
บทท่ี 2 

ทบทวนวรรณกรรม 

 การศึกษาบทบาทการค้าและการลงทุนระหว่างประเทศต่อการเติบโตทางเศรษฐกิจ  ได้มีการ
ทบทวนวรรณกรรมท่ีเกี่ยวข้องท้ังในส่วนท่ีเป็นแนวคิดทฤษฎี และการศึกษาเชิงประจักษ์ท้ังในประเทศ
ไทยและในต่างประเทศ โดยในส่วนของแนวคิดทฤษฎี ประกอบด้วย 1) ความสัมพันธ์ระหว่างการค้า
และการลงทุนระหว่างประเทศกับการเติบโตทางเศรษฐกิจ 2) แนวคิดเกี่ยวกับการค้าระหว่างประเทศ
กับการเติบโตทางเศรษฐกิจ 3) แนวคิดเกี่ยวกับการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศกับการเติบโตทาง
เศรษฐกิจ 4) แนวคิดเกี่ยวกับการลงทุนในหลักทรัพย์จากต่างประเทศกับการเติบโตทางเศรษฐกิจ 
และ 5) การศึกษาเชิงประจักษ์ ดังน้ี 

2.1 ความสัมพันธ์ระหว่างการค้าและการลงทุนระหว่างประเทศกับการเติบโตทางเศรษฐกิจ 

 ในทางทฤษฎีเศรษฐศาสตร์มหภาคแล้ว การค้าและการลงทุนระหว่างประเทศนับอยู่ในภาค
ต่างประเทศ เม่ือประเทศมีระบบเศรษฐกิจเปิดมีการติดต่อค้าขายกับต่างประเทศ ภาคต่างประเทศก็
จะเข้ามามีบทบาทสําคัญในการกําหนดรายได้ประชาชาติ หรืออีกนัยหน่ึงก็คือ การเติบโตทาง
เศรษฐกิจน่ันเอง ย่ิงประเทศมีขนาดของการเปิดประเทศมากภาคต่างประเทศก็ย่ิงมีบทบาทมากข้ึน 
เน่ืองจากการค้าและการลงทุนระหว่างประเทศจะส่งผลกระทบต่อภาคเศรษฐกิจโดยรวม ซ่ึงสามารถ
อธิบายผ่านแนวคิดองค์ประกอบอุปสงค์มวลรวมของ จอห์น เมย์นาร์ด เคนส์ (John Maynard 
Keynes) โดยในการศึกษาน้ีได้นําเงินลงทุนเข้า-ออก รวมเข้าไปในภาคต่างประเทศ ดังน้ี 

   Y =  C + I + G + (X-M) 

   Y  =  รายได้หรือผลผลิต  
   C  =  การบริโภคของครัวเรือน 
   I  =  การลงทุนของภาคเอกชน 
   G  =  การใช้จ่ายของรัฐบาล  
   X  =  มูลค่าการส่งออกและเงินลงทุนเข้า  
   M  =  มูลค่าการนําเข้าและเงินลงทุนออก  

 ท้ังน้ีการบริโภคของครัวเรือน (C) การลงทุนของภาคเอกชน (I) การใช้จ่ายของรัฐบาล (G) 
และการค้าและการลงทุนระหว่างประเทศสุทธิ (X-M) จะกําหนดระดับรายได้ประชาชาติ โดยผ่านการ
ทํางานของตัวทวี (multiplier) ย่ิงตัวทวีมีค่ามากก็แสดงว่าการเปลี่ยนแปลงการใช้จ่ายในระบบ
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เศรษฐกิจท่ีเพ่ิมข้ึนจะมีผลเพ่ิมรายได้ประชาชาติและการจ้างงานมากข้ึนเช่นกัน สําหรับภาค
ต่างประเทศทําหน้าท่ีเสมือนกระบอกสูบ ท่ีจะทําให้ระบบเศรษฐกิจมีขนาดใหญ่ข้ึนหรือเล็กลง ผ่าน
การไหลเข้าและออกของการค้าและเงินทุนจากการทําธุรกรรมระหว่างประเทศ ยกตัวอย่างเช่น เม่ือ
หน่วยผลิตมีการส่งออกสินค้าและบริการไปต่างประเทศ จะมีรายได้ไหลเข้ามาในระบบเศรษฐกิจโดย
หน่วยผลิตจะมีรายได้เพ่ิมข้ึนและนําไปขยายกําลังการผลิต มีการใช้ปัจจัยการผลิตและจ้างแรงงาน
เพ่ิมข้ึน ภาคครัวเรือนท่ีเป็นเจ้าของปัจจัยการผลิตก็จะมีรายได้มากข้ึนเช่นกัน นําไปสู่การบริโภคใน
ประเทศท่ีเพ่ิมข้ึนด้วย ส่วนกรณีการนําเข้าสินค้าจากต่างประเทศ เช่น ครัวเรือนนําเข้าอาหารจาก
ต่างประเทศ จะทําให้มีจะมีค่าใช้จ่ายในการซ้ือสินค้าท่ีจ่ายออกไปยังต่างประเทศ น่ันคือ จะมีเงินส่วน
หน่ึงในกระแสการหมุนเวียนของระบบเศรษฐกิจลดลง ครัวเรือนมีการบริโภคสินค้าและบริการจาก
หน่วยผลิตในประเทศลดลง ดังน้ันหน่วยผลิตจะผลิตน้อยลงขณะเดียวกันก็ใช้ปัจจัยการผลิตจาก
ครัวเรือนลดลง ทําให้ครัวเรือนมีรายได้ลดลง นําไปสู่การหดตัวลงของระบบเศรษฐกิจน่ันเอง (อภิญญา 
วนเศรษฐ 2560) 

