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บทคัดย่อ 

เทคโนโลยี Blockchain เป็นเทคโนโลยีในการเก็บขอ้มูลโดยตรงระหว่างผูใ้ชง้าน (Peer-to-Peer) ท่ีมีการ

บนัทึกขอ้มูลแบบกระจายศูนย ์โดยไดถู้กพฒันาเป็นคร้ังแรกเพ่ือให้บริการในดา้นการเงิน โดยใชล้ักษณะเป็นเงิน

ดิจิทลั (Cryptocurrency) ช่ือ Bitcoin ดว้ยจุดเด่นของ Bitcoin ท่ีมีลกัษณะเด่นต่างจากสกุลเงินดั้งเดิม (Fiat Currency) 

และมีจุดเด่นท่ีเหนือกว่า  จึงส่งผลให้ผูค้นให้ความสนใจ และนาํไปใชป้ระโยชน์ในดา้นต่างๆ เช่น การนาํมาใชง้าน

แทนสกุลเงินดั้ งเดิม และเล็งเห็นโอกาศในการเก็งกาํไรค่าเงิน ส่งผลให้มีความนิยมมากข้ึน ด้วยมูลค่าตลาดของ 

Bitcoin ยงัมีขนาดเล็กมาก ถา้เทียบกบัตลาดอ่ืนๆ ยงัสามารถดึกดูดกลุ่มนักลงทุนไดอี้กมาก  โดยการศึกษาคร้ังน้ีมี

วตัถุประสงค์เพ่ือหาปัจจัยท่ีมีผลต่อราคา Bitcoin  โดยใช้การวิเคราะห์ในรูปสมการถดถอยเชิงซ้อน เพ่ือหา

ความสัมพนัธ์ตวัแปร จากการศึกษาพบวา่ อตัราการเปล่ียนแปลงของจาํนวนรายการของการทาํธุรกรรม Bitcoin อตัรา

การเปล่ียนแปลงปริมาณมูลค่าการซ้ือขาย แลกเปล่ียน Bitcoin ต่อ US Dollar อตัราการเปล่ียนแปลงของดชันีตลาด

หลกัทรัพย ์S&P500 และอตัราการเปล่ียนแปลงของอตัราผลตอบแทนของพนัธบตัรรัฐบาลสหรัฐฯอาย ุ2 ปี ไม่มีนยัสาํ

คยัทางสถิติ ส่วนอตัราการเปล่ียนแปลงของราคาทองคาํ ต่อ US Dollar นัยสําคยัทางสถิติ และมีความสัมพนัธ์ไปใน

ทิศทางเดียวกนักบัราคา Bitcoin 

คาํสําคญั:  บิทคอยน์, บล็อกเชน, เงินดิจิทลั 

 

ABSTRACT 

Blockchain technology is a technology to collect data directly between users. (Peer-to-Peer) with 

centralized data. The first was developed to provide financial services. It is used as digital money in the name 

Bitcoin. Bitcoin is distinguished from the original currency (Fiat Currency) and has a superiority. People are 

interested. And used in various fields. It’s replacing native currency And the opportunity to speculate. Make it more 

popular. Bitcoin's market value is still small. Compared to other markets. It can also attract investors. By this study. 

The purpose of this study was to determine the factors affecting the Bitcoin price by using the regression analysis. 

To find a variable relation According to studies, it has been found that Bitcoin Exchange Rate, Bitcoin Exchange 

Rate, US Dollar Exchange Rate, S & P500 Stock Exchange Rate, and 2-Year U.S. Bond Rate Change are Not 

Significant. Statistical The rate of change of gold price to the US Dollar, statistical significance. Bitcoin prices are 

in the same direction 
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1. บทนํา 

ปัจจุบนัเทคโนโลย ีBlockchain เป็นนวตักรรมใหม่ท่ีกาํลงัไดรั้บความสนใจ โดยการนาํมาใชใ้นตลาดดา้น

การเงิน เป็นระบบแลกเปล่ียนบเงินบนโลกออนไลน์สกุลเงินดิจิตอล Bitcoin เป็นสกุลเงินดิจิตอลรูปแบบหน่ึง ซ่ึงเป็น

