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บทคดัย่อ 

วตัถุประสงค์ของการศกึษาปจัจยัทางเศรษฐกจิมหภาคทีÉมอีทิธิพลต่อการลงทุนโดยตรงจาก
ต่างประเทศของประเทศไทยครั ÊงนีÊ เพืÉอศกึษาปจัจยัทางเศรษฐกจิมหภาคทีÉมผีลต่อการลงทุนโดยตรง
จากต่างประเทศไหลเข้า ( Inflow FDI) ของประเทศไทย โดยใช้ข้อมูลแบบ Panel Data ระหว่าง 
ปี พ.ศ. ŚŝŜŠ-Śŝŝŝ 

ช่วงเกอืบ śŘ ปีทีÉผ่านมา จะเห็นได้ว่า การลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศของประเทศไทย
เพิÉมขึÊนอย่างมนีัยสาํคญัตั Êงแต่ปี พ.ศ. ŚŝśŘ และมกีารขยายตวัอย่างต่อเนืÉอง เมืÉอพจิารณาโดยจําแนก
ตามประเทศ พบว่า การลงทนุจากประเทศญีÉปุน่ กลุ่มอาเซยีน ประเทศสหรฐัอเมรกิา และกลุ่มสหภาพ
ยโุรป มสีดัสว่นการลงทนุในประเทศไทยมากทีÉสดุตามลาํดบั 

ผลจากการศกึษาพบว่า ตวัแบบทีÉเหมาะสมในการประมาณการสมการถดถอยคอื Random 

Effect Model เมืÉอพจิารณาทีÉระดบันัยสําคญัทางสถติ ิŘ.Řŝ พบว่าตวัแปรทีÉมคีวามสมัพนัธ์ในทศิทาง
เดยีวกนักบัการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศ ไดแ้ก่ ผลติภณัฑม์วลรวมภายในประเทศของประเทศ 
ผูล้งทุน ผลติภณัฑ์มวลรวมภายในประเทศของประเทศไทย ระดบัการเปิดประเทศของประเทศไทย 
อตัราแลกเปลีÉยน อตัราสว่นระหว่างอตัราดอกเบีÊยของประเทศผูล้งทุนกบัประเทศไทย และการเขา้รว่ม
เขตการค้าเสร ีในขณะทีÉ ตวัแปรทีÉมคีวามสมัพนัธ์ในทศิทางตรงกนัขา้มกบัการลงทุนโดยตรงจาก
ต่างประเทศ ไดแ้ก่ ระยะทางระหว่างประเทศผูล้งทุนกบัประเทศไทย ระดบัความเสีÉยงดา้นเศรษฐกจิ
ของประเทศไทย และวกิฤตเิศรษฐกจิ และเมืÉอพจิารณาทีÉระดบันยัสาํคญัทางสถติ ิŘ.řŘ พบว่าตวัแปรทีÉ
มคีวามสมัพนัธใ์นทศิทางตรงกนัขา้มกบัการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศ ไดแ้ก ่อตัราค่าจา้งแรงงาน 

 

คาํสาํคญั: การลงทนุโดยตรงจากต่างประเทศ, ขอ้มลู Panel Data, แบบจาํลองสมการถดถอย 

 

ABSTRACT 

The objective of this independent study is to identify macroeconomic factors influencing 

inflow FDI of Thailand by using panel data during the period of 2005 to 2012. 

During almost 30 years ago, it was found that the FDI in Thailand increased significantly 

and continuously since 1987. In terms of FDI classified by home countries, it is found that the 
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most investment comes from Japan, ASEAN countries, United State of America and European 

Union. 

The study shows that random effect model is the best technique for forecasting the 

relationship between economic factors and inflow FDI in Thailand. When considering at 0.05 

significant level, the study also  finds that the Gross Domestic Product of home countries, the 

Gross Domestic Product of Thailand, level of openness of Thailand, exchange rate between 

Thailand and home countries, ratio of interest rate between Thailand and home countries and 

ASEAN+3 economic integration could explain inflow FDI with positive relationship. Otherwise, 

distance between home and host countries, the level of economic risk of Thailand and the 

economic crisis would negatively affect inflow FDI. While the unit labor cost would negatively 

relate to inflow FDI at 0.10 significant level. 

 

Keywords: Foreign Direct Investment (FDI), Panel Data, Regression Model 

 

1. ความเป็นมาและความสาํคญัของปัญหา 
ในสภาวะเศรษฐกิจปจัจุบันของประเทศ

กํ า ลั งพัฒน า  ( Developing Countries)  แล ะ 
กลุ่มประเทศตลาดเกิดใหม่ (Emerging-Market 

Economies) จําเป็นอย่างยิÉงทีÉจะต้องเพิÉมขีด
ความสามารถในการแข่งขนัทางเศรษฐกจิของ
ประเทศให้สูงขึÊนเพืÉอแข่งขนักับประเทศอืÉนๆ 

ดังนั Êน  การลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศ 
(Foreign Direct Investment: FDI) จึงกลายเป็น
ปจัจัยทีÉมีบทบาทสําคญัอย่างยิÉงต่อการพฒันา
เศรษฐกิจของประเทศผู้ร ับการลงทุน (Host 

Country) โดยเฉพาะประเทศไทยและประเทศ
อืÉนๆในภมูภิาคอาเซยีนทีÉสว่นใหญ่ยงัคงถกูจดัอยู่
ในกลุ่มประเทศกาํลงัพฒันาทั ÊงนีÊเพราะ 

ประเทศกําลังพัฒนาส่วนมากรวมทั Êง
ประเทศไทยมกัจะประสบปญัหาเรืÉองการขาด
แคลนป ัจ จัยทุ น  เ นืÉ อ ง จ า กกา รส ะ สมทุ น
ภายในประเทศมีไม่เพียงพอกบัความต้องการ 
รายไดป้ระชาชาตติ่อหวัของประชากรอยูใ่นระดบั
ตํÉา รายได้ส่วนใหญ่ของประชาชนถูกใช้เพืÉอ 
การบริโภคในสัดส่วนทีÉสู ง  ( High Marginal 

Propensity to Consume) เมืÉอเทยีบกบัการออม  
จึงทํา ให้ระดับการออมภายในประเทศตํÉ า   
ไม่เพียงพอกับความต้องการของการลงทุน

ภายในประเทศ ส่งผลให้ประสบปญัหาด้าน 
การขาดแคลนปจัจัยทุน ดังนั Êนการลงทุนจาก
ต่างประเทศจึงมีความจําเป็นต่อประเทศกําลัง
พัฒนามากกว่าการลงทุนประเภทอืÉนๆ ซึÉงก็
รวมถึงประเทศไทยด้วย สาเหตุก็เพราะว่า  
การลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศ มักจะมา
พรอ้มกบัเทคโนโลยแีละการถ่ายทอดความรูจ้าก
ต่างประเทศ ทําให้เกดิการพฒันาอุตสาหกรรม
และเพิÉมศกัยภาพในการแข่งขนัและการขยาย
การค้าระหว่างประเทศซึÉงนําไปสู่การพัฒนา
เศรษฐกจิไดอ้ยา่งมเีสถยีรภาพในระยะยาว สง่ผล
ให้เกิดการขยายตัวของอุตสาหกรรมและ 
การส่งออก การจ้างงานเพิÉมขึÊนซึÉงช่วยทําให้
คว าม เ ป็ นอยู่ ข อ งปร ะชากร ในพืÊ นทีÉ ดีขึÊ น  
ก า ร พั ฒ น า ผ ลิ ต ภ า พ แ ร ง ง า น  (Labor 