 
ท่ีมา: http://www.tutor2u.net/economics/reference/circular-flow-of-income-and-spending 

                สืบคน้เม่ือ 15 กุมภาพนัธ์ 2561 

ภาพท่ี 2.1 กระแสการหมุนเวียนของระบบเศรษฐกิจเปิด 
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 ในส่วนของการลงทุนระหว่างประเทศท่ีเป็นส่วนหน่ึงของภาคต่างประเทศในสมการข้างต้นท่ี
กล่าวมาแล้ว ประกอบด้วยการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศและการลงทุนในหลักทรัพย์ระหว่าง
ประเทศ ซ่ึงก็สามารถอธิบายได้ในทํานองเดียวกัน กล่าวคือ เม่ือมีการลงทุนระหว่างประเทศสุทธิเป็น
บวก น่ันคือการมีเงินไหลเข้ามาลงทุนมากกว่าไหลออก ภาคต่างประเทศทําหน้าท่ีเสมือนกระบอกสูบ 
ท่ีจะทําให้ระบบเศรษฐกิจมีขนาดใหญ่ข้ึนจากการมีเงินทุนไหลเข้าสุทธิ ในทางตรงกันข้ามหากเงินไหล
ออกสุทธิก็จะทําให้ขนาดเศรษฐกิจเล็กลงน่ันเอง ดังน้ันภาคต่างประเทศจึงมีบทบาทสําคัญในการ
ขับเคล่ือนเศรษฐกิจ โดยเฉพาะประเทศท่ีมีภาคต่างประเทศขนาดใหญ่ 
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การทํางานของตัวทวีและตัวเร่งในระบบเศรษฐกิจ 

 ตัวทวี (multipliers)  หมายถึง อัตราส่วนของการเปลี่ยนแปลงในรายได้ประชาชาติดุลยภาพ
ต่อการเปลี่ยนแปลงรายใช้จ่ายอิสระ ยกตัวอย่างเช่น การบริโภค การลงทุนของภาคเอกชน และการ
ใช้จ่ายของรัฐบาล เป็นต้น การทํางานของตัวทวีจะทําให้รายได้ประชาชาติเพ่ิมข้ึนมากกว่าค่าใช้จ่าย
อิสระท่ีเกิดข้ึนในครั้งแรก เน่ืองจากเงินมีการใช้จ่ายเปลี่ยนมือไปหลายรอบ เช่น ในกรณีท่ีมีการลงทุน
ใหม่เกิดข้ึน 10 ล้านบาท ทําให้รายได้ประชาชาติเพ่ิมข้ึนเป็น 50 ล้านบาท หรือเพ่ิมข้ึน 5 เท่า ค่าของ
ตัวทวีจะเท่ากับ 5 เท่าน่ันเอง แนวคิดของตัวทวีน้ีได้ถูกเสนอโดย จอห์น เมย์นาร์ด เคนส์ เช่นกัน ซ่ึง
สามารถอธิบายผ่านสมการแบบง่าย ดังน้ี 

  ตัวทวี   ส่วนเปล่ียนแปลงของรายได้ประชาชาติ 
         ส่วนเปล่ียนแปลงของรายจ่ายอิสระ 

ยกตัวอย่าง กรณีการลงทุนภาคเอกขน 

   k  ∆ Y 
     ∆ I  
 
   k = ตัวทวี 
         ∆ Y = ส่วนเปลี่ยนแปลงของรายได้ประชาชาติ 
          ∆ I = ส่วนเปลี่ยนแปลงของการลงทุนภาคเอกขน 

 ดังน้ันจะเห็นได้ว่าย่ิงตัวทวีมีค่ามากก็แสดงว่าการเปลี่ยนแปลงการใช้จ่ายในระบบเศรษฐกิจท่ี
เพ่ิมข้ึนจะมีผลเพ่ิมรายได้ประชาชาติและการจ้างงานมากข้ึนน่ันเอง  

 ตัวเร่ง (accelerator) หมายถึง  ค่าตัวเลขท่ีแสดงจํานวนเท่าของระดับค่าใช้จ่ายอิสระเม่ือ
รายได้ประชาชาติเปลี่ยนแปลงไป ยกตัวอย่างเช่น เม่ือเศรษฐกิจมีการขยายตัวหรือรายได้ประชาชาติ
เพ่ิมสูงขึ้น ก็จะดึงดูดให้เกิดการลงทุนใหม่ๆเพ่ิมข้ึน และการลงทุนท่ีเกิดข้ึนน้ีจะมีขนาดใหญ่กว่าการ
ขยายตัวทางเศรษฐกิจในตอนแรก  อันเป็นผลมาจากการทํางานของตัวเร่ง โดยตัวเร่งสามารถแสดง
ผ่านสมการ ดังน้ี 
   

=

=
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ตัวเร่ง  =       ส่วนเปล่ียนแปลงของรายจ่ายอิสระ 
      ส่วนเปล่ียนแปลงของรายได้ประชาชาติ 

ยกตัวอย่าง กรณีการลงทุนภาคเอกขน 

   v = ∆ I 
     ∆ Y 

   v = ตัวเร่ง 
         ∆ Y = ส่วนเปลี่ยนแปลงของรายได้ประชาชาติ 
          ∆ I = ส่วนเปลี่ยนแปลงของการลงทุนภาคเอกขน 

