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              การลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ เปนเงินทุนระยะยาวที่ไหลเขามาพรอมกับเทคโนโลยี และชวยเพ่ิม
ศักยภาพในการแขงขัน และการสงออกใหกับประเทศ รวมถึงชวยเพิ่มการจางงานภายในประเทศ เพื่อสนับสนุน
การเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศไทยอยางยั่งยืนบนพื้นฐานของการลงทุนอยางตอเนื่อง นอกจากนั้นการ
ลงทุนดังกลาวยังสงผลกระทบตอการปรับตัวของดุลการชําระเงินระหวางประเทศอีกดวย วัตถุประสงคของ
การศึกษา คือ เพื่อศึกษาสภาพทั่วไปของการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ รวมถึงความเคลื่อนไหวของ
ดุลการชําระเงิน และผลกระทบของการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศตอดุลการชําระเงินของประเทศไทย ซึ่ง
ขอมูลที่ใชในการวิเคราะหเปนขอมูลรายไตรมาส ต้ังแตป พ.ศ. 2536 ถึงป พ.ศ. 2551 โดยมีการทดสอบ  
Unit Root และใชสมการถดถอยเชิงซอน (Multiple Regression) ดวยวิธีกําลังสองนอยที่สุด (Ordinary Least 
Square: OLS) ในการวิเคราะหผลกระทบของการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศตอดุลการชําระเงิน 

 
              จากผลการศึกษา พบวา การลงทุนโดยตรงจากตางประเทศมีแหลงที่มาจากประเทศญี่ปุน สิงคโปร 
ฮองกง สหภาพยุโรป และสหรัฐอเมริกา เปนหลัก เนื่องจากการที่ประเทศไทยไดมีการปรับโครงสรางทาง
เศรษฐกิจ มีนโยบายการเปดเสรีและสนับสนุนใหมีการไหลเขาของเงินตราตางประเทศ จึงเปนสิ่งดึงดูดการ
ลงทุนของนักลงทุนตางชาติ โดยภาคอุตสาหกรรมเปนภาคการผลิตที่นักลงทุนใหความสนใจมากที่สุด เนื่องจาก
ประเทศไทยมีความไดเปรียบในเรื่องแหลงที่ต้ัง มีตลาดที่คอนขางใหญ และมีปจจัยพ้ืนฐานที่สําคัญ ไดแก 
โครงสรางพื้นฐานการผลิต และกําลังแรงงานที่สามารถรองรับการเปลี่ยนแปลงในอุตสาหกรรมที่ใชเทคโนโลยี
สูงขึ้น จากผลการศึกษาเชิงปริมาณ พบวา การลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ มีคุณสมบัติ stationary at level 
การลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ มีผลกระทบตอมูลคาการสงออก มูลคาการนําเขา ดุลการคา และดุลบัญชี
เงินทุนของประเทศไทยในทิศทางเดียวกัน อยางมีนัยสําคัญทางสถิติ  ทั้งนี้จากผลการวิเคราะหการลงทุน
โดยตรงจากตางประเทศทําใหมูลคาการสงออกและมูลคาการนําเขาเพิ่มขึ้น ทําใหไมสามารถสรุปผลกระทบที่มี
ตอดุลการคาได แตเมื่อพิจารณาผลกระทบของการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศที่มีตอดุลการคาและดุลบัญชี
เงินทุนแลว จึงทําใหสามารถสรุปไดวา การลงทุนโดยตรงจากตางประเทศนั้นสงผลดีตอดุลการชําระเงินของ
ประเทศไทย 

 
              ขอเสนอแนะจากการศึกษา คือ รัฐบาลควรหามาตรการหรือแนวทางในการสงเสริม และดึงดูดการ
ลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ เนื่องจากการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศชวยเพิ่มมูลคาการสงออก รวมถึงการ
ลงทุนดังกลาวยังชวยใหประเทศมีดุลการคา ดุลบัญชีเงินทุน และดุลการชําระเงินของประเทศไทยดีขึ้นดวย 

     /  /  
ลายมือช่ือนิสิต  ลายมือช่ืออาจารยที่ปรึกษาวทิยานิพนธหลัก   

 



 Patcharee  Preepremmote  2010: The Effects of Foreign Direct Investment on Balance of Payments 
of Thailand.  Master of Economics (Business Economics), Major Field: Business Economics, 
Department of Economics.  Thesis Advisor: Associate Professor Santiya  Eag-ark, Ph.D.  199 pages.   

 
 

Foreign Direct Investment (FDI) is a long-term investment which usually flows in with technology 
and helps increasing competitive and export competency of the country as well as boosting domestic 
employment to support Thailand sustainable economic growth based on consistent investment.  Moreover, 
FDI also has an impact on the adjustment of international balance of payments. Therefore, the objectives of 
this study are: to study the general features of Thailand’s FDI and the movement of her balance of payments, 
to examine the effects of FDI on Thailand’s balance of payments. The quarterly data from 1993-2008 was 
analyzed by applying the Unit Root test and Multiple Regression with Ordinary Least Square (OLS) method 
for analyzing the effects of FDI on balance of payments. 

 
The results of the study revealed that Thailand’s FDI mainly flowed in from Japan, Singapore, Hong 

Kong, EU, America and etc. Since Thailand has been adjusting her economic structure, free trade policy, and 
supporting the inflow of foreign exchanges, these policies have attracted the investment of foreign investors. 
The industrial sector was the production sector which most foreign investors were interested in because 
Thailand has location advantages, huge marketplace and key basic factors including production infrastructure 
and labor force which could support changes in high technological industry. The results from quantitative 
study showed that FDI had the qualification of stationary at level. FDI affected export value, import value, 
trade balance and capital and finance account balance of Thailand positively with statistically significance.  
Since FDI had positive impacts on both export value and import value, its effect on balance of trade was  
unconcluded.  But, when considering the effects of FDI on trade balance and capital and finance account 
balance, the result could be concluded that FDI had positive impact on Thailand’s balance of payments. 

 
The suggestions of the study are about the government should find out the measures or methods to 

support and attract foreign direct investment because the foreign direct investment helps increasing export 
value and also makes a result of better trade balance, better capital and finance account balance and better 
balance of payments. 
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              ตางประเทศที่มีตอดลุการคา 
 

115 
               แบบจําลองที่ 4: การศึกษาผลกระทบของการลงทุนโดยตรงจาก  

              ตางประเทศที่มีตอดลุบัญชีเงินทุน 
 

117 
บทที่ 5  สรุปผลการศึกษาและขอเสนอแนะ 121 
 สรุป 121 
 ขอเสนอแนะ 125 
              ขอเสนอแนะที่ไดจากการศึกษาครั้งนี้ 125 
              ขอเสนอแนะในการศึกษาครั้งตอไป 126 



(3) 
 

สารบัญ (ตอ) 
 

  หนา 
   
เอกสารและสิ่งอางอิง 127 
   
ภาคผนวก 133 
 ภาคผนวก ก  ขอมูลการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ 134 
 ภาคผนวก ข  ขอมูลดุลการชําระเงินระหวางประเทศ 146 
 ภาคผนวก ค  ดัชนีวกิฤติคาเงิน 163 
 ภาคผนวก ง  อัตราการคา 169 
 ภาคผนวก จ  ขอมูลที่ใชในการวิเคราะห 173 
 ภาคผนวก ฉ  ผลการวิเคราะห 179 
   
ประวัติการศึกษา และการทํางาน 199 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



(4) 
 

สารบัญตาราง 
 

ตารางที่  หนา 
   

1 มูลคาเงินลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ และอัตราการเปลี่ยนแปลงของ
เงินลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ ระหวางป พ.ศ. 2526 - 2551 

 
4 

   
2 สรุปประโยชนจากการตรวจเอกสารตอการศึกษาครั้งนี ้ 25 
   

3 มูลคาสินคาสงออกของประเทศไทย จําแนกตามกิจกรรมการผลิต 
ระหวางป พ.ศ. 2536 - 2551 

 
93 

   
4 มูลคาการนําเขาของประเทศไทย จําแนกตามภาคเศรษฐกิจ ระหวางป 

พ.ศ. 2536 - 2551 
 

96 
   

5 ผลการทดสอบความเปน Stationary ของตัวแปรตางๆ ดวยวิธี Unit 
Root 

 
108 

   
ตารางผนวกที่  

   
1 มูลคาเงินลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ ระหวางป พ.ศ. 2526 - 2551 135 
   
2 การลงทุนโดยตรงจากตางประเทศสุทธิ จําแนกตามภาคเศรษฐกิจ 

ระหวางป พ.ศ. 2536 - 2551 
 

137 
   
3 สัดสวนการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศสุทธิ จําแนกตามภาค

เศรษฐกิจ ระหวางป พ.ศ. 2536 - 2551 
 

139 
   
4 การลงทุนโดยตรงจากตางประเทศสุทธิ จําแนกตามรายประเทศ 

ระหวางป พ.ศ. 2536 - 2551 
 

141 



(5) 
 

สารบัญตาราง (ตอ) 
 

ตารางผนวกที่ หนา 
   

5 สัดสวนการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศสุทธิ จําแนกตามรายประเทศ 
ระหวางป พ.ศ. 2536 - 2551 

 
144 

   
6 ดุลการชําระเงนิระหวางประเทศของประเทศไทย ระหวางป พ.ศ. 2536 

- 2551 
 

147 
   
7 สัดสวนสินคาสงออกของประเทศไทย จําแนกตามกจิกรรมการผลิต 

ระหวางป พ.ศ. 2536 - 2551 
 

151 
   
8 มูลคาการสงออกของประเทศไทย จําแนกตามประเทศคูคา ระหวางป 

พ.ศ. 2538 - 2551 
 

152 
   
9 สัดสวนการสงออกของประเทศไทย จําแนกตามประเทศคูคา ระหวางป 

พ.ศ. 2538 - 2551 
 

155 
   

10 สัดสวนการนาํเขาของประเทศไทย จําแนกตามภาคเศรษฐกิจ ระหวางป 
พ.ศ. 2536 - 2551 

 
157 

   
11 มูลคาการนําเขาของประเทศไทย จําแนกตามประเทศคูคา ระหวางป 

พ.ศ. 2538 - 2551 
 

158 
   

12 สัดสวนการนาํเขาของประเทศไทย จําแนกตามประเทศคูคา ระหวางป 
พ.ศ. 2538 - 2551 

 
161 

   
13 การคํานวณดชันีวิกฤติคาเงนิ รายไตรมาส ระหวางป พ.ศ. 2536 – 2551 166 
   
   



(6) 
 

สารบัญตาราง (ตอ) 
 

ตารางผนวกที่ หนา 
   

14 การคํานวณอตัราการคา ระหวางไตรมาสที่ 1 ป พ.ศ. 2536 ถึง ไตรมาส
ที่ 4 ป พ.ศ. 2551 

 
170 

   
15 ขอมูลที่ใชในการศึกษา 174 

   
16 ผลการทดสอบ Stationary ของตัวแปรมลูคาการสงออก (EXt) 180 
   

17 ผลการทดสอบ Stationary ของตัวแปรมลูคาการนําเขา (IMt) 181 
   

18 ผลการทดสอบ Stationary ของตัวแปรดุลการคา (TAt) 182 
   

19 ผลการทดสอบ Stationary ของตัวแปรดุลบัญชีเงินทุน (KAt) 182 
   

20 ผลการทดสอบ Stationary ของตัวแปรดัชนีราคาสงออก (PXt) 183 
   

21 ผลการทดสอบ Stationary ของตัวแปรดัชนีราคานําเขา (PMt) 184 
   

22 ผลการทดสอบ Stationary ของตัวแปรดัชนีคาเงินบาททีแ่ทจริง 
(REERt) 

 
185 

   
23 ผลการทดสอบ Stationary ของตัวแปรมลูคาผลิตภัณฑมวลรวม

ภายในประเทศ ของไตรมาสที่ t-1 (GDPt-1) 
 

186 
   

24 ผลการทดสอบ Stationary ของตัวแปรอัตราการคา (TOTt) 187 
   

25 ผลการทดสอบ Stationary ของตัวแปรสวนตางอัตราดอกเบี้ยระหวาง
ประเทศ (INTt) 

 
188 



(7) 
 

สารบัญตาราง (ตอ) 
 

ตารางผนวกที่ หนา 
   

26 ผลการทดสอบ Stationary ของตัวแปรดัชนีการลงทุนภาคเอกชน (PIIt) 189 
   

27 ผลการทดสอบ Stationary ของตัวแปรดัชนีตลาดหลักทรัพย (SETt) 190 
   

28 ผลการทดสอบ Stationary ของตัวแปรมลูคาการลงทุนโดยตรงจาก
ตางประเทศ (FDIt) 

 
190 

   
29 ผลการประมาณคาแบบจําลองผลกระทบของการลงทุนโดยตรงจาก

ตางประเทศทีม่ีตอการสงออก 
 

191 
   

30 ผลการทดสอบปญหา Autocorrelation ของสมการที่เหมาะสมของแบบ 
จําลองผลกระทบของการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศที่มีตอการ
สงออก 

 
 

192 
   

31 ผลการทดสอบปญหา Heteroscedasticity ของสมการที่เหมาะสมของ
แบบ จําลองผลกระทบของการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศที่มีตอการ
สงออก 

 
 

192 
   

32 คา Correlation Coefficients ของตัวแปรตางๆ ในแบบจาํลองผลกระทบ
ของการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศที่มตีอการสงออก 

 
192 

   
33 ผลการประมาณคาแบบจําลองผลกระทบของการลงทุนโดยตรงจาก

ตางประเทศทีม่ีตอการนําเขา 
 

193 
   

34 ผลการทดสอบปญหา Autocorrelation ของสมการที่เหมาะสมของแบบ 
จําลองผลกระทบของการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศที่มีตอการ
นําเขา 

 
 

194 



(8) 
 

สารบัญตาราง (ตอ) 
 

ตารางผนวกที่ หนา 
   

35 ผลการทดสอบปญหา Heteroscedasticity ของสมการที่เหมาะสมของ
แบบ จําลองผลกระทบของการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศที่มีตอการ
นําเขา 

 
 

194 
   

36 คา Correlation Coefficients ของตัวแปรตางๆ ในแบบจาํลองผลกระทบ
ของการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศที่มตีอการนําเขา 

 
194 

   
37 ผลการประมาณคาแบบจําลองผลกระทบของการลงทุนโดยตรงจาก

ตางประเทศทีม่ีตอดุลการคา 
 

195 
   

38 ผลการทดสอบปญหา Autocorrelation ของสมการที่เหมาะสมของแบบ 
จําลองผลกระทบของการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศที่มีตอ
ดุลการคา 

 
 

196 
   

39 ผลการทดสอบปญหา Heteroscedasticity ของสมการที่เหมาะสมของ
แบบ จําลองผลกระทบของการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศที่มีตอ
ดุลการคา 

 
 

196 
   

40 คา Correlation Coefficients ระหวางตัวแปรตางๆ ในแบบจําลอง
ผลกระทบของการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศที่มีตอดุลการคา 

 
196 

   
41 ผลการประมาณคาแบบจําลองผลกระทบของการลงทุนโดยตรงจาก

ตางประเทศทีม่ีตอดุลบัญชีเงินทุน 
 

197 
   

42 ผลการทดสอบปญหา Autocorrelation ของสมการที่เหมาะสมของ
แบบจําลองผลกระทบของการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศที่มีตอดุล
บัญชีเงินทุน 

 
 

198 



(9) 
 

สารบัญตาราง (ตอ) 
 

ตารางผนวกที่ หนา 
   

43 ผลการทดสอบปญหา Heteroscedasticity ของสมการที่เหมาะสมของ
แบบจําลองผลกระทบของการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศที่มีตอดุล
บัญชีเงินทุน 

 
 

198 
   

44 คา Correlation Coefficients ระหวางตัวแปรตางๆ ในแบบจําลอง
ผลกระทบของการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศที่มีตอดุลบัญชีเงินทุน 

 
198 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



(10) 
 

สารบัญภาพ 
 

ภาพที ่  หนา 
   

1 สัดสวนของเงนิลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ ป พ.ศ. 2551 2 
   

2 แนวโนมการเปลี่ยนแปลงของเงินลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ 
ระหวางป พ.ศ. 2526 - 2551 

 
3 

   
3 แนวโนมการเปลี่ยนแปลงของดุลการชําระเงิน และการลงทุนโดยตรง

จากตางประเทศ ระหวางป พ.ศ. 2531 - 2551 
 

6 
   

4 มูลคาการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศสุทธิ ระหวางป พ.ศ. 2526 - 
2551 

 
62 

   
5 สัดสวนการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ จําแนกตามภาคการผลิต ป 

พ.ศ. 2551 
 

66 
   
6 แนวโนมการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ ภาคอุตสาหกรรม ระหวาง

ป พ.ศ. 2536 - 2551 
 

67 
   

7 สัดสวนการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ ภาคอุตสาหกรรม ป พ.ศ. 
2551 

 
68 

   
8 แนวโนมการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ ภาคสถาบันการเงิน 

ระหวางป พ.ศ. 2536 - 2551 
 

69 
   

9 แนวโนมการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ ภาคอสังหาริมทรัพย 
ระหวางป พ.ศ. 2536 - 2551 

 
70 

 



(11) 
 

สารบัญภาพ (ตอ) 
 

ภาพที ่  หนา 
   

10 แนวโนมการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ ภาคการคา ระหวางป พ.ศ. 
2536 - 2551 

 
71 

   
11 แนวโนมการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ ภาคบริการ ระหวางป พ.ศ. 

2536 - 2551 
 

72 
   

12 สัดสวนแหลงเงินทุนโดยตรงจากตางประเทศสุทธิ จําแนกตาม
แหลงที่มาของเงินทุน ป พ.ศ. 2551 

 
73 

   
13 แนวโนมการลงทุนโดยตรงสทุธิจากประเทศญี่ปุนในประเทศไทย 

ระหวางป พ.ศ. 2536 - 2551 
 

76 
   

14 แนวโนมการลงทุนโดยตรงสทุธิจากประเทศสิงคโปรในประเทศไทย 
ระหวางป พ.ศ. 2536 - 2551 

 
77 

   
15 แนวโนมการลงทุนโดยตรงสทุธิจากประเทศฮองกงในประเทศไทย 

ระหวางป พ.ศ. 2536 - 2551 
 

79 
   

16 แนวโนมการลงทุนโดยตรงสทุธิจากสหภาพยุโรปในประเทศไทย 
ระหวางป พ.ศ. 2536 - 2551 

 
81 

   
17 แนวโนมการลงทุนโดยตรงสทุธิจากประเทศสหรัฐอเมริกาในประเทศ

ไทย ระหวางป พ.ศ. 2536 - 2551 
 

82 
   

18 ดุลการชําระเงนิระหวางประเทศของประเทศไทย ระหวางป พ.ศ. 2536 
- 2551 

 
84 



(12) 
 

สารบัญภาพ (ตอ) 
 

ภาพที ่  หนา 
   

19 ดุลบัญชีเดินสะพัด ดุลการคา และดุลบริการ รายได และเงินโอนของ
ประเทศไทย ระหวางป พ.ศ. 2536 - 2551 

 
87 

   
20 ดุลบริการ รายได และเงินโอน ระหวางป พ.ศ. 2536 - 2551 89 
   

21 ดุลการคา ระหวางป พ.ศ. 2536 – 2551 91 
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บทที่ 1 
 

บทนํา 
 

ความสําคัญของปญหา 
 
การพัฒนาเศรษฐกิจของประเทศไทยใหมีความเจริญกาวหนา เปนเปาหมายหลักของแผน 

พัฒนาเศรษฐกิจและสังคมแหงชาติทุกฉบบั ตั้งแตฉบับที่ 1 จนถึงฉบับที่ 10 ดังนั้นตลอดระยะเวลา
ที่ผานมา ประเทศไทยจึงมุงเนนไปยังการพัฒนาเศรษฐกิจใหมีความแข็งแกรงและมเีสถียรภาพอยาง
ยั่งยืน โดยการเติบโตทางเศรษฐกิจไดอาศยัปจจัยหลากหลาย ไมวาจะเปนการบริโภค การลงทุน
ภาคเอกชน การใชจายภาครัฐบาล การนําเขา และการสงออก แตปจจัยที่สําคัญประการหนึ่ง คือ การ
พัฒนาเศรษฐกิจจําเปนตองอาศัยการลงทุนภาคเอกชนทัง้จากภายในประเทศ และการลงทุนจาก
ตางประเทศ ประเทศไทยมีความจําเปนอยางยิ่งที่จะตองเพิ่มขีดความสามารถในการแขงขันทาง
เศรษฐกิจของประเทศใหมากขึ้น เพื่อที่จะแขงขันกับประเทศอื่นๆ ซ่ึงอาศัยการลงทุนจาก
ตางประเทศ โดยเฉพาะอยางยิ่งการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ (Foreign Direct Investment: 
FDI) ไมวาจะเปนการลงทุนจากประเทศทีพ่ัฒนาแลว อยางเชน สหรัฐอเมริกา ประเทศในแถบยุโรป 
หรือแมกระทัง่ประเทศในแถบเอเชียดวยกนั เชน ญี่ปุน และสิงคโปร เปนตน (ดังภาพที่ 1) เพื่อชวย
ผลักดันกิจกรรมตาง ๆ ในระบบเศรษฐกิจใหสามารถขับเคลื่อนและดําเนินตอไปไดอยางราบรื่น 
การลงทุนโดยตรงจากตางประเทศจะทําใหมีเงินทุนไหลเขาประเทศเพิ่มขึ้น ซ่ึงเปนการเพิ่มสภาพ
คลองใหแกตลาดเงินภายในประเทศและกอใหเกดิการขยายกจิการหรือการลงทุนใหมๆ 
นอกจากนั้นกจ็ะสงกระทบตอการเปลี่ยนแปลงของดุลการชําระเงินระหวางประเทศ ทั้งในดานของ
ดุลบัญชีเดินสะพัดผานการนําเขา และสงออกสินคาและบริการ และดานของดุลบญัชีเงินทุน 
เนื่องจากเงินลงทุนโดยตรงจากตางประเทศไดถูกบันทกึลงในบัญชีดังกลาว 

 
การลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ เปนเงนิทุนระยะยาวที่ไหลเขามาพรอมกับเทคโนโลยี ที่

ชวยเพิ่มศักยภาพในการแขงขันและการสงออกใหกับประเทศ ซ่ึงก็นาจะสงผลกระทบตอ
ดุลการชําระเงนิระหวางประเทศ ตลอดจนชวยเพิ่มการจางงานภายในประเทศ เพื่อใหเศรษฐกิจไทย
สามารถเติบโตไดอยางยั่งยนืบนพื้นฐานของการลงทุนอยางตอเนื่อง ทาํใหการแขงขันเพื่อดึงดดู 
FDI ทวีความรุนแรงมากขึ้นในกลุมของประเทศกําลังพัฒนา เนื่องจากกลุมประเทศเหลานี้มัก
ประสบกับปญหาของเงินออมภายในประเทศที่อยูในระดับที่ต่ํากวาความตองการเงินทุนเพื่อการ
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ลงทุน ทําใหแหลงเงินทุนภายในประเทศไมเพียงพอตอการรองรับการขยายตวัทางดานเศรษฐกจิ 
ดังนั้น การลงทุนโดยตรงจากตางประเทศจึงเขามามีบทบาทตอกิจกรรมทางเศรษฐกจิของกลุม
ประเทศเหลานี้คอนขางมาก รวมถึงประเทศไทยดวย ดังจะเห็นไดจากภาพที่ 2 และตารางที่ 1 ซ่ึง
แสดงใหเห็นไดวา มูลคาของเงินลงทุนโดยตรงจากตางประเทศมีการปรับตัวเพิ่มขึ้นอยางมากถึง 
5.11 เทา ในชวงป พ.ศ. 2531 – 2536  โดยมีมูลคาเฉลี่ยประมาณปละ 78,409.40 ลานบาท และ
ตอจากนัน้ก็มแีนวโนมเพิ่มขึ้นอยางตอเนือ่ง โดยเฉพาะในป พ.ศ. 2549 ซ่ึงมีมูลคาของเงินลงทุน
โดยตรงจากตางประเทศมากที่สุด เทากับ 1,265,602.46 ลานบาท และหลังจากนัน้กม็ีการปรับตัว
ลดลงเล็กนอยมาอยูที่ระดับ 742,726.35 ลานบาท ในป พ.ศ. 2551 

 

 
 
ภาพที่ 1  สัดสวนของเงินลงทุนโดยตรงจากตางประเทศเฉลี่ย ระหวางป พ.ศ. 2547 - 2551 
ที่มา: ธนาคารแหงประเทศไทย (2552) 

ญี่ปุน
35%

สหรัฐอเมริกา
6% สหภาพยุโรป

11%

สิงคโปร
24%

ฮองกง
2%

อื่น ๆ
22%
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ภาพที่ 2  แนวโนมการเปลี่ยนแปลงของเงนิลงทุนโดยตรงจากตางประเทศในประเทศไทย ระหวางป พ.ศ. 2526 – 2551 
ที่มา: ธนาคารแหงประเทศไทย (2552)
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ตารางที่ 1  มูลคาเงินลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ และอัตราการเปลี่ยนแปลงของเงนิลงทุน
โดยตรงจากตางประเทศ ระหวางป พ.ศ. 2526 – 2551 

 

ชวงป พ.ศ. 
เงินลงทุนโดยตรงจากตางประเทศเฉลี่ยตอป 

(ลานบาทตอป) 
อัตราการเปลี่ยนแปลง 

(เทา) 
2526 - 2530  12,828.40 

 
2531 - 2535  78,409.40 5.11 
2536 - 2540  93,846.80 0.20 
2541 - 2545 335,397.40 2.57 
2546 - 2551 828,753.16 1.47 

ที่มา: ธนาคารแหงประเทศไทย (2552) 
 

ดุลการชําระเงนิระหวางประเทศนับไดวาเปนตัวช้ีวัดที่สะทอนถึงฐานะทางเศรษฐกจิ
ระหวางประเทศ ซ่ึงสามารถแสดงใหเห็นถึงฐานะทางการเงินของประเทศนั้น ๆ วามรีะดับของการ
ขาดดุลหรือเกนิดุลอยางไร ภายในรอบระยะเวลาหนึ่ง และยังเปนรายการที่มีอิทธิพลตอตัวแปร
เศรษฐกิจมหภาค เชน ผลิตภณัฑมวลรวมภายในประเทศ (GDP) เงินเฟอ อัตราดอกเบีย้ และอัตรา
แลกเปลี่ยน เปนตน ซ่ึงปจจยัดังกลาวกเ็ปนปจจัยทีใ่ชในการพิจาณาของนักลงทุนไมวาจะเปนการ
ลงทุนภายใน หรือการลงทุนจากตาง ประเทศ นั่นคือ การที่ดุลการชําระเงินอยูในระดับที่เหมาะสม 
ก็จะสงผลใหตวัแปรทางเศรษฐกิจ มหภาคอื่นๆ มีความเหมาะสมตามไปดวย ซ่ึงก็จะสงผลให
ประเทศเปนทีน่าสนใจแกการลงทุนในสายตาของนักลงทุน ทั้งนี้ในทางกลับกันการลงทุนตางๆ 
รวมถึงการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศเอง ก็มีผลกระทบตอดุลการชําระเงินเชนกนั 

 
ทั้งนี้เมื่อพิจารณาการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศในแงของการเคลื่อนยายเงินทุนจาก

ตางประเทศแลว พบวาการเขามาของการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศนั้นสงผลกระทบตอบัญชี
เงินทุน ทําใหดุลการชําระเงนิดีขึ้น และถาการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศนั้นลงทนุทําการผลิต
สินคาเพื่อการสงออกไปยังตางประเทศ ประเทศไทยก็จะไดรับเงินตราตางประเทศเพิม่มากขึ้น ซ่ึง
ทําใหดุลการคาของประเทศดีขึ้น แตทั้งนี้ถาการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศดังกลาวประกอบ
ธุรกิจที่ตองมีการนําเขาปจจยัการผลิต ทั้งในสวนของสินคาทุน และสินคาที่เปนวัตถุดบิ ก็จะทําให
ประเทศตองเสียเงินตราตางประเทศ ซ่ึงก็จะทําใหดุลการคาของประเทศแยลง นอกจากนั้นการ
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ลงทุนโดยตรงจากตางประเทศยังมีการโอนทุนออกนอกประเทศในรูปของกําไร ดอกเบี้ย 
คาธรรมเนียม และคาเทคโนโลยีในอัตราทีสู่ง ซ่ึงก็จะสงผลกระทบใหดุลการคาและดุลบัญชี
เดินสะพดัแยลงดวยเชนกนั 
  

จากการพจิารณาแนวโนมการเปลี่ยนแปลงของดุลการชําระเงิน และการลงทุนโดยตรงจาก
ตางประเทศของประเทศไทยแลว พบวา แนวโนมการเปลี่ยนแปลงในชวงป 2531 – 2551 มีทั้งทิศ
ทางการเปลี่ยนแปลงที่สอดคลองกัน และทิศทางการเปลี่ยนแปลงที่ตรงขามกัน (ภาพที่ 3) ประกอบ
กับจากการศึกษาแนวคิดเกี่ยวกับการลงทนุโดยตรงจากตางประเทศ พบวา การลงทนุโดยตรงจาก
ตางประเทศนัน้จะสงผลกระทบตอดุลการชําระเงินของประเทศทั้งในดานบวก และดานลบ หรือก็
คือ ทั้งในสวนของการไดรับและการสูญเสียเงินตราตางประเทศ ดวยเหตุผลดังกลาวจงึเปนประเด็น
ปญหาที่นาสนใจศึกษาวา การลงทุนโดยตรงจากตางประเทศสําหรับในกรณีของประเทศไทยนัน้ 
ไดชวยใหดุลการชําระเงินระหวางประเทศดีขึ้น หรือแยลง 
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ภาพที่ 3  แนวโนมการเปลี่ยนแปลงของดลุการชําระเงิน และการลงทนุโดยตรงจากตางประเทศของประเทศไทย ระหวางป พ.ศ. 2531 – 2551 
ที่มา: ธนาคารแหงประเทศไทย (2552)
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 วัตถุประสงคของการศึกษา  
 
 1. เพื่อศึกษาสภาพทั่วไป แหลงที่มาของการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ รวมถึงความ
เคล่ือนไหวของดุลการชําระเงิน ดุลบัญชีเดนิสะพัด และดลุบัญชีเงินทุนของประเทศไทย 
 
 2. เพื่อศึกษาถงึผลกระทบที่เกิดจากการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศตอรายการใน
ดุลการชําระเงนิของประเทศไทย  
 

ประโยชนท่ีคาดวาจะไดรับ 
 

1. เพื่อเปนแนวทางประกอบการตัดสินใจของหนวยงานภาครัฐเกี่ยวกับการพิจารณา
ผลกระทบของการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ และดูแลสถานการณเกีย่วกับดุลการชําระเงิน ทัง้
ในสวนของดลุบัญชีเดินสะพัด และดุลบัญชีเงินทุนของประเทศไทยใหอยูในระดับที่เหมาะสม 

 
2. เปนขอมูลประกอบการตัดสินใจสําหรับอุตสาหกรรม หรือธุรกิจที่เกีย่วของเกี่ยวกบั

สถานการณการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ 
 
3. เพื่อเปนความรู และประโยชนแกประชาชน และผูสนใจทั่วไป 

 
ขอบเขตการศกึษา 

 
 ในการศึกษาผลกระทบของการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศตอดุลการชําระเงินของ
ประเทศไทย ไดกําหนดขอบเขตในการศึกษาไว ดังนี ้
 
 1. ขอมูลที่ใชในการศึกษาจะเปนขอมูลรายไตรมาส จํานวน 64 ชุด คือ ตั้งแต ไตรมาสที่ 1 
ป พ.ศ. 2536 จนถึง ไตรมาสที่ 4 ป พ.ศ. 2551 เนื่องจากขอมูลที่นํามาใชในการศึกษา อันไดแก 
ปริมาณการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ รายละเอียดขอมูลตางๆ ในดลุการชําระเงิน และขอมูล
อ่ืนๆ นั้น ธนาคารแหงประเทศไทยไดเร่ิมจัดเก็บขอมูลในรูปแบบไตรมาสในชวงเวลาดังกลาว อีก
ทั้งชวงเวลาดังกลาวยังครอบคลุมเหตุการณทางเศรษฐกิจตั้งแตในชวงทีเ่ศรษฐกิจเฟองฟู ถดถอย 
ตกตํ่า ซ่ึงหากนําขอมูลในชวงเวลาดงักลาวมาทําการศึกษา จะทําใหผลการศึกษามีความนาเชื่อถือ 
เพราะไมเอนเอียงไปในชวงเวลาใดเวลาหนึ่ง 
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 2. ในการวิเคราะหเชิงปริมาณเพื่อศึกษาผลกระทบของการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ
ตอดุลการชําระเงินของประเทศไทย นัน้ จะแบงการศึกษาออกเปน 4 แบบจําลอง คือ ผลกระทบตอ
การสงออก ผลกระทบตอการนําเขา ผลกระทบตอดุลการคา และผลกระทบตอดุลบัญชีเงินทุน ทั้งนี้
ในการศึกษาจะไมพิจารณาผลกระทบที่มีตอบัญชีทุนสํารองระหวางประเทศ รายการผิดพลาด
คลาดเคลื่อน ดุลบริการ รายได และเงินโอนและบริจาค เนื่องจากการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ
ไมมีผลกระทบโดยตรงในธรุกรรมดังกลาว 
 

3. ในการระบวุาปใดเกิดวิกฤติคาเงิน หรือระบุวาจะใสตวัแปรหุน (ตวัแปร Dummy) ในป
ใด ใชดัชนวีิกฤติคาเงิน (Currency Crisis Index: CRIIND) เปนเกณฑในการพจิารณา ซ่ึงการ
คํานวณคาดัชนีวิกฤติคาเงนิ จะคํานวณจากอัตราแลกเปลี่ยนและเงินทนุสํารองระหวางประเทศ โดย
ถวงน้ําหนกัจากคาความแปรปรวนของตัวแปรแตละตวั หรือก็คือ CRIIND ൌ ቂ஢౛

మା஢౨
మ

஢౛
మ ቃ E െ

ቂ஢౛
మା஢౨

మ

஢౨
మ ቃ R  ซ่ึงหากคาที่คํานวณไดเกินกวาระดับ Threshold ที่กําหนดก็จะถือไดวาเกิดวิกฤติคาเงนิ 

(ดูภาคผนวกที ่ค) 
 

นิยามศัพท 
 
 การลงทุนจากตางประเทศ (Foreign Investment) หมายถึง การที่ภาคเอกชนของประเทศ
หนึ่งนําเงนิไปลงทุนในอีกประเทศหนึ่ง ซ่ึงอาจเปนการลงทุนทางตรง หรือการลงทุนทางออมก็ได 
(ภราดร ปรีดาศักดิ,์ 2549: 157) 
 

การลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ (Foreign Direct Investment) หมายถึง ธุรกรรมการ
ลงทุนที่ผูลงทุนที่มีถ่ินฐานในประเทศหนึง่มีตอธุรกิจที่มีถ่ินฐานในอกีประเทศหนึ่ง โดยผูลงทุนมี
สวนในการบริหารธุรกิจนั้นๆ ทั้งที่จัดตั้งเปนนิติบุคคล และสวนบุคคล ซ่ึงเปนการลงทุนโดยตรง
จากผูมีถ่ินฐานในตางประเทศ ประกอบดวยเงินลงทุน 2 ลักษณะคือ เงนิลงทุนในทนุเรือนหุน 
(Equity Capital) หมายถึง การลงทุนดวยการถือหุนในกจิการโดยมีสัดสวนการถือหุนตั้งแตรอยละ 
10 ขึ้นไป หรือมีสิทธิในการรวมบริหารกจิการ และเงินกูจากบริษัทแมหรือบริษัทในเครือ (Loans 
from Affiliates) ยกเวนกรณบีริษัทเงินทุน บริษัทเงินทุนหลักทรัพย โดยจะถือเปนเงนิกูยืมอ่ืนๆ 
แทน (ธนาคารแหงประเทศไทย, 2552) 

 
 ดุลการชําระเงนิ (Balance of Payments) หมายถึง ผลสรุปของการทําธุรกรรม (Economic 
Transactions) ระหวางผูมีถ่ินฐานในประเทศ (Residents) กับผูมีถ่ินฐานในตางประเทศ 
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(Nonresidents) ในชวงระยะเวลาใดเวลาหนึ่ง ประกอบดวย ดุลบัญชีเดนิสะพัด (Current Account) 
และดุลบัญชีเงนิทุน (Capital and Financial Account) (ธนาคารแหงประเทศไทย, 2552)  
 

ผูมีถิ่นฐานในประเทศ หมายถึง หนวยสถาบันซึ่งประกอบดวยครวัเรือน และองคกรตาม
กฎหมายทีม่ีถ่ินฐาน และมีการดําเนินกิจกรรมหรือธุรกรรมทางเศรษฐกิจในขอบเขต ของประเทศ
นั้นๆ อยางชัดเจน โดยมีระยะเวลาตั้งแต 1 ปขึ้นไปทั้งนี ้ยกเวนเจาหนาที่ปฏิบัติงานอยู ในหนวยงาน
รัฐที่จัดตั้งอยูในประเทศ เชน สถานทูต ฐานทัพทหาร รวมถึงนักเรียน และคนไขที่พาํนักอยูใน
ตางประเทศเกนิ 1 ป ซ่ึงถือวาเปนผูมีถ่ินฐานในประเทศเดิมของตน (ธนาคารแหงประเทศไทย, 
2552) 
 
 บัญชีเดินสะพดั หมายถึง บญัชีบันทึกการชําระเงินระหวางประเทศทีเ่กิดจากการติดตอ
คาขายของประเทศหนึ่งกับประเทศอื่นๆ ในชวงเวลาใดเวลาหนึ่ง ในสวนที่เปนการนาํเขาและ
สงออกสินคาหรือบริการ รายได เงนิโอน และเงินบริจาค บัญชีเดินสะพัดเปนสวนหนึ่งของบัญชี
ดุลการชําระเงนิ แตถือวาเปนสวนสําคัญ เพราะมีมูลคามากกวาบัญชีอ่ืนๆ การขาดดลุบัญชี
เดินสะพดั (รายจายมากกวารายรับ) จึงมกัจะสงผลกระทบตอฐานะทางการเงินระหวางประเทศของ
ประเทศนั้นคอนขางสูงมาก (ภราดร ปรีดาศักดิ,์ 2549: 92) 
 
 บัญชีเงินทุน หมายถึง รายการแสดงการไหลเขาออกของเงินทุนระหวางประเทศของ
ประเทศหนึ่งๆ ทั้งในภาครัฐบาลและภาคเอกชน ซ่ึงเงินทุนดังกลาวอาจเปนการลงทนุทางตรง หรือ
ทางออม เชน การซื้อพันธบัตรรัฐบาล การซื้อหุน การฝากเงินกับธนาคารหรือการใหกูยืม เปนตน 
บัญชีเงินทุนนีเ้ปนบัญชียอยบัญชีหนึ่งในบญัชีดุลการชําระเงิน (ภราดร ปรีดาศักดิ,์ 2549: 44) 
 

อัตราแลกเปลี่ยนเฉล่ีย (Effective Exchange Rate) หมายถึง การวัดคาของเงินสกุลหนึ่ง
เปรียบเทียบกบัเงนิสกุลอ่ืน โดยการนําสัดสวนมูลคาการคาระหวางประเทศมาถวงน้าํหนัก อัตรา
แลกเปลี่ยนแบบนี้เปนตวัดัชนีที่คํานวณโดยธนาคารกลาง เพื่อใชวดัการเพิ่มคาหรือการลดคา
เงินตราประเทศทองถ่ินในชวงเวลาใดเวลาหนึ่ง (ธนาคารแหงประเทศไทย, 2551) 
 

อัตราแลกเปลี่ยนท่ีแทจริงเฉลี่ย (Real Effective Exchange Rate) หมายถึง การนําเอาอัตรา
แลกเปลี่ยนเฉลี่ย มาปรับความแตกตางระหวางอัตราเงนิเฟอของประเทศคูคา ซ่ึงอัตรานี้จะเปนการ
วัดความสามารถในการแขงขันของประเทศทองถ่ินในตลาดโลก (ธนาคารแหงประเทศไทย, 2551) 
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วิธีการศึกษา 
 
วิธีการเก็บรวบรวมขอมูล 
     

การศึกษาในครั้งนี้จะใชขอมลูทุติยภูมิ (Secondary Data) ประเภทอนกุรมเวลา (Time 
Series) เปนรายไตรมาส จํานวน 64 ไตรมาส ตั้งแตไตรมาสที่ 1 ป พ.ศ. 2536 จนถึงไตรมาสที่ 4 ป 
พ.ศ. 2551 ซ่ึงสามารถเก็บรวบรวมจากเอกสารตางๆ ของหนวยงานที่เกี่ยวของที่ไดจัดทําไว รวม
ถึงเวบไซดของหนวยงานนัน้ ๆ ซ่ึงขอมูลตาง ๆ ที่ใชในการศึกษามีลักษณะและแหลงที่มาดังนี ้
 
  1. มูลคาการนําเขา มูลคาการสงออก และดลุการคา ใชขอมูลรายไตรมาส จากธนาคารแหง
ประเทศไทยทีม่ีการจัดทําขอมูลแบงเปน มูลคาการนําเขาตามภาคเศรษฐกิจ และ มูลคาการสงออก
ตามภาคการผลิต ซ่ึงในที่นี้ไดปรับมูลคานําเขาดวยดัชนรีาคานําเขา และปรับมูลคาสงออกดวยดชันี
ราคาสงออกเพื่อใหไดมูลคาที่แทจริง 

 
2. ระดับราคาสินคาสงออกและระดบัราคานําเขาสินคาจากประเทศคูคา ใชดัชนีราคาสินคา

สงออกและดชันีราคานําเขาเปนตัวแทนในการศึกษาตามลําดับ จากสาํนักเศรษฐกิจการคา 
กระทรวงพาณิชย 

 
3. อัตราการคา ใชอัตราการคาในรูปดุลการคาในการพิจารณา ซ่ึงสามารถหาไดจากดชันี

มูลคาสินคาสงออก หารดวยดัชนีมูลคาสินคานําเขา 
 
4. อัตราแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศ ใชดัชนีคาเงินบาทที่แทจริงเปนตัวแทน ซ่ึงสามารถ

เก็บรวบรวมไดจากธนาคารแหงประเทศไทย ทั้งนี้ดัชนคีาเงินบาทที่แทจริงเปนการวัดคาของเงิน
สกุลหนึ่งเปรียบเทียบกับเงนิสกุลอ่ืน โดยการนําสัดสวนมูลคาการคาระหวางประเทศมาถวงน้ําหนกั 
และไดปรับคาตามความแตกตางระหวางอตัราเงินเฟอของประเทศคูคาแลว ซ่ึงสามารถใชวัดการ
เพิ่มคาหรือการลดคาเงินตราประเทศทองถ่ินในชวงเวลาใดเวลาหนึ่ง และยังเปนอัตราที่สามารถใช
วัดความสามารถในการแขงขันของประเทศทองถ่ินในตลาดโลกไดดวย 

 
5. รายไดในประเทศ ใชผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศเบื้องตน (Gross Domestic 

Product: GDP) เปนตวัแทน ซ่ึงจะใชขอมูลจากสํานักงานคณะกรรมการพัฒนาการเศรษฐกิจและ
สังคมแหงชาต ิ 
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6. สวนตางอัตราดอกเบี้ยระหวางประเทศ ซ่ึงคํานวณจากสวนตางระหวางอัตราดอกเบีย้
ของประเทศไทยกับอัตราดอกเบี้ยเฉลี่ยของประเทศญี่ปุน สิงคโปร สหรัฐอเมริกา และสหภาพยโุรป 
ซ่ึงเปน 4 ประเทศที่มีสัดสวนการเขามาลงทุนโดยตรงมากที่สุด ซ่ึงมีรายละเอียด ดังนี ้

 
   6.1 อัตราดอกเบี้ยของประเทศไทย ใชอัตราดอกเบี้ยระหวางธนาคารเปนตัวแทน ซ่ึง

สามารถวัดความเคลื่อนไหวของอัตราดอกเบี้ยในประเทศไดด ีเพราะอตัราดอกเบี้ยดงักลาวสามารถ
ปรับตัวไดตามสภาพคลองของระบบธนาคารพาณิชยไดดี ผิดกับอัตราดอกเบี้ยเงินฝาก (Deposit 
Rate) หรืออัตราดอกเบี้ยเงินกู (Loan Rate) ซ่ึงถูกกําหนดจากธนาคารพาณิชย และจากเพดานอัตรา
ดอกเบี้ยในอดตีจึงทําใหไมคอยมีการเคลื่อนไหวมากนกั 

 
       6.2 อัตราดอกเบี้ยตางประเทศ ซ่ึงไดแก ประเทศญี่ปุน สิงคโปร สหรัฐอเมริกา และ
สหภาพยุโรป โดยใชอัตราดอกเบี้ยแบบ Discount Rate ยกเวนประเทศสหรัฐอเมริกาที่ใช Federal 
Fund Rate ซ่ึงสามารถหาไดจากเวบไซด www.economagic.com 

 
7. ขอมูลดัชนีการลงทุนภาคเอกชน และดชันีตลาดหลักทรัพย สามารถหาไดจากธนาคาร

แหงประเทศไทย 
 
8. การลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ ใชขอมูลเฉพาะในสวนของกระแสเงินไหลเขา 

(Inflow) ซ่ึงสามารถหาไดจากธนาคารแหงประเทศไทย และนําขอมูลมาปรับดวยดชันีคาเงินบาทที่
แทจริงเพื่อใหเปนมูลคาที่แทจริง  
 

   ทั้งนี้ขอมูลขางตน ไดมกีารปรับขอมูลใหเปนมูลคาที่แทจริง ณ ระดับราคาป 2543 และ
สําหรับดัชนีทกุตัวก็ไดปรับใหเปนปฐาน 2543 ดวยเชนกัน 

 
วิธีการวิเคราะหขอมูล 
 

การศึกษาครั้งนี้มีการวิเคราะห 2 สวน คือ 
 

1. การศึกษาเชงิพรรณนา (Descriptive Analysis) โดยอาศัยขอมูลทางสถิติรอยละในการ
อธิบายลักษณะโดยทัว่ไปและแหลงที่มาของการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ และความ
เคล่ือนไหวของดุลการชําระเงิน ดุลบัญชีเดนิสะพัด และดลุบัญชีเงินทุน เพื่อตอบวัตถุประสงคขอ 1 
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2. การศึกษาเชงิปริมาณ (Quantitative Analysis) โดยวิเคราะหขอมูลในรปูของสมการ
ถดถอยเชิงซอน (Multiple Regression) เพื่อศึกษาผลกระทบของการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ
ตอดุลการชําระเงินของประเทศไทย ซ่ึงแบงเปน 4 แบบจําลอง คือ ผลกระทบที่มีตอการสงออก 
ผลกระทบที่มีตอการนําเขา ผลกระทบตอดุลการคาและผลกระทบที่มีตอดุลบัญชีเงินทุน เพื่อตอบ
วัตถุประสงคขอที่ 2 ทั้งนี้ในการวิเคราะหแตละแบบจาํลอง ไดแบงการวิเคราะหออกเปน 2 ขั้นตอน 
ดังนี ้
 

   2.1 การทดสอบ Stationary ของขอมูลโดยวิธี Unit Root วาขอมูลที่นํามาใชในการศกึษา
ในแตละตัวแปรเปนขอมูลที่มีเสถียรภาพและความสัมพันธกับตัวเองในอดีตหรือไม 
เนื่องจากในการศึกษาเชิงประจักษที่อาศัยขอมูลอนุกรมเวลา (Time Series Data) ความสัมพันธ
ระหวางตัวแปรทางเศรษฐศาสตรที่คาดประมาณและทดสอบโดยใชวิธีกําลังสองนอยที่สุด 
(Ordinary Least Square: OLS) นั้นมีขอสมมติที่สําคัญขอหนึ่ง คือ ตัวแปรที่ใชในการประมาณการ
จะตองมีลักษณะเปน Stationary ดังนั้นหากตัวแปรที่ใชมีลักษณะที่เปน Non-Stationary จะทําใหผล
จากการประมาณคาเกดิความสัมพันธที่ไมแทจริงได กลาวคือ Mean และ Variance ของขอมูลมีคา
เปลี่ยนแปลงไปตามระยะเวลา ทําใหการอางอิงทางสถิติและการวิเคราะหจากขอมูลเหลานั้นอาจ
ใหผลการวิเคราะหผิดพลาด และทําใหเกดิปญหา Multicollinearity ได  
   
         2.2 การวิเคราะหผลกระทบ ดวยสมการถดถอยเชิงซอน โดยใชวิธีกําลังสองนอยที่สุด ซ่ึง
ในการวิเคราะหดังกลาวจะใชขอมูลที่ผานการทดสอบ Unit Root และเปนขอมูลที่มี Stationary แลว 
ทั้งนี้จากการประมาณคาสมการถดถอยเชิงซอน ดวยวิธี OLS นั้น จะบอกทั้งทิศทางและขนาดของ
ความสัมพันธ โดยแสดงใหเห็นวาผลของตัวแปรตามและตัวแปรอิสระมีความสัมพันธกันหรือไม 
และความสัมพันธของตัวแปรดังกลาวจะมีขนาดและทศิทางความสัมพันธเปนอยางไร 



 
 

บทที่ 2 
 

โครงรางทางทฤษฎี 
 

การตรวจเอกสาร 
 

การตรวจเอกสารในครั้งนี้จะศึกษางานวจิยัตางๆ ที่เคยมผูีทําการศึกษาไวและมีความ
เกี่ยวของกับการศึกษาในครัง้นี้ ซ่ึงไดแบงการศึกษางานวิจัยออกเปน 2 กรณี คือ การศึกษางานวิจยั
ภายใน ประเทศ และการศึกษางานวจิัยตางประเทศ ซ่ึงแสดงได ดังตอไปนี้  
 
กรณีการศึกษางานวิจัยภายในประเทศ 
 
 มาลี  สุชาติวัฒนชัย (2538) ทําการศึกษาเรื่อง การศึกษาปจจัยที่มีผลกระทบตอ
ดุลการชําระเงนิของประเทศไทย โดยมีวัตถุประสงคเพื่อศึกษาปจจัยทีม่ีผลกระทบตอ
ดุลการชําระเงนิของประเทศไทยโดยใชทฤษฎี IS-LM-BOP ที่เนนถึงภาคตางประเทศของระบบ
เศรษฐกิจที่มกีารคาและการเคลื่อนยายทุนกับตางประเทศ ซ่ึงขอมูลที่ใชศึกษาเปนขอมูลรายป
ระหวางป พ.ศ. 2525 – 2536 
 

ผลการศึกษาทางเศรษฐมิติพบวา ความสัมพันธระหวางตัวแปรตางๆ มีดังนี้  
 
1. อุปสงคการสงออกสินคาไปตางประเทศของไทย เปลีย่นแปลงไปในทิศทางเดยีวกันกับ

การเปลี่ยนแปลงของอัตราแลกเปลี่ยนที่แทจริงของเงินบาทตอเงินตราตางประเทศ อัตราการเติบโต
ของรายไดที่แทจริงของคนในตางประเทศ แนวโนมการเปลี่ยนแปลงตามเวลา และการสงออก
ลดลงเมื่อมีวิกฤติการณ เชน การลดคาเงินบาท ในป พ.ศ. 2527 สงครามอาวเปอรเซียในป 2533 และ
วิกฤติการณทางการเมืองของไทยในป พ.ศ. 2535 

 
2. อุปสงคการนําเขาสินคาจากตางประเทศของไทย เปลี่ยนแปลงไปในทิศทางเดียวกนักับ

อัตราการเติบโตของรายไดทีแ่ทจริงของคนในประเทศไทย วกิฤติการณการลดคาเงินบาทในป พ.ศ. 
2527 การเกิดวกิฤติการณสงครามอาวเปอรเซียในป พ.ศ. 2533 และเปลีย่นแปลงไปในทิศทาง
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ตรงกันขามกบัการเปลี่ยนแปลงของอัตราแลกเปลี่ยนทีแ่ทจริงของเงินบาทตอเงินตราตางประเทศ 
แนวโนมการเปลี่ยน แปลงตามเวลา และการเกิดวกิฤติการณทางการเมอืงของไทยในป พ.ศ. 2535 

 
3. ดุลบัญชีเดินสะพัดของประเทศไทย เปลี่ยนแปลงไปในทิศทางเดยีวกันกับการ

เปลี่ยนแปลงของอัตราแลกเปลี่ยนที่แทจรงิของเงินบาทตอเงินตราตางประเทศ อัตราการเติบโตของ
รายไดที่แทจรงิของคนในประเทศคูคาที่สําคัญของไทย แนวโนมการเปลี่ยนแปลงตามเวลา ดุล
บริการรับสุทธิ และเปลี่ยนแปลงไปในทศิทางตรงกันขามกับอัตราการเติบโตของรายไดทีแ่ทจริง
ของคนในประเทศ วกิฤติการณการลดคาเงินบาทในป พ.ศ. 2527 สงครามอาวเปอรเซียในป พ.ศ. 
2533 และวกิฤติการณทางการเมืองของไทยในป พ.ศ. 2535 

 
4. เงินทุนเคลือ่นยายเขาสุทธิ เปลี่ยนแปลงไปในทิศทางเดียวกันกับการเปลี่ยนแปลงของ

ความแตกตางระหวางอัตราดอกเบี้ยทีแ่ทจริงในประเทศ กับอัตราดอกเบี้ยที่แทจริงของตางประเทศ 
แนวโนมการเปลี่ยนแปลงตามเวลา และลดลงเมื่อเกิดวิกฤติการณ คือ การลดคาเงินบาทในป พ.ศ. 
2527 สงครามอาวเปอรเซียในป พ.ศ. 2533 และวกิฤติการณทางการเมอืงของไทยในป พ.ศ. 2535 

 
5. ดุลการชําระเงิน เปลีย่นแปลงไปในทิศทางเดียวกนักบัการเปลี่ยนแปลงของอัตรา

แลกเปลี่ยนทีแ่ทจริงของเงินบาทตอเงินตราตางประเทศ อัตราการเติบโตของรายไดทีแ่ทจริงของคน
ในประเทศคูคาที่สําคัญของไทย ความแตกตางระหวางอตัราดอกเบี้ยทีแ่ทจริงในประเทศกับอัตรา
ดอกเบี้ยทีแ่ทจริงของตางประเทศ แนวโนมการเปลี่ยนแปลงตามเวลา ดุลบริการรับสุทธิเปลี่ยน 
แปลงไปในทางตรงกันขามกบัอัตราการเติบโตของรายไดที่แทจริงของคนในประเทศ วิกฤติการณ
การลดคาเงินบาทในป พ.ศ. 2527 สงครามอาวเปอรเซียในป พ.ศ. 2533 และวกิฤติการณทาง
การเมืองของไทยในป พ.ศ. 2533 
 

ธีรศักดิ์  ชิดเชีย่ว (2543) ทําการศึกษาเรื่อง ผลกระทบของการลงทุนโดยตรงจากตาง 
ประเทศตอการคาระหวางประเทศของประเทศไทย: กรณีศึกษาประเทศที่สําคัญ โดยมีวัตถุประสงค
เพื่อศึกษาลักษณะการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศที่สําคัญในประเทศไทย และศึกษาโครงสราง
การคาระหวางประเทศของประเทศไทยกับประเทศที่สําคัญ คือ ญี่ปุน สหรัฐอเมริกา ฮองกง 
สิงคโปร ไตหวัน และ สหราชอาณาจักร รวมถึงการวิเคราะหผลกระทบของการลงทุนจากประเทศ
ตางๆ ที่มีตอการสงออกและนําเขาของไทย ทําการศึกษาโดยวิธีทางเศรษฐมิติสรางสมการถดถอย
เชิงซอน (Multiple Linear Regression) ซ่ึงขอมูลที่ใชเปนขอมูลรายประหวางป พ.ศ. 2525 – 2540 
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ผลการศึกษาพบวา ประเทศญี่ปุน สหรัฐอเมริกา ไตหวัน และสหราชอาณาจักร เนนการ
ลงทุนในภาคอุตสาหกรรม สวนฮองกงและสิงคโปรเนนการลงทุนในสถาบันการเงิน สวน
อุตสาหกรรมที่ตางชาติลงทุนแลวชวยสงเสริมการสงออกของไทยโดยตรง ไดแก อุตสาหกรรม
อาหาร อุตสาหกรรมสิ่งทอ และอุตสาหกรรมเครื่องใชไฟฟาและอิเล็คทรอนิกส  สวนอุตสาหกรรม
ผลิตภัณฑโลหะและอโลหะ อุตสาหกรรมเครื่องจักรและอุปกรณขนสง อุตสาหกรรมเคมีภัณฑ และ
อุตสาหกรรมผลิตภัณฑปโตรเลียม ชวยสงเสริมการสงออกของไทยทางออม แตมแีนวโนมทําให
ไทยมีการนําเขามากขึ้น ทางดานผลกระทบของการลงทุนจากตางประเทศตางๆ ตอการสงออกและ
นําเขาของไทย พบวา การลงทุนจากญี่ปุน สหรัฐอเมริกา สิงคโปร ไตหวัน และสหราชอาณาจักร มี
สวนทําใหทั้งการสงออก และการนําเขาของไทยเพิ่มขึ้น สวนการลงทนุจากฮองกงมสีวนทําใหการ
สงออกไปฮองกงเพิ่มขึ้นเทานั้น 
 

ทั้งนี้เมื่อพิจารณาดานดุลการคาระหวางประเทศไทยกับประเทศตางๆ ทั้ง 6 ในชวงป พ.ศ. 
2525 – 2540 พบวา ประเทศไทยขาดดุลการคาตอประเทศญี่ปุนมากทีสุ่ด รองลงมา คือ ไตหวนั  
ในขณะเดยีวกนัประเทศไทยไดดุลการคาจากสหรัฐอเมรกิามากที่สุด รองลงมา คือ ฮองกง สิงคโปร 
และสหราช-อาณาจักร ตามลําดับ ทั้งนี้ประเทศไทยขาดดุลการคามาโดยตลอดทุกป คือ ฮองกง สวน
สหรัฐอเมริกา และสหราชอาณาจักรนั้น ประเทศไทยขาดดุลการคาในชวงแรกๆ แลวกลับมาได
ดุลการคาจากประเทศทั้ง 2 มาโดยตลอดในชวงหลังๆ สวนสิงคโปรนั้น ประเทศไทยมีทั้งขาดดุล
และไดดุลการคาสลับกันไป 
 

จักรพงศ  ทิมจรัส (2545) ทําการศึกษาเรื่อง ผลกระทบของการลงทุนโดยตรงจาก 
ตางประเทศทีม่ีตอความเจรญิเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศไทย โดยมวีัตถุประสงคเพื่อศึกษา
ลักษณะทั่วไปของการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศในประเทศไทย และศึกษาถึงผลกระทบของ
การลงทุนโดยตรงจากตางประเทศที่มีตอความเจริญเติบโตทางเศรษฐกจิของประเทศไทย ทําการ 
ศึกษาโดยใชสมการถดถอยวธีิกําลังสองนอยที่สุด ซ่ึงขอมูลที่ใชเปนขอมูลอนุกรมเวลารายปในชวง
ป พ.ศ. 2517 – 2541 

 
ผลการศึกษาพบวา ประเทศที่สําคัญที่เขามาลงทุนโดยตรงในประเทศไทย ไดแก ญี่ปุน 

สหรัฐอเมริกา สหภาพยุโรป ฮองกง และไตหวัน ทั้งในชวงป พ.ศ. 2513 – 2528 สหรัฐอเมริกาเปน
ประเทศที่เขามาลงทุนโดยตรงสุทธิในประเทศไทยมากที่สุด แตในชวงป พ.ศ. 2529 – 2538 ญี่ปุน
ไดกลายมามีบทบาทดานการลงทุนโดยตรงในประเทศไทยมากขึ้นจนครองอันดับหนึง่ และเมื่อ
พิจารณาโครงสรางการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศแลว พบวาสวนใหญเปนการลงทุนใน



16 

ภาคอุตสาหกรรม รองลงมา คือ ภาคการคา และภาคการเงิน ทั้งนี้ในการวิเคราะหผลกระทบของ
การลงทุนโดยตรงจากตางประเทศนั้น ใชปจจัยทีก่อใหเกิดความเติบโตทางเศรษฐกจิ ไดแก อัตรา
ความเติบโตของการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ ทุนมนุษย ความเทาทันกันทางดานเทคโนโลยี 
และรายจายรับาล ซ่ึงผลการวิเคราะหพบวา การลงทุนโดยตรงจากตางประเทศกอใหเกิดผลดีตอ
อัตราการเติบโตทางเศรษฐกจิ สําหรับรายจายของรัฐบาลนั้นมีผลกระทบดานลบตออัตราการเติบโต
ทางเศรษฐกิจ สวนการลงทนุในทรัพยากรมนุษย และความเทาทันกันทางเทคโนโลยีนั้น มี
ความสัมพันธทางบวกกบัอัตราการเติบโตทางเศรษฐกิจ แตไมสามารถอธิบายไดเนื่องจากไมมี
นัยสําคัญทางสถิติ 

 
วรรณา  ศิริรัตนพล (2545) ทําการศึกษาเรือ่ง ปจจัยที่มีผลตอดุลบัญชีเดินสะพดัของ

ประเทศไทย ในชวงป พ.ศ. 2540-2542 โดยมีวัตถุประสงคเพื่อศึกษาถึงโครงสรางของดุลบัญชี
เดินสะพดัของประเทศไทยและสาเหตุของการขาดดุล และศึกษาถึงปจจยัที่มีผลตอดุลบัญชี
เดินสะพดัในชวงป พ.ศ.2540-2542 ทําการ ศึกษาโดยใชสมการถดถอยวิธีกําลังสองนอยที่สุด ซ่ึง
ขอมูลที่ใชเปนขอมูลรายเดอืนตั้งแตเดือนกรกฎาคม พ.ศ. 2540 – เดือนธันวาคม พ.ศ. 2542 
 

ผลการศึกษาพบวา หลังจากการเปลี่ยนแปลงระบบอัตราแลกเปลี่ยน โครงสรางของดุล
บัญชีเดินสะพดัเปลี่ยนไปไมมาก กลาวคือ การสงออกภาคเกษตรกรรมยังคงมีบทบาทลดลง 
ในขณะที่การสงออกภาคอุตสาหกรรมมีอัตราการขยายตวัเพิ่มขึ้น การนําเขายังคงนําเขาสินคาทุน
เปนหลัก ในสวนดุลบริการ สัดสวนรายรับจากการทองเที่ยวลดลง ขณะที่สัดสวนรายรับจากการ
ขนสงเพิ่มขึ้น โดยเปนรายรับจากการขนสงผูโดยสารเพิ่มมากขึ้น สําหรับดานรายจายเปนการจาย
ดานบริการอื่นๆในสัดสวนสงูสุด โดยเปนรายจายในหมวดอื่นๆ รองลงมาเปนคาลิขสิทธิ์ และ
ประกันภัย ตามลําดับ ดุลบัญชีรายได ดานรายไดรับยังคงมีสัดสวนรายไดจากการจางงาน และ
รายไดจากการลงทุนไมเปลี่ยนแปลงนัก แตในดานรายจายนั้นเปนการจายชําระดอกเบีย้เงินกูใน
สัดสวนที่สูงถึงรอยละ 75 ของบัญชีรายไดดานจายทั้งหมด ในป พ.ศ.2542 

 
 ทั้งนี้ปจจยัที่มผีลตอดุลบัญชีเดินสะพดัประกอบดวย ดัชนีพองเศรษฐกจิ ซ่ึงใชเปนตวัแทน
ผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศรายเดือน ดัชนีคาเงินบาท ดัชนีราคาสินคาสงออก จาํนวนคนไทย
ที่ไปทํางานในตางประเทศ และอัตราดอกเบี้ยตางประเทศ โดยปจจยัทัง้หมดขางตนมีความสัมพันธ
ไปในทิศทางตรงขามกับดุลบัญชีเดินสะพดั ซ่ึงเปนไปตามสมมติฐาน และมีนยัสําคัญทางสถิติทุก
ตัว ยกเวนจํานวนคนไทยที่ไปทํางานในตางประเทศ 
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อุบลรัตน  จันทรังษี (2548) ทําการศึกษาเรือ่ง บทบาทของเงินทุนโดยตรงจากตางประเทศ
ตอเศรษฐกิจไทย โดยมวีัตถุประสงคเพื่อศึกษาความสัมพันธระหวาง FDI กับตวัแปรทางเศรษฐกจิ
มหภาคในกรณีของประเทศไทย ซ่ึงตัวแปรทางเศรษฐกจิมหภาคทีใ่ชในการศึกษาทีสํ่าคัญ ไดแก 
ผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ การลงทุนภาคเอกชน (Private Investment) ความตองการใน
ประเทศ (Domestic Demand) การสงออก (Export) และอัตราเงินเฟอ (Inflation Rate) ทําการศึกษา
โดยอาศัยเครื่องมือทางเศรษฐมิติ Granger Causality Test ซ่ึงทดสอบขอมูลเปนรายไตรมาส และช
วงระยะเวลาทีใ่ชในการศึกษาระหวางไตรมาสที่ 1 ป พ.ศ. 2536 ถึง ไตรมาส 2 ป พ.ศ. 2547  
 
