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บทที่ 2 
 

หลักทฤษฎีและงานวิจยัทีเ่กี่ยวของ 

 
2.1 หลักทฤษฎีเศรษฐศาสตรที่เกี่ยวของ (Review of Theory) 

 
2.1.1 สัญญาซ้ือขายลวงหนา หมายถึง สัญญาที่ตกลงกันระหวางคูสัญญา 2 ฝาย ในการซื้อ

ขายทรัพยสิน (Underlying asset) ชนิดใดชนิดหนึ่งในอนาคต โดยมีการกําหนดมาตรฐานของ

รูปแบบสัญญา ซึ่งระบุถึง ราคา ปริมาณ มาตรฐานของสินคา อัตราการเปลี่ยนแปลงขั้นต่ําของ

ราคาสินคา อัตราสูงสุดที่ราคาเปลี่ยนแปลงไดในแตละวัน สถานที่สงมอบ และวันสงมอบไว

ลวงหนา ผูซื้อและผูขายมีหนาที่วงเงินมัดจํา (Margin) เพื่อเปนหลักประกันวา ณ วันครบกําหนด

สัญญา ผูซื้อจะทําการชําระราคาของทรัพยสิน และผูขายจะทําการสงมอบทรัพยสินนั้นใหแกผูซื้อ  

สัญญาซื้อขายลวงหนาที่ทําการซื้อขายจะอิงกับทรัพยสิน  ซึ่งทรัพยสินนี้สามารถแบงออกไดเปน 2 

ประเภทใหญๆ คือ 

1) Commodity Futures  

ไดแก สินคาประเภทเกษตรกรรมตางๆ ซึ่งประกอบดวยสินคาพืชผล เชน ขาว  

ยางพารา มันสําปะหลัง ขาวโพด ขาวสาลี  ถั่วเหลือ  สินคาปศุสัตว เชน หมู วัว และผลิตภัณฑ

ทางการเกษตร เชน น้ําตาล  น้ํานมถั่วเหลือง  นอกจานี้ ยังรวมถึงโลหะมีคา เชน ทองคํา  เงิน 

น้ํามันดิบ เปนตน โดยสินคาที่สามารถนํามาซื้อขายในตลาดซื้อขายในตลาดซื้อขายสินคาลวงหนา

ไดนั้น จะตองเปนสินคาที่มีการซื้อขายในตลาดปจจุบัน (Spot market) ในปริมาณมาก มีการ

แขงขันกันสูง ราคามีความผันผวนมากทําใหเกิดความเสี่ยง สามารถจัดชั้นคุณภาพได และเปน

สินคาที่มีการขายตามกลไกตลาดปราศจากการแทรกแซง ซึ่งสินคาที่มีมาตรฐานตามที่กําหนดใน

ประเทศไทย และมีการซื้อขายในตลาดลวงหนา เชน ทองคํา ขาว ยางพารา แปงมันสําปะหลัง เปนตน 

2) Financial Futures  

เปนการซื้อขายลวงหนาตราสารทางการเงินตางๆ เชน พันธบัตรรัฐบาล ต๋ัวเงินคงคลัง  

หุน หุนกู และเงินตราตางประเทศสกุลสําคัญ 
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2.1.2 การกําหนดราคาสัญญาซื้อขายลวงหนา (The determination of futures prices)  
การกําหนดราคาสัญญาซื้อขายลวงหนาหรือการกําหนด Commodity futures prices 

สามารถพิจารณาไดจากแนวทางที่สําคัญ 2 แนวทาง คือ 
 
(1) พิจารณาจากการคาดคะเนราคาในอนาคต (The expectation of futures 

spot prices) 
แนวคิดดานตนทุนการเก็บรักษา (Cost of Carrying) เปนการหาราคาสัญญาซื้อขาย

ลวงหนาจากการพิจารณาความสัมพันธระหวางราคาสัญญาซื้อขายลวงหนา (Futures price) 

และราคาสินคาในตลาดปจจุบัน (Spot price) รวมทั้งตนทุนในการเก็บรักษา  

เนื่องจากสินคาจะตองมีการเก็บรักษาจนกวาจะถึงวันครบกําหนดสงมอบสินคา หรือวันที่

สัญญาหมดอายุ โดยตนทุนในการเก็บรักษา ประกอบดวย ตนทุนในการเก็บสินคาในคลังสินคา 

(Inventory) ตนทุนคาขนสง และตนทุนทางการเงิน (เชน อัตราดอกเบี้ย) ราคาสัญญาซื้อขาย

ลวงหนาที่กําหนดขึ้น จะเทากับผลรวมของ ราคาสินคาในตลาดปจจุบัน กับตนทุนในการเก็บ

รักษาสินคาชนิดนั้นจนถึงวันสงมอบ 

)1(,1 cPP t
f

tt +=+  

เมื่อ f
ttP ,1+   คือ ราคาสัญญาซื้อขายลวงหนาที่กาํหนด ณ เวลา t เพื่อสงมอบ

ในชวงเวลา t+1 

 tP   คือ ราคาสินคาในตลาดปจจุบัน ณ เวลา t  

     c  คือ  ตนทุนในการเก็บรักษาสินคาตั้งแตปจจุบัน (t) จนถึงวัน

สงมอ  (t+1) วัดในรูปเปอรเซ็นตของราคาสินคา 

(Percentage of spot price)  

ถาราคาสัญญาซื้อขายลวงหนาเปนไปตามสมการขางตน Arbitrageur จะเขามาหา

กําไรจากความแตกตางของราคาในสองตลาด เชน ถา )1(,1 cPP t
f

tt −>+  Arbitrageur จะซื้อ

สินคาในตลาดปจจุบัน และสัญญาซื้อขายลวงหนาในตลาดซื้อขายสินคาลวงหนา ซึ่งทําใหความ

แตกตางของราคาหมดไป 

ราคาสัญญาซื้อขายลวงหนาจะเปนไปตามสมการขางตน ก็ตอเมื่อมีขอสมมติวาสินคา

นั้นเปนสินคาที่สามารถเก็บรักษาได (Storable goods)  
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ในกรณีที่เปนสินคาเกษตรที่ผลผลิตเปนไปตามฤดูกาล ราคาซื้อขายลวงหนาจะเพิ่มข้ึน

ในฤดูเก็บรักษาไดนาน แตหากเปนสินคาอื่นๆ เชน ทองคํา ตราสารทางการเงิน  ราคาสัญญาซื้อ

ขายลวงหนาจะเพิ่มข้ึน เมื่อเขาใกลวันสงมอบ 
 

(2) แนวคิดจากการคาดคะเนราคาในอนาคต (The expectation of futures 
spot prices) 

ในกรณีที่เปนสินคาประเภทที่เก็บรักษาไมได (Non storable goods) การกําหนดราคา

สัญญาซื้อขายลวงหนาจะไมสามารถอธิบายโดยใชแนวคิดทางตนทุนในการเก็บรักษา แตราคา

สัญญาซื้อขายลวงหนาที่กําหนดขึ้น ณ เวลา t และมีการสงมอบ ณ เวลา 1+t  จะกําหนดขึ้นจาก

