวของจ านวนซื้อ (Quantity Demanded) และจ านวนขาย
(Quantity Supplied ) ต่อราคา เป็นคนละลักษณะดังได้กล่าวมาแล้วในกฎของอุปสงค์และอุปทาน 
ดังนั้น การปรับตัวนี้จึงเป็นเหตุให้จ านวนขายกับจ านวนซื้อเท่ากันพอดี ณ ระดับราคาใดราคาหนึ่ง ซึ่งราคา
ที่ปริมาณอุปสงค์และปริมาณอุปทานเท่ากันพอดีนั้นเรียกว่า ราคาดุลยภาพ (Richard G.Lipsey &  
et al., 1990) 
  ฉันธะ จันทะเสนา (2550) ดุลยภาพ (Equilibrium) หมายถึง เป็นจุดที่ความต้องการซื้อ
เท่ากับความต้องการขายหรือจุดที่อุปสงค์เท่ากับอุปทานเป็นจุดที่มีการซื้อขายในตลาดกล่าวคือ 
พฤติกรรมการตอบสนองต่อราคาของอุปสงค์ (ผู้ซื้อ) และอุปทาน (ผู้ขาย) มีพฤติกรรมที่แตกต่างกัน
คือราคาเปลี่ยนแปลงไปผู้ซื้อมีความต้องการซื้อเปลี่ยนแปลงไปคนละทิศทางกับการเปลี่ยนแปลงของ
ราคา ดังนั้นราคาถูกก าหนดจากอุปสงค์และอุปทานกระบวนการที่เกิดขึ้นทั้งหมดเป็นระบบหรือกล
ไกลราคา (Price Mechanism) หรือกลไกลตลาด (Market Mechanism) โดยจุดที่ผู้ซื้อผู้ขายเห็น
พ้องกันที่จะท าการซื้อขายที่จุดนั้น 
  ศิริรักษ์ จวงทอง (2550) ดุลยภาพ (Equilibrium) หมายถึง เมื่ออุปสงค์ตลาดเท่ากับอุปทาน
ตลาด กล่าวได้ว่าลักษณะการปรับตัวของราคาและปริมาณการซื้อขายดังกล่าวจะเกิดขึ้นได้เฉพาะใน
ตลาดแข่งขันที่สมบรูณ์เท่านั้น เพราะในตลาดนี้ผู้ซื้อและผู้ขายต่างก็มีอ านาจในการต่อรองเท่ากันไม่มี
ผู้ซื้อรายใดผู้ขายรายใดที่มีอ านาจสูงกว่าผู้อ่ืนในการก าหนดราคาสินค้า ดังนั้นราคาสินค้าและบริการ
ในตลาดนี้จึงถูกก าหนดโดยผู้ซื้อและผู้ขายทุกคนในตลาดหรือกล่าวว่าราคานี้ถูกก าหนดโดยอุปสงค์
และอุปทานตลาดนั้นเอง 
  สุมล มานัสฤดี (2544) ดุลยภาพ (Equilibrium) หมายถึง เมื่ออุปสงค์ของตลาดเท่ากับ
อุปทานของตลาด ณ จุดที่เส้นอุปสงค์ตัดกับเส้นอุปทาน  ราคา ณ จุดดุลยภาพเรียกว่าราคาดุลยภาพ 
ปริมาณ ณ จุดดุลยภาพเรียกว่า ปริมาณดุลยภาพ หากราคาสินค้าอยู่สูงกว่าราคาดุลยภาพจะเกิด
อุปทานส่วนเกิน และหากราคาสินค้าอยู่ต่ ากว่าดุลยภาพจะเกิดอุปสงค์ส่วนเกิน 
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  P (ราคาทองค า) บาท 
 
    อุปทานส่วนเกิน 

      P1                               S (อุปทานทองค า) 
 

      P0              E  (ราคาดุลยภาพทองค า) 
       

 
       Q2    อุปสงค์ส่วนเกิน 

     D (อุปสงคท์องค า) 
0        Q (ปริมาณ) หนว่ย 
  Q1 Q0  Q2 

 
ภาพที่ 2.1 กราฟดุลยภาพ 
 

2.4 ทฤษฎีความพึงพอใจสภาพคล่อง 
  ทฤษฎีความพึงพอใจสภาพคล่อง ทฤษฎีความพึงพอใจสภาพคล่อง หมายถึง ทฤษฎีความ
ต้องการถือเงินซึ่งมีแรงจูงใจอยู่ 3 ประการคือ แรงจูงใจในการแลกเปลี่ยนซื้อขาย แรงจูงใจในการ
ป้องกันเหตุฉุกเฉิน และแรงจูงใจในการเก็งก าไร 
  2.4.1 แรงจูงใจในการแลกเปลี่ยนซื้อขาย ถือว่าเงินเป็นสื่อกลางในการแลกเปลี่ยนที่สามารถใน
การแลกเปลี่ยนซื้อขายสินค้าและบริการในชีวิตประจ าวันซึ่ง Keynes เชื่อว่าการแลกเปลี่ยนขาย
เหล่านี้เป็นสัดส่วนกับรายได้ 
  2.4.2 แรงจูงใจในการป้องกันเหตุฉุกเฉิน เป็นการถือเงินเพ่ือป้องกันเหตุฉุกเฉินที่จะช่วยให้
เรามีเงินส าหรับค่าใช้จ่ายที่ไม่ได้คาดการณ์ไว้เช่น ค่าซ่อมแซมรถ และค่าพยาบาล 
  2.4.3 แรงจูงใจในการเก็งก าไร ถ้า Keynes จบทฤษฎีลงด้วยแรงจูงใจในการแลกเปลี่ยน
ซื้อขายและแรงจูงใจในการป้องกันเหตุฉุกเฉิน รายได้จะเป็นตัวก าหนดส าคัญเพียงแค่ตัวเดียวของ
ความต้องการถือเงินและ Keynes มองว่าความม่ังคั่งมีความสัมพันธ์อย่างใกล้ชิดกับรายได้ (Store of 
Wealth) Keynes เรียกเหตุผลของการถือเงินนี้ว่า แรงจูงใจในการเก็งก าไร (Speculative Motive)
เนื่องจาก Keynes เชื่อว่าความมั่งคั่งมีความสัมพันธ์อย่างใกล้ชิดกับรายได้ ดังนั้น องค์ประกอบการ
เก็งก าไรของความต้องการถือเงินจึงมีความสัมพันธ์กับรายได้ อย่างไรก็ดี Keynes มองอย่างระมัดระวัง       
ในปัจจัยอ่ืน ๆ ที่มีอิทธิพลต่อการตัดสินใจที่เกี่ยวข้องกับจ านวนเงินที่ต้องการถือไว้เพ่ือเป็นตัวสะสม
ความมั่งคั่งโดยเฉพาะอัตราดอกเบี้ย ซึ่ง Keynes แบ่งสินทรัพย์ที่สามารถใช้เป็นตัวสะสมความมั่งคั่ง
ออกเป็นสองประเภทคือ เงินเป็นหุ้นกู้ 
 
 
 



14 
 

2.5 ความรู้ทั่วไปเกี่ยวกับทองค า   
  2.5.1 คุณสมบัติของทองค า (อังกฤษ: Gold) คือธาตุเคมีที่มีสัญลักษณ์คือ Au มี หมายเลข
อะตอม 79  จัดอยู่ในกลุ่มธาตุโลหะมีสกุลชนิดหนึ่ง ทองค าเป็นธาตุโลหะทรานซิชันสีเหลืองทองมัน
วาวเนื้ออ่อนนุ่ม สามารถยืดและตีเป็นแผ่นได้ ทองค าบริสุทธิ์ไม่ว่องไวต่อการเกิดปฏิกิริยาเคมี จึงทน
ต่อการผุกร่อนและ แต่ท าปฏิกิริยากับสารเคมีบางชนิด เช่น คลอรีน ฟลูออรีน น้ าประสานทอง ทองค าใช้
เป็นทุนส ารองทางการเงินของหลายประเทศและ ใช้ประโยชน์เป็นเครื่องประดับ งานทันตกรรม 
รวมถึงใช้ท าอุปกรณ์อิเล็กทรอนิกส์ เป็นต้น คุณสมบัติเหล่านี้ประกอบกับลักษณะภายนอกที่เป็น
ประกายจึงท าให้ทองค าเป็นที่หมายปองของมนุษย์มาเป็นเวลานับพันปี โดยน ามาตีมูลค่าส าหรับการ
แลกเปลี่ยนระหว่างประเทศและใช้เป็นวัตถุดิบที่ส าคัญส าหรับวงการเครื่องประดับ 
   ทองค านั้นได้รับความนิยมอย่างมากในวงการเครื่องประดับประเภททองค า เพราะ
เป็นโลหะมีค่าเพียงชนิดเดียวที่มีคุณสมบัติพ้ืนฐาน 4 ประการ ซึ่งท าให้ทองค าโดดเด่น และเป็นที่
ต้องการเหนือโลหะทีม่ีค่าทุกชนิดในโลก คือ 
   1) ความงดงามและมันวาว (Lustre) มีสีสันที่สวยงามเป็นธรรมชาติผสมผสานกับ
ความมันวาวที่ท าให้เกิดความงามอันเป็นอมตะ และทองค ายังสามารถเปลี่ยนเฉดสีทองได้โดยการน า
ทองค าไปผสมกับโลหะมีค่าชนิดอ่ืน ๆ เพ่ือช่วยเพิ่มความงดงามให้กับทองค าได้อีกทางหนึ่งด้วย 
   2) คงทน (Durable) ทองค าจะไม่ข้ึนสนิม ไม่ผุกร่อน และไม่หมอง ตามกาลเวลาแม้
จะผ่านไป 3000 ปีก็ตาม 
   3) หายาก (rarity) ทองเป็นแร่ที่หายาก กว่าจะได้ทองค ามาหนึ่งออนซ์ (31.167 
Gram) ต้องถลุงก้อนแร่ที่มีทองค าอยู่เป็นจ านวนหลายตัน และต้องขุดเหมืองลึกลงไปหลายสิบเมตร 
จึงท าให้มีค่าใช้จ่ายที่สูง เป็นเหตุให้ทองค ามีราคาแพงตามต้นทุนในการผลิต 
   4) น ากลับไปใช้ได้  (Reuse Able) ทองค าเหมาะสมที่สุดต่อการน ามาท าเป็น
เครื่องประดับเพราะมีความเหนียวและอ่อนนิ่มสามารถน ามาท าขึ้นรูปได้ง่าย อีกทั้งยังสามารถน า
กลับมาใช้ใหม่โดยการท าให้บริสุทธิ์ (Purified) ด้วยการหลอมได้อีกโดยนับครั้งไม่ถ้วน 
  2.5.2 การใช้ประโยชน์ของทองค า 
   ด้านอวกาศ  ในทางอวกาศได้มีการน าทองค ามาใช้เป็นชุดนักบินอวกาศ อุปกรณ์
อิเล็กทรอนิกส์ และแคปซูล เพ่ือป้องกันไม่ให้นักบินอวกาศกระทบกับรังสีในอวกาศท่ีมีรังสีสูง    
   ด้านทันตกรรม มีการใช้ทองค าเพ่ือการครอบฟัน เชื่อมฟัน หรือการเลี่ยมทอง             
และยังมีการใช้ในการผลิตฟันปลอมด้วยโดยจะใช้ทองค าผสมกับธาตุอ่ืน เช่น แพลทินัม เนื่องจาก
ทองค ามีความคงทนต่อการกัดกร่อน การหมองคล้ า และยังมีความแข็งแรงอีกด้วย 
   ด้านอิเล็กทรอนิกส์ มีการน าทองค ามาใช้เพ่ิมประสิทธิภาพ และอายุการใช้งานของ
เครื่องไฟฟ้าเป็นวัสดุที่ท าหน้าที่สัมผัสในอุปกรณ์อิเล็กทรอนิกส์ต่าง ๆ เช่น เครื่องคิดเลข โทรทัศน์ 
คอมพิวเตอร์ และโทรศัพท์มือถือ เป็นต้น เนื่องจากทองค ามีค่าการน าไฟฟ้าสูง และมีความคงทนต่อ
การกัดกร่อน  
  2.5.3 หน่วยวัดน้ าหนักทอง (สมาคมค้าทองค า) 
   กรัม  [Grammes] จะใช้กันเป็นส่วนใหญ่ จะถือได้ว่าเป็นสากล หรือนานาชาติก็ได้ 
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   ทรอยออนซ์ [Troy Ounces] เป็นหน่วยน้ าหนักที่ใช้ในการก าหนดราคาซื้อขายกัน
ในตลาดโลก ส่วนใหญ่จะใช้กันในประเทศท่ีใช้ภาษาอังกฤษ เช่น สหรัฐอเมริกา ออสเตรเลีย 
   ต าลึง,เทล [Taels]  ส่วนใหญ่ใช้กันในประเทศที่ใช้ภาษาจีน เช่น ฮ่องกง ไต้หวัน จีน 
   โทลา [Tolas]  จะใช้กันในอินเดีย ปากีสถาน สิงคโปร์ และประเทศในตะวันออกกลาง 
   ชิ [Chi]  ใช้ในประเทศเวียดนาม 
   ดอน [Don]  ใช้ในประเทศเกาหลีใต้ 
   [mesghal] ใช้ในประเทศอิหร่าน 
   บาท [Baht] ใช้ในประเทศไทย 
   การแปลงหน่วยวัดทองค าแท่ง 
กกกกกกก  1 กิโลกรัม  เท่ากับ   32.1508 ทรอยเอานซ์     
   1 ทรอยเอานซ์  เทา่กับ  31.1034807 กรัม 
   1 ต าลึง  เทา่กับ    37.429 กรัม 
   1 โทลา เท่ากับ    11.6638 กรัม 
   1 ชิ   เทา่กบั  3.75 กรัม 
   1 ดอน  เทา่กับ 3.75 กรัม 
   1 mesghal   เท่ากับ 4.6083 กรัม 
   1 บาท (ทองค าแท่ง)  เทา่กับ  15.244 กรัม  
   1 บาท (ทองรูปพรรณ)  เทา่กับ    15.16 กรัม 
   1 บาท เทา่กับ  4 สลึง 
   1 สลึง เทา่กับ    10 หุ๋น  
   1 หุ๋น เท่ากับ   0.38 กรัม 
   การก าหนดน้ าหนักของทองในประเทศไทย  มีหน่วยเป็น  “บาท” โดยทองค าแท่ง 1 
บาท หนัก 15.244 กรัม ส่วนทองรูปพรรณ 1บาท หนัก 15.16 กรัม(ข้อมูลจากสมาคมค้าทองค า 
สืบค้น 6/9/59) 
   การซื้อขายทองค าในประเทศไทย 
   ส าหรับการซื้อขายทองค าที่ตลาดในประเทศไทยนั้นสามารถแบ่งได้ 3 กลุ่ม ผู้ซื้อ 
ตามประสงค์ในการครอบครองดังนี้ (อาภา ไสยสมบัติ, 2552) 
   1) กลุ่มนักเก็งก าไร กลุ่มนี้มักจะลงทุนซื้อตั๋วทองหรือทองค าแท่งเป็นหลัก โดยที่การ
ซื้อขายของคนกลุ่มนี้จะขึ้นอยู่กับราคาทองค าเป็นส าคัญ 
   2) กลุ่มที่ซื้อไว้เป็นสมบัติหรือซื้อตามประเพณีนิยม กลุ่มนี้ไม่ค่อยสนใจด้านราคา
ปริมาณการซื้อจะข้ึนอยู่กับความพอใจเป็นส าคัญ โดยมากจะซื้อในช่วงเทศกาลเช่น ตรุษจีนหรือปีใหม่ 
และมักจะเก็บเป็นสมบัติตกทอดต่อไป มักไม่มีการซื้อขายเปลี่ยนมือ 
   3) กลุ่มที่ซื้อไว้เป็นเครื่องประดับ จะซื้อในปริมาณน้อยและมีอัตราเปลี่ยนมือสูง 
ดังนั้นราคาจึงเป็นปัจจัยที่ส าคัญในการก าหนดปริมาณการซื้อของคนกลุ่มนี้ นอกจากนี้ยังขึ้นอยู่กับ
สภาวการณ์ทางเศรษฐกิจและความปลอดภัยจากอาชญากรอีกด้วย 
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   ส าหรับทองค าที่จ าหน่ายในประเทศไทยส่วนใหญ่จะเป็นทองค าแท่งที่น าเข้ามาจาก
ต่างประเทศซึ่งผลิตจากเนื้อทองค าบริสุทธิ์  99.99 เปอร์เซ็นต์ น้ าหนักทองค าแท่งละ 1 กิโลกรัม 
ผู้ประกอบการของไทยน าเข้าแท่งแล้วมาแปรสภาพเป็นทองค าแท่งที่มีเนื้อทอง 96.5 เปอร์เซ็นต์              
และจัดท าเป็นทองค าที่มีขนาดน้ าหนักต่างๆกันได้แก่ ทองค าแท่งแท่งละ 5 บาท แท่งละ 10 บาท 
แท่งละ 20 บาท  ในประเทศไทยทองค าแท่งได้รับความนิยมเฉพาะผู้ที่มีฐานะร่ ารายหรือนักธุรกิจเป็น
ส่วนใหญ่ 
   ปัจจุบันการซื้อทองค าแท่งในประเทศไทยได้รับการยกเว้นภาษีมูลค่าเพ่ิม จึงเป็นสิ่งที่
ดึงดูดความสนใจให้ประชาชนซื้อทองค าแท่งไว้เพ่ือการออม อีกทั้งการซื้อทองค าแท่งยังไม่ต้องเสียค่า
ก าเหน็จเช่นเดียวกับทองค ารูปพรรณ และทองค าแท่งยังมีส่วนต่างของราคารับซื้อและราคาขายนั้น
กว่าทองค ารูปพรรณ คือ 100 บาท จึงท าให้การซื้อทองค าเพ่ือการลงทุนหรือเก็งก าไรมักอยู่ในรูป
ทองค าแท่ง การที่รัฐบาลมีนโยบาลที่จะผลักดันให้ประเทศไทยเป็นศูนย์กลาการซื้อขายทองค า          
และ อัญมณี ท าให้ส านักงานคณะกรรมการคุ้มครองผู้บริโภค (สคบ.) เอาใจใส่ดูแลอย่างเข็มงวด         
ในการรักษาไว้ซึ่งมาตรฐานและคุณภาพทองค าบริสุทธิ์ให้ได้ 96.5 เปอร์เซ็นต์ ทั้งนี้เพ่ือสร้างความ
มั่นใจให้กับผู้บริโภคและนักท่องเที่ยวที่มาเยือนประเทศไทย 
   ในการก าหนดราคาและพฤติกรรมการเคลื่อนไหวของราคาทองค าในประเทศไทยจะ
ถูกก าหนดในเวลาประมาณ 9.00 น ทุกเช้า โดยสมาคมค้าทองค าซึ่งประกอบด้วยสมาชิกในสมาคม 5 
รายใหญ่จากท้ังหมดประมาณ 900 กว่าราย ได้แก่ ห้างทองจิ้นฮั่วเฮง ห้างทองหยู่ล้ง ห้างทองเลี่ยงเส็ง
เฮง ห้างทองหลูชั้งฮวด และห้างทองเล่งหงส์ ร่วมกันก าหนดราคาทองค าในประเทศ โดยอิงราคา
ทองค าในตลาดโลก (World Spot Gold Price) ซึ่งตลาดทองคดแท่งที่ส าคัญในโลกจ ามีอิทธิพลต่อ
การก าหนดการเปลี่ยนแปลงขึ้นลงของราคาทองค า ตลอดจนโลหะมีค่าอ่ืน ๆ ได้แก่ ตลาดลอนดอน 
นิวยอร์ก และซิดนีย์ ตามล าดับ เนื่องจากตลาดดังกล่าวอยู่ในภูมิศาสตร์ของทวีปที่แตกต่างกัน ท าให้
เวลาเปิด-ปิดของตลาดต่างกันและมีช่วงเวลาที่คาบเกี่ยวกัน ส าหรับการก าหนดราคาทองค าใน
ประเทศไทยนั้นได้อิงราคาตามตลาดโตเกียว ฮ่องกง และสิงคโปร์ในช่วงเช้า ส่วนในช่วงบ่ายการ
ก าหนดราคาจะอิงตามราคาตลาดลอนดอน ซึ่งราคาทองค าในประเทศที่ก าหนดโดยสมาคมค้าทองค า
นั้น จะพิจารณาทั้งจากแนวโน้มราคาทองค าในตลาดโลกว่ามีแนวโน้มขึ้นหรือลงและอุปสงค์/อุปทาน
ภายในประเทศโดยเฉพาะการซื้อขายในช่วงเทศกาลต่าง ๆ  
 
