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บทคัดย่อ 
 การศึกษาวิจัยในครั้งนี้มีวัตถุประสงค์เพ่ือศึกษาอิทธิพลของปัจจัยทางเศรษฐกิจที่ส่งผล
กระทบต่อราคาทองคำแท่งในประเทศไทย ผู้วิจัยใช้ปัจจัยเศรษฐกิจจำนวน 4 ปัจจัย ได้แก่ อัตรา
แลกเปลี่ยนสกุลเงินบาทต่อดอลลาร์สหรัฐฯ อัตราดอกเบี้ยนโยบายธนาคารแห่งประเทศไทย ดัชนี
ราคาผู้บริโภค และราคาน้ำมันดิบในตลาดโลก ข้อมูลที่ใช้เป็นข้อมูลทุติยภูมิ โดยเก็บข้อมูลรายเดือน 
ช่วงระยะเวลา 60 เดือน ตั้งแต่เดือนมกราคม พ.ศ.2561 – เดือนธันวาคม พ.ศ.2565 โดยใช้การ
วิเคราะห์การถดถอยเชิงพหุคูณ  

ผลการศึกษาพบว่าอัตราดอกเบี้ยนโยบายธนาคารแห่งประเทศไทย ดัชนีราคาผู้บริโภค และ
ราคาน้ำมันดิบในตลาดโลก มีอิทธิพลต่อราคาทองคำแท่งในประเทศไทย ที่ระดับนัยสำคัญ 0.05 
ในขณะที่อัตราแลกเปลี่ยนสกุลเงินบาทต่อดอลลาร์สหรัฐฯ ไม่มีอิทธิพลต่อราคาทองคำแท่งในประเทศ
ไทย ที่ระดับนัยสำคัญ 0.05 
 
คำสำคัญ 
 ปัจจัยทางเศรษฐกิจ ราคาทองคำแท่งในประเทศไทย ดัชนีราคาผู้บริโภค  
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ABSTRACT 
   This study aimed to examine the influence of economic factors on the price 
of gold bars in Thailand. Four economic factors were applied, namely the exchange 
rate of Baht to Dollar, the Bank of Thailand’s policy interest rate, the consumer price 
index, and crude oil prices in the world market which were secondary data, collected 
monthly for 60 months from January 2018 to December 2022 using multiple 
regression analysis.  
 The findings indicated that the Bank of Thailand’s policy interest rate, 
consumer price index, and crude oil prices in the world market influenced the price 
of gold bars in Thailand at a significance of 0.05 while the exchange rate of Baht to 
Dollar did not influence the price of gold bars in Thailand at a significance of 0.05. 
 
Keywords 
 Economic Factor, The Price of Gold Bars in Thailand, Consumer Price Index 
 
ความสำคัญของปัญหา 
 ทองคำเป็นสินทรัพย์รูปแบบหนึ่งที่นักลงทุนให้ความสนใจเพราะนอกจากทองคำจะ 
เป็นทรัพย์สินที่มีสภาพคล่องสูงและสามารถเป็นหลักค้ำประกันความเสี่ยงให้กับผู้ที่ถือครองแล้ว  
ยังเป็นแหล่งลงทุนที่สามารถทำกำไรสำหรับนักลงทุน โดยทั่วไปความต้องการในทองคำมีวัตถุประสงค์
สองประการ คือ เพ่ือใช้ในอุตสาหกรรมเครื่องประดับ อุตสาหกรรมอิเล็กทรอนิกส์และการสื่อสาร 
โทรคมนาคม และในวงการแพทย์และทันตกรรม ซึ่งความต้องการประเภทนี้จะแปรผันตามอุปสงค์
และอุปทานของอุตสาหกรรมดังกล่าว สำหรับอีกวัตถุประสงค์ของความต้องการทองคำ คือ  
เพ่ือประโยชน์ในการเก็งกำไรซึ่งเป็นอีกทางเลือกหนึ่งของนักลงทุน ทำให้ในปัจจุบันการเคลื่อนไหว
ของราคาทองคำเป็นสิ่งที่ได้รับความสนใจมากขึ้นเพ่ือที่จะเป็นเกณฑ์ประกอบในการตัดสินใจลงทุน
ในช่วงหลายปีที่ผ่านมาความต้องการทองคำในประเทศไทยมีแนวโน้มเพ่ิมสูงขึ้นเรื่อย  ๆ เนื่องจาก
ทองคำเป็นสินทรัพย์ที่มีความปลอดภัยสูงและสามารถรักษาความมั่งคั่งในระยะยาวได้ดี จึงส่งผลต่อ
ราคาทองคำ ดังจะเห็นได้จากภาพที่  1 ซึ่งแสดงให้ เห็นการเปลี่ยนแปลงของราคาทองคำใน 
ประเทศไทย ตั้งแต่ปี พ.ศ. 2561 – พ.ศ. 2565 โดยในปี พ.ศ. 2561 ราคาเฉลี่ยอยู่ที่ 21,200 ต่อบาท 
ในปี พ.ศ. 2562 ปรับตัวลดลงเป็น 20,300 ต่อบาท และเพ่ิมขึ้นต่อในปี พ.ศ. 2563 โดยมีราคาเฉลี่ย
อยู่ที่ 22,400 ต่อบาท หลังจากนั้นมีการปรับตัวเพ่ิมขึ้นเป็น 30 ,400 และ 28,950ต่อบาท ในปี พ.ศ. 
2564 และ ปี พ.ศ. 2565 ตามลำดับ (Gold Traders Association, 2022) 
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ภาพที่ 1 ราคาทองคำแท่งในประเทศไทย ตั้งแต่ปี พ.ศ. 2561 – พ.ศ. 2565 
ที่มา: Gold Traders Association (2022) 
 

