
 
 

บทที ่4 

ผลการศึกษา 

 

 การศึกษา “ความสัมพนัธ์ระหวา่งราคาทองค าและปัจจยัทางเศรษฐศาสตร์มหภาคในกลุ่ม
ประเทศอาเซียน” ในคร้ังน้ี เป็นการศึกษาเพื่อหาความสัมพนัธ์ระหวา่งราคาทองค าและปัจจยัทาง
เศรษฐศาสตร์ ซ่ึงไดแ้ก่ ราคาทองค าในตลาดโลก ราคาน ้ามนัดิบ อตัราแลกเปล่ียน และอตัราเงินเฟ้อ
ของประเทศในกลุ่มอาเซียน ซ่ึงขอ้มูลท่ีไดใ้ชใ้นการศึกษาคร้ังน้ีเป็นขอ้มูลการเปล่ียนแปลงยกเวน้
อตัราเงินเฟ้อ และเป็นขอ้มูลแบบรายเดือน โดยการศึกษาความสัมพนัธ์ในคร้ังน้ีจะใช้แบบจ าลอง 
ARDL ในการทดสอบความสัมพนัธ์ระหวา่งตวัแปรในการศึกษานั้นวา่มีความเก่ียวขอ้งกนัอยา่งไร 
ซ่ึงรายละเอียดผลการศึกษามีดงัต่อไปน้ี 

 
4.1 ผลการทดสอบยูนิทรูทด้วยวธีิการทดสอบอ๊อกเม้นต์เทด ดิกกี-้ฟูลเลอร์ (ADF Test) 

การศึกษาคร้ังน้ีใชข้อ้มูลอนุกรมเวลา จะตอ้งพิจารณาความน่ิงของแต่ละตวัแปร โดยน าตวัแปร
แต่ละตวัมาท าการทดสอบยูนิรูท ซ่ึงการทดสอบอ๊อกเมน้ตเ์ทด ดิกก้ี-ฟูลเลอร์ (Augmented Dicky-
Fuller: ADF Test) เป็นวิธีการทดสอบยนิูทรูทวิธีหน่ึง นัน่คือ วิธี ADF Test จะเร่ิมทดสอบขอ้มูลท่ี
ระดบั Level หรือ Order of Integration เท่ากบั 0 หรือ I(0) แลว้ท าการเปรียบเทียบค่าสถิติ ADF กบั
ค่าวกิฤต MacKinnon ณ ระดบันยัส าคญั 0.01 0.05 และ 0.1 ตามล าดบั ถา้ค่าสถิติ ADF มีค่านอ้ยกวา่
ค่าวกิฤต MacKinnon หรือค่า P-value มีค่านอ้ยกวา่ระดบันยัส าคญัท่ีก าหนด แสดงวา่ขอ้มูลอนุกรม
เวลามีลกัษณะน่ิง แต่ ถา้ค่าสถิติ ADF มีค่ามากกว่าค่าวิกฤต MacKinnon หรือค่า P-value มีค่า
มากกว่าระดบันัยส าคญัท่ีก าหนด แสดงว่าขอ้มูลอนุกรมเวลามีลกัษณะไม่น่ิง ซ่ึงสามารถท าการ
แกไ้ขไดโ้ดยการท า Differencing ล าดบัท่ี 1 หรือล าดบัถดัไปจนกว่าขอ้มูลอนุกรมเวลานั้นจะมี
ลกัษณะน่ิง และรูปแบบสมการในการประมาณค่า คือ ปราศจากจุดตดัแกนและแนวโนม้ (None) มี
จุดตดัแกนแต่ปราศจากแนวโนม้ (Intercept) และมีจุดตดัแกนและแนวโนม้ (Intercept and Trend) 
โดยผลการทดสอบยูนิทรูทดว้ยวิธีการทดสอบอ๊อกเมน้ต์เทด ดิกก้ี-ฟูลเลอร์ (Augmented Dicky-
Fuller: ADF Test) ดงัน้ี 
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ตารางที ่4.1 ผลการทดสอบยนิูทรูทของการเปล่ียนแปลงราคาทองค าในกลุ่มประเทศอาเซียน 

ตัวแปร รูปแบบสมการ ค่า ADF P-value 
ระดับ 
ความน่ิง 

 
GPCAM 

 

ปราศจากจุดตดัแกนและแนวโนม้ -8.266 0.000 
I(0) มีจุดตดัแกนและแนวโนม้ -8.987 0.000 

มีจุดตดัแกน -8.999 0.000 
 

GPLAO 
 

ปราศจากจุดตดัแกนและแนวโนม้ -8.367 0.000 
I(0) มีจุดตดัแกนและแนวโนม้ -8.983 0.000 

มีจุดตดัแกน -8.309 0.000 
 

GPINDO 
 

ปราศจากจุดตดัแกนและแนวโนม้ -9.000 0.000 
I(0) มีจุดตดัแกนและแนวโนม้ -9.429 0.000 

มีจุดตดัแกน -9.354 0.000 
 

GPMALA 
 

ปราศจากจุดตดัแกนและแนวโนม้ -8.367 0.000 
I(0) มีจุดตดัแกนและแนวโนม้ -8.702 0.000 

มีจุดตดัแกน -8.654 0.000 
 

GPMYN 
 

ปราศจากจุดตดัแกนและแนวโนม้ -7.260 0.000 
I(0) มีจุดตดัแกนและแนวโนม้ -7.143 0.000 

มีจุดตดัแกน -7.177 0.000 
 

GPPHILI 
 

ปราศจากจุดตดัแกนและแนวโนม้ -7.966 0.000 
I(0) มีจุดตดัแกนและแนวโนม้ -8.734 0.000 

มีจุดตดัแกน -8.730 0.000 
 

GPTH 
 

ปราศจากจุดตดัแกนและแนวโนม้ -9.415 0.000 
I(0) มีจุดตดัแกนและแนวโนม้ -9.836 0.000 

มีจุดตดัแกน -9.802 0.000 
 

GPVEIT 
 

ปราศจากจุดตดัแกนและแนวโนม้ -8.716 0.000 
I(0) มีจุดตดัแกนและแนวโนม้ -9.801 0.000 

มีจุดตดัแกน -9.768 0.000 
ท่ีมา: จากการค านวณ 
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 จากผลการทดสอบยูนิทรูทโดยวิธีการทดสอบอ๊อกเมน้ตเ์ทด ดิกก้ี-ฟูลเลอร์ในตารางท่ี 4.1 
การทดสอบยูนิทรูทวิธีน้ีประกอบดว้ยรูปแบบสมการ 3 รูปแบบ ไดแ้ก่ ปราศจากจุดตดัแกนและ
แนวโนม้ (None) มีจุดตดัแกนและแนวโนม้ (Intercept and Trend) และมีจุดตดัแกนแต่ปราศจาก
แนวโนม้ (Intercept) พบว่า ตวัแปร GPCAM GPLAO GPINDO GPMALA GPMYN GPPHILI GPTH และ GPVEIT 
แสดงการเปล่ียนแปลงราคาทองค าทั้ง 8 ประเทศ คือ ประเทศกมัพูชา ลาว อินโดนีเซีย มาเลเซีย 
พม่า ฟิลิปปินส์ ไทย และเวียดนาม ตามล าดบั มีลกัษณะน่ิงท่ีระดบั Level ทุกรูปแบบสมการ ณ 
ระดบันยัส าคญั 0.01 เพราะค่า P-value มีค่านอ้ยกวา่ระดบันยัส าคญัท่ีก าหนด จึงปฏิเสธสมมติฐาน
หลกัท่ีกล่าวว่าขอ้มูลมีลกัษณะไม่น่ิง ดงันั้นการเปล่ียนแปลงราคาทองค าทั้ง 8 ประเทศสามารถ
น าไปใชใ้นแบบจ าลอง ARDL ได ้

ตารางที ่4.2 ผลการทดสอบยนิูทรูทของการเปล่ียนแปลงราคาทองค าในตลาดโลก 

ตัวแปร รูปแบบสมการ ค่า ADF P-value 
ระดับ 
ความน่ิง 

 
WGP 

 

ปราศจากจุดตดัแกนและแนวโนม้ -8.965 0.000 
I(0) มีจุดตดัแกนและแนวโนม้ -9.732 0.000 

มีจุดตดัแกน -9.739 0.000 
ท่ีมา: จากการค านวณ 

จากผลการทดสอบยนิูทรูทการเปล่ียนแปลงราคาทองค าโลกโดยวิธีการทดสอบอ๊อกเมน้ต์
เทด ดิกก้ี-ฟูลเลอร์ในตารางท่ี 4.2 ประกอบดว้ยรูปแบบสมการ 3 รูปแบบ ไดแ้ก่ ปราศจากจุดตดั
แกนและแนวโนม้ (None) มีจุดตดัแกนและแนวโนม้ (Intercept and Trend) และมีจุดตดัแกนแต่
ปราศจากแนวโน้ม (Intercept) พบว่า การเปล่ียนแปลงราคาทองค าในตลาดโลก หรือ WGP มี
ลกัษณะน่ิง (Stationary) ท่ีระดบั Level หรือ I(0) ท่ีระดบันยัส าคญั 0.01  เพราะค่า P-value มีค่านอ้ย
กว่าระดบันัยส าคญัท่ีก าหนด จึงปฏิเสธสมมติฐานหลกั ดังนั้นการเปล่ียนแปลงราคาทองค าใน
ตลาดโลกสามารถน าไปใชใ้นแบบจ าลอง ARDL ได ้
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ตารางที ่4.3 ผลการทดสอบยนิูทรูทของการเปล่ียนแปลงราคาน ้ามนัดิบ 

ตัวแปร รูปแบบสมการ ค่า ADF P-value 
ระดับ 
ความน่ิง 

 
OIL 

 

