
บทที ่4 

ผลการศึกษา 
 
 

 ส ำหรับผลกำรศึกษำเร่ือง ควำมสัมพนัธ์ระหว่ำงกำรลงทุนจำกต่ำงประเทศกับกำร
เติบโตทำงเศรษฐกิจของประเทศไทย ประกอบดว้ย  1) กำรศึกษำสภำพทัว่ไปของกำรลงทุนจำก
ต่ำงประเทศ ซ่ึงเป็นกำรลงทุนโดยตรงจำกต่ำงประเทศ และกำรลงทุนในหลกัทรัพยจ์ำกต่ำงประเทศ  
2) ศึกษำถึงควำมสัมพนัธ์ระหว่ำงกำรลงทุนจำกต่ำงประเทศทั้งทำงตรงและทำงออ้มกบักำรเติบโต
ทำงเศรษฐกิจของประเทศโดยในส่วนแรกจะเป็นกำรวิเครำะห์เชิงพรรณนำสภำพทัว่ไปของกำร
ลงทุนจำกต่ำงประเทศ และในส่วนท่ีสองจะเป็นกำรวิเครำะห์เชิงปริมำณ โดยมีรำยละเอียดดงัน้ี 

 

1. การวเิคราะห์เชิงพรรณนา 
 
 กำรลงทุนจำกต่ำงประเทศประกอบไปดว้ย 1) กำรลงทุนโดยตรงจำกต่ำงประเทศ (FDI) 
2)กำรลงทุนทำงออ้มจำกต่ำงประเทศ (FPI)  ในส่วนน้ีเป็นกำรศึกษำถึงโครงสร้ำง ภำพรวม กำร
เปล่ียนแปลง และควำมสัมพนัธ์ของกำรลงทุนโดยตรงจำกต่ำงประเทศ กำรลงทุนทำงออ้มจำก
ต่ำงประเทศ และกำรเติบโตทำงเศรษฐกิจของประเทศ 
 

     1.1 การลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศ 
 กำรลงทุนโดยตรงจำกต่ำงประเทศ (Foreign Direct Investment: FDI) ถือเป็นปัจจยั 

ท่ีส ำคญัในกำรขบัเคล่ือนเศรษฐกิจของประเทศไทย เน่ืองจากประเทศไทยมีเงินออมภายในประเทศ
ไม่เพียงพอต่อความตอ้งการของภาคธุรกิจท่ีจะน าไปใชเ้ป็นเงินทุนหมุนเวียนในการพฒันาธุรกิจ
และใชใ้นการขยายกิจการ ดงันั้นเงินลงทุนจากต่างประเทศจึงมีบทบาทอยา่งมากในการลดช่องว่าง
ระหว่างเงินออมภายในประเทศกบัความตอ้งการเงินทุนของภาคธุรกิจ  ซ่ึงการลงทุนโดยตรงจาก
ต่างประเทศถือเป็นอีกหน่ึงแหล่งเงินทุนท่ีมีความส าคญักบัการพฒันาเศรษฐกิจของประเทศเป็น
อย่างมาก เพราะหากไม่มีเงินลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศ ประเทศไทยอาจจะประสบกบัปัญหา
การขาดแคลนเงินลงทุนท่ีจะน าไปลงทุนในภาคอุตสาหกรรมต่างๆและอาจจะไม่มีเงินทุนท่ีจะ
น าไปใชใ้นการพฒันาประเทศในดา้นต่างๆ เช่น พฒันาระบบสาธารณูปโภค เส้นทางการขนส่งและ
การคมนาคม รวมทั้งพฒันาคุณภาพความเป็นอยูข่องประชาชนในประเทศ ส าหรับโครงสร้างของ
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เงินลงทุนจากต่างประเทศในประเทศไทยตั้งแต่ พ.ศ. 2548 – 2559 ประเทศท่ีเขา้มาลงทุนมากท่ีสุด
ในประเทศไทย คือ ประเทศญ่ีปุ่น สหรัฐอเมริกา และสิงคโปร์ ตามล าดบั (ภาพท่ี 4.1) 
 
 

1.เงินลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศ 
 
 
 
 
 
 

 
 
 

 

ภำพท่ี  4.1 มูลค่ำเงินลงทุนโดยตรงจำกต่ำงประเทศ จ ำแนกตำมประเทศ 
ท่ีเขำ้มำลงทุนในไทย ปี2548-2559 

ท่ีมำ : ธนำคำรแห่งประเทศไทย  (2560) 
 
 

 
 

ภำพท่ี  4.2 สดัส่วนกำรลงทุนโดยตรงจำกต่ำงประเทศของประเทศญ่ีปุ่นในอำเซียน พ.ศ.2558 
ท่ีมำ : บงกช อนุโรจน์ ส ำนกังำนคณะกรรมกำรส่งเสริมกำรลงทุน (2560) 
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 ตำมภำพท่ี 4.1 และ 4.2 จะเห็นไดว้่ำกำรลงทุนโดยตรงจำกต่ำงประเทศ จ ำแนกตำม
ประเทศท่ีเขำ้มำลงทุนในประเทศไทยตั้งแต่ พ.ศ.  2548 – 2559 ประเทศท่ีเขำ้มำลงทุนในประเทศ
ไทยมำกท่ีสุดคือประเทศญ่ีปุ่นรองลงมำคือสหรัฐอเมริกำ ญ่ีปุ่นถือเป็นประเทศผูล้งทุนรำยส ำคญั
ท่ีสุดของประเทศไทยซ่ึงนักลงทุนจำกญ่ีปุ่นมองว่ำประเทศไทยเป็นประเทศท่ีน่ำลงทุนมำกท่ีสุด
แห่งหน่ึงในโลกรองจำกประเทศจีนเพรำะญ่ีปุ่นมองว่ำประเทศไทยเป็นประเทศท่ีมีฐำนกำรผลิตท่ี
เหมำะสมกบักำรลงทุนไม่ว่ำจะเป็นในเร่ืองของภูมิประเทศ วตัถุดิบ แรงงำนและตลำดขยำยสินคำ้ 
เป็นต้น  ( บงกช อนุโรจน์  : 2558 ) ตั้ งแต่  พ .ศ.2529-2550 ช่วงของข้อตกลง Plaza Accord 
อุตสำหกรรมท่ีญ่ี ปุ่นเข้ำมำลงทุนในประเทศไทย  คือ อุตสาหกรรมยานยนต์ ช้ินส่วนและ
ส่วนประกอบรถยนต ์เคร่ืองใชไ้ฟฟ้าและอิเลก็ทรอนิกส์ เคมีภณัฑแ์ละพลาสติก ตั้งแต่ พ.ศ.2551 – 
2557  อุตสาหกรรมท่ีญ่ีปุ่นเขา้ไปลงทุนคืออุตสาหกรรมผลิตภณัฑ์โลหะ เคร่ืองจกัรและอุปกรณ์
ขนส่ง เคมีภัณฑ์และพลาสติก ส่วนใน พ.ศ. 2558-2560  ญ่ี ปุ่นเข้าไปลงทุนในอุตสาหกรรม
ผลิตภณัฑ์โลหะ เคร่ืองจกัรและอุปกรณ์ขนส่ง เคมีภณัฑ ์ พลาสติก และกระดาษมีแนวโนม้สูงข้ึน 
(ภาพท่ี 4.3) 

 

ภำพท่ี  4.3 สถิติกำรขอรับกำรส่งเสริมกำรลงทุนของญ่ีปุ่นจ ำแนกตำม 
อุตสำหกรรม พ.ศ. 2551 -2557 

ท่ีมำ : บงกช อนุโรจน์ ส ำนกังำนคณะกรรมกำรส่งเสริมกำรลงทุน (2558) 
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หน่วย : ลำ้นบำท 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

ภำพท่ี  4.4 มูลค่ำกำรลงทุนโดยตรงจำกต่ำงประเทศสุทธิของประเทศไทย พ.ศ. 2548 -2559 
ท่ีมำ : ธนำคำรแห่งประเทศไทย (2560) 
 
 โครงสร้ำงเงินลงทุนโดยตรงจำกต่ำงประเทศในประเทศไทยตั้งแต่ พ.ศ. 2548 – 2559 
พบว่ำ แนวโนม้กำรลงทุนโดยตรงจำกต่ำงประเทศมีกำรขยำยตวัลดลง ซ่ึงตำมภำพท่ี 4.4 โดยตั้งแต่ 
พ.ศ. 2548 – 2552 มีแนวโน้มปรับตวัลดลงอย่ำงต่อเน่ืองแต่กำรลดลงมีสัดส่วนกำรลดลงเพียง
เลก็นอ้ย โดยลดลงเฉล่ียประมำณ 296,264.76 ลำ้นบำท   ใน พ.ศ. 2552 มูลค่ำกำรลงทุนโดยตรงจำก
ต่ำงประเทศมีกำรปรับตวัเพิ่มข้ึนจำกเดิม 224,314.88 ลำ้นบำท เพิ่มข้ึนเป็น 466,070.87 ลำ้นบำทใน 
พ.ศ. 2553 คิดเป็นสัดส่วนกำรเพิ่มข้ึน 107.78% กำรท่ีมูลค่ำกำรลงทุนโดยตรงจำกต่ำงประเทศ
เพิ่มข้ึนใน พ.ศ. 2553 เน่ืองจำกเศรษฐกิจของประเทศไทยมีกำรเจริญเติบโตไดถึ้งร้อยละ 7.5โดย
เติบโตจำกธุรกิจภำคกำรส่งออก กำรท่องเท่ียว และกำรใช้จ่ำยภำยในประเทศท่ีขยำยตัวดีข้ึน 
ประกอบกบัรัฐบำลไดด้ ำเนินนโยบำยกำรคลงัและกำรเงินแบบผอ่นคลำย  ซ่ึงประเทศท่ีเขำ้มำลงทุน
ในไทยมำกท่ีสุดคือญ่ีปุ่นมีปริมำณเงินลงทุนสูงถึง 139,599.56 ลำ้นบำท (ภำพท่ี 4.5 ) ส ำหรับ
ภำคอุตสำหกรรมท่ีญ่ีปุ่นเขำ้ไปลงทุนเป็นอนัดบัหน่ึงไดแ้ก่อุตสำหกรรมผลิตภณัฑเ์คร่ืองจกัร และ
อุตสำหกรรมอุปกรณ์ขนส่ง (ภำพท่ี 4.3) 
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หน่วย : ลำ้นบำท 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

ภำพท่ี  4.5 มูลค่ำเงินลงทุนโดยตรงจำกต่ำงประเทศ จ ำแนกตำมประเทศท่ีเขำ้มำลงทุนในไทย 
ท่ีมำ : ธนำคำรแห่งประเทศไทย  (2560) 