การคาดคะเนราคา ณ เวลา t+1 หรือกลาวไดวา “ )( ,1
f

ttP+  จะถูกกําหนดขึ้นจากการคาดคะเน

ราคา ณ เวลา t+1 เมื่อใชขอมูลที่มีอยูคาดคะเน ณ เวลา )( ,1
e

ttPt + ” ซึ่งสามารถแสดงในรูปสมการ

ไดดังนี้ 
e

tttt
f

tt PPEP ,11,1 )( +++ ==  
 

เมื่อ e
tttt PPE ,11)( ++ = คือ การคาดคะเนราคาสนิคาในตลาดปจจุบัน ณ เวลา 

t+1 โดยใชขอมูลที่มีอยู ณ เวลา t 
 

ดังนั้น จากแนวคิดที่ (1) และ (2) สามารถสรุปไดวา ผูผลิตหรือนักเก็งกําไร สามารถ

คาดคะเนไดวาราคา ณ วันสงมอบ หรือ ณ เวลา t+1 มีคาเทากับ ราคาสินคาชนิดนั้นรวมกับ

ตนทุนในการเก็บรักษา ซึ่งเทากับราคาสัญญาซื้อขายลวงหนา หรือสามารถแสดงในรูปสมการได ดังนี้ 

 
f

ttt
e

tt PcPP ,1,1 )1( ++ =+=  

 
2.1.3 ความสมัพันธระหวางราคาสัญญาซื้อขายลวงหนาและราคาสินคาในตลาดปจจุบัน 

ในชวงเวลากอนที่สัญญาซื้อขายลวงหนาจะครบกําหนดวันสงมอบ  ราคาสัญญาซื้อ

ขายลวงหนาและราคาสินคาในตลาดปจจุบันจะมีคาไมเทากัน ความแตกตางของราคาทั้งสองนี้ 

เรียกวา Basis หรือเขียนไดวา 
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 FSBasis −=  
 

โดยที่  S = ราคาในตลาดปจจุบัน (Spot price) 

 F = ราคาตามสัญญา Future 

 

Basis จะมีคาที่แตกตางกันขึ้นอยูกับหลายปจจัย ไดแก 1) สถานที่สงมอบ เนื่องจาก

ราคาสินคาที่ผลิตในพื้นที่ตางกันจะมีราคาตางกัน และการขนสงจากสถานที่ผลิตไปสถานที่สง

มอบมีตนทุนคาขนสงทําให Arbitrageur ไมสามารถขจัดความแตกตางของราคาใหหมดไปได        

2) ระยะเวลาของอายุสัญญาซื้อขายลวงหนา 

 
2.1.4 ทฤษฎใียแมงมุม (Cobweb Theorem) 

อธิบายปรากฏการณที่ผันผวนขึ้นๆ ลงๆ ของราคาสินคาที่ตองใชเวลาในการผลิตเปน

ชวงเวลาที่ยาวนาน  เชน สินคาเกษตรกรรม ซึ่งในกรณีของการผลิตสินคาเกษตรกรรมนี้ การตัดสินใจ

ของผูผลิตในการกําหนดอุปทานสินคาที่จะนําออกเสนอขายและการตัดสินใจของผูบริโภคในการ

กําหนดจํานวนสินคาที่ตนเสนอซื้อ แมจะเปนการตัดสินใจในชวงเวลาเดียวกัน  แตเนื่องจากสินคา

เกษตรกรรมตองใชเวลาในการผลิตที่คอนขางนาน  ผลผลิตที่ไดรับจากการกําหนดปริมาณการผลิต

ในขณะหนึ่งๆ จึงเปนผลผลิตในงวดตอไป ไมใชในงวดเวลาเดียวกัน หรือกลาวไดวางวดระยะเวลา 

t จะเปนตัวกําหนดปริมาณเสนอขายในระยะเวลา t+1 หรืออีกนัยหนึ่งสินคาในระยะเวลา t-1 จะ

เปนตัวกําหนดปริมาณเสนอขายในระยะเวลา t นั่นเอง ซึ่งเทากับปริมาณเสนอซื้อที่ปริมาณเสนอ

ซื้อในขณะหนึ่งๆ จะเปนเทาใดก็ข้ึนกับราคาสินคาในขณะนั้นๆ หรือพูดไดวาราคาในระยะเวลา t 

จะเปนตัวกําหนดปริมาณเสนอซื้อในระยะเวลา t ความสัมพันธดังกลาวนี้จะเขียนไดดังนี้ (นราทิพย, 

2544)  

  tdt PAAQ 1+=  
11 −+= tst PBBQ  

 

จากสมการขางตนเมื่อนํามาวาดกราฟ เสนอุปสงคและอุปทานจะมีลักษณะปกติ คือ 

เสนอุปสงคจะเปนเสนที่ลาดลงมาทางขวา และเสนอุปทานจะเปนเสนที่ลาดขึ้นไปทางขวา เหมือน

การวิเคราะหดุลยภาพที่ผานมา ส่ิงที่แตกตางกันก็คือ ในขณะที่เสนอุปสงคเปนฟงกชันกับ tP  เสน

อุปทาน จะเปนฟงกชันกับ 1−tP แทน  ผลจากการเกิดความเหลื่อมทางดานเวลา (time lag) 
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ข้ึนกับอุปทานนี้จะทําใหเกิดการผันผวนในราคาและปริมาณขึ้นรอบๆ ดุลยภาพ ดังตัวอยางเมื่อ

ราคาขาวในวงที่หนึ่งอยูในระดับสูง  ราคาดังกลาวก็จะเปนเครื่องจูงใจใหเกษตรกรทําการปลูกขาว

เพิ่มมากขึ้นเพื่อตอบสนองกับความตองการของตลาด แตเนื่องจากผลผลิตขาวจะออกสูตลาดตอง

ใชระยะเวลาในการเพาะปลูกอีกชวงหนึ่ง ซึ่งเมื่อถึงเวลานั้น ระดับราคาที่เกษตรกรจะขายไดอาจ

ลดลงอยางมาก   เนื่องจากเกษตรกรผูนั้นไมไดเปนผูที่ขยายขนาดการผลิตเพียงรายเดียว 

(เกษตรกรรายอื่นๆ ขยายการผลิตดวย) และราคาที่ตํ่าลงของขาวก็จะมีผลใหเกษตรกรลดปริมาณ

การผลิตลง ซึ่งจะทําใหปริมาณที่จะนําออกเสนอขายในงวดถัดไปลดลงโดยที่ระดับราคาจะสูงขึ้น 

ปริมาณการผลิตในงวดตอไปก็จะเพิ่มข้ึนและระดับราคาก็จะลดลงอีก การผันผวนที่วานี้เมื่อแสดง

โดยรูป (ภาพ 2.1) จะมีลักษณะเหมือนใยแมงมุม  และจากลักษณะที่วานี้ ทฤษฎีใยแมงมุม 

นอกจากจะใชอธิบายลักษณะการผันผวนของราคาสินคาดังกลาวแลว ยังสามารถบอกใหทราบวา 

ดุลยภาพที่เกิดขึ้น ณ จุดหนึ่งๆ เปนดุลยภาพถาวรหรือไมถาวร 
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ราคา 

