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บทคัดย่อ
ปัจจุบันนักลงทุนที่สนใจการซื้อขายในทองคำ�แท่งให้ความสนใจในสัญญาซื้อ-ขายทองคำ�ล่วงหน้า 

(Gold Futures) เพิ่มขึ้น เนื่องจากการลงทุนใน Gold Futures เป็นการลงทุนที่มีทองคำ�แท่งเป็นสินทรัพย์

อ้างอิง แต่ใช้เงินลงทุนน้อยกว่า แต่อย่างไรก็ตามการลงทุนใน Gold Futures จะต้องคำ�นึงถึงโอกาส 

ที่จะต้องเพิ่มเงินประกันระหว่างทาง (Margin Call) ในกรณีที่เงินประกันในบัญชีต่ำ�กว่าหลักประกันสภาพ 

(Maintenance Margin) หากไม่มีเงินมาเพิ่มในหลักประกันได้เพียงพอ ก็จะต้องถูกบังคับให้ปิดสัญญา  

และส่งผลให้ประสบกับปัญหาขาดทุนอย่างหลีกเลี่ยงไม่ได้ ดังนั้นโครงงานชิ้นนี้มีวัตถุประสงค์เพื่อจำ�ลอง 

สถานการณ์การลงทุนใน Gold Futures โดยใช้การพยากรณ์ราคา Gold Futures รายวันด้วยแบบจำ�ลอง 

ARIMA (1,1,1) แบบมีค่าคงที่ เพื่อช่วยตัดสินใจเลือกแผนการลงทุนที่ให้อัตราผลตอบแทนที่ดีที่สุด  

และไม่น้อยกว่าอัตราผลตอบแทนขั้นต่ำ�ที่นักลงทุนพอใจ (Minimum Attractive Rate of Return)  

เมื่อมีเงินลงทุนจำ�กัด จากการวิเคราะห์ผลการดำ�เนินงาน พบว่า 1) แผนการลงทุนที่ได้จากการแบบจำ�ลอง

โดยใช้ราคาพยากรณ์ให้ผลการลงทุนที่ถูกต้องเทียบกับราคาจริง (% Correct) ขึ้นกับระยะเวลาที่เหลือก่อน

หมดสัญญา แต่ไม่เปลี่ยนแปลงมากนักเมื่อ MARR เปลี่ยนแปลงในช่วงร้อยละ 10-70 2) แผนการลงทุน

ที่ได้จากการวิเคราะห์เมื่อจำ�นวนเงินลงทุนไม่เกิน 200,000 บาท ท่ี MARR ระหว่างร้อยละ 10-70  

ให้ผลการลงทุนถูกต้องอย่างน้อยร้อยละ 85 เมื่อระยะเวลาก่อนสัญญาจะหมดอายุมากกว่า 2 เดือน  

และ 3) แผนการลงทุนที่ได้จากการวิเคราะห์กรณีที่มีเงินลงทุนระหว่าง 100,000-1,000,000 บาท  

ที่ MARR เท่ากับร้อยละ 20 ให้ผลการลงทุนถูกต้องอย่างน้อยร้อยละ 70, 85 และ 90 เมื่อระยะเวลา

ก่อนสัญญาจะหมดอายุมากกว่า 1, 2 และ 3 เดือน ตามลำ�ดับ 

คำ�สำ�คัญ: การซื้อ-ขายทองคำ�ล่วงหน้า เงินทุนจำ�กัด การพยากรณ์ ผลการลงทุนที่ถูกต้อง
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Abstract
Nowadays, Gold Futures investment has received considerable attention from investors  

due to small initial investment. However, there is a chance for Gold Futures to be forced 

sale due to limited budget. The objective of this study is to simulate the investment scenarios 

for Gold Futures by employing the ARIMA (1,1,1) forecasting model for daily Gold Futures  

price under the situation of limited investment budget. The decisions determined by the model  

will be the best return investment plan at the desired minimum attractive rate of return (MARR) 

for the limited budget. The decisions determined by the model with the forecasting Gold Futures 

price are compared to the decisions determined form the past Gold Futures price. 1) A correct 

decision percentage is sensitive to the amount of time left before Gold Futures expires but is 

not to the level of MARR between 10-70%. 2) With a given budget less than 200,000 Baht  

and MARR between 10-70%, the correct decision percentage is greater than 85% if there 

is two months left before Gold Futures expires. 3) With 20% of MARR and the given budget 

between 100,000 to 1,000,000 Baht, the correct decision percentage is greater than 70%, 

85% and 90% if there are one, two and three months left before Gold Futures expired, 

respectively.  

Keywords: Gold Futures, Limited Budget, Forecasting, Correct Decision Percentage

บทนำ�
ปัจจุบันการลงทุนมีอยู่หลากหลายรูปแบบ 

เพื่ อตอบสนองความต้ องการของนักลงทุน 

ที่แตกต่างกัน โดยการลงทุนที่ได้รับความนิยม 

เป็นอย่ างมากวิ ธีหนึ่ ง คือ การฝากเงินกับ 

ท า ง ธ น า ค า ร พ า ณิ ช ย์ ซึ่ ง มี ผ ล ต อ บ แ ท น 

ในลักษณะของดอกเบี้ ย เงินฝาก แต่ ในช่วง 

ระยะเวลาประมาณ 10 กว่าปีที่ผ่านมาพบว่า  

แนวโน้มของอัตราดอกเบี้ยเงินฝากโดยเฉลี่ย

ถ่วงน้ำ�หนักของธนาคารพาณิชย์ในประเทศไทย  

มีแนวโน้มลดลงอย่างต่อเนื่องจากร้อยละ 5.50  

โ ด ยป ร ะ ม าณใ น ช่ ว ง ต้ น ปี  พ . ศ .  2 542  

ลดลงต่ำ�กว่าร้อยละ 1 ตั้งแต่ปี พ.ศ. 2553  

ซึ่งต่ำ�กว่าอัตราเงินเฟ้อ ทำ�ให้นักลงทุนหันมา 

ให้ความสำ�คัญกับรูปแบบการลงทุนอื่นๆ โดยการ

ลงทุนในทองคำ�แท่งเป็นหนึ่งในรูปแบบการลงทุน 

ที่ได้รับความนิยมเพิ่มขึ้น เนื่องจากราคาทองคำ�โลก 

และราคาทองคำ�ในประเทศไทยในช่วงระยะเวลา  

5 ปีที่ผ่านมามีแนวโน้มเพิ่มสูงขึ้นอย่างต่อเนื่อง  

นอกจากการลงทุนในทองคำ�แท่งที่ได้รับความ 

สนใจมากขึ้ นจากนักลงทุนแล้ ว การลงทุน 

ในรูปแบบที่คล้ายคลึงกับการลงทุนในทองแท่ง 

คือการลงทุนในสัญญาซื้อ-ขายทองคำ�ล่วงหน้า 

(Gold Futures) ที่มีทองคำ�แท่งความบริสุทธิ์ของ 

เนื้อทองคำ�ร้อยละ 96.50 เป็นสินทรัพย์อ้างอิง  

โดยสัญญาซื้อขายดังกล่าวมีอายุตั้งแต่ 2 เดือนถึง  

6 เดือน และหากไม่มีการปิดสัญญา เมื่ออายุของ

สัญญาครบกำ�หนดแล้วจะถูกบังคับให้ปิดสัญญา 

และส่งมอบส่วนต่างของมูลค่า ณ วันสิ้นสุด 

ของสัญญา 

เมื่ อนักลงทุนทำ� สัญญาซื้ อ (ก่อนขาย)  

หรือขาย (ก่อนซื้อ) Gold Futures นักลงทุนจะ

ต้องวางหลักประกันขั้นต้น (Initial Margin: IM) 

ในบัญชี ตัวอย่างหลักประกันขั้นต่ำ�สำ�หรับสัญญา

ที่มีสินทรัพย์อ้างอิงเป็นทองคำ�น้ำ�หนัก 50 บาท

ทองคำ�มีมูลค่าเท่ากับ 57,000 บาทต่อสัญญา  
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(จำ�นวนเงินเปลี่ยนแปลงตามเงื่อนไขของแต่ละ

