
 
 

 

บทที่ 2 
กรอบแนวคดิทางทฤษฎีและงานวิจัยท่ีเกี่ยวของ 

 
2.1 กรอบแนวคิดทางทฤษฎ ี
 
      2.1.1 ทฤษฎีการลงทุนระหวางประเทศ 
               การลงทุนระหวางประเทศ แบงออกเปน 2 ประเภทใหญๆ คอื  
               1) การลงทุนทางออม (Portfolio Investment) 
                 เปนการลงทุนที่ผูลงทุนตางประเทศลงทุน โดยวิธีซ้ือหุนหรือหลักทรัพยของบริษัทธุรกิจ 
ไดแก หุนบุริมสิทธิ์   และพันธบัตรรัฐบาล  เปนการลงทุนเพื่อหวังผลตอบแทนจาหลักทรัพยทาง
การเงิน  ผลตอบแทนอาจอยูรูปเงินปนผล  ดอกเบี้ยหรือการลงทุนเพื่อหวังกําไรสวนทุน (Capital 
Gain) ทั้งนี้ขึ้นอยูกับประเภทของหลักทรัพยที่ลงทุน ตลอดจนระยะเวลาที่เลือกลงทุนดวย   
                 การไหลของเงินโดยทั่วไปมักมาจากประเทศที่พัฒนาแลว มีเงินทุนมากไปยังประเทศที่
ดอยการพัฒนากวาซึ่งมีทรัพยากรทุนนอยกวา  เงินทุนจะไหลเขามามากนอยขึ้นอยูกับอัตราดอกเบี้ย
และความนาเชื่อถือของประเทศ  แตสําหรับการลงทุนทางออมแลวผูลงทุนจะไมสามารถควบคุม
กิจการที่ไปลงทุนในตางประเทศไดโดยตรง 
              2) การลงทุนทางตรง (Direct Investment) 
                  เปนการลงทุนที่ผูลงทุนตางประเทศ มีสวนรวมในการบริหารและควบคุมกิจการธุรกิจกาว
ขึ้นสูการเปนบริษัทขามชาติ (Multination Corporation) เมื่อมีการลงทุนโดยตรงในตางประเทศ 
(Foreign Direct Investment) ซ่ึงโดยทั่วไปมักจะอยูรูปของการเขาไปตั้งโรงงานเพื่อผลิตสินคาใน
ตางประเทศ   นอกจากนี้ยังอาจอยูรูปของการเขาไปซื้อกิจการในตางประเทศ 
                  การลงทุนโดยตรง หมายถึง การไปกอตั้งกิจการในตางประเทศ โดยผูลงทุนเปนเจาของ
หรือมีอํานาจในการจัดการธุรกิจที่ไปลงทุนไว  สวนใหญเปนการลงทุนตั้งบริษัทอุตสาหกรรมการ
ผลิต   ธุรกิจการคาหรือบริการ  และมักจะอยูในรูปของบริษัทนานาชาติ  หรือบรรษัทขามชาติ 
(Multinational Corporation) บรรษัทขามชาติมีสวนชวยใหการเคลื่อนยายของสินคาตางๆระหวาง
ประเทศลดนอยลง   เพราะการลงทุนของบรรษัทขามชาติยอมมีผลกระทบตอการผลิตสินคา
ภายในประเทศ ระดับการจางงาน การคาระหวางประเทศ ตลอดจนดุลการชําระเงินของประเทศที่
ไดรับการลงทุนนั้น 
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                  การลงทุนของบรรษัทขามชาติอาจอยูในรูปที่มีบุคคลในประเทศผูรับทุนมีสวนรวมทุน
ดวย  แตการควบคุมกิจการยังขึ้นอยูกับผูไปลงทุนเรียกวา “ธุรกิจรวม” หรือกิจการที่กอตั้งขึ้นนั้นอาจ
เปนบริษัทตั้งใหม จดทะเบียนในประเทศที่ไปลงทุน แตมีกิจการอยูในเครือเดียวกันกับสํานักงานใหญ
ในประเทศเจาของทุน เรียกวา “กิจการสาขาในเครือของกิจการแม” หรือเปนกิจการสาขาของ
สํานักงานใหญที่ใชช่ือของสํานักงานนั้นโดยตรง และดําเนินงานตามนโยบายตางๆที่มาจากสํานักงาน
ใหญเรียกวา “กิจการสาขา” กิจการสาขาในลักษณะนี้มักจะไมรับการรวมทุนจากบุคคลที่อยูใน
ประเทศที่ไปลงทุน  
                  (1) วัตถุประสงคของการลงทุนโดยตรง 
                       (1.1) เพื่อทดแทนการสงสินคาออกของประเทศผูลงทุน หมายถึง ประเทศผูลงทุนเขา
ไปลงทุนตั้งโรงงานเพื่อผลิตสินคาในประเทศที่เปนตลาดของตนวิธีนี้จึงเปนการทดแทนการสง
สินคาออกไปจําหนายยังตางประเทศ หรือทดแทนการสั่งสินคาเขาสําหรับประเทศที่ไดรับการลงทุน
ดังกลาว 
         (1.2) เพื่อเพิ่มการสั่งสินคาเขาของประเทศผูลงทุน การลงทุนโดยมีวัตถุประสงคเชนนี้
มักจะเปนการลงทุนในสินคาประเภทที่ประเทศผูลงทุนสามารถผลิตไดนอยลง หรือไมสามารถผลิต
ไดเลย จึงทําใหตองลงทุนผลิตสินคาชนิดนั้นๆในประเทศที่มีปจจัยการผลิตตางๆเหมาะสม และ
ประเทศผูลงทุนก็จะสั่งสินคาชนิดนั้นจากประเทศที่ไดรับการลงทุนมายังประเทศของตน 
          (1.3) เพื่อเหตุผลอ่ืนๆ เชน เขาไปลงทุนผลิตสินคาเพื่อจะสงออกไปจําหนายยังประเทศ
อ่ืนๆ เนื่องจากตนทุนการผลิตในประเทศที่รับการลงทุนมีราคาถูกกวาตนทุนการผลิตในประเทศผู
ลงทุน หรืออาจจะเขาไปลงทุนโดยมุงหวังผลทางการเมือง เปนตน 
                  (2) ผลกระทบของการลงทุนตางประเทศ 
            การลงทุนระหวางประเทศภายในทัศนะของรัฐบาลแตละประเทศจะแตกตางกัน
ออกไปแลวแตระบอบการปกครองและแนวความคิดของผูนํา  ผูมีอํานาจรัฐบาลของประเทศ
คอมมิวนิสตจะตอตานการลงทุนระหวางประเทศ  เพราะคิดวาบรรษัทขามชาติจะเขามากอบโกยเอา
ผลกําไรกลับประเทศไป   และทําใหขาดดุลการชําระเงินระหวางประเทศอันจะสงผลเลวรายตอระบบ
เศรษฐกิจของประเทศตอไป   สวนรัฐบาลของประเทศประชาธิปไตยมักจะมีแนวคิดแบบเสรีนิยม  ซ่ึง
ตองการใหธุรกิจมีการแขงขันกันอยางเต็มที่เพื่อประโยชนของผูบริโภคอันจะสงผลใหเศรษฐกิจมี
อัตราการเติบโตที่สูงในที่สุด   สําหรับรัฐบาลรัฐบาลของประเทศที่มีกระแสชาตินิยมอยางรุนแรง
มักจะชั่งน้ําหนักเปรียบเทียบระหวางประโยชนที่บรรษัทขามชาติจะกอใหเกิดและตนทุนที่ตนตอง
จายไป  แลวทําการเจรจาตอรองเพื่อเงื่อนไขที่ดีที่สุดสําหรับประเทศของตน (กตัญู หิรัญญสมบูรณ, 
2544: 115)  
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            ถาจะพิจารณาเฉพาะในกรณีของแนวคิดแบบเสรีนิยม  และจําแนกผลกระทบที่เกิดขึ้น
จากการลงทุนระหวางประเทศไดดังนี้ 
                        (2.1) ประโยชนที่เกิดขึ้นตอประเทศผูรับการลงทุน ดังนี้ 
                     (2.1.1) การไดรับเงินทุน เทคโนโลยี และระบบการบริหารงานอยางมี
ประสิทธิภาพ บริษัทขามชาติที่มีความพรอมที่จะไปลงทุนในตางประเทศมักจะมีเงินทุนดําเนินการ
อยางพอเพียง   ซ่ึงมีที่มาจากกําไรสะสมของธุรกิจที่ประสบความสําเร็จ และสามารถกูยืมเงินทุนได
จากธนาคารที่เชื่อถือในชื่อเสียงของธุรกิจ ในสวนของเทคโนโลยี ประเทศที่ยากจนมักจะขาดทุน
ทรัพยในการคนควาวิจัย มักตองการใหบริษัทขามชาติถายทอดเทคโนโลยีผานการเขามาลงทุนใน
ประเทศนั้นๆหรือผานขอตกลงอนุญาต (License Agreement )   ซ่ึงบริษัทขามชาติจะถายทอดความรู
ของตนใหเพียงใดนั้นขึ้นอยูกับการเจรจาตอรองและผลประโยชนตอบแทนที่บริษัทขามชาติจะไดรับ
จากประเทศที่เขาไปลงทุน  และประเทศเจาบานที่บริษัทขามชาติเขาไปลงทุนมักจะเรียกรองใหมีการ
วาจางบุคลากรทองถิ่นในตําแหนงที่สามารถเรียนรูระบบการบริหารงานที่ดีกอใหเกิดความชํานาญ
ระดับสูง  และในการถายทอดเทคโนโลยีนั้น  ประเทศเจาบานตองพิจารณาดวยวามีความเหมาะสม
กับประเทศของตนหรือไมเพียงไร  บางครั้งประเทศผูลงทุนอาจเคลื่อนยายเอาเครื่องจักรที่ลาสมัยซ่ึง
ไมใชแลวในประเทศของตนเขามาลงทุน  อันจะเกิดผลไมดีตอประเทศเจาบานเลย  หรือเทคโนโลยีที่
ลํ้าสมัยเกินไปไมเหมาะสมกับประเทศผูรับการลงทุน  ส่ิงเหลานี้เปนสิ่งสําคัญที่ประเทศผูรับทุนตอง
พิจารณาดวย 
                                 (2.1.2) การวาจางแรงงาน   การลงทุนโดยตรงจากตางประเทศยอมกอใหเกิด
ธุรกิจการผลิตใหมขึ้นในประเทศเจาบาน  เปนผลใหมีการจางแรงงานเพิ่มสูงขึ้น  ประเทศเจาบานตอง
พิจารณาดวยวาการลงทุนนั้นเปนประเภทเครื่องจักรนอยและใชแรงงานมาก (Labor-Intensive)   หรือ
เปนอุตสาหกรรมประเภทใชทุนมาก (Capital-Intensive) ซ่ึงมีผลตอการจางแรงงานในปริมาณที่
แตกตางกัน  และแรงงานที่ตองการนั้นเปนแรงงานมีฝมือ (Skilled Labors)  หรือเปนแรงงานไมมีฝมือ 
(Unskilled Labors) ตลอดจนพิจารณาดวยวาผลกระทบจากการลงทุนนั้นมีการถายทอดเทคโนโลย ีซ่ึง
มีการฝกฝนอบรมแรงงานในประเทศใหมีการพัฒนาเพิ่มขึ้นดวยหรือไม 
                      (2.1.3) ดานเงินทุน การไหลเขาของการลงทุนจากตางประเทศ เมื่อหักออกดวย
เงินทุนและเงินกูจายคืนในปนั้นจะไดยอดคลเหลือสุทธิของการลงทุนจากตางประเทศ ซ่ึงเงินทุน
ตางประเทศที่เหลืออยูในประเทศจะสงผลตอภาวการณขยายตัวของระบบเศรษฐกิจ และสงผลตอ
ดุลการชําระเงิน  
                      (2.1.4) ดานการคาระหวางประเทศ  
                      (1) การนําเขา   การลงทุนจากตางประเทศทําใหประเทศผูรับการลงทุน
มีการนําเขาสินคาประเภทเครื่องจักร อุปกรณ วัตถุดิบ และเงินทุนจากประเทศผูลงทุนในตางประเทศ 
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                      (2) การสงออก การลงทุนจากตางประเทศมีความสําคัญตอการสงออก
หากเปนการลงทุนจากตางประเทศที่มีวัตถุประสงคเพื่อการสงออกไปยังตลาดโลก   แตหากเปนการ
ลงทุนจากตางประเทศที่มีวัตถุประสงคเพื่อผลิตทดแทนการนําเขาหรือทําการผลิตเพื่อปอนตลาด
ภายในประเทศของประเทศผูรับทุนก็จะไมสงผลตอการสงออกของประเทศผูรับทุนมากนัก 
                      (2.1.5) การกระตุนใหเกิดการแขงขันเพื่อการเจริญเติบโตของเศรษฐกิจ  การ
ลงทุนระหวางประเทศกอใหเกิดการแขงขันกันเสนอสินคาและบริการที่มีคุณภาพดีและราคาถูกแก
ผูบริโภคซึ่งเปนประโยชนแกประชาชนทั่วไป  และเปนการกระตุนใหธุรกิจตองพัฒนาตนเองดวยการ
ลงทุนดานเครื่องมืออุปกรณพรอมทั้งทําการวิจัยคนควาใหกาวหนาอยูเสมอ  ทําใหเกิดผลดีในระยะ
ยาวในแงการเพิ่มผลิตภาพ  สรางนวัตกรรมและขยายเศรษฐกิจใหเจริญเติบโตในที่สุด  ดังนั้นองคกร
การคาโลก (WTO) จึงมุงสงเสริมและสนับสนุนการคาเสรีที่ปราศจากการกีดกันทางการคาทุกรูปแบบ
เพื่อผลประโยชนแกผูบริโภคทั้งหลายเปนสําคัญ 
            (2.2) ผลเสียที่เกิดขึ้นตอประเทศผูรับทุน มีดังนี้ 
                    (2.2.1) การเกิดการแขงขันอยางไมเปนธรรม  บริษัทขามชาติมักจะมีทรัพยากร
เงินทุนมากพอที่จะชวยเหลือบริษัทสาขาในตางประเทศใหแขงขันกับธุรกิจในทองถ่ินได  โดยทําการ
ทุมตลาด (Dumping) กําจัดคูแขงใหออกไปจากตลาดใหหมด แลวผูกขาดตลาดอยูเพียงผูเดียว  
เพื่อที่จะขึ้นราคาหรือเอาเปรียบผูบริโภคไดในภายหลัง  และถาปฏิบัติตามทฤษฎีการคาวาดวยการ
ไดเปรียบเปรียบเทียบ (Comparative Advantage) ใหผูที่มีความไดเปรียบมากที่สุด  สมควรแกการ
ลงทุน  บริษัทขามชาติจากประเทศอุตสาหกรรมจะไดเปรียบธุรกิจทองถ่ินในประเทศที่ลาหลังกวา
มากจนธุรกิจทองถ่ินนั้นไมมีโอกาสไดดําเนินการในทองตลาดใดๆเลย 
                               (2.2.2) การขาดดุลการชําระเงินของประเทศ การโอนกําไรกลับประเทศแม 
และการนําเขาวัตถุดิบ เทคโนโลยี เครื่องจักรอุปกรณ เพื่อการผลิตจะทําใหเงินตราไหลออกนอก
ประเทศ  ทําใหขาดดุลการชําระเงินทั้งในหมวดของดุลบัญชีเดินสะพัด 
                               (2.2.3) การขาดสภาพการบังคับและสูญเสียอธิปไตยของชาติ ประเทศที่เปนฐาน
การลงทุนจะไมสามารถควบคุมบริษัทขามชาติไดสัดเทาใดนัก ในทางตรงกันขามบริษัทขามชาติที่มี
อํานาจเศรษฐกิจจะมีอิทธิพลตอสภาวะเศรษฐกิจ สังคม และสิ่งแวดลอมของประเทศที่เขาไปลงทุนได
เปนอยางมาก เชน การเรียกรองใหรัฐบาลเขามาชวยเหลือในชวงเศรษฐกิจตกต่ํามิฉะนั้นจะปดโรงงาน 
ซ่ึงทําใหคนวางงานจํานวนมากและเปนภาระแกรัฐบาล (คณาจารยคณะวิทยาการจัดการ, 2543: 133)  
    
