
 
 

บทที ่5 

บทสรุปและข้อเสนอแนะ 

 

5.1 สรุปผลการศึกษา 
 การศึกษาคร้ังน้ี เป็นการวิ เคราะห์ความสัมพันธ์ระหว่างราคาทองค าและปัจจัยทาง

เศรษฐศาสตร์มหภาค โดยใช้ขอ้มูลรายเดือน ระยะเวลาตั้งแต่เดือน มกราคม พ.ศ. 2549 ถึง เดือน 
ธนัวาคม พ.ศ. 2554 รวมทั้งส้ิน 72 เดือนโดยปัจจยัท่ีศึกษา ไดแ้ก่ การเปล่ียนแปลงของราคาทองค า
ในประเทศท่ีศึกษาจ านวน 8 ประเทศ คือ ประเทศกมัพชูา ลาว อินโดนีเซีย มาเลเซีย พม่า ฟิลิปปินส์ 
ไทย และเวียดนาม การเปล่ียนแปลงของราคาทองค าในตลาดโลก การเปล่ียนแปลงของราคา
น ้ามนัดิบ WTI การเปล่ียนแปลงของอตัราแลกเปล่ียน และอตัราเงินเฟ้อ ซ่ึงเป็นปัจจยัท่ีมีอิทธิพลต่อ
กลุ่มประเทศอาเซียนโดยการศึกษาคร้ังน้ีใช้การวิเคราะห์ทางเศรษฐมิติ ด้วยแบบจ าลอง Auto-
regressive Distributed Lagged (ARDL) สามารถสรุปผลไดด้งัน้ี 

ผลการทดสอบความน่ิงของข้อมูลด้วยวิธีอ๊อกเม้นต์เทด ดิกก้ี-ฟลูเลอร์ (Augmented 
Dickey-Fuller Test: ADF Test) พบว่า ตวัแปรตามคือ การเปล่ียนแปลงของราคาทองค าของ
ประเทศกมัพชูา ลาว อินโดนีเซีย มาเลเซีย พม่า ฟิลิปปินส์ ไทย และเวียดนาม รวมทั้งตวัแปรอิสระ 
4 ตวัแปรไดแ้ก่ การเปล่ียนแปลงราคาทองค าในตลาดโลก การเปล่ียนแปลงราคาน ้ ามนัดิบ การ
เปล่ียนแปลงอตัราแลกเปล่ียน และอตัราเงินเฟ้อ มีลกัษณะน่ิง (Stationary) ท่ีระดบั Level หรือ 
Order of Integration เท่ากบั 0 ยกเวน้อตัราเงินเฟ้อของประเทศพม่าท่ีมีลกัษณะน่ิงท่ีระดบั First 
Difference หรือ Order of Integration เท่ากบั 1 จึงน ามาปรับเป็นการเปล่ียนแปลงอตัราเงินเฟ้อของ
ประเทศพม่า ซ่ึงมีลกัษณะน่ิงท่ีระดบั Level หรือ Order of Integration เท่ากบั 0 โดยตวัแปรท่ีมี
ลกัษณะน่ิงท่ีระดบั Level หรือ I(0) จะน ามาใชใ้นการวิเคราะห์ความสัมพนัธ์ในแบบจ าลอง ARDL 
ต่อไป 

