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This study aimed to investigate the impacts of rice policies on Agricultural Futures 
Exchange of Thailand (AFET). The data used in this study were daily trading volumes and 
settlement prices of white rice (5% broken) during 2006-2012. The study mainly focused on 2 
rice policies; they were Rice Price Guarantee Scheme and Rice Pledging Scheme. Event study 
Analysis, which comparing trading volumes, returns and volatilities of returns 7, 30, 60, 90 and 
180 days before and after the policies changed, and the GARCH (1,1) models were applied in this 
study. 

 
The results indicated that under the Price Guarantee Scheme of Abhisit Vejjajiva, the 

trading volumes, returns, and volatilities of returns on white rice (5% broken) in AFET were 
higher than those in Yingluck Shinawatra’s and Samak Suntoravej and Somchai Wongsawat’s 
Rice Pledging Scheme. Furthermore, under the Rice Pledging Scheme of Surayud Chulanont, 
which the pledging prices were set below the market prices, the trading volumes, returns, and 
volatilities of returns on white rice (5% broken) in AFET were higher than those in Samak 
Suntoravej and Somchai Wongsawat’s and Taksin Shinawatra’s Rice Pledging Scheme, which 
the pledging prices were set higher than the market prices. 

 
This study suggested that Rice Pledging Scheme should not set the pledging prices  

higher than the market prices, but they should be set close to the market prices to attract the 
investors to participate in AFET. In addition, to avoid the unneeded impacts to the AFET, rice 
price subsidy policies should consider the production costs and market mechanism when 
determining the prices of the programs. 
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บทที่ 1 
 

บทน า 
 

ความส าคญัของปัญหา 
 
ขา้วถือเป็นสินคา้เกษตรท่ีส าคญัทางเศรษฐกิจของโลก เน่ืองจากประชากรโลกมากกว่าคร่ึง

บริโภคขา้วเป็นอาหารหลกั จากปีการผลิต 2551/52 ท่ีมีปริมาณการบริโภคและใชป้ระโยชน์จากขา้ว
รวม 437.179 ลา้นตนัขา้วสาร เปรียบเทียบกบัปีการผลิต 2554/55 ท่ีมีปริมาณการบริโภคและใช้
ประโยชน์จากขา้วรวม 458.254 ลา้นตนัขา้วสาร ซ่ึงมีจ  านวนเพ่ิมข้ึน 21.075 ลา้นตนัขา้วสาร หรือ
คิดเป็นร้อยละ 4.82 (ตารางท่ี 1) ส าหรับประเทศไทย ในปีการผลิต 2551/52 ท่ีมีปริมาณการบริโภค
และใชป้ระโยชน์จากขา้วรวม 9.50 ลา้นตนัขา้วสาร เปรียบเทียบกบัปีการผลิต 2554/55 ท่ีมีปริมาณ
การบริโภคและใชป้ระโยชนจ์ากขา้วรวม 10.40 ลา้นตนัขา้วสาร ซ่ึงมีจ  านวนเพ่ิมข้ึน 0.90 ลา้นตนั
ขา้วสาร หรือคิดเป็นร้อยละ 9.47 แสดงใหเ้ห็นว่าความตอ้งการขา้วของโลกและประเทศไทยมี
แนวโนม้ท่ีเพ่ิมข้ึนดว้ยเช่นกนั ในขณะท่ีปริมาณการผลิตขา้วของโลกกลบัมีแนวโนม้ท่ีลดลง 
เน่ืองมาจากปัจจยัต่างๆ เช่น แนวโนม้การขยายตวัของประชากรโลก ภาวะโลกร้อน รวมถึงปัจจยั
ดา้นเศรษฐกิจและการเมือง เป็นตน้ (ตลาดสินคา้เกษตรล่วงหนา้แห่งประเทศไทย, 2554ก) ซ่ึงปัจจยั
ดงักล่าวขา้งตน้ มีผลกระทบต่อความผนัผวนของราคาขา้ว  
 

ประเทศไทยถือเป็นประเทศผูส่้งออกท่ีส าคญัอนัดบัหน่ึงของโลก เน่ืองจากมกีารส่งออก
ขา้วเพ่ิมข้ึนทุกปี โดยในปีการผลิต 2551/52 ปริมาณการส่งออกขา้วอยูท่ี่จ  านวน 8.57 ลา้นตนั
ขา้วสาร และมีการส่งออกเพ่ิมข้ึนในปีการผลิต 2552/53 และปีการผลิต 2553/54 จ  านวน 9.047 ลา้น
ตนัขา้วสาร และจ านวน 10.647 ลา้นตนัขา้วสาร ตามล าดบั แต่ในปีการผลิต 2554/55 ปริมาณการ
ส่งออกขา้วกลบัลดลงเหลือ 6.945 ลา้นตนัขา้วสาร (ตารางท่ี 2) ซ่ึงเป็นผลมาจากการท่ีขา้วเป็นแหล่ง
อาหารท่ีส าคญัของประชากรโลก ท าใหห้ลายประเทศนั้นแข่งขนักนัในการผลิตขา้วเพ่ือใชใ้นการ
บริโภค และส่งออกมากข้ึน ซ่ึงสถานการณ์ดงักล่าวท่ีเกิดข้ึนน้ี มีผลท าใหป้ระเทศไทยสูญเสียความ
เป็นผูส่้งออกอนัดบัหน่ึงของโลกไป โดยมีประเทศอินเดียและเวียดนามเป็นคู่แข่งท่ีส าคญั ดงันั้น 
เพื่อใหส้ามารถแข่งขนัในตลาดโลกได ้ประเทศไทยจึงตอ้งมีการพฒันากลไกตลาดขา้วใหส้ามารถ
รองรับการเปล่ียนแปลงของโลก และการเปิดเสรีของการเกิด ASEAN Economic Community 
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(AEC) ท่ีทุกประเทศจะตอ้งด าเนินการในปี 2558 (ตลาดสินคา้เกษตรล่วงหนา้แห่งประเทศไทย, 
2554ค) 
 
ตารางที่ 1  ปริมาณการบริโภคและใชป้ระโยชน์จากขา้ว 

(หน่วย: ลา้นตนัขา้วสาร) 
ประเทศ 2551/52 2552/53 2553/54 2554/55 

จีน 133.00 134.32 135.00 139.50 
อินเดีย 91.09 85.508 90.206 92.344 
เวียดนาม 19.00 19.15 19.40 19.85 
ไทย 9.50 10.20 10.30 10.400 
พม่า 10.80 10.89 10.10 10.190 
ญ่ีปุ่น 8.326 8.20 8.20 8.050 
สหรัฐอเมริกา 4.082 4.016 4.31 3.470 
สหภาพยโุรป 27 3.075 3.150 3.25 3.325 

อ่ืนๆ 50.373 52.279 53.41 56.038 
รวมทั้งหมด 437.179 438.337 445.598 458.254 

ท่ีมา: USDA (2013) 
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ตารางที่ 2  ปริมาณการส่งออกขา้ว จ  าแนกตามประเทศผูส่้งออก 
   (หน่วย: ลา้นตนัขา้วสาร) 

ประเทศ 2551/52 2552/53 2553/54 2554/55 

ไทย 8.57 9.047 10.647 6.945 
อินเดีย 2.149 2.228 4.637 10.250 
เวียดนาม 5.95 6.734 7.00 7.717 
สหรัฐอเมริกา 3.017 3.868 3.247 3.30 
กมัพชูา 0.82 0.75 0.86 0.80 
พม่า 1.052 0.445 0.778 0.70 
จีน 0.783 0.619 0.487 0.267 
อ่ืนๆ 7.057 7.878 8.565 9.048 

รวมทั้งหมด 29.398 31.569 36.221 39.027 
ท่ีมา: USDA (2013) 

 
จากการท่ีขา้วมีการแข่งขนัในการผลิตและส่งออกสูง ท าใหร้าคาขา้วมคีวามผนัผวน

ตลอดเวลา โดยราคาขา้วในตลาด US Southern ในปี 2543 ราคาขา้วอยูท่ี่ 267 เหรียญสหรัฐฯ/ตนั 
และในปี 2545 ราคาขา้วลดลงอยูท่ี่ 193 เหรียญสหรัฐฯ/ตนั จากนั้นในปี 2547 ราคาขา้วเพ่ิมข้ึนอยูท่ี่ 
358 เหรียญสหรัฐฯ/ตนั และปรับเพ่ิมสูงสุดในปี 2551 ท่ีราคา 621 เหรียญสหรัฐฯ/ตนั และกลบั
ลดลงอีกในปี 2553 อยูท่ี่ราคา 506 เหรียญสหรัฐฯ/ตนั และมาเพ่ิมข้ึนอีกคร้ังในปี 2555 ท่ีราคา 560 
เหรียญสหรัฐฯ/ตนั เช่นเดียวกนักบัในประเทศไทยท่ีราคาขา้วมีความผนัผวน โดยในปี 2543 ราคา
ขา้วอยู ่212 เหรียญสหรัฐฯ/ตนั และในปี 2545 ราคาขา้วลดลงอยูท่ี่ 193 เหรียญสหรัฐฯ/ตนั จากนั้น
ในปี 2547 ราคาขา้วเพ่ิมข้ึนอยูท่ี่ 240 เหรียญสหรัฐฯ/ตนั และปรับเพ่ิมสูงสุดในปี 2551 ท่ีราคา 683 
เหรียญสหรัฐฯ/ตนั และกลบัลดลงอีกในปี 2553 อยูท่ี่ราคา 492 เหรียญสหรัฐฯ/ตนั และมาเพ่ิมข้ึน
อีกคร้ังในปี 2555 ท่ีราคา 573 เหรียญสหรัฐฯ/ตนั (ภาพท่ี 1) 
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*ขอ้มลูราคาขา้วเป็นตวัเลขเฉล่ีย ม.ค.-พ.ย. 2555 
 
ภาพที่ 1  ราคาขา้วของประเทศผูส่้งออกส าคญัของโลก 
ท่ีมา: ส านกังานคณะกรรมการก ากบัการซ้ือขายสินคา้เกษตรล่วงหนา้ (2555) 

 
ตลาดสินคา้เกษตรล่วงหนา้ถือเป็นระบบตลาดหน่ึงท่ีช่วยแกไ้ขปัญหาเสถียรภาพราคา

สินคา้เกษตรในระยะยาว และเป็นทางเลือกใหม่ส าหรับระบบตลาดสินคา้เกษตรไทย ท่ีท าใหก้ลไก
ตลาดมีความสมบูรณ์มากข้ึน และท่ีส าคญั คือ สามารถใชร้าคาตลาดสินคา้เกษตรล่วงหนา้เป็นแหล่ง
อา้งอิงราคาตลาดภายในและตลาดโลกได ้นอกจากน้ียงัช่วยป้องกนัความเส่ียงดา้นการตลาดและ
ราคา ซ่ึงส่งผลดีทั้งต่อเศรษฐกิจ และภาคการเกษตรของไทยอยา่งย ัง่ยนื โดยมีวตัถุประสงคส์ าคญั 
คือ ช่วยบริหารความเส่ียงดา้นการตลาดและลดความผนัผวนของราคาสินคา้เกษตรตามกลไกตลาด
ใหแ้ก่ผูท่ี้เก่ียวขอ้งไดม้ีเคร่ืองมือในการด าเนินธุรกิจ เพื่อรักษารายไดห้รือตน้ทุนในอนาคตของ
ตนเองได ้ขณะเดียวกนัยงัสามารถเป็นเคร่ืองมือทางการเงิน เพ่ือการลงทุนแก่ผูท่ี้ตอ้งการ
ผลตอบแทนจากความผนัผวนของราคาสินคา้เกษตรไดอี้กช่องทางหน่ึง (ตลาดสินคา้เกษตร
ล่วงหนา้แห่งประเทศไทย, 2552)  
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โดยตลาดสินคา้เกษตรล่วงหนา้แห่งประเทศไทย (The Agricultural Futures Exchange of 
Thailand: AFET) ท าหนา้ท่ีเป็นศนูยก์ลางในการซ้ือขายสินคา้เกษตรล่วงหนา้ ปัจจุบนัตลาดสินคา้
เกษตรล่วงหนา้แห่งประเทศไทยไดเ้ปิดด าเนินการมาแลว้ประมาณ 8 ปี มีการซ้ือขายสินคา้เกษตร
จ านวนทั้งส้ิน 6 รายการ ซ่ึงหน่ึงในสินคา้เกษตรท่ีส าคญั คือ ขา้ว แต่ยงัมีปริมาณการซ้ือขายไม่มาก
เท่าท่ีควร  

 
จากรายงานประจ าปี 2554 ของตลาดสินคา้เกษตรล่วงหนา้แห่งประเทศไทย พบว่า ปริมาณ

สญัญาการซ้ือขายขา้วในปี 2548 มีจ  านวนสญัญาสินคา้ขา้ว 21,707 สญัญา และลดลงเหลือเพียง 362 
สญัญาในปี 2549 จากนั้นเพ่ิมสูงสุดในปี 2552 จ  านวน 115,146 สญัญา  และกลบัลดลงอีกในปี 2554 
ซ่ึงเหลือเพียง 234 สญัญา (ภาพท่ี 2) จากการเปล่ียนแปลงของปริมาณสญัญาการซ้ือขายขา้วท่ีเกิดข้ึน
น้ี อาจมีสาเหตุหลกัจากการแทรกแซงกลไกตลาดของรัฐ โดยใชน้โยบายเป็นเคร่ืองมือในการหา
เสียงเลือกตั้ง เพ่ือมุ่งหวงัช่วยเหลือทางดา้นรายไดแ้ละหาเสียงกบัชาวนา โดยท่ีราคาขา้วถกูก  าหนด
ข้ึนมาใหอ้ยูใ่นระดบัท่ีชาวนาคาดหวงั (ธนาคารทหารไทย, 2554) โดยในช่วงปี 2529-2551 ประเทศ
ไทยไดด้  าเนินการใชน้โยบายการรับจ าน าขา้ว ส่วนในปี 2552 ยคุรัฐบาลพรรคประชาธิปัตยไ์ด้
ด  าเนินการใชน้โยบายประกนัรายไดจ้นถึงไตรมาส 3 ปี 2554 และในไตรมาสสุดทา้ยของปี 2554 
รัฐบาลพรรคเพ่ือไทย โดยนายกรัฐมนตรี นางสาวยิง่ลกัษณ์  ชินวตัร ไดด้  าเนินการใชน้โยบาย
ยกระดบัราคาสินคา้เกษตรผา่นโครงการรับจ าน าขา้วเปลือก ส่งผลท าใหร้าคาขา้วเปลือกโดยรวม
ปรับตวัสูงข้ึน รวมถึงตน้ทุนการส่งออกขา้วของไทยนั้นเพ่ิมสูงข้ึนอยา่งต่อเน่ือง ซ่ึงส่งผลต่อทั้ง
ปริมาณและมลูค่าการส่งออกขา้วของไทย 
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ภาพที่ 2  ปริมาณสญัญาซ้ือขายสินคา้ขา้วในตลาดสินคา้เกษตรล่วงหนา้ 
ท่ีมา: ตลาดสินคา้เกษตรล่วงหนา้แห่งประเทศไทย (2554ข)  

 
จากภาพท่ี 2 และ 3 แสดงใหเ้ห็นว่าในช่วงปี 2547-2551 ท่ีด  าเนินนโยบายการรับจ าน าขา้ว 

ทั้งปริมาณสญัญาซ้ือขายขา้ว และราคาปิดของสญัญาซ้ือขายขา้วนั้นค่อนขา้งมีความผนัผวนไม่
แน่นอนอยา่งมาก ซ่ึงอาจเป็นผลจากการประกาศใชน้โยบายขา้วในแต่ละยคุรัฐบาล รวมถึงนโยบาย 
มาตรการสต๊อกขา้วและการระบายขา้วของแต่ละรัฐบาลดว้ย  โดยหลงัจากปี 2552 ท่ีมีการใช้
นโยบายประกนัรายได ้และเปล่ียนกลบัมาเป็นนโยบายรับจ าน าขา้วในปี 2554 นั้น ทั้งน้ีราคาปิดของ
สญัญาซ้ือขายขา้วและปริมาณการซ้ือขายขา้วผา่นตลาดสินคา้เกษตรล่วงหนา้แห่งประเทศไทยได้
ลดลงอยา่งต่อเน่ือง  ดงันั้น ในการศึกษาคร้ังน้ีจึงมุ่งศึกษาการวิเคราะห์ผลกระทบของนโยบายขา้วท่ี
มีต่อตลาดสินคา้เกษตรล่วงหนา้แห่งประเทศไทย และเพ่ือหาขอ้เสนอแนะเชิงนโยบายในการเพ่ิม
ศกัยภาพและประสิทธิภาพของตลาดสินคา้เกษตรล่วงหนา้แห่งประเทศไทย 
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ภาพที่ 3  ราคาปิดของสญัญาซ้ือขายสินคา้ขา้วในตลาดสินคา้เกษตรล่วงหนา้ 
ท่ีมา: ตลาดสินคา้เกษตรล่วงหนา้แห่งประเทศไทย (2554ข) 
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นโยบายการรับจ าน าขา้ว นโยบายประกนัรายได ้ นโยบายการรับจ าน า
ขา้ว 
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วตัถุประสงค์ของการศึกษา 
 

1.  เพ่ือศึกษาสถานการณ์การซ้ือขายสญัญาล่วงหนา้สินคา้ขา้วขาว 5% ในตลาดสินคา้
เกษตรล่วงหนา้แห่งประเทศไทย 

 
2.  เพื่อศึกษาวิเคราะห์ผลกระทบของนโยบายขา้วท่ีมีผลต่ออตัราผลตอบแทนและความผนั

ผวนของอตัราผลตอบแทนของสินคา้ขา้วขาว 5% ในตลาดสินคา้เกษตรล่วงหนา้แห่งประเทศไทย 
 

ขอบเขตของการศึกษา 
 
การศึกษาคร้ังน้ีเป็นการศึกษาแบบ Event Study โดยท าการศึกษาขอ้มลูทุติยภูมิ (Secondary 

Data) คือ ขอ้มลูราคาปิด (Settlement Price) และปริมาณสญัญาการซ้ือขาย (Volume) ของสินคา้ขา้ว
ขาว 5% ในตลาดสินคา้เกษตรล่วงหนา้แห่งประเทศไทย แบบรายวนั ตั้งแต่ปี พ.ศ. 2549-2555 
เน่ืองจากขา้วขาว 5% เป็นขา้วชนิดหน่ึงท่ีวงการคา้ขา้วสามารถใชเ้ป็นราคาอา้งอิงในการซ้ือขายขา้ว
ขาวคุณภาพอ่ืนได ้เพื่อมาวิเคราะห์หาอตัราผลตอบแทนและความผนัผวนของอตัราผลตอบแทนท่ีมี
ผลมาจากการประกาศใชน้โยบายขา้วของรัฐบาลต่อสญัญาซ้ือขายล่วงหนา้ขา้วขาว 5% ซ่ึงจะ
ท าการศึกษาเปรียบเทียบก่อนและหลงัการประกาศใชน้โยบาย 7 วนั  30 วนั  60 วนั  90 วนั และ 
180 วนั โดยใชแ้บบจ าลอง Generalized Autoregressive Conditional Heteroskedasticity (GARCH) 
เป็นเคร่ืองมือในการวิเคราะห์ 
 

ประโยชน์ทีไ่ด้รับ 
 

เพ่ือใหผู้ท่ี้เก่ียวขอ้งกบัการท าธุรกรรมซ้ือขายขา้วในตลาดสินคา้เกษตรล่วงหนา้แห่ง
ประเทศไทย ไม่ว่าจะเป็นผูผ้ลิต ผูแ้ปรรูป ผูส่้งออก รวมถึงนกัลงทุนสามารถคาดการณ์แนวโนม้
ของราคาขา้วท่ีเกิดจากการเปล่ียนแปลงนโยบายทางการเกษตรของรัฐบาลในแต่ละช่วง อีกทั้งยงั
สามารถน าผลท่ีไดจ้ากการศึกษาไปวางแผนการผลิต การลงทุน การประกนัความเส่ียง และน าไปใช้
เป็นแนวทางในการก าหนดทิศทางการพฒันาวิธีการด าเนินงานของตลาดสินคา้เกษตรล่วงหนา้แห่ง
ประเทศไทยต่อไปได ้
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นิยามศัพท์ 
 

ตลาดล่วงหน้า  คือ ตลาดสินคา้เกษตรล่วงหนา้แห่งประทศไทย (The Agricultural Futures 
Exchange of Thailand: AFET) เป็นองคก์รท่ีจดัตั้งข้ึนตามพระราชบญัญติัการซ้ือขายสินคา้เกษตร
ล่วงหนา้ ปี 2542 มีเป้าหมายคือ การเป็นกลไกและเคร่ืองมือของเกษตรกร ผูผ้ลิต และผูแ้ปรรูป
สินคา้เกษตรและบุคคลอ่ืนท่ีเก่ียวขอ้ง ในการบริหารความเส่ียงดา้นราคาสินคา้เกษตรอยา่งมี
ประสิทธิภาพ (ตลาดสินคา้เกษตรล่วงหนา้แห่งประเทศไทย, 2554ข) 

 
ข้าวขาว 5 %  คือ ขา้วสารท่ีประกอบดว้ยตน้ขา้ว ร้อยละ 78 ปลายขา้วเมลด็ใหญ่ ร้อยละ15-

17 และปลายขา้วไม่เกินร้อยละ 5-7 (เสาวลกัษณ์  วฒันโสภาศิริ, 2549: 6) 
 
ผู้มส่ีวนร่วมหรือสมาชิกของตลาด  คือ กลุ่มบุคคลต่าง ๆ ท่ีอยูใ่นวงการธุรกิจคา้ขา้ว เช่น ผู ้

ส่งขา้วออกต่างประเทศ พ่อคา้ขายส่งขา้ว ตวัแทนนายหนา้ (หยง) กลุ่มพ่อคา้ขายปลีก โรงสี โรงงาน
อาหารสตัว ์โรงงานแป้ง โรงงานเสน้ก๋วยเต๋ียว โรงงานขนม โรงงานท่ีใชข้า้วจา้วเป็นวสัดุ พ่อคา้
ขา้วเปลือก เกษตรกร (ชาวนา) ฯลฯ ท่ีมีความสมัพนัธก์บัการจดัตั้งตลาดซ้ือขายสินคา้เกษตร
ล่วงหนา้ (ชยัพรพศิน  ธนถาวรกิตต์ิ, 2550: 9) 

 
การศึกษาเหตุการณ์ (Event Studies)  คือ การศกึษาถึงผลกระทบของนโยบาย ท่ีมีผลต่อ

การเขา้มาซ้ือขายในตลาดสินคา้เกษตรล่วงหนา้ 
 
ช่วงประมาณการณ์ (Estimation Period)  คือ ช่วงราคาซ้ือขายในตลาดสินคา้เกษตร

ล่วงหนา้ก่อนมกีารประกาศใชน้โยบาย 
 
ช่วงก่อนเหตุการณ์ (Pre-Event Period)  คือ ช่วงการเคล่ือนไหวของราคาซ้ือขาย ก่อนมี

การปรับเปล่ียนนโยบาย ท่ีมีผลต่อการเขา้มาซ้ือขายในตลาดสินคา้เกษตรล่วงหนา้ 
 
ช่วงเกดิเหตุการณ์ (Event Period)  คือ ช่วงเวลาเคล่ือนไหวของราคาซ้ือขาย ขณะมีการ

ประกาศใชน้โยบาย ท่ีมีผลต่อการเขา้มาซ้ือขายในตลาดสินคา้เกษตรล่วงหนา้ 
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ช่วงหลงัเหตกุารณ์ (Post-Event Period)  คือ ช่วงการเคล่ือนไหวของราคาซ้ือขาย หลงัมี
การปรับเปล่ียนนโยบาย ท่ีมีผลต่อการเขา้มาซ้ือขายในตลาดสินคา้เกษตรล่วงหนา้ (นนทวชัร์  
อนุสรณ์พาณิชย,์ 2548) 
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บทที่ 2 
 

การตรวจเอกสาร 
 

เน้ือหาในบทน้ีประกอบดว้ย 2 ส่วน คือ ส่วนแรกจะเป็นการทบทวนงานวิจยัท่ีเก่ียวขอ้ง 
เพื่อใหเ้ห็นถึงองคค์วามรู้และประเด็นการศกึษาท่ีไดจ้ดัท ามา ส่วนท่ี 2 เป็นการอธิบายถึงแนวคิด
และทฤษฎีท่ีเก่ียวขอ้ง  

 
การทบทวนงานวจิยัที่เกีย่วข้องกบัตลาดสินค้าเกษตรล่วงหน้า 

 
การลงทุนในตลาดสินค้าเกษตรล่วงหน้ากบัปัจจยัเส่ียงในราคาสินค้าเกษตร 

 
จากการศึกษาพบว่า ตลาดสินคา้เกษตรล่วงหนา้เปรียบเสมอืนเป็นตลาดรูปแบบหน่ึง ท่ีมี

การใชสิ้นคา้เกษตรเป็นส่ือกลางในการซ้ือขายล่วงหนา้ เพ่ือรักษาระดบัราคาไว ้โดยมุ่งเนน้ใหผู้ท่ี้
ซ้ือขายในตลาดสามารถท าก  าไรไดจ้ากส่วนต่างของราคาสินคา้เกษตรจากราคาประกนัท่ีท าการตก
ลงกนัไว ้โดยใชร้าคาเป็นส่ิงจูงใจใหผู้ค้า้หรือนกัเก็งก  าไรเขา้มาเคล่ือนไหวและผลกัดนัตลาด (พชัรี  
ปัญญาแกว้, 2551) แต่ปัญหาท่ีพบ คือ ตลาดสินคา้เกษตรล่วงหนา้กลบัไม่มีประสิทธิภาพในเชิง
ปฏิบติั และไม่สามารถท่ีจะช่วยเหลือเกษตรกรไดอ้ยา่งแทจ้ริง รวมถึงเกษตรไม่สามารถเขา้ถึงตลาด
สินคา้เกษตรล่วงหนา้ได ้เกิดปัญหาท่ีกระทบต่อผูผ้ลิตและผูบ้ริโภคในหลายประเดน็ เช่น หลงัมีการ
จดัตั้งตลาดสินคา้เกษตรล่วงหนา้แห่งประเทศไทยส่งผลให้ความยดืหยุน่ต่อราคาของผูผ้ลิตลดลง 
(อาชะวี  ผงอว้น, 2550) นอกจากนั้นยงัพบว่าราคาในตลาดสินคา้ล่วงหนา้เป็นราคาท่ีไม่มี
ประสิทธิภาพ เน่ืองจากผูเ้ก่ียวขอ้งใชข้อ้มลูอยา่งไม่มีประสิทธิภาพและไม่มีเหตุผล (รัตนาภรณ์  ยศ
ศรี, 2551) ดงันั้นตลาดสินคา้เกษตรล่วงหนา้จึงควรมีการพฒันารูปแบบในการซ้ือขาย โดยให้
ธนาคารของรัฐท างานร่วมกบัตลาดสินคา้เกษตรล่วงหนา้เพื่อส่งผา่นขอ้มลูการตลาด ความรู้  และ
แหล่งเงินทุนใหก้บัการสมาคมการเกษตรหรือสหกรณ์การเกษตร เพื่อใหส้ามารถบริหารจดัการ
ความเส่ียงดา้นราคาไดอ้ยา่งมีประสิทธิภาพ  

 
กล่าวโดยสรุป การลงทุนในตลาดสินคา้เกษตรล่วงหนา้จะเป็นประโยชน์ต่อเกษตรกรได้

อยา่งแทจ้ริง องคก์รของรัฐ และหรือผูท่ี้เก่ียวขอ้งจ าเป็นตอ้งใชก้ลไกทางดา้นการประชาสมัพนัธใ์น
การแจง้ใหเ้กษตรกรเขา้ใจถึงบทบาทของตลาดซ้ือขายล่วงหนา้ก่อนท่ีจะตดัสินใจลงทุน เช่น ขอ้มลู
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ดา้นราคา ข่าวสารและความรู้ต่างๆ เป็นตน้ ซ่ึงจะท าใหส้ามารถกระจายการลงทุนสู่นกัลงทุนทัว่
ประเทศไดม้ากยิง่ข้ึน นอกจากน้ียงัมีความจ าเป็นตอ้งใชเ้ทคนิคทางสถิติหรือเศรษฐมิติเขา้ช่วยใน
การคาดการณ์ราคาสินคา้ในอนาคตไดถ้กูตอ้งใกลเ้คียงกบัขอ้เท็จจริงตามสถานการณ์ต่างๆดว้ย 
ทั้งน้ี เพ่ือเป็นหลกัประกนัว่าราคาในตลาดซ้ือขายล่วงหนา้เป็นราคาท่ีมีประสิทธิภาพสมเหตุสมผล 

 
ดงันั้น อาจสรุปไดว้่าการลงทุนในตลาดสินคา้เกษตรล่วงหนา้โดยอาศยัราคาในตลาดสินคา้

เกษตรล่วงหนา้เพ่ืออา้งอิงในการก าหนดราคาขายหรือวางแผนการขายเป็นขอ้มลูนั้น ถือว่าเป็นการ
แสดงเสถียรภาพของการลงทุนไดอ้ยา่งมีประสิทธิภาพ 
 
การศึกษาสถานการณ์การซ้ือขายข้าวของตลาดสินค้าเกษตรล่วงหน้าแห่งประเทศไทย  

 
ขา้วเป็นสินคา้เกษตรท่ีส าคญัของประเทศไทย จึงตอ้งใหค้วามส าคญักบับทบาทของสินคา้

ขา้ว เน่ืองจากพบว่าขา้วถกูแทรกแซงจากรัฐตลอดเวลา เช่น ในกรณีการรับจ าน าขา้ว พบว่า ราคา
ขา้วมกัจะตกต ่าและมีความผนัผวน ท าใหส่้งผลกระทบโดยตรงต่อเกษตรกรในประเทศ และพบว่า 
การแทรกแซงราคาของรัฐมกัไม่เกิดประสิทธิภาพ ซ่ึงในตลาดสินคา้เกษตรล่วงหนา้ถือว่า            
ขา้วขาว 5% เป็นหน่ึงในสินคา้ท่ีมีความส าคญัต่อการซ้ือขายในตลาดสินคา้เกษตรล่วงหนา้แห่ง
ประเทศไทยค่อนขา้งสูง (รสสุคนธ ์ ไวสูงเนิน, 2548) และนอกจากนั้นราคาขา้วขาว 5% ในตลาด
สินคา้เกษตรล่วงหนา้แห่งประเทศไทย ยงัมีความสมัพนัธก์บัอตัราแลกเปล่ียนเงินตราต่างประเทศ
ในทิศทางเดียวกนั แต่จากการศึกษาพบว่าช่วงท่ีมีการเก่ียวขา้วนาปี และนาปรังนั้นจะมีทิศทาง
ตรงกนัขา้ม และมีความผนัผวนของราคาสูง ซ่ึงส่งผลกระทบต่อการเคล่ือนไหวของราคาขา้วท่ีซ้ือ
ขายในตลาดสินคา้เกษตรล่วงหนา้แห่งประเทศไทย (พรรษชล  อปูแกว้, 2553) จากปัจจยัหลายอยา่ง
ท่ีส่งผลต่อความผนัผวนของราคาขา้วขาว 5% ดงันั้น ในการป้องกนัความเส่ียงจากความผนัผวน
ของราคาขา้วท่ีเกิดข้ึน นกัลงทุนและผูป้ระกนัความเส่ียงจึงควรใหค้วามสนใจกบัการเคล่ือนไหว
ของราคาขา้วเปลือก 5% และอตัราแลกเปล่ียนบาทต่อดอลล่าร์สหรัฐ (สุภาวดี  ภทัรสถาพรชยั, 
2554) 