     2.1.2 บรรษัทขามชาติกับประสิทธิผลของรัฐในการพัฒนาเศรษฐกิจ 
           การสรางแบบจําลองทางทฤษฎีเกี่ยวกับประสิทธิผลในการพัฒนาเศรษฐกิจของบรรษัทขาม
ชาติตอประเทศกําลังพัฒนาซึ่งรับการลงทุนจากตางประเทศ   โดยพิจารณาจาก 
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           ก. ประสิทธิพลของการปฏิรูปเทคโนโลยี (Technological Innovation Effect) 
           ข.  การประหยัดที่เกิดจากการควบรวมกิจการที่มีตออุตสาหกรรมที่ดํารงอยูแลวในทองถ่ิน 
           ซ่ึงประสิทธิผลทั้ง 2 ประเภทนี้เปนประสิทธิผลหลักที่สําคัญของประสิทธิผลในการพัฒนา
เศรษฐกิจ  
           ประสิทธิผลของการปฏิรูปเทคโนโลยี  โดยปกติจะหมายถึง การยกระดับประสิทธิผลทาง
เศรษฐกิจขององคกรเศรษฐกิจโดยรวม   โดยผานพฤติกรรมของบรรษัทขามชาติในประเทศกําลัง
พัฒนา  ในรูปของการนําเอาเทคนิคการผลิต  เทคนิคการไหลเวียนสินคา  และเทคนิคการบริหาร
องคกรแบบใหมเขามาใช ทําใหมีประสิทธิภาพสูงขึ้น  แตออกจะเปนไปไดยากหากจะนําเทคโนโลยี
จากบรรษัทขามชาติเขามาใชในประเทศกําลังพัฒนาเพื่อที่จะทําใหเกิดการพัฒนาแบบ “กาวกระโดด” 
หรือการเปลี่ยนแปลงอยางฉับพลันในโครงสรางทางเศรษฐกิจของประเทศกําลังพัฒนาเชนนั้น    
ดังนั้นจึงไดจํากัดความหมายของ “ประสิทธิผลของการปฏิรูปทางเทคโนโลยี” ใหแคบลงเปนเพียง
การทําใหเกิดการประหยัดที่เกิดจากการควบรวมกิจการที่มีตออุตสาหกรรมที่ดํารงอยูแลวในทองถ่ิน
ใหบรรลุภาวะสงูสุด   
            สวนการประหยัดที่เกิดจากการควบรวมกิจการที่มีตออุตสาหกรรมที่ดํารงอยูแลวในทองถ่ิน 
ในที่นี้หมายความถึงการที่ทั้งอุตสาหกรรมใหม(ของบรรษัทขามชาติ) และอุตสาหกรรมเกา(ของ
บริษัททองถ่ิน)  ตางก็ใชเทคโนโลยี ขอมูลขาวสาร  อุปกรณทุน  ทรัพยากรธรรมชาติ  และพื้นฐาน
อุตสาหกรรมรวมกันอยางมีประสิทธิภาพ   ฉะนั้นตามขอสมมติฐานของแบบจําลองนี้ คือ เมื่อใดก็
ตามที่มีการนําเอาเทคโนโลยีจากตางประเทศเขามาใช  ทําใหการประหยัดที่เกิดจากการควบรวม
กิจการและประสิทธิภาพที่สูงขึ้นของอุตสาหกรรมที่ดํารงอยูกอนแลว  เมื่อนั้นพฤติกรรมของบรรษัท
ขามชาติในประเทศกําลังพัฒนาจะทําใหประสิทธิผลในการพัฒนาเศรษฐกิจอยูในภาวะสูงสุด  
            สําหรับพฤติกรรมของบรรษัทขามชาติที่ทําให เกิด  “ประสิทธิผลของการปฏิรูปทาง
เทคโนโลยี” และการประหยัดที่เกิดจากการควบรวมกิจการที่มีตออุตสาหกรรมที่ดํารงอยูแลวใน
ทองถ่ินอยูในภาวะสูงสุดนั้น มีดังนี้ 
            1) การพัฒนาปจจัยการผลิต หมายถึง พฤติกรรมของบรรษัทขามชาติที่ทําใหเกิดการพัฒนา
ทรัพยากรธรรมชาติ ซ่ึงสามารถนํามาผลิตและสงปอนใหแกอุตสาหกรรมที่เกี่ยวของ    การพัฒนาการ
คมนาคม การสื่อสาร ระบบการศึกษา ตามมาดวย พฤติกรรมของบรรษัทขามชาติในเรื่องนี้ถาได
ประสานงานกับความรวมมือทางเศรษฐกิจระหวางประเทศ ของรัฐบาลตางๆแลวจะยิ่งทําใหมี
ประสิทธิภาพมากยิ่งขึ้น 
            2) การขยายการลงทุนดานอุปกรณทุนสมัยใหม จะชวยยกระดับผลิตภาพและเพิ่มปริมาณการ
ผลิตทําใหโครงสรางการผลิตของเศรษฐกิจทองถ่ินสมบูรณมากขึ้น   เมื่อปริมาณการผลิตเพิ่มขึ้นจะ
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ทําใหการจางงานและรายไดที่จับจายไดของประชาชนมีมากขึ้น สงผลใหปริมาณการบริโภค   ระดับ
การครองชีพ ความกระตือรือรนในการทํางานสูงขึ้น 
            3) การเผยแพรเทคโนโลยีตออุตสาหกรรมทองถ่ิน   จะเปนการสงเสริมการลงทุนทางดาน
อุปกรณทุนที่ทันสมัยตอบริษัททองถ่ิน ซ่ึงเปนการสงเสริมการขยายปริมาณการผลิต การยกระดับ
ผลิตภาพการผลิต และการจางงาน 
            4) การเผยแพรผลิตภัณฑใหมๆสูตลาดทองถ่ิน   เปนการสงเสริมการแขงขันทางดานการ
ปฏิรูปเทคโนโลยี และสรางโอกาสในการทําธุรกิจใหมๆ   ในอีกดานหนึ่งก็เปนการชวยทําใหมีความ
อุดมสมบูรณในการบริโภคของประชาชนมากยิ่งขึ้น   
           5) การปรับปรุงระบบการไหลเวียนสินคาใหทันสมัย จะชวยบรรเทาขอจํากัดระหวางผูผลิตกับ
ผูบริโภคที่กอใหเกิดการคากําไรเกินควรของพอคาคนกลาง กลาวคือ โดยการกระตุนใหมีการแขงขัน
กันเองในหมูพอคาคนกลาง จะทําใหการบริการในการไหลเวียนสินคาแกผูบริโภคไดรับการปรับปรุง
ใหดีขึ้น ทําหราคาสินคามีเสถียรภาพซึ่งเปนการชวยประหยัดรายจายของประชาชน 
           6) การสงเสริมการสงออก ในรูปของเขตอุตสาหกรรมการสงออก และรูปแบบอื่นๆโดย
รวมมือกับบรรษัทขามชาติซ่ึงเปนตัวสงเสริมการเผยแพรและการลงทุนทางดานเทคโนโลยีที่ทันสมัย 
ทําใหอุตสาหกรรมทองถ่ินมีกําลังแขงขันกับตางประเทศมากยิ่งขึ้น สงผลตอดุลการชําระเงินดีขึ้น ทํา
ใหมีความสามารถในการนําเขาอุปกรณทุนที่ทันสมัยจากตางประเทศมากขึ้นซึ่งสงผลใหโครงสราง
อุตสาหกรรมของประเทศไดรับการปรับปรุงดีขึ้น (สุวินัย ภรณวลัย, 2540: 105)  
 
     2.1.3 Kojima Theory 
            ทฤษฎีของโคจิมาเปนทฤษฎีที่ใหความสนใจกับปญหาที่วาทําอยางไรถึงจะทําใหการลงทุนใน
ตางประเทศ กอประโยชนใหแกประเทศผูสงออกทุนในรูปของการสงเสริมการคาระหวางประเทศ
และการปรับปรุงโครงสรางอุตสาหกรรม(Industrial Adjustment) สําหรับอุตสาหกรรมที่เร่ิมเสื่อม
อํานาจในการแขงขันระหวางประเทศ และกอประโยชนใหแกประเทศผูรับทุนการลงทุนในรูปของ
การยกระดับโครงสรางอุตสาหกรรม (Upgrading of Industrial Structure) อยางเหมาะสมกับขั้นตอน
การพัฒนาเศรษฐกิจและอุตสาหกรรมของประเทศนั้นดวย อันเปนการวิเคราะหในระดับมหภาค 
            ทฤษฎีของโคจิมา เร่ิมตนการพัฒนาทฤษฎีจากการยืนยันวา ทฤษฎีการแบงงานระหวาง
ประเทศ ซ่ึงยึดหลักตนทุนการผลิตเปรียบเทียบ (Comparative costs) เปนทฤษฎีพื้นฐานสําหรับการ
วิเคราะหการลงทุนและการคาระหวางประเทศ  และทฤษฎีเฮกเชอร-โอหลินเปนทฤษฎีที่เปนระบบ
ที่สุดและครอบคลุมที่สุด (ทฤษฎีสัดสวนปจจัยการผลิต (The theory of factor proportions)) ในการ
อธิบายถึงการกําหนดตนทุนการผลิตเปรียบเทียบนี้ ฉะนั้นถามีการปรับปรุงแบบจําลองพื้นฐานของ
เฮกเชอร-โอหลินโดยนําเรื่องความสามารถในการประกอบการของบริษัทหรือ “Ownership 
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advantage” เขามาพิจารณาประกอบดวยแลวก็ยอมที่จะสามารถสราง แบบจําลองพื้นฐานของการ
ลงทุนและการคาระหวางประเทศได  ในขณะที่ “ทฤษฎีทั่วไป” ในความหมายของโคจิมาหมายถึงการ
เสนอองครวมทางทฤษฎี (An integrated theory) ของการลงทุนและการคาระหวางประเทศโดยตั้งอยู
บนหลักของการแบงงานระหวางประเทศ 
           ในชวงที่ผานมาทฤษฎีของโคจิมาไมไดรับการเขาใจหรือการประเมินอยางถูกตองนัก  ทั้งใน
วงการวิชาการของญี่ปุนและในวงการวิชาการตางประเทศ  ประกอบกับการบัญญัติศัพทของโคจิมา
เอง  อยางเชนการลงทุนโดยตรงแบบ “American type” (แบบอเมริกัน) เทากับ “Antitrade-oriented” 
(มีแนวโนมปฏิปกษกับการคาระหวางประเทศ) และการลงทุนโดยตรงแบบ “Japanese type (แบบ
ญ่ีปุน) เทากับ “Trade-oriented” (มีแนวโนมสงเสริมการคาระหวางประเทศ) ก็มีสวนชวยทําใหทฤษฎี
ของโคจิมาไมเปนที่เขาใจมากยิ่งขึ้น ดังนั้นจึงไดมีการอธิบายถึง “แกนแท” ของทฤษฎีการลงทุน
โดยตรงจากตางประเทศของโคจิมาในสวนที่เกี่ยวกับทฤษฎีการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศเปน
ดังตอไปนี้   
               1) สัจพจนพื้นฐาน 
               การลงทุนโดยตรงในตางประเทศควรจะเปนลําดับขั้นตอนจากอุตสาหกรรมที่มีความ
เสียเปรียบโดยเปรียบเทียบ  หรือกําลังมีความเสียเปรียบโดยเปรียบเทียบในประเทศของตน (แตเปน
อุตสาหกรรมที่มีหรือมีศักยภาพที่จะมีความไดเปรียบโดยเปรียบเทียบในประเทศผูรับทุน)” ซ่ึง
สามารถอธิบายใหเขาใจไดงายโดยรูปที่ 2.1  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 16 

รูปท่ี 2.1 แสดง “แกนแท” ของทฤษฎี “โคจิมา” ในสวนที่เกี่ยวกับทฤษฎีการลงทุนโดยตรง 
ในตางประเทศ 

 

 
                
                 จากรูปสมมติใหเสน I-I เปนเสนอันดับตนทุนการผลิตของประเทศญี่ปุนที่สินคาทุกชนิด 
(ตั้งแต a ถึง z ) สามารถผลิตไดในราคาหนวยละ 100 เยนเทากันหมด  หากเสน Π –Π (เสนไขปลา) 
เปนเสนอันดับตนทุนการผลิตของประเทศผูรับการลงทุนโดยที่ตําแหนง a´ เทากับ 0.8 ดอลลารสหรัฐ 
ที่ตําแหนง z´ เทากับ 5 ดอลลารสหรัฐ   และตัดกับเสน I-I ที่สินคา m (ใหอัตราแลกเปลี่ยน 100 เยน 
เทากับ 1 ดอลลารสหรัฐ)  ฉะนั้นถาเกิดการเปลี่ยนแปลงในอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราระหวางประเทศ  
อยางเชน หากคาเงินดอลลารสหรัฐสูงขึ้นเมื่อเทียบกับเงินเยน  เสน Π –Π เคลื่อนไปทางดานบนซาย  
แตหากคาเงินดอลลารสหรัฐลดลงเมื่อเทียบกับเงินเยน เสน Π –Π จะเคลื่อนลงไปทางดานลางขวา ใน
รูป อุตสาหกรรม a, b, c เปนอุตสาหกรรมที่เร่ิมมีความเสียเปรียบโดยเปรียบเทียบของประเทศญี่ปุน  
เชน ส่ิงทอ  โคจิมาเห็นวาการลงทุนโดยตรงในตางประเทศควรจะเริ่มเปนลําดับจากอุตสาหกรรม
เหลานี้ (a, b, c) เพราะการลงทุนในตางประเทศของอุตสาหกรรมเหลานี้ในประเทศที่มีศักยภาพที่จะมี
ความไดเปรียบโดยเปรียบเทียบ  เชน ประเทศไทย (ที่มีคาจางแรงงานถูกกวาเมื่อเทียบกับญี่ปุน) จะ
สงผลในการปรับปรุงฟงกช่ันการผลิตของประเทศไทย  ทําใหตนทุนการผลิตต่ําลงไปอีก (เชน จาก 
a´, b´, c´ ไปเปน a*, b*, c*) ซ่ึงการทําเชนนี้จะเปนประโยชนแกทั้งสองประเทศมากขึ้นกวาเดิม  
เพราะประเทศไทยก็สามารถขยายการสงออกสินคาทอได (ยกระดับโครงสรางอุตสาหกรรมของ
ประเทศไทยดวย) สวนประเทศญี่ปุนก็สามารถขายนําเขาสินคาสิ่งทอดวยตนทุนที่ต่ํากวาเดิม  

