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บทคัดย่อ 

 การวิจัยเรื่องศึกษาการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศไทยโดยพิจารณาด้านการลงทุน 

ภาคเอกชน วัตถุประสงค์ของการวิจยั เพ่ือศึกษาการเจริญเตบิโตทางเศรษฐกิจของประเทศไทยโดยพิจารณา

ด้านการลงทุนภาคเอกชน โดยตัวแปรอิสระ เป็นปัจจัยทางเศรษฐกิจ ได้แก่ มูลค่าการส่งออก (EX)  

มูลค่าการน�าเข้า (IM) เงินลงทุนโดยน�าเข้าสุทธิจากต่างประเทศ (FI) อัตราแลกเปลี่ยนเงินสกุลบาทต่อ

ดอลลาร์สหรัฐฯ (บาท:ดอลลาร์สหรัฐ) (FX) ดัชนีความเชื่อมั่นด้านผู้ประกอบการ (BCI) ดัชนีความเชื่อมั่น

ด้านการส่งออก (ExCI) ดัชนีราคาผู้บริโภค(CPI) และอัตราดอกเบี้ย (MRR) ส่วนตัวแปรตาม คือ ดัชนีการ

ลงทุนภาคเอกชน (PI) การวิเคราะห์ค่าตัวแปรทางสถิติต่างๆ โดยใช้แบบจ�าลองสมการถดถอยพหุคูณ  

ข้อมูลที่ใช้ในการค้นคว้าเป็นข้อมูลทุติยภูมิ ใช้ข้อมูลต้ังแต่เดือน มกราคม พ.ศ. 2551 ถึง เดือนธันวาคม  

พ.ศ. 2557 จากการวิเคราะห์ พบว่า ตัวแปรอิสระ ได้แก่ มูลค่าการน�าเข้า เงินลงทุนโดยน�าเข้าสุทธิ 

จากต่างประเทศ อัตราแลกเปลี่ยนเงินสกุลบาทต่อดอลลาร์สหรัฐฯ (บาท:ดอลลาร์สหรัฐ) ดัชนีความเชื่อมั่น

ด้านการส่งออก ดชันีราคาผูบ้รโิภค ได้รบัการคดัเลอืกเป็นตวัแปรพยากรณ์เข้าสมการ เพ่ือพยากรณ์ตวัแปร

ตาม กล่าวคือตัวแปรอิสระ consumer price index (CPI) (β7 =0.472) มีอิทธิพลต่อตัวแปรตามมากกว่า

ตัวแปรอิสระตัวอื่นๆ ล�าดับรองลงมา คือ value of import (IM) (β2=0.340) และ the export confidence 

index (ExCI) (β6-0.227) และ exchange rate (FX) (β4=-0.226) และ net foreign investment (FI) 

(β3=0.091) ตามล�าดับ ตัวแปรอิสระที่มีผลในทิศทางเดียวกันกับดัชนีการลงทุนภาคเอกชน ได้แก่ IM FI 

CPI ส่วนปัจจัยที่มีผลในทิศทางตรงกันข้ามกับกับดัชนีการลงทุนภาคเอกชน คือ FX และ ExCI จากการ

ทดสอบโดยประมาณด้วยค่าสถิตินั้น R-Squares = 0.918 Adjust R-Squares = 0.909 แสดงให้เห็นว่า 
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ตัวแปรอิสระท่ีได้รับการคัดเลือกท้ัง 5 ตัวแปร เข้าสมการ เพ่ือพยากรณ์ตัวแปรตามสามารถอธิบาย 

การเคลื่อนไหวของตัวแปรตามได้ร้อยละ 91.8

ค�าส�าคัญ : การเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ, การลงทุนภาคเอกชน

ABSTRACT 

 The Study of Thailand’s Economic Growth by Private Investment aims to examine a 

significant factor to the growth of Thai economy with reference to the private investment. The 

explanatory variables use to explore the variation of private investment index are all vital economic 

factors including value of export (EX) and import (IM), net foreign investment (FI), exchange rate 

(Baht per USD), business confidence index (BCI), export confidence index (ExCI), consumer price 

index (CPI) and interest rate. Multiple regression analysis is used to test a signification of the 

explanatory variables which use a secondary data collected from January 2008 to December 

2014. We found that there are only five explanatory variables significantly explained the variation 

of the private investment index which are the import value, the net foreign investment, the exchange 

rate (Baht per USD), the export confidence index and the consumer price index. These variables 

are used to construct a predictive model. Considering the degree of influence for each significant 

variable, we found that the consumer price index (β7 =0.472) is highly impactful with the private 

investment index. For the other significant explanatory variables, the import value (β2=0.340),  

the export confidence index (β6 =0.227), the exchange rate (β4 =0.226) and the net foreign 

investment (β3=0.091) are ranked with different degree of influence respectively. The variables 

that positively explained the variation of the private investment index are IM, FI and CPI. On the 

other hand, FX and ExCI negatively explained the variation. The predictive model generated 

R-Square of 0.918 which can be implied that 91.8% of the variation of the private investment  

index can be explained by 5 significant variables which is considerably constructive.