สกุลเงินแรกของโลก และถูกเรียกว่า Cryptocurrency  ส่ิงท่ีทาํให้ Bitcoin แตกต่างจากสกุลเงินอ่ืนทัว่ๆไป คือ Bitcoin 

สามารถใชแ้ทนเงินสดซ้ือสินคา้ออนไลน์ อาจคลา้ยกบัระบบซ้ือขายผา่นอินเทอร์เน็ตทัว่ๆไปท่ีใชบ้ตัรเดบิตหรือบตัร

เครดิต   ความพิเศษของ Bitcoin ท่ีทาํให้เป็นท่ีนิยมคือ ระบบควบคุมแบบกระจาย (decentralize) คือ ระบบท่ีไม่มี

ตวักลางควบคุมอยา่งเช่น ธนาคาร เป็นตน้ ซ่ึงนัน่เป็นเหตุผลท่ีทาํให้ผูค้นท่ีเลือกใช ้Bitcoin ตามท่ีผูพ้ฒันาไดค้าดหวงั

เอาไว ้ Bitcoin ไดน้ักพฒันาดา้นซอฟต์แวร์ผูใ้ชน้ามแฝงว่าซาโตชิ นาคาโมโตะเป็นผูพ้ฒันา Bitcoin ข้ึนมาซ่ึงเป็น

ระบบจ่ายเงินท่ีอา้งอิงอยูบ่นการถอดสมการคณิตศาสตร์ โดยจุดประสงคข์องเขาคือการสร้างสกุลเงินท่ีเป็นอิสระจาก

รัฐบาลและธนาคาร, สามารถส่งหากันผ่านระบบอินเทอร์เนตและมีค่าธรรมเนียมท่ีถูกกว่าธนาคาร Bitcoin  มี

กฏเกณฑใ์นตวัของมนัเอง ในขณะท่ีธนาคารกลางบางประเทศสามารถท่ีจะพิมพเ์งินไดเ้องเพ่ือกูว้ิกฤติหน้ีแห่งชาติ 

หรือประกาศอ่อนค่าเงินของตวัเอง แต่ Bitcoin ถูกสร้างข้ึนโดยเป็นเหมือนกบัไฟล์คอมพิวเตอร์ท่ีใครๆก็สามารถเขา้

ไปมีส่วนร่วมได ้การจะผลิต Bitcoin ข้ึนมาไดน้ั้นตอ้งใชว้ิธีการ “ขุด” โดยการใชค้อมพิวเตอร์ท่ีตั้งอยู่บนเครือข่ายท่ี

จดัวางไวใ้ห้เท่านั้น โดยเครือข่ายน้ียงัสามารถท่ีจะใชเ้พ่ือช่วยในการจดัการการโอนส่ง Bitcoin ให้กนัได ้โดยเป็น

เครือข่ายส่วนตวัของ Bitcoin และทุกคนสามารถตรวจสอบในระบบได ้ เน่ืองด้วยแน้มโน้มในอนาคตเงินดิจิตอล 

Bitcoin จะมาแทนท่ีการใชง้านแทนสกุลเงินในปัจจุบนั รวมถึงเป็ฯอีกทางเลือกในการลงทุน  จึงเห็นว่าควรศึกษาหา

ปัจจยัท่ีสามารถบอกไดถึ้งการเปล่ียนแปลงของมลูค่า Bitcoin เพ่ือนาํไปใชใ้นการแลกเปล่ียนแทนเงินสด และเพ่ือใช้

การตดัสนใจลงทุนต่อไป 

 

2. วตัถุประสงค์การวจิัย 

ศึกษาปัจจยัท่ีมีผลกระทบต่อราคาของ Bitcoin ตั้งแต่  1 มกราคม 2559  จนถึง 30 มิถุนายน  2561 เพ่ือนาํ 

ไปใชใ้นการแลกเปล่ียนแทนเงินสด และเพ่ือใชก้ารตดัสนใจลงทุนใน Bitcoin 

 

3. การดําเนินการวจิัย 

กลุ่มตวัอยา่ง 

การศึกษาในคร้ังน้ีใชข้อ้มลูแบบทุติยภูมิ (Secondary data) โดยกลุ่มตวัอย่างเป็นขอ้มูลราคา Bitcoin ต่อ US 