I 
a b c

  x* 
  y* 

z* 

z´ 

c´ 
b´ 

c* 
b* 

a´ 

a* 

Π 

Π* 

Π 

Π* 
 

z
I 

x´ 
y´ 

m

y x
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ขณะเดียวกันก็สามารถปรับโครงสรางอุตสาหกรรมภายในประเทศญี่ปุนเองใหคงเหลือแค
อุตสาหกรรมที่มีกําลังแขงขันกับตางประเทศได  โคจิมาเรียกรูปแบบการลงทุนเชนนี้วาเปน “การ
ลงทุนโดยตรงแบบญี่ปุน” ที่สงเสริมการคาระหวางประเทศ หรือการลงทุนที่เสริมการคาระหวาง
ประเทศ และทําใหการคาขยายตัว 
               ในกรณีตรงกันขาม  หากประเทศผูสงออกทุนทําการลงทุนโดยตรงในตางประเทศ  โดยเริ่ม
จากอุตสาหกรรมระดับแนวหนาที่ประเทศตนมีความไดเปรียบโดยเปรียบเทียบ  เชน อุตสาหกรรม z, 
y, x  (หากเปนกรณีของสหรัฐอเมริกา ไดแก คอมพิวเตอร)  อันเปนการกระทําที่ฝนและขัดกับ
หลักการไดเปรียบโดยเปรียบเทียบ  ผลที่เกิดขึ้นก็คือ ภายหลังการลงทุนในตางประเทศ  ตนทุนการ
ผลิต (z*, y*, x*) จะต่ํากวาเดิม (z´, y´, x´) แตก็ยังสูงกวาตนทุนการผลิตในประเทศ z, y, x อยูดี  ซ่ึง
การกระทําเชนนี้ไมไดเปนการกระทําที่สงเสริมการคาระหวางประเทศของตน  แตเปนเพียงการ
แทนที่การคาระหวางประเทศดวยการผลิตภายในประเทศเทานั้น  และเปนการสิ้นเปลืองทรัพยากรใน
การผลิตแทนที่จะเปนการประหยัดทรัพยากรในการผลิต  โคจิมาเรียกรูปแบบการลงทุนขางตนนี้วา 
“เปนการลงทุนโดยตรงแบบอเมริกัน”  ที่เปนปฏิปกษกับการคาระหวางประเทศ  เนื่องจากโคจิมาใช
คําวา “แบบญี่ปุน”  กับ “แบบอเมริกัน”  จึงทําใหมีการไขวเขวเกิดขึ้นในการที่จะเห็นดวยหรือไมกับ
ทฤษฎีของโคจิมา  โดยยึดติดกับการพิสูจนวาการลงทุนในตางประเทศในความเปนจริงของญี่ปุนใน
อดีตนั้นมีบางสวนที่ไมเปนไปตามแนวของโคจิมา หรือในอนาคตมีแนวโนมที่จะเปนแบบอเมริกันมา
เปนสิ่งปฏิเสธความหมายของทฤษฎีโคจิมา   ดังนั้นตอมาในภายหลังโคจิมาจึงไดหันมาใชคําวา 
“MNC type” แทนคําวา “American type” และใชคําวา “Development Oriented” แทนคําวา “Trade-
oriented”  
              โคจิมามีแนวคิดวาการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศจะทําใหมูลคาการสงออกเพิ่มขึ้นมาก
นอยอยางไร ขึ้นอยูกับปจจัยบางประการ เชน 
              1.1) การลงทุนโดยตรงจากตางประเทศนั้นเปนการลงทุนในภาคเศรษฐกิจใดถาการลงทุน
โดยตรงจากตางประเทศเปนการลงทุนในภาคเศรษฐกิจที่ประเทศผูลงทุนเสียเปรียบโดยเปรียบเทียบ
แลวการลงทุนทางตรงดังกลาวจะเปนการสงเสริมการปฏิบัติตามทฤษฎีการไดเปรียบโดยเปรียบเทียบ 
              1.2) นโยบายของประเทศผูรับทุนเปนอยางไร ถานโยบายของประเทศผูรับทุนเปนนโยบาย
สงเสริมการลงทุนเพื่อทดแทนการนําเขา (Import-Substitution Policy) การลงทุนโดยตรงจาก
ตางประเทศก็จะไมชวยสงเสริมการสงออก นอกจากนี้นโยบายอื่นๆที่เกี่ยวของกับการสงออกของ
ประเทศผูรับทุน เชน กาใหเงินอุดหนุนการสงออกหรือการใหสงออกโดยเสรี หรือในทางตรงกันขาม 
การเก็บภาษีสินคาออกหรือกําหนดโควตาการสงออกเหลานี้ ก็มีสวนสนับสนุนหรือขัดขวางการ
สงออกของกิจการที่เกิดจากการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศได 
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              1. 3) การตั้งราคาโอนของกิจการตางประเทศ ถาการสงออกนั้นเปนการสงออกไปยังประเทศ
ผูลงทุน หรือประเทศอื่นที่มีสาขาของกิจการตั้งอยู มูลคาการสงออกอาจจะต่ํากวาความเปนจริง 
เนื่องจากมีการตั้งราคาสงออกต่ําเกินไป เพื่อประโยชนของกิจการแมหรือกิจการสาขาอื่นๆ คือ มีการ
ตั้งราคาโอนเกิดขึ้น    
   โคจิมากลาววาเปาหมายของการคนควาในเชิงเศรษฐศาสตรมหภาค ก็คือ ผลประโยชนของ
เศรษฐกิจประชาชาติ (มหภาค) ที่ไดรับจากการคาระหวางประเทศและการลงทุนโดยตรง ซ่ึงเปนการ 
               ก. พิจารณาปญหาโดยยึดเศรษฐกิจประชาชาติเปนกรอบการวิเคราะห (มิใชบริษัท) 
      ข. พิจารณาถึงการจัดสรรทรัพยากร(ปจจัยการผลิต) ที่ดํารงอยูในเศรษฐกิจประชาชาติ
หนึ่งๆอยางมีประสิทธิภาพที่สุด ภายใตระบบเศรษฐกิจแบบเปด 
               ค. มุงยกระดับสวัสดิการ (Welfare) ของประชาชนดวยการดําเนินการผลิตที่มีประสิทธิภาพ
ที่สุดที่เปนผลมาจากการคาระหวางประเทศและการลงทุนโดยตรง 
               ง. มุงแสวงหาแนวทางในการพัฒนาเศรษฐกิจประชาชาติ  โดยใชการคาระหวางประเทศ
และการลงทุนโดยตรงเปนเครื่องมืออันหนึ่ง 
               จ. พิจารณาปญหาการพัฒนาเศรษฐกิจในเชิงเปรียบเทียบอยางสัมพันธ ไมใชเปนการ
พิจารณาปญหาการพัฒนาเศรษฐกิจในเชิงเปรียบเทียบกับเศรษฐกิจประชาชาติของประเทศอื่นอยาง
สัมบูรณ 
               ฉ. ยอมรับการลงทุนโดยตรงก็เฉพาะแตประเภทของการลงทุนโดยตรง  ที่คํานึงถึงการสราง
ผลประโยชนทางเศรษฐกิจประชาชาติสูงสุดใหเกิดขึ้นแกประเทศผูรับการลงทุนดวยเทานั้น  เพราะ
การลงทุนโดยตรงแบบนี้จะเปนการลงทุนโดยตรงที่สอดคลองกับตนทุนการผลิตเปรียบเทียบแบบพล
วัตร (Dynamic) ที่จะเปนประโยชนตอการสงเสริมการพัฒนาเศรษฐกิจ ยกระดับสวัสดิการแกทั้งสอง
ประเทศ 
               การศึกษาการลงทุนโดยตรงในตางประเทศในเชิงเศรษฐศาสตรมหภาคเชนขางตนนี้  ใน
แงมุมหนึ่งจึงเปนทฤษฎีเพื่อการจัดสรรทรัพยากรที่มีประสิทธิภาพสูงสุด  และเพื่อยกระดับสวัสดิการ
สูงสุดใหเกิดขึ้นแกเศรษฐกิจประชาชาติหนึ่งๆนั่นเอง  และจากจุดยืนอันนี้ทําใหสามารถประเมินทาง
คุณคาเกี่ยวกับบทบาทและคุณูปการที่การลงทุนโดยตรงอันหนึ่งๆจะมีตอประเทศหนึ่งๆได (นั่นคือ
สามารถประเมินทาง Normative เปน Normative Economics ไปพรอมๆกันดวยได)   
                แบบจําลองทางเศรษฐกิจของการลงทุนโดยตรงแบบ “สงเสริมการคา” หรือ “แบบญี่ปุน” ที่
เปนที่พึงปรารถนาในทัศนะของโคจิมา เปนดังตอไปนี้ 
                 สมติใหฟงกช่ันการผลิตของประเทศหนึ่งๆ เปนดังนี้ 
 
       ),(),,( K iLiqiE iK iLiqQi ==                   (2.1) 
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      โดยที่    Q  คือ  ปริมาณที่ผลิตได (output) 
       L  คือ  แรงงาน 
       K  คือ  ทุน 
 

    ทั้ง L และ K เปนปจจัยการผลิตทั่วไปที่สามารถเคลื่อนยายไดระหวางอุตสาหกรรม 
    E คือ ความสามารถในการจัดการ (Entrepreneur) หรือ ความสามารถจากการเปนเจาของ

สินทรัพย (Ownership advantage) หรือสวนที่เปนสินทรัพยที่ไมมีตัวตนของบริษัท 
     i คือ  ประเภทอุตสาหกรรมและบริษัทที่เปนตัวแทนของอุตสาหกรรม i นั้น 
                จากสมการขางตนจะเห็นไดวา  บริษัทจะทําการผลิตโดยใชปจจัยการผลิต ทุนและแรงงาน
ดวยเทคโนโลยีเฉพาะตัวของตนเพื่อใหไดมาซึ่งการผลิตที่มีประสิทธิภาพสูงสุด(มีตนทุนต่ําที่สุด) 
       ซ่ึงฟงกช่ันการผลิตนี้จะขึ้นอยูกับความแตกตางของ  Ei   กลาวคือความแตกตางของ Ei  
จะทําใหฟงกช่ันการผลิต(ทั่วไป) q   กลายเปน qi   ซ่ึงเปนฟงกช่ันการผลิตเฉพาะของอุตสาหกรรม

หนึ่งๆและจากฟงกช่ัน qi  นี้  จะกําหนดตําแหนงและลักษณะของเสน Isoquant (อันเปนเสนซึ่งแสดง
การผสมสัดสวนตางๆของ L กับ K โดยไดผลผลิตคงที่)  
                สมมติใหมีประเทศ 2 ประเทศคือ ประเทศ A และ ประเทศ B ทําการผลิตสินคา 2 ประเภท 
คือสินคา X และสินคา Y ตามฟงกช่ันการผลิตขางตน จะไดวา  
 
     ),(),,()1( KLxEKLxX XAXAAXAXAXAA ==                            (2.2)
   
                ซ่ึงฟงกช่ันการผลิต X A  นี้ถูกกําหนดโดย  E XA  ในทํานองเดียวกัน 
 
     ),(),,()2( KLyEKLyY YAYAAYAYAYAA ==                                                     (2.3) 
 
      ),(),,()1( ' KLxEKLxX XBXBBXBXBXBB ==                           (2.4) 
 

      ),(),,()2( ' KLyEKLyY XBXBBXBXBXBB ==                         (2.5) 
 
      ถาหากมีการจางงานเต็มที่ (ปจจัยการผลิตถูกใชอยางเต็มที่) คือ  
 

    LLL AYAXA =+)3(                             (2.6) 
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                LLL BYBXB =+)3( '                             (2.7) 
 
     KKK AYAXA =+)4(                             (2.8) 
 

     KKK BYBXB =+)4( '                                         (2.9) 
 
     และถา p = ราคาสินคา, w = อัตราคาจาง, r = คาเชาสินคาทุน  
                เงื่อนไขที่บริษัทจะไดกําไรสูงสุด ( ¶ ) ไดแก 
 
     กําไร     =   รายไดของบริษัท  –  รายจายคาตอบแทนแกปจจัยการผลิต           (2.10) 
 
                หรือ   )( rKwLpQ +−=π                           (2.11) 
 
                 )()( rKwLLKpq +−=                                (2.12) 
 

    
dL
dqpww

dL
dqp

dL
d

=∴=−= 0π                            (2.13) 

 

   
dK
dqprr

dK
dqp

dK
d

=∴=−= 0π                 (2.14) 

 
                ในตอนแรกสมมติ ใหทั้ ง  2 ประเทศนี้ มีฟ งก ช่ันการผลิต เหมือนกัน  

),( EEEE YBYAXBXA ==  หากประเทศ A เปนประเทศที่มีทุนสมบูรณกวาประเทศ B จะได 
 
      LKLK BBAA // >                                        (2.15) 
 
      และ     rwrw BBAA // >                            (2.16) 
   
     นั่นคือที่ประเทศ A คาจางจะคอนขางสูง ขณะที่คาเชาสินคาทุนจะคอนขางถูกเมื่อเทียบกับ
ประเทศ B ถาสมมติใหสินคา X เปนสินคาที่ใชแรงงานมากกวาสินคา Y เสมอ จะได 
 
     LKLK YAYAXAXA // <                  (2.17) 
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     และ  LKLK YBYBXBXB // <                                        (2.18) 
 
    ภายใตสภาพการณดังกลาวขางตน  ตนทุนการผลิตเปรียบเทียบ (C)  จะเปน 
 

   
C
C

C
C

XB

YB

XA

YA <                                           (2.19) 

 

              และราคาเปรียบเทียบจะเปน     
P

P

P

P

XB

YB

XA

YA <                (2.20) 

 
   นั่นคือ ฟงกช่ันการผลิตของ 2 ประเทศนี้จะเหมือนกัน (ตามเงื่อนไขของทฤษฎีเฮกเชอร-
โอหลิน)   แตประเทศ A ซ่ึงมีทุนสมบูรณกวาและคาเชาสินคาทุนถูกกวาจะผลิตสินคา Y ซ่ึงเปน
สินคาที่ใชปจจัยทุนมากกวา ดวยตนทุนการผลิตที่ถูกกวาของประเทศ B ในขณะเดียวกันประเทศ B ที่
มีแรงงานสมบูรณและคาจางแรงงานถูกกวาจะมีความไดเปรียบโดยเปรียบเทียบในสินคา X (สุวินัย 
ภรณวลัย, 2540: 156)   
 
     2.1.4 Spillovers Effect 
            บรรษัทขามชาติมีความสําคัญอยางมากในการถายทอดเทคโนโลยีและทักษะแรงงาน  เทคนิค
การจัดการ และการฝกอบรม ซ่ึงปจจัยเหลานี้มีผลเปนอยางมากตอการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจและ
การพัฒนาของประเทศผูรับทุน  การลงทุนของบรรษัทขามชาติในประเทศกําลังพัฒนาจะนําไปสูการ
เปลี่ยนแปลงการจัดการที่มีประสิทธิภาพ,  ทักษะทางดานการตลาด  และทักษะความรูใหกับธุรกิจ
ภายในประเทศ   ซ่ึงการฝกอบรมทักษะความรู  และการถายทอดเทคโนโลยีนี้จะนําไปสูการเติบโต
ของปริมาณการผลิตและประสิทธิภาพการผลิต    นอกจากนี้การลงทุนโดยตรงจากตางประเทศยังมี
ความเกี่ยวของกับการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศผูรับทุนในหลายทางดวยกัน   คือ   
              1) ธุรกิจตางชาติจะนํามาซึ่งเทคโนโลยีขั้น, เทคนิคการจัดการที่มีประสิทธิภาพ และทักษะ
ความชํานาญดานการตลาด สูตลาดภายในประเทศ และยังมีผลกระทบตอการสงเสริมการเจริญเติบโต
ทางเศรษฐกิจ 
              2) เนื่องจากธุรกิจตางชาติมักตองการกําไรสูงสุดโดยการแขงขันกับธุรกิจภายในประเทศหรือ
ในตลาดโลก ดังนั้นจะทําใหเกิดการแขงขันกันสูงภายในประเทศผูรับทุน ซ่ึงการแขงขันที่เพิ่มสงูขึน้นี้
จะนํามาสูผลกระทบที่เรียกกันวา “Spillover effect” ในอุตสาหกรรมการผลิต 
              3) โครงการระหวางประเทศที่มีขนาดใหญจะทําใหธุรกิจภายในประเทศมีการปรับปรุง
ประสิทธิภาพการผลิตภายใตเงื่อนไขของการใหความชวยเหลือทางดานเทคนิคและการฝกอบรมใน
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การปรับปรุงปริมาณการผลิตของผลผลิต   ซ่ึงการถายทอดเทคโนโลยีและทักษะความรู และการ
ฝกอบรมทักษะแกแรงงานจะเปนการชวยเพิ่มประสิทธิภาพการผลิตใหกับอุตสาหกรรมการผลิตได         
              ธุรกิจตางชาติมักจะชวยธุรกิจภายในประเทศโดยการเพิ่มประสิทธิภาพการผลิตและปริมาณ
ผลผลิต  ดังนั้นจึงเปนผลดีตอการประหยัดตอขนาดของธุรกิจภายในประเทศ    ประเทศผูรับทุนจึง
มักจะเปดประเทศรับการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศเนื่องจากเปนการนํามาซึ่งทักษะความรูและ
เทคโนโลยีที่เปนพลังสําคัญในการพัฒนาเศรษฐกิจและพัฒนาสังคมและประเทศชาติ  และเปนผลจาก
การสรางการลงทุนใหมๆและเพิ่มโอกาสในการคามากขึ้น 
              แตทั้งนี้โครงการลงทุนระหวางประเทศก็ไมไดสงผลกระทบในทางบวกตอประเทศผูรับทุน
เสมอไป  ในงานศึกษาธุรกิจระหวางประเทศจํานวน 88 ธุรกิจใน 6 ประเทศที่มีลักษณะเปนสาขาของ
บริษัทแมที่เปนเจาของการลงทุนนั้น พบวาการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศสงผลกระทบทางลบใน 
1 กรณี จากทั้งหมด 3 กรณี  ในขณะที่อีก 2 กรณี แสดงผลกระทบทางบวก  ในการศึกษาบางครั้งใน
ระดับอุตสาหกรรมพบวามีการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศมีผลกระทบทางบวกในความรวมมือ
ระหวางการเขามารวมทุนของธุรกิจตางชาติและธุรกิจภายในประเทศ 
              นอกจากนี้ผลกระทบของธุรกิจตางชาติจะสงผลกระทบทางบวกตอประเทศผูรับทุนมากนอย
เพียงใดขึ้นอยูกับลักษณะของประเทศผูรับทุน  เชน  ลักษณะการลงทุนภายในประเทศ,   เทคโนโลยี,  
ปจจัยตางๆทางเศรษฐกิจ,   โครงสรางพื้นฐานทางเศรษฐกิจ,  วัฒนธรรมที่แตกตางกัน  และ
ความสามารถในการดูดซับความรูเทคโนโลยีตางๆ (Musonera and Monplaisir, 2006: 22)  
 