 
จากการศึกษาของ ชยัพรพศิน  ธนถาวรกิตต์ิ (2550) และ รัตนาภรณ์  ยศศรี (2551) พบว่า 

ยงัไม่มีการสร้างทศันคติท่ีดีใหเ้กิดข้ึนในกลุ่มผูมี้ส่วนไดส่้วนเสียในตลาดสินคา้เกษตรล่วงหนา้ และ
ราคาในตลาดสินคา้เกษตรล่วงหนา้เป็นราคาท่ีไม่มีประสิทธิภาพ เน่ืองจากผูเ้ก่ียวขอ้งใชข้อ้มลูอยา่ง
ไม่มีประสิทธิภาพและไม่มีเหตุผล ส่งผลใหไ้ม่มีผูเ้ขา้มาลงทุนในตลาดสินคา้เกษตรล่วงหนา้ 
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เกษตรกรไม่สามารถเขา้ร่วมในตลาดไดแ้ละนกัลงทุนรายใหญ่ก็มุ่งเนน้ในการเก็งก  าไรมาก
จนเกินไป ไม่ไดเ้ป็นการซ้ือขายเหมือนเป็นช่องทางในการกระจายสินคา้เกษตรเพ่ือรักษาและลด
ความผนัผวนของราคาสินคา้เกษตรตามวตัถุประสงคท่ี์เคยตั้งเป้าไวแ้ต่แรก และเน่ืองจากราคาขา้วท่ี
สมัพนัธก์นัในทุกฤดกูาล จึงส่งผลกระทบอยา่งมากในตลาดสินคา้เกษตรล่วงหนา้ ซ่ึงผูท่ี้มีส่วนได้
ส่วนเสียจ าเป็นตอ้งค านึงถึงปัจจยัภายนอก โดยเฉพาะปัจจยัทางดา้นราคา นโยบาย และการ
แทรกแซงของรัฐ เพ่ือใชเ้ป็นขอ้มลูประกอบในการตดัสินใจซ้ือขายสญัญา ดว้ยเหตุผลท่ีว่าราคาซ้ือ
ขายล่วงหนา้นั้นควรสะทอ้นถึงราคาในตลาดปัจจุบนั อนัเน่ืองจากตลาดจะสามารถตอบสนองต่อ
ขอ้มลูข่าวสารไดอ้ยา่งรวดเร็ว (สุพรรษา  ยนืยงั, 2553) 

 
ดงันั้น จากผลการศึกษาดงักล่าวขา้งตน้น้ี สามารถช้ีใหเ้ห็นว่าการก าหนดนโยบายใดๆ

ข้ึนมาจะตอ้งค านึงถึงผลกระทบท่ีจะเกิดข้ึนต่อตลาดสินคา้เกษตรล่วงหนา้ดว้ย  
 
ลกัษณะของนโยบายข้าวของรัฐในอดีตถงึปัจจุบัน  
 

ในอดีตนโยบายการผลิตขา้วของรัฐบาลมุ่งส่งเสริมการเพ่ิมผลผลิตดว้ยการขยายพ้ืนท่ี
มากกว่าดา้นเทคนิค จึงท าใหก้ารผลิตขา้วในประเทศไทยมผีลผลิตต่อไร่ตกต ่า และปริมาณผลผลิตมี
ความไม่แน่นอน จึงเป็นสาเหตุใหเ้กิดปัญหาเศรษฐกิจของเกษตรกรข้ึน ในอดีตจากภาวะราคา
ขา้วเปลือกตกต ่า รัฐบาลจึงไดจ้  ากดัการส่งออกใหน้อ้ยลง เป็นเหตุใหรั้ฐบาลมีนโยบายราคาขา้ว
เกิดข้ึน เพ่ือควบคุมใหร้าคาขา้วเปลือกและราคาขา้วสารมีเสถียรภาพ แต่นโยบายราคาขา้วเป็นเพียง
นโยบายท่ีมุ่งแกปั้ญหาในระยะสั้นใหค้ล่ีคลายเฉพาะหนา้ลงได ้แต่ไม่ไดเ้ป็นการแกปั้ญหาท่ีเกิด
ข้ึนอยูเ่สมอใหส้ิ้นไปได ้(ทศันาพร  ทองแสน, 2530) 

 
ก่อนท่ีจะเขา้สู่ยคุปฏิวติัเขียวนั้น สถานการณ์การผลิตขา้วของโลกมีความจ ากดัในเร่ือง

อุปทานผลผลิต และมีความแปรปรวนสูง ซ่ึงลว้นแลว้แต่ส่งผลกระทบต่อความแปรปรวนของราคา
ขา้วในตลาดการคา้ขา้วระหว่างประเทศ อนัเน่ืองมาจากปริมาณผลผลิตขา้วมีไม่เพียงพอ 

 
การปฏิวติัเขียวในประเทศไทย ไดส่้งผลต่อการขยายตวัของปริมาณผลผลิตและเน้ือท่ี

เพาะปลกูขา้ว ซ่ึงการขยายตวัของผลผลิตขา้วภายในประเทศท่ีเกิดข้ึนอยา่งรวดเร็วนั้น ไดส่้งผลต่อ
การเปล่ียนแปลงนโยบายดา้นอาหารของประเทศ จากเดิมท่ีผูบ้ริโภคเป็นแรงกดดนัต่อนโยบาย
อาหาร (Consumer-led-food Policy) ไดเ้ปล่ียนไปสู่การท่ีผูผ้ลิตเป็นแรงกดดนัต่อนโยบายอาหาร 
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(Producer-led-food Policy) ทั้งน้ี นโยบายดา้นขา้วไดเ้ปล่ียนจากการแทรกแซงกลไกตลาดเพ่ือให้
การอุดหนุนผูบ้ริโภคไปสู่การแทรกแซงกลไกตลาดเพ่ือใหก้ารอุดหนุนแก่ผูผ้ลิต ซ่ึงในแต่ละยคุ
สมยัของแต่ละรัฐบาลไดด้  าเนินนโยบายท่ีต่างกนั โดยเร่ิมจากรัฐบาลของพรรคไทยรักไทย โดยการ
น าของ พ.ต.ท.ดร.ทกัษิณ  ชินวตัร ซ่ึงด ารงต าแหน่งนายกรัฐมนตรีในขณะนั้น ท่ีเขา้มาบริหาร
ประเทศในเดือนกุมภาพนัธ ์2544 ไดม้ีการปรับปรุงโครงการรับจ าน าใหม่ ถือไดว้่าเป็นตน้แบบของ
โครงการรับจ าน าใบประทวนสินคา้ขา้วเปลือกต่อเน่ืองมาจนถึงปีการผลิต 2551/52 เน่ืองจากไดม้ี
มาตรการใหโ้รงสีเอกชนเขา้มาเป็นกลไลท่ีส าคญัในกระบวนการรับจ าน าขา้วเปลือก โดยให้
ธนาคารเพื่อการเกษตรและสหกรณ์ (ธ.ก.ส.) รับจ าน าใบประทวนสินคา้ท่ีองคก์ารตลาดเพ่ือ
เกษตรกร (อ.ต.ก.) และ องคก์ารคลงัสินคา้ (อคส.) ออกใหแ้ก่เกษตรกรท่ีน าขา้วเปลือกนาปรังปี 
2544 ไปฝากไวก้บัโรงสีท่ีเขา้ร่วมโครงการ ซ่ึงเร่ิมด าเนินการตั้งแต่เดือนเมษายน ถึง สิงหาคม 2544 
ก  าหนดระยะเวลาไถ่ถอนไวไ้ม่เกิน 5 เดือน พร้อมกนัน้ีไดข้ยายวงเงินรับจ าน าไม่เกินรายละ 
350,000 บาท ซ่ึงจากเดิมก าหนดไวเ้พียง 100,000 บาท โดยก าหนดเง่ือนไขใหส้ามารถน าขา้วเปลือก
นาปรังท่ี อตก. และ อคส. รับฝากไวไ้ปสีแปรสภาพเป็นขา้วสารและเก็บไวใ้นคลงัสินคา้กลาง การ
ด าเนินงานดงักล่าวน้ี ทั้ง อคส. และ อตก. จะตอ้งตกลงกบัโรงสีไม่ใหคิ้ดค่าฝากขา้วเปลือกในช่วง
ระยะเวลา 3 เดือนแรกท่ีรับฝากขา้วเปลือกจากเกษรตรกร โดยก าหนดปริมาณเป้าหมายในการรับ
จ าน าเพ่ิมข้ึนจากเดิม 2.5 ลา้นตนั เป็น 8.7 ลา้นตนัในปีการผลิต 2544/45 และเป็น 9 ลา้นตนัในปีการ
ผลิต 2545/46  

 
นโยบายการรับจ าน าขา้วเปลือกของรัฐบาลพรรคไทยรักไทยในช่วงปีการผลิต 2546/47 

และ 2547/48 นอกจากจะคงเป้าหมายของขนาดโครงการรับจ าน าขา้วเปลือกไวท่ี้ 9 ลา้นตนั ยงัได้
ปรับเพ่ิมระดบัราคารับจ าน าใหสู้งกว่าระดบัราคาตลาด โดยยกระดบัราคาขา้วหอมมะลิใหสู้งข้ึน
จากเดิมตนัละ 3,000 บาท ส่วนขา้วหอมจงัหวดัและขา้วเจา้นาปีไดป้รับราคาเพ่ิมข้ึนจากเดิมตนัละ 
2,000 บาท และตนัละ 1,240-1,440 บาท ตามล าดบั ส าหรับราคาขา้วปทุมธานีมีการปรับเพ่ิมข้ึน
นอ้ยกว่าขา้วชนิดอื่นๆอยูท่ี่ตนัละ 600 บาท (ตารางท่ี 3) ซ่ึงการปรับเพ่ิมราคารับจ าน าดงักล่าว ส่งผล
ใหเ้กษตรกรน าขา้วเปลือกท่ีผลิตไดเ้ขา้โครงการรับจ าน าเพ่ิมสูงข้ึนเร่ือยๆ จาก 2.7 ลา้นตนัในปีการ
ผลิต 2546/47 เป็น 9.4 ลา้นตนัในปีการผลิต 2547/48 และเป็น 9.5 ลา้นตนัในปีการผลิต 2548/49 
และท าใหม้ลูค่าการรับจ าน าเพ่ิมข้ึนดว้ย แต่อยา่งไรก็ตามการท่ีราคารับจ าน าปรับตวัสูงข้ึนกว่าระดบั
ราคาตลาดนั้น เป็นผลใหเ้กษตรกรไม่มาไถ่ถอนคืน ท าใหมี้ขา้วจ านวนมากหลุดจ าน าและตกเป็น
ของรัฐตามมา 
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ตารางที่ 3  เปรียบเทียบราคารับจ าน าขา้วเปลือกนาปี ปีการผลิต 2546/47 และ 2547/48 (ณ ความช้ืน
ไม่เกิน 15%)  

 
ชนิดข้าว ปี 2546/47 (บาทต่อตนั) ปี 2547/48 (บาทต่อตนั) 

ขา้วเปลือกหอมมะลิ 7,000 10,000 
ชนิดสีไดต้น้ขา้ว 42 กรัม 6,900 9,900 
ชนิดสีไดต้น้ขา้ว 36 กรัม 6,700 9,700 

ขา้วเปลือกหอมจงัหวดั   
ชนิดสีไดต้น้ขา้ว 40 กรัม 5,700 7,700 
ชนิดสีไดต้น้ขา้ว 36 กรัม 5,620 7,620 
ชนิดสีไดต้น้ขา้ว 34 กรัม 5,460 7,460 

ขา้วเปลือกเจา้นาปี   
ชนิดสีเป็นขา้วสาร 100% 5,330 6,600 
ชนิดสีเป็นขา้วสาร 5% 5,235 6,500 
ชนิดสีเป็นขา้วสาร 10% 5,045 6,400 
ชนิดสีเป็นขา้วสาร 15% 4,950 6,300 
ชนิดสีเป็นขา้วสาร 25% 4,760 6,200 

ขา้วเปลือกปทุมธานี 6,000 6,600 
ท่ีมา: สมพร  อิศวิลานนท ์(2552ข) 

 
ในช่วงปลายปี 2549 หลงัจากท่ีมีการรัฐประหารและไดม้กีารเปล่ียนแปลงรัฐบาลใหม่มา

เป็นรัฐบาลภายใตก้ารน าของ พลเอกสุรยทุธ ์ จุลานนท ์การด าเนินโครงการรับจ าน าขา้วเปลือกใน
ฤดูนาปีปีการผลิต 2549/50 ยงัคงไม่มีการเปล่ียนแปลงหลกัเกณฑไ์ปจากเดิมท่ีรัฐบาลก่อนหนา้นั้น
ก  าหนดไว ้เพียงแต่มีการปรับลดเป้าหมายปริมาณการรับจ าน าลงจากเดิม 9 ลา้นตนั มาเป็น 8 ลา้น
ตนั เพ่ือใหเ้ป็นไปตามยทุธศาสตร์ขา้วไทย พร้อมทั้งมีการปรับระดบัราคารับจ าน าในฤดูนาปรังให้
ใกลเ้คียงกบัระดบัราคาตลาด โดยก าหนดใหร้าคาขา้วหอมมะลิอยูท่ี่ตนัละ 7,200-9,000 บาท ราคา
ขา้วเปลือกเจา้นาปี (25%-100%) อยูท่ี่ตนัละ 5,900-6,500 บาท ราคาขา้วเปลือกเหนียวอยูท่ี่ตนัละ 
7,500-7,700 บาท ส่วนราคาขา้วเปลือกปทุมธานีและขา้วเปลือกหอมจงัหวดัอยูท่ี่ตนัละ 6,700-7,000 
บาท และตนัละ 7,200-7,500 บาท ตามล าดบั  
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ส าหรับในฤดูนาปียงัคงเป้าหมายการรับจ าน าท่ี 8 ลา้นตนัขา้วเปลือก โดยก าหนดราคารับ
จ าน าขา้วหอมมะลิอยูท่ี่ตนัละ 9,000-9,300 บาท ราคาขา้วหอมจงัหวดัอยูท่ี่ตนัละ 7,500-7,800 บาท 
ราคาขา้วเปลือกเจา้นาปี (25%-100%) อยูท่ี่ตนัละ 6,100-6,700 บาท ส่วนราคาขา้วเปลือกปทุมธานี
และขา้วเปลือกเหนียวอยูท่ี่ตนัละ 6,900-7,200 บาท และตนัละ7,500-7,700 บาทตามล าดบั และมี
ก  าหนดระยะเวลาไถ่ถอนคืนภายใน 4 เดือน พร้อมกบัไดม้กีารจดัท าแผนการระบายขา้วในสต็อก
ออกมาเป็นระยะและสามารถระบายขา้วสารคงเหลือในสต็อกไดล้ดลงเหลือเพียงจ านวน 2.1  
ลา้นตนั 

 
เมื่อรัฐบาลของพรรคพลงัประชาชนโดยการน าของ นายสมคัร  สุนทรเวช ท่ีเขา้มาบริหาร

ประเทศต่อจากรัฐบาลของ พลเอกสุรยทุธ ์ จุลานนท ์ในปี 2551 การด าเนินนโยบายโครงการรับ
จ าน าขา้วในระยะแรกของปีการผลิต 2550/51 ยงัคงเป้าหมายและราคารับจ าน าในฤดนูาปีไวต้ามเดิม
ท่ีคณะกรรมการนโยบายขา้วแห่งชาติ (กขช.) ไดอ้นุมติัไว ้แต่เน่ืองจากในช่วง เดือนเมษายน-
สิงหาคม 2551 เกิดวกิฤตอาหารและพลงังานโลก ส่งผลใหร้ะดบัราคาขา้วในตลาดต่างประเทศมี
การปรับตวัเพ่ิมสูงข้ึนเป็นอยา่งมาก พร้อมกบัมีการปรับตวัของราคาขา้วเปลือกในประเทศท่ีระดบั
ฟาร์มในเดือนมิถุนายน 2551 จึงท าใหเ้กษตรกรเรียกร้องใหรั้ฐบาลประกาศราคารับจ าน าในฤดูนา
ปรังปี 2551 ใหเ้ท่ากบัราคาตลาดซ่ึงในขณะนั้นอยูท่ี่ราคาตนัละ 15,000 บาท ส่งผลใหม้ีการปรับ
ราคารับจ าน าขา้วเปลือกนาปรัง ณ ความช้ืนไม่เกิน 15% ไปอยูท่ี่ตนัละ 14,000 บาท ซ่ึงไดป้รับราคา
เพ่ิมสูงข้ึนจากเดิมตนัละ 6,900 บาท (ตารางท่ี 4) 
 
ตารางที่ 4  เปรียบเทียบราคารับจ าน าขา้วเปลือกนาปรังปี 2550 และ 2551 (ณ ความช้ืนไม่เกิน 15%)  
 

ชนิดข้าว ปี 2550 (บาทต่อตนั) ปี 2551 (บาทต่อตนั) 

ขา้วเปลือกเจา้นาปรัง 7,100 14,000 
ขา้วเปลือกปทุมธานี 7,100 14,000 

ท่ีมา: สมพร  อิศวิลานนท ์(2552ก) 
 

แมส้ถานการณ์ราคาขา้วในตลาดโลกไดผ้อ่นคลายจากภาวะวิกฤตและราคาไดอ่้อนตวัลง
อยา่งมาก แต่ผลจากการปรับเพ่ิมข้ึนของระดบัราคารับจ าน าในรัฐบาลของ นายสมคัร  สุนทรเวช ได้
ส่งผลต่อการด าเนินนโยบายรับจ าน าขา้วเปลือกนาปีปีการผลิต 2551/52 ในรัฐบาลภายใตก้ารน าของ 
นายสมชาย วงศส์วสัด์ิ เน่ืองจากเป็นการเรียกร้องของเกษตรกรและยงัเป็นการด าเนินนโยบาย
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ประชานิยมเพือ่สร้างคะแนนเสียงกบัประชาชน ดงันั้น หากเปรียบเทียบราคารับจ าน าฤดนูาปี
ระหว่างปีการผลิต 2550/51 กบัปีการผลิต 2551/52 พบว่า การเพ่ิมระดบัราคารับจ าน าราคาขา้วหอม
มะลิเพ่ิมจากเดิมตนัละ 5,400-5,700 บาท ราคาขา้วหอมจงัหวดัเพ่ิมจากเดิมตนัละ 4,900-5,200 บาท 
และราคาขา้วเจา้นาปีเพ่ิมจากเดิมตนัละ 4,500-5,300 บาท (ตารางท่ี 5)  

 
แมก้ารปรับราคารับจ าน าท่ีเพ่ิมข้ึนจะเป็นเหตุผลดา้นนโยบายเพ่ือการยกระดบัรายไดใ้หแ้ก่

เกษตรกร แต่การยกระดบัราคาท่ีสูงกว่าราคาตลาดยอ่มสร้างผลกระทบต่อกิจกรรมของตลาดกลาง
ขา้วเปลือก เป็นการสร้างภาระทางการคลงัใหก้บัประเทศท่ีตอ้งจดัหาเงินมาใหก้ารอุดหนุนกบั
โครงการดงักล่าว เน่ืองจากรัฐไดก้ลายเป็นผูรั้บซ้ือขา้วเปลือกรายใหญ่ในทอ้งตลาด หากเป็นเช่นน้ี
จะน าไปสู่ผลกระทบต่องบประมาณของรัฐในการเขา้มาอุดหนุนโครงการรับจ าน า การบริหาร
จดัการขา้วในสต็อก และรวมถึงการจดัระบายขา้วออกจากสต็อก อีกทั้ง น าไปสู่การปลอมปนขา้ว 
ซ่ึงส่งผลกระทบต่อตลาดขา้วหอมมะลิ ท าใหต้ลาดต่างประเทศขาดความเช่ือมัน่ในคุณภาพขา้วหอม
มะลิของไทย และยอ่มมีผลต่อระดบัราคาขา้วหอมมะลิตามมา และจะส่งผลกระทบโดยตรงต่อ
เกษตรกรในภาคตะวนัออกเฉียงเหนือท่ีปลกูขา้วหอมมะลิคุณภาพชั้นน า ทั้งน้ี โครงการรับจ าน า
ขา้วเปลือกท่ีผา่นมาไดถ้กูพฒันายกระดบัไปสู่โครงการท่ีหวงัผลทางการเมืองมากกว่าการหวงัผล
เพื่อการพฒันาตลาดขา้วไทยและอุตสาหกรรมขา้วไทย โดยอาศยัขอ้อา้งท่ีว่าเกษตรกรส่วนใหญ่
ยากจนและจ าเป็นจะตอ้งยกระดบัรายไดข้องกลุ่มคนดงักล่าวใหสู้งข้ึน 
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ตารางที่ 5  เปรียบเทียบราคารับจ าน าขา้วเปลือกนาปี ปีการผลิต 2550/51 และ 2551/52 (ณ ความช้ืน
ไม่เกิน 15%)  

 

 ชนิดข้าว  ปี 2550/51 (บาทต่อตนั) ปี 2551/52 (บาทต่อตนั) 

ขา้วเปลือกหอมมะลิ   
ชนิดสีไดต้น้ขา้ว 42 กรัม 9,300 15,000 
ชนิดสีไดต้น้ขา้ว 36 กรัม 9,000 14,400 

ขา้วเปลือกหอมจงัหวดั   
ชนิดสีไดต้น้ขา้ว 40 กรัม 7,800 13,000 
ชนิดสีไดต้น้ขา้ว 38 กรัม 7,700 12,800 
ชนิดสีไดต้น้ขา้ว 36 กรัม 7,600 12,600 
ชนิดสีไดต้น้ขา้ว 34 กรัม 7,500 12,400 

ขา้วเปลือกเจา้นาปี   
ชนิดสีเป็นขา้วสาร 100% 6,700 12,000 
ชนิดสีเป็นขา้วสาร 5% 6,600 11,800 
ชนิดสีเป็นขา้วสาร 10% 6,500 11,600 
ชนิดสีเป็นขา้วสาร 15% 6,300 11,200 
ชนิดสีเป็นขา้วสาร 25% 6,300 10,800 

ท่ีมา: สมพร  อิศวิลานนท ์(2552ข) 
 

จากผลกระทบท่ีเกิดข้ึนจากการด าเนินนโยบายดงักล่าว ท าใหน้ าไปสู่ขอ้เสนอของการ
เปล่ียนแปลงนโยบายการแทรกแซงกลไกตลาดในช่วงปีการผลิต 2552/53 โดยเปล่ียนจากโครงการ
รับจ าน าขา้วเปลือกมาเป็นโครงการประกนัรายไดข้ั้นต ่าเกษตรกรผูป้ลกูขา้ว ซ่ึงเป็นนโยบายของ
พรรคประชาธิปัตย ์ภายใตก้ารน าของ นายอภิสิทธ์ิ เวชชาชีวะ โดยมีเป้าหมายเพ่ือการรักษาระดบั
รายไดใ้หก้บัเกษตรกรขนาดเลก็ใหม้ีระดบัรายไดท่ี้เหมาะสม และในขณะเดียวกนัรัฐจะไม่เขา้ไป
แทรกแซงโดยการรับซ้ือขา้วเปลือกในกลไกตลาดขา้วเปลือก ทั้งน้ี รัฐจะเป็นผูก้  าหนดราคา
เป้าหมายพร้อมจะประกาศใหเ้กษตรกรไดท้ราบล่วงหนา้ และเพื่อใหเ้กษตรกรรายเลก็ไดป้ระโยชน์
อยา่งเต็มท่ี จึงไดมี้การก าหนดปริมาณและราคาเป้าหมายท่ีเกษตรกรจะใชสิ้ทธ์ิไวต้ามประเภทของ
ขา้ว ดงัตารางท่ี 6 หากราคาอา้งอิงในตลาดต ่ากว่าราคาเป้าหมายเกษตรกรจะไดรั้บค่าชดเชยส่วนต่าง
ของราคาขา้ว ในการประกาศราคาอา้งอิงในระยะแรกจะประกาศทุกวนัท่ี 1 และ 16 ของเดือน  
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ต่อมาปรับปรุงเป็นทุกวนัจนัทร์ของแต่ละสปัดาห์ ทั้งน้ี เกษตรกรจะตอ้งมาขอรับการข้ึนทะเบียน
กบักรมส่งเสริมการเกษตรและท าสญัญาขอ้ตกลงในการขอประกนัรายไดก้บั ธ.ก.ส. โดยมีช่วง
กรอบระยะเวลาระหว่างเดือนกรกฎาคม-ตุลาคม 2552 ยกเวน้ในภาคใตใ้หเ้ร่ิมเดือนกรกฎาคม 2552-
กุมภาพนัธ ์2553 ส่วนการใชสิ้ทธ์ิรับเงินประกนัใหเ้กษตรกรสามารถเร่ิมการใชสิ้ทธ์ิไดต้ั้งแต่วนัท่ี 1 
พฤศจิกายน 2552-28 กุมภาพนัธ ์2553  ยกเวน้ภาคใตก้  าหนดใหถึ้ง 31 พฤษภาคม 2553  
(สมพร  อิศวิลานนท,์ 2552ก) ทั้งน้ีนโยบายประกนัรายไดข้ั้นต ่าเกษตรกรผูป้ลกูขา้วน้ีถือไดว้่าเป็น
นโยบายท่ีเอ้ือประโยชน์ท าใหเ้กษตรกรมีรายไดท่ี้เพ่ิมข้ึน สามารถกระตุน้เศรษฐกิจ และมีเงินทุน
หมุนเวียน อีกทั้ง สามารถน าเงินท่ีไดจ้ากส่วนต่างราคาขา้วไปช าระหน้ีสินได ้ซ่ึงเป็นการแกปั้ญหา
เศรษฐกิจของประเทศในภาพรวม แต่ทั้งน้ี ควรตอ้งมีการประชาสมัพนัธโ์ครงการใหค้รอบคลุม
ทัว่ถึงมากข้ึน เพ่ือเป็นประโยชน์ใหแ้ก่เกษตรกรต่อไป (บญัฑิต  โขมะพฒัน์, 2553) อยา่งไรก็ตาม
นโยบายน้ีไดส้ิ้นสุดการด าเนินโครงการลงถึงเพียงแค่ฤดูนาปรังปี 2554 และหลงัจากนั้นก็เขา้สู่ยคุ
รัฐบาลใหม่ต่อไป 
 
ตารางที ่6  ชนิดขา้ว ราคาประกนัและปริมาณรับประกนัรายไดเ้กษตรกรผูป้ลกูขา้วนาปี ปีการผลิต 

2552/53  
 
 ชนิดข้าว  ราคาประกนัรายได้ (บาทต่อตนั) ครัวเรือนละไม่เกนิ (ตนั) 

ขา้วเปลือกหอมมะลิ (รวม กข. 15) 15,300 14 
ขา้วเปลือกหอมจงัหวดั 14,300 16 
ขา้วเปลือกเจา้ 10,000 25 
ขา้วเปลือกปทุมธานี 10,000 25 
ขา้วเปลือกเหนียว 9,500 16 
ท่ีมา: สมพร  อิศวิลานนท ์(2552ก) 

 
เม่ือมีการจดัตั้งรัฐบาลข้ึนใหม่ และพรรคเพ่ือไทยไดเ้ป็นผูต้ ั้งรัฐบาลบริหารประเทศใน

เดือนสิงหาคม 2554 ภายใตก้ารน าของ นางสาวยิง่ลกัษณ์  ชินวตัร ไดม้ีการเปล่ียนแปลงนโยบาย
ช่วยเหลือดา้นราคาขา้วแก่เกษตรกรจากนโยบายประกนัรายไดข้ั้นต ่าเกษตรกรผูป้ลกูขา้วมาเป็น
นโยบายการรับจ าน าขา้วเปลือกอีกคร้ังในฤดนูาปีปีการผลิต 2554/55 โดยรัฐบาลน้ีไดย้กระดบัราคา
รับจ าน าขา้วเปลือกท่ีระดบัความช้ืน 15% ซ่ึงปรับราคาขา้วหอมมะลิข้ึนเป็นตนัละ 20,000 บาท  
ขา้วหอมจงัหวดัปรับข้ึนตนัละ 18,000 บาท ขา้วเปลือกปทุมธานีปรับราคาข้ึนตนัละ 16,000 บาท 
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ขา้วเจา้ปรับราคาข้ึนตนัละ 15,000 บาท และขา้วเปลือกเหนียวปรับราคาข้ึนตนัละ 16,000 บาท ทั้งน้ี 
ใหเ้กษตรกรสามารถน าขา้วมาจ าน าไดใ้นจ านวนไมจ่  ากดั และมีเป้าหมายของการรับจ าน า
ขา้วเปลือกนาปีจ านวน 25 ลา้นตนัขา้วเปลือก โดยท่ีเกษตรกรจะตอ้งมีหนงัสือรับรองจากกระทรวง
เกษตรและสหกรณ์ และเป็นลกูคา้ ธ.ก.ส. ซ่ึงสามารถน าขา้วไปฝากกบัโรงสีท่ีเขา้ร่วมโครงการกบั 
อ.ต.ก. และ อคส. แลว้น าใบประทวนท่ีไดรั้บไปจ าน ากบั ธ.ก.ส. ทั้งน้ี ไดก้  าหนดระยะเวลาของการ
รับจ าน าตั้งแต่วนัท่ี 7 ตุลาคม 2554-29 กุมภาพนัธ ์2555 ส่วนภาคใตเ้ร่ิมตั้งแต่วนัท่ี 1 กุมภาพนัธ-์
กรกฎาคม 2555 ซ่ึงรัฐบาลน้ียงัคงด าเนินโครงการรับจ าน าทั้งฤดูนาปีและนาปรังต่อไป  
(สมพร  อิศวิลานนท,์ 2552ก)  

 
นอกจากน้ี การท่ีรัฐใชน้โยบายใดๆกต็ามเพ่ือสร้างความเขม้แข็งใหก้บัเกษตรกร รัฐควรลด

บทบาทลงใหม้าก ไม่ควรเขา้ไปแทรกแซงกลไกตลาดหรือแทรกแซงกลไกตลาดใหน้อ้ยท่ีสุด ใน
ขณะเดียวกนัรัฐบาลควรหาทางเร่งพฒันาระบบตลาดกลางขา้วเปลือกใหม้ีประสิทธิภาพยิง่ข้ึน  
(เบ็ญจางค ์ พุทธอญัชลี, 2543) 
 
มาตรการสต๊อกข้าวของรัฐบาล 
 

นโยบายการสต๊อกขา้วของรัฐบาล (Public Storage) เกิดจากความตอ้งการรักษาความมัน่คง
ทางดา้นอาหารและการควบคุมเสถียรภาพราคา โดยทัว่ไปแลว้รัฐบาลมีแนวโนม้ตอ้งการขา้วมาก
ข้ึนเม่ือมีผลผลิตมากเกินไปจนราคาในตลาดตกต ่า ทั้งน้ี การเปล่ียนแปลงของสต๊อกขา้วรัฐบาลมี
หลายสาเหตุ อาทิ ผลผลิตในประเทศไทย  ราคารับซ้ือของรัฐบาล และการเปล่ียนแปลงทาง
การเมือง เป็นตน้ 

 
มาตรการสต๊อกขา้วของรัฐบาลเป็นมาตรการท่ีมาจากความพยายามในการรักษาระดบัราคา

ขา้วของรัฐบาลท่ีเร่ิมด าเนินการตั้งแต่ปี 2498 มีการจดัตั้งองคก์ารคลงัสินคา้ (อคส.) ข้ึนเพ่ือท าหนา้ท่ี
ออกรับซ้ือขา้วเปลือกจากเกษตรกรในช่วงฤดกูารเก็บเก่ียว เป็นความพยายามตรึงราคาขา้วเปลือก
หรือขา้วสารโดยใชว้ิธีการสร้างอุปสงคเ์ทียมข้ึน  ทั้งน้ี รัฐบาลมีวตัถุประสงคท่ี์จะใชร้ะดบัราคาขา้ว
ภายในประเทศเป็นเคร่ืองมือในการลดความเหล่ือมล ้าระหว่างชาวนาผูผ้ลิตและผูบ้ริโภคในเมือง 
(โสภิณ ทองปาน, 2537) 
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จนถึงปี 2503  รัฐบาลมีการจดัตั้งคระกรรมการส ารองขา้ว เพ่ือท าหนา้ท่ีรับซ้ือขา้วเปลือก
จากเกษตรกรโดยเฉพาะในจงัหวดัท่ีมกีารเรียกร้องจากชาวนา อยา่งไรก็ตาม นโยบายดงักล่าวอยูใ่น
ขอบเขตจ ากดัเน่ืองมาจากปัญหางบประมาณ ในปีถดัมาตลาดขา้วประสบกบัปัญหาราคาขา้วตกต ่า
อยา่งหนกั รัฐบาลด าเนินการอยา่งจริงจงัในการออกรับซ้ือขา้วเปลือก โดยมอบหมายให้
คณะกรรมการส ารองขา้วเป็นหน่วยงานรับซ้ือขา้วในส่วนกลาง และให ้อคส. ออกรับซ้ือขา้วเปลือก
ในส่วนภูมิภาค ขา้วเปลือกท่ีซ้ือมาจะถกูสีแปรสภาพเป็นขา้วสาร ส่วนหน่ึงถกูส่งขายใหก้บัรัฐบาล
ต่างประเทศ อีกส่วนหน่ึงจะถกูส ารองไวใ้หเ้พื่อขายใหป้ระชาชน ตามนโยบายตรึงราคาขา้วสาร 
(สมพร อิศวิลานนท,์ 2552ก) 

