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ABSTRACT 
This research aims to study the factors affecting gold prices in Thailand. The study utilizes secondary data 
collected on a monthly basis from January 2016 to December 2025, covering a total period of 10 years and 
comprising 120 datasets. The variables used in this study consist of the dependent variable, which is the gold 
price in Thailand, and five independent variables: Thailand's Consumer Price Index (CPI), the Thai Baht to US 
Dollar exchange rate (FX), crude oil price (WTI), global gold spot price (GS), and the US Non-Farm Payrolls 
(NFP). Data analysis was conducted using Multiple Linear Regression with the Ordinary Least Squares method. 
The results indicate that the global gold spot price (GS) has a statistically significant positive effect on gold 
prices in Thailand at the 0.01 level. Meanwhile, the Thai Baht to US Dollar exchange rate (FX), Thailand's 
Consumer Price Index (CPI), crude oil price (WTI), and the US Non-Farm Payrolls (NFP) were found to have 
no statistically significant impact on gold prices in Thailand. Therefore, investors should prioritize monitoring 
the global gold spot price, along with currency exchange trends and inflation figures, to aid in predicting gold 
price trends and making investment decisions. 
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บทคดัย่อ 
การวิจยัครัง้นี้มีวตัถุประสงค์เพื่อศึกษาปัจจยัที่ส่งผลต่อราคาทองค าในประเทศไทย  ข้อมูลที่ใช้ศึกษาเป็นข้อมูลแบบ 
ทุติยภูม ิโดยเก็บรวบรวมเป็นแบบรายเดือน ตัง้แต่เดอืนมกราคม พ.ศ.2559 ถึงเดือนธนัวาคม พ.ศ.2568 รวมเป็น
ระยะเวลาทัง้สิน้ 10 ปี และมจี านวนขอ้มลูทัง้หมด 120 ชุดขอ้มลู ตวัแปรทีใ่ชใ้นการศกึษานัน้ ประกอบดว้ย ตวัแปรตาม
นัน่คอื ราคาทองค าในประเทศไทย และตวัแปรอสิระทัง้หมด 5 ตวัแปร ไดแ้ก่ ดชันีราคาผูบ้รโิภคของประเทศไทย (CPI) 
อตัราแลกเปลีย่นเงนิบาทต่อดอลลาร์สหรฐั (FX) ราคาน ้ามนัดบิ (WTI) ราคาทองค าตลาดโลก (GS) และตวัเลขการจา้ง
งานนอกภาคการเกษตรของสหรฐัอเมรกิา (NFP) ส าหรบัการวเิคราะห์ขอ้มูลใชก้ารวเิคราะห์การถดถอยเชงิเสน้ตรง
พหุคูณดว้ยวธิกีารก าลงัสองน้อยที่สุด (Multiple Linear Regression) ผลการศกึษาชี้ใหเ้หน็ว่า ราคาทองค าตลาดโลก 
(GS) มผีลต่อราคาทองค าในประเทศไทยอย่างมีนัยส าคญัทางสถิติที่ระดบั 0.01 ในทศิทางเดยีวกนั ในขณะที่อตัรา
แลกเปลี่ยนเงนิบาทต่อดอลลาร์สหรฐัฯ (FX) ดชันีราคาผู้บริโภคของประเทศไทย (CPI) ราคาน ้ามนัดิบ (WTI) และ
ตวัเลขการจา้งงานนอกภาคการเกษตรของสหรฐัอเมรกิา (NFP) ไม่พบว่ามผีลกระทบต่อราคาทองค าในประเทศไทย
อย่างมนีัยส าคญัทางสถติ ิดงันัน้นักลงทุนควรใหค้วามส าคญักบัการตดิตามความเคลื่อนไหวของราคาทองค าตลาดโลก
เป็นอนัดบัแรก เพื่อน ามาประกอบการคาดการณ์ทศิทางราคาทองค าและการตดัสนิใจลงทุน 
ค าส าคญั: ราคาทองค าแท่งในไทย, ดชันีราคาผูบ้รโิภค, ราคาทองค าตลาดโลก, การวเิคราะหก์ารถดถอยแบบเส้นตรง
พหุคณู, ตวัแปรทางเศรษฐกจิ 
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บทน า 
ทองค าเป็นหนึ่งในสนิทรพัย์ทางเลอืกทีม่คีวามส าคญัอย่างยิง่ในระบบเศรษฐกิจและการเงนิระดบัโลก ซึ่งผู้คนมกัถอื
ครองทองค าในฐานะสนิทรพัย์ปลอดภยั เพื่อควบคุมและกระจายความเสีย่งในช่วงทีส่ภาวะเศรษฐกจิเกดิความผนัผวน 
การลงทุนในทองค ายงัเป็นการเพิ่มโอกาสในการสร้างผลตอบแทนจากการเปลี่ยนแปลงของราคา อย่างไรก็ตาม  
