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บทที่ 2 

กรอบแนวความคดิทางทฤษฏีและงานวจิัยที่เกีย่วข้อง 

2.1 กรอบแนวความคดิทางทฤษฏ ี

2.1.1 ทฤษฏี Solow growth model 

ทฤษฏี Solow growth model เป็นทฤษฏีตามแนวคิดของส านัก Neoclassic มีอิทธิพลมากต่อแนวคิด
การพฒันาและการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจในปัจจุบนั ทฤษฏี Solow growth model เกิดจากการน า
ทฤษฏีของ Harrod-Domar มาพฒันาเน่ืองจาก Solow เช่ือว่าผลผลิตจะไม่คงที่ (Fixed Proportion) ถ้า
หากมีการทดแทนกนัในปัจจยัการผลิตตามสมมุติฐานของ Harrod – Domarโดยสมมุติฐานของ Solow 
มีดงัต่อไปน้ี (Robert.M Solow, 1956) 

สมมุติฐานของ Solow 
1) ปัจจยัการผลิตสามารถทดแทนกนัไดใ้นกระบวนการผลิต 
2) อตัราส่วนทุนต่อผลผลิต และทุนต่อแรงงานไม่ถูกก าหนดใหมี้ค่าคงที่ แต่ 

ขึ้นอยูก่บัจ  านวนทุนและแรงงานเร่ิมตน้ (Capital and Labor Endowments) ในระบบเศรษฐกิจ 
3) ปัจจยัการผลิตแต่ปัจจยัจะเป็นไปตามกฎการลดนอ้ยถอยลง  

ก าหนดใหผ้ลผลิตหรือรายไดป้ระชาชาติเป็นฟังกช์นัของปัจจยัการผลิต 2 ชนิด คือ ทุน (K) และ
แรงงาน (L) ตามความสมัพนัธด์งัน้ี 

  Y = f(K,L) 

เขียนใหอ้ยูใ่นรูปของผลิตเฉล่ียต่อหวัไดด้งัน้ี 

  
𝑌

𝐿
=f(
𝐾

𝐿
,
𝐿

𝐿
) 

หรือ  y = f(k)
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โดยที่ y คือ รายไดป้ระชาชาติต่อหวัและ k คือ สดัส่วนทุนต่อแรงงาน (
𝐾

𝐿
) 

y 

 

    Y = f(k) 

     

 

    k  

ภาพที ่2.1แสดงฟังกช์นัของรายไดป้ระชาชาติต่อหวั 

จากรูปที่ 2.1 แสดงใหเ้ห็นถึงผลผลิตต่อหวัจะเพิ่มขึ้นตามสดัส่วนของทุนต่อแรงงาน ที่เป็นไปตามกฎ
ผลไดล้ดนอ้ยถอยลง (Law of diminishing return) โดยมีสมการพื้นฐาน ดงัน้ี  

∆𝑘 = 𝑠𝑌 − 𝑛𝑘 − 𝑑𝑘 

โดยที่ 

sY คือ สดัส่วนเงินออมต่อรายได ้มีความสมัพนัธไ์ปในทิศทาง
เดียวกนักบัการเปล่ียนแปลงของทุน∆𝑘 

n คือ อตัราการเจริญเติบโตของประชากร มีความสมัพนัธไ์ปใน
ทิศทางตรงกนัขา้มกนักบัการเปล่ียนแปลงของทนุ (∆𝑘) 

d คือ อตัราการเส่ือมราคา 

จึงเขียนสมการเป็น 2 เทอม ไดด้งัน้ี 

∆𝑘 = 𝑠𝑌 − (𝑛 + 𝑑)𝑘 
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ภาพที่ 2.2แสดงการไม่น าก าไรส่วนเกินไปลงทุนในรูปของแรงงานต่อหวั 

โดยที่ถา้เงินออมในระบบเศรษฐกิจมีมากกวา่การเพิ่มขึ้นของประชากรหรือการเส่ือมค่าของทุนการ
เปล่ียนแปลงของทุนจะเพิ่มขึ้น (∆𝑘 > 0)เรียกสถานการณ์น้ีว่า Capital depending ในทางตรงกัน
ขา้ม ถา้เงินออมในระบบเศรษฐกิจเพิม่ขึ้นเท่ากบัการเพิม่ขึ้นของประชากรและการเส่ือมค่าของทุน จะ
ท าให้ไม่มีการเปล่ียนแปลงของทุน(∆𝑘 = 0)เรียกสถานการณ์น้ีว่า Capital widening ซ่ึงแสดงถึง
ภาวะความสมดุลในระบบเศรษฐกิจ sy = (n+d)k หรือเรียกจุด A น้ีว่า จุดสมดุลของระบบเศรษฐกิจ 
(Steady State) นั้นคือ เงินออมที่เพิม่ขึ้นเท่ากบัการเพิม่ขึ้นของประชากรและการเส่ือมค่าของทุนพอดี 

ดงันั้น จะเห็นไดว้่าจากแบบจ าลองการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของ Solow จะมีการเปล่ียนแปลง
ของการสร้างความเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจอยู ่3 กรณี 

1.การเพิม่ขึ้นของอตัราการออม 

 

 

 

 

 
ภาพที2่.3 แสดงการเพิม่ขึ้นของการออม 

sy 

(n+d)k 

k 

A 

y = f(K) 

y 
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y3 

s´y 

y = f(K) 
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การเพิ่มขึ้นของความโน้มเอียงหน่วยสุดทา้ยของการออม (MPS) จะส่งผลให้มีการเปล่ียนแปลงใน
สัดส่วนของทุนต่อแรงงาน (∆𝑘) และส่งผลต่อการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ จากรูปที่ 2.3 จุดดุลย
ภาพของระบบเศรษฐกิจอยู ่ณ จุด A คือ sy = (n+d)k หรือ ∆𝑘 = 0ซ่ึงรายไดต่้อหัวจะเท่ากับ y0 โดย
ในกรณีน้ี สมมุติว่าอตัราการออมเพิ่มขึ้นซ่ึงจะท าใหเ้ส้น syเปล่ียนเป็น s´y เม่ือเป็นเช่นน้ีแลว้จะมีผล
ต่อการเพิม่ขึ้นของสัดส่วนทุนต่อแรงงาน(∆k>0หรือ sy>(n+d)k)ซ่ึงจะท าใหร้ายไดต่้อหัวเพิ่มขึ้นจาก 
y0เป็น y3และจุดสมดุลของระบบเศรษฐกิจ (Steady State) จะเปล่ียนจากจุด A เป็นจุด B 

อย่างไรก็ตาม การเพิ่มขึ้ นของอัตราการออมน้ีจะส่งผลต่อการเปล่ียนแปลงจุดสมดุลของระบบ
เศรษฐกิจให้ดีขึ้ น แต่เม่ือรายได้ประชากรเพิ่มขึ้ น ประชากรก็จะเพิ่มขึ้ นตาม ท าให้ระยะยาวการ
เจริญเติบโตทางเศรษฐกิจจะกลบัมายงัจุดเดิม 

1.การเปล่ียนแปลงของอตัราการเพิม่ของประชากร 

อตัราการเพิ่มขึ้นของประชากรเป็นปัจจยัหน่ึงที่ส่งผลต่อการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ เน่ืองจากการ
เพิม่ขึ้นของประชากรมีความสัมพนัธท์างลบกบัการสะสมทุนของระบบเศรษฐกิจ ซ่ึงจะส่งผลต่อการ
เจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ 
 

 
 
 
 
 
 
 

 

 

ภาพที2่.4 แสดงการเปล่ียนแปลงของประชากร 

จากรูปที่ 2.4 จุดดุลยภาพของระบบเศรษฐกิจจะอยูท่ี่จุด C ระดบัการออมเท่ากบั sy0 และมีรายไดต่้อ
หัวเท่ากบั y0หลังจากนั้นสมมุติให้อตัราการเพิ่มของประชากรเพิ่มขึ้นจาก n เป็น n´ ซ่ึงจะท าให้เส้น 

y (n+d)k 

y0 

y = f(K) 

(n’+d)k 

y1 

c 
sy0 

sy 

sy2 

A 

k 
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(n+d)kเป็น (n´+d)k เน่ืองจากการเพิ่มขึ้นของประชากรมีความสัมพนัธ์ในทิศทางตรงกนัขา้มกบัการ
เปล่ียนแปลงของทุน ดังนั้นเม่ือประชากรเพิ่มมากขึ้น รายไดต่้อหัวจะลดลงจากระดบั y0เป็นy1 ถ้า
ก าหนดให้ s คงที่ จะท าให้การออมต่อรายได้ลดลงไปด้วยจาก sy0 เป็น sy2 นั้ นแสดงถึง ∆𝑘 < 0 
เน่ืองจาก sy<(n´+d)k โดยระดบัทุนต่อแรงงานจะมีค่าลดลงและท าให้จุดสมดุลของระบบเศรษฐกิจ
เปล่ียนไปเป็นจุด A 

2. ความกา้วหนา้ของเทคโนโลย ี

จากฟังกช์นัปัจจยัการผลิตในตอนแรกเสนอไวว้า่ 
Y = f(K,L) 

จากนั้นสมมุติวา่ เม่ือแรงงานไดรั้บการศึกษาที่สูงขึ้นหรือไดรั้บการเรียนรู้จากการท างานที่ตวัเองถนดั
มากขึ้น ซ่ึงจะท าใหแ้รงงานนั้นมีทกัษะมากขึ้น (Technological Progress) 

  ดงันั้น  Y = (K,LL×T) 

  โดยที่ L×T หมายถึง ผลิตภาพของแรงงานจะมีมากขึ้น 

  ท  าใหอ้ยูใ่นรูปของผลผลิตเฉล่ียต่อหัวไดด้งัน้ี 

   𝑌

L×T
= 𝑓(

𝐾

L×T
,
L×T

L×T
) 

  หรือ y0 = f(ke)  

