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Abstract 

The main purposes of this study are to analyze the price transmission and market 

linkages of gold bullion between Thailand and international gold markets, namely London Market, 

New York Market and Hong Kong Market, and to carry out an analysis of factors determining gold 

bullion price in the Bangkok market. Statistical time series analysis and the regression technique 

are employed in this analysis. 

The result of this study indicates that the Bangkok price of gold bullion exhibited a minor 

seasonal variation with a peak of 102.24 percentage point in February, and a bottom of 97.74 in 

August. There is an increasing trend in gold bullion prices in Bangkok market, with an average rate 

of 3.62 percent per year. 

The results of the estimated price linkage equations of gold bullion indicate that gold 

bullion price in Bangkok are highly related to Hong Kong market prices, followed by New York and 

London markets respectively. The calculated price transmission coefficients from these three 

respective markets are 0.929, 0.918, and 0.916 respectively. Hong Kong market prices are found 

highly related to both London and New York market prices with price transmission elasticity 

coefficients of 0.992 and 0.991 respectively. The study concludes that gold bullion prices in 

Bangkok are highly dependent and highly sensitive to its international market prices and related 
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external factors, such as the exchange rate of Euro dollar, the international interest rate, the price of 

crude oil, and Dowjone stock index. 
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บทที่ 1 

 
ความสาํคัญของปญหา 

 

“ ทองคํา “ เปนโลหะชนิดหนึง่ ที่ไดรับความนิยมและถือเปนของมีคาของคนทุกยคุ

ทุกสมยัมาต้ังแตสมัยโบราณ ดวยคุณสมบัติพิเศษที่แตกตางจากโลหะชนิดอื่น ทองคํามีลักษณะ

เปนธาตุแทไมทําปฏิกิริยากับอากาศหรือสารเคมีใด ๆ ทาํใหทองคํามีความคงทน สวยงาม อีกทั้ง

ทองคํายังเปนโลหะที่หายาก หนิบนเปลือกโลกในปริมาณน้ําหนกั 1 ลานกิโลกรัมจะมีแรทองคํา

เจือปนอยูเพียง 4 กรัม ในน้ําทะเลปริมาณหนัก 9 ลานกิโลกรัมจะมแีรทองคําเจือปนอยูเพียง 1 

กรัม เทานั้น จึงทาํใหทองคําเปนโลหะที่มคีาอยูในตัวเองและเปนที่ยอมรับของทุกคน จนมกีารนาํ

ทองคํามาใชเปนเงนิ เพราะนอกเหนือจากความคงทน หายาก มจีาํนวนนอยแลว  ทองคํายงั

สามารถแบงแยกเปนหนวยยอยไดและสามารถนําติดตัวไปไดสะดวก ซึ่งตอมาก็ไดวิวัฒนาการเปน

เงินเหรียญและเงนิกระดาษ 

ทองคําไดเขามามีบทบาทสาํคัญตอระบบเศรษฐกิจและการเงนิของโลกอีกดวย 

ในชวงกอนสงครามโลกครั้งที่หนึ่ง ประเทศตาง ๆ ไดใชระบบมาตรฐานทองคํา (Gold standard) 

เปนมาตรฐานเงินตราที่ใชกนัอยางแพรหลายทัว่โลก โดยที่ประเทศที่ใชระบบนี้จะเทียบหนวย

เงินตราของตนกับทองคําจาํนวนหนึง่ แตละประเทศจะตองอนุญาติใหมีการสงออกและนาํเขา

ทองคําอยางเสรีและทางการตองไมเขาไปขัดขวางกลไกการปรับตัวทางดานปริมาณเงินที่เกิดจาก

การคาระหวางประเทศ ระหวางป 2423-2457 ระบบมาตรฐานทองคําในกลุมประเทศอุตสาหกรรม

เปนไปอยางราบร่ืน เนื่องจากสิ่งแวดลอมและปจจัยที่เอ้ืออํานวย ทัง้ภาวะเศรษฐกิจ การเมือง และ

การเงนิของโลกมีเสถียรภาพ รวมทัง้อุปทานของทองคําในตลาดยงัมีอยางเพียงพอทีจ่ะใชหนุนหลัง

การขยายตัวของปริมาณเงินตามภาวะเศรษฐกิจโลก ในชวงสงครามโลกคร้ังที ่ 1 ไดยกเลิกการใช

ระบบมาตรฐานทองคําช่ัวคราวเนื่องจากสถานการณไมเอ้ืออํานวย ป 2468 ประเทศสหราช

อาณาจักร เปนผูนาํระบบมาตรฐานทองคํากลับมาใชอีกคร้ังหนึง่ แตเพียง 6 ปถัดมา ยุคของระบบ

มาตรฐานทองคําไดส้ินสุดลง อันเนื่องจากสถานการณและสภาพแวดลอมที่เปล่ียนไปจากเดิม  
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หลังสงครามโลกคร้ังที่ 2 ในวันที่ 1 กรกฎาคม 2487 ไดมีการประชุมระหวางประเทศ

พันธมิตรเกิดข้ึนที่ เมืองเบรตตันวูดส (Bretton Woods) มลรัฐนิวแฮมปเชียร (New Hamshire) 

ประเทศสหรัฐอเมริกา ที่ประชุมไดจัดต้ังกองทนุการเงนิระหวางประเทศ (International Monetary 

Fund หรือ   IMF) และตกลงใหใชอัตราแลกเปล่ียนคงที่ที่ปรับเปล่ียนได (adjustable peg system 

of exchange) โดยเรียก ระบบการเงนินีว้า ระบบเบรตตันวูดส ภายใตระบบนี้ทองคําและเงนิ

ดอลลารสหรัฐถูกยอมรับใหเปนทนุสํารองระหวางประเทศ เนื่องจากในขณะนัน้ประเทศสหรัฐเปน

ประเทศทีม่ีระบบเศรษฐกิจแบบเสรีที่แข็งแกรงที่สุดของโลก และไดสะสมทองคําไวจํานวนมาก 

เงินตราของประเทศตาง ๆ  สามารถเปล่ียนเปนทองคําไดโดยเสรี เนื่องจากรัฐบาลของประเทศ

สหรัฐอเมริการับรองที่จะซื้อและขายทองคําใหกับเจาหนาทีท่างการเงนิของตางประเทศดวยราคา

คงที่ $35 ตอเอานซ  เงนิดอลลารจึงถอืเปนส่ิงทดแทนและมีคุณสมบัติเทียบเทาทองคํา การ

ขยายตัวของปริมาณทองคําลาชากวาการขยายตัวของการคาและการเงินระหวางประเทศซึง่ขยาย

ตัวอยางรวดเร็ว ทําใหเงนิดอลลารมีบทบาทในการเปนทนุสํารองเงนิตราระหวางประเทศมากข้ึน  

ต้ังแตป  2493 สหรัฐประสบกับปญหาขาดดุลการชําระเงินตอเนื่อง จึงทาํใหความ

เชื่อมั่นในคาเงนิดอลลารสหรัฐลดลง เงินทนุจํานวนมากไหลออกจากสหรัฐอเมริกาไปสูประเทศใน

ยุโรปจึงทําใหมีการคาดการณวาสหรัฐอเมริกาจะตองลดคาเงินดอลลาร จึงกอใหเกิดการเกง็กาํไร

โดยนักลงทนุเขาไปกวานซ้ือทองคําในตลาดโลก จนทาํใหราคาทองคําสูงกวาราคาทางการ  

ปลายป 2512 เศรษฐกิจของสหรัฐอเมริกาเขาสูภาวะถดถอย ไดมกีารคาดวาจะลด

คาเงนิดอลลาร สรอ. หลายประเทศจึงไดนําเงนิดอลลารสรอ. มาแลกเปล่ียนเปนทองคําอยาง

ติดตอกัน ทางการสหรัฐอเมริกาโดยการนําของประธานาธิบดี ริชารด เอ็ม นกิสัน ไดเขากอบกู

สถานการณในวนัที ่ 15 สิงหาคม 2514 และประกาศระงับการรับแลกเปล่ียนเงนิดอลลาร สรอ. 

เปนทองคํา  ตัดขาดการผูกคาเงนิดอลลารกับทองคําในเวลาตอมา โดยปลอยใหคาเงินดอลลารถกู

กําหนดโดยอํานาจตลาด   

ถึงแมวาระบบมาตรฐานทองคําและระบบเบรตตันวูดส ไดเส่ือมสลายลงแลว แต

ทองคําก็ยงัไมไดลดความสําคัญลง เนื่องจากยังใชเปนสวนหนึง่ของเงินสํารองระหวางประเทศใน

การสรางความเช่ือมั่นและมั่นคงในเสถยีรภาพของแตละประเทศ  
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นอกจากนี ้ มนุษยยังนิยมทีจ่ะนําทองคํามาใชเปนเคร่ืองประดับเพื่อแสดงถึงความม่ัง

ค่ังรํ่ารวย คนสวนใหญยงัถือทองคําไวเพื่อสะสมความมั่งค่ังใหกับตนเอง และสะสมทองคําแทน

เงินตรา เมื่อยามฉุกเฉินหรือตองการใชเงนิก็สามารถนาํมาแลกเปนเงินไดทนัท ี  จากการทีม่คีน

จํานวนมากใหความนิยมในทองคําและเนือ่งจากทองคํามีคาในตัวเอง จึงทาํใหทองคํามีสภาพ

คลองสามารถเปล่ียนเปนเงนิไดทนัททีี่ตองการ 

สําหรับในประเทศไทย ทองคําไดรับการยอมรับวาเปนส่ิงมีคาและถือเปนของสูงสง

มาต้ังแตสมัยโบราณ ดังจะเห็นไดจากพระพุทธรูปตาง ๆ ในสมัยทวารวดี สมัยศรีวิชัย และสมัย

ลพบุรี ที่พบวาไดมีการนาํทองคําเปลวมาปดทั่วองคพระพุทธรูป ในสมัยสุโขทยัก็ไดมีการนาํทองคํา

มาตีแผหุมพระพุทธรูป เชน พระพทุธสิหงิค  พระพทุธชินราช   ทองคํายงัถูกนํามาใชเปนรางวัล

ใหแกขุนทหารที่ไปรบทัพจับศึก และใหเปนของกาํนัลในงานหมั้น งานแตงงาน ข้ึนบานใหม หรือ

งานโกนจุก จวบจนปจจุบันก็ยังนิยมที่จะนําทองคําใหกนัในเทศกาลและโอกาสตาง ๆ เชน วนัข้ึนป

ใหม วันตรุษจนี งานแตงงาน เปนตน 

ลักษณะการใชทองคําโดยทัว่ไปสามารถจําแนกตามลักษณะวัตถุประสงคการใชงาน

ไดดังนี้ 

1. ใชเปนสวนหนึง่ของทนุสํารองระหวางประเทศ นอกเหนือจากสิทธิพเิศษถอนเงนิ 

สินทรัพยสงสมทบกองทนุการเงินระหวางประเทศ สินทรัพยในรูปเงินตราตางประเทศ โดยใน

ปจจุบันประเทศไทยถือทองคําเปนทุนสํารองระหวางประเทศประมาณ 82.7 ตัน (ภาคผนวก 4) 

2. ใชเปนวัตถุดิบในอุตสาหกรรมตาง ๆ  เชน อุตสาหกรรมอิเล็กทรอนกิส เนื่องจาก

ทองคําเปนตัวนําไฟฟาที่ดี  อุตสาหกรรมอัญมณีและเคร่ืองประดับ ใชในการทาํเหรียญกษาปณ

เหรียญที่ระลึกตาง ๆ ตลอดจนการทําพระเคร่ือง  

3. ใชเปนเคร่ืองประดับ โดยการนําทองคําแทงมาทําเปนทองรูปพรรณ เชน สรอยคอ 

กําไล แหวน ตางหู  สวมใสเพื่อความสวยงามและเพื่อแสดงความมั่งมี 

4.   ใชเพื่อการลงทนุ เนื่องจากราคาทองคํามีแนวโนมเพิ่มสูงข้ึนเร่ือย ๆ มีความผนัผวน

นอย มีคาในตัวเอง มีสภาพคลองสูง จงึทําใหมีนกัลงทุนหันมาเก็งกาํไรจากราคาทองคํา โดยซ้ือ
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ทองคําเก็บไวเมื่อราคาถูกและนําออกขายเม่ือราคาสูง เพื่อหาผลประโยชนจากสวนตางของราคา 

ซึ่งมักจะลงทนุในทองคําแทงเปนสวนใหญ เนื่องจากมสีวนตางของราคารับซ้ือและราคาขายนอย 

5.   ใชเปนหนวยเทียบคาเงนิของประเทศตาง ๆ ตามระบบคาเสมอภาคของกองทนุ

การเงนิระหวางประเทศ  ซึง่เทียบคาของเงนิสกุลตาง ๆ กับดอลลารสหรัฐหรือน้าํหนักทองคํา 

นอกจากนีย้ังมีการเก็บสะสมทองคําแทนเงินตรา ทั้งในรูปของทองรูปพรรณ และ

ทองคําแทงเพือ่สะสมความมั่งค่ังและเพื่อเปนหลักประกนัความมัน่คงปลอดภัย  เนือ่งจากทองคํามี

คาในตัวเอง แมในยามสงคราม  หรือในยามที่เศรษฐกิจโลกและตลาดเงินระหวางประเทศผันผวน   

ประเทศอยูในสภาวะวกิฤต ทองคําก็ยงัมีคาไมเสื่อมคลายสามารถนํามาใชแทนเงินซึง่อาจมีคาที่

ลดลงได 

ในสภาวะปจจุบันหลังจากเกดิวิกฤตเศรษฐกิจในประเทศไทย ทําใหอัตราดอกเบ้ีย

ของประเทศไทยมีอัตราตํ่าตอเนื่องมาต้ังแตป พ.ศ. 2542 ซึ่งหากนาํเงนิเฟอมาพจิารณาดวยแลว

อัตราดอกเบ้ียแทบจะนอยมากถงึติดลบ ทาํใหนักลงทุนเร่ิมหาชองทางอ่ืนในการลงทนุและเก็บ

ออมนอกเหนอืจากการฝากเงินในธนาคาร เพื่อเพิ่มดอกผลมากข้ึน เชน การลงทนุซื้อหุนหรือตรา

สารหนี้ในตลาดหลักทรัพย ซื้อหนวยลงทนุในกองทุนรวม ซื้อที่ดินและอสังหาริมทรัพย  ซึ่งก็ตอง

ผจญกับความเส่ียงมากเชนกัน ทางเลือกหนึง่ทีน่าสนใจก็คือ  การลงทุนในทองคํา  

ในปจจุบนัอุปทานทองคําในประเทศจะมาจากการนําทองคําเกามาหลอมใหม และ

จากการนาํเขาจากประเทศตาง ๆ เชน ออสเตรเลีย  สวิสเซอรแลนด  ฮองกง  เยอรมัน เปนตน   

(ตารางที่ 1) ทําใหราคาทองคําตลาดตางประเทศมีอิทธิพลตอราคาทองคําในประเทศ โดยมี

ความสัมพันธไปในทิศทางเดียวกนั เมือ่ราคาทองคําตางประเทศมีราคาสูงข้ึน ราคาทองคําใน

ประเทศก็มีราคาสูงข้ึนเชนกนั (ตารางท่ี 2)  ต้ังแตป 2540 ถึง 2545  ราคาทองคําในตลาด

ตางประเทศออนตัวลงอยางมาก จากระดับ 387.71 ดอลลารสหรัฐฯ/ออนซในป 2539 มาเปน

ระดับ 330.90 ดอลลารสหรัฐฯ/ออนซ ในป 2540 และระดับ 294.17 ดอลลารสหรัฐฯ/ออนซในป 

2541 ระดับราคาทองคําในประเทศไทยในรูปเงนิดอลลารสหรัฐฯ   ก็เปล่ียนแปลงไปในทิศทาง

เดียวกนัคือลดลงจากระดับ 382.43 ดอลลารสหรัฐฯ/ออนซ ในป 2539 มาเปนระดับ 319.88 และ 

280.88 ดอลลารสหรัฐฯ /ออนซ ในป 2540 และป 2541 ตามลําดับ แตหากพจิารณาราคาทองคํา
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ในประเทศไทยในรูปเงนิบาทแลว จะมีทศิทางที่สวนทางกับราคาทองคําในตลาดตางประเทศ คือ

ปรับตัวสูงข้ึนจากระดับ 4792.48 บาท/บาทน้ําหนกั (ราคาขาย) ในป 2539 มาเปนระดับ 4868.71 

บาท/บาทน้าํหนักในป 2540 และระดับ 5748.16 บาท/บาทน้ําหนกัในป 2541  ทัง้นีเ้นื่องจากไดรับ

อิทธิพลจากการคํานวณราคาทองคําตามอัตราแลกเปล่ียนระบบลอยตัวของเงินบาทเม่ือเทยีบกบั

ดอลลารสหรัฐฯ จากการที่ธนาคารแหงประเทศไทยประกาศใชระบบอัตราแลกเปล่ียนแบบลอยตัว

ต้ังแตวันที่ 2 กรกฎาคม 2540 ซึ่งทาํใหคาเงนิบาทออนตัวลง จากระดับเฉล่ีย 25-26 บาท/ดอลลาร

สหรัฐมาอยูที่ระดับ 29-44 บาท/ดอลลารสหรัฐ มีผลทําใหราคาทองคําในประเทศสูงข้ึนทนัทใีน

ขณะที่ราคาทองคําตางประเทศออนตัวลง ซึ่งตางจากอดีตที่ราคาทองคําในประเทศไทยเคล่ือนไหว

ตามทิศทางของราคาทองคําจากตางประเทศเปนสําคัญ เนื่องจากอัตราแลกเปล่ียนที่มีเสถยีรภาพ  

นอกจากนีย้ังมีปจจัยอ่ืน ๆ อีกมากที่มอิีทธิพลตอราคาทองคําในประเทศ อาทเิชน อุปสงคใน

ประเทศ  สถานการณสงคราม สภาวะเศรษฐกิจและการเงนิของโลก  ของประเทศ ทําใหเปนการ

ยากในการคาดคะเนราคาทองคํา การวจิัยนีท้ําการศึกษาถึงความเช่ือมโยงราคาทองคําแทงของ

ประเทศไทยกบัราคาทองคําแทงของตลาดในประเทศอ่ืน ๆ วามีความสัมพนัธกนัมากนอยแคไหน 

และมีความสัมพันธกับตลาดของประเทศไหนมากท่ีสุด  รวมทัง้ศึกษาถึงแนวโนมราคาทองคําแทง

ในอดีตเพื่อใชในการคาดคะเนราคาทองคําแทงในปจจุบนั และปจจัยที่มีผลกระทบกับราคาทองคํา

แทงในประเทศไทย เพื่อประโยชนแกนกัลงทนุ นักเก็งกาํไร นกัธุรกิจผูประกอบการเกี่ยวกบั

อุตสาหกรรมที่ใชทองคําเปนวัตถุดิบ และผูสนใจทัว่ไป   
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ตารางที่ 1  :  สถิตินําเขาทองคําของประเทศไทยจากประเทศตาง ๆ 

ชื่อประเทศ 
2544   

(ลานบาท) 

2545        

(ลานบาท) 

2546 

(ลานบาท) 
สหรัฐอาหรับเอมิเรทส  62.39 101.03 133.35 

ออสเตรีย     0.09 

ออสเตรเลีย   5,257.79 15,560.96 12,334.83 

เบลเยียม     20.36 

บราซิล   173.35 264.47 118.67 

แคนนาดา   179.80   

สวิสเซอรแลนด  11,785.63 4,786.34 3,976.11 

จีน    45.49 197.66 

โคลัมเบีย    0.99  

เยอรมัน   1,462.40 1,272.95 1,292.77 

สหราชอาณาจักร  2,964.14 329.47 145.12 

กานา   23.05   

ฮองกง    1,169.41 1,359.84 4,304.10 

อินโดนีเซีย   4,272.02 2,626.05  

อิสราเอล    20.81 32.05 

อินเดีย    150.40  

อิตาลี   0.03  0.25 

ญี่ปุน   306.63 35.62 40.59 

เกาหลีใต  498.48 1,366.46 969.24 

มาเลเซีย   139.40 199.04 236.96 

ฟลิปปนส   1,638.42 0.77  

ซาอุดิอาระเบีย  3.46  2.55 

สิงคโปร   78.12 89.43 117.76 

ไทย   7.57  2.79 

แทนซาเนีย  . 0.87 1.51 

สหรัฐอเมริกา   1,868.59 129.37 144.85 

แอฟริกาใต   798.50   

รวม   32,689.18 28,340.36 24,071.61 

ที่มา : กรมศุลกากร     
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ตารางที่ 2 : ราคาทองคําแทง 