E 

S 

O 
ปริมาณ ระยะเวลา O 

ราคา 
S 

O 
ปริมาณ

ระยะเวลา O 

ราคา 

E 

S 

O 
ปริมาณ

ระยะเวลา O 

ราคา 

ราคา 

ราคา 

ภาพที่ 2.1 
ทฤษฎใียแมงมุม (Cobweb Theorem) 

ภาพ (ก) 
แสดงลักษณะการผันผวนของราคาสินคาซ่ึงมีคาเพิ่มขึ้นเรื่อยๆ  เมื่อระยะเวลาผานไป 

การปรบัตัวของราคามีลกัษณะของการวิ่งออกจากจุดดุลยภาพ (นราทิพย, 2544) 

 

(ก) 

 

P  

 

 

 
ภาพ (ข) 

การผันผวนของราคาจะมคีาที่ลดลงตามลําดับ การปรับตัวของราคา 
เปนไปในทิศทางของการวิ่งเขาหาจุดดุลยภาพ 

 

(ข) 

 

P  

 

 

 
ภาพ (ค) 

การผันผวนของราคามีลกัษณะที่ซํ้าซอนอยูกับที่เมือ่เวลาผานไป 
 

(ค) 

 

P  

 

 

D 

D 

D 
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ความแตกตางในลักษณะการผันผวนของระดับราคาในรูปที่ (ก) (ข) และ (ค) นั้น 

สืบเนื่องมาจากความชันของเสนอุปสงคและอุปทานนั่นเอง ในรูป (ก) เสนอปุทานมคีวามชนันอยกวา

เสนอุปสงค สวนในรูป (ข) เสนอุปทานจะมีความชันมากกวาเสนอุปสงค และในรูป (ค) เสน

อุปทานและเสนอุปสงคมีความชันใกลเคียงกัน ซึ่งหลักเกณฑอันนี้นอกจากจะแสดงใหเห็นไดโดย

การวิเคราะหจากรูปแลว ยังสามารถที่จะพิสูจนโดยหลักคณิตศาสตรไดเชนกัน และสมการแสดง

การปรับตัวของราคาเมื่อระยะเวลาผานไป จะเขียนไดวา 

t
t A

BPPPP ⎥
⎦

⎤
⎢
⎣

⎡
−+=

1

1
)0( ][  

 

โดย  =tP ระดับราคาทีข้ึ่นกับเวลา (Time) 

  =)0(P  ระดับราคาทีข้ึ่นกับเวลา (Time) เมื่อ t = 0 

  =P  ระดับราคาคณุภาพ 

  =1A  ความชัน (Slope) ของเสนอุปสงค 

  =1B  ความชัน (Slope) ของเสนอุปทาน 

จากสมการจะเห็นไดวา ราคาสินคาจะผันผวนขึ้นๆ ลงๆ อยูรอบๆ ราคาดุลยภาพ P

ทั้งนี้เนื่องจากวาเมื่อแทนคา 1B  และ 1A พรอมเครื่องหมายในสมการ 

tt ABkePPPP )(][ 11)0( −−−+=  คา 
tA

B
⎥
⎦

⎤
⎢
⎣

⎡

1

1  จะเปลี่ยนเปน -
tA

B
⎥
⎦

⎤
⎢
⎣

⎡

1

1  มีเครื่องหมาย + และ - 

สลับกันไปแลวแตวา t จะมีคาเปนเลขคูหรือค่ี คา tP  จะกลับเขาสู P  ไดก็ตอเมื่อ 

tA
B

PP ⎥
⎦

⎤
⎢
⎣

⎡
−

1

1
)0( ][  มีคาเปน 0 ซึ่งเมื่อ ∞→t คาดังกลาวจะ 0→  ได ก็ตอเมื่อ  

⎥
⎦

⎤
⎢
⎣

⎡

1

1

A
B  <1 และ ⎥

⎦

⎤
⎢
⎣

⎡

1

1

A
B จะ <1 ไดก็ตอเมื่อ ⎥

⎦

⎤
⎢
⎣

⎡

1

1

A
B หรือ ⎥

⎦

⎤
⎢
⎣

⎡
〉

11

11
AB

 

หมายความวา ความชันของเสนอุปทานจะตองมากกวาความชันของเสนอุปสงค

การปรับตัวจะเปนการผันผวนขึ้นๆ ลงๆ โดยมีชวงของการผันผวนที่สั้นเขา ๆ ในทางตรงกันขาม

ถาปรากฏวา ⎥
⎦

⎤
⎢
⎣

⎡
〈

11

11
AB

 แลว )(tP  ก็จะยิ่งหางออกจาก P  มากขึ้นเรื่อย ๆ เมื่อ t มีคามากขึ้น 



 

 27  

ดุลยภาพ ณ จุด E ก็จะเปนดุลยภาพชนิดไมถาวร และถา ⎥
⎦

⎤
⎢
⎣

⎡
=

11

11
AB

 แลวคา 
tA

B
⎥
⎦

⎤
⎢
⎣

⎡
−

1

1   จะมีคา = -

1 และการผันผวนก็จะมีอยูตลอดไป โดยที่ )(tP จะตางจาก P  ในจํานวนที่คงที่ตลอด 

จากทฤษฎีใยแมงมุมขางตนนี้  สามารถสรุปการผันผวนของราคาที่เกิดขึ้นมีสาเหตุมา

จากความไมพอดีของจํานวนสินคาที่นําออกเสนอขายกับปริมาณเสนอซื้อ และระดับราคาสินคา

ในอดีตที่เกษตรกรไดรับเปนตัวกําหนดปริมาณการผลิตในปจจุบันราคาสินคาจึงมีความผันผวนมาก

ข้ึน  ดังนั้น จะเห็นไดวาลักษณะการเปลี่ยนแปลงราคาสินคาและปริมาณสินคา ดังรูป (ก) จะ

สามารถนํามาอธิบายความผันผวนของสินคาเกษตรกรรม ในตลาดสินคาเกษตรไดชัดเจนยิ่งขึ้น 

ทั้งนี้ตลาดสินคาเกษตรลวงหนาจะเปนอีกเครื่องมือหนึ่งที่เขามาชวยลดความผันผวน

ของราคาสินคาเกษตรเพื่อใหเกษตรกรทราบขอมูลและปริมาณที่แนนอนในการวางแผนการผลิต 

การตลาดและการสงออกได และชวยลดความผันผวนของราคาสินคาเกษตรไดในระยะยาว 
 

2.2 งานศกึษาในอดีตที่เกี่ยวของ (Review of Literature) 
 

จากการทบทวนวรรณกรรมสําหรับการวิจัยดานตลาดซื้อขายสินคาเกษตรลวงหนา

มีงานวิจัยที่เกี่ยวของดังนี้ 

ผทัยรัตน ภาสนพิพัฒน (2544) ไดทําการศึกษาความสัมพันธระหวางราคายางพารา

ตลาดสงมอบทันทีในประเทศไทยกับราคายางพาราตลาดลวงหนาในตางประเทศ โดยศึกษาถึง

ระยะเวลาที่ราคาสงออกที่ทาเรือกรุงเทพฯ และทาเรือสงขลา สงผานขอมูลราคาไปยังตลาดกลาง

หาดใหญ  โดยใชวิธี Vector Autoregressive Model(VAR) และ Vector Error Correction 

Model(VEC)  ผลการทดสอบ พบวา ราคายางพาราในตลาดลวงหนาตางประเทศสามารถนํามา

พยากรณราคาตลาดสงมอบทันทีในอนาคตไดอยางมีประสิทธิภาพ แตตองเลือกใชตลาดลวงหนา

ใหเหมาะสม สําหรับตลาดกลางหาดใหญ (ยางแผนรมควันชั้น 1 และชั้น 3 ) ควรใชตลาดลวงหนา

สิงคโปรเปนหลัก  สวนราคาสงออก ณ ทาเรือ สงขลา (ยางแผนรมควันชั้น 1 และชั้น 3) สามารถ

