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I 

บทสรุปผู้บริหาร 

ประเทศไทยมีการเปลี่ยนแปลงเชิงโครงสร้างในมิติของเงินลงทุนทางตรงจากต่างประเทศ โดยเปลี่ยน
สถานะจากการเป็นผู้รับเงินลงทุนทางตรงจากต่างประเทศมาเป็นผู้ออกไปลงทุนในต่างประเทศ อันเป็นผลมา
จากแรงจูงใจเพ่ือแสวงหาตลาดใหม่ และการแสวงหาทรัพยากรการผลิต เช่น แรงงาน วัตถุดิบ ที่เกิดการขาดแคลน
ในประเทศและมีต้นทุนแพงขึ้น ทั้งนี้เนื่องจากประเทศไทยเป็นฐานการผลิตมาเป็นเวลานานและมีระดับรายได้ที่
สูงขึ้น จึงมีต้นทุนการผลิตที่สูงขึ้นและมีการขาดแคลนทรัพยากรการผลิต นอกจากนี้บริษัทในประเทศไทยยัง
ออกไปลงทุนเพ่ือหาสิทธิประโยชน์ทางภาษีในประเทศเพ่ือนบ้าน 

เมื่อพิจารณาการออกไปลงทุนในต่างประเทศแยกตามภาคการผลิตแล้วจะพบว่า การออกไปลงทุนในแต่ละ
ภาคการผลิตมีลักษณะต่างกัน การออกไปลงทุนในต่างประเทศของประเทศไทยในช่วงที่ผ่านมา มักเป็นการออกไป
ลงทุนเองของภาคเอกชน โดยมีการสนับสนุนจากภาครัฐอย่างจ ากัด และขาดนโยบายการส่งเสริมการลงทุนที่
จ าเป็น เช่น นโยบายส่งเสริมทางภาษี ความช่วยเหลือทางด้านเงินทุน และบริการสนับสนุนอ่ืนๆ จากปัญหา
ดังกล่าวจึงมีเสียงเรียกร้องจากทางภาคเอกชนให้มีนโยบายส่งเสริมการออกไปลงทุนที่เป็นรูปธรรมมากยิ่งขึ้น 
เช่น การให้แรงจูงใจทางภาษี การให้การสนับสนุนข้อมูลเชิงลึก และการให้แรงจูงใจที่มิใช่ภาษีอ่ืนๆ เหมือน
นโยบายการส่งเสริมการออกไปลงทุนของประเทศที่พัฒนาแล้ว 

อย่างไรก็ตาม การออกแบบนโยบายการส่งเสริมการออกไปลงทุนว่าจะส่งเสริมการลงทุนในลักษณะใดหรือใน
ภาคการผลิตแบบใดนั้นมีความซับซ้อนมากกว่าการออกแบบนโยบายการส่งเสริมการส่งออก เนื่องจากการออกไป
ลงทุนของบางภาคการผลิตอาจมีผลกระทบเชิงลบ เช่น การออกไปลงทุนเพ่ือย้ายฐานการผลิตอาจก่อให้เกิดการลด
การจ้างงานและระดับการเจริญเติบโตในประเทศ ดังนั้นประเทศไทยจึงควรมีการศึกษาผลกระทบของการลงทุน
โดยตรงในแต่ละภาคการผลิต เพ่ือจะรู้ควรส่งเสริมการลงทุนในลักษณะ/ภาคการผลิตใด และออกแบบนโยบาย
เพ่ือเป็นประโยชน์สุงสุดต่อการพัฒนาของประเทศ จากกรณีศึกษาของต่างประเทศ นโยบายส่งเสริมการออกไป
ลงทุนมักมีเงื่อนไขให้กับบางภาคการผลิตหรืออุตสาหกรรม เช่น เกาหลี/จีนสนับสนุนการลงทุนขาออกของภาค
การผลิตเกี่ยวกับทรัพยากรธรรมชาติ ญี่ปุ่นให้การสนับสนุนพลังงานทดแทน   

จากการวิเคราะห์ผลการเชิงสถิติประกอบการสัมภาษณ์พบว่า การออกไปลงทุนในต่างประเทศที่ส่ง 
ผลดีต่อการส่งออกจะมีลักษณะที่ส าคัญคือ เป็นการออกไปลงทุนเพื่อแสวงหาเทคโนโลยี ตราผลิตภัณฑ์ที่เป็นที่
ยอมรับในตลาดผู้รับทุน หรือช่องทางการจัดจ าหน่าย หรือเป็นการออกไปลงทุนตั้งฐานการผลิตที่มีการสร้าง
เครือข่ายการผลิตร่วมกันหรือมีการใช้ประโยชน์จากฐานการผลิตร่วมกับประเทศแม่ ในขณะที่การออกไปลงทุน
ในต่างประเทศเพ่ือแสวงหาทรัพยากรการผลิต หรือสิทธิประโยชน์ทางภาษีซึ่งมักท าให้เกิดการย้ายฐานการผลิต 
มักส่งผลเสียต่อการส่งออกและการจ้างงานของภาคการผลิตในประเทศไทย 

จากงานศึกษานี้ ผลการศึกษาแสดงให้เห็นว่า ภาคการผลิตที่การออกไปลงทุนในต่างประเทศจะสร้างผลดี
ต่อการส่งออก และส่งผลดีต่อเนื่องมายังการสร้างมูลค่าเพ่ิมและการจ้างงานจะมีลักษณะที่ส าคัญคือ 

1. เป็นการออกไปลงทุนเพ่ือแสวงหาเทคโนโลยี ตราผลิตภัณฑ์ หรือช่องทางการจัดจ าหน่าย 

2. เป็นการออกไปลงทุนแล้วสามารถสร้างเครือข่ายการผลิตร่วมกับฐานการผลิตภายในประเทศได้ 

ดังนั้นภาครัฐอาจจะใช้เกณฑ์ดังกล่าวในการตั้งเงื่อนไขการได้รับการส่งเสริมการออกไปลงทุน โดยเฉพาะ
อย่างยิ่งการออกไปลงทุนเพ่ือแสวงหาเทคโนโลยี ตราผลิตภัณฑ์ หรือช่องการจัดจ าหน่าย ซึ่งมักจะเป็นการออกไป



II 

ลงทุนแบบร่วมทุนหรือซื้อกิจการ ที่ไม่ใช่การจัดตั้งฐานการผลิต และมักจะเป็นการออกไปลงทุนในประเทศที่
พัฒนาแล้ว ท าให้ยากที่จะได้รับสิทธิประโยชน์ในการลงทุนจากประเทศผู้รับทุน จึงจ าเป็นจะต้องได้รับการส่งเสริม
การลงทุนจากรัฐบาลไทย เพ่ือให้การออกไปลงทุนประสบความส าเร็จ เนื่องจากการลงทุนประเภทนี้มักมีความเสี่ยง
ในการลงทุนค่อนข้างสูง หากไม่ได้รับการสนับสนุนจากภาครัฐบาล อย่างน้อยในช่วงการศึกษาความเป็นไปได้ จะ
ท าให้ออกไปลงทุนได้ค่อนข้างยาก โดยทางรัฐบาลอาจจะใช้เกณฑ์เหล่านี้มาช่วยในการพิจารณาให้การส่งเสริม 
การออกไปลงทุนในรูปแบบของนโยบายในการส่งเสริม โดยเฉพาะอย่างยิ่ง การให้ความช่วยเหลือทางด้านภาษี 
และการให้ความช่วยเหลือทางด้านการเงินในลักษณะของเงินอุดหนุนหรือการร่วมทุน  

ในขณะที่ทุกภาคการผลิตควรได้รับการให้บริการในรูปแบบของนโยบายอ านวยความสะดวกในการออกไป
ลงทุน ซึ่งประกอบไปด้วยข้อตกลงด้านการลงทุน การจัดท า MOU และการจัดท าอนุสัญญาภาษีซ้อน การปรับ
กฎระเบียบภายในประเทศให้เอ้ืออ านวยการเคลื่อนย้ายเงินทุน การลงทุนโครงสร้างพ้ืนฐานที่จ าเป็นต่อ 
การลงทุนในประเทศผู้รับทุนเป้าหมาย การให้บริการด้านข้อมูลและบริการสนับสนุนอ่ืนๆ การจัดตั้งส านักงานใน
ประเทศผู้รับทุนหลัก การจัดให้มีผลิตภัณฑ์ประกันการลงทุน 

 

 

 

 



III 

บทคัดย่อ 

ในปัจจุบัน ประเทศไทยยังมีนโยบายส่งเสริมการออกไปลงทุนโดยเฉพาะแร งจูงใจทางภาษีและ 
ความช่วยเหลือด้านเงินทุนที่จ ากัด ท าให้ธุรกิจที่ออกไปลงทุนในต่างประเทศมีความเสียเปรียบเมื่อเทียบกับ
ประเทศอ่ืน อย่างไรก็ตาม ยังมีข้อถกเถียงเกี่ยวกับประโยชน์ที่ประเทศจะได้จากการออกไปลงทุนในต่างประเทศ 
รวมถึงความเป็นไปได้ในการเกิดผลกระทบเชิงลบต่อประเทศ ดังนั้นการส่งเสริมการออกไปลงทุนจึงควรมี 
การก าหนดเงื่อนไข ซึ่งเงื่อนไขที่ส าคัญประการหนึ่งที่ต่างประเทศใช้คือภาคการผลิตที่ควรได้รับการส่งเสริม 
งานวิจัยชิ้นนี้จึงมุ่งศึกษาถึงผลกระทบของการออกไปลงทุนในต่างประเทศรายภาคการผลิตที่มีต่อการส่งออก
และต่อเนื่องถึงมูลค่าส่วนเพ่ิมและผลผลิตในอุตสาหกรรมอ่ืนๆ ที่เกี่ยวเนื่อง โดยผู้วิจัยด าเนินการศึกษาโดยวิธี  
เชิงปริมาณเพ่ือหาความสัมพันธ์ระหว่างการลงทุนทางตรงกับการส่งออกและผลต่อเนื่องไปยังภาคการผลิตอ่ืนๆ 
ผ่านตารางปัจจัยการผลิต-ผลผลิต และใช้การศึกษาเชิงคุณภาพด้วยวิธีการสัมภาษณ์เพ่ือตรวจทานผล 
ผลการวิจัยพบว่า กการลงทุนขาออกส่งผลบวกต่อการส่งออกใน 5 ภาคการผลิต ได้แก่ ประมง เครื่องใช้
พลาสติก ผักและผลไม้ เครื่องจักรอุตสาหกรรม และอาหารสัตว์ และส่งผลลบใน 8 ภาคการผลิตซึ่งได้แก่ ไฟฟ้า
และแก๊ส โรงกลั่นน้ าตาล กระดาษและผลิตภัณฑ์กระดาษ ยานยนต์และซ่อม ฆ่าสัตว์ เครื่องดื่ม พืชอ่ืนๆ และ
น้ ามันดิบและถ่านหิน จากการวิเคราะห์ผลการศึกษาเชิงปริมาณประกอบการศึกษาเชิงคุณภาพจะพบว่า ภาค
การผลิตที่การออกไปลงทุนในต่างประเทศส่งผลดีต่อการส่งออกจะมีลักษณะที่ส าคัญคือ เป็นภาคการผลิตที่
ออกไปลงทุนเพ่ือแสวงหาเทคโนโลยี ตราผลิตภัณฑ์ที่เป็นที่ยอมรับในตลาดผู้รับทุน หรือช่องทางการจัดจ าหน่าย 
หรือเป็นการออกไปลงทุนตั้งฐานการผลิตที่มีการสร้างเครือข่ายการผลิตร่วมกันหรือมีการใช้ประโยชน์จาก 
ฐานการผลิตร่วมกับประเทศแม่ ในขณะที่ภาคการผลิตที่การออกไปลงทุนในต่างประเทศส่งผลลบต่อการส่งออก
จะอยู่ในลักษณะของการออกไปลงทุนในประเทศที่เดิมเป็นตลาดส่งออกหลัก และเข้าไปลงทุนเพ่ือทดแทน 
การส่งออก หรืออาจจะเป็นการออกไปลงทุนเพ่ือแสวงหาทรัพยากรการผลิตหรือสิทธิประโยชน์ทางภาษีซึ่งท าให้
เกิดการย้ายฐานการผลิตไป  

นอกจากนี้ งานวิจัยชิ้นนี้พบว่า นโยบายการส่งเสริมการออกไปลงทุนที่เหมาะสมส าหรับประเทศไทยควรจะ
มีการก าหนดเงื่อนไขของภาคธุรกิจ หรือประเภทกิจการที่ออกไปลงทุน ในประเทศพัฒนาแล้วนโยบาย 
การส่งเสริมการลงทุนมักมีเงื่อนไขในการรับการอุดหนุนที่ขึ้นกับภาคธุรกิจที่ออกไปลงทุน และวัตถุประสงค์ของ
การออกไปลงทุน จากการสัมภาษณ์และการศึกษาทางสถิติพบว่า ส าหรับประเทศไทยควรให้มีการก าหนด
เงื่อนไขในการส่งเสริมการออกไปลงทุนเป็น 2 รูปแบบ คือ นโยบายการอ านวยความสะดวกและให้ข้อมูล 
การออกไปลงทุน และนโยบายส่งเสริมการลงทุน 

นโยบายการอ านวยความสะดวกการออกไปลงทุนจะประกอบไปด้วย การจัดท าข้อตกลงการลงทุนแบบ 
ทวิภาคี/การแสวงหาความร่วมมือแบบรัฐต่อรัฐ การให้บริการด้านข้อมูลและบริการสนับสนุนต่างๆ นโยบาย
เหล่านี้ควรมีให้กับนักลงทุนในทุกภาคการผลิต ส่วนนโยบายการส่งเสริมการออกไปลงทุนอาจจจะเป็นการให้
ความช่วยเหลือกับธุรกิจซึ่งอาจอยู่ในรูปแบบของการให้ความช่วยเหลือทางด้านการเงิน เช่น การให้เงินกู้ยืม
อัตราดอกเบี้ยต่ า การร่วมทุน การให้เงินอุดหนุน นโยบายเหล่านี้ควรก าหนดให้กับเฉพาะภาคธุรกิจที่ออกไป
ลงทุนแล้วสร้างผลบวกให้กับประเทศ ทั้งในมิติของการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ การส่งออก และการจ้างงาน 
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Abstract 

Thailand currently has limited outward foreign direct investment (FDI) promotion policies, 
especially in tax incentives and financial subsidies. As a result, Thai firms that invest oversea 
have disadvantages comparing with multinational enterprises from the other countries. 
However, there are still debates regarding the optimal outward FDI promotion policies since 
such policies might cause adverse effect to the home country. Therefore, many countries 
apply outward FDI promotion policies for some sectors and firms with specific conditions. To 
find outward FDI promotion policies appropriate for Thailand, we study the impact of outward 
foreign direct investment from each sector on its exports and spillovers to the other sectors. 
First, we employ quantitative methods to investigate the relationship between outward FDI 
and exports in each sector. Then using the national input-output table, we estimate its 
spillovers on the other sectors. To verify our empirical findings, we also conducted interview 
with selected firms in various sectors. The results show the positive impact of outward FDI on 
exports in 5 sectors including fishery, plastic products, vegetables and fruits, machinery and 
pet food. Moreover, we find negative impact of outward FDI on exports in the following 8 
sectors: sugar, paper and paper products, automobiles and repairs, slaughter, beverages, other 
crops, coal and crude oil and electricity and gas. Our analysis suggests that the impact of 
outward FDI on exports in each sector depends on investment motives. Investing abroad for 
technology, brands or distribution channels or for co-production bases with the home country 
tends to have positive impact on home exports. On the other hand, investing abroad to seek 
markets, resources, and tariff privileges causes adverse effect on home exports because these 
motives may cause production relocation.  

In addition, this research finds that policies to promote investment should be conditional on 
types of production or investment. From our quantitative and in-depth interview studies, we 
suggest that two types of outward FDI promoting policies: information provision and 
facilitation, and direct outward FDI promoting policies. 

Information provision and facilitation policies should be provided for all sectors and 
investment types. Direct outward FDI promoting policies such as financial aids or tax holidays 
should be provided conditional on sectors and types investment that bring positive 
externalities to the Thai economy. 
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บทที่ 1  
บทน า 

1.1 ที่มาและความส าคัญของปัญหา 

ประเทศไทยได้ออกไปลงทุนทางตรงในต่างประเทศเพ่ิมมากขึ้นอย่างเห็นได้ชัดในช่วง 5 ปีที่ผ่านมา
หลังจากเป็นประเทศผู้รับทุนจากประเทศพัฒนาแล้วที่ส าคัญในภูมิภาคอาเซียนดังแสดงให้เห็นในรูปที่ 1.1  
โดยเงินลงทุนทางตรงระหว่างประเทศขาออกเริ่มมีบทบาทส าคัญและมียอดการไหลออกของเงินทุนมากกว่า
เงินลงทุนทางตรงระหว่างประเทศขาเข้าในปี พ.ศ. 2554-2555 และ พ.ศ. 2557-2558 ซึ่งปรากฏการณ์
ดังกล่าวอาจเป็นผลมาจากท้ังแรงจูงใจในการออกไปแสวงหาตลาดใหม่ การออกไปแสวงหาทรัพยากรการผลิต 
เช่น แรงงาน วัตถุดิบ ที่เกิดการขาดแคลนในประเทศและมีต้นทุนแพงขึ้นหลังจากเป็นฐานการผลิตมาเป็น
เวลานาน รวมไปถึงการหาประโยชน์จากสิทธิประโยชน์ทางภาษีในประเทศเพ่ือนบ้าน 

รูปที่ 1. 1: สถิติเงินลงทุนทางตรงระหว่างประเทศของประเทศไทย (หน่วย: ล้านดอลลาร์สหรัฐ) 

 

 

 

 

 

 

 

 

ที่มา: ธนาคารแห่งประเทศไทย 

การออกไปลงทุนในต่างประเทศของประเทศไทยในช่วงที่ผ่านมามักเป็นการออกไปลงทุนเองของ
ภาคเอกชน โดยมีการสนับสนุนหรือช่วยเหลือจากภาครัฐอย่างจ ากัด โดยทางรัฐบาลเพ่ิงมีการจัดตั้งหน่วยงานที่
ดูแลการออกไปลงทุนในต่างประเทศให้ขึ้นอยู่กับส านักงานคณะกรรมการส่งเสริมการลงทุน (Board of 
Investment: BOI) ในปี พ.ศ. 2556 โดยงานศึกษาของ ธานี ชัยวัฒน์ และ กรกรัณย์ ชีวะตระกุลพงษ์ (2559) 
แสดงให้เห็นว่านโยบายการส่งเสริมการลงทุนมีการสนับสนุนการออกไปลงทุนโดยให้ความช่วยเหลือด้านข้อมูล
เป็นหลัก แต่ยังขาดนโยบายการส่งเสริมการลงทุนด้านอ่ืน เช่น แรงจูงใจทางภาษี ความช่วยเหลือทางด้าน
เงินทุน และบริการสนับสนุนอื่นๆ 

จากปัญหาดังกล่าวจึงมีเสียงเรียกร้องจากทางภาคเอกชนให้รัฐบาลมีนโยบายส่งเสริมการออกไปลงทุนที่
เป็นรูปธรรมมากยิ่งขึ้น เช่น การให้แรงจูงใจทางภาษี การให้การสนับสนุนข้อมูลเชิงลึก และการให้แรงจูงใจที่
มิใช่ภาษีอ่ืนๆ เหมือนที่ประเทศอ่ืนๆ ซึ่งมีระดับการออกไปลงทุนในต่างประเทศที่สูงใช้กัน เช่น สิงคโปร์ ญี่ปุ่น 
จีน 

2548 2549 2550 2551 2552 2553 2554 2555 2556 2557p 2558p
inflow 8,215.64 8,917.47 8,633.90 8,561.56 6,411.46 14,746.6 2,473.69 12,899.0 15,935.9 3,720.21 7,087.11

outflow 551.44 1,040.76 1,547.01 2,339.70 5,996.28 8,131.33 7,175.77 14,260.5 12,121.4 4,283.70 10,567.7

-
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อย่างไรก็ตาม การออกแบบนโยบายการส่งเสริมการออกไปลงทุนนั้น มีความซับซ้อนกว่านโยบาย 
การดึงดูดเงินลงทุนจากต่างประเทศ หรือนโยบายส่งเสริมการส่งออก เนื่องจากยังมีข้อถกเถียงเกี่ยวกับ
ประโยชน์ที่ประเทศจะได้จากการออกไปลงทุนในต่างประเทศ รวมถึงความเป็นไปได้ในการเกิดผลกระทบเชิง
ลบต่อประเทศจากการลงทุนในต่างประเทศ เช่น การลดลงของการจ้างงานและระดับการลงทุนในประเทศ ซึ่ง 
Sauvant และคณะ (2014) พบว่า  นโยบายการส่งเสริมการออกไปลงทุนในประเทศที่พัฒนาแล้ว มักมีเงื่อนไข
ในการรับการอุดหนุน โดยเงื่อนไขต่างๆ ประกอบไปด้วย 

– เชื้อชาติ 
– ภาคธุรกิจหรืออุตสาหกรรม เช่น ทรัพยากรธรรมชาติ (เกาหลี/จีน) พลังงานทดแทน (ญี่ปุ่น) ภาคธุรกิจ

ที่เพ่ิมความสามารถในการแข่งขันของอุตสาหกรรมในประเทศ (มาเลเซีย) 
– ความเป็นเจ้าของ เช่น ก าหนดสัดส่วนการถือหุ้นของคนในประเทศ 
– ขนาดธุรกิจ 
– พ้ืนที่ที่ออกไปลงทุน 
– การให้การสนับสนุนภายใต้เงื่อนไขบางอย่าง เช่น ผลกระทบเชิงบวกต่อประเทศแม่ในด้านการสร้าง

การจ้างงาน การส่งออก และ GDP (เบลเยียม)  

หากพิจารณาถึงประโยชน์จากการออกไปลงทุนในต่างประเทศในระดับบริษัทแล้วจะพบว่า งานวิจัย
จ านวนมากสนับสนุนว่าการออกไปลงทุนในต่างประเทศมีผลดีต่อบริษัทที่ออกไปลงทุน ทฤษฎี OLI Paradigm 
(ownership-location-Internationalization) ของ Dunning เป็นทฤษฎีที่ให้เหตุผลสนับสนุนประโยชน์ของ
การออกไปลงทุนในต่างประเทศในระดับธุรกิจ ประโยชน์ที่ธุรกิจได้จากการออกไปลงทุนจะมาจาก 
การประหยัดต่อขนาด ความช านาญเฉพาะทาง การมีประสิทธิภาพเชิงต้นทุนจากการสร้าง global supply 
chain (ownership-specific advantages) และประโยชน์จากความสามารถในการด าเนินธุรกิจระหว่าง
ประเทศ ประกอบเข้ากับประโยชน์ที่ได้จาก Location advantages จะท าให้บริษัทที่ออกไปลงทุนมีผล
ประกอบการและผลิตภาพที่สูงขึ้น  

อย่างไรก็ตาม ผลการศึกษาเชิงประจักษ์ถึงผลิตภาพการผลิตและความสามารถในการแข่งขันของบริษัทที่
ออกไปลงทุนในต่างประเทศยังได้ผลสรุปไม่แน่นอน โดย Agarwal (1997) แสดงให้เห็นว่า บริษัทที่ออกไป
ลงทุนเพ่ือแสวงหาประสิทธิภาพ (efficiency-seeking FDI) จะมีผลเชิงลบต่อบริษัทแม่มากกว่าบริษัทที่ออกไป
ลงทุนเพื่อแสวงหาตลาด (market-seeking FDI) 

หากพิจารณาผลกระทบของการออกไปลงทุนในต่างประเทศในระดับประเทศแล้ว งานวิจัยเชิงประจักษ์
พบว่า ผลกระทบของการออกไปลงทุนในต่างประเทศยังมีความแตกต่างกันในแต่ละภาคการผลิต Masso และ
คณะ (2007) พบว่า การออกไปลงทุนในภาคบริการจะเป็นผลดีต่อผลผลิตและการจ้างงานในประเทศมากกว่า
ภาคอุตสาหกรรม สอดคล้องกับ Lee และ Huh (2009) พบว่า การออกไปลงทุนในอุตสาหกรรมการผลิตที่เน้น
ใช้แรงงานจะส่งผลเสียต่อการจ้างงานในประเทศที่รุนแรงกว่า 

หากพิจารณาการออกไปลงทุนในต่างประเทศในบริบทของประเทศไทยแล้วจะพบว่า การออกไปลงทุนใน
แต่ละอุตสาหกรรมจะมีลักษณะที่แตกต่างกันออกไป กรกรัณย์ ชีวะตระกุลพงษ์ และคณะ (2556) ศึกษาปัจจัยที่
ก าหนดการออกไปลงทุนใน 4 อุตสาหกรรมหลัก และพบว่า ปัจจัยที่ก าหนดการออกไปลงทุนมีความแตกต่างกัน
ดังนี้ 
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 อุตสาหกรรมอาหารแปรรูป : การออกไปลงทุนในต่างประเทศมีทั้งในกรณีของการแสวงหาตลาด (เช่น 
ไก่แปรรูป) การแสวงหาทรัพยากร (เช่น ปลาทูน่ากระป๋อง น้ าตาล) และการอาศัยสิทธิประโยชน์ทางภาษี (เช่น 
น้ าตาล) จึงมีลักษณะทัง้ที่เป็น market-seeking และ resource-seeking 

 อุตสาหกรรมเครื่องใช้ไฟฟ้าและชิ้นส่วนอิเล็กทรอนิกส์ : การออกไปลงทุนโดยมากเป็นลักษณะของ 
vertical FDI โดยเป็นการย้ายฐานการผลิตขั้นตอนที่เน้นใช้แรงงานเข้มข้นออกไปท าการผลิตในประเทศที่มี
เทคโนโลยีต่ ากว่า รวมถึงการย้ายฐานการผลิตของ MNEs จากต่างประเทศ 

 อุตสาหกรรมเครื่องนุ่งห่ม : การออกไปลงทุนจะเป็นการย้ายฐานการผลิตของกิจกรรมการตัดเย็บ
เครื่องนุ่งห่มที่เน้นใช้แรงงานเข้มข้น 

 อุตสาหกรรมยานยนต์และชิ้นส่วน : การออกไปลงทุนจะเป็นลักษณะของ market-seeking กล่าวคือ 
ผู้ผลิตชิ้นส่วนยานยนต์ในไทยขยายฐานการผลิตไปยังประเทศที่ lead firm ของตนตัดสินใจออกไปขยายฐาน
การผลิต 

