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บทคัดย่อ 
งานวิจยัน้ีวิเคราะห์อตัราผลตอบแทนการซ้ือขายทองค าแท่ง โดยใชข้อ้มูลราคาตั้งแต่วนัท่ี  1  มกราคม  

ค.ศ. 2014  จนถึงวนัท่ี  9  เมษายน  ค.ศ. 2016  ดว้ยวิธีห่วงโซ่มาร์คอฟแบบเวลาไม่ต่อเน่ือง (Discrete-time Markov 
chain, DTMC) เพ่ือหาราคาซ้ือและราคาขายท่ีใหอ้ตัราผลตอบแทนท่ีดีท่ีสุดเม่ือคิดเป็นเปอร์เซ็นตต์่อปี จากผลการวิจยั
ราคาซ้ือขายทองค าแท่งท่ีใหผ้ลตอบแทนดีท่ีสุด เป็นราคาซ้ือท่ี 17,900 บาทต่อ 1 บาททองค า และราคาขายท่ีมากกวา่ 
18,300 บาทต่อ 1 บาททองค า โดยมีอตัราผลตอบแทนท่ี 204% ต่อปี นอกจากนั้นแลว้ผลการวิจยัยงับ่งบอกวา่ถา้หาก
ซ้ือทองค าแท่งท่ีราคาต ่ากวา่ 20,750 บาทต่อ 1 บาททองค า สามารถใหอ้ตัราผลตอบแทนท่ีสูงกวา่อยา่งนอ้ย 0.61% เม่ือ
เทียบกบัการฝากเงินฝากประจ าท่ีอตัราดอกเบ้ีย 3% ต่อปีอีกดว้ย 
 
 
ค าส าคญั : การลงทุนทองค าแท่ง, ห่วงโซ่มาร์คอฟแบบเวลาไม่ต่อเน่ือง, การพยากรณ์ 
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Analysis of Gold Bar Price by Discrete-time Markov chains 
 

Apisak  Vittayaprapakorn1* Pichet  Pumkaesorn2 and Juta  Pichitlamken3 
 
 

Abstract 
This paper analyzes the rate of return on gold bar investment with the Discrete-Time Markov Chains. 

The input data are from January 1, 2014 to April 9, 2016. Our objective is to determine the selling and buying prices 
that yield the highest annual rate of return. We recommend buying gold bars when the buying price hits          
17,900 Baht/1 Baht gold and when the selling price is higher than 18,300 Baht/1 Baht gold, resulting in the annual 
return rate of 204% per year. In addition, if gold bars can be bought at the price lower than 20,750 Baht/1 Baht gold, 
the return rate can be at least 0.61% higher than a bank time deposits account with 3% interest rate. 
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1. บทน า 
การซ้ือขายทองค าแท่งเพ่ือเก็งก าไรเป็นการลงทุน

รูปแบบหน่ึง ซ่ึงในปัจจุบันมีผูส้นใจเขา้มาลงทุนเป็น
จ านวนมาก แต่การลงทุนนั้นส่ิงท่ีเป็นปัญหาส าหรับนกั
ลงทุนคือ ราคาท่ีเหมาะสมส าหรับการซ้ือขายทองค า
แท่ง วา่ควรจะซ้ือขายทองค าแท่งท่ีราคาเท่าไหร่ถึงจะให้
อตัราผลตอบแทนดีท่ีสุด จากปัญหาท่ีเกิดข้ึนผูว้ิจัยมี
แนวคิดว่าขอ้มูลของราคาทองค าในอดีตน่าจะสามารถ
ประเมินราคาซ้ือขายท่ีเหมาะสมแก่นักลงทุนได ้ท าให้
ผูว้ิจยัน าขอ้มูลราคาทองค าแท่งมาวิเคราะห์หาราคาการ
ซ้ือขายท่ีให้อัตราผลตอบแทนท่ีดีท่ีสุดเม่ือคิดเป็น
เปอร์เซ็นต์ต่อปีผ่านวิธีห่วงโซ่มาร์คอฟแบบเวลาไม่
ต่อเน่ือง (Discrete-time Markov chains, DTMC) โดยใช้
ขอ้มูลราคาทองค าแท่ง ตั้งแต่วนัท่ี 1 มกราคม ค.ศ. 2014 
จนถึงวนัท่ี 9 เมษายน ค.ศ. 2016 (http://ทองค าราคา.
com)  
 

2. งานวจัิยทีเ่กี่ยวข้อง 
งานวิจัย ท่ี เ ก่ียวข้องกับราคาทองค าท่ีผ่านมาท่ี

เก่ียวขอ้งกบังานน้ีมีดงัต่อไปน้ี 
ในปี ค.ศ. 2003 Mills [1] ไดว้ิเคราะห์ราคาทองค า

ตั้งแต่ปี ค.ศ. 1971 ถึง 2002 ดว้ยวิธีทางสถิติพบวา่ราคา
ทองค ามีแนวโน้มในการข้ึนหรือลงของราคาในระยะ
สั้นเฉล่ียท่ีประมาณ 15 วนั ระยะกลางท่ี 3 สัปดาห์ หรือ
ระยะยาวท่ี 235 วนั โดยมีการแจกแจงความน่าจะเป็น
แบบปกติ (Normal distribution) 

