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บทคดัย่อ 
 

การศึกษาคร้ังน้ีมีว ัตถุประสงค์การศึกษาเพื่อ (1) ศึกษาสภาพทั่วไปของการลงทุนจาก
ต่างประเทศของไทย  (2) ศึกษาถึงความสัมพนัธ์ระหว่างการลงทุนจากต่างประเทศกบัอตัราการขยายตวั
ทางเศรษฐกิจ 
 การศึกษาแบ่งออกเป็น 2 ส่วนไดแ้ก่ การวิเคราะห์เชิงพรรณนาเป็นการศึกษาถึงภาพรวมของ
เงินลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศ  และการลงทุนทางออ้มจากต่างประเทศ กบัการเติบโตของเศรษฐกิจ    
และการวิเคราะห์เชิงปริมาณ   โดยใชว้ิธีการทางเศรษฐมิติและแบบจ าลอง VAR (Vector   Autoregressive)     
ในการวิเคราะห์ถึงความสัมพนัธ์ระหว่างเงินลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศ การลงทุนทางอ้อมจาก
ต่างประเทศกบัการเติบโตของเศรษฐกิจเพื่ออธิบายความสัมพนัธ์ของทั้งสามตวัแปร โดยการศึกษาไดน้ า
ขอ้มูลทุติยภูมิแบบอนุกรมเวลารายไตรมาสตั้งแต่ไตรมาสท่ี 1 พ.ศ.2548-ไตรมาสท่ี 2ของพ.ศ. 2560 รวม 
50 ไตรมาส การศึกษาคร้ังน้ีไดท้ าการทดสอบความน่ิงของขอ้มูลตามวิธีของ Augmented Dickey-Fuller 
(ADF) Test และวิธีของ Phillips-Perron (PP) และหาความสัมพนัธ์เชิงดุลยภาพระยะยาวดว้ยการทดสอบ 
Co-Integration   จากนั้นจึงไดท้ าการทดสอบเพื่อหาความสมัพนัธ์เชิงเหตุและผลดว้ยวิธี Granger causality 

ผลการศึกษา พบวา่ การลงทุนจากต่างประเทศ พ.ศ. 2548-2559 มีการขยายตวัเพิ่มข้ึน-ลดลง 
อยา่งต่อเน่ือง ซ่ึงปัจจยัท่ีส่งผลกระทบต่อการเปล่ียนแปลงของการลงทุนจากต่างประเทศ    คือ ผลิตภณัฑ์
มวลรวมภายในประเทศ  และปัญหาเศรษฐกิจ - การเมือง ภัยพิบัติทางธรรมชาติทั้ งในประเทศและ
ต่างประเทศ เช่น ปัญหาทางเศรษฐกิจและเหตุการณ์ทางการเมืองของยุโรป สหรัฐอเมริกา  ตะวนัออก
กลาง และญ่ีปุ่น เป็นตน้ นกัลงทุนท่ีมีบทบาทส าคญั คือ นกัลงทุนจากญ่ีปุ่น สิงคโปร์ ฮ่องกง และจีน   และ 
2) เม่ือพิจารณาท่ีระดบันัยส าคญัทางสถิติ 0.05 พบว่า การลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศ กบัการลงทุน
ทางออ้มจากต่างประเทศและการเติบโตทางเศรษฐกิจมีความสัมพนัธ์กนัในระยะยาวและเป็นไปในทิศทาง
เดียวกนั  และ การเติบโตทางเศรษฐกิจส่งผลทางบวกต่อการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศและการลงทุน
ทางออ้มจากต่างประเทศ ส่วนการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศกบัการลงทุนทางออ้มจากต่างประเทศไม่
ส่งผลต่อการขยายตวัทางเศรษฐกิจในช่วงเวลาท่ีท าการศึกษา 
 
ค ำส ำคญั :  เงินลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศ  เงินลงทุนโดยออ้มจากต่างประเทศ  การเติบโตทางเศรษฐกิจ 
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Abstract 
  