Dollar จาํนวนของการทาํธุรกรรม Bitcoin  มลูค่าการซ้ือขายแลกเปล่ียน Bitcoin  ดชันีตลาดหลกัทรัพย ์S&P500 อตัรา

ผลตอบแทนของพนัธบตัรรัฐบาลสหรัฐฯอายุ 2 ปี และ ราคาทองคาํ ณ เวลาส้ินวนั  มีความถ่ีของขอ้มูลเป็นรายวนั 

ระยะเวลาตั้งแต่วนั 1 มกราคม 2559  ถึง 28 กุมภาพนัธ์  2561 

เคร่ืองมือท่ีใชใ้นการศึกษา 

ศึกษาปัจจยัท่ีทาํให้ราคาของ Bitcoin เปล่ียนแปลง จากการวิเคราะห์ขอ้มูลพิจารณาจากสถิติเชิงพรรณนา 

การศึกษาความสัมพนัธ์โดยใชส้มการถดถอยเชิงซ้อน (Multiple regression) ดว้ยวิธีกาํลงัสองน้อย ท่ีสุด (Ordinary 

least square: OLS) โดบมีรูปแบบของสมการถดถอยเชิงซอ้น  

BTC = 𝛼𝛼 + 𝛽𝛽1T + 𝛽𝛽2 VOL + 𝛽𝛽3SP + 𝛽𝛽4B + 𝛽𝛽5G + ε  
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ตวัแปรท่ีใชใ้นการศึกษา 

BTC = อตัราการเปล่ียนแปลงราคา Bitcoin ต่อ US Dollar 

T =  อตัราการเปล่ียนแปลงของจาํนวนรายการของการทาํธุรกรรม Bitcoin 

VOL= อตัราการเปล่ียนแปลงปริมาณมลูค่าการซ้ือขาย แลกเปล่ียน Bitcoin ต่อ US Dollar 

SP =  อตัราการเปล่ียนแปลงของดชันีตลาดหลกัทรัพย ์S&P500 

B = อตัราการเปล่ียนแปลงของอตัราผลตอบแทนของพนัธบตัรรัฐบาลสหรัฐฯอาย ุ2 ปี 

G = อตัราการเปล่ียนแปลงของราคาทองคาํ ต่อ US Dollar 

การเก็บรวบรวมขอ้มลู 

ขอ้มลูท่ีใขใ้นการศึกษา ใชว้ิธีการบนัทึกขอ้มลูท่ีจดัเก็บขอ้มลูออนไลน์จาก website ดงัน้ี 

1. www.investing.com เป็น website ท่ีบนัทึกขอ้มลูท่ีเก่ียวกบัตลาดการเงินต่างๆ โดยนาํใชข้อ้มูล อตัราการ

เปล่ียนแปลงราคา Bitcoin ต่อ US Dollar ,  อตัราการเปล่ียนแปลงของดชันีตลาดหลกัทรัพย ์S&P500 , อตัราการ

เปล่ียนแปลงของอตัราผลตอบแทนของพนัธบตัรรัฐบาลสหรัฐฯอาย ุ2 ปี และ อตัราการเปล่ียนแปลงของราคาทองคาํ 

ต่อ US Dollar มาใช ้

2. Bitcoin Block Explorer (https://blockchain.com) โดยนาํขอ้มูล อตัราการเปล่ียนแปลงราคา Bitcoin ต่อ 

US Dollar ,อตัราการเปล่ียนแปลงของจาํนวนรายการของการทาํธุรกรรม Bitcoin และตราการเปล่ียนแปลงปริมาณ

มลูค่าการซ้ือขาย แลกเปล่ียน Bitcoin ต่อ US Dollar มาใช ้

การวิเคราะห์ขอ้มลู 

การศึกษาคร้ังน้ีเป็นการวิเคราะห์ขอ้มูลเชิงปริมาณ หาปัจจัยท่ีมีผลต่อราคา Bitcoin โดยมีขั้นตอนการ

พิจารณาโดยการใช้ สมการถดถอยเชิงซ้อน (Multiple Regression) ด้วยวิธีกาํลังสองน้อยท่ีสุด (Ordinary Least 

