
บทท่ี 5 

ผลการศึกษา 

 

 การศึกษาน้ีมีจุดมุ่งหมายเพ่ือศึกษาศึกษาสภาพท่ัวไปของการค้าและการลงทุนระหว่าง
ประเทศของไทยในระยะท่ีผ่านมา เพ่ือพิจารณาทิศทางแนวโน้มการเปลี่ยนแปลงบทบาทของการค้า
ระหว่างประเทศ การลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศ และการลงทุนในหลักทรัพย์ระหว่างประเทศ 
นอกจากน้ียังศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างการค้าระหว่างประเทศ การลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศ 
และการลงทุนในหลักทรัพย์จากต่างประเทศกับการเติบโตทางเศรษฐกิจ เพ่ือเปรียบเทียบบทบาทของ
แต่ละช่องทาง รวมทั้งการวิเคราะห์การเปลี่ยนแปลงโครงสร้างการค้าและการลงทุนระหว่างประเทศท่ี
กล่าวมาแล้วในบทท่ี 4  

 โดยการศึกษาในส่วนน้ีเป็นผลการวิเคราะห์เชิงปริมาณและใช้วิธีการทางเศรษฐมิติเพ่ือเป็น
เครื่องมือในการวิเคราะห์  ได้แก่   

 1) การทดสอบ unit root เพ่ือทดสอบคุณสมบัติความน่ิงของข้อมูล   

 2) การหาความสัมพันธ์เชิงดุลยภาพในระยะยาวของผลิตภัณฑ์มวลรวมภายในประเทศ มูลค่า
การส่งออก มูลค่าการนําเข้า การลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศ และการลงทุนในหลักทรัพย์จาก
ต่างประเทศ  ตามวิธี cointegration     

 3) การหาความสัมพันธ์เชิงเหตุและผลของตัวแปรท่ีนํามาศึกษาทีละคู่ตามวิธี causality เพ่ือ
อธิบายว่าตัวแปรใดเป็นเหตุให้เกิดการเปลี่ยนแปลงในตัวแปรใด เพ่ืออธิบายความสัมพันธ์ของบทบาท
ของแต่ละช่องทางท่ีส่งผลต่อการเติบโตทางเศรษฐกิจ  

 โดยมีรายละเอียดของผลการศึกษาดังน้ี 
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5.1  การทดสอบความน่ิงของข้อมูล 

 ในการวิเคราะห์ข้อมูลอนุกรมเวลา โดยท่ัวไปมักพบว่าข้อมูลอนุกรมเวลามีลักษณะไม่น่ิง 
(non-stationary) โดยมีการเคลื่อนไหวเพ่ิมข้ึนตามแนวโน้มเวลา ซ่ึงก็รวมท้ังข้อมูลอนุกรมเวลาท่ีใช้
ในการศึกษาน้ีด้วย ดังน้ันจึงต้องนําข้อมูลเหล่าน้ีมาทดสอบคุณสมบัติว่ามีความน่ิงหรือไม่ และใน
การศึกษาน้ีเลือกทดสอบความน่ิงของข้อมูลโดยใช้วิธี Augmented Dickey-Fuller (ADF) test ท่ี
เสนอโดย Dickey and Fuller 1979, 1981 และวิธีของ Phillips-Perron (PP) test เสนอโดย 
Phillips and Perron 1988 เน่ืองจากเป็นวิธีท่ีได้รับความนิยมอย่างแพร่หลายในการทดสอบความ
น่ิงของข้อมูลอนุกรมเวลาในงานศึกษาเชิงประจักษ์ต่างๆ (Enders 2014) หากผลการทดสอบแสดงว่า
ข้อมูลมีความไม่น่ิง น่ันคือชุดของข้อมูลเหล่าน้ีมีการเคล่ือนไหวไปตามแนวโน้มท่ีเพ่ิมข้ึนตามกาลเวลา 
(time trend) และความแปรปรวนวิ่งห่างออกจากเดิมไปเรื่อยๆตามแนวโน้มของระยะเวลาท่ีเพ่ิมข้ึน 

 ในการทดสอบความน่ิงของข้อมูลโดยวิธี unit root ท้ังจากวิธีของ ADF Test และวิธี PP 
Test เป็นการตรวจสอบว่าชุดข้อมูลน้ันๆ มีคุณสมบัติน่ิงหรือไม่ โดยใช้สมการต่อไปน้ี  

