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ผลกระทบของการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศต่อการเจริญเติบโตทางเศรษฐกจิ                                 
ประเทศเวยีดนาม 

                                                                                                                                            นางสาวอรุณี แซ่จึง 
                                                                                                                                       

บทคัดย่อ 

 การลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศ มีบทบาทท่ีส าคญัต่อการพฒันาทางเศรษฐกิจของประเทศก าลงั
พฒันา เน่ืองมาจากการขาดแคลนในเร่ืองของปัจจยัทุน ท่ีจะน ามาพฒันาประเทศ เม่ือประเทศมีปัจจยัทุนท่ี
เพิ่มมากข้ึนก็จะท าใหเ้กิดการลงทุนข้ึนในประเทศ ก่อให้เกิดผลผลิต การจา้งงาน อนัน ามาสู่การเจริญเติบโต
ทางเศรษฐกิจของประเทศ แต่บางคร้ังการเขา้มาของเงินลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศก็ไม่ไดส่้งผลกระทบ
ในเชิงบวกเพียงอยา่งเดียว แต่ก็ส่งผลกระทบในเชิงลบต่อประเทศท่ีเขา้ไปลงทุนดว้ย ประเทศเวียดนามเป็น
อีกหน่ึงประเทศท่ีการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศหลัง่ไหลเขา้ไปในจ านวนท่ีเพิ่มข้ึนทุกปี การศึกษาใน
คร้ังน้ีจึงมุ่งเน้นไปท่ีการศึกษาผลกระทบของการลงทุนโดยตรงต่อการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของ
ประเทศเวียดนาม โดยใช้ขอ้มูลรายปี ตั้งแต่ปี ค.ศ.1970 ถึงปี ค.ศ. 2016 ดว้ยวิธีก าลงัสองน้อยท่ีสุด พบว่า 
มูลค่าเงินลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศไหลเขา้และอตัราแลกเปล่ียน ส่งผลกระทบในทางลบ ในขณะท่ี
จ านวนประชากรท่ีมีอายุ 15-64 ปี ส่งผลกระทบในทางบวกต่อการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศ
เวียดนามอยา่งมีนยัส าคญั และพบวา่มูลค่าเงินลงทุนภายในประเทศ (การสะสมทุนถาวร) และรายจ่ายเพื่อ
การบริโภคของภาครัฐพบวา่ไม่มีนยัส าคญัส่งผลต่อการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศเวยีดนาม 
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Abstract 

 

            Foreign direct investment significantly drives developing countries to experience 

economic growth, through solving the capital scarcity issue of developing countries. The 

inflow of foreign capital stimulates investment activities in host country, as well as the 

productivity and the employment, which finally results in economic growth. However, it 

doesn’t only provide positive effects but also the negative side as well.  

            Vietnam is one of developing countries that experiences an increase of foreign direct 

investment. This paper aims to study on impact of foreign direct investment on economic 

growth in Vietnam from 1970 to 2016. By using the method of Ordinary Least Squares 

regression, the result indicates that inflow of foreign direct investment and exchange rate 

have relatively negative effect while the working age population (15-64 years old) has 

relatively positive effect on Vietnam’s economic growth significantly. Whereas gross fixed 

capital formation and government spending for consumption have no relation with economic 

growth in Vietnam. 
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1. ทีม่าและความส าคญั  
 การลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศ (Foreign Direct Investment) มีบทบาทส าคญัต่อการพฒันาของ
ประเทศก าลงัพฒันา เน่ืองจากประเทศก าลงัพฒันาส่วนใหญ่ขาดแคลนปัจจยัในหลายๆดา้น โดยเฉพาะปัจจยั
ทางด้านทุน ท่ีจะน ามาพฒันาเศรษฐกิจของประเทศและความล้าหลงัหรือด้อยพฒันาในเร่ืองของระบบ
การศึกษา และเทคโนโลยี จึงท าให้ประเทศก าลงัพฒันาเหล่าน้ียงัคงไม่สามารถพฒันาไปสู่ประเทศท่ีพฒันา
แลว้ได ้จากขอ้มูลทางสถิติพบวา่ เงินลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศจ านวนมากไหลเขา้สู่กลุ่มประเทศก าลงั
พฒันา โดยเฉพาะในภูมิภาคเอเชีย ซ่ึงมีจ านวนเงินลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศไหลเขา้ไปมากท่ีสุด คือ 
460,524 และ 443 พนัลา้นดอลลาร์สหรัฐฯ ในปี 2014 2015 และ 2016 ตามล าดบั (ขอ้มูลจาก  World 
Investment Report 2017 โดย สหประชาชาติ (United Nations)) ถึงแมว้า่การไหลเขา้ของเงินลงทุนโดยตรง
จากต่างประเทศในภูมิภาคเอเชียในปี 2016 จะลดลงจากปีก่อนหนา้ แต่ในกลุ่มประเทศอาเซียนกลบัพบว่า 
เงินลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศไหลเขา้มาสู่ภูมิภาคกลบัมีแนวโนม้ท่ีเพิ่มสูงข้ึนอยา่งต่อเน่ือง 
 
 
 

 
 

ท่ีมา : ธนาคารโลก (World Bank)  หน่วย : ดอลลาร์สหรัฐฯ 
 
 
 

 สะทอ้นในเห็นวา่นกัลงทุนต่างประเทศใหค้วามสนใจท่ีจะเขา้มาลงทุนในภูมิภาคเอเชียตะวนัออก 
เฉียงใตเ้พิ่มมากข้ึน เน่ืองจากประเทศในภูมิภาคน้ีส่วนใหญ่ เป็นประเทศก าลงัพฒันา มีความอุดมสมบูรณ์ใน
เร่ืองของทรัพยากรทางธรรมชาติ และทรัพยากรมนุษยท่ี์มีความเขม้ขน้ของแรงงานสูง ซ่ึงถือเป็นปัจจยั
ส าคญัต่อภาคการผลิต และอตัราค่าจา้งในบางประเทศของภูมิภาคน้ีอยู่ในระดบัท่ีต ่า จึงเป็นส่ิงท่ีดึงดูดนกั
ลงทุนใหเ้ขา้มาลงทุน อีกทั้งในบางประเทศเป็นประเทศท่ีพึ่งเปิดรับการลงทุนจากต่างประเทศ เช่น ประเทศ
ในกลุ่ม CLMV เป็นกลุ่มประเทศในอาเซียนท่ีเศรษฐกิจของประเทศมีแนวโนม้ท่ีจะเติบโตอยา่งต่อเน่ือง จาก
การมีทรัพยากรทางธรรมชาติท่ีอุดมสมบูรณ์และอตัราค่าจ้างท่ีอยู่ในระดับซ่ึงประกอบไปด้วยประเทศ
กมัพชูา ลาว เมียนมา และเวยีดนาม   

$0.00

$200,000,000,000.00

$400,000,000,000.00

$600,000,000,000.00

$800,000,000,000.00

2015 2016 2017 

FDI NET INFLOW : ASEAN 
Brunei Darussalam

Lao PDR

Myanmar

Cambodia

Philippines

Vietnam

Thailand

Malaysia

Indonesia

Singapore



 
4 

 
 

 
ท่ีมา : ธนาคารโลก (World Bank)  หน่วย : ดอลลาร์สหรัฐฯ 

 จากขอ้มูลทางสถิติของธนาคารโลก พบวา่จ านวนเงินลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศไหลเขา้สุทธิ 
ในปี 2015-2016 พบวา่ ประเทศเวียดนามมีจ านวนเงินลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศไหลเขา้ไปในประเทศ
มากท่ีสุดในกลุ่ม โดยเฉพาะในกลุ่มอุตสาหกรรมการผลิตและการแปรรูป อสังหาริมทรัพย ์และการผลิตและ
กระจายไฟฟ้า แก๊ส และน ้ า โดยมีนักลงทุนต่างชาติรายใหญ่ ได้แก่ เกาหลีใต ้ญ่ีปุ่น และสิงคโปร์ เขา้ไป
ลงทุน ผลงานวิจยัในหลายงานวิจยั ท่ีท าการศึกษาในเร่ืองของผลกระทบของการเข้ามาของการลงทุน
โดยตรงจากต่างประเทศไดใ้ห้ผลการศึกษาวา่การลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศนั้นส่งผลดีแก่ประเทศผูรั้บ
การลงทุน เช่น การถ่ายโอนความรู้ทางดา้นเทคโนโลย ีการศึกษา องคค์วามรู้ และการบริหารจดัการท่ีดี ช่วย
แก้ปัญหาในเร่ืองของการขาดแคลนเงินทุนเพื่อใช้ในการลงทุนและการพฒันาประเทศในด้านต่างๆ เช่น 
โครงสร้างพื้นฐานของประเทศ ซ่ึงจะเป็นส่ิงท่ีช่วยยกระดบัคุณภาพชีวิตและเศรษฐกิจของประเทศผูรั้บการ
ลงทุนใหดี้ข้ึน แต่ในอีกหลายงานวจิยัท่ีเกิดข้ึนมาภายหลงั ไดใ้หผ้ลงานวจิยัท่ีขดัแยง้กนัวา่การลงทุนโดยตรง
จากต่างประเทศนั้นไม่ไดส่้งผลดีต่อประเทศผูรั้บการลงทุนเสมอไป แต่ก็ส่งผลเสียให้แก่ประเทศผูรั้บการ
ลงทุนดว้ยเช่นกนั พีระ เจริญพร(2015) ระบุวา่การลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศอาจท าให้ตน้ทุนของปัจจยั
การผลิตสูงข้ึน อาจเบียดบงัการลงทุนภายในประเทศและอาจท าให้ธุรกิจของนกัลงทุนภายในประเทศตอ้ง
ลม้ลง จากการใหสิ้ทธิพิเศษแก่บริษทัท่ีเขา้มาลงทุนจากต่างประเทศ เพื่อดึงดูดให้เขา้มาลงทุนในประเทศ ท า
ใหป้ระเทศผูรั้บการลงทุนอาจตอ้งประสบปัญหาการขาดดุลการคา้และการไหลออกของเงินตราต่างประเทศ
จากประเทศผูรั้บการลงทุนไปยงัประเทศท่ีเขา้มาลงทุน การถ่ายทอดเทคโนโลยีท่ีเกิดข้ึนจริงก็นอ้ยกวา่ท่ีควร
จะเป็น อาจท าให้การกระจายรายไดใ้นประเทศผูรั้บลงทุนเลวร้ายลง อีกทั้งยงัเป็นการลดความพยายามใน
ดา้นการวจิยัและพฒันา เกิดการแยง่ชิงทรัพยากรกบัคนในประเทศ ก่อให้เกิดการพึ่งพาการน าเขา้ ท าให้เกิด
การบริโภคสินคา้และบริการท่ีฟุ่มเฟือย สร้างผลกระทบทางลบต่อทางการเมืองและสังคม และในทา้ยท่ีสุด
อาจท าให้ประเทศผูรั้บการลงทุนตอ้งพึ่งพาการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศไปตลอด ดงันั้นการศึกษาถึง
ผลกระทบของการเขา้มาของการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศจะท าให้เขา้ใจว่าการลงทุนโดยตรงจาก
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ต่างประเทศนั้นจะเป็นตวัขบัเคล่ือนหรือเป็นอุปสรรคต่อการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศผูรั้บการ
ลงทุน หรือจะสร้างผลกระทบต่อการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศผูรั้บการลงทุนอยา่งไร 
1.2 งานวจัิยมีวตัถุประสงค์ 
 เพื่อศึกษาผลกระทบและลกัษณะของความสัมพนัธ์ของการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศวา่ส่งผล
ต่อการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศเวียดนามหรือไม่ และมีปัจจยัอ่ืนใดบา้งนอกจากปัจจยัทางดา้น
การลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศ ท่ีจะส่งผลกระทบต่อการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศเวยีดนาม 
1.3 ประโยชน์ทีค่าดว่าจะได้รับจากการวจัิยนี้ 
 การศึกษาในคร้ังน้ีจะช่วยท าใหเ้ขา้ใจถึงบทบาทของการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศวา่มีส่วนช่วย
ให้เกิดการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจแก่ประเทศผูรั้บการลงทุนหรือไม่ อีกทั้งยงัเป็นประโยชน์ต่อการ
วางแผนในการก าหนดนโยบายของภาครัฐในเร่ืองของการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศ เพื่อรับมือและ
ป้องกนัผลกระทบในเชิงลบท่ีจะข้ึนภายหลงัจากการเขา้มาของการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศ และ
สุดทา้ยเพื่อช่วยให้ภาคส่วนต่างๆสามารถวางแผนใช้ประโยชน์จากการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศได้
อยา่งมีประสิทธิภาพ 
 

2. แนวคดิทฤษฎ ีและงานวจิัยทีเ่กีย่วข้อง 
2.1 แนวคิดและทฤษฎทีีเ่กีย่วข้อง 
  ทฤษฎกีารเจริญเติบโตของนีโอคลาสสิก (Neoclassical Growth Theories) 
  การท่ีประเทศหน่ึงจะมีการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ ซ่ึงวดัจากปริมาณสินคา้และบริการท่ี
สามารถผลิตไดใ้นประเทศหน่ึงในช่วงเวลาหน่ึง หรือท่ีเรียกวา่ GDP หรือ GNP การเพิ่มข้ึนหรือลดลงของ
ผลผลิตนั้น ข้ึนอยูก่บัปัจจยัการน าเขา้ท่ีใส่เขา้ไปในกระบวนการผลิต สามารถเขียนในรูปสมการไดด้งัน้ี 

Y= f ( K, L, NR, T ) 
โดย 
Y    = อตัราการขยายตวัของ GDP หรือ GNP (ตวัช้ีวดัอตัราการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ) 
K    = ปัจจยัทุนท่ีใชใ้นการผลิต (Capital) 
L    = ปริมาณแรงงานท่ีใชใ้นการผลิต (Labor) 
NR = ปัจจยัทางดา้นทรัพยากรธรรมชาติ เช่น ท่ีดินท่ีใชใ้นการผลิต (Natural resources) 
T    = ปัจจยัทางดา้นเทคโนโลย ี(Technologies) 
 การเพิ่มข้ึนหรือลดลงของปริมาณสินคา้หรือบริการหรือการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ ของประเทศ
หน่ึงในช่วงเวลาหน่ึง นั้นข้ึนอยู่กบั ปัจจยัน าเขา้ท่ีใส่เขา้ไปในการผลิตว่ามีมากน้อยเพียงใด กล่าวคือ ถา้มี
ปัจจยัทุน (K) ปัจจยัแรงงาน (L) ท่ีเหมาะสม มีทรัพยากรทางธรรมชาติ (NR) และเทคโนโลยี (T) ท่ีเพียงพอ 
ประเทศเหล่าน้ีก็จะผลิตสินคา้และบริการต่างๆไดม้ากข้ึน รายไดป้ระชาชาติจะเพิ่มมากข้ึน เศรษฐกิจก็จะ
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ขยายตวัก่อให้เกิดการพฒันา แต่ส าหรับประเทศท่ีดอ้ยพฒันา หรือมีการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจท่ีต ่า อาจ
มาจากการขาดแคลนปัจจยัการการน าเขา้บางอย่าง เช่น การมีเงินออมและการลงทุน (K) อยู่ในระดบัต ่า
เกินไป หรือ การขาดแคลนทรัพยากรธรรมชาติ (NR) เช่น ท่ีดิน หรือ การขาดมีแรงงาน (L) ท่ีเหมาะสม หรือ 
การขาดแคลนความรู้ความสามารถทางดา้นเทคโนโลย ี(T) เป็นตน้  
สมมติฐานพื้นฐาน 

1. ทรัพยากรธรรมชาติและท่ีดิน (NR) มีอยา่งจ ากดั จึงให ้NR เป็นปัจจยัท่ีค่อนขา้งคงท่ี 
2. การขยายตวัของแรงงาน (L) ถูกก าหนดให้เป็นสัดส่วนท่ีข้ึนอยูก่บัปริมาณการลงทุน (K) กล่าวคือ 

ถา้ปริมาณการลงทุนไม่เพิ่มข้ึน ความตอ้งการแรงงานก็จะไม่เพิ่มข้ึนด้วย ในขณะเดียวกนัถา้การ
ลงทุนมีมากข้ึน ความตอ้งการแรงงานเพื่อใชใ้นการผลิตก็จะเพิ่มมากข้ึนดว้ย 

3. เทคโนโลยี (T)  ถูกก าหนดให้เป็นปัจจยัท่ีมาจากภายนอก (exogenous factor) และในระยะสั้น
สามารถสมมติใหค้งท่ีได ้กล่าวคือ ความกา้วหนา้ทางเทคโนโลยีนั้นเปล่ียนแปลงไดช้า้ เพราะกวา่ท่ี
จะมีคนพฒันาเทคโนโลยีข้ึนมาได ้และกวา่ท่ีประเทศก าลงัพฒันาจะน าเอาเทคโนโลยีนั้นมาใชไ้ด้
ตอ้งใชเ้วลา  