จากสถานการณ์ความไม่แน่นอนทางด้านต่าง ๆ ในปัจจุบันไม่ว่าจะเป็นสถานการณ์ราคา
น้ำมันที่ผันผวนเป็นอย่างมาก ประกอบกับการคาดการณ์ถึงอัตราเงินเฟ้อที่เกิดขึ้น อันเป็นผลมาจาก
แนวโน้มราคาอาหารที่เพ่ิมสูงขึ้นทั่วโลกอีกทั้ง สภาพอากาศแปรปรวน และหลายประเทศมีปัญหา
การเมืองที่เกี่ยวโยงกับเศรษฐกิจทั้งในประเทศและต่างประเทศ เป็นผลทำให้ผู้คนต่างมีความตื่นตัว  
ที่จะหาช่องทางในการลงทุนให้ได้ลตอบแทนมากกว่าการออมทรัพย์ ซึ่งปัจจุบันการลงทุนใหม่ ๆ  
ที่นอกเหนือจากการฝากเงินคือ การลงทุนในหุ้น การลงทุนใน ตราสารหนี้ การลงทุนในทรัพย์ที่
เรียกว่า “ทองคำ” มากขึ้น เนื่องจากทองคำเป็นสินทรัพย์ที่มีความปลอดภัยสูงและสามารถรักษา
ความมั่นคั่งในระยะยาวได้ดี ส่งผลให้อัตราผลตอบแทนจากการลงทุนในทองคำปรับตัวสูงขึ้น  
เมื่อเทียบกับการลงทุนในสินทรัพย์ประเภทอ่ืน ๆ และส่งผลให้ราคาทองคำนั้นเริ่มสูงขึ้นเรื่อย ๆ จาก
การขยับตัวขึ้นสูงของราคาทองคำในตลาดโลกได้ส่งผลกระทบต่อราคาทองคำในประเทศไทย ทำให้
เกิดกระแสความนิยมที่จะลงทุนในทองคำแท่งกันมากขึ้น รวมทั้งการส่งออกอัญมณีและเครื่องประดับ
ของไทยได้ชะลอตัวเนื่องจากต้นทุนการนำเข้าทองคำแท่งจาก ต่างประเทศสูงขึ้นและเมื่อทำการ
เปรียบเทียบราคาทองคำแท่งในตลาดโลกกับราคาทองคำแท่งในประเทศไทยจะพบว่า ลักษณะ  
การเคลื่อนไหวของราคาทองคำแท่งในประเทศไทยนั้น มีลักษณะเป็นไปในทิศทางเดียวกันกับการ
เคลื่อนไหวของราคาทองคำในตลาดโลก (Bangkok Bank, 2015) 
    จากท่ีกล่าวมา ที่ว่าทองคำมีความสำคัญในฐานะสินทรัพย์เพ่ือการลงทุน แต่มีหลายปัจจัยที่มี
ผลทั้งหมดต่อราคาทองคำ ดังนั้นผู้วิจัยจึงมีความสนใจอิทธิพลของปัจจัยทางเศรษฐกิจที่ส่งผลกระทบ
ต่อราคาทองคำแท่งในประเทศไทย เพ่ือเป็นการข้อมูลที่จะช่วยให้นักลงทุนใช้เป็นข้อมูลในการวาง
แผนการลงทุน จนประสบความสำเร็จในการลงทุน และสามารถใช้เป็นข้อมูลเพ่ือใช้ในการคาดการณ์
แนวโน้มของราคาทองคำแท่งใน สำหรับนักลงทุน ประกอบการ รวมทั้งผู้ที่มีส่วนเกี่ยวข้องอีกด้วย  
 