พ.ศ. 
ตลาดลอนดอน * ตลาดกรุงเทพฯ ** อัตราแลกเปล่ียน ***   

US$/ออนซ US$/ออนซ 
บาท/บาทนํ้าหนัก 

บาท/US$ 
ราคารับซื้อ ราคาขาย 

2525 375.9 374.35 4,128.60 4,228.98 22.975 

2526 424.04 424.11 4,691.14 4,791.14 22.975 

2527 360.3 372.4 4,133.38 4,233.41 23.6142 

2528 317.17 320.13 4,173.62 4,273.62 27.1343 

2529 367.64 364.65 4,607.55 4,707.55 26.2741 

2530 446.66 444.37 5,514.00 5,614.00 25.7109 

2531 436.83 454.42 5,543.83 5,643.83 25.2691 

2532 381.46 396.61 4,903.73 5,003.73 25.677 

2533 383.48 388.95 4,816.17 4,916.17 25.566 

2534 362.08 365.5 4,515.72 4,615.72 25.4907 

2535 343.71 347.79 4,275.44 4,375.05 25.3878 

2536 359.83 356.33 4,366.83 4,466.83 25.2947 

2537 383.98 381.3 4,645.38 4,745.38 25.1248 

2538 384.16 383.02 4,611.33 4,712.31 24.8901 

2539 387.71 382.43 4,692.48 4,792.48 25.3189 

2540 330.9 319.88 4,767.12 4,868.71 31.3179 

2541 294.17 280.88 5,638.19 5,748.16 41.3063 

2542 278.77 273.49 5,042.63 5,143.57 37.7895 

2543 279.03 272.57 5,326.09 5,426.09 40.1114 

2544 270.95 261.04 5,666.14 5,766.31 44.4319 

2545 310.03 298.19 6,255.12 6,355.12 42.9601 

2546 363.56 349.36 7,067.94 7,166.75 41.4846 

*    ที่มา : สมาพันธผูผลิตทองคําแหงโลก  World Gold Council   

**   ที่มา :  สมาคมคาทองคํา    

*** ที่มา : ธนาคารแหงประเทศไทย   
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ภาพที่ 1   แสดงราคาทองคําเปรียบเทียบ
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วัตถุประสงคของการศึกษา 

1.   ศึกษาสถานการณ แนวโนมราคาของทองคําแทงในประเทศไทย 

2. วิเคราะหรูปแบบการเคล่ือนไหวของราคาทองคําแทง และความเช่ือมโยงของราคา

ทองคําแทงในประเทศไทยกบัตลาดตางประเทศ 

3.   วิเคราะหปจจัยทีม่ีผลกระทบตอราคาทองคําแทงของประเทศไทย 

 

วิธีการศึกษา 

1.  รวบรวมขอมูลราคาทองคําแทง ณ ตลาดกรุงเทพมหานคร และราคาทองคําแทง ณ 

ตลาดลอนดอน ตลาดนิวยอรก ตลาดฮองกง จากสมาคมคาทองคํา และขอมูลทาง

เศรษฐกิจของสหรัฐ ไดแก ดัชนีดาวโจนส อัตราแลกเปล่ียน อัตราดอกเบ้ีย และ

ราคาน้าํมันดับเฉล่ียของกลุมโอเปก โดยรวมรวมขอมูลจากธนาคารแหงประเทศ

ไทย จากเว็บไซต www.yahoo.com, www.banquefrance  และ  www.dmf.go.th 

2. ใชวิธีการทางสถิติในการวิเคราะหแนวโนมของราคาทองคําแทง ณ ตลาดกรุงเทพฯ 

โดยใชขอมูลอนุกรมเวลารายเดือน ต้ังแตป พ.ศ. 2541 ถึง พ.ศ. 2546 โดยใชวิธี

แยกสวนประกอบ ดวยโปรแกรม  SPSS for Windows และนํามาเปรียบเทียบกบั

สวนประกอบของราคาทองคําแทงของตลาดโลก 

3. ใชวิธีการทางสถิติเร่ืองการวิเคราะหคาสหสัมพนัธ (Correlation analysis) และการ

คํานวณคาสัมประสิทธิ์การถายทอดราคาระหวางตลาด เพื่อพิจารณาวาราคา

ทองคําแทงในประเทศไทยอิงอยูกับราคาในตลาดใด และมีการเปล่ียนแปลงจาก

ตลาดใดไปสูตลาดใดภายหลังที่มกีารเปล่ียนแปลงในภาวะเศรษฐกิจในประเทศ

ไทย โดยใชโปรแกรม SPSS for Windows 

4.  วิเคราะหปจจัยทีม่ีผลกระทบกับราคาทองคําแทง ณ ตลาดกรุงเทพฯ โดยใชสมการ

ถดถอยเชงิซอน และใชขอมลูอนุกรมเวลารายเดือน ต้ังแตเดือน ก.ค.2544 ถึง ธ.ค. 

2546 เปนเวลา 30 เดือน 
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ประโยชนที่จะไดรับจากการวิจยั 

ไดขอมูลประกอบในการคาดคะเนราคาทองคําแทงในประเทศไทย และเปนขอมูลใน

การตัดสินใจซือ้ขายทองคําแทงของนักลงทนุ นกัเกง็กาํไร นักธุรกิจผูประกอบการที่เกี่ยวของกบั

ทองคํา และผูสนใจทัว่ไป 

 

นิยามศัพท 

ทองคําแทง หมายถงึ  ทองคําแทงในประเทศไทยเปนทองคําที่มีเนื้อโลหะทอง 

96.50% โดยนํามาหลอมเปนแทง โดยมีขนาดต้ังแตแทงละ 5 ,10,15,... บาทน้ําหนกั สําหรับ

ทองคําแทงในตลาดตางประเทศ คือ ลอนดอน นวิยอรก ฮองกง มีเนื้อโลหะทอง 99.99 % 

ทองคํารูปพรรณ หมายถึง ทองคําทีน่ํามาหลอมแลว ข้ึนรูปเปนเคร่ืองประดับตาง ๆ 

เชน สรอยคอ สรอยขอมือ กําไล แหวน และเคร่ืองประดับอ่ืน ๆ โดยที่เนื้อทองจะมีสวนผสมของ

โลหะอ่ืนอยูดวย โดยปกติทองคํารูปพรรณจะมีเนื้อทอง 96.50 % 

ราคารับซ้ือ หมายถงึ ราคาที่รานคาทองรับซ้ือทองคืนจากผูบริโภค โดยกําหนดราคา

รับซ้ือตํ่ากวาราคาขายหนาราน 

ราคาขาย หมายถึง ราคาที่รานคาทองประกาศขายทองแกผูบริโภค 
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บทที่  2 

 

แนวคิดทฤษฎี  แบบจําลองทางสถิติและวรรณกรรมที่เก่ียวของ 
 
การวิเคราะหการเคลื่อนไหวของราคา 

การวิเคราะหการเคลื่อนไหวของราคาทองคําแทง โดยการวเิคราะหอนุกรมเวลา ซึ่ง

หมายถงึ การศึกษาหารูปแบบการเปล่ียนแปลงของตัวแปรที่เปล่ียนไปตามเวลาในอดีตจนถึง

ปจจุบัน แลวนํารูปแบบนัน้มาวิเคราะหเพื่อพยากรณคาของตัวแปรนัน้ในอนาคต ในการศึกษานี้ได

ใชวิธีการแยกสวนประกอบ (Decomposition Method) โดยการแยกสวนประกอบขอมูลอนกุรม

เวลาในอดีต เปน 4 สวนโดยใชรูปแบบการคูณ (Multiplicative Model) ดังนี ้

Y   = T. S. C. I                      

Y   = ขอมูลอนุกรมเวลาราคาทองคําแทง 

T  = คาแนวโนม 

S  = ความผันแปรตามฤดูกาล 

 I   = ความผันแปรที่ไมแนนอน 

ข้ันตอนการแยกสวนประกอบมีดังนี ้1 

ข้ันที่ 1  คํานวณหาความผันแปรของฤดูกาล (Seasonal Variation : S)  

การคํานวณหาอิทธพิลของฤดูกาล (S) จะทําไดดังนี ้

1.1  หาคาเฉล่ียเคลื่อนที ่ (Moving Average : MA) ซึ่งเปนการกาํจัดอิทธพิลของ

ฤดูกาล(S) และความผันแปรที่ไมแนนอน (I) ออกจากขอมูล ดังนั้นคาเฉล่ียเคลื่อนทีจ่ึงประกอบดวย

ความผันแปร 2 สวน คือ แนวโนม (T) และความผันแปรตามวัฏจักร(C) หรือ MA = T*C  

1.2  นําคาเฉลีย่เคลื่อนที ่(MA) ไปหารขอมูล (Y) จะไดคา S*I 

Y      =    Y     =   S*I 
                       MA          T*C 
                                                 

1
 กัลยา วานิชยบัญชา. การวิเคราะหสถิติ: สถิติเพื่อการตัดสินใจ. พิมพคร้ังที ่5. โรงพิมพแหงจุฬาลงกรณมหาวิทยาลัย, 2544  
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1.3  กําจัดคา  I ออกจาก S*I โดยการหาคาเฉลี่ยของคา S*I โดยไมรวมคา S*I ที่มี

คาสูงสุดและคาตํ่าสุด คาเฉล่ียของ S*I จะเปนอิทธพิลของฤดูกาลของแตละชวงเวลา (S) 

ข้ันที่ 2  คํานวณหาคาแนวโนม (Trend: T) 

การคํานวณหาแนวโนม จะใชหลักการของการวิเคราะหความถดถอย โดยใหตัวแปร

อิสระคือ เวลา(t) และตัวแปรตามคือแนวโนม ซึง่แสดงถึงแนวโนมของตัวแปรหรือขอมูลอนุกรม

เวลาที่สนใจในอนาคต 

T   = a  +  bt      หรือ    Y   =   a + bt      โดยที่  t  =   ชวงเวลา 

การหา a และ b  ใชวิธีกําลังสองนอยที่สุด 

ข้ันที่ 3  คํานวณคาความผันแปรตามวัฏจักร (Cyclical Variation: C) 

เนื่องจากคาเฉลี่ยเคลื่อนที ่ (MA) เปนการกําจัดอิทธิพลของฤดูกาล และความผันแปร

ที่ไมแนนอนออกไป ดังนัน้ MA จึงประกอบดวยแนวโนมและความผันแปรตามวัฏจักร นัน่คือ 

MA   =   T  *   C 

นําแนวโนม T จากข้ันที่ 2 มาหาร MA จะเหลือแตคา C 

ข้ันที่ 4  คํานวณความผันแปรที่ไมแนนอน  (Irregular Variation: I) 

นําคา T, C, และ S ไปหารขอมูลอนุกรมเวลาจะไดคา I 

 I   =      Y               =         T*C*S*I 
                             T*C*S                        T*C*S 
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ภาพท่ี 3 ขั้นตอนการวเิคราะหขอมลูอนุกรมเวลาดวยวธิีแบบคลาสสิค 2 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
2 
สุพล ดุรงควัฒนา. การพยากรณธุรกิจ.คณะพณิชยศาสตรและการบัญชี จุฬาลงกรณมหาวิทยาลัย 

เร่ิมตน 

เก็บรวบรวมขอมูลอนุกรมเวลา 

คํานวณหาคาดัชนฤีดูกาล 

ปรับคาขอมูลที่รวบรวมไดดวยคาดัชนีฤดูกาลไดขอมูล
ใหมเรียกวาขอมูลปรับดัชนีฤดูกาล 

คํานวณหาสมการเสนแนวโนมจากขอมูลปรับดัชนีดวยวิธี
กําลังสองนอยที่สุด 

คํานวณหาคาความผันแปรวัฎจักรดวยวิธีเปอรเซ็นตของ
แนวโนมหรือวิธีเศษตกคาง 

ถาเปนไปไดพยายามขจัดความผันแปรผิดปกติออกจาก
ขอมูล 

พยากรณคาอนาคตดวยสมการแนวโนมที่คํานวณได 

ปรับคาพยากรณจากสมการแนวโนมดวยคาดัชนีฤดูกาล 
 

หยุดทํางาน 
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แบบจําลองทางสถิติการวิเคราะหการเชื่อมโยงราคา 

แบบจําลองทางสถิติของการวิเคราะหการเช่ือมโยงราคาของทองคําแทงระหวางตลาด

ในประเทศไทยกับตลาดในตางประเทศ โดยใชราคาทองคําแทง ณ ตลาดกรุงเทพฯ เปนตัวแปรตาม

และใชราคาทองคําแทงของตลาดลอนดอน ตลาดนิวยอรก ตลาดฮองกง เปนตัวแปรอิสระ และ

แบบจําลองทางสถิติโดยใชราคาทองคําแทงตลาดฮองกงเปนตัวแปรตาม  และใชราคาทองคําแทง

ของตลาดลอนดอนและตลาดนิวยอรกเปนตัวแปรอิสระ โดยแสดงในรูปแบบสมการถดถอยอยาง

งาย   ดังนี ้

1.  สมการความสัมพันธของราคาทองคําแทงในประเทศไทยกับตลาดตางประเทศ 

PB t       =   f(Pi t , Et )        

PB t      =   a  + b Pi t  + Et  

 PB t       =  ราคาทองคําแทง ณ ตลาดกรุงเทพฯ ท่ีประกาศโดยสมาคมผูคาทองคํา

เดือนท่ี t 

Pi t        =   ราคาทองคําแทง ณ ตลาดตางประเทศโดยท่ี 

i            =    1 , ลอนดอน 

i            =    2 , นิวยอรก  

i            =    3 , ฮองกง 

เปนสมการท่ีแสดงถึงความสัมพันธของราคาทองคําแทงในตลาดกรุงเทพฯ ท่ี

กําหนดใหข้ึนอยูกับตลาดลอนดอน ตลาดนิวยอรก และตลาดฮองกง ตามลําดับ  

2.  สมการความสัมพันธของราคาทองคําแทงในตลาดตางประเทศ 

PH t        =    f(Pj t , Et)      

PH t         =    a  + b Pj t   +Et  

PH t           =   ราคาทองคําแทง ณ ตลาดฮองกง เดือนท่ี t  

Pj t               =     ราคาทองคําแทง ณ ตลาดตางประเทศโดยท่ี 

  j           =    1 , ลอนดอน 
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  j             =    2 , นิวยอรก  

เปนสมการท่ีแสดงถึงความสัมพันธของราคาทองคําแทง ณ ตลาดฮองกง ท่ีกําหนดให

ข้ึนอยูกับตลาดลอนดอน ตลาดนิวยอรก  ตามลําดับ  

จากความสัมพันธของราคาในแบบจําลองขางตน สามารถนํามาคํานวณหาคา

สัมประสิทธิ์ความยืดหยุนของการสงผานราคา (Elasticity of Price Transmission) ระหวางตลาด 

ดังนี ้

        จาก  1.      n 1    =    dPB t    *       Pi t  

                                                 dPi t         PB t  

   จาก  2.      n 2     =   dPH t    *         Pj t    

                                                 d Pj t          PH t  

         PB t ,  PH t , Pi t  , Pj t      =   คาเฉล่ียราคาของแตละตลาด  

 

n 1 =  คาสัมประสิทธ์ิความยืดหยุนของการสงผานราคาทองคําแทง ณ ตลาดกรุงเทพ

กับตลาดตางประเทศ คือ ตลาดลอนดอน ตลาดนิวยอรก  ตลาดฮองกง  

n 2  =   คาสัมประสิทธ์ิความยืดหยุนของการสงผานราคาทองคําแทง ณ ตลาดฮองกง

กับตลาดลอนดอน และตลาดนิวยอรก 

คาสัมประสิทธ์ิความยืดหยุนของการสงผานราคาระหวางตลาดท้ังสองแสดงใหเห็นถึง

ความเช่ือมโยงกันของราคาท้ังสองตลาด กลาวคือ ถา n I  มีคาเทากับ 1 แสดงถึงระดับราคาของ

ตลาดหนึ่งมีอิทธิพลกับราคาอีกตลาดหนึ่ง แตถา n I   มีคานอยใกล 0 หรือเทากับ 0 แสดงถึงระดับ

ราคาของตลาดหน่ึงไมไดมีอิทธิพลกับราคาอีกตลาดหนึ่งหรือมีแตนอย ซ่ึงสะทอนใหเห็นการทํา

หนาท่ีของระบบตลาดในดานประสิทธิภาพในการสงขาวสารทางการตลาดระหวางตลาดหน่ึงไปสู

ตลาดหนึ่ง 
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แบบจําลองทางสถิติของปจจัยท่ีมีผลกระทบกับราคาทองคําแทง 

การวิเคราะหปจจัยท่ีมีผลกระทบกับราคาทองคําแทงในประเทศไทย เปนการวิเคราะห

ถึงความสัมพันธระหวางราคาทองคําแทง ณ ตลาดกรุงเทพฯ กับปจจัยท่ีเกี่ยวของ โดยใชขอมูล

อนุกรมเวลารายเดือน ตั้งแตเดือน ก.ค.2544 ถึง ธ.ค.2546 เปนเวลา 30 เดือน เนื่องจากทองคําแทง

สวนใหญมาจากการนําเขาจากตางประเทศ  ในปจจุบันซ่ึงเปนยคุโลกาภิวัตน ขอมูลขาวสาร

เช่ือมโยงกันอยางสมบูรณ ทําใหราคาทองคําของตลาดเช่ือมโยงกนัดวยเชนกัน ราคาทองคําของ

ประเทศไทยจงึข้ึนอยูกับราคาทองคําของตลาดโลก ปจจัยท่ีนํามาศึกษาจึงเปนปจจยัท่ีมีผลกระทบ

กับราคาทองคําของตลาดโลก และมีความสัมพันธกับราคาทองคําของประเทศไทยอยางไร ซ่ึงแสดง

แบบจําลองทางสถิติไดดังนี ้

 Y  =  a + b1USD + b2INTER + b3OPEC + b4DJ +E 

a  = คาคงที ่

bi  = คาสัมประสิทธ์ิความถดถอย 

Y   = ราคาทองคําแทง ณ ตลาดกรุงเทพฯ 

USD  =      อัตราแลกเปล่ียน ยูโรตอ 1 ดอลลารสหรัฐ  

INTER = อัตราดอกเบ้ียเงินกูระหวางธนาคารของสหรัฐ (Federal Funds) 

OPEC = ราคาน้าํมันดิบเฉล่ียของกลุมโอเปก 

DJ  = ดัชนีราคาหุนดาวโจนส 

ราคาทองคําแทง ณ ตลาดกรุงเทพฯ   โดยใชราคาทองคําแทงที่ประกาศโดยสมาคมคา

ทองคํา และเพื่อขจัดความแปรปรวนอันเนื่องจากอัตราแลกเปล่ียนของไทยจงึใชราคาทองคําอยูใน

รูปเงินดอลลารสหรัฐตอออนซ  เนื่องจากการซื้อขายทองคําในตลาดโลกจะทาํกนัในรูปเงนิดอลลาร

สหรัฐ และใชหนวยน้ําหนกัออนซ เชนเดียวกับทองคํา ณ ตลาดลอนดอน และตลาดนิวยอรก 

อัตราแลกเปล่ียนยูโรตอดอลลารสหรัฐ  เงินยโูรและดอลลารสหรัฐเปนหนวยเงนิตราที่

ใชกันมากที่สุดในโลก  โดยเฉพาะเงนิดอลลารสหรัฐถอืเปนเงนิตราสกุลหลักของโลก การซื้อขาย

ทองคําจะทาํกนัในรูปเงินดอลลารสหรัฐ ทําใหการเปล ี่ยนแปลงของคาเงินดอลลารสหรัฐมีผลตอ
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การเปล่ียนแปลงของราคาทองคําในตลาดโลก โดยคาดหมายวาหากคาเงินของสหรัฐแข็งข้ึนเม่ือ

เทียบกับเงนิยโูรจะทําใหราคาทองคําในตลาดโลกออนตัวลง และจะมีผลตอราคาทองคําในประเทศ

ไทยในรูปเงินดอลลารสหรัฐออนตัวลงเชนกัน ท้ังนี้เนื่องจากเมื่อคาเงินดอลลารแข็ง จะทําใหนกั

ลงทุนเทขายทองคําเพื่อมาลงทุนหรือเก็งกําไรในดอลลารสหรัฐแทน ทําใหปริมาณทองคําในตลาดมี

มากข้ึน ราคาทองคําจึงออนลง  หรืออีกนัยหนึ่ง หากคาเงินดอลลารสหรัฐแข็งข้ึนซ่ึงหมายถึงอัตรา

แลกเปล่ียนของเงินตราอีกสกุลหนึ่งสูงข้ึน ทําใหราคาทองคําในรูปเงินสกุลทองถ่ินมีราคาสูงข้ึนทํา

ใหมีการเทขายทองคํา ปริมาณทองคําในตลาดจึงมากข้ึนมีผลทําใหราคาทองคําออนตัวลง 

ความสัมพันธของคาเงินดอลลารสหรัฐกับราคาทองคําเปนไปในทิศทางตรงกันขาม 

อัตราดอกเบ้ีย อัตราดอกเบ้ียทีน่ํามาใชในการวิเคราะหคือ อัตราดอกเบ้ียเงินกูระหวาง

ธนาคารของสหรัฐ ซึง่อัตราดอกเบ้ียนี้จะมีผลกระทบตอแนวโนมอัตราดอกเบ้ียตัวอ่ืน ๆ ในระบบ

การเงนิและการลงทนุของสหรัฐ โดยรวบรวมขอมูลจากธนาคารแหงประเทศไทย  โดยคาดวาอัตรา

ดอกเบ้ียจะสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกับราคาทองคํา กลาวคือ ถาอัตราดอกเบ้ียสูงข้ึนราคา

ทองคําจะลดลง และถาอัตราดอกเบ้ียตํ่าลงราคาทองคําจะสูงข้ึน เนือ่งจากอัตราดอกเบ้ียที่สูงข้ึนจะ

ทําใหผลตอบแทนจากการลงทุนในรูปแบบอ่ืนเพิม่ข้ึน จึงทาํใหนกัลงทนุเทขายทองคําแลวหนัมา

