
บทที่ 5  
สรุปและขอเสนอแนะ 

 
5.1  สรุปผลการศึกษา 

 
การศึกษาในคร้ังนี้เปนในการวิเคราะหเพื่อหาความสัมพันธระหวางเงินลงทุนใน

หลักทรัพยสุทธิของนักลงทุนตางประเทศในประเทศไทยและดัชนีราคาหุนตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทย  โดยเปนการศึกษาเพื่อใหทราบวาเงินลงทุนในหลักทรัพยสุทธิของนักลงทุน
ตางประเทศในประเทศไทยมีผลตอการเปล่ียนแปลงดชันีราคาหุนตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย
หรือไมอยางไร  และในทางกลับกันการเปล่ียนแปลงดัชนีราคาหุนตลาดหลักทรัพยแหงประเทศ
ไทยมีผลตอเงินลงทุนในหลักทรัพยสุทธิของนักลงทุนตางประเทศในประเทศไทยหรือไม อยางไร 
โดยในการศึกษาไดใชขอมูลทุติยภูมิ 2 ขอมูล โดยเปนขอมูลรายเดือน คือ ขอมูลเงินลงทุนใน
หลักทรัพยสุทธิของนักลงทุนตางประเทศในประเทศไทย และดัชนีราคาหุนตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทยมาทําการศึกษาหาความสัมพันธของขอมูลท้ังสองตัวแปร ซ่ึงในข้ันตอนแรกไดทํา
ทดสอบความนิ่งของขอมูล หรือ unit root โดยใชวิธี Augmented Dickey Fuller เพื่อดูวาขอมูลท่ีใช
ในการศึกษาท้ัง 2 ตัวแปร มีลักษณะนิ่ง(stationary) ท่ี order of integration เทากันหรือไม ถาขอมูลมี
ลักษณะนิ่งท่ี order of integration เทากัน จึงจะทําการทดสอบความสัมพันธในระยะยาว
(Cointegration) และการปรับตัวในระยะส้ัน(Error Correction Mechanism)ของตัวแปรท้ังสอง
ตอไปได  แตจากการทดสอบความน่ิงของขอมูล โดยใชวิธี Augmented Dickey Fuller พบวาขอมูล
ท้ังสองมีลักษณะน่ิง(stationary) ท่ี order of integration ไมเทากัน นั่นคือ ขอมูลดัชนีราคาหุนตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทยมีลักษณะน่ิงท่ี order of integration เทากับ 1 หรือ I(1) แตขอมูลเงิน
ลงทุนในหลักทรัพยสุทธิของนักลงทุนตางประเทศในประเทศไทยมีลักษณะน่ิงท่ี order of 
integration เทากับ 0 หรือ I(0) จึงไมสามารถนําขอมูลมาพิจารณาความสัมพันธในระยะยาว
(Cointegration) และการปรับตัวในระยะส้ัน(Error Correction Mechanism)ได ดังนั้นในการศึกษา
คร้ังนี้จึงไดทําการหาความสัมพันธของขอมูลท้ังสองโดยวิธีกําลังสองนอยท่ีสุด(Ordinary Least 
Squares :OLS) 

ผลการทดสอบความสัมพันธของดัชนีราคาหุนตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยและเงิน
ลงทุนในหลักทรัพยสุทธิของนักลงทุนตางประเทศในประเทศไทย โดยการประมาณคาสมการ
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ถดถอยดวยวิธีกําลังสองนอยท่ีสุด ท้ังสองกรณีคือ กรณีท่ีการเปล่ียนแปลงดัชนีราคาหุน
ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยเปนตัวแปรตาม  และกรณีท่ีเงินลงทุนในหลักทรัพยสุทธิของนัก
ลงทุนตางประเทศในประเทศไทยเปนตัวแปรตาม ซ่ึงจากการทดสอบความสัมพันธท้ังสองกรณี 
พบวาการเปล่ียนแปลงดัชนีราคาหุนตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยและเงินลงทุนในหลักทรัพย
สุทธิของนักลงทุนตางประเทศในประเทศไทย มีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันอยางมีนัยสําคัญ 
ซ่ึงสอดคลองกับสมมติฐานตามหลักการทางเศรษฐกิจท่ีวาเม่ือตลาดหลักทรัพยมีความเจริญเติบโต
ซ่ึงแสดงโดยการเติบโตของตัวเลขดัชนีราคาหุนตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยจะมีผลใหมีเงิน
ลงทุนในหลักทรัพยสุทธิของนักลงทุนตางประเทศใหเติบโตดวย  ในทางตรงขามหากตลาด
หลักทรัพยอยูในภาวะซบเซายอมมีผลใหเงินลงทุนในหลักทรัพยสุทธิของนักลงทุนตางประเทศลด
นอยลงเชนกัน 
 
5.2  ขอเสนอแนะ 

 
จากการศึกษาความสัมพันธท่ีไดผลการวิเคราะหวาการเปล่ียนแปลงดัชนีราคาหุนตลาด

หลักทรัพยแหงประเทศไทยและเงินลงทุนในหลักทรัพยสุทธิของนักลงทุนตางประเทศในประเทศ
ไทย มีความสัมพันธกันในทิศทางเดียวกันนั้น หนวยงานภาครัฐหรือหนวยงานท่ีเกี่ยวของอาจ
สามารถนําขอมูลไปใชในการพิจารณาดําเนินนโยบาย การวางแผนนโยบายสงเสริมการลงทุนใน
ตลาดหลักทรัพยของนักลงทุนตางประเทศโดยคํานึงถึงความสัมพันธของตัวแปรท้ังสอง เพื่อ
นโยบายนั้นเกิดประสิทธิภาพมากยิ่งข้ึน  รวมไปถึงนักลงทุนสามารถนําขอมูลไปใชในการวิเคราะห 
พิจารณา เกี่ยวกับแนวทางของตลาดหลักทรัพยในแตละวัน วาจะเคลื่อนไหวไปในทิศทางใด และ
ในการศึกษาคร้ังนี้ไดใชขอมูลรายเดือนในการวิเคราะห ดังนั้นหากมีการศึกษาคร้ังตอไปไดใช
ขอมูลรายไตรมาส หรือรายป อาจใหผลการศึกษาท่ีเหมือนหรือตางกันได เพื่อนํามาเปรียบเทียบ
และวิเคราะหตอไป 
 