โจทย์วิจัย/ปัญหาวิจัย 
 อิทธิพลของปัจจัยทางเศรษฐกิจใดบ้างที่ส่งผลกระทบต่อราคาทองคำในประเทศไทย 
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วัตถุประสงค์การวิจัย 
 เพ่ือศึกษาอิทธิพลของปัจจัยทางเศรษฐกิจที่ส่งผลกระทบต่อราคาทองคำแท่งในประเทศไทย 
 
กรอบแนวคิด 
 
 
 
 
 
 
 
ภาพที่ 2 กรอบแนวคิดการวิจัย 
 
 สมมติฐานการวิจัย 
 สมมติฐานที่ 1 อัตราแลกเปลี่ยนสกุลเงินบาทต่อดอลลาร์สหรัฐฯ มีอิทธิพลต่อราคาทองคำ
แท่งในประเทศไทย 
 สมมติฐานที่ 2 อัตราดอกเบี้ยนโยบายธนาคารแห่งประเทศไทยมีอิทธิพลต่อราคาทองคำแท่ง
ในประเทศไทย 
 สมมติฐานที่ 3 ดัชนีราคาผู้บริโภคในประเทศไทยมีอิทธิพลต่อราคาทองคำแท่งในประเทศไทย 
 สมมติฐานที่ 4 ราคาน้ำมันดิบในตลาดโลกมีอิทธิพลต่อราคาทองคำแท่งในประเทศไทย 
 
วิธีดำเนินการวิจัย 

ข้อมูลและแหล่งข้อมูล 
ข้อมูลที่รวบรวมเป็นข้อมูลทุติยภูมิ (Secondary Data) ซึ่งทําการจัดเก็บข้อมูลเป็นรายเดือน

โดยทําการเก็บข้อมูลตั้งแต่ 1 มกราคม พ.ศ. 2561 ถึง 31 ธันวาคม พ.ศ. 2565 โดยเป็นข้อมูล
เกี่ยวกับปัจจัยทางเศรษฐกิจที่มีผลกระทบต่อราคาทองคําแท่งในประเทศไทย ซึ่งเก็บจาก 

- ข้อมูลราคาน้ำมันดิบในตลาดโลก เก็บรวบรวมจาก investing.com (2022) 
- ข้อมูลราคาทองคำแท่งแห่งประเทศไทย เก็บรวบรวมจาก สมาคมค้าทองคำ (2022) 
- ข้อมูลอัตราแลกเปลี่ยนสกุลเงินบาทต่อดอลลาร์สหรัฐฯ เก็บรวบรวมจาก investing.com 

(2022) 
- ข้อมูลอัตราดอกเบี้ยนโยบายธนาคารแห่งประเทศไทย เก็บรวบรวมจาก ธนาคารแห่ง

ประเทศไทย (2022) 
 - ข้อมูลดัชนีราคาผู้บริโภค เก็บรวบรวมจาก กองสารสนเทศและดัชนีเศรษฐกิจการค้า

กระทรวงพาณิชย์ (2022) 
 
 

ปัจจัยทางเศรษฐกิจ 
1. อัตราแลกเปลี่ยนสกุลเงินบาทต่อดอลลาร์สหรัฐฯ  
2. อัตราดอกเบี้ยนโยบายธนาคารแห่งประเทศไทย 
3. ดัชนีราคาผู้บริโภค 
4. ราคาน้ำมันดิบในตลาดโลก 

ตัวแปรตาม 
ราคาทองคำแท่งใน

ประเทศไทย 
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วิธีการวิเคราะห์ข้อมูล 
1. การวิเคราะห์เชิงพรรณนา (Descriptive Method) ในส่วนนี้จะใช้ทำการศึกษาในส่วน 

ที่เกี่ยวข้องกับข้อมูลทั่วไปโดยใช้สถิติเชิงพรรณนาในรูปแบบสถิติพ้ืนฐาน ประกอบด้วย ค่าเฉลี่ย 
(Mean) ค่าเบี่ยงเบนมาตรฐาน (Standard deviation: SD) ความเบ้ (Skewness) และความโด่ง 
(Kurtosis) ของปัจจัยทางเศรษฐกิจต่าง ๆ และราคาทองคําแท่งในประเทศไทย ที่เก็บรวบรวมข้อมูล
จากหน่วยงานต่าง ๆ มาวิเคราะห์และนําเสนอเพ่ือให้ง่ายต่อการทำความเข้าใจในเรื่องที่ทำการศึกษา  

