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บทที่5 

บทสรุปและข้อเสนอแนะ 

ในการศึกษาคร้ังน้ีเป็นการศึกษาผลกระทบจากวิกฤตเศรษฐกิจของประเทศญี่ปุ่ นและเอเชียที่มีผลต่อ
การลงทุนทางตรงจากประเทศญี่ปุ่ นสู่ ASEAN4 ประกอบดว้ยประเทศไทย มาเลเซีย อินโดนีเซียและ
ฟิลิปปินส์และในกลุ่ม NIEs3 ประกอบดว้ยประเทศสิงคโปร์ ฮ่องกงและเกาหลีใต ้ซ่ึงใช้ขอ้มูลแบบ 
Panel data ตั้ งแต่ปี 1980 – 2010 ส าหรับ ASEAN4 และตั้ งแต่ปี 1970 – 2010 ส าหรับ NIEs3 ซ่ึงใช้
วธีิการทางเศรษฐมิติ 3 วธีิ ไดแ้ก่ Panel cointegarion,Fixed effect และ Random effect โดยตวัแปรที่ใช้
ในการศึกษาคร้ังน้ีประกอบดว้ย อตัราแลกเปล่ียนเงินตราระหวา่งประเทศของประเทศผูรั้บการลงทุน 
อัตราเงินเฟ้อของประเทศผู ้รับการลงทุน ค่าใช้จ่ายรัฐบาลของประเทศผู ้รับการลงทุน จ านวน
ประชากรของประเทศผูรั้บการลงทุน อตัราแลกเปล่ียนแบบพาราโบรา After crisis dummy variable 
1990 และ After crisis dummy variable 1997 โดยจะให้ค่า 1 ในช่วงหลงัปี 1990 และ 1997 ตามล าดบั
และให้ข้อเสนอแนะจากผลการวิเคราะห์เชิงปริมาณใน ASEAN4 ควบคู่กับการศึกษาการลงทุน
ทางตรงจากประเทศญี่ปุ่ นสู่ไทย 
ในการสรุปผลการทดลองเร่ืองผลกระทบจากวิกฤตเศรษฐกิจของประเทศญี่ปุ่ นและเอเชียที่มีผลต่อ
การลงทุนทางตรงจากประเทศญี่ปุ่ นสู่ ASEAN4 และ NIEs3 สามารถสรุปเป็นหัวขอ้หลักได้ 3 ขอ้
ดงัต่อไปน้ี 

5.1 สรุปผลการทดสอบ Panel data 

5.1.1 ผลทดสอบPanel Cointegration 

(1) ASEAN4  

ผลการทดสอบ Panel cointegarion ดว้ยวธีิของ Westerlund test ใน ASEAN4 พบวา่ในผลการทดสอบ
แบบแพแนลตวัแปรอตัราแลกเปล่ียนของประเทศผูรั้บการลงทุนและอตัราเงินเฟ้อของประเทศผูรั้บ
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การลงทุน มีโคอินทิเกรชนัที่ระดบันัยส าคญัที่ 95%ซ่ึงสามารถอธิบายไดว้่า ตวัแปรอตัราแลกเปล่ียน
ของประเทศผูรั้บการลงทุนและอัตราเงินเฟ้อของประเทศผูรั้บการลงทุนมีความสัมพนัธ์กนักบัการ
ลงทุนทางตรงจากประเทศญี่ปุ่ นในระยะยาว นอกจากน้ีในผลการทดสอบแบบกลุ่มพบว่าตวัแปร
ค่าใชจ่้ายรัฐบาลและจ านวนประชากรมีระดบันยัส าคญัที่ 95% และ 99%ตามล าดบั สามารถอธิบายได้
ว่าประเทศใน ASEAN4 อย่างน้อย 1ประเทศที่มีตวัแปรค่าใช้จ่ายรัฐบาลและจ านวนประชากรที่มี
ความสมัพนัธก์บัการลงทุนทางตรงจากประเทศญี่ปุ่ นสู่ASEAN4ในระยะยาว 

