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บทคดัย่อ 

 งานวจิยัฉบบันี้จดัท าขึน้เพื่อวเิคราะหก์ารเคลื่อนไหวของราคา Bitcoin โดยใชอ้ตัราแลกเปลีย่นบาทต่อ
ดอลลาร,์ ราคาน ้ามนัดบิเบรนท,์ ราคาทองค า, ดชันี Nasdaq และราคา Ethereum (ETH) ในปีพ.ศ.2563 เป็นตวัแปร
ตน้ในการวเิคราะหแ์บบสมัประสทิธิส์หสมัพนัธแ์ละการวเิคราะหถ์ดถอยพห ุ(Multiple Regression) โดยผลการ
วเิคราะหส์มัประสทิธิส์หสมัพนัธ ์(Correlation) ปัจจยัมคี่าความสมัพนัธก์บัราคา Bitcoin สงูทีสุ่ดคอื ราคา Ethereum 
(ETH) เท่ากบั 0.942 มคีวามสมัพนัธส์งูและไปในทศิทางเดยีวกนั และผลการวเิคราะหก์ารถดถอยพหุ (Multiple 
Regression) พบว่าราคา Ethereum (ETH) เป็นตวัแปรทีม่อีทิธพิลมากทีสุ่ดในการน าไปท านาย, พยากรณ์ หรอื
อธบิายการผนัแปรของราคา Bitcoin ไดแ้ละไปในทศิทางเดยีวกนั 

 

ค าส าคญั: บติคอยน์; น ้ามนัดบิเบรนท;์ ดชันี Nasdaq; Ethereum (ETH) 
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Abstract 

 The purpose of this research is to analyze the price movement of Bitcoin by using the exchange rate 
THB/USD, Brent crude oil price, gold price, Nasdaq composite index, and Ethereum (ETH) price in 2020 as 
early variables. The Correlation Coefficient Analysis of this research results were found that Ethereum (ETH) 
price has the highest correlation with the Bitcoin price of 0.942 is highly correlated and in the same direction. 
The Multiple Regression analysis found that Ethereum price (ETH) is the most influential variable in 
predicting, forecasting or explaining fluctuation of Bitcoin price in the same direction. 
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บทน า 

 Bitcoin (บติคอยน์) คอืสกุลเงนิดจิติอลประเภทหนึ่ง โดยเป็นเงนิสกุลแรกทีถู่กเรยีกว่า Cryptocurrency ซึง่
สกุลเงนิดงักล่าวสามารถใชแ้ทนเงนิสดในการซื้อสนิคา้และบรกิารได ้หากผูป้ระกอบการของกจิการนัน้ ๆ รบัการช าระ
เงนิในรปูแบบของ Bitcoin ถูกสรา้งขึน้โดยกลุม่คนนิรนามทีใ่ชน้ามปากกาว่า Satoshi Nakamoto 

 จุดประสงคห์ลกัในการสรา้ง Bitcoin ขึน้เพื่อการท าธุรกรรมทางการเงนิบนอนิเตอรเ์น็ตโดยปราศตวักลางทีม่ี
ความน่าเชื่อถอื อาท ิสถาบนัทางการเงนิ ในการยนืยนัความถูกตอ้งของธุรกรรมทางการเงนิออนไลน์ ซึง่อาจเกดิ
ขอ้ผดิพลาดหรอืถูกยกเลกิจากระบบของตวักลางดงักล่าว อาท ิการหมดอายขุองบตัรเครดติ เชค็คนื การจ่ายเงนิไม่ถูก
อนุมตั ิอกีทัง้การผ่านระบบตวักลางท าใหม้ตีน้ทุนในการท าธุรกรรมเพิม่ขึน้จากค่าธรรมเนียม และเป็นอุปสรรคส าหรบั
ผูท้ าธุรกรรมรายย่อยซึง่ค่าใชจ้่ายในการท าธุรกรรมอาจสงูกว่าจ านวนเงนิในการท าธุรกรรมนัน้ ๆ รวมถงึค่าเสยีโอกาส
จากการท าธุรกรรมลม้เหลวอกีดว้ย ท าใหก้ารใชจ้่ายออนไลน์ถูกจ ากดัโดยค่าใชจ้่ายในการท าธุรกรรมและตวักลางที่
คอยควบคมุธุรกรรมนัน้ ๆ 

 