 
 ตำมภำพท่ี 4.4 ใน พ.ศ. 2554 มูลค่ำกำรลงทุนโดยตรงจำกต่ำงประเทศมีกำรปรับตวั
ลดลงจำกเดิม 466,070.87 ลำ้นบำท ใน พ.ศ.  2553 ลดลงเป็น 70,392.30 ลำ้นบำทใน พ.ศ. 2554  คิด
เป็นสัดส่วนกำรลดลง 84.90% สำเหตุของมูลค่ำกำรลงทุนโดยตรงจำกต่ำงประเทศลดลงเน่ืองจำก
ใน พ.ศ. 2554 ประเทศไทยไดรั้บผลกระทบรุนแรงจำกภยัพิบติัทำงธรรมชำติทั้งในประเทศญ่ีปุ่น
และมหำอุทกภยัในประเทศเกือบทั้งประเทศเป็นระยะเวลำนำนหลำยเดือนซ่ึงกำรเกิดภยัพิบติัคร้ังน้ี
ส่งผลให้กำรลงทุนจำกประเทศญ่ีปุ่นท่ีเขำ้มำลงทุนในประเทศไทยลดลงประมำณ 51,477.16 ลำ้น
บำท จำก 139,599.56 ลำ้นบำทใน พ.ศ. 2553 ลดลงเหลือ (44,061.20) ลำ้นบำท ใน พ.ศ.  2554  กำร
เกิดมหำอุทกภยัในประเทศคร้ังน้ีท ำให้โรงงำนในเขตอุตสำหกรรมหลำยจงัหวดัโดยเฉพำะท่ีตั้งอยู่
ในจงัหวดัปทุมธำนีและจงัหวดัอยุธยำ พื้นท่ีกำรเกษตรถูกน ้ ำท่วมไดรั้บควำมเสียหำยเป็นจ ำนวน
มำก ท ำให้เศรษฐกิจชะลอตวั โรงงำนหลำยแห่งถูกปิด แรงงำนต้องหยุดงำนท ำให้รำยได้ของ
แรงงำนลดลง   กำรจบัจ่ำยใชส้อยของแรงงำนภำยในประเทศหยุดชะงกั ส่งผลต่อระบบเศรษฐกิจ
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ของประเทศในวงกวำ้งส่งผลให้ทั้ง พ.ศ. 2554 เศรษฐกิจขยำยตวัเพียงร้อยละ 0.1 เท่ำนั้นท ำให้นัก
ลงทุนจำกต่ำงประเทศชะลอกำรเขำ้มำลงทุนในประเทศไทย ตำมภำพท่ี 4.5 
 มูลค่ำกำรลงทุนโดยตรงจำกต่ำงประเทศมีกำรขยำยตวัเพิ่มข้ึนอยำ่งต่อเน่ืองโดยเพิ่มข้ึน
จำกเดิม 70,392.30 ลำ้นบำทใน พ.ศ. 2554 เพิ่มข้ึนเป็น  400,903.64 ลำ้นบำทใน พ.ศ. 2555 และ 
494,519.89 ลำ้นบำทใน พ.ศ. 2556 สำเหตุของกำรเพิ่มข้ึนเน่ืองจำกเศรษฐกิจของประเทศไทย
ขยำยตวัร้อยละ 6.4 จำกกำรเติบโตท่ีดีของอุปสงคภ์ำยในประเทศเน่ืองจำกไดรั้บแรงกระตุน้จำก
มำตรกำรภำครัฐ  พ.ศ. 2557 มูลค่ำกำรลงทุนโดยตรงจำกต่ำงประเทศมีกำรปรับตวัลดลงจำกเดิม 
494,519.89 ลำ้นบำทใน พ.ศ. 2556 ลดลงเป็น 161,286.77 ลำ้นบำท ใน พ.ศ. 2557 มูลค่ำกำรลงทุน
โดยตรงจำกต่ำงประเทศลดลงเน่ืองมำจำกเศรษฐกิจของไทยขยำยตวัเพียงร้อยละ 0.7 จำกปีก่อน 
ส่วนสำเหตุท่ีท ำให้เศรษฐกิจไทยไม่ขยำยตวัส่วนหน่ึงเป็นผลมำจำกสถำนกำรณ์ทำงกำรเมือง
ภำยในประเทศท่ีส่งผลต่อกำรด ำเนินงำนบำงส่วนของภำครัฐ โครงกำรหลำยโครงกำรของภำครัฐ
หยุดชะงกั สถำบนักำรเงินระมดัระวงัในกำรปล่อยสินเช่ือ ท ำให้เศรษฐกิจชะลอตวั นักลงทุนจำก
ต่ำงประเทศก็ชะลอกำรเขำ้มำลงทุนในประเทศไทย (ธนำคำรแห่งประเทศไทย : 2557)   ใน พ.ศ. 
2558  มูลค่ำกำรลงทุนโดยตรงจำกต่ำงประเทศมีกำรปรับตวัเพิ่มข้ึนจำกเดิม 161,286.77 ลำ้นบำท 
ใน พ.ศ.2557 เพิ่มข้ึนเป็น 305,253.77 ลำ้นบำทในพ.ศ. 2558 สำเหตุเน่ืองมำจำกสถำนกำรณ์ทำง
กำรเมืองสงบลงรัฐบำลออกมำตรกำรเพื่อช่วยสนบัสนุนกำรเจริญเติบโตทำงเศรษฐกิจ ประกอบกบั
รัฐบำลเร่งท ำกำรเบิกจ่ำยตลอดปี ท ำให้เศรษฐกิจภำยในประเทศขยำยตวัเพิ่มข้ึน เม่ือเศรษฐกิจใน
ประเทศดีข้ึนท ำใหอ้ตัรำกำรลงทุนจำกนกัลงทุนจำกต่ำงประเทศเพิ่มข้ึน  พ.ศ. 2559 มูลค่ำกำรลงทุน
โดยตรงจำกต่ำงประเทศมีกำรปรับตวัลดลงจำกเดิม 305,253.77 ลำ้นบำท ใน พ.ศ. 2558 ลดลงเหลือ 
111,699.00 ลำ้นบำทใน พ.ศ. 2559 สำเหตุเน่ืองมำจำกใน พ.ศ. 2559 มีปัจจยัดำ้นลบหลำยอยำ่งไม่
ว่ำจะเป็นประสบกับภยัแลง้ภำยในประเทศ ควำมไม่แน่นอนของกำรเมืองภำยในประเทศ กำร
เปล่ียนแปลงทำงกำรเมืองของต่ำงประเทศ ควำมผนัผวนของตลำดกำรเงินโลก อุตสำหกรรมกำร
ส่งออกซบเซำ ท ำให้เศรษฐกิจภำยในประเทศขยำยตัวเพียงเล็กน้อย ส่งผลให้นักลงทุนจำก
ต่ำงประเทศชะลอกำรเขำ้มำลงทุนในประเทศไทย 
 เม่ือพิจำรณำกำรลงทุนโดยตรงจำกต่ำงประเทศจ ำแนกตำมประเทศท่ีเขำ้มำลงทุนใน
ประเทศไทยตั้งแต่ พ.ศ. 2548–2559 พบวำ่ ประเทศท่ีมีบทบำทส ำคญัต่อกำรลงทุนโดยตรงใน
ประเทศไทย คือประเทศญ่ีปุ่น สิงคโปร์ ฮ่องกง จีน และสหรัฐอเมริกำ (ภำพท่ี 4.6) 
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       หน่วย : ร้อยละ 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

ภำพท่ี  4.6 มูลค่ำเงินลงทุนโดยตรงจำกต่ำงประเทศ 5 อนัดบัแรกของประเทศไทย พ.ศ. 2559 
ท่ีมำ : ธนำคำรแห่งประเทศไทย  (2560) 
 
 จะเห็นไดว้่ำใน พ.ศ. 2559 นกัลงทุนจำกประเทศญ่ีปุ่นมีสัดส่วนกำรลงทุนมำกท่ีสุด ซ่ึง
กำรลงทุนของนกัลงทุนจำกประเทศญ่ีปุ่นคิดเป็นสัดส่วนร้อยละ  43  ถึงแมใ้น พ.ศ. 2559 ประเทศ
ไทยจะเผชิญปัญหำหลำยอย่ำงท่ีส่งผลกระทบต่อเศรษฐกิจของประเทศไม่ว่ำจะเป็นปัญหำภยัแลง้
ในช่วงกลำงปี ควำมไม่แน่นอนภำยในประเทศ ธุรกิจภำคกำรส่งออกซบเซำ แต่เศรษฐกิจยงัคง
ขยำยตัวถึงอัตรำร้อยละ 3.2 และเหตุผลท่ีนักลงทุนกลุ่มประเทศอุตสำหกรรมเข้ำมำลงทุนใน
ประเทศไทย เน่ืองจากเศรษฐกิจของประเทศไทยมีการปรับตวัดีข้ึนโดยไดรั้บแรงขบัเคล่ือนจากภาค
การส่งออก ภาคการท่องเท่ียว การใชจ่้ายภายในประเทศไม่ว่าจะเป็นการใชจ่้ายภาครัฐ การใชจ่้าย
ภาคครัวเรือนมีแนวโน้มขยายตวัเพิ่มข้ึนอย่างต่อเน่ืองโดยไดรั้บการสนับสนุนจากการจา้งงานใน
ภาคบริการท่ีขยายตวัตามการท่องเท่ียว รายไดข้องเกษตรกรท่ีฟ้ืนตวั และมาตรการกระตุน้เศรษฐกิจ
ของโดยเฉพาะดา้นการลงทุนในโครงสร้าง พื้นฐานดา้นคมนาคม ผ่านมาตรการเพิ่มประสิทธิภาพ
การใชจ่้ายส่งผลใหภ้าพรวมใชจ่้ายภายในประเทศปรับตวัดีข้ึน 
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ญ่ีปุ่น  สิงคโปร์   ฮ่องกง   จีน    สหรัฐอเมริกำ    
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                                                                                                                 หน่วย : ลำ้นดอลล่ำร์ สรอ.

 
ภำพท่ี  4.7 มูลค่ำเงินลงทุนโดยตรงจำกต่ำงประเทศ จ ำแนกตำมประเภทธุรกิจ 

ของประเทศไทย พ.ศ. 2559 
ท่ีมำ : ธนำคำรแห่งประเทศไทย (2560) 
 
 เม่ือพิจำรณำเงินลงทุนโดยตรงจำกต่ำงประเทศจ ำแนกตำมธุรกิจ พ.ศ. 2559  พบว่ำ 5 
อันดับของภำคอุตสำหกรรมท่ี มีเงินลงทุนโดยตรงจำกต่ำงประเทศเข้ำไปลงทุน โดยจะให้
ควำมส ำคญัเขำ้ไปลงทุนในภำคกำรผลิต ถึง 1,446.50 ลำ้นดอลล่ำสหรัฐ หรือคิดเป็นร้อยละ 31.5  
ของกำรลงทุนโดยตรงจำกต่ำงประเทศ  รองลงมำ ไดแ้ก่ กิจกรรมเก่ียวกบัอสงัหำริมทรัพย ์1,427.67
ลำ้นดอลล่ำสหรัฐ หรือคิดเป็นร้อยละ 31.1 ของกำรลงทุนโดยตรงจำกต่ำงประเทศ  ส่วนท่ีเหลืออีก
ร้อยละ 37.40 ประกอบไปดว้ยกิจกรรมกำรเงินและกำรประกนัภยัมูลค่ำ 946.43 ลำ้นดอลล่ำสหรัฐ  
ท่ีพกัแรมและบริกำรดำ้นอำหำรมูลค่ำ 763.82 ลำ้นดอลล่ำสหรัฐ เกษตรกรรม กำรป่ำไมแ้ละกำร
ประมงมูลค่ำ 6.69 ลำ้นดอลล่ำสหรัฐ คิดเป็นร้อยละ 20.6 ร้อยละ  16.6 และ ร้อยละ 0.1 ของกำร
ลงทุนโดยตรงจำกต่ำงประเทศ   

 1.2 การลงทุนทางอ้อมจากต่างประเทศ (FPI) 
       การลงทุนทางออ้มจากต่างประเทศเป็นการลงทุนในหลกัทรัพย ์ไดแ้ก่การลงทุนใน
หุน้กู ้หุน้ทุน หน่วยลงทุน กองทุนรวม  ตราสารหน้ีภาคเอกชน ตราสารหน้ีรัฐบาล ตราสารทุน และ
ตราสารอนุพนัธ์  ถือเป็นอีกหน่ึงช่องทางเลือกส าหรับนกัลงทุนจากต่างประเทศ เพราะการลงทุนใน

การผลิต
กิจกรรมเก่ียวกบั
อสงัหาริมทรัพย์

กิจกรรมทาง
การเงินและการ
ประกนัภยั

ท่ีพกัแรมและ
บริการดา้น
อาหาร

เกษตรกรรม การ
ป่าไมแ้ละการ

ประมง

Series1 1,446.50 1,427.67 946.43 763.82 6.69
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หลกัทรัพยเ์ป็นการกระจายความเส่ียงจากการลงทุนเน่ืองจากสามารถเลือกลงทุนได้หลากหลาย
อุตสาหกรรม และผูล้งทุนไม่ต้องเป็นเจ้าของธุรกิจท่ีเขา้ไปลงทุน  ซ่ึงการลงทุนโดยอ้อมจาก
ต่างประเทศถือเป็นอีกหน่ึงแหล่งเงินทุนท่ีมีความส าคญักบัการพฒันาเศรษฐกิจของประเทศไทยไม่
นอ้ยไปกว่าการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศเพราะการลงทุนทางออ้มจากต่างประเทศเป็นการระ
ดุมทุนจากนกัลงทุนจากต่างประเทศผา่นตลาดหลกัทรัพยเ์ขา้ไปในภาคอุตสาหกรรมของประเทศซ่ึง
การลงทุนในหลกัทรัพยถื์อเป็นการเพิ่มสภาพคล่องของเงินทุนหมุนเวียนในภาคอุตสาหกรรมท าให้
ภาคอุตสาหกรรมมีเงินทุนท่ีจะน าไปใชใ้นการพฒันาและขยายตวัของภาคอุตสาหกรรมต่างๆของ
ประเทศได ้  
 หากพิจารณามูลค่าการถือครองหลกัทรัพยจ์  าแนกตามสญัชาติของนกัลงทุนในตลาดหุน้
ไทย พ.ศ. 2560 พบว่า นักลงทุนท่ีมีมูลค่าการถือครองหลกัทรัพยสู์งสุด 3 อนัดบัแรก ไดแ้ก่ นัก
ลงทุนจากสิงคโปร์ ญ่ีปุ่น และ ฮ่องกง ตามล าดบั ซ่ึงหากน ามูลค่าการถือครองหลกัทรัพยข์องนัก
ลงทุนต่างชาติ 3 อนัดบัแรกมารวมกนัมูลค่าการถือครองหลกัทรัพยท่ี์ไดร้วม 1.54 ลา้นบาท คิดเป็น 
91.83% ของมูลค่าการถือครองหลกัทรัพยร์วมของนกัลงทุนในเอเชีย (สุมิตรา ตั้งสมวรพงษ ์: 2560) 
ในภาพท่ี 4.8 และ 4.9 
 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
ภาพท่ี 4.8 มูลค่าการถือครองหลกัทรัพยข์องนกัลงทุนเอเชีย รายสญัชาติ (ไม่รวมไทย) พ.ศ.2560 

ท่ีมา : สุมิตรา ตั้งสมวรพงษ ์ (2560) 
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ท่ีมา : สุมิตรา ตั้งสมวรพงษ ์ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย  (2560) 
 
 เม่ือพิจารณามูลการค่าถือครองหลกัทรัพยข์องนกัลงทุนเอเชียในตลาดหุน้ไทย พ.ศ. 2560 
จ าแนกตามกลุ่มของนกัลงทุน ตามตารางท่ี 4.2  พบว่า มูลค่าการถือครองหลกัทรัพยโ์ดยส่วนใหญ่ 
89 % เป็นการถือครองหลกัทรัพยโ์ดยนกัลงทุนสถาบนั 
 
 
 
 
 
 

 
 
 

ตารางท่ี 4.1  มูลค่าการถือครองหลกัทรัพยข์องนกัลงทุนเอเชีย รายสญัชาติ (ไม่รวมไทย) พ.ศ. 2557-2560 

(ล้านบาท) (%) (ล้านบาท) (%) (ล้านบาท) (%) (ล้านบาท) (%)

นกัลงทุนในกลุ่มอาเซียน 953,834.00    65.27    965,497.00    58.11    838,952.00    55.94    989,492.00    58.97    