ดังนั้นจะเห็นได้ว่า อุตสาหกรรมแต่ละอุตสาหกรรมมีเป้าหมายของการออกไปลงทุนในต่างประเทศที่
แตกต่างกัน ซึ่งย่อมส่งผลกระทบต่อการส่งออก การจ้างงาน และการสร้างมูลค่าเพ่ิมที่แตกต่างกันออกไป ซึ่ง
ในบางกรณีการออกไปลงทุนของบางอุตสาหกรรมอาจส่งผลลบต่อประเทศ (การย้ายฐานการผลิต) และในบาง
กรณีอาจเป็นผลบวก (การเชื่อมเครือข่ายการผลิต และการแสวงหาเทคโนโลยีหรือตลาดใหม่) 

ความท้าท้ายในการออกแบบนโยบายการส่งเสริมการออกไปลงทุนที่เหมาะสมคือ การเลือกสนับสนุน
เฉพาะการลงทุนในภาคการผลิตที่ส่งผลดีต่อประเทศเท่านั้น ดังนั้นงานวิจัยนี้มุ่งเน้นการศึกษาผลกระทบของ
การออกไปลงทุนในต่างประเทศรายภาคการผลิตที่มีต่อการส่งออก1 และต่อเนื่องถึงผลกระทบต่อมูลค่าส่วน
เพ่ิม (value added) มายังกิจกรรมการผลิตในภาคการผลิตดังกล่าวและกิจกรรมการผลิตในภาคการผลิตอ่ืนๆ 
ที่เกี่ยวเนื่อง ในระบบเศรษฐกิจผ่านทาง input output linkages เพ่ือให้ได้ข้อสรุปถึงค าถามที่ส าคัญว่า  
การออกไปลงทุนในต่างประเทศในภาคการผลิตใดจะเป็นประโยชน์ต่อประเทศไทย 

1.2 วัตถุประสงค ์

1) ศึกษาผลของการลงทุนทางตรงระหว่างประเทศขาออกต่อการส่งออกในแต่ละภาคการผลิตของไทย 
2) ศึกษาผลกระทบของการลงทุนทางตรงระหว่างประเทศขาออกที่ส่งผ่านไปยังมูลค่าเพ่ิมของภาค 

การผลิตต่างๆ ผ่านช่องทางการส่งออก 
3) จัดท าข้อเสนอแนะเชิงนโยบายถึงภาคอุตสาหกรรม / ธุรกิจที่ควรได้รับการส่งเสริมการออกไปลงทุน

ในต่างประเทศโดยไม่สร้างผลกระทบเชิงลบต่อประเทศ 

1.3 ประโยชน์ที่คาดว่าจะได้รับ 

1) ทราบถึงขนาดของผลกระทบจากการออกไปลงทุนทางตรงในต่างประเทศต่อภาคการผลิตต่างๆ ผ่าน
การส่งออกเมื่อรวมผลกระทบผ่าน input output linkage แล้ว 

2) ช่วยในการประเมินอุตสาหกรรมที่ได้รับผลกระทบมาก / น้อยจากการออกไปลงทุนทางตรงใน
ต่างประเทศ และพิจารณาว่าผลกระทบดังกล่าวเป็นผลกระทบเชิงบวกหรือเชิงลบ 
                                           
1 ที่ผู้วิจัยเลือกศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างการลงทุนทางตรงกับการส่งออกเป็นหลักเนื่องจากประเทศยังขาดข้อมูลด้าน 
การผลิต และการจ้างงานในระดับอุตสาหกรรมและภาคการผลิตที่ดี 
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3) ได้ข้อมูลอันเป็นประโยชน์ในการวางนโยบายส่งเสริมการออกไปลงทุนในต่างประเทศว่า ควรมี 
การก าหนดเงื่อนไขภาคการผลิตหรือธุรกิจที่ควรส่งเสริมเป็นการเฉพาะหรือไม่  

1.4 ข้อมูลที่ใช ้

1) ข้อมูลการลงทุนทางตรงในต่างประเทศของไทยจากธนาคารแห่งประเทศไทยแบ่งตาม 24 ภาค 
การ ผลิตและแบ่งตามประเทศปลายทางของการลงทุน ในช่วงปี ค.ศ. 2005 ถึง 2013  

2) ข้อมูลตาราง IO ของประเทศไทยส าหรับศึกษาผลกระทบของการลงทุนทางตรงผ่านการส่งออกที่
ส่งผ่านไปยังภาคการผลิตต่าง ๆ ผ่านทาง input output linkage จะใช้ตาราง IO ของประเทศไทยในปี 2005 
และ 2010 ที่แบ่งภาคการผลิตเป็น 58 ภาคการผลิต จากส านักงานคณะกรรมการพัฒนาการเศรษฐกิจและ
สังคมแห่งชาติ 

3) ข้อมูลการส่งออกรายภาคการผลิตค านวณจากข้อมูลการส่งออกจาก UNCOMTRADE ซึ่งแบ่งตาม HS 
code 5 digit 

4) ข้อมูลตัวแปรควบคุมอ่ืนๆ ในแบบจ าลองได้แก่ ข้อมูลด้านการผลิตมาจาก IO table ข้อมูลรายได้และ
ประชากรของแต่ละประเทศมาจาก world Development Indicator และข้อมูลระยะทางจากประเทศต่างๆ 
มายังประเทศไทยมาจาก http://www.distancefromto.net/ 

1.5 วิธีการวิจัย 

วิธีวิจัยแบ่งเป็น 3 ส่วน ส่วนแรกคือ การวิเคราะห์ผลกระทบของการลงทุนทางตรงต่อการส่งออกในแต่ละ
ภาคการผลิต ส่วนที่สอง วิเคราะห์ผลของการลงทุนทางตรงต่อภาคการผลิตอ่ืนๆ ผ่าน input-output 
linkages และส่วนที่สามคือ การศึกษาเชิงคุณภาพโดยการสัมภาษณ์ 

1.5.1 ผลกระทบของการลงทุนทางตรงต่อการส่งออกในแต่ละภาคการผลิต 

เพ่ือศึกษาผลกระทบของการลงทุนทางตรงต่อการส่งออกผู้วิจัยจะประมาณความสัมพันธ์ระหว่าง
การลงทุนทางตรงกับการส่งออกส าหรับแต่ละภาคการผลิต i ตามสมการดังนี้ 

𝑙𝑥𝑖𝑗𝑡 = 𝛽0𝑖 + 𝛽1𝑖𝑙𝑓𝑖𝑗𝑡 + 𝛽2𝑖𝑙𝑓𝑜𝑖𝑗𝑡 + 𝛽3𝑖𝑙𝑝𝑜𝑝𝑗𝑡 + 𝛽4𝑖𝑙𝑦𝑗𝑡 + 𝜖𝑖𝑗𝑡           (1.1i) 

โดยที่ 

𝑙𝑥𝑖𝑗𝑡  คือ ล็อกของมูลค่าการส่งออกของภาคการผลิต i จากประเทศไทยไปยังประเทศ j ณ เวลา t 

𝑙𝑓𝑖𝑗𝑡  คือ ล็อกของ FDI stock ขาออกของภาคการผลิต i จากประเทศไทยไปยังประเทศ j ณ 
เวลา t 

𝑙𝑓𝑜𝑖𝑗𝑡  คือ ล็อกของ FDI stock ขาออกของภาคการผลิต i จากประเทศไทยไปยังประเทศอ่ืนๆ ที่
ไม่ใช่ประเทศ j ณ เวลา t 

𝑙𝑝𝑜𝑝𝑗𝑡 คือ ล็อกของจ านวนประชากรของประเทศ j ณ เวลา t  

𝑙𝑔𝑑𝑝𝑗𝑡 คือ ล็อกของผลผลิตมวลรวมของประเทศ j ณ เวลา t 

𝑖, 𝑡  คือ ดัชนีของภาคการผลิต และดัชนีเวลาตามล าดับ 
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โดยเทคนิคการประมาณจะเป็นการประมาณโดยใช้ panel data regression โดยมี fixed effects 
ของเวลา t และ fixed effects ของประเทศปลายทาง j  

จากการประมาณสมการ (1.1i) เราสามารถค านวณค่าความยืดหยุ่นของการส่งออกต่อการลงทุน
โดยตรงได้จากสมการ 

𝑣𝑓0𝑖 =
𝑑𝑙𝑥𝑖

𝑑𝑙𝑓𝑖

 

 

1.5.2 ผลของการลงทุนทางตรงต่อภาคการผลิตอื่นๆ ผ่าน input output linkages 

หลักจากได้ค่าความยืดหยุ่นของการส่งออกต่อการลงทุนโดยตรงแล้ว เราสามารถศึกษาผลจากการส่งออก
นี้ที่กระจายไปยังภาคการผลิตอื่นๆ จากเมทริกซ์ 𝐃  โดยที่ 

𝐃 = 𝐈 + 𝐌 + 𝐌 
2 + 𝐌 

3 + 𝐌 
4 + ⋯ 

= (𝐈 − 𝐌 )
−1 

โดยที่ 𝐌  คือ เมทริกซ์สัมประสิทธิ์การผลิตจาก IO table ของประเทศไทย ภายใต้ฟังก์ชันการผลิตของ 
Leontief และ 𝐃 คือ เมทริกซ์ขนาด nxn โดย n คือ จ านวนภาคการผลิตทั้งหมด โดยที่ Dij คือ ปริมาณ 
การเปลี่ยนแปลงประมาณการผลิตของภาคการผลิต i  ที่เกิดจากการเพ่ิมขึ้นของการส่งออกในภาคการผลิต j 
หนึ่งหน่วย 

 

1.5.3 การศึกษาเชิงคุณภาพ 

เพ่ือเป็นการยืนยันผลการศึกษาเชิงปริมาณ คณะผู้วิจัยจะท าการศึกษาเชิงคุณภาพ โดย 
การสัมภาษณ์ผู้ประกอบการในภาคการผลิตที่ได้รับผลกระทบจากการออกไปลงทุนในต่างประเทศในระดับสูง
จากการศึกษาเชิงปริมาณ เพ่ือพิจารณาว่า ผลการศึกษาเชิงปริมาณมีความแม่นย าเพียงใด โดยเลือกจากภาค
การผลิตที่ได้รับผลกระทบสูงสุด 5 อันดับแรก และสัมภาษณ์ผู้ประกอบการในภาคการผลิตดังกล่าวประมาณ 
2-3 รายต่ออุตสาหกรรม 
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บทที่ 2  
วรรณกรรมปริทัศน์ 

ในบทนี้ผู้วิจัยท าการทบทวนวรรณกรรมที่เกี่ยวข้อง โดยการทบทวนวรรณกรรมจะแบ่งออกเป็น  
1) วรรณกรรมที่เกี่ยวข้องกับผลกระทบของการออกไปลงทุนในต่างประเทศต่อตัวแปรทางเศรษฐกิจมหภาค 
ได้แก่ การเจริญเติบโต การจ้างงาน และการลงทุนภายในประเทศ  2) วรรณกรรมที่เกี่ยวข้องกับผลกระทบของ
การออกไปลงทุนในต่างประเทศในระดับธุรกิจ และ 3) ทวนวรรณกรรมที่เก่ียวข้องกับผลของการลงทุนทางตรง
ขาออกกับการส่งออก โดยให้น้ าหนักกับส่วนที่ 3 มากกว่าส่วนอื่น เนื่องจากเก่ียวข้องกับงานวิจัยนี้โดยตรง 

2.1 ผลกระทบของการออกไปลงทุนในต่างประเทศที่มีเศรษฐกิจมหภาค 

หากพิจารณาถึงผลกระทบของการออกไปลงทุนในต่างประเทศในระดับประเทศ งานวิจัยส่วนมากจะ
ท าการศึกษาผลที่เกิดขึ้นกับระดับการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศ การจ้างงาน และการลงทุน
ภายในประเทศ ดังต่อไปนี้ 

2.1.1 ผลกระทบของการออกไปลงทุนในต่างประเทศที่มีต่อการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจและ 
การผลิต 

ผลกระทบของการออกไปลงทุนในต่างประเทศที่มีต่อการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจและการผลิตของ
ประเทศขึ้นอยู่กับลักษณะของการออกไปลงทุน Stevens และ Lipsey (1992) ชี้ให้เห็นว่า การออกไปลงทุนใน
ต่างประเทศจะมีผลกระทบเชิงลบต่อผลผลิตและการเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศ หากเป็นการย้ายฐาน 
การผลิตของบรรษัทข้ามชาติ ซึ่งมีผลให้การออกไปลงทุนในต่างประเทศดังกล่าวมีลักษณะทดแทนฐานการผลิต
ในประเทศ ในขณะที่การออกไปลงทุนในต่างประเทศอาจมีลักษณะสนับสนุน (complement) การผลิต
ภายในประเทศได้ หากเป็นการออกไปลงทุนเพ่ือแสวงหาตลาดใหม่ และมีการเชื่อมโยงฐานการผลิตในตลาดใหม่
กับฐานการผลิตภายในประเทศ เช่น การน าเข้าสินค้าขั้นกลางจากฐานการผลิตในประเทศไปใช้ในฐานการผลิต
ต่างประเทศ ดังที่แสดงให้เห็นใน Desai และคณะ (2005) 

Herzer (2008) ท าการศึกษาถึงความสัมพันธ์ระหว่างการออกไปลงทุนในต่างประเทศกับผลผลิต
อุตสาหกรรมในประเทศที่พัฒนาแล้ว 14 ประเทศ โดยใช้ข้อมูล panel ในปี ค.ศ. 1971-2005 และพบ
ความสัมพันธ์เชิงบวกในระยะยาวระหว่างการออกไปลงทุนในต่างประเทศกับผลผลิตอุตสาหกรรม ในขณะที่ 
Herzer (2010) ท าการศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างการออกไปลงทุนในต่างประเทศกับการเจริญเติบโตทาง
เศรษฐกิจโดยใช้ข้อมูล panel ของ 50 ประเทศระหว่างปี ค.ศ. 1980- 2000 และพบความสัมพันธ์เชิงบวก 
โดย Herzer (2010) ได้ให้เหตุผลถึงความสัมพันธ์เชิงบวกระหว่างการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจกับการออกไป
ลงทุนในต่างประเทศว่า เป็นผลมาจากการลดลงของต้นทุนการผลิตและการเพ่ิมขึ้นของความสามารถใน 
การแข่งขันของ MNEs ที่ออกไปลงทุนในต่างประเทศ ซึ่งมีการแพร่กระจายผลไปยังบริษัทอ่ืนๆ ที่ไม่ได้ออกไป
ลงทุนในต่างประเทศด้วย 

ส าหรับการศึกษาในระดับประเทศ Herzer (2010) พิจารณาความสัมพันธ์ระหว่างการเจริญเติบโต
ทางเศรษฐกิจกับการออกไปลงทุนในต่างประเทศในกรณีของประเทศสหรัฐอเมริกาโดยใช้ข้อมูลในปี ค.ศ.
1980-2004 และพบความสัมพันธ์เชิงบวกเช่นกัน 
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Chen และคณะ (2012) ศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจและการออกไป
ลงทุนในต่างประเทศในกรณีของประเทศมาเลเซียโดยใช้ข้อมูลในปี ค.ศ. 1980-2010 และพบว่า การออกไป
ลงทุนในต่างประเทศไม่มีความสัมพันธ์กับการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจในระยะสั้น แต่พบความสัมพันธ์เชิง
บวกระหว่างการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจและการออกไปลงทุนในต่างประเทศในระยะยาว  

2.1.2 ผลกระทบของการออกไปลงทุนในต่างประเทศที่มีต่อการจ้างงาน 

ผลกระทบต่อการจ้างงานนั้นงานศึกษาหลายชิ้น เช่น Alejandro และคณะ (2011) Sakura และ 
Kondo (2014) Navaretti และคณะ (2010) และ Sunesen และคณะ (2010) พบความสัมพันธ์เชิงบวก
ระหว่างการออกไปลงทุนในต่างประเทศกับการจ้างงานภายในประเทศ เนื่องจากกิจกรรมที่ท าให้บริษัทแม่และ
บริษัทลูกในต่างประเทศมักจะเป็นกิจกรรมที่ส่งเสริมกันมากกว่าทดแทนกัน ในขณะที่งานศึกษาบางชิ้น เช่น 
Braconier และ Ekholm (2000) Lee และ Huh (2009) Lee และ Huh (2009) และ Becker และคณะ 
(2005) แสดงให้เห็นว่า การออกไปลงทุนในต่างประเทศอาจมีผลเสียต่อการจ้างงานในประเทศ โดยเฉพาะหาก
เป็นการออกไปลงทุนจากประเทศก าลังพัฒนาไปยังประเทศท่ีมีระดับรายได้ที่สูงกว่า 

งานวิจัยอีกส่วนหนึ่งศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างการออกไปลงทุนในต่างประเทศกับการเปลี่ยนแปลง
ในความต้องการแรงงานแยกตามประเภท Blomstorm และคณะ (1997) Lipsey และคณะ (2000) และ 
Egger และ Egger (2005) พบว่า การออกไปลงทุนในต่างประเทศส่งผลให้ประเทศแม่มีความต้องการแรงงาน
มีทักษะเพ่ิมขึ้น ในขณะที่ลดความต้องการแรงงานไร้ทักษะ ดังนั้นการออกไปลงทุนในต่างประเทศจึงส่งผลเสีย
ต่อแรงงานที่ไร้ทักษะ 

นอกจากนี้ยังมีงานวิจัยที่ศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างการออกไปลงทุนในต่างประเทศกับผลิตภาพ
แรงงานในประเทศ ซึ่งงานศึกษาส่วนใหญ่พบความสัมพันธ์ในเชิงบวกภายใต้เงื่อนไขบางอย่าง Egger และ Egger 
(2006) พบว่า การออกไปลงทุนในต่างประเทศมีผลกระทบเชิงลบต่อผลิตภาพของประเทศในระยะสั้น แต่มี
ความสัมพันธ์เชิงบวกในระยะยาว Driffield และคณะ (2005) และ De La Potterie และ Lichtenberg (2001) 
พบว่า การออกไปลงทุนในต่างประเทศช่วยเพ่ิมผลิตภาพของแรงงาน หากเป็นการออกไปลงทุนในภาคธุรกิจที่เน้น
การวิจัยและพัฒนาและมีระดับค่าจ้างแรงงานสูง หรือเป็นการลงทุนในประเทศที่มีระดับการวิจัยและพัฒนาสูง 

งานวิจัยเชิงประจักษ์ยังพบว่า ผลกระทบของการออกไปลงทุนในต่างประเทศยังมีความแตกต่างกัน
ในแต่ละภาคการผลิต Masso และคณะ (2007) พบว่า การออกไปลงทุนในภาคบริการจะเป็นผลดีต่อผลผลิต
และการจ้างงานในประเทศมากกว่าภาคอุตสาหกรรม สอดคล้องกับ Lee และ Huh (2009) ทีพ่บว่า การออกไป
ลงทุนในอุตสาหกรรมการผลิตที่เน้นใช้แรงงานจะส่งผลเสียต่อการจ้างงานในประเทศที่รุนแรงกว่า 

2.1.3 ผลกระทบของการออกไปลงทุนในต่างประเทศที่มีต่อการลงทุนภายในประเทศ 

ผลของการลงทุนขาออกที่มีต่อการการลงทุนภายในประเทศ มีทั้งงานศึกษาที่ชี้ว่า ไม่มีการทดแทน
กันระหว่างการลงทุนในประเทศและต่างประเทศ เช่น Devereux และ Freeman (1995) และงานวิจัยที่แสดง
ให้เห็นถึงผลทางลบของการลงทุนขาออกต่อการลงทุนในประเทศ เช่น Feldstein (1995) และ Lee และ Huh 
(2009) โดยเฉพาะในกรณีของการลงทุนขาออกจากประเทศเล็กมาสู่ประเทศใหญ่  

Stevens และ Lipsey (1992) ได้พัฒนาแบบจ าลองทางทฤษฎีและทดสอบเชิงประจักษ์เพ่ือศึกษา
ความสัมพันธ์ระหว่างการลงทุนภายในประเทศกับการลงทุนในต่างประเทศของ MNEs โดยใช้ข้อมูลของ 
MNEs ในสหรัฐอเมริกา ผลการศึกษาพบว่า การลงทุนทางด้านการผลิตในประเทศและในต่างประเทศไม่มี
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ความสัมพันธ์กัน กล่าวคือ การสร้างฐานการผลิตในต่างประเทศไม่ได้ทดแทนฐานการผลิตที่มีอยู่ในประเทศ 
ในขณะที่ หากพิจารณาการลงทุนในแง่การเงิน หรือการลงทุนในสินทรัพย์ถาวร (fixed investment) จะพบว่า 
การลงทุนในต่างประเทศจะทดแทนกับการลงทุนภายในประเทศ ผ่านช่องทางการเพ่ิมขึ้นของต้นทุนทาง
การเงิน 

Al-Sadiq (2013) ศึกษาถึงผลกระทบของการออกไปลงทุนในต่างประเทศต่อการลงทุน
ภายในประเทศในกรณีของประเทศก าลังพัฒนา โดยใช้ข้อมูลแบบ panel ของ 121 ประเทศ ระหว่างปี ค.ศ. 
1990-2010 ผลการศึกษาพบว่า การออกไปลงทุนในต่างประเทศในกรณีของประเทศก าลังพัฒนามีผลท าให้
การลงทุนภายในประเทศลดลงอย่างมีนัยส าคัญ 

2.2 วรรณกรรมท่ีเกี่ยวข้องกับผลกระทบของการออกไปลงทุนในต่างประเทศในระดับธุรกิจ 

หากพิจารณาถึงประโยชน์จากการออกไปลงทุนในต่างประเทศในระดับบริษัทแล้วจะพบว่า  งานวิจัย
จ านวนมากสนับสนุนว่าการออกไปลงทุนในต่างประเทศส่งผลดีต่อบริษัทที่ออกไปลงทุน ทฤษฎี OLI 
paradigm (ownership-location-internationalization) ของ Dunning เป็นทฤษฎีที่ให้เหตุผลสนับสนุน
ประโยชน์ของการออกไปลงทุนในต่างประเทศในระดับธุรกิจ ประโยชน์ที่ธุรกิจได้จากการออกไปลงทุนจะมา
จากการประหยัดต่อขนาด ความช านาญเฉพาะทาง การมีประสิทธิภาพเชิงต้นทุนจากการสร้าง global 
supply chain (ownership-specific advantages) และประโยชน์จากความสามารถในการด าเนินธุรกิจ
ระหว่างประเทศ ประกอบเข้ากับประโยชน์ที่ได้จาก location advantages จะท าให้บริษัทที่ออกไปลงทุนมี
ผลประกอบการและผลิตภาพที่สูงขึ้น  

อย่างไรก็ตาม ผลการศึกษาเชิงประจักษ์ถึงผลิตภาพการผลิตและความสามารถในการแข่งขันของบริษัทที่
ออกไปลงทุนในต่างประเทศยังได้ผลสรุปไม่ชัดเจนนัก โดย Agarwal (1997) แสดงให้เห็นว่า บริษัทที่ออกไป
ลงทุนเพ่ือแสวงหาประสิทธิภาพ (efficiency-seeking FDI) จะมีผลเชิงลบต่อบริษัทแม่มากกว่าบริษัทที่ออกไป
ลงทุนเพื่อแสวงหาตลาด (market-seeking FDI) 

ในขณะที่งานวิจัยที่ใช้แบบจ าลอง heterogeneous firm เพ่ืออธิบายการลงทุนระหว่างประเทศ เช่น 
Antras และ Yeaple (2013) และ Baldwin และ Okubo (2012) ชี้ให้เห็นว่า การออกไปลงทุนในต่างประเทศ
ยังมีประโยชน์ต่อบริษัทแม่เนื่องจากท าให้บริษัทแม่สามารถใช้ความช านาญเฉพาะในกิจกรรมที่มีการสร้าง
มูลค่าเพ่ิมในระดับที่สูงได้ และให้บริษัทลูกของตนในต่างประเทศด าเนินการผลิตในกิจกรรมที่มีมูลค่าเพ่ิมต่ าแทน 

นอกจากนี้ยังมีงานศึกษา เช่น Kogut และ Chang (1991) และ Yarnawaki (1993) ที่แสดงให้เห็นว่า 
การออกไปลงทุนในต่างประเทศมีประโยชน์กับบริษัทแม่เนื่องจากกระบวนการเรียนรู้หรือยกระดับ (learning 
and upgrading) แต่กระบวนการดังกล่าวจะเกิดได้หากเป็นการลงทุนในประเทศท่ีพัฒนาแล้วหรือมีเทคโนโลยี
ในระดับท่ีสูงกว่า 

2.3 วรรณกรรมท่ีเกี่ยวข้องกับผลกระทบของการลงทุนขาออกต่อการส่งออก 

ในทางทฤษฎีการลงทุนทางตรงขาออกและการส่งออกอาจมีความสัมพันธ์ใน เชิงลบหรือบวกก็ได้ โดย
ความสัมพันธ์ในเชิงลบหรือการทดแทนกัน (substitute) คือ การเพ่ิมขึ้นของการลงทุนขาออกท าให้ปริมาณ
การส่งออกของประเทศผู้ลงทุนลดลง ซึ่งมักเกิดขึ้นในกรณีที่การลงทุนท าให้เกิดการย้ายฐานการผลิตออกจาก
ประเทศผู้ลงทุนไปยังประเทศผู้รับทุน ในกรณีตรงข้ามการลงทุนทางตรงขาออกและการส่งออกอาจมีส่วน
ความสัมพันธ์ในเชิงบวกหรือส่งเสริมกัน (complement) โดยมักเกิดจากการลงทุนทางตรงที่เป็นการขยาย



9 

เครือข่ายการผลิต และมีการแบ่งกระบวนการผลิตเป็นหลายขั้นตอน ซึ่งจะส่งเสริมให้เกิดการส่งออกของสินค้า
ระดับกลาง (intermediate goods) ระหว่างประเทศผู้ลงทุนกับประเทศผู้รับทุน 

2.3.1 แบบจ าลองทางทฤษฎี 

แบบจ าลองทางเศรษฐศาสตร์ที่อธิบายการลงทุนทางตรง แบ่งการลงทุนทางตรงยังต่างประเทศ
เป็น 2 แบบหลักคือ การลงทุนทางตรงระหว่างประเทศในแนวนอน (horizontal FDI) และการลงทุนทางตรง
ในต่างประเทศในแนวด่ิง (vetrical FDI)  