วตัถปุระสงคก์ารวิจยั 

1. เพื่อวเิคราะหก์ารเคลื่อนไหวของราคา Bitcoin ปีพ.ศ.2563 
2. เพื่อวเิคราะหปั์จจยัทีม่คีวามสมัพนัธ ์และมอีทิธพิลต่อราคา Bitcoin 

 

ขอบเขตการวิจยั 

การศกึษานี้เป็นการวเิคราะหร์าคา Bitcoin โดยไดท้ าการเกบ็ขอ้มลูทุตยิภูม ิ(Time-Series Data) หรอืขอ้มลู
อนุกรมเวลารายวนัของตวัแปรตน้ทีค่าดว่าจะมคีวามสมัพนัธแ์ละอทิธพิลต่อราคา Bitcoin ระหว่างวนัที ่2 มกราคม 



พ.ศ. 2563 – 31 ธนัวาคม พ.ศ 2563 ซึง่นับวนัทีต่ลาดท าการเป็นจ านวน 249 วนั โดยใชโ้ปรแกรมส าเรจ็รปู SPSS 
เป็นเครื่องมอืในการท าวจิยั 

ตวัแปรต้น 

- อตัราแลกเปลีย่นบาทต่อดอลลาร ์
- ราคาน ้ามนัดบิ Brent 
- ราคาทองค า (Gold spot) 
- ดชันี Nasdaq 
- ราคา Ethereum (ETH) 

ตวัแปรตาม 

- ราคา Bitcoin 

 

สมมติฐานการวิจยั 

1. อตัราแลกเปลีย่นบาทต่อดอลลาร ์ราคาน ้ามนัดบิ ดชันี Nasdaq และ ราคา Ethereum (ETH) แปรผนัใน
ทศิทางเดยีวกนักบัราคา Bitcoin 

2. ราคาทองค า แปรผนัในทศิทางตรงกนัขา้มกบัราคา Bitcoin 

 

ประโยชน์ท่ีคาดว่าจะได้รบั 

1. ผลการทดลองท าใหท้ราบถงึปัจจยัทีม่อีทิธพิลต่อราคา Bitcoin และสามารถน าไปเป็นส่วนหนึ่งในการ
พยากรณ์ราคา Bitcoin ในอนาคต 

2. งานวจิยัสามารถน าไปอา้งองิขอ้มลูเพื่อศกึษาเพิม่เตมิเกีย่วกบั Bitcoin ในการท าการวจิยัต่อไป 

 

การทบทวนวรรณกรรม 

 เอ ดหีล ี(2560) การเปรยีบเทยีบผลการพยากรณ์ราคาบทิคอยน์โดยใชว้ธิกีารวเิคราะหก์ารถดถอย โครงขา่ย
ประสาทเทยีม และการโปรแกรมเชงิพนัธุกรรม ไดผ้ลการทดลองดงันี้  

วธิคีดัเลอืกขอ้มลูทีม่คีวามสมัพนัธ ์2 วธิ ีโดยไดปั้จจยัดงันี้ 

1. วธิวีเิคราะหส์หสมัพนัธ ์ขอ้มลูทีม่คีวามสมัพนัธก์บั BTC ไดแ้ก่ EUR, JPY, KRW, NIKKEI indexes, 
แก๊สโซฮอล ์91, แก๊สโซฮอล ์E20, แก๊ส NGV, อตัราการซื้อขาย BTCยอ้นหลงั 1 วนั และอตัราการซื้อ
ขาย BTCยอ้นหลงั 2 วนั จ านวน 9 ปัจจยั 



2. วธิคีดัลอืกคุณสมบตั ิขอ้มลูทีม่คีวามสมัพนัธก์บั BTC ไดแ้ก่ EUR, JPY, SET INDEX, แก๊สโซฮอล ์91, 
แก๊สโซฮอล ์E20, อตัราการซื้อขาย BTCยอ้นหลงั 1 วนั และอตัราการซื้อขาย BTCยอ้นหลงั 2 วนั 
จ านวน 7 ปัจจยั 

น าปัจจยัทีไ่ดม้าทดลองพยากรณ์ราคา BTC ดว้ย 3 เทคนิค วเิคราะหก์ารถดถอย โครงขา่ยประสาทเทยีม 
และการโปรแกรมเชงิพนัธุกรรม ไดผ้ลทีใ่กลเ้คยีงกนัต่างกนัเลก็น้อย ซึง่ปัจจยัทีม่ผีลต่อราคาบติคอยน์มากทีสุ่ดคอื 
ราคาบติคอยน์ยอ้นหลงั 1 วนั 

