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บทคดัย่อ 
การศึกษาในคร้ังน้ีมีจุดประสงคเ์พ่ือศึกษาปัจจยัท่ีมีความสัมพนัธ์ต่อทองค าและบิท คอยน์ รวมทั้งความสัมพนัธ์

แฝงระหว่างกนั โดยแบ่งตวัแปรอิสระท่ีน ามาศึกษาออกเป็น 5 กลุ่มดงัน้ี กลุ่มดชันีราคาหุ้น, กลุ่มอตัราแลกเปล่ียนเงินตรา, 
กลุ่มสินค้าโภคภณัฑ์, กลุ่มอัตราผลตอบแทน พนัธบตัรรัฐบาลสหรัฐฯ และกลุ่มการค้นหาค าในกูเกิล เทรนด์ เพ่ือดู 
อุปสงคโ์ดยรวม โดยขอ้มูลทั้งหมดจะน ามาวิเคราะห์ในรูปแบบสมการถดถอยแบบก าลงัสองนอ้ยสุด (OLS) เพ่ือวิเคราะห์
ความสัมพนัธ์แฝงระหว่างตวัแปร โดยกลุ่มของตวัแปรอิสระท่ีน ามาศึกษาไดแ้ก่ 1.กลุ่มดชันีราคาหุ้นไดแ้ก่ ดชันีราคาหุ้น
ลอนดอน (FTSE), ดชันีราคาหุ้นฮ่องกง (HIS)  2.กลุ่มดชันีเงินตรา ไดแ้ก่ ดชันีเงินเยนญ่ีปุ่น (JXY) 3.กลุ่มสินคา้โภคภณัฑ์ 
ไดแ้ก่ ราคาทองค าขาวในตลาดโลก (XPT), ราคาน ้ ามนัดิบ (OIL)  4.กลุ่มค าคน้หาใน กูเกิลเทรนด์เพ่ือดูอุปสงค์โดยรวม 
ไดแ้ก่ค าว่า “Gold” (Goldgg) และค าว่า “Bitcoin” (BTCgg) โดยการศึกษาคร้ังน้ีมีจุดประสงค ์เพ่ือเป็นแนวทางให้นกัลงทุน
สามารถใชเ้ป็นเคร่ืองมือใน การปรับพอร์ตการลงทุนในทองค าและบิทคอยน์และสินทรัพยอ่ื์นๆ  

จากผลการวิจยัพบว่า ตวัแปรท่ีมีความสัมพนัธ์ ในเชิงบวกกบัทองค าไดแ้ก่ ราคาทองค าขาวในตลาดโลก และ
ดชันีเงินเยนญ่ีปุ่น ส่วนตวัแปรท่ีมีความสัมพนัธ์กบัทองค าในเชิงลบไดแ้ก่ ราคาดชันีตลาดหุ้นลอนดอน , ค าคน้หาใน  
กูเกิล เทรนด์ ค  าว่า Gold ส่วนทางด้านของบิทคอยน์พบว่าตัวแปรท่ีมีความสัมพนัธ์ ในเชิงบวกกับบิทคอยน์ได้แก่  
ค าคน้หาใน กูเกิล เทรนด ์ค าว่า Bitcoin ส่วนตวัแปรท่ีมีความสัมพนัธ์กบัทองค าในเชิงลบคือ ค าคน้หาใน กูเกิล เทรนด์ 
ค  าว่า Gold ส่วนตวัแปรอ่ืน ๆ ไม่มีความสัมพนัธ์กบับิทคอยน์ และเม่ือพิจารณาตวัแปรท่ีมี ความสัมพนัธ์แฝงกบัทั้งทองค า
และบิทคอยน์พบว่า มี ค  าคน้หาใน กูเกิล เทรนด ์ค าว่า Gold ซ่ึงมีความสัมพนัธ์ในเชิงลบกบัทั้งทองค าและบิทคอยน์ 
ค าส าคัญ: ทองค า, สกุลเงินดิจิตอล ,บิทคอยน์ ,ดัชนีตลาดหุ้นลอนดอน ,ดัชนีราคาหุ้นฮ่องกง ,ทองค าขาว ,ราคา
น้าํมนัดิบ , ดชันีเงินเยนญ่ีปุ่น , กูเกิล เทรนด ์ 

 

ABSTRACT 
The aim of this study was to examine the factors associated with both gold and bitcoin, as well as their 

latent relationship. The independent variables were divided into 5 groups as follows: Stock Index Group, Currency 
Exchange Group, Commodity Group, Yield Group. US government bonds and Google Trends word search group to 
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view aggregate demand. All data were analyzed in least squares regression (OLS) format to analyze latent correlation 
between variables. The groups of independent variables that were studied were 1. Stock price index groups are: 
London Stock Index (FTSE), Hong Kong Stock Index (HIS) 2. Currency Index Group, including the Japanese Yen 
Index (JXY) 3. Commodities Group: Platinum Global Price (XPT), Crude Oil ( OIL) 4. Group of search terms in 
Google Trends to look at aggregate demand, including the word “Gold” (Goldgg) and the word “Bitcoin” (BTCgg). 
as a guideline for investors to use as a tool in Portfolio Adjustment in Gold and Bitcoin and Other Assets 

From the results of this research, it was found that correlated variables The positives with gold are: Global 
platinum price, Japanese yen index The variables that have a negative relationship with gold are: London stock market 
index prices, Google Trends search term Gold. On the Bitcoin side, it was found that the variables were correlated. 
The positive variables with Bitcoin were the Google Trends keyword, Bitcoin, while the variables negatively 
correlated with Gold were Google Trends, the word Gold, and the other variables were not correlated. with bitcoin 
and when considering the variables An underlying correlation with both gold and bitcoin was found in the Google 
Trends search term Gold which had a negative correlation with both gold and bitcoin. 
Key word: Gold, Cryptocurencies, Bitcoin  FTSE 100 Index, Hang Seng Index, Platinum Spot, WTI Crude oil, Japan 
Yen Index, Google Trend 
 