      จากสมมติฐานดงักล่าวจึงไดข้อ้สรุปวา่ NR และ T เป็นปัจจยัท่ีค่อนขา้งคงท่ี และ L เป็นสัดส่วนของ 
K ดงันั้นการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจจึงข้ึนอยูก่บัปริมาณการลงทุนหรือการสะสมทุน (K) เป็นหลกั การท่ี
ประเทศก าลงัพฒันานั้นจะสามารถบรรลุเป้าหมายของการพฒันาได ้ดว้ยการให้ความส าคญักบัการออม เพื่อ
น าเงินออมมาลงทุนในโครงสร้างพื้นฐานทางเศรษฐกิจต่างๆ เช่น เคร่ืองมือ เคร่ืองจกัร การสร้างถนน การ
สร้างระบบโทรคมนาคม ท่าอากาศยาน ระบบชลประทานต่างๆให้มากข้ึน ถา้มีการสะสมทุน (K) มากข้ึน 
เศรษฐกิจก็จะยิ่งเติบโต ส่งผลให้รายได้ประชาชาติขยายตวั ความต้องการแรงงานก็จะเพิ่มสูงข้ึน และ
ก่อใหเ้กิดการพฒันาประเทศข้ึน 

ประเทศก าลงัพฒันาส่วนใหญ่มกัมีปัญหาในเร่ืองของเงินออมภายในประเทศท่ีมีน้อยเกินไป ไม่
เพียงพอต่อการท ามาใช้ในการพฒันาประเทศในดา้นต่างๆ จึงจ าเป็นตอ้งพึ่งพาเงินลงทุนจากต่างประเทศ 
การเขา้มาของเงินลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศจะเขา้มาช่วยในเร่ืองของการลงทุนในโครงการต่างๆทั้งภาค
การผลิต และการเขา้มาร่วมลงทุนในโครงสร้างพื้นฐานของประเทศบางอย่าง ในทฤษฎีการเจริญเติบโต
ของนีโอคลาสสิกไดมี้การกล่าวว่า ถา้ประเทศมีปัจจยัทุน ปัจจยัแรงงาน ในระดบัท่ีเหมาะสม มีทรัพยากร
ทางธรรมชาติและเทคโนโลยีท่ีเพียงพอ ประเทศเหล่าน้ีก็จะผลิตสินคา้และบริการต่างๆไดม้ากข้ึน รายได้
ประชาชาติจะเพิ่มมากข้ึน เศรษฐกิจก็จะขยายตัวก่อให้เกิดการพฒันา และจากสมมติฐานของทฤษฎี 
ทรัพยากรธรรมชาติและเทคโนโลยี เป็นปัจจยัท่ีค่อนขา้งคงท่ีและปัจจยัแรงงานเป็นสัดส่วนของปัจจยัทุน 
ดงันั้นการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจจึงข้ึนอยูก่บัปริมาณการลงทุนหรือการสะสมทุนเป็นหลกั ดงันั้นการเขา้
มาของเงินลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศ จะท าให้เกิดการสะสมในเร่ืองของปัจจยัทุนให้กบัประเทศผูรั้บ
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การลงทุน เม่ือมีการไหลเขา้ของการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศเพิ่มข้ึน การสะสมปัจจยัทุนของประเทศก็
จะเพิ่มข้ึน เกิดการผลิตสินคา้และบริการเพิ่มข้ึน ก็จะท าใหเ้ศรษฐกิจของประเทศขยายตวัและเจริญเติบโตข้ึน 

2.2 งานวจัิยทีเ่กีย่วข้อง  
 จากการทบทวนวรรณกรรมท่ีเก่ียวขอ้งกบั ผลกระทบของการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศต่อการ
เจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศ สามารถแบ่งแยกผลการศึกษาออกเป็นกลุ่มดงัน้ี 

2.2.1 ผลกระทบเชิงบวกของการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศต่อการเจริญเติบโตทางเศรษฐกจิ 
งานวจิยัจ  านวนมากท่ีท าการศึกษาในเร่ืองน้ีไดใ้หผ้ลการศึกษาวา่การลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศ

ให้ผลกระทบเชิงบวกต่อการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจให้แก่ประเทศผูรั้บการลงทุน อยา่งมีนยัส าคญั อยา่ง
อยา่งวิจยัของ Javaid (2016) การศึกษาของเขาช้ีให้เห็นวา่ การลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศมีผลกระทบ
เชิงบวกท่ีแข็งแกร่งต่อการเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศปากีสถาน เช่นเดียวกบั Hansen and Rand 
(2006) และ ส านักงานเศรษฐกิจการคลัง (2010) นอกจากการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศแล้ว 
Koojaroenprasit (2012) ยงัพบว่า ทุนมนุษย ์การส่งออก และการจา้งงาน ก็ให้ผลกระทบเชิงบวกต่อการ
เจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศเกาหลีใต ้ซ่ึงสอดคลอ้งกบั Luu , Trinh and Vu (2017) ท่ีพบว่า 
นอกจากการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศ แลว้ ทุนมนุษย ์การส่งออก การลงทุนภายในประเทศ ขนาดของ
ตลาด ระดบัการเปิดเสรีทางการคา้ ระดบัการพฒันาโครงสร้างพื้นฐาน อตัราเงินเฟ้อและอตัราแลกเปล่ียนก็
ถือเป็นปัจจยัส าคญัในการขบัเคล่ือนการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจเช่นกนั และ Rashid Mohamed, Singh 
Jit Singh and Liew (2013)ท่ีพบวา่ การลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศ การลงทุนในประเทศ และการ
ส่งออกถือเป็นปัจจยัส าคญัท่ีส่งผลต่อการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ ในขณะท่ี Nguyen and Anwara (2008) 
พบวา่ ผลกระทบของการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศต่อการเติบโตทางเศรษฐกิจข้ึนอยูก่บัศกัยภาพในการ
ดูดซบัเศรษฐกิจ สามารถพิจารณาไดจ้ากก าลงัการผลิตของประเทศเวียดนาม (วดัจากปัจจยัต่างๆ เช่น ระดบั
การพฒันาของตลาดการเงิน การวิจยัและการพฒันา และขอบเขตของช่องว่างทางเทคโนโลยี) ท่ีสามารถ
ดึงดูดการลงทุนจากต่างประเทศ ผลกระทบน้ีเป็นผลกระทบทางออ้มในเชิงบวก ซ่ึงประเทศเวียดนามควร
มุ่งเน้นไปท่ีการเพิ่มขีดความสามารถในการดูดซับเศรษฐกิจ ท่ีอาจจะช่วยดึงดูดและใช้ประโยชน์จากการ
ลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศไดอ้ยา่งมีประสิทธิภาพ เช่นเดียวกบั Agrawal and Khan (2011)ท่ีพบวา่ การ
ลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศส่งผลดีต่อการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศผูรั้บการลงทุน การ
ลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศมีแนวโน้มท่ีจะมุ่งไปท่ีภาคการผลิตท่ีมีโครงสร้างพื้นฐานของประเทศท่ีดี 
ไดเ้ปรียบในเชิงเปรียบเทียบ การลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศจะสร้างการประหยดัต่อขนาดและช่วยเพิ่ม
จ านวนผลผลิต ซ่ึงจะท าให้ผลิตภณัฑ์มวลรวมภายในประเทศเพิ่มข้ึน โดยเฉพาะในประเทศจีนท่ีได้รับ
ผลกระทบจากการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศมากกวา่ประเทศอินเดีย เน่ืองจากประเทศจีนมีขนาดตลาด
ท่ีใหญ่กวา่ การเขา้ถึงตลาดท่ีง่ายต่อการส่งออก ความเขม้แข็งของรัฐบาล โครงสร้างพื้นฐานของประเทศท่ี
พฒันาแลว้ท าใหป้ระหยดัค่าใชจ่้ายในการผลิตสินคา้ สภาพเศรษฐกิจท่ีเป็นมหภาค ระบบการจดัการทางดา้น
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กฎหมาย ความโปร่งใส วฒันธรรมและการก ากับดูแลจากภาครัฐท่ีดีกว่าประเทศอินเดีย ในขณะท่ี  
Borensztein, De Gregorio and Lee (1998) พบวา่การลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศมีผลต่อความกา้วหนา้
ทางเทคโนโลยี เป็นผลให้เกิดการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจข้ึนในระยะยาว และภาคครัวเรือนจะได้
ประโยชน์จากการเขา้มาของการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศ เช่น การจา้งงาน การมีรายไดท่ี้สูงข้ึน การมี
ผลิตภาพแรงงานท่ีสูงข้ึนและการมีสวสัดิการท่ีดีข้ึน การลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศกบัทุนมนุษยส่์งผล
ต่อการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ ซ่ึงผลกระทบน้ีจะข้ึนอยู่กับทุนมนุษย์ของประเทศผู ้รับการลงทุน 
เช่นเดียวกนักบั Djurovic (2011)ท่ีพบวา่ การท่ีแรงงานมีระดบัการศึกษาท่ีสูงข้ึน การใช้จ่ายของภาครัฐท่ี
สูงข้ึน ประสิทธิภาพของการผลิตท่ีเพิ่มข้ึน และการก ากบัดูแลท่ีดีจากภาครัฐ เป็นส่ิงท่ีดึงดูดการลงทุน
โดยตรงจากต่างประเทศให้ไหลเข้าสู่ประเทศก าลังพฒันาเหล่าน้ีเพิ่มมากข้ึน เงินลงทุนโดยตรงจาก
ต่างประเทศและการใชจ่้ายของรัฐบาลท่ีสูงข้ึนช่วยจะช่วยเพิ่มการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศผูรั้บ
การลงทุน สอดคลอ้งกบั De Mello (1999) ท่ีระบุวา่การลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศเป็นองคป์ระกอบท่ี
ส าคญัในการเติมช่องว่างของทรัพยากรในหลาย ๆ ดา้นให้กบัประเทศก าลงัพฒันา การลงทุนโดยตรงจาก
ต่างประเทศท าให้การเติบโตทางเศรษฐกิจเติบโตข้ึนโดยการเพิ่มข้ึนของการสะสมทุน การลงทุนจาก
ต่างประเทศจะเป็นประโยชน์ในเร่ืองการสร้างโครงสร้างพื้นฐานทางกายภาพ เช่น ถนนและโรงงาน 
โครงสร้างพื้นฐานทางกายภาพท่ีดีข้ึนจะช่วยเพิ่มขีดความสามารถในการดึงดูดการลงทุนโดยตรงจาก
ต่างประเทศให้เข้ามาในประเทศ และยงัช้ีให้เห็นว่าการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศจะเป็นส่ิงท่ีช่วย
ถ่ายทอดความรู้ทางดา้นเทคโนโลย ีทกัษะการบริหารจดัการและความคิด ซ่ึงสามารถน าไปสู่การพฒันาทาง
เศรษฐกิจของประเทศผูรั้บการลงทุน ในขณะท่ีเศรษฐกิจเกิดใหม่ในภูมิภาคเอเชีย มีอตัราการเจริญเติบโต
ทางเศรษฐกิจ อตัราการออมและการไหลเขา้ของเงินลงทุนจากต่างประเทศเพิ่มสูงข้ึนอย่างมีนัยส าคญั 

การศึกษาของ Bayar (2014) พบวา่ เงินออมในประเทศ การลงทุนในประเทศและการไหลเขา้ของเงินลงทุน
โดยตรงจากต่างประเทศส่งผลดีต่อการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจในระยะยาว แต่อยา่งไรก็ตามการลงทุนใน
ประเทศมีผลต่อการเติบโตทางเศรษฐกิจมากกว่าการไหลเขา้ของเงินลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศ และ 
Abu and Karim (2016) การเติบโตของการออมในประเทศและการลงทุนในประเทศ มีความส าคญัต่อการ
เจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศมากกวา่การลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศ แมว้่าการลงทุนโดยตรง
จากต่างประเทศจะช่วยอ านวยความสะดวกในการถ่ายโอนเทคโนโลยีและส่งเสริมการเจริญเติบโตทาง
เศรษฐกิจใหแ้ก่ประเทศผูรั้บการลงทุน ส่วน Mahadika, Kalayci, and Altun (2017) พบวา่ การไหลเขา้ของ
เงินลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศส่งผลดีต่อผลิตภณัฑ์มวลรวมในประเทศของประเทศผูรั้บการลงทุน แต่
ไม่ใช่ส าหรับประเทศท่ีพฒันาแลว้ การลงทุนในประเทศมีผลกระทบในเชิงบวกต่อผลิตภณัฑ์มวลรวมใน
ประเทศทั้งในประเทศพฒันาแลว้และประเทศก าลงัพฒันา  
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2.2.2 ผลกระทบเชิงลบของการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศต่อการเจริญเติบโตทางเศรษฐกจิ 
มีงานวิจยัในหลายงานวิจยัท่ีให้ผลการศึกษาในเร่ืองน้ีว่าการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศให้

ผลกระทบเชิงลบต่อการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศผูรั้บการลงทุน อยา่งงานวิจยัของ Carkovic 
and Levine (2002) ท่ีพบว่าการเพิ่มข้ึนของการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศเป็นเพียงการเติบโตใน
ประเทศท่ีประชากรมีการศึกษาในระดบัต ่าเท่านั้น การไหลเขา้ของเงินลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศไม่
ส่งผลต่อการเติบโตทางเศรษฐกิจ การมีนโยบายทางเศรษฐกิจท่ีแขง็แกร่งอาจเป็นส่ิงท่ีกระตุน้การเติบโตทาง
เศรษฐกิจไดม้ากกวา่ ในขณะท่ี Rahman (2014) ผลการศึกษาของเขาแสดงให้เห็นวา่การลงทุนโดยตรงจาก
ต่างประเทศไม่ได้เก่ียวข้องกับการเติบโตทางเศรษฐกิจในประเทศบงัคลาเทศ การลงทุนโดยตรงจาก
ต่างประเทศถูกเช่ือมโยงวา่มีส่วนท าให้อตัราเงินเฟ้อของประเทศเพิ่มสูงข้ึนและท าให้ดุลการคา้ติดลบ อตัรา
เงินเฟ้อท่ีสูงข้ึนจะลดก าลงัซ้ือของประชาชนและน าไปสู่ภาวะเศรษฐกิจท่ีซบเซา และดุลการคา้ท่ีเป็นลบนั้น
เกิดจากการน าเขา้สินคา้ของประเทศมีปริมาณมากกว่าการส่งออก ซ่ึงขดัแยง้กบัแนวคิดของทฤษฎีความ
ทนัสมยั ท่ีะบุวา่ การลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศสามารถสร้างผลดีต่อการเติบโตทางเศรษฐกิจในประเทศ
ก าลงัพฒันา ความตอ้งการในการสะสมทุนของประเทศก าลงัพฒันาสามารถท าไดโ้ดยการพึ่งพาการลงทุน
โดยตรงจากต่างประเทศ  Hodrob (2017) และ Taspinar (2014) พบวา่ การลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศ
ใหผ้ลกระทบเชิงลบต่อการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ เช่นเดียวกนั การน าเขา้และการลงทุนในประเทศกลบั
เป็นส่ิงท่ีส่งผลกระทบเชิงบวกต่อการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ เช่นเดียวกนักบั Saqib, Masnoon and 
Rafique (2013) การลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศ หน้ีการคา้และอตัราเงินเฟ้อส่งผลกระทบเชิงลบต่อการ
เจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ ส่งผลเสียต่อประสิทธิภาพของระบบเศรษฐกิจ และการพฒันาประเทศ การลงทุน
ในประเทศและการออมเป็นประโยชน์ ส่งผลกระทบเชิงบวกต่อเศรษฐกิจของประเทศ ดงันั้นการพึ่งพาการ
ลงทุนจากต่างประเทศจึงควรมีอยู่อย่างจ ากดั เน่ืองจากผลประโยชน์และผลก าไร ส่วนใหญ่ท่ีได้จากการ
ลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศจะถูกส่งกลบัคืนสู่ประเทศผูล้งทุน ซ่ึงมาจากความดอ้ยศกัยภาพในการดูดซบั
การถ่ายทอดความรู้และเทคโนโลยีของประเทศผูรั้บการลงทุน และ Belloumi and Alshehry (2018) พบวา่ 
การพฒันาทางดา้นการเงินและการเปิดกวา้งทางการคา้ ส่งผลกระทบเชิงบวกต่อการขยายตวัทางเศรษฐกิจท่ี
ไม่ใช่น ้ ามนั การเติบโตทางเศรษฐกิจในซาอุดีอาระเบีย ข้ึนอยู่กบัการเปิดกวา้งทางการคา้และสินเช่ือใน
ประเทศท่ีให้แก่ภาคเอกชน การลงทุนโยตรงจากต่างประเทศส่งผลกระทบเชิงลบต่อการเจริญเติบโตทาง
เศรษฐกิจและการลงทุนในประเทศของประเทศซาอุดิอาระเบีย 

 
สรุป ผลดีและผลเสียของการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศต่อการเติบโตทางเศรษฐกจิ 