(2) NIEs3 

ผลการทดสอบ Panel cointegarion ด้วยวิธีของ Westerlund test ใน NIEs3 พบว่าตัวแปรอัตรา
แลกเปล่ียนของประเทศผูรั้บการลงทุน อตัราเงินเฟ้อของประเทศผูรั้บการลงทุน ค่าใชจ่้ายรัฐบาลของ
ประเทศผูรั้บการลงทุน จ านวนประชากรของประเทศผูรั้บการลงทุนและอตัราแลกเปล่ียนแบบพารา
โบรา มีโคอินทิเกรชนัในการทดสอบแบบแพเนลที่ระดบันยัส าคญัที่ 99%ซ่ึงสามารถอธิบายไดว้า่ ตวั
แปรดงักล่าวมีความสัมพนัธก์บัแบบจ าลองการลงทุนทางตรงจากประเทศญี่ปุ่ นสู่NIEs3 ในระยะยาว
นอกจากน้ีในผลการทดสอบแบบกลุ่มพบว่ามีโคอินทิเกรชันที่ระดับนัยส าคญัที่ 99%ซ่ึงสามารถ
อธิบายไดว้่าประเทศใน NIEs3 อยา่งน้อย 1 ประเทศที่มีตวัแปรขา้งตน้มีความสัมพนัธ์กบัการลงทุน
ทางตรงจากประเทศญี่ปุ่ นสู่ NIEs3ในระยะยาว 

5.1.2ผลการทดสอบ Panel Equation testing 

ในการวิจยัคร้ังน้ีไดท้  าการศึกษา Fixed effect และ Random effect แบบที่มี trend และไม่มี trendโดย
ในการวิเคราะห์นั้นไดเ้ลือกวิเคราะห์ผลในแบบที่มี trendเน่ืองจากว่าตวัแปรที่น ามาใชว้ิเคราะห์ผล
มกัจะมีลกัษณะที่มีการเปล่ียนแปลงตามกาลเวลาหรือขึ้นอยูก่ ับเวลา ดังนั้นในการอภิปรายผลของ
แบบจ าลองจะเป็นการอภิปรายในแบบจ าลองที่มี time trend ซ่ึงสรุปไดด้งัต่อไปน้ี 

(1) ASEAN4 

ผลการทดสอบ Panel data ใน ASEAN4 พบว่า Random effect with trend เป็นวิธีที่มีประสิทธิภาพ
ที่สุดในการใช้อธิบายแบบจ าลองของ ASEAN4 โดยพบว่า Hausman test มีค่า Hausman test Chi 
square เท่ากบั 10.11และมีค่า P-value เท่ากบั 0.12 แสดงว่ายอมรับสมมุติฐานหลกั (H0) ที่ว่า Random 
effect เป็นแบบจ าลองที่เหมาะสมและมีประสิทธิภาพ 

โดยที่ในแบบจ าลอง Random effect with trend พบว่าอตัราแลกเปล่ียนระหว่างประเทศของประเทศ
ผูรั้บการลงทุนมีความสัมพนัธ์กบัการลงทุนทางตรงจากประเทศญี่ปุ่ นในทิศทางตรงกนัขา้ม (ค่าเงิน



 
 

77 
 

ของประเทศผูรั้บการลงทุนอ่อนค่า) ที่ระดบันัยส าคญัที่ 99%และค่าใชจ่้ายรัฐบาลมีความสัมพนัธ์กบั
การลงทุนทางตรงจากประเทศญี่ปุ่ นในทิศทางเดียวกนัที่ระดบันัยส าคญัที่ 95% และวกิฤตเศรษฐกิจปี 
1990 ของประเทศญี่ปุ่ นมีความสัมพนัธ์กบัการลงทุนทางตรงจากประเทศญี่ปุ่ นในทิศทางเดียวกนัที่
ระดบันัยส าคญัที่ 99%อีกทั้งวิกฤตเศรษฐกิจปี 1997 ของเอเชียมีความสัมพนัธ์กบัการลงทุนทางตรง
จากประเทศญี่ปุ่ นในทิศทางตรงกนัขา้มที่ระดบันยัส าคญัที่ 99% 

 (2) NIEs3 

ผลการทดสอบ Panel data ใน NIEs3 พบว่า Random effect with trend เป็นวิธีที่มีประสิทธิภาพที่สุด
ในการใช้อธิบายแบบจ าลองของ NIEs3 โดยผลการทดสอบ Hausman test พบว่าค่า Hausman test 
Chi square มีค่าเท่ากับ 5.90 และมีค่า P-value เท่ากับ 0.6588 แสดงว่ายอมรับสมมุติฐานหลัก (H0) 
ที่ว่า Random effect เป็นแบบจ าลองที่ เหมาะสมและมีประสิทธิภาพ ดังนั้ น ในการประมาณ
แบบจ าลองที่ใชใ้นการศึกษาการลงทุนทางตรงจากประเทศญี่ปุ่ นสู่ NIEs3 คือ Random effect 