ปราศจากจุดตดัแกนและแนวโนม้ -5.239 0.000 
I(0) มีจุดตดัแกนและแนวโนม้ -5.175 0.000 

มีจุดตดัแกน -5.212 0.000 
ท่ีมา: จากการค านวณ 

จากผลการทดสอบยนิูทรูทในตารางท่ี 4.3 โดยวิธีการทดสอบอ๊อกเมน้ตเ์ทด ดิกก้ี-ฟูลเลอร์
ซ่ึงประกอบดว้ยรูปแบบสมการ 3 รูปแบบ ไดแ้ก่ ปราศจากจุดตดัแกนและแนวโนม้ (None) มีจุดตดั
แกนและแนวโนม้ (Intercept and Trend) และมีจุดตดัแกนแต่ปราศจากแนวโนม้ (Intercept) พบวา่ 
การเปล่ียนแปลงราคาน ้ ามนัดิบ หรือ OIL มีลกัษณะน่ิง (Stationary) ท่ีระดบั Level หรือ I(0) ท่ี
ระดบันยัส าคญั 0.01  เพราะค่า P-value มีค่านอ้ยกวา่ระดบันยัส าคญัท่ีก าหนด จึงปฏิเสธสมมติฐาน
หลกั ดงันั้นการเปล่ียนแปลงราคาน ้ามนัดิบสามารถน าไปใชใ้นแบบจ าลอง ARDL ได ้

ตารางที ่4.4 ผลการทดสอบยนิูทรูทของการเปล่ียนแปลงอตัราแลกเปล่ียนในกลุ่มประเทศอาเซียน 

ตัวแปร รูปแบบสมการ ค่า ADF P-value 
ระดับ 
ความน่ิง 

 
EXCCAM 

 

ปราศจากจุดตดัแกนและแนวโนม้ -9.039 0.000  
I(0) 

 
มีจุดตดัแกนและแนวโนม้ -8.917 0.000 

มีจุดตดัแกน -8.974 0.000 
 

EXCLAO 
 

ปราศจากจุดตดัแกนและแนวโนม้ -6.042 0.000 
I(0) มีจุดตดัแกนและแนวโนม้ -6.964 0.000 

มีจุดตดัแกน -6.833 0.000 
 

EXCINDO 
 

ปราศจากจุดตดัแกนและแนวโนม้ -7.146 0.000 
I(0) มีจุดตดัแกนและแนวโนม้ -7.065 0.000 

มีจุดตดัแกน -7.100 0.000 
 

EXCMALA 
 

ปราศจากจุดตดัแกนและแนวโนม้ -7.211 0.000  
I(0) 

 
มีจุดตดัแกนและแนวโนม้ -7.268 0.000 

มีจุดตดัแกน -7.299 0.000 
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ตารางที ่4.4 (ต่อ) 

ตัวแปร รูปแบบสมการ ค่า ADF P-value 
ระดับ 
ความน่ิง 

 
EXCMYN 

 

ปราศจากจุดตดัแกนและแนวโนม้ -8.367 0.000 
I(0) มีจุดตดัแกนและแนวโนม้ -8.375 0.000 

มีจุดตดัแกน -8.426 0.000 
 

EXCPHILI 
 

ปราศจากจุดตดัแกนและแนวโนม้ -6.112 0.000 
I(0) มีจุดตดัแกนและแนวโนม้ -6.238 0.000 

มีจุดตดัแกน -6.169 0.000 
 

EXCTH 
 

ปราศจากจุดตดัแกนและแนวโนม้ -5.213 0.000 
I(0) มีจุดตดัแกนและแนวโนม้ -5.550 0.000 

มีจุดตดัแกน -5.579 0.000 
 

EXCVEIT 
 

ปราศจากจุดตดัแกนและแนวโนม้ -8.322 0.000 
I(0) มีจุดตดัแกนและแนวโนม้ -9.108 0.000 

มีจุดตดัแกน -8.898 0.000 
ท่ีมา: จากการค านวณ 

จากผลการทดสอบยนิูทรูทในตารางท่ี 4.4 โดยวิธีการทดสอบอ๊อกเมน้ตเ์ทด ดิกก้ี-ฟูลเลอร์
โดยพิจารณารูปแบบสมการ 3 รูปแบบ ไดแ้ก่ ปราศจากจุดตดัแกนและแนวโน้ม (None) มีจุดตดั
แกนและแนวโนม้ (Intercept and Trend) และมีจุดตดัแกนแต่ปราศจากแนวโนม้ (Intercept) พบวา่ 
การเปล่ียนแปลงอตัราแลกเปล่ียนทั้ง 8 ประเทศในอาเซียน ไดแ้ก่ ประเทศกมัพูชา ลาว อินโดนีเซีย 
มาเลเซีย พม่า ฟิลิปปินส์ ไทย และเวียดนาม หรือตัวแปร EXCCAM EXCLAO EXCINDO EXCMALA 

EXCMYN EXCPHILI EXCTH และ EXCVEIT ตามล าดบั มีลกัษณะน่ิง (Stationary) ท่ีระดบั Level หรือ I(0) 
ท่ีระดบันยัส าคญั 0.01  ดงันั้นตวัแปร การเปล่ียนแปลงอตัราแลกเปล่ียนทั้ง 8 ประเทศในอาเซียน 
ได้แก่ ประเทศกมัพูชา ลาว อินโดนีเซีย มาเลเซีย พม่า ฟิลิปปินส์ ไทย และเวียดนาม สามารถ
น าไปใชใ้นแบบจ าลอง ARDL ได ้

จากผลการทดสอบยนิูทรูทในตารางท่ี 4.5 โดยวิธีการทดสอบอ๊อกเมน้ตเ์ทด ดิกก้ี-ฟูลเลอร์
ดว้ยรูปแบบสมการ 3 รูปแบบ ไดแ้ก่ ปราศจากจุดตดัแกนและแนวโนม้ (None) มีจุดตดัแกนและ
แนวโนม้ (Intercept and Trend) และมีจุดตดัแกนแต่ปราศจากแนวโนม้ (Intercept) พบวา่ อตัราเงิน
เฟ้อของประเทศฟิลิปปินส์มีลกัษณะน่ิงท่ีระดบั Level หรือ I(0) ท่ีระดบันยัส าคญั 0.01 ทั้ง 3 
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รูปแบบสมการ ส าหรับตวัแปร INFTH หรืออตัราเงินเฟ้อของประเทศไทยก็มีลกัษณะน่ิง ณ ระดบั 
I(0) เช่นกนั ส่วนอตัราเงินเฟ้อของประเทศกมัพูชา และอินโดนีเซีย หรือตวัแปร INFCAM  และ 
INFINDO มีลกัษณะน่ิงท่ีระดบั Level หรือ I(0) ท่ีระดบันยัส าคญั 0.10 ตามล าดบั แต่เฉพาะรูปแบบ
สมการท่ีปราศจากจุดตดัแกนและแนวโนม้ 

ตารางที ่4.5 ผลการทดสอบยนิูทรูทของอตัราเงินเฟ้อในกลุ่มประเทศอาเซียน 

ตัวแปร รูปแบบสมการ 
ระดับ Level ระดับ 1st Difference ระดับ 

ความน่ิง ค่า ADF P-value ค่า ADF P-value 

 
INFCAM 

 

ปราศจากจุดตดัแกนและแนวโนม้ -1.744* 0.077 -3.903*** 0.000 
I(0) มีจุดตดัแกนและแนวโนม้ -2.418 0.367 -3.845** 0.020 

มีจุดตดัแกน -2.365 0.155 -3.845*** 0.004 
 
INFLAO 

 

ปราศจากจุดตดัแกนและแนวโนม้ -1.034 0.269 -2.532** 0.012 
I(0) มีจุดตดัแกนและแนวโนม้ -3.313* 0.073 -2.558* 0.076 

มีจุดตดัแกน -3.394** 0.015 -2.514** 0.021 
 

INFINDO 
 

ปราศจากจุดตดัแกนและแนวโนม้ -1.939* 0.051 -6.942*** 0.000 
I(0) มีจุดตดัแกนและแนวโนม้ -2.321 0.417 -7.126*** 0.000 

มีจุดตดัแกน -2.572 0.104 -6.961*** 0.000 
 

INFMALA 
 

ปราศจากจุดตดัแกนและแนวโนม้ -1.468 0.132 -5.408*** 0.000 
I(0) มีจุดตดัแกนและแนวโนม้ -2.583 0.289 -5.342*** 0.000 

มีจุดตดัแกน -2.616* 0.095 -5.369*** 0.000 
 

INFMYN 
 

ปราศจากจุดตดัแกนและแนวโนม้ -0.569 0.467 -6.551*** 0.000 
I(1) มีจุดตดัแกนและแนวโนม้ -2.119 0.526 -6.546*** 0.000 

มีจุดตดัแกน -0.778 0.819 -6.507*** 0.000 
 

INFPHILI 
 

ปราศจากจุดตดัแกนและแนวโนม้ -6.489*** 0.000 -8.436*** 0.000 
I(0) มีจุดตดัแกนและแนวโนม้ -6.612*** 0.000 -8.328*** 0.000 

มีจุดตดัแกน -6.609*** 0.000 -8.374*** 0.000 
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ตารางที ่4.5 (ต่อ) 

ตัวแปร รูปแบบสมการ 
ระดับ Level ระดับ 1st Difference ระดับ 

ความน่ิง ค่า ADF P-value ค่า ADF P-value 
 

INFTH 
 

ปราศจากจุดตดัแกนและแนวโนม้ -2.117** 0.034 -3.880*** 0.000 
I(0) มีจุดตดัแกนและแนวโนม้ -3.167* 0.099 -3.841*** 0.000 

มีจุดตดัแกน -3.173** 0.026 -3.859*** 0.000 
 

INFVEIT 
 

ปราศจากจุดตดัแกนและแนวโนม้ -1.284 0.182 -2.959*** 0.004 
I(0) มีจุดตดัแกนและแนวโนม้ -3.366* 0.065 -2.923*** 0.001 

มีจุดตดัแกน -3.384** 0.015 -2.934*** 0.047 
ท่ีมา: จากการค านวณ 
หมายเหต:ุ ***, **, และ * คือ นยัส าคญัทางสถิติท่ี 0.01, 0.05, และ 0.10 ตามล าดบั 