การลงทุนในทองค าไม่ไดห้มายถงึการมุ่งแสวงหาก าไรโดยปราศจากการวเิคราะห ์เนื่องจากราคาทองค ามคีวามอ่อนไหวซึ่ง
แปรผนัไดง้่ายจากหลายปัจจยั การตดัสนิใจลงทุนโดยขาดความเขา้ใจถงึปัจจยัทีส่่งผลกระทบนัน้จะน าไปสู่ความเสีย่ง
ในการสูญเสยีเงนิทุนได ้ดงันัน้ การท าความเขา้ใจกลไกและปัจจยัทีข่บัเคลื่อนราคาทองค าจงึเป็นการตดัสนิใจทีส่ าคญั
อย่างมาก โดยเฉพาะในสถานการณ์ทีเ่ศรษฐกจิโลกมคีวามผนัผวนและคาดการณ์ไดย้ากมากขึน้ ทองค ามคีวามส าคญั
ต่อระบบเศรษฐกจิไทยทัง้ในระดบัครวัเรอืนและระดบัมหภาค ในระดบัครวัเรอืน ประชาชนไทยมกันิยมใชท้องค าเป็นทัง้
เครื่องประดบัและสนิทรพัยเ์พื่อการออมทีม่สีภาพคล่องสงู สามารถแปลงเป็นเงนิสดเพื่อใชจ้่ายหมุนเวยีนในยามฉุกเฉิน
ไดท้นัท ีซึ่งมส่ีวนช่วยพยุงก าลงัซื้อและกระตุ้นการบรโิภคภายในประเทศ ขณะทีใ่นระดบัมหภาค ตลาดทองค าไทยมี
เงนิหมุนเวยีนมหาศาล ก่อใหเ้กดิกจิกรรมทางเศรษฐกจิและการจา้งงานตัง้แต่ธุรกจิน าเขา้-ส่งออก ช่างท าทอง ไปจนถงึ
รา้นคา้ปลกีทองค าทัว่ประเทศ อกีทัง้ในยามทีเ่กดิวกิฤตเศรษฐกจิ การส่งออกทองค าของไทยยงัท าหน้าทีเ่ป็นเครื่องป้องกนั
ความตื่นตระหนกและช่วยพยุงตวัเลขการส่งออกรวมของประเทศไม่ใหห้ดตวัรุนแรงจนเกนิไป 
ราคาทองค าในประเทศไทยจะไม่ไดถู้กก าหนดโดยอุปสงค์และอุปทานภายในประเทศเพยีงอย่างเดยีว แต่ต้องอ้างอิง
จากราคาทองค าในตลาดโลกและอตัราแลกเปลีย่นเงนิตราต่างประเทศเป็นหลกั ท าใหก้ารเคลื่อนไหวของราคาทองค ามี
ความอ่อนไหวและผนัผวนตามปัจจยัทางเศรษฐกจิมหภาคระดบัโลก เช่น ภาวะเงนิเฟ้อ ราคาน ้ามนัดบิ ความเคลื่อนไหว
ของราคาทองค าในตลาดโลก ตลอดจนนโยบายการเงินและตัวเลขเศรษฐกิจที่ส าคญัของสหรัฐอเมริกา (เช่น ตัวเลข  
การจ้างงานนอกภาคการเกษตร) การขาดความเขา้ใจในความเชื่อมโยงของปัจจยัเหล่านี้ อาจจะส่งผลให้ผูล้งทุนเสยี
โอกาสในการท าก าไรหรอืเผชญิกบัผลขาดทุนไดอ้ย่างมหาศาล ความผนัผวนในตลาดโลกนี้ตอกย ้าใหเ้หน็ถงึความทา้ทาย
ในการบรหิารความเสีย่งส าหรบันักลงทุนและผูป้ระกอบการในอุตสาหกรรมคา้ทองค า 
การศกึษาความสมัพนัธ์ระหว่างปัจจยัทางเศรษฐกจิกบัราคาทองค าในประเทศไทยทีผ่่านมา ส่วนใหญ่มกัมุ่งเน้นไปที่
ปัจจยัพืน้ฐาน เช่น อตัราดอกเบี้ยนโยบาย อตัราแลกเปลี่ยน หรอืราคาน ้ามนั อย่างไรก็ตาม ผลการศกึษาหลายแห่ง
ยงัคงมคีวามขดัแย้งกนัในเรื่องของทศิทางและนัยส าคญัของตัวแปร บางงานวจิยัพบว่าอตัราแลกเปลี่ยนมอีทิธพิลสูง
ทีสุ่ด ขณะทีบ่างงานวจิยักลบัพบว่าไมม่ผีลกระทบอยา่งมนีัยส าคญั นอกจากนี้ การศกึษาทีร่วบรวมตวัแปรซึง่สะทอ้นถงึ
ภาวะเงนิเฟ้อ (CPI) ราคาทองค าตลาดโลก (GS) และดชันีตลาดแรงงานของสหรฐัฯ (NFP) เขา้มาวเิคราะห์ร่วมกนัใน
บรบิทของประเทศไทยยงัมคี่อนขา้งจ ากดั ทัง้ทีต่วัชีว้ดัเหล่านี้ล้วนมบีทบาทส าคญัต่อการก าหนดทศิทางของการลงทุน
ในตลาดโลก จากความส าคญัและการเคลื่อนไหวของราคาทองค าในประเทศไทย รวมทัง้ความส าคญัของการบรหิาร
ความเสีย่งทีอ่าจจะส่งผลต่อการสรา้งผลตอบแทนของนักลงทุน ทางผูว้จิยัจงึสนใจศกึษาปัจจยัทีส่่งผลกระทบต่อราคา
ทองค าในประเทศไทย โดยมุ่งเน้นทดสอบตวัแปรทางเศรษฐกิจมหภาคที่ส าคญั ได้แก่ ดัชนีราคาผู้บรโิภคของไทย 
อตัราแลกเปลี่ยนเงนิบาทต่อดอลลาร์สหรฐั ราคาน ้ามนัดบิ ราคาทองค าตลาดโลก และตวัเลขการจ้างงานนอกภาค
เกษตรของสหรฐัฯ ผลการศกึษาทีค่าดว่าจะไดร้บัอาจจะเป็นประโยชน์ต่อนักลงทุนในการน าไปประยุกตใ์ชเ้พื่อวางแผน
กลยุทธ์การลงทุน รวมทัง้เป็นประโยชน์ต่อผูป้ระกอบการคา้ทองค าในการบรหิารความเสีย่ง และเป็นฐานขอ้มลูส าหรบั
การศกึษาในอนาคตเพื่อพฒันาแบบจ าลองการพยากรณ์ราคาทองค าทีม่ปีระสทิธภิาพมากขึน้ 