 พงศกร พวัพฒันกุล (2560) การวเิคราะหปั์จจยัทีส่่งผลกระทบต่อความผนัผวนของราคา Bitcoin โดยศกึษา
ความสมัพนัธร์ะหว่างความผนัผวนของราคา BTC  ตามตลาด จ านวนธุรกรรมต่อวนัโดย จ านวนหมายเลขประจ าเครื่อง
คอมพวิเตอรท์ีไ่ม่ซ ้าต่อวนั และค่าธรรมเนียมการท าธุรกรรม ไดผ้ลการทดสอบจาก Likelihood test รวมถงึค่า AIC , 
BIC พบว่า แบบจ าลอง Multivariate GARCH เหมาะทีสุ่ดส าหรบัการศกึษานี้ ผลการศกึษาพบวา่  

1. ราคาของ BTC ในอดตี ส่งผลตอ่ราคาของ Bitcoin ในทศิทางเดยีวกนั  
2. ค่าธรรมเนียมการธุรกรรม ส่งผลต่อราคาของ Bitcoinในทศิทางตรงกนัขา้ม 
3. จ านวนธุรกรรมต่อวนัและจ านวนหมายเลขเครื่องคอมพวิเตอรท์ีไ่ม่ซ ้าต่อวนั ไมม่คีวามสมัพนัธใ์ด ๆ กบั

ราคาของ Bitcoin 

เทยีบกบังานศกึษาในอดตีพบวา่ผลการศกึษาขดัแยง้กบั Ciaian, Rajcaniova & Kancs (2557) ทีไ่ดผ้ล
การศกึษาว่า จ านวนธุรกรรมต่อวนัมคีวามสมัพนัธก์บัราคาของ Bitcoin ในทศิทางตรงกนัขา้ม ซึง่อาจเกดิจากวธิกีาร
และช่วงเวลาทีศ่กึษาแตกต่างกนั อย่างไรกต็ามหากไม่ไดพ้จิารณาในเรื่องของระดบันัยส าคญั ผลการศกึษาได้
สอดคลอ้งกบั Kristoufek (2558) ทีพ่บว่าจ านวนธุรกรรมต่อวนัส่งผลไปในทศิทางเดยีวกบัราคา Bitcoin 

ชลธรี ์จนัทรท่าจนี (2561) ปัจจยัทีม่ผีลต่อราคา Bitcoin ไดว้เิคราะหร์าคา Bitcoin ในรปูสมการถดถอย
เชงิซอ้น เพื่อหาความสมัพนัธข์องตวัแปร พบว่า จ านวนธุรกรรมของ Bitcoin, ปรมิาณมลูค่าการซื้อขายแลกเปลีย่น 
BTC to USD, ความผนัผวนของดชันี S&P500 และอตัราผลตอบแทนของพนัธบตัรรฐับาลสหรฐัฯ อายุ 2 ปี ไมม่ี
ความสมัพนัธก์บัราคา BTC มเีพยีงราคาทองต่อดอลล่ารส์หรฐัฯทีม่คีวามสมัพนัธก์บัราคา Bitcoin แต่ไม่สามารถสะทอ้ง
ถงึความผนัผวนของราคา BTC ได ้

พชัราวลยั เขยีวทอง, และสุมาล ีรามนัฏ (2563) กรณีศกึษาราคา Bitcoin ทีม่ผีลกระทบต่อค านวณการเสยี
ภาษโีดยใชแ้บบจ าลอง ARIMA ของนักลงทุนเงนิสกุลดจิทิลัในประเทศไทย ไดผ้ลการทดลองดงันี้ คดัเลอืกปัจจยัดว้ย
การวเิคราะหส์หสมัพนัธ ์โดยไดปั้จจยัทีส่มัพนัธก์บัราคา Bitcoin คอื Ethereum (ETC), Litecoin (LTC), Ripple 
(XRP), สญัญาซื้อขายล่วงหน้าทองค า, EUR, สญัญาซื้อขายล่วงหน้าน ้ามนัดบิ WIT, ดชันี NASDAQ, ดชันี S&P500 
และดชันี DOW JONES จ านวน 9 ปัจจยั และเมื่อไดปั้จจยัแลว้ จงึน าปัจจยัมาวเิคราะหด์ว้ยวธิกีารถอถอยเชงิพหุคณู
และอนุกรมเวลาในรปูแบบอารมีาโดยวธิขีองBox-Jenkins จะไดปั้จจยัทีม่ผีลต่อราคา BTC มากทีสุ่ดคอื Litecoin (LTC) 
ซึง่เอามาพยากรณ์แนวโน้มของราคาบติคอยน์ได ้