การเขา้มาของการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศนั้นมีทั้งผลดีและผลเสียต่อการเติบโตทางเศรษฐกิจ
ของประเทศผูรั้บการลงทุน ผลดี คือ การลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศถือเป็นแหล่งเงินทุนท่ีส าคญัในการ
ด าเนินธุรกิจ ช่วยให้เกิดการประหยดัต่อขนาดในการผลิต ช่วยเพิ่มความสามารถในการผลิต ก่อให้เกิดการ
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จา้งงาน ซ่ึงจะท าให้ประชากรในประเทศผูรั้บการลงทุนมีรายไดท่ี้เพิ่มสูงข้ึน รวมไปถึงการถ่ายถอดความรู้ 
ความช านาญและเทคโนโลยจีากประเทศผูล้งทุนไปสู่ประเทศผูรั้บการลงทุน ซ่ึงจะช่วยยกระดบัคุณภาพการ
ผลิตและคุณภาพชีวิตให้ดีข้ึน ส่วนผลเสีย คือ การลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศนั้นจะเขา้ไปบดบงัการ
ลงทุนภายในประเทศ ท าให้ภาคธุรกิจในประเทศผูรั้บการลงทุนตอ้งลม้ลง จากการเอ้ือประโยชน์ทางดา้น
ภาษี และปัจจยัการผลิตในประเทศมีราคาท่ีสูงข้ึน เม่ือนกัลงทุนเหล่าน้ีถอนก าลงัการผลิตออกจากประเทศ
ไปก่อใหเ้กิดผลกระทบทางส่ิงแวดลอ้ม การทิ้งส่ิงปฏิกูลและมลพิษจากอุตสาหกรรม ภาวะการวา่งงานของ
ประเทศท่ีเพิ่มมากข้ึน และการถ่ายทอดทางเทคโนโลยีก็ไม่ได้เป็นอย่างท่ีคาดไว ้ก่อให้เกิดช่องว่างทาง
เทคโนโลยีและยงัเป็นการยบัย ั้งการวิจยัและพฒันาของประเทศผูรั้บการลงทุน ทา้ยท่ีสุดอาจท าให้ประเทศ
ตอ้งพึ่งพาการลงทุนจากต่างประเทศ ซ่ึงจะส่งผลต่อการพฒันาประเทศ การศึกษาในเร่ืองของการลงทุน
โดยตรงจากต่างประเทศนั้นการศึกษาจ านวนมากมกัเป็นการศึกษาในเร่ืองของปัจจยัท่ีส่งผลต่อเขา้มาของ
การลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศ แต่การศึกษาในเร่ืองของผลกระทบของการลงทุนโดยตรงจาก
ต่างประเทศต่อการเติบโตทางเศรษฐกิจแมว้า่จะมีผูท่ี้ท  าการศึกษาในเร่ืองน้ีอยูพ่อสมควร แต่ส่วนใหญ่ก็จะ
มุง้เนน้การศึกษาในประเทศก าลงัพฒันาท่ีส าคญั เช่น จีน อินเดีย ไทย ปากีสถาน เป็นตน้ แต่ส าหรับประเทศ
เวยีดนามการศึกษาในเร่ืองน้ีมีจ  านวนนอ้ย เน่ืองดว้ยเป็นประเทศก าลงัพฒันาท่ีพึ่งเปิดประเทศรับการลงทุน 
ท าให้ก่อนหนา้น้ีอาจไม่ไดรั้บความสนใจจากนกัวิจยัมากนกั ปัจจุบนัประเทศเวียดนามเป็นประเทศท่ีมีเงิน
ลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศไหลเขา้ในประเทศในสัดส่วนท่ีเพิ่มสูงข้ึนทุกปีและอตัราการเติบโตของ
ผลิตภณัฑ์มวลรวมภายประเทศหรือ GDP ก็เพิ่มข้ึนอยา่งต่อเน่ือง จึงกลายเป็นค าถามวา่อะไรคือส่ิงท่ีส่งผล
กระทบต่อการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของเวียดนาม แลว้การเขา้ไปของการลงทุนโดยจากต่างประเทศจะ
ก่อใหเ้กิดผลกระทบอยา่งไรกบัประเทศเวยีดนาม ในการศึกษาคร้ังน้ีไดท้  าการศึกษาโดยใชข้อ้มูลท่ียอ้นหลงั
ไปประมาณ 30-40 ปี มาใช้ในวิเคราะห์ ซ่ึงจะท าให้เห็นการเปล่ียนแปลงของขอ้มูลได้ชดัเจนยิ่งข้ึนและ
สามารถวิเคราะห์ได้แม่นย  ามากยิ่งข้ึน การศึกษาในเร่ืองน้ีจะเป็นประโยชน์ต่อภาคธุรกิจทั้งในและนอก
ประเทศท่ีจะเขา้ไปลงทุนในประเทศเวยีดนามใหเ้ขา้ใจถึงสภาพเศรษฐกิจของประเทศเวียดนามวา่การเติบโต
ของเศรษฐกิจนั้นไดรั้บผลกระทบจากอะไรบา้ง และสามารถน ามาใชใ้นเป็นขอ้มูลประกอบการตดัสินใจเขา้
ไปลงทุนในประเทศเวยีดนาม  

3.ระเบียบวธิีวจิัย 
3.1 ข้อมูลและแหล่งทีม่าของข้อมูล 
 ในการศึกษาในคร้ังน้ีไดร้วบรวมขอ้มูลทุติยภูมิ (Secondary Data) แบบอนุกรมเวลา (Time Series 
data) เป็นขอ้มูลแบบรายปี ตั้งแต่ปี ค.ศ. 1970 ถึง ปี ค.ศ. 2016  โดยขอ้มูลท่ีใชใ้นการศึกษาคร้ังน้ีรวบรวม
ขอ้มูลจาก ฐานขอ้มูล UNCTAD และฐานขอ้มูล ธนาคารโลก (World Bank) 
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3.2 แบบจ าลองทีใ่ช้ในการศึกษา  
ใชก้ารวิเคราะห์ขอ้มูลดว้ยวิธีก าลงัสองนอ้ยท่ีสุด (Ordinary Least Square Method : OLS) เพื่อ

ประมาณค่าสัมประสิทธ์ิในแบบจ าลอง สามารถเขียนแบบจ าลองในรูปแบบสมการไดด้งัน้ี 
  GDP =  

  
+  

 
FDI + 

  G + 
  GFCF + 

  POP + 
  EX + 

  CONTROL + 
โดย  
GDP       คือ   ผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศ ต่อหวั (GDP Per Capita)    

(หน่วย : ดอลลาร์สหรัฐฯ) 
FDI         คือ   มูลค่าเงินลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศไหลเขา้สุทธิ (FDI Net Inflow) 
  (หน่วย : ดอลลาร์สหรัฐฯ) 
G  คือ   รายจ่ายเพื่อการบริโภคภาครัฐ (Government consumption expenditure) 
  (หน่วย : ลา้นดอลลาร์สหรัฐฯ) 
POP        คือ   จ  านวนประชากรท่ีมีอายุระหวา่ง 15-64 ปี (หน่วย : จ านวนคน) 
GFCF     คือ   มูลค่าเงินลงทุนภายในประเทศ (การสะสมทุนถาวร) (Gross fixed capital formation)  

(หน่วย : ลา้นดอลลาร์สหรัฐฯ) 
EX  คือ   มูลค่าการส่งออก (Export) (หน่วย : ลา้นดอลลาร์สหรัฐฯ)  
CONTROL         คือ   อตัราแลกเปล่ียน (Vietnamese Dong to US Dollar (EP), Current Prices)  
 
  
          คือ   ค่าสัมประสิทธ์ิของค่าคงท่ี  

 
          คือ   ค่าสัมประสิทธ์ิของตวัแปรอิสระ 

รายการขอ้มูล แหล่งท่ีมาของขอ้มูล 
ผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศ ต่อหวั 
 

ฐานขอ้มูลของการประชุมสหประชาชาติวา่
ดว้ยการคา้และการพฒันา (UNCTAD) 

จ านวนเงินลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศไหลเขา้ ฐานขอ้มูลธนาคารโลก (World Bank) 
การลงทุนภายในประเทศ (การสะสมทุนถาวร) 
 

ฐานขอ้มูลของการประชุมสหประชาชาติวา่
ดว้ยการคา้และการพฒันา (UNCTAD) 

จ านวนประชากรท่ีมีอายุระหวา่ง 15-64 ปี ฐานขอ้มูลธนาคารโลก (World Bank) 

มูลค่าการส่งอออก 
 

ฐานขอ้มูลของการประชุมสหประชาชาติวา่
ดว้ยการคา้และการพฒันา (UNCTAD) 

รายจ่ายเพื่อการบริโภคภาครัฐ 
  

ฐานขอ้มูลของการประชุมสหประชาชาติวา่
ดว้ยการคา้และการพฒันา (UNCTAD) 

อตัราแลกเปล่ียน 
 

ฐานขอ้มูลของการประชุมสหประชาชาติวา่
ดว้ยการคา้และการพฒันา (UNCTAD) 
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           คือ   ค่าความคลาดเคล่ือน (Error Term) 
3.3. สมมติฐานในการศึกษา 
 จากแบบจ าลองขา้งตน้ สามารถใหค้วามสัมพนัธ์ระหวา่งตวัแปรตามและตวัแปรอิสระ ใหเ้ป็นไป
ตามสมมติฐานไดด้งัน้ี 

ตวัแปร ความสมัพนัธ์กบั 
การเจริญเติบโตทาง

เศรษฐกิจ 

ทฤษฎี/ช่ือเจา้ของงานวจิยัท่ีเก่ียวขอ้ง 

มูลค่าของเงินลงทุน
โดยตรงจากต่างประเทศ
ไหลเขา้ 

(+) ทฤษฎีการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของนีโอคลาสสิก, Hodrob (2017) ,Hanse and 
Rand (2005), Belloumi and Alshehry (2018), Mahadika , Kalayci and Altun 
(2017), Bayar (2014), Agrawal and Khan  (2011), Abu and  Karim (2016), 
Rahman (2014), Borensztein,  De Gregorio and Lee (1997), Djurovic (2012), 
Koojaroenprasit (2012) De Mello (1999), Javaid (2016) และNguyen and 
Anwara (2008) 

มูลค่ารายจ่ายเพ่ือการ
บริโภคภาครัฐ 

(+) Djurovic (2012), Carkovic and Levine (2002), Nguyen and Anwara (2008) 

จ านวนประชากรท่ีมีอายุ
ระหวา่ง 25-64 ปี 

(+) ทฤษฎีการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของนีโอคลาสสิก, Hodrob (2017) และ 
Javaid (2016) 

มูลค่าการลงทุน
ภายในประเทศ (การสะสม
ทุนถาวร) 

(+) Koojaroenprasit (2012), Belloumi and Alshehry (2018), Agrawal and Khan 
(2011), Hanse and Rand (2005) และ Javaid (2016) 

มูลค่าการส่งออก (+) Hodrob (2017), Mohamed, Jit Singh and Liew (2013), Mahadika, Kalayci and 
Altun (2017), Koojaroenprasit (2012) และ Nguyen and Anwara (2008) 

อตัราแลกเปล่ียน (+/-) Nguyen and Anwara (2008) และ Luu ,Trinh and Vu (2017)  

 
มูลค่าของเงินลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศไหลเข้า มีความสัมพนัธ์ในเชิงบวกกบัการเจริญเติบโต

ทางเศรษฐกิจ สะทอ้นถึงการมีจ านวนเงินทุนท่ีเพิ่มมากข้ึนของประเทศผูรั้บการลงทุนจากการเขา้มาของเงิน
ลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศ ส่งผลให้ก าลังการผลิตและจ านวนผลผลิตในประเทศเพิ่มสูงข้ึน 
นอกเหนือจากการลงทุนภายในประเทศ สะท้อนให้เห็นถึงระดับความเช่ือมัน่ของประเทศในสายต่าง
ต่างประเทศ การเขา้มาของเงินลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศก่อให้เกิดการจา้งงานให้กบัประเทศผูรั้บการ
ลงทุน ซ่ึงจะท าให้ผลิตภณัฑ์มวลรวมภายในประเทศเพิ่มสูงข้ึน สะทอ้นการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของ
ประเทศผูรั้บการลงทุน 

มูลค่ารายจ่ายเพื่อการบริโภคภาครัฐ มีความสัมพนัธ์ในเชิงบวกกบัการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ 
เม่ือภาครัฐมีการบริโภคเพิ่มมากข้ึน เช่น การลงทุนในโครงสร้างพื้นฐานของประเทศ เป็นตน้ ก่อให้เกิดการ



 
13 

 
 

จา้งงานในระบบเศรษฐกิจ และเป็นการกระตุน้เศรษฐกิจ ส่งผลให้ผลิตภณัฑ์มวลรวมในประเทศก็จะเพิ่ม
สูงข้ึน ก่อใหเ้กิดการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศ 
 มูลค่าการลงทุนภายในประเทศ (การสะสมทุนถาวร) มีความสัมพันธ์ในเชิงบวกต่อกับการ
เจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ การลงทุนภายในประเทศก่อให้เกิดการสร้างผลผลิต ทั้ งสินค้าและบริการ 
ก่อใหเ้กิดการจา้งงานในระบบเศรษฐกิจ เม่ือประชากรมีรายได ้ก็จะเกิดการบริโภคอุปโภคสินคา้และบริการ 
ส่งผลใหผ้ลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศเพิ่มสูงข้ึน  
 จ านวนประชากรที่มีอายุระหว่าง 15-64 ปี  มีความสัมพนัธ์เชิงบวกการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ 
กล่าวคือ โดยปกติเม่ือจ านวนประชากรในวยัท างานมีจ านวนเพิ่มข้ึน ท าให้ประเทศมีจ านวนแรงงานเพิ่มข้ึน
ภาคการผลิตสามารถผลิตสินคา้ได้มากข้ึน ส่งผลให้จ  านวนผลิตเพิ่มข้ึนด้วย และทา้ยท่ีสุดก็จะส่งผลให้
ผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศเพิ่มข้ึนตามดว้ย  
 มูลค่าการส่งออก มีความสัมพนัธ์เชิงบวกต่อการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ กล่าวคือ เม่ือประเทศมี
การส่งออกเพิ่มมากข้ึน ในสัดส่วนท่ีมากกวา่การน าเขา้ ก็จะท าใหดุ้ลบญัชีเดินสะพดั(ดุลบญัชีการคา้) ของ 
ประเทศเกินดุล สะทอ้นใหเ้ห็นวา่ประเทศสามารถส่งออกสินคา้และบริการของประเทศไปยงัต่างประเทศได ้
สามารถน าเงินจากต่างประเทศใหไ้หลเขา้มาในประเทศ ก่อให้เกิดรายไดใ้ห้กบัคนในประเทศ เม่ือมูลค่าการ
ส่งออกมีค่าเพิ่มข้ึนก็จะท าให้ผลิตภณัฑ์มวลรวมในประเทศเพิ่มสูงข้ึน ก่อให้เกิดการเจริญเติบโตทาง
เศรษฐกิจ 
 อัตราแลกเปลี่ยน มีความสัมพนัธ์ในเชิงบวกหรือลบกบัการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ เม่ืออตัรา
แลกเปล่ียนแข็งค่าข้ึนหรือมีแนวโน้มท่ีจะแข็งค่าข้ึน อาจส่งผลให้ราคาสินคา้ของประเทศมีราคาสูงข้ึนใน
สายตาของต่างประเทศ ท าให้สูญเสียความสามารถในการแข่งขนัดา้นราคา หรือท าให้รายไดใ้นการส่งออก
เม่ือแปลงมูลค่าเป็นเงินสกุลทอ้งถ่ินของประเทศมีค่าลดลง และส่งผลไปถึงค่าจา้งของแรงงานท่ีเก่ียวขอ้ง
และก าลงัซ้ือของผูบ้ริโภคผา่นรายไดล้ดลง จนอาจท าให้เศรษฐกิจเกิดการชะลอตวั แต่การแข็งค่าของอตัรา
แลกเปล่ียนสามารถช่วยลดตน้ทุนในการน าเขา้วตัถุดิบของผูผ้ลิต ช่วยชะลอการเพิ่มข้ึนของค่าครองชีพ ซ่ึง
ข้ึนอยูก่บัว่าผลของการน าเขา้จะมากกว่าหรือนอ้ยกวา่ผลของการส่งออก ท่ีจะท าให้บญัชีเดินสะพดัเกินดุล
หรือขาดดุล ซ่ึงจะส่งผลต่อการเพิ่มข้ึนหรือลดลงของผลิตภณัฑม์วลรวมในประเทศ 
 
3.4 วธีิการศึกษา 
 3.4.1 การทดสอบความน่ิงของข้อมูล(Stationary) ด้วยวธีิการทดสอบ Unit Root Test จะเป็นการ
ทดสอบวา่ทุกตวัแปรท่ีใชใ้นแบบจ าลองวา่มีลกัษณะของขอ้มูลเป็น Stationary หรือไม่ กล่าวคือ ถา้ I(0) 
(integrated of order 0) ขอ้มูลมีลกัษณะความน่ิง (stationary) หรือ I(d); d > 0 (integrated of orderd) ขอ้มูลมี
ลกัษณะไม่น่ิง (non-stationary) เป็นการทดสอบเพื่อท่ีจะหลีกเล่ียงขอ้มูลท่ีมีค่าเฉล่ีย (mean) และความ
แปรปรวน (variances) ท่ีไม่คงท่ีในแต่ละช่วงเวลาท่ีแตกต่างกนั ซ่ึงจะน าไปสู่การประมวลผลท่ีผดิพลาด  
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การศึกษาในคร้ังน้ีเลือกทดสอบความน่ิงของขอ้มูลอนุกรมเวลาโดยใชว้ธีิ Augmented Dickey-Fuller Test 
(ADF)  โดยมีโครงสร้างสมการพื้นฐาน 3 สมการ ดงัน้ี 
1.      𝜌         