สิงคโปร์ 900,236.00    61.61    918,553.00    55.29    800,105.00    53.35    950,493.00    56.64    

มาเลเซีย 51,929.00      3.55      42,920.00      2.58      35,321.00      2.36      35,381.00      2.11     

อินโดนีเซีย 505.00          0.03      2,626.00       0.16      2,049.00       0.14      782.00          0.05     

ฟิลิปปินส์ 711.00          0.05      913.00          0.05      911.00          0.06      936.00          0.06     

กลุ่ม CLMV 414.00          0.03      438.00          0.03      555.00          0.04      1,882.00       0.11     

ลาว 6.00             0.0004  16.00            0.001    57.00            0.004    1,303.00       0.078    

เมียนมา 241.00          0.02      285.00          0.02      292.00          0.02      383.00          0.02     

กมัพชูา 95.00            0.01      83.00            0.0050  82.00            0.0055  101.00          0.0060  

เวียดนาม 72.00            0.005    54.00            0.0033  125.00          0.0083  95.00            0.0057  

บรูไน 40.00            0.003    48.00            0.0029  12.00            0.0008  16.00            0.0010  

นกัลงทุนเอเชียไม่รวมกลุ่มอาเซียน 507,432.00    34.73    695,878.00    41.89    660,848.00    44.06    688,562.00    41.03    

ญี่ปุ่น 232,628.00    15.92    287,925.00    17.33    296,679.00    19.78    310,450.00    18.50    

ฮ่องกง 204,472.00    13.99    317,001.00    19.08    278,374.00    18.56    280,034.00    16.69    

จีน 13,802.00      0.94      32,309.00      1.94      34,946.00      2.33      39,488.00      2.35     

ไตห้วนั 22,086.00      1.51      28,739.00      1.73      25,186.00      1.68      27,307.00      1.63     

เกาหลีใต้ 19,390.00      1.33      17,642.00      1.06      14,934.00      1.00      20,562.00      1.23     

อินเดีย 13,532.00      0.93      9,168.00       0.55      10,209.00      0.68      10,379.00      0.62     

อ่ืนๆ 1,522.00       0.10      3,094.00       0.19      520.00          0.03      342.00          0.02     

รวม 1,461,266.00 100.00  1,661,375.00 100.00  1,499,800.00 100.00  1,678,053.00 100.00  

มูลค่าการถอืครองหลกัทรัพย์

2557 2558 2559 2560
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ตารางท่ี 4.2  สดัส่วนการถือครองหลกัทรัพยข์องนกัลงทุนเอเชีย 10 สัญชาติ (ไม่รวมไทย)  พ.ศ. 2557-2560 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

ท่ีมา : สุมิตรา ตั้งสมวรพงษ ์ ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย  (2560) 
 
 หากพิจารณามูลค่าการถือครองหลักทรัพย์จากนักลงทุนเอเชียจ าแนกตามกลุ่ม
อุตสาหกรรมของ เดือน พฤษภาคม  2560 (ตารางท่ี 4.3 ) พบว่า กลุ่มอุตสาหกรรมท่ีมีมูลค่าการถือ
ครองหลกัทรัพยม์ากท่ีสุด ไดแ้ก่ กลุ่มธุรกิจการเงิน มีมูลค่าการถือครองหลกัทรัพย ์ 444,933.63 
ลา้นบาท คิดเป็น 26.51 % ของมูลค่าการถือครองหลกัทรัพยร์วมของนกัลงทุนเอเชีย และรองลงมา
คือกลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลย ีมีมูลค่าการถือครองหลกัทรัพย ์444,144.44 ลา้นบาท คิดเป็น 26.47 
% ของมูลค่าการถือครองหลกัทรัพยร์วมของนกัลงทุนเอเชีย  
 เม่ือเปรียบเทียบมูลค่าการถือครองหลกัทรัพยข์องนกัลงทุนเอเชีย เดือน พฤษภาคม พ.ศ. 
2559 และ 2560  (ตารางท่ี 4.3 ) พบว่า ทุกกลุ่มอุตสาหกรรมมีสัดส่วนการถือครองเพิ่มข้ึน ยกเวน้
กลุ่มบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์เอ็ม เอ ไอ และ กลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคและ
บริโภคท่ีมีสดัส่วนการถือครองลดลง 
  
 
 
 

 

 

 

 

(ล้านบาท) (%)
นิตบุิคคล

ต่างประเทศ

นิตบุิคคลใน

ประเทศ

บุคคลธรรมดา

ต่างประเทศ

บุคคลธรรมดา

ในประเทศ

สิงคโปร์ 950,493.00         56.64                    95.95                    3.65                       0.35                       0.05                       

ญ่ีปุ่ น 310,450.00         18.50                    98.03                    0.08                       1.86                       0.02                       

ฮ่องกง 280,034.00         16.69                    66.93                    32.73                    0.28                       0.06                       

จีน 39,488.00            2.35                       64.89                    -                         33.34                    1.77                       

มาเลเซีย 35,382.00            2.11                       82.02                    -                         16.88                    1.10                       

ไตห้วนั 27,307.00            1.63                       72.46                    -                         26.48                    1.06                       

เกาหลีใต้ 20,562.00            1.23                       73.44                    -                         26.56                    -                         

อินเดีย 10,380.00            0.62                       -                         21.81                    71.95                    6.24                       

ลาว 1,303.00              0.08                       0.55                       -                         99.43                    0.02                       

ฟิลิปปินส์ 936.00                  0.06                       92.23                    -                         7.75                       0.02                       

รวม 1,676,335.00      99.91                    89.13                    7.69                       3.02                       0.16                       

สัดส่วนมูลค่าการถือครองหลักทรัพย์จ าแนกตามประเภทนักลงทุน(%)มูลค่าการถือครองทรัพย์สิน

สัญชาติ
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ตารางท่ี 4.3 มูลค่าการถือครองหลกัทรัพยข์องนกัลงทุนเอเชียในตลาดหุน้ไทย พ.ศ. 2559-2560 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

ท่ีมา : สุมิตรา ตั้งสมวรพงษ ์  ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย  ( 2560) 
 

 ขอ้มูลการซ้ือขายหลกัทรัพยต์ั้งแต่เดือนมกราคม – พฤษภาคม 2561 พบวา่ สัดส่วนการซ้ือ
ขายเงินลงทุนในหลกัทรัพย์จ  าแนกตามกลุ่มนักลงทุนส าหรับช่วงเดือนมกราคม -  พฤษภาคม พ.ศ.   
2561  นกัลงทุนท่ีมีสัดส่วนการซ้ือขายมากท่ีสุดคือ นกัลงทุนในประเทศ มีสัดส่วนการซ้ือขายคิดเป็น
ร้อยละ 41.76 ของมูลค่าการซ้ือขายหลกัทรัพยท์ั้ งหมด  รองลงมาเป็นนักลงทุนต่างประเทศ ซ่ึงมี
สัดส่วนการซ้ือขายคิดเป็นร้อยละ 35.32 ของมูลค่าการซ้ือขายหลกัทรัพยท์ั้งหมด โดยมูลค่าการซ้ือขาย
ของนกัลงทุนต่างประเทศเพ่ิมข้ึนจากปีท่ีผา่นมาร้อยละ 5.09  (ภาพท่ี 4.9)  
 
 

 
 

 
 
 
 
 
 
 

 

ภาพท่ี 4.9  สดัส่วนการซ้ือขายหลกัทรัพยใ์นตลาดหุน้ไทย เดือน พฤษภาคม พ.ศ. 2561 
ท่ีมา : ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย  (2560) 

 

ล้านบาท (%) ล้านบาท (%)

ธุรกิจการเงิน 424,931.12      28.33               444,933.63      26.51        20,002.51     4.71                   11.34

เทคโนโลยี 404,406.30      26.96               444,144.44      26.47        39,738.14     9.83                   6.31

อสังหาริมทรัพยแ์ละส่ิงก่อสร้าง 175,019.83      11.67               207,038.49      12.34        32,018.66     18.29                 4.26

ทรัพยากร 151,915.28      10.13               195,989.26      11.68        44,073.98     29.01                 17.07

บริการ 176,464.33      11.77               187,583.90      11.18        11,119.57     6.30                   5.99

สินคา้อุตสาหกรรม 63,305.41         4.22                  103,424.02      6.16          40,118.61     63.37                 23.81

เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร 75,642.25         5.04                  77,623.06         4.63          1,980.81        2.62                   9.36

บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์เอ็ม เอ ไอ 20,780.83         1.39                  12,680.99         0.76          8,099.84-        38.98-                 8.53

สินคา้อุปโภคบริโภค 7,345.61           0.49                  4,634.81           0.28          2,710.80-        36.90-                 3.87

รวม 1,499,810.96   100.00             1,678,052.60   100.00     178,241.64   11.88                 

การ

เปลี่ยนแปลง

ของดชันีราย

กลุ่ม

อุตสาหกรรม

กลุ่มอุตสาหกรรม

มูลค่าการถือครอง ณ ส้ินเดอืน

 พ.ค.59

มูลค่าการถือครอง ณ ส้ิน

เดอืน พ.ค.60
เปลี่ยนแปลง

(ล้านบาท)

การ

เปลี่ยนแปลง

ของมูลค่า

การถือครอง

(%)
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  มูลค่าการซ้ือขายหลักทรัพย์ในตลาดหลักทรัพย์ และ mai  เฉล่ียต่อวันของเดือน
พฤษภาคม 2561 มูลค่าการซ้ือขายรวมเฉล่ียต่อวนัอยู่ท่ี 67,319 ลา้นบาท เพิ่มข้ึนคิดเป็นร้อยละ 
34.33  เม่ือเปรียบเทียบกบัขอ้มูลการซ้ือขายของเดือน พฤษภาคม พ.ศ.  2560 ในขณะท่ีมูลค่าการซ้ือ
ขายของนกัลงทุนจากต่างประเทศมีมูลค่าการซ้ือขายเฉล่ียต่อวนัอยู่ท่ี 23,780 ลา้นบาท เพิ่มข้ึนร้อย
ละ 56.95 เม่ือเทียบกบั พ.ศ. 2560 (ภาพท่ี 4.10) 
 
 
 
 
 
 

 
  
 
 
 

 
 

ภาพท่ี 4.10 มูลค่าการซ้ือขายหลกัทรัพยใ์นตลาดหุน้ไทย เฉล่ียต่อวนั 
ท่ีมา : ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย  (2560) 
 
   

 ส าหรับมูลค่าการการซ้ือขายหลักทรัพย์จ  าแนกตามกลุ่มอุตสาหกรรมของ เดือน 
พฤษภาคม  2561 (ภาพท่ี 4.11) พบว่า กลุ่มอุตสาหกรรมท่ีมีมูลค่าการซ้ือขายหลกัทรัพยม์ากท่ีสุด
ของมูลค่าตลาดรวม ไดแ้ก่ กลุ่มอุตสาหกรรมบริการ ร้อยละ 24.79  กลุ่มอุตสาหกรรมทรัพยากร 
ร้อยละ 22.31  และกลุ่มอุตสาหกรรมการเงิน ร้อยละ 15.15 ตามล าดบั  
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ภาพท่ี 4.11 มูลค่าการซ้ือขายหลกัทรัพยจ์  าแนกตามกลุ่มอุตสาหกรรม เดือน พฤษภาคม 2561 
ท่ีมา : ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย  (2560) 
 

 โครงสร้างของเงินลงทุนในหลกัทรัพยจ์ากต่างประเทศในประเทศไทยมีแนวโน้ม
เพิ่มข้ึนหรือลดลงอย่างต่อเน่ืองสาเหตุของการเพิ่มข้ึนหรือลดลงของเงินลงทุนในหลกัทรัพยจ์าก
ต่างประเทศท่ีส าคญัไดแ้ก่ภยัพิบติัทางธรรมชาติ และปัญหาวิกฤตการณ์ทางการเมืองท่ียดืเยื้อส่งผล
ต่อความเช่ือมัน่ของนกัลงทุนจากต่างประเทศท่ีจะเขา้มาลงทุนในประเทศไทยตำมโครงสร้ำงกำร
ลงทุนตำมภำพท่ี  4.12 

หน่วย : ลำ้นบำท 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

ภำพท่ี  4.12 มูลค่ำเงินลงทุนในหลกัทรัพยจ์ำกต่ำงประเทศสุทธิของประเทศไทย พ.ศ. 2548 -2559 
ท่ีมำ : ธนำคำรแห่งประเทศไทย  (2560)                                           

 

118,650.26 
83,777.78 

55,729.33 

(162,357.05)

38,012.78 
81,414.67 

(5,290.41)

76,896.92 

(194,701.88)

(35,695.95)

(155,630.72)

78,545.96 

(250,000.00)
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(150,000.00)

(100,000.00)

(50,000.00)