ในปี ค.ศ. 2010 Baur และ Lucey [2] วิเคราะห์การ
ลงทุนในทองค าวา่มีความปลอดภยัโดยเฉล่ียมากกวา่หุ้น
หรือพันธบัตรหรือไม่ โดยศึกษาจากเ ง่ือนไขและ
ความสัมพนัธ์เชิงเวลาใน 3 ประเทศคือ สหรัฐอเมริกา 

สหราชอาณาจักร และเยอรมนี พบว่าการลงทุนใน
ทองค ามีความปลอดภยัมากกว่าการลงทุนในหุ้น แต่มี
ความเส่ียงสูงกว่าพนัธบตัร โดยลงทุนทองค าในช่วงท่ี
ราคาตกถึงขีดสุดและขายหลังจากนั้ นภายใน 15 วนั
หลงัจากท่ีราคาทองค าค่อนขา้งน่ิงจากความผนัผวนมี
ความปลอดภยัในการลงทุน 

ในปี ค.ศ. 2010 Blose [3] ไดพ้ิสูจน์ความเช่ือท่ีกล่าว
ว่า  อัตรา เ งิน เ ฟ้อมีผลต่อราคาทองค า  โดยใช้ค่ า 
Consumer Price Index (CPI) พร้อมทั้งสร้างตวัแบบ        
3 ชนิดมาพิสูจน์ความสัมพนัธ์ระหวา่งอตัราเงินเฟ้อและ
ราคาทองค า ผลการทดลองท่ีไดบ่้งช้ีวา่ อตัราเงินเฟ้อนั้น
ไม่มีผลต่อราคาทองค าหากแต่มีผลต่อพนัธบตัร ดงันั้น
นักลงทุนจึงไม่ควรใช้ขอ้มูลของอัตราเงินเฟ้อในการ
ลงทุนทองค า หากแต่ควรใชใ้นการลงทุนพนัธบตัร 

ในปี ค.ศ. 2012 Sopipan และคณะ [4] ไดส้ร้างตวั
แบบการพยากรณ์ Markov Regime Switching 
Generalized Auto Regressive Conditional 
Heteroscedasticity (MRS-GARCH) ซ่ึงเป็นตวัแบบท่ี
พัฒนามาจากตัวแบบประเภท Generalized Auto 
Regressive Conditional Heteroscedasticity (GARCH) 
แลว้น ามาเปรียบเทียบความแม่นย  ากบัตวัแบบ GARCH, 
Exponential Generalized Auto Regressive Conditional 
Heteroskedastic ( EGARCH)  แ ล ะ  Glosten-
Jagannathan-Runkle Generalized Auto Regressive 
Conditional (GJR-GARCH) โดยน าไปตรวจสอบความ
แม่นย  ากับค่าจ ริงตั้ งแต่ว ัน ท่ี  1 /08/2011 ถึงว ัน ท่ี 
30/08/2011 ผลปรากฏว่าตัวแบบการพยากรณ์ MRS-
GARCH และ GJR-GARCH ใหค้่าความแม่นย  าสะสมท่ี
สูงกวา่ตวัแบบชนิดอ่ืนอยา่งชดัเจน 
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ในปี ค.ศ. 2014 Sous และคณะ [5] ไดพ้ยากรณ์ราคา
ทองค าโดยใช้ตวัแบบ Markov Chain Grey Model 
(MCGM(1,1)) ซ่ึงเป็นตวัแบบท่ีผสมผสานระหว่างตวั
แบบห่วงโซ่มาร์คอฟ และ ตัวแบบ Grey Model 
(GM(1,1)) ไปเปรียบเทียบกบัตวัแบบ GM(1,1) โดยใช้
ขอ้มูลของราคาทองค าจาก เดือนมกราคม ค.ศ. 1990 ถึง 
เดือนธันวาคม ค.ศ. 2011 เป็นข้อมูลพ้ืนฐานในการ
พยากรณ์ โดยค่าท่ีพยากรณ์น าไปเปรียบเทียบกบัขอ้มูล
จริงตั้งแต่ เดือนมกราคม ค.ศ. 2012 ถึง เดือนมิถุนายน 
ค .ศ .  2 0 14  ผลการทดลองปร ากฏว่ า  ตัว  แบบ 
MCGM(1,1) มีความแม่นย  าสูงกวา่ตวัแบบ GM(1,1)  

ง า น วิ จั ย ท่ี ผ่ า นม า เ ป็ น ลัก ษณะข อ งก า รห า
ความสัมพันธ์ของราคาทองค าและปัจจัยต่างๆ เพ่ือ
ท านายราคาทองค าหรือระยะเวลาปลอดภัยท่ีควรถือ
ครอง ซ่ึงแตกต่างจากงานวิจัย ช้ินน้ี ท่ีน าเสนอการ
ประยุกต์วิธีห่วงโซ่มาร์คอฟแบบเวลาไม่ต่อเน่ืองเพื่อ
ก าหนดราคาซ้ือขายท่ีเหมาะสมส าหรับการเก็งก าไร 
 