2.6 งานวิจัยท่ีเกี่ยวข้อง 
  2.6.1 ผลงานวิจัยภายในประเทศ 
   บทความสถาบันวิจัยและพัฒนาอัญมณีและเครื่องประดับแห่งชาติ (2558) หากไม่นับ
รวมมาเลเซียซึ่งเป็นประเทศที่มีรายได้เฉลี่ยต่อหัวสูง โดยในปี 2558 ชาวมาเลเซียมีรายได้เฉลี่ยต่อหัว
ราว 10,876 เหรียญสหรัฐต่อปี และมีศักยภาพในการซื้อสินค้าฟุ่มเฟือยแล้ว ชาวมาเลเชียนิยมซื้อ
กรอบพระเลี่ยมทองจากประเทศไทย ประเทศเมียนมา ลาว และกัมพูชา นับเป็นตลาดที่ผู้มีก าลังซื้อ
เพ่ิมจ านวนมากข้ึน แม้ว่าจะยังมีรายได้ต่อหัวไม่มากนักแรงงานเมียนมา ลาว กัมพูชา ที่มาท างานนิยม
ซื้อทองค ารูปพรรณจากประเทศไทย และก็มีแนวโน้มปรับเพ่ิมสูงขึ้นตามการขยายตัวทางเศรษฐกิจ
ของประเทศ (เฉลี่ยร้อยละ 6-8 ต่อปี) ซึ่งกลุ่มคนเหล่านี้เป็นตลาดส าคัญซึ่งผู้ประกอบการไทยจะต้อง
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เจาะเข้าไปให้ถึง โดยเฉพาะกลุ่มผู้บริโภคที่มีก าลังซื้อสูงในเมืองหลวงและหัวเมืองส าคัญที่อยู่ติดกับ
ชายแดนไทย อย่างเช่นผู้บริโภคในกรุงเวียงจันทน์ของลาวซึ่งอยู่ติดชายแดนไทยบริเวณจังหวัด
หนองคายมีผู้มีก าลังซื้อสูงอยู่ราวร้อยละ 20 หรือราวหนึ่งแสนคน เป็นต้น โดยจะต้องเปลี่ยนรูปแบบ
การท าตลาดจากเดิมที่เป็นเชิงรับรอลูกค้าจากประเทศเหล่านี้เดินทางมาซื้อสินค้าในไทย เป็นการท า
ตลาดเชิงรุกด้วยการหาตัวแทนจ าหน่ายที่ไว้ใจได้ หรือหาพันธมิตรท้องถิ่นที่ดี ตลอดจนสร้างเครือข่าย
กับผู้ประกอบการในประเทศเหล่านี้เพ่ือที่จะได้น าสินค้าไทยเข้าไปจ าหน่ายให้แก่ผู้บริโภคได้โดยตรง
มากขึ้น   
   วันวิสาข์ ไชยฤทธิ์ (2557) การวิเคราะห์ประสิทธิภาพตลาดสัญญาซื้อขายทองค า
ล่วงหน้าของประเทศไทย โดยใช้วิธีวิเคราะห์แบบจ าลองในรูปของสมการถดถอยเชิงซ้อนหลายตัวแปร 
พบว่า ผลการศึกษาปัจจัยที่ส่งผลกระทบต่อการเปลี่ยนแปลงราคาสัญญาซื้อขายทองค าล่วงหน้าใน
ประเทศไทย ได้แก่ ราคาทองค าส่งมอบทันที (PGS) อัตราแลกเปลี่ยนเงินตราต่างประเทศ (EXR)  
และอัตราเงินเฟ้อ (IFT) ในประเทศไทย โดยมีความสัมพันธ์ในทิศทางเดียวกัน ส่วนปัจจัยที่ส่งผล
กระทบต่อการเปลี่ยนแปลงราคาสัญญาซื้อขายทองค าล่วงหน้าในประเทศไทยที่มีความสัมพันธ์ใน
ทิศทางตรงกันข้าม ได้แก่ ดัชนีราคาผู้บริโภค (CPI) ส าหรับราคาน้ ามันดิบเบรนท์ (OIL) และอัตรา
ดอกเบี้ยเงินฝากประจ า 3 เดือน (IR3) มีความสัมพันธ์กับราคาซื้อขายทองค าล่วงหน้าทั้งในทิศทาง
เดียวกันและในทิศทางตรงกันข้าม 
   ศิริกัญญา บุญศรี (2555) ได้ศึกษาปัจจัยที่มีผลกระทบต่อราคาทองค าและการ
พยากรณ์ราคาทองค าล่วงหน้าด้วยวิธีอารีมา พบว่า จากการทดสอบความนิ่งของข้อมูล ราคาทองค า
แท่งในประเทศไทย (GP) ระดับราคาทองค าในตลาดโลก หน่วยเป็น ดอลล่าร์ต่อน้ าหนักทองค า             
1 บาท (GPW) อัตราแลกเปลี่ยนสกุลเงินบาทต่อดอลล่าร์สหรัฐฯ (EX) อัตราดอกเบี้ยเงินฝากประจ า     
3 เดือน (INT) ราคาน้ ามันดิบโลกในตลาด (OIL) ดัชนีราคาผู้บริโภคทั่วไป (CPI) พบว่า ข้อมูลมี Unit 
Root และจะมีลักษณะนิ่งที่ Order of Integration เท่ากับ 1 หรือ I (1) ทั้งหมด 
   การทดสอบ Cointegration ราคาทองค าแท่งในประเทศไทย (GP) และตัวแปร
อิสระมี Cointegration หรือมีความสัมพันธ์เชิงดุลยภาพในระยะยาว ผลการประมาณค่าสัมประสิทธิ์
โดยแบบจ าลองเออเรอร์คอเลคชั่น (ECM) พบว่า ตัวแปรอิสระทั้งหมดส่งผลซึ่งกันและกันในการ
ปรับตัวระยะสั้น และมีค่าสัมประสิทธิ์ความคลาดเคลื่อนอยู่ในช่วง 0 ถึง -1 ดังนั้นค่าความคลาดเคลื่อน          
จึงแสดงให้เห็นว่าตัวแปรทั้งหมดมีการปรับตัวเข้าสู่ดุลยภาพในระยะยาว การวิเคราะห์แบบจ าลอง 
ARIMA โดยวิธี Box-Jenkins การพยากรณ์ในการเลือกสมการทีมีความเหมาะสมมากที่สุดเพ่ือใช้ใน
การพยากรณ์ต่อไปนั้น จะใช้พิจารณาค่า Root Mean Square Error และค่า Theil Inequakity 
Coefficient ที่มีค่าต่ าสุด ในช่วง Historical forecast พบว่าสมการ AR(2)MA(4)MA(6) เป็นสมการ
ที่เหมาะสมที่สุดในช่วง Ex-post forecast พบว่าสมการ AR(6)MA(6) เป็นสมการที่เหมาะสมที่สุด 
ในช่วง Ex-ante Forecast สมการ AR(6)MA(6) ซึ่งผลการพยากรณ์เปรียบเทียบราคาจริงทองค าแท่ง
ของไทย และพยากรณ์มีความสัมพันธ์กันหรือมีค่าใกล้เคียงกัน ดังนั้นแบบจ าลอง AR(6)MA(6) จึงเป็น
แบบจ าลองที่ดีท่ีสุดในการการพยากรณ์ราคาทองค าแท่งของประเทศไทย 
   ผล สมจิตร (2553) ได้ศึกษาถึงปัจจัยที่ส่งผลต่อราคาทองค าในประเทศไทย โดยใช้
ข้อมูลทุติยภูมิเป็นรายสัปดาห์ตั้งแต่เดือนมกราคมจนถึงเดือนธันวาคม พ.ศ. 2552 รวมระยะเวลา             
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60 สัปดาห์ สถิติที่ใช้ในการวิเคราะห์ประกอบด้วย การวิเคราะห์การถดถอย การวิเคราะห์สัมประสิทธิ์
สัมพันธ์ ผลการวิจัยพบว่า 1) ราคาน้ ามันดิบในตลาดโลก ดัชนีความเชื่อมั่นของผู้บริโภคของประเทศ
ไทย มูลค่าการน าเข้าทองค าแท่งของประเทศไทย มูลค่าการส่งออกทองค าแท่งของประเทศไทย          
มีความสัมพันธ์ในทิศทางเดียวกันกับราคาทองค าในประเทศไทยที่ความเชื่อมั่นร้อยละ 95 ในขณะที่ 
อัตราแลกเปลี่ยนของเงินบาทต่อดอลลาร์สหรัฐ อัตราดอกเบี้ยเงินฝากประจ า 3 เดือนสูงสุดของ
ธนาคารพาณิชย์ในประเทศไทย อัตราเงินเฟ้อ และดัชนีราคาหุ้นตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย             
มีความสัมพันธ์ในทิศทางตรงกันข้ามกับราคาทองค าที่ความเชื่อมั่นร้อยละ 95 2) ตัวแปรอิสระที่ส่งผล
ต่อราคาทองค าในประเทศไทยอย่างมีนัยส าคัญ โดยมีระดับความเชื่อมั่นร้อยละ 95 ประกอบด้วย 
ดัชนีความเชื่อมั่นของผู้บริโภคของประเทศไทย อัตราดอกเบี้ยเงินฝากประจ า 3 เดือนสูงสุดของ
ธนาคารพาณิชย์ของประเทศไทย ราคาน้ ามันดิบในตลาดโลก ดัชนีราคาหุ้นในตลาดหลักทรัพย์แห่ง
ประเทศไทย มูลค่าการส่งออกทองค าส าเร็จของประเทศไทย มีค่าสัมประสิทธิ์การตัดสินใจ (R²) มีค่า
เท่ากับร้อยละ 87.80   
   เสาวรัจน์ อภิรักษ์เดชาชัย (2553) ได้ศึกษาปัจจัยที่มีผลต่อราคาทองค าแท่งใน
ประเทศไทย พบว่า ปัจจัยที่มีผลต่อราคาทองค าแท่งในประเทศไทยในทิศทางเดียวกันเป็นไปตาม
สมมติฐานได้แก่ ราคาทองค าแท่งในตลาดลอนดอน อัตราแลกเปลี่ยนเงินตราต่างประเทศ ซึ่งมี
อิทธิพลต่อราคาทองค าแท่งในประเทศไทยอย่างมีนัยส าคัญที่ระดับความเชื่อมั่นร้อยละ 99 และดัชนี
ราคาผู้บริโภคมีอิทธิพลต่อราคาทองค าแท่งในประเทศไทยที่ระดับความเชื่อมั่นร้อยละ 95 ในขณะที่
ราคาน้ ามันดิบเบรนท์มีอิทธิพลต่อราคาทองค าแท่งที่ระดับความเชื่อมั่นร้อยละ 99 แต่ไม่เป็นไปตาม
สมมติฐาน ส่วนอัตราดอกเบี้ยเงินฝากประจ า 3 เดือนไม่ส่งผลต่อราคาทองค าแท่งในประเทศไทย
ศุภกร อุ่นยานโกวิท (2553) ได้ศึกษาปัจจัยก าหนดระดับราคาทองค าแท่งพบว่า ปัจจัยที่ก าหนดระดับ
ราคาทองค าแท่งกับอัตราดอกเบี้ยที่แท้จริง ราคาน้ ามันดิบในตลาดโลกและดัชนีตลาดหลักทรัพย์แห่ง
ประเทศไทย โดยใช้วิธีสมการถดถอยอย่างง่ายโดยวิเคราะห์ความสัมพันธ์ทีละคู่ของตัวแปรอิสระทั้ง
สามกับวิธีสมการถดถอยแบบตัวแปรอิสระหลายตัวพบว่าทั้งสามตัวแปร ตัวแปรที่ดีที่สุดในการอธิบาย
ความสัมพันธ์กับราคาทองค าได้มากที่สุด คือ ราคาน้ ามันดิบในตลาดโลกและเป็นปัจจัยที่มีอิทธิพลต่อ
ราคาทองค ามากท่ีสุดซึ่งมีความสัมพันธ์เป็นไปในทิศทางเดียวกันโดยเป็นไปตามสมมติฐาน ส่วนอัตรา
ดอกเบี้ยเงินฝากสามารถอธิบายความสัมพันธ์กับราคาทองค าได้มีอิทธิพลต่อราคาทองค าน้อยที่สุด 
   วีรกร พิทยานนท์ (2553) การวิเคราะห์ปัจจัยที่มีผลกระทบต่อราคาทองค าใน
ตลาดโลก พบว่า ส่วนที่ 1 ศึกษาปัจจัยพ้ืนฐานที่มีผลเกี่ยวข้องกับราคาทองค าในตลาดโลก โดยวิเคราะห์
การถดถอยเชิงเส้นแบบพหุ (Multiple Regression Model and Analysis) และน าปัจจัยพ้ืนฐาน
หลักท่ีได้มาวิเคราะห์อีกครั้ง เพ่ือสร้างแบบจ าลองทางเศรษฐมิติที่เหมาะสม แบ่งออกเป็น 3 กรณ ี
   กรณี 1 ศึกษาจากข้อมูลครอบคลุมระยะเวลา 5 ปีโดยใช้ข้อมูลรายวัน ตั้งแต่วันที่ 6 
พฤษภาคม พ.ศ. 2548 จนถึงวันที่ 18 มิถุนายน พ.ศ. 2553 พบว่า มีตัวแปรอิสระเพียง 11 ตัวที่มี
ความสัมพันธ์กับราคาทองค าในตลาดโลก ได้แก่ ราคาแร่โลหะเงินในตลาดโลก,อัตราผลตอบแทนของ
ตัวเงินคลังสหรัฐ (T-bill) อายุ 3 เดือน, อัตราแลกเปลี่ยนเงินดอลล่าร์สหรัฐฯ เมื่อเทียบกับเงินยูโร, 
DAX Index ของตลาดหุ้นประเทศเยอรมนี, Dow Jones Index ของตลาดหุ้นสหรัฐ, HS Index 
(Hang Seng) ของตลาดหุ้นฮ่องกง, NKY Index (NIKKEI)ของตลาดหุ้นญี่ปุ่น, ราคาแร่โลหะพัล
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ลาเดียมในตลาดโลก,ราคาแร่โลหะแพลทินั่มในตลาดโลก, TWSE Index ของตลาดหุ้นสาธารณรัฐ
ไต้หวันและราคาน้ ามนัดิบในตลาดโลก ตามล าดับ 
   กรณี 2 ศึกษาในช่วงก่อนเกิดวิกฤติจากปัญหาสินเชื่อด้อยคุณภาพ (Subprime 
Mortgage) โดยใช้ข้อมูลรายวัน ตั้งแต่วันที่ 12 ธันวาคม พ.ศ. 2549 จนถึงวันที่  30 สิงหาคม พ.ศ. 
2551 พบว่า มีตัวแปรอิสระเพียง 9 ตัว ที่มีความสัมพันธ์กับราคาทองค าในตลาดโลก ได้แก่ อัตรา
แลกเปลี่ยนเงินดอลล่าร์สหรัฐเมื่อเทียบกับเงินยูโร, ราคาแร่โลหะเงินในตลาดโลก, NKY Index 
(NIKKEI)ของตลาดหุ้นประเทศญี่ปุ่น, HS Index (Hang Seng) ของตลาดหุ้นฮ่องกง, DAX Index ของ
ตลาดหุ้นประเทศเยอรมนี, TWSE Index ของตลาดหุ้นสาธารณรัฐไต้หวัน, ราคาแร่โลหะแพลทินั่มใน
ตลาดโลก, FTSE Index ของตลาดหุ้นประเทศอังกฤษและ Dow Jones Index ของตลาดหุ้นสหรัฐ
ตามล าดับ 
   กรณี 3 ศึกษาในช่วงหลังเกิดวิกฤติจากปัญหาสินเชื่อด้อยคุณภาพ (Subprime 
Mortgage) โดยใช้ข้อมูลตั้งแต่วันที่ 1 ตุลาคม พ.ศ. 2551 จนถึงวันที่ 18 มิถุนายน พ.ศ. 2553 พบว่า 
ตัวแปรอิสระเพียง 11 ตัว ที่มีความสัมพันธ์กับราคาทองค าในตลาดโลก ได้แก่ราคาแร่โลหะเงินใน
ตลาดโลก, อัตราแลกเปลี่ยนเงินดอลล่าร์สหรัฐฯ เมื่อเทียบกับเงินยูโร, ราคาแร่โลหะพัลลาเดียมใน
ตลาดโลก,NKY Index(NIKKEL) ของตลาดหุ้นประเทศญี่ปุ่น, TWSE Index ของตลาดหุ้นสาธารณรัฐ
ไต้หวัน, DAX Index ของตลาดหุ้นประเทศเยอรมนี, FTSE UK Index ของตลาดหุ้นประเทศอังกฤษ, 
Doe Jone Index ของตลาดหุ้นสหรัฐและอัตราผลตอบแทนของตั่วเงินคลังสหรัฐ (T-bill) อายุ 3 เดือน 
ตามล าดับ 
   จากการศึกษาทั้ง 3 กรณีน าผลการศึกษามาสร้างแบบจ าลองได้ทั้งหมด 5 แบบจ าลอง 
เพ่ือใช้บอกทิศทางการเคลื่อนไหวของราคาทองค าในตลาดโลก ท าการเลือกทิศทางการเคลื่อนไหว
ของราคาทองค าเดียวกันโดยยึดหลักเสียงข้างมาก คือ 3 ใน 5 แบบจ าลอง ให้ถือเป็นทิศทางพยากรณ์
การเคลื่อนไหวของราคาทองค าในตลาดโลก และ ท าการทดสอบประสิทธิภาพของแบบจ าลอง โดยใช้
ข้อมูลในการทดสอบแบบจ าลองเป็นรายวัน ตั้งแต่วันที่ 22 มิถุนายน พ.ศ. 2553 ถึง วันที่ 15 พฤศจิกายน 
พ.ศ. 2553 พบว่า การพยากรณ์ทิศทางราคาทองค าในตลาดโลกในการศึกษาครั้งนี้มีความแม่นย า 
87.62 % 
   ส่วนที่ 2 ศึกษาปัจจัยที่มีผลกระทบต่อราคาทองค าในตลาดโลกให้เกิดความผันผวนเกิน 
20 ดอลล่าร์สหรัฐฯใน 1 ชั่วโมง พบว่า ราคาทองค าปี พ.ศ. 2548 ไม่เกิดความผันผวน ราคาทอง          
ปี พ.ศ. 2549 คิดเป็นร้อยละ 15.38 ราคาทองค าปี พ.ศ. 2550 คิดเป็นร้อยละ 10.94 ราคาทองค า         
ปี พ.ศ. 2551 คิดเป็นร้อยละ 62.41 ราคาทองปี พ.ศ. 2552 คิดเป็นร้อยละ 38.64 ราคาทองปี พ.ศ. 2553 
(เก็บข้อมูลถึงเดือนตุลาคม) คิดเป็นร้อยละ 41.92 สาเหตุที่ราคาทองค าเปลี่ยนแปลง เนื่องจากปัญหา
ทางเศรษฐกิจโลกเป็นส่วนใหญ่ และท าให้ทราบราคาทองค าสามารถสะท้อนสภาวะเศรษฐกิจได้ 
   กิติวัจน์ ตุลสงวน ( 2552) ได้ศึกษาผลกระทบต่อปัจจัยของเศรษฐกิจมหภาคที่มีต่อ
ราคาทองค าภายในประเทศไทยพบว่า ผลการการวิเคราะห์ความสัมพันธ์เชิงดุลยภาพในระยะยาว 
cointegration มีตัวแปรอิสระที่ประกอบด้วย ดัชนีราคาผู้บริโภคซึ่งเปรียบเทียบระหว่างสหรัฐฯ กับ
ของประเทศไทย อัตราแลกเปลี่ยนสกุลเงินดอลล่าร์สหรัฐฯกับเงินบาทไทย อัตราดอกเบี้ยนโนบายระหว่าง
สหรัฐฯกับไทย ราคาน้ ามันดิบในตลาด Nymex กับตัวแปรตามที่เป็นราคาทองค าภายในประเทศไทย            
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มีความสัมพันธ์เชิงดุลยภาพในระยะยาว  และ การทดสอบความสัมพันธ์เชิงดุลยภาพในระยะสั้นด้วย 
Error Correction Mechanism (ECM) พบว่าเมื่อให้อัตราแลกเปลี่ยนสกุลเงินบาทต่อดอลล่าร์สหรัฐฯ 
และราคาน้ ามันดิบในตลาด NYMEX เป็นตัวแปรอิสระราคาทองค าแท่งในประเทศเป็นตัวแปรตาม 
และราคาทองค าแท่งในประเทศเป็นตัวแปรอิสระนั้น พบว่าราคาทองค าแท่งในประเทศจะปรับตัวขึ้น
ในระยะสั้น ส่วนในกรณีที่ดัชนีราคาผู้บริโภคโดยเปรียบเทียบระหว่างสหรัฐฯ กับไทย และอัตรา
ดอกเบี้ยนโยบายโดยเปรียบเทียบระหว่างสหรัฐฯกับไทย เป็นตัวแปรอิสระนั้น ท าให้ราคาทองค าใน
ประเทศไทยไม่มีการปรับตัวในระยะสั้น ในขณะที่ราคาน้ ามันดิบในตลาด NYMEX นั้นมีการปรับตัว
เข้าสู่ดุลยภาพโดยเร็วที่สุด  และการทดสอบสมมติฐานความเป็นเหตุเป็นผลด้วย Granger Causality 
Test พบว่า ดัชนีราคาผู้บริโภคเปรียบเทียบระหว่างสหรัฐฯกับไทย อัตราดอกเบี้ยนโยบาย
เปรียบเทียบระหว่างสหรัฐฯกับไทย และราคาน้ ามันดิบในตลาด NYMEX ไม่เป็นต้นเหตุของราคา
ทองค าในประเทศไทย แต่ราคาทองค าในประเทศไทยเป็นสาเหตุของดัชนีราคาผู้บริโภคเปรียบเทียบ
ระหว่างสหรัฐฯกับไทย อัตราดอกเบี้ยนโยบายเปรียบเทียบระหว่างสหรัฐฯ กับไทย และราคาน้ ามันดิบ 
ในตลาด NYMEX โดยที่อัตราแลกเปลี่ยนสกุลเงินบาทต่อดอลล่าร์สหรัฐฯเป็นต้นเหตุของราคาทองค า
ในประเทศไทย และราคาทองค าในประเทศไทยไม่เป็นสาเหตุของอัตราแลกเปลี่ยนสกุลเงินบาท
ต่อดอลล่าร์สหรัฐ นั่นคือ ความสัมพันธ์ที่เป็นเหตุเป็นผลมีความสัมพันธ์แบบทิศทางเดียว 
   อาภา ไสยสมบัติ (2552) ได้ศึกษาปัจจัยที่มีผลต่อราคาทองค าแท่งในประเทศไทย 
พบว่า ปัจจัยด้านราคาทองค าแท่งในตลาดโลก อัตราดอกเบี้ยเงินกู้ยืมระหว่างธนาคาร ดั ชนีราคา
ผู้บริโภคทั่วไปของประเทศไทย ราคาน้ ามันเบนซิน และดัชนีตลาดหลักทรัพย์ประเทศไทย มีความสัมพันธ์
เชิงบวกกับราคาทองค าแท่งในประเทศไทย ส่วนปัจจัยด้านอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราต่างประเทศมี
ความสัมพันธ์เชิงลบกับราคาทองค าแท่งในประเทศไทย อย่างมีนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.01 และ
พบว่าปัจจัยที่ได้รับการคัดเลือกเข้าสมการพยากรณ์ปัจจัยที่ส่งผลต่อราคาทองค าแท่งในประเทศไทย 
โดยมีค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์พหุคูณหรือค่า R-square เท่ากับ 0.995 ได้แก่ ปัจจัยด้านราคาทองค า
แท่งในตลาดโลก อัตราแลกเปลี่ยนเงินตราต่างปะเทศ อัตราดอกเบี้ยเงินกู้ยืมระหว่างธนาคาร และ
ดัชนีหลักทรัพย์ประเทศไทย ที่ระดับนัยส าคัญทางสถิติที่ 0.01 ส่วนปัจจัยด้านดัชนีราคาผู้บริโภคท่ัวไป
ของประเทศไทยและราคาน้ ามันเบนซิน ไม่มีผลต่อราคาขายทองค าแท่งในประเทศไทย ในช่วงเวลา
ดังกล่าว โดยสามารถเขียนสมการพยากรณ์ในรูปข้อมูลดิบ และสมการพยากรณ์ในรูปข้อมูลมาตรฐาน
เพ่ือใช้ในการพยากรณ์ราคาทองค า ผลปรากฏว่าราคาทองค าที่ได้จากการพยากรณ์กับราคาทองค าที่
เกิดข้ึนจริง ณ ขณะนั้นมีค่าใกล้เคียงกัน 
   ปราโมทย์ อินทร์น้อย (2552) ได้ศึกษาปัจจัยที่ส่งผลต่อราคาทองค าแท่งในตลาด
ประเทศไทยพบว่าปัจจัยที่ส่งผลต่อราคาทองค าแท่งในตลาดประเทศไทยได้แก่ ราคาน้ ามันดีเซล          
ในประเทศ ราคาทองค าในตลาดลอนดอน ราคาโลหะเงินและอัตราเงินฝากประจ า 3 เดือน ในประเทศ 
ส าหรับดัชนีตลาดหลักทรัพย์ในประเทศ ผลต่างระหว่างราคาทองค าในตลาดซื้อขายทันที่กับราคาซื้อ
ขายในตลาดล่วงหน้าและอัตราแลกเปลี่ยนเงินบาทไทยกับดอลล่าร์สหรัฐฯเป็นตัวแปรที่ไม่มีนัยส าคัญ
ทางสถิติ ซึ่งแสดงว่านักลงทุนทั่วไปมีโอกาสในการสร้างก าไรจากผลต่างของราคาในตลาดแห่งนี้ 
นอกจากนี้ในส่วนของเศรษฐกิจมหภาค ธนาคารกลางสามารถคาดการณ์ราคาทองค าและใช้ทองค า
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เป็นทุนส ารองระหว่างประเทศในสัดส่วนที่เพ่ิมขึ้นแทนการถือเงินตราต่างประเทศเป็นทุนส ารองเพ่ือ
บริหารความเสี่ยงจากอัตราแลกเปลี่ยน ในช่วงที่ตลาดเงินมีความผันผวนสูง 
   พจนา ค าจริง (2552) ได้ศึกษาปัจจัยก าหนดราคาทองค าแท่งในประเทศ พบว่า 
ปัจจัยทางเศรษฐกิจที่มีผลต่อการเปลี่ยนแปลงราคาทองค าแท่งภายในประเทศได้แก่ ราคาทองค าใน
ตลาดโลก อัตราแลกเปลี่ยนเงินตรา ดัชนีราคาผู้บริโภค และปริมาณส ารองทองค าในประเทศ          
โดยปัจจัยเหล่านี้มีความสัมพันธ์ในทิศทางเดียวกันกับราคาทองค าแท่งในประเทศ 
   กิตติพงษ์  สรรเพชุดาญาณ (2551) ได้ศึกษา ปัจจัยก าหนดราคาทองค าแท่งใน
ประเทศไทย พบว่า ปัจจัยก าหนดราคาทองค าแท่งในประเทศไทย ได้แก่ อัตราแลกเปลี่ยนเงินตรา
ต่างประเทศ มีค่าสัมประสิทธิ์เท่ากับ 167.0724 และมีความสัมพันธ์ในทิศทางเดียวกันกับราคาทองค า
แท่งในประเทศ ซึ่งเป็นไปตามสมมติฐานที่ได้ตั้งไว้ ราคาทองค าแท่งในตลาดลอนดอน มีค่าเท่ากับ 
15.23584 และมีความสัมพันธ์ในทิศทางเดียวกับราคาทองค าแท่งในประเทศ ซึ่งเป็นไปตามสมมติฐาน
ที่ตั้งไว้ อัตราดอกเบี้ยที่แท้จริงในช่วงเวลาก่อนหน้านี้ มีค่าสัมประสิทธิ์เท่ากับ -255.0377 และมี
ความสัมพันธ์ในทิศทางตรงกันข้ามกับราคาทองค าแท่งในประเทศ ซึ่งเป็นไปตามสมมติฐานที่ตั้งไว้ 
ดัชนีราคาผู้บริโภค (Consumer Price Index) มีค่าสัมประสิทธิ์เท่ากับ 53.92408 และมีความสัมพันธ์         
ในทิศทางเดียวกับราคาทองค าแท่งในประเทศซึ่งเป็นไปตามสมมติฐานที่ตั้งได้ไว้ ราคาน้ ามันดิบดูไบ           
มีค่าสัมประสิทธิ์เท่ากับ -14.193441 และมีความสัมพันธ์ในทิศทางตรงกันข้ามกับราคาทองค าแท่งใน
ประเทศซึ่งไม่เป็นไปตามสมมติฐานที่ตั้งได้ไว้ 
   ทวีศักดิ์ จันทวัติ (2551) ได้ท าการศึกษาประสิทธิภาพตลาดซื้อขายทองค าของ 
London มีวัตถุประสงค์เพ่ือ ศึกษาถึงความมีประสิทธิภาพของตลาดในช่วงปีที่ท าการศึกษาตั้งแต่       
ปี พ.ศ. 2542 ถึงปี  พ.ศ. 2550 โดยใช้การทดสอบเชิงดุลยภาพในระยะยาว (Co-integration) 
ระหว่างราคาทองค าในตลาดซื้อขายล่วงหน้าและตัวแปรทางเศรษฐกิจต่าง ๆ ได้แก่ราคาน้ ามันใน
ตลาดเบรนท์ อัตราดอกเบี้ยธนาคารกลางญี่ปุ่น อัตราผลตอบแทนของพันธบัตรสหรัฐฯ ดัชนีตลาด
หลักทรัพย์Nasdaq และอัตราแลกเปลี่ยนเงินเยนเปรียบเทียบกับเงินดอลล่าร์สหรัฐฯ กับราคาทองค า
ในตลาดLondon แบบซื้อขายทันทีและการทดสอบความสามารถในการอธิบายการปรับตัวในระยะ
สั้นเข้าสู่ราคาทองค าในปัจจุบัน(Error Correction Model) ของตัวแปรทางเศรษฐกิจที่มีความสัมพันธ์เชิง
ดุลยภาพระยะยาว โดยสมการได้ผลจากการประมาณสมการด้วยวิธี Co-integration เป็นดังนี้ 
 