Squares,OLS) ดงัน้ี 

ขั้นท่ี 1  การวิเคราะห์ค่าสถิติเบ้ืองตน้ เพ่ือหาค่าสูงสุด (Maximum) ค่าตํ่าสุด (Minimum) (Mean) และค่า

ส่วนเบ่ียงเบนมาตราฐาน (Standard Deviation: Std. Dev.) ของค่าเฉล่ียตวัแปรตามและตวัแปรอิสระ 

ขั้นท่ี 2   ทดสอบความน่ิงความน่ิงของขอ้มลู (Stationary test หรือ Unit root test) ถา้จากการทดสอบ

สมมติฐานพบว่าข้อมูลไม่น่ิง (Non-stationary ต้องทาํการปรับข้อมูลให้อยู่ในรูปแบบของการเปล่ียนแปลงหรือ

เปอร์เซ็นตก์ารเปล่ียนแปลง 

ขั้นท่ี 3  ทดสอบปัญหาความสัมพนัธ์เชิงเส้นระหว่างตัวแปรอิสระ (Multicollinearity) โดยพิจารณา

ความสัมพนัธ์ระหว่างตวัแปรอิสระ จากค่าสหสัมพนัธ์ (Correlation) หากพบปัญหาจะพิจารณาตดัตวัแปรอิสระท่ีมีค่า

สหสัมพนัธ์กบัตวัแปรตามตามนอ้ยกว่าออกจากสมการถดถอย แต่ถา้ตวัแปรอิสระนั้นมีความสาํคญัตามทฤษฏี จะเก็บ

ตวัแปรอิสระนั้นไวใ้นสมการถดถอย 

ขั้นท่ี 4  การสร้างสมการแสดงความสัมพนัธ์ของตวัแปรตน้ กบัตวัแปรตาม และวิเคราะห์ผลลพัธ์ท่ีได ้ดงั

สมการต่อไปน้ี  BTC = 𝛼𝛼 + 𝛽𝛽1T + 𝛽𝛽2 VOL + 𝛽𝛽3SP + 𝛽𝛽4B + 𝛽𝛽5G + ε  

ขั้นท่ี 4  ทดสอบปัญหาเร่ืองความแปรปรวนของตวัแปร (Heteroskedasticity) ของ Error term โดยพิจารณา

จาก White หากพบปัญหาเร่ืองความแปรปรวนของตวัแปร (Heteroskedasticity) จะแกปั้ญหาโดยใช ้ใชแ้นวคิดของ 

HAC Newey-West  
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ขั้นท่ี 5  ทดสอบปัญหาเร่ืองความสัมพนัธ์กนัเองของความคลาดเคล่ือน (Autocorrelation) หากพบปัญหา

เร่ืองความสัมพนัธ์กนัเองของความคลาดเคล่ือน (Autocorrelation) จะแกปั้ญหาโดยใช ้แนวคิดของ HAC Newey-

West 

การนาํเสนอขอ้มลู 

นําเสนอผลการวิเคราะห์ข้อมูลตามขั้นตอน โดยใช้รูปแบบสมการถดถอยเชิงซ้อน (Multiple Linear 

Regression) ซ่ึงใชข้อ้มลูทุติยภูมิ โดยกลุ่มตวัอยา่งเป็นขอ้มลู  ขอ้มลูราคา Bitcoin ต่อ US Dollar ,  จาํนวนของการทาํ

ธุรกรรม Bitcoin ,  มูลค่าการซ้ือขายแลกเปล่ียน Bitcoin  ,  ดชันีตลาดหลกัทรัพย ์S&P500 , อตัราผลตอบแทนของ

พนัธบตัรรัฐบาลสหรัฐฯอายุ 2 ปี และ ราคาทองคาํ นํามาทดสอบว่าเป็นไปตามสมมติฐานจากแบบจาํลองท่ีตั้ งไว้

หรือไม่ 

 

4. ผลการวจิัย 

ขอ้มลูจากการเก็บรวบรวมขอ้มลูจากกลุ่มตวัอยา่งต่างๆ โดยความถ่ีของขอ้มลูเป็นรายวนั ระยะเวลาตั้งแต่วนั 

