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บทคัดย่อ 

 การวิจัยครั้งน้ีมีวัตถุประสงค์เพื่อศึกษาความสัมพันธ์และปัจจัยท่ีมีผลต่อราคาทองค าแท่งในประเทศไทย โดยใช้การ
วิเคราะห์การถดถอยเชิงเส้นพหุคูณแบบขั้นตอน เมื่อข้อมูลเป็นข้อมูลทุติยภูมิประเภทอนุกรมเวลารายเดือน ตั้งแต่เดือนมกราคม  
พ.ศ. 2550 ถึงเดือนธันวาคม พ.ศ. 2559 เป็นจ านวน 120 เดือน ผลจากการวิจัยพบว่า มีตัวแปรอิสระ 9 ใน 12 ตัว มีความสัมพันธ์กับ
ราคาทองค าแท่งในประเทศไทยในลักษณะเชิงเส้น จึงน าข้อมูลมาใช้การวิเคราะห์การถดถอยเชิงเส้นพหุคูณแบบขั้นตอนได้ โดยตัวแปร
อิสระท้ัง 12 ตัวท่ีน ามาศึกษา มีตัวแปรอิสระเพียง 5 ตัวท่ีมีผลต่อราคาทองค าแท่งในประเทศไทย ซ่ึงสามารถอธิบายการเปลี่ยนแปลง
ของราคาทองค าแท่งในประเทศไทยได้ 99.9% และมีรูปแบบสมการถดถอย คือ 

1 2 7 3 5 t-1Ŷ=-18,744.580+14.769X +529.781X -76.950X +22.080X +2.358X +0.79686e  
ตัวแปรอิสระท่ีมีผลต่อราคาทองค าแท่งในประเทศไทย คือ ตัวแปรราคาทองค าแท่งในตลาดโลก (X1) อัตราแลกเปล่ียนสกุล

เงินบาทต่อดอลลาร์สหรัฐฯ (X2) ดัชนีราคาผู้บริโภคในประเทศไทย (X3) และอัตราเงินเฟ้อ (X5) มีการเคลื่อนไหวไปในทิศทางบวกจะ 
มีผลท าให้ราคาทองค าแท่งในประเทศไทยปรับตัวสูงขึ้นตามไปด้วยอย่างมีนัยส าคัญทางสถิติท่ีระดับ 0.05 และเมื่อตัวแปรอัตราดอกเบี้ย
นโยบายธนาคารแห่งประเทศไทย (X7) มีการเคลื่อนไหวไปในทิศทางลบจะมีผลท าให้ราคาทองค าแท่งในประเทศไทยปรับตัวสูงขึ้นอย่าง
มีนัยส าคัญทางสถิติท่ีระดับ 0.05 ส่วน 

t-1e  คือ ความคลาดเคลื่อนจากการพยากรณ์ ณ เวลา t-1 

ค าส าคัญ: ราคาทองค าแท่ง  ดัชนีราคาผู้บริโภค  อัตราเงินเฟ้อ 
 

Abstract 
The objectives of this research were to study the relationship and factors affecting toward gold bullion 

price in Thailand. The stepwise multiple linear regression analysis was used to analyze the monthly secondary 
data which collected from January 2007 to December 2016 for 120 months. The result of research found 9 out of 
12 independent variables had a linear relationship with gold bullion price in Thailand. Therefore, those data could 
analyze by the stepwise multiple linear regression analysis. And also found 5 out of 12 independent variables 
affecting to gold bullion price in Thailand. They could accurately explain in changing of gold bullion price at 
99.9% and regression model in equation as followed; 

1 2 7 3 5 t-1Ŷ=-18,744.580+14.769X +529.781X -76.950X +22.080X +2.358X +0.79686e  
The independent variables which affected to gold bullion price were spot gold price (X1), currency 

exchange rate between Thai baht and US dollar (X2), consumer price index in Thailand (X3) and depreciation rate 
(X5) which moved on positive way, it could affect to increase gold bullion price in Thailand at a statistical 
significance of 0.05. Moreover, the policy interest rate of Bank of Thailand (X7) which moved on negative way, it 
could affect to increase gold bullion price in Thailand at statistical significance of 0.05. And 

t-1e  is the forecast 
error where time t-1  
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บทน า 
ทองค า เป็นโลหะมีค่าชนิดหน่ึง โดยเป็นแร่ธาตุตาม

ธรรมชาติ ซ่ึ งมี คุณ สมบั ติ เฉพ าะตั ว  นิ ย มน าม าใช้ เป็ น
เครื่องประดับ อีกท้ังยังเป็นทรัพย์สินท่ีใช้เป็นทุนส ารองระหว่าง
ประเทศและอยู่คู่กับเศรษฐกิจโลกมายาวนาน ท้ังในการอุปโภค
ทองค าในตลาดทองค ามีหลายรูปแบบ  ส่วนใหญ่ จะเป็น 
การอุปโภคในรูปแบบของเครื่องประดับหรือทองค ารูปพรรณ  
ทองค าถือเป็นการออมในรูปแบบหน่ึงท่ีอยู่กับสังคมไทยมา 
ช้านาน ท้ังในฐานะเครื่องวัดความมั่งค่ังส่วนบุคคล และดัชนี
เศรษฐกิจโดยรวม ด้วยคุณสมบัติพิเศษของทองค าท่ีต่างจาก
โลหะมี ค่ าช นิดอื่ น ในแง่ของความงดงาม  ความคงทน  
ความหายากและการท่ีสามารถน ากลับมาใช้ใหม่ได้นับครั้ง 
ไม่ถ้วน จึงไม่เพียงท าให้ทองค าเป็นเครื่องประดับท่ีได้รับความ
นิยมเท่าน้ัน แต่ยังสามารถเก็บออมไว้  เพื่อความมั่งค่ังในระยะ
ยาวได้อีกด้วย โดยการซ้ือขายทองค าในประเทศไทยจะเป็นไป
ในลักษณะการซื้อขายโดยผู้ซ้ือและผู้ขายตกลงกันเอง ไม่ได้ผ่าน
ตลาดการค้าและมีการแลกเปล่ียนสินค้าเกิดขึ้นจริง ณ ราคาซ้ือ 
– ขายท่ีก าหนดในแต่ละวัน โดยผู้ซ้ือส่วนใหญ่คือบุคคลท่ัวไป
และจะเป็นการซ้ือขายทองรูปพรรณในรูปของเครื่องประดับต่าง 
ๆ [1] 