 𝛽       ε           (Random walk Process) 
2.          𝜌         

 𝛽       ε       (Random walk with drift) 
3.              𝜌         

 𝛽       ε          (Random walk with drift and linear time 
trend) 
โดย 
          ตวัแปรท่ีศึกษา ณ เวลาท่ี t และ t-1 
        𝜌 ค่าพารามิเตอร์ท่ีประมาณได ้ 
 t  ค่าแนวโนม้ (time trend) 
 p  จ านวน lagged ท่ีท าให ้error term ไม่เกิดปัญหา Autocorrelation 
 ε   ค่าความคลาดเคล่ือนเชิงสุ่ม 
ภายใตส้มมติฐานในการทดสอบความน่ิงของขอ้มูลไดแ้ก่ 
  H0 =    ρ = 0    (Xt มีคุณสมบติัไม่น่ิง (non-stationary) หรือมี Unit Root) 
  H1 =    ρ ≠  0  (Xt มีคุณสมบติัน่ิง (stationary) หรือไม่มี Unit Root ) 

หากผลการทดสอบยอมรับสมมติฐานหลกั (H0) แสดงวา่ขอ้มูลมีลกัษณะไม่น่ิง (non-stationary) 
หรือมี Unit Root  แต่ถา้ผลการทดสอบปฎิเสธสมมติฐานหลกั (H0) แสดงวา่ขอ้มูลอนุกรมเวลาดงักล่าวมี
ลกัษณะน่ิง(stationary) หรือไม่มีมี Unit Root 
 3.4.2. การทดสอบความสัมพันธ์เชิงดุลภาพในระยะยาว (Cointegration Test)  
 ใชใ้นการวเิคราะห์ขอ้มูลท่ีเป็นอนุกรมเวลา ท่ีมีลกัษณะไม่น่ิง (Non-Stationary) เน่ืองจากมีการแปร
ผนัตามเวลา การทดสอบ Cointegration จะช่วยใหท้ราบวา่ ตวัแปรทางเศรษฐกิจตั้งแต่ 2 ตวัแปรข้ึนไปมี
ความสัมพนัธ์เชิงดุลยภาพในระยะยาวหรือไม่  แมว้า่ในระยะสั้นจะมีการเคล่ือนไหวออกจากแนวโนม้จาก
ความคลาดเคล่ือน แต่เม่ือพบวา่ตวัแปรมี Cointegration กนัแลว้ ความคลาดเคล่ือนของขอ้มูลก็จะมีแนวโนม้
ไปในทิศทางเดียวกนัและปรับตวัเขา้สู่ดุลยภาพในระยะยาว ซ่ึงกาทดสอบในคร้ังน้ีจะใชว้ธีิการทดสอบ 
Two-Steps Approach  ของ Engle และ Granger (1978) 
 แนวคิดของ Engle และ Granger (1978) เช่ือวา่ตวัแปรทางเศรษฐกิจ 2 ตวัแปร (x1 , y1) มี
ความสัมพนัธ์กนัในระยะยาวแลว้ ความคาดเคล่ือนท่ีไดจ้ากการประมาณค่าสมการความสัมพนัธ์เชิงดุลย
ภาพในระยะยาวจะมีลกัษณะเป็น Stationary คือเคล่ือนไหวเขา้ใกล ้0 ดงันั้นแมต้วัแปร (x1 , y1) จะเป็นมี
ลกัษณะเป็น Non-Stationary  ก็สามารถใช ้OLS ประมาณค่าสมการได ้โดยไม่เกิดปัญหา Spurious 
Regression มีขั้นตอนดงัน้ี 
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1. น าตวัแปรท่ี Stationary ในอนัดบัเดียวกนัมาประมาณสมการทดถอยดว้ยวธีิก าลงัสองนอ้ยท่ีสุด 
(OLS) เพื่อหาอนุกรมเวลาของความคลาดเคล่ือน  
 2. น าค่าความคลาดเคล่ือน (error term)  ท่ีไดจ้ากการการประมาณการสมการถดถอยดว้ยวธีิก าลงั
สองนอ้ยท่ีสุด (OLS) จากขั้นตอนท่ี 1 ไปทดสอบ Unit Root วา่มีลกัษณะเป็น I(0) ดว้ยวธีิ ADF Test โดยไม่
ตอ้งใส่ค่าคงท่ีและค่าแนวโนม้ สมมติฐานท่ีใชใ้นการทดสอบ  
  H.0 : γ= 0 (ไม่มีความสัมพนัธ์เชิงดุลยภาพระยะยาว) 

 H1: γ < 0 (มีความสัมพนัธ์เชิงดุลยภาพระยะยาว) 
การทดสอบสมมติฐาน ท าโดยเปรียบเทียบค่า t-statistics ท่ีค  านวณไดจ้ากอตัราส่วนของ γ / S.E. 

น าค่า  γ ไปเปรียบเทียบกบัค่าในตาราง ADF Test ซ่ึงถา้คา่ t-statistics นอ้ยกวา่ค่าวกิฤติ MacKinnon 
(mackinnon critical values) ณ ระดบันยัส าคญั จึงปฏิเสธสมมติฐานหลกั ดงันั้นค่าความคาดเคล่ือน (error 
term) จึงมีลกัษณะน่ิง (stationary) หรือ I(0) แลว้ แสดงวา่ตวัแปรมีความสัมพนัธ์เชิงดุลยภาพในระยะยาว 
หรือมี Cointegration กนั 

3.4.3 การทดสอบ Error Correction Model (ECM) 
แมว้า่ตวัแปรจะมีความสัมพนัธ์เชิงดุลยภาพในระยะยาว (Cointegration) ท่ีตวัแปรอิสระและตวัแปร

ตามมีความสัมพนัธ์กนัและเคล่ือนไปในทิศทางเดียวกนั  แม้ว่ า ในระยะสั้ นความสัมพัน ธ์นั้ นอาจ
เคล่ือนไหวออกจากแนวโนม้ เน่ืองจากความล่าชา้ของการปรับตวัของเศรษฐกิจ ความไม่สมบูรณ์ของขอ้มูล
และตน้ทุนในการปรับตวั แสดงให้เห็นว่าการปรับตวัของตวัแปรตาม มิไดเ้พียงไดรั้บอิทธิพลจากตวัแปร
อิสระในวนัน้ี (t) เท่านั้น แต่ยงัไดรั้บอิทธิพลจากตวัแปรตามและตวัแปรอิสระในอดีต ในช่วงเวลาก่อนหนา้ 
(t-1) ดว้ย โดยพิจารณาจากค่าความคาดเคล่ือนท่ีไดจ้ากการประมาณการดว้ยวธีิก าลงัสองนอ้ยท่ีสุดในสมการ
ระยะยาว ซ่ึงค่าความคาดเคล่ือนทจะแสดงถึงการเบ่ียงเบนออกจากดุลยภาพในระยะยาว ส่วนค่าสัมประสิทธ์ิ
แสดงถึงการปรับตวัเพื่อแกไ้ขความคลาดเคล่ือนให้ลดลงในแต่ละช่วงเวลาเพื่อกลบัเขา้สู่ดุลยภาพในระยะ
ยาว ควรมีค่าเป็นลบ ตามหลกัท่ีวา่ทิศทางการปรับตวัเขา้สู่ดุลยภาพในระยะยาวควรมีทิศทางตรงกนัขา้มกบั
การเคล่ือนไหวของ Shock ท่ีเกิดข้ึน ยิง่มีค่ามากแสดงใหเ้ห็นถึงการปรับตวัเขา้สู่ดุลยภาพไดอ้ยา่งรวดเร็ว 

ในการประมาณการสมการถดถอยดว้ยวธีิก าลงัสองนอ้ยท่ีสุด (OLS) ในการวเิคราะห์การถดถอยนั้น 
จะไดต้วัประมาณท่ีมีคุณสมบติัเป็นตวัประมาณการเชิงเส้นท่ีไม่เอนเอียงท่ีดีท่ีสุด (Best Linear Unbiased 
Estimator : BLUE) คือ ตวัประมาณเชิงเส้นท่ีไม่เอนเอียง และมีความแปรปรวนต ่าสุด ซ่ึงจะตอ้งควบคุม
ความคลาดเคล่ือน(ui) ใหเ้ป็นไปตามท่ีก าหนด โดยจะตอ้งพิจารณาถึงปัญหาท่ีส าคญับางประการ ดงัน้ี 

1. ปัญหาตัวแปรอิสระมีความสัมพันธ์เชิงเส้น (Multicollinearity) คือ การท่ีตวัแปรอิสระมี
ความสัมพนัธ์กนัท่ีสูง ซ่ึงจะส่งผลให้การวิเคราะห์การถดถอยไดค้่าท่ีผิดเพี้ยนไปจากความเป็นจริง การเกิด 
Multicollinearity จะท าให้คุณสมบติัของสมการถดถอยซ่ึงเรียกวา่ BLUE (Best Linear Unbiased Estimator) 
นั้นยงัคงมีอยู ่ ซ่ึงจะท าใหต้วัประมาณท่ีไดจ้ากวธีิ Ordinary Least Square มีค่า Variance และ Covariance สูง
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กว่าท่ีควรจะเป็น เราสามารถทดสอบไดด้ว้ยวิธีการพิจารณาจากค่าค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์ของตวัแปร
อิสระในแต่ละคู่ว่ามีความสัมพนัธ์กนัอย่างมีนยัส าคญัหรือไม่ ด้วยวิธีการท า Auxiliary Regression การ

ตรวจสอบปัญหานั้น โดยพิจารณาจาก ค่า R2
aux เทียบกบัค่า ค่า R2

overall ถา้  R
2
aux > R2

overall แสดงวา่เกิด

ปัญหา Multicollinearity แต่ถา้หากค่า R2
aux < R2

overall แสดงวา่ไม่เกิดปัญหา Multicollinearity 

2. ปัญหาสหสัมพันธ์ของตัวคลาดเคลื่อน (Autocorrelation) คือ การท่ีค่าความคาดเคล่ือนมี
ความสัมพนัธ์กนั ไมเ่ป็นอิสระต่อกนั ซ่ึงไม่สอดคลอ้งกบัขอ้สมมติพื้นฐานท่ีก าหนดใหค้่าความคลาดเคล่ือน 
ในแบบจ าลองถดถอยจะตอ้งไม่มีความสัมพนัธ์กนั หรือ Cov[εi ,εj] = 0 เม่ือค่าความคาดเคล่ือนมี
ความสัมพนัธ์กนั จะส่งผลผลท าให้ standard errors ท่ีหาไดมี้แนวโน้มต ่ากว่าท่ีควรจะเป็น มีผลต่อความ
น่าเช่ือถือ ปัญหาท่ีมกัจะพบในการวิเคราะห์การถดถอย (regression analysis) ซ่ึงมีลกัษณะของขอ้มูลเป็น
อนุกรมเวลา (time-series) จะทดสอบปัญหาน้ีดว้ยวธีิ Durbin-Watson   

3. ปัญหาค่าความแปรปรวนไม่คงที่ (Heteroscedasticity) คือ E (      ≠    กล่าวคือ การมีค่าความ
แปรปรวนไม่คงท่ีของส่วนท่ีเหลือ (Residuals) หรือ ค่าความคลาดเคล่ือน (  ) ท่ีไดจ้ากการประมาณค่าจาก
แบบจ าลองโดยวิธีก าลงัสองนอ้ย (OLS)  ผลของการเกิด Heteroscedasticity นั้นตวัประมาณท่ีไดจ้ากการ
ประมาณการค่าโดยวิธี OLS นั้นยงัคง Unbiasedness และ Consistency และตวัประมาณเหล่านั้นจะไม่เป็น 
Minimum Variance หรือตวัประมาณเหล่านั้นไม่มี efficiency หรือกล่าวไดว้่าไม่เป็น BLUE ดงันั้นการ
ทดสอบสถิติ เช่น t-test และ F-test จะท าให้ค่าท่ีผิดพลาดเช่ือถือไม่ได้ การทดสอบปัญหา 
Heteroscedasticity ท าไดด้ว้ยวิธี White’s general heteroscedasticity test การทดสอบของ White อยูภ่ายใต้
ขอ้สมมติว่า ความไม่คงท่ีของค่าความแปรปรวนของค่าความคลาดเคล่ือน เกิดข้ึนจากตวัแปรภายในของ
แบบจ าลองถดถอย และมีรูปแบบความสัมพนัธ์ในรูปของ auxiliary regression โดยท่ีมีสมมติฐานของการ
ทดสอบดงัน้ี 

   : Homoscedasticity (ความแปรปรวนของค่าความคลาดเคล่ือนคงท่ี) 
   :  Heteroscedasticity (ความแปรปรวนของค่าความคลาดเคล่ือนไม่คงท่ี) 
 

4. ผลการศึกษา 

ผลการทดสอบระหวา่งความสัมพนัธ์ระหวา่งมูลค่าผลิตภณัฑ์มวลรวมภายในประเทศ (GDP) และ
ตวัแปรอิสระทั้ง 6 ตวัแปร ไดแ้ก่ มูลค่าของเงินลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศไหลเขา้ (FDI) รายจ่ายเพื่อการ
บริโภคภาครัฐ (G) จ านวนประชากรท่ีมีอายุระหวา่ง 25-64 ปี (POP) มูลค่าการลงทุนภายในประเทศ (การ
สะสมทุนถาวร)(GFCF) มูลค่าการส่งออก(EX) และอตัราแลกเปล่ียน(CONTROL)  ท าการศึกษาในช่วง
ระหว่างปี ค.ศ.1970 – 2016 โดยขอ้มูลท่ีน ามาพิจารณาเป็นขอ้มูลอนุกรมเวลา (Time Series) จึงตอ้งมีการ
ทดสอบความน่ิงของขอ้มูล ทดสอบความสัมพนัธ์เชิงดุลยภาพในระยะยาว (cointegration) และทดสอบ
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ปัญหา Multicollinearity , Autocorrelation และ Heteroscedasticity เพื่อให้ไดต้วัประมาณการท่ีมีคุณสมบติั
เป็นตวัประมาณการเชิงเส้นท่ีไม่เอนเอียงท่ีดีท่ีสุด (Best Linear Unbiased Estimator : BLUE) 

4.1) การทดสอบความน่ิงของข้อมูล (Stationary) ด้วยวธีิการทดสอบ Unit Root Test 

ท าการทดสอบ Unit Root โดยวธีิ Augmented Dickey-Fuller Test (ADF)  
ตารางท่ี 4.1  ผลการทดสอบ Unit Root ของขอ้มูลระดบัปกติ ( At Level ) 

 

 

 

Variables 

ADF Statistic 

( McKinnon Critical Values @ 5%) 

McKinnon p-value 

Random walk 

with drift and 

linear time 

trend 

Random 

walk with 

drift 

Random walk 

process 

Random walk 

with drift and 

linear time 

trend 

Random walk 

with drift 

Random walk 

process 

LN(GDP) 

 

-2.613265 

(-3.510740) 

2.715216 

(-2.926622) 

9.823760 

(-1.948140) 

0.2766 1.0000 1.0000 

LN(FDI) -6.845317 

(-3.510740) 

-3.281558 

(-2.926622) 

-0.524208 

(-1.948140) 

0.0000 0.0216 0.4842 

LN(GFCF) -1.835934 

(-3.510740) 

0.100968 

(-2.926622) 

3.127606 

(-1.948140) 

0.6709 0.9624 0.9994 

LN(EX) -1.846706 

(-3.510740) 

0.805276 

(-2.926622) 

3.792651 

(-1.948140) 

0.6655 0.9931 0.9999 

LN(POP) 

 

12.70856 

(-3.510740) 

-10.00576 

(-2.926622) 

26.59844 

(-1.948140) 

1.0000 0.0000 1.0000 

LN(G) 

 

-2.055526 

(-3.510740) 

0.259770 

(-2.926622) 

2.807102 

(-1.948140) 

0.5561 0.9735 0.9984 

LN(CONTROL) 0.024357 

(-3.510740) 

-1.567004 

(-2.926622) 

1.897633 

(-1.948140) 