ลงทนุในรูปแบบอ่ืนที่คาดวาผลตอบแทนสูงกวาแทน เนื่องจากการลงทนุในทองคําจะไมมี

ผลตอบแทนในแงเงินปนผลหรือดอกเบ้ียเชนกับการลงทุนในหุน ตราสารหน้ีหรือเงนิฝากธนาคาร 

ราคาน้าํมัน  ราคาน้าํมนัที่ใชในการวิเคราะหคือ ราคาน้าํมันดิบเฉลี่ยของกลุมโอเปก 

ราคาน้าํมันดิบจะสะทอนถงึราคาน้ํามนัสําเร็จรูป ซึ่งเปนตนทุนของสินคาทกุชนิด ทองคําก็ถือเปน

สินคาชนิดหนึง่ จงึคาดวาราคานํ้ามันดิบมีความสัมพนัธในทิศทางเดียวกนักับราคาทองคํา หาก

ราคาน้าํมันดิบสูงข้ึนราคาทองคําก็จะสูงข้ึน หากราคานํ้ามันดิบตํ่าลงราคาทองคําก็จะออนคาลง 

หรืออีกนยัหนึง่คือราคาน้าํมนัที่สูงข้ึนอยางตอเนื่องจะมีผลทําใหราคาสินคาโดยทั่วไปราคาสูงข้ึน

หรือเกิดสภาวะเงนิเฟอ ทําใหคนสวนใหญหนัมาลงทนุในทองคําเพือ่เปนหลักประกันความมัน่ใจ 

เพราะทองคําเปนโลหะทีม่ีคาตลอดกาลในทกุยุคทกุสมยั 

ดัชนีราคาหุนดาวโจนส การข้ึนลงของดัชนีราคาหุนดาวโจนสจะแสดงถึงสถาวะทาง

เศรษฐกิจของสหรัฐ หากเศรษฐกิจของสหรัฐกําลังเฟองฟ ู ดัชนีราคาหุนดาวโจนสจะสูงข้ึน แตหาก
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เศรษฐกิจของสหรัฐอยูในสภาวะที่ถดถอย ดัชนีราคาห ุนดาวโจนสจะตํ่าลง ซ่ึงจะมีผลกับราคา

ทองคําคือ หากเศรษฐกจิของสหรัฐกําลังเฟองฟู ธุรกิจตาง ๆ ประสบกับผลกําไร นักลงทุนก็จะหนั

ไปลงทุนในตลาดหลักทรัพยมากข้ึน ทําใหตลาดทองคําซบเซาราคาทองคําก็จะตํ่าลง และหาก

เศรษฐกิจของสหรัฐถดถอย นักลงทุนไมเช่ือม่ันในการลงทุนในตลาดหลักทรัพย จึงหันมาลงทุนใน

ตลาดทองคําเปนผลทําใหราคาทองคําสูงข้ึน แตหากมองทางดานผูบริโภค หากเศรษฐกิจของสหรัฐ

เฟองฟูประชาชนมีรายไดมากข้ึน ก็จะหนัมาซ้ือทองคํามากข้ึน ทําใหราคาทองคําสูงข้ึน แตหาก

เศรษฐกิจของสหรัฐถดถอย ประชาชนมีรายไดนอยลง จึงตองจับจายใชสอยในสินคาท่ีจําเปน ทําให

ซ้ือทองคํานอยลง ราคาทองคําจึงตํ่าลง 

 

งานวจิัยที่เกีย่วของ 

 
อุทัยวรรณ จริงจิตร ป พ.ศ. 2536 สาขาเศรษฐศาสตรธุรกิจ มหาวทิยาลัยหอการคา

ไทย วิเคราะหความสัมพันธระหวางราคาทองรูปพรรณกับปจจัยที่เกีย่วของ ระหวางป พ.ศ.2523 - 

2534 โดยมีวัตถุประสงคเพือ่วิเคราะหการเปล่ียนแปลงของราคาทองรูปพรรณ  ณ ตลาดกรุงเทพฯ 

วามีความสัมพันธกับการเปล่ียนแปลงของปจจัยตาง ๆ อยางไร และปจจัยใดที่มีความสําคัญที่สุด

และสําคัญรองลงมาตามลําดับ การวิเคราะหใชวิธีทางสถิติเร่ืองการถดถอยพหุคูณ ใชวิธีการแบบ

ข้ันบันได โดยกําหนดให ราคาทองรูปพรรณ ณ ตลาดกรุงเทพฯ เปนตัวแปรตามและปจจัยตาง ๆ ท่ี

กําหนดข้ึนเปนตัวแปรอิสระโดยทําการวิเคราะหขอมูลเปน 3 ชวงและไดผลสรุปดังนี้ 
1. ชวงป 2523 – 2534 ผลการวิเคราะหปรากฏวา ปจจัยทีส่งผลตอการเปล่ียนแปลง

ของราคาทองรูปพรรณ ณ ตลาดกรุงเทพฯ มี 6 ตัว คือ ราคาทองคําแทงโดยเฉลี่ยของตลาด

ตางประเทศ อัตราแลกเปล่ียนเงินตราตางประเทศ คากําเหนจ็ ราคาน้าํมัน ปริมาณเงนิในมือ

ประชาชน และการนาํเขาทองคํา 

2. ชวงป 2523 – 2531 เปนชวงที่ประเทศไทยไมมีการอนุญาตใหนําเขาทองคํา ผล

การวิเคราะหปรากฏวา ปจจัยที่สงผลตอการเปล่ียนแปลงของราคาทองรูปพรรณ ณ ตลาด

กรุงเทพฯ มี 6 ตัว คือ ราคาทองคําแทงโดยเฉล่ียของตลาดตางประเทศ ดัชนีราคาผูบริโภคในเขต
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กรุงเทพฯ คากําเหน็จ อัตราแลกเปล่ียนเงินตราตางประเทศ ราคาน้าํมัน และปริมาณเงนิในมอื

ประชาชน  

3. ชวงป 2532 – 2534 เปนชวงที่มีการอนญุาตใหนาํเขาทองคําไดไมเกิน 16.6 ตัน

ผลการวิเคราะหปรากฏวา ปจจัยที่สงผลตอการเปล่ียนแปลงของราคาทองรูปพรรณ ณ ตลาด

กรุงเทพฯ มี 3 ตัว คือ ดัชนีราคาผูบริโภคในเขตกรุงเทพฯ ราคาทองคําแทงโดยเฉล่ียของตลาด

ตางประเทศ และคากําเหน็จ 

 

สุนันทา  ตันพัฒนา ป พ.ศ. 2539 สาขาเศรษฐศาสตรเกษตร 

มหาวิทยาลัยเกษตรศาสตร วิเคราะหการสงผานราคาระหวางราคาขาวเปลือก ณ ตลาดกลาง

ทองถิน่ กับราคาขาวขายสง ณ ตลาดกรุงเทพฯ และการสงผานราคาระหวางราคาขาวขายสง ณ 

ตลาดกรุงเทพฯ กับราคาขาวสงออก และนําความสัมพันธดังกลาวมาคํานวณหาคาสัมประสิทธิ์

ความยืดหยุนของการสงผานราคาระหวางตลาดทัง้สองระดับ และยังไดศึกษาถึงการเคล่ือนไหว

ของราคาตามเวลา เพื่อคาดคะเนแนวโนมในอนาคตโดยใชวิธี Box-Jenkins Methodology ในการ

หาความสัมพนัธของขอมูลอนุกรมเวลาในอดีตเพื่อพยากรณขอมูลในอนาคต 
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บทที่ 3 

 

ประวัติและสถานการณทองคํา 

 

ประวัติทองคําของโลก 3  

“ ทอง “ เปนโลหะชนิดแรกที่มนษุยนํามาใชประโยชน การขุดทองมีมาอยางนอยที่สุด

ไมตํ่ากวา 6,000 ปมาแลว คร้ังแรกสุดพบในแถบเอเชียตะวนัตก ประเทศอียิปต ซึ่งมีเคร่ืองทอง

ปรากฏใหเห็นเมื่อ 4,000 ปกอนพทุธศักราช ดวยการสรางทอเปาลมในการหลอมโลหะ หลังจาก

นั้นอีก 800 ป มีการหลอมทองคําแทงเพือ่เปนส่ือในการชําระหนี้เปนคร้ังแรกของโลก นอกจากน้ัน 

ชาวอียิปตยังเรียนรูการนําทองคําผสมกับทองแดงเพื่อใหไดโลหะที่มีความแข็งมากข้ึน ประมาณวา

ชาวอียิปตในชวง 1,000 ปสมัยนัน้ผลิตทองไดถึง 850,000 กิโลกรัม 

ตอมาโรมันไดกลายเปนผูนําการผลิตทองคําตอจากอียปิต ประมาณวาชาวโรมนัใน

สมัยนัน้ผลิตทองคําไดถึง 2 ใน 3 ของโลก และเม่ืออาณาจักรโรมนัลมสลาย การทาํทองก็ไดยายไป

ทางยุโรป ออสเตรีย โบฮีเมยี และเทือกเขาบาวาเรีย ในชวงของยุคกลาง คือ จากศตวรรษที่ 5 ถึง 

ศตวรรษที่ 15 ประมาณวามกีารผลิตทองคําได 300,000 – 600,000 กิโลกรัม 

การผลิตทองคําเฟองฟูข้ึนอีกคร้ังหนึง่ เมื่อมีการคนพบทวีปอเมริกา อันเปนระยะเวลา

เดียวกับที่ทางอเมริกาใตมีการสงทองสูตลาดยุโรปมากทีสุ่ด  แตเปนทองที่ไดจากพวกสเปนไป

ปลนสะดมมาจากอาณาจักรอินคาของพวกอินเดียนโบราณ และบางทีเรือสเปนที่ปลนทองมาได ก็

ถูกสลัดอังกฤษปลนอีกตอหนึ่ง 

ตอมาเมื่อป พ.ศ. 2393 มีการพบลานแรทองคําขนาดใหญในแคลิฟอรเนีย เปนผลให

มีการต่ืนทองอยางรุนแรง ทาํใหผลผลิตทองเพิ่มมากข้ึนกวาเดิมถึง 10 เทาตัว จนเมือ่ป พ.ศ. 2396 

สหรัฐไดกลายเปนผูนาํการผลิตทองของโลกเปนเวลากวา 50 ป 

                                                 
3
 วันชัย ตนัตวิิทยาพิทกัษ. “ทองคํามหัศจรรยแหงโลหะชาต”ิ นิตยสารสารคดี. 46, 4  1-31 ธ.ค. 2531  62-79. 
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ในออสเตรียกไ็ดมีการต่ืนทองในระยะเวลาใกลเคียงกับสหรัฐฯ เปนผลใหผลผลิตทอง

ของโลกมีมากกวา 6 ลานเอานซ ( 1 เอาซ เทากับ 28.3415 กรัม) 

นับต้ังแตป พ.ศ. 2448 แอฟริกาใตไดกลายเปนแหลงผลิตทองคําใหญที่สุดของโลก 

สหรัฐฯ เปนอันดับ 2 จนกระทั่งถึงป พ.ศ. 2474 ผลผลิตทองคําของสหรัฐฯ จงึตกเปนอันดับ 4 รอง

จากประเทศรัสเซีย และแคนาดา  

 

ประวัติศาสตรทองคําในประเทศไทย 

ทองคําไดเขามามีบทบาท ไมวาจะเปนงานศิลปะ สถาปตยกรรมทางศาสนา เชน 

โบสถ พระพทุธรูป วหิาร เจดีย รวมไปถงึเคร่ืองใชสวนตัวของพระมหากษัตริย จนเปนที่รูจักกันใน

นาม “สุวรรณภูมิ” อันมีความหมายวาแผนดินทอง หรือแมแตสุภาษิตคําพังเพยของไทยก็ยงัมทีอง

เขามาเกี่ยวของ เชน “มีเงินเขานับวานอง มีทองเขานับวาพี”่ เนื่องจากทองคําเปนสิ่งมีคาที่ใชวัด

ความมัน่ค่ังมาแตโบราณกาลแลว 

ทองคําในเมืองไทย ตามหลักฐานระบุวามปีระวัติมานานนับพันป ดังเชนพระพทุธรูป

ปางทรงแสดงธรรมประทับยนืแบบอมราวดี หรือศิลปะอินเดียลุมแมน้ํากฤษณา อายุราวพทุธ

ศตวรรษที่ 10-12 พบที่วัดจอมทอง อําเภอสิชล นครศรีธรรมราช จนถึงสมัยทวารวดี สมัยศรีวิชัย 

และสมัยลพบุรี ก็พบวามีการนําเอาทองคําเปลวมาปดทั่วองคพระพทุธรูป และยงัพบเครื่องทอง

ประเภทลูกปดอีก 

สมัยสุโขทยั มีหลักฐานที่บนัทกึในศิลาจารึกของพอขุนรามคําแหงวา “ใครจักใครคา

เงือนคา ทองคา…” ซึ่งแสดงถึงการเขามามีบทบาทของทองคําในสมัยสุโขทยั ซึง่เปนสมัยทีน่ิยม

นําเอาทองคํามาตีแผหุมพระพุทธรูป ที่มชีื่อไดแก พระพุทธสิหงิค พระพุทธชินราช และพระสุโขทยั

ไตรมิตร ซึ่งสรางโดยชางทองสุโขทัย กลาวกนัวาใชทองคําหนักถึง 5 ตันเศษ ถือเปนพระพุทธรูป

ทองคําที่ใหญที่สุดในโลก ปจจุบันประดิษฐานอยูทีว่ัดไตรมิตร กรุงเทพมหานคร 

สมัยกรุงศรีอยธุยา  ในแผนดินสมเด็จพระนารายณมหาราช  ไดมสัีมพันธไมตรีกับ

ฝร่ังเศส มีการคาขายและแลกเปล่ียนราชฑตู ในสวนที่เกีย่วพนักับเร่ืองแหลงทองคํานั้น มหีลักฐาน

พระราชโองการของสมเด็จพระนารายณที่มีไปตอบาทหลวงตาชาต ซึ่งรับราชการไปในคณะทูต

DPU



 22

ไทยไปฝร่ังเศส ทรงใหหัวขอในการเจรจาครั้งนัน้หลายหัวขอ ขอ 9 มีความวา “ เหมืองแรตาง ๆ นั้น

เปนส่ิงสําคัญที่สุดสําหรับประโยชนของประเทศสยามและประเทศที่เปนสัมพนัธไมตรี และไมตอง

สงสัยเลยวาบอแรตาง ๆ เหลานี้ เปนแรทีบ่ริบูรณดวยแรตาง ๆ และเปนบอแรที่ทาํงายดวย เพราะ

บางแหงไดไปขุดทองคํามาไดจนถึงกับไดสงทองไปยังประเทศฝร่ังเศสถึง 46 หีบแลว และบอที่ขุด

ทองคํามานี้ก็เปนบอสําคัญที่ไดขุดทดลองดู เพื่อใหทราบวาถาจะทาํบอทองเหลานีจ้ะไดกําไรมาก

นอยสักเทาใด ในเร่ืองนี้ใหทานกราบทูลพระเจากรุงฝร่ังเศส ขอใหทรงโปรดสงคนทีช่าํนาญที่สุดใน

การทาํบอแรทองคํา แลวใหทานทําความตกลงกับผูทีจ่ะมาทําบอแรทองคําถึงเงนิเดือนที่เขาจะได

ประจําทกุ ๆ ป  เพื่อปองกนัมิใหพวกเหลานี้มาดูถูกหรือหมิ่นประมาทเรา และอยาใหพวกนี้มีขอที่

จะมารองขัดของในภายหนาได…..” 

ในป พ. ศ. 2290 แผนดินสมเด็จพระเจาบรมโกศ ไดมบีันทกึในพงศาวดารวา ไดพบ

แรทองคําที่ตําบลบางสะพาน เมืองกยุบุรี จังหวัดประจวบคีรีขันธ จงึใหทาํการรอนแรทองคํา ต้ังแต

เดือน 12 ถงึส้ินเดือน 5 พ.ศ. 2293 ไดทองคําหนัก 90 ชั่งเศษ หรือหนักประมาณ 7200 บาท และ

นําทองคํานัน้แผปดมณฑปพระพทุธบาท จังหวัดสระบุรี แตไดสูญหายไปเมื่อคร้ังเสียกรุงศรีอยุธยา

ใหแกพมา 

นอกจากนีย้ังมีพระพทุธรูปที่รูจักกนัดีในสมัยกรุงศรีอยธุยาไดแก พระศรีสรรเพชญ 

สมเด็จพระรามาธิบดีที่ 2 โปรดเกลาฯ ใหหลอไวในวหิารหลวงวัดพระศรีสรรเพชญอาราม 

พระพทุธรูปทองคําดังกลาวมีขนาดจากยอดพระบาทถงึพระรัศมีถงึ 8 วาใชทองคําหุมหนัก 286 ชั่ง 

(ประมาณ 343.2 กิโลกรัม)  แตไดถูกพมาเผาหลอมทองคําไปเมื่อคร้ังเสียกรุงศรีอยุธยาคร้ังที่ 2 

สมัยกรุงรัตนโกสินทร (พ.ศ. 2325 เปนตนมา) ในรัชสมัยพระบาทสมเด็จพระจอม

เกลาเจาอยูหวั รัชกาลที ่ 4 การขุดทองคําลดนอยลงจนตองหาซื้อนาํเขาจากตางประเทศ  ในพระ

นิพนธสมเด็จกรมพระยาดํารงราชานุภาพ ไดกลาวเกี่ยวกบัการทําเงินตราสยามเปนเหรียญเงนิ 

เมื่อป พ.ศ. 2403 และตอมา พ.ศ. 2406 พระบาทสมเด็จพระจอมเกลาเจาอยูหวั ทรงพระราชดําริ

ใหสรางเหรียญทองคํามีตราทาํนองเดียวกับเหรียญเงินข้ึน สําหรับใชเปนเคร่ืองแลก 3 ขนาด ขนาด

ใหญเรียกวา “ทศ” ราคา 10 อันตอช่ังหนึ่ง คือ อันละ 8 บาท (เทาราคาทองปอนดอังกฤษสมัยนั้น) 

ขนาดกลางเรียกวา “พิศ” ราคาอันละ 4 บาท ขนาดเล็ก ใหเรียกวา “พัดดึงส” ราคาอันละ 10 สลึง 
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เงินตราสยามที่เปนทองคํานัน้ ภายหลังคอย ๆ หมดไป เนื่องจากชาวเมืองพากนันําไปเก็บอยาง

ทองรูปพรรณ หรือไมกน็ําไปทาํเคร่ืองประดับมากกวาที่จะนําไปใชเปนเคร่ืองแลกในการซ้ือขาย 

เหรียญทองเปนของมนีอยก็เลยหมดไป 

จวบจนปจจุบนั ทองคํายงัไมไดลดความสําคัญลง นอกเหนือจากการนาํมาเปน

เคร่ืองประดับและใชในอุตสาหกรรมตาง ๆ แลว ทองคํายังเปนสวนหนึง่ของเงินสํารองระหวาง

ประเทศ เพื่อแสดงถึงความม่ันค่ังและความนาเชื่อถือของประเทศอีกดวย 

 

คุณสมบัติของทองคํา  

ทอง เปนแรทีเ่ปนธาตุเดียวอิสระ (Native Element) มีชื่อเปนภาษาอังกฤษโบราณ 

“GEOLU” ซึ่งแปลวา เหลืองอราม เปลงปล่ัง ออนยืดดึงได มีสัญลกัษณทางเคมวีา “AU” มาจาก

ภาษาลาตินทีเ่รียกวา “AURUM” เปนธาตุที่มีเลขอะตอม ลําดับที ่ 79 น้ําหนักอะตอม 196.967 มี

จุดหลอมเหลว 1064 องศาเซนเซยีส และจุดเดือดที่ 3080 องศาเซนเซียส4  

ทองคําเปนโลหะที่ออน มีสีเหลืองประกายแวววาว เปนตัวนําไฟฟาและความรอนได

ดีมาก และตีแผหรือรีดเปนแผนบางหรือยดืใหเปนเสนได ทองคําหนกั 1 บาท (15 กรัม) สามารถ

นํามาทบุใหเปนทองคําเปลวไดไมตํ่ากวา 5 ตารางเมตร หรือสามพันแผน หรือนาํมายืดเปนเสนใย

ไดยาวถงึ 40 กิโลเมตร5 

ทองคําเมื่อนาํมาเจือหรือผสมกับโลหะอ่ืนๆ จะทําใหทองนัน้แข็งข้ึน และใหสีตาง ๆ 

ต้ังแตทองสีขาว (เจือนกิเกิลและแพลเลเดียม) ทองสีเหลือง (เจือเงินและสังกะสี) จนถงึทองสีแดง

หรือทองนาก (เจือทองแดง)นอกจากนีย้ังมีทองสีเขียว (เจือเงินและแคดเมียม) และทองสีมวง (เจือ 

อะลูมินัม) ทองคําบริสุทธิ์จึงสามารถแยกออกจากทองคําเจือโลหะอ่ืนๆ ไดงาย ๆ ดวยสี นอกจากนี้

ทองคําบริสุทธิ์มีความถวงจําเพาะถึง 19.3 ซึ่งหนกักวาโลหะทัง้ปวง ยกเวนหมูธาตุแพลทินมั