 โดยท่ัวไปในระบบเศรษฐกิจจะเกิดการทํางานร่วมกันของตัวทวีและตัวเร่ง กล่าวคือ สมมุติให้
เกิดการลงทุนอัตโนมัติเพ่ิมข้ึน เงินลงทุนดังกล่าวจะถูกนําไปใช้จ่ายไปในการซ้ือปัจจัยการผลิต การซ้ือ
เครื่องจักร และอุปกรณ์ต่างๆ รวมท้ังการจ้างงานเพ่ือนํามาใช้ในกระบวนการผลิต เงินทุนดังกล่าวจะ
ถูกเปลี่ยนมือใช้จ่ายไปหลายรอบ หรือท่ีเรียกว่าเป็นการทํางานของตัวทวี ซ่ึงในท่ีสุดจะทําให้รายได้
ประชาชาติเพ่ิมข้ึนมากกว่าเงินลงทุนครั้งแรก ส่วนการทํางานของตัวเร่งน้ันเกิดข้ึนเม่ือการเพ่ิมของ
รายได้ประชาชาติจะเร่งให้เกิดการลงทุน การขยายตัวของการลงทุนจะส่งผลดีต่อธุรกิจเกี่ยวเน่ืองท้ัง
ไปข้างหน้าและไปข้างหลัง (forward and backward business) และทําให้รายได้ประชาชาติ
ขยายตัวได้มากกว่าเงินลงทุนผ่านการทํางานของตัวเร่ง ดังน้ี 

 

 

 

 

ท่ีมา : ดัดแปลงจาก  http://www.economicsdiscussion.net/business-cycles/samuelsons-
 model/samuelsons-model-of-business-cycle-with-diagrams/10437 

ภาพท่ี 2.2 การทํางานของตัวทวีและตัวเร่ง 

2.2  แนวคิดเก่ียวกับการค้าระหว่างประเทศกับการเติบโตทางเศรษฐกิจ 

การลงทุน
อัตโนมัติเพ่ิมข้ึน 

(∆I) 

รายได้
ประชาชาติ

เพ่ิมข้ึนผ่านการ
ทํางานของตัวทวี 
∆Y = k(∆ I)

การเพ่ิมของรายได้
ประชาชาติจะเร่ง
ให้เกิดการลงทุน

ผ่านตัวเร่ง 
∆I = v(∆Y) 
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แนวคิดเกี่ยวกับการค้าระหว่างประเทศมีการพัฒนามาอย่างต่อเน่ืองนับต้ังแต่ศตวรรษท่ี 
16 เป็นต้นมา โดยนักเศรษฐศาสตร์สํานักคลาสสิกได้ช้ีให้เห็นว่า การค้าระหว่างประเทศเกิดข้ึนได้จาก
การท่ีทุกฝ่ายท่ีเกี่ยวข้องได้รับประโยชน์ร่วมกัน โดยแนวคิดสํานักน้ีได้สะท้อนให้เห็นว่าการค้าระหว่าง
ประเทศเกิดข้ึนจากการที่คู่กรณีต่างได้รับประโยชน์จากการค้า และนําไปสู่การเพ่ิมข้ึนของสวัสดิการ
สังคมโดยรวม เริ่มจาก อดัม สมิธ (Adam Smith 1776) นักเศรษฐศาสตร์ชาวอังกฤษ ถือเป็นผู้
วางรากฐานทางการค้าระหว่างประเทศท่ีสําคัญ ได้ตีพิมพ์หนังสือ The Wealth of Nations ท่ีเป็นท่ี
รู้จักกันอย่างแพร่หลายในระยะต่อมา โดยให้ความเห็นเกี่ยวกับแนวคิดทางการค้าระหว่างประเทศว่า 
ควรส่งเสริมให้เกิดการแข่งขันเสรีท่ีใช้กลไกตลาด และต่อต้านแนวคิดของพาณิชยนิยมด้ังเดิมท่ีเน้น
การแทรกแซง ควบคุม หรือผูกขาดการดําเนินกิจกรรมทางเศรษฐกิจโดยรัฐด้วยวิธีการต่างๆท้ัง
ทางด้านการผลิต การบริโภค และการค้า เขาได้เสนอ ทฤษฎีความได้เปรียบเชิงสัมบูรณ์ (absolute 
advantage) สนับสนุนให้มีการค้าขายแลกเปลี่ยนกันระหว่างประเทศ โดยประเทศใดมีความชํานาญ
ในการผลิตสินค้าใดก็ผลิตสินค้าชนิดน้ัน หรือเป็นการแบ่งงานกันทําระหว่างประเทศตามความถนัด
และทรัพยากรการผลิตท่ีมีอยู่น่ันเอง แล้วนําสินค้าท่ีแต่ละประเทศผลิตได้มาแลกเปลี่ยนกัน หรือกล่าว
อีกนัยหน่ึงคือ แต่ละประเทศควรทําการผลิตสินค้าท่ีตนได้เปรียบโดยสัมบูรณ์เพ่ือการส่งออกแล้ว
นําเข้าสินค้าท่ีตนเสียเปรียบโดยสัมบูรณ์ ซ่ึงจะทําให้เกิดการปรับปรุงประสิทธิภาพการผลิตจากความ
ชํานาญเฉพาะด้าน นอกจากน้ีการแบ่งงานกันทําช่วยประหยัดเวลาทํางานได้มาก และก่อให้เกิดความ
ม่ังคั่งของประเทศในเวลาต่อมา นําไปสู่การเพ่ิมข้ึนของสวัสดิการทางเศรษฐกิจของโลกโดยส่วนรวม 
รัฐบาลไม่ควรเข้ามาแทรกแซงใดๆและเป็นเพียงผู้ดูแลให้การค้าระหว่างประเทศดําเนินไปได้
โดยสะดวกเท่าน้ัน  