Productivity) ทาํใหแ้รงงานมทีกัษะในการทาํงาน
ทีÉสู งขึÊนซึÉ ง นํ า ไปสู่ ก าร เพิÉมขึÊนของค่ า จ้ า ง 
นอกจากนีÊ ข้อดีของการลงทุนโดยตรงจาก
ต่างประเทศอีกประการหนึÉงก็คือมีความเสีÉยง
เนืÉองจากการไหลออกของเงนิทุน (Capital Fight 

Risk)  น้อยกว่ าการลงทุนจากต่า งประ เทศ
ประเภทอืÉนๆ โดยเฉพาะอย่างยิÉงการลงทุนโดย
ออ้ม (Foreign Portfolio Investment) หรอื 
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การลงทนุในสนิทรพัยท์างการเงนิ เชน่ การลงทนุใน
ตราสารหนีÊ  ตราสา รทุน  และการกู้ เ งิน จาก
ต่างประเทศทั Êงในระยะสั Êนและระยะยาว เป็นตน้ 

ตลอดระยะเวลาทีÉผ่านมาประเทศไทยได้
พยายามศึกษาและกําหนดนโยบายและมาตรการ
ต่างๆเพืÉอดึงดูดการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศ
ให้มาลงทุนในประเทศอย่างต่อเนืÉองและลดปญัหา
เรืÉองการผนัผวนของการไหลเขา้และการไหลออก
ของเงนิลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศ เพืÉอให้เกดิ
เสถยีรภาพของระบบเศรษฐกิจ นอกจากนีÊประเทศ
ยงัต้องเผชญิปญัหาเรืÉองการแขง่ขนัด้านการแย่งชงิ
เ งิน ล งทุน โดยตร งจ ากต่ า งป ร ะ เทศ ทีÉ จ ะทว ี
ความรนุแรงมากขึÊนในอนาคต 

จากทีÉกล่าวมาทั Êงหมด จะเห็นได้ว่าประเทศ
ไทยยังคงมีความจําเป็นทีÉต้องพึÉงพาเงินลงทุน
โดยตรงจากต่างประเทศในการพฒันาเศรษฐกจิและ
อุตสาหกรรมของประเทศให้เจริญเติบโตอย่าง
ต่อเนืÉอง อกีทั Êงสภาวะการแขง่ขนัทีÉรุนแรงในปจัจุบนั
เพืÉอดึงดูดการลงทุนจากต่างประเทศของประเทศ
ต่างๆ โดยเฉพาะทีÉสําคัญคือการแข่งขันภายใน 
กลุ่มประชาคมอาเซียน (ASEAN) ด้วยกนัเอง เช่น 
พม่า เวียดนาม มาเลเซีย และ อินโดนีเซีย ทําให้
การศกึษาปจัจยัทางเศรษฐกจิมหภาคทีÉมผีลกระทบ
ต่อการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศของประเทศ
ไทยมีจําเป็นและความสําคญัเป็นอย่างยิÉงเพืÉอ นํา 
ผลการศึกษาทีÉได้ไปใช้เป็นข้อมูลในการกําหนด
นโยบายทีÉเหมาะสมในการดงึดูดและลดการผนัผวน
ของการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศเพืÉอให้เกิด
การเจรญิเตบิโตของเศรษฐกจิของประเทศไทยอย่าง
มเีสถยีรภาพและยั Éงยนืในอนาคต 

 

Ś. จดุมุ่งหมายของการวิจยั 

ř .  เพืÉอศึกษาวิวัฒนาการของการลงทุน
โดยตรงจากต่างประเทศของประเทศไทย 

Ś. เพืÉอศกึษาปจัจยัทางเศรษฐกจิมหภาคทีÉมี
ผลต่อการลงทนุโดยตรงจากต่างประเทศไหลเขา้ของ
ประเทศไทย 

 

ś. ขอบเขตของการวิจยั 
การศึกษาปจัจัยทางเศรษฐกิจมหภาคทีÉมี

ผลกระทบต่อการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศใน
ค รั Êง นีÊ  ทํ า ก า ร ศึกษ า โ ด ย ใ ช้ ข้ อ มู ล ทุ ติ ย ภู มิ  
(Secondary Data) แบบ Panel Data ซึÉงเป็นข้อมูล
ผสมระหว่างขอ้มลูอนุกรมเวลา (Time-Series Data) 

กบัข้อมูลภาคตัดขวาง (Cross-Section Data) ของ
เงนิลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศไหลเขา้ (Inflow 

FDI) ตั Êงแต่ปี พ.ศ. 2548 – 2555 รวมเป็นระยะเวลา 
8 ปี และเก็บข้อมูลเป็นรายปี  โดยประเทศทีÉจะ
ทําการศึกษามีทั Êงหมด  16 ประเทศ  ทีÉมีมูลค่า 
การลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศสุทธิมากกว่ารอ้ย
ละ 70 ของมูลค่าการลงทุนโดยตรงในช่วงปี พ.ศ. 

2548 – 2555 สามารถคิดเป็นจํานวนตัวอย่างรวม
ทั Êงหมด 128 ตวัอย่าง โดยตวัแปรตาม (Dependent 

Variable) ทีÉใชใ้นการศกึษาจะเป็นการลงทุนโดยตรง
จากต่างประเทศไหลเข้า เนืÉ องจากตัวแปรทาง
เศรษฐกจิมหภาคทีÉมอีิทธิพลต่อการลงทุนโดยตรง
จากต่างประเทศไหลเขา้และการลงทุนโดยตรงจาก
ต่ า งประ เทศไหลออกนั Êนแตกต่ า งกัน  ดังนั Êน
การศกึษาความสมัพนัธ์ระหว่างการลงทุนโดยตรง
จากต่างประเทศไหลเข้ากบัตัวแปรทางเศรษฐกิจ 
มหภาคจงึมคีวามถกูตอ้งและเหมาะสมกว่า 
 

Ŝ. สมมติฐานของการวิจยั 
จุดมุ่ งหมายในการศึกษาครั ÊงนีÊ คือ เพืÉ อ

ทาํการศกึษาและวเิคราะหถ์งึปจัจยัทีÉมผีลกระทบต่อ
การลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศ โดยสมมตฐิานทีÉ
ใชใ้นการวจิยั ไดแ้ก ่

ř. การลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศไหลเขา้
มีความสัมพันธ์ในทิศทางเดียวกันกับ ผลิตภัณฑ ์
มวลรวมภายในประเทศของประ เทศผู้ลงทุน 