นอกจากน้ี อตัราเงินเฟ้อของประเทศลาวมีลกัษณะน่ิง ณ ระดบั I(0) ท่ีระดบันยัส าคญั 0.10 
ในรูปแบบสมการท่ีมีจุดตดัแกนและแนวโน้ม และท่ีระดบันยัส าคญั 0.05 ในรูปแบบสมการท่ีมี
จุดตดัแกน นอกจากน้ี ตวัแปร INFMALA หรืออตัราเงินเฟ้อของประเทศมาเลเซียมีลกัษณะน่ิงท่ีระดบั 
Level หรือ I(0) ท่ีระดบันยัส าคญั 0.10 แต่เป็นลกัษณะน่ิงในรูปแบบสมการท่ีมีจุดตดัแกน และ
อตัราเงินเฟ้อของประเทศเวียดนาม หรือ INFVEIT  มีลกัษณะน่ิงท่ีระดบั Level หรือ I(0) ท่ีระดบั
นยัส าคญั 0.05 ในรูปแบบสมการท่ีมีจุดตดัแกน และมีลกัษณะน่ิงท่ีระดบั Level ท่ีระดบันยัส าคญั 
0.10 ในรูปแบบสมการท่ีมีจุดตดัแกนและแนวโนม้ ส่วนอตัราเงินเฟ้อของประเทศพม่า หรือ INFMYN 

มีลกัษณะน่ิงท่ีระดบั First Difference หรือ I(1) เพราะฉะนั้นอตัราเงินเฟ้อท่ีสามารถน าไปใชใ้น
แบบจ าลอง ARDL ได ้คือ อตัราเงินเฟ้อของประเทศกมัพูชา ลาว อินโดนีเซีย มาเลเซีย ฟิลิปปินส์ 
ไทย และเวียดนาม ยกเวน้อตัราเงินเฟ้อของประเทศพม่าท่ีจะน าไปปรับเป็นการเปล่ียนแปลงอตัรา
เงินเฟ้อต่อไป   

จากผลการทดสอบยนิูทรูทในตารางท่ี 4.6 โดยวิธีการทดสอบอ๊อกเมน้ตเ์ทด ดิกก้ี-ฟูลเลอร์
ซ่ึงประกอบดว้ยรูปแบบสมการ 3 รูปแบบ ไดแ้ก่ ปราศจากจุดตดัแกนและแนวโนม้ (None) มีจุดตดั
แกนและแนวโนม้ (Intercept and Trend) และมีจุดตดัแกนแต่ปราศจากแนวโนม้ (Intercept) พบว่
การเปล่ียนแปลงอตัราเงินเฟ้อของประเทศพม่า หรือ DINFMYN มีลกัษณะน่ิง (Stationary) ท่ีระดบั 
Level หรือ I(0) ท่ีระดบันัยส าคญั 0.01 ดงันั้นการเปล่ียนแปลงอตัราเงินเฟ้อของประเทศพม่า 
สามารถน าไปใชใ้นแบบจ าลอง ARDL ได ้
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ตารางที ่4.6 ผลการทดสอบยนิูทรูทของการเปล่ียนแปลงของอตัราเงินเฟ้อของประเทศพม่า 

ตัวแปร รูปแบบสมการ ค่า ADF P-value 
ระดับ 
ความน่ิง 

 
DINFMYN 

 

ปราศจากจุดตดัแกนและแนวโนม้ -6.569 0.000 
I(0) มีจุดตดัแกนและแนวโนม้ -6.588 0.000 

มีจุดตดัแกน -6.523 0.000 
ท่ีมา: จากการค านวณ 

เพราะฉะนั้น จากการทดสอบยนิูทรูท พบวา่ตวัแปรทุกตวัมีลกัษณะน่ิงท่ีระดบั Level หรือ 
I(0) ยกเวน้อัตราเงินเฟ้อของประเทศพม่าสามารถน ามาใช้ในการทดสอบความสัมพนัธ์ตาม
กระบวนการ ARDL ได ้และเม่ือน าอตัราเงินเฟ้อของประเทศพม่ามาปรับเป็นการเปล่ียนแปลงอตัรา
เงินเฟ้อแลว้จึงสามารถน ามาใชใ้นแบบจ าลอง ARDL ในส่วนต่อไปได ้

 
4.2 ผลการศึกษาโดยแบบจ าลอง Auto-Regressive Distributed Lag (ARDL Model) 

การศึกษาตามแบบจ าลอง ARDL น้ีเป็นการทดสอบความสัมพนัธ์ระหว่างปัจจยั ไดแ้ก่ การ
เปล่ียนแปลงของราคาทองค าโลก การเปล่ียนแปลงของราคาน ้ ามนัดิบ การเปล่ียนแปลงของอตัรา
แลกเปล่ียน และอตัราเงินเฟ้อ กบัการเปล่ียนแปลงของราคาทองค าในประเทศในกลุ่มอาเซียน อนั
ไดแ้ก่ ประเทศกมัพูชา ลาว อินโดนีเซีย มาเลเซีย พม่า ฟิลิปปินส์ ไทย และ เวียดนาม ซ่ึงการเลือก
ความล่าชา้ (Lag) ท่ีเหมาะสมจะใชเ้กณฑ์การเลือกของ Schwarz’s Baysian Information Criterion 
(SBC) โดยแบบจ าลองท่ีเหมาะสมนั้นได้จากการเลือกค่า SBC ท่ีน้อยท่ีสุด ซ่ึงผลการทดสอบ
ความสัมพนัธ์น้ีแสดงรายละเอียดไดด้งัต่อไปน้ี 

จากผลการทดสอบดงัตารางท่ี 4.7 พบว่า การเปล่ียนแปลงของราคาทองค าในตลาดโลกมี
ผลทางบวกต่อการเปล่ียนแปลงของราคาทองค าในประเทศกมัพชูา นัน่คือมีความสัมพนัธ์ในทิศทาง
เดียวกัน ณ ระดับนัยส าคญัทางสถิติท่ี 0.01 กล่าวได้ว่า เม่ือการเปล่ียนแปลงราคาทองค าใน
ตลาดโลกเปล่ียนแปลงไปร้อยละ 1 ส่งผลต่อการเปล่ียนแปลงราคาทองค าในประเทศกมัพูชา
เปล่ียนแปลงไปร้อยละ 0.3253 ซ่ึงเป็นไปตามสมมติฐานท่ีอา้งอิงไว ้
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ตารางที ่4.7 ผลการทดสอบตามกระบวนการ ARDL(0,0,0,0,0) ของราคาทองค าของประเทศ   
 กมัพชูา 

ตัวแปร ค่าสัมประสิทธ์ิ Standard Error P -value 

WGP 0.3253*** 0.0187 0.000 

OIL 0.0068 0.1211 0.955 

EXCCAM -0.0189 0.0194 0.335 

INFCAM -0.0481 0.0968 0.621 

C 1.1263 1.2301 0.363 
2R = 0.8375, SBC = -239.2424, F = 81.1851(0.000) 

ท่ีมา: จากการค านวณ 
หมายเหต:ุ *** คือ ระดบันยัส าคญัท่ี 0.01, ค่าสถิติในวงเลบ็ คือ คา่ P-value หรือ Probability   

ส าหรับความสัมพนัธ์ระหว่างการเปล่ียนแปลงของราคาน ้ ามนัดิบ การเปล่ียนแปลงของ
อตัราแลกเปล่ียน และอตัราเงินเฟ้อ กบัการเปล่ียนแปลงของราคาทองค าในประเทศกมัพูชานั้นไม่มี
ความสัมพนัธ์กนัอยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติ 

 โดยผลการศึกษาของประเทศกมัพูชาน้ีมีค่า R-Square เท่ากบั 0.8375 หรือ ร้อยละ 83.75 
หมายความว่าผลของการเปล่ียนแปลงราคาทองค าท่ีไดเ้ป็นอิทธิพลจากตวัแปรอิสระซ่ึงก็คือ การ
เปล่ียนแปลงราคาทองค าในตลาดโลก การเปล่ียนแปลงราคาน ้ ามนัดิบ การเปล่ียนแปลงอตัรา
แลกเปล่ียน และอตัราเงินเฟ้อร้อยละ 83.75 ส าหรับค่า SBC หรือ Schwarz’s Baysian Information 
Criterion เท่ากบั -239.2424 เป็นค่าท่ีน้อยท่ีสุด นอกจากน้ี ค่าสถิติ F เท่ากบั 81.1851 และมีค่า 
Probability เท่ากบั 0.000 แสดงว่าราคาทองค าและปัจจยัทางเศรษฐศาสตร์เหล่าน้ีมีความสัมพนัธ์
อยา่งมีนยัส าคญัท่ีระดบั 0.01 

จากตารางท่ี 4.8 ผลการศึกษาความสัมพนัธ์ระหวา่งการเปล่ียนแปลงของราคาทองค าใน
ตลาดโลก การเปล่ียนแปลงของราคาน ้ามนัดิบ การเปล่ียนแปลงของอตัราแลกเปล่ียน และอตัราเงิน
เฟ้อ กบัการเปล่ียนแปลงของราคาทองค าในประเทศลาวนั้นไม่มีความสัมพนัธ์กนัอยา่งมีนยัส าคญั
ทางสถิติ ณ ช่วงเวลาเดียวกนั 
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ตารางที ่4.8 ผลการทดสอบตามกระบวนการ ARDL(0,0,0,1,0) ของราคาทองค าของประเทศลาว  

ตัวแปร ค่าสัมประสิทธ์ิ Standard Error P -value 

WGP 0.0020 0.0014 0.399 
OIL -0.0070 0.0083 0.158 

EXCLAO 0.0005 0.0009 0.582 
EXCLAO(-1) -0.0015* 0.0009 0.089 

INFLAO 0.0030 0.0214 0.890 
C -0.0313 0.1265 0.805 

2R = 0.0706, SBC = 1.7596, F = 0.9875(0.432) 
ท่ีมา: จากการค านวณ 
หมายเหต:ุ * คือ ระดบันยัส าคญัท่ี 0.05, ค่าสถิติในวงเลบ็ คือ ค่า P-value หรือ Probability   