อคันี ชาตะนาวนิ (2563) การทดสอบความสมัพนัธร์ะหว่างอตัราแลกเปลีย่น กบัราคาทองค า ราคาน ้ามนัดบิ 
อตัราดอกเบีย้ บติคอยน์ จากการทดสอบโดยใชแ้บบจ าลอง ADRL พบว่า อตัราแลกเปลีย่นเงนิบาทต่อดอลลารส์หรฐัมี
ความสมัพนัธไ์ปในทศิทางเดยีวกบัราคาบติคอยน์ อย่างมนีัยส าคญั อาจเป็นเพราะนักลงทุนในสกุลเงนิดจิติอลใน



ประเทศไทย มคีวามตอ้งการเงนิสหรฐัเพื่อช าระการซื้อบติคอยน์สงูขึน้ ส่งผลใหอ้ตัราแลกเปลีย่นเงนิบาทไทยต่อ
ดอลลารส์หรฐัสงูขึน้ดว้ย 

พพิฒัน์ อิม่คง (2563) การศกึษาปัจจยัทีม่คีวามสมัพนัธต์่อทองค าและบทิคอยน์ รวมทัง้ความสมัพนัธแ์ฝง
ระหว่างกนั วจิยัโดยใชว้ธิวีเิคราะหด์ว้ยสมการถดถอยแบบก าลงัสองน้อยทีสุ่ด (OLS) และสมการถดถอยแบบก าลงัสอง
น้อยสุด 3 ชัน้ (3SLS) ไดผ้ลการวจิยัดงันี้ 

1. วธิวีเิคราะหด์ว้ยสมการถดถอยแบบก าลงัสองน้อยทีสุ่ด (OLS) ปัจจยัทีม่คีวามสมัพนัธใ์นเชงิบวกกบับทิ
คอยไดแ้ก่ ดชันีราคาหุน้ประเทศเยอรมนี (DEX) นอกนัน้ไมม่คีวามสมัพนัธ ์

วธิวีเิคราะหด์ว้ยสมการถดถอยแบบก าลงัสองน้อยสุด 3 ชัน้ (3SLS) พบว่าไมม่ปัีจจยัใดสมัพนัธก์บับติคอยน์เลย 

 

วิธีการด าเนินการวิจยั 

 วิธีเกบ็ขอ้มูล 

ขอ้มลูเป็นขอ้มลูทุตยิภูม ิ(Time-Series Data) หรอืขอ้มลูอนุกรมเวลารายวนัของตวัแปรตน้ทีค่าดว่าจะมี
ความสมัพนัธแ์ละอทิธพิลต่อราคา Bitcoin ตัง้แตว่นัที ่2 มกราคม พ.ศ. 2563 – 31 ธนัวาคม พ.ศ 2563 ซึง่นับวนัที่
ตลาดท าการเป็นจ านวน 249 วนั 

ตวัแปรต้น 

- อตัราแลกเปล่ียนบาทต่อดอลลาร ์(USD to THB) แหล่งทีม่า : https://www.exchangerates.org.uk/USD-
THB-spot-exchange-rates-history-2020.html   

- ราคาน ้ามนัดิบเบรนท์ (brent crude oil) แหล่งทีม่า : https://www.eia.gov/dnav/pet/hist/RBRTED.htm   

- ราคาทองค า (Gold spot) แหล่งทีม่า : https://www.gold.org/goldhub/data/gold-prices   

- ดชันี Nasdaq แหล่งทีม่า : https://www.wsj.com/market-data/quotes/index/COMP/historical-prices   

- ราคา Ethereum (ETH) แหล่งทีม่า : 
https://www.cryptodatadownload.com/data/binance/#google_vignette  

ตวัแปรตาม 

- ราคา Bitcoin แหล่งทีม่า : https://www.cryptodatadownload.com/data/binance/#google_vignette 

 

วิธีวิเคราะห์ขอ้มูล 

1. เกบ็ขอ้มลูทตุยิภมู ิ(Time-Series Data) หรอืขอ้มลูอนุกรมเวลารายวนัของตวัแปรอสิระและตวัแปรตน้ ตัง้แต่
วนัที ่2 มกราคม พ.ศ. 2563 – 31 ธนัวาคม พ.ศ 2563 ซึง่นับวนัทีต่ลาดท าการเป็นจ านวน 249 วนั 