LnSt+1  = -0.77+0.77Ln2t +0.35LnF6t -0.044LnIj 
 
   ผลการศึกษาพบว่า จากการทดสอบด้วยวิธี Co-integration ปัจจัยที่มีความสัมพันธ์
เชิงดุลยภาพในระยะยาวกับราคาทองค าในตลาดซื้อขายทันที ได้แก่ราคาทองค าในตลาดซื้อขาย
ล่วงหน้าระยะ 2 เดือน และ 6 เดือน และ อัตราดอกเบี้ยเงินฝากของธนาคารกลางญี่ปุ่น ส าหรับราคา
น้ ามันดิบ ผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลสหรัฐฯ ดัชนีตลาดหลักทรัพย์ Nasdaq และอัตราแลกเปลี่ยน
เงินเยนต่อดอลล่าร์สหรัฐฯเป็นตัวแปรที่ไม่มีระดับนัยส าคัญทางสถิติ 
   เสาวนีย์ สิริภัทรวณิช (2550) ได้ศึกษาปัจจัยที่มีผลต่อมูลค่าการน าเข้าทองค าแท่งใน
ประเทศไทย พบว่า มูลค่าผลิตภัณฑ์ภายในประเทศ (GDP) มีความสัมพันธ์ในทิศทางเดียวกันกับมูลค่า
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การน าเข้าทองค าในประเทศไทย ซึ่งตรงกับสมมติฐานที่ตั้งไว้อย่างมีนัยส าคัญทางสถิติ ส่วนราคา
ทองค าในตลาดโลกเฉลี่ยแต่ละปี ราคาทองค าภายในประเทศเฉลี่ยแต่ละปีและอัตราแลกเปลี่ยนเงิน
บาทต่อดอลลาร์สหรัฐฯไม่มีความสัมพันธ์ทางสถิติและจากการประมาณค่าสมการปรากฏว่า สมการ
สามารถอธิบายการเปลี่ยนแปลงของตัวแปรตามได้ร้อยละ 97.14 ค่า Durbin-Watson Stat เท่ากับ 
1.988 ซึ่งอยู่ในช่วงที่ไม่เกิดปัญหาสหสัมพันธ์เชิงอนุกรมเวลา (Autocorrelation) ค่า t-statistic ของ
ตัวแปรอิสระคือ มูลค่าผลิตภัณฑ์ภายในประเทศ (GDP) อธิบายได้อย่างมีนัยส าคัญทางสถิติ ณ ระดับ
ความเชื่อมั่นร้อยละ99 ส่วนราคาทองค าในตลาดโลกเฉลี่ยแต่ละปี และอัตราแลกเปลี่ยนค่าเงินบาท
ต่อ 1 ดอลล่าร์สหรัฐฯ ไม่มีนัยส าคัญทางสถิติ 
  2.6.2 ผลงานวิจัยต่างประเทศ 
   Pulvermacher, Dempster & Mulligan (2007) ได้ท าการวิเคราะห์ความสัมพันธ์
ระหว่างทองค า สินค้าโภคภัณฑ์และดัชนีตลาดหลักทรัพย์ในสหรัฐอเมริกา พบว่า โลหะเงินมีค่า
สัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์อยู่ที่ 0.73 และน้ ามันดิบเบรนท์มีค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์อยู่ที่ 0.33 ตีความ
ได้ว่า ราคาโลหะเงินและน้ ามันดิบเบรนท์มีทิศทางของราคาเป็นไปในทิศทางเดียวกับราคาทองค า 
   Nikos Davalis (2006) ได้ท าการศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างราคาสินค้าโภคภัณฑ์
กับค่าเงินดอลล่าร์สหรัฐอเมริกา กล่าวคือ ราคาสินค้าโภคภัณฑ์จะมีความสัมพันธ์เชิงผกผันกับค่าเงิน
ดอลล่าร์สหรัฐอเมริกาโดยท าการวัดค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์ระหว่างราคาสินค้าโภคภัณฑ์กับค่าเงิน
ดอลล่าร์สหรัฐอเมริกา พบว่า มีค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์เป็น -0.51 ส าหรับทองค า -0.37ส าหรับ           
ซิลเวอร์ -0.16 ส าหรับแพลทินัมและ 0.00 ส าหรับพัลลาเดียม โดยมองว่า การลงทุนในสินค้าโภค
ภัณฑ์นั้นเป็นสิ่งที่ดี เพราะเมื่อค่าเงินดอลล่าร์สหรัฐอเมรกาอ่อนค่านั้น นักลงทุนจะหลีกเลี่ยงสินทรัพย์
ที่อ้างอิงกับดอลล่าร์ เมื่อความสัมพันธ์ระหว่างสินค้าโภคภัณฑ์และค่าเงินดอลล่าร์สหรัฐเป็นแบบเชิง
ผกผัน ท าให้การลงทุนในสินค้าโภคภัณฑ์จึงให้ผลตอบแทนที่ดีตามไปด้วย 
   Ranson & Wainwright (2005) ได้ท าการวิเคราะห์การเปลี่ยนแปลงของราคา
สินค้าโภคภัณฑ์ว่าการเปลี่ยนแปลงของสินค้าโภคภัณฑ์ชนิดหนึ่งจะมีผลกระทบต่อการเปลี่ยนแปลง
สินค้าโภคภัณฑ์อีกชนิดหนึ่งและยังพบว่าทองค านั้นมีค่าสัมประสิทธิ์กับเงินเฟ้ออยู่ที่ .50 มากกว่า
น้ ามันดิบซึ่งมีอยู่เพียง.23 จึงแสดงให้เห็นว่าทองค ามีประสิทธิภาพในการป้องกันความเสี่ยงด้านเงิน
เฟ้อและยังสามารถก าหนดอัตราดอกเบี้ยในระยะสั้นและระยะยาวได้ ในส่วนของความสัมพันธ์
ระหว่างทองค าและราคาน้ ามันและอัตราดอกเบี้ยนั้นพบว่า ทองค าและน้ ามันมีค่าสัมประสิทธิ์
สหสัมพันธ์อยู่ที่ 0.41 และทองค ากับอัตราดอกเบี้ยมีค่าสัมประสิทธิ์สหสัมประสิทธิ์อยู่ที่ 0.70 ตีความหมาย
ได้ว่าทิศทางของราคาเป็นไปในทิศทางเดียวกัน 
   Levin & Wright (2006) ได้ท าการศึกษาเรื่อง Short-run and Long-run Determinants 
of the Price of Gold ได้ท าการศึกษาตัวแปรที่มีผลต่อราคาทองค าในตลาดโลกทั้งในระยะสั้น          
และระยะยาว โดยศึกษาในแนวทางที่ให้ราคาทองค ามีความสัมพันธ์กับอัตราเงินเฟ้อโดยเพ่ิมปัจจัย
ทางด้านความเสี่ยงทางการเงินและการเมือง พบว่าราคาทองค ามีความสอดคล้องกับอัตราเงินเฟ้อใน
สหรัฐอเมริกาในระยะยาว อัตราเงินเฟ้อที่เพ่ิมข้ึน 1 % ก็จ าท าให้ราคาทองค าเพ่ิมข้ึน 1 % ด้วยเช่นกัน
ราคาทองค าในระยะสั้นซึ่งเป็นตัวเบี่ยงเบนไปจากแนวโน้มทองค าในระยะยาวเป็นผลจากอุปสงค์           
และอุปทานของทองค าในตลาดโลก ผลการศึกษายังสรุปได้ว่า เนื่องจากการที่ค่าเงินดอลล่าร์ที่อ่อนตัวลง
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จะท าให้ประเทศอ่ืน ๆ หันมาซื้อทองค าเพ่ิมขึ้น จึงท าให้ราคาทองค าเพ่ิมสูงขึ้น ดังนั้นการถือครอง
ในช่วงที่เงินดอลล่าร์อ่อนตัวก็สามารถป้องกันความเสี่ยงเพ่ิมสูงขึ้น  ดังนั้นการถือครองทองค าในช่ว ง
ในช่วงที่เงินดอลล่าร์อ่อนตัวก็สามารถป้องกันความเสี่ยงจากการค่าเงินอ่อนตัวนั้นได้ ผลการศึกษายัง
ได้รวมไปถึงบทบาทของการถือครองทองค าเพ่ือป้องกันความเสี่ยงจากอัตราเงินเฟ้อในประเทศอ่ืนที่
บริโภคทองค าในสกุลเงินของประเทศนั้น ๆ เช่น ประเทศอินเดีย, จีน, ตุรกี และ ซาอุดิอารเบีย พบว่า
ในระยะ 30 ปีที่ผ่านมา ราคาทองค าในสกุลเงินท้องถิ่นมีราคาท่ีควรจะเป็น เพ่ือป้องกันความเสี่ยงจาก
อัตราเงินเฟ้ออย่างไรก็ตามผลการศึกษาไม่ได้ครอบคลุมถึงประเทศไทย 
   Daivid Ranson (2005) ได้ศึกษาเรื่อง Way Gold, Not oil, Is the Superior Predictor 
of Inflation พบว่าราคาทองค าสามารถใช้ท านายอัตราเงินเฟ้อได้ดีกว่าราคาน้ ามัน จากการศึกษา
ราคาทองค า ราคาน้ ามัน และอัตราเงินเฟ้อ พบว่าค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์ระหว่างราคาทองค า        
และอัตราเงินเฟ้อของผู้บริโภคหลังจากนั้นหนึ่งปีมีค่า 0.5 ในขณะที่สัมประสิทธิ์สหพันธ์ระหว่างราคา
น้ ามัน และอัตราเงินเฟ้อของผู้บริโภคหลังจากนั้นหนึ่งปีมีค่าเพียง 0.23 
 
ตารางที ่2.2 แสดงการสังเคราะห์งานวิจัยที่เกี่ยวข้อง 
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อาภา ไสยสมบัต ิ - - -    - - 
นายปราโมท อินทร์น้อย -  - - -  - - 
นายผล สมจิต -  -  - - - - 
นางสาว พจนา ค าจริง  - -  - - - - 
นายกิตติพงษ์ สรรเพชุดาญาณ  - -  -   - 
นางสาวเสาวรัจน ์อภิรักษ์เดชาชัย   -  - - - - 
สถาบันวิจัยและพัฒนาอัญมณี - -  − - - - - 
วันวิสาข์ ไชยฤทธิ ์  - - - - -   
เสาวนีย์ สิริภัทรวณิช  -  - - - -  
นายกิติวัจน์ ตุลสงวน   -  −  -  
ศิริกัญญา บุญศรี    -    -  
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ตารางที ่2.2 (ต่อ) 
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ศุภกร อุ่นยานโกวิท -  - -   - - 
วีรกร พิทยานนท์   - - -  - - 
Pulvermacher, Dempster and 
Mulligan -  - -  - - - 
Ranson and Wainwright -  - - -  - - 
Levin and wright - - - - -   - 
Daivid Ranson -   - - -  - 

รวม 8 10 1 7 4 8 3 4 
 



 
 

บทที่ 3 
วิธีการด าเนินการวิจัย 

 
  ในการศึกษาปัจจัยที่ส่งผลต่อการเปลี่ยนแปลงราคาดุลยภาพของทองค าในประเทศไทย 
ผู้วิจัยได้ก าหนดหลักเกณฑ์ในการศึกษาซึ่งประกอบด้วยข้อมูลที่ใช้ในการศึกษา เครื่องมือที่ใช้ในการ
วิจัย การเก็บรวบรวมข้อมูลวิจัย การวิเคราะห์ข้อมูลวิจัย ซึ่งมีรายละเอียด ดังต่อไปนี้  
  3.1 ข้อมูลที่ใช้ในการวิจัย 
  3.2 สถิติที่ใช้ในการวิจัย 
  3.3 การเก็บรวบรวมข้อมูล 
  3.4 ก าหนดรูปแบบจ าลองท่ีใช้ในสมการถดถอย   
  3.5 การวิเคราะห์ข้อมูล 
 
3.1 ข้อมูลที่ใช้ในการวิจัย 
  การศึกษาปัจจัยที่ส่งผลต่อการเปลี่ยนแปลงราคาดุลยภาพของทองค าในประเทศไทย ด้วย
การวิเคราะห์การถดถอยเชิงเส้นพหุคูณ (Multiple Regression Analysis) โดยผู้วิจัยใช้ข้อมูลทุติยภูมิ 
(Secondary Data) ซึ่งเป็นข้อมูลอนุกรมเวลา (Time Series Data) โดยใช้ข้อมูลรายเดือน ดังนี้ 
  3.1.1 การศึกษาปัจจัยที่ส่งผลต่อการเปลี่ยนแปลงราคาดุลยภาพของทองค าในประเทศไทย 
โดยใช้ข้อมูลตั้งแต่มกราคม พ.ศ. 2552 ถึง เดือน สิงหาคม พ.ศ. 2559 รวม 92 เดือน โดยก าหนดตัวแปร     
ที่ใช้ในการวิจัย ดังนี้ 
   1) ตัวแปรตาม คือ ราคาทองค าแท่งของประเทศไทย มีหน่วยเป็นบาท 
   2) ตัวแปรต้น   
    2.1) ราคาทองค าของไทยเฉลี่ยแต่ละเดือน (Pg) หน่วยเป็นบาท 
    2.2) อัตราแลกเปลี่ยนค่าเงินบาทต่อดอลล่าร์สหรัฐ (Ex1) หน่วยเป็นบาทต่อ
ดอลลาร์ 
    2.3) ดัชนีราคาผู้บริโภคของไทย (Cpi) หน่วยเป็นจุด 
    2.4) ราคาน้ ามันดิบในตลาดโลก (Op) หน่วยเป็น ดอลล่าร์ต่อบาเรล 
    2.5) ดัชนีตลาดหลักทรัพย์ (Set 11) หน่วยเป็นจุด 
    2.6) อัตราดอกเบี้ยเงินฝากประจ า 3 เดือน (Int1) หน่วยเป็นร้อยละ 
    2.7) รายได้เฉลี่ยต่อหัว (In1) หน่วยเป็นบาทต่อเดือน 
    2.8) อัตราเงินเฟ้อ (Inf1) หน่วยเป็นร้อยละ 
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3.2 สถิติที่ใช้ในการวิจัย 
  3.2.1 สถิติเชิงปริมาณ 
   ใช้โปรแกรมส าเร็จรูปส าหรับการวิเคราะห์ปัจจัยที่ส่งผลต่อการเปลี่ยนแปลงราคา
ดุลยภาพของทองค าในประเทศไทย ด้วยสถิติการถดถอยเชิงพหุคูณ (Multiple Linear Regression) 
คือ แบบจ าลองที่แสดงความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรอิสระ (x) และตัวแปรตาม (y) ซึ่งตัวแปรอิสระมี
มากกว่า 1 ตัวข้นไปเพ่ือใช้ศึกษาอิทธิพลของตัวแปรอิสระรวมกันหลายตัวที่ส่งผลต่อตัวแปรตาม 
สมการถดถอยจะชี้ให้เห็นถึงความสัมพนัธ์ของตัวแปรอิสระกับตัวแปรตาม 
 
3.3 การเก็บรวบรวมข้อมูล 
  ในการวิจัยครั้งนี้ผู้วิจัยได้เก็บรวมรวมข้อมูลโดยใช้ข้อมูลทุติยภูมิ (Secondary Data) 
ย้อนหลัง 8 ปีจากแหล่งต่าง ๆ ดังนี้ 
  3.3.1 ข้อมูลราคาทองค าของไทยเฉลี่ยแต่ละเดือน (Pg) จากสมาคมค้าทองค า 
  3.3.2 ข้อมูลอัตราแลกเปลี่ยนค่าเงินบาทต่อดอลล่าร์สหรัฐ (Ex1) จากธนาคารแห่งประไทย 
  3.3.3 ดัชนีราคาผู้บริโภคของไทย (Cpi) จากธนาคารแห่งประเทศไทย  
  3.3.4 ข้อมูลราคาน้ ามันดิบในตลาดโลก (Op) จากตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย  
  3.3.5 ดัชนีคลาดหลักทรัพย์ (Set11) จากตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 
  3.3.6 อัตราดอกเบี้ยเงินฝากประจ า 3 เดือน (Inf1) จากธนาคารแห่งประเทศไทย   
  3.3.7 รายได้เฉลี่ยต่อหัว (In1) จากธนาคารแห่งประเทศไทย   
  3.3.8 อัตราเงินเฟ้อ (Inf1) จากธนาคารแห่งประเทศไทย 
 
3.4 ก าหนดรูปแบบจ าลองที่ใช้ในสมการถดถอย   
  3.4.1 รูปแบบจ าลองท่ีใช้ในสมการถดถอย  
   จากทฤษฎีอุปสงค์และอุปทาน การก าหนดราคาตามกลไกลตลาด การคาดการณ์       
ที่เหมาะสม สามารถน ามาใช้เป็นแนวทางในการก าหนดผลกระทบต่อราคาการเปลี่ยนแปลงดุลยภาพ
ของราคาทองค าในประเทศไทย โดยการศึกษาครั้งนี้มีตัวแปรหรือปัจจัยที่เป็นตัวก าหนดอุปสงค์        
และอุปทาน ดังนี้ 
   1) ตัวแปรตาม ได้แก่ ปริมาณความต้องการขายทองค า และปริมาณความต้องการ
ซ้ือทองค า โดยการเก็บข้อมูลจากสมาคมค้าทองค า 
    Pe แทน ราคาการเปลี่ยนแปลงดุลยภาพของราคาทองค าในประเทศไทย 
    Qd แทน ปริมาณความต้องการซื้อทองค า 
    Qs แทน ปริมาณความต้องการขายทองค า 
   2) ตัวแปรต้น ได้แก่ ปัจจัยต่าง ๆ ที่คาดว่าส่งผลต่ออุปสงค์และอุปทาน 
    Pg แทน ราคาทองค าของไทยเฉลี่ยแต่ละเดือน  
    Ex1 แทน  อัตราแลกเปลี่ยนค่าเงินบาทต่อดอลล่าร์สหรัฐ  
    Cpi แทน ดัชนีราคาผู้บริโภคของไทย   
    Op แทน ราคาน้ ามันดิบในตลาดโลก    
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    Set11 แทน ดัชนีคลาดหลักทรัพย์  
    Int1 แทน อัตราดอกเบี้ยเงินฝากประจ า 3 เดือน  
    In1 แทน รายได้เฉลี่ยต่อหัว   
    Inf1 แทน อัตราเงินเฟ้อ 
   สามารถน าตัวแปรต่าง ๆ มาเขียนสมการเพ่ือแสดงความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรต้น
และตัวแปรตามได ้ดังนี้ 
   Qd = ßo+ß1Pg +ß2Ex1 + ß3Cpi + ß4Op + ß5Set11+ ß6Int1 + 

ß7Inf1+ ß8In1….1) 
   Qs  =   α๐ + α1Pg + α2Int1 + α3Ex1 + α4Set11…..…….2) 
   จากสมการอุปสงค์และอุปทานต่อราคา สามารถหาดุลยภาพในแต่ละช่วงเวลาได้
จากจุดตัดกันระหว่างเส้นอุปสงค์และเส้นอุปทานซึ่งหมายถึง  
   Qd   =   Qs  ……………………………………….….……………………3) 
   สามารถแทนสมการที่ (1), (2), ในสมการที่ (3) ได้ดังนี้  
   ßo + ß1Pg + ß2Ex1 + … + ß8In1 = α๐α1Pg+α2 Int1+α3Ex1+α4 Set11 
   (ß1- α1)Pg = [α๐ + α2 Int1+ α3Ex1 + α4Set11]-[ ßo + ß2Ex1+ ß3Cpi 

+ ß4Op + ß5Set11+ ß6Int1 + ß7Inf1 + ß8In1]  
   Pg   = 1/(β1-α1)[(αo-αo)-(α2-β6)Int1-(α3-β2)Ex1-(α4-β5) 

Set11-β3Cpi-β4Op-β7Inf1-β8In1]   
   ดังนั้น Pg = Pe (เนื่องจากมีสถานะเป็นตัวแปรตามเหมือนกัน) 
     Pe = 1/(β1-α1)[(αo-αo)-(α2-β6)Int1-(α3-β2)Ex1-(α4-

β5)Set11-β3Cpi-β4Op-β7Inf1-β8In1] 
 
