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บทคดัย่อ 
 การศึกษาในคร้ังน้ีมีวัตถุประสงค์เพ่ือศกึษาปัจจัยทางเศรษฐกจิที่ส่งผลกระทบต่อราคา

ทองคาํแท่งในตลาดโลก ได้แก่ ปัจจัยด้านราคานํา้มันดิบNYMEX ปัจจัยด้านอตัราแลกเปล่ียนเงิน
ดอลลาร์/ยูโร ปัจจัยด้านดัชนีราคาผู้บริโภคของสหรัฐ ปัจจัยด้านราคาซิลเวอร์ในตลาดโลก ปัจจัย
ด้านดัชนีอุตสาหกรรมดาวโจนส ์ โดยการศึกษาในคร้ังน้ีข้อมูลที่นาํมาใช้ในการศึกษาเป็นข้อมูล

แบบทุติยภมิูแบบอนุกรมเวลา (Secondary Time Serial Data) ซ่ึงเป็นข้อมูลรายเดือน ตั้งแต่
เดือนกรกฏาคม พ.ศ.2547  ถึงเดือนมิถุนายน พ.ศ.2557  จาํนวน 120 เดือนโดยวิธกีารสร้าง
สมการถดถอยพหุคูณ(Multiple Regression Analysis)ด้วยวิธกีาํลังสองน้อยที่สดุ (Ordinary 
Least Squares) 
           ผลจากการศึกษาพบว่าปัจจัยทางเศรษฐกิจที่ส่งผลกระทบต่อราคาทองคําแท่งใน

ตลาดโลกคือ ดัชนีราคาผู้บริโภคของสหรัฐ (CPI)มีค่าสมัประสทิธิ์เท่ากบั 0.953 ราคาซิลเวอร์ใน
ตลาดโลก (SIL) มีค่าสมัประสทิธิ์เท่ากบั  0.347 แสดงว่า ดัชนีราคาผู้บริโภคของสหรัฐ และ
ราคาซิลเวอร์ในตลาดโลก มีความสมัพันธไ์ปในทศิทางเดียวกนักบัราคาทองคาํแท่งในตลาดโลก  
กล่าวคือ เม่ือใดที่ปัจจัยดังกล่าวมีการเคล่ือนไหวไปในทศิทางเป็นบวกจะมีผลทาํให้ราคาทองคาํ
แท่งในตลาดโลกปรับตัวสงูขึ้นตามไปด้วย  ในส่วนของราคานํา้มันดิบNYMEX  มีค่าสมัประสทิธิ์
เป็น -0.110 อตัราแลกเปล่ียนเงินดอลลาร์/ยูโร(EX) มีค่าสมัประสทิธิ์เท่ากบั -0.290 และดัชนี
อุตสาหกรรมดาวโจนสมี์ค่าสมัประสทิธิ์เป็น -0.158 แสดงว่าราคานํา้มันดิบ NYMEX อตัรา

แลกเปล่ียนเงินดอลลาร์/ยูโรและดัชนีอุตสาหกรรมดาวโจนสมี์ความสมัพันธ์ไปในทศิทางตรงกัน
ข้ามกนักบัราคาทองคาํแท่งในตลาดโลก กล่าวคือ เม่ือปัจจัยดังกล่าวมีการเคล่ือนไหวไปในทศิทาง
เป็นลบจะมีผลทาํให้ราคาทองคาํแท่งในตลาดโลกน้ันปรับตัวสูงขึ้นแต่ถ้าบัจจัยดังกล่าวน้ันมีการ

เคล่ือนไหวไปในทศิทางเป็นบวก ราคาทองคาํแท่งในตลาดโลกจะปรับตัวลดลง 
 
 
 
 
 
 
 
*นักศึกษาหลักสตูรบริหารธุรกจิมหาบัณฑติ  สาขาบริหารธุรกจิ  มหาวิทยาลัยธุรกจิบัณฑติย์ 
**ที่ปรึกษาการค้นคว้าเฉพาะบุคคล 
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1. บทนาํ 
            ทองคาํถือว่าเป็นทางเลือกในการออมอกีรูปแบบหน่ึงที่มีความน่าสนใจ เม่ือพิจารณาถึง
ข้อดีต่างๆ ของการซ้ือทองคาํ เช่น เป็นแบบการออมที่มีความปลอดภัย  มีราคาซ้ือขายที่ประกาศ
ให้ทราบอย่างแน่ชัดในแต่ละวัน  เป็นการรักษาความมั่งคั่งให้กบัผู้ถือครองในระยะยาวทองคาํทั้ง
ทองคาํแท่งและทองรูปพรรณสามารถนาํไปขายเพ่ือแลกเปล่ียนเป็นเงินสดได้ง่ายผ่านร้านค้าทอง

ทั่วไปในราคารับซ้ือซ่ึงได้กาํหนดไว้ในแต่ละวันมีความเป็นอิสระจากผลตอบแทนของหลักทรัพย์

ประเภทอื่นๆ ซ่ึงค่าความสัมพันธ์ของผลตอบแทนที่ได้จากทองคาํกับหุ้น พันธบัตรและเงินฝาก
ธนาคารพาณิชย์มีค่าความสัมพันธ์ต่อกันอยู่ในระดับตํ่าจึงทาํให้ทองคาํเป็นอีกทางเลือกในการ

กระจายความเสี่ยงจากการลงทุนในยามที่คาดว่าอัตราผลตอบแทนจากตลาดหุ้นหรือราคา

พันธบัตรมีแนวโน้มจะปรับตัวลดลง                 
   โดยแนวโน้มการปรับตัวสงูขึ้นของราคาทองคาํในตลาดโลกจากระดับปัจจุบัน เป็นอกี
ปัจจัยที่ช่วยหนุนให้ทองคาํเป็นทางเลือกหน่ึงในการออมที่น่าสนใจ ซ่ึงปัจจัยที่ช่วยหนุนการปรับตัว
เพ่ิมขึ้นของราคาทองคาํในตลาดโลกน้ันมาจากปัจจัยทางด้านความต้องการซ้ือทองคาํแทนที่การ