 ส าหรับค่าสัมประสิทธ์ิของตวัแปร EXCLAO(-1) เท่ากับ -0.0015 หมายความว่า เม่ือการ
เปล่ียนแปลงของอตัราแลกเปล่ียนใน 1 เดือนท่ีผา่นมาเปล่ียนแปลงไปร้อยละ 1 จะส่งผลท าให้การ
เปล่ียนแปลงของราคาทองค าในประเทศลาวเปล่ียนแปลงไปร้อยละ 0.0015 แต่ในทิศทางตรงกนั
ขา้ม ณ ระดบันยัส าคญัทางสถิติท่ี 0.01 ซ่ึงขดัแยง้กบัสมติฐานท่ีอา้งอิงไว ้  เน่ืองจากธนาคาร BoL 
(Bank of Lao People Democratic Republic) ใชน้โยบายการเงินแบบเขม้งวดเพื่อรักษาค่าเงินกีบ
เทียบกบัดอลลาร์สหรัฐและบาทให้แข็งค่าต่อไปเพื่อผลประโยชน์ทางการคา้ เพราะประเทศไทย
เป็นคู่คา้ท่ีส าคญัของประเทศลาว ซ่ึงค่าเงินกีบต่อดอลลาร์สหรัฐฯแข็งค่าอย่างต่อเน่ือง ส่งผลให้
ดุลการคา้ของประเทศลาวขาดดุลลดลง การไหลเขา้ของการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศ (Foreign 
Direct Investment) ส่งผลให้เงินส ารองระหว่างประเทศของประเทศลาวสูงข้ึนอย่างรวดเร็ว 
(International Monetary Fund, 2011) จึงมีผลท าให้ความสัมพนัธ์ระหวา่งการเปล่ียนแปลงอตัรา
แลกเปล่ียนใน 1 เดือนท่ีผา่นมากบัการเปล่ียนแปลงราคาทองค าในประเทศลาวไม่เป็นไปในทิศทาง
เดียวกนัตามสมมติฐาน 

โดยผลการศึกษาของประเทศลาวน้ีมีค่า R-Square เท่ากับ 0.0706 หรือ ร้อยละ7.06 
หมายความว่าผลของการเปล่ียนแปลงราคาทองค าท่ีไดเ้ป็นอิทธิพลจากตวัแปรอิสระซ่ึงก็คือ การ
เปล่ียนแปลงราคาทองค าในตลาดโลก การเปล่ียนแปลงราคาน ้ ามนัดิบ การเปล่ียนแปลงอตัรา
แลกเปล่ียน และอตัราเงินเฟ้อร้อยละ 7.06 ส าหรับค่า SBC หรือ Schwarz’s Baysian Information 
Criterion เท่ากับ -1.7596 เป็นค่าท่ีน้อยท่ีสุด นอกจากน้ี ค่าสถิติ F เท่ากับ 0.9875 และมีค่า 
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Probability เท่ากบั 0.432 แสดงวา่ราคาทองค าและปัจจยัทางเศรษฐศาสตร์เหล่าน้ีไม่มีความสัมพนัธ์
อยา่งมีนยัส าคญั 

ตารางที ่4.9 ผลการทดสอบตามกระบวนการ ARDL(0,0,0,0,0) ของราคาทองค าของประเทศ 
   อินโดนีเซีย 

ตัวแปร ค่าสัมประสิทธ์ิ Standard Error P -value 

WGP 1.8644*** 0.2039 0.000 
OIL -1.9130 1.5264 0.215 

EXCINDO -0.0070 0.0319 0.842 
INFINDO -7.2700** 3.2474 0.029 

C 48.7865* 27.0086 0.076 
2R = 0.6099, SBC = -404.1311, F = 24.6229(0.000) 

ท่ีมา: จากการค านวณ 
หมายเหต:ุ ***, **, และ * คือ ระดบันยัส าคญัท่ี 0.01, 0.05, และ 0.10  
                  ค่าสถิติในวงเลบ็ คือ ค่า P-value หรือ Probability  

จากผลการทดสอบดงัตารางท่ี 4.9 พบว่า การเปล่ียนแปลงของราคาทองค าในตลาดโลกมี
ผลทางบวกต่อการเปล่ียนแปลงของราคาทองค าในประเทศอินโดนีเซีย นัน่คือมีความสัมพนัธ์ใน
ทิศทางเดียวกนั ณ ระดบันยัส าคญัทางสถิติท่ี 0.01 ซ่ึงค่าสัมประสิทธ์ิของการเปล่ียนแปลงของราคา
ทองค าในตลาดโลกเท่ากับ 1.8644 กล่าวได้ว่า เม่ือการเปล่ียนแปลงราคาทองค าในตลาดโลก
เปล่ียนแปลงไปร้อยละ 1 ส่งผลต่อการเปล่ียนแปลงราคาทองค าในประเทศอินโดนีเซียเปล่ียนแปลง
ไปร้อยละ 1.8644 ซ่ึงเป็นไปตามสมมติฐานท่ีอา้งอิงไว ้

 ส าหรับความสัมพนัธ์ระหว่างการเปล่ียนแปลงของราคาน ้ ามนัดิบ และการเปล่ียนแปลง
ของอัตราแลกเปล่ียน กับการเปล่ียนแปลงของราคาทองค าในประเทศอินโดนีเซียนั้ นไม่มี
ความสัมพนัธ์กนัอยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติ 

ส่วนอตัราเงินเฟ้อมีผลทางลบต่อการเปล่ียนแปลงของราคาทองค าในประเทศอินโดนีเซีย 
นัน่คือมีความสัมพนัธ์ในทิศทางตรงกนัขา้ม ณ ระดบันยัส าคญัทางสถิติท่ี 0.05 ซ่ึงค่าสัมประสิทธ์ิ
ของอตัราเงินเฟ้อเท่ากบั -7.2700 กล่าวไดว้่า เม่ืออตัราเงินเฟ้อเปล่ียนแปลงไปร้อยละ 1 ส่งผลต่อ
การเปล่ียนแปลงราคาทองค าในประเทศอินโดนีเซียเปล่ียนแปลงไปร้อยละ 7.2700 ในทิศทาง
ตรงกนัขา้ม ซ่ึงไม่เป็นไปตามสมมติฐานท่ีอา้งอิงไว ้อาจเพราะสินคา้ต่างๆในประเทศอินโดนีเซียมี
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ราคาแตกต่างกนัมากกวา่ร้อยละ 64 เน่ืองจากการขนส่งระหวา่งภูมิภาคท่ีไม่มีประสิทธิภาพ และการ
กกัตุนสินคา้ ซ่ึงท าให้เกิดภาวะเงินเฟ้อ (กรมส่งเสริมการส่งออก กระทรวงพาณิชย,์ 2555) ดงันั้น 
ธนาคารของอินโดนีเซียจึงประกาศใช ้non-monetary measure หรือการจดัตั้งสถาบนัความคุมอตัรา
เงินเฟ้อ (Regional Inflation Control Team หรือ TPIDs) ในเขตเมืองเพื่อควบคุมภาวะเงินเฟ้อของ
ประเทศ (สถานเอกอคัรราชฑูตไทย ณ กรุงจาการ์ตา, 2555) นอกจากน้ีอตัราเงินเฟ้อในปี พ.ศ. 2554 
มีแนวโน้มลดลง โดยสาเหตุหลกัมาจากการประกาศของรัฐบาลอินโดนีเซียวา่จะเพิ่มการผลิตขา้ว
ให้ไดร้้อยละ 1.4 ซ่ึงจะท าให้มีขา้วส ารองในประเทศมากข้ึน และด าเนินมาตรการอุดหนุนน ้ ามนั
เช้ือเพลิง จากเหตุการณ์เหล่าน้ีส่งผลใหร้าคาอาหารและเช้ือเพลิงมีแนวโนม้ลดลงและไม่เพิ่มข้ึน จึง
ท าใหร้ะดบัอตัราเงินเฟ้อมีแนวโนม้ลดลง  (สถานเอกอคัรราชฑูตไทย ณ กรุงจาการ์ตา, 2555) 

โดยผลการศึกษาของประเทศอินโดนีเซียน้ีมีค่า R-Square เท่ากบั 0.6099 หรือ ร้อยละ 
60.99 หมายความว่าตัวแปรอิสระ ได้แก่ การเปล่ียนแปลงราคาทองค าในตลาดโลก การ
เปล่ียนแปลงราคาน ้ ามนัดิบ การเปล่ียนแปลงอตัราแลกเปล่ียน และอตัราเงินเฟ้อมีอิทธิพลต่อการ
เปล่ียนแปลงของราคาทองค าของประเทศอินโดนีเซียร้อยละ 60.99 และส่วนท่ีเหลืออีกร้อยละ 
39.01 เป็นผลจากตวัแปรหรือปัจจยัอ่ืนๆส าหรับค่า SBC หรือ Schwarz’s Baysian Information 
Criterion เท่ากบั -404.1311 เป็นค่าท่ีน้อยท่ีสุด นอกจากน้ี ค่าสถิติ F เท่ากบั 24.6229 และมีค่า 
Probability เท่ากบั 0.000 แสดงว่าราคาทองค าและปัจจยัทางเศรษฐศาสตร์เหล่าน้ีมีความสัมพนัธ์
อยา่งมีนยัส าคญัท่ีระดบั 0.01 

จากผลการทดสอบดงัตารางท่ี 4.10 พบวา่ การเปล่ียนแปลงของราคาทองค าในตลาดโลก
กบัการเปล่ียนแปลงของราคาทองค าในประเทศมาเลเซียนั้นไม่มีความสัมพนัธ์กนัอยา่งมีนยัส าคญั
ทางสถิติ ส าหรับความสัมพนัธ์ระหว่างการเปล่ียนแปลงของราคาน ้ ามนัดิบและการเปล่ียนแปลง
ของราคาทองค าในประเทศมาเลเซียนั้นมีความสัมพนัธ์กนัในทิศทางตรงกนัขา้ม ณ ระดบันยัส าคญั
ทางสถิติท่ี 0.05 ซ่ึงค่าสัมประสิทธ์ิของการเปล่ียนแปลงของราคาน ้ ามนัดิบเท่ากบั -3.7396 กล่าวได้
วา่ เม่ือการเปล่ียนแปลงของราคาน ้ามนัดิบเปล่ียนแปลงไปร้อยละ 1 ส่งผลต่อการเปล่ียนแปลงราคา
ทองค าในประเทศมาเลเซียเปล่ียนแปลงไปร้อยละ 3.7396 ในทิศทางตรงกนัขา้ม ซ่ึงไม่เป็นไปตาม
สมมติฐานท่ีอา้งอิงไว ้เน่ืองจากในช่วงท่ีท าการศึกษานั้นมีการเก็งก าไรและเกิดวิกฤติเศรษฐกิจใน
สหรัฐอเมริกา จึงท าให้ราคาน ้ ามนัดิบเวสเทกซัส (WTI) มีราคาสูงข้ึนจุดสูงสุด (Peak Oil Price) 
และลดลงอยา่งรวดเร็ว (Peterson Institute for International Economics, 2009) นอกจากน้ีความ
เส่ียงท่ีเกิดจากการผนัผวนของราคาน ้ ามนัต่างประเทศ ท าให้รัฐบาลมาเลเซียตอ้งใชเ้งินจ านวนมาก
ในการอุดหนุนราคาน ้ ามนั นัน่คือ ประมาณร้อยละ 14 ของงบประมาณทั้งหมด (Maasdam, R, 
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2012) จึงมีผลท าให้การเปล่ียนแปลงราคาน ้ ามนัดิบกบัการเปล่ียนแปลงราคาทองค าในประเทศ
มาเลเซียมีความสัมพนัธ์กนัในทิศทางตรงกนัขา้ม ซ่ึงไม่สอดคลอ้งตามสมมติฐาน 