1 มกราคม 2559  ถึง 28 กุมภาพนัธ์  2561 จาํนวนทั้งส้ิน 775 ตวัอยา่ง   
   

ตารางท่ี 1  ขอ้มลูเบ้ืองตน้ของตวัแปร 

 BTC T VOL SP B G 

 Mean 0.283336  0.976107  14.28912 0.030588 -0.002709 0.026013 

 Median 0.347400 -0.935500 -4.195500 0.000000 0.000000 0.000000 

 Maximum 26.77200  66.32000  700.8870 2.715724 0.434085 4.660000 

 Minimum -100.0000 -42.91400 -77.47400 -4.100000 -0.337996 -3.260000 

 Std. Dev. 5.465586  13.89520  70.85089 0.617643 0.054159 0.667054 

 Skewness -6.793784  0.928934  3.369887 -0.964412 0.180798 0.649234 

 Kurtosis 129.8916  4.940073  22.15651 10.90470 14.59084 10.23902 

       

 Jarque-Bera 606657.6  268.7795  15361.76 2466.125 5009.318 2014.832 

 Probability 0.000000  0.000000  0.000000 0.000000 0.000000 0.000000 

       

 Sum 253.3026  872.6400  12774.47 27.34555 -2.421834 23.25567 

 Sum Sq. Dev. 26676.26  172417.5  4482725. 340.6642 2.619373 397.3502 

       

 Observations 894  894  894 894 894 894 
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ทดสอบความน่ิงของขอ้มูล ท่ีระดบันัยสําคญั (Significant Level) 0.05 พบว่าตวัแปรทั้งหมด เป็นขอ้มูลมี

ลกัษณะน่ิง (Stationary) 
 

ตารางท่ี 2  ผลการทดสอบยนิูทรูท 

Augmented Dickey-Fuller test statistic t-Statistic Prob.* 

BTC -28.05332 0.0000 

T -11.60489 0.0000 

VOL -17.16592 0.0000 

SP -33.30389 0.0000 

B -24.61193 0.0000 

G -30.31880 0.0000 
 

ทดสอบปัญหาความสัมพนัธ์เชิงเส้นระหว่างตวัแปรอิสระ (Multicollinearity)  จากเมตริกซส์หสัมพนัธ์ เม่ือ

พิจารณาเฉพาะค่าสหสัมพนัธ์ระหว่างตวัแปรอิสระเท่านั้น พบว่าค่าสหสัมพนัธ์ระหว่างตวัแปรอิสระ มีค่าอยูช่่วง - 

0.80 ถึง +0.80 ดงันั้น  จึงสรุปไม่ว่าเกิดปัญหา Multicollinearity ระหว่างตวัแปรอิสระ                   
 

ตารางท่ี 3  ผลการทดสอบ Multicollinearity 

 BTC T VOL SP B G 

BTC 1.000000 0.037040 0.004709 0.009204 -0.020580 0.062482 

T 0.037040 1.000000 0.200051 0.003779 -0.077174 -0.020520 

VOL 0.004709 0.200051 1.000000 0.006215 -0.008773 0.064830 

SP 0.009204 0.003779 0.006215 1.000000 -0.254113 -0.190959 

B -0.020580 -0.077174 -0.008773 -0.254113 1.000000 0.272797 

G 0.062482 -0.020520 0.064830 -0.190959 0.272797 1.000000 
 

วิเคราะห์สมการถดถอยเชิงซอ้น จากสมการBTC = 𝛼𝛼 + 𝛽𝛽1T + 𝛽𝛽2 VOL + 𝛽𝛽3SP + 𝛽𝛽4B + 𝛽𝛽5G + ε  

การคาํนวณหาค่าความสัมพนัธ์ของตวัแปรต่างๆ โดยทาการ Multiple Regressions ดว้ยวิธี Enter และ

ตรวจสอบความน่าเช่ือถือทางสถิติของสมการถดถอยเชิงซ้อนดว้ย สถิติทดสอบ  t-statistic โดยผลลพัธ์ท่ีไดน้ามา

เขียนสมการไดด้งัน้ี 

ผลลพัธ์จากสมการถดถอยเชิงซอ้น  

BTC =  0.248168 + 0.014746T + -0.000626VOL + 0.131067SP + -3.506935B +  0.623421**G + ε 

              (0.1847)       (0.2739)          (0.8125)              (0.6712)          (0.3305)           (0.0307)   