2. สถิติเชิงอนุมาน (Inferential Statistics Analysis) โดยใช้การวิเคราะห์ความถดถอย 
เชิงเส้นพหุคูณ (Multiple Linear Regression Analysis) เพ่ือหาอิทธิพลระหว่างตัวแปรอิสระ คือ 
ปัจจัยทางเศรษฐกิจ ประกอบด้วย อัตราแลกเปลี่ยนสกุลเงินบาทต่อดอลลาร์สหรัฐฯ อัตราดอกเบี้ย
นโยบายธนาคารแห่งประเทศไทย ดัชนีราคาผู้บริโภค และราคาน้ำมันดิบในตลาดโลก กับ ตัวแปรตาม 
คือ ราคาทองคำแท่งในประเทศไทย โดยสามารถเขียนสมการได้ดังนี้ 
  

GP  =      β0 + β1THB/USD + β2INT + β3CPL + β4OP + µ 

เมื่อ 
 
   
 
 
 
 
 
 
 
ผลการวิจัย 

ในการสรุปผลการวิจัยผู้วิจัยแบ่งผลการวิเคราะห์ข้อมูลซึ่งนำเสนอออกเป็นขั้นตอนตามลำดับ
ดังนี้ 

ส่วนที่ 1 การวิเคราะห์ข้อมูลปัจจัยทางเศรษฐกิจต่าง ๆ และราคาทองคำแท่งในประเทศไทย 
ด้วยสถิติเชิงพรรณนา 

การวิเคราะห์ข้อมูลสถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics) เป็นสถิติที่ใช้สรุปลักษณะ
และข้อมลูเบื้องต้นของตัวแปร ซึ่ งประกอบด้วย ค่าเฉลี่ยของข้อมูล (Mean) ค่าส่วนเบี่ยงเบน
มาตรฐานของข้อมูล (Standard Deviation) ค่าความเบ้ (Skewness) และค่าความโด่ง (Kurtosis) 
เพ่ือให้เห็นถึงภาพรวมทั่วไปของข้อมูลและลักษณะการแจกแจงค่าสถิติเบื้องต้นของตัวแปรต่าง ๆ 
 
 
 

GP หมายถึง ราคาทองคําแท่งในประเทศไทย 
β  หมายถึง ค่าสัมประสิทธิ์การถดถอย 
THB/USD หมายถึง อัตราแลกเปลี่ยนสกุลเงินบาทต่อดอลลาร์สหรัฐฯ 
INT หมายถึง อัตราดอกเบี้ยนโยบายธนาคารแห่งประเทศไทย 
CPL หมายถึง ดัชนีราคาผู้บริโภค 
OP หมายถึง ราคาน้ำมันดิบในตลาดโลก 
µ หมายถึง ค่าความคาดเคลื่อน 
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ตารางท่ี 1 การวิเคราะห์ข้อมูลด้วยสถิติเชิงพรรณนา 
 

ตัวแปร Mean 
Std. 

Deviation 

Skewness Kurtosis 

Statistic 
Std. 
Error Statistic 

Std. 
Error 

Gold Price 24,717.50 4,311.43 -0.05 0.34 -1.58 0.59 

Exchange 
Rate 

0.04 0.04 7.46 0.29 56.73 0.60 

Interest 0.01 0.01 0.28 0.32 -1.67 0.58 

CPL 101.06 101.06 1.43 0.30 0.81 0.62 

Oil Price 67.32 67.32 0.44 0.31 0.28 0.61 

 
 จากตารางที่ 1 ผลการวิเคราะห์ข้อมูลตัวแปรด้วยสถิติเชิงพรรณนา พบว่าราคาทองคำ 
ทองแท่งในประเทศไทย (Gold Price) มีค่าเฉลี่ยเท่ากับ 24717.50 บาท ค่าเบี่ยงเบนมาตรฐาน 
เท่ากับ 4311.43 ค่าความเบ้ เท่ากับ -0.05 ค่าความโด่ง เท่ากับ -1.58 
 อัตราแลกเปลี่ยนสกุลเงินบาทต่อดอลลาร์สหรัฐฯ(USD/THB) มีค่าเฉลี่ยเท่ากับ 0.04  
ค่าเบี่ยงเบน มาตรฐาน เท่ากับ .04 ค่าความเบ้ เท่ากับ 7.46 ค่าความโด่ง เท่ากับ 56.73 

อัตราดอกเบี้ยนโยบายธนาคารแห่งประเทศไทย( INT) มีค่าเฉลี่ยเท่ากับ 0.01 ค่าเบี่ยงเบน
มาตรฐาน เท่ากับ 0.01 ค่าความเบ้ เท่ากับ 0.28 ค่าความโด่ง เท่ากับ -1.67 

