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ปัจจยัทีÉมีผลต่อการนําเข้าและส่งออกทองคาํของประเทศไทย 

(Factors Affecting Gold Import and Export of Thailand) 
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บทคดัย่อ 

การศกึษามวีตัถุประสงคเ์พืÉอศกึษาปจัจยัทีÉมผีลต่อมลูค่าการนําเขา้และส่งออกทองคาํของประเทศไทย 
โดยใช้ขอ้มูลทุติยภูมแิบบรายเดือน ตั Êงแต่เดือนมกราคม 2548 ถึง กนัยายน 2557 นํามาวิเคราะห์โดยใช้
แบบจาํลองทางเศรษฐมติปิระเภทตวัแบบสมการต่อเนืÉองกาํลงัสองน้อยทีÉสดุสองชั Êน พบว่า ปจัจยัทีÉมผีลต่อการ
นําเขา้ทองคาํของประเทศไทยในทศิทางเดยีวกนั ไดแ้ก ่อตัราเงนิเฟ้อพืÊนฐาน, การเปิดซืÊอขายโกลดฟิ์วเจอรส์ 
และดัชนีตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย โดยมีระดับนัยสําคัญ 0.05 ตามลําดับ ส่วนราคาทองคําใน
ตลาดโลก และอตัราแลกเปลีÉยนบาทเทยีบเหรยีญสหรฐัฯของเดอืนก่อนมคีวามสมัพนัธ์ในทศิทางตรงขา้ม  
ทีÉระดบันยัสาํคญั 0.10 และ 0.05 ตามลําดบั สาํหรบัปจัจยัทีÉมผีลต่อการส่งออกทองคาํของประเทศไทย ไดแ้ก่ 
ราคาทองคําในตลาดโลกมคีวามสมัพนัธ์ในทศิทางเดยีวกนั ทีÉระดบันัยสําคญั 0.05 ในขณะทีÉอตัราดอกเบีÊย
นโยบายธนาคารแห่งประเทศไทย  ดัชนีผลผลิตอุตสาหกรรม และการเปิดซืÊอขายโกลด์ฟิวเจอร์สมี
ความสมัพนัธใ์นทศิทางตรงขา้ม ทีÉระดบันยัสาํคญั 0.10 

 

คาํสาํคญั: ทองคาํ นําเขา้ สง่ออก 

 
ABSTRACT 

This study aims to find factors affecting gold import and export of Thailand. Monthly secondary 

data was collected from January 2005 to September 2014. The study applies simultaneous-equation 

model and is analyzed by Two-Stage Least Squares (2SLS). The result shows that gold import is 

positively related to core inflation, gold futures and SET Index at a statistical significance level of 0.05. 

However, spot price and foreign exchange rate at the previous month are negatively related at a 

statistical significance level of 0.10 and 0.05 respectively. In addition, gold export is positive related to 

gold spot at a statistical significance level of 0.05. However, policy interest rate, Manufacturing 

Production index (MPI) and gold futures are shown to be negatively related at a statistical significance 

level of 0.10. 
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ความเป็นมา และความสาํคญัของปัญหา 

ทองคํา เป็นแร่โลหะธาตุอิสระในธรรมชาติ  
มคีวามแวววาว ไม่ทาํปฏกิริยิากบัออกซเิจน และยงั
ไดร้บัการยอมรบัในระดบัสากลว่าเป็นโลหะทีÉมคี่าใน
ตวัเอง ดว้ยคุณสมบตัเิหล่านีÊ จงึสามารถจําแนกการ
นํ า ทอ งคํ า ไ ป ใ ช้ ไ ด้ เ ป็ น  4 ป ร ะ เ ภท  ไ ด้ แ ก่  
อตุสาหกรรมเครืÉองประดบั รอ้ยละ 58 ภาคการลงทนุ 
รอ้ยละ 22 ทนุสาํรองระหว่างประเทศ รอ้ยละ 10 และ
อุตสาหกรรมอเิล็กทรอนิกส์และทนัตกรรม ร้อยละ 
10 (World Gold Council, 2014) 

ส่วนแหล่งทีÉมาของทองคําจะมาจาก 2 แหล่ง 
คือ  เหมืองแร่ทองคํา  ร้อยละ  71 และทองคํา
หมนุเวยีน รอ้ยละ 29 (World Gold Council, 2014) 

สําหรบัประเทศไทยนั Êน มเีหมอืงแร่ทองคํา 2 
แหล่ง คอื แหล่งแร่ทองคาํชาตร ีและแหล่งแรท่องคาํ
ภูทบัฟ้า ซึÉงมกีําลงัการผลิตเพยีง 4.5 ตนัต่อปี แต่
เมืÉอเทียบกบัความต้องการใช้ทองคําของประเทศ
ไทยทีÉ 140.1 ตนั แบ่งเป็นการใช้ในภาคการลงทุน 
136.6 ตนั และใชใ้นอุตสาหกรรมเครืÉองประดบั 3.5 

ตนั จงึทาํใหป้ระเทศไทยตอ้งพึÉงพาการนําเขา้ทองคาํ
จากต่างประเทศ  

เมืÉอพิจารณาสดัส่วนการนําเข้าทองคําของ
ประเทศไทยเทียบกับการนําเข้ารวมทั Êงประเทศ
ตั Êงแต่ปีพ.ศ. 2545 ถงึ 2556 พบว่า ในปีพ.ศ. 2545 
ถึง 2550 ประเทศไทยมีสดัส่วนการนําเข้าทองคํา
เฉลีÉยอยู่ทีÉร้อยละ 1 ต่อปี แต่นับตั Êงแต่ปีพ.ศ. 2551 
ถงึ 2556 สดัส่วนการนําเขา้ทองคําดงักล่าวเพิÉมขึÊน
เฉลีÉยอยู่ทีÉรอ้ยละ 5 ต่อปี (ดงัภาพทีÉ 1) ในด้านการ
ส่งออกทองคําก็เช่นเดียวกัน ในปีพ.ศ. 2545 ถึง 
2550 ประเทศไทยมสีดัส่วนการส่งออกทําคําเทยีบ
กบัการส่งออกรวมทั ÊงประเทศเฉลีÉยอยู่ทีÉรอ้ยละ 0.45 
ต่อปี แต่นับตั Êงแต่ปีพ.ศ. 2551 ถึง 2556 สัดส่วน
ดงักล่าวเพิÉมขึÊนเฉลีÉยอยู่ทีÉรอ้ยละ 2.5 ถงึ 3 ต่อปี (ดงั
ภาพทีÉ 2) จากสดัสว่นการนําเขา้และสง่ออกทองคําทีÉ
เพิÉมขึÊนนีÊ สะท้อนให้เห็นถึงการนําเข้าและส่งออก
ทองคํามบีทบาทต่อดุลการคา้ของประเทศไทยมาก
ขึÊน 

 
 

ทั ÊงนีÊ เมืÉอนําดุลการคา้รวมของประเทศไทยมา
พจิารณาร่วมกบัดุลการคา้ทองคํา (ดงัภาพทีÉ 3) จะ
พบว่าในบางปีแสดงทิศทางสวนทางกันระหว่าง
ตัวเลขดุลการค้ารวมและดุลการค้าไม่รวมผลของ
ทองคํา เช่น ในปี 2554 ประเทศไทยมีการขาด
ดุลการค้า 274,738.6 ล้านบาท  แต่หากไม่รวม
ดุ ลการค้าทองคํา  จะทํา ให้ดุ ลการค้า เกินดุ ล 