The objectives of this research were to 1) study the general conditions of Foreign Investment 
in Thailand 2) study the relationship between Foreign Investment and economic growth by in  the first 
part is a descriptive analysis of the study was divided into two part, overview of Foreign Direct 
Investment (FDI), Foreign Portfolio Investment (FPI) and Economic Growth (GDP) and the second part 
is applying the quantitative analysis. Econometric Method and Vector Autoregressive (VAR) Model, 
were applied to analyze the relationship between F oreign D irect Investment (FDI), F oreign Portfolio 
Investment (FPI) and Economic Growth (GDP). Secondary data time- series data from  the first quarter 
of 2005 to the second quarter of 2017 result in total of 50 quarters were used in this study. The data were 
tested for consistency by applying the Augmented Dickey-Fuller (ADF) test a nd the Phillips-Perron 
(PP) methods. The integration Test  were applied to find long-term equilibrium relationships. finally the 
data were tested for causality by Granger Causality method. 
  The results found that 1) During 2005-2016, the foreign investment  had  increase - decline 
amfinuosly.  The factors affecting  the changes of foreign investment were  the Gross Domestic Product 
economic problem, political, natural disaster, which  affec ted  both in the  country. For example, the 
economic the significant investors were problem and political station in Europe, US., middle-east and 
form Japan. Singapore, Hongkong and China.  2)  The quantitative study found that at 0.05 significant 
level the Foreign D irect Investment (FDI),  F oreign Portfolio Investment (FPI) and G ross D omestic 
P roduct (GDP) had  the long-term  relationships  in the same directions. Furthermore, the economic 
growth had positive affects toward the direct and indirect foreign investments. In contrary, the direct and 
indirect investment  had no effect on economic growth during the period of this study.  
 
 
 
 
Keyword : Foreign Direct Investment, Foreign Portfolio Investment, Economic Growth 
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กติติกรรมประกำศ 
 การท าวิทยานิพนธ์ฉบบัน้ีส าเร็จลุล่วงไดด้ว้ยดี เน่ืองจากไดรั้บความกรุณาเป็นอยา่งยิ่งจาก  
รองศาสตราจารย ์ดร.อภิญญา วนเศรษฐ  และรองศาสตราจารย์  ดร. พอพนัธ์ อุยยานนท์ อาจารย์
ท่ีปรึกษาการท าวิทยานิพนธ์  ท่ีไดใ้ห้ความกรุณาสละเวลาให้ค  าปรึกษา  แนะน า ติดตามและแกไ้ข
ขอ้บกพร่องต่างๆในการท าวิทยานิพนธ์คร้ังน้ีอย่างใกลชิ้ดตลอดมา ตั้งแต่เร่ิมตน้จนกระทัง่ส าเร็จ
เรียบร้อยสมบูรณ์ตามวัตถุประสงค์ ผู ้ศึกษารู้สึกซาบซ้ึงในความกรุณาของท่านและกราบ
ขอบพระคุณท่านเป็นอยา่งยิง่ 
 ผู ้ศึ กษ าขอกราบขอบพระคุณ คณ าจารย์ทุ ก ท่ านแ ห่ งส าขาวิช าเศรษฐศาสต ร์ 
มหาวิทยาลัยสุโขทัยธรรมาธิราช ท่ีได้ให้ความรู้ทั้ งด้านการเรียนและประสบการณ์ด้าน
เศรษฐศาสตร์ขอขอบพระคุณเจา้หน้าท่ี สาขาวิชาเศรษฐศาสตร์ ส านักบณัฑิตศึกษา ส านักบรรณ
สารสนเทศ  เพื่อนนักศึกษามหาวิทยาลยัสุโขทยัธรรมาธิราชและผูท่ี้มีส่วนเก่ียวขอ้งในการท า
วิทยานิพนธ์คร้ังน้ีทุกท่านท่ีไดก้รุณาใหก้ารสนบัสนุน ช่วยเหลือ และใหก้ าลงัใจตลอดมา 
 หากงานวิทยานิพนธ์ฉบับน้ี มีข้อบกพร่องผิดพลาดประการใด ผูศึ้กษายินดีน้อมรับ
ขอ้เสนอแนะเพื่อจะไดน้ าไปปรับปรุงแกไ้ข เพื่อใหส่้งผลต่อการพฒันาการศึกษาต่อไป และขออภยั
มา ณ โอกาสน้ีดว้ย 
          
 

นิตยา   พิมพพ์ฒั 
    พฤศจิกายน 2561 

  



สำรบัญ 

หนา้ 
บทคดัยอ่ภาษาไทย.........................................................................................................................  ง 
บทคดัยอ่ภาษาองักฤษ ...................................................................................................................  จ 
กิตติกรรมประกาศ..........................................................................................................................  ฉ 
สารบญัตาราง.................................................................................................................................  ฌ 
สารบญัภาพ....................................................................................................................................  ฎ 
บทท่ี 1 บทน า..................................................................................................................................  1 
             ความส าคญัของปัญหา.......................................................................................................  1 
             วตัถุประสงคก์ารวิจยั..........................................................................................................  7 

ขอบเขตการวิจยั.................................................................................................................. 8 
สมมติฐานของการวิจยั.......................................................................................................  8 
นิยามศพัทเ์ฉพาะ................................................................................................................  8 
ประโยชน์ท่ีคาดวา่จะไดรั้บ................................................................................................  9 

บทท่ี 2 ทบทวนวรรณกรรมท่ีเก่ียวขอ้ง........................................................................................... 12 
             สภาพทัว่ไปของการลงทุนจากต่างประเทศของไทย.......................................................... 12 