สําหรับในทางทฤษฎีเศรษฐศาสตร์มหภาคน้ัน การส่งออกสุทธิ (การส่งออก-การนําเข้า) ท่ี
เป็นบวกจะเปรียบเสมือนกระบอกสูบท่ีสูบลมให้ลูกโป่งพองโตข้ึน หรือทําให้เศรษฐกิจขยายตัวน่ันเอง 
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ท่ีมา: รวบรวมโดยนักวิจัย 

ภาพท่ี 2.3 การส่งออกกับการขยายตัวทางเศรษฐกิจ 

เม่ือประเทศมีการส่งออกน่ันหมายความว่า ระบบเศรษฐกิจมีการผลิตสินค้าและบริการ
มากกว่าความต้องการบริโภคภายในประเทศในขณะน้ัน การผลิตท่ีเพ่ิมขึ้นแล้วส่งออกไปจําหน่ายทํา
ให้ประเทศมีรายได้กลับเข้ามาในประเทศ ทําให้อุปสงค์มวลรวม (Aggregate Demand: AD) มีการ
ขยายตัว ในขณะเดียวกันการขยายกําลังการผลิตดังกล่าวก่อให้เกิดการใช้ปัจจัยการผลิตมากข้ึน ธุรกิจ
เกี่ยวเน่ืองมีการขยายตัวตาม และส่งผลดีต่อการจ้างงานอีกทางหน่ึง ด้วยปัจจัยเหล่าน้ีจึงทําให้การ
ส่งออกเป็นกลไกหน่ึงในการขับเคล่ือนเศรษฐกิจให้ขยายตัว 

ดังน้ันจากความเช่ือท่ีว่าการค้าระหว่างประเทศจะส่งเสริมให้เกิดการขยายตัวทางเศรษฐกิจ
และเกิดการสะสมความม่ังคั่งให้กับประเทศ ในท่ีสุดนําไปสู่การเพ่ิมข้ึนของสวัสดิการทางเศรษฐกิจของ
โลกโดยส่วนรวมน้ัน ทําให้ภายหลังสงครามโลกครั้งท่ี 2 เป็นต้นมาประเทศต่างๆโดยเฉพาะประเทศ
พัฒนาแล้วได้ร่วมกันผลักดันให้มีการเปิดเสรีทางการค้าอย่างกว้างขวาง จะเห็นจากความร่วมมือใน
การจัดต้ังองค์การระหว่างประเทศท่ีเข้ามาดูแลเก่ียวกับกติกาการค้าของโลก โดยมีความพยายามใน
การลดอุปสรรคทางการค้าลง เช่น ความตกลงท่ัวไปว่าด้วยภาษีศุลกากรและการค้า (General 
Agreement on Tariffs and Trade: GATT) แ ล ะ อ ง ค์ ก า ร ก า ร ค้ า โ ล ก  (World Trade 
Organization: WTO) เป็นต้น นอกจากน้ีในระยะหลังยังมีการรวมกลุ่มทางเศรษฐกิจท้ังแบบทวิภาคี 
และพหุภาคีในภูมิภาคต่างๆของโลกมากขึ้น แนวคิดดังกล่าวได้ถูกนํามาใช้กับประเทศกําลังพัฒนาใน
ระยะต่อมา โดยในระยะ 2-3 ทศวรรษท่ีผ่านมาประเทศกําลังพัฒนาท้ังหลายรวมท้ังประเทศไทย ได้
หันมาใช้นโยบายส่งเสริมการส่งออกเพื่อขับเคลื่อนการเติบโตทางเศรษฐกิจ เน่ืองจากการเปิดตลาด
ใหม่ในต่างประเทศจะทําให้การผลิตภายในประเทศสามารถขยายตัวได้มากข้ึน สามารถผลิตได้เกิน
กว่าความต้องการภายในประเทศท่ีมีจํากัด จึงเกิดการขยายตัวของการลงทุน การบริโภค และการจ้าง
งาน นําไปสู่การเติบโตทางเศรษฐกิจ 

การส่งออก 

อุปสงค์มวลรวม 

การจ้างงานและ
ใช้ปัจจัยการผลิต 

การขยายตัวทาง
เศรษฐกิจ 
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2.3 แนวคิดเก่ียวกับการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศกับการเติบโตทางเศรษฐกิจ 

การลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศเป็นเงินทุนท่ีเคลื่อนย้ายมาจากต่างประเทศ มักจะเกิด
จากการท่ีบรรษัทข้ามชาติตัดสินใจเข้าไปลงทุนในประเทศอ่ืน เพ่ือหวังผลตอบแทนจากการลงทุนท่ี
คาดว่าจะสูงกว่าการลงทุนในประเทศ รวมท้ังเป็นการกระจายความเสี่ยงจากการลงทุน สําหรับ
ประเทศผู้รับการลงทุนจะได้รับประโยชน์จากเงินลงทุนใหม่จากนอกประเทศ หรือเป็นปัจจัยภายนอก 
ท่ีเข้ามาสร้างผลผลิตให้กับระบบเศรษฐกิจเกินกว่าเงินทุนภายในประเทศท่ีมีอยู่ขณะน้ัน ในทางทฤษฎี
มีความเช่ือว่าการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศจะก่อให้เกิดการขยายตัวทางเศรษฐกิจผ่านการสร้าง
ระบบโครงสร้างพ้ืนฐาน อาทิ อาคาร โรงงาน เครื่องจักรอุปกรณ์ต่างๆ รวมท้ังนํามาซ่ึงการถ่ายทอด
เทคโนโลยีและทักษะด้านการจัดการให้กับแรงงานท้องถิ่นอีกด้วย นอกจากน้ีการลงทุนของบรรษัท
ข้ามชาติก่อให้เกิดการจ้างงานและมีการใช้ปัจจัยการผลิตในประเทศเป็นส่วนมาก ทําให้ประชาชนมี
รายได้มากข้ึน มีการใช้จ่ายสูงข้ึน และธุรกิจเกี่ยวเน่ืองท่ีผลิตปัจจัยการผลิตขยายตัว ซ่ึงปัจจัยเหล่าน้ี
ส่งผลบวกต่อการขยายตังทางเศรษฐกิจ   
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ท่ีมา: รวบรวมโดยนักวิจัย 

ภาพท่ี 2.4 การลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศกับการขยายตัวทางเศรษฐกิจ 

การลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศน้ัน นอกจากจะพิจารณาในลักษณะเป็นปัจจัยภายนอก
ท่ีก่อให้เกิดการขยายตัวทางเศรษฐกิจแล้ว การเติบโตทางเศรษฐกิจยังสามารถเกิดจากปัจจัย
ภายในประเทศท่ีได้รับจากการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศอีกด้วย กล่าวคือเม่ือระบบเศรษฐกิจมี
การสะสมองค์ความรู้จากการถ่ายทอดเทคโนโลยี แรงงานได้รับการฝึกอบรมและมีทักษะมากข้ึน ก็จะ
ส่งผลดีต่อการขยายตัวทางเศรษฐกิจเช่นกัน ซ่ึงเราสามารถอธิบายผ่านทฤษฎีการเติบโตทางเศรษฐกิจ
จากภายใน (Endogenous growth theory) คือ การสะสมองค์ความรู้จากการถ่ายทอดเทคโนโลยี 
และแรงงานได้รับการฝึกอบรมให้มีทักษะมากข้ึน จะส่งผลบวกแพร่กระจายไปยังกิจการอ่ืนท่ี
ดําเนินการในลักษณะเดียวกัน หรือท่ีเรียกว่าเกิด spillover effect น่ันเอง ซ่ึงเป็นผลดีกับการ
ขยายตัวทางเศรษฐกิจในระยะยาว 

โดยท่ัวไปการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศมีความสําคัญต่อประเทศผู้รับทุน โดยเฉพาะ
ประเทศกําลังพัฒนาท่ีมีระดับการออมภายในประเทศตํ่าไม่เพียงพอต่อความต้องการลงทุนในประเทศ 
ดังน้ันจึงต้องอาศัยเงินทุนจากต่างประเทศผ่านการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศ ท้ังน้ีการลงทุน
โดยตรงจากต่างประเทศไม่ได้มาในรูปของเม็ดเงินการลงทุนเท่าน้ัน แต่ยังรวมถึงวิทยาการสมัยใหม่ 
ความรู้ทางเทคโนโลยีและการจัดการ ซ่ึงจะช่วยเพ่ิมศักยภาพในการแข่งขันของประเทศ การจ้างงาน 
และกระตุ้นการเติบโตของเศรษฐกิจของประเทศอีกทางหน่ึง นอกจากน้ีการลงทุนโดยตรงจาก

โครงสร้าง
พ้ืนฐาน 

การลงทุนโดยตรงจาก
ต่างประเทศ 

การถ่ายทอด
เทคโนโลยี 

ทักษะด้านการ
จัดการ 

การจ้างงานและใช้
ปัจจัยการผลิต 

การขยายตัวทาง
เศรษฐกิจ 
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ต่างประเทศจะส่งผลต่อการขยายตัวในวงกว้างกระจายไปในกิจกรรมทางเศรษฐกิจท่ีมีความเช่ือมโยง
กัน (spillovers) ท้ังการเช่ือมโยงไปข้างหลัง (backward lingkage) และการเช่ือมโยงไปข้างหน้า 
(forward lingkage) กล่าวคือ การเช่ือมโยงไปข้างหลังจะทําให้กิจการท่ีผลิตวัตถุดิบได้รับประโยชน์ใน
การขยายตัวตามไปด้วย ส่วนการเช่ือมโยงไปข้างหน้าน้ัน ธุรกิจท่ีใช้สินค้าท่ีเราผลิตหรือเครือข่ายธุรกิจ
ด้านการตลาดท่ีเป็นช่องทางในการจําหน่ายก็จะได้รับประโยชน์ในลักษณะเดียวกัน 

เพ่ือให้เข้าใจถึงมุมมองและความเช่ือมโยงของปัจจัยต่างๆ ท่ีเกิดจากการลงทุนโดยตรงจาก
ต่างประเทศและส่งผ่านผลกระทบท่ีเกิดข้ึนไปยังประเทศผู้รับทุนน้ัน มีแนวคิดท่ีแตกต่างกัน 2 แนว
หลักๆ แนวคิดแรกมองภาพของการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศและผลกระทบที่เกิดข้ึนในด้านบวก
หรือที่เรียกว่า The Benign Model of FDI ส่วนอีกแนวคิดหน่ึงไม่เห็นด้วยและโต้แย้งกับแนวคิดแรก 
กล่าวคือค่อนข้างจะมองถึงผลกระทบด้านลบของการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศ หรือท่ีเรียกว่า 
The Malign Model of FDI (อภิญญา วนเศรษฐ 2555)    