49,240.61 ลา้นบาท เป็นตน้ และจากการทีÉทองคาํมี
บทบาทต่อดุลการคา้มากขึÊนนีÊเอง จงึทาํใหห้น่วยงาน
ต่างๆ เชน่ สาํนกังานเศรษฐกจิการคลงั และธนาคาร
แห่งประเทศไทย จับตามองมูลค่าการนําเขา้ และ
ส่ งออกทองคํามากขึÊนนั Êน  เนืÉ องจากการขาด
ดุลการคา้จะส่งผลกระทบต่ออตัราการขยายตวัทาง

ภาพทีÉ 1 สดัส่วนมลูค่าการนําเขา้ทองคาํเทยีบมลูค่า
นําเขา้รวม 

ทีÉมา: กระทรวงพาณิชย ์(2556) 
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เศรษฐกจิของประเทศ อตัราแลกเปลีÉยน และความมี
เสถยีรภาพทางเศรษฐกจิของประเทศ 

 

 
ภาพทีÉ 3 ดุลการคา้รวมเทยีบดุลการคา้ไมร่วมทองคาํ 

ทีÉมา: กระทรวงพาณิชย ์(2556) 
 

สําหรบังานวิจยัในอดีตทีÉศกึษาเกีÉยวขอ้งกบั
การนําเขา้และสง่ออกทองคาํโดยตรงนั Êนพอมอียูบ่า้ง 
อาทเิช่น ผลงานวจิยัของดร.เดอืนเด่น นิคมบรริกัษ์ 
และคณะ (2542) ทีÉไดท้าํการวจิยัเรืÉองผลกระทบของ
วกิฤตเิศรษฐกจิและการพฒันาอุตสาหกรรมทองคํา
ไทย ซึÉงผลการวิจัยพบว่า การส่งออกทองคําของ
ประเทศไทยขึÊนอยู่กบัอตัราแลกเปลีÉยนบาทเทยีบ
เหรียญสหรัฐฯ และอุปทานทองคําส่วนเกินใน
ประเทศ ส่วนการนําเขา้ทองคาํนั ÊนจะขึÊนอยู่กบัมลูคา่
ผลติภณัฑภ์ายในประเทศ (GDP) 

นอกจากนีÊ ในงานวจิยัต่างประเทศทีÉไดท้าํการ
วิจัยเกีÉยวกับปจัจัยทีÉมีผลต่อราคาทองคํา เช่น 
งานวจิยัของ Bapna (2012) และ Sindhu (2013) ได้
ทาํการวจิยัเกีÉยวกบัปจัจยัทีÉมผีลต่อราคาทองคาํ โดย
ผลการวิจัยพบว่า  อัตราแลกเปลีÉยนและอัตรา
ดอกเบีÊยมคีวามสมัพนัธ์ในทศิทางเดยีวกนักบัราคา
ทองคํา แต่มีผลการวิจัยทีÉแตกต่างกนัในส่วนของ
อัตราเงินเฟ้อ โดยผลงานวิจัยของ Bapna พบว่า 
อตัราเงนิเฟ้อมคีวามสมัพนัธ์ในทศิทางตรงขา้มกบั
ราคาทองคาํ แต่ผลงานวจิยัของ Sindhu กลบัพบว่า
อตัราเงนิเฟ้อมคีวามสมัพนัธใ์นทศิทางเดยีวกนั ทั ÊงนีÊ 
สาเหตุหนึÉงทีÉอ ัตราเงินเฟ้อมีผลต่อราคาทองคําก็
เนืÉองจากทองคําเป็นสนิทรพัย์ทีÉมคีวามเสีÉยงตํÉาและ

มกัถูกใชเ้ป็นเครืÉองมอืในการป้องกนัความเสีÉยงจาก
เงนิเฟ้อ ดงัผลงานวจิยัของสุภาพ เอีÉยมวนานนทชยั 
(2546) ทีÉพบว่า ก่อนทีÉประเทศไทยจะใช้อัตรา
แลกเปลีÉยนแบบลอยตวั ทองคําไม่มคีุณสมบตัิเป็น
สนิทรพัย์ในการป้องกนัความเสีÉยงจากเงนิเฟ้อ แต่
ภายหลังทีÉประเทศไทยมีการใช้อัตราแลกเปลีÉยน
แบบลอยตัวทองคํากลับมีคุณสมบัติในการเป็น
สนิทรพัย์ป้องกนัความเสีÉยงจากเงนิเฟ้อ นอกจากนีÊ 
ปจัจยัทางเศรษฐกจิของสหรฐัฯ นั Êน ส่งผลต่อราคา
ทองคําเช่นกนั ดงัผลงานวิจยัของปรญิญา ธีรภาพ
ไพบูลย์ (2549) พบว่า ปจัจัยทางเศรษฐกิจของ
สหรฐัฯ มผีลกระทบต่อราคาทองคาํในช่วงปี 1999 – 
2005 โดยอตัราดอกเบีÊยธนาคารกลางสหรฐัฯ ดชันี
อุตสาหกรรมดาวน์โจน มีความสัมพันธ์กับราคา
ทองคําในทศิทางตรงขา้ม และในส่วนของปจัจยัทีÉมี
ผลต่อราคาทองคําในประเทศไทยนั Êน ตามงานวจิยั
ของอคัษราภัค ประภาพกัตร์ (2555) พบว่า ดัชนี
อุตสาหกรรมในประเทศไทย ราคาทองคําแท่งใน
ตลาดโลกล่ วงหน้า  และอัตราแลกเปลีÉยน  มี
ความสมัพนัธ์ในทศิทางเดยีวกบัราคาทองคาํแท่งใน
ประเทศไทย นอกจากนีÊการเกิดวิกฤติเศรษฐกิจ
สหรฐัฯ มผีลทาํใหร้าคาทองคาํในประเทศไทยสงูขึÊน 
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ฉะนั Êนในงานวจิยัครั ÊงนีÊจงึได้นําตวัแปรทีÉเคย
ศกึษาในอดตี ไดแ้ก ่ราคาทองคาํในตลาดโลก, อตัรา
แลกเปลีÉยน, อตัราดอกเบีÊยนโยบาย, อตัราเงนิเฟ้อ, 
ดชันีผลผลติอุตสาหกรรม และดชันีอุตสาหกรรมดาว
โจนส์  ดังทีÉกล่ าวมาข้า งต้นมาทําการวิจัยต่อ  
และยังได้เพิÉมตัวแปร  3 ตัว  ได้แก่ ดัชนีตลาด
หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย เนืÉองจากดัชนีตลาด
หลักทรัพย์เป็นตัวสะท้อนสินทรัพย์ทางการเงิน
ประเภทหุน้ สว่นทองคาํกไ็ดร้บัการยอมรบัทั Éวไปว่ามี
มลูคา่ในตวัเอง ทองคาํจงึถกูใชเ้ป็นสนิทรพัยเ์พืÉอการ
ลงทุน ทั ÊงนีÊ ตามทฤษฎีการเลอืกถือครองสนิทรพัย์ 
นักลงทุนจะกระจายความมั Éงคั Éงไปยงัสนิทรพัย์ทาง
การเงนิใดนั Êน จะขึÊนอยู่กบัอตัราผลตอบแทน ความ
เสีÉยง และความพงึพอใจของนกัลงทนุแต่ละราย 

ส่วนตวัแปรอกี 2 ตวัเป็นตวัแปรหุ่น (Dummy 

Variable) ได้แก่ ตัวแปรการเปิดซืÊอขายโกลด์ฟิว
เจอร์ส และตวัแปรมาตรการผ่อนคลายเชงิปรมิาณ
ของสหรฐัฯ โดยตวัแปรการเปิดซืÊอขายโกลดฟิ์วเจอร์
สมีทีÉมาจากการทีÉบริษัท  ตลาดสัญญาซืÊอขาย
ล่วงหน้า (ประเทศไทย) จํากัด (มหาชน ) เปิด
ให้บริการสัญญาซืÊอขายทองคําล่วงหน้า (Gold 