0.9954 0.4911 0.9849 

 จากตารางท่ี 4.1 พบวา่ค่าสถิติ ADF ของขอ้มูลมูลค่าผลผลิตมวลรวมภายในประเทศ (GDP) ซ่ึงเป็น
ตวัแปรตาม และตวัแปรอิสระ ไดแ้ก่ มูลค่าการลงทุนภายในประเทศ (การสะสมทุนถาวร) (GFCF) มูลค่า
การส่งออก(EX) รายจ่ายเพื่อการบริโภคภาครัฐ (G) และอตัราแลกเปล่ียน(CONTROL) เม่ือน ามาพิจารณา
กบัค่าวกิฤต (Critical Value) ท่ีร้อยละ 5  ค่าสถิติ ADF ท่ีไดจ้ากการค านวณในสมการ Random walk process 
, Random walk with drift และ Random walk with drift and linear time trend  มีค่ามากกวา่ค่าวิกฤต 
(McKinnon Critical Values) และค่า McKinnon p-value ในทั้งสามรูปแบบสมการมีค่ามากกว่าระดบั
นยัส าคญัท่ี 0.05 ท่ีระดบัความเช่ือมัน่ร้อยละ 95 ท าใหไ้ม่สามารถปฏิเสธสมมติฐานหลกัได ้กล่าวคือขอ้มูลมี
ลกัษณะไม่น่ิง ท่ีระดบัปกติ (At Level) หรือ I(0) ส าหรับตวัแปรอิสระ มูลค่าของเงินลงทุนโดยตรงจาก
ต่างประเทศไหลเขา้ (FDI) ค่าสถิติ ADF ท่ีไดจ้ากการค านวณในสมการ Random walk process มีค่ามากกวา่
ค่าวิกฤต (McKinnon Critical Values) และค่า McKinnon p-value มีค่ามากกวา่ ระดบันยัส าคญัท่ี 0.05 ท าให้
ไม่สามารถปฏิเสธสมมติฐานหลกัได ้แสดงวา่ขอ้มูลมีลกัษณะไม่น่ิงในระดบัปกติ (At Level)  แต่ในสมการ 
Random walk with drift และ Random walk with drift and linear time trend  ค่าสถิติ ADF มีค่านอ้ยกวา่ค่า
วิกฤต (McKinnon Critical Values) และค่า McKinnon p-value มีค่านอ้ยกวา่ ระดบันยัส าคญัท่ี 0.05 ท่ีระดบั
ความเช่ือมัน่ร้อยละ 95  สามารถปฏิเสธสมมติฐานหลกัได ้ซ่ึงแสดงวา่ขอ้มูลมีลกัษณะน่ิง ท่ีระดบัปกติ (At 
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Level)  ส่วนตวัแปรอิสระ จ านวนประชากรท่ีมีอายุระหว่าง 25-64 ปี (POP) ค่าสถิติ ADF ท่ีไดจ้ากการ
ค านวณในสมการ Random walk with drift มีค่าน้อยกว่าค่าวิกฤต (McKinnon Critical Values) และค่า 
McKinnon p-value มีค่านอ้ยกกว่า ระดบันยัส าคญัท่ี 0.05 ท่ีระดบัความเช่ือมัน่ร้อยละ 95  ท าให้สามารถ
ปฏิเสธสมมติฐานหลกัได ้แสดงวา่ขอ้มูลมีลกัษณะน่ิงในระดบัปกติ (At Level)  แต่ในสมการ Random walk 
process และ Random walk with drift and linear time trend  ค่าสถิติ ADF มีค่ามากกวา่ค่าวิกฤต (McKinnon 

Critical Values) และค่า McKinnon p-value มีค่ามากกว่า ระดบันยัส าคญัท่ี 0.05 ท  าให้ไม่สามารถปฏิเสธ
สมมติฐานหลกัได ้ซ่ึงแสดงวา่ขอ้มูลมีลกัษณะไม่น่ิง ท่ีระดบัปกติ (At Level) 

ตารางท่ี 4.2  ผลการทดสอบ Unit Root ของขอ้มูล ณ ระดบัผลต่างล าดบัท่ีหน่ึง ( First Difference) 

 

 

 

Variables 

ADF Statistic 

( McKinnon Critical Values @ 5%) 

McKinnon p-value 

Random walk 

with drift and 

linear time 

trend 

Random 

walk with 

drift 

Random walk 

process 

Random walk 

with drift and 

linear time 

trend 

Random walk 

with drift 

Random walk 

process 

LN(GDP) 

 

-4.854949 

(-3.513075) 

-4.290515 

(-2.928142) 

-2.122133 

(-1.948313) 

0.0015 0.0014 0.0339 

LN(FDI) -11.26492 

(-3.513075) 

-11.39599 

(-2.928142) 

-11.48718 

(-1.948313) 

0.0000 0.0000 0.0000 

LN(GFCF) -4.363400 

(-3.513075) 

-4.392699 

(-2.928142) 

-3.871828 

(-1.948313) 

0.0061 0.0010 0.0003 

LN(EX) -5.003541 

(-3.513075) 

-4.894972 

(-2.928142) 

-4.089429 

(-1.948313) 

0.0010 0.0002 0.0001 

LN(POP) -0.625147 

(-3.513075) 

1.653375 

(-2.928142) 

-1.811117 

(-1.948313) 

0.9725 0.9994 0.0670 

LN(G) 

 

-5.069396 

(-3.513075) 

-5.053215 

(-2.928142) 

-4.527530 

(-1.948313) 

0.0008 0.0001 0.0000 

LN(CONTROL) -2.821981 

(-3.513075) 

-2.639160 

(-2.928142) 

-2.322889 

(-1.948313) 

0.1973 0.0928 0.0210 

 จากตารางท่ี 4.2 พบวา่ค่าสถิติ ADF ของขอ้มูลมูลค่าผลผลิตมวลรวมภายในประเทศ (GDP) ซ่ึงเป็น
ตวัแปรตาม และตวัแปรอิสระ ไดแ้ก่  มูลค่าของเงินลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศไหลเขา้ (FDI) มูลค่าการ
ลงทุนภายในประเทศ (การสะสมทุนถาวร) (GFCF) มูลค่าการส่งออก(EX) และรายจ่ายเพื่อการบริโภค
ภาครัฐ (G) เม่ือน ามาพิจารณากบัค่าวกิฤต (Critical Value) ท่ีร้อยละ 5  ค่าสถิติ ADF ท่ีไดจ้ากการค านวณใน
สมการ Random walk process , Random walk with drift และ Random walk with drift and linear time trend  
มีค่านอ้ยกวา่ค่าวิกฤต (McKinnon Critical Values) และค่า McKinnon p-value ในทั้งสามรูปแบบสมการมี
ค่านอ้ยกวา่ระดบันยัส าคญัท่ี 0.05 ท่ีระดบัความเช่ือมัน่ร้อยละ 95 ท าให้สามารถปฏิเสธสมมติฐานหลกัได ้
กล่าวคือขอ้มูลมีลกัษณะน่ิง ท่ีระดบัอนุพนัธ์ระดบัท่ี 1(first difference) หรือ I(1) ส่วนตวัแปรอิสระ จ านวน
ประชากรท่ีมีอายุระหวา่ง 25-64 ปี (POP) ค่าสถิติ ADF ท่ีไดจ้ากการค านวณในสมการ Random walk with 
drift , Random walk with drift and linear time trend และ Random walk process มีค่ามากกวา่ค่าวิกฤต 
(McKinnon Critical Values) และค่า McKinnon p-value มีค่ามากกวา่ ระดบันยัส าคญัท่ี 0.05 ท่ีระดบัความ
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เช่ือมัน่ร้อยละ 95 ท  าให้ไม่สามารถปฏิเสธสมมติฐานหลกัได ้แสดงวา่ขอ้มูลไม่น่ิง ท่ีระดบั อนุพนัธ์ระดบัท่ี 
1(first difference) แต่เม่ือปรับระดบันยัส าคญัมาท่ี 0.10 ท่ีระดบัความเช่ือมัน่ร้อยละ 90 พบวา่ ค่า McKinnon 
p-value มีค่านอ้ยกวา่ 0.10 ท าใหส้ามารถปฏิเสธสมมติฐานหลกั แสดงวา่ขอ้มูลมีลกัษณะน่ิงท่ี ระดบัอนุพนัธ์
ระดบัท่ี 1(first difference) หรือ I(1) ส่วนตวัแปรอิสระ อตัราแลกเปล่ียน(CONTROL) ค่าสถิติ ADF ท่ีได้
จากการค านวณใน Random walk process , Random walk with drift และ Random walk with drift and 
linear time trend  มีค่ามากกว่าค่าวิกฤต (McKinnon Critical Values) และค่า McKinnon p-value มีค่า
มากกวา่ ระดบันยัส าคญัท่ี 0.05 ท่ีระดบัความเช่ือมัน่ร้อยละ 95 ท  าใหไ้ม่สามารถปฏิเสธสมมติหลกัได ้แสดง
วา่ขอ้มูลมีลกัษณะไม่น่ิง ท่ีระดบัอนุพนัธ์ระดบัท่ี 1(first difference) หรือ I(1) แต่เม่ือปรับระดบันยัส าคญัมา
ท่ี 0.10 ท่ีระดบัความเช่ือมัน่ร้อยละ 90 พบวา่ ค่า McKinnon p-value มีค่านอ้ยกวา่ 0.10 ท าให้สามารถปฏิเสธ
สมมติฐานหลกั แสดงวา่ขอ้มูลมีลกัษณะน่ิงท่ี ระดบัอนุพนัธ์ระดบัท่ี 1(first difference) หรือ I(1)  

ในตารางท่ี 4.3 จะพบว่าค่า ADF ของขอ้มูลในทุกตวัแปร เม่ือน ามาพิจารณากบัค่าวิกฤต (Critical 
Value) ท่ี 5%  ค่าสถิติ ADF ท่ีไดจ้ากการค านวณในสมการ Random walk process , Random walk with drift 
และ Random walk with drift and linear time trend  มีค่านอ้ยกวา่ค่าวิกฤต (McKinnon Critical Values) และ
ค่า McKinnon p-value ในทั้งสามรูปแบบสมการมีค่านอ้ยกวา่ระดบันยัส าคญัท่ี 0.05 ท่ีระดบัความเช่ือมัน่
ร้อยละ 95ท าให้สามารถปฏิเสธสมมติฐานหลกัได ้กล่าวคือขอ้มูลมีลกัษณะน่ิง ท่ีระดบัอนุพนัธ์ระดบัท่ี 2 
(Second difference) หรือ I(2) 

ตารางท่ี 4.3  ผลการทดสอบ Unit Root ของขอ้มูลระดบัปกติ ( Second Difference ) 

 

 

 

Variables 

ADF Statistic 

( McKinnon Critical Values @ 5%) 

 

McKinnon p-value 

Random walk 

with drift and 

linear time 

trend 

Random 

walk with 

drift 

Random walk 

process 

Random walk 

with drift and 

linear time 

trend 

Random walk 

with drift 

Random walk 

process 

LN(GDP) -9.658927 

(-3.515523) 

-9.754664 
(-2.929734) 

-9.850640 

(-1.948495) 

0.0000 0.0000 0.0000 

LN(FDI) -17.80502 

(-3.515523) 

-17.75014 

(-2.929734) 

-17.87694 

(-1.948495) 

0.0000 0.0000 0.0000 

LN(GFCF) -7.660086 

(-3.515523) 

-7.750143 

(-2.929734) 

-7.841764 

(-1.948495) 

0.0000 0.0000 0.0000 

LN(EX) -8.262143 

(-3.515523) 

-8.360882 

(-2.929734) 

-8.459818 

(-1.948495) 

0.0000 0.0000 0.0000 

LN(POP) -7.738748 

(-3.515523) 

-6.959977 

(-2.929734) 

-6.246325 

(-1.948495) 

0.0000 0.0000 0.0000 

LN(G) 

 

-8.414520 

(-3.515523) 

-8.516248 
(-2.929734) 

-8.617092 

(-1.948495) 

0.0000 0.0000 0.0000 

LN(CONTROL) -6.931642 

(-3.515523) 

-6.993191 

(-2.929734) 

-7.075951 

(-1.948495) 

0.0000 0.0000 0.0000 
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4.2. การทดสอบความสัมพนัธ์เชิงดุลภาพในระยะยาว (Cointegration Test) 
ท าการทดสอบความสัมพนัธ์เชิงดุลยภาพในระยะยาว (Cointegration) ด้วยวิธีการทดสอบ         

Two-Steps Approach  ของ Engle และ Granger (1978)  
ตารางท่ี 4.4 ผลการทดสอบความสัมพนัธ์เชิงดุลภาพในระยะยาว (Cointegration Test) คร้ังท่ี 1 
Null Hypothesis: U has a unit root ,Exogenous: None 

McKinnon Critical Values   ADF Statistic MacKinnon p-values 
1% level -2.617364 

-5.084832 0.0000 5% level -1.948313 
10% level -1.612229 

 จากตารางท่ี 4.4 เป็นการทดสอบ Cointegration โดยการน าค่าความคลาดเคล่ือนท่ีได้จากการ
ประมาณการดว้ยวิธีก าลงัสองนอ้ยท่ีสุด (OLS) มาทดสอบ Unit Root  ดว้ยวิธี ADF พบว่า ในทุกระดบั
นยัส าคญัท่ี 0.01,0.05 และ 0.10 ค่าสถิติ ADF มีค่านอ้ยกวา่ ค่าวิกฤต (McKinnon Critical Values) และค่า 
MacKinnon p-values มีค่าเท่ากบั 0.0000 ซ่ึงนอ้ยกว่าค่าระดบันยัส าคญัในทุกระดบั ท าให้สามารถปฏิเสธ
สมมติฐานหลกัได ้ แสดงวา่ตวัแปรทุกตวัมีความสัมพนัธ์เชิงดุลยภาพในระยะยาวต่อกนั  
 
ตารางท่ี 4.5 ผลการทดสอบความสัมพนัธ์เชิงดุลภาพในระยะยาว (Cointegration Test) คร้ังท่ี 2 

Null Hypothesis: U_NONEX has a unit root 
Exogenous: None 

McKinnon Critical Values   ADF Statistic MacKinnon p-values 

1% level -2.617364 

-4.567224 0.0000 5% level -1.948313 

10% level -1.612229 

จากตาราง 4.5 น าตวัแปรอิสระ มูลค่าการส่งออก(EX) ออก เน่ืองจากท าใหเ้กิดปัญหาตวัแปรอิสระมี
ความสัมพนัธ์เชิงเส้น (Multicollinearity) ดงันั้นจึงตอ้งน าขอ้มูลมาประมาณการดว้ยวิธีก าลงัสองนอ้ยท่ีสุด 
(OLS) ใหม่ และเก็บค่าความคลาดเคล่ือน มาทดสอบ Unit Root ใหม่อีกคร้ัง พบวา่ ในทุกระดบันยัส าคญัท่ี 
0.01,0.05 และ 0.10 ค่าสถิติ ADF มีค่านอ้ยกวา่ค่าวิกฤต (McKinnon Critical Values) และค่า MacKinnon p-
values มีค่าเท่ากบั 0.0000 ซ่ึงนอ้ยกวา่ค่าระดบันยัส าคญัในทุกระดบั ท าใหส้ามารถปฏิเสธสมมติฐานหลกัได ้ 
แสดงวา่ตวัแปรทุกตวัมีความสัมพนัธ์เชิงดุลยภาพในระยะยาวต่อกนั  
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4.3 การทดสอบปัญหาตัวแปรอสิระมีความสัมพนัธ์เชิงเส้น (Multicollinearity) 

ดว้ยวิธีการท า Auxiliary Regression การตรวจสอบปัญหานั้น โดยพิจารณาจาก ค่า R2
aux เทียบกบั

ค่า R2
overall  โดย 

R2
aux > R2

overall   แสดงวา่เกิดปัญหา Multicollinearity  

R2
aux < R2

overall  แสดงวา่ไม่เกิดปัญหา Multicollinearity 

R2
overall คือ R

2ท่ีไดจ้ากการท่ีไดจ้ากการประมาณการดว้ยวิธีก าลงัสองนอ้ยท่ีสุด (OLS) ก าหนดให้ 
              ตวัแปรตาม คือ GDP 

R2
aux     คือ R

2ท่ีไดจ้ากการท่ีไดจ้ากการประมาณการดว้ยวิธีก าลงัสองนอ้ยท่ีสุด (OLS) โดยก าหนด 

              ตวัแปรอิสระคร้ังละ 1 ตวัแปรเป็นตวัแปรตาม ท าจนครบทุกตวัแปรอิสระ 
ตารางท่ี 4.6 ผลการท า Auxiliary Regression คร้ังท่ี 1 

Auxiliary 
Regression  

Dependent Variable 
Overall LNFDI LNG LNGFCF LNEX  LNPOP LNCONTROL 

R-squared 0.995083 0.656283 0.990823 0.991194 0.994728 0.97527 0.931349 

 จากตารางท่ี 4.6 พิจารณาท่ีค่า R2
overall  ท่ีเท่ากบั 0.995083 เปรียบเทียบกบั R2

aux ทุกตวั พบวา่ R
2
aux 

มีค่านอ้ยกวา่ค่า  R2
overall  แสดงวา่ทุกตวัแปรอิสระไม่เกิดปัญหา Multicollinearity แต่ค่า R2

aux ของตวัแปร 
มูลค่าการส่งออก (EX ) เท่ากบั 0.994728 ซ่ึงมีค่าใกลเ้คียงกบัค่า R2

overall  จึงท าการตดัตวัแปร มูลค่าการ
ส่งออก (EX ) ออก เพื่อป้องกนัไม่ให้เกิดปัญหา Multicollinearity จากนั้นท า Auxiliary Regression ใหม่อีก
คร้ัง เพื่อทดสอบปัญหา Multicollinearity 
ตารางท่ี 4.7 ผลการท า Auxiliary Regression คร้ังท่ี 2 โดยตดัตวัแปรมูลค่าการส่งออก (EX ) ออก 

Auxiliary 
Regression  

Dependent Variable 
Overall LNFDI LNG LNGFCF  LNPOP LNCONTROL 

R-squared  0.989615 0.648208 0.985380 0.986702 0.964157 0.884465 
 ผลการท า Auxiliary Regression คร้ังท่ี 2 โดยตดัตวัแปรมูลค่าการส่งออก (EX ) ออก ในตารางท่ี 4.7 