ค าถามวิจยั 
ปัจจยัใดบา้งทีม่ผีลต่อราคาทองค าในประเทศไทย 
วตัถปุระสงคง์านวิจยั 
เพื่อศกึษาปัจจยัทีส่่งผลกระทบต่อราคาทองค าในประเทศไทย 
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การทบทวนวรรณกรรม 
การศกึษาครัง้นี้ผูว้จิยัไดท้บทวนแนวคดิทฤษฎี และงานวจิยัทีเ่กี่ยวขอ้งกบัปัจจยัทีม่ผีลต่อราคาทองค าในประเทศไทย
โดยทฤษฎีอุปสงค์และอุปทาน (นราทิพย์ ชุติวงศ์ , 2546) อธิบายว่า ราคาสินค้ามีความสมัพนัธ์ผกผนักับปริมาณ 
ความตอ้งการซื้อ แต่มคีวามสมัพนัธไ์ปในทศิทางเดยีวกนักบัปรมิาณเสนอขายซึง่สามารถน ามาอธบิายการเปลีย่นแปลง
ราคาทองค าได้โดยอุปสงค์ทองค าในตลาดโลกมาจากนักลงทุน ธนาคารกลาง อุตสาหกรรมเครื่องประดบัและภาค
เทคโนโลยี ขณะที่อุปทานมาจากการท าเหมือง การรีไซเคิลและการขายทองค าของธนาคารกลาง (World Gold 
Council, 2023) ทฤษฎีสนิทรพัยป์ลอดภยั (Safe Haven) (Baur & Lucey, 2010) อธบิายว่า ทองค าเป็นสนิทรพัยท์ีน่ัก
ลงทุนเลอืกถือครองเพื่อรกัษามูลค่าเงนิลงทุนในช่วงเศรษฐกจิผนัผวนหรอืเกดิวกิฤตเนื่องจากมคีวามสมัพนัธ์เชงิลบ
หรอืไม่มคีวามสมัพนัธ์กบัภาวะเศรษฐกจิถดถอยเมื่อนักลงทุนยา้ยเงนิจากสนิทรพัย์เสีย่งมาสู่ทองค าราคาทองค าจงึมี
แนวโน้มปรับตัวสูงขึ้น ทฤษฎีตลาดแรงงาน (Smith, 1776) อธิบายกลไกการก าหนดค่าจ้างและการจ้างงานผ่าน 
อุปสงค-์อุปทานแรงงาน ซึง่เป็นตวัชีว้ดัส าคญัของภาวะเศรษฐกจิโดยรวม โดยเฉพาะตวัเลขการจา้งงานนอกภาคเกษตร
ของสหรฐัฯ (Non-Farm Payrolls) ทีน่ักลงทุนใชป้ระเมนิทศิทางนโยบายดอกเบี้ยและความเสีย่งในอนาคต ซึ่งมผีลต่อ
ราคาทองค าในทนัททีี่มีการประกาศตัวเลข (Bureau of Labor Statistics, 2024) ทฤษฎีความสมัพนัธ์ของสินทรพัย์  
(จริตัน์ สงัขแ์กว้, 2551) อธบิายว่า สนิทรพัยต์่างๆ เช่น หุน้ พนัธบตัร อสงัหารมิทรพัย ์ทองค า และแร่เงนิ มคีวามสมัพนัธ์
หรอืค่าสหสมัพนัธ์ระหว่างกนั ซึ่งสะท้อนปัจจยัทางเศรษฐกิจมหภาคร่วมกนั เช่น อตัราดอกเบี้ย เงนิเฟ้อ  และอตัรา
แลกเปลี่ยน และทฤษฎีความต้องการถอืเงนิของเคนส์ (นราทพิย์ ชุติวงศ์ , 2564) อธบิายว่า เมื่ออตัราดอกเบี้ยสูงขึน้
ประชาชนมแีนวโน้มถอืเงนิสดลดลงและเคลื่อนยา้ยเงนิลงทุนไปยงัหลกัทรพัยท์ีใ่หผ้ลตอบแทนสูงกว่าซึ่งรวมถงึตน้ทุน
ค่าเสยีโอกาสในการถอืครองทองค าทีจ่ะเพิม่ขึน้ตามไปดว้ยจากการทบทวนวรรณกรรมปัจจยัทีม่ผีลต่อราคาทองค าใน
ประเทศไทยสรุปได้ดงันี้ 1) อตัราแลกเปลี่ยนเงนิบาทต่อดอลลาร์สหรฐัฯ (FX) เนื่องจากทองค าในตลาดโลกก าหนด
ราคาเป็นดอลลาร์สหรฐัฯ เมื่อเงินบาทอ่อนค่าลงราคาทองค าในประเทศจะปรบัตวัสูงขึ้น แม้ราคาทองค าโลกจะไม่
เปลี่ยนแปลงมากนัก 2) ดชันีราคาผูบ้รโิภคของไทย (CPI) ซึ่งเป็นตวัชี้วดัเงนิเฟ้อ หาก CPI สูงขึน้แสดงถงึภาวะเงนิเฟ้อที่
เพิม่ขึน้นักลงทุนจงึซื้อทองค าเพื่อป้องกนัความเสีย่ง ท าใหร้าคาทองค าสูงขึน้ตาม 3) ราคาทองค าในตลาดโลก นับเป็น
ราคาสากลของการซื้อขายทองค าทัว่โลกและเมื่อราคาเกิดการเปลี่ยนแปลงไปในทศิทางไหน ราคาทองค าในประเทศ
ไทยก็จะเปลี่ยนแปลงไปในทศิทางนัน้ 4) ราคาน ้ามนัดบิ (WTI) ซึ่งส่งผลในทศิทางเดยีวกนั เนื่องจากราคาน ้ามนัที่
สูงขึน้ท าใหต้้นทุนการผลติและเงนิเฟ้อสูงขึน้นักลงทุนจงึหนัมาถอืทองค าเพื่อรกัษามลูค่า 5) วกิฤตการณ์ทางการเมอืง 
เช่น ความขดัแยง้ระหว่างประเทศ สงคราม หรอืความไม่มัน่คงทางนโยบายซึง่ท าใหน้ักลงทุนลดการถอืครองสนิทรพัย์เสีย่ง
และหนัมาถอืทองค ามากขึน้ 6) วฏัจกัรธุรกจิ (ธนาคารแห่งประเทศไทย, 2564) ในช่วงเศรษฐกจิถดถอยความเชื่อมัน่
นักลงทุนลดลง จงึหนัมาถอืทองค าเป็นสนิทรพัย์ปลอดภยัมากขึน้ 7) ตวัเลขการจ้างงานนอกภาคเกษตรของสหรฐัฯ 
