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บทคัดยอ 

 

 การวิจัยนี้มีวัตถุประสงคเพื่อทดสอบสมมติฐานเก่ียวกับปจจัยที่สงผลกระทบตอราคาทองคำ

แทงในประเทศไทย โดยมีตัวแปรอิสระคือ ราคาน้ำมันดิบ อัตราดอกเบี้ย อัตราแลกเปล่ียนสกุลเงิน

บาทตอดอลลารสหรัฐ อัตราเงินเฟอ ดัชนีราคาผูบรโิภค ดัชนีคาเฉล่ียอุตสาหกรรมดาวโจนส และ

ปริมาณเงินออม M1 ตัวแปรตามคือราคาทองคำแทงในประเทศไทย เก็บขอมูลทุติยภูมิต้ังแตเดอืน

มกราคมป 2559 ถึงธันวาคม ป 2564 สถิติที่ใชคือการวิเคราะหสมการถดถอยพหุคูณ ผลการ

วิเคราะหแสดงใหเห็นวาตัวแปรอิสระ ที่มีอิทธิพลตอราคาทองคำแทงในประเทศไทยอยางมีนัยสำคัญ

ทางสถิติ โดยตัวแปรทั้งสองมีความสมัพันธในทิศทางตรงกันขามกับราคาทองคำแทง ไดแก อัตรา

ดอกเบี้ย มีคาสัมประสิทธิ์ เทากับ -350155.0 และปริมาณเงินออม มีคาสัมประสิทธิ์เทากับ -

0.009216 ตามลำดับ โดยที่คา R-Squared มีคาเทากับ 0.7867 สามารถอธิบายความผันผวนของ

ราคาทองคำแทงได 78.67% 
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ABSTRACT 

 

 This research aimed to investigate the hypotheses about factors that affect to 

gold bar price in Thailand.  The independent variables were oil price, interest rate, 

exchange rate (Baht to USA. Dollar), Inflation Rate, Consumer Price Index, Dow Jones 

Index, and Money Supply (M1).  The dependent variable was Gold bar price in 

Thailand. The researcher used secondary data from January 2016 to December 2021.  

Statistic used in the analysis was regression analysis. The results of the analysis 

showed that the independent variables influencing the price of gold bar in Thailand 

at the statistically significant level of 0.05 were the interest rate and the amount of 

money supply, respectively. Both variables are negatively related to gold price. The 

most influential variables were interest rates  has a coefficient equal to -350155.0 

and the amount of money supply has the coefficients of -0.009216, respectively, 

where the R-Squared of the estimation was 0.7867, indicating that the independent 

variables used in the study can explain gold price 78.67%. 
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บทที ่1 

บทนำ 

 

1.1 ความสำคญัและที่มาของปญหา 

 ทองคำนับวาเปนโลหะชนิดเดียวที่ไดรับการยอมรับจากผูคนในทุกหนทุกแหงทั่วโลก ซึ่งมีการ

ขุดคนพบคร้ังแรกทางแถบเอเชียตะวันตกในประเทศอียิปตซ่ึงเปนประเทศที่มีสิ่งของเคร่ืองใชจำพวกที่

ทำจากทองปรากฏใหเห็นมาต้ังแตประมาณ 4,000 ปที่แลว หลงัจากนั้นก็เริ่มมีการขุดคนพบมากข้ึนที่

ทวีปอเมริกา ในประเทศมาเซโดเนีย อิตาล ีฝร่ังเศส สเปน สหรัฐอเมริกา และออสเตรเลีย ทองคำถกู

ใชเปนสกุลเงินที่มีคาท่ีสุดมานานหลายศตวรรษ เปนโลหะชนิดเดียวท่ีไดเปนท่ียอมรับโดยทั่วไปจาก

ประเทศสวนใหญในโลก สิ่งนี้ทำใหเปนเครื่องมือที่มีคาในการรวมประเทศเขาดวยกันเพ่ือสราง

ตลาดโลก (สมาคมคาทองคำ, 2564 ก) 

 นอกจากนี้ทองคำก็ยังเปนสินคาที่นับวามีคามานานหลายศตวรรษและมีบทบาทสำคัญในการ

สรางเศรษฐกิจโลก ราคาทองคำไดรับการติดตามอยางใกลชิดโดยนักลงทุน ผูคา และรัฐบาลทั่วโลก 

ความสำคัญทางเศรษฐกิจของราคาทองคำสามารถเขาใจไดหลายวิธ ีรวมถึงผลกระทบตอสกุลเงิน 

อัตราเงินเฟอ อัตราดอกเบ้ีย ดุลการคา และอุตสาหกรรมเหมืองแร โดยมีสาเหตุหลักอยูประการหนึ่ง

ที่สงผลใหราคาทองคำถูกติดตามอยางใกลชิดเปนเพราะผลกระทบตอสกุลเงินและอัตราเงินเฟอ 

ทองคำมักถกูพิจารณาวาเปนสินทรพัยที่ปลอดภยั ซ่ึงหมายความวา ทองคำมักเปนเครื่องมือในการ

เก็บมูลคาที่นาเชื่อถือได ในชวงเวลาท่ีเศรษฐกิจมีความไมแนนอน ดังนั้น เมื่อนักลงทุนเร่ิมที่จะมคีวาม

กังวลเกี่ยวกับคาของอัตราเงินเฟอหรือความไมมั่นคงทางเศรษฐกิจ กลุมนักลงทุนอาจหันไปใชทองคำ

เพื่อปกปองความมั่งค่ังของพวกเขา สิ่งนี้อาจมีผลกระทบเปนอยางมากตอคาเงนิ เมื่อเกิดความ

ตองการทองคำเพ่ิมมากขึ้น ทำใหมูลคาของสกลุเงินอาจลดลง เนื่องจากนักลงทุนแลกเปลี่ยนสกุลเงิน

ของพวกเขากับทองคำ ในทางกลับกัน เมื่อความตองการทองคำลดลง มูลคาของสกุลเงินอาจเพิ่มขึ้น 

เนื่องจากนักลงทุนขายทองคำและแลกเปล่ียนเปนสกุลเงิน 

 ราคาทองคำสามารถสงผลตออัตราเงินเฟอไดเชนกัน เมื่อราคาทองคำเพิ่มขึ้น อาจนำไปสู

อัตราเงินเฟอท่ีสูงขึ้น เนื่องจากมักใชเปนเกณฑมาตรฐานสำหรับมูลคาของสินคาอ่ืน ๆ ดังนั้นเมื่อใดท่ี

ราคาทองคำสูงขึ้น อาจทำใหราคาสินคารวมทั้งราคาบริการอืน่ ๆ สูงขึ้นได และราคาทองคำอาจมี

สวนทำใหเกิดผลกระทบตออัตราดอกเบี้ยและดลุการคา เมื่อราคาทองคำมีมูลคาเพิ่มข้ึน อาจทำให

อัตราดอกเบี้ยสูงขึ้น เนื่องจากทองคำมักถูกมองวาเปนสัญญาณของอัตราเงินเฟอ ธนาคารกลาง    

อาจตอบสนองตอราคาทองคำที่สูงข้ึนโดยขึ้นอัตราดอกเบีย้เพ่ือปองกันไมใหอัตราเงินเฟอเกินความ

ควบคุม โดยอัตราดอกเบี้ยที่สูงขึ้นสามารถที่จะนำไปสูสกุลเงินที่แข็งคาข้ึนได เนื่องจากนักลงทุนสนใจ

 

 



2 

 

ผลตอบแทนท่ีสูงข้ึน สิ่งที่เกิดขึ้นนี้อาจทำใหสงผลกระทบตอดุลการคาเนื่องจากสกุลเงินที่แข็งคาข้ึนจะ

ทำใหการสงออกมีราคาแพงขึ้นและการนำเขามีราคาที่ถูกลงดวยเหตุนี้ ประเทศที่พึ่งพาการสงออก

อาจไดรับผลกระทบที่เกดิขึ้นในทางลบจากราคาทองคำที่สูงขึ้น เนื่องจากอาจทำใหคาเงินมีความแข็ง

คาข้ึนและความสามารถทางการแขงขันดานการสงออกลดลง 

 อุตสาหกรรมเหมืองแรทองคำเปนอีกภาคสวนที่อาจจะไดรับผลกระทบจากราคาทองคำ 

ราคาทองคำมีผลกระทบโดยตรงตอการทำกำไรของบริษัทขุด เม่ือราคาทองคำสูง บริษัทขุดสามารถ

สรางรายไดเพ่ิมจากผลการดำเนินงานของพวกเขา ส่ิงนี้สามารถที่จะนำไปสูการลงทุนที่เพ่ิมข้ึนในการ

สำรวจและผลิต ซ่ึงสามารถสรางงานและกระตุนการเติบโตทางเศรษฐกิจ อยางไรก็ตาม เมื่อราคา

ทองคำลดตำ่ลง บริษัทเหมืองแรอาจจะตองด้ินรนเพื่อรักษาผลกำไรไว ส่ิงนี้สามารถนำไปสูการลดการ

ลงทนุในการสำรวจและผลิต ซ่ึงอาจสงผลเสียตองานและการเติบโตทางเศรษฐกิจ ดวยเหตนุี ้ความผนั

ผวนของราคาทองคำจึงสงผลกระทบรุนแรงอยางมากตออุตสาหกรรมเหมืองแรและเศรษฐกิจของ

ประเทศท่ีพึ่งพาการทำเหมืองแรทองคำ 

 กลาวโดยสรุป คือ ความสำคัญทางเศรษฐกิจของราคาทองคำไมสามารถพูดเกนิจริงไปได 

ราคาทองคำนั้นอาจจะมีผลกระทบอยางมากตอสกุลเงิน อัตราเงินเฟอ อัตราดอกเบี้ย ดุลการคา และ

อุตสาหกรรมเหมืองแร ดวยเหตุนี ้ทองคำจึงไดรับการติดตามอยางใกลชิดจากนักลงทุน ผูคา และ

รัฐบาลทั่วโลก การทำความเขาใจปจจัยที่ขับเคล่ือนราคาทองคำนั้น ถือเปนส่ิงสำคัญสำหรับการ

ตัดสนิใจดำเนินการลงทุนอยางชาญฉลาดและเพ่ือสงเสริมความมีเสถียรภาพและการเติบโตทาง

เศรษฐกิจ 

 ในชวงหลาย ๆ ปที่ผานมาความตองการทองคำในประเทศไทย ทองคำนั้นมีแนวโนมความ

ตองการที่จะเพ่ิมข้ึนอยางตอเนื่องแมเมื่อเวลาผานไป เนื่องจากทองคำนั้นเปนสินทรัพยที่นบัวามีความ

ปลอดภยัสูงและอีกท้ังยังสามารถชวยใหผูคนรักษาเงินของพวกเขาใหปลอดภัยในระยะยาว นี่คือ

สาเหตุที่ราคาทองมแีนวโนมสูงข้ึน ดังภาพที่ 1.1 ซ่ึงแสดงใหเห็นการเปล่ียนแปลงของราคาทองคำใน

ประเทศไทย ต้ังแตป 2559-2564 โดยในป 2559 ราคาทองคำเฉล่ียอยูท่ี 20874.5 บาทตอทองคำ

หนักหนึ่งบาท และปรับตัวลดลงเปน 19447.28 บาทตอทองคำหนักหนึ่งบาท ในป 2561 หลังจากนั้น

ปรับตัวสูงสุดในป 2564 โดยมีราคาเฉล่ียอยูที่ 27265.81 บาทตอทองคำหนักหนึ่งบาท 
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ภาพที ่1.1: ราคาขายทองคำแทงในประเทศไทยเฉลี่ยตอป ต้ังแตป 2559-2564 

 

ที่มา: สมาคมคาทองคำ.  (2564 ค).  ราคาทองคำถัวเฉล่ีย.  สบืคนจาก https://www.goldtraders.or. 

th/AvgPriceList.aspx. 

 

1.2 คณุสมบัติของทองคำ 

 ทองคำนับวามีคาไดรับความนยิมเปนอยางสูงมานานหลายศตวรรษ ในอุตสาหกรรม

เครื่องประดับก็นับเปนขอพิสูจนถึงความงาม ความหายาก และความอเนกประสงคของทองคำ ต้ังแต

อารยธรรมโบราณจนถึงในยคุปจจุบัน เพราะเปนโลหะมีคาชนิดเดียวที่มีคุณสมบัติข้ันตนพื้นฐาน 4 

ประการ ซ่ึงสงผลทำใหทองคำโดดเดนและเปนที่ตองการเหนือบรรดาโลหะทุกชนิดในโลก คือ 

 1) ความมนัวาว สีสันที่สวยงามอยูแลวตามธรรมชาติ ผสมผสานกับความมันวาวอันกอใหเกิด

ความเปนอมตะ เปนหนึ่งในเหตุผลหลักวาทำไมทองคำถึงไดรับความนิยมในอุตสาหกรรม

เครื่องประดับเนื่องจากความสวยงามและความสามารถรอบดาน ทองมีความแวววาวอบอุนที่โลหะอ่ืน

ใดเทียบไมตดิ สีเหลืองเขมเปนฉากหลังท่ีสมบูรณแบบสำหรับเพชร อัญมณี และโลหะมีคาอ่ืน ๆ 

 2) ความคงทน ทองเปนโลหะที่ไมเกิดสนิม ทำใหเสื่อมเสีย หรือสึกกรอนเมื่อเวลาผานไป แม

ผานกาลเวลามาเนิ่นนานก็ยังมั่นคง นอกจากนี้ทองคำยังมีความสามารถพิเศษในการผสมกับโลหะอ่ืน

เพื่อสรางโลหะผสมท่ีแขง็แรงและทนทานยิ่งขึ้น ทองคำเปนโลหะที่มีความทนทานสงูซ่ึงอยูไดนาน

หลายศตวรรษโดยไมสูญเสียความแวววาว ทองคำจะไมทำใหเสื่อมเสียหรือเปนสนมิ ซึ่งแตกตางจาก

โลหะชนิดอื่น ซึ่งทำใหเปนตวัเลือกที่เหมาะสำหรับเครือ่งประดับที่ตองสวมใสบอย ๆ เคร่ืองประดับ

ทองสามารถทนตอการทดสอบของเวลาและสามารถสงตอจากรุนสูรุนในฐานะมรดกสืบทอดของ

ครอบครัว 
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 3) ความหายาก ทองคำนั้นเปนแรที่หายาก แรชนิดพิเศษและตองใชความพยายามเปนอยาง

มากเพ่ือใหไดมาเพียง 1 ออนซจึงทำใหมีคาใชจายสงู อันเปนสาเหตุที่ทำใหทองคำมรีาคาแพงตาม

ตนทุนการผลิต 

 4) การนำกลับไปใชประโยชน ทองคำใชทำเคร่ืองประดับไดดีเพราะมีความเหนียวนุมทำให

ขึ้นรูปไดงาย นอกจากนี้ยังสามารถนำกลับมาใชใหมไดหลายครั้ง ดวยการทำใหบริสุทธิ์ดวย

กระบวนการถลุง จะกลายเปนทองคำอีกครั้ง (สมาคมคาทองคำ, 2564 ข) 

 นอกจากนี้ทองคำถูกนำมาใชในเครื่องประดับเพ่ือเปนสัญลักษณของความมั่งค่ัง สถานะ และ

ความรัก ในบทความนี ้โดยสาเหตุบางประการวาทำไมทองคำจึงเปนที่นิยมในอุตสาหกรรม

เครื่องประดับ มีดังตอไปนี้ 

1) ความสามารถรอบดานของทองคำทำใหเปนตัวเลือกที่สมบูรณแบบสำหรับเคร่ืองประดับ

ทุกประเภท ต้ังแตสายสรอยธรรมดา ๆ ไปจนถึงสรอยคอและตางหูที่วิจติรบรรจง ทองสามารถข้ึนรูป

เปนลวดลายที่สลับซับซอนและประดิษฐเปนรูปทรงและพ้ืนผิวไดหลากหลาย ความออนตัวและความ

เหนียวทำใหงายตอการทำงานและยังชวยทำใหสามารถขึ้นรูปเปนรปูแบบที่ตองการได 

 2) อีกหนึ่งเหตุผลหนึ่งที่ทำใหทองคำเปนที่นิยมในอุตสาหกรรมอัญมณี คือ มูลคาและ

ศักยภาพในการลงทนุ ทองคำถกูใชเปนสกุลเงินรูปแบบหนึ่งและเปนตัวเก็บมูลคามานานหลาย

ศตวรรษ เปนโลหะมีคาที่หายากและยากที่จะขุด ซ่ึงทำใหมีคาสูง เมื่อนำไปใชในเคร่ืองประดับ ทองคำ

สามารถเพ่ิมมูลคาใหกับชิ้นงานไดอยางมาก หลายคนมองวาเครื่องประดับทองเปนการลงทุนที่มี

มูลคาเพิ่มขึน้เมื่อเวลาผานไป จึงยังคงเปนทางเลือกที่ชาญฉลาดสำหรับผูที่ตองการเปนเจาของ

ทรัพยสนิท่ีจับตองไดซ่ึงมีมูลคาสูง 

3) ทองคำยังมีความสำคัญทางวฒันธรรมในหลายสังคมท่ัวโลก ตัวอยางเชน ในอินเดียถือวา

ทองคำเปนสัญลักษณแหงความเจริญรุงเรืองและความโชคดี เจาสาวอินเดียมักจะไดรับเครื่องประดับ

ทองคำเปนของขวัญแตงงาน ซ่ึงมีความหมายถึงความมั่งค่ังและสถานะของครอบครัว ในอียิปตโบราณ 

ทองคำถูกใชเพื่อประดับหลุมฝงศพของฟาโรหและถอืเปนสัญลกัษณของชีวิตหลังความตาย ใน

ประเทศจีน ทองคำถูกใชเปนสัญลักษณแหงความมั่งค่ังและอำนาจมานานหลายศตวรรษ มักจะใหเปน

ของขวัญในงานพิธีสำคญัตาง ๆ 

4) ทองคำมีความเก่ียวของกับความมั่งค่ัง สถานะ และเกียรติยศมาชานาน ตลอด

ประวัตศิาสตร เครื่องประดับทองถูกสวมใสโดยราชวงศ ขุนนาง และบุคคลอ่ืน ๆ ที่มีสถานะทางสังคม

สูง ปจจุบันเครื่องประดับทองยังคงถูกมองดูวาเปนสัญลักษณของความหรูหราและความซับซอน การ

สวมเครื่องประดับทองเปนวิธีการแสดงสถานะทางสังคมและสไตลสวนตัว เคร่ืองประดับทองสามารถ
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เปนเคร่ืองประดับที่สามารถดึงดูดความสนใจและใหเกยีรติ นอกจากนี้ก็ยังสามารถเปนเคร่ืองประดับ

ที่ละเอียดออนซึ่งเพ่ิมความสงางามและความซับซอนใหกับเครื่องแตงกายใด ๆ 

โดยสรุปแลว ความนิยมของทองคำในอุตสาหกรรมเคร่ืองประดับอาจมาจากความสวยงาม 

ความอเนกประสงค มูลคา ความสำคัญทางวัฒนธรรม สถานะ และความคงทน เคร่ืองประดับทอง

เปนเคร่ืองประดับคลาสสิกเหนือกาลเวลาที่สามารถสวมใสไดทกุโอกาส มูลคาและศักยภาพในการ

ลงทนุทำใหเปนตัวเลือกที่ชาญฉลาดสำหรับผูที่ตองการเปนเจาของสินทรัพยท่ีจับตองไดซึ่งสามารถ

รักษามูลคาไวไดเม่ือเวลาผานไป เคร่ืองประดับทองเปนสัญลักษณของความมั่งค่ัง สถานะ และ

เกียรติยศ และเปนภาพสะทอนของสไตลสวนตัวและมรดกทางวัฒนธรรม 

 ราคาทองคำ (ในตลาดโลก) ปรับตัวสูงข้ึนตามราคาน้ำมันที่มีการปรับตัวขึ้นเชนกัน และ

นโยบายกระตุนเศรษฐกิจของประเทศตาง ๆ นี่เปนเพราะมันสมเหตุสมผลท่ีจะลงทุนในทองคำเมื่อเกิด

ภาวะเงินเฟอ (ราคาสูงข้ึน) เนื่องจากวาเปนสินทรัพยที่ปลอดภยัที่สามารถสรางความมั่งค่ังไดเมื่อเวลา

ผานไป นอกจากราคานำ้มันแลว ยังมีปจจัยอื่น ๆ ที่สงผลกระทบตอราคาของทองคำในประเทศไทย 

ดังนี้ 

1) อัตราดอกเบี้ย อัตราดอกเบี้ยสงผลกระทบตอราคาทองคำในทิศทางตรงกันขาม เนื่องจาก

คนสวนใหญจะยายการลงทุนจากสถานที่ที่พวกเขาไดรบัดอกเบี้ย (เชน ธนาคาร) ไปยังท่ีอื่น ๆ 

ความคดิวาการลงทนุจะไดผลกำไรมากกวาท่ีใหผลตอบแทนที่มากกวา เชน การลงทุนในหุน ตราสาร

หนี้ อสงัหารมิทรัพย รวมไปถึงทองคำอีกดวย สงผลใหราคาทองคำมกีารปรับตัวสูงขึ้นเมื่อมีการลด

อัตราดอกเบี้ย (ณภาสอัญญ พิบูลพาณิชยการ, 2558, หนา 2) 

 2) อัตราแลกเปล่ียนสกลุเงนิบาทตอเงินสกุลดอลลารสหรัฐฯ เนื่องจากประเทศไทยนั้นไมมี

ความสามารถที่จะผลิตทองคำเองได จึงจำเปนที่จะตองนำเขามาจากตางประเทศ ดังนั้นราคาทองคำ

ในประเทศไทยจะอางอิงจากราคาทองคำในตลาดโลก ซึ่งมาตรฐานในการซื้อขายทองคำเปนเงิน

ดอลลารสหรัฐฯ เพราะฉะนั้นอัตราแลกเปลี่ยนสกุลเงินจึงเปนปจจัยที่สำคัญตอการเปล่ียนแปลงของ

ราคาทองคำในประเทศไทย (ณภาสอัญญ พิบูลพาณิชยการ, 2558, หนา 2) 

 3) อัตราเงินเฟอ เมื่อราคาสินคาอุปโภคบริโภคสูงข้ึน ผูคนสามารถใชทองคำเพ่ือปองกัน

ตัวเองจากราคาที่สูงขึ้นในอนาคต เนื่องจากวาทองคำเปนทรัพยสินมีคาท่ีสามารถใชซ้ือสินคาที่จะ

ปกปองผูคนจากภาวะเงินเฟอ (ณภาสอัญญ พิบูลพาณิชยการ, 2558, หนา 3)  

 4) ดัชนีราคาผูบริโภค จะวัดคาการเปล่ียนแปลงในราคาสินคาและ/หรือบริการตาง ๆ ท่ีไม

รวมถึงสินคาประเภทอาหารและพลงังาน ดัชนีราคาผูบริโภคนี้จะวัดคาการเปลี่ยนแปลงจากมุมมอง

ทางดานของผูบริโภค ดัชนนีี้เปนวิธทีางที่สำคัญในการที่จะวัดคาการเปล่ียนแปลงของแนวโนมการ
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จัดซ้ือและภาวะเงินเฟอ ดังนั้นภาวะเงินเฟอที่เกิดขึ้นทุกครั้ง จึงทำใหราคาทองคำปรับตัวสูงข้ึน 

(“ดัชนรีาคาผูบริโภคพ้ืนฐาน”, ม.ป.ป.)  

 5) ดัชนีคาเฉลี่ยอุตสาหกรรมดาวโจนส เปนราคาถวงนำ้หนักมาจากการวัดดัชนีตลาดหุนของ 

30 บริษัทที่โดดเดน จดทะเบียนในตลาดหุนในประเทศสหรัฐอเมริกา ถาหากคาเฉล่ียอุตสาหกรรมดาว

โจนสปรบัตวัลดลง จะสงผลทำใหราคาทองปรับตัวสูงขึ้น เนื่องจากการลงทุนในทองคำถือวามีความ

เสี่ยงในระดบัต่ำ (“คาเฉล่ียอุตสาหกรรมดาวโจนส”, ม.ป.ป.)  

 6) ปริมาณเงินออม M1 จะผูกกับปริมาณของทองคำที่มีอยูในประเทศในขณะนั้น ยกตัวอยาง

เชน ราคาทองคำในประเทศไทย ณ ปจจุบันอยูที่กิโลกรัมละ 1.3 ลานบาท หากทำการคาและไดรับ

ทองคำเพิ่มเขามาในประเทศจำนวน 1 กิโลกรัม ก็จะสามารถทำใหเพ่ิมปริมาณเงินในระบบไดจำนวน 

1.3 ลานบาทเทานั้น (“หากจะพิมพเงิน ทำไมตองมีทอง”, ม.ป.ป.)  

 ดังนั้นผูทำวิจัย ทำการศึกษาเร่ือง ปจจัยที่มีผลกระทบตอราคาทองคำในประเทศไทย ไดแก 

1) ราคาน้ำมันดิบ 2) อัตราดอกเบี้ย 3) อัตราแลกเปล่ียนสกุลเงินบาทตอดอลลารสหรัฐ 4) อัตราเงิน

เฟอ 5) ดัชนีราคาผูบริโภค 6) ดัชนีคาเฉลี่ยอุตสาหกรรมดาวนโจนส 7) ปริมาณเงินออม M1 เพ่ือให

ทุก ๆ ฝายที่เกี่ยวของ สามารถที่จะนำผลประโยชนที่ได ไปใชประกอบการตัดสินใจลงทุนในทองคำ

ของนักลงทุนและเพื่อเปนแนวทางในการคาดคะเนราคาทองคำในประเทศไทยคำถามในการวิจยั 

ทองคำเปนสัญลักษณของความมั่งค่ังและอำนาจมาเปนเวลาหลายพันป ความตองการทองคำในฐานะ

แหลงกกัเก็บมูลคาและสินทรัพยที่ปลอดภัยมีสูงอยางตอเนื่อง โดยนักลงทุนและธนาคารกลางทั่วโลก

ถือวาทองคำเปนทุนสำรองรูปแบบหนึ่ง ราคาทองคำก็ไดรับอิทธิพลจากปจจัยตาง ๆ รวมถึงอุปสงค

และอุปทาน สภาวะเศรษฐกจิและการเมือง และความเชื่อมั่นของตลาด การศึกษาปจจัยเหลานี้มี

ความสำคัญอยางย่ิงยวดตอการทำความเขาใจเก่ียวกับปจจัยขับเคลื่อนของตลาดทองคำและปจจัยที่

อาจจะสงผลตอมูลคาของทองคำเชนเดียวกัน เนื่องจากตลาดทองคำเปนองคประกอบท่ีสำคัญของ

ระบบการเงินโลก โดยมลูคาของทองคำจะมีอิทธิพลตอนโยบายเศรษฐกจิและการตดัสินใจลงทุน  

ดวยเหตุนี ้จึงจำเปนอยางย่ิงที่จะตองศึกษาปจจัยที่สงผลตอราคาทองคำ เพ่ือใหเขาใจถึงการทำงาน

ของเศรษฐกิจโลก ตอไปนี้คือเหตุผลสำคัญบางประการที่ทำใหการศึกษาปจจัยที่มีอิทธิพลตอราคา

ทองคำมีความสำคัญ โดยการศกึษาในคร้ังนี ้กำหนดคำถามวิจัยดังตอไปนี้ 

1) ปจจัยใดที่สงผลกระทบตอราคาทองคำในประเทศไทย 

2) ปจจัยใดสงผลตอราคาทองคำในประเทศไทยมากที่สุด 
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1.3 วัตถุประสงคของการศกึษา 

 ทองคำเปนสินคามคีาที่มีบทบาทสำคัญตอเศรษฐกจิโลก มีการใชในอุตสาหกรรมตาง ๆ เชน 

เครื่องประดับ อิเล็กทรอนิกส และอวกาศ ทำใหเปนทรัพยากรที่จำเปนสำหรบัธุรกิจจำนวนมาก 

นอกจากนี้ ธนาคารกลางทั่วโลกถือทองคำเปนสินทรัพยสำรองเพื่อสนับสนุนสกุลเงินของตนและรักษา

เสถียรภาพทางการเงิน ดังนั้น การเปล่ียนแปลงใด ๆ ของราคาทองคำนั้นอาจจะทำใหสงผลกระทบ

อยางมากตอเศรษฐกิจโลก  

 การศึกษาในครั้งนี้ มีวตัถุประสงคที่ใชในการศกึษาดังตอไปนี ้คือ 

 1) เพ่ือศึกษาถึงการลงทุนในทองคำ ตลาดทองคำและสถานการณราคาทองคำในประเทศไทย 

 2) เพ่ือวิเคราะหปจจัยที่สงผลกระทบตอราคาทองคำในประเทศไทย 

 

1.4 ขอบเขตการศึกษา 

 การวิจยัในครั้งนี้เปนไปเพื่อทดสอบสมมติฐานเก่ียวกับปจจัยที่สงผลกระทบตอราคาทองคำใน

ประเทศไทย ดังนั้นเพ่ือใหการศึกษามีขอบเขตที่ชดัเจนและไดรับผลการวิเคราะหที่นาเชื่อถือ ผูวิจัยได

กำหนดขอบเขตของการวิจัยไวดังตอไปนี้ คือ 

 1) ตัวแปรที่เกี่ยวของกับการศึกษา ประกอบดวย 

  ตัวแปรอิสระ คือ ราคาน้ำมันดิบ อัตราดอกเบี้ย อัตราแลกเปลี่ยนสกุลเงินบาทตอ

ดอลลารสหรัฐฯ อัตราเงินเฟอ ดัชนีราคาผูบรโิภค ดัชนีคาเฉล่ียอุตสาหกรรมดาวโจนส ปริมาณเงิน

ออม M1  

  ตัวแปรตาม คือ ราคาทองคำในประเทศไทย 

 2) ขอมูลที่ใชในการศึกษาเปนขอมูลทุติยภูมิ (Secondary Data) ซ่ึงเก็บรวบรวมมาจาก

แหลงขอมูลดังตอไปนี ้สมาคมคาทองคำและขอมูลสถิติธนาคารแหงประเทศไทย 

 3) ระยะเวลาที่ใชในการเก็บขอมูลอยูในชวงเดือนมกราคม ป 2559 ถึงเดือนสิงหาคมป 2564 

 4) สถิติที่ใชสำหรับการวิจัย คือ การวิเคราะหสมการถดถอยพหุคูณ (Multiple Linear 

Regression) 

 

1.5 ประโยชนที่ใชในการศึกษา  

 เนื่องจากทองคำยังเปนสินทรัพยการลงทุนที่นาสนใจสำหรับนักลงทุนจำนวนมาก มักใชเพ่ือ

ปองกันอัตราเงินเฟอ ความผันผวนของคาเงิน และความเส่ียงทางเศรษฐกิจอ่ืน ๆ ดวยเหตุนี้ การทำ

ความเขาใจปจจัยที่สงผลตอราคาทองคำจึงเปนส่ิงสำคัญสำหรับนักลงทุนที่ตองการตัดสินใจอยางรอบ

รูเก่ียวกับการลงทุนในโลหะมีคา นอกจากนี้ราคาทองคำยังสามารถสงผลกระทบตอตลาดอ่ืน ๆ เชน 
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หุน พันธบัตร และสกุลเงิน การเปลี่ยนแปลงขึ้นลงของราคาทองคำสามารถสงสัญญาณการ

เปลี่ยนแปลงของอารมณตลาดและพฤติกรรมของนักลงทุน ซึ่งนำไปสูความผันผวนของราคาสินทรัพย

อ่ืน ๆ ดังนั้น การศึกษาปจจัยท่ีมีอิทธิพลตอราคาทองคำนั้น จะทำใหสามารถใหขอมูลเชิงลกึเกี่ยวกับ

การทำงานของตลาดการเงินอื่น ๆ 

 1) เพ่ือใหทราบถึงปจจัยที่สงผลกระทบตอราคาทองคำในประเทศไทย 

 2) เพ่ือนำผลสรุปที่ไดนั้นไปใชเปนแนวทางในการคาดคะเนราคาทองคำในประเทศไทย 

 3) เพ่ือใชเปนขอมูลนำมาประกอบการตัดสินใจลงทุนในทองคำของผูที่สนใจและนักลงทุน 

 4) เพ่ือศึกษาปจจัยท่ีมีผลกระทบตอราคาทองคำในประเทศไทย 

 

1.6 นิยามศัพทเฉพาะ  

 คำนิยามศัพทเฉพาะสำหรับใชในการศึกษาครั้งนี ้ไดแก 

1) ราคาน้ำมันดิบ คือ ผลรวมของตนทุนสินคาซึ่งไดแกน้ำมันนั่นเอง ภาษีสรรพสามิต ภาษ ี

อ่ืน ๆ และเงินสมทบกองทุนของรัฐบาล ตลอดจนคาการตลาด (“ปจจัยการกำหนดราคาน้ำมัน”, 

ม.ป.ป.) 