จากสถานการณ์ ความไม่ แ น่นอนทางด้ านต่ าง ๆ  
ในปัจจุบันไม่ว่าจะเป็นสถานการณ์ราคาน้ ามันท่ีผันผวนเป็น
อย่างมาก ประกอบกับการคาดการณ์ถึงอัตราเงินเฟ้อท่ีเกิดขึ้น
อันเป็นผลมาจากแนวโน้มราคาอาหารที่เพิ่มสูงขึ้นท่ัวโลก อีกท้ัง
สภาพอากาศแปรปรวน และหลายประเทศมีปัญหาการเมือง 
ท่ีเกี่ยวโยงกับเศรษฐกิจท้ังในประเทศและต่างประเทศ เป็นผล
ท าให้ผู้คนต่างมีความตื่นตัวท่ีจะหาช่องทางในการลงทุนให้ได้
ผลตอบแทนมากกว่าการออมทรัพย์ ซ่ึงปัจจุบันการลงทุนใหม่ ๆ 
ท่ีนอกเหนือจากการฝากเงิน คือ การลงทุนในหุ้น การลงทุนใน
ตราสารหน้ี การลงทุนในทรัพย์ท่ีเรียกว่า “ทองค า” มากขึ้น 
ประกอบกับนักลงทุนต้องการลดการลงทุนในสินทรัพย์ท่ีมีความ
เสี่ยงสูงและหันไปลงทุนในสินทรัพย์อื่นท่ีมีความเสี่ยงน้อยกว่า 
ทองค า ดูเหมือนจะเป็นสินทรัพย์ท่ีได้รับความสนใจจากนัก
ลงทุนเพิ่มสูงขึ้นเรื่อย ๆ เน่ืองจากทองค าเป็นสินทรัพย์ท่ีมีความ
ปลอดภัยสูงและสามารถรักษาความมั่นค่ังในระยะยาวได้ดี 
ส่งผลให้อัตราผลตอบแทนจากการลงทุนในทองค าปรับตัวสูงขึ้น 
เมื่อเทียบกับการลงทุนในสินทรัพย์ประเภทอื่น ๆ และส่งผลให้
ราคาทองค าน้ันเริ่มสูงขึ้นเรื่อย ๆ จากการขยับตัวขึ้นสูงของ
ราคาทองค าในตลาดโลกได้ส่งผลกระทบต่อราคาทองค า 
ในประเทศไทย ท าให้เกิดกระแสความนิยมท่ีจะลงทุนในทองค า
แท่งกันมากขึ้น รวมท้ังการส่งออก อัญมณีและเครื่องประดับ
ของไทยได้ชะลอตัวเน่ืองจากต้นทุนการน าเข้าทองค าแท่งจาก
ต่างประเทศสูงขึ้นและเมื่อท าการเปรียบเทียบราคาทองค าแท่ง
ในตลาดโลกกับราคาทองค าแท่งในประเทศไทยจะพบว่า 
ลักษณะการเคลื่อนไหวของราคาทองค าแท่งในประเทศไทยน้ัน
มีลักษณะเป็นไปในทิศทางเดียวกันกับการเคลื่อนไหวของราคา
ทองค าในตลาดโลก  

ปัจจุบันการท านายราคาทองค า ยังคงมีความน่าสนใจ
และมีความท้าทายส าหรับนักวิจัยท่ัวไป โดยเฉพาะอย่างยิ่ง
ส าหรับ นักคณิตศาสตร์ นักสถิติ และนักเศรษฐศาสตร์ โดยการ
ท านายราคาทองค าน้ัน จะใช้ข้อมูลของปัจจัยต่าง ๆ ในอดีตท่ีมี
ผลต่อราคาทองค า มาเป็นตัวท านายราคาทองค าในอนาคต โดย
ปัจจัยท่ีมีผลต่อราคาทองค าในประเทศ เช่น อัตราแลกเปลี่ยน
สกุลเงินบาทต่อดอลลาร์สหรัฐฯ ราคาน้ ามันดิบ อัตราดอกเบี้ย
นโยบายระหว่างไทยกับสหรัฐฯ อัตราเงินเฟ้อ และดัชนีราคาหุ้น 
เป็นต้น [2], [3], [4], [5], [6], [7] ส่วนปัจจัยท่ีมีผลต่อราคา
ทองค าในตลาดโลก เช่น อัตราแลกเปลี่ยนเงินยูโรต่อดอลลาร์
สหรัฐฯ อัตราดอกเบี้ยนโยบายประกาศโดยรัฐบาลสหรัฐฯ 
อัตราดอกเบี้ยธนาคารกลางสหรัฐฯ อัตราเงินเฟ้อสหรัฐฯ ราคา
แร่โลหะเงินในตลาดโลก ราคาแร่โลหะแพลทินัมในตลาดโลก 
ราคาหุ้นดาวน์โจน และดัชนีชี้วัดความตึงเครียดทางการเมือง
ระหว่างประเทศ เป็นต้น [2] 

ดังน้ัน ด้วยเหตุผลดังกล่าวท าให้ผู้วิจัยมีความสนใจท่ีจะ
ศึกษา การวิเคราะห์ปัจจัยท่ีมีผลต่อราคาทองค าแท่งในประเทศ
ไทย เพื่อเป็นการคาดการณ์แนวโน้มของราคาทองค าแท่งใน
ประเทศไทยซ่ึงจะเป็นประโยชน์ต่อนักลงทุน  ประกอบการ
รวมท้ังผู้ท่ีมีส่วนเกี่ยวข้องอีกด้วย 
 
วัตถุประสงค์การวิจัย 

1. เพื่อศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างดัชนีความเชื่อมั่น
ผู้บริโภค  ดัชนีราคาผู้บริโภคในประเทศไทย ดัชนี
ผลผลิตอุตสาหกรรม ดัชนีราคาหลักทรัพย์ของตลาด
หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ราคาทองค าแท่งใน
ตลาดโลก ราคาน้ ามันดิบในตลาดโลก อัตราเงินเฟ้อ
พื้นฐาน อัตราเงินเฟ้อท่ัวไป อัตราดอกเบี้ยนโยบาย
ธนาคารแห่ งประเทศไทย อัตราดอกเบี้ ย เงินกู้
ระหว่างธนาคารของสหรัฐฯ ตราแลกเปล่ียนสกุลเงิน
บาทต่อปอนด์สเตอร์ลิง และอัตราแลกเปลี่ยนสกุล
เงินบาทต่อดอลลาร์สหรัฐฯ กับราคาทองค าแท่งใน
ประเทศไทย 

2. เพื่อศึกษาปัจจัยท่ีมีผลต่อราคาทองค าแท่งใน
ประเทศไทย 

 
วิธีการศึกษา 

การวิจัยครั้งน้ี มีขั้นตอนการศึกษาดังต่อไปน้ี 
1. รวบรวมข้อมูลท่ีใช้ในการศึกษาซ่ึงเป็นข้อมูลทุติยภูมิ 

(Secondary Data) ประเภทอนุกรมเวลา (Time Series 
Data) เป็นรายเดือน ตั้งแต่เดือนมกราคม พ.ศ. 2550 ถึง
เดือนธันวาคม พ.ศ. 2559 เป็นจ านวน 120 เดือน จาก
หน่วยงานต่าง ๆ ท้ังจากภาครัฐและภาคเอกชน เพื่อใช้
เป็นข้อมูลในการวิเคราะห์ โดยที่มาของแหล่งข้อมูลมีดังน้ี 
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2. การหาปัจจัยท่ีมีผลต่อราคาทองค าแท่งในประเทศไทย 