 R-squared =  0.006956 

Adjusted R-squared = 0.001364 

F-statistic = 1.244019 

 Prob (F-statistic) = 0.286422            
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เม่ือพิจารณาค่าของสัมประสิทธ์ิ(Coefficient) พบว่า สัมประสิทธ์ิค่าคงท่ี 𝛼𝛼 = 0.248168 สัมประสิทธ์ิค่าคงท่ี  

𝛽𝛽1 = 0.014746 สัมประสิทธ์ิค่าคงท่ี  𝛽𝛽2 =  -0.000626  สัมประสิทธ์ิค่าคงท่ี  𝛽𝛽3 = 0.131067 สัมประสิทธ์ิค่าคงท่ี 𝛽𝛽4 

= -3.506935 สัมประสิทธ์ิค่าคงท่ี  𝛽𝛽5 = -0.623421 

ทดสอบปัญหาเ ร่ืองความแปรปรวนของตัวแปร (Heteroskedasticity) โดยพิจารณาจาก White 

Heteroskedasticity test แบบ Cross-term ทดสอบท่ีระดบันยัสาํคญั 5% พบว่าค่า Prob ท่ีไดมี้ค่าเท่ากบั 1.0000 ซ่ึงมีค่า

มากกว่า 0.05 ดงันั้น  จึงสรุปว่าไม่เกิดปัญหาความแปรปรวนของตวัแปร  

ทดสอบปัญหาเร่ืองความสัมพนัธ์กันเองของความคลาดเคล่ือน (Autocorrelation) โดยทดสอบท่ีระดับ

นยัสาํคญั 5% พบว่าค่า Prob ท่ีไดมี้ค่าเท่ากบั 0.9044 ซ่ึงมีค่านอ้ยกว่า 0.6468 ดงันั้น ไม่เกิดปัญหาความสัมพนัธ์กนัเอง

ของความคลาดเคล่ือน (Autocorrelation) 

 

ตารางท่ี 4  ความสัมพนัธ์ระหวา่งตวัแปรอิสระกบัตวัแปรตาม 

ตวัแปรอิสระท่ีไม่มีความสัมพนัธ์กบัตวัแปรตาม  ตวัแปรอิสระท่ีมีความสัมพนัธ์กบัตวัแปรตาม 

- อตัราการเปล่ียนแปลงของจาํนวนรายการของ

การทาํธุรกรรม Bitcoin 

- อตัราการเปล่ียนแปลงปริมาณมลูค่าการซ้ือขาย 

แลกเปล่ียน Bitcoin ต่อ US Dollar 

- อตัราการเปล่ียนแปลงของดชันีตลาดหลกัทรัพย ์

S&P500 

- อตัราการเปล่ียนแปลงของอตัราผลตอบแทนของ

พนัธบตัรรัฐบาลสหรัฐฯอาย ุ2 ปี 

G = อตัราการเปล่ียนแปลงของราคาทองคาํ ต่อ US Dollar 

 

สรุปความสัมพนัธ์ของตวัแปรแต่ละตวัขา้งตน้จากการวิเคราะห์ค่านยัสาํคญัของสถิติทดสอบ t-Statistic ดงัน้ี 

1. อตัราการเปล่ียนแปลงของจาํนวนรายการของการทาํธุรกรรม Bitcoin (T) พบว่าไม่มีนยัสาํคญั ทางสถิติท่ี

ระดบัความเช่ิอมัน่ 95 % เน่ืองจากมีค่า Prob. มากกว่า 0.05 ซ่ึงในท่ีน้ีมีค่าเท่ากบั 0.2739 

2. อตัราการเปล่ียนแปลงปริมาณมูลค่าการซ้ือขาย แลกเปล่ียน Bitcoin ต่อ US Dollar (VOL) พบว่าไม่มี

นยัสาํคญั ทางสถิติท่ีระดบัความเช่ิอมัน่ 95 % เน่ืองจากมีค่า Prob. มากกว่า 0.05 ซ่ึงในท่ีน้ีมีค่าเท่ากบั 0.8125 

3. อตัราการเปล่ียนแปลงของดชันีตลาดหลกัทรัพย ์S&P500 (SP) พบว่าไม่มีนัยสําคัญ ทางสถิติท่ีระดับ