โดยที่ในแบบจ าลอง Random effect with trend พบว่าวิกฤตเศรษฐกิจปี 1990 ของประเทศญี่ปุ่ นและ
วกิฤตเศรษฐกิจปี 1997 ของเอเชีย มีความสมัพนัธก์บัการลงทุนทางตรงจากประเทศญี่ปุ่ นสู่ NIEs3 ใน
ทิศทางตรงกนัขา้มที่ระดบันยัส าคญัที่ 99% 

จากสมมุติฐานในบทที่ 2 พบว่าอตัราแลกเปล่ียนของประเทศผูรั้บการลงทุนมีความสัมพนัธ์กบัการ
ลงทุนทางตรงจากประเทศญี่ปุ่ นหรือจากต่างประเทศในทิศทางตรงกนัขา้ม (ค่าเงินของประเทศผูรั้บ
อ่อนค่า) ซ่ึงสอดคล้องกับผลของงานวิจยัในคร้ังน้ีซ่ึงพบว่าอตัราแลกเปล่ียนของประเทศผูรั้บการ
ลงทุนใน ASEAN4 มีความสัมพนัธก์บัการลงทุนทางตรงจากประเทศญี่ปุ่ น แต่ในกลุ่มของ NIEs3 ไม่
มีนัยส าคญั เช่นเดียวกันกับตัวแปรค่าใช้จ่ายรัฐบาลที่มีความสัมพันธ์กับการลงทุนทางตรงจาก
ประเทศญี่ปุ่ นใน ASEAN4 ซ่ึงสอดคล้องกับสมมุติฐานที่ตั้ งไวแ้ต่ไม่มีนัยส าคัญในกลุ่มประเทศ 
NIEs3 อีกทั้งในตวัแปรของอตัราเงินเฟ้อ ขนาดของประชากรและอตัราแลกเปล่ียนแบบพาราโบรา 
พบว่าไม่มีนัยส าคญัในทั้งสองกลุ่ม ในส่วนของวกิฤตเศรษฐกิจปี 1990 ของญี่ปุ่ นและวกิฤตเศรษฐกิจ
ปี 1997 ของเอเชีย จากผลการวิจัยพบว่ามีความสอดคล้องกับสมมุติฐานหรือมีการสนับสนุน
สมมุติฐานที่ตั้งไว ้ซ่ึงสามารถสรุปเป็นตารางดงัต่อไปน้ี 
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ตารางที่5.1แสดงการสรุปผลของสมมุติฐาน 
สมมุติฐาน ผลของ ASEAN4 ผลของ NIEs3 

H1 อตัราแลกเปล่ียนของประเทศผูใ้ห้การลงทุนส่งผลกระทบต่อ
การลงทุนทางตรงจากประเทศญ่ีปุ่นสู่ประเทศในกลุ่ม NIEs3 
และ ASEAN4ในทิศทางเดียวกนั เม่ือค่าเงินของประเทศผูใ้ห้
แข็งค่าหรืออตัราแลกเปล่ียนของประเทศผูรั้บการลงทุนส่งผล
กระทบต่อการลงทุนทางตรงจากประเทศญ่ีปุ่นสู่ประเทศใน
กลุ่ม NIEs3 และ ASEAN4ในทิศทางตรงกนัขา้มกนั เม่ือค่าเงิน
ของประเทศผูรั้บอ่อนลง 

สนบัสนุน
สมมุติฐาน 

ไม่มีนยัส าคญั 

H2 ค่าใชจ่้ายรัฐบาลของประเทศผูรั้บการลงทุนส่งผลกระทบต่อ
การลงทุนทางตรงจากประเทศญ่ีปุ่นสู่ประเทศในกลุ่ม NIEs3 
และ ASEAN4 ในทิศทางเดียวกนั 

สนบัสนุน
สมมุติฐาน 

ไม่มีนยัส าคญั 

H3 อตัราเงินเฟ้อของประเทศผูรั้บการลงทุนส่งผลกระทบต่อการ
ลงทุนทางตรงจากประเทศญ่ีปุ่นสู่ประเทศในกลุ่ม NIEs3 และ 
ASEAN4 ในทิศทางตรงกนัขา้ม 