โดยใช้การวิเคราะห์เชิงปริมาณ (Quantitative Analysis) 
ซ่ึงมีวิธีการทางสถิติ ท่ีเรียกว่า การวิเคราะห์การถดถอย
เชิงเส้นพหุคูณแบบขั้นตอน (Stepwise Multiple Linear 
Regression Analysis) ท่ีมีตัวแปรตาม คือ ราคาทองค า
แท่งในประเทศไทย ส่วนตัวแปรอิสระท้ังหมด 12 ตัว 
ได้แก่ ดัชนีความเชื่อมั่นผู้บริโภค  ดัชนีราคาผู้บริโภคใน
ประเทศไทย ดัช นีผลผลิตอุ ตสาหกรรม ดัช นีราคา
หลักทรัพย์ของตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ราคา
ทองค าแท่งในตลาดโลก ราคาน้ ามันดิบในตลาดโลก อัตรา
เงินเฟ้อพื้นฐาน อัตราเงินเฟ้อท่ัวไป อัตราดอกเบี้ยนโยบาย
ธนาคารแห่งประเทศไทย อัตราดอกเบี้ยเงินกู้ระหว่าง
ธนาคารของสหรัฐฯ อัตราแลกเปลี่ยนสกุลเงินบาทต่อ
ปอนด์สเตอร์ลิง และอัตราแลกเปลี่ยนสกุลเงินบาทต่อ
ดอลลาร์สหรัฐฯ ซ่ึงตัวแบบการถดถอย [18], [19], [20] ท่ี
ใช้ในการวิจัยครั้งน้ีคือ 
 

β β β β β β ε 0 1 1 2 2 3 3 4 4 12 12Y + X + X + X + X + ... + X  +       ………(1)   
               

โดยก าหนดให้ 
Y   แทน ราคาทองค าแท่งในประเทศไทย  

(หน่วย : บาทต่อน้ าหนักทองค า 1 บาท ) 
X1  แทน ราคาทองค าแท่งในตลาดโลก  

(หน่วย : ดอลลาร์ต่อออนซ์) 
X2  แทน อัตราแลกเปลี่ยนสกุลเงินบาทต่อดอลลาร์สหรัฐฯ  

(หน่วย : บาทต่อดอลลาร์สหรัฐฯ) 
X3  แทน ดัชนีราคาผู้บริโภคในประเทศไทย 
X4  แทน อัตราเงินเฟ้อพื้นฐาน 
X5  แทน อัตราเงินเฟ้อท่ัวไป 
X6  แทน ราคาน้ ามันดิบในตลาดโลก  

(หน่วย : ดอลลาร์ต่อบาร์เรล) 
X7  แทน อัตราดอกเบี้ยนโยบายธนาคารแห่งประเทศไทย 
X8  แทน  อัตราดอกเบี้ยเงินกู้ระหว่างธนาคารของสหรัฐฯ 
X9  แทน  ดัชนีราคาหลักทรัพย์ของตลาดหลักทรัพย์ 

แห่งประเทศไทย 
X10  แทน อัตราแลกเปลี่ยนสกุลเงินบาทต่อปอนด์สเตอร์ลิง  

(หน่วย : บาทต่อปอนด์สเตอร์ลิง) 
X11  แทน  ดัชนีผลผลิตอุตสาหกรรม 
X12  แทน  ดัชนีความเชื่อมั่นผู้บริโภค 
ε    แทน  ค ว า ม ค ล า ด เ ค ลื่ อ น   ซ่ึ ง มี ข้ อ ส ม ม ติ ว่ า 
ε σ2~NID (0, )      
σ2  แทน ความแปรปรวนของความคลาดเคลื่อน           
β β β β0 1 2 12, , ...,  แทน พารามิเตอร์ของตัวแบบ 

ตัวแปรอิสระและตัวแปรตาม มีหน่วยท่ีแตกต่างกัน แต่ไม่
มีผลต่อการประมาณค่าพารามิเตอร์แต่อย่างใด 

2.1 สร้างแผนภาพการกระจาย (Scatter Diagram) 
เพื่อให้ทราบความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรตาม และ
ตัวแปรอิสระ และหาค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์เพียร์สัน
(Pearson Product – Moment Correlation 
Coefficient) เพื่อให้ทราบระดับของความสัมพันธ์ 
โดยการแปลความหมายของค่ าสั มป ระสิท ธิ์
สหสัมพันธ์ มีดังนี้ [18]  

 ค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์ ระดับความสัมพันธ์ 
0.91 – 1.00  สูงมาก 
0.71 – 0.90 มาก 
0.51 – 0.70  ปานกลาง 
0.31 – 0.50  น้อย 
0.01 – 0.30  น้อยมาก 

0.00 ไม่มีความสัมพันธ์เชิงเส้น 
  

ส่วนเครื่องหมายจะบอกทิศทางของความสัมพันธ์ ถ้าเป็น
เครื่องหมายบวก หมายความว่าตัวแปรคู่น้ันมีความสัมพันธ์ใน
ทิศทางเดียวกัน แต่ถ้าเป็นเครื่องหมายลบ หมายความว่าตัว
แปรคู่น้ันมีความสัมพันธ์ในทิศทางตรงข้าม [18] 

2.2 ค่าพารามิเตอร์ของตัวแบบ เป็นค่าคงที่ท่ีไม่ทราบค่า 
ดังน้ันในการสร้างสมการถดถอยเราจะประมาณ
ค่าพารามิเตอร์โดยอาศัยข้อมูลจากตัวอย่าง ด้วยวิธี
ก าลั งสองน้ อย ท่ี สุด  (Ordinary Least Square : 
OLS) ซ่ึงเป็นเทคนิควิธีหาค่าประมาณพารามิเตอร์
ของสมการถดถอยท่ีให้คุณสมบัติ 3 ประการ คือ มี
ความเป็นเส้นตรง (Linear) เป็นตัวประมาณค่าท่ีไม่
เอ น เอี ย ง  (Unbiased Estimator) แ ล ะ มี ค ว าม

ข้อมูล หน่วยงาน 
ราคาน้ ามันดิบในตลาดโลก [8] U.S. Energy 

Information 
Administration  

ดัชนีราคาผู้บริโภคในประเทศไทย [9] ส านักดัชนีเศรษฐกิจ
การค้า  

ดัชนีราคาหลักทรัพยข์องตลาด
หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย [10] 

ตลาดหลักทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทย  

ราคาทองค าแท่งในประเทศไทย [11] สมาคมค้าทองค า  
ราคาทองค าแท่งตลาดโลก [12] 
ดัชนีความเชื่อมั่นผู้บริโภค [13]  

 
 