พบวา่ค่า  R2
aux ท่ีไดข้องทุกตวัแปรมีค่าลดลง และมีค่านอ้ยกวา่ค่า R

2
overall  ท่ีมีค่าเท่ากบั 0.989615  แสดงวา่

ตวัแปรอิสระทุกตวัไม่มีปัญหา Multicollinearity 
4.4 การทดสอบปัญหาสหสัมพนัธ์ของตัวคลาดเคลือ่น (Autocorrelation)  
ทดสอบปัญหาน้ีดว้ยวิธี Durbin-Watson โดยพิจาณาจากค่าสถิติ Durbin-Watson จากการเปิดตาราง 

ท่ีระดบันยัส าคญัท่ี 0.01 โดยn = 50 (จ านวนตวัอยา่ง) และ k = 5 (จ านวนตวัแปรอิสระ) ค่า dL = 1.164  
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dU = 1.587 , 4-dU = 2.413 และ 4-dL = 2.836 ค่าสถิติ Durbin-Watson ท่ีค  านวณได ้เท่ากบั 0.444928 มีค่านอ้ย
กว่าค่า dL จึงปฏิเสธสมมติฐานหลักและเกิดปัญหา Autocorrelation และท าการตรวจสอบด้วย Breusch-
GodfreyTest หรือ LM Test พบวา่ ค่า p-value  มีค่าเท่ากบั   ต  ่ากวา่ค่าวิกฤต ปฏิเสธสมมติฐานหลกั อยา่งมี
นัยส าคัญท่ีระดับความเช่ือมั่นร้อยละ 99 แสดงว่าแบบจ าลองท่ีใช้ในการประมาณค่าเกิดปัญหา 
Autocorrelation  

ดงันั้นจึงแกปั้ญหา Autocorrelation ดว้ยวิธี Generaliazed Least Square (GLS) เพื่อท่ีจะท าให้ค่า
ความคลาดเคล่ือนมีค่าความแปรปรวนเท่ากบั 1โดยแปลงตวัแปรอิสระ และตวัแปรตามข้ึนมาใหม่ ให้อยูใ่น

รูป  Y*= (Yt - ρ Yt-1) และ X*= (Xt - ρ Xt-1)  
ตารางท่ี 4.8 ผลการทดสอบ LM Test เพื่อหา lag ท่ีเหมาะสม 

LM Test lag =1 lag =2 lag = 3 

Prob. Chi-Square 0.0000 0.0000 0.0000 

Akaike info criterion (AIC) -3.0857 -3.0745 -3.0330 
 
  การพิจารณาค่า  Akaike info criterion(AIC) โดยการเปล่ียนค่า lag = 1- 3 ใน LM Test จากตารางท่ี 
4.8 พบวา่ lag ท่ีเหมาะสมท่ีมีค่า AIC ต ่าท่ีสุด คือ lag = 1 แต่เม่ือน า ค่าสัมประสิทธ์ิความคาดเคล่ือนท่ีไดจ้าก
การประมาณการด้วยวิธีก าลังสองน้อยท่ีสุด (OLS) ไปใช้ในการแก้ปัญหา Autocorrelation กลับพบว่า
ค่าสถิติ Durbin Watson ท่ีไดมี้ค่าเท่ากบั 1.5758 ซ่ึงมีค่าอยูร่ะหวา่ง  dL = 1.164 กบั dU = 1.587 ตกอยูใ่นช่วง
ท่ีไม่สามารถอธิบายไดว้่ามีปัญหา Autocorrelation หรือไม่ จึงตอ้งเปล่ียน lag ท่ีเหมาะสม เป็น lag = 2 
ค่าสถิติ Durbin Watson ท่ีไดมี้ค่าเท่ากบั 1.6627 ซ่ึงมีค่ามากกวา่ค่า dU = 1.587 และนอ้ยกวา่ 4-dU = 2.413 
และค่า p- value ( Prob. Chi-Square) ท่ีไดจ้ากการท า LM Test มีค่ามากกวา่ค่าระดบันยัส าคญัท่ี 0.01 จึง
ยอมรับสมมติฐานหลกั อย่างมีนัยส าคญัท่ีระดบัความเช่ือมัน่ร้อยละ 99 แสดงว่าแบบจ าลองท่ีใช้ในการ
ประมาณค่าไม่เกิดปัญหา Autocorrelation 

4.5 ปัญหาค่าความแปรปรวนไม่คงที ่(Heteroscedasticity)  
ท าการทดสอบดว้ยวิธี White’s general heteroscedasticity test การทดสอบของ White อยูภ่ายใตข้อ้สมมติวา่ 
ความไม่คงท่ีของค่าความแปรปรวนของค่าความคลาดเคล่ือน ผลการทดสอบพบวา่ ค่า p-value ( Prob. Chi-
Square) มีค่าเท่ากบั 0.0677 มีค่ามากกวา่ 0.05 ท่ีระดบัความเช่ือมัน่ร้อยละ 95 ยอมรับสมมติฐานหลกั ( H0 : 
Homoscedasticity) ดงันั้นแบบจ าลองท่ีใชใ้นการประมาณค่าไม่มีปัญหา Heteroskedasticity  

4.6 การทดสอบ Error Correction Model (ECM) 
 การทดสอบ ECM  ท  าเพื่อหาความสัมพนัธ์ในระยะสั้น วา่สมการสามารถปรับตวัเขา้หาดุลยภาพใน
ระยะยาวไดห้รือไม ่
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ตารางท่ี 4.9 ผลการทดสอบ Error Correction Model (ECM) 
Dependent Variable: D(LNGDP) 
Method: Least Squares 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

C 0.073049 0.014839 4.92275 0.0000 
D(LNFDI) -0.001066 0.000722 -1.476868 0.1477 
D(LNG) -0.020117 0.041764 -0.481672 0.6327 

D(LNGFCF) 0.091444 0.040919 2.234766 0.0312 
D(LNPOP) -1.627886 0.633261 -2.570641 0.0141 

D(LNCONTROL) -0.006331 0.00914 -0.692737 0.4926 
U(-1) -0.158311 0.080765 -1.960136 0.0572 

  GDP =  
  

+  
 
 FDI + 

   G + 
   GFCF + 

   POP + 
    CONTROL + 

   ut-1 + 

 GDP = 0.0730 - 0.0011 FDI - 0.0201 G + 0.0914 GFCF - 1.6278 POP - 0.0063 CONTROL  

 - 0.1583 ut-1 + 

จากตารางท่ี 4.10 ผลการทดสอบ ECM เม่ือพิจารณาจากค่า Coefficient ของ U(-1)  พบว่า
สัมประสิทธ์ิมีเคร่ืองหมายติดลบ แสดงให้เห็นวา่เม่ือ ค่าความคลาดเคล่ือนเพิ่มข้ึน 1 หน่วย จะท าให้ มูลค่า
ผลผลิตมวลรวมภายในประเทศต่อหวั (GDP) ลดลง 0.158311 หน่วย และสามารถปรับตวัเขา้สู่ดุลยภาพใน
ระยะยาวได ้
ตารางท่ี 4.12 ค่าสัมประสิทธ์ิท่ีประมาณไดจ้ากสมการถดถอยดว้ยวธีิก าลงัสองนอ้ยท่ีสุด (OLS) 

 
Variable 

 
Coefficient 

 
Std. Error 

 
T-Statistic 

 
P-Value 

C -11.14152 0.770901 -14.45259 0.0000 
LNFDISTAR -0.001404 0.000750 -1.871355  0.0688** 

LNGFCFSTAR -0.001409 0.033876 -0.041598 0.9670 
LNGSTAR 0.055274 0.035530 1.555714 0.1279 

LNPOPSTAR 2.292503 0.141824 16.16439 0.0000*** 
LNCONTROLSTAR -0.053190 0.006287 -8.459776 0.0000*** 

R-squared = 0.9899,  Adjusted R-squared = 0.9886,  Durbin-Watson stat = 1.6627 
 

*** มีนยัส าคญัทางสถิติ ณ ระดบั 0.01 , ** มีนยัส าคญัทางสถิติ ณ ระดบั 0.05 และ * มีนยัส าคญัทางสถิติ ณ ระดบั 0.10 
 



 
24 

 
 

LNGDPSTAR = -11.1415 – 0.0014(LNFDISTAR) + 0.0553(LNGSTAR) -0.0014(LNGFCFSTAR)  
+ 2.2925(LNPOPSTAR) -0.0532(LNCONTROLSTAR) + 

 จากการทดสอบความสัมพนัธ์ระหวา่งตวัแปร พบวา่ตวัแปรมีความสัมพนัธ์เชิงดุลยภาพในระยะยาว
ต่อกนั (cointegration) แต่มีเพียง 3 ตวัแปร คือ มูลค่าเงินลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศ จ านวนประชากรท่ีมี
อายุระหว่าง 15-64 ปี และอตัราแลกเปล่ียน ท่ีมีความสัมพนัธ์กบัมูลค่าผลิตภณัฑ์มวลรวมภายในประเทศ 
อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติ ซ่ึงสามารถอธิบายรูปแบบทิศทางและความสัมพนัธ์ของแต่ละตวัแปรไดด้งัน้ี 

 มูลค่าเงินลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศไหลเขา้ แสดงถึงมูลค่าจ านวนเงินลงทุนจากต่างประเทศท่ี
ไหลเขา้ในประเทศเวียดนามในรูปแบบของเงินทุนไหลเขา้สุทธิ ผา่นการลงทุนในรูปแบบต่างๆ ไดแ้ก่ การ
เขา้มาถือหุน้ในบริษทัท่ีอยูใ่นตลาดหลกัทรัพย ์การลงทุนทางธุรกิจ เช่น การสร้างโรงงาน หรือฐานการผลิต
สินคา้ เป็นตน้ ผลการวิเคราะห์แสดงให้เห็นว่า ถ้าหากมูลค่าเงินลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศไหลเข้า
เปล่ียนแปลงไปร้อยละ 1 จะส่งผลให้มูลค่าผลิตภณัฑ์มวลรวมภายในประเทศเปล่ียนแปลงไปในทิศทาง
ตรงกนัขา้มร้อยละ 0.0014 กล่าวคือ เม่ือมูลค่าเงินลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศไหลเขา้เพิ่มร้อยละ 1 ส่งผล
ให้มูลค่าผลิตภณัฑ์มวลรวมภายในประเทศลดลงร้อยละ 0.0014  สะทอ้นให้เห็นวา่ถา้หากมูลค่าเงินลงทุน
โดยตรงจากต่างประเทศไหลเขา้มีมูลค่าเพิ่มข้ึนจะส่งผลให้เศรษฐกิจของประเทศเวียดนามหดตวัลง อยา่งมี
นยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบัความเช่ือมัน่ร้อยละ 90  

การเพิ่มข้ึนของเงินลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศไหลเขา้ในประเทศเวียดนามท าให้ความตอ้งการ
วตัถุดิบในการผลิตสินคา้ในประเทศเพิ่มข้ึน ส่งผลให้ราคาวตัถุดิบในประเทศเพิ่มข้ึน และเม่ือความตอ้งการ
วตัถุดิบเพิ่มสูงข้ึนเร่ือยๆจนถึงจุดสูงสุดของปริมาณวตัถุดิบภายในประเทศท่ีมีอยู ่ส่งผลกระทบท าให้ราคา
วตัถุดิบเพิ่มข้ึนเร่ือยๆ ในขณะท่ีปริมาณวตัถุดิบคงท่ีไม่สามารถเพิ่มข้ึนไดอี้ก จากขอ้จ ากดัทางดา้นทรัพยากร
ภายในประเทศ จึงท าให้ผูผ้ลิตตอ้งน าเขา้สินคา้วตัถุดิบจากต่างประเทศเขา้มาทดแทนการท่ีราคาวตัถุดิบ
เพิ่มข้ึน จะส่งผลใหอ้ตัราเงินเฟ้อปรับตวัสูงข้ึนตามอยา่งต่อเน่ือง ซ่ึงเป็นผลของ Demand -Pull Inflation 

ทั้งน้ียงัมีอีกหน่ึงปัจจยัท่ีมีผลกระทบต่ออตัราเงินเฟ้อ เน่ืองจากการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศยิ่ง
เพิ่มสูงข้ึน ก็จะยิง่ท  าใหอ้ตัราเงินเฟ้อในประเทศเพิ่มสูงข้ึน และการเพิ่มข้ึนของอตัราเงินเฟ้อจะส่งผลให้การ
ลงทุนภาคเอกชนในประเทศลดลง  เน่ืองจากราคาของวตัถุดิบท่ีเพิ่มข้ึน มีผลท าให้ตน้ทุนการผลิตเพิ่มสูงข้ึน
ตาม ดงันั้นผูผ้ลิตในประเทศจึงมีสองทางเลือก คือ การเลิกกิจการและออกจากตลาดไป หรือ ด าเนินธุรกิจต่อ 
โดยมีตน้ทุนการผลิตท่ีเพิ่มสูงข้ึนและมีผลท าให้ผลผลิตท่ีไดจ้ากการผลิตลดลง ซ่ึงส่งผลให้ราคาสินคา้และ
บริการเพิ่มสูงข้ึน ซ่ึงเป็นผลของ Cost-Push Inflation และส่งผลกระทบท าให้การบริโภคภาคครัวเรือนใน
ประเทศลดลง โดยอา้งอิงจากผลการศึกษาของ  Rahman (2014) และ Hodrob (2017) 
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 จากการท่ีการลงทุนภาคเอกชนในประเทศลดลง การบริโภคภาคครัวเรือนภายในประเทศลดลง และ 
การน าเขา้สินคา้วตัถุดิบเป็นจ านวนมากเขา้มาใชใ้นการผลิตทดแทนวตัถุดิบในประเทศท่ีขาดแคลนนั้นท าให้
ดุลท าให้บัญชีเดินสะพดัของประเทศขาดดุล ซ่ึงทั้ ง 3 ปัจจัยดังกล่าวส่งผลให้ผลิตภัณฑ์มวลรวม
ภายในประเทศลดลง และการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศก็จะหดตวัลง  
 จ านวนประชากรท่ีมีอายุระหวา่ง 15-64 ปี แสดงถึงจ านวนประชากรท่ีอยูใ่นช่วงวยัท างาน สะทอ้น
จ านวนแรงงานของประเทศ แรงงานถือเป็นปัจจยัของกระบวนการผลิต ผลการวิเคราะห์แสดงให้เห็นวา่เม่ือ
จ านวนประชากรเปล่ียนแปลงไปร้อยละ 1 ส่งผลใหมู้ลค่าผลิตภณัฑ์มวลรวมภายในประเทศเปล่ียนแปลงไป
ในทิศทางเดียวกนัร้อยละ 2.2925  กล่าวคือ เม่ือจ านวนประชากรท่ีมีอายุระหวา่ง 15-64 ปี มีจ  านวนเพิ่มข้ึน
ร้อยละ 1 จะส่งผลใหมู้ลค่าผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศเพิ่มข้ึนร้อยละ 2.2925 อยา่งมีนยัส าคญัท่ีระดบั
ความเช่ือมัน่ร้อยละ 99  

อตัราแลกเปล่ียน แสดงถึงมูลค่าท่ีเป็นตวัเงินของเงินสกุลทอ้งถ่ิน คือ ดอง (Vietnamese Dong) 
เปรียบเทียบกบัเงินสกุลหลกั คือ ดอลลาร์สหรัฐฯ ว่า  1 ดอลลาร์ เท่ากบัก่ีดอง การปรับเพิ่มข้ึนหรือลดลง
ของอตัราแลกเปล่ียนสะทอ้นให้เห็นถึงการอ่อนค่าหรือแข็งค่าของเงินสกุลดอง ซ่ึงจะส่งผลต่อราคาสินคา้
และบริการในการส่งออกและน าเขา้ของประเทศเวียดนาม ผลการศึกษาช้ีให้เห็นว่าการเปล่ียนแปลงของ
อตัราแลกเปล่ียนร้อยละ1 ส่งผลให้มูลค่าผลิตภณัฑ์มวลรวมภายในประเทศเปล่ียนแปลงในทิศทางตรงกนั
ข้ามร้อยละ 0.0532 กล่าวคือ เม่ืออัตราแลกเปล่ียนเพิ่มข้ึนร้อยละ1 ส่งผลให้มูลค่าผลิตภณัฑ์มวลรวม
ภายในประเทศลดลงร้อยละ 0.0532 อยา่งมีนยัส าคญัท่ีระดบัความเช่ือมัน่ร้อยละ 99  
 ส าหรับมูลค่าการลงทุนภายในประเทศ (การสะสมทุนถาวร) และรายจ่ายเพื่อการบริโภคภาครัฐ ผล
การศึกษาพบวา่ ไม่ส่งผลกระทบ และไม่มีนยัส าคญัทางสถิติต่อมูลค่าผลิตภณัฑ์มวลรวมภายในประเทศ ท่ี
จะส่งผลต่อการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศเวยีดนาม  

ตารางท่ี 4.13 ตารางสรุปผลการศึกษา 

Variable Significant Theory 

LNFDISTAR  

LNGFCFSTAR  

LNGSTAR  

LNPOPSTAR  

LNCONTROLSTAR  

 

5. สรุป 
การลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศมีบทบาทส าคญัต่อการพฒันาของประเทศก าลงัพฒันา เน่ืองจาก