ไม่มีนยัส าคญั ไม่มีนยัส าคญั 

H4 ขนาดของประชากรของประเทศผูรั้บการลงทุนส่งผลกระทบต่อ
การลงทุนทางตรงจากประเทศญ่ีปุ่นสู่ประเทศในกลุ่ม NIEs3 
และ ASEAN4 ในทิศทางเดียวกนั 

ไม่มีนยัส าคญั ไม่มีนยัส าคญั 

H5 จุดวกกลบัของอตัราแลกเปล่ียนจะส่งผลกระทบต่อการลงทุน
ทางตรงจากประเทศญ่ีปุ่นสู่ประเทศ NIEs3 ในทิศทางตรงกนั
ขา้มเม่ือค่าเงินเยนแข็งถึงจุดหน่ึง 

ไม่มีนยัส าคญั ไม่มีนยัส าคญั 

H6 วิกฤตเศรษฐกิจปี 1990 ส่งผลกระทบต่อการลงทุนทางตรงจาก
ประเทศญ่ีปุ่นสู่ประเทศในกลุ่ม NIEs3 และ ASEAN4 เพ่ิมมาก
ข้ึน 

สนบัสนุน
สมมุติฐาน 

สนบัสนุน
สมมุติฐาน 

H7 วิกฤตเศรษฐกิจปี 1997 ส่งผลกระทบต่อการลงทุนทางตรงจาก
ประเทศญ่ีปุ่นสู่ประเทศในกลุ่ม NIEs3 และ ASEAN4 ลด
นอ้ยลง 

สนบัสนุน
สมมุติฐาน 

สนบัสนุน
สมมุติฐาน 
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5.2สรุปการศึกษาเชิงพรรณนา 

ในส่วนของการวเิคราะห์เชิงพรรณนาจะแบ่งหวัขอ้ได ้2 หวัขอ้ ดงัต่อไปน้ี 

5.2.1การลงทุนทางตรงจากประเทศญี่ปุ่ นสู่ประเทศไทย 

ในช่วงก่อนหนา้ทศวรรษปี 1980 ประเทศไทยมีสญัญาณที่จะเป็นประเทศอุตสาหกรรมใหม่น้อยมาก 
เพราะประเทศไทยตอ้งเผชิญกบัปัญหาวกิฤตน ้ ามนัและปัญหาความผนัผวนของเศรษฐกิจโลก ท าให้
อตัราการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศไทยค่อนขา้งที่จะมีการเจริญเติบโตเพียงเล็กน้อย ซ่ึง
ในช่วงที่เกิดวกิฤตน ้ ามนัคร้ังแรก โรงงานในประเทศญี่ปุ่ นไดพ้ยายามลดตน้ทุนโดยการยา้ยฐานการ
ผลิตไปที่กลุ่มประเทศอุตสาหกรรมใหม่ หลงัจากเหตุการณ์ Plaza Accord กลุ่มประเทศอุตสาหกรรม
ใหม่มีค่าเงินที่แข็งขึ้ นตามค่าเงินเยน ซ่ึงท าให้ต้นทุนการผลิตของโรงงานญี่ปุ่ นในประเทศ
อุตสาหกรรมใหม่เพิ่มขึ้น อีกทั้งเศรษฐกิจไทยและประเทศเพื่อนบา้นมีการขยายตวัเพิม่มากขึ้น ท าให้
โรงงานจากประเทศญี่ปุ่ นและในกลุ่มประเทศอุตสาหกรรมใหม่เร่ิมยา้ยเข้ามาในกลุ่มประเทศ 
ASEAN4 ซ่ึงในช่วงแรกจะเป็นการลงทุนในแบบธุรกิจการส่งออกเส้ือผา้ส าเร็จรูป ของเด็กเล่น 
เคร่ืองป้ันดินเผา ผลิตภณัฑพ์ลาสติก กุง้แช่แข็งและไก่ ต่อมากลายเป็นการผลิตเพือ่การส่งออกและท า
ใหเ้กิดการส่งออกสินคา้ชนิดใหม่ 