1. บทน า 

ในยคุปัจจุบนัยุคท่ีเทคโนโลยีพฒันาไปอย่างรวดเร็ว และเม่ือไม่นานมาน้ีเทคโนโลยีแห่งอนาคตท่ีจะเข้ามา
กระทบทุกภาคส่วน และไม่สามารถมองขา้มไดเ้ลยนั้นก็คือ Block Chain (Nakamoto, 2008) ซ่ึงเป็นระบบท่ีท าหน้าท่ี
บนัทึกรายการขอ้มูลต่าง ๆ เป็นเหมือนดัง่สายลูกโซ่ ยาว ต่อกนัเร่ือย ๆ ท่ีสามารถระบุไดท้ั้งวนัเวลา ท่ีมาท่ีไปของ
ขอ้มูลธุรกรรมต่าง ๆ ไดอ้ยา่งชดัเจน และมี ค่าใชจ่้ายท่ีต่าํมากเน่ืองจากไม่มีตวักลาง ดว้ยเทคโนโลยใีหม่น้ีไดใ้ห้ก  าเนิด
สกุลเงินใหม่ข้ึนมา ท่ีเรียก กนัว่าสกุลเงินดิจิตอล (Cryptocurency) โดยสกุลเงินดิจิตอลตวัแรกท่ีถือก าเนิดมีช่ือว่า บิท
คอยน์ (Bitcoin) ถูกคิดค้นโดยผูท่ี้ใช้นามแฝงนามว่า ซาโตชิ นากาโมโตะ เม่ือปี 2008 การท่ีจะได้บิทคอยน์มา
ครอบครองนั้นในช่วงแรกตอ้งท าการขุด (mining) เหมือนการขุดเหมืองคลา้ยกับการหาทองค า แต่เปล่ียนเป็นใช้
ระบบคอมพิวเตอร์แทน ซ่ึงก็คือการบนัทึกขอ้มูลผา่นระบบคอมพิวเตอร์ ช่วยท าให้ ระบบบล็อกเชนมีความสม่าํเสมอ
และเปล่ียนแปลงไม่ได ้และจะไดบิ้ทคอยน์เป็นรางวลั โดยนากาโมโตะไดก้  าหนดนโยบายให้มีเพียง 21 ลา้นบิทคอยน์
เท่านั้นนับตั้งแต่แรกเร่ิม ซ่ึงคลา้ยกบัทองค าท่ีเป็นทรัพยากรท่ีมีจ  ากดัภายในโลก และราคาจะข้ึนอยู่กบัอุปสงค์ของ
ผูค้น ปริมาณการคน้หาค าว่า “Bitcoin” มีความสัมพนัธ์กบับิทคอยน์ (โศภิน ถนอนเพ็ชรสง่า, และวรรณรพี บานช่ืน
จิตร, 2561) แต่ทองค านั้นนอกจากจะเป็นสัญลกัษณ์แห่งความรุ่งเรืองมัง่คัง่ท่ีใคร ๆ ก็อยากไดม้าครอบครอง ยงัถูกยก
ยอ่งให้เป็นสินทรัพยป์ลอดภยัในช่วงท่ีเกิดวิกฤต เศรษฐกิจผนัผวนไม่แน่ไม่นอนอีกดว้ย โดยปัจจยัท่ี มีความสัมพนัธ์
กบัทองค าไดแ้ก่ ราคาน ้ามนัดิบในตลาดโลก, ราคาแร่เงินในตลาดโลก, ราคาแร่โลหะ แพลทินมัในตลาดโลก, ราคาแร่
โลหะแพลลาเดียม, อตัราแลกเปล่ียนเงินยโูร (สุภาวดี ศิริวฒัน์, และ นพชักร ทองเรือนดี, 2555) 

ซ่ึงในปัจจุบนัตั้งแต่บิทคอยน์ถือก าเนิดไดมี้นกัลงทุนท่ีไม่ชอบความเส่ียงส่วนมาก ยอม เปล่ียนพอร์ตลงทุน
ในทองค าไปเป็นพอร์ตลงทุนในบิทคอยน์ (Henriques, & Sadorsky, 2018) แต่ บิทคอยน์นั้นก็ไม่ไดเ้ป็นแหล่งในการ
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ป้องกนัความเส่ียงท่ีดีนัก ถึงแมว้่าจะมีการเติบโตของราคาท่ีสูงข้ึน อย่างต่อเน่ือง (Klabbers, 2017) ถึงอย่างนั้นบิท
คอยน์กบัเป็นแหล่งหลบภยัท่ีดีในตลาดหุ้นเอเชีย (Bouri, Hagfors, & Molnar, 2017) ซ่ึงในอนาคตอนัใกลน้ี้อาจจะได้
เห็นผูค้นจ านวนมากสะสม บิทคอยน์แทนการสะสมทองค าก็เป็นได ้และอตัราการเปล่ียนแปลงของราคาทองค าต่อ
ดอลลาร์ สหรัฐฯ (XAU/USD) ก็มีความสัมพนัธ์ไปในทิศทางเดียวกับราคาบิทคอยน์ (ชลธีร์ จันทรท่าจีน , 2561) 
การศึกษาน้ีจึงตอ้งการศึกษาปัจจยัท่ีมีความสัมพนัธ์ต่อทองค าและบิทคอยน์ รวมทั้งความสัมพนัธ์แฝงระหว่างกนั เพ่ือ
น ามาปรับใชเ้ป็นแผนกลยทุธ์ในการลงทุนและเป็นขอ้มูลในการต่อยอดงานวิจยัต่อไปในอนาคต 
 
2. วตัถุประสงค์การวจิัย 

1. เพ่ือศึกษาถึงปัจจยัท่ีส่งผลกระทบต่อทองค าและบิทคอยน์  
2. เพ่ือศึกษาถึงความสัมพนัธ์ระหว่างกนัของทองค าและบิทคอยน์ 

 
3. การด าเนินการวจิัย 

3.1 ระเบียบวิธีการศึกษา 
ใช้ข้อมูลรายสัปดาห์ของ Gold , Bitcoin , ดัชนีตลาดหุ้นลอนดอน  , ดัชนีตลาดหุ้นฮ่องกง , ราคา

ทองค าขาวในตลาดโลก , ราคาน ้ ามนัดิบ , ดัชนีเงินเย็นญ่ีปุ่น , ค  าค้นหาในกูเกิลเทรน ค าว่า Gold และ Bitcoin 
ระยะเวลาในการศึกษาวิจยัใชข้อ้มูลตั้งแต่วนัท่ี 1 มกราคม พ.ศ. 2556 จนถึง 31 ธันวาคม พ.ศ.2564 โดยใชข้อ้มูลราย
สัปดาห์ เป็นระยะเวลา 489 สัปดาห์ โดยขอ้มูลท่ีน ามาวิเคราะห์ ไดม้าจากเวป็ไซต์ Tradingview 

 ขั้นตอนที ่1 การวิเคราะห์ขอ้มูลเชิงปริมาณ (Quantitative Research) 
การวิเคราะห์ขอ้มูลเชิงปริมาณ หมายถึง ขอ้มูลท่ีแทนคุณลกัษณะต่าง ๆ ของตวัแปรท่ี สามารถบ่งบอก

ไดเ้ป็นตวัเลข และตอ้งใชว้ิธีทางสถิติในการวิเคราะห์ขอ้มูล เพ่ือสรุปผลงานวิจยั ซ่ึงจุดประสงค์ของการวิเคราะห์
ขอ้มูลเชิงปริมาณมีจุดประสงค์ท่ีจะพยายามอธิบายปรากฏการณ์ท่ี เกิดข้ึนโดยใชเ้หตุผล และน าขอ้มูลมาใชใ้นการ
วิเคราะห์ โดยในงานวิจยัน้ีจ  าเป็นท่ีตอ้งใชก้ารวิเคราะห์ เชิงปริมาณ เพ่ือใชอ้ธิบายความสัมพนัธ์ของทองค าและบิท
คอยน์รวมถึงตวัแปรอ่ืน ๆ อยา่งเป็นเหตุ เป็นผล 