เทานั้น คุณสมบัตินี้ทาํใหทองคํามีคุณคาอยูในตัวอยางมาก 

                                                 
4
ภักดิ์ ทรงเจริญ. “ทองคํา(Gold)“ ขาวสารการธรณี.ฉบับที่ 2.  มีนาคม-เมษายน 2544  

5
สุจิตร พิตรากูล.แหลงแรและแรในอุตสาหกรรม.พิมพคร้ังที่ 1 .ศูนยสงเสริมตําราและเอกสารวิชาการ มหาวทิยาลยัเชียงใหม.2530  
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ทองคําไมทําปฏิกิริยาเคมีใด ๆ ในสภาพบรรยากาศของโลก ดังนัน้ผิวโลหะจึงไมมีวนั

หมอง นอกจากนีย้ังทนตอกรดธรรมชาติทั่ว ๆ ไปไดอีกดวย ทองคําสามารถรวมตัวกับปรอทได

ทันที และสามารถละลายไดในกรดกัดทอง (กรดเกลือผสมกับกรดดินประสิว)   

ทองคําเปนแรที่หายาก พบไดในดิน หิน ตะกอน และในน้ําทะเล ดังนี้ 6 

เปลือกโลก   0.0035   สวนในลานสวน 

หินอัคน ี  0.0119  สวนในลานสวน 

หินช้ัน  0.0403  สวนในลานสวน 

หินแปร  0.0109  สวนในลานสวน 

น้ําทะเล  0.00004 สวนในลานสวน 

จากการคํานวณพบทองคําในโลกมปีระมาณ 17,100 ลานตัน บริเวณแหลงแรทีม่ี

คุณคาเชิงเศรษฐกิจควรมีปริมาณทองคํามากกวา 3 สวนในลานสวน 

 
หนวยน้ําหนกัของทองคํา 7 

 กรัม               :  ใชกันเปนสวนใหญ ถือวาเปนหนวยสากล 

 ทรอยเอานซ   : ใชในประเทศที่ใชภาษาอังกฤษ เชน อังกฤษ สหรัฐอเมริกา ออสเตรเลีย 

 โทลา             :  ใชกันทางประเทศแถบตะวนัออกกลาง อินเดีย ปากีสถาน 

 ตําลึง             :   ใชในประเทศที่ใชภาษาจีน เชน จีน ไตหวัน ฮองกง 

 บาท               :  ใชในประเทศไทย 

 ชิ                    :   ใชในประเทศเวยีดนาม 

 
 
 
 
 

                                                 
6
 รอบรูเร่ืองทองคํา”ราชาแหงโลหะ”กรมทรัพยากรธรนี ,2544 

7
 สมาคมคาทองคํา 
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การแปลงน้าํหนักทองคํา 8 

ทองคําความบริสุทธิ์ 96.5 % (มาตรฐานในประเทศไทย) 

• ทองรูปพรรณ  น้าํหนัก  1  บาท เทากับ 15.16  กรัม 

• ทองคําแทง     น้าํหนัก  1  บาท เทากับ 15.244 กรัม   

ทองคําความบริสุทธิ์ 99.99 % 

• ทองคํา 1 กิโลกรัม เทากับ 32.1508 ออนซ 

• ทองคํา  1 ออนซ เทากับ 31.104 กรัม  

 

แหลงแรทองคําในประเทศไทย  9 
   
กรมทรัพยากรธรณี ไดดําเนินการสํารวจแหลงแรทองคําโดยใชวธิีการทางธรณีดาน

ตาง ๆ อาทิเชน วิธทีางธรณีเคมี ธรณีฟสิกส  การแปลความหมายขอมูลธรณีฟสิกสทางอากาศ 

และการสํารวจติดตามผลภาคพื้นดิน เปนตน พบวาแรทองคํากระจายตัวอยูตามแมน้ํา ลําคลอง 

ตะพักลําน้าํ และในหินแข็งมากมาย โดยกระจายอยูทั่วประเทศยกเวนพื้นที่สวนทีเ่ปนที่ราบสูงภาค

ตะวันออกเฉียงเหนอื และพืน้ที่ลุมเจาพระยาตอนลาง พืน้ทีท่ี่สํารวจพบวา มีศักยภาพแรทองคําสูง

มีอยู 2 บริเวณคือ 

1.  บริเวณที่พาดผานพืน้ที่จงัหวัดเลย หนองคาย เพชรบูรณ พิจิตร นครสวรรค ลพบุรี 

ปราจีนบุรี สระแกว ชลบุรี และระนอง 

2. บริเวณทีพ่าดผานพืน้ที่จงัหวัดเชียงราย ลําปาง แพร อุตรดิตถ สุโขทัย และตาก 

สวนพื้นที่อ่ืน ๆ ที่เหลือพบทองคํากระจัดกระจายอยูทัว่ไป เชน บริเวณปารอน อําเภอบางสะพาน 

จังหวัดประจวบคีรีขันธ แหลงโตโมะ อําเภอสุคิริน จังหวัดนราธิวาส บานบอทอง อําเภอบอทอง 

                                                 
8
 สมาคมคาทองคํา 

9
กรมทรัพยากรธรณี กองเศรษฐธรณีวิทยา.แผนที่และขอมูลแหลงแรของไทย. ฉบับที่ กศ 2/2542 
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จังหวัดชลบุรี  และมักพบในลานแรเกิดรวมกับแรดีบุกในจังหวัดกาญจนบุรี ภูเกต็ พังงา เปนตน 

แตมีปริมาณคอนขางตํ่า 

ปจจุบัน มีการทําเหมืองแรทองคํา อยู 2 แหลงคือ  

แหลงแรทองคํา “ชาตรี” ต้ังอยูที ่ต. เขาเจ็ดลูก อ.ทับคลอ จ.พิจิตร และต.หัวดง อ.วัง

โปง จ.เพชรบูรณ โดย บริษทั อัคราไมนิง่ จํากัด ไดดําเนินการทาํเหมืองแรทองคําเมื่อตนป 2544 

เปนแหลงแรทองคําทีม่ีคุณคาเชิงพาณิชย จากการสํารวจพบแหลงแรทองคํา ซึ่งเปนสายแรควอตซ 

แทรกอยูในหนิภูเขาไฟ โดยมีปริมาณของสินแรประมาณ 14.5 ลานตัน มีปริมาณทองคําเฉล่ีย 2.6 

กรัม และเงนิ 13.3 กรัม ตอสินแรหนกั 1 ตัน สามารถสกัดเปนโลหะทองคําไดประมาณ 32 ตัน 

และเงินประมาณ 98 ตัน มลูคา 10,000 และ 600 ลานบาท ตามลําดับ บริษัทฯ ถือประทานบัตร

ทําเหมืองแรทองคําเปนเวลา 20 ปในเนื้อที่ประมาณ 1200 ไร  

แหลงแรทองคํา “เขาพนมพา” ต้ังอยูที่ ต.หนองพระ อ.วังทรายพูน จ.พิจิตร ที่นี่เปน

ทองคําที่มองเห็นดวยตา ทําใหประชาชนพากันไปขุดทองคําเปนจํานวนมาก จนเปนขาวเมื่อตนป 

2542 จังหวัดพิจิตรและกรมทรัพยากรธรณีไดรวมกันแกปญหา  โดยใหองคการบริหารสวนจังหวัด

พิจิตรขอประทานบัตร  เพื่อทําเหมืองแรทองคําใหถูกตองตามหลักวิชาการและรักษา

สภาพแวดลอม โดยไดรับประทานบัตรต้ังแตวันที่ 19 ต.ค. 44 เปนเวลา 6 ป  ในเนื้อที่ ประมาณ 

114 ไร 

 

ปริมาณการผลิตแรทองคําในประเทศ  

ประเทศไทยมกีารผลิตแรทองคํามาต้ังแตสมัยพระเจาบรมโกศ ถงึแมวาจะไมมีการ

บันทกึปริมาณการผลิตแตก็ปรากฏหลักฐานการมทีองคํา เห็นไดจากพระบรมมหาราชวัง 

พระพทุธรูป หรือเคร่ืองประดับที่เปนทองคํา การผลิตทองคําในประเทศไทยในป 2528 ผลิตได

เทากับ 420 กรัม และมีปริมาณเพิม่ข้ึนในปตอมา  โดยที่ในป 2533 – 2536 ไมมีการผลิต ในป 

2537และ 2538 มีปริมาณการผลิตทองคําไดถึง 95,860.00 กรัมและ102,704.00 กรัม 

(ตามลําดับ) และต้ังแตป 2539 จนถึง 2544 ไมมีการบนัทกึปริมาณการผลิตเนื่องจากเปนลักษณะ

ที่ชาวบานรอนแรทองคํากันเองแบบครัวเรือน ในป 2545 – ปจจุบัน มีการทาํเหมืองแรทองคํา ที่
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จังหวัดพิจิตร    โดยบริษทั อัคราไมนิ่ง จาํกัด และองคการบริหารสวนจังหวัดพิจิตร แตยังไมมีการ

จดเก็บสถิติอยางเปนทางการ 

 

ตารางที่   3   การผลิตทองคําในประเทศไทยป พ.ศ. 2528 - 2544 

ป(พ.ศ.) ปริมาณการผลิต (กรัม) 

2528 420 

2529 4,111.00 

2530 2,497.00 

2531 563.6 

2532 508.6 

2533 ไมมีการผลิต 

2534 ไมมีการผลิต 

2535 ไมมีการผลิต 

2536 ไมมีการผลิต 

2537 95,860.00 

2538 102,704.00 

2539 ชาวบานทําเองแบบครัวเรือน 

2540 ชาวบานทําเองแบบครัวเรือน 

2541 ชาวบานทําเองแบบครัวเรือน 

2542 ชาวบานทําเองแบบครัวเรือน 

2543 ชาวบานทําเองแบบครัวเรือน 

2544 ชาวบานทําเองแบบครัวเรือน 

ประมาณการผลิตรวม 238,272.22 

ที่มา  กองวิชาการและวางแผน/กรมทรัพยากรธรณี 
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ปจจัยที่มีผลกระทบกบัราคาทองคํา 

เนื่องจากทองคําในประเทศไทยเปนสินคาที่นาํเขามาจากตางประเทศเปนสวนใหญ 

ทําใหปจจัยทีม่ีผลกระทบกบัราคาทองคําในประเทศ  คือ ราคาทองคําในตลาดโลก   ปริมาณของ

ทองคําและความตองการทองคําในประเทศ ทาํใหปจจัยที่มีผลกระทบกับราคาทองคํามทีั้งปจจัย

จากภายนอกประเทศและปจจัยภายในประเทศ   ซึง่สรุป ดังนี ้

1. ราคาน้าํมนั  เนื่องจากราคานํ้ามันเปนปจจัยและตนทนุการผลิตของสินคาทุกชนิด  

หากราคาน้ํามนัสูงข้ึนราคาสินคาชนิดอ่ืน ๆ ก็จะมีราคาสูงข้ึนตามตนทนุการผลติที่สูงข้ึนเชนกนั 

ทองคําถือวาเปนสินคาชนิดหนึง่ ราคาน้าํมันที่สูงข้ึนจงึมีผลทาํใหราคาทองคําสูงข้ึนตาม ในทาง

กลับกันราคาน้ํามนัที่สูงข้ึน อาจทาํใหความตองการซ้ือทองคํามีปริมาณลดลงได เนื่องจากความ

จําเปนในการใชจายเพื่อซ้ือสินคาประเภทอื่นมีมากกวา 

2. สถานการณการเงนิของโลก   ราคาทองคําจะผูกติดอยูกับการเคล่ือนไหวของอัตรา

แลกเปล่ียนของเงนิตราสกุลหลักของโลก โดยเฉพาะอยางยิ่งดอลลารสหรัฐ เมื่อคาเงนิของ

ดอลลารสหรัฐแข็งข้ึนเม่ือเทยีบกับเงนิตราสกุลอ่ืนเชน ยโูร เยน ก็จะทาํราคาทองคําในตลาดโลกซ่ึง

ทําการซ้ือขายกันในรูปเงนิดอลลารสหรัฐมรีาคาลดลง ทั้งนี้เนื่องจากเมื่อดอลลารสหรัฐแข็งคาข้ึน 

การซื้อทองคําในรูปเงนิสกุลทองถิน่จะมีราคาสูงข้ึน ทาํใหนกัลงทุนและกองทุนตาง ๆ ที่ซื้อทองคํา

เก็บไวจะเทขายทองคําออกมา ทาํใหปริมาณทองคําในตลาดมีมากข้ึน หรืออีกนัยหนึง่ เมื่อคาเงนิ

ของดอลลารสหรัฐแข็งคาข้ึน นักลงทนุก็จะเทขายทองคําออกมาเพือ่หันมาลงทนุเก็งกาํไรในเงนิ

ดอลลารสหรัฐแทน  โดยซ้ือดอลลารเก็บไว ก็จะทําใหปริมาณทองคําในตลาดโลกมีมากข้ึน ราคา

ทองคําจึงลดลง 

3. สถานการณทางเศรษฐกิจของโลก ในภาวะที่เศรษฐกิจอยูในชวงเฟองฟู ดัชนีตลาด

หลักทรัพยเพิม่สูงข้ึน การลงทุนในทองคําจะนอยลง นกัลงทนุจะเทขายทองคําเพื่อนําเงินมาลงทุน

ในตลาดหลักทรัพย หรือลงทนุประกอบธุรกิจอ่ืน เนื่องจากมัน่ใจวาจะไดผลตอบแทนมากกวา

ลงทนุในทองคํา 

4. อัตราแลกเปล่ียน เมื่ออัตราแลกเปล่ียนสูงข้ึน ซึง่หมายถึงเงนิสกุลทองถิ่นออนคาลง 

เมื่อเทียบกับเงินสกุลหลัก เชน ดอลลารสหรัฐ   จะทาํใหราคาทองคําซ่ึงเปนสินคานําเขา มีราคา
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สูงข้ึนเม่ืออยูในรูปของเงนิสกุลทองถิ่น ในทางตรงกันขาม เมื่ออัตราแลกเปล่ียนตํ่าลง ซึง่หมายถงึ

คาของเงนิของเงนิสกุลทองถิ่นแข็งข้ึนเมื่อเทียบกบัเงนิสกุลหลัก ก็จะทําใหสามารถซื้อทองคําในรูป

เงินสกุลทองถิน่ไดในราคาทีถู่กลงเชนกนั 

5. ภาวะสงคราม กรณีเกิดภาวะสงครามหรือสถานการณที่ไมสงบทางการเมืองใน

ประเทศตาง ๆ  หรือคาดการณวาจะเกดิเหตุการณเลวรายเกิดข้ึน จะทําใหราคาทองคําพุงสูงข้ึน

เนื่องจากมกีารเรงซื้อทองคําสะสมครอบครองไวเพื่อเปนหลักทรัพยคํ้าประกันความเส่ียงที่

ปลอดภัยที่สุด ในการสรางความอุนใจ  ดวยลักษณะพิเศษของทองคําซ่ึงเปนโลหะท่ีมีคาตลอด

กาลแมในยามสงคราม 

6.  อัตราดอกเบ้ีย  ภาวะอัตราดอกเบ้ียจะสวนทางกับราคาทองคํา กลาวคือถาอัตรา

ดอกเบ้ียมีแนวโนมสูงข้ึนจะทําใหราคาทองคําตํ่าลง ทัง้นี้เนื่องจากอัตราดอกเบ้ียเงนิฝากที่สูงข้ึนจะ

ทําใหผูลงทุนมีทางเลือกมากข้ึน โดยจะนาํเงนิฝากธนาคารเพื่อรับผลประโยชนคือดอกเบ้ีย โดยทีม่ี

ความเสีย่งตํ่า แตหากลงทนุในทองคําตองผจญกับความผันผวนของราคาทองคํา ซึ่งการลงทนุใน

ทองคําก็จะไดรับแตผลประโยชนในสวนตางของราคาทองคําเทานั้น แตจะไมมีผลประโยชนในแง

ผลประโยชนเชนดอกเบ้ียเหมือนการฝากเงินในธนาคาร ในทางตรงกันขามหากอัตราดอกเบ้ียมี

แนวโนมตํ่าลงก็จะทาํใหราคาทองคําสูงข้ึน เพราะนกัลงทนุจะหันมาลงทุนในทองคํามากข้ึน 

7.  การสํารองทองคําของประเทศ    การทีป่ระเทศตาง ๆ เทขายทองคําที่อยูในสํารอง

ระหวางประเทศ จะมีผลทําใหปริมาณทองคํามีมากข้ึน ราคาทองคําจึงลดลง 

8.  การผลิตทองคําของเหมืองทองคํา ปจจุบันเหมืองทองคําสวนใหญเปนของนายทนุ

ซึ่งมีฐานะรํ่ารวย ไมเหมือนกับในอดีตที่เจาของตองไปกูเงินกับธนาคารมาผลิตทองคําเพื่อขาย จงึ

ทําใหนายทุนสามารถควบคุมราคาทองคําได หากราคาไมเปนไปตามคาดการณกจ็ะไมมีการผลิต

ออกมาจาํหนาย หรือมีการลดการขายทองคําลวงหนา 

9.  ภาวะเงนิเฟอ  ในภาวะการณที่เกิดสภาวะเงินเฟอ หรือสถานการณที่ราคาสินคา

โดยทั่วไปสูงข้ึน ทําใหผลตอบแทนจากการลงทุนหรือราคาทรัพยสินประเภทตาง ๆ มีคาที่แทจริง

ลดลง  ทาํใหคนสวนใหญหันไปซ้ือทองคําเพื่อเก็บสะสมไว ทาํใหราคาทองคําสูงข้ึน  เงินเฟอยงัเปน
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ตนเหตุทําใหคาของเงนิของประเทศที่ประสบกับปญหาเงินเฟอออนตัวลง ทาํใหนักลงทนุหนัมา

สะสมทองคํามากข้ึน  

 

ตลาดทองคําโลก 10 

ในประเทศที่ตลาดการเงินมคีวามเขมแข็ง อันไดแก อังกฤษ สหรัฐอเมริกา ฮองกง 

สิงคโปร ตลอดจนประเทศอ่ืน ๆ โดยเฉพาะประเทศตาง ๆ ในซีกโลกตะวนัตกนัน้ มีการจาํแนก

ประเภทของตลาดทองคําออกจากกันอยางชัดเจนโดยไดแบงออกเปน 3 ประเภทคือ 

1. ตลาดทองคําแทงในฐานะทีเ่ปนตลาดการเงนิหรือตลาดทุน ในตลาดนี้จะยอมรับ

ทองคําแทงทีม่ีความบริสุทธิ์ 99.95 ข้ึนไป และมีการประทับหมายเลขลําดับลงบนทองคําแทง มี

การแสดงหนวยน้ําหนักของทอง ตลอดจนชื่อสถาบันผูรับรองประทับลงบนทองคําแทงดังกลาว 

อาทิ ทองคําแทง “LONDON GOOD DELIVERY” ที่มนี้ําหนกั 400 ออนซ (12.5 กิโลกรัม) มีความ

บริสุทธิ์ของทองต้ังแต 99.5 % เปนทองคําที่ธนาคารกลางของประเทศตาง ๆ สวนใหญมักจะเกบ็

รักษาทองคําในรูปแบบนี ้

2. ตลาดทองคําในฐานะเปนวัตถุดิบในการผลิตในอุตสาหกรรมเคร่ืองประดับ 

3. ตลาดอุตสาหกรรม (Refinery Jewellery) เชน เหมืองทองคํา ซึง่มี World Gold 

Council ทาํหนาทีเ่ปนตัวกลางระหวางผูผลิตและผูบริโภค และการใชประโยชนทองคําใน

อุตสาหกรรมอ่ืน เชน อุตสาหกรรมอิเล็กทรอนิกส ตลอดจนการใชประโยชนในวงการแพทย 

 

ตลาดทองคําของประเทศไทย 

ทองคําที่จาํหนายในประเทศไทย สวนใหญจะเปนทองคําแทงทีน่ําเขามาจาก

ตางประเทศ ซึง่ผลิตจากเนื้อทองคําบริสุทธิ ์ 99.99 % น้ําหนกัทองคําแทงละ 1 กิโลกรัม 

ผูประกอบการไทยทีน่ําเขาทองคําแทงจากตางประเทศจะนําทองคําไปแปรสภาพเปนทองคําแทงที่

มีเนื้อทอง 96.5 % และจัดทาํเปนทองคําทีม่ีขนาดน้ําหนกัตาง ๆ กัน ไดแก ทองคําแทงหนกัแทงละ 

                                                 
10 จีระ หงสลดารมภ และคณะ.”สภาวะการผลิตและขอกําหนดที่เก่ียวกับเครื่องประดับทองคํา”มหาวิทยาลัยธรรมศาสตร ,2540  
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5 บาท แทงละ 10 บาท และแทงละ 20 บาท ในประเทศไทยทองคําแทงไดรับความนิยมเฉพาะผูที่

มีฐานะรํ่ารวย หรือนักธุรกิจเปนสวนใหญ แตในฮองกง จะมีการผลิตทองคําแทงขนาดเล็กแทงละ 2 

บาท ทาํใหชาวฮองกงทั่ว ๆ ไปนิยมซ้ือหาเก็บสะสมไดงาย  

ปจจุบันการซ้ือทองคําแทงในประเทศไทยไดรับการยกเวนภาษีมูลคาเพิ่ม  จึงเปนส่ิง

ดึงดูดใหประชาชนซ้ือทองคําแทงไวเพื่อเปนแหลงออมทรัพย อีกทัง้ทองคําแทงยงัไมตองเสียคา