  โดยที่ ye คือ รายไดต่้อหวัที่เกิดจากแรงงานที่มีประสิทธิภาพ 

  ke คือ ทุนต่อแรงงานที่มีประสิทธิภาพ 

  และการเปล่ียนแปลงของเทคโนโลย ี(
∆𝑇

𝑇
) เท่ากบั θ 

ดงันั้น สมการพื้นฐานของ Solowหากมีการเปล่ียนแปลงทางเทคโนโลย ีคือ 

 ∆𝑘𝑒 = 𝑠𝑌𝑒 − (𝑛 + 𝑑 + 𝜃)𝑘𝑒  
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ภาพที2่.5แสดงการเปล่ียนแปลงทางเทคโนโลย ี

ซ่ึงเห็นไดว้า่พจน์หลงัของสมการน้ีจะมีค่ามากกวา่ (n+d)k ซ่ึงช้ีให้เห็นวา่ เราจะตอ้งสะสมทุนมากขึ้น
เพือ่การที่จะท าใหเ้กิดการเปล่ียนแปลงของทุนคงที่หรือสดัส่วนทุนต่อแรงงานที่มีประสิทธิภาพคงที่ 

อย่างไรก็ตาม จุดดุลยภาพของระบบเศรษฐกิจยงัคงมีจุดเดียว ณ ที่จ  านวนเงินออมเพียงพอต่อการ
เปล่ียนแปลงของประชากร การเส่ือมค่าของทุนและการเปล่ียนแปลงของเทคโนโลย ีณ จุดน้ี ผลผลิต
ต่อแรงงานที่มีประสิทธิภาพจะคงที่มากกวา่ผลผลิตต่อแรงงานทั้งหมด ดงันั้น ผลผลิตรวมจะเพิม่ขึ้น
ในอตัราเท่ากบั n+𝜃 แต่ผลผลิตต่อหวัจริงจะเพิม่ที่อตัรา 𝜃เท่านั้น 

โดยทฤษฏีน้ีจะน ามาอธิบายในเร่ืองของจ านวนประชากรที่เพิ่มขึ้น จากรูปที่ 2.4 แสดงให้เห็นว่าเม่ือ
จ านวนประชากรที่เพิ่มขึ้นจะส่งผลให้รายได้ต่อหัวลดลง และการออมลดน้อยลงซ่ึงท าให้เกิดการ
เปล่ียนแปลงดุลยภาพของระบบเศรษฐกิจ ดงันั้นเพื่อที่จะให้กลบัมาที่จุดดุลยภาพของระบบเศรษฐกิจ
เดิม จะตอ้งเพิม่การออมหรือการลงทุนเขา้ไปดว้ยการดึงดูดการลงทุนทางตรงจากต่างประเทศ 

2.1.2 แบบจ าลองสองช่องว่าง (Two – Gap Model) 

เป็นแนวคิดทางทฤษฏีวา่ดว้ยการก่อหน้ีจากต่างประเทศ เป็นผลสืบเน่ืองมาจากการเกิดช่องวา่ง 2 ช่อง
คือ ช่องวา่งการออม (Saving gap) และช่องวา่งการคา้ (Trading gap) 

ช่องว่างการออม (Saving gap) เป็นช่องว่างที่ เกิดขึ้ นจากความไม่สมดุลระหว่างการลงทุน 
(Investment) กับการออม (Saving) ซ่ึงหากการออมภายในประเทศสูงกว่าหรือเท่ากบัความตอ้งการ
ลงทุนในประเทศก็ไม่จ  าเป็นต้องหารายได้จากต่างประเทศ แต่ในทางกลับกันหากการออม

(n+d+𝜃)k 

ye0 

y 

Sye 

y = f(Ke) 

sye0 
A 

k 
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ภายในประเทศนอ้ยกวา่ความตอ้งการลงทุนก็จ  าเป็นจะตอ้งหาเงินจากแหล่งต่างๆเพือ่น ามาใชใ้นการ
ลงทุนในโครงการต่างๆ 

ช่องวา่งการคา้ (Trading gap) เป็นช่องวา่งที่เกิดขึ้นจากความไม่สมดุลระหวา่งปริมาณเงินที่ไดจ้ากการ
ส่งออกกบัปริมาณเงินที่ตอ้งจ่ายจากการน าเขา้ หากประเทศเกิดภาวะขาดดุลการคา้คือปริมาณเงินของ
สินคา้และบริการน าเขา้สูงกว่าปริมาณเงินของสินคา้และบริการส่งออก ยอ่มท าให้เกิดความตอ้งการ
เงินทุนจากต่างประเทศไปใชใ้นการช าระค่าสินคา้และบริการน าเขา้ จึงมีความจ าเป็นตอ้งหารายได้
จากต่างประเทศ แต่ในทางกลบักนั หากเกิดภาวะการคา้สมดุลก็ไม่จ  าเป็นตอ้งหาทางเพิ่มรายไดเ้ขา้
ประเทศโดยปกติดุลการคา้มักเก่ียวพนักบัดุลการออม เพราะถา้มีความตอ้งการสินคา้และบริการมา
บริโภคมากก็จะท าให้ความสามารถในการออมต ่า เกิดเป็นช่องว่างทั้ง 2 ช่องจึงตอ้งหารายได้จาก
ต่างประเทศมาอุดช่องวา่งดงักล่าว(ไตรรัตน์, 2004) 

ส่วนใหญ่ในประเทศดอ้ยพฒันาและก าลงัพฒันามกัจะเกิดปัญหาการออมนอ้ยกวา่การลงทุน และเกิด
ปัญหาขาดดุลการคา้เน่ืองจากจ าเป็นตอ้งน าเขา้สินคา้ประเภททุนและเทคโนโลยีที่มีมูลค่าสูงและ
วกิฤตเศรษฐกิจ ในขณะที่มีขีดความสามารถในการส่งออกเพยีงสินคา้ปฐมภูมิที่มีมูลค่าต  ่า จึงส่งผลให้
ประเทศเหล่าน้ีตอ้งหารายไดเ้พิม่จากต่างประเทศ โดยการดึงดูดการลงทุนทางตรงจากต่างประเทศเขา้
มาในประเทศค่อนขา้งสูงเพือ่น าไปใชพ้ฒันาประเทศ 

2.1.3 สมมุติฐานห่านบิน 

สมมุติฐานห่านบินถูกน ามาใชอ้ธิบายในการอธิบายการเจริญเติบโตอยา่งรวดเร็วของเอเชียตะวนัออก
เฉียงใต ้ซ่ึงเปรียบเสมือนการบินของห่านที่เป็นรูปตวั V ซ่ึงห่านตวัที่น าเปรียบเสมือนจ่าฝงูโดยเปรียบ
ได้กบัประเทศญี่ปุ่ นที่มีการปฏิรูปเมจิในช่วงคร่ึงหลงัทศวรรษที่ 19 และพฒันามาจนถึงในช่วงสมัย
สงครามโลกคร้ังที่ 2 ของญี่ปุ่ น แต่ต่อมาญี่ปุ่ นสามารถสร้างประเทศให้กลายเป็นประเทศพฒันา ซ่ึง
หลงัจากนั้นอีกหลายประเทศเกิดการเจริญเติบโตตามมาเปรียบเสมือนห่านที่บินตามญี่ปุ่ น เร่ิมจาก 
NIEs ได้แก่ ฮ่องกง ไตห้วนั สิงคโปร์ เกาหลีใตเ้ป็นห่านแถวที่สอง ตามด้วยASEAN4 ได้แก่ ไทย 
อินโดนีเซีย มาเลเซีย และฟิลิปปินส์ เป็นห่านแถวที่สาม และจีนเป็นห่านแถวสุดท้าย เป็นต้น 
Akamatsu ไดแ้บ่งขั้นตอนของปรากฏการณ์ห่านบินวา่มี 3 ขั้นตอน (K.Kojima, 2000) ไดแ้ก่ 

ขั้นตอนแรก คือ เม่ือประเทศที่ยงัไม่พฒันาเร่ิมเขา้ไปสู่ระบบเศรษฐกิจโลก สินคา้ที่ประเทศนั้นมี
ความเช่ียวชาญจะถูกส่งออกและสินคา้ที่ใชใ้นอุตสาหกรรมจะถูกน าเขา้จากประเทศที่พฒันาแลว้  

ขั้นตอนที่สอง คือ ประเทศเร่ิมที่จะมีการผลิตสินคา้ที่ถูกน าเขา้ในตอนแรกและมีตลาดภายในประเทศ 
ซ่ึงเกิดจากภายในประเทศเร่ิมมีอ านาจในการซ้ือที่เพิ่มมากขึ้นท าให้การผลิตภายในประเทศมีก าไร
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และการน าเขา้สินคา้อุตสาหกรรมจากประเทศที่พฒันาแลว้จะเร่ิมลดลง อยา่งไรก็ตาม เคร่ืองจกัรยงั
ถูกน าเข้าจากประเทศที่พ ัฒนาแล้ว เน่ืองจากการเพิ่มขึ้ นอย่างรวดเร็วของอุปสงค์ในสินค้า
อุตสาหกรรม 

ขั้นตอนที่สามคือ เม่ืออุตสาหกรรมสินคา้บริโภคในประเทศถูกพฒันาไปสู่อุตสาหกรรมส่งออก และ
มีการผลิตอยา่งมากโดยที่ผลผลิตจะถูกส่งออกไปขายต่างประเทศ  อีกทั้งเคร่ืองจกัรที่เคยน าเขา้มาก็จะ
ถูกแทนที่ดว้ยเคร่ืองจกัรที่สามารถผลิตไดเ้องภายในประเทศขณะเดียวกนัการน าเขา้เคร่ืองจกัรจาก
ต่างประเทศเร่ิมที่จะลดลง 

สมมุติฐานน้ีสามารถน ามาเก่ียวขอ้งกบังานวจิยัในเร่ืองของการลงทุนทางตรงระหวา่งประเทศ โดยจะ
เปรียบการลงทุนเหมือนลักษณะการบินของห่าน โดยที่ญี่ปุ่ นจะเป็นผูน้ าฝูงตามมาด้วยประเทศใน 
NIEs เป็นห่านแถวสองและประเทศใน ASEAN4 เป็นห่านแถวที่สามตามดว้ยจีนเป็นห่านแถวสุดทา้ย 