ตารางที ่4.10 ผลการทดสอบตามกระบวนการ ARDL(0,0,0,0,4) ของราคาทองค าของประเทศ 
     มาเลเซีย 

ตัวแปร ค่าสัมประสิทธ์ิ Standard Error P -value 

WGP 0.0186 0.2204 0.933 

OIL -3.7396** 1.5909 0.022 

EXCMALA -354.5686* 209.5837 0.096 

INFMALA -0.0408 14.1700 0.998 

INFMALA(-1) 9.8248 24.0530 0.684 

INFMALA(-2) -10.6580 24.2195 0.661 

INFMALA(-3) -65.2285*** 22.4898 0.005 

INFMALA(-4) 56.6006*** 13.6776 0.000 

C 45.5277** 21.3006 0.037 
2R = 0.3726, SBC = -411.6478, F = 4.3804(0.000) 

ท่ีมา: จากการค านวณ 
หมายเหต:ุ ***, **, และ * คือ ระดบันยัส าคญัท่ี 0.01, 0.05, และ 0.10  
                  ค่าสถิติในวงเลบ็ คือ ค่า P-value หรือ Probability  

ส าหรับการเปล่ียนแปลงของอตัราแลกเปล่ียนมีผลทางลบต่อการเปล่ียนแปลงของราคา
ทองค าในประเทศมาเลเซีย ณ ระดับนัยส าคัญทางสถิติท่ี 0.10 ซ่ึงค่าสัมประสิทธ์ิของการ
เปล่ียนแปลงของอตัราแลกเปล่ียนเท่ากบั -354.5686 กล่าวไดว้่า เม่ือการเปล่ียนแปลงของอตัรา
แลกเปล่ียนเปล่ียนแปลงไปร้อยละ 1 ส่งผลต่อการเปล่ียนแปลงราคาทองค าในประเทศมาเลเซีย
เปล่ียนแปลงไปร้อยละ 354.5686 ในทิศทางตรงกนัขา้ม ซ่ึงไม่เป็นไปตามสมมติฐานท่ีอา้งอิงไว ้
เน่ืองจากธนาคาร BNM (Bank Negara Malaysia) ยกเลิกการใชอ้ตัราแลกเปล่ียนแบบคงท่ี (Fixed 
Exchange Rate) และมาใชอ้ตัราแลกเปล่ียนแบบลอยตวั (Floating Exchange Rate) ในปี พ.ศ. 2548 
แต่ธนาคาร BNM ยงัคงแทรกแซงเขา้ไปในตลาดสกุลเงิน (Currency Market) และจดัการกบัความ
ผนัผวนของอตัราแลกเปล่ียน (Maasdam, R, 2012) ซ่ึงการแทรกแซงน้ี ท าให้สินคา้ของมาเลเซีย
ส่งออกไดม้ากข้ึนและเงินทุนไหลเขา้ประเทศมาเลเซียมากข้ึน จึงท าให้ค่าเงินริงกิตมาเลเซียยงัคง
แข็งค่าอยา่งต่อเน่ือง (Ministry of Finance Malaysia, 2011) จึงมีผลท าให้การเปล่ียนแปลงของอตัรา
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แลกเปล่ียนกับการเปล่ียนแปลงราคาทองค าในประเทศมาเลเซียมีความสัมพนัธ์กันในทิศทาง
ตรงกนัขา้ม ซ่ึงไม่เป็นไปตามสมมติฐาน 

นอกจากน้ี ค่าสัมประสิทธ์ิของตวัแปร INFMALA, INFMALA(-1) และ INFMALA(-2) เท่ากบั            
-0.0408, 9.8248 และ  -10.6580 ตามล าดบั ซ่ึงไม่มีนยัส าคญัทางสถิติ กล่าวไดว้่า ความสัมพนัธ์
ระหวา่งอตัราเงินเฟ้อ อตัราเงินเฟ้อใน 1 เดือนท่ีผา่นมา และ อตัราเงินเฟ้อใน 2 เดือนท่ีผา่นมากบั
การเปล่ียนแปลงของราคาทองค าในประเทศมาเลเซียนั้นไม่มีความสัมพนัธ์กนัอยา่งมีนยัส าคญัทาง
สถิติ  

ค่าสัมประสิทธ์ิของตวัแปร INFMALA(-3) เท่ากบั -65.2285 แสดงวา่ เม่ืออตัราเงินเฟ้อใน 3 
เดือนท่ีผา่นมาเปล่ียนแปลงไปร้อยละ 1 จะส่งผลท าให้การเปล่ียนแปลงของราคาทองค าในประเทศ
มาเลเซียเปล่ียนแปลงไปร้อยละ 65.2285 แต่ในทิศทางตรงกนัขา้ม ณ ระดบันัยส าคญัทางสถิติท่ี 
0.01 ซ่ึงขดัแยง้กบัสมติฐานท่ีอา้งอิงไว ้อาจเน่ืองมาจากเงินเฟ้อท่ีเพิ่มสูงอยา่งต่อเน่ืองท าให้กระทบ
ต่อประชาชนท่ีมีรายไดน้้อย ดงันั้นเม่ือรัฐบาลเล็งเห็นถึงความเดือดร้อนของประชาชนในประเทศ
จึงใชม้าตรการควบคุมอตัราเงินเฟ้อ ซ่ึงท าให้อตัราเงินเฟ้อลดต ่าลง (Ministry of Finance Malaysia, 
2008) นอกจากน้ี ปี พ.ศ. 2552 อตัราเงินเฟ้อลดลงอยา่งต่อเน่ือง เพราะราคาอาหารและพลงังาน
ลดลงซ่ึงเป็นผลมาจากเง่ือนไขดา้นการผลิตและราคาอาหารของโลกลดลงปีต่อปี (International 
Monetary Fund, 2010) 

ค่าสัมประสิทธ์ิของตวัแปร INFMALA(-4) เท่ากบั 56.6006 แสดงว่า เม่ืออตัราเงินเฟ้อใน 4 
เดือนท่ีผา่นมาเปล่ียนแปลงไปร้อยละ 1 จะส่งผลท าให้การเปล่ียนแปลงของราคาทองค าในประเทศ
มาเลเซียเปล่ียนแปลงไปร้อยละ 56.6006 ในทิศทางเดียวกนั ณ ระดบันยัส าคญัทางสถิติท่ี 0.01 ซ่ึง
สอดคลอ้งกบัสมติฐานท่ีอา้งอิงไว ้

โดยผลการศึกษาของประเทศมาเลเซียน้ีมีค่า R-Square เท่ากบั 0.3726 หรือ ร้อยละ 37.26  
หมายความวา่ตวัแปรอิสระ ไดแ้ก่ การเปล่ียนแปลงราคาทองค าในตลาดโลก การเปล่ียนแปลงราคา
น ้ ามนัดิบ การเปล่ียนแปลงอตัราแลกเปล่ียน และอตัราเงินเฟ้อมีอิทธิพลต่อการเปล่ียนแปลงของ
ราคาทองค าของประเทศมาเลเซียร้อยละ 37.26 ส าหรับค่า SBC หรือ Schwarz’s Baysian 
Information Criterion เท่ากบั -411.6478 เป็นค่าท่ีนอ้ยท่ีสุด นอกจากน้ี ค่าสถิติ F เท่ากบั 4.3804 
และมีค่า Probability เท่ากบั 0.000 แสดงว่าราคาทองค าและปัจจยัทางเศรษฐศาสตร์เหล่าน้ีมี
ความสัมพนัธ์อยา่งมีนยัส าคญัท่ีระดบั 0.01 
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ตารางที ่4.11 ผลการทดสอบตามกระบวนการ ARDL(0,0,0,0,0) ของราคาทองค าของประเทศพม่า 

ตัวแปร ค่าสัมประสิทธ์ิ Standard Error P -value 

WGP 0.2161 0.6552 0.743 
OIL 0.0042 0.0042 0.313 

EXCMYN 24.4179 25.7851 0.347 
DINFMYN 0.0253** 0.1182 0.036 

C -0.0245 0.0325 0.476 

2R = 0.0984, SBC = -11.6133, F = 1.7180(0.157) 

ท่ีมา: จากการค านวณ 
หมายเหต:ุ ** คือ ระดบันยัส าคญัท่ี 0.05, ค่าสถิติในวงเลบ็ คือ ค่า P-value หรือ Probability   

 จากผลการศึกษาในตารางท่ี 4.11 พบวา่ การเปล่ียนแปลงของราคาทองค าในตลาดโลก การ
เปล่ียนแปลงของราคาน ้ามนัดิบ และการเปล่ียนแปลงของอตัราแลกเปล่ียน กบัการเปล่ียนแปลงของ
ราคาทองค าในประเทศพม่านั้นไม่มีความสัมพนัธ์กนัอยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติ  