     2.1.5. ทฤษฎีความเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ 
               1) ความหมายของความเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ 
                  ความเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ หมายถึง การขยายตัวของผลิตภัณฑในประเทศที่แทจริง
เฉลี่ย หรือผลิตภัณฑประชาชาติที่แทจริงเฉลี่ย หรือรายไดที่แทจริงเฉลี่ยตลอดระยะเวลายาวนาน   
โดยไมวาจะเปนมูลคาผลิตภัณฑภายในประเทศ ผลิตภัณฑประชาชาติ หรือรายไดก็ตาม จะตองมีการ
ปรับมูลคาในราคาประจําปใหเห็นมูลคาที่แทจริงกอนเพื่อขจัดผลของการเปลี่ยนแปลงของราคา
ประจําปตางๆการเพิ่มขึ้นของมูลคาที่แทจริง จึงแสดงถึงการเพิ่มขึ้นของปริมาณผลผลิต     
                นอกจากนี้มูลคาผลิตภัณฑที่แทจริงหรือรายไดที่แทจริงนั้นจะตองนํามาหาคาเฉลี่ย โดยหาร
ดวยจํานวนประชากรเพื่อขจัดผลของการเปลี่ยนแปลงของจํานวนประชากร (ซ่ึงโดยปกติเมือเวลาผาน
ไป ประเทศตางๆสวนใหญจะมีจํานวนประชากรเพิ่มขึ้น) ดังนั้น คาเฉลี่ยจึงแสดงวาผลิตภัณฑที่
แทจริงหรือรายไดที่แทจริงเฉลี่ยตอประชาชน 1 คนมีจํานวนเทาใด ไมวาประชากรจะเปลี่ยนแปลงไป
เทาใดก็ตาม ผลิตภัณฑประชาชาติที่แทจริงเฉลี่ยจะสูงขึ้นไดหากผลิตภัณฑประชาชาติที่แทจริง
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เพิ่มขึ้นในอัตราที่สูงกวาอัตราการเพิ่มขึ้นของจํานวนประชากร ประเทศที่มีความเจริญเติบโตทาง
เศรษฐกิจ ผลิตภัณฑที่แทจริงเฉลี่ยหรือรายไดที่แทจริงเฉลี่ยของประเทศจะตองสูงขึ้น 
                 การสูงขึ้นของผลิตภัณฑที่แทจริงเฉลี่ยหรือรายไดที่แทจริงเฉลี่ยนี้จะตองสูงขึ้นเปน
ระยะเวลายาวนาน(long-term growth) ซ่ึงอาจจะวัดอัตราการขยายตวัของผลิตภัณฑที่แทจริงเฉลี่ยหรือ
รายไดที่แทจริงเฉลี่ยในแตละงวดเวลา หรืออัตราการขยายตัวในชวงเวลาหนึ่งได 
              2) ปจจัยท่ีทําใหเกิดความเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ 
                    ปจจัยที่ทําใหเกิดความเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ แบงออกเปนสองประเภท ไดแก ปจจัย
ทางเศรษฐกิจ (economic factors) และปจจัยที่ไมเกี่ยวกับเศรษฐกิจ (non-economic factors) 
                   2.1) ปจจัยทางเศรษฐกิจ 
                       ปริมาณผลผลิตจะมีความสัมพันธกับปจจัยการผลิต ซ่ึงสามารถเขียนความสัมพันธใน
รูปของฟงกช่ันการผลิต (production function) ไดดังนี้ 
 
                        Q   =     f(N, K, L, E)                                                             (2.21)       
                     
                        โดย     Q  =  ปริมาณผลผลิต 
                                   N  =  ที่ดินและทรัพยากรธรรมชาติ 
                                   K  =  สินคาทุน 
                                   L  =   แรงงาน 
                                   E  =   การประกอบการ 
 
                        ดังนั้น การเพิ่มขึ้นของปริมาณการผลผลิต จึงขึ้นอยูกับการเพิ่มขึ้นของปริมาณ 
(Quantity) ปจจัยการผลิต และการเพิ่มขึ้นของคุณภาพ (Quality) ปจจัยการผลิต ตามฟงกช่ันการผลิต
ขางตน ปจจัยการผลิตแบงออกเปนที่ดิน ทุน แรงงาน และการประกอบการ แตเนื่องจากในระบบ
เศรษฐกิจแบบตลาด การผลิตสวนใหญเปนการผลิตเพื่อขยายในตลาด และมีการใชเทคโนโลยีใหมๆ
ในการผลิต ดังนั้น เทคโนโลยีและตลาดจึงมีความสําคัญตอการผลิตดวย ปจจัยการที่ทําใหเกิดความ
เจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ จึงไดแก ที่ดิน ทุน แรงงาน การประกอบการ เทคโนโลยี และตลาด 
                         2.1.1) ท่ีดินและทรัพยากรธรรมชาติ 
                     ในความหมายกวาง ที่ดิน หมายถึง พื้นที่ทั้งหมดทั้งบนบกและพื้นน้ําที่อยูภายใน
อาณาเขตของประเทศ และเขตนานน้ําของประเทศ ที่ดินมีบทบาทสําคัญตอความเจริญเติบโตทาง
เศรษฐกิจ เพราะเปนปจจัยการผลิตที่สําคัญตอการผลิตภาคเกษตรกรรม เปนแหลงวัตถุดิบ แรธาตุ 
น้ํามัน และทรัพยากรธรรมชาติอ่ืนๆ และยังมีอิทธิพลตอการขนสง การคมนาคม และการสื่อสาร 
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ประเทศที่มีสภาพภูมิประเทศเปนที่ราบ มีแมน้ําลําคลอง การคมนาคมและการขนสงจะทําไดงาย และ
ประหยัดคาใชจายกวาประเทศที่มีสภาพภูมิอากาศเปนภูเขา หรือทะเลทราย ประเทศที่มีอาณาเขตติด
กับทะเลจะมีความไดเปรียบกวาประเทศที่ลอมรอบดวยผืนแผนดิน ไมมีทางออกทะเล เพราะสามารถ
ติดตอคาขายกับประเทศที่หางไกลไดโดยการขนสงสินคาทางทะเล ซ่ึงประหยัดคาใชจายกวาการ
ขนสงทางบกหรือทางอากาศ และยังสามารถทําประมงน้ําเค็มได 
                        2.1.2) ทุน 
                                 ทุนแบงออกไดเปน 2 ประเภทใหญๆ ไดแก ทุนกายภาพ (physical capital) และ
ทุนมนุษย (Human Capital)  
                                 ทุนกายภาพแบงออกเปนทุนในความหมายแคบ และทุนในความหมายกวาง   
ทุนในความหมายแคบ หมายถึง สินคาทุน อันไดแก เครื่องจักรที่ใชในการผลิตและอุปกรณตางๆ 
โรงงาน โกดังสินคา อาคารสํานักงาน เปนตน ซ่ึงทุนในฟงกช่ันการผลิตมักจะหมายถึงทุนตาม
ความหมายแคบ แตในความหมายกวางทุนยังครอบคลุมถึงปจจัยอ่ืนๆที่ชวยเพิ่มประสิทธิภาพ แบะ
เปนปจจัยที่จําเปนหรือปจจัยพื้นฐานทางเศรษฐกิจ (Infrastructure) ไดแก ไฟฟา ประปา โทรศัพท 
ถนน ทาเรือ ทาอากาศยาน การสื่อสารและโทรคมนาคม เปนตน ถาประเทศที่มีสินคาทุนและ
ปจจัยพื้นฐานทางเศรษฐกิจตางๆในปริมาณที่เพิ่มขึ้น สมรรถภาพการผลิตของประเทศจะขยายตัว ทํา
ใหประเทศสามารถผลิตสินคาและบริการไดเพิ่มขึ้น เกิดความเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ 
                                   สวนทุนมนุษย หมายถึงทุนที่เปนมนุษยซ่ึงมีความสามารถในการผลิต เนื่องจาก
เปนมนุษยที่ไดรับการศึกษา ฝกหัดอบรมใหมีความรูในเชิงวิชาการและมีความสามารถในทาง
ปฏิบัติงาน มีสติปญญา มีสุขภาพรางกายแข็งแรงและมีประสิทธิภาพการผลิตสูงขึ้น 
                                 การที่ประเทศจะมีทุนกายภาพในปริมาณที่เพิ่มขึ้น และทุนมนุษยที่มีคุณภาพสูง
ขึ้นนั้น ประเทศจะตองลงทุนสุทธิเพื่อสรางทุนทางกายภาพ เชน สรางโรงงาน การซื้อเครื่องจักรใหม 
การสรางทาเรือน้ําลึก เปนตน จําเปนตองใชเงินทุน สวนการลงทุนในทุนมนุษย เชน การลงทุน
ทางดานการศึกษา  ก็จําเปนตองใชเงินทุนเชนเดียวกัน แหลงที่มาของเงินทุน ไดแก เงินออมใน
ประเทศ และเงินออมจากตางประเทศ ดังนั้น ถาจะทําใหประเทศมีการลงทุนในระดับสูงไดประเทศ
จะตองมีเงินออมจํานวนมากและระดมเงินออมเหลานั้นมาแปรเปลี่ยนเปนเงินลงทุน  ถาระดับเงิน
ออมภายในประเทศต่ํา ในขณะที่ความตองการลงทุนในประเทศคอนขางสูง ประเทศนั้นจะตองอาศัย
เงินออมจากตางประเทศโดยกูยืมเงินลงทุนจากตางชาติ หรือชักชวนใหนักลงทุนตางชาติเขามาลงทุน
ภายในประเทศทั้งทางตรงและทางออม 
                         2.1.3) แรงงาน  
                                แรงงานเปนปจจัยสําคัญที่มีความสําคัญตอการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ เพราะ
เปนปจจัยในการผลิตสินคาและบริการและเปนแหลงที่กอใหเกิดอุปสงคตอสินคาและบริการ 
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                                   ในแงของปจจัยการการผลิต แรงงานเปนปจจัยสําคัญตอการเจริญเติบโตทาง
เศรษฐกิจ เพราะถึงแมวาประเทศจะขาดแคลนทรัพยากรธรรมชาติและทุน แตประเทศยังมีแรงงานอยู 
และถาแรงงานของประเทศเปนแรงงานที่มีคุณภาพ ก็สามารถทําใหประเทศมีความเจริญเติบโตทาง
เศรษฐกิจได  ในขณะที่การเพิ่มประสิทธิภาพการผลิตของแรงงานจะชวยทําใหประเทศมีความ
เจริญเติบโตทางเศรษฐกิจคอนขางสูง 
                         2.1.4) การประกอบการ 
                                การประกอบการ หมายถึง ความสามารถในการรวบรวมปจจัยการผลิตตางๆมา
ใชในการผลิต ตัดสินใจทางธุรกิจ และรับภาระเสี่ยงภัยทางธุรกิจ ผูที่ทําหนาที่ดังกลาวขางตน เรียกวา 
ผูประกอบการ ซ่ึงไดรับผลตอบแทนในรูปของกําไร   ผูประกอบการมีบทบาทสําคัญทางดานการผลิต 
การลงทุน และการรับภาระเสี่ยงภัยในการประกอบธุรกิจ 
                         2.1.5) เทคโนโลยี 
                                  เทคโนโลยี หมายถึง ความรู (Knowledge) ทักษะ (Skills) และวิธีการ 
(Procedures) ตางๆสําหรับ การใช และการทําสิ่งที่เปนประโยชนตางๆตามความหมายนี้ เทคโนโลยี
จะเกี่ยวกับการผลิตในสาขาตางๆ อาทิ สาขาเกษตรกรรม อุตสาหกรรม การขนสง การคมนาคม เปน
ตน การบริหารและการจัดการ รวมทั้งการตลาด เทคโนโลยีที่มีประสิทธิภาพทางการผลิตจะทําใหเกิด
การประหยัดจากการใชปจจัยการผลิตตางๆ อยางไรก็ตามเทคโนโลยีบางอยางไมไดชวยประหยัดการ
ใชปจจัยการผลิต แตเปนเทคโนโลยีที่ชวยสรางหรือขยายอุปสงคตอสินคาและบริการ 
                        2.1.6) ตลาด 
                                 ตลาดเปนปจจัยสําคัญอีกประการหนึ่งตอความเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจเพราะ
ปจจุบันระบบเศรษฐกิจสวนใหญเปนระบบเศรษฐกิจแบบตลาด กลาวคือ เปนการผลิตสินคาเพื่อขาย
ในตลาด ดังนั้น เมื่อตลาดมีขนาดใหญขึ้น จะกระตุนใหการผลิตสินคาเปนการผลิตขนาดใหญ ผลิต
สินคาออกมาเหมือนๆกันเปนจํานวนมากๆ  การขยายการผลิตเปนการผลิตขนาดใหญทําใหเกิดการ
ประหยัดตอขนาด (Economies of Scale) ตนทุนการผลิตตอหนวยต่ําลง หรือประสิทธิภาพการผลิต
สูงขึ้น 
                  2.2) ปจจัยท่ีไมเก่ียวกับเศรษฐกิจ 
                         นอกเหนือจากปจจัยทางเศรษฐกิจที่ไดอธิบายไปแลว ความเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ
จะดําเนินไปอยางรวดเร็วหรือลาชา ยังขึ้นอยูกับปจจัยอีกประเภทหนึ่ง ซ้ึงมิใชเปนปจจัยทางเศรษฐกิจ 
ปจจัยเหลานั้นไดแก ทัศนคติของประชาชนในสังคม สถาบันครอบครัว ศาสนา วัฒนธรรมและ
ประเพณี โครงสรางทางสังคม ระบบการเมืองและการปกครอง ตลอดจนกฎหมายตางๆซึ่งมีอิทธิพล
ตอวิถีการดํารงชีวิตของมนุษยในสังคม อิทธิพลของปจจัยเหลานั้นอาจจะสงเสริมใหเศรษฐกิจของ
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ประเทศเติบโตเร็วขึ้น หรืออาจเปนอุปสรรคบั่นทอนความเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจได  (รัตนา สาย
คณิต, 2546: 427) 
    (1) ทฤษฎีของจอหน เมยนารด เคนส (John Maynard Keynes) 
          เคนสไดเสนอทฤษฎีการกําหนดขึ้นเปนรายไดประชาชาติ การศึกษาของเคนสใหความ
สนใจเกี่ยวกับการลดลงของการลงทุนและการจางงานในระยะยาว ทําใหการศึกษาของเคนสเกี่ยวของ
กับเรื่องการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจอยางมาก สาระสําคัญในทางทฤษฎีเกี่ยวกับการเจริญเติบโตทาง
เศรษฐกิจ ประกอบดวย 
          (1.1) ตัวกําหนดโดยตรงของรายไดและการจางงาน ไดแก การบริโภค (C) และการ
ลงทุน (I) สามารถเขียนสมการไดดังนี้ 
 
                   รายได (Y)  = การบริโภค (C) + การลงทุน (I)                       (2.22) 
 
                   กรณีที่ระบบเศรษฐกิจเปนแบบเปดและมีภาครัฐบาล ตัวกําหนดโดยตรงของ
รายไดประชาชาติ ไดแก การบริโภค (C) การลงทุน (I) การลงทุนในภาครัฐบาล (G) และการลงทุน
สุทธิในภาคตางประเทศ (X-M) ซ่ึงสามารถเขียนสมการของรายได ดังนี้ 
 
                   Y = C + I + G + (X-M)                        (2.23) 
 
          (1.2) ตัวกําหนดที่มีผลกระทบตอรายไดและการจางงาน ระดับการบริโภคถูกกําหนด
โดยขนาดของรายได สัดสวนของการบริโภคตอรายไดจะถูกกําหนดโดยนิสัยการบริโภคและจะมี
ขนาดคงที่ ณ ระดับรายไดระดับหนึ่งๆ  
       การใชจายลงทุนจะถูกกําหนดโดยอัตราดอกเบี้ยและประสิทธิภาพสวนเพิ่มของ
ทุน หรืออัตราผลตอบแทนที่คาดวาจะไดรับจากการลงทุนใหม ทั้งนี้อัตราดอกเบี้ยสวนเพิ่มของทุน
ขึ้นอยูกับการคาดการณเกี่ยวกับกําไรในอนาคต และราคาของทรัพยสินประเภททุน ดังนั้นปจจัยที่
กําหนดรายไดและการจางงานจึงขึ้นอยูกับ คาความโนมเอียงของการบริโภค ความปารถนา หรือ
ความตองการในการถือสินทรัพยสภาพคลอง และการคาดคะเนอัตราผลกําไรจากการลงทุนใหม 
                     (1.3) การแทรกแซงโดยรัฐบาล เคนสเห็นวาเปนสิ่งจําเปนเพื่อสงเสริมใหเกิดการจางงาน
เต็มที่ การแทรกแซงทําไดโดยการควบคุม (ลด) อัตราดอกเบี้ย (เพื่อกระตุนการลงทุน) เพิ่มการใชจาย
ของรัฐบาล (โดยใชงบประมาณขาดดุล) และโดยการกระจายรายไดใหม เพื่อใหเกิดการยกระดับการ
ใชจายเพื่อการบริโภคในการวิเคราะหของเคนส อาศัยตัวแบบกําหนดขึ้นเปนรายไดประชาชาติ (Y) 
ดังนี้ 



 27 

        Y = C + I (รายไดถูกกําหนดโดยการบริโภคและการลงทุน) และ            (2.24) 
        Y = C + S (รายไดจะถูกแบงเพื่อการบริโภคและการออม)                       (2.25) 
         I = S                              (2.26) 
 
       กรณีที่ผูประกอบการเพิ่มการลงทุน (โดยกูเงินจากธนาคาร) ในขณะที่ระบบ
เศรษฐกิจมีการวางงานจะทําใหมีการจางงานในการผลิตสินคาทุน หรือการผลิตสินคาอื่นๆทําใหมี
รายไดเพิ่มขึ้นในระบบเศรษฐกิจ การเพิ่มรายไดจะมีผลใหการบริโภคและการออมเพิ่มขึ้น ระบบ
เศรษฐกิจจะไดดุลยภาพเมื่อการออมเทากับการลงทุน ในกรณีที่ระบบเศรษฐกิจมีการจางานเต็มที่ การ
ลงทุนทําใหเกิดภาวะเงินเฟอ ซ่ึงผลที่ตามมา คือ การลดการบริโภคของคนที่รายไดคงที่  และการออม
จะเทากับการลงทุน ณ จุดดุลยภาพ 
 