3.5  การวิเคราะห์ข้อมูล 
  ในการศึกษาวิจัยปัจจัยที่ส่งผลต่อการเปลี่ยนแปลงราคาดุลยภาพของทองค าในประเทศ
ไทยผู้วิจัยได้ใช้โปรแกรมส าเร็จรูปในการค านวณ ดังนี้ 
  3.5.1 สถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics) ได้แก่ ค่าร้อยละ (Percentage) ค่าเฉลี่ย 
(Mean) ค่าสูงสุด (Maximum) ค่าต่ าสุด (Minimum) ส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐาน (Standard Deviation 
หรือ S.D.) 
  3.5.2 การวิเคราะห์โดยใช้สถิติเชิงปริมาณ (Quantitative Analysis) 
   ผู้วิจัยใช้เทคนิคการวิเคราะห์การถดถอยเชิงพหุคูณ (Multiple Regression Analysis) 
ในการวิเคราะห์ปัจจัยที่ส่งผลต่อการเปลี่ยนแปลงราคาดุลยภาพของทองค าในประเทศไทยซึ่งประกอบด้วย 
ราคาทองค าของไทยเฉลี่ยแต่ละเดือน (Pg) อัตราแลกเปลี่ยนค่าเงินบาทต่อสหรัฐ (Ex1) ดัชนีราคา
ผู้บริโภคของไทย (Cpi) ราคาน้ ามันดิบในตลาดโลก (op) ดัชนีตลาดหลักทรัพย์ (Set11) อัตราดอกเบี้ย
เงินฝากประจ า 3เดือน (Int1) รายได้เฉลี่ยต่อหัว (In1) อัตราเงินเฟ้อ (Inf1) ด้วยโปรแกรมส าเร็จรูป 
เพ่ือหาสมการที่เหมาะสม และค่าประมาณสัมประสิทธิ์ของแบบจ าลองด้วยวิธีก าลังสองน้อยที่สุดแบบ
ธรรมดา (Ordinary Least Square: OLS) โดยพิจารณาผลการวิเคราะห์จากค่าสถิติทดสอบเอฟ (F-Statistic) 
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ค่าทดสอบที (T-Statistic) หรือ ค่า P-Value ค่าสัมประสิทธิ์ (Coefficient) ค่าสถิติแสดงการตัดสินใจ 
(R²) ค่าสถิติการตัดสินใจที่ปรับค่า R² (Adjusted R²) และค่าสถิต ิ Durbin-Watson 



บทที่ 4 
ผลการวเิคราะห์ข้อมูล 

 
  ในการศึกษา ปัจจัยที่ส่งผลต่อการเปลี่ยนแปลงราคาดุลยภาพของทองค าในประเทศไทย 
ด้วยโปรแกรมส าเร็จรูป โดยใช้ข้อมูลทุติยภูมิที่ได้มีการรวบรวมไว้แล้ว ตั้งแต่เดือน มกราคม พ.ศ. 2552 
ถึงเดือน สิงหาคม พ.ศ. 2559 รวม 92 เดือน และน ามาวิเคราะห์นี้ 
  4.1 สัญลักษณ์ท่ีใช้ในน าเสนอผลการวิเคราะห์ข้อมูล 
  4.2 ตัวแปรต้นที่ศึกษา 
  4.3 ตัวแปรตามที่ศึกษา 
  4.4 ข้อมูลที่ใช้ในการศึกษา 
  4.5 การเสนอผลการวิเคราะห์ข้อมูล 
 
4.1 สัญลักษณ์ที่ใช้ในน าเสนอผลการวิเคราะห์ข้อมูล 
  n แทน จ านวนของกลุ่มตัวอย่าง 
  X  แทน ค่าเฉลี่ยของกลุ่มตัวอย่าง 
  S.D.   แทน ความเบี่ยงเบนมาตรฐาน (Standard Deviation) 
  df แทน ชั้นของความเป็นอิสระ (Degree of Freedom) 
  SS     แทน ผลรวมของคะแนนเบี่ยงเบนยกก าลังสอง (Sum of Squares) 
  MS    แทน ค่าเฉลี่ยของผลบวกก าลังสองของคะแนน (Mean of Squares) 
  t  แทน ค่าสถิติทดสอบที (t-test) 
  F      แทน ค่าสถิติท่ีใช้ในการพิจารณา F-Distribution 
  Sig    แทน ความน่าจะเป็นส าหรับบอกส าคัญทางสถิติ 
  LSD   แทน     ค่าผลต่อนัยส าคัญท่ีค านวณได้ส าหรับประชากร 
  *  แทน ความมีนัยส าคัญทางสถิติท่ีระดับ 0.05 
  *       แทน ความมีนัยส าคัญทางสถิติท่ีระดับ 0.01 
  H0     แทน     สมมติฐานหลัก (Null Hypothesis) 
  H1     แทน     สมมติฐานรอง (Alternative Hypothesis) 
  r แทน     สัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์ (Pearson Correlation) 
  R²     แทน     สัมประสิทธิ์การตัดสินใจ (Coefficient of Determination) 
  B แทน     สัมประสิทธิ์ความถดถอยเชิงส่วน (Partial Regression Coefficient) 
  B       แทน     ค่าประมาณ (คะแนนดิบ) 
  e แทน     ค่าความคลาดเคลื่อน 
  Pg      แทน ราคาทองค าของไทยเฉลี่ยแต่ละเดือน (Pg) หน่วยเป็นบาท 
  Ex 1 แทน อัตราแลกเปลี่ยนค่าเงินบาทต่อดอลล่าร์สหรัฐ (Ex) หน่วยเป็นบาท

ต่อดอลล่าร์ 
  Cpi       แทน ดัชนีราคาผู้บริโภคของไทย (Cpi) หน่วยเป็นจุด 
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  OP  แทน ราคาน้ ามันดิบในตลาดโลก (Op) หน่วยเป็นดอลล่าร์ต่อบาร์เรล 
  Set1     แทน     ดัชนีตลาดหลักทรัพย์ (Set1) หน่วยเป็นจุด 
  Int1      แทน     อัตราดอกเบี้ยเงินฝากประจ า 3 เดือน (Int) หน่วยเป็นร้อยละต่อเดือน 
  In1 แทน      รายได้เฉลี่ยต่อหัว (In) หน่วยเป็นบาทต่อเดือน 
  Inf1      แทน     อัตราเงินเฟ้อ (Inf) หน่วยเป็นเปอร์เซ็นต์ 
 
4.2 ตัวแปรต้นที่ศึกษา 
  ตัวแปรต้น คือ 
  1) ราคาทองค าของไทยเฉลี่ยแต่ละเดือน (Pg) หน่วยเป็นบาท 
  2) อัตราแลกเปลี่ยนค่าเงินบาทต่อสหรัฐ (Ex1) หน่วยเป็นบาทต่อดอลล่าร์ 
  3) ดัชนีราคาผู้บริโภคของไทย (Cpi) หน่วยเป็นจุด 
  4) ราคาน้ ามันดิบในตลาดโลก (Op) หน่วยเป็นดอลล่าร์ต่อบาร์เรล 
  5) ดัชนีตลาดหลักทรัพย์ (Set11) หน่วยเป็นจุด 
  6) อัตราดอกเบี้ยเงินฝากประจ า 3 เดือน (Int1) หน่วยเป็นร้อยละต่อเดือน 
  7) รายได้เฉลี่ยต่อหัว (In1) หน่วยเป็นบาทต่อเดือน 
  8) อัตราเงินเฟ้อ (Inf1) หน่วยเป็นร้อยละ 
 
4.3 ตัวแปรตามที่ศึกษา 
  ตัวแปรตาม คือ ราคาดุลยภาพทองค าแท่งของประเทศไทยเฉลี่ยรายเดือน (Pe) มีหน่วย
เป็นบาท 
 
4.4 ข้อมูลที่ใช้ในการศึกษา 
  4.4.1 ข้อมูลที่ใช้ในการศึกษาวิจัยปัจจัยที่ส่งผลต่อการเปลี่ยนแปลงราคาดุลยภาพของทองค า
ในประเทศไทย มีรายละเอียด ดังนี้ 
   1) ราคาทองค าของไทยเฉลี่ยแต่ละเดือน (Pg) ตั้งแต่เดือน มกราคม ปี พ.ศ. 2552 
ถึงเดือน สิงหาคม ปี พ.ศ. 2559 จ านวนข้อมูลที่ใช้ในการศึกษาท้ังสิ้น 92 ข้อมูล 
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ภาพที่ 4.1 การเปลี่ยนแปลงของราคาทองค าของไทยเฉลี่ยแต่ละเดือน  (Pg) มีค่าสูงสุดอยู่ที่ 

25738.46 บาท ในเดือนกันยายน ปี พ.ศ. 2554 และมีค่าต่ าสุดอยู่ที่ 14082.61 บาท ใน
เดือน มกราคม ปี พ.ศ. 2552 

 
   2) ดัชนีราคาผู้บริโภคของไทย (Cpi) ตั้งแต่ เดือน มกราคม ปี พ.ศ. 2552 ถึงเดือน 
สิงหาคม ปี พ.ศ. 2559 จ านวนข้อมูลที่ใช้ในการศึกษาท้ังสิ้น 92 ข้อมูล 

 

 
 
ภาพที่ 4.2 การเปลี่ยนแปลงของ ดัชนีราคาผู้บริโภคของไทย (Cpi)  มีค่าสูงสุดอยู่ที่ 101.51 หน่วย 

ในเดือนพฤษภาคม  ปี พ.ศ.2557  และมีค่าต่ าสุดอยู่ที่ 85.70 หน่วย ในเดือน มกราคม ป ี
พ.ศ. 2552  

 
   3) อัตราเงินเฟ้อ (Inf1) ตั้งแต่ เดือนมกราคม ปี พ.ศ. 2552 ถึงเดือนสิงหาคม ปี พ.ศ. 
2559 จ านวนข้อมูลที่ใช้ในการศึกษาท้ังสิ้น 92 ข้อมูล 
 

ราคาทองค าเฉลีย่ 

ดัชนีราคาผู้บริโภค 
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ภาพที่ 4.3 การเปลี่ยนแปลงของอัตราเงินเฟ้อ (Inf1) มีค่าสูงสุดอยู่ที่  4.30 เปอร์เซ็นต์ ในเดือน

สิงหาคม ปี พ.ศ. 2554  และมีค่าต่ าสุดอยู่ที่ -4.40 เปอร์เซ็นต์ในเดือน กรกฎาคม ปี พ.ศ. 2552  
 
หมายเหตุ: อัตราเงินเฟ้อ (Inf1) เป็นอัตราเงินเฟ้อเฉลี่ยเปรียบเทียบปีก่อนหน้าเดือนเดียวกัน จึงท าให้ 

กราฟที่ได้มีความแตกต่างจากราคาทองค า 
 
   4) อัตราดอกเบี้ยเงินฝากประจ า 3เดือน (Int1) ตั้งแต่ เดือน มกราคม ปี พ.ศ. 2552 
ถึง เดือน สิงหาคม ปี พ.ศ. 2559 จ านวนข้อมูลที่ใช้ในการศึกษาท้ังสิ้น 92 ข้อมูล 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
ภาพที่ 4.4 การเปลี่ยนแปลงของอัตราดอกเบี้ยเงินฝากประจ า 3เดือน ( In1t)  มีค่าสูงสุดอยู่ที่ร้อยละ 

2.25 ในเดือน กันยายน ปี พ.ศ. 2554 ถึงเดือน มกราคม ปี พ.ศ. 2555 และมีค่าต่ าสุดอยู่
ทีร่้อยละ 0.75 ในเดือน เมษายน ถึง เดือน พฤษภาคม ปี พ.ศ. 2552 
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    5) รายได้เฉลี่ยต่อหัว (In1) ตั้งแต่ เดือน มกราคม ปี พ.ศ. 2552 ถึง เดือน สิงหาคม 
ปี พ.ศ. 2559 จ านวนข้อมูลที่ใช้ในการศึกษาท้ังสิ้น 92 ข้อมูล 
 

 
 
ภาพที่ 4.5 การเปลี่ยนแปลงของรายได้เฉลี่ยต่อหัว (In1)  มีค่าสูงสุดอยู่ที่ 17700.54 บาทต่อเดือน 

ในเดือนสิงหาคม ปี พ.ศ. 2559 และมีค่าต่ าสุดอยู่ที่ 12373.03 บาท ต่อเดือน ในเดือน
มกราคม ปี พ.ศ. 2552 

 
   6) ดัชนีตลาดหลักทรัพย์ (Set11) ตั้งแต่ เดือนมกราคม ปี พ.ศ. 2552 ถึงเดือน 
สิงหาคม ปี พ.ศ. 2559 จ านวนข้อมูลที่ใช้ในการศึกษาท้ังสิ้น 92 ข้อมูล 
 

 
 
ภาพที่ 4.6 การเปลี่ยนแปลงของดัชนีตลาดหลักทรัพย์ (Set11)   มีค่าสูงสุดอยู่ที่ 10.80 จุดในเดือน  

มีนาคม ปี พ.ศ. 2556 และมีค่าต่ าสุดอยู่ที่ 3.26 จุด ในเดือน มีนาคม ปี พ.ศ. 2552 
 
    7) อัตราแลกเปลี่ยนค่าเงินบาทต่อดอลล่าร์สหรัฐ (Ex1) ตั้งแต่ เดือน มกราคม           
ปี พ.ศ. 2552 ถึง เดือน สิงหาคม ปี พ.ศ. 2559 จ านวนข้อมูลที่ใช้ในการศึกษาท้ังสิ้น 92 ข้อมูล  
 

รายได้เฉลี่ยต่อหัว 

ดัชนีตลาดหลักทรัพย ์
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ภาพที่ 4.7 การเปลี่ยนแปลงของอัตราแลกเปลี่ยนค่าเงินบาทต่อดอลล่าร์สหรัฐ (Ex1) มีค่าสูงสุดอยู่ที่

36.16 บาทต่อดอลล่าร์ ในเดือนมกราคม ปี พ.ศ. 2559 และมีค่าต่ าสุดอยู่ที่  29.08 บาท
ต่อดอลล่าร์ ในเดือน เมษายน ปี พ.ศ. 2556 

 
    8) ราคาน้ ามันดิบในตลาดโลก (oil price) ตั้งแต่ เดือน มกราคม ปี พ.ศ. 2552 ถึง 
เดือน สิงหาคม ปี พ.ศ. 2559 จ านวนข้อมูลที่ใช้ในการศึกษาท้ังสิ้น 92 ข้อมูล 
 

 
 
ภาพที่ 4.8 การเปลี่ยนแปลงของราคาน้ ามันดิบในตลาดโลก (Op) มีค่าสูงสุดอยู่ที่ 125.89 ดอลล่าร์ต่อ

บาร์เรล ในเดือน เมษายน ปี พ.ศ. 2554 และมีค่าต่ าสุดอยู่ที่ 44.61 ดอลล่าร์ต่อบาร์เรล
ในเดือน พฤศจิกายน ปี พ.ศ. 2558   

 
 
 
 
 
 
 

อัตราแลกเปลี่ยนเงินบาท 

ราคาน  ามันดบิโลก 
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4.5 การน าเสนอวิเคราะห์ข้อมูล 
  การวิเคราะห์ปัจจัยที่ส่งผลต่อการเปลี่ยนแปลงราคาดุลยภาพของทองค าในประเทศไทย 
ด้วยโปรแกรมส าเร็จรูป เพื่อหาสมการที่เหมาะสม และค่าประมาณสัมประสิทธิ์ของแบบจ าลองด้วยวิธี
ก าลังสองน้อยที่สุดแบบธรรมดา (Ordinary Least Square: OLS)   โดยพิจารณาผลการวิเคราะห์
จากค่าสถิติทดสอบเอฟ  (F-Statistic)  ค่าทดสอบที  (T-Statistic) หรือ  ค่าP-Value ค่าสัมประสิทธิ์ 
(Coefficient) ค่าสถิติแสดงการตัดสินใจ(R²) ค่าสถิติการตัดสินใจที่ปรับค่า R² (Adjusted R²) และ
ค่าสถิต ิ Durbin-Watson   
  ผลการศึกษา 
  การศึกษาปัจจัยที่ส่งผลต่อการเปลี่ยนแปลงราคาดุลยภาพของทองค าในประเทศไทย         
โดยศึกษาจากตัวแปรต้นที่ส่งผลต่อการเปลี่ยนแปลงราคาดุลยภาพของทองค าในประเทศไทย ได้แก่ 
ราคาทองค าของไทยเฉลี่ยแต่ละเดือน (Pg) อัตราแลกเปลี่ยนค่าเงินบาทต่อดอลล่าร์สหรัฐ (Ex) ดัชนีราคา
ผู้บริโภคของไทย (Cpi) ราคาน้ ามันดิบในตลาดโลก (Op)  ดัชนีตลาดหลักทรัพย์ (Set11) อัตราดอกเบี้ยเงิน
ฝากประจ า 3เดือน (Int1) รายได้เฉลี่ยต่อหัว (In1)  อัตราเงินเฟ้อ (Inf1)  โดยใช้ข้อมูลเป็นเฉลี่ยรายเดือน           
ซึ่งสามารถสรุปความสัมพันธ์ของตัวแปรต่าง ๆ ได้ดังนี้ 
  สามารถน ามาแสดงในรูปสมการได้ ดังนี้ 
  Pg  = 1/(ß1-α1)[(αo-αo)-(α2ß-6)Int1-(α3-ß2)Ex1-(α4- ß5)Set11-ß3Cpi- 
ß4Op-ß7Inf1- ß 8In1] 
  ดังนั้น    
   Pg = Pe   (เนื่องจากมีสถานะเป็นตัวแปรตามเหมือนกัน) 
  ∴ Pe = 1/(ß1-α1)[(αo-αo)-(α2-ß6)Int1-(α3-ß2)Ex1-(α4-ß5)Set11-                    
ß3Cpi- ß 4Op ß -7Inf1- ß8In1] 
 
ตารางท่ี 4.1 การวิเคราะห์ข้อมูลเชิงพรรณนา(Descriptive Statistics)  
 

ตัวแปร N Minimum Maximum Mean 
Std. 

Deviation 
Pg 92 14082.61 25738.46 20119.9000 2847.63366 
Cpi 92 85.70 101.51 95.9984 4.67573 
Inf1 92 -4.40 4.30 1.6304 1.99393 
Int1 92 0.75 2.25 1.4118 0.44357 
Set11จิเวลรี ่ 92 3.26 10.80 6.1029 1.47653 
Ex1 92 29.08 36.16 32.4343 1.88631 
Op (เบรนท์) 92 34.74 125.89 85.8068 26.62132 
In1 92 12288.83 17869.34 15624.1576 1639.31676 
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  จากตารางที่ 4.1 ผลการวิเคราะห์ข้อมูลสถิติเชิงพรรณนา(Descriptive Statistics) ในตัว
แปรอิสระท่ีมีนัยส าคัญและตัวแปรตามสามารถอธิบายได้ ดังนี้ 
  1) ตัวแปรตามในการศึกษาวิจัย คือ ราคาทองค าของไทยเฉลี่ยแต่ละเดือน (Pg) มีจ านวน
ข้อมูลที่ใช้ในการศึกษาวิจัยทั้งสิ้น 92 ข้อมูล ค่าเฉลี่ย(Mean) อยู่ที่  20119.9000 ส่วนเบี่ยงเบน
มาตรฐาน (Std. Deviation) อยู่ที่ 2847.6336 โดยมีจุดสูงที่สุด (Maximum) อยู่ที่ 25738.46และมี
จุดต่ าที่สุด (Minimum) อยู่ที1่4082.61 
  2) ตัวแปรต้นในการศึกษาวิจัย คือ ดัชนีราคาผู้บริโภคของไทย (Cpi) มีจ านวนข้อมูลที่ใช้ใน
การศึกษาวิจัยทั้งสิ้น 92 ข้อมูล ค่าเฉลี่ย (Mean) อยู่ที่  95.9984 ส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐาน (Std. 
Deviation) อยู่ที่ 4.67573 โดยมีจุดสูงที่สุด(Maximum) อยู่ที่  101.51 และ มีจุดต่ าที่สุด (Minimum)  
อยู่ที ่85.70 
   อัตราเงินเฟ้อ (Inf1) มีจ านวนข้อมูลที่ใช้ในการศึกษาวิจัยทั้งสิ้น 92 ข้อมูล ค่าเฉลี่ย
(Mean) อยู่ที่  1.6304 ส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐาน (Std. Deviation) อยู่ที่  1.9939 โดยมีจุดสูงที่สุด 
(Maximum) อยู่ที่ 4.30 และมีจุดต่ าที่สุด (Minimum) อยู่ที ่-4.40 
   อัตราดอกเบี้ยเงินฝากประจ า 3 เดือน (Int1) มีจ านวนข้อมูลที่ใช้ในการศึกษาวิจัยทั้งสิ้น 
92 ข้อมูล ค่าเฉลี่ย (Mean) อยู่ที่ 1.4118 ส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐาน (Std. Deviation) อยู่ที่ 0.44357 
โดยมีจุดสูงที่สุด (Maximum) อยู่ที่ 2.25 และ มีจุดต่ าที่สุด (Minimum) อยู่ที ่0.75 
   ดัชนีตลาดหลักทรัพย์ (Set11) มีจ านวนข้อมูลที่ใช้ในการศึกษาวิจัยทั้งสิ้น 92ข้อมูล 
ค่าเฉลี่ย (Mean) อยู่ที่ 6.1029 ส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐาน (Std. Deviation) อยู่ที่ 1.47653 โดยมีจุดสูง
ที่สุด (Maximum) อยู่ที่ 10.80 และ มีจุดต่ าที่สุด (Minimum) อยู่ที ่3.26 
   อัตราแลกเปลี่ยนค่าเงินบาทต่อดอลล่าร์สหรัฐ (Ex1) มีจ านวนข้อมูลที่ใช้ในการศึกษา
วิจัยทั้งสิ้น 92 ข้อมูล ค่าเฉลี่ย (Mean) อยู่ที่ 32.4343 ส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐาน (Std. Deviation)         
อยู่ที่ 1.88631 โดยมีจุดสูงที่สุด (Maximum) อยู่ที่ 36.16 และมีจุดต่ าที่สุด (Minimum) อยู่ที ่29.08 
   ราคาน้ ามันดิบในตลาดโลก (Op) มีจ านวนข้อมูลที่ใช้ในการศึกษาวิจัยทั้งสิ้น 92 ข้อมูล 
ค่าเฉลี่ย (Mean) อยู่ที่ 85.8068 ส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐาน (Std. Deviation) อยู่ที่ 26.62132 โดยมีจุด
สูงที่สุด (Maximum) อยู่ที่ 125.89 และมีจุดต่ าที่สุด (Minimum) อยู่ที ่34.74 
   รายได้เฉลี่ยต่อหัว (In1) มีจ านวนข้อมูลที่ใช้ในการศึกษาวิจัยทั้งสิ้น 92 ข้อมูล ค่าเฉลี่ย
(Mean) อยู่ที่ 15624.1576 ส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐาน (Std. Deviation) อยู่ที่ 1639.31676 โดยมีจุด
สูงที่สุด (Maximum) อยู่ที่ 17869.34 และ มีจุดต่ าที่สุด (Minimum) อยู่ที ่12288.83 
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ตารางที่ 4.2 ค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรอิสระที่เกี่ยวข้อง โดยใช้ สูตรของ (Pearson 
Correlation Coefficient) 

 
ตัว
แปร 

Pg Inf1 Int1 Set11 Ex1 Op In1 Cpi 

Pg 1 0.522** 633** 0.518** -0.585** 0.609** 0.280** 0.286** 
Inf1  1 0.673** 0.483** -0.742** 0.702** -0.363** -0.304** 
Int1   1 0.754** -0.773** 0.820** -0.206* -0.129** 
Set 
11    1 -0.773** 0.797** 0.097 0.221* 
Ex1     1 -0.824** 0.221* 0.148 
Op      1 -0.189 -0.046 
In1       1 0.872** 
Cpi        1 

 
**. Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed). 
*.  Correlation is significant at the 0.05 level (2-tailed). 
 