Keywords : Economic Growth , Private Investment
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บทน�า 

  การลงทุน ไม่ว่าจะเป็นอุตสาหกรรม หรือ

ว่าบริษัทต่างๆท่ีดึงดูดให้นักลงทุนมาร่วมลงทุน  

ถือเป็นสิ่งส�าคัญของระบบเศรษฐกิจของ แต่ละ

ประเทศ โดยเหตจูุงใจแก่นักลงทนุต่างๆ โดยเฉพาะ

อย่างย่ิงกลุม่นกัลงทนุต่างประเทศ คือ การทีผู่ล้งทนุ

เห็นความเจริญเติบโต และความก้าวหน้าทาง

เศรษฐกิจ ย่ิงมีมากก็จะย่ิงเข้ามาลงทุนกันมากขึ้น 

การลงทุน จึงมีความส�าคัญกับระบบเศรษฐกิจ 

อย่างมาก ซึง่จะก่อให้เกิดความก้าวหน้าต่อประเทศ 

โดยเฉพาะท�าให้เศรษฐกิจไม่ฝืดเคือง หรือมีความ

คล่องตัว จะเห็นได้ว่า  บทบาทการลงทุน มีความ

ส�าคญัต่อการพัฒนาประเทศอย่างแน่นอน ประเทศ

ใดมีการลงทุนไม่ว่าจะมาจากในประเทศ หรือ 

มาจากต่างประเทศ ระบบเศรษฐกิจก็จะค่อยๆ 

เจริญเติบโตและมีการขยายตัวมากขึ้น กล่าวคือ 

ประเทศจะพัฒนาได้น้ัน ไม่ใช่เพียงแต่คนใน

ประเทศลงทนุกันเอง เท่านัน้ แต่จะต้องประกอบไป

ด้วยการเปิดรับชาวต่างชาติเข้ามาร่วมลงทุนใน

ประเทศของตนด้วย เพ่ือให้เกิดการลงทุนที่กว้าง

ขวางมากข้ึน ไม่ว่าจะเป็นธุรกิจในประเทศ หรือ 

ที่ความร่วมมือกันกับต่างประเทศก็ย่อมมีความ

ส�าคัญต่อการพัฒนาประเทศด้วยกันท้ังนั้น อีกท้ัง 

ท่ามกลางวิกฤตเศรษฐกิจการเงินโลกในปัจจุบัน

ธุรกิจ ควรเพิ่มบทบาทเชิงรุกสร้างโอกาสทางธุรกิจ 

ร ่วมกันลงทุน ส่งเสริมการน�าเข้าและส่งออก 

โครงการลงทุนภายในประเทศและต่างประเทศ  

ซึ่งจะสามารถกระตุ้นการเติบโตเศรษฐกิจได้อีก 

ทางหนึ่ง 

  นอกจากนี้ ตามหลักทฤษฎีการพัฒนา

เศรษฐกิจของมาร์กซ์ (Marx Theory) (Anucha, 

2010) กล่าวถึงการพัฒนาเศรษฐกิจว่าเป็นส่วนหนึง่

ของการเปลี่ยนแปลงโครงสร้างทางสังคม คือ  

การลงทุนไม่ว่าจะเป็นการลงทุนจากภาครัฐบาล

หรือภาคเอกชน มีความส�าคัญต่อการพัฒนา

ประเทศ เพราะ หากมกีารลงทนุภายในประเทศแล้ว 

ไม่ว่าเจ้าของกิจการจะเป็นคนไทยหรอืชาวต่างชาติ 

ท�าให้ประเทศมีการจ้างงานเพ่ิมมากข้ึน ท�าให้

ประชาชนมีงานท�า มีรายได้และมีเงินมาใช้จ่าย

หมุนเวียนในระบบเศรษฐกิจ ท�าให้เศรษฐกิจมี

ความเจริญเติบโต และรัฐบาลยังได้รับเงินภาษีได้

ในรูปแบบต่างๆ ท�าให้รัฐบาลมีเงินมาใช้ในการ

พัฒนาประเทศ จะท�าให้เกิดเม็ดเงินหมุนเวียนใน

ระบบเศรษฐกิจ ทั้งน้ีเพราะ การลงทุนของภาค

รัฐบาล หรือภาคเอกชนส่วนใหญ่เป็นการ ลงทุนที่

มีมูลค่า ในการลงทุนสูง เพ่ือหวังผลก�าไรในระยะ

ยาว ในภาพรวมแล้ว จะท�าให้เศรษฐกิจโดยรวมของ

ประเทศดข้ึีน จะส่งผลต่อรายได้ประชาชาตท่ีิแท้จริง

ของประเทศเพ่ิมขึ้นในระยะยาว รายได้ต่อบุคคล 

สูงข้ึน คุณภาพชีวิตจะดีข้ึน ความเป็นอยู่ของ

ประชาชนในประเทศน้ันดีข้ึน โดยดูได้จากการ 

จับจ่ายใช้สอยของประชาชน ดังนั้น การลงทุน  

จึงส่งผลให้ประเทศมีการพัฒนาหลายๆ ด้าน เช่น 

ด้านเศรษฐกิจ ด้านสังคม ด้านความเป็นอยู่ หรือ

ด้านเทคโนโลยีใหม่ๆ เป็นต้น ซึ่งก็จะเป็นวัฎจักร 

อาจเป็นการดึงดูดความน่าสนใจในการลงทุนของ

ชาวต่างชาติ จึงท�าให้มีการเคล่ือนย้ายตัวเงินของ

ชาวต่างชาติ เพ่ือท่ีจะมาลงทุนเพ่ิมเติมในประเทศ

นั้นมีมากข้ึนตามไปด้วยจึงท�าให้ระบบเศรษฐกิจ 

มีการขยายตัวอย่างต่อเนื่องในระยะยาว อีกท้ัง  