ธนาคารแห่งประเทศไทย  
 

อัตราเงินเฟ้อพื้นฐาน [14] 
อัตราเงินเฟ้อทั่วไป [14] 
อัตราดอกเบี้ยเงินกู้ระหว่างธนาคาร
ของสหรัฐฯ [15] 
อัตราดอกเบี้ยนโยบายธนาคารแห่ง
ประเทศไทย [15] 
อัตราแลกเปลี่ยนสกุลเงินบาทต่อ
ปอนด์สเตอร์ลิง [16] 
อัตราแลกเปลี่ยนสกุลเงินบาทต่อ
ดอลลาร์สหรัฐฯ [16] 
ดัชนีผลผลิตอุตสาหกรรม [17] 
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แป รป รวนต่ า ท่ี สุ ด  (Minimum Variance) [19], 
[20], [21], [22]  ท าให้ได้ตัวแบบการถดถอยของ
ตัวอย่าง คือ  

 

 0 1 1 2 2 3 3 4 4 12 12Ŷ b +b X +b X +b X +b X + ... +b X              ………(2) 
     

โดยก าหนดให้ 
Ŷ    แทน ค่าพยากรณ์ราคาทองค าแท่งในประเทศไทย  

0 1 2 12b ,b ,b ...,b  แทน ตัวประมาณค่าของพารามิเตอร์ของตัว
แบบ 
3. ตรวจสอบข้อตกลงเบื้องต้นของการวิเคราะห์การถดถอย 

3.1 ถ้าผลการวิเคราะห์ออกมาเป็นการวิเคราะห์การ
ถดถอยเชิงเส้นพหุ คูณ  ต้องตรวจสอบข้อตกลง
เบื้องต้น 5 ข้อ [19], [20], [21], [22] คือ  
 ค่าความคลาดเคลื่อนมีการแจกแจงแบบปรกติ 

ด้วยการทดสอบของชาพิโร-วิลค์ (Shapiro-
Wilk Test) 

 ค่าความคลาดเคลื่อนมีค่าเฉลี่ยเป็นศูนย์ เป็นไป
ตามคุณสมบัติของการประมาณค่าพารามิเตอร์ 
ด้วยวิธีก าลังสองน้อยสุด ซ่ึงมีคุณสมบัติของเส้น
การถดถอยข้อหน่ึงกล่าวว่า ผลบวกของความ
คลาดเคลื่อนจะเท่ากับศูนย์เสมอ  [19] เมื่อหา
ค่าเฉลี่ย จึงได้ค่าเฉลี่ยเป็นศูนย์ ดังน้ันถ้าใช้
วิธีการประมาณค่าพารามิเตอร์ด้วยวิธีก าลังสอง
น้อยท่ีสุด จึงไม่จ าเป็นต้องตรวจสอบว่าค่า
ความคลาดเคลื่อนมีค่าเฉลี่ยเป็นศูนย์ 

 ค่าความคลาดเคลื่อนมีความแปรปรวนคงท่ี 
ด้วยการทดสอบของบรูช-เพแกน (Breusch-
Pagan’s Test) 

 ความคลาดเคลื่อนแต่ละค่าต้องเป็นอิสระกัน 
พิ จารณ าจาก ค่า เดอร์บิ นวัตสัน  (Durbin-
Watson) เกณฑ์การพิจารณาของ Durbin-
Watson คือ ถ้าค่าท่ีได้มีค่าเข้าใกล้ 2 หรือ ค่า 
Durbin-Watson ท่ีได้อยู่ระหว่าง (dU, 4 – dU) 
แสดงว่าความคลาดเคลื่อนแต่ละค่าเป็นอิสระ
กัน [19], [20] 

 ตัวแปรท่ีท าการศึกษาต้องเป็นอิสระกัน พิจารณา
จ าก ค่ า  VIF (Variance Inflation Factor) ซ่ึ ง
เป็นองค์ประกอบความแปรปรวนท่ีสูงเกินความ
จริงท่ีเกิดจากความสัมพันธ์ของตัวแปร X ตัวหน่ึง
โดยการถดถอยบนตัวแปร X อื่น ๆ ซ่ึงเกณฑ์การ
พิจารณาของ VIF คือ ถ้าค่าท่ีได้มีค่าเข้าใกล้ 1 
และไม่เกิน 10 แสดงว่า ตัวแปรท่ีท าการศึกษา
เป็นอิสระกัน [19], [21] 

3.2 ถ้าผลการวิเคราะห์ออกมาเป็นการวิเคราะห์การ
ถดถอยเชิงเส้นอย่างง่าย ต้องตรวจสอบข้อตกลง
เบื้องต้นเพียง 4 ข้อเหมือนการวิเคราะห์การถดถอย

เชิ งเส้นพหุ คูณ  ยกเว้นการตรวจสอบตัวแปรท่ี
ท าการศึกษาต้องเป็นอิสระกัน ท่ีไม่ต้องตรวจสอบ
เพราะมีตัวแปรอิสระเพียงแค่ตัวเดียว [19], [20], 
[21], [22] 

4. ถ้าการตรวจสอบข้อตกลงเบื้องต้นผ่านทุกข้อ แสดงว่าตัว
แบบพยากรณ์ท่ีได้จากขั้นตอนท่ี 2 มีความเหมาะสม แต่
ถ้าการตรวจสอบข้อตกลงเบื้องต้นไม่ผ่านข้อใดข้อหน่ึง 
ต้องหาวิธีการแก้ไข และท าการวิเคราะห์การถดถอยพร้อม
กับการตรวจสอบข้อตกลงเบื้องต้นจนกว่าจะผ่านทุกข้อ  

5. ในงานวิจัยน้ี พบว่ามีข้อตกลงเบื้องต้น 1 ข้อท่ีไม่ผ่าน
เงื่อนไข คือ ความคลาดเคลื่อนไม่ เป็ นอิสระกัน  จึ ง
ก่ อ ใ ห้ เ กิ ด ปั ญ ห า อั ต ต ส ห สั ม พั น ธ์ ใ น ตั ว เอ ง 
(Autocorrelation) จึงใช้วิธีการของ The Cochrane - 
Orcutt Iterative Method เพื่อแก้ปัญหาอัตตสหสัมพันธ์
ในตัวเองของความคลาดเคลื่อน [23] มีวิธีการด าเนินงาน 
3 ขั้นตอน 
5.1 การประมาณค่า r  สามารถพิจารณาให้อยู่ในรูปของ