2.1.4 ทฤษฏี Eclectic Theory 

ทฤษฏีน้ีเสนอโดย Dunning มีขอ้สมมุติวา่บริษทัจะร่วมลงทุนโดยตรงในต่างประเทศ ถา้หากบริษทั
นั้นสามารถบรรลุเง่ือนไข 3 ขอ้ (Dunning, 1980) คือ 

1. Ownership Advantage คือ บรรษทัจะตอ้งมีความไดเ้ปรียบในดา้นปัจจยัน าเขา้ที่จะป้อนเขา้
สู่กระบวนการผลิต เพื่อให้ได้ผลิตผลที่ มี มูลค่าเพิ่มขึ้ น ปัจจัยน าเข้าดังกล่าวมีทั้ งส่วนที่ เป็น
คุณสมบติัเฉพาะของบรรษัทนั้ นๆ เช่น การมีเงินทุน ความสามารถทางเทคโนโลยี ทกัษะในการ
บริหารองคก์ร เป็นตน้ และอีกส่วนหน่ึงเป็นปัจจยัน าเขา้ที่มาจากสภาวะแวดลอ้มภายนอกของบรรษทั 
ไม่ว่าจะเป็นตลาดแรงงาน ตลาดผูบ้ริโภค กฎหมายและนโยบายของรัฐบาลทั้งในประเทศแม่และ
ประเทศผูรั้บการลงทุน 

2. Internalization Advantage คือ ผลประโยชน์จากการครอบครองความได้เปรียบเหล่าน้ีดว้ย
ตวัเอง แทนที่จะขายให้กับบริษทัอ่ืนๆเหตุผลของความส าเร็จของการท าให้เป็นภายใน คือ การที่
บรรษทัตระหนกัวา่ถา้ตนเองไม่ไปลงทุนในต่างประเทศ แต่ใชว้ธีิการส่งออกสินคา้ไปยงัประเทศนั้น
แทนอาจน ามาซ่ึงปัญหาได ้เช่น สินคา้ที่ส่งออกไปอาจขายไดใ้นระยะแรก แต่ในระยะยาวแลว้อาจ
ขายไดน้้อยลงเน่ืองจากมีผูป้ระกอบการในประเทศนั้นๆท าสินคา้เลียนแบบขึ้นมาขายโดยตั้งราคาไว้
ต  ่ากวา่ราคาของสินคา้จริง นอกจากน้ีปัญหาอาจมาจากการที่ทางการของประเทศนั้นๆออกกฎระเบียบ
หรือมาตรการต่างๆที่จ  ากัดหรือกีดกันสินคา้น าเข้า ท  าให้บรรษัทไม่อาจส่งออกสินคา้ไปขายยงั
ประเทศนั้ นๆได้อย่างเต็มที่ เป็นต้น ด้วยเหตุน้ีบรรษัทจึงต้องแก้ปัญหาด้วยการเข้าไปลงทุนใน
ประเทศนั้นๆเสียเอง 
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3. Location Advantage คื อ  ก า ร ใช้ ค ว า ม ไ ด้ เป รี ย บ จ า ก  Ownership Advantage แ ล ะ 
Internalization Advantage ร่วมกบัปัจจยัอ่ืนๆ รวมถึงทรัพยากรธรรมชาติที่อยูน่อกประเทศผูส่้งออก 
การตดัสินใจเก่ียวกบัที่ตั้งของการลงทุนนั้น Dunningเห็นวา่การพึ่งพาอาศยัซ่ึงกนัและกนัระหว่างการ
เป็นเจา้ของสินทรัพยแ์ละการตดัสินใจเก่ียวกับการท าให้เป็นภายในของการลงทุนจากบรรษทัขา้ม
ชาติ ซ่ึงประโยชน์จากการพจิารณาแหล่งที่ตั้งนั้นไดแ้ก่ ราคาปัจจยั การกีดกนัทางการคา้ นโยบายภาษี 
การจดัการที่เก่ียวกบัสถานบนัต่างๆและการขนส่งซ่ึงท าให้บรรษทัสามารถน าเอาวตัถุดิบมาป้อนสู่
กระบวนการผลิตไดโ้ดยมีตน้ทุนนอ้ยที่สุด 

ความไดเ้ปรียบทั้งสามดา้นที่กล่าวมาขา้งตน้ลว้นแต่มีส่วนเก้ือหนุนซ่ึงกนัและกนัและไม่อาจแยกออก
จากกนัได ้ความไดเ้ปรียบดา้นแหล่งที่ตั้ง จะช่วยส่งเสริมให้บรรษทัมีความไดเ้ปรียบในดา้นการเป็น
เจา้ของมากขึ้น ยิง่บรรษทัมีความไดเ้ปรียบในดา้นการเป็นเจา้ของมากเพยีงใด แรงจูงใจที่จะท าใหเ้ป็น
ภายในของบรรษทัก็จะมากขึ้นไปดว้ย ดงัเช่นประเทศญี่ปุ่ นที่เขา้มาลงทุนใน ASEAN4 เพราะตอ้งการ 
Location Advantage เน่ืองจากช่วงหลังเหตุการณ์ Accord Plaza ท าให้ญี่ปุ่ นมีตน้ทุนในการผลิตใน
ประเทศสูงขึ้ น จึงหาแหล่งลงทุนนอกประเทศ จึงท าให้ญี่ ปุ่ น มี  Ownership Advantage และ 
Internalization Advantage ตามมา เพราะว่า เม่ื อญี่ ปุ่ น เข้ามาลงทุนใน  ASEAN4 แล้วมีการน า
เทคโนโลยขีั้นสูงเขา้มาใช้ในการผลิตใน ASEAN4 ท าให้สินคา้ภายในประเทศผูรั้บการลงทุนนั้ น
สามารถเลียนแบบไดย้ากและมีการแยง่ชิงตลาดจากภายในนอ้ย 

2.2 เอกสารและงานวิจัยที่เกี่ยวข้อง 

2.2.1งานวิจัยที่เกี่ยวกับการลงทุนทางตรงในเอเชียตะวันออกเฉียงใต้ 

ArchanunKohpaiboon(2002) ได้ท  าการศึกษาบทบาทของนโยบายการค้าที่ มีผลกระทบต่อการ
ลงทุนทางตรงจากต่างประเทศโดยใชก้รณีศึกษาประเทศไทย ในปีคริสตศกัราช1990 – 1999โดยใช้
ขอ้มูลที่เป็น Time series data และใชว้ิธีการ Co-integration technique เพื่อแกไ้ขปัญหาขอ้มูลที่ไม่มี
เสถียรภาพ ผลที่ได้จากการศึกษาก็คือ การเข้ามาของการลงทุนทางตรงจากต่างประเทศเกิดจาก
นโยบายการคา้ของประเทศ และการลงทุนทางตรงจากต่างประเทศสามารถท าใหเ้กิดผลในทางลบกบั
บริษทัภายในประเทศที่ไดรั้บการปกป้องจากรัฐบาล เพราะว่าจะเกิดการเผชิญหนา้กนัระหว่างบริษทั
ทอ้งถ่ินกบักลุ่มบรรษทัขา้มชาติซ่ึงลว้นมีเทคโนโลยทีี่น าสมยักว่า โดยผลการวิจยัพบว่า อตัราส่วน
ของการส่งออกสินคา้ทั้งหมดในภาคการผลิต การประมาณค่าเฉล่ียของอตัราส่วนของการส่งออก
สินคา้ทั้งหมดในภาคการผลิตตลอด 3 ทศวรรษ แสดงให้เห็นว่าการลงทุนทางตรงจากต่างประเทศมี
ผลในทางลบต่อการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ 
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ByungS.min(2003)ได้ท  าการศึกษาเร่ืองการลงทุนทางตรงและการคา้ กรณีศึกษาประเทศมาเลเซีย 
โดยแบ่งออกเป็น 2 วตัถุประสงค์ คือ เพื่อดูการไหลเขา้มาของการลงทุนทางตรงจากต่างประเทศสู่
ประเทศมาเลเซีย และศึกษาผลกระทบของการลงทุนทางตรงที่อยูใ่นรูปแบบการคา้ว่ามีผลกระทบต่อ
เศรษฐกิจประเทศมาเลเซียอยา่งไร โดยดูจากภาคการผลิตเป็นหลกั ผลที่ได ้คือ บรรษทัขา้มชาติช่วย
ใหป้ระเทศมาเลเซียมีศกัยภาพการแข็งขนัในตลาดโลกเพิ่มขึ้น และประเทศญี่ปุ่ นเป็นประเทศที่มีการ
ลงทุนในประเทศมาเลเซียมากที่สุดในช่วงทศวรรษ 1980 และหลงัจากเกิดวิกฤตเศรษฐกิจในเอเชีย 
สหรัฐอเมริการกลายเป็นประเทศที่เขา้มาลงทุนมาที่สุดในประเทศมาเลเซีย 