จากทฤษฎีอัตราดอกเบี้ยของส�านักคลาสสิค 

(Plernpis,2011:p136-137)กล่าวถึง อตัราดอกเบีย้

มีบทบาทส�าคัญในการตัดสินใจของการลงทุน  

ดังน้ัน การพัฒนาประเทศจึงประกอบด้วยปัจจัย
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หลายๆอย่าง ส�าหรับการลงทุนก็เป็นอีกหนึ่งปัจจัย

ท่ีจะสามารถท�าให้ประเทศพัฒนาไปได้ ซึ่งหาก 

การที่รัฐบาลไม่สามารถมีป ัจจัย หรือเงินทุน 

มากพอท่ีจะสามารถพัฒนาประเทศได้ ท�าให้

รัฐบาลต้องพ่ึงพาการลงทุนของทางภาคเอกชน 

เป็นตวัช่วยอกีทาง ทีจ่ะสามารถท�าให้ประเทศมกีาร

พัฒนาอย่างรวดเรว็มากย่ิงข้ึน นอกจากนี ้ตามหลกั

ทฤษฎีของ มิลตัน ฟรีดแมน (Milton Friedman)  

ที่สรุปว่า ปริมาณ เงินมีความส�าคัญต่อเศรษฐกิจ

มากกว่านโยบายการคลงั กล่าวคือ นโยบายการเงนิ

ของภาครัฐควรสนองตอบต่อปริมาณเงินในระบบ

เศรษฐกิจอย่างเหมาะสม จะส่งผลให้เศรษฐกิจ 

มีการเติบโตอย่างมีเสถียรภาพ (Nunlinee,2015)

 ผู ้ วิจัย จึงสนใจวิจัย เรื่องศึกษาการ 

เจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศไทยโดย

พิจารณาด้านการลงทุนภาคเอกชน เพ่ือเป็น

ประโยชน์ต่อนักลงทุนหรือผู้ที่สนใจ สามารถทราบ

ถึงปัจจัยที่ส่งผลกระทบต่อการลงทุนภาคเอกชน 

อีกทั้ง หน่วยงานหรือผู้ท่ีเก่ียวข้องกับการลงทุนจะ

ได้ด�าเนินการลงทุนให้เป็นไปอย่างมีประสิทธิภาพ

ซึ่งหากในประเทศมีการลงทุนอย่างมีประสิทธิภาพ

จะท�าให้เกิดการพัฒนาเศรษฐกิจของประเทศต่อไป

 

วัตถุประสงค์การวิจัย

  วัตถุประสงค์ของการวิจัยเพ่ือศึกษาการ

เจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศไทยโดย

พิจารณาด้านการลงทุนภาคเอกชน

กรอบแนวคิดการวิจัย

 ตวัแปรอิสระ เป็นปัจจยัทางเศรษฐกจิ โดย

มีเหตุผลในการเลือกตัวแปรดังกล่าว ดังนี้ 

 มูลค่าการส่งออก เป็นกลไกส�าคัญหนึ่ง 

ที่ผลักดันให้เศรษฐกิจของประเทศมีอัตราการ 

ขยายตัวอยู ่ในระดับสูง ผลักดันในด ้านการ 

ขยายการลงทุนและสร้างความต้องการแรงงาน

  มลูค่าการน�าเข้า มผีลกระทบระดบัมหภาค 

โดยผลกระทบต่อเศรษฐกิจไทย เช่น กระทบต่อ 

การขยายตัวของภาคการผลิตและภาคแรงงาน

ภายในประเทศ

 เงินลงทุนโดยน�าเข้าสุทธิจากต่างประเทศ 

เป็นอีกหนึ่งปัจจัยท่ีช่วยกระตุ้นให้เกิดการลงทุน 

การจ้างงาน 

  อตัราแลกเปลีย่นเงนิสกุลบาทต่อดอลลาร์

สหรฐัฯ (บาท : ดอลลาร์สหรฐั) ค่าเงนิบาทอ่อน และ

ค่าเงนิบาทแขง็ ส่งผลต่อดลุการค้าและดุลกาช�าระ

เงินภายในประเทศ 

  ดัชนีความเชื่อมั่นด ้านผู ้ประกอบการ 

สะท้อนถึงมุมมองของผู้ประกอบการท่ีมีต่อผลการ

ลงทุน ผลตอบแทน และการต่อเนื่องของธุรกิจ 

  ดัชนีความเชื่อมั่นด้านการส่งออก สะท้อน

ถึงมมุมองของผู้ประกอบการทีม่ต่ีอผลการจ�าหน่าย 

สินค้า ค�าส่ังซือ้ของประเทศคูค้่า ซึง่น่ันหมายถึงการ

มีเงินไหลเข้าประเทศ จะส่งผลต่อระบบเศรษฐกิจ

ภายในประเทศ 

  ดชันรีาคาผูบ้รโิภค จะวัดค่าการเปลีย่นแปลง

ในราคาสินค้าและบริการต่างๆ จากมุมมองของ 

ผู้บริโภคดัชนีน้ีเป็นวิถีทางท่ีส�าคัญท่ี มีผลกระทบ 

ที่มีต่อปริมาณเงินและการลงทุน 

 อัตราดอกเบี้ย ตามหลักทฤษฎีของเคนส์ 

(Varade,2001)กล่าวถึง ระดับการลงทุนแปรผัน 

ในทางตรงกันข้ามกับระดับอัตราดอกเบี้ย
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 ตัวแปรตาม คือ ดัชนีการลงทุนภาค