ใชราคาในตลาดกัวลาลัมเปอร ลอนดอน สิงคโปร และในสวนของราคาสงออก ณ ทาเรือ 

กรุงเทพฯ(ยางแผนรมควันชั้น 1)  ใชตลาดกัวลาลัมเปอร และสิงคโปร (ยางแผนรมควันชั้น 3) ใช

ตลาดกัวลาลัมเปอร ลอนดอน และสิงคโปร  สรุปไดวาตลาดลวงหนาสิงคโปรเปนตลาดที่มี

ความสําคัญที่สุดสําหรับการนํามาพยากรณราคายางพาราของประเทศไทย  และมีการศึกษา

เฉพาะรายสัญญาซื้อขายลวงหนาจากนารา  กิตติเมธีกุล (2549)  ไดทําการศึกษาปจจัยที่มี
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ผลกระทบตอราคายางพาราแผนรมควันชั้น 3 ในตลาดสินคาเกษตรลวงหนาแหงประเทศไทย และ

รูปแบบสมการพยากรณราคาที่เหมาะสมในตลาดสินคาเกษตรลวงหนาแหงประเทศไทย โดย

ศึกษาสัญญาซื้อขายสินคาตางๆ คือ RU0505 , RU0506 , RU0507 , RU0508 , RU0509 และ 

RU0510  มาวิเคราะหการถดถอย กําลังสองนอยที่สุด การพยากรณดวยสมการแบบจําลองที่

ประมาณการได Single Exponential Smoothing , Double Exponential Smoothing และ 

Hodrick-Prescott Filter การเปรียบเทียบความคลาดเคลื่อนดวย Mean Square Error , Root 

Mean Square Error , Mean Average Deviation และ Mean Average Percentage Error  ผล

การทดสอบพบวา ปจจัยที่มีผลกระทบตอราคายางพาราแผนรมควันชั้น 3 ในตลาดสินคาเกษตร

ลวงหนาแหงประเทศไทย คือ ยางพาราแผนรมควันชั้น 3 ในตลาด Tokyo Commodities 

Exchange (TOCOM) , ราคายางแผนรมควันชั้น 3 ในตลาดกลางหาดใหญ , ปริมาณผลรวม

การซื้อขายยางพาราแผนรมควันชั้น 3 ใน 3 ตลาดกลางแหงประเทศไทย , ระยะเวลาคงเหลือ

กอนวันสงมอบวันแรก , อัตราแลกเปลี่ยนเงินบาทตอดอลลลาสหรัฐ, อัตราแลกเปลี่ยนเงินบาทตอ 

100 เยน และจํานวนสัญญาคงคาง โดยมีราคายางพาราแผนรมควันชั้น 3 ในตลาด TOCOM เปน

ปจจัยที่มีอิทธิพลตอราคายางพาราแผนรมควันชั้น 3 ในตลาดสินคาเกษตรลวงหนาแหงประเทศ

ไทยทุกสัญญาที่ทําการศึกษารูปแบบสมการพยากรณที่เหมาะสม เพื่อหาจุดเริ่มตนของราคา

ยางพาราแผนรมควันชั้น 3 ในตลาดสินคาเกษตรลวงหนาแหงประเทศไทย คือ สมการแบบจําลอง

ที่ไดจากการประมาณคาจากสัญญา RU0506 เพราะมีคาความคลาดเคลื่อนต่ําที่สุดเมื่อ

เปรียบเทียบกับการพยากรณในรูปแบบอื่นๆ ของทุกสัญญาที่ทําการศึกษาในครั้งนี้ 

หมายเหตุ : ปจจัยที่นํามาศึกษาประกอบไปดวย 6 สัญญาซื้อขายยางแผนรมควันชั้น 

3 ซึ่งเปนปจจัยที่มีอิทธิพลตอราคายางแผนรมควันชั้น 3 ในตลาดสินคาเกษตรลวงหนาแหงประเทศ

ไทย ในแตละวันทําการ ดังนี้ 

1. Rubber0510 (RU0510)  4. Rubber0507 (RU0507) 

2. Rubber0509 (RU0509)  5. Rubber0506 (RU0506) 

3. Rubber0508 (RU0508)  6. Rubber0505 (RU0505) 

 

นอกจากสินคายางพาราแลวยังมีการศึกษาถึงสินคาขาวโดยเสาวลักษณ วัฒนโสภา

ศิริ(2549) ไดทําการศึกษาการทํางานของตลาดสินคาเกษตรลวงหนาแหงประเทศไทยและ

ตางประเทศ โครงสรางการผลิตขาว การสงออก  สถานการณราคา และศึกษาถึงราคาขาวขาว 5% 
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กอนและหลังมีตลาดสินคาเกษตรลวงหนา โดยวิธีการวิเคราะหในเชิงพรรณนาและเชิงปริมาณ 

ผลการทดสอบพบวา ตลาดสินคาเกษตรลวงหนาของไทยกับตางประเทศยังมีขอแตกตางกัน คือ

ดานการใหขอมูลขาวสาร ความรูเกี่ยวกับตลาดสินคาเกษตรลวงหนาทําใหพอคาคนกลางได

ประโยชน แตตลาดสินคาเกษตรลวงหนาชิคาโกผูไดรับประโยชน คือ เกษตรกร พอคาคนกลาง 

และผูสงออก ดานการกําหนดราคาขาวสวนใหญข้ึนอยูกับโรงสีเพราะโรงสีจะทราบตนทุนการผลิต

มากที่สุดกอนที่จะรับซื้อขาวจากเกษตรกร ผลเชิงปริมาณ พบวาราคาขาวเปลือกที่เกษตรกรขาย

ไดที่ไรนา ปริมาณการผลิตขาว ราคาประกันขาวของรัฐบาล ราคาขาวสงออกที่ F.O.B มี

ความสัมพันธกับราคาขาวขาว 5% ณ ตลาดกรุงเทพฯ และเมื่อเทียบราคาขาวขาว 5% กอนและ

หลังมีตลาดสินคาเกษตรลวงหนาไมมีความสัมพันธกันที่ระดับนัยสําคัญ 0.05 ทั้งนี้อาจเนื่องจาก

ประเทศไทยเพิ่งเริ่มซื้อขายขาวขาว 5% ในตลาดนี้เมื่อป 2547  

และในปเดียวกัน เบญจมาศ ธัญนอม (2549) ไดพยากรณราคาสัญญาลวงหนา

ขาวขาว 5% ขอตกลงขนาดเล็ก แบบรายวัน ดวยวิธีอารีมา ใชขอมูลรายวันของราคาสัญญา

ลวงหนา 3 สัญญา ดังนี้ (1) ขาวขาว 5% ขอตกลงขนาดเล็กของเดือน ม.ค. 2549 จํานวน 101 

ตัวอยาง ใชขอมูลเร่ิมต้ังแต 8 ส.ค. – 30 ธ.ค. 2548 (2) ขาวขาว 5% ขอตกลงขนาดเล็กของเดือน 

ก.พ. 2549 จํานวน 101 ตัวอยาง ใชขอมูลเร่ิมต้ังแตวันที่ 8 ส.ค. – 30 ธ.ค. 2548 (3) ขาวขาว 5% 

ขอตกลงขนาดเล็กของเดือน มี.ค. 2549 จํานวน 79 ตัวอยาง ใชขอมูลเร่ิมต้ังแต 8 ก.ย. –30 ธ.ค. 