สมการถดถอยเชิงเส้นท่ีผ่านจุดก าเนิด 

1i t i
ue re

-
= +  

เมื่อ 
i
e   เป็นตัวแปรตาม  

     
1i

e
-

 เป็นตัวแปรอิสระ  

      
i
u   เป็นความคลาดเคลื่อน 

      r    เป็นความชันของเส้นตรงท่ีผ่านจุด 
   ก าเนิด  
เ น่ื อ งจ าก เร าไม่ ท ราบ ค่ า  

i
e  แ ละ  

1i
e
-

 จึ ง ใช้ 

residual 
i
e  และ 

1i
e
-

 แทน และให้ 
i
e เป็นตัวแปรตามและ 

1i
e
-

เป็นตัวแปรอิสระ เราสามารถประมาณค่าความชัน r  
เขียนแทนด้วย r จากสูตร 

1
2

2

1

n
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t

n

t
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-
=
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5.2 การสร้างสมการถดถอยจากข้อมูลท่ีแปลงแล้ว ใช้ตัว
ประมาณค่า r  ท่ีค านวณได้จากสูตร r แปลงข้อมูลตัวแปรได้ 
'

t
Y  และ '

t
X  ตามสูตร 
'

1t t t
Y Y rY

-
= -  

'

1t t t
X X rX

-
= -  

แล้วสร้างสมการถดถอย ' ' ' '

0 1 1t t
Y b bX

-
= +  โดยวิธีก าลังสอง

น้อยสุด จากข้อมูลท่ีได้แปลงแล้ว 
5.3 ท ด ส อ บ ปั ญ ห า อั ต ต ส ห สั ม พั น ธ์ ใน ตั ว เอ ง 

(Autocorrelation) ท าการทดสอบว่าความคลาดเคลื่อนใน
รูปแบบสมการถดถอยท่ีแปลงข้อมูลแล้วมีความสัมพันธ์กัน
หรือไม่ โดยวิธีการทดสอบ Durbin – Watson  
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- ถ้าการทดสอบแสดงให้เห็นว่า ค่าความคลาดเคลื่อน
เป็นอิสระกัน การด าเนินงานส้ินสุดลง ต่อจากนั้นจึงท าการสร้าง
สมการถดถอยในรูปตัวแปรเดิม โดยการแปลงกลับ  หา
สัมประสิทธิ์การถดถอยตามสูตร 

' ' ' '

0 1 1t t
Y b bX

-
= +  

เมื่อ 
'

0

0 1

b
b

r
=

-
 และ '

1 1
b b=  

- ถ้าผลการทดสอบยังมีปัญหาอัตตสหสัมพันธ์ในตัวเอง
อยู่ให้ท าซ้ า โดยจะมีการประมาณค่า r  ใหม่ จาก residual 
ตัวใหม่ท่ีได้จากสมการถดถอย 

0 1
ˆ
t t
Y b bX= +  ท่ีมีตัวแปรเดิม

ท าการแปลงข้อมูลใหม่ด้วยการใช้ r ตัวใหม่ แล้วสร้างสมการ
ถดถอย ' ' ' '

0 1 1t t
Y b bX

-
= +  ใหม่จากข้อมูลท่ีแปลงใหม่น้ี ท าซ้ า 

ๆ กันไปเรื่อย ๆ อีก 1 ครั้งหรือ 2 ครั้ง จนกว่าผลการทดสอบ 

Durbin – Watson จะแสดงว่าความคลาดเคลื่อนในสมการท่ี
แปลงแล้วไม่สัมพันธ์กัน 
 
ผลการวิจัย 

การวิ เคราะห์ ข้อมู ลครั้ ง น้ี ใช้ โปรแกรม  SPSS v.17 
โปรแกรม Eview v.6 และโปรแกรม Excel 
แผนภาพการกระจายและสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์ 

การวิเคราะห์การถดถอยเชิงเส้นพหุคูณแบบขั้นตอนใน
ขั้นตอนแรก คือการสร้างแผนภาพการกระจายของข้อมูล เพื่อ
พิจารณาว่าตัวแปรตาม มีความสัมพันธ์กับตัวแปรอิสระใน
ลักษณะเชิงเส้นหรือไม่ ถ้ามีความสัมพันธ์ในลักษณะเชิงเส้น จะ
สามารถใช้การวิเคราะห์การถดถอยเชิงเส้นพหุคูณแบบขั้นตอน
ได้ ดัง Figure 1 หรือหาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์เพียร์สันระหว่าง
ตัวแปรตามและตัวแปรอิสระแต่ละตัว ดัง Table 1 

 
Figure 1 Scatter diagram of dependent and independent variables 

 
Table 1 Pearson correlation coefficient between independent and dependent variables 

 X1 X2 X3 X4 X5 X6 X7 X8 X9 X10 X11 X12 
Y 0.978* -0.550* 0.729* 0.275* 0.033 0.156 -0.193* -0.725* 0.611* 0.759* 0.034 0.544* 
X1 1 -0.707* 0.649* 0.341* 0.149 0.299* -0.084 -0.680* 0.560* -0.716* 0.065 0.481* 
X2  1 -0.205* -0.394* -0.494* -0.711* -0.220* 0.339* -0.234* 0.404* -0.133 -0.125 
X3   1 0.070 -0.213* -0.023 -0.378* -0.662* -0.916* -0.641* 0.010 0.852* 
X4    1 0.710* 0.505* 0.613* 0.000 -0.009 0.021 0.123 -0.088 
X5     1 0.759* 0.594* 0.214* -0.215* 0.206* 0.149 -0.309* 
X6      1 0.461* 0.017 -0.032 0.116 0.074 -0.210* 
X7       1 0.625* -0.252* 0.524* 0.163 -0.291* 
X8        1 -0.402* 0.885* 0.081 -0.404* 
X9         1 -0.484* 0.091 0.921* 
X10          1 0.041 -0.492* 
X11           1 0.102 
X12            1 
*Significance level of 0.05 
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จาก Figure 1 พบว่ามีตัวแปรอิสระบางตัวมีความสัมพันธ์กับตัว
แปรตามในลักษณะเชิงเส้น จึงน่าจะน าข้อมูลมาใช้การวิเคราะห์
การถดถอยเชิงเส้นพหุคูณแบบขั้นตอนได ้ 
 ส่วน Table 1 สามารถอธิบายความสัมพันธ์ของตัวแปร
อิสระกับราคาทองค าแท่งในประเทศไทย ดังน้ี 

1. ราคาทองค าแท่งในตลาดโลก (X1) กับราคาทองค า
แท่งในประเทศไทย (Y) มีความสัมพันธ์กันสูงมากในทิศทาง
เดียวกัน 

2. ดัชนีราคาผู้บริโภคในประเทศไทย (X3) และ อัตรา
แลกเปลี่ยนสกุลเงินบาทต่อปอนด์สเตอร์ลิง (X10)  กับราคา

ทองค าแท่งในประเทศไทย (Y) มีความสัมพันธ์กันมากในทิศทาง
เดียวกัน ส่วนอัตราดอกเบี้ยเงินกู้ระหว่างธนาคารของสหรัฐฯ 
(X8) กับราคาทองค าแท่งในประเทศไทย (Y)  มีความสัมพันธ์กัน
มากในทิศทางตรงกันข้าม 