 
ในปี 2517  มีการจดัตั้งกองทุนสงเคราะห์เกษตรกร และองคก์ารตลาดเพ่ือการเกษตร 

(อ.ต.ก.) ท าหนา้ท่ีรับซ้ือขา้วเปลือก และให ้อคส. มีบทบาทในการรับซ้ือขา้วสารเป็นหลกั โดย
ขา้วเปลือกท่ีรับซ้ือจะถกูสีแปรสภาพเป็นขา้วสาร ส่วนหน่ึงขายใหก้บัรัฐบาลต่างประเทศ  และส่วน
หน่ึงขายใหก้บั อคส. เพื่อน าไปขายใหก้บัประชาชนต่อไป 

 
ปี 2519-2523  รัฐบาลด าเนินมาตรการพยงุราคาขา้วเปลือกไม่ใหต้กต ่าเกินไป  และ

พิจารณาตามราคาทอ้งถ่ินนั้นๆ แต่ไม่เกินราคาขั้นสูงท่ีก  าหนดไว ้ เน่ืองจาก อคส. และ อ.ต.ก. มี
ก  าลงัซ้ือไม่เพียงพอเม่ือเทียบกบัปริมารผลผลิตของเกษตรกร ดงันั้น อคส. ประสบภาวะขาดทุนกว่า 
4,000 ลา้นบาท เพราะตอ้งออกไปรับซ้ือขา้วท่ีสูงกว่าราคาตลาดอยา่งต่อเน่ือง (อมัมาร สยามวาลา 
และ วิโรจน์ ณ ระนอง, 2533) 

 
ปี 2525  รัฐบาลหนัมาผลกัดนัการแทรกแซงกลไกตลาดทางออ้ม คือ มาตรการรับจ าน า

ขา้วเปลือก โดยมอบหมายใหธ้นาคารเพื่อการเกษตรและสหกรณ์การเกษตร (ธ.ก.ส.) เปิดรับจ าน า
ขา้วเปลือกจากเกษตรกรในอตัราดอกเบ้ียต ่า เพ่ือจูงใจใหเ้กษตรกรชะลอการขายขา้วเปลือกในช่วง
ฤดูเก็บเก่ียวออกไป เป็นการลดอุปทานขา้วท่ีออกสู่ตลาด ทฤษฎีท่ีอยูเ่บ้ืองหลงัมาตรการน้ี คือ 
ชาวนาจะมีรายไดดี้ข้ึนถา้เก็บขา้วเอาไวข้ายช่วงปลายฤดูเกบ็เก่ียว เพราะราคาขา้วมกัจะตกต ่าในช่วง
ตน้ฤดูการเก็บเก่ียว ซ่ึงมีขา้วออกสู่ตลาดจ านวนมากและราคาสูงข้ึนช่วงปลายฤดู ซ่ึงตลอดเวลาท่ี
ผา่นมาชาวนาจ าเป็นตอ้งเร่งขายผลผลิตทนัทีหลงัเก็บเก่ียว เพ่ือน าเงินมาใชจ่้ายและช าระหน้ี ซ่ึง
มาตรการรับจ าน าขา้วเปลือกน้ีจะช่วยบรรเทาความเดือดร้อนทางการเงินและท าใหช้าวนามี
ทางเลือกมากข้ึน 
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แต่การเพ่ิมข้ึนของสต๊อกขา้วของรัฐบาลเกิดจากรัฐบาลเปิดใหม้ีการรับจ าน าขา้วอยา่ง
ต่อเน่ือง ตวัแปรท่ีส าคญั คือ ส่วนต่างราคารับจ าน าของรัฐบาลกบัราคาตลาดในช่วงเวลาเดียวกนั 
สมมติฐาน คือ ส่วนต่างราคารับจ าน ากบัราคาตลาดนั้น เป็นแรงจูงใจส าหรับเกษตรกรในการ
ตดัสินใจน าขา้วเปลือกของตนมาเขา้โครงการรับจ าน า หากช่วงเวลาใดมีส่วนต่างราคากวา้งมาก 
ปริมาณขา้วท่ีรัฐบาลตอ้งรับภาระจะมีมากข้ึนตามไปดว้ย และตอ้งประสบกบัความยากล าบากใน
การระบายขา้วออกจากคลงั (จิตรกร  จารุพงษ,์ 2554) 

 
มาตรการระบายข้าวในสต๊อกของรัฐบาล 
 

การสต๊อกขา้วจ  านวนมหาศาลของรัฐบาล ส่วนใหญ่จะมีปริมาณสูงข้ึนเม่ือรัฐบาลตั้งราคา
รับจ าน าไวสู้งมาก ยิง่สูงกว่าราคาตลาดมากเท่าไรเกษตรกรก็จะมีความปรารถนาท่ีจะน าขา้วเปลือก
มาจ าน าในจ านวนท่ีมากข้ึน และแน่นอนว่ายิง่ราคาสูงกว่าราคาตลาดก็จะไม่มีเกษตรกรคนใดมาไถ่
ถอนขา้วเปลือกคืน เสมือนรัฐบาลตั้งโต๊ะรับซ้ือขา้วในราคาสูง แต่สาเหตุส าคญัอีกประการ คือ 
มาตรการระบายขา้ว การประมลู หลายคร้ังมีแรงกดดนัทางการเมืองท าใหรั้ฐบาลไม่กลา้ขายขา้วใน
ราคาท่ีต ่ากว่าราคารับจ าน า แต่เมื่อมีการประมลูก็ปรากฏว่าท าแบบลบัๆ ไดร้าคาต ่ากว่าหรือถา้
ประมลูไดร้าคาสูงกจ็ะมีการแกส้ญัญาเกิดข้ึน 

 
หลกัเกณฑ์มาตรการระบายของรัฐบาล 
 
ภายหลงัจากเกษตรกรท้ิงจ าน าขา้วเปลือก กรณีจ าน าใบประทวนสินคา้ ขา้วเปลือกและ

ภาระหน้ีเงินกูจ้ะตกเป็นของ อคส. หรือ อ.ต.ก. รอการขาย ตลอดเวลาท่ีขา้วฝากเก็บในโกดงักลาง  
จะอยูใ่นความรับผดิชอบของผูต้รวจสอบ (หรือเรียกว่า เซอร์เวเยอร์) ทั้งปริมาณ (โดยการเก็บรักษา
เป็นขา้วเปลือกหรือขา้วสารแลว้แต่กรณี แต่การวางแผนนโยบาย รัฐบาลจะนบัสต๊อกเป็นปริมาณ
ขา้วสาร ใชห้ลกัการตีค่าเป็นขา้วสารของ อคส. ดว้ยอตัราแปรสภาพขา้วเปลือก 1 ตนั ไดข้า้วสาร 
0.57 ตนั) และคุณภาพ ส่วนกรณีจ าน ายุง้ฉาง  ขา้วเปลือกท่ีหลุดจ าน าจะตกเป็นกรรมสิทธ์ิของ  
ธ.ก.ส. ขา้วทั้งหมดอยูใ่นความดูแลดา้นนโยบายของคณะกรรมการนโยบายขา้ว (กนข.) ภายหลงั
เปล่ียนเป็นคณะกรรมการนโยบายขา้วแห่งชาติ (กขช.) ในปี 2550 สามารถแบ่งมาตรการระบายขา้ว
ของรัฐบาลออกเป็น 2 ลกัษณะ คือ การระบายขา้วเปลือกและการระบายขา้วสาร ดงัน้ี 
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1.  หลกัเกณฑ์มาตรการระบายข้าวเปลอืก 
 
ขา้วเปลือกในโครงการรับจ าน าท่ีจะระบายสู่ตลาด จ  าแนกไดเ้ป็น ขา้วเปลือกในยุง้ฉาง

ของเกษตรกร และขา้วเปลือกในคลงัของ อคส./อ.ต.ก. ท่ียงัไม่ไดส้ัง่สีแปรสภาพ ซ่ึงขา้วเปลือกทั้ง 2 
กรณี  อยูใ่นความดูแลดา้นนโยบายของ กนข. ซ่ึงมีการแต่งตั้งคณะท างานพิจารณาจดัการขา้วเปลือก
โดยมีปลดักระทรวงพาณิชย ์เป็นประธานและมีอธิบดีกรมการคา้ภายใน เป็นเลขานุการ เพื่อท า
หนา้ท่ีก  าหนดราคา ปริมาณ หลกัเกณฑ ์วิธีการและเง่ือนไขในการระบายขา้วเปลือกทั้งหมด  และ
น าเสนอแนวทางต่อ กขช. เพื่อนุมติัจ  าหน่ายขา้วเปลือก  โดยหลกัเกณฑน้ี์ใชป้ฏิบติัตั้งแต่ 2547-
2552 ยกเวน้ขา้วฤดนูาปรัง ปี 2551 ท่ีรัฐบาลมีการปรับเปล่ียนนโยบายแทรกแซงตลาดขา้วใหอ้ยูใ่น
ความดูแลของคณะกรรมการแกไ้ขปัญหาการบริหารจดัการขา้วครบวงจร มีคณะกรรมการจดั
จ าหน่ายและระบายขา้ว มีรองปลดัส านกันายกรัฐมนตรีเป็นประธานแทนกระทรวงพาณิชย ์โดยมี
นโยบายใหสี้แปรสภาพขา้วเปลือกท่ีรับจ าน าเป็นขา้วสารทั้งหมด 

 
2.  หลกัเกณฑ์การระบายข้าวสาร 

 
กขช. แต่งตั้ง คณะกรรมการพิจารณาระบายขา้วสาร เพ่ือท าหนา้ท่ีพิจารณาปริมาณ ราคา 

หลกัเกณฑ ์วิธีการ และเง่ือนไขในการจ าหน่ายขา้วสารในโกดงักลางและก ากบัดูแลแกไ้ขปัญหา
ในทางปฏิบติัเก่ียวกบัการจ าหน่ายขา้วสาร รวมทั้งพิจารณาก าหนดวิธีการระบายขา้วสารไดต้าม
ความจ าเป็น และค านึงถึงผลกระทบต่อราคาตลาดโดยใชร้ะบบการส่งออกเป็นส าคญั 

 
ในปี 2552 กขช. ไดก้  าหนดเป็นแผนยทุธศาสตร์การระบายขา้วสารระยะยาวข้ึน เพ่ือให้

การระบายขา้วสารในสต๊อกของรัฐบาลมีความชดัเจน มีประสิทธิภาพ โปร่งใส และสอดรับกบั
ภาวะตลาดขา้ว เนน้ใหเ้กิดการแข่งขนัและไดร้าคาดี มีภาระการขาดทุนนอ้ยท่ีสุด แนวทางการ
ด าเนินงาน คือ เปิดโอกาสใหผู้ป้ระกอบการทั้งรายเลก็และรายใหญ่เขา้มาแข่งขนั ทั้งน้ี การระบาย
ขา้วแต่ละคร้ังรัฐบาลจะค านึงถึงเกณฑค์วามเหมาะสม ไดแ้ก่ ผลผลิตขา้วเปลือกในฤดูกาลใหม่ 
ความจุโกดงัขา้วท่ีเหลือของรัฐบาล  สถานการณ์ตลาดขา้วระหว่างประเทศ และผลกระทบท่ีอาจจะ
เกิดข้ึนต่อราคาขา้วในประเทศ  วิธีการระบายขา้วใชว้ิธีการประมลูหรือการเสนอราคาและใชร้ะบบ
การส่งออกเป็นส าคญั อาจใชรู้ปแบบการคา้รัฐบาลต่อรัฐบาล (G to G) เช่น มาเลเซีย อินโดนีเซีย 
และฟิลิปปินส์ เป็นตน้ กขช. ไดก้  าหนดเกณฑก์ารเสนอราคา ปี 2552 ส าหรับผูส้นใจประมลู
ขา้วสารของรัฐบาลไวด้งัน้ี 
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2.1  ใหผู้ส้นใจเสนอราคาเป็นเงินบาท ก่อนเสนอราคาทุกคร้ังจะเปิดโอกาสใหผู้ส้นใจ
สามารถตรวจสอบคุณภาพขา้วท่ีเสนอขายแต่ละคลงัไดก่้อน 

 
2.2  หลกัเกณฑก์ารท าสญัญาระหว่างผูท่ี้ไดรั้บการคดัเลือกกบั อคส.จะเหมือนกบักรณี

ขา้วเปลือก คือ ตอ้งวางหลกัประกนัสญัญาร้อยละ 5 ของมลูค่าขา้วท่ีประมลูไดภ้ายใน 10 วนั หาก
ไม่ด าเนินการตามท่ีก  าหนดจะถือว่าสละสิทธ์ิ ซ่ึงจะตอ้งรับผดิชอบส่วนต่างของราคาขา้วสารท่ี 
อคส.น าไปจ าหน่ายใหบุ้คคลอ่ืนในราคาท่ีต ่ากว่า และจะถกูข้ึนบญัชีด าไม่ใหเ้ขา้ร่วมการประมลูขา้ว
ของกระทรวงพาณิชยใ์นคร้ังต่อไป 

 
2.3  การรับมอบและการขนยา้ยตอ้งด าเนินการภายในก าหนดนบัตั้งแต่วนัท่ีช าระเงิน

โดยขา้วสารไม่เกิน 5,000 ตนั รับมอบใน 15 วนั ตั้งแต่ 5,000-20,000 ตนั รับมอบภายใน 30 วนั 
ตั้งแต่ 20,000-50,000 ตนั รับมอบภายใน 60 วนั และตั้งแต่ 50,000 ตนัข้ึนไป รับมอบหมายภายใน 
90 วนั หากไม่รับมอบไดท้นัตามเวลาท่ีก  าหนด ผูซ้ื้อจะตอ้งรับผดิชอบค่าใชจ่้ายในการเก็บรักษา
ขา้วเปลือก และเสียค่าปรับ 0.2% 

 
นอกจากรัฐบาลจะระบายขา้วดว้ยวิธีการประมลูแลว้ ในปี 2551 ยงัก  าหนดใหม้ีการ

ระบายขา้วผา่นกลไกตลาดสินคา้เกษตรล่วงหนา้แห่งประเทศไทย เพื่อพฒันาใหต้ลาดล่วงหน้ามีการ
ใชป้ระโยชน์มากข้ึน มีเป้าหมายใหร้าคาในตลาดล่วงหนา้ (AFET) เป็นราคาท่ีใชอ้า้งอิงในตลาด 
โดยใหผู้ส้นใจเสนอเป็นส่วนต่างของราคาในตลาด AFET หรือเรียกว่า BASIS บวกเง่ือนไขการเขา้
มาซ้ือขายผา่นกลไกตลาดสินคา้เกษตรล่วงหนา้แห่งประเทศไทย  และจากการทบทวนนโยบายและ
มาตรการขา้วของรัฐบาล (จิตรกร  จารุพงษ,์ 2554)  สามารถสรุปความสมัพนัธใ์นตลาดขา้วของไทย
ไดด้งัภาพท่ี 4 
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ภาพที่ 4  ความสมัพนัธข์องปัจจยัต่างๆ ในตลาดขา้วของไทย 
ท่ีมา: ปรับปรุงจาก Wattanutcharita (1978) 
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การทบทวนงานวจิยัที่เกีย่วข้องกบั Event Study และแบบจ าลอง GARCH  
 
เบญจภรณ์  เศรษฐกนก (2541) กล่าวว่า การลงทุนในภาคเอกชนมีความส าคญัต่อระบบ

เศรษฐกิจของประเทศเป็นอยา่งมาก ดงันั้น นโยบายการเปิดเสรีทางการเงินเป็นอีกหน่ึงนโยบายท่ีจะ
ท าใหภ้าคเอกชนสามารถขยายการลงทุนเพ่ิมได ้ซ่ึงผูว้ิจยัไดท้  าการศกึษาถึงปัจจยัท่ีมีผลกระทบต่อ
การลงทุนภาคเอกชน โดยเปรียบเทียบก่อนและหลงัการใชน้โยบายเปิดเสรีทางการเงิน พบว่า 
หลงัจากท่ีมีการใชน้โยบายเปิดเสรีทางการเงินข้ึนในประเทศ ปริมาณเงินทุนเอกชนน าเขา้สุทธิจาก
ต่างประเทศ มีผลใหก้ารลงทุนภาคเอกชนเพ่ิมข้ึนในขนาดท่ีลดลง เม่ือเปรียบเทียบกบัการลงทุน
ภาคเอกชนในช่วงก่อนท่ีจะมีการใชน้โยบายเปิดเสรีทางการเงิน  ดงันั้น รัฐบาลควรส่งเสริมใหค้วาม
สนใจและควบคุมปัจจยัต่างๆท่ีกระทบต่อการลงทุนภาคเอกชนอยา่งใกลชิ้ด โดยทั้งน้ีใหอ้ยูใ่น
ระดบัท่ีเหมาะสม และควรมีมาตรการในการป้องกนัหรือแกไ้ขปัญหาท่ีเกิดข้ึนจากการเปิดนโยบาย
เสรีทางการเงินดว้ย 

 
นนทวชัร์  อนุสรณ์พาณิชย ์(2548) ท าการทดสอบความมีประสิทธิภาพของตลาด

หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย โดยศกึษาถึงการตอบสนองของตลาดเม่ือมีการประกาศการจ่ายเงินปัน
ผล พบว่า ในช่วงวนัประกาศ (Event Period) อตัราผลตอบแทนเกินปกติของราคาหุน้จะสูงกว่า
ในช่วงก่อนวนัประกาศ (Pre-event Period) ในกรณีท่ีบริษทัมีการจ่ายเงินปันผลเพ่ิมข้ึน และในช่วง
หลงัวนัประกาศ (Post-event Period) ในกรณีท่ีบริษทัมีการจ่ายเงินปันผลลดลง หมายความว่า นกั
ลงทุนจะตอบสนองข่าวในดา้นบวกเม่ือมีการจ่ายเงินปันผลเพ่ิมข้ึน และจะตอบสนองข่าวในดา้นลบ
เมื่อมีการจ่ายเงินปันผลท่ีลดลง ส่วนในกรณีท่ีจ่ายเงินปันผลคงท่ี ยงัไม่พบหลกัฐานท่ีแน่ชดัส าหรับ
การอธิบายเหตุการณ์ดงักล่าวท่ีเกิดข้ึนน้ี 

 
ปฎล  ป่านทอง (2548) ไดศ้กึษาเปรียบเทียบการประมาณค่าความผนัผวนของผลตอบแทน

ของหลกัทรัพย ์เพื่อประเมินราคาใบส าคญัแสดงสิทธิดว้ยวธีิ GARCH และดว้ยแบบจ าลองแบลค็
และโชลส์ โดยใชข้อ้มลูอนุกรมเวลาแบบรายสปัดาห์ของหลกัทรัพยท์ั้งหมด 5 บริษทั พบว่า การ
ประมาณค่าความผนัผวนของผลตอบแทนของหลกัทรัพยด์ว้ยวิธี GARCH นั้นใหป้ระสิทธิภาพใน
การประเมินราคาใบส าคญัแสดงสิทธิดอ้ยกว่าการประมาณค่าความผนัผวนของผลตอบแทนดว้ย
แบบจ าลองแบลค็และโชลส์ 
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มณัยาภา  เนียมประเสริฐ (2551) ศึกษาเหตุการณ์โดยเปรียบเทียบผลของค่าใชจ่้ายรัฐบาลท่ี
มีต่อผลิตภณัฑม์วลรวมในประเทศในช่วงก่อนและหลงัเกิดวิกฤตเศรษฐกิจ พบว่า ในช่วงก่อนเกิด
วิกฤตเศรษฐกิจนั้น การจดัสรรงบประมาณของรัฐบาลในสดัส่วนท่ีนอ้ยมีผลต่อผลิตภณัฑม์วลรวม
ภายในประเทศมากกว่าการจดัสรรงบประมาณของรัฐบาลในสดัส่วนท่ีมากในช่วงหลงัเกิดวกิฤต
เศรษฐกิจ แสดงว่าสดัส่วนการเพ่ิมข้ึนของผลิตภณัฑม์วลรวมในประเทศท่ีเกิดจากผลของค่าใชจ่้าย
ของรัฐบาลในช่วงหลงัวิกฤตเศรษฐกิจนั้นมีค่านอ้ยกว่า แมรั้ฐบาลเองจะมีการเพ่ิมค่าใชจ่้ายข้ึนอยา่ง
ต่อเน่ืองก็ตาม ซ่ึงหากรัฐบาลตอ้งการใหม้ีผลต่อผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศเท่ากบัช่วงก่อน
เกิดวกิฤตเศรษฐกิจ รัฐบาลเองตอ้งมีค่าใชจ่้ายท่ีเพ่ิมข้ึนเร่ือยๆ ทั้งน้ี เพ่ือเป็นการกระตุน้เศรษฐกิจให้
เติบโตอยา่งต่อเน่ือง 

 
วิสูตร  พาราทิพยเ์จริญชยั (2551) กล่าวว่า Futures เป็นตราสารอนุพนัธท่ี์ไดรั้บความนิยม

เป็นอยา่งมากในการป้องกนัความเส่ียง ซ่ึงผูว้ิจยัไดท้  าการทดสอบดว้ยแบบจ าลอง 2 ลกัษณะ คือ 
Multivariate GARCH Model ซ่ึงเป็น Dynamic Hedge Strategy และ Static Model ซ่ึงเป็น Static 
Hedge Strategy เพ่ือท่ีจะดูว่าการใชส้ญัญาฟิวเจอร์สร่วมกบัการซ้ือหุน้สามญันั้นสามารถลดความ
เส่ียงไดห้รือไม่เมื่อเทียบกบัการไม่ป้องกนัความเส่ียงเลย และนกัลงทุนจะไดก้  าไรหรือขาดทุนมาก
นอ้ยเพียงใดจากกการป้องกนัความเส่ียงน้ี โดยผลการทดสอบพบว่า แบบจ าลอง Multivariate 
GARCH เป็นแบบจ าลองท่ีดีในดา้นการ Trade-off  ระหว่างผลตอบแทนและความเส่ียง แต่ดว้ย
ความท่ีระยะป้องกนัความเส่ียงค่อนขา้งนาน และตอ้งมีการปรับจ านวนสญัญาใหส้อดคลอ้งกบั
ขอ้มลูท่ีเขา้ตลาดตลอดเวลา จึงท าใหม้ี Transaction cost ค่อนขา้งสูง จึงท าใหแ้บบจ าลองกลุ่มน้ีดอ้ย
กว่าแบบจ าลองกลุ่ม Static Hedge Strategy และการใชแ้บบจ าลองตระกลู GARCH ในการทดสอบ 
Lead-lag Relationship พบว่า มีการส่งผา่นความผนัผวนไปมาระหว่างสองตลาด คือ ตลาด Futures 
และตลาด Spot โดยท่ีความผนัผวนในผลตอบแทนของตลาด Spot ส่งผา่นไปยงัตลาดFutures แสดง
ว่าตลาด Spot เป็นตวัช้ีน าตลาด Futures ในขณะเดียวกนัเม่ือความผนัผวนในผลตอบแทนของตลาด 
Futures ส่งผา่นไปยงัตลาด Spot ก็จะใหผ้ลในทางตรงกนัขา้ม 

 
มณฑินี  ทองสิทธ์ิ (2555) ไดศึ้กษาถึงความสมัพนัธร์ะหว่างปริมาณการซ้ือขายและอตัรา

ผลตอบแทนในตลาดสินคา้เกษตรล่วงหนา้ทั้งท่ีพฒันาแลว้ และตลาดเกิดใหม่ โดยใชแ้บบจ าลอง 
GARCH และ ARCH แบบอสมมาตรในการศกึษา พบว่า ปริมาณการซ้ือขายนั้นมีอิทธิพลต่อความ
แปรปรวนแบบมีเง่ือนไขอยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติ ทั้งในตลาดท่ีพฒันาแลว้ และตลาดเกิดใหม่ และ
จากการท่ีเพ่ิมตวัแปรปริมาณการซ้ือขายเขา้ไปในแบบจ าลอง พบว่าสามารถลดผลกระทบของ 
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GARCH ไดเ้กือบทุกสญัญาอยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติ นอกจากน้ีในช่วงเวลาเดียวกนัของการซ้ือขาย
สญัญาล่วงหนา้ในตลาดเกิดใหม่ พบว่าปริมาณการซ้ือขายและอตัราผลตอบแทนมีความสมัพนัธก์นั
ในเชิงบวก อยา่งไรก็ตาม ปริมาณการซ้ือขายนั้นมีผลในการอธิบายถึงผลตอบแทนในตลาดเกิดใหม่
มากกว่าในตลาดท่ีพฒันาแลว้ หมายความว่า ตลาดเกิดใหม่นั้นมีประสิทธิภาพในระดบัอ่อนท่ีนอ้ย
กว่าในตลาดท่ีพฒันาแลว้ หากพิจารณาในดา้นการตอบสนองต่อข่าวสารของผูท่ี้ซ้ือขาย จะพบว่า
ข่าวสารท่ีไหลเขา้สู่ตลาดนั้นมีผลต่อความผนัผวนแบบมีเง่ือนไขในบางสญัญา กล่าวคือ ทั้งในตลาด
ท่ีพฒันาแลว้ และตลาดเกิดใหม่ เม่ือเกิดข่าวดี (ผลตอบแทนเพ่ิมข้ึน) จะส่งผลต่อความผนัผวนได้
นอ้ยกว่าเมื่อเกิดข่าวร้าย (ผลตอบแทนลดลง) ไดอ้ยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติ 

 
Fama et al. (1969) พบว่าในช่วงปี ค.ศ. 1927-1959 ราคาหุน้รายเดือนของบริษทัจด

ทะเบียนในตลาด New York Stock Exchange มีการเคล่ือนไหวท่ีผดิปกติ ก่อนถึงวนัแตกมลูค่าหุน้ 
(Stock Split) แต่เม่ือหลงัวนัแตกมลูค่าหุน้ผา่นไป หุน้ท่ีน ามาจ่ายเงินปันผลเพ่ิมข้ึน จะมีราคาหุน้
ค่อนขา้งคงท่ี และใหผ้ลตอบแทนอตัราปกติ (Normal Return) แต่หุน้ท่ีไม่ไดน้ ามาจ่ายเงินปันผล
เพ่ิมข้ึนจะมีราคาถดถอยลง กล่าวคือ การท่ีแตกหุน้ไม่ท าใหม้ลูค่าของหุน้เพ่ิมข้ึน แต่ท าใหค้วาม
คาดหวงัของนกัลงทุนเพ่ิมสูงข้ึน โดยเช่ือว่าบริษทัท่ีแตกหุน้จะมีผลก าไรในอนาคตเพ่ิมข้ึน ดงันั้น
การจ่ายเงินปันผลจึงมีผลต่อการลงทุน 

 
Charest (1978) ศึกษาถึงการตอบสนองของขอ้มลูข่าวสารในตลาดหุน้ พบว่าตลาดมีการ

ตอบสนองต่อขอ้มลูไม่ทนัต่อเหตุการณ์ ซ่ึงหุน้ท่ีประกาศจ่ายเงินปันผลเพ่ิมข้ึน จะมีอตัรา
ผลตอบแทนสูงกว่าปกติ โดยเกิดข้ึนภายหลงัจากวนัประกาศจ่ายเงินปันผล และเกิดอตัรา
ผลตอบแทนต ่ากว่าปกติ เมื่อมีการประกาศจ่ายเงินปันผลท่ีลดลง แสดงถึงความไม่มีประสิทธิภาพ
ของตลาดในการตอบสนองของขอ้มลูส าหรับนกัลงทุน  

 
Aranyanark (2002) ไดศึ้กษาถึงความสมัพนัธร์ะหว่างปัจจยัพ้ืนฐานทางเศรษฐกิจและความ

ผนัผวนของอตัราผลตอบแทนในตลาดหลกัทรัพยใ์นช่วงวกิฤตเศรษฐกิจของเอเชียตะวนัออก ดว้ย
วิธี GARCH พบว่า ความผนัผวนของอตัราผลตอบแทนในตลาดหลกัทรัพยข์องประเทศมาเลเซีย 
เกาหลีใต ้ฟิลิปปินส์ และไทยนั้นสูงข้ึนอยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติ ซ่ึงสามารถอธิบายไดด้ว้ยความ
อ่อนแอของปัจจยัพ้ืนฐานทางเศรษฐกิจ ในขณะท่ีประเทศฮ่องกง ญ่ีปุ่น และสิงคโปร์นั้นไม่สามารถ
อธิบายไดด้ว้ยปัจจยัทางเศรษฐกิจ ดงันั้น สามารถสรุปไดว้า่ ความผนัผวนของอตัราผลตอบแทน
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ของตลาดหลกัทรัพยใ์นประเทศมาเลเซีย เกาหลีใต ้ฟิลิปปินส์ และไทยนั้นมีค่าสูงกว่าของประเทศ
ฮ่องกง ญ่ีปุ่น และสิงคโปร์ 

 
จากการทบทวนงานวจิยัท่ีเก่ียวขอ้ง จะเห็นไดว้่าขอ้มลูข่าวสารมีผลต่อราคาสินคา้เกษตรใน

ตลาดสินคา้เกษตรล่วงหนา้ โดยมีทิศทางเดียวกนักบัข่าวสารนั้นๆ กล่าวคือ ถา้ขอ้มลูข่าวสารจาก
เหตุการณ์ในตลาดสินคา้เกษตรล่วงหนา้มีทิศทางในดา้นลบ ก็จะส่งผลต่อราคาสินคา้เกษตรใน
ทิศทางลบดว้ยเช่นกนั หรือหากขอ้มลูข่าวสารจากเหตุการณ์ในตลาดสินคา้เกษตรล่วงหนา้มีทิศทาง
ในดา้นบวก กจ็ะส่งผลกระทบต่อราคาสินคา้ในทิศทางบวกดว้ยเช่นกนั ดงันั้นจึงสรุปไดว้่า ขอ้มลู
ข่าวสารท่ีมาจากเหตุการณ์ต่างๆนั้นมีอิทธิพลต่อทั้งปริมาณการซ้ือขาย ตลอดจนอตัราผลตอบแทน
จากการซ้ือขายสญัญาล่วงหนา้ในตลาดดว้ย 

 
จากการศึกษาแบบจ าลอง GARCH จะเห็นไดว้่าสามารถน ามาวิเคราะห์หาระดบัความ

แปรปรวนท่ีเกิดจากการเปล่ียนแปลงของราคาขา้วขาว 5% ในแต่ละช่วงเวลาได ้หรือกล่าวอีกนยั
หน่ึงคือ สามารถตรวจสอบปริมาณการซ้ือขายท่ีมีความผนัผวนจากเหตุการณ์ และขอ้มลูข่าวสารท่ี
ส่งผลกระทบต่อสญัญาการซ้ือขายขา้วขาว 5% ในตลาดสินคา้เกษตรล่วงหนา้ได ้ 