แนวคิดท่ีเก่ียวขอ้งกบัการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศและผลกระทบ……………….. 17 
ทฤษฎีการคา้และลงทุนระหวา่งประเทศ……………………………………………..…  18 
ทฤษฎีการจดัสรรเงินลงทุน (Portfolio Theory)...............................................................  20 
งานวิจยัท่ีเก่ียวขอ้ง...........................................................................................................  21 

บทท่ี 3 ระเบียบวิธีวิจยั ..................................................................................................................  33 
ประชากรและกลุ่มตวัอยา่ง...............................................................................................  35 
การรวบรวมขอ้มูลท่ีใชใ้นการศึกษา ................................................................................  35 
เคร่ืองมือท่ีใชใ้นการศึกษา................................................................................................  35 

แบบจ าลอง VAR (Vector Autoregressive model)……………………….……  36 
การทดสอบความน่ิงของขอ้มูล  (Unit Root Test)…………………………..…  36 



 ซ 

สารบัญ (ต่อ) 
 

หนา้ 
 การทดสอบเชิงดุลยภาพระยะยาว ( Cointegration Test ) …………………….  38 

การทดสอบหาความสัมพนัธ์เชิงเหตุและผล (Causality Test)………………... 41  
   การวิเคราะห์ขอ้มูล ...........................................................................................  42 
บทท่ี 4 ผลการศึกษา...................................................................................................................... 44 
 วิเคราะห์เชิงพรรณนา………………………………………………………………..…  44 

ผลการทดสอบความน่ิงของขอ้มูล (Unit Root Test)……………..................................   66 
ผลทดสอบหาความสัมพนัธ์เชิงดุลยภาพระยะยาว (Cointegration Test)........................   67 
ผลการหาความสัมพนัธ์เชิงเหตุและผล (Granger  Causality Test)..................................  71 

บทท่ี 5 สรุปผลการศึกษา อภิปรายผล และขอ้เสนอแนะ .............................................................. 77 
สรุปผลการศึกษา.............................................................................................................. 77 

              อภิปรายผล .....................................................................................................................  79 
              ขอ้เสนอแนะ ...................................................................................................................  82 
บรรณานุกรม ................................................................................................................................  84 
ภาคผนวก......................................................................................................................................  88  

ก  เงินลงทุนโดยตรงคงคา้งจากต่างประเทศในไทย.........................................................  88 
ข เงินลงทุนในหลกัทรัพยจ์ากต่างประเทศคงคา้งในประเทศไทย....................................  93 
ค  รายจ่ายเก่ียวกบัผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศในราคาตลาดปัจจุบนั....................  96 
ง  อตัราแลกเปล่ียนเงินตราต่างประเทศ..........................................................................  103 
จ  ผลการทดสอบ Unit Root Test...................................................................................  106 
ฉ  ผลการทดสอบ Cointegration Test............................................................................  134 

             ช  ผลการทดสอบ Granger Causality Test.....................................................................  137 
ประวติัผูว้ิจยั................................................................................................................................  139 
 
 
 
 
 



 ฌ 

สำรบัญตำรำง 
 

หนา้ 
ตารางท่ี  1.1  อตัราการเจริญเติบโตของ FDI และ FPI ต่อ GDP………………………………..   4 
ตารางท่ี  1.2  ช่องวา่งระหวา่งการออมกบัการลงทุนในประเทศไทย…………………………..   5 
ตารางท่ี  4.1  มูลค่าการถือครองหลกัทรัพยข์องนกัลงทุนเอเชีย(รายสญัชาติ) พ.ศ. 2557-2560.... 53 
ตารางท่ี  4.2  สดัส่วนการถือครองหลกัทรัพยข์องนกัลงทุนเอเชีย 10 สัญชาติ พ.ศ.2557-2560… 54 
ตารางท่ี  4.3  มูลค่าการถือครองหลกัทรัพยข์องนกัลงทุนเอเชียในตลาดหุน้ไทย  
                      พ.ศ. 2559-2560....................................................................................................... 55 
ตารางท่ี 4.4 การทดสอบความน่ิงของขอ้มูลท่ีน ามาศึกษา……………………………………....  67 
ตารางท่ี 4.5 ค่า Lag Length ท่ีเหมาะสม ตามหลกัเกณฑ ์Akaike Information Criteria  
                    (AIC)……………………………………………………………………………...  69 
ตารางท่ี 4.6 ผลการทดสอบ Unrestricted Cointegration Rank Test (Trace)…….…….……….   69 
ตารางท่ี 4.7 ผลการทดสอบ Unrestricted Cointegration Rank Test (Maximum Eigenvalue)….  70 
ตารางท่ี 4.8 ผลการทดสอบ Granger Causality Tests ( ระหวา่งตวัแปร FPI  FDI และ GDP)….  71 
ตารางท่ี 4.9 สรุปผลการทดสอบความสมัพนัธ์ระหวา่งตวัแปรท่ีน ามาศึกษา…………………..   74 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 