 2) อัตราดอกเบี้ย หมายถึง จำนวนเงินที่ผูกูจะตองจายใหกับผูใหกูในแตละเดือนซึ่งเปนสวน

หนึ่งของขอตกลงในการชำระคืนเงินกูในอนาคต (“อัตราดอกเบี้ย”, ม.ป.ป.) 

 3) อัตราแลกเปล่ียนสกลุเงนิบาทตอดอลลารสหรัฐฯ หมายถึง ราคาของเงินสกุลดอลลาร

สหรฐั 1 หนวย เมื่อคิดเทียบเปนเงินตราภายในประเทศ (“การบริหารความเส่ียงจากอัตรา

แลกเปลี่ยน”, ม.ป.ป.) 

 4) อัตราเงินเฟอ คือ ตัวชี้วัดที่แสดงถึงการเปลี่ยนแปลงของดัชนีราคาสินคาและบริการ ในป

ปจจบุันเทียบกนักับปกอน ดังนั้น ถารายไดของเรานั้นเพิ่มขึ้นนอยกวาอัตราเงินเฟอจะทำใหเราซื้อ

สินคามาไดนอยลง เงินเฟอจึงยังคงเปนปจจัยเส่ียงที่จะทำใหอำนาจซื้อลดลง (“อตัราเงินเฟอ”, 

ม.ป.ป.)  

 5) ดัชนีราคาผูบริโภคเปนวิธีการวัดวาราคาสินคาและบริการโดยเฉล่ียเปลี่ยนแปลงไปมาก

นอยเพียงใดเมื่อเวลาผานไป ณ เวลาหนึ่งเทียบกับปฐาน (“ความรูเก่ียวกับดัชนีราคาผูบริโภค”, 

ม.ป.ป.) 

 6) ดัชนีคาเฉลี่ยอุตสาหกรรมดาวนโจนส เปนราคาถวงนำ้หนักในการวัดดัชนีตลาดหุนของ 

30 บริษัทที่โดดเดนที่จดทะเบียนอยูในตลาดหุนในประเทศสหรัฐอเมริกา (“คาเฉลี่ยอุตสาหกรรม 

ดาวโจนส”, ม.ป.ป.) 
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 7) ปริมาณเงินออม M1 หมายถึง จำนวนเหรียญ ธนบัตร และสินทรัพยทางการเงินอ่ืน ๆ 

ทั้งหมดที่มีการหมุนเวียน ซ่ึงรวมถึงเงินทั้งหมดที่ผูคน ธุรกิจ และองคกรอื่น ๆ มีอยูในครอบครอง 

(“การเงนิและการธนาคาร”, ม.ป.ป.) 

 8) ทองคำ หมายถึง ทองคำแทงและทองรปูพรรณ ทองคำแทง คือ ทองที่ยังไมไดถูกนำไปข้ึน

รูปมาเปนทองรปูพรรณ สวนทองรูปพรรณนั้น คือ ผลิตภัณฑทองคำท่ีทำสำเร็จ เปนเคร่ืองประดับ

กาย ของชำรวย หรือสิ่งของตาง ๆ ซึ่งราคาจะขึ้นอยูกับความยากงายของการผลิตชิ้นงาน (“เร่ือง

ทองคำกับความหมายที่ตองรู”, ม.ป.ป.)  

 9) ราคาทองคำ หมายถึง จำนวนเงินที่บุคคลใด ๆ ใชในการแลกเปล่ียนทองคำและ

ทองรูปพรรณ เพ่ือใหไดมาซึ่งทองคำและทองรูปพรรณ โดยท่ีผูซ้ือและผูขายไดตกลงกัน (“เรื่องทองคำ

กับความหมายที่ตองรู”, ม.ป.ป.)
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บทที ่2 

แนวคิด ทฤษฎีและงานวิจัยที่เก่ียวของ 

 

ในสวนของบทนี้จะเปนการนำเสนอแนวคิด ทฤษฎีและงานวิจยัที่เกี่ยวของกับปจจัยที่สงผล

กระทบตอราคาทองคำในประเทศไทย จากเอกสารตาง ๆ ทางวิชาการและงานวิจัยจากแหลงขอมูล

ตาง ๆ โดยแบงเนื้อหาของบทนี้เปน 11 สวน คือ 

2.1 แนวความคิดและทฤษฎีเกี่ยวกับราคาทองคำในประเทศไทย 

2.2 แนวความคิดและทฤษฎีเกี่ยวกับราคานำ้มันดิบ 

2.3 แนวความคิดและทฤษฎีเกี่ยวกับตัวแปรเร่ืองอัตราดอกเบ้ียนโยบาย 

2.4 แนวความคิดและทฤษฎีเกี่ยวกับตัวแปรเร่ืองอัตราแลกเปลี่ยนเงินบาทตอดอลลารสหรัฐฯ 

2.5 แนวความคิดและทฤษฎีเกี่ยวกับตัวแปรเร่ืองอัตราเงินเฟอ 

2.6 แนวความคิดและทฤษฎีเกี่ยวกับตัวแปรเร่ืองดัชนีราคาผูบริโภค 

2.7 แนวความคิดและทฤษฎีเกี่ยวกับดัชนีอุตสาหกรรมดาวโจนส 

2.8 แนวความคิดและทฤษฎีเกี่ยวกับปริมาณเงิน 

2.9 ผลงานวิจัยที่เกี่ยวของ 

2.10 กรอบแนวความคิด 

2.11 สมมติฐานงานวิจัย  

 

2.1 แนวความคิดและทฤษฎีเก่ียวกับราคาทองคำในประเทศไทย 

สมาคมผูคาทองคำ (2552) อธิบายวา ประเทศไทยมีประวัติเก่ียวของกับทองคำมาอยาง

ยาวนาน เชนสถาปตยกรรมทางศาสนา เชน โบสถ พระพุทธรูป วิหาร และเจดียทำดวยทองคำ จนได

ชื่อวา “สุวรรณภูม”ิ แปลวาแผนดินทอง โดยอุตสาหกรรมของประเทศไทยแบงออกไดเปน 3 สวน 

ไดแก ตลาดทองคำแทง ตลาดทองคำรูปพรรณ และตลาดทองรูปพรรณท่ีมีความบรสิุทธิ์ 96.50% 

ตลาดทองคำแทงมีขอมูลที่ละเอียดกวาอีก 2 ตลาด สวนตลาดทองรูปพรรณที่มีความบริสุทธิ ์99.99% 

เหมือนกันทั้งตลาดไทยและตลาดตางประเทศ (สมาคมคาทองคํา, 2552) 

1) ตลาดทองคำแทง จัดเปนสถานที่ที่ผูคนซ้ือและขายทองคำแทง เปนตลาดการเงินและเปน

ที่นิยมในประเทศที่ผูคนตองการออมและลงทุน ตลาดทองคำแหงนี้ไดรับการจัดการยกเวน

ภาษีมูลคาเพ่ิม (VAT) ซ่ึงทำใหเปนที่นาสนใจมากสำหรับผูคนในประเทศ ทองคำแทงไมตองเสียคา

นายหนา ดังนั้น ราคาขายมักจะต่ำกวาราคาซ้ือ 
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2) ตลาดทองรูปพรรณ เปนตลาดที่ประชาชนสามารถหาซื้อทองรูปพรรณที่มีความบริสุทธิ์ถงึ 

96.50% ตลาดนี้แตกตางจากตลาดทองทั่วไปตรงที่เนนน้ำหนักของทองรูปพรรณนั้น มผีูคาสงใน

กรุงเทพฯ ประมาณ 10 ราย และมีผูคาปลีกทั่วประเทศประมาณ 7,000 ราย มีผูคาประมาณ 1,000 

รายในกรุงเทพฯ และ 6,000 รายในตางจังหวัด รัฐบาลจัดต้ังเปาใหไทยเปนศูนยกลางการคาอัญมณี

และคุมเขมทางดานรานทองในตลาดแหงนี้ เพ่ือรักษาคุณภาพทองคำและสรางความมั่นใจใหกบั

ผูบรโิภค คณะกรรมการคุมครองผูบริโภค (สคบ.) ไดกำหนดใหรานคาทองคำมีระดับความบริสุทธิ์ 

96.50% 

3) มตีลาดจำหนายทองรูปพรรณแท 99.99% ตลาดนี้สำหรับผูบริโภคที่มีรายไดสูงที่ตองการ

ซ้ือเคร่ืองประดับที่ทำจากฝมือทางศิลปะมากมาย มีเพียงไมกี่บริษัทในตลาดนี้ และไมใหญมาก ตลาด

ทองคำรูปพรรณที่มีความบริสุทธิ ์96.50% นั้นใหญกวา แตเคร่ืองประดับประเภทนี้สามารถสงออกไป

ยังตางประเทศได โดยประเทศที่นำเขาทองคำในตลาดนี้ไดแก สหรัฐอเมริกา และกลุมประเทศ

อาเซียน เปนตน 

วิถีการตลาดจําหนายทองคําในประเทศ มีดังนี ้(อภชิาต มงคลเกษตร, 2551) 

1) ทองคําจากแหลงที่มา ทองคำสวนใหญในประเทศมาจากประเทศอ่ืนเนื่องจากประเทศมี

ทองคำไมเพียงพอตอความตองการและบางครั้งก็ไมสามารถขุดไดในเชิงพาณิชย นอกจากนี้ยังมี

ทองคำจำนวนเล็กนอยที่มาจากการขุดแรทองคำซึ่งจะทำใหบริสุทธิ์และสงออก 

2) การสกัดทองคําใหบรสิุทธิ์ ถูกแจกจายใหกับผูคนในตลาดทองคำ มีการกระจายจากผูคา

สงไปยังรานคาปลีก ผูคาปลกีอาจมีหนารานหรือไมมีก็ได ผูคาสงสวนใหญตั้งอยูในแหลงคาทองด้ังเดิม

ยานเยาวราช 

2.1) ผูผลิตเคร่ืองประดับทองใชทองคำเปนเปอรเซ็นตเฉพาะเพื่อสรางเคร่ืองประดับ

ประเภทตาง ๆ พวกเขาสกัดทองคำออกจากแรแลวทำใหบริสุทธ์ิเปนเปอรเซ็นตที่ถูกตอง 

2.2) ผูสงออก เปนสวนหนึ่งของตลาดตางประเทศ  

3) ทองคําสําเร็จรูป จําหนายใหแก 

3.1) รานคาแบบปลีกเปนสถานที่ที่ผูคนสามารถซ้ือสินคาตาง ๆ เชน เสื้อผาและของ

เลน รานคาเหลานี้สวนใหญอยูในแหลงชุมชน เชน รานขายของชำ และก็มีขายตามตลาดสดและ

หางสรรพสนิคาดวย บางครั้งรานคาสงจะขายสินคาใหกับรานคาปลกี เชน ทองคำแทงและ

เครื่องประดับในราคาที่กำหนดของแตละวัน 

3.2) ผูคาแบบสง รานคาสงและผูสงออก ซ้ือสินคาท่ีผลิตในโรงงานจากโรงงานและ

ขายภายใตชื่อของตนเอง พวกเขายังขายประกันและแลกเปล่ียนโดยที่ราคาไมลงมาก 
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ทองคำเปนสนิคามีคาท่ีสามารถนำมาใชเพ่ือฟนฟูทองคำเกาหรือสกัดทองคำท่ีสะสมไวได คุณ

สามารถซื้อทองไดที่รานคาหรือรับเปนของฝากจากผูที่ตองการขาย ตลาดทองคำมีความคึกคักและมี

สภาพคลองมากกวาทองคำที่เก็บไวที่บาน 

ทองคำมีความสำคัญเนื่องจากเปนสกุลเงินรูปแบบหนึ่งที่ไมเกี่ยวของกับการขึ้นลงตามปกติ

ของเศรษฐกิจ เศรษฐกิจของโลกตองผานการเปลี่ยนแปลงในชวงตนศตวรรษที่ 20 เมื่อเปล่ียนมาเปน

ระบบที่ทองคำเปนสกุลเงินหลัก ระบบนี้เรียกวา "ระบบมาตรฐานทองคำ" ซึ่งหมายความวามูลคาของ

แตละสกุลเงินจะสัมพนัธกับมูลคาของทองคำ สกลุเงนิสามารถแลกเปล่ียนเปนทองคำไดตลอดเวลา 

ซ่ึงทำใหผูคนมีโอกาสมากขึ้นในการซ้ือขายและลงทุนในทองคำ ทองคำยังเปนสินคาท่ีมีคุณคาในตัว

ของมันเอง และสามารถที่จะนำมาใชในการผลิตสินคาตาง ๆ มากมาย นอกจากนี้ก็ยังเปนทางเลือก

หนึ่งในการลงทุนที่ดี เนื่องจากมีความเส่ียงนอยกวาการลงทุนอ่ืน ๆ และสามารถใหผลตอบแทนที่

มั่นคงกวาแกผูคน ทองคำเปนทรัพยากรที่มีคุณคาในตัวเอง สามารถนำมาผลิตเปนสินคาอุตสาหกรรม

และมีประโยชนมากมายในทางเศรษฐกิจ บางครั้งราคาทองคำแตกตางจากสินทรัพยอ่ืน ๆ ซึ่งแสดง 

ใหเห็นวามันเปนตัวเลือกการลงทุนท่ีดีเมื่อตลาดเกิดความตึงเครยีด ทองคำมีโอกาสผันผวนนอยกวา

สินทรัพยอ่ืนในชวงเวลาท่ีตลาดผันผวน และนี่ทำใหเปนตัวเลือกที่ดีสำหรับผูที่ตองการลดความเส่ียง 

(สุภาวด ีศิริวัฒน และนพชักร ทองเรือนด,ี 2555) โดยการศึกษาของ วันวสิาข รัฐแฉลม และ 

ปรีดาภรณ กาญจนสำราญวงศ (2562) แสดงใหเห็นถึงปจจัยที่มีผลตอราคาทองคำแทงในประเทศ

ไทย ไดแก ราคาทองคำแทงในตลาดโลก อตัราแลกเปล่ียนสกลุเงินบาทตอเงินสกุลดอลลารสหรัฐฯ 

ดัชนรีาคาผูบริโภคในประเทศไทย และอัตราเงนิเฟอ ซ่ึงการเคล่ือนไหวไปในทิศทางเดียวกัน จะมีผล

ซ่ึงทำใหราคาทองคำแทงในประเทศไทยปรับตัวเพ่ิมสูงขึ้น และเมื่อตัวแปรอัตราดอกเบี้ยนโยบาย

ธนาคารแหงประเทศไทย มีการเคล่ือนไหวไปในทิศทางลบ จะมผีลทำใหราคาทองคำแทงในประเทศ

ไทยปรับตัวเพ่ิมสูงขึ้น 

ทองคำเปนโลหะมีคาที่ถูกนำมาใชเปนเงินตราและเกบ็มูลคามาเปนเวลาหลายพันป ราคา

ทองคำถูกกำหนดโดยปจจัยตาง ๆ รวมถึงอุปสงคและอุปทาน สภาวะเศรษฐกิจและการเมือง และ

ความเชื่อมั่นของตลาด โดยปจจัยพ้ืนฐานที่สุดที่มีอิทธิพลตอราคาทองคำ คือ อุปสงคและอปุทาน 

เนื่องจากทองคำเปนทรัพยากรท่ีมีจำกัด และอุปทานมีจำกัด ความตองการทองคำไดรับแรงหนนุจาก

ปจจยัตาง ๆ เชน การใชในอุตสาหกรรม เคร่ืองประดับ และความตองการในการลงทุน ความตองการ

ทองคำในฐานะสินทรัพยเพื่อการลงทุนมีความสำคญัอยางย่ิง เนื่องจากสามารถผลักดันราคาทองคำ 

ใหสูงข้ึนโดยเฉพาะในชวงเวลาที่เศรษฐกิจไมแนนอนและอัตราเงินเฟอ โดยสภาวะเศรษฐกจิและ

การเมืองสามารถมีอิทธพิลตอราคาทองคำไดเชนกัน ในชวงเวลาที่เศรษฐกิจไมมีเสถียรภาพ นักลงทุน

มักจะมองหาสินทรพัยที่ปลอดภัย เชน ทองคำ ราคาทองคำอาจไดรบัผลกระทบที่เกิดข้ึนมาจากการ
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เปลี่ยนแปลงของอัตราดอกเบี้ย อัตราแลกเปล่ียนเงินตรา และอัตราเงินเฟอ ความไมแนนอนทาง

การเมืองและความตึงเครียดทางภูมิรัฐศาสตรยังสามารถกระตุนความตองการทองคำ เนื่องจากมักถูก

มองวาเปนเครื่องปองกันความไมแนนอน (Gold.org, n.d.) 

ความเชื่อมั่นของตลาดสามารถมีอิทธิพลสงผลตอราคาทองคำได ตลาดทองคำไดรับแรงหนุน

จากความเชือ่มั่นของนักลงทุนเปนสวนใหญ และราคาทองคำสามารถผันผวนไดตามความคาดหวัง

และการรับรูของผูเขารวมตลาด ตัวอยางเชน หากนกัลงทุนมองโลกในแงดีเก่ียวกับเศรษฐกิจ พวกเขา

อาจมีแนวโนมที่จะลงทนุในหุนและสินทรัพยเส่ียงอ่ืน ๆ ซ่ึงอาจทำใหเกดิความตองการทองคำลดลง

และราคาทองคำลดลง 

ราคาทองคำมีความผันผวนตลอดประวัติศาสตร สะทอนถึงการเปลี่ยนแปลงของสภาวะ

เศรษฐกิจและการเมือง อุปสงคและอุปทาน และความเชื่อมั่นของนักลงทุน ในชวงป 1970 ราคา

ทองคำเพิ่มขึ้นอยางมากเนื่องจากอัตราเงินเฟอที่เพ่ิมข้ึนและความไมแนนอนทางเศรษฐกิจ ในชวงป 

1980 และ 1990 ราคาทองคำปรับตัวลดลงเนื่องจากเปนชวงที่เศรษฐกิจเติบโตและมีเสถียรภาพ 

ในชวงป 2000 ราคาทองคำเร่ิมสูงขึ้นอีกครั้ง ซ่ึงสะทอนถึงความกังวลเก่ียวกับเศรษฐกิจโลกและอัตรา

เงินเฟอท่ีเพิ่มสูงขึ้น (Golddprice.org, n.d.) 

ทองคำมักถกูมองวาเปนสินทรัพยที่ปลอดภัยซ่ึงสามารถปกปองนักลงทนุจากภาวะเงินเฟอ

และความไมมั่นคงทางเศรษฐกิจ ราคาทองคำอาจไดรับผลกระทบมาจากปจจัยตาง ๆ เชน อุปสงค

และอุปทาน สภาวะเศรษฐกจิและการเมือง และอารมณตลาด ความสำคัญของทองคำในฐานะของ

สินทรัพยเพ่ือการลงทุนสะทอนใหเห็นในความนิยมของกองทุนซ้ือขายแลกเปลี่ยนทองคำ (ETFs)  

ซ่ึงทำใหนักลงทุนสามารถลงทุนในทองคำโดยไมตองมีทองคำจริง ทองคำยังใชเปนเกณฑมาตรฐาน

สำหรับสินคาโภคภัณฑและสกุลเงินอ่ืน ๆ และมกัถูกมองวาเปนตัวบงชี้แนวโนมเศรษฐกิจที่สำคัญ 

(CNBC, 2019) 

กลาวโดยสรปุ คือ ราคาทองคำไดรับอิทธิพลจากปจจัยตาง ๆ รวมถึงอุปสงคและอุปทาน 

สภาวะเศรษฐกิจและการเมือง และความเชื่อมั่นของตลาด ราคาทองคำนั้นมีความผันผวนตลอด

ประวัตศิาสตร ซ่ึงสะทอนถึงการเปล่ียนแปลงในปจจัยเหลานี้ ทองคำเปนสินทรัพยการลงทุนที่สำคัญ

ซ่ึงมกัใชเพื่อปองกันความไมมั่นคงทางเศรษฐกิจและอัตราเงินเฟอ และมักถูกมองวาเปนตัวบงชี้

แนวโนมเศรษฐกิจที่สำคัญ 
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2.2 แนวความคิดและทฤษฎีเก่ียวกับราคาน้ำมันดิบ 

น้ำมนัเปนสินคาโภคภัณฑที่มีความสำคญัตอระบบเศรษฐกิจ การเคล่ือนไหวของราคาน้ำมันมี

ความสัมพันธกับเศรษฐกิจมหภาคของโลกมาโดยตลอด โดยเฉพาะตอเงนิเฟอและผลิตภัณฑมวลรวม 

เมื่อราคาน้ำมันสูงขึ้น ตนทนุการผลิตยอมสงูตามไปดวย และผูผลิตจะผลักภาระไปใหแกผูบริโภคโดย

การขึ้นราคาสินคา เม่ือราคาสินคาขึ้นสูง หมายถึง เงินเฟอที่ข้ึนสูงตาม จนกระทั่งถงึจุดที่เกินกำลังการ

บริโภคที่แทจริงหรือฟองสบูแตก เศรษฐกิจก็กลับมาเปนขาลงอีกคร้ัง ตามวัฏจักรเศรษฐกิจ เปนไป

ตามท่ี Hamilton (1996) พบวา หลังราคาน้ำมันข้ึนมักตามมาดวยภาวะเศรษฐกจิตกต่ำ ในปหลังจาก

นั้น ราคาน้ำมันสงผลตอเศรษฐกิจไทยเชนกันในทิศทางเดียวกับท่ี Hamilton (1996) พบ โดยเฉพาะ

อยางย่ิงเมื่อประเทศไทยเปนประเทศนำเขาน้ำมนั การผลิตและการบริโภคนั้นจึงขึ้นอยูกับการ

เปลี่ยนแปลงราคาน้ำมันอยางมาก (Hamilton, 1996) 

ราคาน้ำมันโลกผันผวนอยางมากในชวงป 2554-2558 ราคาน้ำมนั WTI ซ่ึงสะทอนราคา

น้ำมนัที่ซื้อขายในประเทศสหรัฐอเมริกา และเปนราคาน้ำมันที่มีความสำคัญในฐานะสินทรัพยในตลาด

การเงินโดยมีปริมาณการซ้ือขายมากที่สุดเมื่อเทียบกับมาตรวัดมาตรฐานราคาน้ำมนัตัวอื่น ไดปรับตัว

ขึ้นสูงสุดถึงกวา 100 ดอลลารสหรัฐ/บารเรล เพราะชวงเวลาดังกลาวมสีถานการณทางภูมิศาสตรคือ

สงครามตะวนัออกกลาง ซ่ึงเปนประเทศผูผลิตน้ำมันของโลก แตหลังจากนั้นในชวงคร่ึงหลังป 2557 

ราคาน้ำมัน WTI ไดปรับตัวลดลงอยางมากเหลือ 50 ดอลลารสหรัฐ/บารเรล เนื่องจากเขาสูชวง

เศรษฐกิจโลกเริ่มชะลอตัวโดยเฉพาะประเทศจนี และที่สำคัญ OPEC (Organization of the 

Petroleum Exporting Countries) ไมยอมลดปริมาณการผลิตน้ำมัน หลังประเทศสหรัฐอเมรกิา

สามารถพัฒนาเทคโนโลยีในการขุดเจาะน้ำมันหินดินดานเพื่อการพาณิชยได เพ่ือกดดันใหราคาน้ำมัน

ต่ำลง ขัดขวางประเทศสหรัฐอเมริกาในการผลิตน้ำมันจากหินดินดานเพื่อการพาณิชยมาแขงขันใน

ตลาดน้ำมัน เนื่องจากตนทุนการขุดเจาะน้ำมันหินดินดานยังคงอยูในระดับสูงอยู นอกจากนี้ แหลง

น้ำมนัหนิดินดาน พบไดเปนจำนวนมหาศาลในสหรัฐอเมริการวมถงึพ้ืนที่อ่ืนทั่วโลก วิกฤติราคาน้ำมัน

ดานอุปทาน (Supply Oil Shock) คร้ังนี ้จึงสะทอนมาทีร่าคาน้ำมัน WTI ซ่ึงลดลง อยางมากโดยตรง 

(วลัยทิพย รุงโรจนาธร, 2561)  

วิกฤติราคานำ้มันดานอุปทานสงผลออกมาในรูปแบบวิกฤติราคาน้ำมันลง (Negative Oil 

Shock) ในป 2557 เพราะ OPEC ไมยอมลดปริมาณการผลติน้ำมัน พรอมกับสหรัฐอเมริกาสามารถ

ผลิตน้ำมันหินดนิดานเพ่ือการพาณิชยไดมีความสำคัญเปนอยางย่ิงตอการรับรูถึงปริมาณน้ำมันของ

โลกอยางมาก ทำใหคลายกังวลเร่ืองการขาดแคลนน้ำมันของโลกลงได จึงเปนที่มาของการจัดทำ

งานวิจัยในคร้ังนี้ สำหรับการศึกษาวาหลังวิกฤติราคาน้ำมันจากหินดนิดาน (Shale Oil Shock) 

ขางตน ดวยราคาน้ำมัน WTI (West Texas Intermediate) (วลัยทิพย รุงโรจนาธร, 2561) 
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ราคาน้ำมันดิบยังคงเปนหนึ่งในหัวขอที่ถูกจบัตามองและกลาวถึงมากที่สุดในการศึกษาตาง ๆ 

เนื่องจากราคาน้ำมนัดิบนั้น มีผลกระทบอยางมากตอเศรษฐกิจโลก โดยเฉพาะตออตัราเงินเฟอ 

การคาและการลงทนุ ราคาน้ำมันไดรับอิทธพิลมาจากปจจัยตาง ๆ รวมถึงอุปสงคและอุปทาน ความ

ตึงเครียดทางภูมิรัฐศาสตร และตัวชี้วัดทางเศรษฐกิจอ่ืน ๆ ทฤษฎีที่อธิบายความผันผวนของราคา

น้ำมนัดิบไดดี คือความสมัพนัธระหวางอุปสงคและอปุทาน กลาวคือ ทฤษฎอีุปสงคและอุปทานเสนอ

วา ราคาน้ำมันถูกกำหนดโดยปฏิสัมพันธระหวางอุปทานน้ำมันและอุปสงคน้ำมัน เม่ือความตองการที่

จะใชน้ำมันสูงและอุปทานมีจำกัด ราคาน้ำมันก็จะสูงข้ึน สวนในทางกลับกัน เมื่ออุปทานนำ้มันสูงและ

อุปสงคต่ำ ราคาน้ำมันกจ็ะลดลง จากขอมูลขององคการกลุมประเทศผูสงออกน้ำมนั (OPEC) ความ

ตองการน้ำมันของโลกคาดวาจะเพิ่มขึ้นจาก 98.70 ลานบารเรลตอวันในป 2564 เปน 99.90 ลาน

บารเรลตอวันในป 2565 ในขณะที่อุปทานน้ำมันอยูที่คาดวาจะเพ่ิมขึ้นจาก 96.75 ลานบารเรลตอวัน

ในป 2564 เปน 98.00 ลานบารเรลตอวันในป 2565 (OPEC, 2021) อยางไรก็ตาม การแพรระบาด

ของโรคโควิด-19 ทำใหตลาดน้ำมันหยุดชะงัก สงผลใหอุปสงคลดลงเนื่องจากกิจกรรมทางเศรษฐกิจท่ี

ลดลงและขอจำกัดทางดานการเดินทาง นอกจากนี้ อุปทานน้ำมันยังไดรับผลกระทบจากการตัดสินใจ