2548 โดยทดสอบดวย Unit Root Test เพื่อพิจารณาความนิ่งของขอมูลกอน แลวจึงจะศึกษาดวย

วิธีการของ Box and Jenkins ผลการทดสอบพบวา ราคาสัญญาขาวขาว 5% ประเภทขอตกลง

ขนาดเล็ก มีลักษณะนิ่งของผลตางอันดับที่ 1 โดยจากการพิจารณาคอเรลโลแกรม พบวา

แบบจําลองอารีมา AR(7) และ MA(18) มีความเหมาะสมมากที่สุดที่จะเปนตัวแทนราคาสัญญา

ลวงหนาขาวขาว 5%ขอตกลงขนาดเล็กของเดือนมีนาคม 

การประมาณคาแบบจําลอง พบวา ทุกแบบจําลองมีคาสถิติแตกตางจากศูนย

อยางมีนัยสําคัญที่ระดับ 0.01 แสดงวาตัวแปรอิสระสามารถที่จะอธิบายตัวแปรตามได นําขอมูล

จากแบบจําลองที่เหมาะสมไปพยากรณราคาสัญญาลวงหนาในอีก 3 ชวงเวลาถัดไปได โดยผล

การศึกษาสามารถนําไปใชในการกําหนดราคา และชวยในการตัดสินใจดานการผลิตในอนาคตได 
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ดานงานวิจัยในตางประเทศ Elton, Jodeph, และ Peihwang (2006) ไดศึกษาเพื่อหา

ความสัมพันธของราคาตลาดปจจุบัน(Spot Price) กับ ตนทุนในการเก็บรักษา (Carry cost) ที่มี

ผลตอระยะเวลาคงเหลือในสัญญาซื้อขายสินคาโภคภัณฑลวงหนา โดยการวิเคราะหเปนราย

สัญญาใชขอมูลระหวางป 1960-2000 ของราคาปดในแตละวัน จํานวนสัญญา 6,805 สัญญา ใน 

61 สินคาโภคภัณฑ  วันหมดอายุสัญญามีผลกระทบคอนขางมากตอสัญญาซื้อขายสินคาโภค

ภัณฑ เมื่อเปรียบเทียบกับสัญญาลวงหนาทางการเงิน พบวาราคา spot price กับ net carry cost 

มีความสัมพันธไปในทิศทางตรงกันขาม สวน Manfredo, และ Sanders (2008) ศึกษาเกี่ยวกับ

ราคาตลาดปจจุบันของไม Lumber โดยหาความสัมพันธระหวาง ทั้ง 2 ตลาดโดยใชราคาของ

บริษัท Bloch Lumber เปนราคา Spot สวนราคา Future ใชราคา Chicago Mercantile 

Exchangeการศึกษาพบวาราคา Benchmark ของ Bloch Lumber ที่ใชอางอิงในการจัดสงสินคา

ใหกับลูกคา เปนราคาที่มีผลตอราคาของทั้งสองตลาดในอุตสาหกรรมไม Lumber 

นอกจากนี้ยังมีงานวิจัยของ David, William และ Bruce ไดวิเคราะหผลกระทบความ

ตองการของราคาตอ end-users ของ future และ option ในอุตสาหกรรมขนมปง ซึ่งเกี่ยวเนื่องกับ

การใชแปงสาลีในตลาด future เพื่อหาความสัมพันธระหวางขนมปงและขาวสาลี พบวา

ความสัมพันธระหวางขนมปงและขาวสาลีไปในทิศทางเดียวกันก็จะสามารถลดอัตราการปองกัน

ความเสี่ยงไดดียิ่งขึ้น ในดานของ Wen และ WANG (2004) ไดวิเคราะหและพยากรณราคาขาย

ขาวสาลีในตลาด China Zhengzhou Commodity Exchange (CZCE) เชนเดียวกันแตเปนการ

วิเคราะหรูปแบบการเคลื่อนไหวของราคา  3 Model ประกอบดวย AR, ARCH และ GARCH โดย

ใชขอมูล time-series ระหวางป 2000-2002 ซึ่ง GARCH Model สามารถอธิบายประเมินการ

ประมาณของกลุมตัวอยางไดดีที่สุด สําหรับการวิเคราะหราคาในอนาคต ของขาวสาลีในจีน 

แตงานวิจัยทั้งหมดขางตนแตกตางจากของ Prabhu และ Ram (2007) ซึ่งไดศึกษา

การใชเครื่องมือราคา spot และบริหารความเสี่ยงโดยใช forward contract ดวยการสรางโมเดลที่

เหมาะสมกับการบริหาร portfolio เพื่อส่ังซื้อสินคาจาก supplier, จํานวนของ forward contract 

และใชราคา spot ในการตัดสินใจซื้อสรางโมเดลเพื่อใหผูบริหารตัดสินใจบริหาร portfolio โดย

เลือกจากแหลงที่ดีที่สุด การสั่งสินคาจาก supplier สามารถกําหนดเปนปริมาณได ดังนั้นจึง

สามารถกําหนดเปนจํานวนของ forward รวมทั้งสามารถจัดหาในตลาด spot ได 
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สรุปงานวจิัยในอดีต 

 
หัวขอเรื่อง/ผูวิจยั วัตถุประสงค ประเด็นสําคญั : วิธกีารศึกษา/ขอมูล/ตัวแปร ผลการศึกษา 

เสาวลักษณ (2549)  1. ศึกษาถึงองคประกอบการทํางานของ

ตลาดสินคาเกษตรลวงหนาทั้งในประเทศ

ไทยและตางประเทศ 

2. ศึกษาการผลิต การตลาดและการ

กําหนดราคาสงออกและราคาในประเทศ

ของขาวขาว 5% 

3. ศึกษาปจจัยทีม่ีผลตอการกําหนดราคา

ขาวขาว 5% ณ ตลาดกรุงเทพฯ ของไทย

และเปรียบเทยีบราคาขาวขาว 5% ณ 

ตลาดกรุงเทพฯ ของไทยกอนและหลังมี

ตลาดสินคาเกษตรลวงหนา 

โดยใชเครื่องมือ 

- สมการถดถอย ศึกษาปจจัยที่มีผลตอ

ราคาขาวขาว 5% (Regression Analysis) 

และใชวิธ ี

- ประมาณคาพารามิเตอรดวยวิธีกําลังสอง

นอยที่สุด (OLS)  