Futures) เพืÉอใช้เป็นเครืÉองมอืในการบรหิารจดัการ
ความเสีÉยง และเพืÉอเป็นทางเลือกการลงทุนใน
ทองคํานอกเหนือจากการลงทุนทองคําแบบเดิมทีÉ
ตอ้งซืÊอขายทองคาํผา่นรา้นคา้ทองเทา่นั Êน นอกจากนีÊ
การลงทุนผ่านโกลด์ฟิวเจอร์สใช้เงนิลงทุนทีÉตํÉากว่า 
และราคาซืÊอขายมกีารเคลืÉอนไหวตลอดเวลาซึÉงต่าง
จากทองคําแท่งทีÉต้องรอจะเป็นไปตามประกาศของ
สมาคมคา้ทองคาํเท่านั Êน ดงันั Êนจะเหน็ว่าการเปิดซืÊอ
ขายโกลดฟิ์วเจอรส์นีÊอาจสง่ผลกระทบต่ออปุสงคแ์ละ
อุปทานทองคาํในประเทศ และจะส่งผลต่อการนําเขา้
และส่งออกทองคาํในทีÉสดุ สาํหรบัในสว่นของตวัแปร
มาตรการผ่อนคลายเชงิปรมิาณของสหรฐัฯ การใช้
มาตรการผ่อนคลายเชงิปรมิาณนั Êนนอกจากจะส่งผล
กระทบต่อประเทศทีÉดําเนินนโยบายแล้วยงัส่งผล
กระทบไปยงัประเทศอืÉนๆ ด้วย ซึÉงผลกระทบจาก
การดําเนินนโยบายดงักล่าวก่อใหเ้กดิความผนัผวน
ของเงนิทุนเคลืÉอนยา้ยซึÉงจะส่งผลใหเ้กดิการแขง็ค่า

ของค่าเงนิสกุลต่างๆ รวมถึงความเสีÉยงทีÉเกดิจาก
ความไม่สมดุลในระบบเศรษฐกจิจากราคาสนิทรพัย์
ต่างๆทีÉปรบัตวัสงูขึÊนอย่างรวดเรว็ ซึÉงในช่วงเวลาทีÉมี
การ ใช้มาตรการนีÊ นอกจากจะส่งผลต่ออัตรา
แลกเปลีÉยนแลว้ ราคาทองคาํในตลาดโลกในชว่งเวลา
ดงักล่าวยงัมคีวามผนัผวนอยา่งมากเมืÉอเปรยีบเทยีบ
กบัภาวะปกต ิดงันั Êนผูศ้กึษาจงึสรา้งตวัแปรดงักล่าว
มาทาํการทดสอบดว้ย 

 

จดุมุ่งหมายของการวิจยั 

งานวจิยัชิÊนนีÊมวีตัถุประสงคเ์พืÉอศกึษาปจัจยัทีÉ
มีผลต่อมูลค่าการนําเข้าและส่งออกทองคําของ
ประเทศไทย เพืÉอใช้เป็นแนวทางในการพยากรณ์
มลูคา่การนําเขา้และสง่ออกทองคาํของประเทศไทย 

 

ขอบเขตของการวิจยั 

ในการศกึษาปจัจยัทีÉมผีลต่อมลูการนําเขา้และ
ส่งออกทองคําของประเทศไทย จะทําการศึกษา
เฉพาะทองคําตามพิกัดศุลกากร  HS 7108 ซึÉง
ประกอบดว้ยผงแร่ทองคาํ  ทองคาํแท่งความบรสิทุธิ Í 
99.99% และทองคาํแทง่ความบรสิทุธิ Í 96.5% โดยใช้
ข้อมูลทุติยภูมิแบบรายเดือน  ช่วงตั Êงแต่ เดือน
มกราคม 2548 ถึง กนัยายน 2557 รวมทั ÊงสิÊน 142 

ตวัอยา่ง 
 

วิธีการดาํเนินการวิจยั 

การศกึษาครั ÊงนีÊใช้ขอ้มูลประเภททุติยภูม ิทีÉ
เก็บรวบรวมจากแหล่งข้อมูลของหน่วยงานต่างๆ 
ได้แก่ บรษิัท อนิโฟเควส จํากดั, ตลาดหลกัทรพัย์
แห่งประเทศไทย , กรมศุลกากร เป็นต้น นํามา
วเิคราะห์เชงิปรมิาณ โดยการทดสอบความสมัพนัธ์
ระหว่างปจัจยัต่างๆ ทีÉมผีลต่อการนําเขา้และส่งออก
ทองคาํของประเทศไทยว่ามทีศิทางความสมัพนัธ์กนั
อย่างไร โดยนําข้อมูลทางสถิติทีÉรวบรวมได้มา
ทดสอบความสัมพันธ์ด้วยวิธีการทางเศรษฐมิติ
ประเภทตัวแบบสมการต่อเนืÉ อง (Simultaneous 

Equation Model) ทีÉป ร ะกอบด้วยสองสมกา รทีÉ
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สมัพนัธ์กนัและใชก้ารประมาณการวธิกีาํลงัสองน้อย
ทีÉ สุ ด ส อ งชั Êน  ( Two-Stage Least Squares) เ พืÉ อ
หลกีเลีÉยงปญัหาทีÉอาจเกดิจากค่าความคลาดเคลืÉอน
ไม่เป็นอิสระกันหรือค่าคลาดเคลืÉอนสัมพันธ์กับ 

ตวัแปรอสิระตวัใดตวัหนึÉง ซึÉงเป็นผลใหต้วัประมาณ
ค่าทีÉไดน้ั Êนมคีวามเอนเอยีง และไม่คงเสน้คงวา โดย
กา รศึกษาครั Êง นีÊ ไ ด้ กํ า หนดแบบจํ า ล อ งท า ง
คณิตศาสตร ์2 แบบจาํลอง ดงันีÊ 

 

แบบจาํลองทีÉ 1: แบบจําลองอธบิายปจัจยัทีÉมผีลต่อการนําเขา้ทองคําของประเทศไทย ซึÉงกําหนดรูปแบบ
ฟงักช์ั Éนแบบ Log-Lin 

 

แบบจาํลองทีÉ 2: แบบจําลองอธบิายปจัจยัทีÉมผีลต่อการส่งออกทองคําของประเทศไทย ซึÉงกําหนดรูปแบบ
ฟงักช์ั Éนเป็นแบบ Log-Lin 

 

โดยทีÉ  
Exportt หมายถงึ มลูคา่การสง่ออกทองคาํของประเทศไทย (ลา้นบาท) 
Importt หมายถงึ มลูคา่การนําเขา้ทองคาํของประเทศไทย (ลา้นบาท) 
Spott หมายถงึ ราคาทองคาํในตลาดโลก (ดอลลารส์หรฐัฯต่อออนซ)์ 
bahtt-1 หมายถงึ อตัราแลกเปลีÉยนบาทเทยีบเหรยีญสหรฐัฯ ของเดอืนกอ่นหน้า 
BOTt หมายถงึ อตัราดอกเบีÊยนโยบายธนาคารแหง่ประเทศไทย (%) 

CINt หมายถงึ อตัราเงนิเฟ้อพืÊนฐาน (%) 

gfuturet หมายถงึ การเปิดซืÊอขายโกลดฟิ์วเจอรส์ โดยทีÉ 0 = ไมเ่ปิดซืÊอขายโกลดฟิ์วเจอรส์  
และ 1 = เปิดซืÊอขายโกลดฟิ์วเจอรส์ 