 
แนวคดิและทฤษฎีทีเ่กีย่วข้อง  

 
ในการศึกษาถึงผลกระทบของนโยบายขา้วต่อการซ้ือขายขา้วในตลาดสินคา้เกษตรล่วงหนา้

แห่งประเทศไทย จะใชแ้นวคิดทฤษฎีในเร่ืองของผลตอบแทน และความเส่ียง ดงัต่อไปน้ี 
 
ด้านผลตอบแทน 

 
ปัจจยัส าคญัท่ีผูล้งทุนใชใ้นการตดัสินใจลงทุน ไดแ้ก่ ความคุม้ค่าของผลตอบแทนท่ีพึงจะ

ไดรั้บ เม่ือเปรียบเทียบกบัความเส่ียงต่อการสูญเสียเงินลงทุน ฉะนั้น มลูค่าของผลตอบแทนท่ีผู ้
ลงทุนพึงไดรั้บหรือคาดหวงัไวจึ้งตอ้งมากพอท่ีจะดึงดูดและสร้างความพึงพอใจแก่ผูล้งทุน (สุภาวดี  
สตัยายทุย,์  2546) 

 
ดงันั้น ผูล้งทุนแต่ละคนจะก าหนดอตัราผลตอบแทนจากการลงทุนท่ีแตกต่างกนั ซ่ึงมีปัจจยั

ท่ีเป็นองคป์ระกอบส าคญั 2 ประการ คือ 
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1.  อตัราผลตอบแทนท่ีแทจ้ริงหรืออตัราผลตอบแทนท่ีไม่มีความเส่ียง (Risk Free Rate) 
หมายถึง อตัราผลตอบแทนท่ีผูล้งทุนตอ้งการในภาวะกรณีท่ีสมมติว่าไม่มีความเส่ียง ซ่ึงผูล้งทุนเอง
จะทราบว่าจะไดรั้บผลตอบแทนอยา่งแน่นอน 

 
2.  อตัราผลตอบแทนท่ีชดเชยความเส่ียงจากการลงทุน (Risk Premium) เป็นอตัรา

ผลตอบแทนท่ีผูล้งทุนเรียกร้องเพ่ิม เพ่ือชดเชยความเส่ียงท่ีผูล้งทุนจะตอ้งรับภาระเพิ่มข้ึนจากการท่ี
อตัราผลตอบแทนภายใตภ้าวการณ์ท่ีมีความเส่ียง (นรเศรษฐ  ศรีธานี, 2551) 
 
ด้านความเส่ียง  
  

วิมลิน  ตสัมา (2552) ไดพ้ิจารณาถึงความเส่ียงจากการลงทุนโดยเฉพาะในหลกัทรัพย ์
พบว่าผลตอบแทนจากการลงทุนมีความผนัผวนมาก การลงทุนนั้นยอ่มมีความเส่ียงเพ่ิมข้ึน ซ่ึงความ
เส่ียงจากการลงทุนจึงเป็นปัจจยัส าคญัท่ีใชใ้นการพิจารณาการลงทุนของผูล้งทุน โดยทัว่ไปแลว้การ
วิเคราะห์การลงทุนนั้น ผูล้งทุนถือว่าเป็นบุคคลท่ีไม่ชอบความเส่ียง หรือตอ้งการท่ีจะหลีกเล่ียงกบั
ความเส่ียงต่างๆท่ีจะเกิดข้ึน หากการลงทุนใดท่ีมีความเส่ียงสูง ผูล้งทุนยอ่มตอ้งการผลตอบแทนท่ี
สูงข้ึน เพ่ือมาชดเชยกบัความเส่ียงท่ีเกิดข้ึน ฉะนั้น ผลตอบแทนจากการลงทุนจึงถือว่าเป็นตวั
สะทอ้นใหเ้ห็นถึงระดบัความเส่ียงได ้โดยทัว่ไปแลว้ความเส่ียงจากการลงทุนในหลกัทรัพยเ์กิดจาก
ความเส่ียง 2 ประเภท คือ (นรเศรษฐ  ศรีธานี, 2551) 

 
1.  ความเส่ียงท่ีเป็นระบบ (Systematic Risk หรือ Market Risk) เป็นความเส่ียงท่ีเกิดข้ึนจาก

ปัจจยัภายนอกท่ีบริษทัผูอ้อกหลกัทรัพยไ์ม่สามารถควบคุมได ้และส่งผลต่อทุกหลกัทรัพยใ์นตลาด 
ซ่ึงมีแหล่งท่ีมาของความเส่ียงท่ีเป็นระบบ ดงัน้ี 

 
1.1  การเปล่ียนแปลงทศันคติของผูล้งทุนโดยส่วนรวมต่อการลงทุนในหลกัทรัพย ์
 

1.2  การเปล่ียนแปลงในระดบัอตัราดอกเบ้ีย ท่ีท าใหห้ลกัทรัพยเ์ปล่ียนแปลงไปใน
ทิศทางตรงกนัขา้ม ความเส่ียงประเภทน้ีเรียกว่า ความเส่ียงจากการเปล่ียนแปลงในระดบัอตัรา
ดอกเบ้ีย (Interest Rate Risk)  
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1.3  การเปล่ียนแปลงในระดบัราคาสินคา้ทัว่ๆไป ท่ีท าใหอ้ตัราผลตอบแทนท่ีแทจ้ริง
ลดลง ความเส่ียงประเภทน้ีเรียกว่า ความเส่ียงจากอ านาจซ้ือ หรือความเส่ียงจากภาวะเงินเฟ้อ 
(Purchasing Power หรือ Inflation Risk)  

 
ดงันั้น สามารถเขียนเป็นสมการแสดงความสมัพนัธร์ะหว่างอตัราผลตอบแทนของ

หลกัทรัพยก์บัอตัราผลตอบแทนของตลาด ตามแนวคิด Single Index Model หรือ Market Model 
ดงัน้ี 

 
                   

 
โดยท่ี     คือ อตัราผลตอบแทนของหลกัทรัพย ์i ระหว่างช่วงระยะเวลา t 
     คือ อตัราผลตอบแทนของตลาดระหว่างช่วงระยะเวลา t 
    คือ ค่าคงท่ี หรือค่าอตัราผลตอบแทนของหลกัทรัพย ์i เมื่อตลาด

ไม่มีการเปล่ียนแปลง 
    คือ ค่าความชนัของเสน้ถดถอย 
     คือ ค่าส่วนผดิพลาด หรือค่า      ท่ีอธิบายไม่ไดด้ว้ย     

 
2.  ความเส่ียงท่ีไม่เป็นระบบ (Unsystematic หรือ Unique Risk) เป็นความส่ียงท่ีเกิดจาก

ปัจจยัภายในของบริษทั ซ่ึงมีแหล่งท่ีมาของความเส่ียงเฉพาะตวัของแต่ละบริษทั ดงัน้ี 
 

2.1  ความผนัแปรของก าไรของบริษทั อนัเน่ืองมาจากการเปล่ียนแปลงสภาพแวดลอ้ม
ทางธุรกิจ และบริษทัสามารถท่ีจะบริหารงาน เพ่ือใหรั้บกบัสภาพแวดลอ้มท่ีเปล่ียนแปลงได ้

 
2.2  ความผนัแปรของก าไรสุทธิของบริษทั อนัเน่ืองมาจากการเปล่ียนแปลงของ

โครงสร้างเงินทุนของบริษทั ความเส่ียงประเภทน้ีเรียกว่า ความเส่ียงทางการเงิน (Financial Risk) 
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การวดัมูลค่าความเส่ียง  
 
นรเศรษฐ  ศรีธานี (2551) วดัออกมาในรูปของตวัเลขท่ีวดัความเส่ียงของการขาดทุนใน

หลกัทรัพย ์ดงัน้ี  
 
1.  การจ าลองโดยใชข้อ้มลูในอดีต (Historical Simulation) คือ การหาค่าเปอร์เซ็นไทลท่ี์ i 

ของอตัราผลตอบแทนท่ีค านวณมาไดจ้ากขอ้มลูในอดีต โดยท่ี i หมายถึง ระดบัความเช่ือมัน่ท่ี
ตอ้งการ ส าหรับการค านวณในกรณีท่ีกลุ่มการลงทุนมีหลกัทรัพยเ์พียงตวัเดียว มีขั้นตอน ดงัน้ี 

 
1.1  น าขอ้มลูราคาในอดีต (จ  านวนวนัของขอ้มลูท่ีตอ้งใช ้ข้ึนอยูก่บัเวลาท่ีตอ้งการศึกษา

ว่าจะครอบคลุมถึงช่วงเวลาใด) ซ่ึงก  าหนดว่าตอ้งใชข้อ้มลูยอ้นหลงัอยา่งนอ้ย 1 ปี มาค านวณหา
อตัราผลตอบแทน 

 
                                 

     

  
 

 
โดยท่ี    = อตัราผลตอบแทนของหลกัทรัพย ์
    = ราคาหลกัทรัพย ์ณ เวลาท่ี t 
    = ราคาหลกัทรัพย ์ณ วนัท่ีก  าลงัพิจารณา 

 
1.2  เมื่อค  านวณอตัราผลตอบแทนไดแ้ลว้ น าผลตอบแทนท่ีค านวณไดน้ั้นมาจดัเรียงจาก

มากไปนอ้ย 
 
1.3  จากนั้นหาค่าเปอร์เซ็นตไ์ทลข์องขอ้มลู ซ่ึงจุดดงักล่าวจะเป็นเปอร์เซ็นตข์องความ

แปรปรวน ณ ระดบัความเช่ือมัน่ร้อยละ i 
 

2.  วิธีเดลตา้ปกติ (Delta Normal Approach) เป็นวิธีการค านวณท่ีตั้งอยูบ่นขอ้สมมติฐานว่า 
อตัราผลตอบแทนของหลกัทรัพยม์ีการกระจายเป็นแบบปกติ (Normal Distribution) ซ่ึงถา้อตัรา
ผลตอบแทนมีการกระจายแบบปกติแลว้ จะท าใหค้วามเส่ียงของกลุ่มการลงทุนสามารถวดัไดจ้าก
ความแปรปรวน ซ่ึงสามารถค านวณไดจ้าก  
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โดยท่ี    คือ ค่า Standard Score ณ ระดบัความเช่ือมัน่ท่ีก  าหนด 
   คือ ค่าส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐาน (Standard Deviation) ของอตัรา

ผลตอบแทน หรือ Volatility 
 

3.  วิธีจ  าลองแบบมอนติ คาร์โล (Monte Carlo Simulation) การจ าลองแบบน้ีเป็นการใช้
คอมพิวเตอร์จ  าลองอตัราผลตอบแทนข้ึนจากขอ้สมมติฐานเก่ียวกบักระบวนการสร้างผลตอบแทน 
(Return Generating Process) เช่น ถา้ผลตอบแทนเป็นการเคล่ือนไหวแบบสุ่ม (Random Walk) ให้
สมมติว่าอตัราผลตอบแทนท่ีเกิดจากการสุ่มมีการกระจายแบบปกติ (Normal Distribution แบบ
พิเศษท่ีเรียกว่า Log-Normal Distribution เพราะอตัราผลตอบแทนของหุน้ติดลบไม่เกินร้อยละ 100 
เน่ืองจากราคาหุน้ไม่มีวนัต ่ากว่า 0) 
 
ความสัมพนัธ์ระหว่างอตัราผลตอบแทนและความเส่ียง 

 
วิมลิน  ตสัมา (2552) กล่าวว่า อตัราผลตอบแทนจากการลงทุนทุกประเภทยอ่มมีการ

เปล่ียนแปลงอยูต่ลอดระยะเวลาของการลงทุน แมแ้ต่การลงทุนในพนัธบตัรรัฐบาล ซ่ึงถือว่าเป็น
ตราสารท่ีปราศจากความเส่ียงท่ีจะไม่ไดรั้บเงินคืนเม่ือครบก าหนด (Default Risk) ยงัมีการ
เปล่ียนแปลงอยูต่ลอดเวลา ดงันั้น ระดบัผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพยจ์ะมีความสมัพนัธ์
ในทิศทางเดียวกนักบัระดบัความเส่ียง กล่าวคือ เม่ืออตัราผลตอบแทนจากการลงทุนสูงข้ึน ระดบั
ความเส่ียงจากการลงทุนท่ีผูล้งทุนตอ้งแบกรับยอ่มสูงข้ึนตามดว้ยเสมอ 

 
มณฑินี  ทองสิทธ์ิ (2555) กล่าวว่า ในการศึกษาทางเศรษฐมิติส่วนใหญ่ จะเนน้การ

ประมาณค่า Variance Equation ซ่ึงพบว่าทั้งค่าเฉล่ียและความแปรปรวนมกัมีค่าไม่คงท่ี โดยขอ้มลู
ส่วนใหญ่นั้นจะมค่ีาท่ีแสดงถึงความผนัผวน อนัเกิดจากการท่ีระดบัความแปรปรวนนั้นมีการ
เปล่ียนแปลงในแต่ละช่วงเวลา ถือว่าเป็นการขดัแยง้กบัสมมติฐานเดิม ท่ีก  าหนดใหค่้าความ
แปรปรวนของ Random Disturbance Term มีค่าคงท่ี (Homoscedasticity) ดงันั้น วิธีการประมาณค่า
ดงักล่าวจึงไม่เหมาะสม 
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tqtqtt v 
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ดว้ยเหตุผลดงักล่าวจึงไดม้กีารพฒันาแบบจ าลอง Autoregressive Conditional 
Heteroskedasticity (ARCH) ข้ึน เพื่อใชใ้นการประมาณค่าและพยากรณ์ค่าความแปรปรวนแบบมี
เง่ือนไข (Conditional Variances) ส าหรับการอธิบายถึงการเปล่ียนแปลงของขอ้มลูในลกัษณะท่ีมี
การกระจุกตวัของความผนัผวน (Volatility Clustering หรือ Volatility Pooling)  

 
ทั้งน้ีไดก้  าหนดการวิเคราะห์เป็นค่าวิเคราะห์จากสมการ GARCH  ของสมการค่าเฉล่ีย

ผลตอบแทน (Mean Equation) และก าหนดใหผ้ลตอบแทนเป็นการเคล่ือนไหวแบบสุ่ม (Random 
Walk) ดงัน้ี  
 

               
 
โดยท่ี    =    อตัราผลตอบแทนของหลกัทรัพย ์ณ วนัท่ี t  

    =    ค่าเฉล่ียของสมการ Mean Equation 
     =    ค่าสมัประสิทธ์ิของอตัราผลตอบแทนของหลกัทรัพย ์ณ วนัท่ี t-1 
       =    อตัราผลตอบแทนของหลกัทรัพย ์ณ วนัท่ี t-1 
     =    ค่าความคลาดเคล่ือน ณ วนัท่ี t 
 

ในกรณีท่ีค่าความแปรปรวนแบบมีเง่ือนไขดงักล่าวไม่ใช่ค่าคงท่ี ในทางปฏิบติัมกัจะ
ประมาณค่าดว้ยแบบจ าลอง ARCH ดงัน้ี 
 
                                                                                                                                 (1) 
 

โดยท่ี 
t

v  = White Noise Process 
 
ส าหรับแบบจ าลอง Generalized Autoregressive Conditional Heteroskedasticity 

(GARCH) ถกูพฒันาขยายต่อจากแบบจ าลอง ARCH โดยการใหค่้าความแปรปรวนแบบมีเง่ือนไขมี
ลกัษณะเป็นไปตามกระบวนการ ARMA ดงัต่อไปน้ี 
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ก าหนด     t
2

tt v   
 

โดยท่ีค่าความแปรปรวนของ   12  vt
v   

 

และ         
2

1

2

10

2

iti

p

iiti

q

it        (2) 
 
จากสมการ (2) ซ่ึงแสดงถึงแบบจ าลอง GARCH (p, q) โดยการพิจารณาไดจ้ากความผนั

ผวนแบบมีเง่ือนไขนั้นมีส่วนประกอบทั้งท่ีเป็น Autoregressive (AR) และ Moving Average โดย  
p แสดงถึงล  าดบัขั้น (Order) ของ GARCH Term ( 2

it
 ) ขณะท่ี q แสดงถึงอนัดบัขั้นของ ARCH 

Term ( it
2 ) ซ่ึงแบบจ าลอง GARCH แตกต่างจากแบบจ าลอง ARCH ตรงท่ีสมการความ

แปรปรวน (Variance Equation) โดยความแปรปรวนแบบมีเง่ือนไขของแบบจ าลอง ARCH เป็น
ฟังกช์ัน่ของค่าคลาดเคล่ือน (Residuals) ยกก าลงัสอง ขณะท่ีความแปรปรวนแบบมีเง่ือนไขของ
แบบจ าลอง GARCH เป็นทั้งฟังกช์นัของค่าคลาดเคล่ือนยกก าลงัสอง และเป็นฟังกช์นัของ Lagged 
Forecast Variance ดว้ย 

 
อยา่งไรก็ตาม แบบจ าลอง GARCH ยงัมีขอ้จ  ากดัอยู ่2 ประการ คือ ประการแรก ถา้มีความ

ผดิปกติ (Shock) เกิดข้ึนไม่ว่าในทางบวกหรือทางลบ ค่าความแปรปรวนแบบมีเง่ือนไขจะเพ่ิมข้ึน
ในทางบวกหรือทางลบอยา่งมาก เช่น ความคลาดเคล่ือนจะมีค่าสูงเมื่อมีผลแสดงออกมาในแง่ร้าย 
และจะมีค่าลดลงเมื่อมผีลเป็นในแง่ดี ลกัษณะความไม่สมมาตรของความแปรปรวนแบบมีเง่ือนไขน้ี 
เรียกว่า Leverage Effect ประการท่ีสอง คือ แบบจ าลอง GARCH จะก าหนดใหต้วัแปรต่างๆ ตอ้งมี
ค่าเป็นบวกเท่านั้น ทั้งน้ีเพื่อบงัคบัใหค่้าความแปรปรวนอยา่งมีเง่ือนไขมีค่าเป็นบวกเสมอ 

 
การใชแ้บบจ าลอง GARCH ส าหรับงานวิจยัขา้งตน้น้ี ก  าหนดใหค้วามผนัผวนของ

ผลตอบแทนเกิดจากขอ้มลูข่าวสารท่ีเขา้สู่ตลาด โดยท่ีข่าวสารจะเป็นตวัช้ีน าความคิดและการ
ตดัสินใจของนกัลงทุน ท าใหน้กัลงทุนเขา้ท าการซ้ือขาย ซ่ึงจะท าใหเ้กิดการเคล่ือนไหวของราคา
หลกัทรัพยข้ึ์น  
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บทที่ 3 
 

วธีิการศึกษา 
 

การเกบ็รวบรวมข้อมูล 
 

ขอ้มลูท่ีใชใ้นการศึกษาคร้ังน้ีเป็นขอ้มลูทุติยภูมิ (Secondary Data) คือ ขอ้มลูราคาปิด 
(Settlement Price) และปริมาณสญัญาการซ้ือขาย (Volume) ของสินคา้ขา้วขาว 5% ในตลาดสินคา้
เกษตรล่วงหนา้แห่งประเทศไทย แบบรายวนัตั้งแต่ปี พ.ศ.2549-2555 ทั้งน้ีขอ้มลูดงักล่าวจะถกู
น ามาใชเ้พ่ือค านวณหาอตัราผลตอบแทน และความผนัผวนของอตัราผลตอบแทนในการซ้ือขาย
ขา้วในตลาดสินคา้เกษตรล่วงหนา้ 
 

การวเิคราะห์ข้อมูล 
 

การวจิยัคร้ังน้ีจะแบ่งการวิเคราะห์เป็น 2 ประเภท คือ 
 
1.  การวิเคราะห์เชิงพรรณนา (Descriptive Analysis) โดยจะน าขอ้มลูท่ีรวบรวมไดม้า

วิเคราะห์ และอธิบายใหท้ราบถึงรูปแบบการด าเนินงาน สถานการณ์การซ้ือขายสญัญาล่วงหนา้
สินคา้ขา้วขาว 5% ในตลาดสินคา้เกษตรล่วงหนา้แห่งประเทศไทย เพื่อใหบ้รรลุตามวตัถุประสงค์
ขอ้ท่ี 1 

 
2.  การวิเคราะห์เชิงปริมาณ (Quantitative Analysis) สามารถแบ่งออกไดเ้ป็น 3 ส่วน คือ 
 

2.1  การเปรียบเทียบค่าเฉล่ียของปริมาณการซ้ือขาย (Volume) อตัราผลตอบแทน (Rate 
of Return: R) และความผนัผวนของอตัราผลตอบแทน (Volatility) โดยก าหนดช่วงเวลาก่อนและ
หลงัการปรับเปล่ียนนโยบาย เป็น 5 ช่วง คือ 7 วนั  30 วนั  60 วนั  90 วนั และ 180 วนั ดงัภาพท่ี 5 
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ภาพที่ 5  ช่วงเวลาท่ีใชใ้นการวิเคราะห์ 
 

โดยใชก้ารทดสอบผลต่างค่าเฉล่ียของ 2 กลุ่มประชากรดว้ยวิธีการท า t-test 
 

   

   








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2

1

1

1

221

2
2121

211

2112

nnnn

snsn

xx
t

  

 
โดยท่ี 

1x  คือ ปริมาณการซ้ือขาย (Volume) และอตัราผลตอบแทน (Rate of 
Return: R) ก่อนมีการใชน้โยบาย 

 
2x  คือ ปริมาณการซ้ือขาย (Volume) และอตัราผลตอบแทน (Rate of 

Return: R) หลงัมีการใชน้โยบาย 
 1  คือ ค่าความคลาดเคล่ือนก่อนมีการใชน้โยบาย 
 2  คือ ค่าความคลาดเคล่ือนหลงัมีการใชน้โยบาย 

 

1s  =  
1n

xx

1

2

11



  

 

2s  =  
12

2

22





n

xx  

 
n1, n2 = จ  านวนตวัอยา่ง 
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โดยมีสมมติฐานหลกั (H0) คือ  หรือ  0)( 21   ค่าเฉล่ียก่อนและหลงัการปรับเปล่ียน
นโยบายไม่แตกต่างกนั 

 
2.2  การเปรียบเทียบความผนัผวน (Volatility) ของอตัราผลตอบแทน (R) โดยก าหนด

ช่วงเวลา ก่อนและหลงัการปรับเปล่ียนนโยบายเป็น 5 ช่วง คือ 7 วนั, 30 วนั, 60 วนั, 90 วนั และ 180 
วนัโดยใชก้ารทดสอบความแปรปรวนของ 2 กลุ่มประชากร (F-test) และแบบจ าลอง GARCH  
โดยท่ี 
 

2
2

1
2




F  

 
โดยท่ี 2

1  คือ ความแปรปรวนของอตัราผลตอบแทนก่อนมีนโยบาย 
 2

2  คือ ความแปรปรวนของอตัราผลตอบแทนหลงัมีนโยบาย 
 

โดยมีสมมติฐานหลกั (H0) คือ 2
2

1
2    หรือ ความผนัผวนของอตัราผลตอบแทนก่อน

และหลงัการปรับเปล่ียนนโยบายไม่แตกต่างกนั 
 

แบบจ าลองที่ใช้ในการศึกษา 
 
ในการศึกษาคร้ังน้ี จะใชรู้ปแบบจ าลองของ Generalized Autoregressive Conditional 

Heteroskedasticity (GARCH) โดยก าหนดใหแ้บบจ าลองเป็นแบบ GARCH (1, 1) ซ่ึงเขียนไดด้งั
สมการท่ี 3 และ 4 

 

t1t21t RR          (3) 
   

tttt    1
2

31
2

21

2                                   (4) 
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โดยท่ี 
tR  = อตัราผลตอบแทนสญัญาซ้ือขายล่วงหนา้ขา้วขาว 5% ณ 

เวลา t ซ่ึงก  าหนดให ้ tR   









1

ln
t

t

P

P  

 
tP  = ราคาปิดของสญัญาซ้ือขายล่วงหนา้สินคา้ขา้วขาว 5% ณ 

เวลาท่ี t 
 

1tP  = ราคาปิดของสญัญาซ้ือขายล่วงหนา้สินคา้ขา้วขาว 5% ณ 
เวลาท่ี t-1 

 ln = Natural Logarithm 
 

t  = ค่าความคลาดเคล่ือน 
 

t
2  = ค่าความแปรปรวน ณ เวลาท่ี t 

 1 ,
1

  = ค่าคงท่ี 

 2 ,
2

 และ 
3

  = ค่าสมัประสิทธ์ิ 
 t  = ค่าความคลาดเคล่ือนท่ีเป็น White noise Process 

 
ทั้งน้ี เพ่ือทดสอบผลของนโยบายขา้วท่ีมีต่อความแปรปรวนของอตัราผลตอบแทนในการ

ซ้ือขา้วขาว 5% ในตลาดสินคา้เกษตรล่วงหนา้ จะท าการทดสอบโดยการเพ่ิมตวัแปรหุ่นเขา้ไปใน
แบบจ าลอง โดยแบ่งเป็น 

 
สมการชุดท่ี 1 
 

ttt RR   121        (5) 
 

 tttt D    41
2

31
2

21

2                      (6) 
 

สมการชุดท่ี 2 

ttt DRR    3121                       (7) 
 

 tttt D    41
2

31
2

21

2                      (8) 
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โดยท่ี D = 0 คือ ก่อนมีการใชน้โยบาย 
 D = 1 คือ หลงัจากมีการใชน้โยบาย 

 
ถา้ 3 ในสมการท่ี (7), 

4
 ในสมการท่ี (6) หรือ (8) มีนยัส าคญัทางสถิติ (Significant) 

แสดงว่ามีความแตกต่างกนั  
 

กรอบแนวคดิ 
 

เพื่อศึกษาถึงผลของนโยบายขา้วในแต่ละยคุรัฐบาล ท่ีกระทบต่อระบบภาคการผลิต ซ่ึงจะ
ส่งผลต่อปริมาณและมลูค่าการซ้ือขายขา้วของไทยทั้งในตลาดซ้ือขายทัว่ไปและในตลาดสินคา้
เกษตรล่วงหนา้ โดยในการศึกษาคร้ังน้ีจะท าการศึกษาปริมาณการซ้ือขายขา้วในตลาดสินคา้เกษตร
ล่วงหนา้ เพื่อดูว่าผลของการเปล่ียนนโยบายในแต่ละยคุรัฐบาลจะส่งผลต่อสถานการณ์การซ้ือขาย
ขา้วขาว 5% อยา่งไร และส่งผลต่ออตัราผลตอบแทนและความผนัผวนของอตัราผลตอบแทนในการ
ซ้ือขายขา้วขาว 5% อยา่งไร ทั้งน้ี เพ่ือเป็นประโยชน์ในการตดัสินใจท่ีจะลงทุนของผูท่ี้เก่ียวขอ้งกบั
การท าธุรกรรมในการซ้ือขายขา้วขาว 5% ในตลาดสินคา้เกษตรล่วงหนา้ และสามารถน าไปวางแผน
เชิงนโยบายเพ่ือเป็นการเพ่ิมประสิทธิภาพและศกัยภาพของตลาดการซ้ือขายขา้วในของไทย ดงัภาพ
ท่ี 6 
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ภาพที่ 6  กรอบแนวคิด 
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42 

บทที่ 4 
 

ตลาดล่วงหน้าข้าว 
 

ความเป็นมาในการจดัตั้งตลาดสินค้าเกษตรล่วงหน้าในประเทศไทย 
 
จากการท่ีรัฐบาลหลายยคุหลายสมยัไดพ้ยายามหาแนวทางในการช่วยเหลือผูท่ี้อยูใ่นภาค

การเกษตรดว้ยวิธีต่างๆนั้น จึงไดม้ีการศึกษาและวางแนวทางในการปรับปรุงโครงสร้างตลาดสินคา้
เกษตรไทยดว้ยการจดัตั้งตลาดสินคา้เกษตรล่วงหนา้แห่งประเทศไทยข้ึน เพ่ือเป็นเคร่ืองมือส าคญั
ส าหรับผูท่ี้อยูใ่นภาคเกษตรไวบ้ริหารจดัการความเส่ียงจากความผนัผวนของราคาสินคา้เกษตร 
รวมถึงเป็นเคร่ืองช้ีแนวโนม้ของราคาสินคา้เกษตรในอนาคต  

 
แนวคิดในการจดัตั้งตลาดสินคา้เกษตรล่วงหนา้ในประเทศไทยไดเ้กิดข้ึนมากว่า 20 ปี 

กระทรวงพาณิชยโ์ดยกรมการคา้ภายในไดเ้สนอแนวทางจดัตั้งตลาดสินคา้เกษตรล่วงหนา้ ซ่ึง
นบัเป็นตลาดล่วงหนา้แห่งแรกของไทย โดยเปิดใหมี้การซ้ือขายล่วงหนา้วนัแรก เมื่อวนัท่ี 28 
พฤษภาคม 2547 ซ่ึงมีส านกัหกับญัชี (Clearing House) เป็นหน่วยงานภายในท่ีท าหนา้ท่ีเป็น
ศนูยก์ลางในการหกับญัชี การปรับฐานะเงินประกนั การช าระราคา การส่งมอบรับมอบสินคา้เกษตร 
การสร้างความเช่ือมัน่ และป้องกนัการบิดพล้ิวสญัญาใหแ้ก่ทุกฝ่ายท่ีเก่ียวขอ้ง 

 
ปัจจุบนัตลาดสินคา้เกษตรล่วงหนา้แห่งประเทศไทย มีสินคา้ใหซ้ื้อขายล่วงหนา้ทั้งหมด 3 

ประเภท คือ ยางพารา ขา้ว และมนัส าปะหลงัเสน้ (ตารางท่ี 7) โดยมีล  าดบัการน าเขา้มาซ้ือขาย ดงัน้ี  
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ตารางที่ 7  สินคา้ท่ีซ้ือขายในตลาดสินคา้เกษตรล่วงหนา้แห่งประเทศไทย 
 

สินค้า วนัที่ซ้ือขาย 
ยางแผน่รมควนัชั้น 3 วนัท่ี 28 พฤษภาคม พ.ศ. 2547 
ขา้วขาว 5% วนัท่ี 26 สิงหาคม พ.ศ. 2547 
มนัส าปะหลงัเสน้ แบบ Both Options วนัท่ี 18 สิงหาคม พ.ศ. 2549 
ขา้วหอมมะลิ 100% ชั้น 2 วนัท่ี 14 กรกฎาคม พ.ศ. 2551 
ขา้วขาว 5% แบบ FOB วนัท่ี 29 เมษายน พ.ศ. 2554 
ยางแท่งเอสทีอาร์ 20 วนัท่ี 28 ตุลาคม พ.ศ. 2554 

ท่ีมา: ตลาดสินคา้เกษตรล่วงหนา้แห่งประเทศไทย (2554ข: 22)  
 

นอกจากน้ียงัมีคณะกรรมการก ากบัการซ้ือขายสินคา้เกษตรล่วงหนา้ (ก.ส.ล.) ท าหนา้ท่ีวาง
นโยบายการส่งเสริม และพฒันา ตลอดจนก ากบัดูแลการซ้ือขายการประกอบธุรกิจท่ีเก่ียวกบัการซ้ือ
ขายล่วงหนา้ เพ่ือใหก้ารซ้ือขายล่วงหนา้ในตลาดสินคา้เกษตรล่วงหนา้แห่งประเทศไทยมีความ
โปร่งใส และเป็นธรรม (ตลาดสินคา้เกษตรล่วงหนา้แห่งประเทศไทย, 2550)  

 
หน้าที่ของตลาดสินค้าเกษตรล่วงหน้าแห่งประเทศไทย  

 
บทบาทและหนา้ท่ีท่ีส าคญัของตลาดสินคา้เกษตรล่วงหนา้ คือ เป็นศนูยก์ลางในการซ้ือขาย

สินคา้เกษตรล่วงหนา้ท่ีจะสามารถคน้พบราคา (Price Discovery) และใชเ้ป็นราคาอา้งอิง รวมทั้ง
สามารถใชเ้ป็นเคร่ืองมือในการบริหารความเส่ียงดา้นราคาสินคา้เกษตร (Price Risk Management) 
ส าหรับผูท่ี้มีความเส่ียงดา้นราคา โดยตลาดล่วงหนา้จะท าหนา้ท่ี ดงัน้ี (พรีพล  ประเสริฐศรี, ม.ป.ป.)  