ลงทุนในสินทรัพย์สกุลดอลลาร์  เน่ืองจากคาดว่าแนวโน้มการอ่อนค่าของเงินดอลลาร์จะยังคง
ดาํเนินต่อไป จากความวิตกกงัวลของนักลงทุนเกี่ยวกบัปัญหาการขาดดุลบัญชีเดินสะพัดและดุล
งบประมาณของสหรัฐ ซ่ึงจะเป็นแรงผลักดันให้นักลงทุนหันไปให้นํ้าหนักกับการลงทุนใน
หลักทรัพย์ที่อยู่ในรปูเงินตราต่างประเทศสกุลอื่นๆ รวมไปถงึทองคาํมากขึ้น (ที่มา:วารสารทองคาํ
ฉบับที่8  คอลัมภ์ ดัชนีทองคาํ โดยศูนย์วิจัยกสกิรไทย) 
 อกีทั้งจากสถานการณ์ความไม่แน่นอนทางด้านต่างๆ ที่เกดิขึ้นในปัจจุบันไม่ว่าจะเป็น
สถานการณร์าคานํา้มัน สถานการณบ้์านเมือง สภาวะทางเศรษฐกจิต่างๆ ที่เกดิขึ้น โดยเฉพาะช่วง
สงครามต่างๆ ที่เกดิขึ้นรอบๆโลกในขณะน้ีทาํให้ผู้คนต่างมีความตื่นตัวที่จะสะสมหรือลงทุนใน

ทองคาํกนัมากขึ้น ทาํให้ราคาทองคาํน้ันเร่ิมสงูขึ้นเร่ือยๆ จากการขยับตัวขึ้นสงูของราคาทองคาํใน
ตลาดโลกได้ส่งผลกระทบต่อราคาทองคาํในประเทศไทย ทาํให้เกดิกระแสความนิยมที่จะลงทุนใน
ทองคาํแท่งกนัมากขึ้น รวมทั้งการส่งออกอญัมณีและเคร่ืองประดับของไทยได้ชะลอตัวเน่ืองจาก
ต้นทุนการนาํเข้าทองคาํแท่งจากต่างประเทศสงูขึ้น และเม่ือทาํการเปรียบเทยีบราคาทองคาํแท่งใน
ตลาดโลกกบัราคาทองคาํแท่งในประเทศไทยจะพบว่า ลักษณะการเคล่ือนไหวของราคาทองคาํ

แท่งในประเทศไทยน้ันมีลักษณะเป็นไปในทศิทางเดียวกันกับการเคล่ือนไหวของราคาทองคาํใน

ตลาดโลก จากเหตุการณ์สภาวะเศรษฐกจิผันผวนในช่วงหลายปีที่ผ่านมาส่งผลให้นักลงทุนเร่ิม

มองหาช่องทางการลงทุนใหม่ ๆ ที่นอกเหนือจากการฝากเงิน การลงทุนในหุ้น หรือการลงทุนใน
ตราสารหน้ีทาํให้นักลงทุนเร่ิมให้ความสาํคญักบัการลงทุนในทรัพย์สนิที่เรียกว่า “ทองคาํ” มากขึ้น 
ประกอบกับความผันผวนของตลาดเงินตลาดทุนโลกในปัจจุบันทาํให้นักลงทุนต้องการลดการ

ลงทุนในสินทรัพย์ที่มีความเสี่ยงสูงและหันไปลงทุนในสินทรัพย์อื่นที่มีความเสี่ยงน้อยกว่า 
ตลอดจนแรงกดดันทางด้านเงินเฟ้อของโลกที่เพ่ิมขึ้น โดยคาดว่าแนวโน้มของอตัราเงินเฟ้อใน
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ภมิูภาคต่างๆ ของโลกจะปรับตัวขึ้นเน่ืองมาจากราคานํา้มันและราคาอาหารที่สงูขึ้นจะส่งผลให้มี
ความต้องการลงทุนในทองคาํมากขึ้น เพ่ือรักษาความม่ังคั่งให้ผู้ลงทุนในระยะยาว 
                  โดยสรุปแล้วราคานํา้มันน่าจะมีแนวโน้มที่เพ่ิมขึ้นหากภาวะของเศรษฐกจิโลกเร่ิมฟ้ืน
ตัวขึ้นอย่างแท้จริง เน่ืองจากความไม่สมดุลกนัของอุปสงค์และอุปทาน ซ่ึงจะส่งผลให้มูลค่าของ
โลหะมีค่ารวมถงึทองคาํเพ่ิมสงูมากขึ้นจากความสมัพันธด์ังกล่าว ปัจจุบัน ปัจจัยของการหลีกเล่ียง
การถือครองดอลลาร์สหรัฐฯของนักลงทุนโดยการกระจายความเสี่ยงไปสู่เงินตราต่างประเทศอื่น

มากขึ้น อาทเิช่น เงินยูโร ยังช่วยเร่งให้ทองคาํมีราคาสูงมากขึ้นไปอีก หากแนวโน้มการขาย

ดอลลาร์สหรัฐฯยังคงดาํเนินต่อไป ราคาของทองคาํกน่็าจะมีแนวโน้มพุ่งขึ้นสงูต่อไปอกี 
ซ่ึงในส่วนของปัจจัยทางด้านอัตราแลกเปล่ียนน้ันมีผลกระทบต่อราคานํ้ามัน

ภายในประเทศเน่ืองจากนํ้ามันที่มีการซ้ือขายกันระหว่างประเทศมักจะกาํหนดราคาเป็นเงิน

ดอลลาร์สหรัฐฯดังน้ันการเปล่ียนแปลงของอัตราแลกเปล่ียนเงินตรา เม่ือเทียบกับเงินดอลลาร์
สหรัฐฯ ย่อมมีผลกระทบต่อราคานํา้มัน  เพราะเม่ือใดที่เงินดอลลาร์สหรัฐฯอ่อนตัวลงจะทาํให้
ราคานํา้มันดิบที่นาํเข้าประเทศและราคาผลิตภัณฑ์นํา้มันต่างๆ ถูกลงเม่ือคิดเป็นเงินตราท้องถิ่น
แต่ถ้าคาํนวณในรูปเงินดอลลาร์สหรัฐฯ ราคานํ้ามันจะสูงขึ้ นแต่เม่ือเงินดอลลาร์สหรัฐฯแขง็ขึ้ น
ราคานํา้มันกจ็ะลดลง  และในส่วนของราคาทองคาํในตลาดโลกน้ันกไ็ด้ถูกกาํหนดให้อยู่ในรูปของ
เงินดอลลาร์สหรัฐฯ  ซ่ึงการอ่อนค่าลงของเงินดอลลาร์สหรัฐฯ  จะทาํให้ราคาทองคาํในสกุลเงิน
น้ันๆถูกลงได้ทาํให้ต้องช่ังนํา้หนักระหว่างราคาทองคาํในตลาดโลกในรูปเงินดอลลาร์สหรัฐฯ ที่
เพ่ิมขึ้ น กับราคาทองที่ลดลงเม่ือแปลงให้อยู่ในรูปของเงินสกุลน้ันๆว่าส่งผลกระทบด้านใดจะ
มากกว่า ซ่ึงจากการคาํนวณหาค่าความสมัพันธร์ะหว่างเงินดอลลาร์สหรัฐเม่ือเทยีบกบัเงินบาท กบั
ราคาทองคาํในประเทศตั้งแต่ปี 1999 เป็นต้นมาน่ัน พบว่าในช่วงเวลาที่เงินดอลลาร์อ่อนตัวลง
เม่ือเทยีบกบัเงินบาทน้ัน ราคาทองคาํในประเทศมีแนวโน้มปรับตัวสงูขึ้นซ่ึงปัจจุบนัราคาทองคาํพุ่ง
สงูถึงบาทละ 20,300 บาท จะเหน็ได้ว่าทองคาํมีมูลค่าในตัวเองเป็นอย่างมาก (อรุณศักดิ์ จรูญ
วงศ์นิรมล CFA, 2552) 