The Benign Model of FDI มีแนวคิดว่าการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศก่อให้เกิด
ประโยชน์ในด้านต่างๆกับประเทศผู้รับทุน ท้ังด้านการเติบโตทางเศรษฐกิจและเกิดการกระจายรายได้
เท่าเทียมกันมากข้ึน โดยการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศเป็นปัจจัยหน่ึงท่ีมีบทบาทสําคัญต่อการ
เจริญเติบโตทางเศรษฐกิจและการพัฒนาประเทศ โดยเฉพาะในประเทศกําลังพัฒนาท่ีขาดแคลนเงิน
ออมและเงินลงทุนจากการท่ีประเทศมีรายได้น้อยและอัตราการออมตํ่า จึงมีความจําเป็นต้องพ่ึงพา
เงินลงทุนจากต่างประเทศ แนวคิดน้ีเช่ือว่าบริษัทข้ามชาติท่ีเข้ามาลงทุนมักนํามาซ่ึงวิทยาการใหม่ๆท่ี
ทันสมัยและมีประสิทธิภาพ ไม่ว่าจะเป็นการบริหารจัดการท่ีดี การตลาด และเทคโนโลยีใหม่ๆ ส่งผล
ให้เกิดการปรับปรุงและพัฒนาประสิทธิภาพการผลิตของบริษัทในประเทศผู้รับทุนหรือประเทศเจ้า
บ้าน   ซ่ึ งผลดังกล่าวแพร่กระจายไปยังบริษัทผู้ผ ลิตในท้องถ่ินรายอ่ืนด้วย  หรือท่ี เรียกว่า 
Technology spillover (Cave 1 9 9 6 , Borensztein et al. 1 9 9 8 ) ผ่ าน ก าร แ ข่ ง ขั น  ก า ร
ลอกเลียนแบบ และความรู้ท่ีเกิดจากคนงานของบริษัทข้ามชาติท่ีได้รับการฝึกฝนย้ายมาทํางานกับ
บริษัทท้องถ่ิน เป็นต้น ส่งผลต่อประสิทธิภาพการผลิตโดยรวมของประเทศดีข้ึน นอกจากน้ีการผลิตท่ี
ขยายตัวนําไปสู่การขยายตัวของรายได้ประชาชาติและการจ้างงานท่ีเพ่ิมข้ึน ประชาชนมีรายได้มากข้ึน
มีมาตรฐานการครองชีพที่ดีข้ึน จึงกล่าวได้ว่าการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศส่งผลดีต่อการเติบโต
ทางเศรษฐกิจ ส่วนผลด้านการกระจายรายได้น้ันทําให้เกิดการกระจายรายได้ท่ีเท่าเทียมกันมากข้ึน
จากการเก็บภาษีในอัตราสูงกับบริษัทข้ามชาติท่ีมีกําไรมาก ราคาสินค้าท่ีถูกลงจากการแข่งขันท่ีมาก
ข้ึน และอัตราค่าจ้างสูงข้ึนจากการขยายตัวทางเศรษฐกิจและมีการจ้างงานมากข้ึนส่งผลดีต่อ
ประชาชนผู้มีรายได้น้อย    
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    ท่ีมา: รวบรวมโดย อภิญญา วนเศรษฐ (2555) 

ภาพท่ี 2.5 The Benign Model of FDI    

สําหรับรัฐบาลของประเทศท่ีมีความเช่ือสอดคล้องกับแนวคิดน้ี ก็จะให้ความสําคัญกับการ
ดึงดูดเม็ดเงินจากต่างประเทศผ่านการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศ (Foreign Direct Investment: 
FDI)    ซ่ึงดําเนินการโดยบริษัทข้ามชาติท่ีเข้ามาลงทุนในการผลิตสินค้าและบริการ เพ่ือหวังให้การ
ลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศ เป็นกลไกในการขับเคลื่อนการเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศผู้รับ
การลงทุน 



บทบาทการค้าและการลงทุนระหว่างประเทศต่อการเติบโตทางเศรษฐกิจ 

 |2- 12 
 

The Malign Model of FDI เป็นแนวคิดท่ีโตแย้งกับแนวคิดแรกอย่างสิ้นเชิง โดยแนวคิด
น้ีเช่ือว่าการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศค่อนข้างจะก่อให้เกิดผลด้านลบมากกว่า ท้ังผลด้านการ
เติบโตทางเศรษฐกิจและด้านการกระจายรายได้ท่ีไม่เท่าเทียมกัน   กล่าวคือการเข้ามาลงทุนของ
บริษัทข้ามชาติมักจะนํามาซ่ึงการผูกขาดในระยะยาว เน่ืองจากความสามารถในการแข่งขันท่ีสูงกว่า
ทําให้บริษัทท้องถ่ินไม่สามารถแข่งขันได้ในท่ีสุดต้องออกจากอุตสาหกรรมไป ส่งผลให้จํานวนผู้ผลิตใน
ตลาดและการลงทุนในประเทศโดยรวมลดลง ปริมาณสินค้าในท้องตลาดมีแนวโน้มลดลง ราคาสินค้า
ปรับตัวสูงข้ึน  การถ่ายทอดเทคโนโลยีอาจไม่เกิดข้ึนจริงหรือเกิดข้ึนน้อย จากการมีเรื่องของลิขสิทธ์ิ
และสิทธิบัตรต่างๆเข้ามาเกี่ยวข้องทําให้ไม่เกิด Technology spillover ไปยังบริษัทท้องถ่ิน 
(Borensztein et al. 1998)  นอกจากน้ีในบางกรณีมีการนําเข้าวัตถุดิบจากต่างประเทศส่งผลต่อ
ดุลการชําระเงินท่ีแย่ลง   