                 ∞ 

 Δyt =   µ   +     γ yt-1 +      Σ  βi  Δyt-i+1 +  εt  -----(5-1) 
     i=2 

และในกรณีท่ีนําแนวโน้มของเวลา (time trend) เข้ามาร่วมพิจารณาด้วยจะได้สมการท่ี (5-2) 
                                                        ∞ 

  Δyt =   µ   +     γ yt-1 +   µ2t    + Σ  βi  Δyt-i+1   +  εt -----(5-2) 
              i=2 

โดยท่ี    yt = ข้อมูลอนุกรมเวลาท่ีต้องการทดสอบ 
   εt = ตัวคลาดเคล่ือน (error term) 

 จากสมการท่ี (5-1) และสมการท่ี (5-2) ถ้าค่า γ = 0 แสดงว่าชุดข้อมูลน้ีมีความไม่น่ิง (non-
stationary) และหากเป็นเช่นน้ันจะต้องทําการตรวจสอบต่อไปว่าข้อมูลเหล่าน้ีมีความน่ิงเม่ือทําการ
หาส่วนต่างของข้อมูล (difference) ในลําดับใด    
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ผลการทดสอบความน่ิงของข้อมูล 

 ในส่วนน้ีได้นําข้อมูลผลิตภัณฑ์มวลรวมในประเทศ (GDP) มูลค่าการค้า (X+M) การลงทุน
โดยตรงจากต่างประเทศ (FDI) และการลงทุนในหลักทรัพย์จากต่างประเทศ (FPI) มาทดสอบ
คุณสมบัติความน่ิง (stationary) ของข้อมูล หรือ unit root test โดยจะทําการทดสอบข้อมูลใน
ระดับ level ก่อน หากพบว่าชุดข้อมูลดังกล่าวมีความไม่น่ิงก็จะทําผลต่าง (difference) ในลําดับ
ต่อๆไป แล้วนํามาทดสอบอีกครั้งจนกว่าข้อมูลจะมีคุณสมบัติน่ิง ผลการทดสอบความน่ิงของข้อมูลจะ
แบ่งออกเป็น 2 ช่วง คือ ช่วงท่ี 1 ระหว่าง พ.ศ. 2541-2550 และช่วงท่ี 2 ระหว่าง พ.ศ. 2551-2559 
สามารถแสดงได้ดังตารางท่ี 5.1 และตารางท่ี 5.2  

ตารางท่ี 5.1   การทดสอบความน่ิงของข้อมูลโดยวิธี ADF และ PP Test ของข้อมูลช่วงท่ี 1 

Unit Root Test             ADF-test    PP-test              
   No trend     Trend              No trend    Trend 

GDP    1.0704     -1.9922     3.8953    -2.6666 
X+M    0.0855     -2.6798     0.7960   -3.0278 
FDI    3.4757      1.0881     4.5912    1.5914 
FPI    3.5186      0.9574     3.5237    0.1818 
Δ GDP           -10.3032*   -14.0948*    -7.1457* -10.5998* 
Δ (X+M)  -5.5953*    -5.7458*    -5.4189*   -5.4099* 
Δ FDI            -1.8206      -3.4365*    -3.1257*   -4.8033* 
Δ FPI   -3.3111*    -4.1338*    -7.8475*   -9.8145* 

หมายเหตุ  *ท่ีระดับนัยสําคัญ 5 % และ Δ หมายถึงผลต่างลําดับท่ี 1 

 จากตารางที่ 5.1 การทดสอบความน่ิงของข้อมูลโดยวิธี ADF และ PP Test ในช่วงท่ี 1 
ระหว่าง พ.ศ. 2541-2550 พบว่าข้อมูลผลิตภัณฑ์มวลรวมในประเทศ (GDP) มูลค่าการค้า (X+M) 
การลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศ (FDI) และการลงทุนในหลักทรัพย์จากต่างประเทศ (FPI) ไม่
สามารถปฎิเสธสมมุติฐานหลัก (Ho) ได้ แสดงว่าข้อมูลทั้งหมดมีคุณสมบัติไม่น่ิง (non-stationary) ท่ี
ระดับ level ต่อมานําข้อมูลข้างต้นมาหาผลต่างลําดับท่ี 1 และนํามาทดสอบความน่ิงของข้อมูลอีก
ครั้ง ผลการทดสอบแสดงให้เห็นว่าข้อมูลท้ังหมดมีความน่ิงท่ีผลต่างลําดับท่ี 1 (first different) ณ 
ระดับนัยสาํคัญท่ี 5 % และการศึกษาน้ีจะนําข้อมูลท่ีน่ิงไปหาความสัมพันธ์ต่อไป 
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ตารางท่ี 5.2   การทดสอบความน่ิงของข้อมูลโดยวิธี ADF และ PP Test ของข้อมูลช่วงท่ี 2 