(NFP) ซึ่งสะท้อนทศิทางเศรษฐกิจสหรฐัฯและเป็นขอ้มูลที่ธนาคารกลางสหรฐัฯ ใช้พจิารณาอตัราดอกเบี้ยส่งผลต่อ
ค่าเงินดอลลาร์และราคาทองค าซึ่งเคลื่อนไหวในทิศทางตรงข้ามกับค่าเงินดอลลาร์  (Traderider, 2021) งานวิจยัที่
เกีย่วขอ้งพบผลลพัธท์ีห่ลากหลาย สุชาดา ยิง่ภกัด ี(2547) พบว่า อตัราแลกเปลีย่นยโูรต่อดอลลารส์หรฐัฯอตัราดอกเบีย้
เงนิกู้ระหว่างธนาคารของสหรฐัฯ ราคาน ้ามนัดบิเฉลี่ยของกลุ่มโอเปกและดชันีหุน้ดาวโจนส ์มนีัยส าคญัต่อราคาทองค า
แท่ง ณ ตลาดกรุงเทพฯ ณฐัพงศ ์อวยพรกชกร (2549) พบว่า ราคาทองค าในตลาดโลกและอตัราแลกเปลี่ยนเป็นปัจจยั
ก าหนดราคาทองค าในประเทศ โดยราคาทองค าโลกมอีิทธพิลมากกว่า อรรถพร เลี้ยวรุ่งโรจน์ (2551) พบว่า ราคา
ทองค าโลก ราคาน ้ามนัโลก และอตัราแลกเปลี่ยนดอลลาร์สหรฐัฯ ต่อบาท มนีัยส าคญัทางสถิตทิัง้หมด  ณภาส์อญัญ์ 
พบิูลพาณิชยก์าร (2558) พบว่า อตัราแลกเปลี่ยนและ CPI มคีวามสมัพนัธเ์ชงิบวกกบัราคาทองค าแท่งในประเทศไทย 
แต่ไม่มคีวามสมัพนัธ์กบัอตัราดอกเบี้ยนโยบาย Qian et al. (2019) พบว่า ปัจจยัส่วนใหญ่ (ยกเวน้ CPI) มผีลกระทบ
เชงิลบต่อราคาทองค าโลก โดย CPI และราคาน ้ามนัไม่มนีัยส าคญั วนัวสิาข ์รฐัแฉล้ม และ ปรดีาภรณ์ กาญจนส าราญวงศ ์
(2562) พบว่า ราคาทองค าโลก อตัราแลกเปลี่ยน CPI และอตัราเงนิเฟ้อ มผีลเชงิบวกต่อราคาทองค าแท่งในประเทศไทย 
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ขณะที่ ปภัส หนูสนัน่ (2562) พบว่า มีเพียงราคาทองค าโลกและอตัราแลกเปลี่ยนที่ส่งผล  ส่วนราคาน ้ามนั อตัรา
ดอกเบีย้ และ CPI ไม่มนีัยส าคญั หงษ์ทอง กุลรมัย ์(2563) พบว่า อตัราแลกเปลีย่น ราคาทองค าโลก และเงนิทุนส ารอง
ระหว่างประเทศ ส่งผลต่อราคาทองค าแท่งในประเทศไทย วลัลพ ล้อมตะคุ (2566) พบว่า ราคาทองค าโลก อตัรา
แลกเปลี่ยน และราคาน ้ามนัดิบ มีนัยส าคัญที่ระดบั .01 แต่อัตราดอกเบี้ยนโยบายและดชันีตลาดหลักทรพัย์ไม่มี
นัยส าคญั ศุภวฒัน์ ตัง้จนิดามณี และพทิกัษ์ ศรสุีขใส (2567) พบว่า CPI และดชันีตลาดหลกัทรพัย์มผีลเชงิบวก แต่
อตัราแลกเปลี่ยน ราคาน ้ามนั อตัราดอกเบี้ย และดชันีดาวโจนส์ไม่มนีัยส าคญั  ในระดบันานาชาติ Judijanto et al. 
(2025) พบว่า ปัจจยัส่วนใหญ่มผีลกระทบเชงิลบต่อราคาทองค า ยกเวน้ CPI ทีม่คีวามสมัพนัธเ์ชงิบวกแต่ไมม่นีัยส าคญั
ทางสถิติ และ Neraca Manajemen & Ekonomi (2025) พบว่า ดชันีราคาผู้ผลติ ตวัเลขการจ้างงานนอกภาคเกษตร 
(NFP) และ CPI มผีลต่อราคาทองค า (XAU/USD) อย่างมนีัยส าคญัร่วมกนั แต่มเีพยีง NFP เท่านัน้ทีม่อีทิธพิลอย่างมี
นัยส าคญัในทศิทางลบเมื่อพจิารณาเป็นรายปัจจยั จะเหน็ไดว้่า งานวจิยัในอดตีใหผ้ลลพัธท์ีแ่ตกต่างกนัไปตามช่วงเวลา
และบรบิทของการศกึษา บางตวัแปรส่งผลต่อราคาทองค าในประเทศไทยโดยตรง ขณะทีบ่างตวัแปรไม่พบนัยส าคญั  
ผู้วจิยัจงึสนใจศกึษาตวัแปรดงักล่าวในช่วงเวลาปัจจุบนัมากขึน้ เพื่อทราบว่าตวัแปรแต่ละตวัส่งผลต่อราคาทองค าใน
ประเทศไทยหรอืไม่และหากส่งผลจะส่งผลไปในทศิทางใด 
สมมติฐานการวิจยั 
จากการทบทวนแนวคดิ ทฤษฎแีละงานวจิยัทีเ่กีย่วขอ้ง ผูว้จิยัไดต้ัง้สมมตฐิานการวจิยั ดงันี้ 
1) อตัราแลกเปลีย่นเงนิบาทต่อดอลลารส์หรฐัฯ (FX) มผีลต่อการเปลีย่นแปลงของราคาทองค าในประเทศไทย 
2) ดชันีราคาผูบ้รโิภคของไทย (CPI) มผีลต่อการเปลีย่นแปลงของราคาทองค าในประเทศไทย 
3) ราคาน ้ามนัดบิ (WTI) มผีลต่อการการเปลีย่นแปลงของราคาทองค าในประเทศไทย 
4) ราคาทองค าในตลาดโลก (GS) มผีลต่อการเปลีย่นแปลงของราคาทองค าในประเทศไทย 
5) ตวัเลขการจา้งงานนอกภาคเกษตรของสหรฐัฯ (NFP) มผีลต่อการเปลีย่นแปลงของราคาทองค าในประเทศไทย 
กรอบแนวคิดการวิจยั 