เอกชน 

  การวิเคราะห์ค่าตัวแปรทางสถิตต่ิางๆ โดย

ใช้แบบจ�าลองสมการถดถอยพหุคูณ

 ข้อมลูทีใ่ช้ในการค้นคว้าเป็นข้อมลูทติุยภูม ิ

ใช้ข้อมูลตั้งแต่เดือน มกราคม พ.ศ. 2551 ถึง  

เดือนธันวาคม พ.ศ. 2557 

การด�าเนินการวิจัย

  ศึกษาการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ 

ของประเทศไทยโดยพิจารณาด้านการลงทุนภาค

เ อ ก ช น  เป ็นการ วิจัย เ พ่ือหาความสัมพันธ  ์

ของตวัแปรต่าง ข้อมลูทีใ่ช้ในการค้นคว้าเป็นข้อมลู

ทุติยภูมิ (Secondary Data) ใช้ข ้อมูลต้ังแต ่

เดือน มกราคม พ.ศ. 2551 ถึงเดือนธันวาคม พ.ศ. 

2557 โดยเก็บรวบรวมมาจากรายงานการซื้อขาย

หลักทรัพย์ของตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 

รายงานเศรษฐกิจรายเดือนของธนาคารแห่ง

ประเทศไทย และข้อมูลจากส�านักดัชนีเศรษฐกิจ

การค้าจ�านวน 84 เดือน 

 ประกอบด้วยตวัแปรอสิระ (Independent 

Variable) คือ ปัจจัยทางเศรษฐกิจ ได้แก่ อัตรา

ดอกเบี้ย (MRR), เงินลงทุนโดยน�าเข้าสุทธิจาก 

ต่างประเทศ (FI), มูลค่าการส่งออก (EX), มูลค่า

การน�าเข้า (IM), ดัชนีราคาผู้บริโภค (CPI), ดัชนี

ความเชื่อมั่น (BCI และ ExCI), อัตราแลกเปลี่ยน

เงินสกุลบาทต่อดอลลาร์สหรัฐฯ (FX) และตัวแปร

ตาม ได้แก่ การเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของ

ประเทศไทยโดยพิจารณาด้านการลงทุนภาค

เอกชน (PI) แบบจ�าลองในการศึกษาครั้งน้ี ด้วย

การวิเคราะห์ค่าตัวแปรทางสถิติต่าง ๆ  โดยใช้แบบ

จ�าลองสมการถดถอยพหคุณู (Multiple Regression 

Analysis) ซึ่งมีแบบจ�าลอง ดังนี้

โดยที่ 

 β0 หมายถึง ค่าสัมประสิทธิ์ของค่าคงที่ 

 β1, β2,...,β7 หมายถึง ค่าสมัประสทิธ์ิถดถอย

ของตัวแปรอิสระแต่ละตัว 

 PI  หมายถึง ดัชนีการลงทุนภาคเอกชน 

(Private Investment)

 EX  หมายถึง มูลค่าการส่งออก

 IM  หมายถึง มูลค่าการน�าเข้า

 FI  หมายถึง เงนิลงทุนโดยน�าเข้าสุทธิจาก

ต่างประเทศ 

 FX  หมายถึง อัตราแลกเปลี่ยนเงินสกุล

บาทต่อดอลลาร์สหรัฐฯ (บาท:ดอลลาร์สหรัฐ)

 BCI (The confidence index) หมายถงึ  

ดัชนีความเชื่อมั่นด้านผู้ประกอบการ 

 ExCI (The confidence index) หมายถึง 

ดัชนีความเชื่อมั่นด้านการส่งออก

 CPI หมายถึง ดัชนีราคาผู้บริโภค

 MRR หมายถึง อัตราดอกเบี้ย

ผลการวิจัย

  ผลการวิจัย เร่ือง ศึกษาการเจริญเติบโต

ทางเศรษฐกิจของประเทศไทยโดย พิจารณา 

ด้านการลงทุนภาคเอกชน ซึ่งตัวแปรอิสระส่วน

มากเป็นปัจจัยด้านเศรษฐกิจ คือ EX, IM, FI, FX, 

BCI, ExCI, CPI และ MRR โดยปัจจัยหรือตัวแปร 

ดังกล่าว มีความเหมาะสมในการน�ามาสร้างแบบ

จ�าลอง ซึ่งการสร้างแบบจ�าลองเป็นกระบวนการ

0 1 2 3 4 5 6 7 8PI EX IM FI FX BCI ExCI CPI MRRβ β β β β β β β β= + + + + + + + +
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หาความสัมพันธ์ของตัวแปร ท่ีแสดงออกมาใน 