การขยายตวัอยา่งต่อเน่ืองของการส่งออกในคร่ึงหลังของทศวรรษที่ 1980 และตน้ทศวรรษที่ 1990 
ของประเทศไทยเป็นผลมาจากการลงทุนทางตรงจากประเทศญี่ปุ่ นเป็นอย่างมาก จึงท าให้มีเงิน
จ านวนมหาศาลจากต่างประเทศไหลเขา้มาในประเทศไทยและผลกัดันให้เศรษฐกิจไทยเติบโตใน
ระหวา่งปี 1989 ถึงปี 1996 ต่อมาการไหลเขา้ของเงินลงทุนจากต่างชาติอยา่งมากท าใหเ้กิดภาวะชะงกั
งนัทางเศรษฐกิจ ปลายปี 1996 การส่งออกของไทยเร่ิมหยดุการขยายตวั โดยในช่วงแรกประเทศไทย
ไดน้ าเงินทุนส ารองระหว่างประเทศออกมาถึง 24,000 ล้านดอลลาร์สหรัฐหรือคิดเป็น 2 ใน 3 ของ
เงินทุนส ารองระหว่างประเทศทั้งหมด เพื่อมาใช้ในการปกป้องค่าเงินบาท จนในท้ายที่สุดความ
พยายามของธนาคารแห่งประเทศไทยในการพยงุค่าเงินบาท ท าให้เงินทุนส ารองระหว่างประเทศ
หมดคลัง จนตอ้งกู้เงินจากกองทุนการเงินระหว่างประเทศจ านวน 17,200 ล้านเหรียญสหรัฐและ
ประเทศไทยจ าเป็นตอ้งยอมรับเง่ือนไขต่างๆที่กองทุนการเงินระหวา่งประเทศก าหนดขึ้น แต่แลว้ก็ท  า
ให้เกิดผลกระทบที่รุนแรงมากขึ้น เน่ืองจากมาตรการของกองทุนการเงินระหว่างประเทศท าให้
ค่าใชจ่้ายของรัฐบาลที่จะน ามาพฒันาประเทศลดน้อยลง ซ่ึงส่งผลกระทบต่อภาคเศรษฐกิจในประเทศ
อยา่งมากอีกทั้งการเกิดวิกฤตเศรษฐกิจยงัส่งผลต่อความเช่ือมัน่ของประเทศ จึงเป็นผลให้การลงทุน
ทางตรงจากประเทศญี่ปุ่ นสู่ประเทศไทยลดลงตั้งแต่ปี 1997 และกลบัมาฟ้ืนตวัอีกทีในปี 2003 
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5.2.2ข้อเสนอแนะจากผลการวิเคราะห์เชิงปริมาณของการลงทุนทางตรงจากประเทศญี่ปุ่ นสู่ 
ASEAN4 

อัตราแลกเปล่ียนเงินตราจากต่างประเทศนั้ นมีความส าคัญอย่างมากต่อการลงทุนทางตรงจาก
ต่างประเทศ การเปล่ียนแปลงของอตัราแลกเปล่ียนนอกจากจะส่งผลกระทบต่อธุรกิจการคา้และธุรกิจ
การเงินระหว่างประเทศแล้ว ยงัสามารถส่งผลถึงนโยบายทางการเงินและสภาพเศรษฐกิจ
ภายในประเทศไดอี้กดว้ยและจากผลการวเิคราะห์เชิงปริมาณพบวา่ อตัราแลกเปล่ียนนั้นมีความส าคญั
กบัการลงทุนทางตรงจากประเทศญี่ปุ่ นสู่ ASEAN4 อยา่งมาก หากเกิดค่าเงินที่แข็งขึ้นในประเทศ 
ASEAN4 จะส่งผลให้มีการลงทุนทางตรงจากประเทศญี่ปุ่ นลดนอ้ยลง ซ่ึงส่ิงที่รัฐบาลควรท านั้นมิใช่
การเขา้ไปแทรกแซงค่าเงินให้อ่อนลง แต่ควรที่จะเน้นดา้นการรักษาเสถียรภาพของอตัราแลกเปล่ียน
ไม่ใหแ้กวง่ตวัผนัผวนจนเกินไปในระยะสั้น เพราะความไม่มีเสถียรภาพของค่าเงิน จะเพิ่มความเส่ียง
แก่ภาคธุรกิจในประเทศ โดยเฉพาะผูป้ระกอบการที่มีธุรกรรมเก่ียวขอ้งกบัอัตราแลกเปล่ียน เช่น ผู ้
ส่งออกและน าเขา้ เป็นตน้ และควรที่จะปรับเปล่ียนและเลือกใช้นโยบายการเงินที่มีความคล่องตวั
มากขึ้นเพือ่รองรับกบัความผนัผวนที่เกิดขึ้นในตลาดการเงินโลก เน่ืองจากอตัราแลกเปล่ียนไม่ไดเ้ป็น
ผลจากธุรกรรมพื้นฐานในเงินบญัชีเดินสะพดัเพยีงอยา่งเดียว แต่ไดรั้บผลจากธุรกรรมในบญัชีทุนดว้ย
และบัญชีกลุ่มน้ีจะมุ่งหวังก าไรจากส่วนต่างของอัตราดอกเบี้ ย ธุรกรรมในบัญชีน้ี จึงมีการ
เปล่ียนแปลงอยา่งรวดเร็ว ดังนั้น วิธีที่รัฐจะสามารถเข้ามาป้องกันปัญหาความผนัผวนของอัตรา
แลกเปล่ียนไดอ้ยา่งรวดเร็ว คือ การพยากรณ์ขอ้มูลจากประสบการณ์ในอดีตที่เกิดขึ้นและน ามาปรับ
ใชเ้พือ่สร้างความคล่องตวัในการจดัการทางดา้นการเงินของประเทศและควรเน้นการป้องกนัมากกว่า
การแกไ้ขปัญหาความผนัผวนของค่าเงิน  