เน่ืองจากปัจจุบันการลงทุนในทองคาํเพ่ือสร้างผลตอบแทนได้รับความนิยมมากขึ้ น 
ราคาทองคาํจึงมีแนวโน้มที่จะปรับตัวผันผวนอยู่ตลอดนักลงทุนจึงควรต้องพิจารณาถึงปัจจัยที่มี

ผลกระทบต่อราคาทองคาํให้ละเอยีดรอบคอบ เพ่ือให้ได้ผลตอบแทนที่ดีจากการลงทุน ดังน้ันผู้
ศึกษาจึงมีความสนใจที่จะศึกษาถึงปัจจัยที่มีอทิธพิลต่อการเปล่ียนแปลงราคาทองคาํในตลาดโลก

เพ่ือเอื้อประโยชน์ให้กบัหน่วยงานต่างๆ สามารถนาํข้อมูลจากการศึกษาในคร้ังน้ีไปใช้เป็นแนวทาง
ในการวางแผนนโยบายต่างๆเพ่ือพัฒนาอุตสาหกรรมทองคาํภายในประเทศของผู้ประกอบการ

เพ่ือใช้ในการวางแผนและเพ่ือเป็นข้อมูลแก่ผู้สนใจทาํไปพิจารณาประกอบการตัดสินใจลงทุนใน

ทองคาํซ่ึงนับว่าเป็นอกีทางเลือกหน่ึงของการลงทุนในปัจจุบัน 
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2.   วตัถุประสงคก์ารศึกษา 
เพ่ือศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรในกลุ่มราคานํ้ามันดิบNYMEX  กลุ่มอัตรา

แลกเปล่ียน (เงินดอลลาร์: เงินยูโร) กลุ่มดัชนีราคาผู้บริโภคของสหรัฐ กลุ่มราคาซิลเวอร์ใน

ตลาดโลกและกลุ่มดัชนีอตุสาหกรรมดาวโจนสก์บัราคาทองคาํแท่งในตลาดโลก  
 
3. สมมติฐานของการศึกษา 

1. ราคานํา้มันดิบNYMEX  อตัราแลกเปล่ียนเงินดอลลาร์/ยูโร ดัชนีราคาผู้บริโภค
ของสหรัฐและราคาซิลเวอร์ในตลาดโลก มีความสมัพันธใ์นทศิทางเดียวกนักบัราคาทองคาํแท่งใน
ตลาดโลก 

2. ดัชนีอุตสาหกรรมดาวโจนส์ มีความสัมพันธ์ในทิศทางตรงกันข้ามกันกับราคา

ทองคาํแท่งในตลาดโลก 
 

4. ขอบเขตของการศึกษา  
1. ขอบเขตด้านประชากร ข้อมูลเกี่ยวกบัประชากรในงานวิจัยน้ี ได้แก่ ข้อมูลเกี่ยวกบั

ราคาทองคาํแท่งในตลาดโลก ราคานํา้มันดิบNYMEX  อตัราแลกเปล่ียนเงินดอลลาร์/ยูโร ดัชนี
ราคาผู้บริโภคของสหรัฐ ราคาซิลเวอร์ในตลาดโลก ดัชนีอุตสาหกรรมดาวโจนส ์ ตั้งแต่เดือน

กรกฏาคม พ.ศ.2547 ถึงเดือนมิถุนายน พ.ศ.2557 เป็นจาํนวน 120 เดือน ซ่ึงเกบ็รวบรวมเป็น
ข้อมูลทุติยภมิู จากธนาคารแห่งประเทศไทย สมาคมค้าทองคาํ Reuters สาํนักดัชนีเศรษฐกจิและ
การค้า และเวบ็ไซด์ www.gold.org /www.inflationdata.com / www.goldtraders.or.th 

2. ขอบเขตด้านเวลาข้อมูลที่ใช้ในการศึกษาคร้ังน้ีครอบคลุมระยะเวลาตั้งแต่เดือน
กรกฏาคม 2547 ถงึเดือนมิถุนายน 2557 เป็นจาํนวน 120 เดือน 

3. ขอบเขตด้านตัวแปร 
3.1  ตัวแปรตาม (Dependent Variable) ได้แก่ ราคาทองคาํแท่งในตลาดโลก 
3.2  ตัวแปรอสิระ (Independent Variable) ได้แก่ ตัวแปรปัจจัยทางเศรษฐกจิที่ใช้

ในการศึกษาในตลาดโลก ได้แก่ ดัชนีราคาผู้บริโภคของสหรัฐ ราคานํา้มันดิบNYMEX อตัรา
แลกเปล่ียนดอลลาร์/ยูโร ราคาซิลเวอร์ในตลาดโลก ดัชนีอตุสาหกรรมดาวโจนส ์
 
5.    ประโยชนที์ค่าดว่าจะไดร้บั 
             ประโยชน์ที่คาดว่าจะได้รับจากการวิจัยน้ีคือ 

1. สามารถนาํผลการวิจัยไปเป็นแนวทางประกอบการพิจารณาการวิเคราะห์แนวโน้ม
ในการเคล่ือนไหวของราคาทองคาํและการพยากรณ์ราคาทองคาํในอนาคตเพ่ือใช้ในการวางแผน