0.00

50,000.00

100,000.00

150,000.00

2548 2549 2550 2551 2552 2553 2554 2555 2556 2557 2558 2559

มูลค่าเงินลงทุนในหลกัทรัพย์จากต่างประเทศสุทธิ
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  จำกภำพท่ี 4.12 พบว่ำ พ.ศ. 2548 – 2550 มูลค่ำกำรถือครองหุน้ของนกัลงทุนต่ำงชำติใน
ตลำดหุ้นไทยมีแนวโน้มลดลงอย่ำงต่อเน่ือง จนกระทัง่ใน พ.ศ. 2551 มีกำรปรับตวัลดลงจำกเงิน
ไหลออกถึง 119,787.48 ลำ้นบำท  เน่ืองมำจำกเกิดวิกฤตกำรณ์กำรทำงกำรเมืองภำยในประเทศมี
กำรชุมนุมทำงกำรเมืองของกลุ่มพนัธมิตรประชำชนเพื่อประชำธิปไตยกลุ่มพนัธมิตรฯ ไดเ้ขำ้ปิด
ลอ้มท่ำอำกำศยำนสุวรรณภูมิและท่ำอำกำศยำนดอนเมือง ซ่ึงสถำนกำรณ์ดงักล่ำวท ำให้ภำพลกัษณ์
ของประเทศไทยเสียหำยอย่ำงมำกท ำให้นักลงทุนชำวต่ำงชำติไม่เช่ือมัน่ในเศรษฐกิจของประเทศ
ไทยจึงทยอยขำยหุน้และชะลอกำรลงทุนในตลำดหลกัทรัพย ์ในช่วง พ.ศ. 2552 -2553 มูลค่ำกำรถือ
ครองหุน้ปรับตวัเพิ่มข้ึนเม่ือสถำนกำรณ์ทำงกำรเมืองสงบลง 
  รัฐบำลจึงไดอ้อกมำตรกำรเพื่อช่วยสนบัสนุนกำรเจริญเติบโตทำงเศรษฐกิจ เช่น รัฐบำล
เร่งกำรเบิกจ่ำยงบประมำณภำยใตโ้ครงกำรไทยเขม้แขง็ กำรประกนัรำยไดใ้หก้บักลุ่มเกษตรกร และ
ด ำเนินมำตรกำรลดค่ำครองชีพให้แก่ประชำกร ตึงรำคำสินคำ้พลงังำน อุดหนุนค่ำสำธำรณูปโภค 
กำรแกปั้ญหำหน้ีนอกระบบกำร เพื่อช่วยบรรเทำภำระหน้ีสินของประชำชนให้เบำลง ท ำให้กำร
บริโภคของประชำชนเพิ่มสูงข้ึน ส่งผลให้เศรษฐกิจของประเทศขยำยตวั นกัลงทุนชำวต่ำงชำติเกิด
ควำมเช่ือมัน่ในเศรษฐกิจของประเทศไทยท ำให้มีกำรเขำ้มำลงทุนในตลำดหลกัทรัพยม์ำกข้ึน  ใน
พ.ศ. 2554 มูลค่ำกำรถือครองหุน้ลดลงมียอดสุทธิติดลบเลก็นอ้ยเพรำะเงินไหลเขำ้มำลงทุนในตลำด
หุ้นมีนอ้ยกว่ำเงินท่ีไหลออก เน่ืองจำกไดรั้บผลกระทบรุนแรงจำกปัญหำกำรจรำจลของตะวนัออก
กลำง ปัญหำเศรษฐกิจในยุโรปและสหรัฐอเมริกำ ปัญหำภัยพิบัติทั้ งในประเทศญ่ีปุ่นและมหำ
อุทกภยัในประเทศเกือบทั้งประเทศเป็นระยะเวลำหลำยเดือน (ตลำดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย : 
2554) ส่งผลต่อเศรษฐกิจของประเทศในวงกวำ้ง ส่งผลใหเ้ศรษฐกิจขยำยตวัเพียงร้อยละ 0.1 เท่ำนั้น
ท ำใหน้กัลงทุนจำกต่ำงประเทศชะลอกำรเขำ้มำลงทุนในประเทศไทย  หำกพิจำรณำสภำพคล่องของ
กำรซ้ือขำยหลกัทรัพยข์องตลำดหลกัทรัพยใ์นเอเชียตะวนัออกเฉียงใต ้พ.ศ. 2560 พบว่ำตลำด
หลกัทรัพยไ์ทยมีมูลค่ำกำรซ้ือขำยหลกัทรัพยต์ำมรำคำตลำดลดลงจำก พ.ศ. 2553 คิดเป็น -24.20 %   
ตำมภำพท่ี 4.13 
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ภำพท่ี  4.13 กำรเปล่ียนแปลงดชันีตลำดหลกัทรัพยท่ี์ส ำคญัในภูมิภำคเอเชีย 
ท่ีมำ : ธนำคำรแห่งประเทศไทย  (2560)         
                                   

 เม่ือพิจำรณำกำรซ้ือขำยหลกัทรัพยร์วมของ SET และ mai ตำมประเภทของนักลงทุน 
พบว่ำนกัลงทุนจำกต่ำงประเทศมีสัดส่วนกำรซ้ือขำยอยูท่ี่ 8.77 % ซ่ึงนกัลงทุนจำกต่ำงประเทศเป็น
ผูข้ำยสุทธิ  5,290.42 ลำ้นบำท ตำมภำพท่ี 4.14 
 

 
 
 
 
 
 
 
ที่มา : ธนำคำรแห่งประเทศไทย  (2560)                                           
 
 

ภำพท่ี  4.14 มูลค่ำกำรซ้ือขำยหลกัทรัพยสุ์ทธิรวมของ SET และ mai  พ.ศ. 2554 
ท่ีมำ : ธนำคำรแห่งประเทศไทย  (2560)         
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  ใน พ.ศ. 2555 มูลค่ำกำรถือครองหุ้นจำกต่ำงประเทศมีกำรขยำยตวัเพิ่มข้ึนโดยเพิ่มข้ึน
จำก  (5,290.41) ลำ้นบำท ใน พ.ศ. 2554 เพิ่มเป็น  76,896.92 ลำ้นบำทใน พ.ศ. 2555 สำเหตุของกำร
เพิ่มข้ึนเน่ืองจำกเศรษฐกิจของประเทศไทยขยำยตวัร้อยละ 7.2 ซ่ึงเติบโตจำกอุปสงคภ์ำยในประเทศ
เน่ืองจำกไดรั้บแรงกระตุน้จำกมำตรกำรภำครัฐ  ส่วนใน พ.ศ. 2556 -2558 มูลค่ำกำรถือครองหุ้น
จำกต่ำงประเทศมีกำรปรับตวัลดลงอย่ำงต่อเน่ืองโดยปรับลดลงจำก พ.ศ. 2555 เป็น (194,701.88) 
ลำ้นบำท ( 35,695.95) ลำ้นบำท  และ (155,630.72) ลำ้นบำท  ตำมล ำดบั  ซ่ึงสำเหตุของกำรลดลง
ของมูลค่ำกำรถือครองหุ้นจำกต่ำงประเทศในตลำดหลกัทรัยข์องประเทศไทยนั้นเร่ิมตั้งแต่ไตรมำส
ท่ี 4 ของ พ.ศ. 2556 เกิดเหตุกำรณ์วิกฤตกำรณ์ทำงกำรเมือง และใน พ.ศ. 2557 เกิดรัฐประหำรใน
ประเทศ เม่ือวนัท่ี 22 พฤษภำคม พ.ศ. 2557 เวลำ 16.30 น. คณะรักษำควำมสงบแห่งชำติ (คสช.) น ำ
โดยพลเอกประยทุธ์ จนัทร์โอชำ เป็นหวัหนำ้คณะไดโ้ค่นรัฐบำลซ่ึงนบัเป็นรัฐประหำรคร้ังท่ี 13 ใน
ประวติัศำสตร์ไทย รัฐประหำรดงักล่ำวเกิดข้ึนหลงัวิกฤตกำรณ์กำรเมืองซ่ึงเร่ิมเม่ือเดือนตุลำคม  
พ.ศ. 2556 เพื่อคดัคำ้นกำรร่ำงพระรำชบญัญติันิรโทษกรรมและอิทธิพลของ ดร.ทกัษิณ ชินวตัร ใน
กำรเมืองไทย  ใน พ.ศ. 2558 มูลค่ำกำรถือครองหุ้นจำกต่ำงประเทศมีกำรปรับตวัลดลงสำเหตุ
เน่ืองมำจำกสถำนกำรณ์ทำงกำรเมืองท่ียดืเยื้อของประเทศไทยท่ีเกิดวิกฤตกำรณ์กำรก่อกำรร้ำยแยก
รำชประสงค์ซ่ึงเกิดเม่ือวนัจนัทร์ท่ี 17 สิงหำคม พ.ศ. 2558 เวลำ 18.55 น. เป็นเหตุกำรณ์ระเบิดท่ี
บริเวณส่ีแยกรำชประสงค ์เหตุกำรณ์ดงักล่ำวส่งผลใหมี้ผูไ้ดรั้บบำดเจบ็และเสียชีวิตเป็นจ ำนวนมำก 
เม่ือเกิดเหตุกำรณ์ดงักล่ำวข้ึนต่อมำเม่ือวนัองัคำรท่ี 18 สิงหำคม พ.ศ. 2557 ตลำดหุน้ไทยเปิดท ำกำร
เวลำ 10.00 น. ส่งผลให้ดชันีหุ้นไทยร่วงลงทนัที (-38) จุด   ใน พ.ศ.  2559 มูลค่ำกำรถือครองหุ้น
จำกต่ำงประเทศมีกำรปรับตวัเพิ่มข้ึนจำกเดิม (155,630.72) ลำ้นบำทใน พ.ศ. 2558 เพิ่มข้ึนเป็น 
78,545.96 ลำ้นบำทใน พ.ศ. 2559 แมว้่ำใน พ.ศ. 2559 ประเทศไทยจะมีปัจจยัดำ้นลบหลำยอยำ่งไม่
ว่ำจะเป็นประสบกับภยัแลง้ภำยในประเทศ ควำมไม่แน่นอนของกำรเมืองภำยในประเทศ กำร
เปล่ียนแปลงทำงกำรเมืองของต่ำงประเทศ ควำมผนัผวนของตลำดกำรเงินโลก อุตสำหกรรมกำร
ส่งออกซบเซำแต่เศรษฐกิจภำยในประเทศกย็งัมีกำรขยำยตวัเพิ่มข้ึนเน่ืองจำกรัฐบำลพยำยำมส่งเสริม
สนับสนุนให้มีกำรบริโภคภำยในประเทศมำกข้ึน ถึงแมจ้ะเป็นกำรขยำยตวัเพียงเล็กน้อย แต่นัก
ลงทุนจำกต่ำงประเทศกย็งัเขำ้มำลงทุนในประเทศไทยเพรำะเช่ือมัน่ในเศรษฐกิจของประเทศไทย 
3. การเติบโตทางเศรษฐกจิ 
 กำรเติบโตทำงเศรษฐกิจ หมำยถึง กำรเพิ่มข้ึนของรำยไดป้ระชำชำติ หรือผลิตภณัฑม์วล
รวม ประชำชำติของประเทศในระยะเวลำหน่ึงปี การศึกษาคร้ังน้ีใช้ขอ้มูลผลิตภัณฑ์มวลรวม
ภายในประเทศเป็นข้อมูลในการศึกษาการเติบโตทางเศรษฐกิจ ซ่ึ งผลิตภัณฑ์มวลรวม
ภำยในประเทศเป็นเคร่ืองช้ีวดัแนวโนม้ของภำวะเศรษฐกิจของประเทศ เน่ืองจากผลิตภณัฑม์วล
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รวมภายในประเทศคือผลรวมของมูลค่าสินคา้และบริการทั้งหมดท่ีผลิตไดใ้นประเทศในปี
นั้นๆ ซ่ึงโดยส่วนใหญ่นกัเศรษฐศาสตร์นิยมวดัผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศดว้ยการ
วดัดา้นรายจ่ายเน่ืองจากเป็นวิธีท่ีใชก้นัมากท่ีสุด โดยไดแ้บ่งองคป์ระกอบของผลิตภณัฑ์
มวลรวมภายในประเทศออกเป็น 4 องคป์ระกอบส าคญัไดแ้ก่ การบริโภคจากภาคครัวเรือน 
การลงทุนจากภาคธุรกิจเอกชน การใช้จ่ายภาครัฐ และการส่งออกสุทธิ การเปล่ียนแปลงของ
องคป์ระกอบทั้ง 4 ดา้น สามารถวดัขนาดของเศรษฐกิจในประเทศไดเ้ป็นอยา่งดี ซ่ึงการเติบโตทาง
เศรษฐกิขภายในประเทศนั้นมีทั้งการปรับตวัเพิ่มข้ึนและลดลง ส่วนใหญ่มีสาเหตุมาจากภยัทาง
ธรรมชาติและปัญหาวิกฤตการณ์ทางการเมืองของประเทศท่ีส่งผลกระทบต่ออตัราการขยายตวัของ
ผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศตามภาพท่ี 4.15 

หน่วย : ร้อยละ 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

ภำพท่ี  4.15  อตัรำกำรขยำยตวัของ GDP ในช่วง พ.ศ. 2545– ไตรมำสท่ี 3 พ.ศ. 2560 
ท่ีมำ : ธนำคำรแห่งประเทศไทย  (2560)       
                                     