ผลิตภัณฑ์มวลรวมภายในประเทศของไทย ระดับ
การเปิดประเทศของประเทศไทย ระดับคะแนน 
ความเสีÉยงด้านเศรษฐกิจของประเทศไทย อัตรา
แลกเปลีÉยนระหว่างประเทศผูล้งทุนและประเทศไทย 

อตัราส่วนระหว่างอตัราดอกเบีÊยของประเทศผูล้งทุน
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กับประเทศไทย และการเข้าร่วมเขตการค้าเสรี 
ASEAN+3 และ ASEAN+6 

Ś. การลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศไหลเขา้
มีความสัมพันธ์ในทิศทางตรงกันข้ามกับ อัตรา
ค่าจ้างแรงงานขั ÊนตํÉา  ระยะทางระหว่างประเทศ 
ผูล้งทนุและประเทศไทย และวกิฤตเิศรษฐกจิ 

 

ŝ. วิธีการดาํเนินการวิจยั 

ŝ.ř วธิกีารเกบ็รวบรวมขอ้มลู 

ข้อมูลทีÉใช้ในการศึกษาครั ÊงนีÊ เ ป็นข้อมูล 
ทตุยิภูม ิ(Secondary Data) แบบขอ้มลู Panel Data 

ของประเทศทีÉเป็นแหล่งเงนิลงทุนทีÉเขา้มาลงทุนใน
ประเทศไทย 16 อนัดบัแรก โดยพจิารณาตามมลูค่า
การลงทุน ซึÉงประกอบด้วยประเทศ ญีÉปุ่น สงิคโปร์ 
สหรัฐอเมริกา เนเธอร์แลนด์ สหราชอาณาจักร 
ฮ่องกง สวิตเซอร์แลนด์ เยอรมนี ไต้หวนั ฝรั Éงเศส 
จนี มาเลเซยี เกาหลใีต ้เดนมารก์ ออสเตรเลีย และ 
สวีเดน  โดยเก็บรวบรวมมาจาก  ธนาคารแห่ง 
ประเทศไทย ธนาคารโลก สํานักงานคณะกรรมการ
พัฒนาเศรษฐกิจและสังคมแห่งชาติ สํานักงาน
คณะกรรมการสง่เสรมิการลงทุน (BOI) วทิยานิพนธ์
จากห้องสมุดมหาวิทยาลัย รวมทั Êงบทความทาง
เศรษฐกจิและงานวจิยัทางเศรษฐกจิทีÉเกีÉยวขอ้ง 
ŝ.Ś วธิกีารวเิคราะหข์อ้มลู 

การศกึษาครั ÊงนีÊแบ่งการวเิคราะหข์อ้มลูเป็น 2 

สว่น คอื (1) การวเิคราะหเ์ชงิพรรณนา (Description 

Analysis) โดยศกึษา บทบาท โครงสรา้ง พฒันาการ
ของการลงทนุโดยตรงจากต่างประเทศต่อการพฒันา
ระบบเศรษฐกิจของไทย และปจัจัยทางเศรษฐกิจ 
มหภาคทีÉมีผลกระทบต่อการลงทุนโดยตรงจาก
ต่ า งป ร ะ เ ทศ  (2) กา ร วิ เ ค ร า ะห์ เ ชิ ง ป ริม าณ 
(Quantitative Analysis) เ ป็นการศึกษาตัวแปรทีÉ 
คาดว่าจะเป็นปจัจัยทางเศรษฐกิจมหภาคทีÉมี
ผลกระทบต่อการลงทนุโดยตรงจากต่างประเทศดว้ย
การสร้างแบบจําลองทางเศรษฐมิติ (Econometric 

Model) 

เนืÉองจากตวัแปรทีÉใช้เป็นข้อมูลอนุกรมเวลา 
ดัง นั Êน จึ ง ต้ อ งทํ า ก า รทดสอบ  Unit Root เ พืÉ อ
ตรวจสอบว่าตวัแปรนั ÊนมคีุณสมบตัินิÉง (Stationary) 
หรือไม่ เพืÉอหลีกเลีÉยงปญัหาความสัมพันธ์ทีÉไม่
แท้จริง (Spurious Regression) ซึÉงเกิดจากการนํา
ตัวแปรทีÉมีคุณสมบัติทีÉไม่นิÉง (Nonstationary) ไป
ประมาณการสมการถดถอย หลงัจากทดสอบ Unit 

Root แล้วจะหาความสัมพันธ์ทางเศรษฐมิติของ 
การลงทนุโดยตรงจากต่างประเทศไหลเขา้กบัตวัแปร
ทางเศรษฐกจิมหภาคด้วยสมการถดถอย รูปแบบ
ของสมการถดถอยทีÉใชใ้นการวเิคราะหข์อ้มลู Panel 

Data 

แบบจําลองทีÉ ใช้ในการศึกษาการลงทุน
โดยตรงจากต่างประเทศครั ÊงนีÊ ใช้แบบจําลอง 
แรงโน้มถ่วงตามแนวความคิดของ Bevan and 

Estrin (2004) และแนวคดิเรืÉองปจัจยัดงึดดูการลงทนุ
โดยตรงจากต่างประเทศของประเทศผู้รบัทุนของ 
Dunning (2002) มาป ร ะยุ กต์ ใ ช้  โ ดย  Dunning 

(2002) ได้กล่าวว่า ปจัจยัสําคญัทีÉมผีลต่อการดงึดูด
การลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศของประเทศ 
ผู้ร ับทุนประกอบด้วย 3 ปจัจัย ได้แก่ ปจัจัยด้าน
นโยบายส่งเสรมิการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศ 
ปจัจัยทางด้าน เศรษฐศาสตร์  และป จัจัยด้าน 
การสนบัสนุนและรองรบัทางธุรกจิ 

ตวัแปรทีÉใช้ในการศึกษาในครั ÊงนีÊได้กําหนด 
ตัวแปรจากแนวความคิดของ Bevan and Estrin 

(2004) และปจัจยัทางดา้นเศรษฐศาสตรข์องประเทศ
ผูร้บัทุนของ Dunning (2002) โดยสามารถสรุปเป็น
แบบจําลองทางเศรษฐมิติในรูปแบบ Log-Linear 

Function ไดด้งันีÊ 

 
โดยกาํหนดให ้

 มลูคา่เงนิลงทนุโดยตรงจากต่างประเทศ
ไหลเขา้จากประเทศ i ในปีทีÉ t (หน่วย: 

ลา้นดอลลาร ์สรอ.)  
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 ผลติภณัฑม์วลรวมภายในประเทศของ
ประเทศ i ในปีทีÉ t (หน่วย: พนัลา้น
ดอลลาร ์สรอ.) 

 ผลติภณัฑม์วลรวมภายในประเทศของ
ไทยในปีทีÉ t (หน่วย: พนัลา้นดอลลาร ์
สรอ.) 