      ในกรณีที่มีภาครัฐบาลเขามาเกี่ยวของ  ; Y = C + I + G                        (2.27) 
                  และ               Y = C + S + T                        (2.28) 
 
      โดยกําหนดให G คือ การใชจายในการบริโภค และการลงทุนของรัฐบาล  
                                                 T คือ ภาษีที่รัฐบาลจัดเก็บหรือเงินออมที่ถูกบังคับเรียก 
 
                  ดังนั้น    S + T = I + G                           (2.29) 
        S       = I + (G-T)                                                               (2.30) 
 
      คาใชจายในการบริโภคเพิ่มขึ้นกับรายได การเพิ่มขึ้นของรายไดทําใหการบริโภค
เพิ่มขึ้น แตไมมากเทากับรายไดที่เพิ่มขึ้น และการบริโภคลดลงเมื่อรายไดลดลงแตไมมากเทากัน การ
ผันเปลี่ยนของการใชจายลงทุนกอใหเกิดการเปลี่ยนแปลงในรายได ซ่ึงจะทําใหเกิดการเปลี่ยนแปลง
ในการบริโภคถาการลงทุนลดลง รายไดลดลง การออมลดลง ซ่ึงก็คือ การออมจะเทากับการลงทุน ณ 
ระดับรายไดและการจางงานที่ต่ําลง การลงทุนที่เพิ่มขึ้นมีผลใหรายได การบริโภคและการออม
เพิ่มขึ้น ซ่ึงก็คือ การออมจะเทากับการลงทุน ณ ระดับรายไดและการจางงานที่สูงขึ้น เคนสเห็นวาดุลย
ภาพ ณ ระดับต่ํากวาการจางงานเต็มที่เปนเรื่องปกติ ดังนั้นเมื่อการบริโภคและการลงทุนไมเพียง
พอที่จะรักษาระดับการจางงานเต็มที่ รัฐบาลควรพรอมที่จะเพิ่มกระแสรายได โดยการใชงบประมาณ
ขาดดุลหรือใชมาตรการอื่นๆเพื่อกระตุนระบบเศรษฐกิจ 
      ในดานการลงทุน ตัวกําหนดการลงทุนขึ้นอยูกับปจจัย 2 อยางไดแก อัตรา
ผลตอบแทนภายในจากการลงทุนหรือประสิทธิภาพของการลงทุนหนวยสุดทาย  (Marginal 
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Efficiency of Investment หรือ MEI) และอัตราดอกเบี้ยในปจจุบัน (r) ถาอัตราผลตอบแทนภายในจาก
การลงทุนมากกวาอัตราดอกเบี้ย ผูลงทุนจะตัดสินใจลงทุนและการลงทุนจะดําเนินไปเรื่อยๆจนถึงจุด
ที่อัตราผลตอบแทนภายในจากการลงทุนเทากับอัตราดอกเบี้ยในปจจุบัน คา MEI จะผันแปรขึ้นอยูกับ
การเปลี่ยนแปลงการคาดการณ เกี่ยวกับกําไรในอนาคต จากการลงทุนในปจจุบัน (สุดใจ ทูลพานิชย
กิจ, 2547: 62)  
   (2) ทฤษฎีกลุมนีโอคลาสสิก 
                   กลุมนีโอคลาสสิกใชแนวความคิดของทฤษฎีสวนเหลื่อม (The Marginal Principle) มา
อธิบายปรากฏการณทางเศรษฐกิจตางๆและมีความเชื่อในเรื่องของระบบเศรษฐกิจที่มีแนวโนมเขาสู
ดุลยภาพไดดวยตัวเอง ความเจริญเปนสิงที่เกิดขึ้นไดโดยไมมีจุดสิ้นสุด ตราบเทาที่มีความกาวหนา
ทางเทคโนโลยี อัลเฟรด มารแชล นับเปนผูนําที่มีบทบาทเปนอยางมากของกลุมนีโอคลาสสิก เขา
กลาววาการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจเปนสิ่งที่คอยเปนคอยไป ความกาวหนาทางเทคโนโลยีชวยให
ผลผลิตเพิ่มขึ้นได ทําใหรายไดเพิ่มขึ้น อุปสงคตอแรงงานเพิ่มขึ้น นอกจากนี้การจัดองคกรและการ
จัดการ การบริหารงาน การตลาด และการวิจัย กอใหเกิดการประหยัดจากภายนอก การเพิ่มขึ้นของ
แรงงานจะมีความสัมพันธกับการเพิ่มขึ้นของของประชากร การแขงขันระหวางการสะสมทุน กับการ
เพิ่มขึ้นของประชากรจะเปนตัวกําหนดการขยายตัวตัวของเศรษฐกิจ หากทุนเพิ่มขึ้นในอัตราที่สูงกวา
การเพิ่มขึ้นของประชากร รายไดประชาชาติ และรายไดตอหัวจะเพิ่มขึ้น การพัฒนาเทคโนโลยี การ
ทดแทนกันระหวางทุนและแรงงาน จะทําใหประสิทธิภาพสวนเพิ่มของทุนไมลดลง 
       ในดานการสะสมทุนกลุมนีโอคลาสสิก เชื่อวา ขณะหนึ่งขณะใดที่มีโอกาสในการลงทุน 
ความตองการลงทุนจะเพิ่มขึ้น สงผลใหอัตราดอกเบี้ยสูงขึ้น ทําใหการออมเพิ่มขึ้น ราคาสินคาทุนจะ
สูงขึ้น เมื่อใดก็ตามที่การลงทุนลดลง อัตราดอกเบี้ยและราคาสินคาทุนจะลดลง ในที่สุดเมื่ออัตรา
ดอกเบี้ยลดลงจนไมมีใครปรารถนาจะออมทรัพย การสะสมทุนจะสิ้นสุดลง จนกวาจะมีปจจัยมา
กระตุนใหเกิดโอกาสการลงทุนใหม อยางไรก็ตามระบบเศรษฐกิจสามารถรักษาระดับการจางงาน
เต็มที่ไวได 
                    (2.1) ตัวแบบของโรเบิรต โซโล (Robert M.Solow) 
      โซโลเปนนักเศรษฐศาสตรกลุมนีโอคลาสสิก ไดสรางแบบจําลองในการวิเคราะห
ระบบเศรษฐกิจทั้งระบบ โดยไมนําเอาภาคการเงินเขามาเกี่ยวของ บางคนเรียกแบบจําลองนี้วา 
Solow’s One Sector, Non-Monetary Growth 
      โซโลมีขอสมมติในแบบจําลองดังนี้ 
                             (2.1.1) ระบบเศรษฐกิจมีสินคาเพียงชนิดเดียว (One Goods Economy) 
                             (2.1.2) ในสมการการผลิตนั้น ปจจัยการผลิตสามารถใชทดแทนกันไดอยาง
สมบูรณ และปจจัยการผลิตจะไดรับผลตอบแทนตามมูลคาผลผลิตสวนเพิ่มจากการใชปจจัยนั้นๆ 
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                             (2.1.3) การผลิตจะใหผลตอบแทนในสัดสวนเดียวกันกับการเปลี่ยนแปลงของ
ปจจัยการผลิต โดยมีฟงกช่ันการผลิตดังนี้ 
 
       LKQ Bd=                    (2.31) 
 
       เมื่อ  Q = ผลผลิต 
   K = ปจจัยทุน 
   L = ปจจัยแรงงาน 
   d = ความยืดหยุนของผลผลิตจากปจจัยทุน 
   B = ความยืดหยุนของผลผลิตจากปจจัยแรงงาน    
 
       (2.1.4) การคาดการณอนาคตมีความถูกตอง นอกจากนี้คาจาง ราคา ดอกเบี้ยมีการ
เปลี่ยนแปลงได 
       (2.1.5) อัตราการเพิ่มประชากรหรืออัตราการเพิ่มของแรงงานจะคงที่ แบะถูก
กําหนดมาจากภายนอก 
       (2.1.6) มีการจางงานเต็มที่ในปจจัยทุนและแรงงาน 
       (2.1.7) ไมมีความกาวหนาทางเทคนิค 
       โซโลไดเสนอตัวแบบการเจริญเติบโตวา อัตราการเพิ่มของผลผลิตหรืออัตราการ

เจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ ⎥⎦
⎤

⎢⎣
⎡Δ

Q
Q  ขึ้นอยูกับความยืดหยุนของผลผลิตตอทุน (d) อัตราการออม (s) 

อัตราสวนของผลผลิตตอทุน (Q/K หรือ Output Capital Ratio) ความยืดหยุนของผลผลิตตอแรงงาน 
(B) และอัตราการเพิ่มประชากรหรืออัตราการเพิ่มของแรงงาน (n) ดังสมการ 
 

      Bn
K
sQ

d
Q
Q

+=
Δ                  (2.32) 

 
        (2.2) ตัวแบบของเจมส อี มีด (James E. Meade) 
     เจมส อี มีด เปนนักเศรษฐศาสตรกลุมนีโอคลาสสิก เขาเสนอแนวคิดในสมการ
การผลิตวาขึ้นกับปจจัยการผลิต 3 ชนิด คือ ที่ดิน ทุน และแรงงาน โดยผลิตภาพของปจจัยการผลิตใน
ระบบเศรษฐกิจอาจเปลี่ยนแปลงเพิ่มขึ้น ลดลง หรือคงที่ก็ไดขึ้นอยูกับผลลัพธสุทธิทางบวกและทาง
ลบอันไหนจะมีคามากกวากัน ตัวแบบของมีด แสดงไดดังสมการ 
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      ),,,( TKLRFY =                              (2.33) 
   
                            เมื่อ Y = ผลผลิตในระบบเศรษฐกิจ 
                                   R = ที่ดิน 
                                   L = แรงงาน 
                                   K = ทุน 
                                   T = เวลา ซ่ึงแสดงถึงการปรับปรุงเทคโนโลยีวาเพิ่มในลักษณะคงที่ตามเวลา 
         (2.3) ขอจํากัดของทฤษฎีกลุมนีโอคลาสสิก 
        (2.3.1) ในแบบจําลองของนีโอคลาสสิก ปจจัยแรงงานและปจจัยทุนเปนสิ่งที่ใช
ทดแทนกันไดอยางสมบูรณ ซ่ึงในประเทศกําลังพัฒนา ปจจัยดังกลาวไมสามารถใชแทนกันไดอยาง
สมบูรณ บางกรณีใชแทนกันไมไดเลย 
      (2.3.2) ทฤษฎีสวนเหลื่อมตามแบบจําลองนั้น คาจางเทากับผลิตภาพสวนแรงงาน 
(w) อัตราดอกเบี้ยเทากับผลิตภาพสวนเพิ่มของทุน ไมเปนจริงในประเทศกําลังพัฒนา ทั้งนี้เพราะ
ตลาดทุนยังไมไดรับการพัฒนาเทาที่ควรและแรงงานในชนบทบางกลุมยังไมใชแรงงานที่รับคาจาง 
      (2.3.3) การพิจารณาทุนในตัวแบบของนีโอคลาสสิกนั้น พิจารณาในภาพรวมใน
ลักษณะเดียวกัน ซ่ึงในประเทศกําลังพัฒนานั้น ทุนมีความแตกตางกันมากในหลายดาน เชน 
ประสิทธิภาพ ราคา การใชทุน เปนตน การวิเคราะหในเรื่องทุนจึงมีความคลาดเคลื่อนตอความเปน
จริง (สุดใจ ทูลพานิชยกิจ, 2547: 71)   
  
     2.1.6. วิธีการวิเคราะหทางเศรษฐมิต ิ
               1) การทดสอบ Panel Unit Root 
                   การทดสอบ Panel Unit Root เร่ิมจากการพิจารณาสมการ autoregressive ดังนี ้
 
                  εγα ittiiiit yy ++=

− 1,
                         (2.34)

  
                  สามารถเขียนไดดังนี ้
 
                  εγπα itiiiity ++=Δ                  (2.35) 
               โดยที่  1−= γπ ii   สมมติฐานรอง คือ ทุกๆ i มี Unit Root นั่นคือ 0:0 =π iH     สําหรับ
ทุกๆ i   โดยทางเลือกที่หนึ่งสําหรับสมมติฐานทางเลือกหรือสมมติฐานหลัก คือ ทุก ๆ  i ไมมี Unit 
Root  นั่นคือ  0:1 <= ππ iH   ซ่ึงเปนวิธีการของ Levin and Lin  และทางเลือกในกรณีที่
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คาพารามิเตอร mean-reversion มีคาแตกตางกันในทุกๆ i  นั่นคือ สมมติฐานหลักคือ 0:1 <πH   มี i 
อยางนอย 1 คา ที่ไมมี Unit Root  สมมติฐานหลักนี้เปนวิธีการของ Maddala and Wu และ IPS   ใน
กรณีของอนุกรมเวลา การทดสอบทางสถิติขึ้นอยูกับการกําหนดตัวแปรที่ใชในสมการ  สําหรับ
สมการที่ 2 ซ่ึงมีตัวแปรหุนอยูในสมการดวยนั้น จะตองใชวิธี fixed effect  ทางเลือกในการทดสอบ
คือ กรณีที่สมการนั้นมีคาคงที่เหมือนกัน หรือในกรณีที่มีการกําหนดแนวโนมในการประมาณ fixed 
effect 
                สําหรับการทดสอบแตละคาของ i นั้น สมมติฐานรองคือ ทุกขอมูลภาคตัดขวางมี Unit Root 
นั่นคือ สมมติฐานรองจะปฏิเสธถามีคาสัมประสิทธ (π i ) อยางนอย 1 คาหรือมากกวา มีคานอยกวา
ศูนย  การปฏิเสธของสมมติฐานรองจะไมสามารถบอกไดวาทุกๆ i ไมมี Unit Root  ซ่ึงจะใช Panel 
ของ KPSS ในการทดสอบ  อยางไรก็ตามการทดสอบจะปฏิเสธถามี i เพียงคาเดียวที่มี Unit Root  โดย
ไมไดสนใจคา i อ่ืนๆ 
                วิธีการทดสอบ Panel Unit Root มีหลายวิธีที่ใชในการตรวจสอบขอมูลที่มีลักษณะเปน 
Panel Data  เชน  วิธีของ Karlsson and Lothgren,  Im, Pesaran and Shin,  Madda and Wu  and Choi  
โดยที่ Choi ศึกษากลุมตัวอยางที่มีขนาดเล็กโดยใชการทดสอบของ IPS t-bar และการทดสอบของ 
Fisher ซ่ึงขอสรุปของ Choi อธิบายไดดังนี้ 
                1.1) ขนาดของกลุมตัวอยางในการทดสอบโดยวิธีของ IPS และ Fisher จะมีขนาดของ
ตัวเลขเทากับ 0.05 เมื่อ N มีขนาดเล็ก   แตวิธีทดสอบของ Fisher จะแสดงขนาดของตัวเลขที่คอนขาง
บิดเบือน เมื่อ N = 100 ซ่ึงเปนการคาดคะเนเพื่อใหไดตัวเลขที่ใกลเคียงกับทฤษฎี ซ่ึงโดยทั่วไปแลว
การทดสอบโดยวิธี IPS t-bar จะใหคาที่ดีกวา 
                1.2) ในเทอมที่มีการแกไขขนาดของกลุมตัวอยางโดยการยกกําลัง การทดสอบโดยวิธีของ 
Fisher จะใหคาที่ดีกวาการทดสอบโดยวิธี IPS  
                การทดสอบโดยวิธีของ Karlsson and Lothgren เปรียบเทียบกับการทดสอบโดยวิธี LL และ 
IPS สําหรับขอมูล Panel ที่มีขนาดตางๆ ซ่ึงมีขอแนะนําสําหรับการทดสอบที่ T (time-series) มีขนาด
ใหญ การทดสอบ Panel Unit Root จะใหคาที่สูงมากและเปนไปไดที่จะทําใหเกิดขอผิดพลาดในการ
สรุป Panel Data วามี Unit Root เมื่อ Panel Data มีสัดสวนของขอมูลที่ไมมี Unit Root เพียงจํานวน
หนึ่งซึ่งนอยมาก   ในกรณีที่ T (time-series) มีขนาดเล็ก การทดสอบ Panel Unit Root จะใหคาที่ต่ํา
มากและมีความเปนไปไดที่จะสรุปวา Panel Data นั้นมี Unit Root  เมื่อสัดสวนของ Panel Data ที่ไมมี 
Unit Root มีนอย ซ่ึงมีขอเสนอแนะคือการวิเคราะหในแบบ Individual หรือวิเคราะหขอมูลในแตละ
ประเทศ (cross-section) และการประมาณสัดสวนของ Panel Data ทั้งหมด (Verbeek, 2004: 369)                           
                       (1) การทดสอบโดยวิธี Combining p-value Test (Fisher’s ( Pi ) Test)               
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                                  สมมติให GiT i
 คือ การทดสอบ Unit Root ทางสถิติสําหรับทุกๆคา i พิจารณา