2. น าขอ้มลูทีไ่ดเ้ขา้สูโ่ปรแกรม SPSS แลว้ท าการวเิคราะหค์่าสมัประสทิธิส์หสมัพนัธ ์(Correlation Coefficient) 

https://www.exchangerates.org.uk/USD-THB-spot-exchange-rates-history-2020.html
https://www.exchangerates.org.uk/USD-THB-spot-exchange-rates-history-2020.html
https://www.eia.gov/dnav/pet/hist/RBRTED.htm
https://www.gold.org/goldhub/data/gold-prices
https://www.wsj.com/market-data/quotes/index/COMP/historical-prices
https://www.cryptodatadownload.com/data/binance/#google_vignette
https://www.cryptodatadownload.com/data/binance/#google_vignette


3. คดัเลอืกตวัแปรทีจ่ะสามารถน าไปวเิคราะหส์มการถดถอยแบบพหุ (Multiple Regression) โดยมเีงือ่นไขดงันี้ 
1. ตวัแปรตอ้งอยู่ในระดบัอนัตรภาค (Interval scales) หรอืมาตราอตัราส่วน (Ratio scales) 2. ลกัษณะของ
ขอ้มลูมกีารแจกแจงปกต ิ(Normal Distribution) 3. ตวัแปรอสิระและตวัแปรตามมคีวามสมัพนัธแ์บบเชงิ
เสน้ตรง 4. ตวัแปรอสิระตอ้งไมม่คีวามสมัพนัธก์นัสงู (Collinearity and Multicollinearity) 

4. เมื่อคดัเลอืกตวัแปรอสิระทีเ่ขา้เงือ่นไขเรยีบรอ้ยแลว้ น าตวัแปรอสิระทีเ่ขา้เงือ่นไขมาวเิคราะหส์มการถดถอย
แบบพห ุ

5. ผลลพัธท์ีไ่ดน้ ามาสรุปและอธบิายผล 

 

ผลการวิจยั 

การวิเคราะห์สมัประสิทธ์ิสหสมัพนัธ ์(Correlation) คอืการวเิคราะหว์่าปัจจยัใดมคีวามสมัพนัธก์บัราคา 
Bitcoin ซึง่ผลการวจิยัพบว่า ความสมัพนัธร์ะหว่าง อตัราแลกเปลีย่นบาทต่อดอลลาร,์ ราคาน ้ามนัดบิเบรนท,์ ราคา
ทองค า, ดชันี Nasdaq และ ราคา Ethereum (ETH) กบั ราคา Bitcoin มคีวามสมัพนัธก์นัอย่างมนีัยยะส าคญัทางสถติทิี่
ระดบั 0.01 ไดผ้ลดงันี้ 

- อตัราแลกเปลีย่นบาทต่อดอลลารก์บัราคา Bitcoin มคี่าความสมัพนัธเ์ท่ากบั 0.703 ไปในทศิทางตรงกนั

ขา้ม และมคีวามสมัพนัธค์่อนขา้งสงู 

- ราคาน ้ามนัดบิเบรนทก์บัราคา Bitcoin มคี่าความสมัพนัธเ์ท่ากบั 0.317 ไปในทศิทางเดยีวกนั และมี

ความสมัพนัธค์่อนขา้งต ่า 

- ราคาทองค ากบัราคา Bitcoin มคี่าความสมัพนัธเ์ท่ากบั 0.510 ไปในทศิทางเดยีวกนั และมคีวามสมัพนัธ์

ปานกลาง 

- ดชันี Nasdaqกบัราคา Bitcoin มคี่าความสมัพนัธเ์ท่ากบั 0.826 ไปในทศิทางเดยีวกนั และมี

ความสมัพนัธส์งู 

- ราคา Ethereum (ETH) กบัราคา Bitcoin มคี่าความสมัพนัธเ์ทา่กบั 0.942 ไปในทศิทางเดยีวกนั และมี

ความสมัพนัธส์งู 

- โดยสรุปปัจจยัทุกปัจจยัทีเ่ลอืกมามคีวามสมัพนัธก์บัราคา Bitcoin ทัง้หมด โดยปัจจยัทีม่คี่าความสมัพนัธ์