กําเหน็จเชนเดียวกนัทองคํารูปพรรณ และทองคําแทงยังมีสวนตางของราคารับซ้ือและราคาขาย

นอยกวาทองคํารูปพรรณ คือประมาณ 100-บาท จงึทําใหการซื้อทองคําเพื่อการลงทนุหรือเกง็กาํไร

มักจะทําในรูปของทองคําแทงมากกวา 

รานคาทองโดยท่ัวไป ม ี 2 ลักษณะ กลาวคือ ลักษณะรานคาทองขนาดใหญ มักจะ

ผลิตทองคําแทงและทองคํารูปพรรณภายใตชื่อยี่หอของราน เพื่อเปนการประกันการขายและการ

แลกเปล่ียนในราคาที่ไมลดลงมากนกั จะต้ังอยูในแหลงคาทองด้ังเดิมของไทยในแถบเยาวราช และ

ขยายสาขาอยูทั่วไปรวมทั้งในหางสรรพสินคา ลักษณะที่สองเปนรานคาทองขนาดกลางและขนาด

เล็กจะต้ังอยูในยานชุมชน ตลาดสด และหางสรรพสินคา มักมชีางทองประจํารานเพยีงหนึง่หรือ

สองคนเพื่อผลิตทองคํารูปพรรณบางสวน และมีการสั่งซือ้แบบสําเร็จรูปจากรานคาขนาดใหญเพื่อ

มาจําหนายอีกทอดหนึ่ง ซึ่งรานคาเหลานี้จะจําหนายทองคําแทงและทองคํารูปพรรณ ในราคา

ตามที่สมาคมผูคาทองคํากําหนดในแตละวัน  นอกจากนีย้ังมีแหลงซื้อขายทองคําสําหรับ

ผูประกอบการ ผูลงทนุ คือ ศูนยซื้อขายทองคํากรุงเทพฯ ดําเนินการโดยบริษัท เกรทเทสท โกลด  

แอนด รีไฟเนอรี โดยกําหนดราคาข้ึนลงเคลื่อนไหวตามราคาตลาดโลกและคาเงนิบาทที่

เปล่ียนแปลงตลอดเวลา    

รานขายทองบางรานยงัมีบริการขายฝากทอง โดยที่ลูกคาสามารถนาํทองรูปพรรณ 

มาขายฝากที่รานขายทองโดยตองเสียดอกเบ้ีย (ลักษณะเชนเดียวกับโรงรับจํานาํ) ทําใหทองคํามี

สภาพคลองมากยิง่ข้ึน  

ปจจุบัน รัฐบาลต้ังเปาหมายใหไทยเปนศูนยกลางซ้ือขายทองและอัญมณี 

คณะกรรมการคุมครองผูบริโภค (สคบ.) จึงคุมเขมใหรานทองรักษาคุณภาพทองคําบริสุทธิ์ใหได 

96.5% ทั้งนี้เพื่อสรางความมั่นใจใหกับผูบริโภคและนักทองเที่ยว 
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สถานการณราคาทองคําโลก 

หลังจากที่สหรัฐอเมริกาภายใตการนาํของประธานาธิบดี ริชารด เอ็ม นิกสัน ไดเขา

กอบกูสถานการณจากการที่ประเทศตาง ๆ ไดนําดอลลารสหรัฐมาแลกเปล่ียนเปนทองคําอยาง

ตอเนื่อง  ในวนัที ่15 สิงหาคม 2514 โดยกําหนดมาตรการหลายอยาง รวมทัง้ระงับการแลกเปล่ียน

เงินดอลลาร สรอ. เปนทองคําอีกตอไป ราคาทองคําก็เพิม่สูงข้ึนเร่ือย ๆ และผันผวนไปตาม

สถานการณตาง ๆ ของโลก โดยผานวัฏจักรราคาทองคําผันผวนดังนี ้

คร้ังที ่ 1 (ป 2521 –2528) กอนป 2521 ทองคํามีราคาซ้ือขายอยูในระดับเฉล่ียไมเกิน 

200 ดอลลารสรอ. ตอออนซ แตในชวง 2 ปถัดมาไดเกดิวิกฤตการณราคาน้าํมันแพงคร้ังที ่2 ราคา

ทองคําก็ทะยานสูงข้ึนอยางรวดเร็วและทาํสถิติสูงสุดอยางไมเคยปรากฏมากอนในชวงระหวางการ

ซื้อขาย ถงึระดับ 850 ดอลลาร เมื่อวนัที ่ 21 มกราคม 2523 หลังจากนัน้ราคาทองคําเร่ิมออนแรง

ลงตามลําดับ จนแตะระดับตํ่าสุดในรอบ 7 ป ณ ระดับ 283.5 ดอลลาร สรอ./ออนซ ในตลาด

นิวยอรก เมื่อวันที ่ 25 กุมภาพันธ 2528 นับเปนการส้ินสุดวัฏจักรราคาทองคําผันผวนคร้ังแรก 

ระยะเวลา 7 ป 11 

คร้ังที่ 2 (ป 2528 – 2536) เร่ิมตนเม่ือทองคําคอย ๆ ไตระดับจากราคาตํ่าสุด 283.50 

ดอลลาร/ออนซ ในป 2528 จนทําสถิติสูงสุดถึงระดับ 500.25 ดอลลาร/ออนซ ในตลาดลอนดอน 

เมื่อวันที ่ 14 ธันวาคม 2530 ซึ่งเปนชวงที่ตลาดหุนไดต่ืนตระหนกจากเหตุการณ Black Monday 

ของตลาด Wall Street ภายในเวลาเพียง 3 ปหลังจากนัน้ ราคาทองคําโนมตํ่าลงและแตะระดับ

ตํ่าสุดในรอบ 8 ป ณ ระดับ 327.70 ดอลลาร/ออนซ ในตลาดนิวยอรก เมื่อวันที่ 15 มกราคม 2536 

นับเปนจุดส้ินสุดวัฏจักรราคาทองคําผันผวนรอบที่ 2 รวมระยะเวลา 8 ป 11 

คร้ังที่ 3 (ป 2536 - 2542) การเคลื่อนไหวราคาทองคําในชวงนี้ไมคอยหวือหวาเทาใด

นักหลังจากที่ราคาทองคําออนตัวลงถึงระดับ 327.70 ดอลลาร/ออนซ เมื่อตนป 2536 ทองคําเร่ิม

ฟนตัวอยางชา ๆ อีกคร้ังหนึ่งและทําสถติิสูงสุดในชวงวัฏจักรรอบที่ 3 ณ ระดับ 415.50 ดอลลาร/

                                                 
11

 ทองคํา:เสนหจืด..ยุคเศรษฐกิจฝด &ของแพง “เงินตราทรรศน”.ฉบับที่ 1. สิงหาคม 2540 
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ออนซ เมื่อวนัที่ 2 กุมภาพนัธ 2539 และมีราคาลดลงเร่ือย ๆ อันมสีาเหตุจากวกิฤตการณทาง

เศรษฐกิจและการลมสลายของระบบอัตราแลกเปล่ียนคงตัวของประเทศตาง ๆ ในเอเชีย ในป 

2540 ทําใหอุปสงคของทองคําในกลุมประเทศเอเชียลดลงอยางมาก ประกอบกับอุปทานทีเ่พิ่มข้ึน

จากการเทขายทองคําของรัฐบาลกลางในประเทศตาง ๆ ในโลกเชน ออสเตรเลียและอารเจนตินา 

ราคาทองคําลดลงจนทําสถติิตํ่าสุดในรอบ 20 ป ณ ระดับราคา 256.0 ดอลลารสหรัฐ/ออนซ เมื่อ

วันที่ 12 กรกฎาคม 2542 อันเนื่องจากการประกาศขายทองคําจํานวน 415 ตันของประเทศอังกฤษ

ในวนัที ่ 6 กรกฎาคม 2542 และหลังจากทีอั่งกฤษทุมทองคําเขาสูตลาดโลกไดกอใหเกิด 

Washington Agreement ในวนัที ่ 26 กันยายน 2542 โดยที่ประเทศทั้งหมด 14 ประเทศรวมทั้ง

อังกฤษ ทําขอตกลงซึ่งบอกวาจะไมมีการทุมทองคําเขาสูตลาดในปริมาณมหาศาลอีกตอไป 

นับเปนจุดส้ินสุดวัฏจักรราคาทองคําผันผวนรอบที่ 3 รวมระยะเวลา 6 ป 

คร้ังที่ 4 (2542 – ปจจุบนั) หลังจากเกิดเหตุการณวนิาศกรรมสหรัฐฯ เมื่ออาคารเวลิด

เทรดเซ็นเตอรและอาคารเพนตากอนของสหรัฐถูกโจมตีเมื่อวันที ่ 11 กันยายน 2544 ทําใหมีการ

คาดกันวาจะเกิดสงคราม และเม่ือสหรัฐโจมตีอัฟกานิสถานจงึสงผลสนับสนุนราคาทองคําใน

ตลาดโลกใหสูงข้ึน ประกอบกับสภาวะเศรษฐกิจที่ชะลอตัวของสหรัฐสงผลใหคาเงนิดอลลารสหรัฐ

ออนตัวลง ราคาทองคําในตลาดจึงสูงข้ึนนบัไดวาระยะนีเ้ปนชวงเร่ิมตนของวัฏจักรใหม 

ภาพที ่  4   ราคาทองคําในตลาดโลก พ.ศ.2514 - 2546 
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Gold Price, $ per ounce (London pm fix)
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บทที่ 4  

 

ผลการวิเคราะห 

  

การศึกษาในบทน้ี เปนการวิเคราะหขอมูลเชิงสถิติ ซึง่แบงออกเปน 3 สวนหลัก ๆ สวน

แรกเปนการวิเคราะหการเคล่ือนไหวของราคาทองคําแทง ณ ตลาดกรุงเทพฯ โดยใชขอมูลอนุกรม

เวลา และใชวิธีแยกสวนประกอบของอนกุรมเวลา สวนที่สองเปนการวิเคราะหการเช่ือมโยงราคา

ทองคําแทงระหวางตลาดกรุงเทพฯ   กับตลาดตางประเทศ  ไดแก   ตลาดลอนดอน   ตลาด

นิวยอรก ตลาดฮองกง และการวิเคราะหการเช่ือมโยงราคาทองคําแทงระหวางตลาดฮองกงกบั

ตลาดลอนดอน และตลาดนิวยอรก โดยใชแบบจําลองสมการถดถอยอยางงาย และวิธีกาํลังสอง

นอยที่สุด มาใชในการประมาณคาสัมประสิทธิ์ และคํานวณหาคาความยืดหยุนของการสงผาน

ราคา สวนทีส่ามเปนการวเิคราะหปจจัยที่มีผลกระทบกับราคาทองคํา โดยใชแบบจําลองสมการ

ถดถอยเชงิซอน และวิธกีําลังสองนอยที่สุด มาใชในการประมาณคาสัมประสิทธิ์ เพื่อหา

ความสัมพันธของตัวแปรตาง ๆ ที่มีผลทําใหราคาทองคําซึ่งเปนตัวแปรตามเปล่ียนแปลง 

 
ผลการวิเคราะหการเคลื่อนไหวราคา   

ในสวนนี้จะเปนการวิเคราะหการเคลื่อนไหวของราคาทองคําแทง ณ ตลาดกรุงเทพ 

โดยใชขอมูลอนุกรมเวลารายเดือน ต้ังแตป 2541-2546 และเพื่อการขจัดความแปรปรวนทางดาน

อัตราแลกเปล่ียนจงึไดใชขอมูลในรูปเหรียญดอลลารสหรัฐตอหนึ่งออนซ  การวิเคราะหการ

เคล่ือนไหวราคาจะทาํโดยใชวิธีแยกสวนประกอบ โดยใชโปรแกรม SPSS ซึ่งจะแยกสวนประกอบ

ออกเปนส่ีสวน คือ แนวโนม (T) ความผนัแปรตามฤดูกาล (S) ความผันแปรตามวัฏจักร (C) และ

การผันแปรแบบผิดปกติ (I) เพื่อพิจารณาวาสวนประกอบใดที่มีอิทธพิลตอการเปล่ียนแปลงของ

ขอมูลบาง และนําผลที่ไดมาเปรียบเทียบกับผลการวิเคราะหการเคล่ือนไหวของราคาทองคําแทง 

ณ ตลาดลอนดอน ตลาดนวิยอรก และตลาดฮองกง เพื่อใหเห็นถึงความสัมพนัธของราคาทองคํา
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แทงของประเทศไทยกับราคาทองคําแทงของตลาดตางประเทศ ในการวิเคราะหไดใชขอมูลอนุกรม

เวลาเปนรูปแบบการคูณ  

Yt   =   Tt  . St . Ct . It 

ผลจากการแยกสวนประกอบของราคาทองคําแทง ณ ตลาดกรุงเทพฯ แสดงไดดังนี ้

1. ดัชนีฤดูกาล โดยดัชนฤีดูกาลเร่ิมมีคามากต้ังแตเดือนธันวาคม มกราคม และ 

กุมภาพนัธ โดยมีคามากที่สุดคือ เดือนกุมภาพันธเทากบั 102.242  อาจเนื่องจากเปนชวงเทศกาล

คริสตมาส ข้ึนปใหม และเทศกาลตรุษจนี จงึทาํใหประชาชนมีความตองการซื้อทองคํารูปพรรณ

เพื่อเปนของกาํนัลแกกัน สงผลใหราคาทองคําแทงซึง่เปนวัตถุดิบหลักของทองคํารูปพรรณมีราคา

สูงข้ึน แตก็เปนเพยีงจํานวนเล็กนอยเทานั้น คิดเปนรอยละ 2.242 และดัชนีฤดูกาลมีคาลดลง

ในชวงเดือนมถิุนายนถึงเดือนกนัยายน โดยมีคาตํ่าสุดในเดือนสิงหาคมเทากับ 97.744  

เมื่อนําดัชนีฤดูกาลของราคาทองคําแทงของประเทศไทยเปรียบเทยีบกับดัชนีฤดูกาล

ของราคาทองคําแทงของตลาดลอนดอน นิวยอรก ฮองกง (ตารางที่ 4) จะเหน็วาเปนไปในทิศทาง

เดียวกนั คือ ดัชนีฤดูกาลเร่ิมมีคามากต้ังแตเดือน ธันวาคม มกราคม และกุมภาพนัธ และมีคามาก

ที่สุดคือเดือนกุมภาพนัธโดยมีคาตํ่าสุดในเดือน สิงหาคม  

ตารางที่   4  ดัชนีฤดูกาลของแตละตลาด 

เดือน กรุงเทพฯ  ลอนดอน นิวยอรค ฮองกง 

ม.ค. 101.567 100.364 100.419 100.508 

ก.พ. 102.242 102.864 102.975 102.804 

มี.ค. 100.317 99.661 99.549 99.688 

เม.ย. 99.370 98.780 98.797 98.998 

พ.ค. 100.117 100.206 100.189 100.373 

มิ.ย. 99.763 100.384 100.376 100.160 

ก.ค. 99.643 99.609 99.549 99.503 

ส.ค. 97.744 97.977 97.913 97.752 

ก.ย. 98.463 99.215 99.152 99.061 

ต.ค. 100.458 100.995 100.947 100.871 
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เดือน กรุงเทพฯ  ลอนดอน นิวยอรก ฮองกง 

พ.ย. 99.183 99.276 99.253 99.345 

ธ.ค. 101.133 100.668 100.882 100.938 

ภาพที่ 5    แสดงดัชนีฤดูกาลของแตละตลาด
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2.  แนวโนม  (Trend: T)  การวิเคราะหความผันแปรเนื่องจากแนวโนม โดยนาํขอมูลที่

ขจัดฤดูกาลและเหตุการณผิดปกติออกแลวมาสรางสมการแนวโนม โดยใชวิธีกาํลังสองนอยทีสุ่ด 

ใหเวลาเปนตัวแปรอิสระ และไดสมการแนวโนมสําหรับราคาทองคําแทง ณ ตลาดกรุงเทพฯ  ดังนี ้

 

ตารางที่ 5  แสดงสมการแนวโนมวิธีตาง ๆ  
วิธี R2 d.f F Sigf bo b1 b2 

LIN 0.437 70 54.35 .000 253.033 0.9920   

LOG 0.182 70 15.54 .000 240.502 14.6840   

QUA 0.867 69 225.12 .000 300.706 -2.8734 0.0530 

EXP 0.424 70 51.46 .000 256.129 0.0032   

ตัวแปรตาม  :               

ตัวแปรอิสระ :             

ขอมูลที่ขจัดฤดูกาลและเหตุการณผิดปกติออกแลว (STC) 
เวลา 
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จึงเลือกใชสมการแนวโนมแบบกําลังสอง (Quadratic) เนื่องจากเปนสมการที่ใหคา R2 

มากที่สุดคือ .867 ซึ่งหมายถึงตัวแปรอิสระสามารถอธิบายความเปลี่ยนแปลงของตัวแปรตามไดถงึ

รอยละ 86.70 ไดรูปแบบสมการแนวโนม  ดังนี ้

   STC  = 300.706 - 2.873 t + .053 t2 

คาเร่ิมตนทีเ่ดือน    ธันวาคม 2540 

STC = อนุกรมเวลาของราคาทองคําแทง ณ ตลาดกรุงเทพฯ ที่ขจัดความผนัแปรตาม

ฤดูกาลและเหตุการณผิดปกติออกแลว 

t     = เวลา (เดือน) 

จากสมการแนวโนมจะเห็นวาในชวงแรก แนวโนมของราคาทองคําลดลง อันเนื่องจาก

การเทขายทองคําของรัฐบาลกลางของประเทศตาง ๆ ทาํใหปริมาณทองคําในตลาดโลกเพิ่มข้ึน 

และเม่ือเกิดเหตุการณวินาศกรรมสหรัฐ เมื่ออาคารเวิลดเทรดเซ็นเตอรและอาคารเพนตากอนของ

สหรัฐถูกโจมตี เมื่อวนัที่ 11 กันยายน 2544 มีการคาดการณวาจะเกิดสงคราม  ทาํใหแนวโนมราคา

ทองคําสูงข้ึน คาพยากรณราคาทองคําต้ังแตเดือนมกราคม 2544 ซึ่งเปนเดือนที่ 73 (t = 73) มี

แนวโนมเพิ่มข้ึนเร่ือย ๆ  

ภาพที ่  6    กราฟแสดงแนวโนมราคาทองคําแทง ณ ตลาดกรุงเทพฯ 
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เมื่อนําสมการแนวโนมของราคาทองคําแทงของประเทศไทยมาเปรียบเทียบกับตลาด

ลอนดอน นวิยอรก และฮองกง ซึ่งมลัีกษณะสมการแนวโนมในรูปแบบเดียวกัน คือ แบบ 

Quadratic จะเหน็วามีแนวโนมเพิ่มข้ึนเร่ือย ๆ เชนเดียวกัน แสดงถึงความสัมพันธของราคาทองคํา

แทง ณ ตลาดกรุงเทพเปนไปในทิศทางเดียวกับราคาทองคําแทงตลาดตางประเทศ 

 

ตารางที่   6   แสดงสมการแนวโนมของแตละตลาด 

ตลาด สมการแนวโนม Rsq F sigf 

กรุงเทพฯ STC  = 300.706 - 2.8734 t + .0530 t2 0.867 225.12 .000 

ลอนดอน STC  = 314.370 - 3.2914 t + .0596 t2 0.917 378.857 .000 

นิวยอรก STC  = 314.786 - 3.3031 t + .0598 t2 0.918 384.48 .000 

ฮองกง STC  = 314.132 - 3.2647 t + .0591t2 0.916 375.82 .000 

 

 

ภาพที่ 7 แสดงแนวโนมราคาทองคําของตลาดกรุงเทพกับตลาดลอนดอน
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3.  การเคลื่อนไหวราคาตามวัฏจักร (Cycle:C)  การหาความผันแปรเนื่องจากวัฏจักร  

ซึ่งทาํโดยนําคาแนวโนมที่ไดจากข้ันตอนที ่ 2 มาหารขอมูลที่ขจัดความผันแปรตามฤดูกาลและ

เหตุการณผิดปกติออกแลว ก็จะเหลือแตความผันแปรตามวัฏจักร ซึ่งจะเห็นวาราคาข้ึนลงตามวฏั

จักรของราคาทองคําแทงในประเทศไทย มีลักษณะเคลื่อนไหวเชนเดียวกับราคาทองคําแทงของ

ตางประเทศ (ภาพที ่8) โดยมีรูปแบบข้ึนลงแตละชวงเวลาแตกตางกนั โดยในชวงแรกราคาข้ึนและ

ลงในชวงต้ังแตเดือน ม.ค. 1998 ถึง ก.ค. 1999 ในชวงถดัมาราคาข้ึนและลงต้ังแตเดือน ส.ค. 1999 

ถึง ก.พ. 2001 ซึ่งมีรอบระยะเวลาประมาณ 20 เดือนเชนกัน แตต้ังแตเดือน ม.ีค. 2001 ราคา

ทองคํามีความผันผวนและมีแนวโนมสูงข้ึนเร่ือย ๆ ทั้งนีอ้าจเนื่องจากสถานการณทีเ่ปล่ียนแปลงไป