บริษัท) นอกจากนี้ มี ค่ าธรรมเนียมสำ� ห รับ 

การซื้อ-ขายสัญญาในแต่ละครั้งเท่ากับ 535 บาท

ต่อสัญญา เมื่อตลาด Gold Futures ปิดทำ�การ 

ในแต่ละวันจะมีการปรับยอดเงินในบัญชี ให้   

ตามราคา Gold Futures ณ เวลาที่ตลาดปิดทำ�การ 

เทียบกับราคาของ Gold Futures ณ วันแรกที่ได้ 

ทำ�สัญญาไว้ และเมื่อยอดเงินในบัญชีต่ำ�กว่า 

หลักประกันสภาพ (Maintenance Margin: MM) 

ซึ่งเท่ากับร้อยละ 70.00 ของ IM หรือ 39,900 

บาท นักลงทุนจะต้องนำ�เงินมาเพิ่มให้ถึง IM  

ก่อนที่ตลาดจะปิดในวันถัดไป และหากเงิน 

ในบัญชีถูกหักจนกระทั่งถึงระดับหลักประกันปิดฐานะ  

(Force Close Level: FC) ซึ่งเท่ากับร้อยละ 30 

ของ IM (17,100 บาท) ผู้ลงทุนจะถูกปิดบัญชี

ในทันที 

ดังน้ันจุดเด่นของการลงทุนใน Gold Futures 

คือการใช้เงินลงทุนเพียงร้อยละ 5.00 ของการลงทุน 

ในทองคำ�แท่ง และมีระยะเวลาการลงทุนเพียง 

2-6 เดือน ซึ่งสามารถตอบสนองต่อนักลงทุน

ที่มีเงินทุนไม่มากนัก อีกทั้งการลงทุนใน Gold 

Futures สามารถทำ�กำ�ไรให้แก่นักลงทุนได้ 

ในทุกสถานการณ์ของราคาทองคำ� กล่าวคือทั้งใน 

สถานการณ์ที่ราคาทองคำ�ปรับตัวสูงขึ้นโดยการ

ทำ�สัญญาซื้อก่อนขาย หรือในสถานการณ์ที่ราคา

ทองคำ�ปรับตัวต่ำ�ลงโดยการทำ�สัญญาขายก่อนซื้อ 

โดยนักลงทุนจะได้กำ�ไรหรือขาดทุนตามหลักการ

ต่อไปนี้

	กรณีที่ทำ�สัญญาซื้อก่อนขาย 

	 จะได้กำ�ไรเมื่อ ราคา Gold Futures  

ณ เวลาท่ีตลาดปิดทำ�การ สูงกว่า ราคาของ  

Gold Futures ณ วันแรกที่ได้ทำ�สัญญาไว้

	 จะขาดทุนเมื่อ ราคา Gold Futures  

ณ เวลาที่ตลาดปิดทำ�การ ต่ำ�กว่า ราคาของ  

Gold Futures ณ วันแรกที่ได้ทำ�สัญญาไว้

	กรณีที่ทำ�สัญญาขายก่อนซื้อ 

	 จะได้กำ�ไรเมื่อ ราคา Gold Futures  

ณ เวลาท่ีตลาดปิดทำ�การ ต่ำ�กว่า ราคาของ  

Gold Futures ณ วันแรกที่ได้ทำ�สัญญาไว้

	 จะขาดทุนเมื่อ ราคา Gold Futures  

ณ เวลาที่ตลาดปิดทำ�การ สูงกว่า ราคาของ  

Gold Futures ณ วันแรกที่ได้ทำ�สัญญาไว้

	 จากการศึกษาเรื่อง การวิเคราะห์การลงทุน

ในสัญญาซื้อขายทองคำ�ล่วงหน้าด้วยวิธีพยากรณ์ 

[1] ที่นำ�การพยากรณ์แบบ Autoregressive 

Integrated Moving Average (ARIMA) [2]  

มาประกอบการตัดสินลงทุนใน Gold Futures  

ว่านักลงทุนควรทำ�สัญญาหรือไม่ ถ้าควรทำ�สัญญา 

ควรทำ�สัญญาซื้อหรือขาย ณ อัตราผลตอบแทนต่ำ�

สุดที่นักลงทุนพึงพอใจ (Minimum Attractive Rate 

of Return, MARR) [3] พบว่ารูปแบบการลงทุน

ท่ีได้จากการพยากรณ์เมื่อนำ�ไปเปรียบเทียบกับ 

รูปแบบการลงทุนที่พิจารณาจากราคา Gold Futures  

ท่ีเกิดขึ้นจริงในอดีตมีร้อยละความถูกต้องมากกว่า 

70 ถ้าจำ�นวนวันก่อนสิ้นสุดสัญญามากกว่า 100 วัน  

แต่อย่างไรก็ตามการลงทุนใน Gold Futures 

ต้องคำ�นึงถึงการเพิ่มหลักประกันระหว่างทาง 

(Marg in Cal l) ก่อนที่ จะทำ�การปิดสัญญา  

ซึ่งการวิเคราะห์ดังกล่าวไม่นำ�มาร่วมพิจารณาด้วย  

เพราะหากไม่มี เงินมาเพิ่มในหลักประกันได้

เพียงพอ นักลงทุนจะถูกบังคับให้ปิดสัญญา  

และประสบกับปัญหาขาดทุนอย่างหลีกเลี่ยงไม่ได้ 

ซึ่งเป็นจำ�นวนเงินอย่างน้อยร้อยละ 30.00 ของ IM  

หรือ 17,100 บาท ซึ่งหากต้องการที่จะลดความ

เสี่ยงในการขาดทุนอันเนื่องมากจาการถูกบังคับ 

ให้ปิดบัญชี ในส่วนนี้  นักลงทุนจำ� เป็นต้องมี

แผนการลงทุนที่ เหมาะสมกับทิศทางราคา  

Gold Futures ภายใต้สถานการณ์ที่มีเงินทุนจำ�กัด  

เพื่อหลีกเลี่ยงปัญหาดังกล่าวและเพื่อให้การลงทุน

เกิดประสิทธิภาพสูงสุด งานวิจัยนี้มีวัตถุประสงค์ 

ท่ีจะนำ�เสนอและเปรียบเทียบแผนการลงทุน 

ใน Gold Futures กล่าวคือ ควรจะเลือกทำ�สัญญา

ซื้อหรือขาย Gold Futures หรือไม่ ถ้าควรทำ�  

ควรทำ� สัญญาซื้ อหรื อขาย Go ld Fu tu res  
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เป็นจำ�นวนกี่สัญญาภายใต้เงื่อนไขที่มีเงินลงทุน