 
1.  เคร่ืองมือการบริหารความเส่ียงดา้นราคา (Hedging) 
 

เกษตรกรหรือผูป้ระกอบการสามารถใชต้ลาดสินคา้เกษตรล่วงหนา้เพื่อลดความเส่ียง
ดา้นราคาได ้โดยเขา้มาซ้ือขายสินคา้เกษตรล่วงหนา้ (Futures Trading) ควบคู่ไปกบักระบวนการคา้
ในตลาดสินคา้จริงท่ีท ากนัอยูแ่ลว้ตามปกติ ซ่ึงผูท่ี้มีความเส่ียงดา้นการขายจะท าการประกนัความ
เส่ียงดา้นราคาขาย (Short Hedgers) ไว ้ตวัอยา่งเช่น เกษตรกรท่ีพร้อมจะขายขา้วในอีก 2 เดือน 
สามารถลดความเส่ียงจากการตกต ่าของราคาขา้วไดโ้ดยการเขา้มาขายล่วงหนา้ในตลาดล่วงหนา้ ใน
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ท านองเดียวกนั ผูท่ี้มีความเส่ียงดา้นราคาซ้ือจะท าการประกนัความเส่ียงดา้นราคาซ้ือ (Long 
Hedgers) ไว ้ตวัอยา่งเช่น ผูส่้งออกท่ีมีภาระในการส่งออกขา้วในอีก 2 เดือน ก็สามารถลดความ
เส่ียงจากการแพงข้ึนของตน้ทุนได ้โดยการเขา้ซ้ือล่วงหนา้ในตลาดสินคา้เกษตรล่วงหนา้  

 
2.  เคร่ืองมือการคน้หาราคาสินคา้เกษตรในอนาคต (Price Discovery) 

 
ราคาและขอ้มลูการซ้ือขายในตลาดสินคา้เกษตรล่วงหนา้เป็นขอ้มลูท่ีเปิดเผย ซ่ึงมีการ

เผยแพร่ในหนา้หนงัสือพิมพร์ายวนั ส่ือวิทยโุทรทศัน์ เหมือนกบัราคาหุน้ในตลาดหลกัทรัพยท์ัว่ไป 
โดยราคาสินคา้เกษตรท่ีว่าน้ีเป็นราคาท่ีเกิดจากอุปสงค ์(Demand) และอุปทาน (Supply) ของสินคา้
ชนิดนั้นๆใน อนาคต โดยท่ีกลไกตลาดจะเป็นผูก้  าหนดราคาท่ีเหมาะสมของสินคา้เกษตรในอนาคต
ไว ้ซ่ึงความคิดเห็นดงักล่าวน้ีสามารถเปล่ียนแปลงได ้ทั้งน้ี ข้ึนอยูก่บัขอ้มลูต่างๆ ท่ีมีอยู ่จึงท าใหผู้ท่ี้
เก่ียวขอ้งกบัราคาสินคา้เกษตรสามารถเห็นราคาสินคา้เกษตรท่ีส่งมอบ แลว้ใชร้าคาดงักล่าวมาวาง
แผนการผลิตของตนได ้

 
จากการท่ีผูซ้ื้อและผูข้ายมีขอ้มลู และสามารถคาดการณ์แนวโนม้ของราคาในอนาคตท่ี

แตกต่างกนั โดยเขา้มาใชป้ระโยชน์จากตลาดสินคา้เกษตรล่วงหนา้นั้น เป็นผลใหก้ลไกของตลาด
สินคา้เกษตรล่วงหนา้ท างาน จึงส่งผลใหเ้กิดการคน้พบราคาท่ีมีประสิทธิภาพ ท าใหผู้ท่ี้มีส่วน
เก่ียวขอ้งกบัสินคา้เกษตรนั้นสามารถใชร้าคาในตลาดสินคา้เกษตรล่วงหนา้ช่วยในการประกอบการ
ตดัสินใจวางแผนการเพาะปลกู การจดัเก็บ และการบริหารตน้ทุนการผลิตสินคา้ไดอ้ยา่งมี
ประสิทธิภาพมากยิง่ข้ึน  

 
ลกัษณะของสัญญาซ้ือขายล่วงหน้า (Futures Contract) 

 
สญัญาซ้ือขายล่วงหนา้ หมายถึง ขอ้ตกลงหรือสญัญาซ้ือขายสินคา้ท่ีมีมลูค่าอา้งอิงกบัสินคา้

ชนิดใดชนิดหน่ึง ซ่ึงท าข้ึนระหว่างผูซ้ื้อและผูข้าย ณ เวลาปัจจุบนั ทั้งน้ี อาจจะมีการส่งมอบ และ
ช าระราคากนัจริงในอนาคต และเม่ือคู่สญัญาทั้งสองฝ่ายไดต้กลงท าขอ้ตกลงหรือสญัญากนัแลว้ 
คู่สญัญาทั้งสองฝ่ายต่างมีภาระผกูพนัตอ้งปฏิบติัตามขอ้ตกลงหรือสญัญาท่ีไดท้ าไว ้โดยผูซ้ื้อตอ้งรับ
มอบสินคา้ และช าระราคาเมื่อถึงวนัครบก าหนดตามขอ้ตกลงหรือสญัญา ในขณะท่ีผูข้ายมีหนา้ท่ี
ตอ้งส่งมอบ และรับช าระราคาสินคา้นั้น  
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โดย Futures Contract เป็นขอ้ตกลงหรือสญัญาซ้ือขายล่วงหนา้ท่ีมีมาตรฐาน มีการก าหนด
รายละเอียด และเง่ือนไขต่างๆ ไวอ้ยา่งชดัเจน เช่น คุณภาพของสินคา้ ขนาดของสญัญา สถานท่ีส่ง
มอบ และวนัครบก าหนดช าระราคา เป็นตน้ ซ่ึงการซ้ือขายสญัญาล่วงหนา้น้ีจะท าการซ้ือขายใน
ตลาดล่วงหนา้ท่ีมีการจดัตั้งข้ึนอยา่งถกูตอ้งและเป็นระบบเท่านั้น โดยทั้งน้ีตอ้งท าการซ้ือขายผา่น
นายหนา้หรือโบรกเกอร์ (Broker) ท่ีเป็นบริษทัสมาชิกของตลาดล่วงหนา้แห่งนั้น นอกจากน้ีสญัญา
ซ้ือขายล่วงหนา้ท่ีซ้ือขายกนัในตลาดยงัมีลกัษณะพิเศษอีกอยา่งหน่ึง คือ ผูซ้ื้อและผูข้ายสามารถปลด
ภาระผกูพนัตามสญัญาเมื่อใดก็ไดก่้อนท่ีสญัญาจะครบก าหนด จึงท าใหก้ารซ้ือขายในตลาดล่วงหนา้
มีความคล่องตวั ส่งผลใหมี้ปริมาณการซ้ือขายหรือสภาพคล่อง (Liquidity) สูง 

 
ทั้งน้ี ราคาท่ีใชส้ าหรับอา้งอิงตามท่ีก  าหนดไวใ้นขอ้ตกลงหรือสญัญา หรือท่ีเรียกกนัว่า 

“Futures Price” จะเปล่ียนแปลงไปตามความตอ้งการซ้ือขาย โดยตลาดล่วงหนา้จะก าหนดใหผู้ซ้ื้อ
และผูข้ายตอ้งวางเงินประกนั ดว้ยการเปิดบญัชีเงินประกนั (Margin Account) ไวก้บัโบรกเกอร์ 
(Broker) และมีการปรับมลูค่าราคาท่ีเปล่ียนแปลงไปในทุกส้ินวนัท าการซ้ือขาย (Daily Settlement) 
ซ่ึงท าใหส้ามารถรับรู้ผลก าไรหรือขาดทุนไดต้ลอดเวลาจนกว่าจะถึงวนัท่ีครบก าหนดตามขอ้ตกลง
หรือสญัญานั้น (ตลาดสินคา้เกษตรล่วงหนา้แห่งประเทศไทย, 2554ก)  
 

สัญญาล่วงหน้าข้าวขาว 5%  
 

สญัญาล่วงหนา้ขา้วขาว 5% (BWR5) เป็นสญัญาล่วงหนา้ขา้วท่ีซ้ือขายในตลาดสินคา้
เกษตรล่วงหนา้แห่งประเทศไทย โดยสญัญาดงักล่าวเป็นการอา้งอิงมลูค่าจากขา้วขาว 5% ท่ีมี
คุณภาพตามมาตรฐานขา้วของกระทรวงพาณิชย ์และมีการซ้ือขายกนัในเขตกรุงเทพมหานคร และ
จงัหวดัใกลเ้คียง โดยเปิดใหมี้เดือนซ้ือขายติดต่อกนัถึง 6 เดือนล่วงหนา้ และส่งมอบ (Contract 
Month) ตามเดือนส่งมอบท่ีตลาดประกาศก าหนด ซ่ึงก  าหนดวนัครบอายหุรือวนัซ้ือขายสุดทา้ย 
(Last Trading Day) ไวใ้นแต่ละสญัญา ทั้งน้ี สญัญาล่วงหนา้ขา้วขาว 5% จะก าหนดวนัซ้ือขาย
สุดทา้ยของสญัญาไว ้ณ วนัท าการท่ี 10 ของเดือนท่ีครบก าหนดส่งมอบ ตวัอยา่งเช่น สญัญา
ล่วงหนา้ขา้วขาว 5% ส่งมอบเดือนมิถุนายน 2552 จะมีวนัครบอายหุรือวนัซ้ือขายสุดทา้ยในวนัท่ี 12 
มิถุนายน 2552 เป็นตน้ ทั้งน้ี ในการซ้ือขายล่วงหนา้จะซ้ือขายเป็นจ านวนสญัญา โดย 1 สญัญา
ล่วงหนา้ขา้วขาว 5% จะเท่ากบัปริมาณขา้ว 15 ตนั หรือ 15,000 กิโลกรัม 
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นอกจากน้ียงัเปิดโอกาสใหผู้ซ้ื้อผูข้ายสามารถเลือกเง่ือนไขการส่งมอบรับมอบได ้ไม่ว่าจะ
เป็นการส่งมอบรับมอบผา่นตลาด ท่ีผูซ้ื้อผูข้ายจะตอ้งยืน่ความประสงคเ์พ่ือใหต้ลาดท าการจบัคู่ ซ่ึง
ตอ้งเป็นไปตามเง่ือนไขการส่งมอบรับมอบท่ีทางตลาดก าหนด โดยการส่งมอบรับมอบนั้นจะตอ้ง
ด าเนินการใหแ้ลว้เสร็จภายในวนัท าการสุดทา้ยของเดือนส่งมอบ หรือหากเลือกส่งมอบรับมอบโดย
ไม่ผา่นตลาด ตลาดจะเป็นผูค้  านวณผลก าไรขาดทุน และใหช้ าระส่วนต่างราคาดว้ยเงิน  
(Cash Settlement) เพ่ือใหผู้ซ้ื้อผูข้ายไปหาซ้ือหรือขายสินคา้ตามวิธีปฏิบติัทางการคา้ของตนเอง โดย
เง่ือนไขของขอ้ก  าหนดการซ้ือขายสญัญาล่วงหนา้ขา้วขาว 5% น้ีจะมีดว้ยกนั 2 แบบ ดงัตารางท่ี 8 
และ 9 (ตลาดสินคา้เกษตรล่วงหนา้แห่งประเทศไทย, 2552)  
 
ตารางที่ 8  ขอ้ก  าหนดการซ้ือขายล่วงหนา้ขา้วขาว 5% แบบท่ี 1 
 

ข้อก าหนด รายละเอยีด 

วนัแรกท่ีเร่ิมการซ้ือขาย -  29 เมษายน 2554 
สินคา้ -  ขา้วขาว 5% ฤดูกาลผลิตปัจจุบนั (ขา้วใหม่) 
คุณภาพสินคา้ท่ีส่งมอบ -  ตามท่ีก  าหนดไวใ้นประกาศกระทรวงพาณิชย ์โดยตอ้ง

อยูใ่นสภาพดีและมีกล่ินปกติ เป็นท่ียอมรับโดยทัว่ไป
ในการคา้ขา้วขาว 5% 

หน่วยการซ้ือขาย -  50 เมตริกตนั (50,000 กิโลกรัม) หรือ 1 หน่วยการซ้ือ
ขาย 

หน่วยการส่งมอบ -  250 เมตริกตนั (250,000 กิโลกรัม) หรือ 1 หน่วยการ
ส่งมอบ (5 หน่วยการซ้ือขาย) 

วิธีการซ้ือขาย -  ระบบอิเลก็ทรอนิกส์ 
ราคาซ้ือขาย -  บาท/ตนั 
อตัราการข้ึนลงของราคา (ช่วงราคา) -  10 บาท/ตนั 
อตัราการข้ึนลงของราคาสูงสุด
ประจ าวนั 

-  600 บาท/ตนั (อตัราช่วงดงักล่าวสามารถเปล่ียนแปลง
ไดต้ามหลกัเกณฑก์ารปรับอตัราข้ึนลงของราคาสูงสุด
ประจ าวนั) 

จ  านวนการถือครองขอ้ตกลง -  ไม่เกิน 100 ขอ้ตกลงในเดือนส่งมอบ ไม่เกิน 1,000 
ขอ้ตกลงในทุกเดือนรวมกนั 
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ตารางที่ 8  (ต่อ) 
 

ข้อก าหนด รายละเอยีด 

อตัราเงินประกนัขั้นต ่า -  ส าหรับผูป้ระกนัความเส่ียง (Hedger) : จ  านวนตามท่ีไดรั้บ
อนุญาตจาก AFETส าหรับบญัชีอ่ืนๆ 40,000 บาทต่อ
ขอ้ตกลงส าหรับเดือนท่ียงัไม่ไดค้รบก าหนด และ 83,000
บาทต่อขอ้ตกลงส าหรับเดือนท่ีครบก าหนดส่งมอบส าหรับ
บญัชีประกนัความเส่ียง 30,000 บาทต่อขอ้ตกลงส าหรับ
เดือนท่ียงัไม่ไดค้รบก าหนด และ 62,000 บาทต่อขอ้ตกลง
ส าหรับเดือนท่ีครบก าหนดส่งมอบ 

เงินประกนัการส่งมอบ -  245,000 บาทต่อขอ้ตกลง (AFET อาจประกาศเปล่ียนแปลง
อตัราขา้งตน้ไดต้ามความเหมาะสม) 

เวลาซ้ือขาย -  10.00 น. ถึง 15.45 น. 
เดือนท่ีครบก าหนดส่งมอบ -  มกราคม มีนาคม พฤษภาคม กรกฎาคม กนัยายน พฤศจิกายน 
วนัซ้ือขายสุดทา้ย -  วนัท าการสุดทา้ย ก่อนวนัท าการแรกของเดือนส่งมอบ 
วนัรับมอบสุดทา้ย -  กรณี FOB : วนัท าการสุดทา้ยของเดือนถดัจากเดือนส่งมอบ

กรณีส่งมอบ ณ คลงัสินคา้ท่ีผูซ้ื้อก  าหนด : วนัท าการท่ี 5 
ของเดือนถดัจากเดือนส่งมอบ 

วิธีการส่งมอบ จุดส่งมอบ และ
เง่ือนไขการส่งมอบ 

1.  ส่งมอบ FOB กรุงเทพฯ : บรรจุกระสอบ PP 50 กก. ในตู ้
Container 20 ฟุต (โดยผูซ้ื้อจ่าย Premium)  

2.  ส่งมอบ FOB แหลมฉบงั : บรรจุกระสอบ PP 50 กก. ในตู ้
Container 20 ฟุต (โดยผูซ้ื้อจ่าย Premium)  

3.  ส่งมอบ FOB เกาะสีชงั : บรรจุกระสอบ PP 50 กก. Break 
Bulk (โดยผูซ้ื้อจ่าย Premium) 
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ตารางที่ 8  (ต่อ) 
 

ข้อก าหนด รายละเอยีด 

 4.  ส่งมอบ ณ คลงัสินคา้ : ตามท่ีผูซ้ื้อก  าหนด (โดยมีส่วนลด 
ตามอตัราท่ี AFET ก  าหนด) การส่งมอบผูข้ายตอ้งส่งเป็น 
Bulk โดยรถบรรทุกท่ีสามารถยกเทไดเ้ท่านั้น ในกรณีท่ีผู ้
ซ้ือตอ้งการบรรจุภณัฑก์ระสอบ PP ท่ีมีขนาดต่างจาก 50 
กก.* ผูซ้ื้อตอ้งช าระค่า Premium (ค่าแรงในการบรรจุ) ตาม
ขนาดของบรรจุภณัฑ ์ตามท่ี AFET ประกาศก าหนด 
*(AFET ก  าหนดขนาดของบรรจุภณัฑอ่ื์น เท่ากบั 25 กก.) 

ท่ีมา: ตลาดสินคา้เกษตรล่วงหนา้แห่งประเทศไทย (2554ก: 10) 
 
ตารางที่ 9  ขอ้ก  าหนดการซ้ือขายล่วงหนา้ขา้วขาว 5% แบบท่ี 2  
 

ข้อก าหนด รายละเอยีด 

วนัแรกท่ีเร่ิมการซ้ือขาย -  2 เมษายน 2550 
สินคา้ -  ขา้วขาว 5%  
คุณภาพสินคา้ท่ีส่งมอบ -  ขา้วขาว 5% ตามมาตรฐานกระทรวงพาณิชย ์ 
หน่วยการซ้ือขาย -  15,000 กิโลกรัม หรือ 15 เมตริกตนัต่อหน่ึงหน่วยการ

ซ้ือขาย 
หน่วยการส่งมอบ -  15,000 กิโลกรัม หรือ 15 เมตริกตนัต่อหน่ึงหน่วยการ

ส่งมอบ 
วิธีการซ้ือขาย -  Computerized Continuous Trading 
ราคาซ้ือขาย -  บาท/กิโลกรัม 
อตัราการข้ึนลงของราคา (ช่วงราคา) -  0.01 บาท/กิโลกรัม 
อตัราการข้ึนลงของราคาสูงสุด
ประจ าวนั 

-  0.80 บาท/กิโลกรัม  
อตัราดงักล่าวสามารถเปล่ียนแปลงได ้ตามหลกัเกณฑ์
การปรับอตัราข้ึนลงของราคาสูงสุดประจ าวนั 
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ตารางที่ 9  (ต่อ) 
 

ข้อก าหนด รายละเอยีด 

จ านวนการถือครองขอ้ตกลง -  Speculator 
ไม่เกิน 600 ขอ้ตกลงซ้ือหรือขายล่วงหนา้ในเดือนท่ี
ครบก าหนดส่งมอบ 
ไม่เกิน 3,000 ขอ้ตกลงซ้ือหรือขายล่วงหนา้ของทุก
เดือนรวมกนั 

-  Hedger 
จ  านวนตามท่ีไดรั้บอนุญาตจากตลาด 

อตัราเงินประกนั -  อตัราเงินประกนัล่าสุดตามท่ีตลาดประกาศก าหนด 
เวลาซ้ือขาย -  10.00 น. ถึง 15.45 น. 
เดือนท่ีครบก าหนดส่งมอบ -  ทุกเดือนติดต่อกนัไม่เกิน 6 เดือนล่วงหนา้ 
วนัซ้ือขายสุดทา้ย -  วนัท าการท่ี 10 ของเดือนท่ีส่งมอบ 
วนัส่งมอบสุดทา้ย -  วนัท าการสุดทา้ยของเดือนส่งมอบ 
ทางเลือกในการส่งมอบและรับมอบ 1.  ใหผู้ซ้ื้อผูข้ายท่ีประสงคจ์ะส่งมอบรับมอบสินคา้ แจง้

ความประสงคม์ายงัตลาดตั้งแต่เวลา 8.30 – 12.00 น. 
ของวนัท าการถดัจากวนัซ้ือขายสุดทา้ย   

2.  หากผูซ้ื้อผูข้ายไม่ไดย้ืน่ความประสงคท่ี์จะส่งมอบ
รับมอบสินคา้ หรือไม่ไดรั้บการจบัคู่ใหท้  าการส่ง
มอบรับมอบ ตลาดจะยติุการถือครองใหด้ว้ยการ
ช าระส่วนต่างราคาดว้ยเงิน (Cash Settlement) 

ราคายติุสุดทา้ย -  ราคายติุสุดทา้ย คือ ค่าเฉล่ีย 3 วนัยอ้นหลงั ท่ีค  านวณ
จากค่ากลาง (Mid-interval Value) ของราคาขา้วขาว 
5% ประเภทขา้วใหม่ ณ ตลาดกรุงเทพมหานคร 
ประกาศโดยกรมการคา้ภายในบวกดว้ยค่าปรับปรุง
คุณภาพขา้เท่ากบั 0.30 บาท/กิโลกรัม โดยใชค่้า
ทศนิยม 2 ต าแหน่ง 
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ตารางที่ 9  (ต่อ) 
 

ข้อก าหนด รายละเอยีด 

การส่งมอบรับมอบ 1.  ณ คลงัสินคา้ท่ีผูซ้ื้อก  าหนดในเขตกรุงเทพมหานคร 
จ.อยธุยา นครปฐม สมุทรสาคร สมุทรปราการ 
นครนายก ฉะเชิงเทรา นนทบุรี และปทุมธานี 

2.  ผูข้ายรับผดิชอบค่าขนส่งสินคา้จนถึงในคลงัสินคา้
ของผูซ้ื้อ และผูซ้ื้อรับผดิชอบค่าชัง่น ้ าหนกัและค่า
ตรวจสอบคุณภาพ 

ท่ีมา: ตลาดสินคา้เกษตรล่วงหนา้แห่งประเทศไทย (2552: 12)  
 

การบริหารความเส่ียงของราคาข้าวด้วยสัญญาล่วงหน้าข้าวขาว 5% 
  

สญัญาล่วงหนา้ขา้วขาว 5% เป็นเคร่ืองมือหน่ึงในการบริหารความเส่ียงของราคาขา้ว โดย
ใชก้ลไกทางการตลาดเพ่ือใหผู้ท่ี้เก่ียวขอ้งสามารถใชป้้องกนัความเส่ียง (Hedging) จากความผนั
ผวนของราคา ซ่ึงเป็นการรักษารายไดห้รือตน้ทุนในอนาคตไว ้อีกทั้งยงัสามารถน ามาใชใ้นกรณีท่ี
ราคาขา้วในตลาดจริง (Cash Market) อาจปรับตวัลดลงเมื่อตอ้งน าผลผลิตขา้วออกมาขายสู่ตลาดใน
อนาคต หรือในกรณีท่ีราคาขา้วในตลาดจริงอาจมีการปรับตวัเพ่ิมข้ึนเม่ือเวลาตอ้งซ้ือขา้วมาใชเ้ป็น
วตัถุดิบส าหรับผลิตสินคา้ในอนาคต 

 
ส าหรับผูท่ี้เขา้มาใชส้ญัญาล่วงหนา้ในการป้องกนัความเส่ียงจากความผนัผวนของราคา

สินคา้จะถกูเรียกว่า “ผูป้ระกนัความเส่ียง (Hedger)” โดยผูป้ระกนัความเส่ียงจะสามารถลดความ
เส่ียงจากความผนัผวนของราคาสินคา้ในตลาดจริงได ้ท าใหผู้ป้ระกนัความเส่ียงมีก  าไร และสามารถ
น าผลก าไรท่ีไดม้าชดเชยกบัผลขาดทุนท่ีเกิดข้ึนในตลาดจริงได ้เสมือนว่าผูป้ระกนัความเส่ียงได้
ตรึงราคาสินคา้ท่ีจะเกิดข้ึนในอนาคตไวใ้นระดบัท่ีตนเองตอ้งการ โดยสามารถแบ่งการป้องกนั
ความเส่ียงออกเป็น 2 ประเภท ดงัน้ี 
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1.  การป้องการความเส่ียงดว้ยการขายล่วงหนา้ (Short Hedge) 
 

เหมาะส าหรับผูป้ระกนัความเส่ียงท่ีเกรงว่าราคาสินคา้ในอนาคตจะปรับตวัลดลง โดย
สามารถเขา้มาป้องกนัความเส่ียงดว้ยการขายล่วงหนา้ได ้ทั้งน้ี หากในอนาคตราคาปรับตวัลดลง ก็
จะท าใหเ้กิดผลก าไรแก่ผูป้ระกนัความเส่ียง และสามารถน าผลก าไรท่ีไดจ้ากการขายมาชดเชยการ
ขาดทุนจากการขายผลผลิตในตลาดจริง ตวัอยา่งเช่น พ่อคา้ขา้วท่ีตอ้งท าการรวบรวมขา้วจากชาวนา
เพ่ือขายใหแ้ก่ผูส่้งออกขา้วนั้นเกรงว่าผลผลิตท่ีออกสู่ตลาดในขณะนั้นอาจส่งผลใหร้าคาขา้วใน
อนาคตมีราคาลดลง ดงันั้น พ่อคา้ขา้วจึงท าการขายสญัญาล่วงหนา้ขา้วเพ่ือตรึงราคาขาย ณ ปัจจุบนั
ไว ้ทั้งน้ี เพ่ือเป็นการป้องกนัความเส่ียงท่ีจะเกิดข้ึนในอนาคต ดงันั้น เม่ือถึงเวลาท่ีพ่อคา้ตอ้งน าขา้ว
ไปขายใหแ้ก่ผูส่้งออก หากเกิดการปรับตวัลดลงของราคาขา้วจริงรายรับท่ีลดลงน้ีจะถกูชดเชยดว้ย
ผลก าไรจากการเขา้มาขายสญัญาล่วงหนา้เอาไว ้(ภาพท่ี 7) 

 

 
 
ภาพที่ 7  การป้องกนัความเส่ียงดว้ยการขายล่วงหนา้ 
ท่ีมา: พีรพล  ประเสริฐศรี (ม.ป.ป.: 5)  
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2.  การป้องกนัความเส่ียงดว้ยการซ้ือล่วงหนา้ (Long Hedge) 
 

เหมาะส าหรับผูป้ระกนัความเส่ียงท่ีเกรงว่าราคาสินคา้ในอนาคตจะปรับตวัเพ่ิมข้ึน โดย
สามารถเขา้มาป้องกนัความเส่ียงดว้ยการซ้ือล่วงหนา้ หากในอนาคตราคาปรับตวัเพ่ิมข้ึน ก็จะท าให้
เกิดผลก าไรแก่ผูป้ระกนัความเส่ียง และสามารถน าผลก าไรท่ีไดจ้ากการซ้ือมาชดเชยการขาดทุนจาก
การซ้ือวตัถุดิบในตลาดจริง ตวัอยา่งเช่น โรงสีวางแผนท่ีจะใชข้า้วเป็นวตัถุดิบในอีก 6 เดือน
ขา้งหนา้ แต่ความตอ้งการสินคา้ในปัจจุบนั ท าใหโ้รงสีจ  าเป็นตอ้งผลิตสินคา้ในปริมาณท่ีสูงกว่า
ปกติ จึงส่งผลใหไ้ม่มีพ้ืนท่ีในการสต็อกขา้วไวล่้วงหนา้ส าหรับรอบการผลิตในอีก 6 เดือนขา้งหนา้ 
ท าใหโ้รงสีมีความเส่ียงท่ีราคาขา้วจะปรับตวัสูงข้ึนในอีก 6 เดือนขา้งหนา้ ซ่ึงจะส่งผลใหต้น้ทุนการ
ผลิตในรอบถดัไปปรับตวัสูงข้ึน จนอาจท าใหเ้กิดการเสียเปรียบในเชิงธุรกิจได ้ดงันั้น โรงสีจึงท า
การซ้ือสญัญาล่วงหนา้ขา้วเพ่ือตรึงราคาซ้ือ ณ ปัจจุบนัไว ้ทั้งน้ี เพื่อเป็นการป้องกนัความเส่ียงท่ีจะ
เกิดข้ึนในอนาคต ดงันั้น เม่ือถึงเวลาท่ีตอ้งซ้ือขา้วเพ่ือมาผลิตสินคา้ หากมีการปรับตวัเพ่ิมข้ึนของ
ราคาขา้วจริง ตน้ทุนซ้ือขา้วท่ีสูงข้ึนน้ีจะถกูชดเชยดว้ยผลก าไรจากการเขา้มาซ้ือสญัญาล่วงหนา้
เอาไว ้(ภาพท่ี 8) 
 

 
 
ภาพที่ 8  การป้องกนัความเส่ียงดว้ยการซ้ือล่วงหนา้ 
ท่ีมา: พีรพล  ประเสริฐศรี (ม.ป.ป.: 6)  
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นอกจากน้ี เพ่ือใหก้ารป้องกนัความเส่ียงจากการขายล่วงหนา้ (Short Hedge) หรือ ซ้ือ
ล่วงหนา้ (Long Hedge) มีความยดืหยุน่ คล่องตวั และมีประสิทธิภาพมากข้ึน ผูเ้ป็นคู่คา้ทางธุรกิจท่ี
มีความคุน้เคยกนัดีอยูแ่ลว้ สามารถท าการซ้ือขายสินคา้ทั้งในตลาดจริง (Cash Market) และเขา้มา
ซ้ือขายขอ้ตกลงล่วงหนา้ของสินคา้ประเภทนั้นในตลาดสินคา้เกษตรล่วงหนา้แห่งประเทศไทย  
(AFET) ได ้และเม่ือเขา้สู่เดือนส่งมอบของขอ้ตกลงล่วงหนา้ดงักล่าว ผูซ้ื้อและผูข้ายสามารถตกลง
กนัแลว้แจง้ต่อตลาดเพ่ือใหด้  าเนินการยติุฐานะการถือครองขอ้ตกลงนั้นๆ ซ่ึงวิธีการดงักล่าวเรียกว่า 
“การแลกฐานะการถือครองขอ้ตกลงซ้ือขายล่วงหนา้กบัสญัญาซ้ือขายสินคา้นอกตลาดสินคา้เกษตร
ล่วงหนา้แห่งประเทศไทย หรือ Exchange  of Futures for Physicals (EFP)” โดยผูข้ายท่ีเขา้มา
ป้องกนัความเส่ียงกรณีท่ีราคาปรับตวัลดลงดว้ยการขายล่วงหนา้จะไดส้ญัญาซ้ือล่วงหนา้จากการท า 
EFP ในขณะเดียวกนัผูซ้ื้อท่ีเขา้มาป้องกนัความเส่ียงกรณีราคาปรับตวัเพ่ิมข้ึน ดว้ยการซ้ือล่วงหนา้
จะไดส้ญัญาขายล่วงหนา้จากการท า EFP ซ่ึงผลจากการท า EFP ท าใหค้วามเส่ียงท่ีผูซ้ื้อและผูข้ายมี
ต่อราคาในตลาดล่วงหนา้หมดไปพร้อมๆกบัความเส่ียงของราคาในตลาดจริง (ตลาดสินคา้เกษตร
ล่วงหนา้แห่งประเทศไทย, 2552) (ภาพท่ี 9)  
 

 
 
ภาพที่ 9  กระบวนการซ้ือขายล่วงหนา้แบบ EFP 
ท่ีมา: พีรพล  ประเสริฐศรี (ม.ป.ป.: 6)  
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ผลของการเข้ามาใช้ประโยชน์จากสัญญาซ้ือขายข้าวขาว 5% 
  

การท่ีผูเ้ก่ียวขอ้งกบัสินคา้ขา้วสามารถเขา้มาใชส้ญัญาซ้ือขายล่วงหนา้ขา้วขาว 5% ในตลาด
สินคา้เกษตรล่วงหนา้ได ้ท าใหเ้กิดประโยชน์มากมายแก่กลุ่มผูท่ี้เก่ียวขอ้ง ดงัน้ี (ตลาดสินคา้เกษตร
ล่วงหนา้แห่งประเทศไทย, 2554ก) 