 ส าหรับตวัแปร DINFMYN หรือการเปล่ียนแปลงของอตัราเงินเฟ้อของประเทศพม่ามีผล
ทางบวกต่อการเปล่ียนแปลงของราคาทองค าในประเทศพม่า ณ ระดบันยัส าคญัทางสถิติท่ี 0.05 ซ่ึง
ค่าสัมประสิทธ์ิของการเปล่ียนแปลงของอัตราเงินเฟ้อเท่ากับ 0.0253 กล่าวได้ว่า เม่ือการ
เปล่ียนแปลงของอตัราเงินเฟ้อเปล่ียนแปลงไปร้อยละ 1 ส่งผลต่อการเปล่ียนแปลงราคาทองค าใน
ประเทศพม่าเปล่ียนแปลงไปร้อยละ 0.0253 ซ่ึงสอดคลอ้งกบัสมมติฐานท่ีอา้งอิงไว ้

โดยผลการศึกษาของประเทศพม่าน้ีมีค่า R-Square เท่ากับ 0.0984 หรือ ร้อยละ 9.84  
หมายความวา่ตวัแปรอิสระ ไดแ้ก่ การเปล่ียนแปลงราคาทองค าในตลาดโลก การเปล่ียนแปลงราคา
น ้ ามนัดิบ การเปล่ียนแปลงอตัราแลกเปล่ียน และอตัราเงินเฟ้อมีอิทธิพลต่อการเปล่ียนแปลงของ
ราคาทองค าของประเทศอินโดนีเซียร้อยละ 9.84 ส าหรับค่า SBC หรือ Schwarz’s Baysian 
Information Criterion เท่ากบั -11.6133 เป็นค่าท่ีนอ้ยท่ีสุด นอกจากน้ี ค่าสถิติ F เท่ากบั 1.7180 และ
มีค่า Probability เท่ากับ 0.157 แสดงว่าราคาทองค าและปัจจัยทางเศรษฐศาสตร์เหล่าน้ีไม่มี
ความสัมพนัธ์อยา่งมีนยัส าคญั 
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ตารางที ่4.12 ผลการทดสอบตามกระบวนการ ARDL(0,0,0,0,0) ของราคาทองค าของประเทศ 
  ฟิลิปปินส์ 

ตัวแปร ค่าสัมประสิทธ์ิ Standard Error P -value 

WGP 3.1973*** 0.4534 0.000 
OIL -2.6567 2.8361 0.353 

EXCPHILI 32.7583 33.2874 0.329 
INFPHILI 25.9634 16.8994 0.130 

C 22.1944 21.2572 0.300 
2R = 0.4678, SBC = -452.4759, F = 13.8435(0.000) 

ท่ีมา: จากการค านวณ 
หมายเหต:ุ *** คือ ระดบันยัส าคญัท่ี 0.01, ค่าสถิติในวงเลบ็ คือ คา่ P-value หรือ Probability   

 จากผลการทดสอบดงัตารางท่ี 4.12 พบวา่ การเปล่ียนแปลงของราคาทองค าในตลาดโลกมี
ผลทางบวกต่อการเปล่ียนแปลงของราคาทองค าในประเทศฟิลิปปินส์ นั่นคือมีความสัมพนัธ์ใน
ทิศทางเดียวกนั ณ ระดบันยัส าคญัทางสถิติท่ี 0.01 กล่าวไดว้า่ เม่ือการเปล่ียนแปลงราคาทองค าใน
ตลาดโลกเปล่ียนแปลงไปร้อยละ 1 ส่งผลต่อการเปล่ียนแปลงราคาทองค าในประเทศฟิลิปปินส์
เปล่ียนแปลงไปร้อยละ 3.1973 ซ่ึงเป็นไปตามสมมติฐานท่ีอา้งอิงไว ้

 ส าหรับความสัมพนัธ์ระหว่างการเปล่ียนแปลงของราคาน ้ ามนัดิบ การเปล่ียนแปลงของ
อตัราแลกเปล่ียน และอตัราเงินเฟ้อ กบัการเปล่ียนแปลงของราคาทองค าในประเทศฟิลิปปินส์นั้น
ไม่มีความสัมพนัธ์กนัอยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติ 

โดยผลการศึกษาของประเทศฟิลิปปินส์น้ีมีค่า R-Square เท่ากบั 0.4678 หรือ ร้อยละ 46.78  
หมายความวา่ตวัแปรอิสระ ไดแ้ก่ การเปล่ียนแปลงราคาทองค าในตลาดโลก การเปล่ียนแปลงราคา
น ้ ามนัดิบ การเปล่ียนแปลงอตัราแลกเปล่ียน และอตัราเงินเฟ้อมีอิทธิพลต่อการเปล่ียนแปลงของ
ราคาทองค าของประเทศฟิลิปปินส์ร้อยละ 46.78 ส าหรับค่า SBC หรือ Schwarz’s Baysian 
Information Criterion เท่ากบั -452.4759 เป็นค่าท่ีนอ้ยท่ีสุด นอกจากน้ี ค่าสถิติ F เท่ากบั 13.8435 
และมีค่า Probability เท่ากบั 0.000 แสดงว่าราคาทองค าและปัจจยัทางเศรษฐศาสตร์เหล่าน้ีมี
ความสัมพนัธ์อยา่งมีนยัส าคญัท่ีระดบั 0.01 
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ตารางที ่4.13 ผลการทดสอบตามกระบวนการ ARDL(1,1,0,0,0) ของราคาทองค าของประเทศไทย 
ตัวแปร ค่าสัมประสิทธ์ิ Standard Error P -value 

GPTH(-1) -0.2059* 0.1037 0.052 

WGP 4.0459* 2.1668 0.067 

WGP(-1) 10.8425*** 2.1285 0.000 

OIL -31.9278* 16.9428 0.064 

EXCTH 44972.0** 17991.3 0.015 

INFTH -4.2593 41.1841 0.918 

C -34.6032 163.1406 0.833 
2R = 0.3678, SBC = -563.7368, F = 5.9137(0.000) 

ท่ีมา: จากการค านวณ 
หมายเหต:ุ ***, **, และ * คือ ระดบันยัส าคญัท่ี 0.01, 0.05, และ 0.10  
                  ค่าสถิติในวงเลบ็ คือ ค่า P-value หรือ Probability   

 จากผลการทดสอบดงัตารางท่ี 4.13 พบวา่ ตวัแปร GPTH(-1) หรือการเปล่ียนแปลงของราคา

ทองค าของประเทศไทยใน 1 เดือนท่ีผา่นมากบัการเปล่ียนแปลงของราคาทองค าในประเทศไทยนั้น
มีความสัมพนัธ์ในทิศทางตรงกนัขา้ม ณ ระดบันยัส าคญัทางสถิติท่ี 0.10 ซ่ึงค่าสัมประสิทธ์ิของ GPt-

1 เท่ากบั -0.2059 กล่าวไดว้า่ เม่ือการเปล่ียนแปลงของราคาทองค าของประเทศไทยใน 1 เดือนท่ีผา่น
มาเปล่ียนแปลงไปร้อยละ 1 ส่งผลต่อการเปล่ียนแปลงราคาทองค าในประเทศไทยเปล่ียนแปลงไป
ร้อยละ -0.2059  

 ค่าสัมประสิทธ์ิของตวัแปร WGP เท่ากบั 4.0459 หมายความวา่ เม่ือการเปล่ียนแปลงราคา
ทองค าโลกเปล่ียนแปลงไปร้อยละ 1 ส่งผลให้การเปล่ียนแปลงของราคาทองค าในประเทศไทย
เปล่ียนแปลงไปร้อยละ 4.0459 ในช่วงเวลาเดียวกนัในทิศทางเดียวกนั ณ ระดบันยัส าคญัทางสถิติ 
0.10 ซ่ึงสอดคลอ้งกบัสมมติฐานท่ีไดอ้า้งอิงไว ้

 ค่าสัมประสิทธ์ิของตวัแปร WGP(-1) เท่ากบั 10.8425 หมายความวา่ เม่ือการเปล่ียนแปลง
ราคาทองค าโลกใน 1 เดือนท่ีผา่นมาเปล่ียนแปลงไปร้อยละ 1 ส่งผลให้การเปล่ียนแปลงของราคา
ทองค าในประเทศไทยเปล่ียนแปลงไปร้อยละ 10.8425 ในทิศทางเดียวกนั ณ ระดบันยัส าคญัทาง
สถิติ 0.01 ซ่ึงสอดคลอ้งกบัสมมติฐานท่ีไดอ้า้งอิงไวเ้ช่นกนั 



60 

 

ส าหรับความสัมพนัธ์ระหวา่งการเปล่ียนแปลงของราคาน ้ามนัดิบและการเปล่ียนแปลงของ
ราคาทองค าในประเทศไทยนั้นมีความสัมพนัธ์กนัในทิศทางตรงกนัขา้ม ณ ระดบันยัส าคญัทางสถิติ
ท่ี 0.10 ซ่ึงค่าสัมประสิทธ์ิของการเปล่ียนแปลงของราคาน ้ ามนัดิบเท่ากบั -31.9278 กล่าวไดว้า่ เม่ือ
การเปล่ียนแปลงของราคาน ้ามนัดิบเปล่ียนแปลงไปร้อยละ 1 ส่งผลต่อการเปล่ียนแปลงราคาทองค า
ในประเทศมาเลเซียเปล่ียนแปลงไปร้อยละ 31.9278 ในทิศทางตรงกันข้ามซ่ึงไม่เป็นไปตาม
สมมติฐานท่ีอา้งอิงไว ้เน่ืองจากในช่วงท่ีท าการศึกษานั้นมีการเก็งก าไรและเกิดวิกฤติเศรษฐกิจใน
สหรัฐอเมริกา จึงท าให้ราคาน ้ ามนัดิบเวลเทกซัส (WTI) มีราคาสูงข้ึนจุดสูงสุด (Peak Oil Price) 
และลดลงอยา่งรวดเร็ว (Peterson Institute for International Economics, 2009) อีกทั้งประเทศไทยมี
กองทุนน ้ ามนัซ่ึงท าหน้าท่ีก าหนดราคาน ้ ามนั ซ่ึงเป็นไปตามค าสั่งของนายกรัฐมนตรี และปี พ.ศ. 
2546 ไดเ้ร่ิมแกไ้ขปัญหาและป้องกนัภาระการขาดแคลนน ้ ามนัและเช้ือเพลิง (ส านกันโยบายและ
แผนพลงังาน, 2547) จึงมีผลท าให้ความสัมพนัธ์ระหว่างการเปล่ียนแปลงราคาน ้ ามนัดิบกบัการ
เปล่ียนแปลงราคาทองค าในประเทศไทยเป็นไปในในทิศทางตรงกนัขา้ม ซ่ึงไม่สอดคล้องตาม
สมมติฐาน 