ตวัแปรอิสระ (x)  ตวัแปรตาม (y) 
ดชันีราคาผูบ้รโิภคของประเทศไทย (CPI) 
อตัราแลกเปลีย่นเงนิบาทต่อดอลลารส์หรฐั (FX) 
ราคาน ้ามนัดบิ (WTI) 
ราคาทองค าในตลาดโลก (GS) 
ตวัเลขการจา้งงานนอกภาคเกษตรของสหรฐัอเมรกิา (NFP) 

 
 

ราคาทองค าในประเทศไทย 
  

ภาพท่ี 1 กรอบแนวคดิการวจิยั 
 
วิธีด าเนินการวิจยั 
การวจิยัครัง้นี้เป็นการวจิยัเชงิปรมิาณ (Quantitative Research) โดยใชข้อ้มลูทุตยิภูม ิ(Secondary Data) แบบอนุกรม
เวลารายเดอืน ตัง้แต่เดอืนมกราคม พ.ศ.2559 ถึงเดอืนธนัวาคม พ.ศ.2568 รวมระยะเวลา 10 ปี หรอื 120 ชุดขอ้มูล  
ตวัแปรตามคอื ราคาทองค าแท่งในประเทศไทย (TG) ซึง่หมายถงึ ราคาทองค าแท่งความบรสุิทธิ ์96.5% ทีป่ระกาศโดย
สมาคมค้าทองค า มหีน่วยเป็นบาทต่อทองค าหนึ่งบาท ตวัแปรอิสระ 5 ตวั ได้แก่ ดชันีราคาผู้บรโิภคของไทย (CPI) 
อตัราแลกเปลี่ยนเงนิบาทต่อดอลลาร์สหรฐัฯ (FX) ราคาน ้ามนัดบิ (WTI) ราคาทองค าในตลาดโลก (GS) และตวัเลข 
การจ้างงานนอกภาคเกษตรของสหรัฐฯ (NFP) โดยท าการทดสอบความนิ่งของข้อมูล (Unit Root Test) ด้วยวิธี 
Augmented Dicky-Fuller (ADF) โดยทดสอบที่ระดบั First Difference เพื่อระบุอนัดบัอินทิเกรตของตวัแปรแต่ละตัว 
การทดสอบความสมัพนัธ์เชิงดุลยภาพระยะยาว (Cointegration) ตามวิธีของ Engle and Granger (1987) หากค่า
ความคลาดเคลื่อนมลีกัษณะนิ่งที่ระดบั Level จะแสดงว่าตวัแปรมคีวามสมัพนัธ์เชงิดุลยภาพระยะยาวร่วมกนั และ 
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การประมาณค่าด้วยวธิกี าลงัสองน้อยที่สุดในรูประดบัราคาให้ตวัประมาณที่สอดคล้อง ไม่ใช่ความสมัพนัธ์ลวง และ
เครื่องมอืทีใ่ชใ้นการวเิคราะห์ คอื การถดถอยเชงิเสน้พหุคณู (Multiple Linear Regression) ดว้ยวธิกี าลงัสองน้อยทีสุ่ด 
(Ordinary Least Squares) โดยประยุกต์แบบจ าลองตามแนวทางของณภาส์อญัญ์ พิบูลพาณิชย์การ (2558) ในรูป
สมการ 
TGt = β0 + β1CPI + β2FX + β3WTI + β4GS + β5NFP + μ 
โดยที ่TGt คอื ราคาทองค าแท่งในประเทศไทย ณ ช่วงเวลา t; β0 คอื ค่าคงที;่ β1-β5 คอื ค่าสมัประสทิธิก์ารถดถอย 
CPI, FX, WTI, GS และ NFP คอื ค่าของตวัแปรอสิระแต่ละตวั ณ ช่วงเวลา t และ μ คอื ความคลาดเคลื่อนอย่างสุ่ม 
การวเิคราะห์ขอ้มูลประกอบดว้ย 1) สถติเิชงิพรรณนา ไดแ้ก่ ค่าเฉลี่ย ค่าสูงสุด ค่าต ่าสุด และส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐาน  
2) การตรวจสอบปัญหา Multicollinearity ด้วยค่าความคลาดเคลื่อนยินยอม (Tolerance) ที่ต้องมากกว่า 0.10 และ 
ค่า Variance Inflation Factor (VIF) ทีต่้องไม่เกนิ 10 (Gujarati, 2004) 3) การตรวจสอบปัญหา Autocorrelation ดว้ย
ค่าสถิติ Durbin-Watson (Gujarati, 2004) และ 4) การวิเคราะห์การถดถอยเชิงพหุคูณเพื่อทดสอบสมมติฐาน โดย
ก าหนดนัยส าคญัทางสถติทิีร่ะดบั.05 
 