ดานการผลิตของกลุมโอเปกและกลุมประเทศนอกกลุมโอเปก เชน สหรฐัอเมริกา รัสเซีย และจนี  

เดิมทีโอเปกมบีทบาทสำคัญในการควบคมุตลาดน้ำมันโลกโดยกำหนดโควตาการผลิตสำหรับประเทศ

สมาชิกเพ่ือควบคุมอุปทานและรักษาราคาใหคงอยูในระดับท่ีตองการ ประเทศนอกกลุมโอเปก 

โดยเฉพาะประเทศสหรัฐอเมริกา กลายเปนผูผลิตที่สำคัญในชวงเวลาไมก่ีปที่ผานมา เนื่องจากการ

พัฒนานำ้มันและกาซจากชั้นหนิ การแขงขันที่เพ่ิมข้ึนระหวางผูผลติทำใหความสมดุลของอุปสงคและ

อุปทานในตลาดน้ำมันโลกมีความซับซอน 

อีกหนึ่งทฤษฎีหนึ่งเก่ียวกับราคาน้ำมัน คือ ทฤษฎีการเก็งกำไรและจติวทิยาตลาด ซึ่งเสนอวา

ความคาดหวังของผูเขารวมในตลาดเก่ียวกับราคานำ้มันในอนาคตมีอิทธิพลตอราคาปจจุบัน ทฤษฎีนี้

ถือไดวาเม่ือนักลงทนุคาดการณวาราคาน้ำมนัจะเพ่ิมข้ึนในอนาคต พวกเขาจะซ้ือสัญญาซ้ือขายน้ำมัน

ลวงหนา ซ่ึงสงผลใหราคาปจจุบันสูงข้ึน ในทางกลับกัน หากนักลงทุนคาดวาราคาจะมีการปรับให 

ลดลงในอนาคต พวกเขาจะขายสัญญาซ้ือขายลวงหนาซึง่ทำใหราคาปจจบุันลดลง โดยไดมีการสงัเกต

พฤติกรรมการเก็งกำไรจากในตลาดน้ำมันในชวงเวลาที่ราคามีความผันผวนสูง เชน ในชวงวกิฤต

การเงินโลกในป 2551 และการระบาดของโรคโควิด-19 ในทั้งสองกรณี ความคาดหวังของนักลงทุนท่ี

เกี่ยวของกับราคาน้ำมันในอนาคตมีบทบาทที่สำคัญอยางยิ่งในการกำหนดราคาตลาด (OPEC, 2021) 

กลาวโดยสรปุถึงทฤษฎีเกี่ยวกับราคาน้ำมันใหขอมูลเชิงลึกที่เกี่ยวของกบัความสัมพันธที่ซับซอนของ 

อุปสงคและอุปทาน จิตวิทยาตลาด และปจจัยทางภูมิรัฐศาสตรที่มีอิทธิพลตอตลาดน้ำมัน แมวาทฤษฎี

อุปสงคและอุปทานยังคงเปนแบบจำลองที่มีความสำคัญ แตก็จำเปนอยางย่ิงที่จะตองพิจารณาทฤษฎี
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อ่ืน ๆ รวมถงึทฤษฎทีี่อธิบายถึงจิตวิทยาตลาดและพฤติกรรมการเก็งกำไร การพัฒนาเทคโนโลยีใหม 

พลวตัทางภูมิรัฐศาสตรที่เปล่ียนแปลง และรูปแบบการบริโภคและการผลิตท่ีเปลี่ยนไปจะยังคงสงผล

กระทบตอตลาดน้ำมันโลก ทำใหการคาดการณราคาในอนาคตดวยความแนนอนเปนเร่ืองท่ีทาทาย 

 

2.3 แนวความคิดและทฤษฎีเก่ียวกับตัวแปรเรื่องอัตราดอกเบ้ียนโยบาย 

อัตราดอกเบี้ยนโยบาย หรือท่ีเรียกวาอัตราดอกเบี้ยมาตรฐาน คืออัตราที่ธนาคารกลางให

กูยืมเงินแกธนาคารพาณิชย จากนั้นจึงปลอยสินเชื่อใหกับบุคคลและธุรกิจ อัตราดอกเบี้ยนโยบายมี

ผลกระทบอยางมากตอเศรษฐกิจ สงผลตอการใชจายของผูบริโภค การลงทุน และอัตราเงนิเฟอ (IMF, 

2021) การสำรวจทฤษฎีและแนวคิดเก่ียวกับอัตราดอกเบ้ียนโยบาย รวมถึงผลกระทบของนโยบาย

การเงินตอเศรษฐกิจ ประกอบไปดวยดังตอไปนี้ 

1) ทฤษฎีนโยบายการเงินเสนอวาการเปล่ียนแปลงของอัตราดอกเบี้ยนโยบาย สามารถมี

อิทธิพลตอกิจกรรมทางเศรษฐกิจโดยสงผลกระทบตอตนทุนการกูยืมและความพรอมของสินเชื่อ  

เมื่ออัตราดอกเบี้ยนโยบายอยูในระดับต่ำ การกูเงินของผูบริโภคและภาคธุรกิจจะงายขึ้นและถูกลง  

ซ่ึงสามารถกระตุนการเติบโตทางเศรษฐกิจได ในทางกลับกัน เมื่ออัตราดอกเบี้ยนโยบายสงู การกูยืมก็

จะแพงขึ้น ซ่ึงอาจชะลอการเติบโตทางเศรษฐกิจและลดอัตราเงินเฟอได โดยธนาคารกลางมีหนาท่ี

กำหนดอัตราดอกเบี้ยนโยบาย ปรับอัตราดอกเบี้ยนโยบายตามการประเมินภาวะเศรษฐกิจและ

เปาหมายในการสงเสริมการจางงานสูงสุด และเสถยีรภาพดานราคา ซ่ึงนอกจากนี้ธนาคารไดใช

เครื่องมือที่หลากหลายในการดำเนนินโยบายการเงิน รวมถึงการดำเนินการในตลาดแบบเปด 

ขอกำหนดในการกันสำรอง และการเปลี่ยนแปลงอตัราคิดลด 

2) กลไกการสงผาน หมายถงึ กระบวนการที่การเปล่ียนแปลงของอตัราดอกเบี้ยนโยบายสง

ผลกระทบตอเศรษฐกิจ กลไกการสงผานเกี่ยวของกับหลายขั้นตอน รวมถึงการเปลี่ยนแปลงตนทุน

และความพรอมของสินเชื่อ ผลกระทบตอการใชจายของผูบริโภคและภาคธุรกิจ และทายที่สุด 

ผลกระทบตอการจางงานและอตัราเงินเฟอ องคประกอบที่สำคญัอีกประการหนึ่งของกลไกการสงผาน

คือบทบาทของธนาคารในการใหบริการเงินกูยืมแกผูบรโิภคและธุรกิจ เมื่ออัตราดอกเบี้ยนโยบายต่ำ 

ธนาคารตาง ๆ ควรปลอยกูมากขึ้น เพราะสามารถกูยืมจากธนาคารกลางไดในอัตราท่ีตำ่กวา การให

สินเชื่อที่เพ่ิมข้ึนนี้สามารถกระตุนการจับจายใชสอยของผูบริโภคและธุรกิจ ซ่ึงนำไปสูกิจกรรมทางดาน

เศรษฐกิจที่เพ่ิมขึ้น เมื่ออัตราดอกเบี้ยนโยบายอยูในระดบัสูง ธนาคารอาจไมคอยเต็มใจปลอยกู สงผล

ใหการใชจายและกิจกรรมทางเศรษฐกิจลดลง 
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ธัญญรัตน แสงสุริยาโรจน, ปรมินทร โฆษิตกลุพร และสมบัติ คชายุทธ (2563) ไดทำการ 

ศึกษาความสัมพันธของปจจยัทางเศรษฐกิจท่ีสงผลกระทบตอมูลคาการซื้อขายหลักทรัพยของผูลงทุน

รายยอยภายในประเทศผานตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย เม่ืออัตราดอกเบี้ยสงูข้ึน ผูคนจะนำเงิน

ออกจากบัญชีธนาคารของตนไดยากขึ้น ดังนั้น นักลงทุนในตลาดหุนจึงมีแนวโนมที่จะเทขายหุนของ

ตน ส่ิงนี้ทำใหราคาหุนลดลงซ่ึงจะทำใหเงินออมของผูคนมีคานอยลง อัตราดอกเบ้ียจะมีความสัมพนัธ

แบบผกผันกับราคาหุน อัตราดอกเบี้ยสูงข้ึน หมายความวาเงินท่ีคุณจะไดรับจากการออม (ในรปูของ

ดอกเบี้ย) จะนอยลง ซึ่งหมายความวามูลคาการลงทุนของคุณในหุน (หรอืการลงทุนประเภทอ่ืน ๆ) 

จะลดลง ในทางกลบักัน เมื่ออัตราดอกเบี้ยลดลง หมายความวาเงินที่คุณจะไดรบัจากการออม (ในรูป

ของดอกเบี้ย) จะมีมากขึ้น ซ่ึงหมายความวามูลคาการลงทุนของคุณในหุน (หรือการลงทุนประเภท 

อ่ืน ๆ) จะเพ่ิมขึ้น 

ธนาคารกลางมีหนาที่จัดการปริมาณเงินและอัตราดอกเบ้ียของประเทศ การทำเชนนี้เพ่ือ

ควบคุมจำนวนเงินหมุนเวียนและอัตราดอกเบ้ีย นอกจากนี้ยังอาจชวยรักษาสมดุลของผลกระทบมา

จากการใชจายของรัฐบาลและภาษี (ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย, 2558) ซ่ึงธนาคารมีแนวทาง

ปฏิบัติในอันที่จะแกปญหาเศรษฐกิจไดหลากหลายแนวทาง แนวทางแรกคอื ธนาคารกลางสามารถทำ

ใหเงนิสำรองตามกฎหมาย (Legal Reserve Requirement) เปลี่ยนแปลงได ส่ิงนี้สงผลตอจำนวน

เงินที่มีอยูในระบบการเงิน สิ่งนี้อาจทำใหปริมาณเงินสดสำรองลดลง ซึ่งทำใหธุรกิจกูเงินไดยากข้ึน 

และยังทำใหธนาคารใหยืมเงินไดงายขึ้นอีกดวย สวนในทางกลับกัน หากธนาคารกลางลดขอกำหนด

การสำรองตามกฎหมาย จะเพิ่มจำนวนเงินที่มีอยูในระบบการเงิน ซ่ึงจะชวยใหธุรกิจกูยืมเงินและทำ

ใหธนาคารสามารถใหยืมเงนิไดงายข้ึน 

แนวคิดเร่ืองกลไกลการสงผานนโยบายการเงิน เปนแนวคิดของ Mishkin (1996) ซ่ึง 

Mishkin แบงชองทางในการสงผานนโยบายการเงินไดดังนี้ 

1) ชองทางอัตราดอกเบี้ย (Interest Rate Channels) จากแนวคิดของ Keynes ผลกระทบ

การสงผานนโยบายการเงิน ไดอธิบายผานอัตราดอกเบี้ยเปนหลัก คอื เมื่อรัฐบาลเพ่ิมปริมาณเงินใน

ระบบมากขึ้น ทำใหอัตราการกูยมืเงินมีราคาถูกลง สงผลใหธุรกิจและผูคนสามารถกูยืมเงินเพ่ือซื้อส่ิง

ตาง ๆ เชน บานและรถยนตได ส่ิงนี้จะสรางความตองการสินคาและบริการและงานมากขึ้น ทำใหผล

ผลิตและอุปสงคมวลรวมเพิ่มมากขึ้น 

2) ชองทางของราคาสนิทรัพยอื่น ท่ีมาจากแนวคิดของ Keynes เนนผลกระทบของนโยบาย 

การเงินตอเศรษฐกิจผานทางอัตราดอกเบี้ยมากกวาทางราคาของสินทรัพยอ่ืน จึงทำใหนักการเงิน

หลายคนศึกษาวาเงินและทรัพยสินอ่ืน ๆ เคล่ือนยายระหวางผูคนและธุรกจิอยางไร เพื่อทำความ

เขาใจวาเศรษฐกิจทำงานอยางไร ชองทางการสงผานคือชองทางสินทรัพยที่นาสนใจ ซ่ึงเปนวิธีที่เงิน
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และทรัพยสนิอ่ืน ๆ เคล่ือนยายระหวางผูคนและธุรกิจ และอีกชองคือชองอัตราแลกเปล่ียนซ่ึงมูลคา

ของเงินสกุลตาง ๆ จะเปลี่ยนแปลงไป 

3) ชองทางเครดิต เพ่ือใหเขาใจถึงผลกระทบของนโยบายรัฐบาลตอการใชจายสินคาคงทน 

เราจำเปนตองดูท่ีอัตราดอกเบี้ย อยางไรก็ตาม ส่ิงนี้ไมไดอธิบายผลกระทบทั้งหมดเนื่องจากไมได

คำนึงถึงผลกระทบของความไมสมดุลของขอมูลในตลาดการเงิน เปนการสรางชองทางใหม คือ 

ชองทางสินเชื่อของธนาคาร และสุดทาย เราสามารถดูงบดุลเพ่ือดูวามีการใชเงินไปเทาไรกบัสินคา

คงทน 

กลาวโดยสรปุ คือ อัตราดอกเบี้ยนโยบายนั้นเปนเคร่ืองมือสำคัญของนโยบายการเงนิที่

สามารถสงผลกระทบอยางมีนัยสำคัญตอเศรษฐกิจ ทฤษฎีนโยบายการเงินเสนอวาการเปล่ียนแปลง

ของอัตราดอกเบี้ยนโยบายสามารถมีอิทธิพลตอกิจกรรมทางดานเศรษฐกิจโดยสงผลกระทบตอตนทุน

และความพรอมของสินเชื่อ กลไกการสงผานเกี่ยวของกับขั้นตอนที่การเปล่ียนแปลงของอัตราดอกเบี้ย

นโยบายสงผลกระทบตอเศรษฐกิจ รวมถึงการเปล่ียนแปลงในการใหกูยืม การใชจายของผูบริโภคและ

ภาคธุรกิจ และทายที่สุดคือการจางงานและอัตราเงินเฟอ (FRB, 2022) 

 

2.4 แนวความคิดและทฤษฎีเก่ียวกับตัวแปรเรื่องอัตราแลกเปลี่ยนเงินบาทตอดอลลารสหรัฐ 

ในอตัราแลกเปล่ียนของแตละประเทศ จะมีคาสกุลเงินใชในประเทศ อยางประเทศไทยเรียก

เงินบาท ประเทศสิงคโปรเรียกเงินดอลลารสิงคโปร และประเทศมาเลเซียเรียกเงินริงกิต ซึ่งก็ได

กำหนดคาเงินที่ใชสำหรบัการทำธุรกรรมของตางประเทศ และในสกุลเงินหลักที่ไดใชเงินปอนด 

เงินดอลลา เงินยูโร เงินหยวน เปนตน  

2.4.1 ทฤษฎีความเสมอภาคแหงอำนาจซ้ือ (PPP) 

ทฤษฎีความเทาเทียมกนัของกำลังซ้ือเปนวธิีการทำความเขาใจวาอัตราแลกเปลี่ยนระหวาง

สองสกุลเงินจะเปล่ียนแปลงอยางไรเมื่อเวลาผานไป โดยข้ึนอยูกับจำนวนเงินที่แตละสกุลเงินสามารถ

ซ้ือไดในประเทศอ่ืน ทฤษฎีนี้สามารถชวยคาดการณอัตราแลกเปลี่ยนที่ควรจะเปนของสกุลเงิน และ

สามารถใชคาดการณระดับที่มูลคาของสกุลเงินจะสงูข้ึนได ภายใตระบบของอัตราแลกเปลี่ยนลอยตัว

แบบจัดการ (Managed Floating Exchange Rate) 

ทฤษฎ ีPPP เปนทฤษฎีที่อธิบายวามูลคาของสกุลเงินของประเทศหนึ่ง ๆ เปลี่ยนแปลงไป

อยางไรเมื่อเทียบกับสกลุเงนิอ่ืนๆ เมื่อประเทศนั้นมีดุลการคาที่ไมสมดุล เนื่องจากประเทศอ่ืน ๆ ไม

ทราบปริมาณอปุสงคและอุปทานสกุลเงินตางประเทศที่แนนอนในโลก ทฤษฎ ีPPP ชวยใหสามารถ

คำนวณอัตราแลกเปลี่ยนดุลยภาพไดรวดเร็วข้ึน ทฤษฎีนี้ไดรับแนวความคิดมาจากนักเศรษฐศาสตร 

ชาวสวีเดนชื่อ Gustav Cassel ในทศวรรษ 1920 ทฤษฎีเบื้องหลังนี้คือเมื่อผูคนซ้ือของในประเทศ
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ตางๆ ราคาของสิ่งเดียวกันนั้นควรจะเทากัน โดยมีพ้ืนฐานมาจากแนวคิดที่วาเมื่อสกุลเงินสามารถ

แลกเปลี่ยนได มูลคาของสินคาทั้งหมดที่ซ้ือในประเทศตาง ๆ ควรจะเทากันโดยไดแนวความคิดมา

จากกฎราคาสินคาเดียว (Law of One Price) ของดุลยภาพตลาด  

กฎแหงราคาเดียว (Law of One Price) กลาววาอัตราแลกเปล่ียนที่ถูกตองสำหรับตลาดคือ

อัตราแลกเปล่ียนท่ีชวยใหดุลการชำระเงินระหวางสองประเทศสมดุลกัน โดยปกติจะทำโดยการปรับ

อัตราแลกเปล่ียนจนกวาชองวางเงินเฟอระหวางทั้งสองประเทศจะเทากัน ซ่ึงหมายถึงระดับอัตรา

แลกเปลี่ยนท่ีจะทำใหเกิดดุลการชำระเงิน (Balance of Payment) โดยอตัราแลกเปล่ียนจะสัมพนัธ

กับราคาของส่ิงของในทั้งสองประเทศและจะปรับใหตรงกับความแตกตางของอตัราเงินเฟอระหวางทั้ง

สองประเทศ กระบวนการปรับเปลี่ยนนี้จะดำเนนิตอไปจนกวาทั้งสองประเทศจะมดีุลการชำระเงิน

เทากัน (วันรักษ มิ่งมณีนาคนิ, 2555) 

2.4.2 ทฤษฎีความเสมอภาคอำนาจซ้ือโดยเปรียบเทียบ (Relative Purchasing Power 

Parity: PPP) 

ทฤษฎีนี้ใชในการหาอัตราแลกเปลี่ยนดลุยภาพโดยคำนึงถึงอัตราเงนิเฟอ แนวคดินี้เกิดขึ้น

เนื่องจาก PPP (ความเทาเทยีมกันของราคาของสกุลเงินตางประเทศ) เปนไปไดจรงิหากไมมีคาขนสง

และไมมีอุปสรรคทางการคา อยางไรก็ตาม ส่ิงนี้ยากท่ีจะบรรลุในความเปนจริง โดยมีแนวคิด 

วารสารวิชาการบริหารธุรกจิ สมาคมสถาบนัอุดมศกึษาเอกชนแหงประเทศไทย ในพระราชูปถมัภ 

สมเด็จพระเทพรัตนราชสุดาฯ สยามบรมราชกุมารี ปที่ 5 ฉบับที ่2 ประจำ เดือนกรกฎาคม-ธันวาคม 

2559 19 วา PPP ไมไดชวยกำหนดอัตราแลกเปล่ียนทนัทีในวันนี้ แตการเปล่ียนแปลงของราคา

ระหวางสองประเทศจะกำหนดอัตราแลกเปล่ียนในที่สุด กลาวอีกนัยหนึ่ง หากอัตราแลกเปลี่ยนทันที

ระหวางสองประเทศเทากัน การเปล่ียนแปลงใด ๆ ของอัตราเงินเฟอระหวางทั้งสองประเทศจะมี

แนวโนมลดลงเมื่อเวลาผานไป เนื่องจากการเปล่ียนแปลงของอัตราแลกเปลี่ยนทันทีที่มขีนาดเทากัน

แตเปนไปในทิศทางตรงกันขาม (Cooray, 2002 และ A. M. Taylor & M. P. Taylor, 2004) 

2.4.3 ทฤษฎีฟชเชอร (The Fisher Effect) 

ทฤษฎีฟชเชอร (The Fisher Effect) ถูกคิดคนขึ้นโดยนักเศรษฐศาสตรชื่อ Irving Fisher 

เพื่อใชอธิบายถึงความสัมพันธของความแตกตางของอัตราดอกเบี้ยในสองประเทศกับอัตรา

แลกเปลี่ยนระหวางเงินตราสองสกุลของสองประเทศนั้น อัตราแลกเปล่ียนระหวางสองสกุลเงินจะ

ขึ้นอยูกับวาแตละประเทศใหมูลคาสกุลเงินของอีกสกุลเงินหนึ่งมากนอยเพียงใด หากประเทศหนึ่งมี

อัตราดอกเบี้ยที่สูงกวาของอีกประเทศหนึ่ง สกุลเงินของประเทศนั้นจะมีมูลคามากกวา ถาอัตรา

ดอกเบี้ยเทากัน อัตราแลกเปลี่ยนก็จะเทากัน เมื่อประเทศมีอัตราดอกเบี้ยสูง สกุลเงินของประเทศนั้น

จะมีมูลคาที่ลดนอยลง และกลับกัน ถาประเทศหนึ่งมีอัตราดอกเบี้ยต่ำ สกุลเงินของประเทศนั้นจะมี
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มูลคามากขึ้น เนื่องจากเม่ือผูคนตองการเคลื่อนยายเงินของพวกเขานั้น พวกเขาก็จะตองการทำใน

ลักษณะท่ีทำกำไรไดมากที่สุด อยางไรกต็าม เมื่อมีเงินมากขึ้นไหลเขาประเทศที่มีอัตราดอกเบี้ยสูง มัน

จะทำใหคาของสกุลเงินลดลง ทำใหคนทำเงินจากการเคล่ือนยายเงินทุนไดยากขึ้น (Cooray, 2003)

       

2.5 แนวความคิดและทฤษฎีเก่ียวกับตัวแปรเรื่องอัตราเงินเฟอ 

อัตราเงินเฟอมีคาเทากับการเปล่ียนแปลงของดัชนีราคาผูบริโภค (CPI) (ธนกร จาตะวงษ, 

2556) เนื่องจาก CPI วัดอัตราเงินเฟอของผูบริโภคในประเทศ เมื่อ CPI สูงกวาคาท่ีคาดไว แสดงวามี

ภาวะเงินเฟอคือเม่ือตนทุนของส่ิงตาง ๆ สูงขึ้น ดังนั้นเมื่อเวลาผานไป เงินของผูคนจะมีประโยชน

นอยลง รัฐบาลสามารถพยายามควบคุมอัตราเงินเฟอโดยขึ้นอัตราดอกเบี้ยและทำใหสกุลเงินทองถิ่นมี

คามากขึ้น ส่ิงนี้ทำใหนักลงทนุทำเงินไดยากขึ้นโดยการเคล่ือนยายเงนิไปรอบ ๆ เนื่องจากพวกเขาอาจ

ตองการเก็บเงินไวในประเทศที่อัตราเงินเฟอต่ำกวา แตถาดัชนีราคาผูบริโภคต่ำกวาคาที่คาดไว แสดง

วาเงินฝด นกัลงทุนจะลดความตองการที่จะถือสกุลเงินทองถิ่น และจะนำไปสูการลดคาของสกุลเงิน 

ภาวะเงินเฟอทำใหนักลงทุนหาเงินจากการซ้ือหุนไดยากข้ึน เพราะทำใหอัตราสนิเชื่อท่ีธุรกิจ

ใชในการกูเงินสูงขึ้น ซ่ึงหมายความวาธรุกิจไมสามารถทำเงินไดมาก ซ่ึงหมายความวานักลงทุนไม

สามารถรับเงินไดมากเทาหุนของตน (ฝายพัฒนาความรูผูประกอบวิชาชีพตลาดหลักทรัพยแหง

ประเทศไทย, 2564) 

อัตราเงินเฟอคืออัตราที่ระดบัราคาสินคาและบริการทั่วไปเพ่ิมขึ้นเมื่อเวลาผานไป เปนตัวบงชี้

ทางเศรษฐกิจที่สำคัญที่วัดกำลังซื้อของสกุลเงิน การทำความเขาใจทฤษฎีและแนวคิดเก่ียวกับอัตรา

เงินเฟอเปนส่ิงสำคัญสำหรับผูกำหนดนโยบาย นักลงทนุ และผูบริโภค โดยการสำรวจทฤษฎีและ

แนวคิดเก่ียวกับอัตราเงินเฟอ รวมถึงสาเหตุและผลกระทบของอัตราเงินเฟอ ไดดังนี้ (IMF, 2021 a) 

1) ทฤษฎี Demand-pull เสนอวาอัตราเงินเฟอเกิดจากอุปสงคสินคาและบริการท่ีเพ่ิมขึ้น

เมื่อเทียบกับอุปทาน เมื่ออุปสงคมากกวาอุปทาน ราคาจะสูงข้ึนเนื่องจากผูบริโภคแขงขนักันเพื่อซ้ือ

สินคาและบริการที่มีจำกัด ทฤษฎีนี้ชี้ใหเห็นวาภาวะเงินเฟอสามารถเกิดขึ้นไดเมื่อมีเงินมากเกินไปใน

การไลตามสนิคาที่มนีอยเกินไป ซ่ึงมักจะเก่ียวของกบัชวงเวลาของการเติบโตทางเศรษฐกิจเมื่อมีความ

เชื่อมั่นและการใชจายของผูบริโภคในระดับสูง ทฤษฎีนี้เสนอวาธนาคารกลางสามารถควบคุมอัตราเงิน

เฟอไดโดยการลดปริมาณเงนิ เพ่ิมอัตราดอกเบี้ย และชะลอการเติบโตทางเศรษฐกจิ 

2) ทฤษฎีการผลักดันตนทุน (Cost-push) เสนอวาอัตราเงินเฟอเกิดจากการเพ่ิมขึ้นของ

ตนทุนการผลิต เชน ตนทนุแรงงานหรือวัตถุดิบ เม่ือตนทนุการผลิตเพ่ิมขึ้น ธุรกิจตาง ๆ จะขึ้นราคา

เพื่อรักษาอัตรากำไร ซ่ึงนำไปสูภาวะเงินเฟอ ทฤษฎนีี้เสนอวาอัตราเงินเฟอสามารถท่ีจะเกิดข้ึนไดแม

ในขณะที่มีความตองการสินคาและบริการต่ำ ทฤษฎีการผลักดันตนทุนมักเก่ียวของกับชวงเวลาที่
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เศรษฐกิจตกต่ำหรือถดถอย ในชวงเวลาเหลานี ้ธุรกิจตาง ๆ อาจเผชิญกับตนทุนที่สูงขึ้น แตความ

ตองการผลติภัณฑของตนอาจต่ำ ทฤษฎีนี้ชี้ใหเห็นวาธนาคารกลางสามารถควบคุมอัตราเงินเฟอโดย

กระตุนการเติบโตทางเศรษฐกิจ ซ่ึงจะนำไปสูความตองการสินคาและบริการที่เพ่ิมขึ้น 

ผลที่ตามมาของอัตราเงินเฟอ เนื่องจากภาวะเงนิเฟอสามารถสงผลกระทบหลายประการตอ

เศรษฐกิจ รวมถงึกำลังซื้อที่ลดลง อตัราดอกเบี้ยที่เพ่ิมข้ึน และการลงทุนที่ลดลง อัตราเงินเฟอที่สูง

อาจทำใหคาของเงินลดลง ทำใหผูบริโภคซ้ือสินคาและบริการไดยากขึน้ นอกจากนี้ ภาวะเงินเฟอยงั

อาจนำไปสูอัตราดอกเบี้ยที่สูงขึ้น ซ่ึงทำใหธรุกิจและบุคคลทั่วไปตองกูยืมเงนิแพงขึ้น (FRB, 2022 a) 

นอกจากนี้ อัตราเงนิเฟอที่สูงยังขัดขวางการลงทุนโดยทำใหธุรกิจวางแผนสำหรับอนาคตไดยาก ความ

ไมแนนอนเกี่ยวกับราคาในอนาคตอาจทำใหต้ังราคา วางแผนการลงทุน และตัดสินใจในระยะยาวได

ยาก การทำความเขาใจทฤษฎีและแนวคิดเก่ียวกับอัตราเงินเฟอเปนส่ิงสำคัญสำหรับผูกำหนดนโยบาย 

นักลงทุน และผูบริโภค ทฤษฎ ีDemand-pull เสนอวาอัตราเงินเฟอเกิดจากอุปสงคสินคาและบริการ

ที่เพิ่มขึ้นเมื่อเทียบกับอุปทาน ในขณะที่ทฤษฎีตนทุนผลัก เสนอวาอัตราเงินเฟอเกิดจากตนทุนการ

ผลิตที่เพ่ิมขึ้น ภาวะเงินเฟอสามารถสงผลกระทบหลายประการตอเศรษฐกจิ รวมถึงกำลังซื้อที่ลดลง 

อัตราดอกเบี้ยที่เพ่ิมข้ึน และการลงทุนที่ลดลง 

 

2.6 แนวความคิดและทฤษฎีเก่ียวกับตัวแปรเรื่องดัชนีราคาผูบริโภค 

ดัชนรีาคาผูบริโภค (CPI) เปนสถิติที่วัดวาราคาเฉล่ียของสินคาและบริการมีการเปลี่ยนแปลง

มากนอยเพียงใดเมื่อเวลาผานไป ถูกใชเพ่ือวัดการเปลี่ยนแปลงของคาครองชีพของผูคน และเพ่ือ

กำหนดวาผูคนมีรายไดเทาไหรในแงจรงิ (ธนกร จาตะวงษ, 2556) 

ดัชนรีาคาผูบริโภค (CPI) เปนวิธีการวัดคาครองชีพ คือการนำขอมูลการใชจายของแตละ

บุคคลในทุกๆเดือนเพื่อใหสอดคลองกับระดับคณุภาพชวีิตที่ผูคนควรมี แตอาจไมแมนยำเสมอไป

เพราะมปีจจัยอ่ืน ๆ ท่ีสามารถเปลี่ยนแปลงได (เชน รายไดของผูบริโภค) แต CPI จะใชการ

เปลี่ยนแปลงของราคาสินคาและบริการเพื่อวัดวาผูคนใชจายไปมากนอยเพียงใด 

ดัชนรีาคาผูบริโภค (CPI) เปนตัววัดอตัราเงินเฟอที่ติดตามการเปลี่ยนแปลงในราคาของกลุม