จำ� กัด เพื่ อลดโอกาสการขาดทุน เนื่ อ งจาก 

การถูกบังคับปิดสัญญา และได้รับผลตอบแทน 

ไม่ต่ำ�กว่าระดับ MARR ที่นักลงทุนต้องการ 

วิธีดำ�เนินการวิจัย
เนื่องจากเงินลงทุนที่จำ�กัดและข้อบังคับท่ีจะ

ต้องเพ่ิมเงินในบัญชีเม่ือจำ�นวนเงินในบัญชีต่ำ�กว่า 

MM มีผลให้นักลงทุนควรเตรียมแผนการลงทุนที่ดี

ในกรณีที่ราคา Gold Futures มีทิศทางตรงกันข้าม

กับที่นักลงทุนคาดหวังไว้ แผนการลงทุนมีหลาย

วิธีขึ้นอยู่กับลักษณะของนักลงทุนแต่ละประเภท  

โดยประเภทของนักลงทุนแบ่งตามระดับของ

ความเสี่ยงจากน้อยไปมาก [4] ประกอบด้วย  

1) Conservative 2) Moderate และ 3) Aggressive  

ดังนั้นนักลงทุนประเภท Conservative อาจลงทุน

ทำ�สัญญาซื้อ-ขายด้วยเงินบางส่วนและสำ�รอง

เงินในกรณีที่ต้องเพิ่มเงินประกันระหว่างทาง  

ส่วนนักลงทุนประเภท Moderate อาจลงทุน 

ทำ�  สั ญญาซื้ อ - ข ายด้ ว ย เ งิ น ล งทุ นทั้ ง หมด 

และยอมปิดสัญญาจำ�นวนหนึ่งเพื่อนำ�เงินท่ีได้มา 

รั ก ษ า สภ าพสั ญญ าที่ เ ห ลื อ อ ยู่  ใ น ขณ ะที่  

นักลงทุนประเภท Aggress ive อาจลงทุน 

ทำ�สัญญาซื้อ-ขายด้วยเงินลงทุนทั้งหมดและเสี่ยง

ไม่ปิดสัญญาเลยจนว่าจะถูกบังคับให้ปิดสัญญา 

แต่ทั้งนี้ทั้งนั้นขึ้นอยู่กับการความสามารถของ 

นักลงทุนแต่ละบุคคลในการคาดเดาทิศทางราคา 

ของ Gold Futures ว่าจะปรับไปในทิศทางใด  

ดังน้ันงานวิจัยนี้จึงเสนอจากจำ�ลองสถานการณ์

ล ง ทุ น  โ ดยก า ร ใ ช้ วิ ธี ก า รพย าก รณ์ ร า ค า  

Gold Future รายวันเพื่อเปรียบเทียบอัตราผล

ตอบแทนของแผนการลงทุนทุกรูปแบบที่เป็นไปได้

ภายใต้จำ�นวนเงินลงทุน ระยะเวลาและ MARR 

ที่กำ�หนดจากนักลงทุน ได้แก่ การทำ�สัญญาซื้อ

จำ�นวน 1 สัญญาจนถึงจำ�นวนสัญญาสูงสุดท่ีเป็น

ไปได้ หรือการทำ�สัญญาขายจำ�นวน 1 สัญญา

จนถึงจำ�นวนสัญญาสูงสุดที่เป็นไปได้  

การเลือกวิธีการพยากรณ์

จากการวิ เคราะห์ความสัมพันธ์ระหว่าง 

ราคาทองคำ�แท่งรายวันและราคาซื้อขายสัญญา  

Gold Futures ในประเทศไทยรายวัน พบว่า  

ราคา Go ld Fu tu res มีความสัมพันธ์กับ 

ราคาทองคำ�แท่งรายวันในประเทศไทยด้วย

สัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์ (Correlation Coefficient) 

[5] เท่ากับ 0.994 ซึ่งแสดงให้เห็นว่าข้อมูล 

ท้ั ง สอ งมี ค ว ามสั มพั น ธ์ เ ชิ ง เ ส้ น ต่ อ กั นม าก  

จากการศึกษาวิธีการพยากรณ์ราคาทองคำ�แท่ง

รายวันในประเทศไทยพบว่ามีรูปแบบการพยากรณ์

จำ�นวนด้วยวิธี ARIMA จำ�นวน 4 รูปแบบ 

ประกอบด้วย 1) ARIMA (1,1,1) แบบมีค่าคงที่  

2) ARIMA (6,2,0) 3) MA (1) แบบมีค่าคงที่  

และ 4) SMA (12) แบบมีค่าคงที่ ดังนั้น 

จึงนำ�วิธีการพยากรณ์ดังกล่าวทั้ง 4 รูปแบบ

มาใช้ ในการพยากรณ์ ราคาสัญญาซื้ อ-ขาย 

Gold Futures รายวันและทำ�การวิเคราะห์ด้วย

วิธีทางสถิติพบว่าแบบจำ�ลองทั้ง 4 รูปแบบ

ให้ค่าความผิดพลาดกำ�ลังสองเฉลี่ย (Mean 

Squa re E r ro r ,  MSE) [2 ] แตกต่ า งกัน  

ดั ง แ สด ง ใ นต า ร า งที่  1  โ ด ยแบบจำ�  ล อ ง 

ARIMA(1,1,1) แบบมีค่าคงท่ีให้ค่า MSE  

น้อยที่สุดสำ�หรับราคาสัญญาซื้อขาย Gold Futures 

รายวันสำ�หรับทุกเดือน ดังนั้นจึงเลือกแบบจำ�ลองนี้

มาใช้ในการพยากรณ์ราคา Gold Futures รายวัน



วารสารศรีนครินทรวิโรฒวิจัยและพัฒนา (สาขามนุษยศาสตร์และสังคมศาสตร์) ปีที่ 6 ฉบับที่ 12 กรกฎาคม - ธันวาคม 2557

222

ตารางที่ 1 ค่าความผิดพลาดกำ�ลังสองเฉลี่ยของแบบจำ�ลอง

แบบจำ�ลอง ARIMA

ค่าความผิดพลาดกำ�ลังสองเฉลี่ย 

เดือนที่สิ้นสุดสัญญา

มิถุนายน สิงหาคม ตุลาคม ธันวาคม

ARIMA(1,1,1) แบบมีค่าคงที่ [6] 28040 21505 22173 17038

ARIMA(6,2,0) [7] 34890 25002 25952 20198

MA(1) แบบมีค่าคงที่ [8] 136231 96675 52508 100739

SMA(12) แบบมีค่าคงที่ [9] 245446 183683 75358 137653

	 ขอบเขตในการศึกษา

	สัญญา Gold Futures ที่พิจารณา 

ในการศึกษานี้ คือ สัญญาที่มีสินทรัพย์อ้างอิง

เป็นทองคำ�น้ำ�หนัก 50 บาททองคำ� ตั้งแต่เดือน

กุมภาพันธ์ 2553 – เดือนธันวาคม 2553 

	ข้อมูลราคา Gold Futures ที่ซื้อ-ขาย

อ้างอิงจากบริษัทตลาดอนุพันธ์ (ประเทศไทย) 

จำ�กัด (มหาชน)

	หลักประกันขั้นต้น หรือ IM เท่ากับ 

57,000 บาทต่อสัญญา 

	หลักประกันรักษาสภาพ หรือ MM  

เป็นจำ�นวนร้อยละ 70 ของ IM เท่ากับ 39,900 

บาทต่อสัญญา  

	เงินลงทุนในการซื้อ-ขายสัญญา Gold 

Futures มีจำ�นวนจำ�กัด กำ�หนดโดยนักลงทุน 

แต่ละบุคคล

	การตัดสินใจในการลงทุนจะกระทำ�ได้เพียง  

การทำ�สัญญาซื้อก่อนขาย หรือสัญญาขายก่อนซื้อ  

Go ld Fu tu res อย่ า งใดอย่ า งหนึ่ ง เท่ านั้ น  

ไม่สามารถทำ�ทั้งสองสัญญาได้ในขณะเดียวกัน

	ค่าธรรมเนียมในการเปิดหรือปิดสัญญา 

เท่ากับ 535 บาทต่อครั้ง

ขั้นตอนการจำ�ลองการลงทุนในสัญญาซื้อ

ขายทองคำ�ล่วงหน้าเมื่อมีเงินลงทุนจำ�กัด

1.	จำ�นวนสัญญาสูงสุดที่ เ ป็นไปได้จะถูก

คำ�นวณในเบื้องต้นจากจำ�นวนเงินลงทุนจำ�กัด 

หารด้วย IM

2.	ก า ร จำ�  ล อ ง ก า ร ทำ�  สั ญ ญ า ทั้ ง ซื้ อ  

(ก่อนขาย) และขาย (ก่อนซื้อ) ตั้งแต่ 1 สัญญา

จนถึงจำ�นวนสัญญาสูงสุดท่ีเป็นไปได้จากข้อ 1 

โดยอาศัยการพยากรณ์ราคา Gold Futures  

รายวัน ตามระยะเวลาที่กำ�หนด  

3.	จำ�นวนเงินในบัญชีจะถูกปรับทุกวันตาม 

ราคา Gold Futures รายวันที่ได้จากการพยากรณ์ 

ด้ วยวิ ธี  AR IMA (1 ,1 ,1) แบบมีค่ าคงที่   

ซึ่งจำ�นวนเงินในบัญชีอาจจะลดลงหรือเพิ่มขึ้นก็ได้  

จากหลักการการได้กำ�ไรและขาดทุน ที่ได้อธิบาย

ในบทนำ�

4.	จำ�  น ว น เ งิ น ใ น บั ญ ชี จ ะ ถู ก นำ�  ม า 

เ ป รี ย บ เ ที ย บกั บ ร ะ ดั บห ลั ก ป ร ะ กั น สภ าพ  

(MM = 39,900 บาท) และระดับหลักประกัน 

ปิดฐานะ (FC = 17,100 บาท) 

5.	ถ้าเงินในบัญชีน้อยกว่า FC สัญญา

ทั้งหมดจะถูกบังคับให้ปิด

6.	ถ้าเงินในบัญชีน้อยกว่า MM จำ�นวน

สัญญาบางส่วนท่ีควรจะปิดสัญญาจะถูกคำ�นวณ

เพื่อที่จะนำ�เงินจากการปิดสัญญานั้นๆ มาเพิ่ม 

ในบัญชีให้เท่ากับระดับ IM เพื่อรักษาสัญญา 

ท่ีเหลืออยู่ไม่ให้ถูกปิดโดยอัตโนมัติ จำ�นวนสัญญา

ที่ควรจะปิด สามารถคำ�นวณได้ดังนี้
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จำ�นวนสัญญาที่ปิด = [จำ�นวนสัญญา x (IM – (เงินคงเหลือ/จำ�นวนสัญญา))] – เงินเหลือเติม   (1)      