3. ดัชนีราคาหลักทรัพย์ของตลาดหลักทรัพย์แห่ ง
ประเทศไทย (X9) และดัชนีความเชื่อมั่นผู้บริโภค (X12) กับราคา
ทองค าแท่งในประเทศไทย (Y) มีความสัมพันธ์กันปานกลางใน
ทิศทางเดียวกัน ส่วนอัตราแลกเปลี่ยนสกุลเงินบาทต่อดอลลาร์
สหรัฐฯ (X2)  กับราคาทองค าแท่งในประเทศไทย  (Y) มี
ความสัมพันธ์กันปานกลางในทิศทางตรงกันข้าม 

4. อัตราเงินเฟ้อพื้นฐาน (X4) กับราคาทองค าแท่ง 
ในประเทศไทย (Y) มีความสัมพันธ์กันน้อยมากในทิศทาง
เดียวกัน ส่วนอัตราดอกเบี้ยนโยบายธนาคารแห่งประเทศไทย 
(X7) กับราคาทองค าแท่งในประเทศไทย (Y)  มีความสัมพันธ์กัน
น้อยมากในทิศทางตรงกันข้าม 

5. อัตราเงินเฟ้อท่ัวไป (X5) ราคาน้ ามันดิบในตลาดโลก 
(X6) ดัชนีผลผลิตอุตสาหกรรม (X11) กับราคาทองค าแท่งใน
ประเทศไทย (Y) ไมม่ีความสัมพันธ์กัน 

จากค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์แบบเพียร์สัน พบว่ามีปัจจัย
บางตัวท่ีส่งผลต่อราคาทองค าแท่งในประเทศไทย จึงน าข้อมูล
มาใชว้ิเคราะห์การถดถอยเชิงเส้นพหุคูณแบบขั้นตอนได ้

 
การวิเคราะห์การถดถอยเชิงเส้นพหุคูณแบบขั้นตอน 
 เมื่อทราบว่ามีตัวแปรอิสระบางตัวท่ีมีความสัมพันธ์
ในลักษณะเชิงเส้นกับราคาทองท าแท่งในประเทศไทย จึงใช้การ
วิเคราะห์การถดถอยเชิงเส้นพหุคุณแบบขั้นตอน และตรวจสอบ
ข้อตกลงเบื้องต้น ดัง Table 2 และ 3 

 

Table 2 Result of Stepwise Multiple Linear Regression for gold bullion price in the first time 

Independent Variables 
Coefficient 

t P-Value 
B Beta 

Constant 
Spot Gold Price (X1) 
Currency Exchange Rate between Thai Baht and US Dollar (X2) 
Policy Interest Rate of Bank of Thailand (X7) 
Consumer Price Index (X3) 
Headline inflation (X5) 

-19570.285 
14.913 
547.090 
-191.689 
24.489 
47.066 

 
1.129 
0.260 
-0.042 
0.039 
0.027 

-44.303 
181.552 
48.206 
-10.667 
8.237 
6.224 

0.000* 
0.000* 
0.000* 
0.000* 
0.000* 
0.000* 

F 22,122.966 
P-value 0.000 
R, R Square, R Square Adjusted 0.999, 0.999, 0.999 
Std. err of estimate 130.380 
* Significance level of 0.05 
 

Table 3 Result of initial Assumption Check 
Assumptions  Check  Statistics P-Value / Considerable Criteria 

Normal distribution of error Shaprio-Wilk Test 0.990 0.509 
Constant variance of error Breusch-Pagan Test 6.698 0.2441 
Each error is independent Durbin-Watson 0.637 Approximate to 2 or dL = 1.44 dU = 1.65 
Variables are independent  VIF 2.7416 Approximate to 1 but not over 10 

  
จาก Table 2 และ 3 พบว่าจากตัวแปรอิสระ 12 ตัว มี

ตัวแปรอิสระ 5 ตัวท่ีอยู่ในตัวแบบ คือ ราคาทองค าแท่งใน
ตลาดโลก (X1) อัตราแลกเปลี่ยนสกุลเงินบาทต่อดอลลาร์
สหรัฐฯ (X2) อัตราดอกเบี้ยนโยบายธนาคารแห่งประเทศไทย 
(X7) ดัชนีราคาผู้บริโภคในประเทศไทย (X3) และอัตราเงินเฟ้อ
ท่ัวไป (X5)  อย่างมีนัยส าคัญทางสถิติท่ีระดับ 0.05 โดยปัจจัย

ท้ัง 5 สามารถร่วมกันอธิบายความผันแปรของราคาทองค าแท่ง
ในประเทศไทย ได้ร้อยละ 99.9 และท าการตรวจสอบข้อตกลง
เบื้องต้นของการวิเคราะห์การถดถอยเชิงเส้นพหุคูณ พบว่า
ข้อตกลงเบื้องต้นเรื่องความคลาดเคลื่อนเป็นอิสระกัน ไม่ผ่าน 
จึงเกิดปัญหาอัตตสหสัมพันธ์ในตัวเอง ซ่ึงพิจารณาจากค่า 
Durbin – Watson = 0.637 โด ย ท่ี ค่ า   Durbin – Watson  
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ไม่เข้าใกล้ 2 และไม่ได้อยู่ระหว่าง (dU, 4 – dU) เมื่อ dU = 
1.65 ได้จากตารางสถิติ  Durbin-Watson ท่ีระดับนัยส าคัญ 
0.05 เมื่ อ  n = 100, k = 5 [18], [19] ดั ง น้ั นจึ งแก้ ปั ญ ห า
ดังกล่าวโดยการแปลงข้อมูลด้วยวิธีของ Cochrane – Orcutt 

Iterative Method ได้ ค่ า  r = 0.79686 และวิ เคราะห์ ก าร
ถดถอยเชิงเส้นพหุคูณพร้อมกับการตรวจสอบข้อตกลงเบื้องต้น
อีกครั้ง ดัง Table 4 และ 5 

 
Table 4 Result of Stepwise Multiple Linear Regression for gold bullion price in the second time 

Independent Variables 
Coefficient 

t P-Value 
B Beta 

Constant 
Spot Gold Price (X1) 
Currency Exchange Rate between Thai Baht and US Dollar (X2) 
Policy Interest Rate of Bank of Thailand (X7) 
Consumer Price Index (X3) 
Headline inflation (X5) 

-18,744.580 
14.769 
529.781 
-76.950 
22.080 
2.358 

 
1.119 
0.252 
0.017 
0.035 
0.001 

-20.188 
92.168 
27.478 
-1.836 
2.851 
0.202 

0.000* 
0.000* 
0.069 
0.000* 
0.005* 
0.840 

F 38,678.960 
P-value 0.000 
R, R Square, R Square Adjusted 0.999, 0.999 
Std. err of estimate 88.518 
* Significance level of 0.05 
 