สงูทีสุ่ดคอื ราคา Ethereum (ETH) มคี่าความสมัพนัธเ์ท่ากบั 0.942 และราคาน ้ามนัดบิเบรนทเ์ป็นปัจจยั

ทีม่คี่าความสมัพนัธต์ ่าทีสุ่ด คอื ราคาน ้ามนัดบิเบรนทม์คี่าความสมัพนัธเ์ท่ากบั 0.317 

การวิเคราะห์การถดถอยพห ุ(Multiple Regression) เพื่อศกึษาว่าตวัแปรอสิระทัง้ 5 ตวั คอื อตัรา

แลกเปลีย่นบาทต่อดอลลาร,์ ราคาน ้ามนัดบิเบรนท,์ ราคาทองค า, ดชันี Nasdaq และราคา Ethereum (ETH) ว่ามตีวั

แปรใดทีส่ามารถร่วมกนัท านาย, พยากรณ์ หรอือธบิายการผนัแปรของราคา Bitcoin ได ้ 

โดยการคดัเลอืกจากการวเิคราะหส์มัประสทิธิส์หสมัพนัธ ์จะเหลอืแค่ 4 ตวัแปรทีเ่ขา้เงือ่นไข 1. ตวัแปรตอ้งอยู่

ในระดบัอนัตรภาค (Interval scales) หรอืมาตราอตัราส่วน (Ratio scales) 2. ลกัษณะของขอ้มลูมกีารแจกแจงปกต ิ

(Normal Distribution) 3. ตวัแปรอสิระและตวัแปรตามมคีวามสมัพนัธแ์บบเชงิเสน้ตรง 4. ตวัแปรอสิระตอ้งไม่มี



ความสมัพนัธก์นัสงู (Collinearity and Multicollinearity) ทีส่ามารถน ามาวเิคราะหว์เิคราะหก์ารถดถอยพหุได ้คอื อตัรา

แลกเปลีย่นบาทต่อดอลลาร,์ ราคาน ้ามนัดบิเบรนท,์ ราคาทองค า, และราคา Ethereum (ETH)  

ซึง่ผลการวจิยัพบว่า อตัราแลกเปลีย่นบาทต่อดอลลาร์, ราคาน ้ามนัดบิเบรนท,์ ราคาทองค า และราคา 

Ethereum (ETH) สามารถท านายราคา Bitcoin อย่างมนียัส าคญัทีร่ะดบั 0.01 ไดร้อ้ยละ 94.2 สามารถเขยีนสมการ

พยากรณ์ไดด้งันี้ �̂� = 54,922.796 - 1,148.654𝑋1 - 44.919𝑋2 -8.807𝑋3 + 31.258𝑋4 โดย 𝑋1 คอื อตัรา

แลกเปลีย่นบาทต่อดอลลาร,์ 𝑋2 คอื ราคาน ้ามนัดบิเบรนท,์ 𝑋3 คอื ราคาทองค า และ𝑋4 คอื ราคา Ethereum (ETH)  
 

การอภิปรายผลการศึกษาวิจยั 

 
จากการทดลองพบว่า สมมตฐิานที ่1. อตัราแลกเปลีย่นบาทต่อดอลลาร ์ราคาน ้ามนัดบิ ดชันี Nasdaq และ

ราคา Ethereum (ETH) แปรผนัในทศิทางเดยีวกนักบัราคา Bitcoin ไม่เป็นไปตามสมมตฐิาน  

จากการทดลองพบว่า สมมตฐิานที ่2. ราคาทองค า แปรผนัในทศิทางตรงกนัขา้มกบัราคา Bitcoin เป็นไปตาม

สมมตฐิาน 

เหตุทีไ่ม่เป็นไปตามสมมตฐิานที ่1 อาจเกดิขึน้เพราะมมุของนักลงทุนและนักเกง็ก าไรต่อ Bitcoin เปลีย่นไป
จากวตัถุประสงคเ์ดมิของผูส้รา้ง จากสกุลเงนิดจิติอลทีจ่ะท าการแลกเปลีย่นโดยไม่มตีวักลางกลายเป็นสนิทรพัยเ์พื่อการ
ลงทุนทีม่คีวามเสีย่งสงูแทน เป็นเหตุใหห้ากสนิทรพัยท์ีม่คีวามผนัผวนสงูราคาตกลง นักลงทุนหรอืนักเกง็ก าไรจะ
เปลีย่นสนิทรพัยน์ัน้เป็นสนิทรพัยป์ลอดภยัหรอืสนิทรพัยท์ีม่คีวามเสีย่งต ่าหรอืเงนิสดแทน เพื่อป้องกนัการสญูของเงนิ
ตน้ 

