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บทคัดย่อ 
 การศึกษาในครั้งนี้มีวัตถุประสงค์ เพื่อศึกษาปัจจัยที่มีอิทธิพลต่อการลงทุนโดยตรงจากต่างชาติ  
ในประเทศไทย ขอบเขตของการศึกษาคือ เฉพาะประเทศที่มีการลงทุนโดยตรงในประเทศไทยเฉลี่ยสูงสุด  
20 ประเทศจากทั่วโลก ข้อมูลของประเทศที่มีการลงทุนที่ใช้ในการศึกษาเป็นข้อมูลทุติยภูมิแบบอนุกรมเวลา  
เป็นรายปี ตั้งแต่ปี พ.ศ. 2537 - 2556 รวมระยะเวลา 20 ปี ซึ่งในการวิเคราะห์ข้อมูลจะเป็นการวิเคราะห์ 
เชิงปริมาณโดยใช้สมการถดถอยเชิงซ้อนและใช้วิธีการประมวลผลข้อมูลด้วยโปรแกรมส าเร็จรูปทางสถิติ 
  ผลจากการศึกษา พบว่าปัจจัยที่มีอิทธิพลต่อการลงทุนโดยตรงจากต่างชาติในประเทศไทย ได้แก่ 
อัตราการเจริญเติบโตของผลิตภัณฑ์มวลรวมภายในประเทศปีที่ผ่านมา (GRt-1) อัตราค่าจ้างแรงงานขั้นต่ า 
โดยเฉลี่ย (W) อัตราเงินเฟ้อภายในประเทศ (INF) การใช้จ่ายของภาครัฐบาล (GOV) และการเก็บภาษี (TAX) 
โดยมีระดับนัยส าคัญทางสถิติ 0.05 โดยผลการทดสอบความสัมพันธ์พบว่าอัตราการเจริญเติบโตของผลิตภัณฑ์
มวลรวมการลงทุนโดยตรงจากต่างชาติกับตัวแปรอิสระพบว่า ตัวแปรอิสระที่มีความสัมพันธ์ในทิศทางเดียวกัน 
ได้แก่ 1) อัตราการเจริญเติบโตของผลิตภัณฑ์มวลรวมภายในประเทศปทีี่ผ่านมา (GRt-1 ) 2) อัตราค่าจ้างแรงงาน
ขั้นต่ าโดยเฉลี่ย (W) และ 3) อัตราเงินเฟ้อภายในประเทศ ( INF) ตัวแปรอิสระที่ความสัมพันธ์ในทิศทาง 
ตรงกนัข้าม ได้แก่ 1) การใช้จ่ายของภาครัฐบาล (GOV) และ 2) ตัวแปรการเก็บภาษี (TAX) 
ค าส าคัญ: 1) การลงทุนโดยตรงจากต่างชาติ 2) การเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ  
 
Abstract 

This study aims to investigate the factors that effect foreign direct investment in Thailand. 
The study’s scope includes 20 countries with the highest investment in Thailand. The data of these 
20 countries came from those between 2007 and 2012. This study uses annual time series data 
between 1994 and 2013, 20 years in total. The quantitative analysis in this study consists of 
multiple regression analysis using the data Eviews processing software packages. 

The results show the factors affecting Foreign Direct Investment to Thailand as follows:  
1) GDP growth rate in the previous year, 2) Government expenditure, 3) Export value, 4) Import value 
with the statistical significance of 0.05. The test of the relationship between FDI and the independent 
variables indicates that the independent variables that are correlated in the same direction are: 1) 
GDP growth rate in the previous year, 2) average minimum income, 3) and domestic inflation. The 
independent variables that have the opposite relationship are 1) government, and 2) taxation. 
Keywords: 1) Foreign Direct Investment 2) Economic Growth 
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บทน า (Introduction) 
ในสภาวะเศรษฐกิจปัจจุบันของประเทศก าลัง

พัฒนา (Developing Country) และกลุ่มประเทศ
ต ล าด เกิ ด ให ม่  (Emerging-Market Economies) 
จ าเป็นอย่างยิ่งที่จะต้องเพิ่มขีดความสามารถในการ
แข่งขันทางเศรษฐกิจของประเทศให้สูงขึ้นเพื่อแข่งขัน
กับประเทศ อ่ืนๆ ดั งนั้ นการลงทุน โดยตรงจาก
ต่ า งป ระ เท ศ  (Foreign Direct Investment: FDI)  
จึงกลายเป็นปัจจัยทีมีบทบาทส าคัญอย่างยิงต่อการ
พัฒนาเศรษฐกิจของประเทศผู้รับการลงทุน (Host 
Country) โดยเฉพาะประเทศไทยและประเทศอ่ืนๆ 
ในภูมิภาคอาเซียนที่ส่วนใหญ่ยังคงถูกจัดอยู่ในกลุ่ม
ประเทศก าลังพัฒนา (สมศักดิ์ โชติช่วง, 2557, หน้า 56) 
ทั้งนี้ ประเทศก าลังพัฒนาส่วนมากรวมทั้งประเทศไทย
มักจะประสบปัญหาเรื่องการขาดแคลนปัจจัยทุน 
เนื่องจากการสะสมทุน ภายในประเทศมีไม่เพียงพอ
กับความต้องการ รายได้ประชาชาติต่อหัวของ
ประชากรอยู่ ใน ระดับต่ า  รายได้ ส่ วน ใหญ่ ของ
ประชาชนถูกใช้ เพื่ อการบริโภคในสัดส่ วนที่ สู ง  
(High Marginal Propensity to Consume) เมื่อเทียบ
กับการออม จึงท าให้ระดับการออมภายในประเทศต่ า 
ไม่เพียงพอกับความต้องการของการลงทุน (สมศักดิ์ 
โชติช่วง, 2557, หน้า 56) การลงทุนโดยตรงจาก
ต่างประเทศมีผลต่อการเติบโตทางเศรษฐกิจของ
ประเทศที่ รับการลงทุน  เพราะหากต้องการให้
เศรษฐกิจขยายตัวร้อยละ7 - 8 ต่อปี ต้องมีการลงทุน
ภายในประเทศถึงร้อยละ 35 - 40 ของผลิตภัณฑ์ 
มวลรวมภายในประเทศ (GDP) ทั้งหมดและการลงทุน
โดยตรงจากต่างชาติ ท าให้มีการขยายการลงทุนใน
ประเทศ ส่งผลให้มีการจ้างงาน การบริโภคในประเทศ 
การส่งออกสินค้า และส่งผลต่อการเจริญเติบโตของ
ผลิตภัณฑ์ มวลรวมภายในประเทศ นอกจากนี้ 
การลงทุนโดยตรงจากต่างชาติ ยังส่งผลให้เกิดการ
ถ่ายทอดเทคโนโลยี และการถ่ายทอดความรู้จาก
ต่างชาติ ท าให้เกิดการพัฒนาอุตสาหกรรม และเพิ่ม
ศักยภาพในการแข่ งขันซึ่ งประเทศต่ างๆ ได้ ให้
ความส าคัญกับการลงทุนโดยตรงจากต่างชาติ ได้มี
การก าหนดนโยบายและหรือก าหนดมาตรการต่างๆ 
เพื่อที่จะดึงดูดให้นักลงทุนต่างชาติได้เข้ามาลงทุน 
มากขึ้น ด้วยเหตุดังกล่าวจึงก่อให้เกิดการย้ายฐาน 
การลงทุน รวมถึงความผันผวนในการลงทุนจาก

ต่ างประเทศอาจส่ งผลกระทบต่อการจ้ างงาน  
การบริโภคภายในประเทศ การส่งออกสินค้าและ
ส่งผลกระทบต่อผลิตภัณฑ์มวลรวมภายในประเทศ 
(ดวงรัตน์ ประจักษ์ศิลป์ไทย, 2557 ,หน้า 4) 

การศึ ก ษ าค รั้ งนี้  เป็ น ก ารศึ ก ษ าปั จ จั ย 
ที่ มี อิท ธิพ ลต่ อการลงทุ น โดยต รงจากต่ างชาติ 
ในประเทศไทย ได้ท าการศึกษาโครงสร้างและลักษณะ
ทั่ ว ไป ขอ งกา รล งทุ น โด ยต รงจ าก ต่ า งช าติ ใน 
ประเทศไทย และศึกษาปัจจัยที่มีอิทธิพลต่อการลงทุน
โดยตรงจากต่ า งช าติ ใน ป ระ เท ศ ไท ย  (ศึ กษ า
ความสัมพันธ์ของตัวแปรต่างๆ ที่คาดว่าจะส่งผลต่อ
การลงทุนโดยตรงจากต่างชาติในประเทศไทย) เพื่อน า
ผลที่ได้จากการศึกษาไปใช้เป็นแนวทางในการก าหนด
นโยบายและมาตรการต่างๆ เพื่อการส่งเสริมและ
ดึงดูดการลงทุนจากนักลงทุนต่างชาติเข้ามาลงทุนใน
ประเทศไทยมากขึ้น และเพื่อรักษาระดับการลงทุน
โดยตรงจากต่างชาติ ให้อยู่ ในระดับที่ เหมาะสม 
ตลอดจนใช้ประกอบการก าหนดนโยบายท่ีเหมาะสม
ของการลงทุนโดยตรงจากต่างชาติ  และพัฒนา
เศรษฐกิจของประเทศในอนาคต 

  
วัตถุประสงค์ของการวิจัย (Objectives) 
        1. เพื่อศึกษาโครงสร้างและลักษณะทั่วไปของ
การลงทุนโดยตรงจากต่างชาติในประเทศไทย 
        2. เพื่อศึกษาปัจจัยที่มีอิทธิพลต่อการลงทุน
โดยตรงจากต่างชาติในประเทศไทย 
        3. เพื่อใช้เป็นแนวทางในการส่งเสริมการลงทนุ
โดยตรงจากตา่งชาติในประเทศไทย  
 
ขอบเขตของงานวิจัย (Scope of study) 
 การศึกษาปัจจัยที่มี อิทธิพลต่อการลงทุน
โดยตรงจากชาติ ในป ระ เทศ ไทยโดยใช้ ข้ อมู ล 
ทุติยภูมิแบบอนุกรมเวลา (Time Series Data) และ
เป็นข้อมูลของประเทศที่ เข้ามาลงทุนโดยตรงใน
ประเทศไทยเป็นรายปี ตั้งแต่ปี พ.ศ. 2537 - 2556 
รวมระยะเวลา 20 ปี 

 
เอกสารและงานวิจัยที่เกี่ยวข้อง (Related Literature) 

1. การลงทุนทางตรงจากต่างประเทศ 
 1.1 การลงทุนทางตรงจากต่างประเทศ คือ 
เป็นการลงทุนที่ผู้ลงทุนจากต่างประเทศมีส่วนร่วม 

ในการบริหารและควบคุมกิจการซึ่ งอาจกระท า 
โดยการเข้าไปซื้อกิจการของบริษัทผู้ผลิตเดิมในฐานะ 
ผู้ถือหุ้นรายใหญ่การเข้าไปตั้งบริษัทสาขาในประเทศ 
ที่เข้าไปลงทุนการเข้าไปจัดตั้งบริษัทใหม่ในประเทศ 
ที่ เข้ า ไป ล งทุ น จ า ก ค า จ า กั ด ค ว า ม ข้ า งต้ น ที่ 
นักเศรษฐศาสตร์หลายท่านได้กล่าวมาพอสรุปได้ว่า
การลงทุนนั้น มีส่วนประกอบหลายประการแต่มีสิ่งที่
ส าคัญคือ นักลงทุนต่างประเทศมีเงินทุนมาลงทุน
ประกอบธุรกิจและควบคุมกิจการในประเทศผู้รับทุน
ซึ่งสามารถท าได้หลายวิธีโดยมีผู้ลงทุนได้แก่บุคคล
ธรรมดา นิติบุคคล รวมทั้งรัฐบาล แต่โดยส่วนใหญ่
เป็ นการลงทุน โดยตรงจากภาคเอกชน (อภิ รัฐ  
ตั้ งกระจ่าง, 2543, หน้า 239) และ Kindleberger 
(1966, pp. 1-2) ได้ ให้ความหมายของการลงทุ น
ทางตรงจากต่างประเทศไว้ว่าเป็นการที่เจ้าของเงินทุน
เคลื่อนย้ายเงินทุนระหว่างประเทศโดยการออก
พันธบัตร การซื้อขายหลักทรัพย์ในตลาดหลักทรัพย์ 
การให้สินเชื่อระยะสั้น รวมถึงการลงทุนโดยตรง ซึ่งข้อ
แตกต่างระหว่างการลงทุนโดยตรงกับการเคลื่อนย้าย
เงินทุนระหว่างประเทศคือการลงทุนทางตรงจาก
ต่างประเทศจะเป็นการท่ีชาวต่างชาติเข้ามาลงทุน
ประกอบธุรกิจเข้ามาเป็นเจ้าของและจัดการในกิจการ
ที่ได้เข้ามาลงทุน   
        1.2 ทฤษฎีการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศ  
             1.2.1 ทฤษฎีการสังเคราะห์ปัจจัยต่างๆ  
ที่ก าหนดการลงทุนทางตรงในต่างประเทศ (Eclectic 
Theory) (Dunning ,1981, pp. 54-55) มูลเหตุหรือ
ปั จ จั ยที่ ท า ให้ นั กล งทุ นท าการล งทุ นท างตรง 
ในต่างประเทศนั้ นประกอบด้วยปั จจัยที่ ส าคัญ  
3 ประการ คือ ประการแรก ได้แก่ ปัจจัยด้านความ
เป็นเจ้าของสินทรัพย์ หรือปัจจัยเฉพาะบางประการ
ของนักลงทุน (Ownership-Specific Advantages) 
ประการที่  2 ได้แก่  ปัจจัยความได้ เปรียบในการ 
ท าให้เป็นภายใน ประการสุดท้าย ได้แก่ ปัจจัยด้าน
ความได้เปรียบในแหล่งที่ตั้ง 
             การที่ทฤษฎีการสังเคราะห์ปัจจัยต่างๆ  
ที่ ก า ห น ด ก ารล งทุ น โด ย ต รง ใน ต่ า งป ระ เท ศ  
เป็นแนวคิดที่ ให้ความส าคัญแก่ปัจจัยก าหนดการ
ลงทุนทางตรงในต่างประเทศหลายๆ ปัจจัย ท าให้
ทฤษฎีดังกล่าว เป็นทฤษฎีที่สามารถอธิบายการลงทุน
โดยตรงในต่างประเทศได้สมบูรณ์ 