สินคาและบริการเมื่อเวลาผานไป ดัชนีราคาผูบริโภคเปนตัวบงชี้ทางเศรษฐกิจที่สำคัญซึ่งผูกำหนด

นโยบาย นักลงทุน และผูบริโภคจับตามองอยางใกลชิด บทความนี้จะสำรวจทฤษฎีและแนวคิด

เกี่ยวกับ CPI รวมถึงการคำนวณ CPI และปจจัยที่มีอิทธิพลตอ CPI มากมาย การคำนวณดัชนีราคา

ผูบรโิภค CPI คำนวณโดยการติดตามการเปล่ียนแปลงในราคาของตะกราสนิคาและบริการเมื่อเวลา

ผานไปแลวนั้น กลุมสินคาและบริการที่ใชในการคำนวณ CPI จะข้ึนอยูกับรปูแบบการใชจายของ
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ครัวเรือนทั่วไป สินคาและบริการในกลุมมีการถวงน้ำหนักตามความสำคัญท่ีมีตอผูบริโภคโดยเฉล่ีย 

(BLS, 2022) 

ดัชนรีาคาผูบริโภคคำนวณโดยการเปรียบเทยีบตนทุนของกลุมสนิคาและบรกิารในชวงเวลาที่

กำหนดกับตนทุนของกลุมสินคาและบริการเดียวกันในชวงเวลาฐาน การเปลี่ยนแปลงพฤติกรรมของ

ผูบรโิภค และการเปล่ียนแปลงคุณภาพของสินคาและบริการ มีผลตอการเปลี่ยนแปลงราคา ซ่ึงเปน

ปจจยัที่สำคัญที่สุดที่มีอิทธิพลตอดัชนีราคาผูบริโภค การเปล่ียนแปลงของตนทุนสินคาและบริการอาจ

เกิดจากปจจัยตาง ๆ เชน การเปล่ียนแปลงของอุปสงคและอุปทาน การเปลี่ยนแปลงของตนทุนการ

ผลิต และการเปลี่ยนแปลงนโยบายของรัฐบาล ตัวอยางเชน หากมกีารขาดแคลนสินคาบางอยาง 

ราคาของสินคานั้นจะเพิ่มขึ้น สงผลให CPI เพิ่มขึ้น (Federal Reserve Bank of St. Louis, 2022) 

การเปลี่ยนแปลงพฤติกรรมผูบรโิภคอาจสงผลตอดัชนีราคาผูบรโิภคไดเชนกัน หากผูบริโภค

เปลี่ยนรปูแบบการใชจาย ตะกราสินคาและบริการที่ใชในการคำนวณ CPI อาจไมสะทอนรูปแบบการ

ใชจายของผูบริโภคโดยเฉล่ียอีกตอไป ตัวอยางเชน หากผูบริโภคเร่ิมใชจายกับกิจกรรมยามวางมากขึ้น

และใชจายกับอาหารนอยลง CPI อาจไมสะทอนอัตราเงนิเฟอที่แทจริงไดอยางถูกตอง เชนเดียวกันกับ

การเปลี่ยนแปลงคุณภาพของสนิคาและบริการอาจสงผลตอดัชนีราคาผูบริโภคไดเชนกัน หากคณุภาพ

ของสินคาหรือบริการดีขึ้น ราคาของสินคาหรือบริการนั้นอาจเพ่ิมข้ึน แมวาอัตราเงนิเฟอพื้นฐานจะ

ยังคงเทาเดิมก็ตาม ตัวอยางเชน หากมีการพัฒนาเทคโนโลยีใหมท่ีทำใหรถยนตประหยัดเชื้อเพลิงมาก

ขึ้น ราคารถยนตอาจเพิ่มข้ึน แมวาอัตราเงินเฟอพื้นฐานจะคงที่ก็ตาม (Investopedia, 2022) 

ดัชนรีาคาผูบริโภคใชเพื่อวัตถุประสงคหลายประการ ตัวอยางเชน การปรับคาจางและเงิน

บำนาญตามอัตราเงินเฟอ การปรับวงเลบ็ภาษีสำหรบัอัตราเงินเฟอ และการตัดสินใจนโยบายการเงิน 

ดัชนรีาคาผูบริโภคมกัใชเพ่ือปรับคาจางและเงินบำนาญตามอัตราเงินเฟอ ทำใหมัน่ใจไดวาคนงานและ

ผูเกษียณอายุจะไมไดรับผลกระทบทางลบจากอัตราเงินเฟอ หากคาจางและเงินบำนาญไมปรับตาม

อัตราเงินเฟอ คนงานและผูเกษียณอายุอาจพบวากำลังซ้ือของพวกเขาลดลงเมื่อเวลาผานไป และดัชนี

ราคาผูบริโภคยังใชเพ่ือปรับวงเล็บภาษีสำหรับอัตราเงินเฟอ สิ่งนี้ทำใหมั่นใจไดวาผูเสยีภาษีจะไมถูก

ผลักดันใหอยูในวงเล็บภาษีที่สูงขึ้นอันเปนผลมาจากอัตราเงนิเฟอ หากไมไดปรับวงเล็บภาษีสำหรับ

อัตราเงินเฟอ ผูเสียภาษีอาจพบวาพวกเขาจายภาษีในเปอรเซ็นตที่สูงขึ้นของรายได แมวารายไดที่

แทจริงจะไมไดเพ่ิมขึ้นก็ตาม (Khan Academy, 2022) นอกจากนี้ ดัชนีราคาผูบรโิภคเปนปจจัย

สำคัญที่ธนาคารกลางพิจารณาในการตดัสินใจนโยบายการเงิน โดยทั่วไปแลวธนาคารกลางมีเปาหมาย

ที่จะรักษาเสถียรภาพของราคา ซ่ึงหมายถึงการรักษาอัตราเงินเฟอใหต่ำและคงที่เมื่อเวลาผานไป ดัชนี

ราคาผูบริโภคใชเพ่ือติดตามอัตราเงินเฟอและกำหนดวาการปรบันโยบายการเงินจำเปนหรือไมเพื่อให

ราคามีเสถียรภาพ (U.S. Bureau of Labor Statistics, 2022) 
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โดยสรุปดัชนีราคาผูบริโภค เปนตัวบงชี้ทางเศรษฐกจิที่สำคัญซ่ึงติดตามการเปลี่ยนแปลงใน

ราคาของกลุมสนิคาและบริการเม่ือเวลาผานไป ดัชนีราคาผูบริโภคคำนวณโดยการเปรียบเทียบตนทุน

ของกลุมสินคาและบริการในชวงเวลาที่กำหนด กับตนทนุของกลุมสินคาและบริการเดียวกันใน

ชวงเวลาฐาน มหีลายปจจัยทีส่ามารถมีอิทธิพลตอ CPI รวมถึงการเปล่ียนแปลงของราคาสินคาและ

บริการ การเปล่ียนแปลงของพฤติกรรมผูบริโภค และการเปล่ียนแปลงของคุณภาพของสินคาและ

บริการ CPI ใชเพ่ือวตัถุประสงคหลายประการ ไดแก การปรับคาจางและเงินบำนาญตามอัตราเงินเฟอ 

การปรับวงเล็บภาษีสำหรับอัตราเงินเฟอ และการตัดสินใจนโยบายการเงิน ผูกำหนดนโยบาย นัก

ลงทนุ และผูบริโภคพึ่งพา CPI ในการตรวจสอบอัตราเงินเฟอและตัดสนิใจอยางรอบรูเก่ียวกับการเงิน

ของครัวเรือน 

 

2.7 แนวความคิดและทฤษฎีเก่ียวกับดัชนีอุตสาหกรรมดาวโจนส 

Dow Jones (ดาวโจนส) เปนดัชนทีี่แสดงผลการดำเนินงานของบริษัท 30 แหงท่ีมีการซื้อ

ขายในตลาดหลักทรพัยนิวยอรก (NYSE) และ NASDAQ ดัชนีนี้ไดรับการต้ังชื่อตาม Charles Dow 

หนึ่งในผูสรางและหุนสวนทางธุรกิจของเขา Edward Jones (MiTRADE, 2564) 

DJIA Index เปนดัชนีหุนท่ีตดิตามผลการดำเนินงานของเศรษฐกิจสหรัฐฯ ซ่ึงรวมถึงบรษิัท

จากหลากหลายอุตสาหกรรม ดังนั้นจึงเปนตัวบงชี้ที่ดีวาเศรษฐกิจโดยรวมเปนอยางไร เม่ือดัชนี DJIA 

ถูกสรางข้ึน ดัชนีนี้รวมบริษัทเพยีงไมก่ีแหงที่มีความสำคัญตอเศรษฐกิจโดยรวม หากเศรษฐกิจดำเนิน

ไปไดดวยดี DJIA Index จะสูงขึ้น และหากเศรษฐกิจกำลังดำเนินไปอยางย่ำแย DJIA Index ก็จะ

ลดลง 

เมื่อเศรษฐกจิเปล่ียนแปลงไปตามเวลาที่ผานไป องคประกอบในการคำนวณ ดัชนีดาวโจนส 

ก็เชนกัน โดยทั่วไปแลว ดัชนีดาวโจนสจะมีการเปลี่ยนแปลงเมื่อบริษัทนั้นๆ เปนตัวแทนของเศรษฐกิจ

นอยลง หรือเมื่อเกิดการเปลี่ยนแปลงทางดานเศรษฐกิจในวงกวางข้ึน และจำเปนตองมีการ

เปลี่ยนแปลงเพ่ือสะทอนถึงเหตกุารณที่เกิดขี้น (MiTRADE, 2564) 

Dow Jones Industrial Average (DJIA) หรือที่เรียกวา Dow เปนหนึ่งในดัชนีตลาดหุนที่มี

ผูติดตามมากท่ีสุดในโลก ถูกสรางข้ึนในป 1896 โดย Charles Dow ผูรวมกอต้ัง Dow Jones & 

Company และ Edward Jones ซึ่งเปนนักสถติ ิDJIA ด้ังเดิมประกอบดวย 12 บริษัท ไดแก 

American Cotton Oil, American Sugar และ General Electric เมื่อเวลาผานไป จำนวนบริษัท

ในดัชนีเพ่ิมขึ้นเปน 30 บริษัท ซ่ึงเปนตำแหนงปจจุบัน DJIA เปนดชันีถวงน้ำหนักดวยราคา ซึ่ง

หมายความวาราคาของหุนสวนประกอบแตละรายการจะถูกคูณดวยปจจัยถวงน้ำหนักเพ่ือกำหนดการ

มีสวนรวมของดชันี ปจจัยการใหน้ำหนกัจะข้ึนอยูกบัราคาของหุน โดยหุนที่มีราคาสูงกวาจะมีนำ้หนัก
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ที่มากกวาหุนที่มีราคาต่ำกวา DJIA คำนวณโดยการบวกราคาของหุนสวนประกอบ 30 ตัว และหาร

ผลรวมดวยตัวหาร ซ่ึงจะปรับสำหรับการแยกหุน เงินปนผล และการดำเนินการขององคกรอ่ืน ๆ 

(Appel, 1976) 

ปจจยัสำคัญที่มีอิทธพิลตอ DJIA ไดแก ตัวชี้วัดทางเศรษฐกิจ รายงานรายไดของบริษัท และ

เหตุการณทั่วโลก เชน ผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ (GDP) อตัราเงินเฟอ และขอมูลการจางงาน 

สามารถมีอิทธิพลตอ DJIA ขอมูลทางเศรษฐกิจที่เปนบวกสามารถเพ่ิมความเชื่อมั่นของนักลงทุนและ

ทำใหราคาหุนสูงขึ้น ในขณะที่ขอมูลทางเศรษฐกิจที่เปนลบอาจทำใหนักลงทุนระมัดระวังมากขึ้นและ

ทำใหราคาหุนลดลง รายงานผลประกอบการเปนตัวขับเคล่ือนที่สำคัญของราคาหุนและมีอิทธิพลตอ 

DJIA บริษัทท่ีรายงานการเติบโตของกำไรที่แข็งแกรงมีแนวโนมที่จะเห็นราคาหุนของพวกเขาสูงข้ึน 

ในขณะที่บริษัทที่รายงานการเติบโตของรายไดที่ออนแอมักจะเห็นราคาหุนของพวกเขาตกลง 

เหตุการณระดับโลก เชน ภัยธรรมชาติ ความตึงเครียดทางการเมือง และโรคระบาด อาจสงผลตอ 

DJIA ไดเชนกัน เหตุการณเหลานี้สามารถขัดขวางหวงโซอุปทานทั่วโลก สรางความไมแนนอน และ

นำไปสูความผันผวนในตลาดหุน 

การเปลี่ยนแปลงของอัตราดอกเบี้ยอาจสงผลตอดาวโจนสไดเชนกัน เมื่ออัตราดอกเบ้ียต่ำ 

โดยทั่วไปแลว บริษัทตาง ๆ จะกูเงินไดงายขึ้น ซ่ึงอาจนำไปสูการลงทุนและการเติบโตที่เพิ่มขึ้น เมื่อ

อัตราดอกเบี้ยสูง บริษัทอาจกูยืมเงินไดยากข้ึน ซึ่งอาจสงผลใหการลงทุนและการเติบโตลดลง ส่ิงนี้

สามารถนำไปสูการลดลงของราคาหุนของบริษัทใน Dow ซึ่งนำไปสูการลดลงของดัชน ีซ่ึงการ

เปลี่ยนแปลงทางดานนโยบายของรัฐบาล ก็อาจสงผลตอดาวโจนสไดเชนกัน นโยบายของรัฐบาล

สามารถสงผลกระทบตอเศรษฐกิจในรูปแบบตาง ๆ เชน การเปล่ียนแปลงดานภาษี กฎระเบยีบ และ

การใชจายของรัฐบาล ตัวอยางเชน หากรัฐบาลดำเนินนโยบายที่เอ้ือประโยชนตอธุรกิจ เชน การลด

ภาษีหรือการยกเลิกกฎระเบียบ สิ่งนี้อาจนำไปสูการเพิ่มราคาหุนของบริษัทใน Dow 

DJIA ใชเพ่ือวัตถปุระสงคหลายประการ รวมถึงการติดตามประสิทธิภาพของตลาดหุน ให

ภาพรวมของเศรษฐกิจสหรัฐฯ และใชเปนเกณฑมาตรฐานสำหรับประสิทธภิาพการลงทุน เนื่องจาก 

DJIA เปนหนึ่งในดัชนีตลาดหุนที่มีผูติดตามมากที่สุด และมักใชเพ่ือติดตามประสิทธภิาพของตลาดหุน

สหรฐัฯ นักลงทุนสามารถใช DJIA เปนบารอมิเตอรสำหรับประสิทธิภาพของตลาดหุนโดยรวม และมัก

ใชเปนภาพรวมของเศรษฐกจิสหรัฐฯ เนื่องจากดัชนปีระกอบดวยบริษัทขนาดใหญ 30 แหงที่ซื้อขาย

ในตลาดหลกัทรัพย จึงคิดวาสะทอนถึงประสิทธิภาพของเศรษฐกิจสหรัฐฯ โดยรวม มีเกณฑมาตรฐาน

สำหรับประสิทธภิาพการลงทุน นกัลงทุนสามารถเปรยีบเทียบผลตอบแทนการลงทุนกับผลตอบแทน

ของ DJIA เพ่ือพิจารณาวาการลงทุนของพวกเขามีประสิทธิภาพดีเพียงใด (Koyfman & Caroline, 

2022) 
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กลาวโดยสรปุคือ DJIA เปนดัชนีตลาดหุนที่ติดตามอยางกวางขวางซึ่งติดตามผลการดำเนิน 

งานของบริษัทขนาดใหญ 30 แหง ที่ซ้ือขายในตลาดหลักทรัพยในสหรัฐอเมริกา DJIA เปนดัชนีถวง

น้ำหนักราคาซ่ึงคำนวณโดยการบวกราคาของหุนสวนประกอบ 30 ตัวและหารผลรวมดวยตัวหาร 

หลายปจจัยสามารถมีอิทธิพลตอ DJIA รวมถึงตัวชี้วัดทางเศรษฐกิจ รายงานรายไดของบริษัท และ

เหตุการณทั่วโลก DJIA ใชเพื่อวตัถุประสงคหลายประการ รวมถึงการติดตามประสิทธิภาพของตลาด

หุน ใหภาพรวมของเศรษฐกจิสหรัฐฯ และใชเปนเกณฑมาตรฐานสำหรับประสทิธิภาพการลงทนุ นกั

ลงทนุ นกัวิเคราะห และผูกำหนดนโยบายตองพ่ึงพา 

 

2.8 แนวคิดและทฤษฎีเก่ียวกับปริมาณเงนิ 

อุปทานของเงิน (Money Supply) สามารถแบงออกมาตามสภาพคลองได 3 ประเภท 

สำหรับอุปทานของเงิน (Money Supply) ในขณะใดขณะหนึ่งจะมากหรือนอยขึ้นอยูกับตัวกำหนด

ภายนอก เชน ปริมาณเงินถูกกำหนดโดยธนาคารกลาง จึงทำใหเสนอุปทานของเงิน (Money 

Supply) ไมข้ึนอยูกับอัตราดอกเบี้ย ทำใหเสนอปุทานของเงินมีลักษณะเปนเสนต้ังฉากกับแกน

ปริมาณเงิน หมายความวา ไมวาอัตราดอกเบี้ยจะเปนเทาใดก็ตาม ปริมาณเงินไมเปล่ียนแปลง ทั้งนี้

เพราะปริมาณเงินกำหนดโดยธนาคารกลาง 

1) ฐานเงนิ (Monetary Base) ประกอบไปดวยธนบตัรและเหรยีญหมุนเวียน สิ่งนี้สงผลตอ

จำนวนเงินที่สามารถสรางไดก่ีคร้ัง ตัวอยางเชน หากมีเงนิหมุนเวียน 100,000 บาท ดังนั้น 1 บาทจะ

สรางประมาณ 0.9 เทาของปริมาณเงิน M1, 10 เทาของปริมาณเงนิ M2, 11 เทาของปริมาณเงิน 

M2a และประมาณ 12 เทาของปริมาณเงิน M3 

2) ปริมาณเงิน M1 หรือปริมาณเงินตามความหมายแคบ (Narrow Money) หมายถึง 

จำนวนเงินตามกฎหมาย (เงินหมุนเวียน) ที่เปดเผยตอสาธารณะ ซึ่งรวมถึงธนบตัรและเหรยีญที่อยูใน

มือของผูคน ตลอดจนเงินฝากที่ทำไวกับธนาคาร 

3) ปริมาณเงิน M2 หรือปริมาณเงินตามความหมายกวาง (Broad Money) หมายถึง จำนวน

เงินทั้งหมดท่ีหมุนเวียน รวมถึงเงินสด เงินฝากที่ตรวจสอบได และบัญชีออมทรัพยที่ธนาคาร หรอืเงนิ

ฝากประจำและออมทรพัยในระบบธนาคารอีกดวย 

4) ทนุสำรองเงินตรา (Currency Reserves) คือ สนิทรัพยท่ีใชในการสำรองเงินท่ีพมิพโดย

ธนาคาร ทรพัยสินเหลานี้ตองมีมูลคาเทากับเงินที่พิมพ เพ่ือใหประชาชนมั่นใจไดวาธนบัตรมีความ

ปลอดภยัและมีมูลคาตามที่พิมพออกมา สินทรัพยที่ประกอบขึ้นเปนทุนสำรองเงินตรา ไดแก 

- ทองคำ  
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- เงินตราตางประเทศ อันเปนเงนิตราที่พึงเปลี่ยนได หรือเงินตราตางประเทศอ่ืนใด

ทีก่ำหนดโดยกฎกระทรวง ทั้งนี ้ตองเปนรูปแบบเงินฝากในธนาคารนอกราชอาณาจักรหรือในสถาบัน

การเงินระหวางประเทศ 

- หลักทรัพยตางประเทศที่จะมีการชำระหนี้เปนเงินตราตางประเทศที่ระบุไว 

- ทองคำ สินทรัพยตางประเทศและสิทธิพิเศษถอนเงิน ทั้งนี้ที่นำสงเขาสมทบ

กองทุนการเงิน  

- ใบสำคัญสิทธซิื้อสวนสำรอง 

- ใบสำคัญสิทธพิิเศษถอนเงิน  

- หลักทรัพยรัฐบาลไทยที่จะมีการชำระหนี้เปนเงินตราสกุลเงินตางประเทศท่ีระบุไว  

- ตัวเงินในประเทศที่ธนาคารแหงประเทศไทยพึงซื้อ หรือรับชวงซื้อลดได แตจะตอง

มีคารวมกันแลวไมเกินไปกวารอยละยี่สิบของจำนวนธนบัตรออกใช (ศิรินภา สารสิน, 2556) 

 

2.9 ผลงานวิจัยท่ีเก่ียวของ 

รจิกาญจน เวทยาวิกรมรัตน (2561) ศึกษาปจจัยที่สงผลตอราคาทองคำในตลาดโลก และ

พบวามเีพียง 7 ปจจัยที่มีผลกระทบอยางมากตอราคาทองคำ ปจจัยเหลานี้รวมถึงดัชนตีลาดหุนใน

สหรฐัอเมริกา ญี่ปุน ไตหวัน และจีน รวมถงึราคาโลหะเงิน แพลทินัม และแพลเลเดียม จากการ

วิเคราะหขอมูลเหลานี้ โดยสามารถสรางแบบจำลองที่สามารถอธิบายความสัมพันธระหวางปจจัย 

ตาง ๆ และราคาทองคำในตลาดโลกได โมเดลนี้สามารถอธิบายถึง 91.6% ของการแปรผันของราคา

ทองคำในชวงเกาปท่ีผานมา 

ศรัณวัชร ศิโรรัตนฐากร (2560) ศึกษาวาปจจัยตาง ๆ เชน ดัชนรีาคาผูบริโภคไทย (CPI) 

อัตราเงินเฟอ (INF1) อัตราดอกเบี้ยเงินฝากประจำ 3 เดือน (INT1) และดัชนีตลาดหลกัทรัพย 

(SET11) สงผลตอการเปล่ียนแปลงราคาดุลยภาพของทองคำในประเทศไทยอยางไร พบวาจากขอมูล

ที่เขาใช CPI, INF1, INT1 และ SET11 ลวนสัมพันธกันในทิศทางเดียวกัน ในขณะท่ี Ex1 และ In1 ไม

สัมพนัธกัน สุดทายพบวารายไดเฉล่ียตอคนของประเทศไทยกับราคาน้ำมันในตลาดโลกไมมีนัยสำคัญ

ทางสถิติ การคนพบนี้ไมตรงกับสมมติฐานที่เขาต้ังขึ้นในการศึกษาของเขา 

วีรยา ทองประไพ และธฤตพน อูสวัสด์ิ (2561) ศึกษาปจจัยที่สงผลตอราคาทองคำแทงใน

ประเทศไทยและพบวามีความสัมพันธระหวาง DJIA กับราคาทองคำแทงในประเทศไทย พวกเขายัง

พบวามคีวามแตกตางอยางมีนัยสำคัญจากศูนยที่ระดับ 5% ปจจัยบางอยางท่ีไมมีความสัมพันธกับ

ราคาทองคำแทงในประเทศไทย ไดแก ดัชนีราคาผูบรโิภคในประเทศไทย RINT (อัตราดอกเบี้ย

นโยบาย) ของธนาคารแหงประเทศไทย และ RTHB (อัตราแลกเปล่ียนเงินบาทตอดอลลารสหรฐั) 
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ตัวแปรอิสระ 

- ราคาน้ำมนัดิบ 

- อัตราดอกเบี้ยนโยบาย 

- อัตราแลกเปลี่ยนสกุลเงินบาทตอดอลลารสหรัฐ 

- อัตราเงินเฟอ 

- ดัชนีราคาผูบริโภค 

- ดัชนีคาเฉล่ียอุตสาหกรรมดาวนโจนส 

- ปริมาณเงินออม 

จตุภูม ิบงกชประภา (2564) ศึกษาลักษณะความสัมพันธระหวางตลาดหลักทรัพย ราคา

น้ำมนั ราคาทองคํา ดัชนีคาเงิน รวมถึงผลกระทบจากวิกฤตทางการเงินของสหรัฐอเมริกา โดย

ทำการศึกษาในประเทศสหรัฐอเมริกาและไทย ในชวงป ค.ศ. 2000 ถึง 2020 โดยใชแบบจาํลอง 

สมการเก่ียวเนื่อง (Simultaneous Equation Models) ในการระบุความสัมพันธทางตรง และ

ความสัมพันธทางออม ผูวิจยัตองการนําเสนองานวจิัยเพ่ือใชเปนสวนหนึ่งในการตัดสินใจเลือก

สินทรัพยในการลงทุนหรือประเทศที่ลงทุนสำหรับนักลงทุนทั่วไป ดังนั้นหากนักลงทุนทั่วไปตองการ

ลงทนุในประเทศสหรัฐอเมริกาหรือไทย นอกจากนักลงทุนจะพิจารณาจากขอมูลทางการเงนิของ

บริษัทแลว นักลงทุนยังตองพิจารณาถึงปจจยัทางดานเศรษฐศาสตร และการเคล่ือนยายเงินทุนซ่ึง

สงผลตอตลาดทุนนั้น รวมถงึสภาวะเศรษฐกิจของประเทศที่มีขนาดเศรษฐกิจขนาดใหญ ผลกระทบ

โดยรวมที่สงผลตอตลาดหลักทรัพยไทย คือ ดัชนีคาเงิน ราคาทองคาํ อัตราดอกเบี้ยนโยบาย วกิฤต

การเงิน เงินสํารองระหวางประเทศ ปริมาณเงิน ดัชนีผูบริโภค ราคาทองคําสหรัฐอเมริกา ปริมาณการ

บริโภคน้ำมัน และผลวิจัยพบวาตัวแปรสงผลเชิงลบตอตลาดหลักทรัพยไทย เรยีงลำดับจากผลกระทบ

รวมมากไปนอย คือ ปรมิาณการบริโภคน้ำมนั อัตราดอกเบี้ยนโยบาย วิกฤตการเงิน และปริมาณเงิน 

และตัวแปรสงผลเชิงบวกไดแก ราคาทองคํา ราคาทองคําสหรัฐอเมริกา ดัชนีผูบริโภค ดัชนีคาเงิน 

และเงินสํารองระหวางประเทศ 

 

2.10 กรอบแนวความคิด 

สำหรับการศึกษาปจจัยที่สงผลกระทบตอราคาทองคำในประเทศไทย โดยกลุมตัวอยางที่

ผูวิจัยไดเลือกมานั้นเปนขอมูลตั้งแตเดือนมกราคม ป 2559 ถึงเดือนธันวาคมป 2564 ระยะเวลารวม 

72 เดือน กำหนดกรอบแนวความคิดดังนี้ 
 

ภาพที ่2.1: กรอบแนวความคิด 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ตัวแปรตาม 

ราคาทองคำในประเทศไทย 
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2.11 สมมติฐาน 

 แบบจำลองที่ไดจากกรอบแนวความคิด โดยสรุปสมมติฐานไดดังตอไปนี้ 

สมมติฐานที่ 1 ปจจัยราคาน้ำมันดิบ สงผลกระทบตอราคาทองคำในประเทศไทย 

สมมติฐานที่ 2 ปจจัยอัตราดอกเบี้ยนโยบาย สงผลกระทบตอราคาทองคำในประเทศไทย 

สมมติฐานที่ 3 ปจจัยอัตราแลกเปลี่ยนสกุลเงินบาทตอดอลลารสหรฐั สงผลกระทบตอราคา

ทองคำในประเทศไทย 

สมมติฐานที่ 4 ปจจัยอัตราเงินเฟอ สงผลกระทบตอราคาทองคำในประเทศไทย 

สมมติฐานที่ 5 ปจจัยดัชนีราคาผูบริโภค สงผลกระทบตอราคาทองคำในประเทศไทย 

สมมติฐานที่ 6 ปจจัยดัชนีคาเฉล่ียอุตสาหกรรมดาวนโจนส  สงผลกระทบตอราคาทองคำใน

ประเทศไทย 

สมมติฐานที่ 7 ปจจัยปริมาณเงินออม สงผลกระทบตอราคาทองคำในประเทศไทย 
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บทที่ 3  

ระเบียบวิธวีิจัย 

 

 การวิจัยในคร้ังนี้มีวัตถุประสงคเพ่ือเรียนรูเพ่ิมเติมวาปจจัยตาง ๆ มีผลกระทบตอราคาทองคำ

ในประเทศไทยอยางไร ส่ิงนี้จะทำโดยใชการวิจัยเชิงปริมาณซ่ึงดูขอมูลโดยใชตัวเลข ในการศึกษานี้เรา

จะดูความสัมพันธและอิทธิพลหรือผลกระทบระหวางปจจัยตาง ๆ กับราคาทองคำในประเทศไทย  

โดยแบงการศึกษาออกเปน 3 สวนหลกั ๆ คือ 1) การเก็บรวบรวมขอมูล 2) แบบจำลองในการศึกษา 

3) ขอมลูที่ใชในงานวิจัยและประเภทของขอมลู 4) การวิเคราะหขอมูล 

 

3.1 แบบจำลองท่ีใชในการศึกษา 

 การศึกษาพบวาปจจยัตาง ๆ ที่สงผลตอราคาทองคำในประเทศไทย โดยใชขอมลูจากแหลง

ตาง ๆ เพ่ือศึกษาราคาทองคำในชวงต้ังแตเดือนมกราคม ป 2559 ถึงเดือนธันวาคมป 2564 ระยะ 

เวลารวม 72 เดือน โดยใชวิธีการที่เรียกวาการถดถอยพหุคูณ เพ่ือคนหาวาปจจัยตาง ๆ สงผลตอราคา

ทองคำอยางไร สามารถจำลองสมการไดดังนี้ 

 

GOLD = C + β1OILt + β2EXt + β3INTt +β4INFt + β5CPIt + β6DJIA + 

β7M1t +ε 

 