ผลการวิจยั 
การเกบ็ขอ้มูลตวัแปรทัง้หมดเป็นรายเดอืน ระหว่างเดอืนมกราคม พ.ศ.2559 ถงึเดอืนธนัวาคม พ.ศ.2568 รวมทัง้สิน้ 
120 ชุดขอ้มลู 
จากตารางที่ 1 การวิเคราะห์ข้อมูลเชิงสถิติพรรณนา  ราคาทองค าแท่งในประเทศไทยมีค่าเฉลี่ย 28,720 บาท  
(SD = 10,250) โดยมคี่าต ่าสุด 18,150 บาท และค่าสูงสุด 64,400 บาท ดา้นตวัแปรอสิระอตัราแลกเปลี่ยนเงนิบาทต่อ
ดอลลาร์สหรฐัฯ มคี่าเฉลี่ย 33.35 บาทต่อดอลลาร์ ราคาน ้ามนัดบิมคี่าเฉลี่ย 63.60 ดอลลาร์ต่อบาร์เรล ราคาทองค าใน
ตลาดโลกมคี่าเฉลี่ย 1814 ดอลลาร์ต่อออนซ์ ดชันีราคาผูบ้รโิภคของไทยมคี่าเฉลี่ย 95.12 และตวัเลขการจา้งงานนอก
ภาคเกษตรของสหรฐัฯ มคี่าเฉลีย่ 141.4 พนัต าแหน่ง 
จากตารางที ่2 การทดสอบความนิ่งของขอ้มลู ก่อนการวเิคราะห์การถดถอยเชงิพหุคูณ ผูว้จิยัไดท้ดสอบความนิ่งของ
ข้อมูล ด้วยวิธ ีAugmented Dickey-Fuller (ADF) เพื่อตรวจสอบความนิ่ง ณ ระดบั 0.05 โดยการค านวณหาผลต่าง
ล าดับที่หนึ่ง (First Difference) ของข้อมูลและน าไปทดสอบ Unit Root Test พบว่า ข้อมูลของตัวแปรทัง้หมดมี
คุณสมบตัคิวามนิ่ง และการทดสอบความสมัพนัธเ์ชงิดุลยภาพระยะยาว (Cointegration) พบว่า Residuals มคี่า -4.090 
I(0) แสดงใหเ้หน็ว่า ตวัแปรไม่เกดิความสมัพนัธล์วง ดงันัน้ จงึน าขอ้มลูความนิ่งไปใชใ้นการประมาณค่าสถติติ่อไป 
จากตารางที่ 3 การตรวจสอบปัญหา Multicollinearity ด้วยค่า Tolerance และ VIF พบว่า ตัวแปรอิสระทุกตัวมีค่า 
Tolerance อยู่ระหว่าง 0.831-0.989 และค่า VIF อยู่ระหว่าง 1.011-1.203 ซึ่งเป็นไปตามเกณฑ์ Tolerance มากกว่า 
0.10 และ VIF ไม่เกิน 10 แสดงว่า ตัวแปรอิสระไม่มีปัญหา Multicollinearity ระหว่างกัน และเมื่อตรวจสอบปัญหา 
Autocorrelation ดว้ยค่าสถติ ิDurbin-Watson พบว่า D-Statistic เท่ากบั 2.061 ซึง่อยู่ระหว่าง dU ที ่1.7896 และ 4-dU 
ที ่2.2104 แสดงว่า แบบจ าลองไม่เกดิปัญหา Autocorrelation ผลการตรวจสอบทัง้สองขอ้จงึยนืยนัไดว้่า แบบจ าลองมี
ความน่าเชื่อถอืทางสถติเิพยีงพอส าหรบัการวเิคราะห์การถดถอยเชงิพหุคูณต่อไปจากผลการวเิคราะห์สามารถเขยีน  
ถดถอยได ้ดงันี้ 
TG = 74.55-49.56 ΔCPI + 25.78 ΔFX-10.50 ΔWTI + 12.07 ΔGS-0.01561 ΔNFP + μ 
จากสมการพบว่า ตวัแปรอิสระทัง้ 5 ตวัร่วมกนัอธบิายความผนัแปรของราคาทองค าในประเทศไทยได้ร้อยละ 72.5  
(R² =.737, Adjusted R² =.725) อย่างมนีัยส าคญัทางสถติทิีร่ะดบั 0.01 เมื่อพจิารณาเป็นรายตวัแปร พบว่า ราคาทองโลก 
(GS) เป็นตวัแปรเดยีวทีม่ผีลต่อราคาทองค าในประเทศไทยอย่างมนีัยส าคญัทางสถิตทิีร่ะดบั  .01 ในทศิทางเดยีวกนั 
กล่าวคอื หากราคาทองค าโลก เพิม่ขึน้ 1 ดอลลาร์ต่อออนซ์ ราคาทองค าในประเทศไทยจะเพิม่ขึน้ 12.07 บาทต่อบาท
ทองค า ในขณะทีก่ารเปลี่ยนแปลงของดชันีราคาผูบ้รโิภค (CPI) มคี่าสมัประสทิธิเ์ท่ากบั -49.56 ซึ่งไม่มนีัยส าคญัทาง
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สถิติ อตัราแลกเปลี่ยน (FX) มีค่าสมัประสิทธิเ์ท่ากับ 25.78 ซึ่งไม่มีนัยส าคญัทางสถิติ ราคาน ้ามนัดิบ (WTI) มีค่า
สมัประสิทธิ ์10.50 ซึ่งไม่มีนัยส าคญัทางสถิติ และตัวเลขการจ้างงานนอกภาคเกษตรของสหรฐัฯ มีค่าสมัประสทิธิ ์
เท่ากบั -0.01561 ซึง่ไม่มนีัยส าคญัทางสถติ ิ 
 
ตารางท่ี 1 สถติเิชงิพรรณนาของตวัแปรทีใ่ชใ้นการศกึษา 
ตวัแปร ค่าเฉล่ีย ส่วนเบีย่งเบนมาตรฐาน ค่าต า่สุด ค่าสูงสุด 
TG 28,720 10,250 18,150 64,400 
FX 33.35 1.902 29.76 38.05 
WTI 63.60 17.22 18.84 114.7 
GS 1814 642.9 1071 4224 
NFP 141.4 1975 -20,540 4800 
CPI 95.12 4.038 89.67 101.0 
 
ตารางท่ี 2 ผลการทดสอบความนิ่งของขอ้มลู (Unit Root Test) โดยวธิ ีADF 
Variable First Difference(1) Prob Result ผลการทดสอบ 
TG -5.544* <0.010 I(1) นิ่ง 
CPI -3.991* 0.012 I(1) นิ่ง 
FX -5.681* <0.010 I(1) นิ่ง 
WTI -5.449* <0.010 I(1) นิ่ง 
NFP -8.575* <0.010 I(1) นิ่ง 
GS -4.863* <0.010 I(1) นิ่ง 
* = มนีัยส าคญัทางสถติทิีร่ะดบั 0.05 และค่า Residuals เท่ากบั -4.090 (p <0.010) 
 
ตารางท่ี 3 ผลการวเิคราะหก์ารถดถอยเชงิพหุคณูของปัจจยัทีส่่งผลต่อราคาทองค าในประเทศไทย 
 Collinearity Statistics 
Model Unstandardized Standardized t p Tolerance VIF 
(Intercept) 74.55 

 
1.245 .216 

  