Table 5 Result of initial Assumption Check 

Assumptions  Check  Statistics P-Value / Considerable Criteria 
Normal distribution of error Shaprio-Wilk Test 0.991 0.593 
Constant variance of error Breusch-Pagan Test 3.134 0.051 
Each error is independent Durbin-Watson 1.846 Approximate to 2 or dL = 1.44 dU = 1.65 
Variables are independent  VIF 2.7416 Approximate to 1 but not over 10 
 

จาก Table 4 และ 5 พบว่าเมื่อท าการแก้ปัญหา
อัตตสหสัมพันธ์ในตัวเอง และตรวจสอบข้อตกลงเบื้องต้นของ
การวิเคราะห์การถดถอยเชิงเส้นพหุคูณ พบว่า เมื่อพิจารณา
จากค่า P-value (0.593) ซ่ึงมากกว่าระดับนัยส าคัญ 0.05 น่ัน
หมายความว่า ความคลาดเคลื่อนมีการแจกแจงแบบปรกติ ค่า 
P-value (0 .051 ) ซ่ึ งมากกว่าระดับ นัยส า คัญ  0 .05 น่ัน
หมายความว่า ความคลาดเคลื่อนมีความแปรปรวนคงที่ ส่วนค่า 
VIF มีค่าเป็น 2.7416 ซ่ึงไม่เกิน 10 แสดงว่าตัวแปรอิสระเป็น
อิสระกัน ผ่านข้อตกลงเบื้องต้นทุกข้อ โดยเฉพาะเรื่องความ
คลาดเคลื่อนเป็นอิสระกัน ซ่ึงพิจารณาจากค่า Durbin-Watson 
=  1.846 โด ย ท่ี ค่ า   Durbin-Watson เข้ า ใกล้  2 แ ละอ ยู่

ระหว่าง (dU, 4 – dU) เมื่อ dU = 1.65 และสร้างกราฟระหว่าง
ข้อมูลราคาทองค าแท่งในประเทศไทย ค่าพยากรณ์ราคาทองค า
แท่งในประเทศไทยกรณีท่ียังไม่แก้ปัญหาอัตตสหสัมพันธ์ใน
ตัวเอง และค่าพยากรณ์ราคาทองค าแท่งในประเทศไทยกรณี 
ท่ีแก้ปัญหาอัตตสหสัมพันธ์ในตัวเองแล้ว ดัง Figure 2 ซ่ึงพบว่า
ค่าพยากรณ์ราคาทองค าแท่งในประเทศไทยกรณีท่ีแก้ปัญหา
อัตตสหสัมพันธ์ในตัวเองมีค่าใกล้เคียงกับค่าจริงมากกว่า โดย
สมการถดถอยเมื่อแก้ปัญหาอัตตสหสัมพันธ์ โดยการแปลง
ข้อมูลด้วยวิธีของ Cochrane – Orcutt Iterative Method  
ได้ค่า r = 0.79686 จึงเพิ่มพจน์ของการปรับข้อมูลไว้ในสมการ
ถดถอย ดังน้ี  

 

1 2 7 3 5 t-1Ŷ=-18,744.580+14.769X +529.781X -76.950X +22.080X +2.358X +0.79686e
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Figure2 Comparison between the observe, fit model in the first time and fit model in the second time
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สรุปผลการวิจัย 
การวิจัยครั้งน้ีต้องการศึกษาความสัมพันธ์ และหาปัจจัยท่ี

มีผลต่อราคาทองค าแท่งในประเทศไทย ผลการวิจัยสรุปได้ดัง 
Table 6 โดยมีรายละเอียดดังน้ี 

ตัวแปรท่ีมีความสัมพันธ์ในทิศทางเดียวกันกับราคา
ทองค าแท่งในประเทศไทย ได้แก่ราคาทองค าแท่งในตลาดโลก 
อัตราแลกเปลี่ยนสกุลเงินบาทต่อดอลลาร์สหรัฐฯ ดัชนีราคา
ผู้บริโภคในประเทศไทย อัตราเงินเฟ้อพื้นฐาน อัตราเงินเฟ้อ
ท่ัวไป อัตราดอกเบี้ยเงินกู้ระหว่างธนาคารของสหรัฐฯ ดัชนี
ราคาหลักทรัพย์ของตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย อัตรา
แลกเปลี่ยนสกุลเงินบาทต่อปอนด์สเตอร์ลิง และดัชนีความ
เชื่อมั่นผู้บริโภค 

ตัวแปรท่ีมีความสัมพันธ์ในทิศทางตรงกันข้ามกับราคา
ทองค าแท่งในประเทศไทย ได้แก่ อัตราดอกเบี้ยนโยบาย
ธนาคารแห่งประเทศไทย และตัวแปรท่ีไม่มีความสัมพันธ์กับ
ราคาทองค าแท่งในประเทศไทย คือ ราคาน้ ามันดิบในตลาดโลก 
และดัชนีผลผลิตอุตสาหกรรม 

ส่วนปัจจัยท่ีมีผลต่อราคาทองค าแท่งในประเทศไทย 
ได้แก่ ราคาทองค าแท่งในตลาดโลก อัตราแลกเปลี่ยนสกุลเงิน
บาทต่อดอลลาร์สหรัฐฯ อัตราดอกเบี้ยนโยบายธนาคารแห่ง
ประเทศไทย ดัชนีราคาผู้บริโภคในประเทศไทย และอัตราเงิน
เฟ้อ โดยผ่านการตรวจสอบข้อตกลงเบื้องต้นแล้ว พบว่าตัวแปร
อิสระท้ัง 5 ตัว สามารถอธิบายการเปลี่ยนแปลงของราคา
ทองค าแท่งในประเทศไทยได ้99.9% 

 

Table 6 Research Summary 

Independent Variables Gold Bullion Price 
Spot Gold Price  (+) 
Currency Exchange Rate between Thai Baht and US Dollar  (+) 
Consumer Price Index in Thailand  (+) 
Core Inflation Rate   (+) 
Headline Inflation Rate   (+) 
Spot Crude Oil Price  - 
Policy Interest Rate of Bank of Thailand   (-) 
Interbank Rate of US Banks (+) 
Index of The Stock Exchange of Thailand   (+) 
Currency Exchange Rate between Thai Baht and UK Pound (+) 
Manufacturing Production Index - 
Consumer Confidence Index  (+) 
Note:    the factors which affected gold bullion price - No Relation 
         (+) Relations in the same direction  (-) Relations in the opposite direction 

 
ราคาทองค าแท่งในตลาดโลก มีความสัมพันธ์กับราคา

ทองค าแท่งในประเทศไทยในทิศทางเดียวกัน เนื่องจากประเทศ
ไทยได้มีการน าเข้าทองค าจากต่างประเทศ และการก าหนด
ราคาทองค าแท่งในประเทศไทย ก็ยังขึ้นอยู่กับราคาทองค าแท่ง
ในตลาดโลกเป็นหลัก ท าให้ราคาทองค าแท่งในประเทศไทยมี
การปรับตัวไปในทิศทางเดียวกับราคาทองค าแท่งในตลาดโลก 
ซ่ึงผลการศึกษาท่ีได้พบว่า มีความสอดคล้องกับผลงานวิจัยของ 
เสาวรัจน์ อภิรักษ์เดชาชัย [3], และณภาส์อัญญ์ พิบูลพาณิชย์
การ [4], ธนัญญาณ์ มาตา [24] และนุชจรินทร์ เกาทัณฑ์ทอง 
[25]  