นอกจากน้ีค่าใช้จ่ายรัฐบาลมีระดับนัยส าคัญทางบวกกับการลงทุนทางตรงจากประเทศญี่ปุ่ นสู่ 
ASEAN4 ซ่ึงหากการที่ รัฐบาลใช้จ่ายภายในประเทศเพื่อพัฒนาประเทศ เช่น การขนส่ง ระบบ
สาธารณูปโภคและการศึกษา เป็นตน้ จะส่งผลให้การลงทุนทางตรงจากประเทศญี่ปุ่ นเพิ่มมากขึ้น 
ดงันั้น รัฐบาลควรจะน าเงินมาพฒันาดา้นระบบการขนส่งภายในประเทศ เพื่อเป็นการลดตน้ทุนใน
การขนส่งสินคา้ไปยงัที่ต่างๆทั้งภายในและภายนอกประเทศ อีกทั้งยงัเป็นการเพิ่มอุปสงคต่์อสินคา้
จากบรรษทัขา้มชาติในบางธุรกิจ เช่น เคร่ืองจกัรที่จ  าเป็นในการสร้างถนนหรือสะพาน เป็นตน้ ซ่ึงจะ
ท าใหบ้รรษทัต่างชาติมองเห็นช่องทางในการลงทุนเพิม่มากขึ้น  