ประเทศก าลงัพฒันาส่วนใหญ่ขาดแคลนปัจจยัในหลายๆดา้น โดยเฉพาะปัจจยัทางดา้นทุนท่ีจะน ามาพฒันา
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เศรษฐกิจของประเทศและความลา้หลงัหรือดอ้ยพฒันาในเร่ืองของระบบการศึกษา และเทคโนโลยี จึงท าให้
ประเทศก าลงัพฒันาเหล่าน้ียงัคงไม่สามารถพฒันาไปสู่ประเทศท่ีพฒันาแล้วได ้การเขา้มาของเงินลงทุน
โดยตรงจากต่างประเทศจะก่อให้เกิดการลงทุนและการสะสมของเงินทุนในประเทศผูรั้บการลงทุน ท าให้
สามารถผลิตสินคา้และบริการไดเ้พิ่มข้ึน ก่อให้เกิดการจา้งงาน ส่งผลให้รายไดป้ระชาชาติและผลิตภณัฑ์
มวลรวมในประเทศเพิ่มสูงข้ึน เป็นผลใหเ้ศรษฐกิจของประเทศเจริญเติบโตข้ึน 

การศึกษาผลกระทบของเงินลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศต่อการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของ
ประเทศเวยีดนาม โดยอาศยัขอ้มูลรายปี ตั้งแต่ปี ค.ศ.1970-2016  ผลการศึกษาแสดงให้เห็นวา่ มูลค่าของเงิน
ลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศไหลเขา้ ส่งผลกระทบในเชิงลบต่อการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศ
เวยีดนาม ท าใหผ้ลิตภณัฑ์มวลรวมในประเทศลดลงอยา่งมีนยัส าคญั ผลของการศึกษาท่ีได้ไม่สอดคลอ้งกบั
สมมติฐานท่ีตั้งไวแ้ละทฤษฎีการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของนีโอคลาสสิก ท่ีกล่าววา่ การเจริญเติบโตทาง
เศรษฐกิจของประเทศหน่ึง วดัได้จากสินคา้และบริการท่ีประเทศสามารถผลิตได้ในช่วงเวลาหน่ึง การ
เพิ่มข้ึนหรือลดลงของผลผลิตนั้น ข้ึนอยู่ปัจจยัต่างๆ ซ่ึงหน่ึงในนั้นคือ ปัจจยัทางดา้นทุน เม่ือปัจจยัทางดา้น
ทุนมีเพิ่มข้ึนก็จะส่งผลใหผ้ลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศเพิ่มข้ึน 

ในขณะท่ีจ านวนประชากรท่ีมีอายุระหว่าง 15-64 ปีและอัตราแลกเปล่ียน ผลการศึกษาท่ีได้
สอดคลอ้งกบัสมมติฐานและทฤษฎีท่ีตั้งไว ้โดยเม่ือจ านวนแรงงานมีจ านวนเพิ่มข้ึน จะส่งผลให้ประเทศ
สามารถผลิตสินคา้และบริการไดเ้พิ่มมากข้ึน ก็จะส่งผลให้เศรษฐกิจเกิดการขยายตวัอย่างมีนยัส าคญั ดา้น
อตัราแลกเปล่ียน จากการศึกษาขอ้มูล พบวา่ในอดีตท่ีผา่นมาประเทศเวยีดนามมีการน าเขา้สินคา้มากกวา่การ
ส่งออกสินคา้มาโดยตลอด ท าให้ดุลบญัชีเดินสะพดัขาดดุลมาโดยตลอด และการเกิดสงครามในประเทศ
เวียดนาม ส่งผลให้เกิดการขาดแคลนสินคา้ทางการเกษตรและสินคา้เพื่อการอุปโภคบริโภค จึงตอ้งมีการ
น าเขา้สินคา้เป็นจ านวนมาก จึงท าใหผ้ลของการน าเขา้สินคา้มีมากกวา่ผลของการส่งออก อา้งอิงจากสมการ 
Y = C + I + G + (X –M) เม่ือค่าเงินสกุลดองมีการอ่อนค่าลง ท าให้ประเทศเวียดนามตอ้งน าเขา้สินคา้และ
บริการท่ีมีราคาแพงข้ึน ส่งผลใหบ้ญัชีเดินสะพดัขาดดุล ท าใหมู้ลค่าผลิตภณัฑ์มวลรวมภายในประเทศลดลง 
เป็นผลใหเ้ศรษฐกิจของประเทศเวยีดนามหดตวัลง และมูลค่าการลงทุนภายในประเทศ (การสะสมทุนถาวร) 
และรายจ่ายเพื่อการบริโภคภาครัฐ พบว่าไม่มีนัยส าคญัทางสถิติต่อการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของ
ประเทศเวยีดนาม 

 
ข้อเสนอแนะ 

ในการศึกษาคร้ังน้ีมีข้อจ ากัดในเร่ืองของข้อมูลต่างๆทางเศรษฐกิจ การศึกษาของประชากรใน
ประเทศ และการวิจัยและพฒันา ท่ีมีการเก็บรวบรวมและเผยแพร่ออกมามีเพียงไม่ก่ีปียอ้นหลัง อาจ
เน่ืองมาจากการท่ีประเทศเวยีดนามเป็นประเทศก าลงัพฒันาท่ีพึ่งเปิดรับการลงทุนจากต่างประเทศ ท าให้การ
เก็บขอ้มูลทางเศรษฐกิจบางอยา่งในอดีตไม่ไดมี้การเก็บขอ้มูลเอาไว ้อีกทั้งในอดีตประเทศเวียดนามเองยงั
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ประสบปัญหาในเร่ืองสงครามท่ีเกิดข้ึนซ่ึงกินระยะเวลายาวนานหลายปี อาจจะท าให้ขอ้มูลบางอย่างสูญ
หายไป ส่งผลให้จ  านวนขอ้มูลบางอย่างไม่เพียงพอต่อการน ามาใช้ในการศึกษา ถา้หากในอนาคตขอ้มูลท่ี
ส าคญัต่างๆเหล่าน้ีมีการเก็บรวบรมมีจ านวนเพิ่มมากข้ึน จะท าให้สามารถน าไปต่อยอดการศึกษาในเร่ือง
ผลกกกระทบของการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศต่อการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศเวียดนาม
ได ้ยิง่จ  านวนขอ้มูลท่ีน ามาศึกษามีจ านวนมากเท่าไรก็จะท าใหส้ามารถน ามาวเิคราะห์ไดแ้ม่นย  าไดม้ากยิ่งข้ึน 
วา่ปัจจยัใดบา้งท่ีจะส่งผลกระทบต่อการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศเวียดนาม ซ่ึงอาจจะน าตวัแปร
ในเร่ืองของระดบัการศึกษาของประชากร การวิจยัและพฒันา และขอ้มูลทางดา้นเทคโนโลยี  เขา้มาใช้ใน
การศึกษา ท่ีจะท าให้เขา้ใจสภาพสภาวะปัจจุบนัของโครงสร้างทางเศรษฐกิจของประเทศเวียดนามไดดี้ข้ึน 
เน่ืองจากในสภาวะปัจจุบนัเร่ืองของการลงทุนในทุนมนุษย ์การวิจยัและพฒันาทางเทคโนโลยี ก าลงัเขา้มามี
บทบาทท่ีส าคญัต่อการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของในแต่ละประเทศทัว่โลก  

 การศึกษาในคร้ังน้ีจะก่อให้เกิดประโยชน์ต่อทั้งภาครัฐและเอกชน ให้ตระหนกัถึงผลกระทบของ
การเขา้มาของเงินลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศ อา้งอิงจากผลการศึกษา การลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศ
ส่งผลกระทบในเชิงลบต่อการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศเวียดนาม ซ่ึงอาจจะตอ้งมีการก าหนด
นโยบายในการควบคุมหรือการใช้ประโยชน์จากการเข้ามาของเงินลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศ เพื่อ
ป้องกันไม่ให้เกิดปัญหาด้านเศรษฐกิจตามมา เช่น ปัญหาในเร่ืองของอตัราเงินเฟ้อ เช่นเดียวกับอัตรา
แลกเปล่ียนท่ีส่งผลในเชิงลบกบัการเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศเวียดนาม แต่จ านวนประชากรท่ีมีอายุ
ระหว่าง 15-64 ท่ีถือเป็นแรงงานประชากรในวยัท างานของประเทศกลบัเป็นปัจจยัท่ีส่งผลกระทบเชิงบวก 
ส่งผลให้เศรษฐกิจของประเทศเวียดนามมีการขยายตวั ภาครัฐควรให้ความส าคญัเขา้มาช่วยพฒันาศกัยภาพ
ในเร่ืองของการศึกษา การฝึกทกัษะในดา้นต่างๆ เพื่อให้แรงงานเหล่าน้ีเป็นแรงงานท่ีมีประสิทธิภาพ ซ่ึงจะ
ก่อให้เกิดประสิทธิภาพในการสร้างผลผลิตให้กับประเทศได้เพิ่มมากข้ึน ภายใต้ข้อจ ากัดในเร่ืองของ
ทรัพยากรการการผลิตท่ีมีอยา่งจ ากดั 
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ตารางสรุปการทบทวนวรรณกรรมท่ีเก่ียวขอ้ง 
ผู้เขยีน(ปี) ค าถามวจิัย ทฤษฎทีีใ่ช้ แบบจ าลอง ตวัแปรต้น ตวัแปรตาม ผลการศึกษา 

Luu, Trinh and 
Vu (2017) 

ผลกระทบของการลงทุน
โดยตรงจากต่างประเทศ 
ต่อการเจริญเติบโตทาง
เศรษฐกิจของประเทศ
เวียดนาม (รายจงัหวดั) 
ในช่วงหลงัวิกฤติทางการ
เงิน ระยะเวลา 5 ปี ตั้งแต่ปี 
ค.ศ. 2010-2014 

ไม่ระบุชดัเจน The two-step 
system 
Generalized 
Method of 
Moments (GMM) 

อตัราส่วนของการลงทะเบียนเรียนในมหาวิทยาลยัและ
จ านวนนกัศึกษามหาวิทยาลยัต่อประชากรในจงัหวดั
ทั้งหมด,การส่งออก,การลงทุนภายในประเทศต่อหวั
,อตัราการเจริญเติบโตของประชากรในจงัหวดั,การ
ส่งออกและน าเขา้ต่อ GDP รายจงัหวดั,ร้อยละของก าลงั
แรงงานท่ีมีอายุตั้งแต่ 15 ปีข้ึนไปต่อจ านวนประชากร
ทั้งหมดในจงัหวดั,ผลผลิตมวลรวมของการก่อสร้าง ณ 
ราคาปัจจุบนั, GDP ของจงัหวดัต่อหวั,อตัราเงินเฟ้อ
จงัหวดัรายปี, อตัราดอกเบ้ียท่ีแทจ้ริง,พื้นท่ีชายฝ่ังถึง
พื้นท่ีรวมตามจงัหวดั,เงินลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศ  

อตัราการ
เจริญเติบโตของ 
ผลิตภณัฑม์วลรวม
ของประเทศราย
จงัหวดั,ปริมาณ
เงินทุนไหลเขา้ท่ีจด
ทะเบียนแลว้ ราย
จงัหวดั 

- เงินลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศ (+),ทุนมนุษย ์(+),การ
ส่งออก (+) และอตัราเงินเฟ้อ (+) มีความสมัพนัธ์เชิงบวก 
และอตัราแลกเปล่ียนท่ีแทจ้ริง (-) มีความสมัพนัธ์เชิงลบ 
ต่อผลิตภณัฑม์วลรวมของประเทศรายจงัหวดัในประเทศ
เวียดนาม อยา่งมีนยัส าคญั  
 

Mohamed, Jit 
Singh and Liew 
(2013) 

วิเคราะห์ความสมัพนัธ์เชิง
สาเหตุในระยะยาวระหวา่ง
การลงทุนโดยตรงจาก
ต่างประเทศกบัการลงทุน
ในประเทศและการเติบโต
ทางเศรษฐกิจของประเทศ
มาเลเซีย 

ทฤษฎีองคก์ร
อุตสาหกรรม 

vector 
autoregressive 
(VAR) models 

เงินลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศท่ีแทจ้ริงไหนเขา้,การ
สะสมทุนถาวรขั้นตน้,มูลค่าการส่งออก,ตวัช้ีวดัของการ
พฒันาทุนมนุษย ์

อตัราการ
เจริญเติบโตของ
ผลิตภณัฑม์วลรวม
ของประเทศต่อหวั
ท่ีแทจ้ริง  

เงินลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศ (+),การสะสมทุนถาวร
ขั้นตน้(+) และการส่งออก (+)  มีความสมัพนัธ์ในเชิงบวก
ชัว่คราวในระยะสั้นต่อ อตัราการเจริญเติบโตของ
ผลิตภณัฑม์วลรวมของประเทศท่ีแทจ้ริงตอ่หวั อยา่งมี
นยัส าคญั แต่การพฒันาทุนมนุษย ์(+) มีความสมัพนัธ์ใน
เชิงบวกต่ออตัราการเจริญเติบโตของผลิตภณัฑม์วลรวม
ของประเทศท่ีแทจ้ริงต่อหวัในระยะยาว อยา่งมีนยัส าคญั 

Hodrob (2017) วดัและวิเคราะห์ผลกระทบ
ของการลงทุนโดยตรงจาก
ต่างประเทศ,การลงทุนใน
ประเทศ และการน าเขา้ต่อ
การเจริญเติบโตทาง
เศรษฐกิจของปาเลสไตน ์

ไม่ระบุชดัเจน The Ordinary 
Least Square 
(OLS) 

เงินลงทุนในประเทศ,การลงทุนโดยตรงจาก
ต่างประเทศ,จ านวนแรงงาน,มูลค่าการน าเขา้ 

ผลิตภณัฑม์วลรวม
ของประเทศ  

เงินลงทุนในประเทศ (+) และมูลค่าการน าเขา้ (+) มี
ความสมัพนัธ์เชิงบวกต่อการผลิตมวลรวมในประเทศของ
ปาเลสไตน ์อยา่งมีนยัส าคญั แต่การลงทุนโดยตรงจาก
ต่างประเทศ (--) มีความสมัพนัธ์เชิงลบและไมมี่นยัส าคญั
ต่อผลิตภณัฑม์วลรวมของประเทศของปาเลสไตน ์

Saqib,Masnoon 
and  Rafique 
(2013) 

ผลกระทบของ FDI ต่อการ
เติบโตทางเศรษฐกิจ 

ทฤษฏีภาวะ
ทนัสมยั  

The Ordinary 
Least Square 
(OLS) 

เงินลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศต่อหวั,ภาระหน้ีท่ี
ตอ้งจ่ายทั้งหมด (Total Debt 
Services), การออมในประเทศมวลรวม ,อตัราเงินเฟ้อ,
มูลค่าทางการคา้  

ผลิตภณัฑม์วลรวม
ของประเทศต่อหวั  

เงินลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศต่อหวั (-),ภาระหน้ีท่ี
ตอ้งจ่ายทั้งหมด (Total Debt Services) (-) ,อตัราเงินเฟ้อ (-) 
และ มูลค่าทางการคา้  (-)  มีความสมัพนัธใ์นเชิงลบ แต่การ
ออมในประเทศมวลรวม (+) มีความสมัพนัธ์ในเชิงบวก 
ต่อผลิตภณัฑม์วลรวมของประเทศต่อหวั อยา่งมีนยัส าคญั 
 

ภาคผนวก 
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ผู้เขยีน(ปี) ค าถามวจิัย ทฤษฎทีีใ่ช้ แบบจ าลอง ตวัแปรต้น ตวัแปรตาม ผลการศึกษา 
Belloumi and 
Alshehry 
(2018) 

ความเช่ือมโยงเชิงสาเหตุ
ระหวา่งการลงทุนใน
ประเทศ, การลงทุน
โดยตรงจากต่างประเทศ 
และการเติบโตทาง
เศรษฐกิจในประเทศ
ซาอุดิอาระเบีย 

ทฤษฎีการ
เจริญเติบโตทาง
เศรษฐกิจจาก 

the generalized 
method of 
moments (GMM), 
Autoregressive 
Distributed Lag 
(ARDL) 

เงินลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศ,การพฒันาทาง
การเงิน,การเปิดเสรีทางการคา้,การสะสมทุนถาวร
เบ้ืองตน้ท่ีแทจ้ริง 

การเติบโตทาง
เศรษฐกิจโดยรวม,
การเติบโตของ
ผลิตภณัฑม์วลรวม
ของประเทศท่ี
แทจ้ริงไม่รวม
น ้ามนั 

- การพฒันาดา้นการเงิน (-) มีความสมัพนัธ์ในเชิงลบ อยา่ง
มีนยัส าคญัต่อการเติบโตทางเศรษฐกิจโดยรวมในระยะสั้น 
- เม่ือพิจารณาการเติบโตของผลผลิตมวลรวม
ภายในประเทศท่ีแทจ้ริงไม่รวมน ้ามนั พบวา่การสะสมทุน
ถาวรเบ้ืองตน้ท่ีแทจ้ริง (-)  และเงินลงทุนโดยตรงจาก
ต่างประเทศ (-) มีความสมัพนัธ์เชิงลบทั้งในระยะสั้นและ
ระยะยาว แต่การพฒันาดา้นการเงิน (+) และการเปิดเสรี
ทางการคา้ (+) มีความสมัพนัธ์ในเชิงบวกในระยะยาว 
อยา่งมีนยัส าคญั  Taspinar (2014) ความสมัพนัธ์ระหวา่งการ