Δ CPI -49.56 -0.01919 -0.3626 .718 0.831 1.203 

Δ FX 25.78 0.01676 0.3425 .733 0.973 1.027 

Δ WTI -10.50 -0.05581 -1.075 .285 0.864 1.157 

Δ GS 12.07 0.8494 17.50 <.001*** 0.989 1.011 

Δ NFP -0.01561 -0.03804 -0.7482 .456 0.901 1.110 
R² =.737, Adjusted R² =.725, F(5,113) = 63.24, Sig. = <.001*, Durbin-Watson = 2.061 
*** = มนีัยส าคญัทางสถติทิีร่อ้ยละ 1, Δ  = First Difference 
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สรปุและอภิปรายผลการวิจยั 
ผลการศกึษาปัจจยัทีส่่งผลต่อราคาทองค าในประเทศไทยสามารถอภปิรายผลได้ ดงันี้ 
1) อตัราแลกเปลีย่นเงนิบาทต่อดอลลารส์หรฐัฯ ไม่พบความสมัพนัธก์บัการเปลีย่นแปลงของราคาทองค าในประเทศไทย
อย่างมนีัยส าคญัทางสถติิ จงึไม่สอดคล้องกบัสมมติฐานทีต่ัง้ไว ้และสอดคล้องกบังานวจิยัของ ศุภวฒัน์ ตัง้จนิดามณี 
และ พิทกัษ์ ศรีสุขใส (2567) ที่พบว่า อตัราแลกเปลี่ยนไม่มนีัยส าคญัต่อราคาทองค า แต่ไม่สอดคล้องกับ  ณัฐพงศ์  
อวยพรกชกร (2549) อรรถพร เลี้ยวรุ่ง โรจน์ (2551) ณภาสอ์ญัญ์ พบิูลพาณิชย์การ (2558) หงษ์ทอง กุลรมัย์ (2563) 
และ วลัลพ ล้อมตะคุ (2566) ที่พบว่า อตัราแลกเปลี่ยนเป็นปัจจยัส าคญัต่อราคาทองค าในประเทศไทย ผู้วจิยัเหน็ว่า 
สาเหตุทีอ่ตัราแลกเปลี่ยนส่งผลในทศิทางเดยีวกนักบัทองค า เนื่องจากราคาทองค าในประเทศไทยองิกบัราคาทองโลก 
ในสกุลเงนิดอลลาร์สหรฐัฯ เมื่อเงนิบาทอ่อนค่าลง จะส่งผลใหร้าคาทองค าในประเทศปรบัตวัสูงขึน้ ส่วนสาเหตุทีไ่ม่มี
ความสมัพนัธ์กนั ผูว้จิยัคาดว่าอาจเกดิจากความแตกต่างของช่วงเวลาทีศ่กึษา ซึ่งอาจเป็นช่วงทีอ่ตัราแลกเปลี่ยนของ
ประเทศไทยมคีวามผนัผวนของค่าเงนิต ่า ท าใหผ้ลกระทบต่อราคาทองค าไม่เด่นชดั  
2) ดชันีราคาผูบ้รโิภคของไทย (CPI) ไม่พบความสมัพนัธ์กบัการเปลี่ยนแปลงของราคาทองค าในประเทศไทยอย่างมี
นัยส าคญัทางสถติ ิจงึไม่สอดคล้องกบัสมมตฐิานทีต่ัง้ไว้ และสอดคล้องกบังานวจิยัของ ปภสั หนูสนัน่ (2562) ทีพ่บว่า 
ดชันีราคาผู้บรโิภคของไทยไม่มีนัยส าคญัทางสถิติ แต่ไม่สอดคล้องกบังานวจิยัของ ณภาส์อญัญ์ พบิูลพาณิชย์การ  
(2558) วนัวสิาข ์รฐัแฉลม้ และ ปรดีาภรณ์ กาญจนส าราญวงศ ์(2562) และ ศุภวฒัน์ ตัง้จนิดามณี และ พทิกัษ์ ศรสุีขใส 
(2567) ทีพ่บว่า ดชันีราคาผูบ้รโิภคมนีัยส าคญัต่อราคาทองในประเทศไทย ผูว้จิยัเหน็ว่า ดชันีราคาผูบ้รโิภคดชันีของไทย
จะเป็นตวัชีว้ดัสภาวะเงนิเฟ้อภายในประเทศ แต่ราคาทองค าในประเทศไทยนัน้องิกบัราคาทองค าในตลาดโลกเป็นหลกั 
ท าให้ราคาทองค าโลกมีอิทธิพลต่อการก าหนดราคาทองค าในประเทศไทยมากกว่าระดบัเงินเฟ้อภายในประเทศ  
จงึส่งผลใหไ้ม่พบความสมัพนัธท์ีม่นีัยส าคญัทางสถติ ิ 
3) ราคาทองค าในตลาดโลก (GS) มีความสมัพนัธ์ในทศิทางเดยีวกนักับราคาทองค าในประเทศไทย  สอดคล้องกบั
สมมติฐานทีต่ัง้ไว ้สอดคล้องกบังานวจิยัของ ปรดีาภรณ์ กาญจนส าราญวงศ์ (2562) และ ปภสั หนูสนัน่ (2562) และ 
หงษ์ทอง กุลรมัย์ (2563) และ วลัลพ ล้อมตะคุ (2566) ที่พบว่า ราคาทองค าโลกเป็นปัจจยัที่มผีลต่อราคาทองค าใน
ประเทศไทย ผูว้จิยัเหน็ว่า การทีร่าคาทองค าในประเทศมคีวามสมัพนัธใ์นทศิทางเดยีวกนักบัราคาทองค าในตลาดโลก
อย่างชดัเจน เป็นเพราะทองค าโลกมโีครงสร้างราคาเป็นมาตรฐานเดยีวกนัทัว่โลก ท าให้ราคาทองค าในประเทศไทย
ตอ้งปรบัตวัสอดรบักบัราคาในตลาดโลกเสมอ 
4) ราคาน ้ามนัดบิ (WTI) ไม่พบความสมัพนัธก์บัการเปลี่ยนแปลงของราคาทองค าในประเทศไทยอย่างมนีัยส าคญัทาง
สถติ ิจงึไม่สอดคลอ้งกบัสมมตฐิานทีต่ัง้ไว้ และสอดคลอ้งกบังานวจิยัของ ปภสั หนูสนัน่ (2562) และ Qian et al. (2019) 