 IM

7.	 จำ�นวนเงินในบัญชีของสัญญาที่เหลืออยู่จะถูกปรับทุกวันตามขั้นตอนที่ 3 ถึง 6 จนกระทั่ง 

ครบตามจำ�นวนวันที่ได้กำ�หนดไว้ 

8.	 อัตราผลตอบแทนของแต่ละแผนการลงทุน เช่น การทำ�สัญญาซื้อ 1 2 3 จนถึงจำ�นวนสัญญา

สูงสุด และการทำ�สัญญาขาย 1 2 3 จนถึงจำ�นวนสัญญาสูงสุด จะถูกคำ�นวณโดยความสัมพันธ์ดังนี้

อัตราผลตอบแทนต่อปี =    กำ�ไรหรือขาดทุน – (1,070 x จำ�นวนสัญญา)    x 365    (2)

                      (จำ�นวนเงินจำ�กัด x จำ�นวนวันตั้งแต่เริ่มต้นสัญญา) 

โดยจำ� นวนเงิน มูลค่ า 1,070 เท่ ากับ  

ค่าธรรมเนียมในการทำ�สัญญาและปิดสัญญา 

จำ�นวน 535 บาท/ครั้ง x 2 ครั้ง            

9.	 อัตราผลตอบแทนที่ได้จากทุกแผนการ

ลงทุนจะนำ�มาเปรียบเทียบกับ MARR ที่กำ�หนด

10.	การวิเคราะห์มีดังต่อไปนี้

	ถ้าอัตราผลตอบแทนที่ได้จากทุกแผนการ
ลงทุน น้อยกว่า MARR แสดงว่า ไม่ควรทำ�สัญญา

ใดๆ

	ถ้าอัตราผลตอบแทนที่ได้จากแผนการ 

ลงทุนใดๆ มากกว่า MARR แสดงว่าควรมี 

การทำ�สัญญา ตามแผนการลงทุนที่ให้อัตราผล

ตอบแทนสูงสุด

ตัวอย่างการจำ�ลองการลงทุน

ถ้านักลงทุนต้องการทำ�สัญญาซื้อหรือขาย 

Gold Futures ในวันที่ 1 ตุลาคม 2553 สำ�หรับ

สัญญาที่จะมีอายุครบในส้ินเดือนตุลาคม 2553 

ด้วยเงินทุน 250,000 บาท และต้องการ MARR 

เท่ากับร้อยละ 20 การจำ�ลองการลงทุนมีขั้นตอน

ดังต่อไปนี้ 

1.	ด้วยเงินลงทุนจำ�นวน 250,000 บาท  

จะสามารถทำ�สัญญาได้สูงสุด 4 สัญญา โดยใช้ 

เงินประกันเป็นจำ�นวน 4 x 57,000 = 228,000 บาท  

ทำ�ให้มีเงินเหลือสำ�รองเท่ากับ 22,000  บาท

2.	จำ�ลองแผนการลงทุนทำ�สัญญาซื้อก่อน

ขายจำ�นวน 1 2 3 และ 4 สัญญาและสัญญา

ขายก่อนซื้อจำ�นวน 1, 2, 3 และ 4 สัญญา  

โดยตารางที่ 2 แสดงตัวอย่างการจำ�ลองรูปแบบ

การทำ�สัญญาซื้อก่อนขายจำ�นวน 4 สัญญา

3.	จำ�นวนเงินในบัญชีจะถูกปรับทุกวัน ตั้งแต่

วันทำ�การถัดไป คือ วันที่ 4 ตุลาคม 2553  

โดยวันที่ 4 ตุลาคม 2553 ราคาพยากรณ์สูงขึ้น

เป็นจำ�นวน 18928 – 18927 = 1 บาทต่อ

ทองคำ�หนึ่งบาท ทำ�ให้เงินในบัญชีเพิ่ม 50 บาท

ต่อหนึ่งสัญญา รวมเป็นจำ�นวนเงิน 200 บาท  

ดังนั้นเงินในบัญชีคงเหลือ ณ วันที่ 4 ตุลาคม 

2553 เท่ากับ 228,200 บาท

4.	เนื่องจากจำ�นวนเงินในบัญชีต่อสัญญา 

สู งกว่ า  MM (39,900 บาท) และ FC  

(17,100 บาท) จึงไม่มีการปิดสัญญาหรือ 

การเติมเงิน ดังนั้นเงินเหลือเติมและจำ�นวนสัญญา

ยังคงเหลือเท่าเดิมในวันที่ 1/10/10 เป็นจำ�นวน 

22,000 บาทและ 4 สัญญา ตามลำ�ดับ

5.	คำ�นวณอัตราผลตอบแทนจากจำ�นวนเงิน

ในบัญชี ตามสมการ (2) ณ วันท่ี 4 ตุลาคม 

2553 เท่ากับ {[(200-(1,070 x 4)) / 

(250,000 x 2)] x 365 = -297.8 หรือร้อยละ 

-297.8  

6.	ทำ�ซ้ำ�ขั้นตอนท่ี 3-5 จนกระท่ังถึงวันท่ี

ต้องการสิ้นสุดสัญญา

7.	ทำ�ซ้ำ�ขั้นตอนที่ 2-6 จนกระทั่งครบ 

ทุกแผนการลงทุน

นำ�อัตราผลตอบแทนที่ได้จากการจำ�ลอง 

ทุกแผนการลงทุน คือการทำ�สัญญาซื้อ 1, 2, 3 

และ 4 สัญญาและการทำ�สัญญาขาย 1, 2, 3  

และ 4 สัญญามาเปรียบเ ทียบกับ MARR  
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(ร้อยละ 20) ได้ผลว่ารูปแบบการลงทุนที่มีอัตรา

ผลตอบแทนสูงสุดและมากกว่าระดับ MARR  

คือรูปแบบการทำ�สัญญาซื้อก่อนขายจำ�นวน  

4 สัญญา ซึ่งเมื่อสิ้นสุดสัญญาในวันที่ 27 ตุลาคม 

2553 การจำ�ลองการลงทุนใน Gold Futures 

สำ�หรับสัญญาซื้อจำ�นวน 4 สัญญาด้วยจำ�นวน 

เ งิ นลงทุน 250,000 บาทจะได้ รั บอั ตรา 

ผลตอบแทนร้อยละ 97.10 ต่อปี

ตัวอย่างการวิเคราะห์การลงทุนดังแสดง 

ในตารางท่ี 2 จำ�ลองเหตุการณ์ทำ�สัญญาซื้อ

ก่อนขายจำ�นวน 4 สัญญา โดยไม่เกิดเหตุการณ์ 

ที่ จำ� นวน เงิ นในบัญชี ต่ำ�  กว่ า  MM สำ� ห รับ

ตัวอย่างท่ีนำ�เสนอในตารางท่ี 3 แสดงการจำ�ลอง 

การทำ�สัญญาซื้อก่อนขายจำ�นวน 4 สัญญา 

เมื่อราคาพยากรณ์ในวันที่ 20/10/10 มีผลทำ�ให้

การจำ�นวนเงินในบัญชีต่ำ�กว่า MM และจำ�นวนเงิน

ที่เหลืออยู่ไม่เพียงพอในการรักษาสัญญา จึงจำ�เป็น

ต้องปิดสัญญาเป็นจำ�นวน 1 สัญญาตามสมการ 

(1) เพื่อรักษาสถานะของ 3 สัญญาท่ีเหลือ  

และเม่ือสิ้นสุดสัญญาในวันท่ี 27 ตุลาคม 2553  

การจำ�ลองการลงทุนใน Gold Futures ด้วยจำ�นวน

เงินลงทุน 250,000 บาทสำ�หรับการทำ�สัญญาซื้อ

ก่อนขายจำ�นวน 4 สัญญาในตอนแรกได้รับอัตรา

ผลตอบแทนร้อยละ 79.80 ต่อปี

 