MPIt หมายถงึ ดชันีผลผลติอตุสาหกรรม (จุด) 
DJIAt หมายถงึ ดชันีอตุสาหกรรมดาวโจนส ์(จุด) 

QEt หมายถงึ มาตรการผอ่นคลายเชงิปรมิาณของสหรฐัฯ โดยทีÉ 0 = ไมม่กีารใชม้าตรผอ่น
คลายเชงิปรมิาณ และ 1 = การใชม้าตรการผอ่นคลายเชงิปรมิาณ 

SETt หมายถงึ ดชันีตลาดหลกัทรพัยแ์หง่ประเทศไทย (จุด) 
,  หมายถงึ คา่ความคลาดเคลืÉอน ของแบบจาํลองทีÉ 1 และ 2 ตามลาํดบั 

สมมติฐานของการวิจยั 

ในการวจิยัครั ÊงนีÊ ผูว้จิยัได้กําหนดสมมตฐิาน
ตามกรอบแนวคดิทีÉได้ตามหลกัและเหตุผลทีÉได้การ
ค้นคว้าแนวคิด และทฤษฎีจากหนังสือ วารสาร 
เอกสารทางวชิาการ และงานวจิยัทีÉเกีÉยวขอ้ง ดงันีÊ 

แบบจําลองทีÉ 1: เป็นการวิจยัปจัจยัทีÉมผีลต่อ
มูลค่ าการส่ งออกทองคําของประ เทศไทย  มี
สมมตฐิานดงันีÊ 

1. ราคาทองคําในตลาดโลก มคีวามสมัพนัธ์
กบัมูลค่าการส่งออกทองคําในทศิเดยีวกนั กล่าวคอื 
เมืÉอราคาทองคําในตลาดโลกเพิÉมสูงขึÊน จะทําให้
ราคาทองคําในประเทศไทยเพิÉมขึÊนตามไปด้วย จึง
เป็นเหตุจูงใจให้นักลงทุนทีÉเก็งกําไรทองคําขายทํา
กําไรในทองคําแท่งมากขึÊน ซึÉงผลจากการขายทํา
กําไรในปรมิาณมากๆ จะทําใหเ้กดิอุปทานส่วนเกนิ
ทองคําในประเทศ จึงทําให้ผู้นําเขา้ส่งออกทองคํา
สง่ออกทองคาํไปยงัประเทศคูค่า้เพิÉมขึÊน 
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2. อตัราแลกเปลีÉยนบาทเทยีบเหรยีญสหรฐัฯ 
มคีวามสมัพนัธก์บัมลูคา่การสง่ออกทองคาํในทศิทาง
เดยีวกนั ซึÉงจากแนวคดิเรืÉองการสง่ออก ปจัจยัหนึÉงทีÉ
กาํหนดการส่งออกคอื อตัราแลกเปลีÉยน หากค่าเงนิ
บาทอ่อนค่าลงจะจูงใจใหผู้ส้่งออกทาํการส่งออกมาก
ขึÊน เพราะจะทําให้ผู้ส่งออกมีรายได้เพิÉมขึÊนจาก
คา่เงนิบาททีÉออ่นคา่ลงนั Éนเอง 

3. อัตราดอกเบีÊยนโยบายของธนาคารแห่ง
ประเทศไทย มคีวามสมัพนัธ์ในทศิทางตรงขา้มกบั
มูลค่าการส่งออกทองคํา กล่าวคือ จากกลไกการ
ส่งผ่านนโยบายการเงินจะมีผลต่อช่องทางอัตรา
แลกเปลีÉยน เนืÉองจากหากธนาคารแห่งประเทศไทย
ปรบัขึÊนอตัราดอกเบีÊยนโยบายจะก่อให้เกดิเงินทุน
ไหลเขา้มากขึÊน และจะสง่ผลใหค้า่เงนิบาทแขง็ค่าขึÊน 
การแขง็คา่ของคา่เงนิบาทจะสง่ผลลบต่อผูส้ง่ออก 

4. อตัราเงนิเฟ้อ มคีวามสมัพนัธใ์นทศิทางตรง
ขา้มกบัมูลค่าการส่งออกทองคํา กล่าวคอื เมืÉออตัรา
เงนิเฟ้อลดลง จะส่งผลให้การถือครองทองคําเพืÉอ
ป้องกันความเสีÉยงจากเงินเฟ้อลดลง จึงทําให้นัก
ลงทุนขายทองคําเพืÉอลดสดัส่วนการถือครองลง จงึ
ทําให้ปรมิาณการส่งออกทองคําเพิÉมขึÊน และมูลค่า
การสง่ออกทองคาํเพิÉมขึÊน 

5. กา ร เ ปิ ดซืÊ อ ข าย โกลด์ ฟิ ว เ จ อ ร์ ส  มี
ความสมัพนัธใ์นทศิทางตรงขา้มกบัมลูค่าการสง่ออก
ทองคาํ กล่าวคอื การเปิดซืÊอขายโกลด์ฟิวเจอรส์ของ
บรษิทั ตลาดสญัญาซืÊอขายล่วงหน้า (ประเทศไทย) 
จํากดั (มหาชน) เป็นการเพิÉมทางเลอืกการลงทุนใน
ทองคาํ ซึÉงจะส่งผลใหน้ักลงทุนบางส่วนหนัมาลงทุน
ในโกลดฟิ์วเจอรส์มากขึÊน และลดการลงทนุในทองคาํ
แทง่ 

6. ดชันีผลผลติอุตสาหกรรม มคีวามสมัพนัธ์
ในทิศทางตรงข้ามกับมูลค่าการส่งออกทองคํา 
กล่าวคอื ในภาวะเศรษฐกจิถดถอยจะทาํให้นักลงทนุ
ทองคาํขายออกมาเพืÉอถอืครองเป็นเงนิสดแทน การ
ขายทองคําในปริมาณมากๆ จะก่อให้เกิดอุปทาน
สว่นเกนิภายในประเทศ จงึทาํใหก้ารสง่ออกเพิÉมขึÊน 

7. ดั ช นี อุ ต ส า ห ก ร ร ม ด า ว โ จ น ส์  มี
ความสมัพนัธใ์นทศิทางตรงขา้มกบัมลูค่าการสง่ออก

ทองคํา ตามทฤษฎีการถอืครองสนิทรพัย์ นักลงทุน
จะกระจายการลงทุนไปยงัสินทรพัย์ต่างๆ ซึÉงการ
กระจายการลงทุนนีÊอาจเปลีÉยนแปลงไปตามอตัรา
ผลตอบแทน และความเสีÉยงทีÉนกัลงทนุพงึพอใจ โดย
ในภาวะทีÉเศรษฐกจิโลกขยายตวั จะสะทอ้นใหเ้หน็ได้
จากดชันีอุตสาหกรรมดาวโจนสท์ีÉปรบัตวัเพิÉมขึÊนและ
ให้ผลตอบแทนในอตัราสูง ซึÉงจะทําให้นักลงทุนให้
นํÊาหนักการลงทุนในตราสารทุนมากกว่าทองคาํ โดย
นักลงทุนจะลดการถือครองทองคํา ก่อให้เกิดการ
ขายคําเพิÉมขึÊน จึงทําให้การส่งออกทองคําเพิÉมขึÊน
ดว้ย 

8. มาตรการผอ่นคลายเชงิปรมิาณของสหรฐัฯ 
มคีวามสมัพนัธ์ในทศิทางเดยีวกบัมูลค่าการส่งออก
ทองคาํ กล่าวคอื การดําเนินมาตรการผ่อนคลายเชงิ
ปรมิาณของสหรฐัฯ ทําให้เกดิความสมดุลในระบบ
เศรษฐกจิ และทําใหร้าคาสนิทรพัย์ต่างๆ ซึÉงรวมถงึ
ทองคําปรับตัวสูงขึÊนอย่างรวดเร็ว ราคาทองคําทีÉ
สูงขึÊนจะเป็นแรงกระตุ้นให้เกิดการส่งออกทองคํา
เพิÉมขึÊนดว้ย 