 จำกภำพท่ี 4.15 จะเห็นไดว้่ำกำรเติบโตทำงเศรษฐกิจภำยในประเทศตั้งแต่ พ.ศ. 2548 – 
พ.ศ. 2550 มีอตัรำกำรปรับตวัเพิ่มข้ึน(ลดลง)อยำ่งต่อเน่ืองประมำณร้อยละ 1 – 2 ต่อไตรมำส  
 พ.ศ. 2551-  2552 กำรเติบโตทำงเศรษฐกิจเร่ิมลดลงเร่ือยๆอยำ่งต่อเน่ือง จนถึงไตรมำส
ท่ี 2 ของ พ.ศ. 2552  โดยใน พ.ศ. 2552 หดตวัร้อยละ 2.3 จำกปีก่อนนับเป็นคร้ังแรกในรอบ 10 ปี
เน่ืองจำกวิกฤตกำรเงินโลกส่งผลกระทบอย่ำงรุนแรงต่อเศรษฐกิจหลกัของประเทศท ำให้กำร
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ส่งออกของไทยลดลงมำก ส่งผลกระทบต่อเน่ืองต่อกำรผลิตอุตสำหกรรม ควำมเช่ือมั่นของ
ภำคเอกชนตลอดจนกำรบริโภคและกำรลงทุนในประเทศ             เศรษฐกิจหดตวัมำกท่ีสุดในไตร
มำสแรกและเร่ิมฟ้ืนตวัในช่วงคร่ึงหลงัของปี 2552(ธนำคำรแห่งประเทศไทย : 2552)  ประกอบกบั
ตั้งแต่ไตรมำสท่ี  2 ของ พ.ศ. 2551- ไตรมำสท่ี 1 ของ พ.ศ. 2552 ประเทศไทยประสบกบัปัญหำ
วิกฤตกำรณ์กำรเมืองภำยในประเทศเป็นกำรชุมนุมทำงกำรเมืองของกลุ่มพนัธมิตรประชำชนเพื่อ
ประชำธิปไตยกลุ่มพนัธมิตรฯ ไดเ้ขำ้ปิดลอ้มท่ำอำกำศยำนสุวรรณภูมิและท่ำอำกำศยำนดอนเมือง 
ซ่ึงสถำนกำรณ์ดงักล่ำวท ำใหภ้ำพลกัษณ์ของประเทศไทยเสียหำยอยำ่งมำก   อีกทั้งกำรชะลอตวัของ
เศรษฐกิจโลก ซ่ึงส่งผลต่อกำรส่งออก กำรผลิตภำคอุตสำหกรรมและกำรท่องเท่ียว ในขณะท่ีกำร
กำรบริโภคจำกภำคครัวเรือนกำรลงทุนจำกภำคเอกชน กำรใชจ่้ำยจำกภำครัฐ และกำรส่งออกสุทธิ
ยงัคงลดลงเร่ือยๆจนถึงไตรมำสท่ี 1 พ.ศ. 2552  (ธนำคำรแห่งประเทศไทย : รำยงำนเศรษฐกิจและ
กำรเงินไทย พ.ศ. 2551)  ส่วนในไตรมำสท่ี 2 ของ พ.ศ. 2552 เศรษฐกิจของไทยเร่ิมปรับตวัดีข้ึน
อยำ่งต่อเน่ืองจนถึงไตรมำสท่ี 1 ของ พ.ศ. 2553  ส่งผลใหก้ำรเติบโตทำงเศรษฐกิจเพิ่มสูงข้ึน สำเหตุ
ของกำรปรับตวัสูงข้ึนเน่ืองจำกรัฐบำลมีกำรออกมำตรกำรเพื่อช่วยสนับสนุนกำรเจริญเติบโตทำง
เศรษฐกิจท ำให้กำรลงทุนภำคเอกชนและกำรบริโภคภำคครัวเรือนรวมทั้งกำรส่งออกสินคำ้รูป
ขยำยตวัสูงข้ึน  ถึงแมใ้น พ.ศ. 2553 –2554 ประเทศไทยจะเผชิญกบัปัจจยัดำ้นลบหลำยดำ้นตลอดปี 
ทั้งควำมไม่แน่นอนขอเศรษฐกิจโลก ปัญหำกำรเมืองภำยในประเทศ ควำมผนัผวนของค่ำเงินบำท 
รวมทั้งภยัธรรมชำติต่ำงๆ  แต่ดว้ยพื้นฐำนทำงเศรษฐกิจท่ีเขม้แขง็ ประกอบกบักำรด ำเนินนโยบำย
กำรคลงัและกำรเงินท่ีผอ่นคลำย ท ำให้เศรษฐกิจไทยในปี 2553 เติบโตไดสู้งถึงร้อยละ 7.5 จำกกำร
ส่งออก กำรท่องเท่ียวและกำรใชจ่้ำยในประเทศท่ีขยำยตวัดี ( ธนำคำรแห่งประเทศไทย : 2553) โดย
ตั้งแต่ไตรมำสท่ี 1 ของ พ.ศ.2553 เศรษฐกิจของประเทศไทยมีอตัรำกำรขยำยตวัดีข้ึนอยำ่งมำกส่งผล
ให้ภำพรวมเศรษฐกิจของประเทศใน พ.ศ. 2553 มีอตัรำกำรขยำยตวัถึงร้อยละ 7.5   และตั้งแต่ไตร
มำสท่ี 2 ของ พ.ศ. 2553 ถึงไตรมำสท่ี 4 ของ พ.ศ. 2554  เศรษฐกิจของประเทศกลบัมีอตัรำกำร
ขยำยตัวปรับลดลงเร่ือยๆอย่ำงต่อเน่ืองซ่ึงลดลงถึงร้อยละ (-4.0) สำเหตุเน่ืองจำกสถำนกำรณ์
ทำงกำรเมืองในช่วงตน้ พ.ศ. 2553 เกิดเหตุกำรณ์กำรชุมนุมของแนวร่วมประชำธิปไตยต่อตำ้นเผด็จ
กำรแห่งชำติมีเป้ำหมำยเรียกร้องใหอ้ภิสิทธ์ิ เวชชำชีวะ นำยกรัฐมนตรีสมยันั้นประกำศยบุสภำและ
จดักำรเลือกตั้งใหม่ ซ่ึงส่งผลต่อภำพลกัษณ์ดำ้นกำรท่องเท่ียวของไทย ภำคธุรกิจกำรท่องเท่ียวไดรั้บ
ผลกระทบโดยตรง สถำนกำรณ์กำรเมืองดังกล่ำวยืดเยื้อเกือบทั้ง พ.ศ. 2553 อีกทั้งใน พ.ศ. 2554 
ประเทศไทยไดรั้บผลกระทบรุนแรงจำกภยัพิบติัทั้งในประเทศญ่ีปุ่นและมหำอุทกภยัในประเทศใน
รอบ 70 ปี มหำอุทกภยัในคร้ังน้ีส่งผลกระทบเกือบทั้งประเทศซ่ึงแผก่ระจำยวงกวำ้งครอบคลุมพื้นท่ี
ภำคกลำงและภำคตะวนัออกเฉียงเหนือรวมทั้งส้ิน 64 จงัหวดั โดยน ้ ำไดเ้ขำ้ท่วมนิคมอุตสำหกรรม
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คร้ังแรกในประวติัศำสตร์จ ำนวน 7 แห่งในจงัหวดัอยุธยำและปทุมธำนีและท่วมขงัเป็นระยะเวลำ
หลำยเดือน ซ่ึงประเมินควำมเสียหำยของโรงงำนในนิคมอุตสำหกรรมอยท่ีูประมำณ 2.4 แสนลำ้น
บำท อุตสำหกรรมท่ีไดรั้บผลกระทบมำกไดแ้ก่ อุตสำหกรรมยำนยนต์และช้ินสวนยำนยนต์และ
อุตสำหกรรมอิเล็กทรอนิกส์และเคร่ืองใชไ้ฟฟ้ำ เน่ืองจำกผูผ้ลิตรำยใหญ่รวมถึง Supplier วตัถุดิบ
และช้ินส่วนตั้งอยู่ในอุตสำหกรรมท่ีน ้ ำท่วมโดยตรงพื้นท่ีกำรเกษตรไดรั้บควำมเสียหำยประมำณ 
11.4 ลำ้นไร่ ส่งผลใหเ้ศรษฐกิจหดตวัลงมำก (ธนำคำรแห่งประเทศไทย)  

 
ภำพท่ี  4.16 มูลค่ำควำมเสียหำยจำกมหำอุทกภยั พ.ศ. 2554 

ท่ีมำ : ธนำคำรแห่งประเทศไทย (2554) 
 
 หลงัจำกเหตุกำรณ์มหำอุทกภยัใน พ.ศ. 2554 – พ.ศ. 2556 เศรษฐกิจของประเทศไทยมี
กำรขยำยตวัร้อยละ 7.2 เน่ืองจำกรัฐบำลมีมำตรกำรกระตุน้ท่ีรุนแรงให้มีกำรใช้จ่ำยเพื่อกระตุน้
เศรษฐกิจตองประเทศ ส่งผลให้อุปสงคภ์ำยในประเทศ กำรลงทุนภำคเอกชน และกำรใชจ่้ำยของ
ภำครัฐเพิ่มสูงข้ึน  ใน พ.ศ. 2557 เศรษฐกิจของประเทศไทยมีกำรปรับตวัลดลงร้อยละ 0.9  จำกปี
ก่อน เพรำะมีขอ้จ ำกดัดำ้นกำรเติบโตจำกทั้งปัจจยัภำยในและภำยนอกประเทศ โดยในช่วงคร่ึงแรก
ของปีเศรษฐกิจไทยไม่ขยำยตวัเน่ืองจำกสถำนกำรณ์ทำงกำรเมืองส่งผลกระทบต่อกำรด ำเนินงำน
บำงส่วนของภำครัฐและควำมเช่ือมั่นของครัวเรือนธุรกิจ รวมทั้ งนักท่องเท่ียว เน่ืองจำกเกิด
รัฐประหำรในประเทศ เม่ือวนัท่ี 22 พฤษภำคม พ.ศ. 2557 เวลำ 16.30 น. คณะรักษำควำมสงบ
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แห่งชำติ (คสช.) น ำโดยพลเอกประยุทธ์ จนัทร์โอชำ เป็นหัวหน้ำคณะไดโ้ค่นรัฐบำลซ่ึงนับเป็น
รัฐประหำรคร้ังท่ี 13 ในประวติัศำสตร์ไทย รัฐประหำรดงักล่ำวเกิดข้ึนหลงัวิกฤตกำรณืเมืองซ่ึงเร่ิม
เม่ือเดือนตุลำคม พ.ศ. 2556 เพื่อคดัคำ้นกำรร่ำงพระรำชบญัญติันิรโทษกรรมฯและอิทธิพลของ ดร.
ทกัษิณ ชินวตัร ในกำรเมืองไทย และเหตุกำรณ์ดงักล่ำวยืดเยื้อไปถึง พ.ศ. 2558 และสถำนกำรณ์
ทำงกำรเมืองเร่ิมรุนแรงข้ึนด้วยเหตุกำรณ์เกิดวิกฤตกำรณ์ก่อกำรร้ำยแยกรำชประสงค์ เป็นเหตุ
ระเบิดท่ีเกิดเม่ือวนัจนัทร์ท่ี 17 สิงหำคม พ.ศ. 2558 เวลำ 18.55 น. บริเวณส่ีแยกรำชประสงค์ ส่งผล
กระทบต่อควำมเช่ือมัน่ทำงเศรษฐกิจของไทย   ส่วนใน พ.ศ.  2558 – 2559 อตัรำกำรขยำยตวัทำง
เศรษฐกิจปรับตวัเพิ่มข้ึนและลดลงแต่มีกำรปรับตวัลดลงในสดัส่วนเพียงเลก็นอ้ย 
 

 

                                                                                                                             หน่วย : ลำ้นบำท 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

ภำพท่ี  4.17 ผลิตภณัฑม์วลรวมภำยในประเทศ (GDP) ของประเทศไทย ณ รำคำคงท่ี 
ท่ีมำ : ธนำคำรแห่งประเทศไทย (2560) 
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ภำพท่ี  4.18 โครงสร้ำงผลิตภณัฑม์วลรวมภำยในประเทศ (GDP) ของประเทศไทย  
ท่ีมำ : ธนำคำรแห่งประเทศไทย (2560) 
 
 จำกภำพท่ี  4.18 จะเห็นว่ำผลิตภณัฑ์มวลรวมภำยในประเทศ (GDP) ในประเทศในแต่
ละปีมีแนวโนม้เพิ่มข้ึนอยำ่งต่อเน่ือง ซ่ึงโครงสร้ำงกำรเติบโตทำงเศรษฐกิจภำยในประเทศประกอบ
ไปดว้ยกำรบริโภคจำกภำคครัวเรือน กำรลงทุนจำกภำคเอกชน กำรใชจ่้ำยภำครัฐ และกำรส่งออก
สุทธิ ซ่ึงมูลค่ำกำรเติบโตทำงเศรษฐกิจ (Economic growth) ภำยในประเทศท่ีเพิ่มข้ึนในแต่ละปีส่วน
ใหญ่จะเพิ่มข้ึนจำกกำรส่งออกและกำรบริโภคภำคครัวเรือนเป็นหลกั  
การเคลือ่นไหวตัวแปรทีน่ ามาศึกษา  
 ตัวแปรท่ีน ำมำศึกษำประกอบกำรลงทุนโดยตรงจำกต่ำงประเทศ (FDI) กำรลงทุน
ทำงออ้มจำกต่ำงประเทศ (FPI) และกำรเติบโตทำงเศรษฐกิจ (Economic growth) มีกำรเปล่ียนแปลง
เป็นไปในแนวทำงเดียวกัน และจำกกำรวิเครำะห์สำเหตุของอัตรำกำรขยำยตัวของกำรลงทุน
โดยตรงจำกต่ำงประเทศ(FDI)   กำรลงทุนทำงอ้อมจำกต่ำงประเทศ (FPI) และกำรเติบโตทำง
เศรษฐกิจ (Economic growth) พบว่ำในปีใดท่ีประเทศไทยประสบปัญหำภำยในประเทศท่ีส่งผล
กระทบต่อเศรษฐกิจของประเทศ เช่น ปัญหำอุทกภยั ปัญหำสถำนกำรณ์ทำงกำรเมือง อตัรำกำร
ขยำยตวัของกำรลงทุนโดยตรงจำกต่ำงประเทศ (FDI) กำรลงทุนทำงออ้มจำกต่ำงประเทศ (FPI) 

หน่วย : ลา้นบาท 

 