โดยที ่(Y) GOLD  หมายถงึ  ราคาทองคำในประเทศไทย 

  C  หมายถงึ  คาคงที่ 

β  หมายถงึ  คาความสัมพันธของตัวแปร X1 , X2 , X3 , X4 

OIL  หมายถงึ  ราคาน้ำมันดิบ 

EX  หมายถงึ  อัตราแลกเปล่ียนสกุลเงินบาทตอดอลลารสหรัฐ 

INT  หมายถงึ  อัตราดอกเบี้ยนโยบาย 

INF  หมายถงึ  อัตราเงินเฟอ 

CPI  หมายถงึ  ดัชนรีาคาผูบริโภค 

DJIA  หมายถงึ  ดัชนคีาเฉล่ียอุตสาหกรรมดาวนโจนส 

M1  หมายถงึ  ปริมาณเงินออม 

  ε  หมายถงึ  คาความคลาดเคลื่อน 
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จากแบบจำลองสามารถสรุปสมมติฐานไดดังตอไปนี้ 

สมมติฐานที่ 1 ปจจัยราคาน้ำมันดิบ สงผลกระทบตอราคาทองคำในประเทศไทย 

สมมติฐานที่ 2 ปจจัยอัตราดอกเบี้ยนโยบาย สงผลกระทบตอราคาทองคำในประเทศไทย 

สมมติฐานที่ 3 ปจจัยอัตราแลกเปลี่ยนสกุลเงินบาทตอดอลลารสหรฐั สงผลกระทบตอราคา

ทองคำในประเทศไทย 

สมมติฐานที่ 4 ปจจัยอัตราเงินเฟอ สงผลกระทบตอราคาทองคำในประเทศไทย 

สมมติฐานที่ 5 ปจจัยดัชนีราคาผูบริโภค สงผลกระทบตอราคาทองคำในประเทศไทย 

สมมติฐานที่ 6 ปจจัยดัชนีคาเฉล่ียอุตสาหกรรมดาวนโจนส  สงผลกระทบตอราคาทองคำใน

ประเทศไทย 

สมมติฐานที่ 7 ปจจัยปริมาณเงินออม สงผลกระทบตอราคาทองคำในประเทศไทย 

 

3.2 ขอมูลที่ใชในงานวจิัย 

 ขอมูลที่ใชในการวิจัยนี้มาจากแหลงขอมูลแบบอนุกรมซึ่งเก็บตัวอยางต้ังแตเดือนมกราคม 

2559 ถึงธันวาคม 2564 ขอมูลถูกเฉลี่ยในแตละเดือนเพ่ือสรางอนุกรมเวลา ประกอบดวยปจจยัตาง ๆ 

ดังตอไปนี ้ 

 ตัวแปรตาม (Y1) ไดแก ราคาทองคำในประเทศไทย 

ตัวแปรอิสระ (X1) ไดแก ราคาน้ำมันดิบ 

ตัวแปรอิสระ (X2) ไดแก อัตราดอกเบี้ยนโยบาย  

ตัวแปรอิสระ (X3) ไดแก อัตราแลกเปล่ียนสกุลเงินบาทตอดอลลารสหรัฐ 

ตัวแปรอิสระ (X4) ไดแก อัตราเงินเฟอ 

ตัวแปรอิสระ (X5) ไดแก ดัชนีราคาผูบริโภค 

ตัวแปรอิสระ (X6) ไดแก ดัชนีคาเฉล่ียอุตสาหกรรมดาวนโจนส 

ตัวแปรอิสระ (X7) ไดแก ปริมาณเงินออม 

 

3.3 ประเภทของขอมูล 

ขอมูลบางสวนทีใ่ชในงานวิจัย อาจทำใหอยูในรูปแบบของอัตราการเปลี่ยนแปลง เพื่อให

ขอมูลอยูในขนาดที่ทำใหสามารถเปรียบเทียบไดงาย โดยไดสรุปประเภทของขอมูลไดดงัตารางท่ี 3.1 

ดังนี้ 
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ตารางที ่3.1: ตารางสรุปรวบรวมการเก็บขอมลูที่ใชในการวิจัย  
 

ขอมูลตัวแปร แหลงที่มาของขอมูล หนวยของขอมูล 

ราคาทองคำในประเทศไทย เว็บไซต 

www.ทองคำราคา.com 

ดัชนีราคา 

ราคาน้ำมันดิบ ธนาคารแหงประเทศไทย 

www.bot.orth 

ดัชนีราคา 

อัตราดอกเบี้ยนโยบาย ธนาคารแหงประเทศไทย 

www.bot.orth 

รอยละ 

อัตราแลกเปล่ียนสกุลเงิน

บาทตอดอลลารสหรัฐ 

ธนาคารแหงประเทศไทย 

www.bot.orth 

บาทตอดอลลาสหรัฐ นำมา

เปลี่ยนคาเปนอตัราการ

เปลี่ยนแปลง 

อัตราเงินเฟอ ธนาคารแหงประเทศไทย 

www.bot.orth 

อัตราการเปล่ียนแปลง 

ดัชนีราคาผูบริโภค - ดัชน ี

ดัชนีคาเฉลี่ยอุตสาหกรรม

ดาวนโจนส 

เว็บไซต 

www.invetsting.com 

ดัชน ี

ปริมาณเงินออม ธนาคารแหงประเทศไทย 

www.bot.orth 

ดัชน ี

 

 

3.4 วิธีการศึกษาวเิคราะห 

 3.4.1 การวิเคราะหตวัแปรที่ไดทำการศึกษาโดยสถิติเชิงพรรณนา (Descriptive 

Statistics) 

 สถติิเชิงพรรณนาเปนสาขาหนึ่งของสถติิที่เก่ียวของกับการสรุปและการวิเคราะหขอมูล  

มันเกี่ยวของกับการใชมาตรวัดตาง ๆ เพ่ืออธิบายและสรุปคุณลกัษณะหลักของชุดขอมูล สถิติเชิง

พรรณนาชวยใหเขาใจลักษณะของชดุขอมูล เชน แนวโนมเขาสูสวนกลาง ความแปรปรวน และการ

แจกแจง 
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ขั้นตอนแรกในสถิติเชิงพรรณนา คือ การรวบรวมขอมูล ขอมูลสามารถเก็บรวบรวมผานการ

สำรวจ การทดลอง การศึกษาเชงิสังเกต หรือแหลงขอมูลทุติยภมูิ เชน ฐานขอมูลและการทบทวน

วรรณกรรม เม่ือรวบรวมขอมูลแลว จะมีการจัดระเบียบและนำเสนอในลักษณะที่ชวยใหตีความไดงาย 

การวัดแนวโนมเขาสูสวนกลางที่พบบอยที่สุดในสถิติเชิงพรรณนา ไดแก คาเฉลี่ย มัธยฐาน 

และฐานนิยม คาเฉลี่ยคือผลรวมของจุดขอมูลทั้งหมดหารดวยจำนวนจุดขอมูลทั้งหมด คามัธยฐาน คือ 

คากลางในชุดขอมูล และโหมดคือคาที่เกิดขึ้นบอยที่สุด 

การวัดที่สำคัญอีกประการหนึง่ในสถิตเิชิงพรรณนาคือความแปรปรวน ความแปรปรวน

อธิบายการแพรกระจายของขอมูล การวัดความแปรปรวนที่ใชบอยที่สุดคือสวนเบี่ยงเบนมาตรฐาน ซ่ึง

แสดงวาขอมูลเบี่ยงเบนไปจากคาเฉล่ียมากนอยเพียงใด พิสัยและพิสัยระหวางควอไทลยังเปนตัวชี้วัด

ความแปรปรวนอีกดวย 

 สถติิเชิงพรรณนายังสามารถใชเพื่อวิเคราะหการกระจายของขอมลู รูปรางของการแจกแจง

สามารถใหขอมูลเชิงลึกเก่ียวกับธรรมชาติของขอมูล ประเภททั่วไปของการแจกแจง ไดแก การแจก

แจงแบบปกติ แบบเบ และแบบสองรูปแบบ โดยการแสดงภาพกราฟก เชน ฮิสโตแกรม แผนภาพ

กลอง และแผนภาพกระจายสามารถใชเพื่อแสดงภาพขอมลูและใหขอมูลเชิงลึกเพิ่มเติม ทัศนูปกรณ

เหลานี้สามารถใชระบุคาผิดปกติ รูปแบบ และแนวโนมในขอมูลได 

 สถติิเชิงพรรณนาถูกนำมาใชอยางแพรหลายในสาขาตาง ๆ เชน การเงิน จิตวิทยา สังคม

วิทยา และการตลาด ใหวิธีการสรุปและนำเสนอขอมูลที่ซับซอนดวยวิธีที่งายและเขาใจได สถิติเชิง

พรรณนามักใชเปนการวิเคราะหเบื้องตนเพ่ือใหไดขอมลูเชงิลึกกอนที่จะใชเทคนิคทางสถิติที่ซับซอน

มากข้ึน กลาวโดยสรุป สถิติเชิงพรรณนาเปนวิธีการสรุปและวิเคราะหขอมลู มนัเก่ียวของกับการใช

การวัดแนวโนมเขาสูสวนกลาง ความแปรปรวน และการแจกแจง เชนเดียวกับการแสดงภาพกราฟก

เพื่อใหเห็นภาพขอมูล สถิตเิชิงพรรณนาเปนเครื่องมือสำคัญในการทำการวเิคราะหขอมูลและเปน

พ้ืนฐานสำหรับเทคนิคทางสถิตขิั้นสงู ชวยใหนักวิจยัและนักวิเคราะหไดรับขอมลูเชงิลึกเก่ียวกับ

ลักษณะของชุดขอมลูและทำการตัดสินใจโดยอาศัยขอมลูและหลักฐาน 

 ในสวนนี้ของการศกึษาใชสถิติเชิงพรรณนาเพ่ือใชในการอธิบายถึงลักษณะของตัวแปร สถิติ

เหลานี้ประกอบไปดวยคาเฉล่ีย คาสูงสุด คาต่ำสุด และสวนเบี่ยงเบนมาตรฐาน สถิติที่สำคัญยังไดรับ

การวิเคราะหเพ่ือชวยใหเขาใจเรื่องการศึกษามากขึ้น 

 3.4.2 การวิเคราะหตวัแปรที่ไดทำการศึกษาโดยใชสถิติเชิงอนุมาน (Inferential 

Statistics) 

 สถติิเชิงอนุมานเปนแขนงหนึ่งของสถิติที่เกี่ยวของกับการอนุมานและการสรุปท่ัวไปเกี่ยวกับ

ประชากรตามตวัอยางขอมลู ซ่ึงเก่ียวของกับการใชเทคนิคทางสถิติเพ่ือประเมินคาพารามิเตอรของ
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ประชากร ทดสอบสมมติฐาน และทำการทำนาย สถิติเชิงอนุมานเปนวิธีการหาขอสรุปเก่ียวกับ

ประชากรตามตวัอยางขอมูล 

ขั้นตอนแรกในสถิติเชิงอนุมานคือการรวบรวมตวัอยางขอมูลจากประชากรที่สนใจ ตัวอยาง

ควรเปนตัวแทนของประชากรเพ่ือใหแนใจวาผลลัพธสามารถสรุปไดสำหรับประชากรโดยรวม ขนาด

ตัวอยางควรใหญพอที่จะใหพลังงานทางสถิติเพียงพอ 

ขั้นตอนตอไปคือการใชเทคนิคทางสถติิเพื่อประมาณคาพารามิเตอรของประชากร เชน 

คาเฉล่ีย สวนเบี่ยงเบนมาตรฐาน หรือสดัสวน คาประมาณเหลานี้องิจากขอมูลตัวอยางและใชในการ

อนุมานเก่ียวกับประชากร 

การทดสอบสมมติฐานเปนลกัษณะสำคัญอีกประการหนึ่งของสถิติเชิงอนุมาน มันเก่ียวของ

กับการทดสอบสมมติฐานวางและสมมติฐานทางเลือก สมมติฐานวางระบุวาไมมีความแตกตางกัน

อยางมีนัยสำคัญระหวางสองกลุมหรอืตัวแปร ในขณะที่สมมติฐานทางเลือกระบวุามีความแตกตาง

อยางมีนัยสำคัญ เชน การทดสอบทางสถิติ เชน t-test, ANOVA และการวิเคราะหการถดถอยถูก

นำมาใชเพ่ือทดสอบสมมติฐาน การทดสอบเหลานี้เปนวธิีการตดัสินวาความแตกตางที่สังเกตได

ระหวางกลุมหรือตัวแปรมีนัยสำคัญทางสถิติหรือเกดิจากความบังเอิญ 

 ชวงความเชื่อมั่นเปนลักษณะสำคัญอีกประการหนึ่งของสถิติเชิงอนุมาน ชวงความเชื่อมั่นคือ

ชวงของคาที่นาจะมพีารามิเตอรประชากรจริง ความกวางของชวงความมั่นใจข้ึนอยูกับระดบัของ

ความมั่นใจ ซ่ึงโดยทั่วไปจะต้ังไวที ่95% หรือ 99% สถิติเชิงอนุมานเก่ียวของกับการคาดคะเนตาม

ขอมูลตัวอยาง ซ่ึงสามารถทำไดโดยใชเทคนิคตาง ๆ เชน การวิเคราะหสมการถดถอย ซึ่งสามารถใชใน

การทำนายพยากรณคาของตัวแปรตามตามคาของตัวแปรอิสระต้ังแตหนึ่งตัวขึ้นไป 

 สถติิเชิงอนุมานถูกนำมาใชกันอยางแพรหลายในหลากหลายสาขา เชน การแพทย 

สังคมศาสตร และธุรกิจ เปนวิธีการหาขอสรุปและคาดการณตามขอมูลตัวอยาง สถิตเิชิงอนุมานชวย

ใหนักวิจัยและนักวิเคราะหสามารถทดสอบสมมติฐาน ประเมินพารามิเตอรของประชากร และ

คาดการณตามขอมูลและหลักฐาน กลาวโดยสรุป สถิติเชิงอนุมานเปนเคร่ืองมืออันทรงพลังที่ชวยให

นักวิจัยและนักวิเคราะหสามารถสรุปผลและคาดการณเก่ียวกับประชากรตามตวัอยางขอมูล ซึ่ง

เกี่ยวของกับการใชเทคนิคทางสถิต ิเชน การทดสอบสมมติฐาน ชวงความเชื่อมั่น และการวิเคราะห

การถดถอย สถิติเชิงอนุมานเปนสวนสำคัญของการวิเคราะหขอมูลและเปนแนวทางในการตัดสินใจ

โดยอาศัยขอมูลและหลกัฐาน ซ่ึงในการศึกษาบางคร้ัง ขอมูลท่ีใชอาจมหีนวยตัวแปรท่ีไมเหมือนกัน 

สามารถทำใหตวัแปรมีหนวยที่เหมือนกัน เพ่ือใหเปรียบเทียบกันไดโดยการใส Log ฐานธรรมชาติใน

ตัวแปรทุกตัว ทำใหตัวแปรทุกตวัมีหนวยลักษณะการเปลี่ยนแปลงเปนจำนวนรอยละ 
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3.5 สถิติที่ใชในการวิเคราะห 

 3.5.1 การทดสอบความนิ่งของขอมูล (Unit Root Test) 

 การทดสอบรูทหนวยเปนวิธีการทางสถติิที่จะสามารถใชในการพิจารณาวาอนุกรมเวลาอยูกับ

ที่หรือไมอยูกับที ่อนุกรมเวลาแบบอยูกับท่ีคืออนุกรมที่มีคุณสมบัติทางสถิตไิมเปลี่ยนแปลงเม่ือเวลา

ผานไป ในขณะที่อนุกรมเวลาแบบไมอยูกับที่จะมีคุณสมบัติทางสถิติที่แปรผันตามเวลา การทดสอบรูต

หนวยมีความสำคัญในเศรษฐมิติและการเงิน เนื่องจากอนุกรมเวลาทางเศรษฐกิจและการเงินจำนวน

มากไมคงที่ ซ่ึงอาจทำใหการวิเคราะหทางสถิติซับซอนและนำไปสูขอสรุปที่อาจจะผิดพลาดได โดย

การทดสอบหนวยรทูขึ้นอยูกับแนวคิดของหนวยรูท ซ่ึงเปนลักษณะของอนุกรมเวลาท่ีไมหยุดนิ่ง ราก

ของหนวยกลาวไดวามีอยูในอนุกรมเวลา ถารากของพหุนาม Autoregressive เทากับ 1 ซึ่ง

หมายความวาอนุกรมเวลาถูกครอบงำโดยแนวโนมถาวรที่ไมเส่ือมคลายเมื่อเวลาผานไป กลาวอีกนัย

หนึ่ง อนกุรมเวลามีความทรงจำเก่ียวกับคาในอดีตที่สงผลตอคาในอนาคต  

 การนำขอมูลที่ไดมาใชเปนขอมลูอนุกรมเวลา ซ่ึงอาจเกิดปญหาทำใหขอมูลไมมีความคงที่  

ในการศึกษาคร้ังนี้จะทำการทดสอบความนิ่งของขอมูลอนุกรมเวลา ที่นำมาใชแบบจำลอง โดยใชวิธี 

Augmented Dickey-Fuller (ADF) test ที่เสนอโดย Dickey & Fuller (1981) และวิธีของ 

Phillips-Perron (PP) เสนอโดย Phillips & Perron (1988) วธิีนี้นับวาเปนที่ยอมรับและเปนวิธีที่

นิยมอยางแพรหลายในการศึกษาถึงความนิ่งของขอมูลอนุกรมเวลา หากผลท่ีสรุปไดนั้น สามารถแสดง

ใหเห็นถึงขอมูลวา ขอมูลนั้นมีความไมนิ่ง แสดงวาขอมลูเหลานี้มีความเคลื่อนไหวไปตามแนวโนมที่

เพิ่มข้ึนตามกาลเวลา (Time Trend) และในความแปรปรวนวิ่งหางออกจากเดิมไปเร่ือย ๆ ตาม

แนวโนมของระยะวเลาที่เพิ่มขึ้น หากตวัแปรมีลักษณะที่ไมนิ่ง จะทำใหการประมาณคาแบบจำลอง

เกิดปญหาความสัมพันธที่ไมแทจริง นั้นกลาวคือ ตัวแปรเหมือนจะมีความสัมพนัธกันแตในความเปน

จริง ไมมีความสมัพันธกัน (Phillips & Perron, 1988) 

 ดังนั้น เพื่อใหการประมาณคามีความถูกตองและมีความนาเชื่อถือได ขอมูลเหลานี ้จะตองถูก

นำมาปรับใหนิ่ง โดยการทำผลตางลำดับที ่1 (First Difference) หรือลำดับที่สูงขึ้นไป จนกวาขอมูล

จะมีความนิ่ง (Stationery) จึงจะนำมาใชในการประมาณคาในแบบจำลองตอไปได (Phillips & 

Perron, 1988) 

โดยสรุป การทดสอบหนวยรากเปนเคร่ืองมือสำคัญในเศรษฐมิติและการเงินสำหรับการ

วิเคราะหอนุกรมเวลาที่ไมคงท่ี การทดสอบ ADF และการทดสอบ PP เปนการทดสอบ Unit Root 

สองรายการท่ีใชกันทั่วไป ซึ่งแตละการทดสอบมีขอดีและขอเสยีที่แตกตางกันไป การเลอืกการทดสอบ

รูทหนวยท่ีเหมาะสมนั้นข้ึนอยูกับลกัษณะเฉพาะของอนกุรมเวลาที่วิเคราะหและคำถามการวิจัยที่อยู

ในมือ 

 



35 

 

 3.5.2 การทดสอบปญหา Multicollinearity 

 Multicollinearity เปนปญหาทั่วไปที่เกิดข้ึนในการวิเคราะหการถดถอยเมื่อตัวแปรอิสระ

สองตัวหรือมากกวามีความสัมพันธกันอยางมาก Multicollinearity อาจทำใหเกิดปญหาหลายอยาง

ในการวิเคราะหการถดถอย รวมถึงการประมาณคาสัมประสิทธิ์ทีไ่มเสถียรและไมนาเชื่อถือ ความ

แมนยำในการประมาณคาสมัประสิทธิ์ลดลง และเพ่ิมขอผิดพลาดมาตรฐาน ในบทความนี้ เราจะหารือ

เกี่ยวกับสาเหตแุละผลที่ตามมาของพหุโคลเินียริต้ี และวิธีการตรวจจับและบรรเทา 

 Multicollinearity อาจเกิดจากหลายปจจัย รวมถึงขอผิดพลาดในการวัด การรวมขอมูล 

หรือการรวมตัวแปรอิสระที่ซ้ำซอนหรือมีความสมัพนัธสูงในแบบจำลองการถดถอย ตัวอยางเชน ใน

การศึกษาปจจัยกำหนดราคาที่อยูอาศัย รวมทั้งจำนวนหองนอนและพื้นท่ีเปนตารางฟตุของบานอาจ

สงผลใหเกิดความหลายพ้ืนที่เนื่องจากบานขนาดใหญมกัจะมีหองนอนมากกวา ในทำนองเดียวกัน 

หากตัวแปรอิสระสองตัววัดโครงสรางพ้ืนฐานเดียวกนั เชน รายไดและการศึกษา ตัวแปรเหลานั้นอาจ

มีความสมัพนัธกันสูงและนำไปสูความสัมพันธแบบหลายกลุม 

 Multicollinearity สามารถนำไปสูผลลัพธหลายประการในการวิเคราะหการถดถอย 

ประการแรก การแยกผลกระทบแตละอยางของตัวแปรอิสระที่มีตอตัวแปรตามทำไดยาก ทำใหผล

การถดถอยไมนาเชื่อถือ ประการที่สอง เพ่ิมขอผิดพลาดมาตรฐานของคาสมัประสิทธิ ์นำไปสูการลด

ความแมนยำในการประมาณคาพารามิเตอรการถดถอย ในทางกลับกัน ส่ิงนี้สามารถนำไปสูการละ

เวนตัวแปรสำคัญจากแบบจำลองหรือการรวมตัวแปรที่ไมมีนัยสำคัญ ในที่สุด ความเปนหลายกลุมเชิง

เสนสามารถนำไปสูการประมาณคาสัมประสิทธิ์ที่ไมคงท่ี ทำใหยากตอการตีความผลลัพธของการ

ถดถอย  

 การวิเคราะหการถดถอยพหุคูณ เปนการศึกษาถึงความสัมพันธระหวางตัวแปรตามตัวหนึ่ง 

กับตัวแปรอิสระหลาย ๆ ตัว ซ่ึงในการวเิคราะหสวนนี้ มีขอตกลงวา ตวัแปรอสิระเหลานี ้จะตองไมมี

ความสัมพันธกัน หรือ หากวามีความสัมพันธกันจะตองมีความสัมพันธกันไมสูงเกินไปมากนกั แต

ในทางปฏิบตัิในบางครัง้ จะพบวาตวัแปรอสิระมีความสัมพันธกันสูง ในกรณีที่ตัวแปรอิสระเพยีง 2 ตัว

แปร มีความสัมพันธกันสูง จะเรยีกวา Collinearity และในกรณีที่ตัวแปรอิสระมากกวา 2 ตัวแปร  

มีความสมัพนัธกันสูงจะเรียกวา Multicollinearity ดังนั้น จึงตองตรวจสอบความสัมพันธระหวางตัว

แปรอิสระ เพ่ือใหแนใจวาตวัแปรอิสระ สามารถคงอยูในสมการตัวแปรได โดยกำหนดสมมติฐานทาง

สถิติที่ระดับความสำคัญ 0.05 ไดดังตอไปนี้ 

  H0: ตวัแปรสองตัวไมมีความสัมพนัธกัน 

  H1: ตวัแปรสองตัวมีความสัมพันธกัน (มนตรี พิริยะกุล, 2544) 
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  โดยวิธีการตรวจสอบปญหาที่ใช คือวิธ ีCorrelation Coefficients และวิธีคาสถิต ิ

Tolerance และ คา Variance Inflation Factor (VIF) สามารถทำการตรวจสอบดังตอไปนี ้ 

1) การตรวจสอบดวยวิธ ีSimple Correlation Coefficients 

จะใชสัญลักษณ r แทนคาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธของขอมูล ที่ใชวัดขนาดของความสัมพนัธ

กันระหวางตัวแปร ที่มีลักษณะคือ -1 ≤ r ≤1 เปนการบอกระดับ หรือขนาดของความสัมพันธ หากคา

สัมประสิทธิ ์สหสัมพนัธมีคาเขาใกล -1 หรือ 1 แสดงถึงการมีความสัมพันธกันในระดับสูงแตหากมี

คาที่เขาใกล 0 แสดงถึงการ มีความสัมพันธกันในระดับนอยหรือไมมคีวามสัมพันธเลย สำหรับการ

พิจารณาคาสัมประสิทธิ์สหสัมพนัธโดยทั่วไป (นงลักษณ วิรัชชัย, 2553) 

2) การตรวจสอบดวยคาสถติ ิTolerance และ คา Variance Inflation Factor (VIF)  

ใชวัดความเปนอิสระของตัวแปรอิสระทุกตัว ถาคา Variance Inflation Factor (VIF)  

มีคาเกิน 10 แสดงวาตวัแปรอิสระนั้นมีความสัมพันธกับตัวแปรอิสระอ่ืน ๆ ในระดบัสูง สวนคา 

Tolerance ยิ่งมีคาเขาใกล 1 แสดงวาตัวแปรอิสระอ่ืน ๆ อยูในระดับสูง และถามีคาตำ่กวา 0.1 

แสดงวามีปญหา Multicollinearity ขั้นรุนแรง ดังนั้น จึงสรุปไดวา ตัวแปรอิสระทกุตัวไมมี

ความสัมพันธซ่ึงกันและกัน โดยคา VIF ซ่ึงคำนวณไดสมการดังตอไปนี ้(กัลยา วานิชยบัญชา, 2553) 

 
 นอกจากสามารถใชหลายวธิีในการตรวจจับและลดคา Multicollinearity ในการวิเคราะห

การถดถอย วิธีหนึ่งคือการลบตวัแปรอสิระท่ีสัมพันธกันสูงหนึ่งตัวหรือมากกวานั้นออกจาก

แบบจำลอง อยางไรก็ตาม ส่ิงนี้อาจสงผลใหมีการละเวนตัวแปรที่สำคัญจากแบบจำลอง อีกวิธีหนึ่งคือ

การรวมตัวแปรอิสระที่มีความสัมพันธสงูเปนตัวแปรเดียวหรือใชการวิเคราะหองคประกอบหลัก 

(PCA) เพ่ือสรางตัวแปรเชิงประกอบที่รวบรวมโครงสรางพ้ืนฐานของตัวแปรอิสระที่มีความสัมพนัธสูง 

แนวทางที่สามคือการใชวิธีการทำใหเปนมาตรฐาน เชน การถดถอยแบบสัน ซ่ึงลดคาสัมประสิทธิ์ที่

ประมาณการลงเหลือศนูย และลดผลกระทบของ multicollinearity ตอผลลพัธของการถดถอย 

สรุปไดวา ภาวะ Multicollinearity เปนปญหาท่ัวไปในการวิเคราะหการถดถอยท่ีอาจทำให 

เกิดปญหาหลายประการ รวมถึงการประมาณคาสัมประสิทธิ์ที่ไมเสถียรและไมนาเชื่อถือ ความแมนยำ 

ในการประมาณคาสัมประสทิธิ์ลดลง และขอผิดพลาดมาตรฐานท่ีเพ่ิมข้ึน สาเหตุของ Multicollinearity 

สามารถเปลี่ยนแปลงได แตสิ่งสำคัญคือตองตรวจหาและบรรเทาลงเพื่อใหแนใจวาผลการถดถอยที่

เชื่อถือได มีหลายวิธีในการตรวจจับและลดคา Multicollinearity รวมถึงการคำนวณเมทริกซสหสมัพันธ 

การใช VIF การลบตัวแปรอิสระท่ีสัมพันธกันสงู การรวมตัวแปรอิสระ หรือการใชวิธีทำใหเปนมาตรฐาน 
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การพิจารณาอยางรอบคอบและการเลือกวิธีการเหลานี้จะชวยสรางผลลัพธการถดถอยที่เชื่อถือได      

ซ่ึงสะทอนถึงความสัมพันธระหวางตัวแปรอิสระและตัวแปรตามไดอยางถูกตอง 

3.5.3 การทดสอบปญหา Autocorrelation จากคาสถิต ิDurbin -Watson (D.W.) 