3. วธีิการด าเนินงานวจัิย 

ส าหรับวิธีการวิจยัมีล าดบัการวิจยัดงัแสดงในใน
รูปท่ี 1  
 

 
 

รูปที ่1 ล าดบัวธีิการวจิยั 

จากรูปท่ี 1 เราสามารถอธิบายรายละเอียดการวิจยัได้
เป็นขั้นตอนดงัต่อไปน้ี 
ขั้นท่ี 1 เก็บขอ้มูลและวิเคราะห์ราคาทองค าแท่ง ซ่ึงเป็น
ราคาสุดท้ายของวนัมาวิเคราะห์โดยข้อมูลท่ีเก็บได้มี
รายละเอียดดงัต่อไปน้ี 
 จ านวนขอ้มูลมี 683 ค่าโดยไม่มีราคาทองค าใน

วนัอาทิตย ์และวนัหยดุราชการเพราะงดการซ้ือขาย 
 ค่าเฉล่ียของราคาทองค าน ้ าหนัก 1 บาท อยู่ท่ี 

19,162 บาท 
 ค่าเบ่ียงเบนมาตรฐานของราคาทองค าน ้ าหนัก   

1 บาท อยูท่ี่ 776.5 บาท 
 ข้อมูลสามารถจ าลองด้วยการแจกแจงแบบ

สามเหล่ียม(Triangular distribution) ท่ีมีค่าต ่าสุดคือ 
17,000 บาท ค่าท่ีเป็นไปไดม้าท่ีสุดคือ 18,600 บาท และ
ค่าสูงสุดคือ 21,400 บาท เ ม่ือใช้การทดสอบของ 
Kolmogorov-Smirnov ซ่ึงใหผ้ลของ p-value> 0.15 และ
มีฮีสโตแกรมแสดงดงัรูปท่ี 2 
 

 
 

รูปที ่2 ฮีสโตแกรมของขอ้มูลราคาทองค า 
 
 เม่ือน าขอ้มูลมาพล็อตอนุกรมเวลาจะไดด้งัรูปท่ี 

3 และ 4 ซ่ึงเห็นไดว้า่ราคาทองค าตั้งแต่วนัท่ี 1 มกราคม 
ค.ศ. 2014 จนถึงวนัท่ี 9 เมษายน ค.ศ. 2016 อยู่ในช่วง
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ราคา 17,850 ถึง 21350 บาท ต่อ 1 บาททองค า ไม่ไดมี้
แนวโน้มราคาข้ึนหรือลงท่ีแปรผนัไปตามเวลาจึงไม่
สามารถน าราคาทองค าในอดีตมาหาความสัมพนัธ์กับ
เวลาเพ่ือวเิคราะห์ถึงราคาซ้ือขายได ้จาโกลกัษณะขอ้มูล
ท่ีเกิดข้ึนจึงมีความเหมาะสมในการน ามาวิเคราะห์ดว้ย
วิธี DTMC เน่ืองจากคุณสมบติัของ DTMC ค่าจากอดีต
จะไม่มีผลต่อการท านายสถานะของอนาคต โดยในการ
ท านายสถานะของอนาคตจะอาศัยแค่สถานะของ
ปัจจุบนัเท่านั้น ซ่ึงสอดคลอ้งกบัลกัษณะขอ้มูลท่ีมี [6]  
 

 
 

รูปที่  3  แนวโน้มราคาทองค าแท่งรวม 3 ปี  ตั้ งแต่           
ปี ค.ศ. 2014-2016 
 

 
 

รูปที่ 4 อนุกรมเวลาราคาทองค าแท่ง ในปี ค.ศ. 2014-
2016 

ขั้นท่ี 2 นิยามห่วงโซ่มาร์คอฟ [7] ดงัน้ี  
 ตวัแปรสถานะ (State variable) คือ ราคาทองค า

แท่งสุดทา้ยในวนัท่ี n 
 ดชันีเวลา (Time index) คือ วนัท่ีท าการซ้ือขาย 
 State space คือ สถานะของราคาทองค าตั้งแต่ 

17,850 ถึง 21,350 บาท ต่อ 1 บาททองค า โดยแต่ละ
สถานะต่างกนั 50 บาท ยกเวน้ไม่มีบางสถานะเน่ืองจาก
ไม่ไดเ้กิดข้ึน ซ่ึงมีสถานะทั้งหมด 68 ค่า  
ขั้นท่ี 3 น าขอ้มูลของราคาทองค าแท่งในขั้นท่ี 1 มาสรุป
จ านวนคร้ังของเปล่ียนสถานะด้วยการใช้ฟังก์ชั่น 
PIVOT ในโปรแกรม Excel เพื่อใช้สร้าง Transient 
Matrix  
ขั้นท่ี 4 ก าหนดค่าพารามิเตอร์ของ Transient Matrix 
ตามขั้นตอนดงัต่อไปน้ี [8]  
 ก าหนดให้ cij เป็นจ านวนคร้ังท่ี เปล่ียนจาก