 อตัราคา่จา้งขั ÊนตํÉาของประเทศไทยในปีทีÉ t 
(หน่วย: บาทต่อวนั) 

 ระดบัการเปิดประเทศของประเทศไทย 
ในปีทีÉ t (หน่วย: รอ้ยละ) 

 ระยะทางระหว่างประเทศผูล้งทนุและ
ประเทศไทย (หน่วย: Nautical Miles) 

 ระดบัคะแนนความเสีÉยงดา้นเศรษฐกจิของ
ประเทศไทยในปีทีÉ t (หน่วย: คะแนน) 

 อตัราแลกเปลีÉยนเงนิตราต่างประเทศ
ระหว่างประเทศ i กบัประเทศไทยในปีทีÉ t 
(หน่วย: บาทต่อสกลุเงนิตราต่างประเทศ
ของประเทศ i) 

 อตัราสว่นระหว่างอตัราดอกเบีÊยของ
ประเทศ i กบัประเทศไทยในปีทีÉ t 

 การเขา้รว่มเขตการคา้เสร ีASEAN+3 

และ ASEAN+6 
 วกิฤตเศรษฐกจิในประเทศสหรฐัอเมรกิา

และประเทศในกลุ่มยโูรโซน 
 คา่ความคลาดเคลืÉอน 

 

Ş. ผลการวิจยั 

จากกา รวิ เ ค ร าะห์ เ ชิงพร รณนาพบว่ า  
การลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศของประเทศไทย
เพิÉมขึÊนอย่างมีนัยสําคัญตั Êงแต่ปี พ.ศ. 2530 และ 
มีการขยายตัวอย่างต่อเนืÉ อง เมืÉอพิจารณาโดย
จําแนกตามประเทศ พบว่า การลงทุนจากประเทศ
ญีÉปุ่น กลุ่มประเทศอาเซียน ประเทศสหรฐัอเมรกิา 
และกลุ่มประเทศสหภาพยโุรป มสีดัสว่นการลงทนุใน
ประเทศไทยมากทีÉสุดตามลําดบั การลงทุนโดยตรง
จากต่างประเทศในกลุ่มประเทศอาเซียน  พบว่า 
ประเทศสิงคโปร์ และประเทศมาเลเซีย มีสดัส่วน 
การลงทนุในประเทศไทยมากทีÉสดุตามลาํดบั 

ส่วนการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศใน
กลุ่ ม ป ร ะ เทศสหภาพยุ โ ร ปพบ ว่ า  ปร ะ เทศ
เนเธอร์แลนด์ ประเทศสหราชอาณาจักร  และ 
ประเทศเยอรมนั มสีดัส่วนการลงทุนในประเทศไทย
มากทีÉสดุตามลาํดบั 

นอกจากนั ÊนยังมีประเทศอืÉนๆทีÉส ัดส่ วน 
การลงทุนในประเทศไทยทีÉมีส ัดส่วนค่อนข้างสูง
ไดแ้ก่ ประเทศสวติเซอรแ์ลนด์ ประเทศฮ่องกง และ 
ประเทศจนี เป็นตน้ 

ผลการวิเคราะห์เชิงปริมาณด้วยสมการ
ถดถอย  พบว่ า ตัว แบบ  Random Effect Model 
(REM) มคีวามเหมาะสมทีÉสุดสําหรบัการประมาณ
การสมการถดถอย โดยใช้การทดสอบ Hausman 

Test แ ล ะ  Breusch-Pagan Lagrange Multiplier 
Test โดยสามารถสรุปผลการทดสอบของตัวแบบ 
REM ไดด้งัตารางทีÉ 1  

ตารางทีÉ 1 ผลสมการถดถอยจากวธิ ีRandom Effect 

Model 
ตวัแปร ค่าสมัประสทิธิ Í 

GDPi 0.6498** 

GDP 2.4805** 

ULC -3.4639* 

TRADE 3.0340** 

DISTi -1.0745** 

RISK -7.2433** 

EXCi 0.4230** 

ri 0.1552** 

ASEAN 2.6595** 

CRIS -1.7383** 

Constant 21.3596 

No. of observation 127 

No. of groups 16 

R2: Within 0.5677 

      Between 0.4093 

      Overall 0.4406 

Wald Chi2 186.34 

Prob>Chi2 0.0000 

ทีÉมา: จากการคาํนวณ 

 



60                                      ปจัจยัทางเศรษฐกจิมหภาคที Éมอีทิธพิลต่อการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศของประเทศไทย 

 

 

หมายเหต:ุ 

1) ** หมายถงึ มนีัยสาํคญัทางสถติ ิณ ระดบั
นยัสาํคญั 0.05 

2) * หมายถึง มนีัยสําคญัทางสถิติ ณ ระดบั
นยัสาํคญั 0.10 

3) ค่ า  Wald Chi2 เ ท่ า กับ  186.34 แ ล ะ  
ค่า Prob>Chi2 เท่ากบั 0.00 หมายความว่า ตวัแปร
อิสระทุกตัวสามารถอธิบายตัวแปรตามได้อย่างมี
นยัสาํคญัทีÉระดบันัยสาํคญั 0.05 
 

ş. การอภิปรายผล 

การลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศมบีทบาท
และมีความสําคญัต่อประเทศกําลงัพฒันาอย่างสูง 
เนืÉองจากประเทศกําลงัพฒันาส่วนมากมกัจะประสบ
ปญัหาเรืÉองการขาดแคลนปจัจัยทุน การสะสมทุน
ภายในประเทศมีไม่เพียงพอกับความต้องการ 
รายไดป้ระชาชาตติ่อหวัของประชากรอยู่ในระดบัตํÉา 
รายได้ส่วนใหญ่ของประชาชนถูกใชเ้พืÉอการบรโิภค
ในสดัส่วนทีÉสูงเมืÉอเทยีบกบัการออม จงึทําใหร้ะดบั
การออมภายในประเทศตํÉาไม่เพียงพอกับความ
ต้องการของการลงทุนภายในประเทศ จึงส่งผลให้
ประสบปญัหาดา้นการขาดแคลนปจัจยัทนุ การลงทนุ
โดยตรงจากต่ างประ เทศ  มักจะมาพร้อมกับ
เทคโนโลยแีละการถ่ายทอดความรูจ้ากต่างประเทศ 
ทาํใหเ้กดิการพฒันาอุตสาหกรรมและเพิÉมศกัยภาพ
ในการแข่งขนัและการขยายตวัของการค้าระหว่าง
ประเทศซึÉงนําไปสู่การพฒันาเศรษฐกิจได้อย่างมี
เสถยีรภาพในระยะยาว ก่อใหเ้กดิการขยายตวัของ
อตุสาหกรรมและการสง่ออก 

จากผลการวเิคราะหค์วามสมัพนัธ์ของตวัแปร
ทีÉ ใ ช้ ในการศึกษากับการลงทุน โดยตรงจาก
ต่างประเทศดว้ยวธิ ีRandom Effect Model สามารถ
สรปุผลการศกึษาไดด้งันีÊ 