 
1.  ชาวนา/กลุ่มเกษตรกร และสหกรณ์การเกษตร 

 
การท่ีสามารถรู้แนวโนม้ราคาขา้วทุกวนัจากการซ้ือขายล่วงหนา้ในตลาดสินคา้เกษตร

ล่วงหนา้และใชข้อ้มลูราคาขา้วล่วงหนา้ดงักล่าวในการวางแผนการขายขา้ว ส่งผลใหม้ีอ  านาจใน
การต่อรองกบัโรงสีในการขายขา้วไดอ้ยา่งมีประสิทธิภาพ ดว้ยการรวมกลุ่มในรูปของสหกรณ์ เพื่อ
เขา้มาประกนัความเส่ียงในตลาดสินคา้เกษตรล่วงหนา้แห่งประเทศไทย โดยใชก้ลไกของสญัญาซ้ือ
ขายล่วงหนา้ขา้วขาว 5% ในการบริหารจดัการสินคา้ขา้ว 
 

2.  หน่วยงานภาครัฐ 
 

การใชก้ลไกของสญัญาซ้ือขายล่วงหนา้ขา้วขาว 5% นอกจากจะเป็นการประกนัความ
เส่ียงดา้นราคาแลว้ ยงัสามารถใชก้ลไกน้ีในการบริหารจดัการและระบายสินคา้ขา้วในสต็อกของ
รัฐบาลได ้อีกทั้งเป็นการเพ่ิมช่องทางในการซ้ือขายขา้วของรัฐบาลดว้ย 

 
3.  ผูป้ระกอบการขา้ว ไดแ้ก่ ผูส่้งออก โรงสี ผูค้า้ (หยง) และผูซ้ื้อต่างประเทศ  
 

ผูป้ระกอบการสามารถใชส้ญัญาซ้ือขายล่วงหนา้ขา้วขาว 5% ในการประกนัความเส่ียง
ดา้นราคา และเป็นการเพ่ิมโอกาสทางธุรกิจโดยท่ีสามารถซ้ือขายขา้วล่วงหนา้ในตลาดสินคา้เกษตร
ล่วงหนา้แห่งประเทศไทยไดใ้นระยะเวลาท่ีไกลข้ึนกว่าเดิม เน่ืองจากในวงการคา้ขา้วทัว่ไปมีการซ้ือ
ขายขา้วเพียง 2 เดือนล่วงหนา้ รวมทั้งยงัเปิดโอกาสใหผู้ป้ระกอบการรายเลก็สามารถส่งออกขา้วท่ีมี
มาตรฐานใหผู้ซ้ื้อในต่างประเทศได ้ทั้งน้ี เพ่ือเป็นการป้องกนัการบิดพล้ิวในการส่งมอบรับมอบ
สินคา้ 
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4.  นกัลงทุน 
 
ส าหรับนกัลุงทุน การเขา้มาใชป้ระโยชนจ์ากสญัญาซ้ือขายล่วงหนา้ขา้วขาว 5% เป็นอีก

ช่องทางหน่ึงในการสร้างโอกาสในการท าก  าไรแก่นกัลงทุนได ้
 

ตลาดล่วงหน้ากบัโครงการรับจ าน าข้าว 
 

โครงการรับจ าน าขา้วนั้น เป็นแนวความคิดหน่ึงท่ีจะพยายามยกระดบัราคาขา้วในประเทศ 
เพ่ือใหเ้กษตรกรมีชีวิตความเป็นอยูท่ี่ดีข้ึน อยา่งไรก็ตาม การแทรกแซงตลาดโดยการรับจ าน า ก็ไม่
สามารถยกระดบัราคาขา้วใหย้ ัง่ยนืได ้ซ่ึงสามารถพิจารณาไดจ้ากการแทรกแซงของรัฐท่ีผา่นมา 
ตั้งแต่การรับจ าน าขา้วในปี พ.ศ. 2531 จนถึงปัจจุบนั ปัญหาราคาขา้วตกต ่าก็ยงัคงเกิดข้ึนอยู ่หรือ
หากราคาขา้วไม่ตกต ่าก็ไม่ปรับตวัสูงข้ึนเช่นสินคา้อ่ืนๆ ได ้ทั้งน้ี เน่ืองจากขา้วเป็นสินคา้เกษตรท่ีมี
การแข่งขนักนัสูง ไม่ว่าจะในดา้นของการผลิต หรือการส่งออกก็ตาม 

 
ดงันั้น ตลาดสินคา้เกษตรล่วงหนา้แห่งประเทศไทย จึงเขา้มามีบทบาทในการช่วยสร้าง

เสถียรภาพของราคาขา้ว ซ่ึงไดม้ีการพิจารณาและก าหนดเป็นส่วนหน่ึงของแผนแม่บทกระทรวง
พาณิชย ์และในปี 2550 ส านกังานคณะกรรมการก ากบัการซ้ือขายสินคา้เกษตรล่วงหนา้ไดเ้สนอ
แผนลดการแทรกแซงราคาขา้วเปลือก และการใชป้ระโยชน์จากกลไกตลาดสินคา้ข้ึน ซ่ึงการน าร่อง
การใชป้ระโยชนจ์ากกลไกตลาดสินคา้เกษตรล่วงหนา้ เพื่อทดแทนการรับจ าน าขา้ว แบ่งไดเ้ป็น 2 
ระยะ ดงัน้ี ดว้ย (ตลาดสินคา้เกษตรล่วงหนา้แห่งประเทศไทย, 2555)  

 
1.  ระยะสั้น (ปี 2551-2553)  

 
เร่ิมด าเนินการปรับปรุงโครงการรับจ าน าในช่วง 3 ปีแรก ใหบิ้ดเบือนกลไกตลาดนอ้ย

ท่ีสุด โดยเร่ิมด าเนินการตั้งแต่ปีการผลิต 2549/50 ทั้งน้ี ไดก้  าหนดราคารับจ าน าใหส้อดคลอ้งกบั
สภาวะตลาด และลดเป้าหมายการรับจ าน าลง ซ่ึงสอดคลอ้งกบัยทุธศาสตร์ขา้วไทย ในดา้นกลยทุธ์
รักษาเสถียรภาพราคาขา้ว 
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2.  ระยะปานกลาง 
 
ไดน้ าโครงการประกนัรายไดเ้กษตรกรผูป้ลกูขา้วมาใชใ้นปี 2552 เน่ืองจากเป็น

ทางเลือกหน่ึงท่ีน ามาชดเชยปริมาณการรับจ าน าท่ีลดลง โดยไม่บิดเบือนกลไกตลาด และยงัสามารถ
ลดภาระการคลงัของรัฐบาลลงได ้
 

นโยบายรับจ าน าข้าวกบัการส่งเสริมการซ้ือขายสินค้าข้าวล่วงหน้า 
 
จากความผนัผวนของราคาสินคา้เกษตรท่ีเกิดข้ึน ท าใหรั้ฐตระหนกัถึงความจ าเป็นในการ

สร้างเสถียรภาพราคาสินคา้เกษตร เพ่ือเป็นการช่วยเหลือเกษตรกรใหไ้ดร้าคาท่ีเป็นธรรมมากข้ึน 
โดยการใชก้ลไกตลาดสินคา้เกษตรล่วงหนา้ในการเสริมสร้างประสิทธิภาพในโครงการรับจ าน าขา้ว 
ซ่ึงเกิดประโยชนต่์อรัฐบาล ดงัน้ี (ตลาดสินคา้เกษตรล่วงหนา้แห่งประเทศไทย, 2555)  
 

1.  การน าสินคา้ขา้วในโครงการรับจ าน าเขา้มาซ้ือขายในตลาดสินคา้เกษตรล่วงหนา้นั้น 
ถือว่าเป็นการส่งเสริมกิจกรรมของตลาดสินคา้เกษตรล่วงหนา้ตามท่ีไดร้ะบุไวใ้นนโยบายของ
รัฐบาล 

 
2.  การน าสินคา้ขา้วเขา้มาซ้ือขายในตลาดสินคา้เกษตรล่วงหนา้น้ี จะช่วยพฒันากลไกตลาด

ท่ีเป็นจริง และช่วยใหผู้ท่ี้เก่ียวขอ้งเกิดความมัน่ใจในการคา้ขา้วในตลาดสินคา้เกษตรล่วงหนา้มาก
ข้ึน 

 
3.  การเขา้มาใชก้ลไกในตลาดสินคา้เกษตรล่วงหนา้เป็นการช่วยสนบัสนุนตลาดขา้วทั้งใน

และต่างประเทศ 
 
4.  รัฐบาลจะไดร้าคาอา้งอิงท่ีสมเหตุสมผล ท าใหส้ามารถลดความเสียหายกบัโครงการรับ

จ าน าได ้เน่ืองจากว่าสามารถยกระดบัราคาไดร้ะดบัหน่ึง ซ่ึงในปี 2550 – 2552 ท่ีผา่นมานั้น สามารถ
ยกระดบัราคาไดร้้อยละ 2.48 

 
5.  ช่วยในการสร้างสภาพคล่องใหต้ลาดสินคา้เกษตรล่วงหนา้ และช่วยในการสนบัสนุน

การเปิดตลาดสินคา้เกษตรใหม่ๆของตลาดสินคา้เกษตรล่วงหนา้ 
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6.  สามารถลดขอ้ครหาในช่องทางการทุจริตท่ีเกิดจากการระบายสินคา้ เพราะเป็นช่องทาง
ท่ีโปร่งใสท่ีผูเ้ก่ียวขอ้งทุกระดบัสามารถเขา้มาใชต้ลาดไดอ้ยา่งเท่าเทียมกนั 
 

ความพร้อมของตลาดสินค้าเกษตรล่วงหน้ากบัโครงการรับจ าน าข้าว 
 
ในการเตรียมความพร้อมท่ีจะน าขา้วในโครงการรับจ าน ามาจ าหน่ายในตลาดสินคา้เกษตร

ล่วงหนา้ นั้น ไดมี้การเตรียมความพร้อมมาตั้งแต่เดือนกนัยายน 2554 เม่ือทราบว่าจะมีโครงการรับ
จ าน าขา้วแน่นอน โดยการระบายขา้วผา่นตลาดล่วงหนา้ ไดเ้สนอการระบายออกเป็น 2 ระบบ คือ 

 
1.  การประมลูแบบ Basis คือ การประมลูท่ีทราบถึงคุณภาพและค่าขนส่งท่ีเกิดข้ึนกบัผู ้

ประมลู ดงันั้น จะมีส่วนเพ่ิมหรือส่วนลดแลว้แต่กรณี ตวัอยา่งเช่น ตลาดสินคา้เกษตรล่วงหนา้หรือ
คลงัสินคา้ ประกาศจะขายขา้วท่ีโกดงัหรือคลงัสินคา้ A ปรากฏว่าผูป้ระมลูตรวจคุณภาพแลว้ พบว่า 
ขา้วมีคุณภาพดีกว่ามาตรฐานท่ีมีการก าหนดซ้ือขายในตลาดสินคา้เกษตรล่วงหนา้ และมีค่าใชจ่้าย
ในการขนส่งขา้วต ่ามาก เพราะอยูใ่กลโ้รงสีของตนเอง อาจเสนอซ้ือขา้วเป็น Basis = + 0.20 หรือ 
1.00 บาท ต่อกิโลกรัมได ้ดงันั้น ราคาขา้วส่วนท่ีจะส่งมอบเดือนมีนาคม ท่ีกิโลกรัมละ 12 บาท ก็จะ
เป็นราคา 12 บาท + 0.20 หรือ 1.00 บาท แต่ผูป้ระมลู ข. พจิารณาว่าขา้วในคลงัสินคา้เป็นไปตาม
มาตรฐานการซ้ือขายของตลาดสินคา้เกษตรล่วงหนา้แต่ยงัไดเ้ปรียบในดา้นการขนส่ง ซ่ึงอาจเสนอ
ซ้ือเท่าราคาล่วงหนา้ คือ 12 บาท ถา้เป็นดงันั้น นาย ก. ก็จะเป็นผูช้นะการประมลู เน่ืองจากใหร้าคา 
Basis สูงกว่า 

 
2.  การซ้ือขายขา้วขาว ปกติแลว้ตลาดสินคา้เกษตรล่วงหนา้ไดเ้ปิดด าเนินการอยูแ่ลว้ท่ี

เรียกว่า สญัญาซ้ือขายขา้วขาว 5% (BWR5) คือ การซ้ือขายขา้วขาว 5% ตามคุณสมบติั และ
ขอ้ก าหนดของตลาดสินคา้เกษตรล่วงหนา้ ในการซ้ือขายวธีิน้ีผูรั้บผดิชอบโครงการรับจ าน าจะตอ้ง
แจง้จ านวนขา้วท่ีมีคุณสมบติัตามขอ้ก าหนดแก่ตลาดสินคา้เกษตรล่วงหนา้ โดยจะมกีารก าหนด
ขอบเขต (Zone) ของคลงัสินคา้ท่ีจะส่งมอบขา้ว เพื่อประกาศใหผู้ป้ระมลูไดท้ราบถึงสถานท่ีเพื่อการ
ค านวณค่าใชจ่้ายท่ีจะเกิดข้ึนจากการขนยา้ย ซ่ึงวิธีน้ีต่างจากวิธีแรก คือ ผูป้ระมลูไม่ตอ้งประเมิน
คุณภาพขา้วเอง แต่ทางตลาดสินคา้เกษตรล่วงหนา้จะท าหนา้ท่ีเป็นผูรั้บผดิชอบในเร่ืองของคุณภาพ
ขา้วให ้ 
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โดยทั้ง 2 วิธีทางขา้งตน้ ตลาดสินคา้เกษตรล่วงหนา้ไดเ้คยด าเนินการมาแลว้ จึงกล่าวไดว้่า
ตลาดสินคา้เกษตรล่วงหนา้มีความพร้อมท่ีจะรองรับการน าขา้วจากโครงการรับจ าน าขา้วอยา่งนอ้ย
เดือนละ 300,000 ตนั ไดแ้น่นอน และเช่ือว่าผลจากการน าขา้วเขา้มาซ้ือขายในตลาดสินคา้เกษตร
ล่วงหนา้นั้นจะเกิดประโยชน์โดยรวมต่อทั้งเกษตรกร และตลาดขา้วของประเทศอีกดว้ย ซ่ึงในปี 
2555 รัฐไดด้  าเนินการรับจ าน าขา้วแลว้กว่า 14.09 ลา้นตนั โดยท่ีตลาดสินคา้เกษตรล่วงหนา้คาดหวงั
ว่ารัฐบาลจะน าขา้วเขา้มาซ้ือขายเพ่ิมข้ึนอีก เพ่ือใหเ้กิดเสถียรภาพราคา และเป็นการพฒันากลไก
ตลาดขา้วทั้งในและต่างประเทศ โดยผลท่ีไดจ้ากการน าขา้วเขา้มาซ้ือขายของรัฐบาล จะช่วยฟ้ืน
ความเช่ือมัน่ของผูเ้ก่ียวขอ้งกบัธุรกรรมขา้วในเร่ืองการประกนัความเส่ียงจากความผนัผวนราคาขา้ว
ในตลาดโลก และยงัเป็นการเตรียมความพร้อมท่ีจะปรับเปล่ียนระบบการรับจ าน าขา้วมาเป็นการใช้
การประกนัรายไดเ้กษตรกรผูป้ลกูขา้ว โดยการเขา้มาซ้ือขายในตลาดสินคา้เกษตรล่วงหนา้ ซ่ึงเป็น
มาตรการส าคญัในการพฒันาตลาดขา้วใหเ้ขม้แข็งและย ัง่ยนื เพ่ือใหส้ามารถแข่งขนัและพร้อม
รองรับขอ้ตกลงของ AEC ในปี 2558 ได ้และทา้ยสุดรัฐจะสามารถลดภาระความเสียหายจาก
โครงการรับจ าน าไดอี้กดว้ย (ตลาดสินคา้เกษตรล่วงหนา้แห่งประเทศไทย, 2555) ซ่ึงนโยบายขา้วท่ี
รัฐบาลมีการประกาศใชใ้นช่วงปี 2549-2555  มี 2 นโยบาย คือ 

 
1.  นโยบายการรับจ าน าขา้ว 
 
2.  นโยบายประกนัรายไดเ้กษตรกรผูป้ลกูขา้ว (ตามตารางท่ี 10) 
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ตารางที่ 10  นโยบายขา้วท่ีรัฐบาลมีการประกาศใชใ้นช่วงปี 2549-2555 
 

ยุครัฐบาล ด ารงต าแหน่งวนัที ่ นโยบายทีใ่ช้ วนัที่ประกาศใช้
นโยบาย 

การด าเนินนโยบาย 

พ.ต.ท.ดร.ทกัษิณ  ชินวตัร 9 ก.พ. 44-19 ก.ย. 49 นโยบายรับจ าน าขา้ว มีมติวนัท่ี 9 เม.ย. 44 -  ปีการผลิต 2544/45 :  
เปล่ียนแปลงหลกัเกณฑโ์ดยก าหนดปริมาณ

เป้าหมายการรับจ าน าเพ่ิมจาก 2.5 ลา้นตนั เป็น 8.7 
ลา้นตนั 
-  ปีการผลิต 2545/46 :  

เปล่ียนแปลงหลกัเกณฑโ์ดยก าหนดปริมาณ
เป้าหมายการรับจ าน าเพ่ิมจาก 2.5 ลา้นตนั เป็น 9 
ลา้นตนั 
-  ปีการผลิต 2546/47 และปี 2547/48 :  

เป็นช่วงท่ีรัฐบาลไทยรักไทยยงัคงเป้าหมาย
ของการรับจ าน าไวถึ้ง 9 ลา้นตนั พร้อมปรับเพ่ิม
ระดบัราคารับจ าน าใหสู้งกว่าระดบัราคาตลาด  
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ตารางที่ 10  (ต่อ) 
 

ยุครัฐบาล ด ารงต าแหน่งวนัที ่ นโยบายทีใ่ช้ วนัที่ประกาศใช้
นโยบาย 

การด าเนินนโยบาย 

พลเอก สุรยทุธ ์ จุลานนท ์ 1 ต.ค. 49-29 ม.ค. 51 นโยบายรับจ าน าขา้ว มีมติวนัท่ี 26 ต.ค. 49 
 

-  ปีการผลิต 2549/50 :  
ยงัคงไม่มีการเปล่ียนแปลงหลกัเกณฑไ์ปจาก

เดิมท่ีรัฐบาลก่อนหนา้นั้นก  าหนดไว ้เพียงแต่มีการปรับ
ลดเป้าหมายปริมาณการรับจ าน าลงจากเดิม 9 ลา้นตนั 
มาเป็น 8 ลา้นตนั เพ่ือใหเ้ป็นไปตามยทุธศาสตร์ขา้ว
ไทย พร้อมทั้งมีการปรับระดบัราคารับจ าน าในฤดูนา
ปรังใหใ้กลเ้คียงกบัระดบัราคาตลาด และไดม้กีาร
จดัท าแผนการระบายขา้วในสต็อกออกมาเป็นระยะ 
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ตารางที่ 10  (ต่อ) 
 

ยุครัฐบาล ด ารงต าแหน่งวนัที ่ นโยบายทีใ่ช้ วนัที่ประกาศใช้
นโยบาย 

การด าเนินนโยบาย 

นายสมคัร  สุนทรเวช 29 ม.ค. 51 - 9 ก.ย. 51 นโยบายรับจ าน าขา้ว มีมติวนัท่ี 10 มิ.ย. 51 
 

-  ระยะแรกของปีการผลิต 2550/51 :  
ยงัคงเป้าหมายและราคารับจ าน าในฤดูนาปี

ไวต้ามเดิมท่ีคณะกรรมการนโยบายขา้วแห่งชาติ 
(กขช.) ไดอ้นุมติัไว ้
-  ช่วงเดือน เม.ย.-ส.ค. 51 :  

เกิดวกิฤตอาหารและพลงังานโลก ส่งผลให้
ระดบัราคาขา้วในตลาดต่างประเทศมีการปรับตวั
เพ่ิมสูงข้ึน พร้อมกบัมีการปรับตวัของราคา
ขา้วเปลือกในประเทศดว้ย ท าใหเ้กษตกรเรียกร้อง
ใหป้รับราคารับจ าน าใหเ้ท่ากบัราคาตลาดท่ีตนัละ 
14,000 ซ่ึงจากเดิมอยูท่ี่ตนัละ 7,100 บาท 
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ตารางที่ 10  (ต่อ) 
 

ยุครัฐบาล ด ารงต าแหน่งวนัที ่ นโยบายทีใ่ช้ วนัที่ประกาศใช้
นโยบาย 

การด าเนินนโยบาย 

นายสมชาย  วงศส์วสัด์ิ 18 ก.ย. 51 - 2 ธ.ค. 
51 

นโยบายรับจ าน าขา้ว มีมติวนัท่ี 21 ต.ค. 51 
 

-  ปีการผลิต 2551/52 :  
แมร้าคาขา้วในตลาดโลกอ่อนตวัลง รัฐบาลน้ียงัคง

ราคารับจ าน าไวเ้ท่ากบัรัฐบาลชุดก่อน เน่ืองจากเป็นการ
เรียกร้องของเกษตรกรและยงัเป็นการด าเนินนโยบาย
ประชานิยมเพื่อสร้างคะแนนเสียงกบัประชาชน   

นายอภิสิทธ์ิ  เวชชาชีวะ 15 ธ.ค. 51-5 ส.ค. 54 นโยบายประกนัรายได้
เกษตรกรผูป้ลกูขา้ว 

มีมติวนัท่ี 27 ส.ค. 52 
 

-  ปีการผลิต 2552/53 : ไดม้ีการเปล่ียนแปลงนโยบายจาก
โครงการรับจ าน าขา้วเปลือกมาเป็นโครงการประกนั
รายไดข้ั้นต ่าเกษตรกรผูป้ลกูขา้ว โดยรัฐจะเป็นผูก้  าหนด
ราคาเป้าหมายพร้อมจะประกาศใหเ้กษตรกรไดท้ราบ
ล่วงหนา้ และเพื่อใหเ้กษตรกรรายเลก็ไดป้ระโยชน์อยา่ง
เต็มท่ี จึงไดม้ีการก าหนดปริมาณและราคาเป้าหมายท่ี
เกษตรกรจะใชสิ้ทธ์ิไวต้ามประเภทของขา้ว 
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ตารางที่ 10  (ต่อ) 
 

ยุครัฐบาล ด ารงต าแหน่งวนัที ่ นโยบายทีใ่ช้ วนัที่ประกาศใช้
นโยบาย 

การด าเนินนโยบาย 

นางสาวยิง่ลกัษณ์  ชินวตัร 5 ส.ค. 54-22 พ.ค. 57 นโยบายรับจ าน าขา้ว มีมติวนัท่ี 7 ต.ค. 54 
 

-  ปีการผลิต 2554/55 : ไดม้ีการเปล่ียนแปลงนโยบาย
ช่วยเหลือดา้นราคาขา้วแก่เกษตรกรจากนโยบาย
ประกนัรายไดข้ั้นต ่าเกษตรกรผูป้ลกูขา้วมาเป็น
นโยบายการรับจ าน าขา้วเปลือกอีกคร้ัง โดยรัฐบาลน้ี
ไดย้กระดบัราคารับจ าน าขา้วอยูท่ี่ตนัละ 15,000 บาท 
ทั้งน้ี ใหเ้กษตรกรสามารถน าขา้วมาจ าน าไดใ้น
จ านวนไม่จ  ากดั และมีเป้าหมายของการรับจ าน า
ขา้วเปลือกนาปีจ านวน 25 ลา้นตนัขา้วเปลือก 
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บทที่ 5 
 

ผลการวเิคราะห์ 
 
ในบทน้ีจะเป็นการวิเคราะห์ถึงค่าเฉล่ียของปริมาณการซ้ือขาย อตัราผลตอบแทนจากการ

ซ้ือขาย และความผนัผวนของอตัราผลตอบแทนจากการซ้ือขายในตลาดสินคา้เกษตรล่วงหนา้แห่ง
ประเทศไทย ซ่ึงขอ้มลูท่ีใชใ้นการวิเคราะห์นั้นจะเป็นขอ้มลูราคาปิด (Settlement Price) และปริมาณ
สญัญาการซ้ือขาย (Volume) ของสินคา้ขา้วขาว 5% แบบรายวนั ตั้งแต่ปี พ.ศ. 2549-2555  

 
โดยในการศึกษาคร้ังน้ีจะแบ่งการศึกษาออกเป็น 4 ช่วงยคุรัฐบาล (ตารางท่ี 11) คือ  

 
ตารางที่ 11  ช่วงเวลาของการศึกษาในแต่ละช่วงเวลา 
 
ระยะเวลาที่ศึกษา ช่วงเวลาการศึกษาที่มกีารปรับนโยบาย 
ช่วงท่ี 1  การปรับเปล่ียนนโยบายประกนัรายไดเ้กษตรกรผูป้ลกูขา้วในยคุรัฐบาล นายอภิสิทธ์ิ  

เวชชาชีวะ มาเป็นนโยบายรับจ าน าขา้วของยคุรัฐบาลนางสาวยิง่ลกัษณ์ ชินวตัร 
ก่อน/หลงั 7 วนั วนัท่ี 28 กนัยายน 2554 – วนัท่ี 17 ตุลาคม 2554 
ก่อน/หลงั 30 วนั วนัท่ี  26 สิงหาคม 2554 – วนัท่ี 18 พฤศจิกายน 2554 
ก่อน/หลงั 60 วนั วนัท่ี 13 กรกฎาคม 2554 – วนัท่ี 5 มกราคม 2555 
ก่อน/หลงั 90 วนั วนัท่ี 31 พฤษภาคม 2554 – วนัท่ี 16 กุมภาพนัธ ์2555 
ก่อน/หลงั 180 วนั วนัท่ี 12 มกราคม 2554 – วนัท่ี 3 กรกฎาคม 2555 
ช่วงท่ี 2  การปรับเปล่ียนนโยบายรับจ าน าขา้วในยคุรัฐบาลนายสมคัร สุนทรเวช และรัฐบาล นาย

สมชาย  วงศส์วสัด์ิ มาเป็นนโยบายประกนัรายไดเ้กษตรกรผูป้ลกูขา้วของยคุรัฐบาลนาย
อภิสิทธ์ิ  เวชชาชีวะ 

ก่อน/หลงั 7 วนั วนัท่ี 18 สิงหาคม 2552 – วนัท่ี 4 กนัยายน 2552 
ก่อน/หลงั 30 วนั วนัท่ี 15 กรกฎาคม 2552 – วนัท่ี 7 ตุลาคม 2552 
ก่อน/หลงั 60 วนั วนัท่ี 29 พฤษภาคม 2552 – วนัท่ี 19 พฤศจิกายน 2552 
ก่อน/หลงั 90 วนั วนัท่ี 9 เมษายน 2552 – วนัท่ี 6 มกราคม 2553 
ก่อน/หลงั 180 วนั วนัท่ี 25 พศจิกายน 2551 – วนัท่ี 25 พฤษภาคม 2553 
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ตารางที่ 11  (ต่อ) 
 

ระยะเวลาที่ศึกษา ช่วงเวลาการศึกษาที่มกีารปรับนโยบาย 
ช่วงท่ี 3  การปรับเปล่ียนนโยบายรับจ าน าขา้วในยคุรัฐบาลพลเอก สุรยทุธ ์ จุลานนท ์มาเป็น

นโยบายรับจ าน าขา้วของยคุรัฐบาล นายสมคัร  สุนทรเวช และรัฐบาล นายสมชาย  วงศ์
สวสัด์ิ 

ก่อน/หลงั 7 วนั วนัท่ี 30 สิงหาคม 2551 – วนัท่ี 18 มิถุนายน 2551 
ก่อน/หลงั 30 วนั วนัท่ี 24 เมษายน 2551 – วนัท่ี 16 กรกฎาคม 2551 
ก่อน/หลงั 60 วนั วนัท่ี 10 มีนาคม 2551 – วนัท่ี 22 สิงหาคม 2551 
ก่อน/หลงั 90 วนั วนัท่ี 25 มกราคม 2551 – วนัท่ี 2 ตุลาคม 2551 
ก่อน/หลงั 180 วนั วนัท่ี 13 กนัยายน 2550 – วนัท่ี 28 พฤศจิกายน 2552 
ช่วงท่ี 4  การปรับเปล่ียนระหว่างนโยบายรับจ าน าขา้วของยคุรัฐบาล พ.ต.ท.ดร.ทกัษิณ  ชินวตัร  

มาเป็นยคุรัฐบาล พลเอก สุรยทุธ ์ จุลานนท ์
ก่อน/หลงั 7 วนั วนัท่ี 16 ตุลาคม 2549 – วนัท่ี 3 พฤศจิกายน 2549 
ก่อน/หลงั 30 วนั วนัท่ี 12 กนัยายน 2549 – วนัท่ี 7 ธนัวาคม 2549 
ก่อน/หลงั 60 วนั วนัท่ี 31 กรกฎาคม 2549 – วนัท่ี 25 เมษายน 2550 
ก่อน/หลงั 90 วนั วนัท่ี 16 มิถุนายน 2549 – วนัท่ี 11 มิถุนายน 2550 
ก่อน/หลงั 180 วนั วนัท่ี 27 มกราคม 2549 – วนัท่ี 18 ตุลาคม 2550 

 
ผลการวิเคราะห์สามารถสรุปไดด้งัน้ี 
 

ช่วงที่ 1  การปรับเปลีย่นนโยบายประกนัรายได้เกษตรกรผู้ปลูกข้าว (15 ธันวาคม 2551 – 5 
สิงหาคม 2554) ในยุครัฐบาล นายอภิสิทธิ์  เวชชาชีวะ มาเป็นนโยบายรับจ าน าข้าว (5 สิงหาคม 

2554 – 22พฤษภาคม 2557) ของยุครัฐบาล นางสาวยิง่ลกัษณ์  ชินวตัร 
 
จากผลการวิเคราะห์จะเห็นว่าเม่ือมีการเปล่ียนแปลงนโยบายของรัฐบาลเกิดข้ึน  ปริมาณ

การซ้ือขายในช่วงเวลาก่อนและหลงัปรับเปล่ียนนโยบาย 7 วนั 30 วนั ไม่แตกต่างกนัอยา่งมี
นยัส าคญัทางสถิติ แต่จะแตกต่างกนัในช่วงเวลา 60 วนั 90 วนั และ 180 วนั โดยปริมาณการซ้ือขาย
ก่อนการเปล่ียนแปลงนโยบาย (นโยบายประกนัรายไดเ้กษตรกรผูป้ลกูขา้ว) จะมีปริมาณการซ้ือขาย
เฉล่ียสูงว่าหลงัมีการเปล่ียนแปลงนโยบาย (นโยบายรับจ าน าขา้ว) โดยในช่วงของนโยบาย ประกนั
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รายไดเ้กษตรกรผูป้ลกูขา้ว ปริมาณการซ้ือขายมากท่ีสุด คือ ช่วงเวลาท่ี 180 วนั (เฉล่ีย 0.789 สญัญา/
วนั) รองลงมาคือ 60 วนั (เฉล่ีย 0.050 สญัญา/วนั) และ 90 วนั (เฉล่ีย 0.033 สญัญา/วนั) ตามล าดบั 
ทั้งน้ีในช่วงนโยบายรับจ าน าขา้วปริมาณการซ้ือขายเฉล่ียเท่ากบั 0.000 สญัญา/วนั ในทุกช่วงเวลา 
(ตารางท่ี 12)  

 
อตัราผลตอบแทนในช่วงเวลาก่อนและหลงัปรับเปล่ียนนโยบายในช่วงเวลา 7 วนั 30 วนั 

และ 180 วนั จะไม่แตกต่างกนัอยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติ  แต่จะแตกต่างกนัอยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติ
ในช่วงเวลาก่อนและหลงัปรับเปล่ียนนโยบาย 60 วนั และ 90 วนั โดยจะเห็นว่าอตัราผลตอบแทน
ก่อนการเปล่ียนแปลงนโยบาย (นโยบายประกนัรายไดเ้กษตรกรผูป้ลูกขา้ว) จะใหอ้ตัราผลตอบแทน
มากกว่าหลงัมีการเปล่ียนแปลงนโยบาย (นโยบายรับจ าน าขา้ว) ซ่ึงอตัราผลตอบแทนท่ีไดม้ากท่ีสุด 
คือ ช่วงเวลาก่อนมกีารปรับเปล่ียนนโยบาย 90 วนั มีอตัราผลตอบแทนเท่ากบั 0.004  รองลงมาคือ 
ช่วงเวลาก่อนมกีารปรับเปล่ียนนโยบาย 60 วนั มีอตัราผลตอบแทนเท่ากบั 0.003  