สมการที่ (1) 
                             μγ

itittiiit zypy ++=
− 1,

  TtNi ,...,1;,...,1, ==             (2.36) 

                                            
                             และสมมติฐานของขอมูลอนุกรมเวลาสําหรับทุกๆ i คือ GGT iiTi i

⇒∞→ ,  โดย

ที่ Gi
คือ ตัวแปรเชิงสุมที่ไมไดมีการแปลงคา โดยให p

i
คือ คาที่เขาใกลคา p ของการทดสอบ 

Unit Root สําหรับทุกๆ i  เชน )(GFp
iTi i

=   โดยคาที่อยูในวงเล็บ คือ ฟงกช่ันการแจกแจงของตัว

แปรสุม Gi
วิธีการทดสอบของ Fisher แสดงการทดสอบโดย 

 

                   ∑
=

−=
N

i
pP

i
1

ln2                  (2.37) 

 
                              การรวมคา p จากการทดสอบ Unit Root ในแตละประเทศ i ในการทดสอบ Unit 

Root ใน Panel Data 
                              โดยที่ pi

ln2−  คือ การแจกแจง x 2  ที่มี 2 degree of freedom ซ่ึงหมายถึง คาเฉลี่ย 
ของ p ที่เปนการแจกแจง x 2  ที่มี 2 degree of freedom  ของ ∞→T i  สําหรับ N finite  วิธีการ

ทดสอบของ IPS และ Fisher จะสามารถกําหนดสมมติฐานเหมือนวิธีการของ LL ที่ซ่ึง p
i

 จะ

เหมือนกันภายใตสมมติฐานทางเลือก โดยสมมติฐานรองคือ แตละ cross-section จะมี Unit Root เชน 
1:0 =PH i  สําหรับทุก i  และสมมติฐานทางเลือกหรือสมมติฐานหลัก คือ มีประเทศอยางนอย 1 

ประเทศที่ไมมี Unit Root  เชน  1:1 <PH i   สําหรับ i อยางนอย 1 ประเทศ นั่นคือการทดสอบทั้งวิธี 
IPS และ Fisher  เปนการทดสอบ Unit Root ในทุกๆประเทศเหมือนกัน  อยางไรก็ตามการทดสอบ
ตามวิธีของ Fisher จะมีขอไดเปรียบมากกวาวิธีของ IPS  เนื่องจากวิธีของ Fisher ไมจําเปนที่กลุม
ขอมูลจะตองมีลักษณะเปน Balance Panel  นอกจากนี้วิธีการของ Fisher ยังสามารถใช lag lengths ที่
แตกตางกันในการถดถอย ADF ในแตละประเทศ และสามารถประยุกตใชกับการทดสอบ Unit Root 
ในวิธีตางๆ  ในขณะที่ขอดอยของวิธีการทดสอบของ Fisher คือ คา p จะมาจากวิธีการหาคาตัวเลข

ของ Maddala and Wu โดยพบวาวิธีการทดสอบของ Fisher จะใชพื้นฐานคาวิกฤตซึ่งมีลักษณะดีกวา
และเปนตัวเลือกที่ดีกวาสําหรับการทดสอบขอมูลที่มี Unit Root และการทดสอบความสัมพันธใน
กลุมขอมูล โดยไดเสนอการทดสอบทางสถิติตามวิธีของ Fisher  2 ทาง คือ การทดสอบคาสถิติ 

inverse chi-square p  โดยที่ (1) เปนการทดสอบคา inverse  ∑Φ=
=

−N

i ipNz
1

1 )()/1(   โดยที่Φ  คือ 
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ฟงกช่ันการแจกแจงแบบปกติ และ )(1,10 pp ii Φ−≤≤  คือ จํานวนตัวแปรสุม N (0,1) และ 

∞→T i  สําหรับทุกๆ i  ,  )1,0(Nz →    และ (2) การทดสอบ logit  )1/(ln
1

PPL ii

N

i

−= ∑
=

โดยที่ 

)1/ln( PP ii −   มีการกระจายที่มีคาเฉลี่ยเปนศูนย และความแปรปรวนเทากับ 3/2π  และ  ∞→T i  
สําหรับทุกๆ tLmi n 45, +→  โดยที่ )25(/)45(3 2 ++= NNNm π  ซ่ึงวิธีการดังกลาวจะมีขอ
ไดเปรียบสําหรับการทดสอบในการรวมคา p ไดใน 3 ทาง คือ (1) ขนาดของจํานวนประเทศ (N) จะมี
ขนาดจํากัดหรือไมจํากัดก็ได   (2) แตละประเทศจะมีทั้งแบบสุมหรือไมสุมก็ได   (3) ขนาดของขอมูล
อนุกรมเวลา (T)  จะมีขนาดแตกตางกันไดในแตละ i   (4) สมมติฐานหลักในการทดสอบ คือขอมูลแต
ละประเทศในบางตัวสามารถที่จะมี Unit Root ได  ในขณะที่ขอมูลประเทศอื่นไมมี Unit Root  
                            เมื่อ N มีขนาดใหญ การทดสอบ p จะแสดงในรูปแบบใหม คือ  
 

                            ∑
=

−−=
N

i
im p

N
P

1

)2ln2(
2
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                            โดย [ ] 2ln2 =− pE

i
  และ  [ ] 4ln2var =− pi

 ซ่ึงเปนการประยุกตทฤษฎีการเขาสู
ศูนยกลางของ Lindeberg-Le´vy  โดยในสมการที่ (5) เราให ∞→→ T iNPm ),1,0(  และ ∞→N   
การแจกแจงของคาสถิติ z จะเปนคาคงที่ไมจํากัด N และ )1,0(Nz →  โดยที่ ∞→T i ดังนั้น 

∞→N  ในขณะที่ การแจกแจงของ )1/(ln)3//1(
1

2 PPNLm ii

N

i

−≈ ∑
=

π  โดยทฤษฎีการเขาสู

ศูนยกลางของ Lindeberg-Le´vy  จะให ∞→T i  และ ∞→N  ดังนั้น Z และ Lm  จะสามารถ
ใชไดโดยไมตองแกไข  สําหรับคา N ที่ไมจํากัดการหาคาเมื่อ N = 5, 10, 25, 50 และ 100  และ T = 50 
และ 100 จะแสดงขนาดของคาสังเกตสําหรับทุกการทดสอบที่เปนไปไดและจะมีขนาดไมเกิน 0.05 
เมื่อ N มีขนาดเล็ก   คา p  และ pm

  จะแสดงขนาดที่บิดเบือนเมื่อ N = 100 ขณะที่ z และ IPS จะ
แสดงขนาดที่แทจริงเมื่อ N = 100  ทุกๆการทดสอบจะมีประสิทธิภาพมากขึ้นหาก N มีขนาดที่เพิ่ม
มากขึ้น  การทดสอบโดยการรวมคา p ขนาดจะไดรับการแกไขซึ่งทําใหการทดสอบมีประสิทธิภาพ
มากกวาวิธี IPS  (Baltagi, 2002: 240 ) 
 
               2) การทดสอบ Panel Data 
                 การทดสอบ Panel Dataเปนเทคนิคการทดสอบทางเศรษฐมิติที่ขอมูลมีลักษณะเปนขอมูล
อนุกรมเวลา และขอมูลภาคตัดขวาง โดยสามารถเขียนในรูปของตัวแปรไดดังนี้ 
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                =y it
คาของตัวแปรตามสําหรับ cross-section ที่ i  ชวงเวลาที่ t  โดยที่  i = 1,…,n   และ   t 

= 1,…,T 
               =x j

it  คาของตัวแปรอิสระลําดับที่ j ของหนวยที่ i ชวงเวลาที่ t โดยที่  j = 1,…,K  และ K 
เปนดัชนีของตัวแปรอิสระ   
 
    การอธิบายการประมาณจะเปนการอธิบายการประมาณที่เปน Balance Panels โดยมีจํานวน
ขอมูลเทากันในแตละ cross-sections ดังนั้นผลรวมของขอมูล คือ  n x T  เมื่อ T = 1 และ n มีขอมูล
จํานวนมาก วิธีการประมาณ Panel Data  จะใชในกรณีที่ n > 1 และ T > 1 สามารถเขียนในรูปเมท
ริกซไดดังนี้ 
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               โดยที่  ε it   คือ พจนรบกวนของหนวยที่ i เวลาที่ t  โดยทั่วไปขอมูลขางตนจะเขียนในรูป
ของ 
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              โดยที่ KnTxnTy ×=×= ,1  และ 1×= nTε  และเขียนเปนสมการเสนตรงไดดังนี้  
  

             εβ += xy                               (2.41) 
  

                    โดยที ่  
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                  ในการอธิบายแบบจําลองตามวิธีการประมาณ Panel Data นั้นแบบจําลองเชิงเสนตรงใน
สมการที่ (3) จะมีรูปแบบแตกตางกันออกไป    และแบบจําลองดังกลาวจะมีสมมติฐานเกี่ยวกับพจน
รบกวน (ε ) แตกตางกันออกไป และจะมีคาสัมประสิทธิ์และคาคงที่แตกตางกันออกไปตามแตละ

ประเทศ นอกจากนี้ยังไดมีการตัวแปรที่เปนคาลาหลัง (lag) ไวในแบบจําลองดวย (Johnston and 
Dinardo, 1997: 388) 
                  2.1) Types of Panel Analytic Models 
           การวิเคราะหแบบจําลอง Panel Data มี 3 ประเภท คือ 
                      2.1.1) Constant Coefficient Model 
                      2.1.2) Fixed Effects Models 
                      2.1.3) Random Effects Models 
                      แบบจําลองทั้ง 3 ประเภทนี้เปนแบบจําลองที่มีลักษณะเปน Dynamic Panel,  Robust 
และ Covariance Structure Models    
                      (1) The Pooled Estimator 
                การวิเคราะหแบบ Constant Coefficient Models หรือแบบจําลองที่คาสัมประสิทธิ์มี
คาคงที่ หรือเรียกวา Pooled regression model เปนการประมาณ Panel Model ที่กําหนดใหคา
สัมประสิทธิ์รวมถึงคาคงที่และสัมประสิทธิ์มีคาคงที่ดวย   โดยเปนการประมาณขอมูลที่เปนขอมูล
ภาคตัดขวางและอนุกรมเวลาดวยวิธีกําลังสองนอยที่สุด   
                 การประมาณแบบ Pooled Estimator เปนวิธีการประมาณที่งายที่สุดและเปน
พื้นฐานของการประมาณแบบอื่นๆ โดยแบบจําลองพื้นฐานที่ใชในการประมาณคือ แบบจําลองจาก
สมการที่ 3 คือ 
 

                           εβ += xy                              (2.42) 
 
                  โดยสมมติให  ),0( 2σε iidit ≈  สําหรับทุก i และ t  นั่นคือ ใหคาของแตละ
ประเทศ และคาสังเกตเปนคาอนุกรมที่ไมเกิดปญหาสหสัมพันธ  ในขณะที่แตละประเทศ  ชวงเวลา  
และพจนรบกวน เปนความเบี่ยงเบนที่มีลักษณะคงที่ 
                 การประมาณแบบจําลองขางตนเปนการประมาณทางตรง  ซ่ึงสมมติใหมีความ
สอดคลองกับแบบจําลองเชิงเสนตรงของคลาสสิค  วิธีการประมาณคาสัมประสิทธิ์แบบ Pooled Data 
จะใชวิธีกําลังสองนอยที่สุด สมมติฐานคือแตละคาสังเกตจะมีลักษณะเปน iid  (Yaffee, 2003: 1)   
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          (2) Fixed Effects Models 
    FE model เปนการประมาณแบบจําลองโดยสมมติใหคาคงที่ของสมการ
เปลี่ยนแปลงไปตามแตละประเทศโดยที่ 
 

  μβββ itititit XXY +++= 33221
                                   (2.43) 

 
               โดยที่     Ni ,.....,2,1=  

    Tt ,......,2,1=  
 
    โดย i คือ จํานวนของประเทศ และ t คือ ลําดับของชวงเวลา และสมมติให N คือ 
จํานวนที่มากที่สุดของประเทศ  และให T คือ จํานวนที่มากที่สุดของชวงเวลา ถาแตละประเทศ  มี
จํานวนของเวลาเทากันทุกประเทศ เราจะเรียกวา Panel Data นี้วา Balance Panel 
     การประมาณ สมการที่ 5 จะขึ้นอยูกับสมมติฐานของคาคงที่ คาสัมประสิทธิ์ และ
พจนคลาดเคลื่อน ( μ it

) ซ่ึงมีขอสมมติฐานแบงออกเปนดังนี้ 
                (2.1) All Coefficients Constance across Time and Individuals 
            เปนการสมมติใหคาสัมประสิทธิ์ทุกคาเปนคาคงที่หรือมีคาเดียวกันในทุกๆ
ประเทศ และชวงเวลา  และพจนคลาดเคลื่อน  มีคาแตกตางกันในทุกประเทศ  และชวงเวลา วิธีการนี้
เปนวิธีที่งายที่สุดโดยการมองขามความแตกตางของแตละประเทศ และชวงเวลา โดยใชการประมาณ
แบบกําลังสองนอยที่สุด 
                (2.2) Slope Coefficients Constant but the Intercept Varies across Individuals 
: The Fixed Effects or Least-Squares Dummy Variable Regression Model (LSDV) 
            รูปแบบนี้เปนการสมมติใหคาสัมประสิทธิ์มีคาคงที่ แตคาคงที่เปลี่ยนแปลงไป
ในแตละประเทศซึ่งจะทําใหคาคงที่มีหลายคาตามจํานวนของประเทศโดยสมมติใหคาสัมประสิทธิ์
ของแตละประเทศเปนคาคงที่ จากสมการที่ 5 สามารถเขียนไดดังนี้ 
 
             μβββ itititiit XXY +++= 33221

                          (2.44) 
 
               โดยที่ i คือคาคงที่ของแตละประเทศที่มีคาแตกตางกัน ซ่ึงความแตกตางนี้จะ
แสดงลักษณะเฉพาะที่แตกตางกันในแตละประเทศ   
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                คาคงที่ที่แตกตางกันในแตละประเทศนี้เราสามารถใชเทคนิคตัวแปรหุน 
(Dummy variable) และจะทําใหคาคงที่ของตัวแปรหุนมีคาแตกตางกัน ดังนั้นจากสมการที่ 6 สามารถ
เขียนไดเปน 

                 
μββαααα itititiiiit XXDDDY ++++++= 33224433221      (2.45) 

 
               โดยตัวแปรหุนที่ใชในสมการจะมีนอยกวาจํานวนของประเทศ 1 คา ทั้งนี้
เพื่อหลีกเลี่ยงปญหากับดักตัวแปรหุน และคา α 1  แสดงถึงคาคงที่ของประเทศที่ไมไดใชตัวแปรหุน   
การใชตัวแปรหุนในการประมาณ Fixed Effects ในสมการที่ 7 นั้น เรียกวา Least-Squares Dummy 
Variable Model (LSDV)  
                การประมาณโดยใชวิธี LSDV จะทําใหนัยสําคัญทางสถิติของการประมาณ
คาสัมประสิทธิ์และคา R 2  และคา Durbin-Watson มีคาเพิ่มสูงขึ้นเมื่อเปรียบเทียบกับรูปแบบที่ 1 ซ่ึง
จะเห็นไดวาการประมาณในแบบที่ 2 จะไดผลการประมาณที่ดีกวาแบบที่ 1  
               (2.3) Slope Coefficients Constant but the Intercept Varies over Individuals As 
Well As Time 
               คาสัมประสิทธิ์เปนคาเฉลี่ย แตคาคงที่เปลี่ยนไปในแตละประเทศ และ
ชวงเวลา จากสมการ 

                        

μββ

λλλαααα

ititit

iiiit

XX

DumDumDDDY
+++

+++++++=

3322

531935104433221 K
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           เมื่อประมาณสมการขางตนจะพบวาตัวแปรหุนของแตละประเทศ เชนคา
สัมประสิทธิ์ของแตละประเทศจะมีนัยสําคัญทางสถิติแตเวลาของตัวแปรหุนจะไมมีนัยสําคัญทาง
สถิติ ซ่ึงแสดงวาจะเกิดผลกระทบทางในแตละประเทศแตจะไมเกิดผลทางดานผลของเวลา 
    (2.4) All Coefficients Vary across Individuals 
            ในกรณนีี้สมมติใหคาคงที่และคาสัมประสิทธิ์แตกตางกันในทุกประเทศโดย
สามารถขยายรูปแบบของสมการ LSDV จากสมการ  
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           โดยที่ γ  คือ คาที่แตกตางกันในแตละประเทศและ αα 32 ,   และ α 4   คือคา
ของคาคงที่ที่แตกตางกัน  ถามีคาสัมประสิทธิ์ของ γ  เพียง 1 ตัวหรือมากกวามีนัยสําคัญทางสถิติ จะ
สามารถบอกไดวาคาสัมประสิทธิ์ 1 คาหรือมากกวามีคาแตกตางจากกลุม ตัวอยางคือ ถา β 2