2. ปัจจัยที่มีอิทธิพลต่อการลงทุนทางตรงระหว่าง
ประเทศ 
 ปัจจัยที่มีอิทธิพลต่อการลงทุนทางตรงระหว่าง
ประเทศแบ่งปัจจัยออกเป็น 3 ส่วนคือปัจจัยที่เกิดจาก
ประเทศผู้ลงทุนปัจจัยที่มีอยู่ ในประเทศผู้ รับทุน 
และปัจจัยภายนอกประเทศ (รัตนา สายคณิต  และ
พุทธกาล รัชธร, 2549, หน้า 4-5) 
 2.1  ปัจจัยที่เกิดจากประเทศผู้ลงทุน 
     2 .1 .1  ปั จ จั ยท างด้ าน อ งค์ ก รธุ รกิ จ 
มีทรัพย์สินพิเศษบางประการในครอบครองคือการที่
องค์กรธุรกิจนั้นๆ มีสินทรัพย์พิเศษบางอย่างอยู่ใน
ครอบครองการมีสินทรัพย์พิเศษท าให้องค์กรธุรกิจ
ต่างประเทศมีความได้เปรียบเหนือองค์กรธุรกิจของ
ประเทศผู้รับทุน 
    2.1.2 ปัจจัยทางด้านการตลาดเป็นปัจจัยที่
กระตุ้นให้องค์กรธุรกิจลงทุนทางตรงในต่างประเทศ
เพื่ อ เป็นการสร้างอ านาจผูกขาดเพื่ อการรักษา
สถานภาพในการแข่งขันและเพื่อทดแทนการค้า
ต่างประเทศกล่าวคือ 1) เพื่อเป็นการสร้างอ านาจ
ผูกขาดเป็นการลงทุนในต่างประเทศเพื่อสร้างพลังของ
ตน เอง (Offensive Direct Investment) ซึ่ งท าให้
เข้าถึงตลาดต่างประเทศได้มากกว่าคู่แข่งขันอ่ืนๆ 
มักจะมีผลท าให้ผู้ริเริ่มท าการลงทุนมีอ านาจผูกขาด
จนได้รับส่วนแบ่งของตลาดในประเทศที่เข้าไปท าการ
ลงทุนมากกว่าคู่แข่งขันที่ท าการผลิตอยู่ในประเทศ
ของตนและสามารถส่งสินค้าเข้าไปขายในประเทศนั้น
2) เพื่ อการรักษาสถานภาพในการแข่งขัน เป็ น 
การลงทุน เพื่ อป้ องกันตน เอง(Defensive Direct 
Investment) เมื่อมีผู้ริเริ่มไปท าการลงทุนทางตรงใน
ต่างประเทศเกิดขึ้นแล้ว คู่แข่งขันรายอ่ืนๆ จ าเป็นต้อง
ด าเนินตามเพื่อมิให้ตนต้องสูญเสียส่วนแบ่งของตลาด
ในต่างประเทศนั้นๆ ไป 3) เพื่ อทดแทนการค้า
ต่างประเทศการค้าต่างประเทศประกอบด้วยการ
ส่งออกและการน าเข้า ดังนั้นจึงเกี่ยวข้องกับตลาด
สินค้าส่งออกของประเทศและตลาดสินค้าน าเข้า
ภายในประเทศหากมีการขยายตัวของตลาดสินค้าออก
ของประเทศหรือตลาดสินค้าเข้าภายในประเทศอาจมี
ผลให้ท าการลงทุนทางตรงในต่างประเทศเพื่อทดแทน
การค้าต่างประเทศ 
    2.1.3 ปัจจัยทางด้านต้นทุนเป็นปัจจัยที่
ส าคัญในการตัดสินใจเลือกแหล่งที่ตั้งโรงงานจะต้อง
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ในการบริหารและควบคุมกิจการซึ่ งอาจกระท า 
โดยการเข้าไปซื้อกิจการของบริษัทผู้ผลิตเดิมในฐานะ 
ผู้ถือหุ้นรายใหญ่การเข้าไปตั้งบริษัทสาขาในประเทศ 
ที่เข้าไปลงทุนการเข้าไปจัดตั้งบริษัทใหม่ในประเทศ 
ที่ เข้ า ไป ล งทุ น จ า ก ค า จ า กั ด ค ว า ม ข้ า งต้ น ที่ 
นักเศรษฐศาสตร์หลายท่านได้กล่าวมาพอสรุปได้ว่า
การลงทุนนั้น มีส่วนประกอบหลายประการแต่มีสิ่งที่
ส าคัญคือ นักลงทุนต่างประเทศมีเงินทุนมาลงทุน
ประกอบธุรกิจและควบคุมกิจการในประเทศผู้รับทุน
ซึ่งสามารถท าได้หลายวิธีโดยมีผู้ลงทุนได้แก่บุคคล
ธรรมดา นิติบุคคล รวมทั้งรัฐบาล แต่โดยส่วนใหญ่
เป็ นการลงทุน โดยตรงจากภาคเอกชน (อภิ รัฐ  
ตั้ งกระจ่าง, 2543, หน้า 239) และ Kindleberger 
(1966, pp. 1-2) ได้ ให้ความหมายของการลงทุน
ทางตรงจากต่างประเทศไว้ว่าเป็นการที่เจ้าของเงินทุน
เคลื่อนย้ายเงินทุนระหว่างประเทศโดยการออก
พันธบัตร การซื้อขายหลักทรัพย์ในตลาดหลักทรัพย์ 
การให้สินเชื่อระยะสั้น รวมถึงการลงทุนโดยตรง ซึ่งข้อ
แตกต่างระหว่างการลงทุนโดยตรงกับการเคลื่อนย้าย
เงินทุนระหว่างประเทศคือการลงทุนทางตรงจาก
ต่างประเทศจะเป็นการที่ชาวต่างชาติเข้ามาลงทุน
ประกอบธุรกิจเข้ามาเป็นเจ้าของและจัดการในกิจการ
ที่ได้เข้ามาลงทุน   
        1.2 ทฤษฎีการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศ  
             1.2.1 ทฤษฎีการสังเคราะห์ปัจจัยต่างๆ  
ที่ก าหนดการลงทุนทางตรงในต่างประเทศ (Eclectic 
Theory) (Dunning ,1981, pp. 54-55) มูลเหตุหรือ
ปั จ จั ยที่ ท า ให้ นั กล งทุ นท าการล งทุ นท างตรง 
ในต่างประเทศนั้ นประกอบด้วยปั จจัยที่ ส าคัญ  
3 ประการ คือ ประการแรก ได้แก่ ปัจจัยด้านความ
เป็นเจ้าของสินทรัพย์ หรือปัจจัยเฉพาะบางประการ
ของนักลงทุน (Ownership-Specific Advantages) 
ประการที่  2 ได้แก่  ปัจจัยความได้ เปรียบในการ 
ท าให้เป็นภายใน ประการสุดท้าย ได้แก่ ปัจจัยด้าน
ความได้เปรียบในแหล่งที่ตั้ง 
             การที่ทฤษฎีการสังเคราะห์ปัจจัยต่างๆ  
ที่ ก า ห น ด ก ารล งทุ น โด ย ต รง ใน ต่ า งป ระ เท ศ  
เป็นแนวคิดที่ ให้ความส าคัญแก่ปัจจัยก าหนดการ
ลงทุนทางตรงในต่างประเทศหลายๆ ปัจจัย ท าให้
ทฤษฎีดังกล่าว เป็นทฤษฎีที่สามารถอธิบายการลงทุน
โดยตรงในต่างประเทศได้สมบูรณ์ 

2. ปัจจัยที่มีอิทธิพลต่อการลงทุนทางตรงระหว่าง
ประเทศ 
 ปัจจัยที่มีอิทธิพลต่อการลงทุนทางตรงระหว่าง
ประเทศแบ่งปัจจัยออกเป็น 3 ส่วนคือปัจจัยที่เกิดจาก
ประเทศผู้ลงทุนปัจจัยที่มีอยู่ ในประเทศผู้ รับทุน 
และปัจจัยภายนอกประเทศ (รัตนา สายคณิต  และ
พุทธกาล รัชธร, 2549, หน้า 4-5) 
 2.1  ปัจจัยที่เกิดจากประเทศผู้ลงทุน 
     2 .1 .1  ปั จ จั ยท างด้ าน อ งค์ ก รธุ รกิ จ 
มีทรัพย์สินพิเศษบางประการในครอบครองคือการที่
องค์กรธุรกิจนั้นๆ มีสินทรัพย์พิเศษบางอย่างอยู่ใน
ครอบครองการมีสินทรัพย์พิเศษท าให้องค์กรธุรกิจ
ต่างประเทศมีความได้เปรียบเหนือองค์กรธุรกิจของ
ประเทศผู้รับทุน 
    2.1.2 ปัจจัยทางด้านการตลาดเป็นปัจจัยที่
กระตุ้นให้องค์กรธุรกิจลงทุนทางตรงในต่างประเทศ
เพื่ อ เป็นการสร้างอ านาจผูกขาดเพื่ อการรักษา
สถานภาพในการแข่งขันและเพื่อทดแทนการค้า
ต่างประเทศกล่าวคือ 1) เพื่อเป็นการสร้างอ านาจ
ผูกขาดเป็นการลงทุนในต่างประเทศเพื่อสร้างพลังของ
ตน เอง (Offensive Direct Investment) ซึ่ งท าให้
เข้าถึงตลาดต่างประเทศได้มากกว่าคู่แข่งขันอ่ืนๆ 
มักจะมีผลท าให้ผู้ริเริ่มท าการลงทุนมีอ านาจผูกขาด
จนได้รับส่วนแบ่งของตลาดในประเทศท่ีเข้าไปท าการ
ลงทุนมากกว่าคู่แข่งขันที่ท าการผลิตอยู่ในประเทศ
ของตนและสามารถส่งสินค้าเข้าไปขายในประเทศนั้น
2) เพื่ อการรักษาสถานภาพในการแข่งขัน เป็ น 
การลงทุน เพื่ อป้ องกันตน เอง(Defensive Direct 
Investment) เมื่อมีผู้ริเริ่มไปท าการลงทุนทางตรงใน
ต่างประเทศเกิดขึ้นแล้ว คู่แข่งขันรายอ่ืนๆ จ าเป็นต้อง
ด าเนินตามเพื่อมิให้ตนต้องสูญเสียส่วนแบ่งของตลาด
ในต่างประเทศนั้นๆ ไป 3) เพื่ อทดแทนการค้า
ต่างประเทศการค้าต่างประเทศประกอบด้วยการ
ส่งออกและการน าเข้า ดังนั้นจึงเกี่ยวข้องกับตลาด
สินค้าส่งออกของประเทศและตลาดสินค้าน าเข้า
ภายในประเทศหากมีการขยายตัวของตลาดสินค้าออก
ของประเทศหรือตลาดสินค้าเข้าภายในประเทศอาจมี
ผลให้ท าการลงทุนทางตรงในต่างประเทศเพื่อทดแทน
การค้าต่างประเทศ 
    2.1.3 ปัจจัยทางด้านต้นทุนเป็นปัจจัยที่
ส าคัญในการตัดสินใจเลือกแหล่งที่ตั้งโรงงานจะต้อง
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พิจารณาเลือกแหล่งที่ตั้งโรงงานที่ท าให้ตนเองได้รับ
ก าไรสูงสุดคือจะเลือกที่ตั้งโรงงานในแหล่งที่ท าให้เกิด
ส่วนต่างมากที่สุดระหว่างรายรับกับรายจ่ายที่เป็น
ต้นทุนการผลิตและต้นทุนค่าขนส่งซึ่งแหล่งที่ตั้ ง 
ที่ เหมาะสมอาจจะเป็นแหล่งที่ ใกล้ปัจจัยการผลิต 
หรือแหล่งที่ตั้งใกล้ตลาดก็ได้ ในกรณีที่ต้นทุนค่าขนส่ง
เป็นปัจจัยที่ส าคัญ 
      2.1.4 ปั จจั ย อ่ืนๆ  ภ ายในประ เทศที่
กระตุ้นการลงทุนทางตรงต่างประเทศได้แก่นโยบาย
ของรัฐบาลของประเทศผู้ลงทุนอิทธิพลของสหภาพ
แรงงานในประเทศการยอมรับความเสี่ยงของผู้ถือหุ้น
ขององค์กรธุรกิจดังมีรายละเอียดต่อไปนี้ 1) นโยบาย
ของรัฐบาลของประเทศผู้ลงทุนการลงทุนทางตรง 
ในต่ า งป ระ เทศอาจ เกิ ดจากการที่ รั ฐบ าลของ 
บางประเทศสนับสนุนให้นักลงทุนภาคเอกชนท าการ
ลงทุนทางตรงต่างประเทศโดยใช้มาตรการต่างๆ  
2) อิทธิพลของสหภาพแรงงานเพื่อหลีกเลี่ยงปัญหา 
ข้อขัดแย้งต่ างๆ  กับสหภาพแรงงานในประเทศ 
นั กลงทุ นจึ งยินดีที่ จะ ไปลงทุ นทางตรงเพื่ อตั้ ง
โรงงานผลิตสินค้าในแหล่งอ่ืนที่นอกจากจะมีค่าจ้าง
แรงงานถูกแล้วแรงงานยังไม่สามารถรวมตัวกัน 
เป็นสหภาพแรงงานหรือแรงงานยังไม่พร้อมที่จะ
รวมตัวกันก็ได้ 3) ความยินยอมของผู้ถือหุ้นการลงทุน
ทางตรงต่างประเทศจะเกิดขึ้นได้ก็ต่อเมื่อผู้ถือหุ้นของ
นักลงทุน ให้ความยินยอมที่ จะให้ ใช้ เงินทุนของ
สินทรัพย์ อ่ืนๆของกิจการบางส่วนเพื่อการลงทุน
ทางตรงต่างประเทศซึ่ งมี เชื้ อชาติศาสนาระบบ
กฎหมายและสภาพแวดล้อมต่างๆ แตกต่างไปยังต้อง
รับภาระเสี่ยงภัยเนื่องจากการด าเนินกิจการล้มเหลว
ต้องประสบภาวะขาดทุน 
 2.2 ปัจจัยที่มีอยู่ในประเทศผู้รับทุน 
     ปัจจัยที่มีอยู่ในประเทศผู้รับทุนที่สนับสนุน
การลงทุนทางตรงระหว่างประเทศได้แก่นโยบายของ
รัฐบาลของประเทศที่เข้าไปลงทุนการลดความขัดแย้ง
ของความรู้สึกชาตินิยม (Nationalism) การเข้าร่วม
เป็นภาคี ในการให้ความ คุ้มครองทางกฎหมาย 
แก่ทรัพย์สินทางปัญญาทางอุตสาหกรรมการเป็น
แหล่ งท รัพยากรและแหล่ งแรงงานและความมี
เสถียรภาพของอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราระหว่าง
ประเทศกล่าวคือ 