และประกอบการตัดสนิใจในการลงทุนสาํหรับผู้ลงทุนและผู้ที่สนใจทั่วไป 
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2. เป็นประโยชน์แก่หน่วยงานภาครัฐและภาคเอกชนที่เกี่ยวข้องกบักลุ่มอุตสาหกรรม
ทองคาํรวมทั้งผู้ประกอบการค้าทองคาํสามารถนาํผลการวิจัยที่ได้ไปใช้เป็นแนวทางในการวางแผน

และกาํหนดนโยบายต่างๆ ในการลงทุนและพัฒนาอุตสาหกรรมทองคาํในประเทศได้ใช้เป็นแหล่ง
ความรู้ให้กบัผู้ที่เร่ิมต้นสนใจลงทุนในทองคาํ 

3.   ผู้ที่จะทาํการศึกษาปัจจัยทางเศรษฐกจิที่มีผลต่อราคาทองคาํแท่งในตลาดโลกใน
อนาคต สามารถนาํผลการศึกษาในคร้ังน้ีไปใช้เพ่ืออ้างองิในการศึกษาคร้ังต่อไปได้ 
 
6. ระเบยีบวิธีศึกษา 
      6.1  ประชากรและกลุ่มตวัอย่างในการวิจยั 
             ข้อมูลเกี่ยวกบัประชากรละกลุ่มตัวอย่างในงานวิจัยน้ีได้แก่ ข้อมูลเกี่ยวกบัราคาทองคาํ
แท่งในตลาดโลก ราคานํา้มันดิบ NYMEX อตัราแลกเปล่ียนเงินดอลลาร์/ยูโร ดัชนีราคาผู้บริโภค
ของสหรัฐ ราคาซิลเวอร์ในตลาดโลก ดัชนีอุตสาหกรรมดาวโจนส์ ตั้งแต่เดือนกรกฎาคม 
พ.ศ.2547 ถงึเดือนมิถุนายน พ.ศ.2557 เป็นจาํนวน 120 เดือน  
      6.2  เครือ่งมือทีใ่ชใ้นการวิจยั 
             ในการดาํเนินการวิจัยคร้ังน้ีใช้ข้อมูลอนุกรมเวลารายเดือน (Time Series Data)ตั้งแต่
เดือนกรกฎาคม พ.ศ.2547  ถึงเดือนมิถุนายน พ.ศ.2557 นาํข้อมูลที่ได้มาประมวลผลโดยใช้
โปรแกรมสาํเร็จรูปทางสถิติ  ในการประมวลผลข้อมูลเพ่ือทาํการทดสอบสมมติฐาน วิเคราะห์
ข้อมูลและทดสอบหาความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรอสิระและตัวแปรตาม ด้วยวิธีการสร้างสมการ
ถดถอยเชิงเส้นพหุคูณ (Multiple Regression Analysis) โดยวิธีกาํลังสองน้อยที่สดุ(Ordinary 
Least Square : OLS)เพ่ือประมาณค่าสมัประสทิธิ์ของแต่ละแบบจาํลอง ซ่ึงตัวแปรดังกล่าวจะ
แบ่งเป็น 2 กลุ่มประกอบด้วยตัวแปรอสิร(Independent Variable) คือ ราคานํา้มันดิบ NYMEX 
อัตราแลกเปล่ียนเงินดอลลาร์/ยูโร ดัชนีราคาผู้บริโภคของสหรัฐ ราคาซิลเวอร์ และดัชนี

อุตสาหกรรมดาวโจนส ์ และมีตัวแปรตาม (Dependent Variable) คือ ราคาทองคาํแท่งใน

ตลาดโลก 
6.3  วิธีการเก็บรวบรวมขอ้มูล 

             ข้อมูลที่ใช้เกบ็รวบรวมในคร้ังน้ีเป็นข้อมูลทุติยภมิู (Secondary Data) แบบอนุกรม
เวลารายเดือน (Times Series Data) จาํนวน 120 เดือน มีระยะเวลาตั้งแต่เดือนกรกฏาคม 
พ.ศ.2547 ถึงเดือนมิถุนายน พ.ศ.2557  เพ่ือเป็นข้อมูลเกี่ยวกบัการศึกษาปัจจัยทางเศรษฐกจิที่
ส่งผลกระทบต่อราคาทองคาํแท่งในตลาดโลก สาํหรับข้อมูลราคาทองคาํน้ันจะเป็นราคาทองคาํ

แท่งรายเดือนไม่ได้รวมถึงราคาทองคาํประเภทที่มีการซ้ือขายล่วงหน้า (Gold Future) และทาํการ
เกบ็ข้อมูลต่าง ๆ จากธนาคารแห่งประเทศไทย สมาคมค้าทองคาํ สาํนักดัชนีเศรษฐกจิและการค้า
และจากเวบ็ไซด์ที่เกี่ยวกับราคาทองคาํในตลาดโลกอตัราแลกเปล่ียนดอลลาร์/ยูโร ราคาซิลเวอร์
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ในตลาดโลกwww.reuters.com ดัชนีอุตสาหกรรมดาวโจนส์www.inflationdata.comและราคา
นํา้มันดิบNYMEX เกบ็ข้อมูลจาก (www.oil-price.net) 
      6.4   การวิเคราะหข์อ้มูล 
             ในการศึกษาคร้ังน้ีจะทาํการวิเคราะห์ข้อมูลเชิงปริมาณเป็นการทดสอบตัวแปรที่ส่งผล
กระทบต่อราคาทองคําแท่งในตลาดโลและทิศทางของความสัมพันธ์ของราคานํ้ามันดิบ

NYMEX(PO)  อตัราแลกเปล่ียน(เงินดอลลาร์: เงินยูโร)(Ex)  ดัชนีราคาผู้บริโภคของสหรัฐ
(CPI)  ราคาซิลเวอร์ในตลาดโลก(SIL)  ดัชนีอุตสาหกรรมดาวโจนส(์DJI) แล้วนาํผลที่ได้มา
สรปุผลและอธบิายถงึความสมัพันธข์องตัวแปรอสิระกบัราคาทองคาํแท่งในตลาดโลกโดยนาํข้อมูล

ที่รวบรวมได้มาทาํการประมาณค่าสมัประสทิธิ์ของตัวแปรอสิระแต่ละตัวโดยใช้โปรแกรมสาํเรจ็รูป

ทางสถติิด้วยวิธกีารสร้างสมการถดถอยแบบพหุคูณ(Multiple  Regression  Analysis) 
 