Unit Root Test             ADF-test    PP-test              
   No trend     Trend              No trend    Trend 

GDP   -0.4003   -2.0730*   -0.2276 -4.0301* 
X+M   -1.6188   -2.5297   -1.6009  -2.6571 
FDI    -1.1349  -2.3151  -1.1229  -2.3914 
FPI    0.6235  -1.7097    0.6084  -1.7055 
Δ GDP   -6.0790* -5.9756*  -15.972* -17.030* 
Δ (X+M)  -6.6672 * -5.1079*  -11.4567* -13.4298* 

Δ FDI   -6.5007* -6.4441*  -6.9609* -6.9340* 
Δ FPI   -5.8821* -6.1671*  -5.8993* -6.1752* 

หมายเหตุ  *ท่ีระดับนัยสําคัญ 5 % และ Δ หมายถึงผลต่างลําดับท่ี 1 

 จากตารางที่ 5.2 การทดสอบความน่ิงของข้อมูลโดยวิธี ADF และ PP Test ในช่วงท่ี 2 
ระหว่าง พ.ศ. 2551-2559  พบว่าผลการทดสอบความน่ิงในช่วงน้ีมีลักษณะคล้ายกับในช่วงแรก 
กล่าวคือ ข้อมูลมูลค่าการค้า (X+M) การลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศ (FDI) และการลงทุนใน
หลักทรัพย์จากต่างประเทศ (FPI) ไม่สามารถปฎิเสธสมมุติฐานหลัก (Ho) ได้ แสดงว่าข้อมูลท้ังหมดมี
คุณสมบัติไม่น่ิง (non-stationary) ท่ีระดับ level ต่อมานําข้อมูลข้างต้นมาหาผลต่างลําดับท่ี 1 และ
นํามาทดสอบความน่ิงของข้อมูลอีกครั้ง ผลการทดสอบแสดงให้เห็นว่าข้อมูลท้ังหมดมีความน่ิงท่ี
ผลต่างลําดับท่ี 1 (first different) ณ ระดับนัยสําคัญท่ี 5 % ยกเว้นผลิตภัณฑ์มวลรวมในประเทศ 
(GDP) ท่ีผลการทดสอบความน่ิงมีความแตกต่างออกไปเล็กน้อย คือ ค่าสถิติ ADF ระบุว่าข้อมูล GDP 
มีลักษณะไม่น่ิงท่ีระดับ level ส่วนค่าสถิติ PP ระบุว่าข้อมูลดังกล่าวมีความน่ิงท่ีระดับ level อย่างไร
ก็ตามในการศึกษาน้ีจะอนุโลมตามผลการทดสอบของ ADF เพ่ือให้สอดคล้องกับช่วงแรก และจะนํา
ข้อมูลท่ีน่ิงไปหาความสัมพันธ์ต่อไป 

5.2 การทดสอบดุลยภาพระยะยาวตามวิธี Cointegration 

 ในการศึกษาบทบาทการค้าและการลงทุนระหว่างประเทศต่อการเติบโตทางเศรษฐกิจน้ี ตัว
แปรทางเศรษฐกิจท่ีนํามาศึกษา ประกอบด้วย 4 ตัวแปร ได้แก่ ผลิตภัณฑ์มวลรวมภายในประเทศ 
(GDP) มูลค่าการค้า (X+M) การลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศ (FDI) และการลงทุนในหลักทรัพย์จาก
ต่างประเทศ (FPI) ดังกล่าว สําหรับในส่วนน้ีจะทําการทดสอบความสัมพันธ์เชิงดุลยภาพระยะยาวตาม
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วิธี cointegration ซ่ึงเป็นการทดสอบว่าตัวแปรที่นํามาศึกษาดังกล่าว มีความสัมพันธ์กันเชิงดุลยภาพใน
ระยะยาวหรือไม่ ท้ังน้ีจะใช้การทดสอบตามวิธีของ Johansen and Juselius (1990) ท่ีได้เสนอให้ใช้
ค่าสถิติท่ีใช้ในการทดสอบ Rank ของเมตริกซ์ โดยวิธี likelihood ratio และค่าสถิติท่ีใช้ทดสอบ ได้แก่ 
ค่า Trace statistic และ Maximum Eigen Value statistic (ดูรายละเอียดในบทท่ี 3) เพ่ือหาว่าตัว
แปรท้ังหมดมีความสัมพันธ์เชิงดุลยภาพระยะยาวหรือไม่ และถ้าค่าสถิติดังกล่าวแสดงว่ามีความสัมพันธ์
เชิงดุลยภาพระยะยาวแล้ว จะมีจํานวน cointegration vectors กี่เวคเตอร์ในความสัมพันธ์น้ี ซ่ึง
สามารถแสดงผลการทดสอบความสัมพันธ์เชิงดุลยภาพระยะยาวของข้อมูลช่วงท่ี 1 ได้  ดังน้ี  