 ขั้นตอนที ่2 วิเคราะห์สถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics) 
สถิติเชิงพรรณนา คือสถิติท่ีใชเ้พ่ืออธิบายลกัษณะของกลุ่มขอ้มูลท่ีเป็นตวัเลข ท่ีเก็บรวบรวมมาดว้ยการ

วิเคราะห์การแจกแจงความถ่ีและการวดัแนวโน้มเขา้สู่ศูนยก์ลาง ซ่ึงในงานวิจยัน้ี ไดใ้ชข้อ้มูลตวัเลขในอดีตท่ีท าการ
บนัทึกไว ้จึงเป็นการวิจยัท่ีตอ้งใชส้ถิติเชิงพรรณนาในการวิเคราะห์ขอ้มูล  

การศึกษาในคร้ังน้ีมีจุดประสงค์เพ่ือหาปัจจัยท่ีมีความสัมพนัธ์ต่อทั้งทองค าและบิทคอยน์ โดย ใช้
สมการถดถอยแบบก าลงัสองนอ้ยสุด (Ordinary Least Square: OLS) 

 ขั้นตอนที ่3 ตรวจสอบปัญหาของตวัแปรและแบบจ าลอง 
1) การตรวจสอบปัญหาตวัแปรอิสระมีความสัมพนัธ์กนัเอง (Multicolinearity) 

ในการศึกษาคร้ังน้ีเน่ืองจากมีตวัแปรอิสระเป็นจ านวนมาก ดงันั้นจึงตอ้งท าการทดสอบตวัแปร
อิสระเหล่าน้ีก่อนเพ่ือดูว่าตวัแปรไหนบา้งท่ีมีความสัมพนัธ์กนัเองภายในสมการ ซ่ึงถา้มี ความสัมพนัธ์ กนัมากเกินไป
จะเกิดปัญหา Multicolinearity ก็จะส่งผลให้การทดสอบโดยใชส้มการถดถอยมีผลลพัธ์ท่ีผดิปกติไป โดยในการศึกษา
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คร้ังน้ีจะใชก้ารทดสอบ Correlation แบบ Pearson เพ่ือดูค่าความสัมพนัธ์กนัเองของตวัแปรอิสระทั้งหมด ซ่ึงถา้ค่า
ความสัมพนัธ์มีค่ามากกว่า +0.80 หรือ -0.80 จะเกิดปัญหาตวัแปรอิสระมีความสัมพนัธ์กนัเอง แต่ถา้ไม่ถึง +0.80 หรือ 
-0.80 ก็จะเป็นตวั แปรท่ีสามารถยอมรับได ้

2) การทดสอบยนิูทรูท (univariate unit root test) 
ในการศึกษาน้ีได้ใช้การทดสอบความน่ิงของชุดขอ้มูลท่ีน ามาทดสอบท่ีเป็นอนุกรมเวลา เพ่ือ

ทดสอบ ถึงการมีอยู่ของความเสมอภาคชุดขอ้มูลก่อนน ามาทดสอบแบบเปรียบเทียบโดยใชว้ิธีการทดสอบยูนิทรูท  
แบบอนุกรมเวลา (time series data)  คือ Augmented Dickey-Fuller Test  

3) การทดสอบปัญหา Heteroskedasticity 
การทดสอบปัญหาการไม่คงท่ีของค่าความแปรปรวน คือ ปัญหาท่ีความแปรปรวนของตัว

คลาดเคล่ือนในแบบจ าลองมีความไม่คงท่ีโดยปัญหาดงักล่าวน้ีมกัจะเกิดกบัขอ้มูล ประเภท Cross – section data ซ่ึงจะ
มีผลท าให้การประมาณค่าดว้ยวิธี Ordinary Least Square ขาดลกัษณะท่ีพึงประสงค์ของตัวประมาณค่าท่ี รวมถึงตวั
ประมาณค่าเหล่านั้นจะไม่เป็น Minimum Variance หรือหมายถึง ไม่ efficiency และเน่ืองจากค่าความแปรปรวนไม่ใช่
ค่าต ่าสุด ดงันั้นการ ทดสอบสถิติ เช่น t-test และ F-test จะท าให้ค่าคลาดเคล่ือนไดห้รือจะส่งผลให้การประมาณค่าโดย 
แบบจ าลองสมการถดถอยบิดเบือน จึงตอ้งมีการทดสอบปัญหา Heteroscedasticity ดว้ยการทดสอบ Breusch-pagan 

4) การตรวจสอบปัญหาความสัมพนัธ์ระหว่างค่าความคาดเคล่ือน (Autocorrelation) 
ความสัมพนัธ์ระหว่างค่าความเคล่ือนเกิดข้ึน เม่ือมีความสัมพนัธ์ระหว่างความคาดเคล่ือน หน่ึง กบั

ค่าความคาดเคล่ือนใด ๆ ซ่ึงจะไม่สอดคลอ้งกบัการประมาณค่าท่ีค่าความคาดเคล่ือนตอ้งไม่มี ผลต่อกนัในแบบจ าลอง
สมการถดถอย จึงตอ้งมีการทดสอบค่าความสัมพนัธ์ระหว่างค่าความคาดเคล่ือนซ่ึงในงานวิจยัน้ีจะใช ้2 วิธี โดยวิธี
แรกจะเป็นวิธีทดสอบแบบ Durbin-Watson ท่ีเป็นท่ีนิยมในการทดสอบ โดยค่า Durbin-Watson หรือค่า D ถ้ามีค่า
ระหว่าง 0.0-1.4 แสดงว่าค่าความคาดเคล่ือนมีความสัมพนัธ์กนั มากในเชิงบวก ค่า D มีค่าอยูร่ะหว่าง 1.5-2.5 แสดงว่า 
ค่าความคาดเคล่ือนไม่มีความสัมพนัธ์กนั ค่า D มีค่าอยูร่ะหว่าง 2.6-4.0 แสดงว่าค่าความคาดเคล่ือนมีความสัมพนัธ์กนั
อยา่งมากในเชิงลบ   

 ขั้นตอนที ่4 การประมาณค่าแบบก าลงัสองน้อยสุด OLS (Ordinary Least Square) 
วิธีการประมาณค่าแบบก าลงัสองนอ้ยสุดเป็นเทคนิคเพ่ือหาค่าสัมประสิทธ์ิของสมการ ถดถอย หรือ  i

นั้นเอง แต่เน่ืองจากไม่สามารถหาค่าพารามิเตอร์  0,  1,  2, ... ,  n ได ้ส่ิงท่ีท  า ไดก้็คือการประมาณสมการถดถอย
จากขอ้มูลตวัอยา่ง นั้นก็คือ b0, b1, b2, ..., bnเป็นค่าประมาณ ของ  0,  1,  2, ... ,  n จะไดส้มการดงัน้ี 

 Yi = b0+b1X1+ b2X2+,….,+ bnXn+i.   (3.1) 