Permporn Sangiam (2006) ได้ท  าการศึกษาการลงทุนทางตรงของญี่ปุ่ นที่เขา้มาในไทย ใช้ขอ้มูล 
time series data ตั้ งแต่ปี  1970 – 2003 โดยใช้ Augmented Dickey fuller ในการทดสอบ unit root  
และใชก้ระบวนการ Unrestricted error correlation modeling ในการประมาณการลงทุนทางตรงจาก
ประเทศญี่ปุ่ นในไทย โดยผลที่ไดแ้บ่งออกเป็น 3 ส่วน คือ การลงทุนทางตรงจากประเทศญี่ปุ่ นที่เขา้
มาในประเทศไทยทั้งหมด การลงทุนทางตรงจากประเทศญี่ปุ่ นที่เขา้มาลงทุนในภาคอุตสาหกรรมใน
ประเทศไทย และการลงทุนทางตรงจากญี่ปุ่ นที่เขา้มาลงทุนในภาคบริการในประเทศไทย ผลที่ไดจ้าก
การศึกษาพบว่า การเพิ่มขึ้นผลิตภณัฑ์มวลรวมในประเทศไทยในระยะสั้นท าให้การลงทุนทางตรง
จากญี่ปุ่ นในประเทศไทยเพิ่มขึ้นและอตัราการเจริญเติบโตของตลาดของไทยในระยะสั้นไม่มีผลต่อ
การลงทุนทางตรงจากญี่ปุ่ นในประเทศไทย อีกทั้งการเพิ่มขึ้นของค่าจา้งและก าแพงภาษีในประเทศ
ไทยในระยะสั้นส่งผลให้ การลงทุนทางตรงจากญี่ปุ่ นในประเทศไทยลดลง ในระยะยาวขนาดและ
การเจริญเติบโตของตลาดและก าแพงภาษีจะไม่มีผลต่อ การลงทุนทางตรงจากญี่ปุ่ นในประเทศไทย  

Nguyen Thanh Xuan และ Yu qing Xing (2008) ไดท้  าการศึกษาการลงทุนทางตรงจากต่างประเทศ
ที่เขา้ไปในประเทศเวียดนามจากการลงทุนทางตรงจากต่างประเทศที่ถูกยอมรับโดยกระทรวงการ
ลงทุนและวางแผนตั้งแต่ปี 1988 และใชข้อ้มูลการไหลเขา้ของการลงทุนทางตรงจากต่างประเทศจาก 
23 ประเทศที่เขา้มาลงทุนในเวยีดนาม โดยประเทศในเอเชียที่มีการเขา้ไปลงทุนในเวยีดนามมากที่สุด
คือประเทศญี่ปุ่ น การศึกษาคร้ังน้ีไดใ้ช ้gravity model ในการทดสอบและก าหนดให้ขีดความสามารถ
ในการส่งออกขึ้นอยูก่บัผลิตภณัฑม์วลรวมและอุปสงคข์องการส่งออกที่ถูกก าหนดโดย ผลิตภณัฑ์
มวลรวมของประเทศผูน้ าเขา้ ผลที่ไดค้ือ การลงทุนทางตรงจากต่างประเทศในเวยีดนามส่งผลต่อการ
เพิ่มขึ้นของการส่งออกไปยงัประเทศที่ลงทุนในเวียดนามและเวียดนามไดค้า้ขายกบัประเทศเพื่อน
บา้นน้อยกวา่ประเทศที่ไม่มีชายแดนติดกนั โดยเกิดจากสองสาเหตุ คือ แมว้า่จะมีการเซ็นสญัญา Free 
Trade Agreement (FTA)ในอาเซียน แต่ก็ไม่มีการลดก าแพงภาษีในช่วงนั้น (1995) อีกสาเหตุ คือการ
เกิดวิกฤตการเงินในเอเชีย ทั้งน้ี FTA กบัสหรัฐอเมริกา ญี่ปุ่ น และยโุรป นั้น ช่วยใหเ้วยีดนามสามารถ
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ส่งออกไดม้ากขึ้น อีกทั้ง coefficient ของผลิตภณัฑม์วลรวมในเวียดนามมีค่าสูงถึง 3.21 และมีระดบั
นัยส าคญั 1 เปอร์เซ็นต์ หมายความว่าการเพิ่มขึ้น 1 เปอร์เซ็นตข์องผลิตภณัฑ์มวลรวมในเวียดนาม
สามารถเพิม่การส่งออกได3้.21 เปอร์เซ็นต ์

 

  

อรรถพล มาพวง (2008)ไดท้  าการศึกษาความสัมพนัธ์ระหวา่งการลงทุนทางตรงจากต่างประเทศกบั
ตวัแปรทางเศรษฐกิจในประเทศจีน เวียดนาม และไทย โดยใช้โมเดลที่ดัดแปลงมาจากโมเดลของ 
Hara และ Razafimahefa (2003) โดยมีตวัแปรดงัน้ีคือ มูลค่าผลิตภณัฑม์วลรวมในประเทศ อตัราการ
แลกเปล่ียนเงินตรา อัตราเงินเฟ้อ อัตราดอกเบี้ ยเงินกู้ และมูลค่าการส่งออก โดยใช้วิธี ECM และ 
Cointegrationในการหาความสมัพนัธข์องการปรับตวัของตวัแปร ผลการศึกษากรณีในประเทศจีนคือ 
ผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศ อตัราดอกเบี้ยเงินกูแ้ละอตัราแลกเปล่ียน มีความสมัพนัธใ์นทิศทาง
ตรงกันข้ามกับการลงทุนทางตรงจากต่างประเทศ ส าหรับมูลค่าการส่งออกและเงิน เฟ้อ มี
ความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกันกับการลงทุนทางตรงจากต่างประเทศ กรณีในประเทศเวียดนาม 
อตัราแลกเปล่ียนเงินตรามีความสัมพนัธ์ในทิศทางตรงขา้มกับการลงทุนทางตรงจากต่างประเทศ 
ส าหรับมูลค่าผลิตภณัฑม์วลรวมในประเทศ อตัราดอกเบี้ยเงินกู ้ มูลค่าการส่งออกและอตัราเงินเฟ้อมี
ความสมัพนัธใ์นทิศทางเดียวกนักบัการลงทุนทางตรงจากต่างประเทศ 

Zheng Zhao Jing (2009) ไดท้  าการวิเคราะห์ความสัมพนัธ์ระหว่างตวัแปรมหาภาคและการลงทุน
ทางตรงจากต่างประเทศ กรณีศึกษาประเทศเวียดนาม โดยใชว้ิธี ECM และ Cointegrationในการหา
ความสัมพนัธ์ของการปรับตวัของตวัแปร โดยใช้โมเดลที่ดัดแปลงมาจากโมเดลของ Trevino และ 
Mixon (2004)โดยมีตวัแปรดงัน้ี คือ ผลิตภณัฑม์วลรวมในประเทศ อตัราการแลกเปล่ียนเงินตรา และ
มูลค่าการส่งออก ผลที่ไดค้ือ ตวัแปรทั้งหมดมีนัยส าคญั มูลค่าการส่งออกส่งผลต่อการลงทุนทางตรง
จากต่างประเทศไปในทางเดียวกนัหมายความว่า ถา้มูลค่าการส่งออกเพิ่มขึ้น การลงทุนทางตรงจาก
ต่างประเทศที่เขา้มาในเวยีดนามจะเพิ่มขึ้น และส าหรับอตัราการแลกเปล่ียนหากเกิดค่าเงินอ่อนตวัใน
ประเทศเวียดนาม จะส่งผลให้การลงทุนทางตรงจากต่างประเทศเพิ่มขึ้น และในส่วนของผลิตภณัฑ์
มลรวมในประเทศ ผลที่ได้คือ มีระดับนัยส าคญัเป็นบวกหมายความว่า ถ้าผลิตภณัฑ์มวลรวมใน
ประเทศลดลงจะส่งผลใหมี้การลงทุนทางตรงระหวา่งประเทศนอ้ยลง 
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อภิรัตน์ จิตต์ (2010)ได้ท  าการศึกษาปัจจยัที่มี อิทธิพลต่อการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศใน
ประเทศไทยในการศึกษาใช้ขอ้มูลทุติยภูมิแบบ Time series เป็นรายปี ตั้งแต่ ปี 1987 – 2009 รวม
ระยะเวลา 23 ปี การวเิคราะห์เชิงปริมาณโดยใชส้มการถดถอยเชิงซ้อน (Multiple Regression) ดว้ยวิธี
ก าลังสองน้อยที่สุด (Ordinary LeastSquares : OLS)ในการศึกษาคร้ังน้ีได้ศึกษาตามแนวคิดทฤษฎี
ผสมผสานหรือทฤษฎีสงัเคราะห์ของดนัน่ิง(Dunning’s Eclectic Theory) ซ่ึงมีตวัแปรดงัน้ี คือตวัแปร
ระดบัการเปิดประเทศ การใชจ่้ายของรัฐบาลการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศในปีที่ผา่นมา ตวัแปร
ความเส่ียง ผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศ อตัราค่าจา้ง และอตัราการแลกเปล่ียน ผลจากการศึกษา
พบว่าปัจจยัที่มีอิทธิพลต่อการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศในประเทศไทย ไดแ้ก่ ผลิตภณัฑม์วล
รวมภายในประเทศ อตัราแลกเปล่ียนเงินตราต่างประเทศ และการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศในปี
ที่ผา่นมามีความสมัพนัธก์บัการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศในทิศทางเดียวกนัอยา่งมีนยัส าคญัทาง
สถิติ และการใช้จ่ายของรัฐบาลมีความสัมพนัธ์กับการลงทุนทางตรงจากต่างประเทศในทิศทาง
เดียวกนัอยา่งมีนัยส าคญัทางสถิติ อตัราค่าจา้งแรงงานขั้นต ่าโดยเฉล่ียมีความสัมพนัธ์กบัการลงทุน
โดยตรงจากต่างประเทศในทิศทางตรงกนัขา้มกนัอยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติ 