ř. ผลิตภัณฑ์มวลรวมภายในประเทศของ
ประเทศผูล้งทุน (GDPi) ทีÉมาลงทุนในประเทศไทยมี
ความสัมพันธ์ในทิศทางเดียวกันกับการลงทุน
โดยตรงจากต่างประเทศอย่างมนีัยสําคญัทางสถิติ  
ทีÉระดบันัยสําคญั 0.05 โดยมคี่าสมัประสทิธิ Íเท่ากบั 

0.6498 หมายความว่ า  ถ้าผลิตภัณฑ์มวลรวม
ภายในประเทศของประเทศผูล้งทุน (GDPi) เพิÉมขึÊน
ร้อยละ  1 จะส่ งผลให้การลงทุนโดยตรงจาก
ต่างประเทศของประเทศไทยเพิÉมขึÊนรอ้ยละ 0.6498 
ซึÉงตรงตามกบัสมมตฐิานทีÉตั Êงไว้ และสอดคล้องกบั
ผลการศึกษาของ Bevan and Estrin (2004) และ 
สทิธิ Í มูลแกว้ (2555) เนืÉองจากค่าสมัประสทิธิ ÍทีÉได้มี
ค่าเท่ากบั 0.6498 หมายว่ามีค่าความยืดหยุ่นของ
การลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศไหลเข้าต่อ
ผลิตภัณฑ์มวลรวมภายในประเทศของประเทศ 
ผูล้งทุนตํÉา ดงันั Êน ตวัแปร GDPi ซึÉงแสดงถงึอุปสงค์
และขนาดตลาดของประเทศผู้ลงทุนมีจะผลต่อ 
การลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศไหลเขา้ของไทย
ตํÉา 

Ś. ผลติภณัฑม์วลรวมภายในประเทศของไทย 
(GDP) มีความสัมพันธ์ ในทิศทาง เดียวกันกับ 
การลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศอย่างมนีัยสําคญั
ทางสถติ ิทีÉระดบันยัสาํคญั 0.05 โดยมคีา่สมัประสทิธิ Í
เท่ ากับ  2.4805 หมายความว่ า  ถ้าผลิตภัณฑ ์
มวลรวมภายในประเทศของไทย เพิÉมขึÊนร้อยละ 1 
จะส่งผลให้การลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศของ
ประเทศไทยเพิÉมขึÊนร้อยละ 2.4805 ซึÉงตรงตามกบั
สมมติฐานทีÉตั Êงไว้ และสอดคล้องกบัผลการศึกษา
ของ Bevan and Estrin (2004) และสิทธิ Í มูลแก้ว 
(2555) เนืÉ องจากค่าสัมประสิทธิ ÍทีÉได้มีค่าเท่ากับ 
2.4805 หมายว่ามีค่าความยืดหยุ่นของการลงทุน
โดยตรงจากต่างประเทศไหลเข้าต่อผลิตภัณฑ ์
มวลรวมภายในประเทศของไทยสูง ดงันั Êน ตวัแปร 
GDP ซึÉงแสดงถงึอุปสงค์และขนาดตลาดของไทยมี
จะผลต่อการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศไหลเขา้
ของไทยสงู 

ś. อตัราคา่จา้งขั ÊนตํÉา (ULC) ของประเทศไทย 
มคีวามสมัพนัธ์ในทศิทางตรงกนัขา้มกบัการลงทุน
โดยตรงจากต่างประเทศอย่างมนีัยสําคญัทางสถิติ  
ทีÉระดบันัยสําคญั 0.10 โดยมคี่าสมัประสทิธิ Íเท่ากบั  
-3.4639 หมายความว่า ถา้อตัราค่าจา้งเฉลีÉยเพิÉมขึÊน
ร้อยละ  1 จะส่ งผลให้การลงทุนโดยตรงจาก
ต่างประเทศของประเทศไทยลดลงร้อยละ 3.4639 
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ซึÉงตรงตามกบัสมมตฐิานทีÉตั Êงไว้ และสอดคล้องกบั
ผลการศึกษาของ ลัดดาวัลย์ พรหมดนตรี (2550) 
และ สทิธิ Í  มลูแกว้ (2555) เนืÉองจากคา่ความยดืหยุน่
ของการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศไหลเขา้ต่อ
อัตราค่าจ้างมีค่าสูง ดังนั ÊนการเพิÉมขึÊนของอัตรา
คา่จา้งจะสง่ผลใหก้ารลงทนุโดยตรงจากต่างประเทศ
ไหลเขา้ลดลงอยา่งมาก แสดงใหเ้หน็ว่า FDI ทีÉเขา้มา
ลงทุนในไทยนั Êนเป็นอุตสาหกรรมขั Êนต้นเน้นการใช้
แรงงานเป็นหลกั (Labor Intensive) 

Ŝ. ระดับการเปิดประเทศของประเทศไทย 
(TRADE) มีความสัมพันธ์ในทิศทางเดียวกันกับ 
การลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศอย่างมนีัยสําคญั
ทางสถติ ิทีÉระดบันยัสาํคญั 0.05 โดยมคีา่สมัประสทิธิ Í
เท่ากับ 3.0340 หมายความว่า ถ้าระดับการเปิด
ประเทศของประเทศไทย เพิÉมขึÊนรอ้ยละ 1 จะส่งผล
ให้การลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศของประเทศ
ไทยเพิÉมขึÊนรอ้ยละ 3.0340 ซึÉงตรงตามกบัสมมตฐิาน
ทีÉตั Êงไว้ และสอดคล้องกบัผลการศกึษาของ นิธภิทัร 
ตั Êง จี ร ว ง ษ์  แ ล ะ คณ ะ  ( 2551) เ นืÉ อ ง จ า ก ค่ า 
ความยดืหยุ่นของการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศ
ต่อระดับการเปิดประเทศสูง ดังนั Êนระดับการเปิด
ปร ะ เทศจ ะส่ งผลต่ อกา รล งทุน โดยตร งจ าก
ต่างประเทศไหลเขา้สงู ระดบัการเปิดประเทศทีÉสงูจะ
แสดงถึงระดับการนําเข้าและส่งออกทีÉสูงด้วย 
หมายความว่า FDI ทีÉเขา้มาลงทุนในไทยนั Êน ใชไ้ทย
เป็นฐานการผลิตสนิค้าเพืÉอส่งออกมากกว่าขายใน
ประเทศ 

ŝ. ระยะทางระหว่างประเทศผู้ลงทุนและ
ประเทศไทย (DISTi) มีความสัมพันธ์ในทิศทาง
ตรงกนัข้ามกบัการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศ
อย่างมีนัยสําคัญทางสถิติ ทีÉระดับนัยสําคัญ 0.05 
โดยมคี่าสมัประสทิธิ Íเท่ากบั -1.0745 หมายความว่า 
ถ้าระยะทางระหว่างประเทศ  เพิÉมขึÊนร้อยละ 1  
จะส่งผลให้การลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศของ
ประเทศไทยลดลงร้อยละ 1.0745 ซึÉงตรงตามกับ
สมมติฐานทีÉตั Êงไว้ และสอดคล้องกบัผลการศึกษา
ของ Bevan and Estrin (2004) และ สิทธิ Í มูลแก้ว 
(2555) เนืÉ องจากระยะทางแสดงถึงต้นทุน ใน 