ดัชนีราคาผู้บริโภค(CPL) มีค่าเฉลี่ยเท่ากับ 101.0587 ค่าเบี่ยงเบนมาตรฐาน เท่ากับ 101.06 
ค่าความเบ้ เท่ากับ 1.43 ค่าความโด่ง เท่ากับ 0.81 
   ราคาน้ำมันดิบในตลาดโลก (Oil Price) มีค่าเฉลี่ยเท่ากับ 67.32 ค่าเบี่ยงเบนมาตรฐาน 
เท่ากับ 67.32 ค่าความเบ้ เท่ากับ 0.44 ค่าความโด่ง เท่ากับ 0.28  
  ส่วนที่ 2 ผลการวิเคราะห์สมมติฐานการวิจัย โดยการวิเคราะห์การถดถอยแบบพหุคูณ 
และการสร้างสมการพยากรณ์ 
   การหาค่าสหสัมพันธ์ของตัวแปรต่าง ๆ ที่ใช้ในการศึกษา โดยหาค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์
ภายในระหว่าง ราคาทองคำแท่งในประเทศไทย (GP) อัตราแลกเปลี่ยนสกุลเงินบาทต่อดอลลาร์
สหรัฐฯ (THB/USD) อัตราดอกเบี้ยนโยบายธนาคารแห่งประเทศไทย (INT) ดัชนีราคาผู้บริโภค (CPL) 
ราคาน้ำมันดิบในตลาดโลก (OP) ทีละคู่โดยใช้สูตรของเพียร์สัน (Pearson Correlation Coeffcient)  
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ตารางท่ี 2 ค่าสหสัมพันธ์ของตัวแปรต่าง ๆ ที่ใช้ในการศึกษาครั้งนี้ 
 

 THB/USD INT CPL OP GP 
THB/USD 1.0 -0.07 0.03 0.29* -0.05 

INT  1.0 -0.05 -0.03 0.19 
CPL   1.0 0.29* -0.03 
OP    1.0 -0.11 
GP     1.0 

*.correlation is significant at the 0.05 
 
 จากตารางที่ 2 เมื่อพิจารณาค่าสหสัมพันธ์ของตัวแปรต้นที่ประกอบด้วย อัตราแลกเปลี่ยน
สกุลเงินบาทต่อดอลลาร์สหรัฐฯ (THB/USD) อัตราดอกเบี้ยนโยบายธนาคารแห่งประเทศไทย (INT) 
ดัชนีราคาผู้บริโภค (CPL) ราคาน้ำมันดิบในตลาดโลก (OP) พบว่ามีค่าต่ำกว่า 0.8 ถือว่าตัวแปรต้นมี
ความสัมพันธ์กับตัวแปรต้นอ่ืน ๆ แต่ไม่ก่อให้เกิดปัญหาสหสัมพันธ์ของตัวแปรต้นในระดับที่รุนแรง 
Multicollinearity หรือตัวแปรเป็นอิสระต่อกัน (Stevens,1992) 
  
 การวิเคราะห์การถดถอยพหุคูณ 
 การวิเคราะห์การถดถอยพหุคูณ เป็นการวิเคราะห์เพ่ือหาว่าตัวแปรอิสระตัวใดส่งผลต่อตัว
แปรตาม เพ่ือให้สามารถใช้สร้างสมการในการพยากรณ์ตัวแปรตามได้ 
 
ตารางที่ 3 ตารางค่าสัมประสิทธิ์ความถดถอยของตัวแปรของราคาทองคำแท่งในประเทศไทย (GP) 

ด้วยวิธี Enter 
 

Model 

Unstandardized 
Coefficients 

Standardized 
Coefficients 

t Sig. 

Collinearity 
Statistics 

B 
Std. 
Error 

Beta Tolerance VIF 

 

(Constant) -926.76 8,252.78  -0.61 0.00   
THB/USD 257.60 4,730.86 0.01 0.05 0.96 0.98 1.02 
INT -6,724.59 33,567.36 -0.75 -18.97* 0.00 0.92 1.09 
CPL 828.28 87.70 0.57 9.45* 0.00 0.39 2.55 
OP -40.93 14.27 -0.17 -2.847* 0.01 0.41 2.45 