 ผลการศึกษาทางเศรษฐมิติพบวา ความสัมพันธระหวางตัวแปรตางๆ กับเงินลงทุนโดยตรง
จากตางประเทศ ดังนี้  
 
 1. การขยายตวัของผลผลิตมวลรวมภายในประเทศและการลงทุนภาคเอกชนสงผลตอการ
ไหลเขาของ FDI ซ่ึงถือวาทั้ง 2 ตัวแปรนัน้เปนปจจยัดึงดดู FDI ที่สําคัญ อยางไรก็ดกีารไหลเขาของ 
FDI ไมสงผลตอการขยายตวัของ GDP และการลงทุนภาคเอกชน สวนหนึ่งอาจเปนเพราะวา
สัดสวนของ FDI ตอ GDP และตอการลงทุนภาคเอกชนของไทยคอนขางต่ํา  
 
 2. ผลทางเศรษฐมิติยังพบวาความตองการในประเทศ สงผลตอการไหลเขาของ FDI นัน่คือ 
ความตองการภายในประเทศเปนปจจัยดึงดูด FDI ที่สําคัญ และบริษัทขามชาติ (Multinational 
Corporations: MNCs) ไดขยายการลงทุนเพื่อเขาใกลฐานลูกคามากขึน้ จากขอมูลโครงการลงทุน
ของนักลงทุนตางประเทศทีไ่ดรับการสงเสริมจาก BOI ในชวงป พ.ศ. 2541-พ.ศ. 2547 พบวา FDI 
ไหลเขามาเพื่อตอบสนองความตองการภายในประเทศถงึรอยละ 65 ขณะที่สวนที่เหลือมีวัตถุ 
ประสงคเพื่อการสงออก  
 
 3. การไหลเขาของ FDI สงผลตอการขยายตัวของภาคสงออกของไทย แมวาขอมูล
โครงการลงทุนของนักลงทนุตางประเทศที่ไดรับการสงเสริมจาก BOI มีเพียงรอยละ 35 ที่มี
วัตถุประสงคเพื่อการ สงออก แต FDI ในสวนนั้นมีสวนสําคัญตอภาคการสงออกของไทยคอนขาง
มาก โดยขอมูล FDI ในรายภาคอุตสาหกรรมที่สําคัญ พบวาหลังวิกฤตเิศรษฐกิจภาคอุตสาหกรรมที่
มี FDI ไหลเขามามาก คือ อิเล็กทรอนิกส เครื่องใชไฟฟา เครื่องจักร ยานยนตและชิ้นสวน โลหะ
และอโลหะ ซ่ึงอุตสาหกรรมเหลานี้มีสัดสวนประมาณรอยละ 38 ของยอดการสงออกรวมในชวงป 
พ.ศ. 2545- 2547 อยางไรก็ดคีวามสัมพันธในทางเศรษฐมิติออนลงมากในระยะหลัง จากขอมูลการ
สงออกของไทยที่เรงตัวขึ้นสูงมากนับตั้งแตไตรมาส 4 ป พ.ศ. 2546 เมื่อเทียบกับการไหลเขาของ 
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FDI สวนหนึ่งบริษัทที่ผลิตเพื่อการ สงออกเหลานั้นมีการใชแหลงเงินทุนจากภายในประเทศ และ
กําไรสะสมแทนมากขึ้นรวมทั้งมีการขยายกําลังการผลิตในชวงป พ.ศ. 2543 - 2544 มากอนแลว  
 
 4.   ผลทางเศรษฐมิติไมพบความสัมพันธระหวาง FDI กับอัตราเงินเฟอของไทย  
 
 ชนนิภา  มหาพัฒนไทย (2550) ทําการศึกษาเรื่อง บทบาทของเงินทุนตางประเทศตอการ
เติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศไทย โดยมีวัตถุประสงคเพื่อศึกษาถึงบทบาทของเงินทุนเคลื่อนยาย
สุทธิจากตางประเทศที่มีตอการเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศไทย ซ่ึงไดแบงเงินทุนเคลื่อนยาย
จากตาง ประเทศออกเปน 4 ประเภท ประกอบดวย เงินทุนโดยตรงจากตางประเทศ เงินกูจาก
ตางประเทศ เงนิลง ทุนในหลักทรัพย และบัญชีเงินบาทของผูมีถ่ินฐานอยูนอกประเทศ ทําการศึกษา
โดยอาศัยการประมาณคาความสัมพันธเชิงดุลยภาพในระยะยาว (Co-integration Relationship) และ
ทดสอบความสัมพันธในระยะสั้น (Error Correction Model: ECM) ซ่ึงขอมูลที่ใชเปนขอมูลรายป 
ตั้งแตป พ.ศ. 2524 ถึงป พ.ศ. 2548 
 
 ผลการศึกษาพบวา เงินทนุเคลื่อนยายจากตางประเทศทั้งหมด เงินทนุเคลื่อนยายจากตาง 
ประเทศ (ไมรวมสินเชื่อการคา และเงินทนุอื่นๆ) และเงนิลงทุนโดยตรงจากตางประเทศมีผลตอการ
เติบโตทางเศรษฐกิจในทิศทางตรงขาม นอกจากนี้หากมกีารเคลื่อนยายเงินทุนจากตางประเทศ
ทั้งหมด เงินทนุจากตางประเทศ (ไมรวมสนิเชื่อการคา และเงินทุนอื่นๆ) และเงินกูจากตางประเทศ 
ในชวงที่ระบบเศรษฐกิจไทยมีการพัฒนาของระบบธนาคารที่ดี ยอมสงผลใหเกิดการเติบโตทาง
เศรษฐกิจในทศิทางเดียวกนั สวนทางดานเทคโนโลยีนั้นพบวา การถายทอดเทคโนโลยีที่มาพรอม
กับเงินทุนตางประเทศไมสงผลตอการเติบโตทางเศรษฐกิจ สําหรับเงนิลงทุนในหลักทรัพยและ
บัญชีเงินบาทของผูมีถ่ินฐานอยูนอกประเทศตางก็ไมสงผลตอการเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศ
ไทย ซ่ึงอาจเนือ่งมา จากเงินทุนทั้งสองประเภทนี้ถือวาเปนเงินทุนระยะสั้นหรือเพื่อหวังเขามา
แสวงหากําไรภายในประเทศเทานั้น 
 

สุดา  ผลเพิ่มศีลกุล (2551) ทําการศึกษาเรื่อง บทบาทของอัตราแลกเปลี่ยนเงินตรา
ตางประเทศ อัตราดอกเบี้ย และมาตรการทางการเงินที่มีตอดุลการชําระเงินของไทย โดยมี
วัตถุประสงคเพื่อศึกษาถึงบทบาทของอัตราแลกเปลี่ยน (บาทตอดอลลารสหรัฐฯ) อัตราดอกเบี้ย
ของประเทศไทย อัตราดอกเบี้ยของประเทศสหรัฐฯ และมาตรการกันสาํรองรอยละ 30 ที่มีตอดุล
บัญชีเดินสะพดั โดยแยกศกึษาเปนดุลการคา และดุลบริการ รวมถึงดุลบัญชีเงินทุน ซ่ึงแยกเปนดุล
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บัญชีการเงินทีเ่กิดจากการลงทุนประเภทตางๆ ทําการศึกษาโดยวิธีกําลังสองนอยที่สุด ซ่ึงขอมูลที่
ใชเปนขอมูลรายเดือน ตั้งแตเดือนมกราคม พ.ศ. 2548 ถึงเดือนกนัยายน พ.ศ. 2550 

 
ผลการศึกษาทางเศรษฐมิติพบวา ความสัมพันธระหวางตัวแปรตางๆ กับดุลการชําระเงิน

ของไทย มีดังนี้  
 
1. อัตราแลกเปลี่ยน (บาทตอดอลลารสหรัฐฯ) นั้นมีผลตอดุลการคา ดุลบัญชีการเงินที่มา

จากการใหกูยมืแกตางประเทศ และการเปลี่ยนแปลงของดุลบัญชีการเงินที่เกิดจากสนิเชื่อเพื่อการคา 
แตความสัมพนัธนั้นไมเปนไปตามสมมติฐานทั้ง 3 บัญชี ซ่ึงการที่ความสัมพันธของอัตรา
แลกเปลี่ยน (บาทตอดอลลารสหรัฐฯ) กับดลุการคานั้นไมเปนไปตามสมมติฐานเนื่องจากความไมมี
เสถียรภาพทางการเมืองของประเทศไทย สวนการที่ความสัมพันธของอัตราแลกเปลี่ยน (บาทตอ
ดอลลารสหรัฐฯ) กับดุลบัญชีการเงินที่มาจากการใหกูยืมแกตางประเทศ และการเปลี่ยนแปลงของ
ดุลบัญชีการเงินที่เกิดจากสินเชื่อเพื่อการคานั้นไมเปนไปตามสมมติฐาน เนื่องมาจากปญหาซับ
ไพรม (Subprime) ที่เกิดขึน้ในประเทศสหรัฐฯ  
 

2. อัตราดอกเบี้ยประเทศไทย นั้นมีผลตอดลุบัญชีการเงินที่มาจากเงินกูจากตางประเทศ ดุล
บัญชีการเงินทีม่าจากเงินใหกูยืมแกตางประเทศ และดุลบัญชีการเงินทีม่าจากตราสารหนี้ซ่ึงมีความ 
สัมพันธเปนไปตามสมมติฐาน สวนอัตราดอกเบี้ยประเทศไทยนัน้มีผลตอดุลบัญชีการเงินที่มาจาก
ธนาคารพาณิชย แตความสัมพันธไมเปนไปตามสมมติฐาน  

 
3. อัตราดอกเบี้ยประเทศสหรัฐฯ นั้นมีผลตอดุลบัญชีการเงินที่มาจากการเงินลงทุนโดยตรง

ของไทยในตางประเทศ ดุลบัญชีการเงินทีม่าจากเงินใหกูยืมแกตางประเทศ ดุลบัญชีการเงินที่มา
จากตราสารหนี้ การเปลี่ยนแปลงของดุลบัญชีการเงินทีม่าจากสินเชื่อเพื่อการคา และดุลบัญชี
การเงินที่มาจากเงินทุนอืน่ ๆ  

 
4. มาตรการกนัเงินสํารองรอยละ 30 นั้นมีผลตอดุลบัญชีการเงินที่มาจากธนาคารแหง 

ประเทศไทย ดุลบัญชีการเงินที่มาจากภาครัฐบาล และดลุบัญชีการเงินที่มาจากธนาคารพาณิชย ซ่ึงมี
ความ สัมพันธเปนไปตามสมมติฐาน สวนมาตรการกันเงนิสํารองรอยละ 30 นั้นมีผลตอดุลบัญชี
การเงินที่มาจากวิเทศธนกิจ และดุลบัญชีการเงินที่มาจากตราสารหนี้ แตความสัมพันธไมเปนไป
ตามสมมติฐาน เนื่องมาจากปญหาซับไพรมที่เกิดขึ้นในประเทศสหรัฐฯ 
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กรณีการศึกษางานวิจัยตางประเทศ 
 

 ติ๋ม  จันทะวง (2539) ทําการศึกษาเรื่อง การศึกษาปจจยัทีม่ีผลกระทบตอดุลการชําระเงิน
ของประเทศสาธารณรัฐประชาธิปไตยประชาชนลาว โดยมีวัตถุประสงคเพื่อวิเคราะหถึงโครงสราง
ของดุลการชําระเงิน และปจจัยที่มีผลกระทบตอดุลการชําระเงินของประเทศ สปป. ลาว ซ่ึงตัวแปร
ที่ใชในการศึกษาไดแก ระดบัราคาสินคาทั่วไปในประเทศ อัตราแลกเปลี่ยนระหวางเงนิดอลลาร
สหรัฐฯ กับเงนิกีบ รายไดเฉลี่ยตอหัวประชากรในประเทศ อัตราเงินเฟอ ผลิตภัณฑภายในประเทศ
เบื้องตน ระดบัการออมภายในประเทศ และระดับการลงทุนภายในประเทศ ทําการศกึษาโดยใชวิธี
วิเคราะหสมการถดถอยเชิงซอน ซ่ึงขอมูลท่ีใชในการศึกษาเปนขอมูลรายป ระหวางป พ.ศ. 2524 – 
2537 
 

ผลการศึกษาทางเศรษฐมิติพบวา ความสัมพันธระหวางตัวแปรตางๆ มีดังนี้  
 
1. อุปสงคการสงออกสินคาไปตางประเทศ เปลี่ยนแปลงไปในทิศทางเดียวกันกับการ

เปลี่ยน แปลงของระดับราคาสินคาทั่วไปภายในประเทศ และเปลี่ยนแปลงไปในทศิทางตรงกันขาม
กับอัตราแลกเปลี่ยนเงินดอลลารสหรัฐฯ กับเงินกีบ  

 
2. อุปสงคการนําเขาสินคาจากตางประเทศของลาว เปลี่ยนแปลงไปในทิศทางเดียวกนักับ

การเปลี่ยนแปลงของระดับราคาสินคาทั่วไปภายในประเทศ รายไดเฉล่ียตอหวัประชากร และ
เปลี่ยนแปลงไปในทิศทางตรงกันขามกับการเปลี่ยนแปลงของอัตราแลกเปลี่ยนเงินดอลลารสหรัฐฯ 
กับเงินกีบ 

 
3. ดุลบัญชีเดินสะพัด เปลีย่นแปลงไปในทิศทางเดียวกนักับการเปลี่ยนแปลงของรายไดตอ

หัวประชากร และระดับราคาสินคาภายในประเทศ และเปลี่ยนแปลงในทิศทางตรงกนัขามกับการ
เปลี่ยน แปลงของอัตราแลกเปลี่ยนเงินดอลลารสหรัฐฯ กับเงินกีบ  

 
4. ปริมาณเงินกูยืมจากตางประเทศของรัฐบาล เปลี่ยนแปลงไปในทิศทางเดียวกนักบัการ

ลงทุนภายในประเทศ ผลิตภัณฑภายในประเทศเบื้องตน และมูลคาสินคานําเขาจากตางประเทศ 
และเปลี่ยน แปลงไปในทิศทางตรงกันขามกับการเปลี่ยนแปลงของการออมภายในประเทศ  
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5. ปริมาณเงินลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ เปลี่ยนแปลงไปในทิศทางเดียวกันกับการ
เปลี่ยน แปลงของผลิตภัณฑภายในประเทศเบื้องตน และเปลี่ยนแปลงไปในทิศทางตรงกันขามกบั
การเปลี่ยน แปลงของอัตราเงินเฟอภายในประเทศ 

 
6. ดุลบัญชีเดินสะพัด เปลีย่นแปลงไปในทิศทางตรงกันขามกับการเปลี่ยนแปลงของการ

ลงทุนภายในประเทศ และการออมภายในประเทศ 
 
 Taeyoung (1980) ทําการศึกษาเรื่อง ความสัมพันธระหวางการเติบโตของนโยบายการเงิน 
และดุลการชําระเงินของประเทศเกาหลี โดยมวีัตถุประสงคเพื่อศึกษาวามีปจจยัทางดานนโยบาย
การเงิน และผลกระทบที่มีตอดุลการชําระเงิน ทําการศึกษาโดยใชแบบจําลอง reserve flow 
equation และ distributed lag model ซ่ึงขอมูลที่ใชในการศึกษาเปนขอมลูรายป ระหวางป ค.ศ.1963 
– 1978 
 
 ผลการศึกษาพบวา ราคาของสินคาถูกกําหนดจากภายนอกและเปนไปตามราคาตลาดโลก 
และปริมาณเงนิในประเทศเกาหลีไดรับผลกระทบจากภาคเศรษฐกิจตางๆ ที่สําคัญ คือ ภาครัฐบาล 
ภาคเอกชน และภาคตางประเทศ โดยเฉพาะภาคตางประเทศมีความสมัพันธอยางมากกับปริมาณ
เงินในสวนของความตองการถือเงินในประเทศเกาหลี พบวา ตัวแปรตางๆ ที่กําหนดความตองการ
ถือเงินเปนไปตามทฤษฎี และผลกระทบของนโยบายการเงินที่มีตอการเปลี่ยนแปลงรายไดและ
ราคา คือ การเพิ่มขึ้นของปริมาณเงินรอยละ 10 จะทําใหรายไดที่แทจรงิเพิ่มขึ้น และเพิ่มสูงสุดใน
ไตรมาสที่ 3 สําหรับผลของการเปลี่ยนแปลงปริมาณเงินนัน้ชามากจะเริม่มีผลเมื่อส้ินสุดไตรมาสที่ 
4 สําหรับความสัมพันธตอดุลการชําระเงิน การเปลี่ยนแปลงรายไดและราคาจะสงผลกับความ
ตองการถือเงิน และความตองการถือเงินจะมีความสัมพนัธกับดุลการชําระเงิน หรือการ
เปลี่ยนแปลงของปริมาณเงินทุนสํารองระหวางประเทศ (International Reserve) ซ่ึงจากผลการศึกษา
พบวา ความสมัพันธเปนไปตามทฤษฎี Monetary Approach การเปลี่ยนแปลงราคาและรายไดมีผล
ในทางบวกตอดุลการชําระเงนิ นอกจากนี้ตวัแปรอื่นๆ ใน Reserve Flow Equation คือ ตัวคูณทวี
ทางการเงินและปริมาณสินเชื่อภายในประเทศ (Domestic Credit) ก็เปนไปตามทฤษฎี 
 

Zaidi (1985) ทําการศึกษาเรือ่ง ความสัมพันธระหวางการออม การลงทุน และการขาดดุล
งบประมาณตอการขาดดุลบัญชีเดินสะพดัในประเทศกําลังพัฒนา โดยมีวัตถุประสงคเพื่อทดสอบ
ความสัมพันธระหวางการขาดดลุงบประมาณกับการขาดดลุบัญชีเดินสะพัด ทําการศึกษาโดยใชวิธี
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สมการถดถอยตัวแปรเดียว (Single Regression) รวมทั้งใชวิธีการทดสอบ Causality ซ่ึงชวงเวลาที่
ใชในการศึกษา คือ ป ค.ศ. 1972-1980 

 
ผลการศึกษาพบวา จากการทดสอบสมการถดถอยตัวแปรเดียวนั้น การขาดดุลทั้งสองมี

ความสัมพันธกันไมสูงนกั (R2) แตเมื่อทดสอบดวย Causality ไดผลที่แตกตางกันในแตละประเทศ 
โดยม ี2 ประเทศที่ทั้งสองมีความสัมพันธซ่ึงกันและกัน คือ ประเทศเกาหลีใต และฟลิปปนส สวน
ประเทศกรีซ การขาดดุลงบประมาณเปนสาเหตุของการขาดดุลบัญชีเดินสะพดั ซ่ึงตรงขามกับผลใน
ประเทศไทยทีก่ารขาดดุลงบประมาณไมไดเปนสาเหตใุหดุลบัญชีเดินสะพัดขาดดุล แตการขาดดุล
บัญชีเดินสะพดัทําใหดุลงบประมาณขาดดุลดวย และเมื่อทดสอบอัตราการเพิ่มขึ้นของการออม และ
การลงทุนกับดุลบัญชีเดินสะพัด ผลโดยสรุป คือ อัตราเพิ่มของการออมและการลงทนุเปนเหตุให
ดุลบัญชีเดินสะพัดขาดดุล แตการขาดดุลบญัชีเดินสะพดัไมไดสงผลตอการเปลี่ยนแปลงอัตราการ
ออมและการลงทุน สวนของประเทศไทยกไ็ดผลสรุปคลายคลึงกับประเทศอื่น ๆ 

 
Chung และคณะ (1995) ทําการศึกษาเรื่อง บทบาทของการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ

ในการพัฒนาเศรษฐกิจของประเทศจีนหลังจากป ค.ศ.1978 โดยมีวัตถุประสงคเพื่อศึกษาลักษณะ
ทั่วไปของการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศในประเทศจนี และศึกษาผลกระทบของการลงทุน
โดยตรงจากตางประเทศที่มตีอการเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศจนี ทําการศึกษาโดยใชสมการ
ถดถอยวิธีกําลังสองนอยที่สุด ซ่ึงขอมูลที่ใชเปนขออนุกรมเวลารายปในชวงป ค.ศ. 1958 – 1990 

 
ผลการศึกษาพบวา การลงทนุโดยตรงจากตางประเทศกอใหเกดิการเตบิโตทางเศรษฐกิจแก

ประเทศจีน คอื หากการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศเพิ่มขึ้นรอยละ 1 จะสงผลใหผลิตภัณฑมวล
รวมภายในประเทศเพิ่มขึน้รอยละ 0.635 อยางมีนัยสําคัญทางสถติิ ในปถัดไป นอกจากนี้ยังพบวา 
การลงทุนโดยตรงจากตางประเทศทําใหเกดิผลเสียตอสังคมและการเมอืง เชน กอใหเกิดความ
แตกตางทางดานรายไดระหวางคนในจังหวัดที่ติดทะเล กับคนในจังหวัดที่ไมตดิทะเล หรือ
กอใหเกิดความไมเทาเทียมกันของการกระจายรายได ฉะนั้นจึงกลาวไดวา การลงทนุโดยตรงจาก
ตางประเทศในประเทศจนีนั้น มีบทบาทในการกอใหเกิดผลประโยชนตอระบบเศรษฐกิจ แต
กอใหเกิดความเสี่ยงทางดานการเมือง ทั้งนี้โดยทัว่ไปแลวพบวา ผลกระทบของการลงทุนโดยตรง
จากตางประเทศไดกอใหเกิดผลดีตอการพัฒนาเศรษฐกิจในประเทศจีนหลังจากป ค.ศ. 1978 

 
Marwah and Tavakoli (2004) ทําการศึกษาเรื่อง ผลกระทบของการลงทุนโดยตรงจาก

ตางประเทศ (FDI) และการนําเขาตอการเติบโตทางเศรษฐกิจและผลิตภาพ โดยมีวตัถุประสงคเพื่อ
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ศึกษา ผลกระทบของ FDI และการนําเขาตอการเติบโตทางเศรษฐกิจและผลิตภาพของประเทศที่
เปนสมาชิกของ Association of Southeast Asian Nations (ASEAN) คือ ประเทศอินโดนีเซีย 
มาเลเซีย ฟลิปปนส และไทย ทําการศึกษาโดยอาศัยวิธีสมการถดถอยเชิงเสนหลายตวัแปร และ
แบบจําลองการเติบโตทางเศรษฐกิจของสํานักนีโอคลาสสิก ซ่ึงขอมูลที่ใชในการศึกษาเปนขอมูล
รายป ตั้งแตป 1970 -1998 
 

ผลการศึกษาพบวา ทั้งเงินทนุจากตางประเทศและการนําเขาเปนตัวบงผลกระทบตอการ
เติบโตทางเศรษฐกิจของอนิโดนีเซีย มาเลเซีย ฟลิปปนส และไทย นั่นคือ สําหรับทุกๆ การเติบโตที่
เพิ่มขึ้นรอยละ 1 จะทําใหเกดิการเติบโตของปริมาณทุนภายในประเทศและจากตางประเทศเปน 
0.269 ในอินโดนีเซีย 0.333 ในมาเลเซีย 0.308 ในฟลิปปนส และ 0.217 ในไทย นอกจากนี้ทกุๆ การ
เเติบโตที่เพิ่มขึน้รอยละ 1 ที่สรางโดยการเติบโตของปริมาณทุนทั้งหมดจะทําใหเกิดการเติบโตใน
บัญชีทุนในอนิโดนีเซียประมาณรอยละ 24.5 ในมาเลเซยีรอยละ 25.8 ในฟลิปปนสรอยละ 21.4 และ
ในไทยรอยละ 20.3 ถึงแมวาความยืดหยุนการผลิตของปริมาณทุนตางประเทศจะอยูในชวง 0.044 
ถึง 0.086 และการเติบโตในทุนจากตางประเทศตอการเตบิโตในทุนภายในประเทศอยูระหวางรอย
ละ 20-25 ในขณะ เดียวกนั ทุกๆ การเติบโตรอยละ 1 ในการนําเขา จะทําใหเกิดการเติบโตใน
อินโดนีเซียเปน 0.226 ในมาเลเซียเปน 0.443 ในฟลิปปนสเปน 0.287และในไทยเปน 0.428 ดังนั้น 
การเปดประเทศจะกอใหเกิดผลิตภาพและการเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศ ASEAN เปน
จํานวนมาก 

 
จากการตรวจเอกสารงานวิจยัภายในประเทศ และงานวจิัยตางประเทศขางตน จะเปน

ประโยชนในการศึกษาในครั้งนี้ คือ เปนแนวทางในการเลือกปจจัยทีจ่ะนํามารวมในการวิเคราะห
ขอมูล และยังเปนแนวทางในการเลือกใชเครื่องมือในการศึกษา ซ่ึงจะเลือกใชการผสมผสาน
เครื่องมือจากงานวิจยัหลายๆ เลม และความแตกตางสําหรับงานวิจยัในครั้งนี้ก็คือ การมุงศึกษาใน
สวนของผลกระทบของการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศที่มีตอดุลการชําระเงิน ซ่ึงยังไมมีงานวิจยั
ใดมุงศึกษาในประเดน็ดังกลาวเปนการเฉพาะ โดยงานวจิยัสวนใหญที่ไดศึกษามานั้นจะมุงศึกษา
ผลกระทบของการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศที่มีตอการเติบโตทางเศรษฐกิจมากกวา 
 

แนวทางในการเลือกตัวแปรที่ใชในการศึกษาสวนใหญมาจากงานวิจยัของมาลี (2538) เร่ือง 
การศึกษาปจจยัที่มีผลกระทบตอดุลการชําระเงินของประเทศไทย งานวิจัยของติ๋ม  จนัทะวง (2539) 
เร่ือง การศึกษาปจจัยที่มีผลกระทบตอดุลการชําระเงินของประเทศสาธารณรัฐประชาธิปไตย
ประชาชนลาว งานวิจยัของธีรศักดิ์ (2543) เรื่อง ผลกระทบของการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ
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ตอการคาระหวางประเทศของประเทศไทย: กรณีศึกษาประเทศที่สําคัญ และงานวิจยัของอุบลรัตน 
(2548) เร่ือง บทบาทของเงินทุนโดยตรงจากตางประเทศตอเศรษฐกิจไทย รวมถึงงานวิจยัของสุดา 
(2551) เร่ือง บทบาทของอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศ อัตราดอกเบี้ย และมาตรการทาง
การเงินที่มีตอดุลการชําระเงนิของไทย (ตารางที่ 2) 

 
สวนงานวิจยัเร่ืองอื่นๆ นั้นจะนํามาใชเพื่อเปนประโยชนเกี่ยวกับการเลอืกใชเครื่องมอืและ

วิธีการศึกษานัน้ รวมถึงการศกึษาในเชิงพรรณา อันไดแก งานวจิัยของวรรณา (2545) เร่ือง ปจจัยทีม่ี
ผลตอดุลบัญชีเดินสะพดัของประเทศไทย ในชวงป พ.ศ. 2540-2542 และงานวิจยัของชนนิภา 
(2550) เร่ือง บทบาทของเงินทุนตางประเทศตอการเติบโตทางเศรษฐกจิของประเทศไทย เปนตน
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ตารางที่ 2  สรุปประโยชนจากการตรวจเอกสารตอการศึกษาครั้งนี้ 
 

เรื่อง ผลสรุปที่เปนประโยชนตอการศึกษาครั้งนี้ 
มาลี (2538)  
เรื่อง การศึกษาปจจัยที่มีผลกระทบตอดุลการชําระเงินของประเทศ
ไทย 

1. การสงออกสินคาของไทย เปลี่ยนแปลงไปในทิศทางเดียวกันกับการเปลี่ยนแปลงของอัตราแลกเปลี่ยน
ที่แทจริงของเงินบาทตอเงินตราตางประเทศ และการสงออกลดลงเมื่อมีวิกฤติการณ  
2. การนําเขาสินคาของไทย เปลี่ยนแปลงไปในทิศทางเดียวกันกับอัตราการเติบโตของรายไดที่แทจริงของ
คนไทย วิกฤติการณการลดคาเงินบาท และเปลี่ยนแปลงไปในทิศทางตรงกันขามกับการเปลี่ยนแปลงของ
อัตราแลกเปลี่ยนที่แทจริงของเงินบาทตอเงินตราตางประเทศ  
3. เงินทุนเคลื่อนยายเขาสุทธิ เปลี่ยนแปลงไปในทิศทางเดียวกันกับการเปลี่ยนแปลงของความแตกตาง
ระหวางอัตราดอกเบี้ยที่แทจริงในประเทศกับอัตราดอกเบี้ยที่แทจริงของตางประเทศ และลดลงเมื่อเกิด
วิกฤติการณการลดคาเงินบาท 

ติ๋ม (2539)  
เรื่อง การศึกษาปจจัยที่มีผลกระทบตอดุลการชําระเงินของประเทศ
สาธารณรัฐประชาธิปไตยประชาชนลาว 

1. อุปสงคการสงออก เปลี่ยนแปลงไปในทิศทางเดียวกันกับการเปลี่ยนแปลงของระดับราคาสินคาทั่วไป
ภายในประเทศ และเปลี่ยนแปลงไปในทิศทางตรงกันขามกับอัตราแลกเปลี่ยนเงินดอลลารสหรัฐฯ กับเงิน
กีบ  
2. อุปสงคการนําเขา เปลี่ยนแปลงไปในทิศทางเดียวกันกับการเปลี่ยนแปลงของระดับราคาสินคาทั่วไป
ภายในประเทศ รายไดเฉลี่ยตอหัวประชากร และเปลี่ยนแปลงไปในทิศทางตรงกันขามกับการ
เปลี่ยนแปลงของอัตราแลกเปลี่ยนเงินดอลลารสหรัฐฯ กับเงินกีบ 
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ตารางที่ 2  (ตอ) 
 

เรื่อง ผลสรุปที่เปนประโยชนตอการศึกษาครั้งนี้ 
ธีรศักดิ์ (2543)  
เรื่อง ผลกระทบของการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศตอการคา
ระหวางประเทศของประเทศไทย: กรณีศึกษาประเทศที่สําคัญ 

การลงทุนจากตางประเทศตางๆ ไดแก ญี่ปุน สหรัฐอเมริกา สิงคโปร ไตหวัน และสหราชอาณาจักร มีสวน
ทําใหการสงออก และการนําเขาของไทยเพิ่มขึ้น สวนการลงทุนจากฮองกงมีสวนทําใหการสงออกไป
ฮองกงเพิ่มขึ้นเทานั้น 

อุบลรัตน (2548) 
 เรื่อง บทบาทของเงินทุนโดยตรงจากตางประเทศตอเศรษฐกิจไทย 

การไหลเขาของ FDI สงผลตอการขยายตัวของภาคสงออกของไทย 

สุดา (2551) 
 เรื่อง บทบาทของอัตราแลกเปลี่ยนงินตราตางประเทศ อัตรา
ดอกเบี้ย และมาตรการทางการเงินที่มีตอดุลการชําระเงินของไทย 

1. อัตราแลกเปลี่ยน (บาทตอดอลลารสหรัฐฯ) นั้นมีผลตอดุลการคาในทิศทางเดียวกัน 
2. อัตราดอกเบี้ยประเทศไทย นั้นมีผลตอดุลบัญชีการเงินซึ่งเปนสวนหนึ่งของดุลบัญชีเงินทุนในทิศทาง
ตรงกันขาม 
3. อัตราดอกเบี้ยประเทศสหรัฐฯ นั้นมีผลตอดุลบัญชีการเงินซึ่งเปนสวนหนึ่งของดุลบัญชีเงินทุนใน
ทิศทางเดียวกัน 
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ทฤษฎีและแนวคิดท่ีใชในการศึกษา 
 
 ทฤษฎีที่ใชประกอบการศกึษาในครั้งนี้ ประกอบดวย 2 สวน คือ แนวคิดเกี่ยวกับการลงทุน
โดยตรงจากตางประเทศ และแนวคิดเกี่ยวกับดุลการชําระเงิน ซ่ึงมีรายละเอียดของทฤษฎีตางๆ ดังนี้ 
 
แนวคิดเก่ียวกบัการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ  
 
 ประเภทของการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ 
 

การลงทุนโดยตรงจากตางประเทศแบงออกเปน 3 ประเภท ไดแก การลงทุนตั้งกิจการใหม
หรือสรางโรงงานใหมในตางประเทศ การลงทุนเพื่อใหไดกิจการเดิมทีม่ีอยูแลวในทองถ่ิน และการ
ตั้งกิจการรวมทุน (รัตนา สายคณิต และ พทุธกาล รัชธร, 2549) 

 
 1. การลงทุนตั้งกิจการใหมในตางประเทศ 

 
     การลงทุนโดยตรงในรูปของการลงทุนตั้งกิจการใหมหรือสรางโรงงานใหม (Green-
Field Investment) หมายถึง การลงทุนที่องคกรธุรกิจตางประเทศเขามาดําเนินการตั้งแตการซื้อหรือ
เชาที่ดิน การกอสรางอาคาร สํานักงาน หรือโรงงาน การจางผูจัดการ หวัหนาคนงาน และแรงงาน 
(ซ่ึงสวนใหญเปนคนทองถ่ิน) จากนั้นจึงเปดดําเนนิการทาํธุรกิจ หรือการทําการผลิตสินคาหรือ
บริการ กิจการที่ตั้งขึ้นใหมนีเ้ปนกิจการสาขาของกิจการแมในตางประเทศ  
 
 2. การลงทุนเพื่อใหไดกิจการเดิมที่มีอยูแลว 
  

    การลงทุนโดยตรงเพื่อใหไดกิจการเดิมที่มีอยูแลวในทองถ่ิน (Acquisitions Investment) 
หมายถึง การลงทุนโดยตรงในรูปแบบของการซื้อกิจการเดิมทองถ่ิน หรือการเขาควบรวมกับกจิการ
ของทองถ่ิน (Mergers and Acquisitions) การควบรวมกจิการทําไดสองวิธี กลาวคือ วิธีแรก กจิการ
ตางประเทศควบรวมกับกิจการทองถ่ินกิจการหนึ่ง แลวยุบกิจการของทองถ่ินนั้น แตตั้งกิจการใหม
ขึ้นมาแทน หรือวิธีที่สอง กิจการตางประเทศควบรวมกจิการทองถ่ิน ซ่ึงกิจการที่ควบรวมกันมี
มากกวาสองกจิการขึ้นไป และใชช่ือกิจการใดกิจการหนึง่ การซื้อกิจการเดิมหรือการควบรวม
กิจการเปนกรรมวิธีที่คอนขางสลับซับซอนยุงยาก และตองการผูที่มีความรูความชํานาญทางดาน
ตางๆ มารวมใหคําปรึกษาและขอเสนอแนะในการทําขอตกลงและสัญญาตางๆ  
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3. การตั้งกิจการรวมลงทุน 
     
    การตั้งกิจการรวมลงทุน (Joint Ventures) หมายถึง องคธุรกิจสองแหงหรือมากกวาตกลง

ทําธุรกิจรวมกนัและรวมกันลงทุนจัดตั้งกจิการขึ้นใหม กิจการที่ตั้งขึ้นมาใหมนีเ้ปนนิติบุคคลตาม
กฏหมายแยกเปนอิสระจากกิจการเดิมโดยมีองคกรธุรกิจที่กอรวมกันเปนเจาของ และแตละกิจการที่
รวมเปนเจาของตางมีวัตถุประสงคของตนเอง แตกิจการเหลานั้นมีความเห็นตรงกนัวา การรวมมือ
กนัทําธุรกิจจะเปนวิถีทางที่ทาํใหแตละกิจการสามารถบรรลุวัตถุประสงคของตนเองไดดีกวาการ
ดําเนินธุรกจิโดยลําพังตนเอง กิจการรวมลงทุนนี้เปนวิธีการอยางหนึ่งของการเปนพนัธมิตรทาง
ธุรกิจ 

 
ผลกระทบของการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศตอประเทศผูรับทุน 
 

 ผลกระทบของการลงทุนโดยตรงระหวางประเทศที่มีตอผูรับทุน แบงออกเปน 2 แนวทาง 
คือ ผลไดและผลเสีย ดังนี ้(รัตนา สายคณิต และ พุทธกาล รัชธร, 2549) 
 
 ก. ผลไดตอประเทศผูรับทุน  
 

    ผลไดของการลงทุนโดยตรงตางประเทศตอประเทศผูรับทุน แบงเปน ผลไดตอ
ดุลการชําระเงนิ ผลไดตออัตราความเติบโตทางเศรษฐกจิ ผลไดตอการถายทอดเทคโนโลยี และ
ผลไดตอการจางงาน ดังนี ้

 
    1. ผลไดตอดุลชําระเงิน  
 
        ในประเทศที่ขาดแคลนเงินตราตางประเทศหรือมดีุลการชําระเงนิขาดดุล การลงทุน

โดยตรงตางจากประเทศจะชวยทําใหบรรเทาปญหาดุลการชําระเงินขาดดุลหรือทําใหดุลชําระเงินดี
ขึ้นไดในระยะแรก แตในระยะตอไปจะตองพิจารณาวาการลงทุนโดยตรงตางประเทศจะทําใหการ
สงออกของประเทศเพิ่มขึน้หรือไม หรือทําใหการนําเขาสินคาจากตางประเทศลดลงไดหรือไม หรือ
ทําใหประเทศตองสูญเสียเงินตราตางประเทศที่นอกเหนอืจากการนําเขาอยางไร ถาการลงทุน
โดยตรงตางประเทศทําใหการผลิตในประเทศขยายตวั และทําใหประเทศมีความสามารถในการ
แขงขันในตลาดโลกสูงขึ้น ประเทศจะสงออกไดมากขึน้ หรือถาการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ
นั้นเปนการผลิตสินคาทดแทนสินคานําเขาก็จะทําใหประเทศสามารถลดการนําเขาสินคาจาก
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ตางประเทศได ดุลการคาของประเทศก็จะดีขึ้น ดังตัวอยางเชน การลงทุนโดยตรงของบริษัทญี่ปุน
ในอุตสาหกรรมยานยนตในสหรัฐอเมริกา นอกจากจะทําใหสหรัฐอเมรกิาไดเงนิทุนเพิ่มขึ้นแลวยัง
ทําใหสหรัฐอเมริกาสามารถลดการนําเขารถยนตจากญี่ปุนลงไดมาก ดลุการคาและดลุการบัญชี
เดินสะพดัของสหรัฐอเมริกาจึงดีขึ้นกวาเดมิมาก และถาผลไดจากการลงทุนโดยตรงนั้น องคกร
ธุรกิจตางประเทศไดใชไปเพือ่ขยายการลงทุนตอไปอีกในประเทศผูรับทุน โดยมีการโอนผลกําไร
กลับไปประเทศแมเพยีงเล็กนอย การลงทนุโดยตรงตางประเทศนั้นก็จะไมกระทบดลุบัญชีเดิน 
สะพัดมากนักดุลการชําระเงนิของประเทศผูรับทุนก็อาจจะดีขึ้น เมื่อมกีารลงทุนโดยตรงตาง 
ประเทศ 
  
  2. ผลไดตออัตราความเติบโตทางเศรษฐกิจ  
 

        การลงทุนโดยตรงจากตางประเทศซึ่งทําใหมีการเคลื่อนยายเงนิลงทุนไปยังประเทศ
ผูรับทุน จะเปนการเสริมการออมของประเทศ ทําใหประเทศผูไดรับทุนสามารถยกระดับการลงทนุ
ไดสูงกวาระดบัการออมของประเทศ กลาวคือ เปนการขจดัหรือลดชองวางการลงทุนและการออม
ของประเทศ (The Investment-Saving Gap) และเนื่องจากการลงทุนโดยตรงจากตาง ประเทศทําให
ประเทศไดรับเงินตราตางประเทศ จะเปนการชวยเพิ่มปรมิาณเงินตราตางประเทศเพื่อใชในการ
นําเขาสินคาที่ประเทศตองการ โดยเฉพาะสินคานําเขาประเภททนุ ทําใหประเทศผูรับทุนสามารถ
ยกระดับการนาํเขาไดสูงกวาระดับการสงออกของประเทศ การลงทุนโดยตรงจากตางประเทศจึง
ชวยลดชองวางการนําเขาและการสงออกของประเทศ(The Import-Export Gap) เนื่องจากอัตรา
ความเติบโตทางเศรษรฐกิจขึน้อยูกับปจจัยหลายประการ รวมทั้งการยกระดับการลงทนุและการ
นําเขาสินคาที่จําเปน ดังนั้นการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศจึงมีสวนสําคัญตออัตราความเติบโต
ทางเศรษฐกิจ ในกรณีที่ประเทศไทยไมสามารถยกระดับการออมและการลงทุนในประเทศให
สูงขึ้นได และสามารถขยายผลผลิตและขยายการสงออก แตมีความจาํเปนในการนาํเขาสินคา
ประเภททนุ ซ่ึงสามารถแสดงผลไดของการลงทุนโดยตรงจากประเทศตออัตราความเติบโตทาง
เศรษฐกิจไดโดยอาศัยสมการความเติบโตของรายไดตามแนวคดิของฮารรอดและโดมาร (Harrod-
Domar) คือ 

 
g ൌ  

s ൅ f
k  

  
โดย  g = อัตราความเตบิโตของรายได 

  s   = อัตราการออม (การลงทุน) ของประเทศตอรายได 
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  f = อัตราการลงทุนจากตางประเทศตอรายได 
  k = สัมประสิทธิ์ของการลงทุน (Capital Coefficient) 
   
     3. ผลไดของการถายทอดเทคโนโลยี  
 

        การลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ ทาํใหประเทศผูรับทุนไดรับไมเฉพาะแตเงนิทุน
เทานั้น แตยังรวมถึงสินคาประเภททนุ อุปกรณ วตัถุดิบบางชนิด ความรูทางดานเทคนิคการผลิต 
การจัดการและการบริหารบคุคล วิธีการสงสินคาออกและวิธีการนําเขา และขาวสารขอมูลตางๆ 
แมวาการรับเทคโนโลยีจากตางประเทศสามารถทําไดหลายวิธี อาทิ การซื้อเครื่องจักรจาก
ตางประเทศ การซื้อสิทธิบัตร การรับความชวยเหลือทางดานเทคโนโลยี และอาศยัการลงทุน
โดยตรงจากตางประเทศ แตการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศจะเปนวิธีการที่มีประสิทธิภาพสูงสุด
ในการถายทอดเทคโนโลยีจากประเทศผูลงทุนไปยังประเทศผูรับทุน การถายทอดเทคโนโลยีใหมๆ  
ยังเปนการชวยฝกฝนแรงงานใหมีความรูความชํานาญ มีทักษะสูงขึ้น ความรูความชาํนาญเหลานี้ยงั
แผกระจายไปยังสวนตางๆ ของสังคมอีกดวย โดยการถายทอดหรือโดยการที่แรงงานที่ไดรับการ
ฝกหัดเหลานัน้ไดโยกยายไปทํางานกับองคกรธุรกิจอื่นๆ ที่คนทองถ่ินเปนเจาของหรือทําธุรกิจเอง 
นอกจากนี้การเขามาของการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศอาจสงผลใหธุรกิจของประเทศจะตอง
เรงปรับปรุงพัฒนาสินคาเพือ่ใหไดสินคาที่มีคุณภาพดีกวาเดิม และตนทุนผลิตต่ําลง ซ่ึงจะเปน
ประโยชนตอผูบริโภคภายใน ประเทศที่ไดรับบริโภคสินคาที่มีคุณภาพสูงขึ้นและมรีาคาถูกลง 

 
     4. ผลตอการจางงาน  
 

        การลงทุนโดยตรงจากตางประเทศทีก่อใหเกิดผลกระทบตอการจางงาน
ภายในประเทศทั้งทางตรงและทางออม ผลกระทบทางตรงเกิดจากการที่ชาวตางประเทศเขามา
ลงทุนตั้งกิจการหรือโรงงานผลิตสินคาและบริการ ทําใหจําเปนตองมีการจางงานเพิม่ขึ้นสําหรับ
กิจการที่ตั้งใหม (แตถาเปนการลงทุนในรูปซื้อกิจการเดิมที่มีอยูแลว อาจไมจําเปนตองมีการจางงาน
ทางตรงเพิ่มขึ้นในตอนแรก) ผลกระทบทางออมเกิดจากการที่การลงทุนดังกลาวทําใหเกิดการ
ขยายตวัในการผลิตตอเนื่อง และทําใหตองมีการจางงานเพิ่มขึ้นอีก ดังนั้นประเทศผูรับทุนจึงมัก
ระบุวัตถุประสงคขอหนึ่งของการสงเสริมการลงทุนคือเพื่อเพิ่มการจางงานของประเทศ สวนการ
ลงทุนโดยตรงตางประเทศในรูปของการควบรวมกับกิจการเดิมหรือการซื้อกิจการเดมิของคน
ทองถ่ิน แมวาในตอนแรกๆอาจจะไมสงผลกระทบตอการจางงาน แตในระยะยาวไดมีผูศึกษาวา 
องคกรธุรกิจที่ชาวตางประเทศเขามาลงทุนเปนเจาของกจิการจะทําใหเกดิการจางงานเพิ่มขึ้นใน
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อัตราที่สูงกวาอัตราการเพิ่มขึ้นของการจางงานขององคกรธรกิจทองถ่ิน และองคกรธุรกิจ
ตางประเทศมแีนวโนมจายคาจางแรงงานในอัตราที่สูงกวาอัตราคาจางขององคกรธุรกิจของประเทศ 
ดังนั้น การลงทุนโดยตรงของตางประเทศจึงไมเพยีงแตทําใหการจางงานของประเทศผูรับทุน
เพิ่มขึ้นเทานัน้ แตยังทําใหอัตราคาจางสูงขึ้นดวย ซ่ึงจะเปนผลดีตอแรงงานของประเทศมากขึ้น 
  

     แตการลงทุนโดยตรงตางประเทศจะชวยเพิ่มการจางงานโดยตรงมากนอยเทาใด ยงัตอง
ขึ้นอยูกับรูปแบบของเทคโนโลยีที่กิจการตางประเทศนํามาใชดวย ถาเปนเทคโนโลยแีบบใชปจจัย
ทุนมากกวาใชปจจัยแรงงาน เปนเทคโนโลยีระดับสูงที่จํากัดวงแคบอยูเฉพาะการผลิตบางประเภท 
และไมจําเปนตองใชแรงงานที่มีทักษะสูงทําการผลิตรวมกับปจจยัทุนแลว การลงทนุโดยตรงของ
องคกรธุรกิจตางประเทศมีสวนชวยเพิ่มการจางงานและผลิตภาพของแรงงานเพียงเลก็นอยเทานั้น 
ในทางตรงกนัขาม ถาเทคโนโลยีขององคกรธุรกิจตางประเทศเปนเทคโนโลยีแบบใชปจจัยแรงงาน
มากกวาใชปจจัยทุน เปนเทคโนโลยีระดับกลางที่สามารถถายทอดไปยงัการผลิตตางๆ ไดงายและ
เปนเทคโนโลยีที่ชวยฝกฝนความมีทักษะของแรงงานแลว การลงทุนโดยตรงของกจิการ
ตางประเทศกจ็ะมีสวนชวยเพิ่มการจางงานและผลิตภาพของแรงงานไดอยางมาก 
  
 ข. ผลเสียตอประเทศผูรับทุน  
 

    ผลเสียของการลงทุนตรงจากตางประเทศที่มีตอประเทศผูรับทุน ไดแก ผลเสียตอ
ดุลการชําระเงนิ ผลเสียท่ีเกิดจากการแขงขนั ผลเสียของการถายทอดเทคโนโลยี ผลเสียตอแบบ
แผนการบริโภค และผลเสียทางดานการกระจายรายได ดังนี ้
 
    1. ผลเสียตอดุลการชําระเงนิ  

 
            ประเทศผูรับทุนหลายประเทศตระหนักวา การเขามาลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ

จะทําใหดุลชําระเงินดีขึน้ในระยะแรกๆ แตในระยะยาว เมื่อไดมีการคาํนึงวา องคกรธุรกิจ
ตางประเทศผูลงทุนซึ่งสามารถแสวงหากําไรเกินปกติไดนั้น ไดโอนผลกําไรกลับคืนไปยังประเทศ
แม นอกจากผลกําไรแลวยังมีการโอนเงินออกนอกประเทศในรูปของดอกเบี้ยเงินลงทุน คา
เทคโนโลยี และคาธรรมเนียมอื่นๆ อีกดวย เงินทุนที่โอนออกไปอยางมากและตอเนื่องเชนนี้จะทํา
ใหดุลบัญชีเดนิสะพัดเลวลง นอกจากนี้การลงทุนโดยตรงจากตางประทศอาจทําใหประเทศตองมี
การนําเขาสินคามากชนิดเพิม่ขึ้น เชน วตัถุดิบ เคมีภณัฑ สินคาขั้นกลาง และเครื่องจักรกลตางๆ ซ่ึง
สวนใหญเปนการนําเขาจากบริษัทแมหรือบริษัทในเครือขายตางประเทศ ราคาสินคาที่นําเขาไมใช
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เปนราคาที่ซ้ือขายในตลาดโลกแตเปนราคาโอน (Transfer Prices) ที่กําหนดขึ้นเองซึ่งอาจกําหนดไว
สูงกวาราคาขายในตลาดโลกเพื่ออํานวยผลประโยชนใหบริษัทแมในตางประเทศ จึงทําใหมูลคาใน
การนําเขาสูงกวาที่ควรจะเปนและดุลการคาขาดดุล ดังนัน้ การโอนผลกําไรออกและการตั้งราคา
โอนตอสินคานําเขาจึงอาจทาํใหดุลบัญชีเดนิสะพัดขาดดลุมากและดุลการชําระเงินขาดดุลได 

 
      ทั้งนี้ไดมีผูศึกษาผลของการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศที่มีตอดุลการชําระเงินใน

บางประเทศ เชน ลาลส และสตรีทเทน (Lall and Streeten, 1977) ไดเคยศึกษาผลกระทบของการ
ลงทุนโดยตรงตางประเทศทีม่ีตอดุลชําระเงินของประเทศเคนยา จาไมกา อินเดยี อิหราน โคลัมเบีย 
และมาเลเซีย ในชวงระหวาง ค.ศ. 1964-1970 กิจการที่นํามาเปนตัวอยางในการศึกษาประกอบดวย
กิจการในรูปของบรรษัทขามชาติ และกจิการที่ไมอยูในรปูของบรรษัทขามชาติ จากการศึกษาได
พบวา ผลกระทบการลงทุนโดยตรงตางประเทศที่มีตอดลุการชําระเงินมีคาเปนบวก (คือ ทําให
ดุลการชําระเงนิดีขึ้น) เกิดเฉพาะประเทศเคนยาเทานั้น แตสําหรับประเทศอื่นๆมีคาเปนลบ
(ดุลการชําระเงินเลวลง) นอกจากนี้ยังไดพบอีกวา กจิการในรูปของบรรษัทขามชาติทําใหเกิดผลลบ
ตอดุลการชําระเงินมากกวากจิการที่ไมไดอยูในรูปของบรรษัทขามชาติ (รัตนา สายคณติ และ 
พุทธกาล รัชธร, 2549 อางถึง Lall and Sand Streeten, 1977) 
 

      นักวิชาการในสหรัฐอเมริกาก็มีความสงสัยเชนเดยีวกนัวา การลงทนุโดยตรงของ
บรรษัทญี่ปุนในอุตสาหกรรมยานยนตในสหรัฐอเมริกาจะชวยทําใหดลุการชําระเงินดีขึ้นอยางที่
กลาวอางกันหรือไม เพราะบริษัทรถยนตญี่ปุนในสหรัฐอเมริกาไดนําเขาสินคาขั้นกลาง เชน 
เครื่องยนต อุปกรณและชิ้นสวนจากบริษัทแมของตนอยางมาก ผลของการลงทุนโดยตรงของญี่ปุน
จึงทําใหสหรัฐอเมริกาสามารถลดการนําเขารถยนตจากประเทศญี่ปุนได แตตองนําเขาสินคาขั้น
กลางเพิ่มขึ้นอยางมาก ดังนัน้ การลงทุนโดยตรงของญี่ปุนจึงอาจไมทาํใหดุลการชําระเงินของ
สหรัฐอเมริกาดีขึ้นมากอยางที่ผูสนับสนุนกลาวอาง บริษทัรถยนตในญีปุ่นก็ตระหนักในขอนี้จึง
พยายามลดการนําเขาสินคาขั้นกลางจากญีปุ่นโดยหันมาใชช้ินสวนที่ผลิตในสหรัฐอเมริกาใน
สัดสวนรอยละ 75 หรือบริษัทนิสสันที่ไปลงผลิตรถยนในสหราชอาณาจักรกย็อมใชช้ินสวนที่ผลิต
ในสหราชอาณาจักรในสัดสวนรอยละ 60 และตอมาเพิม่ขึ้นรอยละ 80 เปนตน เพื่อปนการลดการ
นําเขาสินคาขั้นกลางจากประเทศญี่ปุน และชวยทําใหดุลการคาและดุลการชําระเงินของสหรัฐ 
อเมริกาดีขึ้น 
  

      นอกจากนัน้ฟราย (M.J. Fry, 1996) ยังไดศึกษาผลของการลงทุนโดยตรงตางประเทศที่
มีการออม การลงทุน การสงออกและการนําเขาของประเทศตางๆ 6 ประเทศในเอเชีย ไดแก 
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อินโดนีเซีย สาธารณรัฐเกาหลี มาเลเซีย ฟลิปปนส สิงคโปร และไทย เขาไดสรุปผลวาการลงทุน
โดยตรงตางประเทศสงผลใหการลงทุนของประเทศตางๆ นั้นเพิ่มขึ้นในระยะแรกๆ แตทําใหดุล
บัญชีเดินสะพดัเลวลง อยางไรก็ตาม เมื่อการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศมีเสถียรภาพ (คือ
อัตราสวนของการลงทุนโดยตรงตางประเทศตอผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศทีม่ีคาคงที่) ดุล
บัญชีเดินสะพดัจะดีขึ้นในระยะยาว (รัตนา สายคณิต และ พุทธกาล รัชธร, 2549 อางถึง Maxwell J., 
1996) 

 
       ดังนั้น ในที่นี้จึงสรุปไดวา การลงทุนโดยตรงตางประเทศอาจจะทาํใหเกิดผลเสียตอ

ดุลการชําระเงนิได ซ่ึงจะตองทําการศึกษาโดยละเอยีดเฉพาะรายประเทศไป 
 
     2. ผลเสียท่ีเกิดจากการแขงขัน  

 
       เมื่อองคกรธุรกิจตางประเทศเขามาลงทุนประกอบธรุกิจในประเทศจะเปนการเพิม่การ

แขงขันภายในประเทศ แตเนือ่งจากองคกรธุรกิจตางประเทศมีความไดเปรียบทางดานตางๆ อาทิ 
เงินทุน เทคโนโลยี และการบริหารจัดการ ทําใหสามารถผลิตสินคาไดอยางมีคุณภาพและมาตรฐาน 
ทั้งมีตนทุนการผลิตต่ําจึงสามารถขายสินคาในราคาต่ํา ในขณะที่ผูประกอบการในประเทศมี
ประสิทธิภาพการผลิตต่ํากวาและตองซื้อปจจัยการผลิตในราคาที่สูงขึ้น ทําใหตนทนุการผลิตสูงกวา 
และสินคาที่ผลิตอาจมีคุณภาพไมไดมาตรฐาน ผูบริโภคภายในประเทศจึงสนใจซื้อสินคาที่ผลิตโดย
ผูประกอบการตางประเทศมากกวา ทาํใหองคกรธุรกิจทองถ่ินไมสามารถขายสินคาแขงขันกับ
องคกรธุรกิจตางประเทศได ตองสูญเสียสวนแบงตลาด กาํไรขององคกรธุรกิจทองถ่ินลดลง และ
เมื่อองคกรธุรกิจทองถ่ินไมสามารถแขงขันได ในระยะยาวองคกรธุรกิจทองถ่ินจะตองเลิกลมการทํา
ธุรกิจและออกจากการแขงขนัไป องคกรธุรกิจของชาวตางประเทศก็จะมีอํานาจผูกขาดมากขึ้น ใน
ที่สุดองคกรธุรกิจตางประเทศก็จะสามารถกําหนดราคาขายไดสูงกวาราคาที่เกิดจากการแขงขัน ซ่ึง
จะทําใหผูบริโภคตองเดือดรอนเพราะตองซื้อสินคาในราคาที่แพงขึ้น  

 
   การเขามาขององคกรธุรกิจตางประเทศเปนการเพิ่มการแขงขันในระยะแรกๆ แตเมือ่

องคกรธุกิจของคนทองถ่ินไมสามารถแขงขันได ตองประสบปญหาขาดทุนและออกจาก
อุตสาหกรรมไป องคกรธุรกิจตางประเทศจึงกลายเปนผูผูกขาดสามารถแสวงหากําไรเกินปกตใิน
ทายที่สุด ผลเสียขอนี้เปนปญหาที่สําคัญในขณะที่องคกรธุรกิจของคนทองถ่ินเปนองคธุรกิจเล็กๆ
จํานวนมาก มปีระสิทธิ-ภาพการผลิตและการบริหารงานคอนขางต่ําจึงทําใหตนทนุและราคาขาย
สินคาคอนขางสูงไมสามารถขายแขงขันกับสินคาขององคกรธุรกิจตางประเทศได  
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   3. ผลเสียของการถายทอดเทคโนโลยี  
 
       แมวาการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศทําใหประเทศผูรับทุนไดรับการถายทอด

เทคโนโลยีใหมๆ โดยที่ประเทศไมตองเสียคาใชจายและเวลาในการคิดคนหรือพัฒนาเทคโนโลยี
ขึ้นมาเองก็ตาม แตไดมกีารวิพากษวจิารณวา เทคโนโลยทีี่ไดรับการถายทอดมานัน้อาจไมเหมาะสม
กับสภาพแวดลอมของประเทศ ประเด็นนีไ้ดรับการวพิากษวจิารณเปนอยางมากในกรณีที่ประเทศ
ผูรับเทคโนโลยีไดแกประเทศกําลังพัฒนา ซ่ึงสภาพแวดลอมแตกตางกบัตางประเทศผูลงทุนหรือ
ประเทศผูถายทอดเทคโนโลยี ประเทศกําลังพัฒนาสวนใหญเปนประเทศที่ขาดแคลนปจจัยทนุแตมี
ปจจัยแรงงานมาก แตเทคโนโลยีที่ไดรับการถายทอดผานการลงทุนโดยตรงจากประเทศพัฒนาแลว
เปนเทคโนโลยีที่ใชปจจัยทนุที่มากกวาแรงาน เทคโนโลยีดังกลาวจึงอาจไมทําใหประเทศสามารถ
บรรลุเปาหมายทางเศรษฐกจิตางๆ เชน ลดปญหาการวางงาน ลดการวางงานแอบแฝงในการเกษตร 
ลดความเสมอภาคในการกระจายรายได นอกจากนีใ้นการถายทอดเทคโนโลยีไปยังสวนอื่นๆ
ภายในประเทศก็ทําไดคอนขางจํากัดดวย เพราะปญหาสาํคัญคือการขาดแคลนเงินทนุและกําลังคน
ที่มีความรูและทักษะ 
  
    4. ผลเสียตอแบบแผนการบริโภค  

 
      การเขามาองคกรธุรกิจตางประเทศเพื่อทําการผลิตสินคาตางๆ ภายในประเทศนัน้จะ

กระทบแบบแผนการบริโภคของประเทศ คือ 
 
       ก. กระตุนใหการบริโภคของประเทศเพิ่มขึ้น เพราะเมื่อองคกรธุรกิจเขามาทําการผลิต

ในประเทศ สามารถทําใหเขาถึงและอยูใกลตลาดภายในประเทศเพิ่มมากขึ้น รูความตองการของ
ผูบริโภคภายในประเทศเปนอยางดี สามารถพัฒนาสินคาใหตรงกับความตองการของผูบริโภค
ภายในประเทศไดมากขึ้น และมีกลยุทธตางๆ ในการสงเสริมการจําหนาย จึงกระตุนใหการบริโภค
ของประเทศเพิ่มขึ้นไดมากกวากรณีองคกรธุรกิจตางประเทศสงออกสินคาเขาไปขายในประเทศนัน้ 
 

       ข. ทําใหการเลียนแบบการบริโภคของตางประทศ สินคาที่ผลิตขึ้นภายในประเทศโดย
องคกรธุรกิจของตางประเทศมักจะสินคาชนิดเดยีวกันกบัที่ผลิตขายในประเทศผูลงทุน โดยเฉพาะ
อยางยิ่ง สินคาอุตสาหกรรมที่ผลิตขึ้นเพื่อทดแทนสินคานําเขาของประเทศผูรับทุน ซ่ึงสินคา
อุตสาหกรรมเหลานั้นหลายชนิดอาจจะเปนสินคาที่ไมเหมาะสมกับฐานะการบริโภคของประเทศ 
เชน เปนสินคาที่ผอนแรงหรอืประหยดัการใชงาน ทั้งที่ๆ ประเทศมีแรงงานมาก หรือเปนสินคาที่ไม
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จําเปนตอการบริโภค หรือเปนสินคาใหมๆ ที่ทําใหอุปนสัิยในการบริโภคของประเทศเปลี่ยนแปลง
ไป จึงเปนการเลียนแบบการบริโภคของตางประเทศไมคาํนึงถึงฐานะและสภาพแวดลอมของ
ประเทศ  
 

       ค. ทําใหตองมีการโยกยายปจจยัการผลิตอ่ืนๆในประเทศมารวมทาํการผลิตสินคาและ
บริการเพื่อการบริโภคของคนบางกลุมในประเทศ เชน คนที่มีรายไดหรือมีฐานะทางเศรษฐกิจดี ซ่ึง
คนเหลานี้เปนคนกลุมนอยในสังคม แตทําใหการผลิตสินคาสําหรับคนกลุมใหญที่มรีายไดต่ําอาจจะ
ตองลดลง เพราะขาดแคลนปจจัยการผลิต 
   

   5. ผลเสียตอการกระจายรายได  
 

      ในกรณีทีก่ารลงทุนจากตางประเทศเปนการลงทุนในภาคอุตสาหกรรมหรือภาค
เศรษฐกิจทีใ่ชปจจัยทนุมากกวาใชปจจยัแรงงาน และทําใหเกิดการใชทรัพยากรทุนในประเทศ
เพิ่มขึ้นเมื่อเปรียบเทียบกับการใชแรงงาน จะสงผลใหราคาของปจจัยทนุแพงขึ้นเมื่อเปรียบเทียบกบั
ราคาคาจางแรงงาน เจาของปจจัยทนุจึงไดรับประโยชนสูงกวาแรงงาน การเขามาของการลงทุน
โดยตรงจากตางประเทศจึงเปนที่ช่ืนชอบของนายทุน ซ่ึงตรงกันขามกบัความรูสึกที่คนทั่วๆไปมัก
คาดวา นายทนุในประเทศมกัจะตอตานการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ และถาการลงทุน
โดยตรงจากตางประเทศนั้นไมทําใหอุปสงคตอการจางงานเพิ่มขึ้น หรือยิ่งทําใหอุปสงคตอการจาง
งานลดลงดวยแลว การจางงานและคาจางจะลดลงซึ่งเปนผลเสียตอแรงงาน การเขามาของการลงทุน
โดยตรงจากตางประเทศจึงทําใหการกระจายรายไดเปลีย่นแปลงไปในทางที่เปนผลดีตอนายทนุมาก
ขึ้น แตอาจไมเปนผลดีตอแรงงานของประเทศ 
 
   6. ผลเสียตออธิปไตยของชาติ  
 

     การเขามาลงทุนโดยตรงขององคกรธุรกิจตางประเทศไมวาจะอยูในรูปของกิจการใหม  
ซ่ึงเปนกิจการในเครือขายหรือกิจการสาขาของกิจการแมในตางประเทศ หรือการซื้อกิจการเดิมของ
ทองถ่ินนั้นก็ตาม ทําใหรัฐบาลของผูรับทุนบางประเทศหวาดเกรงวาประเทศจะตองสูญเสียอธิปไตย
ของชาติและอิสรภาพทางเศรษฐกิจ เพราะการตัดสินใจการดําเนินกิจกรรมทางเศรษฐกิจที่สําคัญ
ตางๆของกิจการสาขาเหลานั้นจะตองอาศยัอยูภายใตการตัดสินใจหรือความยินยอมของกิจการแม
ในตางประเทศซึ่งรัฐบาลของประเทศผูรับทุนไมสามารถควบคุมได  
 