กำรบริโภคภำค
ครัวเรือน, 5,026,687

กำรใชจ่้ำยภำครัฐ
, 1,530,444

กำรลงทุนภำคเอกชน, 
2,417,313

กำรเปล่ียนแปลงของ
สินคำ้, -338,024

กำรส่งออกสินคำ้และ
บริกำร, 7,367,368

กำรน ำเขำ้สินคำ้และ
บริกำร, 6,389,745
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และกำรเจริญเติบโตทำงเศรษฐกิจ (Economic growth) จะมีแนวโน้มกำรขยำยตวัลดลงหรืออตัรำ
กำรขยำยตวัมีกำรชะลอตวั 
 

2. การวเิคราะห์เชิงปริมาณ  
 

ส ำหรับกำรวิเครำะห์เชิงปริมำณไดท้ ำกำรแบ่งขั้นตอนกำรวิเครำะห์ขอ้มูลและกำรน ำเสนอ
ผลกำรวิจยัออกเป็น 3  ขั้นตอนคือ 

ขั้นตอนท่ี  1  ผลกำรทดสอบควำมน่ิงของขอ้มูล (Unit Root) 
ขั้นตอนท่ี 2   ผลกำรทดสอบเชิงดุลยภำพระยะยำว (Cointegration Test) 
ขั้นตอนท่ี 3   ผลกำรทดสอบกำรหำควำมสัมพนัธ์เชิงเหตุและผล       (Granger Causality 

Test) 
         โดยผลกำรศึกษำมีรำยละเอียด ดงัน้ี 
 
 2.1 ผลการทดสอบความน่ิงของข้อมูล (Unit Root Test ) 
       กำรทดสอบควำมน่ิงของข้อมูล (Unit Root Test) เป็นกำรทดสอบควำมน่ิงของ
ขอ้มูลท่ีจะน ำมำศึกษำท่ีเสนอโดย Dickey and Fuller 1979 และ 1981 และ Phillips and Perron 1988 
เพื่อทดสอบว่ำตัวแปรท่ีน ำมำทดสอบนั้ นมีควำมน่ิง(Stationary)หรือไม่น่ิง( Non Stationary)
เน่ืองจำกควำมน่ิงของขอ้มูลมีผลต่อกำรทดสอบควำมแม่นย  ำและควำมถูกตอ้งของตวัแบบอนุกรม
เวลำท่ีสร้ำงข้ึนมำ ดงันั้นก่อนท่ีจะน ำตวัแปรท่ีเป็นขอ้มูลอนุกรมเวลำไปใชใ้นกำรสร้ำงแบบจ ำลอง
และใช้ในกำรวิเครำะห์ควำมสัมพนัธ์ของตัวแปรต่ำงๆในแบบจ ำลองนั้ น จ ำเป็นจะต้องมีกำร
ทดสอบควำมหยดุน่ิงของขอ้มูลอนุกรมเวลำก่อนทุกคร้ัง เพื่อทดสอบว่ำขอ้มูลท่ีน ำมำทดสอบนั้นมี
ควำมน่ิงหรือไม่น่ิง  และมีควำมน่ิงของขอ้มูลอยู่ในระดบัใด เน่ืองจำกขอ้มูลอนุกรมเวลำส่วนมำก
จะพบปัญหำเร่ืองควำมไม่น่ิงของขอ้มูล ส ำหรับกำรศึกษำคร้ังน้ีจะทดสอบควำมน่ิงของขอ้มูลโดย
ใช้กำรทดสอบยูนิตรูท (Unit Root) ตำมวิธี Augmented Dickey – Fuller (ADF) Test  และวิธีของ 
Phillips-Perron (PP) test ซ่ึงเป็นวิธีกำรท่ีใชก้นัอยำ่งกวำ้งขวำงในปัจจุบนัในกำรศึกษำควำมน่ิงของ
ขอ้มูลในรูปแบบอนุกรมเวลำ หำกผลกำรทดสอบ Unit Root พบว่ำขอ้มูลท่ีน ำมำทดสอบมีควำมไม่
น่ิงของขอ้มูล  เพื่อให้กำรทดสอบมีควำมน่ำเช่ือถือและถูกตอ้งจ ำเป็นตอ้งปรับระดบัควำมน่ิงโดย
กำรหำผลต่ำงล ำดบัท่ี 1 ( First Difference)หรือล ำดบัท่ีสูงถดัไปเร่ือยๆจนกว่ำขอ้มูลจะมีควำมน่ิง
(Stationary) (อคัรพงศ ์อั้นทอง 2550)  
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 กำรพิจำรณำควำมน่ิงของขอ้มูลจะวิเครำะห์ไดจ้ำกกำรเปรียบเทียบค่ำสถิติ Augmented 
Dickey-Fuller กบัค่ำสถิติ MacKinnon critical ณ ระดบันยัส ำคญั ร้อยละ 1, ร้อยละ5 และร้อยละ 10 
ของแบบจ ำลอง Unit Root  ถ้ำค่ำสถิติ  Augmented Dickey -Fuller test statistic มีค่ำมำกกว่ำค่ำ 
MacKinnon critical แสดงว่ำยอมรับสมมติฐำนหลัก(H0) และ ปฏิเสธสมมติฐำนรอง (H1) หำก
ข้อมูลอนุกรมเวลำ (time series) มีลักษณะไม่น่ิง(non-stationary) ต้องท ำกำรแก้ไขโดยกำรหำ
ผลต่ำงล ำดับท่ี 1 หรือล ำดับถดัไปจนกว่ำค่ำสถิติ Augmented Dickey-Fuller test statistic จะมีค่ำ
น้อยกว่ำค่ำ MacKinnon critical ถึงแสดงให้เห็นว่ำข้อมูลอนุกรมเวลำนั้ นมีลักษณะน่ิงซ่ึงกำร
ทดสอบควำมน่ิงของขอ้มูลสำมำรถแสดงผลไดด้งัน้ี 
 
ตำรำงท่ี 4.4 กำรทดสอบควำมน่ิงของขอ้มูลท่ีน ำมำศึกษำ 
 

Unit Root   ADF-TEST   PP-TEST 
   Trend  No-Trend Trend            No-Trend 

 FDI  -2.036717 -0.237701  -2.061581 -0.220992 
 FPI  -2.112435 -0.425297  -2.168916 -0.428718 

GDP  -4.741375 -0.741051  -4.710339* -0.596157 
IFDI  -7.292819* -7.308728*  -7.285190* -7.300144* 
IFPI  -7.420121* -7.448515*  -7.403032* -7.429659* 
IGDP  -8.174906* -8.271349*  -8.653586* -8.773201* 

  

หมำยเหตุ : * ท่ีระดบันยัส ำคญั 5 % I หมำยถึง ผลต่ำงล ำดบัท่ี 1    
 
 จำกตำรำง 4.4 ในกำรศึกษำคร้ังน้ีไดท้  ำกำรทดสอบกำรค ำนวณดว้ยวิธี ADF และ PP 
test พบว่ำ ณ ระดับ Level ระดบันัยส ำคญั 5%  ขอ้มูลท่ีน ำมำทดสอบมีลกัษณะของขอ้มูลไม่น่ิง 
(non-stationary) จึงไดท้  ำกำรแกปั้ญหำขอ้มูลไม่น่ิงดว้ยกำรหำผลต่ำงล ำดบัท่ี 1แลว้ทดสอบ Unit 
root อีกคร้ัง ผลกำรทดสอบพบวำ่ขอ้มูลทั้งหมดมีควำมน่ิงท่ีผลต่ำงล ำดบัท่ี 1 

 2.2 ผลทดสอบหาความสัมพนัธ์เชิงดุลยภาพระยะยาว (Cointegration Test)  
       กำรทดสอบควำมสัมพันธ์ เชิงดุลยภำพระยะยำว ( Cointegration test ) เป็นกำร
ทดสอบควำมสัมพนัธ์ของตวัแปรในระยะยำว ซ่ึงตอ้งอยูภ่ำยใตส้มมติฐำนว่ำในระยะยำวตวัแปรท่ี
น ำมำศึกษำจะตอ้งมีควำมสัมพนัธ์ท่ีสอดคลอ้งกนัและมีควำมสัมพนัธ์กนัไปในทิศทำงเดียวกนั เป็น
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กำรทดสอบเพื่อประมำณค่ำควำมสัมพันธ์ของตัวแปรทั้ งหมดท่ีน ำมำทดสอบหำจ ำนวน 
Cointegrating Vector โดยไดท้ ำกำรทดสอบดว้ยวิธี Maximal Eigenvalue Test และ Trace Test โดย
กำรเปรียบเทียบค่ำ Trace Statistic และ Max-Eigen Statistic กบัค่ำ Critical Value ท่ีระดบันยัส ำคญั
ทำงสถิติร้อยละ 5 ซ่ึงมีสมมติฐำนหลกั (H0) ท่ีว่ำตวัแปรไม่มีควำมสัมพนัธ์เชิงดุลยภำพในระยะยำว 
ถ้ำหำกค่ำ Trace Statistic และ Max – Eigen Statistic มำกว่ำค่ำ Critical Value สำมำรถปฏิเสธ
สมมติฐำนหลกั นัน่คือ ตวัแปรต่ำงๆในแบบจ ำลองมีควำมสมัพนัธ์เชิงดุลยภำพในระยะยำว  โดย
ในกำรทดสอบน้ีขอ้มูลตอ้งมีควำมน่ิง ( Stationary) ในล ำดบัเดียวกนั (Order of Integration , I(d)) 
โดยท่ี d = 1,2,3 ดงันั้นในขั้นตอนน้ีตอ้งมีกำรด ำเนินกำรดงัน้ี 

-  กำรหำอนัดบัควำมน่ิงของขอ้มูล (Order of Integration , I(d))  
-  กำรหำจ ำนวนตวัแปรท่ีเหมำะสม (Optimal Lag Length) 
-  กำรหำค่ำ Rank ของเมทริกซ์𝜋จำกสมกำร 

       -  จ ำนวน rank ของเมทริกซ์𝜋 จะเท่ำกับจ ำนวน Characteristic Rootของเมทริกซ์𝜋 และ 
จ ำนวน cointegration Vectorsพอดี (Enders 2004 ) 
 ดังนั้ นจะตอ้งทดสอบหำจ ำนวน cointegration Vectors โดยค ำนวณด้วยวิธี maximal 
eigenvalue statistic หรือ  max test ค ำนวณหำค่ำสถิติ   λMax  tests  (Max – eigen value test) และ 

ค ำนวณด้วยวิธี eigenvalue tracestatistic หรือ trace test ค ำนวณหำค่ำสถิติ  λTrace  tests  เพื่อน ำไป

เปรียบเทียบกบัค่ำวิกฤติของแบบจ ำลอง จะท ำให้ทรำบว่ำตวัแปรทั้งหมดท่ีศึกษำมี cointegration 

หรือไม่  ถำ้ค่ำสถิติท่ีค  ำนวณไดท้ั้งค่ำ  λMax และค่ำสถิติ  λTrace มีค่ำมำกกว่ำค่ำสถิติ Critcal value 

ในแบบจ ำลองแสดงว่ำตวัแปรท่ีทดสอบในแบบจ ำลองมี Cointegration หรือมีควำมสัมพนัธ์เชิงดุลย

ภำพในระยะยำว  ในทิศทำงตรงกันขำ้มถ้ำหำกค่ำสถิติ λMax และ  λTrace มีค่ำน้อยกว่ำค่ำสถิติ 

Critical Value แสดงว่ำแบบจ ำลองดงักล่ำวไม่มี Cointegrating หรือไม่มีควำมสัมพนัธ์เชิงดุลยภำพ
ในระยะยำว 
 ในกำรทดสอบ cointegration จะตอ้งมีกำรเลือกตวัแปรล่ำท่ีเหมำะสมผลกำรทดสอบ
พบว่ำ กำรทดสอบหำตวัแปรล่ำท่ีเหมำะสม ตำมหลกัเกณฑ ์Akaike Information Criteria (AIC) ค่ำ
ควำมล่ำชำ้ท่ีเหมำะสม คือค่ำควำมล่ำชำ้ท่ีให้ค่ำ AIC ต ่ำท่ีสุด พบว่ำค่ำ AIC ท่ีน้อยท่ีสุด ณ ระดบั
นยัส ำคญั 0.05 อยูท่ี่ตวัแปรล่ำเท่ำกบั 10 แสดงดงัน้ี 
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ตำรำงท่ี  4.5 ค่ำ Lag Length ท่ีเหมำะสม ตำมหลกัเกณฑ ์Akaike Information Criteria (AIC)  
 

Lag ค่าสถิติ AIC 
0 87.11897 
1 82.41153 
2 82.29113 
3 82.51683 
4 82.42537 
5 82.17150 
6 82.35601 
7 82.33517 
8 82.49259 
9 82.03091 
10 80.83873 

 ณ ระดบันยัส ำคญั  0.05  
 

ดงันั้นในกำรศึกษำน้ีจึงเลือกตวัแปรล่ำเท่ำกบั 10 ตำมเกณฑข์อง AIC 
 
ตำรำงท่ี 4.6  ผลกำรทดสอบ Unrestricted Cointegration Rank Test (Trace) 
 

Cointegration Rank Test (Trace)  λTrace 
 

สมมติฐาน 
Hypothesized 
No. of CE(s) 

 

Trace 
Statistic 

0.05 
Critical 
Value 

 

P-Value 

H0 
r  =  0 
r  ≤  1 

r  ≤  2... 

H1 

r  >  0 
r  ≥  1                            

r  ≥  2... 