 Autocorrelation เปนแนวคิดทางสถิติที่อางถึงความสัมพันธระหวางการสงัเกตที่ตอเนื่องกัน

ในอนุกรมเวลา กลาวอีกนัยหนึ่งคือระดับที่ตัวแปรอนุกรมเวลา มีความสัมพนัธกับคาในอดีตของตัวเอง 

Autocorrelation เปนแนวคิดที่สำคัญในการวิเคราะหอนุกรมเวลา และอาจมีนัยสำคัญสำหรบัการ

วิเคราะหและการตีความขอมูล โดยสาเหตุของ Autocorrelation สามารถเปลี่ยนแปลงได สาเหตุ

ทั่วไปประการหนึ่งคือการมอียูของแนวโนมในขอมูลอนุกรมเวลา ตัวอยางเชน ตัวแปรที่เพิ่มขึ้นหรือ

ลดลงเมื่อเวลาผานไปมีแนวโนมที่จะแสดงความสัมพันธนเชิงบวกหรือเชิงลบ ตามลำดับ อกีสาเหตุ

หนึ่งของ Autocorrelation คือ ฤดูกาล ซ่ึงขอมูลอนุกรมเวลาแสดงรูปแบบปกติในชวงเวลาที่กำหนด 

สาเหตุอื่น ๆ ของ Autocorrelation อาจรวมถึงขอผิดพลาดในการวัด คาผิดปกติ และขอมูลที่ขาด

หายไป 

Autocorrelation อาจสงผลหลายอยางตอการวิเคราะหขอมูลอนุกรมเวลา ประการแรก 

อาจนำไปสูการประมาณคาสัมประสิทธิ์แบบลำเอียงและขอผิดพลาดมาตรฐานในการวเิคราะหการ

ถดถอย ประการที่สอง อาจสงผลใหเกิดการละเวนตัวแปรสำคัญจากแบบจำลองการถดถอย ซ่ึง

นำไปสูผลลัพธที่ไมนาเชื่อถือ ประการที่สาม อาจทำใหเกิดปญหากับการทดสอบสมมตฐิานและการ

เลือกแบบจำลอง เนื่องจากการทดสอบทางสถิติมาตรฐานอาจใชไมไดเมื่อม ีAutocorrelation 

สุดทาย Autocorrelation อาจนำไปสูขอผิดพลาดในการคาดการณ เนื่องจากสามารถบิดเบือน

รูปแบบและความสัมพันธในขอมูลอนุกรมเวลาได 

 จากที่ไดกลาวไว Autocorrelation เปนปญหาหนึ่งที่เก่ียวของกับตัวคลาดเคลื่อน 

(Error/Residuals: ε) เชนเดียวกับปญหา Heteroskedasticity โดยปญหา Autocorrelation 

เกิดข้ึนเนื่องจากการที่ตัวคลาดเคล่ือนมสีหสัมพันธระหวางกัน หรือตัวคลาดเคล่ือนมีการกระจาย 

ที่ไมเปนอิสระแกกัน ซ่ึงผิดจากขอสมมติฐานของวิธีการกำลงัสองนอยที่สุด (OLS) โดยการทดสอบ

ความสัมพันธในอดีตของคาความคลาดเคลื่อนของตัวแปร วามคีวามสัมพันธกับตัวเองในอดีตหรือไม 

ชวงเวลาท่ีสัมพันธกันสามารถเปนไปไดท้ังทิศทางเดียวกันและตรงกันขาม ซึ่งทำใหคาพยากรณมีความ

คลาดเคล่ือนสูง ทำใหการทดสอบดวยวธิี Durbin-Watson เพ่ือกำหนดขอบเขตลาง (Lower 

bound: dL) และขอบเขตบน (Upper Bound: dU) ถาคา d อยูนอกคาวิกฤติสามารถพิจารณาไดวา 

ตัวรบกวนมีความสัมพันธกันในเชิงบวก หรือความสัมพันธกันในเชิงลบ โดยขอจำกัดของ Durbin-

Watson ข้ึนอยูกับจำนวนของกลุมตัวอยาง และจำนวนของตัวแปรอิสระ (อัครพงศ อ้ันทอง, 2550) 
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 จากคา d ปรากฎอยูระหวาง 0 ถึง 4 ดังนั้นเมื่อใดก็ตามที่ d เขาใกล 2 จะคาดการณไดวาไม

มีปญหา Autocorrelation และถา d เขาใกล 0 ก็จะคาดการณไดวา เกิดปญหา Autocorrelation 

ทางบวก และถา d เขาใกล 4 ก็จะคาดการณไดวา เกิดปญหาอัตสหสมัพันธหรือปญหาพจนรบกวน

ทางลบ อยางไรก็ตามถึงแมวา การสรุปดังกลาว จะเปนไปไดแตก็ยังมีชอง ระหวาง 0 ถึง 4 ที่ไม

สามารถตัดสินใจอยูดวย ชวงที่ไมสามารถตัดสนิใจไดคือ dL ≤ d ≤ dU และ 4- dU ≤ d ≤ 4dL นั้น

เปนชวงที่ไมสามารถดำเนินการใดๆ นอกเหนือจากตองเพ่ิมขนาดตวัอยางซ่ึงเปนส่ิงที่ไมสามารถ

กระทำไดงาย โดยเฉพาะในการวิจัยท่ีตองอาศัยขอมูลอนุกรมเวลา (อัครพงศ อ้ันทอง, 2550)  

 

ภาพที ่3.1: ชวงเกณฑการตัดสินใจของปญหา Autocorrelation จากคา Durbin-Watson Statistic 

(D.W.) 

 

 
 

ที่มา: อัครพงศ อ้ันทอง.  (2550).  คูมือการใชโปรแกรม Eviews เบื้องตน: สำหรับการวิเคราะหทาง

เศรษฐมิติ.  เชียงใหม: สถาบันวิจัยสังคม มหาวิทยาลัยเชียงใหม. 

  

ความสามารถใชหลายวิธีในการตรวจจับ Autocorrelation ในขอมูลอนุกรมเวลา วธิีการ

ทั่วไปวิธีหนึ่งคือการพล็อต autocorrelation function (ACF) ซึ่งแสดงความสัมพันธระหวางตัวแปร

กับความลาชาเมื่อเวลาผานไป นอกจากการใชการทดสอบ Durbin-Watson ซ่ึงทดสอบการมอียูของ 

Autocorrelation ในแบบจำลองการถดถอย วธิีอื่น ๆ ไดแก การทดสอบ Ljung-Box และการ

ทดสอบ Breusch-Godfrey ซ่ึงทดสอบ Autocorrelation ในสวนที่เหลือของแบบจำลองการถดถอย 

และสำหรับการลดผลกระทบของ Autocorrelation สามารถใชหลายกลยุทธ วิธหีนึ่ง คือ การรวมคา

ลาชาของตัวแปรตามเปนตวัแปรอิสระในแบบจำลองการถดถอย ส่ิงนี้สามารถจับ Autocorrelation 

และชวยใหไดผลลัพธที่นาเชื่อถือมากขึ้น อีกวิธีหนึ่งคือการใชแบบจำลองคาเฉลี่ยเคล่ือนที่แบบบูรณา

การอัตโนมัติ (ARIMA) ซ่ึงออกแบบมาเพ่ือสรางแบบจำลองขอมูลอนุกรมเวลาดวย Autocorrelation 

แบบจำลอง ARIMA มีพารามิเตอรที่บันทึก Autocorrelation และสามารถสรางการคาดการณที่

แมนยำย่ิงข้ึน สดุทาย เทคนิคการประมวลผลลวงหนา เชน การหาคาความแตกตางและการลด
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แนวโนมสามารถใชเพ่ือลบแนวโนมและฤดกูาลออกจากขอมูลอนุกรมเวลา ซึ่งสามารถลดผลกระทบ

ของ Autocorrelation ได 

 สรุปไดวา Autocorrelation เปนแนวคิดทางสถิติที่วัดระดับความสัมพันธระหวางการสังเกต

ที่ตอเนื่องกนัในอนุกรมเวลา Autocorrelation อาจมีนยัสำคัญสำหรับการวิเคราะหและการตคีวาม

ขอมูลอนุกรมเวลา รวมถึงการประมาณคาสัมประสิทธ์ิแบบลำเอียง ผลลัพธที่ไมนาเชื่อถือ และ

ขอผิดพลาดในการคาดการณ มีหลายวิธีในการตรวจจับและลด Autocorrelation รวมถึงการใช

ฟงกชั่น Autocorrelation การทดสอบ Durbin-Watson และแบบจำลอง ARIMA เมื่อพิจารณา

อยางถ่ีถวนและใชวิธีการเหลานี้แลว ก็จะสามารถสรางผลลัพธที่นาเชื่อถือมากขึ้นและการพยากรณท่ี

แมนยำจากขอมูลอนุกรมเวลา 

3.5.4 การทดสอบปญหา Heteroskedasticity 

Heteroskedasticity เปนแนวคิดทางสถิติที่อางถึงความแปรปรวนที่ไมคงที่ในขอผิดพลาด

ของแบบจำลองการถดถอย กลาวอกีนัยหนึ่ง เปนเงื่อนไขที่ความผันแปรของสิ่งตกคาง (ความแตกตาง

ระหวางคาที่คาดการณและคาจริงของตวัแปรตาม) ไมเทากันในทุกระดับของตัวแปรอิสระ 

Heteroskedasticity สามารถมีนัยสำคญัสำหรบัการวิเคราะหและการตีความขอมลู โดยสาเหตุของ 

Heteroskedasticity สามารถเปลี่ยนแปลงได สาเหตุหนึ่งที่พบไดบอยคือการมีคาผิดปกติในขอมลู 

คาผิดปกติอาจทำใหคาความแปรปรวนของคาที่เหลอืเพ่ิมข้ึน และทำใหเง่ือนไขขอผิดพลาดไมคงที ่

สาเหตุอกีประการหนึ่งของการมี Heteroskedasticity คือการมีความสัมพันธเชิงเสนตรงระหวางตัว

แปรตามและตัวแปรอิสระ นอกจากนี้ ภาวะ Heteroskedasticity อาจเกิดจากขอผิดพลาดในการวัด 

ขอมูลที่ขาดหายไป และปจจัยอ่ืน ๆ ท่ีอาจสงผลตอความผันแปรของส่ิงตกคาง Heteroskedasticity 

อาจมีผลหลายประการสำหรับการวิเคราะหขอมูลการถดถอย ประการแรก อาจนำไปสูการประมาณ

คาสัมประสิทธ์ิแบบลำเอียงและขอผิดพลาดมาตรฐาน ซ่ึงอาจสงผลใหเกิดการอนุมานที่ไมถูกตอง

เกี่ยวกับความสัมพันธระหวางตัวแปร ประการที่สอง อาจสงผลใหเกิดการประมาณคาพารามิเตอรที่ไม

มีประสิทธิภาพ ซ่ึงอาจนำไปสูการสูญเสียกำลังทางสถิตแิละความนาเชื่อถือในการทดสอบสมมติฐาน 

ประการที่สาม อาจสงผลใหมีการเลอืกโมเดลที่ไมเหมาะสม เนื่องจากเกณฑการเลือกโมเดลมาตรฐาน

อาจไมเหมาะสมเม่ือมีความตางกนั ในที่สุด อาจทำใหเกดิปญหาในการพยากรณ เนื่องจากสามารถ

บิดเบือนรูปแบบและความสมัพนัธในขอมูลได  

การตรวจสอบปญหา Heteroskedasticity เพ่ือตรวจสอบปญหาคาความแปรปรวนของตัว

คลาดเคล่ือน ไมคงที่หาก P-Value มีคานอยกวา 0.05 แสดงวามีปญหา Heteroskedasticity เปน

ปญหาที่เกี่ยวของกับคาความคลาดเคลื่อน (Error/Residuals: ε) จากสมการประมาณคามีคาไมคงที่ 

โดยความแปรปรวนของคาความคลาดเคลื่อนที่ได ซ่ึงผิดขอสมมตฐิานพ้ืนฐานของวิธีการกำลังสอง
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นอยที่สุด (OLS) ที่ไดมีขอสมมติพื้นฐานวา คาความคลาดเคลื่อนจะตองมี คาความแปรปรวน การที่

ความแปรปรวนของคาความคลาดเคลื่อนไมคงที ่เกิดจากสาเหตุ 2 ประการ ไดแก การเกดิจากการ

กำหนดรูปแบบหรือโครงสรางของตัวแบบในสมการถดถอยไมถูกตอง (Impure Heteroskedasticity) 

เชน มีการละเลยตัวแปรอิสระบางตัว และอีกหนึ่งสาเหตุคือเกิดข้ึนเอง (Pure Heteroskedasticity) 

โดยรูปแบบของตัวแบบในสมการถดถอยมีความถูกตองทุกประการ ปกติแลวการใชขอมูล

ภาคตัดขวาง (Cross-Sectional Data) มักจะมีโอกาสที่คาความคลาดเคลื่อนจะมีความแปรปรวน 

ไมคงที่สูงกวา กรณีที่ใชขอมลูอนุกรมเวลา (Time Series Data) เนื่องจากคาสังเกตของขอมูล

ภาคตัดขวางจะมีความแตกตางกัน ตามขนาดหรือลำดับ ในขณะที่ขอมูลอนกุรมเวลาจะมีความ

แตกตางในเรื่องดังกลาวเพียงเล็กนอย การท่ีคาความคลาดเคลื่อนมีความแปรปรวนไมคงที ่หรือเกิด

ปญหา Heteroskedasticity จะทำใหตวัประมาณคาสัมประสทิธิ์ของสมการถดถอยยังคงมีคุณสมบัติ 

Unbiased และ Consistency แตจะสูญเสยีคุณสมบัติ Efficiency นอกจากนี้การใชวิธีการ OLS ใน

การประมาณคาสัมประสิทธิ์ของสมการถดถอยเม่ือมีปญหา Heteroskedasticity จะทำใหคาความ

คลาดเคล่ือนมาตรฐานของตัวประมาณคาสัมประสิทธิ์ของสมการถดถอย มคีาแตกตางไปจากความ

จริง สงผลใหคา t-statistic ท่ีคำนวณไดของคาสัมประสิทธิ์แตละตัวนั้น ไมนาเชื่อถือได ทำใหการ

ทดสอบสมมติฐานของคาสัมประสิทธิ์ในสมการถดถอยขาดความนาเชื่อถือดวย (White, 1980) 

นอกจากความสามารถใชหลายวิธีในการตรวจจับ Heteroskedasticity ในขอมลูการถดถอย 

โดยวิธีการทั่วไปวิธีหนึ่งคือการพล็อตสวนที่เหลอืเทียบกบัคาท่ีคาดการณไว และมองหารูปแบบใด ๆ 

ที่อาจบงชี้ถึงความแตกตาง อีกวิธีหนึ่งคือการใชการทดสอบทางสถิติ เชน การทดสอบ Breusch-

Pagan การทดสอบ White และการทดสอบ Goldfeld-Quandt การทดสอบเหลานี้เปรียบเทียบ

สวนที่เหลือสำหรับชุดยอยตาง ๆ ของขอมูล และทดสอบความแตกตางของความแปรปรวน เพื่อลด

ผลกระทบของ Heteroskedasticity สามารถใชหลายกลยุทธได วิธีหนึ่งคือการใชเทคนิคการถดถอย

ที่มีประสิทธิภาพซ่ึงไดรับการออกแบบมาใหมีความไวตอความแตกตางนอยกวา เทคนคิการถดถอยท่ี

มีประสิทธิภาพรวมถึงการถวงนำ้หนักกำลังสองนอยท่ีสุด ซ่ึงการสังเกตท่ีมีความแปรปรวนสูงกวาจะ

ใหน้ำหนักนอยลงในการวิเคราะหการถดถอย อีกวิธีหนึ่งคือการใชขอผิดพลาดมาตรฐานที่สอดคลอง

กันแบบ Heteroskedasticity ซึง่ปรบัขอผิดพลาดมาตรฐานของการประมาณคาสัมประสิทธิ์เพ่ือ

อธิบายความแปรปรวนท่ีไมคงที่ในขอมลู สุดทาย เทคนิคกอนการประมวลผล เชน การแปลงราง 

สามารถใชเพ่ือลดผลกระทบของ Heteroskedasticity ตัวอยางเชน การแปลงลอการิทึมหรือรากที่

สองสามารถนำไปใชกับตัวแปรตามเพื่อทำใหความแปรปรวนคงที่และใหผลลัพธที่นาเชื่อถือมากขึ้น 
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โดยสรุป Heteroskedasticity เปนแนวคิดทางสถิติท่ีวัดความแปรปรวนที่ไมคงที่ในสวนที่

เหลอืของแบบจำลองการถดถอย ความไมสมดลุสามารถมีนัยสำคัญสำหรับการวิเคราะหและการ

ตีความขอมูล รวมถึงการประมาณคาสัมประสิทธิ์แบบลำเอียง การประมาณคาพารามิเตอรที่ไมมี

ประสิทธิภาพ และปญหาเก่ียวกบัการเลือกแบบจำลองและการพยากรณ มีหลายวิธีในการตรวจจับ

และบรรเทา Heteroskedasticity รวมถึงเทคนิคการถดถอยที่มีประสิทธิภาพ ขอผดิพลาดมาตรฐาน

ที่สอดคลองกับ Heteroskedasticity และเทคนิคการประมวลผลลวงหนา เม่ือพิจารณาอยางถี่ถวน

และใชวธิีการเหลานี้แลว เปนไปไดท่ีจะสรางผลลัพธที่นาเชื่อถือมากข้ึนและการคาดการณที่แมนยำ

จากขอมูลการถดถอย 

3.5.5 การกำหนดระดับนัยสำคัญ (Significance Level) 

ระดับนัยสำคัญ หรือที่เรียกวาระดับอัลฟา เปนแนวคิดทางสถิติที่ใชกันอยางแพรหลายในการ

ทดสอบสมมติฐาน หมายถึงเกณฑความนาจะเปนที่ใชในการพิจารณาวาจะปฏิเสธหรือไมปฏิเสธ

สมมติฐานที่เปนโมฆะ โดยการทดสอบสมมติฐานเปนเทคนิคทางสถติิที่ใชกันทั่วไปเพ่ือตรวจสอบวา

ตัวอยางขอมูลมหีลักฐานเพียงพอที่จะสนับสนุนหรือปฏิเสธสมมติฐานหลักหรือไม สมมติฐานหลักคือ

ขอความวาไมมีความแตกตางหรือความสัมพันธที่มีนัยสำคัญระหวางตัวแปรสองตัว หรือความ

แตกตางหรือความสัมพันธที่สังเกตไดนั้นเกิดจากความบังเอิญ สมมติฐานทางเลือกนั้นตรงกันขามกับ

สมมติฐานหลักและยืนยนัวามีความแตกตางหรือความสมัพันธระหวางตัวแปรอยางมีนัยสำคัญ 

ในการทดสอบสมมติฐาน ระดับนัยสำคัญแสดงถึงความนาจะเปนที่จะปฏิเสธสมมติฐานหลกั

เมื่อเปนจริง โดยทั่วไประดับนัยสำคัญจะต้ังไวที่ 0.05 หรือ 0.01 ซึ่งหมายความวาความนาจะเปนท่ีจะ

ปฏิเสธสมมติฐานหลักเม่ือเปนจริงคือ 5% หรือ 1% ตามลำดับ ส่ิงนี้เรียกอีกอยางวาระดับอัลฟา การ

เลือกระดับนัยสำคัญมีความสำคัญอยางย่ิงในการทดสอบสมมติฐาน เนื่องจากมผีลตอความเปนไปได

ในการเกิดขอผิดพลาดประเภทที ่1 ซ่ึงเกิดข้ึนเมื่อเราปฏิเสธสมมติฐานหลักที่เปนจริง ขอผิดพลาด

ประเภท I บางคร้ังเรียกวาผลบวกลวง ตัวอยางเชน หากเราปฏิเสธสมมติฐานหลักที่วาไมมีความ

แตกตางระหวางสองกลุม ทั้งที่จริง ๆ แลวไมมีความแตกตางเลย แสดงวาเราสรางขอผิดพลาด

ประเภทท่ี 1 ระดับนัยสำคัญกำหนดขอบเขตสำหรับความนาจะเปนของขอผิดพลาดประเภท I ระดับ

นัยสำคัญที่ตำ่กวาจะลดโอกาสในการเกดิขอผิดพลาดประเภท I แตยังเพ่ิมโอกาสในการเกิด

ขอผิดพลาดประเภท II ซ่ึงเกิดขึ้นเมื่อเราไมสามารถปฏิเสธสมมติฐานหลักที่เปนเท็จได ขอผิดพลาด

ประเภท II บางคร้ังเรียกวาผลลบเท็จ 

การกำหนดระดับนัยสำคัญขึ้นอยูกับลักษณะของการศึกษา คำถามวิจัย และระดับความไม

แนนอนที่เกี่ยวของกับขอมูล ในบางกรณี ระดับนัยสำคัญท่ี 0.05 อาจเหมาะสม ในขณะที่ในบางกรณี 

ระดับนัยสำคัญที ่0.01 อาจเหมาะสมกวา นอกจากนี้ยังสามารถปรับระดับนัยสำคัญตามผลท่ีตามมา
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จากขอผิดพลาดประเภท I หรือประเภท II ตัวอยางเชน หากผลลัพธของขอผิดพลาดประเภท I รุนแรง

กวาขอผิดพลาดประเภท II ระบบอาจเลือกระดับนัยสำคัญที่ต่ำกวา 

โดยสรุป ระดับนัยสำคัญเปนแนวคิดที่สำคัญในการทดสอบสมมติฐานที่กำหนดความนาจะ

เปนที่จะปฏิเสธสมมติฐานหลักเม่ือเปนจริง การเลือกระดับนัยสำคัญมีความสำคัญเนื่องจากมีผลตอ

โอกาสเกิดขอผดิพลาดประเภท I หรือประเภท II ระดับนัยสำคัญที่ต่ำกวาจะลดโอกาสในการเกดิ

ขอผิดพลาดประเภท I แตจะเพิ่มโอกาสในการเกิดขอผิดพลาดประเภท II การกำหนดระดับนัยสำคญั

ขึ้นอยูกับลักษณะของการศึกษา คำถามวิจัย และระดับความไมแนนอนที่เกี่ยวของกับขอมลู ดังนั้น

การพิจารณาอยางรอบคอบและทำความเขาใจระดับนัยสำคัญจึงจำเปนสำหรับการวิเคราะหทางสถิติ

ที่ถูกตองและเชื่อถือได ซ่ึงในการวจิัยคร้ังนี ้กำหนดใชชวงความเชื่อมั่นท่ีรอยละ 95 ซ่ึงคา P-Value 

ของ F-Statistic ควรมคีานอยกวา 0.05 เพื่อเปนการทดสอบกลุมตัวแปรอิสระท่ีสงผลตอตัวแปรตาม 

3.5.6 การวิเคราะหหาความสัมพันธของตัวแปรตาง ๆ 

การทดสอบสมมติฐานการถดถอยพหุคูณ เปนเทคนิคทางสถิติที่ใชในการพจิารณาวามี

ความสัมพันธที่มีนัยสำคัญระหวางตัวแปรอิสระและตัวแปรตามหรือไม การทดสอบสมมติฐานการ

ถดถอยพหุคูณเก่ียวของกับการกำหนดสมมติฐานหลัก และสมมติฐานทางเลือก สมมติฐานหลักระบุวา

ไมมีความสัมพันธที่มีนัยสำคัญระหวางตวัแปรอสิระและตัวแปรตาม ในขณะที่สมมติฐานทางเลือกระบุ

วามีความสัมพันธที่มีนัยสำคัญระหวางตัวแปรอิสระและตัวแปรตาม 

ขั้นตอนแรกในการทดสอบสมมติฐานการถดถอยพหุคูณคือการระบุแบบจำลอง ส่ิงนี้

เกี่ยวของกับการระบุตัวแปรตามและตัวแปรอิสระที่จะใชในการวิเคราะห ตัวแปรอิสระถูกเลือกตาม

ทฤษฎ ีการวิจัยกอนหนา หรือขอพิจารณาเชิงปฏบิัติ 

ขั้นตอนที่สองคือการประมาณแบบจำลอง สิ่งนี้เกี่ยวของกับการประมาณคาสัมประสิทธิ์ของ

ตัวแปรอิสระโดยใชการวิเคราะหการถดถอย การวเิคราะหการถดถอยสรางสมการท่ีอธิบาย

ความสัมพันธระหวางตัวแปรอิสระและตัวแปรตาม 

ขั้นตอนที่สามคือการทดสอบสมมติฐานหลัก ส่ิงนี้เก่ียวของกับการคำนวณสถิต ิF ซ่ึงเปนการ

วัดความสำคัญโดยรวมของแบบจำลอง สถิติ F เปรียบเทียบความแปรผันในตัวแปรตามที่อธิบายโดย

ตัวแปรอิสระกับการแปรผันในตวัแปรตามที่ไมไดอธิบายโดยตัวแปรอิสระ 

ขั้นตอนที่ส่ีคือการตีความผลลัพธ ถาสถิติ F มีนัยสำคญั แสดงวามีความสัมพันธที่มีนัยสำคัญ

ระหวางตัวแปรอิสระและตวัแปรตาม ในกรณีนี้ สมมติฐานหลักถูกปฏิเสธ และยอมรับสมมติฐาน

ทางเลือก คาสัมประสิทธิ์การถดถอยสามารถใชในการตีความความแรงและทิศทางของความสัมพันธ

ระหวางตัวแปรอิสระและตวัแปรตาม 
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วิเคราะหหาตัวแปรอิสระตัวใดที่มีอิทธิพลกระทบตอราคาทองคำในประเทศไทย ซึ่งพิจารณา

จากคา F-Statistic และ Adjusted R-Square ในการทดสอบสมมติฐาน โดยทดสอบความสัมพันธ

ของตัวแปรระหวางตัวแปรอิสระกับตัวแปรตาม โดยมีสมมติฐานดังนี้ 

สมมติฐานในการวิจยั  

 

 H0: β1 = β2 = …. = 0 

 
ไมมีตัวแปรอิสระตัวใด ๆ ที่มีผลตอราคาทองคำในประเทศไทย 

 

H1: β1 ≠ 0; I = 1, 2, …. 6 

 

มีตัวแปรอิสระอยางนอย 1 ตัวแปรที่มีผลตอราคาทองคำในประเทศไทย อยางมนีัยสำคัญ 

 เมื่อทำการทดสอบในสวนตาง ๆ เปนที่เรียบรอยแลว ข้ันตอนตอไป จะเปนการทดสอบ

นัยสำคัญโดยรวมของสมการถดถอย (Test for Overall Significance) ที่ระดบันัยสำคัญทางสถิติ 

0.05 เพ่ือใชในการอธิบายถึงอิทธิพลของตัวแปรอิสระแตละตัว ที่สงผลตอตัวแปรตาม และสรุปผล

การวิเคราะหหาความสมัพันธของตัวแปรตอไป 

 ถาสถิติ F ไมมีนัยสำคัญ แสดงวาไมมีความสัมพนัธที่มีนัยสำคัญระหวางตัวแปรอิสระและตัว

แปรตาม ในกรณีนี ้สมมติฐานหลักไดรับการยอมรับ และปฏิเสธสมมติฐานทางเลอืก คาสมัประสิทธิ์

การถดถอยไมมีประโยชนในกรณีนี้ เนื่องจากไมมีความสัมพันธที่มีนัยสำคัญระหวางตัวแปรอิสระและ

ตัวแปรตาม 

การทดสอบสมมติฐานการถดถอยพหุคูณเปนเคร่ืองมือสำคัญในการวิเคราะหทางสถิติ 

เนื่องจากชวยใหนักวิจัยสามารถทดสอบความสำคัญของความสัมพันธระหวางตัวแปรอิสระหลายตวั

และตัวแปรตามได เปนวิธีการประเมินความแข็งแกรงและทิศทางของความสมัพันธระหวางตัวแปร

ตาง ๆ และชวยใหนกัวิจยัสามารถตัดสินใจโดยอาศัยขอมูลและหลักฐาน 

โดยสรุป การทดสอบสมมติฐานการถดถอยพหุคูณเปนเทคนิคทางสถิติที่ใชในการพิจารณาวา

มีความสมัพนัธที่มีนัยสำคัญระหวางตัวแปรอิสระหลายตัวและตัวแปรตามหรือไม มันเก่ียวของกับการ

ระบโุมเดล การประมาณโมเดล การทดสอบสมมติฐานหลัก และการตีความผลลัพธ การทดสอบ

สมมติฐานการถดถอยพหุคณูเปนเคร่ืองมือสำคัญในการวิเคราะหทางสถิติ และใหแนวทางที่เปนระบบ

และมีวัตถุประสงคในการทดสอบสมมติฐานเกี่ยวกบัความสัมพันธระหวางตัวแปร 
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บทที ่4 

ผลการวิเคราะหขอมูล 

 

ในสวนของการวจิัยนี้ นำเสนอผลการศึกษาซ่ึงขอมูลที่รวบรวมและวิเคราะหกอนหนาจะถูก

นำเสนอและตีความ บทนี้เปนสวนสำคัญของรายงานการวิจัย เนื่องจากเปนคำตอบสำหรับคำถามหรือ

สมมติฐานการวจิัย และแสดงหลักฐานเพ่ือสนับสนนุหรือปฏิเสธ นอกจากนี้ บทผลลพัธยังทำหนาที่

เปนรากฐานสำหรับขอสรุปและคำแนะนำที่นำเสนอในบทสุดทายของรายงาน 

การนำเสนอผลลัพธจะเร่ิมตนดวยคำอธิบายลักษณะเฉพาะของตัวอยางและกระบวนการ

รวบรวมขอมูล ซ่ึงอาจรวมถึงขอมูลเก่ียวกับจำนวนผูเขารวม ลักษณะทางประชากร และขอมูลที่

เกี่ยวของอ่ืน ๆ ที่มีความสำคัญตอการทำความเขาใจผลการวิจัย ตามมาดวยการนำเสนอขอมูล 

หลังจากนำเสนอขอมูลแลว บทผลลัพธรวมถึงการวิเคราะหทางสถิติใด ๆ ที่ดำเนินการ เชน 

สหสมัพันธ การวิเคราะหการถดถอย หรือการวิเคราะหความแปรปรวน (ANOVA) การวิเคราะห

เหลานี้ชวยในการกำหนดนยัสำคัญทางสถิติของสิ่งที่คนพบและใหขอมลูเชงิลึกเพ่ิมเติมเก่ียวกับ

ความสัมพันธระหวางตัวแปรตาง ๆ  

โดยการวิเคราะหอิทธิพลของปจจัยที่สงผลกระทบตอราคาทองคำในประเทศไทย โดยใช 

ทุติยภูมิ (Secondary Data) ซ่ึงเปนขอมลูที่เก็บรวบรวมมาจากแหลงขอมูลเชิงปริมาณโดยกลุม

ตัวอยางเปนขอมูลต้ังแตเดือนมกราคม ป 2559 ถึงเดือนธันวาคมป 2564 ระยะเวลารวม 72 เดือน 

สามารถแสดงสัญลักษณและผลการศึกษาไดดังตอไปนี้ 
 

4.1 การวิเคราะหดวยสถิตเิชิงพรรณนา 

 

ตารางที ่4.1: สถิติเชิงพรรณนาของตัวแปรที่ใชในการศึกษา  

 

ตัวแปร คาเฉลี่ย คามัธยฐาน สูงสุด ต่ำสุด สวนเบี่ยงเบน

มาตรฐาน 

ความเบ ความโดง 

GOLD 21875 20300 28050 18150 3122.05 0.82 2.12 

OIL 54.13 53.76 83.57 18.84 12.64 -0.24 3.22 

INT 0.01 0.02 0.02 0.01 5 -0.69 1.71 

(ตารางมีตอ) 
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ตารางที ่4.1 (ตอ): สถิตเิชิงพรรณนาของตัวแปรที่ใชในการศึกษา  

 