การลงทุนในแนวนอน 

การลงทุนในแนวนอนคือ การที่บริษัทแม่ลงทุนเพ่ือตั้งบริษัทลูกในต่างประเทศที่อยู่ในระดับ 
การผลิตเดียวกับบริษัทแม่ ตัวอย่างเช่น บริษัทโคคาโคล่าลงทุนเพ่ือท าการผลิตในแต่ละประเทศเพ่ือจ าหน่าย
น้ าอัดลมในประเทศนั้นๆ จากตัวอย่างนี้จะเห็นได้ว่า แรงจูงใจส าคัญที่ท าให้บริษัทเลือกการลงทุนทางตรงใน
แนวนอนคือ การลดต้นทุนการผลิต และค่าขนส่ง 

แบบจ าลองทางเศรษฐศาสตร์ (economic model) ที่อธิบายการลงทุนในแนวนอน ได้แก่ 
แบบจ าลองของ Buckley and Casson (1981)  Markusen (1984) และ Melitz และคณะ (2004) ภายใต้
แบบจ าลองเหล่านี้ การลงทุนในต่างประเทศเป็นการย้ายฐานการผลิตจากประเทศผู้ลงทุนไปสู่ประเทศผู้รับทุน 
โดยแรงจูงใจของการย้ายฐานการผลิตนี้คือต้นทุนการผลิตและการขนส่งที่ถูกว่าในประเทศผู้รับทุน ภายใต้
แบบจ าลองเหล่านี้ การลงทุนทางตรงจะลดการผลิตและปริมาณการส่งออกของประเทศแม่ ดั งนั้นการลงทุน
ทางตรงจะทดแทนการส่งออกจากประเทศผู้ลงทุน 

ในแบบจ าลองของ Buckley and Casson (1981) บริษัทจะเริ่มต้นจากการท าการผลิตในประเทศ
จะขยายตลาดไปยังต่างประเทศด้วยการผลิตในประเทศแม่และส่งออกไปยังประเทศปลายทาง โดยการส่งออก
จะมีต้นทุนคงที่ (fixed cost) ต่ า แต่ต้นทุนผันแปร (variable costs) สูง และเมื่อบริษัทมีขยายใหญ่ขึ้นและ
สามารถขายในประเทศปลายทางสูงขึ้น บริษัทจะหันมาเลือกการลงทุนทางตรงเพ่ือผลิตและขายในประเทศ
ปลายทางเพ่ือทดแทนการส่งออก ส าหรับแบบจ าลองของ Markusen (1984) ได้เสนอแบบจ าลองที่อธิบาย 
การลงทุนทางตรงในแนวนอน ภายใต้ลักษณะตลาดที่มีการแข่งขันแบบ Cournot ภายใต้แบบจ าลองนี้ 
แรงจูงใจของบริษัทในการลงทุนทางตรงแทนการส่งออกคือการเพ่ิมการผลิตในตลาดใหม่และลดต้นทุนทาง
การค้าระหว่างประเทศ (trade cost) เช่น ค่าขนส่งระหว่างประเทศและภาษีน าเข้า 

ในช่วงทศวรรษ 2000 ทฤษฎีทางเศรษฐศาสตร์ระหว่างประเทศให้ความสนใจผลของความแตกต่าง
ระหว่างบริษัท (firm-level heterogeneity) กับการส่งออกและการลงทุนระหว่างประเทศ โดยแบบจ าลอง 
heterogeneous firm ของ Melitz และคณะ (2004) อธิบายความแตกต่างของการลงทุนทางตรงระหว่าง
ประเทศของแต่ละบริษัทว่าเกิดจากความแตกต่างของผลิตภาพ (productivity) ระหว่างบริษัทซึ่งเป็นสาเหตุที่
ท าให้บริษัทที่ต่างกันเลือกรูปแบบธุรกรรมระหว่างประเทศที่ต่างกัน แบบจ าลองนี้แสดงว่า ผลิตภาพมี
ความสัมพันธ์กับรูปแบบธุรกรรมระหว่างประเทศ โดยบริษัทที่มีผลิตภาพต่ าจะผลิตส าหรับขายในประเทศ
เท่านั้น ในขณะที่บริษัทที่มีผลิตภาพปานกลางจะผลิตเพ่ือขายในประเทศและส่งออก และบริษัทที่มีผลิตภาพ
สูงจะลงทุนทางตรงเพ่ือตั้งโรงงานผลิตสินค้าในต่างประเทศ โดยรูปแบบธุรกรรมระหว่างประเทศที่ต่างกันจะ
ส่งผลถึงโครงสร้างทางต้นทุนที่ต่างกัน โดยการส่งออกจะมีต้นทุนคงที่ (fixed cost) ต่ าแต่ต้นทุนแปรผัน 
(variable cost) สูง ซึ่งได้แก่ ต้นทุนการขนส่งและต้นทุนทางการค้าอ่ืนๆ เช่น ภาษีน าเข้า ในทางกลับกัน 
การลงทุนทางตรงจะมีต้นทุนคงที่สูง ซึ่งได้แก่ ค่าใช้จ่ายในการก่อสร้างโรงงาน แต่ต้นทุนแปรผัน (variable 
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cost) ต่ า แบบจ าลองแสดงว่า อุตสาหกรรมที่มีบริษัทที่มีความแตกต่างกัน (heterogeneity) มากในด้านผลิต
ภาพ จะมีสัดส่วนของการลงทุนทางตรงต่อการส่งออกที่สูง นอกจากนี้บริษัทมีแนวโน้มจะเลือกลงทุนทางตรง
ไปยังประเทศที่มีต้นทุนการค้าระหว่างประเทศและภาษีน าเข้าสูง 

นอกจากการเสนอแบบจ าลองในทางทฤษฎีแล้ว Melitz และคณะ (2004) ยังทดสอบความสัมพันธ์
ระหว่างระดับผลิตภาพกับรูปแบบธุรกรรมระหว่างประเทศ โดยใช้ข้อมูลระดับบริษัทของประเทศในยุโรป และ
พบว่า ความแตกต่างของระดับผลิตภาพของบริษัทในแต่ละอุตสาหกรรม ภาษีน าเข้าและต้นทุนการค้าระหว่าง
ประเทศของประเทศปลายทาง (destination country) เป็นตัวแปรที่ส่งผลต่อสัดส่วนการลงทุนต่อการส่งออก
อย่างมีนัยส าคัญ โดยผลเชิงประจักษ์นี้สอดคล้องกับความสัมพันธ์ที่ถูกพยากรณ์จากทฤษฎี  นอกจากนี้
ความสัมพันธ์นี้ นอกจากข้อมูลของประเทศสหรัฐอเมริกาแล้ว งานวิจัยอ่ืนๆ ยังพบความสัมพันธ์ในรูปแบบ
เดียวกันในข้อมูลของประเทศอ่ืนด้วย เช่น Girma และคณะ (2004) ที่ใช้ข้อมูลของประเทศอังกฤษ และ 
Arnold and Hussinger (2005) ที่ใช้ข้อมูลของประเทศเยอรมัน นอกจากการทดสอบแบบจ าลองด้วยวิธี  
parametric ซึ่งมีข้อจ ากัดคือ ผลการวิเคราะห์ที่ได้จะเป็นการเปรียบบริษัทในแต่ละกลุ่มที่ค่าเฉลี่ย (mean) 
เท่านั้น Arnold and Hussinger (2010) ใช้ Komologov-Smirnov test ซึ่งเป็นวิธีการแบบ nonparametric 
เพ่ือศึกษาความแตกต่างของการกระจายตัว (distribution) ของผลิตภาพของกลุ่มบริษัทในประเทศเยอรมันซึ่ง
ขายในประเทศอย่างเดียว กับกลุ่มบริษัทที่มีการส่งออก และบริษัทข้ามชาติ (multinational) และได้ข้อสรุป
สอดคล้องกับแบบจ าลองของ Melitz และคณะ (2004) ว่าผลิตภาพของบริษัทข้ามชาติจะสูงที่สุด ส่วนบริษัท
ที่ส่งออกจะมีผลิตภาพในระดับกลาง และบริษัทที่ขายในประเทศเพียงอย่างเดียวจะมีผลิตภาพต่ าที่สุด 

การลงทุนในแนวดิ่ง 

การลงทุนทางตรงในแนวดิ่งเกิดจากการแบ่งแยกขั้นตอนการผลิต เพ่ือให้ต้นทุนการผลิตรวมต่ า
ที่สุด เช่น ท าการผลิตในส่วนที่เน้นการใช้แรงงานในประเทศที่มีแรงงานราคาถูกหรือท าการผลิตส่วนที่ต้องใช้
เทคโนโลยีสูงในประเทศที่มีการพัฒนาทางด้านเทคโนโลยีสูง แบบจ าลองที่เป็นที่ยอมรับในการอธิบาย 
การลงทุนในแนวดิ่งคือ แบบจ าลองของ Helpman (1984) และ Grossman and Helpman (1993) โดย
แบบจ าลองนี้มีโครงสร้างตลาดที่มีลักษณะกึ่งแข่งขันกึ่งผูกขาด (monopolistic competition) แบบจ าลองนี้
แสดงว่า การลงทุนทางตรงระหว่างประเทศเกิดขึ้นระหว่างประเทศที่ระดับของสัดส่วนสินค้าทุนต่อแรงงาน 
(capital-labor ratio) แตกต่างกันมาก และการลงทุนทางตรงเป็นการลงทุนจากประเทศที่มีสัดส่วนสินค้าทุน
ต่อแรงงานสูงยังประเทศที่มีสัดส่วนสินค้าทุนต่อแรงงานต่ า และจะเกิดขึ้นในอุตสาหกรรมที่มีการประหยัดต่อ
ขนาด โดยปัจจัยที่ท าให้เกิดการลงทุนคือการแสวงหาแรงงานราคาถูก โดยภายใต้แบบจ าลองนี้ การลงทุน
ระหว่างประเทศจะส่งเสริมการค้าระหว่างประเทศและท าให้เกิดการค้าภายในอุตสาหกรรมเดียวกัน 

2.3.2 การศึกษาเชิงประจักษ์ 

งานศึกษาเชิงประจักษ์เรื่องผลกระทบและความสัมพันธ์ระหว่างการลงทุนทางตรงขาออกกับ 
การส่งออกเริ่มต้นในทศวรรษ 1980 โดยงานวิจัยช่วงแรกใช้ข้อมูลการค้าและการลงทุนรวมระดับประเทศของ
ประเทศสหรัฐอเมริกา ยุโรป และญี่ปุ่นเป็นหลัก หลังจากนั้นในช่วงถัดมาได้มีงานวิจัยโดยใช้ข้อมูลในระดับ
อุตสาหกรรมและระดับบริษัท นอกนี้ในช่วงหลังปี 2000 ยังมีงานวิจัยที่ใช้ข้อมูลจากประเทศก าลังพัฒนาเพ่ิม
มากขึน้ 

งานวิจัยแรกๆ ที่ศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างการส่งออกกับการลงทุนทางตรงโดยใช้ข้อมูลการค้า
รวมระหว่างคู่ประเทศ (Aggregate Bilateral Trade) และการลงทุนรวมระหว่างคู่ประเทศ (Bilateral FDI) 
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เช่น Lipsey and Weiss (1981) ศึกษา panel regression โดยใช้ข้อมูลการลงทุนทางตรงและการส่งออกรวม
ของของสหรัฐอเมริกา และพบความสัมพันธ์เชิงบวกระหว่างมูลค่าการส่งออกของประเทศสหรัฐอเมริกากับการ
ลงทุนทางตรงของประเทศสหรัฐอเมริกาในประเทศปลายทาง นอกจากนี้ Eaton and Tamura (1994) ซึ่งใช้
ข้อมูลการส่งออกและการลงทุนทางตรงของประเทศญี่ปุ่นพบความสัมพันธ์แบบส่งเสริมกันของการลงทุน
ทางตรงกับการส่งออก ในท านองเดียวกัน Blomstrom and Kokko (1994) พบความสัมพันธ์แบบเดียวกันใน
ข้อมูลของประเทศสวีเดน 

อย่างไรก็ตาม Grubert and Mutti (1991) ได้ชี้ให้เห็นว่า ความสัมพันธ์เชิงบวกในการศึกษา
เหล่านี้อาจเกิดจากปัญหา endogeneity และ missing variable เนื่องจากอาจมีปัจจัยบางอย่างที่ท าประเทศ
ปลายทางมีลักษณะที่น่าส่งออกและลงทุนร่วมกัน Grubert and Mutti (1991) ใช้ข้อมูลชุดเดียวกับ Lipsey 
and Weiss (1981) และใช้ตัวแปรเครื่องมือ (instrumental variable) ในการแก้ปัญหา endogeneity และ
พบว่า การเพ่ิมขึ้นของการลงทุนทางตรงจะท าให้การส่งออกลดลง แต่ความสัมพันธ์ที่ได้นี้ไม่มีนัยส าคัญใน 
เชิงสถิติ อย่างไรก็ตาม การเลือกตัวแปรเครื่องมือที่เหมาะสมซึ่งมีสหสัมพันธ์กับการลงทุนระหว่างประเทศแต่
ไม่มีสหสัมพันธ์กับการส่งออกนั้นเป็นเรื่องยากและยังเป็นที่ถกเถียงกัน  

Blonigen (2001) ตั้งสมมติฐานว่า การลงทุนทางตรงจะท าให้การส่งออกสินค้าขั้นสุดท้าย (final 
goods) ลดลง แต่จะเพ่ิมการส่งออกของสินค้าขั้นกลาง (intermediate goods) เนื่องจากการลงทุนทางตรง
จะท าให้เกิดเครือข่ายการผลิตระหว่างประเทศต้นทางกับประเทศปลายทาง Blonigen ท าการศึกษาโดยใช้
ข้อมูลการส่งออกจากญี่ปุ่นไปยังสหรัฐอเมริกา และข้อมูลการลงทุนทางตรงของบริษัทญี่ปุ่นในสหรัฐอเมริกา 
โดยใช้ข้อมูลระดับ HS ในระดับ 10 หลัก ผลจากการศึกษาแสดงว่า การเพ่ิมของการลงทุนของบริษัทญี่ปุ่นใน
สหรัฐอเมริกาจะเพ่ิมการส่งออกของสินค้าขั้นกลาง และลดการส่งออกของสินค้าขั้นสุดท้ายจากประเทศญี่ปุ่น
มายังสหรัฐอเมริกา Head และคณะ (2001) และ Turkcan (2007) พบความสัมพันธ์ในท านองเดียวกันจาก
การศึกษาข้อมูลระดับอุตสาหกรรมของประเทศสหรัฐอเมริกา งานศึกษาเหล่านี้แสดงให้เห็นว่า ความสัมพันธ์
ของการส่งออกกับการลงทุนทางตรงในข้อมูลระดับประเทศกับข้อมูลระดับรายสินค้ามีความแตกต่างกัน โดย
งานศึกษาที่ผ่านมามักพบความสัมพันธ์เชิงบวกระหว่างการส่งออกกับการลงทุนทางตรงในข้อมูลระดับประเทศ 
ส่วนในข้อมูลระดับรายสินค้าความสัมพันธ์ระหว่างการส่งออกและการลงทุนทางตรงอาจเป็นบวกหรือลบขึ้นอยู่
กับลักษณะของสินค้า 

นอกจากลักษณะของสินค้าจะส่งผลต่อความสัมพันธ์ระหว่างการลงทุนทางตรงกับการส่งออกแล้ว  
Svensson (1996) ชี้ให้เห็นว่า ลักษณะการลงทุนที่ต่างกันมีต่อผลกระทบต่อการส่งออกในทิศทางที่ต่างกัน 
โดยการลงทุนอยู่ในลักษณะของ Greenfield หรือการไปตั้งกิจการใหม่ในต่างประเทศ มักมีผลต่อการส่งออก
ในทางบวก เนื่องจากเป็นการขยายตลาดและเพ่ิมความต้องการชิ้นส่วนและส่วนประกอบที่ผลิตในประเทศแม่ 
แต่การลงทุนแบบเข้าไปซื้อหรือควบรวมกิจการ (Merger & Acquisition: M&A) มักท าให้การส่งออกของ
ประเทศลดลง  

นอกจากลักษณะการลงทุนแล้วระดับของเทคโนโลยีที่ใช้ในการลงทุนก็ส่งผลต่อผลกระทบของ 
การลงทุนเช่นกัน Ahn และคณะ (2006) ท าการศึกษาเชิงประจักษ์ในกรณีของประเทศเกาหลี และพบว่า  
การออกไปลงทุนในอุตสาหกรรมที่เน้นใช้เทคโนโลยีต่ ามีผลเสียต่อการส่งออกของประเทศ ในขณะที่การออกไป
ลงทุนในอุตสาหกรรมที่เน้นใช้เทคโนโลยีระดับสูงหรือปานกลางจะช่วยเพ่ิมการส่งออกของประเทศได้ ในทาง
ตรงกันข้าม Chen และคณะ (2012) กลับพบว่า การออกไปลงทุนในอุตสาหกรรมที่ใช้เทคโนโลยีต่ าหรือ
อุตสาหกรรมดั้งเดิมเป็นผลดีต่อการส่งออกมากกว่าอุตสาหกรรมที่ใช้เทคโนโลยีสูงหรืออุตสาหกรรมสมัยใหม่ 
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Braunerhjelm และคณะ (2005) แสดงให้เห็นว่า การออกไปลงทุนในต่างประเทศจะสนับสนุนการส่งออกถ้าเป็น
การลงทุนในอุตสาหกรรมที่เน้นใช้ปัจจัยการผลิตหรือทรัพยากรที่ไม่สามารถเคลื่อนย้ายได้ แต่จะเป็นกิจกรรมที่
ทดแทนกันในอุตสาหกรรมที่พ่ึงพิงเทคโนโลยีและสินทรัพย์ที่จับต้องไม่ได้อ่ืนๆ (intangible assets) 

Lee และ Huh (2009) พบว่า ประเทศปลายทางของการลงทุนก็ส่งผลต่อผลกระทบของการลงทุน
เช่นกัน โดย Lee และ Huh (2009) ศึกษาผลของการลงทุนทางตรงของประเทศเกาหลีโดยแบ่งประเทศผู้รับ
ทุนเป็น 4 กลุ่มคือ อเมริกา ยุโรป จีน และอาเซียน โดยใช้ข้อมูลรายภาคอุตสาหกรรม และใช้การศึกษา 
เชิงอนุกรมเวลาร่วมกับการศึกษาแบบ panel พบว่า การลงทุนในประเทศจีนมีผลต่อการส่งออกไปยังประเทศ
จีนอย่างมีนัยส าคัญ นอกจากนี้ การลงทุนทางตรงในประเทศจีนยังท าให้อัตราการว่างงานในประเทศเกาหลี
สูงขึ้น ผลที่ได้นี้สนับสนุนสมมติฐานที่ว่า การออกไปลงทุนในจีนเป็นการย้ายฐานการผลิตบางส่วนออกนอก
ประเทศ ส าหรับการลงทุนในภูมิภาคอ่ืนๆ กลับไม่ส่งผลต่อการส่งออกรวมของประเทศหรือการจ้างงานใน
ประเทศอย่างเด่นชัด 

Egger (2001) ศึกษาความสัมพันธ์เชิงพลวัตทั้งในระยะสั้นและระยะยาวของการลงทุนกับการส่งออก
โดยใช้ข้อมูลระดับประเทศของกลุ่มประเทศในสหภาพยุโรปในช่วงปี 1986-1996 และใช้ dynamic panel 
regression เพ่ือศึกษาผลกระทบในระยะยาวและระยะสั้นร่วมกัน ทั้งนี้ Egger (2001) ไม่พบความสัมพันธ์ระยะ
ยาว (long-term relationship) ระหว่างการลงทุนทางตรงกับการส่งออก แต่ผู้วิจัยพบผลกระทบเชิงบวกของ 
การลงทุนทางตรงต่อการส่งออกในระยะสั้น แต่ความสัมพันธ์ดังกล่าวไม่มีนัยส าคัญทางสถิติ 

Franco (2013) ใช้ข้อมูลระดับบริษัทของกลุ่มประเทศในสหภาพยุโรปเพ่ือศึกษาผลกระทบของ
แรงจูงใจในการลงทุนทางตรงโดยแบ่งแรงจูงใจเป็น 3 แบบคือ 1. การลงทุนเพ่ือขยายตลาด (market seeking) 
2. การลงทุนเพ่ือแสวงทรัพยากร และ 3. การลงทุนเพ่ือสร้าง export platform เพ่ือส่งออกต่อไปยังประเทศ
อ่ืน ผลการศึกษาพบว่า การลงทุนเพ่ือขยายตลาดและการลงทุนเพ่ือหาทรัพยากรส่งผลกระทบเชิงบวกต่อ 
การส่งออกของบริษัท แต่การลงทุนเพ่ือสร้าง export platform ไม่ส่งผลกระทบต่อการส่งออก 

ในขณะที่งานศึกษาส่วนใหญ่ศึกษาภาคการผลิตสินค้า Pain and Van Welsum (2005) ศึกษา 
ผลของการลงทุนทางตรงในการส่งออกของภาคบริการ โดยใช้ข้อมูลอนุกรมเวลาของอเมริกาในช่วงปี 1987–2000 
และพบว่า การลงทุนทางตรงในภาคบริการในต่างประเทศของอเมริกาท าให้การส่งออกในภาคบริการลดลง 

Kim and Rang (1997) ศึกษาความแตกต่างของการลงทุนทางตรงขาออกของประเทศญี่ปุ่นและ
ประเทศเกาหลีใต้ และพบว่า ประเทศญี่ปุ่นลงทุนเพ่ือการขยายตลาด แต่ประเทศเกาหลีใต้ลงทุนเพ่ือการลด
ต้นทุนในการผลิต อย่างไรก็ตาม Kim and Rang (1997) ไม่พบผลของการลงทุนทางตรงต่อการส่งออกทั้งใน
กรณีของประเทศญี่ปุ่นและเกาหลี Magalhães and Africano (2007) ศึกษาผลของการเปิดโรงงานใน
ต่างประเทศของบริษัทฝรั่งเศสต่อลักษณะการผลิตและการขายของบริษัทแม่ Magalhães and Africano 
(2007) ใช้เทคนิค propensity score matching และ difference in difference analysis ผลการศึกษา
พบว่า การลงทุนในแนวนอนเพ่ือขยายตลาดในประเทศพัฒนาแล้วมีผลต่อการจ้างงานของบริษัทแต่ไม่มีผลต่อ
การส่งออก ในทางกลับกันการลงทุนในแนวดิ่งเพ่ือแสวงหาทรัพยากรในประเทศก าลังพัฒนาส่งผลต่อ 
การเพ่ิมขึ้นของการส่งออก นอกจากนี้การลงทุนทางตรงในแนวดิ่งยังส่งผลต่อโครงสร้างการผลิตของบริษัทโดย
ท าให้บริษัทใช้สินค้าทุนในสัดส่วนที่สูงขึ้นอีกด้วย  

โดยสรุป ความสัมพันธ์ระหว่างการลงทุนทางตรงกับการส่งออกนั้นขึ้นอยู่กับปัจจัยหลายปัจจัย 
ได้แก่ ลักษณะของสินค้า / ภาคการผลิต ลักษณะของประเทศต้นทางและปลายทาง ลักษณะของการลงทุน 
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โดยตารางที่ 2.1 สรุปผลการศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างการลงทุนทางตรงกับการส่งออกในงานวิจัยที่ผ่านมา
บางส่วน จากตารางนี้จะเห็นได้ว่า งานวิจัยส่วนใหญ่พบความสัมพันธ์ในเชิงบวกมากกว่าเชิงลบ มีงานวิจัยไม่
มากนักที่พบความสัมพันธ์ในเชิงลบ โดยงานที่พบความสัมพันธ์เชิงลบมักใช้ข้อมูลสินค้าในระดับที่ค่อนข้าง
ละเอียด และพบในการลงทุนแนวนอนเพ่ือผลิตสินค้าสุดท้าย  
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2.3.3 วิธีการศึกษา 

หลังจากที่ทบทวนผลการศึกษาเชิงประจักษ์ถึงผลกระทบของการลงทุนทางตรงต่อการส่งออกไป
แล้ว ในส่วนนี้จะทบทวนวิธีทางสถิติท่ีใช้ในการศึกษารวมทั้งข้อดี ข้อเสียของวิธีต่างๆ 

Panel Regression 

ในช่วงแรกของการศึกษาผลกระทบของการลงทุนต่อการส่งออกเช่นใน Lipsey and Weiss 
(1981) ข้อมูลที่ใช้เป็นข้อมูลระดับประเทศหรือระดับภาคผลิต วิธีที่ใช้ส่วนใหญ่คือ การศึกษาผลของการลงทุน
ทางตรงขาออกต่อการส่งออกไปยังประเทศปลายทาง โดยสมการที่ใช้ในการศึกษามีพ้ืนฐานมากจาก gravity 
equation ซึ่งเป็นแบบจ าลองที่ได้รับการยอมรับในการอธิบายการค้าระหว่างคู่ประเทศ (bilateral trade) ซึ่ง
มีลักษณะดังนี ้

𝑒𝑥𝑝𝑜𝑟𝑡𝑖𝑗𝑘𝑡 = 𝛽0 + 𝛽1𝑜𝑓𝑑𝑖𝑖𝑗𝑘𝑡 + 𝛽2𝑥2𝑖𝑗𝑡 + 𝛽3𝑥3𝑖𝑗𝑡 + ⋯ + 𝜖𝑖𝑗𝑘𝑡           (2.1) 

โดย export คือ ปริมาณการส่งออกของสินค้า 

ofdi คือ ปริมาณการลงทุนสะสม (stock) 

i, j, k  คือ ดัชนีที่ระบุประเทศต้นทางของการส่งออกและการลงทุน ประเทศปลายทาง และ
ภาคการผลิตของสินค้าและการลงทุน 

t คือ ดัชนีเวลา 

x คือ ตัวแปรควบคุมในฟังก์ชัน export ได้แก่ รายได้ของประเทศต้นทางและประเทศ
ปลายทาง จ านวนประชากรของประเทศต้นทางและปลายทาง ปริมาณการผลิต
ในภาคการผลิต ทรัพยากรในประเทศปลายทาง และลักษณะเฉพาะของ
อุตสาหกรรม เป็นต้น  

โดยผู้วิจัยจะประมาณสมการ (2.1) โดยผลกระทบของการลงทุนทางตรงขาออกต่อการส่งออกจะ
ขึ้นอยู่กับค่าของ 𝛽1 หาก 𝛽1 > 0 แสดงว่า การลงทุนขาออกท าให้การส่งออกเพ่ิมข้ึน ในทางกลับกัน การลงทุน
จะส่งผลลบต่อการส่งออกหาก 𝛽1 < 0 