36 

แนวคิดเก่ียวกบัดุลการชําระเงิน 
 
 ดุลการชําระเงนิ (Balance of Payment: BOP) หมายถึง ผลสรุปของการทําธุรกรรมระหวาง
ผูมีถ่ินฐานในประเทศกับผูมถ่ิีนฐานในตางประเทศ ในชวงระยะเวลาใดเวลาหนึ่ง ดังนั้น
ดุลการชําระเงนิจึงเปนการเปลี่ยนแปลงทางเศรษฐกิจ (Economic Flow) ในชวงเวลาที่กําหนด โดย
สะทอนใหเหน็ถึงธุรกรรมที่เกี่ยวของกับการเปลี่ยนแปลงสิทธิความเปนเจาของ (Ownership) สิทธิ
ในการเรยีกรอง (Claims) หรือภาระในการที่จะถูกเรยีกรอง (Liabilities) ในตวัสินคา บริการ รายได 
สิทธิหรือหนี้สินทางการเงนิกับตางประเทศ รวมถึงธุรกรรมประเภทการโอนและบริจาค 
(Transfers) ระหวางผูมีถ่ินฐานในประเทศกบัผูมีถ่ินฐานในตางประเทศ (วาสนา ดื่มพดุซา, 2543) 
 
 องคประกอบของดุลการชําระเงิน ไดแก 
 

1. ดุลบัญชีเดินสะพัด (Current Account: CA) หมายถึง ผลรวมสุทธิของดุลการคา และดุล
บริการ รายได เงินโอนและบริจาค ซ่ึงมีรายละเอียด ดังนี ้

 
1.1 ดุลการคา (Trade Balance) เปนผลตางสุทธิระหวางสนิคาออกกับสนิคาเขาที่เก็บ

รวบรวมจากใบขนสินคาโดยกรมศุลกากร ซ่ึงแสดงถึงปริมาณและมูลคาสินคาที่มีการนําเขาและ
สงออกนอกราชอาณาจักร และเพื่อใหเปนไปตามคํานิยามของดุลการชําระเงิน จึงมกีารปรับสถิติ
บางรายการของกรมศุลกากร ไดแก ธุรกรรมระหวางผูมีถ่ินฐานในประเทศดวยกัน เชน สินคาที่
ไดรับเอกสิทธิ์ทางการทูต หรือสินคาที่ไมมีการเปลี่ยนแปลงความเปนเจาของ เชน สินคาที่สงไป
ซอมแซม สินคาที่นําเขามาชั่วคราว สินคาตัวอยาง และสินคาเชา เปนตน รวมถึงสินคาที่มีการนําเขา
และสงออกจรงิแตไมผานพิธีการศุลกากร เชน สินคาทหาร ไฟฟา และเครื่องบินพาณชิย 

 
1.2 ดุลบริการ (Service Account) เปนผลตางสุทธิที่แสดงถึงการคาระหวางประเทศใน

ดานบริการ ประกอบดวย คาขนสง คาระวาง คาประกันภัย คาใชจายดานการทองเทีย่ว คาบริการ
ทางธุรกิจและการเงิน รวมถึงคาลิขสิทธิ์ เปนตน 

 
       1.3 รายได (Income) ประกอบดวยผลตอบแทนการจางงาน หมายถึง รายไดในรูปของ
คาจาง เงินเดือนและสวัสดกิาร ทั้งที่เปนตวัเงินและไมเปนตัวเงนิ และรายไดจากการลงทุน หมายถึง 
ผลตอบแทนที่ไดรับจากการถือครองทรัพยสินทางการเงนิในตางประเทศ ไดแก ผลตอบแทนที่
ไดรับจากการลงทุนโดยตรง การลงทุนในหลักทรัพย และการลงทุนอืน่ๆ 
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    1.4 เงินโอนและบริจาค (Current Transfers) หมายถึง เงินบริจาค หรือเงินชวยเหลือตางๆ 
ที่ผูมีถ่ินฐานในประเทศไดรับหรือโอนใหผูมีถ่ินฐานในตางประเทศซึ่งเปนธุรกรรมที่กอใหเกิดการ
เปลี่ยนแปลงสทิธิความเปนเจาของในทรัพยากรที่แทจริงหรือทางการเงนิ 
 
 2. ดุลบัญชีเงินทุน (Capital and Finance Account: KA) 
 

   บัญชีเงินทุน หมายถึง ธุรกรรมที่กอใหเกดิการเปลี่ยนแปลงในสินทรัพยและหนี้สิน
ทางการลงทุนโดยตรง (Direct Investment) การลงทุนในหลักทรัพย (Portfolio Investment) และ
การลงทุนอื่นๆ (Other Investment) ซ่ึงมีรายละเอียด ดังนี้ 
 

2.1 เงินลงทุนโดยตรง หมายถึง ธุรกรรมการลงทุนซึ่งมีเสถียรภาพที่ผูลงทุนที่มีถ่ินฐาน
ในประเทศหนึ่งมีตอธุรกิจที่มีถ่ินฐานในอีกประเทศหนึ่ง โดยผูลงทุนมีสวนในการบริหารธุรกิจนั้น 
ๆ ประกอบดวยเงินลงทุนเรือนหุน และเงินกูจากบริษัทแมหรือบริษัทในเครือ 

 
2.2 เงินลงทุนในหลักทรัพย หมายถึง ธุรกรรมเกี่ยวกับการซื้อขายตราสารทุน (Equity 

Securities) และตราสารหนี้ (Debt Securities) ทั้งในรูปของพันธบัตร (Bonds) ตั๋วเงิน (Notes) 
เครื่องมือทางการเงิน (Money Market Instruments) และตราสารอนุพันธทางการเงนิ (Financial 
Derivatives) ทั้งนี้ ยกเวนตราสารที่จัดเปนการลงทุนโดยตรงและทนุสํารอง 

 
2.3 เงินทุนอื่น ๆ ประกอบดวยเงนิกู สินเชือ่ทางการคา เงินฝากและบัญชีลูกหนี ้และ

เจาหนี้อ่ืน ๆ 
 

 3. บัญชีทุนสํารองระหวางประเทศ (International Reserve Account) 
 
     ทุนสํารองระหวางประเทศ หมายถึง สินทรัพยทั้งหลายที่ประเทศทัว่โลกยอมรับในการ
ชําระหนี้ระหวางกัน ทุนสํารองของประเทศใด มักจะไมรวมเงินตราสกุลของประเทศตน ทุนสํารอง
ของประเทศจงึประกอบดวย ทองคํา เงินตราตางประเทศ เงินฝากที่กองทุนการเงินระหวางประเทศ 
สิทธิถอนเงินพิเศษ SDR และหลักทรัพยระยะสั้น และระยะยาว 
 
 4. รายการผิดพลาดคลาดเคลื่อน (Errors & Omission หรือ Statistical Discrepancy) 
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     รายการผิดพลาดคลาดเคลื่อน เปนผลสืบเนื่องจากความยุงยากในการเก็บรวบรวมขอมูล 
ทําใหการเก็บบันทึกขอมูลรายการในดุลการชําระเงินไมครบถวนหรือถูกตองทั้งหมด ขอมูลตางๆ ที่
ปรากฎจึงมีความคลาดเคลื่อนจากความเปนจริง จึงจําเปนที่จะตองทําการปรับขอมูลของรายการใน
บัญชีเหลานั้น ดวยรายการผดิพลาดคลาดเคลื่อนสุทธิ 
 
 ดุลการชําระเงนิระหวางประเทศ ประกอบดวยบัญชีหลัก ๆ 2 บัญชี คือ ดุลบัญชีเดินสะพัด 
และดุลบัญชีเงนิทุน ดังแสดงในแบบจําลอง ตอไปนี ้
 
    B  =  T(e,Y) + K(r-r*) 
 
โดยที่   B = ดุลการชําระเงินระหวางประเทศ 

T = ดุลบัญชีเดินสะพดั ซ่ึงขึ้นอยูกับอัตราแลกเปลี่ยน (e) และรายไดประชาชาติ (Y) ซ่ึง   
      แสดงถึงความตองการมวลรวมของประเทศ 

 K = ดุลบัญชีเงินทุน ซ่ึงขึ้นอยูกับสวนตางของอัตราดอกเบี้ยภายในประเทศ (r) และอัตรา
       ดอกเบี้ยในตลาดโลก (r*) 
 

แนวคิดเก่ียวกบัปจจัยท่ีมีผลตอดุลบัญชีเดินสะพัดและดลุบัญชีเงินทุน 
 

ปจจัยที่มีผลตอดุลบัญชีเดินสะพัดและดุลบัญชีเงินทุนนัน้ ประกอบดวยปจจัยหลัก ๆ ดังนี้ 
(อรุณ  เกยีระสาร, 2550) 
 

1. ปจจัยที่มีผลตอดุลบัญชีเดินสะพัด 
 
    1.1 เงินเฟอ การที่ประเทศหนึ่งมีอัตราเงนิเฟอสูงกวาอีกประเทศหนึ่งนั้น หมายความวา 

ประเทศที่มีเงนิเฟอสูงกวาโดยเปรียบเทียบจะมีราคาเปรียบเทียบเสยีเปรียบ และจะทําใหดุลบัญชี
เดินสะพดัเลวลง เนื่องจากจะมีการนําเขาเพิ่มขึ้นแตมีการสงออกลดลง (สมมติวามีความยดืหยุนตอ
ราคา) 

 
   1.2 รายไดประชาชาติ เมื่อระดับรายไดในประเทศหนึ่งเพิ่มขึ้นสูงกวาในอีกประเทศหนึ่ง
ประเทศนั้นจะมีรายไดแทจริงเพิ่มสูงขึ้นโดยเปรียบเทยีบ จะสงผลใหมีการบริโภคเพิม่มากขึ้น ซ่ึง
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นอกจากจะทําใหมีอุปสงคสินคาในประเทศเพิ่มขึ้นแลวยงัทําใหมีการนาํเขาเพิ่มขึ้นดวยนอกจากนี้
การที่มีรายไดแทจริงเพิ่มสูงขึ้นมาก ก็อาจทําใหเกิดปญหาเงินเฟอในประเทศไดเชนกัน 
 
      1.3 อัตราแลกเปลี่ยน ถาคาเงินของประเทศหนึ่งเพิ่มขึ้นโดยเปรียบเทียบ จะมีผลใหราคา
เปรียบเทียบเพิม่ขึ้น ทําใหการสงออกของประเทศลดลง (สมมติวามีความยืดหยุนตอราคา) ผลก็คือ 
ดุลบัญชีเดินสะพัดจะเลวลง เวนเสียแตวามีการตกลงกําหนดราคาและปริมาณการคาไวลวงหนา
หรือเปนการคาเกี่ยวกับสินคาที่ไมสามารถทดแทนกันได 
 
      1.4 นโยบายของรัฐบาล รัฐบาลสามารถทําใหบัญชีเดินสะพัดเปลีย่นแปลงได โดยการใช
มาตรการตาง ๆ เชน มาตรการทางภาษี การกําหนดปริมาณนําเขาหรือสงออก การใหเงินอุดหนุน 
แกธุรกิจทองถ่ิน เปนตน มาตรการเหลานี้จะมีผลตอตนทุน อุปทานสินคานําเขาและสินคาสงออก 
 

2. ปจจัยที่มีผลตอดุลบัญชีเงินทุน 
 

       2.1 อัตราดอกเบี้ยเปรยีบเทียบ ถาอัตราดอกเบี้ยเปรียบเทียบของประเทศใดสูงกวาจะทํา
ใหเงินทุนไหลเขาไปในประเทศนั้นมากขึ้น จะทําใหดุลบัญชีทุนดีขึ้น และจะเปนไปในทิศทาง
ตรงกันขาม ถาอัตราดอกเบีย้เปรียบเทยีบของประเทศใดต่ํากวา โดยเฉพาะอยางยิ่งในภาวะการณ
ปจจุบัน ซ่ึงประเทศตาง ๆ มีนโยบายปลอยใหมีการไหลเขาไหลออกของเงินทุนโดยเสรี 
 
       2.2 อัตราแลกเปลี่ยน ถามีการคาดการณวาอัตราแลกเปลี่ยนของประเทศใดจะแขง็คาขึ้น 
นักลงทุนจะเขาไปซื้อหลักทรัพยในประเทศนั้นเพิ่มขึ้นทาํใหเกิดเงินทนุไหลเขาเพิ่มขึ้นสงผลใหดลุ
บัญชีเงินทุนจะดีขึ้น เพื่อแสวงหากําไรจากอัตราแลกเปลี่ยน ในขณะเดยีวกันนกัลงทุนจะพากันขาย
หลักทรัพยในประเทศที่มีการคาดการณวาคาเงินจะออนตัวลง 
 
       2.3 ภาษีรายไดจากการลงทุนในตางประเทศ เปนภาษพีิเศษที่เก็บจากรายไดที่นักลงทุน
ในประเทศไดรับจากการเขาไปลงทุนในตางประเทศ เปนการยับยั้งการสงเงินทุนไปลงทุนนอก
ประเทศ การมภีาษีเชนนี้จะเปนการควบคมุใหมีการไหลออกของเงินทุนนอยลง ทําใหดุลบัญชีทุนดี
ขึ้น แตก็อาจไดรับการตอบโตจากประเทศอื่น ๆ ไดเชนกนั 
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แนวคิดเก่ียวกบัดุลการคา 
 
 ดุลการคา คือ สวนตางมูลคาของสินคาเขาและสินคาออกของประเทศ ผลตางสุทธิมีคาเปน
บวก กแ็สดงวารายรับจากการขายสินคาออกมีมูลคามากกวารายจายในการสั่งสินคาเขา ซ่ึงเรียกวา 
ดุลการคาเกินดุล (Surplus) แตถาผลตางสุทธิมีคาติดลบหมายความวา รายรับจากการสงออกมีมูลคา
นอยกวา รายจายส่ังเขาซ่ึงเรียกวา ดุลการคาขาดดุล (Deficit) 
 
 จากบัญชีดุลการชําระเงินของไทย ตวัเลขมูลคาสินคาออกคํานวณจากราคา F.O.B. (ยอจาก 
Free on Board) ซ่ึงหมายถึง มูลคาของสินคา ณ แหลงผลิต สวนตัวเลขมูลคาสินคาเขาคํานวณจาก
ราคา C.I.F. (ยอจาก Cost Insurance and Flight) ซ่ึงหมายถึง มูลคาของสินคาเมื่อถึงมือผูส่ังซ้ือ
ปลายทางหรือเทากับราคา F.O.B. บวกดวยคาระวางและคาประกันภัย ดวยเหตนุี้ ตัวเลขมูลคา
สินคาเขาที่ปรากฏอยูในบญัชีดุลการชําระเงินของไทย จงึเปนตัวเลขที่สูงกวามูลคาที่แทจริงของ
สินคาเขา เพราะไดบวกคาระวางและคาประกันภัยเขาไวดวย 
 
 ในการคํานวณผลตางมูลคาของสินคาเขาและสินคาออก ควรใชราคาแบบเดียวกัน (เชน
แบบ F.O.B.) จึงจะไดผลลัพธที่ถูกตองตามทฤษฎี มิฉะนัน้แลวในกรณทีี่สินคาออกมีมูลคามากกวา
สินคาเขา ผลลัพธที่ไดจะมีคาต่ํากวาความเปนจริง สวนในกรณีสินคาออกมีมูลคานอยกวาสินคาเขา 
ผลลัพธจะมีคาสูงกวาที่ควร แตอยางไรก็ตามปกตินิยมคาํนวณตามตัวเลขที่ปรากฏอยูซ่ึงมีระบบ
ราคาตางกัน เพราะสะดวกและรวดเรว็ เปนตัวเลขที่ทางการพิมพเผยแพร ไมตองไปคํานวณตัวเลข
เองซึ่งยุงยากมาก 
 

แนวคิดเก่ียวกับการสงออกและนําเขา 
 

ฟงกชันสินคาออก 
 
 การที่ประเทศจะสามารถสงสินคาออกไปจําหนายในตางประเทศไดมากนอยแคไหนขึ้นอยู
กับปจจยัหลายประการ ไดแก อุปสงคของผูซ้ือในตางประเทศ อัตราแลกเปลี่ยนเงนิตราระหวาง
ประเทศ (Exchange Rate) ระดับราคาในประเทศ ปริมาณการผลิตภายในประเทศ นโยบายการคา
ของประเทศ และนโยบายการคาของตางประเทศ เปนตน ถาผูซ้ือในตางประเทศมีอุปสงคตอสินคา
ของประเทศคอนขางสูง เงินตราของประเทศ 1 หนวยแลกเงินตราตางประเทศไดนอย (เชน 1 บาท 
= 3.3 เซนต) ระดับราคาในประเทศคอนขางต่ํา ปริมาณการผลิตภายในประเทศมีมากเกินความ
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ตองการบริโภคภายในประเทศ นโยบายการคาของประเทศสงเสริมการสงออก และนโยบายการคา
ของตางประเทศไมกีดกันการนําเขา เปนตน จะมีผลทําใหประเทศสามารถสงออกสินคาไปขาย
ตางประเทศไดมาก มูลคาสินคาออกจะสูงตามไปดวย อยางไรก็ตามในที่นี้ จะสมมติใหตวัแปร
เหลานี้คงที่ ซ่ึงไดแก อุปสงคของผูซ้ือในตางประเทศ ปริมาณการผลิตในประเทศ นโยบายการคา
ของประเทศและนโยบายการคาของตางประเทศ ดังนัน้ มูลคาสินคาออกจะมีความสัมพันธกับตัว
แปรที่สําคัญ 2 ตัวแปร ไดแก ระดับราคาในประเทศ และอัตราแลกเปลี่ยน นัน่คือ ฟงกชันมูลคา
สินคาออก คือ (รัตนา  สายคณิต, 2542) 
 

x ൌ  xሺP, eሻ ;  ∂x/ ∂P ൏ 0,  ∂x/ ∂e ൏ 0 
 

 โดยที ่ x =  มูลคาสินคาออกที่แทจริง 
  P = ระดับราคา 
  e = อัตราแลกเปลี่ยน 
 
 จากสมการดังกลาว แสดงวา มูลคาสินคาออกขึ้นอยูกับระดับราคาในประเทศ และอัตรา
แลกเปลี่ยน ถาระดับราคาในประเทศเปลี่ยนแปลงสูงขึ้น มูลคาสินคาออกจะลดลง เพราะผูสงออก
จะลดการสงออกและนําสินคานั้นมาขายในประเทศแทน หรือการสงออกตองลดลง เพราะไม
สามารถแขงขันกับสินคาออกของประเทศอื่นได และถาเงินตราของประเทศ 1 หนวยแลกเปลี่ยน
เปนเงินตราตางประเทศไดมากขึ้น (เชน 1 บาท = 5 เซนต) มูลคาสินคาออกจะลดลง เนื่องจาก
สินคาออกจะมีราคาแพงในสายตาของผูซ้ือชาวตางประเทศจึงทําใหสงออกไดนอยลง 
 
 ในทางตรงกนัขาม ถาระดับราคาในประเทศลดต่ําลง หรือเงินตราของประเทศแลกเปลี่ยน
เงินตราตางประเทศไดนอยลง มูลคาการสงออกที่แทจริงจะสูงขึ้นดวย 
 
 ฟงกชันสินคาเขา 
 
 การที่ประเทศจะนําเขาสินคาจากตางประเทศมากนอยเทาใด ขึ้นอยูกับปจจัยหลายประการ 
อาทิเชน อุปสงคของคนภายในประเทศที่มตีอสินคาตางประเทศ อัตราแลกเปลี่ยนเงินตรา
ตางประเทศ ระดับราคาในประเทศ และนโยบายการคาของประเทศ เปนตน ถาคนภายในประเทศมี
อุปสงคตอสินคาตางประเทศคอนขางสูง ซ่ึงอาจเนื่องมาจากระดบัรายไดประชาชาตสูิงขึ้น หรือ
เงินตราของประเทศ 1 หนวยแลกเปลีย่นเปนเงินตราตางประเทศไดมาก ระดับราคาในประเทศ
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คอนขางสูง และนโยบายการคาของประเทศคอนขางเปนนโยบายการคาเสรี ส่ิงเหลานี้จะมีผลทําให
ประเทศนําเขาสินคาจากตางประเทศคอนขางสูง มูลคาสินคานําเขาจึงคอนขางสูงตามไปดวย 
อยางไรก็ตามในที่นี้จะสมมติใหนโยบายการคาของประเทศคงที่ ดังนั้น มูลคาสินคาเขาจะมี
ความสัมพันธกับตัวแปรที่สําคัญ 3 ตัวแปร อันไดแก ระดบัรายไดประชาชาติที่แทจริง ระดับราคา 
และอัตราแลกเปลี่ยน นั่นคือ ฟงกชันมูลคาสินคาเขา คือ 

 
m ൌ  mሺy, P, eሻ;    ∂m/ ∂y ൐ 0, ∂m/ ∂P ൐ 0, ∂m/ ∂e ൐ 0 

 
 โดยที ่ m =  มูลคาสินคาเขาที่แทจริง 
  y = ระดับรายไดประชาชาติที่แทจริง 
  P = ระดับราคา 
  e = อัตราแลกเปลี่ยน 
 
 จากสมการดังกลาว แสดงวา มูลคาสินคาเขาขึ้นอยูกับระดบัรายไดประชาชาติที่แทจริง 
ระดับราคา และอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราระหวางประเทศ ซ่ึงถาระดับรายไดประชาชาติที่แทจริง
สูงขึ้น มูลคาการนําเขาจะสูงขึ้นดวย หรือถาระดับราคาในประเทศสูงขึน้ มูลคาการนาํเขาก็จะสูงขึน้ 
เพราะจะมีการนําเขาสินคาตางประเทศซึ่งมีราคาถูกกวาเขามาจําหนายในประเทศมากขึ้น หรือถา
อัตราแลกเปลี่ยนเงินตราระหวางประเทศเปลี่ยนแปลงไปในทิศทางทีใ่หเงินตราของประเทศแลก
เงินตราตางประเทศไดมากขึน้ สินคานําเขาจะมีราคาถูกลง จึงทําใหมกีารนําเขาเพิ่มขึน้ 
 
 ในทางตรงกนัขาม ถาระดับรายไดประชาชาติที่แทจริงลดลง หรือระดบัราคาในประเทศ
ต่ําลง หรืออัตราแลกเปลี่ยนเงินตราระหวางประเทศเปลี่ยนแปลงในทิศทางใหเงนิตราของประเทศ
แลกเงินตราตางประเทศไดนอยลง มูลคาการนําเขาจะลดลงดวย 

 
วิธีการทางเศรษฐมิต ิ
 

กอนการประมาณคาแบบจาํลอง Multiple Regression ดวยวิธี OLS ตามวัตถุประสงคขอที่ 
2 ของการศึกษาในครั้งนีจ้ะมีการทดสอบขอมูลที่จะนํามาใชทําการศกึษากอน เนื่องจากขอมูลที่ใช
เปนขอมูลอนุกรมเวลาทางดานเศรษฐศาสตรมหภาค ซ่ึงนักเศรษฐศาสตรสวนมากเชือ่วาขอมูล
ดังกลาวสวนใหญมีคุณสมบตัิเปน Non-Stationary คือ มีคาเฉลี่ย (Mean) และความแปรปรวน 
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(Variance) เปลี่ยนไปตามระยะเวลา การนําเอาขอมูลที่มีลักษณะเชนนี้ไปวิเคราะหจะทําใหผลที่ได
นําไปสูขอสรุปที่คลาดเคลื่อนและบิดเบือนจากขอเทจ็จริงได 
 
 ในการทดสอบขอมูลวามีคุณสมบัติ Stationary หรือไม จะใชวิธี Unit Root ในการทดสอบ 
โดยในการทดสอบ Unit Root หากขอมูลมีคุณสมบัติ Non-Stationary จะทําการแกปญหาดวย
วิธีการ Difference เพื่อใหขอมูล Stationary หลังจากการทดสอบ Unit Root แลวลําดับตอไป คือ 
การประมาณคาแบบจําลองดวยวิธี OLS  

 
การทดสอบ Stationary 

 
 เปนการทดสอบวาตัวแปรอนุกรมเวลามีความสัมพันธกนัเองในแตละชวงเวลาหรือไม โดย
อนุกรมเวลาของตัวแปร X จะมีคุณสมบัติ Stationary ก็ตอเมื่อ (รังสรรค หทัยเสรี, 2539) 
 
 1) คาเฉลี่ยมีคาคงที่ นั่นคือ E(Xt) = E(Xt+m) = µx 

  
 2) ความแปรปรวนมีคาคงที่ นั่นคือ Var(Xt) = Var(Xt+m) = ߪx 

  
3) ความแปรปรวนรวม (Covariance) มีคาคงที่ สําหรับทุก t, k, m โดยที่ µx, ߪx, γx เปน
คาคงที่  
 

นั่นคือ  Cov(Xt, Xt+m) = Cov(Xt+m, Xt+m+k) = γx 

โดยที ่ t, k, m คือ time trend 
 x  คือ ขอมูลที่ศึกษา 
 µ คือ คาเฉลี่ย 
 คือ ความแปรปรวน ߪ 
 γ  คือ ความแปรปรวนรวม 
 
 ถาอนุกรมเวลาที่นํามาพิจารณาขาดคุณสมบัติขอใดขอหนึ่งใน 3 ขอ แสดงวามีคุณสมบัติ 
Non-Stationary ซ่ึงในกรณีทีข่อมูลมีลักษณะเปน Non-Stationary สามารถแปลงขอมูลใหเปน 
Stationary ไดดังนี ้
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 1. ถาอนุกรมเวลามีคาเฉลี่ยเปลี่ยนไปตามเวลา หรือถาอนุกรมเวลาไมมีการเปลี่ยนแปลง
ตามฤดูการและความแปรปรวนมีคาคงที่ แตคาเฉลี่ยเปลี่ยนไปตามเวลา ซ่ึงสามารถอธิบายไดดวย
โพลิโนเมียลอันดับต่ําๆ ลักษณะเชนนี้เรียกวา กระบวนการ Homogeneous ซ่ึงสามารถแปลง
กระบวนการประเภทนี้ใหมีคณุสมบัติ Stationary ไดดวยการ Difference 1 คร้ัง หรือมากกวา แต
โดยทั่วไปในการหาผลตางมักไมเกนิ 2 คร้ัง 
 
 2. อนุกรมเวลามีความแปรปรวนเปลี่ยนไปตามเวลา การแปลงอนุกรมประเภทนี้ใหมี
คุณสมบัติ Stationary มีดวยกนัหลายวิธี เชน การแปลงดวย log (ln) การแปลงดวยรากที่สอง หรือ
การแปลงดวยฟงกช่ัน เปนตน 
 
 3. อนุกรมเวลาที่มีทั้งคาเฉลี่ยและความแปรปรวนไมคงที่ ตองแปลงอนุกรมเวลาใหมีความ
แปรปรวนคงที่กอน แลวจึงแปลงคาเฉลี่ยใหมีคาคงที ่
 
 สําหรับการทดสอบ Stationary ของตัวแปรตางๆ ในงานวิจัยคร้ังนี้ ผูศึกษาเลือกใชวธีิ Unit 
Root tests 
 

การทดสอบ Stationary ดวยวิธี Unit Root 
 
 การทดสอบ Unit Root ถูกพัฒนาขึ้นโดย Dickey และ Fuller (1979) เปนการทดสอบที่
อาศัยแนวคิดพื้นฐานจากแบบจําลอง Autoregressive Model ดังนี ้
 
 X୲= ρ X୲ିଵ+ ε୲ 

 
โดยที ่ X୲  คือ ตัวแปรที่ตองการศึกษา ซ่ึงถูกกําหนดโดยตัวแปรที่เปนของตัวมันเองใน   

ชวงเวลาทีแ่ลว 
   ρ          คือ สัมประสิทธิ์ของตัวแปร (Xt-1) 
      ε୲  คือ Error Term 
 
  การทดสอบ Stationary จะทดสอบสัมประสิทธิ์ตัวแปรความลาชาของอนุกรมเวลา (ρ) โดย
มีเงื่อนไข ดังนี้ 
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 1. ถา |ρ| < 1 แสดงวา X มีลักษณะที่เปน Stationary 

 2. ถา |ρ| ≥ 1 แสดงวา X มีลักษณะที่เปน Non-Stationary 
 

โดยสมมติฐานของการทดสอบ คือ 
 
 H0 : ρ = 1      (Non-Stationary) 
 H1 : ρ < 1      (Stationary) 
 
 ถาการทดสอบ Unit Root ไมสามารถปฏิเสธสมมติฐานหลักได หรือการประมาณคา ρ ไม
แตกตางจาก 1 อยางมีนัยสําคัญทางสถิติ แสดงวา อนุกรมเวลา X୲ เปน Non-Stationary ในทางตรง
ขาม ถาการประมาณคา ρ นอยกวา 1 อยางมนีัยสําคัญทางสถิติ แสดงวา อนุกรมเวลา X୲ เปน 
Stationary 
 

ตอมา Dickey และ Fuller ไดเพิ่มตัวคงที่ และ Time Trend ในการอธิบาย Xt เพื่อทดสอบดู
วาตัวแปรทางเศรษฐกิจนั้นๆ อาจมีคุณสมบตัิเปน Trend Stationary หรือไม และเพื่อกําจัด 
Autocorrelation ในตัวแปรสุม Schwert (1987) จึงไดทาํการเปลี่ยนแปลงตัวแปรภายใน โดยการเพิ่ม 
Lagged Values of first differences ของ X เพื่อใหไดคา White Noise Error ที่เหมาะสม คือ 
ε୲~Nሺ0, σக

ଶሻ และผลของ Autocorrelation อันดับสูงที่เพิม่เขาไป จะทําให Serial Correlation ของ 
Residuals หมดไป และเรียกวิธีนี้วา Augmented Dickey-Fuller Test หรือ ADF Test จะได
แบบจําลอง ดงันี้ 

 
 X୲ = a + ρ X୲ିଵ + βT + ∑ ୧׎

୩
୧ୀଵ X୲ି୧ + ε୲  

 
โดยที ่ a คือ คาคงที่ 
 ρ          คือ คาสัมประสิทธิ์ของตัวแปรลาชาทางเศรษฐกิจ 
            β คือ คาสัมประสิทธิ์ของ Time Trend 
 T คือ Time Trend 
 ∑ X୲ି୧ คือ ผลกระทบของ Autocorrelation ของ X୲ ลําดับที่สูงกวา 
 k คือ จํานวน Lagged ที่ทําให Error Term ไมเกิดปญหา Autocorrelation 
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โดยสามารถเขียนเปนสมการใหมไดเปน 
 

∆Xt = a + γX୲ିଵ + βT + ∑ ୧׎
୩
୧ୀଵ ∆X୲ି୧ + ε୲ 

 
โดยที ่ γ = ρ - 1 

 
และมีสมมติฐานในการทดสอบ คือ 
 

H0 : γ = 0      (Non-Stationary) 
 H1 : γ < 1      (Stationary) 
 
 การทดสอบวาอนุกรมเวลา X୲ เปน Stationary หรือไม จะใชคา t-statistics ของ
สัมประสิทธิ์ของตัวแปร X୲ିଵ (นัน่คือ γ) ในกรณีที่ X୲ มี Unit Root คา t-statistics ของสัมประสิทธิ์
 γ จะตองนอยกวาคา Critical Value ในตารางของ Dickey-Fuller (τ-distribution) ผลที่ไดจากคา 
Unit Root tests จะพบวา อนกุรมเวลาของตัวแปร X จะ Stationary at level หรือ Integrated อันดับที่ 
0 หรือเขียนในรูปสัญลักษณ คือ ሾX୲~Iሺ0ሻሿ ก็ตอเมื่อสมมติฐานหลักถูกปฏิเสธ แตถาไมสามารถ
ปฏิเสธสมมติฐานหลักได กแ็สดงวา อนกุรมเวลาของตัวแปร X จะไม Integrated ในอนัดับที่ 0 แต
อาจจะ Integrated ในอันดับที่สูงกวา ถาเรายังไมสามารถปฏิเสธสมมติฐานหลักของ Non-Stationary 
ในสมการได ก็อาจจะทําการหา Integrated ในอันดับทีสู่งเพิ่มขึ้นตอไป จนกระทั่งพบวา ตัวแปร X୲  
จะ Stationary กลาวคือ X୲   integrated ลําดับที่ d หรือเขียนในรูปสัญลักษณ คือ ሾX୲~Iሺdሻሿ 
 
 สมการอยูในรปู ดังนี ้
 

∆d+1X୲  = a + γXtെ1 + βT + ∑ ୧׎
୩
୧ୀଵ ∆ୢାଵX୲ି୧ + ε୲ 

 
โดยที่ ∆d+1  คือ ระดับของผลตางลําดับที่ d ของ Series 

 
จากนั้นเมื่อไดขอมูลที่เปน Stationary แลว ก็นํามาประมาณการดวยวิธีกาํลังสองนอยที่สุด

ตอไป 
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การประมาณคาสมการถดถอยเชิงซอน 
 
ทฤษฎีและแนวคิดในทางเศรษฐมิติมีรายละเอียด ดังนี้ (ไพฑูรย ไกรพรศักดิ,์ 2546) 
 
1. ลักษณะทั่วไปของสมการถดถอยเชิงซอน (Multiple Regression Equation) 

 
    ตัวแบบจําลองทางเศรษฐกิจสวนใหญจาํนวนมาก จะมีรูปแบบเปนสมการถดถอย

เชิงซอนซ่ึงมีจํานวนตวัแปรอธิบายมากกวาหนึ่งตวัแปรขึ้นไป โดยจะสามารถเขียนไดดังสมการนี ้
 

     y = f(x1, x2, x3, …… xk) 
 

   yi = β0 + β1x1i + β2x2i + β3x3i + …. + βkxki + ߝi 

 
2. ขอสมมติของสมการถดถอยเชิงซอน 

 
    2.1 สมการตัวแบบถดถอยเชิงซอนนั้นจะมีลักษณะเปนเสนตรงหรือเชิงเสนในตวั

สัมประสิทธิ์ ซ่ึงสามารถเขียนเปนสมการไดในสมการขางตน  
 
    2.2 ตัวแปรอิสระ (x) จะเปนตัวแปรที่มีคาแนนอน ไมใชตัวแปรสุม (Non-stochastic) 

 
    2.3 ตัวแปรอิสระ (x) นั้นๆ จะตองเปนอิสระซ่ึงกันและกัน หรือกลาวอีกนยัหนึ่งคือ จะ

ไมมีความสัมพันธซ่ึงกันและกันในรูปแบบเชิงเสน (ไมเกิดปญหา Multicollinearity) 
 

    2.4 ตัวแปรความคลาดเคลื่อนหรือตัวแปรสุม (ߝi) จะตองมีคาเฉลี่ยเปนศูนย มีการ
กระจายแบบปกต ิมีความแปรปรวนของตัวแปรคลาดเคลื่อนนี้คงที ่(Homoscedasticity) และตวัแปร
คลาดเคลื่อนเหลานี้จะตองไมมีความสัมพนัธกัน (No Serial Correlation) อีกดวย ซ่ึงสามารถเขียน
สัญลักษณ ไดดังนี ้

 
 i ~ Nߝ (1          
          2) E (ߝi) = 0 
          3) E (2ߝ

i) = 2ߪ Homoscedasticity 
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          4) E (ߝt , ߝt-1 ) = 0 No Serial Correlation 
 

วิธีการประมาณคาโดยวิธีกําลังสองนอยท่ีสุด 
 
 แนวความคิดของวิธีการประมาณคาสัมประสิทธิ์การถดถอยดวยวิธีการประมาณคาแบบ
กําลังสองนอยที่สุด (OLS) คือ การประมาณคาเสนการถดถอยที่สามารถหาไดโดยการทําใหผลบวก
ของกําลังสองของสวนที่เบี่ยงเบนไปจากเสนถดถอย (คาคลาดเคลื่อน: Error term ซ่ึงสวนใหญจะ
แทนดวย e หรือ  ) (อัครพงศ อ้ันทอง, 2550) 
 
 ขอสมมติพื้นฐานของวิธีกําลังสองนอยที่สุด 
 

การใชวิธีกําลังสองนอยที่สุดในการประมาณคาสัมประสิทธิ์ของแบบจําลอง ตองอยูภายใต
ขอสมมติพื้นฐาน ดังตอไปนี ้
 
 1. รูปแบบความสัมพันธระหวางตัวแปรตามกับตัวแปรอิสระ รวมถึงตัวคลาดเคลื่อนจะตอง
เปนแบบเสนตรง คือ 
 

    yi = β0 + βxi + ߝi 

 
 2. ตัวแปรอิสระตองไมใชตวัแปรสุม กลาวคือ มีคาแนนอน (ตัวแปรอิสระจะตองเปน Non-
Stochastic Variable) 
 
 3. ตัวแปรอิสระตองไมมีความสัมพันธเชิงเสนอยางสมบูรณ หรือตัวแปรอิสระไมควรมี
ความสัมพันธเชิงเสนกันมากเกินไป นั่นคือ Corr (xi ,xj ) ് 1 ซ่ึงถาดูจากคาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ  
(Correlation Coefficients) ควรมีคาไมเกนิ 0.8 หรือไมควรมีปญหา Multicollinearty 
 
 4. ตัวคลาดเคลื่อน (Error term) จะตองมีการกระจายแบบปกติ โดยมีคาเฉลี่ยเปนศูนย และ
มีคาความแปรปรวนคงที่ นัน่คือ εi ~ N (0 , σ2) โดยที่ E (εi) = 0 และ E (ε2

i) = σ2 หรือเปน 
Homoskedasticity) 
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 5. ตัวคลาดเคลื่อนจะตองไมมีสหสัมพันธระหวางกันเอง หรือตัวคลาดเคลื่อนจะตองมีการ
กระจายที่เปนอิสระแกกนั นัน่คือ Cov (ߝi, ߝj) = E (ߝi, ߝi) = 0 สําหรับทุกคาที่ i ് j หรือไมมีปญหา 
Autocorrelation 
 
 6. ตัวแปรอิสระจะตองไมมีความสัมพันธกบัตัวคลาดเคลื่อน 
  

แบบจําลองและสมมติฐานทีใ่ชในการศึกษา 
 
  สําหรับการศึกษาผลกระทบของการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศตอดุลการชําระเงนิของ
ประเทศไทย ประกอบดวย 4 แบบจําลอง ซ่ึงในการศึกษาไดกําหนดใหตัวแปรอิสระตางๆ มีความ
สัมพันธกับตัวแปรตาม ดังนี้  
 

แบบจําลองที่ 1:  EXt = a + b1PXt + b2REERt + b3FDIt + b4DUMt + e 
 

โดยที่  EX คือ มูลคาการสงออกสินคาของประเทศไทย (หนวย: ลานบาท) 
 PX คือ ดัชนีราคาสินคาสงออกของประเทศไทย 

REER คือ ดัชนีคาเงินบาทที่แทจริง 
 FDI    คือ  มูลคาการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ (หนวย: ลานบาท) 

DUM คือ ตัวแปรหุน (Dummy Variable) แสดง ภาวะการเกิดวิกฤตคิาเงิน
ของประเทศไทย โดยกําหนดให 

  DUM = 1 ในชวงเกดิวกิฤติคาเงิน 
  DUM = 0 ในชวงที่ไมเกดิวกิฤติคาเงิน 
e คือ คาความคาดเคลื่อน(Error term) 
a  คือ คาคงที่ 

b1, b2, b3, b4   คือ  สัมประสิทธิ์ของตัวแปรอิสระ 
t  คือ  ขอมูลของไตรมาสปจจุบัน 
 

ซ่ึงแบบจําลองที่ 1 มีสมมติฐาน ดังนี ้
 
1. มูลคาการสงออกสินคาของประเทศไทย จะมีความสมัพันธกับดัชนรีาคาสินคาสงออก

ของประเทศไทยในทิศทางตรงกันขาม กลาวคือ ดัชนีราคาสินคาสงออกเปนตวัแปรที่สะทอนถึง
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ระดับราคาของสินคาที่สงออกไปยังตางประเทศ ฉะนัน้การที่ดัชนีราคาสินคาสงออกมีแนวโนมเพิม่
สูงขึ้น ก็แสดงถึงระดับราคาของสินคาสงออกมีแนวโนมเพิ่มสูงขึ้น ซ่ึงการที่ระดับราคาสินคา
สงออกสูงขึ้น จะสงผลใหปริมาณความตองการสินคาจากประเทศไทยลดนอยลง ซ่ึงจะสงผลให
มูลคาการสงออกลดลงดวยนั่นเอง ทั้งนี้เมือ่กําหนดใหปจจัยอ่ืนๆ คงที ่

 
∂EX୲

∂PX୲
൏ 0 

 
2. มูลคาการสงออกสินคาของประเทศไทย จะมีความสมัพันธกับดัชนคีาเงินบาทที่แทจริง 

ในทิศทางตรงกันขาม กลาวคือ เมื่อดัชนีคาเงินบาทที่แทจริงสูงขึ้น จะหมายถึง คาเงนิบาทแพงขึ้น 
หรือแข็งคาขึ้น ซ่ึงจะสงผลใหระดับราคาสนิคาจากประเทศไทยในสายตาของตางชาติแพงขึ้น หรือ
ราคาสินคาของไทยเมื่อคิดเปนเงินตราตางประเทศสูงขึ้น ซ่ึงจะสงผลใหการสงออกของประเทศ
ไทยลดต่ําลง เมื่อกําหนดใหปจจัยอ่ืนๆ คงที่ 

 
∂EX୲

∂REER୲
൏ 0 

 
3. มูลคาการสงออกสินคาของประเทศไทย จะมีความสัมพันธกับมูลคาการลงทุนโดยตรง

จากตางประเทศทิศทางเดียวกัน กลาวคือ การที่การลงทุนโดยตรงจากตางประเทศเขามาในประเทศ
ไทยสูงขึ้น จะทําใหการผลิตภายในประเทศขยายตวั และทําใหเกิดการถายทอดและเรียนรูมากขึ้น 
จึงสงผลใหประสิทธิภาพการผลิตของประเทศดีขึ้น ซ่ึงจะสงผลใหประเทศไทยมีความสามารถใน
การแขงขันในตลาดโลกเพิ่มสูงขึ้น และทําใหการสงออกสินคาเพิ่มสูงขึ้นตามไปดวย เมื่อกําหนดให
ปจจัยอ่ืนๆ คงที่ 

 
∂EX୲

∂FDI୲
൐ 0 

 
 4. เนื่องจากลักษณะของขอมูลทุติยภูมิที่จะนํามาใชประมาณการตองเปนขอมูลอนุกรมเวลา
ที่มีรูปแบบ (Pattern) เดยีวกนัตลอดชวงเวลาที่จะพิจารณา แตจากวิกฤตคิาเงินของประเทศไทย นั้น
จะสงผลกระทบตอการสงออกของประเทศไทยเปลี่ยนแปลงไป เหตุนี้ผูศึกษาจึงกําหนดตัวแปรหุน
เพื่อทําใหเกิดความตอเนื่อง และขจัดความเบี่ยงเบนที่อาจจะเกิดขึ้นในการศึกษาโดยคาดวาวิกฤติ
คาเงินของประเทศไทย ซ่ึงแทนดวยตวัแปรหุน มีความสมัพันธในทิศทางเดียวกนักบัการสงออก
สินคา กลาวคอื เมื่อเกิดวิกฤติคาเงินขึ้น คาเงินบาทจะออนคาลง ซ่ึงจะทําใหระดับราคาสินคา
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สงออกจากประเทศไทยในสายตาของชาวตางชาติลดต่ําลง และสงผลใหการสงออกสินคาของไทย
ดีขึ้นตามมา โดยกําหนดใหปจจัยอ่ืนๆ คงที่  
 

∂EX୲

∂DUM୲
൐ 0 

 
แบบจําลองที่ 2: IMt = a + b1PMt + b2REERt + b3GDPt-1 + b4FDIt + b5DUMt + e 

 
โดยที่  IM คือ มูลคาการนําเขาสินคาของประเทศไทย (หนวย: ลานบาท) 

PM คือ ดัชนีราคาสินคานําเขาของประเทศไทย 
REER คือ ดัชนีคาเงินบาทที่แทจริง  
GDP คือ ผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ (หนวย: ลานบาท) 

 FDI    คือ  มูลคาการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ (หนวย: ลานบาท) 
DUM คือ ตัวแปรหุน แสดง ภาวะการเกิดวกิฤติคาเงนิของประเทศไทย โดย

กําหนดให 
  DUM = 1 ในชวงเกดิวกิฤติคาเงิน 
  DUM = 0 ในชวงที่ไมเกิดวกิฤติคาเงิน 
e คือ คาความคาดเคลื่อน 
a  คือ คาคงที่ 

b1, b2, b3, b4, b5   คือ  สัมประสิทธิ์ของตัวแปรอิสระ 
  t  คือ  ขอมูลของไตรมาสปจจุบัน 

t-1  คือ  ขอมูลของไตรมาสกอนหนา 
 

ซ่ึงแบบจําลองที่ 2 มีสมมติฐาน ดังนี ้
 

1. มูลคาการนาํเขาสินคาของประเทศไทย จะมีความสัมพันธกับดัชนีราคาสินคานําเขาใน
ทิศทางตรงกันขาม กลาวคือ ดัชนีราคาสินคานําเขาเปนตวัที่สะทอนถึงระดับราคาของสินคาที่นําเขา
จากตางประเทศ ฉะนั้นการที่ดัชนีราคาสินคานําเขามีแนวโนมเพิ่มสูงขึน้ ก็แสดงถึงระดับราคาของ
สินคานําเขามีแนวโนมเพิ่มสูงขึ้น ซ่ึงเมื่อระดับราคาสินคานําเขาสูงขึ้น จะสงผลใหมูลคาการนําเขา
สินคาจากตางประเทศลดต่ําลงนั่นเอง ทั้งนี้เมื่อกําหนดใหปจจยัอ่ืนๆ คงที่ 
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∂IM୲

∂PM୲
൏ 0 

 
 2. มูลคาการนาํเขาสินคาของประเทศไทย จะมีความสัมพันธกับดัชนีคาเงินบาทที่แทจริง ใน
ทิศทางเดียวกนั กลาวคือ เมือ่ดัชนีคาเงินบาทที่แทจริงสูงขึ้น จะหมายถงึ คาเงินบาทแพงขึ้น หรือ
แข็งคาขึ้น ซ่ึงจะสงผลใหระดับราคาสินคานําเขาตางประเทศเมื่อคิดเปนเงินบาทลดลงหรือถูกลง ซ่ึง
จะสงผลใหประชาชนมีความตองการซื้อสินคานําเขามากขึ้น จนทําใหมูลคาการนําเขาสินคาของ
ประเทศไทยมากขึ้น เมื่อกําหนดใหปจจยัอ่ืนๆ คงที่ 
 

∂IM୲

∂REER୲
൐ 0 

 
3. มูลคาการนําเขาสินคาของประเทศไทย จะมีความสัมพนัธกับมูลคาผลิตภัณฑมวลรวม

ภายในประเทศในไตรมาสกอนหนาในทิศทางเดียวกนั กลาวคือ การที่มูลคาผลิตภัณฑมวลรวม
ภายในประเทศในไตรมาสกอนหนาสูงขึ้น เปนการแสดงใหเห็นถึงรายไดหรือเงินที่ประชาชนมีไว
ใชจายในปจจบุันมีมากขึ้น ซ่ึงจะสงผลใหเกิดการบริโภคสินคาภายในประเทศเพิ่มสูงขึ้น และจะทาํ
ใหการนําเขาสินคาของประเทศไทยสูงขึ้นตามดวย เมื่อกาํหนดใหปจจยัอ่ืนๆ คงที่ 

 
∂IM୲

∂GDP୲ିଵ
൐ 0 

 
 4. มูลคาการนาํเขาสินคาของประเทศไทย จะมีความสัมพันธกับมูลคาการลงทุนโดยตรง

จากตางประเทศในทิศทางเดียวกันหรือทิศทางตรงขามก็ได กลาวคือ ถากิจการจากตางประเทศทํา
การผลิตโดยใชปจจัยการผลิต (เชน วัตถุดบิ และเทคโนโลยี เปนตน) จากตางประเทศ หรือจาก
บริษัทแมในตางประเทศ ผลก็คือ การลงทุนโดยตรงจากตางประเทศจะสงผลใหมูลคาการนําเขา
ของประเทศไทยเพิ่มขึ้น เมือ่กําหนดใหปจจัยอ่ืนๆ คงที ่

 
∂IM୲

∂FDI୲
൐ 0 

 
 แตหากการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศที่เขามา เปนการลงทุนในอุตสาหกรรมหรือกิจการ
ที่มีวัตถุประสงคเพื่อที่จะทดแทนการนําเขาสินคาจากตางประเทศแลว ผลของการลงทุนดังกลาวจะ
สงผลใหมูลคาการนําเขาของประเทศไทยลดลง เมื่อกําหนดใหปจจัยอ่ืนๆ คงที่  
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∂IM୲

∂FDI୲
൏ 0 

 
5. เนื่องจากลักษณะของขอมูลทุติยภูมิที่จะนํามาใชประมาณการตองเปนขอมูลอนุกรมเวลา

ที่มีรูปแบบเดยีวกันตลอดชวงเวลาที่จะพจิารณา แตจากวิกฤติคาเงินของประเทศไทยนั้น จะสงผล
กระทบตอการนําเขาของสินคาของประเทศไทยเปลี่ยนแปลงไป เหตุนีผู้ศึกษาจึงกําหนดตัวแปรหุน
เพื่อทําใหเกิดความตอเนื่อง และขจัดความเบี่ยงเบนที่อาจจะเกิดขึ้นในการศึกษา โดยคาดวาวิกฤติ
คาเงินของประเทศไทย ซ่ึงแทนดวยตวัแปรหุน มีความสมัพันธในทิศทางตรงกันขามกับการนําเขา
สินคา กลาวคอื เมื่อเกิดวิกฤติคาเงินขึ้น คาเงินบาทจะออนคาลง ซ่ึงจะทําใหระดับราคาสินคานําเขา
จากตางประเทศมีระดับราคาสูงขึ้นเมื่อคิดเปนเงินบาท และสงผลใหการนําเขาสินคาของไทยลด
ต่ําลง โดยกําหนดใหปจจยัอ่ืนๆ คงที่ 

 
∂IM୲

∂DUM୲
൏ 0 

  
 แบบจําลองที่ 3:  TA = a + b1TOTt + b2REERt + b3FDIt + b4DUMt + e 
 

โดยที่  TA คือ  ดุลบัญชีเงินทุนของประเทศไทย (หนวย: ลานบาท) 
 TOT คือ อัตราการคาของประเทศไทย 

REER คือ ดัชนีคาเงินบาทที่แทจริง 
 FDI    คือ  มูลคาการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ (หนวย: ลานบาท) 

DUM    คือ  ตัวแปรหุน แสดง ภาวะการเกิดวกิฤติคาเงนิของประเทศไทย โดย
กําหนดให 

  DUM = 1 ในชวงเกดิวกิฤติคาเงิน 
  DUM = 0 ในชวงที่ไมเกิดวกิฤติคาเงิน 
e            คือ คาความคาดเคลื่อน 
a  คือ คาคงที่ 

b1, b2, b3, b4   คือ  สัมประสิทธิ์องตัวแปรอิสระ 
  t  คือ  ขอมูลของไตรมาสปจจุบัน 
  

ซ่ึงแบบจําลองที่ 3 มีสมมติฐาน ดังนี ้
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1. ดุลการคาของประเทศไทย จะมีความสัมพันธกับอัตราการคาในทิศทางเดียวกัน กลาวคือ 
การที่อัตราการคาสูงขึ้นแสดงใหเห็นวามูลคาการสงออกมีแนวโนมเพิ่มขึ้นเมื่อเปรียบเทียบกับมูลคา
การนําเขา หรือมูลคาการนําเขามีแนวโนมลดลงเมื่อเปรียบเทียบกับมูลคาการสงออก ซ่ึงเหตุการณ
ดังกลาวจะสงผลใหมีเงินไหลเขาประเทศมากกวาเงินไหลออกนอกประเทศ ซ่ึงจะทําใหดุลการคาของ
ประเทศเพิ่มสูงขึ้น เมื่อกําหนดใหปจจัยอ่ืนๆ คงที่ 

 
∂TA୲

∂TOT୲
൐ 0 

 
 2. ดุลการคาของประเทศไทย จะมีความสมัพันธกับดัชนคีาเงินบาทที่แทจริงในทิศทาง
ตรงกันขามกนั กลาว คือ การที่ดัชนีคาเงนิบาทที่แทจริงสูงขึ้น ก็คือ การที่คาเงินบาทแข็งคาขึ้น
นั่นเอง ซ่ึงจะสงผลใหการสงออกของประเทศลดลง เนื่องมาจากราคาสินคาสงออกจากประเทศไทย
เมื่อคิดเปนเงนิตราตางประเทศมีราคาสูงขึ้น ขณะที่การนําเขาจะเพิม่ขึ้น เนื่องจากราคาสินคานําเขา
จากตางประเทศเมื่อคิดเปนเงนิบาทมีราคาถูกลง ดวยเหตุผลดังกลาวการที่ดัชนีคาเงินบาทที่แทจริง
สูงขึ้นจึงสงผลใหดุลการคาแยลงตามลําดับ เมื่อกําหนดใหปจจยัอ่ืนๆ คงที่ 
 

∂TA୲

∂REER୲
൏ 0 

 
 3. ดุลการคาของประเทศไทย อาจจะมีความสัมพันธกับมูลคาการลงทุนโดยตรงจาก

ตางประเทศในทิศทางเดียวกันหรือในทิศทางตรงกันขามก็ได กลาวคือ ถาการที่การลงทุนโดยตรง
จากตางประเทศที่เพิ่มสูงขึ้น เปนการลงทุนในอุตสาหกรรมหรือกิจการเพื่อการสงออกก็จะสงผล
ใหการสงออกของประเทศเพิ่มสูงขึ้น ประกอบกับหากเปนการลงทุนในอุตสาหกรรมที่ชวยลดการ
นําเขาสินคาและบริการจากตางประเทศ กจ็ะสงผลใหดุลการคาของประเทศดีขึ้นตามลําดับ เมื่อ
กําหนดใหปจจัยอ่ืนๆ คงที ่

 
∂TA୲

∂FDI୲
൐ 0 

 
แตทั้งนี้หากการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศนั้น ดําเนินการผลิตที่ใชปจจัยการผลิต (เชน 

วัตถุดิบ และเทคโนโลยี เปนตน) จากตางประเทศหรือจากบริษัทแมในตางประเทศ เปนหลักใน
การผลิตสินคาและบริการ ซ่ึงการนําเขาปจจัยการผลิตดังกลาว จะสงผลใหมูลคาการนําเขาของ
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ประเทศเพิ่มสูงขึ้นตามลําดับ และสงผลใหดุลการคาแยลงตามลําดับ เมื่อกําหนดใหปจจัยอ่ืนๆ คงที่
เชนกัน 

 
∂TA୲

∂FDI୲
൏ 0 

  
4. เนื่องจากลักษณะของขอมูลทุติยภูมิที่จะนํามาใชประมาณการตองเปนขอมูลอนุกรมเวลา

ที่มีรูปแบบเดยีวกันตลอดชวงเวลาที่จะพจิารณา แตจากวิกฤติคาเงินของประเทศไทยนั้น จะสงผล
กระทบตอดุลการคาของประเทศไทยเปลีย่นแปลงไป เหตุนี้ผูศึกษาจงึกําหนดตัวแปรหุนเพื่อทําให
เกิดความตอเนื่อง และขจดัความเบี่ยงเบนที่อาจจะเกิดขึน้ในการศึกษา โดยคาดวาวกิฤติคาเงินของ
ประเทศไทย ซ่ึงแทนดวยตวัแปรหุน มีความสัมพันธในทิศทางเดียวกนักับดุลการคา กลาวคือ เมื่อ
เกิดวิกฤติคาเงนิขึ้นนั้น คาเงนิบาทจะออนคาลง ซ่ึงเปนผลใหระดับราคาสินคานําเขาจาก
ตางประเทศมรีะดับราคาสูงขึ้นเมื่อคิดเปนเงินบาท และจะสงผลใหการนําเขาสินคาของไทยลด
ต่ําลง ขณะเดยีวกันการที่คาเงินบาทออนคานั้นก็ทําใหระดับราคาสินคาสงออกจากประเทศไทยใน
สายตาของชาวตางชาติถูกลง ซ่ึงจะสงผลใหการสงออกดขีึ้น ซ่ึงเหตุการณดังกลาวนี้จะสงผลให
ดุลการคาดีขึ้น เมื่อกําหนดใหปจจยัอ่ืนๆ คงที่ 

 
∂TA୲

∂DUM୲
൐ 0 

 
แบบจําลองที่ 4:  KAt = a + b1INTt + b2REERt + b3PIIt + b4SETt + b5FDIt + b6DUMt + e 

 
โดยที่  KA คือ  ดุลบัญชีเงินทุนของประเทศไทย (หนวย: ลานบาท) 

INT คือ สวนตางอัตราดอกเบี้ยของประเทศไทยกับอัตราดอกเบี้ย
ตางประเทศ (หนวย: รอยละ) 

REER คือ ดัชนีคาเงินบาทที่แทจริง 
  PII  คือ  ดัชนีการลงทนุภาคเอกชน 

SET คือ ดัชนีตลาดหลกัทรัพย 
FDI    คือ  มูลคาการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ (หนวย: ลานบาท) 
DUM    คือ  ตัวแปรหุน แสดง ภาวะการเกิดวกิฤติคาเงนิของประเทศไทย โดย

กําหนดให 
  DUM = 1 ในชวงเกดิวกิฤติคาเงิน 
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  DUM = 0 ในชวงที่ไมเกิดวกิฤติคาเงิน 
e            คือ คาความคาดเคลื่อน 
a  คือ คาคงที่ 

b1, b2, b3, b4, b5, b6   คือ  สัมประสิทธิ์องตัวแปรอิสระ 
  t  คือ  ขอมูลของไตรมาสปจจุบัน 
 

ซ่ึงแบบจําลองที่ 4 มีสมมติฐาน ดังนี ้
 
1. ดุลบัญชีเงินทุนของประเทศไทย จะมีความสัมพันธกับสวนตางอัตราดอกเบี้ยของ

ประเทศไทยกบัอัตราดอกเบีย้ตางประเทศในทิศทางเดยีวกัน กลาวคือ การที่สวนตางของอัตรา
ดอกเบี้ยสูงขึ้น หมายถึง อัตราดอกเบี้ยของประเทศไทยมรีะดับสูงกวาอัตราดอกเบี้ยของตางประเทศ 
ซ่ึงจะทําใหเงนิทุนไหลเขามายังประเทศมากขึ้น และการไหลเขาของเงินทุนที่มากขึน้นั้น จะสงผล
ใหดุลบัญชีเงนิทุนดีขึ้น หรือปรับตัวสูงขึ้นนั่นเอง ทั้งนี้เมื่อกําหนดใหปจจัยอ่ืนๆ คงที่ 

 
∂KA୲

∂INT୲
൐ 0 

 
2. ดุลบัญชีเงินทุนของประเทศไทย จะมีความสัมพันธกับดัชนีคาเงินบาทที่แทจริงใน

ทิศทางเดียวกนั กลาวคือ การที่ดัชนีคาเงินบาทที่แทจริงสูงขึ้น หมายถงึ คาเงินบาทแข็งคาขึ้น จะทาํ
ใหนกัลงทุนเขามาซื้อหลักทรัพยในประเทศ และแสวงหากําไรจากอัตราแลกเปลี่ยนแข็งคามากขึ้น 
ซ่ึงทําใหเกดิเงนิทุนไหลเขาประเทศมากขึน้ สงผลใหดุลบัญชีเงินทุนดขีึ้น หรือปรับตัวสูงขึ้น
นั่นเอง โดยท่ีกําหนดใหปจจัยอ่ืนๆ คงที ่

 
∂KA୲

∂REER୲
൐ 0 

 
 3. ดุลบัญชีเงินทุนของประเทศไทย จะมีความสัมพันธกับดัชนีการลงทนุภาคเอกชนใน
ทิศทางเดียวกนั กลาวคือ การที่ดัชนีการลงทุนภาคเอกชนของประเทศไทยมีคาสูงขึ้นนั้น จะทําให
นักลงทุนชาวตางชาติมีความเชื่อมั่นและสนใจที่จะเขามาลงทุนในประเทศไทยมากขึ้น ซ่ึงจะสงผล
ใหเงินลงทนุไหลเขาประเทศมากขึ้น และทําใหดุลบัญชเีงินทุนดีขึน้ หรือปรับตัวสูงขึ้นนั่นเอง เมื่อ
กําหนดใหปจจัยอ่ืนๆ คงที ่
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∂KA୲

∂PII୲
൐ 0 

 
4. ดุลบัญชีเงินทุนของประเทศไทย จะมีความสัมพันธกับดัชนีตลาดหลกัทรัพยในทิศทาง

เดียวกัน กลาวคือ การที่ดัชนดีัชนีตลาดหลกัทรัพยของประเทศไทยสูงขึ้นนั้น ทําใหนักลงทุน
ชาวตางชาติสนใจเขามาลงทนุทั้งการลงทุนในตลาดหลักทรัพยของประเทศไทยเพิม่มากขึ้น สงผล
ใหเงินลงทนุไหลเขาประเทศมากขึ้น และทําใหดุลบัญชเีงินทุนดีขึน้ หรือปรับตัวสูงขึ้นนั่นเอง เมื่อ
กาํหนดใหปจจัยอ่ืนๆ คงที ่

 
∂KA୲

∂SET୲
൐ 0 

 
 4. ดุลบัญชีเงินทุนของประเทศไทย จะมีความสัมพันธกับมูลคาการลงทุนโดยตรงจาก
ตางประเทศในทิศทางเดยีวกัน กลาวคือ การลงทุนโดยตรงจากตางประเทศเปนสวนประกอบของ
ดุลบัญชีเงินทุน ฉะนั้น การเพิ่มสูงขึ้นของการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ จะทําใหดุลบัญชี
เงินทุนดีขึน้ หรือสูงขึ้นนั่นเอง ทั้งนี้เมื่อกําหนดใหปจจยัอ่ืนๆ คงที่ 
 

∂KA୲

∂FDI୲
൐ 0 

 
 5. เนื่องจากลักษณะของขอมูลทุติยภูมิที่จะนํามาใชประมาณการตองเปนขอมูลอนุกรมเวลา
ที่มีรูปแบบเดยีวกันตลอดชวงเวลาที่จะพจิารณา แตจากวิกฤติคาเงินของประเทศไทย นั้นจะสงผล
กระทบตอความตองการในการลงทุนทั้งจากภายใน และจากตางประเทศใหเปลี่ยนแปลงไป เหตุนี้ผู
ศึกษาจึงกําหนดตัวแปรหุนเพื่อทําใหเกิดความตอเนื่อง และขจัดความเบี่ยงเบนที่อาจจะเกิดขึ้นใน
การศึกษา โดยคาดวาวิกฤติคาเงินของประเทศไทย ซ่ึงแทนดวยตวัแปรหุน มีความสัมพันธใน
ทิศทางตรงกันขามกับดุลบัญชีเงินทุน กลาวคือ  เมื่อเกดิวกิฤติคาเงินขึ้นในประเทศไทย คาเงินบาท
จะออนคาลง ซ่ึงจะสงผลใหบัญชีเงินทุนปรับตัวลดลง เมื่อกําหนดใหปจจัยอ่ืนๆ คงที่  
 

∂KA୲

∂DUM୲
൏ 0 

 



 
 

บทที่ 3 
 

สภาพทั่วไปของการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศและดุลการชําระเงิน 
 
 การศึกษาในบทนี้จะกลาวถึง สภาพทั่วไปของการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศใน
ภาพรวม รวมถึงการลงทุนโดยตรงจากประเทศญี่ปุน สิงคโปร ฮองกง สหภาพยุโรป และ
สหรัฐอเมริกา นอกจากนั้นยงักลาวถึงสภาพทั่วไปของดลุการชําระเงินระหวางประเทศ ทั้งในสวน
ของดุลบัญชีเดินสะพดั และดุลบัญชีเงินทุน รวมถึงผลกระทบของการลงทุนโดยตรงจาก
ตางประเทศทีม่ีตอดุลการชําระเงินดวย 
 

การลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ 
 
 นักเศรษฐศาสตรหลายทานไดใหคําจํากัดความของการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ ดังนี้ 
(รัตนา สายคณิต, 2530: 1-3) 
 