 F = 162.789 R = 0.960 R2 = 0.922 Adj. R2 = 0.916 *P<0.05 
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 จากตารางที่ 3 พบว่า พบว่า ค่า VIF ของตัวแปรต้นทุก ๆ ตัวแปร มีค่าต่ำกว่าเกณฑ์ที่ตั้งไว้
คือ 4.00 (Miles & Shevlin, 2001) และค่า Tolerance มีค่าสูงกว่าเกณฑ์ที่ตั้งไว้ 0.2 (Pedhazur, 
1997) แสดงให้เห็นว่าตัวแปรไม่มีความสัมพันธ์ระหว่างกัน (Multicollinearity)  
 นอกจากนี้ตารางที่ 3 ยังสามารถอธิบายได้ว่า ดัชนีราคาผู้บริโภค (CPL) มีอิทธิพลเชิงบวกกับ
ราคาทองคำแท่งในประเทศไทย (GP) อย่างมีนัยสำคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 ในขณะที่อัตราดอกเบี้ย
นโยบายธนาคารแห่งประเทศไทย (INT) ราคาน้ำมันดิบในตลาดโลก (OP) มีอิทธิพลเชิงลบกับราคา
ทองคำแท่งในประเทศไทย (GP) อย่างมีนัยสำคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 สำหรับอัตราแลกเปลี่ยนสกุล
เงินบาทต่อดอลลาร์สหรัฐฯ (THB/USD) ไม่มีอิทธิพลต่อราคาทองคำแท่งในประเทศไทย (GP) 
  ตลอดจนผลการคำนวณค่า R-squared มีค่าเท่ากับ 0.922 หรือร้อยละ 92.2 หมายความว่า
ตัวแปรต้น 3 ตัวคือ อัตราดอกเบี้ยนโยบายธนาคารแห่งประเทศไทย (INT) ดัชนีราคาผู้บริโภค (CPL) 
ราคาน้ำมันดิบในตลาดโลก (OP)  สามารถอธิบายตัวแปรตาม คือ ราคาทองคำแท่งในประเทศไทย 
(GP) ได้ร้อยละ 92.2  ส่วนที่เหลืออีกร้อยละ 7.8 เป็นผลมาจากตัวแปรอ่ืน ๆ ที่ไม่ได้นำมาตรวจสอบ 
โดยสามารถอธิบายได้ว่า อัตราดอกเบี้ยนโยบายธนาคารแห่งประเทศไทย (INT) ดัชนีราคาผู้บริโภค 
(CPL) ราคาน้ำมันดิบในตลาดโลก (OP) มีอิทธิพลต่อราคาทองคำแท่งในประเทศไทย โดยมีค่า
สัมประสิทธิ์ (Coefficient) ซึ่งเป็นค่าที่บ่งบอกความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรต้นและตัวแปรตาม 
เท่ากับ -6,724.59 , 828.28 และ -40.93 ตามลำดับ  
 นอกจากนี้สามารถนำผลการวิเคราะห์จากตารางที่ 3 มาเขียนสมการรูปแบบความสัมพันธ์
ระหว่างปัจจัยทางเศรษฐกิจที่ส่งผลกระทบต่อราคาทองคำแท่งในประเทศไทย ได้ดังนี ้
 