- Dummy Variable ทําการทดสอบผลของ

เปนการศึกษาการทํางานของตลาดสินคาเกษตรลวงหนา

ของไทยและตางประเทศ โครงสรางการผลิตขาว การ

สงออก สถานการณราคารวมถึงขาว 5% กอนและหลังมี

สินคาเกษตรลวงหนา โดยการเปรยีบเทียบตลาดสินคา

เกษตรลวงหนาของไทยและชิกาโก ประเทศสหรัฐอเมริกา 

โดยใชสมการถดถอยศึกษาปจจัยที่มีผลตอการกําหนด

ราคาขาว 5% 

 - ทฤษฎีใยแมงมมุ (Cobweb Theorem) เปนทฤษฎีที่

นํามาใชอธิบายปรากฏการณที่ผันผวนขึ้นๆ ลงๆ ของ

ราคาสินคาที่ตองใชเวลาในการผลิตเปนชวงเวลาที่

ยาวนาน 

 - ทฤษฎีอุปสงคและอุปทานศึกษาตลาดสินคาเกษตร

ลวงหนาแหงประเทศไทยและตลาดชิคาโก ประเทศ

สหรัฐอเมริกา(Chicago Board of Trade) และศึกษา

การผลิต และการสงออกสถานการณราคาขาว 5% โดย

ศึกษาขอมูลรายเดือน ป 2545-3547 (ป 47 เริ่มซื้อขาย

ในตลาด ป 48 มีการปรับปรุงสัญญาซื้อขายใหเล็กลง) 

วิเคราะหราคาสงออก สถานการณราคาและอิทธิพลของ

สรุปผลการวิเคราะหการศึกษาปจจยัของราคาขาว

ขาว 5% ณ ตลาดกรุงเทพฯ ราคาขาวที่เกษตรกรขาย

ไดที่ไรนา มีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับ ราคา

ขาวขาว 5% ณ ตลาดกรุงเทพฯโดยมีคาสัมประสิทธิ์

เทากับ 0.1119 ระดับราคาขาวสงออกที ่F.O.B. มี

ความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกับราคาขาวขาว 

5% ณ ตลาดกรุงเทพฯ โดยมีคาสัมประสิทธิ์เทากบั 

0.034 การประกันราคาขาวของรัฐบาลมี

ความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกบัราคาขาวขาว 5% 

ณ ตลาดกรุงเทพฯ โดยมีคาสัมประสิทธิ์เทากบั 0.046 

และปริมาณผลผลิตขาวมีความสัมพันธในทิศทาง

เดียวกันกับราคาขาว ณ ตลาดกรุงเทพฯ โดยมีคา

สัมประสิทธิ์เทากบั 1.066 
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ราคาขาวขาว 5% กอนและหลงัมีตลาด

สินคาเกษตรลวงหนา 

ราคาสินคาเกษตรลวงหนาที่มีผลตอราคาสินคาเกษตร

ไทย  

P = ราคาขาวขาว 5% ณ ตลาดกรุงเทพ (บาท/100 กก.) 

G = ราคาประกันขาวของรัฐบาล (บาท/ตัน) 

Pf = ราคาขาวเปลือกทีเ่กษตรกรขายไดที่ไรนาหรือที่ระดับ

ฟารม(บาท/เกวียน) 

Pex = ราคาสงออก F.O.B. ขาวขาว 5% เฉลี่ยรายเดือน 

(บาท/ตัน) 

Q = ปริมาณผลผลิตขาว (รอยละของผลผลิตตอเดือนตอ

ผลผลิตรวมทั้งป) 
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นารา  (2549) ศึกษาป จจั ย  ที่ มี ผลกระทบต อ ราคา

ยางพาราแผนรมควันชั้น 3 ในตลาดสินคา

เกษตรลวงหนาแหงประเทศไทยและ

รูปแบบสมการพยากรณแนวโนมราคายาง

แผนรมคันชั้น 3 ในตลาดสินคาเกษตร

ลวงหนาแหงประเทศไทย 

โดยใชการวิเคราะหการถดถอย กําลังสอง

นอยที่สุด  การพายาการณดวยสมการ

แบบจําลองที่ประมาณการได  Single 

Exponential Smoothing , Double 

Exponential Smoothing และ Hodrick-

Prescott Filter การเปรียบเทียบความ

คลาดเคลื่อนดวย Mean Square Error , 

Root Mean Square Error , Mean 

Average Deviation และ Mean Average 

Percentage Error 

1. ปจจัยที่มีผลกระทบตอราคายางพาราแผนรมควันชั้น 

3 ซึ่งมีหลายปจจัยไดแก ราคายางแผนรมควันชั้น 3 

ในตลาด TOCOM, ราคายางพาราแผนรมควันชั้น 3 

ในตลาดกลางหาดใหญ,ปริมาณการซื้อขายยางพารา

แผนรมควันชั้น 3 ในตลาด AFET ในวันที่ผานมา,

จํานวนวันคงเหลือของสัญญาจนถึงวันสงมอบ,อัตรา

แลกเปลี่ยนเงินบาทตอดอลลารสหรัฐอเมริกา,อัตรา

แลกเปลี่ยนเงินบาทตอเงินเยน ,ราคาน้ํ ามันดิบ

ลวงหนาในตลาด TCOM ในตลาด NYMEX,ปริมาณ

การซื้อรวมของตลาดกลาง 3 แหงคือสงขลา,สุราษฎร

ธานีและนครศรีธรรมราช และจํานวนสัญญาคงคาง 

ณ วันซื้อขายในตลาด AFET 

2. ใชสัญญาซื้อขายลวงหนา 6 สัญญามาประกอบการ
ประมาณการในแบบจําลองเพื่อหาปจจัยที่มีอิทธิพล
ตอราคายางพาราแผนรมควันชั้น 3 ในตลาด AFET 
3. ใชขอมูลทุติยภูมิ ในการวิเคราะหเชิงสถิติ ตัวอยางใน
การศึกษาของสัญญาที่ ซื้ อขายสินคาตางๆ  คือ 
RU0505 , RU0506 , RU0507 , RU0508 , RU0509 
และ RU0510 

 
 
 

1. ปจจัยที่มีผลกระทบตอราคายางพาราแผนรมควัน
ชั้น 3 มีหลายปจจัยไดแก ราคายางแผนรมควัน
ชั้น 3 ในตลาด TOCOM, ราคายางพาราแผน
รมควันชั้น 3 ในตลาดกลางหาดใหญ,จํานวนวัน
คงเหลือของสัญญาจนถึงวันส งมอบ ,อัตรา
แลกเปลี่ยนเงินบาทตอดอลลารสหรัฐอเมริกา
,อัตราแลกเปลี่ยนเงินบาทตอเงินเยน และจํานวน
สัญญาคงคาง ณ วันซื้อขายในตลาด AFET ราคา
ยางพาราแผนรมควันชั้น 3 ในตลาด TOCOM 
เปนปจจัยที่ มีอิทธิพลตอ ราคายางพาราแผน
รมควันชั้น  3 ในตลาด  AFET ในทุกสัญญาที่
ทําการศึกษา 