ตารางท่ี 2 การลงทุนสญัญาซือ้-ขายทองค าล่วงหน้าเดอืนตุลาคม 2553 จากราคาพยากรณ์  
 

วนัท่ี
ราคา

พยากรณ์ เงินในบญัชี
ก าไร/
ขาดทนุ

เหลือเงิน
เติม

จ านวน
สญัญา

จ านวน
สญัญาท่ีปิด

Profit 
Rate/Year

1/10/2010 18927 228000 - 22,000 4 0 0%
4/10/2010 18928 228200 200 22,000 4 0 -297.80%
5/10/2010 18930 228625 625 22,000 4 0 -177.90%
6/10/2010 18934 229386 1,386 22,000 4 0 -105.60%
7/10/2010 18938 230279 2,279 22,000 4 0 -58.40%
8/10/2010 18943 231247 3,247 22,000 4 0 -25.10%

11/10/2010 18948 232255 4,255 22,000 4 0 -0.50%
12/10/2010 18953 233287 5,287 22,000 4 0 18.40%
13/10/2010 18958 234332 6,332 22,000 4 0 33.30%
14/10/2010 18964 235384 7,384 22,000 4 0 45.30%
15/10/2010 18969 236440 8,440 22,000 4 0 55.20%
18/10/2010 18974 237498 9,498 22,000 4 0 63.50%
19/10/2010 18979 238557 10,557 22,000 4 0 70.50%
20/10/2010 18985 239617 11,617 22,000 4 0 76.50%
21/10/2010 18990 240678 12,678 22,000 4 0 81.70%
22/10/2010 18995 241738 13,738 22,000 4 0 86.30%
25/10/2010 19001 242799 14,799 22,000 4 0 90.30%
26/10/2010 19006 243860 15,860 22,000 4 0 93.90%
27/10/2010 19011 244921 16,921 22,000 4 0 97.10%  

 
การวิเคราะห์ผล 
 การวิเคราะหค์วามถกูต้องของผลท่ีได้จากการจ าลองการท าสญัญา Gold Futures 

เพื่อทดสอบความถูกต้องของการวเิคราะหแ์ผนการลงทุนดว้ยการจ าลองการท าสญัญา Gold Futures 
อา้งองิจากการพยากรณ์ราคา Gold Futures รายวนัดว้ยแบบจ าลอง ARIMA (1,1,1) แบบมคี่าคงที ่จงึน าแผนการ
ลงทุนทีไ่ดจ้ากการจ าลองดงักล่าวมาเปรยีบเทยีบกบัแผนการลงทุนเมื่อใชร้าคา Gold Futures รายวนัทีเ่กดิขึน้จรงิ
ในอดีต โดยผลการวิเคราะห์ถูกต้อง หมายถึงแผนการลงทุนจากการท าสัญญาตามหลักการวิเคราะห์ให้
ผลตอบแทนอย่างน้อยเท่ากบัระดบั MARR ทีก่ าหนดเมื่อเทยีบกบัการใชร้าคา Gold Futures ทีเ่กดิขึน้จรงิ ท าการ
เปรยีบเทยีบผลการวเิคราะหก์ารลงทุนทุกวนัตัง้แต่เริม่ท าสญัญาจนกระทัง่ถงึวนัหมดอายุสญัญาเพื่อประเมนิความ
ถูกตอ้งของการวเิคราะหก์ารลงทุน โดยรอ้ยละความถูกตอ้ง (% Correct) สามารถค านวณไดด้งันี้ 

ตารางที่ 2 การลงทุนสัญญาซื้อ-ขายทองคำ�ล่วงหน้าเดือนตุลาคม 2553 จากราคาพยากรณ์ 
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การวิเคราะห์ผล
การวิเคราะห์ความถูกต้องของผลที่ได้จากการจำ�ลองการทำ�สัญญา Gold Futures

เพ่ือทดสอบความถูกต้องของการวิเคราะห์แผนการลงทุนด้วยการจำ�ลองการทำ�สัญญา Gold Futures  

อ้างอิงจากการพยากรณ์ราคา Gold Futures รายวันด้วยแบบจำ�ลอง ARIMA (1,1,1) แบบมีค่าคงที่  

จึงนำ�แผนการลงทุนที่ ไ ด้จากการจำ�ลองดังกล่าวมาเปรียบเทียบกับแผนการลงทุนเมื่อใช้ราคา  

Gold Futures รายวันที่เกิดขึ้นจริงในอดีต โดยผลการวิเคราะห์ถูกต้อง หมายถึงแผนการลงทุน 

จากการทำ�สัญญาตามหลักการวิเคราะห์ให้ผลตอบแทนอย่างน้อยเท่ากับระดับ MARR ที่กำ�หนด 

เมื่อเทียบกับการใช้ราคา Gold Futures ที่เกิดขึ้นจริง เปรียบเทียบผลการวิเคราะห์การลงทุน 

ทุกวันตั้งแต่เริ่มทำ�สัญญาจนกระทั่งถึงวันหมดอายุสัญญาเพื่อประเมินความถูกต้องของการวิเคราะห์การลงทุน  

โดยร้อยละความถูกต้อง (% Correct) สามารถคำ�นวณได้ดังนี้

% Correct = (จำ�นวนวันที่ผลการวิเคราะห์ถูกต้อง/จำ�นวนวันที่ทำ�การวิเคราะห์ทั้งหมด)  x 100      (3)

ตารางที่ 3 ตัวอย่างการลงทุนสัญญาซื้อ-ขายทองคำ�ที่มีการปิดสัญญา 

 

 
% Correct = (จ านวนวนัทีผ่ลการวเิคราะหถ์ูกตอ้ง/จ านวนวนัทีท่ าการวเิคราะหท์ัง้หมด)  x 100      (3) 

 
ตารางท่ี 3 ตวัอย่างการลงทุนสญัญาซือ้-ขายทองค าทีม่กีารปิดสญัญา  
 

วนัท่ี
ราคา

พยากรณ์ เงินในบญัชี
ก าไร/
ขาดทนุ

เหลือเงิน
เติม

จ านวน
สญัญา

จ านวน
สญัญาท่ีปิด

Profit 
Rate/Year

1/10/2010 18927 228000 - 22,000 4 0 0%
4/10/2010 18927 228100 100 22,000 4 0 -305.10%
5/10/2010 18930 228625 625 22,000 4 0 -177.90%
6/10/2010 18934 229386 1,386 22,000 4 0 -105.60%
7/10/2010 18938 230279 2,279 22,000 4 0 -58.40%
8/10/2010 18943 231247 3,247 22,000 4 0 -25.10%

11/10/2010 18948 232255 4,255 22,000 4 0 -0.50%
12/10/2010 18953 233287 5,287 22,000 4 0 18.40%
13/10/2010 18958 234332 6,332 22,000 4 0 33.30%
14/10/2010 18964 235384 7,384 22,000 4 0 45.30%
15/10/2010 18969 236440 8,440 22,000 4 0 55.20%
18/10/2010 18974 237498 9,498 22,000 4 0 63.50%
19/10/2010 18979 238557 10,557 22,000 4 0 70.50%
20/10/2010 18550 152658 -75,342 22,000 3 1 -830.30%
21/10/2010 18990 218673 -9,327 3,658 3 0 -132.40%
22/10/2010 18995 219468 -8,532 3,658 3 0 -116.90%
25/10/2010 19001 220264 -7,736 3,658 3 0 -103.20%
26/10/2010 19006 221060 -6,940 3,658 3 0 -91.00%
27/10/2010 19150 242658 14,658 3,658 3 0 79.80%  

 
ตารางที ่4 เป็นการวเิคราะหก์ารลงทุนในเงื่อนไขเดยีวกบัตารางที ่2 โดยใชร้าคา Gold Futures ทีเ่กดิขึน้

จรงิมาใช้ในการวเิคราะหผ์ลแทนการใชร้าคา Gold Futures ทีไ่ดจ้ากการพยากรณ์ ซึง่แผนการลงทุนทีม่อีตัรา
ผลตอบแทนสูงสุดและมากกว่าระดบั MARR (ร้อยละ 20) คือ การท าสญัญาซื้อก่อนขายจ านวน 4 สญัญา  
เมื่อสิน้สดุสญัญาในวนัที ่27 ตุลาคม 2553 การลงทุนใน Gold Futures ดว้ยจ านวนเงนิ 250,000 บาทไดร้บัอตัรา
ผลตอบแทนจรงิรอ้ยละ 47.6 ต่อปี ดงันัน้ผลการวเิคราะหก์ารลงทุนดว้ยใชข้อ้มูลจากการพยากรณ์กบัราคาจรงิมี
รูปแบบการลงทุนแบบเดยีวกนั จ านวนวนัทีผ่ลการวเิคราะหถ์ูกต้องในสมการที ่ (3) จงึเท่ากบั 1 วนัจากจ านวน
วนัทีท่ าการวเิคราะหท์ัง้หมด 1 วนั  
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ตารางที่ 4 เป็นการวิเคราะห์การลงทุน 