ตัวแปร คาเฉลี่ย คามัธยฐาน สูงสุด ต่ำสุด สวนเบี่ยงเบน

มาตรฐาน 

ความเบ ความโดง 

EX 32.65 32.61 36.16 29.99 1.72 0.35 1.98 

INF 0.01 0.005 0.03 -0.03 0.01 -0.72 5.63 

CPI 99.11 99.26 102.25 96.65 1.19 0.20 2.97 

DJIA 25365.29 25396.24 36338.3 16466.3 5138.2 0.34 2.54 

M1 1562226 1571933 1864192 1325519 139844.9 -0.06 2.01 

 

 จากตารางที่ 4.1 แสดงคาสถิติเชงิพรรณนาของขอมูล พบวา ราคาทองคำในประเทศไทย  

มีคาเฉลี่ยเทากับ 21875 สวนเบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 3122.05 ราคาน้ำมันดิบ มีคาเฉลี่ยเทากับ 

54.13 สวนเบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 12.64 อัตราดอกเบี้ยนโยบาย มีคาเฉล่ียเทากับ 0.01 สวน

เบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 0.005 อัตราแลกเปล่ียนสกุลเงินบาทตอดอลลารสหรัฐ มีคาเฉลี่ยเทากับ 

32.65 สวนเบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 1.72 อัตราเงินเฟอคาเฉลี่ยเทากับ 0.01 สวนเบี่ยงเบน

มาตรฐานเทากับ 0.01 ดัชนีราคาผูบริโภค มีคาเฉลี่ยเทากับ 99.11 สวนเบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 

1.19 ดัชนีคาเฉล่ียอุตสาหกรรมดาวนโจนส มีคาเฉลี่ยเทากับ 25365.29 สวนเบี่ยงเบนมาตรฐาน

เทากับ 5138.2 และปริมาณเงินออม มคีาเฉล่ียเทากับ 1562226 สวนเบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 

139844.9 ตามลำดับ 

 การทดสอบ Unit Root เปนการทดสอบเพ่ือดวูาขอมลูที่มีอยูนั้นมีความนิ่งหรือไม ซ่ึง

หมายความวาคุณลักษณะของขอมลู (คาเฉล่ียและความแปรปรวน) จะไมเปล่ียนแปลงเมื่อเวลาผาน

ไป ถาขอมูลมีความนิ่ง คาเฉลี่ยและความแปรปรวนจะมีคาคงที่ซ่ึงไมเปลี่ยนแปลงเม่ือเวลาผานไป 

เพื่อทดสอบวาขอมูลมีความนิ่ง หรือไม จะใชการทดสอบ Augmented Dickey-Fuller หรือการ

ทดสอบ ADF ผลการทดสอบแสดงไดดังตารางตอไปนี้ 
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ตารางที ่4.2: ผลการทดสอบ Unit root ของขอมูลดวยวิธี ADF  

 

ตัวแปร At Leavel At 1st 

difference 

At 2st 

difference 

Order of 

Integration 

OIL  0.2157  0.0000*  0.0000* I(1) 

INT   0.7025  0.1325 0.0001* I(2) 

EX 0.3046  0.0000*  0.0000* I(1) 

INF  0.0010*  0.0573  0.0173* I(0) 

CPI  0.1813  0.0000*  0.0000* I(1) 

DJIA  0.8840  0.0000*  0.0000* I(1) 

M1  0.8699  0.0941  0.0000* I(2) 

* มีนัยสำคัญทางสถิติที่ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 95 
 

จากตาราง 4.2 ผลการทดสอบความนิ่งของขอมูลดวยวิธ ีAugmented Dickey-Fuller Test 

หรือ ADF Test โดยทดสอบแบบมีเฉพาะ Intercept ทำการทดสอบขอมูลท่ี Order of Integration 

เทากับศูนย หรือ I(0) หรือที่ระดับ At Level ในการพจิารณาความนิ่งของขอมูล โดยการเปรียบเทียบ

ผลการทดสอบคา t-statistic ของ ADF Test กับคา Mackinnon Critical Values ณ ระดับ

นัยสำคัญที่ 0.05 ซึ่งผลการทดสอบพบวามเีพียงตัวแปรอัตราเงินเฟอเทานั้น ที่มีลักษณะนิ่ง ท่ี Order 

of Integration เทากับศูนย หรือ I(0)  โดยคิดจากคาสัมบูรณของ t-statistic มีคามากกวาคา 

Mackinnon Critical Values (ความนาจะเปน < 0.05) จึงสามารถปฏิเสธสมมติฐานหลักท่ีวาตัวแปร

ม ีUnit Root ได แสดงใหเห็นวาขอมูลไมมี Unit Root จึงมีลักษณะที่นิ่ง ซ่ึงเมื่อทำการทดสอบท่ี

ระดับผลตางครั้งที ่1 พบวา ราคานำ้มันดิบ อัตราแลกเปลี่ยนสกุลเงินบาทตอดอลลารสหรัฐ ดัชนี

ราคาผูบริโภค ดัชนคีาเฉล่ียอุตสาหกรรมดาวนโจนส และปริมาณเงินออม มีลักษณะนิ่ง ซ่ึงเม่ือทำการ

ทดสอบท่ีระดับผลตางครั้งที ่2 พบวาทุกตัวแปรมีลักษณะนิ่ง ตามลำดับ 

การวิเคราะหคาสหสมัพันธของตวัแปรใชในการวิเคราะหถดถอยแสดงไดดังตอไปนี้ 

 

 
 

 



47 

 
* มีนัยสำคัญทางสถิติที่ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 95 
 

ตารางที ่4.3: แสดงคาสหสัมพันธระหวางตัวแปรอิสระ   

 

คูตัวแปร Correlation t-Statistic Probability R-Squared Tolerance VIF 

EX  OIL -0.1952 -1.6650 0.1004 0.0381 0.9619 1.0396 

INT  OIL -0.0093 -0.0782 0.9379 0.0001 0.9999 1.0001 

INT  EX 0.3604 3.2321 0.0019* 0.1299 0.8701 1.1492 

INF  OIL 0.7319 8.9878 0.0000* 0.5357 0.4643 2.1540 

INF  EX 0.0732 0.6140 0.5412 0.0054 0.9946 1.0054 

INF  INT 0.1999 1.7070 0.0923 0.0400 0.9600 1.0416 

CPI OIL 0.6079 6.4061 0.0000* 0.3696 0.6304 1.5863 

CPI EX -0.5807 -5.9679 0.0000* 0.3372 0.6628 1.5088 

CPI INT -0.3442 -3.0670 0.0031* 0.1185 0.8815 1.1344 

CPI INF 0.5437 5.4203 0.0000* 0.2956 0.7044 1.4197 

DJIA OIL 0.5751 5.8811 0.0000* 0.3307 0.6693 1.4941 

DJIA EX -0.6543 -7.2391 0.0000* 0.4281 0.5719 1.7486 

DJIA INT -0.6865 -7.8986 0.0000* 0.4712 0.5288 1.8912 

DJIA INF 0.2780 2.4214 0.0181* 0.0773 0.9227 1.0838 

DJIA CPI 0.8048 11.3424 0.0000* 0.6476 0.3524 2.8379 

M1 OIL 0.3183 2.8096 0.0064* 0.1013 0.8987 1.1128 

M1 EX -0.7382 -9.1554 0.0000* 0.5449 0.4551 2.1974 

M1  INT -0.7034 -8.2802 0.0000* 0.4948 0.5052 1.9795 

M1  INF 0.0808 0.6784 0.4998 0.0065 0.9935 1.0066 

M1  CPI 0.7264 8.8425 0.0000* 0.5276 0.4724 2.1170 

M1  DJIA 0.9089 18.2303 0.0000* 0.8260 0.1740 5.7478 
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จากตารางที่ 4.3 แสดงใหเหน็วาความสมัพันธระหวางตัวแปรอิสระ เปนไปตามขอตกลงวาตัว

แปรอิสระเหลานี้จะตองไมมีความสัมพันธกัน หรือหากสัมพันธกันก็จะตองมีความสัมพันธกันไมสูงมาก

นัก โดยคูตัวแปรที่มีความสัมพันธกันสูงสุด ไดแก ดัชนีคาเฉล่ียอุตสาหกรรมดาวนโจนส และปรมิาณ

เงินออม โดยมีคาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธเทากับ 0.9080 ซึ่งมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกัน อยางมี

นัยสำคัญทางสถิติที่ระดบั 0.05 รองลงมาไดแก ดัชนคีาเฉล่ียอุตสาหกรรมดาวนโจนส และดัชนีราคา

ผูบรโิภค โดยมีคาเทากับ 0.8048 มีความสัมพันธในทิศทางเดียวกัน เชนเดียวกนั 

 งานวิจัยนี้ใชการถดถอยเชิงเสนพหุคูณเพ่ือศึกษาความสัมพันธระหวางปจจัยมากกวาหนึ่งตัว

กับตัวแปรตาม ถือวาแตละปจจัยสงผลตอผลลัพธ ดังนั้นจึงใชปจจยัทั้งหมดพรอมกัน (Enter 

Method) สามารถแสดงผลการวิเคราะหไดดังตอไปนี้ 

 

ตารางที ่4.4: แสดงผลการวิเคราะหสมการถดถอย  

 

ตัวแปร คาสัมประสิทธิ์ 
คาความคลาด

เคลื่อน 
t-Statistic 

คาความ 

นาจะเปน 
VIF 

คาคงที่ 44291.07 35949.14 1.232048 0.2224 - 

OIL -60.74275 33.28616 -1.824865 0.0727 5.449 

EX 328.5730 190.6420 1.723507 0.0896 3.305 

INT -350155.0 83824.93 -4.177218 0.0001* 4.900 

INF 10988.78 32317.67 0.340024 0.7350 3.873 

CPI -441.7474 352.9921 -1.251437 0.2153 5.413 

DJIA 0.146562 0.167379 0.875628 0.3845 22.769 

M1 0.009216 0.004185 2.202332 0.0313* 10.543 

R-squared 0.7867 Adjusted R-squared 0.7634  

F-statistic 33.7217 Durbin-Watson stat 0.9716  

* มีนัยสำคัญทางสถิติที่ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 95 
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 จากตารางที่ 4.4 ผลการวิเคราะหแสดงใหเห็นวาตัวแปรอิสระ ที่มีอทิธิพลตอราคาทองคำใน

ประเทศไทย อยางมีนัยสำคัญทางสถิติ ไดแก อัตราดอกเบี้ยนโยบาย และปริมาณเงินออม ตามลำดบั 

โดยตัวแปรท่ีมีอทิธิพลมากที่สุด ไดแก อัตราดอกเบี้ย มีคาสัมประสิทธิ ์เทากับ -350155.0 โดย

ปริมาณเงินออม มีคาสัมประสิทธิ์เทากับ -0.009216 ตามลำดับ โดยที่คา R-Squared มีคาเทากับ 

0.7867 แสดงใหเห็นวาตัวแปรอิสระท่ีใชในการศึกษา สามารถอธิบายความผันผวนของดัชนีราคา

ทองคำในประเทศไทย คิดเปนรอยละ 78.67 

การวัดความเปนอิสระของตัวแปรอิสระ พบวาคา Variance Inflation Factor (VIF) ควรมี

คาไมเกิน 10 ถึงจะแสดงวาตัวแปรอิสระนั้น ไมมีความสัมพันธกับตัวแปรอิสระอ่ืน ๆ ในระดับสงู โดย

ผลการวิเคราะหพบวาทกุตัวแปรมีคา VIF นอยกวา 10 แสดงใหเห็นถึงตัวแปรอิสระนั้น ไมมี

ความสัมพันธกับตัวแปรอิสระอื่น ๆ ในระดับที่สูง จึงสรุปไดวาตัวแปรอิสระสวนใหญ ไมมี

ความสัมพันธซ่ึงกันและกัน โดยปญหา Autocorrelation ทำการทดสอบดวยวิธ ีDurbin-Watson ที่

มีจำนวนขอมูล 72 กับจำนวนตวัแปรอสิระ 7 ตัว ที่ระดับนัยสำคัญทางสถิติ 0.05 มีคา dL เทากับ 

1.428 และ dU เทากับ 1.834 โดยผลการวิเคราะหพบคา d มีคาเทากับ 0.9716 ซ่ึงคา d มีคานอย

กวา dL จึงสามารถปฏิเสธสมมติฐานหลักได แสดงใหเห็นวา แบบจำลองขางตนอาจมีปญหา 

Autocorrelation โดยผลคาของความคลาดเคล่ือนสามารถแสดงไดดังรูปตอไปนี้ 

 

ภาพที ่4.1: แสดงผลการวิเคราะหดวยสมการถดถอย และคาความคลาดเคล่ือน 

GOLD = 44291.07 - 60.74*OIL + 328.57*EX - 350154.99*INT + 10988.78*INF - 

441.75*CPI + 0.15*DJIA + 0.01*M1 
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ตารางที ่4.5: แสดงผลการทดสอบปญหา Heteroskedasticity ของแบบจำลองที ่1 

 

Heteroskedasticity Test: White 

Null hypothesis: Homoskedasticity 

F-statistic 4.5419  Prob. F(27,9) 0.0000* 

Obs*R-squared 58.0835  Prob. Chi-Square(27) 0.0062 

Scaled explained SS 69.3676  Prob. Chi-Square(27) 0.0003* 

* มีนัยสำคัญทางสถิติที่ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 95 

 

สำหรับปญหาที่มีความเกี่ยวของกับคาความคลาดเคลื่อน (Error/Residuals: ε) จากสมการ

ประมาณคามีคาไมคงที่ ที่ไดมีขอสมมติพ้ืนฐานวา คาความคลาดเคล่ือนจะตองมีคาความแปรปรวน 

โดยความแปรปรวนของคาความคลาดเคลื่อนที่ได ซ่ึงผิดขอสมมตฐิานพ้ืนฐานของวิธีการกำลังสอง

นอยที่สุด (OLS) ผลการทดสอบปญหา Heteroskedasticity Test ดวยวิธีของ White พบวา คาสถิติ

ทดสอบ สามารถปฏิเสธสมมติฐานหลักได (ความนาจะเปนนอยกวา 0.05) แสดงใหเห็นวาผลการ

วิเคราะหขางตน มีลักษณะของ Heteroskedasticity ทำใหตัวประมาณคาสัมประสิทธิ์ของสมการ

ถดถอย ขาดคุณสมบัติ Unbiased และ Consistency มีประสิทธิภาพนอย นอกจากนี้ก็จะทำใหคา

ความคลาดเคล่ือนมาตรฐานของตัวประมาณคาสัมประสิทธิ์ของสมการถดถอยมีคาแตกตางไปจาก

ความเปนจริงได สงผลใหคา t-statistic ของคาสัมประสทิธิ์ที่คำนวณไดนั้น แตละตัวขาดความ

นาเชื่อถือ ทำใหการทดสอบสมมติฐานของคาสัมประสิทธ์ิในสมการถดถอยมีความนาเชื่อถือนอยลง 

 โดยสามารถสรุปผลการทดสอบสมมตฐิานที่ใชในการศึกษา ไดดังตอไปนี้ 

ปฏิเสธ สมมติฐานที่ 1 ที่กลาวไววา ปจจัยราคาน้ำมันดิบ สงผลกระทบตอ ราคาทองคำใน

ประเทศไทย 

ยอมรับ สมมติฐานที ่2 ที่กลาวไววา ปจจัยอัตราดอกเบี้ยนโยบาย สงผลกระทบตอ ราคา

ทองคำในประเทศไทย 

ปฏิเสธ สมมติฐานที่ 3 ที่กลาวไววา ปจจัยอัตราแลกเปล่ียนสกุลเงินบาทตอดอลลารสหรัฐ 

สงผลกระทบตอราคาทองคำในประเทศไทย 

ปฏิเสธ สมมติฐานที่ 4 ที่กลาวไววา ปจจัยอัตราเงินเฟอ สงผลกระทบตอ ราคาทองคำใน

ประเทศไทย 
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ปฏิเสธ สมมติฐานที่ 5 ที่กลาวไววา ปจจัยดัชนีราคาผูบริโภค สงผลกระทบตอ ราคาทองคำ

ในประเทศไทย 

ปฏเิสธ สมมติฐานที่ 6 ที่กลาวไววา ปจจัยดัชนีคาเฉล่ียอุตสาหกรรมดาวนโจนส  สงผล

กระทบตอราคาทองคำในประเทศไทย 

ยอมรับ สมมติฐานที ่7 ที่กลาวไววา ปจจัยปริมาณเงินออม สงผลกระทบตอ ราคาทองคำใน

ประเทศไทย 
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บทที ่5 

สรุป อภิปรายผล และขอเสนอแนะ 

 

รายงานการวิจัยโดยทั่วไปมีไวเพื่อนำเสนอขอสรุปและขอเสนอแนะตามผลการวจิัย บทนี้เปน

องคประกอบที่สำคัญของรายงานการวิจัย เนื่องจากชวยใหผูวิจัยมีโอกาสสรุปผลการศกึษา อภิปราย

ความหมาย และใหคำแนะนำสำหรับการวิจัยในอนาคต ซึ่งเร่ิมตนดวยการกลาวซำ้คำถามการวิจัย

หรือสมมติฐาน และบทสรุปของขอคนพบหลักท่ีนำเสนอในบทท่ี 4 ส่ิงนี้ทำหนาท่ีเปนเคร่ืองเตือนใจให

ผูอานทราบถึงจดุสนใจหลักของการศึกษาและใหกรอบท่ีชัดเจนสำหรับขอสรุปและขอเสนอแนะ  

ที่ตามมา 

ขอสรุปที่นำเสนอในบทนี้ควรข้ึนอยูกับการวเิคราะหและการตีความขอมูลที่นำเสนอในบทที่ 

4 ควรตอบคำถามการวิจัยหรอืสมมติฐานและจัดทำบทสรุปที่ชัดเจนและรดักุมของผลการศึกษา 

ขอสรุปควรไดรับการสนบัสนุนจากหลักฐานจากขอมูลที่รวบรวมและวิเคราะหในการศึกษา ซึ่ง

นอกเหนือจากการนำเสนอขอสรุปแลว บทนี้ยังอาจใหคำแนะนำสำหรับการวิจยัในอนาคต คำแนะนำ

เหลานี้อาจขึ้นอยูกับขอจำกัดที่ระบุในการศึกษา พื้นท่ีที่ตองการการวิจัยเพิ่มเติม หรือขอเสนอแนะ

สำหรับการปรับปรงุวิธีการที่ใชในการศึกษา 

คำแนะนำที่นำเสนอในบทนี้ควรเฉพาะเจาะจง นำไปปฏิบัติได และอิงตามผลการวิจัย พวก

เขาควรใหทิศทางสำหรับการวิจยัในอนาคตและเสนอวธิีแกปญหาที่เปนไปไดสำหรับปญหาการวิจัย

หรือปญหาที่ระบุในการศึกษา โดยรวมแลว สวนของรายงานการวิจัยเปนองคประกอบที่สำคัญของ

การศึกษา ชวยใหผูวิจัยสามารถสรุปผลการวิจัย สรุปผล และใหคำแนะนำสำหรับการวิจัยในอนาคต 

บทนี้ทำหนาที่เปนบทสรุปของรายงานการวิจัย เปนการปดการศึกษาและเสนอแนวทางท่ีเปนไปได

สำหรับการตรวจสอบเพิ่มเตมิ ซ่ึงงานวจิัยในครั้งนี ้ไดศึกษาปจจัยที่สงผลกระทบตอราคาทองคำใน

ประเทศไทย โดยใชขอมลูยอนหลังเปนรายเดือน ตั้งแตเดือนมกราคม ป 2559 ถึงเดือนธันวาคมป 

2564 ระยะเวลารวมทั้งส้ิน 72 เดือน โดยมีขอสรุปและขอคนพบท่ีไดจากการวิจัยดงันี ้ 

 

5.1 ผลสรุปการวิจัย 

1) คาสถิติเชิงพรรณนาของ ราคาทองคำในประเทศไทย มีคาเฉลี่ยเทากับ 21875 สวน

เบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 3122.05 ราคาน้ำมันดิบ มีคาเฉล่ียเทากับ 54.13 สวนเบี่ยงเบนมาตรฐาน

เทากับ 12.64 อัตราดอกเบี้ยนโยบาย มีคาเฉลี่ยเทากับ 0.01 สวนเบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 0.005 

อัตราแลกเปล่ียนสกุลเงินบาทตอดอลลารสหรัฐ มีคาเฉล่ียเทากับ 32.65 สวนเบ่ียงเบนมาตรฐาน

เทากับ 1.72 อัตราเงินเฟอ คาเฉล่ียเทากับ 0.01 สวนเบ่ียงเบนมาตรฐานเทากับ 0.01 ดัชนีราคา
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ผูบรโิภค มีคาเฉล่ียเทากับ 99.11 สวนเบี่ยงเบนมาตรฐานเทากบั 1.19 ดัชนีคาเฉล่ียอุตสาหกรรม

ดาวนโจนส มีคาเฉลี่ยเทากับ 25365.29 สวนเบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 5138.2 และปริมาณเงินออม 

มีคาเฉลี่ยเทากับ 1562226 สวนเบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 139844.9 ตามลำดับ 

2) ความสัมพันธระหวางตัวแปรอิสระ เปนไปตามขอตกลงวาตัวแปรอิสระเหลานี ้ไมมี

ความสัมพันธกัน หรือหากมีความสัมพันธกันก็จะมีความสัมพันธกันไมสูงมากนัก โดยคูตัวแปรที่มี

ความสัมพันธกันสูงสุด ไดแก ดัชนีคาเฉล่ียอุตสาหกรรมดาวนโจนส และปริมาณเงนิออม โดยมีคา

สัมประสิทธิ์สหสัมพนัธเทากับ 0.9080 ซ่ึงมีความสมัพันธในทิศทางเดียวกัน อยางมีนัยสำคัญทางสถิติ

ที่ระดับ 0.05 รองลงมาไดแก ดัชนีคาเฉลี่ยอุตสาหกรรมดาวนโจนส และดัชนีราคาผูบริโภค โดยมีคา

เทากับ 0.8048 มีความสัมพันธในทศิทางเดยีวกัน เชนเดียวกัน 

3) การทดสอบความนิ่งของขอมูลดวยวิธ ีAugmented Dickey-Fuller Test หรือ ADF 

Test ทำการทดสอบขอมูลท่ี Order of Integration เทากับศูนย หรือ I(0) หรือที่ระดับ At Level 

โดยทดสอบแบบมีเฉพาะ Intercept ผลการทดสอบพบวามีเพียงตัวแปรอัตราเงินเฟอเทานั้น ที่มี

ลักษณะนิ่งที่ระดับศูนย ซ่ึงเม่ือทำการทดสอบที่ระดบัผลตางคร้ังท่ี 1 พบวา ราคาน้ำมันดิบ อัตรา

แลกเปลี่ยนสกุลเงินบาทตอดอลลารสหรัฐ ดัชนีราคาผูบริโภค ดัชนีคาเฉลี่ยอุตสาหกรรมดาวนโจนส 

และปรมิาณเงินออม มีลกัษณะนิ่ง และเมื่อทำการทดสอบที่ระดับผลตางในคร้ังที่ 2 พบวาทุกตัวแปร

มีลักษณะนิ่ง ตามลำดับ 

4) ผลการวิเคราะหแสดงใหเห็นวาตวัแปรอสิระ ที่มีอิทธิพลตอราคาทองคำในประเทศไทย 

อยางมีนัยสำคัญทางสถติ ิไดแก อัตราดอกเบี้ยนโยบาย และปริมาณเงินออม ตามลำดับ โดยตัวแปรท่ี

มีอิทธิพลมากที่สุด ไดแก อัตราดอกเบี้ย มีคาสัมประสิทธิ์ เทากับ -350155.0 โดยปริมาณเงินออม มี

คาสัมประสิทธ์ิเทากับ -0.009216 ตามลำดับ โดยที่คา R-Squared มีคาเทากับ 0.7867 แสดงใหเห็น

วาตวัแปรอสิระท่ีใชในการศึกษา สามารถอธิบายถึงความผันผวนของดัชนีราคาทองคำในประเทศไทย 

คิดเปนรอยละ 78.67 

การวัดความเปนอิสระของตัวแปรอิสระ พบวาทุกตัวแปรมีคา VIF นอยกวา 10 แสดงใหถึง

ตัวแปรอิสระนั้น ไมมีความสัมพันธกับตัวแปรอิสระอ่ืน ๆ ในระดับที่สูง จึงสรุปไดวาตัวแปรอิสระสวน

ใหญ ไมมีความสัมพันธซ่ึงกันและกัน โดยปญหา Autocorrelation ทำการทดสอบดวยวิธ ีDurbin-

Watson ที่มีจำนวนขอมูล 72 กับจำนวนตัวแปรอิสระ 7 ตัว ที่ระดับนัยสำคัญทางสถิติ 0.05 มีคา dL 

เทากับ 1.428 และ dU เทากับ 1.834 โดยผลการวิเคราะหพบคา d มีคาเทากับ 0.9716 ซึ่งคา d มี

คานอยกวา dL จึงสามารถปฏิเสธสมมติฐานหลักได แสดงใหเห็นวา แบบจำลองขางตนอาจมีปญหา 

Autocorrelation 
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ปญหาที่เกี่ยวของกับคาความคลาดเคล่ือน (Error/Residuals: ε) จากสมการประมาณคามีคา

ไมคงที ่โดยความแปรปรวนของคาความคลาดเคล่ือนท่ีได ซ่ึงผิดขอสมมตฐิานพ้ืนฐานของวิธีการกำลงั

สองนอยที่สุด (OLS) ที่ไดมขีอสมมติพ้ืนฐานวา คาความคลาดเคล่ือนจะตองมีคาความแปรปรวน ผล

การทดสอบปญหา Heteroskedasticity Test ดวยวิธีของ White แสดงใหเห็นวาผลการวิเคราะห

ขางตน มีลักษณะของ Heteroskedasticity ซ่ึงจะทำใหตัวประมาณคาสัมประสิทธิ์ของสมการถดถอย 

ขาดคุณสมบัติ Unbiased และ Consistency สูญเสียคุณสมบัติ Efficiency นอกจากนี้ก็จะทำใหคา

ความคลาดเคล่ือนมาตรฐานของตัวประมาณคาสัมประสิทธิ์ของสมการถดถอยมีคาแตกตางไปจากความ

เปนจริงได สงผลใหคา t-statistic ของคาสัมประสิทธิ์ที่คำนวณไดนั้น แตละตัวขาดความนาเชื่อถอื 

 จากผลการศึกษา สามารถสรุปผลจากการทดสอบสมมติฐานที่ไดดังตารางตอไปนี้ 
 

ตารางที ่5.1: สรปุสมมตฐิาน 

 

ตัวแปรอิสระ ผลสรุปสมมติฐาน ผลการวิเคราะห 

สมมติฐานที ่1 ปจจัยราคาน้ำมนัดิบ สงผลกระทบตอ

ราคาทองคำในประเทศไทย 
ปฏิเสธสมมติฐาน ทิศทางตรงกันขาม 

สมมติฐานที ่2 ปจจัยอัตราดอกเบี้ยนโยบาย สงผล

กระทบตอราคาทองคำในประเทศไทย 
ยอมรับสมมติฐาน ทิศทางเดียวกัน 

สมมติฐานที ่3 ปจจัยอัตราแลกเปลี่ยนสกุลเงินบาทตอ

ดอลลารสหรัฐ สงผลกระทบตอราคาทองคำในประเทศ

ไทย 

ปฏิเสธสมมติฐาน ทิศทางตรงกันขาม 

สมมติฐานที ่4 ปจจัยอัตราเงินเฟอ สงผลกระทบตอราคา

ทองคำในประเทศไทย 
ปฏิเสธสมมติฐาน ทิศทางเดียวกัน 

สมมติฐานที ่5 ปจจัยดัชนีราคาผูบริโภค สงผลกระทบตอ

ราคาทองคำในประเทศไทย 
ปฏิเสธสมมติฐาน ทิศทางตรงกันขาม 

สมมติฐานที ่6 ปจจัยดัชนีคาเฉล่ียอุตสาหกรรมดาวน

โจนส  สงผลกระทบตอราคาทองคำในประเทศไทย 
ปฏิเสธสมมติฐาน ทิศทางเดียวกัน 

สมมติฐานที ่7 ปจจัยปริมาณเงินออม สงผลกระทบตอ

ราคาทองคำในประเทศไทย 
ยอมรับสมมติฐาน ทิศทางเดียวกัน 
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5.2 อภิปรายผล 

ผลการศึกษาในคร้ังนี้ พบวาปจจยัที่สงผลกระทบตอราคาทองคำในประเทศไทย ไดแก  

อัตราดอกเบี้ยนโยบาย และปริมาณเงินออม โดยคาสัมประสิทธ์ิของอัตราดอกเบ้ียนโยบาย มีคา

เทากับ -350155.0 และปรมิาณเงินออม มีคาเทากับ -0.009216 โดยอิทธพิลของดัชนีคาเฉล่ีย

อุตสาหกรรมดาวนโจนส  และอตัราเงินเฟอ ไมสอดคลองกับงานวิจัยของ รจิกาญจน เวทยาวิกรมรัตน 

(2561) ท่ีกลาวถึงปจจัยที่สงผลกระทบตอราคาทองคําในตลาดโลก ไดแก ดัชนีตลาดหุนสหรัฐฯ (Dow 

Jone Index), ราคาโลหะเงินในตลาดโลก, ดัชนีตลาดหุนประเทศญี่ปุน (NIKKEI Index), ดัชนีตลาด

หุนสาธารณรัฐไตหวนั (TWSE Index), ราคาโลหะแพลทินัมในตลาดโลก, อตัราเงินเฟอสหรัฐฯ และ

ดัชน ีGDP ของสหรัฐฯ โดย ศรัณวัชร ศิโรรัตนฐากร (2560) กลาวถึง ปจจัยที่สงผลตอการเปล่ียน 

แปลงราคาดุลยภาพของทองคำในประเทศไทย ดัชนีราคาผูบริโภคของไทย (CPI) อัตราเงินเฟอ (Inf1) 

อัตราดอกเบี้ยเงินฝากประจำ 3 เดือน (Int1) โดยมีความสัมพันธไปในทิศทางเดียวกัน สวนดัชนีตลาด

หลักทรัพย (Set11) และอตัราแลกเปล่ียนคาเงินบาทตอดอลลารสหรัฐ (Ex1) มีความสัมพันธไปใน

