
บทที่ 5  
สรุปและขอเสนอแนะ 

 
5.1  สรุปผลการศึกษา 

 
การศึกษาในคร้ังนี้เปนในการวิเคราะหเพื่อหาความสัมพันธระหวางเงินลงทุนใน

หลักทรัพยสุทธิของนักลงทุนตางประเทศในประเทศไทยและดัชนีราคาหุนตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทย  โดยเปนการศึกษาเพื่อใหทราบวาเงินลงทุนในหลักทรัพยสุทธิของนักลงทุน
ตางประเทศในประเทศไทยมีผลตอการเปล่ียนแปลงดชันีราคาหุนตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย
หรือไมอยางไร  และในทางกลับกันการเปล่ียนแปลงดัชนีราคาหุนตลาดหลักทรัพยแหงประเทศ
ไทยมีผลตอเงินลงทุนในหลักทรัพยสุทธิของนักลงทุนตางประเทศในประเทศไทยหรือไม อยางไร 
โดยในการศึกษาไดใชขอมูลทุติยภูมิ 2 ขอมูล โดยเปนขอมูลรายเดือน คือ ขอมูลเงินลงทุนใน
หลักทรัพยสุทธิของนักลงทุนตางประเทศในประเทศไทย และดัชนีราคาหุนตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทยมาทําการศึกษาหาความสัมพันธของขอมูลท้ังสองตัวแปร ซ่ึงในข้ันตอนแรกไดทํา
ทดสอบความนิ่งของขอมูล หรือ unit root โดยใชวิธี Augmented Dickey Fuller เพื่อดูวาขอมูลท่ีใช
ในการศึกษาท้ัง 2 ตัวแปร มีลักษณะนิ่ง(stationary) ท่ี order of integration เทากันหรือไม ถาขอมูลมี
ลักษณะนิ่งท่ี order of integration เทากัน จึงจะทําการทดสอบความสัมพันธในระยะยาว
(Cointegration) และการปรับตัวในระยะส้ัน(Error Correction Mechanism)ของตัวแปรท้ังสอง
ตอไปได  แตจากการทดสอบความน่ิงของขอมูล โดยใชวิธี Augmented Dickey Fuller พบวาขอมูล
ท้ังสองมีลักษณะน่ิง(stationary) ท่ี order of integration ไมเทากัน นั่นคือ ขอมูลดัชนีราคาหุนตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทยมีลักษณะน่ิงท่ี order of integration เทากับ 1 หรือ I(1) แตขอมูลเงิน
ลงทุนในหลักทรัพยสุทธิของนักลงทุนตางประเทศในประเทศไทยมีลักษณะน่ิงท่ี order of 
integration เทากับ 0 หรือ I(0) จึงไมสามารถนําขอมูลมาพิจารณาความสัมพันธในระยะยาว
(Cointegration) และการปรับตัวในระยะส้ัน(Error Correction Mechanism)ได ดังนั้นในการศึกษา
คร้ังนี้จึงไดทําการหาความสัมพันธของขอมูลท้ังสองโดยวิธีกําลังสองนอยท่ีสุด(Ordinary Least 
Squares :OLS) 

ผลการทดสอบความสัมพันธของดัชนีราคาหุนตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยและเงิน
ลงทุนในหลักทรัพยสุทธิของนักลงทุนตางประเทศในประเทศไทย โดยการประมาณคาสมการ
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ถดถอยดวยวิธีกําลังสองนอยท่ีสุด ท้ังสองกรณีคือ กรณีท่ีการเปล่ียนแปลงดัชนีราคาหุน
ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยเปนตัวแปรตาม  และกรณีท่ีเงินลงทุนในหลักทรัพยสุทธิของนัก
ลงทุนตางประเทศในประเทศไทยเปนตัวแปรตาม ซ่ึงจากการทดสอบความสัมพันธท้ังสองกรณี 
พบวาการเปล่ียนแปลงดัชนีราคาหุนตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยและเงินลงทุนในหลักทรัพย
สุทธิของนักลงทุนตางประเทศในประเทศไทย มีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันอยางมีนัยสําคัญ 
ซ่ึงสอดคลองกับสมมติฐานตามหลักการทางเศรษฐกิจท่ีวาเม่ือตลาดหลักทรัพยมีความเจริญเติบโต
ซ่ึงแสดงโดยการเติบโตของตัวเลขดัชนีราคาหุนตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยจะมีผลใหมีเงิน
ลงทุนในหลักทรัพยสุทธิของนักลงทุนตางประเทศใหเติบโตดวย  ในทางตรงขามหากตลาด
หลักทรัพยอยูในภาวะซบเซายอมมีผลใหเงินลงทุนในหลักทรัพยสุทธิของนักลงทุนตางประเทศลด
นอยลงเชนกัน 
 
5.2  ขอเสนอแนะ 

 
จากการศึกษาความสัมพันธท่ีไดผลการวิเคราะหวาการเปล่ียนแปลงดัชนีราคาหุนตลาด

หลักทรัพยแหงประเทศไทยและเงินลงทุนในหลักทรัพยสุทธิของนักลงทุนตางประเทศในประเทศ
ไทย มีความสัมพันธกันในทิศทางเดียวกันนั้น หนวยงานภาครัฐหรือหนวยงานท่ีเกี่ยวของอาจ
สามารถนําขอมูลไปใชในการพิจารณาดําเนินนโยบาย การวางแผนนโยบายสงเสริมการลงทุนใน
ตลาดหลักทรัพยของนักลงทุนตางประเทศโดยคํานึงถึงความสัมพันธของตัวแปรท้ังสอง เพื่อ
นโยบายนั้นเกิดประสิทธิภาพมากยิ่งข้ึน  รวมไปถึงนักลงทุนสามารถนําขอมูลไปใชในการวิเคราะห 
พิจารณา เกี่ยวกับแนวทางของตลาดหลักทรัพยในแตละวัน วาจะเคลื่อนไหวไปในทิศทางใด และ
ในการศึกษาคร้ังนี้ไดใชขอมูลรายเดือนในการวิเคราะห ดังนั้นหากมีการศึกษาคร้ังตอไปไดใช
ขอมูลรายไตรมาส หรือรายป อาจใหผลการศึกษาท่ีเหมือนหรือตางกันได เพื่อนํามาเปรียบเทียบ
และวิเคราะหตอไป 
 