การขนส่ง ต้นทุนค่าใช้จ่ายในการดําเนินการต่างๆ 
ดังนั ÊนระยะทางยิÉงห่างไกลจะส่งผลให้การลงทุน
โดยตรงจากต่างประเทศไหลเขา้ลดลง 

Ş. ระดบัความเสีÉยงดา้นเศรษฐกจิของประเทศ
ไทย (RISK) มคีวามสมัพนัธ์ในทศิทางตรงกนัขา้ม
กับการลงทุนโดยตรงจากต่ างประ เทศอย่า ง 
มนียัสาํคญัทางสถติ ิทีÉระดบันัยสาํคญั 0.05 โดยมคี่า
สัม ป ร ะ สิทธิ Íเ ท่ า กับ  -7.2433 หมายคว าม ว่ า  
ถา้คะแนนความเสีÉยงดา้นเศรษฐกจิของประเทศไทย 
เพิÉมขึÊน (มีความเสีÉยงทางด้านเศรษฐกิจลดลง)  
ร้อยละ  1 จะส่ งผลให้การลงทุนโดยตรงจาก
ต่างประเทศของประเทศไทยลดลงร้อยละ 7.2433 
ซึÉงมีทิศทางตรงกันข้ามกับสมมติฐานทีÉตั Êง ไว้  
เนืÉองจากในการหาความสมัพนัธ์ดว้ยสมการถดถอย
นั Êนจะต้องแปลงขอ้มูลความเสีÉยงทางด้านเศรษฐกจิ
เป็นตัวแปรเชิงปริมาณ  (Quantitative Variable)  

แต่เมืÉอพจิารณาตวัแปรในเชงิคุณภาพแลว้จะพบว่า
คะแนนระดบัความเสีÉยงมคี่าอยู่ในระดบัสูงซึÉงถอืว่า
ยังคงมีความเสีÉยงด้านเศรษฐกิจตํÉ าอยู่ ดังนั Êน 
นักลงทุนจึงยงัคงเขา้มาลงทุนในประเทศไทยอย่าง
ต่อเนืÉองถงึแม้ว่าแนวโน้มความเสีÉยงด้านเศรษฐกจิ
สงูขึÊน 

ş. อตัราแลกเปลีÉยนระหว่างประเทศผูล้งทุน
และประเทศไทย (EXCi) มคีวามสมัพนัธ์ในทศิทาง
เดยีวกนักบัการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศอย่าง
มนีัยสําคญัทางสถิติ ทีÉระดับนัยสําคญั 0.05 โดยม ี
ค่าสัมประสิทธิ Íเท่ากับ  0.4230 หมายความว่า  
ถ้าอัตราแลกเปลีÉยนระหว่างประเทศผู้ลงทุนและ
ประเทศไทยเพิÉมขึÊน (เงนิบาทอ่อนค่า) ร้อยละ 1  
จะส่งผลให้การลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศของ
ประเทศไทยเพิÉมขึÊนร้อยละ 0.4230 ซึÉงตรงตามกบั
สมมติฐานทีÉตั Êงไว้ และสอดคล้องกบัผลการศึกษา
ของลดัดาวลัย ์พรหมดนตร ี(2550) และสทิธิ Í มลูแกว้ 
(2555) เนืÉองจากค่าความยืดหยุ่นของการลงทุน
โดยตรงจากต่างประเทศไหลเขา้ต่ออตัราแลกเปลีÉยน
ระหว่ า งป ร ะ เทศผู้ ล งทุ นและไทยตํÉ า  ดังนั Êน 
เมืÉอเงนิบาทอ่อนค่าจะส่งผลให้ต้นทุนในการลงทุน
ของนักลงทุนต่างชาติลดลง ส่งผลให้การลงทุน
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โดยตรงจากต่างประเทศไหลเขา้เพิÉมขึÊนด้วย แต่ไม่
สงูมากนกัเนืÉองจากมคีา่ความยดืหยุน่ตํÉา 

Š .  อัตราส่วนระหว่างอัตราดอกเบีÊยของ
ประเทศผูล้งทุนกบัประเทศไทย (ri) มคีวามสมัพนัธ์
ในทิศทางเดียวกันกับการลงทุนโดยตรงจาก
ต่างประเทศอย่างมีนัยสําคัญทางสถิติ ทีÉระดับ
นัยสําคญั 0.05 โดยมคี่าสมัประสทิธิ Íเท่ากบั 0.1552 
หมายความว่า ถ้าอตัราส่วนระหว่างอตัราดอกเบีÊย
เงนิฝากของประเทศผูล้งทุนกบัประเทศไทยเพิÉมขึÊน
ร้อยละ  1 จะส่ งผลให้การลงทุนโดยตรงจาก
ต่างประเทศของประเทศไทยเพิÉมขึÊนรอ้ยละ 0.1552 
ซึÉงตรงตามกับสมมติฐานทีÉตั Êงไว้ เนืÉ องจากมีค่า 
ความยดืหยุ่นของการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศ
ไหลเข้าต่ออัตราส่วนระหว่างอัตราดอกเบีÊยของ
ประเทศผูล้งทุนกบัไทยตํÉา ดงันั Êนส่วนต่างของอตัรา
ดอกเบีÊยของของประเทศผูล้งทุนกบัไทยมผีลต่อ FDI 

คอ่นขา้งตํÉาเนืÉองจากมคีา่ความยดืหยุน่ตํÉา 
š. การเขา้รว่มเขตการคา้เสร ีASEAN+3 และ 

ASEAN+6 (ASEAN) มีความสัมพันธ์ ในทิศทาง
เดยีวกนักบัการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศอย่าง
มนียัสาํคญัทางสถติ ิทีÉระดบันัยสาํคญั 0.05 โดยมคี่า
สมัประสทิธิ Íเท่ากบั 2.6595 หมายความว่า หลงัจาก
กา ร เ ข้ า ร่ ว ม เ ขตกา รค้ า เ ส รี  ASEAN+3 แล ะ 
ASEAN+6 ส่งผลให้มูลค่าการลงทุนโดยตรงจาก
ต่างประเทศไหลเขา้ของประเทศไทยเพิÉมขึÊนรอ้ยละ 
1,329 ซึÉ งตรงตามกับสมมติฐานทีÉตั Êง ไว้  และ
สอดคล้องกบัผลการศึกษาของ Bevan and Estrin 

(2004) และสิทธิ Í มูลแก้ว (2555) หมายความว่า  
การเข้ารวมกลุ่มเขตการค้าเสรี ASEAN+3  และ 
ASEAN+6 ส่งผลให้ประเทศผู้ลงทุนในไทยได้ร ับ
ประโยชน์ภายใต้ข้อตกลงของเขตการค้าเสรีด้าน
ต่างๆ นอกจากนีÊยงัไดร้บัประโยชน์จากขยายตวัของ
อุปสงค์และขนาดตลาดทีÉใหญ่ขึÊน  ทําให้เกิดแรง
ดึงดูดนักลงทุนชาวต่างชาติให้เข้ามาลงทุนใน
ประเทศไทย 