สถานะ i ไป j (ค่าน้ีไดจ้ากขั้นท่ี 3) 
 ก าหนดให้ ci คือผลรวมของจ านวนคร้ังท่ีเร่ิม

จากสถานะ i ( 
68

i ij
j=1

c c )    

 ประมาณค่า pij (ค่าความน่าจะเป็นจากสถานะ i 

ไปยงัสถานะ j) โดย ,ˆ i 
ij

ij
i

c
p c 0

c
 และ 

,ˆ  ij ip 0 c 0  
 น าค่า ˆ ijp ไปสร้าง Transient Matrix  

ขั้นท่ี 5 หาจ านวนวนัรอคอยเฉล่ียท่ีราคาทองค าแท่ง
เปล่ียนจากสถานะราคาท่ี i (สถานะราคาท่ี i คือราคาซ้ือ) 
ไปยงัสถานะราคาท่ี N (สถานะราคาท่ี N คือราคาขาย 
ขั้นต ่ า) โดยหาค่าจ านวนวันรอคอยเฉล่ียด้วยวิธี
ดงัต่อไปน้ี [9]  
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 ปรับแต่ง Transient Matrix ให้สถานะราคาท่ี
ตอ้งการขายขั้นต ่า (สถานะท่ี N) เป็น Absorbing State 
 หาจ านวนวนัเฉล่ียดว้ยสูตร  

 

, i   
N -1

i ij j
j=1

m 1 p m 1 N - 1               (1) 

 
โดยท่ีค่า mi คือจ านวนวนัรอคอยเฉล่ียท่ีเปล่ียนจาก

สถานะ i ไปยงัสถานะ N [9] 
จากนั้นผูว้จิยัค  านวณหาจ านวนวนัเฉล่ียท่ีเปล่ียนจาก

สถานะราคาท่ี i ไปยังสถานะราคาท่ี N ให้ครบทุก
สถานะ โดยตอ้งปรับแต่ง Transient Matrix และค านวณ
ทั้ งหมด 67 คร้ังโดยเร่ิมก าหนดราคาขายขั้นต ่ าจาก
สถานะราคา 21,350 แลว้ลดราคาขายขั้นต ่าจนถึงสถานะ
ราคา 17,900 (เป็นการก าหนดค่า N สถานะท่ี 68 แลว้ท า
การลดค่า N ทีละ 1 สถานะจนถึงค่า N สถานะท่ี 2) 
ขั้นท่ี 6 หาอตัราผลตอบแทนขั้นต ่าเฉล่ียต่อปีในกรณีท่ี
ซ้ือทองค าสถานะราคา i ขายสถานะราคา N โดยน า
จ านวนวนัรอคอยการเปล่ียนสถานะราคา i  ไป N โดย
เฉล่ียท่ีไดจ้ากขั้นท่ี 5 มาช่วยหาอตัราผลตอบแทนเฉล่ีย
สามารถอธิบายไดต้ามขั้นตอนต่อไปน้ี 
 หาอตัราผลตอบแทนใน 1 รอบของการซ้ือ

ทองค าสถานะราคา i ขายสถานะราคา N โดยใชสู้ตร 

 N i

i

 Sell Price - Buy Price  - 100
Buy Price

 โดยท่ี 

Buy Pricei คือราคาของทองค าท่ีซ้ือในสถานะท่ี i, Sell 
PriceN คือราคาทองค าขั้ นต ่ า ท่ีขายในสถานะท่ี  N,      
100 บาท คือค่าธรรมเนียมในการขายทองค าแท่ง 

 เน่ืองจากอตัราผลตอบแทนใชเ้วลาการเปล่ียน
สถานะจากราคาซ้ือไปเป็นราคาขายขั้นต ่าใน 1 รอบโดย
เฉล่ียคือ mi วนัซ่ึงน าค่ามาจากสูตรท่ี (1) ท าให้สามารถ
แปลงอัตราผลตอบแทนต่อ 1 รอบไปเป็นอัตรา
ผลตอบแทนเฉล่ียต่อวนัไดด้งัน้ี 

  N i

i i

 

x

Sell Price - Buy Price  - 100
m Buy Price

    

 จากนั้นเพ่ือให้สามารถน าไปเปรียบเทียบกับ
ดอกเบ้ียธนาคารท่ีคิดอตัราผลตอบแทนต่อปีได้ จึงน า
อัตราผลตอบแทนเฉล่ียต่อวันไปแปลงเป็นอัตรา
ผลตอบแทนโดยเฉล่ียต่อปีดงัสูตรต่อไปน้ี 
 

 360N i

i i

 
x

x

Sell Price - Buy Price  - 100
m Buy Price

       (2) 

 
ขั้นท่ี 7 สรุปผล น าอตัราผลตอบแทนเปอร์เซ็นต์ต่อปี
ของแต่ละราคาซ้ือมาวิเคราะห์หาราคาขายทองค าท่ีได้
ผลตอบแทนขั้นต ่าท่ีดีท่ีสุดแลว้สรุปเป็นตาราง 
 