  2.2.1 นโยบายของรัฐบาลของประเทศที่เข้า
ไปลงทุน เช่น นโยบายการค้าคุ้มกันนโยบายพัฒนา
อุตสาหกรรมภายในประเทศและนโยบายส่งเสริม 
การลงทุนทางตรงจากต่างประเทศการด าเนินนโยบาย
ของรัฐบาลของประเทศผู้รับทุนจึงมีส่วนกระตุ้นให้ 
นักลงทุนต่างประเทศเข้ามาท าการลงทุนทางตรง 
ในประเทศนั้นและแม้ว่าสินค้าที่ ผลิตขึ้นจะเป็น 
การผลิตโดยสาขาขององค์กรธุรกิจต่างประเท ศ 
ก็ตาม แต่ก็เป็นการผลิตขึ้นภายในประเทศนั้น จึงมัก
ได้รับสิทธิพิเศษในด้านต่างๆ มากกว่าสินค้าส าเร็จรูป 
ที่น าเข้าจากต่างประเทศ 
  2.2.2 ความรู้สึกชาตินิยมของคนในประเทศ
ประชาชนมีความรู้สึกชาตินิยมอย่างรุนแรงท าให้เกิด
การต่อต้านการใช้สินค้าส าเร็จรูปจากต่างประเทศ 
ซึ่ งจะเป็น อุปสรรคในการส่งสินค้าเข้าไปขายใน
ประเทศดังกล่าวนักลงทุนต่างประเทศจึงหาทางลด 
ข้อขัดแย้งดังกล่าวโดยเข้ามาท าการลงทุนทางตรงใน
ประเทศร่วมกับคนของประเทศแทนแม้ว่าจะยังคง
ผลิตสินค้าภายใต้ เครื่องหมายการค้ าตลอดจน 
ใช้เทคโนโลยีของกิจการแม่ในต่างประเทศก็ตาม 
แต่ความรู้สึกของประชาชนในการต่อต้านสินค้า
ดังกล่าวจะลดน้อยกว่ากรณีที่ได้มีการน าเข้าสินค้า
ส าเร็จรูปจากต่างประเทศ 
 2.2.3 การเข้าร่วมเป็นภาคีในการให้ความ
คุ้มครองทางกฎหมายแก่ทรัพย์สินทางปัญญาทาง
อุตสาหกรรมท าให้ประเทศยอมให้ชาวต่างประเทศ
สามารถจดทะเบียนสิทธิบัตรเครื่องหมายการค้า
ความลับทางการค้าและลิขสิทธิ์ของตนได้และให้การ
คุ้มครองตามกฎหมายในกรณีที่มีการละเมิดทรัพย์สิน
ทางปัญญาเหล่านี้เป็นต้น ก็มีส่วนกระตุ้นให้นักลงทุน
ประเทศเข้ามาท าการลงทุนทางตรงในประเทศที่ได้ให้
การคุ้มครองดังกล่าว 
  2.2.4 การเป็นแหล่งทรัพยากรและแหล่ง
แรงงานโดยเฉพาะอย่างยิ่ งถ้าแหล่งทรัพยากรที่
ประเทศนั้นมีอยู่นั้นเป็นทรัพยากรที่ค่อนข้างหายาก
เช่น แร่ธาตุบางชนิดน้ ามันดิบก๊าซธรรมชาติ เป็นต้น
และประเทศที่เป็นเจ้าของทรัพยากรไม่มีความรู้และ
ความสามารถเพียงพอที่จะน าทรัพยากรที่มีอยู่มาใช้ให้
เป็นประโยชน์ได้เองแล้วก็ต้องเปิดโอกาสให้นักลงทุน
ต่ า งป ระ เท ศ เข้ าม าล งทุ น ท างต รงห รื อ ก ารมี
ทรัพยากรธรรมชาติ อ่ืนๆ  หรือมีแรงงานมากโดยมี

ค่ าแรงถูกก็ เป็ นปั จจัยหนึ่ งที่ ดึ งดู ด ให้นั กลงทุ น
ต่างประเทศเข้ามาลงทุนเพราะจะช่วยให้สามารถผลิต
สินค้าได้โดยเสียต้นทุนต่ ากว่าการผลิตในประเทศของ
ผู้ลงทุนเอง 
  2.2.5 ค ว า ม มี เส ถี ย ร ภ า พ ข อ ง อั ต ร า
แลกเปลี่ยนเงินตราระหว่างประเทศของประเทศ 
ผู้รับทุนจ าเป็นต้องพิจารณาว่าอัตราแลกเปลี่ยน
เงินตราระหว่างประเทศของประเทศนั้นมีเสถียรภาพ
หรือไม่ทั้ งนี้ เพราะความไม่มีเสถียรภาพของอัตรา
แลกเปลี่ยนเงินตราอาจมีผลท าให้องค์กรธุรกิจต้อง
ประสบการขาดทุนหรือได้ผลก าไรน้อยกว่าที่คาดคะเน
ไว้และมูลค่าของทรัพย์สินเมื่อคิดอยู่ในหน่วยของ
เงินตราต่างประเทศอาจจะมีค่าลดลงได้ท าให้มีความ
เสี่ ย งมากขึ้ น ซึ่ ง เป็ นความเสี่ ย งอัน เกิดจากการ
เปลี่ยนแปลงในอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราระหว่าง
ประเทศ 
 2.3 ปัจจัยภายนอกประเทศ 
      ปัจจัยภายนอกประเทศที่ส าคัญที่ส่งเสริม
ให้มีการขยายการลงทุนทางตรงจากต่างประเทศ 
ได้แก่ ความก้าวหน้าในการขยายและการปรับปรุง
เทคโนโลยีในการส่ือสารและการคมนาคมระหว่าง
ประเทศ อาทิ การขยายตัวทางด้านโทรเลขโทรศัพท์
และโทรพิมพ์ระหว่างประเทศ ทั้งนี้ เพราะท าให้การ
ติดต่อส่งข่าวสารระหว่างกิจการแม่กับกิจการสาขา
ต่างๆ ท าได้สะดวกรวดเร็วการขยายตัวทางด้าน 
การขนส่งทางอากาศระหว่างประเทศท าให้การ
โยกย้ายผู้บริหารผู้เชี่ยวชาญหรือเจ้าหน้าที่ไปประจ า
หรือไปให้ค าแนะน าค าปรึกษาระหว่างส านักงานต่างๆ 
ที่อยู่ ห่างไกลกันท าได้คล่องตัวขึ้น  การที่สามารถ
ติดต่อสื่อสารและเดินทางไปมาระหว่างส านักงานที่มี
แหล่งที่ตั้งในที่ต่างๆ กันได้อย่างรวดเร็วเช่นนี้ จึงไม่ท า
ให้ระยะทางที่ห่างไกลเป็นอุปสรรคในการขยายการ
ลงทุนทางตรงจากต่างประเทศ 
3. ปัจจัยที่ดงึดูดการลงทุนโดยตรงจากต่างชาต ิ
         ในมุมมองของประเทศผู้ลงทุนนั้น ปัจจัยส าคัญ
ที่ ท าให้ เลือกออกมาลงทุน ในต่ างประเทศแทน 
การลงทุนในประเทศตนเองคือ ค่าจ้าง เนื่องจาก
ประ เทศผู้ ล งทุ นส่ วน ใหญ่ เป็ นประ เทศพัฒ น า 
(Advanced economies) ซึ่ ง มี อั ต ร า ค่ า จ้ า ง ที่
ค่อนข้างสูง ท าให้ต้องการออกมาลงทุนในประเทศอ่ืน
ที่มีค่าจ้างต่ ากว่าเพื่อลดต้นทุนการผลิต ดังนั้นประเทศ

ผู้ รับการลงทุนประเทศใดมีค่ าจ้างที่ ถูกกว่าโดย
เปรียบเทียบก็จะดึงดูดการลงทุนโดยตรงจากต่างชาติ 
(FDI) ได้ค่อนข้างมาก แต่ค่าจ้างไม่ได้เป็นปัจจัยเดียว 
ที่ช่วยดึงดูดการลงทุนโดยตรงจากต่างชาติ  (FDI)  
ยังมีอีกหลายปัจจัยที่ช่วยดึงดูดการลงทุนโดยตรงจาก
ต่างชาติ (FDI) เช่น การเติบโตของเศรษฐกิจ ซึ่งช่วย
สร้างแรงจูงใจให้บริษัทต่างๆ เข้ามาลงทุนเพื่อแสวงหา
โอกาสทางธุรกิจจากอ านาจซื้อของผู้บริโภคในประเทศ
ที่เพิ่มขึ้น ตัวอย่างที่เห็นได้ชัดเจนคือ อุตสาหกรรม
ยานยนต์ในไทยซึ่งได้รับการลงทุนโดยตรงจากต่างชาติ 
(FDI) อย่างต่อเนื่ องจากการขยายตัวของตลาด
ภายในประเทศ หรืออัตราแลกเปลี่ยนที่อ่อนค่าโดย
เปรียบเทียบ  ซึ่ งจะช่วยให้บริษัทที่ เข้ ามาลงทุน
สามารถส่งออกได้ดีขึ้น นอกจากนี้  ยังมีปัจจัยที่ไม่
เก่ียวข้องกับทางเศรษฐกิจ เช่น ระบบสาธารณูปโภค
ขั้นพื้นฐาน เสถียรภาพทางการเมือง นโยบายส่งเสริม
การลงทุนของภาครัฐ จ านวนแรงงาน ภูมิศาสตร์ของ
ประเทศ เป็นต้น (โสภณ วิจิตรเมธาวณิชย์ , 2557, 
หน้า 233-234 ) 
4. การลงทุนโดยตรงจากต่างชาติในประเทศไทยใน
อดีตที่ผ่านมา 
        ประเทศไทยเป็นประเทศที่มีเศรษฐกิจขนาดเลก็ 
และมีเงินออมภายในประเทศไม่เพียงพอต่อความ
ต้องการของธุรกิจที่จะน าไปใช้ในการขยายกิจการ  
FDI จะช่วยลดช่องว่างระหว่างเงินออมในประเทศ 
กับความต้องการเงินทุน ทั้งนี้ การเข้ามาของบรรษัท
ข้ามชาติ (TNCs) ในรูปแบบ FDI มีวัตถุประสงค์หลัก
เพื่ อ แสวงห าฐาน การผลิ ตที่ มี ค วา ม ได้ เป รียบ 
ด้านต้นทุนค่าจ้างแรงงานที่ต่ าในประเทศไทย และอีก
ส่วนหนึ่งเกิดจากภาครัฐได้อ านวยความสะดวกในการ
ลงทุนสร้างโครงสร้างพื้นฐานเพื่อรองรับการลงทุนจาก
ต่างประเทศ โดยเฉพาะในอุตสาหกรรมที่ใช้เทคโนโลยี
ขั้นสูง อาทิ อุตสาหกรรมยานยนต์และส่วนประกอบ 
และอุตสาหกรรมผลิตอุปกรณ์อิเล็กทรอนิกส์ ที่ส าคัญ  
FDI ยั ง ม าพ ร้ อ ม กั บ ก า รถ่ า ย ท อ ด เท ค โน โล ยี 
(Technological transfer) และการถ่ายทอดความรู้ 
และเทคโนโลยีและน าไปสู่การ เพิ่มประสิทธิภาพทุน
และแรงงานในประเทศไทย ซึ่งช่วยให้อุตสาหกรรม
ของประเทศที่ ได้ รับ  FDI มีการพัฒ นาได้ อย่ าง 
ก้าวกระโดด เพิ่มศักยภาพทางการแข่งขันระยะยาว 
รวมถึงช่วยสร้างการจ้างงาน การลงทุนโดยตรงจาก
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ค่ าแรงถูกก็ เป็ นปั จจัยหนึ่ งที่ ดึ งดู ด ให้นั กลงทุ น
ต่างประเทศเข้ามาลงทุนเพราะจะช่วยให้สามารถผลิต
สินค้าได้โดยเสียต้นทุนต่ ากว่าการผลิตในประเทศของ
ผู้ลงทุนเอง 
  2.2.5 ค ว า ม มี เส ถี ย ร ภ า พ ข อ ง อั ต ร า
แลกเปลี่ยนเงินตราระหว่างประเทศของประเทศ 
ผู้รับทุนจ าเป็นต้องพิจารณาว่าอัตราแลกเปลี่ยน
เงินตราระหว่างประเทศของประเทศนั้นมีเสถียรภาพ
หรือไม่ทั้ งนี้ เพราะความไม่มีเสถียรภาพของอัตรา
แลกเปลี่ยนเงินตราอาจมีผลท าให้องค์กรธุรกิจต้อง
ประสบการขาดทุนหรือได้ผลก าไรน้อยกว่าที่คาดคะเน
ไว้และมูลค่าของทรัพย์สินเมื่อคิดอยู่ในหน่วยของ
เงินตราต่างประเทศอาจจะมีค่าลดลงได้ท าให้มีความ
เสี่ ย งมากขึ้ น ซึ่ ง เป็ นความเสี่ ย งอัน เกิดจากการ
เปลี่ยนแปลงในอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราระหว่าง
ประเทศ 
 2.3 ปัจจัยภายนอกประเทศ 
      ปัจจัยภายนอกประเทศที่ส าคัญที่ส่งเสริม
ให้มีการขยายการลงทุนทางตรงจากต่างประเทศ 
ได้แก่ ความก้าวหน้าในการขยายและการปรับปรุง
เทคโนโลยีในการส่ือสารและการคมนาคมระหว่าง
ประเทศ อาทิ การขยายตัวทางด้านโทรเลขโทรศัพท์
และโทรพิมพ์ระหว่างประเทศ ทั้งนี้ เพราะท าให้การ
ติดต่อส่งข่าวสารระหว่างกิจการแม่กับกิจการสาขา
ต่างๆ ท าได้สะดวกรวดเร็วการขยายตัวทางด้าน 
การขนส่งทางอากาศระหว่างประเทศท าให้การ
โยกย้ายผู้บริหารผู้เชี่ยวชาญหรือเจ้าหน้าที่ไปประจ า
หรือไปให้ค าแนะน าค าปรึกษาระหว่างส านักงานต่างๆ 
ที่อยู่ ห่างไกลกันท าได้คล่องตัวขึ้น  การที่สามารถ
ติดต่อสื่อสารและเดินทางไปมาระหว่างส านักงานที่มี
แหล่งที่ตั้งในที่ต่างๆ กันได้อย่างรวดเร็วเช่นนี้ จึงไม่ท า
ให้ระยะทางที่ห่างไกลเป็นอุปสรรคในการขยายการ
ลงทุนทางตรงจากต่างประเทศ 
3. ปัจจัยที่ดงึดูดการลงทุนโดยตรงจากต่างชาต ิ
         ในมุมมองของประเทศผู้ลงทุนนั้น ปัจจัยส าคัญ
ที่ ท าให้ เลือกออกมาลงทุน ในต่ างประเทศแทน 
การลงทุนในประเทศตนเองคือ ค่าจ้าง เนื่องจาก
ประ เทศผู้ ล งทุ นส่ วน ใหญ่ เป็ นประ เทศพัฒ น า 
(Advanced economies) ซึ่ ง มี อั ต ร า ค่ า จ้ า ง ที่
ค่อนข้างสูง ท าให้ต้องการออกมาลงทุนในประเทศอ่ืน
ที่มีค่าจ้างต่ ากว่าเพื่อลดต้นทุนการผลิต ดังนั้นประเทศ