   จากข้อมูลในตารางที่ 4.2 แสดงถึงผลการวิเคราะห์พบว่าค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์
ภายในระหว่างปัจจัยต่าง ๆ ได้แก่ ราคาทองค าของไทยเฉลี่ยแต่ละเดือน (Pg) อัตราแลกเปลี่ยน          
ค่าเงินบาทต่อดอลล่าร์สหรัฐ (Ex1)  ดัชนีราคาผู้บริโภคของไทย (Cpi) ราคาน้ ามันดิบในตลาดโลก 
(Op) ดัชนีตลาดหลักทรัพย์ (Set11) อัตราดอกเบี้ยเงินฝากประจ า 3 เดือน (Int1) รายได้เฉลี่ยต่อหัว 
(In1) อัตราเงินเฟ้อ (Inf1) กับราคาดุลยภาพของทองค าในประเทศไทย สัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์ (R)          
อยู่ระหว่าง -773** ถึง 0.872** และมีความสัมพันธ์กันทั้งเชิงลบและเชิงบวก อย่างมีนัยส าคัญทาง
สถิติที่ระดับ 0.01 และ 0.05 ซึ่งพบว่ามีปัญหาสหสัมพันธ์ในตัว โดยสามารถอธิบายความสัมพันธ์ได้ 
ดังนี้ 
   1) ค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรปัจจัยต่าง ๆ ได้แก่ ราคาทองค าของ
ไทยเฉลี่ยแต่ละเดือน (Pg) อัตราแลกเปลี่ยนค่าเงินบาทต่อดอลล่าร์สหรัฐ (Ex1) ดัชนีราคาผู้บริโภค
ของไทย (Cpi) ราคาน้ ามันดิบในตลาดโลก (op) ดัชนีตลาดหลักทรัพย์ (Set11) อัตราดอกเบี้ยเงินฝาก
ประจ า 3 เดือน (Int1) รายได้เฉลี่ยต่อหัว (In1) อัตราเงินเฟ้อ (Inf1) กับราคาดุลยภาพของทองค า         
ในประเทศไทย  
    1.1) อัตราเงินเฟ้อ (Inf1) มีความสัมพันธ์ในทิศทางเดียวกันอย่างมีนัยส าคัญ         
ทางสถิติท่ีระดับ 0.01 กับราคาดุลยภาพของทองค าในประเทศไทย (Pg) 
    1.2) อัตราดอกเบี้ยเงินฝากประจ า 3 เดือน (Int1) มีความสัมพันธ์ในทิศทาง
เดียวกันอย่างมีนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.01 กับราคาดุลยภาพของทองค าในประเทศไทย (Pg) 
    1.3) ดัชนีตลาดหลักทรัพย์ (Set11) มีความสัมพันธ์ในทิศทางเดียวกันอย่างมี
นัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.01 กับราคาดุลยภาพของทองค าในประเทศไทย (Pg)  
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    1.4) อัตราแลกเปลี่ยนค่าเงินบาทต่อดอลล่าร์สหรัฐ (Ex1) มีความสัมพันธ์             
ในทิศทางตรงกันข้ามอย่างมีนัยส าคัญทางสถิติที่ ระดับ 0.01 กับราคาดุลยภาพของทองค า                     
ในประเทศไทย (Pg) 
    1.5) ราคาน้ ามันดิบในตลาดโลก (op) มีความสัมพันธ์ในทิศทางเดียวกันอย่างมี
นัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.01 กับราคาดุลยภาพของทองค าในประเทศไทย (Pg) 
    1.6) รายได้เฉลี่ยต่อหัว (In1) มีความสัมพันธ์ในทิศทางเดียวกันอย่างมีนัยส าคัญ
ทางสถิติท่ีระดับ 0.01 กับราคาดุลยภาพของทองค าในประเทศไทย (Pg) 
    1.7) ดัชนีราคาผู้บริโภคของไทย (Cpi) มีความสัมพันธ์ในทิศทางเดียวกันอย่างมี
นัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.01 กับราคาดุลยภาพของทองค าในประเทศไทย (Pg) 
   2) ค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์ระหว่างอัตราเงินเฟ้อ (Inf1) กับตัวแปรอ่ืน ๆ ได้แก ่
อัตราดอกเบี้ยเงินฝากประจ า 3เดือน (Int1) ดัชนีตลาดหลักทรัพย์ (Set11) อัตราแลกเปลี่ยน         
ค่าเงินบาทต่อดอลล่าร์สหรัฐ (Ex1) ราคาน้ ามันดิบในตลาดโลก (Op) รายได้เฉลี่ยต่อหัว (In1) ดัชนี
ราคาผู้บริโภคของไทย (Cpi) 
    2.1) อัตราดอกเบี้ยเงินฝากประจ า 3เดือน (Int1) มีความสัมพันธ์ในทิศทาง
เดียวกันอย่างมีนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.01 กับอัตราเงินเฟ้อ (Inf1) 
    2.2) ดัชนีตลาดหลักทรัพย์ (Set11) มีความสัมพันธ์ในทิศทางเดียวกันอย่างมี
นัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.01 กับอัตราเงินเฟ้อ (Inf1) 
    2.3) อัตราแลกเปลี่ยนค่าเงินบาทต่อดอลล่าร์สหรัฐ (Ex1) มีความสัมพันธ์           
ในทิศทางตรงกันข้ามกันอย่างมีนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.01 กับอัตราเงินเฟ้อ (Inf1) 
    2.4) ราคาน้ ามันดิบในตลาดโลก (Op) มีความสัมพันธ์ในทิศทางเดียวกันอย่างมี
นัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.01 กับอัตราเงินเฟ้อ (Inf1) 
    2.5) รายได้เฉลี่ยต่อหัว (In1) มีความสัมพันธ์ในทิศทางตรงกันข้ามกันอย่างมี
นัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.01 กับอัตราเงินเฟ้อ (Inf1) 
    2.6) ดัชนีราคาผู้บริโภคของไทย (Cpi) มีความสัมพันธ์ในทิศทางเดียวกันอย่างมี
นัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.01 กับอัตราเงินเฟ้อ (Inf1) 
   3) ค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์ระหว่างอัตราดอกเบี้ยเงินฝากประจ า 3เดือน (Int1) 
กับตัวแปรอ่ืน ๆ ได้แก่ ดัชนีตลาดหลักทรัพย์ (Set11) อัตราแลกเปลี่ยนค่าเงินบาทต่อดอลล่าร์สหรัฐ 
(Ex1) ราคาน้ ามันดิบในตลาดโลก (Op) รายได้เฉลี่ยต่อหัว (In1) ดัชนีราคาผู้บริโภคของไทย (Cpi)   
    3.1) ดัชนีตลาดหลักทรัพย์ (Set11) มีความสัมพันธ์ในทิศทางเดียวกันอย่างมี
นัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.01 กับอัตราดอกเบี้ยเงินฝากประจ า 3 เดือน (Int1) 
    3.2) อัตราแลกเปลี่ยนค่าเงินบาทต่อดอลล่าร์สหรัฐ (Ex1) มีความสัมพันธ์ใน
ทิศทางตรงกันข้ามอย่างมีนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.01 กับอัตราดอกเบี้ยเงินฝากประจ า 3 เดือน 
(Int1)  
    3.3) ราคาน้ ามันดิบในตลาดโลก (Op) ความสัมพันธ์ในทิศทางเดียวกันอย่างมี
นัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.01 กับอัตราดอกเบี้ยเงินฝากประจ า 3เดือน (Int1) ซึ่งพบว่ามีค่า
สัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์ (r) ที่ 0.820 ซึ่งมากกว่า 0.80 (r>0.80) ดังนั้นควรพิจารณาว่าเมื่อแปลผลมีค่า 
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Toleranc เกิน 1 และมีค่า Variance Inflation (VIF) เกิน 10 หรือไม่ กรณีเกินให้ตัดตัวแปรนั้นออก
จากสมการ 
    3.4) รายได้เฉลี่ยต่อหัว (In1) มีความสัมพันธ์ในทิศทางตรงกันข้ามอย่างมี
นัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.01กับอัตราดอกเบี้ยเงินฝากประจ า 3 เดือน (Int1) 
    3.5) ดัชนีราคาผู้บริโภคของไทย (Cpi) มีความสัมพันธ์ในทิศทางตรงกันข้าม
อย่างมีนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.01 กับอัตราดอกเบี้ยเงินฝากประจ า 3 เดือน (Int1) 
   4) ค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์ระหว่างดัชนีตลาดหลักทรัพย์ (Set11) กับตัวแปรอื่น ๆ
ได้แก่ อัตราแลกเปลี่ยนค่าเงินบาทต่อดอลล่าร์สหรัฐ (Ex1) ราคาน้ ามันดิบในตลาดโลก (Op) รายได้
เฉลี่ยต่อหัว (In1) ดัชนีราคาผู้บริโภคของไทย (Cpi)  
    4.1) อัตราแลกเปลี่ยนค่าเงินบาทต่อดอลล่าร์สหรัฐ (Ex1) มีความสัมพันธ์ใน
ทิศทางตรงกันข้ามอย่างมีนัยส าคัญทางสถิติท่ีระดับ 0.01 กับดัชนีตลาดหลักทรัพย์ (Set11)   
    4.2) ราคาน้ ามันดิบในตลาดโลก (Op) มีความสัมพันธ์ในทิศทางเดียวกันอย่างมี
นัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.01 กับดัชนีตลาดหลักทรัพย์ (Set11)   
    4.3) รายได้ เฉลี่ยต่อหัว (In1) มีความสัมพันธ์ในทิศทางเดียวกันอย่างไม่มี
นัยส าคัญทางสถิติกับดัชนีตลาดหลักทรัพย์ (Set11) 
    4.4) ดัชนีราคาผู้บริโภคของไทย (Cpi) มีความสัมพันธ์ในทิศทางเดียวกันอย่างมี
นัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 กับดัชนีตลาดหลักทรัพย์ (Set11) 
   5) ค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์ระหว่างอัตราแลกเปลี่ยนค่าเงินบาทต่อสหรัฐ  (Ex1) 
กับตัวแปรอ่ืน ๆ ได้แก่ ราคาน้ ามันดิบในตลาดโลก (Op) รายได้เฉลี่ยต่อหัว (In1) ดัชนีราคาผู้บริโภค
ของไทย (Cpi)       
    5.1) ราคาน้ ามันดิบในตลาดโลก (Op) มีความสัมพันธ์ในทิศทางตรงกันข้ามอย่าง
มีนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.01 กับอัตราแลกเปลี่ยนค่าเงินบาทต่อดอลล่าร์สหรัฐ (Ex1) ซึ่งพบว่ามี
ค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์ (r) ที่ 0.820 ซึ่งมากกว่า 0.80 (r>0.80) ดังนั้นควรพิจารณาว่าเมื่อแปลผลมี
ค่า Toleranc เกิน 1 และมีค่า Variance Inflation (VIF) เกิน 10 หรือไม่ กรณีเกินให้ตัดตัวแปรนั้น
ออกจากสมการ 
    5.2) รายได้เฉลี่ยต่อหัว (In1) มีความสัมพันธ์ในทิศทางเดียวกันอย่างมีนัยส าคัญ
ทางสถิติท่ีระดับ 0.05กับอัตราแลกเปลี่ยนค่าเงินบาทต่อสหรัฐ (Ex1) 
    5.3) ดัชนีราคาผู้บริโภคของไทย (Cpi) มีความสัมพันธ์ในทิศทางเดียวกันอย่าง  
ไม่มีนัยส าคัญทางสถิติกับอัตราแลกเปลี่ยนค่าเงินบาทต่อดอลล่าร์สหรัฐ (Ex1) 
   6) ค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์ระหว่างราคาน้ ามันโลก (Op) กับตัวแปรอ่ืน ๆ ได้แก่ 
รายไดเ้ฉลี่ยต่อหัว (In1) ดัชนีราคาผู้บริโภคของไทย (Cpi)  
    6.1) รายได้เฉลี่ยต่อหัว (In1) มีความสัมพันธ์ในทิศทางตรงกันข้ามอย่างไม่มี
นัยส าคัญกับราคาน้ ามันดิบในตลาดโลก (Op) 
    6.2) ดัชนีราคาผู้บริโภคของไทย (Cpi) มีความสัมพันธ์ในทิศทางตรงกันข้าม
อย่างไม่มีนัยส าคญักับราคาน้ ามันดิบในตลาดโลก (Op)  
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   7) ค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์ระหว่างรายได้เฉลี่ยต่อหัว (In1) กับดัชนีราคาผู้บริโภค
ของไทย (Cpi)   
    7.1) ดัชนีราคาผู้บริโภคของไทย (Cpi) มีความสัมพันธ์ในทิศทางเดียวกันอย่างมี
นัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.01 กับรายได้เฉลี่ยต่อหัว (In1) ซึ่งพบว่ามีค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์ (r) ที่ 
0.872 ซึ่งมากกว่า 0.80 (r>0.80) ดังนั้น ควรพิจารณาว่าเมื่อแปลผลมีค่า Tolerance เกิน 1 และมี
ค่า Variance Inflation (VIF) เกิน 10 หรือไม่ กรณีเกินให้ตัดตัวแปรนั้นออกจากสมการ 
 
ตารางท่ี 4.3 ค่า Variance Inflation(VIF) และค่า Tolerance  
 

ตัวแปรที่ใช้ในการศึกษา Tolerance ค่า Variance Inflation(VIF) 
Cpi 0.690 1.450 
Inf1 0.383 2.610 
Int1 0.322 3.101 

Set11 0.238 4.205 
Ex1 0.141 7.068 
Op 0.181 5.556 

  
  จากตารางที่  4.3 พบว่าตัวแปรต้นทุกตัวมีค่ า Tolerance มากกว่า 0.1 และมีค่ า 
Variance Inflation (VIF) ไม่เกิน 10 แสดงให้เห็นว่าตัวแปรต้นมีค่าความสัมพันธ์ที่ระดับยอมรับได้ 
ดังนั้นตัวแปรต้นที่ใช้ในการศึกษาครั้งนี้จึงไม่เกิดปัญหา Multicollinearity แต่ความสัมพันธ์ของตัว
แปรต้นที่มีค่าเกิน 0.8 จึงได้แก้ปัญหาของการวิเคราะห์ถดถอยโดยการวิเคราะห์ถดถอย(Enter 
Multiple Regression) เพ่ือก าจัดตัวแปรต้นที่มีความสัมพันธ์กันกับตัวแปรใดตัวแปรหนึ่งออกจาก
สมการถดถอย ซึ่งวิธีนี้จะเป็นการคัดเลือกเฉพาะตัวแปรที่สามารถพยากรณ์ตัวแปรอย่างมีนัยส าคัญ
ทางสถิติเท่านั้น ซึ่งจากการทดสอบพบว่า รายได้ เฉลี่ยต่อหัว (In1) กับ ดัชนีราคาผู้บริโภคของไทย 
(Cpi) เป็นตัวแปรต้นที่มีความสัมพันธ์กันหรือตัวแปรเชิงประจักษ์ เนื่องจากมีค่า Variance Inflation 
(VIF) เท่ากับ 14  ซึ่งเกิน 10 สูงกว่าเกณฑ์ที่ก าหนด แสดงให้เห็นว่าตัวแปรต้นมีค่าความสัมพันธ์ที่
ระดับยอมรับไมไ่ด ้ผู้วิจัยจึงท าการตัด รายได้เฉลี่ยต่อหัว (In1) ออกจากสมการพยากรณ ์
 
 
 
 
 
 
 
 



 41 

ตารางท่ี 4.4 ผลการวิเคราะห์ถดถอยพหุของปัจจัยที่ส่งผลต่อการเปลี่ยนแปลงราคาดุลยภาพทองค า
ในประเทศไทย 

 
Variable B Std. Error Beta T Sig 

(Constant) 6659.600 7632.710  0.873 0.385 
Cpi 301.019 39.283 0.494 7.663 0.000 
Inf1 454.277 123.604 0.318 3.675 0.000 
Int1 4511.521 605.624 0.703 7.449 0.000 

Set11 -797.617 211.874 -0.414 -3.765 0.000 
Ex1 -479.067 215.062 -0.317 -2.228 0.029 
Op -24.962 13.508 -0.233 -1.848 0.068 

 
  R Square = 0.756 
  Adjusted R Square   =  0.739 
  Durbin-Watson  =  0.384 
  F- Statistics             =  43.905 
  Sig. of F                 =  0.000 
  
  จากตารางที่ 4.4 ผลการวิเคราะห์ความสัมพันธ์ของปัจจัยที่ส่งผลต่อการเปลี่ยนแปลงราคา
ดุลยภาพของทองค าในประเทศไทยนั้นพบว่ามีค่า R Square = 0.756 แสดงว่า อัตราเงินเฟ้อ (Inf1) 
อัตราดอกเบี้ยเงินฝากประจ า 3 เดือน (Int1) ดัชนีตลาดหลักทรัพย์ (Set11) อัตราแลกเปลี่ยนค่าเงินบาท
ต่อสหรัฐ (Ex1) ดัชนีราคาผู้บริโภคของไทย (Cpi) ตัวแปรอิสระเหล่านี้สามารถอธิบาย มีการ
เปลี่ยนแปลงราคาดุลยภาพของทองค าในประเทศไทย คิดเป็นร้อยละ 75.6 โดยสมมติให้ปัจจัยอ่ืน ๆ
คงท่ี  ส่วนที่เหลืออีกร้อยละ 24.4 เป็นการเปลี่ยนแปลงที่มาจากตัวแปรอื่น ๆ ที่นอกเหนือจากตัวแปร
ดังกล่าว และหลังการปรับแก้มีค่า Adjusted R Square  มีค่าเท่ากับ 0.739 แสดงว่า อัตราเงินเฟ้อ 
(Inf1) อัตราดอกเบี้ยเงินฝากประจ า 3 เดือน (Int1 ดัชนีตลาดหลักทรัพย์ (Set11) อัตราแลกเปลี่ยน
ค่าเงินบาทต่อสหรัฐ (Ex1) ดัชนีราคาผู้บริโภคของไทย (Cpi) ตัวแปรอิสระเหล่านี้สามารถอธิบายการ
เปลี่ยนแปลงราคาดุลยภาพของทองค าในประเทศไทย คิดเป็นร้อยละ 73.9 โดยสมมติให้ปัจจัยอ่ืนๆ
คงที่ ส่วนที่เหลืออีกร้อยละ 26.1 เป็นการเปลี่ยนแปลงที่มาจากตัวแปรอ่ืนๆที่นอกเหนือจากตัวแปร
ดังกล่าว ส่วนค่า Sig of T หรือ P-Value มีค่าตั้งแต่ 0.000 ถึง 0.029 ซึ่งมีค่าน้อยกว่า 0.05 แสดงว่า 
อัตราเงินเฟ้อ (Inf1) อัตราดอกเบี้ยเงินฝากประจ า 3 เดือน (Int1) ดัชนีตลาดหลักทรัพย์ (Set11) 
อัตราแลกเปลี่ยนค่าเงินบาทต่อสหรัฐ (Ex1) ดัชนีราคาผู้บริโภคของไทย (Cpi) ตัวแปรอิสระเหล่านี้มี
นัยส าคัญทางสถิติ และพบว่าค่า F-Statistics = 43.905 แสดงว่าสามารถอธิบายสมการได้ถึงร้อยละ 
43.905 เมื่อพิจารณาปัญหาความสัมพันธ์ในตัว (Auto Correlation) โดยพิจารณาค่า Durbin-
Watson พบว่าค่า (D.W.) มีค่าเท่ากับ 0.384 ในกรณีที่ค่าสถิติ Durbin-Watson มีค่าใกล้ 2 (มีค่า
ในช่วง 1.5-2.5) จะสรุปได้ว่าค่าคาดเคลื่อนเป็นอิสระต่อกัน แต่ถ้ามีค่าน้อยกว่า 1.5 แสดงว่ามีค่าคาด
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เคลื่อนมีความสัมพันธ์กันในทิศบวก และถ้าค่ามากกว่า 2.5 แสดงว่ามีค่าคาดเคลื่อนมีความสัมพันธ์
กันในทิศลบ ซึ่งพบว่าไม่มีปัญหาสหสัมพันธ์ในตัว 
  แทนค่าสมการ 
 
Pg = 6659.600 + 4511.521Int1 – 479.067Ex1 –797.617Set11+ 301.019Cpi+454.277Inf1 

(7.449)**   (-2.228)**         (-3.765)**      (7.663)**      (3.675)** 
 
ก าหนดให้ค่าในวงเล็บ คือ ค่า T- Statistics ของค่าสัมประสิทธิ์ 
**มีนัยส าคัญ ณ ที่ระดับความเชื่อมั่นที่ร้อยละ 99 
 