การเปล่ียนแปลงของอตัราแลกเปล่ียนมีผลทางลบต่อการเปล่ียนแปลงของราคาทองค าใน
ประเทศไทย ณ ระดบันยัส าคญัทางสถิติท่ี 0.05 ซ่ึงค่าสัมประสิทธ์ิของการเปล่ียนแปลงของอตัรา
แลกเปล่ียนเท่ากบั 44972.0 กล่าวไดว้า่ เม่ือการเปล่ียนแปลงของอตัราแลกเปล่ียนเปล่ียนแปลงไป
ร้อยละ 1 ส่งผลต่อการเปล่ียนแปลงราคาทองค าในประเทศไทยเปล่ียนแปลงไปร้อยละ 44972.0 ซ่ึง
เป็นไปตามสมมติฐานท่ีอา้งอิงไว ้ 

ส าหรับความสัมพนัธ์ระหวา่งอตัราเงินเฟ้อกบัการเปล่ียนแปลงของราคาทองค าในประเทศ
ไทยนั้นไม่มีความสัมพนัธ์กนัอยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติ  

โดยผลการศึกษาของประเทศไทยน้ีมีค่า R-Square เท่ากบั 0.3678 หรือ ร้อยละ 36.78  
หมายความวา่ตวัแปรตาม คือ การเปล่ียนแปลงของราคาทองค าของประเทศไทยนั้นไดรั้บอิทธิพล
จากตวัแปรอิสระ ไดแ้ก่ การเปล่ียนแปลงราคาทองค าในตลาดโลก การเปล่ียนแปลงราคาน ้ ามนัดิบ 
การเปล่ียนแปลงอตัราแลกเปล่ียน และอตัราเงินเฟ้อร้อยละ 36.78 ส าหรับค่า SBC หรือ Schwarz’s 
Baysian Information Criterion เท่ากบั -563.7368 เป็นค่าท่ีนอ้ยท่ีสุด นอกจากน้ี ค่าสถิติ F เท่ากบั 
5.9137 และมีค่า Probability เท่ากบั 0.000 แสดงวา่ราคาทองค าและปัจจยัทางเศรษฐศาสตร์เหล่าน้ีมี
ความสัมพนัธ์อยา่งมีนยัส าคญัท่ีระดบั 0.01  

 



61 

 

ตารางที ่4.14 ผลการทดสอบตามกระบวนการ ARDL(0,0,0,0,0) ของราคาทองค าของประเทศ  
  เวยีดนาม 

ตัวแปร ค่าสัมประสิทธ์ิ Standard Error P -value 

WGP 0.2558*** 0.0218 0.000 

OIL -0.0494 0.1451 0.734 

EXCVIET 0.0011 0.0040 0.790 

INFVIET -0.1669 0.1677 0.323 

C 3.4761 2.1945 0.118 
2R = 0.7006, SBC = -249.9364, F = 36.8581(0.000) 

ท่ีมา: จากการค านวณ 
หมายเหต:ุ *** คือ ระดบันยัส าคญัท่ี 0.01, ค่าสถิติในวงเลบ็ คือ คา่ P-value หรือ Probability 

จากผลการทดสอบดงัตารางท่ี 4.14 พบวา่ การเปล่ียนแปลงของราคาทองค าในตลาดโลกมี
ผลทางบวกต่อการเปล่ียนแปลงของราคาทองค าในประเทศเวียดนาม นั่นคือมีความสัมพนัธ์ใน
ทิศทางเดียวกนั ณ ระดบันยัส าคญัทางสถิติท่ี 0.01 กล่าวไดว้า่ เม่ือการเปล่ียนแปลงราคาทองค าใน
ตลาดโลกเปล่ียนแปลงไปร้อยละ 1 ส่งผลต่อการเปล่ียนแปลงราคาทองค าในประเทศเวียดนาม
เปล่ียนแปลงไปร้อยละ 0.2558 ซ่ึงเป็นไปตามสมมติฐานท่ีอา้งอิงไว ้ 

ส าหรับความสัมพนัธ์ระหว่างการเปล่ียนแปลงของราคาน ้ ามนัดิบ การเปล่ียนแปลงของ
อตัราแลกเปล่ียน และอตัราเงินเฟ้อ กบัการเปล่ียนแปลงของราคาทองค าในประเทศเวียดนามนั้นไม่
มีความสัมพนัธ์กนัอยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติ 

โดยผลการศึกษาของประเทศเวียดนามน้ีมีค่า R-Square เท่ากบั 0.7006 หรือ ร้อยละ 70.06  
หมายความวา่ตวัแปรอิสระ ไดแ้ก่ การเปล่ียนแปลงราคาทองค าในตลาดโลก การเปล่ียนแปลงราคา
น ้ ามนัดิบ การเปล่ียนแปลงอตัราแลกเปล่ียน และอตัราเงินเฟ้อมีอิทธิพลต่อการเปล่ียนแปลงของ
ราคาทองค าของประเทศเวียดนามร้อยละ 70.06 ส าหรับค่า SBC หรือ Schwarz’s Baysian 
Information Criterion ท่ีนอ้ยท่ีสุด เท่ากบั -249.9364 นอกจากน้ี ค่าสถิติ F เท่ากบั 36.8581 และมีค่า 
Probability เท่ากบั 0.000 แสดงว่าราคาทองค าและปัจจยัทางเศรษฐศาสตร์เหล่าน้ีมีความสัมพนัธ์
อยา่งมีนยัส าคญัท่ีระดบั 0.01 
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4.3 ผลการศึกษาการประมาณค่าแบบจ าลอง Seemingly Unrelated Regression 
การถดถอยท่ีไม่สัมพนัธ์กันตามโฉมภายนอกเป็นแบบจ าลองท่ีใช้เพื่อให้การประมาณค่า

ความสัมพนัธ์และค่าพารามิเตอร์ใหมี้ประสิทธิภาพ โดยแบบจ าลองแต่ละแบบจ าลองจะประมาณค่า
รวมกันในคร้ังเดียว และจากผลการทดสอบแบบจ าลองเออาร์ดีแอล พบว่า สมการของแต่ละ
ประเทศนั้นมีค่าความล่าชา้ของแต่ละตวัแปรแตกต่างกนัดว้ย ดงันั้นจึงใชส้มการจากแบบจ าลองเอ
อาร์ดีแอลเป็นรากฐานในการเขียนแบบจ าลอง SUR ดว้ยเช่นกนั ซ่ึงผลการประมาณค่าแบบจ าลองมี
รายละเอียดดงัต่อไปน้ี 
ตารางที ่4.15 ผลการทดสอบการประมาณค่าแบบจ าลอง Seemingly Unrelated Regression 

ประเทศ ตัวแปร ค่าสัมประสิทธ์ิ Std. Error P -value 

กมัพูชา 

C(1) 1.0982 1.1064 0.321 

C(2) 0.3275*** 0.0172 0.000 

C(3) 0.0117 0.1106 0.916 

C(4) -0.0126 0.0162 0.434 

C(5) -0.0320 0.0871 0.714 

Equation: GPCAM=C(1)+C(2)*WGP+C(3)*OIL+C(4)*EXCCAM+C(5)* INFCAM 

ลาว 

C(6) -0.0451 0.1182 0.703 

C(7) 0.0017 0.0013 0.200 
C(8) -0.0075 0.0079 0.343 
C(9) 0.0001 0.0008 0.892 

C(10) -0.0014* 0.0008 0.077 

C(11) 0.0030 0.0198 0.880 
Equation: GPLAO=C(6)+C(7)*WGP+C(8)*OIL+C(9)*EXCLAO+C(10)*EXCLAO(-1)  
                           +C(11)* INFLAO 
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ตารางที ่4.15 (ต่อ) 
ประเทศ ตัวแปร ค่าสัมประสิทธ์ิ Std. Error P -value 

อนิโดนีเซีย 

C(12) 16.0971 19.6366 0.413 

C(13) 2.1929*** 0.1768 0.000 
C(14) -0.7160 1.2531 0.568 
C(15) -0.0140 0.0280 0.616 
C(16) -2.4426 2.1548 0.258 

Equation: GPINDO=C(12)+C(13)*WGP+C(14)*OIL+C(15)*EXCINDO+C(16)* INFINDO 

มาเลเซีย 

C(17) 44.1200** 21.3006 0.026 

C(18) 0.02458 0.2204 0.905 

C(19) -3.7439** 1.5909 0.012 

C(20) -338.8629* 209.5837 0.081 

C(21) 0.3584 14.1700 0.978 

C(22) 9.8953 24.0530 0.657 

C(23) -9.8905 24.2195 0.659 

C(24) -68.8098*** 22.4898 0.001 

C(25) 59.3657*** 13.6776 0.000 

Equation: GPMALA=C(17)+C(18)*WGP+C(19)*OIL+C(20)*EXCMALA+C(21)* INFMALA 
                             +C(22)* INFMALA(-1) +C(23)* INFMALA(-2) +C(24)* INFMALA(-3)  

                             +C(25)* INFMALA(-4) 

พม่า 

C(26) -0.0211 0.0297 0.476 

C(27) 0.0004 0.0006 0.543 
C(28) 0.0046 0.0039 0.237 
C(29) 35.6306 23.1805 0.125 
C(30) 0.0212** 0.0106 0.045 

Equation: GPMYN=C(26)+C(27)*WGP+C(28)*OIL+C(29)*EXCMYN+C(30)* DINFMYN 
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ตารางที ่4.15 (ต่อ) 
ประเทศ ตัวแปร ค่าสัมประสิทธ์ิ Std. Error P -value 