อภิญญา ละอองเอก (2011)ไดท้  าการศึกษาปัจจยัทางเศรษฐกิจมหภาคที่มีผลต่อการลงทุนโดยตรงจาก
ต่างประเทศในภูมิภาคอาเซียน โดยใช้ข้อ มูล Panel data 7 ประเทศ ได้แก่  เวียดนาม บรูไน 
อินโดนีเซีย ฟิลิปปินส์ ไทย มาเลเซีย และสิงคโปร์ ระหว่างปี  1990 – 2010 และประมาณค่า
แบบจ าลอง 3 วิธี ได้แก่ Pooled OLS,Fixed effect และ Random effect โดยมีตวัแปรดังต่อไปน้ี คือ 
ผลิตภณัฑม์วลรวม ดชันีค่าสมัประสิทธ์ิความสามารถในการแข่งขนัระหวา่งประเทศ ระดบัการลงทุน
จากต่างชาติ อตัราการแลกเปล่ียน อตัราดอกเบี้ยเงินกู ้และระดบัการเปิดประเทศ จากการศึกษาพบว่า 
แบบจ าลอง Pooled OLS ไม่ไดน้ าปัจจยัที่แตกต่างกนัระหวา่งขอ้มูลภาคตดัขวางมาพิจารณา ดงันั้นจึง
เป็นวิธีที่ไม่เหมาะสมเม่ือเปรียบเทียบกับ แบบจ าลอง Fixed effect และ Random effect จึงตอ้งมีการ
เลือกระหวา่งแบบจ าลองทั้งสองว่าแบบจ าลองใดเป็นแบบจ าลองที่ให้การประมาณการที่ดีที่สุด โดย
ใช้การทดสอบของ Hausman test ซ่ึงพบว่า Random effect ดีที่ สุด และผลจากการวิเคราะห์ด้วย
แบบจ าลอง Random effect พบว่า ผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศ อตัราแลกเปล่ียนเงินตรา ระดบั
การลงทุนของต่างชาติ และระดบัการเปิดประเทศ มีนัยส าคญัทางบวก 90 เปอร์เซ็นต ์หมายความว่า 
ถา้ตวัแปรกลุ่มน้ีตวัใดตวัหน่ึงมีการเพิ่มขึ้น จะส่งผลต่อการเขา้มาลงทุนทางตรงจากต่างประเทศเพิ่ม
มากขึ้น อีกทั้งอตัราดอกเบี้ย และดชันีค่าสัมประสิทธ์ิความสามารถในการแข่งขนัระหว่างประเทศ มี
นยัส าคญัทางลบ 90 เปอร์เซ็นต ์หมายความว่าถา้ตราดอกเบี้ยหรือดชันีค่าสัมประสิทธ์ิความสามารถ
ในการแข่งขนัระหว่างประเทศ ลดลงจะส่งผลให้การลงทุนทางตรงจากต่างประเทศใน 7 ประเทศ
อาเซียนเพิม่ขึ้น 
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2.2.2งานวิจัยที่เกี่ยวข้องกับการลงทุนทางตรงจากต่างประเทศนอกเหนือจากเอเชียตะวันออก
เฉียงใต้ 

Ashoka Mody และ Krishna Srinivasan (1998) ได้ท  าการศึกษาการลงทุนนอกประเทศของญี่ปุ่ น
และสหรัฐอเมริกา ซ่ึงเป็นการศึกษาว่าการเขา้ไปลงทุนของทั้งสองประเทศเกิดจากปัจจยัเดียวกัน
หรือไม่ จากกลุ่มตวัอยา่งทั้งหมด 32 ประเทศ ซ่ึงใชข้อ้มูลตั้งแต่ปี 1977 – 1992 โดยขอ้มูลเป็น Panel 
data และใช้วิธีประมาณค่า 3 วิธี ได้แก่ Pooled OLS, Fixed effect และ Random effectโดยมีตวัแปร
ดงัน้ี คือ ขนาดของตลาด ตน้ทุนในการลงทุน ภาษี ความเส่ียง เงินเฟ้อ สาธารณูปโภค และการศึกษา
ของคนในประเทศ เป็นตน้ ผลที่ได้คือ ทั้งสองประเทศตอบสนองต่อการลงทุนที่มีตน้ทุนในการ
ลงทุนต ่า เช่น ค่าจา้งมีราคาถูกและมีอัตราเงินเฟ้ออยู่ในระดับต ่า แต่นักลงทุนของญี่ปุ่ นนั้ นให้
ความส าคญัในดา้นของคุณภาพแรงงานมากกว่าประเทศสหรัฐอเมริกา อีกทั้งภาษีมีนัยส าคญัทางลบ
กบัทั้งสองประเทศ หมายความวา่ ถา้หากมีก าแพงภาษีมากการลงทุนทางตรงจากทั้งสองประเทศน้ีจะ
นอ้ยลง และถา้ประเทศใดมีระบบสาธารณูปโภคดี ก็จะมีการลงทุนทางตรงจากทั้งสองประเทศน้ีมาก 
อีกทั้งประเทศที่มีความเส่ียงสูงก็จะมีการลงทุนทางตรงจากทั้งสองประเทศน้ีนอ้ย และในช่วงคร่ึงแรก
ทศวรรษ 1980 ขนาดของตลาดไม่มีผลต่อการลงทุนของทั้งสองประเทศ  จนกระทัง่กลางทศวรรษ 
1980 ขนาดของตลาดเร่ิมมีผลต่อการลงทุนของทั้งสองประเทศ 

TamimBayoumiและ Gabrielle Lipworth(1998) ได้ท  าการศึกษาความสัมพนัธ์ระหว่างการลงทุน
นอกประเทศและในประเทศของญี่ปุ่ นต่ออัตราการแลกเปล่ียน โดยใช้ขอ้มูล bilateral dataในการ
ลงทุนนอกประเทศของญี่ปุ่ นใน 20 ประเทศเอเชียตะวนัออกเฉียงใต ้อเมริกาและยโุรป ตั้งแต่ปี 1982 
– 1985 ผลที่ไดค้ือ การลงทุนในต่างประเทศของญี่ปุ่ นขึ้นอยูก่บัการลงทุนในประเทศญี่ปุ่ นและอตัรา
การแลกเปล่ียนโดยที่การเกิดค่าเงินอ่อนตวัในประเทศที่ญี่ปุ่ นเขา้ไปลงทุนจะท าใหก้ารลงทุนทางตรง
จากญี่ปุ่ นเขา้ไปลงทุนในประเทศนั้นเพิม่ขึ้น 

Leonard K. Cheng และ Yum K. Kwan (1999) ไดท้  าการศึกษาถึงปัจจยัที่เป็นตวัก าหนดการลงทุน
ทางตรงจากต่างประเทศใน29 เขตในประเทศจีน ตั้งแต่ปี 1985–1995 โดยใชข้อ้มูล Panel data ซ่ึงมีตวั
แปรดังต่อไปน้ี คือ นโยบายรัฐบาลรวมถึงภาษี การศึกษา ระบบสาธารณูปโภค ค่าจ้าง รายได้
ประชาชาติ และขนาดของตลาด ผลการศึกษาที่ได้พบว่า ขนาดของตลาดและรายได้ประชาชาติมี
นัยส าคญัทางบวกกบัการลงทุนทางตรงจากต่างประเทศในประเทศจีน หมายความว่าถา้ขนาดของ
ตลาดหรือรายไดป้ระชาชาติเพิม่ขึ้นจะส่งผลใหก้ารลงทุนทางตรงจากต่างประเทศเพิม่ขึ้น และระบบ
สาธารณูปโภคที่ดีสามารถดึงดูดการลงทุนทางตรงจากต่างประเทศ แต่ค่าจา้งมีนัยส าคญัทางลบกับ
การลงทุนทางตรงจากต่างประเทศในจีน หมายความวา่ถา้ค่าจา้งสูงขึ้นจะส่งผลใหก้ารลงทุนทางตรง
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จากต่างประเทศน้อยลง การศึกษาไม่มีนัยส าคญักับการลงทุนทางตรงจากต่างประเทศในจีน และ
นโยบายของรัฐบาลถา้เป็นนโยบายที่ส่งเสริมการลงทุน เช่นการจดัโซนน่ิงการลงทุน สามารถดึงดูด
การลงทุนทางตรงจากต่างประเทศในจีนได้ แต่หากเป็นนโยบายภาษีจะมีนัยส าคญัทางลบกับการ
ลงทุนทางตรงจากต่างประเทศในจีน หมายความว่าถา้ภาษีเพิ่มขึ้นจะส่งผลให้การลงทุนทางตรงจาก
ต่างประเทศนอ้ยลง 
Alan A. Bevan (2004)ไดท้  าการวิเคราะห์ทิศทางของการลงทุนทางตรงในยโุรปจากยโุรปตะวนัตก
ไปสู่ยโุรปตะวนัออก โดยใชข้อ้มูลเป็น Panel data ตั้งแต่ปี 1994 – 2000 ขอ้มูลไดแ้ก่ ผลิตภณัฑ์มวล
รวมของประเทศผูใ้ห้ ผลิตภณัฑ์มวลรวมของประเทศผูรั้บ ค่าจา้งของประเทศผูรั้บ ระยะทางที่ห่าง
ระหว่างเมืองหลวงของประเทศผูรั้บและประเทศผูใ้ห้อัตราดอกเบี้ ย การส่งออกของประเทศผูรั้บ
ความเส่ียงทางเศรษฐกิจของประเทศผูรั้บและการประกาศการเขา้ร่วมประชุม EU เพื่อเขา้ร่วมเป็น
สมาชิกของสหภาพยโุรปของประเทศผูรั้บแต่เน่ืองจากการเขา้ร่วมของประเทศนั้นมีหลายคร้ัง จึง
สมมุติให้การประกาศเขา้ร่วมใน EU ของประเทศผูรั้บเป็นตวัแปร Dummy Variable ซ่ึงถูกสันนิฐาน
ใหมี้ผลกระทบต่อโครงสร้างในช่วงเวลานั้นๆ เช่น การประชุมที่โคโลน(Cologne) ใหทุ้กๆประเทศมี
ค่าเป็น 0 จนกระทัง่ 1998 ให้สาธารณรัฐเซ็ก (Czech Republic) ฮงัการี (Hungary) โปแลนด์(Poland) 
และเอสโตเนีย (Estonia) มีค่าเท่ากบั 3 เพราะวา่ทั้งส่ีประเทศน้ีจะมีความพึงพอใจที่ไดเ้ขา้ร่วมในการ
ประชุมและสามารถต่อรองการค้ากับประเทศต่างๆได้ และให้ค่าเท่ ากับ  2 กับประเทศที่ มี
ความก้าวหน้าและถูกเชิญมาร่วมเจรา เช่น ลัตเวีย (Latvia) ลิทัวเนีย (Lithuania) และสโลวาเกีย 
(Slovak Republic) อย่างไรก็ตาม บังกาเลีย (Bulgaria) และโรมาเนีย (Romania)ดูเหมือนจะไม่มี
ความกา้วหน้าเพียงพอที่จะเร่ิมเจรจาอยา่งเป็นทางการใน EU จึงไดค้่าเท่ากบั 1 และให้ประเทศที่อยู่
นอกเหนือจากน้ีมีค่าเป็น 0 เช่น ยเูครน (Ukraine) 