ที่พบว่า ราคาน ้ามนัดบิไม่มนีัยส าคญัทางสถิติ แต่ไม่สอดคล้องกบังานวจิยัของ อรรถพร เลี้ยวรุ่ง  โรจน์ (2551) และ  
วลัลพ ล้อมตะคุ (2566) ที่พบว่า ราคาน ้ามนัมนีัยส าคญัทางสถิติ ผู้วจิยัเหน็ว่า เมื่อราคาน ้ามนัดบิปรบัตวัสูงขึน้ จะมี
ความเชื่อมโยงกบัอตัราเงนิเฟ้อ แต่ราคาทองค าในประเทศไทยยงัองิกบัราคาทองค าในตลาดโลกและความผนัผวนของ
อตัราแลกเปลี่ยน ท าให้การเปลี่ยนแปลงของราคาน ้ามนัดิบส่งผลกระทบต่อราคาทองค าในประเทศไทยลดน้อยลง  
จนไม่สามารถอธบิายการเปลีย่นแปลงของราคาทองค าในประเทศไทยไดอ้ย่างมนีัยส าคญัทางสถติิ 
5) ตวัเลขการจา้งงานนอกภาคเกษตรของสหรฐัฯ (NFP) ไม่พบความสมัพนัธ์กบัการเปลี่ยนแปลงของราคาทองค าใน
ประเทศไทยอย่างมนีัยส าคญัทางสถติ ิจงึไม่สอดคล้องกบัสมมตฐิานทีต่ัง้ไว้ และไม่สอดคล้องกบังานวจิยัของ Neraca 
Manajemen & Ekonomi (2025) ที่พบว่า ตัวเลขการจ้างงานนอกภาคเกษตรของสหรัฐฯมีผลต่อราคาทองค า 
(XAU/USD) ในทศิทางลบอย่างมนีัยส าคญั โดยความแตกต่างของผลลพัธอ์าจเกดิจากการศกึษาครัง้นี้ใชร้าคาทองค าใน
ประเทศไทยขณะที่งานวิจยัดงักล่าวใช้ราคาทองค าในตลาดโลก (XAU/USD) รวมถึงช่วงเวลาและลกัษณะขอ้มูลที่
แตกต่างกนั ผูว้จิยัเหน็ว่า ตวัเลขการจา้งงานนอกภาคการเกษตรของสหรฐัฯ ส่งผลกระทบโดยตรงต่อ ราคาทองค าโลก
มากกว่า แต่เมื่อพิจารณาราคาทองค าในประเทศไทย จะมีอตัราแลกเปลี่ยน  เข้ามาเป็นปัจจยัแทรกซ้อนที่ส าคัญ 
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กล่าวคอื เมื่อตวัเลข NFP ออกมาดกีว่าทีค่าดการณ์ จะส่งผลใหเ้งนิดอลลารส์หรฐัฯ แขง็ค่าขึน้และกดดนัใหร้าคาทองค า
โลกปรบัตวัลดลง แต่ในขณะเดยีวกนั การแขง็ค่าของดอลลารส์หรฐัฯ กจ็ะส่งผลใหเ้งนิบาทอ่อนค่าลง ซึง่การอ่อนค่าของ
เงนิบาทนี้จะท าหน้าทีเ่ป็นปัจจยัทีท่ าใหร้าคาทองค าในประเทศใหป้รบัตวัสูงขึน้ ผลกระทบระหว่างราคาทองค าโลกที่
ลดลงกบัอตัราแลกเปลี่ยนเงนิบาททีอ่่อนค่าลงนี้ จงึส่งผลใหก้ารเปลี่ยนแปลงของตวัเลข NFP ไม่ท าใหร้าคาทองค าใน
ประเทศไทยเปลีย่นแปลงอย่างมนีัยส าคญัทางสถติ ิ
ข้อเสนอแนะท่ีได้รบัจากการวิจยั 
ผลการศกึษาชี้ว่านักลงทุนควรให้ความส าคญักบัการติดตามราคาทองค าในตลาดโลกเป็นอนัดบัแรก เนื่องจากเป็น
ปัจจยัเดยีวทีส่่งผลต่อการเปลี่ยนแปลงราคาทองค าในประเทศไทยอย่างมนีัยส าคญัทางสถติ ิดงันัน้ นักลงทุนสามารถ
ประมาณการเปลีย่นแปลงของราคาทองค าในประเทศไทยไดจ้ากค่าสมัประสทิธไ์ด ้ส าหรบัอตัราแลกเปลีย่นเงนิบาทต่อ
ดอลลารส์หรฐัฯ (FX) และดชันีราคาผูบ้รโิภคของประเทศไทย (CPI) ราคาน ้ามนัดบิ (WTI) และตวัเลขการจา้งงานนอก
ภาคการเกษตรของสหรฐัฯ (NFP) ซึ่งไม่พบนัยส าคญัทางสถิติในแบบจ าลองที่ใช้ ดังนัน้ นักลงทุนไม่ควรใช้การ
เปลีย่นแปลงของตวัแปรเหล่านี้เป็นสญัญาณในการตดัสนิใจลงทุนทองค าในประเทศไทย แต่ควรใชป้ระกอบการตดิตาม
แนวโน้มทางเศรษฐกจิในภาพรวม 
ข้อเสนอแนะในการวิจยัครัง้ต่อไป 
งานวิจยัฉบบันี้มขี้อจ ากัดบางประการที่ควรพิจารณาส าหรบัการศกึษาในอนาคต  ประการแรก งานวิจยันี้ใช้ขอ้มูล 
ทุตยิภูมแิบบอนุกรมเวลารายเดอืน จ านวน 120 เดอืน ซึ่งความถี่ระดบัรายเดอืนอาจไม่สามารถสะทอ้นความผนัผวน
ของราคาทองค าในระยะสัน้ โดยเฉพาะในช่วงทีม่เีหตุการณ์ทางเศรษฐกจิทีส่่งผลกระทบอย่างฉับพลนั ประการทีส่อง  
ตวัแปรอสิระทีใ่ชใ้นการศกึษามเีพยีง 5 ตวัแปร ยงัไม่ครอบคลุมปัจจยัอื่นทีอ่าจมอีทิธพิลต่อราคาทองค าในประเทศไทย 
เช่น อตัราดอกเบีย้นโยบายของธนาคารแห่งประเทศไทยและธนาคารกลางสหรฐัฯ หรอืปัจจยัเชงิพฤตกิรรมของนักลงทุน 
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