ความเช่ิอมัน่ 95 % เน่ืองจากมีค่า Prob. มากกว่า 0.05 ซ่ึงในท่ีน้ีมีค่าเท่ากบั 0.6712 

4. อัตราการเปล่ียนแปลงของอัตราผลตอบแทนของพนัธบตัรรัฐบาลสหรัฐฯอายุ 2 ปี (B) พบว่าไม่มี

นยัสาํคญั ทางสถิติท่ีระดบัความเช่ิอมัน่ 95 % เน่ืองจากมีค่า Prob. มากกว่า 0.05 ซ่ึงในท่ีน้ีมีค่าเท่ากบั 0.3305 

5. อตัราการเปล่ียนแปลงของราคาทองคาํ ต่อ US Dollar (G) พบว่ามีนยัสาํคญั ทางสถิติท่ีระดบัความเช่ิอมัน่ 

95 % เน่ืองจากมีค่า Prob. นอ้ยกว่า 0.05 ซ่ึงในท่ีน้ีมีค่าเท่ากบั 0.0307 
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จากตารางแสดงผลสมการถดถอยเชิงซอ้น พบว่าสัมพนัธ์ของตวัแปรอิสระ และตวัแปรตามแบ่งออกไดเ้ป็น 

2 กลุ่ม คือ ตวัแปรอิสระท่ีมีความสัมพนัธ์กบัตวัแปรตาม และตวั แปรอิสระท่ีไม่มีความสัมพนัธ์กบัตวัแปรตาม ตาม

ตารางท่ี 4 

ผลการทดสอบสมมติฐาน จากสมมติฐานในสมการสมการถดถอยเชิงซอ้น  ปัจจยัท่ีมีผลต่อราคา Bitcoin 

ไดแ้ก่ เปล่ียนแปลงของจาํนวนรายการของการทาํธุรกรรม Bitcoin (T) , อตัราการเปล่ียนแปลงปริมาณมูลค่าการซ้ือ

ขาย แลกเปล่ียน Bitcoin (VOL), อตัราการเปล่ียนแปลงของดัชนีตลาดหลักทรัพย ์S&P500 (SP) , อัตราการ

เปล่ียนแปลงของอตัราผลตอบแทนของพนัธบตัรรัฐบาลสหรัฐฯอายุ 2 ปี (B) และ อตัราการเปล่ียนแปลงของราคา

ทองคาํ (G) สามารถวิเคราะห์ระหว่างตวัแปรตามและตวัแปรอิสระเม่ือเทียบกบัสมมติฐาน ดงัน้ี 

 

ตารางท่ี 5  ตารางสรุปค่าสัมประสิทธ์ิของตวัแปรอิสระ 

ตวัแปรอิสระ สมมติฐาน ค่าสัมประสิทธ ์

T * 0.014746 

VOL * -0.000626 

SP * 0.131067 

B * -3.506935 

G √ 0.623421 

*  หมายถึง ตวัแปรที่ไม่มีนยัสาํคญัทางสถิติ 

√ หมายถึง ความสัมพนัธ์ตรงตามสมมติฐาน 

 

จากผลการวิเคราะห์สมการถดถอยเชิงซอ้น พบว่าตวัแปรอิสระเพียงตวัเดียว คือ อตัราการเปล่ียนแปลงของ

ราคาทองคาํ ต่อ US Dollar (G) ท่ีสามารถอธิบายการเปล่ียนแปลงของราคา Bitcoin ได ้โดยมีการเปล่ียนแปลงไปใน

ทิศทางเดียวกบักบัราคา Bitcoin แต่เม่ือพิจารณาค่าสัมประสิทธ์การตดัสินใจ (R-squared) มีค่าเท่ากบั 0.006956 

 

5. การอภปิรายผล 

จากการศึกษาการปัจจยัท่ีมีผลต่อราคา Bitcoin โดยมีปัจจัยเป็นขอ้มูลอตัราการเปล่ียนแปลงของจาํนวน

รายการของการทาํธุรกรรม Bitcoin , อตัราการเปล่ียนแปลงปริมาณมูลค่าการซ้ือขาย แลกเปล่ียน Bitcoin ต่อ US 