7. ผลการศึกษา 

 จากการศึกษาปัจจัยทางเศรษฐกจิที่ส่งผลกระทบต่อราคาทองคาํแท่งในตลาดโลกโดย
ข้อมูลที่ใช้ในการศึกษาคร้ังน้ีเป็นข้อมูลแบบTime Series Data รายเดือนในช่วงตั้งแต่เดือน

กรกฎาคม พ.ศ.2547  ถึงเดือนมิถุนายน พ.ศ.2557 จาํนวน 120 เดือนโดยใช้โปรแกรม
สาํเรจ็รปูในการคาํนวณค่าสมัประสทิธิ์ของตัวแปรอสิระ สามารถสรปุผลได้ดังน้ี 

ปัจจัยทางเศรษฐกจิที่ส่งผลกระทบต่อราคาทองคาํแท่งในตลาดโลก คือ ปัจจัยด้าน
ราคาซิลเวอร์ในตลาดโลก(SIL)ซ่ึงสามารถศึกษาแนวโน้มการเคล่ือนไหวของราคาทองคาํแท่งใน
ตลาดโลกได้ว่า ราคาซิลเวอร์ในตลาดโลก(SIL) มีความเคล่ือนไหวไปในทศิทางเดียวกนักบัราคา
ทองคาํแท่งในตลาดโลก โดยถ้าราคาซิลเวอร์ในตลาดโลก(SIL)มีการปรับตัวเพ่ิมสงูขึ้นจะส่งผลให้
ราคาทองคาํแท่งในตลาดโลกปรับตัวเพ่ิมขึ้นตาม 

ในขณะเดียวกนัคือปัจจัยด้านราคานํา้มันดิบNYMEX(PO) ซ่ึงสามารถศึกษาแนวโน้ม
การเคล่ือนไหวของราคาทองคําแท่งในตลาดโลกได้ว่าราคานํ้ามันดิบNYMEX(PO)มีความ
เคล่ือนไหวไปในทิศทางตรงกันข้ามกับราคาทองคําแท่งในตลาดโลก โดยถ้าราคานํ้ามันดิบ 
NYMEX  มีการปรับตัวเพ่ิมสงูขึ้น จะส่งผลให้ราคาทองคาํแท่งในตลาดโลกปรับตัวลดลงส่วนทาง
กัน เช่นเดียวกับปัจจัยด้านอัตราแลกเปล่ียนเงินดอลลาร์ต่อยูโร(EX)และปัจจัยด้านดัชนี
อุตสาหกรรมดาวโจนส์(DJI) ที่สามารถศึกษาแนวโน้มการเคล่ือนไหวของราคาทองคาํแท่งใน
ตลาดโลกได้ว่าปัจจัยด้านอัตราแลกเปล่ียนเงินดอลลาร์ต่อยูโร(EX)และปัจจัยด้านดัชนี
อุตสาหกรรมดาวโจนส(์DJI) มีความเคล่ือนไหวไปในทศิทางตรงกนัข้ามกบัราคาทองคาํแท่งใน

ตลาดโลก ซ่ึงถ้าปัจจัยด้านอัตราแลกเปล่ียนเงินดอลลาร์ต่อยูโร(EX)และปัจจัยด้านดัชนี
อุตสาหกรรมดาวโจนส(์DJI) มีการปรับตัวเพ่ิมสงูขึ้น จะส่งผลให้ราคาทองคาํแท่งในตลาดโลก
ปรับตัวลดลง   
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ส่วนปัจจัยด้านดัชนีราคาผู้บริโภคของสหรัฐ(CPI) น้ันจากการศึกษาพบว่าไม่มี
ความสมัพันธก์บัราคาทองคาํแท่งในตลาดโลก 
 
8. อภิปรายผลการศึกษา 

จากการศึกษาปัจจัยทางเศรษฐกิจที่ส่งผลกระทบต่อราคาทองคาํแท่งในตลาดโลก 
สามารถที่จะอภิปรายถงึปัจจัยตัวแปรต่าง ๆ ได้และให้ผลลัพธท์ี่สอดคล้องกบัทฤษฎี และงานวิจัย
ต่างๆ ดังต่อไปน้ี  

8.1  ปัจจัยทางเศรษฐกิจที่ส่งผลกระทบต่อราคาทองคําแท่งในตลาดโลกอย่างมี
นยัสําคญัและเป็นไปในทิศทางเดียวกนักบัสมมติฐาน 

     ปัจจัยด้านราคาซิลเวอร์ในตลาดโลก(SIL) มีความสัมพันธ์เป็นไปในทิศทาง

เดียวกันกับราคาทองคําแท่งในตลาดโลก จึงสรุปได้ว่าราคาทองคําแท่งในตลาดโลกมี

ความสัมพันธ์กันอย่างใกล้ชิดกันในทิศทางที่เป็นบวกกับปัจจัยด้านซิลเวอร์ในตลาดโลก(SIL) 
เน่ืองจากซิลเวอร์น้ันเป็นสินค้าในกลุ่มโภคภัณฑ์เดียวกันกับทองคําแท่งเป็นโลหะมีค่าที่ใช้ใน

อุตสาหกรรมเคร่ืองประดับมีมูลค่าเหมือนทองคาํแท่ง และมีการใช้ประกอบร่วมกนัอกีด้วย เม่ือ
ราคาซิลเวอร์ในตลาดโลกปรับตัวสูงขึ้ นจะทาํให้ราคาทองคาํแท่งในตลาดโลกปรับตัวสูงขึ้ นด้วย 
ดังน้ันราคาซิลเวอร์ในตลาดโลกจึงมีความสัมพันธ์กับราคาทองคําแท่งในตลาดโลกอย่างมี

นัยสาํคัญตรงตามที่ได้ตั้งสมมติฐานและทฤษฎีอุปสงค์และอุปทาน และยังสอดคล้องกบั สชุาดา 
ย่ิงภักดี, 2547 

8.2   ปัจจัยทางเศรษฐกิจที่ส่งผลกระทบต่อราคาทองคําแท่งในตลาดโลกอย่างมี
นยัสําคญัและเป็นไปในทิศทางตรงกนัขา้มกบัสมมติฐาน 