 

แบบจําลองทีÉ 2: เป็นการวจิยัปจัจยัทีÉมผีลต่อ
มลูคา่การนําเขา้ทองคาํของประเทศ 

1. ราคาทองคําในตลาดโลก มคีวามสมัพนัธ์
ในทศิทางตรงขา้มกบัมูลค่าการนําเขา้ทองคํา ตาม
แนวคดิการนําเขา้ทองคํา ปจัจยัหนึÉงทีÉกําหนดการ
นําเขา้คอืราคาสนิคา้นําเขา้ หากราคาสนิเขา้ลดลงจะ
ทาํใหก้ารนําเขา้เพิÉมขึÊนเชน่กนั  

2. อตัราแลกเปลีÉยนบาทเทยีบเหรยีญสหรฐัฯ 
มีความสัมพันธ์ในทิศทางตรงข้ามกับมูลค่าการ
นําเขา้ทองคาํ จากแนวคดิการเขา้นํานั Êน ปจัจยัหนึÉงทีÉ
กําหนดการนําเขา้กค็อือตัราแลกเปลีÉยน หากอตัรา
แลกเปลีÉยนแข็งค่าขึÊน จะทําให้ต้นทุนราคาสินค้า
นําเขา้ลดลง ซึÉงเป็นการกระตุน้ใหเ้กดิการนําเขา้มาก
ขึÊน 

3. ดชันีผลผลติอุตสาหกรรม มคีวามสมัพนัธ์
ในทิศทางเดียวกันกับมูลค่าการนําเข้าทองคํา  
กล่าวคือ ดัชนีอุตสาหกรรมทีÉเพิÉมขึÊนสะท้อนภาวะ
เศรษฐกจิของประเทศด้วย หากเศรษฐกจิขยายตวั 
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แสดงถึงประชาชนมีรายได้เพิÉมขึÊน จึงทําให้ความ
ต้องการสะสมทองคําเพืÉอการลงทุนหรือเพืÉอสร้าง
ความมั Éงคั ÉงเพิÉมขึÊน ซึÉงจะส่งผลใหก้ารนําเขา้เพิÉมขึÊน
ดว้ย 

4. อัตราเงินเฟ้อ มีความสัมพันธ์ในทิศทาง
เดียวกนักบัมูลค่าการนําเขา้ทองคํา กล่าวคือ เมืÉอ
อัตราเงินเฟ้อเพิÉมขึÊน นักลงทุนจะใช้ทองคําเป็น
เครืÉองมอืในการป้องกนัความเสีÉยงจากเงนิเฟ้อ  

5. ดชันีตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย มี
ความสมัพนัธ์ในทศิทางตรงขา้มกบัมลูค่าการนําเขา้
ทองคํา จากทฤษฎีการเลอืกถอืสนิทรพัย์ นักลงทุน
จะกระจายการลงทุนไปยังสินทรัพย์ต่างๆ โดย
พจิารณาจะอตัราผลตอบแทน ความเสีÉยง และความ
พึงพอใจของนักลงทุน  ดังนั Êน  หากดัชนีตลาด
หลักทรัพย์ปรับตัวเพิÉมขึÊนนั Éนสะท้อนให้เห็นถึง
ผลตอบแทนการลงทุนทีÉเพิÉมขึÊน นักลงทุนจะเลือก
กระจายการลงทุนในหุน้เพิÉมขึÊน และลดการลงทุนใน
ทองคาํลง ซึÉงจะสง่ผลใหก้ารนําเขา้ทองคาํลดลง 

6. กา ร เ ปิ ดซืÊ อ ข าย โกลด์ ฟิ ว เ จ อ ร์ ส  มี
ความสมัพนัธ์ในทศิทางตรงขา้มกบัมลูค่าการนําเขา้

ทองคาํ เนืÉองจาก การเปิดซืÊอขายโกลดฟิ์วเจอรส์เพืÉอ
เป็นทางเลอืกใหก้บันักลงทุนในทองคํา ดงันั Êน หาก
นักลงทุนหนัมาเลอืกลงทุนในโกลด์ฟิวเจอรส์มากขึÊน 
จะสง่ผลใหก้ารนําเขา้ทองคาํลดลง 

7. มาตรการผ่อนคลายเชิงนโยบายของ
สหรฐัฯ มคีวามสมัพนัธ์ในทศิทางเดยีวกบัมลูค่าการ
นําเข้าทองคํา กล่าวคือ การดําเนินมาตรการผ่อน
คลายเชิงนโยบายของสหรัฐฯ  ก่อให้เกิดการ
เคลืÉอนย้ายเงินทุนไปยังภูมิภาคต่างๆ และทําให้
อตัราแลกเปลีÉยนสกุลต่างๆ แขง็ค่าขึÊนเมืÉอเทยีบกบั
เหรยีญสหรฐัฯ ซึÉงแขง็ค่าของค่าเงนิบาทนีÊเองเป็น
การกระตุน้ใหเ้กดิการนําเขา้ทองคาํมากขึÊนดว้ย 

 

ผลการวิจยั 

ผลการวิจัยปจัจัยทีÉมีผลต่อการการส่งออก
ทองคําของประเทศไทยเขยีนแสดงแบบจําลองใน
รปูแบบสมการไดด้งันีÊ 

 

แบบจาํลองทีÉ 1: 

 
        (6.1717)    (-1.7942)            (-2.3424)            (1.4133)        (2.0147)         (2.0159) 

 
         (2.1763)                 (-1.5614)      (-0.4674)

ทั ÊงนีÊ ปจัจยัในสมการสามารถอธบิายความผนั
แปรของมูลค่าการนําเข้าทองคําได้ร้อยละ 46.80  

(R-squared = 0.4680) อย่างไรกต็าม เมืÉอพจิารณา
กา รทดสอบ  Overall Significance (ค่ า  F-stat = 

12.0322) พบว่า ตวัแปรอสิระทุกตวัในแบบจําลอง
สามารถอธบิายมลูค่าการนําเขา้ทองคาํของประเทศ
ไทยไดอ้ยา่งมนียัสาํคญัทีÉ 0.05 

แบบจาํลองทีÉ 2: 
 

        (3.0015)      (2.0938)        (0.2077)           (-1.8009)        (-0.7578) 
 

          (-1.7856                   (-2.2872)       (-1.2807)        (-0.1032) 

ทั ÊงนีÊ ปจัจยัในสมการสามารถอธบิายความผนั
แปรของมูลค่าการส่งออกทองคําได้ร้อยละ 44.55 

(R-squared = 0.4455) อย่างไรกต็าม เมืÉอพจิารณา
กา รทดสอบ  Overall Significance (ค่ า  F-stat = 
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10.4617) พบว่า ตวัแปรอสิระทุกตวัในแบบจําลอง
สามารถอธิบายมูลค่าการส่งออกทองคําได้อย่างมี
นยัสาํคญัทีÉ 0.05 

หมายเหต ุ1) คา่แสดงในวงเลบ็คอืคา่ t-statistic 

2) * แสดงถงึ มรีะดบันยัสาํคญั 0.05 

3) ** แสดงถงึ มรีะดบันยัสาํคญั 0.10 

4) แบบ จํ า ล อ งทั Êง ส อ ง ไ ด้ ผ่ า น ก า ร
ตรวจสอบเงืÉอนไขและขอ้สมมติหลกัตาม
เ งืÉ อ น ไข  Classical Linear Regression 