  GP = -926.76 – 6,724.59INT + 828.28CPL – 40.93OP 
 

อภิปรายผล 
 งานวิจัยชิ้นนี้เป็นการวิจัยเชิงปริมาณ โดยใช้ข้อมูลทุติยภูมิ ซึ่งเก็บข้อมูลรายเดือน จำนวน 60 
เดือน ตั้งแต่เดือนมกราคม พ.ศ. 2561 – เดือนธันวาคม พ.ศ. 2565 มาวิเคราะห์โดยใช้วิธีถดถอย 
เชิงเส้นพหุคูณ โดยการวิจัยครั้งนี้ได้ใช้ปัจจัยทางเศรษฐกิจ จำนวน 4 ปัจจัย ได้แก่ อัตราแลกเปลี่ยน
สกุลเงินบาทต่อดอลลาร์สหรัฐฯ (THB/USD) อัตราดอกเบี้ยนโยบายธนาคารแห่งประเทศไทย (INT) 
ดัชนี ราคาผู้บริ โภค  (CPL) ราคาน้ ำมันดิบ ในตลาดโลก  (OP) ที่ ส่ งผลต่อราคาทองคำแท่ ง 
ในประเทศไทย ผลการวิจัยพบว่า อัตราดอกเบี้ยนโยบายธนาคารแห่งประเทศไทย (INT) ดัชนีราคา
ผู้บริโภค (CPL) ราคาน้ำมันดิบในตลาดโลก (OP) มีอิทธิพลต่อราคาทองคำแท่งในประเทศไทย  
ซึ่งสามารถอภิปรายผลตามสมมติฐานที่ตั้งไว้ รายละเอียดดังนี้    
 สมมติฐานที่ 1 อัตราแลกเปลี่ยนสกุลเงินบาทต่อดอลลาร์สหรัฐฯ ไม่มีอิทธิพลต่อราคาทองคำ
แท่งในประเทศไทย โดยค่าสัมประสิทธิ์การถดถอยของอัตราแลกเปลี่ยนสกุลเงินบาทต่อดอลลาร์
สหรัฐฯ มีค่าเท่ากับ 252.60 ซึ่งสอดคล้องกับงานวิจัยของ งานวิจัยของ Sattatamkul (2010) พบว่า
อัตราแลกเปลี่ยนไม่มีอิทธิพลกับราคาทองคำแท่งในประเทศไทย และเป็นไปในทิศทางเดียวกับ
งานวิจัยของ Pibulpanitkan (2018), Bangkok Bank (2015) และ Tulsanguan (2009) ที่พบว่า
อัตราแลกเปลี่ยนสกุลเงินบาทต่อดอลลาร์สหรัฐฯ ไม่มีอิทธิพลต่อราคาทองคำแท่งในประเทศไทย  
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แต่ในขณะเดียวกันผลการวิจัยดังกล่าวตรงกันข้ามกับงานวิจัยของ Nusanan (2019) และ Thitapho 
(2012) ที่พบว่า อัตราแลกเปลี่ยนสกุลเงินบาทต่อดอลลาร์สหรัฐฯ มีอิทธิพลต่อราคาทองคำแท่ง 
ในประเทศไทย 
 สมมติฐานที่ 2 อัตราดอกเบี้ยนโยบายธนาคารแห่งประเทศไทย มีอิทธิพลต่อราคาทองคำแท่ง
ในประเทศไทย อย่างมีนัยสำคัญที่ระดับ 0.05 โดยมีความสัมพันธ์ในทิศทางตรงกันข้ามกับราคา
ทองคำแท่งในประเทศไทยและค่าสัมประสิทธิ์การถดถอยของอัตราดอกเบี้ยนโยบายธนาคารแห่ง
ประเทศไทย มีค่ า เท่ ากับ  -6,724.59 ซึ่ งผลการศึกษาดั งกล่ าว สอดคล้องกับผลการวิจั ย 
ของ Chantorn (2008) พบว่าอัตราดอกเบี้ยนโยบายธนาคารแห่งประเทศไทยส่งผลต่อราคาทองคำ
แท่งในประเทศไทย ทั้งนี้อาจเป็นเพราะว่า เมื่อธนาคารแห่งประเทศไทยประกาศลดอัตราดอกเบี้ย 
เชิงนโยบายเพ่ือเป็นการกระตุ้นเศรษฐกิจ ทำให้ภาคประชาชนเลือกที่จะไม่นำเงินไปฝากธนาคาร  
แต่เลือกนำเงินมาลงทุนซื้อทองคำแท่งส่งผลทำให้ราคาทองคำแท่งสูงขึ้นสวนทางกับทิศทางอัตรา
ดอกเบี้ยเชิงนโยบายขาลง ซึ่งผลการวิจัยครั้งนี้ ไม่สอดคล้องกับผลการวิจัยของ Pibulpanitkan 
(2018), Bangkok Bank (2015), Somchit (2010), Sattatamkul (2010), Tulsanguan (2009) 
และ Limkulsawat  (2009) พบว่าอัตราดอกเบี้ ยเชิงนโยบายไม่มีอิทธิพลต่อราคาทองคำแท่ง 
ในประเทศไทย  
 สมมติฐานที่ 3 ดัชนีราคาผู้บริโภคในประเทศไทยมีอิทธิพลต่อราคาทองคำแท่งในประเทศไทย 
อย่างมีนัยสำคัญที่ระดับ 0.05 โดยมีความสัมพันธ์ในทิศทางเดียวกันกับราคาทองคำแท่งในประเทศ
ไทย และค่าสัมประสิทธิ์การถดถอยของดัชนีราคาผู้บริโภคในประเทศไทยเท่ากับ 828.28 ซึ่งผล
การศึกษาดังกล่าวสอดคล้องกับงานวิจัยของ Pibulpanitkan (2018) และ Somchit (2010)  
ที่พบว่า เมื่อดัชนีราคาผู้บริโภคมีแนวโน้มสูงขึ้น จะส่งผลต่อราคาทองคำในประเทศไทยสูงขึ้นไปด้วย  
ทั้งนี้อาจเป็นเพราะว่า ดัชนีราคาผู้บริโภคเป็นดัชนีชี้วัดภาวะเงินเฟ้อตัวหนึ่งและทองคำถือเป็น
สินทรัพย์ที่ใช้สำหรับป้องกันความเสี่ยงเรื่องเงินเฟ้อ เมื่อดัชนีราคาผู้บริโภคมีทิศทางที่สูงขึ้นส่งผลทำ
ให้ราคาทองคำสูงขึ้นตามไปด้วย 
 สมมติฐานที่ 4 ราคาน้ำมันดิบในตลาดโลกมีอิทธิพลต่อราคาทองคำแท่งในประเทศไทย อย่าง
มีนัยสำคัญที่ระดับ 0.05 โดยมีความสัมพันธ์ในทิศทางตรงกันข้ามกับราคาทองคำแท่งในประเทศไทย
และค่าสัมประสิทธิ์การถดถอยของราคาน้ำมันดิบในตลาดโลก มีค่าเท่ากับ -40.93 ซึ่งผลการศึกษา
ดังกล่าวสอดคล้องกับผลการวิจัยของ Somchit (2010), Tulsanguan (2009) และ Chantorn 
(2008) ที่พบว่าราคาน้ำมันดิบในตลาดโลกส่งผลต่อการเปลี่ยนแปลงของราคาทองคำแท่งใน 
ประเทศไทย ทั้งนี้อาจเป็นเพราะว่าน้ำมันเป็นปัจจัยหลักในการขับเคลื่อนเศรษฐกิจ เมื่อนักลงทุน
เล็งเห็นว่าเศรษฐกิจมีแนวโน้มชะลอตัว ส่งผลให้ปริมาณการใช้น้ำมันมีแนวโน้มลดลงทำให้ราคาน้ำมัน
ลดลง นักลงทุนและนักเก็ งกำไรบางส่ วน เล็ งเห็นว่าเศรษฐกิจจะซบเซาจึ งหนีการลงทุน
ภาคอุตสาหกรรมมาเลือกลงทุนในทองคำแท่งทำให้ราคาทองคำแท่งทำให้ราคาทองคำมีแนวโน้ม
สูงขึ้น โดยมีความสัมพันธ์ในทิศทางเดียวกัน ไม่สอดคล้องกับงานวิจัยของ Sattatamkul (2010) และ 
Tulsanguan (2009) ทีพ่บว่าราคาน้ำมันดิบไม่มีอิทธิพลต่อราคาทองคำแท่งในประเทศไทย 
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ข้อเสนอแนะ 
ข้อเสนอแนะในการนำผลการวิจัยไปใช้ 
งานวิจัยเรื่องนี้ได้ให้ข้อมูลเกี่ยวกับปัจจัยทางเศรษฐกิจที่ส่งผลกระทบต่อราคาทองคำแท่งใน