2. รูปแบบสมการพยากรณที่ เหมาะสม  เ พื่อหา
จุดเริ่มตนของราคายางพาราแผนรมควันชั้น 3 ใน
ตลาดสินคาเกษตรลวงหนาแหงประเทศไทย คือ 
สมการแบบจําลองที่ไดจากการประมาณคาจาก
สัญญา RU0506 เพราะมีคาความคลาดเคลื่อน
ต่ําที่สุดเมื่อเปรียบเทียบกับการพยากรณใน
รูปแบบอื่นๆ ของทุกสัญญาที่ทําการศึกษา 
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เบญจมาศ (2549) เพื่อพยากรณราคาสัญญาลวงหนาขาวขาว 

5% ขอตกลงขนาดเล็ก แบบรายวนั ดวยวิธี

อารีมา 

 

พยากรณราคาสัญญาลวงหนาขาวขาว 5% ขอตกลง
ขนาดเล็ก โดยทดสอบ Unit Root Test  Box and 
Jenkins 4 ขั้นตอน คือ การกําหนดรูปแบบของอนุกรม
เวลา การประมาณคาแบบจําลอง การวิเคราะหความ
ถูกตอง และการพยากรณ โดยใชขอมูลรายวันของราคา
สัญญาลวงหนา  
ขาวขาว 5% ขอตกลงขนาดเล็กของเดือน ม.ค. 2549 
จํานวน 101 ตัวอยาง ใชขอมูลเริ่มตั้งแต 8 ส.ค. – 30 ธ.ค. 
2548  

ขาวขาว 5% ขอตกลงขนาดเล็กของเดือน ก.พ. 2549 

จํานวน 101 ตัวอยาง ใชขอมูลเริ่มตั้งแตวันที่ 8 ส.ค. – 30 

ธ.ค. 2548  
ขาวขาว 5% ขอตกลงขนาดเล็กของเดือน มี.ค. 2549 
จํานวน 79 ตัวอยาง ใชขอมูลเริ่มตั้งแต 8 ก.ย. –30 ธ.ค. 
2548 

สัญญาลวงหนาขาวขาว 5% ประเภทขอตกลงขนาด

เล็ก มีลักษณะนิ่งของผลตางอันดับที่ 1 โดยจาการ

พิจารณาคอเรลโลแกรม พบวาแบบจําลองอารีมา 

AR(7) และ MA(18) มีความเหมาะสมมากที่สุดที่จะ

เปนตัวแทนราคาสัญญาลวงหนาขาวขาว 5% นํา

ขอมูลจากแบบจําลองที่เหมาะสมไปพยากรณราคา

สัญญาลวงหนาในอีก 3 ชวงเวลาถัดไปได โดยผล

การศึกษาสามารถนําไปใชในการกําหนดราคา และ

ชวยในการตัดสินใจดานการผลิตในอนาคตได 

ผทัยรัตน (2544) ทดสอบประสิทธิภาพของตลาดในการ

กําหนดราคาและการใชขอมูลจากตลาด

ลวงหนา  ศึกษาพฤติกรรมราคายางใน

ประเทศไทย  และประมาณการ

ความสัมพันธระหวางราคาตลาดลวงหนา

ในตลาดตางๆ  กับราคาในปจจุบันของ

ประเทศ 

ศึกษาประสิทธิภาพของตลาด ของยางพาราในตลาด

ลวงหนากับตลาดปจจุบันเพื่อนําขอมูลไปใชพยากรณ 

อนาคต โดยใชขอมูลรายวัน (ระหวาง มิ.ย. 2537-ก.พ. 

2543)  ของราคายางแผนรมควันชั้น 1 (RSS1) และราคา

ยางแผนรมควันชั้น 3(RSS3) ราคายางแผนรมควันชั้น 1 

(RSS1) และราคายางแผนรมควันชั้น 3 (RSS3) ศึกษา

ราคาในตลาดที่สําคัญ 3 ตลาด ไดแก ตลาดกลาง

ราคายางพาราในตางประเทศสามารถนํามาใชเพื่อ

พยากรณราคาตลาดสงมอบทันทีในอนาคตไดอยางมี

ประสิทธิภาพและไมเอนเอียง แตจําเปนที่จะตอง

เลือกใชตลาดอนาคตใหเหมาะสม  สําหรับตลาด

กลางหาดใหญควรยึดตลาดสิงคโปรเปนหลัง สําหรับ

ราคายางแผนรมควันชั้น 1 และชั้น 3 สวนราคา

สงออก ณ ทาเรือ สงขลา สามารถใชราคาในตลาด
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โดยใช Vector Autoregressive Model 

(VAR) และ Vector Error Correction 

Model (VEC) และทดสอบ Lags order 

ของสมการ VAR และ สมการ VEC 

  

หาดใหญ ราคาสงออก (F.O.B) ที่ทาเรือกรุงเทพฯ และ

ราคาสงออก (F.O.B) ณ ทาเรือสงขลาด เปนตัวแทนใน

ตลาดสงมอบทันที  ใชตลาดลอนดอน กัวลาลัมเปอร 

นิวยอรก  สิงค โปร  เปนตัวแทนในตลาดลวงหนาใน

ตางประเทศ สําหรับตลาดประเทศญี่ปุน ใชราคายางแผน

รมควันชั้น 3 ที่ประกาศ ณ ตลาดโกเบ และตลาดโตเกียว 

เปนตัวแทนราคายางในตลาดลวงหนา โดยกําหนดใหตั๋ว

สัญญามีระยะเวลาสงมอบ 1 เดือน  ซึ่งวันสงมอบจะ

กําหนดใหเปนวันทําการวันแรกของเดือนสงมอบ 

 

 

 

กัวลาลัมเปอร ลอนดอน สิงคโปร ไดทั้งยางแผน

รมควันชั้น 1 และ ชั้น 3 และสุดทายราคาสงออก ณ 

ทาเรือกรุงเทพฯ ใชตลาดกัวลาลัมเปอร และสิงคโปร 

สําหรับยางแผนรมควันชั้น 1 และใชตลาด

กัวลาลัมเปอร ลอนดอน สิงคโปรสําหรับชั้น 3 ไดและ

เห็นไดชัดเจนวา ตลาดลวงหนา สิงคโปร เปนตลาดที่

มีความสําคัญที่สุดสําหรับการนํามาพยากรณราคา

ยางพาราของประเทศไทย 

 

Elton Daal, Jodeph 

Farhat,Peihwang P. 

Wei 

 (2006) p 113-128 

การศึกษานี้เพื่อหาความสัมพันธของราคา 

Spot Price กับ Carry cost ที่มีผลตอ

ระยะเวลาคงเหลอืในสัญญาซือ้ขายสินคา

โภคภัณฑลวงหนา โดยการวิเคราะหเปน

รายสัญญา 

 

 

 

 

ใชขอมูลระหวางป 1960-2000 ของราคาปดในแตละวัน 

จํานวนสัญญา 6,805 สัญญา ใน 61 สินคาโภคภัณฑ 

 

วันหมดอายุสัญญามีผลกระทบคอนขางมากตอ

สัญญาซือ้ขายสนิคาโภคภัณฑ 

เมื่อเปรียบเทียบกับลวงหนาทางการเงิน พบวาราคา 

spot price กับ net carry cost มีความสัมพันธไปใน

ทิศทางตรงกันขาม 
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M.R. Manfredo, D.R. 