เม่ือ   ̂ i = b0+b1X1+ b2X2+,….,+ bnXn   (3.2) 
จะได ้ Yi = ŷ i+i.           (3.3) 
โดยท่ี Y คือ ตวัแปรตาม (dependent), Xn คือ ตวัแปรอิสระ (Independent), bnคือ สัมประสิทธ์ิการถดถอย 

(Regression Coefficient), b0คือ ค่าคงท่ีของสมการถดถอย (Constant), i คือ ค่าคลาดเคล่ือน (Error) 
ซ่ึงตัวแปรอิสระและตัวแปรตามจะต้องเป็นตวัแปรเชิงปริมาณ (Quantitative Variable) หรือตัวแปร

ต่อเน่ือง (Continuous Variable) เท่านั้น เช่น ส่วนสูง น้าํหนัก คะแนนสอบ เป็นตน้ โดย การหาค่าประมาณสมการ
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ถดถอยดว้ยวิธีก  าลงัสองนอ้ยสุด ท าไดโ้ดยการพิจารณาการรวมก าลงัสอง ของค่าประมาณของความคาดเคล่ือน (error) 
Σ𝜀𝑖

2 มีค่านอ้ยท่ีสุด 
 การหาค่าเบต้า (Beta) 

การหาค่าเบตา้  i คือการหาค่าสัมประสิทธ์ิการถดถอย (Regression Coeficient) ของตวั แปรอิสระ
แต่ละตวั โดยท่ีค่าเบตา้จะแสดงอตัราการเปล่ียนแปลงของตวัแปรอิสระเทียบกบัตวัแปร ตาม ดงัเช่น ตวัแปรอิสระ X 
เปล่ียนแปลงไป 1 หน่วย ตวัแปรตาม Y จะเปล่ียนแปลงไป  i หน่วย ซ่ึง ค่าเบตา้น้ีไดจ้ากสมการถดถอยเชิงเส้นพหุ 

 แบบจ าลองท่ีใชศึ้กษา ไดแ้ก่ 
แบบจ าลองท่ี 1 ทดสอบตวัแปรท่ีมีความสัมพนัธ์กบั ทองค า  

𝐺𝑜𝑙𝑑(𝑡)  =  𝛽0 + 𝛽1𝐵𝑖𝑡𝑐𝑜𝑖𝑛(𝑡) + 𝛽2𝐹𝑇𝑆𝐸(𝑡) + 𝛽3𝐻𝑆𝐼(𝑡) + 𝛽4𝑋𝑃𝑇(𝑡) + 𝛽5𝑂𝐼𝐿(𝑡) + 
𝛽6𝐽𝑋𝑌(𝑡) + 𝛽7𝐵𝑇𝐶𝑔𝑔(𝑡) + 𝛽8𝐺𝑜𝑙𝑑𝑔𝑔(𝑡) + ε 1(𝑡) 

 

แบบจ าลองท่ี 2 ทดสอบตวัแปรท่ีมีความสัมพนัธ์กบั บิทคอยน์  
𝐵𝑖𝑡𝑐𝑜𝑖𝑛(𝑡)  =  𝜔0 + 𝜔1𝐺𝑜𝑙𝑑(𝑡) + 𝜔2𝐹𝑇𝑆𝐸(𝑡) + 𝜔3𝐻𝑆𝐼(𝑡) + 𝜔4𝑋𝑃𝑇(𝑡) + 𝜔5𝑂𝐼𝐿(𝑡) + 

𝜔6𝐽𝑋𝑌(𝑡) + 𝜔7𝐵𝑇𝐶𝑔𝑔(𝑡) + 𝜔8𝐺𝑜𝑙𝑑𝑔𝑔(𝑡) + ε2(𝑡) 
 

โดยก าหนดให้ Gold = ราคาทองค าในตลาดโลก (Gold Spot), Bitcoin = ราคาบิทคอยน์ในตลาดโลก 
(Bitcoin), FTSE = ดชันีราคาหุ้นลอนดอน (FTSE 100 Index), HSI = ดชันีราคาหุ้นฮ่องกง (Hang Seng Index), XPT = 
ราคาทองค าขาวในตลาดโลก (Platinum Spot), OIL = ราคาน ้ามนัดิบ (WTI Crude Oil), JXY = ดชันีเงินเยนญ่ีปุ่น (Japan 
Yen Index), Goldgg = ความนิยมค าค้นหาใน กูเกิลหรือเว็บไซต์ค าว่า “Gold”, BTCgg = ความนิยมค าค้นหาใน กูเกิล
หรือเว็บไซต์ค าว่า “Bitcoin”, 𝛽0 = ค่าคงท่ี, 𝜔0 = ค่าคงท่ี, 𝛽𝑛 = สัมประสิทธ์ของตวัแปร Bitcoin, 𝜔𝑛 = สัมประสิทธ์
ของตวัแปร 𝜀𝑛 = ค่าความคลาดเคล่ือน 
 
4. ผลการวจิัย 

ในงานวิจยัน้ีแบ่งผลการวิจยัออกเป็น 5 ส่วน 
4.1 ผลการวเิคราะห์สถิตพิรรณนาของตวัแปรต่าง ๆ 

 

ตารางท่ี 1 แสดงการวิคราะห์ค่าสถิติเบ้ืองตน้ของตวัแปรต่างๆ 
Variable Mean Std Dev Minimum Maximum Median 
Gold (usd) 1418.31 250.9642385 1057.77 2035.23 1311.04 
Btc (usd) 10079.46 15745.42 13.15000 65509.87 3534.98 
Ftse (usd) 9594.69 931.4944295 6127.08 11687.79 9665.89 
Hsi (usd) 3218.12 365.2285899 2349.67 4240.08 3165.40 
Xpt (usd) 1062.18 224.8360394 611.800 1716.75 982.325 
Oil (usd) 64.1247755 21.9693308 17.314 114.945 58.31 
Jxy (usd) 91.6744453 5.9926439 76.55882 113.44 91.295 
Goldgg (score) 43.2653061 14.2241413 22 100 41 
Btcgg (score) 21.3163265 14.9509060 4 100 18 
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จากตาราง 1 แสดงค่าเฉล่ียและส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐาน ของราคาทองค าโลก ราคาบิทคอยน์และอตัราการ
เปล่ียนแปลงของตวัแปรต่างๆ ไดข้อ้มูลดงัน้ี ราคาทองค าในรอบ 9 ปีท่ีผา่น มาโดยภาพรวมมีค่าเฉล่ียเท่ากบั 1,418.31 
ดอลลาร์สหรัฐฯต่อออนซ์ สูงสุดท่ี 2,035.23 ดอลลาร์ สหรัฐฯต่อออนซ์ ต ่าสุดท่ี 1,057.77 ดอลลาร์สหรัฐฯต่อออนซ์ 
และส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานอยู่ท่ี 250.96 ส่วนทางดา้นราคาบิทคอยน์พบว่า บิทคอยน์มีราคาโดยเฉล่ียอยู่ท่ี 10,079.46 
ดอลลาร์สหรัฐฯ ต่อบิทคอยน์ ราคาสูงสุดท่ี 65,509.87 ดอลลาร์สหรัฐฯต่อบิทคอยน์ ราคาต ่าสุด 13.15 ดอลลาร์ 
สหรัฐฯต่อบิทคอยน์ และมีส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐาน 15,745.42  
 