 Caves (1971) กลาววา การลงทุนโดยตรงเปนความตองการที่จะเขาไปควบคุมกิจการที่
ตั้งอยูที่ตางประเทศแหงใดแหงหนึ่ง โดยผูที่มิใชเปนคนพื้นเมืองของประเทศนั้น การลงทุนดังกลาว
เปนการเคลื่อนยายทนุ ซ่ึงเปนทุนเรือนหุน การประกอบการ และความรูทางเทคนิควิชาการ 
(Technological Knowledge) หรือความรูทีก่อใหเกิดประสิทธิผลในอุตสาหกรรม (Productive 
Knowledge) 
 
 Dunning (1972) กลาววา การลงทุนโดยตรงมีขอแตกตางจากการลงทุนในหลักทรัพย 
(Portfolio) คือหนวยลงทุน (Investment Unit) โดยปกติเปนบริษัทธุรกจิ มีอํานาจในการควบคุม
กระบวนการตดัสินใจของกจิการในหนวยธุรกิจที่ตนเขาไปลงทุน ซ่ึงจะแสดงใหเห็นวามีส่ิง
นอกเหนือจากเงินทุนที่เขาไปเกี่ยวพันกับการลงทุนโดยตรง อาจจะเขาไปเกี่ยวของในการบริหาร 
และการแนะแนวทางการใชเทคนิควิชาการในกจิการนั้น 
 
 Kojima (1973) กลาววา การลงทุนโดยตรง คือ การนําเอาเงินทุน ความชํานาญในการ
บริหาร ความรูทางเทคนิควชิาการไปสูประเทศผูรับการลงทุน ซ่ึงส่ิงตางๆ เหลานี้มีอํานาจในการ
เปลี่ยนแปลงและพัฒนาทางเศรษฐกิจ 
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 Kindleberger (1996) กลาววา การลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ คือ การเคลื่อนยายเงินทุน
ระหวางประเทศแบบหนึ่ง ซ่ึงผูเปนเจาของเงินทุนจะมีสวนในการจดัการ การเคลื่อนยายเงนิทุนอาจ
เปนในรูปของการออกพันธบัตร การซื้อขายหลักทรัพย การใหสินเชื่อระยะสั้นแบบตางๆ และใน
รูปของการลงทุนโดยตรงเอง ขอแตกตางระหวางการลงทุนโดยตรงกบัการลงทุนในรูปแบบอื่นๆ 
คือ เปนการลงทุนที่ประกอบดวยการควบกจิการ รวมทั้งการใชเทคนิควชิาการ กลาวอกีนัยหนึ่งการ
ลงทนุโดยตรงจากตางประเทศ คือ การที่ชาวตางชาติเขามาลงทุนประกอบกิจการ โดยมีสวนเปน
เจาของและจดัการในกจิการที่เขามาลงทุน ในบางกรณีการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศอาจ ไม
จําเปนตองกอใหเกิดการเคลือ่นยายของเงนิทุนระหวางประเทศมากนกั คือ ผูลงทุนบางรายไมไดนํา
เงินไปลงทุนเลย แตกูยืมจากตลาดทองถ่ินหรือนําเงินจากผลกําไรของเงินทุนที่เคยลงทุนอยูแลวมา
ลงทุนใหมอีก นอกจากนี้การลงทุนโดยตรงจากตางประเทศอาจเปนไปไดสองทิศทางพรอมๆ กัน 
ซ่ึงตางจากการเคลื่อนยายเงนิระหวางประเทศแบบอื่นๆ ซ่ึงขึ้นอยูกับความแตกตางระหวางอัตรา
ดอกเบี้ย หรือการขาดแคลนเงินทุนระหวางประเทศผูลงทุนกับประเทศผูรับเงินทุน ดังนั้นการ
เคล่ือนยายเงนิทุนมักจะเปนการเคลื่อนยายในทิศทางเดยีว คือ จากแหลงที่มีเงินทุนมากไปสูแหลงที่
มีเงินทุนนอยกวา 
 
 วัตถุประสงคของการลงทุนโดยตรงอาจแบงได 3 กรณี (มหาวิทยาลัยสุโขทัยธรรมาธิราช, 
2532) คือ 
 
 1. เพื่อทดแทนการสงสินคาออกของประเทศผูลงทุน หมายถึง ประเทศผูลงทุนเขาไปลงทุน
ตั้งโรงงานเพื่อผลิตสินคาในประเทศที่เปนตลาดของตน วิธีนี้จึงเปนการทดแทนการสงสินคาออก
ไปจําหนายยังตางประเทศ หรือทดแทนการสั่งสินคาเขาสําหรับประเทศที่ไดรับการลงทุนดังกลาว 
 
 2. เพื่อเพิ่มการสั่งสินคาเขาของประเทศผูลงทุน การลงทุนโดยตรงมวีัตถุประสงคเชนนี้ 
มักจะเปนการลงทุนในสินคาประเภทที่ประเทศผูลงทุนสามารถผลิตไดนอยลง หรือไมสามารถผลิต
ไดเลย จึงทําใหตองลงทุนผลิตสินคาชนิดนั้นในประเทศที่มีปจจัยการผลิตตางๆ เหมาะสม และ
ประเทศผูลงทุนก็จะสั่งสินคาชนิดนั้นจากประเทศที่ไดรับการลงทุนเขาประเทศของตน 
 
 3. เพื่อเหตุผลอ่ืนๆ เชน เขาไปลงทุนผลิตสินคาเพื่อจะสงออกไปจําหนายยังประเทศอืน่ๆ 
เนื่องจากตนทนุการผลิตในประเทศที่เขาไปทําการผลิตถูกกวาตนทุนการผลิตในประเทศผูลงทุน 
หรืออาจจะเขาไปลงทุนโดยมุงหวังผลทางการเมือง เปนตน 
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ความเปนมาของการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศในประเทศไทย 
 
 หลังจากสงครามโลกครั้ง 2 เปนตนมา รัฐบาลไทยไดเปนผูริเร่ิมการลงทุนโครงการอุต
สาห- กรรมการเกษตร และการสงออก เนื่องจากภาคเอกชนยังมีความออนแอทางเศรษฐกิจ 
ขณะเดียวกนักบัความตองการสินคาอุตสาหกรรมจากตางประเทศมีมากขึ้น ประเทศไทยเริ่มประสบ
ปญหาดุลการคาขาดดุลตั้งแตป พ.ศ. 2499 เปนตนมา รัฐบาลไทยจึงถือเปนนโยบายหลักในการเรง
สงเสริมการลงทุนจากตางประเทศเพื่อเปนการผอนคลายปญหาตางๆ ทางเศรษฐกิจและสังคมของ
ประเทศ อันไดแก ปญหาความยากจน การวางงาน ตลอดจนปญหาการขาดดุลทางการคา และ
ดุลการชําระเงนิของประเทศ (จักรพงศ ทิมจรัส, 2545 อางถึง วัลยลดา วิวัฒนพนชาต,ิ 2529) 
 
 เพื่อใหการพัฒนาอุตสาหกรรมของประเทศบรรลุผล รัฐบาลจึงไดกอตั้งคณะกรรมการ
สงเสริมอุตสาหกรรมขึ้นเปนครั้งแรกในป พ.ศ. 2497 โดยประกาศใชเปนพระราชบญัญัติสงเสริม
อุตสาหกรรม พ.ศ. 2497 มีการใชสิทธิประโยชนเปนสิ่งจงูใจใหกิจการเห็นความสําคญัและจําเปน
แกเศรษฐกิจของประเทศ คณะกรรมการสงเสริมการลงทุนมีหนาทีพ่จิารณาใหสิทธิประโยชนแกผู
ลงทุน ตอมาคณะกรรมการสงเสริมอุตสาหกรรมมีความเห็นวาพระราชบัญญัติสงเสริม
อุตสาหกรรม พ.ศ. 2497 มีบทบัญญัติไมรัดกุมเพยีงพอ ทําใหการดําเนินงานลาชา ไมดึงดูดให
เอกชนทั้งไทยและตางประเทศมาลงทุนประกอบการอุตสาหกรรมตามเปาหมาย จึงไดยกเลิกและ
ประกาศใชประกาศคณะปฏวิัติ ฉบับที่ 33 พ.ศ. 2501 แทน 
 
 การสงเสริมการลงทุนของไทยเริ่มดําเนินการอยางจริงจงัหลังจากมีการกอตั้ง
คณะกรรมการสงเสริมการลงทุน พ.ศ. 2503 และออกกฎหมายใหมเรียกวา พระราชบัญญัติสงเสริม
การลงทุนเพื่อกิจการอุตสาหกรรม พ.ศ. 2503 มีการกําหนดกิจการที่อยูในขายไดรับการสงเสริมให
ชัดเจนขึ้น และเพื่อเปนการใหสิทธิประโยชนแกผูลงทุนมากขึ้น ไดมกีารตั้ง “คณะกรรมการ
สงเสริมการลงทุนเพื่อกจิการอุตสาหกรรม” ขึ้นโดยมีคณะกรรมการบรหิารทําหนาทีป่ฏิบัติงานให
เปนไปตามมตขิองที่ประชุมคณะกรรมการสงเสริมการลงทุนฯ 
 
 การแกไขพระราชบัญญัติสงเสริมการลงทุนฯ ไดกระทําอีกในป พ.ศ. 2505 จําแนกกจิการที่
อยูในขายไดรับการสงเสริมออกเปน 3 ประเภท คือ ประเภท ก. ประเภท ข. และประเภท ค. โดยให
สิทธิประโยชนมากแกกิจการในประเภท ก. และลดหลั่นไปในประเภท ข. และ ค. ตามลําดับ 
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 ตอมาในป พ.ศ. 2508 ไดมีการตราพระราชบัญญัติจัดตั้งสํานักงานคณะกรรมการสงเสริม
การลงทุนเพื่อกิจการอุตสาหกรรมขึ้นเปนหนวยราชการถาวร มีฐานะเทียบเทากรม สังกัดสํานัก
นายกรัฐมนตร ีและใหยุบคณะกรรมการการบริหารที่มีอยูเดิมเสีย พระราชบัญญัติฉบับนี้ประกาศใช
ในราชกิจจานุเบกษา เมื่อวันที่ 25 มกราคม พ.ศ. 2509 
 
 ประกาศคณะปฏิวัติ ฉบับที่ 227 ประกาศใช พ.ศ. 2515 ไดเปลี่ยนชื่อคณะกรรมการและ
สํานักงานใหม โดยตัดคําวา “อุตสาหกรรม” ออก เนื่องจากเห็นวากจิการที่อยูในขายทีจ่ะไดรับการ
สงเสริมมิไดรวมเฉพาะอุตสาหกรรมเทานัน้ แตยังไดรวมเอากิจการประเภทบรกิารเขาไวดวย 
กฎหมายฉบับนี้ไมมีการแบงกิจการเปนประเภท ก. ข. และ ค. ดังเชนกฎหมายที่ออกในป พ.ศ. 2505 
แตกย็ังคงมีขอยุงยากในการปฏิบัติอยู ดังนัน้ในป พ.ศ. 2520 จึงไดมีการออกกฎหมายใหมเรียกวา 
“พระราชบัญญัติสงเสริมการลงทุน พ.ศ. 2520” มีการกําหนดใหมีคณะกรรมการสงเสริมการลงทุน 
ประกอบดวย นายกรัฐมนตรเีปนประธานกรรมการสงเสริมการลงทุน สิทธิและประโยชนที่ใหแกผู
ลงทุนไดกําหนดไวกวางขวางมากยิ่งขึ้นกวากฎหมายฉบับที่แลวมา นอกจากนีย้ังไดกําหนดใหจัดตั้ง
ศูนยบริการการลงทุนขึ้น เพือ่เปนศูนยบริการขอมูลการลงทุนสําหรับผูสนใจลงทุนและผูลงทุนใน
การจัดใหไดมาซึ่งการอนุญาตและการใหบริการตางๆ ที่เกี่ยวกับการลงทุน ซ่ึงรวมถึงการอํานวย
ความสะดวกและใหความชวยเหลือแกผูลงทุนในการเตรียมโครงการลงทุน การหาผูรวมทุนและ
การดําเนนิการตามโครงการลงทุน ซ่ึงปจจุบันยังคงใชพระราชบัญญัติฉบับนี้อยู 
 

ภาพรวมของการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศในประเทศไทย 
 

การลงทุนโดยตรงจากตางประเทศในประเทศไทยมีการเปลี่ยนแปลงคอนขางมากตามการ
เปลี่ยนแปลงของเศรษฐกิจโลกและปจจยัตางๆ ภายนอกประเทศ ซ่ึงในชวงป พ.ศ. 2526 – 2530 
มูลคาการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศยังมีมูลคาไมสูงนัก โดยในป พ.ศ. 2526 มีมูลคาการลงทุน
โดยตรงจากตางประเทศสุทธิเพียง 8,225.0 ลานบาท และเพิ่มขึ้นเปน 9,638.0 ลานบาท ในปถัดมา 
แตกลับลดลงอยางรวดเรว็ในป พ.ศ. 2528 ซ่ึงมูลคาการลงทุนโดยตรงสทุธิจากตางประเทศมีเพยีง 
4,402.0 ลานบาท หรือลดลงรอยละ 54.33 จากนั้นก็มีการปรับตัวเพิ่มขึน้อีก โดยมีมูลคาการลงทุน
โดยตรงสุทธิทั้งส้ิน 9,044.0 และ 9,048.3 ลานบาท ในป พ.ศ. 2529 และ 2530 ตามลําดับ (ภาพที่ 4)  

 
จนกระทั่งป พ.ศ. 2531 การลงทุนโดยตรงจากตางประเทศสุทธิจึงมีมูลคาสูงขึ้นอยางเห็น

ไดชัด โดยเพิม่ขึ้นจาก 9,048.3 ลานบาท ในป พ.ศ. 2530 เปน 27,964.0 ลานบาท ในป พ.ศ. 2531 
หรือเพิ่มขึ้นถึงรอยละ 209.20 ซ่ึงการเพิ่มขึ้นของการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศดงักลาวเกดิจาก
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ภาพที่ 4  มูลคาการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศสุทธิในประเทศไทย ระหวางป พ.ศ. 2526 – 2551 
ที่มา: จากการคํานวณ
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การฟนตวัทางเศรษฐกิจโลก และการยายฐานการผลิตของประเทศญี่ปุนและประเทศอตุสาหกรรม
ใหมในทวีปเอเซียมายังประเทศในภูมภิาคเอเชียตะวันออกเฉียงใต และดวยการเปลี่ยนแปลง
ดังกลาวจึงทําใหมูลคาการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศเพิ่มขึ้นอยางรวดเร็ว จนมีมลูคาสูงถึง 
45,698.0 ลานบาท ในป พ.ศ. 2532 

 
ในชวงป พ.ศ. 2533 – 2537 การลงทุนโดยตรงจากตางประเทศในประเทศไทยมีแนวโนม

ชะลอตัวลง โดยในป พ.ศ. 2534 มีมูลคาการลงทุนโดยตรงสุทธิ 51,389.0 ลานบาท ซ่ึงลดลงจากป 
พ.ศ. 2533 รอยละ 20.57 ซ่ึงสาเหตุสําคัญมาจากการเกิดวกิฤติการณสงครามอาวเปอรเซียในชวงครัง้
หลังของป พ.ศ. 2533 ที่สงผลใหภาวะเศรษฐกิจโลกชะลอตัวลง และนักลงทุนชะลอการลงทุน
ใหมๆ โดยเฉพาะประเทศญีปุ่นซึ่งเปนประเทศผูลงทุนรายใหญของประเทศไทยในขณะนั้น 
นอกจากนั้นการลงทุนโดย ตรงจากตางประเทศในประเทศไทยที่ชะลอตัวลงในชวงดังกลาว ยังมี
สาเหตุมาจากการชะลอโครงการปจจัยพื้นฐานหรือเลื่อนโครงการออกไป และขณะเดียวกันความ
ไดเปรียบเกี่ยวกับปจจยัพื้นฐานของการลงทุนในประเทศไทยก็ลดลงโดยเปรียบเทยีบ จึงทําใหนัก
ลงทุนหันไปลงทุนในประเทศที่มีตนทุนการผลิตที่ต่ํากวา และมีตลาดภายในทีใ่หญกวา 

 
ป พ.ศ. 2538 เปนปที่ปริมาณการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศปรับตวัสูงขึ้นอีกครั้ง 

โดยเฉพาะการลงทุนจากประเทศญี่ปุน โดยมีสาเหตุมาจากคาเงินเยนที่แข็งคาขึ้นทําใหนักลงทุนชาว
ญี่ปุนเขามาลงทุนในประเทศไทยมากขึน้ โดยในป พ.ศ. 2538 นี้มีมูลคาการลงทุนโดยตรงจากตาง 
ประเทศสุทธิทั้งส้ิน 49,887.0 ลานบาท หรือปรับตัวสูงขึ้นรอยละ 50.08 

 
หลังจากนัน้ในชวงป พ.ศ. 2539 – 2541 การลงทุนโดยตรงจากตางประเทศสุทธิ ก็มี

มูลคาเพิ่มสูงขึ้นอยางตอเนื่อง โดยในป พ.ศ. 2539 มีมูลคา 57,472.0 ลานบาท และเพิม่ขึ้นเปน 
117,696.0 ลานบาท (เพิ่มขึน้รอยละ 104.79) ในป พ.ศ. 2540 จากนั้นกเ็พิ่มขึ้นเปน 209,888.0 ลาน
บาท (เพิ่มขึ้นรอยละ 78.33) ในป พ.ศ. 2541 ซ่ึงการเพิ่มขึ้นของมูลคาการลงทุนโดยตรงจาก
ตางประเทศดงักลาวไดสวนทางกับสภาวะทางเศรษฐกิจ กลาวคือ ในชวงนั้นโลกกําลังเผชิญกับ
ปญหาเศรษฐกิจหลายประการ ไมวาจะเปนภาวะเศรษฐกิจถดถอยในเอเชีย การคาโลกที่หดตวั และ
กําลังการผลิตที่เกินความตองการในหลายอุตสาหกรรม แตอยางไรก็ตามวิกฤติเศรษฐกิจดังกลาวที่
เกิดขึ้นไดสรางโอกาสใหกับนักลงทุนชาว ตางชาติ เนื่องจากตนทนุในการลงทุนในสายตาของนัก
ลงทุนตางชาติถูกลง และการสงเสริมการลงทุนของสํานักงานคณะกรรมการสงเสริมการลงทุน 
(BOI) ประกอบกับในขณะนัน้ผูถือหุนเดิมในสถาบันการเงินของประเทศไทยไมสามารถเพิ่มทุนได
อยางเพียงพอ จึงไดมีการอนญุาตใหนกัลงทุนชาวตางชาติสามารถถือหุนไดมากถึงรอยละ 49 ของ
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ทุนจดทะเบียนในสถาบันการเงินไทยเปนระยะเวลา 10 ป และราคาหุนของหนวยเศรษฐกิจภาค
อ่ืนๆ ในขณะนั้นคอนขางต่าํ นักลงทุนตางชาติจึงเขามาลงทุนในรูปของทุนเรือนหุนเพิ่มขึ้น ดวย
ปจจัยดังกลาวจึงสามารถดึงดูดใหนักลงทนุตางชาติเขามาลงทุนในประเทศไทยเพิ่มขึ้น โดยเฉพาะ
ประเทศสหรัฐอเมริกา ญี่ปุน สิงคโปร ฮองกง และสหภาพยุโรป 

 
ในป พ.ศ. 2542 – 2543 การลงทุนโดยตรงจากตางประเทศสุทธิมีแนวโนมปรับตัวลดลง 

โดยในป พ.ศ. 2542 มูลคาของการลงทุนโดยตรงสุทธิลดลงจากป พ.ศ. 2541 รอยละ 35.87 เหลือ
เพียง 134,592.0 ลานบาท โดยมีสาเหตุมาจากการที่ชวงหลังวิกฤติการณทางเศรษฐกิจในป พ.ศ. 
2540 นั้น การลงทุนโดยตรงจากตางประเทศที่เพิ่มขึ้นถึงรอยละ 44 เปนการลงทุนในรปูแบบการ
ควบรวมกจิการ เพราะธุรกิจไทยอยูในชวงขาดสภาพคลอง รัฐบาลในชวงนั้นจึงอนญุาตใหตางชาติ
เขามาซื้อหรือควบรวมกจิการกับธุรกิจที่มปีญหาได ในชวงนั้นเงินทุนจากตางประเทศโดยเฉพาะ
ภาคสถาบันการเงินการธนาคารจึงเพิ่มสูงขึ้นอยางมาก แตในปตอๆ มาเมื่อสภาพคลองของสถาบัน
การเงินหลายแหงดีขึ้นแลวการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศที่เคยมจีํานวนมากในภาคสถาบัน
การเงินจึงลดต่าํลง สงผลทําใหมูลคาการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศสุทธิปรับตัวลดลง 

 
สําหรับป พ.ศ. 2544 – 2546 เศรษฐกิจของประเทศไทยเริ่มปรับตัวในทศิทางบวก แต

ปริมาณเงินลงทุนโดยตรงจากตางประเทศยังมีความผันผวน กลาวคือ ในป พ.ศ. 2544 การลงทุน
โดยตรงจากตางประเทศมีมลูคาเทากับ 224,842.0 ลานบาท ซ่ึงเพิ่มขึ้นจากป พ.ศ. 2543 รอยละ 
95.03 แตในป พ.ศ. 2545 กลับลดลงรอยละ 34.39 และปรับตัวสูงขึ้นอีกรอยละ 44.87 ในป พ.ศ. 
2546 ตามลําดับ ทั้งนี้ผลกระทบภายนอกประเทศนับวาเปนปจจยัสําคัญซึ่งสงผลใหนักลงทุน
ตางชาติชะลอการลงทุน นอกจากนั้นยังมกีารโยกยายและเปลี่ยนแปลงฐานการผลิตสูประเทศกําลัง
พัฒนาอื่นๆ อีกดวย เชน ประเทศจนี และอินเดีย เปนตน 

 
ในระหวางป พ.ศ. 2547 – 2549 มูลคาการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศเริ่มปรับตัวสูงขึ้น

อยางตอเนื่อง จากการที่เศรษฐกิจของประเทศไทยที่ปรับตัวในทศิทางบวก กลาวคือ จากป พ.ศ. 
2547 มีมูลคาการลงทุนโดยตรงอยูที่ 198,880.0 ลานบาท ไดปรับตัวเพิ่มขึ้นรอยละ 32.04 เปน 
262,597.1 ลานบาท ในป พ.ศ. 2548 จากนัน้ในป พ.ศ. 2549 ก็ไดปรับตัวเพิ่มขึ้นอกีรอยละ 52.09 
เปน 399,381.7 ลานบาท ซ่ึงมูลคาดังกลาวถือไดวาเปนมลูคาของการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ
สูงที่สุดในประวัติศาสตร โดยมีสาเหตุสําคัญมาจากกระแสการเขาซ้ือกิจการ (Acquisition) ของนัก
ลงทุนตางชาติ ที่เขามาถือหุนในธุรกิจขนาดใหญของไทย เชน กิจการโทรคมนาคม และการ
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ขยายตวัทางเศรษฐกิจของประเทศผูลงทุนรายสําคัญ คือ ประเทศญี่ปุน สหรัฐอเมริกา สหภาพยุโรป 
และประเทศอตุสาหกรรมใหมในเอเชีย (สิงคโปร ฮองกง ไตหวัน และเกาหลีใต) 

 
ระหวางป พ.ศ. 2550 - 2551 พบวา การลงทุนโดยตรงจากตางประเทศในประเทศไทยเริ่ม

ชะลอตัวลงตามการชะลอตัวของเศรษฐกิจโลก กลาวคือ ในป พ.ศ. 2550 มีมูลคาการลงทุนโดยตรง
จากตางประเทศเทากับ 352,894.0 ลานบาท ซ่ึงลดลงจากปกอนรอยละ 11.64 และตอมาป พ.ศ. 
2551 มีมูลคารวม 317,535.6 ลานบาท ซ่ึงลดลงจากป พ.ศ. 2550 รอยละ 10.02 เนื่องจากปจจยั
ทางการเมืองและความสงบภายในประเทศ และความไมชัดเจนของนโยบายดานเศรษฐกิจ ขณะที่
ในระยะสั้นยังไมมีปจจยัสนบัสนุนมากนกั นอกจากนี้การแขงขันเพื่อดงึดูดการลงทุนของประเทศ
ตางๆ ก็ทวีความรุนแรงมากขึน้ 

 
โครงสรางการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศในประเทศไทย จําแนกตามภาคการผลิต  

 
โครงสรางการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศในประเทศไทย จําแนกตามภาคการผลิตนั้น 

จะเห็นไดวา การลงทุนจะมีการกระจายอยูในภาคการผลิตตางๆ คอื อุตสาหกรรม การคา การ
กอสราง สถาบันการเงิน และอสังหาริมทรัพย แตภาคการผลิตที่นักลงทุนตางชาติใหความสนใจเขา
มาลงทุนคอนขางสูง คือ ภาคอุตสาหกรรม เนื่องจากประเทศไทยมีความไดเปรียบในเรื่องแหลงทีต่ั้ง 
และมีตลาดทีค่อนขางใหญ และมีปจจยัพืน้ฐานที่สําคัญ ไดแก โครงสรางพื้นฐานการผลิต 
เทคโนโลยี และแรงงานที่สามารถรองรับการเปลี่ยนแปลงในอุตสาหกรรมที่ใชเทคโนโลยีสูงขึ้น ทํา
ใหนกัลงทุนตางชาติมีการยายฐานการผลิตสินคาอุตสาหกรรมมายังประเทศไทยเพิ่มมากขึ้น ซ่ึงเมื่อ
พิจารณาการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ แยกตามภาคการผลิตในป พ.ศ. 2551 จะพบวา ภาค
เศรษฐกิจทีน่ักลงทุนใหความสนใจเขามาลงทุนมากที่สุด คือ ภาคอุตสาหกรรม ซ่ึงมีสัดสวนถึงรอย
ละ 39 รองลงมาไดแก ภาคสถาบันการเงิน ภาคอสังหาริมทรัพย ภาคการคา และภาคบริการ โดยมี
สัดสวนรอยละ 39 รอยละ 17 รอยละ 11 รอยละ 10 และรอยละ 7 ตามลําดับ (ภาพที่ 5)  
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ภาพที่ 5  สัดสวนการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ จําแนกตามภาคการผลิต ป พ.ศ. 2551 
ที่มา: จากการคํานวณ 
 

ภาคอุตสาหกรรม 
 

ภาคอุตสาหกรรมเปนภาคเศรษฐกิจทีน่ักลงทุนใหความสนใจมากที่สุด และมีมูลคาเงนิ
ลงทุนโดยตรงจากตางประเทศสุทธิมากที่สุดตลอดชวงทีพ่ิจารณาเมื่อเทียบกับภาคเศรษฐกิจอื่นๆ 
ซ่ึงเมื่อพิจารณาแลวจะพบวา มีแนวโนมสูงขึ้นอยางมาก โดยในชวงป พ.ศ. 2536 – 2539 มูลคาการ
ลงทุนโดยตรงสุทธิมีไมมากนัก เฉล่ียประมาณปละ 14,089.8 ลานบาท หรือประมาณรอยละ 32 ของ
การลงทุนโดยตรงทั้งหมด ตอมาระหวางป พ.ศ. 2540 – 2545 มูลคาการลงทุนโดยตรงสุทธิในภาค 
อุตสาหกรรมคอนขางมีความผันผวน แตมูลคาก็ยังคงอยูในระดับสูงเฉลี่ยประมาณปละ 80,352.6 
ลานบาท หรือประมารรอยละ 50 ของการลงทุนโดยตรงทั้งหมด หลังจากนั้นในชวงป พ.ศ. 2546 – 
2551 มูลคาดังกลาวมีแนวโนมปรับตัวสูงขึ้นอยางเหน็ไดชัด ยกเวนป พ.ศ. 2548 และ พ.ศ. 2550 
เทานั้นที่มีการปรับตัวลดลงเล็กนอย ทั้งนีใ้นป พ.ศ. 2551 มูลคาการลงทุนโดยตรงสทุธิ
ภาคอุตสาหกรรมเทากับ 146,232.0 ลานบาท หรือคิดเปนรอยละ 46.05 ของการลงทุนโดยตรงสุทธิ
ทั้งหมด (ภาพที่ 6) 
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ภาพที่ 6  มูลคาการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ ภาคอตุสาหกรรม ระหวางป พ.ศ. 2536 – 2551 
ที่มา: จากการคํานวณ 
 

ทั้งนี้จากการพจิารณาสัดสวนการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศภาคอตุสาหกรรม ป พ.ศ. 
2551 พบวา หมวดเครื่องจกัรและอุปกรณขนสง เปนหมวดที่มีการลงทนุโดยตรงจากตางประเทศสูง
ที่สุด รองลงมาไดแก หมวดผลิตภัณฑน้ํามนั, หมวดโลหะและอโลหะ และหมวกเคมภีัณฑ โดยมี
สัดสวนการลงทุนรอยละ 33, รอยละ 13, รอยละ 11 และรอยละ 8 ตามลําดับ (ภาพที่ 7)  
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ภาพที่ 7  มูลคาการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ ภาคอตุสาหกรรม ป พ.ศ. 2551 
ที่มา: จากการคํานวณ 
 

ภาคสถาบนัการเงิน 
 
ภาคสถาบันการเงิน ก็นับวาเปนภาคที่นกัลงทุนใหความสนใจมากในชวงหลัง ซ่ึงจากการ

พิจารณาแนวโนมการเปลี่ยนแปลงของการลงทุนโดยตรงสุทธิแลว พบวา ป พ.ศ. 2536 – 2540 ภาค
สถาบันการเงินยังไมคอยไดรับความสนใจจากนกัลงทุนตางชาติ โดยมมีูลคาเฉลี่ยเพียงปละ
ประมาณ 1,600 ลานบาทเทานั้น แตมูลคาการลงทุนในภาคดังกลาวเริ่มูงขึ้นในป พ.ศ. 2541 มีมูลคา
ถึง 34,504.2 ลานบาท ซ่ึงมีสาเหตุมาจากการที่สถาบันการเงินของประเทศไทยไมสามารถเพิ่มทุน
ไดอยางเพียงพอ จึงไดมีการอนุญาตใหนักลงทุนชาวตางชาติสามารถถือหุนไดมากถึงรอยละ 49 
ของทุนจดทะเบียนในสถาบันการเงินไทย และตอมาระหวางป พ.ศ. 2542 – 2546 การลงทุน
โดยตรงจากตางประเทศ ในภาคสถาบันการเงินก็เร่ิมปรบัตัวลดลงอยางมาก จนกระทั่งขาดดุลถึง 
8,130.7 ลานบาท ในป พ.ศ. 2544 หลังจากนั้นชวงป พ.ศ. 2547 – 2549 การลงทุนดังกลาวได
ปรับตัวดีขึ้นอยางมาก จนในป พ.ศ. 2549 เปนปที่ภาคสถาบันการเงินมมีูลคาการลงทุนโดยตรงมาก
ที่สุดในประวตัิศาสตร ซ่ึงมีมูลคาเทากับ  94,665.7 ลานบาท หรือคิดเปนรอยละ 23.70 ของการ
ลงทุนโดยตรงทั้งหมดในปนัน้ และในป พ.ศ. 2550 – 2551 มูลคาการลงทุนโดยตรงไมคอยมีการ
เปลี่ยนแปลง แตยังคงมีมูลคาคอนขางสูง คือเทากับ 65,734.1 ลานบาท และ 65,592.5 ลานบาท 
ตามลําดับ (ภาพที่ 8) 
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ภาพที่ 8  มูลคาการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ ภาคสถาบันการเงิน ระหวางป พ.ศ. 2536 – 2551 
ที่มา: จากการคํานวณ 
 
 ภาคอสงัหาริมทรัพย 
 
 ภาคอสังหาริมทรัพย ก็เปนภาคการผลิตหนึ่งที่นาจับตามองในชวงหลัง เนื่องจากเปนภาค
การผลิตที่เดิมมีมูลคาการลงทุนคอนขางนอย แตมูลคาการลงทุนเพิ่งเริ่มเพิ่มขึ้นอยางมากในชวงป 
พ.ศ. 2550 – 2551 ซ่ึงจากการพิจารณาแนวโนมการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศสุทธิ พบวา 
ระหวางป พ.ศ. 2536 – 2539 มูลคาของการลงทุนโดยตรงเฉลี่ยประมาณปละ 17,438.7 ลานบาท แต
ตอมาระหวางป พ.ศ. 2540 – 2546 มูลคาการลงทุนไดลดลงอยางตอเนือ่ง เหลือเพียงประมาณปละ 
3,449.6 ลานบาท และลดลงอยางมากในป พ.ศ. 2547 จนมูลคาการลงทุนขาดดุลถึง 13,732.9 ลาน
บาท แตตอมาระหวางป พ.ศ. 2548 – 2551 การลงทุนโดยตรงในภาคอสงัหาริมทรัพยเริ่มฟนตัว 
และกลับตวัเพิม่ขึ้นอยางตอเนื่อง โดยในป พ.ศ. 2551 มีมูลคาการลงทุนสุทธิถึง 41,379.8 ลานบาท 
(ภาพที่ 9) ซ่ึงถือเปนภาคการผลิตที่มีมูลคาการลงทุนโดยตรงสูงเปนอนัดับที่ 3 รองจาก
ภาคอุตสาหกรรม และภาคสถาบันการเงิน 
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ภาพที่ 9  มูลคาการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ ภาคอสังหาริมทรัพย ระหวางป พ.ศ. 2536 – 

2551 
ที่มา: จากการคํานวณ 
 

ภาคการคา 
 
ภาคการคา ก็ถือวาเปนภาคการผลิตที่มีมูลคาการลงทุนที่มีความผันผวนขึ้นลงคอนขางมาก 

ซ่ึงจากการพิจารณาแนวโนมการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศสุทธิ พบวา มูลคาการลงทุนในชวง
ป พ.ศ. 2536 – 2539 มูลคาการลงทุนมีแนวโนมเพิ่มมากขึน้ แตอัตราการเพิ่มยังไมมาก โดยมมีูลคา
คาเฉลี่ยประมาณปละ 9,754.2 ลานบาท และมูลคาการลงทุนมาเพิ่มขึ้นหรือขยายตวัอยางมากในชวง
ป พ.ศ. 2540 – 2541 โดยในป พ.ศ. 2541 มีมูลคาการลงทุนถึง 42,645.1 ลานบาท ซ่ึงถือเปนภาคการ
ผลิตที่มีมูลคาการลงทุนสุทธิสูงเปนอันดบัที่ 2 รองจากภาคอุตสาหกรรม แตในป พ.ศ. 2543 มูลคา
การลงทุนกลับหดตวัอยางมาก เหลือเพยีง 2,089.9 ลานบาท แตในป พ.ศ. 2544 ก็ไดปรับตัวเพิ่มขึ้น
อีกเปน 47,678.2 ลานบาท จากนั้นระหวางป พ.ศ. 2545 – 2547 แนวโนมการลงทุนในภาคการคา
เร่ิมชะลอตัวลงอยางตอเนื่อง แตไดมกีารปรับตัวดีขึ้นเล็กนอยในป พ.ศ. 2548 ตอมาระหวางป พ.ศ. 
2549 – 2551 มูลคาการลงทุนเริ่มปรับตัวดขีึ้น โดยในป พ.ศ. 2551 มีมูลคาการลงทุนโดยตรงจาก
ตางประเทศสุทธิอยูที่ 35,627.7 ลานบาท (ภาพที่ 10) 
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ภาพที่ 10  มูลคาการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ ภาคการคา ระหวางป พ.ศ. 2536 – 2551 
ที่มา: จากการคํานวณ 
 

ภาคบริการ 
 
ภาคบริการ เปนภาคการผลิตที่นักลงทุนชาวตางชาติเร่ิมใหความสนใจในชวงหลัง ซ่ึงจาก

การพิจารณาแนวโนมการเปลี่ยนแปลงของการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศสุทธิ พบวา ระหวางป 
พ.ศ. 2536 – 2539 นักลงทุนชาวตางประเทศยังคงใหความสนใจไมมากนัก เฉล่ียเพียงปละ 1,804.9 
ลานบาท แตในชวงป พ.ศ. 2540 – 2543 มูลคาการลงทุนเริ่มเพิ่มขึ้นอยางเห็นไดชัด โดยมีมูลคาถึง
18,696.8 ลานบาท ในป พ.ศ. 2543 แตการลงทุนดังกลาวกลับลดลงอยางมากในป พ.ศ. 2544 เหลือ
เพียง 6,846.0 ลานบาท และก็เพิ่มขึ้นเปน  32,006.8 ลานบาท ในป พ.ศ. 2545 ตอมาในชวงป พ.ศ. 
2546 – 2548 มูลคาการลงทุนเริ่มชะลอตัวลงมากเหลือเพียงประมาณปละ  13,420.7 ลานบาท และ
กลับเพิ่มขึ้นมากอีกในป  พ.ศ. 2549 – 2550 ซ่ึงเฉลี่ยประมาณ 31,588.6 ลานบาทตอป จนกระทั่งใน
ป พ.ศ. 2551 มูลคาการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศไดปรับตัวลดลงเล็กนอยจากปกอนหนา โดยมี
มูลคาเทากับ 26,336.9 ลานบาท (ภาพที่ 11) 
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ภาพที่ 11  มูลคาการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ ภาคบริการ ระหวางป พ.ศ. 2536 – 2551 
ที่มา: จากการคํานวณ  
 
โครงสรางการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศในประเทศไทย จําแนกตามรายประเทศ 
 
 สําหรับโครงสรางการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศจําแนกตามประเทศ พบวา นกัลงทุน
ตางชาติเร่ิมมีการเคลื่อนยายเงินทุนระหวางประทศ โดยมกีารเคลื่อนยายจากแหลงที่ใหผลตอบแทน
ต่ําไปยังแหลงที่ใหผลตอบแทนสูงกวา โดยในชวงแรก มีเพียง 2 ประเทศ คือ ประเทศญี่ปุนและ
สหรัฐอเมริกา (ตารางผนวกที่ 4) ที่มีนักลงทุนมาลงทุนในประเทศไทยมากที่สุด หลังจากนั้นนัก
ลงทุนจากภูมภิาคเอเชียจึงเริม่เขามาลงทุนมากขึ้น ในป พ.ศ. 2533 สาเหตุเนื่องมาจากการแข็งคาของ
คาเงินเยนญี่ปุน ทําใหมกีารยายฐานการผลิตเพื่อลดตนทุนการผลิตมายังประเทศไทยเพิ่มมากขึน้ 
รวมทั้งประเทศไทยไดมีการปรับโครงสรางทางเศรษฐกจิ มีนโยบายการเปดเสรีและสงเสริมการ
นําเขาเงินตราตางประเทศเพิม่มากขึ้น จึงเปนสิ่งดึงดูดใหนักลงทนุตางชาติเขามาลงทุน รวมทั้งมีการ
เคล่ือนยายฐานการผลิตและเทคโนโลยีจากประเทศในกลุมเอเชียมายังประเทศไทยมากขึ้น ซ่ึงในป 
พ.ศ. 2551 พบวา ประเทศที่มกีารลงทุนโดยตรงในประเทศไทยมากที่สุด 5 อันดับแรก คือ ประเทศ
ญี่ปุน สิงคโปร ฮองกง สหภาพยุโรป และสหรัฐอเมริกา ซ่ึงมีสัดสวนการลงทุนโดยตรงรอยละ 34 
รอยละ 17 รอยละ 7 รอยละ 7 และรอยละ 5 ตามลําดับ (ภาพที ่12) 
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ภาพที่ 12  สัดสวนแหลงการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศสุทธิ จําแนกตามแหลงที่มาของเงิน

ลงทุน ป  พ.ศ. 2551 
ที่มา: จากการคํานวณ 
 

สําหรับปจจัยที่นักลงทุนตางประเทศใหความสําคัญมาก และเปนปจจยัที่ประเทศไทยมี
ความไดเปรยีบประเทศอื่นๆ ซ่ึงดึงดูดใหนักลงทุนจากตางประเทศเขามาลงทุนในประเทศไทย 
ไดแก (ธนาคารแหงประเทศไทย, 2549)  
 
 1. ประเทศไทยมีแรงงานคณุภาพดจีํานวนมากโดยเฉพาะแรงงานประเภทกึ่งฝมือ และไร
ฝมือ และคาจางงานแรงยังคอนขางต่ํา แมวาประเทศฟลิปปนสจะมีคาแรงงานคอนขางต่ํา
เชนเดยีวกับประเทศเทศ และประเทศอินโดนีเซียจะมีคาจางแรงงานต่ําที่สุดในเอเซียน แตคุณภาพ
ของแรงงานใน 2 ประเทศนีจ้ะต่ํากวาประเทศไทย สวนประเทศมาเลเซียและสิงคโปรนั้น นอกจาก
จะมีคาจางแรงงานที่สูงกวาประเทศไทยแลว ยังมจีํานวนแรงงานนอยกวา ในขณะที่คณุภาพแรงงาน
ไมสูงกวาของประเทศไทย 
 

2. นโยบายและทัศนะคติของรัฐบาลเอื้ออํานวยตอการลงทุนจากตางประเทศ ประกอบกับ
นโยบายการผอนคลายมาตรการใหนกัลงทนุตางชาติมีสิทธิเขามาถือครองสัดสวนหุน 
 

ญี่ปุน
34%

สหรัฐอเมริกา
5%สหภาพยุโรป

7%

สิงคโปร
17%

ฮองกง
7%

อื่นๆ
30%



74 

 3. วัฒนธรรม ประเพณี และศาสนาพุทธของประเทศไทยยอมรับวฒันธรรมของชาติอ่ืนได
งายกวาและมกีารตอตานนอยกวา รวมทั้งยงัมีความเอื้ออํานวยและเต็มใจตอนรับการลงทุนของนัก
ลงทุนตางชาติ 
 
 4. ตลาดในประเทศของประเทศไทยมีขนาดใหญพอทีจ่ะผลิตสินคา อุตสาหกรรมหลาย
ชนิดในระดับการประหยัดจากขนาดได ในขณะที่ขนาดของตลาดมาเลเซียและสิงคโปรเล็กกวา
ประเทศไทยมาก สําหรับประเทศฟลิปปนสและอินโดนีเซีย แมวาจะมขีนาดใกลเคยีงกันและใหญ
กวาไทย แตอํานาจซื้อของประชาชนอยูในระดับต่ํากวา นอกจากนี้ประเทศไทยยังมกีารขยายตัวใน
เกณฑที่คอนขางสูงดวย 
 

5. ประเทศไทยมีวัตถุดิบและทรัพยากรธรรมชาติจํานวนมาก 
 
 6. ประเทศไทยใหความคุมครองแกผูลงทุนตางชาติ และใหสิทธิประโยชนดานตางๆ จาก
มาตรการการสงเสริมการลงทุน ไดแก การยกเวนภาษีเงนิได การยกเวนภาษนีําเขาเครื่องจักรและ
วัตถุดิบ เปนตน 
 
 7.  ประเทศไทยมีแหลงที่ตั้งที่เปนศูนยกลางในภูมภิาคอาเซียน สามารถเขาถึงตลาดอื่นๆ 
ไดงาย 
 
 ตอไปจะพจิารณาถึงสภาพทัว่ไปของการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ แยกเปนราย
ประเทศ ไดแก ประเทศญี่ปุน สิงคโปร ฮองกง สหภาพยุโรป และสหรัฐอเมริกา ซ่ึงเปน 5 ประเทศที่
มีมูลคาการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศสูงสุด 5 อันดับแรก โดยมีรายละเอียด ดังนี้ 
 

การลงทุนโดยตรงจากประเทศญี่ปุน 
 
 ประเทศญี่ปุนถือไดวาเปนประเทศผูลงทุนที่มีความสําคัญมากที่สุดประเทศหนึ่ง โดยการ
ลงทุนโดยตรงจากประเทศญีปุ่นในประเทศไทยเริ่มมีมูลคาสูงหลังป พ.ศ. 2529 โดยมสีาเหตุมาจาก
การแข็งตัวของคาเงินเยนในชวงปลายป พ.ศ. 2528 ทํา ใหประเทศญี่ปุนตองยายฐานการผลิตมายัง
ประเทศที่มีตนทุนตํ่ากวา เชน ประเทศไทย เนื่องจากประเทศไทยมีคาแรงงานราคาถูก ตลาดภายใน
ที่มีขนาดใหญ ประกอบกับมกีารพัฒนาสาธารณูปโภคอยางตอเนื่องทําใหประเทศไทยเปนแหลง
ลงทุนที่ญี่ปุนใหความสนใจ เพื่อใหประเทศไทยเปนฐานการผลิตเพื่อสงออกไปยังประเทศที่ 3 
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ไดแกสหรัฐอเมริกา สหภาพยุโรป ภูมิภาคเอเชีย และประเทศในกลุมอินโดจีน เปนตน โดยประเทศ
ญี่ปุนเนนเขามาลงทุนในอุตสาหกรรมขนาดใหญและกลาง ไดแก อุตสาหกรรมเครื่องจักรและ
อุปกรณขนสง รองลงมา คือ อุตสาหกรรมเครื่องใชไฟฟาและอิเล็กทรอนิกส 
 
 จากการพจิารณาแนวโนมการลงทุนโดยตรงสุทธิของประเทศญี่ปุนในประเทศไทย พบวา 
ในชวงป พ.ศ. 2536 – 2541 ประเทศญี่ปุนมาการเขามาลงทุนโดยตรงในประเทศไทยเพิ่มขึ้นอยาง
ตอเนื่องจากมลูคาการลงทุน 7,732.9 ลานบาทในป พ.ศ. 2536 เปน 60,477.8 ลานบาท ในป พ.ศ. 
2541 แตมูลคาดังกลาวลดลงอยางมากถึงรอยละ 69.31 ในป พ.ศ. 2542 เหลือเพียง 18,558.0 ลาน
บาท หลังจากนั้นระหวางป พ.ศ. 2543 – 2548 ก็มีแนวโนมเพิ่มขึ้น โดยเฉลี่ยมีมูลคาการลงทุน
โดยตรงสุทธิประมาณปละ 87,819.3 ลานบาท ยกเวนในป พ.ศ. 2545 เทานั้นที่มีการปรับตัวลง
เล็กนอย ตอมาใน ชวงป พ.ศ. 2549 – 2551  มูลคาการลงทุนโดยตรงสุทธิจากประเทศญี่ปุนมีความ
ผันผวนเล็กนอย โดยในป พ.ศ. 2549 ไดปรับตัวลดลงประมาณรอยละ 17.31 และปรับตัวสูงขึ้นในป 
พ.ศ. 2550 รอยละ 11.80 จนในป พ.ศ. 2551 มีมูลคาเทากับ 84,534.9 ลานบาท ซ่ึงลดลงจากปกอน
ประมาณรอยละ 22.39 (ภาพที่ 13) ทั้งนี้มสีาเหตุสวนหนึ่งมาจากสภาพเศรษฐกจิของญี่ปุนที่อยูใน
ภาวะถดถอย ทําใหบริษัทหลายแหงตองปรับโครงสรางองคกร รวมถึงมีการปดโรงงานและปลด
พนักงานจํานวนมากทั่วโลก 
 

ทั้งนี้จากสถิตปิ พ.ศ. 2551 สาขาที่มีมูลคาการลงทุนโดยตรงมากที่สุดจากประเทศญี่ปุน 
ไดแกสาขาผลิตภัณฑโลหะ เครื่องจักร และอุปกรณขนสง มีมูลคาการลงทุนสูงสุดเปนอันดับหนึ่ง 
ซ่ึงคิดเปนรอยละ 60.5 ของมูลคาการลงทุนทั้งหมด รองลงมาไดแก สาขาอิเล็กทรอนิกสและ
เครื่องใชไฟฟา และสาขาเหมืองแร เซรามิกส และโลหะขั้นมูลฐาน โดยมีมูลคาการลงทุนรอยละ 
13.47 และรอยละ 7.96 ตามลําดับ แตเปนที่นาสังเกตวามูลคาการลงทุนในสองสาขานี้ลดลงจากป 
พ.ศ. 2550 มากกวารอยละ 50 โดยที่การลงทุนสวนใหญของประเทศญี่ปุนในประเทศไทยเปนการ
ลงทุนในโครงการขยายมากกวาการลงทุนในโครงการใหม (สํานักงานคณะกรรมการสงเสริมการ
ลงทุน, 2552) 
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ภาพที่ 13 มูลคาการลงทุนโดยตรงสุทธิจากประเทศญี่ปุนในประเทศไทย ระหวางป พ.ศ. 2536 - 

2551 
ที่มา: จากการคํานวณ 
 

การลงทุนโดยตรงจากประเทศสิงคโปร 
 

การลงทุนโดยตรงจากประเทศสิงคโปรในประเทศไทยมีสาเหตุมาจากการที่ประเทศ
สิงคโปรเปนประเทศขนาดเลก็ที่มีขอจํากัดในดานทรัพยากรธรรมชาติ และคาจางแรงงานที่เพิ่ม
สูงขึ้น จึงตองไปลงทุนในตางประเทศ โดยการลงทุนของประเทศสิงคโปรในประเทศไทยมี
วัตถุประสงคหลัก คือ การผลิตเพื่อตลาดภายในประเทศ การลงทุนโดยตรงจากประเทศญี่ปุนเริ่มมี
การขยายตวัอยางมากในป พ.ศ. 2531 เปนตนมา ทั้งนีป้ระเทศสิงคโปรลงทุนในภาคอุตสาหกรรม
เปนสวนใหญ เชน การลงทุนในอุตสาหกรรมเครื่องใชไฟฟาและอิเล็กทรอนิกส และอุตสาหกรรม
อาหาร เปนตน 
 

จากการพจิารณาแนวโนมการลงทุนโดยตรงสุทธิจากประเทศสิงคโปรในประเทศไทย 
พบวา ในชวงป พ.ศ. 2536 – 2543 นั้นมีมูลคาการลงทุนไมมากนัก โดยเฉลี่ยประมาณปละ 10,515.9 
ลานบาท แตมลูคาการลงทุนโดยตรงสุทธิไดเพิ่มขึ้นอยางมากถึง 5 เทาจากป พ.ศ. 2543 เปน 
75,228.3 ลานบาทในป พ.ศ. 2544 แตหลังจากนั้นในชวงป พ.ศ. 2545 – 2547 มูลคาดังกลาวกลับ
ลดลงอยางตอเนื่องประมาณรอยละ 40 ตอป จนมีมูลคาการลงทุนเพียง 13,821.1 ลานบาทในป พ.ศ. 
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2547 หลังจากนั้นป พ.ศ. 2548 – 2549 มูลคาการลงทุนกป็รับตัวสูงขึ้น โดยป พ.ศ. 2549 ถือไดวา
เปนปที่มีมูลคาการลงทุนโดยตรงจากประเทศสิงคโปรเติบโตอยางมาก มีมูลคาถึง 164,316.5 ลาน
บาท ซ่ึงในปดงักลาวประเทศสิงคโปรไดเปนประเทศทีม่ีมูลคาการลงทุนโดยตรงสทุธิในประเทศ
ไทยสูงที่สุดดวย สําหรับในชวงป พ.ศ. 2550 – 2551 มูลคาการลงทุนโดยตรงไดปรับตัวลดลงอีก
คร้ัง และเปนการลดลงในสัดสวนที่มาก คือ ลดลงประมาณรอยละ 50 ตอป จนเหลือมลูคาการ
ลงทุนโดยตรงสุทธิเพียง 42,791.3 ลานบาทในป พ.ศ. 2551 (ภาพที่ 14) ทั้งนี้เนื่องจากปจจยัทางการ
เมืองภายในประเทศ และเศรษฐกิจโลกทีช่ะลอตัวซ่ึงไดสงผลกระทบกับการลงทุนของนักลงทุน
สิงคโปรดวย 

 
ทั้งนี้จากสถิตปิ พ.ศ. 2551 สาขาที่มีมูลคาการลงทุนโดยตรงมากที่สุดจากประเทศสิงคโปร 

ไดแก สาขาการบริการ มีมูลคาการลงทุนสูงสุด คิดเปนรอยละ 29.1 รองลงมา ไดแก สาขาเหมืองแร 
เซรามิกซ และโลหะขั้นมูลฐาน คิดเปนรอยละ 26.8, สาขาอิเล็กทรอนิกสและเครื่องใชไฟฟา รอยละ 
22.6 สาขาเคมีภัณฑและกระดาษคิดเปนรอยละ 14.4 สาขาอุตสาหกรรมเบาและสิ่งทอ รอยละ 0.4 
และสาขาการเกษตรและผลผลิตทางการเกษตร รอยละ 0.3 ตามลําดับ ทั้งนี้การลงทุนสวนใหญของ
ประเทศสิงคโปรในประเทศไทยเปนการลงทุนในโครงการขยายมากกวาการลงทุนในโครงการใหม 
(สํานักงานคณะกรรมการสงเสริมการลงทุน, 2552) 

 

 
 
ภาพที ่14  มูลคาการลงทุนโดยตรงสุทธิจากประเทศสิงคโปรในประเทศไทย ระหวางป พ.ศ. 2536 - 

2551 
ที่มา: จากการคํานวณ 
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การลงทุนโดยตรงจากประเทศฮองกง 
 

การลงทุนโดยตรงจากประเทศฮองกงมีสาเหตุคลายคลึงกับประเทศสิงคโปร เนื่องจากเปน
ประเทศที่มีขนาดเล็กที่มีขอจํากัดในดานทรัพยากรธรรมชาติและคาจางแรงงาน โดยการลงทุนของ
ฮองกงในประเทศไทยมวีัตถุประสงคหลัก คือ การผลิตเพื่อตลาดภายในประเทศและสงออกไปยัง
ประเทศที่ 3 ในอาเซียน ซ่ึงการลงทุนโดยตรงจากประเทศฮองกงเริ่มมีมูลคาเพิ่มขึ้นอยางเหน็ไดชัด
ในป พ.ศ. 2531 โดยมีสาเหตมุาจากการที่ฮองกงประสบปญหาดานตนทุนแรงงานและตนทุนทีด่ิน
อันเปนผลมาจากการเพิ่มขึ้นของคาเงินฮองกง ทําใหฮองกงตองการยายฐานการผลิตไปยังประเทศที่
ตนทุนการผลิตต่ํากวา ทั้งนีภ้าคเศรษฐกิจที่ฮองกงเขามาลงทุนมากที่สุด คือ ภาคอุตสาหกรรม
โดยเฉพาะอยางยิ่งในอุตสาหกรรมเครื่องใชไฟฟาและอเิล็กทรอนิกส อุตสาหกรรมสิ่งทอ และ
อุตสาหกรรมเคมีภัณฑ 

 
จากการพจิารณาแนวโนมการลงทุนโดยตรงสุทธิจากประเทศฮองกงในประเทศไทย พบวา 

ในชวงป พ.ศ. 2536 – 2545 มูลคาการลงทุนโดยตรงสุทธิจากประเทศฮองกงมีความผันผวน โดยมี
มูลคาประมาณปละ 8,930.7 ลานบาท และในป พ.ศ. 2546 มีการปรับตัวเพิ่มขึ้นมากถึง 6 เทาจากป
กอน จนมีมูลคาถึง  24,872.5 ลานบาท แตหลังจากนัน้ระหวางป พ.ศ. 2547 – 2549 ฒุลคาดังกลาว
ไดปรับตัวลดลงอยางมาก จนในป พ.ศ. 2549 มูลคาการลงทุนโดยตรงสุทธิจากประเทศฮองกงขาด
ดุลถึง 3,259.6 ลานบาท แตในป พ.ศ. 2550 – 2551 มูลคาการลงทุนปรับตัวดีขึ้นอกีครั้ง โดยในป 
พ.ศ. 2551 มีมูลคาการลงทุนโดยตรงสุทธิจากประเทศฮองกงเทากับ 17,984.8 ลานบาท ซ่ึงถือวาเปน
ประเทศที่เขามาลงทุนโดยตรงในประเทศไทยมากเปนอนัดับที่ 3 (ภาพที่ 15) 
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ภาพที่ 15  มูลคาการลงทุนโดยตรงสุทธิจากประเทศฮองกงในประเทศไทย ระหวางป พ.ศ. 2536 - 

2551 
ที่มา: จากการคํานวณ 
 

ทั้งนี้จากสถิติในป พ.ศ. 2551 สาขาที่มูลคาการลงทุนสูงสุดจากประเทศฮองกง ไดแก สาขา
บริการและสาธารณูปโภค คิดเปนรอยละ 50.9 รองลงมา ไดแก สาขา เคมีภัณฑ กระดาษ และ
พลาสติก รอยละ 21.8 สาขาอุตสาหกรรมเบา รอยละ 14.2 สาขาเหมืองแร เซรามิกส และโลหะขั้น
มูลฐาน รอยละ 7.5 สาขาผลิตภัณฑโลหะ เครื่องจักร และอุปกรณขนสง และสาขาอิเล็กทรอนิกส
และเครื่องใชไฟฟา รอยละ 4.9 และรอยละ 0.4 ตามลําดับ (สํานักงานคณะกรรมการสงเสริมการ
ลงทุน, 2552) 
 

การลงทุนโดยตรงจากสหภาพยุโรป 
 
 การลงทุนโดยตรงจากสหภาพยุโรปมีสัดสวนไมมากนักเมื่อเทียบกับประเทศอื่นๆ การไหล
เขาของเงินทุนไมคอยแนนอนแตก็มแีนวโนมเพิ่มขึ้น ซ่ึงเริ่มมีการขยายตัวมากในป พ.ศ. 2531 – 
2536 เนื่องจากปจจยัภายในประเทศไทยทีเ่อ้ืออํานวยตอการลงทุน ไดแก อัตราการเติบโตทาง
เศรษฐกิจที่อยูในระดบัสูง เสถียรภาพของประเทศคอนขางมั่นคง อัตราคาจางแรงงานทรงตัวอยูใน
ระดับต่ํา และมีการสงเสริมการลงทุนจากคณะกรรมการสงเสริมการลงทุนอยางชัดเจน และ
สอดคลองกับความตองการของนักลงทุนชาวยุโรป 
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 จากการพจิารณาแนวโนมการลงทุนโดยตรงสุทธิจากสหภาพยุโรป พบวา ระหวางป พ.ศ. 
2536 – 2542 มูลคาการลงทุนโดยตรงสุทธิจากสหภาพยโุรปมีแนวโนมสูงขึ้นอยางตอเนื่อง จาก
มูลคาในป พ.ศ. 2536 ที่ 6,160.6 ลานบาท เปน 51,940.2 ลานบาท ในป พ.ศ. 2542 ซ่ึงอัตราการ
ขยายตวัเฉลี่ยประมาณรอยละ 70 จากปกอนหนา แตมูลคาดังกลาวกลบัลดลงอยางมากในชวงป 
พ.ศ. 2543 – 2545 จนมูลคาดังกลาวในป พ.ศ. 2545 ขาดดุลถึง 8,495.4 ลานบาท หลังจากนั้น
ระหวางป พ.ศง 2546 – 2548 มูลคาการลงทุนโดยตรงสทุธิจากสหภาพยุโรปมีความผันผวน 
จนกระทั่งในป พ.ศ. 2549 – 2550 มูลคาดังกลาวไดปรับตัวเพิ่มขึ้นอกีครั้งเปน 58,700.2 ลานบาทใน
ป พ.ศ. 2550 แตก็ปรับตัวลดลงอีก โดยเหลือเพียง 18,639.9 ลานบาทในป พ.ศ. 2551 (ภาพที่ 16) 
 

ทั้งนี้จากสถิติในป พ.ศ. 2551 สาขาที่มีการลงทุนโดยตรงจากสหภาพยุโรป ไดแก สาขา
เคมีภัณฑ กระดาษและพลาสติก ที่มีการลงทุนสูงที่สุด คิดเปนรอยละ 42 ของมูลคาการลงทุนรวม 
รองลงมา ไดแก สาขาอิเล็กทรอนิกสและเครื่องใชไฟฟา รอยละ 22 และสาขาเหมืองแรและเซรา
มิกส  คิดเปนรอยละ 13 โดยในปนี้สาขาบริการและสาธารณูปโภค เปนสาขาที่มีมูลคาการลงทุน
ลดลงอยางเหน็ไดชัด เหลือเพียงรอยละ 2 ของมูลคาการลงทุนรวม ซ่ึงตางจากปที่กอนซึ่งมีมูลคา
การลงทุนถึง รอยละ 50 ของมูลคาการลงทุนรวม ทั้งนีสํ้าหรับการลงทุนจากสหภาพยุโรปใน
ประเทศไทยนัน้สวนใหญเปนโครงการใหม และนักลงทนุหลักจากสหภาพยุโรปในประเทศไทย 
ไดแก สหราชอาณาจักร เนเธอรแลนด ฝร่ังเศส สวีเดน และเดนมารก ตามลําดับ (สํานักงาน
คณะกรรมการสงเสริมการลงทุน, 2552) 
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ภาพที ่16  มูลคาการลงทุนโดยตรงสุทธิจากสหภาพยุโรปในประเทศไทย ระหวางป พ.ศ. 2536 - 

2551 
ที่มา: จากการคํานวณ 
 

การลงทุนโดยตรงจากประเทศสหรัฐอเมริกา 
 

การลงทุนโดยตรงจากประเทศสหรัฐอเมริกาในประเทศไทยนัน้มีสาเหตุมาจากการที่
ประเทศไทยมอัีตราการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจสูงและมีโครงสรางพื้นฐานที่มีคุณภาพ โดยการ
ลงทุนโดยตรงจากสหรัฐอเมริกาในชวงป พ.ศ. 2523-2530 ยังคงมีมูลคาไมสูงนัก แตหลังจากป พ.ศ. 
2530 การลงทุนโดยตรงจากสหรัฐอเมริกาก็เร่ิมมีมูลคาสูงมาอยางตอเนือ่ง ทั้งนี้การลงทุนโดยตรง
ของประเทศสหรัฐอเมริกาจะเนนเขามาลงทุนในอุตสาหกรรมเคมีภัณฑ และเครื่องใชไฟฟาและ
อิเล็กทรอนิกส เปนหลัก 
 
 จากการพจิารณาแนวโนมการลงทุนโดยตรงสุทธิจากประเทศสหรัฐอเมริกา พบวา ระหวาง
ป พ.ศ. 2536 – 2541 มูลคาการลงทุนโดยตรงสุทธิจากประเทศสหรัฐอเมริกามีการปรับตัวสูงขึ้น
อยางตอเนื่อง จาก 7,235.9 ลานบาท ในป พ.ศ. 2536 เปน 51,800.4 ลานบาท ในป พ.ศ. 2541 ซ่ึงการ
ป พ.ศ. 2541 มีมูลคาการลงทุนโดยตรงสทุธิสูงสุดเปนประวัติการณ มีสาเหตุมาจากที่ประเทศไทย
ประสบวิกฤติเศรษฐกิจจึงตองพึ่งพาเงินลงทุนโดยตรงจากตางประเทศมากขึ้น โดยการลงทุนจาก
ประเทศสหรัฐอเมริกาในชวงนี้เปนการเขามาลงทุนในลกัษณะควบรวมกิจการมากกวาเปนการเขา
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มาลงทุนใหม  หลังจากนัน้ในชวงป พ.ศ. 2542 – 2545 มูลคาดังกลาวกป็รับตัวลดลงตลอดจนเหลือ
เพียง 8,077.2 ลานบาทในป พ.ศ. 2545 และตอมาก็ปรับตัวเพิ่มขึ้นเพียงเล็กนอยในชวงป พ.ศ. 2546 
– 2548 ประมาณรอยละ 50 จากปกอนหนา แตในชวงหลังจากนั้นมูลคาการลงทุนโดยตรงสุทธิจาก
สหรัฐอเมริกาก็มีการปรับตัวข้ึนลงเล็กนอย จนกระทั่งในป พ.ศ. 2551 มีมูลคาการลงทุนโดยตรง
สุทธิเทากับ 11,426.3 ลานบาท (ภาพที่ 17) ซ่ึงเปนผลกระทบมาจากวิกฤติเศรษฐกิจในสหรัฐฯ ทํา
ใหการลงทุนในตางประเทศของสหรัฐฯ มีการชะลอตัวลง รวมถึงการลงทุนในประเทศไทยดวย 
 

ทั้งนี้จากสถิติในป พ.ศ. 2551 สาขาที่มีการลงทุนโดยตรงจากประเทศสหรัฐฯ มากที่สุด 
ไดแก อุตสาหกรรมผลิตภัณฑอิเล็กทรอนกิสและเครื่องใชไฟฟา มูลคาการลงทุนคิดเปนรอยละ 
60.1 ของมูลคาการลงทุนทั้งหมดจากสหรฐัฯ รองลงมารอยละ 16.6 อยูในอุตสาหกรรมผลิตภัณฑ
โลหะเครื่องจกัร และอุปกรณขนสง และรอยละ 9 อยูในอุตสาหกรรมบริการ ทั้งนี้การลงทุนจาก
สหรัฐฯ จะเนนการลงทุนในโครงการขยาย สูงกวามูลคาการลงทุนในโครงการใหม (สํานักงาน
คณะกรรมการสงเสริมการลงทุน, 2552) 
 