4. ตัวอย่างการค านวณ 

ในหวัขอ้น้ีแสดงตวัอยา่งการค านวณเพื่อให้สามารถ
ท าความเขา้ใจวธีิการค านวณในหวัขอ้ท่ี 3 ไดง่้ายข้ึนโดย
จะก าหนดปัญหาขนาดเล็กข้ึนมาเพ่ือสาธิตถึงรูปแบบ
การค านวณท่ีใชใ้นงานวจิยัน้ี 
ข้อมลูปัญหาตัวอย่าง 

ส าหรับขอ้มูลปัญหาตวัอย่างจะก าหนดให้ทองค ามี
ทั้ งหมด 4 สถานะราคาคือ 17,100 เป็นสถานะท่ี 1 
17,200 เป็นสถานะท่ี 2 17,300 เป็นสถานะท่ี 3 และ 
17,400 เป็นสถานะท่ี 4 มีจ านวนคร้ังของการเปล่ียน
สถานะดงัตารางท่ี 1  
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ตารางที่ 1 จ านวนคร้ังการเปล่ียนสถานะจากสถานะ i 
ไปยงัสถานะ j 

Amount of 
transitions 

State j 
1 2 3 4 

Sta
te 

i 

1 1 3 2 1 
2 3 2 3 2 
3 2 1 2 1 
4 1 1 3 1 

 ท าการแปลงตารางท่ี 1 ให้เป็น Transient Matrix 
ตามขั้นท่ี 4 ในหวัขอ้ท่ี 3 สามารถแสดงไดด้งัตารางท่ี 2  
 
ตารางที ่2 Transient Matrix แสดงเปอร์เซ็นตก์ารเปล่ียน
สถานะจากสถานะ i ไปยงัสถานะ j  

Percent of 
transitions 

State j 
1 2 3 4 

Sta
te 

i 

1 14.29% 42.86% 28.57% 14.29% 
2 30% 20%. 30% 20% 
3 33.33% 16.67% 33.33% 16.67% 
4 16.67% 16.67% 50% 16.67% 

 
 ก าหนดสถานะ N ตามขั้นท่ี 5 ในหัวขอ้ท่ี 3 โดยเร่ิม
จาก N เป็นสถานะท่ี 4 และปรับใหเ้ป็น Absorbing State 
จะไดค้่า Transient Matrix ดงัตารางท่ี 3  
 
ตารางที ่3 Transient Matrix กรณีให ้N เป็นสถานะท่ี 4 
และปรับใหเ้ป็น Absorbing State 

Percent of 
transitions 

State j 
1 2 3 4 

Sta
te 

i 

1 14.29% 42.86% 28.57% 14.29% 
2 30% 20%. 30% 20% 
3 33.33% 16.67% 33.33% 16.67% 
4 0% 0% 0% 100% 

 

 หาจ านวนวนัเฉล่ียท่ีเปล่ียนจากสถานะ i ไปยงั
สถานะ N โดยใชส้มการท่ี (1) จะมีสมการดังแสดง
ต่อไปน้ี 
 

1 1 2 3m = 1+0.1429m +0.4286m +0.2857m               (3) 
 

2 1 2 3m = 1+0.3m +0.2m +0.3m                                 (4) 
 

3 1 2 3m = 1+0.3333m +0.1667m +0.3333m               (5) 
 
 จากนั้นแกส้มการท่ี (3) ถึง (5) เพ่ือหาค่า mi ไดผ้ล
คือ m1= 6.0122 m2=5.7317 และ m3=5.939 หรือสามารถ
สรุปไดว้า่ ระยะเวลารอคอยเฉล่ียของการเปล่ียนสถานะ
ราคา 17,100 ไป 17,400 คือ 6.0122 วนั ระยะเวลารอ
คอยเฉล่ียของการเปล่ียนสถานะราคา 17,200 ไป 17,400 
คือ 5.7317 วนั และระยะเวลารอคอยเฉล่ียของการ
เปล่ียนสถานะราคา 17,300 ไป 17,400 คือ 5.939 วนั 
 ต่อจากนั้นก าหนดสถานะ N เป็นสถานะท่ี 3 และ
ปรับให้เป็น Absorbing State จะไดค้่า Transient Matrix 
ดงัตารางท่ี 4 
 
ตารางที่ 4 Transient Matrix กรณีให้ N เป็นสถานะท่ี 3 
และปรับใหเ้ป็น Absorbing State 

Percent of 
transitions 

State j 
1 2 3 

Sta
te 

i 1 14.29% 42.86% 42.86% 
2 30% 20%. 50% 
3 0% 0% 100% 
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 หาจ านวนวนัเฉล่ียท่ีเปล่ียนจากสถานะ i ไปยงั
สถานะ N โดยใชส้มการท่ี (1) จะมีสมการดังแสดง
ต่อไปน้ี 
 

1 1 2m = 1+0.1429m +0.4286m                                   (6) 
 

2 1 2m = 1+0.3m +0.2m                                              (7) 
 