ผลการศึกษาก่อนที่จะมีการประกาศเขา้ร่วมการประชุม คือ ผลิตภณัฑ์มวลรวมของประเทศผูใ้ห้มี
นัยส าคัญเป็นบวก หมายความว่าผลิตภัณฑ์มวลรวมส่งผลกระทบต่อการลงทุนทางตรงจาก
ต่างประเทศในทิศทางเดียวกนั ระยะห่างของเมืองระหว่างประเทศผูรั้บและผูใ้ห้มีนัยส าคญัเป็นลบ 
หมายความว่าระยะของทั้งสองประเทศส่งผลต่อการลงทุนทางตรงจากต่างประเทศในทิศทางตรงกนั
ขา้ม อีกทั้งค่าจา้งมีนัยส าคญัทางลบกบัการลงทุนทางตรงจากต่างประเทศ และการคา้ส่งผลต่อการ
ลงทุนทางตรงจากต่างประเทศในทางบวก นอกจากน้ีความเส่ียงและอตัราดอกเบี้ยไม่มีนยัส าคญั 

ผลการศึกษาหลังที่มีการประกาศเขา้ร่วมการประชุม คือ  ผลิตภณัฑ์มวลรวมของประเทศผูใ้ห้มี
นยัส าคญัเป็นบวก ระยะห่างของเมืองระหวา่งประเทศผูรั้บและผูใ้หมี้นยัส าคญัเป็นลบ อีกทั้งค่าจา้งมี
นัยส าคญัทางลบกบัการลงทุนทางตรงระหว่างประเทศ เช่นเดียวกบัก่อนที่จะมีการประกาศเขา้ร่วม
การประชุม อยา่งไรก็ตาม การคา้ไม่มีนยัส าคญักบัการลงทุนระหวา่งประเทศหลงัจากที่มีการประกาศ
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เขา้ร่วมการประชุม และตวัแปร Dummy Variable ซ่ึงคือ ตวัประกาศเขา้ร่วมการประชุมมีนัยส าคญั
เป็นบวกกบัการลงทุนทางตรงจากต่างประเทศ ดงันั้น จึงสามารถสรุปไดว้า่ การประกาศเขา้ร่วมการ
ประชุมมีผลต่อการไหลเขา้ของการลงทุนทางตรงระหวา่งประเทศ โดยเป็นไปในทิศทางเดียวกนั ใน
ดา้นตวัแปรความเส่ียง ซ่ึงนัยส าคญัก่อนหน้าน้ีมีเคร่ืองหมายเป็นบวก แต่หลังจากมีการประกาศมี
เคร่ืองหมายเป็นลบ จึงสันนิฐานว่านักลงทุนใช้การเข้าร่วมการประชุมเป็นสัญญาณของความ
น่าเช่ือถือในการลงทุน 

Masayuki Hara and Ivohasina F. Razafimahefa (2004)ได้ท  าการศึกษาปัจจยัที่ก  าหนดการลงทุน
โดยตรงจากต่างประเทศในประเทศญี่ปุ่ น  โดยใช้ข้อมูล Time series ตั้ งแต่ปี  1980 ถึงปี  2001 
โดยประมาณค่าตามแบบจ าลองโดยวิธี OLS ซ่ึงตวัแปรที่ใชค้ือ ผลิตภณัฑ์มวลรวมภายในประเทศ
อตัราเงินเฟ้อ ความผนัผวนของอตัราแลกเปล่ียน ราคาที่ดิน ราคาสินคา้คงคลัง ดัชนีราคาผูบ้ริโภค 
และ Dummy Variable ของการจดักฎระเบียบโดยรัฐบาลญี่ปุ่ น 

ผลการศึกษาพบว่า ขนาดของตลาดที่ใชผ้ลิตภณัฑ์มวลรวมในประเทศเป็นตวัแทนมีนัยส าคญัทาง
สถิติสูงที่สุดในตวัแปรที่ใชท้ั้งหมด ระดบัราคา ความผนัผวนของอตัราแลกเปล่ียนและเงินเฟ้อที่สูง
เป็นตวักีดขวางการไหลเขา้ของการลงทุนทางตรงจากต่างประเทศ ราคาที่ดินและการจดัระเบียบที่
นอ้ยลงจะส่งเสริมการไหลเขา้ของการลงทุนทางตรงจากต่างประเทศ 

Trevino andMixon (2004) ได้ท  าการศึกษาปัจจยัที่ท  าให้บรรษัทข้ามชาติตัดสินใจเข้าไปลงทุน
โดยตรงใน 7 ประเทศลาตินอเมริกา ได้แก่ อาเจนตินา บราซิล ชิลี โคลัมเบีย เม็กซิโก เปรู และ
เวเนซุเอลา ในช่วงปี 1988 – 1999 โดยใชว้ิธีการ OLS ในการประมาณค่าสมการ และใชแ้บบจ าลอง
ดงัต่อไปน้ี 

ตวัแปรที่น ามาใชไ้ดแ้ก่ อตัราการแลกเปล่ียน ดชันีผูบ้ริโภค ผลิตภณัฑม์วลรวม ระดบัการควบคุมการ
โอนยา้ยทุนของประเทศผูใ้ห ้มูลค่าของสินคา้ภายในประเทศ และความเส่ียงทางการเมือง ผลที่ไดค้ือ 
บรรษทัขา้มชาติจะตดัสินใจจากระดบัตวัแปรของเศรษฐศาสตร์มหภาคและการปฏิรูปองคก์รของรัฐ
ในส่วนของดัชนีผูบ้ริโภคไม่มีนัยส าคญัทางสถิติ และผลิตภณัฑ์มวลรวม ระดับการควบคุมการ
โอนยา้ยทุนของประเทศผูใ้ห ้และอตัราการแลกเปล่ียน มีนัยส าคญัที่ระดบั 0.05 โดยที่ผลิตภณัฑม์วล
รวมมีนัยส าคญัเป็นบวก ระดบัการควบคุมการโอนยา้ยทุนของประเทศผูใ้หแ้ละอตัราการแลกเปล่ียน
มีนยัส าคญัเป็นลบกบัการลงทุนทางตรงระหวา่งประเทศ 
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Shaoming Cheng (2007) ได้ท  าการศึกษาการตอบสนองของนักลงทุนญี่ปุ่ นต่อนโยบาย Go West 
ของประเทศจีน โดยใช ้logit model ในการวเิคราะห์ปัจจยัที่ท  าให้ญี่ปุ่ นเลือกลงทุนในจีนฝ่ังตะวนัตก 
และใช้ Hausman – Mcfadden test ในการหา violation of IIA โดยผลที่ได้จากการศึกษา คือ ตลาด
ภายในประเทศจีนส่งผลต่อการเขา้มาลงทุนของนกัลงทุนญี่ปุ่ นและนกัลงทุนญี่ปุ่ นจะหลีกเล่ียงตน้ทุน
ที่สูง เช่น ค่าแรง ค่าขนส่ง การที่จีนมีระบบการขนส่งและสาธารณูปโภคเพิ่มขึ้นในฝ่ังตะวนัตกของ
จีนท าใหน้ักลงทุนญี่ปุ่ นสนใจเขา้ไปลงทุนมากขึ้น หรือการส่งเสริมคุณภาพของแรงงานฝ่ังตะวนัตก
สามารถดึงดูดการลงทุนจากนกัลงทุนญี่ปุ่ นและท าใหเ้กิดการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจได ้

2.2.3 งานวิจัยที่เกี่ยวข้องกับวิกฤตเศรษฐกิจ 

Prema-chandra Athukorala (2002)ได้ท  าการศึกษาการลงทุนทางตรงจากประเทศในช่วงวิกฤต
เศรษฐกิจเอเชีย กรณีศึกษา อินโดนีเซีย เกาหลีใต ้มาเลเซีย ฟิลิปปินส์ ไทย ปี 1997-1998 ผลการศึกษา
ที่ได้ คือ การลงทุนทางตรงระหว่างประเทศในช่วงวิกฤตเศรษฐกิจมีผลต่อโครงสร้างแรงงาน และ
ผลผลิตของประเทศผูรั้บ และในระยะยาวประเทศผูรั้บจะไดป้ระโยชน์จากการลงทุนทางตรงระหวา่ง
ประเทศ เพราะว่าบรรษทัขา้มชาติจะเป็นตวัช่วยในการเร่งให้เศรษฐกิจฟ้ืนขึ้น อีกทั้งในงานวิจยัน้ี
พบว่าการลงทุนทางตรงระหว่างประเทศมีความยืดหยุ่นกว่าการลงทุนภายในประเทศ เพราะว่า
บรรษทัขา้มชาติสามารถใชทุ้นจากบรรษทัในเครืออ่ืนๆได ้

Aekapol Chongvilaivan (2007) ไดท้  าการศึกษาผลกระทบของการลงทุนทางตรงจากต่างประเทศใน 
ASEAN ในช่วงหลังวิกฤตเศรษฐกิจปี 1997 ที่มีผลต่อการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ โดยใช้ขอ้มูล 
Panel data ตั้งแต่ปี 1988 – 2005 ประกอบดว้ย 9 ประเทศดงัต่อไปน้ี อินโดนีเซีย มาเลเซีย ฟิลิปปินส์ 
ไตห้วนั ฮ่องกง สิงคโปร์ เกาหลีใต ้ไทย และเวียดนาม โดยมีแปรดงัต่อไปน้ี คือ ผลิตภณัฑม์วลรวม 
การลงทุนทางตรงจากต่างประเทศ การส่งออก หน้ีสินรัฐบาล อตัราการวา่งงาน และอตัราเงินเฟ้อ ผล
การศึกษาพบวา่ วกิฤตเศรษฐกิจท าใหเ้กิดการเพิม่ขึ้นของอตัราการวา่งงาน หน้ีสินรัฐบาล และลดการ
ลงทุนทางตรงจากต่างประเทศ อีกทั้ งอัตราเงินเฟ้อที่เพิ่มขึ้ นจะขัดขวางต่อการเจริญเติบโตทาง
เศรษฐกิจของ ASEAN 