 

         ท่ีมา: รวบรวมโดย อภิญญา วนเศรษฐ (2555) 

ภาพท่ี 2.6 The Malign Model of FDI    

รัฐบาลของประเทศท่ีมีความเช่ือสอดคล้องกับแนวคิดน้ี  ก็จะใช้นโยบายการค้าแบบ
คุ้มครองธุรกิจภายในประเทศ โดยจะมีการพิจารณาอย่างรอบครอบเพราะไม่ต้องการให้เกิดผลด้าน
ลบจากการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศ  อย่างไรก็ตามท้ังสองแนวคิดข้างต้นค่อนข้างจะเป็นกรณี
สุดข้ัวของท้ังด้านบวกและด้านลบ สําหรับในโลกของความเป็นจริงแล้วเหตุการณ์ท่ีจะเกิดกรณีสุดข้ัว



บทบาทการค้าและการลงทุนระหว่างประเทศต่อการเติบโตทางเศรษฐกิจ 

 |2- 13 
 

มักมีไม่มากนัก โดยส่วนใหญ่น่าจะอยู่ระหว่างกลางกล่าว คือ ไม่ดีหรือเลวร้ายท้ังหมดอย่างสิ้นเชิง ซ่ึง
จะกล่าวถึงผลกระทบของการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศเชิงประจักษ์   

2.4 แนวคิดเก่ียวกับการลงทุนในหลักทรัพย์จากต่างประเทศกับการเติบโตทางเศรษฐกิจ 

นอกจากการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศแล้ว เงินทุนจากต่างประเทศท่ีเข้ามาลงทุนยังมี
อีกลักษณะหน่ึง คือ การลงทุนในหลักทรัพย์จากต่างประเทศ ซ่ึงมีบทบาทต่อการลงทุนระหว่าง
ประเทศมากข้ึนเป็นลําดับ  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ท่ีมา: รวบรวมโดยนักวิจัย 

ภาพท่ี 2.7 การลงทุนในหลักทรัพย์จากต่างประเทศกับการขยายตัวทางเศรษฐกิจ  

การลงทุนในหลักทรัพย์จากต่างประเทศเป็นเงินลงทุนท่ีมาจากภายนอกประเทศ และมี
บทบาทสําคัญในการเพ่ิมสภาพคล่องและประสิทธิภาพให้กับตลาดทุนในประเทศ (Evans 2002) 
ตลาดทุนจะมีความลึกและกว้างมากข้ึน (deeper and broader) มีผลิตภัณทางการเงินท่ีหลากหลาย 
รวมท้ังผู้ออมและผู้ลงทุนมีช่องทางท่ีจะเข้ามาลงทุนหรือกู้ยืมได้อย่างกว้างขวาง ดังน้ันตลาดทุนใน
ประเทศจะสามารถทําหน้าท่ีจัดสรรเม็ดเงินเข้าสู่ภาคเศรษฐกิจจริงได้มากข้ึนเช่นกัน ในขณะเดียวกัน

การลงทุนในหลักทรัพย์จาก
ต่างประเทศ

การขยายตัวของการลงทุนใน
บริษัทจดทะเบียนฯ 

การใช้ปัจจัยการผลิต
ในประเทศ การจ้างงาน 

การขยายตัวทางเศรษฐกิจ 
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การลงทุนในหลักทรัพย์จากต่างประเทศก็มักจะมาพร้อมกับเทคโนโลยีและระบบการจัดการท่ีทันสมัย
มีมาตรฐานในระดับสากล มีความโปร่งใส เปิดเผยข้อมูลและสามารถตรวจสอบได้ ซ่ึงจะถ่ายทอดสู่
สถาบันการเงินและองค์กรท่ีเกี่ยวข้อง ความพร้อมของทรัพยากรมนุษย์ในประเทศและเทคโนโลยีจะ
ถูกถ่ายทอดไปตามสถาบันการเงินที่เกี่ยวข้องเช่ือมโยงกันในการดําเนินธุรกิจและผลิตภัณฑ์ทางการ
เงิน ทําให้ผู้ประกอบการในประเทศมีการปรับตัวและนําไปสู่การเพ่ิมประสิทธิภาพในตลาดทุนในท่ีสุด  
นอกจากน้ีนวัตกรรมทางการเงินใหม่ จะถูกนํามาเสนอขายในตลาดมากข้ึนเม่ือประชาชนได้รับความรู้
และข้อมูลข่าวสารท่ีสมบูรณ์รวดเร็ว 