ผู้ รับการลงทุนประเทศใดมีค่ าจ้างที่ ถูกกว่าโดย
เปรียบเทียบก็จะดึงดูดการลงทุนโดยตรงจากต่างชาติ 
(FDI) ได้ค่อนข้างมาก แต่ค่าจ้างไม่ได้เป็นปัจจัยเดียว 
ที่ช่วยดึงดูดการลงทุนโดยตรงจากต่างชาติ  (FDI)  
ยังมีอีกหลายปัจจัยที่ช่วยดึงดูดการลงทุนโดยตรงจาก
ต่างชาติ (FDI) เช่น การเติบโตของเศรษฐกิจ ซึ่งช่วย
สร้างแรงจูงใจให้บริษัทต่างๆ เข้ามาลงทุนเพื่อแสวงหา
โอกาสทางธุรกิจจากอ านาจซื้อของผู้บริโภคในประเทศ
ที่เพิ่มขึ้น ตัวอย่างที่เห็นได้ชัดเจนคือ อุตสาหกรรม
ยานยนต์ในไทยซึ่งได้รับการลงทุนโดยตรงจากต่างชาติ 
(FDI) อย่างต่อเนื่ องจากการขยายตัวของตลาด
ภายในประเทศ หรืออัตราแลกเปลี่ยนที่อ่อนค่าโดย
เปรียบเทียบ  ซึ่ งจะช่วยให้บริษัทที่ เข้ ามาลงทุน
สามารถส่งออกได้ดีขึ้น นอกจากนี้  ยังมีปัจจัยที่ไม่
เก่ียวข้องกับทางเศรษฐกิจ เช่น ระบบสาธารณูปโภค
ขั้นพื้นฐาน เสถียรภาพทางการเมือง นโยบายส่งเสริม
การลงทุนของภาครัฐ จ านวนแรงงาน ภูมิศาสตร์ของ
ประเทศ เป็นต้น (โสภณ วิจิตรเมธาวณิชย์ , 2557, 
หน้า 233-234 ) 
4. การลงทุนโดยตรงจากต่างชาติในประเทศไทยใน
อดีตที่ผ่านมา 
        ประเทศไทยเป็นประเทศที่มีเศรษฐกิจขนาดเลก็ 
และมีเงินออมภายในประเทศไม่เพียงพอต่อความ
ต้องการของธุรกิจที่จะน าไปใช้ในการขยายกิจการ  
FDI จะช่วยลดช่องว่างระหว่างเงินออมในประเทศ 
กับความต้องการเงินทุน ทั้งนี้ การเข้ามาของบรรษัท
ข้ามชาติ (TNCs) ในรูปแบบ FDI มีวัตถุประสงค์หลัก
เพื่ อ แสวงห าฐาน การผลิ ตที่ มี ค วา ม ได้ เป รียบ 
ด้านต้นทุนค่าจ้างแรงงานที่ต่ าในประเทศไทย และอีก
ส่วนหนึ่งเกิดจากภาครัฐได้อ านวยความสะดวกในการ
ลงทุนสร้างโครงสร้างพื้นฐานเพื่อรองรับการลงทุนจาก
ต่างประเทศ โดยเฉพาะในอุตสาหกรรมที่ใช้เทคโนโลยี
ขั้นสูง อาทิ อุตสาหกรรมยานยนต์และส่วนประกอบ 
และอุตสาหกรรมผลิตอุปกรณ์อิเล็กทรอนิกส์ ที่ส าคัญ  
FDI ยั ง ม าพ ร้ อ ม กั บ ก า รถ่ า ย ท อ ด เท ค โน โล ยี 
(Technological transfer) และการถ่ายทอดความรู้ 
และเทคโนโลยีและน าไปสู่การ เพิ่มประสิทธิภาพทุน
และแรงงานในประเทศไทย ซึ่งช่วยให้อุตสาหกรรม
ของประเทศที่ ได้ รับ  FDI มีการพัฒ นาได้ อย่ าง 
ก้าวกระโดด เพิ่มศักยภาพทางการแข่งขันระยะยาว 
รวมถึงช่วยสร้างการจ้างงาน การลงทุนโดยตรงจาก
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ต่ า งป ระ เท ศ  (FDI) นั บ ว่ ามี ผ ล ต่ อ ก า รพั ฒ น า
ภาคอุตสาหกรรมของไทยมาก โดยในช่วงแรก FDI  
ในภาคอุตสาหกรรมไทยจะเน้นการผลิตเพื่อทดแทน
การน าเข้า ต่อมาจึงลงทุนในอุตสาหกรรมการส่งออก 
เนื่องจากรัฐบาลไทยมีนโยบายส่งเสริมการส่งออกและ
ให้สิทธิพิ เศษแก่ผู้ส่ งออก ต่อมา FDI เริ่ม เปลี่ ยน
โครงสร้างจากการผลิตสินค้าส าเร็จรูปมาเป็นการผลิต
ชิ้นส่วนและอุปกรณ์ในประเทศไทยมากขึ้น ส าหรับ 
อุ ต ส าห ก รรม ที่ มี  FDI ก ระ จุ ก ตั ว อ ยู่ ม า ก  คื อ
อุตสาหกรรมผลิตภัณฑ์อิเล็กทรอนิกส์ เครื่องใช้ไฟฟ้า 
ยานยนต์ และเคมีภัณฑ์ ส่วนแหล่งทุนที่ ส าคัญ คือ 
ญี่ปุ่น รองลงมาคือ ยุโรป ไต้หวัน สหรัฐอเมริกา 
สิงคโปร์ และฮ่องกง   
          ข้อมูลจากส านักงานคณะกรรมการส่งเสริม
การลงทุน หรือ บีโอไอ แสดงให้เห็นว่าปริมาณเงิน
ลงทุนจาก ต่างประเทศ (FDI inflows) ที่เข้ามาสู่ไทย
เริ่มมีแนวโน้มเพิ่มขึ้นอย่างมีนัยส าคัญตั้งแต่กลาง
ทศวรรษ 1980 เป็นต้นมา สัดส่วน FDI ต่อ GDP 
เพิ่มขึ้นอย่างรวดเร็วในปี 2529 – 2539 ตามเศรษฐกิจ
ประเทศไทยที่มีการขยายตัวอย่าง รวดเร็ว การค้า
ระหว่างประเทศมีการเปิดเสรีมากขึ้น ประเทศไทย
กลายเป็นฐานการผลิตเพื่อการส่งออก ในช่วงเวลา
ดังกล่าวสินค้าอุตสาหกรรมส่งออกของประเทศไทย
ส่วนใหญ่เป็นสินค้าที่มีการผลิตโดยเน้นใช้แรงงานเป็น
หลัก ขณะที่มีการน าเข้าสินค้าประเภททุนหรือสินค้า 
ที่ผลิตโดยเน้นการใช้ทุนและเทคโนโลยีขั้นสูง หลังจาก
วิกฤตเศรษฐกิจในปี 2540 ผลจากการลดค่าเงินบาท
และการยกเลิกข้อก าหนดในการถือครองหุ้นของ 
นักลงทุนต่างชาติในการขอรับ การส่งเสริมการลงทุน
จากบีโอไอ น าไปสู่การเพิ่มขึ้นอย่างรวดเร็วของ 
inward FDI  ในปี  พ .ศ . 2541 เป็ น ต้ น มา FDI มี 
อัตราการขยายตัวเพิ่มขึ้นอย่างต่อเนื่องจนกระทั่งใน 
ปี พ.ศ. 2549 ที่ประเทศไทยมีปัญหาทางการเมือง 
         การเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจประเทศไทยและ 
FDI มีความสัมพันธ์ในทิศทางเดียวกัน จะเห็นได้จาก 
ในช่วง ที่อัตราการขยายตัวของ FDI ลดลง อัตราการ
เจริญเติบโตทางเศรษฐกิจมีแนวโน้มที่จะลดลงด้วย
และในช่วงที่ อัตราการ ขยายตัวของ FDI เพิ่มขึ้น 
อัตราการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจมีแนวโน้มที่จะ
เพิ่มขึ้นด้วย โดยนับตั้งแต่ ปี พ.ศ. 2549 เป็นต้นมา  
อัตราการเติบโตของ FDI มีความผันผวนอย่างมาก 

ส่ วนหนึ่ ง เป็ น ผลมาจาก  ปัญ หาทางการเมื อ ง 
ในประเทศ การชะลอตัวของเศรษฐกิจโลก ปัญหา 
น้ าท่วม และจากความสามารถของไทยในการดึงดูด 
FDI ที่ลดลง 
         ในช่วงปี พ.ศ. 2513-2529 ผู้ลงทุนส่วนใหญ่
จะมาจากสหรัฐอเมริกา ตามด้วยญี่ปุ่นและสหภาพ
ยุโรป แต่ภายหลังจากที่มี  Plaza Accord (2528)  
การลงทุนจากต่างประเทศในภาคอุตสาหกรรมเพิ่มขึ้น
อย่ างมาก โดย ส่ วน ใหญ่ มาจากประเทศญี่ ปุ่ น  
ตามด้วยประเทศในกลุ่ม NIEs ได้แก่ ไต้หวัน สิงคโปร์ 
และฮ่องกง ส าหรับการลงทุน จากญี่ปุ่นนั้น ในช่วง
ทศวรรษ 2510 เป็นการลงทุนในอุตสาหกรรมที่ใช้
แรงงาน เป็ น ส่ วน ใหญ่  แต่หลั ง  Plaza Accord2  
ก็ได้เปลี่ยนมาลงทุนในอุตสาหกรรมเพื่อการส่งออก 
ผลิตสินค้าทุนและสินค้าขั้นกลาง เป็นอุตสาหกรรม
สนับสนุน เพราะช่วงนั้นเงินเยนแข็งค่าขึ้น บริษัทจึง
หลีกเลี่ยงการน าเข้าชิ้นส่วนที่มีราคาสูงโดยการมาตั้ง
โรงงานผลิตชิ้นส่วนเพื่อป้อนให้โรงงานอุตสาหกรรม 
เช่น โรงงานรถยนต์ การผลิตชิ้นส่วนเครื่องใช้และ
อุปกรณ์ไฟฟ้า โดยโรงงานที่มาตั้งใหม่ นั้นส่วนใหญ่
เป็ น โร ง ง าน ข น าด ก ล า งแ ล ะ ข น าด ย่ อ ม  FDI  
ในภาคอุตสาหกรรมท าให้โครงสร้างเศรษฐกิจประเทศ
ไทยเปลี่ยนจากเศรษฐกิจที่พึ่ งพาการเกษตรมาสู่ 
เศรษฐกิจอุตสาหกรรม พัฒนาจากอุตสาหกรรม 
แปรรูปเกษตร มาเป็นอุตสาหกรรมการผลิตเพื่ อ
ทดแทนการน าเข้าที่ใช้ แรงงานและทรัพยากรธรรมชาติ
เข้มข้น จนมาสู่อุตสาหกรรมการผลิตเพื่อการส่งออกที่
ใช้ เท ค โน โล ยี ที่ สู ง ขึ้ น  ปั จ จุ บั น อุ ต ส าห ก รร ม
อิเล็กทรอนิกส์และเครื่องจักรกลยานยนต์และชิ้นส่วน 
กลาย เป็ น สิ นค้ า อุตสาหกรรมที่ ส าคัญ มากขึ้ น  
ในปั จจุบั น  สั ด ส่ วน ของสิ น ค้ าส่ งออกที่ อ าศั ย
ทรัพยากรธรรมชาติและแรงงานอย่างเข้มข้นเริ่มลดลง 
ในขณะที่สินค้าที่มีลักษณะเครื่องจักรกล ชิ้นส่วน
คอมพิวเตอร์และอิเล็กทรอนิกส์  ยานยนต์  และ
เครื่องใช้ ไฟฟ้ า กลายเป็นสินค้าส่งออกที่ ส าคัญ 
ของประเทศไทย อย่างไรก็ตาม อุตสาหกรรมเหล่านี้ 
ยังต้องอาศัย FDI และ เทคโนโลยีจากนักลงทุน
ต่ า งป ระ เท ศ แล ะต้ อ ง ใช้ วั ต ถุ ดิ บ แล ะชิ้ น ส่ วน 
จากต่างประเทศในอัตราที่สูง ทิศทางของ FDI ใน
ประเทศไทยในปี พ.ศ.2558 ยังคงเติบโตตามการ
ขยายตัวของ FDI โลกที่ยังคงมีการ ขยายตัวอย่าง