Siri Adiningsih (2007) ได้ท  าการวิเคราะห์การคา้และการลงทุนทางตรงจากต่างประเทศในเอเชีย
ตะวนัออก ก่อนและหลงัวิกฤตเศรษฐกิจปี 1997 กรณีศึกษา เกาหลีใต ้อินโดนีเซีย และไทย โดยใช้
ขอ้มูล Time series data ตั้งแต่ปี 1980 – 2007 ซ่ึงมีตวัแปรดงัต่อไปน้ี คือ มูลค่าการส่งออก มูลค่าการ
น าเข้า ผลิตภัณฑ์มวลรวม อัตราการแลกเปล่ียน อัตราดอกเบี้ ย และตัวแปร Dummy Crisisผล
การศึกษาพบว่า ในประเทศไทยและเกาหลีใต ้มีความอ่อนไหวในดา้นผลิตภณัฑม์วลรวม มูลค่าการ
น าเขา้ และอตัราแลกเปล่ียน ต่อการลงทุนทางตรงจากต่างประเทศ โดยที่ผลิตภณัฑ์มวลรวมเพิ่มขึ้น
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จะส่งผลให้การลงทุนทางตรงจากต่างประเทศในประเทศไทยและเกาหลีใตเ้พิ่มขึ้น หรือมูลค่าการ
น าเขา้ที่เพิ่มขึ้ นจะส่งผลให้การลงทุนทางตรงจากต่างประเทศเพิ่มขึ้น และการเพิ่มขึ้นของอัตรา
แลกเปล่ียนจะส่งผลต่อการลดลงของการลงทุนทางตรงจากต่างประเทศ ซ่ึงอัตราแลกเปล่ียนมี
ผลกระทบอยา่งมากในประเทศอินโดนีเซียดว้ยเช่นกนั และอตัราดอกเบี้ยที่สูงขึ้นจะกระตุน้การลงทุน
ทางตรงจากต่างประเทศมากขึ้น อยา่งไรก็ตาม วกิฤตเศรษฐกิจปี 1997 ไม่มีผลต่อการลงทุนทางตรง
ระหวา่งประเทศ 

Lenuta Carp (2012) ได้ท  าการศึกษาผลกระทบของวิกฤตเศรษฐกิจที่มีผลต่อการลงทุนทางตรง
ระหว่างประเทศ โดยศึกษาจากการลงทุนทางตรงระหวา่งประเทศในช่วงปี 2007 – 2008 ผลการศึกษา
ที่ได ้คือ การลงทุนทางตรงจากต่างประเทศลดลงเม่ือเกิดวกิฤตเศรษฐกิจ โดยกระทบทั้งการลงทุนจาก
ต่างประเทศของประเทศผูรั้บและผูใ้ห้ และการลงทุนทางตรงจากต่างประเทศลดลงอยา่งรวดเร็วในปี 
2009 โดยมีการลงทุนที่ลดลงถึง 47% และเร่ิมมีการเพิม่ขึ้นในปี 2011 

2.2.4 การปรับใช้ทฤษฏีและงานวิจัยที่เกี่ยวข้องกับงานวิจัยคร้ังนี้ 
จากรายงานการวจิยัที่ผ่านมา ไดมี้การศึกษาถึงการลงทุนทางตรงจากต่างประเทศในเอเชียตะวนัออก
เฉียงใตแ้ละการลงทุนทางตรงจากประเทศอ่ืนๆ โดยการศึกษาที่ผ่านมาใชข้อ้มูล Time series data 7 
งานวิจยัและข้อมูล Panel data 9 งานวิจยั ซ่ึงในคร้ังน้ีจะท าการศึกษาโดยใช้ข้อมูลPanel Dataและ 
Time series dataในส่วนของตวัแปรของการศึกษาที่ผา่นมานั้น ส่วนใหญ่จะประกอบดว้ย ผลิตภณัฑ์
มวลรวมขอ้มูลเก่ียวกบัการส่งออกน าเขา้ อตัราค่าจา้งแรงงานอตัราเงินเฟ้อ และนอกจากน้ียงัมีจ  านวน
แรงงาน ราคาที่ดิน อัตราการแลกเปล่ียน อัตราดอกเบี้ ยเงินกู้ส าหรับงานวิจยัในคร้ังน้ีจะมีตวัแปร
ดงัต่อไปน้ี คือ อตัราแลกเปล่ียนเงินตราระหวา่งประเทศ ค่าใชจ่้ายรัฐบาล จ านวนประชากร เงินเฟ้อ 
และ After Crisis Dummy Variables 2 ตัว ได้แก่ปี  1990 และปี 1997 โดยที่จะให้ช่วงหลังวิกฤต
เศรษฐกิจมีค่าเท่ากบั 1 และช่วงเวลานอกเหนือจากน้ีมีค่าเท่ากบั 0 

อัตราแลกเป ล่ียน มีผลต่อการเข้าไปลงทุนของนักลงทุนญี่ ปุ่ นโดยมีนัยส าคัญ เป็นเป็นลบ 
(TamimBayoumi and Gabrielle Lipworth, 1998) โดยที่อตัราแลกเปล่ียนเป็นตวักีดขวางการไหลเขา้
ของการลงทุนทางตรงจากต่างประเทศ (Masayuki Hara and Ivohasina F. Razafimahefa, 2004)ถ้า
อตัราการแลกเปล่ียนของประเทศผูใ้ห้การลงทุนมีนัยส าคญัทางลบกับการลงทุนทางตรงระหว่าง
ประเทศ หมายความว่า ถา้ค่าเงินของประเทศผูใ้ห้การลงทุนอ่อนลงจะส่งผลกระทบให้มีการลงทุน
ทางตรงจากต่างประเทศน้อยลง (Trevino andMixon, 2004) อีกทั้ง Zheng Zhao Jing (2009) พบว่าใน
อตัราการแลกเปล่ียนของประเทศผูรั้บการลงทุน ถา้หากเกิดค่าเงินอ่อนตวัในประเทศผูรั้บการลงทุน
จะส่งผลใหก้ารลงทุนทางตรงระหวา่งประเทศเพิม่ขึ้นหรืออตัราแลกเปล่ียนมีความสมัพนัธใ์นทิศทาง



 

28 
 

เดียวกันกับกับการลงทุนทางตรงจากต่างประเทศ (อรรถพล มาพวง, 2008) และจากงานของSiri 
Adiningsih (2007) การเพิ่มขึ้นของอตัราแลกเปล่ียนของประเทศผูรั้บการลงทุนจะส่งผลต่อการลดลง
ของการลงทุนทางตรงจากต่างประเทศ หมายความว่า ถา้ค่าเงินของประเทศผูรั้บการลงทุนอ่อนลงจะ
ส่งผลให้การลงทุนทางตรงจากต่างประเทศเพิ่มมากขึ้น อย่างไรก็ตามจากงานของ อภิรัตน์ จิตต ์
(2010)อตัราแลกเปล่ียนเงินตราต่างประเทศของประเทศผูรั้บการลงทุนมีความสัมพนัธ์กบัการลงทุน
ทางตรงจากต่างประเทศในทิศทางเดียวกนัอยา่งมีนัยส าคญัทางสถิติหมายความวา่ถา้หากค่าเงินของ
ประเทศผูรั้บการลงทุนแขง็ค่าขึ้นจะส่งผลใหก้ารลงทุนทางตรงจากต่างประเทศลดลง 

จากการรวบรวมงานวจิยัที่เก่ียวขอ้งกบัอตัราแลกเปล่ียนสรุปไดว้่า อตัราแลกเปล่ียนของประเทศผูรั้บ
การลงทุนมีนยัส าคญัทางบวก (ค่าเงินของประเทศผูรั้บอ่อนลง) กบัการลงทุนทางตรงจากต่างประเทศ 
เน่ืองจากการที่ต่างประเทศจะเขา้มาลงทุนในประเทศนั้น จะตอ้งท าการค านวณอัตราแลกเปล่ียน 
เพือ่ให้ทราบถึงตน้ทุนที่แทจ้ริงที่จะเกิดขึ้น เม่ืออตัราแลกเปล่ียนเกิดการเปล่ียนแปลงลดลงจะส่งผล
ใหป้ระเทศที่เขา้มาลงทุนตอ้งใชเ้งินในการซ้ือสินคา้ภายในประเทศนั้นลดลง ซ่ึงหมายถึงการมีตน้ทุน
ที่ต  ่าลงจึงส่งผลให้มีความตอ้งการเขา้มาลงทุนภายในประเทศนั้นๆ มากขึ้นซ่ึงจากงานวิจยัที่เก่ียวขอ้ง
กบัอตัราแลกเปล่ียนน้ี น าไปสู่สมมุติฐานที่ 1 คือ 

H1: อัตราแลกเปลี่ยนของประเทศผู้ให้การลงทุนส่งผลกระทบต่อการลงทุนทางตรงจากประเทศญี่ปุ่ น
สู่ประเทศในกลุ่ม NIEs3 และ ASEAN4ในทิศทางเดียวกัน เมื่อค่าเงินของประเทศผู้ให้แข็งค่าหรือ
อัตราแลกเปลี่ยนของประเทศผู้รับการลงทุนส่งผลกระทบต่อการลงทุนทางตรงจากประเทศญี่ปุ่ นสู่
ประเทศในกลุ่ม NIEs3 และ ASEAN4ในทิศทางตรงกันข้ามกัน เมื่อค่าเงินของประเทศผู้รับอ่อนลง 