       ปัจจัยด้านราคานํา้มันดิบ NYMEX (PO) มีความสมัพันธไ์ปในทศิทางตรงกนั
ข้ามกบัทองคาํแท่งในตลาดโลก เน่ืองจากในช่วงที่ผ่านมาราคานํา้มันมีความผันผวนและปรับตัว
ขึ้นสงูมาก และไม่ได้เป็นไปตามอุปสงค์ที่แท้จริงของนํา้มัน เป็นสาเหตุเน่ืองมาจากมีนักลงทุนเข้า
ไปเกง็กาํไรในนํา้มันมาก ทาํให้วาณิชธนกจิคาดว่าน่าจะส่งผลกระทบอย่างรุนแรงต่อระบบการเงิน
โลกและตลาดทองคาํแท่งในตลาดโลกอย่างมีนัยสาํคัญ จึงทาํให้มีนักลงทุนเข้าไปเกง็กาํไรในนํา้มัน
เป็นจาํนวนมาก ดังน้ันราคานํา้มันจึงไม่เป็นไปตามสมมติฐานที่ตั้งไว้ ซ่ึงสอดคล้องกบั วุฒิกร ธรีะ
จันทเศรษฐ, 2552 
 ปัจจัยด้านอตัราแลกเปล่ียนเงินดอลลาร์:ยูโร(EX) มีความสมัพันธ์ไปในทศิทาง
ตรงกันข้ามกับราคาทองคาํแท่งในตลาดโลก ทั้งน้ีเน่ืองจากการเกิดปัญหาหน้ีสาธารณะของกรีซ 
ส่งผลให้ค่าเงินยูโรอ่อนค่าลงมาก และการเกดิหน้ีสาธารณะยังส่งผลเป็นลูกโซ่ไปยังประเทศอื่นๆ 
ที่อยู่ในกลุ่มยูโรโซนด้วยสร้างความตกตํ่าให้แก่ค่าเงินยูโรเป็นอย่างมากและจากการศึกษา

ความสัมพันธ์ระหว่างการเปล่ียนแปลงของราคาทองคาํแท่งในตลาดโลกกบัค่าเงินดอลลาร์สหรัฐ

ต่อค่าเงินยูโรจากการใช้ข้อมูลรายวันตั้งแต่วันที่ 2 มกราคม 2553 ถึงวันที่ 7 พฤษภาคม 2553 
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พบว่าค่าเงินดอลลาร์สหรัฐต่อค่าเงินยูโรแสดงความสมัพันธท์ี่ตรงกนัข้ามกนั ซ่ึงเป็นปรากฏการณ์
ที่สวนทางกบัทศิทางของราคาทองคาํแท่งในตลาดโลกเมื่อเทยีบกบัค่าเงินดอลลาร์สหรัฐในปีที่แล้ว 
และในปีก่อนๆ ซ่ึงไปสอดคล้องกบัผลการศึกษาจากวารสารทองคาํ โดยสมาคมค้าทองคาํ ปีที่ 7 
ฉบับที่ 25 เดือนพฤศจิกายน- มิถุนายน พ.ศ. 2553 หัวข้อเร่ือง “ปรากฏการณท์องพุ่ง ยูโรร่วง”  
      ปัจจัยด้านดัชนีดาวโจนส(์DJI) มีความสมัพันธก์บัราคาทองคาํแท่งในตลาดโลก
ในทศิทางตรงกันข้าม ทั้งน้ีเน่ืองจากประเทศสหรัฐอเมริกาถือได้ว่าเป็นตลาดทุนที่มีขนาดใหญ่ 
และยังเป็นประเทศที่มีอทิธิพลต่อตลาดทางการเงินทั่วโลก จึงทาํให้นักลงทุนนาํเงินทุนมาลงทุน

เป็นจาํนวนมาก ดังน้ันการที่นักลงทุนนาํเงินมาลงทุนในตลาดทุน จะทาํให้ดัชนีของตลาดปรับตัว
สงูขึ้น แต่เม่ือใดกต็ามที่ภาวะเศรษฐกจิตกตํ่าลง นักลงทุนขาดความเช่ือม่ันในตลาดหลักทรัพย์ จะ
พากันเทขายทาํให้ดัชนีราคาหลักทรัพย์น้ันปรับตัวลดลง จึงเกิดการหมุนเวียนของเงินทุนไปยัง

สนิทรัพย์ที่มีประกนัความเสี่ยง คือ ทองคาํแท่ง เพราะทองคาํแท่งถือเป็นสนิทรัพย์ที่ทั่วโลกให้การ
ยอมรับและใช้เป็นทุนสาํรองระหว่างประเทศควบคู่กบัสกุลเงินดอลลาร์ ทาํให้เงินทุนไหลเข้ามายัง
ตลาดทองคาํแท่งสงูขึ้นส่งผลให้ราคาทองคาํแท่งน้ันปรับตัวสงูขึ้นสอดคล้องกบั วุฒิกร ธรีะจันท
เศรษฐ, 2552            

8.3  ปัจจัยทางเศรษฐกิจที่ไม่ส่งผลกระทบต่อราคาทองคําแท่งในตลาดโลกและ
ไม่เป็นไปตามสมมติฐาน 

ปัจจัยด้านดัชนีราคาผู้บริโภคของสหรัฐ(CPI) ไม่มีความสัมพันธ์กับราคา

ทองคาํแท่งในตลาดโลก สาเหตุน้ันอาจเกดิมาจากการเกดิวิกฤติหน้ีสาธารณะของสหรัฐฯที่เรียกว่า 
วิกฤติซับไพรม์ เพราะนักลงทุนส่วนใหญ่มักจะกระจายความเสี่ยงจากการลงทุนไปยังสนิทรัพย์

ประเภทอื่น ๆ ที่ไม่ใช่ทองคาํกนัมากขึ้น โดยต้องยอมรับว่าในช่วงที่เกดิวิกฤติซับไพร์มน้ัน นัก
ลงทุนจาํนวนมากนาํเงินลงทุนไปลงทุนในอสงัหาริมทรัพย์ในประเทศสหรัฐอเมริกาเป็นส่วนใหญ่

จากการเติบโตของธุรกิจอสังหาริมทรัพย์จาํนวนมากเม่ือเกิดปัญหาหน้ีสาธารณะน้ัน ทาํให้นัก

ลงทุนจาํนวนมากต้องเผชิญกับปัญหาการขาดทุนจากการลงทุนในอสังหาริมทรัพย์น้ันๆ เป็น

จาํนวนมากส่งผลให้ดัชนีราคาผู้บริโภคของสหรัฐปรับตัวลดลง จากสาเหตุที่กล่าวมาน้ันทาํให้