ต่อเนื่อง โดยเฉพาะกลุ่มประเทศก าลังพัฒนาใน
ภูมิภาคเอเชียตะวันออกและเอเชียตะวันออกเฉียงใต้  
ทั้งนี้ จากรายงานการลงทุนโลกประจ าปี พ.ศ. 2556 
(World Investment Report 2013) ขององค์การ
สหประชาชาติ ว่าด้วยการค้าและการพัฒนา หรือ 
UNCTAD ระบุ ว่ า  แม้ ว่ า เที ยบกับปี  พ .ศ . 2554  
เงินลงทุน FDI ในกลุ่มประเทศ ก าลังพัฒนาจะลดลง 
4% แต่ยังน้อยกว่ากลุ่มประเทศที่พัฒนาแล้วที่ลดลง 
ถึง 32% เนื่องจากเศรษฐกิจในยุโรป สหรัฐฯ และ
ญี่ปุ่น มีปัญหาวิกฤติ ประเทศก าลังพัฒนาโดยเฉพาะ
ประเทศในภูมิภาคเอเชียตะวันออกเฉียงใต้กลับมี 
เงินลงทุน FDI เพิ่มขึ้น โดยประเทศที่เป็นจุดสนใจของ 
นักลงทุนต่างชาติ คือ ประเทศกัมพูชา เวียดนาม และ
พม่าโดยเฉพาะพม่าที่มีการปฏิรูป ประเทศ และ
กฎหมายการลงทุน  จึ งสร้างความ มั่ น ใจให้กับ 
นักลงทุนชาวต่างชาติ  และทั้ ง 3 ประเทศดึงดูด 
นักลงทุนที่เป็นอุตสาหกรรมที่ใช้แรงงานฝีมือ เช่น  
สิ่งทอเสื้อผ้า เนื่องจากมีค่าแรงที่ถูก 

ส าหรับ ในปี ค.ศ. 2015 UNCTAD คาดการณ์ว่า 
แนวโน้ม FDI ของโลก จะมีมูลค่า 1.75 ล้านล้านเหรียญ 
สหรัฐ และเพิ่มเป็น 1.85 ล้านล้านเหรียญสหรัฐ ในปี 
ค.ศ. 2016 ซึ่งการเพิ่มขึ้นของการลงทุนของโลก 
ส่วนใหญ่ ขับเคล่ือนโดยการลงทุนโดยตรงในประเทศ
พัฒนาแล้วที่มีการฟื้นตัวทางเศรษฐกิจ โดยกลุ่ม
ประเทศก าลังพัฒนา สามารถดึงดูดการลงทุนได้ถึง 
52% ของมูลค่าการลงทุนทั้งหมด ด้านแหล่งที่มาของ 
FDI พบว่าแม้ส่วนมากจะยังคงมาจากประเทศพัฒนาแล้ว 
แต่ เงินทุน FDI จากประเทศก าลั งพัฒนาก็ เริ่มมี
น้ าหนักมากขึ้น จากเดิม เมื่อทศวรรษที่ 1980 ซึ่งแทบ
ไม่มี FDI ออกมาจากกลุ่มนี้เลย แต่ปัจจุบันมีเงินทุน 
FDI ไหลออกมาจากประเทศก าลั ง พัฒ นาร่วม 
ร้อยละ 18 ของ FDI ทั้งหมด อีกทั้งแนวโน้มของ
เงินทุนที่จะเคลื่อนย้ายเข้า-ออกระหว่างประเทศก าลัง
พั ฒ น า แ ล้ ว ด้ ว ย กั น  (South-South FDI) ก็ ท วี
ความส าคัญมากขึ้นตามล าดับ (พีระ เจริญพร,2558, 
หน้า 2-5) 
 
แนวคิดทฤษฎีที่เกี่ยวข้อง (Theory)  

จากการศึกษาวรรณกรรมที่เก่ียวข้องกับปัจจัย
ที่ มี อิท ธิพ ลต่ อการลงทุ น โดยตรงจากต่ างชาติ 
ในประเทศไทย พบวรรณกรรมที่เก่ียวข้องดังนี้ 

นั น ท์ น ภั ส  เลิ ศ จ รรย า รั กษ์  (2548 ) ได้
ท าการศึกษาการวิเคราะห์ความสัมพันธ์ระหว่าง 
ตัวแปรเศรษฐกิจมหภาคและการลงทุนโดยตรงจาก
ต่างชาติในประเทศไทย เป็นการศึกษาความสัมพันธ์ที่
เกิดระหว่างปัจจัยภายในประเทศต่อการเคลื่อนย้าย
เงินลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศ และประยุกต์ใช้
เทคนิคทางสถิติแบบ Impulse Response Function 
และการวิเคราะห์แบบ Variance Decomposition 
กับการศึกษาปัจจัยการลงทุนโดยตรงจากต่างชาติ  
โดยใช้ข้อมูลทุติยภูมิ เป็ นรายเดือน ตั้ งแต่ เดื อน
มกราคม 2540 - ธันวาคม 2546 ซึ่งผลจากการศึกษา 
พบว่า ตั วแปรทุ กตั วมี ลั กษณ ะนิ่ ง  (Stationary)  
ในระดับผลต่างครั้งที่ 1 (First Difference) ที่ระดับ
นัยส าคัญ 0.01 และจากผลการวิเคราะห์ Impulse 
Response Function และ Variance Decomposition 
พบว่า เมื่อเกิดการเปลี่ยนแปลงของเงินลงทุนโดยตรง
จากต่างประเทศอย่างฉับพลัน  (Shock) ตัวแปร 
ที่ ได้รับผลกระทบมากที่สุด ได้แก่  อัตราเงินเฟ้อ  
เมื่ อ เกิดการเปลี่ ยนแปลงของผลิตภัณฑ์มวลรวม
ภายในประเทศอย่างฉับพลัน ตัวแปรที่ได้รับผลกระทบ
มากที่สุด ได้แก่ เงินลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศ 
เมื่อเกิดการเปลี่ยนแปลงของอัตราแลกเปลี่ยนและ
อัตราเงินเฟ้ออย่างฉับพลัน ตัวแปรที่ได้รับผลกระทบ
มากที่สุด ได้แก่ อัตราดอกเบี้ย และเมื่อเกิดการ
เปลี่ยนแปลงของอัตราดอกเบี้ยอย่างฉับพลัน ตัวแปร
ที่ได้รับผลกระทบมากที่สุด ได้แก่ อัตราเงินเฟ้อ 

ขณะที่  ภูวดล ทิมะณี (2552) ได้ศึกษาการ
ทดสอบความสัมพันธ์ระหว่างอัตราดอกเบี้ ยกับ 
การลงทุนโดยตรงจากต่างชาติโดยวิธีไบวาร์ริเอทการ์ช  
เพื่อศึกษาความผันผวนของอัตราดอกเบี้ยกับความ 
ผันผวนของการลงทุนโดยตรงจากต่างชาติโดยใช้
ข้อมูลทุติยภูมิเป็นอนุกรมเวลารายเดือนตั้งแต่ช่วง 
พ.ศ. 2540 – 2552 จ านวน 146 ข้อมูล และผลที่ได้
จากการศึกษา พบว่า อัตราดอกเบี้ยกับการลงทุน
โดยตรงจากต่างชาติไม่มีความสัมพันธ์กัน หรือความ
ผันผวนอย่างมีเงื่อนไขของอัตราดอกเบี้ยกับการลงทุน
โดยตรงจากต่างชาติไม่มีความสัมพันธ์กัน  ซึ่งจาก
การศึกษาในครั้งนี้ จะเห็นได้ว่านักลงทุนที่เข้ามาลงทุน
โดยตรงภายในประเทศไทย ไม่ได้ค านึงถึงผลของความ
แตกต่างระหว่างอัตราดอกเบี้ยเท่านั้น แต่นักลงทุนที่
เข้ามาลงทุนจะค านึงถึงปัจจัยอ่ืนๆ อีกด้วย 



วารสารบริหารธุรกิจ เศรษฐศาสตรและการสื่อสาร

ปีที่ 11 ฉบับที่ 2 กรกฎาคม - ธันวาคม 2559

81

ต่อเนื่อง โดยเฉพาะกลุ่มประเทศก าลังพัฒนาใน
ภูมิภาคเอเชียตะวันออกและเอเชียตะวันออกเฉียงใต้  
ทั้งนี้ จากรายงานการลงทุนโลกประจ าปี พ.ศ. 2556 
(World Investment Report 2013) ขององค์การ
สหประชาชาติ ว่าด้วยการค้าและการพัฒนา หรือ 
UNCTAD ระบุ ว่ า  แม้ ว่ า เที ยบกับปี  พ .ศ . 2554  
เงินลงทุน FDI ในกลุ่มประเทศ ก าลังพัฒนาจะลดลง 
4% แต่ยังน้อยกว่ากลุ่มประเทศที่พัฒนาแล้วที่ลดลง 
ถึง 32% เนื่องจากเศรษฐกิจในยุโรป สหรัฐฯ และ
ญี่ปุ่น มีปัญหาวิกฤติ ประเทศก าลังพัฒนาโดยเฉพาะ
ประเทศในภูมิภาคเอเชียตะวันออกเฉียงใต้กลับมี 
เงินลงทุน FDI เพิ่มขึ้น โดยประเทศที่เป็นจุดสนใจของ 
นักลงทุนต่างชาติ คือ ประเทศกัมพูชา เวียดนาม และ
พม่าโดยเฉพาะพม่าที่มีการปฏิรูป ประเทศ และ
กฎหมายการลงทุน  จึ งสร้างความ มั่ น ใจให้กับ 
นักลงทุนชาวต่างชาติ  และทั้ ง 3 ประเทศดึงดูด 
นักลงทุนที่เป็นอุตสาหกรรมที่ใช้แรงงานฝีมือ เช่น  
สิ่งทอเสื้อผ้า เนื่องจากมีค่าแรงที่ถูก 

ส าหรับ ในปี ค.ศ. 2015 UNCTAD คาดการณ์ว่า 
แนวโน้ม FDI ของโลก จะมีมูลค่า 1.75 ล้านล้านเหรียญ 
สหรัฐ และเพิ่มเป็น 1.85 ล้านล้านเหรียญสหรัฐ ในปี 
ค.ศ. 2016 ซึ่งการเพิ่มขึ้นของการลงทุนของโลก 
ส่วนใหญ่ ขับเคลื่อนโดยการลงทุนโดยตรงในประเทศ
พัฒนาแล้วที่มีการฟื้นตัวทางเศรษฐกิจ โดยกลุ่ม
ประเทศก าลังพัฒนา สามารถดึงดูดการลงทุนได้ถึง 
52% ของมูลค่าการลงทุนทั้งหมด ด้านแหล่งที่มาของ 
FDI พบว่าแม้ส่วนมากจะยังคงมาจากประเทศพัฒนาแล้ว 
แต่ เงินทุน FDI จากประเทศก าลั งพัฒนาก็ เริ่มมี
น้ าหนักมากขึ้น จากเดิม เมื่อทศวรรษที่ 1980 ซึ่งแทบ
ไม่มี FDI ออกมาจากกลุ่มนี้เลย แต่ปัจจุบันมีเงินทุน 
FDI ไหลออกมาจากประเทศก าลั ง พัฒ นาร่วม 
ร้อยละ 18 ของ FDI ทั้งหมด อีกทั้งแนวโน้มของ
เงินทุนที่จะเคลื่อนย้ายเข้า-ออกระหว่างประเทศก าลัง
พั ฒ น า แ ล้ ว ด้ ว ย กั น  (South-South FDI) ก็ ท วี
ความส าคัญมากขึ้นตามล าดับ (พีระ เจริญพร,2558, 
หน้า 2-5) 
 
แนวคิดทฤษฎีที่เกี่ยวข้อง (Theory)  

จากการศึกษาวรรณกรรมที่เก่ียวข้องกับปัจจัย
ที่ มี อิท ธิพ ลต่ อการลงทุ น โดยตรงจากต่ างชาติ 
ในประเทศไทย พบวรรณกรรมที่เก่ียวข้องดังนี้ 

นั น ท์ น ภั ส  เลิ ศ จ รรย า รั กษ์  (2548 ) ได้
ท าการศึกษาการวิเคราะห์ความสัมพันธ์ระหว่าง 
ตัวแปรเศรษฐกิจมหภาคและการลงทุนโดยตรงจาก
ต่างชาติในประเทศไทย เป็นการศึกษาความสัมพันธ์ที่
เกิดระหว่างปัจจัยภายในประเทศต่อการเคลื่อนย้าย
เงินลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศ และประยุกต์ใช้
เทคนิคทางสถิติแบบ Impulse Response Function 
และการวิเคราะห์แบบ Variance Decomposition 
กับการศึกษาปัจจัยการลงทุนโดยตรงจากต่างชาติ  
โดยใช้ข้อมูลทุติยภูมิ เป็ นรายเดือน ตั้ งแต่ เดื อน
มกราคม 2540 - ธันวาคม 2546 ซึ่งผลจากการศึกษา 
พบว่า ตั วแปรทุ กตั วมี ลั กษณ ะนิ่ ง  (Stationary)  
ในระดับผลต่างครั้งที่ 1 (First Difference) ที่ระดับ
นัยส าคัญ 0.01 และจากผลการวิเคราะห์ Impulse 
Response Function และ Variance Decomposition 
พบว่า เมื่อเกิดการเปลี่ยนแปลงของเงินลงทุนโดยตรง
จากต่างประเทศอย่างฉับพลัน  (Shock) ตัวแปร 
ที่ ได้รับผลกระทบมากที่สุด ได้แก่  อัตราเงินเฟ้อ  
เมื่ อ เกิดการเปลี่ ยนแปลงของผลิตภัณฑ์มวลรวม
ภายในประเทศอย่างฉับพลัน ตัวแปรที่ได้รับผลกระทบ
มากที่สุด ได้แก่ เงินลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศ 
เมื่อเกิดการเปลี่ยนแปลงของอัตราแลกเปลี่ยนและ
อัตราเงินเฟ้ออย่างฉับพลัน ตัวแปรที่ได้รับผลกระทบ
มากที่สุด ได้แก่ อัตราดอกเบี้ย และเมื่อเกิดการ
เปลี่ยนแปลงของอัตราดอกเบี้ยอย่างฉับพลัน ตัวแปร
ที่ได้รับผลกระทบมากที่สุด ได้แก่ อัตราเงินเฟ้อ 