řŘ. วกิฤตเิศรษฐกจิ (CRIS) มคีวามสมัพนัธ์
ในทศิทางตรงกนัขา้มกบักบัการลงทุนโดยตรงจาก
ต่างประเทศอย่างมีนัยสําคัญทางสถิติ ทีÉระดับ

นยัสาํคญั 0.05 โดยมคี่าสมัประสทิธิ Íเท่ากบั -1.7383 
หมายความว่า หลงัจากการเกดิวิกฤติเศรษฐกจิใน
ประเทศสหรฐัอเมริกาและประเทศในกลุ่มยูโรโซน
ร ะห ว่ า ง ปี  พ .ศ .  2551-2554 ส่ ง ผ ล ใ ห้ มู ล ค่ า 
การลงทนุโดยตรงจากต่างประเทศไหลเขา้ลดลงรอ้ย
ละ 82.4 ซึÉงตรงตามกับสมมติฐานทีÉตั Êงไว้ และ
สอดคล้องกบัผลการศึกษาของ Bevan and Estrin 

(2004) และสทิธิ Í มลูแกว้ (2555) 

ผลการศึกษาแสดงให้เห็นว่าปจัจัยทาง
เศรษฐกิจมหภาคดังกล่าวมีอิทธิพลต่อการลงทุน
โ ด ย ต ร ง จ า ก ต่ า ง ป ร ะ เ ท ศ ไ ห ล เ ข้ า  ดั ง นั Êน  
ในการดําเนินมาตรการเพืÉอส่งเสริมและดึงดูด 
การลงทุนจากต่างประเทศนั Êน รฐับาลและหน่วยงาน
ทีÉเกีÉยวขอ้งควรใชน้โยบายและมาตรการต่างๆ เพืÉอ
สนับสนุนปจัจยัทีÉมอีทิธพิลต่อการลงทนุโดยตรงจาก
ต่ า งป ระ เทศ  เพืÉ อ ให้กา รล งทุน โดยตร งจ าก
ต่างประเทศของประเทศไทยเติบโตอย่างต่อเนืÉอง
และสมํÉาเสมอ มรีะดบัการลงทุนอย่างเหมาะสมและ
ยั Éงยนื และรกัษาความสามารถในการแขง่ขนัในดา้น
การดึงดูดเงนิลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศทีÉจะมี
ความรุนแรงมากขึÊนในอนาคต  เ ป็นผลทํา ให้
เศรษฐกิจของไทยมีการเติบโตอย่างมีเสถียรภาพ
และยั Éงยนืในอนาคต 

 

Š. ข้อเสนอแนะ 

Š.ř ขอ้เสนอแนะจากการศกึษา 

ř. จากผลการศกึษาครั ÊงนีÊพบว่า ผลิตภณัฑ์
มวลรวมภายในประเทศเป็นปจัจัยทีÉมีอิทธิพลต่อ 
การลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศ  กล่าวคือ  
เมืÉอผลติภณัฑ์มวลรวมภายในประเทศของประเทศ
ไทยมกีารเตบิโตและขยายตวัจะแสดงถงึอปุสงค์ และ
ขนาดของตลาดทีÉ เพิÉมขึÊน  เ ป็นแหล่ งผลิตทีÉมี
ประสทิธิภาพและมอีํานาจซืÊอสูง ดังนั Êน รฐับาลจึง
ควรใชม้าตรการต่างๆ เพืÉอกระตุน้ให้ผลติภณัฑม์วล
รวมภายในประเทศเพิÉมขึÊนในระดับทีÉเหมาะสม  
เมืÉอผลติภณัฑม์วลรวมภายในประเทศเพิÉมขึÊนจะทํา
ใหส้ามารถดงึดูดการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศ
ไดเ้พิÉมขึÊน 
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Ś. จากผลการศกึษาครั ÊงนีÊพบว่า การรวมกลุ่ม
ทางดา้นเศรษฐกจิเป็นปจัจยัทีÉมอีทิธพิลต่อการลงทุน
โดยตรงจากต่างประเทศ กล่าวคือ การรวมกลุ่ม
ทางดา้นเศรษฐกจิ เช่น ASEAN+3 นั Êนเป็นผลทาํให้
เกิดการเปิดเสรีด้านต่างๆ คือ สนิค้า บรกิาร และ 
การลงทุน ซึÉงจะส่งผลให้ข้อจํากัดและอุปสรรค
ทางด้านการค้าและการลงทุนลดลงอาจหมดไป
ภายในกลุ่มประเทศสมาชิก นอกจากนีÊ  การเป็น
สมาชิกของการรวมกลุ่มทางด้านเศรษฐกิจต่างๆ  
จะมีผลทําให้ตลาดของประเทศไทยขยายใหญ่ขึÊน 
จากเดิมทีÉอาจจะถูกจํากดัเฉพาะประเทศไทยก็จะ
สามารถขยายตลาดไปสู่ประเทศสมาชกิได้ หรอือาจ
ใช้ประเทศไทยเป็นฐานในการผลิตและส่งสนิคา้ไป
ขายยงัประเทศสมาชกิอืÉนๆ ดงันั Êน รฐับาลจงึควรให้
ความสําคัญกับการรวมกลุ่มทางด้านเศรษฐกิจ 
ศกึษาถงึผลกระทบต่างๆทีÉเป็นขอ้ดขีอ้เสยี เพืÉอทีÉจะ
สามารถกําหนดมาตรการต่างๆให้ เหมาะสม  
เพืÉอส่งเสริมและเตรียมความพร้อมเพืÉอรองรับ
ผลกระทบทีÉเกดิจากการรวมกลุ่มทางด้านเศรษฐกจิ
ในอนาคต ซึÉงจะเป็นอีกปจัจัยหนึÉ งทีÉช่วยดึงดูด 
การลงทนุโดยตรงจากต่างประเทศใหเ้พิÉมขึÊนได ้

ś. จากผลการศกึษาครั ÊงนีÊพบว่า อตัราค่าจา้ง
ขั ÊนตํÉา เป็นปจัจัยทีÉมอีิทธิพลต่อการลงทุนโดยตรง
จากต่างประเทศ กล่าวคอื อตัราค่าจา้งขั ÊนตํÉาเพิÉมขึÊน 
จะส่งผลต่อตน้ทุนในการดําเนินธุรกจิทีÉสูงขึÊน ส่งผล
ทาํใหก้ารลงทนุโดยตรงจากต่างประเทศลดลง ดงันั Êน 
รฐับาลจงึควรปรบัอตัราค่าจา้งขั ÊนตํÉาใหอ้ยู่ในระดบัทีÉ
เหมาะสม นอกจากนีÊ รฐับาลควรใหค้วามสําคญัใน
ดา้นการพฒันาฝีมอืและยกระดบัทกัษะในการทาํงาน
ของแรงงาน เพืÉอเพิÉมผลิตภาพของแรงงาน (Labor 