ทิศทางตรงกันขาม ซึ่งเปนไปตามสมมติฐานท่ีต้ังไว สวนราคาน้ำมันในตลาดโลก และรายไดเฉล่ียตอ

หัว (In1) เปนตวัแปร ที่ไมมนีัยสำคัญทางสถิติ ซ่ึงไมเปนไปตามสมมติฐานที่ต้ังไว เชนเดียวกบัผล

การศึกษาในคร้ังนี้ ที่ไมพบปจจัยราคาน้ำมันดิบ ที่สงผลกระทบตอราคาทองคำในประเทศไทย โดย

การศึกษาของ ศรัณวัชร ศิโรรัตนฐากร (2560) ขอมลูทางสถิติตั้งแตเดือน มกราคม พ.ศ. 2552 จนถึง 

เดือนตุลาคม พ.ศ. 2559 รวมระยะเวลา 92 เดือน และการศึกษาคร้ังนี้เปนการศึกษาตั้งแตเดอืน

มกราคม ป 2559 ไปจนถึงเดือนธันวาคมป 2564 ระยะเวลารวม 72 เดือน 

สำหรับผลการศึกษาของ วีรยา ทองประไพ และธฤตพน อูสวัสด์ิ (2561) กลาวถึงปจจัยท่ีมี

ผลกระทบตอราคาทองคำแทงในประเทศไทย พบวา ดชันีดาวโจนส (DJIA) ซึ่งมีความสัมพนัธตอ

ปจจยัที่มีผลกระทบตอราคาทองคำแทงในประเทศไทย และมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกัน ซ่ึง

แตกตางจากผลการศึกษาในคร้ังนี้ และปจจัยที่ไมมีความสัมพันธกับราคาทองคำในประเทศไทยอยาง

ไมมีนัยสำคัญทางสถิติ ไดแก ดัชนีราคาผูบริโภคในประเทศไทย (CPI) อัตราแลกเปล่ียนสกุลเงินบาท

ตอดอลลารสหรัฐฯ (RTHB) ดัชนี ราคาตลาดหลักทรัพย SET 100 ในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศ

ไทย (RSET_100) สอดคลองกับผลการศึกษาในคร้ังนี้ ยกเวนอัตราดอกเบี้ยนโยบายธนาคารแหง

ประเทศไทย (RINT) ท่ีผลการศึกษาในคร้ังนี้พบวามีอิทธิพลตอราคาทองคำในประเทศไทย 
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5.3 ขอเสนอแนะเพ่ือการนำผลไปใชทางธุรกจิ 

 ผลการศึกษาชวยทำใหทราบถึงความเปล่ียนแปลงของปจจัยตางๆท่ีสงผลกระทบตอราคา

ทองคำ โดยธุรกิจที่เก่ียวของ เชน รานคาทองคำหรือผูที่สนใจลงทุนในทองคำ สามารถนำผลที่ได  

ณ ชวงเวลานั้น ๆ ไปใชประกอบการตัดสินใจในการลงทุนเพ่ือใหเกิดประโยชนสูงสุด โดย 

ตอไปนี้คือคำแนะนำสำหรับธุรกิจเกี่ยวกับปริมาณเงินและอัตราดอกเบี้ยนโยบายที่อาจสงผลตอราคา

ทองคำที่เจาของธุรกิจควรปฏิบตั ิ

1) ติดตามการเปล่ียนแปลงของปริมาณเงิน การขยายตัวของปริมาณเงินหรือการเพิ่มขึ้นของ

ปริมาณเงินหมุนเวียน อาจนำไปสูภาวะเงินเฟอ ซ่ึงสามารถผลักดันอุปสงคทองคำเพ่ิมข้ึน เพื่อปองกัน

ความเส่ียงจากราคาที่สูงขึ้น 

2) จับตาอัตราดอกเบ้ียนโยบายของธนาคารกลาง ธนาคารกลางสามารถมีอิทธิพลตอการ

จัดหาเงินหมุนเวียนโดยการปรับอัตราดอกเบี้ยนโยบาย เชน อัตราดอกเบี้ยมาตรฐานของธนาคาร

กลาง การเปล่ียนแปลงของอัตราเหลานี้อาจสงผลตอความตองการทองคำในฐานะการลงทุน 

เนื่องจากอัตราดอกเบ้ียที่มีการเพ่ิมสูงข้ึนอาจทำใหทองคำมีความนาสนใจลดนอยลงเมื่อเทียบกับ

สินทรัพยอ่ืน ๆ ท่ีใหผลตอบแทนสูงกวา 

ถงึแมวาผลการวจิัยคร้ังนี้จะไมพบอิทธิพลของอัตราเงินเฟอและอัตราแลกเปล่ียน แตภาค

ธุรกจิควรตระหนักถึงเหตุผลดังนี ้

3) การเปล่ียนแปลงของอัตราเงินเฟอ อัตราเงินเฟอคืออัตราที่ระดับราคาสินคาและบริการ

โดยรวมสูงขึ้น และตอมากำลังซื้อก็ลดลง ธนาคารกลางพยายามรักษาอัตราเงินเฟอใหต่ำและคงที ่

อัตราเงินเฟอท่ีสูงหรือเพ่ิมข้ึนอาจนำไปสูการลดลงของมลูคาของสกุลเงิน fiat เชน ดอลลารสหรัฐ 

และทำใหความตองการทองคำเพิ่มขึ้นเพื่อปองกันความเส่ียงจากราคาที่เพิ่มสูงข้ึน 

4) อัตราแลกเปลี่ยน คือมูลคาของสกุลเงนิหนึ่งในแงของสกุลเงินอื่น การเปล่ียนแปลงของ

อัตราการแลกเปล่ียนอาจสงผลกระทบตอความตองการทองคำ เนื่องจากโดยทั่วไปทองคำจะมรีาคา

เปนดอลลารสหรัฐฯ หากคาของเงินดอลลารสหรัฐฯ ลดลงเมื่อเทียบกับสกุลเงินอ่ืน ๆ อาจทำให

ทองคำมีราคาแพงขึ้นสำหรับผูซ้ือตางชาติ ซ่ึงอาจทำใหอปุสงคลดลงและอาจสงผลกระทบตอราคา

ทองคำได 

5) การตรวจสอบประสิทธิภาพของสินทรัพยประเภทอื่น ๆ ประสิทธภิาพของสินทรัพยอ่ืน ๆ 

เชน หุนหรืออสังหาริมทรัพย อาจสงผลตอความตองการทองคำเพ่ือการลงทุน หากนักลงทุนเห็นวา

สินทรัพยอ่ืน ๆ มีความเส่ียงมากกวาหรอืมีความนาสนใจนอยกวา พวกเขาอาจหันไปหาทองคำซึ่งเปน

ทางเลือกที่ปลอดภัยกวา ซึ่งสามารถผลกัดันอุปสงคและราคาทองคำใหสูงขึ้นได 
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ดวยการจับตาดูปจจัยเหลานี้ ธุรกิจตาง ๆ จะสามารถตัดสินใจอยางชาญฉลาดเก่ียวกับการ

ลงทนุในทองคำ และวางตำแหนงตัวเองเพ่ือใชประโยชนจากการเปลี่ยนแปลงในตลาดทองคำ 

 

5.4 ขอจำกัดในงานวิจัย 

 การวิจยัราคาทองคำเปนสาขาการศึกษาที่สำคัญ โดยเฉพาะอยางย่ิงสำหรบันกัลงทุนและ  

นักเศรษฐศาสตร ใหขอมูลเชิงลึกที่สำคัญเก่ียวกับพฤติกรรมของราคาทองคำและปจจัยที่ผลักดันความ

ผันผวน อยางไรก็ตาม เชนเดียวกับการวิจัยอ่ืน ๆ การวจิัยราคาทองคำมีขอจำกัดที่อาจสงผลตอความ

ถูกตองและความนาเชื่อถือของผลการวจิัย 

ขอจำกัดท่ีสำคัญประการหนึ่งของการวิจยัราคาทองคำคือการใชขอมูลในอดตี การวิจัยราคา

ทองคำมักจะอาศัยขอมูลในอดีตเพ่ือวิเคราะหแนวโนมและรูปแบบ แมวาขอมูลในอดีตสามารถให

ขอมูลเชิงลึกท่ีมีคุณคา แตอาจไมใชตัวทำนายแนวโนมในอนาคตที่เชื่อถือได สภาพเศรษฐกิจและ

การเมืองมีการเปล่ียนแปลงตลอดเวลา และขอมูลในอดีตอาจไมสะทอนถึงการเปล่ียนแปลงเหลานี้ 

ดังนั้นจงึจำเปนอยางยิ่งที่จะตองตีความขอมูลทางประวัติศาสตรดวยความระมัดระวังและเสริมดวย

แหลงขอมูลอ่ืนเพ่ือใหการคาดคะเนแมนยำย่ิงข้ึน 

ขอจำกัดของการวิจยัราคาทองคำอีกประการหนึ่งคือผลกระทบจากปจจัยภายนอก ราคา

ทองคำอาจไดรับผลกระทบจากปจจัยภายนอกตาง ๆ เชน เหตกุารณทางภูมิรัฐศาสตร ภาวะเศรษฐกิจ 

และการเก็งกำไรในตลาด ปจจัยเหลานี้สามารถเปล่ียนแปลงไดอยางรวดเรว็ ทำใหยากตอการคาดการณ

ผลกระทบตอราคาทองคำอยางแมนยำ ดังนั้นจึงจำเปนอยางย่ิงท่ีจะตองคำนึงถึงปจจัยภายนอกเหลานี้

ในการวิจัยราคาทองคำเพื่อใหแนใจวาการวเิคราะหนั้นแมนยำและเชื่อถือได 

นอกจากนี้ การวิจัยราคาทองคำมกัจะอาศยัแบบจำลองทางสถิติในการวิเคราะหขอมูล 

โมเดลเหลานี้อิงตามสมมติฐานและการทำใหเขาใจงาย ซ่ึงอาจนำขอผิดพลาดมาสูการวิเคราะหได 

ความแมนยำของแบบจำลองทางสถิติขึ้นอยูกับคุณภาพและความนาเชื่อถือของขอมูลที่ใชในการสราง 

ดังนั้นจงึเปนเรื่องสำคัญที่จะตองใชขอมูลคุณภาพสูงและตรวจสอบความถกูตองของแบบจำลองทาง

สถิติเพื่อใหแนใจวาถูกตองและเชื่อถือได 

 ประการสุดทาย การวจิัยราคาทองคำอาจมีขอจำกัดเนื่องจากความพรอมใชงานของขอมูล 

ขอมูลเกี่ยวกับราคาทองคำอาจมีจำกัด โดยเฉพาะอยางย่ิงในภูมิภาคที่การซ้ือขายทองคำไมไดรับการ

จัดทำเปนเอกสารอยางดี ดังนั้น นักวิจัยอาจไมสามารถเขาถึงชุดขอมูลที่สมบูรณได ซ่ึงอาจสงผลตอ

ความแมนยำและความนาเชื่อถือของการวิเคราะห จำเปนอยางยิ่งที่จะตองรวบรวมและวเิคราะห

ขอมูลใหไดมากท่ีสุดเพ่ือใหแนใจวาผลการวิจัยนั้นถูกตองและเชื่อถือได 
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 โดยสรุปแลว การวจิัยราคาทองคำเปนสาขาวิชาสำคัญท่ีใหขอมูลเชิงลึกที่สำคัญเกี่ยวกับ

พฤติกรรมของราคาทองคำ อยางไรก็ตาม ส่ิงสำคัญคือตองตระหนกัถึงขอจำกดัและแกไขเพ่ือใหแนใจ

วาการวเิคราะหนั้นถูกตองและเชื่อถือได เมื่อจัดการกับขอจำกดัเหลานี ้นักวิจัยสามารถคาดการณได

แมนยำย่ิงข้ึนและใหขอมูลเชิงลึกท่ีมีคุณคาแกนักลงทุนและนักเศรษฐศาสตร 

 

5.5 ขอเสนอแนะสำหรบัการวิจัยในครั้งตอไป 

ขอคนพบจากการศึกษาเรื่องปจจัยที่สงผลกระทบตอราคาทองคำในประเทศไทย ที่ไดจาก

งานวิจัยครั้งนี้ ผูวิจัยจึงขอนำเสนอแนะเพื่อพัฒนา ปรับปรุงงานวิจัยในภายภาคหนาดังตอไปนี้  

1) ในการศึกษาหาปจจัยที่มีอิทธิพลตอปจจัยใด ๆ แบบจำลองมีความหลากหลายในการ

เลือกใชเพ่ืออธิบายอิทธิพลหรือความสัมพันธของปจจัยนั้น ๆ ไดเชนกัน นอกจากการศึกษา

แบบจำลองเพ่ิมเติมแลว การตรวจสอบหาแบบจำลองที่มีความเหมาะสมที่สุด ก็จะชวยเพิ่ม

ประสิทธิภาพในการวิเคราะหขอมูลไดเชนกัน 

2) การศึกษาวธิีการตาง ๆ เพื่อเพ่ิมประสิทธิภาพของแบบจำลอง หรือลดปญหาเศรษฐมิติ 

การจำแนกปจจัย จะสามารถชวยใหแบบจำลองที่ใชในการศึกษามคีวามแมนยำมากย่ิงข้ึน 

3) ความถี่ของขอมลูที่นำมาใชในการศึกษา อาจเปนสวนหนึ่งที่ทำใหสถิติที่ใชในการ

วิเคราะห ไดผลไมตรงตามที่ศึกษาอางอิงมา การทดสอบขอมูลที่หลาย ๆ ความถี่ก็จะชวยใหเกิดความ

เขาใจไดมากข้ึนเชนกัน 
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 GOLD OIL EX INT INF CPI DJIA M1 

Mean 21875.00 54.13250 32.64544 0.012118 0.005043 99.11125 25365.29 1562226. 

Median 20300.00 53.75500 32.61450 0.015000 0.004900 99.25500 25396.24 1571933. 

Maximum 28050.00 83.57000 36.16150 0.017500 0.034100 102.2500 36338.30 1864192. 

Minimum 18150.00 18.84000 29.98570 0.005000 -0.034400 96.65000 16466.30 1325519. 

Std. Dev. 3122.048 12.63989 1.718651 0.004759 0.010976 1.187973 5138.198 139844.9 

Skewness 0.816254 -0.236705 0.346036 -0.692367 -0.718234 0.199750 0.335067 -0.057602 

Kurtosis 2.122811 3.220435 1.983567 1.714929 5.634216 2.974288 2.535003 2.013947 

Jarque-

Bera 
10.30364 0.818126 4.536302 10.70668 27.00759 0.480785 1.995907 2.956719 

Probability 0.005789 0.664272 0.103503 0.004732 0.000001 0.786319 0.368633 0.228011 

Sum 1575000. 3897.540 2350.472 0.872500 0.363100 7136.010 1826301. 1.12E+08 

Sum Sq. 

Dev. 
6.92E+08 11343.45 209.7170 0.001608 0.008553 100.2008 1.87E+09 1.39E+12 

Observatio

ns 
72 72 72 72 72 72 72 72 
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Null Hypothesis: Unit root (individual unit root process)  

Series: GOLD, OIL, EX, INT, INF, CPI, DJIA, M1  

Date: 05/24/22   Time: 22:17   

Sample: 2016M01 2021M12   

Exogenous variables: Individual effects  

Automatic selection of maximum lags  

Automatic lag length selection based on SIC: 0 to 11 

Total number of observations: 551  

Cross-sections included: 8   

     

Method  Statistic Prob.** 

ADF - Fisher Chi-square  25.3955  0.0631 

ADF - Choi Z-stat -0.87952  0.1896 

     

** Probabilities for Fisher tests are computed using an 

asymptotic Chi 

        -square distribution. All other tests assume asymptotic 

normality. 
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Intermediate ADF test results GROUP01  

     

Series Prob. Lag   Max Lag Obs 

GOLD  0.4861  0  11  71 

OIL  0.2157  0  11  71 

EX  0.3046  1  11  70 

INT  0.7025  3  11  68 

INF  0.0010  1  11  70 

CPI  0.1813  1  11  70 

DJIA  0.8840  0  11  71 

M1  0.8699  11  11  60 

     

 

Null Hypothesis: Unit root (individual unit root process)  

Series: GOLD, OIL, EX, INT, INF, CPI, DJIA, M1  

Date: 05/24/22   Time: 22:17   

Sample: 2016M01 2021M12   

Exogenous variables: Individual effects  

Automatic selection of maximum lags  

Automatic lag length selection based on SIC: 0 to 11 

Total number of observations: 535  

Cross-sections included: 8   
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Method  Statistic Prob.** 

ADF - Fisher Chi-square  156.380  0.0000 

ADF - Choi Z-stat -9.93101  0.0000 

     

     

** Probabilities for Fisher tests are computed using an 

asymptotic Chi 

        -square distribution. All other tests assume asymptotic 

normality. 

     

Intermediate ADF test results D(GROUP01)  

     

Series Prob. Lag   Max Lag Obs 

D(GOLD)  0.0000  0  11  70 

D(OIL)  0.0000  0  11  70 

D(EX)  0.0000  0  11  70 

D(INT)  0.1325  2  11  68 

D(INF)  0.0573  11  11  59 

D(CPI)  0.0000  1  11  69 

D(DJIA)  0.0000  0  11  70 

D(M1)  0.0941  11  11  59 
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Null Hypothesis: Unit root (individual unit root process)  

Series: GOLD, OIL, EX, INT, INF, CPI, DJIA, M1  

Date: 05/24/22   Time: 22:18   

Sample: 2016M01 2021M12   

Exogenous variables: Individual effects  

Automatic selection of maximum lags  

Automatic lag length selection based on SIC: 1 to 11 

Total number of observations: 506  

Cross-sections included: 8   

     

Method  Statistic Prob.** 

ADF - Fisher Chi-square  248.848  0.0000 

ADF - Choi Z-stat -13.9889  0.0000 

     

** Probabilities for Fisher tests are computed using an 

asymptotic Chi 

        -square distribution. All other tests assume asymptotic 

normality. 
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Intermediate ADF test results D(GROUP01,2)  

     

Series Prob. Lag   Max Lag Obs 

D(GOLD,2)  0.0000  10  11  59 

D(OIL,2)  0.0000  4  11  65 

D(EX,2)  0.0000  3  11  66 

D(INT,2)  0.0001  1  11  68 

D(INF,2)  0.0173  9  11  60 

D(CPI,2)  0.0000  3  11  66 

D(DJIA,2)  0.0000  5  11  64 

D(M1,2)  0.0000  11  11  58 
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Covariance Analysis: Ordinary   

Date: 05/24/22   Time: 22:21   

Sample: 2016M01 2021M12   

Included observations: 72   

     

  Correlation t-Statistic Probability 

GOLD  GOLD 1.000000 -----  -----  

OIL  GOLD -0.080015 -0.671605 0.5040 

OIL  OIL 1.000000 -----  -----  

EX  GOLD -0.325606 -2.881225 0.0053 

EX  OIL -0.195183 -1.665043 0.1004 

EX  EX 1.000000 -----  -----  

INT  GOLD -0.856709 -13.89635 0.0000 

INT  OIL -0.009349 -0.078223 0.9379 

INT  EX 0.360353 3.232072 0.0019 

INT  INT 1.000000 -----  -----  

INF  GOLD -0.225810 -1.939355 0.0565 

INF  OIL 0.731949 8.987812 0.0000 

INF  EX 0.073196 0.614047 0.5412 

INF  INT 0.199906 1.706989 0.0923 

INF  INF 1.000000 -----  -----  
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CPI  GOLD 0.276076 2.403216 0.0189 

CPI  OIL 0.607937 6.406114 0.0000 

CPI  EX -0.580709 -5.967930 0.0000 

CPI  INT -0.344182 -3.067019 0.0031 

CPI  INF 0.543717 5.420270 0.0000 

CPI  CPI 1.000000 -----  -----  

DJIA  GOLD 0.598537 6.251091 0.0000 

DJIA  OIL 0.575068 5.881104 0.0000 

DJIA  EX -0.654311 -7.239057 0.0000 

DJIA  INT -0.686475 -7.898557 0.0000 

DJIA  INF 0.278006 2.421421 0.0181 

DJIA  CPI 0.804750 11.34241 0.0000 

DJIA  DJIA 1.000000 -----  -----  

M1  GOLD 0.676745 7.690739 0.0000 

M1  OIL 0.318346 2.809644 0.0064 

M1  EX -0.738190 -9.155369 0.0000 

M1  INT -0.703429 -8.280239 0.0000 

M1  INF 0.080818 0.678395 0.4998 

M1  CPI 0.726385 8.842538 0.0000 

M1  DJIA 0.908856 18.23027 0.0000 

M1  M1 1.000000 -----  -----  
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Dependent Variable: GOLD   

Method: Least Squares   

Date: 05/24/22   Time: 22:26   

Sample: 2016M01 2021M12   

Included observations: 72   

     

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     

C 44291.07 35949.14 1.232048 0.2224 

OIL -60.74275 33.28616 -1.824865 0.0727 

EX 328.5730 190.6420 1.723507 0.0896 

INT -350155.0 83824.93 -4.177218 0.0001 

INF 10988.78 32317.67 0.340024 0.7350 

CPI -441.7474 352.9921 -1.251437 0.2153 

DJIA 0.146562 0.167379 0.875628 0.3845 

M1 0.009216 0.004185 2.202332 0.0313 

R-squared 0.786703     Mean dependent var 21875.00 

Adjusted R-squared 0.763374     S.D. dependent var 3122.048 

S.E. of regression 1518.695     Akaike info criterion 17.59353 
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Sum squared resid 1.48E+08     Schwarz criterion 17.84649 

Log likelihood -625.3671     Hannan-Quinn criter. 17.69424 

F-statistic 33.72169     Durbin-Watson stat 0.971689 

Prob (F-statistic) 0.000000    

 

Variance Inflation Factors  

Date: 05/24/22   Time: 22:26  

Sample: 2016M01 2021M12  

Included observations: 72  

    

 Coefficient Uncentered Centered 

Variable Variance VIF VIF 

C  1.29E+09  40343.01  NA 

OIL  1107.969  106.8018 5.449183 

EX  36344.38  1212.436 3.304683 

INT  7.03E+09  37.11051 4.899567 

INF  1.04E+09  4.702486 3.873286 

CPI  124603.4  38214.55 5.413273 

DJIA  0.028016  585.4644 22.76886 

M1  1.75E-05  1344.775 10.54297 
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Heteroskedasticity Test: White 

Null hypothesis: Homoskedasticity 

F-statistic 4.541966     Prob. F(34,37) 0.0000 

Obs*R-squared 58.08346     Prob. Chi-Square(34) 0.0062 

Scaled explained 

SS 69.36764     Prob. Chi-Square(34) 0.0003 

 

Test Equation:    

Dependent Variable: RESID^2   

Method: Least Squares   

Date: 05/24/22   Time: 22:28   

Sample: 2016M01 2021M12   

Included observations: 72   

Collinear test regressors dropped from specification 

     

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

C 2.55E+09 3.70E+09 0.689506 0.4948 

OIL^2 6195.677 10476.13 0.591409 0.5578 

OIL*EX 185110.5 72138.75 2.566034 0.0145 

OIL*INT 5663322. 45086347 0.125611 0.9007 

OIL*INF -905700.2 18511469 -0.048926 0.9612 

OIL*CPI -265696.4 196359.3 -1.353113 0.1842 
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OIL*DJIA 72.52311 110.1487 0.658411 0.5144 

OIL*M1 -2.203734 2.696866 -0.817146 0.4191 

OIL 21105657 19560224 1.079009 0.2876 

EX^2 505747.1 600892.3 0.841660 0.4054 

EX*INT 1.93E+08 3.97E+08 0.485494 0.6302 

EX*INF -2.87E+08 1.13E+08 -2.546959 0.0152 

EX*CPI 1779434. 1281823. 1.388206 0.1734 

EX*DJIA 91.17422 444.3626 0.205180 0.8386 

EX*M1 -21.44238 11.49896 -1.864724 0.0702 

EX -1.90E+08 1.31E+08 -1.449456 0.1556 

INT^2 -1.15E+11 1.05E+11 -1.091646 0.2820 

INT*INF 3.68E+10 7.00E+10 0.526014 0.6020 

INT*CPI 3.34E+08 6.33E+08 0.528455 0.6003 

INT*DJIA -204995.7 287739.9 -0.712434 0.4807 

INT*M1 -1631.443 4758.470 -0.342850 0.7337 

INT -2.83E+10 6.93E+10 -0.407783 0.6858 

INF^2 1.22E+09 8.94E+09 0.137040 0.8917 

INF*CPI -47542515 1.81E+08 -0.262934 0.7941 
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INF*DJIA -37043.47 116713.9 -0.317387 0.7527 

INF*M1 593.2159 3592.332 0.165134 0.8697 

INF 1.36E+10 1.73E+10 0.787707 0.4359 

CPI^2 -323548.7 396558.4 -0.815892 0.4198 

CPI*DJIA 1882.403 1096.573 1.716623 0.0944 

CPI*M1 -19.80617 26.84796 -0.737716 0.4653 

DJIA^2 -0.443360 0.328405 -1.350038 0.1852 

DJIA*M1 0.017736 0.014213 1.247857 0.2199 

DJIA -195667.2 110714.2 -1.767318 0.0854 

M1^2 -0.000289 0.000175 -1.647195 0.1080 

M1 3276.724 2719.975 1.204689 0.2360 

R-squared 0.806715     Mean dependent var 2050165. 

Adjusted R-squared 0.629101     S.D. dependent var 3589596. 

S.E. of regression 2186117.     Akaike info criterion 32.33963 

Sum squared resid 1.77E+14     Schwarz criterion 33.44634 

Log likelihood -1129.227     Hannan-Quinn criter. 32.78021 

F-statistic 4.541966     Durbin-Watson stat 2.487735 

Prob(F-statistic) 0.000007    
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Dependent Variable: GOLD   

Method: Least Squares   

Sample: 2016M01 2021M12   

Included observations: 72 
   

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

C 34906.16 34252.61 1.019080 0.3119 

OIL -39.58359 22.85085 -1.732259 0.0880 

EX 296.4992 186.7540 1.587646 0.1172 

INT -397827.6 63623.10 -6.252879 0.0000 

INF 8426.606 32127.13 0.262289 0.7939 

CPI -339.9027 332.6810 -1.021707 0.3107 

M1 0.011457 0.003305 3.466524 0.0009 

R-squared 0.784148     Mean dependent var 21875.00 

Adjusted R-squared 0.764223     S.D. dependent var 3122.048 

S.E. of regression 1515.968     Akaike info criterion 17.57766 

Sum squared resid 1.49E+08     Schwarz criterion 17.79900 

Log likelihood -625.7958     Hannan-Quinn criter. 17.66578 
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F-statistic 39.35542     Durbin-Watson stat 1.000513 

Prob(F-statistic) 0.000000    

 

Variance Inflation Factors  

Sample: 2016M01 2021M12  

Included observations: 72  

    

 Coefficient Uncentered Centered 

Variable Variance VIF VIF 

C  1.17E+09  36756.99  NA 

OIL  522.1613  50.51462  2.577330 

EX  34877.05  1167.677  3.182685 

INT  4.05E+09  21.45565  2.832713 

INF  1.03E+09  4.663935  3.841534 

CPI  110676.7  34065.61  4.825556 

M1  1.09E-05  841.8445  6.600018 

    

 

 

 

 

 

 

 



80 

 

 

Heteroskedasticity Test: White  

Null hypothesis: Homoskedasticity  

     

F-statistic 4.779999     Prob. F(26,45) 0.0000 

Obs*R-squared 52.86011     Prob. Chi-Square(26) 0.0014 

Scaled explained SS 67.77970     Prob. Chi-Square(26) 0.0000 

     

     

Test Equation:    

Dependent Variable: RESID^2   

Method: Least Squares   

Sample: 2016M01 2021M12   

Included observations: 72   

Collinear test regressors dropped from specification 

     

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

C 2.31E+09 3.36E+09 0.687201 0.4955 

OIL^2 1359.571 4055.054 0.335278 0.7390 

OIL*EX 233136.5 69547.35 3.352199 0.0016 

OIL*INT 20818818 30510364 0.682352 0.4985 

OIL*INF 3769960. 10556165 0.357133 0.7227 
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OIL*CPI -82045.07 131194.3 -0.625371 0.5349 

OIL*M1 1.407856 1.531833 0.919067 0.3630 

OIL -2126817. 11722620 -0.181428 0.8568 

EX^2 999318.8 491707.7 2.032343 0.0480 

EX*INT 2.43E+08 2.38E+08 1.018062 0.3141 

EX*INF -2.85E+08 95188067 -2.992289 0.0045 

EX*CPI 816794.7 906997.3 0.900548 0.3726 

EX*M1 -6.365422 10.39455 -0.612380 0.5434 

EX -1.52E+08 1.15E+08 -1.313971 0.1955 

INT^2 -1.91E+10 5.09E+10 -0.374832 0.7095 

INT*INF 6.58E+09 5.84E+10 0.112610 0.9108 

INT*CPI -3.33E+08 4.03E+08 -0.825866 0.4132 

INT*M1 -2694.323 3820.465 -0.705234 0.4843 

INT 2.93E+10 4.83E+10 0.606856 0.5470 

INF^2 -9.35E+09 7.62E+09 -1.227635 0.2260 

INF*CPI 1.83E+08 1.40E+08 1.299406 0.2004 

INF*M1 -2514.606 2515.328 -0.999713 0.3228 

INF -4.94E+09 1.34E+10 -0.369306 0.7136 
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CPI^2 -111918.3 302977.8 -0.369394 0.7136 

CPI*M1 1.625991 19.44588 0.083616 0.9337 

M1^2 -2.47E-05 0.000100 -0.246111 0.8067 

M1 111.2416 1874.585 0.059342 0.9529 

R-squared 0.734168     Mean dependent var 2074726. 

Adjusted R-squared 0.580576     S.D. dependent var 3706105. 

S.E. of regression 2400181.     Akaike info criterion 32.49998 

Sum squared resid 2.59E+14     Schwarz criterion 33.35373 

Log likelihood -1142.999     Hannan-Quinn criter. 32.83986 

F-statistic 4.779999     Durbin-Watson stat 2.783556 

Prob(F-statistic) 0.000002    
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