ตารางท่ี 5.3   การทดสอบความสัมพันธ์เชิงดุลยภาพระยะยาวตาม Trace statistic ของข้อมูล         
         ช่วงท่ี 1 

Hypothesized    Trace             0.05  
No. of CE(s)   statistic   Critical Value  P-value 

None *    62.5795      47.8561   0.0012 
At most 1   26.9897     29.7971   0.1019  
At most 2    8.44806     15.4947   0.4188 
At most 3    0.00281     3.84147  0.9551 

Trace test indicates 1 cointegrating eqn(s) at the 0.05 level                                                        
* denotes rejection of the hypothesis at the 0.05 level 

 

ตารางท่ี 5.4 การทดสอบความสัมพันธ์เชิงดุลยภาพระยะยาวตาม Maximum Eigenvalue ของ      
       ข้อมูลช่วงท่ี 1 

Hypothesized   Max-Eigen   0.05  
No. of CE(s)   statistic       Critical Value  P-value 

None *      35.5898   27.5843   0.0038 
At most 1      18.5416   21.1316   0.1109 
At most 2      8.44525   14.2646   0.3352 
At most 3       0.00281   3.84147   0.9551 

Max-eigenvalue test indicates 1 cointegrating eqn(s) at the 0.05 level                                               
* denotes rejection of the hypothesis at the 0.05 level 
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 จากตารางท่ี 5.3 และตารางท่ี 5.4 การทดสอบความสัมพันธ์เชิงดุลยภาพระยะยาวของข้อมูล
ช่วงท่ี 1 จาก ค่า Trace statistic และ Maximum Eigen Value statistic พบว่าค่าสถิติท้ังสองระบุ
ว่าตัวแปรท้ังหมดท่ีนํามาศึกษามีความสัมพันธ์ในเชิงดุลยภาพระยะยาว กล่าวคือ หากพิจารณาค่า 
Trace statistic เท่ากับ 62.5795 และค่า Max-Eigen statistic เท่ากับ 35.5898 ต่างปฎิเสธสมมุติ
ฐาน ณ ระดับนัยสําคัญ 5% หรือ ระดับความเช่ือม่ันท่ี 95 % และมีสมการในเชิงดุลยภาพระยะยาว 
(cointegrating equation) จํานวน 1 สมการ 

 สําหรับผลการทดสอบความสัมพันธ์เชิงดุลยภาพระยะยาวของข้อมูลช่วงท่ี 2 ซ่ึงเป็นช่วง
ระหว่าง พ.ศ. 2551-2559 สามารถแสดงได้ ดังน้ี 
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ตารางท่ี 5.5   การทดสอบความสัมพันธ์เชิงดุลยภาพระยะยาวตาม Trace statistic ของข้อมูล         
         ช่วงท่ี 2 

Hypothesized    Trace             0.05  
No. of CE(s)   statistic   Critical Value  P-value 

None *      47.8915      47.8561   0.0496 
At most 1     16.7072     29.7971    0.6616 
At most 2      5.06143     15.4947   0.8023 
At most 3      0.10090      3.8415    0.7507 

Trace test indicates 1 cointegrating eqn(s) at the 0.05 level                                                        
* denotes rejection of the hypothesis at the 0.05 level 

ตารางท่ี 5.6 การทดสอบความสัมพันธ์เชิงดุลยภาพระยะยาวตาม Maximum Eigenvalue ของ      
       ข้อมูลช่วงท่ี 2 

Hypothesized   Max-Eigen   0.05  
No. of CE(s)   statistic       Critical Value  P-value 

None *     31.1844   27.5843   0.0165 
At most 1     11.6458   21.1316  0.5829 
At most 2      4.9605   14.2646  0.7468 
At most 3       0.1009     3.8414  0.7507 

Max-eigenvalue test indicates 1 cointegrating eqn(s) at the 0.05 level                                               
* denotes rejection of the hypothesis at the 0.05 level 