รูปของสมการถดถอย  โดยการใช้แบบจ�าลอง

สมการถดถอยพหุคูณ (Multiple Regression 

Analysis) เป็นการทดสอบความสัมพันธ์ของ

ตัวแปรตาม (PI) กับปัจจัยทางด้านเศรษฐกิจ  

ซึ่งเป็นตัวแปรอิสระ ซึ่งการทดสอบสมมติฐานมี

ค่าตัวแปรอิสระอย่างน้อย 1 คู่ท่ีไม่เท่ากันหรือมี

ค่าตัวแปรอิสระอย่างน้อย 1 คู่ที่ไม่เท่ากับศูนย์  

ดังนี้ 

 

(มีค่าตัวแปรอิสระอย่างน้อย 1 คู่ ที่ไม่เท่ากับศูนย์)

0 0 1 2 3 4 5 6 7 8: 0H β β β β β β β β β= = = = = = = = =

1 0 1 2 3 4 5 6 7 8: 0H β β β β β β β β β≠ ≠ ≠ ≠ ≠ ≠ ≠ ≠ ≠

ตารางที่ 1 แสดงการสรุปรูปแบบ

Model R R Square
Adjust

R Square

Std.Error of the 

Estimate
Durbin-Watson

1 .958 .918 .909 8.85023 .000

a Predictors : ค่าคงที่ มูลค่าการน�าเข้า (IM) เงินลงทุน โดยน�าเข้าสุทธิจากต่างประเทศ (FI) 

    อัตราแลกเปลี่ยน (FX) ดัชนีความเชื่อมั่นด้านการส่งออก (ExCI) ดัชนีราคาผู้บริโภค (CPI) 

b Dependent Variable : การลงทุนภาคเอกชน

ตารางที่ 2 แสดงการวิเคราะห์ความแตกต่างของข้อมูล (เป็นการวิเคราะห์ความแปรปรวน: ANOVA)

Model
Sum of 

Squares
df Mean Square F Sig

ระหว่างกลุ่ม 65866.027 8 8233.253 105.115 .000

ภายในกลุ่ม 5874.489 75 78.327

ทั้งหมด 71740.515 83

a Predictors :  ค่าคงที่ มูลค่าการน�าเข้า (IM) เงินลงทุน โดยน�าเข้าสุทธิจากต่างประเทศ (FI) 

    อัตราแลกเปลี่ยน (FX) ดัชนีความเชื่อมั่นด้านการส่งออก (ExCI) ดัชนีราคาผู้บริโภค (CPI) 

b Dependent Variable : การลงทุนภาคเอกชน
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 จากตาราง ANOVA เป็นการตรวจสอบ

ความสัมพันธ์เชิงเส้นระหว่างตัวแปรอิสระ กับ

ตวัแปรตาม จะเห็นได้ว่าค่า Sig มค่ีาน้อยกว่าระดับ

นยัส�าคญั 0.05 โดยค่า F test เท่ากบั 105.115 แปล

ว่า ตัวแปรอิสระกับตัวแปรตามมีความสัมพันธ์กัน

เป็นเส้นตรงสามารถใช้ตัวแปรอิสระที่คัดเลือกเข้า

สมการนีม้าพยากรณ์ตวัแปรตามได้ค่า βi แสดงค่า

สัมประสิทธ์ิการถดถอยของตัวแปรอิสระแต่ละตัว

พร้อมทั้งค่าคงที่ตาม Model จะได้ค่าสัมประสิทธ์ิ

การถดถอย (βi ) ของตัวแปรอิสระเพื่อน�ามาใช้ใน

การสร้างสมการพยากรณ์ ดังนี้ 

		 PI	=	 (9.70E-005)	 IM	+	 (	0.003	 )	FI	+	

(-4.228	)	FX	+	(-0.995)	ExCI	+	(2.636)	CPI

ตารางที่ 3 แสดงความมีนัยส�าคัญของค่าคงที่และสัมประสิทธิ์แต่ละตัว

Model

Unstandardized

Coefficients

Standardized

Coefficients
T Sig

Beta
Std. 

Error
Beta

คา่คงท่ี 5.654 54.676 .103 .918

มูลค่าการส่งออก 2.51E-005 .000 .063 .858 .394

มูลค่าการน�าเข้า 9.70E-005 .000 .340 3.844 .000

เงินลงทนุจากตา่งประเทศ .003 .001 .091 2.587 .012

อตัราแลกเปลี่ยน -4.228 1.018 -.226 -4.155 .000

ดชันีความเช่ือมัน่ด้านผู้ประกอบการ .847 .677 .111 1.252 .215

ดชันีความเช่ือมัน่ด้านสง่ออก -.995 .323 -.227 -3.083 .003

ดัชนีราคาผู้บริโภค 2.636 .479 .472 5.505 .000

อตัราดอกเบีย้ 1.652 4.283 .036 .386 .701

  จากตาราง แสดงความมีนัยส�าคัญของ 

ค่าคงที่และสัมประสิทธ์ิแต่ละตัว พบว่า  ตัวแปร

อิสระ ได้แก่ IM, FI, FX, ExCI และ CPI  ได้รับ 

การคัดเลือกเป็นตัวแปรพยากรณ์เข้าสมการเพ่ือ

พยากรณ์ตัวแปรตาม (Y) (เนื่องจากค่า Sig. มีค่า

น้อยกว่าระดับนัยส�าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05)  