อีกทั้งจากผลวิเคราะห์เชิงปริมาณพบว่าวิกฤตเศรษฐกิจปี 1990 มีนัยส าคญัทางบวกกับการลงทุน
ทางตรงจากประเทศญี่ปุ่ นสู่ ASEAN4 วิกฤตเศรษฐกิจปี 1990 นั้นเป็นวิกฤตเศรษฐกิจที่เกิดขึ้นใน
ประเทศญี่ปุ่ นและส่งผลให้การลงทุนทางตรงจากประเทศญี่ปุ่ นใน ASEAN4 เพิ่มมากขึ้น เน่ืองจาก
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ในช่วงนั้น ASEAN4 ได้รับผลประโยชน์จากการที่ค่าเงินเยนแข็งค่าอยา่งต่อเน่ืองตั้งแต่ปี 1985 ซ่ึง
ค่าเงินของประเทศในกลุ่ม ASEAN4 ก็มีค่าอ่อนลงเม่ือเทียบกบัค่าเงินเยน ซ่ึงแสดงให้เห็นว่าอัตรา
แลกเปล่ียนมีผลกระทบต่อการลงทุนทางตรงจากประเทศญี่ปุ่ นสู่ ASEAN4 อยา่งมาก ดังนั้น การ
รักษาเสถียรภาพของอตัราแลกเปล่ียนจึงเป็นเร่ืองส าคญั ควบคู่ไปกบัดูแลรักษาสภาพเสถียรภาพทาง
เศรษฐกิจภายในประเทศของตนเอง เพื่อรองรับเหตุการณ์ที่สามารถเกิดขึ้นไดใ้นอนาคตนอกจากน้ี
ควรจะเพิ่มศกัยภาพแรงงานให้มีคุณภาพ เพื่อดึงดูดการลงทุนที่มีคุณภาพ และควรใช้มาตรการ
ส่งเสริมการลงทุนในลกัษณะเพิ่มแรงจูงใจ เพื่อใหน้ักลงทุนเกิดความสนใจในการลงทุนเพิ่มมากขึ้น 
เช่น การจูงใจดา้นภาษี รวมถึงมาตรการสนับสนุนทางการเงินต่อการส่งออกและการวจิยัและพฒันา
เป็นตน้ ในส่วนของวกิฤตเศรษฐกิจปี 1997 มีนยัส าคญัทางลบกบัการลงทุนทางตรงจากประเทศญี่ปุ่ น
สู่  ASEAN4 วิกฤตเศรษฐกิจปี  1997 ในประเทศไทยเกิดจากการขาดความพร้อมทางด้าน
ประสิทธิภาพในการบริหารจดัการทางการเงิน บวกกบัการที่มีเงินทุกต่างชาติระยะสั้นเขา้มาจ านวน
มากและหน้ีสาธารณะในประเทศที่เพิ่มสูงขึ้นและการโจมตีการค่าเงินบาท ท าให้เกิดภาวะฟองสบู่
แตกในประเทศไทย ซ่ึงรวมไปถึงหลายๆประเทศในเอเชียที่ไดรั้บผลจากการเกิด Asian Miracle ซ่ึง
ประเทศเหล่าน้ีมีปัจจยัเส่ียงที่คลา้ยกบัประเทศไทย คือ การลงทุนที่เขา้มาอยา่งมากจากต่างประเทศ 
และอตัราการกู้ยมืที่สูงขึ้นซ่ึงส่วนมากจะอยู่ในตราสารหน้ีสกุลเงินดอลลาร์ท าให้มีหน้ีคา้งช าระที่
เพิ่มขึ้นตามไปดว้ย อีกทั้งความเช่ือมัน่ทางเศรษฐกิจไดล้ดน้อยลงในช่วงที่เกิดวิกฤตเศรษฐกิจ จึงท า
ให้มีการลงทุนทางตรงจากประเทศญี่ปุ่ นลดลงในช่วงหลงัปี 1997 ดงันั้นรัฐบาลควรที่จะเตรียมความ
พร้อมต่อความผนัผวนของค่าเงินในระบบโลก ในยามที่เศรษฐกิจขยายตัวดังเช่นปี 1989 - 1996 
จะตอ้งใชน้โยบายเขม้งวดกบัสถาบนัการเงินเพื่อไม่ให้ขยายการด าเนินงานไปสู่ธุรกิจที่มีความเส่ียง
สูงและก าหนดมาตรการเตรียมไวป้้องกนัไม่ใหเ้งินทุนระยะสั้นไหลเขา้หรือออกจากประเทศมากและ
เร็วเกินไปจนท าใหเ้กิดวกิฤตเศรษฐกิจในรูปแบบเดิมอีกคร้ัง 

5.3 ข้อเสนอแนะเพือ่การศึกษาคร้ังต่อไป 

จากการศึกษาผลกระทบจากวิกฤตเศรษฐกิจของประเทศญี่ปุ่ นและเอเชียที่มีต่อการเคล่ือนยา้ยการ
ลงทุนทางตรงจากประเทศญี่ปุ่ นสู่ประเทศใน ASEAN4 และNIEs3 โดยมีขอ้มูลตั้งแต่ปี 1980 – 2010 
ส าหรับ ASEAN4 และ 1970 – 2010 ส าหรับ NIEs3ซ่ึงพบว่าตวัแปรอิสระที่ใชใ้นการศึกษาบางตวัไม่
มีนัยส าคญัทางสถิติต่อตวัแปรตามในขอ้มูล Panel data อีกทั้งขอ้มูลตวัเลขทางเศรษฐกิจมหภาคใน
บางประเทศมีไม่เพียงพอ เช่น ไต้หวนั หรือมีการจัดเก็บรวบรวมค่อนขา้งน้อย จึงท าให้จ  านวน 
Observation ของทั้งสองกลุ่มมีไม่มาก ดงันั้น ในการศึกษาคร้ังต่อไปถ้าสามารถใช ้Observation ได้
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มากกว่า 40 ปี อาจเป็นไปไดว้า่จะมีตวัแปรที่มีนัยส าคญัทางสถิติเพิ่มมากขึ้นและอาจจะไดข้อ้สรุปที่
ชดัเจนมากขึ้น 
 