จากเดิม เชน สถานการณสงครามระหวางอิรักและสหรัฐ 

ภาพที่  8  แสดงการเคล่ือนไหวราคาตามวัฏจักร
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4. เหตุการณผิดปกติ การประมาณคาเหตุการณผิดปกติจะไดจากข้ันตอนการหาคา

ดัชนีฤดูกาลดวยโปรแกรม SPSS for Windows ไดขอมูลดังที่ไดแสดงในภาคผนวก ก 
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ในการพยากรณราคาทองคําแทง  ณ ตลาดกรุงเทพฯ โดยใชดัชนีฤดูกาลและสมการ

แนวโนม ดังขอมูลที่แสดงในภาคผนวก ก จะเหน็วาราคาทองคําเพิม่สูงข้ึนอยางรวดเร็วเมื่อเวลา

ผานไป 

 
ผลการวิเคราะหทางสถิติการเชื่อมโยงราคา 

สําหรับการวิเคราะหความเชื่อมโยงราคาทองคําแทงระหวางตลาดตาง ๆ   ใชขอมูล

อนุกรมเวลารายเดือน ต้ังแตเดือน ม.ค. 2541 ถึง ธ.ค. 2546 จํานวน 72 เดือน โดยวิเคราะหใน

รูปแบบเสนตรง  ที่ไดขจัดปญหา autocorrelation โดยพิจารณาจากคา Durbin – Watson และ

ไดผลการวิเคราะหดังนี ้

 

1.  ความเชื่อมโยงราคาทองคําแทง ณ ตลาดกรุงเทพฯ กับตลาดลอนดอน   

จากตารางที่ 7 แสดงผลการวิเคราะหความสัมพันธของราคาทองคําแทง ณ ตลาด

กรุงเทพฯ กับราคาทองคําแทง ณ ตลาดลอนดอน  พบวาราคาทองคําแทง ณ ตลาดกรุงเทพฯ และ

ตลาดลอนดอน มีความสัมพันธกัน กลาวคือ ถาราคาทองคําแทง ณ ตลาดลอนดอน เปล่ียนแปลง

ไป 1 ดอลลารสหรัฐตอ 1 ออนซ จะสงผลใหราคาทองคําแทง ณ ตลาดกรุงเทพฯ เปล่ียนแปลงไป

ในทิศทางเดียวกัน  .885 ดอลลารสหรัฐตอ 1 ออนซ โดยมีนยัสําคัญทางสถิติ ณ ระดับความ

เชื่อมั่นรอยละ 99 คาสถิติ t – statistics เทากับ 44.176 คาสถิติ F-statistics เทากับ 1951.531 ซึ่ง

ราคาทองคําแทง ณ ตลาดลอนดอนสามารถอธิบายการเปล่ียนแปลงของราคาทองคําแทง ณ 

ตลาดกรุงเทพฯ (R2) ไดถึงรอยละ 98.30 จากการทดสอบคาสหสัมพันธเชิงอนุกรมเวลา (serial 

correlation) ของความคลาดเคลื่อน ไดคา Durbin-Watson statistics ที่คํานวณไดเทากับ 1.922 

ซึ่งอยูในชวงทีย่อมรับได  โดยผลการวเิคราะห สามารถแสดงตามสมการไดดังนี ้

  PBt  = 9.575   +   0.885  PL t 

                                                      (4.042)*      (44.176)* 

 R2                                =      0.983 

    F-statistics                           =    1951.531 
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 Durbin-Watson statistics     =    1.922 

โดยที่  *  แสดงนัยสําคัญทางสถิติ ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 99 

จากความสัมพันธของราคาจะเช่ือมโยงไปสูคาสัมประสิทธิความยืดหยุนของการ

สงผานราคา (Elasticity of Price Transmission) ซึ่งคํานวณไดดังนี ้          

                    n 1     =    dPB t     *   PL t 

                                      dPL t       PB t  

       n 1     =    .885 *  299.5491     =          0.916 

                                          289.2549 
คาสัมประสิทธิ์ความยืดหยุนของการสงผานราคา เทากับ  0.916 กลาวคือ ถาราคา

ทองคําแทง ณ ตลาดลอนดอนเปลี่ยนแปลงรอยละ 1 ราคาทองคําแทง ณ ตลาดกรุงเทพฯ จะ

เปล่ียนแปลงไปรอยละ  .916  (ตารางท่ี 7) ในทิศทางเดียวกนั 

 
2.  ความเชื่อมโยงราคาทองคําแทง ณ ตลาดกรุงเทพฯ กับตลาดนวิยอรก  

จากตารางที่ 7 แสดงผลการวิเคราะหความสัมพันธของราคาทองคําแทง ณ ตลาด

กรุงเทพฯ กับราคาทองคําแทง ณ ตลาดนิวยอรก  พบวาราคาทองคําแทง ณ ตลาดกรุงเทพฯและ

ตลาดนิวยอรก มีความสัมพันธกัน กลาวคือ ถาราคาทองคําแทง ณ ตลาดนิวยอรก เปล่ียนแปลงไป 

1 ดอลลารสหรัฐตอ 1 ออนซ จะสงผลใหราคาทองคําแทง ณ ตลาดกรุงเทพฯ เปล่ียนแปลงไปใน

ทิศทางเดียวกนั  .886 ดอลลารสหรัฐตอ 1 ออนซ โดยมีนัยสําคัญทางสถิติ ณ ระดับความเชื่อมั่น

รอยละ 99 คาสถิติ t - statistics เทากับ 45.952 คาสถิติ F-statistics  เทากับ 2111.55  ซึ่งราคา

ทองคําแทง ณ ตลาดนวิยอรก สามารถอธิบายการเปล่ียนแปลงของราคาทองคําแทง ณ ตลาด

กรุงเทพฯ (R2) ไดถึงรอยละ 96.80  จากการทดสอบคาสหสัมพันธเชิงอนุกรมเวลา (serial 

correlation) ของความคลาดเคลื่อน ไดคา Durbin-Watson statistics ที่คํานวณไดเทากับ 1.96 

ซึ่งอยูในชวงทีย่อมรับได  โดยผลการวเิคราะห สามารถแสดงตามสมการไดดังนี ้

  PBt  = 9.459   +   0.886  PN t 

                                                      (4.104)*      (45.952)* 
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R2                                        =         0.968 

F-statistics                             =   2111.55 

Durbin-Watson statistics       =    1.96 

โดยท่ี  *  แสดงนัยสําคัญทางสถิติ ณ ระดับความเชื่อม่ันรอยละ 99 

จากความสัมพันธของราคาจะเช่ือมโยงไปสูคาสัมประสิทธิความยืดหยุนของการ

สงผานราคา (Elasticity of Price Transmission) ซึ่งคํานวณไดดังนี ้

         n 2      =    dPB t     *     P N t 

                                      dPN t        PB t  

  n 2        =    .886 *     299.7580     =          0.918 

                                             289.2549 
 

คาสัมประสิทธิ์ความยืดหยุนของการสงผานราคา เทากับ  0.918 กลาวคือ ถาราคา

ทองคําแทง ณ ตลาดนวิยอรกเปลี่ยนแปลงรอยละ 1 ราคาทองคําแทง ณ ตลาดกรุงเทพฯ จะ

เปล่ียนแปลงไปรอยละ .918  (ตารางที ่7) ในทิศทางเดียวกัน 

 

3.   ความเชื่อมโยงราคาทองคําแทง ณ ตลาดกรุงเทพฯ กับตลาดฮองกง   

จากตารางที่ 7 แสดงผลการวิเคราะหความสัมพันธของราคาทองคําแทง ณ ตลาด

กรุงเทพฯ กับราคาทองคําแทง ณ ตลาดฮองกง  พบวาราคาทองคําแทง ณ ตลาดกรุงเทพฯและ

ตลาดฮองกง มีความสัมพนัธกัน กลาวคือ ถาราคาทองคําแทง ณ ตลาดฮองกง เปล่ียนแปลงไป 1 

ดอลลารสหรัฐตอ 1 ออนซ จะสงผลใหราคาทองคําแทง ณ ตลาดกรุงเทพฯ เปล่ียนแปลงไปใน

ทิศทางเดียวกนั  .898 ดอลลารสหรัฐตอ 1 ออนซ โดยมีนัยสําคัญทางสถิติ ณ ระดับความเชื่อมั่น

รอยละ 99 คาสถิติ t - statistics  เทากับ  47.070 คาสถิติ  F-statistics  เทากับ 2215.592  ซึ่ง

ราคาทองคําแทง ณ ตลาดฮองกง สามารถอธิบายการเปล่ียนแปลงของราคาทองคําแทง ณ ตลาด

กรุงเทพฯ (R2) ไดถึงรอยละ 97.00  จากการทดสอบคาสหสัมพันธเชิงอนุกรมเวลา (serial 

correlation) ของความคลาดเคลื่อน ไดคา Durbin-Watson statistics ที่คํานวณไดเทากับ 2.008 

ซึ่งอยูในชวงทีย่อมรับได  โดยผลการวเิคราะห สามารถแสดงตามสมการไดดังนี ้
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  PBt  = 8.581   +   0.898  P H t 

                                              (3.607)*      (47.070)* 

R2                                   =         0.970 

 F-statistics                             =          2215.592 

 Durbin-Watson statistics       =          2.008 

โดยที่  *  แสดงนัยสําคัญทางสถิติ ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 99 

จากความสัมพันธของราคาจะเช่ือมโยงไปสูคาสัมประสิทธิความยืดหยุนของการ

สงผานราคา (Elasticity of Price Transmission) ซึ่งคํานวณไดดังนี ้

         n 3     =    dPB t     *      P H t 

                                dPH t        PB t  

  n 3     =   .898 *     299.2826     =          0.929 

                                    289.2549 
คาสัมประสิทธิ์ความยืดหยุนของการสงผานราคา เทากับ  0.929 กลาวคือ ถาราคา

ทองคําแทง ณ ตลาดฮองกง เปล่ียนแปลงรอยละ 1 ราคาทองคําแทง ณ ตลาดกรุงเทพฯ จะ

เปล่ียนแปลงไปรอยละ .929  (ตารางที ่7) ในทิศทางเดียวกัน 

 

4.   ความเชื่อมโยงราคาทองคําแทง ณ ตลาดฮองกง กบัตลาดลอนดอน   

จากตารางที่ 7   แสดงผลการวิเคราะหความสัมพันธของราคาทองคําแทง ณ ตลาด

ฮองกง กับราคาทองคําแทง ณ ตลาดลอนดอน  พบวาราคาทองคําแทง ณ ตลาดฮองกงและตลาด

ลอนดอน มีความสัมพนัธกนั กลาวคือ ถาราคาทองคําแทง ณ ตลาดลอนดอน เปล่ียนแปลงไป 1 

ดอลลารสหรัฐตอ 1 ออนซ จะสงผลใหราคาทองคําแทง ณ ตลาดฮองกง เปล่ียนแปลงไปในทิศทาง

เดียวกนั  .991 ดอลลารสหรัฐตอ 1 ออนซ โดยมีนยัสําคัญทางสถิติ ณ ระดับความเช่ือมั่นรอยละ 

99 คาสถิติ t – statistics เทากับ 304.412 คาสถิติ F-statistics เทากับ 92666.466 ซึ่งราคาทองคํา

แทง ณ ตลาดลอนดอนสามารถอธิบายการเปล่ียนแปลงของราคาทองคําแทง ณ ตลาดฮองกง (R2) 

ไดถึงรอยละ 99.90 จากการทดสอบคาสหสัมพนัธเชิงอนุกรมเวลา (serial correlation) ของ
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ความคลาดเคล่ือน ไดคา Durbin-Watson statistics ที่คํานวณไดเทากับ 1.906 ซึ่งอยูในชวงที่

ยอมรับได  โดยผลการวเิคราะห สามารถแสดงตามสมการไดดังนี ้

             PH t         =          1.73   +   0.991  PL t 

                                                              (2.550) **   (304.412)* 

 R2                                   =         0.999 

 F-statistics                             =         92666.466 

 Durbin-Watson statistics       =         1.906 

โดยที่  *  แสดงนัยสําคัญทางสถิติ ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 99 

         **  แสดงนัยสําคัญทางสถิติ ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 95 

จากความสัมพันธของราคาจะเช่ือมโยงไปสูคาสัมประสิทธิความยืดหยุนของการ

สงผานราคา (Elasticity of Price Transmission) ซึ่งคํานวณไดดังนี ้

         n 4     =    dPH t     *    P L t 

                                     dPL t        PH t  

  n 4     =    .991 *   299.5491    =          0.992 

                                          299.2826 

คาสัมประสิทธิ์ความยืดหยุนของการสงผานราคา เทากับ  0.992 กลาวคือ ถาราคา

ทองคําแทง ณ ตลาดลอนดอนเปล่ียนแปลงรอยละ 1 ราคาทองคําแทง ณ ตลาดฮองกง จะ

เปล่ียนแปลงไปรอยละ .992  (ตารางที ่7) ในทิศทางเดียวกัน 

 

5.  ความเชื่อมโยงราคาทองคําแทง ณ ตลาดฮองกง กบัตลาดนิวยอรก   

จากตารางที่ 7 แสดงผลการวิเคราะหความสัมพันธของราคาทองคําแทง ณ ตลาด

ฮองกง กับราคาทองคําแทง ณ ตลาดนวิยอรก  พบวาราคาทองคําแทง ณ ตลาดฮองกงและตลาด

นิวยอรก มีความสัมพันธกัน กลาวคือ ถาราคาทองคําแทง ณ ตลาดนิวยอรก เปล่ียนแปลงไป 1 

ดอลลารสหรัฐตอ 1 ออนซ จะสงผลใหราคาทองคําแทง ณ ตลาดฮองกง เปล่ียนแปลงไปในทิศทาง
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เดียวกนั  .989 ดอลลารสหรัฐตอ 1 ออนซ โดยมีนยัสําคัญทางสถิติ ณ ระดับความเช่ือมั่นรอยละ 

99.90 คาสถิติ t – statistics เทากับ  366.508 คาสถิติ  F-statistics  เทากับ 134328.30  ซึ่งราคา

ทองคําแทง ณ ตลาดนิวยอรกสามารถอธิบายการเปล่ียนแปลงของราคาทองคํา ณ ตลาดฮองกง 

(R2) ไดถึงรอยละ 99.90  จากการทดสอบคาสหสัมพันธเชิงอนุกรมเวลา (serial correlation) ของ

ความคลาดเคล่ือน ไดคา Durbin-Watson statistics ที่คํานวณไดเทากับ 1.933 ซึ่งอยูในชวงที่

ยอมรับได  โดยผลการวเิคราะห สามารถแสดงตามสมการไดดังนี ้

      PH t        =          2.203   +   0.989  PN t 

                                                               (3.460) *    (366.508)* 

 R2                                 =         0.999 

 F-statistics                            =       134328.30 

 Durbin-Watson statistics      =       1.933 

โดยที่  *  แสดงนัยสําคัญทางสถิติ ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 99 

จากความสัมพันธของราคาจะเช่ือมโยงไปสูคาสัมประสิทธิความยืดหยุนของการ

สงผานราคา (Elasticity of Price Transmission) ซึ่งคํานวณไดดังนี ้

         n 5     =    dPH t     *       PN t 

                                     dPN t         PH t  

  n 5     =    .989 *   299.7580    =          0.991 

                                          299.2826 
คาสัมประสิทธิ์ความยืดหยุนของการสงผานราคา เทากับ  0.991 กลาวคือ ถาราคา

ทองคําแทง ณ ตลาดนวิยอรกเปลี่ยนแปลงรอยละ 1 ราคาทองคําแทง ณ ตลาดฮองกง จะ

เปล่ียนแปลงไปรอยละ .991 (ตารางที่ 7) ในทิศทางเดียวกัน 

จากผลการวิเคราะหการเช่ือมโยงราคาทองคําแทง ณ ตลาดกรุงเทพฯ กับตลาด

ตางประเทศซ่ึงไดแก ตลาดลอนดอน นวิยอรก และฮองกง ไดคาสัมประสิทธิก์ารเช่ือมโยงราคา

เทากับ .885, .886, .898 (ตามลําดับ) แสดงใหเห็นถึงความสัมพันธของราคาทองคําแทงใน

ประเทศไทยกบัราคาทองคําแทงในตางประเทศมีความเชื่อมโยงกันมาก ทัง้นี้เนื่องจากทองคําแทง
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สวนใหญของไทยมาจากการนําเขาจากประเทศตาง ๆ ราคาทองคําแทงในประเทศไทยจึงข้ึนอยูกบั

ราคาทองคําแทงในตลาดโลก เมื่อพิจารณาถึงคาสัมประสิทธิ์ความยืดหยุนของการสงผานราคา ซึง่

มีคาเทากับ .916, .918 ,.929 (ตามลําดับ) ซึ่งมีคาสูง แสดงใหเหน็ถึงสภาวะตลาดทองคําแทงใน

ประเทศไทยและตลาดทองคําแทงของตางประเทศเปนไปอยางมีประสิทธิภาพ มีลักษณะตลาด

แบบเสรี ไมมีการกีดกนัทางการคาจากนโยบายตาง ๆ ของรัฐบาล เชน ภาษีนาํเขา และ

ภาษีมูลคาเพิม่   การสงผานขอมูลขาวสารของตลาดสมบูรณ  และยังแสดงใหเหน็วาปริมาณ

ทองคําเถื่อนมปีริมาณนอยในปจจุบนั โดยที่ราคาทองคําแทง ณ ตลาดกรุงเทพฯ มีความเชื่อมโยง

กับตลาดฮองกงมากที่สุด อาจจะเนื่องจากสภาพภูมิประเทศซึง่อยูในแถบเอเชียเชนกัน ซึง่เวลาเปด

ทําการของตลาดในประเทศไทยตามหลังฮองกงอยูประมาณสามช่ัวโมง หากตองการคาดคะเนถงึ

ราคาทองคําแทงในประเทศไทยแลวจึงควรใชราคาทองคําแทงของฮองกงเปนหลักในการพิจารณา  

และจากผลการวิเคราะหการเช่ือมโยงราคาทองคําแทงของตลาดฮองกงกับตลาดลอนดอนและ

ตลาดนิวยอรค ไดคาสัมประสิทธิ์การเช่ือมโยงราคาเทากับ 0.991, 0.989 (ตามลําดับ) และความ

ยืดหยุนของการสงผานราคาซ่ึงมีคาเทากบั 0.992, 0.991 (ตามลําดับ) ซึ่งมีคาที่สูงมาก โดยที่

ตลาดฮองกงมีความสัมพันธกับตลาดลอนดอนมากกวาตลาดนิวยอรก แสดงถึงประสิทธิภาพของ

ตลาดทองคําแทงของฮองกงกับตลาดโลกเปนไปอยางมปีระสิทธิภาพมาก และลักษณะตลาดเปน

การคาแบบเสรี การสงผานขอมูลขาวสารของตลาดเปนไปอยางสมบูรณ ทัง้นี้อาจเนื่องจาก

ลักษณะของตลาดฮองกงมีลักษณะการซื้อขายแบบมีสัญญาลวงหนา เชนเดียวกบัตลาดนิวยอรก

และตลาดลอนดอน ซึง่แตกตางกบัตลาดในประเทศไทยซ่ึงมีลักษณะการซื้อขายทองคําที่ตองมีการ

สงมอบสินคาเทานั้น 
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ตารางที่  7 ผลการวิเคราะหทางสถิติการเชื่อมโยงราคาของทองคําแทง ณ ตลาดตาง ๆ   

ลําดับ ตัวแปรตาม ตัวแปรอิสระ 11/ 
r1

2/ 
23/ ความยืดหยุนของ 

สมการ ราคา ณ ตลาด ราคา ณ ตลาด คาคงที่ คา ส.ป.ส. R2 F D.W. คาคงที่ คา ส.ป.ส. R2 F D.W. การสงผานราคา 

1 กรุงเทพ ลอนดอน 13.585 0.921 0.984 4186.388 0.641 0.613 9.575 0.885 0.983 1951.531 1.922 0.916 
      (3.168)* (64.702)*        (4.042)* (44.176)*         
2 กรุงเทพ นิวยอรก 13.841 0.919 0.984 4308.771 0.627 0.609 9.459 0.886 0.968 2111.549 1.960 0.918 
      (3.278)* (65.641)*        (4.104)* (45.952)*         
3 กรุงเทพ ฮองกง 11.248 0.929 0.985 4515.501 0.666 0.591 8.581 0.898 0.970 2215.592 2.008 0.929 
      (2.702)* (67.197)*        (3.607)* (47.070)*         
4 ฮองกง ลอนดอน 2.403 0.991 1.000 158221.4 1.37 0.311 1.73 0.991 0.999 92666.466 1.906 0.992 
      (3.199)* (397.771)*        (2.550)** (304.412)*         
5 ฮองกง นิวยอรก 2.735 0.989 1.000 196887.1 1.538 0.220 2.203 0.989 0.999 134328.3 1.933 0.991 
      (4.067)* (443.720)*         (3.460)* (366.508)*         

หมายเหตุ : 
1/  
วิเคราะหสมการแบบเสนตรง ไมมีการขจัดปญหา autocorrelation         

 
2/

r1 = คาสหสัมพันธของความคลาดเคลื่อนตําแหนงที่ 1           

 3/  วิเคราะหสมการแบบเสนตรง   มีการขจัดปญหา autocorrelation         

               ตัวเลขในวงเล็บหมายถึง คา t  statistic ของคา ส.ป.ส.          