อัตราแลกเปลี่ยนสกุลเงินบาทต่อดอลลาร์สหรัฐฯ  มี
ความสัมพันธ์กับราคาทองค าแท่งในประเทศไทยในทิศทาง
เดียวกัน เนื่องจากราคาทองค าในแท่งในตลาดโลกถูกก าหนดใน
รูปของเงินดอลลาร์ การอ่อนค่าลงของดอลลาร์ จะท าให้ราคา
ทองค าในสกุลเงินน้ัน ๆ ถูกลงได้ ท าให้ต้องชั่งน้ าหนักระหว่าง
ราคาทองค าแท่งในตลาดโลกในรูปเงินดอลลาร์ ท่ี เพิ่มขึ้น  
กับราคาทองค าแท่งท่ีลดลงเมื่อแปลงให้อยู่ในรูปเงินบาท  

ว่าผลกระทบด้านใดจะมากกว่า ซ่ึงจากการค านวณหาค่า
ความสัมพันธ์ระหว่างเงินดอลลาร์สหรัฐฯ เมื่อเทียบกับราคา
ทองค าแท่งในประเทศไทย พบว่าในช่วงเวลาท่ีเงินดอลลาร์ 
อ่อนตัวลงเมื่อเทียบกับเงินบาทน้ัน ราคาทองค าแท่งในประเทศ
มีแนวโน้มท่ีจะปรับตัวเพิ่มขึ้น ซ่ึงผลการศึกษาท่ีได้พบว่า มี
ความสอดคล้องกับผลงานวิจัยของ เสาวรัจน์ อภิรักษ์เดชาชัย 
[3], ณภาส์อัญญ์  พิบูลพาณิชย์การ [4], รื่นฤดี จันทร [5],  
ภูมิฐาน รังคกูลนุวัฒน์และจตุพร คงขาว [6], ธนัญญาณ์ มาตา 
[24] และนุชจรินทร์ เกาทัณฑ์ทอง [25]  

อัตราดอกเบี้ยนโยบายธนาคารแห่งประเทศไทย  มี
ความสัมพันธ์กับราคาทองค าแท่งในประเทศไทยในทิศทาง
ตรงกันข้าม กล่าวคือ อัตราดอกเบี้ยเป็นปัจจัยหน่ึงท่ีส่งผลต่อ
ราคาทองค าทางอ้อมในทิศทางตรงกันข้าม เนื่องจากประชาชน
หรือนักลงทุนส่วนใหญ่จะท าการเคลื่อนย้ายเงินลงทุน จากการ
ฝากเงินธนาคาร เพื่อรับดอกเบี้ยมาลงทุนในสินทรัพย์อื่น ๆ  
ท่ีให้ผลตอบแทนท่ีมากกว่า เช่น การลงทุนในอสังหาริมทรัพย์ 
หุ้น ตราสารหน้ี รวมถึงทองค าจึงท าให้ราคาทองค าปรับตัวขึ้น
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เมื่อมีการลดอัตราดอกเบี้ยลง ซ่ึงผลการศึกษาท่ีได้พบว่า  
มีความสอดคล้องกับผลงานวิจัยของ ณภาส์อัญญ์ พิบูลพาณิชย์
การ [4] และนุชจรินทร์ เกาทัณฑ์ทอง [25] 

ดัชนีราคาผู้บริโภคในประเทศไทย มีความสัมพันธ์กับ
ราคาทองค าแท่งในประเทศไทยในทิศทางเดียวกัน   ซ่ึงผล
การศึกษาท่ีได้พบว่า มีความสอดคล้องกับผลงานวิจัยของ 
ณภาส์อัญญ์ พิบูลพาณิชย์การ [4]  

อัตราเงินเฟ้อท่ัวไป มีการเปลี่ยนแปลงไปในทิศทาง
เดียวกันกับราคาทองค าแท่งในประเทศไทยกล่าวคือ หากปัจจัย
อื่นคงท่ี โดยท่ัวไปราคาทองค าจะเพิ่มขึ้น เมื่ออัตราเงินเฟ้อ
สูงขึ้น เพราะทองค าเป็นสินทรัพย์ท่ีป้องกันความเสี่ยงด้านอัตรา
เงินเฟ้อท่ีมีประสิทธิภาพ โดยเราจะสังเกตทิศทางอัตราเงินเฟ้อ
ได้จากทิศทางราคาพลังงาน (น้ ามัน) และราคาอาหารต่าง ๆ 
เพราะเป็นปัจจัยท่ีมีผลต่อภาวะเงินเฟ้อโดยตรง ซ่ึงผลการศึกษา
ท่ีได้พบว่า มีความสอดคล้องกับผลงานวิจั ยของ ธนาคาร
กรุงเทพ จ ากัด (มหาชน) [7] 
 
ข้อเสนอแนะ 

ในการศึกษางานวิจัยในครั้งน้ี ตัวแปรท่ีผู้ศึกษาน าเข้ามา
ท าการศึกษาเป็นปัจจัยท่ีเกี่ยวข้องโดยตรงตามแนวคิด ทฤษฎี 
และข้อเท็จจริงท่ีเกิดขึ้น โดยการศึกษาปัจจัยท่ีมีผลต่อราคา
ทองค าแท่งในประเทศไทย ท้ังน้ีอาจมีปัจจัยอื่นท่ีส่งผลกระทบ
ต่อราคาทองค าแท่งในประเทศไทย ซ่ึงสามารถน าเข้ามา
พิจารณาได้ หากผู้ท่ีสนใจจะท าการศึกษาครั้งต่อไปอาจจะมีการ
น าปัจจัยสถานการณ์ความไม่สงบทางการเมือง และเศรษฐกิจ
มหภาคท่ีส าคัญของประเทศเข้ามาพิจารณาร่วมด้วย  

งานวิจัยเรื่องน้ีศึกษาถึงปัจจัยท่ีส่งผลต่อราคาทองค าใน
ประเทศไทย โดยใช้ข้อมูลรายเดือน ตั้งแต่เดือนมกราคม พ.ศ. 
2550 ถึงเดือนธันวาคม พ.ศ. 2559 เป็นจ านวน 120 เดือน ซ่ึง
ช่วงเวลาดังกล่าวราคาทองค าในตลาดโลก และราคาทองค าใน
ประเทศมีการเปลี่ยนแปลงอย่างมาก ดังน้ันในการศึกษาครั้ง
ถัดไปควรจะเพิ่มจ านวนข้อมูล หรือใช้ข้อมูลเป็นรายสัปดาห์ 
หรือรายวัน 
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