ปัจจัยด้านดัชนีราคาผู้บริโภคของสหรัฐไม่มีความสมัพันธก์บัราคาทองคาํแท่งในตลาดโลก 
 
9.   ขอ้เสนอแนะสาํหรบัผูที้จ่ะทําการศึกษาในครั้งต่อไป 

1.  ควรกาํหนดช่วงเวลาของข้อมูลให้เหมาะสมเพราะบางคร้ังวิกฤติเศรษฐกจิและภัย
ธรรมชาติต่างๆ อาจส่งผลทาํให้ราคาทองคาํแท่งในตลาดโลกมีความผนัผวนเป็นอย่างมาก  ดังน้ัน
ผู้ศึกษาเลือกช่วงเวลาที่ไม่มีผลกระทบทางด้านเศรษฐกิจโลกเพ่ือให้ได้ผลการวิเคราะห์อย่าง

ละเอยีดเพ่ิมมากขึ้น 
2.  ควรศึกษาเพ่ิมเติมถึงตัวแปรทางเศรษฐกจิตัวอื่นๆ ที่ส่งผลต่อราคาทองคาํด้วย 

เช่น ราคาทองคาํในตลาดซ้ือขายล่วงหน้าของต่างประเทศ เช่น ตลาดLME ตลาดCOMEX อตัรา
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แลกเปล่ียนมีนโยบายทางการเงินต่างๆ ที่ออกมาเพ่ือกระตุ้นภาวะเศรษฐกจิของโลก เช่น การ

ประกาศอตัราดอกเบี้ ยนโยบายหรือปัจจัยทางการเมือง เช่น สถานการณ์ทางการเมืองที่มีความ

ขดัแย้งกนั เป็นต้น 
3.  การทาํงานวิจัยมีข้อจาํกดัมากมาย ทาํให้การจะนาํตัวแปรใหม่ๆมาใช้กระทาํได้ยาก 

งานวิจัยที่ออกมาจึงมีเน้ือหาที่ไม่แตกต่างกบังานวิจัยอื่นๆมากนัก 

4.  การศึกษาวิจัยคร้ังน้ีพบว่า กองทุนรวม มีอตัราผลตอบเฉล่ียที่สงูกว่าทองคาํแท่ง
และเป็นเคร่ืองมือในการลงทุนที่มีประสทิธภิาพ มีการจัดการลงทุนอย่างเป็นระบบ ดังน้ันจึงเป็น
เร่ืองที่น่าสนใจสาํหรับผู้วิจัยที่จะทาํการศึกษาในคร้ังต่อไป 

 
บรรณานุกรม 

 
กนกวรรณ คาํปิว. (2553). การวิเคราะห์ความสมัพันธร์ะหว่างราคาทองคาํแท่งปัจจุบันใน  
          ตลาดโลกและอตัราแลกเปล่ียนเงินตราของประเทศสหรัฐอเมริกา โดยวิธโีคอนิท ิ 
           เกรช่ัน .(วิทยานิพนธป์ริญญาเศรษฐศาสตร์มหาบัณฑติ, มหาวิทยาลัยเชียงใหม่,   
              กรงุเทพฯ). สบืค้น26 เมษายน 2557,  จาก http://tdc.thailis.or.th/tdc/advance  
กติตนัินทน์ สริิเวสมาศ. (2554).  ชมรมนักลงทุนทอง. ราคาทองวันน้ี. สบืค้น 25 เมษายน    
              2557,  จาก http://www.ranthong.com/webboard/gp.php 
กรงุเทพธุรกจิ มีเดีย จาํกดั.  (2556).  การเงิน- การลงทุน.  สบืค้นเม่ือ 25 เมษายน 2557.           
              จาก  http://www.bangkokbiznews.com/home/detail/finance 
ครรชิด พิสทุธชิินวงศ์.  (2556). ปัจจัยที่ขบัเคล่ือนราคาทองคาํ.  สบืค้นเม่ือ 25 เมษายน 2557.    
              จาก  http://www.ranthong.com/smf/index.php?topic=26163.0;wap2 
จิตประพันธ ์ยืนสง่าม่ันคง. 2549. “การวิเคราะห์ปัจจัยที่มีผลกระทบต่อราคาทองคาํในประเทศ 
              ไทยและการพยากรณร์าคาทองคาํด้วยแบบจาํลองของบอ๊กซ์และเจนกนิส”์.  
              วิทยานิพนธป์ริญญาเศรษฐศาสตรมหาบัณฑติคณะเศรษฐศาสตร์      
              มหาวิทยาลัยเกษตรศาสตร์. 
เฉิดฉันทร์ ราชบุรณะ.  (2556). ความรู้ เบื้องต้นเกี่ยวกบั SPSS  สบืค้นเม่ือ 25 เมษายน 2557.    
              จาก  http:// www.stou.ac.th/Offices/Opr/seminar/uploa 
บริษัท ออสสริิส จาํกดั. (2549). ทองคาํแท่งอกีทางเลือกหน่ึงของการลงทุน (ออนไลน์).  สบืค้น   
              เม่ือ 25 เมษายน 2557 จาก http://www.ausiris.co.th/trade/news_inside.php           
วุฒิกร ธรีะจันทร์เศรษฐ (2552). การศึกษาปัจจยัทางเศรษฐกิจทีมี่ผลต่อราคาทองคําแท่งใน    

ต่างประเทศและราคาทองคาํแท่งในประเทศ. (วิทยานิพนธป์ริญญาเศรษฐศาสตร์    
มหาบัณฑติ, มหาวิทยาลัยเชียงใหม่, เชียงใหม่). สบืค้น 10 กรกฎาคม 2557  จาก    
http://tdc.thailis.or.th/tdc/advance.php 

235



วันรักษ์ ม่ิงมณมีาคิณ. (2547). เศรษฐศาสตรเ์บ้ืองตน้ (พิมพ์คร้ังที่ 3). กรงุเทพฯ:   
มหาวิทยาลัยธรรมศาสตร์. 