อคันี ชาตะนาวนิ (2563) การทดสอบความสมัพนัธร์ะหว่างอตัราแลกเปลีย่น กบัราคาทองค า ราคาน ้ามนัดบิ 
อตัราดอกเบีย้ บติคอยน์ จากการทดสอบโดยใชแ้บบจ าลอง ADRL พบว่า อตัราแลกเปลีย่นเงนิบาทต่อดอลลารส์หรฐัมี
ความสมัพนัธไ์ปในทศิทางเดยีวกบัราคาบติคอยน์ อย่างมนีัยส าคญั อาจเป็นเพราะนักลงทุนในสกุลเงนิดจิติอลใน
ประเทศไทย มคีวามตอ้งการเงนิสหรฐัเพื่อช าระการซื้อบติคอยน์สงูขึน้ ส่งผลใหอ้ตัราแลกเปลีย่นเงนิบาทไทยต่อ
ดอลลารส์หรฐัสงูขึน้ดว้ย ซึง่ขดัแยง้กบัผลการทดลอง อาจเป็นเพราะระยะเวลาของขอ้มลูทีแ่ตกตา่งกนั, แบบจ าลองที่
น ามาวเิคราะหแ์ตกต่างกนั และเหตุผลหลกัคอื Exchange และสกุลเงนิดจิติอลไดม้กีารพฒันาเป็นอย่างมาก ท าใหก้าร
ลงทุนใน cryptocurrency ไมจ่ าเป็นตอ้งใช ้สกุลเงนิดอลลารส์หรฐัเสมอไป สามารถใชส้กุลเงนิทอ้งถิน่ซื้อเหรยีญที่
ตอ้งการไดเ้ลย หรอืมเีหรยีญทีเ่ป็น stable coin ทีร่าคาเหรยีญมคีวามผนัผวนไมม่ากอย่าง USDT, USDC, BUSD, 
GUSD, PAX, TUSD ทีม่สีนิทรพัยม์าค ้า เพื่อพกัเมื่อเวลานักลงทุนอยากขายเหรยีญทีต่นเกง็ก าไรไว ้แต่ยงัไม่อยากเอา
เงนิออกจากพอรต์การลงทุน 

ผลการวจิยัราคา Ethereum (ETH) มคีวามสมัพนัธก์บัราคา Bitcoin ซึง่ตรงกบัพชัราวลยั เขยีวทอง, และ
สุมาล ีรามนัฏ (2563) กรณีศกึษาราคา Bitcoin ทีม่ผีลกระทบต่อค านวณการเสยีภาษโีดยใชแ้บบจ าลอง ARIMA ของ
นักลงทุนเงนิสกุลดจิทิลัในประเทศไทย ไดผ้ลการทดลองดงันี้ คดัเลอืกปัจจยัดว้ยการวเิคราะหส์หสมัพนัธ ์โดยไดปั้จจยั
ทีส่มัพนัธก์บัราคา Bitcoin คอื Ethereum (ETC), Litecoin (LTC), Ripple (XRP), สญัญาซื้อขายล่วงหน้าทองค า, 
EUR, สญัญาซื้อขายล่วงหน้าน ้ามนัดบิ WIT, ดชันี NASDAQ, ดชันี S&P500 และดชันี DOW JONES จ านวน 9 
ปัจจยั  



สมมตฐิานที ่2 จะขดัแยง้กบัชลธรี ์จนัทรท่าจนี (2561) ปัจจยัทีม่ผีลต่อราคา Bitcoin ไดว้เิคราะหร์าคา Bitcoin 
ในรปูสมการถดถอยเชงิซอ้น เพือ่หาความสมัพนัธข์องตวัแปร พบว่า มเีพยีงราคาทองต่อดอลลารส์หรฐัฯทีม่ี
ความสมัพนัธก์บัราคา Bitcoin และมคี่าสมัประสทิธิก์ารตดัสนิใจเพยีง 0.006956 ไม่สามารถสะทอ้งถงึความผนัผวน
ของราคา BTC ได ้ซึง่ ผลการวจิยัขดัแยง้กนัอาจเกดิเพราะ ระยะเวลาของขอ้มลูแตกต่างกนั ความเชื่อถอืหรอืความ
เชื่อมัน่ของนักลงทุนเปลีย่นไปจากเดมิ 