จงึยอมรบัสมมตฐิาน H
1
 (ตวัแปรอสิระมผีลกระทบ

ต่อการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศไทย

โดยพิจารณาด้านการลงทุนภาคเอกชนการลงทุน

ลงทุนภาคเอกชนและปฏิเสธสมมติฐาน H
0
) 
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  ส่วนตัวแปรอิสระ EX, BCI, MRR  และ 

ค่าคงที่ไม่ได้รับการคัดเลือกเป็นตัวแปรพยากรณ์

เข้าสมการเพ่ือพยากรณ์ตวัแปรตาม (Y) (เน่ืองจาก 

ค่า Sig. มีค่ามากกว่าระดับนัยส�าคัญทางสถิติที่

ระดบั 0.05) จึงยอมรบัสมมตฐิาน H
0
 (ตวัแปรอสิระ

ไม่มีผลกระทบต่อการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ

ของประเทศไทยโดยพิจารณาด้านการลงทุนภาค

เอกชน) และปฏิเสธสมมติฐาน H
1

  Beta  แสดงค่าสัมประสิทธ์ิการถดถอย 

ของตัวแปรอิสระแต่ละตัวในรูปคะแนนมาตรฐาน 

ส�าหรบัการสร้างสมการพยากรณ์ในรปูของคะแนน

มาตรฐานค่า Beta สามารถบอกได้ว่าตวัแปรอสิระ

ตัวใดมอีทิธิพลต่อตวัแปรตามมากหรอืน้อยกว่ากัน 

ถ้า Beta ของตัวแปรอิสระใดมีค่ามากกว่า (โดย 

ไม่คิดเครื่องหมาย) แสดงว่าตัวแปรอิสระตัวนั้นมี

อิทธิพลต่อตัวแปรตามมาก กล่าวคือ ตัวแปรอิสระ 

CPI (β
7
= 0.472) มีอิทธิพลต่อตัวแปรตาม (Y) 

มากกว่าตัวแปรอิสระตัวอื่นๆ สาเหตุส่วนหนึ่งอาจ

เนื่องมาจาก หากนักลงทุนต้องการวัดระดับอัตรา

เงนิเฟ้อ ดชันตีวัหน่ึงทีส่ามารถบอกได้คือ ดัชนรีาคา

ผู้บริโภค ตัวแปรอิสระล�าดับรองลงมาที่มีอิทธิพล

ต่อตัวแปรตาม คือ IM ( 2β = 0.340) และ ExCI  

( 6β = -0.227) และ FX ( 4β = -0.226) และ FI  

( 3β = 0.091) ตามล�าดับ โดยตัวแปรทุกตัวร่วมกัน

พยากรณ์การเคลื่อนไหวของปัจจัยที่ส่งผลต่อการ

เจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศไทยโดย

พิจารณาด้านการลงทุนภาคเอกชน (Y) ได้อย่าง

มีนัยส�าคัญทางสถิติท่ีระดับ 0.05 ในรูปคะแนน

มาตรฐานได้ ซึ่งจาก Model จะได้ค่าสัมประสิทธ์ิ

การถดถอยในรูปคะแนนมาตรฐานของตัวแปร

อิสระสมการพยากรณ์ในรูปคะแนนมาตรฐาน  

ได้ดังนี้ 

  Zr = (0.472)CPI	+ (0.340)	IM	+ (-0.227) 

  ExCI	+ (-0.226 )	FX	+ ( 0.091	)	FI 

  ผลการวิจัย พบว่า การเจริญเติบโตทาง

เศรษฐกิจของประเทศไทยโดยพิจารณาด้านการ

ลงทุนภาคเอกชนโดยพิจารณาจากเครื่องหมาย

สัมประสิทธ์ิหน้าตัวแปรอิสระท่ีมีเคร่ืองหมายเป็น

บวก แสดงว่าปัจจัยอิสระที่มีผลในทิศทางเดียวกัน

กับดัชนีราคาหลักทรัพย์  ได้แก่  IM, FI และ CPI 

ส่วนปัจจยัท่ีมผีลในทิศทางตรงกันข้ามกับการเจรญิ

เตบิโตทางเศรษฐกิจของประเทศไทยโดยพิจารณา

ด้านการลงทุนภาคเอกชน พบว่า โดยพิจารณา

จากเคร่ืองหมายสัมประสิทธ์ิหน้าตัวแปรอิสระมี

เครื่องหมายเป็นลบได้แก ่FX และ ExCI 

 การทดสอบโดยประมาณด้วยค่าสถิตินั้น 

จะเห็นว่า R = 0.958 (R-Squares= 0.918 และ 

Adjusted R Squares  = 0.909) แสดงให้เห็นว่า 

ตวัแปรอสิระท้ังหมดในแบบจ�าลองสามารถอธิบาย

การเคลือ่นไหวของตวัแปรตาม คอื พบว่าการเจริญ

เตบิโตทางเศรษฐกิจของประเทศไทยโดยพิจารณา

ด้านการลงทุนภาคเอกชน  ได้ร้อยละ 95.8 และ

ค่าสัมประสิทธ์ิการตัดสินใจที่ ถูกปรับค่าแล้ว 

(Adjust R-Squared) มีค่าเท่ากับร้อยละ 90.9 

หมายถึง ตัวแปรอิสระทั้งหมดในแบบจ�าลอง

สามารถอธิบายการเคลื่อนไหวของตัวแปรตามคือ

การเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศไทย 

โดยพิจารณาด้านการลงทุนภาคเอกชนได้ร้อยละ 

90.9 ส่วนที่เหลืออีกร้อยละ 9.10 เกิดจากสาเหตุ

อื่นๆ

อภิปรายผล

  จากการวิจยั พบว่า ตวัแปรอสิระ ได้แก่ IM 

FI FX ExCI และ CPI มีผลกระทบต่อการเจริญ
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เตบิโตทางเศรษฐกิจของประเทศไทยโดยพิจารณา