ตวัแปรอิสระ (Independent Variable) มีค่าดงัน้ี  
กลุ่มดชันีราคาหุ้น ดชันีราคาหุ้นลอนดอน (FTSE) มีค่าเฉล่ียโดยรวมอยูท่ี่ 9,594.69 จุด สูงสุดอยูท่ี่ 11,687.79 

จุด ต ่าสุดท่ี 6127.08 จุด และค่าส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานเท่ากบั 931.49 แสดงว่าตลาดหุ้นลอนดอนมีการเติบโตและทรง
ตวัอยูร่ะยะหน่ึงเน่ืองจากจุดสูงสุดและ ค่าเฉล่ียมีความใกลเ้คียงกนั ดชันีราคาหุ้นฮ่องกง (HSI) มีค่าเฉล่ียโดยรวมอยู่ท่ี 
3,218.12 จุด สูงสุดอยู่ท่ี 4,240.08 จุด ต ่าสุดอยู่ท่ี 2,349.67จุด และค่าส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานเท่ากบั 365.23 ซ่ึงถือว่า
ตลาดหุ้นฮ่องกงมีการเติบโตและมี ความผนัผวนระดับหน่ึง เน่ืองจากจุดสูงสุดและต ่าสุดห่างกันค่อนขา้งมาก แต่
โดยรวมถือว่ามีการ เติบโตท่ีดี กลุ่มสินคา้โภคภณัฑ์ ราคาทองค าขาวในตลาดโลก (XPT) มีค่าเฉล่ียอยู่ท่ี 1,062.18 
ดอลลาร์สหรัฐฯต่อออนซ์ สูงสุดอยู่ท่ี 1,716.75 ดอลลาร์สหรัฐฯต่อออนซ์ ต ่าสุดท่ี 611.8 ดอลลาร์สหรัฐฯต่อออนซ์ 
และค่าเบ่ียงเบนมาตรฐาน 224.84 แสดงว่าราคาของทองค าขาวค่อนขา้งท่ีจะมีความเคล่ือนไหวของราคาท่ีค่อนขา้งผนั
ผวน ราคาน ้ ามนัดิบ West Texas Intermediate (OIL) มีค่าเฉล่ีย 64.12 ดอลลาร์สหรัฐฯต่อบาร์เรล สูงสุดท่ี 114.95 
ดอลลาร์สหรัฐฯต่อบาร์เรล ต ่าสุดท่ี 17.31 ดอลลาร์สหรัฐฯต่อบาร์เรล และค่าเบ่ียงเบนมาตรฐาน 21.97 ซ่ึงแสดงให้
เห็นว่าในระยะเวลาท่ีผา่นมาราคาน้าํมนัดิบมีความผนัผวนท่ีค่อนขา้งสูง 

กลุ่มดชันีเงินตรา ดชันีเงินเยนญ่ีปุ่น (JXY) มีค่าเฉล่ีย 91.67 จุด สูงสุดอยูท่ี่ 113.44 ต ่าสุดอยูท่ี่ 76.59 จุด และ
ค่าเบ่ียงเบน มาตรฐาน 5.99 จากผลงานวิจยัพบว่าในช่วงระยะเวลา 9 ปีท่ี ผา่นมา มีแนวโนม้แข็งค่าข้ึน  

กลุ่มค าคน้หาใน กูเกิล เทรนด์ กลุ่มค าคน้หาใน กูเกิล เทรนด์ ในงานวิจยัน้ีหมายถึง การน าค าว่า Gold และ 
Bitcoin ไป คน้หาในเว็บไซต์ Google เป็นประวติัการคน้หาในอดีต โดยจะมีค่าตั้งแต่ 0 ถึง 100 หมายถึงระดบั การ
คน้หาในสัปดาห์นั้นๆ เช่น 0 คือไม่มีการคน้หา 1 คือมีระดบัการคน้หานอ้ยสุดและ 100 คือมี ระดบัการคน้หามากท่ีสุด 
โดยไดผ้ลการศึกษาดงัน้ี ค  าคน้หาใน กูเกิล เทรนด์ ค  าว่า “Gold” (Goldgg) มีค่าเฉล่ีย 43.27 สูงสุด 100 ต ่าสุด 22 และ
ค่าเบ่ียงเบนมาตรฐาน 14.22 ส่วนค าคน้หาใน กูเกิลเทรนด ์ค าว่า “Bitcoin” (BTCgg) มีค่าเฉล่ีย 21.32 สูงสุด 100 ต ่าสุด 
4 และค่าเบ่ียงเบนมาตรฐาน 14.95 แสดงให้เห็นว่าในระยะเวลา 9 ปีท่ีผา่นมามีการคน้หาค าว่า Gold มากกว่า Bitcoin 
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 4.2 วเิคราะห์ค่าความสัมพันธ์ระหว่างตวัแปร (Correlation) 
 
ตารางท่ี 2 ค่าความสัมพนัธ์ระหว่างตวัแปร โดยใชว้ิธีแบบ Pearson 

 
 
จากตาราง 2 แสดงค่าความสัมพนัธ์ระหว่างตวัแปรแบบวิธี Pearson พบว่าไม่พบตวัแปรไหน ท่ีมีความสัมพนัธ์

กันเอง โดยพิจารณาจากค่าความสัมพันธ์ของแต่ละตัวมีค่าไม่ถึง -0.80 และ 0.80 จึง ถือว่าไม่เกิดปัญหาตัวแปรมี
ความสัมพนัธ์กนัเองและสามารถน ามาวิเคราะห์สมการถดถอยไดใ้น ขั้นตอนถดัไป 

 
 4.3 การทดสอบยนิูทรูท (univariate unit root test) 
 
ตารางท่ี 3 แสดงผลการทดสอบความน่ิงของตวัแปรท่ีศึกษา 
ตวัแปร ค่าความล่าชา้ที่เหมาะสม ADF Statistic P-Value ผลการทดสอบ 
Gold 0 -21.5096 0.0000 มีความน่ิง 
Btc 6 -6.3543 0.0000 มีความน่ิง 
Ftse 0 -21.7440 0.0000 มีความน่ิง 
Hsi 0 -21.9570 0.0000 มีความน่ิง 
Xpt 0 -22.9915 0.0000 มีความน่ิง 
Oil 0 -18.7550 0.0000 มีความน่ิง 
Jxy 0 -10.5636 0.0000 มีความน่ิง 
Goldgg 6 -9.3123 0.0000 มีความน่ิง 
Btcgg 5 -22.3246 0.0000 มีความน่ิง 

 