จากผลการศึกษาความสัมพนัธ์ระหวา่งราคาทองค าและปัจจยัทางเศรษฐศาสตร์มหภาคดว้ย
วิธี ARDL และ SUR นั้น พบวา่ปัจจยัแต่ละปัจจยัมีอิทธิพลต่อการเปล่ียนแปลงราคาทองค าของแต่
ละประเทศแตกต่างกนั ซ่ึงข้ึนอยู่กบันโยบายและการด าเนินงานของแต่ละประเทศ โดยปัจจยัท่ีมี
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อิทธิพลต่อการเปล่ียนแปลงราคาทองค า ไดแ้ก่ การเปล่ียนแปลงราคาทองค าในตลาดโลกมีผลต่อ
การเปล่ียนแปลงราคาทองค าของประเทศกมัพูชา อินโดนีเซีย ฟิลิปปินส์ ไทย และเวียดนามใน
ทิศทางเดียวกนั ซ่ึงถา้การเปล่ียนแปลงราคาทองค าในตลาดโลกมีการเปล่ียนแปลงเพิ่มข้ึน ย่อม
ส่งผลใหก้ารเปล่ียนแปลงราคาทองค าของประเทศดงักล่าวมีแนวโนม้สูงข้ึน การเปล่ียนแปลงราคา
น ้ ามนัดิบมีผลต่อการเปล่ียนแปลงราคาทองค าของประเทศมาเลเซียและไทยในทิศทางตรงกนัขา้ม 
นัน่คือ ถา้การเปล่ียนแปลงราคาน ้ ามนัดิบลดลงจะท าให้การเปล่ียนแปลงราคาทองค าของทั้งสอง
ประเทศสูงข้ึน การเปล่ียนแปลงอตัราแลกเปล่ียนมีผลต่อการเปล่ียนแปลงราคาทองค าของประเทศ
ลาว มาเลเซีย และไทยโดยท่ีการเปล่ียนแปลงอตัราแลกเปล่ียนของประเทศลาวใน 1 เดือนท่ีผา่นมา
กับการเปล่ียนแปลงราคาทองค ามีความสัมพันธ์ในทิศทางตรงกันข้าม กล่าวได้ว่า หากการ
เปล่ียนแปลงอตัราแลกเปล่ียนของประเทศลาวใน 1 เดือนท่ีผ่านมาเพิ่มข้ึน จะส่งผลให้การ
เปล่ียนแปลงราคาทองค าของประเทศลาวลดลง การเปล่ียนแปลงอตัราแลกเปล่ียนของประเทศ
มาเลเซียนั้นมีผลทางลบต่อการเปล่ียนแปลงราคาทองค าของประเทศมาเลเซียในเดือนเดียวกนั เช่น 
ถา้การเปล่ียนแปลงอตัราแลกเปล่ียนของประเทศมาเลเซียเพิ่มข้ึน จะส่งผลให้การเปล่ียนแปลงราคา
ทองค าของประเทศมาเลเซียลดลง ส่วนการเปล่ียนแปลงอตัราแลกเปล่ียนของประเทศไทยมีผลต่อ
การเปล่ียนแปลงราคาทองค าในทิศทางเดียวกนั เช่น หากการเปล่ียนแปลงอตัราแลกเปล่ียนของ
ประเทศไทยเพิ่มข้ึน จะส่งผลให้การเปล่ียนแปลงราคาทองค าของประเทศไทยสูงข้ึน อตัราเงินเฟ้อ
ของอินโดนีเซียมีผลต่อการเปล่ียนแปลงราคาทองค าของประเทศอินโดนีเซียในทางตรงกนัขา้มซ่ึง
เป็นผลเฉพาะในแบบจ าลอง ARDL เท่านั้น หากอตัราเงินเฟ้อของประเทศอินโดนีเซียต ่าลง จะ
ส่งผลให้การเปล่ียนแปลงราคาทองค าของประเทศอินโดนีเซียเพิ่มข้ึน ส่วนอตัราเงินเฟ้อของ
ประเทศมาเลเซียใน 3 เดือน และ 4 เดือนท่ีผา่นมามีผลทางลบต่อการเปล่ียนแปลงราคาทองค าของ
ประเทศมาเลเซีย ถา้อตัราเงินเฟ้อใน 3 เดือน และ 4 เดือนท่ีผ่านมาสูงข้ึน นั่นคือส่งผลให้การ
เปล่ียนแปลงราคาทองค าในปัจจุบนัลดลง สุดทา้ยการเปล่ียนแปลงอตัราเงินเฟ้อของประเทศพม่ามี
ผลต่อการเปล่ียนแปลงของราคาทองค าในทิศทางเดียวกนั เช่น ถา้การเปล่ียนแปลงอตัราเงินเฟ้อน้ี
สูงข้ึน ส่งผลให้การเปล่ียนแปลงราคาทองค าของประเทศพม่ามีแนวโน้มสูงข้ึนเช่นกนั ซ่ึงจาก
การศึกษาจะสังเกตไดว้า่ผลการศึกษาของทั้งสองแบบจ าลอง คือ แบบจ าลอง ARDL และ SUR นั้น
มีผลการศึกษาท่ีใกลเ้คียงกนัอยา่งมาก เพราะผลท่ีไดม้านั้นมีความสัมพนัธ์ท่ีเหมือนกนัเป็นส่วนมาก
และมีขอ้แตกต่างเพียงเล็กนอ้ย 

 
 



69 
 

5.2 ข้อเสนอแนะ 
การศึกษาคร้ังน้ีมีขอ้จ ากดัดา้นขอ้มูลท่ีน ามาใชศึ้กษา คือ ขอ้มูลท่ีใชศึ้กษาในบางประเทศมีไม่

ครบตามปัจจยัท่ีใชศึ้กษา และระยะเวลาไม่เพียงพอจึงมีความจ าเป็นตอ้งตดับางประเทศออก ท าให้
จ  านวนขอ้มูลในการศึกษาลดลง ดงันั้นการศึกษาในคร้ังต่อไปควรศึกษาปัจจยัทางเศรษฐกิจอ่ืนๆ 
หรือปัจจยัทางการเงิน ท่ีคาดว่าจะส่งผลต่อราคาทองค าเพิ่มเติม เช่น อตัราดอกเบ้ีย ปริมาณเงิน 
ผลิตภณัฑม์วลรวมประชาชาติ เป็นตน้ นอกจากน้ีควรขยายช่วงระยะเวลาของการศึกษาให้ยาวกวา่น้ี 
หรือเพิ่มเติมข้อมูลรายวนั รายไตรมาส เพื่อจะได้จ  านวนการศึกษาท่ีเพิ่มข้ึน ซ่ึงอาจจะช่วยลด
ขอ้ผิดพลาด และมีความแม่นย  าในการคาดการณ์มากยิ่งข้ึน ทั้งน้ีอาจมีการปรับใช้เทคนิคอ่ืนๆ
เพิ่มเติม เพื่อสามารถเปรียบเทียบผลการศึกษารวมทั้งท าให้การศึกษามีความชดัเจน และน่าเช่ือถือ
มากยิง่ข้ึน 