 จากนั้นแก้สมการท่ี (6) และ (7) เพ่ือหาค่า mi    
ไดผ้ลคือ m1= 2.2051 และ m2=2.0769 หรือสามารถ 
สรุปไดว้า่ ระยะเวลารอคอยเฉล่ียของการเปล่ียนสถานะ
ราคา 17,000 ไปท่ีราคามากกวา่หรือเท่ากบั 17,300 คือ 
2.2051 วนั และระยะเวลารอคอยเฉล่ียของการเปล่ียน
สถานะราคา 17,200 ไปท่ีราคามากกว่าหรือเท่ากับ 
17,300 คือ 2.0769 วนั 
 ต่อจากนั้นก าหนดสถานะ N เป็นสถานะท่ี 2 และ
ปรับให้เป็น Absorbing State จะไดค้่า Transient Matrix 
ดงัตารางท่ี 5 
 
ตารางที่ 5 Transient Matrix กรณีให้ N เป็นสถานะท่ี 2 
และปรับใหเ้ป็น Absorbing State 

Percent of 
transitions 

State j 
1 2 

Sta
te 

i 1 14.29% 85.71% 
2 0% 100%. 

 
 หาจ านวนวนัเฉล่ียท่ีเปล่ียนจากสถานะ i ไปยงั
สถานะ N โดยใชส้มการท่ี (1) จะมีสมการดังแสดง
ต่อไปน้ี 
 

1 1m = 1+0.1429m                                                      (8) 

 จากนั้นแกส้มการท่ี (8) ไดผ้ลคือ m1= 1.6667 วนั
หรือสามารถสรุปไดว้า่ ระยะเวลารอคอยเฉล่ียของการ
เปล่ียนสถานะราคา 17,000 ไปท่ีราคามากกว่าหรือ
เท่ากบั 17,100 คือ 1.6667 วนั  
 น าระยะเวลาเฉล่ียของการเปล่ียนสถานะจากราคา
ซ้ือไปยงัราคาขายขั้นต ่ามาสรุปเป็นตารางท่ี 6 
 
ตารางที่ 6 จ านวนวนัรอคอยเฉล่ียท่ีสถานะราคาซ้ือ
เปล่ียนไปเป็นสถานะราคาขายขั้นต ่า 

The average 
waiting time (day) 

The minimum selling price state 
17,000 17,100 17,200 17,300 

Th
e p

urc
ha

sin
g 

pri
ce

 
17,000  1.1667 2.2051 6.0122 
17,100   2.0769 5.7371 
17,200    5.9390 
17,300     

 
 จากนั้นน าค่าในตารางท่ี 6 มาหาอตัราผลตอบแทน
ต่อปีตามสูตรท่ี (2) ไดผ้ลเป็นตารางท่ี 7  
 
ตารางที ่7 อตัราผลตอบแทนต่อปี 

Rate of return per 
year 

The minimum selling price state 
17,000 17,100 17,200 17,300 

Th
e p

urc
ha

sin
g 

pri
ce

 

17,000  0% 96.03% 70.45% 
17,100   0% 36.73% 
17,200    0% 
17,300     

 
 น าค่าในตารางท่ี 7 มาวเิคราะห์และสรุปผลท่ีได ้
 

5. ผลการวจัิย  
จากผลวิจัยเราสามารถสรุปราคาขายท่ีให้อัตรา

ผลตอบแทนขั้นต ่าท่ีดีท่ีสุดของแต่ละราคาซ้ือดงัแสดง
ในตารางท่ี 8 
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ตารางที ่8 ราคาซ้ือขายทองค า 
The 

purchasing 
price/Gold  
weight 1 

bath (Bath) 

The minimum 
selling 

price/Gold  
weight 1 bath 

(Bath) 

The average 
waiting 

time (Day) 