Panel Regression with Instrumental Variables 

ปัญหาที่มักเกิดข้ึนในการประมาณสมการ (2.1) คือ ปัญหา endogeneity และ missing variable 
ซึ่งเกิดจากการที่มีตัวแปรที่ไม่สามารถสังเกตได้ (unobserved variables) ที่ส่งผลกระทบต่อการลงทุน
โดยตรงและการส่งออก ตัวอย่างเช่น การเพ่ิมของผลิตภาพของประเทศปลายทางอาจส่งผลต่อทั้งการลงทุน
ทางตรงและการส่งออกไปยังประเทศปลายทางในทิศทางบวก ดังนั้นการเพ่ิมขึ้นของผลิตภาพนี้จะท าให้ 
การลงทุนทางตรงและการส่งออกเปลี่ยนแปลงไปในทิศทางเดียวกัน หากผู้วิจัยประมาณสมการ (2.1) โดยไม่มี 
ตัวแปรผลิตภาพของประเทศปลายทางเนื่องด้วยข้อจ ากัดทางข้อมูล ค่า 𝛽1 ที่ประมาณได้จะมีความเบี่ยงเบนด้าน
บวก (positive bias) และท าให้เชื่อว่า การลงทุนทางตรงส่งผลต่อการส่งออกในทางบวก โดยในความเป็นจริง
แล้วผลทางสถิติท่ีได้เกิดจากการเปลี่ยนแปลงของผลิตภาพ และไม่ได้เกิดจากการลงทุนทางตรง 

ในทางทฤษฎีวิธีการแก้ปัญหา endogeneity ที่ เป็นที่ยอมรับ คือ การใช้ตัวแปรเครื่องมือ 
(instrumental variable) โดยตัวแปรเครื่องมือที่ดีต้องเป็นตัวแปรที่มีความสัมพันธ์กับการลงทุนทางตรงแต่ไม่
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มีความสัมพันธ์กับการส่งออกโดยตรง ตัวอย่างตัวแปรที่ถูกใช้เป็นตัวแปรเครื่องมือในงานวิจัยที่ผ่านมาคือ 
สัดส่วนการใช้จ่ายของบริษัทในประเทศปลายทางในการวิจัยและพัฒนา (R&D intensity) โดยวิธีการประมาณ
จะท าดังนี้ ก าหนดให้ z เป็นตัวแปรเครื่องมือ ผู้วิจัยจะประมาณของมูลค่าการลงทุนทางตรงซึ่งคาดการณ์จาก 
z โดยค่าคาดการณ์นี้สามารถประมาฯได้จากสมการ 

𝑜𝑓𝑑𝑖̂ =  𝛽0 + 𝛽1𝑧 

เมื่อประมาณค่า 𝑜𝑓𝑑𝑖̂ ได้แล้ว ค่า 𝑜𝑓𝑑𝑖̂ จะถูกน าไปแทนในสมการถดถอย เพ่ือหาผลกระทบของ
การลงทุนทางตรงต่อการส่งออกอีกครั้ง อย่างไรก็ตาม ในทางปฏิบัติตัวแปรเครื่องมือที่ดีซึ่งมีความสัมพันธ์กับ
การลงทุนทางตรงแต่ไม่มีความสัมพันธ์กับการส่งออกนั้นหาได้ยาก 

Propensity Score Matching 

วิธีการอีกอย่างที่นิยมใช้เพ่ือแก้ปัญหา endogeneity คือ วิธีการ propensity score matching 
และ difference in difference analysis โดยหลักการของวิธีนี้คือ การจับคู่ (match) บริษัทที่ท าการลงทุน
ในต่างประเทศกับบริษัทอ่ืนที่ไม่มีการลงทุนในต่างประเทศที่มีลักษณะคล้ายกัน โดยให้บริษัทที่ถูกจับคู่กันมี
โอกาสที่จะลงทุนในต่างประเทศใกล้เคียงกัน การจับคู่ภายใต้เงื่อนไขนี้ท าให้เราเชื่อได้ว่า ความแตกต่างระหว่าง
บริษัทในแต่ละคู่เกิดจากความแตกต่างในการลงทุนระหว่างประเทศเท่านั้น โดยขั้นตอนของ propensity 
score matching จะมีขั้นตอนหลักๆ ดังนี้ 

1. ประมาณความน่าจะเป็นในการลงทุนทางตรงด้วยสมการถดถอยแบบโลจิสติกของบริษัทใน
กลุ่มตัวอย่าง และค านวณคะแนนความน่าจะเป็นในการลงทุนในต่างประเทศของแต่ละบริษัทในตัวอย่าง 

2. จับคู่บริษัทที่ในกลุ่มที่มีการลงทุนระหว่างประเทศ และบริษัทที่ไม่มีการลงทุนระหว่างประเทศ 
ที่มีคะแนนใกล้เคียงกัน 

3. ใช้สมการถดถอยเพ่ือศึกษาผลต่างของการส่งออกของแต่ละคู่ตัวอย่าง ผลต่างที่ได้นี้จะมาจาก
การลงทุนทางตรงในต่างประเทศ 

ในทางเทคนิควิธีนี้น่าจะเป็นวิธีที่ดีที่สุดเพ่ือแก้ปัญหา endogeneity แต่ข้อจ ากัดของวิธีการ 
propensity score matching คือ ต้องใช้จ านวนตัวอย่างมากเพ่ือการจับคู่  propensity score ดังนั้น
การศึกษาโดยวิธีการนี้จะท าได้กับข้อมูลระดับบริษัท (firm level data) และไม่สามารถศึกษาในระดับข้อมูลที่
หยาบกว่านั้นได้  

Vector Autoregressive Regression 

นอกจากการใช้ข้อมูลแบบ panel แล้ว มีงานศึกษาอีกแบบหนึ่งซึ่งใช้ข้อมูลเชิงอนุกรมเวลา และใช้
การประมาณแบบ Vector Autoregressive Regression (VAR) โดยการประมาณสมการดังกล่าวด้านล่าง 

𝑋𝑡 = 𝑐 + 𝐴1𝑋𝑡−1 + 𝐴2𝑋𝑡−2 + 𝐴3𝑋𝑡−3 + ⋯ + 𝜖𝑡  

โดย 𝑋𝑡 คือ vector ของตัวแปรที่ประกอบด้วย การลงทุนโดนตรงขาออก และการส่งออกของ
ประเทศ และตัวแปรควบคุมอ่ืนๆ ข้อดีของวิธีการแบบอนุกรมเวลาคือ ใช้ข้อมูลระดับมหภาคที่หาได้ง่าย แต่
ข้อเสียของวิธีการนี้คือ ต้องใช้ข้อสมมติที่ว่า ข้อมูลและความสัมพันธ์ของตัวแปรอนุกรมเวลาที่ได้มาต้องมี
ลักษณะ stationary และไม่ได้เปลี่ยนแปลงตามเวลา อย่างไรก็ตาม ความสัมพันธ์ระหว่างการลงทุนทางตรง



17 

และการส่งออกนั้นสามารถพัฒนาและเปลี่ยนแปลงไปตามเวลา เช่น ตามทฤษฎีของ Ozawa (1992) ที่แสดง
ว่า ลักษณะการลงทุนทางตรงของประเทศนั้นขึ้นอยู่กับระดับการพัฒนาของแต่ละประเทศ 

จากทฤษฎีดังกล่าวจะเห็นได้ว่า ลักษณะการลงทุนระหว่างประเทศเปลี่ยนแปลงตามเวลา ดังนั้น 
ข้อสมมติเกี่ยวกับ stationarity ของความสัมพันธ์ระหว่างการลงทุนทางตรงระหว่างประเทศกับตัวแปร อ่ืนๆ 
จึงไม่เหมาะสมนัก ดังนั้นวิธีการเชิง Time Series จึงไม่เป็นที่นิยมแพร่หลายนักในการศึกษาความสัมพันธ์
ระหว่างการลงทุนทางตรงกับการส่งออกของประเทศ ในกรณีที่ผู้วิจัยสามารถใช้วิธีอ่ืนได้ 
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บทที่ 3  
ผลของการลงทุนทางตรงขาออกกับการส่งออกของไทย 

ในบทนี้เราท าการศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างการลงทุนทางตรงขาออกกับการส่งออกในแต่ละภาค 
การผลิต ในส่วนที่ 3.1 แสดงข้อมูลการลงทุนขาออกเบื้องต้น โดยมีการสรุปข้อมูลแบบแบ่งตามประเทศ
ปลายทางของการลงทุน และตามภาคการผลิต ส่วนที่  3.2 อธิบายแบบจ าลองที่จะใช้เพ่ือวิเคราะห์
ความสัมพันธ์ระหว่างการลงทุนขาออกและการส่งออกของไทย ทั้งนี้แหล่งข้อมูลและการจัดข้อมูลถูกแสดงใน
ส่วนที่ 3.3 ส่วนที่ 3.4 วิเคราะห์ความสัมพันธ์ของการส่งออก ส่วนที่ 3.5 วิเคราะห์ปัจจัยที่ก าหนดทิศทางและ
ขนาดของความสัมพันธ์ระหว่างการลงทุนทางตรงขาออกกับการส่งออกส าหรับแต่ละภาคการผลิต และส่วนที่ 
3.6 สรุปผล 

3.1 การลงทุนขาออกของประเทศไทย 

จ านวนเงินลงทุนทางตรงระหว่างประเทศขาออกสะสมของประเทศไทยเพ่ิมขึ้นทุกปี ซึ่งสะท้อนให้เห็นว่า 
นักลงทุนไทยให้ความส าคัญกับการออกไปลงทุนในต่างประเทศเพ่ิมขึ้น ซึ่งอาจเกิดจากความต้องการขยาย
ตลาด การขาดแคลนแรงงานในระดับปฏิบัติการ การมีนโยบายขึ้นค่าแรงขั้นต่ า 300 บาทต่อวันทั่วประเทศ 
การเข้าสู่สังคมสูงวัย การขาดแคลนทรัพยากรที่จ าเป็นต่อการผลิต และการเข้าสู่ภาวะประเทศที่มีระดับรายได้
ปานกลาง เป็นต้น สิ่งที่กล่าวมาท าให้นักลงทุนไทยที่ประกอบธุรกิจในอุตสาหกรรมที่เน้นใช้แรงงานเข้มข้นต้อง
ปรับตัว โดยการออกไปแสวงหาแรงงานและทรัพยากรในต่างประเทศมากขึ้น นอกจากนี้ นโยบายการเปิดเสรี
ในการค้าและการลงทุนยังเป็นอีกปัจจัยกระตุ้นหนึ่งที่ท าให้นักลงทุนไทยออกไปลงทุนในต่างประเทศเพ่ิมขึ้น 
โดยในปี 2015 มีจ านวนเงินลงทุนทางตรงขาออกของประเทศไทยไปยังต่างประเทศสะสมถึง 75,946 ล้าน
ดอลลาร์สหรัฐ ซึ่งเพ่ิมขึ้นจากปี 2006 กว่า 8 เท่าตัว หากพิจารณาประเทศปลายทางจะพบว่า ประเทศไทย
ออกไปลงทุนในกลุ่มประเทศอาเซียนเป็นสัดส่วนมากท่ีสุด โดยในปี 2015 ประเทศไทยออกไปลงทุนในอาเซียน
คิดเป็นร้อยละ 28.15 รองลงมาคือ หมู่เกาะเคย์แมน และฮ่องกง คิดเป็นร้อยละ 12.24 และ 10.49 ตามล าดับ  

รูปที่ 3. 1: ยอดคงค้างเงินลงทุนทางตรงของไทยในต่างประเทศ ปี ค.ศ. 2006-2015 จ าแนกตามประเทศ 
(หน่วย: ล้านดอลลาร์สหรัฐ) 

 

 

 

 

 

 

 

 

ที่มา: ธนาคารแห่งประเทศไทย  
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ทั้งนี้ เมื่อพิจารณาเฉพาะกลุ่มประเทศอาเซียนจะพบว่า ประเทศไทยมีสัดส่วนการออกไปลงทุนในประเทศ
สิงคโปร์เป็นสัดส่วนมากที่สุด และค่อนข้างจะผันผวน เนื่องจากประเทศสิงคโปร์มีกฎหมายการลงทุนที่เอ้ือ
ประโยชน์ต่อผู้ลงทุนเป็นอย่างมาก เช่น ให้ความเท่าเทียมกันระหว่างนักลงทุนในประเทศและต่างประเทศ  
การอนุญาตให้โอนเงินตราต่างประเทศและผลก าไรในการประกอบธุรกิจออกนอกประเทศได้โดยเสรี เป็นต้น 
ซึ่งการเอ้ือประโยชน์ดังกล่าวไม่เพียงแต่ดึงดูดนักลงทุนไทยเท่านั้น แต่ดึงดูดนักลงทุนจากประเทศอ่ืนเช่นกัน 
นอกจากนี้ ประเทศไทยมีแนวโน้มในการออกไปลงทุนในประเทศเมียนมาเพ่ิมขึ้น โดยเฉพาะอย่างยิ่งหลังจากปี 
2010 ที่ประเทศเมียนมาได้เริ่มการปฏิรูประเทศด้วยการเปิดเสรีการค้าและการลงทุน ทั้งนี้ไม่เฉพาะประเทศ
เมียนมาเท่านั้น ประเทศไทยมีแนวโน้มในการออกไปลงทุนในประเทศ สปป. ลาว และกัมพูชาเพ่ิมขึ้นเช่นกัน 
ซึ่งการออกไปลงทุนดังกล่าว มักเป็นการออกไปลงทุนเพ่ือแสวงหาทรัพยากรและตลาด รวมทั้งเพ่ือให้ได้รับ  
สิทธิประโยชน์ทางการค้าต่างๆ ที่ทางประเทศพัฒนาแล้วยังคงให้สิทธิดังกล่าวกับประเทศกัมพูชา เมียนมา 
และสปป. ลาว อยู่ 

รูปที่ 3. 2: เงินลงทุนทางตรงของไทยในกลุ่มประเทศอาเซียน ปี ค.ศ. 2006-2015 (หน่วย: ล้านดอลลาร์
สหรัฐ) 

 

 

 

 

 

 

 

ที่มา: ธนาคารแห่งประเทศไทย  

หากพิจารณาการออกไปลงทุนจ าแนกตามประเภทธุรกิจของผู้ลงทุนไทยจะพบว่า มีการเปลี่ยนแปลงจาก
สาขาการผลิตไปสู่สาขาการท าเหมืองแร่และเหมืองหิน โดยในปี 2006 ประเทศไทยมีการออกไปลงทุนในสาขา
อุตสาหกรรมการผลิตมากท่ีสุดคิดเป็นร้อยละ 45.81 รองลงมาคือ สาขาการท าเหมืองแร่และเหมืองหิน คิดเป็น
ร้อยละ 16.83 และอันดับที่สามคือ สาขากิจกรรมทางการเงินและการประกันภัย คิดเป็นร้อยละ 16.63 
อย่างไรก็ตาม ในปี 2015 สัดส่วนประเภทธุรกิจที่ผู้ลงทุนไทยไปลงทุนในต่างประเทศมีการเปลี่ยนแปลงไป โดย
ผู้ลงทุนไทยมีการไปลงทุนในสาขาการท าเหมืองแร่และเหมืองหินมากที่สุดแทน โดยคิดเป็นร้อยละ 27.04 
รองลงมาคือ สาขาอุตสาหกรรมการผลิต และสาขากิจกรรมทางการเงินและการประกันภัย คิดเป็นร้อยละ 
26.27 และ 14.97 ตามล าดับ  

เมื่อพิจารณาเฉพาะสาขาอุตสาหกรรมการผลิตจะพบว่า บริษัทของประเทศไทยมีการออกไปลงทุนใน 
การผลิตอาหารมากที่สุดตลอดมา โดยในปี 2015 นักลงทุนไทยออกไปลงทุนในการผลิตอาหาร 4,972 ล้าน
ดอลลาร์สหรัฐ หรือคิดเป็นร้อยละ 32.94 ของการออกไปลงทุนในสาขาการผลิต รองลงมาคือ การออกไปลงทุน
ในการผลิตเครื่องดื่ม และการออกไปลงทุนในการผลิตเคมีภัณฑ์ โดยคิดเป็นร้อยละ 18.42 และร้อยละ 13.80 
ตามล าดับ โดยการออกไปลงทุนผลิตคอมพิวเตอร์ อิเล็กทรอนิกส์ และอุปกรณ์ทางทัศนศาสตร์มีสัดส่วนลดลง 
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รูปที่ 3. 3: ยอดคงค้างเงินลงทุนทางตรงขาออกของไทยในต่างประเทศ ปี ค.ศ. 2006-2015 จ าแนกตาม
ประเภทธุรกิจของผู้ลงทุนไทย (หน่วย: ล้านดอลลาร์สหรัฐ) 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ที่มา: ธนาคารแห่งประเทศไทย 

รูปที่ 3. 4: ยอดคงค้างเงินลงทุนทางตรงขาออกของไทยในต่างประเทศ ปี ค.ศ. 2006-2015 จ าแนกตาม
สาขาการผลิตในภาคอุตสาหกรรม (หน่วย: ล้านดอลลาร์สหรัฐ) 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ที่มา: ธนาคารแห่งประเทศไทย 

เมื่อพิจารณาการลงทุนขาออกสะสมของประเทศไทยแยกตามสาขาการผลิตและประเทศปลายทางในปี 
ค.ศ. 2010 จะพบว่า ประเทศปลายทางที่มีการลงทุนสูงสุดในแต่ละสาขาการผลิต 3 อันดับแรกส่วนใหญ่เป็น
ประเทศญี่ปุ่น สหรัฐอเมริกา และสิงคโปร์ เช่น ในสาขาค้าส่ง / ค้าปลีก และซ่อมรถยนต์และจักรยานยนต์ 
ประเทศไทยไปลงทุนในประเทศญี่ปุ่นมากที่สุด รองลงมาคือ สิงคโปร์ และสหรัฐอเมริกาตามล าดับ ส่วนใน
สาขาอุตสาหกรรม พบว่า ประเทศไทยไปลงทุนในประเทศญี่ปุ่นมากที่สุด รองลงมาคือ สหรัฐอเมริกา และ
ล าดับที่สามคือ สิงคโปร์  
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ตารางที่ 3. 1: เงินลงทุนทางตรงขาออกสะสมของไทยในต่างประเทศ ปี ค.ศ. 2010 จ าแนกตามสาขา 
การผลิตในภาคอุตสาหกรรมและประเทศปลายทาง (Stock) (หน่วย: ล้านดอลลาร์สหรัฐ) 

Sector name Country 1 Country 2 Country 3 
Agriculture, forestry and fishing NETHERLANDS Hong Kong  JAPAN 
  42.29 16.36 14.74 
Mining and quarrying JAPAN SINGAPORE Cayman Isds 
  775.65 455.96 368.16 
Electricity, gas, steam and air conditioning supply NETHERLANDS Cayman Isds UK 
  935.43 155.07 109.93 
Construction JAPAN UK GERMANY 
  414.50 349.28 163.32 
Wholesale and retail trade; repair of motor vehicles and 
motorcycles  

JAPAN SINGAPORE USA 
3578.43 1348.91 1323.68 

Transportation and storage MAURITIUS JAPAN MALAYSIA 
  480.92 353.21 231.35 
Accommodation and food service activities SINGAPORE USA NETHERLANDS 
  295.37 184.57 135.77 
Financial and insurance activities SINGAPORE MAURITIUS JAPAN 
  7327.26 6219.56 5370.62 
Real estate activities Hong Kong USA SINGAPORE 
  1415.57 1343.37 1322.31 
Information and communication SINGAPORE NETHERLANDS Hong Kong 
  3578.60 68.72 61.07 
Manufacturing JAPAN USA SINGAPORE 
  33460.78 6316.10 5393.34 
      Manufacture of food products JAPAN SINGAPORE NETHERLANDS 
  1385.97 304.32 241.11 
      Manufacture of beverages Br. Virgin Isds USA PHILIPPINES 
  829.60 363.92 97.00 
      Manufacture of paper and paper products SAMOA JAPAN USA 
  237.09 189.62 167.39 
      Manufacture of coke and refined petroleum products SINGAPORE USA JAPAN 
  1318.55 1157.47 268.39 
      Manufacture of chemicals and chemical products JAPAN USA NETHERLANDS 
  2603.12 1503.66 1467.70 
      Manufacture of rubber and plastics products JAPAN USA Br. Virgin Isds 
  3289.91 444.91 274.29 
      Manufacture of basic metals JAPAN SPAIN AUSTRALIA 
  2037.97 257.13 196.15 
      Manufacture of fabricated metal products, except 

machinery and equipment  
JAPAN SPAIN LUXEMBOURG 

1813.00 269.92 208.88 
      Manufacture of computer, electronic and optical products JAPAN Cayman Isds NETHERLANDS 
  4224.02 2925.45 1701.12 
      Manufacture of electrical equipment JAPAN USA SINGAPORE 
  1531.81 291.91 236.37 
      Manufacture of machinery and equipment n.e.c. JAPAN USA SINGAPORE 
  3057.42 180.02 132.12 
      Manufacture of motor vehicles, trailers and semi-trailers JAPAN SINGAPORE USA 
  10491.91 1472.62 1319.65 
      Manufacture of furniture JAPAN SINGAPORE USA 
  60.51 23.45 6.94 
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เมื่อพิจารณาการลงทุนขาออกของประเทศไทยแยกตามสาขาการผลิตและประเทศปลายทางที่ไหลออกใน
ปี ค.ศ. 2010 จะพบว่า ในสาขาการท าเหมืองแร่และเหมืองหิน ประเทศไทยไปลงทุนในประเทศญี่ปุ่นมากที่สุด 
รองลงมาคือ สิงคโปร์และสหรัฐอเมริกา ตามล าดับ ส่วนในสาขากิจกรรมทางการเงินและการประกันภัย 
ประเทศไทยไปลงทุนในประเทศจีนมากที่สุด รองลงมาเป็นประเทศญี่ปุ่น และอันดับที่สามคือ ประเทศ
มาเลเซีย ในส่วนของภาคอุตสาหกรรม พบว่า ประเทศไทยไปลงทุนในประเทศญี่ปุ่นมากที่สุด รองลงมาคือ 
สหภาพยุโรป และสหรัฐอเมริกา ตามล าดับ 

ตารางที่ 3. 2: เงินลงทุนทางตรงขาออกของไทยในต่างประเทศ ปี  ค.ศ. 2010 จ าแนกตามสาขา 
การผลิตในภาคอุตสาหกรรมและประเทศปลายทาง (Flow) (หน่วย: ล้านดอลลาร์สหรัฐ) 

Sector name Country 1 Country 2 Country 3 
Agriculture, forestry and fishing NETHERLANDS JAPAN USA 
  3.05 2.75 1.32 
Mining and quarrying JAPAN SINGAPORE USA 
  275.29 95.93 46.93 
Electricity, gas, steam and air conditioning supply NETHERLANDS Cayman Isds AUSTRALIA 
  50.70 9.85 0.20 
Construction USA Rep. of Korea TAIWAN 
  14.95 10.99 9.72 
Wholesale and retail trade; repair of motor vehicles and 
motorcycles  

JAPAN MAURITIUS SWEDEN 
233.41 75.46 27.18 

Transportation and storage NETHERLANDS MALAYSIA CHINA 
  46.37 22.88 19.92 
Accommodation and food service activities SINGAPORE CHINA SWITZERLAND 
  110.09 50.90 16.71 
Financial and insurance activities CHINA JAPAN MALAYSIA 
  583.98 370.84 207.35 
Real estate activities Hong Kong USA SINGAPORE 
  141.54 134.24 99.68 
Manufacturing JAPAN USA Cayman Isds 
  2541.36 539.60 285.75 
   Manufacture of food products NETHERLANDS JAPAN MALAYSIA 
  68.37 47.04 15.14 
   Manufacture of beverages USA FRANCE UNITED KINGDOM 
  50.77 1.71 1.68 
   Manufacture of paper and paper products SAMOA USA JAPAN 
  23.12 9.38 7.39 
   Manufacture of coke and refined petroleum products JAPAN SINGAPORE MAURITIUS 
  65.61 61.23 5.70 
   Manufacture of chemicals and chemical products JAPAN FRANCE NETHERLANDS 
  242.92 242.48 210.93 
   Manufacture of rubber and plastics products JAPAN USA SINGAPORE 
  270.47 110.87 46.76 
   Manufacture of computer, electronic and optical 

products  
JAPAN Cayman Isds Rep. of Korea 
360.42 256.76 98.60 

   Manufacture of electrical equipment JAPAN NETHERLANDS MALAYSIA 
  153.27 16.81 11.12 
   Manufacture of machinery and equipment n.e.c. MALAYSIA CHINA JAPAN 
  49.01 20.09 17.09 
   Manufacture of motor vehicles, trailers and semi-trailers JAPAN USA SINGAPORE 
 964.10 278.70 133.53 
   Manufacture of furniture JAPAN USA NEW ZEALAND 
  8.06 0.40 0.18 
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3.2 แบบจ าลองส าหรับศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างการลงทุนทางตรงขาออกกับการส่งออกรายภาค 
การผลิต 

เราจะศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างการลงทุนทางตรงกับการส่งออกโดยการประมาณสมการด้านล่าง
ส าหรับแต่ละภาคการผลิต โดยแบบจ าลองมีพ้ืนฐานจาก gravity equation ซึ่งใช้กันอย่างแพร่หลายใน 
การคาดการณ์การค้าระหว่างประเทศ 

𝑙𝑥𝑖𝑗𝑡 = 𝛽0𝑖 + 𝛽1𝑖𝑙𝑓𝑖𝑗𝑡 + 𝛽2𝑖𝑙𝑓𝑜𝑖𝑗𝑡 + 𝛽3𝑖𝑙𝑝𝑜𝑝𝑗𝑡 + 𝛽4𝑖𝑙𝑦𝑗𝑡 + 𝜖𝑖𝑗𝑡          (3.1i) 

โดยที ่

𝑙𝑥𝑖𝑗𝑡  คือ ล็อกของมูลค่าการส่งออกของภาคการผลิต i จากประเทศไทยไปยังประเทศ j ณ เวลา t 

𝑙𝑓𝑖𝑗𝑡  คือ ล็อกของ FDI stock ของภาคการผลิต i จากประเทศไทยไปยังประเทศ j ณ เวลา t 

𝑙𝑓𝑜𝑖𝑗𝑡  คือ ล็อกของ FDI stock ของภาคการผลิต i จากประเทศไทยไปยังประเทศอ่ืนๆที่ไม่ใช่ประเทศ j 
ณ เวลา t 