 
ส่วนความผนัผวนของอตัราผลตอบแทนในช่วงเวลา 7 วนั 30 วนั  60 วนั  และ 90 วนั ไม่มี

ความแตกต่างกนัอยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติ แต่ในช่วงเวลา 180 วนั มีความแตกต่างกนัอยา่งมี
นยัส าคญัท่ี 0.10 ถึงแมจ้ะมีค่าความผนัผวนของอตัราผลตอบแทนท่ีต ่ามาก คือ 0.000 

 
เมื่อทดสอบความผนัผวนของอตัราผลตอบแทนดว้ยแบบจ าลอง GARCH (1,1) โดยการ

เพ่ิมตวัแปรหุ่น (dummy) เขา้ไปในสมการ ชุดท่ี 1 และชุดท่ี 2 (ตารางท่ี 13) ซ่ึงสมการชุดท่ี 1 มีการ
ใส่ตวัแปรหุ่นเขา้ไปในแบบจ าลอง GARCH (1,1) เพื่อทดสอบการเปล่ียนแปลงของความผนัผวน
ของอตัราผลตอบแทนก่อนและหลงัการเปล่ียนแปลงนโยบาย โดยสมมติใหอ้ตัราผลตอบแทน
ในช่วงก่อนและหลงัการเปล่ียนแปลงนโยบายมค่ีาไม่แตกต่างกนั ในขณะท่ีสมการชุดท่ี 2 มกีารใส่
ตวัแปรหุ่นเขา้ไปในแบบจ าลอง GARCH (1,1) และแบบจ าลองอตัราผลตอบแทน ทั้งน้ีเพ่ือทดสอบ
การเปล่ียนแปลงของความผนัผวนของอตัราผลตอบแทนก่อนและหลงัการเปล่ียนแปลงนโยบาย 
โดยก าหนดใหอ้ตัราผลตอบแทนในช่วงก่อนและหลงัการเปล่ียนแปลงนโยบายสามารถมีค่า
แตกต่างกนัได ้ 
 

ผลการศึกษา พบว่า อตัราผลตอบแทนมคีวามแตกต่างกนัอยา่งมีนยัส าคญัเฉพาะในช่วง 7 
วนั เท่านั้น  และแบบจ าลอง GARCH (1,1) ในช่วง 7 วนั  60 วนั และ 180 วนั ไดช้ี้ใหเ้ห็นว่า ความ
ผนัผวนของอตัราผลตอบแทนมคีวามแตกต่างกนัอยา่งมีนยัส าคญั โดยท่ีความผนัผวนมกีารปรับตวั
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เพ่ิมสูงข้ึนเลก็นอ้ยหลงัจากท่ีมีการเปล่ียนแปลงนโยบายจากนโยบายประกนัรายไดเ้กษตรกรผูป้ลกู
ขา้วมาสู่นโยบายรับจ าน าขา้ว อยา่งไรก็ตาม แบบจ าลอง GARCH (1,1) ในช่วง 30 วนั และ 90 วนั 
กลบัแสดงใหเ้ห็นว่าความผนัผวนมกีารปรับตวัลดลงอยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติหลงัจากท่ีมกีาร
ปรับเปล่ียนนโยบาย 

 
โดยภาพรวมผลการศกึษา แสดงใหเ้ห็นว่า การปรับนโยบายมีผลต่อปริมาณการซ้ือขาย  

และอตัราผลตอบแทนในตลาดซ้ือขายสินคา้ขา้วล่วงหนา้เป็นส าคญัโดยนโยบายประกนัรายได้
เกษตรกรผูป้ลกูขา้วของรัฐบาล นายอภิสิทธ์ิ เวชชาชีวะ จะมีปริมาณการซ้ือขายและอตัรา
ผลตอบแทนท่ีสูงว่านโยบายรับจ าน าขา้วของรัฐบาล นางสาวยิง่ลกัษณ์  ชินวตัร ดงัขอ้มลูท่ีแสดงได้
ในตารางท่ี 12 และ 13 
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ตารางที่ 12  ค่าเฉล่ียปริมาณการซ้ือขาย อตัราผลตอบแทน และความแปรปรวนในช่วงท่ี 1 (อภิสิทธ์ิ-ยิง่ลกัษณ์) 
 

ระยะเวลา (วนั) 
ปริมาณการซ้ือขาย (Contract) อตัราผลตอบแทน (Rate of Return) ความผนัผวนของอตัราผลตอบแทน (2) 

ก่อน หลงั t-test Prob. ก่อน หลงั t-test Prob. ก่อน หลงั F-test Prob. 
7 0.000 0.000 1.782 0.818 -0.003 -0.001 -0.367 0.360 0.000 0.000 0.029 0.998 
30 0.000 0.000 1.672 0.835 0.004 0.001 0.839 0.202 0.000 0.000 0.671 0.615 
60 0.050 0.000 1.351 0.089** 0.003 -0.001 1.598 0.056** 0.000 0.000 1.980 0.113 
90 0.033 0.000 1.348 0.091** 0.004 -0.001 2.477 0.007* 0.000 0.000 0.518 0.723 
180 0.789 0.000 2.877 0.002* 0.001 0.000 1.018 0.155 0.000 0.000 2.106 0.079** 

หมายเหตุ: *  แตกต่างกนัท่ีระดบันยัส าคญั 0.05   
**  แตกต่างกนัท่ีระดบันยัส าคญั 0.10 

 

 



 

 

69 
69 

ตารางที่ 13  ความแตกต่างของสมการชุดท่ี 1 และสมการชุดท่ี 2 ในช่วงเวลาท่ี 1 (อภิสิทธ์ิ-ยิง่ลกัษณ์) 
 

ระยะเวลา (วนั) 
7 วนั 30 วนั 60 วนั 90 วนั 180 วนั 

ชุดที่ 1 ชุดที่ 2 ชุดที่ 1 ชุดที่ 2 ชุดที่ 1 ชุดที่ 2 ชุดที่ 1 ชุดที่ 2 ชุดที่ 1 ชุดที่ 2 
อตัราผลตอบแทน (Return) 

         α1 -0.0003 -0.0001 0.0004 0.0027 0.0018 0.0034 0.0003 0.0026 0.0007 0.0007 
α2 0.2350 0.1706 0.3749 0.3805 0.0998 0.1111 0.3053 0.2300 0.2234 0.2235 
α3 - 0.0000* - -0.0024 - -0.0024 - -0.0027 - 0.0000 

GARCH 
          β1 0.0000 0.0000 0.0002 0.0002* 0.0000 0.0000 0.0002 0.0002 0.0000 0.0000 

β2 0.4776 0.5258 -0.0056 0.0260 0.3090 0.2639 0.2461 0.2078 0.1961 0.1958 
β3 -0.1094 -0.1242 -0.0226 -0.0302 0.5619 0.5590 -0.0760 -0.0801 0.6321 0.6320 
β4 0.0000* 0.0000* -0.0002* -0.0002* 0.0000* 0.0000 -0.0001* -0.0001* 0.0000* 0.0000* 

R2 0.0268 0.0165 0.0639 0.0792 -0.006 0.0055 -0.0125 0.0238 0.0245 0.0247 
F-Test 0.0330 0.0140 0.7099 0.7314 1.980 0.1039 1.2261 0.6958 1.7713 1.4821 
Prob. 0.9991 0.9999 0.6186 0.6264 0.113 0.9958 0.2201 0.6532 0.1179 0.1832 

หมายเหตุ: *  แตกต่างกนัท่ีระดบันยัส าคญั 0.05   
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ช่วงที่ 2 การปรับเปลีย่นนโยบายรับจ าน าข้าว (29 มกราคม 2551 – 2 ธันวาคม 2551) ในยคุรัฐบาล
นายสมคัร สุนทรเวชและรัฐบาล นายสมชาย  วงศ์สวสัดิ์ มาเป็นนโยบายประกนัรายได้เกษตรกร 

ผู้ปลกูข้าว (15 ธันวาคม 2551 – 5 สิงหาคม 2554) ของยุครัฐบาล นายอภิสิทธิ์  เวชชาชีวะ 
 
จากผลการวิเคราะห์จะเห็นว่าเม่ือมีการเปล่ียนแปลงนโยบายของรัฐบาลเกิดข้ึน ปริมาณการ

ซ้ือขายในช่วงเวลาก่อนและหลงัปรับเปล่ียนนโยบาย 7 วนั ไม่แตกต่างกนัอยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติ 
แต่มีความแตกต่างกนัอยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติในช่วงเวลาก่อนและหลงัปรับเปล่ียนนโยบาย 30 วนั 
60 วนั 90 วนั และ 180 วนั  โดยปริมาณการซ้ือขายเฉล่ียมากท่ีสุดจะอยูใ่นช่วง 60 วนัหลงัมีการ
เปล่ียนแปลงนโยบาย (นโยบายประกนัรายไดเ้กษตรกรผูป้ลกูขา้ว) ซ่ึงมีปริมาณการซ้ือขายเฉล่ีย
เท่ากบั 828.350 สญัญา/วนั  รองลงมาคือช่วงเวลา 30 วนั 90 วนั และ 180 วนั หลงัมีการ
เปล่ียนแปลงนโยบาย ตามล าดบั โดยมีปริมาณการซ้ือขายเฉล่ียเท่ากบั 784.033 สญัญา/วนั 714.900 
สญัญา/วนั  และ 374.961 สญัญา/วนั ตามล าดบั ในขณะท่ีปริมาณการซ้ือขายในช่วงก่อนมีการ
เปล่ียนแปลงนโยบาย (นโยบายรับจ าน าขา้ว) มีปริมาณซ้ือขายในปริมาณท่ีนอ้ยมาก โดยมีปริมาณ
ซ้ือขายเฉล่ียมากท่ีสุด คือ 10.394 สญัญา/วนั ในช่วงเวลา 180 วนัก่อนมกีารเปล่ียนแปลงนโยบาย 
(ตารางท่ี 14) 

 
อตัราผลตอบแทนในช่วงเวลาก่อนและหลงัปรับเปล่ียนนโยบายในช่วงเวลา 180 วนั จะไม่

แตกต่างกนัอยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติ แต่จะแตกต่างกนัอยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติในช่วงเวลาก่อน
และหลงัปรับเปล่ียนนโยบาย 7 วนั 30 วนั  60 วนั และ 90 วนั  โดยจะเห็นว่าอตัราผลตอบแทนหลงั
การเปล่ียนแปลงนโยบาย (นโยบายประกนัรายไดเ้กษตรกรผูป้ลกูขา้ว) จะใหอ้ตัราผลตอบแทนท่ีสูง
กว่าก่อนมีการเปล่ียนแปลงนโยบาย  (นโยบายรับจ าน าขา้ว) ซ่ึงอตัราผลตอบแทนท่ีไดม้ากท่ีสุด คือ 
ช่วงเวลาหลงัมีการปรับเปล่ียนนโยบาย 7 วนั มีอตัราผลตอบแทนเฉล่ียเท่ากบั 0.011  รองลงมาคือ 
ช่วงเวลาหลงัมีการปรับเปล่ียนนโยบาย 90 วนั และ 60 วนั ตามล าดบั มีอตัราผลตอบแทนเฉล่ีย
เท่ากบั 0.002 และ 0.001 ตามล าดบั ทั้งน้ี ช่วงเวลาก่อนมีการปรับเปล่ียนนโยบาย อตัราผลตอบแทน
โดยส่วนใหญ่มีค่าเป็นลบ โดยท่ีผลตอบแทนก่อนมกีารเปล่ียนแปลงนโยบาย 7 วนั มีอตัรา
ผลตอบแทนเฉล่ียติดลบสูงท่ีสุด เท่ากบั -0.012 รองลงมาคือ ช่วงเวลาก่อนมีการปรับเปล่ียนนโยบาย 
30 วนั และ 60 วนั ตามล าดบั มีอตัราผลตอบแทนเฉล่ียเท่ากบั -0.006 และ -0.002 ตามล าดบั  
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ส าหรับในส่วนของความผนัผวนของอตัราผลตอบแทนในแต่ละช่วงเวลา ผลการศึกษา
แสดงใหเ้ห็นว่า ไม่มีความแตกต่างกนัอยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติ  

 
เมื่อทดสอบความผนัผวนของอตัราผลตอบแทนดว้ยแบบจ าลอง GARCH (1,1) โดยการ

เพ่ิมตวัแปรหุ่น (dummy) เขา้ไปในสมการ ชุดท่ี 1 และชุดท่ี 2 (ตารางท่ี 15) ซ่ึงสมการชุดท่ี 1 มีการ
ใส่ตวัแปรหุ่นเขา้ไปในแบบจ าลอง GARCH (1,1) เพื่อทดสอบการเปล่ียนแปลงของความผนัผวน
ของอตัราผลตอบแทนก่อนและหลงัการเปล่ียนแปลงนโยบาย โดยสมมติใหอ้ตัราผลตอบแทน
ในช่วงก่อนและหลงัการเปล่ียนแปลงนโยบายมค่ีาไม่แตกต่างกนั ในขณะท่ีสมการชุดท่ี 2 มกีารใส่
ตวัแปรหุ่นเขา้ไปในแบบจ าลอง GARCH (1,1) และแบบจ าลองอตัราผลตอบแทน ทั้งน้ีเพ่ือทดสอบ
การเปล่ียนแปลงของความผนัผวนของอตัราผลตอบแทนก่อนและหลงัการเปล่ียนแปลงนโยบาย 
โดยก าหนดใหอ้ตัราผลตอบแทนในช่วงก่อนและหลงัการเปล่ียนแปลงนโยบายสามารถมีค่า
แตกต่างกนัได ้ 

 
ผลการศึกษา พบว่า อตัราผลตอบแทนมคีวามแตกต่างกนัอยา่งมีนยัส าคญั ในช่วง 30 วนั  

60 วนั 90 วนั และ 180 วนั โดยในช่วง 30 วนั และ 90 วนั อตัราผลตอบแทนมีการปรับตวัสูงข้ึน
หลงัจากมีการเปล่ียนแปลงนโยบาย ในขณะท่ีในช่วง 60 วนั และ 180 วนั อตัราผลตอบแทนมีการ
ปรับตวัลดลงหลงัจากมกีารเปล่ียนแปลงนโยบาย โดยแบบจ าลอง GARCH  (1,1) แสดงใหเ้ห็นว่า 
ความผนัผวนของอตัราผลตอบแทนมีการปรับตวัเพ่ิมสูงข้ึนในช่วง 30 วนั  60 วนั 90 วนั และ 180 
วนัหลงัจากมกีารเปล่ียนแปลงนโยบาย แต่จะมค่ีาความแปรปรวนลดลงเฉพาะในช่วง 7 วนัแรก
หลงัจากมีการเปล่ียนแปลงนโยบายเท่านั้น 

 
โดยภาพรวม ผลการศึกษาแสดงใหเ้ห็นว่า การปรับนโยบายในคร้ังน้ีมีผลต่อปริมาณการซ้ือ

ขาย อตัราผลตอบแทน และความผนัผวนของอตัราผลตอบแทนในตลาดซ้ือขายสินคา้ขา้วล่วงหนา้  
โดยนโยบายประกนัรายไดเ้กษตรกรผูป้ลกูขา้วของรัฐบาล นายอภิสิทธ์ิ เวชชาชีวะ จะมีปริมาณการ
ซ้ือขาย อตัราผลตอบแทน และความผนัผวนของอตัราผลตอบแทน มากกว่านโยบายรับจ าน าขา้ว
ของรัฐบาลนายสมคัร สุนทรเวชและรัฐบาลนายสมชาย วงศส์วสัด์ิ ดงัขอ้มลูท่ีแสดงไดใ้นตารางท่ี 
14 และ 15 
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ตารางที่ 14  ค่าเฉล่ียปริมาณการซ้ือขาย อตัราผลตอบแทน และความแปรปรวนในช่วงท่ี 2 (สมคัรและสมชาย-อภิสิทธ์ิ) 
 

ระยะเวลา (วนั) 
ปริมาณการซ้ือขาย (Contract) อตัราผลตอบแทน (Rate of Return) ความผนัผวนของอตัราผลตอบแทน (2) 

ก่อน หลงั t-test Prob. ก่อน หลงั t-test Prob. ก่อน หลงั F-test Prob. 

7 0.000 162.571 -1.271 0.125 -0.012 0.011 -1.825 0.048* 0.000 0.000 0.084 0.985 
30 0.133 784.033 -3.212 0.002* -0.006 0.000 -1.794 0.039* 0.000 0.000 0.527 0.717 
60 0.267 828.350 -5.526 0.000* -0.002 0.001 -1.295 0.099** 0.000 0.000 1.065 0.377 
90 0.333 714.900 -5.923 0.000* -0.001 0.002 -1.663 0.049* 0.000 0.000 1.119 0.349 
180 10.394 374.961 -5.576 0.000* -0.001 -0.001 0.210 0.417 0.000 0.000 0.351 0.843 

หมายเหตุ: *  แตกต่างกนัท่ีระดบันยัส าคญั 0.05   
**  แตกต่างกนัท่ีระดบันยัส าคญั 0.10 
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ตารางที่ 15  ความแตกต่างของสมการชุดท่ี 1 และสมการชุดท่ี 2 ในช่วงเวลาท่ี 2 (สมคัรและสมชาย-อภิสิทธ์ิ) 
 

ระยะเวลา (วนั) 
7 วนั 30 วนั 60 วนั 90 วนั 180 วนั 

ชุดที่ 1 ชุดที่ 2 ชุดที่ 1 ชุดที่ 2 ชุดที่ 1 ชุดที่ 2 ชุดที่ 1 ชุดที่ 2 ชุดที่ 1 ชุดที่ 2 
อตัราผลตอบแทน (Return)                     

α1 0.0058 -0.0093 -0.0028 -0.0045 -0.0004 -0.0001 0.0004 0.0000 -0.0003 0.0000 
α2 0.1672 0.0259 0.1142 0.1057 0.1479 0.1430 0.1117 0.1106 0.1112 0.1090 
α3 - 0.0192 - 0.0026* - -0.0005* - 0.0009* - -0.0009* 

GARCH                     
β1 0.0002 0.0001 0.0000 0.0000 0.0000** 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 
β2 -0.0130 0.0448 0.2802 0.2873 0.5756** 0.5835 0.5615 0.5687 0.1206 0.1241 
β3 0.8954 0.9230 0.4362 0.4110 0.2641 0.2627 0.3654 0.3563 0.8227 0.819 
β4 -0.0003* -0.0002* 0.0000* 0.0000* 0.0000* 0.0000* 0.0000* 0.0000* 0.0000* 0.0000* 
R2 -0.0018 0.2440 0.0335 0.0615 0.0370 0.0315 0.0241 0.0308 0.0034 0.0033 

F-Test 2.2009 0.2689 0.3608 0.5573 0.8619 0.6019 0.8499 0.9057 0.2421 0.1978 
Prob. 0.0952** 0.9294 0.8729 0.7620 0.5091 0.7282 0.5161 0.4921 0.9435 0.9772 

หมายเหตุ: *  แตกต่างกนัท่ีระดบันยัส าคญั 0.05   
**  แตกต่างกนัท่ีระดบันยัส าคญั 0.10 
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ช่วงที่ 3 การปรับเปลีย่นนโยบายรับจ าน าข้าว (1 ตุลาคม 2549 – 29 มกราคม 2551) ในยุครัฐบาล 
พลเอก สุรยุทธ์  จุลานนท์ มาเป็นนโยบายรับจ าน าข้าว (29 มกราคม 2551 – 2 ธันวาคม 2551)   

ของยุครัฐบาล นายสมคัร  สุนทรเวช และรัฐบาล นายสมชาย  วงศ์สวสัดิ์ 
 
จากผลการวิเคราะห์จะเห็นว่าเม่ือมีการเปล่ียนแปลงนโยบายของรัฐบาลเกิดข้ึน ปริมาณการ

ซ้ือขายในช่วงเวลาก่อนและหลงัปรับเปล่ียนนโยบาย 7 วนั ไม่แตกต่างกนัอยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติ 
แต่มีความแตกต่างกนัอยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติในช่วงเวลาก่อนและหลงัปรับเปล่ียนนโยบาย 30 วนั 
60 วนั 90 วนั และ 180 วนั  โดยปริมาณการซ้ือขายเฉล่ียมากท่ีสุดจะอยูใ่นช่วง 30 วนัก่อนมีการ
เปล่ียนแปลงนโยบาย (นโยบายรับจ าน าขา้วรัฐบาลพลเอก สุรยทุธ ์จุลานนท)์ ซ่ึงมีปริมาณการซ้ือ
ขายเฉล่ียเท่ากบั 448.533 สญัญา/วนั รองลงมาคือช่วงเวลา 60 วนั 90 วนั และ 180 วนั ก่อนมีการ
เปล่ียนแปลงนโยบาย ตามล าดบั โดยมีปริมาณการซ้ือขายเฉล่ียเท่ากบั 333.750 สญัญา/วนั  258.378 
สญัญา/วนั  และ 194.861 สญัญา/วนั ตามล าดบั  ในขณะท่ีปริมาณการซ้ือขายในช่วงหลงัมีการ
เปล่ียนแปลงนโยบาย (นโยบายรับจ าน าขา้วรัฐบาลนายสมคัร สุนทรเวชและรัฐบาลนายสมชาย วงศ์
สวสัด์ิ) มีปริมาณซ้ือขายในปริมาณท่ีนอ้ยกว่า โดยปริมาณการซ้ือขายเฉล่ียมากท่ีสุดจะอยูใ่นช่วง 30 
วนัหลงัมีการเปล่ียนแปลงนโยบาย ซ่ึงมีปริมาณการซ้ือขายเฉล่ียเท่ากบั 239.900 สญัญา/วนั  
รองลงมาคือช่วงเวลา 60 วนั 90 วนั และ 180 วนั หลงัมีการเปล่ียนแปลงนโยบาย ตามล าดบั โดยมี
ปริมาณการซ้ือขายเฉล่ียเท่ากบั 154.100 สญัญา/วนั  120.222 สญัญา/วนั  และ 73.811 สญัญา/วนั 
ตามล าดบั (ตารางท่ี 16) 

 
อตัราผลตอบแทนในช่วงเวลาก่อนและหลงัปรับเปล่ียนนโยบายในช่วงเวลา 7 วนั 30 วนั

และ 60 วนั จะไม่แตกต่างกนัอยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติ  แต่จะแตกต่างกนัอยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติ
ในช่วงเวลาก่อนและหลงัปรับเปล่ียนนโยบาย 90 วนั และ 180 วนั  โดยจะเห็นว่าอตัราผลตอบแทน
ก่อนการเปล่ียนแปลงนโยบาย (นโยบายรับจ าน าขา้วรัฐบาล พลเอก สุรยทุธ ์ จุลานนท)์ จะใหอ้ตัรา
ผลตอบแทนท่ีสูงกว่าหลงัมีการเปล่ียนแปลงนโยบาย (นโยบายรับจ าน าขา้วรัฐบาล นายสมคัร 
สุนทรเวช และรัฐบาล นายสมชาย  วงศส์วสัด์ิ) ซ่ึงอตัราผลตอบแทนท่ีไดม้ากท่ีสุด คือ ช่วงเวลา
ก่อนมีการปรับเปล่ียนนโยบาย 90 วนั มีอตัราผลตอบแทนเฉล่ียเท่ากบั 0.008  รองลงมาคือ ช่วงเวลา
ก่อนมีการปรับเปล่ียนนโยบาย 180 วนั มีอตัราผลตอบแทนเฉล่ียเท่ากบั 0.005 ทั้งน้ี ช่วงเวลาหลงัมี
การปรับเปล่ียนนโยบาย อตัราผลตอบแทนโดยส่วนใหญ่มค่ีาเป็นลบ โดยท่ีผลตอบแทนหลงัมีการ
เปล่ียนแปลงนโยบาย  90 วนั มีอตัราผลตอบแทนเฉล่ียติดลบสูงท่ีสุด เท่ากบั -0.003 รองลงมาคือ 
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ช่วงเวลาก่อนมกีารปรับเปล่ียนนโยบาย 30 วนั 60 วนั และ 180 วนั ตามล าดบั มีอตัราผลตอบแทน
เฉล่ียเท่ากบั -0.002  -0.001 และ -0.001 ตามล าดบั  

 
ส่วนความผนัผวนของอตัราผลตอบแทนในช่วงเวลา 7 วนั 30 วนั  และ60 วนั ไม่มีความ

แตกต่างกนัอยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติ  แต่ในช่วงเวลาก่อนและหลงัการเปล่ียนแปลงนโยบาย  90 วนั 
และ 180 วนั มีความแตกต่างกนัอยา่งมีนยัส าคญัท่ี 0.05 ถึงแมว้่าจะมีค่าความผนัผวนของอตัรา
ผลตอบแทนท่ีต ่ามาก คือ 0.000 

 
เมื่อทดสอบความผนัผวนของอตัราผลตอบแทนดว้ยแบบจ าลอง GARCH  (1,1) โดยการ

เพ่ิมตวัแปรหุ่น (dummy) เขา้ไปในสมการ ชุดท่ี 1 และชุดท่ี 2 (ตารางท่ี 17) ซ่ึงสมการชุดท่ี 1 มีการ
ใส่ตวัแปรหุ่นเขา้ไปในแบบจ าลอง GARCH  (1,1) เพื่อทดสอบการเปล่ียนแปลงของความผนัผวน
ของอตัราผลตอบแทนก่อนและหลงัการเปล่ียนแปลงนโยบาย โดยสมมติใหอ้ตัราผลตอบแทน
ในช่วงก่อนและหลงัการเปล่ียนแปลงนโยบายมค่ีาไม่แตกต่างกนั ในขณะท่ีสมการชุดท่ี 2  มีการใส่
ตวัแปรหุ่นเขา้ไปในแบบจ าลอง GARCH  (1,1) และแบบจ าลองอตัราผลตอบแทน ทั้งน้ีเพ่ือทดสอบ
การเปล่ียนแปลงของความผนัผวนของอตัราผลตอบแทนก่อนและหลงัการเปล่ียนแปลงนโยบาย 
โดยก าหนดใหอ้ตัราผลตอบแทนในช่วงก่อนและหลงัการเปล่ียนแปลงนโยบายสามารถมีค่า
แตกต่างกนัได ้ 

 
ผลการศึกษา พบว่า อตัราผลตอบแทนมคีวามแตกต่างกนัอยา่งมีนยัส าคญั ในช่วง 7 วนั    

90 วนั และ 180 วนั โดยในช่วง 60 วนั 90 วนั และ 180 วนั  อตัราผลตอบแทนมีการปรับตวัสูงข้ึน
หลงัจากมีการเปล่ียนแปลงนโยบาย ในขณะท่ีในช่วง 7 วนั และ 30 วนั อตัราผลตอบแทนมีการ
ปรับตวัลดลงหลงัจากมกีารเปล่ียนแปลงนโยบาย โดยแบบจ าลอง GARCH  (1,1) แสดงใหเ้ห็นว่า 
ความผนัผวนของอตัราผลตอบแทนมีการปรับตวัเพ่ิมสูงข้ึนในช่วง 60 วนั  90 วนั และ 180 วนั
หลงัจากมีการเปล่ียนแปลงนโยบาย แต่จะมค่ีาความแปรปรวนลดลงเฉพาะในช่วง 7 วนัแรก
หลงัจากมีการเปล่ียนแปลงนโยบายเท่านั้น 

 
โดยภาพรวม ผลการศึกษาแสดงใหเ้ห็นว่า การปรับนโยบายในคร้ังน้ีมีผลต่อปริมาณการซ้ือ

ขาย อตัราผลตอบแทน และความผนัผวนของอตัราผลตอบแทนในตลาดซ้ือขายสินคา้ขา้วล่วงหนา้ 
โดยนโยบายรับจ าน าขา้วรัฐบาล พลเอก สุรยทุธ ์จุลานนท ์จะมีปริมาณการซ้ือขาย อตัรา
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ผลตอบแทน และความผนัผวนของอตัราผลตอบแทน มากกว่านโยบายรับจ าน าขา้วของรัฐบาลนาย
สมคัร สุนทรเวชและรัฐบาลนายสมชาย วงศส์วสัด์ิ ดงัขอ้มลูท่ีแสดงไดใ้นตารางท่ี 16 และ 17 
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ตารางที่ 16  ค่าเฉล่ียปริมาณการซ้ือขาย อตัราผลตอบแทน และความแปรปรวนในช่วงท่ี 3 (สุรยทุธ-์สมคัรและสมชาย) 
 

ระยะเวลา (วนั) 
ปริมาณการซ้ือขาย (Contract) อตัราผลตอบแทน (Rate of Return) ความผนัผวนของอตัราผลตอบแทน (2) 

ก่อน หลงั t-test Prob. ก่อน หลงั t-test Prob. ก่อน หลงั F-test Prob. 