ขณะที่  ภูวดล ทิมะณี (2552) ได้ศึกษาการ
ทดสอบความสัมพันธ์ระหว่างอัตราดอกเบี้ ยกับ 
การลงทุนโดยตรงจากต่างชาติโดยวิธีไบวาร์ริเอทการ์ช  
เพื่อศึกษาความผันผวนของอัตราดอกเบี้ยกับความ 
ผันผวนของการลงทุนโดยตรงจากต่างชาติโดยใช้
ข้อมูลทุติยภูมิเป็นอนุกรมเวลารายเดือนตั้งแต่ช่วง 
พ.ศ. 2540 – 2552 จ านวน 146 ข้อมูล และผลที่ได้
จากการศึกษา พบว่า อัตราดอกเบี้ยกับการลงทุน
โดยตรงจากต่างชาติไม่มีความสัมพันธ์กัน หรือความ
ผันผวนอย่างมีเงื่อนไขของอัตราดอกเบี้ยกับการลงทุน
โดยตรงจากต่างชาติไม่มีความสัมพันธ์กัน  ซึ่งจาก
การศึกษาในครั้งนี้ จะเห็นได้ว่านักลงทุนที่เข้ามาลงทุน
โดยตรงภายในประเทศไทย ไม่ได้ค านึงถึงผลของความ
แตกต่างระหว่างอัตราดอกเบี้ยเท่านั้น แต่นักลงทุนที่
เข้ามาลงทุนจะค านึงถึงปัจจัยอ่ืนๆ อีกด้วย 
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ต่อมา อภิรัตน์ จิตต์ช่วย (2554 , หน้า 45)  
ได้ศึกษาเกี่ยวกับปัจจัยที่มี อิทธิพลต่อการลงทุน
โดยตรงจากต่างประเทศในประเทศไทย โดยใช้ข้อมูล
ทุ ติ ยภู มิ แบ บอนุ ก รม เวลา  (Time Series Data)  
เป็นรายปี ตั้งแต่ปี พ.ศ. 2530 – 2552 รวมระยะเวลา 
23 ปี การวิเคราะห์เชิงปริมาณโดยใช้สมการถดถอย
เชิงซ้อน (Multiple Regression) ด้วยวิธีก าลังสอง
น้ อยที่ สุ ด  (Ordinary Least Squares: OLS) และ 
ได้ก าหนดตัวแปรอิสระในการศึกษาครั้งนี้ ต่างจาก
ภูวดล ทิมะณี (2552) ซึ่งตัวแปรที่ใช้ในการศึกษา 
ประกอบด้วย ผลิตภัณฑ์มวลรวมภายในประเทศ 
(GDP) อัตราแลกเปลี่ยนเงินตราต่างประเทศ (EX) 
การลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศในปีที่ผ่านมา  
(FDIt-1) และอัตราค่าจ้างแรงงานขั้นต่ าโดยเฉลี่ย (W) 
ซึ่งผลที่ได้จากการศึกษา พบว่า ปัจจัยที่มีอิทธิพลต่อ
การลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศในประเทศไทย 
ได้แก่ ผลิตภัณฑ์มวลรวมภายในประเทศ (GDP) อัตรา
แลกเปล่ียนเงินตราต่างประเทศ (EX) และการลงทุน
โดยตรงจากต่ างประเทศในปีที่ ผ่ านมา (FDIt-1)  
มีความสัมพันธ์กับการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศ
ในทิศทางเดียวกันอย่างมีนัยส าคัญทางสถิติ และอัตรา
ค่าจ้างแรงงานขั้นต่ า โดยเฉลี่ย (W) มีความสัมพันธ์กับ
การลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศในทิศทางตรงกัน
ข้ ามกันอย่ างมีนั ยส าคัญ ทางสถิติ  ผลที่ ได้ จาก
การศึกษาในคร้ังนี้รัฐบาลสามารถใช้เป็นแนวทางใน
การก าหนดมาตรการและนโยบายต่างๆ เพื่อเป็นการ
ส่งเสริมการลงทุนจากต่างประเทศ  

นอกจากนี้ ศุภศิว์ สุวรรณเกสร (2556, หน้า
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ลงทุนโดยตรงจากต่างชาติท าให้มีการแข่งขันดึงดูดเงิน
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ก าหนดนโยบายและมาตรการต่างๆ เพื่อดึงดูดและ
ส่งเสริมการลงทุนจากต่างชาติ  จึงจ าเป็นต้องมี
การศึกษาปัจจัยที่มีอิทธิพลต่อการลงทุนโดยตรงจาก

ต่างชาติในประเทศไทย ซึ่งเป็นการศึกษาความสัมพันธ์
ระหว่างปัจจัยภายในประเทศ ต่อการเคลื่อนย้ายเงิน
ลงทุน โดยตรงจากต่างชาติ  ดั งนั้ น เพื่ อ เป็นการ
พัฒนาการวิเคราะห์ปัจจัยที่มีอิทธิพลต่อการลงทุน
โดยตรงจากต่างชาติในประเทศไทย ผู้ศึกษาจึงได้
ก าหนดกรอบแนวคิดในการวิจัย ดังนี้ 
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ตัวแปรที่ใช้ในการศึกษาในครั้งนี้  ได้ก าหนด 
ตัวแปรบางตัวจากการศึกษาของ Dunning (2003) 
ปั จจั ยด้ าน เศรษฐศาสตร์ของป ระเทศผู้ รับทุ น  
ซึ่งแบ่งเป็นได้ 4 ปัจจัย ดังนี้ 

1. ปั จจั ยท างด้ าน ขน าดตลาด  (Market-
Seeking) เป็นปัจจัยที่ แสดงให้ เห็นถึงขนาดและ
อ านาจซื้อ ตัวแปรที่ใช้ในการศึกษาปัจจัยทางด้าน
ขนาดตลาด  ได้ แก่  อัตราการเจริญ เติบ โตของ 
ผลิตภัณฑ์มวลรวมภายในประเทศปีที่ผ่านมา (GR 1-t) 
และผลิตภัณฑ์มวลรวมภายในประเทศ (GDP) 

2. ปั จจัยทางด้ านทรัพ ยากร (Resource-
Seeking) เป็นปัจจัยที่แสดงให้เห็นถึงต้นทุนด้านการ
ลงทุนในประเทศผู้รับทุน ตัวแปรที่ใช้ในการศึกษา
ปัจจัยทางด้านทรัพยากร ได้แก่ อัตราค่าจ้าง แรงงาน
ขั้นต่ า โดยเฉลี่ย (W) และอัตราดอกเบี้ยเงินกู้ของ
ธนาคารพาณิชย์ (RI)  

3. ปั จจั ยท างด้ านความมี ป ระสิ ท ธิภ าพ 
(Efficiency-Seeking) เป็ นปั จจัยที่ แสดงถึงความ 
มั่นคงของระบบเศรษฐกิจของประเทศผู้รับทุน ตัวแปร
ที่ใช้ในการศึกษาปัจจัยด้านความมี ประสิทธิภาพ 
ได้แก่ ระดับการเปิดประเทศ (OPEN) อัตราเงินเฟ้อ
ภายในประเทศ (INF) และอัตราแลกเปลี่ยนเงินตรา
ต่างประเทศ (EX)  

4. ปัจจัยทางด้านสินทรัพย์ (Asset-Seeking) 
เป็นปัจจัยที่แสดงถึงการรองรับและสนับสนุนการ
ลงทุนจากต่างประเทศ เช่น โครงสร้างพื้นฐานทาง
เศรษฐกิจ ในการศึกษาปัจจัยทางด้านสินทรัพย์ใช้ตัว
แปรการใช้จ่ายของภาครัฐบาล (GOV) เป็นตัวแทนใน
การศึกษาการใช้จ่าย ในการพัฒนาประเทศของ
รัฐบาล   

 

GRt-1  อัตราการเจรญิเติบโตของผลิตภัณฑ์มวลรวมภายในประเทศ  
GDP  ผลิตภณัฑ์มวลรวมภายในประเทศ  
W  อัตราค่าจ้างแรงงานขั้นต่ าโดยเฉลีย่  
EX  อัตราแลกเปลี่ยนเงินตราต่างประเทศ  
INF  อัตราเงินเฟ้อภายในประเทศ 
GOV  การใช้จ่ายของภาครัฐบาล 
EXP  มูลค่าการส่งออก                           
IM  มูลค่าการน าเข้า  
LABOR_F  จ านวนประชากรที่อยู่ในวัยแรงงาน  
MANU_ADD    มูลค่าเพิม่ของสินค้าประเภทอตุสาหกรรม  
TAX  การเก็บภาษ ี
GDP per Capital   รายไดป้ระชากรต่อหัว   
 

FDI การลงทุนโดยตรง 
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ตัวแปรบางตัวน ามาจากการศึกษาของ ศุภศิว์ 
สุวรรณเกสร (2556, หน้า 71-72) ซึ่งประกอบด้วย 
มูลค่าการส่งออก (ล้านดอลล่าร์สหรัฐ) (EXP) มูลค่า
การน า เข้ า  (ล้ านดอลล่ าร์สหรัฐ ) ( IM) จ านวน
ประชากรที่ อยู่ ใน วั ยแรงงาน  (คน ) (LABOR_F)  

และมูลค่า เพิ่ มของสินค้าประเภทอุตสาหกรรม 
(ล้านดอลล่าร์สหรัฐ) MANU_ADD   ส่วนตัวแปรการ
เก็บภาษี (TAX) และรายได้ประชากรต่อหัว (GDP 
per Capita) ผู้วิจัยมีความสนใจที่จะศึกษาเพิ่มเติม 

 
แบบจ าลองที่ใช้คือ 
 

FDI  =  b0+ b1GRt-1 + b2GDP + b3W + b4EX – b5INF + b6GOV + b7EXP + b8IM + b9  
 LABOR_F + b10 MANU_ADD + b11TAX + b12GDP Per Capita +  εt 

 
ซึ่งก าหนดให้ 
FDI  = การลงทุนโดยตรงจากต่างชาติ (หน่วย: ล้านดอลลาร์สหรัฐ)  
GRt-1  = อัตราการเจริญเติบโตของผลิตภัณฑ์มวลรวมภายในประเทศปีที่ผ่านมา  
GDP  = ผลิตภัณฑ์มวลรวมภายในประเทศ (ของตลาด) 
W  = อัตราค่าจ้างแรงงานข้ันต่ าโดยเฉลี่ย  
EX = อัตราแลกเปลี่ยนเงินตราต่างประเทศ (บาท: ดอลลาร์สหรัฐ) 
INF  = อัตราเงินเฟ้อภายในประเทศ 
GOV  = การใช้จ่ายของภาครัฐบาล 
EXP  = มูลค่าการส่งออก (ล้านดอลล่าร์สหรัฐ) 
IM  = มูลค่าการน าเข้า (ล้านดอลล่าร์สหรัฐ) 
LABOR_F  = จ านวนประชากรที่อยู่ในวัยแรงงาน (คน) 
MANU_ADD  = มูลค่าเพ่ิมของสินค้าประเภทอุตสาหกรรม (ล้านดอลล่าร์สหรัฐ) 
TAX  = การเก็บภาษี 
GDP Per Capita = รายได้ประชากรต่อหัว   
b0, b1, b2, b3, b4, b5, b6, b7 ,b8, b9, b10, b11, b12 = ค่าสัมประสิทธิ์ 
εt  = ค่าคลาดเคลื่อน  
 
วิธีด าเนินการ  (Methods) 
 การศึกษาคร้ังนี้เป็นการวิจัยเชิงปริมาณ โดยใช้
ข้อมูลทุติยภูมิแบบอนุกรมเวลา ซึ่งเป็นกระบวนการ
ท าวิจัยที่น าข้อมูลเชิงคุณภาพมาวิเคราะห์ สรุปผล 
และน าเสนองานวิจัย 
 1. ประชากรและกลุ่มตัวอย่าง (Population 
and Sample) การก าหนดตัวแปรที่ใช้ในการศึกษาใน
คร้ังนี้ได้ใช้ตัวแปรบางตัวของการศึกษาของ Dunning 
(2003, pp.279-290) ซึ่งประกอบด้วย อัตราการ
เจริญเติบโตของผลิตภัณฑ์มวลรวมภายในประเทศปีที่
ผ่านมา (GRt-1) ผลิตภัณฑ์มวลรวมภายในประเทศ 
(ขนาดของตลาด) (GDP) อัตราค่าจ้างแรงงานขั้นต่อ

โดยเฉลี่ย (W) อัตราแลกเปลี่ยนเงินตราต่างประเทศ 
(บ า ท : ด อ ล ล า ร์ ส ห รั ฐ )  (EX) อั ต ร า เงิ น เฟ้ อ
ภายในประเทศ (INF) การใช้ จ่ายของภาครัฐบาล 
(GOV) ใช้ตัวแปรบางตัวของการศึกษาของ ศุภศิว์ 
สุวรรณเกสร (2013, หน้า 71-72) ซึ่งประกอบด้วย 
มูลค่าการส่งออก (ล้านดอลล่าร์สหรัฐ) (EXP) มูลค่า
การน า เข้ า  (ล้ านดอลล่ าร์สหรัฐ ) ( IM) จ านวน
ประชากรที่อยู่ในวัยแรงงาน (คน) (LABOR_F) และ
มู ล ค่ า เพิ่ ม ข อ งสิ น ค้ าป ระ เภ ท อุ ต ส าห ก รรม  
(ล้านดอลลาร์สหรัฐ) MANU_ADD นอกจากนี้ยังมี
ปัจจัยอ่ืนที่น่าจะส่งผลต่อการลงทุนโดยตรงจาก
ต่างชาติในประเทศไทย ได้แก่ การเก็บภาษี (TAX)  