𝑙𝑝𝑜𝑝𝑗𝑡 คือ ล็อกของจ านวนประชากรของประเทศ j ณ เวลา t  

𝑙𝑦𝑗𝑡  คือ ล็อกของผลผลิตมวลรวมของประเทศ j ณ เวลา t 

𝑖, 𝑡  คือ ดัชนีของภาคการผลิต และดัชนีเวลาตามล าดับ 

สมการ (3.1i) จะถูกประมาณส าหรับแต่ละภาคการผลิต i โดยใช้ panel regression เทคนิคโดยมี fixed 
effects ของเวลา และ fixed effects ของประเทศปลายทาง สมการด้านบนไม่มีระยะทางระหว่างประเทศ
ไทยกับประเทศ j เนื่องจากมี fixed effects ของประเทศ j แล้ว เมื่อรวม fixed effects ทั้งหมดของ เวลา 
และประเทศปลายทางแล้ว แต่ละสมการจะมี fixed effects ประมาณ 50 - 100 ตัว โดย fixed effects 
เหล่านี้จะช่วยลดปัญหา missing variables และ endogeneity 

จากการประมาณนี้เราจะได้ค่าประมาณของ 𝛽1𝑖 ซึ่งมีความหมายตามสมการด้านล่างนี้ 

𝛽1𝑖 = 𝜕𝑙𝑥𝑖𝑗𝑡/𝜕𝑙𝑓𝑖𝑗𝑡 

ซึ่งคือความยืดหยุ่นของการลงทุนทางตรงในประเทศ j ต่อการส่งออกไปยังประเทศ j ของภาคการผลิต i 
หากค่าสัมประสิทธิ์ดังกล่าวเป็นบวก แสดงว่าการลงทุนโดยตรงในประเทศหนึ่งจะเพ่ิมการส่งออกจากประเทศ
ไทยไปยังประเทศนั้น ซึ่งแสดงถึงการสนับสนุนกันระหว่างการส่งออกและการลงทุนโดยตรง ในกรณีที่ค่า
สัมประสิทธิ์ดังกล่าวมีเครื่องหมายเป็นลบ แสดงว่าการลงทุนในประเทศหนึ่งจะท าให้การส่งออกไปยังประเทศ
นั้นลดลง ซึ่งอาจเกิดข้ึนหากเป็นการลงทุนเพื่อย้ายฐานการผลิต 

นอกจากการลงทุนในประเทศ j จะส่งผลต่อการส่งออกไปยังประเทศ j แล้ว การลงทุนในประเทศ j 
สามารถส่งผลต่อการส่งออกไปยังประเทศอ่ืนที่ไม่ใช่ประเทศ j โดยผ่าน 𝑙𝑓𝑜𝑖𝑗𝑡 ตัวอย่าง เช่น การลงทุนโดยใน
ประเทศจีนอาจท าให้ประเทศไทยน าเข้าวัตถุดิบจากประเทศจีนในราคาที่ต่ าลงและท าให้ผลิตสินค้าส่งออกไป
ยังประเทศญี่ปุ่นได้มากขึ้น โดยจากสมการ (3.1i) จะได้ว่า 

𝛽2𝑖 = 𝜕𝑙𝑥𝑖𝑗𝑡/𝜕𝑙𝑓𝑜𝑖𝑗𝑡 
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ซึ่งคือความยืดหยุ่นของการลงทุนทางตรงในประเทศอ่ืนๆ ต่อการส่งออกไปยังประเทศ j 

เครื่องหมายของ 𝛽1𝑖 และ 𝛽2𝑖 สามารถสะท้อนแรงจูงใจของการลงทุนทางตรงได้ ดังที่กล่าวไปในบทที่ 2 
การลงทุนทางตรงส าหรับประเทศก าลังพัฒนา มีเหตุผลที่ส าคัญ 3 ประการคือ 1. เพ่ือแสวงหาหรือขยายตลาด 
2. เพ่ือหาทรัพยากร และ 3. เพ่ือย้ายฐานการผลิตส าหรับการส่งออก 

ตารางท่ี 3. 3: ความหมายของค่าสัมประสิทธิ์ 

 สัมประสิทธิ์ของ lf (1) สัมประสิทธิ์ของ lfo (2) 
การลงทุนเพ่ือหาตลาด + 0 

การลงทุนเพ่ือหาทรัพยากร 0 + 

การลงทุนเพ่ือย้ายการผลิต 0, - , + - 

 

ตารางที่ 3.3 แสดงความหมายของสัมประสิทธิ์ของ lf และ lfo โดยตารางนี้ประยุกต์จาก Franco (2013) 
ในหลักที่ 2 ของตารางแสดงความหมายของสัมประสิทธิ์ของ lf (ความยืดหยุ่นของการส่งออกต่อการลงทุนใน
ประเทศนั้นๆ) ในกรณีที่การออกไปลงทุนในประเทศ j เป็นการลงทุนเพ่ือแสวงหาตลาดใหม่ในประเทศ j  
การลงทุนนี้จะเพ่ิมการส่งออกไปยังประเทศ j ดังนั้นค่าสัมประสิทธิ์ของ lf จึงมีค่าเป็นบวก 

ส าหรับในกรณีที่การลงทุนในประเทศ j เกิดข้ึนเพ่ือการแสวงหาทรัพยากรมาเพ่ือเสริมการผลิตในประเทศ
ไทย การแสวงหาทรัพยากรนี้จะไม่ส่งผลต่อการส่งออกไปยังประเทศ j ในกรณีสุดท้ายที่การลงทุนในประเทศ j 
เป็นการย้ายการผลิตเพ่ือส่งออก การลงทุนเพ่ือย้ายฐานการผลิตนี้สามารถส่งผลต่อการส่งออกไปบังประเทศ j 
ได้เป็น 3 กรณีคือ 1. ไม่ส่งผล (0) 2. ส่งผลทางลบ และ 3. ส่งผลทางบวก  

กรณีที่ 1 หากการย้ายการผลิตไปยังประเทศ j มีเป้าหมายเพ่ือการส่งออกไปยังประเทศที่ 3 การย้าย 
การผลิตนี้จะไม่ส่งผลต่อการส่งออกไปยังประเทศ j กรณทีี่ 2 เกิดข้ึนหากเป็นย้ายฐานการผลิตเพ่ือผลิตและขาย
สินค้าในประเทศที่ย้ายฐานการผลิตไป ส่วนกรณีที่ 3. สามารถเกิดขึ้นจากการค้าระหว่างประเทศในระดับ
อุตสาหกรรมเดียวกันระหว่างบริษัทแม่ในประเทศไทยกับบริษัทลูกในประเทศผู้รับทุน 

หลักที่ 3 ของตารางที่ 3.1 แสดงความหมายของค่าสัมประสิทธิ์ของ lfo ซึ่งแสดงผลของการลงทุนใน
ประเทศอ่ืนๆ ต่อการส่งออกไปยังประเทศ j ส าหรับในแถวที่ 2 การลงทุนเพ่ือแสวงหาตลาดในประเทศอ่ืนๆ 
จะไม่ส่งผลต่อการส่งออกไปยังประเทศ j เช่น การลงทุนเพ่ือแสวงหาตลาดในญี่ปุ่นจะไม่ส่งผลต่อการส่งออกไป
ยังสหรัฐอเมริกา ส าหรับในกรณีที่การลงทุนเกิดขึ้นเพ่ือหาทรัพยากรเพ่ือส่งเสริมการผลิตในประเทศไทยและ
ส่งออกไปยังประเทศที่ 3 ค่าสัมประสิทธิ์นี้จะมีเครื่องหมายเป็นบวก ในแถวสุดท้ายการลงทุนเพ่ือย้ายฐาน 
การผลิตจะส่งผลทางลบกับการส่งออกจากประเทศไทย 

3.3 การจัดข้อมูลการลงทุนทางตรง และการส่งออกตามภาคการผลิต 

เนื่องจากผู้วิจัยใช้ข้อมูลการลงทุนทางตรง การส่งออก และผลผลิต จากแหล่งข้อมูลที่ต่างกัน 3 
แหล่งข้อมูล โดยข้อมูลการลงทุนขาออกของไทยได้มาจากธนาคารแห่งประเทศไทย แบ่งภาคการผลิตเป็น 24 
ภาคการผลิต ส่วนข้อมูลการส่งออกจาก UNcomtrade จะแบ่งสินค้าตาม HS code 6 หลัก ซึ่งมีสินค้า
ประมาณ 5,000 สินค้า ส่วนข้อมูลการผลิตและปัจจัยการผลิตมาจากตาราง IO ของประเทศไทย ซึ่งโดยผู้วิจัย
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เลือกตาราง IO แบบ 58 ภาคผลิตดังแสดงในตาราง 3.4 ซึ่งเป็นจ านวนภาคการผลิตที่เหมาะสมและไม่หยาบ
หรือละเอียดเกินไปในการเชื่อมข้อมูลจากทั้ง 3 แหล่งให้อยู่ในรูปแบบภาคการผลิตเดียวกัน ผู้วิจัยได้จัดรูปแบบ 
(map) ข้อมูลภาคการผลิต จากทั้ง 3 แหล่ง ให้อยู่ในรูปแบบภาคการผลิต 58 ภาคการผลิตตามตาราง IO ดัง
แสดงในรูปที่ 3.5 

ตารางท่ี 3. 4: 58 ภาคการผลิตตามตาราง IO ของประเทศไทย 

58 ภาคการผลิตตามตาราง IO ของประเทศไทย 
1. ท านา 

2. ข้าวโพด 

3. มันส าปะหลัง 

4. ถั่ว 

5. ผักและผลไม้ 

6. อ้อย 

7. ยาง 

8. พืชอื่นๆ 

9. ปศุสัตว์ 

10. ป่าไม้ 

11. ประมง 

12. น้ ามันดิบและถ่านหิน 

13. แร่โลหะ 

14. แร่ที่ไม่ใช่โลหะ 

15. ฆ่าสัตว์ 

16. การแปรรูปอาหาร 

17. ข้าว 

18. โรงกลั่นน้ าตาล 

19. อาหารอื่นๆ 

20. อาหารสัตว์ 

21. เครื่องดื่ม 

22. การผลิตยาสูบ 

23. ปั่นด้ายและฟอกสี 

24. ผลิตภัณฑ์สิ่งทอ 

25. กระดาษและผลิตภัณฑ์กระดาษ 

26. การพิมพ์และสิ่งพิมพ์ 

27. ผลิตภัณฑ์เคมีพื้นฐาน 

28. ปุ๋ยและสารก าจัดศัตรูพืช 

29. ผลิตภัณฑ์เคมีอื่นๆ 

30. โรงกลั่นปิโตรเลียม 

31. ผลิตภัณฑ์ยาง 

32. เครื่องใช้พลาสติก 

33. ปูนซเีมนต์และคอนกรีต 

34. ผลิตภัณฑ์อโลหะอื่นๆ 

35. เหล็กและเหล็กกล้า 

36. โลหะที่ไม่ใช่เหล็ก 

37. ผลิตภัณฑ์โลหะประดิษฐ์ 

38. เครื่องจักรอุตสาหกรรม 

39. อุปกรณ์เครื่องจักรไฟฟ้า 

40. ยานยนต์และซ่อม 

41. อุปกรณ์การขนส่งอื่นๆ 

42. เครื่องหนัง 

43. โรงสีและผลิตภัณฑ์ไม้ 

44. อุตสาหกรรมการผลิตอื่น 

45. ไฟฟ้าและแก๊ส 

46. น้ าประปา 

47. การก่อสร้างอาคาร 

48. การก่อสร้างอื่นๆ 

49. การค้าปลีก ค้าส่ง 

50. ร้านอาหารและโรงแรม 

51. ขนส่ง 

52. การสื่อสาร 

53. ธนาคารและการประกันภัย 

54. อสังหาริมทรัพย์ 

55. บริการธุรกิจ 

56. บริการสาธารณะ 

57. บริการอื่นๆ 

58. อื่นๆ 

 

รูปที่ 3. 5: การจัดภาคการผลิต (sector mapping) 

                             

  

 
 

ตารางที่ 3.5 และ 3.6 แสดงการจัดสินค้าตาม HS code และภาคการผลิตตามข้อมูลของธนาคารแห่ง
ประเทศไทยเข้ากับภาคการผลิตตามตาราง IO ในการจัดนี้หากเกิดลักษณะความสัมพันธ์แบบ one-to-many 
หรือภาคการผลิตหนึ่งในข้อมูลชุดหนึ่งสามารถจัดกลุ่มได้เป็นหลายภาคการผลิตในข้อมูลอีกชุดหนึ่ง ผู้วิจัยจะ
แบ่งแยกภาคการผลิตต้นทางเป็นหลายภาคการผลิตโดยถ่วงน้ าหนัก (weight) ตามสัดส่วนปริมาณการผลิต
ของแต่ละภาคการผลิตในตาราง IO โดยตารางที่ 3.6 แสดงการเชื่อมต่อภาคการผลิตจากข้อมูลของธนาคาร
แห่งประเทศไทย กับภาคการผลิตตามตาราง IO จากตารางนี้จะเห็นได้ว่า ภาคการผลิตที่มีปัญหา one-to-
many ค่อนข้างมากคือ ภาคการผลิตเกษตร และอาหาร  

Outward FDI  
24 ภาคการผลิต 

การส่งออก  
5000 สินค้า 

ผลผลิต 
58 ภาคการผลิต 
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ตารางท่ี 3. 5: ตัวอย่างการจัดสินค้าตาม HS code เข้ากับภาคการผลิตตามตาราง IO 

HS Code ภาคการผลิตตามตาราง IO 
010110-010661 9 
01062 11 
010619-010690 9 
020110-021099 15 
030110-030199 11 
: : 

ตารางที่ 3. 6: ภาคการผลิต 24 ภาคการผลิตของตามข้อมูล FDI จากธนาคารแห่งประเทศไทยเทียบกับ
ภาคการผลิตในตาราง IO 

ภาคการผลิตตามการจัดของธนาคารแห่งประเทศไทย ภาคการผลิตตามตาราง IO 
Agriculture, forestry and fishing 1, 2, 3, 4, 5, 6, 7, 8, 9, 10, 11 
Mining and quarrying 12, 13, 14 
Manufacture of food products 15, 16, 17, 18, 19, 20 
Manufacture of beverages 21 
Manufacture of textiles 23, 24 
Manufacture of paper and paper products 25, 26 
Manufacture of chemicals and chemical products 27, 28, 29 
Manufacture of coke and refined petroleum products 30 
Manufacture of rubber and plastics products 31, 32 
Manufacture of basic metals 35, 36 
Manufacture of fabricated metal products, except machinery and 
equipment 

37 

Manufacture of machinery and equipment 38, 41 
Manufacture of electrical equipment 39 
Manufacture of computer, electronic and optical products 39 
Manufacture of motor vehicles, trailers and semi-trailers 40 
Manufacture of furniture 43 
Electricity, gas, steam and air conditioning supply 45, 46 
Construction 47, 48 
Wholesale and retail trade; repair of motor vehicles and motorcycles 49 
Accommodation and food service activities 50 
Transportation and storage 51 
Information and communication 52 
Financial and insurance activities 53 
Real estate activities 54 

 

หลังจากจัดข้อมูลการส่งออกและการลงทุนทางตรงในรูปแบบ 58 ภาคการผลิตแล้ว ผู้วิจัยเลือกเฉพาะ
ภาคการผลิตที่มีการลงทุนขาออกเป็นบวกเท่านั้นในการศึกษา นอกจากนี้เพ่ือศึกษาการไปลงทุนทางตรงที่
แท้จริงผู้วิจัยได้ตัดข้อมูลการลงทุนทางตรงไปยังหมู่เกาะเคย์แมนและมอริเชียสออก หลังจากคัดเลือกข้อมูล
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ดังกล่าวตามขั้นตอนนี้ จะพบว่า มีเพียง 33 ภาคการผลิตเท่านั้นที่มีข้อมูลการส่งออก และการลงทุนขาออก 
ส าหรับน ามาวิเคราะห์ 

3.4 ผลของการลงทุนทางตรงต่อการส่งออก 

ในส่วนนี้เราประมาณแบบจ าลองที่ได้อธิบายไปข้างต้น โดยส่วนแรกเราท าการประมาณโดยใช้ตัวอย่าง
ของทุกภาคการผลิตร่วมกัน เพ่ือศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างการลงทุนทางตรงกับการส่งออกในภาพรวม และ
ในส่วนถัดไปเราท าการประมาณโดยแยกตัวอย่างของแต่ละภาคการผลิต เพ่ือศึกษาผลของการลงทุนทางตรง
ต่อการส่งออกส าหรับแต่ละภาคการผลิต 

3.4.1 ผลของการลงทุนทางตรงต่อการส่งออกในภาพรวม 

ส่วนนี้แสดงผลการประมาณผลกระทบของการลงทุนทางตรงต่อการส่งออก โดยตารางที่ 3.7 
แสดงผลการประมาณความสัมพันธ์ของการส่งออกกับการลงทุนทางตรงตามสมการ (3.1i) โดยใช้ตัวอย่างของ
ทุกภาคการผลิตรวมกัน ซ่ึงมีภาคการผลิต 33 ภาคการผลิตที่มีข้อมูล และมีจ านวนตัวอย่างทั้งหมด 4,617 ตัวอย่าง 

เราใช้การประมาณ panel regression โดยมี fixed effects ของเวลา ภาคการผลิต และ ประเทศ
ปลายทางการส่งออก ค่า R2 ที่ได้จากการประมาณคือ 0.878 ซึ่งมีค่าค่อนข้างสูง แสดงว่าแบบจ าลองอธิบาย
การส่งออกได้ค่อนข้างดีจากการใช้ตัวแปรควบคุม fix effects เหล่านี้ และไม่น่ามีปัญหา missing variable 
เมื่อพิจารณาค่าสัมประสิทธิ์ของตัวแปรแต่ละตัวจะพบว่าค่าสัมประสิทธิ์ของ lf และ lfo ไม่มีนัยส าคัญทางสถิติ 
หรือการลงทุนทางตรงขาออกไม่ส่งผลต่อการส่งออกอย่างมีนัยส าคัญ เมื่อพิจารณาค่าสัมประสิทธิ์ของตัวแปร
ควบคุมที่เหลือ ได้แก่ lpop (ประชากร) และ lgdp (ผลผลิต) มีค่าเป็นบวกและมีนัยส าคัญสอดคล้องกับผล 
การประมาณ gravity equation ในงานวิจัยอ่ืนๆ 

การที่เราไม่พบความสัมพันธ์ระหว่างการลงทุนในต่างประเทศกับการส่งออกในการประมาณ
ดังกล่าวนี้ อาจเป็นผลจากความแตกต่างของแต่ละภาคการผลิต (sectoral heterogeneity) เพ่ือแก้ปัญหานี้
ในส่วนถัดไปเราประมาณสมการ (3.1i) ส าหรับแต่ละภาคการผลิต 

ตารางท่ี 3. 7: การลงทุนทางตรงกับการส่งออกจากทุกภาคการผลิตรวมกัน 
Variables/Models (1) 

Lf 0.0182 
 [0.0199] 

lfo 0.0563 
 [0.0752] 

lpop 1.285* 
 [0.678] 

lgdp 1.881*** 
 [0.429] 

# of obs. 4,617 
# of sectors 33 
R-squared 0.878 

หมายเหต:ุ robust standard errors clustered by sectors ถูกแสดงในวงเล็บ แบบจ าลองมี fixed effects ของเวลา 
ประเทศปลายทางการส่งออก และภาคการผลิต 
*, **, *** มีนัยส าคญัที่ระดับนัยส าคัญ 0.1, 0.05 และ 0.10 ตามล าดับ 



28 

3.4.2 ผลของการลงทุนทางตรงต่อการส่งออกส าหรับแต่ละภาคการผลิต 

ตารางที่ 3.8 แสดงผลการประมาณสมการ (3.1i) ส าหรับแต่ละภาคการผลิตใน 33 ภาคการผลิต 
ในการประมาณนี้เราใช้ fixed effects ของเวลา และ fixed effects ของประเทศปลายทาง การใช้ fixed 
effects นี้จะช่วยลดปัญหา missing variable ที่ขึ้นอยู่กับเวลาและประเทศปลายทาง หลักที่ 1 และ 2 ของ
ตารางแสดงหมายเลขของภาคการผลิตและชื่อภาคการผลิตตามตาราง IO หลักท่ี 3 แสดงค่าสัมประสิทธิ์ของ lf 
ที่ได้จากการประมาณ ซึ่งค่าสัมประสิทธิ์นี้แสดงความยืดหยุ่นของการลงทุนในประเทศ j ต่อการส่งออกไปยัง
ประเทศ j หากเป็นบวกจะแสดงว่าการลงทุนในประเทศ j เพ่ิมการส่งออกไปยังประเทศ j หลักที่ 4 และ 5 ของ
ตารางแสดงค่า standard error และ t-stat ของสัมประสิทธิ์ที่ประมาณได้ในหลักท่ี 3 

หลักที่ 6 ของตารางแสดงค่าสัมประสิทธิ์ของ lfo ค่าสัมประสิทธิ์นี้คือความยืดหยุ่นของการลงทุน
ในประเทศอ่ืนๆ ต่อการส่งออกไปยังประเทศ j หากเป็นบวกจะแสดงว่า การลงทุนในประเทศอ่ืนท าให้ 
การส่งออกไปยังประเทศ j เพ่ิมขึ้น ในท านองเดียวกัน หลักที่ 7 และ 8 ของตารางแสดงค่า standard error 
และ t-stat ของสัมประสิทธิ์ที่ประมาณได้ในหลักที่ 6 เนื่องจากข้อจ ากัดของพ้ืนที่ ตารางนี้จึงไม่ได้แสดงค่า
สัมประสิทธิ์ของ lpop และ lgdp หลักท่ี 9 และ 10 แสดงจ านวนตัวอย่างของแต่ภาคการผลิต และค่า R2 ของ
แต่ละภาคการผลิต ค่าเฉลี่ยของค่า R2 ทั้งหมดคือ 0.96 ซึ่งแสดงว่าแบบจ าลองอธิบายการส่งออกได้ค่อนข้างดี  

ตารางท่ี 3. 8: การลงทุนทางตรงกับการส่งออกส าหรับแต่ละภาคการผลิต 
no sector name coef of. lf s.e t-stat coef of lfo s.e. t-stat obs. R2 
1 ท านา 0.838 [5.956] 0.140698 1.496 [9.796] 0.152715 75 0.83 
2 ข้าวโพด 0.114 [0.251] 0.454183 1.6 [1.079] 1.482854 79 0.931 
3 มันส าปะหลัง 0.334 [1.353] 0.246859 15.64 [11.27] 1.387755 59 0.593 
4 ถั่ว -0.193 [0.330] -0.58485 0.882 [0.907] 0.972437 115 0.981 
5 ผักและผลไม้ 0.126 [0.116] 1.086207 2.438* [1.386] 1.759019 155 0.983 
7 ยาง -0.251 [0.235] -1.06809 -2.136 [1.349] -1.5834 100 0.858 
8 พืชอื่นๆ -0.0472 [0.0681] -0.6931 -0.807* [0.469] -1.72068 168 0.99 
9 ปศุสัตว์ 0.131 [0.123] 1.065041 0.217 [0.719] 0.301808 158 0.979 
10 ป่าไม้ -0.146 [0.173] -0.84393 -0.914 [0.730] -1.25205 127 0.973 
11 ประมง 0.615*** [0.220] 2.795455 -0.607 [0.920] -0.65978 120 0.979 
12 น้ ามันดิบและถา่นหิน -0.0263 [0.0969] -0.27141 -8.156* [4.862] -1.6775 122 0.929 
13 แร่โลหะ -0.171 [0.213] -0.80282 -1.012 [3.746] -0.27015 118 0.927 
14 แร่ที่ไม่ใช่โลหะ 0.0843 [0.0746] 1.130027 0.618 [1.785] 0.346218 146 0.97 
15 ฆ่าสัตว ์ -0.196 [0.206] -0.95146 -11.99** [6.027] -1.98938 120 0.898 
16 การแปรรูปอาหาร -0.0219 [0.0283] -0.77385 0.0209 [1.474] 0.014179 174 0.997 
17 ข้าว -0.0229 [0.0473] -0.48414 2.167 [1.848] 1.172619 151 0.996 
18 โรงกลั่นน้ าตาล -0.0655* [0.0380] -1.72368 -2.101 [1.526] -1.3768 129 0.995 
19 อาหารอื่นๆ -0.0273 [0.0241] -1.13278 -0.0806 [0.891] -0.09046 194 0.996 
20 อาหารสัตว ์ 0.102* [0.0557] 1.831239 -0.149 [3.125] -0.04768 129 0.979 
21 เครื่องดื่ม 0.0192 [0.0180] 1.066667 -0.134* [0.0721] -1.85853 212 0.997 
23 ปั่นด้ายและฟอกส ี -0.00893 [0.0211] -0.42322 -0.037 [0.381] -0.09711 167 0.994 
24 ผลิตภัณฑ์สิ่งทอ -0.00077 [0.00798] -0.09612 -0.147 [0.240] -0.6125 187 0.998 
25 กระดาษผลิตภัณฑ์ 0.015 [0.0229] 0.655022 -0.815** [0.315] -2.5873 103 0.994 
27 ผลิตภัณฑ์เคมีพื้นฐาน -0.0188 [0.0336] -0.55952 0.449 [1.541] 0.291369 168 0.985 
28 ปุ๋ย 0.0311 [0.0815] 0.381595 -0.748 [2.201] -0.33985 117 0.96 
29 ผลิตภัณฑ์เคมีอื่นๆ -0.00277 [0.0137] -0.20219 0.573 [0.984] 0.582317 179 0.996 
31 ผลิตภัณฑ์ยาง 0.0166 [0.0113] 1.469027 1.092 [0.660] 1.654545 153 0.999 
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ตารางท่ี 3. 8: การลงทุนทางตรงกับการส่งออกส าหรับแต่ละภาคการผลิต (ต่อ) 
no sector name coef of. lf s.e t-stat coef of lfo s.e. t-stat obs. R2 
32 เครื่องใช้พลาสติก 0.0504** [0.0208] 2.423077 4.291*** [1.635] 2.624465 154 0.997 
38 เครื่องจักร -0.013 [0.00948] -1.37131 0.749** [0.306] 2.447712 182 0.997 
39 อุปกรณ์เครื่องจักรไฟฟ้า -0.0113 [0.00883] -1.27973 -0.465 [0.589] -0.78947 182 0.998 
40 ยานยนตแ์ละซ่อม 0.0179 [0.0143] 1.251748 -0.415** [0.199] -2.08543 179 0.997 
41 อุปกรณ์การขนส่ง 0.015 [0.0543] 0.276243 -0.0797 [1.106] -0.07206 148 0.956 
45 ไฟฟ้าและแก๊ส -0.520** [0.203] -2.56158 -4.398** [1.914] -2.29781 47 0.972 