 จากตารางท่ี 5.5 และตารางท่ี 5.6 การทดสอบความสัมพันธ์เชิงดุลยภาพระยะยาวของข้อมูล
ช่วงท่ี 2 น้ัน มีความคล้ายกับข้อมูลในช่วงแรก กล่าวคือ ท้ังค่า Trace statistic และ Maximum 
Eigen Value statistic ระบุว่าตัวแปรท้ังหมดท่ีนํามาศึกษามีความสัมพันธ์ในเชิงดุลยภาพระยะยาว 
กล่าวคือ หากพิจารณาค่า Trace statistic เท่ากับ 47.8915 และค่า Max-Eigen statistic เท่ากับ 
31.1844 ต่างปฎิเสธสมมุติฐาน ณ ระดับนัยสําคัญ 5% หรือ ระดับความเช่ือม่ันท่ี 95 % และมี
สมการในเชิงดุลยภาพระยะยาว (cointegrating equation) จํานวน 1 สมการ เช่นเดียวกับข้อมูลใน
ช่วงแรก 

5.3  การทดสอบความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรตามวิธี  causality  
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 การหาความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรในเชิงเหตุและผล ซ่ึงประกอบด้วยตัวแปรในแบบจําลอง 
4 ตัวแปรดังกล่าวข้างต้น โดยในการศึกษาน้ีจะใช้วิธี causality เพ่ือหาความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปร 
ท้ังน้ีเพ่ือศึกษาว่าท้ัง 4 ตัวแปรมีความสัมพันธ์กันหรือไม่ และหากมีความสัมพันธ์กันจะเป็นในลักษณะ
ใด เพ่ือนําไปอธิบายถึงบทบาทของการค้าและการลงทุนระหว่างประเทศท่ีมีผลต่อการเติบโตทาง
เศรษฐกิจ รวมท้ังนําบทบาทดังกล่าวมาเปรียบเทียบกัน 2 ช่วงเวลา คือ ช่วงท่ี 1 ระหว่าง พ.ศ. 2541-
2550 กับช่วงท่ี 2 ระหว่าง พ.ศ. 2551-2559 ว่าบทบาทการค้าและการลงทุนในช่วงหลังมีความ
แตกต่างจากช่วงก่อนหน้าหรือไม่อย่างไร สําหรับผลการทดสอบความสัมพันธ์ระหว่างการค้าและการ
ลงทุนระหว่างประเทศกับการเติบโตทางเศรษฐกิจตามวิธี causality ในข้อมูลช่วงท่ี 1 สามารถแสดง
ได้ดังน้ี  

ตารางท่ี 5.7 การทดสอบความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรท่ีนํามาศึกษา ของข้อมูลช่วงท่ี 1 
 

            ตัวแปร               ความสัมพันธ์                  F-statistic             P-value 
 

Δ GDP และ Δ FPI                 Δ GDP         Δ FPI                  3.3489*     0.0478 
            Δ FPI            Δ GDP           6.7037*      0.0037 
Δ GDP และ Δ FDI                 Δ GDP         Δ FDI           5.7809*      0.0072 
Δ GDP และ Δ X+M          Δ GDP        Δ X+M           4.9783*      0.0131 
                Δ X+M         Δ GDP  6.2112*     0.0053 
Δ FPI และ Δ X+M          Δ FPI         Δ X+M  4.1417*      0.0251 
ส่วนท่ีเหลือท้ังหมด            ไม่มีความสัมพันธ์ 

หมายเหตุ  A    B หมายถึง ความสัมพันธ์ท่ี ตัวแปร A เป็นเหตุให้เกิดการเปล่ียนแปลงในตัวแปร B  
                * ท่ีระดับนัยสําคัญ 5 % 

 เม่ือนําผลการหาความสัมพันธ์ตามวิธี causality ในตารางท่ี  5.7 มาแสดงด้วยภาพ
ความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรได้ดังน้ี 

 

 

 

 FDI 

GDP 

FPI 
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ภาพท่ี 5.1 ความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรของข้อมูลช่วงท่ี 1 (พ.ศ. 2541-2550) 