 
 
ภาพที่ 17  มูลคาการลงทุนโดยตรงจากประเทศสหรัฐอเมริกาในประเทศไทย ระหวางป พ.ศ. 2536 - 

2551 
ที่มา: จากการคํานวณ 
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ภาพรวมของดุลการชําระเงนิระหวางประเทศของประเทศไทย 
 
 ดุลการชําระเงนิระหวางประเทศจะชวยใหประเทศตางๆ ทราบถึงฐานะทางดานการเงนิ
ระหวางประเทศของประเทศตน ซ่ึงชวยใหรัฐบาลสามารถวางนโยบายการเงิน การคลังและการคา 
เพื่อรักษาเสถียรภาพในระบบเศรษฐกิจไดอยางถูกตอง ทั้งนี้จากการพจิารณาดุลการชําระเงินของ
ประเทศไทย พบวา ระหวางป พ.ศ. 2536 – 2551 นั้นสวนใหญประเทศไดจะมีดุลการชําระเงินที่
เกินดุล ยกเวนในป พ.ศ. 2540 และ 2543 เทานั้นที่ประเทศไทยขาดดลุ โดยระหวางป พ.ศ. 2536 – 
2538 ดุลการชําระเงินของประเทศไทยเกนิดุลเพิ่มขึ้นจากตอเนื่อง แตมลูคาการเกินดลุยังไมมากนกั 
เฉล่ียอยูที่ประมาณ 127,716 ลานบาทตอป (ภาพที่ 18) 
 

ในป พ.ศ. 2539 – 2540 ดุลการชําระเงินเริม่ลดลงอยางมาก โดยในป พ.ศ. 2539 ลดลงถึง
รอยละ 70 เนือ่งจากขาดดุลในดุลบัญชีเดนิสะพัด อันมสีาเหตุจากการที่ดุลการคาของประเทศไทย
ขาดดุลอยางตอเนื่องและมีมลูคามากขึ้นดวย แตดุลการชําระเงินกย็ังเกินดุลอยูอันเนื่องมาจากการ
เกินดุลจํานวกมากในดุลบัญชีเงินทุน จนกระทั่งในป พ.ศ. 2540 ดุลการชําระเงินขาดดุลอยางมากถงึ 
299,210.0 ลานบาท ซ่ึงถือเปนปที่ดุลการชําระเงินของประเทศไทยขาดดุลมากที่สุดตลอดชวงที่
พิจารณา เนื่องจากประเทศไทยไดเปลีย่นแปลงระบบอัตราแลกเปลี่ยนจากแบบตะกราเงินมาเปน
ระบบอัตราแลกเปลี่ยนแบบลอยตัวภายใตการจัดการ ทําใหคาเงินบาทออนตัวลงมาก ซ่ึงสงผลให
ประเทศไทยขาดดุลการคาอยางมาก จนทําใหดุลบัญชีเดนิสะพัดขาดดลุตาม รวมถึงการขาดดดุล
บัญชีเงินทุนจากการที่เงินลงทุนจากตางประเทศมีการไหลออกนอกประเทศเปนจํานวนมาก 
 

ระหวางป พ.ศ. 2541 – 2542 ดุลการชําระเงนิเริ่มปรับตัวดขีึ้น อันเนื่องมากจากการฟนตัว
ของภาคการสงออกจนทําใหดุลการคา และดุลบัญชีเดินสะพัดเกินดุลอยางมาก แตดุลการชําระเงินก็
ยังคงเกินดุลไมมากนักเพราะการขาดดุลในดุลบัญชีเงินทุนนั่นเอง โดยดุลการชําระเงินเกินดุล
เทากับ 57,623 ลานบาท และ 172,695.0 ลานบาท ตามลําดับ แตในป พ.ศ. 2543 ดุลการชําระเงิน
กลับมาขาดดุลอีกครั้ง จากการที่การนําเขาที่ปรับตัวสูงขึ้นในอัตราที่มากกวาการสงออก และคาเงนิ
บาทออนคาลง จึงทําใหดุลบัญชีเดินสะพดัปรับตัวลดลง รวมถึงการชําระคืนหนี้ตางประเทศที่ทําให
ดุลบัญชีเงินทุนยิ่งขาดดุลมากขึ้นอีก จึงทําใหดุลการชําระเงินขาดดุล แตการขาดดุลดงักลาวกย็ังไม
มากเหมือนในชวงป พ.ศ. 2540 ซ่ึงมีมูลคาเทากับ 58,440.0 ลานบาท 
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ภาพที่ 18  ดุลบัญชีเดินสะพดั ดุลบัญชีเงินทุน และดุลการชําระเงินระหวางประเทศของประเทศไทย ระหวางป พ.ศ. 2536 - 2551 
ที่มา: จากการคํานวณ 
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ระหวางป พ.ศ. 2544 – 2545 ดุลการชําระเงนิเริ่มปรับตัวดขีึ้น แตยังมกีารเปลี่ยนแปลง
เพิ่มขึ้นไมมากนัก อันเนื่องมาจากการสงออกมีแนวโนมดีขึ้นและการฟนตัวของรายไดจากการ
ทองเที่ยวเปนสําคัญ รวมถึงการขาดดุลในดุลบัญชีเงินทุนที่ลดลงเปนจํานวนมาก จากนั้นในป พ.ศ. 
2546 ดุลการชําระเงินระหวางประเทศไดปรับตัวลดลงเหลือแตยังคงเกนิดุลอยูเทากบั 2,179.0 ลาน
บาท เนื่องจากดุลบัญชีเงินทุนกลับมาขาดดุลเพิ่มขึ้นอีก 
 

ระหวางป พ.ศ. 2547 – 2551 ดลุการชําระเงนิไดปรับตวัดขีึ้นอยางตอเนือ่ง เนื่องจากการ
เกินดุลอยางตอเนื่องในดุลบัญชีเงินทุนโดยในป พ.ศ. 2547 เกินดุลการชําระเงินอยู 229,927.0 ลาน
บาท จากการที่ดุลบัญชีเดินสะพัดปรับตัวสูงขึ้นมาก และเงินทนุเคลื่อนยายสุทธิไหลออกก็ชะลอตัว
ลง และจากนัน้ไดเพิ่มขึน้เปน 586,418.5 ลานบาท ในป พ.ศ. 2550 ซ่ึงเปนผลการจาการเกินดุล
จํานวนมากในดุลการคา ดุลบริการ รายได และเงินโอน จนทําใหดุลบัญชีเดินสะพดัเกินดุลเปน
จํานวนมาก นอกจากนัน้ยังนาจะเปนผลมาจากการเพิม่ขึ้นของสภาพคลองในระบบเศรษฐกิจ
การเงิน  

 
ในป พ.ศ. 2551 ดุลการชําระเงินระหวางประเทศไดปรับตัวดีขึ้น จากการเกินดุลจํานวนมาก

จากดุลบัญชีเงนิทุน เนื่องจากสภาพคลองของระบบเศรษฐกิจโดยรวมมีแนวโนมเพิม่ขึ้น ขณะที่
ประเทศไทยมรัีฐบาลชุดใหมซ่ึงมีแนวโนมดําเนินนโยบายงบประมาณขาดดุลสูงขึ้นกวาเดิมเพื่อ
กระตุนเศรษฐกิจ รวมถึงการดูแลสมดุลสภาพคลองของระบบเศรษฐกิจจากธนาคารแหงประเทศ
ไทย (ธปท.) ที่คงจะยังมีอยูอยางตอเนื่อง นาจะเปนปจจยัที่ทําใหภาคเอกชนมีความเชือ่มั่นและเพิ่ม
การลงทุนจนทําใหดุลการชาํระเงินมีมูลคาเกินดุลทั้งส้ินเทากับ 81,848.8 ลานบาท 
 
ดุลบัญชีเดินสะพัด 
  
 ดุลบัญชีเดินสะพัด ประกอบดวย ดุลการคา ดุลบริการ ดุลรายได และเงนิโอนโดยสวน
สําคัญที่สงผลตอดุลบัญชีเดินสะพัด คือ การสงออกและนําเขาสินคาและบริการ ซ่ึงจะสะทอนให
เห็นถึงความสามารถในการแขงขันทางเศรษฐกิจระหวางประเทศในดานการผลิตสินคาและบริการ 
หากสินคาและบริการใดสามารถผลิตไดมากเกินกวาปรมิาณความตองการในประเทศ และราคาต่ํา
กวาราคาในตลาดโลกก็จะสงออกสินคาและบริการนั้นไดมาก และจะเกินดุลบัญชีเดนิสะพัด แต
หากสินคาและบริการใดที่ประเทศไมสามารถผลิตเองได หรือผลิตไดนอยกวาปริมาณความตองการ
ของประชากรในประเทศ กจ็ําเปนตองนําเขาสินคาและบริการนั้นๆ เพื่อสนองตอบการบริโภคและ
การลงทุนที่มีอยูในประเทศ ทั้งนี้ดุลบัญชีเดินสะพดั ก็ถือวาเปนเครื่องมืออยางหนึ่งที่สามารถบง
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บอกถึงสถานะทางดานการคาระหวางประเทศไดเปนอยางดี และใชประกอบการดําเนินนโยบาย
ทางเศรษฐกิจของประเทศ ทั้งนี้เมื่อพิจารณาตัวเลขดุลบัญชีเดินสะพดั ระหวางป พ.ศ. 2536 – 2551 
พบวา สวนใหญประเทศไทยจะเกินดุลบัญชีเดินสะพดั ยกเวนในชวงป พ.ศ. 2536 – 2540 พ.ศ. 
2543 และ พ.ศ. 2551 เทานั้น ที่ประเทศไทยขาดดุลบัญชีเดนิสะพัด (ภาพที่ 19) 
 

ระหวางป พ.ศ. 2536 – 2540 ดุลบัญชีเดินสะพัดขาดดุลอยางตอเนื่อง และในป พ.ศ. 2539 
เปนปที่ขาดดลุบัญชีเดินสะพัดมากที่สุด ซ่ึงมีมูลคาการขาดดุลเทากับ 372,159.0 ลานบาท ทั้งนี้การ
ขาดดุลดังกลาวเปนผลมาจากการใชจายเงนิเกินตวัของภาคเอกชนในประเทศซึ่งไดนาํมาสูปญหา
การขาดดุลบญัชีเดิสะพัด ในขณะเดยีวกนัระบบอัตราแลกเปลี่ยนที่ขาดความยดืหยุนในชวงนั้นได
สงผลกระทบตอการสงออกของประเทศดวย ประกอบกบัคาเงินเยนของประเทศญี่ปุนไดออนคาลง
ในชวงป พ.ศ. 2538 – 2539 จึงสงผลกระทบตอความสามารถในการแขงขันดานการสงออกของ
ประเทศไทย ซ่ึงสงผลใหดุลการคาขาดดุลถึง 417,647.0 ลานบาท    

 
ตอมาในป พ.ศ. 2540 ประเทศไทยไดเปลี่ยนแปลงระบบอัตราแลกเปลี่ยนจากแบบตะกรา

เงินมาเปนระบบอัตราแลกเปลี่ยนแบบลอยตัวภายใตการจัดการ ทําใหคาเงินบาทออนตัวลงมาก ซ่ึง
สงผลใหความสามารถในการสงออกของประเทศไทยเพิม่สูงขึ้น จนดุลการคาขาดดุลลดลง 
84,765.0 ลานบาท และขาดดุลบัญชีเดินสะพัดขาดดุลเพยีง 40,222.0 ลานบาท และสงผลใหดุลบัญชี
เดินสะพดักลบัมาเกินดุลอีกครั้งหลังจากทีม่ีการขาดดุลตดิตอกันมาเปนระยะเวลานานในชวงกอน
วิกฤติเศรษฐกจิ 

 
ระหวางป พ.ศ. 2541 – 2547 บัญชีเดินสะพดัเกินดุลมาโดยตลอด แตวาการเกินดุลดังกลาว

มีมูลคาลดลงตามลําดับ โดยในป พ.ศ. 2541 เปนปที่เกนิดลุบัญชีเดินสะพัดมากที่สุดตลอดชวงที่
พิจารณา โดยเกินดุลทั้งส้ิน 592,170.0 ลานบาท และเกนิดุลการคาเทากบั 503,129.0 ลานบาท จาก
การที่ราคาของสินคามีแนวโนมลดลงตามราคาของตลาดโลก ที่สงผลใหปริมาณการสงออกเพิ่ม
มากขึ้นนั่นเอง จากนั้นระหวางป พ.ศ. 2542 – 2543 ดุลบัญชีเดินสะพดัลดลงประมาณรอยละ 20 ตอ
ป ขณะที่ดุลการคาลดลงประมาณรอยละ 30 ตอป ตอมาในป พ.ศ. 2544 ดุลบัญชีเดินสะพัดลดลงถึง
รอยละ 60 มีมูลคาเพียง 226,340.0 ลานบาท และหลังจากนั้นในระหวางป พ.ศ. 2545 – 2546 ดุล
บัญชีเดินสะพดัคอนขางคงที่ โดยที่ดุลการคาปรับตัวสูงขึ้น และในป พ.ศ. 2547 ดุลบัญชีเดินสะพดั
ปรับตัวลดลงอยางมากถึงรอยละ 80 เหลือเพียง 11,0129.0 ลานบาท ขณะที่ดุลการคาเองก็ปรับตัว
ลดลงอยางมากเชนกนั 

 



87 

 
 
ภาพที่ 19  ดุลบัญชีเดินสะพดั ดุลการคา และดุลบริการ รายได และเงนิโอนของประเทศไทย ระหวางป พ.ศ. 2536 – 2551 
ที่มา: จากการคํานวณ
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ป พ.ศ. 2548 มีการนําเขาน้ํามัน ทองคํา และสินคาทุนจํานวนมากทําใหดุลการคาขาดดุล
เทากับ 326,746.6 ลานบาท แตเมื่อรวมกับดุลบริการ รายได และเงินโอนที่เกินดุลลดลงจาก
เหตุการณสึนามิซ่ึงสงผลกระทบตอรายรับจากการทองเที่ยวเปนสําคัญ ทาํใหดุลบัญชีเดนิสะพัด
กลับมาขาดดุลอีกครั้ง ซ่ึงคิดเปนมูลคามากถึง 302,492.9 ลานบาท 
 

ระหวางป พ.ศ. 2549 – 2550 ดุลบัญชีเดินสะพัดกลับมาเกนิดุลอีกครั้ง โดยในป พ.ศ. 2549 
เกินดุลบัญชีเดนิสะพัดเทากบั 84,553.2 ลานบาท ขณะทีดุ่ลการคาเกินดุล 34,324.0 ลานบาท และ
เพิ่มขึ้นเปนเกนิดุลบัญชีเดินสะพัด 483,753.2 ลานบาท เกินดุลการคา 397,719.3 ลานบาท อัน
เนื่องมาจากการสงออกปรับตัวสูงขึ้น ขณะที่การนําเขาปรับตัวลดลง 
 
 ป พ.ศ. 2551 ดุลบัญชีเดินสะพัดขาดดุลเล็กนอย โดยมีมลูคา 10,392.9 ลานบาท อันเปนผล
มาจากแนวโนมการชะลอตัวของเศรษฐกิจหลักของโลก ทั้งประเทศสหรัฐฯ กลุมยุโรป ญี่ปุน และ
จีน รวมทั้งแนวโนมการออนคาของเงินดอลลารสหรัฐฯ เมื่อเทียบกับเงินสกุลหลักทีอ่าจเปนปจจัย
หนุนใหเงนิบาทยังคงปรับตัวแข็งคาขึ้นตอเนื่อง และการนําเขามีแนวโนมขยายตวัเพิม่ขึ้นมากกวา
การสงออก  
 

จากการที่ดุลบญัชีเดินสะพดันั้น ประกอบดวย ดุลบริการ รายไดและเงนิโอน และดุลการคา 
แตในการศึกษาครั้งนี้จะมุงศกึษาในสวนของดุลการคาเปนหลัก เนื่องจากดุลบริการ รายได และเงิน
โอน ไมไดรับผลกระทบจากการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ ทั้งนี้ในการศึกษาดุลการคานั้นจะ
แบงพิจารณาเปนการสงออก และการนําเขา 
 

ดุลบริการ รายได และเงินโอน 
 
บัญชีบริการ แสดงถึงการคาระหวางประเทศในดานบริการ ซ่ึงประกอบดวย 4 ดาน คือ 

ดานการขนสง ดานการทองเที่ยว บริการและคาใชจายอ่ืนๆ ของภาครัฐบาล และบริการอื่นๆ ไดแก 
คาส่ือสารโทรคมนาคม คารับเหมากอสราง คารอยัลตี้และเครื่องหมายการคาหรือสิทธิบัตร คา
ประกันภัย เปนตน ซ่ึงในแตละดานจะประกอบดวยบริการทางดานรายรับ และบริการทางดาน
รายจาย ในขณะที่บัญชีรายได แสดงรายไดทั้งในสวนทีเ่ปนรายรับ และสวนที่เปนรายจาย สําหรับ
สวนที่เปนรายรับไดแก รายไดที่ไดจากแรงงานที่ไปทํางานในตางประเทศและสงรายไดกลับมาให
ครอบครัวในประเทศของตน รายไดในสวนที่เปนผลประโยชนจากการลงทุนซึ่งอยูในรูปของ
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ดอกเบี้ย กําไร และเงินปนผล สําหรับสวนที่เปนรายจายจะเปนรายจายที่เปนผลประโยชนที่
เกี่ยวของกับการลงทุนทั้งทางตรงและทางออม 
 

ดุลบริการ รายได และเงินโอนเปนสวนหนึง่ของดุลบัญชีเดินสะพดั โดยที่ผานมาตั้งแตป 
พ.ศ. 2536 – 2550 ดุลบริการ รายไดและเงนิโอนของประเทศไทยเกนิดุลมาโดยตลอด และมีสวน
สําคัญที่ชวยลดปญหาการขาดดุลบัญชีเดินสะพัดในภาวะที่ดุลการคาขาดดุลอยางตอเนื่อง ซ่ึงดุล
บริการ รายได และเงินโอนของประเทศไทย มีแนวโนมเพิ่มขึ้นจากป พ.ศ. 2537 เกนิดุลอยู 23,629.0 
ลานบาท เปน 154,070.0 ลานบาท ในป พ.ศ. 2543 และในป พ.ศ. 2543 นี้ก็เปนปที่ประเทศไทย
เกินดุลบริการ รายได และเงนิโอนมากที่สุดดวย ตอมาระหวางป พ.ศ. 2544 – 2548 ดุลดังกลาวได
ปรับตัวลดลงอยางตอเนื่องจากในป พ.ศ. 2544 เกินดุลเทากับ 115,389.0 ลานบาท เปน 24,253.7 
ลานบาทในป พ.ศ. 2548 สวนป พ.ศ. 2549 – 2550 ดุลบริการ รายได และเงินโอนไดปรับตัวดีขึ้น
เล็กนอย จนกระทั่งในป พ.ศ. 2551 ประเทศไทยขาดดลุบริการ รายได และเงนิโอนของประเทศไทย 
ซ่ึงขาดดุลเทากับ 16,420.4 ลานบาท (ภาพที่ 20) 

 

 
 
ภาพที่ 20  ดุลบริการ รายได และเงินโอน ระหวางป พ.ศ. 2536 – 2551 
ที่มา: จากการคํานวณ 
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ดุลการคา 
 
ดุลการคา เปนผลตางสุทธิระหวางมูลคาสินคาออก เอฟ.โอ.บี. (ราคาที่ไมรวมคาระวางและ

ประกันภัยสินคา) กับมูลคาสินคาเขา ซี.ไอ.เอฟ. (ราคาที่รวมคาระวางและประกันภัยสินคา) ดังนั้น
ในการศึกษาดลุการคาจึงแบงพิจารณาเปน 2 สวน คือ โครงสรางการสงออก และโครงสรางการ
นําเขา 
 
 ทั้งนี้จาการพจิารณาแนวโนมดุลการคา ซ่ึงแสดงมูลคาสงออก-นําเขา และดุลการคา ตั้งแตป 
พ.ศ. 2536 – 2551 จะเห็นไดวา ชวงกอนวกิฤติเศรษฐกจิ ตั้งแตป พ.ศ. 2536 – 2539 ประเทศไทย
ขาดดุลการคามาโดยตลอด และขาดดุลเพิม่ขึ้นเปนลําดบั คือ ขาดดุลในป พ.ศ. 2536 เทากับ 
221,675.0 ลานบาท และเพิม่ขึ้นเปน 417,647.0 ลานบาทในป พ.ศ. 2539 แตตอมาหลังจากวิกฤติ
เศรษฐกิจในป พ.ศ. 2540 ดุลการคากลับขาดดุลลดลงเหลือเพียง 84,765.0 ลานบาท จากนั้น
ดุลการคาก็เกนิดุลมาโดยตลอดจาก ป พ.ศ. 2541 – 2547 และกลับมาขาดดุลอีกครั้งในป พ.ศ. 2548 
และกลับมาเกนิดุลอีกครั้งในป พ.ศ. 2549 จนถึงป พ.ศ. 2551 โดยเกนิดุลการคาเทากบั 6,027.4 ลาน
บาท (ภาพที่ 21) 
 
 การที่ดุลการคาปรับตัวดีขึ้นหลังจากวิกฤตเิศรษฐกิจนั้น สวนหนึ่งเนื่องมาจากการที่
ประเทศไทยไดเปลี่ยนแปลงระบบอัตราแลกเปลี่ยนจากระบบอัตราแลกเปลี่ยนคงที่ไปสูใชระบบ
อัตราแลกเปลี่ยนลอยตวัซ่ึงสงผลใหคาเงินของประเทศไทยออนคาลง ซ่ึงสงผลใหสินคาของ
ประเทศไทยมรีาคาถูกลงในสายตาของชาวตางประเทศ ดังนั้นจึงสงผลดีตอการสงออกทําให
สงออกไดมากขึ้น มูลคาสงออกจึงมากขึ้น ขณะเดียวกนัราคาสินคาของตางประเทศจะแพงขึน้ใน
สายตาของคนในประเทศไทย ฉะนัน้การนาํเขาก็จะลดลงสวนหนึ่ง ซ่ึงผลของการนําเขาและการ
สงออกดังกลาวดุลการคาจึงดีขึ้น 
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ภาพที่ 21  ดุลการคา ระหวางป พ.ศ. 2536 – 2551 
ที่มา: จากการคํานวณ 
 

โครงสรางการสงออก 
 
 ประเทศไทยมกีารสงออกสินคาจําแนกตามกิจกรรมการผลิตที่สําคัญไดทั้งหมด 6 กจิกรรม
ดวยกัน ไดแก เกษตรกรรม, ประมง, ปาไม, เหมืองแร, อุตสาหกรรม และอ่ืนๆ ซ่ึงจากการพิจารณา
พบวา การสงออกของประเทศไทยตั้งแตป พ.ศ. 2536 – 2551 มีแนวโนมเพิ่มขึ้นอยางตอเนื่อง โดย
ในป พ.ศ. 2536 มีมูลคาเทากับ 935,862.0 ลานบาท เปน 2,248,321.2 ลานบาทในป พ.ศ. 2541 และ 
5,851,371.1 ในป พ.ศ. 2551 ตามลําดับ มูลคาการสงออกสวนใหญที่เพิม่ขึ้นมาจากการสงออก
สินคาอุตสาหกรรมเปนสําคัญ ซ่ึงแนวโนมเพิ่มจาก 752,557.0 ลานบาทในป พ.ศ. 2536 เปน 
1,153,489.0 ลานบาทในป พ.ศ. 2538 และคอนขางคงตัวในป พ.ศ. 2539 เนื่องจากสินคา
อุตสาหกรรมที่ใชแรงงานสงูประสบปญหาคูแขงจากประเทศที่มีแรงงานถูกกวา เชน ประเทศจีน 
อินโดนีเซีย อินเดีย และบังกลาเทศ ทําใหมมีูลคาการสงออกลดลงมากโดยเฉพาะเสื้อผาสําเร็จรูป 
รองเทา และเครื่องใชในการเดินทาง แมวาการสงออกสินคาอุตสาหกรรมที่ใชเทคโนโลยีสูงบาง
ประเภท เชน คอมพิวเตอรและช้ินสวนเครือ่งใชไฟฟาบางประเภท เคมภีัณฑ และชิน้สวนยางยนต
จะยังคงขยายตัวในเกณฑสูงก็ตาม หลังจากนั้นในชวงป พ.ศ. 2540 การสงออกสินคาอุตสาหกรรมก็
เร่ิมดีขึ้น โดยมีมูลคาสงออกเทากับ 1,492,331.3 ลานบาท เนื่องมาจากคาเงินบาทออนตัวลงมากหลัง
การเปลี่ยนแปลงระบบอัตราแลกเปลี่ยนมาใชแบบลอยตวัแบบจดัการได จากนัน้มูลคาการสงออก
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ของประเทศไทยก็มีแนวโนมเพิ่มขึ้นอยางตอเนื่อง จนมมีูลคาเทากับ 5,149,903.3 ลานบาทในป 
พ.ศ. 2551 (ตารางที่ 3) โดยสินคาอุตสาหกรรมสงออกที่สําคัญของไทย คือ คอมพิวเตอรและ
ช้ินสวนคอมพวิเตอร แผงวงจรไฟฟาและชิน้สวนเครื่องใชไฟฟา ผลิตภณัฑส่ิงทอ อัญมณีและ
เครื่องประดับ เปนตน  
 

สินคาสงออกรองลงมา คือ สินคาเกษตร ซ่ึงสินคาในกลุมนี้มีความสําคัญยิ่งตอระบบ
เศรษฐกิจไทย เนื่องจากประชากรสวนใหญของประเทศอยูในภาคการเกษตร ซ่ึงเปนแหลงอาหาร
ของประชากร และยังสงออกทําใหไดมาซึง่เงินตราตางประเทศ นอกจากนี้ยังเปนแหลงวัตถุดิบเพื่อ
ปอนภาคอุตสาหกรรมซึ่งเปนรากฐานที่สําคัญในการพัฒนาประเทศใหเจริญรุงเรือง โดยมูลคาการ
สงออกสินคาเกษตรในป พ.ศ. 2536 เทากบั 110,694.0 ลานบาท เพิ่มขึน้เปน 207,282.7 ลานบาทใน
ป พ.ศ. 2541 และชะลอตัวลงเล็กนอยในป พ.ศ. 2542 เหลือ 181,164.0  ลานบาท เนื่องจากระดับ
ราคาที่ลดลงตามราคาสินคาในตลาดโลก โดยสินคาสงออกที่ลดลง ไดแก ขาว เนื่องจากขาวมี
คุณภาพต่ํา และยางพารา เนือ่งจากภาวะการผลิตของผูสงออกรายใหญอยางอินโดนีเซียและมาเลเซยี
เร่ิมเขาสูภาวะปกติ ทําใหมีปริมาณการสงออกเพิ่มมากขึ้น จากนั้นก็มีแนวโนมเพิ่มขึ้นอยางตอเนื่อง
จนมีมูลคาเทากับ 525,459.3 ลานบาท ในป พ.ศ. 2551 โดยสินคาสงออกที่สําคัญ ไดแก ขาว, 
ยางพารา, มันสําปะหลัง และเนื้อไก เปนตน (ธนาคารแหงประเทศไทย, 2551) 
 

สําหรับสินคาประมง มีปริมาณมากสงออกที่สําคัญรองลงมาจากสินคาอุตสาหกรรม และ
สินคาเกษตร โดยมีมูลคาการสงออกในป พ.ศ. 2536 เทากบั 55,688.0 ลานบาท และเพิม่ขึ้นเปน 
71,354.1 ลานบาทในป พ.ศ. 2538 จากนั้นชะลอตัวลงในป พ.ศ. 2539 และปรับตัวสูงขึ้นจนในป 
พ.ศ. 2541 มีมูลคาเทากับ 89,650.2 ลานบาท แตลดลงในป พ.ศ. 2542 อีกครั้ง หลังจากนั้นระหวางป 
พ.ศ. 2544 – 2551 มูลคาการสงออกมีแนวโนมเพิ่มขึ้น จาก 90,747.7 ลานบาทในป พ.ศ. 2544 เปน 
87,120.8 ลานบาทในป พ.ศ. 2551 

 
 ทั้งนี้เมื่อพิจารณาสัดสวนมูลคาการสงออกตอมูลการการสงออกรวม พบวา สินคา
อุตสาหกรรมมีสัดสวนมากที่สุด โดยคิดเปนรอยละ 80.41 ในป พ.ศ. 2536 เพิ่มขึ้นเปนรอยละ 88.01 
ในป พ.ศ. 2551 ซ่ึงจากแนวโนมที่เพิ่มสูงขึ้นนั้นแสดงใหเห็นถึงบทบาทสําคัญของสินคา
อุตสาหกรรมที่มีตอการสงออกของประเทศไทย สําหรับสัดสวนมูลคาการสงออกของสินคาเกษตร
มีแนวโนมลดลงจากรอยละ 11.83 ในป พ.ศ. 2536 เหลือรอยละ 8.98 ในป พ.ศ. 2551 เนื่องจากการ
ใหความสําคญัในการพัฒนาอุตสาหกรรมเพื่อการสงออกมากขึ้น สวนสินคาก็มีสัดสวนการสงออก
ลดลงเชนกัน โดยในป พ.ศ. 2536 มีสัดสวนการสงออกรอยละ 5.95 ลดลงเหลือรอยละ 1.49 ในป 
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ตารางที่ 3  มูลคาสินคาสงออกของประเทศไทย จําแนกตามกิจกรรมการผลิต ระหวางป พ.ศ. 2536 – 2551 
(หนวย: ลานบาท) 

ที่มา: กรมศุลกากร ประมวลผลโดยธนาคารแหงประเทศไทย (2552) 

ป พ.ศ. เกษตร ประมง ปาไม เหมืองแร อุตสาหกรรม อื่นๆ สินคากลบัสงออก รวมมูลคาการสงออก 
2536   110,694.00       55,688.00           414.00        5,749.00    752,557.00        9,006.00        1,754.00    935,862.00  
2537   129,559.00       67,904.00           586.00        6,817.00      922,792.00        7,855.00          2,087.00    1,137,600.00  
2538   158,301.83       71,354.14           501.48          7,672.39   1,153,489.00        12,628.56          2,362.66    1,406,310.09  
2539     164,756.01        63,648.38             708.09        10,406.74   1,153,894.61        16,106.27          2,590.50    1,412,110.64  
2540     180,948.58        72,401.44             824.57        16,584.09   1,492,331.29        37,509.91          6,099.75    1,806,699.66  
2541     207,282.71        89,650.17             881.13        17,892.28   1,854,500.09        71,893.03          6,221.75    2,248,321.19  
2542    181,164.00        79,421.96          1,025.13        13,892.22   1,871,544.78        63,341.18          4,790.63    2,215,179.93  
2543     192,273.88         92,478.53          1,215.68        31,426.83   2,378,191.26        74,528.54          3,712.26    2,773,827.02  
2544     211,179.13         90,747.69          1,799.65        26,315.51   2,454,987.54        95,433.52          4,240.81    2,884,703.88  
2545     222,681.91         71,598.28          2,058.99        30,342.80   2,506,442.96        84,584.51          6,231.90    2,923,941.38  
2546     277,586.60         73,806.07          1,820.78        38,171.17   2,857,191.85        71,591.33          5,462.28    3,325,630.12  
2547     323,748.32         72,348.63          1,966.34        50,018.27   3,361,360.69        57,781.97          6,465.31    3,873,689.55  
2548     313,970.90         78,880.89         1,631.68        80,758.57   3,897,247.10        58,526.36          7,675.49    4,438,691.02  
2549     389,768.90         84,686.70             801.46        91,318.81   4,305,406.71        58,211.56          7,178.06    4,937,372.24  
2550     408,317.83         85,229.43          1,136.58        74,938.56   4,691,207.01        35,677.26          5,612.53    5,302,119.22  
2551     525,459.29       87,120.83          3,176.97        84,236.79  5,149,903.25             879.74             594.25    5,851,371.14  
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พ.ศ. 2551 ทั้งนี้สินคาที่มีสัดสวนการสงออกนอยที่สุด คอื ปาไม ซ่ึงคิดเปนรอยละ 0.04 – 0.05 ใน
ระหวางป พ.ศ. 2536 – 2551 
 
 ตลาดสงออกที่สําคัญของประเทศไทย ตั้งแตชวงป พ.ศ. 2536 - 2551 ใน 4 อันดับแรก 
ไดแก ประเทศสหรัฐอเมริกา ญี่ปุน จีน และสิงคโปร โดยมีสัดสวนในป พ.ศ. 2551 เทากับรอยละ 
11.41, รอยละ 11.31, รอยละ 9.10 และรอยละ  5.68 ตามลําดับ สวนประเทศที่เปนตลาดที่สําคัญ
ลําดับถัดลงมา ไดแก ฮองกง มาเลเซีย อินโดนีเซีย และ ประเทศในกลุมสหภาพยุโรป (EU) เปนตน 
และตลาดในกลุมประเทศอาเซียน ตั้งแตป พ.ศ. 2536 เปนตนมา มีสัดสวนการสงออกสูงกวาการ
สงออกไปยังสหภาพยุโรป โดยสินคาที่ประเทศไทยสงออกไปยังประเทศสหรัฐอเมริกาที่สําคัญ 
ไดแก เครื่องคอมพิวเตอร อุปกรณและชิ้นสวน เส้ือผาสําเร็จรูป เครื่องรับวิทยุโทรทัศนและ
สวนประกอบอัญมณีและเครื่องประดับ อาหารทะเลกระปองและแปรรูป เปนตน โดยประเทศคูแขง
ที่สําคัญคือ ประเทศจีน ในสินคาเกือบทุกประเภท ไดแก เครื่องคอมพิวเตอรและอปุกรณ เครื่องรับ
โทรทัศน กุงและปูสดแชแขง็ แผงวงจรไฟฟา อาหารทะเลแปรรูป สูทผูหญิง เส้ือผาและเครื่องแตง
การเด็กเล็ก และสายไฟและสายเคเบิล สวนประเทศเวียดนามเปนคูแขงทางการคาในสินคากุงและปู
สดแชแข็ง อาหารทะเลแปรรูป เสื้อถัก สูทของผูหญิง ยางธรรมชาติ และรองเทาหนัง ประเทศ
แคนาดาเปนคูแขงในสินคากุงและปูสดแชแข็ง และยางธรรมชาติ ประเทศเม็กซิโกเปนคูแขงใน
สินคา เครื่องคอมพิวเตอรและอุปกรณ และสายไฟฟาและสามยเคเบิล และเกาหลีใตเปนคูแขงใน
สินคา เครื่องรับโทรทัศน (ทิชา ขจรเกียรตอุิดม, 2549: 56 - 57) 
 

โครงสรางการนําเขา 
 
ประเทศไทยตองนําเขาสินคาที่จําเปนจากตางประเทศหลายอยางเนื่องจากขีดความสามารถ

ในการผลิตของประเทศไทยยังไมเพยีงพอหรือตองใชตนทุนสูงในการผลิต ดังนั้นประเทศไทยจึง
จําเปนตองนําเขาสินคาจากตางประเทศ สินคาสวนใหญทีน่ําเขาจึงเปนสนิคาทุน วัตถุดบิและสินคา
ขั้นกลาง น้ํามนัและเชื้อเพลิง เพราะประเทศไทยจําเปนตองพึ่งพาสินคาเหลานี้ในการพัฒนาประเทศ 
สินคาที่ประเทศไทยนําเขา สามารถจําแนกตามกลุมสินคาได 4 ประเภท คือ สินคาอุปโภคบริโภค 
วัตถุดิบและสนิคาขั้นกลาง สินคาทุน และสินคานําเขาอ่ืนๆ (ธนาคารแหงประเทศไทย, 2548) จาก
การพิจารณาพบวา มูลคาการนําเขาของประเทศไทยตั้งแตป พ.ศ. 2536 – 2551 มีแนวโนมเพิ่มขึ้น
อยางตอเนื่อง โดยในป พ.ศ. 2536 มีมูลคาเทากับ 1,166,595.0 ลานบาท เปน 5,946,311.1 ลานบาท
ในป พ.ศ. 2551 มูลคาการนําเขาสวนใหญระหวางป พ.ศ. 2536 – 2537 มาจากสินคาทนุ แตตั้งแตใน
ป พ.ศ. 2538 – 2551 เปนมูลคาการนําเขาวตัถุดิบและสินคาขั้นกลาง (ตารางที่ 4) 
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สินคาอุปโภคบริโภค ไดแก สินคาประเภทอาหาร เครื่องดื่ม ยารักษาโรค เฟอรนิเจอร และ
เครื่องใชไฟฟาตางๆ เปนตน มูลคาการนําเขาสินคาในหมวดนี้มแีนวโนมเพิ่มขึ้นอยางตอเนื่อง โดย
ในป พ.ศ. 2536 มีมูลคาเทากับ 114,421.0 ลานบาท และเพิ่มขึ้นเปน 144,753.0 ลานบาทในป พ.ศ. 
2537ตอมาระหวางป พ.ศ. 2538 – 2540 มูลคาการนําเขาคอนขางคงที่ไมเปลี่ยนแปลง ในป พ.ศ. 
2541 มูลคาปรับตัวลดลงเล็กนอยเหลือเพียง 145,670.3 ลานบาท ตามกาํลังซ้ือในประเทศที่ออนตัว
ลงจากคาเงินบาทที่ออนคาลง โดยการนําเขาสินคาประเภทคงทน ไดแก เครื่องใชไฟฟา เครื่องใชใน
ครัวเรือน รถจักรยานยนต และสินคาไมคงทน ไดแก อาหารและเครื่องดื่ม เภสัชภณัฑและ
เครื่องสําอางลวนมีมูลคาลดลง ในป พ.ศ. 2542 มูลคาเพิ่มขึ้นเทากับ 157,487.1 ลานบาท เนื่องจาก
กําลังซ้ือที่เพิ่มขึ้นภายในประเทศและคาเงินบาทที่แข็งคาขึ้น จากนัน้มูลคาการนําเขามีแนวโนม
เพิ่มขึ้นจาก 205,721.6 ลานบาท เปน 459,989.2 ลานบาท ในป พ.ศ. 2551 
 

วัตถุดิบและสนิคาขั้นกลาง คือ สินคาวัตถุดิบที่นํามาใชในการผลิต เชน ผาผืน ใบยาสูบ 
เสนดาย เสนใยท่ีใชในการทอ เคมีภัณฑ เปนตน มูลคาการนําเขาสินคาในหมวดนี้มีมูลคามากที่สุด
เมื่อเทียบกับสนิคาในหมวดอื่นๆ และมีแนวโนมเพิ่มขึ้นอบางตอเนื่อง โดยในป พ.ศ. 2536 มีมูลคา
เทากับ 349,398.0 ลานบาท เปน 1,183,103.9 ลานบาท และ 2,442,578.5 ลานบาท ในป พ.ศ. 2543 
และ 2551  

 
สินคาทุน ไดแก ปุยและยาฆาแมลง วัสดุกอสราง เครื่องจักร ซีเมนต คอมพิวเตอร และ

ช้ินสวน เปนตน โดยมูลคาการนําเขามีแนวโนมเพิ่มขึ้นจาก 501,086.0 ลานบาท  ในป พ.ศ. 2536 
เปน 661,843.3 ลานบาท ในป พ.ศ. 2540 และลดงลงระหวางป พ.ศ. 2541 – 2542 โดยในป พ.ศ. 
2542 เหลือมูลคาการนําเขาเทากับ 538,531.6 ลานบาท จากการผลิตและการลงทุนทีช่ะลอตัวลง 
หลังจากนัน้ในระหวางป พ.ศ. 2543 – 2549 มูลคาการนําเขาไดมีแนวโนมเพิ่มขึ้นอยางตอเนื่องจาก 
425,802.7 ลานบาท เปน 1,242,235.4 ลานบาท และชะลอตัวลงในป พ.ศ. 2550 จนในที่สุดป พ.ศ. 
2551 มีมูลคาการนําเขาเทากบั 1,414,715.4 ลานบาท 
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ตารางที่ 4  มูลคาการนําเขาของประเทศไทย จําแนกตามภาคเศรษฐกิจ ระหวางป พ.ศ. 2536 – 2551 
(หนวย: ลานบาท) 

ป พ.ศ. สินคาอุปโภคบริโภค วัตถุดิบและสินคาขั้นกลาง สินคาทุน อ่ืนๆ รวมสินคานําเขา 
2536   114,421.00    349,398.00    501,086.00    201,690.00    1,166,595.00  
2537   144,753.00    394,584.00    613,794.00    215,906.00    1,369,037.00  
2538 133,298.07 767,238.38 583,497.78 279,557.02 1,763,591.27 
2539 136,551.86 763,274.30 601,721.86 331,277.14 1,832,825.17 
2540 151,008.26 816,039.78 661,843.30 295,391.66 1,924,283.03 
2541 145,670.30 870,591.23 548,842.46 208,962.16 1,774,066.17 
2542 157,487.05 932,619.76 538,531.65 278,752.15 1,907,390.62 
2543 205,721.61 1,183,103.89 679,512.89 425,802.69 2,494,141.10 
2544 236,726.27 1,199,311.62 837,067.70 479,240.45 2,752,346.05 
2545 247,858.79 1,236,277.82 810,127.21 480,576.35 2,774,840.18 
2546 264,732.62 1,380,170.45 916,294.77 577,578.17 3,138,776.03 
2547 301,298.66 1,690,731.80 1,039,515.28 769,520.79 3,801,066.55 
2548 337,205.66 1,985,563.68 1,288,022.72 1,143,232.52 4,754,024.60 
2549 370,558.98 2,003,233.80 1,326,894.35 1,242,235.39 4,942,922.53 
2550 382,157.53 2,089,833.83 1,245,966.27 1,152,228.77 4,870,186.41 
2551 459,989.18 2,442,578.46 1,414,715.38 1,629,028.03 5,946,311.06 

ที่มา: กรมศุลกากร ประมวลผลโดยธนาคารแหงประเทศไทย (2552) 
 
 ทั้งนี้จากการพจิารณาสัดสวนมูลคาการนําเขาตอมูลการการนําเขารวม พบวา ในชวงแรกๆ 
จะมีการนําเขาในกลุมสินคาทุนมากที่สุดในระหวางป พ.ศ. 2536 – 2537 โดยมีสัดสวนประมาณ
รอยละ 43 ตอป แตตอมาระหวางป พ.ศ. 2538 – 2551 วัตถุดิบและสินคาขั้นกลางมีสัดสวนการ
นําเขามากที่สุด โดยคิดเปนรอยละ 43.50 ในป พ.ศ. 2538 ลดลงเหลือรอยละ 41.08 ในป พ.ศ. 2551
ทั้งนี้ในชวงเวลาดังกลาววัตถุดิบและสินคาขั้นกลางมีสัดสวนการนําเขามาก เนื่องจากการขาดแคลน
วัตถุดิบภายในประเทศ รวมทั้งการนําเขาเพิ่มขึ้นตามการขยายตัวของอุตสาหกรรมในประเทศ 
ไดแก อัญมณี คอมพิวเตอร เหล็ก และเหลก็กลา เปนตน สวนสินคาอุปโภคบริโภค มีสัดสวนไม
คอยเปลี่ยนแปลง โดยเฉลี่ยประมาณรอยละ 7 – 8 ตอป 
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ประเทศผูนําเขาหลักๆ ในชวงป พ.ศ. 2536-2551 ไดแก ประเทศในกลุมเอเชียตะวนัออก
และเอเชยีตะวนัออกเฉียงใต เชน ญี่ปุน จีน เกาหลีใต ไตหวัน และ ประเทศในอาเซียน เชน 
สิงคโปร อินโดนีเซีย มาเลเซีย ฟลิปปนส นอกนั้นก็เปนประเทศสหรัฐอเมริกา โดยสินคาที่ประเทศ
ไทยนําเขาจากประเทศเหลานี้ ที่มีมูลคามากที่สุดลําดับตนๆ ลวนเปนสนิคาในกลุมสินคาทุน และ
วัตถุดิบและชิน้สวนประกอบ โดยประเทศญี่ปุนเปนประเทศที่ไทยนําเขามากที่สุดทีสั่ดสวนรอยละ 
18.78 ในป พ.ศ. 2551 คิดเปนมูลคานําเขาสูงถึง 1,116,459.0 ลานบาท โดยสินคานําเขาจากประเทศ
ญี่ปุน เชน เครื่องจักรกล เครื่องจักรไฟฟาและสวนประกอบ เหล็ก เหล็กกลาและผลิตภัณฑ ช้ินสวน
ยานยนตเคมภีณัฑ เปนตน รองลงมาคือ ประเทศจีน รอยละ 11.27 สหภาพยุโรป รอยละ 8.02 และ
ประเทศสหรัฐอเมริกา รอยละ 6.40 โดยประเทศจนีมีอัตราการเติบโตของการนําเขามาในประเทศ
ไทยสูงขึ้นมาก ซ่ึงสินคานําเขาจากประเทศจีนที่สําคัญจะเปนสินคาในกลุมสินคาทุน และวัตถุดิบ 
เชน เครื่องจักรกล เครื่องจักรไฟฟาและสวนประกอบ เครื่องคอมพิวเตอรและชิ้นสวนประกอบ 
เหล็ก เหล็กกลาและผลิตภัณฑ เคมีภณัฑ เครื่องใชไฟฟาในบาน เปนตน ในขณะที่ประเทศ
สหรัฐอเมริกามีสัดสวนการนําเขาที่ลดลง โดยสินคานําเขาจากสหรัฐอเมริกา ในลําดบัตนๆ คือ 
แผงวงจรไฟฟา เครื่องจักรและสวนประกอบ เครื่องมือเครื่องใชทางวทิยาศาสตร และพืชและ
ผลิตภัณฑจากพืช เปนตน สวนประเทศทีม่ีแนวโนมที่จะมีบทบาทตอการนําเขาของไทยเพิ่มมากขึน้ 
โดยมีอัตราการขยายตัวที่สูงเพิ่มขึ้นมากตั้งแตป พ.ศ. 2546 คือ ประเทศสหรัฐอาหรับเอมิเรต 
ซาอุดิอาระเบยี เนื่องจากภาวะราคาน้ํามนัที่พุงสูงขึ้นทําใหมีมูลคาการนําเขาจากประเทศเหลานี้
เพิ่มขึ้น (ทิชา ขจรเกียรติอุดม, 2549) 

 
ดุลบัญชีเงินทุน 

 
บัญชีเงินทุน เปนการวดัการเคลื่อนยายเงนิทุนระหวางประเทศทั้งของภาครัฐบาลและ

ภาคเอกชน โดยอาจเปนการลงทุนทางตรง หรือการลงทุนทางออม ทั้งนี้ผูลงทุนอาจเลือกลงทุนใน
ระยะยาว หรือระยะสั้นก็ได ทั้งนี้บัญชีเงินทุนจะมีความสัมพันธกับตลาดหลักทรัพยและตลาด
เงินตราตางประเทศ ซ่ึงมีผลตอการเปลี่ยนแปลงในบัญชทีุนสํารองระหวางประเทศ ซ่ึงในการ
พิจารณาดุลการชําระเงินนั้น ในระยะสั้นดลุการคา และการบริการเปนตัวช้ีฐานะทางเศรษฐกิจทีด่ี 
แตในระยะยาวแลวตองพิจารณาถึงการเปลี่ยนแปลงในบัญชีเงินทุนดวย เพราะการไหลเขาของทุน
จะชวยชดเชยการขาดดุลการคา ซ่ึงเมื่อระยะเวลาผานไป ผลตอบแทนของทุนจะเริ่มไหลออกจาก
ประเทศไปในรูปของกําไรและดอกเบีย้ ซ่ึงจะทําใหบัญชีเดินสะพดัขาดดุลมากยิ่งขึ้น  
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ดุลบัญชีเงินทุน ประกอบดวยองคประกอบหลัก 3 สวน ไดแก1. การลงทุนโดยตรงจาก
ตางประเทศ 2. การลงทุนทางออมของนักลงทุนตางชาติในตลาดรอง ไมวาจะเปนการลงทุนใน
ตลาดตราสารทุนหรือตลาดตราสารหนี้ และ 3. การลงทุนอื่นๆ ซ่ึงสวนใหญจะเปนรายการกูยืม
ระหวางประเทศ ซ่ึงจากการพิจารณาดุลบญัชีเงินทุน ระหวางป พ.ศ. 2536 – 2551 พบวา ในระหวาง
ป พ.ศ. 2536 – 2539 ประเทศไทยเกนิดุลบญัชีเงินทุนโดยตลอด โดยในป พ.ศ. 2536 เกินดุลเทากับ 
265,895.0 ลานบาท โดยมีมลูคาของการเกินดุลของการลงทุนโดยตรง การลงทุนในหลักทรัพย และ
การลงทุนอื่นๆ เทากับ 39,809.0 ลานบาท, 138,151.0 ลานบาท และ 87,935.0 ลานบาท ตามลําดับ 
ซ่ึงเพิ่มขึ้นเปนเกินดุลบัญชีเงนิทุน 545,826.0 ลานบาท ทั้งนี้ไดในป พ.ศ. 2538 เกินดลุของการ
ลงทุนโดยตรง การลงทุนในหลักทรัพย และการลงทุนอืน่ๆ เทากับ 29,421.0 ลานบาท 102,533.0 
ลานบาท และ 413,872.0 ลานบาท ตามลําดับ จากนัน้ไดชะลอตัวลงในป พ.ศ. 2539 เหลือเกินดุล
บัญชีเงินทุนเทากับ 493,530.0 ลานบาท (ภาพที่ 22) 

 
ระหวางป พ.ศ. 2540 – 2546 ประเทศไทยขาดดุลบัญชีเงินทุนโดยตลอด โดยในป พ.ศ. 

2540 เปนปแรกที่ประเทศไทยขาดดุลบัญชีเงินทุน โดยขาดดุลเทากับ 161,971 ลานบาท ซ่ึงมีสาเหตุ
มาจากการไหลออกของเงินทุนภาคเอกชนเปนจํานวนมาก โดยเฉพาะบญัชีเงินบาทของชาว
ตางประเทศ ซ่ึงการขาดดุลดงักลาวเปนผลมาจากการลงทุนอื่นๆ ในขณะทีก่ารลงทุนโดยตรง และ
การลงทุนในหลักทรัพย ยังคงเกินดุลอยูเทากับ 109,737.0 ลานบาท และ 139,589.0 ลานบาท 
ตามลําดับ ทั้งนี้ดุลบัญชีเงินทุนไดขาดดุลเพิ่มขึ้นอีกในป พ.ศ. 2541 ซ่ึงคิดเปนมูลคาการขาดดุล
เทากับ 413,435.0 ลานบาท และชะลอการขาดดุลลงในป พ.ศ. 2542 เหลือขาดดุลเทากับ 297,502.0 
ลานบาท อันเนื่องมาจากการเกินดุลของการลงทุนโดยตรงที่เพิ่มขึ้นถึง 2 เทาตัว หรือ 305,000.0 
ลานบาท ขณะที่การเกินดุลของการลงทุนในหลักทรัพยปรับตัวลดลง และการลงทุนอื่นๆ ขาดดุล
มากขึ้นถึง 729,371.0 ลานบาท จากนั้นในป พ.ศ. 2543 ดุลบัญชีเงินทุนกก็ลับมาขาดดุลเพิ่มขึ้นอีก
เทากับ 405,448.0 ลานบาท อันเนื่องมาจากการเกนิดุลของการลงทุนโดยตรงที่ลดลง ประกอบกับ
การขาดดุลของการลงทุนในหลักทรัพย และการลงทุนอืน่ๆ จากนั้นในป พ.ศ. 2544 – 2545 ดุล
บัญชีเงินทุนมแีนวโนมการขาดดุลที่ลดลง จนกระทั่งมาขาดดุลเพิ่มขึ้นอกีในป พ.ศ. 2546 ซ่ึงมีมูลคา
การขาดดุลบญัชีเงินทุนเทากับ 200,173.0 ลานบาท 
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ภาพที่ 22  ดุลบัญชีเงินทุนของประเทศไทย ระหวางป พ.ศ. 2536 – 2551 
ที่มา: จากการคํานวณ 
 

ระหวางป พ.ศ. 2547 – 2549 ดุลบัญชีเงินทุนเกินดุลโดยตลอด ซ่ึงในป พ.ศ. 2547 เกนิดุล
บัญชีเงินทุนเทากับ 149,363.0 ลานบาท ซ่ึงมาจากการเกินดุลของการลงทุนโดยตรง และการลงทนุ
ในหลักทรัพย และดุลบัญชีเงนิทุนไดปรับตวัดีขึ้นเปน 447,986.4 ลานบาท และชะลอตัวลงในป 
พ.ศ. 2549 เหลือมูลคาการเกินดุลบัญชีเงนิทุนเทากับ 258,094.9 ลานบาท ซ่ึงเปนผลมาจากการ
ชะลอตัวลงของการลงทุนในหลักทรัพย 

 
ในป พ.ศ. 2550 ดุลบัญชีเงินเงินทุนกลับมาขาดดุลอีคร้ัง โดยมีมูลคาการขาดดุลเทากับ 

85,928.5 ลานบาท ในขณะที่การลงทุนโดยตรงไมคอยเปล่ียนแปลง แตการลงทุนในหลักทรัพย 
และการลงทุนอื่นๆ ขาดดุลมากขึ้น โดยมีมลูคาที่ขาดดุลเทากับ 63,569.0 ลานบาท และ 226,927.6 
ลานบาท ตามลําดับ 

 
ในป พ.ศ. 2551 ดุลบัญชีเงินทุนกลับตัวดีขึ้นอยางมาก โดยมีมูลคาที่เกินดุลเทากับ 

409,096.8 ลานบาท โดยเปนการเกนิดุลในการลงทุนโดยตรง และการลงทุนอื่นๆ เทากับ 241,647.9 
ลานบาท และ 361,500.1 ลานบาท ตามลําดับ แตการลงทุนในหลักทรัพยขาดดุลเทากับ 194,051.3 
ลานบาท 
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บทบาทของการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศที่มีตอดุลการชําระเงินของประเทศไทย 
 

การลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ นับไดวามีบทบาทสําคัญตอการพัฒนาประเทศไทย
อยางมาก โดยชวยผอนคลายปญหาการขาดแคลนเงินทุนในการพัฒนาประเทศ การลงทุนโดยตรง
เปนประเภทเงนิทุนที่ประเทศผูรับการลงทุนตองการเนื่องจากมีความเสี่ยงจากการไหลออกของ
เงินทุนประเภทนี้นอยกวาเงนิทุนจากตางประเทศประเภทอื่นๆ นอกจากนีก้ารลงทุนโดยตรงจาก
ตางประเทศยังไหลเขามาพรอมกับเทคโนโลยีและการถายทอดความรูจากตางประเทศ ทําใหเกิด
การพัฒนาอุตสาหกรรม เพิม่ศักยภาพในการแขงขัน และขยายการคาระหวางประเทศ ซ่ึงนําไปสู
การพัฒนาเศรษฐกิจไดอยางมีเสถียรภาพในระยะยาวสําหรับประเทศผูรับการลงทุน นอกจากนั้น
การลงทุนโดยตรงจากตางประเทศยังกอใหเกิดผลกกระทบตางๆ ตอประเทศผูรับการลงทุนในดาน
อ่ืนๆ อีก โดยผลกระทบหลักๆ ของการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศที่มีตอประเทศผูรับการลงทุน 
ไดแก ผลกระทบตออัตราความเติบโตทางเศรษฐกิจ ผลกระทบตอการถายทอดเทคโนโลยี 
ผลกระทบตอการจางงาน และผลกระทบตอดุลการชําระเงินระหวางประเทศ ทั้งนีใ้นการศึกษานีจ้ะ
ศึกษาเฉพาะผลกระทบตอดลุการชําระเงินเทานั้น 

 
สําหรับผลกระทบของการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศตอดุลการชําระเงินนัน้ ก็คือ การ

ลงทุนโดยตรงจากตางประเทศไดกอใหเกิดการเคลื่อนยายทุนเขาประเทศเปนอยางมากใน
ระยะแรกๆ ซ่ึงจะชวยทําใหดุลการชําระเงนิของประเทศดีขึ้นได แมวาประเทศจะมีดลุการคาขาดดุล 
ดังนั้นบทบาทของการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศในแงนี้ คือ การชวยเพิ่มเงินตราตางประเทศ
เพื่อชวยลดปญหาการขาดแคลนเงินตราตางประเทศหรอืปญหาการขาดดุลในดุลการชําระเงิน ซ่ึง
บทบาทดานนีน้ับเปนบทบาทที่สําคัญประการหนึ่งของทนุจากตางประเทศในการแกปญหาที่เปน
อุปสรรคสําคัญของการพัฒนาเศรษฐกจิของประเทศที่ไดรับทุนซึ่งเปนประเทศกําลังพัฒนาเชนกรณี
ของประเทศไทย ทั้งนี้ในการพิจารณาผลกระทบของการลงทุนโดยตรงตางประเทศวาจะเปนผลดี
หรือผลเสียตอดุลการชําระเงนินั้น สามารถแบงพิจารณาเปนประเดน็ตางๆ ดังตอไปนี ้

 
ประเด็นแรก คือ ผลกระทบของการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศที่มตีอดุลบัญชีเงินทุน 

กลาวคือ การลงทุนโดยตรงจากตางประเทศกอใหเกิดการเคลื่อนยายทนุใหมเขาประเทศ ซ่ึงการ
ลงทุนโดยตรงจากตางประเทศมักทําใหเกิดการนําเขาของทุนและเงนิกูในสวนของผูเปนเจาของ 
(Equity Capital and Loans) เกิดขึ้น อยางไรก็ตามการลงทุนในสวนของผูเปนเจาของนี้อาจจะอยูใน
รูปของเงินสด (Cash Investment) หรือไมไดอยูในรูปของเงินสด (Non-Cash Investment) ก็ได เชน 
การลงทุนในรปูของเครื่องจักร อุปกรณ และเทคโนโลยีตางๆ ซ่ึงการตีมูลคาการลงทุนที่ไมไดเปน
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เงินสดนี้คอนขางยาก และปกตินักลงทุนตางประเทศมักจะตีราคามูลคาคอนขางสูงกวาความเปน
จริงเพื่อใหสินทรัพยของตนมีมูลคาสูง ซ่ึงจะไดเปนฐานในการคํานวณผลตอบแทนของทุน ดังนั้น
การลงทุนโดยตรงจากตางประเทศจึงคอนขางเปนการลงทุนที่ไมไดอยูในรูปของเงินสด สวนการ
ลงทุนที่อยูในรูปของเงินสดมักเปนการลงทุนที่ไดจากผลกําไรที่เก็บไวในกิจการเองโดยไมได
จายเงินปนผล 

 
จากการพจิารณาอัตราการเปลี่ยนแปลงของมูลคาการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ ซ่ึง

พิจารณาเฉพาะในสวนของกระแสเงนิไหลเขา และดุลบญัชีเงินทุนของประเทศไทยแลว พบวา 
ระหวางป พ.ศ. 2536 – 2551 การเปลี่ยนแปลงของมูลคาการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ และการ
เปลี่ยนแปลงของดุลบัญชีเงินทุนของประเทศไทย เปลี่ยนแปลงไปในทศิทางเดียวกนั ยกเวนในป 
พ.ศ. 2545 เทานั้นที่การเปลี่ยนแปลงของมูลคาการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ เปล่ียนแปลงใน
ทิศทางที่ตรงขามกับการเปลีย่นแปลงของดุลบัญชีเงินทุน (ภาพที่ 23) 
 

 
 
ภาพที ่23  อัตราการเปลี่ยนแปลงของมูลคาการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ และอัตราการ

เปล่ียนแปลงของดุลบัญชีเงินทุนของประเทศไทยระหวางป พ.ศ.  2536 – 2551 
ที่มา: จากการคํานวณ 
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ประเด็นที่สอง คือ ผลกระทบของการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศทีม่ีตอการสงออก 
กลาวคือ การลงทุนโดยตรงจากตางประเทศไดสงผลกระทบกับรายไดจากการสงออก ซ่ึงก็ขึ้นอยู
กับปจจยัหลายประการ เชน การลงทุนโดยตรงจากตางประเทศนั้นเปนการลงทุนในภาคเศรษฐกจิ
ใด ในแงนี้โคจิมาไดมีความเห็นวา ถาประเทศที่พัฒนาแลวทําการลงทุนโดยตรงในประเทศกําลัง
พัฒนาในภาคเศรษฐกิจที่ประเทศกําลังพัฒนาเสียเปรียบโดยเปรียบเทียบ และประเทศที่พัฒนาแลว
ไดเปรียบโดยเปรียบเทียบซ่ึงไดแก การลงทุนในภาคอุตสาหกรรมที่ใชเทคโนโลยีคอนขางสูง 
อุตสาหกรรมที่ใชทุนมากกวาแรงงาน และเปนอุตสาหกรรมที่เปนการแขงขันนอยรายก็จะมีผลให
การสงออกของประเทศผูรับทุนไมไดเพิ่มขึ้นเทาไหร ทั้งนี้เพราะการผลิตในภาคอุตสาหกรรม
เหลานั้นมักเปนการผลิตเพื่อตอบสนองตลาดในประเทศผูรับทุนเสียมากกวาปจจยัที่สําคัญ อีก
ประการหนึ่ง คือ นโยบายของประเทศผูรับทุนนั้น ถานโยบายของประเทศผูรับทุนเปนนโยบาย
สงเสริมการลงทุนเพื่อทดแทนการนําเขา (Import-Substitution Policy) การลงทุนโดยตรงจาก
ตางประเทศกจ็ะไมชวยสงเสริมการสงออก 

 
จากการพจิารณาอัตราการเปลี่ยนแปลงของมูลคาการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ และ

มูลคาการสงออกของประเทศไทยแลว พบวา มีแนวโนมการเปลี่ยนแปลงไปในทิศทางเดียวกนั 
กลาวคือ ระหวางป พ.ศ. 2536 – 2551 สวนใหญการเปลี่ยนแปลงของมูลคาการลงทุนโดยตรงจาก
ตางประเทศ และการเปลี่ยนแปลงของมูลคาการสงออกเปลี่ยนแปลงไปในทิศทางเดยีวกัน ยกเวน
ในป พ.ศ 2544 และ ระหวางป พ.ศ.2548 - 2549 เทานั้นที่การเปลี่ยนแปลงของมูลคาการลงทุน
โดยตรงจากตางประเทศ และการเปลี่ยนแปลงของมูลคาการสงออกเปลี่ยนแปลงในทิศทางที่ตรง
ขามกัน (ภาพที่ 24) 
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ภาพที ่24  อัตราการเปลี่ยนแปลงของมูลคาการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ และอัตราการ

เปลี่ยนแปลงของมูลคาการสงออกของประเทศไทยระหวางป พ.ศ.  2536 – 2551 
ที่มา: จากการคํานวณ 

 
ประเด็นที่สาม คือ ผลกระทบของการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศทีม่ีตอการนําเขา 

กลาวคือ ถาการลงทุนโดยตรงนั้นเปนการลงทุนในอุตสาหกรรมที่ทดแทนการนําเขา ก็จะมีผลให
การนําเขาสินคาสําเร็จรูปลดลงได ทําใหเปนการประหยัดเงินตราตางประเทศ แตถาเปนการลงทุน
ในอุตสาหกรรมเพื่อการสงออก ผลิตผลสวนใหญเปนผลิตผลที่สงออกแลวก็อาจไมมผีลในการชวย
ประหยดัเงินตราตางประเทศทางดานการลดการนําเขาสินคาสําเร็จรูป นอกจากนี้การลงทุนโดยตรง
จากตางประเทศสวนมากมกัใชปจจยัการผลิต วัตถุดิบตางๆ จากตางประเทศคอนขางสูง (High-
Import Content) ทั้งนี้เพราะจะชวยใหกจิการสามารถผลิตสินคาออกมาไดอยางมีเสถยีรภาพ และ
บางทีตนทุนของการผลิตอาจจะต่ํากวาตนทุนการผลิตสินคาที่ใชปจจยัการผลิตภายในประเทศ 
ดังนั้นผลของการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศทําใหมกีารเปลี่ยนแปลงในโครงสรางการนําเขา
จากการนําเขาสินคาสําเร็จรูปมาเปนการนาํเขาสินคาประเภทปจจยัการผลิต 

 
จากการพจิารณาอัตราการเปลี่ยนแปลงของมูลคาการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ และ