หมายเหตุ: robust standard errors ถูกแสดงในวงเล็บ, แบบจ าลองมี fixed effects ของเวลา และประเทศปลายทางการ
ส่งออกค่าสัมประสิทธ์ิของ lpop และ lgdp ไม่ถูกแสดงในตารางนี้  
*, **, *** มีนัยส าคัญที่ระดับนัยส าคัญ 0.1, 0.05 และ 0.10 ตามล าดับ 

รูปที่ 3. 6: Histogram ของ t-stat ของสัมประสิทธิ์ของ lf (ซ้าย) และ t-stat ของสัมประสิทธิ์ของ lfo (ขวา) 

 

 

 

 

 

 

  

 

รูปที่ 3.6 แสดงกราฟการกระจายตัวของค่า t-stat (ค่าของสัมประสิทธิ์ที่ normalized ด้วย 
ค่า standard error) ของ lf (ซ้าย) และ lfo (ขวา) จากกราฟทั้ง 2 จะเห็นได้ว่าค่าของสัมประสิทธิ์มีทั้งค่าลบ
และบวกและมีการกระจายตัวเป็นรูประฆังคว่ า ซึ่งแสดงว่าผลของการลงทุนทางตรงต่อการส่งออกในแต่ละ
ภาคการผลิตมีความแตกต่างกันไปตามแต่ละภาคการผลิต อย่างไรก็ตาม ค่าเฉลี่ยของค่าสัมประสิทธิ์ทั้ง 2 มี 
ค่าใกล้เคียงกับศูนย์ซึ่งสอดคล้องกับผลการประมาณที่ได้ในตารางที่ 3.7 ที่แสดงว่า โดยเฉลี่ยส าหรับทุกภาค 
การผลิตแล้วการลงทุนขาออกไม่มีผลต่อการส่งออกอย่างมีนัยส าคัญ 

อย่างไรก็ตาม เมื่อพิจารณาค่าสัมประสิทธิ์ส าหรับแต่ละภาคการผลิต ค่าสัมประสิทธิ์ของ lf และ 
lfo มีทั้งหมด 66 ค่า จากภาคการผลิต 33 ภาคการผลิต โดยมีสัมประสิทธิ์ที่มีนัยส าคัญต่างจาก 0 ทั้งหมด 15 
ค่า มีสัมประสิทธิ์ที่เป็นลบอย่างมีนัยส าคัญ 10 ค่า และมีค่านัยส าคัญเป็นบวก 5 ค่า จะเห็นว่า สัมประสิทธิ์ที่มี
นัยส าคัญส่วนใหญ่มีค่าเป็นลบ ผลที่ได้ค่อนข้างแตกต่างกับงานศึกษาก่อนหน้านี้ซึ่งพบความสัมพันธ์ในเชิงบวก
ระหว่างการลงทุนขาออกกับการส่งออกที่ใช้ข้อมูลภาคการผลิต/สินค้าระดับหยาบ เมื่อพิจารณาตารางที่ 3.3 
จะเห็นว่า ค่าสัมประสิทธิ์ลบเหล่านี้แสดงว่าแรงจูงใจในการลงทุนที่เกิดขึ้นน่าจะมาจากการย้ายฐานการผลิต 
มากกว่าแรงจูงใจอื่น 

เมื่อวิเคราะห์ผลส าหรับแต่ละภาคการผลิตดังแสดงในตารางที่ 3.9 จะพบว่า จากหลักที่ 2 ของ
ตารางค่าสัมประสิทธิ์ของ lf มีนัยส าคัญและมีเครื่องหมายลบส าหรับภาคการผลิต ไฟฟ้าและแก๊ส และโรงกลั่น
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น้ าตาล ดังนั้น ใน 2 ภาคการผลิตนี้การออกไปลงทุนน่าจะเป็นการย้ายการผลิต และท าให้การส่งออกลดลง 
ในทางกลับกันค่าสัมประสิทธิ์ของ lf ของภาคการผลิต 3 ภาคการผลิต ได้แก่ อาหารสัตว์ เครื่องใช้พลาสติก 
และประมง เป็นบวกอย่างมีนัยส าคัญ 

หลักสุดท้ายของตารางแสดงผลของการลงทุนในประเทศอ่ืนต่อการส่งออกไปยังประเทศ j เรา
พบว่า ส าหรับภาคการผลิต กระดาษและผลิตภัณฑ์กระดาษ ไฟฟ้าและแก๊ส ยานยนต์และซ่อม ฆ่าสัตว์ 
เครื่องดื่ม พืชอ่ืนๆ และน้ ามันดิบและถ่านหิน การลงทุนในประเทศอ่ืนส่งผลต่อการส่งออกในด้านลบอย่างมี
นัยส าคัญ ซึ่งแสดงว่า การลงทุนในภาคการผลิตเหล่านี้มีแรงจูงใจเพ่ือย้ายฐานการผลิต ในทางกลับกัน ในภาค
การผลิต ผักและผลไม้ เครื่องจักรอุตสาหกรรม และเครื่องใช้พลาสติก การลงทุนทางตรงส่งผลต่อการส่งออก
ในทิศทางบวก 

ตารางท่ี 3. 9: สรุปผลลงทุนขาออกกับการส่งออกในแต่ละภาคการผลิต 

 ผลการลงทุนในประเทศ j ต่อ 
การส่งออกไปยังประเทศ j 

ผลการลงทุนในประเทศอื่นต่อการส่งออกไปยังประเทศ j 

ผลในทิศทางลบ ไฟฟ้าและแก๊ส  โรงกลั่นน้ าตาล กระดาษและผลิตภัณฑ์กระดาษ  ไฟฟ้าและก๊าซธรรมชาติ  
ยานยนต์และซ่อม  ฆ่าสัตว์  เครื่องดื่ม  พืชอื่นๆ  น้ ามันดิบ
และถ่านหิน 

ผลในทิศทางบวก อาหารสัตว์  เครื่องใช้พลาสติก  ประมง ผักและผลไม้  เครื่องจักรอุตสาหกรรม  เครื่องใช้พลาสติก 
 

3.5 ปัจจัยท่ีส่งผลต่อความสัมพันธ์ระหว่างการลงทุนทางตรงและการส่งออก 

หลังจากที่เราประมาณค่าสัมประสิทธิ์ของ lf (𝛽1𝑖̂) และ lfo (𝛽2𝑖̂) ซึ่งแสดงผลกระทบของการลงทุน
โดยตรงต่อการส่งออกในตารางที่ 3.7 แล้ว ในส่วนนี้จะศึกษาปัจจัยที่อธิบายความสัมพันธ์ระหว่างการลงทุน
ทางตรงกับการส่งออกในแต่ละภาคการผลิต โดยการประมาณสมการ 2 สมการดังต่อไปนี้ 

𝛽1𝑖̂ = 𝛼01 + 𝛼11𝑋?𝑖 + 𝜖1𝑖        (3.2) 

𝛽2𝑖̂ = 𝛼02 + 𝛼12𝑋?𝑖 + 𝜖2𝑖                         (3.3) 

โดยที่  

𝛽1𝑖̂ และ 𝛽2𝑖̂ คือ ค่าสัมประสิทธิ์ที่ประมาณได้ในตารางที่ 3.6 

𝑋?𝑖 คือ ปัจจัยอธิบายความสัมพันธ์ระหว่างการลงทุนในต่างประเทศกับการส่งออก 

โดย 𝑋?𝑖 นี้แบ่งได้เป็น 2 กลุ่ม โดยกลุ่มแรกคือ กลุ่มลักษณะของประเทศปลายทาง ซึ่งเราพิจารณาตัวแปร 
2 แปรคือ ผลผลิตเฉลี่ยของประเทศปลายทาง (gdp) และ ผลผลิตต่อหัวเฉลี่ยของประเทศปลายทาง (pgdp) 
ซึ่งจะถูกค านวณดังนี้ 

𝑔𝑑𝑝𝑖 =
1

𝑇
∑ ∑

𝑓𝑑𝑖𝑖𝑗𝑡

𝑓𝑑𝑖𝑖𝑡
. 𝑔𝑑𝑝𝑗𝑡𝑗𝑡  , 𝑝𝑔𝑑𝑝𝑖 =

1

𝑇
∑ ∑

𝑓𝑑𝑖𝑖𝑗𝑡

𝑓𝑑𝑖𝑖𝑡
. 𝑝𝑔𝑑𝑝𝑗𝑡𝑗𝑡  

โดย 𝑔𝑑𝑝𝑖 คือ ผลผลิตมวลรวมเฉลี่ยของประเทศปลายทางของการลงทุนจากภาคการผลิต i 

 𝑝𝑔𝑑𝑝𝑖 คือ ผลผลิตมวลรวมต่อหัวเฉลี่ยของประเทศปลายทางของการลงทุนจากภาคการผลิต i 
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 𝑓𝑑𝑖𝑖𝑡 คือ FDI stock ของการลงทุนขาออกของภาคการผลิต i ณ เวลา t 

 T  คือ จ านวนปีทั้งหมดที่มีการลงทุนของภาคการผลิต i 

 j  คือ ดัชนีประเทศปลายทาง   

ส่วน 𝑋?𝑖 กลุ่มที่ 2 คือ ตัวแปรที่แสดงลักษณะเฉพาะของแต่ละภาคการผลิตได้แก่ สัดส่วนค่าจ้างต่อ
ผลผลิตในอุตสาหกรรมในปี 2010 (wshare), สัดส่วนการใช้วัตถุดิบน าเข้า (import material) ต่อผลผลิตในปี 
2010 โดยสัดส่วนค่าจ้างต่อผลผลิตสะท้อนลักษณะเทคโนโลยีที่ใช้แรงงานเข้มข้น ซึ่งภาคการผลิตที่ใช้แรงงาน
เข้มข้นอาจมีแนวโน้มที่จะออกไปลงทุนเพ่ือแสวงหาแรงงานราคาถูก  ในท านองเดียวกันภาคการผลิตที่ใช้
วัตถุดิบน าเข้าสูงอาจมีความต้องการในการออกไปลงทุนเพ่ือหาวัตถุดิบราคาถูก หรือหาฐานการผลิตใหม่  

เพ่ือแก้ปัญหา heteroscedasticity ที่เกิดจากความแตกต่างของค่าความคลาดเคลื่อนจากการประมาณ
ค่า  𝛽1𝑖̂  และ 𝛽2𝑖̂ เราจะใช้การประมาณแบบ weighted least square เพ่ือประมาณสมการ (3.2) และ (3.3) 
โดยค่า weight คือค่า standard error ที่ได้จากการประมาณในตาราง 3.8  

ตารางที่ 3.10 แสดงผลของการประมาณสมการ (3.2) ผลการประมาณไม่พบค่าสัมประสิทธิ์ของตัวแปรที่
มีนัยส าคัญ ซึ่งแสดงว่า ผลผลิตเฉลี่ยของประเทศปลายทาง ผลผลิตต่อหัวเฉลี่ยของประเทศปลายทาง สัดส่วน
ค่าจ้างต่อผลผลิต และสัดส่วนการใช้วัตถุดิบน าเข้า ไม่สามารถอธิบายความสัมพันธ์ระหว่างการส่งออกไปยัง
ประเทศ j และการลงทุนทางตรงในประเทศ j ได้ นอกจากตัวแปรที่ได้แสดงในตาราง 3.10 แล้วผู้วิจัยยังได้
ศึกษาผลของลักษณะของประเทศปลายทางอ่ืน เช่น ระยะห่างจากประเทศไทย จ านวนประชากรของประเทศ 
การ่วมสัญญาการค้าเสรีกับประเทศไทย อย่างไรก็ตามผู้วิจัยไม่พบความสัมพันธ์ระหว่างลักษณะของประเทศ
ปลายทางในการลงทุนกับผลของการลงทุนในประเทศปลายทางกับการส่งออกของประเทศไทยอย่างมี
นัยส าคัญ  

ตารางท่ี 3. 10: ปัจจัยที่ส่งผลต่อความสัมพันธ์ระหว่างการลงทุนทางตรงในประเทศ j ต่อการส่งออกไปยัง
ประเทศ j 

Variables/Model (1) (2) (3) (4) 
gdp -2.89E-08    

[1.21e-07]    
pgdp  -0.0107   

 [0.0151]   
wshare   -1.896  

  [1.786]  
Import material    -0.00175 

   [0.00107] 
Constant 0.0597 0.191 0.241 0.108 

[0.312] [0.331] [0.365] [0.257] 
# of obs. 33 33 33 33 
R-squared 0.001 0.012 0.017 0.021 

หมายเหตุ: robust standard errors ถูกแสดงในวงเล็บ 
             *, **, *** มีนัยส าคัญที่ระดับนัยส าคัญ 0.1, 0.05 และ 0.10 ตามล าดับ 

ในท านองเดียวกันตารางที่ 3.11 แสดงผลของการประมาณสมการ (3.3) โดยมีเพียงค่าสัมประสิทธิ์ของ
สัดส่วนการใช้วัตถุดิบน าเข้าเท่านั้นที่มีนัยส าคัญทางสถิติ เครื่องหมายบวกของสัมประสิทธิ์นี้แสดงว่า ส าหรับ
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ภาคการผลิตที่ใช้วัตถุดิบน าเข้าสูง การไปลงทุนในต่างประเทศจะส่งเสริมการส่งออก ซึ่งผลที่ได้นี้สอดคล้องกับ
ลักษณะการลงทุนเพ่ือแสวงหาทรัพยากรหรือย้ายฐานการผลิต 

ตารางที่ 3. 11: ปัจจัยที่ส่งผลต่อความสัมพันธ์ระหว่างการลงทุนทางตรงในประเทศอ่ืนต่อการส่งออก 
การส่งออกไปยังประเทศ j 

Variables/Model [1] [2] [3] [4] 
gdp -1.17E-07    

 [1.48E-07]    
pgdp  -0.0227   

  [0.0193]   
wshare   3.284  

   -3.712  
import material    0.00626* 

    -0.00357 
constant -0.477 -0.3 -1.057** -0.981*** 

 [0.447] [0.47] [0.418] [0.278] 
# of obs. 33 33 33 33 
R-squared 0.02 0.043 0.025 0.09 

หมายเหตุ: robust standard errors ถูกแสดงในวงเล็บ 
      *, **, *** มีนัยส าคญัที่ระดับนัยส าคญั 0.10, 0.05 และ 0.01 ตามล าดับ 

3.6 สรุป 

ในบทนี้  เราศึกษาผลของการลงทุนทางตรงขาออกต่อการส่งออกในภาพรวมโดยเฉลี่ย เราไม่พบ
ความสัมพันธ์ระหว่างการลงทุนทางตรงกับการส่งออก แต่เมื่อศึกษาแยกภาคการผลิต 33 ภาคการผลิต เราพบ
ความสัมพันธ์ระหว่างการลงทุนทางตรงกับการส่งออกใน 13 ภาคการผลิต โดยพบว่า การลงทุนขาออกส่งผล
บวกต่อการส่งออกใน 5 ภาคการผลิต โดยภาคการผลิตเหล่านี้คือ ประมง เครื่องใช้พลาสติก ผักและผลไม้ 
เครื่องจักรอุตสาหกรรม และอาหารสัตว์ ส าหรับใน 8 ภาคการผลิตที่เหลือซึ่งได้แก่ ไฟฟ้าและแก๊ส โรงกลั่น
น้ าตาล กระดาษและผลิตภัณฑ์กระดาษ ยานยนต์และซ่อม ฆ่าสัตว์ เครื่องดื่ม พืชอ่ืนๆ และน้ ามันดิบและถ่าน
หินการลงทุนขาออกส่งผลลบต่อการส่งออก 
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บทที่ 4  
ผลกระทบของการลงทุนโดยตรงต่อการส่งออกรวมและผลที่ส่งผ่านไปยังภาคการผลิตอื่นๆ 

ในบทนี้เราศึกษาผลของการลงทุนโดยตรงต่อการส่งออกรวมของแต่ละภาคการผลิต และผลที่ส่งผ่านไป
ยังภาคการผลิตอ่ืนๆ ทาง input output linkage ส่วนที่ 4.1 เราค านวณหาค่าความยืดหยุ่น (elasticity) ของ
การส่งออกรวมต่อการลงทุนโดยตรงของแต่ละภาคการผลิต และในส่วนที่ 4.2 เราศึกษาผลกระทบจาก 
การเปลี่ยนแปลงของการส่งออกไปยังผลผลิตและมูลค่าเพ่ิมในภาคการผลิตอ่ืนๆ 

4.1 ผลของการลงทุนโดยตรงต่อการส่งออกรวมในแต่ละภาคการผลิต 

เนื่องจากในโครงการนี้ ผู้วิจัยสนใจเฉพาะภาคการผลิตซึ่งการลงทุนทางตรงมีผลกระทบต่อการส่งออก 
ผู้วิจัยจึงเลือกเฉพาะภาคการผลิตซึ่งค่า 1 หรือ 2  ในตารางที่ 3.8 ที่มีนัยส าคัญต่างจากศูนย์ ภาคการผลิต
เหล่านี้มาแสดงในตารางที่ 4.1 พร้อมกับค่า 1 และ 2 ในกรณีท่ีค่าสัมประสิทธิ์ 1 หรือ 2 ไม่มีนัยส าคัญต่าง
จากศูนย์ ค่าสัมประสิทธิ์ที่ไม่มีนัยส าคัญจะถูกปรับให้เท่ากับศูนย์ เช่น ส าหรับภาคการผลิตผักและผลไม้ในแถว
ที่ 2 เนื่องจากค่า 1 ไม่มีนัยส าคัญจึงถูกปรับให้มีค่าเท่ากับศูนย์ ส่วนค่า 2 ซึ่งถูกแสดงในหลักที่ 3 ไม่ถูกปรับ
เป็นศูนย์ เนื่องจากมีนัยส าคัญต่างจาก 0 ส าหรับหลักสุดท้ายของตารางแสดงผลรวมของ 1 + 2 ที่ปรับค่า
แล้ว  

จากสมการ  

𝑙𝑥𝑖𝑗𝑡 = 𝛽0𝑖 + 𝛽1𝑖𝑙𝑓𝑖𝑗𝑡 + 𝛽2𝑖𝑙𝑓𝑜𝑖𝑗𝑡 + 𝛽3𝑖𝑙𝑝𝑜𝑝𝑗𝑡 + 𝛽4𝑖𝑙𝑦𝑗𝑡 + 𝜖𝑖𝑗𝑡           (3.1i) 

ที่ถูกประมาณในบทที่ 3 หากปริมาณการลงทุนสะสมของของการลงทุนโดยตรงของภาคการผลิต i เพ่ิมข้ึน 
ร้อยละ 1 ในประเทศปลายทางทุกๆ ประเทศ จะได้ว่า การส่งออกโดยรวมของภาคการผลิต i จะเพ่ิมข้ึนร้อยละ 
𝛽1 +  𝛽2 ดังนั้น 𝛽1 +  𝛽2 คือ ความยืดหยุ่นของการส่งออกรวมต่อการลงทุนโดยตรงรวม: 

𝛽1 +  𝛽2= 
𝑑𝑥𝑖𝑡/𝑥𝑖𝑡

𝑑𝑓𝑖𝑡/𝑓𝑖𝑡
 

โดยที่ 𝑥𝑖𝑡 คือ การส่งออกรวมของภาคการผลิต i ณ เวลา t และ 𝑓𝑖𝑡 คือ การลงทุนโดยตรงรวมของภาค
การผลิต i ณ เวลา t เช่น ส าหรับภาคการผลิตยานยนต์และซ่อมซึ่งอยู่ในแถวก่อนสุดท้ายในตารางที่ 4.1 ค่า 
𝛽1 +  𝛽2 ในหลักสุดท้ายมีค่าเท่ากับ -0.415 แสดงว่า การเพ่ิมขึ้นของการลงทุนโดยตรงในภาคการผลิต  
ยานยนต์ร้อยละ 1 จะท าให้การส่งออกรวมของภาคการผลิตนี้ลดลงร้อยละ 0.415  
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ตารางท่ี 4. 1: การลงทุนทางตรงกับการส่งออกส าหรับแต่ละภาคการผลิต 

หมายเลข
ภาคการผลิต 

ภาคการผลิต 1 2 
1+ 2    

(ความยืดหยุ่นของการส่งออกรวมต่อ
การลงทุนโดยตรงรวม) 

5 ผักและผลไม ้ 0 2.438* 2.438 
8 พืชอื่นๆ 0 -0.807* -0.807 
11 ประมง 0.615*** 0 0.615 
12 น้ ามันดิบและถ่านหิน 0 -8.156* -8.156 
15 ฆ่าสัตว ์ 0 -11.99** -11.99 
18 โรงกลั่นน้ าตาล -0.0655* 0 -0.0655 
20 อาหารสตัว ์ 0.102* 0 0.102 
21 เครื่องดื่ม 0 -0.134* -0.134 
25 กระดาษผลติภณัฑ ์ 0 -0.815** -0.815 
32 เครื่องใช้พลาสติก 0.0504** 4.291*** 4.3414 
38 เครื่องจักร 0 0.749** 0.749 
40 ยานยนต์และซ่อม 0 -0.415** -0.415 
45 ไฟฟ้าและแกส๊ -0.520** -4.398** -4.918 

 

4.2 ผลของการลงทุนโดยตรงต่อภาคการผลิตอ่ืนๆ 

ในตารางที่ 4.1 เราได้แสดงผลของการลงทุนโดยตรงต่อการเพ่ิมของการส่งออกในแต่ละภาคการผลิต ซึ่ง
การเพ่ิมขึ้นของการส่งออกในแต่ละภาคการผลิตนี้ น ามาซึ่งความต้องการวัตถุดิบในประเทศจากภาคการผลิต
อ่ืนๆ ที่เพ่ิมสูงขึ้น และความต้องการที่สูงขึ้นจะเพ่ิมการผลิตและมูลค่าเพ่ิมในภาคการผลิต อ่ืนๆ ที่เกี่ยวข้อง 
ส่วนนี้เราค านวณผลของการเพ่ิมขึ้นของการส่งออกในแต่ละภาคการผลิตที่ส่งผลต่อผลผลิตและมูลค่าเพ่ิมใน
ภาคการผลิตอ่ืนๆ 

ผลของการเพ่ิมข้ึนของการส่งออกหนึ่งหน่วยของแต่ละภาคการผลิตที่ส่งผลไปยังผลผลิตของภาคการผลิต
อ่ืนๆ ผ่าน input-output linkage สามารถค านวณได้จากตาราง IO ตามสมการด้านล่างนี้ 

𝐃 = 𝐈 + 𝐌 + 𝐌 
2 + 𝐌 

3 + 𝐌 
4 + ⋯ 

= (𝐈 − 𝐌 )
−1 

โดยที่ 𝐌  คือ เมทริกซ์สัมประสิทธิ์การผลิตจาก IO table ของประเทศไทย ภายใต้ฟังก์ชันการผลิตของ 
Leontief และ 𝐃 คือ เมทริกซ์ขนาด nxn โดย n คือ จ านวนภาคการผลิตทั้งหมด โดยที่ Dij คือ ผลผลิตของ
ภาคการผลิต i ที่เพ่ิมข้ึนซึ่งเป็นผลจากการเพิ่มขึ้นของการส่งออกในภาคการผลิต j หนึ่งหน่วย 

จากข้อมูลตาราง IO ของประเทศไทยในปี 2010 เราสามารถค านวณค่าของเมทริกซ์ 𝐃 ตารางที่ 4.2 
แสดงผลของการเพ่ิมขึ้นของการส่งออกในแต่ละภาคการผลิตจากค่าของ 𝐃 ที่ค านวณได้ โดยแสดงเฉพาะภาค
การผลิตที่ได้รับผลด้านผลผลิตมากที่สุด 5 อันดับแรก ตัวอย่างเช่น ในแถวที่สองของตารางแสดงผลของ 
การเพ่ิมข้ึนของการส่งออกผักและผลไม้หนึ่งหน่วยต่อภาคการผลิตที่เกี่ยวข้องสูงสุด 5 อันดับแรก ข้อมูลในแถว
นี้แสดงให้เห็นว่า การเพ่ิมขึ้นของการส่งออกผักและผลไม้ 1 หน่วย ท าให้ผลผลิตของภาคการผลิตผักและผลไม้ 
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ปุ๋ยและสารก าจัดศัตรูพืช ผลิตภัณฑ์เคมีพ้ืนฐาน พืชอ่ืนๆ และโรงกลั่นปิโตรเลียม เพ่ิมขึ้นเป็นจ านวน 1.002, 
0.196, 0.164, 0.095 และ 0.087 หน่วยตามล าดับ  

ในท านองเดียวกันตารางที่ 4.3 แสดงค่าจ้างรวม (total wages) ในแต่ละภาคการผลิตที่เพ่ิมอันเป็นผลมา
จากการเพ่ิมขึ้นของการส่งออกหนึ่งหน่วยในภาคการผลิตตั้งต้น ตัวอย่างเช่น ในแถวที่สองของตารางแสดงผล
ของการเพ่ิมข้ึนของการส่งออกผักและผลไม้หนึ่งหน่วยต่อภาคการผลิตที่เกี่ยวข้องสูงสุด 5 อันดับแรก ข้อมูลใน
แถวนี้แสดงให้เห็นว่า การเพ่ิมขึ้นของการส่งออกผักและผลไม้ 1 หน่วย ท าให้ค่าจ้างรวมของภาคการผลิตผัก
และผลไม ้ปุ๋ยและสารก าจัดศัตรูพืช ผลิตภัณฑ์เคมีพ้ืนฐาน พืชอ่ืนๆ และโรงกลั่นปิโตรเลียม เพ่ิมขึ้นเป็นจ านวน 
0.183, 0.014, 0.015, 0.014 และ 0.002 หน่วยตามล าดับ  

ตารางที่ 4.4 แสดงมูลค่าเพ่ิมที่แต่ละภาคการผลิตได้รับ จากการเพ่ิมขึ้นของการส่งออกหนึ่งหน่วย 
ตัวอย่างเช่น ในแถวสุดท้ายของตารางแสดงว่า มูลค่าเพ่ิมหนึ่งหน่วยจากการส่งออกในภาคการผลิตยานยนต์
และซ่อม จะอยู่ตกอยู่ในภาคการผลิตนี้เพียงร้อยละ 31 ส่วนที่เหลือร้อยละ 69 จะกระจายไปยังภาคการผลิต
อ่ืน ข้อมูลในตารางที่ 4.2 - 4.4 จะเป็นประโยชน์ในการวิเคราะห์และประเมินผลกระทบของการลงทุนโดยตรง
ในแต่ละภาคการผลิตต่อภาคการผลิตอ่ืนๆ2 