 *    ระดับนัยสําคัญทางสถิติ ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ  99           

 **    ระดับนัยสําคัญทางสถิติ ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ  95          

 ระดับนัยสําคัญ .05 ,k=1 ,n=75   DL = 1.60  Du= 1.65           
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ผลการวิเคราะหปจจัยที่มีผลกระทบกับราคาทองคําแทงของประเทศไทย 

ในสวนนี้จะวิเคราะหถงึปจจัยที่มีผลกระทบกับราคาทองคําแทงของประเทศไทย จาก

ผลการวิเคราะหความเช่ือมโยงราคาทองคําแทงของประเทศไทยกับราคาทองคําแทงของตลาดโลก 

จะเหน็วามีความเช่ือมโยงกนัสูง แสดงใหเหน็วาราคาทองคําแทงของประเทศไทยมีความสัมพนัธ

กับราคาทองคําแทงของตลาดโลก ทาํใหปจจัยทีม่ีผลกระทบกับราคาทองคําแทงของประเทศไทย

เปนปจจัยหรือสถานการณของตลาดโลก การศึกษานี้จงึใชราคาทองคําแทง ณ ตลาดกรุงเทพฯ ใน

รูปเงนิดอลลารสหรัฐตอออนซ เปนตัวแปรตาม และตัวแปรอิสระคือ อัตราแลกเปล่ียนเงินยูโรตอ

ดอลลารสหรัฐ อัตราดอกเบ้ียของสหรัฐ (Federal funds) ราคาน้ํามนัดิบเฉล่ียของกลุมโอเปก และ

ดัชนีราคาหุนดาวโจนส  โดยใชขอมลูอนุกรมเวลารายเดือนต้ังแตเดือน ก.ค.2541 ถึงเดือน 

ธ.ค.2543 จํานวน 30 เดือน โดยใชวธิีการวิเคราะหความถดถอยเชิงพห ุ  และใชวิธีกําลังสองนอย

ที่สุด   มาใชในการประมาณคา ซึ่งไดสมการถดถอยดังนี ้

Y   =  392.725  -  204.136USD – 13.941INTER + 2.602OPEC + .0089DJ 

    (9.164)*      (-7.912)*           (-4.456)*           (4.244)*          (4.339)* 

R2   =  .959 

F- statistics  = 146.131 

Durbin-Watson = 1.768 

โดยที่  *  แสดงนัยสําคัญทางสถิติ ณ ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 99 

Y       =  ราคาทองคําแทง ณ ตลาดกรุงเทพฯ (ดอลลารสหรัฐฯ ตอออนซ) 

USD      =  อัตราแลกเปล่ียน ( ......euro = 1 usd) 

INTER   = อัตราดอกเบ้ียเงนิกูระหวางธนาคารของสหรัฐ Federal Funds (รอยละ) 

OPEC    =  ราคาน้าํมนัดิบเฉล่ียของกลุมโอเปก (ดอลลารสหรัฐฯ ตอบารเรล) 

DJ       =  ดัชนีราคาหุนดาวโจนส (จุด) 

จากผลการวิเคราะห ไมเกิดปญหาตัวแปรอิสระมีความสัมพนัธ (multicollinearity) 

โดยพิจารณาจากคา VIF (Variance lnflation Factor )ของตัวแปรแตละตัวที่ไดมีไมเกิน 5 และ

ความคลาดเคล่ือนเปนอิสระกัน คา  Durbin-Watson   ที่ไดเทากับ  1.768    โดยทีค่า dl = .94  
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du = 1.51 ณ ระดับนัยสําคัญ   .01 ซึ่งถอืวาอยูในชวงที่ยอมรับได       โดยที่คาสัมประสิทธิก์าร

ตัดสินใจ  R2  = 0.959 ซึ่งหมายถึงตัวแปรอิสระทั้ง 4 ตัว รวมกนัสงผลตอการเปล่ียนแปลงของ

ราคาทองคําแทง ณ ตลาดกรุงเทพฯ ถงึรอยละ  95.9 หากพิจารณาคาสัมประสิทธ์ิความถดถอย

มาตรฐาน (Standardized Coefficient ) ของตัวแปรอิสระทุกตัว จะไดคาดังนี ้

คาสัมประสิทธิ์ความถดถอยมาตรฐานของตัวแปร USD    = -.617 

คาสัมประสิทธิ์ความถดถอยมาตรฐานของตัวแปร INTER = -.273 

คาสัมประสิทธิ์ความถดถอยมาตรฐานของตัวแปร OPEC       =  .269 

คาสัมประสิทธิ์ความถดถอยมาตรฐานของตัวแปร DJ       =  .200 

แสดงวาตัวแปร USD ซึ่งหมายถึงอัตราแลกเปล่ียนเงินยูโรตอดอลลารสหรัฐ มี

ความสัมพันธกับราคาทองคําแทง ณ ตลาดกรุงเทพฯ มากที่สุด และความสมัพนัธอยูในทิศทาง

ตรงกันขาม สวนตัวแปร DJ ซึ่งหมายถึงดัชนีดาวโจนส มีความสัมพันธกับราคาทองคําแทง ณ 

ตลาดกรุงเทพฯ นอยที่สุดในทิศทางเดียวกัน โดยที่ตัวแปรอิสระทั้ง 4 ตัวมีผลตอการเปล่ียนแปลง

ของราคาทองคําแทง ณ ตลาดกรุงเทพฯ ดังนี ้

1.  อัตราแลกเปล่ียนเงนิยโูรตอดอลลารสหรัฐ จากผลการวิเคราะหไดคาสัมประสิทธิ์

เปน –204.136 หมายความวา อัตราแลกเปล่ียนเงินยูโรตอดอลลารสหรัฐมีความสัมพันธในทิศทาง

ตรงกันขามกบัราคาทองคําแทงของประเทศไทย กลาวคือ หากอัตราแลกเปล่ียนเพิม่ข้ึน 1 ยูโรตอ 1 

เหรียญดอลลารสหรัฐ ซึง่แสดงถึงคาเงนิดอลลารสหรัฐแข็งคาข้ึน จะทําใหราคาทองคําลดลง 

204.136 เหรียญตอออนซ หรือหากอัตราแลกเปล่ียนเพิม่ข้ึน .01 ยูโรตอ 1 เหรียญดอลลารสหรัฐ 

จะทําใหราคาทองคําลดลง 2.04 เหรียญดอลลารสหรัฐตอออนซ คาเงนิดอลลารสหรัฐแข็งคาข้ึน

ราคาทองคําจะออนตัวลง แตหากอัตราแลกเปล่ียนมีคาตํ่าลงซ่ึงหมายถึงคาเงนิของดอลลารสหรัฐ

ออนคาลงราคาทองคําจะสูงข้ึน ทัง้นีเ้นื่องจากการซ้ือขายทองคําแทงในตลาดโลกซ้ือขายกันในรูป

ของเงนิดอลลารสหรัฐ  เมื่อคาเงนิของดอลลารสหรัฐเปลี่ยนแปลงก็จะมีผลตอราคาทองคําโดยตรง 

หรืออีกนยัหนึง่คือ หากคาเงนิดอลลารสหรัฐแข็งคาข้ึน ราคาทองคําแทงในรูปเงินสกลุทองถิน่สูงข้ึน 

ทําใหมีการนําทองคําออกมาขายมากข้ึน ปริมาณทองคําในตลาดจงึมีมากข้ึน มีผลทําใหราคา
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ทองคําลดตํ่าลง  หรือหากคาเงนิของดอลลารสหรัฐแข็งข้ึน นักลงทนุจะเทขายทองคําแลวหนัมาซื้อ

ดอลลารสหรัฐเพื่อเกง็กําไรแทน 

2. อัตราดอกเบ้ียของสหรัฐ  จากผลการวิเคราะหไดคาสัมประสิทธิ์เปน –13.941 

หมายความวา อัตราดอกเบ้ียของสหรัฐมีความสัมพนัธในทิศทางตรงกันขามกับราคาทองคําแทง

ของประเทศไทย กลาวคือ หากอัตราดอกเบ้ียของสหรัฐเพิ่มสูงข้ึนรอยละ 1 จะทาํใหราคาทองคํา

แทง ณ ตลาดกรุงเทพฯ มีราคาลดลงเทากบั 13.941 เหรียญดอลลารสหรัฐตอออนซ ทั้งนี้เนื่องจาก

อัตราดอกเบ้ียที่เพิม่ข้ึนทําใหผลตอบแทนการลงทนุในรูปแบบอ่ืนเพิ่มข้ึน เชน เงินฝากธนาคาร จงึ

ทําใหนกัลงทนุหนัมาลงทุนในรูปแบบอ่ืนแทน ในทางตรงกันขามหากอัตราดอกเบ้ียของสหรัฐลดลง 

ก็จะมีผลทําใหราคาทองคําแทงของประเทศไทยสูงข้ึน ทัง้นี้เนื่องจากราคาทองคําแทงของประเทศ

ไทยมีความเช่ือมโยงกับราคาทองคําของตลาดโลกมาก 

3.  ราคาน้ํามนั จากผลการวเิคราะหไดคาสัมประสิทธ์ิเปน 2.602 หากราคาน้ํามันดิบ

เฉล่ียของกลุมโอเปกสูงข้ึน  1 ดอลลารสหรัฐตอบารเรล มีผลทําใหราคาทองคํา ณ ตลาดกรุงเทพฯ 

เพิ่มข้ึน  2.602   ดอลลารสหรัฐตอออนซ  ทัง้นีเ้นื่องจากเมื่อราคาน้ํามันสูงข้ึน จะทาํใหราคาสินคา

โดยทั่วไปสูงข้ึน เนื่องจากน้าํมันเปนตนทนุของสินคาทกุชนิด ทองคําซ่ึงถงึเปนสินคาชนิดหนึง่กจ็ะ

มีราคาสูงข้ึนตามตนทุนที่สูงข้ึนเชนกัน หรืออีกนัยหนึง่ การที่ราคาน้าํมันสูงข้ึน มีการคาดวาจะทาํ

ใหราคาสินคาโดยทั่วไปสูงข้ึนก็จะเกิดสภาวะเงนิเฟอ ทาํใหคนสวนใหญหนัมาซื้อทองคําเกบ็ไว

เนื่องจากทองคําเปนโลหะทีม่ีคาตลอดกาลในทุกยุคทกุสมัย 

4. ดัชนีราคาหุนดาวโจนส จากผลการวิเคราะหไดคาสัมประสิทธิ์เปน .0089  หากดัชนี

ดาวโจนสเพิม่ข้ึน 1 จุดจะทําใหราคาทองคําแทง ณ ตลาดกรุงเทพฯ เพิ่มข้ึน .0089 เหรียญ

ดอลลารสหรัฐตอออนซ  ความสัมพนัธของดัชนีราคาหุนดาวโจนสกบัราคาทองคําแทง ณ ตลาด

กรุงเทพเปนไปในทิศทางเดียวกนั ซึง่ไมเปนตามสมมุติฐานที่วาดัชนีราคาห ุนดาวโจนสเปล่ียนแปลง

ในทิศทางตรงกันขามกับราคาทองคําของตลาดโลก ดัชนีราคาหุนดาวโจนสที่สูงข้ึนซึ่งหมายถึง

สภาวะตลาดหุนสหรัฐฯ ที่เฟองฟูอาจเปนสาเหตุทาํใหนกัลงทุนทั่วไปหันมาสนใจลงทนุในการซ้ือ

ห ุนในตลาดนิวยอรก มากกวาท่ีจะลงทุนซ้ือทองคํา ทําใหราคาทองคําลดลง อยางไรก็ตามผลการ

วิเคราะหอาจอธิบายไดวาดัชนีราคาหุนดาวโจนสที่เพิ่มสูงข้ึนแสดงใหเห็นถึงสภาวะเศรษฐกิจของ
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สหรัฐที่เฟองฟข้ึูน ทําใหคนมีรายไดและอํานาจซื้อมากข้ึนจึงหนัมาซ้ือทองคําเพิ่มข้ึน ทําใหราคา

ทองคําในตลาดโลกเพิ่มสูงข้ึน ทัง้นี้เนือ่งจากสถานการณทางเศรษฐกิจของสหรัฐมักจะมีผลตอ

เศรษฐกิจของประเทศตาง ๆ ทัว่โลก 

อยางไรก็ตามนอกจากปจจัยตาง ๆ ที่ไดนาํมาวิเคราะหแลว ราคาทองคําของ

ตลาดโลกมักจะผันผวนข้ึนลงตามเหตุการณตาง ๆ ของโลก เชน ภาวะเงนิเฟอ เศรษฐกิจซบเซา 

สถานการณความไมสงบทางการเมืองของประเทศตาง ๆ  สภาวะสงคราม และการเทขายทองคํา

สํารองระหวางประเทศของประเทศตาง ๆ ซึ่งไมไดนาํมาพิจารณาในการวิเคราะหนี ้DPU



บทที่ 5 

  

สรุปและขอเสนอแนะ 

 

สรุป 

ทองคํา  เปนโลหะทีม่ีคามาทกุยุคทกุสมัยมาต้ังแตสมัยโบราณแลว จวบจนปจจุบัน

ทองคําก็ยงัมคีวามสําคัญ ถึงแมวาบางครั้งประเทศตาง ๆ ไดนําทองคําสํารองออกมาขาย 

เนื่องจากเหน็วาการถือทองคําไมไดกอใหเกิดผลประโยชนเพิม่ข้ึนเชนเดียวกับการถอืทรัพยสิน

ประเภทอ่ืน จนเปนเหตุใหราคาทองคําลดลงจากการทีม่ีปริมาณทองคําเพิ่มข้ึนในตลาด แตเมื่อ

เกิดภาวะสงครามหรือภาวะวิกฤตตาง ๆ ทองคําก็ยงัเปนทรัพยสินทีม่ีคาในการสรางความเชื่อม่ัน

ใหแกผูครอบครอง 

การศึกษานี้เปนการวิเคราะหเกี่ยวกับราคาทองคําแทง ซึ่งการวิเคราะหแบงเปนสาม

สวน สวนแรกเปนการวิเคราะหการเคล่ือนไหวราคาทองคําแทงของประเทศไทยโดยวิธีแยก

สวนประกอบ สวนที่สองเปนการวิเคราะหการเช่ือมโยงราคาทองคําแทงของประเทศไทยกับตลาด

ตางประเทศไดแก ตลาดลอนดอน นวิยอรก และฮองกง และความเช่ือมโยงราคาทองคําแทง ณ 

ตลาดฮองกงกบัตลาดลอนดอน และนิวยอรก  โดยนาํสัมประสิทธิท์ี่ไดไปคํานวณหาความยืดหยุน

ของการสงผานราคา สวนที่สามเปนการวิเคราะหถงึปจจัยทีม่ีผลกระทบกับราคาทองคําแทงของ

ประเทศไทย 

การวิเคราะหการเคลื่อนไหวราคาทองคําแทงในประเทศไทยโดยวิธีแยกสวนประกอบ 

โดยใชรูปแบบการคูณ พบวาดัชนีฤดูกาลมีผลตอการเปล่ียนแปลงราคาทองคําแทง ณ ตลาด

กรุงเทพฯ นอย โดยดัชนีฤดูกาลเร่ิมมีคามากต้ังแตเดือนธันวาคม มกราคม และกุมภาพันธ  โดยมี

คามากที่สุดในเดือนกมุภาพันธ  เทากับ 102.242  ทั้งนี้เนื่องจากเปนชวงเทศกาลคริสตมาส ปใหม  

และเทศกาลตรุษจีน สวนแนวโนมของราคาทองคําแทง ณ ตลาดกรุงเทพฯ ไดสมการแนวโนมแบบ

กําลังสอง คือมีราคาลดลงในชวงแรก อันเนื่องจากการเทขายทองคําของรัฐบาลประเทศตาง ๆ 

และราคามีแนวโนมสูงข้ึนเร่ือย ๆ หลังจากเหตุการณวนิาศกรรมสหรัฐ เม่ือวนัที่ 11 กันยายน 2544  
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เมื่อเปรียบเทยีบการเคล่ือนไหวราคาทองคําแทง ณ  ตลาดกรุงเทพฯ   กับตลาดลอนดอน  ตลาด

นิวยอรก และตลาดฮองกง พบวาเปนไปในลักษณะเดียวกัน 

สําหรับการวิเคราะหความเชื่อมโยงราคาทองคําแทงในประเทศไทย โดยใชราคา

ทองคําแทง ณ ตลาดกรุงเทพฯ ที่ประกาศโดยสมาคมคาทองคําเปนตัวแปรตาม กับราคาทองคํา

แทง ณ ตลาดตางประเทศ อันไดแก ตลาดลอนดอน นิวยอรก และ ฮองกง เปนตัวแปรอิสระ ผล

การวิเคราะหพบวา ราคาทองคําแทง ณ ตลาดกรุงเทพฯ มีความเชื่อมโยงกับราคาทองคําแทง ณ 

ตลาดตางประเทศมาก โดยที่ราคาทองคําแทง ณ ตลาดกรุงเทพฯ มคีวามสัมพันธกับราคาทองคํา

แทง ณ ตลาดฮองกงมากที่สุด รองลงมาคือ ตลาดนิวยอรก และตลาดลอนดอน โดยไดคา

สัมประสิทธิ์เทากับ 0.898  0.886 และ 0.885 ตามลําดับ โดยมีคาความยืดหยุนของการสงผาน

ราคาเทากับ 0.929 0.918 และ0.916 ซึ่งหมายถงึ หากราคาทองคําแทง ณ ตลาดฮองกง นวิยอรก 

ลอนดอน เปล่ียนแปลงรอยละ 1 จะเปนผลใหราคาทองคําแทง ณ ตลาดกรุงเทพฯ เปล่ียนแปลง

รอยละ 0.929 0.918 0.916 ตามลําดับ  ซึ่งการเปลี่ยนแปลงจะเปนไปในทิศทางเดียวกนั สวน

ความเชื่อมโยงราคาทองคําแทง ณ ตลาดฮองกง กับตลาดลอนดอน และนวิยอรก พบวา ราคา

ทองคําแทง ณ ตลาดฮองกงมีความสัมพันธกับตลาดลอนดอน มากกวาตลาดนวิยอรก โดยมคีา

สัมประสิทธิ์เทากับ 0.991 และ 0.989 ตามลําดับและมีคาสัมประสิทธิ์ความยดืหยุนของการ

สงผานราคาเทากับ 0.992 และ 0.991ตามลําดับ 

การวิเคราะหปจจัยทีม่ีผลกระทบกับราคาทองคําแทง ณ ตลาดกรุงเทพฯ  พบวาอัตรา

แลกเปล่ียน ยโูรตอ 1 ดอลลารสหรัฐ  อัตราดอกเบ้ียเงินกูระหวางธนาคารของสหรัฐ ราคาน้ํามนัดิบ

เฉล่ียของกลุมโอเปก และดัชนีราคาหุนดาวโจนส มนียัสําคัญทางสถิติ ในชวงเวลาที่ศึกษา โดย

ราคาทองคําแทงในประเทศไทยเปล่ียนแปลงอันเนื่องมาจากอิทธิพลการเปล่ียนแปลงของอัตรา

แลกเปล่ียนหรือจากคาเงินดอลลารของสหรัฐมากที่สุด  รองลงมาคืออัตราดอกเบ้ียเงนิกูระหวาง

ธนาคารของสหรัฐ โดยความสัมพนัธเปนไปในทิศทางตรงกันขาม สวนตัวแปรราคาน้ํามนัดิบเฉล่ีย

ของกลุมโอเปก และดัชนีราคาหุนดาวโจนส มีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับราคาทองคํา ณ 

ตลาดกรุงเทพฯ  
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ขอเสนอแนะ 

การวิเคราะหผลการเคล่ือนไหวราคาทองคําโดยใชขอมลูในอดีตดวยวิธีแยก

สวนประกอบเพื่อการคาดคะเนราคาทองคําในอนาคต พบวาแนวโนมราคาทองคําสูงข้ึนอยาง

รวดเร็ว (ผนวก1) ซึ่งการใชวิธนีี้จะพยากรณไดอยางแมนยาํกต็อเมื่อสถานการณ  หรือ

สภาพแวดลอมตาง ๆ ไมเปล่ียนแปลงมาก แตในชวงทีท่ําการศึกษาคือป 2541-2546 และป 2547 

สถานการณคอนขางผันผวน ทั้งสถานการณสงคราม สภาวะเศรษฐกิจของประเทศตาง ๆ ราคา

น้ํามันที่สูงข้ึนอยางตอเนื่องทําใหการพยากรณแนวโนมราคาทองคําในอนาคตจึงพยากรณไดเพียง

ระยะส้ันเทานัน้ จงึควรใชการพยากรณดวยวิธีอ่ืนๆ ประกอบดวย 

การวิเคราะหการเช่ือมโยงราคาทองคําแทง ณ ตลาดกรุงเทพฯ กับตลาดโลก พบวามี

ความเชื่อมโยงกันสูง  แสดงใหเหน็ถงึความมีประสิทธิภาพของตลาด แตหากพิจารณาการ

เชื่อมโยงราคาทองคําแทง ณ ตลาดฮองกงกับตลาดลอนดอน และนิวยอรกแลวพบวามีความ

เชื่อมโยงเกือบ 100 เปอรเซ็นต โดยที่ลักษณะการซื้อขายทองคําของตลาดโลกเปนลักษณะการซือ้