จากผลการทดสอบ ท่ีระดบั unit root level พบว่าตวัแปรท่ีน ามาศึกษาทุกตวั มีความน่ิง (Stationary) 
 

 4.4 ผลการทดสอบ Heteroskedasticity 
 

ตารางท่ี 4 แสดงผลการทดสอบ Heteroskedasticity ของ Gold 
Heteroscedasticity Test 

Equation Test Statistic DF Pr > Chisq Variables 
GOLD Breusch-Pagan 12.86 8 0.1168 1,btc,ftse,hsi,xpt,oil,goldgg,btcgg 
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การตรวจสอบปัญหา Heteroscedasticityโดยใชว้ิธี Breusch-Pagan ใชค่้าสถิติทดสอบ Chisq-statistic ในการ
ตรวจสอบความน่าเช่ือถือของสมการผลการค านวณจะไดค่้า Prob Chisq-statistic = 0.1168 ซ่ึงค่านยัส าคญัทางสถิติท่ี
ค านวณได ้ไดม้ากกว่า 0.01 จึงส่งผลให้ไม่ปฏิเสธ H0 กล่าวคือ สมการท่ีใชไ้ม่มีปัญหา Heteroscedasticity 
 
ตารางท่ี 5 แสดงผลการทดสอบ Heteroskedasticity ของ Btc 

Heteroscedasticity Test 
Equation Test Statistic DF Pr > Chisq Variables 
BTC Breusch-Pagan 12.01 8 0.1508 1,gold,ftse,hsi,xpt,oil,goldgg,btcgg 

 
การตรวจสอบปัญหา Heteroscedasticity 
โดยใชว้ิธี Breusch-Pagan ใชค่้าสถิติทดสอบ Chisq -statistic ใน การตรวจสอบความน่าเช่ือถือของสมการ 
ผลการค านวณจะไดค่้า Prob Chisq-statistic = 0.1508 ซ่ึงค่านยัส าคญัทางสถิติท่ีค านวณ ไดไ้ดน้อ้ยกว่า 0.01 

จึงส่งผลให้ไม่ปฏิเสธ H0 กล่าวคือ สมการท่ีใชไ้ม่มี ปัญหา Heteroscedasticity 
 

4.5  ผลการประมาณค่าของขอ้มูลดว้ยวิธีก  าลงัสองนอ้ยสุด (OLS) 
4.5.1 การประมาณค่าแบบ OLS ของทองค า 

𝐺𝑜𝑙𝑑(𝑡)  =  0.0009741+ 0.00427𝐵𝑖𝑡𝑐𝑜𝑖𝑛(𝑡) -0.08072𝐹𝑇𝑆𝐸(𝑡) -0.02956(𝑡) + 
0.33972𝑋𝑃𝑇(𝑡) – 0.01231𝑂𝐼𝐿(𝑡) + 0.55584𝐽𝑋𝑌(𝑡) + 0.00000557𝐵𝑇𝐶𝑔𝑔(𝑡) – 
0.00532 𝐺𝑜𝑙𝑑𝑔𝑔(𝑡) 

 
ตารางท่ี 6 แสดงผลการวิเคราะห์สมการถดถอยแบบก าลงัสองนอ้ยสุดของ gold 

 

Parameter Estimates 
Variable Parameter Estimate Standard Error T Value Pr > |t| 

Intercept 0.00097410 0.00064618 1.51 0.1323 
BTC 0.00427 0.00525 0.81 0.4163 
FTSE -0.08072 0.03120 -2.59 0.0100 
HSI -0.02956 0.02947 -1.00 0.3164 
XPT 0.33972 0.02212 15.36 < .0001 
OIL -0.01231 0.01238 -0.99 0.3205 
JXY 0.55584 0.05800 9.58 <.0001 
GOLDgg -0.00532 0.00314 -1.70 0.0906 
BTCgg 0.00000557 0.00252 0.00 0.9982 
R2 0.5337 
Durbin-Watson 1.9255 
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จากการประมาณค่าสมการถดถอยแบบก าลังสองน้อยสุดของทองค า ตามตารางท่ี 6 พบว่า ปัจจัยท่ีมี
ความสัมพนัธ์กบัทองค าในเชิงบวกได้แก่ ราคาทองค าขาวมีความสัมพนัธ์ในเชิงบวกกับทองค า ท่ีค่าสัมประสิทธ์ิ 
0.33972 สามารถอธิบายไดว้่าหากปัจจัยอ่ืน ๆ คงท่ี เม่ือราคา ทองค าขาวเพ่ิมข้ึนร้อยละ 1 จะส่งผลให้ราคาทองค า
เพ่ิมข้ึน 0.33972 ท่ีระดบันยัส าคญั 0.01 และจากผลการศึกษายงัพบ ปัจจยัอ่ืนท่ีมีความสัมพนัธ์ในเชิงบวกกบัทองค าก็
คือ ดชันีเงินเยนประเทศญ่ีปุ่น มีค่าสัมประสิทธ์ิ อยูท่ี่ 0.55584 ซ่ึงก็สามารถอธิบายไดว้่าเม่ือปัจจยัอ่ืน ๆ คงท่ี หากดชันี
เงินเยนเพ่ิมข้ึนร้อยละ 1 จะส่งผลให้ราคาทองค าเพ่ิมข้ึนร้อยละ 0.55584 ดว้ยเช่นกนั ท่ีระดบันัยส าคญั 0.01 เงินเยน
ญ่ีปุ่นก็เป็นหน่ึงในทรัพยสิ์นปลอดภยัเช่นเดียวกบัทองค า ท  าให้ในช่วงวิกฤตอาจจะมีการกระจายความเส่ียงในการ
ลงทุนในหลาย ๆ สินทรัพย ์ท าให้ราคาของสินทรัพยพ์วกน้ีมีแนวโนม้ไปในทิศทางเดียวกบัทองค า 

จากผลการศึกษาพบปัจจัยท่ีมีความสัมพันธ์ในเชิงลบกับทองค าได้แก่ ดัชนีราคาหุ้นลอนดอน ท่ีค่า
สัมประสิทธ์ิ -0.08072 สามารถอธิบายไดว้่าเม่ือปัจจยัอ่ืน ๆ คงท่ี หากดชันีราคาหุ้นลอนดอนเพ่ิมข้ึนร้อยละ 1 จะส่งผล
ให้ราคาทองค าลดลงร้อยละ -0.08072 ท่ีระดบันัยส าคญั 0.05 เน่ืองจากเป็นดชันีราคาหุ้นชั้นน าของโลกท่ีนักลงทุน
นิยมเขา้ไปลงทุน จึงเป็นตวัเลือกในการลงทุน ท าให้ดชันีราคาหุ้นลอนดอนและทองค ามีความสัมพนัธ์กนัในเชิงลบ 
และ ความนิยมค าคน้หาในกูเกิลหรือเว็ปไซต์ ค  าว่า ”GOLD” มีค่าสัมประสิทธ์ิอยู่ท่ี -0.00532 สามารถอธิบายไดว้่า
หากปัจจยัอ่ืน ๆ  คงท่ี เม่ือความนิยมค าคน้หาในกูเกิลหรือเวป็ไซต ์ค าว่า”GOLD”เพ่ิมข้ึนร้อยละ 1 ก็จะส่งผลให้ราคา 
ทองค าลดลงร้อยละ 0.00532 ท่ีระดบันัยส าคญั 0.01 เม่ือพิจารณาค่า R2 พบว่าสามารถ อธิบายการเปล่ียนแปลงของ
ราคาทองค าไดร้้อยละ 53.37 และค่า D อยูท่ี่ 1.9255 ซ่ึงถือว่าไม่เกิดปัญหาค่าความคาดเคล่ือนมีความสัมพนัธ์กนั 