และทัง้ 2 สมมตฐิานขดักบั เอ ดหีล ี(2560) การเปรยีบเทยีบผลการพยากรณ์ราคาบทิคอยน์โดยใชว้ธิกีาร
วเิคราะหก์ารถดถอย โครงขา่ยประสาทเทยีม และการโปรแกรมเชงิพนัธุกรรม พบว่า อตัราแลกเปลีย่นบาทต่อดอลลาร์
และราคาทองค า ไม่มคีวามสมัพนัธก์บัราคา Bitcoin 

สรปุการอภิปรายผลการวิจยัท่ีมีผลไม่ตรงกนั 

- อาจเกดิจากระยะเวลาของขอ้มลูทีไ่ม่ตรงกนั 
- แบบจ าลองทีน่ ามาวเิคราะหแ์ตกต่างกนั 
- มุมมองของนักลงทุนทีม่ตี่อ Bitcoin เปลีย่นแปลงไป หรอืความเชื่อมัน่ของนักลงทุนกบั Bitcoin 

เปลีย่นแปลงไปจากเดมิ ณ ชว่งเวลาทีท่ าการวจิยั 
- การพฒันาของเทคโนโลยทีีท่ าใหน้ักลงทุนมทีางเลอืกมากกวา่เดมิ ในรปูแบบของการลงทุนทีแ่ตกต่าง

จากชว่งเวลาทีท่ าการลงทุน 
- Bitcoin มคีวามผนัผวนของราคาสงูท าใหผ้ลของการวจิยัอาจคลาดเคลื่อนได้ 

 

ข้อเสนอแนะและประโยชน์ท่ีได้รบัจากผลการวิจยั 

- ผลการทดลองท าใหท้ราบถงึปัจจยัทีม่อีทิธพิลต่อราคา Bitcoin และสามารถน าไปเป็นส่วนหนึ่งในการ

พยากรณ์ราคา Bitcoin ในอนาคต โดยการลงทุนมคีวามเสีย่ง ผูล้งทุนควรศกึษาก่อนการตดัสนิใจลงทุน 

- งานวจิยัสามารถน าไปอา้งองิขอ้มลูเพื่อศกึษาเพิม่เตมิเกีย่วกบั Bitcoin ในการท าการวจิยัต่อไป 

 

ข้อจ ากดัในงานวิจยัและงานวิจยัในอนาคต 

- หาราคาหรอืท างานวจิยัของตลาด Exchange อื่นนอกเหนือจาก Binance เช่น Huobi Global, Coinbase 

Pro, Kraken, KuCoin ทีเ่ป็นของต่างประเทศ หรอื Bitkub, Satang Pro, Bitazza, Zipmex ทีเ่ป็นตลาดใน

เมอืงไทย 

- เน่ืองจาก cryptocurrency มคีวามผนัผวนสงู ผลทีไ่ดจ้ากการวจิยัจะมคีวามคาดเคลื่อนสงูตาม และปัจจยัทีม่ี

ผลต่อ มลูค่า cryptocurrency อืน่ ๆ อาท ิอุปสงค-์อุปทาน, ความเชื่อมัน่, มมุมองของนักลงทุนและนักเกง็

ก าไร สามารถน ามาศกึษาต่อได ้

- เน่ืองจาก cryptocurrency นานาประเทศยงัไมม่กีฎหมายรบัรองทีแ่น่ชดั ท าใหก้ารวเิคราะหเ์ป็นไปตามอุป

สงค-์อุปทานเสยีส่วนมาก หากมกีฎหมายรบัรองอย่างเป็นทางการ ผลการทดลองก่อนมกีฎหมายและหลงัมี

กฎหมายอาจขดัแยง้กนัได ้



- ควรน า cryptocurrency อื่นมาเป็นปัจจยัเพิม่เตมิส าหรบังานวจิยัในอนาคต อาท ิBinance Coin (BNB), 

Cardano (ADA), Tether (USDT), XRP, Polkadot (DOT), Bitcoin Cash (BCH), Uniswap (UNI), Litecoin 

(LTC), Stellar (XLM), Solana (SOL) ฯลฯ  

- ควรเพิม่ระยะเวลาของขอ้มลูยอ้นหลงัหากท าได ้เช่น 5 ปี เป็นตน้ 
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