ด้านการลงทุนภาคเอกชน อัตราดอกเบี้ยเงินกู้มี

ความสัมพันธ์ในทิศทางตรงกันข้ามกับการลงทุน

ภาคเอกชนในทุกสาขาอย่างมีนัยส�าคัญทางสถิติ 

ส่วนดัชนีราคาผู้บริโภคในไตรมาส ก่อนหน้าน้ัน 

จะมีความสัมพันธ์ในทิศทางเดียวกันกับการลงทุน 

ภาคเอกชน อย่างมีนัยส�าคัญทางสถิติ 

  นอกจากน้ี ตัวแปรอิสระท้ังหมดในแบบ

จ�าลองสามารถอธิบายการเคลื่อนไหวของตัวแปร

ตามคือ  การเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของ

ประเทศไทยโดยพิจารณาด้านการลงทุนภาคเอกชน

ได้ร้อยละ 95.8 และค่าสัมประสิทธ์ิการตัดสินใจ

ที่ถูกปรับค่าแล้ว (Adjust R-Squared) มค่ีาเท่ากับ 

ร้อยละ 90.9 ซ่ึงโดยตวัแปรอสิระ CPI ( 7β =0.472) 

มีอิทธิพลต่อตัวแปรตาม (Y) มากกว่าตัวแปรอิสระ

ตวัอ่ืนๆ กล่าวคอืส่วนหนึง่ อาจจะเน่ืองมาจาก ดชันี

ราคาผู้บริโภคสามารถเป็นตัวแปรหน่ึงที่สามารถ

สะท้อนระดับของอัตราเงินเฟ้อซึ่งมีผลต่อปริมาณ

เงินท่ีแท้จริง ตัวแปรอิสระ ล�าดับรองลงมาท่ีมี

อิทธิพลต่อตัวแปรตาม คือ import ( 2β = 0.340) 