มูลคาการนําเขาของประเทศไทยแลว พบวา มีแนวโนมการเปลี่ยนแปลงไปในทิศทางเดียวกัน 
กลาวคือ ระหวางป พ.ศ. 2536 – 2551 สวนใหญการเปลี่ยนแปลงของมูลคาการลงทุนโดยตรงจาก
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ตางประเทศ และการเปลี่ยนแปลงของมูลคาการนําเขาเปลี่ยนแปลงไปในทิศทางเดยีวกัน ยกเวนใน
ป พ.ศ. 2542 พ.ศ 2544 และ พ.ศ. 2549 เทานั้นที่การเปลีย่นแปลงของมูลคาการลงทุนโดยตรงจาก
ตางประเทศ เปล่ียนแปลงในทิศทางที่ตรงกันขามกับการเปลี่ยนแปลงของมูลคาการนําเขา (ภาพที่ 
25) 
 

 
 
ภาพที ่25  อัตราการเปลี่ยนแปลงมูลคาการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ และอัตราการ

เปลี่ยนแปลงของมูลคาการนําเขาของประเทศไทยระหวางป พ.ศ.  2536 – 2551 
ที่มา: จากการคํานวณ 
 

นอกจากนั้น การลงทุนโดยตรงจากตางประเทศทําใหประเทศตองสูญเสียเงินตรา
ตางประเทศทีน่อกเหนือจากการนําเขา กลาวคือ การลงทุนจากตางประเทศกอใหเกิดการโอนทุน
ออกนอกประเทศในรูปผลกําไร ดอกเบีย้ทนุ คาเทคโนโลยีและคาธรรมเนียมอ่ืนๆ เปนตน การโอน
ทุนออกในรูปของดอกเบี้ยทนุ คาเทคโนโลยีและคาธรรมเนียมอ่ืนๆ มีอัตราสูงขึ้นมากกวาอัตราการ
โอนกําไรออก ทั้งนี้อาจเปนเพราะวานักลงทุนตางประเทศมักสนใจลงทุนในรูปของเงินกูในสวน
ของผูเปนเจาของ และเทคโนโลยีกันมากขึน้ ประกอบกบัผลกําไรของกิจการก็มกัจะใชไปในการ
ลงทุนตอไปภายในประเทศผูรับทุนบางสวน ในหลายๆ ประเทศการโอนทุนออกนอกประเทศใน
รูปของผลกําไร ดอกเบี้ยทนุ คาเทคโนโลยีและคาธรรมเนียมอ่ืนๆ นี้เปนสัดสวนที่สูงขึ้นมากเมื่อ
เทียบกับทนุใหมที่ไหลเขาประเทศ 
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โดยสรุปแลว การลงทุนโดยตรงจากตางประเทศนั้นไดสงผลกระทบตอการเปลี่ยนแปลง
ของมูลคาการสงออก มูลคาการนําเขา และดุลบัญชีเงินทุน ซ่ึงผลกระทบดังกลาวนัน้จะกอใหเกิด
ผลกระทบที่สงตอไปถึงดุลการชําระเงินระหวางประเทศของประเทศไทยดวย แตทั้งนี้ขนาดและ
ทิศทางของผลกระทบจะเปนอยางไร จะแสดงรายละเอยีดในบทที่ 4 ตอไป 

 



 
 

บทที่ 4 
 

ผลการวิเคราะห 
 

 ในบทนีจ้ะเปนการกลาวถึงผลการวิเคราะหขอมูล ซ่ึงจะแบงออกเปน 2 ขั้นตอน คือ 
ขั้นตอนที่ 1 คือ การทดสอบความเปน Stationary ของตัวแปรตางๆ ที่ใชในการศึกษา และขั้นตอนที่ 
2 คือ การประมาณคาแบบจาํลองผลกระทบของการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศทีม่ีตอ
ดุลการชําระเงนิระหวางประเทศของประเทศไทย ตั้งแตไตรมาสที่ 1 พ.ศ. 2536 ถึง ไตรมาสที่ 4 
พ.ศ. 2551 ดวยการประมาณคาสมการถดถอยเชิงซอน วิธีกําลังสองนอยที่สุด และการทดสอบ
ปญหาตางๆ ที่อาจจะเกิดขึ้นในการประมาณคาดวยวิธีกําลังสองนอยที่สุด โดยมีรายละเอียด ดังนี ้
 

ขั้นตอนที่ 1:  การทดสอบความเปน Stationary ของตัวแปรตางๆ 
 
 เนื่องจากโดยปกตินั้น ขอมลูประเภทอนกุรมเวลา (Time Series Data) จะเกิดการ
เปลี่ยนแปลงในมูลคาอยูตลอดเวลา ตามระยะเวลาที่ไดเปลี่ยนแปลงไปซึ่งจะกอใหเกิดปญหาความ
ไมมีเสถียรภาพของขอมูล (Non-Stationary) ได ถาหากนําขอมูลชุดดงักลาวไปใชในการศึกษาหรอื
สรางแบบจําลองโดยไมมีการตรวจสอบหรือแกไขใหความเหมาะสมตอการใชงานแลว จะทําใหผล
ที่ไดจากการศกึษานัน้ๆ อาจเกิดมีความผิดพลาดขึ้นได 
 
 ดังนั้นในการนําเอาขอมูลประเภทอนกุรมเวลามาใชในการวิจัยนั้น จึงจาํเปนตองทําการ
ตรวจสอบวาขอมูลเชิงปริมาณดังกลาวมีคณุสมบัติ Stationary หรือไม โดยวิธีการทดสอบขอมูลนั้น
เรียกวา Augmented Dickey-Fuller (ADF) อันจะเปนการตรวจสอบวาขอมูลดังกลาวมคีาเฉลี่ยและ
ความแปรปรวนคงที่ ซ่ึงขนาดของความลาชา (lag) ที่เหมาะสมนั้นพจิารณาจากคา Akaike Info 
Criterion (AIC) ที่ใหคาต่ําสุด ทั้งนี้กรณทีี่ตัวแปรมีคณุสมบัติ Stationary ที่ระดับ Level หรือ I(0) 
แตในกรณีที่ตวัแปรมีคุณสมบัติ Non-Stationary ที่ระดับ level จะตองหาผลตางครั้งที่ 1 (Integrated 
of order one) แลวทําการทดสอบคุณสมบัติ Stationary อีกครั้ง 

 
จากการทดสอบคุณสมบัติ Stationary ของตัวแปรทั้งหมดที่ใชในการศึกษา พบวา 

ดุลการคา (TAt) สวนตางอัตราดอกเบี้ยระหวางประเทศ (INTt) และดัชนีตลาดหลักทรัพย (SETt)  มี
คุณสมบัติ Stationary ที่ระดบั Level หรือ I(0) ที่ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 95 สวนดลุบัญชีเงินทุน 
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(KAt) และมูลคาการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ (FDIt) มีคุณสมบัติ Stationary ที่ระดับ Level 
เชนกัน แตมีระดับความเชื่อมั่นรอยละ 90 สวนตัวแปรอืน่ๆ คือ มูลคาการสงออกของประเทศไทย 
(EXt) มูลคาการนําเขาของประเทศไทย (IMt) ดัชนีราคาสงออกของประเทศไทย (PXt) ดัชนีราคา
นําเขาของประเทศไทย (PMt) ดัชนีคาเงนิบาทที่แทจริง (REERt) มูลคาผลิตภัณฑมวลรวม
ภายในประเทศ (GDPt) อัตราการคา (TOTt) และดัชนีการลงทุนภาคเอกชน (PIIt) มีคุณสมบัติ Non-
Stationary ดังนั้นจึงถูกนาํไปหาผลตางครั้งที่ 1 (first different) และนํามาทดสอบดวยวิธีการ ADF 
อีกครั้ง (ตารางที่ 4) 

 
สําหรับการทดสอบตัวแปรในรูปผลตางครั้งที่ 1 พบวา มูลคาการสงออกของประเทศไทย 

มูลคาการนําเขาของประเทศไทย ดัชนีราคาสงออกของประเทศไทย ดัชนีราคานําเขาของประเทศ
ไทย ดัชนีคาเงนิบาทที่แทจริง อัตราการคา และดัชนกีารลงทุนภาคเอกชน มีคุณสมบัต ิStationary at 
first difference หรือ I(1) ที่ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 99 สวนมูลคาผลิตภัณฑมวลรวม
ภายในประเทศของไตรมาสกอนหนา มีคุณสมบัติ Stationary at first difference หรือ I(1) เชนกัน 
แตที่ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 95 
 

จากการพจิารณาคุณสมบัติ Stationary ของตัวแปรที่ใชในการพิจารณาทุกตัวแปรแลว 
พบวา ตวัแปรสวนใหญมีคุณสมบัติ Stationary at first difference หรือ I(1) ฉะนั้นในการประมาณ
คาแบบจําลองดวยวิธี OLS จงึใชขอมูลที่อยูในรูปผลตางครั้งที่ 1 เพื่อลดความคลาดเคลื่อนในการ
ประมาณคาหรือการตีความอันเนื่องมาจากขอมูลที่เปน Stationary คนละระดับกนั 
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ตารางที่ 5  ผลการทดสอบความเปน Stationary ของตัวแปรตางๆ  
 

At Level 
ตัว
แปร 

Optimal 
lag 

ADF-STAT Critical Value ผลการศึกษา 
1% 5% 10% 

EXt 2 -2.271324 -4.115684 -3.485218 -3.170793 Non-stationary 
IMt 0 -1.456807 -4.110440 -3.482763 -3.169372 Non-stationary 
TAt 2 -2.178646 -2.603423 -1.946253 -1.613346 Stationary at 
KAt 2 -1.920183 -2.603423 -1.946253 -1.613346 Stationary at 
PXt 1 -3.112546 -4.113017 -3.483970 -3.170071 Non-stationary 
PMt 1 -3.062436 -4.113017 -3.483970 -3.170071 Non-stationary 
REERt 4 -1.935693 -3.546099 -2.911730 -2.593551 Non-stationary 
GDPt 6 -2.376222 -4.130526 -3.492149 -3.174802 Non-stationary 
TOTt 4 -2.531484 -3.546099 -2.911730 -2.593551 Non-stationary 
INTt 8 -2.226576 -2.607686 -1.946878 -1.612999 Stationary at 
PIIt 5 -2.196102 -3.548208 -2.912631 -2.594027 Non-stationary 
SETt 3 -2.442179 -2.604073 -1.946348 -1.613293 Stationary at 
FDIt 1 -3.473604 -4.113017 -3.483970 -3.170071 Stationary at 

At First Difference 
EXt 1 -7.749463 -3.542097 -2.910019 -2.592645 Stationary at 
IMt 0 -6.594479 -3.540198 -2.909206 -2.592215 Stationary at 
PXt 2 -5.944008 -3.544063 -2.910860 -2.593090 Stationary at 
PMt 2 -5.645272 -4.118444 -3.486509 -3.171541 Stationary at 
REERt 4 -4.478324 -2.605442 -1.946549 -1.613181 Stationary at 
GDPt-1 5 -3.132943 -3.552666 -2.914517 -2.595033 Stationary at 
TOTt 1 -6.000289 -2.603423 -1.946253 -1.613346 Stationary at 
PIIt 0 -4.401349 -2.602794 -1.946161 -1.613398 Stationary at 
ที่มา: จากการคํานวณ 
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ขั้นตอนที่ 2:  การวิเคราะหผลกระทบของการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศที่มีตอดุลการชําระเงิน 
ของประเทศไทย 

 
 การวิเคราะหผลกระทบของการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศที่มีตอดลุการชําระเงินของ
ประเทศไทยนัน้ จะแบงการวิเคราะหออกเปน 4 แบบจําลอง คือ  
 
แบบจําลองที่ 1: วิเคราะหผลกระทบของการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศที่มีตอการสงออก  
 
แบบจําลองที่ 2: วิเคราะหผลกระทบของการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศที่มีตอการนําเขา 
 
แบบจําลองที่ 3: วิเคราะหผลกระทบของการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศที่มีตอดุลการคา 
  
แบบจําลองที่ 4: วิเคราะหผลกระทบของการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศที่มีตอดุลบัญชีเงินทุน  

 
ซ่ึงการวิเคราะหขอมูลทั้ง 4 แบบจําลองจะใชขอมูลทุติยภูมิ รายไตรมาส ระหวางไตรมาส 

ที่ 1 ป พ.ศ. 2536 ถึงไตรมาสที่ 4 ป พ.ศ. 2551 และประมาณคาแบบจําลองดวยวิธีกําลังสองนอย
ที่สุด (OLS) ซ่ึงผลการวิเคราะห ดังนี ้

 
แบบจําลองที่ 1: การศึกษาผลกระทบของการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศที่มีตอการสงออก 
 
DEXt  =  16997.63 – 2645.348DPXt – 11236.45DREERt + 0.408685DFDIt – 92974.35DUMt 
                                   (-1.877216)*       (-4.948486)***        (1.966608)**         (-1.911222)* 
 
R2    =  0.430416  D.W.   =  1.625302 
Adjusted R2  =  0.388225  F-statistic  =  10.20152 
S.E.   =  55568.56  Prob.(F-statistic) =  0.000003 
 
*      =  มีระดับนยัสําคัญทางสถิติที่ระดับความเชือ่มั่นรอยละ 90 
**     =  มีระดับนยัสําคัญทางสถิติที่ระดับความเชือ่มั่นรอยละ 95 
***    =  มีระดับนยัสําคัญทางสถิติที่ระดับความเชือ่มั่นรอยละ 99 
NS     =  ไมมีนัยสําคัญทางสถิติ 
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 จากการวิเคราะหแบบจําลองที่ 1 พบวา การเปลี่ยนแปลงของดัชนีราคาสงออกของประเทศ
ไทยเมื่อเทยีบกับไตรมาสที่ผานมา (DPXt) การเปลี่ยนแปลงของดัชนีคาเงินบาทที่แทจริงเมื่อเทียบ
กับไตรมาสที่ผานมา (DREERt) การเปลี่ยนแปลงของมูลคาการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศเมื่อ
เทียบกับไตรมาสที่ผานมา (DFDIt) และตวัแปรหุนแสดงวิกฤติคาเงินของประเทศไทย (DUMt) มี
ความเหมาะสมที่สามารถอธิบายการเปลี่ยนแปลงของมูลคาการสงออกเมื่อเทียบกับไตรมาสที่ที่ผาน
มา (DEXt) ไดรอยละ 43.04โดยมีคา  F-statistic เทากับ 10.20152 ที่ระดับความเชื่อมัน่รอยละ 99 
และจากการทดสอบคาสหสัมพันธของตัวคลาดเคลื่อน (Autocorrelation) ดวยคา Durbin-Watson 
พบวา คา Durbin-Watson เทากับ 1.62 ซ่ึงคาที่คํานวณไดดังกลาวตกอยูในชวงที่สามารถสรุปไดวา
ไมเกิดปญหาสหสัมพันธของตัวคลาดเคลื่อน ทั้งนี้เมื่อทําการทดสอบปญหาดังกลาวดวยวิธี Serial 
Correlation LM Test หรือ Breusch-Godfrey LM Test ก็พบวา คา Obs*R-squared มีคาเทากับ 
0.591395 ซึ่งมากกวาคาระดบันัยสําคัญที่ 0.05 แสดงวา ผลการประมาณคาที่ไดไมเกดิปญหา 
Autocorrelation หรือไมเกิดปญหาสหสัมพันธของตัวคลาดเคลื่อนนั่นเอง 
 
 จากการตรวจสอบปญหาความแปรปรวนของตัวคลาดเคลื่อนไมคงที่ (Heteroscedasticity) 
ดวยวิธี White Heteroscedasticity Test พบวา คา Probability ของ Obs*R-squared มีคาเทากับ 
0.939167 ซ่ึงมากกวาคาระดบันัยสําคัญที่ 0.05 แสดงใหเห็นวา ผลการประมาณคาทีไ่ดไมมีปญหา 
Heteroscedasticity หรือคาความแปรปรวนของตัวคลาดเคลื่อนในแตละชวงเวลาคงทีน่ั่นเอง 
 
 จากการตรวจสอบปญหาภาวะรวมเสนตรงหลายตัวแปร (Multicollinearity) ดวยคา 
Pairwise Correlation Matrix พบวา คา Correlation Matrix ของทุกความสัมพันธมีคานอยกวา 0.80 
ซ่ึงแสดงใหเหน็วา ผลการประมาณคาดังกลาวไมเกดิปญหา Multicollinearity หรือตวัแปรอิสระ ซ่ึง
ไดแก การเปลีย่นแปลงของดัชนีราคาสงออกของประเทศไทยเมื่อเทยีบกับไตรมาสที่ผานมา  
การเปลี่ยนแปลงของดัชนีคาเงินบาทที่แทจริงเมื่อเทียบกบัไตรมาสที่ผานมา และการเปลี่ยนแปลง
ของมูลคาการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศเมื่อเทียบกับไตรมาสที่ผานมา ไมมีความสัมพันธ
กันเอง 
 

นอกจากนี้ยังสามารถอธิบายตัวแปรหรือปจจัยตางๆ ทีม่ีผลกระทบตอการสงออกของ
ประเทศไทย วาเปนไปตามสมมติฐานของแตละปจจัยที่ไดกําหนดไวหรือไม ดังนี ้

 
คาสัมประสิทธิ์ของการเปลี่ยนแปลงของดัชนีราคาสงออกของประเทศไทยเมื่อเทยีบกับ

ไตรมาสที่ผานมา (DPXt )มีคานอยกวาศูนย หมายความวา การเปลี่ยนแปลงของดัชนีราคาสงออก
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ของประเทศไทยเมื่อเทียบกบัไตรมาสที่ผานมา สงผลตอการเปลี่ยนแปลงของมูลคาการสงออกของ
ประเทศไทยเมื่อเทียบกับไตรมาสที่ผานมา (DEXt) ในทศิทางตรงกันขาม ที่ระดับความเชื่อมั่น 
รอยละ 90 ซ่ึงเปนไปตามสมมติฐานที่ไดกําหนดไว เมื่อกาํหนดใหปจจยัอ่ืนๆ คงที่ ทั้งนี้เนื่องจาก
การที่ราคาสงออกเปนปจจัยที่ประเทศคูคาใชพิจารณาปรมิาณการนําเขาสินคาของแตละประเทศ แต
ทั้งนี้ในการที่ประเทศตางๆ จะนําเขาสินคาจากประเทศไทยนั้น ก็ตองพิจารณาราคาสงออกสินคา
ของประเทศคูแขงประกอบดวย 
 
 คาสัมประสิทธิ์ของการเปลี่ยนแปลงของดัชนีคาเงินบาทที่แทจริงเมื่อเทียบกับไตรมาสที่
ผานมา (DREERt) มีคานอยกวาศูนย หมายความวา การเปลี่ยนแปลงของดัชนีคาเงินบาทที่แทจริง
เมื่อเทียบกับไตรมาสที่ผานมา สงผลตอการเปลี่ยนแปลงของมูลคาการสงออกของประเทศไทยเมื่อ
เทียบกับไตรมาสที่ผานมา (DEXt) ในทิศทางตรงกันขาม ที่ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 99 ซ่ึงเปนไป
ตามสมมติฐานที่ไดกําหนดไว เมื่อกําหนดใหปจจัยอ่ืนๆ คงที่ 
 

คาสัมประสิทธิ์ของการเปลี่ยนแปลงของมูลคาการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศเมือ่เทียบ
กับไตรมาสที่ผานมา (DFDIt) มีคามากกวาศูนย หมายความวา การเปลีย่นแปลงของมูลคาการลงทุน
โดยตรงจากตางประเทศเมื่อเทียบกับไตรมาสที่ผานมา สงผลตอการเปลี่ยนแปลงของมูลคาการ
สงออกของประเทศไทยเมื่อเทียบกับไตรมาสที่ผานมา (DEXt) ในทิศทางเดียวกนั ทีร่ะดับความ
เชื่อมั่นรอยละ 95 ซ่ึงเปนไปตามสมมติฐานที่ไดกําหนดไว เมื่อกําหนดใหปจจัยอ่ืนๆ คงที่ ซ่ึงจะเห็น
ไดวาผลของการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศที่มีตอการสงออกเปนไปตามแนวคิดทาง
เศรษฐศาสตร กลาวคือ ถาการลงทุนโดยตรงตางประเทศทําใหการผลิตในประเทศขยายตัว และ
กอใหเกิดการเรียนรู จนทําใหเกิดความชํานาญและประสิทธิภาพในการผลิตแลว ก็จะทําใหประเทศ
มีความสามารถในการแขงขนัในตลาดโลกสูงขึ้น และประเทศจะสงออกไดมากขึน้ (รัตนา  
สายคณิต, 2530) นอกจากนัน้แลวผลการศกึษาดังกลาวยงัสอดคลองกับการพิจารณาแนวโนมการ
เปลี่ยนแปลงของมูลคาการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ และการเปลีย่นแปลงของมูลคาการ
สงออกของประเทศไทยตามรายละเอียดในบทที่ 3 อีกดวย 

 
คาสัมประสิทธิ์ของตัวแปรหุน (DUMt) มีคานอยกวาศูนย หมายความวา การเกิดวิกฤติ

คาเงินขึ้นในประเทศไทยนั้น สงผลใหการเปลี่ยนแปลงของมูลคาการสงออกของประเทศไทยเมื่อ
เทียบกับไตรมาสที่ผานมา (DEXt) ลดลง ที่ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 90 ซ่ึงไมเปนไปตาม
สมมติฐานที่ไดกําหนดไว โดยกําหนดใหปจจัยอ่ืนๆ คงที่  
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แบบจําลองที่ 2: การศึกษาผลกระทบของการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศที่มีตอการนําเขา 
 
DIMt  =  13652.62 - 10574.57DPMt + 2207.266DREERt + 0.625801DGDPt-1 + 0.166552DFDIt    
                                 (-4.256182)***      (0.705102) NS            (0.229817)NS           (1.926515) *            
 
               - 139958.6DUMt 
                 (-2.734278)*** 
 
R2    =  0.327263  D.W.   =  1.972873 
Adjusted R2  =  0.263797  F-statistic  =  5.156520 
S.E.   =  59977.69  Prob(F-statistic) =  0.000630 
 
*      =  มีระดับนยัสําคัญทางสถิติที่ระดับความเชือ่มั่นรอยละ 90 
**     =  มีระดับนยัสําคัญทางสถิติที่ระดับความเชือ่มั่นรอยละ 95 
***    =  มีระดับนยัสําคัญทางสถิติที่ระดับความเชือ่มั่นรอยละ 99 
NS  =  ไมมีนัยสําคัญทางสถิติ 
 
  จากการวิเคราะหแบบจําลองที่ 2 พบวา การเปลี่ยนแปลงของดัชนีราคานําเขาของประเทศ
ไทยเมื่อเทยีบกับไตรมาสที่ผานมา (DPMt) การเปลี่ยนแปลงของดัชนีคาเงินบาทที่แทจริงเมื่อเทียบ
กับไตรมาสที่ผานมา (DREERt) การเปลี่ยนแปลงของมูลคาผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ 
ไตรมาสที่ผานมาเทียบกับไตรมาสกอนหนา (DGDPt-1) การเปลี่ยนแปลงของมูลคาการลงทุน
โดยตรงจากตางประเทศเมื่อเทียบกับไตรมาสที่ผานมา (DFDIt) และตวัแปรหุน (DUMt) ที่แสดง
วิกฤติคาเงินของประเทศไทย มีความเหมาะสมที่สามารถอธิบายการเปลี่ยนแปลงของมูลคาการ
นําเขาเมื่อเทียบกับไตรมาสที่ผานมา (DIMt) ไดรอยละ 32.72โดยมีคา F-statistic เทากับ 5.156520 ที่
ระดับความเชือ่มั่นรอยละ 99 และจากการทดสอบคาสหสัมพันธของตัวคลาดเคลื่อน 
(Autocorrelation) ดวยคา Durbin-Watson พบวา คา Durbin-Watson เทากับ 1.97  ซ่ึงคาที่คํานวณได
ดังกลาวตกอยูในชวงที่สามารถสรุปไดวาไมเกิดปญหาสหสัมพันธของตัวคลาดเคลื่อน ทั้งนี้เมื่อทํา
การทดสอบปญหาดังกลาวดวยวิธี Serial Correlation LM Test หรือ Breusch-Godfrey LM Test ก็
พบวา คา Obs*R-squared มีคาเทากับ 0.225071ซึ่งมากกวาคาระดับนัยสําคัญที่ 0.05 แสดงวา ผล
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การประมาณคาที่ไดไมเกิดปญหา Autocorrelation หรือไมเกิดปญหาสหสัมพันธของตัว
คลาดเคลื่อนนั่นเอง 
 
 จากการตรวจสอบปญหาความแปรปรวนของตัวคลาดเคลื่อนไมคงที่ (Heteroscedasticity) 
ดวยวิธี White Heteroscedasticity Test พบวา คา Probability ของ Obs*R-squared มีคาเทากับ 
0.376944ซ่ึงมากกวาคาระดบันัยสําคัญที่ 0.05 แสดงใหเห็นวา ผลการประมาณคาทีไ่ดไมมีปญหา 
Heteroscedasticity หรือคาความแปรปรวนของตัวคลาดเคลื่อนในแตละชวงเวลาคงทีน่ั่นเอง 
 
 จากการตรวจสอบปญหาภาวะรวมเสนตรงหลายตัวแปร (Multicollinearity) ดวยคา 
Pairwise Correlation Matrix พบวา คา Correlation Matrix ของทุกความสัมพันธมีคานอยกวา 0.80 
ซ่ึงแสดงใหเหน็วา ผลการประมาณคาดังกลาวไมเกดิปญหา Multicollinearity หรือตวัแปรอิสระ  
ซ่ึงไดแก การเปลี่ยนแปลงของดัชนีราคานาํเขาของประเทศไทยเทยีบกบัไตรมาสที่ผานมา  
การเปลี่ยนแปลงของดัชนีคาเงินบาทที่แทจริงเปลี่ยนเทียบกับไตรมาสที่ผานมา การเปลี่ยนแปลง
ของมูลคาผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศของไตรมาสที่ผานมาเทียบกับไตรมาสกอน และ 
การเปลี่ยนแปลงของมูลคาการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศเมื่อเทยีบกับไตรมาสที่ผานมา ไมมี
ความสัมพันธกันเอง 
 

นอกจากนี้ยังสามารถอธิบายตัวแปรหรือปจจัยตางๆ ทีม่ีผลกระทบตอการนําเขาของ
ประเทศไทย วาเปนไปตามสมมติฐานของแตละปจจัยที่ไดกําหนดไวหรือไม ดังนี ้
 

คาสัมประสิทธิ์ของการเปลี่ยนแปลงของดัชนีราคานําเขาของประเทศไทยเมื่อเทยีบกับ 
ไตรมาสที่ผานมา (DPMt) มีคานอยกวาศูนย หมายความวา การเปลี่ยนแปลงของดัชนีราคานําเขา
ของประเทศไทยเมื่อเทียบกบัไตรมาสที่ผานมา สงผลตอการเปลี่ยนแปลงของมูลคาการนําเขาของ
ประเทศไทยเมื่อเทียบกับไตรมาสที่ผานมา (DIMt) ในทิศทางตรงกันขาม ที่ระดับความเชื่อมั่น 
รอยละ 99 ซ่ึงเปนไปตามสมมติฐานที่ไดกําหนดไว เมื่อกาํหนดใหปจจยัอ่ืนๆ คงที่  
 
 คาสัมประสิทธิ์ของการเปลี่ยนแปลงของดัชนีคาเงินบาทที่แทจริงเมื่อเทียบกับไตรมาสที่
ผานมา (DREERt) มีคามากกวาศูนย หมายความวา การเปลี่ยนแปลงของดัชนีคาเงินบาทที่แทจริง
เมื่อเทียบกับไตรมาสที่ผานมา สงผลตอการเปลี่ยนแปลงของมูลคาการนําเขาของประเทศไทยเมื่อ
เทียบกับไตรมาสที่ผานมา (DIMt) ในทิศทางเดียวกนั โดยไมมีนยัสําคัญทางสถิติ แตทิศทางของ
ความสัมพันธนั้นเปนไปตามสมมติฐานที่ไดกําหนดไว เมื่อกําหนดใหปจจัยอ่ืนๆ คงที่ 
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จะเห็นไดวาผลของดัชนีราคานําเขาซ่ึงเปนตัวแทนของราคาสินคานําเขาและดัชนีคาเงิน
บาทที่แทจริงซึ่งเปนตัวแทนของอัตราแลกเปลี่ยนมีผลตอปริมาณการนําเขาตามแนวคิดทาง
เศรษฐศาสตร กลาวคือ ราคาสินคาจากตางประเทศที่พิจารณาเปนคาเงนิตราของประเทศผูซ้ือจะ
ขึ้นอยูกับการตั้งราคาสินคาจากตางประเทศและอัตราแลกเปลี่ยนเงนิตราจากตางประเทศ เชน ถา
คาเงินของประเทศผูซ้ือมีคาลดลงเมื่อเทียบกับเงินตราของประเทศผูขาย ผูซ้ือจะตองจายเงินของ
ประเทศผูซ้ือมากขึ้น แมวาราคาสินคาจากประเทศผูขายจะยังคงเทาเดิมกต็าม ฉะนั้น เมือ่คาของเงิน
ในประเทศผูซ้ือลดลงประชาชนในประเทศผูซ้ือจะรูสึกวาสินคาที่ซ้ือจากตางประเทศนั้นมีราคา
สูงขึ้น นอกจากนี้ราคาสินคาจากตางประเทศที่พิจารณาเปนคาเงินตราของประเทศผูซ้ือก็ยังขึ้นอยู
กับอัตราภาษนีําเขาจากตางประเทศ กลาวคือ ถาอัตราภาษีนําเขาจากตางประเทศขึ้น ก็จะทําให
สินคานําเขามีราคาสูงขึ้น และในทางตรงกันขามถาอัตราภาษีนําเขาจากตางประเทศลดลงก็จะทําให
สินคานําเขามีราคาลดลง (สุภาพร ขจรศิริกุล, 2533) 
 
 คาสัมประสิทธิ์ของการเปลี่ยนแปลงของมูลคาผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศของ 
ไตรมาสที่ผานมาเมื่อเทียบกบัไตรมาสกอนหนา (DGDPt-1) มีคามากกวาศูนย หมายความวา การ
เปลี่ยนแปลงของมูลคาผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศของปที่ผานมาเมื่อเทียบกับไตรมาสกอน
หนา สงผลตอการเปลี่ยนแปลงของมูลคาการนําเขาของประเทศไทยเมื่อเทียบกับไตรมาสที่ผานมา 
(DIMt) ในทิศทางเดียวกนั โดยไมมนีัยสําคัญทางสถิติ แตทิศทางความสัมพันธเปนไปตาม
สมมติฐานที่ไดกําหนดไว เมื่อกําหนดใหปจจัยอ่ืนๆ คงที่ จะเห็นไดวาผลของมูลคาผลิตภัณฑมวล
รวมภายในประเทศซึ่งเปนตวัแทนของรายไดตอการนําเขาเปนไปตามแนวคดิทางเศรษฐศาสตร 
กลาวคือ เมื่อระดับรายไดในประเทศเพิ่มขึน้สูงขึ้น จะสงผลใหมีการบริโภคเพิ่มมากขึน้ ซ่ึงนอกจาก
จะทําใหมีอุปสงคสินคาในประเทศเพิ่มขึน้แลวยังทําใหมีการนําเขาเพิ่มขึ้นดวย นอกจากนีก้ารที่มี
รายไดแทจริงเพิ่มสูงขึ้นมาก ก็อาจทําใหเกิดปญหาเงินเฟอในประเทศไดเชนกัน (อรุณ  เกยีระสาร, 
2550) 
 

คาสัมประสิทธิ์ของการเปลี่ยนแปลงของมูลคาการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศเมือ่เทียบ
กับไตรมาสที่ผานมา (FDIt-4) มีคามากกวาศูนย หมายความวา การเปลีย่นแปลงของมูลคาการลงทุน
โดยตรงจากตางประเทศเมื่อเทียบกับไตรมาสที่ผานมา สงผลตอการเปลี่ยนแปลงของมูลคาการ
นําเขาของประเทศไทยเมื่อเทียบกับไตรมาสที่ผานมา (DIMt) ในทิศทางเดียวกนั ที่ระดับความ
เชื่อมั่นรอยละ 90 และทิศทางของความสัมพันธเปนไปตามสมมติฐานที่ไดกําหนดไว เมื่อ
กําหนดใหปจจัยอ่ืนๆ คงที ่ซ่ึงจะเหน็ไดวาผลของการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศที่มีตอการ
นําเขานั้นเปนไปตามแนวคดิทางเศรษฐศาสตร กลาวคือ การลงทุนโดยตรงจากตางประเทศมักจะทํา
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ใหเกิดการนําเขาของทุน ซ่ึงอาจจะอยูในรปูเงินสด และไมไดอยูในรูปเงินสด เชน เครื่องจักร 
อุปกรณ ซ่ึงตีคาเปนเงินสดคอนขางยากและมักจะสูงกวาความเปนจริง นอกจากนั้นยงัมีการนําเขา
สินคาวัตถุดิบและสินคาขั้นกลาง ซ่ึงการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศสวนมากมกัใชปจจยัการ
ผลิตและวัตถุดิบตางๆ จากตางประเทศคอนขางสูง เพื่อชวยใหกจิการสามารถผลิตสินคาไดอยางมี
คุณภาพตามทีต่องการ ทั้งนีย้ังอาจทําใหตนทุนการผลิตต่ํากวาตนทุนการผลิตสินคาที่ใชปจจยัการ
ผลิตภายในประเทศ (รัตนา สายคณิต, 2530) นอกจากนัน้แลวผลการศกึษาดังกลาวยงัสอดคลองกับ
การพิจารณาแนวโนมการเปลี่ยนแปลงของมูลคาการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ และการ
เปลี่ยนแปลงของมูลคาการนําเขาของประเทศไทยตามรายละเอียดในบทที่ 3 อีกดวย 

 
คาสัมประสิทธิ์ของตัวแปรหุน (DUMt) มีคานอยกวาศูนย หมายความวา การเกิดวิกฤติ

คาเงินขึ้นในประเทศไทย ทําใหการเปลีย่นแปลงของมูลคาการนําเขาของประเทศไทยเมื่อเทียบกับ
ไตรมาสที่ผานมา (DIMt) ลดลง ที่ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 95 ซ่ึงเปนไปตามสมมติฐานที่ได
กําหนดไว โดยกําหนดใหปจจัยอ่ืนๆ คงที่  
 
แบบจําลองที่ 3: การศึกษาผลกระทบของการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศที่มีตอดุลการคา 
 
DTAt  =  4697.905 + 10118.77DTOTt - 7955.527DREERt + 0.218884DFDIt - 127780.4DUMt 
                                   (10.75576)***       (-5.868962)***        (2.292543)**     (-4.275598)*** 
 
R2    =  0.819965  D.W.   =  1.577050 
Adjusted R2  =  0.806629  F-statistic  =  61.48553 
S.E.   =  33562.72  Prob(F-statistic) =  0.000000 
 
*      =  มีระดับนยัสําคัญทางสถิติที่ระดับความเชือ่มั่นรอยละ 90 
**     =  มีระดับนยัสําคัญทางสถิติที่ระดับความเชือ่มั่นรอยละ 95 
***    =  มีระดับนยัสําคัญทางสถิติที่ระดับความเชือ่มั่นรอยละ 99 
NS  =  ไมมีนัยสําคัญทางสถิติ 
 
  จากการวิเคราะหแบบจําลองที่ 3 พบวา การเปลี่ยนแปลงของอัตราการคาเมื่อเทียบกบั 
ไตรมาสที่ผานมา (DTOTt) การเปลี่ยนแปลงของดัชนีคาเงินบาทที่แทจริงเมื่อเทียบกบัไตรมาสที่
ผานมา (DREERt) การเปลี่ยนแปลงของมูลคาการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศเมื่อเทียบกับ 
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ไตรมาสที่ผานมา (DFDIt) และตัวแปรหุน (DUMt) ที่แสดงวิกฤติคาเงนิของประเทศไทย มีความ
เหมาะสมที่สามารถอธิบายการเปลี่ยนแปลงของดุลการคาเมื่อเทียบกับไตรมาสที่ผานมา (DTAt) ได
รอยละ 81.99 โดยมีคา F-statistic เทากับ 61.48553 ที่ระดับความเชื่อมัน่รอยละ 99 และจากการ
ทดสอบคาสหสัมพันธของตัวคลาดเคลื่อน (Autocorrelation) ดวยคา Durbin-Watson พบวา คา 
Durbin-Watson เทากับ 1.57 ซ่ึงคาที่คํานวณไดดังกลาวตกอยูในชวงทีไ่มสามารถสรุปไดวาเกิด
ปญหาสหสัมพันธของตัวคลาดเคลื่อน ทั้งนี้เมื่อทําการทดสอบปญหาดงักลาวดวยวิธี Serial 
Correlation LM Test หรือ Breusch-Godfrey LM Test ก็พบวา คา Obs*R-squared มีคาเทากับ 
0.133094 ซ่ึงมากกวาคาระดบันัยสําคัญที่ 0.05 แสดงวา ผลการประมาณคาที่ไดไมเกดิปญหา 
Autocorrelation หรือไมเกิดปญหาสหสัมพันธของตัวคลาดเคลื่อนนั่นเอง 
 
 จากการตรวจสอบปญหาความแปรปรวนของตัวคลาดเคลื่อนไมคงที่ (Heteroscedasticity) 
ดวยวิธี White Heteroscedasticity Test พบวา คา Probability ของ Obs*R-squared มีคาเทากับ 
0.403173ซ่ึงมากกวาคาระดบันัยสําคัญที่ 0.05 แสดงใหเห็นวา ผลการประมาณคาทีไ่ดไมมีปญหา 
Heteroscedasticity หรือคาความแปรปรวนของตัวคลาดเคลื่อนในแตละชวงเวลาคงทีน่ั่นเอง 
 
 จากการตรวจสอบปญหาภาวะรวมเสนตรงหลายตัวแปร (Multicollinearity) ดวยคา 
Pairwise Correlation Matrix พบวา คา Correlation Matrix ของทุกความสัมพันธมีคานอยกวา 0.80 
ซ่ึงแสดงใหเหน็วา ผลการประมาณคาดังกลาวไมเกดิปญหา Multicollinearity หรือตวัแปรอิสระ ซ่ึง
ไดแก การเปลีย่นแปลงของอัตราการคาเมื่อเทียบกับไตรมาสที่ผานมา การเปลี่ยนแปลงของดัชนี
คาเงินบาทที่แทจริงเมื่อเทียบกับไตรมาสที่ผานมา และการเปลี่ยนแปลงของมูลคาการลงทุนโดยตรง
จากตางประเทศเมื่อเทียบกับไตรมาสที่ผานมา ไมมีความสัมพันธกันเอง 
 

นอกจากนี้ยังสามารถอธิบายตัวแปรหรือปจจัยตางๆ ทีม่ีผลกระทบตอดุลการคาของ
ประเทศไทย วาเปนไปตามสมมติฐานของแตละปจจัยที่ไดกําหนดไวหรือไม ดังนี ้
 

คาสัมประสิทธิ์ของการเปลี่ยนแปลงของอัตราการคาเมื่อเทียบกับไตรมาสที่ผานมา 
(DTOTt) มีคามากกวาศูนย หมายความวา การเปลี่ยนแปลงของอัตราการคาเมื่อเทียบกับไตรมาสที่
ผานมา สงผลตอการเปลี่ยนแปลงของดุลการคาของประเทศไทยเมื่อเทยีบกับไตรมาสที่ผานมา 
(DTAt) ในทิศทางเดียวกนั ทีร่ะดับความเชือ่มั่นรอยละ 99 ซ่ึงเปนไปตามสมมติฐานที่ไดกําหนดไว 
เมื่อกําหนดใหปจจัยอ่ืนๆ คงที่  
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คาสัมประสิทธิ์ของการเปลี่ยนแปลงของดัชนีคาเงินบาทที่แทจริงเมื่อเทียบกับไตรมาสที่
ผานมา (DREERt) มีคานอยกวาศูนย หมายความวา การเปลี่ยนแปลงของดัชนีคาเงินบาทที่แทจริง
เมื่อเทียบกับไตรมาสที่ผานมา สงผลตอการเปลี่ยนแปลงของดุลการคาของประเทศไทยเมื่อเทยีบกับ
ไตรมาสที่ผานมา (DTAt) ในทิศทางตรงกันขาม ที่ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 99 ซ่ึงทิศทางของ
ความสัมพันธเปนไปตามสมมติฐานที่ไดกําหนดไว เมื่อกาํหนดใหปจจยัอ่ืนๆ คงที่ 
 

คาสัมประสิทธิ์ของการเปลี่ยนแปลงของมูลคาการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศเมือ่เทียบ
กับไตรมาสที่ผานมา (DFDIt) มีคามากกวาศูนย หมายความวา การเปลีย่นแปลงของมูลคาการลงทุน
โดยตรงจากตางประเทศเมื่อเทียบกับไตรมาสที่ผานมา สงผลตอการเปลี่ยนแปลงของดุลการคาของ
ประเทศไทยเมื่อเทียบกับไตรมาสที่ผานมา (DTAt) ในทศิทางเดียวกนั ที่ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 
95 และทิศทางความสัมพันธก็เปนไปตามสมมติฐานที่ไดกําหนดไว เมื่อกําหนดใหปจจัยอ่ืนๆ คงที่ 

 
คาสัมประสิทธิ์ของตัวแปรหุน (DUMt) มีคานอยกวาศูนย หมายความวา การเกิดวิกฤติ

คาเงินขึ้นในประเทศไทย ทําใหการเปลีย่นแปลงของดุลการคาของประเทศไทยเมื่อเทยีบกับ 
ไตรมาสที่ผานมา (DTAt) เพิม่ขึ้น ที่ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 99 แตทิศทางของความสัมพันธไม
เปนไปตามสมมติฐานที่ไดกําหนดไว เมื่อกาํหนดใหปจจยัอ่ืนๆ คงที่ 

 
แบบจําลองที่ 4: การศึกษาผลกระทบของการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศที่มีตอดุลบัญชีเงินทุน 
 
DKAt  =  -241111.5 + 1745.538DINTt + 416.4186DREERt + 1400.800DPIIt + 90.38186DSETt 
                                     (0.350083)NS          (0.139717)NS          (3.253328)***      (2.460156)** 
 

 + 0.537266DFDIt - 83851.66DUMt 
                    (2.395579)**     (-2.322455)** 
 
R2    =  0.542810  D.W.   =  2.378365 
Adjusted R2  =  0.493825  F-statistic  =  11.08121 
S.E.   =  74237.09  Prob(F-statistic) =  0.000000 
 
*      =  มีระดับนยัสําคัญทางสถิติที่ระดับความเชือ่มั่นรอยละ 90 
**     =  มีระดับนยัสําคัญทางสถิติที่ระดับความเชือ่มั่นรอยละ 95 



118 

***    =  มีระดับนยัสําคัญทางสถิติที่ระดับความเชือ่มั่นรอยละ 99 
NS  =  ไมมีนัยสําคัญทางสถิติ 
 

จากการวิเคราะหแบบจําลองที่ 4 พบวา การเปลี่ยนแปลงของสวนตางอตัราดอกเบี้ย
ระหวางประเทศเมื่อเทียบกบัไตรมาสที่ผานมา (DINTt) การเปลี่ยนแปลงของดัชนีคาเงินบาทที่
แทจริงเมื่อเทยีบกับไตรมาสที่ผานมา (DREERt) การเปลี่ยนแปลงของดัชนีการลงทนุภาคเอกชนเมื่อ
เทียบกับไตรมาสที่ผานมา (DPIIt) การเปลี่ยนแปลงของดัชนีตลาดหลกัทรัพยเมื่อเทยีบกับไตรมาสที่
ผานมา (DSETt) การเปลี่ยนแปลงของมูลคาการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศเมื่อเทยีบกับไตรมาส
ที่ผานมา (DFDIt) และตัวแปรหุน (DUMt)ที่ แสดงวิกฤติคาเงินของประเทศไทย มีความเหมาะสมที่
สามารถอธิบายการเปลี่ยนแปลงของดุลบัญชีเงินทุนเมื่อเทียบกับไตรมาสที่ผานมา (DKAt) ไดรอย
ละ 54.28โดยมีคา F-statistic เทากับ 11.08121 ที่ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 99 และจากการทดสอบ
คาสหสัมพันธของตัวคลาดเคลื่อน (Autocorrelation) ดวยคา Durbin-Watson พบวา คา Durbin-
Watson เทากบั 2.37 ซ่ึงคาที่คํานวณไดดงักลาวตกอยูในชวงที่สามารถสรุปไดวาไมเกิดปญหา
สหสัมพันธของตัวคลาดเคลื่อน ทั้งนี้เมื่อทําการทดสอบปญหาดังกลาวดวยวิธี Serial Correlation 
LM Test หรือ Breusch-Godfrey LM Test ก็พบวา คา Obs*R-squared มีคาเทากับ 0.121211 ซ่ึง
มากกวาคาระดับนัยสําคัญที ่0.05 แสดงวา ผลการประมาณคาที่ไดไมเกดิปญหา Autocorrelation 
หรือไมเกิดปญหาสหสัมพันธของตัวคลาดเคลื่อนนั่นเอง  

 
 จากการตรวจสอบปญหาความแปรปรวนของตัวคลาดเคลื่อนไมคงที่ (Heteroscedasticity) 
ดวยวิธี White Heteroscedasticity Test พบวา คา Probability ของ Obs*R-squared มีคาเทากับ 
0.409710ซ่ึงมากกวาคาระดบันัยสําคัญที่ 0.05 แสดงใหเห็นวา ผลการประมาณคาทีไ่ดไมมีปญหา 
Heteroscedasticity หรือคาความแปรปรวนของตัวคลาดเคลื่อนในแตละชวงเวลาคงทีน่ั่นเอง 
 
 จากการตรวจสอบปญหาภาวะรวมเสนตรงหลายตัวแปร (Multicollinearity) ดวยคา 
Pairwise Correlation Matrix พบวา คา Correlation Matrix ของทุกความสัมพันธมีคานอยกวา 0.80 
ซ่ึงแสดงใหเหน็วา ผลการประมาณคาดังกลาวไมเกดิปญหา Multicollinearity หรือตวัแปรอิสระ ซ่ึง
ไดแก การเปลีย่นแปลงของสวนตางอัตราดอกเบี้ยระหวางประเทศเมื่อเทียบกับไตรมาสที่ผานมา 
การเปลี่ยนแปลงของดัชนีคาเงินบาทที่แทจริงเมื่อเทียบกบัไตรมาสที่ผานมา การเปลี่ยนแปลงของ
ดัชนีการลงทนุภาคเอกชนเมื่อเทียบกับไตรมาสที่ผานมา การเปลี่ยนแปลงของดัชนีตลาดหลักทรัพย
เมื่อเทียบกับไตรมาสที่ผานมา และการเปลี่ยนแปลงของมูลคาการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ
เมื่อเทียบกับไตรมาสที่ผานมา ไมมีความสัมพันธกันเอง 
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นอกจากนี้ยังสามารถอธิบายตัวแปรหรือปจจัยตางๆ ทีม่ีผลกระทบตอดุลบัญชีเงินทุนของ
ประเทศไทย วาเปนไปตามสมมติฐานของแตละปจจัยที่ไดกําหนดไวหรือไม ดังนี ้

 
คาสัมประสิทธิ์ของการเปลี่ยนแปลงของสวนตางอัตราดอกเบี้ยระหวางประเทศเมื่อเทียบ

กับไตรมาสที่ผานมา (DINTt) มีคามากกวาศูนย หมายความวา การเปลีย่นแปลงของสวนตางอัตรา
ดอกเบี้ยระหวางประเทศเมื่อเทียบกับไตรมาสที่ผานมา สงผลตอการเปลี่ยนแปลงของดุลบัญชี
เงินทุนของประเทศไทยเมื่อเทียบกับไตรมาสที่ผานมา (DKAt) ในทิศทางเดียวกนั แตไมมีนัยสําคญั
ทางสถิติ โดยที่ทิศทางของความสัมพันธเปนไปตามสมมติฐานที่ไดกําหนดไว เมื่อกาํหนดใหปจจยั
อ่ืนๆ คงที่ จะเห็นไดวาผลของสวนตางอัตราดอกเบี้ยระหวางประเทศที่มีตอดุลบัญชีเงินทุนเปนไป
ตามแนวคิดทางเศรษฐศาสตร กลาวคือ ถาอัตราดอกเบี้ยเปรียบเทียบของประเทศใดสงูกวาจะทําให
เงินทุนไหลเขาไปในประเทศนั้นมากขึ้น จะทําใหดุลบัญชีทุนดีขึ้น และจะเปนไปในทิศทาง
ตรงกันขาม ถาอัตราดอกเบีย้เปรียบเทยีบของประเทศใดต่ํากวา โดยเฉพาะอยางยิ่งในสภาวการณ
ปจจุบัน ซ่ึงประเทศตาง ๆ มีนโยบายปลอยใหมีการไหลเขาไหลออกของเงินทุนโดยเสรี (อรุณ   
เกียระสาร, 2550) 

 
คาสัมประสิทธิ์ของการเปลี่ยนแปลงของดัชนีคาเงินบาทที่แทจริงเมื่อเทียบกับไตรมาสที่

ผานมา (DREERt) มีคามากกวาศูนย หมายความวา การเปลี่ยนแปลงของดัชนีคาเงินที่แทจริงเมื่อ
เทียบกับไตรมาสที่ผานมา สงผลตอการเปลี่ยนแปลงของดุลบัญชีเงินทุนของประเทศไทยเมื่อเทยีบ
กับไตรมาสที่ผานมา (DKAt) ในทิศทางเดยีวกัน ซ่ึงเปนไปตามสมมติฐานที่กําหนดไว แตไมมี
นัยสําคัญทางสถิติ เมื่อกําหนดใหปจจยัอ่ืนๆ คงที่  

 
คาสัมประสิทธิ์ของการเปลี่ยนแปลงของดัชนีการลงทนุภาคเอกชนเมื่อเทียบกับไตรมาสที่

ผานมา (DPIIt) มีคามากกวาศนูย หมายความวา การเปลี่ยนแปลงของดชันีการลงทุนภาคเอกชนเมือ่
เทียบกับไตรมาสที่ผานมา สงผลตอการเปลี่ยนแปลงของดุลบัญชีเงินทุนของประเทศไทยเมื่อเทยีบ
กับไตรมาสที่ผานมา (DKAt) ในทิศทางเดยีวกัน ที่ระดับความเชื่อมันรอยละ 99 และทิศทางของ
ความสัมพันธเปนไปตามสมมติฐานที่ไดกําหนดไว เมื่อกาํหนดใหปจจยัอ่ืนๆ คงที่  

 
คาสัมประสิทธิ์ของการเปลี่ยนแปลงของดัชนีตลาดหลกัทรัพยเมื่อเทยีบกับไตรมาสที่ผาน

มา  (DSETt) มีคามากกวาศนูย หมายความวา การเปลี่ยนแปลงของดัชนีตลาดหลักทรพัยเมื่อเทยีบ
กับไตรมาสที่ผานมา สงผลตอการเปลี่ยนแปลงของดุลบัญชีเงินทุนของประเทศไทยเมื่อเทียบกับ
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ไตรมาสที่ผานมา (DKAt) ในทิศทางเดียวกนั ที่ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 95 ซ่ึงความสัมพันธ
เปนไปตามสมมติฐานที่ไดกําหนดไว เมื่อกาํหนดใหปจจยัอ่ืนๆ คงที่ 

 
คาสัมประสิทธิ์ของการเปลี่ยนแปลงของมูลคาการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศเมือ่เทียบ

กับไตรมาสที่ผานมา (DFDIt) มีคามากกวาศูนย หมายความวา การเปลีย่นแปลงของมูลคาการลงทุน
โดยตรงจากตางประเทศเมื่อเทียบกับไตรมาสที่ผานมาสงผลตอการเปลี่ยนแปลงของดุลบัญชีเงินทุน
ของประเทศไทยเมื่อเทียบกบัไตรมาสที่ผานมา (DKAt) ในทิศทางเดยีวกัน ที่ระดับความเชื่อมั่น 
รอยละ 95 ซ่ึงความสัมพันธดังกลาวเปนไปตามสมมติฐานที่กําหนดไว เมื่อกําหนดใหปจจยัอ่ืนๆ 
คงที่ ซ่ึงจะเหน็ไดวาการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศไดสงผลตอดุลบัญชีเงินทุนตามแนวคิดทาง
เศรษฐศาสตร กลาวคือ การลงทุนโดยตรงจากตางประเทศกอใหเกิดการเคลื่อนยายทนุใหมเขา
ประเทศ ซ่ึงการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศมักทําใหเกดิการนําเขาของทุนและเงนิกูในสวนของ
ผูเปนเจาของ (equity capital and loans) ซ่ึงรายการดังกลาวจะถูกบันทึกในดุลการชําระเงินในสวน
ของดุลบัญชีเงินทุน (รัตนา สายคณิต, 2530) นอกจากนัน้แลวผลการศกึษาดังกลาวยงัสอดคลองกับ
การพิจารณาแนวโนมการเปลี่ยนแปลงของมูลคาการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ และการ
เปลี่ยนแปลงของดุลบัญชีเงินทุนของประเทศไทยตามรายละเอียดในบทที่ 3 อีกดวย 

 
คาสัมประสิทธิ์ของตัวแปรหุน (DUMt) มีคานอยกวาศูนย หมายความวา การเกิดวิกฤติ

คาเงินขึ้นในประเทศไทย ทําใหการเปลีย่นแปลงของดุลบัญชีเงินทุนของประเทศไทยเมื่อเทียบกับ
ไตรมาสที่ผานมา (DKAt) ลดลง ที่ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 95 ซ่ึงทิศทางความสัมพนัธก็เปนไป
ตามสมมติฐานที่ไดกําหนดไว เมื่อกําหนดใหปจจัยอ่ืนๆ คงที่ 

 
จากการพจิารณาแบบจําลองที่ 1 แบบจําลองที่ 2 แบบจําลองที่ 3 และแบบจําลองที่ 4 พบวา 

ถึงแมวาการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศนั้นจะสงผลกระทบตอมูลคาการสงออก และมูลคาการ
นําเขา ในทิศทางเดียวกนั แตเมื่อพิจารณาถึงผลกระทบของการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศที่มี
ตอดุลการคา และดุลบัญชีเงินทุนแลว จึงสามารถสรุปไดวา การลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ
สงผลกระทบในดานบวก หรือสงผลดีตอดุลการชําระเงนิของประเทศไทย ในระหวางป พ.ศ. 2536 
- 2551 



 
 

บทที่ 5 
 

สรุปและขอเสนอแนะ 
 

สรุป 
 

การลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ เปนเงนิทุนระยะยาวที่ไหลเขามาพรอมกับเทคโนโลยี ที่
ชวยเพิ่มขีดความสามารถในการแขงขัน ทาํใหเศรษฐกิจของประเทศสามารถเติบโตไดอยางยั่งยืน 
และยังชวยเพิม่การจางงานภายในประเทศ นอกจากนั้นแลวยังสงผลกระทบตอการปรับตัวของ
ดุลการชําระเงนิระหวางประเทศอีกดวย ซ่ึงสําหรับผลกระทบของการลงทุนโดยตรงจาก
ตางประเทศตอดุลการชําระเงินนั้น ก็คือ การที่การลงทุนโดยตรงจากตางประเทศไดกอใหเกิดการ
เคล่ือนยายทุนเขาประเทศเปนอยางมากในระยะแรกๆ ซ่ึงจะชวยทําใหดุลการชําระเงนิของประเทศ
ดีขึ้นได และการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศยังชวยในการขยายการผลิต ซ่ึงสงผลใหการสงออก
ของประเทศดขีึ้น และหากพจิารณาในดานของการนําเขาจะพบวาหากเปนการลงทุนโดยตรงจาก
ตางประเทศในอุตสาหกรรมที่ทดแทนการนําเขา ก็จะมผีลใหการนําเขาสินคาสําเร็จรูปลดลงได แต
ทั้งนี้การลงทุนโดยตรงจากตางประเทศสวนมากมกัจะใชปจจัยการผลิต วัตถุดิบตางๆ จาก
ตางประเทศคอนขางสูง ดังนั้นจึงทําใหมกีารนําเขาสินคาประเภทปจจัยการผลิตเพิม่มากขึ้นดวย 
นอกจากนั้นการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศทําใหประเทศตองสูญเสียเงินตราตางประเทศที่
นอกเหนือจากการนําเขา ก็คอื การโอนทุนออกนอกประเทศในรูปผลกําไร ดอกเบีย้ทนุ คา
เทคโนโลยีและคาธรรมเนียมอื่นๆ เปนตน  
 

วัตถุประสงคของการศึกษา คือ เพื่อศึกษาสภาพทั่วไป แหลงที่มาของการลงทุนโดยตรง
จากตางประเทศ รวมถึงความเคลื่อนไหวของดุลการชําระเงิน ดุลบัญชีเดนิสะพัด และดลุบัญชี
เงินทุนของประเทศไทยโดยการศึกษาเชิงพรรณา และเพื่อศึกษาถึงผลกระทบที่เกิดจากการลงทุน
โดยตรงจากตางประเทศตอรายการในดุลการชําระเงินของประเทศไทยโดยการศึกษาเชิงปริมาณ ซ่ึง
ใชการทดสอบความนิ่งของขอมูลโดยการทดสอบ Unit Root ที่เรียกวา “Augmented Dickey 
Fuller” หรือ “ADF Test” และการวิเคราะหผลกระทบดวยสมการถดถอยเชิงซอน โดยใชวิธีกําลัง
สองนอยที่สุด เพื่อดูขนาดและทิศทางของผลกระทบ และในการศึกษาไดแบงออกเปน 4 
แบบจําลอง คือ แบบจําลองการสงออก แบบจําลองการนําเขา แบบจําลองดุลการคา และแบบจําลอง
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ดุลบัญชีเงินทุน ซ่ึงใชขอมูลทุติยภูมิ รายไตรมาส ตั้งแตไตรมาสที่ 1 ป พ.ศ. 2536 ถึง ไตรมาสที่ 4 ป 
พ.ศ. 2551 และมีผลการศึกษา ดังนี ้

 
ผลการศึกษาเชิงพรรณา พบวา การลงทุนโดยตรงจากตางประเทศมีแหลงที่มาจากแหลง

เงินทุนหลักจากประเทศญี่ปุน สิงคโปร ฮองกง สหภาพยุโรป และสหรัฐอเมริกา ทั้งนี้เนื่องจาก
ประเทศไทยไดมีการปรับโครงสรางทางเศรษฐกิจ มนีโยบายการเปดเสรีและสงเสริมการนําเขา
เงินตราตางประเทศเพิ่มมากขึ้น จึงเปนสิ่งดึงดูดใหนกัลงทุนตางชาติเขามาลงทุน และภาคการผลิตที่
นักลงทุนตางชาติใหความสนใจเขามาลงทนุมากที่สุด คือ ภาคอุตสาหกรรม เนื่องจากประเทศไทยมี
ความไดเปรยีบในเรื่องแหลงที่ตั้ง และมีตลาดที่คอนขางใหญ และมีปจจัยพื้นฐานที่สําคัญ ไดแก 
โครงสรางพื้นฐานการผลิต เทคโนโลยี และแรงงานที่สามารถรองรับการเปลี่ยนแปลงใน
อุตสาหกรรมที่ใชเทคโนโลยีสูงขึ้น ทําใหนักลงทุนตางชาติมีการยายฐานการผลิตสินคา
อุตสาหกรรมมายังประเทศไทยเพิ่มมากขึน้  

 
สวนดุลการชําระเงินระหวางประเทศนั้นประเทศไทยเกนิดุลมาโดยตลอด ยกเวนในป พ.ศ. 