Dollar, อตัราการเปล่ียนแปลงของดชันีตลาดหลกัทรัพย ์S&P500 , อตัราการเปล่ียนแปลงของอตัราผลตอบแทนของ

พนัธบตัรรัฐบาลสหรัฐฯอาย ุ2 ปี และ อตัราการเปล่ียนแปลงของราคาทองคาํ ต่อ US Dollar พบว่าราคาของ Bitcoin มี

การเปล่ียนไปในทิศทางเดียวกบัอตัราการเปล่ียนแปลงของราคาทองคาํ ต่อ US Dollar ดว้ยทองคาํเป็นสินทรัพยท่ี์เป็น

ประเภท store of value ตามทฤษฐีเก่ียวกบัการลงทุน คือ มีการเพ่ิมค่า และปกป้องเงินทุน ดงันั้นการท่ีราคาของ Bicoin  

และราคาทองคาํเปล่ียนแปลงไปในทิศทางเดียวกนั สอดคลอ้งกนัทฤษฐีการจดัการพอร์ตฟอลิโอในการลงทุน คือ 

กระจายการลงทุนในสินทรัพยเ์พ่ือช่วยลดความเส่ียงท่ีไม่เป็นระบบ ซ่ึงเม่ือนกัลงทุนกระจายการลงทุนไปในสินทรัพย์

หลายๆตัว ความเส่ียงของกลุ่มสินทรัพยจ์ะลดลง ซ่ึงจะทาํเหลือเพียงความเส่ียงท่ีเป็นระบบท่ีเป็นความเส่ียงไม่

สามารถขจดัได ้ 
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6. บทสรุปและข้อเสนอแนะ 

จากการผลการวิเคราะห์ในรูปสมการถดถอยเชิงซ้อน เพ่ือความความสัมพนัธ์ของตวัแปร จากการศึกษา

ปัจจยัท่ีมีผลต่อราคา Bitcoin  พบว่าปัจจยัท่ีนาํมาใชศึ้กษานั้น มีเพียงอตัราการเปล่ียนแปลงของราคาทองคาํ ต่อ US 

Dollar เพียงปัจจัยเดียว ท่ีมีนัยสําคญัทางสถิติ และมีค่าสัมประสิทธ์การตัดสินใจเพียง 0.006956 ซ่ึงไม่สามารถ

กระทอ้นถึงการเปล่ียนแปลงราคาของ Bitcoin ได ้ทั้งน้ีราคาของ Bitcoin เกิดจากอุปสงค์และอุปทานของตลาด เม่ือ

นักลงทุนตอ้งการลงทุนในสินทรัพยเ์พ่ือให้ไดผ้ลตอบแทนเป็นสัดส่วนกบัความเส่ียง แทนท่ีจะลงทุนในสินทรัพย์

อยา่งทองคาํเพียงอยา่ง จึงกระจายความเส่ียงไปลงทุนในสินทรัพยอ่ื์น อยา่งเช่น Bitcoin ซ่ึงกาํลงัไดรั้บความนิยม และ

มีผลตอบแทนไปในทิศทางเดียวกนัทองคาํ แต่ต่างกนัท่ี Bitcoin มีลกัษณะเด่นเฉพาะตวั ท่ีบนัทึกขอ้มูลแบบกระจาย

ศนูยไ์ม่มีตวักลาง โปร่งใส และสามารตรวจสอบได ้

ขอ้เสนอแนะ 

1. ตวัแปรตน้ในสมการถดถอยเชิงซอ้นจากการศึกษาคร้ังน้ี ยงัไม่สามารถความสัมพนัธ์ไดค้รอบคุม จึงควร

นาํตวัแปรตน้ท่ีมีความเก่ียวขอ้งกนัการเปล่ียนแปลงของค่าเงิน เช่น อตัราการขยายตวัทางเศรษฐกิจ อตัราดอกเบ้ีย และ 

อตัราเงินเฟ้อ มาวิเคราะห์ดว้ย  

2. ราคาของ Bitcoin มีความผนัผวนสูง  จึงควรศึกษาหาขอ้มลูรายละเอียด รวมทั้งความเส่ียงต่างๆ และใช้

ความระมดัระวงัในการลงทุน 
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