สมาคมคา้ทองคํา(Gold Traders Association).  (2555).  ราคาทองคํายอ้นหลงั.  สืบคน้              
เม่ือ 25 กรกฎาคม 2557.  จาก http://xn--42cah7d0cxcvbbb9x.com 

สชุาดา ย่ิงภักด.ี (2547). ความเชือ่มโยงราคาทองคําแท่งระหวา่งตลาดในประเทศไทยกบัตลาด 

 ในต่างประเทศ. (วิทยานิพนธป์ริญญาเศรษฐศาสตร์มหาบัณฑติ,มหาวิทยาลัยธุรกจิ        
บัณฑติย์, กรงุเทพฯ). สบืค้น  25 เมษายน 2557 จาก          
http://tdc.thailis.or.th/tdc/advance.php 

สชุาดา สพุรรณชาต.ิ (2547). ปัจจัยที่มีนัยสาํคัญต่อราคาทองคาํแท่งในตลาดโลกและราคา  
              ทองคาํแท่งในประเทศไทย.  (วิทยานิพนธป์ริญญาเศรษฐศาสตร์มหาบณัฑติ,  
              มหาวิทยาลัยหอการค้าไทย,กรงุเทพฯ). สบืค้น 14 เมษายน 2557  จาก     
                     http://www.book.mut.ac.th/article/No30.html 
สรุชัย ไชยรังสนัินท.์ (2555). “ทฤษฎีการวเิคราะห์ปัจจยัทางเทคนิค (Technical Analysis).”                
              สบืค้น  15 เมษายน 2557  จาก  http://www.thaitalkforex.com/index.php? 
เสาวนีย์ สริิภัทรวณชิ. (2550). การศึกษาปัจจยัทีมี่ผลกระทบต่อมลูค่าการนาํเขา้ทองคําแท่ง    

ของประเทศไทย. (วิทยานิพนธป์ริญญาเศรษฐศาสตร์มหาบัณฑติ, มหวิทยาลัย      
รามคาํแหง, กรงุเทพฯ). สบืค้น 15 เมษายน 2557  จาก             
http://tdc.thailis.or.th/tdc/advance.php 

ทวีศักดิ์ เกษปทุม. (2549). ความรูท้ัว่ไปเกีย่วกบัทองคํา .กรงุเทพฯ: อมัรินทร์พร้ินติ้ ง. 
วันรักษ์ ม่ิงมณมีาคิณ. (2547). เศรษฐศาสตรเ์บ้ืองตน้ (พิมพ์คร้ังที่ 3). กรงุเทพฯ:    

มหาวิทยาลัยธรรมศาสตร์. 
พวงรัตน์ ทวีรัตน์.  (2538).  การเงินธนาคาร.  (พิมพ์คร้ังที่ 6 ).  กรงุเทพฯ:  โรงพิมพ์      

จุฬาลงกรณม์หาวิทยาลัย.  
ไพรินทร์ แย้มจินดา, และวรรณา ทองเจริญศิริกุล. (2546). เศรษฐศาสตรเ์บ้ืองตน้.    

กรงุเทพฯ: เอมพันธ.์ 
ศิรประภา แก้วมณ.ี “การศึกษาความสมัพนัธร์ะหวา่งราคานํา้มนักบัราคาทองคํา.” รายงานการ  
              ค้นคว้าอสิระหลักสตูรปริญญาเศรษฐศาสตรมหาบัณฑติ, มหาวิทยาลัยเชียงใหม่,   
              2549. 
ศูนย์วิจัยกสกิรไทย. (2555).  ทองคําอีกทางเลือกในการออมทีไ่ม่ควรมองขา้ม.  สบืค้นเม่ือ   
              24  มิถุนายน 2557  จาก  http://www.goldtraders.or.th/ArticleView.aspx 

อรุณศกัด์ิ จรูญวงศ์นิรมล CFA.(2552).  ราคาทองคาํต่อราคานํา้มัน.  สบืค้นเม่ือ 24 กรกฎคม  
              2557  จาก http://www.search.ask.com/web?l =^AG6^BND406^YY^TH 

236



อรรถพร เล้ียวรุ่งโรจน์(2551). “ปัจจัยที่มีผลต่อการเปลีย่นแปลงราคาทองคําในประเทศไทย.”  
              การศึกษาค้นคว้าอสิระหลักสตูรปริญญาเศรษฐศาสตรมหาบัณฑติ, แขนงวิชา  
              เศรษฐศาสตร์,  มหาวิทยาลัยสโุขทยัธรรมาธริาช. สบืค้นเม่ือ 24 มิถุนายน 2557    
              จาก  http://www.set.or.th/th/index.html [2010, March 25]. 
N.E.Savin and Kenneth J. White (Nov. 1977), The Durbin-Watson Test for Serial   
             Correlationwith Extreme Sample Sizes or Many Regressors, Econometrica, 45   
               (8), pp. 989-1996 
Silvercrest Mines, (2012). Investors Seeking Gold And Silver, Retrieved July 18,2014,   
              From  http://www.kitcosilver.com/ 
Tim McMahon, (2012), Current Consumer Price Index Retrieved Julyy 15,2014, from 
              http://www.inflationdata.com/Inflation/Consumer_Price_Index 
Casey. (2012). Inverting In Silver, Retrieved July 15, 2014, from    

http://inflationdata.com/articles/category/precious-metals/silver/ 
Steve Austin. (2012). Current Oil Price, Retrieved July 15, 201, from    

http://www.oil-price.net 
 

237


	รวมไฟล์วารสาร ทั้งหมด (ใส่เลขหน้าแล้ว) (ถูกต้อง) 238
	รวมไฟล์วารสาร ทั้งหมด (ใส่เลขหน้าแล้ว) (ถูกต้อง) 239
	รวมไฟล์วารสาร ทั้งหมด (ใส่เลขหน้าแล้ว) (ถูกต้อง) 240
	รวมไฟล์วารสาร ทั้งหมด (ใส่เลขหน้าแล้ว) (ถูกต้อง) 241
	รวมไฟล์วารสาร ทั้งหมด (ใส่เลขหน้าแล้ว) (ถูกต้อง) 242
	รวมไฟล์วารสาร ทั้งหมด (ใส่เลขหน้าแล้ว) (ถูกต้อง) 243
	รวมไฟล์วารสาร ทั้งหมด (ใส่เลขหน้าแล้ว) (ถูกต้อง) 244
	รวมไฟล์วารสาร ทั้งหมด (ใส่เลขหน้าแล้ว) (ถูกต้อง) 245
	รวมไฟล์วารสาร ทั้งหมด (ใส่เลขหน้าแล้ว) (ถูกต้อง) 246
	รวมไฟล์วารสาร ทั้งหมด (ใส่เลขหน้าแล้ว) (ถูกต้อง) 247
	รวมไฟล์วารสาร ทั้งหมด (ใส่เลขหน้าแล้ว) (ถูกต้อง) 248

