
 
บทที่ 5 

สรุปผลและขอเสนอแนะ 
 
5.1 สรุปผลการศึกษา 

การลงทุนถือเปนตัวขับเคลื่อนเศรษฐกิจที่สําคัญของเศรษฐกิจไทย โดยมีสัดสวนสูงที่รอยละ 
42.5 ของผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ ในชวงกอนเกิดวิกฤตเศรษฐกิจป 2540 แตการลงทุน
ดังกลาวสวนใหญเปนการลงทุนที่ไมกอใหเกิดการเพิ่มศักยภาพการผลิตและเปนการเก็งกําไรในภาค
อสังหาริมทรัพย ซ่ึงเปนสาเหตุหนึ่งที่กอใหเกิดฟองสบูและวิกฤตเศรษฐกิจขึ้น และเมื่อฟองสบูแตกใน
ป 2540 และกําลังการผลิตสวนเกินในอดีตไดสงผลใหการลงทุนลดลงอยางรวดเร็ว โดยสัดสวนการ
ลงทุนผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศลดเหลือเพียงประมาณรอยละ 20 ในป 2541 อยางไรก็ตามเมื่อ
เศรษฐกิจฟนตัวประกอบกับการขยายตัวของอุปสงคทั้งภายในประเทศและตางประเทศสงผลใหอัตรา
การใชกําลังการผลิตเพิ่มขึ้น และเริ่มมีการลงทุนใหมเพิ่มขึ้นเพื่อขยายกําลังการผลิต ดังจะเห็นไดจาก 
สัดสวนของการลงทุนตอผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ ในป 2547 และป 2548 เพิ่มขึ้นมาอยูที่รอย
ละ 22.3 และ 23.8 (ธนาคารแหงประเทศไทย,2549)ของผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ ตามลําดับ 

จึงเปนประเด็นใหเกิดการศึกษาถึงความสัมพันธระหวางการลงทุนและการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ
ของประเทศไทย ซ่ึงสามารถสรุปผลการศึกษาไดดังนี้ ขอมูลตัวแปรทางเศรษฐกิจมหภาคเปนขอมูล
ทุติยภูมิรายไตรมาสในชวงไตรมาสแรก พ.ศ. 2539 ถึงไตรมาสที่ 4 พ.ศ. 2546 รวม 32 ไตรมาสซึ่งเปน
ชวงที่ เศรษฐกิจกําลังฟนตัว  จากธนาคารแหงประเทศไทย  ประกอบดวย  ผลิตภัณฑมวลรวม
ภายในประเทศ การลงทุนรวม การลงทุนภาคเอกชน การลงทุนภาครัฐ ภาษี การใชจายภาครัฐบาล การ
สงออก และปริมาณเงินในระบบเศรษฐกิจ ซ่ึงกําหนดใหการลงทุนรวม การลงทุนภาคเอกชน การ
ลงทุนภาครัฐ ภาษี การใชจายภาครัฐบาล การสงออก และปริมาณเงินในระบบเศรษฐกิจ เปนตัวแปร
อิสระ โดยทําการทดสอบความสัมพันธดวยวิธี cointegration และ error correction ตามวิธีของ 
Johansen ซ่ึงจากการทดสอบความนิ่งของขอมูลพบวาทุกตัวแปรมีคา order of integration เดียวกัน จึง
ไมจําเปนตองตัดตัวแปรตัวใดออก เมื่อพิจารณาตัวแปรอิสระ พบวาตัวแปรการสงออกมีความสัมพันธ
กับปริมาณเงินในระดับที่สูง ซ่ึงทําใหเกิดภาวะรวมเสนตรงหลายตัวแปร(multicollinearity)จึงตองทํา
การตัดตัวแปรการสงออก ออกจากแบบจําลอง โดยการทดสอบ cointegration และ ECM จะทําการ
ทดสอบแบบจําลองรวมกับการลงทุนซึ่งประกอบไปดวย การลงทุนรวม การลงทุนภาคเอกชน และการ
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ลงทุนภาครัฐ ซ่ึงผลการทดสอบพบวาการลงทุนภาคเอกชน มีผลตอการเปลี่ยนแปลงผลิตภัณฑมวลรวม
ภายในประเทศมากที่สุด รองลงมาคือ การลงทุนภาครัฐ และการลงทุนรวม ซ่ึงอธิบายผลการทดสอบได
ดังนี้  