ในเงื่อนไขเดียวกับตารางที่ 2 โดยใช้ราคา Gold 

Futures ท่ีเกิดขึ้นจริงมาใช้ในการวิเคราะห์ผลแทน

การใช้ราคา Gold Futures ที่ได้จากการพยากรณ์  

ซึ่ งแผนการลงทุนที่มีอัตราผลตอบแทนสูงสุด

และมากกว่าระดับ MARR (ร้อยละ 20) คือ 

การทำ�สัญญาซื้อก่อนขายจำ�นวน 4 สัญญา  

เมื่อสิ้นสุดสัญญาในวันที่ 27 ตุลาคม 2553 การลงทุน

ใน Gold Futures ด้วยจำ�นวนเงิน 250,000 บาท 

ได้รับอัตราผลตอบแทนจริงร้อยละ 47.6 ต่อปี  

ดังนั้นผลการวิเคราะห์การลงทุนด้วยใช้ข้อมูลจาก

การพยากรณ์กับราคาจริงมีรูปแบบการลงทุน 

แบบเดียวกัน จำ�นวนวันท่ีผลการวิเคราะห์ถูกต้อง

ในสมการที่ (3) จึงเท่ากับ 1 วันจากจำ�นวน 

วันดำ�เนินการวิเคราะห์ทั้งหมด 1 วัน 

ตารางที่ 4 การลงทุนสัญญาซื้อ-ขายทองคำ�ล่วงหน้าเดือนตุลาคม 2553 จากราคาจริง

 

 
ตารางท่ี 4 การลงทุนสญัญาซือ้-ขายทองค าล่วงหน้าเดอืนตุลาคม 2553 จากราคาจรงิ 
 

วนัท่ี ราคาจริง เงินในบญัชี
ก าไร/
ขาดทนุ

เหลือเงิน
เติม

จ านวน
สญัญา

จ านวน
สญัญาท่ีปิด

Profit 
Rate/Year

1/10/2010 18840 228000 - 22,000 4 0 0%
4/10/2010 18820 224000 -4,000 22,000 4 0 -661.10%
5/10/2010 18920 244000 16,000 22,000 4 0 623.80%
6/10/2010 19100 280000 52,000 22,000 4 0 1905.10%
7/10/2010 19230 306000 78,000 22,000 4 0 2354.40%
8/10/2010 18950 250000 22,000 22,000 4 0 471.60%

11/10/2010 19270 314000 86,000 22,000 4 0 1864.20%
12/10/2010 19200 300000 72,000 22,000 4 0 1351.80%
13/10/2010 19270 314000 86,000 22,000 4 0 1450.00%
14/10/2010 19510 362000 134,000 22,000 4 0 2071.50%
15/10/2010 19530 366000 138,000 22,000 4 0 1941.20%
18/10/2010 19360 332000 104,000 22,000 4 0 1327.00%
19/10/2010 19430 346000 18,000 22,000 4 0 1396.90%
20/10/2010 19110 282000 54,000 22,000 4 0 567.10%
21/10/2010 19100 280000 52,000 22,000 4 0 508.00%
22/10/2010 18830 226000 -2,000 22,000 4 0 -62.70%
25/10/2010 19010 262000 34,000 22,000 4 0 279.20%
26/10/2010 18980 256000 28,000 22,000 4 0 210.40%
27/10/2010 18890 237944 9,944 22,000 4 0 47.60%  

 การวิเคราะหค์วามไวของปัจจยัต่างๆ 
จากการวเิคราะห์ความถูกต้องในการแผนการลงทุน แสดงให้เหน็ว่า แผนการลงทุนท าสญัญา Gold 

Futures ทีไ่ดจ้ากหลกัการวเิคราะหท์ีไ่ดน้ าเสนอโดยใชร้าคา Gold Futures ทีไ่ดจ้ากพยากรณ์ดว้ยแบบจ าลอง 
ARIMA (1,1,1) แบบมคี่าคงที ่ใหแ้ผนการลงทุน Gold Futures ทีเ่หมอืนและต่างกนักบัการใชร้าคาจรงิของ Gold 
Futures ดงันัน้จงึไดท้ าการวเิคราะหค์วามไวของปจัจยัทีม่ผีลต่อ % Correct ซึง่ปจัจยัทีไ่ดน้ ามาวเิคราะหค์วามไวมี
ดงัต่อไปนี้ 

 ระยะเวลาก่อนทีส่ญัญาหมดอายุ ตัง้แต่ 1-6 เดอืน  
 ระดบั MARR ทีต่อ้งการ ตัง้แต่รอ้ยละ 10-100   
 จ านวนเงนิลงทุนทีม่จี านวนจ ากดั ตัง้แต่ 150,000-1,000,000    

ราคาจริง
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การวิเคราะห์ความไวของปัจจัยต่างๆ

จากการวิเคราะห์ความถูกต้องในการแผนการ

ลงทุน แสดงให้เห็นว่า แผนการลงทุนทำ�สัญญา 

Gold Futures ที่ได้จากหลักการวิเคราะห์ที่ได้นำ�

เสนอโดยใช้ราคา Gold Futures ที่ได้จากพยากรณ์

ด้วยแบบจำ�ลอง ARIMA (1,1,1) แบบมีค่าคงที่ 

ให้แผนการลงทุน Gold Futures ที่เหมือนและต่าง

กันกับการใช้ราคาจริงของ Gold Futures ดังนั้น

จึงได้ทำ�การวิเคราะห์ความไวของปัจจัยที่มีผลต่อ 

% Correct ซึ่งปัจจัยที่ได้นำ�มาวิเคราะห์ความไวมี

ดังต่อไปนี้

	ระยะเวลาก่อนท่ีสัญญาหมดอายุ ตั้งแต่ 

1-6 เดือน 

	ระดับ MARR ท่ีต้องการ ตั้งแต่ร้อยละ 

10-100  

	จำ�นวนเงินลงทุนท่ีมีจำ�นวนจำ�กัด ตั้งแต่ 
150,000-1,000,000   

ภาพที่ 3 แสดงแนวโน้มของ % Correct  

ที่เปลี่ยนไปเมื่อระยะเวลาก่อนที่สัญญาหมดอายุ

และ MARR เปลี่ยนไป โดยมีจำ�นวนเงินลงทุนคงที่ 

200,000 บาท สำ�หรับสัญญา Gold Futures  

ที่หมดอายุในเดือนสิงหาคม

 

 
ภาพที ่3 แสดงแนวโน้มของ % Correct ที่เปลีย่นไปเมื่อระยะเวลาก่อนทีส่ญัญาหมดอายุและ MARR 

เปลีย่นไป โดยมจี านวนเงนิลงทุนคงที ่200,000 บาท ส าหรบัสญัญา Gold Futures ทีห่มดอายุในเดอืนสงิหาคม 
  

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

ภาพท่ี 3 แนวโน้มของ % Correct 
 

จากภาพที ่3 แสดงใหเ้หน็ว่า % Correct มแีนวโน้มสงูขึน้ต่อเนื่องเมื่อระยะเวลาลดลงจาก 5 เดอืนและมี
ค่าสงูสุดเมื่อระยะเวลาก่อนทีส่ญัญาจะหมดเท่ากบั 3 เดอืน โดยมคี่า % Correct สงูทีสุ่ดเท่ากบั 93% (ที ่MARR 
เท่ากบัร้อยละ 10-60) หลงัจากนัน้ % Correct ลดลง และใหค้่าต ่าสุดทีร่ะยะเวลาก่อนหมดอายุสญัญา 1 เดอืน  
โดยมคี่า % Correct ต ่าสุดเท่ากบัรอ้ยละ 65 (ที ่MARR เท่ากบัรอ้ยละ 100) ซึง่แนวโน้มดงักล่าวเกดิขึน้กบัทุก
ระดบัของ MARR ตัง้แต่รอ้ยละ 10-100 โดยที ่% Correct มคี่าเท่ากนัไม่ว่า MARR จะเปลีย่นแปลงอย่างไรในช่วง
รอ้ยละ 10-60 และ % Correct จะลดลงเมื่อ MARR เพิม่ขึน้จากรอ้ยละ 70-100 นอกจากนี้ส าหรบัสญัญา Gold 
Futures ที่หมดอายุในเดอืนตุลาคม มแีนวโน้ม % Correct ไปในทศิทางเดยีวกบัสญัญาที่หมดอายุในเดอืน
สงิหาคม โดยม ี% Correct สงูทีสุ่ดเท่ากบัรอ้ยละ 92.5 (ทีร่ะดบั MARR เท่ากบัรอ้ยละ10-70) ทีร่ะยะเวลาก่อน
หมดอายุสญัญา 3 เดอืน หลงัจากนัน้ % Correct ลดลง และใหค้่าต ่าสุดทีร่ะยะเวลาก่อนหมดอายุสญัญา 1 เดอืน 
โดยมคี่า % Correct ต ่าสดุเท่ากบัรอ้ยละ 63 (ทีร่ะดบั MARR เท่ากบัรอ้ยละ 100)  