ตารางที่ 4.5 สรุปผลกระทบของการลงทุนโดยตรงต่อการส่งออกในแต่ละภาคการผลิต และแสดงสัดส่วน
มูลค่าเพ่ิมที่เกิดขึ้นในภาคการผลิตนั้นๆ และสัดส่วนมูลค่าเพ่ิมที่ส่งผ่านไปยังภาคการผลิตอ่ืนๆ รวมทั้งสัดส่วน
ของค่าจ้างที่เพ่ิมขึ้นในมูลค่าเพ่ิมทั้งหมด จากตารางนี้จะเห็นได้ว่า ผลของการลงทุนโดยตรงมีค่าเป็นบวกสูงสุด
ในภาคการผลิตเครื่องใช้พลาสติก โดยการเพ่ิมข้ึนของการลงทุนโดยตรงร้อยละหนึ่ง จะเพ่ิมปริมาณการส่งออก 
ร้อยละ 4.34 แต่มูลค่าท่ีเกิดข้ึนจากการส่งออกนี้จะตกอยู่กับภาคการผลิตเครื่องใช้พลาสติกเพียงร้อยละ 23.72 
ส่วนที่เหลือร้อยละ 76.28 ของมูลค่าเพ่ิมจะตกอยู่กับภาคการผลิตอ่ืนๆ เช่น ภาคการผลิตเคมีภัณฑ์พ้ืนฐาน 
และสัดส่วนของมูลค่าเพ่ิมร้อยละ 31.3 เป็นการเพ่ิมในค่าจ้าง 

ในทางกลับกัน ภาคการผลิตที่การลงทุนโดยตรงมีผลในด้านลบต่อการส่งออกสูงสุดคือ ภาคการผลิต 
ฆ่าสัตว์ ส าหรับภาคการผลิตนี้การเพิ่มข้ึนของการลงทุนโดยตรงร้อยละ 1 ท าให้การส่งออกลดลงร้อยละ 11.99 
และมูลค่าเพ่ิมที่ลดลงจากการส่งออกนี้จะตกอยู่ในภาคการผลิตนี้ร้อยละ 28.9 และส่งผ่านไปยังภาคการผลิต
อ่ืนรอ้ยละ 71.1  
 

  

                                           
2 ผลที่ได้การตาราง IO นี้แสดงถึงผลที่เกิดขึ้นในระยะสั้น เมื่อลักษณะเทคโนโลยีการผลิตไม่มีเปลี่ยนแปลงเท่านั้น 
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ตารางท่ี 4. 5: ผลกระทบของการลงทุนโดยตรงต่อการส่งออกรวมและผลที่ส่งผ่านไปยังภาคการผลิตอ่ืนๆ 

หมายเลข
ภาค 

การผลิต 
ภาคการผลิต 

ความยืดหยุ่นของ 
การลงทุนโดยตรง

ต่อการส่งออก 

มูลค่าเพ่ิมจาก 
การส่งออกที่อยู่
ในภาคการผลิต 

(%) 

มูลค่าเพ่ิมที่
ส่งผ่านไปยังภาค
การผลิตอื่น (%) 

สัดส่วนมลูค่าเพ่ิม
ในค่าจ้างต่อ

มูลค่าเพ่ิมทั้งหมด 
(%) 

5 ผักและผลไม ้ 2.438 62.62 37.38 29.14 
8 พืชอื่นๆ -0.807 64.29 35.71 26.28 
11 ประมง 0.615 54.12 45.88 23.92 
12 น้ ามันดิบและถ่านหิน -8.156 70.23 29.77 29.22 
15 ฆ่าสัตว ์ -11.99 28.90 71.10 26.36 
18 โรงกลั่นน้ าตาล -0.0655 43.55 56.45 29.97 
20 อาหารสตัว ์ 0.102 16.69 83.31 30.72 
21 เครื่องดื่ม -0.134 54.62 45.38 19.16 
25 กระดาษผลติภณัฑ ์ -0.815 50.13 49.87 28.96 
32 เครื่องใช้พลาสติก 4.3414 23.72 76.28 31.30 
38 เครื่องจักร 0.749 37.91 62.09 30.21 
40 ยานยนต์และซ่อม -0.415 30.96 69.04 26.78 
45 ไฟฟ้าและแกส๊ -4.918 44.73 55.27 30.75 

 

4.3 การวิเคราะห์ผลการศึกษา 

4.3.1 ผลของการออกไปลงทุนต่อการส่งออก 

ในส่วนนี้ คณะผู้วิจัยจะวิเคราะห์ผลการศึกษาที่ได้จากทั้งการศึกษาเชิงปริมาณและการศึกษาเชิง
คุณภาพ หากพิจารณาผลการศึกษาเชิงปริมาณในบทที่ 3 จะพบว่า การส่งออกของภาคการผลิตที่ได้รับผลกระทบ
จากการออกไปลงทุนในต่างประเทศอย่างมีนัยส าคัญจะมีด้วยกัน 13 ภาคการผลิต โดยเป็นผลบวก 5 ภาค 
การผลิต และผลลบ 8 ภาคการผลิต ดังแสดงในตารางที่ 4.6 และ 4.7 โดยคณะผู้วิจัยได้สรุปวัตถุประสงค์ของ 
การออกไปลงทุนในแต่ละภาคการผลิตจากการสัมภาษณ์ผู้ประกอบการได้แสดงในคอลัมภ์ที่ 3 ของตาราง 

ตารางท่ี 4. 6: ภาคการผลิตที่การส่งออกได้รับผลบวกจากการออกไปลงทุนในต่างประเทศ (เรียงตามล าดับ
ผลกระทบ) 

ภาคการผลิต 
ความยืดหยุ่นของการส่งออก
รวมต่อการลงทุนโดยตรงรวม 

วัตถุประสงค์การออกไปลงทุน 

เครื่องใช้พลาสติก 4.3414 การแสวงหาเทคโนโลยีและตลาด และการสร้างฐานการผลิตร่วม 
ผักและผลไม ้ 2.438 ไม่ได้อยู่ในกลุ่มผู้ประกอบการทีไ่ดส้ัมภาษณ ์
เครื่องจักร 0.749 การแสวงหาเทคโนโลยีและตลาด 
ประมง 0.615 การแสวงหาเทคโนโลยี ตราผลิตภณัฑ์ ช่องทางการจัดจ าหน่าย 

และการสรา้งฐานการผลิตร่วม 
อาหารสตัว ์ 0.102 การแสวงหาตลาดและเชื่อมโยงฐานการผลิตกิจการเลี้ยงสัตว ์

ที่มา: จากการค านวณของคณะผู้วิจัยและการสัมภาษณ์  
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ตารางที่ 4. 7: ภาคการผลิตที่การส่งออกได้รับผลลบจากการออกไปลงทุนในต่างประเทศ (เรียงตามล าดับ
ผลกระทบ) 

ภาคการผลิต 
ความยืดหยุ่นของการส่งออก
รวมต่อการลงทุนโดยตรงรวม 

วัตถุประสงค์การออกไปลงทุน 

ฆ่าสัตว ์ -11.99 การแสวงหาตลาดทดแทนการส่งออก 
น้ ามันดิบและถ่านหิน -8.156 การแสวงหาทรัพยากร 
ไฟฟ้าและแกส๊ -4.918 การแสวงหาทรัพยากร 
กระดาษผลติภณัฑ ์ -0.815 การแสวงหาตลาด 
พืชอื่นๆ -0.807 ไม่ได้อยู่ในกลุ่มตัวอย่างที่สัมภาษณ ์
ยานยนต์และซ่อม -0.415 การแสวงหาตลาดและการเช่ือมโยงฐานการผลติกับ lead 

firm ที่ออกไปลงทุน 
เครื่องดื่ม -0.134 ไม่ได้อยู่ในกลุ่มตัวอย่างที่สัมภาษณ ์
โรงกลั่นน้ าตาล -0.0655 การแสวงหาสิทธิประโยชน์ทางภาษี 

ที่มา: จากการค านวณของคณะผู้วิจัยและการสัมภาษณ์ 

ทางคณะผู้วิจัยได้ท าการสัมภาษณ์ผู้ประกอบการจากภาคการผลิตเหล่านี้ที่ออกไปลงทุนใน
ต่างประเทศจ านวนทั้งสิ้น 9 บริษัท และสามารถแบ่งลักษณะของการออกไปลงทุนในต่างประเทศของภาค 
การผลิตเหล่านี้ได้ดังนี้ 

ภาคการผลิตที่ได้รับผลเชิงบวก 

ภาคการผลิตที่ได้รับผลบวก มีรูปแบบการออกไปลงทุนที่คล้ายคลึงกันซึ่งสามารถสรุปได้ดังนี้  

1) มีการออกไปลงทุนเพื่อแสวงหาเทคโนโลยี ตราผลิตภัณฑ์ หรือช่องทางการจัดจ าหน่าย 

ธุรกิจในกลุ่มนี้จะมีการออกไปลงทุนเพ่ือแสวงหาเทคโนโลยี ซึ่งจะช่วยปรับปรุงผลิตภัณฑ์ หรือ
สร้างผลิตภัณฑ์ใหม่ที่มีมูลค่าเพ่ิมที่สูงขึ้น หรือมีเทคโนโลยีการผลิตที่ดีขึ้นน ากลับมาใช้ในฐานการผลิตใน
ประเทศแม่ ซึ่งโดยมากจะเป็นเทคโนโลยีเฉพาะที่มีการจดสิทธิบั ตร ซึ่งช่วยเพ่ิมอ านาจตลาดให้บริษัท 
นอกจากนี้ บริษัทในกลุ่มนี้ยังมีการออกไปลงทุนเพ่ือให้ได้มาซึ่งตราผลิตภัณฑ์ท่ีเป็นที่รู้จักในตลาดผู้รับทุน ช่วย
เพ่ิมยอดขายหรือเพ่ิมมูลค่าเพ่ิมให้กับธุรกิจได้ รวมถึงสามารถน าผลิตภัณฑ์อ่ืนที่ผลิตในประเทศไทยไปจ าหน่าย
ในตลาดดังกล่าวภายใต้ตราผลิตภัณฑ์ที่เป็นที่รู้จักดีในตลาดอยู่แล้ว และสุดท้ายยังมีรูปแบบการออกไปลงทุน
เพ่ือให้ได้มาซึ่งช่องทางในการจัดจ าหน่าย เพ่ือให้การกระจายสินค้าในตลาดผู้รับทุนสามารถท าได้โดยสะดวก
และคลอบคลุมข้ึน ซึ่งจะช่วยเพิ่มยอดขายของบริษัทในตลาดผู้รับทุน 

การออกไปลงทุนเพ่ือวัตถุประสงค์เหล่านี้จะส่งผลดีต่อการส่งออก เนื่องจากจะช่วยเพ่ิม
มูลค่าเพ่ิมให้กับผลิตภัณฑ์ของบริษัท ได้รับเทคโนโลยีและองค์ความรู้และถ่ายทอดเทคโนโลยีและองค์ความรู้
ให้กับบริษัทแม่และบริษัทท่ีอยู่ในห่วงโซ่อุปทาน และช่วยเพิ่มโอกาสในการท าตลาดในประเทศผู้รับทุน  

ในกรณีของการออกไปลงทุนเพ่ือประโยชน์จากตราผลิตภัณฑ์และช่องทางการจัดจ าหน่าย 
มักจะช่วยเพ่ิมการส่งออกไปยังประเทศผู้รับทุนโดยตรง (1 ตามตารางที่ 4.1) ในขณะที่การออกไปลงทุนเพ่ือ
แสวงหาเทคโนโลยีจะส่งผลดีต่อทั้งการส่งออกไปยังประเทศผู้รับทุนโดยตรง และประเทศ อ่ืนๆ ในโลก (2 
ตามตารางท่ี 4.1) 
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2) การออกไปลงทุนในต่างประเทศที่สร้างให้เกิดการเชื่อมโยงฐานการผลิตระหว่างบริษัทแม่กับ
ฐานการผลิตในประเทศอ่ืน 

จากการสัมภาษณ์ผู้ประกอบการจะพบว่า ภาคการผลิตที่การออกไปลงทุนในต่างประเทศแล้วส่ง
ผลบวกต่อการส่งออกมักมีลักษณะการเชื่อมโยงฐานการผลิตระหว่างฐานการผลิตในประเทศแม่กับฐานการผลิตใน
ประเทศท่ีเข้าไปลงทุนด้วย การเชื่อมโยงฐานการผลิตเป็นไปได้หลายลักษณะดังนี้ 

- มีการแบ่งขั้นตอนการผลิตตามความช านาญและอาศัยประโยชน์จากการประหยัดต่อขนาด 
เช่น กระบวนการแกะเนื้อปลาซึ่งต้องใช้แรงงานที่มีทักษะสูงจะรวมการผลิตไว้ที่ฐานการผลิตประเทศไทย ก่อน
ส่งไปให้ฐานการผลิตในประเทศอ่ืนแปรรูปและบรรจุต่อ 

- มีการแบ่งฐานการผลิตตามลักษณะตลาด โดยให้ฐานการผลิตแต่ละประเทศผลิตสินค้าที่มี
ขนาดตลาดใหญ่ และส่งไปขายในประเทศอ่ืนด้วยเพ่ืออาศัยประโยชน์จากการประหยัดต่อขนาด โดยให้แต่ละ 
ฐานการผลิตผลิตสินค้าที่เน้นบริโภคในตลาดประเทศนั้นๆ และส่งออกมาขายในตลาดอ่ืนด้วย ทั้งนี้ บรรจุภัณฑ์ที่
นิยมใช้ในแต่ละประเทศจะมีความแตกต่างกัน เช่น ประเทศไทยจะเน้นใช้บรรจุภัณฑ์ขนาดใหญ่ ในขณะที่
อินโดนีเซียจะเน้นใช้บรรจุภัณฑ์ขนาดเล็ก จึงใช้ประโยชน์ในการแบ่งการผลิตตามตลาดแล้วส่งออกผลิตภัณฑ์
มาขายในอีกประเทศ 

- มีการใช้ประโยชน์ร่วมกันระหว่างฐานการผลิตได้ เช่น บริษัทแม่สามารถท าการสั่งซื้อ
วัตถุดิบที่ใช้ในฐานการผลิตทุกฐานได้พร้อม ๆ กัน ซึ่งช่วยเพ่ิมอ านาจต่อรองหรือท าให้ซื้อวัตถุดิบได้ด้วยราคาที่
ถูกลง นอกจากนี้ แต่ละฐานการผลิตอาจตั้งในแหล่งที่มีวัตถุดิบไม่เหมือนกัน ช่วยให้แต่ละฐานการผลิตสามารถ
ซื้อขายแลกเปลี่ยนวัตถุดิบหรือสินค้าขั้นกลางระหว่างกันได้ 

การออกไปลงทุนที่ช่วยสร้างเครือข่ายการผลิตระหว่างฐานการผลิตในแต่ละประเทศจะส่งผลให้
บริษัทมีผลผลิตและการส่งออกเพ่ิมขึ้น มีมูลค่าเพ่ิมที่สูงขึ้น และสร้างเพ่ิมความสามารถในการแข่งขันให้กับ
กิจการได ้

การออกไปลงทุนเพ่ือสร้างฐานการผลิตร่วมกันหรือสร้างเครือข่ายการผลิตร่วมกัน โดยมากจะ
สร้างผลดีต่อการส่งออกทั้งในตลาดที่ออกไปลงทุนและตลาดอ่ืนๆ ในโลกด้วย (ทั้ง 1 และ 2 ตามตารางที่ 
4.1) 

หากพิจารณาจากตารางที่ 4.6 จะพบว่า อุตสาหกรรมที่มีความยืดหยุ่นของการออกไปลงทุนต่อ
การส่งออกในระดับที่สูง อันได้แก่ เครื่องใช้พลาสติกและเครื่องจักร จะมีลักษณะการออกไปลงทุนเพ่ือ
วัตถุประสงค์ทั้งการแสวงหาเทคโนโลยี และการเชื่อมโยงฐานการผลิตที่เด่นชัด ซึ่งสะท้อนให้เห็นว่า  
การออกไปลงทุนเพ่ือวัตถุประสงค์สองประการนี้จะส่งผลดีต่อการส่งออกของประเทศ และส่งผลต่อเนื่องไปยัง
การสร้างมูลค่าเพ่ิม การจ้างงาน และผลผลิตในอุตสาหกรรมอ่ืนๆ ดังนั้น การออกไปลงทุนด้วยวัตถุประสงค์
เหล่านี้ควรได้รับการส่งเสริมจากภาครัฐ นอกจากนี้ การออกไปลงทุนด้วยวัตถุประสงค์นี้บางครั้งอาจจะไม่ได้
รับสิทธิประโยชน์ทางภาษีหรือการส่งเสริมการลงทุนจากประเทศผู้รับทุน เนื่องจากมักเป็นการออกไปลงทุนใน
ประเทศที่พัฒนาแล้ว หรือเป็นการออกไปลงทุนในลักษณะของการร่วมทุนหรือการควบรวมกิจการที่เป็น  
ผู้คิดค้นเทคโนโลยีหรือมีตราผลิตภัณฑ์ แต่ไม่ใช่การเข้าไปตั้งฐานการผลิตโดยตรง ซึ่งมักไม่ได้รับการส่งเสริม
การลงทุนจากประเทศผู้รับทุน จึงจ าเป็นต้องได้รับการสนับสนุนจากภาครัฐเพ่ือความส าเร็จในการออกไป
ลงทุน 



42 

ภาคการผลิตที่ได้รับผลเชิงลบ 

ในส่วนของภาคการผลิตที่การส่งออกได้รับผลกระทบเชิงลบจากการออกไปลงทุนในต่ างประเทศ 
ผู้วิจัยพบว่า ลักษณะของการไปลงทุนจะเป็นดังต่อไปนี้ 

1) เป็นการออกไปลงทุนเพ่ือทดแทนการส่งออก 

ภาคการผลิตที่การส่งออกได้รับผลกระทบเชิงลบจากการออกไปลงทุนในต่างประเทศส่วนหนึ่ง
เกิดจากการออกไปลงทุนในต่างประเทศเป็นการลงทุนเพ่ือทดแทนการส่งออก โดยธุรกิจเหล่านี้ จะเริ่มจาก 
การใช้ฐานการผลิตในประเทศไทยส่งสินค้าออกไปขายในตลาดดังกล่าว เมื่อพบว่าตลาดดังกล่าวเป็นตลาดที่มี
ศักยภาพสูง บริษัทก็จะเข้าไปตั้งฐานการผลิตในประเทศนั้นเพ่ือให้ผลิตได้ด้วยต้นทุนที่ต่ ากว่า มีความยืดหยุ่น
สูงกว่า สามารถหลีกเลี่ยงอุปสรรคทางการค้าจากการส่ งออก และเพ่ิมโอกาสในการเข้าถึงข้อมูลที่เป็น
ประโยชน์ต่อการค้าได้รวดเร็วกว่าการส่งออกจากฐานการผลิตในประเทศไทย ซึ่งกลยุทธ์ดังกล่าวจะช่วยเพ่ิม
ความเข้มแข็งให้กับบริษัทในการเจาะตลาดดังกล่าว แต่หากบริษัทไม่สามารถหาตลาดส่งออกอ่ืนเพ่ือทดแทน
ตลาดที่ออกไปลงทุนได้ ก็จะท าให้ยอดการส่งออกจากฐานการผลิตในประเทศไทยลดลง การออกไปลงทุนเพ่ือ
วัตถุประสงค์นี้ มักจะส่งผลกระทบเชิงลบต่อการส่งออกจากประเทศไทยไปยังประเทศผู้รับทุนโดยตรง (1 
ตามตารางท่ี 4.1) 

2) เป็นการออกไปลงทุนเพ่ือแสวงหาทรัพยากรการผลิตที่ขาดแคลนในประเทศ หรือเพ่ือแสวงหา
ทรัพยากรการผลิตที่มีราคาถูกกว่าในประเทศอ่ืน 

บางธุรกิจมีการออกไปลงทุนในต่างประเทศเพ่ือแสวงหาทรัพยากรการผลิตซึ่งอาจจะไม่มีใน
ประเทศไทย โดยแต่เดิมต้องน าเข้าวัตถุดิบจากต่างประเทศ และหลายครั้งอาจประสบปัญหาการกีดกัน 
การส่งออกวัตถุดิบดังกล่าวจากประเทศที่มีทรัพยากร ดังนั้นบริษัทจึงตัดสินใจออกไปลงทุนตั้งฐานการผลิตให้
ใกล้แหล่งวัตถุดิบแทน นอกจากนี้ บางครั้งบริษัทอาจประสบปัญหาจากการที่ทรัพยากรการผลิตบางอย่างใน
ประเทศไทยมีราคาแพงขึ้น เช่น อุตสาหกรรมที่เน้นใช้แรงงาน ท าให้จ าเป็นต้องย้ายฐานการผลิตไปยังประเทศ
ที่มีทรัพยากรการผลิตในราคาที่ถูกกว่าเพ่ือเพ่ิมความสามารถในการแข่งขัน ซึ่งการออกไปลงทุนเพ่ือ
วัตถุประสงค์เหล่านี้มักก่อให้เกิดผลกระทบเชิงลบต่อการส่งออก ซึ่งไม่ใช่เฉพาะประเทศที่รับทุน (1 ตาม
ตารางที่ 4.1) แต่ยังรวมถึงท าให้การส่งออกไปยังประเทศอ่ืนๆ ในโลกลดลงด้วย (2 ตามตารางท่ี 4.1) 

3) เป็นการออกไปลงทุนเพ่ือแสวงหาสิทธิประโยชน์ทางภาษีในประเทศผู้รับทุน 

การออกไปลงทุนประเภทนี้ส่วนมากเกิดกับธุรกิจที่เน้นการผลิตเพ่ือการส่งออก ซึ่งแต่เดิม
ประเทศไทยอาจได้รับสิทธิประโยชน์ทางภาษีจากตลาดหลัก แต่สิทธิประโยชน์ทางภาษีดังกล่าวถูกยกเลิกไป 
หรืออาจอยู่ในลักษณะที่ฐานการผลิตที่ไปตั้งอยู่ในประเทศที่มีข้อตกลงทางการค้ากับประเทศที่เป็นตลาดหลัก 
ดังนั้นบริษัทจึงตัดสินใจไปลงทุนเพ่ือผลประโยชน์ดังกล่าว การออกไปลงทุนด้วยวัตถุประสงค์นี้โดยมากจะท า
ให้การส่งออกไปยังประเทศอ่ืนๆ ในโลกลดลง (2 ตามตารางท่ี 4.1) 

กล่าวโดยสรุปแล้ว การออกไปลงทุนด้วยวัตถุประสงค์เหล่านี้ อาจไม่ได้สร้างผลดีให้กับประเทศใน
มิติของการส่งออก ซึ่งส่งผลต่อเนื่องไปยังเรื่องของการเติบโตของผลผลิต การจ้างงาน และการสร้างมูลค่าเพ่ิม 
อย่างไรก็ตาม การออกไปลงทุนด้วยวัตถุประสงค์เหล่านี้มีความส าคัญ เนื่องจากเป็นการสร้างความเข้มแข็ง
ให้กับธุรกิจและเพ่ิมความสามารถในการแข่งขัน ซึ่งยังจ าเป็นต้องได้รับการอ านวยความสะดวกจากภาครัฐ
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เพ่ือให้การออกไปลงทุนประสบความส าเร็จ ซึ่งจะช่วยเพ่ิมความเข้มแข็งและความสามารถในการแข่งขันให้กับ
ธุรกิจได้ 

4.3.2 การวิเคราะห์ผลของการออกไปลงทุนต่อภาคการผลิตอ่ืนๆ  

หากพิจารณาตารางที่ 4.8 แสดงให้เห็นว่า ภาคการผลิตที่ได้รับผลส่งผ่านจากภาคการผลิตที่ได้รับ
ผลบวกจากการออกไปลงทุนในต่างประเทศที่ส าคัญจะประกอบไปด้วย ผลิตภัณฑ์เคมีพ้ืนฐาน น้ ามันและ
พลังงาน (โรงกลั่นปิโตรเลียม น้ ามันดิบและถ่านหิน ไฟฟ้าและแก๊สธรรมชาติ) และเหล็กและเหล็กกล้ารวมถึง
โลหะอ่ืนๆ  

ในขณะที่เมื่อพิจารณาในส่วนของภาคการผลิตที่ได้รับผลเชิงลบจากการออกไปลงทุนใน
ต่างประเทศแล้วจะพบว่า ภาคการผลิตเหล่านี้จะส่งผ่านผลกระทบไปยังน้ ามันและพลังงาน (โรงกลั่น
ปิโตรเลียม น้ ามันดิบและถ่านหิน ไฟฟ้าและแก๊สธรรมชาติ) เครื่องจักรอุตสาหกรรม และผลิตภัณฑ์เคมีพ้ืนฐาน 

อาจกล่าวได้ว่า ภาคน้ ามันและพลังงาน และผลิตภัณฑ์เคมีพ้ืนฐานเป็นอุตสาหกรรมต้นน้ าที่ส าคัญ 
ซึ่งจะได้รับผลกระทบจากภาคการผลิตทั้งที่ได้รับผลเชิงบวกและผลเชิงลบจากการออกไปลงทุนในต่างประเทศ 
แต่อุตสาหกรรมที่ควรจะต้องปรับตัวรับมือต่อการออกไปลงทุนในต่างประเทศที่เกิดขึ้นคือ เครื่องจักร
อุตสาหกรรม ซึ่งเป็นอุตสาหกรรมต้นน้ าที่ส าคัญของภาคการผลิตที่ได้รับผลลบจากการออกไปลงทุนใน
ต่างประเทศ ส่งผลให้ได้รับผลรวมต่อผลผลิตและมูลค่าเพ่ิมจากการออกไปลงทุนในต่างประเทศของ
อุตสาหกรรมอ่ืนในระดับที่สูง  