   ผลจากการทดสอบตัวแปรที่ส่งต่อการเปลี่ยนแปลงราคาดุลยภาพของทองค าใน
ประเทศไทย ทั้ง 4 ตัวแปร มีรายละเอียด ดังนี้   
   1) ดัชนีราคาผู้บริโภคของไทย (Cpi) มีค่าสัมประสิทธิ์เท่ากับ 301.019 แสดงให้เห็น
ว่าดัชนีราคาผู้บริโภคของไทย (Cpi) มีผลต่อการเปลี่ยนแปลงราคาดุลยภาพของทองค าในประเทศไทย 
ในทิศทางเดียวกันอย่างมีนัยส าคัญ ณ ระดับความเชื่อมั่นร้อยละ 99 คือ เมื่อ ดัชนีราคาผู้บริโภคของ
ไทย (Cpi) เพ่ิมขึ้นร้อยละ 1 จะท าให้ราคาดุลภาพของทองค าในประเทศไทยเพ่ิมขึ้น 301.019 บาท
ต่อน้ าหนักทองค า 1 บาท ในขณะที่ตัวแปรอ่ืนมีค่าคงที่ โดยมีความสัมพันธ์ไปในทิศทางเดียวกัน             
ซึ่งเป็นไปตามสมมติฐานที่ตั้งไว้ 
   2) อัตราเงินเฟ้อ (Inf1) มีค่าสัมประสิทธิ์เท่ากับ 454.277 แสดงให้เห็นว่าอัตรา           
เงินเฟ้อ (Inf1) มีผลต่อการเปลี่ยนแปลงราคาดุลยภาพของทองค าในประเทศไทย ในทิศทางเดียวกัน
อย่างมีนัยส าคัญ ณ ระดับความเชื่อมั่นร้อยละ 99 คือ เมื่ออัตราเงินเฟ้อ (Inf1) เพ่ิมขึ้นร้อยละ 1          
จะท าให้ราคาดุลภาพของทองค าในประเทศไทยเพ่ิมขึ้น 454.277 บาทต่อน้ าหนักทองค า 1 บาท 
ในขณะที่ตัวแปรอื่นมีค่าคงที่ โดยมีความสัมพันธ์ไปในทิศทางเดียวกัน ซึ่งเป็นไปตามสมมติฐานที่ตั้งไว้ 
   3) อัตราดอกเบี้ยเงินฝากประจ า 3 เดือน (Int1) มีค่าสัมประสิทธิ์เท่ากับ 4511.521 
แสดงให้เห็นว่าอัตราดอกเบี้ยเงินฝากประจ า 3เดือนธนาคารแห่งประเทศไทย (Int1) มีผลต่อการ
เปลี่ยนแปลงราคาดุลยภาพของทองค าในประเทศไทย ในทิศทางเดียวกันอย่างมีนัยส าคัญ ณ ระดับ
ความเชื่อมั่นร้อยละ 99 คือ เมื่ออัตราดอกเบี้ยเงินฝากประจ า 3 เดือน ธนาคารแห่งประเทศไทย          
(Int1) เพ่ิมขึ้นร้อยละ 1 จะท าให้ราคาดุลภาพของทองค าในประเทศไทยเพ่ิมขึ้น 4511.521 บาทต่อ
น้ าหนักทองค า 1 บาท ในขณะที่ตัวแปรอ่ืนมีค่าคงที่ โดยมีความสัมพันธ์ไปในทิศทางเดียวกัน ซึ่ง
เป็นไปตามสมมติฐานที่ตั้งไว้ 
   4) ดัชนีตลาดหลักทรัพย์ (Set11) มีค่าสัมประสิทธิ์เท่ากับ -797.617 แสดงให้เห็น
ว่าดัชนีตลาดหลักทรัพย์ (Set) มีผลต่อการเปลี่ยนแปลงราคาดุลยภาพของทองค าในประเทศไทย ใน
ทิศทางตรงกันข้ามอย่างมีนัยส าคัญ ณ ระดับความเชื่อมั่นร้อยละ 99 คือ เมื่อดัชนีตลาดหลักทรัพย์ 
(Set) ของประเทศไทยเพ่ิมขึ้น 1 จุดจะท าให้ราคาดุลภาพของทองค าในประเทศไทยลดลง -797.617
บาทต่อน้ าหนักทองค า 1 บาท ในขณะที่ตัวแปรอ่ืนมีค่าคงที่ โดยมีความสัมพันธ์ไปในทิศทางตรงกัน
ข้าม ซึ่งเป็นไปตามสมมติฐานที่ตั้งไว้ 
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   5) อัตราแลกเปลี่ยนค่าเงินบาทต่อดอลล่าร์สหรัฐ (Ex1)  มีค่าสัมประสิทธิ์เท่ากับ           
-479.067 แสดงให้ เห็นว่าอัตราแลกเปลี่ยนค่าเงินบาทต่อดอลล่าร์สหรัฐ (Ex1) มีผลต่อการ
เปลี่ยนแปลงราคาดุลยภาพของทองค าในประเทศไทย ในทิศทางตรงกันข้ามอย่างมีนัยส าคัญ ณ 
ระดับความเชื่อมั่นร้อยละ 99 คือ เมื่ออัตราแลกเปลี่ยนค่าเงินบาทต่อดอลล่าร์สหรัฐ (Ex1) ของ
ประเทศไทยเพิ่มข้ึน 1บาท (ค่าเงินบาทอ่อนค่า) จะท าให้ราคาดุลภาพของทองค าในประเทศไทยลดลง 
-479.067บาทต่อน้ าหนักทองค า 1 บาท ในขณะที่ตัวแปรอ่ืนมีค่าคงที่ โดยมีความสัมพันธ์ไปใน
ทิศทางเดียวกัน ซึ่งเป็นไปตามสมมติฐานที่ตั้งไว้ 
   ส าหรับผลการวิเคราะห์ค่าสัมประสิทธิ์มาตรฐาน (Beta) พบว่าปัจจัยที่ส่งผลต่อ        
การเปลี่ยนแปลงราคาดุลยภาพของทองค าในประเทศไทย คือ ดัชนีราคาผู้บริโภคของไทย (Cpi) อัตรา
เงินเฟ้อ (Inf1) อัตราดอกเบี้ยเงินฝากประจ า 3เดือน (Int1) ดัชนีตลาดหลักทรัพย์ (Set11) อัตรา
แลกเปลี่ยนค่าเงินบาทต่อดอลล่าร์สหรัฐ (Ex1) เมื่อพิจารณาตัวแปรอิสระที่มีอ านาจในการท านายการ
เปลี่ยนแปลงราคาดุลยภาพของทองค าในประเทศไทยเรียงล าดับจากมากไปหาน้อยได้แก่ อัตรา
ดอกเบี้ยเงินฝากประจ า 3เดือนธนาคารแห่งประเทศไทย ดัชนีราคาผู้บริโภคของไทย (Cpi) ดัชนีตลาด
หลักทรัพย์ (Set11) อัตราเงินเฟ้อ (Inf1) และอัตราแลกเปลี่ยนค่าเงินบาทต่อดอลล่าร์สหรัฐ (Ex1)      
ซึ่งมีค่าเท่ากับ 0.703, 0.494, 0.414, 0.318 ตามล าดับ   



บทที่ 5 
สรุป อภิปรายผล และข้อเสนอแนะ 

 
กกกก การวิจัยครั้งนี้มุ่งศึกษาเรื่อง ปัจจัยที่ส่งผลต่อการเปลี่ยนแปลงราคาดุลยภาพของทองค าใน
ประเทศไทย ผู้วิจัยได้น ามาสรุปผลการวิจัย อภิปรายผล และน าเสนอข้อเสนอแนะตามหัวข้อ ดังนี้ 
  5.1 สรุปผลการวิจัย 
  5.2 อภิปรายผล 
  5.3 ข้อเสนอแนะในการท าวิจัยครั้งต่อไป 
  5.4 ข้อจ ากัดในการท าวิจัยครั้งนี้ 
 
5.1 สรุปผลการวิจัย 
  ทองค าเป็นสินทรัพย์ที่มีสภาพคล่องสูงจึงเป็นอีกทางเลือกหนึ่งของนักลงทุนในปัจจุบัน 
และเป็นหลักประกันความเสี่ยงให้กับผู้ถือครอง ซึ่งในสภาพเศรษฐกิจที่ชะลอตัวตลาดหุ้นซบเซา       
ซึ่งเป็นช่วงที่นักลงทุนที่มีความเสี่ยงสูง ในปัจจุบันการเคลื่อนไหวของราคาทองค าเป็นสิ่งที่ได้รับความ
สนใจมากขึ้นเพ่ือที่เป็นเกณฑ์ประกอบในการลงทุน อีกทั้งราคาซื้อขายทองค ายังมีการประกาศราคา
ให้ทราบโดยทั่วไป เนื่องจากส่วนต่างของราคาซื้อขายทองค าที่เปลี่ยนแปลงไปนั้นสะท้อนถึงผลก าไรที่
ผู้ถือครองจะได้รับงานวิจัยในครั้งนี้มุ่งแสดงถึงปัจจัยที่ส่งผลต่อการเปลี่ยนแปลงราคาดุลยภาพของ
ทองค าในประเทศไทย ซึ่งงานวิจัยในครั้งนี้ได้อาศัยข้อมูลทางสถิติจากหน่วยงานต่าง  ๆ ตั้งแต่เดือน 
มกราคม พ.ศ. 2552 จนถึง เดือนตุลาคม พ.ศ. 2559 รวมระยะเวลา 92 เดือน โดยก าหนดตัวแปรที่
ส าคัญในการวิจัยในครั้งนี้ คือ  ราคาทองค าของไทยเฉลี่ยแต่ละเดือน (Pg) อัตราแลกเปลี่ยนค่าเงินบาท
ต่อดอลล่าร์สหรัฐ (Ex1) ดัชนีราคาผู้บริโภคของไทย (Cpi) ราคาน้ ามันดิบในตลาดโลก (Op)  ดัชนีตลาด
หลักทรัพย์ (Set11) อัตราดอกเบี้ยเงินฝากประจ า 3 เดือน ( Int1 ) รายได้เฉลี่ยต่อหัว (In)  อัตราเงินเฟ้อ 
(Inf1) โดยใช้ข้อมูลเป็นเฉลี่ยรายเดือน และท าการวิเคราะห์การถดถอยเชิงเส้นพหุคูณ  (Multiple 
Regression Analysis) โดยมีรายละเอียด ดังนี้ 
 
ตารางท่ี 5.1 การวิเคราะห์การถดถอยเชิงเส้นพหุคูณ 

 
ตัวแปรอสิระ สัญลักษณ์ ทิศทางความสัมพันธ์ 

ดัชนีราคาผู้บริโภคของไทย  (Cpi) + 
อัตราเงินเฟ้อ (Inf1) + 
อัตราดอกเบี้ยเงินฝากประจ า 3เดือน  ( Int1 ) + 
ดัชนีตลาดหลักทรัพย์  (Set11) - 
อัตราแลกเปลี่ยนค่าเงินบาทต่อดอลล่าร์สหรัฐ  (Ex1) - 

 
หมายเหตุ  + หมายถึง  ทิศทางความสัมพันธ์เป็นไปในทิศทางเดียวกัน 
   - หมายถึง  ทิศทางความสัมพันธ์เป็นไปในทิศทางตรงกันข้าม 
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   การวิเคราะห์พบว่า ปัจจัยที่ส่งผลต่อการเปลี่ยนแปลงราคาดุลยภาพของทองค าใน
ประเทศไทยได้แก่ ดัชนีราคาผู้บริโภคของไทย (Cpi) อัตราดอกเบี้ยเงินฝากประจ า 3 เดือน (Int1) อัตราเงิน
เฟ้อ (Inf1) โดยมีความสัมพันธ์ไปในทิศทางเดียวกัน ซึ่งเป็นไปตามสมมติฐานที่ตั้งไว้ และดัชนีตลาด
หลักทรัพย์ (Set11) และอัตราแลกเปลี่ยนค่าเงินบาทต่อดอลล่าร์ (Ex1) โดยมีความสัมพันธ์ไปในทิศทาง
ตรงกันข้าม ซึ่งเป็นไปตามสมมติฐานที่ตั้งไว้ ส่วนราคาน้ ามันดิบในตลาดโลก (Op) และรายได้เฉลี่ยต่อหัว 
(In1) เป็นตัวแปรที่ไม่มีนัยส าคัญทางสถิติ โดยมีความสัมพันธ์ไปในทิศทางตรงกันข้ามซึ่งไม่เป็นไปตาม
สมมติฐานที่ตั้งไว้ 
 
5.2 อภิปรายผลการวิจัย  
  จากการศึกษาปัจจัยที่มีผลต่อการเปลี่ยนแปลงราคาดุลยภาพของทองค าในประเทศไทย 
ทั้ง 4 ตัวแปร สามารถอภิปรายผลได้ ดังนี้     
  5.2.1 ดัชนีราคาผู้บริโภคของไทย (Cpi) มีค่าสัมประสิทธิ์เท่ากับ 301.019 แสดงให้เห็นว่า 
ดัชนีราคาผู้บริโภคของไทย (Cpi) มีผลต่อการเปลี่ยนแปลงราคาดุลยภาพของทองค าในประเทศไทย 
ในทิศทางเดียวกันอย่างมีนัยส าคัญ ณ ระดับความเชื่อมั่นร้อยละ 99 คือ เมื่อ ดัชนีราคาผู้บริโภคของไทย 
(Cpi) เพ่ิมขึ้นร้อยละ 1 จะท าให้ราคาดุลภาพของทองค าในประเทศไทยเพ่ิมขึ้น 301.019 บาทต่อ
น้ าหนักทองค า 1 บาท ในขณะที่ตัวแปรอื่นมีค่าคงที่ โดยมีความสัมพันธ์ไปในทิศทางเดียวกัน ซึ่งเป็น        
ไปตามสมมติฐานที่ตั้งไว้ ซึ่งสอดคล้องกับผลการวิจัยของ อาภา ไสยสมบัติ (2552) ได้ศึกษาปัจจัยที่มี
ผลต่อราคาทองค าแท่งในประเทศไทย พบว่า ปัจจัยด้านราคาทองค าแท่งในตลาดโลก อัตราดอกเบี้ย
เงินกู้ยืมระหว่างธนาคาร ดัชนีราคาผู้บริโภคท่ัวไปของประเทศไทย ราคาน้ ามันเบนซิน และดัชนีตลาด
หลักทรัพย์ประเทศไทย มีความสัมพันธ์เชิงบวกกับราคาทองค าแท่งในประเทศไทยและสอดคล้องกับ
พจนา ค าจริง (2552)ได้ศึกษาปัจจัยก าหนดราคาทองค าแท่งในประเทศ พบว่า ปัจจัยทางเศรษฐกิจที่
มีผลต่อการเปลี่ยนแปลงราคาทองค าแท่งภายในประเทศได้แก่ ราคาทองค าในตลาดโลก อัตรา
แลกเปลี่ยนเงินตรา ดัชนีราคาผู้บริโภค และปริมาณส ารองทองค าในประเทศ โดยปัจจัยเหล่านี้มี
ความสัมพันธ์ในทิศทางเดียวกันกับราคาทองค าแท่งในประเทศ และผล สมจิตร (2553) ได้ศึกษาถึง
ปัจจัยที่ส่งผลต่อราคาทองค าในประเทศไทย โดยใช้ข้อมูลทุติยภูมิเป็นรายสัปดาห์ตั้งแต่เดือนมกราคม
จนถึงเดือนธันวาคม พ.ศ. 2552 รวมระยะเวลา 60 สัปดาห์ สถิติที่ใช้ในการวิเคราะห์ประกอบด้วย 
การวิเคราะห์การถดถอย การวิเคราะห์สัมประสิทธิ์สัมพันธ์ ผลการวิจัยพบว่า 1) ราคาน้ ามันดิบใน
ตลาดโลก ดัชนีความเชื่อมั่นของผู้บริโภคของประเทศไทย มูลค่าการน าเข้าทองค าแท่งของประเทศ
ไทย มูลค่าการส่งออกทองค าแท่งของประเทศไทย มีความสัมพันธ์ในทิศทางเดียวกันกับราคาทองค า
ในประเทศไทยที่ความเชื่อมั่นร้อยละ 95 ในขณะที่ อัตราแลกเปลี่ยนของเงินบาทต่อดอลลาร์สหรัฐ 
อัตราดอกเบี้ยเงินฝากประจ า 3 เดือนสูงสุดของธนาคารพาณิชย์ในประเทศไทย อัตราเงินเฟ้อ         
และดัชนีราคาหุ้นตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย มีความสัมพันธ์ในทิศทางตรงกันข้ามกับราคา
ทองค าที่ความเชื่อมั่นร้อยละ 95 2) ตัวแปรอิสระที่ส่งผลต่อราคาทองค าในประเทศไทยอย่างมี
นัยส าคัญ โดยมีระดับความเชื่อมั่นร้อยละ 95 ประกอบด้วย ดัชนีความเชื่อมั่นของผู้บริโภคของ
ประเทศไทย อัตราดอกเบี้ยเงินฝากประจ า 3 เดือน สูงสุดของธนาคารพาณิชย์ของประเทศไทย ราคา
น้ ามันดิบในตลาดโลก ดัชนีราคาหุ้นในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย มูลค่าการส่งออกทองค า
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ส าเร็จของประเทศไทย มีค่าสัมประสิทธิ์การตัดสินใจ (R²) มีค่าเท่ากับร้อยละ 87.80 และ เสาวรัจน์ 
อภิรักษ์เดชาชัย (2553) ได้ศึกษาปัจจัยที่มีผลต่อราคาทองค าแท่งในประเทศไทย พบว่า ปัจจัยที่มีผล
ต่อราคาทองค าแท่งในประเทศไทยในทิศทางเดียวกันเป็นไปตามสมมติฐานได้แก่ ราคาทองค าแท่งใน
ตลาดลอนดอน อัตราแลกเปลี่ยนเงินตราต่างประเทศ ซึ่งมีอิทธิพลต่อราคาทองค าแท่งในประเทศไทย
อย่างมีนัยส าคัญที่ระดับความเชื่อมั่นร้อยละ 99 และดัชนีราคาผู้บริโภคมีอิทธิพลต่อราคาทองค าแท่ง
ในประเทศไทยที่ระดับความเชื่อมั่นร้อยละ 95 และ กิตติพงษ์  สรรเพชุดาญาณ (2551) ได้ศึกษา 
ปัจจัยก าหนดราคาทองค าแท่งในประเทศไทย พบว่า ปัจจัยก าหนดราคาทองค าแท่งในประเทศไทย 
ได้แก่ อัตราแลกเปลี่ยนเงินตราต่างประเทศ มีค่าสัมประสิทธิ์เท่ากับ 167.0724 และมีความสัมพันธ์ใน
ทิศทางเดียวกันกับราคาทองค าแท่งในประเทศ ซึ่งเป็นไปตามสมมติฐานที่ได้ตั้งไว้  ราคาทองค าแท่งใน
ตลาดลอนดอน มีค่าเท่ากับ 15.23584 และมีความสัมพันธ์ในทิศทางเดียวกับราคาทองค าแท่งใน
ประเทศ ซึ่งเป็นไปตามสมมติฐานที่ตั้งไว้ อัตราดอกเบี้ยที่แท้จริงในช่วงเวลาก่อนหน้านี้  มีค่า
สัมประสิทธิ์เท่ากับ -255.0377 และมีความสัมพันธ์ในทิศทางตรงกันข้ามกับราคาทองค าแท่งใน
ประเทศ ซึ่งเป็นไปตามสมมติฐานที่ตั้งไว้ ดัชนีราคาผู้บริโภค( Consumer Price Index) มีค่า
สัมประสิทธิ์เท่ากับ 53.92408 และมีความสัมพันธ์ในทิศทางเดียวกับราคาทองค าแท่งในประเทศซึ่ง
เป็นไปตามสมมติฐานที่ตั้งได้ไว้ 
  5.2.2 อัตราเงินเฟ้อ (Inf1) มีค่าสัมประสิทธิ์เท่ากับ 454.277 แสดงให้เห็นว่าอัตราเงินเฟ้อ 
(Inf1) มีผลต่อการเปลี่ยนแปลงราคาดุลยภาพของทองค าในประเทศไทย ในทิศทางเดี ยวกันอย่างมี
นัยส าคัญ ณ ระดับความเชื่อมั่นร้อยละ 99 คือ เมื่ออัตราเงินเฟ้อ (Inf1) เพ่ิมขึ้นร้อยละ 1 จะท าให้
ราคาดุลยภาพของทองค าในประเทศไทยเพ่ิมขึ้น 454.277 บาทต่อน้ าหนักทองค า 1 บาท ในขณะที่
ตัวแปรอ่ืนมีค่าคงที่ โดยมีความสัมพันธ์ไปในทิศทางเดียวกัน ซึ่งเป็นไปตามสมมติฐานที่ตั้งไว้ซึ่ง
สอดคล้องกับผลการวิจัยของ วันวิสาข์ ไชยฤทธิ์ (2557) ที่ท าการศึกษาเรื่องการวิเคราะห์ประสิทธิภาพ
ตลาดสัญญาซื้อขายทองค าล่วงหน้าของประเทศไทย โดยใช้วิธีวิเคราะห์แบบจ าลองในรูปของสมการ
ถดถอยเชิงซ้อนหลายตัวแปร พบว่า ผลการศึกษาปัจจัยที่ส่งผลกระทบต่อการเปลี่ยนแปลงราคา
สัญญาซื้อขายทองค าล่วงหน้าในประเทศไทย ได้แก่ ราคาทองค าส่งมอบทันที (PGS) อัตราแลกเปลี่ยน
เงินตราต่างประเทศ (EXR) และอัตราเงินเฟ้อ (IFT) ในประเทศไทย โดยมีความสัมพันธ์ในทิศทาง
เดียวกัน  
  5.2.3 อัตราดอกเบี้ยเงินฝากประจ า 3 เดือน ( Int1 ) มีค่าสัมประสิทธิ์เท่ากับ 4511.521 
แสดงให้เห็นว่าอัตราดอกเบี้ยเงินฝากประจ า 3 เดือน ธนาคารแห่งประเทศไทย (Int1) มีผลต่อการ
เปลี่ยนแปลงราคาดุลยภาพของทองค าในประเทศไทย ในทิศทางเดียวกันอย่างมีนัยส าคัญ ณ ระดับ
ความเชื่อมั่นร้อยละ 99 คือ เมื่ออัตราดอกเบี้ยเงินฝากประจ า 3 เดือน ธนาคารแห่งประเทศไทย         
(Int1) เพ่ิมขึ้นร้อยละ 1 บาท จะท าให้ราคาดุลภาพของทองค าในประเทศไทยเพ่ิมขึ้น 4511.521 บาท
ต่อน้ าหนักทองค า 1 บาท ในขณะที่ตัวแปรอ่ืนมีค่าคงที่  โดยมีความสัมพันธ์ไปในทิศทางเดียวกัน          
ซึ่งเป็นไปตามสมมติฐานที่ตั้งไว้ ซึ่งตรงกับผลการวิจัยของ ปราโมทย์ อินทร์น้อย (2552) ที่ได้ศึกษา
ปัจจัยที่ส่งผลต่อราคาทองค าแท่งในตลาดประเทศไทยพบว่าปัจจัยที่ส่งผลต่อราคาทองค าแท่งในตลาด
ประเทศไทย ได้แก่ ราคาน้ ามันดีเซลในประเทศ ราคาทองค าในตลาดลอนดอน ราคาโลหะเงินและอัตรา
เงินฝากประจ า 3 เดือนในประเทศ อาภา ไสยสมบัติ (2552) ได้ศึกษาปัจจัยที่มีผลต่อราคาทองค าแท่ง
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ในประเทศไทย พบว่า ปัจจัยด้านราคาทองค าแท่งในตลาดโลก อัตราดอกเบี้ยเงินกู้ยืมระหว่างธนาคาร 
ดัชนีราคาผู้บริโภคทั่วไปของประเทศไทย ราคาน้ ามันเบนซิน และดัชนีตลาดหลักทรัพย์ประเทศไทย  
มีความสัมพันธ์เชิงบวกกับราคาทองค าแท่งในประเทศไทย ส่วนปัจจัยด้านอัตราแลกเปลี่ยนเงินตรา
ต่างประเทศมีความสัมพันธ์เชิงลบกับราคาทองค าแท่งในประเทศไทย อย่างมีนัยส าคัญทางสถิติที่
ระดับ 0.01 และพบว่าปัจจัยที่ได้รับการคัดเลือกเข้าสมการพยากรณ์ปัจจัยที่ส่งผลต่อราคาทองค าแท่ง
ในประเทศไทย โดยมีค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์พหุคูณหรือค่า R Square เท่ากับ 0.995 ได้แก่ ปัจจัย
ด้านราคาทองค าแท่งในตลาดโลก อัตราแลกเปลี่ยนเงินตราต่างปะเทศ อัตราดอกเบี้ยเงินกู้ยืมระหว่าง
ธนาคาร และดัชนีหลักทรัพย์ประเทศไทย ที่ระดับนัยส าคัญทางสถิติที่ 0.01 ส่วนปัจจัยด้นดัชนีราคา
ผู้บริโภคท่ัวไปของประเทศไทยและราคาน้ ามันเบนซิน ไม่มีผลต่อราคาขายทองค าแท่งในประเทศไทย 
ในช่วงเวลาดังกล่าว โดยสามารถเขียนสมการพยากรณ์ในรูปข้อมูลดิบ และสมการพยากรณ์ในรูป
ข้อมูลมาตรฐานเพ่ือใช้ในการพยากรณ์ราคาทองค า ผลปรากฏว่าราคาทองค าที่ได้จากการพยากรณ์
กับราคาทองค าทีเ่กิดข้ึนจริง ณ ขณะนั้นมีค่าใกล้เคียงกัน   
  5.2.4 ดัชนีตลาดหลักทรัพย์ (Set) มีค่าสัมประสิทธิ์เท่ากับ เท่ากับ -797.617 แสดงให้เห็น
ว่าดัชนีตลาดหลักทรัพย์ (Set) มีผลต่อการเปลี่ยนแปลงราคาดุลยภาพของทองค าในประเทศไทย          
ในทิศทางตรงกันข้ามอย่างมีนัยส าคัญ ณ ระดับความเชื่อมั่นร้อยละ 99 คือ เมื่อดัชนีตลาดหลักทรัพย์ 
(Set) ของประเทศไทยเพ่ิมขึ้น 1 จุดจะท าให้ราคาดุลภาพของทองค าในประเทศไทยลดลง -797.617 บาท
ต่อน้ าหนักทองค า 1 บาท ในขณะที่ตัวแปรอ่ืนมีค่าคงที่ โดยมีความสัมพันธ์ไปในทิศทางตรงกันข้าม 
ซึ่งเป็นไปตามสมมติฐานที่ตั้งไว้โดยมีความสัมพันธ์ไปในทิศทางเดียวกัน ซึ่งเป็นไปตามสมมติฐานที่ตั้ง
ไว้ซึ่งสอดคล้องกับผลการวิจัยของ ผล สมจิตร (2553) ได้ศึกษาถึงปัจจัยที่ส่งผลต่อราคาทองค าใน
ประเทศไทย โดยใช้ข้อมูลทุติยภูมิเป็นรายสัปดาห์ตั้งแต่เดือนมกราคมจนถึงเดือนธันวาคม พ.ศ. 2552 
รวมระยะเวลา 60 สัปดาห์ สถิติที่ใช้ในการวิเคราะห์ประกอบด้วย การวิเคราะห์การถดถอย การ
วิเคราะห์สัมประสิทธิ์สัมพันธ์ ผลการวิจัยพบว่า 1) ราคาน้ ามันดิบในตลาดโลก ดัชนีความเชื่อมั่นของ
ผู้บริโภคของประเทศไทย มูลค่าการน าเข้าทองค าแท่งของประเทศไทย มูลค่าการส่งออกทองค าแท่ง
ของประเทศไทย มีความสัมพันธ์ในทิศทางเดียวกันกับราคาทองค าในประเทศไทยที่ความเชื่อมั่นร้อยละ 
95 ในขณะที่ อัตราแลกเปลี่ยนของเงินบาทต่อดอลลาร์สหรัฐ อัตราดอกเบี้ยเงินฝากประจ า 3 เดือน
สูงสุดของธนาคารพาณิชย์ในประเทศไทย อัตราเงินเฟ้อ และดัชนีราคาหุ้นตลาดหลักทรัพย์แห่ง
ประเทศไทย มีความสัมพันธ์ในทิศทางตรงกันข้ามกับราคาทองค าที่ความเชื่อมั่นร้อยละ ศุภกร           
อุ่นยานโกวิท (2553) ได้ศึกษาปัจจัยก าหนดระดับราคาทองค าแท่งพบว่า ปัจจัยที่ก าหนดระดับราคา
ทองค าแท่งกับอัตราดอกเบี้ยที่แท้จริง ราคาน้ ามันดิบในตลาดโลกและดัชนีตลาดหลักทรัพย์ แห่ง
ประเทศไทย โดยใช้วิธีสมการถดถอยอย่างง่ายโดยวิเคราะห์ความสัมพันธ์ทีละคู่ของตัวแปรอิสระทั้ง
สามกับวิธีสมการถดถอยแบบตัวแปรอิสระหลายตัวพบว่าทั้งสามตัวแปร ตัวแปรที่ดีที่สุดในการอธิบาย
ความสัมพันธ์กับราคาทองค าได้มากที่สุด คือ ราคาน้ ามันดิบในตลาดโลกและเป็นปัจจัยที่มีอิทธิพลต่อ
ราคาทองค ามากท่ีสุดซึ่งมีความสัมพันธ์เป็นไปในทิศทางเดียวกันโดยเป็นไปตามสมมติฐาน ส่วนอัตรา
ดอกเบี้ยเงินฝากสามารถอธิบายความสัมพันธ์กับราคาทองค าได้มีอิทธิพลต่อราคาทองค าน้อยที่สุด 
  5.2.5 อัตราแลกเปลี่ยนค่าเงินบาทต่อดอลล่าร์สหรัฐ (Ex1) มีค่าสัมประสิทธิ์เท่ากับ -479.067
แสดงให้เห็นว่าอัตราแลกเปลี่ยนค่าเงินบาทต่อดอลล่าร์สหรัฐ (Ex1) มีผลต่อการเปลี่ยนแปลงราคา
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ดุลยภาพของทองค าในประเทศไทย ในทิศทางตรงกันข้ามอย่างมีนัยส าคัญ ณ ระดับความเชื่อมั่น        
ร้อยละ 99 คือ เมื่อ อัตราแลกเปลี่ยนค่าเงินบาทต่อดอลล่าร์สหรัฐ (Ex1) ของประเทศไทยเพ่ิมขึ้น          
1 บาท จะท าให้ราคาดุลภาพของทองค าในประเทศไทยลดลง -479.067 บาทต่อน้ าหนักทองค า        
1 บาท ในขณะที่ตัวแปรอื่นมีค่าคงที่ โดยมีความสัมพันธ์ไปในทิศทางเดียวกัน ซึ่งเป็นไปตามสมมติฐาน
ที่ตั้งไว้ซึ่งสอดคล้องกับผลการวิจัยของ พจนา ค าจริง (2552) ได้ศึกษาปัจจัยก าหนดราคาทองค าแท่ง
ในประเทศ พบว่า ปัจจัยทางเศรษฐกิจที่มีผลต่อการเปลี่ยนแปลงราคาทองค าแท่งภายในประเทศ
ได้แก่ ราคาทองค าในตลาดโลก อัตราแลกเปลี่ยนเงินตรา ดัชนีราคาผู้บริโภค และปริมาณส ารอง
ทองค าในประเทศ โดยปัจจัยเหล่านี้มีความสัมพันธ์ในทิศทางเดียวกันกับราคาทองค าแท่งในประเทศ
และสอดคล้องกับ กิตติพงษ์  สรรเพชุดาญาณ (2551) ได้ศึกษา ปัจจัยก าหนดราคาทองค าแท่งใน
ประเทศไทย พบว่า ปัจจัยก าหนดราคาทองค าแท่งในประเทศไทย ได้แก่ อัตราแลกเปลี่ยนเงินตรา
ต่างประเทศ มีค่าสัมประสิทธิ์เท่ากับ 167.0724 และมีความสัมพันธ์ในทิศทางเดียวกันกับราคาทองค า
แท่งในประเทศ ซึ่งเป็นไปตามสมมติฐานที่ได้ตั้งไว้ อาภา ไสยสมบัติ (2552) ได้ศึกษาปัจจัยที่มีผลต่อ
ราคาทองค าแท่งในประเทศไทย พบว่า ปัจจัยด้านราคาทองค าแท่งในตลาดโลก อัตราดอกเบี้ยเงิน
กู้ยืมระหว่างธนาคาร ดัชนีราคาผู้บริโภคทั่วไปของประเทศไทย ราคาน้ ามันเบนซิน และดัชนีตลาด
หลักทรัพย์ประเทศไทย มีความสัมพันธ์เชิงบวกกับราคาทองค าแท่งในประเทศไทย ส่วนปัจจัยด้าน
อัตราแลกเปลี่ยนเงินตราต่างประเทศมีความสัมพันธ์เชิงลบกับราคาทองค าแท่งในประเทศไทย อย่างมี
นัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.01 และพบว่าปัจจัยที่ได้รับการคัดเลือกเข้าสมการพยากรณ์ปัจจัยที่ส่งผล
ต่อราคาทองค าแท่งในประเทศไทย โดยมีค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์พหุคูณหรือค่า R Square เท่ากับ 
0.995 ได้แก่ ปัจจัยด้านราคาทองค าแท่งในตลาดโลก อัตราแลกเปลี่ยนเงินตราต่างปะเทศ อัตรา
ดอกเบี้ยเงินกู้ยืมระหว่างธนาคาร และดัชนีหลักทรัพย์ประเทศไทย ที่ระดับนัยส าคัญทางสถิติที่ 0.01 
ส่วนปัจจัยด้นดัชนีราคาผู้บริโภคทั่วไปของประเทศไทยและราคาน้ ามันเบนซิน ไม่มีผลต่อราคาขาย
ทองค าแท่งในประเทศไทย ในช่วงเวลาดังกล่าว โดยสามารถเขียนสมการพยากรณ์ในรูปข้อมูลดิบ 
และสมการพยากรณ์ในรูปข้อมูลมาตรฐานเพ่ือใช้ในการพยากรณ์ราคาทองค า ผลปรากฏว่าราคา
ทองค าที่ได้จากการพยากรณ์กับราคาทองค าที่เกิดขึ้นจริง ณ ขณะนั้นมีค่าใกล้เคียงกัน  เสาวรัจน์ 
อภิรักษ์เดชาชัย (2553) ได้ศึกษาปัจจัยที่มีผลต่อราคาทองค าแท่งในประเทศไทย พบว่า ปัจจัยที่มีผล
ต่อราคาทองค าแท่งในประเทศไทยในทิศทางเดียวกันเป็นไปตามสมมติฐานได้แก่ ราคาทองค าแท่งใน
ตลาดลอนดอน อัตราแลกเปลี่ยนเงินตราต่างประเทศ ซึ่งมีอิทธิพลต่อราคาทองค าแท่งในประเทศไทย
อย่างมีนัยส าคัญที่ระดับความเชื่อมั่นร้อยละ 99 และดัชนีราคาผู้บริโภคมีอิทธิพลต่อราคาทองค าแท่ง
ในประเทศไทยที่ระดับความเชื่อมั่นร้อยละ 95 ในขณะที่ราคาน้ ามันดิบเบรนท์มีอิทธิพลต่อราคา
ทองค าแท่งที่ระดับความเชื่อมั่นร้อยละ 99 แต่ไม่เป็นไปตามสมมติฐาน ส่วนอัตราดอกเบี้ยเงินฝาก
ประจ า 3 เดือน ไม่ส่งผลต่อราคาทองค าแท่งในประเทศไทย กิติวัจน์ ตุลสงวน (2552) ได้ศึกษาผลกระทบ
ต่อปัจจัยของเศรษฐกิจมหภาคที่มีต่อราคาทองค าภายในประเทศไทยพบว่า ผลการการวิเคราะห์
ความสัมพันธ์เชิงดุลยภาพในระยะยาว Cointegration มีตัวแปรอิสระที่ประกอบด้วย ดัชนีราคา
ผู้บริโภคซึ่งเปรียบเทียบระหว่างสหรัฐฯ กับของประเทศไทย อัตราแลกเปลี่ยนสกุลเงินดอลล่าร์สหรัฐฯ 
กับเงินบาทไทย อัตราดอกเบี้ยนโยบายระหว่างสหรัฐฯ กับไทย ราคาน้ ามันดิบในตลาด Nymex กับ
ตัวแปรตามที่เป็นราคาทองค าภายในประเทศไทย มีความสัมพันธ์เชิงดุลยภาพในระยะยาว และการ
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ทดสอบความสัมพันธ์เชิงดุลยภาพในระยะสั้นด้วย Error Correction Mechanism(ECM) พบว่าเมื่อ
ให้อัตราแลกเปลี่ยนสกุลเงินบาทต่อดอลล่าร์สหรัฐฯ และราคาน้ ามันดิบในตลาด NYMEX เป็นตัวแปร
อิสระราคาทองค าแท่งในประเทศเป็นตัวแปรตาม และราคาทองค าแท่งในประเทศเป็นตัวแปรอิสระนั้น 
พบว่าราคาทองค าแท่งในประเทศจะปรับตัวขึ้นในระยะสั้น ส่วนในกรณีที่ดัชนีราคาผู้บริโภค  โดย
เปรียบเทียบระหว่างสหรัฐฯ กับไทย และอัตราดอกเบี้ยนโยบายโดยเปรียบเทียบระหว่างสหรัฐฯ กับ
ไทยเป็นตัวแปรอิสระนั้น ท าให้ราคาทองค าในประเทศไทยไม่มีการปรับตัวในระยะสั้น ในขณะที่ราคา
น้ ามันดิบในตลาด NYMEX นั้นมีการปรับตัวเข้าสู่ดุลยภาพโดยเร็วที่สุด  และการทดสอบสมมติฐาน
ความเป็นเหตุเป็นผลด้วย Granger Causality Test พบว่า ดัชนีราคาผู้บริโภคเปรียบเทียบระหว่าง
สหรัฐฯ กับไทย อัตราดอกเบี้ยนโยบายเปรียบเทียบระหว่างสหรัฐฯกับไทย และราคาน้ ามันดิบใน
ตลาด NYMEX ไม่เป็นต้นเหตุของราคาทองค าในประเทศไทย แต่ราคาทองค าในประเทศไทยเป็น
สาเหตุของดัชนีราคาผู้บริโภคเปรียบเทียบระหว่างสหรัฐฯกับไทย อัตราดอกเบี้ยนโยบายเปรียบเทียบ
ระหว่างสหรัฐฯ กับไทย และราคาน้ ามันดิบในตลาด NYMEX โดยที่อัตราแลกเปลี่ยนสกุลเงินบาท
ต่อดอลล่าร์สหรัฐฯเป็นต้นเหตุของราคาทองค าในประเทศไทย และราคาทองค าในประเทศไทยไม่เป็น
สาเหตุของอัตราแลกเปลี่ยนสกุลเงินบาทต่อดอลล่าร์สหรัฐ นั่นคือ ความสัมพันธ์ที่เป็นเหตุเป็นผลมี
ความสัมพันธ์แบบทิศทางเดียว และวันวิสาข์ ไชยฤทธิ์ (2557) การวิเคราะห์ประสิทธิภาพตลาด
สัญญาซื้อขายทองค าล่วงหน้าของประเทศไทย โดยใช้วิธีวิเคราะห์แบบจ าลองในรูปของสมการถดถอย
เชิงซ้อนหลายตัวแปร พบว่า ผลการศึกษาปัจจัยที่ส่งผลกระทบต่อการเปลี่ยนแปลงราคาสัญญาซื้อ
ขายทองค าล่วงหน้าในประเทศไทย ได้แก่ ราคาทองค าส่งมอบทันที (PGS) อัตราแลกเปลี่ยนเงินตรา
ต่างประเทศ (EXR) และอัตราเงินเฟ้อ (IFT) ในประเทศไทย โดยมีความสัมพันธ์ในทิศทางเดียวกัน 
ส่วนปัจจัยที่ส่งผลกระทบต่อการเปลี่ยนแปลงราคาสัญญาซื้อขายทองค าล่วงหน้าในประเทศไทยที่มี
ความสัมพันธ์ในทิศทางตรงกันข้าม ได้แก่ ดัชนีราคาผู้บริโภค (CPI) ส าหรับราคาน้ ามันดิบเบรนท์ 
(OIL) และอัตราดอกเบี้ยเงินฝากประจ า 3 เดือน (IR3) มีความสัมพันธ์กับราคาซื้อขายทองค าล่วงหน้า
ทั้งในทิศทางเดียวกันและในทิศทางตรงกันข้าม 
 