7 514.286 324.286 1.216 0.124 0.123 0.006 0.264 0.398 0.004 0.001 2.201 0.797 
30 448.533 239.900 4.594 0.000* -0.011 -0.002 -0.945 0.174 0.002 0.001 0.993 0.419 
60 333.750 154.100 5.348 0.000* 0.006 -0.001 1.122 0.132 0.000 0.000 0.856 0.493 
90 258.378 120.222 5.260 0.000* 0.008 -0.003 2.359 0.010* 0.001 0.000 2.488 0.045* 
180 194.861 73.811 6.878 0.000* 0.005 -0.001 2.397 0.008* 0.000 0.000 3.442 0.009* 

หมายเหตุ: *  แตกต่างกนัท่ีระดบันยัส าคญั 0.05 
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ตารางที่ 17  ความแตกต่างของสมการชุดท่ี 1 และสมการชุดท่ี 2 ในช่วงเวลาท่ี 3 (สุรยทุธ-์สมคัรและสมชาย) 
 

ระยะเวลา (วนั) 
7 วนั 30 วนั 60 วนั 90 วนั 180 วนั 

ชุดท่ี 1 ชุดท่ี 2 ชุดท่ี 1 ชุดท่ี 2 ชุดท่ี 1 ชุดท่ี 2 ชุดท่ี 1 ชุดท่ี 2 ชุดท่ี 1 ชุดท่ี 2 
อตัราผลตอบแทน (Return) 

          α1 0.0125 0.0101 -0.0028 -0.0149 0.0020 0.0026 0.0013 0.0087 0.0011 0.0013 
α2 0.7820 0.5150 0.1187 0.1774 0.0725 0.0715 0.2002 0.1437 0.1453 0.1385 
α3 - 0.0058* - 0.0107* - -0.0005* - -0.0100* - -0.0015* 

GARCH 
          β1 0.0016 0.0015 0.0020 0.0000 0.0002 0.0002 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 

β2 -0.2864 -0.3334 -0.0535 -0.0681 0.3787 0.3747 0.1412 0.1018 0.1468 0.1460 
β3 0.8216 0.8183 -0.4335 1.0243 0.5777 0.5799 0.8255 0.8623 0.8617 0.8628 
β4 -0.0016* -0.0014* -0.0012** -0.0001* -0.0002* -0.0002* 0.0000* 0.0000* 0.0000* 0.0000* 
R2 -0.2987 -0.0519 0.0445 0.0484 0.0289 0.0301 0.0561 0.0663 0.0368 0.0411 

F-Test -1.8371 -22.5739 0.4853 0.4324 0.6686 0.5758 2.0463 2.0260 2.6962 2.5121 
Prob. 0.0662 0.0000* 0.7856 0.8538 0.6480 0.7488 0.0745** 0.0647** 0.0208* 0.0215* 

หมายเหตุ: *  แตกต่างกนัท่ีระดบันยัส าคญั 0.05   
**  แตกต่างกนัท่ีระดบันยัส าคญั 0.10 
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ช่วงที่ 4 การปรับเปลีย่นระหว่างนโยบายรับจ าน าข้าว (9 กมุภาพนัธ์ 2544 – 19 กนัยายน 2549)  
ของยุครัฐบาล พ.ต.ท.ดร.ทักษิณ  ชินวตัร มาเป็นนโยบายรับจ าน าข้าว  

(1 ตุลาคม 2549 – 29 มกราคม 2551) ของยุครัฐบาล พลเอก สุรยุทธ์  จุลานนท์ 
 
จากผลการวิเคราะห์จะเห็นว่าเม่ือมีการเปล่ียนแปลงนโยบายของรัฐบาลเกิดข้ึน ปริมาณการ

ซ้ือขายในช่วงเวลาก่อนและหลงัปรับเปล่ียนนโยบาย 7 วนั ไม่แตกต่างกนัอยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติ 
แต่มีความแตกต่างกนัอยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติในช่วงเวลาก่อนและหลงัปรับเปล่ียนนโยบาย 30 วนั 
60 วนั 90 วนั และ 180 วนั  โดยปริมาณการซ้ือขายเฉล่ียมากท่ีสุดจะอยูใ่นช่วง 180 วนั  หลงัมีการ
เปล่ียนแปลงนโยบาย (นโยบายรับจ าน าขา้วรัฐบาล พลเอก สุรยทุธ ์จุลานนท)์ ซ่ึงมีปริมาณการซ้ือ
ขายเฉล่ียเท่ากบั 51.978 สญัญา/วนั  รองลงมาคือช่วงเวลา 90 วนั 60 วนั และ 30 วนั หลงัมีการ
เปล่ียนแปลงนโยบาย ตามล าดบั โดยมีปริมาณการซ้ือขายเฉล่ียเท่ากบั 48.833 สญัญา/วนั  7.333 
สญัญา/วนั  และ 1.933 สญัญา/วนั ตามล าดบั ในขณะท่ีปริมาณการซ้ือขายในช่วงก่อนมีการ
เปล่ียนแปลงนโยบาย (นโยบายรับจ าน าขา้วรัฐบาล พ.ต.ท.ดร.ทกัษิณ  ชินวตัร) มีปริมาณซ้ือขายใน
ปริมาณท่ีนอ้ยมาก โดยปริมาณการซ้ือขายเฉล่ียมากท่ีสุดจะอยูใ่นช่วง 180 วนัก่อนมีการ
เปล่ียนแปลงนโยบาย ซ่ึงมีปริมาณการซ้ือขายเฉล่ียเท่ากบั 0.417 สญัญา/วนั (ตารางท่ี 18) 

 
อตัราผลตอบแทนในช่วงเวลาก่อนและหลงัปรับเปล่ียนนโยบายในช่วงเวลา  30 วนั 60 วนั 

90 วนั และ 180 วนั จะไม่แตกต่างกนัอยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติ แต่จะแตกต่างกนัอยา่งมีนยัส าคญั
ทางสถิติในช่วงเวลาก่อนและหลงัปรับเปล่ียนนโยบาย 7 วนั โดยจะเห็นว่าอตัราผลตอบแทนหลงั
การเปล่ียนแปลงนโยบาย (นโยบายรับจ าน าขา้วรัฐบาล พลเอก สุรยทุธ ์ จุลานนท)์ จะใหอ้ตัรา
ผลตอบแทนท่ีสูงกว่าก่อนมกีารเปล่ียนแปลง(นโยบายรับจ าน าขา้วรัฐบาล พ.ต.ท.ดร.ทกัษิณ ชิน
วตัร) ทั้งน้ีเน่ืองจากมีอตัราผลตอบแทนเป็นบวกมากท่ีสุด โดยอยูใ่นช่วงเวลาหลงัมีการปรับเปล่ียน
นโยบาย 60 วนั 90 วนั และ 180 วนั ท่ีมีอตัราผลตอบแทนเฉล่ียเท่ากบั 0.000  ทั้งน้ี ช่วงเวลาก่อนมี
การปรับเปล่ียนนโยบาย อตัราผลตอบแทนโดยส่วนใหญ่มค่ีาเป็นลบ โดยท่ีผลตอบแทนก่อนมีการ
เปล่ียนแปลงนโยบาย  180  วนั มีอตัราผลตอบแทนเฉล่ียติดลบสูงท่ีสุด เท่ากบั -0.002  รองลงมาคือ 
ช่วงเวลาก่อนมกีารปรับเปล่ียนนโยบาย 30 วนั 60 วนั และ 90 วนั ตามล าดบั มีอตัราผลตอบแทน
เฉล่ียเท่ากบั  -0.001  
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ส่วนความผนัผวนของอตัราผลตอบแทนในช่วงเวลา 7 วนั และ 30 วนั ไม่มีความแตกต่าง
กนัอยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติ  แต่ในช่วงเวลาก่อนและหลงัการเปล่ียนแปลงนโยบาย  60 วนั  90 วนั 
และ 180 วนั มีความแตกต่างกนัอยา่งมีนยัส าคญัท่ี 0.05 โดยจะเห็นว่าก่อนการเปล่ียนแปลงนโยบาย 
90 วนั มีค่าความผนัผวนของอตัราผลตอบแทนท่ีสูงท่ีสุด คือ 0.001 

 
เมื่อทดสอบความผนัผวนของอตัราผลตอบแทนดว้ยแบบจ าลอง GARCH  (1,1)  โดยการ

เพ่ิมตวัแปรหุ่น (dummy) เขา้ไปในสมการ ชุดท่ี 1 และชุดท่ี 2 (ตารางท่ี 19) ซ่ึงสมการชุดท่ี  1 มีการ
ใส่ตวัแปรหุ่นเขา้ไปในแบบจ าลอง GARCH  (1,1)  เพื่อทดสอบการเปล่ียนแปลงของความผนัผวน
ของอตัราผลตอบแทนก่อนและหลงัการเปล่ียนแปลงนโยบาย โดยสมมติใหอ้ตัราผลตอบแทน
ในช่วงก่อนและหลงัการเปล่ียนแปลงนโยบายมค่ีาไม่แตกต่างกนั ในขณะท่ีสมการชุดท่ี 2  มกีารใส่
ตวัแปรหุ่นเขา้ไปในแบบจ าลอง GARCH  (1,1) และแบบจ าลองอตัราผลตอบแทน ทั้งน้ีเพ่ือทดสอบ
การเปล่ียนแปลงของความผนัผวนของอตัราผลตอบแทนก่อนและหลงัการเปล่ียนแปลงนโยบาย 
โดยก าหนดใหอ้ตัราผลตอบแทนในช่วงก่อนและหลงัการเปล่ียนแปลงนโยบายสามารถมีค่า
แตกต่างกนัได ้ 

 
ผลการศึกษา พบว่า อตัราผลตอบแทนมคีวามแตกต่างกนัอยา่งมีนยัส าคญั ในช่วง 60 วนั  

90 วนั และ 180 วนั โดยในช่วง 60 วนั 90 วนั และ 180 วนั อตัราผลตอบแทนมีการปรับตวัสูงข้ึน
หลงัจากมีการเปล่ียนแปลงนโยบาย ในขณะท่ีในช่วง 7 วนั และ 30 วนั อตัราผลตอบแทนมีการ
ปรับตวัคงท่ีหลงัจากมีการเปล่ียนแปลงนโยบาย โดยแบบจ าลอง GARCH (1,1) แสดงใหเ้ห็นว่า 
ความผนัผวนของอตัราผลตอบแทนมีการปรับตวัเพ่ิมสูงข้ึนในช่วง 60 วนั  90 วนั และ 180 วนั
หลงัจากมีการเปล่ียนแปลงนโยบาย แต่จะมค่ีาความแปรปรวนนอ้ยกว่าในช่วงก่อนมกีาร
เปล่ียนแปลงนโยบาย 

 
โดยภาพรวม ผลการศึกษาแสดงใหเ้ห็นว่า การปรับนโยบายในคร้ังน้ีมีผลต่อปริมาณการซ้ือ

ขาย อตัราผลตอบแทน และความผนัผวนของอตัราผลตอบแทนในตลาดซ้ือขายสินคา้ขา้วล่วงหนา้ 
โดยนโยบายรับจ าน าขา้วรัฐบาลพลเอก สุรยทุธ ์จุลานนท ์จะมีปริมาณการซ้ือขาย อตัรา
ผลตอบแทน และความผนัผวนของอตัราผลตอบแทน มากกว่านโยบายรับจ าน าขา้วรัฐบาล พ.ต.ท.
ดร.ทกัษิณ  ชินวตัร ดงัขอ้มลูท่ีแสดงไดใ้นตารางท่ี 18 และ 19 
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ตารางที่ 18  ค่าเฉล่ียปริมาณการซ้ือขาย อตัราผลตอบแทน และความแปรปรวนในช่วงท่ี 4 (ทกัษิณ-สุรยทุธ)์ 
 

ระยะเวลา (วัน) 
ปริมาณการซ้ือขาย (Contract) อตัราผลตอบแทน (Rate of Return) ความผนัผวนของอตัราผลตอบแทน (2) 

ก่อน หลัง t-test Prob. ก่อน หลัง t-test Prob. ก่อน หลัง F-test Prob. 

7 0.000 0 1.782 0.818 0 -0.009 2.951 0.007* 0.000 0.000 0.454 0.798 

30 0.000 1.933 -1.413 0.084** -0.001 -0.001 0.084 0.467 0.000 0.000 0.613 0.690 

60 0.000 7.333 -1.714 0.050* -0.001 0.000 -1.033 0.152 0.000 0.000 1.959 0.090* 

90 0.000 48.833 -3.798 0.000* -0.001 0.000 -1.268 0.103 0.000 0.000 2.947 0.014* 

180 0.417 51.978 -5.539 0.000* -0.002 0.000 -0.804 0.211 0.000 0.000 4.305 0.001* 

หมายเหตุ: *  แตกต่างกนัท่ีระดบันยัส าคญั 0.05   
**  แตกต่างกนัท่ีระดบันยัส าคญั 0.10 
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ตารางที่ 19  ความแตกต่างของสมการชุดท่ี 1 และสมการชุดท่ี 2 ในช่วงเวลาท่ี 4 (ทกัษิณ-สุรยทุธ)์ 
 

ระยะเวลา (วนั) 
7 วนั 30 วนั 60 วนั 90 วนั 180 วนั 

ชุดที่ 1 ชุดที่ 2 ชุดที่ 1 ชุดที่ 2 ชุดที่ 1 ชุดที่ 2 ชุดที่ 1 ชุดที่ 2 ชุดที่ 1 ชุดที่ 2 
อตัราผลตอบแทน (return)                     

α1 -0.0001 0.0000 -0.0006 0.0000 -0.0002 -0.0007 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 
α2 0.4267 0.0010 0.1395 0.1274 0.2862 0.2591 0.3453 0.3408 0.2907 0.2889 
α3 - -0.0083* - -0.0005* - 0.0008* - 0.0003* - 0.0002* 

GARCH                     
β1 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 
β2 0.1485 0.1448 -0.1831 -0.1899 -0.0367 -0.0429 0.0601 0.0627 0.0735 0.0741 
β3 0.5971 0.5955 1.0404 1.0564 1.0253 1.0230 0.9489 0.9460 0.8716 0.8704 
β4 0.0000* 0.0000* 0.0000* 0.0000* 0.0000* 0.0000* 0.0000* 0.0000* 0.0000* 0.0000* 
R2 -0.0076 0.3946 0.0489 0.0401 0.0790 0.0839 0.0783 0.0791 0.0564 0.0572 

F-Test 0.6793 0.5433 0.5351 0.3553 1.9238 1.6959 2.9236 2.4487 4.2142 3.5500 
Prob. 0.4970 0.7606 0.7486 0.9034 0.0958** 0.1285 0.0146** 0.0268** 0.0009* 0.0019* 

หมายเหตุ: *  แตกต่างกนัท่ีระดบันยัส าคญั 0.05   
**  แตกต่างกนัท่ีระดบันยัส าคญั 0.10 
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จากการศึกษาทั้งหมดแสดงใหเ้ห็นว่า  การปรับเปล่ียนนโยบายในแต่ละช่วงเวลาของการ
ปรับเปล่ียนนโยบายไม่ว่าจะเป็นก่อนหลงัปรับเปล่ียนในแต่ละยคุรัฐบาลมีความแตกต่างกนัอยา่งมี
นยัส าคญัทางสถิติ และส่งผลต่อปริมาณการซ้ือขาย รวมถึงอตัราผลตอบแทนในตลาดซ้ือขายขา้ว
ล่วงหนา้ในตลาด AFET โดยนโยบายประกนัรายไดเ้กษตรกรผูป้ลกูขา้วของรัฐบาล นายอภิสิทธ์ิ  
เวชชาชีวะ  จะมีปริมาณการซ้ือขายและอตัราผลตอบแทนมากท่ีสุดในตลาดซ้ือขายขา้วล่วงหนา้ใน
ตลาด AFET  รองลงมาคือนโยบายรับจ าน าขา้วของรัฐบาลพลเอก สุรยทุธ์  จุลานนท ์ต่อมาคือ
นโยบายรับจ าน าขา้วของรัฐบาล นายสมคัร  สุนทรเวชและรัฐบาลนายสมชาย  วงศส์วสัด์ิ ต่อมาคือ 
นโยบายรับจ าน าขา้วของรัฐบาล พ.ต.ท.ดร.ทกัษิณ  ชินวตัร และมีปริมาณการซ้ือขายรวมถึงอตัรา
ผลตอบแทนนอ้ยท่ีสุดคือ นโยบายรับจ าน าขา้วของรัฐบาล นางสาวยิง่ลกัษณ์  ชินวตัร 
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บทที่ 6 
 

สรุปและข้อเสนอแนะ 
 

สรุป 
 
การท่ีมีการจดัตั้งตลาดสินคา้เกษตรล่วงหนา้แห่งประเทศไทยข้ึนนั้น เพ่ือจะช่วยเหลือและ

เป็นเคร่ืองมือส าหรับผูท่ี้อยูใ่นภาคการเกษตรบริหารจดัการความเส่ียงจากความผนัผวนของราคา
สินคา้เกษตร รวมถึงเป็นเคร่ืองช้ีแนวโนม้ของราคาสินคา้เกษตรในอนาคต ทั้งน้ี ไดเ้ปิดใหมี้การซ้ือ
ขายล่วงหนา้วนัแรก เมื่อวนัท่ี 28 พฤษภาคม 2547 และมีสินคา้ใหซ้ื้อขายสญัญาล่วงหนา้ทั้งหมด 3 
ประเภท คือ ยางพารา ขา้ว และมนัส าปะหลงัเสน้  

 
สญัญาล่วงหนา้ขา้วขาว 5% เป็นเคร่ืองมือหน่ึงในการบริหารความเส่ียงของราคาขา้ว โดย

ใชก้ลไกทางการตลาดเพ่ือใหผู้ท่ี้เก่ียวขอ้งสามารถใชป้้องกนัความเส่ียงจากความผนัผวนของราคา 
ซ่ึงเป็นการรักษารายไดห้รือตน้ทุนในอนาคตไว ้โดยผูท่ี้ประกนัความเส่ียงสามารถน าผลก าไรท่ี
ไดม้าชดเชยกบัผลขาดทุนท่ีเกิดข้ึนในตลาดจริงดว้ยการซ้ือหรือขายล่วงหนา้ ซ่ึงสามารถน ามาใชใ้น
กรณีท่ีราคาขา้วในตลาดจริงอาจปรับตวัลดลงเมื่อตอ้งน าผลผลิตขา้วออกมาขายสู่ตลาดในอนาคต 
หรือในกรณีท่ีราคาขา้วในตลาดจริงอาจมีการปรับตวัเพ่ิมข้ึนเม่ือเวลาตอ้งซ้ือขา้วมาใชเ้ป็นวตัถุดิบ
ส าหรับผลิตสินคา้ในอนาคต เสมือนว่าผูป้ระกนัความเส่ียงไดต้รึงราคาสินคา้ท่ีจะเกิดข้ึนในอนาคต
ไวใ้นระดบัท่ีตนเองตอ้งการได ้โดยผูท่ี้เก่ียวขอ้งกบัสินคา้ขา้วสามารถเขา้มาใชป้ระโยชนจ์ากสญัญา
ล่วงหนา้น้ีได ้ไม่ว่าจะเป็น เกษตรกรหรือกลุ่มสหกรณ์ นกัลงทุน ผูป้ระกอบการต่างๆ รวมถึง
หน่วยงานของภาครัฐ 
 

จากสถานการณ์การซ้ือขายสญัญาล่วงหนา้สินคา้ขา้วขาว 5% ในตลาดสินคา้เกษตร
ล่วงหนา้แห่งประเทศไทย ก่อนและหลงัมีการปรับเปล่ียนนโยบายขา้วของรัฐบาลแต่ละยคุใน
ช่วงเวลาท่ีต่างกนั สามารถสรุปนโยบายขา้วท่ีแต่ละรัฐบาลน ามาประกาศใช ้มี 2 นโยบายหลกั คือ 

 
1.  การด าเนินนโยบายประกนัรายไดเ้กษตรกรผูป้ลกูขา้ว 
 
2.  การด าเนินนโยบายการรับจ าน าขา้ว 
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เร่ิมท่ีนโยบายการรับจ าน าขา้วมีมติประกาศใชน้โยบาย เม่ือวนัท่ี 9 เมษายน 2544 ซ่ึงเป็น
ช่วงรัฐบาลของ พ.ต.ท.ดร.ทกัษิณ ชินวตัร  มีหลกัเกณฑก์  าหนดเป้าหมายการรับจ าน าเพ่ิมจาก
นโยบายเดิมจาก 2.5 ลา้นตนั เป็น 8.7 ลา้นตนั และในปีการผลิต 2545/46 มีการเพ่ิมเป้าหมายเป็น 9 
ลา้นตนั อีกทั้งยงัมีการปรับเพ่ิมระดบัราคาจ าน าใหสู้งกว่าระดบัราคาตลาด  

 
ต่อมาเมื่อเป็นรัฐบาลของ พลเอก สุรยทุธ ์จุลานนท ์ยงัมีการประกาศใชน้โยบายการรับ

จ าน าขา้วมาสานต่อ  ซ่ึงมีมติเม่ือวนัท่ี 26 ตุลาคม 2549 แต่หลกัเกณฑใ์นช่วงน้ีมีการปรับเปล่ียนจาก
หลกัเกณฑเ์ดิมท่ีไดก้  าหนดไว ้คือ ปรับลดเป้าหมายการรับจ าน าลงจาก 9 ลา้นตนั เป็น 8 ลา้นตนั 
พร้อมทั้งปรับระดบัราคาจ าน าในฤดนูาปรังใหใ้กลเ้คียงกบัระดบัราคาตลาด และไดมี้การจดัท า
แผนการระบายขา้วในสต๊อกออกมาเป็นระยะ  

 
เมื่อเปล่ียนมาเป็นรัฐบาลนายสมคัร สุนทรเวช ไดม้ีมติประกาศใชน้โยบายเมื่อวนัท่ี 10 

มิถุนายน 2551 โดยในระยะแรกของปีการผลิต 2550/51 ยงัคงเป้าหมายและราคารับจ าน าในฤดูนาปี
ไวต้ามเดิมท่ีคณะกรรมการนโยบายขา้วแห่งชาติ (กขช.) ไดอ้นุมติัไว ้ แต่พอเขา้ช่วงเดือนเมษายน-
สิงหาคม 2551 เกิดวกิฤตอาหารและพลงังานโลก ส่งผลใหร้ะดบัราคาขา้วในตลาดต่างประเทศมี
การปรับตวัเพ่ิมสูงข้ึน พร้อมกบัมีการปรับตวัของราคาขา้วเปลือกในประเทศดว้ย ท าใหเ้กษตกร
เรียกร้องใหป้รับราคารับจ าน าใหเ้ท่ากบัราคาตลาดท่ีตนัละ 14,000 ซ่ึงจากเดิมอยูท่ี่ตนัละ 7,100 บาท 

 
ต่อมาเมื่อเป็นรัฐบาล นายสมชาย  วงศส์วสัด์ิ ไดมี้การน านโยบายการรับจ าน าขา้วมาสาน

ต่อ โดยไดม้ีมติประกาศใชน้โยบายเมื่อวนัท่ี 21 ตุลาคม 2551 ซ่ึงในปีการผลิต 2551/52 นั้น แมร้าคา
ขา้วในตลาดโลกจะอ่อนตวัลง แต่รัฐบาลน้ียงัคงราคารับจ าน าไวเ้ท่ากบัรัฐบาลชุดก่อน เน่ืองจากเป็น
การเรียกร้องของเกษตรกรและยงัเป็นการด าเนินนโยบายประชานิยมเพื่อสร้างคะแนนเสียงกบั
ประชาชน   

 
แต่เมื่อเปล่ียนมาเป็นรัฐบาลของ นายอภิสิทธ์ิ  เวชชาชีวะ นโยบายขา้วท่ีประกาศใชเ้ป็น

นโยบายใหม่ นัน่คือ นโยบายประกนัรายไดเ้กษตรกรผูป้ลกูขา้ว ซ่ีงนโยบายน้ีเป็นนโยบายท่ี
เกษตรกรผูป้ลกูไดรั้บประโยชน์มากกว่านโยบายรับจ าน าขา้วท่ีผา่นมา ซ่ึงเป็นปีการผลิต 2552/53 
และเปล่ียนจากนโยบายโครงการรับจ าน าขา้วเปลือกมาเป็นโครงการประกนัรายไดข้ั้นต ่าเกษตรกร
ผูป้ลกูขา้ว โดยรัฐเป็นผูก้  าหนดราคาเป้าหมายและไดป้ระกาศใหเ้กษตรกรไดท้ราบล่วงหนา้ ทั้งน้ี
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เพื่อใหเ้กษตรกรรายเลก็ไดป้ระโยชน์อยา่งเต็มท่ี จึงไดม้กีารก าหนดปริมาณและราคาเป้าหมายท่ี
เกษตรกรจะใชสิ้ทธ์ิไวต้ามประเภทของขา้ว   

 
แต่เมื่อเป็นรัฐบาลของ นางสาวยิง่ลกัษณ์  ชินวตัร ไดน้ านโยบายรับจ าน าขา้วกลบัมา

ประกาศใชอี้กคร้ังหน่ึง โดยมีมติเม่ือวนัท่ี 7 ตุลาคม 2554 และเป็นปีการผลิต 2554/55 ได้
เปล่ียนแปลงนโยบายช่วยเหลือดา้นราคาขา้วแก่เกษตรกรจากนโยบายประกนัรายไดข้ั้นต ่าเกษตรกร
ผูป้ลกูขา้วมาเป็นนโยบายการรับจ าน าขา้วเปลือก ซ่ึงรัฐบาลน้ีไดย้กระดบัราคารับจ าน าขา้วอยูท่ี่ 
ตนัละ 15,000 บาท ทั้งน้ี ใหเ้กษตรกรสามารถน าขา้วมาจ าน าไดใ้นจ านวนไม่จ ากดั และมีเป้าหมาย
ของการรับจ าน าขา้วเปลือกนาปีจ านวน 25 ลา้นตนัขา้วเปลือก ซ่ึงนโยบายการรับจ าน าขา้วในคร้ังน้ี
ไดก่้อใหเ้กิดความเดือดร้อนใหก้บัเกษตรกรผูป้ลกูขา้วอยา่งมาก 

 
เมื่อไดม้ีการวิเคราะห์ผลกระทบการปรับเปล่ียนนโยบายขา้วของรัฐบาลแต่ละยคุโดยใช้

แบบจ าลองของ Generalized Autoregressive Conditional Heteroskedasticity (GARCH) โดย
ก าหนดใหแ้บบจ าลองเป็นแบบ GARCH (1, 1) ทดสอบสมมติฐานท่ีก  าหนดไว ้สามารถสรุปผล
การศึกษาไดด้งัน้ี  

 
ช่วงที่ 1  การปรับเปล่ียนนโยบายประกนัรายไดเ้กษตรกรผูป้ลกูขา้ว (15 ธนัวาคม 2551 – 5 

สิงหาคม 2554) ในยคุรัฐบาล นายอภิสิทธ์ิ  เวชชาชีวะ มาเป็นนโยบายรับจ าน าขา้ว (5 สิงหาคม 
2554 – 22พฤษภาคม 2557) ของยคุรัฐบาล นางสาวยิง่ลกัษณ์  ชินวตัร 

 
เม่ือมีการเปล่ียนแปลงนโยบายของรัฐบาลเกิดข้ึน ส่งผลใหป้ริมาณการซ้ือขาย อตัรา

ผลตอบแทน และความผนัผวนของอตัราผลตอบแทนมีความแตกต่างกนั และเมื่อทดสอบความ
แตกต่างดว้ยแบบจ าลอง GARCH  (1,1) ผลท่ีได ้คือ มีความแตกต่างกนัหลงัมีการเปล่ียนแปลง
นโยบาย  โดยนโยบายประกนัรายไดเ้กษตรกรผูป้ลกูขา้วจะมีปริมาณการซ้ือขาย อตัราผลตอบแทน 
และความผนัผวนของอตัราผลตอบแทนมากกว่านโยบายรับจ าน าขา้ว  

 
ช่วงที่ 2  การปรับเปล่ียนนโยบายรับจ าน าขา้ว (29 มกราคม 2551 – 2 ธนัวาคม 2551) ใน

ยคุรัฐบาลนายสมคัร สุนทรเวชและรัฐบาล นายสมชาย  วงศส์วสัด์ิ มาเป็นนโยบายประกนัรายได้
เกษตรกรผูป้ลกูขา้ว (15 ธนัวาคม 2551 – 5 สิงหาคม 2554) ของยคุรัฐบาล นายอภิสิทธ์ิ  เวชชาชีวะ  
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เม่ือมีการเปล่ียนแปลงนโยบายของรัฐบาลเกิดข้ึน ส่งผลใหป้ริมาณการซ้ือขาย อตัรา
ผลตอบแทน และความผนัผวนของอตัราผลตอบแทนมีความแตกต่างกนั และเมื่อทดสอบความ
แตกต่างดว้ยแบบจ าลอง GARCH  (1,1) ผลท่ีได ้คือ มีความแตกต่างกนัหลงัมีการเปล่ียนแปลง
นโยบาย โดยนโยบายประกนัรายไดเ้กษตรกรผูป้ลกูขา้วจะมีปริมาณการซ้ือขาย อตัราผลตอบแทน 
และความผนัผวนของอตัราผลตอบแทนมากกว่านโยบายรับจ าน าขา้ว 

 
ช่วงที่ 3  การปรับเปล่ียนนโยบายรับจ าน าขา้ว (1 ตุลาคม 2549 – 29 มกราคม 2551) ในยคุ

รัฐบาล พลเอก สุรยทุธ ์จุลานนท ์มาเป็นนโยบายรับจ าน าขา้ว (29 มกราคม 2551 – 2 ธนัวาคม 
2551) ของยคุรัฐบาลนายสมคัร  สุนทรเวชและรัฐบาล นายสมชาย  วงศส์วสัด์ิ 

 
เม่ือมีการเปล่ียนแปลงนโยบายของรัฐบาลเกิดข้ึน ส่งผลใหป้ริมาณการซ้ือขาย อตัรา

ผลตอบแทน และความผนัผวนของอตัราผลตอบแทนมีความแตกต่างกนั และเมื่อทดสอบความ
แตกต่างดว้ยแบบจ าลอง GARCH (1,1) ผลท่ีได ้คือ มีความแตกต่างกนัหลงัมีการเปล่ียนแปลง
นโยบาย โดยนโยบายรับจ าน าขา้วของ พลเอก สุรยทุธ ์ จุลานนทจ์ะมีปริมาณการซ้ือขาย อตัรา
ผลตอบแทน และความผนัผวนของอตัราผลตอบแทนมากกว่านโยบายรับจ าน าขา้วของ นายสมคัร  
สุนทรเวช และรัฐบาล นายสมชาย  วงศส์วสัด์ิ 
 

ช่วงที่ 4  การปรับเปล่ียนระหว่างนโยบายรับจ าน าขา้ว (9 กมุภาพนัธ ์2544 – 19 กนัยายน 
2549) ของยคุรัฐบาล พ.ต.ท.ดร.ทกัษิณ  ชินวตัร มาเป็นนโยบายรับจ าน าขา้วของยคุรัฐบาล พลเอก 
สุรยทุธ ์ จุลานนท ์(1 ตุลาคม 2549 – 29 มกราคม 2551) 

 
เม่ือมีการเปล่ียนแปลงนโยบายของรัฐบาลเกิดข้ึน ส่งผลใหป้ริมาณการซ้ือขาย  อตัรา

ผลตอบแทน   และความผนัผวนของอตัราผลตอบแทนมีความแตกต่างกนั และเมื่อทดสอบความ
แตกต่างดว้ยแบบจ าลอง GARCH (1,1) ผลท่ีได ้คือ มีความแตกต่างกนัหลงัมีการเปล่ียนแปลง
นโยบาย  โดยนโยบายรับจ าน าขา้วของพลเอก สุรยทุธ ์จุลานนทจ์ะมีปริมาณการซ้ือขาย อตัรา
ผลตอบแทน และความผนัผวนของอตัราผลตอบแทนมากกว่านโยบายรับจ าน าขา้วของ พ.ต.ท.ดร.
ทกัษิณ  ชินวตัร 
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ข้อเสนอแนะ 
 

จากการศึกษาคร้ังน้ีท าใหไ้ดข้อ้เสนอแนะ ไวเ้ป็นแนวทางใหก้บัผูเ้ก่ียวขอ้งหรือผูส้นใจใน
เร่ืองนโยบายขา้วสามารถน าไปใชเ้ป็นประโยชน์ได ้ดงัน้ี 

 
1.  นโยบายรับจ าน าขา้วไม่ควรก าหนดเง่ือนไขของราคารับจ าน าจริงสูงเกินกว่าราคาท่ี

แทจ้ริงในตลาดรับซ้ือทัว่ไป เพราะถา้ก  าหนดเง่ือนไขของราคารับจ าน าขา้วใกลเ้คียงกบัราคาตลาด
จะท าใหมี้ผูเ้ขา้มาใชป้ระโยชน์จากตลาดสินคา้เกษตรล่วงหนา้มากข้ึน เน่ืองจากผูเ้ก่ียวขอ้งเหล่านั้น
สามารถคาดการณ์ถึงอตัราผลตอบแทนท่ีพวกเขาจะไดรั้บมากข้ึน 
 

2.  การแทรกแซงราคาท าไดแ้ต่ตอ้งไม่ก  าหนดราคาสูงเกินไป เพราะท าใหอ้ตัรา
ผลตอบแทนต ่าคนไม่ลงทุนในตลาดซ้ือขายสินคา้ขา้วล่วงหนา้ 

 
3.  การแทรกแซงมีผลต่อปริมาณการซ้ือขายหรือจ านวนคนท่ีเขา้มาซ้ือขายในตลาดซ้ือขาย

สินคา้ขา้วล่วงหนา้ 
 

ข้อจ ากดัในการศึกษา 
 

1.  ขอ้มลูท่ีใชใ้นการวิเคราะห์เป็นขอ้มลูทุติยภูมิจากตลาดซ้ือขายขา้วล่วงหนา้ และผูศ้ึกษา
ไม่ไดค้  านึงถึงการระบายขา้ว ซ่ึงอาจมีผลต่อปริมาณการซ้ือขายท่ีเขา้มาซ้ือขายในตลาดซ้ือขายขา้ว
ล่วงหนา้ 

 
2.  เน่ืองจากปีท่ีท าการศึกษาเป็นช่วงเวลาคาบเก่ียวกนัในหลายรัฐบาล อีกทั้งสญัญาซ้ือขาย

ขา้วขาว 5% ในตลาดซ้ือขายขา้วล่วงหนา้ มีทั้งหมด 2 สญัญาซ้ือขาย ซ่ึงผูศ้ึกษาไม่สามารถท่ีจะระบุ
หรือเลือกใชส้ญัญาใดสญัญาหน่ึงได ้ดงันั้นผูศึ้กษาจึงจ  าเป็นตอ้งใชข้อ้มลูสญัญาซ้ือขายทั้งหมด 
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