4.5.2  การประมาณค่าแบบOLSของบิทคอยน์ 
ในส่วนท่ี 2 เป็นการประมาณค่าเพ่ือวิเคราะห์หาตวัแปรท่ีมีความสัมพนัธ์กบับิทคอยน์โดยได้ผล

การประมาณค่าดงัน้ี 
𝐵𝑖𝑡𝑐𝑜𝑖𝑛(𝑡)  =  0.01987+ 0.50691𝐺𝑜𝑙𝑑(𝑡) + 0.15075𝐹𝑇𝑆𝐸(𝑡) + 0.07039𝐻𝑆𝐼(𝑡) 

+0.213𝑋𝑃𝑇(𝑡) + 0.03425𝑂𝐼𝐿(𝑡) – 0.76944𝐽𝑋𝑌(𝑡) + 0.10760𝐵𝑇𝐶𝑔𝑔(𝑡) – 
0.04828𝐺𝑜𝑙𝑑𝑔𝑔(𝑡) 

 

ตารางท่ี 7 แสดงผลการวิเคราะห์สมการถดถอยแบบก าลงัสองนอ้ยสุดของBitcoin 
Parameter Estimates 

Variable Parameter Estimate Standard Error T Value Pr > |t| 
Intercept 0.01999 0.00555 3.60 0.0004 
GOLD 0.32247 0.39638 0.81 0.4163 
FTSE 0.13418 0.27292 0.49 0.6232 
HSI 0.06591 0.25637 0.26 0.7972 
XPT 0.17829 0.23458 0.76 0.4476 
OIL 0.02917 0.10770 0.27 0.7866 
JXY -0.73862 0.54914 -1.35 0.1792 
GOLDgg -0.04977 0.02726 -1.83 0.0685 
BTCgg 0.10772 0.02132 5.05 < .0001 
R2 0.0725 
Durbin-Watson 1.8259 
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จากการประมาณค่าสมการถดถอยแบบก าลังสองน้อยสุดของบิทคอยน์ตามตารางท่ี 7 พบว่า ปัจจัยท่ีมี
ความสัมพนัธ์ในเชิงบวกกบับิทคอยน์คือ ความนิยมค าคน้หาในกูเก้ิลหรือเวป็ไซต ์ค าว่า”Bitcoin” มีค่าสัมประสิทธ์ิอยู่
ท่ี 0.10772 สามารถอธิบายไดว้่าหากปัจจัยอ่ืน ๆ คงท่ี เม่ือความนิยมค าคน้หาในกูเก้ิลหรือเว็ปไซต์ ค  าว่า”Bitcoin”
เพ่ิมข้ึนร้อยละ 1 จะส่งผลให้ราคาบิทคอยน์เพ่ิมข้ึนร้อยละ 0.10772 ท่ีระดบันยัส าคญั 0.01 

จากผลการศึกษาพบปัจจยัท่ีมีความสัมพนัธ์ในเชิงลบกบับิทคอยน์ พบว่า ปัจจยัท่ีมีความสัมพนัธ์ในเชิงลบ
กบับิทคอยน์คือ ความนิยมค าคน้หาในกูเกิลหรือเวป็ไซต ์ค าว่า ”Gold” มีค่าสัมประสิทธ์ิอยูท่ี่ -0.04977 สามารถอธิบาย
ไดว้่าหากปัจจยัอ่ืน ๆ  คงท่ี เม่ือความนิยมค าคน้หาในกูเกิลหรือเว็ปไซต ์ค าว่า ”GOLD” เพ่ิมข้ึนร้อยละ 1 จะส่งผลให้
ราคาบิทคอยน์ลดลงร้อยละ 0.04977 ท่ีระดบันยัส าคญั 0.10 เม่ือพิจารณาค่า R พบว่าสามารถ อธิบายการเปล่ียนแปลง
ของราคาทองค าไดร้้อยละ 7.25 และค่า D อยูท่ี่ 1.8259 ซ่ึงถือว่าไม่เกิดปัญหาค่าความคาดเคล่ือนมีความสัมพนัธ์กนั 
 
5. บทสรุปและข้อเสนอแนะ 

จากผลการศึกษาปัจจยัท่ีมีความสัมพนัธ์ต่อทองค าและบิทคอยน์ รวมทั้งความสัมพนัธ์แฝง ระหว่างกนั โดย
ท าการศึกษาปัจจยัท่ีคาดว่าจะมีผลต่อราคาทองค า และบิทคอยน์ ไดแ้ก่ ดชันีราคาหุ้นลอนดอน, ดชันีราคาหุ้น ฮ่องกง, 
ราคาทองค าขาวในตลาดโลก, ราคาน ้ามนัดิบ, ดชันีเงิน เยนญ่ีปุ่น, ค าคน้หาใน กูเกิล เทรนด ์ไดแ้ก่ค าว่า Gold และค า
ว่า Bitcoin โดยใชส้มการถดถอยแบบวิธีก  าลงัสองนอ้ยสุด ระยะเวลาในการศึกษาวิจยัใชข้อ้มูลตั้งแต่วนัท่ี 1 มกราคม 
พ.ศ. 2556 จนถึง 31 ธนัวาคม พ.ศ.2564 โดยใชข้อ้มูลรายสัปดาห์ เป็นระยะเวลา 9 ปีสามารถสรุปผลการวิจยัไดด้งัน้ี 