ขายแบบมีสัญญาลวงหนา หากรัฐบาลสงเสริมใหตลาดทองคําของประเทศไทยเปนลักษณะการ

ซื้อขายแบบมสัีญญาลวงหนา ก็จะเปนผลดีตอผูประกอบการที่ตองการทองคําเปนวัตถุดิบเปนการ

ประกันความเส่ียงจากความผันผวนของราคาทองคํา และกอใหเกิดการลงทนุในทองคําแกนัก

ลงทนุ 

จากการศึกษาซึ่งพบวาราคาทองคํา ณ ตลาดกรุงเทพฯ มีความเชื่อมโยงกับราคา

ทองคําของตลาดโลก การวิเคราะหปจจัยทีม่ีผลตอการเปล่ียนแปลงของราคาทองคํา ณ ตลาด

กรุงเทพฯ จงึวเิคราะหโดยใชปจจัยจากตางประเทศที่ไดแกประเทศสหรัฐเปนหลัก การเปล่ียนแปลง

ของปจจัยตางประเทศทีม่ีผลตอการเปล่ียนแปลงของราคาทองคําของตลาดโลก กจ็ะมีผลตอการ

เปล่ียนแปลงของราคาทองคําในประเทศไทยเชนกนั ดังนัน้หากนักลงทุนหรือผูเกีย่วของตองการ

คาดคะเนราคาทองคําในประเทศไทย ก็จะตองคํานงึถงึปจจัยตางประเทศเปนหลัก อันไดแก คา

ของเงนิดอลลารสหรัฐ การคาดคะเนอัตราดอกเบ้ียของสหรัฐ ราคาน้ํามนัในตลาดโลก หรืออาจ

พิจารณาจากแนวโนมราคาทองคําของตลาดโลก โดยเฉพาะตลาดฮองกง แตอยางไรก็ตามการ

วิเคราะหนี้ไดใชราคาทองคํา ณ ตลาดกรุงเทพฯ ในรูปของเงนิดอลลารสหรัฐตอออนซ  การ
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คาดคะเนราคาทองคํา ณ ตลาดกรุงเทพฯ จึงตองพิจารณาถึงอัตราแลกเปล่ียนเงนิบาทตอดอลลาร

สหรัฐเปนสําคัญดวย นอกจากนีย้ังตองคํานึงถงึสถานการณตาง ๆ เชน ภาวะสงคราม  ความไม

สงบทางการเมือง ภาวะเศรษฐกิจของประเทศตาง ๆ ซึง่ในการวิเคราะหนี้ไมไดนาํมาพิจารณา  

 

ขอเสนอแนะในการศึกษาครั้งตอไป  

การศึกษาคร้ังนี้ศึกษาเฉพาะปจจัยตางประเทศ โดยไมไดพิจารณาปจจัยในประเทศที่

มีผลตออุปสงคและอุปทานภายในประเทศ อันมีผลตอราคาทองคําในประเทศไทย การศึกษาคร้ัง

ตอไปหากนําปจจัยภายในประเทศทีม่ีผลกระทบกับราคาทองคําในประเทศไทย เชน อัตรา

แลกเปล่ียนบาทตอดอลลารสหรัฐ อัตราดอกเบ้ียในประเทศ ภาวะเศรษฐกิจ ฯลฯ ก็จะทําใหการ

วิเคราะหราคาทองคําในประเทศไทยสมบูรณยิ่งข้ึน  

สําหรับการวิเคราะหการเคล่ือนไหวของราคาทองคําโดยใชขอมูลในอดีต อาจใชการ

วิเคราะหในรูปแบบเศรษฐมิติอ่ืน ๆ เชน ใชวิธ ี Box และ Jenkins ซึ่งเปนวิธกีารพยากรณที่ใหคา

ความถกูตองสูงในระยะส้ัน สามารถใชไดกับอนุกรมเวลาที่เปนสเตชันนารี (อนุกรมเวลาที่มี

คาเฉลี่ยและคาความแปรปรวนคงที)่ และอนุกรมเวลาทีไ่มเปนสเตชันนารี โดยกําหนดรูปแบบใน

กลุมของรูปแบบ ARMA (Autoregressive and Moving Average) หรือ อาจใชวิธี Vector 

Autoregressive Model เปนตน 
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DATE ราคาทองคํา คาผิดปกติ ฤดูกาล แนวโนม cycle

 01-98 266.06 1.0039 1.0157 297.8857 0.876

 02-98 274.97 0.9885 1.0224 295.1712 0.922

 03-98 286.22 1.0150 1.0032 292.5625 0.961

 04-98 292.07 1.0281 0.9937 290.0597 0.986

 05-98 286.68 1.0024 1.0012 287.6628 0.993

 06-98 278.24 0.9868 0.9976 285.3719 0.990

  07-98 279.88 1.0011 0.9964 283.1868 0.991

 08-98 272.32 0.9939 0.9774 281.1076 0.997

 09-98 276.79 0.9969 0.9846 279.1344 1.010

 10-98 285.55 1.0022 1.0046 277.2670 1.023

 11-98 285.71 1.0134 0.9918 275.5055 1.032

 12-98 286.06 1.0013 1.0113 273.8500 1.032

 01-99 283.14 0.9949 1.0157 272.3003 1.029

 02-99 282.15 0.9900 1.0224 270.8565 1.029

 03-99 280.61 1.0047 1.0032 269.5187 1.033

 04-99 279.35 1.0184 0.9937 268.2867 1.029

 05-99 273.96 1.0112 1.0012 267.1607 1.013

 06-99 257.63 0.9769 0.9976 266.1405 0.993

 07-99 255.18 0.9820 0.9964 265.2263 0.983

 08-99 257.94 1.0005 0.9774 264.4179 0.998

 09-99 256.88 0.9657 0.9846 263.7155 1.024

 10-99 291.37 1.0427 1.0046 263.1189 1.057

 11-99 282.49 1.0120 0.9918 262.6283 1.072

 12-99 281.15 0.9847 1.0113 262.2435 1.077

 01-00 285.84 0.9975 1.0157 261.9647 1.077

 02-00 290.74 1.0053 1.0224 261.7917 1.080

 03-00 286.41 1.0124 1.0032 261.7247 1.078

 04-00 279.04 1.0056 0.9937 261.7635 1.067

 05-00 270.21 0.9784 1.0012 261.9083 1.053

06-00 274.95 1.0036 0.9976 262.1590 1.047

ตรางที่ 8 ขอมูลราคาทองคํา ณ ตลาดกรุงเทพฯ ที่ไดจากการแยก  T.S.C.I 

DPU



DATE ราคาทองคํา คาผิดปกติ ฤดูกาล แนวโนม cycle

 07-00 273.73 1.0043 0.9964 262.5155 1.042

08-00 268.48 1.0123 0.9774 262.9780 1.032

 09-00 263.17 1.0019 0.9846 263.5464 1.012

 10-00 259.69 0.9856 1.0046 264.2206 0.993

 11-00 256.05 0.9967 0.9918 265.0008 0.977

 12-00 262.52 1.0123 1.0113 265.8869 0.964

 01-01 257.21 0.9974 1.0157 266.8788 0.951

 02-01 253.30 0.9836 1.0224 267.9767 0.940

 03-01 253.51 1.0014 1.0032 269.1805 0.938

 04-01 250.67 0.9915 0.9937 270.4902 0.941

 05-01 260.21 1.0099 1.0012 271.9057 0.946

 06-01 259.38 1.0005 0.9976 273.4272 0.950

 07-01 258.33 0.9842 0.9964 275.0546 0.958

 08-01 262.24 1.0031 0.9774 276.7879 0.966

 09-01 272.25 1.0218 0.9846 278.6271 0.971

 10-01 272.12 1.0013 1.0046 280.5722 0.964

 11-01 266.09 0.9981 0.9918 282.6231 0.951

 12-01 267.18 0.9860 1.0113 284.7800 0.941

 01-02 271.77 0.9891 1.0157 287.0428 0.942

 02-02 282.48 1.0000 1.0224 289.4115 0.955

 03-02 283.56 0.9958 1.0032 291.8861 0.973

 04-02 291.10 1.0018 0.9937 294.4666 0.993

 05-02 301.07 1.0045 1.0012 297.1530 1.008

 06-02 309.12 1.0190 0.9976 299.9453 1.014

 07-02 302.95 0.9942 0.9964 302.8435 1.010

 08-02 297.84 0.9951 0.9774 305.8476 1.001

 09-02 305.55 1.0116 0.9846 308.9576 0.993

 10-02 304.56 0.9843 1.0046 312.1735 0.987

 11-02 307.43 0.9904 0.9918 315.4953 0.992

 12-02 320.84 0.9902 1.0113 318.9230 1.005

ตรางที่ 8 (ตอ) 
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DATE ราคาทองคํา คาผิดปกติ ฤดูกาล แนวโนม cycle

 01-03 341.01 1.0230 1.0157 322.4566 1.018

 02-03 344.75 1.0201 1.0224 326.0961 1.014

 03-03 328.77 0.9923 1.0032 329.8415 1.001

 04-03 317.08 0.9650 0.9937 333.6928 0.991

 05-03 341.45 1.0177 1.0012 337.6500 0.993

 06-03 343.27 1.0104 0.9976 341.7131 0.997

 07-03 337.72 0.9772 0.9964 345.8822 1.003

 08-03 345.64 0.9999 0.9774 350.1571 1.010

 09-03 362.70 1.0184 0.9846 354.5379 1.020

 10-03 365.12 0.9849 1.0046 359.0246 1.028

 11-03 373.99 1.0037 0.9918 363.6172 1.033

 12-03 390.86 1.0036 1.0113 368.3158 1.046

ตรางที่ 8 (ตอ) 

DPU



ตรางที่  16   ราคาทองคําแทง ณ ตลาดกรุงเทพฯ 

หนวย  ดอลลารสหรัฐ/ออนซ

เดือน/ป ม.ค. ก.พ. มี.ค. เม.ย. พ.ค. มิ.ย. ก.ค. ส.ค. ก.ย. ต.ค. พ.ย. ธ.ค. 

1998 266.06 274.97 286.22 292.07 286.68 278.24 279.88 272.32 276.79 285.55 285.71 286.06 

1999 283.14 282.15 280.61 279.35 273.96 257.63 255.18 257.94 256.88 291.37 282..49 281.15 

2000 285.84 290.74 286.41 279.04 270.21 274.95 273.73 268.48 263.17 259.69 256.05 262.52 

2001 257.21 253.3 253.51 250.67 260.21 259.38 258.33 262.24 272.25 272.12 266.09 267.18 

2002 271.77 282.48 283.56 291.1 301.07 309.12 302.95 297.84 305.55 304.56 307.43 320.84 

2003 341.01 344.75 328.77 317.08 341.45 343.27 337.72 345.64 362.7 365.12 373.99 390.86 

             

ที่มา... ธนาคารแหงประเทศไทย (ปรับเปลี่ยนหนวยจากราคาที่ประกาศโดยสมาคมผูคาทองคํา)     

คาเฉลี่ย = 289.2549            

1 ออนซ  = 2.04 บาทน้ําหนกั 

 

 

 

 

DPU



ตารางที ่ 17    ราคาทองคําแทง ณ ตลาดลอนดอน (ราคาปด) 
หนวย ดอลลารสหรัฐ/ออนซ

เดือน/ป ม.ค. ก.พ. มี.ค. เม.ย. พ.ค. มิ.ย. ก.ค. ส.ค. ก.ย. ต.ค. พ.ย. ธ.ค. 

1998 287.62 297.76 295.89 307.82 299.01 291.79 293.11 284.34 288.84 295.95 294.35 291.2 

1999 287.28 287.69 286.08 281.91 276.49 261.51 255.87 256.56 263.00 309.77 292.38 283.37 

2000 284.31 299.02 286.76 278.96 274.92 284.84 282.16 274.53 273.61 270.56 265.90 272.10 

2001 265.64 261.57 262.86 260.96 272.23 270.76 267.77 272.62 282.95 283.66 276.16 275.79 

2002 281.67 296.62 294.79 303.16 314.16 321.04 314.3 310.41 319.02 317.86 319.18 331.69 

2003 357.8 359.15 340.55 328.9 356.58 356.89 350.81 359.3 378.72 379.2 390.54 407.11 

             

ที่มา... คํานวณโดยเฉลี่ยเปนรายเดือนจากขอมูลราคาทองคํารายวันจากสมาคมคาทองคํา       

คาเฉลี่ย = 299.5491            

 

 

 

 

ตารางที ่ 18  ราคาทองคําแทง ณ ตลาดนิวยอรก (ราคาปด) 

DPU



หนวย  ดอลลารสหรัฐ/ออนซ

เดือน/ป ม.ค. ก.พ. มี.ค. เม.ย. พ.ค. มิ.ย. ก.ค. ส.ค. ก.ย. ต.ค. พ.ย. ธ.ค. 

1998 288.91 298.21 295.91 308.34 299.10 292.07 293.09 284.40 288.21 296.71 294.53 290.87 

1999 287.34 288.98 286.27 282.50 277.02 262.08 256.85 257.49 263.50 309.09 293.44 284.05 

2000 284.98 299.46 286.52 279.43 274.92 285.14 281.40 274.63 273.68 270.51 265.81 272.16 

2001 266.09 262.26 263.17 261.03 272.43 270.80 267.94 272.77 284.12 283.66 276.35 275.91 

2002 281.90 296.63 294.91 303.36 314.12 321.74 314.31 310.18 319.16 317.54 319.05 334.20 

2003 358.11 359.44 340.55 330.05 356.99 357.42 351.18 360.55 379.27 379.75 389.67 408.60 

             

ที่มา... คํานวณโดยเฉลี่ยเปนรายเดือนจากขอมูลราคาทองคํารายวันจากสมาคมคาทองคํา       

คาเฉลี่ย = 299.7580 

 

 

 

 

ตารางที ่  19  ราคาทองคําแทง ณ ตลาดฮองกง (ราคาเปด) 

DPU



ดอลลารสหรัฐ /ออนซ

เดือน/ป ม.ค. ก.พ. มี.ค. เม.ย. พ.ค. มิ.ย. ก.ค. ส.ค. ก.ย. ต.ค. พ.ย. ธ.ค. 

1998 288.04 298.40 295.88 307.30 299.25 291.95 291.94 283.26 287.04 295.24 294.11 290.90 

1999 287.60 287.99 286.44 282.94 277.65 261.72 256.26 256.70 261.99 309.04 292.29 283.94 

2000 285.02 300.12 286.80 280.06 275.22 284.35 281.64 274.89 274.14 270.73 266.50 272.26 

2001 266.15 262.70 262.90 261.69 272.35 269.96 267.58 272.28 281.90 282.73 276.01 275.71 

2002 281.42 295.56 294.20 303.00 313.71 321.69 313.86 308.59 318.35 316.82 318.94 333.55 

2003 356.04 356.93 340.69 329.17 356.44 355.98 350.35 359.14 378.18 378.53 389.32 406.32 

             

ที่มา... คํานวณโดยเฉลี่ยเปนรายเดือนจากขอมูลราคาทองคํารายวันจากสมาคมคาทองคําและทําการแปลงหนวยจากเหรียญฮองกง/ตําลึงเปนดอลลาร/ออนซ  

            โดยใชอัตราสวน 1 ตําลึงเทากับ 1.1913 ออนซ          

คาเฉลี่ย  = 299.2826            

 

 

 

 

ตรางที่  20  ราคาทองคําแทง ณ ตลาดฮองกง (ราคาเปด) 

DPU



หนวย เหรียญฮองกง/ตําลึง

เดือน/ป ม.ค. ก.พ. มี.ค. เม.ย. พ.ค. มิ.ย. ก.ค. ส.ค. ก.ย. ต.ค. พ.ย. ธ.ค. 

1998 2656.70 2751.60 2730.20 2836.75 2762.42 2694.28 2694.12 2614.32 2648.68 2724.17 2712.52 2683.96 

1999 2654.12 2658.10 2855.36 2611.47 2563.71 2418.00 2283.08 2373.52 2423.28 2859.54 2705.61 2523.68 

2000 2640.96 2781.90 2659.52 2597.94 2554.04 2639.57 2615.50 2553.62 2546.40 2514.57 2475.60 2529.13 

2001 2472.60 2440.61 2442.48 2430.95 2530.04 2507.72 2485.75 2529.58 2619.44 2627.17 2564.54 2561.40 

2002 2614.42 2746.20 2733.42 2815.18 2914.52 2988.86 2916.12 2867.16 2957.86 2972.14 2963.15 3098.59 

2003 3307.76 3316.20 3165.08 3058.25 3311.30 3306.96 3254.88 3336.48 3507.48 3491.67 3600.68 3757.70 

             

ที่มา... คํานวณโดยเฉลี่ยเปนรายเดือนจากขอมูลราคาทองคํารายวันจากสมาคมคาทองคํา       

 

 

 

 

 

 

ตารางที ่21  อัตราแลกเปลี่ยน (เหรียญฮองกงตอ 1 ดอลลารสหรัฐ) 

DPU



 

เดือน/ป ม.ค. ก.พ. มี.ค. เม.ย. พ.ค. มิ.ย. ก.ค. ส.ค. ก.ย. ต.ค. พ.ย. ธ.ค. 

1998 7.742 7.740 7.746 7.749 7.749 7.747 7.746 7.747 7.746 7.745 7.742 7.745 

1999 7.747 7.748 7.748 7.748 7..751 7.755 7.758 7.762 7.764 7.767 7.770 7.772 

2000 7.778 7.781 7.784 7.787 7.790 7.792 7.795 7.798 7.797 7.796 7.798 7.798 

2001 7.799 7.799 7.799 7.798 7.798 7.798 7.798 7.798 7.800 7.800 7.800 7.798 

2002 7.798 7.800 7.799 7.799 7.799 7.799 7.799 7.799 7.799 7.799 7.799 7.798 

2003 7.799 7.799 7.798 7.799 7.798 7.798 7.798 7.798 7.785 7.743 7.763 7.763 

             

ที่มา... Hong Kong Monetary Authority (http://www.info.gov.hk/hkma/)     

 

 

 

DPU



ราคา* อัตรา** ดัชนี*** อัตราดอกเบ้ีย****

น้ํามันดิบ แลกเปล่ียน ดาวโจนส เงินกูระหวาง

เฉล่ียโอเปก …euro = 1 usd เฉล่ีย ธนาคารของสหรัฐ

1 ก.ค.-01 23.73 1.1619 10522.81 3.77

2 ส.ค.-01 24.46 1.1105 9949.75 3.65

3 ก.ย.-01 24.29 1.0976 8847.56 2.87

4 ต.ค.-01 19.64 1.1039 9075.14 2.52

5 พ.ย.-01 17.65 1.1257 9851.56 2.13

6 ธ.ค.-01 17.53 1.1206 10021.57 1.84

7 ม.ค.-02 18.33 1.1321 9920 1.76

8 ก.พ.-02 18.89 1.1494 10106.13 1.77

9 มี.ค.-02 25.64 1.1418 10403.94 1.74

10 เม.ย.-02 24.88 1.1289 9946.22 1.76

11 พ.ค.-02 24.76 1.0905 9925.25 1.77

12 มิ.ย.-02 23.8 1.0466 9243.26 1.77

13 ก.ค.-02 25.13 1.0079 8736.59 1.75

14 ส.ค.-02 25.99 1.0228 8663.5 1.78

15 ก.ย.-02 27.38 1.0196 7591.93 1.76

16 ต.ค.-02 27.32 1.0193 8397.03 1.77

17 พ.ย.-02 24.29 0.9986 8896.09 1.33

18 ธ.ค.-02 28.39 0.9821 8341.63 1.26

19 ม.ค.-03 30.34 0.9415 8053.81 1.25

20 ก.พ.-03 31.54 0.9283 7891.08 1.27

21 มี.ค.-03 29.78 0.9254 7992.13 1.26

22 เม.ย.-03 25.35 0.9219 8480.09 1.26

23 พ.ค.-03 25.6 0.8634 8850.26 1.28

24 มิ.ย.-03 26.74 0.8574 8985.44 1.24

25 ก.ค.-03 27.43 0.8794 9233.8 1.03

26 ส.ค.-03 28.63 0.8978 9415.82 1.00

27 ก.ย.-03 26.32 0.8911 9275.06 1.02

ตารางที่ 22 ขอมูลปจจัยที่มีผลกระทบกับราคาทองคําแทงของประเทศไทย

ลําดับที่ เดือน/ป

DPU



ราคา* อัตรา** ดัชนี*** อัตราดอกเบ้ีย****

น้ํามันดิบ แลกเปล่ียน ดาวโจนส เงินกูระหวาง

เฉล่ียโอเปก …euro = 1 usd เฉล่ีย ธนาคารของสหรัฐ

28 ต.ค.-03 28.54 0.8553 9801.12 1.02

29 พ.ย.-03 28.45 0.8546 9782.46 1.01

30 ธ.ค.-03 29.44 0.8140 10453.92 1.00

ที่มา *     กรมเชื้อเพลิงธรรมชาติ (http://www.dmf.go.th/executive/index.html)

**   ธนาคารกลางของผร่ังเศล (http://www.banque france.fr/gb/actu/main.htm?

                                             menu2=menu_m31.htm&page=ecofi/3a.htm)

***  http://www.yahoo.com

**** ธนาคารแหงประเทศไทย (http:www.bot.or.th)

ลําดับที่ เดือน/ป

ตารางที่ 22 (ตอ)

DPU
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