 
None* 

At most 1 
At most 2 

 
122.8283 
50.29213 
10.71140 

 
29.79707 
15.49471 
3.841466 

 
0.0000 
0.0000 
0.0011 

Ttace test indicates 3cointegratingeqn(s) at the 0.05 level 
*denotes rejection of the hypothesis at the 0.05 level 
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 จำกผลกำรทดสอบตำมตำรำงท่ี  4 .6  พบวำ่ ค่ำ λTraceกรณีท่ี Rank = 0 มีค่ำเท่ำกบั 

122.8283 มีค่ำมำกกวำ่ค่ำ Critical Value ณ ระดบันยัส ำคญัท่ี 0.05 ซ่ึงมีค่ำเท่ำกบั 29.79707 ท ำให้
เรำปฏิเสธสมมติฐำนหลกั (H0) และยอมรับสมมติฐำนรอง ( H1 ) นัน่คือตวัแปรทั้งหมดท่ีน ำมำ
ศึกษำมีควำมสมัพนัธ์เชิงดุลยภำพระยะยำวโดยมีดุลยภำพระยะยำว 3 สมกำร 
 

ตำรำงท่ี 4.7 ผลกำรทดสอบ Unrestricted Cointegration Rank Test (Maximum Eigenvalue)  λMax 

 

Cointegration Rank Test (Maximum Eigenvalue)  λMax 
 

สมมติฐาน 
Hypothesized 
No. of CE(s) 

 

Max-Eigen 
Statistic 

0.05 
Critical 
Value 

 

P-Value 

H0 
r  =  0 
r  =  1 

r  =  2... 

H1 

r  =  1 
      r  =   2                                  
r  =   3... 

 
None* 

At most 1 
At most 2 

 
72.53616 
39.58072 
10.71140 

 
21.13162 
14.26460 
3.841466 

 
0.0000 
0.0000 
0.0011 

Max-eigenvalue test indicates 3cointegratingeqn(s) at the 0.05 level 
*denotes rejection of the hypothesis at the 0.05 level 
 

 จำกผลกำรทดสอบตำมตำรำงท่ี  4.7  พบว่ำ ค่ำ  λMax กรณีท่ี Rank = 0 มีค่ำเท่ำกับ 

72.53616 มีค่ำมำกกว่ำค่ำ Critical Value ณ ระดบันัยส ำคญัท่ี 0.05 ซ่ึงมีค่ำเท่ำกบั 21.13162 ท ำให้
เรำปฏิเสธสมมติฐำนหลกั (H0) และยอมรับสมมติฐำนรอง ( H1 ) เน่ืองจำกตวัแปรท่ีน ำมำศึกษำทั้ง 3 
ตวัแปร ไดแ้ก่ กำรลงทุนโดยตรงจำกต่ำงประเทศ (FDI) กำรลงทุนทำงออ้มจำกต่ำงประเทศ (FPI) 
กับกำรเติบโตทำงเศรษฐกิจ (Economic growth) มีควำมสัมพนัธ์กันในระยะยำวและเป็นไปใน
ทิศทำงเดียวกนัทั้ง 3 สมกำร 

 จำกผลของกำรทดสอบ λTraceและ λMax สำมำรถพิสูจน์ไดว้่ำตวัแปรท่ีน ำมำทดสอบใน

แบบจ ำลองได้แก่ตัวแปรกำรลงทุนโดยตรงจำกต่ำงประเทศ (FDI) กำรลงทุนทำงอ้อมจำก
ต่ำงประเทศ (FPI) และ กำรเติบโตทำงเศรษฐกิจ (Economic growth)  นั้นมี cointegration ซ่ึงแสดง
วำ่ตวัแปรในแบบจ ำลองมีควำมสมัพนัธ์กนัในระยำว และมีควำมสมัพนัธ์ไปในทิศทำงเดียวกนั 
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 3.3 ผลการหาความสัมพนัธ์เชิงเหตุและผล (Granger  Causality Test) 

       กำรทดสอบหำควำมสัมพนัธ์เชิงเหตุและผล (Causality test) เป็นกำรใชข้อ้มูลใน 
อดีตอธิบำยควำมสัมพนัธ์ระหว่ำงตวัแปรในแบบจ ำลอง ไดแ้ก่ กำรลงทุนโดยตรงจำกต่ำงประเทศ 
(FDI) กำรลงทุนทำงออ้มจำกต่ำงประเทศ (FPI) กบักำรเติบโตทำงเศรษฐกิจในประเทศ (Economic 
growth)  ว่ำตวัแปรใดเป็นเหตุของกำรเปล่ียนแปลงของตวัแปรอ่ืน หรือว่ำแต่ละตวัแปรมีอิสระต่อ
กนัหรือแต่ละตวัแปรเป็นสำเหตุของกำรเปล่ียนแปลงของกนัและกนั 

      กำรประมำณค่ำดว้ยวิธีน้ีจะอธิบำยควำมเป็นเหตุและผลของควำมสัมพนัธ์ระหว่ำง 2 
ตวัแปรคือตวัแปร  X และตวัแปร Y เพรำะถำ้แบบจ ำลองมีตวัแปร 2 ตวัแปร มกัจะมีค ำถำมในกำร
วิเครำะห์ว่ำตวัแปรใดเป็นสำเหตุของกำรเปล่ียนแปลงของอีกตวัแปรหน่ึง หรือตวัแปรทั้งสองต่ำง
ส่งผลกระทบซ่ึงกนัและกนั จึงไดน้ ำกำรทดสอบท่ีเรียกว่ำ “Granger Causality Test” เขำ้มำท ำกำร
ทดสอบในประเดน็ดงักล่ำวส าหรับแนวคิดตามวิธีCausality ถูกน าเสนอคร้ังแรกโดย Clive Granger 
(1969) 

 ในกำรทดสอบคร้ังน้ีจะใชผ้ลกำรทดสอบโดยท่ีค่ำ Lag เท่ำกบั  2 และจะท ำกำรทดสอบ
ควำมเพื่อดูควำมสัมพนัธ์เชิงเหตุและผลของตวัแปรทั้งหมด 3 คู่ดงัน้ี 
 คู่ท่ี 1 : ระหวำ่งตวัแปร FPI  และตวัแปร FDI  

คู่ท่ี 2 : ระหวำ่งตวัแปรGDP และตวัแปร FDI  
คู่ท่ี 3 :ระหวำ่งตวัแปรGDP และตวัแปร FPI  

 ผลกำรทดสอบแต่ละคู่เป็นไปตำมตำรำงดงัต่อไปน้ี 
 

ตำรำงท่ี 4.8  ผลกำรทดสอบ Granger Causality Tests ( ระหวำ่งตวัแปร FP IFDI และ GDP) 
 

ล าดับ Null Hypothesis F-Statistic Probability 

1 FPI does not Granger Cause FDI 
FDI does not Granger Cause FPI 

0.65753 
0.36456 

0.52338 
0.69668 

2 GDP does not Granger Cause FDI 
FDI does not Granger Cause GDP 

6.22341 
0.80435 

0.00429** 
0.45415 

3 GDP does not Granger Cause FPI 
FPI does not Granger Cause GDP 

3.47165 
1.07781 

0.04024** 
0.34957 

ท่ีมำ : จำกกำรค ำนวณ ** ณ ระดบันยัส ำคญั 0.05 
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คู่ที ่1 :ระหว่างตัวแปร FPI  และตัวแปร FDIภายใต้สมมติฐาน 
H0 : FPI  ไม่ไดเ้ป็นสำเหตุของ FDI (FPI does not Granger Cause FDI) 

  H0   : FDI  ไม่ไดเ้ป็นสำเหตุของFPI (FDI does not Granger Cause FPI) 
 

 จำกตำรำงท่ี 4.8  ผลกำรทดสอบควำมสัมพนัธ์เชิงเหตุและผลระหว่ำงเงินลงทุนทำงออ้ม
จำกต่ำงประเทศ  (FPI) กบักำรลงทุนโดยตรงจำกต่ำงประเทศ (FDI) พบว่ำกำรลงทุนทำงออ้มจำก
ต่ำงประเทศ  (FPI) กบักำรลงทุนโดยตรงจำกต่ำงประเทศ (FDI) มีค่ำ Probability ท่ีค  ำนวณไดมี้ค่ำ
สูงกว่ำค่ำวิกฤต ณ ระดบันัยส ำคญั 0.05   และจำกสมมติฐำนหลกั H0 :  FPI ไม่ไดเ้ป็นสำเหตุของ 
FDI (FPI does not Granger Cause FDI) ผลกำรทดสอบพบว่ำค่ำ Probability  มีค่ำเท่ำกบั 0.52338 มี
ค่ำสูงกว่ำค่ำวิกฤติ ณ ระดบันยัส ำคญั 0.05 แสดงว่ำ ยอมรับสมมติฐำนหลกั (H0) หมำยควำมว่ำ กำร
ลงทุนทำงออ้มจำกต่ำงประเทศ  (FPI) ไม่ไดเ้ป็นสำเหตุของกำรเปล่ียนแปลงกำรลงทุนโดยตรงจำก
ต่ำงประเทศ (FDI)   และจำกสมมติฐำนหลกั H0 : FDI  ไม่ได้เป็นสำเหตุของ FPI (FDI does not 
Granger Cause GDP) ผลกำรทดสอบพบวำ่ค่ำ Probability  มีค่ำเท่ำกบั 0.69668 มีค่ำสูงกว่ำค่ำวิกฤติ 
ณ ระดบันยัส ำคญั 0.05 แสดงว่ำยอมรับสมมติฐำนหลกั (H0) หมำยควำมว่ำ กำรลงทุนโดยตรงจำก
ต่ำงประเทศ (FDI)ไม่ไดเ้ป็นสำเหตุของกำรเปล่ียนแปลงของกำรลงทุนทำงออ้มจำกต่ำงประเทศ  
(FPI)   

 สรุปว่ำท่ีระดบัควำมเช่ือมัน่ร้อยละ 95 กำรลงทุนโดยตรงจำกต่ำงประเทศ (FDI) กบักำร
ลงทุนทำงออ้มจำกต่ำงประเทศ  (FPI)ไม่มีควำมสัมพนัธ์เชิงเหตุและผลกนักล่ำวคือตวัแปรทั้งสอง
ตัวแปรต่ำงเป็นอิสระต่อกันไม่ว่ำตัวแปรใดจะเปล่ียนแปลงไปก็ไม่ได้เป็นเหตุท ำให้อีกตัว
แปรเปล่ียนแปลงแต่อยำ่งใด  

 

คู่ที ่2 ระหว่างตัวแปรGDP และตัวแปร FDI ภายใต้สมมติฐาน  
H0 : GDP  ไม่ไดเ้ป็นสำเหตุของ FDI (GDP does not Granger Cause FDI) 

  H0 : FDI ไม่ไดเ้ป็นสำเหตุของ GDP (FDI does not Granger Cause GDP) 
 จำกตำรำงท่ี 4.8  ผลกำรทดสอบควำมสัมพนัธ์เชิงเหตุและผลระหว่ำงกำรเติบโตทำง

เศรษฐกิจ  (Economic growth)  กับกำรลงทุนโดยตรงจำกต่ำงประเทศ (FDI)  ผลกำรทดสอบ ณ 
ระดบันยัส ำคญั 0.05พบว่ำจำกสมมติฐำนหลกั H0 :  GDP ไม่ไดเ้ป็นสำเหตุของ FDI (GDP does not 
Granger Cause FDI) ผลกำรทดสอบพบว่ำค่ำ Probability  มีค่ำเท่ำกบั 0.00429 มีค่ำต ่ำกว่ำค่ำวิกฤติ 
ณ ระดับนัยส ำคัญ 0.05 แสดงว่ำ ปฏิเสธสมมติฐำนหลัก (H0) หมำยควำมว่ำ กำรเติบโตทำง
เศรษฐกิจ  (Economic growth)  เป็นสำเหตุของกำรเปล่ียนแปลงของกำรลงทุนโดยตรงจำก
ต่ำงประเทศ (FDI) และจำกสมมติฐำนหลกั H0 : FDI  ไม่ได้เป็นสำเหตุของ GDP (FDI does not 
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Granger Cause GDP) ผลกำรทดสอบพบวำ่ค่ำ Probability  มีค่ำเท่ำกบั 0.45415 มีค่ำสูงกวำ่ค่ำวิกฤติ 
ณ ระดบันยัส ำคญั 0.05 แสดงว่ำยอมรับสมมติฐำนหลกั (H0) หมำยควำมว่ำ กำรลงทุนโดยตรงจำก
ต่ำงประเทศ (FDI) ไม่เป็นสำเหตุของกำรเปล่ียนแปลงของกำรเติบโตทำงเศรษฐกิจ  (Economic 
growth)  
 สรุปไดว้ำ่ท่ีระดบัควำมเช่ือมัน่ร้อยละ 95 กำรลงทุนโดยตรงจำกต่ำงประเทศ (FDI) ไม่มี
ควำมสัมพันธ์เชิงเหตุและผลกับกำรเติบโตทำงเศรษฐกิจ  (Economic growth)  กล่ำวคือกำร
เปล่ียนแปลงของกำรลงทุนโดยตรงจำกต่ำงประเทศ (FDI) ไม่เป็นสำเหตุใหก้ำรเติบโตทำงเศรษฐกิจ  
(Economic growth)  เป ล่ียนแปลงไป  ส่วนกำรเป ล่ียนแปลงของกำรเติบโตทำงเศรษฐกิจ  
(Economic growth)  เป็นสำเหตุของกำรเปล่ียนแปลงของกำรลงทุนโดยตรงจำกต่ำงประเทศ (FDI) 
กล่ำวคือหำกกำรเติบโตทำงเศรษฐกิจ (Economic growth)  มีปริมำณอตัรำกำรขยำยตวัเพิ่มข้ึน ส่งผล
ให้กำรลงทุนโดยตรงจำกต่ำงประเทศ  (FDI) เพิ่มข้ึนเช่นกนั ในทำงกลบักนัหำกกำรเติบโตทำง
เศรษฐกิจ (Economic growth)  มีอัตรำกำรขยำยตัวลดลงย่อมส่งผลให้กำรลงทุนโดยตรงจำก
ต่ำงประเทศ  (FDI) ลดลงด้วยเช่นกัน หมำยควำมว่ำ ถำ้ประเทศไทยมีกำรเติบโตทำงเศรษฐกิจ
ภำยในประเทศมีอตัรำกำรขยำยตวัเพิ่มมำกข้ึนจะท ำให้นักลงทุนชำวต่ำงชำติเช่ือมัน่ในเศรษฐกิจ
ของประเทศไทย และให้ควำมสนใจในกำรเขำ้มำลงทุนในประเทศไทยมำกข้ึน ส่วนกำรลงทุน
โดยตรงจำกต่ำงประเทศ (FDI) ไม่เป็นสำเหตุของกำรเปล่ียนแปลงของกำรเติบโตทำงเศรษฐกิจ  
(Economic growth)  กล่ำวคือไม่ว่ำปริมำณกำรลงทุนโดยตรงจำกต่ำงประเทศจะมีปริมำณเพิ่มข้ึน
หรือลดลงกไ็ม่เป็นสำเหตุของกำรเปล่ียนแปลงของกำรเติบโตทำงเศรษฐกิจ  (Economic growth)  