เมื่อทําการทดสอบความสัมพันธระหวางการลงทุนภาคเอกชนและผลิตภัณฑมวลรวม
ภายในประเทศในระยะยาว พบวาเมื่อการลงทุนภาคเอกชนเปลี่ยนแปลงไป 1 ลานบาท จะสงผลกระทบ
ใหผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศเปลี่ยนแปลงไป 4.6271 ลานบาทในทิศทางเดียวกัน และเมื่อ
ทดสอบการปรับตัวในระยะสั้นพบวาความเร็วในการปรับตัวในระยะสั้นของผลิตภัณฑมวลรวมใน
ประเทศมีคารอยละ 2.49  

ผลการทดสอบความสัมพันธระหวางการลงทุนภาครัฐและผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ
ในระยะยาว พบวาเมื่อการลงทุนภาครัฐเปลี่ยนแปลงไป 1 ลานบาท จะสงผลกระทบใหผลิตภัณฑมวล
รวมภายในประเทศเปลี่ยนแปลงไป 3.0747 ลานบาท ในทิศทางเดียวกัน และเมื่อทดสอบการปรับตัวใน
ระยะสั้นพบวาความเร็วในการปรับตัวในระยะสั้นของผลิตภัณฑมวลรวมในประเทศมีคารอยละ 25.70 

ผลการทดสอบความสัมพันธระหวางการลงทุนรวมและผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศใน
ระยะยาว พบวาเมื่อการลงทุนรวมเปลี่ยนแปลงไป 1 ลานบาท จะสงผลกระทบใหผลิตภัณฑมวลรวม
ภายในประเทศเปลี่ยนแปลงไป 0.6235 ลานบาท ในทิศทางเดียวกัน และเมื่อทดสอบการปรับตัวใน
ระยะสั้นพบวาความเร็วในการปรับตัวในระยะสั้นของผลิตภัณฑมวลรวมในประเทศมีคารอยละ 23.25 

5.2   ขอเสนอแนะ 
จากผลการศึกษาพบวาการลงทุนภาคเอกชนนั้นมีความสัมพันธกับการเจริญเติบโตของ

เศรษฐกิจมากที่สุด ดังนั้นรัฐบาลจึงควรคํานึงถึง  และใหความสําคัญกับการลงทุนภาคเอกชน โดยอาจ
พิจารณาใหการใหการสนับสนุนสินเชื่อแกวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอม เนื่องจากวิสาหกิจขนาด
กลางและขนาดยอมเปนกลุมธุรกิจสวนใหญของประเทศ แตมีความสามารถนอยในการเขาถึงแหลง
เงินทุนที่จํากัดอยูเพียงระบบสินเชื่อของธนาคารพาณิชย ดังนั้น การใหการสนับสนุนสินเชื่อและเพิ่ม
ชองทางในการะดมทุนใหแกวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมไดงายขึ้นจะสามารถชวยกระตุนการ
ลงทุนของภาคเอกชนใหเพิ่มขึ้น นอกจากนั้นในสถานการณที่ตนทุนการใชพลังงานแพงขึ้น อาจมีการ
พิจารณาสินเชื่อดอกเบี้ยต่ําสําหรับการปรับเปลี่ยนเครื่องจักรใหมีประสิทธิภาพสูงขึ้น ซ่ึงจะชวยสนอง
นโยบายของภาครัฐในการใชพลังงานใหมีประสิทธิภาพมากขึ้นดวย หรืออาจจะทําการเรงการใชจาย
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ลงทุนของภาครัฐ โดยเฉพาะโครงการลงทุนขนาดใหญของภาครัฐ ทั้งนี้ นอกจากการเรงการใชจาย
ภาครัฐจะชวยกระตุนเศรษฐกิจโดยตรงแลว ยังสามารถดึงดูดและสรางความมั่นใจใหภาคเอกชนลงทุน
เพิ่มขึ้น ทั้งนี้ รัฐบาลควรชี้แจงและสรางความเขาใจใหภาคเอกชนไดรับทราบโครงการในภาพรวม
เพื่อใหภาคเอกชนสามารถวางแผนการลงทุนไดสอดคลองกัน  
 
5.3 ขอเสนอแนะในการศึกษาครั้งตอไป 

ในการทําการศึกษาครั้งนี้ไดใชขอมูลเศรษฐกิจมหภาค ที่เปนขอมูลดิบรายไตรมาสเพียง 32 
ไตรมาส ซ่ึงอาจจะทําใหจํานวนขอมูลท่ีใชในการประมาณคามีไมมากพอ ในทางปฏิบัติถาตองการ
ความแมนยําของแบบจําลองที่มีคาสูงกวานี้ควรเลือกระยะเวลาของขอมูลท่ีใชในการศึกษาเปนชวงเวลา
ส้ันๆ คือรายเดือน เพื่อเปนการเพิ่ม degree of freedom ซ่ึงจะชวยใหผลการวิเคราะหมีความละเอียดและ
ถูกตองมากยิ่งขึ้น  
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