Model (CLRM) ไ ด้ แ ก่  ป ัญห า ค ว า ม
แปรปรวนของตัว รบกวนทีÉ ไ ม่ ค งทีÉ  
( Heteroscedasticity) แ ล ะ ป ัญ ห า ส ห - 
สมัพนัธ์ของตวัรบกวน (Autocorrelation) 

เพืÉอใหม้ั Éนใจว่าตวัประมาณค่าทีÉไดม้คีวาม
น่าเชืÉอถือและสามารถนําไปใช้ได้อย่าง
ถกูตอ้ง 

จากการวิจัยปจัจัยทีÉมีผลต่อการนําเข้าและ
ส่งออกทองคําของประเทศไทย โดยนําข้อมูลทาง
สถิติแบบรายเดือนตั Êงแต่เดือนมกราคม 2548 ถึง 
กนัยายน 2557 ทีÉรวบรวมไดม้าทดสอบความสมัพนัธ์
ด้วยวิธีการทางเศรษฐมิติประเภทตัวแบบสมการ
ต่อเนืÉอง และประมวลผลโดยใชว้ธิกีาํลงัสองน้อยทีÉสดุ
สองชั Êน (2SLS) ผลการศกึษา พบว่า ปจัจยัทีÉมผีลต่อ
มลูคา่การนําเขา้ทองคาํของประเทศไทย ไดแ้ก ่ราคา
ทองคาํในตลาดโลก และอตัราแลกเปลีÉยนบาทเทยีบ
เหรยีญสหรฐัฯในเดอืนก่อนหน้า มคีวามสมัพนัธ์ใน
ทิศทางตรงข้าม ทีÉระดับนัยสําคญั 0.10 และ 0.05 
ตามลําดับ ส่วนอัตราเงินเฟ้อพืÊนฐาน, ดัชนีตลาด
หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย และการเปิดซืÊอขาย
โกลด์ฟิวเจอรส์ มคีวามสมัพนัธใ์นทศิทางเดยีวกนั ทีÉ
ระดบันยัสาํคญั 0.05 

สําหรบัปจัจัยทีÉมีผลต่อมูลค่าส่งออกทองคํา
ของประเทศไทย พบว่า ราคาทองคาํในตลาดโลก มี
ความสมัพนัธ์ในทศิทางเดียวกนั ทีÉระดบันัยสําคญั 
0.05 ส่วนอตัราดอกเบีÊยนโยบายของธนาคารแห่ง
ประเทศไทย การเปิดซืÊอขายโกลด์ฟิวเจอร์ส และ
ดั ช นี ผ ล ผ ลิ ต อุ ต ส า ห ก ร ร ม ป ร ะ เ ท ศ ไ ท ย  
มีความสัมพันธ์กับมูลค่าการส่งออกทองคําใน 

ทศิทางตรงขา้ม ทีÉระดบันัยสาํคญั 0.10 ส่วนปจัจยัทีÉ
นํามาศึกษาแต่ไม่มีนัยสําคญัทางสถิติทีÉระดับใดๆ 
ได้แก่ ดัชนีอุตสาหกรรมดาวโจนส์ และมาตรการ
ผอ่นคลายเชงิปรมิาณ 

 

การอภิปรายผล 

ในสว่นของผลการศกึษาปจัจยัทีÉมผีลต่อมลูค่า
การนําเขา้ทองคําของประเทศไทย พบว่า อตัราเงนิ
เฟ้อพืÊนฐาน, การเปิดซืÊอขายโกลด์ฟิวเจอร์ส และ
ดัช นี ต ล า ดหลักท รัพ ย์ แ ห่ ง ป ร ะ เ ทศ ไทย  มี
ความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกับมูลค่าการนําเข้า
ทองคํา ทีÉระดบันัยสําคญั 0.05 ส่วนปจัจยัทีÉมผีลต่อ
การนําเข้าทองคําในทิศทางตรงข้าม ได้แก่ ราคา
ทองคาํในตลาดโลก และอตัราแลกเปลีÉยนบาทเทยีบ
เหรยีญสหรฐัฯของเดอืนก่อนหน้า ทีÉระดบันัยสาํคญั 
0.10 และ  0.05 ตามลําดับ โดยเมืÉอพิจารณาค่า
สมัประสทิธิ Íของตวัแปรพบว่า อตัราเงนิเฟ้อพืÊนฐาน, 

การ เ ปิดซืÊ อขายโกลด์ ฟิ ว เ จ อร์ ส , ดัชนี ตลาด
หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย , ราคาทองคํา ใน
ตลาดโลก และอตัราแลกเปลีÉยนบาทเทียบเหรียญ
สหรฐัฯของเดือนก่อนหน้า มคี่าสมัประสทิธิ Íเท่ากบั 
0.5288, 1.54499, 0.0029,-0.0025 แ ล ะ  -0.2223 
ตามลาํดบั โดยสามารถอธบิายไดด้งันีÊ 

1. เมืÉออตัราเงนิเฟ้อพืÊนฐานเพิÉมขึÊน 1 จุด จะ
ทาํใหม้ลูคา่การนําเขา้ทองคาํเพิÉมขึÊนรอ้ยละ 52.28 ทีÉ
ระดบันัยสําคญั 0.05 ซึÉงตรงกบังานวิจยัของสุภาพ 
เอีÉยมวนานนทชยั (2546) ทีÉพบว่าทองคาํมคีณุสมบตัิ
ในการป้องกนัความเสีÉยงจากเงนิเฟ้อ ดงันั Êน เมืÉอเงนิ
เฟ้อเพิÉมขึÊน จงึทาํใหค้วามตอ้งการทองคาํเพืÉอใชเ้ป็น
เครืÉองมอืในการป้องกนัเสีÉยงจากเงนิเฟ้อซึÉงจะส่งผล
ใหก้ารนําเขา้ทองคาํเพิÉมขึÊน 
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2. เมืÉอมกีารเปิดซืÊอขายโกลดฟิ์วเจอรส์ ส่งผล
ใหม้ลูคา่การนําเขา้ทองคาํเพิÉมขึÊนจากเดมิ 3.68 เทา่1  
สาเหตุหนึÉงเป็นผลจากนักลงทุนใช้สญัญาซืÊอขาย
โกลด์ฟิวเจอร์สเป็นเครืÉองมือในการบริหารความ
เสีÉยงผ่านการทําอาบิทราจ โดยการขายโกลด์ฟิว
เจอร์ส และซืÊอทองคําแท่ง เนืÉองจาก ราคาสญัญา
โกลด์ฟิวเจอร์สของประเทศไทยจะมีราคาสูงกว่า
ราคาซืÊอขายทองคาํแท่งของสมาคมคา้ทองคาํ ดงันั Êน 
การทําอาบิทราจด้วยวิธีดังกล่าว จะทําให้ความ
ต้องการทองคําแท่งเพิÉมขึÊน จึงเป็นเหตุให้เกิดการ
นําเขา้ทองคาํเพิÉมขึÊนดว้ย  

3. เมืÉอดัชนีตลาดหลักทรัพย์เพิÉมขึÊน 1 จุด  
จะส่งผลให้มูลค่าการนําเขา้ทองคําเพิÉมขึÊน ร้อยละ 
0.2996 ทีÉระดับนัยสําคัญ 0.05 ซึÉงผลการศึกษา
ดังกล่าวตรงกับทฤษฎีการถือครองหลักทรัพย์ 
เนืÉองจากดชันีตลาดหลกัทรพัย์ทีÉปรบัเพิÉมขึÊน แสดง
ถึงความเสีÉยงทีÉสูงขึÊน และจากความเสีÉยงทีÉสูงขึÊนนีÊ
เองจงึทาํใหผู้จ้ดัการกองทุน หรอืนกัลงทนุต่างๆ เพิÉม
การลงทุนในทองคําเพืÉอเป็นการกระจายความเสีÉยง
ของพอรต์การลงทนุ 