และ ExCI ( 6β = -0.227) และ Exchange rate  

( 4β = -0.226)และ Funds ( 3β = 0.091) ตาม

ล�าดับ โดยตัวแปรทุกตัวร่วมกันพยากรณ์การ

เคลื่อนไหวของปัจจัยที่ส่งผลต่อการเจริญเติบโต

ทางเศรษฐกิจของประเทศไทยโดยพิจารณาด้าน

การลงทุนภาคเอกชน (Y) ได้อย่างมนียัส�าคญัทาง

สถิติที่ระดับ 0.05  สอดคล้องกับ Chanthani 

Aroonsuwan (2007). ได้ท�าการวิเคราะห์ปัจจัย 

ท่ี มีผลกระทบต ่อการลงทุนภาคเอกชนของ

ประเทศไทย พบว่าแบบจ�าลองที่มีการก�าหนดขึ้น

เพ่ือใช้อธิบายถึงปัจจัยท่ีมีผลกระทบต่อการลงทุน

ภาคเอกชนของประเทศไทย ตัวแปรอิสระในแบบ

จ�าลองอธิบายการลงทุนภาคเอกชนได้ร ้อยละ 

97.01 การเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจมีบทบาทต่อ

การลงทุนภาคเอกชนมากที่สุด มีนัยส�าคัญในการ

อธิบายการลงทนุภาคเอกชนได้ด้วยระดบัความเชือ่

มั่นที่ร้อยละ 90 ส่วน อัตราดอกเบี้ยเมื่อพิจารณา

ความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรอิสระกับการลงทุน

ภาคเอกชน พบว่าการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ 

มีความสัมพันธ์กับการลงทุนภาคเอกชนในทิศทาง

เดียวกัน

 ตัวแปรอิสระท่ีไม ่มีผลกระทบต่อการ 

เจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศไทยโดย

พิจารณาด้านการลงทุนภาคเอกชน พบว่าตัวแปร

อิสระ ExCI, BCI, MRR  และ ค่าคงที่ไม่ได้รับ 

การคัดเลือกเป็นตัวแปรพยากรณ์เข้าสมการเพ่ือ

พยากรณ์ตัวแปรตาม โดยค่า Sig. มีค่ามากกว่า

ระดบันยัส�าคญัทางสถิตท่ีิระดบั 0.05 ซึง่สอดคล้อง

กับ  Pongrat raksaseen (2008). ได้การศึกษา

ปัจจยัท่ีมผีลกระทบต่อการลงทนุของภาคเอกชนใน

ประเทศไทย พบว่า ในขณะที่ อัตราดอกเบี้ยเงินกู้

ของธนาคารพาณิชย์ (INTt) ไม่มีผลกระทบต่อการ

ลงทุนของภาคเอกชน

  จากการพิจารณาค่า Beta แสดงค่า

สัมประสิทธ์ิการถดถอยของตัวแปรอิสระแต่ละตัว 

พบว ่า  การเจ ริญเติบโตทางเศรษฐกิจของ

ประเทศไทยโดยพิจารณาด้านการลงทุนภาค

เอกชนโดยพิจารณาจากเคร่ืองหมายสัมประสิทธ์ิ

หน้าตัวแปรอิสระมีเคร่ืองหมายเป็นบวกแสดงว่า

ปัจจัยอิสระที่มีผลในทิศทางเดียวกันกับดัชนี 

การลงทนุภาคเอกชน ได้แก่ import, Fund และ CPI 

ส่วนปัจจัยท่ีมีผลในทิศทางตรงกันข้ามกับการ 

เจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศไทยโดย

พิจารณาด้านการลงทุนภาคเอกชน พบว่า โดย
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พิจารณาจากเครื่องหมายสัมประสิทธ์ิหน้าตัวแปร

อิสระมีเครื่องหมายเป็นลบ ได้แก่ Exchange rate 

และ ExCI สอดคล้องกับ Lesotlho (2006) ได้ศึกษา

ปัจจัยที่ส่งผลกระทบต่อการลงทุนภาคเอกชน พบ

ว่าปริมาณสินเชื่อภาคเอกชนอัตราดอกเบี้ยและ

อตัราเงนิเฟ้อจะส่งผลกระทบในทิศทางเดยีวกันกับ

การลงทุนภาคเอกชนส่วนการลงทุนภาครัฐบาล

และอตัราแลกเปลีย่นจะส่งผลกระทบในทิศทางตรง

กันข้ามกับการลงทุนภาคเอกชน

ข้อเสนอแนะ

  ข้อเสนอแนะที่ได้ จากการวิจัย

 จากการป ัจจัยท่ีส ่งผลกระทบต่อการ

เจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศไทยโดย

พิจารณาด้านการลงทุนภาคเอกชนมีข้อเสนอ

แนะสรุป ได้ดังนี้

  ผลท่ีได้จากการวิจยัครัง้น้ี กล่าวคือ ตัวแปร 

มูลค่าการน�าเข้า เงินลงทุนจากต่างประเทศ อัตรา

แลกเปลี่ยน ดัชนีความเชื่อมั่นด้านการส่งออก  

และดัชนีราคาผู้บริโภค มีผลต่อการเจริญเติบโต 

ทางเศรษฐกจิของประเทศไทย ซึ่งสามารถน�าไปใช้

ประกอบในการตัดสินใจพิจารณาด้านการลงทุน

ภาคเอกชนได้ แต่อย่างไรก็ตามผลการวิจัยบาง

กรณีไม่เป็นไปตามสมมติฐานเนื่องจากมีข้อจ�ากัด

บางประการ เช่น ปัจจัยภายนอก ปัจจัยทางการ

เมือง สภาพอุตสาหกรรมท่ีจะต้องใช้ร่วมพิจารณา

ในการลงทุนด้วย 

 นอกจากนี้ หากพิจารณาในส่วนของการ 

น�าไปใช้ประโยชน์จากงานวิจยั เช่น ในส่วนของภาค

รัฐ หากพิจารณา ตัวแปรอัตราแลกเปลี่ยน ซึ่ง  

ณ ขณะใดขณะหนึ่ง ถูกก�าหนดโดยอุปสงค์และ

อปุทานของเงนิในตลาด จะส่งผลต่อดลุการค้าและ

การช�าระเงนิ ภาครฐัสามารถใช้ข้อมลูด้านงานวิจยั

เพื่อในการก�าหนดนโยบายทางการเงิน 

 หากพิจารณาปัจจัยด้านเงินลงจากต่าง

ประเทศ จากงานวิจัยพบว่า เป็นไปในทิศทางเดียว

กับการลงทุน กล่าวคือ การลงทุนจากต่างประเทศ

โดยตรงสามารถช่วยกระตุ ้นการลงทุนภายใน

ประเทศได้ ส่วนหนึ่งเป็นการช่วยเพ่ิมโอกาสให้

กิจกรรมทางเศรษฐกิจ และรวมไปถึงภาคการผลิต

ของบริษัทจากต่างประเทศ แต่ภาครัฐ หรือหน่วย

งานท่ีเก่ียวข้อง ควรพิจารณาและให้ความส�าคญัว่า 

การลงทุนจากต่างประเทศดังกล่าวน�าไปลงทุนใน

ด้านใด ประเภทใด เพ่ือให้เกิดประโยชน์ หรือเกิด

การพัฒนาประเทศท่ีได้จากการลงทุนน้ัน หรือ 

ภาครัฐจะใช้ข้อมูลจากงานวิจัยเพ่ือการก�าหนด

นโยบายให้เกิดประโยชน์จากเงินลงทุนจากต่าง

ประเทศ

 ข้อเสนอแนะส�าหรบัการวจัิยครัง้ต่อไป 

 นอกเหนือจากการลงทุนภาคเอกชนแล้ว

การลงทุนอื่นๆ หรือการลงทุนในแต่ละธุรกิจจะมี

ปัจจัยใดบ้างที่ส่งผลกระทบซึ่งตัวแปรดังกล่าวเป็น 

กลุ่มเดียวกันเหมือนกันหรือแตกต่างกัน
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