 การทดสอบความสัมพัน ธ์ระหว่างตัวแปรท่ี นํามาศึกษาตามวิ ธี causality เพ่ื อหา
ความสัมพันธ์ระหว่างการค้าและการลงทุนระหว่างประเทศกับการเติบโตทางเศรษฐกิจ พบว่าการค้า
ระหว่างประเทศ (X+M) และการลงทุนในหลักทรัพย์จากต่างประเทศ (FPI) ต่างก็ส่งผลบวกต่อการ
เติบโตทางเศรษฐกิจ ส่วนการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศ (FDI) กลับไม่ส่งผลต่อการขยายตัวทาง
เศรษฐกิจอย่างมีนัยสําคัญในช่วงระหว่าง พ.ศ. 2541-2550 ในขณะท่ีการขยายตัวทางเศรษฐกิจส่งผล
ต่อการค้าและการลงทุนระหว่างประเทศอย่างมีนัยสําคัญ เน่ืองจากการขยายตัวทางเศรษฐกิจจะเป็น
แรงดึงดูดการลงทุนจากต่างประเทศ ท้ังท่ีเป็นการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศ (FDI) และการลงทุน
ในหลักทรัพย์จากต่างประเทศ (FPI) ด้วย เพราะการตัดสินใจเข้ามาลงทุนของบริษัทข้ามชาติและนัก
ลงทุนจากต่างประเทศจะพิจารณาถึงศักยภาพของการขยายตัวทางเศรษฐกิจของแต่ละประเทศท่ีจะ
เข้าไปลงทุนเป็นสําคัญ ท้ังน้ีหากการขยายตัวทางเศรษฐกิจดีก็จะเป็นโอกาสในการขยายธุรกิจและ
สร้างผลกําไรน่ันเอง  อย่างไรก็ตามกลับพบว่าการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศ (FDI) ไม่ส่งผลต่อ
การเติบโตทางเศรษฐกิจของไทยในช่วงท่ี 1 เน่ืองจากการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศของไทยมีการ
กระจุกตัวในบางกลุ่มอุตสาหกรรมเท่าน้ัน อาทิ อิเล็กทรอนิกส์ การผลิต ยานยนต์ และกิจกรรม
ทางการเงินและการประกันภัย เป็นต้น  

 สําหรับผลการทดสอบความสัมพันธ์ระหว่างการค้าและการลงทุนระหว่างประเทศกับการ
เติบโตทางเศรษฐกิจตามวิธี causality ในข้อมูลช่วงท่ี 2 สามารถแสดงได้ดัง ตารางที่ 5.8  

ตารางท่ี 5.8    การทดสอบความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรท่ีนํามาศึกษา ของข้อมูลช่วงท่ี 2 
 

            ตัวแปร               ความสัมพันธ์                  F-statistic              P-value 
 

Δ X+M และ Δ FDI               Δ X+M         Δ FDI          3.4032*      0.0475 
Δ GDP และ Δ X+M          Δ X+M         Δ GDP          3.4353*      0.0463 
ส่วนท่ีเหลือท้ังหมด            ไม่มีความสัมพันธ์ 

หมายเหตุ  A    B หมายถึง ความสัมพันธ์ท่ี ตัวแปร A เป็นเหตุให้เกิดการเปล่ียนแปลงในตัวแปร B  

X+M 
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                * ท่ีระดับนัยสําคัญ 5 % 

 เม่ือนําผลการหาความสัมพันธ์ตามวิธี causality ในตารางท่ี  5.8 มาแสดงด้วยภาพ
ความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรได้ดังน้ี 

 

 

 

 

 

 

ภาพท่ี 5.2 ความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรของข้อมูลช่วงท่ี 2 (พ.ศ. 2551-2559) 

 ผลการทดสอบความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรตามวิธี causality ในช่วงท่ี 2 (พ.ศ. 2551-
2559) น้ัน พบว่าความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรท่ีนํามาศึกษามีความแตกต่างจากช่วงแรก โดยตัวแปร
เหล่าน้ีมีความสัมพันธ์กันน้อยลงเม่ือเทียบกับช่วงท่ี 1 ท่ีกล่าวไปแล้ว ส่วนหน่ึงเป็นผลมาจากขนาดการ
เปิดประเทศของไทยท่ีมีมากข้ึน ปัจจัยทางเศรษฐกิจต่างๆจะถูกกระทบจากปัจจัยภายนอกมากข้ึน 
เช่น การเกิดวิกฤตทางเศรษฐกิจ การปรับตัวของประเทศคู่แข่ง นโยบายการค้าระหว่างประเทศของ
ประเทศคู่ค้า เป็นต้น ต่างส่งผลให้ความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรท่ีศึกษาตามแนวคิดทฤษฎีทาง
เศรษฐศาสตร์ลดลงไป อย่างไรก็ตามในช่วงท่ี 2 น้ีพบว่าการค้าระหว่างประเทศมีบทบาทมากข้ึน โดย
การค้าระหว่างประเทศส่งผลต่อท้ังการขยายตัวทางเศรษฐกิจและการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศ 
การค้าระหว่างประเทศท่ีขยายตัวส่งผลดีต่อการขยายตัวทางเศรษฐกิจ นอกจากน้ีการค้าระหว่าง
ประเทศทําให้นานาประเทศรู้จักประเทศไทยและสินค้าไทยมากข้ึน นํามาซ่ึงหุ้นส่วนทางเศรษฐกิจและ
การตัดสินใจเข้ามาลงทุนของบริษัทข้ามชาติได้ อย่างไรก็ตามในช่วงท่ี 2 น้ี การลงทุนในหลักทรัพย์
จากต่างประเทศไม่มีความสัมพันธ์กับตัวแปรอ่ืนท่ีนํามาศึกษา เน่ืองจากการลงทุนในหลักทรัพย์จาก
ต่างประเทศในช่วงท่ี 2 น้ี ส่วนใหญ่ได้รับอิทธิพลมาจากปัจจัยภายนอก เช่น การเคลื่อนย้ายเงินทุน
จากมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจของสหรัฐอเมริกา การปรับเปลี่ยนนํ้าหนักการลงทุนของกองทุน
ต่างชาติมักจะกระจายการลงทุนเป็นภูมิภาคเพ่ือกระจายความเส่ียง เป็นต้น  

5.4 บทบาทของการค้าและการลงทุนระหว่างประเทศต่อการการเติบโตทางเศรษฐกิจ 

FDI 

GDP 

X+M 
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 โดยสรุปแล้วบทบาทการค้าและการลงทุนระหว่างประเทศท่ีมีผลต่อการเติบโตทางเศรษฐกิจ
น้ัน มีผลการศึกษาท่ีแตกต่างกันในช่วงท่ี 1 กับช่วงท่ี 2 เน่ืองจากโครงสร้างทางเศรษฐกิจของไทย
เปลี่ยนแปลงไป ส่วนหน่ึงเป็นผลมาจากการเปิดประเทศมากข้ึน ท้ังการเปิดเสรีทางการค้าและการเปิด
เสรีทางการเงิน ล้วนส่งผลให้ประเทศไทยกลายเป็นประเทศที่มีระบบเศรษฐกิจเปิดมากข้ึนกว่าในอดีต 
ดังน้ันปัจจัยภายนอกประเทศจะส่งผลกระทบต่อความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรทางเศรษฐกิจ
ภายในประเทศได้มากข้ึนตามขนาดของการเปิดประเทศน่ันเอง ผลการศึกษาดังกล่าวสามารถสรุปได้
ดังน้ี 
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ตารางท่ี 5.9 สรุปปัจจัยท่ีส่งผลต่อการขยายตัวทางเศรษฐกิจ 

ปัจจัยท่ีส่งผลต่อการขยายตัวทางเศรษฐกิจ ข่วงท่ี 1 
(2541-2550) 

ข่วงท่ี 2 
(2551-2559)

การค้าระหว่างประเทศ (X+M) *  * 

การลงทุนในหลักทรัพย์จากต่างประเทศ (FPI) *  

การลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศ (FDI)   