เติบโตของรายไดจ้ริงการ
ลงทุนโดยตรงจาก
ต่างประเทศและการออม
ในตุรกี 

ไม่ระบุชดัเจน Autoregressive 
Distributed Lag 
(ARDL)  

การออมมวลรวมในประเทศท่ีแทจ้ริง,เงินลงทุน
โดยตรงจากต่างประเทศท่ีแทจ้ริง 

ผลิตภณัฑม์วลรวม
ของประเทศท่ี
แทจ้ริง  

เงินลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศท่ีแทจ้ริง (-) มี
ความสมัพนัธ์ในเชิงลบ แต่การออมมวลรวมในประเทศท่ี
แทจ้ริง (+) มีความสมัพนัธ์ในเชิงบวกต่อผลิตภณัฑม์วล
รวมของประเทศท่ีแทจ้ริง อยา่งไม่มีนยัส าคญั 

Mahadika, 
Kalayci and 
Altun (2017) 

ตรวจสอบความสมัพนัธ์
ระยะยาวระหวา่ง FDI, 
GDP และปริมาณการ
ส่งออกของอินโดนีเซีย 

ไม่ระบุชดัเจน Multivariate 
Regression, Vector 
Autoregressive 
(VAR) 

มูลค่าการส่งออก,เงินลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศ ผลิตภณัฑม์วลรวม
ของประเทศ  

มูลค่าการส่งออก (+) และ ,เงินลงทุนโดยตรงจาก
ต่างประเทศ (+) มีความสมัพนัธ์เชิงบวกกบัผลิตภณัฑม์วล
รวมของประเทศอยา่งมีนยัส าคญั 

Bayar (2014) ผลกระทบของการออมใน
ประเทศและการไหลเขา้
ของการลงทุนโดยตรงจาก
ต่างประเทศต่อการเติบโต
ทางเศรษฐกิจของประเทศ
เศรษฐกิจเกิดใหม่ในเอเชีย 

ทฤษฎีการ
เจริญเติบโตทาง
เศรษฐกิจจาก
ภายใน  

Dynamic OLS 
(DOLS), Fully 
Modified OLS 
(FMOLS) 

การออมในประเทศมวลรวม,เงินลงทุนในประเทศมวล
รวม, เงินลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศไหลเขา้  

อตัราการ
เจริญเติบโตของ
ผลิตภณัฑม์วลรวม
ของประเทศ  

การออมในประเทศมวลรวม (+) ,เงินลงทุนในประเทศ
มวลรวม (+) , เงินลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศไหลเขา้ 
(% of GDP) (+) มีความสมัพนัธ์ในเชิงบวก ต่ออตัราการ
เจริญเติบโตของผลิตภณัฑม์วลรวมของประเทศอยา่งมี
นยัส าคญั 

Agrawal and 
Khan (2011) 

ตรวจสอบผลกระทบของ 
การลงทุนโดยตรงจาก
ต่างประเทศต่อการเติบโต
ทางเศรษฐกิจของจีนและ
อินเดีย 
 

ทฤษฎีการเติบโต The Ordinary 
Least Square 
(OLS) 

การสะสมทุนถาวร(การลงทุนในประเทศ), ก าลงั
แรงงาน (Labor Force.), เงินลงทุนโดยตรงจาก
ต่างประเทศ 

ผลิตภณัฑม์วลรวม
ของประเทศ( 

การลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศ (+), การสะสมทุนถาวร
(การลงทุนในประเทศ) (+) และก าลงัแรงงาน (Labor 
Force) (+) มีความสมัพนัธ์เชิงบวกต่อ ผลิตภณัฑม์วลรวม
ของประเทศ (GDP) ของประเทศจีนและอินเดีย 
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ผู้เขยีน(ปี) ค าถามวจิัย ทฤษฎทีีใ่ช้ แบบจ าลอง ตวัแปรต้น ตวัแปรตาม ผลการศึกษา 
Hanse, and 
Rand (2005) 

วิเคราะห์ความสมัพนัธ์เชิง
สาเหตุของ ระหวา่งการ
ลงทุนโดยตรงจาก
ต่างประเทศ (FDI) และ 
GDP ในกลุ่มตวัอยา่ง 31 
ประเทศก าลงัพฒันา 

ไม่ระบุชดัเจน vector 
autoregressive 
(VAR) models, 
cross-country 
regression 

เงินลงทนโดยตรงจากต่างประเทศไหลเขา้,การสะสม 
ทุนถาวร(การลงทุนในประเทศ) 

ผลิตภณัฑม์วลรวม
ของประเทศท่ี
แทจ้ริง  

เงินลงทนโดยตรงจากต่างประเทศไหลเขา้ (+) และการ
สะสม ทุนถาวร(การลงทุนในประเทศ) (+)  มี
ความสมัพนัธ์เชิงบวก ต่อผลิตภณัฑม์วลรวมของประเทศท่ี
แทจ้ริง  
 
 

Abu and Karim 
(2016) 

ความสมัพนัธ์ระหวา่งการ
ลงทุนโดยตรงจาก
ต่างประเทศกบัการออมใน
ประเทศการลงทุนและการ
เติบโตทางเศรษฐกิจใน 16 
ประเทศในแถบ SSA 

Solow’s theory, the 
life cycle theory 

vector 
autoregressive 
(VAR) models 

เงินลงทุนในประเทศมวลรวม,เงินลงทุนโดยตรงจาก
ต่างประเทศไหลเขา้ 

ผลิตภณัฑม์วลรวม
ของประเทศ  

เงินลงทุนในประเทศมวลรวม (+,-) มีความสมัพนัธ์เชิงลบ
ในระยะสั้น และจะมีความสมัพนัธ์เชิงบวกในระยะยาว 
การการออมขั้นตน้ในประเทศ  (+) และเงินลงทุนโดยตรง
จากต่างประเทศไหลเขา้ (+)  มีความสมัพนัธ์เชิงบวก ต่อ
ผลิตภณัฑม์วลรวมของประเทศ อยา่งมีนยัส าคญั   

Rahman (2014) ประเมินผลกระทบของการ
ลงทุนโดยตรงจาก
ต่างประเทศต่อการพฒันา
เศรษฐกิจของประเทศบงั
คลาเทศ 

ทฤษฎีภาวะ
ทนัสมยั,ทฤษฎี
พึ่งพา  

Multiple regression 
analysis 

เงินลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศไหลเขา้  ผลิตภณัฑม์วลรวม
ของประเทศ, อตัรา
เงินเฟ้อ,Balance Of 
Trade 

- การลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศไหลเขา้ (+,-) มี
ความสมัพนัธ์เชิงบวกต่อผลิตภณัฑม์วลรวมของประเทศ
(GDP) แต่ไมมี่นยัส าคญัทางสถิติ  และมีความสมัพนัธ์เชิง
บวกต่ออตัราเงินเฟ้อ อยา่งมีนยัส าคญั แต ่มีความสมัพนัธ์
เชิงลบต่อ Balance Of Trade อยา่งมีนยัส าคญั 

Borensztein, De 
Gregorio and. 
Lee (1997) 

ผลกระทบของการลงทุน
โดยตรงจากต่างประเทศ 
ต่อการเติบโตทางเศรษฐกิจ 
69 ประเทศก าลงัพฒันา 

ไม่ระบุชดัเจน Cross-country 
regression 

เงินลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศ,การสะสมทุนมนุษย ์ ผลิตภณัฑม์วลรวม
ของประเทศต่อหวั 
(GDP per Capita) 

การลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศ(+) มีความสมัพนัธ์เชิง
บวก และการสะสมทุนมนุษย(์+) มีความสมัพนัธ์เชิงบวก
ต่อผลิตภณัฑม์วลรวมของประเทศต่อหวั 

Djurovic (2012) วิเคราะห์ผลกระทบของ 
FDI ท่ีเขา้มาต่อการเติบโต
ทางเศรษฐกิจในประเทศ
ก าลงัพฒันา 

The endogenous 
and neoclassical 
growth theory, The 
eclectic theory 

the endogenous 
model of the 
economic growth 

เงินลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศ, Initial GDP per 
capita, การศึกษา,อตัราเงินเฟ้อ,สินเช่ือภาคเอกชน,การ
ลงทุนในประเทศ, การใชจ่้ายของรัฐบาล 
 

อตัราการ
เจริญเติบโต
ผลิตภณัฑม์วลรวม
ของประเทศต่อหวั  

การลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศ (+)  และการลงทุน(+) 
มีความสมัพนัธ์เชิงบวก ต่ออตัราการเจริญเติบโตผลิตภณัฑ์
มวลรวมของประเทศต่อหวั อยา่งมี 

Koojaroenprasit
(2012) 

ผลกระทบของการลงทุน
โดยตรงจากต่างประเทศ 
(FDI) ต่อการเติบโตทาง
เศรษฐกิจของเกาหลีใต ้

ทฤษฎีการ
เจริญเติบโตทาง
เศรษฐกิจจาก
ภายใน  

empirical literature 
growth models 

ลงทุเงินนในประเทศ,การลงทุนโดยตรงจาก
ต่างประเทศ,การจา้งงาน,การส่งออกและทุนมนุษย ์

อตัราการเจริญเติบโต
ผลิตภณัฑม์วลรวม
ของประเทศท่ีแทจ้ริง 

การลงทุนในประเทศ (+) ,การลงทุนโดยตรงจาก
ต่างประเทศ (+) ,การจา้งงาน (+) ,การส่งออก (+) และทุน
มนุษย ์(+) มีความสมัพนัธ์เชิงบวกต่ออตัราการเจริญเติบโต
ผลิตภณัฑม์วลรวมของประเทศท่ีแทจ้ริง 
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ผู้เขยีน(ปี) ค าถามวจิัย ทฤษฎทีีใ่ช้ แบบจ าลอง ตวัแปรต้น ตวัแปรตาม ผลการศึกษา 
De Mello 
(1999) 

ผลกระทบจากการลงทุน
โดยตรงจากต่างประเทศต่อ
ทุนการสะสม,ผลผลิตและ
การเติบโตของผลผลิต
โดยรวม ของประเทศกลุ่ม 
OECD และ Non-OECD 

ไม่ระบุชดัเจน Dynamic panel 
models 

เงินลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศไหลเขา้สุทธิ ผลิตภณัฑม์วลรวม
ของประเทศต่อหวั,
การสะสมทุน, ผลิต
ภาพรวม  
 
 

เงินลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศ (+)  มีความสมัพนัธ์เชิง
บวกต่อผลิตภณัฑม์วลรวมของประเทศต่อหวั และการ
สะสมทุน แต่มีความสมัพนัธ์เชิงลบกบั ผลิตภาพรวม อยา่ง
มีนยัส าคญั 

ส านกัเศรษฐกิจ
การคลงั (2010) 

ผลกระทบของเงินทุน
เคล่ือนยา้ยภายในกลุ่ม
ประเทศสมาชิกอาเซียน+3 
และกลุ่มประเทศยุโรป ต่อ
ระบบเศรษฐกิจของ
ประเทศสมาชิก 

ทฤษฎีของเงินทุน
เคล่ือนยา้ย,ทฤษฎี
การเจริญเติบโตทา
เศรษฐกิจจาก
ภายใน,ทฤษฎี
ประสิทธิผลของ
นโยบายเศรษฐกิจ
และการจดัการตลา
การเงิน 

The Generalized 
Method of 
Moments (GMM) 

สดัส่วนของเงินลงทุนโดยตรงจากภูมิภาคต่อ GDP,
สดัส่วนของเงินลงทุนโดยตรงจากนอกภูมิภาคต่อ 
GDP,สดัส่วนของเงินลงทุนในหลกัทรัพยจ์ากภูมิภาค
ต่อ GDP,สดัส่วนของเงินลงทุนในหลกัทรัพยจ์ากนอก
ภูมิภาคต่อ GDP,เงินกูจ้ากต่างประเทศต่อ GDP ส าหรับ
กลุ่มประเทศสมาชิกอาเซียน+3 และ สดัส่วนการลงทุน 
ณ ราคาคงท่ีต่อ GDP 

อตัราการขยายตวั
ทางเศรษฐกิจ  

เงินทุนเคล่ือนยา้ยในรูปเงินลงทุนโดยตรงจากกลุ่มประเทศ
สมาชิกอาเซียน+3 (Intra-regional FDI) (+)  มี
ความสมัพนัธ์ในเชิงบวกต่ออตัราการขยายตวัทางเศรษฐกิจ 
อยา่งมีนยัส าคญั ในกรณีของกลุ่มประเทศยุโรป เงินลงทุน
โดยตรงท่ีมาจากนอกภูมิภาคยุโรป (+) มีความสมัพนัธ์ผล
เชิงบวกต่ออตัราการขยายตวัทางเศรษฐกิจ 

Carkovic and 
Levine (2002) 

ผลกระทบของการไหลเขา้
ของ FDI ต่อการเติบโตทาง
เศรษฐกิจในประเทศก าลงั
พฒันา 

ไม่ระบุชดัเจน The generalized 
method of 
moments (GMM), 
The ordinary least 
squares (OLS), 
Dynamic panel 
models 

เงินลงทุนจากต่างประเทศไหลเขา้ต่อหวั, จ านวนปีท่ี
ศึกษาโดยเฉล่ียของประชากรวยัท างาน,อตัราเงินเฟ้อ,
การเปิดการคา้ (Openness of Trade),การบริโภคของ
ภาครัฐ,อตัราแลกเปล่ียนในตลาดมืด,สินเช่ือภาคเอกชน
,รายไดต้่อหวัของประชากรขั้นตน้ 

อตัราการ
เจริญเติบโต
ผลิตภณัฑม์วลรวม
ของประเทศต่อหวั  

จ านวนปีท่ีศึกษาโดยเฉล่ียของประชากรวยัท างาน (+), และ 
สินเช่ือภาคเอกชน (+) มีความสมัพนัธ์เชิงบวก และรายได้
ต่อหวัของประชากร (-) มีความสมัพนัธ์เชิงลบต่ออตัราการ
เจริญเติบโตผลิตภณัฑม์วลรวมของประเทศต่อหวั อยา่งมี
นยัส าคญั  

Javaid (2016) ศึกษาผลกระทบของการ
ลงทุนโดยตรงจาก
ต่างประเทศ (FDI) ต่อ
ผลิตภณัฑม์วลรวมของ
ประเทศปากีสถาน 

ทฤษฎีการ
เจริญเติบโตทาง
เศรษฐกิจจาก
ภายใน,ทฤษฎี
พึ่งพา 
 
 
 

growth long run 
model,Autoregr-
essive Distributed 
Lag (ARDL) 

เงินลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศ,จ านวนประชากร,
มูลค่าการคา้,อตัราเงินเฟ้อ และ การสะสมทุนถาวร 

อตัราการ
เจริญเติบโต
ผลิตภณัฑม์วลรวม
ของประเทศต่อหวั  
 

เงินลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศ (+) , จ านวนประชากร 
(+) ,มูลค่าการคา้,อตัรา (+) และ การสะสมทุนถาวร (+) 
อตัราเงินเฟ้อ (-) ต่ออตัราการเจริญเติบโตผลิตภณัฑม์วล
รวมของประเทศต่อหวั อยา่งมีนบัส าคญั 
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ผู้เขยีน(ปี) ค าถามวจิัย ทฤษฎทีีใ่ช้ แบบจ าลอง ตวัแปรต้น ตวัแปรตาม ผลการศึกษา 
Nguyen and  
Anwara (2008). 

การวิเคราะห์เชิงประจกัษ์
เชิงลึกเก่ียวกบับทบาทของ 
เงินลงทุนโดยตรงจาก
ต่างประเทศและ
ความสามารถในการดูดซบั
ท่ีจะก่อใหเ้กิดการเติบโต
ทางเศรษฐกิจในประเทศ
เวียดนาม 

Exogenous Growth 
theory,ทฤษฎีการ
เจริญเติบโตทาง
เศรษฐกิจจากภาย, 
The eclectic 
theory,ทฤษฎีพึ่งพา  

The Vector 
Autoregressive 
Model (VAR) 

เงินลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศไหลเขา้,การส่งออก, 
การใชจ่้ายภาครัฐ,ทุนมนุษย,์การพฒันาทางการเงิน
,อตัราการเติบโตของจ านวนแรงงาน,ตวัช้ีวดัการเรียนรู้
ดว้ยตวัเอง,อตัราแลกเปล่ียนท่ีแทจ้ริง,การวิจยัและ
พฒันา และช่องวา่งทางเทคโนโลยี 

ผลิตภณัฑม์วลรวม
ของประเทศ  

เงินลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศไหลเขา้ (+) การส่งออก 
(+) การพฒันาทางการเงิน (+) อตัราการเติบโตของจ านวน
แรงงาน (+)  ตวัช้ีวดัการเรียนรู้ดว้ยตวัเอง (+) ทุนมนุษย ์
(+) และการวิจยัและพฒันา (+) มีความสมัพนัธ์เชิงบวก แต่
ช่องวา่งทางเทคโนโลยี (-) และอตัราแลกเปล่ียนท่ีแทจ้ริง 
(-) มีความสมัพนัธ์เชิงลบ ต่อผลิตภณัฑม์วลรวมของ
ประเทศ อยา่งมีนยัส าคญั  

 