การใชจ่้ายของรัฐบาลมีความสัมพนัธก์บัการลงทุนทางตรงจากต่างประเทศในทิศทางเดียวกนัอยา่งมี
นัยส าคญัทางสถิติ (อภิรัตน์ จิตต,์ 2010) หมายความว่าถา้รัฐบาลมีการใชจ่้ายเพิ่มขึ้นจะส่งผลให้การ
ลงทุนทางตรงจากต่างประเทศเพิ่มขึ้นและจากงานของ Muhammad Iftikharul Husnain (2011) แสดง
ใหเ้ห็นวา่การลงทุนทางตรงระหวา่งประเทศมีนัยส าคญัทางบวกกบัค่าใชจ่้ายรัฐบาล หมายความวา่ถา้
ค่าใชจ่้ายของรัฐบาลเพิม่ขึ้นจะส่งผลใหก้ารลงทุนทางตรงระหวา่งประเทศเพิม่ขึ้น 

จากการรวบรวมงานวิจัยที่ เก่ียวข้องกับค่าใช้จ่ายรัฐบาลสรุปได้ว่า ค่าใช้จ่ายรัฐบาลมีนัยส าคัญ
ทางบวกกบัการลงทุนทางตรงจากต่างประเทศ เน่ืองจากค่าใช้จ่ายของรัฐบาลที่เพิ่มขึ้นท าให้เกิดผล
ประโยชน์ภายในประเทศ เช่น การคมนาคม ความเป็นอยูข่องประชาชน และส่ิงอ านวยความสะดวก
ต่างๆ เป็นตน้ ท าใหต่้างประเทศตอ้งการที่จะเขา้มาลงทุนมากขึ้นซ่ึงจากงานวจิยัที่เก่ียวขอ้งกบัการใช้
จ่ายรัฐบาลน้ี น าไปสู่สมมุติฐานที่ 2 คือ 
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H2: ค่าใช้จ่ายรัฐบาลของประเทศผู้รับการลงทุนส่งผลกระทบต่อการลงทุนทางตรงจากประเทศญี่ปุ่ น
สู่ประเทศในกลุ่ม NIEs3 และ ASEAN4ในทิศทางเดียวกัน 

ความผนัผวนของอตัราเงินเฟ้อมีนัยส าคญัทางลบกับการลงทุนทางตรงจากต่างประเทศ(Masayuki 
Hara and Ivohasina F. Razafimahefa, 2004)  ซ่ึ ง เป็ น ไป ใน ท าง เดี ย วกั บ ง าน ข อ ง  Jason Kiat 
(2008)อตัราเงินเฟ้อมีนัยส าคญัทางลบทางสถิติกับการลงทุนทางตรงระหว่างประเทศหมายความว่า 
ถา้อตัราเงินเฟ้อสูงขึ้นจะส่งผลต่อการลงทุนทางตรงจากต่างประเทศลดลง และอตัราเงินเฟ้อที่เพิม่ขึ้น
จะขัดขวางต่อการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของ ASEAN (Aekapol Chongvilaivan, 2007)อีกทั้ ง
ประเทศที่มีอตัราเงินเฟ้อที่อยูใ่นระดบัต ่า จะดึงดูดการลงทุนจากประเทศญี่ปุ่ นเพิ่มขึ้น (Ashoka Mody 
และ Krishna Srinivasan, 1998)แต่ในงานวิจยัของอรรถพล มาพวง (2008) แสดงให้เห็นว่าอตัราเงิน
เฟ้อมีความสมัพนัธใ์นทิศทางเดียวกนักบัการลงทุนทางตรงจากต่างประเทศ 

จากการรวบรวมงานวจิยัที่เก่ียวขอ้งกบัอตัราเงินเฟ้อสรุปไดว้า่ อตัราเงินเฟ้อมีนยัส าคญัทางลบกบัการ
ลงทุนทางตรงจากต่างประเทศ เน่ืองจากการที่ เกิดภาวะอัตราเงิน เฟ้อย่อมท าให้ราคาสินค้า
ภายในประเทศเพิม่ขึ้นโดยเปรียบเทียบ ท าให้ต่างชาติเขา้มาลงทุนทางตรงนอ้ยลง เพราะว่าตน้ทุนของ
ปัจจยัการผลิตมีราคาสูงขึ้นซ่ึงจากงานวจิยัที่เก่ียวขอ้งกบัอตัราเงินเฟ้อ น าไปสู่สมมุติฐานที่ 3 คือ 

H3: อัตราเงินเฟ้อของประเทศผู้รับการลงทุนส่งผลกระทบต่อการลงทุนทางตรงจากประเทศญี่ปุ่ นสู่
ประเทศในกลุ่ม NIEs3 และ ASEAN4ในทิศทางตรงกันข้าม 

ขนาดของประชากรเป็นตวัก าหนดการลงทุนทางตรงระหว่างประเทศ ถา้หากมีประชากรมากการ
ลงทุนทางตรงระหวา่งประเทศจะมากขึ้น (Bilal Makkawi, 2011) ขนาดของตลาดมีนยัส าคญัทางบวก
กบัการลงทุนทางตรงจากต่างประเทศ(Leonard K. Cheng และ Yum K. Kwan, 1999) หมายความว่า 
ถา้ขนาดของตลาดมีขนาดใหญ่จะส่งผลให้มีการลงทุนทางตรงจากต่างประเทศมากขึ้นสรุปได้ว่า
บรรษัทข้ามชาติจะดูขนาดของตลาดและจ านวนประชากรในการเข้าไปลงทุนทางตรงระหว่าง
ประเทศ (Mustafa Seref AKIN, 2009) 

จากการรวบรวมงานวิจยัที่เก่ียวขอ้งกบัขนาดของประชากรสรุปไดว้่า ขนาดของประชากรมีนยัส าคญั
ทางบวกกับการลงทุนทางตรงจากต่างประเทศ เน่ืองจากประชากรจ านวนมากย่อมท าให้ตลาด
ภายในประเทศมีขนาดใหญ่ และเป็นที่ตอ้งการส าหรับนักลงทุนต่างชาติที่จะเขา้มาเปิดตลาดใน
ประเทศที่ มีประชากรจ านวนมาก ซ่ึงจากงานวิจัยที่ เก่ียวข้องกับขนาดของประชากร น าไปสู่
สมมุติฐานที่ 4 คือ 
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H4: ขนาดของประชากรของประเทศผู้รับการลงทุนส่งผลกระทบต่อการลงทุนทางตรงจากประเทศ
ญี่ปุ่ นสู่ประเทศในกลุ่ม NIEs3 และ ASEAN4ในทิศทางเดียวกัน 

ในงานของ Lentua Carp (2012) พบว่าในด้านวิกฤตเศรษฐกิจการลงทุนทางตรงจากต่างประเทศจะ
ลดลงเม่ือเกิดวิกฤตเศรษฐกิจและจากงานของ Alan A. Bevan (2004) พบว่าตวัแปร Announcement 
Dummy Variable ส่งผลกระทบต่อการเข้ามาลงทุนทางตรงจากต่างประเทศในทางบวก และใน
งานวิจยัของ Masayuki Hara and Ivohasina F. Razafimahefa (2004) พบว่าตัวแปร Dummy การจัด
ระเบียบการลงทุนเป็นตัวแปรที่ มีนัยส าคัญทางลบกับการไหลเข้าของการลงทุนทางตรงจาก
ต่างประเทศ หมายความว่า ถ้ามีการจดัระเบียบการลงทุนมากจะส่งผลให้มีการลงทุนทางตรงจาก
ต่างประเทศน้อย ส่วนในงานของ Lentua Carp (2012) พบว่าในด้านวิกฤตเศรษฐกิจการลงทุน
ทางตรงจากต่างประเทศจะลดลงเม่ือเกิดวกิฤตเศรษฐกิจ 
จากการรวบรวมงานวิจยัที่เก่ียวขอ้งกบัตวัแปร Dummy Variable สรุปไดว้่าตวัแปร Dummy Crisis 
variable จะส่งผลต่อการลงทุนทางตรงจากต่างประเทศในทางลบ เน่ืองจากเม่ือเกิดวกิฤตเศรษฐกิจจะ
ส่งผลกระทบต่อบริษทัแม่ของประเทศผูล้งทุน ท าใหต้อ้งลดปริมาณการลงทุนจากเดิม ซ่ึงจากงานวจิยั
ที่เก่ียวขอ้งกบัตวัแปร Dummy Variable น าไปสู่สมมุติฐานที่ 5 คือ 

H5: After Crisis dummy variables ส่งผลกระทบต่อทางลงทุนทางตรงจากประเทศญี่ปุ่ นสู่ประเทศ
ในกลุ่ม NIEs3 และ ASEAN4 

งานวิจยัในคร้ังน้ีได้น างานของ Alan A. Bevan (2004) ที่ได้ท  าการวิเคราะห์ทิศทางของการลงทุน
ทางตรงจากยโุรปตะวนัตกไปสู่ยโุรปตะวนัออก น ามาปรับใชใ้ห้เหมาะสม เพราะงานของ Alan A. 
Bevan (2004) ไดใ้ชต้วัแปร Dummy Variable มาช่วยในการพยากรณ์ในช่วงที่มีการประกาศการเขา้
ร่วมประชุมเพื่อเขาเป็นสมาชิกของสหภาพยโุรป ซ่ึงในงานวิจยัน้ีไดน้ ามาปรับใชเ้ป็น After Crisis 
Dummy Variables โดยที่ค่าจะเท่ากบั 1 ในช่วงหลงัวิกฤตเศรษฐกิจ และจะมีค่าเท่ากบั 0 ในช่วงเวลา
อ่ืนๆ โดยวกิฤตในงานวิจยัคร้ังน้ีไดแ้ก่ วิกฤตค่าเงินเยนของญี่ปุ่ นปี 1990 และวกิฤตเศรษฐกิจปี 1997 
ของเอเชีย 

 