2. การเก็บรวบรวมข้อมูลโดยเก็บรวบรวมและ
รายได้ประชากรต่อหัว (GDP Per Capita) ข้อมูล 
ทุติยภูมิแบบอนุกรมเวลา (Time Series Data) เป็น
รายปี ต้ังแต่ปี พ.ศ. 2537 - 2556 รวมระยะเวลา 20 ปี 
โดยการค้นหาข้อมู ลจาก เว็บ ไซต์ ของธนาคาร 
แห่งประเทศไทย ส านักงานคณะกรรมการส่งเสริมการ
ลงทุน ส านักดัชนีเศรษฐกิจการค้า กระทรวงพาณิชย์ 
และสภาอุตสาหกรรมแห่งประเทศไทย 

3. เครื่องมือที่ใช้ในการศึกษา ปัจจัยที่มีอิทธิพล
ต่อการลงทุนโดยตรงจากต่างชาติในประเทศไทย  
ใช้สมการถดถอยเชิงซ้อนหลายตัวแปร (Multiple 
Linear Regression) ด้ วยวิ ธี ก าลั งสองน้ อยที่ สุ ด 

(Ordinary Least Square: OLS) เป็ น เครื่องมือใน
การวิเคราะห์ พร้อมทั้งทดสอบความนิ่งของข้อมูล 
( Stationary) โ ด ย ใ ช้  Unit Root Test ด้ ว ย วิ ธี 
Augmented Dickey Fuller (ADF) การวิ เค ราะ ห์
ทั้งหมดนี้จะประมวลผลข้อมูลด้วยโปรแกรมส าเร็จรูป
ทางสถิติ EViews 
 
ผลการศึกษา (Results)   

จากการทดสอบความสัมพันธ์ของตัวแปร  
ด้วยวิธีการวิเคราะห์แบบจ าลองในรูปแบบของสมการ
ถดถอยเชิ งซ้อนหลายตั วแปร (Multiple Linear 
Regression) สามารถสรุปผลการศึกษาได้ดังนี้ 

ตาราง 1  ผลลัพธ์จากการประมาณค่าสัมประสิทธิ์ถดถอยของตัวแปรในแบบจ าลอง 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

หมายเหตุ นัยส าคัญท่ีระดับ *p < 0.01  (n = 20 ประเทศ)
 

จากตาราง 1 พบว่า ผลลัพธ์จากการประมาณ
ค่าสัมประสิทธิ์ถดถอยของตัวแปรในแบบจ าลองโดย 
ใช้ โป รแกรม  Eviews พ บ ว่ า  ตั ว แป ร อิ ส ระที่ มี

ความสัมพันธ์กับตัวแปรตาม (FDI) เพียง 5 ตัวแปร 
และเขียนเป็นสมการถดถอยได้ดังนี้ 
FDI = 31475.29+11012.57 GRt-1 +7364.362W 
      +45066.55INF-56799.98GOV-1.684238TAX 

ตัวแปร 
แบบจ าลอง OLS 

ค่าสัมประสิทธิ์
ถดถอย 

t-Statistic P-Value 

Constant 31475.29 1.537 0.1752 
GRt-1 11012.57 6.306 0.0007** 
GDP 0.001359 0.227 0.8279 
W 7364.362 12.0592 0.0000** 
EX -15785.85 -2.988 0.02440 
INF 45066.55 10.065 0.0001** 

        GOV  -56799.98 -8.832 0.0001** 
EXP -0.227371 -1.535 0.1756 
IM -0.00553 -0.836 0.4350 

LABOR_F -0.015104 -2.394 0.0537 
MANU_ADD 0.097413 2.488 0.0472 

TAX -1.684238 -8.235 0.0002** 
GDP per capita 9.734716 3.142 0.0200 

F statistic 27.3143   
P-value 0.0003   

R2 0.9820   
Adj-R2 0.9460   
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ใช้สมการถดถอยเชิงซ้อนหลายตัวแปร (Multiple 
Linear Regression) ด้ วยวิ ธี ก าลั งสองน้ อยที่ สุ ด 

(Ordinary Least Square: OLS) เป็ น เครื่องมือใน
การวิเคราะห์ พร้อมทั้งทดสอบความนิ่งของข้อมูล 
( Stationary) โ ด ย ใ ช้  Unit Root Test ด้ ว ย วิ ธี 
Augmented Dickey Fuller (ADF) การวิ เค ราะ ห์
ทั้งหมดนี้จะประมวลผลข้อมูลด้วยโปรแกรมส าเร็จรูป
ทางสถิติ EViews 
 
ผลการศึกษา (Results)   

จากการทดสอบความสัมพันธ์ของตัวแปร  
ด้วยวิธีการวิเคราะห์แบบจ าลองในรูปแบบของสมการ
ถดถอยเชิ งซ้อนหลายตั วแปร (Multiple Linear 
Regression) สามารถสรุปผลการศึกษาได้ดังนี้ 

ตาราง 1  ผลลัพธ์จากการประมาณค่าสัมประสิทธิ์ถดถอยของตัวแปรในแบบจ าลอง 
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ใช้ โป รแกรม  Eviews พ บ ว่ า  ตั ว แป ร อิ ส ระที่ มี

ความสัมพันธ์กับตัวแปรตาม (FDI) เพียง 5 ตัวแปร 
และเขียนเป็นสมการถดถอยได้ดังนี้ 
FDI = 31475.29+11012.57 GRt-1 +7364.362W 
      +45066.55INF-56799.98GOV-1.684238TAX 

ตัวแปร 
แบบจ าลอง OLS 

ค่าสัมประสิทธิ์
ถดถอย 

t-Statistic P-Value 

Constant 31475.29 1.537 0.1752 
GRt-1 11012.57 6.306 0.0007** 
GDP 0.001359 0.227 0.8279 
W 7364.362 12.0592 0.0000** 
EX -15785.85 -2.988 0.02440 
INF 45066.55 10.065 0.0001** 

        GOV  -56799.98 -8.832 0.0001** 
EXP -0.227371 -1.535 0.1756 
IM -0.00553 -0.836 0.4350 

LABOR_F -0.015104 -2.394 0.0537 
MANU_ADD 0.097413 2.488 0.0472 

TAX -1.684238 -8.235 0.0002** 
GDP per capita 9.734716 3.142 0.0200 

F statistic 27.3143   
P-value 0.0003   

R2 0.9820   
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จากการวิเคราะห์แบบจ าลองในรูปแบบจ าลอง
ในรูปแบบของสมการถดถอยเชิงซ้อนหลายตัวแปร 
(Multiple Linear Regression) พบว่า การเจริญเติบโต
ของผลิตภัณฑ์มวลรวมในประเทศปีที่ผ่านมา (GRt-1 ) 
อัตราค่าจ้างแรงงานขั้นต่ าโดยเฉลี่ย (W) อัตราเงินเฟ้อ
ภายในประเทศ (INF) การใช้จ่ายของรัฐบาล (GOV)  
และการเก็บภาษี  (TAX) มีความสัมพันธ์ เชิงเส้น 
กับการลงทุนโดยตรงจากต่างชาติ (Y) โดยมีค่าสถิติ
ท ด ส อ บ  F = 27.3143 แ ล ะ  P-value = 0.0003 
อย่ า งมี นั ย ส าคั ญ ท า งส ถิ ติ ที่  0.05 แล ะพ บ ว่ า  
R-Squared ค่ าเท่ ากับ  0.9820 หมายถึ ง ตั วแปร
อิสระ สามารถอธิบายการลงทุนโดยตรงจากต่างชาติ
ในประเทศไทย ได้ถึงร้อยละ  98.20 ซึ่ งสามารถ
อธิบายตัวแปรอิสระเป็นรายตัวได้ดังนี้ 

1. การเจริญเติบโตของผลิตภัณฑ์มวลรวม
ภายในประเทศปีที่ผ่านมา (GRt-1) มีความสัมพันธ์ใน
ทิศทางเดียวกันกับการลงทุนโดยตรงจากต่างชาติ (Y) 
หมายความว่า ถ้าการเจริญเติบโตของผลิตภัณฑ์ 
มวลรวมภายในประเทศปีที่ ผ่ านมาเพิ่ มขึ้น  1%  
จะท าให้การลงทุนโดยตรงจากต่างชาติในประเทศไทย
เพิ่ ม ขึ้ น  11 ,0 12 .57  ล้ าน ด อลล าร์ ส ห รั ฐ  นั้ น
หมายความว่า ถ้าประเทศไทยมีมูลค่าสินค้าและ
บริการขั้นสุดท้ายหรือผลิตภัณฑ์มวลรวมของประเทศ
ในปีที่ผ่านมาเพิ่มขึ้น 1% จะท าให้มีนักลงทุนสนใจ 
เข้ามาลงทุนในประเทศไทยเพิ่มขึ้น รวมเป็นเงินมูลค่า 
11,012.57 ล้านดอลลาร์สหรัฐ หมายความว่ามีค่า
ความยืดหยุ่นของการลงทุน โดยตรงจากต่างประเทศ
ไหลเข้าต่อผลิตภัณฑ์มวลรวมภายในประเทศไทยสูง 
ดังนั้น ตัวแปร GRt-1 ซึ่งแสดงถึงอุปสงค์และขนาด
ตลาดของไทยมี  จะผลต่อการลงทุนโดยตรงจาก
ต่างประเทศไหลเข้าของไทยสูง  

2. อัตราค่าจ้างแรงงานขั้นต่ าโดยเฉลี่ย (W)  
มีความสัมพันธ์ในทิศทางเดียวกันกับการลงทุนโดยตรง
จากต่างชาติ (Y) หมายความว่า หากอัตราค่าจ้าง
แรงงานขั้นต่ าโดยเฉลี่ยเพิ่มขึ้น 1 บาท ส่งผลให้การ
ลงทุนโดยตรงจากต่างชาติในประเทศไทย เพิ่มขึ้น 
7 ,364 .362 ล้ านดอลลาร์สหรัฐ  ซึ่ งสอดคล้ อง
สมมติฐานที่ตั้งไว้ เนื่องจากค่าความยืดหยุ่นของ 
การลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศไหลเข้าต่ออัตรา
ค่าจ้างมีค่าสูง ดังนั้นการเพิ่มขึ้นของอัตราค่าจ้าง 
จะส่งผลให้การลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศไหลเข้า

ลดลงอย่างมาก แสดงให้เห็นว่า FDI ที่เข้ามาลงทุนใน
ไทยนั้น เป็นอุตสาหกรรมขั้นต้นเน้นการใช้แรงงาน
เป็นหลัก (Labor Intensive)  

3. อัตราเงินเฟ้อภายในประเทศโดยเฉลี่ย (INF) 
มีความสัมพันธ์ในทิศทางเดียวกันกับการลงทุนโดยตรง
จากต่างชาติ (Y) คือ ถ้าอัตราเงินเฟ้อภายในประเทศ
โดยเฉลี่ยเพิ่มขึ้น 1% จะท าให้การลงทุนโดยตรง 
จากต่างชาติ ในประเทศไทยเพิ่ มขึ้น  45 ,066.55  
ล้านดอลลาร์สหรัฐ ซึ่งสอดคล้องกับสมมติฐานที่ตั้งไว้ 
หมายความว่า การที่ระดับเงินเฟ้อเพิ่มขึ้นเล็กน้อย 
จะเป็นสิ่ งจูงใจแก่นักลงทุนในการเข้ามาลงทุนที่ 
มากขึ้น  คือการที่ ราคาสินค้าและบริการช่วงใด
ช่วงหนึ่ งเพิ่มขึ้น  นักลงทุนจะสนใจมาลงทุนเพิ่ม 
มากขึ้น คือถ้าเงิน เฟ้อเพิ่ม 1% จะท าให้มีมูลค่า 
การเข้ามาลงทุนของต่างชาติที่เพิ่มขึ้นหรือเงินไหลเข้า
ประเทศ เพิ่มขึ้น 45,066.55 ล้านดอลลาร์สหรัฐ 

4 . ก า ร ใช้ จ่ า ย ข อ งภ า ค รั ฐ บ า ล  (GOV)  
มีความสัมพันธ์ในทิศทางตรงกันข้ามกับการลงทุน
โดยตรงจากต่างชาติ (Y) หมายความว่า ถ้าการใช้จ่าย
ของภาครัฐบาลเพิ่มขึ้น 1 พันล้านดอลลาร์ จะท าให้
การลงทุนโดยตรงจากต่างชาติในประเทศไทยลดลง 
56,799.98 ล้านดอลลาร์สหรัฐ ซึ่งสอดคล้องกับ
สมมติฐานที่ได้ตั้งเอาไว้ หมายความว่า ถ้ารัฐบาล 
มีการใช้จ่ายที่ เพิ่มขึ้น คือมีการใช้จ่ายเงินเพิ่มขึ้น  
1 พันดอลลาร์ จะท าให้นักลงทุนลดการลงทุนใน
ประเทศไทย นั่นคือ จะท าให้เงินที่ไหลเข้าประเทศ
ลดลง 56,799.98 ล้านดอลลาร์สหรัฐ 

5. การเก็บภาษี  (TAX) มีความสัมพันธ์ใน
ทิศทางตรงกันข้ามกับการลงทุนโดยตรงจากต่างชาติ 
(Y) หมายความว่าถ้าการเก็บภาษีเพิ่มขึ้น 1 ล้านบาท 
จะท าให้การลงทุนโดยตรงจากต่างชาติในประเทศไทย
ลดลง 1.684238 ล้านดอลลาร์สหรัฐ ซึ่งสอดคล้องกับ
สมมติฐานที่ตั้งไว้ หมายความว่า การที่ประเทศไทย 
มีการจัดเก็บภาษี เพิ่มขึ้นนั้น หมายถึงสินค้าหรือ 
การลงทุนจากต่างประเทศจะต้องมีการเสียภาษีที่
เพิ่มข้ึน ส่งผลให้การลงทุนจากต่างชาติในประเทศไทย
ลดลง ส่ งผลให้เงินที่ ไหลเข้ามาในประเทศลดลง 
ด้วยเช่นกัน  