Ŝ .  ราคาทองคํา ในตลาดโลกเพิÉมขึÊน  1 
ดอลลารส์หรฐัฯต่อออนซ ์จะสง่ผลใหม้ลูคา่การนําเขา้
ทองคาํของประเทศไทยลดลงรอ้ยละ 0.2542 ทีÉระดบั
นัยสําคญั 0.10 ซึÉงสอดคล้องกบัแนวคดิการนําเขา้
จากอปุสงคส์ว่นเกนิในประเทศ โดยปจัจยัหนึÉงทีÉมผีล
ต่อการนําเข้าคือ ราคาสินค้านําเขา้ กล่าวคือ เมืÉอ
ราคานําเขา้เพิÉมขึÊนจะทาํให้ผูนํ้าเขา้ชะลอการนําเขา้
สนิคา้  

ŝ. เมืÉออัตราแลกเปลีÉยนบาทเทียบเหรียญ
สหรฐัฯของเดือนก่อน (t-1) อ่อนค่าลง 1 บาท จะ
ส่งผลใหม้ลูค่าการนําเขา้ทองคาํลดลง รอ้ยละ 22.23 
ทีÉระดับนัยสําคัญ 0.05 ทีÉเ ป็นเช่นนีÊ  เ ป็นผลสืบ
เนืÉองมาจาก ราคาทองคาํในประเทศไทยนั Êน คาํนวณ
มาจาก  

                                            
1
 จากแบบจาํลองทีÉประมาณได้ 

 

 

 ดงันั Êน เมืÉอค่าเงนิบาทอ่อนค่าลง จึงมี
ผลให้ราคาทองคําในประเทศปรบัตัวเพิÉมสูงขึÊนซึÉง
ตรงกบังานวจิยัของอคัษราภคั ประภาพกัตร ์(2555) 
ทีÉทาํการวจิยัเรืÉองปจัจยัทีÉมผีลต่อราคาทองคาํแทง่ใน
ประเทศไทยกอ่นและหลงัวกิฤตเศรษฐกจิของสหรฐัฯ 
ซึÉงราคาทองคําในประเทศทีÉสูงขึÊนจากผลของอตัรา
แลกเปลีÉยนนีÊเองจะทาํใหค้วามตอ้งการทองคาํลดลง 
และเป็นเหตุใหก้ารนําเขา้ลดลง 

ส่วนผลการศกึษาปจัจยัทีÉมผีลต่อการส่งออก
ทองคําของประเทศไทย พบว่า ราคาทองคําใน
ตลาดโลกมคีวามสมัพนัธก์บัมลูคา่การส่งออกทองคาํ
ในทศิทางเดยีวกนัทีÉระดบันัยสําคญั 0.05 ในขณะทีÉ
ดัชนีผลผลิตอุตสาหกรรม, อตัราดอกเบีÊยนโยบาย 
แล ะกา ร เ ปิ ดก า รซืÊ อ ข าย โกลด์ ฟิ ว เ จ อ ร์ ส  มี
ความสมัพนัธ์ในทศิทางตรงขา้ม ทีÉระดบันัยสําคญั 
0.10 โดยเมืÉอพิจารณาค่าสัมประสิทธิ Íของตัวแปร
พบว่า ราคาทองคําในตลาดโลก , ดัชนีผลผลิต
อุตสาหกรรม, อตัราดอกเบีÊยนโยบาย และการเปิด
ซืÊอขายโกลด์ฟิวเจอร์ส มีค่าสัมประสิทธิ Íเท่ากับ 
0.0051, -0.01477, -0.6799 และ -2.9178 ตามลาํดบั 
ซึÉงสามารถอธบิายไดด้งันีÊ 

1. เมืÉอราคาทองคําในตลาดโลกเพิÉมขึÊน 1 
ดอลลาร์สหรฐัฯต่อออนซ์ จะส่งผลทําให้มูลค่าการ
ส่งออกทองคํา เพิÉมขึÊนร้อยละ  0.5164 ทีÉระดับ
นัยสาํคญั 0.05 ซึÉงทศิทางความสมัพนัธ์ดงักล่าวตรง
กบัแนวคิดทฤษฎีการส่งออกจากอุปทานส่วนเกิน 
โดยปจัจยัหนึÉงทีÉกําหนดการส่งออกคอื ราคาสนิคา้
ภายนอกประเทศ กล่าวคือ หากราคาสินค้าใน
ต่างประเทศสงูขึÊนจะทาํใหก้ารสง่ออกเพิÉมขึÊน 

2. เมืÉอดชันีผลผลติอุตสาหกรรมลดลง 1 จุด 
จะส่งผลทําให้มูลค่าการส่งออกเพิÉมขึÊนร้อยละ  
1.4776 ทีÉระดับนัยสําคัญ 0.10 ซึÉงความสัมพันธ์
ดังกล่าวตรงกบัผลงานวิจยัของดร.เดือนเด่น และ
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คณะ (2542) ทีÉกล่าวถงึภาวะเศรษฐกจิทีÉตกตํÉาในชว่ง
ปลายปี 2540 และต้นปี 2541 ทําให้ประชาชนนํา
ทองคําออกมาขายเป็นจํานวนมากจนทําให้อุปทาน
ทองคาํในประเทศเพิÉมขึÊนเกนิกว่าอุปสงคใ์นประเทศ 
จงึทาํใหผู้ป้ระกอบการสง่ออกทองคาํมากขึÊน 

3. เมืÉอมกีารเปิดซืÊอขายโกลดฟิ์วเจอรส์ ส่งผล
ทําให้มูลค่าการส่งออกทองคําลดลงร้อยละ 94.6 

ทีÉระดบันยัสาํคญั 0.10 ทั ÊงนีÊ เนืÉองจากโกลดฟิ์วเจอรส์
เป็นอกีหนึÉงทางเลือกในการลงทุนสําหรบัผู้ทีÉสนใจ
ลงทุนในทองคําแท่งความบรสิุทธิ Í 96.5% โดยการ
ลงทุนผ่านโกลด์ฟิวเจอรส์นีÊ นักลงทุนจะใชเ้งนิลงทนุ
เพยีงเงนิวางหลกัประกนัขั Êนตน้ คอื 43,700 บาทต่อ 
1 สัญญา (1 สัญญา เท่ากับ ทองคําแท่งหนัก 50 
บาท) ซึÉงตํÉากว่าการลงทุนในทองคาํแท่ง นอกจากนีÊ 
ราคาโกลด์ฟิวเจอร์สจะเคลืÉอนไหวตามราคาทองคาํ
ในตลาดโลก ซึÉงต่างจากการลงทุนในทองคาํแท่งทีÉผู้
กาํหนดราคาซืÊอขายคอืสมาคมคา้ทองคาํ ดงันั Êน การ
เปิดซืÊอขายโกลด์ฟิวเจอร์สจึงมสี่วนในการลดทอน
การปริมาณการลงทุนในทองคําแท่งผ่านร้านค้า
ทองคาํ 