ระยะเวลาทีเ่หลอืก่อนสญัญาจะหมดอายุมผีลต่อ % Correct ถ้าระยะเวลาทีเ่หลอืมรีะยะสัน้ % Correct 
จะลดลง เนื่องจากโอกาสทีร่าคา Gold Futures จะเปลีย่นแปลงให้มากพอทีจ่ะท าก าไรใหสู้งกว่าระดบั MARR  
ลดน้อยลง ไม่ว่าอย่างไรกด็รีปูแบบการลงทุนใน Gold Futures ทีไ่ดจ้ากหลกัการทีน่ าเสนอ ทีร่ะดบั MARR ไม่เกนิ
รอ้ยละ 100 ใหผ้ลการลงทุนใน Gold Futures ถูกต้องอย่างน้อยรอ้ยละ 70 และ 85 เมื่อระยะเวลาก่อนสญัญาจะ
หมดอายุมากกว่า 1 และ 3 เดอืน ตามล าดบั แต่ถ้าระดบั MARR สงูสุดทีต่้องการไม่เกนิรอ้ยละ 80 หลกัการ
ดงักล่าวใหผ้ลถูกตอ้งไม่น้อยกว่ารอ้ยละ 85 เมื่อจ านวนเงนิลงทุนไม่เกนิ 200,000 บาท 

 ภาพที ่4 แสดงแนวโน้มของ % Correct ทีเ่ปลีย่นไปเมื่อระยะเวลาก่อนทีส่ญัญาหมดอายุและ จ านวนเงนิ
ลงทุนที่มจี ากดัเปลีย่นไป ทีร่ะดบั MARR คงที่ทีร่้อยละ 20 ส าหรบัสญัญา Gold Futures ทีห่มดอายุในเดอืน

MARR 80% 

MARR 90% 

MARR 100% 

MARR 70% 

MARR 10-60% 

 

ภาพที่ 3 แนวโน้มของ % Correct

จากภาพที่ 3 แสดงให้เห็นว่า % Correct  

มีแนวโน้มสูงขึ้นต่อเนื่องเม่ือระยะเวลาลดลงจาก 

5 เดือนและมีค่าสูงสุดเมื่อระยะเวลาก่อนที่สัญญา

จะหมดเท่ากับ 3 เดือน โดยมีค่า % Correct  

สูงที่สุดเท่ากับ 93% (ที่ MARR เท่ากับร้อย

ละ 10-60) หลังจากนั้น % Correct ลดลง  

และให้ค่าต่ำ�สุดที่ระยะเวลาก่อนหมดอายุสัญญา  

1 เดือน โดยมีค่า % Correct ต่ำ�สุดเท่ากับ 

ร้อยละ 65 (ที่ MARR เท่ากับร้อยละ 100)  

ซึ่งแนวโน้มดังกล่าวเกิดขึ้นกับทุกระดับของ MARR 

ตั้งแต่ร้อยละ 10-100 โดยที่ % Correct  

มีค่าเท่ากันไม่ว่า MARR จะเปลี่ยนแปลงอย่างไร 

ในช่วงร้อยละ 10-60 และ % Correct จะลดลง 

เ ม่ือ MARR เพิ่มขึ้นจากร้อยละ 70-100 

นอกจากนี้สำ�หรับสัญญา Gold Futures ที่หมดอายุ 

ในเดือนตุลาคม มีแนวโน้ม % Correct ไปใน

ทิศทางเดียวกับสัญญาท่ีหมดอายุในเดือนสิงหาคม 

โดยมี % Correct สูงที่สุดเท่ากับร้อยละ 92.50  

(ที่ระดับ MARR เท่ากับร้อยละ10-70) ที่ระยะเวลา 

ก่อนหมดอายุสัญญา 3 เดือน หลังจากนั้น % 

Correct ลดลง และให้ค่าต่ำ�สุดท่ีระยะเวลาก่อน

หมดอายุสัญญา 1 เดือน โดยมีค่า % Correct  

ต่ำ�สุดเท่ากับร้อยละ 63 (ที่ระดับ MARR เท่ากับ

ร้อยละ 100) 
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ระยะเวลาที่ เหลือก่อนสัญญาจะหมดอายุ

มีผลต่อ % Cor rec t ถ้ าระยะเวลาที่ เหลือ 

มีระยะสั้น % Correct จะลดลง เนื่องจาก

โอกาสท่ีราคา Gold Futures จะเปลี่ยนแปลง

ให้มากพอที่จะทำ�กำ�ไรให้สูงกว่าระดับ MARR  

ลดน้อยลง ไม่ว่าอย่างไรก็ดีรูปแบบการลงทุน

ใน Gold Futures ที่ได้จากหลักการที่นำ�เสนอ  

ที่ระดับ MARR ไม่เกินร้อยละ 100 ให้ผลการลงทุน 

ใน Gold Futures ถูกต้องอย่างน้อยร้อยละ 70 

และ 85 เมื่อระยะเวลาก่อนสัญญาจะหมดอายุ

มากกว่า 1 และ 3 เดือน ตามลำ�ดับ แต่ถ้า

ระดับ MARR สูงสุดที่ต้องการไม่เกินร้อยละ 80  

หลักการดังกล่าวให้ผลถูกต้องไม่น้อยกว่าร้อยละ 

85 เมื่อจำ�นวนเงินลงทุนไม่เกิน 200,000 บาท

ภาพท่ี 4 แสดงแนวโน้มของ % Correct  

ที่เปลี่ยนไปเมื่อระยะเวลาก่อนที่สัญญาหมดอายุ

และจำ�นวนเงินลงทุนที่มีจำ�กัดเปลี่ยนไป ที่ระดับ 

MARR คงที่ที่ร้อยละ 20 สำ�หรับสัญญา Gold 

Futures ที่หมดอายุในเดือนสิงหาคม ซึ่งแสดง

ให้เห็นว่า % Correct มีค่าลดลงเล็กน้อยเมื่อ 

ระยะเวลาที่เหลือก่อนหมดอายุสัญญาลดลงจาก 

6 เดือนเหลือ 5 เดือน แต่หลังจากนั้นมีแนว

โน้มสูงขึ้นต่อเนื่องจนกระทั่งระยะเวลาก่อนหมด

อายุสัญญาเหลือ 3 เดือน ซึ่งเป็นช่วงที่ให้ % 

Correct สูงที่สุด หลังจากนั้น % Correct จะลดลง  

และให้ค่าต่ำ�สุดที่ระยะเวลาก่อนหมดอายุสัญญา 

1 เดือน สำ�หรับเงินลงทุน ตั้งแต่ 150,000–

1,000,000 บาท ซึ่งเป็นเส้นแนวโน้มแบบ

เดียวกับที่แสดงในภาพที่ 3 แต่ % Correct  

มีการเปลี่ยนแปลงในช่วงที่แคบกว่า โดย % Correct  

เปลี่ยนแปลงอยู่ระหว่างร้อยละ 74-94

ดังนั้นไม่ว่าจำ�นวนเงินลงทุนเท่าใดในช่วง 

150,000-1,000,000 บาท ณ ระดับ MARR 

เท่ากับ 20% รูปแบบการลงทุนในสัญญา Gold 

Futures ท่ีได้จากหลักการวิเคราะห์ท่ีนำ�เสนอ  

ให้ผลการลงทุนถูกต้องอย่างน้อยร้อยละ 70, 85 

และ 90 เมื่อระยะเวลาก่อนสัญญาจะหมดอายุ

มากกว่า 1, 2 และ 3 เดือนตามลำ�ดับ สำ�หรับ

สัญญา Gold Futures ท่ีหมดอายุในเดือนตุลาคม

มีค่า % Correct ไม่ต่างกับสัญญา Gold Futures 

ท่ีหมดอายุในเดือนสิงหาคม โดยให้ % Correct 

สูงที่สุด (ที่ระดับเงินลงทุนที่ 1,000,000 บาท) 