 และ γ 1
 

มีนัยสําคัญทางสถิติ ในกรณีนี้  )(
22 γβ +  จะแสดงวาคาสัมประสิทธิ์ของ  X 2  ในประเทศที่ 2 มีคา

แตกตางจากประเทศที่ 1 หรือแตกตางจากประเทศอื่นๆ 
                        (3) Random Effects Models 
               แมวาวิธี Fixed Effect หรือ LSDV จะเปนวิธีที่งายสําหรับการนําไปประยุกตใช แต
ไมเหมาะสําหรับแบบจําลองที่มีคา Degree of Freedom จํานวนมากหรือจํานวนขอมูลภาคตัดขวางมี
จํานวนมาก    การประมาณโดยวิธี Random Effect Model ชวยเพิ่มประสิทธิภาพในการประมาณโดย
แบบจําลองนี้มีขอสมมติใหความแตกตางในคาคงที่ของสมการเปนการสุมและถูกรวมเขาไปอยูใน
สวนประกอบของพจนคลาดเคลื่อน ซ่ึงเรียกแบบจําลองนี้วา Error Component Model (ECM) หรือ 
Random Effects Model (REM)   โดยมีแนวคิดพื้นฐานจากสมการ 
 
               μβββ itititiit XXY +++= 33221

                             (2.48)  
   

  โดยที่  β i1
 เปนคาคงที่ ซ่ึงสมมติใหเปนตัวแปรเชิงสุมที่มีคาเฉลี่ยเทากับ β 1

  และ
คาคงที่ของแตละประเทศสามารถเขียนไดดังนี้ 

 
                          εββ ii

++=
11

                                  (2.49) 
 
  โดย i คือ พจนคลาดเคลื่อนเชิงสุมซึ่งมีคาเฉลี่ยเทากับศูนย และคาความ 

แปรปรวนเทากับ   εσ 2   นําสมการ (2.37) แทนในสมการ (2.36) จะได 
 
               μεβββ itiititiit XXY ++++= 33221

                         (2.50) 
                               wXX itititi

+++= 33221 βββ                                                       (2.51) 
 
    โดยที่  με itiitw +=                                  (2.52) 
     พจนคลาดเคลื่อนของ wit  ประกอบดวย ε i   ของแตละประเทศและ μ it

  ของแต
ละประเทศและชวงเวลา  สมมติฐานของแบบจําลอง ECM คือ 
 
    ),0( 2σ εε Ni ≈                             (2.53) 
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     ),0( 2σ με Ni ≈                             (2.54) 
    )( με itiE               )(,0)( jiE iji ≠=εε                                (2.55) 

    );(),()()( stjiEEE
jsitjtititit

≠≠== μμμμμμ                                 (2.56) 

 
    โดยที่พจนคลาดเคลื่อนของแตละประเทศจะไมมีความสัมพันธตอกันและไมมี
ปญหาอัตสหสัมพันธในแตละประเทศและชวงเวลา 
     ขอแตกตางระหวาง FEM และ ECM    กรณีของ FEM ในแตละประเทศจะมี
คาคงที่ของตัวมันเอง   สําหรับ ECM คาคงที่ β 1

 จะแสดงถึงคาเฉลี่ยของคาคงที่ของทุกประเทศและ
สวนประกอบของพจนคลาดเคลื่อน ε i  จะแสดงถึงคาคงที่ของแตละประเทศที่เปนคาเฉลี่ยของทุก
ประเทศ 
                     (4) Fixed Effects (LSDV) Versus Random Effects Model 
                          มีการศึกษาและคนควาจํานวนมากเพื่อหาขอสรุปที่วาการประมาณแบบไหนดีกวากัน
ระหวางการประมาณแบบ Fixed Effects และ Random Effects โดยที่มีขอสรุปเกี่ยวกับประเด็น
คนควาขางตนอยูที่หลักการและขอสมมติของความสัมพันธระหวางแตละประเทศสวนประกอบของ
พจนคลาดเคลื่อน ε i  และตัวแปร X  
                          ถาสมมติให ε i  และ sX '  มีลักษณะไมเปนสหสัมพันธ การประมาณโดยวิธี ECM 
จะมีความเหมาะสมมากกวา แตถาหาก ε i  และ sX '  มีลักษณะสหสัมพันธ การประมาณโดยวิธี 
FEM จะดีกวา 
                          เนื่องจากหลักการพื้นฐานที่แตกตางกันระหวาง FEM และ ECM ดังนั้นจึงไดมี
แนวทางในการเลือกใชระหวาง FEM และ ECM ดังนี้ 
                          (4.1) ถาจํานวนของ T (จํานวนขอมูลของอนุกรมเวลา) มีขนาดใหญ และ N (จํานวน
ขอมูลของประเทศ) มีขนาดเล็กกวา และมีความแตกตางเพียงเล็กนอยของการประมาณคา
สัมประสิทธิ์โดยวิธี FEM และ ECM ดังนั้นทางเลือกในการประมาณที่ดีกวาคือการประมาณโดยวิธี 
FEM 
                          (4.2) เมื่อ N มีขนาดใหญ และ T มีขนาดเล็กกวา การประมาณจากทั้ง 2 วิธีการจะให
คานัยสําคัญทางสถิติที่แตกตางกัน และในขณะที่ ECM ประกอบดวย εββ ii

+=
11

 โดยที่ ε i

ประกอบดวยตัวแปรเชิงสุมของแตละประเทศ และ FEM ประกอบดวย β i1
 มีคาคงที่ และไมไดเปน

ตัวแปรเชิงสุม  โดยที่ขอมูลแตละประเทศ และกลุมตัวอยางไมไดมาจากการสุมจากกลุมตัวอยางที่มี
ขนาดใหญ ในกรณีนี้การประมาณแบบ FEM จะเหมาะสมกวา อยางไรก็ตามถากลุมตัวอยางของ
ประเทศเปนการสุมการใช ECM จะเหมาะสมกวาสําหรับการอนุมานคาสถิติที่ไมมีขอจํากัด  
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                           (4.3) ถาแตละสวนของพจนคลาดเคลื่อน ε i   และตัวแปรอิสระอยางนอย 1 ตัว หรือ
มากกวา มีความสัมพันธกันเอง การประมาณโดยวิธี ECM จะเอนเอียง ในขณะที่การประมาณโดยวิธี 
FEM จะไมเอนเอียง 
                            (4.4) ถา N มีขนาดใหญ และ T มีขนาดที่เล็กกวา และการประมาณภายใต
สมมติฐาน ECM จะมีประสิทธิภาพดีกวาการประมาณโดยวิธี FEM   (Gujarati, 2003: 640)   
 
2.2 เอกสารและงานวิจัยท่ีเก่ียวของ 
 

Sun (1998)  ศึกษาผลกระทบทางดานเศรษฐกิจมหภาคจากการลงทุนโดยตรงจาก
ตางประเทศในประเทศจีน โดยเลือกศึกษาผลกระทบใน 10 เขตปกครองชายฝงทะเลของประเทศจีน
ในชวงป 1983 – 1995  เนื่องจากเขตปกครองชายฝงทั้ง 10 นี้ในชวงเวลาที่ทําการศึกษานั้นมีการลงทุน
โดยตรงจากตางประเทศมากกวา 90% ซ่ึงเรียกวาเปนโครงการFIEs  และขอมูลที่ใชเปนขอมูลอนุกรม
เวลาและขอมูลภาคตัดขวางใชการประมาณ Panel Data โดยวิธี Pooled Estimate ในการประมาณ
แบบจําลอง   การศึกษาผลกระทบทางดานเศรษฐกิจมหภาคนี้ไดแบงการศึกษาออกเปน 4 สวน ดังนี้ 
1. ศึกษาผลกระทบทางดานการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจโดยใชตัวแทนคือรายไดประชาชาติเปนตัว
แทนที่อธิบายการเจริญเติบโตทาง  ซ่ึงผลการทดสอบปรากฏวา ตัวแปรอิสระในแบบจําลองซึ่ง
ประกอบดวย การลงทุนสินคาทุนในประเทศ , การลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ , เงินทุนจาก
ตางประเทศนอกเหนือจากเงินลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ  และจํานวนแรงงาน  มีนัยสําคัญทาง
สถิติและคาสัมประสิทธิ์หนาตัวแปรทุกตัวเปนบวกหรือมีความสัมพันธกับรายไดประชาชาติใน
ทิศทางเดียวกัน   ยกเวนตัวแปรเงินทุนจากตางประเทศนอกเหนือจากเงินลงทุนโดยตรงจาก
ตางประเทศที่มีคาสัมประสิทธิ์หนาตัวแปรเปนบวกแตไมมีนัยสําคัญทางสถิติ   2. ศึกษาผลกระทบ
ทางดานการลงทุนในสินคาทุนภายในประเทศ ผลการทดสอบพบวา ตัวแปรอิสระในแบบจําลองซ่ึง
ประกอบดวย รายไดเฉลี่ยตอหัวของแรงงาน, การลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ และเงินทุนจาก
ตางประเทศนอกเหนือจากเงินลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ มีคาสัมประสิทธิ์หนาตัวแปรเปนบวก
และมีนัยสําคัญทางสถิติ ยกเวนตัวแปรเงินทุนจากตางประเทศนอกเหนือจากเงินลงทุนโดยตรงจาก
ตางประเทศที่มีคาสัมประสิทธิ์หนาตัวแปรเปนบวกแตไมมีนัยสําคัญทางสถิติ    3. ศึกษาผลกระทบ
ทางดานการสรางการจางงาน โดยศึกษาจากสถิติจํานวนแรงงานในโครงการ FIEs  ซ่ึงจากผล
การศึกษาพบวามีจํานวนแรงงานกวา 1 ลานคนถูกจางงานโดยโครงการ FIEs ซ่ึงคิดเปน 21% จาก
จํานวนแรงงานทั้งหมดในภาคอุตสาหกรรม  นอกจากนี้ยังพบวาคาจางที่แรงงานในโครงการ FIEs 
ไดรับสูงกวาคาจางของแรงงานในอุตสาหกรรมอื่นๆและสูงกวาภาคเศรษฐกิจอื่นๆ ซ่ึงคาจางที่สูงกวา
นี้ทําใหรายไดของแรงงานเพิ่มมากขึ้นและคาดไดวาจะทําใหการบริโภคและออมของแรงงานเพิ่มขึ้น
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ดวย  นอกจากนี้โครงการของ FIEs ยังเปนการสรางงานซึ่งทําใหเกิดการไหลเขามาของแรงงานจาก
ภาคเศรษฐกิจอื่นๆนําไปสูการเพิ่มประสิทธิภาพของแรงงานและนําไปสูการเพิ่มขึ้นของประสิทธิภาพ
การผลิตสงผลตอการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศ   4. ศึกษาผลกระทบดุลการคาระหวาง
ประเทศ โดยศึกษาจากขอมูลทางสถิติและขอมูลดุลการคาระหวางประเทศของจีน ผลการศึกษาพบวา 
โครงการ FIEs ทําใหดุลการคาของประเทศจีนขาดดุลการคาเนื่องมาจาก สาเหตุดังนี้ การกอตั้งของ
โครงการFIEs  ของนักลงทุนชาวตางชาติจะมีการนําเขาเครื่องจักรกลและเครื่องมือเครื่องใช เพื่อใช
ในการผลิตสินคา ซ่ึงสินคาทุนเหลานี้มีสัดสวนที่ใหญมากเมื่อเทียบกับสินคานําเขาทั้งหมดของจีน   
นอกจากนี้โครงการ FIEs ยังมีการนําเขาปจจัยในการผลิตซึ่งรวมถึง วัตถุดิบ  ช้ินสวนอะไหล  และ
ปจจัยอ่ืนๆในการผลิต  เนื่องจากปจจัยการผลิตของโครงการ FIEs มีการใชปจจัยจากตางประเทศ
มากกวาปจจัยภายในประเทศจีน ซ่ึงเปนสาเหตุหลักที่ทําใหดุลการคาของประเทศจีนขาดดุลเพิ่มมาก
ขึ้น  การขาดดุลการคานี้จะสงผลกระทบตอเศรษฐกิจของประเทศ      

 ผลจากการศึกษาพบวาการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศมีนัยสําคัญในการกระตุนการ
เจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศจีน ในชวง 18 ปที่ผานมา  นั่นคือ  การเพิ่มการสะสมทุน
ภายในประเทศ  การเพิ่มการสงออก  และการสรางการจางงาน  ผลการวิเคราะหแสดงใหเห็นวา  การ
ลงทุนโดยตรงจากตางประเทศมีผลทางบวกตอการลงทุนภายในประเทศและตอการเจริญเติบโตทาง
เศรษฐกิจของจีน  นอกจากนี้การลงทุนโดยตรงจากตางประเทศยังนําไปสูการเพิ่มประสิทธิภาพและ
การจัดสรรประสิทธิภาพของธุรกิจภายในประเทศโดยการถายโอนเทคโนโลยี  สนับสนุนการสงออก  
และสงผลดีตอธุรกิจระหวางทองถ่ินใหดีขึ้นจากการไหลเขามาของแรงงานและปจจัยทุน    นอกจากนี้
การลงทุนโดยตรงจากตางประเทศยังสงผลกระทบในแงลบตอประเทศจีน ดังนี้1.การกอสราง
โครงการFIEs สงผลเสียตอส่ิงแวดลอมทางธรรมชาติซ่ึงมาจากการตั้งโรงงานในแหลงชุมชน    2. 
เศรษฐกิจทองถ่ินมีความแตกตางกันอยางมากซึ่งเปนผลมาจากการกระจายที่ไมสมดุลของการลงทุน  
3. การขาดดุลการคาที่ทําใหรายไดของประเทศลดลง 
 
 Zhang (2001) ศึกษาบทบาทของการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ ที่มีการเจริญเติบโตของ
รายไดในประเทศจีนและการเปลี่ยนแปลงของกิจการที่มีการเอนเอียงไปตั้งกิจการอยูใกลแหลงตลาด
สินคาของกิจการ  โดยศึกษาในภูมิภาคของประเทศจีนในชวงป 1984-1998 และใชแบบจําลองความ
จําเริญเติบโต  โดยผลการศึกษาพบวาการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ จะทําใหจีนมีการ
เปลี่ยนแปลงและชวยสงเสริมการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจในทิศทางเดียวกันทั้งในทางตรง คือ การ
เพิ่มประสิทธิภาพการผลิตและการสงเสริมการสงออก และผลกระทบทางออม คือ ทําใหเกิดการ
เปลี่ยนแปลงไดงายมากขึ้นและกอใหเกิดการแพรกระจายของเทคโนโลยีภายในประเทศ   ในขณะที่
โครงการการลงทุนขนาดใหญของตางชาติจะสงผลทําใหมี การลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ เขามา
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ในประเทศจีนมากขึ้น ในชวงป 1980s – 1990s และการลงทุนของ การลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ 
จะมีในเขตชายฝงทะเลมากกวาในเขตอื่นๆ 
 
 Mencinger (2003) ศึกษาความสัมพันธระหวางการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ (การ
ลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ) และการเจริญเติบโต ในการเขารวมกลุมประเทศสมาชิก EU ใน 8 
ประเทศ ในป 1994-2001 และใชวิธีการทดสอบ Granger Causality Tests ในการทดสอบ
ความสัมพันธ ผลการศึกษาพบวาความสัมพันธของ การลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ และ การ
เจริญเติบโตเปนไปในทิศทางลบ แสดงใหเห็นวา การลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ จะกลายเปน
อุปสรรคในการเขารวมสหภาพยุโรป  ซ่ึงผลลัพธนี้จะอธิบายในรูปแบบของ การลงทุนโดยตรงจาก
ตางประเทศ จากการควบรวมกิจการซึ่งจะมีผลตอรูปแบบและรายไดจากการขายซึ่งเปนคาใชจายใน
การบริโภคและนําเขาสินคาจากตางประเทศและมีมากกวาการสงเสริมผลิตภาพของสินทรัพย  
ในขณะที่ การลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ และดุลบัญชีเดินสะพัดจะมีความสัมพันธกัน กระแส
เงินทุนไหลขาวของ การลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ จะสงผลตอการขาดดุลบัญชีเดินสะพัดและ
หนี้ตางประเทศ ประเทศที่มีขนาดเล็กและมีกระจุกตัวของ การลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ ใน
การคาและการเงินมากจะทําใหผลิตภาพการผลิตลดลงในขณะที่ประสิทธิภาพที่เพิ่มมากขึ้นของการ
ควบรวมกิจการจะเปนการทดแทนการลดลงของการเชื่อมโยงทางเศรษฐกิจระหวางธุรกิจ
ภายในประเทศ โดยการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ จะทําใหเกิดการแขงขันเพิ่มมากขึ้นซึ่งจะ
สงผลตอการแขงขันของธุรกิจขนาดเล็กภายในประเทศ ขณะที่การคาระหวางประเทศที่เพิ่มมากขึ้น
จากการที่ การลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ มีสาขาการลงทุนในตางประเทศจํานวนมากจะทําใหมี
การนําเขามากกวาการสงออก 
 