Minimum 
Rate of 
return 

Compare 
with Fixed 

Deposit Rate 
3% 

17,850 18,300 4.00 178.92% มากกวา่ 

17,900 18,300 3.00 203.91% มากกวา่ 

17,950 18,150 1.59 128.03% มากกวา่ 

18,000 18,200 1.70 119.33% มากกวา่ 

18,050 18,400 9.67 52.30% มากกวา่ 

18,100 18,650 24.11 37.64% มากกวา่ 

18,150 18,650 23.08 34.85% มากกวา่ 

18,200 18,650 21.86 32.10% มากกวา่ 

18,250 18,650 16.25 36.93% มากกวา่ 

18,300 18,650 20.07 24.84% มากกวา่ 

18,350 18,650 14.23 27.96% มากกวา่ 

18,400 18,650 17.14 17.36% มากกวา่ 

18,450 18,650 12.37 15.99% มากกวา่ 

18,500 18,650 5.08 19.41% มากกวา่ 

18,550 18,900 39.24 12.53% มากกวา่ 

18,600 19,150 75.10 11.76% มากกวา่ 

18,650 19,550 148.12 10.57% มากกวา่ 

18,700 19,550 137.56 10.64% มากกวา่ 

18,750 19,550 136.62 9.97% มากกวา่ 

18,800 19,550 128.63 9.81% มากกวา่ 

18,850 19,550 118.03 9.84% มากกวา่ 

18,900 19,900 184.41 9.43% มากกวา่ 

19,000 19,900 167.50 9.18% มากกวา่ 

19,050 19,900 163.14 8.81% มากกวา่ 

19,100 19,900 153.36 8.72% มากกวา่ 

19,150 19,950 164.02 8.13% มากกวา่ 

19,200 19,900 126.49 9.02% มากกวา่ 

19,250 19,950 135.92 8.37% มากกวา่ 

19,300 19,950 127.28 8.17% มากกวา่ 

19,350 20,800 331.90 7.67% มากกวา่ 

19,400 20,800 316.06 7.74% มากกวา่ 

19,450 20,800 305.54 7.68% มากกวา่ 

19,500 20,800 303.78 7.39% มากกวา่ 

ตารางที ่8 ราคาซ้ือขายทองค า (ต่อ) 
The 

purchasing 
price/Gold  
weight 1 

bath (Bath) 

The minimum 
selling 

price/Gold  
weight 1 bath 

(Bath) 

The average 
waiting 

time (Day) 

Minimum 
Rate of 
return 

Compare 
with Fixed 

Deposit Rate 
3% 

19,550 20,800 299.29 7.17% มากกวา่ 

19,600 20,800 285.06 7.19% มากกวา่ 

19,650 20,800 274.54 7.10% มากกวา่ 

19,700 20,800 251.69 7.36% มากกวา่ 

19,750 20,800 261.19 6.72% มากกวา่ 

19,800 20,800 253.41 6.55% มากกวา่ 

19,850 20,800 231.65 6.75% มากกวา่ 

19,900 20,800 232.88 6.30% มากกวา่ 

19,950 20,800 232.12 5.91% มากกวา่ 

20,000 20,800 232.64 5.49% มากกวา่ 

20,050 20,800 213.71 5.54% มากกวา่ 

20,100 21,100 336.19 4.86% มากกวา่ 

20,150 20,800 139.15 7.16% มากกวา่ 

20,200 20,800 117.99 7.66% มากกวา่ 

20,250 20,800 83.00 9.77% มากกวา่ 

20,300 20,800 131.33 5.48% มากกวา่ 

20,350 20,800 90.01 6.97% มากกวา่ 

20,400 20,800 94.74 5.67% มากกวา่ 

20,450 20,800 79.71 5.60% มากกวา่ 

20,500 20,800 53.53 6.65% มากกวา่ 

20,550 21,100 161.47 4.95% มากกวา่ 

20,600 21,100 149.76 4.73% มากกวา่ 

20,650 21,100 155.99 3.97% มากกวา่ 

20,700 21,100 148.50 3.56% มากกวา่ 

20,750 21,100 121.81 3.61% มากกวา่ 

20,800 21,100 117.30 2.99% นอ้ยกวา่ 

20,850 21,300 144.28 4.25% มากกวา่ 

20,900 21,100 101.15 1.73% นอ้ยกวา่ 

21,000 21,300 354.11 0.98% นอ้ยกวา่ 

21,050 21,300 168.87 1.54% นอ้ยกวา่ 

21,100 21,300 352.11 0.49% นอ้ยกวา่ 

21,250 21,350 1.00 0.00% นอ้ยกวา่ 

21,300 21,350 339.73 -0.25% นอ้ยกวา่ 
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จากขอ้มูลในตารางเห็นไดว้า่ราคาซ้ือขายท่ีไดอ้ตัรา
ผลตอบแทนท่ีดีท่ีสุดเป็นการซ้ือท่ีราคา 17,900 บาท 
และขายท่ีราคามากกวา่หรือเท่ากบั 18,300 บาท ไดอ้ตัรา
ผลตอบแทนขั้นต ่าท่ี 204 % ต่อปี ซ่ึงถา้หากพิจารณา
อัตราผลตอบแทนในตารางจะ เ ห็นว่า เ ป็นอัตรา
ผลตอบแทนของการซ้ือท่ีราคา 17,900 บาท และขายท่ี
ราคามากกว่าห รือ เ ท่ ากับ  18,300 บาท เ ป็นอัตรา
ผลตอบแทนท่ีสูงกว่าปกติ ทางผูว้ิจัยจึงยอ้นกลับไป
พิจารณาขอ้มูลราคาทองค าแท่งและ Transient Matrix   
ก็พบว่าราคาทองค าแท่งมีราคา 17,900 บาท เพียงแค่     
2 วนั จาก 683 วนั และมีโอกาสเปล่ียนสถานะจากราคา 
17,900 บาท ไปเป็น 18,300 บาท ถึง 50% ส่งผลให้
จ านวนวนัเฉล่ียเพื่อใชใ้นการเปล่ียนราคาใชเ้วลาท่ีนอ้ย
ท าใหมี้อตัราผลตอบแทนท่ีสูง 