คู่ที ่3 :  ระหว่างตัวแปรGDP และตัวแปร FPI ภายใต้สมมติฐาน 
H0: GDP  ไม่ไดเ้ป็นสำเหตุของ FPI (GDP does not Granger Cause FPI) 

  H0:  FPI  ไม่ไดเ้ป็นสำเหตุของ GDP (FPI does not Granger Cause GDP) 
 จำกตำรำงท่ี 4.8 ผลกำรทดสอบควำมสมัพนัธ์เชิงเหตุและผลระหวำ่งกำรลงทุน 
ทำงออ้มจำกต่ำงประเทศ  (FPI) กบักำรเติบโตทำงเศรษฐกิจ (Economic growth)  ณ ระดบันยัส ำคญั 
0.05 พบว่ำ สมมติฐำนหลัก H0: GDP  ไม่ได้เป็นสำเหตุของ FPI (GDP does not Granger Cause 
FPI) ผลกำรทดสอบพบว่ำค่ำ Probability  มีค่ำเท่ำกับ  0.04024 มีค่ำต ่ำกว่ำค่ำวิกฤติ ณ ระดับ
นัยส ำคัญ 0.05 แสดงว่ำปฏิเสธสมมติฐำนหลัก (H0)หมำยควำมว่ำ กำรเติบโตทำงเศรษฐกิจ  
(Economic growth)  เป็นสำเหตุของกำรเปล่ียนแปลงของกำรลงทุนทำงออ้มจำกต่ำงประเทศ (FPI)  
และสมมติฐำนหลกั H0:  FPI  ไม่ไดเ้ป็นสำเหตุของ GDP (FPI does not Granger Cause GDP) ผล
กำรทดสอบพบว่ำค่ำ Probability  มีค่ำเท่ำกบั 0.34957 มีค่ำสูงกว่ำค่ำวิกฤติ ณ ระดบันยัส ำคญั 0.05 
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แสดงว่ำ ยอมรับสมมติฐำนหลกั  (H0) หมำยควำมว่ำ กำรลงทุนทำงออ้มจำกต่ำงประเทศ (FPI) ไม่
เป็นสำเหตุของกำรเปล่ียนแปลงของกำรเติบโตทำงเศรษฐกิจ  (Economic growth) 

 สรุปไดว้่ำท่ีระดบัควำมเช่ือมัน่ร้อยละ 95 กำรลงทุนทำงออ้มจำกต่ำงประเทศ (FPI) ไม่
เป็นสำเหตุของกำรเปล่ียนแปลงของกำรเติบโตทำงเศรษฐกิจ  (Economic growth)  กล่ำวคือไม่ว่ำ
ปริมำณกำรลงทุนทำงออ้มจำกต่ำงประเทศจะมีปริมำณเพิ่มข้ึนหรือลดลงก็ไม่ไดเ้ป็นสำเหตุของกำร
เปล่ียนแปลงของกำรเติบโตทำงเศรษฐกิจ  (Economic growth)  แต่อย่ำงใด ส่วนกำรเติบโตทำง
เศรษฐกิจ  (Economic growth)  เป็นสำเหตุของกำรเปล่ียนแปลงของกำรลงทุนทำงอ้อมจำก
ต่ำงประเทศ (FPI) กล่ำวคือหำกกำรเติบโตทำงเศรษฐกิจ (Economic growth) มีอตัรำกำรขยำยตวั
เพิ่มข้ึน กำรทุนทำงออ้มจำกต่ำงประเทศ  (FPI) ก็จะเพิ่มข้ึนตำมไปดว้ย ในทำงกลบักนัหำกกำร
เติบโตทำงเศรษฐกิจ (Economic growth)  มีอัตรำกำรขยำยตัวลดลงกำรลงทุนทำงอ้อมจำก
ต่ำงประเทศ  (FPI) ก็จะลดลงตำมไปดว้ยเช่นกนั หมำยควำมว่ำ ถำ้ประเทศไทยมีอตัรำกำรขยำยตวั
ของกำรเติบโตทำงเศรษฐกิจเพิ่มมำกข้ึนจะเป็นแรงจูงใจใหน้กัลงทุนชำวต่ำงชำติสนใจเขำ้มำลงทุน
ในประเทศไทยมำกข้ึน 

 
ตำรำงท่ี 4.9 สรุปผลกำรทดสอบควำมสมัพนัธ์ระหวำ่งตวัแปรท่ีน ำมำศึกษำ 
 

 

Variable 
 

Relationship 
 

F-Statistic 
 

P-value 

 
 

FDIFPI    and   
FPIFDI     and    

 

FDIFPI   
FPIFDI   

 

0.65753 
0.36456 

 

0.52338 
0.69668 

 
 

FDIGDP    and   
GDPFDI    and   

 

FDIGDP   
GDPFDI   

 

6.22341   
0.80435 

 

0.00429** 
0.45415 

 
 

FPIGDP    and   
GDPFPI    and   

 

FPIGDP   
GDPFPI   

 

3.47165 
1.07781 

 

0.04024** 
0.34957 

 

หมายเหตุ : จากผลการทดสอบตวัแปรทั้ง 3 คู่ พบวา่ 2 คู่ มีความสมัพนัธ์เชิงเหตุและผลต่อกนั**  
ท่ีระดบันยัส าคญั 0.05 
หมำยเหตุ : A            B  หมำยถึง ตวัแปร A เป็นสำเหตุของกำรเปล่ียนแปลงในตวัแปร B 
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 จำกตำรำงสรุปผลกำรทดสอบควำมสัมพนัธ์เชิงเหตุและผลดว้ยวิธี Granger Causality 
Tests  น ำมำแสดงเป็นภำพควำมสมัพนัธ์ระหวำ่งตวัแปรทั้ง 3 ตวัแปร ไดด้งัน้ี 

 
 
 
 
 
 
 
 

ภำพท่ี 4.19 ภำพควำมสมัพนัธ์ระหวำ่งตวัแปร 
 

 จำกกำรทดสอบควำมสัมพันธ์เชิงเหตุและผลระหว่ำงตัวแปรทั้ ง 3 ตัวแปร ด้วยวิธี
Granger Causality Tests เพื่อหำควำมสัมพนัธ์ระหวำ่ง กำรลงทุนโดยตรงจำกต่ำงประเทศ (FDI) กบั
กำรลงทุนทำงอ้อมจำกต่ำงประเทศ (FPI) และกำรเติบโตทำงเศรษฐกิจ (Economic growth)  
สำมำรถสรุปผลกำรทดสอบได้ว่ำกำรเติบโตทำงเศรษฐกิจ (Economic growth)  ส่งผลต่อกำร
เปล่ียนแปลงของกำรลงทุนจำกต่ำงประเทศทั้งกำรลงทุนโดยตรงและทำงออ้ม ในขณะท่ีกำรลงทุน
โดยตรงจำกต่ำงประเทศ (FDI) กบักำรลงทุนทำงออ้มจำกต่ำงประเทศ (FPI) ไม่ส่งผลกระทบต่อกำร
เปล่ียนแปลงของกำรเติบโตทำงเศรษฐกิจ (Economic growth)  แต่อยำ่งใด 
 ถึงแมผ้ลกำรศึกษำหำควำมสัมพนัธ์เชิงเหตุและผลของผลกำรศึกษำน้ีจะพบว่ำทั้งกำร
ลงทุนโดยตรงจำกต่ำงประเทศ (FDI) และกำรลงทุนทำงออ้มจำกต่ำงประเทศ (FPI) จะไม่ไดเ้ป็น
สำเหตุของกำรเปล่ียนแปลงของกำรเติบโตทำงเศรษฐกิจ (Economic growth)  ก็ตำมแต่ทั้งสำมตวั
แปรยงัมีควำมสัมพนัธ์กันเชิงดุลยภำพในระยะยำวต่อกัน และมีควำมสัมพนัธ์กันไปในทิศทำง
เดียวกนั นัน่หมำยควำมว่ำ กำรลงทุนจำกต่ำงประเทศทั้งทำงตรงและทำงออ้มอำจจะส่งผลกระทบ
ต่อกำรเปล่ียนแปลงของกำรเติบโตทำงเศรษฐกิจ (Economic growth)  ในทำงออ้มก็ไดโ้ดยส่งผ่าน
ภาคการส่งออก ซ่ึงเป็นภำคเศรษฐกิจท่ีเก่ียวขอ้งกบัเงินตรำต่ำงประเทศ เพรำะเศรษฐกิจของประเทศ
ไทยนั้นพึ่งพำกำรส่งออกเป็นหลกั เน่ืองจำกกำรส่งออกเป็นธุรกิจท่ีสำมำรถท ำให้ไดม้ำซ่ึงเงินตรำ
จำกต่ำงประเทศไหลเขำ้สู่ประเทศไทยเป็นจ ำนวนมำก ซ่ึงรำยได้จำกกำรส่งออกก็เป็นส่วนท่ี
ประเทศน ำมำใชเ้ป็นทุนหมุนเวียนในกำรพฒันำและแกไ้ขปัญหำเศรษฐกิจของประเทศ จึงถือวำ่กำร
ส่งออกเป็นกลไกส ำคญัหน่ึงท่ีส ำคญัในกำรผลกัดนัให้เศรษฐกิจของประเทศมีอตัรำกำรขยำยตวัอยู่

GDP 

FDI FPI 
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ในระดบัสูง และสาเหตุท่ีการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศและการลงทุนทางออ้มจากต่างประเทศ
ไม่ได้เป็นสาเหตุของการเปล่ียนแปลงของผลิตภัณฑ์มวลรวมภายในประเทศอาจ เน่ืองมำจำก
ประเทศไทยมีแหล่งเงินลงทุนท่ีไหลเข้ำไปในภำคอุตสำหกรรมจำกหลำยช่องทำงกำรลงทุน 
ยกตวัอยำ่งเช่นเงินลงทุนจำกนกัลงทุนภำยในประเทศ เงินกูย้มืจำกรัฐบำล  เงินกูย้มืจำกต่ำงประเทศ  
เงินกูย้มืจำกภำคเอกชน และ เงินกูย้มืจำกธนำคำรพำณิชย ์(ภำพท่ี 4.20) 
 

 
 

ภำพท่ี 4.20  แหล่งเงินทุนเคล่ือนยำ้ยของไทย ตำมประเภทของเงิน 
 

 กำรเติบโตทำงเศรษฐกิจ (Economic growth)  มีควำมสัมพนัธ์เชิงเหตุและผลกับกำร
ลงทุนโดยตรงจำกต่ำงประเทศ (FDI) และกำรลงทุนทำงออ้มจำกต่ำงประเทศ (FPI) กล่ำวคือ เม่ือ
เศรษฐกิจของประเทศมีอตัรำกำรขยำยตวัดีข้ึน ส่งผลใหป้ระชำชนภำยในประเทศมีรำยไดเ้พิ่มสูงข้ึน 
กำรบริโภคภำคครัวเรือนสูงข้ึน มีเงินทุนหมุนเวียนภำยในประเทศเพิ่มมำกข้ึนส่งผลให้เศรษฐกิจ
ภำยในประเทศมีอตัรำกำรขยำยตวัดีข้ึนและกำรท่ีเศรษฐกิจดีข้ึนยอ่มดึงดูดเมด็เงินจำกนกัลงทุนจำก
ต่ำงชำติให้เขำ้มำลงทุนในประเทศเพิ่มมำกข้ึน เพรำะนกัลงทุนชำวต่ำงชำติเช่ือมัน่ในเศรษฐกิจของ
ประเทศไทย จึงตัดสินใจเข้ำมำลงทุนในประเทศไทยมำกข้ึน ในทำงกลับกันหำกเศรษฐกิจ
ภำยในประเทศประสบกับปัญหำภำวะเศรษฐกิจซบเซำ หรือเกิดวิกฤตกำรณ์ต่ำงๆท่ีส่งผลต่อ
เศรษฐกิจของประเทศนกัลงทุนก็จะไม่มีควำมเช่ือมัน่ในเศรษฐกิจของประเทศ นกัลงทุนต่ำงยกเลิก
โครงกำรกำรขอรับเงินลงทุนหรือขำยหุน้ออกไป  