 Makki and Somwaru (2004) ศึกษาบทบาทของการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ(การ
ลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ) และการคาระหวางประเทศที่มีตอการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจใน
ประเทศกําลังพัฒนาภายใตโครงสรางทฤษฎีความจําเริญเติบโตภายใน โดยศึกษาขอมูลประเทศกําลัง
พัฒนาจํานวน 66 ประเทศใน 3 ทศวรรษ  ผลการศึกษาพบวา การลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ และ
การคาระหวางประเทศจะสงผลกระทบตอการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจในทางบวก โดยที่ การลงทุน
โดยตรงจากตางประเทศ จะมีการนําเอาเทคโนโลยีขั้นสูงมาสูประเทศกําลังพัฒนา โดยผลการศึกษาจะ
แสดงใหเห็นวาประเทศกําลังพัฒนาจะไดรับประโยชนจาก การลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ มาก
ยิ่งขึ้นหากประเทศผูรับทุนมีทุนสะสมจํานวนมาก และเปนการกระตุนการลงทุนภายในประเทศ 
ในขณะที่นโยบายเศรษฐกิจมหภาคและความมีเสถียรภาพของหนวยงานตางๆจะชวยให การลงทุน
โดยตรงจากตางประเทศ ที่เขามาลงทุนภายในประเทศสงผลตอการเจริญเติบโตไดอยางมี
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ประสิทธิภาพและสัมฤทธิ์ผล  ในขณะที่ผงการศึกษายังแสดงใหเห็นวา ภาระภาษี และการใชจายของ
ภาครัฐก็เปนอีกหนึ่งปจจัยสําคัญที่สงผลตอการพัฒนาเศรษฐกิจของประเทศกําลังพัฒนาใหมีความ
เจริญเติบโตมากยิ่งขึ้น 
 
 Mullen and Williams (2005) ศึกษาบทบาทของการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ ที่มีตอ
เศรษฐกิจของมลรัฐตางๆในสหรัฐอเมริกาในชวงป 1977-1997 ซ่ึงพบวา การลงทุนโดยตรงจาก
ตางประเทศ มีผลอยางมากตอกิจกรรมทางเศรษฐกิจของมลรัฐ โดยที่ การลงทุนโดยตรงจาก
ตางประเทศ จะสงผลกระทบอยางมีนัยสําคัญตอการพัฒนาประเทศ และผลกระทบทางออมที่มีตอทุน
ตางประเทศสะสมภายในมลรัฐที่มีการเปดรับการลงทุน  จากผลการศึกษาจะแสดงใหเห็น
ความสัมพันธของ การลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ จากภายนอกที่กอใหเกิดการกระตุนการ
เจริญเติบโตของผลผลิตในมลรัฐ  ผลการศึกษาจะแสดงใหเห็นผลกระทบของ การลงทุนโดยตรงจาก
ตางประเทศ ที่มีตอการเจริญเติบโตของมลรัฐในดานอื่นๆ คือ เมื่อเปรียบเทียบในระดับประเทศการ
เปดเศรษฐกิจของรัฐตางๆในสหรัฐอเมริกาจะเปนการลดบทบาทความสําคัญของการลงทุนใน
ประเทศซึ่งเปนปจจัยภายในประเทศที่มีตอเศรษฐกิจ ดังนั้นการที่มีความเชื่อมโยงทางเศรษฐกิจ
ระหวางมลรัฐที่เพิ่มมากขึ้นจําเปนที่จะตองมีการแบงแยกแบบจําลองการเจริญเติบโตระหวางมลรัฐ
และระดับประเทศ 
 ลักษณะของการใชนโยบายจะมีความชัดเจนมากขึ้นเมื่อผูกําหนดนโยบายพิจารณาบทบาท
ความสําคัญของ การลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ ในแตละมลรัฐซึ่งเปนแนวทางในการพัฒนา
เศรษฐกิจในขั้นแรก นั่นคือ มลรัฐใดที่ที่มีการสะสมทุนหรือระดับการลงทุนก็จะไมดึงดูดนักลงทุน
ตางชาติ ดังนั้น จะตองมีการปรับปรุง เปลี่ยนแปลงหรือเพิ่มเติมกลยุทธตางๆ เชน การปรับปรุง
ประสิทธิภาพแรงงานและการใชจายในการลงทุนเพิ่มมากขึ้นเพื่อดึงดูดนักลงทุนตางชาติ ในขณะที่
ประเภทของ การลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ จะชวยสงเสริมการแขงขันภายในประเทศและสงผล
ตอผลิตภาพการผลิตที่สูงขึ้นและสงผลใหมีการใชจายภายในประเทศเพิ่มมากขึ้น ดังนั้นการกําหนด
กลยุทธภายใตความเขาใจเกี่ยวกับสภาพแวดลอมภายในมลรัฐเพื่อใหสอดคลองกับแหลงที่มาของ การ
ลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ 
 
 Chowdhury and Mavrotas (2006) ศึกษาความเปนเหตุเปนผลระหวางการลงทุนโดยตรง
จากตางประเทศ(การลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ) และการเจริญเติบโต ใน 3 ประเทศกําลังพัฒนาที่
มีการเปดรับการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ คือ ประเทศชิลี มาเลเซีย และไทย ซ่ึงแตละประเทศมี
ความแตกตางกันทั้งทางดานเศรษฐกิจ, ระบบการปกครอง และการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจโดย
ศึกษาในชวงป 1969-2000   ผลการศึกษาจากการทดสอบความเปนเหตุเปนผลตามวิธีของ Toda-
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Yamamoto พบวาผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศเบื้องตนเปนสาเหตุของของการลงทุนโดยตรง
จากตางประเทศในประเทศชิลี  ในขณะที่ประเทศมาเลเซียและไทยพบวาผลิตภัณฑมวลรวม
ภายในประเทศเบื้องคน และการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศมีความเปนเหตุเปนผลซ่ึงกันและกัน
หรือมีความสัมพันธกันใน 2 ทิศทาง 
 นอกจากนี้ยังพบวาลักษณะของนโยบายที่ใชยังมีความสําคัญเปนอยางมาก ภายใตความเขาใจ
ทิศทางความเปนเหตุเปนผลระหวาง 2 ตัวแปรซึ่งมีความสําคัญเปนอยางมากในการพัฒนานโยบาย
เพื่อสงเสริมและสนับสนุนนักลงทุนภาคเอกชนภายในประเทศกําลังพัฒนา โดยเฉพาะหลังการเกิด
วิกฤตเศรษฐกิจทางการเงินในเอเชียในป 1997/1998 และวิกฤตทางการเงินที่เกิดขึ้นเมื่อเร็วๆนี้   
 
 Hansen and Rand (2006)  ศึกษาความสัมพันธที่เปนเหตุเปนผลระหวาง การลงทุนโดยตรง
จากตางประเทศ และ ผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศเบื้องตนใน 31 ประเทศกําลังพัฒนา
ครอบคลุม 3 ทวีป ในชวงป 1970 – 2000  โดยใชคาเฉลี่ยของกลุมประเทศในการประมาณและ
แบบจําลอง Model Specification ซ่ึงเปนแบบจําลองพื้นฐานการเจริญเติบโตตามแนวคิดนีโอคลาสสิค  
ซ่ึงพบวามีความเชื่อมโยงจาก การลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ ไปยัง ผลิตภัณฑมวลรวม
ภายในประเทศเบื้องตน และเปนในระยะยาว  โดยผลการศึกษาจะใชการประมาณ Fixed Effect ใน
การประมาณแตละประเทศและแนวโนมเวลา  บนพื้นฐานการประมาณคาเฉล่ียของกลุมนั้นพบวา 
การลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ สงผลกระทบตอ ผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศเบื้องตน ซ่ึง
สอดคลองกับการคาดการณผลกระทบตามแบบจําลองการเจริญเติบโตของ Solow  โดยที่ การลงทุน
โดยตรงจากตางประเทศ จะชวยสงเสริมการเจริญเติบโตภายในประเทศไดมากเทากับการลงทุน
ภายในประเทศ  อยางไรก็ตามการใชแบบจําลอง Fixed Effect จะนําไปสูผลกระทบมากกวา 2 ดาน
จากการใชคาเฉลี่ยของกลุมประเทศในการประมาณ 
 นอกจากนี้ยังวิเคราะหในกรณีที่ การลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ เปนสวนหนึ่งที่ทําใหการ
สะสมทุนเพิ่มมากขึ้นและผลการศึกษาพบวา สัดสวนของ การลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ สงผล
กระทบตอการสะสมทุนภายในประเทศเปนอยางมากและเปนไปในทิศทางเดียวกันซึ่งสงผลตอการ
เจริญเติบโตของประเทศ      
 
   Lensink and Morrissey (2006) ศึกษาการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ และการ
เจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ โดยศึกษาจากการเปลี่ยนแปลงของกระแสเงินลงทุนตางประเทศที่เขามา
ภายในประเทศและสงผลตอการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ ใน 87 ประเทศโดยเปนประเทศพัฒนาแลว
จํานวน 20 ประเทศและประเทศกําลังพัฒนา 67 ประเทศ ในชวงป 1970-1997  ผลการศึกษาพบวาการ
เปลี่ยนแปลงของกระแสเงินลงทุนที่เขามาในประเทศที่มีการเปลี่ยนแปลงเพิ่มมากขึ้นโดยคาดวามา
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จากตนทุนทางนวัตกรรมจะสงผลในทางลบตอการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ ซ่ึงการเปลี่ยนแปลงของ
กระแสเงินลงทุนนั้นจะสงผลอยางมากในทางลบตอการเจริญเติบโตอยางมีนัยสําคัญ แตทั้งนี้การ
เปลี่ยนแปลงของการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ นั้นไมไดเปนปจจัยที่สําคัญของการเจริญเติบโต
เทากับระดับของการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ และรายไดในเบื้องตนที่ไดจากการลงทุนโดยตรง
จากตางประเทศ   การเปลี่ยนแปลงของการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ นั้นอาจเกิดไดจากการที่
เศรษฐกิจของประเทศกําลังพัฒนาสวนใหญไมมี เสถียรภาพและมีแนวโนมที่จะมีอัตราการ
เจริญเติบโตต่ําซึ่งจะสงผลตอการดึงดูดนักลงทุนตางชาติไดนอยลง 
 
      Jayaraman and Singh (2007)  ศึกษาความสัมพันธระหวางการจางงานและการลงทุน
โดยตรงจากตางประเทศ  บนเกาะฟจิ ในชวงป 1970 – 2003  สมมติฐานในการศึกษาครั้งนี้คือ การจาง
งานจะมีความสัมพันธไปในทิศทางเดียวกับการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ  เนื่องจากการจางงาน
มักจะขึ้นอยูกับการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ   โดยที่การจางงานจากการลงทุนโดยตรงจาก
ตางประเทศจะมีอิทธิพลโดยตรงตอรายไดประชาชาติ หรือ ผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ
เบื้องตน  แสดงใหเห็นวาการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจจะไดรับอิทธิพลจากกิจกรรมการลงทุนที่มา
จากเงินทุนภายในประเทศทั้งภาครัฐบาลและเอกชน   
      ขั้นตอนในการศึกษาประกอบไปดวย 4 ขั้นตอน ดังนี้  ขั้นตอนที่ 1 การเลือกขอมูลอนุกรม
เวลาประกอบดวย  รายไดประชาชาติที่แทจริง , มูลคาการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศที่แทจริง 
และการจางงาน  โดยใชการทดสอบ ADF เพื่อตรวจสอบความนิ่งของขอมูล ผลการทดสอบพบวา 
ขอมูลที่ใชในการศึกษามีความสัมพันธอันดับที่ 1  ขั้นตอนที่ 2  การหาความสัมพันธระยะยาวระหวาง
ตัวแปรโดยใชการทดสอบ Cointegration ซ่ึงผลการทดสอบพบวา มีความสัมพันธระยะยาวใน
แบบจําลองที่ รายไดประชาชาติและการจางงานเปนตัวแปรตาม จากนั้นจะทําการประมาณหา
ผลกระทบหนวยสุดทายที่ การลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ และ รายไดประชาชาติ มีตอการจางงาน 
นั่นคือ ขั้นตอนที่ 3 การประมาณแบบจําลองที่ 3 โดยวิธี ADRL ซ่ึงผลการประมาณ พบวา คา
สัมประสิทธิ์หนาตัวแปร การลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ และ รายไดประชาชาติ มีคาเปนบวกและ
มีนัยสําคัญทางสถิติ  แสดงใหเห็นวา ตัวแปร การลงทุนโดยตรงจากตางประเทศและรายได
ประชาชาติมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับการจางงานในฟจิ    และขั้นตอนที่ 4 การหาความ
เปนเหตุเปนผลกันระหวางตัวแปรที่ใชในการทดสอบ ซ่ึงผลการทดสอบพบวา ทิศทางความสัมพันธ
ระยะยาวทางเดียว คือ การลงทุนโดยตรงจากตางประเทศตอ การจางงาน   และ การลงทุนโดยตรงจาก
ตางประเทศตอรายไดประชาชาติ 
      จากผลการศึกษาดังกลาวมีขอเสนอวา ประเทศฟจิไมเพียงแตแทรกแซงนโยบายเพื่อดึงดูด
การเขามาของการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศแตควรจะมีการใชนโยบายเพื่อรักษาสภาพแวดลอม
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รวมถึงการรักษาเสถียรภาพทางการเมืองเพื่อเปนการสรางความเชื่อมั่นใหกับนักลงทุน    ทั้งนี้ในชวง
ป 1987 และป 2000 ไดมีการทํารัฐประหารถึง 2 คร้ังสงผลใหการเขามาของการลงทุนของนักลงทุน
ตางชาติในรูปแบบการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศลดลง เนื่องจากนักลงทุนขาดความเชื่อมั่น  
ดังนั้นจึงควรมีการปรับปรุงเงื่อนไขตางๆเพื่อยอมรับขอเสนอของจากนักลงทุนตางชาติในเรื่อง
ผลตอบแทนแรงงานเพื่อเปนการดึงดูดแรงงานที่มีทักษะและแรงงานที่ไรทักษะที่ทํางานในโรงงาน 
การควบคุมดูแลและการจัดการในระดับทองถ่ิน 
 
      พิริยะ ผลพิรุฬห (2547)  ศึกษาองคความรูทางดานการลงทุนจากตางประเทศ จากการสํารวจ
ขอมูลและงานศึกษาทางทฤษฎีตางๆ   ซ่ึงจากการศึกษาพบวาการลงทุนจากตางประเทศเปนปจจัย
สําคัญตอการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจตอประเทศที่รับการลงทุน  โดยเฉพาะกับประเทศกําลังพัฒนา
ที่ระบบเศรษฐกิจจําเปนที่จะตองพึ่งพาการลงทุนจากตางประเทศเปนอยางมาก  ไมวาจะเปน
ประโยชนที่ไดจากการถายทอดความรูและเทคโนโลยีของบริษัทขามชาติ  รวมไปถึงการชวยเหลือ
ทางดานการเงินและขอมูลขาวสารตางๆ  นอกจากนี้ทฤษฎีและผลการศึกษาไดสรุปวา  การลงทุนจาก
ตางประเทศไมเพียงแตจะชวยการจางงานในประเทศที่รับการลงทุนนั้น  แตยังทําใหคาจางสําหรับ
แรงงานในภาคการผลิตนั้นๆสูงขึ้นอีกดวย  ซ่ึงสงผลตอสวัสดิการที่เพิ่มขึ้นของแรงงานในประเทศ
นั้นตามมา  การเปดเสรีทางดานการลงทุนจึงเปนสิ่งสําคัญที่ควรจะพิจารณาทั้งผลไดและผลเสีย  โดย
จําเปนจะตองเลือกกําหนดยุทธศาสตรที่เหมาะสมเพื่อที่จะไดรับผลประโยชนสุทธิจากการลงทุน
ตางประเทศมากที่สุด     อยางไรก็ตามการใหสิทธิประโยชนแกนักลงทุนจากตางประเทศมากไปก็
อาจจะสงผลเสียตอเศรษฐกิจของประเทศไดไมวาจะเปน การเพิ่มอํานาจตลาดของนักลงทุนตางชาติ
ตอตลาดในประเทศ  การลดลงของการลงทุนภาคเอกชนในประเทศ (Crowding-Out Domestic 
Investment) รวมไปถึงการลงทุนจากตางประเทศในรูปของการลงทุนประเภทการเก็งกําไรระยะสั้น 
ซ่ึงเปนสาเหตุหนึ่งที่ทําใหเกิดวิกฤติการทางเศรษฐกิจในประเทศไทยในปพ.ศ.2540  ที่ผานมา  ดังนั้น 
นโยบายที่รัฐบาลจําตองตระหนักถึงการเปดเสรีทางดานการลงทุนจึงเปนสิ่งสําคัญที่ควรจะพิจารณา
ทั้ง ผลไดและผลเสีย ที่ไดกลาว  โดยเลือกยุทธศาสตรที่ เหมาะสมเพื่อที่จะใหประเทศไดรับ
ผลประโยชนสุทธิ จากการลงทุนจากตางประเทศใหมากที่สุด 