ฟิลปิปินส์ 

C(31) 23.2144 19.5154 0.235 

C(32) 3.2505*** 0.4164 0.000 
C(33) -2.6524 2.6354 0.315 
C(34) 35.8983 28.8245 0.214 
C(35) 21.8983 14.3217 0.134 

Equation: GPPHILI=C(31)+C(32)*WGP+C(33)*OIL+C(34)*EXCPHILI+C(35)* INFPHILI 

ไทย 

C(36) 42.6991 142.0015 0.764 

C(37) -0.2454*** 0.0869 0.005 

C(38) 4.1091** 1.9597 0.037 

C(39) 11.1390*** 1.7565 0.000 

C(40) -25.4393* 14.9808 0.090 

C(41) 32998.64** 14916.66 0.027 

C(42) -27.6124 34.2209 0.420 

Equation: GPTH=C(36)+ C(37)*GPTH(-1)+C(38)*WGP +C(39)*WGP(-1) +C(40)*OIL   

                           +C(41)*EXCTH+C(42)* INFTH 

เวยีดนาม 

C(43) 2.8970 2.1133 0.171 

C(44) 0.2473*** 0.0215 0.000 

C(45) -0.0856 0.1431 0.550 

C(46) 0.0007 0.0037 0.855 

C(47) -0.1459 0.1633 0.372 

Equation: GPVIET=C(43)+C(44)*WGP+C(45)*OIL+C(46)*EXCVIET+C(47)* INFVIET 

ท่ีมา: จากการค านวณ 
หมายเหต:ุ ***, **, * คือ ระดบันยัส าคญัท่ี 0.01, 0.05 และ 0.10 

 ตามผลการทดสอบการประมาณค่าในแบบจ าลอง Seemingly Unrelated Regression ดงั
ตารางท่ี 4.15 พบวา่ การเปล่ียนแปลงของราคาทองค าในตลาดโลกเป็นเพียงตวัแปรเดียวท่ีมีอิทธิพล
ต่อการเปล่ียนแปลงของราคาทองค าในประเทศกมัพูชา เน่ืองจากเม่ือการเปล่ียนแปลงของราคา
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ทองค าในตลาดโลกเปล่ียนแปลงไปร้อยละ 1 จะส่งผลให้การเปล่ียนแปลงของประเทศกมัพูชา 
เปล่ียนแปลงไปร้อยละ 0.3275 ท่ีระดบันยัส าคญัทางสถิติ 0.01 

ส าหรับตวัแปรท่ีมีอิทธิพลต่อการเปล่ียนแปลงของราคาทองค าในประเทศลาว คือ การ
เปล่ียนแปลงของอตัราแลกเปล่ียนของประเทศลาวใน 1 เดือนท่ีผ่านมา โดยหากการเปล่ียนแปลง
ของอตัราแลกเปล่ียนของประเทศลาวใน 1 เดือนท่ีผา่นมาเปล่ียนแปลงไปร้อยละ 1 จะส่งผลให้การ
เปล่ียนแปลงของราคาทองค าในประเทศลาวเปล่ียนแปลงไปร้อยละ 0.0014 ท่ีระดบันยัส าคญัทาง
สถิติ 0.10 ในทิศทางตรงกันข้าม นอกจากน้ี การเปล่ียนแปลงของราคาทองค าในตลาดโลกมี
อิทธิพลต่อการเปล่ียนแปลงของราคาทองค าในประเทศอินโดนีเซีย เน่ืองจากเม่ือการเปล่ียนแปลง
ของราคาทองค าในตลาดโลกเปล่ียนแปลงไปร้อยละ 1 จะส่งผลให้การเปล่ียนแปลงของประเทศ
อินโดนีเซีย เปล่ียนแปลงไปร้อยละ 2.1929 ท่ีระดบันยัส าคญัทางสถิติ 0.01 ในทิศทางเดียวกนั 

ส าหรับตวัแปรท่ีมีความสัมพนัธ์กบัการเปล่ียนแปลงของราคาทองค าในประเทศมาเลเซีย 
คือ การเปล่ียนแปลงของราคาน ้ามนัดิบ การเปล่ียนแปลงของอตัราแลกเปล่ียนของประเทศมาเลเซีย 
อตัราเงินเฟ้อของประเทศมาเลเซียใน 3 และ 4 เดือนท่ีผา่นมา โดยท่ีถา้การเปล่ียนแปลงของราคา
น ้ ามนัดิบเปล่ียนแปลงไปร้อยละ 1 จะท าให้การเปล่ียนแปลงของราคาทองค าในประเทศมาเลเซีย
เปล่ียนแปลงไปร้อยละ 3.7439 ท่ีระดบันยัส าคญัทางสถิติ 0.05 ในทิศทางตรงกนัขา้ม หากการ
เปล่ียนแปลงของอตัราแลกเปล่ียนของประเทศมาเลเซียเปล่ียนแปลงไปร้อยละ 1 จะส่งผลให้การ
เปล่ียนแปลงของราคาทองค าในประเทศมาเลเซียเปล่ียนแปลงไปร้อยละ 338.8629 ท่ีระดับ
นยัส าคญัทางสถิติ 0.10 ในทิศทางตรงกนัขา้ม และความสัมพนัธ์ระหวา่งการเปล่ียนแปลงของราคา
ทองค าในประเทศมาเลเซียกบัอตัราเงินเฟ้อของประเทศมาเลเซียใน 3 และ 4 เดือนท่ีผา่นมานั้นมี
ความสัมพนัธ์ในทิศทางตรงขา้มและทิศทางเดียวกนัตามล าดบั โดยหากอตัราเงินเฟ้อใน 3 และ 4 
เดือนท่ีผา่นมาเปล่ียนแปลงไปร้อยละ 1 จะส่งผลให้การเปล่ียนแปลงของราคาทองค าในประเทศ
มาเลเซียเปล่ียนแปลงไปร้อยละ 68.8098 ในทิศทางตรงกนัขา้ม และร้อยละ 59.3657 ในทิศทาง
เดียวกนั ท่ีระดบันยัส าคญัทางสถิติ 0.01 

ส่วนผลการทดสอบการประมาณค่าในแบบจ าลอง SUR ของประเทศพม่า พบว่า การ
เปล่ียนแปลงของอตัราเงินเฟ้อในประเทศพม่ามีผลกบัการเปล่ียนแปลงของราคาทองค าในประเทศ
พม่าในทิศทางเดียวกนั โดยถา้การเปล่ียนแปลงของอตัราเงินเฟ้อในประเทศพม่าเปล่ียนแปลงร้อย
ละ 1 มีอิทธิพลกบัการเปล่ียนแปลงของราคาทองค าในประเทศพม่าร้อยละ 0.0212 ในทิศทาง
เดียวกนั ท่ีระดบันยัส าคญัทางสถิติ 0.05 
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อย่างไรก็ตาม ผลการทดสอบของประเทศฟิลิปปินส์ พบว่า การเปล่ียนแปลงของราคา
ทองค าในตลาดโลกมีอิทธิพลต่อการเปล่ียนแปลงของราคาทองค าในประเทศฟิลิปปินส์ในทิศทาง
เดียวกนั โดยเม่ือการเปล่ียนแปลงของราคาทองค าในตลาดโลกเปล่ียนแปลงไปร้อยละ 1 จะส่งผล
ให้การเปล่ียนแปลงของประเทศฟิลิปปินส์เปล่ียนแปลงไปร้อยละ 3.2505 ในทิศทางเดียวกนั ท่ี
ระดบันยัส าคญัทางสถิติ 0.01   

นอกจากน้ี เม่ือการเปล่ียนแปลงของราคาทองค าในตลาดโลกเปล่ียนแปลงไปร้อยละ 1 จะ
ส่งผลให้การเปล่ียนแปลงของประเทศไทยเปล่ียนแปลงไปร้อยละ 4.1011 ในทิศทางเดียวกนัท่ี
ระดบันยัส าคญัทางสถิติ 0.05 การเปล่ียนแปลงของราคาทองค าในตลาดโลกใน 1 เดือนท่ีผา่นมา
เปล่ียนแปลงไปร้อยละ 1 จะส่งผลให้การเปล่ียนแปลงของประเทศไทยเปล่ียนแปลงไปร้อยละ 
11.1390 ท่ีระดบันยัส าคญัทางสถิติ 0.01 ในทิศทางเดียวกนัเช่นเดียวกนั และถา้การเปล่ียนแปลงของ
ราคาทองค าในประเทศไทยใน 1 เดือนท่ีผา่นมาเปล่ียนแปลงไปร้อยละ 1 ท าให้การเปล่ียนแปลง
ราคาทองค าในประเทศไทยในปัจจุบนัเปล่ียนแปลงไปร้อยละ 0.2454 ในทิศทางตรงขา้มท่ีระดบั
นยัส าคญัทางสถิติ 0.01 มากไปกวา่นั้น การเปล่ียนแปลงของราคาน ้ามนัดิบกบัการเปล่ียนแปลงของ
ราคาทองค าในประเทศไทยมีความสัมพนัธ์กนัในทิศทางตรงกนัขา้มท่ีระดบันยัส าคญัทางสถิติ 0.10
โดยท่ีถา้การเปล่ียนแปลงของราคาน ้ามนัดิบเปล่ียนแปลงไปร้อยละ 1 จะท าให้การเปล่ียนแปลงของ
ราคาทองค าในประเทศไทยเปล่ียนแปลงไปร้อยละ 25.4393 ในทิศทางตรงกนัขา้ม และถา้การ
เปล่ียนแปลงของอตัราแลกเปล่ียนของประเทศไทยเปล่ียนแปลงไปร้อยละ 1 จะส่งผลให้การ
เปล่ียนแปลงของราคาทองค าในประเทศไทยเปล่ียนแปลงไปร้อยละ 32998.64 ในทิศทางเดียวกนัท่ี
ระดบันยัส าคญัทางสถิติ 0.05 

สุดทา้ยผลการทดสอบของประเทศเวียดนาม พบว่า การเปล่ียนแปลงของราคาทองค าใน
ตลาดโลกมีอิทธิพลต่อการเปล่ียนแปลงของราคาทองค าในประเทศเวียดนามในทิศทางเดียวกนัท่ี
ระดบันยัส าคญัทางสถิติ 0.01โดยเม่ือการเปล่ียนแปลงของราคาทองค าในตลาดโลกเปล่ียนแปลงไป
ร้อยละ 1 จะส่งผลให้การเปล่ียนแปลงของประเทศเวียดนามเปล่ียนแปลงไปร้อยละ 0.2473 ใน
ทิศทางเดียวกนั   

 