5.3 ข้อเสนอแนะในการท าวิจัยครั้งนี้ 
  ในการศึกษาปัจจัยที่ส่งผลต่อการเปลี่ยนแปลงราคาดุลยภาพของทองค าในประเทศไทย       
ในครั้งนี้ พบว่า ปัจจัยที่ส่งผลต่อการเปลี่ยนแปลงราคาดุลยภาพทองค าในประเทศไทยนั้น คือ  
  5.3.1 ดัชนีราคาผู้บริโภคของไทย (Cpi) เป็นปัจจัยที่ส่งผลต่อราคาดุลยภาพของทองค า          
ในประเทศไทย เนื่องจากทองค าเป็นสินทรัพย์ที่มีผลตอบแทนขึ้นกับภาวะเงินเฟ้อ ซึ่งดัชนีราคา
ผู้บริโภคของไทย (Cpi) สะท้อนถึงภาวะเงินเฟ้อที่เกิดขึ้น ซึ่งเป็นอีกปัจจัยที่ดึงดูดความสนใจแก่นัก
ลงทุนที่หันมาให้ความส าคัญมากขึ้น เพ่ือเป็นข้อมูลในการประกอบการพิจารณาในการตัดสินใจในการ
ลงทุนในทองค า โดยหากมีการคาดคะเนว่า ดัชนีราคาผู้บริโภคของไทย (Cpi) จะมีการเพ่ิมสูงขึ้นก็จะ
เป็นตัวชักจูงความสนใจให้นักลงทุนในทองค าหันมาลงทุนในทองค ามากข้ึนเพ่ือหวังเก็งก าไรจากราคา
ทองค าที่คาดว่าจะเพ่ิมสูงขึ้น ดังนั้น ข้อมูลดังกล่าวสามารถน าไปใช้วางแผนในการประกอบการตัดสินใจ 
ในการลงทุนทั้งผู้ประกอบการร้านทองค าและผู้ที่สนใจจะลงทุนทองค าเพ่ือหวังเก็งก าไรจากการคาดการณ์
ว่าราคาทองค าจะเพ่ิมขึ้น ในขณะที่ผู้ประกอบการร้านทองก็จะต้องวางแผนเพ่ือรองรับความต้องการ
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ของผู้ที่สนใจจะซื้อทองค าหรือเตรียมการเพ่ือที่รองรับการน าทองค าออกมาขายเพ่ือหวังเก็งก าไรของ
นักลงทุน 
  5.3.2 อัตราดอกเบี้ยเงินฝากประจ า 3 เดือน ธนาคารแห่งประเทศไทย (Int1) มีผลต่อการ
เปลี่ยนแปลงราคาดุลยภาพของทองค าในประเทศไทย ในทิศทางเดียวกันอย่างมีนัยส าคัญ ณ ระดับ
ความเชื่อมั่นร้อยละ 95 ถ้าธนาคารปรับอัตราดอกเบี้ยเพ่ิมสูงขึ้นเพ่ือจูงใจให้คนน าเงินมาฝากกันมาก
ขึ้นเป็นการป้องกันภาวะเงินเฟ้อที่อาจเกิดข้ึน แต่นักลงทุนมองว่าการลงทุนในทองค ามีแนวโน้มที่ได้ผล
ก าไรที่เร็วกว่าและมากกว่าการฝากเงินเพ่ือหวังดอกเบี้ยเงินฝาก ท าให้เกิดการลงทุนในทองค ากันมาก
ขึ้น เพราะคาดว่าผลตอบแทนที่ได้จะมากกว่า ส่งผลให้อุปสงค์ทองค าเพ่ิมขึ้น หากปัจจัยอ่ืน  ๆ คงที่ 
ราคาของทองค าก็อาจปรับตัวสูงขึ้นด้วยเช่นกัน ดังนั้นผู้ที่จะลงทุนในทองค าควรศึกษาหรือพิจารณา 
อัตราดอกเบี้ยเงินฝากประจ า 3 เดือน ธนาคารแห่งประเทศไทย (Int1) ให้ดี เมื่ออัตราดอกเบี้ยเงิน
ฝากประจ า 3 เดือน ธนาคารแห่งประเทศไทย (Int1) เพ่ิมขึ้น นักลงทุนควรท าการซื้อทองค าไว้
เนื่องจากราคาทองค ามีแนวโน้มเพ่ิมขึ้นในขณะที่ผู้ประกอบการร้านทองควรวางแผนในการเตรียม
ทองค าเพ่ือรองรับความต้องการของนักลงทุนรวมถึงมีแผนรองรับด้านการเงินไว้ส าหรับผู้ที่มีความ
ต้องการขายทองค าเพ่ือเก็งก าไรในส่วนต่าง ดังนั้นการวิจัยครั้งนี้สามารถน ามาใช้ประกอบการตัดสินใจ
ในการลงทุน เนื่องจากอัตราดอกเบี้ยเงินฝากประจ า 3 เดือน ธนาคารแห่งประเทศไทย (Int1) มีการ
ปรับตัวขึ้นลงตามภาวะเศรษฐกิจโลก ถึงอย่างไรก็ตามนักลงทุนยังสามารถลงทุนในทองค าได้เพ่ือเก็ง
ก าไรในระยะสั้น ๆ ได้   
  5.3.3 อัตราเงินเฟ้อ (Inf1) เป็นปัจจัยที่ส่งผลต่อราคาดุลยภาพของทองค าในประเทศไทย 
เนื่องจากทองค าเป็นสินทรัพย์ที่มีผลสะท้อนกับอัตราเงินเฟ้อ นั่นคือเมื่ออัตราเงินเฟ้อเพ่ิมสูงขึ้นแสดง
ถึงประชาชนมีเงินครอบครองมากขึ้น ดังนั้นจึงมีการน าเงินที่เหลือเก็บไปลงทุนในทองค าเพ่ือหวังเก็ง
ก าไรหรือเพ่ือการออมจึงท าให้อุปสงค์ทองค าเพ่ิมขึ้นตามไปด้วยเป็นผลให้ราคาทองค าปรับตัวสูงขึ้น
เช่นกัน เมื่อเกิดภาวะเงินเฟ้อ ค่าครองชีพ และราคาสินค้าบริการจะปรับสูงขึ้นเพราะมีปริมาณเงิน
หมุนเวียนอยู่ในระบบเศรษฐกิจมากเกินไป ซึ่งหมายถึงว่ามูลค่าของเงินสด หรือพันธบัตรเราจะลดลง 
การซื้อหรือถือทองค าไว้จึงเป็นหนึ่งในมาตรการลดความเสี่ยงในภาวะเงินเฟ้อที่ดี ดังนั้นหากปัจจัยอ่ืน ๆ 
คงที่ ราคาทองค าจึงอาจปรับขึ้นถ้ามีความต้องการซื้อสูง ซึ่งข้อมูลอัตราเงินเฟ้อ  (Inf1) ดังกล่าว
สามารถน าไปคาดการณ์ถึงการเพ่ิมขึ้นของราคาทองค าได้  ถ้าอัตราเงินเฟ้อ (Inf1) มีแนวโน้มที่จะ
เพ่ิมขึ้น ราคาทองค าก็จะเพ่ิมขึ้นตามไปด้วย นักลงทุนควรท าการซื้อทองค าไว้หากราคาทองค ามี
แนวโน้มเพ่ิมขึ้นในขณะที่ผู้ประกอบการร้านทองควรวางแผนในการเตรียมทองค าเพ่ือรองรับความ
ต้องการของนักลงทุนรวมถึงมีแผนรองรับด้านการเงินส าหรับผู้ที่มีความต้องการขายทองค าเพ่ือเก็ง
ก าไรในส่วนต่าง 
  5.3.4 อัตราแลกเปลี่ยนเงินตรา (Ex1) เป็นปัจจัยที่ส่งผลต่อราคาดุลยภาพของทองค าใน
ประเทศไทยในเชิงลบ เนื่องจากทองค าเป็นสินค้าที่ประเทศต้องมีการน าเข้าจากต่างประเทศ ซึ่งต้องมี
อัตราแลกเปลี่ยนเงินตราเข้ามาเกี่ยวข้อง ดังนั้น การติดตามความเคลื่อนไหวของอัตราแลกเปลี่ยน
เงินตราก็มีความส าคัญเพราะช่วยลดความเสี่ยงในการลงทุนทองค าจากการเพ่ิมขึ้นของอัตรา
แลกเปลี่ยนเงินตรา (Ex1) โดยในส่วนผู้ประกอบการร้านทองอาจมีการลดความเสี่ยงจากอัตราแลกเปลี่ยน
ที่เพ่ิมสูงขึ้น โดยท าสัญญาซื้อขายในตลาดล่วงหน้าไว้ และในส่วนของนักลงทุนเพ่ือเก็งก าไร เมื่อเห็น
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ว่าอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราเริ่มจะสูงขึ้นหรือค่าเงินบาทอ่อนค่าลงก็จะท าการขายทองค าไว้เพ่ือลด
ความเสี่ยง 
  5.3.5 ดัชนีตลาดหลักทรัพย์ (Set11) เป็นปัจจัยที่ส่งผลต่อราคาดุลยภาพของทองค าใน
ประเทศไทย ในเชิงลบ เนื่องจากทองค าเป็นสินค้าที่อยู่ในกลุ่มดัชนีตลาดหลักทรัพย์จิวเวลลี่  (Set11) 
ดังนั้นการติดตามความเคลื่อนไหวของดัชนีตลาดหลักทรัพย์จิวเวลลี่  (Set11) ก็มีความส าคัญเพราะ
ช่วยลดความเสี่ยงในการลงทุนทองค าจากการเพ่ิมขึ้นของดัชนีตลาดหลักทรัพย์จิวเวลลี่  (Set11)        
โดยในส่วนผู้ประกอบการร้านทองอาจมีการลดความเสี่ยงจากดัชนีตลาดหลักทรัพย์จิวเวลลี่  (Set1)         
ที่เพ่ิมสูงขึ้น ในส่วนของนักลงทุนเพ่ือเก็งก าไร เมื่อเห็นว่าดัชนีตลาดหลักทรัพย์จิวเวลลี่  (Set11)          
เริ่มจะสูงขึ้นหรือค่าเงินบาทอ่อนค่าลงก็จะท าการขายทองค าไว้เพ่ือลดความเสี่ยง ตรงกันข้ามหากเห็น
ว่าดัชนีตลาดหลักทรัพย์จิวเวลลี่  (Set11) เริ่มจะมีแนวโน้มลดลง นักลงทุนหรือผู้ประกอบการร้าน 
ทองค าควรท าการซื้อทองค าเพ่ือหวังเก็งก าไรในระยะสั้น ๆ ได ้ 
 