 สําหรับในช่วงท่ี 1 ปัจจัยท่ีส่งผลต่อการขยายตัวทางเศรษฐกิจ ได้แก่ การค้าระหว่างประเทศ 
และการลงทุนในหลักทรัพย์จากต่างประเทศ ท้ังน้ีการค้าระหว่างประเทศ และการลงทุนในหลักทรัพย์
จากต่างประเทศ ท่ีส่งผลต่อผลิตภัณฑ์มวลรวมในประเทศ หรือ GDP น้ัน ผ่านการทํางานของตัวทวี 
(multiplier) ทําให้ GDP มีการขยายตัวมากว่าเงินทุนจากการค้าระหว่างประเทศ และการลงทุนใน
หลักทรัพย์จากต่างประเทศน่ันเอง ส่วนในช่วงท่ี 2 น้ัน มีความแตกต่างจากช่วงแรกกล่าวคือ ปัจจัยท่ี
ส่งผลต่อการขยายตัวทางเศรษฐกิจมีเพียงการค้าระหว่างประเทศเท่าน้ัน ส่วนการลงทุนโดยตรงจาก
ต่างประเทศไม่ส่งผลต่อการขยายตัวทางเศรษฐกิจท้ังในช่วงท่ี 1 และช่วงท่ึ 2 ในการศึกษาน้ี เน่ืองจาก
การลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศของไทยมีสัดส่วนไม่มากนักเม่ือเทียบกับการค้าระหว่างประเทศ 
และมีการกระจุกตัวในบางอุตสาหกรรม อาทิ อสังหาริมทรัพย์ การเงินและการประกันภัย 
อุตสาหกรรมอาหาร และอุตสาหกรรมยานยนต์ เป็นต้น ซ่ึงเป็นอุตสาหกรรมขนาดใหญ่และใช้เงิน
ลงทุนสูงจึงเกิดการจ้างงานเฉพาะกลุ่มโดยเฉพาะแรงงานท่ีมีฝี มือ (skilled labor) เป็นหลัก 
นอกจากน้ีทิศทางนโยบายการส่งเสริมการลงทุนในช่วง (2540-2555) แม้ว่าจะมีกลุ่มเป้าหมายท่ี
ชัดเจนข้ึนกว่าในอดีต แต่ในทางปฏิบัติยังคงเป็นการให้การส่งเสริมแบบครอบคลุมเกือบทุกประเภท
กิจการ รวม ท้ั งมีการส่ งเสริมตามเขต พ้ืน ท่ี   (zones) ซ่ึ งในทางปฏิ บั ติ มีการกระจุก ตัวใน
ภาคอุตสาหกรรมและธุรกิจขนาดใหญ่เป็นหลัก และการจ้างงานก็มีการกระจุกตัวในเมืองใหญ่ จึงไม่
ส่งผลต่อการขยายตัวทางเศรษฐกิจอย่างมีนัยสําคัญ อย่างไรก็ตามเม่ือรัฐบาลมีการปรับนโยบาย
ส่งเสริมการลงทุนตามยุทธศาสตร์การส่งเสริมการลงทุนในระยะ 7 ปี (พ.ศ. 2558-2564) และ
นโยบายประเทศไทย 4.0 ท่ีมีการนํามาใช้ใน พ.ศ. 2558 เป็นต้นมา แม้จะมีทิศทางการส่งเสริมการ
ลงทุนท่ีเป็นแบบเลือกสรรในกิจการท่ีมีการพัฒนาเทคโนโลยีและสร้างนวัตกรรม เพ่ือสร้างมูลค่าเพ่ิม
ให้กับสินค้าและบริการรองรับการเป็นประเทศไทย 4.0 มีการลงทุนในระบบสาธารณูปโภคในพ้ืนท่ี
ภาคตะวันออกและเขตเศรษฐกิจต่างๆท่ีกระจายตามภูมิภาคก็ตาม แต่ในช่วงท่ีศึกษายังไม่เห็นผลของ
นโยบายดังกล่าวอย่างชัดเจนเพราะเป็นเพียงระยะเร่ิมต้น ดังน้ันผลการศึกษาน้ีจึงช้ีให้เห็นว่าการ
ลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศไม่มีความสัมพันธ์กับการขยายตัวทางเศรษฐกิจอย่างมีนัยสําคัญ  
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 ส่วนการลงทุนในหลักทรัพย์จากต่างประเทศน้ันก็ มีการกระจุกตัวในหุ้นขนาดใหญ่
เช่นเดียวกัน โดยเฉพาะกลุ่มท่ีอยู่ใน ดัชนีราคา SET501 เน่ืองจากเป็นหุ้นท่ีมีปัจจัยพ้ืนฐานดี ส่วนใหญ่
มีผลประกอบการท่ีดี จึงอยู่ในความสนใจของนักลงทุนต่างชาติ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                 
1 ดัชนีราคา SET50 หมายถึง ดัชนีราคาหุ้นท่ีใช้แสดงระดับและความเคล่ือนไหวของราคาหุ้นสามัญ 50 ตัวท่ีมีมูลค่า
ตามราคาตลาด (Market Capitalization) สูง การซ้ือขายมีสภาพคล่องสูงอย่างสมํ่าเสมอ และมีสัดส่วนผู้ถือหุ้นราย
ย่อยผ่านเกณฑ์ท่ีกําหนด ตลาดหลักทรัพย์ได้กําหนดให้มีการพิจารณาปรับรายการหลักทรัพย์ท่ีใช้ในการคํานวณ 
SET50 Index ทุกๆ 6 เดือน เพื่อความเหมาะสมและสอดคล้องกับการเปล่ียนแปลงท่ีอาจเกิดขึ้นกับภาวะการณ์ใน
ตลาดหลักทรัพย์ (ท่ีมา: ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย) 