หากพิจารณาตารางที่ 4.10 ซึ่งแสดงให้เห็นถึงมูลค่าเพ่ิมที่ส่งผ่านไปยังภาคการผลิตอ่ืนจากภาค
การผลิตที่การออกไปลงทุนในต่างประเทศส่งผลบวกต่อการส่งออก ซึ่งจะเห็นได้ว่า อุตสาหกรรมอาหารสัตว์ 
เครื่องใช้พลาสติก และเครื่องจักร เป็นอุตสาหกรรมที่ส่งผ่านมูลค่าเพ่ิมไปยังภาคการผลิตอ่ืนได้มาก อีกท้ังบาง
ธุรกิจในอุตสาหกรรมเหล่านี้มีการออกไปลงทุนเพ่ือแสวงหาเทคโนโลยี ซึ่งจะช่วยให้มีการแพร่กระจาย
เทคโนโลยีให้กับอุตสาหกรรมอ่ืนๆ ที่อยู่ในห่วงโซ่อุปทานเดียวกัน และยังสร้างให้เกิดการจ้างงานเพ่ิมขึ้นให้กับ
ประเทศ โดยภาคการผลิตที่น่าจะมีความส าคัญมากคือ เครื่องใช้พลาสติกและเครื่องจักร เนื่องจากเป็นภาคการ
ผลิตที่การออกไปลงทุนในต่างประเทศสร้างผลบวกต่อการส่งออกได้สูง ดังแสดงในตารางที่ 4.10 และ 
ในขณะเดียวกันผลผลิตที่เพ่ิมขึ้นจากการส่งออกยังมีการส่งผ่านไปยังมูลค่าเพ่ิมของภาคการผลิตอ่ืนในห่วงโซ่
อุปทานได้ในระดับท่ีสูง 

ในขณะที่เมื่อพิจารณาตารางที่ 4.11 จะแสดงให้เห็นว่า อุตสาหกรรมฆ่าสัตว์ ยานยนต์ โรงกลั่น
น้ าตาล และไฟฟ้าและแก๊ส เป็นภาคการผลิตที่การออกไปลงทุนในต่างประเทศส่งผลลบต่อการส่งออก อีกทั้ง
ยังส่งผ่านผลกระทบไปยังมูลค่าเพ่ิมของอุตสาหกรรมอ่ืนได้ในระดับที่ สูง ดังนั้นหากอุตสาหกรรมเหล่านี้มี 
การออกไปลงทุนในต่างประเทศในระดับที่สูง อาจจ าเป็นต้องหามาตรการในการบรรเทาผลกระทบหรือปรับตัว
รับมือให้กับอุตสาหกรรมที่ได้รับผลกระทบมาก อย่างไรก็ตาม หากพิจารณาตารางที่ 4.11 ประกอบจะเห็นได้
ว่า มีเพียงอุตสาหกรรมฆ่าสัตว์เท่านั้นที่การออกไปลงทุนในต่างประเทศมีผลกระทบต่อการส่งออกของ
อุตสาหกรรมในระดับที่สูง ส าหรับอุตสาหกรรมยานยนต์และโรงกลั่นน้ าตาลนั้น การออกไปลงทุนใน
ต่างประเทศยังมีผลกระทบต่อการส่งออกของอุตสาหกรรมไม่มากนัก 

ในบทถัดไป คณะผู้วิจัยจะท าการสรุปและจัดท าข้อเสนอแนะเชิงนโยบายถึงนโยบายการส่งเสริม
การออกไปลงทุนในต่างประเทศ โดยเฉพาะในประเด็นของการส่งเสริมแบบมีเง่ือนไขเฉพาะอุตสาหกรรม  
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ตารางท่ี 4. 10: ผลกระทบของการลงทุนโดยตรงต่อการส่งออกรวมและผลที่ส่งผ่านไปยังภาคการผลิตอ่ืนๆ 
กรณีภาคการผลิตที่ผลเป็นบวก 

ภาคการผลิต 
มูลค่าเพ่ิมที่ส่งผ่านไปยังภาคการผลิตอื่น 

(%) 
สัดส่วนมลูค่าเพ่ิมในค่าจ้างต่อมลูค่าเพ่ิม

ทั้งหมด (%) 
อาหารสตัว ์ 83.31 30.72 
เครื่องใช้พลาสติก 76.28 31.30 
เครื่องจักร 62.09 30.21 
ประมง 45.88 23.92 
ผักและผลไม ้ 37.38 29.14 

ที่มา: จากการค านวณของคณะผู้วิจัย 

ตารางท่ี 4. 11: ผลกระทบของการลงทุนโดยตรงต่อการส่งออกรวมและผลที่ส่งผ่านไปยังภาคการผลิตอ่ืนๆ 
กรณีภาคการผลิตที่ผลเป็นลบ  

ภาคการผลิต 
มูลค่าเพ่ิมที่ส่งผ่านไปยังภาคการผลิตอื่น 

(%) 
สัดส่วนมลูค่าเพ่ิมในค่าจ้างต่อมลูค่าเพ่ิม

ทั้งหมด (%) 
ฆ่าสัตว ์ 71.10 26.36 
ยานยนต์และซ่อม 69.04 26.78 
โรงกลั่นน้ าตาล 56.45 29.97 
ไฟฟ้าและแกส๊ 55.27 30.75 
กระดาษผลติภณัฑ ์ 49.87 28.96 
เครื่องดื่ม 45.38 19.16 
พืชอื่นๆ 35.71 26.28 
น้ ามันดิบและถ่านหิน 29.77 29.22 

ที่มา: จากการค านวณของคณะผู้วิจัย 
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บทที่ 5  
บทสรุปและข้อเสนอแนะเชิงนโยบาย 

5.1 บทสรุป 

ประเทศไทยได้ออกไปลงทุนทางตรงในต่างประเทศเพ่ิมมากขึ้นอย่างเห็นได้ชัดในช่วง  5 ปีที่ผ่านมา  
การออกไปลงทุนในต่างประเทศของประเทศไทยในช่วงที่ผ่านมามักเป็นการออกไปลงทุนเองของภาคเอกชน 
โดยมีการสนับสนุนหรือช่วยเหลือจากภาครัฐอย่างจ ากัด จากปัญหาดังกล่าวจึงมีเสียงเรียกร้องจากทาง
ภาคเอกชนให้รัฐบาลมีนโยบายส่งเสริมการออกไปลงทุนที่เป็นรูปธรรมมากยิ่งขึ้น เช่น การให้แรงจูงใจทางภาษี 
การให้การสนับสนุนข้อมูลเชิงลึก และการให้แรงจูงใจที่มิใช่ภาษี อ่ืนๆ เหมือนที่ประเทศอ่ืนๆ ซึ่งมีระดับ 
การออกไปลงทุนในต่างประเทศที่สูงใช้กัน เช่น สิงคโปร์ ญี่ปุ่น จีน  

อย่างไรก็ตาม การออกแบบนโยบายการส่งเสริมการออกไปลงทุนนั้น มีความซับซ้อนกว่านโยบาย 
การดึงดูดเงินลงทุนจากต่างประเทศ หรือนโยบายส่งเสริมการส่งออก เนื่องจากยังมีข้อถกเถียงเกี่ยวกับ
ประโยชน์ที่ประเทศจะได้จากการออกไปลงทุนในต่างประเทศ รวมถึงความเป็นไปได้ในการเกิดผลกระทบเชิง
ลบต่อประเทศจากการลงทุนในต่างประเทศ เช่น การลดลงของการจ้างงานและระดับการลงทุนในประเทศ 
การส่งออก และผลผลิต ดังนั้นนโยบายการส่งเสริมการออกไปลงทุนในต่างประเทศของหลาย ๆ ประเทศจึงมี
การก าหนดเงื่อนไขการได้รับการส่งเสริมการออกไปลงทุน และเงื่อนไขที่ส าคัญประการหนึ่งก็คือ ภาคธุรกิจ
หรืออุตสาหกรรม โดยหลาย ๆ ประเทศ เช่น เกาหลี ญี่ปุ่น จีน ไต้หวัน และมาเลเซีย มีการก าหนดภาคธุรกิจที่
จะได้รับการส่งเสริมการออกไปลงทุนในต่างประเทศเป็นพิเศษ โดยจะเน้นกา รส่งเสริมในภาคธุรกิจที่ 
การออกไปลงทุนจะสร้างผลดีต่อการเจริญเติบโตของประเทศ 

ดังนั้น งานวิจัยนี้มุ่งเน้นการศึกษาผลกระทบของการออกไปลงทุนในต่างประเทศรายภาคการผลิตที่มีต่อ
การส่งออกและต่อเนื่องถึงผลกระทบต่อมูลค่าส่วนเพ่ิม (value added) มายังกิจกรรมการผลิตในภาคการผลิต
ดังกล่าวและกิจกรรมการผลิตในภาคการผลิต อ่ืนๆ ที่เกี่ยวเนื่อง เพ่ือใช้ช่วยในการออกแบบนโยบาย 
การส่งเสริมการออกไปลงทุนในต่างประเทศ 

จากการศึกษาเชิงปริมาณในบทที่ 3 เมื่อศึกษาแยก 58 ภาคการผลิต ผู้วิจัยพบความสัมพันธ์ระหว่าง  
การลงทุนทางตรงกับการส่งออกใน 13 ภาคการผลิต โดยพบว่า การลงทุนขาออกส่งผลบวกต่อการส่งออกใน 5 
ภาคการผลิต โดยภาคการผลิตเหล่านี้คือ ประมง เครื่องใช้พลาสติก ผักและผลไม้ เครื่องจักรอุตสาหกรรม และ
อาหารสัตว์ ส าหรับใน 8 ภาคการผลิตที่เหลือซึ่งได้แก่ ไฟฟ้าและแก๊ส โรงกลั่นน้ าตาล กระดาษและผลิตภัณฑ์
กระดาษ ยานยนต์และซ่อม ฆ่าสัตว์ พืชอ่ืนๆ เครื่องดื่ม และน้ ามันดิบและถ่านหิน การลงทุนขาออกส่งผลลบต่อ
การส่งออก ในบทที่ 4 ผู้วิจัยศึกษาผลของการลงทุนทางตรงต่อการเปลี่ยนแปลงในมูลค่าเพ่ิมและค่าจ้างในแต่ละ
ภาคการผลิต และพบว่า โดยเฉลี่ยสัดส่วนของค่าจ้างในมูลค่าเพ่ิมที่เปลี่ยนแปลงทั้งหมดจะอยู่ที่ประมาณร้อยละ 
28 ดังนั้นแรงงานจะไม่ได้รับผลกระทบต่อการออกไปลงในต่างประเทศมากนักเมื่อเทียบกับปัจจัยอ่ืน 

จากการวิเคราะห์ผลการศึกษาเชิงปริมาณประกอบการศึกษาเชิงคุณภาพจะพบว่า ภาคการผลิตที่การออกไป
ลงทุนในต่างประเทศส่งผลดีต่อการส่งออกจะมีลักษณะที่ส าคัญคือ เป็นภาคการผลิตที่ออกไปลงทุนเพ่ือแสวงหา
เทคโนโลยี ตราผลิตภัณฑ์ที่เป็นที่ยอมรับในตลาดผู้รับทุน หรือช่องทางการจัดจ าหน่าย หรือเป็นการออกไปลงทุน
ตั้งฐานการผลิตที่มีการสร้างเครือข่ายการผลิตร่วมกันหรือมีการใช้ประโยชน์จากฐานการผลิตร่วมกับประเทศแม่ 
ในขณะที่ภาคการผลิตที่การออกไปลงทุนในต่างประเทศส่งผลลบต่อการส่งออกจะอยู่ในลักษณะของการออกไป



47 

ลงทุนในประเทศที่เดิมเป็นตลาดส่งออกหลัก และเข้าไปลงทุนเพ่ือทดแทนการส่งออก หรืออาจจะเป็นการออกไป
ลงทุนเพ่ือแสวงหาทรัพยากรการผลิตหรือสิทธิประโยชน์ทางภาษีซึ่งท าให้เกิดการย้ายฐานการผลิตไป ซึ่ง
คณะผู้วิจัยสามารถสรุปลักษณะการออกไปลงทุนกับผลกระทบที่เกิดขึ้นได้ดังแสดงในตารางที่ 5.1 

ตารางท่ี 5. 1: สรุปลักษณะการออกไปลงทุนและผลต่อการส่งออกตามสมการที่ 3.1i 

ค่าสัมประสิทธิ์ตาม
สมการที่ 3.1i 1 เป็นบวก 2 เป็นบวก 1 เป็นลบ 2 เป็นลบ 

ลักษณะของการออกไป
ลงทุน 

- การออกไปลงทุน
เพื่อประโยชน์จากตรา
ผลิตภณัฑ์และ
ช่องทางการจัด
จ าหน่าย 
- การออกไปลงทุน
เพื่อสร้างฐานการผลิต
ร่วมกัน 

- การออกไปลงทุน
เพื่อแสวงหา
เทคโนโลย ี
- การออกไปลงทุน
เพื่อสร้างฐานการผลิต
ร่วมกัน 

การออกไปลงทุน
เพื่อทดแทน 
การส่งออก 

การออกไปลงทุน
เพื่อแสวงหา
ทรัพยากรการผลิต
และสิทธิประโยชน์
ทางภาษี 

ที่มา: คณะผู้วิจัย 

หากพิจารณาถึงผลต่อเนื่องไปยังอุตสาหกรรมอ่ืนจะพบว่า อุตสาหกรรมต้นน้ าที่ได้รับผลกระทบทั้งจาก
ภาคการผลิตที่ได้รับผลบวกและผลลบจากการออกไปลงทุนในต่างประเทศคือ อุตสาหกรรมเคมีขั้นพ้ืนฐานและ
พลังงาน โดยอุตสาหกรรมเคมีขั้นพ้ืนฐานจะได้รับผลในเชิงบวกค่อนข้างมาก ในขณะที่อุตสาหกรรมต้นน้ าที่
ได้รับผลกระทบค่อนข้างมากจากภาคการผลิตที่ได้รับผลลบจากการออกไปลงทุนในต่างประเทศคือ เครื่องจักร
อุตสาหกรรม ซึ่งอาจจ าเป็นต้องมีนโยบายบรรเทาผลกระทบหรือรับมือในกรณีที่มีการออกไปลงทุนใน
ต่างประเทศมากข้ึน 

หากพิจารณาถึงมูลค่าเพ่ิมที่ส่งผ่านไปยังภาคการผลิตอ่ืนจากภาคการผลิตที่การออกไปลงทุนใน
ต่างประเทศส่งผลบวกต่อการส่งออก จะเห็นได้ว่า อุตสาหกรรมอาหารสัตว์ เครื่องใช้พลาสติก และเครื่องจักร 
เป็นอุตสาหกรรมที่ส่งผ่านมูลค่าเพ่ิมไปยังภาคการผลิตอ่ืนได้มาก โดยภาคการผลิตที่น่าจะมีความส าคัญมากคือ 
เครื่องใช้พลาสติกและเครื่องจักร เนื่องจากเป็นภาคการผลิตที่การออกไปลงทุนในต่างประเทศสร้างผลบวกต่อ
การส่งออกได้สูง 

ในขณะที่อุตสาหกรรมฆ่าสัตว์ ยานยนต์ โรงกลั่นน้ าตาล และไฟฟ้าและแก๊ ส เป็นภาคการผลิตที่ 
การออกไปลงทุนในต่างประเทศส่งผลลบต่อการส่งออก อีกทั้งยังส่งผ่านผลกระทบไปยังมูลค่าเพ่ิมของ
อุตสาหกรรมอ่ืนได้ในระดับที่สูง โดยมีอุตสาหกรรมฆ่าสัตว์ที่มีระดับผลกระทบของการออกไปลงทุนต่อ 
การส่งออกในระดับที่สูงเช่นกัน จึงเป็นอุตสาหกรรมที่ต้องหามาตรการรับมือเป็นพิเศษหากมีการออกไปลงทุน
ในต่างประเทศมากขึ้น 

ในส่วนถัดไปจะเป็นการสรุปข้อเสนอแนะเชิงนโยบายจากคณะผู้วิจัย 
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5.2 ข้อเสนอแนะเชิงนโยบาย 

วัตถุประสงค์ที่ส าคัญประการหนึ่งของงานวิจัยชิ้นนี้คือ การพิจารณานโยบายการส่งเสริมการออกไปลงทุน
ที่เหมาะสมส าหรับประเทศไทยว่าควรจะมีการก าหนดเงื่อนไขของภาคธุรกิจ หรือประเภทกิจกรรมการออกไป
ลงทุนในต่างประเทศท่ีควรได้รับการส่งเสริมการลงทุนเป็นพิเศษจากภาครัฐหรือไม่  

งานศึกษาของ Sauvant และคณะ (2014) พบว่า นโยบายการส่งเสริมการออกไปลงทุนในประเทศที่
พัฒนาแล้ว มักมีเงื่อนไขในการรับการอุดหนุน โดยเงื่อนไขที่ส าคัญประการหนึ่งคือ ภาคธุรกิจที่ออกไปลงทุน 
และวัตถุประสงค์ของการออกไปลงทุน เนื่องจากหลายประเทศจะมีการก าหนดนโยบายในการพัฒนาเศรษฐกิจ 
โดยจะก าหนดนโยบายการส่งเสริมการออกไปลงทุนให้สอดคล้องกับนโยบายดังกล่าว ตารางที่ 5.2 จะเป็น 
การสรุปถึงตัวอย่างของประเทศที่มีนโยบายการส่งเสริมการออกไปลงทุนในต่างประเทศแบบเฉพาะภาค 
การผลิตหรือมีการก าหนดเงื่อนไขตามวัตถุประสงค์การออกไปลงทุน 

ตารางท่ี 5. 2: ตัวอย่างของประเทศที่มีนโยบายการส่งเสริมการออกไปลงทุนในต่างประเทศแบบมีเงื่อนไข 

ประเทศ เงื่อนไข 
ญี่ปุ่น ก าหนดเงื่ อนไขความช่วยเหลือด้ านการเงิน เฉพาะภาคพลั งงานทางเลื อกและ

ทรัพยากรธรรมชาติ และมีการให้ความช่วยเหลือเป็นการเฉพาะเพ่ิมเติมส าหรับภาคการผลิต 
IT โครงสร้างพื้นฐาน เทคโนโลยีชีวภาพ พลังงาน และอิเล็กทรอนิกส์ 

เกาหลี ก าหนดเงื่อนไขความช่วยเหลือทางด้านการเงินเฉพาะภาคทรัพยากรธรรมชาติ และ new 
growth และมีการให้ความช่วยเหลือทางด้านภาษีเฉพาะภาคทรัพยากรธรรมชาติ 

ไต้หวัน การให้แรงจูงใจทางภาษีและเงินอุดหนุนกับธุรกิจที่สามารถพัฒนามาผลิตสินค้าหรือมี
กระบวนการผลิตที่เน้นใช้การวิจัยและพัฒนา หรือมีการใช้เทคโนโลยีในระดับท่ีสูง 

เบลเยียม ก าหนดเงื่อนไขการให้ความช่วยเหลือทางด้านการเงินกับธุรกิจที่ออกไปลงทุนแล้วก่อให้เกิด
ผลดีต่อการจ้างงานและการส่งออก 

เยอรมัน ก าหนดเงื่อนไขในการส่งเสริมการออกไปลงทุนในต่างประเทศจะต้องไม่สร้างให้เกิดผลเสีย
ต่อการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศ 

จีน มีการสนับสนุนเป็นพิเศษส าหรับภาค IT การผลิตวัตถุดิบใหม่ (new material) และภาค
การผลิตขั้นสูง เช่น พลังงานนิวเคลียร์ รถไฟความเร็วสูง 

สเปน มีการให้ความช่วยเหลือทางการเงินและการให้ค าปรึกษาทางกฎหมายส าหรับบริษัทสเปนที่
ออกไปลงทุนที่ใช้เทคโนโลยีเฉพาะของบริษัทไปขยายการด าเนินงานในตลาดต่างประเทศ 

อิตาลี มีการให้ความช่วยเหลือเป็นการเฉพาะส าหรับการออกไปลงทุนทางด้านโครงสร้างพื้นฐาน 

ที่มา: รวบรวมโดยคณะผู้วิจัย 

จากตารางที่ 5.2 จะเห็นได้ว่า การก าหนดเงื่อนไขการส่งเสริมการออกไปลงทุนที่เป็นความช่วยเหลือ
ทางด้านการเงินและความช่วยเหลือทางด้านภาษีเฉพาะบางภาคการผลิต หรือภายใต้เงื่อนไขบางอย่าง เป็น
แนวทางปฏิบัติที่ใช้ในประเทศที่มีเงินทุนทางตรงระหว่างประเทศขาออกอยู่ในระดับที่สูง ซึ่งประเทศไทยเองก็
ควรมีการก าหนดเงื่อนไขในการส่งเสริมการออกไปลงทุนโดยคณะผู้วิจัยจะอ้างอิงประเภทของนโยบาย 
การส่งเสริมตามกรกรัณย์ ชีวะตระกุลพงษ์ และ ธานี ชัยวัฒน์ (2559)  โดยแบ่งนโยบายออกเป็น 2 หมวดใหญ่
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ก่อน คือ นโยบายในการอ านวยความสะดวก (facilitation) และนโยบายในการส่งเสริม (Promotion) ก่อนที่
จะแบ่งนโยบายเป็น 5 มาตรการตามจาก Sauvant และคณะ (2014) และ UNCTAD (2010) ดังนี้ 

นโยบายในการอ านวยความสะดวก จะประกอบไปด้วย 

 ข้อตกลงด้านการลงทุน การจัดท า MOU และการจัดท าอนุสัญญาภาษีซ้อน 

 การปรับกฎระเบียบภายในประเทศให้เอ้ืออ านวยการเคลื่อนย้ายเงินทุน เช่น การไหลออกของเงิน 

 การลงทุนโครงสร้างพื้นฐานที่จ าเป็นต่อการลงทุนในประเทศผู้รับทุนเป้าหมาย 

 การให้บริการด้านข้อมูลและบริการสนับสนุนอ่ืนๆ 

 การจัดตั้งส านักงานในประเทศผู้รับทุนหลัก 

 การจัดให้มีผลิตภัณฑ์ประกันการลงทุน 

นโยบายในการส่งเสริม จะประกอบไปด้วย 

 ความช่วยเหลือทางด้านการเงิน เช่น เงินกู้ดอกเบี้ยต่ า การร่วมทุน การค้ าประกันเงินกู้ การอุดหนุน
ค่าใช้จ่ายบางรายการ 

 ความช่วยเหลือทางด้านการคลัง เช่น การยกเว้นภาษีเงินได้นิติบุคคล ภาษีเงินก าไรและเงินปันผล 
โอนกลับ การอนุญาตให้น าค่าใช้จ่ายบางรายการมาหักลดหย่อนภาษีได้ 

 ความช่วยเหลือทางด้านประกัน เช่น การอุดหนุนค่าเบี้ยประกัน 

จากงานศึกษานี้ ผลการศึกษาแสดงให้เห็นว่า ภาคการผลิตที่จะการออกไปลงทุนในต่างประเทศจะสร้าง
ผลดีต่อการส่งออก และส่งผลดีต่อเนื่องมายังการสร้างมูลค่าเพ่ิมและการจ้างงานจะมีลักษณะที่ส าคัญคือ 

3. เป็นการออกไปลงทุนเพ่ือแสวงหาเทคโนโลยี ตราผลิตภัณฑ์หรือช่องทางการจัดจ าหน่าย 

4. เป็นการออกไปลงทุนแล้วสามารถสร้างเครือข่ายการผลิตร่วมกับฐานการผลิตภายในประเทศได้ 

ดังนั้น ภาครัฐอาจจะใช้เกณฑ์ดังกล่าวในการตั้งเงื่อนไขการได้รับการส่งเสริมการออกไปลงทุน โดยเฉพาะ
อย่างยิ่งการออกไปลงทุนเพ่ือแสวงหาเทคโนโลยี ตราผลิตภัณฑ์ หรือช่องการจัดจ าหน่าย ซึ่งมักจะเป็น  
การออกไปลงทุนแบบร่วมทุนหรือซื้อกิจการ ที่ไม่ใช่การจัดตั้งฐานการผลิต และมักจะเป็นการออกไปลงทุนใน
ประเทศที่พัฒนาแล้ว ท าให้ยากที่จะได้รับสิทธิประโยชน์ในการลงทุนจากประเทศผู้รับทุน จึงจ าเป็นจะต้อง
ได้รับการส่งเสริมการลงทุนจากรัฐบาลไทย เพ่ือให้การออกไปลงทุนประสบความส าเร็จ เนื่องจากการลงทุน
ประเภทนี้มักมีความเสี่ยงในการลงทุนค่อนข้างสูง หากไม่ได้รับการสนับสนุนจากภาครัฐบาล อย่างน้อยในช่วง
การศึกษาความเป็นไปได้ จะท าให้ออกไปลงทุนได้ค่อนข้างยาก โดยทางรัฐบาลอาจจะใช้เกณฑ์เหล่านี้มาช่วย
ในการพิจารณาให้การส่งเสริมการออกไปลงทุนในรูปแบบของนโยบายในการส่งเสริม โดยเฉพาะอย่างยิ่ง  
การให้ความช่วยเหลือทางด้านภาษี และการให้ความช่วยเหลือทางด้านการเงินในลักษณะของเงินอุดหนุนหรือ
การร่วมทุน ในขณะที่ทุกภาคการผลิตควรได้รับการให้บริการในรูปแบบของนโยบายอ านวยความสะดวกใน 
การออกไปลงทุนตามท่ีได้กล่าวมาในข้างต้นเช่นกัน 

อย่างไรก็ตาม คณะผู้วิจัยยังไม่ประสงค์จะระบุภาคการผลิตเป็นการเฉพาะ เนื่องจากงานวิจัยชิ้นนี้
พิจารณาผลกระทบของการออกไปลงทุนในต่างประเทศผ่านการส่งออกเนื่องจากข้อจ ากัดทางด้านข้อมูล ซึ่ง
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อาจไม่ได้บ่งชี้ถึงมิติผลกระทบที่จะมีต่อการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจและการจ้างงานของประเทศได้อย่าง
ครบถ้วน นอกจากนี้ จากการศึกษาเชิงคุณภาพยังพบว่า ธุรกิจที่อยู่ในภาคการผลิตเดียวกันยังอาจมีการออกไป
ลงทุนในต่างประเทศด้วยรูปแบบหรือวัตถุประสงค์ที่แตกต่างกัน คณะผู้วิจัยจึงมีความเห็นว่า  การระบุการให้
ความช่วยเหลือทางด้านภาษีและเงินทุนแบบก าหนดเงื่อนไขเป็นทางเลือกที่น่าสนใจกว่า เว้นแต่ทางภาครัฐมี
การก าหนดอุตสาหกรรมที่ต้องการส่งเสริมตามทิศทางการเจริญเติบโตของประเทศ 
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