เท่ากับร้อยละ 92 ที่ระยะเวลาก่อนหมดอายุสัญญา 

3 เดือน และให้ % Correct ต่ำ�ที่สุด เท่ากับ 

ร้อยละ 68 ที่ระยะเวลา 1 เดือนก่อนสัญญา

หมดอายุ ไม่ว่าจำ�นวนเงินลงทุนเท่าใดในช่วง 

150,000–500,000 บาท 

 

สงิหาคม ซึง่แสดงใหเ้หน็ว่า % Correct มคี่าลดลงเลก็น้อยเมื่อระยะเวลาทีเ่หลอืก่อนหมดอายุสญัญาลดลงจาก 6 
เดอืนเหลอื 5 เดอืน แต่หลงัจากนัน้มแีนวโน้มสงูขึน้ต่อเนื่องจนกระทัง่ระยะเวลาก่อนหมดอายุสญัญาเหลอื 3 เดอืน 
ซึง่เป็นช่วงทีใ่ห ้% Correct สงูทีสุ่ด หลงัจากนัน้ % Correct จะลดลง และใหค้่าต ่าสุดทีร่ะยะเวลาก่อนหมดอายุ
สญัญา 1 เดอืน ส าหรบัเงนิลงทุน ตัง้แต่ 150,000–1,000,000 บาท ซึง่เป็นเสน้แนวโน้มแบบเดยีวกบัทีแ่สดงใน
ภาพที ่3 แต่ % Correct มกีารเปลีย่นแปลงในช่วงทีแ่คบว่า โดย % Correct เปลีย่นแปลงอยู่ระหว่างรอ้ยละ 74-94 

ดงันัน้ไม่ว่าจ านวนเงนิลงทุนเท่าใดในช่วง 150,000-1,000,000 บาท ณ ระดบั MARR เท่ากบั 20% 
รปูแบบการลงทุนในสญัญา Gold Futures ทีไ่ดจ้ากหลกัการวเิคราะหท์ีน่ าเสนอ ใหผ้ลการลงทุนถูกต้องอย่างน้อย
รอ้ยละ 70, 85 และ 90 เมื่อระยะเวลาก่อนสญัญาจะหมดอายุมากกว่า 1, 2 และ 3 เดอืนตามล าดบั ส าหรบัสญัญา 
Gold Futures ทีห่มดอายุในเดอืนตุลาคมมค่ีา % Correct ไม่ต่างกบัสญัญา Gold Futures ทีห่มดอายุในเดอืน
สงิหาคม โดยให ้% Correct สงูทีสุ่ด (ทีร่ะดบัเงนิลงทุนที ่1,000,000 บาท) เท่ากบัร้อยละ 92 ทีร่ะยะเวลาก่อน
หมดอายุสญัญา 3 เดอืน และให ้% Correct ต ่าทีสุ่ด เท่ากบัรอ้ยละ 68 ทีร่ะยะเวลา 1 เดอืนก่อนสญัญาหมดอายุ 
ไม่ว่าจ านวนเงนิลงทุนเท่าใดในช่วง 150,000–500,000 บาท  

 

 
ภาพท่ี 4 แนวโน้มของ % Correct 

 
สรปุ 

ในการวเิคราะห์ผลการตดัสนิใจในการลงทุน Gold Futures ภายใต้เงนิลงทุนจ ากดั โดยการจ าลอง
แผนการลงทุนที่เป็นไปไดทุ้กรูปแบบ ทัง้การไม่ท าสญัญา การท าสญัญาซื้อ สญัญาขายตัง้แต่หนึ่งสญัญา จนถึง
จ านวนสญัญาทีม่ากทีสุ่ดทีท่ าไดภ้ายใต้เงนิลงทุนที่จ ากดั โดยอาศยัราคา Gold Futures ทีไ่ด้จากการพยากรณ์
ดว้ยวธิ ีARIMA (1,1,1) แบบมค่ีาคงที ่เพื่อใหไ้ด้แผนการลงทุนทีม่อีตัราผลตอบแทนทีม่ากทีสุ่ดและไม่น้อยกว่า
ระดบั MARR ทีน่ักลงทุนก าหนด พบว่าปจัจยัทีม่ผีลต่อความถูกต้องของการวเิคราะหเ์มื่อใชร้าคา Gold Futures 
ทีไ่ดจ้ากการพยากรณ์เทยีบกบัราคาจรงิ คอื ระยะเวลาทีเ่หลอืก่อนสญัญาจะหมดอายุ โดยรอ้ยละของความถูกต้อง
จะมค่ีาสูงเมื่อระยะเวลาก่อนหมดสญัญามเีวลานานกว่า 3 เดอืนขึน้ไปและแปรผนัไม่มากนักในช่วง 3-6 เดอืน  
และจะมคี่าลดลงอย่างมากในช่วง 1-3 เดอืน 

เงนิลงทุน 1,000,000 บาท 

เงนิลงทุน 300,000 บาท 
เงนิลงทุนตัง้แต่ 150,000-500,000 บาท 

ยกเวน้ที ่300,000 บาท 

ภาพที่ 4 แนวโน้มของ % Correct
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สรุป
ในการวิเคราะห์ผลการตัดสินใจในการลงทุน  

Gold Futures ภายใต้เงินลงทุนจำ�กัด โดยการจำ�ลอง 

แผนการลงทุนที่ เป็นไปได้ทุกรูปแบบ ทั้งการ 

ไม่ทำ� สัญญา การทำ�สัญญาซื้อ สัญญาขาย 

ตั้งแต่หนึ่งสัญญา จนถึงจำ�นวนสัญญาที่มาก

ที่สุดที่ทำ�ได้ภายใต้เงินลงทุนที่จำ�กัด โดยอาศัย

ราคา Gold Futures ที่ได้จากการพยากรณ์ 

ด้วยวิธี ARIMA (1,1,1) แบบมีค่าคงที่ เพื่อให้ได้ 

แผนการลงทุนที่มีอัตราผลตอบแทนที่มากที่สุด 

และไม่น้อยกว่าระดับ MARR ที่นักลงทุนกำ�หนด  

พบว่าปัจจัยที่มีผลต่อความถูกต้องของการวิเคราะห์ 

เมื่อใช้ราคา Gold Futures ที่ได้จากการพยากรณ์

เทียบกับราคาจริง คือ ระยะเวลาที่เหลือก่อนสัญญา

จะหมดอายุ โดยร้อยละของความถูกต้องจะมีค่า

สูงเมื่อระยะเวลาก่อนหมดสัญญามีเวลานานกว่า  

3 เดือนขึ้นไปและแปรผันไม่มากนักในช่วง  

3-6 เดือน และจะมีค่าลดลงอย่างมากในช่วง 1-3 

เดือน

โดยแผนการลงทุนในสัญญา Gold Futures 

ที่ได้จากการจำ�ลองด้วยราคาพยากรณ์ ณ ระดับ 

MARR เท่ากับร้อยละ 20 ไม่ว่าจำ�นวนเงินลงทุน

เท่าใดในช่วง 100,000-1,000,000 บาท  

ให้ผลการลงทุนถูกต้องอย่างน้อยร้อยละ 70, 85  

และ 90 เมื่ อระยะเวลาก่อนสัญญาจะหมด

อายุมากกว่า 1, 2 และ 3 เดือนตามลำ�ดับ  

นอกจากนั้น แผนการลงทุนใน Gold Futures  

ที่ ได้ จากการนำ�  เสนอนี้  ให้ผลการลงทุนใน  

Gold Futures ถูกต้องอย่างน้อยร้อยละ 70  

และ 85 เมื่อระยะเวลาก่อนสัญญาจะหมดอายุ

มากกว่า 1 และ 3 เดือนตามลำ�ดับ ท่ีระดับ 

MARR ไม่เกินร้อยละ 100 แต่ถ้าระดับ MARR 

สูงสุดที่ต้องการไม่ เกินร้อยละ 70 หลักการ 

ดังกล่าวให้ผลถูกต้องไม่น้อยกว่าร้อยละ 85  

เมื่อระยะเวลาก่อนสัญญาจะหมดอายุมากกว่า  

2 เดือน และจำ�นวนเงินลงทุนไม่เกิน 200,000 บาท
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