Productivity) ให้สูงขึÊน เพืÉอรกัษาความสามารถใน
การแข่งขันและดึงดูดการลงทุนโดยตร งจาก
ต่างประเทศ เมืÉอพิจารณาค่าความยืดหยุ่นของ 
การลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศไหลเขา้ต่ออตัรา
ค่าจ้างขั ÊนตํÉา พบว่ามคี่าสูง แสดงให้เห็นว่า FDI ทีÉ
เขา้มาลงทุนในไทยนั Êนเป็นอุตสาหกรรมขั Êนต้นเน้น
การใช้แรงงานเป็นหลัก (Labor Intensive) ดังนั Êน 
รฐับาลควรเน้นการส่งเสริมอุตสาหกรรมขั Êนกลาง 

หรืออุตสาหกรรมขั Êนสูง เพืÉอเพิÉมความสามารถใน
การแขง่ขนัของประเทศในอนาคต 

Ŝ. นอกจากนีÊผลการศึกษาครั ÊงนีÊย ังพบว่า 
ระดบัการเปิดของประเทศเป็นปจัจยัทีÉมอีทิธพิลต่อ
การลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศเช่นกนั กล่าวคอื 
ประเทศไทยระดบัการเปิดประเทศสงู นั Êนหมายถงึว่า
มมีลูค่าการนําเขา้และมลูค่าการส่งออกเมืÉอเทยีบกบั
ผลติภณัฑ์มวลรวมภายในประเทศสูง เมืÉอพจิารณา
ร่วมกบัค่าความยดืหยุ่นของการลงทุนโดยตรงจาก
ต่างประเทศต่อระดบัการเปิดประเทศทีÉมคี่าสูงเช่น 
แสดงว่า FDI ทีÉเขา้มาลงทุนในไทยนั Êน ใช้ไทยเป็น
ฐานการผลติสนิคา้เพืÉอส่งออกมากกว่าขายสนิคา้ใน
ประเทศ ดงันั ÊนเพืÉอรกัษาความสามารถในการดงึดูด
การลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศ รฐับาลควรศกึษา
เรืÉองโครงสรา้งการสง่ออกทีÉเหมาะสมสาํหรบัประเทศ
ไทย เพืÉอรักษาความสามารถในการส่งออกของ
ประเทศและสามารถแขง่ขนัไดใ้นอนาคต 

ŝ. อตัราแลกเปลีÉยนและอตัราดอกเบีÊยมผีลต่อ
การลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศตํÉาเมืÉอเทยีบกบั
ปจัจยัอืÉนๆ ทีÉกล่าวมา เนืÉองจากมคี่าความยดืหยุ่น
ของการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศไหลเขา้ต่อ
อตัราแลกเปลีÉยน และคา่ความยดืหยุน่ของการลงทุน
โดยตรงจากต่างประเทศไหลเขา้ต่ออตัราดอกเบีÊยตํÉา 
แต่อย่างไรกต็ามอตัราแลกเปลีÉยนและอตัราดอกเบีÊย
กย็งัคงเป็นปจัจยัทีÉช่วยดงึดูดการลงทุนโดยตรงจาก
ต่างประเทศไหลเขา้ ดงันั Êนรฐับาลและหน่วยงานทีÉ
เกีÉยวข้องควรให้ความสําคัญในการกําหนดและ
ดําเนินมาตรการต่างๆ เพืÉอให้เกดิเสถียรภาพของ
อัตราแลกเปลีÉยน และระดับของอัตราดอกเบีÊยทีÉ
เหมาะสมสอดคลอ้งกบัสภาวะเศรษฐกจิ 

Ş .  สามารถนําสมการถดถอยทีÉ ได้จ าก
การศึกษาไปใช้ในการประมาณการ (Forecast)  
การลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศของประเทศต่างๆ
ทั Êง 16 ประเทศทีÉใชใ้นการศกึษาครั ÊงนีÊ ดงันั Êนรฐับาล
และหน่วยงานทีÉเกีÉยวขอ้งสามารถใชข้อ้มูลดงักล่าว
ในการกําหนดนโยบายเพืÉอส่งเสริมกา รลงทุน
เบืÊองตน้ไดอ้ยา่งเหมาะสม 
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Š.Ś ขอ้จาํกดัในการศกึษาและขอ้เสนอแนะครั Êงต่อไป 

ř. ในการศกึษาปจัจยัทางเศรษฐกจิมหภาคทีÉ
มอีทิธพิลต่อการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศของ
ประเทศไทยในครั ÊงนีÊ เป็นการศึกษาในภาพรวม 

ไม่ได้ศึกษาในระดับรายอุตสาหกรรม จึงทําให้ไม่
ทราบผลกระทบทีÉแทจ้รงิทีÉเกดิกบัภาคอุตสาหกรรม
ในแต่ละกลุ่มอุตสาหกรรม  ดังนั Êนในการศึกษา 
ครั Êงต่อไปจึงควรศึกษาเป็นรายกลุ่มอุตสาหกรรม
เพืÉอให้ทราบถึงความสมัพนัธ์ของปจัจยัทีÉส่งผลต่อ
กา รล งทุน โดยตร งจ ากต่ า งป ระ เทศต่ อกลุ่ ม
อตุสาหกรรมต่างๆ 

Ś. การศึกษาครั ÊงนีÊศึกษาเฉพาะปจัจัยทาง
เศรษฐกจิมหภาคทีÉมอีิทธิพลต่อการลงทุนโดยตรง
จากต่างประเทศ ดงันั Êนในการศกึษาครั Êงต่อไปจงึควร
เพิÉมตัวแปรเชิงนโยบาย  (Policy Variable) เช่น 
นโยบายของสํานักงานคณะกรรมการส่งเสริม 
การลงทุน (BOI) ว่ามสี่วนดึงดูดการลงทุนโดยตรง
มากน้อยเพยีงใด 

ś. ในการศกึษาครั ÊงนีÊได้ใช ้ระดบัความเสีÉยง
ทางด้านเศรษฐกิจ  แทน ระดับความเสีÉยงของ
ประเทศ ซึÉงประกอบด้วย ความเสีÉยงด้านการเมอืง 
ความเสีÉยงด้านเศรษฐกิจ และ ความเสีÉยงด้าน
การเงิน  เนืÉ องจากข้อจํากัดด้านข้อมูล  ดังนั Êน 
ในการศกึษาครั Êงต่อไปจงึควรศกึษาจากความเสีÉยง
ในแต่ละดา้นดว้ย 

Ŝ. การศกึษาครั ÊงนีÊศกึษาเฉพาะปจัจยัทีÉมผีล
ต่อการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศไหลเขา้เพยีง
ดา้นเดยีวโดยไม่ได้ศกึษาถงึปจัจยัทีÉมผีลกระทบต่อ
การลงทุนโดยตรงจากต่างประ เทศไหลออก 
(Outflow FDI) ดังนั Êนในการศึกษาครั Êงต่อไปควร
ศกึษาเพิÉมเตมิในสว่นนีÊดว้ย 
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