2540 และ 2543 เทานั้นที่ประเทศไทยขาดดุล โดยดุลบัญชีเดินสะพดัมสีวนสําคัญมากที่สงผลตอ
การเปลี่ยนแปลงของดุลการชําระเงิน และสวนสําคัญที่สงผลตอดุลบัญชีเดินสะพดั คอื การสงออก
และนําเขาสินคาและบริการ ซ่ึงจะสะทอนใหเห็นถึงความสามารถในการแขงขันทางเศรษฐกิจ
ระหวางประเทศในดานการผลิตสินคาและบริการ ซ่ึงประเทศไทยมกีารสงออกสินคาอุตสาหกรรม
เปนสําคัญ รองลงมา คือ สินคาเกษตร โดยตลาดสงออกที่สําคัญของประเทศไทย ไดแก ประเทศ
สหรัฐอเมริกา ญี่ปุน จีน และสิงคโปร ขณะที่สินคานําเขาหลัก ไดแก สินคาทุน วัตถุดบิและสินคา
ขั้นกลาง น้ํามนัและเชื้อเพลิง ซ่ึงแหลงนําเขาที่สําคัญ ไดแก ประเทศญี่ปุน จีน สิงคโปร และ
สหรัฐอเมริกา สวนดุลบัญชีเงินทุนของประเทศไทยนั้นคอนขางมีความผันผวน โดยในชวงกอน
วิกฤติเศรษฐกจิประเทศไทยเกินดุลโดยตลอด และเริ่มขาดดุลในชวงป พ.ศ. 2540 – 2546 และ
หลังจากนัน้กก็ลับมาเกินดุลโดยตลอดยกเวนในป พ.ศ. 2550  

 
ผลการศึกษาเชิงปริมาณเพื่อศึกษาผลกระทบที่เกิดจากการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ

ตอดุลการชําระเงินของประเทศไทย มีดังนี ้ 
 
ผลการทดสอบคุณสมบัติ Stationary ของตัวแปร โดยวิธี Unit Root test พบวา ตวัแปรที่มี

คุณสมบัติ Stationary at Level หรือ I(0) คือ ดุลการคา ดุลบัญชีเงินทุน สวนตางอัตราดอกเบี้ย
ระหวางประเทศ ดัชนีตลาดหลักทรัพย  และมูลคาการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ สวนตัวแปรที่



123 

มีคุณสมบัติ Stationary at first difference หรือ I(1) คือ มูลคาการสงออกของประเทศไทย มูลคาการ
นําเขาของประเทศไทย ดัชนีราคาสงออกของประเทศไทย ดัชนีราคานําเขาของประเทศไทย ดัชนี
คาเงินบาทที่แทจริง มูลคาผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ อัตราการคา และดัชนกีารลงทุน
ภาคเอกชน  

 
ผลการศึกษาแบบจําลองการสงออก พบวา การเปลี่ยนแปลงของมูลคาการลงทุนโดยตรง

จากตางประเทศเมื่อเทียบกับไตรมาสที่ผานมา (DFDIt) สงผลตอการเปลี่ยนแปลงของมูลคาการ
สงออกของประเทศไทยเมื่อเทียบกับไตรมาสที่ผานมา (DEXt) ในทิศทางเดียวกนั ทีร่ะดับความ
เชื่อมั่นรอยละ 95 สวนการเปลี่ยนแปลงของดัชนีราคาสงออกของประเทศไทยเมื่อเทยีบกับไตรมาส
ที่ผานมา (DPXt) และการเปลี่ยนแปลงของดัชนีคาเงินบาทที่แทจริงเมือ่เทียบกับไตรมาสที่ผานมา 
(DREERt) สงผลตอการเปลี่ยนแปลงของมูลคาการสงออกของประเทศไทยเมื่อเทยีบกับไตรมาสที่
ผานมาในทิศทางตรงกันขาม ที่ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 90 และรอยละ 99 ตามลําดับ นอกจากนัน้
ยังพบวา การเกิดวกิฤติคาเงนิขึ้นในประเทศไทยนัน้ สงผลใหการเปลี่ยนแปลงของมูลคาการสงออก
ของประเทศไทยเมื่อเทียบกบัไตรมาสที่ผานมาลดลง ที่ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 90 ทั้งนี้ตัวแปรทุก
ตัวเปนไปตามสมมติฐานที่ไดตั้งไว ยกเวนวิกฤติคาเงินเทานั้นที่ไมเปนไปตามสมมติฐานที่กําหนด
ไว 
 

ผลการศึกษาแบบจําลองการนําเขา พบวา การเปลี่ยนแปลงของมูลคาการลงทุนโดยตรงจาก
ตางประเทศเมือ่เทียบกับไตรมาสที่ผานมา (DFDIt) สงผลตอการเปลี่ยนแปลงของมูลคาการนําเขา
ของประเทศไทยเมื่อเทียบกบัไตรมาสที่ผานมา (DIMt) ในทิศทางเดยีวกัน ที่ระดับความเชื่อมั่นรอย
ละ 90 สวนการเปลี่ยนแปลงของมูลคาผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศของปที่ผานมาเมื่อเทียบ
กับไตรมาสกอนหนา (DGDPt-1) และการเปลี่ยนแปลงของดัชนีคาเงินบาทที่แทจริงเมื่อเทียบกับไตร
มาสที่ผานมา (DREERt) ก็สงผลตอการเปลี่ยนแปลงของมูลคาการนําเขาของประเทศไทยเมื่อเทยีบ
กับไตรมาสที่ผานมาในทิศทางเดียวกนัเชนกัน แตไมมนีัยสําคัญทางสถิติ แตการเปลี่ยนแปลงของ
ดัชนีราคานําเขาของประเทศไทยเมื่อเทยีบกับไตรมาสที่ผานมา สงผลตอการเปลี่ยนแปลงของมูลคา
การนําเขาของประเทศไทยเมื่อเทียบกับไตรมาสที่ผานมาในทิศทางตรงกันขาม ที่ระดบัความเชื่อมั่น
รอยละ 99 นอกจากนั้นยังพบวา การเกดิวกิฤติคาเงินขึ้นในประเทศไทย ทําใหการเปลี่ยนแปลงของ
มูลคาการนําเขาของประเทศไทยเมื่อเทยีบกับไตรมาสที่ผานมาลดลงดวย ที่ระดับความเชื่อมั่นรอย
ละ 95 ทั้งนี้ทิศทางความสัมพนัธของทุกตัวแปรเปนไปตามสมมติฐานที่ไดตั้งไว 
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ผลการศึกษาแบบจําลองดุลการคา พบวา การเปลี่ยนแปลงของอัตราการคาเมื่อเทียบกบั 
ไตรมาสที่ผานมา (DTOTt) และการเปลี่ยนแปลงของมูลคาการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศเมื่อ
เทียบกับไตรมาสที่ผานมา (DFDIt) สงผลตอการเปลี่ยนแปลงของดุลการคาของประเทศไทยเมื่อ
เทียบกับไตรมาสที่ผานมา (DTAt) ในทิศทางเดียวกนั ทีร่ะดับความเชือ่มั่นรอยละ 99 ทั้ง 2 ตัวแปร 
สวนการเปลี่ยนแปลงของดชันีคาเงินบาทที่แทจริงเมื่อเทียบกับไตรมาสที่ผานมานั้น สงผลตอการ
เปลี่ยนแปลงของดุลการคาของประเทศไทยเมื่อเทียบกับไตรมาสที่ผานมาในทิศทางตรงกันขาม ที่
ระดับความเชือ่มั่นรอยละ 99  นอกจากนัน้ยังพบวาการเกิดวิกฤติคาเงนิขึ้นในประเทศไทย ทําให
การเปลี่ยนแปลงของดุลการคาของประเทศไทยเมื่อเทยีบกับไตรมาสที่ผานมาเพิ่มขึน้ ที่ระดับความ
เชื่อมั่นรอยละ 99 ดวย ทั้งนีท้ิศทางความสัมพันธของทุกตัวแปรเปนไปตามสมมติฐานที่ไดตั้งไว 
ยกเวนการเกิดวิกฤติคาเงินขึน้ในประเทศไทยเทานัน้ที่ความสัมพันธไมเปนไปตามสมมติฐานที่ได
กําหนดไว 

 
ผลการศึกษาแบบจําลองดุลบัญชีเงินทุน พบวา การเปลีย่นแปลงของดัชนีการลงทนุ

ภาคเอกชนเมือ่เทียบกับไตรมาสที่ผานมา (DPIIt) การเปลี่ยนแปลงของดัชนีตลาดหลกัทรัพยเมื่อ
เทียบกับไตรมาสที่ผานมา (DSETt) และการเปลี่ยนแปลงของมูลคาการลงทุนโดยตรงจาก
ตางประเทศเมือ่เทียบกับไตรมาสที่ผานมา (DFDIt) สงผลตอการเปลี่ยนแปลงของดุลบัญชีเงินทุน
ของประเทศไทยเมื่อเทียบกบัไตรมาสที่ผานมา (DKAt) ในทิศทางเดยีวกัน ที่ระดับความเชื่อมั่น 
รอยละ 99 รอยละ 95 และรอยละ 95 ตามลําดับ สวนการเปลี่ยนแปลงของสวนตางอตัราดอกเบี้ย
ระหวางประเทศเมื่อเทียบกบัไตรมาสที่ผานมา (DINTt) และการเปลี่ยนแปลงของดชันีคาเงินที่
แทจริงเมื่อเทยีบกับไตรมาสที่ผานมา (DREERt) สงผลตอดุลบัญชีเงินของประเทศไทยในทิศทาง
เดียวกันเชนกนั แตไมมนีัยสําคัญทางสถิติ นอกจากนั้นการเกิดวกิฤติคาเงินขึ้นในประเทศไทย ยังทํา
ใหการเปลีย่นแปลงของดุลบัญชีเงินทุนของประเทศไทยเมื่อเทียบกับไตรมาสที่ผานมาลดลง ที่
ระดับความเชือ่มั่นรอยละ 95 ทั้งนี้ความสมัพันธของทุกตัวแปรเปนไปตามสมมติฐานที่ไดตั้งไว 

 
ทั้งนี้จากผลการศึกษาทั้ง 4 แบบจําลอง สามารถสรุปไดวา การลงทุนโดยตรงจาก

ตางประเทศชวยการสงออกสินคาและบริการของประเทศดีขึ้น และการลงทุนโดยตรงจาก
ตางประเทศกย็ังชวยใหดุลการคาของประเทศไทยดีขึ้นดวย ซ่ึงดุลการคาเองก็ถือไดวาเปนตัวที่
สะทอนศักยภาพในการหารายไดเขาประเทศในระยะยาวดวย นอกจากนั้นแลวเมื่อพิจารณาถึงดุล
บัญชีเงินทุนกย็ังพบวา การลงทุนโดยตรงจากตางประเทศชวยใหดุลบัญชีเงินทุนของประเทศไทยดี
ขึ้นดวย ฉะนั้นจึงสามารถสรุปไดวาการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศชวยใหดุลการชําระเงินของ
ประเทศไทยดขีึ้น หรือก็คือชวยทําใหมีเงนิไหลเขาประเทศมากขึ้น ซ่ึงการที่ดุลการชําระเงินดีขึน้
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นั้น จะทําใหเงนิสํารองระหวางประเทศมีมากขึ้น อันจะสงผลใหประเทศมีเงินตราที่จะนําไปพฒันา
ประเทศ ตามนโยบาย และโครงการตางๆ ไมวาจะเปนการพัฒนาโครงการสรางพื้นฐาน หรือการ
พัฒนาประเทศในดานอื่นๆ ก็ตาม อันจะเปนการชวยใหประชาชนภายในประเทศมีความกินดีอยูดี 
และเศรษฐกิจของประเทศมีการปรับตัวในทิศทางที่ดีขึ้นตามลําดับ 
 

ขอเสนอแนะ 
 

สําหรับการศึกษาในครั้งนี ้สามารถแบงขอเสนอแนะออกเปน 2 สวน คือ ขอเสนอแนะที่ได 
จากการศึกษาครั้งนี้ และขอเสนอแนะในการศึกษาครั้งตอไป 
 
ขอเสนอแนะที่ไดจากการศึกษาครั้งนี ้
 

1. รัฐบาลควรกําหนดมาตรการเพื่อสนับสนุนและสงเสริมภาคอุตสาหกรรมของประเทศ
ไทย รวมไปถึงมีการพัฒนาความสามารถของบุคลากรและองคกรทั้งภาครัฐและเอกชน เทคโนโลยี
การผลิตใหมีความทันสมัยและมีระบบการจัดการใหเปนไปตามมาตรฐานสากล เชน ISO 9000 ISO 
14000 และ ISO18000 เพื่อใหภาคอุตสาหกรรมของประเทศไทยมีศกัยภาพพรอมรองรับการ
ปรับตัวสูเศรษฐกิจยุคใหม นอกจากนัน้ยังควรมีการจัดตั้งสถาบันอิสระ ซ่ึงทําหนาที่สนับสนุนการ
พัฒนาอตุสาหกรรมในแตละสาขา เพื่อใหผลผลิตในแตละสาขาเปนที่ยอมรับทั้งในประเทศและ
ตางประเทศ เนื่องจากภาคอุตสาหกรรมเปนภาคที่มีการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ และมูลคา
การสงออกมากที่สุด 
 
 2. รัฐบาลสามารถใชการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศเปนอีกแนวทางหนึ่งในการลดการ
ขาดดุลการคา ดุลบัญชีเงินทุน และดุลการชําระเงินระหวางประเทศได ซ่ึงการใชเครื่องมือดังกลาว
ถือไดวาเปนแนวทางที่มีความนาสนใจเปนอยางมาก ซ่ึงการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศเปนเงิน
ลงทุนระยะยาวที่ไมไดมีการโอนเปลี่ยนไดงาย และการทีม่ีเงนิลงทุนโดยตรงเขามาในประเทศ
จํานวนมากนัน้ จะชวยใหการลงทุน และการผลิตของประเทศสามารถที่จะขยายตัวไดอยางตอเนือ่ง 
และมีเสถียรภาพดวย 
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ขอเสนอแนะในการศึกษาครัง้ตอไป 
 

1. จากการพจิารณาคา R2 ที่ไดบางแบบจําลองมีคาคอนขางต่ํา ซ่ึงแสดงใหเห็นวายังคงมี
ปจจัยอ่ืนๆ อีกที่มีผลตอการอธิบายแบบจําลองแตละแบบ ทั้งนี้ในการศึกษาครั้งตอไปเห็นควรให
เพิ่มตัวแปรที่ใชในการศึกษาเพื่อที่ผลการศึกษาจะไดมีความนาเชื่อถือมากขึ้น และสามารถนําไปใช
ประโยชนไดมากขึ้นดวย อีกทั้งในการศึกษาครั้งนี้ผูทําวจิัยไดทําการศกึษาแบบจําลองในรูปของ
สมการเสนตรง (Linear Model) พบวา ตวัแปรอิสระบางตัวไมมีนยัสําคัญ ซ่ึงอาจเนื่องมาจาก
ความสัมพันธที่เกิดขึ้นอาจจะอยูในรูปไมใชเสนตรง (Nonlinear Model) ก็ได ดังนัน้ในงานศึกษา
คร้ังตอไปควรทําการศึกษาความสัมพันธของตัวแปรตางๆ ทั้งในรูปของเสนตรง และไมใชเสนตรง 
เพื่อจะไดแบบจําลองที่มีความเหมาะสมมากยิ่งขึ้น 

 
 2. สําหรับในการศึกษาครั้งนีผู้ทําการวิจัยไดทดสอบขอมูลเบื้องตนวาเปน Stationary 
หรือไม ซ่ึงพบวาขอมูลบางตัวเปน Stationary คนละระดบักันอาจทําใหการตีความหรือการ
ประมาณคามคีวามคลาดเคลื่อนได ดังนัน้ในการศึกษาครั้งตอไปเห็นควรวาหากขอมลูไม Stationary 
at level ควรประมาณคาดวยวิธี Co-integration และ Error Correction Model ซ่ึงอาจจะมีความ
สมบูรณในการประมาณคามากกวา 
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ตารางผนวกที่ 1  มูลคาเงินลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ ระหวางป พ.ศ. 2526 – 2551 
(หนวย: ลานบาท) 

ป พ.ศ. Inflow อัตราการเปลี่ยนแปลง (รอยละ) Outflow อัตราการเปลี่ยนแปลง (รอยละ) รวมสุทธิ อัตราการเปลี่ยนแปลง (รอยละ) 
2526 13,944.00    5,719.00    8,225.00    
2527 16,970.00  21.70 7,332.00  28.20 9,638.00  17.18 
2528 10,166.00  -40.09 5,764.00  -21.39 4,402.00  -54.33 
2529 10,526.00  3.54 3,618.00  -37.23 6,908.00  56.93 
2530 12,536.00  19.10 3,492.00  -3.48 9,044.00  30.92 
2531 32,738.00  161.15 4,774.00  36.71 27,964.00  209.20 
2532 53,079.00  62.13 7,381.00  54.61 45,698.00  63.42 
2533 77,267.00  45.57 12,572.00  70.33 64,695.00  41.57 
2534 93,935.00  21.57 42,546.00  238.42 51,389.00  -20.57 
2535 135,028.00  43.75 81,337.00  91.17 53,691.00  4.48 
2536 66,768.00 -50.55 22,956.00 -71.78 43,812.00 -18.40 
2537 61,599.00 -7.74 28,358.00 23.53 33,241.00 -24.13 
2538 75,991.00 23.36 26,104.00 -7.95 49,887.00 50.08 
2539 99,733.00 31.24 42,261.00 61.89 57,472.00 15.20 
2540 165,143.00 65.59 47,447.00 12.27 117,696.00 104.79 
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ตารางผนวกที่ 1  (ตอ) 
(หนวย: ลานบาท) 

ป พ.ศ. Inflow อัตราการเปลี่ยนแปลง (รอยละ) Outflow อัตราการเปลี่ยนแปลง (รอยละ) รวมสุทธิ อัตราการเปลี่ยนแปลง (รอยละ) 
2541 284,938.00 72.54 75,050.00 58.18 209,888.00 78.33 
2542 200,742.00 -29.55 66,150.00 -11.86 134,592.00 -35.87 
2543 256,282.00 27.67 140,996.00 113.15 115,286.00 -14.34 
2544 482,690.00 88.34 257,848.00 82.88 224,842.00 95.03 
2545 452,335.00 -6.29 304,809.00 18.21 147,526.00 -34.39 
2546 475,943.00 5.22 262,220.00 -13.97 213,723.00 44.87 
2547 538,893.00 13.23 340,013.00 29.67 198,880.00 -6.94 
2548 740,716.88 37.45 478,119.78 40.62 262,597.10 32.04 
2549 1,265,602.46 70.86 866,220.76 81.17 399,381.69 52.09 
2550 855,827.10 -32.38 502,933.10 -41.94 352,894.00 -11.64 
2551 742,726.35 -13.22 425,190.77 -15.46 317,535.58 -10.02 

ที่มา: ธนาคารแหงประเทศไทย (2552) 
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ตารางผนวกที่ 2  การลงทุนโดยตรงจากตางประเทศสุทธิ จําแนกตามภาคเศรษฐกิจ ระหวางป พ.ศ. 2536-2551 
(หนวย: ลานบาท) 

 2536  2537  2538  2539  2540  2541  2542  2543  
อุตสาหกรรม 11,430.20  12,873.10  14,114.30  17,941.80  58,322.62  89,562.58  47,948.60  75,138.39  
สถาบันการเงิน 1,641.80  171.20  642.80  1,822.70  3,732.48  34,504.23  9,252.76  5,267.48  
การคา 5,546.70  8,561.00  11,111.60  13,797.60  33,957.05  42,645.08  39,383.61  2,089.95  
การกอสราง 3,853.20  1,751.60  906.10  1,782.50  5,796.97  8,233.92  (5,853.23) (4.66) 
เหมืองแรและยอยหิน 3,175.70  1,310.30  1,418.60  489.50  653.72  1,012.22  (1,587.40) (11,051.65) 
เกษตร 330.10  (157.70) 232.30  51.20  37.73  20.36  70.31  28.22  
บริการ 468.10  1,403.50  2,186.10  3,162.20  9,078.77  11,475.45  18,207.06  18,696.78  
การลงทุนและบริษัทโฮลดิ้ง (405.10) 3,670.20  (1,954.00) (540.20) 993.84  14,750.65  21,877.89  4,005.79  
อสังหาริมทรัพย 17,592.40  11,862.60  21,245.90  19,054.00  3,467.24  1,124.84  5,659.86  2,724.62  
อื่น ๆ 178.89  (8,204.80) (16.69) (89.29) 1,655.83  6,558.89  (367.79) 18,391.20  
รวม 43,812.00  33,241.00  49,887.00  57,472.00  117,696.28  209,888.26  134,591.68  115,286.16  
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ตารางผนวกที่ 2  (ตอ) 
(หนวย: ลานบาท) 

 2544  2545  2546  2547  2548  2549  2550  2551  
อุตสาหกรรม 131,748.51  79,394.80  99,727.00  151,827.31  138,150.57  153,594.02  126,040.87  146,232.02  
สถาบันการเงิน (8,130.66) 3,010.95  (1,018.45) 9,043.02  62,627.56  94,665.74  65,734.05  65,592.53  
การคา 47,678.22  28,845.61  34,586.09  7,241.00  12,048.24  30,696.46  20,439.41  35,627.68  
การกอสราง 197.11  826.32  1,763.86  2,838.11  1,221.22  (3,257.97) 1,630.23  (1,191.76) 
เหมืองแรและยอยหิน 33,821.29  6,269.73  11,233.47  7,889.39  (4,683.84) 7,892.05  28,289.34  23,383.53  
เกษตร (189.76) 137.80  1,160.93  224.15  507.32  (68.38) 111.89  537.76  
บริการ 6,846.00  32,006.76  14,880.58  12,157.41  13,224.28  27,001.67  36,175.50  26,336.86  
การลงทุนและบริษัทโฮลดิ้ง (1,496.60) (27,133.36) 15,048.77  (9,579.99) 6,884.48  82,951.04  11,063.37  (29,124.02) 
อสังหาริมทรัพย 3,193.00  2,884.09  5,093.68  (13,732.92) 1,877.04  9,535.44  41,651.25  41,379.79  
อื่น ๆ 11,174.89  21,283.25  31,247.02  30,972.47  30,740.20  (3,628.39) 21,758.05  8,761.16  
รวม 224,842.00  147,526.00  213,723.00  198,880.00  262,597.10  399,381.69  352,894.00  317,535.58  
ที่มา: ธนาคารแหงประเทศไทย (2552) 
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ตารางผนวกที่ 3  สัดสวนการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศสุทธิ จําแนกตามภาคเศรษฐกิจ ระหวางป พ.ศ. 2536-2551 
(หนวย: รอยละ) 

  2536 2537 2538 2539 2540 2541 2542 2543 
อุตสาหกรรม 26.09  38.73  28.29  31.22  49.55  42.67  35.63  65.18  
สถาบันการเงิน 3.75  0.52  1.29  3.17  3.17  16.44  6.87  4.57  
การคา 12.66  25.75  22.27  24.01  28.85  20.32  29.26  1.81  
การกอสราง 8.79  5.27  1.82  3.10  4.93  3.92  (4.35) (0.00) 
เหมืองแรและยอยหิน 7.25  3.94  2.84  0.85  0.56  0.48  (1.18) (9.59) 
เกษตร 0.75  (0.47) 0.47  0.09  0.03  0.01  0.05  0.02  
บริการ 1.07  4.22  4.38  5.50  7.71  5.47  13.53  16.22  
การลงทุนและบริษัทโฮลดิ้ง (0.92) 11.04  (3.92) (0.94) 0.84  7.03  16.26  3.47  
อสังหาริมทรัพย 40.15  35.69  42.59  33.15  2.95  0.54  4.21  2.36  
อื่น ๆ 0.41  (24.68) (0.03) (0.16) 1.41  3.12  (0.27) 15.95  
รวม 100.00  100.00  100.00  100.00  100.00  100.00  100.00  100.00  
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ตารางผนวกที่ 3  (ตอ) 
(หนวย: รอยละ) 

  2544 2545 2546 2547 2548 2549 2550 2551 
อุตสาหกรรม 58.60  53.82  46.66  76.34  52.61  38.46  35.72  46.05 
สถาบันการเงิน (3.62) 2.04  (0.48) 4.55  23.85  23.70  18.63  20.66 
การคา 21.21  19.55  16.18  3.64  4.59  7.69  5.79  11.22 
การกอสราง 0.09  0.56  0.83  1.43  0.47  (0.82) 0.46  (0.38) 
เหมืองแรและยอยหิน 15.04  4.25  5.26  3.97  (1.78) 1.98  8.02  7.36 
เกษตร (0.08) 0.09  0.54  0.11  0.19  (0.02) 0.03  0.17 
บริการ 3.04  21.70  6.96  6.11  5.04  6.76  10.25  8.29 
การลงทุนและบริษัทโฮลดิ้ง (0.67) (18.39) 7.04  (4.82) 2.62  20.77  3.14  (9.17) 
อสังหาริมทรัพย 1.42  1.95  2.38  (6.91) 0.71  2.39  11.80  13.03 
อื่น ๆ 4.97  14.43  14.62  15.57  11.71  (0.91) 6.17  2.76 
รวม 100.00  100.00  100.00  100.00  100.00  100.00  100.00  100.00  
ที่มา: จากการคํานวณ 
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ตารางผนวกที่ 4  มูลคาการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศสุทธิ จําแนกตามรายประเทศ ระหวางป 
พ.ศ. 2536-2551  

(หนวย: ลานบาท) 
ประเทศ 2536  2537  2538  2539  2540  2541  
ญี่ปุน 7,732.90 3,091.20 13,855.80 13,250.30 42,371.00 60,477.83 
สหรัฐอเมริกา 7,235.90 3,908.70 6,471.20 10,870.00 25,835.20 51,800.39 
สหภาพยุโรป 6,160.60 3,050.90 4,481.90 4,256.90 10,695.80 37,528.86 
อาเซียน 1,536.30 4,963.40 4,100.00 7,920.30 10,669.21 24,052.31 
    บรูไนดารุสซาลาม 5.70 1.00 0.90 2.00 0.00 1.37 
    อินโดนีเซีย 176.10 193.70 295.90 249.40 203.05 111.38 
    มาเลเซีย -202.50 56.40 283.80 531.60 371.17 710.65 
    ฟลิปปนส -2.80 38.10 14.60 52.50 248.90 319.99 
    สิงคโปร 1,545.10 4,629.60 3,393.50 6,968.70 9,851.83 22,673.63 
    กัมพูชา 18.60 29.60 10.00 31.30 -89.02 56.88 
    ลาว 1.40 25.70 104.10 86.30 40.18 124.71 
    พมา -0.50 -0.60 -1.80 -1.10 1.27 4.64 
    เวียดนาม -4.80 -10.10 -1.00 -0.40 41.80 49.01 
ฮองกง 4,898.40 8,004.20 6,948.20 5,443.90 14,815.98 16,571.21 
ไตหวัน 1,236.60 2,073.70 2,405.00 3,491.80 4,604.93 4,073.15 
เกาหลีใต 368.80 323.00 308.20 628.40 914.32 2,799.35 
จีน 174.20 -30.50 46.40 99.00 -284.35 217.24 
แคนาดา 151.10 113.80 -58.60 28.00 52.75 128.05 
ออสเตรเลีย 214.10 270.50 626.80 863.60 3,824.31 1,525.60 
สวิตเซอรแลนด 274.70 672.50 396.60 1,315.90 3,942.71 3,078.22 
อื่น ๆ 13,828.40 6,799.60 10,305.50 9,303.89 254.37 7,636.00 
รวม 43,812.00 33,241.00 49,887.00 57,472.00 117,696.28 209,888.26 
 
 
 
 
 
 
 
 



142 

ตารางผนวกที่ 4  (ตอ) 
(หนวย: ลานบาท) 

ประเทศ 2542  2543  2544  2545  2546  
ญี่ปุน 18,558.02 35,493.35 86,800.74 81,346.12 95,051.51 
สหรัฐอเมริกา 24,137.15 25,577.01 17,872.55 8,077.21 13,983.02 
สหภาพยุโรป 51,940.15 20,999.11 12,740.03 -8,495.41 25,581.47 
อาเซียน 21,351.87 16,336.18 75,975.38 60,560.09 44,148.42 
    บรูไนดารุสซาลาม 0.00 0.00 0.34 4.58 2.82 
    อินโดนีเซีย 46.09 171.70 125.02 319.55 274.17 
    มาเลเซีย 1,043.77 835.65 459.85 -1,407.57 1,767.41 
    ฟลิปปนส 122.66 19.42 129.09 -17.01 216.07 
    สิงคโปร 20,047.40 15,018.00 75,228.31 61,454.35 41,621.84 
    กัมพูชา 54.45 90.40 29.57 61.45 224.32 
    ลาว 21.09 168.04 2.22 0.00 3.05 
    พมา 2.01 24.51 -0.69 51.90 25.09 
    เวียดนาม 14.37 8.42 1.63 92.83 13.61 
ฮองกง 8,862.13 13,355.89 6,708.66 3,698.05 24,872.55 
ไตหวัน 4,581.93 6,285.80 6,977.44 4,459.99 3,051.59 
เกาหลีใต 205.29 -165.65 2,253.70 4,017.25 966.80 
จีน -81.18 305.23 -110.14 900.76 984.07 
แคนาดา 113.17 370.35 262.45 640.74 871.77 
ออสเตรเลีย 489.82 1,111.88 21.10 -21.42 1,338.74 
สวิตเซอรแลนด 2,267.93 1,338.19 2,473.57 2,059.14 5,158.09 
อื่น ๆ 2,165.37 -5,721.21 12,866.47 -9,716.57 -2,285.08 
รวม 134,591.68 115,286.16 224,841.99 147,526.00 213,723.00 
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ตารางผนวกที่ 4  (ตอ) 
(หนวย: ลานบาท) 

ประเทศ 2547  2548  2549  2550  2551 
ญี่ปุน 110,409.09 117,814.87 97,422.43 108,919.01 84,534.89 
สหรัฐอเมริกา 21,649.09 30,366.14 7,403.07 22,236.81 11,426.29 
สหภาพยุโรป 28,379.94 13,276.39 35,954.38 58,700.22 18,639.91 
อาเซียน 27,637.18 44,698.98 177,448.91 85,764.08 46,059.99 
    บรูไนดารุสซาลาม 86.62 191.18 84.92 -132.30 78.66 
    อินโดนีเซีย 236.64 41.85 -218.75 216.33 262.46 
    มาเลเซีย 5,872.57 1,542.48 12,173.26 841.53 1,838.31 
    ฟลิปปนส 7,408.17 -222.17 -17.53 243.60 1,308.12 
    สิงคโปร 13,821.11 43,384.12 164,316.53 84,309.19 42,791.33 
    กัมพูชา 136.39 0.91 2.13 45.83 36.74 
    ลาว 0.00 -240.79 1,461.65 51.34 14.90 
    พมา 16.08 -2.99 3.33 33.77 110.06 
    เวียดนาม 59.57 4.37 -356.65 154.75 -380.61 
ฮองกง 5,555.39 323.40 -3,259.65 12,563.19 17,984.77 
ไตหวัน 5,014.23 1,105.29 -3,583.18 1,803.77 3,600.64 
เกาหลีใต 3,761.59 1,203.67 2,982.36 2,519.02 3,703.69 
จีน -153.43 469.68 1,877.90 2,552.00 564.34 
แคนาดา 1,145.74 -436.45 282.44 893.45 1,157.06 
ออสเตรเลีย 3,932.48 -28.29 407.04 2,448.12 4,057.29 
สวิตเซอรแลนด 6,718.34 4,008.72 5,815.03 5,961.39 17,537.35 
อื่น ๆ -15,169.68 49,794.66 76,630.93 51,039.92 42,253.08 
รวม 198,880.00 262,597.10 399,381.69 355,401.04 251,519.34 
ที่มา: ธนาคารแหงประเทศไทย (2552) 
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ตารางผนวกที่ 5  สัดสวนการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศสุทธิ จําแนกตามรายประเทศ ระหวางป 
พ.ศ. 2536-2551 

(หนวย: รอยละ) 
ประเทศ 2536 2537 2538 2539 2540 2541 2542 2543 
ญี่ปุน    17.65       9.30     27.77    23.06     36.00     28.81     13.79     30.79  
สหรัฐอเมริกา   16.52     11.76     12.97     18.91     21.95     24.68     17.93     22.19  
สหภาพยุโรป    14.06       9.18       8.98       7.41       9.09   17.88     38.59     18.21  
อาเซียน     3.51     14.93       8.22     13.78       9.07     11.46     15.86     14.17  
    บรูไนฯ     0.01       0.00       0.00       0.00             -       0.00       -             -  
    อินโดนีเซีย      0.40       0.58       0.59       0.43       0.17      0.05       0.03       0.15  
    มาเลเซีย    (0.46)      0.17       0.57       0.92       0.32       0.34       0.78       0.72  
    ฟลิปปนส    (0.01)      0.11       0.03      0.09       0.21      0.15       0.09       0.02  
    สิงคโปร     3.53     13.93       6.80     12.13       8.37     10.80     14.89     13.03  
    กัมพูชา      0.04       0.09       0.02       0.05    (0.08)      0.03       0.04       0.08  
    ลาว     0.00       0.08       0.21       0.15       0.03       0.06       0.02       0.15  
    พมา    (0.00)    (0.00)    (0.00)    (0.00)      0.00       0.00       0.00       0.02  
    เวียดนาม    (0.01)    (0.03)    (0.00)    (0.00)      0.04       0.02       0.01       0.01  
ฮองกง    11.18     24.08     13.93       9.47     12.59       7.90       6.58     11.58  
ไตหวัน      2.82       6.24       4.82       6.08       3.91       1.94       3.40       5.45  
เกาหลีใต      0.84       0.97       0.62       1.09       0.78       1.33      0.15     (0.14) 
จีน      0.40     (0.09)      0.09       0.17     (0.24)      0.10   (0.06)      0.26  
แคนาดา      0.34       0.34     (0.12)      0.05       0.04       0.06       0.08       0.32  
ออสเตรเลีย      0.49       0.81       1.26       1.50       3.25       0.73       0.36       0.96  
สวิตเซอรแลนด      0.63       2.02       0.79       2.29       3.35       1.47      1.69       1.16  
อื่น ๆ    31.56     20.46     20.66     16.19       0.22       3.64       1.61    (4.96) 
รวม  100.00   100.00   100.00   100.00   100.00   100.00   100.00   100.00  
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ตารางผนวกที่ 5  (ตอ) 
(หนวย: รอยละ) 

ประเทศ 2544 2545 2546 2547 2548 2549 2550 2551 
ญี่ปุน    38.61   55.14     44.47     55.52     44.87     24.39     30.65     33.61  
สหรัฐอเมริกา      7.95       5.48       6.54     10.89     11.56       1.85       6.26       4.54  
สหภาพยุโรป      5.67     (5.76)    11.97     14.27       5.06       9.00     16.52       7.41  
อาเซียน    33.79     41.05     20.66     13.90     17.02     44.43     24.13     18.31  
    บรูไนฯ      0.00       0.00       0.00       0.04       0.07       0.02     (0.04)      0.03  
    อินโดนีเซีย      0.06       0.22       0.13       0.12      0.02     (0.05)      0.06       0.10  
    มาเลเซีย      0.20     (0.95)     0.83       2.95       0.59       3.05       0.24       0.73  
    ฟลิปปนส      0.06     (0.01)      0.10       3.72     (0.08)    (0.00)      0.07       0.52  
    สิงคโปร    33.46     41.66     19.47       6.95     16.52     41.14    23.72     17.01  
    กัมพูชา      0.01       0.04       0.10       0.07       0.00       0.00       0.01      0.01  
    ลาว      0.00             -       0.00             -     (0.09)     0.37       0.01       0.01  
    พมา    (0.00)      0.04      0.01       0.01     (0.00)      0.00    0.01       0.04  
    เวียดนาม      0.00       0.06       0.01      0.03       0.00     (0.09)      0.04     (0.15) 
ฮองกง      2.98       2.51     11.64       2.79       0.12     (0.82)      3.53       7.15  
ไตหวัน      3.10       3.02       1.43       2.52       0.42     (0.90)      0.51       1.43  
เกาหลีใต      1.00       2.72       0.45       1.89       0.46       0.75       0.71       1.47  
จีน    (0.05)      0.61       0.46     (0.08)      0.18       0.47      0.72      0.22  
แคนาดา      0.12       0.43       0.41       0.58     (0.17)      0.07       0.25       0.46  
ออสเตรเลีย      0.01     (0.01)      0.63       1.98     (0.01)      0.10       0.69       1.61  
สวิตเซอรแลนด      1.10       1.40       2.41       3.38       1.53       1.46       1.68       6.97  
อื่น ๆ      5.72     (6.59)   (1.07)    (7.63)    18.96     19.19     14.36     16.80  
รวม  100.00   100.00  100.00   100.00  100.00  100.00   100.00   100.00  
ที่มา: จากการคํานวณ 
 



 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

ภาคผนวก ข 
ขอมูลดุลการชําระเงินระหวางประเทศ 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



147 

ตารางผนวกที่ 6  ดุลการชําระเงินระหวางประเทศของประเทศไทย ระหวางป พ.ศ. 2536 - 2551 
(หนวย: ลานบาท) 

  2536  2537  2538  2539  
ดุลบัญชีเดินสะพัด (161,129.00) (203,153.00) (338,341.00) (372,159.00) 
  ก. ดุลการคาและบริการ (144,533.00) (188,070.00) (297,853.00) (305,649.00) 
      1. ดุลการคา (221,675.00) (226,782.00) (373,791.00) (417,647.00) 
          สินคาออก, เอฟ. โอ.บี. 921,433.00  1,118,049.00  1,381,660.00  1,378,902.00  
          สินคาเขา, ซี.ไอ.เอฟ. (1,143,108.00) (1,344,831.00) (1,755,451.00) (1,796,549.00) 
            เฉพาะทองคํา (6,618.00) (8,295.00) (11,766.50) (11,988.02) 
      2. ดุลบริการ 77,142.00  38,712.00  75,938.00  111,998.00  
  ข. รายได (35,572.00) (43,496.00) (52,569.00) (85,759.00) 
      รายรับ 54,180.00  64,409.00  94,718.00  100,602.00  
      รายจาย (89,752.00) (107,905.00) (147,287.00) (186,361.00) 
  ค. เงินโอนและบริจาค 18,976.00  28,413.00  12,081.00  19,249.00  
ดุลบัญชีเงินทุน 265,895.00  305,851.00  545,826.00  493,530.00  
      1. การลงทุนโดยตรง 39,809.00  21,935.00  29,421.00  35,596.00  
          (1) การลงทุนในตางประเทศ (5,881.00) (12,381.00) (22,105.00) (23,593.00) 
          (2) การลงทุนจากตางประเทศ 45,690.00  34,316.00  51,526.00  59,189.00  
      2. การลงทุนในหลักทรัพย  138,151.00  66,450.00  102,533.00  93,660.00  
          (1) สินทรัพย (1.00) (118.00) (17.00) (512.00) 
          (2) หนี้สิน  138,152.00  66,568.00  102,550.00  94,172.00  
      3. การลงทุนอื่นๆ 87,935.00  217,466.00  413,872.00  364,274.00  
          (1) สินทรัพย (87,619.00) (32,738.00) (64,987.00) 64,872.00  
          (2) หนี้สิน  175,554.00  250,204.00  478,859.00  299,402.00  
ความคลาดเคลื่อนสุทธิ (5,975.00) 2,129.00  (27,955.00) (66,763.00) 
ดุลการชําระเงิน 98,791.00  104,827.00  179,530.00  54,608.00  
สินทรัพยเงินสํารองระหวางประเทศ (98,791.00) (104,827.00) (179,530.00) (54,608.00) 
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ตารางผนวกที่ 6  (ตอ) 
(หนวย: ลานบาท) 

  2540  2541  2542  2543  
ดุลบัญชีเดินสะพัด (40,222.00) 592,170.00  469,988.00  371,512.00  
  ก. ดุลการคาและบริการ 49,068.00  721,559.00  568,882.00  403,380.00  
      1. ดุลการคา (84,765.00) 503,129.00  349,918.00  217,442.00  
          สินคาออก, เอฟ. โอ.บี. 1,789,833.00  2,181,082.00  2,150,049.00  2,730,943.00  
          สินคาเขา, ซี.ไอ.เอฟ. (1,874,598.00) (1,677,953.00) (1,800,131.00) (2,513,501.00) 
            เฉพาะทองคํา (11,626.37) (10,841.88) (13,383.77) (24,092.08) 
      2. ดุลบริการ 133,833.00  218,430.00  218,964.00  185,938.00  
  ข. รายได (105,447.00) (146,557.00) (112,358.00) (55,275.00) 
      รายรับ 115,747.00  137,826.00  116,993.00  169,929.00  
      รายจาย (221,194.00) (284,383.00) (229,351.00) (225,204.00) 
  ค. เงินโอนและบริจาค 16,157.00  17,168.00  13,464.00  23,407.00  
ดุลบัญชีเงินทุน (161,971.00) (413,435.00) (297,502.00) (405,448.00) 
      1. การลงทุนโดยตรง 109,737.00  300,164.00  217,989.00  137,581.00  
          (1) การลงทุนในตางประเทศ (15,537.00) (4,836.00) (12,916.00) 795.00  
          (2) การลงทุนจากตางประเทศ 125,274.00  305,000.00  230,905.00  136,786.00  
      2. การลงทุนในหลักทรัพย  139,589.00  15,772.00  (4,369.00) (29,172.00) 
          (1) สินทรัพย (2,102.00) 1,084.00  (82.00) (6,122.00) 
          (2) หนี้สิน  141,691.00  14,688.00  (4,287.00) (23,050.00) 
      3. การลงทุนอื่นๆ (411,297.00) (729,371.00) (511,122.00) (513,857.00) 
          (1) สินทรัพย (75,759.00) (133,089.00) (65,576.00) (85,888.00) 
          (2) หนี้สิน  (335,538.00) (596,282.00) (445,546.00) (427,969.00) 
ความคลาดเคลื่อนสุทธิ (97,017.00) (121,112.00) 209.00  (24,504.00) 
ดุลการชําระเงิน (299,210.00) 57,623.00  172,695.00  (58,440.00) 
สินทรัพยเงินสํารองระหวางประเทศ 299,210.00  (57,623.00) (172,695.00) 58,440.00  
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ตารางผนวกที่ 6  (ตอ) 
(หนวย: ลานบาท) 

  2544  2545  2546  2547  
ดุลบัญชีเดินสะพัด 226,340.00  202,224.00  197,275.00  110,129.00  
  ก. ดุลการคาและบริการ 309,141.00  333,572.00  364,337.00  270,794.00  
      1. ดุลการคา 110,951.00  118,224.00  155,587.00  58,793.00  
          สินคาออก, เอฟ. โอ.บี. 2,802,530.00  2,837,663.00  3,233,116.00  3,822,802.00  
          สินคาเขา, ซี.ไอ.เอฟ. (2,691,579.00) (2,719,439.00) (3,077,529.00) (3,764,009.00) 
            เฉพาะทองคํา (36,687.93) (33,144.89) (29,210.55) (46,045.92) 
      2. ดุลบริการ 198,190.00  215,348.00  208,750.00  212,001.00  
  ข. รายได (109,504.00) (157,270.00) (205,976.00) (246,671.00) 
      รายรับ 173,767.00  146,884.00  130,922.00  130,302.00  
      รายจาย (283,271.00) (304,154.00) (336,898.00) (376,973.00) 
  ค. เงินโอนและบริจาค 26,703.00  25,922.00  38,914.00  86,006.00  
ดุลบัญชีเงินทุน (152,053.00) (80,731.00) (200,173.00) 149,363.00  
      1. การลงทุนโดยตรง 206,420.00  136,819.00  191,139.00  232,761.00  
          (1) การลงทุนในตางประเทศ (18,992.00) (7,330.00) (25,508.00) (2,885.00) 
          (2) การลงทุนจากตางประเทศ 225,412.00  144,149.00  216,647.00  235,646.00  
      2. การลงทุนในหลักทรัพย  (40,034.00) (70,537.00) (5,118.00) 126,168.00  
          (1) สินทรัพย (15,927.00) (39,242.00) (39,821.00) 50,146.00  
          (2) หนี้สิน  (24,107.00) (31,295.00) 34,703.00  76,022.00  
      3. การลงทุนอื่นๆ (318,439.00) (147,013.00) (386,194.00) (209,566.00) 
          (1) สินทรัพย 14,421.00  119,593.00  (1,060.00) (69,438.00) 
          (2) หนี้สิน  (332,860.00) (266,606.00) (385,134.00) (140,128.00) 
ความคลาดเคลื่อนสุทธิ (16,721.00) 59,328.00  5,077.00  (29,565.00) 
ดุลการชําระเงิน 57,566.00  180,821.00  2,179.00  229,927.00  
สินทรัพยเงินสํารองระหวางประเทศ (57,566.00) (180,821.00) (2,179.00) (229,927.00) 
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ตารางผนวกที่ 6  (ตอ) 
(หนวย: ลานบาท) 

  2548  2549  2550 2551 
ดุลบัญชีเดินสะพัด (302,492.93) 84,553.23  483,753.25  (10,392.97) 
  ก. ดุลการคาและบริการ (134,741.03) 211,317.17  602,419.32  164,453.21  
      1. ดุลการคา (326,746.61) 34,324.04  397,719.30  6,027.40  
          สินคาออก, เอฟ. โอ.บี. 4,406,673.11  4,838,241.72  5,170,846.44  5,833,339.07  
          สินคาเขา, ซี.ไอ.เอฟ. (4,733,419.72) (4,803,917.68) (4,773,127.13) (5,827,311.66) 
            เฉพาะทองคํา (78,874.92) (71,742.64) (56,989.72) (202,706.18) 
      2. ดุลบริการ 192,005.57  176,993.12  204,700.02  158,425.80  
  ข. รายได (288,667.64) (254,345.20) (254,480.92) (333,085.57) 
      รายรับ 146,741.74  175,932.24  242,366.07  231,010.01  
      รายจาย (435,409.39) (430,277.45) (496,846.99) (564,095.58) 
  ค. เงินโอนและบริจาค 120,915.74  127,581.27  135,814.85  158,239.38  
ดุลบัญชีเงินทุน 447,986.35  258,094.89  (85,928.53) 409,096.77  
      1. การลงทุนโดยตรง 303,141.53  323,782.52  325,239.60  241,647.98  
          (1) การลงทุนในตางประเทศ (21,295.95) (36,739.84) (63,569.00) (94,145.85) 
          (2) การลงทุนจากตางประเทศ 324,437.49  360,522.36  388,808.61  335,793.84  
      2. การลงทุนในหลักทรัพย  222,287.87  164,697.21  (226,927.65) (194,051.28) 
          (1) สินทรัพย (60,948.01) (54,877.46) (327,094.06) (78,047.60) 
          (2) หนี้สิน  283,235.89  219,574.68  100,166.40  (116,003.67) 
      3. การลงทุนอื่นๆ (77,443.05) (230,384.84) (184,240.49) 361,500.06  
          (1) สินทรัพย (49,763.62) (398,535.60) (184,021.21) 381,337.98  
          (2) หนี้สิน  (27,679.43) 168,150.75  (219.27) (19,837.91) 
ความคลาดเคลื่อนสุทธิ 75,943.44  134,876.49  188,593.82  413,144.96  
ดุลการชําระเงิน 221,436.86  477,524.63  586,418.54  811,848.77  
สินทรัพยเงินสํารองระหวางประเทศ (221,436.86) (477,524.63) (586,418.54) (811,848.77) 
ที่มา: ธนาคารแหงประเทศไทย (2552) 
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ตารางผนวกที่ 7  สัดสวนสินคาสงออกของประเทศไทย จาํแนกตามกิจกรรมการผลิต ระหวางป พ.ศ. 2536 – 2551 
(หนวย: รอยละ) 

ป พ.ศ. เกษตร ประมง ปาไม เหมืองแร อุตสาหกรรม อื่นๆ สินคากลบัสงออก  รวมสินคาสงออก 
2536       11.83          5.95          0.04          0.61          80.41      0.96                      0.19          100  
2537         1.39          5.97          0.05          0.60          81.12       0.69                       0.18          100  
2538    11.26          5.07          0.04          0.55          82.02       0.90                       0.17          100  
2539       11.67          4.51          0.05          0.74          81.71      1.14                       0.18          100  
2540       10.02          4.01          0.05          0.92          82.60       2.08                       0.34          100  
2541         9.22          3.99          0.04          0.80          82.48       3.20                       0.28          100  
2542         8.18          3.59          0.05          0.63          84.49       2.86                       0.22          100  
2543         6.93          3.33          0.04          1.13          85.74       2.69                       0.13          100  
2544         7.32          3.15          0.06          0.91          85.10       3.31                       0.15          100  
2545         7.62          2.45          0.07          1.04          85.72       2.89                       0.21          100  
2546         8.35          2.22          0.05          1.15          85.91       2.15                       0.16          100  
2547         8.36          1.87          0.05          1.29          86.77       1.49                       0.17          100  
2548         7.07          1.78          0.04          1.82          87.80       1.32                       0.17          100  
2549         7.89          1.72          0.02          1.85          87.20       1.18                       0.15          100  
2550         7.70          1.61          0.02          1.41          88.48       0.67                       0.11          100  
2551         8.98          1.49          0.05          1.44          88.01      0.02                       0.01          100  

ที่มา: จากการคํานวณ
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ตารางผนวกที่ 8  มูลคาการสงออกของประเทศไทย จําแนกตามประเทศคูคา ระหวางป พ.ศ.  
 2536 - 2551 

(หนวย: ลานบาท) 
  2538  2539  2540  2541  2542  
ญี่ปุน 236,099.40 237,523.90 270,765.87 308,416.31 312,842.61 
สหรัฐอเมริกา 250,684.81 253,799.75 354,551.66 500,786.95 479,361.07 
สหภาพยุโรป 232,163.10 234,306.81 302,062.95 413,213.63 382,666.69 
อาเซียน 305,660.12 305,529.53 390,410.12 409,056.86 411,650.28 
  บรูไน 1,600.40 1,883.75 2,146.94 2,109.14 1,591.23 
  อินโดนีเซีย 20,216.13 24,411.37 38,520.28 41,812.47 36,757.24 
  มาเลเซีย 38,724.20 51,070.45 77,679.89 73,248.03 80,458.30 
  ฟลิปปนส 10,329.38 15,989.68 21,570.47 31,219.14 35,087.12 
  สิงคโปร 197,321.09 171,041.14 199,445.32 194,487.25 192,177.05 
  กัมพูชา 8,323.89 9,189.96 9,619.97 12,412.06 13,382.17 
  ลาว 8,831.51 9,200.82 11,813.95 15,265.33 15,567.22 
  พมา 8,659.33 8,078.68 12,572.62 14,127.13 14,934.74 
  เวียดนาม 11,654.15 14,663.63 17,040.64 24,376.26 21,695.17 
ตะวันออกกลาง 63,264.91 54,076.89 59,931.21 76,342.63 77,294.23 
ออสเตรเลีย 19,375.25 21,310.77 29,703.88 40,199.45 49,889.64 
จีน 40,867.64 47,369.94 55,495.83 72,853.17 70,569.79 
ฮองกง 72,776.91 82,121.15 107,538.14 115,186.19 112,792.62 
อินเดีย 7,231.85 6,147.68 9,388.62 11,663.52 14,110.08 
เกาหลีใต 19,936.93 25,661.57 30,807.55 25,742.70 34,496.75 
นิวซีแลนด 2,310.48 2,498.54 3,053.24 4,934.80 6,119.96 
ไนจีเรีย 1,435.05 3,445.12 6,808.35 7,718.64 8,942.63 
รัสเซีย 10,049.63 3,973.20 3,574.63 2,721.16 3,515.89 
สาธารณรัฐ
แอฟริกาใต 5,216.95 4,741.14 8,406.76 11,967.00 9,553.96 
สวิตเซอรแลนด 12,205.30 11,187.05 15,322.64 24,043.75 20,410.56 
ไตหวัน 33,715.10 36,023.50 49,369.53 71,367.59 77,346.74 
อื่นๆ 93,316.58 82,394.03 109,508.59 152,106.73 143,616.33 
รวมสินคาสงออก 1,406,310.09 1,412,110.64 1,806,699.66 2,248,321.19 2,215,179.93 
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ตารางผนวกที่ 8  (ตอ) 
(หนวย: ลานบาท) 

  2543  2544  2545  2546  2547  
ญี่ปุน 408,340.98 439,830.20 427,023.43 471,956.25 541,487.66 
สหรัฐอเมริกา 591,688.19 584,496.95 579,071.62 565,094.86 622,496.97 
สหภาพยุโรป 452,132.50 482,359.97 454,479.46 507,836.15 579,457.50 
อาเซียน 537,507.04 557,801.14 582,130.27 684,943.21 852,487.23 
  บรูไน 1,616.93 1,659.84 1,710.72 1,738.14 2,273.62 
  อินโดนีเซีย 53,769.55 60,529.38 72,056.25 94,204.03 129,210.05 
  มาเลเซีย 113,406.97 120,983.41 121,628.13 160,507.54 213,231.67 
  ฟลิปปนส 43,451.97 51,355.98 54,696.91 67,196.62 73,602.92 
  สิงคโปร 241,868.50 233,070.86 238,241.24 243,108.16 281,997.24 
  กัมพูชา 13,912.91 20,770.95 22,139.20 28,675.99 29,089.72 
  ลาว 15,381.97 18,248.55 17,092.86 18,915.72 23,382.55 
  พมา 20,234.05 15,742.92 13,935.27 18,197.81 24,326.69 
  เวียดนาม 33,864.15 35,439.20 40,629.66 52,399.16 75,372.73 
ตะวันออกกลาง 83,784.70 95,166.08 105,155.31 119,595.47 148,465.79 
ออสเตรเลีย 65,088.95 60,369.46 70,420.29 89,717.38 99,082.56 
จีน 113,282.53 127,205.17 152,591.66 236,057.83 285,685.97 
ฮองกง 139,779.76 146,392.21 158,164.95 179,136.53 198,254.06 
อินเดีย 22,446.14 21,421.12 17,739.32 26,510.16 36,686.98 
เกาหลีใต 50,835.16 54,601.32 60,017.01 65,816.09 74,527.39 
นิวซีแลนด 7,322.73 8,113.91 8,796.96 11,011.53 13,255.83 
ไนจีเรีย 9,053.79 15,497.37 12,560.81 9,208.56 12,999.05 
รัสเซีย 3,091.47 3,586.88 6,493.00 11,433.46 12,111.56 
สาธารณรัฐ
แอฟริกาใต 14,700.99 14,016.47 14,231.27 15,665.72 26,514.94 
สวิตเซอรแลนด 22,399.61 28,872.37 23,815.36 36,370.42 28,073.38 
ไตหวัน 96,669.44 85,130.24 84,598.38 107,192.42 104,538.76 
อื่นๆ 155,702.96 159,842.92 166,652.20 188,083.96 237,563.81 
รวมสินคาสงออก 2,773,827.02 2,884,703.88 2,923,941.38 3,325,630.12 3,873,689.55 
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ตารางผนวกที่ 8  (ตอ) 
(หนวย: ลานบาท) 

  2548  2549  2550  2551  
ญี่ปุน 602,899.86 623,930.99 625,037.12 661,565.54 
สหรัฐอเมริกา 680,321.95 740,695.69 669,511.38 667,746.81 
สหภาพยุโรป 603,096.26 685,248.24 747,952.79 769,773.58 
อาเซียน 975,867.90 1,029,179.97 1,129,092.26 1,319,391.22 
  บรูไน 2,746.23 3,145.26 3,210.72 4,074.40 
  อินโดนีเซีย 158,935.84 126,196.91 165,970.57 208,017.51 
  มาเลเซีย 232,911.25 251,960.81 269,581.72 325,280.09 
  ฟลิปปนส 82,302.70 97,800.43 103,784.24 115,197.35 
  สิงคโปร 308,041.96 318,597.21 330,737.05 332,443.80 
  กัมพูชา 36,801.67 47,002.96 46,709.05 67,025.57 
  ลาว 30,965.45 38,720.47 45,185.27 58,392.22 
  พมา 28,382.21 28,849.00 33,043.11 43,859.01 
  เวียดนาม 94,780.55 116,906.89 130,870.51 165,101.24 
ตะวันออกกลาง 179,254.70 217,635.25 257,696.78 313,053.04 
ออสเตรเลีย 127,100.61 165,246.63 204,711.09 263,181.46 
จีน 367,405.14 445,978.11 511,109.61 532,319.03 
ฮองกง 247,035.68 272,839.28 299,269.64 330,754.34 
อินเดีย 61,121.55 68,716.58 91,727.47 110,193.95 
เกาหลีใต 90,580.07 101,598.02 102,827.53 121,102.50 
นิวซีแลนด 20,875.90 19,946.77 22,028.65 24,388.64 
ไนจีเรีย 12,201.40 10,245.59 12,279.79 29,423.50 
รัสเซีย 12,987.67 14,660.14 21,194.81 31,558.36 
สาธารณรัฐ
แอฟริกาใต 33,919.59 41,571.44 45,632.26 55,574.72 
สวิตเซอรแลนด 27,082.39 35,032.89 49,071.22 65,985.51 
ไตหวัน 108,874.30 128,113.97 115,196.57 88,798.64 
อื่นๆ 288,065.97 336,732.58 397,780.14 466,560.20 
รวมสินคาสงออก 4,438,691.02 4,937,372.24 5,302,119.22 5,851,371.14 
ที่มา: ธนาคารแหงประเทศไทย (2552) 
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ตารางผนวกที่ 9  สัดสวนการสงออกของประเทศไทย จําแนกตามประเทศคูคา ระหวางป พ.ศ. 
2536 – 2551 

(หนวย: รอยละ) 
  2538 2539 2540 2541 2542 2543 2544 
ญี่ปุน 16.79 16.82 14.99 13.72 14.12 14.72 15.25 
สหรัฐอเมริกา 17.83 17.97 19.62 22.27 21.64 21.33 20.26 
สหภาพยุโรป 16.51 16.59 16.72 18.38 17.27 16.30 16.72 
อาเซียน  21.73 21.64 21.61 18.19 18.58 19.38 19.34 
  บรูไนดารุสซาลาม 0.11 0.13 0.12 0.09 0.07 0.06 0.06 
  อินโดนีเซีย 1.44 1.73 2.13 1.86 1.66 1.94 2.10 
  มาเลเซีย 2.75 3.62 4.30 3.26 3.63 4.09 4.19 
  ฟลิปปนส 0.73 1.13 1.19 1.39 1.58 1.57 1.78 
  สิงคโปร 14.03 12.11 11.04 8.65 8.68 8.72 8.08 
  กัมพูชา 0.59 0.65 0.53 0.55 0.60 0.50 0.72 
  ลาว 0.63 0.65 0.65 0.68 0.70 0.55 0.63 
  พมา 0.62 0.57 0.70 0.63 0.67 0.73 0.55 
  เวียดนาม 0.83 1.04 0.94 1.08 0.98 1.22 1.23 
ตะวันออกกลาง 4.50 3.83 3.32 3.40 3.49 3.02 3.30 
ออสเตรเลีย 1.38 1.51 1.64 1.79 2.25 2.35 2.09 
จีน 2.91 3.35 3.07 3.24 3.19 4.08 4.41 
ฮองกง 5.18 5.82 5.95 5.12 5.09 5.04 5.07 
อินเดีย 0.51 0.44 0.52 0.52 0.64 0.81 0.74 
เกาหลีใต 1.42 1.82 1.71 1.14 1.56 1.83 1.89 
นิวซีแลนด 0.16 0.18 0.17 0.22 0.28 0.26 0.28 
ไนจีเรีย 0.10 0.24 0.38 0.34 0.40 0.33 0.54 
รัสเซีย 0.71 0.28 0.20 0.12 0.16 0.11 0.12 
แอฟริกาใต 0.37 0.34 0.47 0.53 0.43 0.53 0.49 
สวิตเซอรแลนด 0.87 0.79 0.85 1.07 0.92 0.81 1.00 
ไตหวัน 2.40 2.55 2.73 3.17 3.49 3.49 2.95 
อื่นๆ 6.64 5.83 6.06 6.77 6.48 5.61 5.54 
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ตารางผนวกที่ 9  (ตอ) 
(หนวย: รอยละ) 

  2545 2546 2547 2548 2549 2550 2551 
ญี่ปุน 14.60 14.19 13.98 13.58 12.64 11.79 11.31 
สหรัฐอเมริกา 19.80 16.99 16.07 15.33 15.00 12.63 11.41 
สหภาพยุโรป 15.54 15.27 14.96 13.59 13.88 14.11 13.16 
อาเซียน  19.91 20.60 22.01 21.99 20.84 21.30 22.55 
  บรูไนดารุสซาลาม 0.06 0.05 0.06 0.06 0.06 0.06 0.07 
  อินโดนีเซีย 2.46 2.83 3.34 3.58 2.56 3.13 3.56 
  มาเลเซีย 4.16 4.83 5.50 5.25 5.10 5.08 5.56 
  ฟลิปปนส 1.87 2.02 1.90 1.85 1.98 1.96 1.97 
  สิงคโปร 8.15 7.31 7.28 6.94 6.45 6.24 5.68 
  กัมพูชา 0.76 0.86 0.75 0.83 0.95 0.88 1.15 
  ลาว 0.58 0.57 0.60 0.70 0.78 0.85 1.00 
  พมา 0.48 0.55 0.63 0.64 0.58 0.62 0.75 
  เวียดนาม 1.39 1.58 1.95 2.14 2.37 2.47 2.82 
ตะวันออกกลาง 3.60 3.60 3.83 4.04 4.41 4.86 5.35 
ออสเตรเลีย 2.41 2.70 2.56 2.86 3.35 3.86 4.50 
จีน 5.22 7.10 7.38 8.28 9.03 9.64 9.10 
ฮองกง 5.41 5.39 5.12 5.57 5.53 5.64 5.65 
อินเดีย 0.61 0.80 0.95 1.38 1.39 1.73 1.88 
เกาหลีใต 2.05 1.98 1.92 2.04 2.06 1.94 2.07 
นิวซีแลนด 0.30 0.33 0.34 0.47 0.40 0.42 0.42 
ไนจีเรีย 0.43 0.28 0.34 0.27 0.21 0.23 0.50 
รัสเซีย 0.22 0.34 0.31 0.29 0.30 0.40 0.54 
แอฟริกาใต 0.49 0.47 0.68 0.76 0.84 0.86 0.95 
สวิตเซอรแลนด 0.81 1.09 0.72 0.61 0.71 0.93 1.13 
ไตหวัน 2.89 3.22 2.70 2.45 2.59 2.17 1.52 
อื่นๆ 5.70 5.66 6.13 6.49 6.82 7.50 7.97 
ที่มา: จากการคํานวณ 
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ตารางผนวกที่ 10  สัดสวนการนําเขาของประเทศไทย จําแนกตามภาคเศรษฐกิจ ระหวางป พ.ศ. 
2536 – 2551 

(หนวย: รอยละ) 

ป พ.ศ. สินคาอุปโภค
บริโภค 

วัตถุดิบและสินคาขั้น
กลาง สินคาทุน สินคานําเขา

อ่ืนๆ 
รวมสินคา
นําเขา 

2536        9.81        29.95        42.95        17.29          100  
2537       10.57        28.82        44.83        15.77          100  
2538        7.56        43.50        33.09        15.85          100  
2539        7.45        41.64        32.83        18.07          100  
2540        7.85        42.41        34.39        15.35          100  
2541        8.21        49.07        30.94        11.78          100  
2542        8.26        48.90        28.23        14.61          100  
2543        8.25        47.44        27.24        17.07          100  
2544        8.60        43.57        30.41        17.41          100  
2545        8.93        44.55        29.20        17.32          100  
2546        8.43        43.97        29.19        18.40          100  
2547        7.93        44.48        27.35        20.24          100  
2548        7.09        41.77        27.09        24.05          100  
2549        7.50        40.53        26.84        25.13          100  
2550        7.85        42.91        25.58        23.66          100  
2551        7.74        41.08        23.79        27.40          100  

ที่มา: จากการคํานวณ 
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ตารางผนวกที่ 11  มูลคาการนําเขาของประเทศไทย จําแนกตามประเทศคูคา ระหวางป พ.ศ. 2536 – 
2551 

 (หนวย: ลานบาท) 
  2538  2539  2540  2541  2542  
ญี่ปุน 538,711.37 518,106.38 492,079.77 420,297.50 464,573.20 
สหรัฐอเมริกา 211,947.90 228,973.97 267,302.12 249,745.33 243,463.53 
สหภาพยุโรป 289,775.95 286,575.09 277,969.46 227,113.74 228,107.99 
อาเซียน 234,981.60 244,537.10 247,630.22 266,576.69 302,359.88 
  บรูไนดารุสซาลาม 7,209.71 5,449.73 2,626.96 983.74 5,644.49 
  อินโดนีเซีย 16,760.87 23,809.13 27,248.77 36,443.63 41,876.01 
  มาเลเซีย 80,581.98 91,381.05 91,581.07 90,296.99 95,219.14 
  ฟลิปปนส 14,436.42 14,583.49 17,050.18 25,526.49 30,934.00 
  สิงคโปร 103,683.50 101,409.95 96,916.45 98,780.67 113,038.96 
  กัมพูชา 3,986.55 1,210.41 2,205.13 1,010.71 556.90 
  ลาว 1,737.74 1,734.88 1,734.20 1,297.57 2,140.52 
  พมา 5,510.90 3,292.69 2,535.28 2,591.00 4,263.36 
  เวียดนาม 1,073.89 1,665.71 5,732.13 9,645.84 8,686.46 
ตะวันออกกลาง 66,731.73 103,564.60 144,229.77 139,034.40 163,598.89 
ออสเตรเลีย 32,911.05 35,499.02 39,353.98 36,848.67 37,018.19 
จีน 52,187.44 49,499.35 69,467.22 74,807.12 94,593.81 
ฮองกง 18,581.18 21,640.86 25,405.18 31,613.03 26,720.92 
อินเดีย 15,676.91 16,213.48 17,872.51 17,956.14 17,195.28 
เกาหลีใต 61,642.39 67,990.74 68,717.96 61,919.78 66,964.34 
นิวซีแลนด 5,078.66 5,524.65 6,719.84 7,602.46 6,753.70 
ไนจีเรีย 480.78 355.85 269.00 329.57 1,798.82 
รัสเซีย 31,506.79 22,677.78 17,618.64 4,761.50 12,603.38 
แอฟริกาใต 4,724.46 5,645.75 7,046.00 6,200.22 8,286.92 
สวิตเซอรแลนด 24,395.52 24,183.35 24,153.91 22,722.33 20,823.22 
ไตหวัน 85,219.92 79,683.75 88,141.40 92,277.36 89,409.28 
อื่นๆ 89,037.52 122,153.36 130,305.94 114,260.23 123,119.17 
รวมสินคานําเขา 1,763,591.27 1,832,825.17 1,924,283.03 1,774,066.17 1,907,390.62 
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ตารางผนวกที่ 11  (ตอ) 
(หนวย: ลานบาท) 

  2543  2544  2545  2546  2547  
ญี่ปุน 615,661.81 613,499.34 639,104.26 755,895.53 901,118.92 
สหรัฐอเมริกา 293,580.30 318,733.08 265,803.90 296,331.25 291,182.55 
สหภาพยุโรป 262,247.35 348,508.33 313,268.29 324,675.79 380,379.84 
อาเซียน 415,230.84 445,931.08 467,276.49 522,071.26 640,316.68 
  บรูไนดารุสซาลาม 19,746.74 17,192.29 19,371.51 13,398.69 15,637.62 
  อินโดนีเซีย 51,969.63 60,528.34 66,895.16 73,569.69 93,567.95 
  มาเลเซีย 134,621.88 136,690.95 156,369.78 187,802.28 223,478.88 
  ฟลิปปนส 44,714.88 50,084.95 46,229.59 56,013.73 62,335.21 
  สิงคโปร 137,050.08 126,624.13 124,682.78 135,327.36 167,368.16 
  กัมพูชา 316.68 545.16 481.51 507.62 1,112.68 
  ลาว 3,013.64 3,956.84 4,011.35 4,296.84 4,610.73 
  พมา 10,466.74 35,787.71 38,923.52 37,213.47 54,518.78 
  เวียดนาม 13,330.52 14,520.67 10,311.27 13,941.54 17,686.63 
ตะวันออกกลาง 255,685.26 266,045.90 244,869.79 312,355.71 437,111.69 
ออสเตรเลีย 46,775.55 60,201.33 64,495.96 65,573.78 88,817.80 
จีน 135,699.85 165,060.20 211,706.55 251,071.50 329,631.51 
ฮองกง 35,577.62 36,639.71 39,046.07 44,457.11 53,593.89 
อินเดีย 24,878.85 29,901.42 33,319.71 36,384.52 45,797.31 
เกาหลีใต 87,170.79 94,242.81 108,459.21 120,642.78 144,368.21 
นิวซีแลนด 7,857.65 9,341.83 8,122.49 8,753.96 9,548.48 
ไนจีเรีย 1,131.74 1,366.60 3,457.75 2,582.65 1,968.70 
รัสเซีย 14,963.72 14,069.59 21,605.26 24,203.41 41,091.77 
สาธารณรัฐแอฟริกาใต 12,416.28 10,768.35 10,055.19 11,460.83 16,927.09 
สวิตเซอรแลนด 28,167.57 37,094.32 29,220.61 29,495.78 33,951.07 
ไตหวัน 116,410.14 115,559.20 124,751.31 133,718.71 160,128.88 
อื่นๆ 140,685.67 185,382.89 190,277.27 199,101.37 225,132.06 
รวมสินคานําเขา 2,494,141.10 2,752,346.05 2,774,840.18 3,138,776.03 3,801,066.55 
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ตารางผนวกที่ 11  (ตอ) 
(หนวย: ลานบาท) 