ประเทศไทย ซึ่งผลการวิจัยจะเป็นประโยชน์แก่ผู้ที่เกี่ยวข้อง ได้แก่ นักลงทุนและผู้สนใจทั่วไป โดย
สามารถนำข้อมูลผลการวิจัยนำไปใช้ให้เกิดประโยชน์ โดยนักลงทุนสามารถนำผลการวิจัยไปใช้
วิเคราะห์ประกอบกับการตัดสินใจลงทุนในทองคำ และผู้สนใจทั่วไปสามารถนำไปใช้ศึกษาการ
เปลี่ยนแปลงของราคาทองคำในประเทศไทย เพ่ือนำไปใช้ต่อยอดพัฒนาความรู้ด้านการลงทุนใน
ทองคำ  

ข้อเสนอแนะในการศึกษาครั้งต่อไป 
1. งานวิจัยเรื่องนี้ศึกษาถึงปัจจัยที่ส่งผลกระทบต่อราคาทองคำแท่งในประเทศไทย โดยใช้

ข้อมูลรายเดือน จำนวน 60 เดือน ตั้งแต่เดือนมกราคม พ.ศ. 2561 – เดือนธันวาคม พ.ศ. 2565  
ซึ่งช่วงเวลาดังกล่าวราคาทองคำแท่งในตลาดโลก และราคาทองคำแท่งในประเทศมีการเปลี่ยนแปลง
อย่างมาก ดังนั้นในการศึกษาครั้งต่อไปควรจะเพ่ิมจำนวนข้อมูล หรือใช้ข้อมูลเป็นรายสัปดาห์ หรือ
รายวัน รวมไปถึงเพ่ิมรายละเอียดของข้อมูลให้มากขึ้นและสอดคล้องกัน ซึ่งอาจส่งผลให้ได้รับผล
การศึกษาที่ดีข้ึน 

2. งานวิจัยเรื่องนี้ไม่ได้คำนึงถึงอิทธิพลของปัจจัยทางเศรษฐกิจ ราคา Gold Spot ดัชนีตลาด
หุ้นสหรัฐฯ ราคาโลหะเงินในตลาดโลก และรวมไปถึงสถานการณ์ความไม่สงบทางการเมือง ที่ส่งผลต่อ
ราคาทองคำแท่งอีกด้วย ดังนั้นการศึกษาครั้งต่อไปควรมีการเพิ่มตัวแปรทางเศรษฐกิจอ่ืน ๆ เพื่อจะทำ
ให้การศึกษาวิจัยได้รับผลลัพธ์ที่มีประสิทธิภาพมากขึ้น  

3. การศึกษาครั้งต่อไปควรมีการศึกษาถึงราคาทองคำแท่ง เทียบกับตลาดอนุพันธ์ เพ่ือให้นัก
ลงทุนมีข้อมูลและมี มุมมองเกี่ยวกับการลงทุนในทองคำที่กว้างมากข้ึน 
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