 
5.1  สรุปผลการศึกษา 

จากผลการวิจยัในคร้ังน้ีไดใ้ชต้วัแปรท่ีคาดว่าจะมีความสัมพนัธ์กับทองค าและบิทคอยน์ โดย ใชว้ิธี
วิเคราะห์ดว้ยสมการถดถอยแบบก าลงัน้อยสุด (OLS) เพ่ือหาความสัมพนัธ์แฝง ระหว่างตวัแปร ซ่ึงไดผ้ลการศึกษา
ดงัน้ี วิธีแบบก าลงัสองน้อยสุดพบว่า ตวัแปรท่ีมีความสัมพนัธ์ ในเชิงบวกกบัทองค าไดแ้ก่ ราคาแร่ทองค าขาว ,ดชันี
เงินเยนญ่ีปุ่นส่วนตวัแปรท่ีมีความสัมพนัธ์กบัทองค าในเชิงลบไดแ้ก่ ราคาดชันีตลาดหุ้นลอนดอน , ค าคน้หาใน กูเกิล 
เทรนด ์ค าว่า Gold โดยการเปล่ียนแปลง ทั้งหมดท่ีค่า R2 อยูท่ี่ร้อยละ 53.37 ส่วนทางดา้นของบิทคอยน์พบว่าตวัแปรท่ี
มีความสัมพนัธ์ ในเชิงบวกกบับิทคอยน์ไดแ้ก่ ค าคน้หาใน กูเกิล เทรนด์ ค  าว่า Bitcoin ส่วนตวัแปรท่ีมีความสัมพนัธ์
เชิงลบกบับิทคอยน์ คือ ค าคน้หาใน กูเกิล เทรนด ์ค าว่า Gold ส่วน ตวัแปรอ่ืน ๆ ไม่มีความสัมพนัธ์กบับิทคอยน์ โดยมี 
R2 อยู่ท่ีร้อยละ 7.25 และเม่ือพิจารณาตวัแปรท่ีมี ความสัมพนัธ์แฝงกบัทั้งทองค าและบิทคอยน์พบว่า ค าคน้หาใน กู
เกิล เทรนด ์ไดแ้ก่ค าว่า Gold มีความสัมพนัธ์กบัทั้งทองค าและบิทคอยน์ โดย ค าคน้หาใน กูเกิล เทรนด ์ค าว่า Goldท่ีมี
ความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกนั โดยท่ีค าคน้หาใน กูเกิล เทรนด ์ค าว่า Gold ความสัมพนัธ์ในเชิงลบกบับิทคอยน์ และ
มีความสัมพนัธ์ในเชิงลบกบัทองค า 
 

5.2  ข้อเสนอแนะ 
ผลการวิจยัน้ีสามารถน าไปใชป้รับกลยุทธ์ในการลงทุนไดอ้าทิเช่น การกระจายความเส่ียง ซ่ึงตอ้งการ

สินทรัพยท่ี์มีความสัมพนัธ์กนัในทิศทางตรงกนัขา้มมาอยูใ่นพอร์ตการลงทุนเดียวกนั เพ่ือลดความเส่ียงของพอร์ตการ
ลงทุน หรือกลยุทธ์การ Rebalance ซ่ึงตอ้งการสินทรัพยท่ี์มีความสัมพนัธ์กนัในทิศทางตรงกนัขา้ม เพ่ือท่ีจะสามารถ



 การประชมุน าเสนอผลงานวจัิยระดับบณัฑิตศึกษา 
ครัง้ท่ี ๑๗  ปีการศึกษา ๒๕๖๕ 

 
 

 
วนัพุธที่ ๑๐ สิงหาคม พ.ศ.๒๕๖๕  หน้า 41 จัดโดย  บัณฑิตวิทยาลัย  มหาวิทยาลยัหอการค้าไทย 

ปรับสัดส่วนของพอร์ตการลงทุนให้มีประสิทธิภาพมากข้ึน ซ่ึงผลการวิจยัจะเป็นประโยชน์แก่ผูท่ี้เก่ียวขอ้ง ไดแ้ก่ นกั
ลงทุน นกัศึกษา นกัธุรกิจท่ีมีการซ้ือขายสินคา้ต่างระหว่างประเทศ และผูท่ี้สนใจทัว่ไป สามารถน าผลการวิจยัน้ี ไปใช้
ให้เกิดประโยชน์ ไม่ว่าจะใชใ้นการประกอบการตดัสินใจลงทุนต่าง ๆ  ทั้งทองค าและบิทคอยน์ หรือสินทรัพยอ่ื์น ๆ  
ใชใ้นการวิเคราะห์การน าเข้าหรือส่งออกสินในช่วงเวลาต่าง ๆ และสามารถต่อ ยอดไปถึงการลงทุนต่าง ๆ ไดใ้น
อนาคต อยา่งไรก็ตาม งานวิจยัเร่ืองน้ีมีขอ้จ ากดับางประการ ผูศึ้กษา จึงมีขอ้เสนอแนะและแนวทางส าหรับการศึกษา
ต่อไปดงัน้ี 

1. งานวิจัยเร่ืองน้ีได้ศึกษาโดยใช้ข้อมูลรายสัปดาห์ตั้ งแต่วนัท่ี 1 มกราคม พ.ศ. 2556 จนถึง 31 
ธันวาคม พ.ศ.2564 โดยใชข้อ้มูลรายสัปดาห์ เป็นระยะเวลา 9 ปี ขอ้เสนอแนะในการท าการศึกษาขั้น ต่อไป ผูศึ้กษา
งานน้ีมองว่า ระยะเวลาราว ๆ 9 ปี อาจจะยงัไม่เพียงพอต่อการวิจยั ไม่ว่าจะเป็นตวัแปร ต่าง ๆ ทั้งทองค า และบิทคอยน์ 
หรือแมแ้ต่ตวัแปรอ่ืน ๆ ผูศึ้กษาจึงคาดว่าในอนาคตการท าการศึกษาเร่ืองเก่ียวกบับิทคอยน์ จะมี ขอ้มูลท่ีมากข้ึน และ
ผลงานวิจยัอาจจะเปล่ียนแปลงไปจากการศึกษาในคร้ังน้ี 

2. การศึกษาในงานวิจัยน้ีได้ใช้กรอบเวลาเป็นรายสัปดาห์ ดังนั้ นการศึกษาคร้ังต่อไป สามารถ
เปล่ียนเป็นกรอบเวลาอ่ืน ๆ  ไดเ้ช่น กรอบเวลารายวนั กรอบเวลารายเดือน เป็นตน้ ซ่ึงผูศึ้กษาคาดว่าผลการวิจยัคร้ัง
หนา้ในกรอบเวลาอ่ืน ๆ อาจมีผลท่ีแตกต่างไปจากการงานวิจยัคร้ังน้ีได ้

3. งานวิจยัคร้ังน้ีไดใ้ชต้วัแปรอิสระท่ีคาดว่าอาจส่งผลต่อทั้งทองค าและบิทคอยน์ ในงานวิจยัคร้ัง
หนา้ผูศึ้กษาแนะน าให้ลองเปล่ียนตวัแปรอิสระ เช่นการเพ่ิมตวัแปรบางกลุ่มเขา้มาร่วม วิเคราะห์หรือ การลดตวัแปรลง 
เพ่ือจะไดค้รอบคลุมและมีความแม่นย  าในการวิเคราะห์ข้ึนไปอีกข้ึน 

4. งานวิจยัไดใ้ชว้ิธีการวิเคราะห์สมการถดถอยแบบก าลังสองน้อยสุด OLS ในงานวิจยัคร้ังหน้าผู ้
ศึกษาแนะน าให้ลองเปล่ียน กระบวนการในการใชว้ิเคราะขอ้มูลต่าง ๆ เช่น วิธีการ Seemingly Unrelated Regression 
(SUR) เป็นตน้ 
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