Sanders  (2008) 

p.73–89 

ศึกษาเกี่ยวกับราคาปจจุบันของไม โดยหา

ความสัมพันธระหวาง Spot Price และ 

Future Price มีราคาของบริษัท Bloch 

Lumber เปนราคา Spot สวนราคา Future 

ใชราคา Chicago Mercantile Exchange 

 

 

การศึกษาเปนการใชราคาไมขนาด 2x4 และ 7/16 โดย

ใชความสัมพันธของราคาระหวาง 3 เดือน 

สิ่งที่คนพบคือราคา Benchmark ของ Bloch 

Lumber ที่ใชอางอิงในการจัดสงสนิคาใหกับลูกคา 

เปนราคาที่มีผลตอราคาตลาดของอุตสาหกรรมไม 

Lumber 

Prabhu Aggarwal_, 

Ram Ganeshan 

(2007) p. 2–7 

ศึกษาการใชเครื่องมือราคา spot และ

บริหารความเสี่ยงโดยใช forward contract   

ศึกษาการสร างโมเดลที่ เหมาะสมกับการบริหาร 

portfolio เพื่อสั่งซื้อสินคาจาก supplier, จํานวนของ 

forward contract และใชราคา spot ในการตัดสินใจซื้อ 

 

 

สรางโมเดลเพื่อใหผูบริหารตัดสินใจบริหาร portfolio 

โดยเลือกจากแหลงที่ ดีที่ สุด  การสั่ งสินคาจาก 

supplier สามารถกําหนดเปนปริมาณได ดังนั้นจึง

สามารถกําหนดเปนจํานวนของ forward รวมทั้ง

สามารถจัดหาในตลาด spot ได 

David W. Bullock , 

William W. Wilson , 

Bruce L. Dahl  

(2007) p.578–591 

 

 

วิเคราะหผลกระทบความตองการของราคา

ตอ end-users ของ future และ option ใน

อุตสาหกรรมขนมปง (เกี่ยวของกับการใช

แปงสาลีในตลาด future) 

 

การวิเคราะหใช model ของ 

Markowitz(1952),wokf(1987) และ Hayes(1992) 

ความสัมพันธระหวางขนมปงและขาวสาลี สําหรับ

ราคาในอนาคต ลดลง ซึ่งขึ้นอยูกับความตองการทาง

กายภาพ ความสัมพันธของความตองการใน future 

และ option มีความลําเอียง ซึ่งชี้ใหเห็นวาผลลัพธชี้

ทางความตั้งใจการวางตัวเหมาะสมที่สุดนั้นมาจาก

การ call หรือ put option 
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Wen DU, H. Holly 

WANG 

(2004) p.215– 229 

วิเคราะหและพยากรณราคาขายขาวสาลี

ในตลาด China Zhengzhou Commodity 

Exchange (CZCE) 

วิเคราะหรูปแบบการเคลื่อนไหวของราคา  3 Model 

ประกอบดวย AR,ARCH และ GARCH โดยใชขอมูล 

time-series ระหวางป 2000-2002 

GARCH Model สามารถอธิบายประเมินการ

ประมาณของกลุมตัวอยางไดดีที่สุด สําหรับการ

วิเคราะหราคาในอนาคต ของขาวสาลีในจีน 

 

 

 

Cetin Ciner (2002) ศึกษาความสัมพันธระหวางปริมาณและ

ราคาที่เปลี่ยนแปลงไปของตลาด Tokyo 

commodity future contracts เนนไปยัง

ประมาณการ การเพิ่มขึ้นของปริมาณ 

เปนการศึกษาโดยใช Econometric approach 

ประกอบดวย Volume and absolute returns และ 

Volume and returns โดยใชราคาของทองคํา platinum 

และ ยาง ในตลาด TOCOM ระหวางวันที่ jan 4,1992 

ถึง sep 29, 2000 

 

 

ความสั ม พัน ธ ร ะห ว า งมู ล ค า ก า รซื้ อ ข ายกั บ

ผลตอบแทนเปนไปในทิศทางบวก แตมูลคาซื้อขายไม

สามารถประมาณการผลตอบแทนได 

Michael Boew, 

Stuart Hyde, Lavern 

McFarlane  (2007) 

เปนการศึกษาถึงผลกระทบของราคาตอ

การซื้อขายในตลาด Future Market ของ

เม็กซิโก 

ศึกษารายการระหวางเวลากับมูลคาการซื้อขาย เพื่อ

ศึกษาถึงผลกระทบเมื่อราคาเปลีย่นแปลงไป  เปน

การศึกษาในระยะเลา 6 ป ตั้งแต 28 ส.ค. 2000- 13 

ต.ค.2006 

สิ่งที่คนพบคือระยะเวลาของ contract ที่นานจะมี

ผลกระทบตอราคาที่มีการเปลี่ยนแปลง มากกวา

ระยะเวลาของ contract ที่สั้น 

ซึ่งแสดงใหเห็นวาแนวโนมของราคาที่เปลี่ยนแปลง

ลดลง จะสงผลใหมูลคาการซื้อขายเพิ่มขึ้น 
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JAN LUITEN VAN 

ZANDEN (2004) 

วิเคราะหราคาขาวใน 3 เมือง ในหมูเกาะ

ชวา เพื่อหาความมีประสิทธิภาพของตลาด 

ศึกษาสินคาเกษตรหมูเกาะชวาในชวงป 1823-1853 โดย

แยกโครงสรางทางดานราคาและทุนของตลาด  หา

ความสัมพันธระหวาง Seasonal ในชวงเวลาที่ราคามีการ

เปลี่ยนแปลงกับอัตราดอกเบี้ย 

พบวาจุดรวมของชนบทมีความผันผวนสูงในเรื่องของ

ราคา และการแบงเปนสวนตางๆของเงินทุนซึ่งใช

ทฤษฎีของ McColskey and Nash มาแปลความ

หมายความผันผวนระหวางราคากับอัตราดอกเบี้ย 

โดยมีขอสันนิษฐานเรื่องระบบตลาดและความ

ลมเหลวในพฤติกรรม noneconomic ของเกษตรกร

ชาวชวา ตามทฤษฎีของ Boeke’s   

 

Ramaprasad Bhar , 

Shigeyuki Hamori 

(2008)  

เปนการศึกษาในเชิงประจักษของ ราคา

ลวงหนาสินคาโภคภัณฑ  และนโยบาย

ทางการเงิน 

ใชขอมูลทางดานกิจกรรมทางเศรษฐกิจเชนดัชนีราคา

ผูบริโภค, ระดับการผลิตอุตสาหกรรม ในชวง jan 1957 

ถึง feb 2005 หาความสัมพันธกับระดับราคาลวงหนาของ

สินคาโภคภัณฑ 

ร าคาสิ นค า โ ภคภัณฑ ล ว ง หน า ชี้ ใ ห เ ห็ น ก า ร

เปลี่ยนแปลงทางดานราคาและการผลิต ซึ่งมีคุณคา

ทางการนําไปใชในการบริหารงาน  

ดัชนีราคาผูบริโภคสงสัญญาณที่ไมแนนอนตอราคา

ในอนาคต ซึ่งมันเปนคําตอบของขอสงสยัที่ผานมาได  

ผูวิจัยควรจะรวม commodity prices เปนตัวแปรเมื่อ

มีการสราง model การเงินทางเศรษฐมิติ 

 

 

 
 