 
 
 

สรุปและอภิปรายผล (Conclusion and Discussion) 
 จากผลการศึกษาปัจจัยที่มี อิทธิพลต่อการ
ลงทุนโดยตรงจากต่างชาติในประเทศไทย พบว่า อัตรา
การเจริญเติบโตของผลิตภัณฑ์มวลรวมภายในประเทศ
ส่งผลให้นักลงทุนเข้ามาลงทุนในประเทศมากขึ้น  
ซึ่ งมีความสัมพันธ์ เป็ น ไป ในทิศทางเดียวกันคือ  
ถ้าผลิตภัณฑ์มวลรวมในประเทศเพิ่มขึ้นส่งผลให้มี 
การลงทุนในประเทศที่มากขึ้น และสอดคล้องกับ 
ผลการศึกษาของ Bevan and Estrin (2004, p. 775) 
และสิทธิ์ มูลแก้ว (2555 อ้างใน สมศักดิ์ โชตช่วง 
(2557, หน้า 54-57) ที่ได้กล่าวไว้ว่า การลงทุนจาก
ต่างชาติมีความสัมพันธ์ในทิศทางเดียวกับผลิตภัณฑ์
มวลรวมในประเทศ อัตราค่าจ้างแรงงานขั้นต่ าโดย
เฉลี่ย มีความสัมพันธ์กันในทิศทางเดียวกับตัวแปรตาม
การลงทุนโดยตรงจากต่างชาติในประเทศไทยและ
สอดคล้องกับ ผลการศึกษาของ ลัดดาวัลย์ พรหมดนตรี 
(2550, หน้า 56) และสิทธิ์ มูลแก้ว (2555 อ้างใน 
สมศักดิ์ โชตช่วง, 2557, หน้า 54-57) ที่กล่าวไว้ว่า   
อัตราค่าจ้างจะส่งผลหรือมีความสัมพันธ์ในทิศทาง
เดียวกัน เนื่องจากค่าความยืดหยุ่นของการลงทุน
โดยตรงจากต่างประเทศไหลเข้าต่ออัตราค่าจ้างมีค่าสูง
ในทิศทางตรงกันข้าม ดังนั้นการเพิ่มขึ้นของอัตรา
ค่าจ้างจะส่งผลให้ การลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศ 
ไหลเข้าลดลงอย่างมาก แสดงให้เห็นว่าการลงทุน 
ในไทยนั้นเป็นอุตสาหกรรมขั้นต้นเน้นการใช้ แรงงาน
เป็นหลัก ซึ่งมีความแตกต่างจากงานของ อภิรัตน์  
จิตต์ช่วย (2554, หน้า 45) ตัวแปรอิสระเพียง 4 ตัวแปร 
ที่ กล่าวว่า การศึกษาอัตราค่าจ้างแรงงานขั้นต่ า 
โดยเฉลี่ยมีความสัมพันธ์กับการลงทุนโดยตรงจาก
ต่างประเทศในทิศทางตรงกันข้าม สาเหตุที่ได้ผลสรุป
ต่างกัน อาจเนื่องมาจากข้อมูลคนละช่วงเวลา และจาก 
ผลการศึกษาครั้งนี้ พบว่า การใช้จ่ายของภาครัฐบาล 
และตัวแปรการเก็บภาษี มีความสัมพันธ์ในทิศทาง

ตรงกันข้ ามกับ การลงทุ น โดยตรงจากต่ างชาติ 
ในประเทศไทย ซึ่งมีความสอดคล้องกับ งานวิจัยของ 
Chakrabarti (2001, pp. 89-114 ) ได้กล่ าวไว้ว่ า 
ปั จจั ยส าคัญ ที่ มี ผ ลต่ อการล งทุ นท างตรงจาก
ต่างประเทศที่มีผลทางบวกได้แก่อัตราการเจริญเติบโต
ของผลิตภัณฑ์มวลรวมภายในประเทศปีที่ผ่านมา 
และอัตราเงินเฟ้อ ส่วนผลทางด้านลบได้แก่อัตราภาษี 
 
ข้อเสนอแนะส าหรับการวิจัยครั้งต่อไป  
(Suggestions for future research) 

1. สามารถน างานวิจั ยครั้ งนี้ ไปพยากรณ์ 
แนวโน้มการลงทุนของต่างประเทศในประเทศไทย 
ได้อีกด้วย เนื่องจากตัวแบบสมการถดถอยที่ได้เป็น 
ตัวแบบที่เหมาะสม มีการแจกแจงแบบปกติ  มีความ
แปรปรวนคงที่และมีค่าเฉลี่ยของความคลาดเคลื่อน
เป็นศูนย์ ซึ่งเป็นคุณสมบัติที่ดีของตัวแบบถดถอย 
เชิงเส้นแบบพหุสัมพันธ์ 

2. ในการศึกษาครั้งต่อไปควรศึกษาตัวแปร
อิสระที่แตกต่างจากงานวิจัยเดิม อาทิ การสะสมทุน
ภายในประเทศปริมาณ เงิน ในความหมายกว้าง  
การบ ริ โภ ค ขอ งภ าค เอก ช น  แล ะ อั ต รา เงิน กู้
ภายในประเทศ เพื่อให้ได้ข้อมูลที่ใหม่และทันสมัย 
หลากหลาย และประเด็นที่แตกต่าง ศึกษาปัจจัยดึงดูด
การลงทุนโดยตรงจากต่างชาติในประเทศไทยแยกเป็น
รายประเภทธุรกิจ และรายประเทศ โดยเลือกศึกษาใน
ประเทศที่มีการลงทุนมากที่สุด 5 อันดับ เนื่องด้วย
ส่งผลให้เกิดการจ้างงาน การถ่ายทอดเทคโนโลยี
ความรู้ และสร้างรายได้แก่คนในพื้นที่ จากนั้นน าผล 
ที่ได้จากการศึกษาก าหนดมาตรการ หรือนโยบาย
ส่งเสริมการลงทุนภายในประเทศ เพื่อกระตุ้นการ
ลงทุน หรือรักษาระดับการลงทุนภายในประเทศให้อยู่
ในระดับที่เหมาะสม 
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สรุปและอภิปรายผล (Conclusion and Discussion) 
 จากผลการศึกษาปัจจัยที่มี อิทธิพลต่อการ
ลงทุนโดยตรงจากต่างชาติในประเทศไทย พบว่า อัตรา
การเจริญเติบโตของผลิตภัณฑ์มวลรวมภายในประเทศ
ส่งผลให้นักลงทุนเข้ามาลงทุนในประเทศมากขึ้น  
ซึ่ งมีความสัมพันธ์ เป็ น ไป ในทิศทางเดียวกันคือ  
ถ้าผลิตภัณฑ์มวลรวมในประเทศเพิ่มขึ้นส่งผลให้มี 
การลงทุนในประเทศที่มากขึ้น และสอดคล้องกับ 
ผลการศึกษาของ Bevan and Estrin (2004, p. 775) 
และสิทธิ์ มูลแก้ว (2555 อ้างใน สมศักดิ์ โชตช่วง 
(2557, หน้า 54-57) ที่ได้กล่าวไว้ว่า การลงทุนจาก
ต่างชาติมีความสัมพันธ์ในทิศทางเดียวกับผลิตภัณฑ์
มวลรวมในประเทศ อัตราค่าจ้างแรงงานขั้นต่ าโดย
เฉลี่ย มีความสัมพันธ์กันในทิศทางเดียวกับตัวแปรตาม
การลงทุนโดยตรงจากต่างชาติในประเทศไทยและ
สอดคล้องกับ ผลการศึกษาของ ลัดดาวัลย์ พรหมดนตรี 
(2550, หน้า 56) และสิทธิ์ มูลแก้ว (2555 อ้างใน 
สมศักดิ์ โชตช่วง, 2557, หน้า 54-57) ที่กล่าวไว้ว่า   
อัตราค่าจ้างจะส่งผลหรือมีความสัมพันธ์ในทิศทาง
เดียวกัน เนื่องจากค่าความยืดหยุ่นของการลงทุน
โดยตรงจากต่างประเทศไหลเข้าต่ออัตราค่าจ้างมีค่าสูง
ในทิศทางตรงกันข้าม ดังนั้นการเพิ่มขึ้นของอัตรา
ค่าจ้างจะส่งผลให้ การลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศ 
ไหลเข้าลดลงอย่างมาก แสดงให้เห็นว่าการลงทุน 
ในไทยนั้นเป็นอุตสาหกรรมขั้นต้นเน้นการใช้ แรงงาน
เป็นหลัก ซึ่งมีความแตกต่างจากงานของ อภิรัตน์  
จิตต์ช่วย (2554, หน้า 45) ตัวแปรอิสระเพียง 4 ตัวแปร 
ที่ กล่าวว่า การศึกษาอัตราค่าจ้างแรงงานขั้นต่ า 
โดยเฉลี่ยมีความสัมพันธ์กับการลงทุนโดยตรงจาก
ต่างประเทศในทิศทางตรงกันข้าม สาเหตุที่ได้ผลสรุป
ต่างกัน อาจเนื่องมาจากข้อมูลคนละช่วงเวลา และจาก 
ผลการศึกษาครั้งนี้ พบว่า การใช้จ่ายของภาครัฐบาล 
และตัวแปรการเก็บภาษี มีความสัมพันธ์ในทิศทาง

ตรงกันข้ ามกับ การลงทุ น โดยตรงจากต่ างชาติ 
ในประเทศไทย ซึ่งมีความสอดคล้องกับ งานวิจัยของ 
Chakrabarti (2001, pp. 89-114 ) ได้กล่ าวไว้ว่ า 
ปั จจั ยส าคัญ ที่ มี ผ ลต่ อการล งทุ นท างตรงจาก
ต่างประเทศที่มีผลทางบวกได้แก่อัตราการเจริญเติบโต
ของผลิตภัณฑ์มวลรวมภายในประเทศปีที่ผ่านมา 
และอัตราเงินเฟ้อ ส่วนผลทางด้านลบได้แก่อัตราภาษี 
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(Suggestions for future research) 

1. สามารถน างานวิจั ยครั้ งนี้ ไปพยากรณ์ 
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2. ในการศึกษาครั้งต่อไปควรศึกษาตัวแปร
อิสระที่แตกต่างจากงานวิจัยเดิม อาทิ การสะสมทุน
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ความรู้ และสร้างรายได้แก่คนในพื้นที่ จากนั้นน าผล 
ที่ได้จากการศึกษาก าหนดมาตรการ หรือนโยบาย
ส่งเสริมการลงทุนภายในประเทศ เพื่อกระตุ้นการ
ลงทุน หรือรักษาระดับการลงทุนภายในประเทศให้อยู่
ในระดับที่เหมาะสม 
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บทคัดย่อ 

ปัจจุบันผู้ปลูกข้าวยังคงประสบปัญหาภาวะยากจนอยู่จากการมีรายได้ต่่า เนื่องจากหลากหลายปัจจัยและ
ส่วนหนึ่งมาจากการใช้ปัจจัยการผลิตอย่างไม่เหมาะสม ด้วยปริมาณที่ส่งผลให้ต้นทุนสูงขึ้นและผลผลิตที่ได้รับไม่มี
ประสิทธิภาพ ดังนั้นการศึกษาครั้งนี้จึงมีวัตถุประสงค์เพื่อศึกษาถึงประสิทธิภาพจากการใช้ปัจจัยการผลิตของ
เกษตรกร ด้วยข้อมูล Panel Data จากเกษตรกรครัวเรือนเดิมที่ปลูกข้าวในปีการผลิต 2550 , 2552 และ 2554 
แบ่งเป็น นาปี 495 ตัวอย่าง และนาปรังอีก 141 ตัวอย่าง โดยผลการศึกษาพบว่า สมการการผลิตข้าวทั้งการท่านาปี
และการท่านาปรังที่มีตัวแปรตาม คือ ผลผลิตข้าว และตัวแปรอิสระ ได้แก่ ปริมาณปุ๋ยเคมีรวม ค่าใช้จ่ายสารเคมี 
ค่าใช้จ่ายการจ้างเครื่องจักร ค่าใช้จ่ายการจ้างแรงงาน และจ่านวนแหล่งน้่า ถูกประมาณการด้วยวิธี Random Effect 
ซ่ึงแสดงให้เห็นว่ากลุ่มเกษตรกรตัวอย่างมีการเปลี่ยนแปลงการใช้ปัจจัยการผลิตอยู่ตลอดเวลาจากปัจจัยทางด้าน
ราคาเป็นส่าคัญ และเม่ือวิเคราะห์ถึงค่าความยืดหยุ่นของผลผลิตข้าวต่อไร่ต่อการใช้ปัจจัยการผลิตแต่ละชนิดพบว่า 
ทั้งการท่านาปีและนาปรังมีค่าความยืดหยุ่นแบบยืดหยุ่นน้อย ซ่ึงชี้ว่าการเปลี่ยนแปลงระดับการใช้ปัจจัยการผลิต
ส่งผลต่อผลผลิตน้อยมาก 
ค าส าคัญ: 1) ประสิทธิภาพการผลิตข้าว 2) ความยืดหยุ่นของผลผลิตข้าว 3) ข้อมูลภาคตัดขวางตามเวลา  
 
Abstract 

Nowadays farmers still gain lower income because of an inappropriate use of inefficient 
production factors in quantity and behavior that have an effect on higher production cost and inefficient 
unit of output or rice. Thus, the purpose of this study was to study the production efficiency from 
several factors in producing rice, by Panel Data of the crop year 2007, 2009 and 2011, with 495 samples 
of farmers who grow rice in the wet season and 141 sample of those who grow rice in the dry season. 
The findings indicated that rice production function of both wet season and dry season that had rice 
yield as an dependent variable and as fertilizer, value of chemical input, employing machine and labor 
and water resources independent variables, were estimated by Random Effect Model. It was found that 
factors of production were changed year by year in the period studied explained by the external factors 
such as changes in input prices.  Then the efficiency analysis of rice production using the elasticity of 
production showed both crops are inelastic. This implied that the output responds less to increase or 
decrease in the use of the input. 
Keywords: 1) Efficiency of rice production 2) Elasticity of rice production 3) Panel Data
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