  2548  2549  2550  2551  
ญี่ปุน 1,046,874.80 985,755.28 987,890.71 1,116,459.47 
สหรัฐอเมริกา 349,405.38 367,062.83 330,240.27 380,675.40 
สหภาพยุโรป 434,773.44 432,474.45 415,993.63 476,965.97 
อาเซียน 869,710.03 905,681.59 872,246.34 985,973.16 
  บรูไนดารุสซาลาม 8,270.01 4,813.75 3,900.48 2,969.29 
  อินโดนีเซีย 125,716.36 131,938.76 138,550.20 164,099.96 
  มาเลเซีย 325,313.95 325,326.77 299,885.32 322,995.16 
  ฟลิปปนส 75,717.62 81,260.03 74,560.90 75,660.74 
  สิงคโปร 216,452.34 218,070.00 218,679.85 236,131.90 
  กัมพูชา 1,269.72 1,322.80 1,688.56 3,007.47 
  ลาว 9,125.12 19,752.70 16,295.00 20,571.63 
  พมา 71,913.42 88,707.90 80,030.62 112,426.00 
  เวียดนาม 35,931.43 34,488.84 38,655.38 48,110.97 
ตะวันออกกลาง 614,488.50 696,864.97 641,073.50 932,872.83 
ออสเตรเลีย 130,577.81 130,708.89 132,189.54 171,743.63 
จีน 448,917.04 521,523.79 564,566.24 670,342.73 
ฮองกง 60,429.00 59,227.28 50,146.45 65,176.60 
อินเดีย 51,177.50 61,985.08 71,941.73 87,263.48 
เกาหลีใต 156,357.84 196,739.02 184,223.43 228,215.83 
นิวซีแลนด 10,181.90 12,251.28 14,315.75 21,616.24 
ไนจีเรีย 2,845.44 1,267.20 1,238.66 763.12 
รัสเซีย 64,368.33 49,049.71 53,599.76 95,589.37 
สาธารณรัฐแอฟริกาใต 14,892.98 14,578.57 19,270.86 24,875.23 
สวิตเซอรแลนด 53,044.69 50,014.47 51,857.89 131,699.06 
ไตหวัน 181,136.19 196,002.67 199,750.01 206,925.69 
อื่นๆ 264,843.64 261,735.36 279,641.55 349,153.17 
รวมสินคานําเขา 4,754,024.60 4,942,922.53 4,870,186.41 5,946,311.06 
ที่มา: ธนาคารแหงประเทศไทย (2552) 
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ตารางผนวกที่ 12  สัดสวนการนําเขาของประเทศไทย จําแนกตามประเทศคูคา ระหวางป พ.ศ. 2536 
– 2551 

(หนวย: รอยละ) 
  2538 2539 2540 2541 2542 2543 2544 
ญี่ปุน 30.55 28.27 25.57 23.69 24.36 24.68 22.29 
สหรัฐอเมริกา 12.02 12.49 13.89 14.08 12.76 11.77 11.58 
สหภาพยุโรป 16.43 15.64 14.45 12.80 11.96 10.51 12.66 
อาเซียน 13.32 13.34 12.87 15.03 15.85 16.65 16.20 
  บรูไนดารุสซาลาม 0.41 0.30 0.14 0.06 0.30 0.79 0.62 
  อินโดนีเซีย 0.95 1.30 1.42 2.05 2.20 2.08 2.20 
  มาเลเซีย 4.57 4.99 4.76 5.09 4.99 5.40 4.97 
  ฟลิปปนส 0.82 0.80 0.89 1.44 1.62 1.79 1.82 
  สิงคโปร 5.88 5.53 5.04 5.57 5.93 5.49 4.60 
  กัมพูชา 0.23 0.07 0.11 0.06 0.03 0.01 0.02 
  ลาว 0.10 0.09 0.09 0.07 0.11 0.12 0.14 
  พมา 0.31 0.18 0.13 0.15 0.22 0.42 1.30 
เวียดนาม 0.06 0.09 0.30 0.54 0.46 0.53 0.53 
ตะวันออกกลาง 3.78 5.65 7.50 7.84 8.58 10.25 9.67 
ออสเตรเลีย 1.87 1.94 2.05 2.08 1.94 1.88 2.19 
จีน 2.96 2.70 3.61 4.22 4.96 5.44 6.00 
ฮองกง 1.05 1.18 1.32 1.78 1.40 1.43 1.33 
อินเดีย 0.89 0.88 0.93 1.01 0.90 1.00 1.09 
เกาหลีใต 3.50 3.71 3.57 3.49 3.51 3.50 3.42 
นิวซีแลนด 0.29 0.30 0.35 0.43 0.35 0.32 0.34 
ไนจีเรีย 0.03 0.02 0.01 0.02 0.09 0.05 0.05 
รัสเซีย 1.79 1.24 0.92 0.27 0.66 0.60 0.51 
แอฟริกาใต 0.27 0.31 0.37 0.35 0.43 0.50 0.39 
สวิตเซอรแลนด 1.38 1.32 1.26 1.28 1.09 1.13 1.35 
ไตหวัน 4.83 4.35 4.58 5.20 4.69 4.67 4.20 
อื่นๆ 5.05 6.66 6.77 6.44 6.45 5.64 6.74 
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ตารางผนวกที่ 12  (ตอ) 
(หนวย: รอยละ) 

  2545 2546 2547 2548 2549 2550 2551 
ญี่ปุน 23.03 24.08 23.71 22.02 19.94 20.28 18.78 
สหรัฐอเมริกา 9.58 9.44 7.66 7.35 7.43 6.78 6.40 
สหภาพยุโรป 11.29 10.34 10.01 9.15 8.75 8.54 8.02 
อาเซียน 16.84 16.63 16.85 18.29 18.32 17.91 16.58 
  บรูไนดารุสซาลาม 0.70 0.43 0.41 0.17 0.10 0.08 0.05 
  อินโดนีเซีย 2.41 2.34 2.46 2.64 2.67 2.84 2.76 
  มาเลเซีย 5.64 5.98 5.88 6.84 6.58 6.16 5.43 
  ฟลิปปนส 1.67 1.78 1.64 1.59 1.64 1.53 1.27 
  สิงคโปร 4.49 4.31 4.40 4.55 4.41 4.49 3.97 
  กัมพูชา 0.02 0.02 0.03 0.03 0.03 0.03 0.05 
  ลาว 0.14 0.14 0.12 0.19 0.40 0.33 0.35 
  พมา 1.40 1.19 1.43 1.51 1.79 1.64 1.89 
เวียดนาม 0.37 0.44 0.47 0.76 0.70 0.79 0.81 
ตะวันออกกลาง 8.82 9.95 11.50 12.93 14.10 13.16 15.69 
ออสเตรเลีย 2.32 2.09 2.34 2.75 2.64 2.71 2.89 
จีน 7.63 8.00 8.67 9.44 10.55 11.59 11.27 
ฮองกง 1.41 1.42 1.41 1.27 1.20 1.03 1.10 
อินเดีย 1.20 1.16 1.20 1.08 1.25 1.48 1.47 
เกาหลีใต 3.91 3.84 3.80 3.29 3.98 3.78 3.84 
นิวซีแลนด 0.29 0.28 0.25 0.21 0.25 0.29 0.36 
ไนจีเรีย 0.12 0.08 0.05 0.06 0.03 0.03 0.01 
รัสเซีย 0.78 0.77 1.08 1.35 0.99 1.10 1.61 
แอฟริกาใต 0.36 0.37 0.45 0.31 0.29 0.40 0.42 
สวิตเซอรแลนด 1.05 0.94 0.89 1.12 1.01 1.06 2.21 
ไตหวัน 4.50 4.26 4.21 3.81 3.97 4.10 3.48 
อื่นๆ 6.86 6.34 5.92 5.57 5.30 5.74 5.87 
ที่มา: จากการคํานวณ 



 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

ภาคผนวก ค 
ดัชนีวกิฤติคาเงิน 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 



164 

ดัชนีวิกฤตคิาเงิน (Currency Crisis) 
 
การวัดวิกฤติคาเงินประกอบดวย 3 แนวคิดใหญๆ ไดแก แนวคดิ Currency Crash Index, 

แนวคดิ Speculative Pressure Index และ แนวคิด Capital-flows Reversal Index ซ่ึงแตละแนวคิด
ตางก็มีวิธีการวัดนยิามที่แตกตางกันไป  
 
 การศึกษาในครั้งนี้จะใชการคํานวณดัชนวีกิฤติคาเงินแบบ Speculative Pressure Index ซ่ึง
ไดนําเอาอัตราแลกเปลี่ยนมาใชในการพิจารณารวมกับตวัแปรอื่นๆ ไดแก อัตราดอกเบี้ยและเงนิทุน
สํารองระหวางประเทศ เนื่องจากแนวคิดนีเ้ชื่อวา การเปลีย่นแปลงของอัตราแลกเปลี่ยนเพยีงอยาง
เดียวไมสามารถสรุปไดอยางชัดเจนวาประเทศนั้นๆ เกิดวกิฤติเศรษฐกจิหรือไม เชน ในกรณีที่
ประเทศเกดิวกิฤติเศรษฐกจิแตอัตราแลกเปลี่ยนไมไดเปลี่ยนแปลงไปอยางรุนแรงเพราะมีการนํา
เงินทุนสํารองมาใชเพื่อปกปองคาเงินของประเทศของตนหรือการใชนโยบายการเงนิ โดยการขึ้น
อัตราดอกเบี้ยเพื่อชะลอการไหลออกของเงินทุนและเพื่อรักษาระดับอัตราแลกเปลี่ยน เปนตน อาจ
กลาวไดวาแนวคิดนี้เปนแนวคิดที่พัฒนามาจากแนวคิดแรกแตมีการคิดใหครอบคลุมมากขึ้น โดย
นําเอาคาความแปรปรวนของตัวแปรที่ใชเปนดัชนวีิกฤตมิาเปนตัวถวงน้ําหนกัเพื่อใหน้ําหนักกับ
ดัชนีวกิฤติ (กลุกัลยา พระยาราช, 2546) 
 

สูตรถวงน้ําหนักของดัชนวีกิฤติของ Speculative Pressure Index คือ 
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మ
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โดยที ่ CRIIND = ดัชนีวกิฤติ (Speculative Pressure Index) 
 E = การเปลี่ยนแปลงของอัตราแลกเปลี่ยนที่เปนตัวเงนิ 
 R = การเปลี่ยนแปลงของเงินทุนสํารองระหวางประเทศ 
 I =  การเปลี่ยนแปลงของอัตราดอกเบี้ย 
 σୣ

ଶ     = ความแปรปรวนของการเปลี่ยนแปลงของอัตราแลกเปลี่ยน   
 σ୰

ଶ     = ความแปรปรวนของการเปลี่ยนแปลงของเงินทุนสํารองระหวางประเทศ 
 σ୧

ଶ     = ความแปรปรวนของการเปลี่ยนแปลงของอัตราดอกเบี้ย 
 
 ทั้งนี้ตอมาไดมีงานวิจยัอีกหลายงานที่ไดพฒันาตอโดยไมนําเอาอัตราดอกเบี้ยเขามารวม
พิจารณา เนื่องจากเหตุผลที่วาแตละประเทศไมสามารถนําเอาอัตราดอกเบี้ยมาเปรียบเทียบกันได 
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ดังนั้นคาของดชันีวิกฤติ (Crisis Index) จึงมีเฉพาะสวนทีถ่วงน้ําหนกัของอัตราแลกเปลี่ยนและ
เงินทุนสํารองระหวางประเทศเทานั้น 
 
 ตามสมการขางตนจึงสามารถจัดในรูปอยางงาย ไดดังนี ้
 
 CRIIND ൌ ቂ஢౛
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หรือ CRIIND ൌ E െ ቀ஢౛
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สําหรับในสวนของระดับ Threshold ที่กําหนดวาดัชนีวกิฤติจะตองผานระดับใดจึงจะเกดิ

วิกฤติ ในแตละงานวิจัยจะมกีารกําหนดทีแ่ตกตางกันไปตามเหตุผลของแตละงาน สําหรับการศึกษา
ในครั้งนี้จะกําหนดใหเกิด “วิกฤต”ิ เมื่อคาดัชนีวกิฤติที่คํานวณไดมีคาสูงกวาคาเฉลี่ยบวกดวย 1 เทา
ของคาเบี่ยงเบนมาตรฐานของดัชนี และ “ไมเกิดวิกฤต”ิ เมื่อเปนอยางอืน่ (นภดล บูรณะธนัง และ 
วรางคณา อ่ิมอุดม, 2545) ดงันี้ 

 
CRIIND୲ ൐ σୈ୍୍୒ୈ ൅ µୈ୍୍୒ୈ  เกิดวิกฤต ิ
CRIIND୲ ൑ σୈ୍୍୒ୈ ൅ µୈ୍୍୒ୈ  ไมเกิดวิกฤต ิ

 
โดยที่   CRIIND୲ =  ดัชนีวกิฤติ ณ ไตรมาสที่ t 

σୈ୍୍୒ୈ  =  สวนเบี่ยงเบนมาตรฐานของดัชนีวกิฤติ 
   µୈ୍୍୒ୈ =  คาเฉลี่ยของดัชนีวิกฤต ิ
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ตารางผนวกที่ 13  การคํานวณดัชนวีิกฤติคาเงิน รายไตรมาส ระหวางป พ.ศ. 2536 – 2551 
 

ป 
อัตราแลกเปลี่ยน  เงินสํารองระหวางประเทศ 

CRIIND ผล 
มูลคา ∆ มูลคา ∆ 

2535:4 25.39             676.00     
2536:1 25.48 0.00358            847.00  0.25296 0.00358 ไมเกิด 

2536:2 25.22 -0.01020         1,530.00  0.80638 -0.01021 ไมเกิด 

2536:3 25.23 0.00038         1,152.00  -0.24706 0.00038 ไมเกิด 

2536:4 25.35 0.00503            385.00  -0.66580 0.00504 ไมเกิด 

2537:1 25.40 0.00179            850.00  1.20779 0.00179 ไมเกิด 

2537:2 25.20 -0.00800         1,390.00  0.63529 -0.00801 ไมเกิด 

2537:3 24.99 -0.00816         1,509.00  0.08561 -0.00816 ไมเกิด 

2537:4 25.01 0.00081            426.00  -0.71769 0.00081 ไมเกิด 

2538:1 24.95 -0.00240          (402.00) -1.94366 -0.00239 ไมเกิด 

2538:2 24.63 -0.01288         4,613.00  12.47512 -0.01295 ไมเกิด 

2538:3 24.94 0.01248         1,664.00  0.63928 0.01248 ไมเกิด 

2538:4 25.14 0.00821         1,361.00  0.18209 0.00821 ไมเกิด 

2539:1 25.26 0.00451         1,981.00  -0.45555 0.00452 ไมเกิด 

2539:2 25.30 0.00194         1,033.00  0.47855 0.00194 ไมเกิด 

2539:3 25.33 0.00089          (241.00) -1.23330 0.00090 ไมเกิด 

2539:4 25.49 0.00634          (604.00) -1.50622 0.00635 ไมเกิด 

2540:1 25.86 0.01470            (92.00) 0.84768 0.01470 ไมเกิด 

2540:2 25.90 0.00143       (5,895.00) -63.07609 0.00179 ไมเกิด 

2540:3 33.01 0.27456       (2,540.00) 0.56913 0.27456 เกิด 
2540:4 40.71 0.23338       (2,122.00) 0.16457 0.23338 เกิด 
2541:1 47.15 0.15801            773.00  1.36428 0.15800 เกิด 

2541:2 40.33 -0.14471          (871.00) -2.12678 -0.14470 ไมเกิด 

2541:3 41.06 0.01818            466.00  1.53502 0.01817 ไมเกิด 

2541:4 36.95 -0.10001         1,366.00  1.93133 -0.10002 ไมเกิด 
2542:1 37.05 0.00268            809.00  -0.40776 0.00268 ไมเกิด 
2542:2 37.18 0.00347         1,618.00  1.00000 0.00346 ไมเกิด 
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ตารางผนวกที่ 13  (ตอ) 
 

ป 
อัตราแลกเปลี่ยน เงินสํารองระหวางประเทศ 

CRIIND ผล 
มูลคา ∆ มูลคา ∆ 

2542:3 38.33 0.03082            (95.00) -1.05871 0.03082 ไมเกิด 

2542:4 38.81 0.01255         2,252.00  24.70526 0.01241 ไมเกิด 

2543:1 37.65 -0.02968       (1,816.00) -1.80639 -0.02967 ไมเกิด 

2543:2 38.66 0.02675          (385.00) 0.78800 0.02674 ไมเกิด 

2543:3 40.99 0.06024            374.00  1.97143 0.06023 ไมเกิด 

2543:4 43.34 0.05737            210.00  -0.43850 0.05738 ไมเกิด 

2544:1 43.22 -0.00283            249.00  0.18571 -0.00283 ไมเกิด 

2544:2 45.39 0.05026          (481.00) -2.93173 0.05028 ไมเกิด 

2544:3 44.95 -0.00972            155.00  1.32225 -0.00972 ไมเกิด 

2544:4 44.35 -0.01348         1,394.00  7.99355 -0.01352 ไมเกิด 

2545:1 43.74 -0.01357            887.00  -0.36370 -0.01357 ไมเกิด 

2545:2 42.79 -0.02184         1,893.00  1.13416 -0.02185 ไมเกิด 

2545:3 42.07 -0.01681            272.00  -0.85631 -0.01680 ไมเกิด 

2545:4 43.42 0.03206         1,182.00  3.34559 0.03204 ไมเกิด 

2546:1 42.80 -0.01423       (2,068.00) -2.74958 -0.01421 ไมเกิด 

2546:2 42.23 -0.01336         1,015.00  1.49081 -0.01337 ไมเกิด 

2546:3 41.31 -0.02165            731.00  -0.27980 -0.02165 ไมเกิด 

2546:4 39.78 -0.03708            465.00  -0.36389 -0.03708 ไมเกิด 

2547:1 39.21 -0.01427            999.00  1.14839 -0.01428 ไมเกิด 

2547:2 40.27 0.02696            852.00  -0.14715 0.02696 ไมเกิด 

2547:3 41.30 0.02563         1,083.00  0.27113 0.02563 ไมเกิด 

2547:4 40.29 -0.02449 2,801.00 1.58633 -0.02450 ไมเกิด 

2548:1 38.61 -0.04169 41.70 -0.98511 -0.04168 ไมเกิด 

2548:2 40.10 0.03844 1,055.30 24.30695 0.03830 ไมเกิด 

2548:3 41.34 0.03090 1,764.70 0.67223 0.03090 ไมเกิด 

2548:4 41.04 -0.00726         2,560.60  0.45101 -0.00726 ไมเกิด 
2549:1 39.33 -0.04145         2,999.30  0.17133 -0.04146 ไมเกิด 
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ตารางผนวกที่ 13  (ตอ) 
 

ป 
อัตราแลกเปลี่ยน เงินสํารองระหวางประเทศ 

CRIIND ผล 
มูลคา ∆ มูลคา ∆ 

2549:2 38.12 -0.03090         1,688.20  -0.43714 -0.03090 ไมเกิด 
2549:3 37.69 -0.01126         3,493.90  1.06960 -0.01127 ไมเกิด 
2549:4 36.57 -0.02966         4,560.20  0.30519 -0.02966 ไมเกิด 

2550:1 35.59 -0.02690         3,320.50  -0.27185 -0.02690 ไมเกิด 

2550:2 34.69 -0.02521         2,343.90  -0.29411 -0.02520 ไมเกิด 

2550:3 34.06 -0.01829         5,119.70  1.18427 -0.01830 ไมเกิด 

2550:4 33.92 -0.00403         6,318.10  0.23408 -0.00403 ไมเกิด 

2551:1 32.42 -0.04434       18,483.10  1.92542 -0.04435 ไมเกิด 

2551:2 32.30 -0.00347       (2,490.50) -1.13474 -0.00346 ไมเกิด 

2551:3 33.88 0.04892            503.20  1.20205 0.04892 ไมเกิด 

2551:4 34.85 0.02858         8,197.50  15.29074 0.02849 ไมเกิด 

Mean 35.43          1,295.85  0.00653  

σ          3,016.50  0.05882  

σଶ 50.66   9,099,287.73  0.00346  

σ + Mean                                                                                  0.06534 
ที่มา: จากการคํานวณ 



 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

ภาคผนวก ง 
อัตราการคา (Term of Trade) 
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อัตราการคา (Term of Trade) 
 

อัตราการคา (Term of Trade) คือ อัตราแลกเปลี่ยนระหวางสินคาเขาและสินคาออกระหวาง
ประเทศ ซ่ึงสามารถคํานวณ ได ดังนี ้
 

TOT  = ୚୉ଡ଼
୚୍୑

  * 100 
 
โดยกําหนดให  TOT   คือ อัตราการคาในรูปดุลการคา 

VEX  คือ ดัชนีมูลคาสินคาสงออก 
VIM  คือ ดัชนีมูลคาสินคานําเขา 

 
ตารางผนวกที่ 14  การคํานวณอัตราการคา ระหวางไตรมาสที่ 1 ป พ.ศ. 2536 ถึง ไตรมาสที่ 4 ป 

พ.ศ. 2551 
 

ป 
ดัชนีมูลคาการสงออก  

(ป 2543 = 100) 
ดัชนีมูลคาการนําเขา  

(ป 2543 = 100) อัตราการคา 

2536: 1                                30.15                            43.79                             68.86  
2536: 2                                31.57                            44.75                             70.56  
2536: 3                                36.23                            44.95                             80.61  
2536: 4                                37.00                            48.43                             76.40  
2537: 1                                36.92                            48.90                             75.51  
2537: 2                                39.23                            52.53                             74.69  
2537: 3                                42.54                            53.44                             79.59  
2537: 4                                45.06                            59.15                             76.19  
2538: 1                                47.32                            65.44                             72.31  
2538: 2                                49.29                            68.41                             72.05  
2538: 3                                52.03                            69.39                             74.99  
2538: 4                                53.72                            76.13                             70.57  
2539: 1                                50.72                            73.34                             69.16  
2539: 2                                49.36                            73.09                             67.53  
2539: 3                                50.00                            69.99                             71.44  
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ตารางผนวกที่ 14  (ตอ) 
 

ป 
ดัชนีมูลคาการสงออก 

(ป 2543 = 100) 
ดัชนีมูลคาการนําเขา 

(ป 2543 = 100) อัตราการคา 

2539: 4                                51.88                            69.48                             74.67  
2540: 1                                51.64                            69.15                             74.69  
2540: 2                                51.80                            68.99                             75.07  
2540: 3                                70.11                            80.30                             87.32  
2540: 4                                88.59                            79.88                           110.90  
2541: 1                                90.88                            75.58                           120.24  
2541: 2                                76.44                            66.38                           115.16  
2541: 3                                79.61                            66.00                           120.63  
2541: 4                                72.51                            59.07                           122.76  
2542: 1                                68.81                            59.02                           116.60  
2542: 2                                74.40                            68.32                           108.91  
2542: 3                                82.43                            75.17                           109.65  
2542: 4                                89.25                            83.95                           106.31  
2543: 1                                89.33                            85.60                           104.35  
2543: 2                                89.06                            90.98                             97.89  
2543: 3                              107.90                         107.50                           100.37  
2543: 4                              113.70                         115.90                             98.11  
2544: 1                              101.34                         109.67                             92.40  
2544: 2                              103.78                         109.93                             94.40  
2544: 3                              104.89                         107.05                             97.98  
2544: 4                              100.46                         101.65                             98.83  
2545: 1                                95.78                            99.53                             96.24  
2545: 2                              100.40                         105.70                             94.99  
2545: 3                              107.67                         112.99                             95.29  
2545: 4                              111.80                         114.53                             97.61  
2546: 1                              112.81                         116.79                             96.59  
2546: 2                              115.92                         117.17                             98.93  
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ตารางผนวกที่ 14  (ตอ) 
 

ป 
ดัชนีมูลคาการสงออก  

(ป 2543 = 100) 
ดัชนีมูลคาการนําเขา  

(ป 2543 = 100) อัตราการคา 

2546: 3                              119.05                         124.14                             95.90  
2546: 4                              125.77                         131.60                             95.57  
2547: 1                              125.84                         135.46                             92.90  
2547: 2                              136.27                         149.52                             91.14  
2547: 3                              146.78                         157.72                             93.07  
2547: 4                              151.04                         156.28                             96.65  
2548: 1                              139.93                         170.60                             82.02  
2548: 2                              154.74                         199.34                             77.63  
2548: 3                              180.02                         193.64                             92.97  
2548: 4                              170.78                         189.67                             90.04  
2549: 1                              166.69                         182.15                             91.52  
2549: 2                              169.80                         195.73                             86.76  
2549: 3                              189.85                         198.18                             95.80  
2549: 4                              182.34                         188.41                             96.78  
2550: 1                              175.32                         173.60                           100.99  
2550: 2                              181.39                         190.33                             95.30  
2550: 3                              195.11                         192.74                           101.23  
2550: 4                              211.64                         203.00                           104.26  
2551: 1                              197.52                         210.96                             93.63  
2551: 2                              217.52                         230.45                             94.39  
2551: 3                              244.51                         267.10                             91.54  
2551: 4                              194.56                         219.18                             88.77  

ที่มา: จากการคํานวณ 



 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

ภาคผนวก จ 
ขอมูลที่ใชในการศึกษา
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ตารางผนวกที่  15 ขอมูลที่ใชในการศึกษา 
 

ป EX IM KA PX PM REER  GDP  INT PII SET FDI 
2536:1 345,288.55  491,420.94  71,071.00  59.62 55.99 118.27       10,155.24  4.92 141.21      896.62         8,579.27  
2536:2 359,331.29  494,690.58   77,434.00  59.99 56.84 117.07       11,290.94  5.39 159.16      860.13          7,716.75  
2536:3    415,668.45     508,173.95       50,464.00  59.51 55.58 118.57       10,656.71  3.13 166.86      976.25          8,554.79  
2536:4 418,132.85    537,946.28      66,926.00  60.41 56.57 118.44         6,786.36  -0.19 164.29   1,406.92        13,817.54  
2537:1   426,753.47    558,009.27     54,905.00  59.07 55.06 122.90       18,590.55  3.72 156.46   1,329.15          5,045.53  
2537:2    445,492.01     587,202.67     103,492.00  60.12 56.21 122.68       15,725.67  3.65 149.62   1,323.52          5,800.36  
2537:3    496,276.02     570,842.13       81,744.00  58.52 58.83 120.88       11,496.49  2.43 152.89   1,483.68          8,134.59  
2537:4    514,992.80    627,582.70       65,710.00  59.74 59.22 119.77       10,908.02  0.64 164.72   1,408.85          9,322.66  
2538:1    516,720.46    685,381.96      81,642.00  62.53 60.00 119.16         9,529.86  7.18 173.98   1,210.76        11,292.30  
2538:2    534,646.56     682,492.51     193,924.00  62.94 62.98 117.22         8,653.50  5.06 174.92   1,353.47        12,352.85  
2538:3    557,127.00    679,397.27     127,922.00  63.77 64.18 120.28       16,335.52  3.35 166.91   1,346.37          6,302.22  
2538:4    547,923.19     690,816.91    142,338.00  66.94 69.25 122.85         8,060.99  4.38 168.93   1,252.30        13,032.35  
2539:1    507,677.73    665,051.62     157,613.00  68.21 69.30 124.08         6,353.97  1.91 164.78   1,308.55        16,490.17  
2539:2    457,881.96     655,489.54     148,481.00  73.60 70.06 124.61       11,559.03  1.80 159.76   1,287.82          9,195.54  
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ตารางผนวกที่  15 (ตอ) 
 

ป EX IM KA PX PM REER  GDP  INT PII SET FDI 
2539:3   463,527.21    630,051.07       90,713.00  73.65 69.80 125.32      11,447.39  5.90 154.75  1,104.97         9,219.11  
2539:4   475,674.65    615,869.93      96,723.00  74.47 70.90 126.45        8,620.77  5.52 148.02     903.23        12,428.19  
2540:1   475,279.25    602,410.89      78,440.00  74.19 72.13 128.54        7,315.28  5.79 147.78     719.83        13,822.03  
2540:2   469,344.79    619,702.27    (44,692.00) 75.35 69.96 129.62        5,424.98  6.27 147.82      577.19        18,448.88  
2540:3   624,449.94    586,950.88    (26,414.00) 76.66 85.96 106.71        3,213.78  13.66 134.13      587.02       37,727.81  
2540:4   813,472.63    482,648.22   (169,305.00) 74.36 104.01 92.70         3,017.26  14.40 112.17     415.46       46,745.81  
2541:1   679,182.43    401,459.62   (114,520.00) 91.37 118.31 86.72         1,335.41  14.98 99.64     478.93      109,302.22  
2541:2   472,147.22   414,206.52   (115,929.00) 110.54 100.70 102.39         1,126.34  12.38 86.81     325.79        99,593.07  
2541:3   432,280.48     427,512.65     (90,889.00) 125.74 97.01 102.64         1,969.34  4.00 83.74      254.81        55,944.31  
2541:4   462,539.28    428,037.29    (92,097.00) 107.03 86.71 106.48        2,361.63  -1.28 82.59      360.36       47,717.85  
2542:1   455,722.26    438,161.01   (138,676.00) 103.10 84.64 106.37         3,063.55  -2.23 81.53      338.07        35,802.82  
2542:2   551,216.02    510,934.95    (23,460.00) 92.16 84.02 106.39         1,433.73  -3.53 84.35      465.80        73,603.49  
2542:3    625,599.00  532,405.05   (118,503.00) 89.96 88.73 102.13         2,856.54  -3.94 88.43     450.94        39,817.37  
2542:4 682,357.50   569,678.61    (16,863.00) 89.30 92.61 99.35         1,654.81  -4.44 90.90      444.48        74,337.71  
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ตารางผนวกที่  15 (ตอ) 
 

ป EX IM KA PX PM REER  GDP  INT PII SET FDI 
2543:1 646,775.99    578,778.99   (144,119.00) 94.30 92.94 104.06         4,710.26  -3.92 93.60     399.23        25,187.62  
2543:2    617,845.36    596,018.72  (105,193.00) 98.43 95.92 102.75         4,656.58  -4.55 99.75      336.18       24,909.90  
2543:3   720,278.59     660,519.34    (55,575.00) 102.27 102.27 98.47         3,720.83  -4.72 103.84      303.82        33,064.43  
2543:4    739,291.82    669,026.03   (100,561.00) 105.00 108.87 94.72        2,450.48  -4.78 107.88     280.08     55,345.92  
2544:1   666,225.76     633,120.65     (81,314.00) 103.85 108.86 96.17         2,825.69  -3.62 108.48     303.17         46,94.18  
2544:2    677,075.97    607,530.46    (15,189.00) 104.65 113.71 94.39         1,871.81  -2.39 108.49      304.26        70,214.29  
2544:3    694,212.97    598,290.28    (31,135.00) 103.16 112.44 93.86         2,906.44  -0.96 103.72      316.15       45,889.66  
2544:4   679,640.32    580,014.26    (24,415.00) 100.92 110.14 95.18         1,835.05  0.11 108.40     300.10       74,505.30  
2545:1  658,034.85  571,818.51    (39,991.00) 99.38 109.37 98.11         3,699.11  0.02 112.56      348.24        36,768.13  
2545:2   684,063.53     618,522.15       59,758.00  100.20 107.39 98.14         2,845.56  -0.12 115.68      387.96         46,678.5  
2545:3   731,803.25     668,402.33    (61,894.00) 100.45 106.23 96.70       10,986.74  -0.03 121.58      368.14       12,429.59  
2545:4    749,438.45    653,441.43     (38,604.00) 101.84 110.15 94.22         2,789.15  0.18 121.59     365.61        53,331.08  
2546:1    738,093.52    661,661.01   (144,608.00) 104.35 110.93 93.62         3,222.61  0.20 124.08     350.54       47,880.20  
2546:2    768,665.79     672,415.73      18,995.00  102.97 109.51 93.72        2,340.48  0.35 129.15     413.99        63,743.53  
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ตารางผนวกที่  15 (ตอ) 
 
 

ป EX IM KA PX PM REER  GDP  INT PII SET FDI 
2546:3   795,629.37    723,456.03    (27,977.00) 102.15 107.84 95.59         2,518.07  -0.03 135.17      547.97       59,515.81  
2546:4    848,830.62    790,439.15    (46,583.00) 101.16 104.64 96.10         2,780.28  -0.02 144.82      691.97        57,431.60  

2547: 1    849,377.11    812,148.26    (23,723.00) 101.15 104.82 96.27         3,417.74  -0.05 148.23      659.84        47,194.82  

2547: 2    887,762.37    864,072.90      50,850.00  104.79 108.74 95.80        2,607.21  -0.24 151.93     653.74        61,364.09  

2547: 3    921,902.04    876,497.83       51,521.00  108.71 113.08 93.23         3,558.78  -0.48 155.44     648.93        47,264.80  

2547: 4   948,780.04    879,258.55       70,715.00  108.68 111.69 92.69        1,933.45  -0.58 157.75      653.31        94,254.58  

2548: 1    897,465.19     988,723.07      34,969.83  106.45 108.43 96.12         2,614.57  -0.87 169.29      680.66       66,534.76  

2548: 2 940,285.45  1,093,385.76     208,212.63  112.36 114.56 95.25         1,650.18  -1.02 171.82      680.85      104,118.10  

2548: 3 1,045,962.44     999,066.99     120,735.63  117.50 121.79 95.42         1,958.81  -0.87 170.88     711.80       91,112.67  

2548: 4  991,443.50     983,780.97     84,068.25  117.59 121.16 97.34         2,441.19  -0.65 167.80      688.80        76,412.33  
2549:1   995,120.67     975,385.49      87,372.62  114.36 117.35 100.45         1,316.51  -0.57 171.82      717.81      139,990.34  
2549:2 1,020,645.22  1,046,735.80     114,699.11  113.58 117.51 103.55         2,113.71  -0.52 173.65      735.54        81,734.90  
2549:3 1,148,963.02  1,049,686.61    55,130.66  112.80 118.64 104.35         2,817.26  -0.48 174.26      700.78        62,133.14  
2549:4 1,143,681.20  1,045,929.32      892.49  108.85 113.20 107.00        2,730.45  -0.42 170.86      715.05        65,818.55  
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ตารางผนวกที่  15 (ตอ) 
 

ป EX IM KA PX PM REER  GDP  INT PII SET FDI 
2550:1 1,104,382.13  993,888.12   (89,972.64) 108.24 109.76 108.76         1,483.71  -0.64 165.62      642.81      121,870.64  
2550:2 1,138,274.50  1,082,036.74     30,986.00  108.59 110.55 111.47         2,509.53  -1.48 169.42      755.02        68,423.30  
2550:3 1,226,719.24  1,085,483.14     17,689.32  106.60 111.59 111.27         2,031.41  -2.04 173.79      853.23        86,759.25  
2550:4 1,307,332.43  1,098,263.71   (44,631.21) 109.52 116.07 108.77        2,519.82  -1.61 177.94      872.02        76,726.30  
2551:1 1,244,254.87  1,161,187.21    420,596.80  108.39 115.53 111.92         2,198.67  0.03 178.02      784.44        85,565.96  
2551:2 1,303,516.11  1,182,711.44  (106,028.67) 113.92 121.18 114.15         2,880.81  0.60 176.73      830.65        62,833.92  
2551:3 1,369,619.14  1,301,998.49       39,148.30  121.89 128.65 109.29         2,411.91  0.81 179.33      663.32       78,850.47  
2551:4 1,132,358.21  1,134,387.91      55,380.34  117.49 121.44 108.30        2,447.45  1.50 171.56     423.27       75,837.12  

 
 
 
 
 
 
 
 

 



 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

ภาคผนวก ฉ 
ผลการวิเคราะห 
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ตารางผนวกที่ 16  ผลการทดสอบ Stationary ของตัวแปรมูลคาการสงออก (EXt) 
 

AT Level (Constant, Linear Trend) 

AIC lag ADF Stat Critical Value 
1% Level 5% Level 10% Level 

25.06679 0 -2.918741 -4.110440 -3.482763 -3.169372 
25.03441 1 -3.609932 -4.113017 -3.483970 -3.170071 
24.94545 2 -2.271324 -4.115684 -3.485218 -3.170793 
24.94575 3 -2.697820 -4.118444 -3.486509 -3.171541 
24.98847 4 -2.322992 -4.121303 -3.487845 -3.172314 
25.00084 5 -1.699348 -4.124265 -3.489228 -3.173114 

24.98473 6 -1.208290 -4.127338 -3.490662 -3.173943 
25.02082 7 -1.437208 -4.130526 -3.492149 -3.174802 
25.06076 8 -1.341485 -4.133838 -3.493692 -3.175693 

At First Difference (Constant) 
25.17272 0 -6.049534 -3.540198 -2.909206 -2.592215 
24.97030 1 -7.749463 -3.542097 -2.910019 -2.592645 
25.00605 2 -4.459053 -3.544063 -2.910860 -2.593090 
25.02428 3 -4.401499 -3.546099 -2.911730 -2.593551 
25.00010 4 -4.899467 -3.548208 -2.912631 -2.594027 
24.98377 5 -5.119493 -3.550396 -2.913549 -2.594521 
25.02949 6 -3.588708 -3.552666 -2.914517 -2.595033 
25.08378 7 -3.281104 -3.555023 -2.915522 -2.595565 
25.12773 8 -3.289662 -3.557472 -2.916566 -2.596116 

ที่มา: จากการคํานวณ 
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ตารางผนวกที่ 17  ผลการทดสอบ Stationary ของตัวแปรมูลคาการนําเขา (IMt) 
 

At Level (Constant, Linear Trend) 

AIC lag ADF Stat Critical Value 
1% Level 5% Level 10% Level 

24.46727 0 -1.456807 -4.110440 -3.482763 -3.169372 
24.51241 1 -1.523604 -4.113017 -3.483970 -3.170071 
24.56128 2 -1.455875 -4.115684 -3.485218 -3.170793 
24.60447 3 -1.389123 -4.118444 -3.486509 -3.171541 
24.60684 4 -1.728758 -4.121303 -3.487845 -3.172314 
24.62154 5 -2.032087 -4.124265 -3.489228 -3.173114 
24.66638 6 -1.693037 -4.127338 -3.490662 -3.173943 
24.68820 7 -1.814591 -4.130526 -3.492149 -3.174802 
24.69355 8 -1.902126 -4.133838 -3.493692 -3.175693 

At First Difference (Constant) 
24.49527 0 -6.594479 -3.540198 -2.909206 -2.592215 
24.54317 1 -5.151658 -3.542097 -2.910019 -2.592645 
24.58900 2 -4.413383 -3.544063 -2.910860 -2.593090 
24.60867 3 -3.117153 -3.546099 -2.911730 -2.593551 
24.64813 4 -2.539046 -3.548208 -2.912631 -2.594027 
24.67139 5 -2.765849 -3.550396 -2.913549 -2.594521 
24.71447 6 -2.607095 -3.552666 -2.914517 -2.595033 
24.75486 7 -2.593273 -3.555023 -2.915522 -2.595565 
24.81289 8 -2.407630 -3.557472 -2.916566 -2.596116 

ที่มา: จากการคํานวณ 
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ตารางผนวกที่ 18  ผลการทดสอบ Stationary ของตัวแปรดุลการคา (TAt) 
 

At Level (None) 

AIC lag ADF Stat Critical Value 
1% Level 5% Level 10% Level 

25.15760 0 -2.860807 -2.602185 -1.946072 -1.613448 
25.16660 1 -3.213627 -2.602794 -1.946161 -1.613398 
25.12070 2 -2.178646 -2.603423 -1.946253 -1.613346 
25.16252 3 -2.134873 -2.604073 -1.946348 -1.613293 
25.20404 4 -2.241882 -2.604746 -1.946447 -1.613238 
25.23757 5 -2.005819 -2.605442 -1.946549 -1.613181 
25.28176 6 -1.675549 -2.606163 -1.946654 -1.613122 
25.32151 7 -1.820443 -2.606911 -1.946764 -1.613062 
25.36754 8 -1.914722 -2.607686 -1.946878 -1.612999 

ที่มา: จากการคํานวณ 
 
ตารางผนวกที่ 19  ผลการทดสอบ Stationary ของตัวแปรดุลบัญชีเงินทุน (KAt) 
 

At Level (None) 

AIC lag ADF Stat Critical Value 
1% Level 5% Level 10% Level 

25.78398 0 -4.985545 -2.602185 -1.946072 -1.613448 
25.60503 1 -2.604376 -2.602794 -1.946161 -1.613398 
25.59260 2 -1.920183 -2.603423 -1.946253 -1.613346 
25.63655 3 -2.001781 -2.604073 -1.946348 -1.613293 
25.68402 4 -2.043348 -2.604746 -1.946447 -1.613238 
25.71817 5 -2.209571 -2.605442 -1.946549 -1.613181 
25.76910 6 -2.062530 -2.606163 -1.946654 -1.613122 
25.81861 7 -1.803195 -2.606911 -1.946764 -1.613062 
25.87258 8 -1.834345 -2.607686 -1.946878 -1.612999 

ที่มา: จากการคํานวณ 
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ตารางผนวกที่ 20  ผลการทดสอบ Stationary ของตัวแปรดัชนีราคาสงออก (PXt) 
 

At Level (Constant, Linear Trend) 

AIC lag ADF Stat Critical Value 
1% Level 5% Level 10% Level 

6.165060 0 -2.208699 -4.110440 -3.482763 -3.169372 
6.061261 1 -3.112546 -4.113017 -3.483970 -3.170071 
6.104590 2 -2.997418 -4.115684 -3.485218 -3.170793 
6.096451 3 -2.062395 -4.118444 -3.486509 -3.171541 
6.132511 4 -2.149959 -4.121303 -3.487845 -3.172314 
6.152793 5 -1.626541 -4.124265 -3.489228 -3.173114 
6.170591 6 -1.425129 -4.127338 -3.490662 -3.173943 
6.215546 7 -1.550275 -4.130526 -3.492149 -3.174802 
6.268076 8 -1.343816 -4.133838 -3.493692 -3.175693 

At First Difference (Constant) 
6.153852 0 -5.790134 -3.540198 -2.909206 -2.592215 
6.192201 1 -5.062902 -3.542097 -2.910019 -2.592645 
6.115527 2 -5.944008 -3.544063 -2.910860 -2.593090 
6.164064 3 -4.642641 -3.546099 -2.911730 -2.593551 
6.159167 4 -4.913066 -3.548208 -2.912631 -2.594027 
6.183500 5 -4.704228 -3.550396 -2.913549 -2.594521 
6.239177 6 -3.675073 -3.552666 -2.914517 -2.595033 
6.287402 7 -3.480614 -3.555023 -2.915522 -2.595565 
6.338193 8 -2.823717 -3.557472 -2.916566 -2.596116 

ที่มา: จากการคํานวณ 
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ตารางผนวกที่ 21  ผลการทดสอบ Stationary ของตัวแปรดัชนีราคานําเขา (PMt) 
 

At Level (Constant, Linear Trend) 

AIC lag ADF Stat Critical Value 
1% Level 5% Level 10% Level 

6.182415 0 -2.216718 -4.110440 -3.482763 -3.169372 
6.094111 1 -3.062436 -4.113017 -3.483970 -3.170071 
6.134375 2 -2.811671 -4.115684 -3.485218 -3.170793 
6.159854 3 -2.147099 -4.118444 -3.486509 -3.171541 
6.185047 4 -2.347716 -4.121303 -3.487845 -3.172314 
6.200392 5 -1.748141 -4.124265 -3.489228 -3.173114 
6.239543 6 -1.401008 -4.127338 -3.490662 -3.173943 
6.269379 7 -1.601088 -4.130526 -3.492149 -3.174802 
6.299748 8 -1.323828 -4.133838 -3.493692 -3.175693 

At First Difference (Constant) 
6.211736 0 -5.786159 -4.113017 -3.483970 -3.170071 
6.233642 1 -5.316203 -4.115684 -3.485218 -3.170793 
6.208442 2 -5.645272 -4.118444 -3.486509 -3.171541 
6.251894 3 -4.438207 -4.121303 -3.487845 -3.172314 
6.225234 4 -4.953653 -4.124265 -3.489228 -3.173114 
6.244533 5 -4.837919 -4.127338 -3.490662 -3.173943 
6.287895 6 -3.961898 -4.130526 -3.492149 -3.174802 
6.302442 7 -4.157447 -4.133838 -3.493692 -3.175693 
6.342038 8 -4.007640 -4.137279 -3.495295 -3.176618 

ที่มา: จากการคํานวณ 
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ตารางผนวกที่ 22  ผลการทดสอบ Stationary ของตัวแปรดัชนีคาเงินบาทที่แทจริง (REERt) 
 

At Level (Constant) 

AIC lag ADF Stat Critical Value 
1% Level 5% Level 10% Level 

5.871327 0 -1.755002 -3.538362 -2.908420 -2.591799 
5.816576 1 -2.228162 -3.540198 -2.909206 -2.592215 
5.842018 2 -1.971158 -3.542097 -2.910019 -2.592645 
5.822735 3 -1.540229 -3.544063 -2.910860 -2.593090 
5.806481 4 -1.935693 -3.546099 -2.911730 -2.593551 
5.810752 5 -1.599761 -3.548208 -2.912631 -2.594027 
5.867048 6 -1.501987 -3.550396 -2.913549 -2.594521 
5.870861 7 -1.775648 -3.552666 -2.914517 -2.595033 
5.871273 8 -1.453973 -3.555023 -2.915522 -2.595565 

At First Difference (Constant) 
5.833405 0 -5.963488 -2.602794 -1.946161 -1.613398 
5.843439 1 -5.628225 -2.603423 -1.946253 -1.613346 
5.799871 2 -6.077549 -2.604073 -1.946348 -1.613293 
5.809596 3 -3.999738 -2.604746 -1.946447 -1.613238 
5.793643 4 -4.478324 -2.605442 -1.946549 -1.613181 
5.844299 5 -3.899071 -2.606163 -1.946654 -1.613122 
5.866584 6 -2.806071 -2.606911 -1.946764 -1.613062 
5.847246 7 -3.348822 -2.607686 -1.946878 -1.612999 
5.902285 8 -2.806993 -2.608490 -1.946996 -1.612934 

ที่มา: จากการคํานวณ 
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ตารางผนวกที่ 23  ผลการทดสอบ Stationary ของตัวแปรมูลคาผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ 
(GDPt) 

 
At Level (Constant, Linear Trend) 

AIC lag ADF Stat Critical Value 
1% Level 5% Level 10% Level 

18.62985 0 -4.347141 -4.113017 -3.483970 -3.170071 
18.63162 1 -2.975131 -4.115684 -3.485218 -3.170793 
18.63263 2 -2.121195 -4.118444 -3.486509 -3.171541 
18.65206 3 -1.778936 -4.121303 -3.487845 -3.172314 
18.34494 4 -1.876095 -4.124265 -3.489228 -3.173114 
18.29949 5 -1.781469 -4.127338 -3.490662 -3.173943 
18.22163 6 -2.376222 -4.130526 -3.492149 -3.174802 
18.26649 7 -1.954928 -4.133838 -3.493692 -3.175693 
18.29971 8 -1.487277 -4.137279 -3.495295 -3.176618 

At First Difference (Constant) 
18.71344 0 -11.78314 -3.542097 -2.910019 -2.592645 
18.65027 1 -8.892861 -3.544063 -2.910860 -2.593090 
18.64450 2 -6.689747 -3.546099 -2.911730 -2.593551 
18.38227 3 -5.837013 -3.548208 -2.912631 -2.594027 
18.37160 4 -5.753388 -3.550396 -2.913549 -2.594521 
18.31953 5 -3.132943 -3.552666 -2.914517 -2.595033 
18.32618 6 -3.197496 -3.555023 -2.915522 -2.595565 
18.32017 7 -3.296132 -3.557472 -2.916566 -2.596116 
18.37364 8 -2.678881 -3.560019 -2.917650 -2.596689 

ที่มา: จากการคํานวณ 
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ตารางผนวกที่ 24  ผลการทดสอบ Stationary ของตัวแปรอัตราการคา (TOTt) 
 

At Level (Constant) 

AIC lag ADF Stat Critical Value 
1% Level 5% Level 10% Level 

6.367471 0 -2.082059 -3.538362 -2.908420 -2.591799 
6.390850 1 -2.239434 -3.540198 -2.909206 -2.592215 
6.406430 2 -1.765506 -3.542097 -2.910019 -2.592645 
6.407748 3 -2.115876 -3.544063 -2.910860 -2.593090 
6.332060 4 -2.531484 -3.546099 -2.911730 -2.593551 
6.368976 5 -2.565255 -3.548208 -2.912631 -2.594027 
6.409986 6 -2.258432 -3.550396 -2.913549 -2.594521 
6.442994 7 -2.166567 -3.552666 -2.914517 -2.595033 
6.487206 8 -2.177610 -3.555023 -2.915522 -2.595565 

At First Difference (None) 
6.409775 0 -6.968480 -2.602794 -1.946161 -1.613398 
6.394766 1 -6.000289 -2.603423 -1.946253 -1.613346 
6.420476 2 -4.095998 -2.604073 -1.946348 -1.613293 
6.395993 3 -2.599159 -2.604746 -1.946447 -1.613238 
6.430866 4 -2.708120 -2.605442 -1.946549 -1.613181 
6.439588 5 -3.089493 -2.606163 -1.946654 -1.613122 
6.469151 6 -3.238997 -2.606911 -1.946764 -1.613062 
6.518290 7 -3.157287 -2.607686 -1.946878 -1.612999 
6.578109 8 -2.720441 -2.608490 -1.946996 -1.612934 

ที่มา: จากการคํานวณ 
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ตารางผนวกที่ 25  ผลการทดสอบ Stationary ของตัวแปรสวนตางอัตราดอกเบี้ยระหวางประเทศ 
(INTt) 

 
At Level (None) 

AIC lag ADF Stat Critical Value 
1% Level 5% Level 10% Level 

4.317730 0 -2.050391 -2.602185 -1.946072 -1.613448 
4.290533 1 -2.553132 -2.602794 -1.946161 -1.613398 
4.329573 2 -2.341885 -2.603423 -1.946253 -1.613346 
4.341720 3 -2.390143 -2.604073 -1.946348 -1.613293 
4.291106 4 -2.539771 -2.604746 -1.946447 -1.613238 
4.312248 5 -1.995904 -2.605442 -1.946549 -1.613181 
4.349480 6 -2.088077 -2.606163 -1.946654 -1.613122 
4.389223 7 -1.935236 -2.606911 -1.946764 -1.613062 
4.077952 8 -2.226576 -2.607686 -1.946878 -1.612999 

ที่มา: จากการคํานวณ 
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ตารางผนวกที่ 26  ผลการทดสอบ Stationary ของตัวแปรดัชนีการลงทนุภาคเอกชน (PIIt) 
 

At Level (Constant) 

AIC lag ADF Stat Critical Value 
1% Level 5% Level 10% Level 

6.636713 0 -0.521815 -3.538362 -2.908420 -2.591799 
6.059292 1 -1.716061 -3.540198 -2.909206 -2.592215 
6.080905 2 -1.363251 -3.542097 -2.910019 -2.592645 
6.115192 3 -1.314528 -3.544063 -2.910860 -2.593090 
6.119679 4 -1.581176 -3.546099 -2.911730 -2.593551 
6.053783 5 -2.196102 -3.548208 -2.912631 -2.594027 
6.103023 6 -2.011811 -3.550396 -2.913549 -2.594521 
6.086370 7 -2.019073 -3.552666 -2.914517 -2.595033 
6.112932 8 -2.200255 -3.555023 -2.915522 -2.595565 

At First Difference (None) 
6.044478 0 -4.401349 -2.602794 -1.946161 -1.613398 
6.047523 1 -4.248631 -2.603423 -1.946253 -1.613346 
6.079501 2 -3.521100 -2.604073 -1.946348 -1.613293 
6.098083 3 -2.631564 -2.604746 -1.946447 -1.613238 
6.075209 4 -1.838866 -2.605442 -1.946549 -1.613181 
6.112214 5 -1.978563 -2.606163 -1.946654 -1.613122 
6.099170 6 -2.185991 -2.606911 -1.946764 -1.613062 
6.144681 7 -2.169653 -2.607686 -1.946878 -1.612999 
6.190198 8 -1.784285 -2.608490 -1.946996 -1.612934 

ที่มา: จากการคํานวณ 
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ตารางผนวกที่ 27  ผลการทดสอบ Stationary ของตัวแปรดัชนีตลาดหลกัทรัพย (SETt) 
 

At Level (None) 

AIC lag ADF Stat Critical Value 
1% Level 5% Level 10% Level 

12.18769 0 -1.003989 -2.602185 -1.946072 -1.613448 
12.20645 1 -1.001901 -2.602794 -1.946161 -1.613398 
12.22783 2 -1.170101 -2.603423 -1.946253 -1.613346 
11.79015 3 -2.442179 -2.604073 -1.946348 -1.613293 
11.81778 4 -1.947416 -2.604746 -1.946447 -1.613238 
11.83717 5 -1.714169 -2.605442 -1.946549 -1.613181 
11.84810 6 -1.987503 -2.606163 -1.946654 -1.613122 
11.83047 7 -2.227064 -2.606911 -1.946764 -1.613062 
11.81996 8 -1.592440 -2.607686 -1.946878 -1.612999 

ที่มา: จากการคํานวณ 
 
ตารางผนวกที่ 28  ผลการทดสอบ Stationary ของตัวแปรมูลคาการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ 

(FDIt) 
 

At Level (Constant, Linear Trend) 

AIC lag ADF Stat Critical Value 
1% Level 5% Level 10% Level 

22.79322 0 -5.634337 -4.110440 -3.482763 -3.169372 
22.78402 1 -3.473604 -4.113017 -3.483970 -3.170071 
22.80944 2 -3.635281 -4.115684 -3.485218 -3.170793 
22.85094 3 -2.858455 -4.118444 -3.486509 -3.171541 
22.89064 4 -2.895981 -4.121303 -3.487845 -3.172314 
22.94377 5 -2.566057 -4.124265 -3.489228 -3.173114 
22.99940 6 -2.423576 -4.127338 -3.490662 -3.173943 
23.04337 7 -2.519300 -4.130526 -3.492149 -3.174802 
23.08450 8 -2.655108 -4.133838 -3.493692 -3.175693 

ที่มา: จากการคํานวณ 
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ตารางผนวกที่ 29  ผลการประมาณคาแบบจําลองผลกระทบของการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ 
                             ที่มีตอการสงออก 
 
Dependent Variable: DEX   
Method: Least Squares   
Date: 04/03/10   Time: 06:02   
Sample (adjusted): 2537Q2 2551Q4  
Included observations: 59 after adjustments  

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

C 16997.63 7553.816 2.250205 0.0285 
DPX -2645.348 1409.187 -1.877216 0.0659 

DREER -11236.45 2270.684 -4.948486 0.0000 
DFDI 0.408685 0.278660 1.966608 0.0483 
DUM -92974.35 48646.54 -1.911222 0.0613 

R-squared 0.430416     Mean dependent var 11959.40 
Adjusted R-squared 0.388225     S.D. dependent var 71044.96 
S.E. of regression 55568.56     Akaike info criterion 24.76956 
Sum squared resid 1.67E+11     Schwarz criterion 24.94562 
Log likelihood -725.7021     F-statistic 10.20152 
Durbin-Watson stat 1.625302     Prob(F-statistic) 0.000003 
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ตารางผนวกที่ 30  ผลการทดสอบปญหา Autocorrelation ของสมการที่เหมาะสมของแบบจําลอง 
                             ผลกระทบของการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศที่มตีอการสงออก 
 
Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:  

F-statistic 0.260136     Probability 0.612144 
Obs*R-squared 0.288171     Probability 0.591395 

 
ตารางผนวกที่ 31  ผลการทดสอบปญหา Heteroscedasticity ของสมการที่เหมาะสมของแบบจําลอง 
                             ผลกระทบของการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศที่มตีอการสงออก 
 
White Heteroskedasticity Test:  

F-statistic 0.299900     Probability 0.950683 
Obs*R-squared 2.332588     Probability 0.939167 

      
ตารางผนวกที่ 32  คา Correlation Coefficients ของตัวแปรตางๆ ในสมการที่เหมาะสมของ 
                              แบบจําลองผลกระทบของการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศที่มตีอการสงออก 

 
DEX DPX DREER DFDI DUM 

DEX 1.0000 -0.2949 -0.5346 0.1577 -0.1878 
DPX -0.2949 1.0000 0.0378 0.0174 0.1886 
DREER -0.5346 0.0378 1.0000 0.0034 -0.6988 
DFDI 0.1577 0.0174 0.0034 1.0000 0.0035 
DUM -0.1878 0.1886 -0.6988 0.0035 1.0000 
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ตารางผนวกที่ 33  ผลการประมาณคาแบบจําลองผลกระทบของการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ 
                             ที่มีตอการนําเขา 
 
Dependent Variable: DIM   
Method: Least Squares   
Date: 04/27/10   Time: 22:29   
Sample (adjusted): 2537Q2 2551Q4  
Included observations: 59 after adjustments  

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

C 13652.62 8328.302 1.639304 0.1071 
DPM -10574.57 2484.521 -4.256182 0.0001 

DREER 2207.266 3130.421 0.705102 0.4838 
DGDP 0.625801 2.723036 0.229817 0.8191 
DFDI 0.166552 0.316329 1.926515 0.0607 
DUM -139958.6 51186.67 -2.734278 0.0085 

R-squared 0.327263     Mean dependent var 18140.54 
Adjusted R-squared 0.263797     S.D. dependent var 69902.21 
S.E. of regression 59977.69     Akaike info criterion 24.93748 
Sum squared resid 1.91E+11     Schwarz criterion 25.14875 
Log likelihood -729.6556     F-statistic 5.156520 
Durbin-Watson stat 1.972873     Prob(F-statistic) 0.000630 
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ตารางผนวกที่ 34  ผลการทดสอบปญหา Autocorrelation ของสมการที่เหมาะสมของแบบจําลอง 
                             ผลกระทบของการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศที่มตีอการนําเขา 
 
Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:  

F-statistic 1.330314     Probability 0.254023 
Obs*R-squared 1.471743     Probability 0.225071 

 
ตารางผนวกที่ 35  ผลการทดสอบปญหา Heteroscedasticity ของสมการที่เหมาะสมของแบบจําลอง 
                             ผลกระทบของการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศที่มตีอการนําเขา 
 
White Heteroskedasticity Test:  

F-statistic 1.068674     Probability 0.402180 
Obs*R-squared 9.680737     Probability 0.376944 

 
ตารางผนวกที่ 36  คา Correlation Coefficients ระหวางตวัแปรตางๆ ในสมการที่เหมาะสมของ 
                              แบบจําลองผลกระทบของการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศที่มตีอการนําเขา 
 

DIM DPM DREER DGDP DFDI DUM 
DIM 1.0000 -0.1203 0.2065 0.0647 0.0198 -0.3825 
DPM -0.1203 1.0000 -0.8038 0.0181 -0.0784 0.6370 
DREER 0.2065 -0.8038 1.0000 0.0210 0.0062 -0.6988 
DGDP 0.0647 0.0181 0.0210 1.0000 0.1989 -0.1002 
DFDI 0.0198 -0.0784 0.0062 0.1989 1.0000 0.0078 
DUM -0.3825 0.6370 -0.6988 -0.1002 0.0078 1.0000 

 
 
 
 
 
 



195 

ตารางผนวกที่ 37  ผลการประมาณคาแบบจําลองผลกระทบของการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ 
                             ที่มีตอดุลการคา 
 
Dependent Variable: DTA   
Method: Least Squares   
Date: 04/27/10   Time: 22:31   
Sample (adjusted): 2537Q2 2551Q4  
Included observations: 59 after adjustments  

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

C 4697.905 4553.964 1.031608 0.3069 
DTOT 10118.77 940.7767 10.75576 0.0000 

DREER -7955.527 1355.525 -5.868962 0.0000 
DFDI 0.218884 0.169344 2.292543 0.0217 
DUM -127780.4 29885.97 -4.275598 0.0001 

R-squared 0.819965     Mean dependent var 2190.273 
Adjusted R-squared 0.806629     S.D. dependent var 76324.14 
S.E. of regression 33562.72     Akaike info criterion 23.76116 
Sum squared resid 6.08E+10     Schwarz criterion 23.93722 
Log likelihood -695.9542     F-statistic 61.48553 
Durbin-Watson stat 1.577050     Prob(F-statistic) 0.000000 
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ตารางผนวกที่ 38  ผลการทดสอบปญหา Autocorrelation ของสมการที่เหมาะสมของแบบจําลอง 
                             ผลกระทบของการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศที่มตีอดุลการคา 
 
Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:  

F-statistic 2.107182     Probability 0.152503 
Obs*R-squared 2.256035     Probability 0.133094 

      
ตารางผนวกที่ 39  ผลการทดสอบปญหา Heteroscedasticity ของสมการที่เหมาะสมของแบบ  
                             จําลองผลกระทบของการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศที่มีตอดุลการคา 
 
White Heteroskedasticity Test:  

F-statistic 1.020943     Probability 0.428057 
Obs*R-squared 7.251492     Probability 0.403173 

 
ตารางผนวกที่ 40  คา Correlation Coefficients ระหวางตวัแปรตางๆ ในสมการที่เหมาะสมของ 
                              แบบจําลองผลกระทบของการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศที่มตีอดุลการคา 
 

DTA DTOT DREER DFDI DUM 
DTA 1.0000 0.8278 -0.6334 0.1472 -0.4270 
DTOT 0.8278 1.0000 -0.5033 -0.0880 0.5629 
DREER -0.6334 -0.5033 1.0000 0.0034 -0.6988 
DFDI 0.1472 -0.0880 0.0034 1.0000 0.0035 
DUM -0.4270 0.5629 -0.6988 0.0035 1.0000 
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ตารางผนวกที่ 41  ผลการประมาณคาแบบจําลองผลกระทบของการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ     
                             ที่มีตอดุลบัญชีเงินทุน 
 
Dependent Variable: DKA   
Method: Least Squares   
Date: 04/27/10   Time: 22:40   
Sample (adjusted): 2536Q2 2551Q4  
Included observations: 63 after adjustments  

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

C -241111.5 48935.93 -4.927086 0.0000 
DINT 1745.538 4986.063 0.350083 0.7276 

DREER 416.4186 2980.450 0.139717 0.8894 
DPII 1400.800 430.5744 3.253328 0.0019 

DSET 90.38186 36.73827 2.460156 0.0170 
DFDI 0.537266 0.384978 2.395579 0.0168 
DUM -83851.66 63406.05 -2.322455 0.0191 

R-squared 0.542810     Mean dependent var 15989.37 
Adjusted R-squared 0.493825     S.D. dependent var 104344.7 
S.E. of regression 74237.09     Akaike info criterion 25.37235 
Sum squared resid 3.09E+11     Schwarz criterion 25.61048 
Log likelihood -792.2292     F-statistic 11.08121 
Durbin-Watson stat 2.378365     Prob(F-statistic) 0.000000 
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ตารางผนวกที่ 42  ผลการทดสอบปญหา Autocorrelation ของสมการที่เหมาะสมของแบบจําลอง 
                             ผลกระทบของการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศที่มตีอดุลบัญชีเงินทุน 
 
Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:  

F-statistic 2.179735     Probability 0.145541 
Obs*R-squared 2.401608     Probability 0.121211 

 
ตารางผนวกที่ 43  ผลการทดสอบปญหา Heteroscedasticity ของสมการที่เหมาะสมของแบบจําลอง 
                             ผลกระทบของการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศที่มตีอดุลบัญชีเงินทุน 
 
White Heteroskedasticity Test:  

F-statistic 1.025234     Probability 0.438666 
Obs*R-squared 11.40840     Probability 0.409710 

 
ตารางผนวกที่ 44  คา Correlation Coefficients ระหวางตวัแปรตางๆ ในสมการที่เหมาะสมของ 
                              แบบจําลองผลกระทบของการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศที่มตีอดุลบัญชีเงินทุน 

 
DKA DINT DREER DPII DSET DFDI DUM 

DKA 1.0000 0.0145 0.0187 0.1068 0.0296 0.2722 -0.0460 
DINT 0.0145 1.0000 -0.3671 -0.0834 -0.3420 0.1644 0.3107 
DREER 0.0187 -0.3671 1.0000 0.2027 -0.0007 -0.2623 -0.6988 
DPII 0.1068 -0.0834 0.2027 1.0000 0.2308 -0.1157 -0.5702 
DSET 0.0296 -0.3420 -0.0007 0.2308 1.0000 0.0144 -0.0532 
DFDI 0.2722 0.1644 -0.2623 -0.1157 0.0144 1.0000 0.2572 
DUM -0.0460 0.3107 -0.6988 -0.5702 -0.0532 0.2572 1.0000 
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