4. เมืÉออัตราดอกเบีÊยนโยบายปรับเพิÉมขึÊน 
ร้อยละ 1 จะส่งผลทําให้มูลค่าการส่งออกทองคํา
ลดลงร้อยละ 67.99 ทีÉระดบันัยสําคญั 0.10 ซึÉงตาม
กลไกการสง่ผา่นของนโยบายการเงนิจะสง่ผลกระทบ
ต่ออตัราแลกเปลีÉยน กล่าวคอื เมืÉอธนาคารกลางเพิÉม
อัตราดอกเบีÊยนโยบาย จะทําให้อัตราดอกเบีÊยใน
ตลาดเงนิเพิÉมขึÊน ผลตอบแทนการลงทนุในประเทศทีÉ
สูงขึÊนเมืÉอเทียบกับต่างประเทศจะก่อให้เกิดการ
เคลืÉอนยา้ยเขา้ของเงนิลงทุน ซึÉงการไหลเขา้ของเงนิ
ลงทุนจะกดดันให้อตัราแลกเปลีÉยนแข็งค่าขึÊนด้วย 
การแข็งค่ าขึÊนของอัตราแลกเปลีÉยนจะทํา ให้ 
การสง่ออกลดลง 
 

ข้อเสนอแนะ 

ข้อเสนอแนะสาํหรบังานวิจยั 

จากผลงานวิจัยพบว่ า  ปจัจัยทีÉมีผลต่อ 
การนําเขา้และส่งออกทองคําของประเทศไทย คอื 
ราคาทองคาํในตลาดโลก และอตัราแลกเปลีÉยนบาท

เทยีบดอลลาร์สหรฐัฯ ในช่วงเวลาก่อนหน้า 1 เดอืน
(t-ř) ดงันั Êน หากตวัแปรดงักล่าวมคีวามเปลีÉยนแปลง
ผันผวนรุนแรงเท่าใด ย่อมจะส่งผลต่อมูลค่าการ
นําเขา้และส่งออกทองคําด้วย และส่งผลต่อตวัเลข
ดุลการค้าของประเทศในทีÉสุด ดงันั Êน จึงเป็นหน้าทีÉ
ของหน่วยงานทีÉเกีÉยวขอ้งควรจะหามาตรการป้องกนั 
และวางนโยบายในทศิทางทีÉถกูตอ้ง เชน่ 

1. วางมาตรการจํากดัการนําเขา้และส่งออก
ทองคําของประเทศไทย เพราะในปจัจุบนัประเทศ
ไทยมกีารนําเขา้และส่งออกทองคําได้อย่างเสรแีละ
ไม่ตอ้งเสยีภาษ ีซึÉงต่างจากประเทศอนิเดยี จนี และ
เวียดนามทีÉธนาคารกลางเป็นผู้อนุญาตนําเข้าและ
สง่ออกทองคาํ 

2. การวิเคราะห์การนําเข้า ส่งออก และ
ดุลการคา้ จากทีÉกล่าวมาขา้งตน้ว่า นบัตั Êงแต่ ปี พ.ศ. 
2551 เป็นตน้มา มลูค่าการนําเขา้และส่งออกทองคาํ
ของประเทศไทยมีบทบาทต่อดุลการค้าเพิÉมขึÊน 
ดงันั Êน หน่วยงานทีÉเกีÉยวขอ้งจะต้องทําการวเิคราะห์
และวางนโยบายให้ถูกทาง กล่าวคือ ดุลการค้าทีÉ
เกินดุลนั Êน อาจจะเกิดจากการส่งออกทองคําใน
ปรมิาณทีÉสงูมาก จนทาํใหดุ้ลการคา้เกนิดุลได ้ดงันั Êน 
หน่วยงานทีÉเกีÉยวขอ้งควรจะเขา้ไปตรวจสอบดู และ
วางนโยบายสง่เสรมิการสง่ออกใหถ้กูทาง 

 

ข้อเสนอแนะในการศึกษาครั Êงต่อไป 

1. สําหรับผู้ทีÉสนใจ อาจนําแบบจําลองจาก
การวิจยัครั ÊงนีÊไปใช้ในการพยากรณ์ โดยวิเคราะห์
ร่วมกบัการวิเคราะห์อนุกรมเวลาทีÉมีการคํานึงถึง
แนว โ น้ ม  (Trend), วัฏ จัก ร  (Cyclical), ฤดู กาล 
(Seasonal) และเหตุการณ์ไม่ปกติ (Irregular) ของ
ตวัแปรอสิระทีÉเกีÉยวขอ้ง 

2. งานวิจยันีÊได้ชีÊใหเ้ห็นแล้วว่า ปจัจยัทีÉมผีล
ต่อการนําเขา้และส่งออกทองคาํของประเทศไทยนั Êน 
เกิดจากตัวแปรทางเศรษฐกิจของประเทศ และตวั
แปรราคาทองคาํในตลาดโลก ซึÉงเพืÉอเป็นการต่อยอด
งานวจิยัในอนาคต จงึควรทาํการวจิยัถงึปจัจยัทีÉมผีล
ต่อราคาทองคาํในตลาดโลก 

 



62 ปจัจยัที Éมผีลต่อการนําเขา้และสง่ออกทองคาํของประเทศไทย 

 

 

เอกสารอ้างอิง 

กระทรวงพาณิชย.์ 2557. มลูค่าการส่งออกของ
ไทย. (Online). 

www.ops3.moc.go.th/thtrade/, 18 
ธนัวาคม 2557. 

_______. 2557. มลูค่าการนําเข้าของไทย. 
(Online). www.ops3.moc.go.th/thtrade/, 

18 ธนัวาคม 2557. 

_______. 2557. มลูค่าการส่งออก – นําเข้า และ
ดลุการค้าของไทย. (Online). 

www.ops3.moc.go.th/thtrade/, 18 
ธนัวาคม 2557. 

เดอืนเด่น นิคมบรริกัษ์ และคณะ. 2544. ผลกระทบ
ของวกิฤตเิศรษฐกจิ และแนวทางการ
พฒันาอตุสาหกรรมทองคาํไทย. 
สถาบนัวจิยัเพืÉอการพฒันาประเทศไทย 
กรงุเทพมหานคร. 

ปรญิญา ธรีภาพไพบลูย.์ 2549. ปจัจยัทีÉทาํใหร้าคา
ทองคาํเพิÉมขึÊนสงูและผลการเกง็กาํไรใน
ราคาทองคาํทีÉแฝงอยู ่ชว่งปี 1999 – 2005. 

งานวจิยัเฉพาะเรืÉอง เศรษฐศาสตรมหา
บณัฑติ สาขาเศรษฐศาสตรธ์ุรกจิ, 

มหาวทิยาลยัธรรมศาสตร.์ 
สภุาพ เอีÉยมวนานนทชยั. 2546. ทองคาํกบั

ความสามารถในการป้องกนัความเสีÉยงจาก

เงนิเฟ้อ กรณีประเทศไทย. งานวจิยัเฉพาะ
เรืÉอง เศรษฐศาสตรมหาบณัฑติ สาขา
เศรษฐศาสตรธ์ุรกจิ, 
มหาวทิยาลยัธรรมศาสตร ์

อคัษราภคั ประภาพกัตร.์ 2555. ปจัจยัทีÉมผีลต่อ
ราคาทองคาํแท่งในประเทศไทยกอ่นและ
หลงัวกิฤตเศรษฐกจิของประเทศ
สหรฐัอเมรกิา. วทิยานิพนธเ์ศรษฐศาสตร 
มหาบณัฑติ สาขาเศรษฐศาสตร,์ 
มหาวทิยาลยัเชยีงใหม.่ 

Bapna,I. 2012. “Dynamics of macroeconomic 

variables affecting price innovation in 

gold: A relationship analysis.” Pacific 

Business Review International. 5 (1): 

1-10. 

Sindhu. 2013. “A study on impact of select 

factors on the price of gold.” IOSR 

Journal of Business and 

Management. 8(4): 84-93. 

World Gold Council. 2014. Gold Demand Trends 

Second Quarter 2014. 

_______. 2013. The Direct Economic Impact of 

Gold. 

 

 

 