ในส่วนของช่วงราคาซ้ือขายอ่ืนๆ ในตารางท่ี 8 เห็น
ไดว้่ามีแนวโน้มท่ีสอดคลอ้งกบัความเป็นจริงท่ีถา้หาก
ซ้ือในราคาท่ีต ่ าค่ าอัตราผลตอบแทนขั้ นต ่ า ก็จะมี
แนวโนม้ท่ีสูงข้ึน นอกจากนั้นในตารางยงัแสดงให้เห็น
ว่าถ้าหากซ้ือทองค าในราคาท่ีน้อยกว่าหรือเท่ากับ 
20,750 บาท ย่อมให้ผลตอบแทนขั้นต ่าท่ีดีกว่าการฝาก
เงินประจ าท่ีใหผ้ลอตัราดอกเบ้ีย 3% 

ในส่วนของราคาขายค่าในตารางท่ี 8 แสดงให้เห็น
ว่า มีข ายทองค าแ ท่ ง ท่ี ร าคามากกว่าห รือ เ ท่ ากับ      
20,800 บาท มากท่ีสุด (มีทั้งหมด 23 คร้ังในตารางท่ี 8) 
ซ่ึงส่ิงท่ีเกิดข้ึนสอดคลอ้งกบัขอ้มูลของราคาทองค าแท่ง
ท่ีเกิดสถานะราคา 20,800 บาท ถ่ีท่ีสุดส าหรับสถานะ
ราคาท่ีมากกวา่ 20,400 บาท ส่งผลให้การเปล่ียนสถานะ
จากราคาซ้ือเ ร่ิมต้นเป็นราคาท่ีมากกว่าหรือเท่ากับ 
20,800 บาท ใชเ้วลาท่ีไม่นานและคุม้ค่าท่ีจะรอคอย 
 

6. สรุปผล 
เม่ือจ าลองดว้ย DTMC ราคาการซ้ือขายท่ีให้อตัรา

ผลตอบแทนสูงสุดคือการซ้ือท่ีราคา 17,900 บาทต่อ          
1 บาททองค า และขายท่ีราคามากกวา่หรือเท่ากบั 18,300 
บาทต่อ 1 บาททองค า มีอัตราผลตอบแทนขั้ นต ่ าท่ี 
203.91% ต่อปี เพียงแต่การซ้ือท่ีราคา 17,900 บาทต่อ       
1 บาททองค า ค่อนขา้งเป็นไปไดย้ากเพราะมีโอกาสท่ีจะ
เกิดข้ึนประมาณ 0.3% เท่านั้น  

ส าหรับการซ้ือขายเพ่ือเก็งก าไรผลการวิจยัพบว่าถา้
ราคาทองค าต ่ากว่าหรือเท่ากับ 18,350 บาทต่อ 1 บาท
ทองค า ควรซ้ือเก็บไวแ้ละขายตามราคาท่ีแสดงไวใ้น
ตารางท่ี 8 เพราะมีโอกาสท่ีอตัราผลตอบแทนจะมากกวา่
หรือเท่ากบั 25% ต่อปี หรือนัยยะตรงขา้มสามารถท่ีจะ
บอกไดว้า่เป็นราคาคุม้ค่าแก่การลงทุน นอกจากนั้นแลว้
ถา้เทียบกบัการฝากเงินประจ าท่ีให้อตัราผลตอบแทนท่ี 
3% การซ้ือทองค าท่ีราคาต ่ากวา่หรือเท่ากบั 20,750 บาท
ต่อ 1 บาททองค า สามารถใหอ้ตัราผลตอบแทนท่ีสูงกวา่
ถา้ขายตามราคาท่ีแสดงไวใ้นตารางท่ี 8 

ในเชิงปฏิบัตินั้นการฝากเงินประจ ามีข้อดีกว่าใน
ส่วนของอตัราผลตอบแทนท่ีชดัเจนต่างจากการเก็งก าไร
ราคาทองค า ท่ี เ ป็น เพี ย งการคาดการ ณ์ ถึ งอัตร า
ผลตอบแทนท่ีจะได้เท่านั้น แต่นัยยะตรงขา้มการเก็ง
ก าไรราคาทองค าก็มีแนวโน้มท่ีจะได้ผลตอบแทนเร็ว
กว่าเน่ืองจากสามารถขายไดเ้ลยถา้หากมีก าไรต่างจาก
การฝากประจ าท่ีต้องรออย่างน้อย 1 ปีหรือตาม
ระยะ เ วล า เ ง่ื อนไข ท่ี ธน าค าร ก าหนด จึ ง จ ะ ได้
ผลตอบแทน 

ผลการวิจัยท่ีได้อาศัยข้อมูลจากอดีตและไ ม่ได้
พิจารณาถึงปัจจยัอ่ืนๆ ท่ีส่งผลต่อราคาทองค านอกจาก
เร่ืองของความน่าจะเป็นในการเปล่ียนสถานะตามหลกั
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ของ DTMC ท าใหอ้ตัราผลตอบแทนขั้นต ่าท่ีแสดงไวใ้น
ตารางท่ี 8 อาจจะไม่ใช่ค าตอบส าหรับอนาคตก็เป็นได ้
ดังนั้ นในการลงทุน ผูล้งทุนควรใช้วิจารณญาณและ
ขอ้มูลอ่ืนๆ ประกอบการลงทุนดว้ย 
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