 ญ 

สำรบัญภำพ 
 

                                                                                                                                                   หนา้ 
ภาพท่ี 1.1  มูลค่าเงินลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศสุทธิ…………………………………….…  2 
ภาพท่ี 1.2  สดัส่วนการซ้ือขายหลกัทรัพยใ์นตลาดหุน้ไทย เดือน พฤษภาคม พ.ศ. 2561……….  3 
ภาพท่ี  1.3 อตัราการเจริญเติบโตของ FDI และ FPI ต่อ GDP…………………………………..  4 
ภาพท่ี  1. 4  ช่องวา่งระหวา่งการออมกบัการลงทุนในประเทศไทย…………………….………  6 
ภาพท่ี  1.5  กรอบแนวคิดของงานวิจยั.......................................................................................... 10 
ภาพท่ี  2.1 ลกัษณะของการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศ………………………….…………  14 
ภาพท่ี  3.1 ระเบียบการวิจยั..........................................................................................................  34 
ภาพท่ี  4.1 มูลค่าการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศจ าแนกตามประเทศท่ีเขา้มาลงทุน 
   ในไทย พ.ศ. 2548 -2559…………………………………………………………….  45 
ภาพท่ี  4.2 สดัส่วนเงินลงทุนโดยตรงจากประเทศญ่ีปุ่นในประเทศอาเซียน พ.ศ. 2558…………  45 
ภาพท่ี  4.3 สถิติการขอรับการส่งเสริมการส่งเสริมการลงทุนของญ่ีปุ่นในไทย พ.ศ. 2551 -2557.. 46 
ภาพท่ี  4.4 มูลค่าการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศสุทธิในประเทศไทย พ.ศ. 2548 -2559…..…  47 
ภาพท่ี  4.5 มูลค่าเงินลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศ จ าแนกตามประเทศท่ีเขา้มาลงทุน 
                  ในประเทศไทย …………………………………………………………………..….. 48 
ภาพท่ี  4.6  มูลค่าเงินลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศ 5 อนัดบัแรกของประเทศไทย พ.ศ. 2559…  50 
ภาพท่ี  4.7  มูลค่าเงินลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศ จ าแนกตามประเภทธุรกิจ 
                   ของประเทศไทย พ.ศ. 2559........................................................................................  51 
ภาพท่ี  4.8  มูลค่าการถือครองหลกัทรัพยข์องนกัลงทุนเอเชีย(รายสญัชาติ) พ.ศ. 2557-2560........  52 
ภาพท่ี  4.9  สดัส่วนการซ้ือขายหลกัทรัพยใ์นตลาดหุน้ไทย เดือน พฤษภาคม พ.ศ. 2561..............  55 
ภาพท่ี  4.10  มูลค่าการซ้ือขายหลกัทรัพยใ์นตลาดหุน้ไทย เฉล่ียต่อวนั พ.ศ.2561.........................  56 
ภาพท่ี  4.11  มูลค่าการซ้ือขายหลกัทรัพยจ์  าแนกตามกลุ่มอุตสาหกรรม เดือน พฤษภาคม  
                     พ.ศ. 2561..................................................................................................................  57 

 
 
 
 
 



 ฎ 

สารบัญภาพ (ต่อ) 
  
 หน้า 
ภาพท่ี 4.12 มูลค่าเงินลงทุนในหลกัทรัพยจ์ากต่างประเทศสุทธิของประเทศไทย 
                   พ.ศ. 2548 -2559....................................................................................................... 57 
ภาพท่ี  4.13  การเปล่ียนแปลงดชันีตลาดหลกัทรัพยท่ี์ส าคญัในภูมิภาคเอเชีย ............................ 59 
ภาพท่ี  4.14  มูลค่าการซ้ือขายหลกัทรัพยสุ์ทธิของ SET และ mai  พ.ศ. 2554............................ 59 
ภาพท่ี  4.15 อตัราการขยายตวัของผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศ  
                     ช่วง พ.ศ. 2545 –ไตรมาส 3 พ.ศ.2560.................................................................... 61 
ภาพท่ี  4.16 มูลค่าความเสียหายจากมหาอุทกภยั พ.ศ. 2554 ....................................................... 63 
ภาพท่ี  4.17 ผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศของประเทศไทย ณ ราคาคงท่ี……………........ 64 
ภาพท่ี  4.18 โครงสร้างผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศ(GDP)ของประเทศไทย..................... 65 
ภาพท่ี  4.19  ความสมัพนัธ์ระหวา่งตวัแปรทั้ง 3 ตวัแปร……………………………………….  75 
ภาพท่ี  4.20  แหล่งเงินทุนเคล่ือนยา้ยของไทย ตามประเภทเงิน..................................................  76 
 
 