5.4 ข้อเสนอแนะในการท าวิจัยครั้งต่อไป 
  5.4.1 ในช่วงการวิจัยนั้นพบว่าตัวแปรบางตัวที่ใช้ในสมการนั้นมีค่าไม่ตรงตามหลักอุปสงค์
อุปทาน ได้แก่ ราคาน้ ามันโลก (op) รายได้เฉลี่ยต่อหัว (In1) ท าให้ผลที่ได้ออกมานั้นไม่เป็นไปตาม
สมมติฐานที่ตั้งไว้ ดังนั้นการวิจัยครั้งต่อไปควรจะพิจารณาถึงปัจจัยที่ท าให้ตัวแปรดังกล่าวเกิดการ
เปลี่ยนแปลง 
  5.4.2 สภาวะเศรษฐกิจในประเทศสหรัฐอเมริกาและเศรษฐกิจโลกซึ่งในการวิจัยในครั้งนี้
ไม่ได้น าผลสภาวะเศรษฐกิจในประเทศสหรัฐอเมริกาและเศรษฐกิจโลกมาใช้เป็นปัจจัยในการวิเคราะห์
ข้อมูลซึ่งในช่วงเวลาเก็บข้อมูลเพ่ือมาวิเคราะห์นั้น สภาวะเศรษฐกิจในประเทศสหรัฐอเมริกา        
และเศรษฐกิจโลกประสบปัญหาตกต่ า ท าให้ได้ผลกระทบไปทั่วโลก ท าให้แบบจ าลองได้รับผลกระทบ
ตามไปด้วย 
  5.4.3 ในการศึกษาครั้งต่อไปควรศึกษาเป็นช่วง ๆ ในภาวะที่เกิดวิกฤตต่าง ๆ ได้แก่ ช่วง
เกิดสภาวะเศรษฐกิจในประเทศตกต่ า เกิดเหตุทางการเมือง เกิดภัยธรรมชาติ โดยอาจแบ่งเป็นช่วงที่  
1 ปี พ.ศ. 2552 ถึง พ.ศ. 2553 ช่วงที่ 2 ปี พ.ศ. 2554 ถึง พ.ศ. 2555 และช่วงที่ 3 ปี พ.ศ. 2557        
ถึง พ.ศ. 2558 
  5.4.4 จากผลการศึกษาพบว่ารายได้เฉลี่ยต่อหัว (In1) มีค่า Variance Inflation (VIF) = 
14.198 และมีค่า Tolerance = 0.070 ซึ่งหลักเกณฑ์นั้นตัวแปรต้นทุกตัวต้องมีค่า Tolerance 
มากกว่า 0.1 และมีค่า Variance Inflation (VIF) ไม่เกิน 10 แสดงให้เห็นว่า รายได้เฉลี่ยต่อหัว (In1) 
มีค่าความสัมพันธ์ที่ระดับยอมรับไม่ได้ ดังนั้น รายได้เฉลี่ยต่อหัว (In1) ที่ใช้ในการศึกษาครั้งนี้จึงท าให้
เกิดปัญหา Multicollinearity ผู้วิจัยจึงท าการตัดออกจากสมการพยากรณ์ ส าหรับการวิจัยครั้งต่อไปนั้น
ถ้าผลการทดสอบพบว่า รายได้เฉลี่ยต่อหัว (In1) เข้าเกณฑ์ที่ก าหนดก็สามารถใช้ในสมการพยากรณ์ได้       
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ข้อมูลที่ใช้ในการค านวณ 2552 
 

 Pg Ex1 SET11 Brent Cpi Int1 In1 Inf1 
ม.ค. 14,082.61 34.92 4.72 45.88 85.7 1.25 12373.03 -0.4 
ก.พ. 15,506.52 35.33 4.52 46.35 86.5 1.25 12373.03 -0.1 
มี.ค. 15,757.69 35.78 3.26 49.23 86.9 1 12330.93 -0.2 
เม.ย 15,052.27 35.46 3.56 50.8 87.8 0.75 12330.93 -0.9 
พ.ค. 15,272.92 34.57 4 65.52 87.6 0.75 12288.83 -3.3 
มิ.ย. 15,386.54 34.14 4.16 69.3 87.9 1 12426.57 -4 
ก.ค. 15,119.23 34.05 4.18 71.7 87.9 1 12426.57 -4.4 
ส.ค. 15,224.00 34.02 4.34 69.65 88.2 1 12564.31 -1 
ก.ย. 15,942.31 33.83 5.2 69.07 88.4 1.15 12997.81 -1 
ต.ค. 16,490.38 33.41 4.9 75.2 88.5 1.15 12997.81 0.4 
พ.ย. 17,786.00 33.28 4.82 78.47 88.8 1.15 13431.09 1.9 
ธ.ค. 17,861.54 33.23 4.82 77.93 88.7 1.15 13888.04 3.5 

 
ข้อมูลที่ใช้ในการค านวณ 2553 
 

 Pg Ex1 SET11 Brent Cpi Int1 In1 Inf1 
ม.ค. 17,575.00 33.04 4.6 71.46 89.22 1.15 13888.04 4.1 
ก.พ. 17,254.17 33.15 4.72 77.59 89.72 1.15 14344.99 3.7 
มี.ค. 17,237.04 32.51 5.2 82.7 89.92 1.15 14088.3 3.4 
เม.ย 17,493.18 32.29 5.35 87.44 90.37 1.15 14088.3 3 
พ.ค. 18,431.82 32.39 5.9 74.65 90.55 1.15 13831.6 3.5 
มิ.ย. 18,948.08 32.47 6.4 75.01 90.78 1.15 13843.38 3.3 
ก.ค. 18,394.44 32.33 6.7 78.18 90.92 1.15 13843.38 3.4 
ส.ค. 18,310.00 31.74 6.4 74.64 91.14 1.15 13855.15 3.3 
ก.ย. 18,563.46 30.83 6.3 82.31 91.07 1.15 14096.58 3 
ต.ค. 19,066.00 29.97 6.25 83.15 91.09 1.15 14096.58 2.8 
พ.ย. 19,419.23 29.89 6.25 85.92 91.29 1.15 14338 2.8 
ธ.ค. 19,860.00 30.12 6.5 94.75 91.43 1.15 14864.99 3 

 
 
 
 
 



57 

ข้อมูลที่ใช้ในการค านวณ 2554 
 

 Pg Ex1 SET11 Brent Cpi Int1 In1 Inf1 
ม.ค. 19,808.00 30.58 6.45 101.01 91.93 1.25 14864.99 3 
ก.พ. 19,978.57 30.72 6.6 111.8 92.3 1.25 15391.98 2.9 
มี.ค. 20,487.04 30.37 6.35 117.36 92.75 1.75 15003.48 3.1 
เม.ย 21,134.09 30.05 6.45 125.89 94.03 1.75 15003.48 4 
พ.ค. 21,708.33 30.25 6.54 116.73 94.35 1.75 14614.58 4.2 
มิ.ย. 22,117.31 30.52 6.7 112.48 94.47 1.85 14721.08 4.1 
ก.ค. 22,376.92 30.07 7.2 116.74 94.64 1.85 14721.08 4.1 
ส.ค. 24,992.31 29.88 6.4 114.85 95.05 1.85 14827.57 4.3 
ก.ย. 25,738.46 30.42 5.75 102.76 94.73 2.25 14390.15 4 
ต.ค. 24,421.15 30.89 5.7 109.56 94.91 2.25 14390.15 4.2 
พ.ย. 25,480.77 30.96 5.9 110.52 95.12 2.25 13952.73 4.2 
ธ.ค. 24,488.89 31.22 6.05 107.38 94.66 2.25 14851.66 3.5 

 
ข้อมูลที่ใช้ในการค านวณ 2555 
 

 Pg Ex1 SET11 Brent Cpi Int1 In1 Inf1 
ม.ค. 24,730.43 31.58 6.4 110.98 95.03 2.25 14851.66 3.4 
ก.พ. 25,378.00 30.73 6.9 122.66 95.38 2 15750.59 3.4 
มี.ค. 24,438.00 30.7 6.55 122.88 95.95 2 15612.07 3.5 
เม.ย 24,143.18 30.89 7.5 119.47 96.35 2 15612.07 2.5 
พ.ค. 23,550.00 31.34 6.5 101.87 96.73 2 15473.54 2.5 
มิ.ย. 23,954.00 31.66 6.6 97.8 96.89 2 15624.91 2.6 
ก.ค. 23,890.00 31.65 6.85 104.92 97.22 2 15624.91 2.7 
ส.ค. 24,254.00 31.44 7.2 114.57 97.61 2 15776.27 2.7 
ก.ย. 25,552.00 31 7.25 112.39 97.93 2 16319 3.4 
ต.ค. 25,419.23 30.69 7.35 108.7 98.06 2 16319 3.3 
พ.ย. 25,080.77 30.71 7.5 111.23 97.71 1.88 16861.73 2.7 
ธ.ค. 24,518.75 30.64 8.46 111.11 98.09 1.88 16857 3.6 
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ข้อมูลที่ใช้ในการค านวณ 2556 
 

 Pg Ex1 SET11 Brent Cpi Int1 In1 Inf1 
ม.ค. 23,857.69 30.07 9.1 115.55 98.25 1.88 16857 3.4 
ก.พ. 23,117.39 29.83 10.6 111.38 98.46 1.88 16852.26 3.2 
มี.ค. 22,294.23 29.52 10.8 110.02 98.52 1.88 16497.57 2.7 
เม.ย 20,629.55 29.08 10 102.37 98.68 1.88 16497.57 2.4 
พ.ค. 20,006.25 29.78 8.85 100.39 98.92 1.88 16142.87 2.3 
มิ.ย. 19,638.00 30.84 7.95 102.16 99.07 1.88 16254.35 2.3 
ก.ค. 18,973.08 31.13 7.9 107.7 99.17 1.88 16254.35 2 
ส.ค. 20,250.00 31.61 7.05 114.01 99.16 1.88 16365.83 1.6 
ก.ย. 20,276.00 31.71 7.1 108.37 99.32 1.88 16692.52 1.4 
ต.ค. 19,451.92 31.22 7.15 108.84 99.49 1.88 16692.52 1.5 
พ.ย. 19,188.46 31.64 6.95 109.69 99.59 1.88 17019.2 1.9 
ธ.ค. 18,770.83 32.35 7.1 110.8 99.73 1.7 16977.66 1.7 

 
ข้อมูลที่ใช้ในการค านวณ 2557 
 

 Pg Ex1 SET11 Brent Cpi Int1 In1 Inf1 
ม.ค. 19,425.00 32.94 6.95 106.4 100.15 1.7 16977.66 1.9 
ก.พ. 20,058.70 32.65 6.7 109.07 100.39 1.7 16936.12 2 
มี.ค. 20,523.08 32.39 6.75 107.76 100.6 1.3 16709.31 2.1 
เม.ย 19,891.67 32.32 7.15 108.07 101.1 1.3 16709.31 2.5 
พ.ค. 19,881.25 32.53 7 109.41 101.51 1.3 16482.5 2.6 
มิ.ย. 19,720.00 32.51 7.05 112.36 101.4 1.15 16494.32 2.4 
ก.ค. 19,976.00 32.1 6.75 106.02 101.32 1.15 16494.32 2.2 
ส.ค. 19,662.00 32.01 6.7 103.19 101.23 1.15 16506.13 2.1 
ก.ย. 18,951.92 32.19 6.6 94.67 101.06 1.15 16898.6 1.8 
ต.ค. 18,834.62 32.46 6.4 85.86 100.96 1.15 16898.6 1.5 
พ.ย. 18,310.00 32.79 6.25 70.15 100.84 1.15 17291.07 1.3 
ธ.ค. 18,712.00 32.91 5.8 57.33 100.33 1.15 17270.88 0.6 
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ข้อมูลที่ใช้ในการค านวณ 2558 
 

 Pg Ex1 SET11 Brent Cpi Int1 In1 Inf1 
ม.ค. 19,407.69 32.74 5.9 52.99 99.74 1.15 17270.88 -0.4 
ก.พ. 19,002.08 32.57 5.9 62.58 99.86 1.15 17250.69 -0.5 
มี.ค. 18,278.00 32.63 5.7 55.11 100.03 1.1 17004.04 -0.6 
เม.ย 18,460.53 32.52 5.9 66.78 100.05 1.1 17004.04 -1 
พ.ค. 19,052.78 33.56 5.7 65.56 100.22 0.95 16757.39 -1.3 
มิ.ย. 18,920.00 33.73 5.65 63.59 100.32 0.95 16826.6 -1.1 
ก.ค. 18,473.08 34.31 5 52.21 100.25 0.95 16826.6 -1.1 
ส.ค. 18,770.00 35.43 4.72 54.15 100.03 0.95 16895.81 -1.2 
ก.ย. 19,200.00 36.02 4.64 48.37 99.98 0.95 17322.42 -1.1 
ต.ค. 19,565.38 35.72 4.78 49.56 100.18 0.95 17322.42 -0.8 
พ.ย. 18,494.00 35.78 5.05 44.61 99.86 0.95 17749.03 -1 
ธ.ค. 18,282.00 36.01 4.92 37.28 99.47 0.95 17809.19 -0.9 

 
ข้อมูลที่ใช้ในการค านวณ 2559 
 

 Pg Ex1 SET11 Brent Cpi Int1 In1 Inf1 
ม.ค. 18,768.00 36.16 4.66 34.74 99.21 0.95 17809.19 -0.5 
ก.พ. 20,177.08 35.6 4.52 35.97 99.36 0.95 17869.34 -0.5 
มี.ค. 20,764.81 35.24 4.4 39.6 99.57 0.95 17707.69 -0.5 
เม.ย 20,633.33 35.09 4.04 48.13 100.11 0.9 17707.69 0.1 
พ.ค. 21,126.00 35.45 4 49.69 100.68 0.9 17546.04 0.5 
มิ.ย. 21,305.77 35.3 3.7 49.68 100.71 0.9 17623.29 0.4 
ก.ค. 22,226.00 35.07 3.84 42.46 100.36 0.9 17623.29 0.1 
ส.ค. 22,050.00 34.72 3.6 47.04 100.32 0.9 17700.54 0.3 

 
ที่มา: ธนาคารแห่งประเทศไทย (2560)   
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GET 
  FILE='D:\งานวิจันทองค า\สถิติวิจัยราคาทองค า.sav'. 
DATASET NAME DataSet1 WINDOW=FRONT. 
REGRESSION 
  /DESCRIPTIVES MEAN STDDEV CORR SIG N 
  /MISSING LISTWISE 
  /STATISTICS COEFF OUTS R ANOVA COLLIN TOL ZPP 
  /CRITERIA=PIN(.05) POUT(.10) 
  /NOORIGIN 
  /DEPENDENT Pg 
  /METHOD=ENTER Cpi Inf1 int1 set11 Ex1 Brent1 
  /RESIDUALS DURBIN. 
 
Regression 
[DataSet1] D:\งานวิจันทองค า\สถิติวิจัยราคาทองค า.sav 
 

Descriptive Statistics 

 Mean 
Std. 

Deviation 
N 

ราคาทองค าแท่ง 20119.9000 2847.63366 92 
ดัชนีราคาผู้บริโภคของไทย 95.9984 4.67573 92 
อัตราเงินเฟ้อเทียบปีก่อนหน้าเดือน
เดียวกัน 1.6304 1.99393 92 
อัตราดอกเบี้ยธนาคาร แห่งประเทศไทย 1.4118 0.44357 92 
ดัชนีตลาดหลักทรัพย์ จิเวลรี ่ 6.1029 1.47653 92 
อัตราแลกเปลี่ยนเงินตรา Ex1 32.4331 1.88587 92 
ราคาน้ ามันดิบ เบรนท์ 85.8068 26.62132 92 
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Correlations 
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 เบ
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ท ์

Pearson 
Correlati
on 

ราคาทองค าแท่ง 1.000 0.417 0.595 0.740 0.480 -0.547 0.577 
ดัชนีราคาผู้บริโภค
ของไทย 0.417 1.000 -0.037 0.127 0.331 -0.004 0.086 
อัตราเงินเฟ้อเทียบ    
ปีก่อนหน้าเดือน
เดียวกัน 0.595 -0.037 1.000 0.649 .562 -0.760 0.730 
อัตราดอกเบี้ย
ธนาคาร แห่ง
ประเทศไทย 0.740 0.127 0.649 1.000 0.670 -0.740 0.813 
ดัชนีตลาด
หลักทรัพย์ จิเวลรี ่ 0.480 0.331 0.562 0.670 1.000 -0.804 0.748 
อัตราแลกเปลี่ยน
เงินตรา Ex1 -0.547 -0.004 -0.760 -0.740 -0.804 1.000 -0.864 
ราคาน้ ามันดิบ            
เบรนท์ 0.577 0.086 0.730 0.813 0.748 -0.864 1.000 

Sig. (1-
tailed) 

ราคาทองค าแท่ง . 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 
ดัชนีราคาผู้บริโภค
ของไทย 0.000 . 0.365 0.113 0.001 0.483 0.207 
อัตราเงินเฟ้อเทียบปี
ก่อนหน้าเดือน
เดียวกัน 0.000 0.365 . 0.000 0.000 0.000 0.000 
อัตราดอกเบี้ย
ธนาคาร แห่ง
ประเทศไทย 0.000 0.113 0.000 . 0.000 0.000 0.000 
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Correlations (ต่อ) 
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ดัชนีตลาด
หลักทรัพย์ จิเวลรี ่ 0.000 0.001 0.000 0.000 . 0.000 0.000 
อัตราแลกเปลี่ยน
เงินตรา Ex1 0.000 0.483 0.000 0.000 0.000 . 0.000 
ราคาน้ ามันดิบ                
เบรนท์ 0.000 0.207 0.000 0.000 0.000 0.000 . 

N 

ราคาทองค าแท่ง 92 92 92 92 92 92 92 
ดัชนีราคาผู้บริโภค
ของไทย 92 92 92 92 92 92 92 
อัตราเงินเฟ้อเทียบ 
ปีก่อนหน้าเดือน
เดียวกัน 92 92 92 92 92 92 92 
อัตราดอกเบี้ย
ธนาคาร แห่ง
ประเทศไทย 92 92 92 92 92 92 92 
ดัชนีตลาด
หลักทรัพย์ จิเวลรี ่ 92 92 92 92 92 92 92 
อัตราแลกเปลี่ยน
เงินตรา Ex1 92 92 92 92 92 92 92 
ราคาน้ ามันดิบ               
เบรนท์ 92 92 92 92 92 92 92 

 
 
 



64 

Variables Entered/Removeda 
 

Model Variables Entered Variables Removed Method 
1 ราคาน้ ามันดิบ เบรนท์, ดัชนีราคา

ผู้บริโภคของไทย  อัตราเงินเฟ้อ.เทียบ
ปีก่อนหน้าเดือนเดียวกัน ดัชนีตลาด
หลักทรัพย์ จิเวลรี ่อัตราดอกเบี้ย
ธนาคาร แห่งประเทศไทย อัตรา
แลกเปลี่ยนเงินตรา Ex1b 

 Enter 

 
a. Dependent Variable: ราคาทองค าแท่ง 
b. All requested variables entered. 
 
 

Model Summaryb 
Model R R Square Adjusted  

R Square 
Std. Error of the 

Estimate 
Durbin-Watson 

1 0.870a 0.756 0.739 1455.28276 0.384 
 

a. Predictors: (Constant) ราคาน้ ามันดิบ เบรนท์ ดัชนีราคาผู้บริโภคของไทย อัตราเงินเฟ้อเทียบ 
ปีก่อนหน้าเดือนเดียวกัน, ดัชนีตลาดหลักทรัพย์ จิเวลรี่ อัตราดอกเบี้ยธนาคาร แห่งประเทศไทย 
อัตราแลกเปลี่ยนเงินตรา Ex1 

b. Dependent Variable: ราคาทองค าแท่ง 

 
ANOVAa 

Model 
Sum of 
Squares 

df Mean Square F Sig. 

1 Regression 557903517.891 6 92983919.648 43.905 0.000b 
Residual 180017071.275 85 2117847.897   
Total 737920589.166 91    

 

a. Dependent Variable: ราคาทองค าแท่ง 

b. Predictors: (Constant) ราคาน้ ามันดิบ เบรนท์ ดัชนีราคาผู้บริโภคของไทย อัตราเงินเฟ้อเทียบ           
ปีก่อนหน้าเดือนเดียวกัน ดัชนีตลาดหลักทรัพย์ จิเวลรี่ อัตราดอกเบี้ยธนาคาร แห่งประเทศไทย 
อัตราแลกเปลี่ยนเงินตรา Ex1 
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Coefficientsa 

 

Model 

Unstandardized 
Coefficients 

Standar
dized 

Coeffici
ents t Sig. 

Correlations 
Collinearity 
Statistics 

B Std. Error Beta 
Zero-
order 

Partia
l 

Part 
Tolera
nce 

VIF 

1 

(Constant) 6659.600 7632.710  0.873 0.385      
ดัชนีราคาผู้บริโภคของไทย 301.019 39.283 0.494 7.663 0.000 0.417 0.639 0.411 0.690 1.450 
อัตราเงินเฟ้อ.เทียบปีก่อน
หน้าเดือนเดียวกัน 454.277 123.604 0.318 3.675 0.000 0.595 0.370 0.197 0.383 2.610 
อัตราดอกเบี้ยธนาคาร              
แห่งประเทศไทย 4511.521 605.624 0.703 7.449 0.000 0.740 0.628 0.399 0.322 3.101 
ดัชนีตลาดหลักทรัพย์ จิเวลรี่ -797.617 211.874 -0.414 -3.765 0.000 0.480 -0.378 -0.202 0.238 4.205 
อัตราแลกเปลี่ยนเงินตรา 
Ex1 -479.067 215.062 -0.317 -2.228 0.029 -0.547 -0.235 -0.119 0.141 7.068 
ราคาน้ ามันดิบ เบรนท ์ -24.962 13.508 -0.233 -1.848 0.068 0.577 -0.197 -0.099 0.180 5.556 

 
a. Dependent Variable: ราคาทองค าแท่ง 
 
Collinearity Diagnosticsa 
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1 1 6.373 1.000 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 

2 0.536 3.449 0.00 0.00 0.34 0.00 0.00 0.00 0.00 

3 0.055 10.799 0.00 0.00 0.48 0.15 0.02 0.00 0.05 
4 0.022 16.967 0.00 0.00 0.00 0.53 0.32 0.00 0.01 
5 0.013 21.729 0.00 0.00 0.04 0.31 0.19 0.00 0.74 
6 0.001 72.959 0.05 0.97 0.00 0.00 0.19 0.04 0.00 
7 0.000 168.883 0.95 0.03 0.14 0.00 0.28 0.95 0.19 

 
a. Dependent Variable: ราคาทองค าแท่ง 
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Residuals Statisticsa 
 

 Minimum Maximum Mean 
Std. 

Deviation 
N 

Predicted Value 13524.3096 25416.5039 20119.9000 2476.04683 92 
Residual -3355.13159 2770.74487 0.00000 1406.48838 92 
Std. Predicted 
Value -2.664 2.139 0.000 1.000 92 
Std. Residual -2.305 1.904 0.000 0.966 92 
 
a. Dependent Variable: ราคาทองค าแท่ง 
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