การท่ีตลาดทุนมีความเข้มแข็งดังกล่าว จะช่วยให้การจัดสรรเงินทุนทําได้อย่างมีประสิทธิภาพ 
เม็ดเงินสามารถกระจายไปยังภาคการผลิตสินค้าและบริการ รวมท้ังเงินลงทุนในหลักทรัพย์จาก
ต่างประเทศส่วนหน่ึงจะกระตุ้นให้เกิดการขยายตัวของการลงทุนของบริษัทจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์ สร้างผลผลิต มีการใช้ปัจจัยการผลิตและการจ้างงานมากข้ึน เพ่ิมความสามารถในการ
แข่งขันท้ังภาคการผลิตและภาคการเงิน นอกจากน้ียังเป็นแรงดึงดูดให้เกิดการลงทุนโดยตรงจาก
ต่างประเทศอีกทางหน่ึง (Evans 2002) และในท่ีสุดนําไปสู่การขยายตัวทางเศรษฐกิจ 

2.5  การศึกษาเชิงประจักษ์ 

 การศึกษาเชิงประจักษ์เกี่ยวกับการค้าและการลงทุนระหว่างประเทศในระยะที่ผ่ามมา มี
ความหลากหลายและได้รับความสนใจอย่างกว้างขวาง จากการท่ีการค้าและการลงทุนระหว่าง
ประเทศมีการขยายตัวอย่างรวดเร็ว และมีบทบาทสําคัญในการขับเคล่ือนเศรษฐกิจของแต่ละประเทศ 
อย่างไรก็ตามโดยท่ัวไปมักมีการศึกษาการค้าและการลงทุนระหว่างประเทศในลักษณะท่ีแยกศึกษาท่ี
ละตัวแปร เพ่ือศึกษาผลกระทบท่ีเกิดข้ึนกับการขยายตัวทางเศรษฐกิจ ดังน้ี 
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การค้าระหว่างประเทศกับการเติบโตทางเศรษฐกิจ 

ในระยะท่ีผ่านมาการค้าระหว่างประเทศของโลกมีแนวโน้มเพ่ิมข้ึนอย่างต่อเน่ือง แม้จะ
ชะลอตัวลงบ้างในช่วงท่ีเกิดวิกฤตเศรษฐกิจ  ท้ังน้ีเป็นผลมาจากการท่ีประเทศต่างๆหันมาให้ความ
สนใจการค้าระหว่างประเทศมากข้ึนในช่วง 2 ทศวรรษที่ผ่านมา รวมท้ังมีการจัดต้ังองค์การการค้าโลก
ท่ีส่งเสริมให้เกิดการค้าเสรี ลดปัญหาและอุปสรรคทางการค้าลง นอกจากน้ีประเทศต่างๆยังมีการ
จัดทําความร่วมมือทางการค้าท้ังการเจรจาความตกลงแบบทวิภาคีและการเจรจาแบบพหุภาคีเพ่ิมข้ึน 
ส่งผลให้มูลค่าการค้าระหว่างประเทศสูงข้ึนดังกล่าวข้างต้น ทําให้การศึกษาเชิงประจักษ์เกี่ยวกับ
ความสัมพันธ์ระหว่างการค้าระหว่างประเทศกับการเติบโตทางเศรษฐกิจได้รับความสนใจอย่าง
แพร่หลาย จากหลักฐานเชิงประจักษ์ส่วนใหญ่ในระยะท่ีผ่านมาพบว่า ประเทศท่ีใช้การเปิดประเทศ
และการค้าระหว่างประเทศเป็นกลไกสําคัญในการพัฒนา มักจะมีอัตราการเติบโตทางเศรษฐกิจท่ีสูง
กว่าโดยเปรียบเทียบกับประเทศท่ีอาศัยการเติบโตจากอุปสงค์ภายในประเทศเป็นหลัก เน่ืองจาก
ประเทศสามารถส่งสินค้าออกไปจําหน่ายในต่างประเทศท่ีหลากหลาย การกระจายตลาดสินค้าจะลด
การพ่ึงพิงตลาดใดตลาดหน่ึง ซ่ึงจะช่วยในการกระจายความเส่ียงได้อีกทางหน่ึง 

การศึกษาบทบาทการค้าระหว่างประเทศกับการขยายตัวทางเศรษฐกิจ เริ่มมาต้ังแต่สมัย
นักเศรษฐศาสตร์สํานักคลาสสิก อาทิ อดัม สมิท (Adam Smith) และเดวิด ริคาร์โด (David 
Ricardo) ท่ีต่างก็ยืนยันถึงผลบวกของการค้าระหว่างประเทศต่อการขยายตัวทางเศรษฐกิจ รวมท้ัง
งานศึกษาของ Cadoret et al. (2014) ท่ีศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างการค้าระหว่างประเทศกับการ
เติบโตทางเศรษฐกิจ ของประเทศต่างๆท่ัวโลกจํานวน 130 ประเทศ ในช่วงเวลาต่างๆกัน ได้แก่ ค.ศ. 
1975 1980 1985 1990 1995 2000 2005 and 2010 ผลการศึกษาพบว่าการค้าระหว่างประเทศ
ส่งผลดีในระยะยาวกับการเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศในกลุ่มยุโรป อเมริกา เอเชีย และโอเชีย
เนีย ยกเว้นประเทศในแอฟริกาท่ีไม่ได้รับผลบวกจากการค้าระหว่างประเทศอย่างมีนัยสําคัญ 

นอกจากน้ีอีกตัวอย่างหน่ึงท่ีเห็นได้ชัดเจนในเรื่องดังกล่าว คือ กรณีของประเทศจีนท่ี
ภายหลังจากเปิดประเทศมีการค้าและการลงทุนระหว่างประเทศแล้ว ในช่วง 2-3 ทศวรรษที่ผ่านมา
จีนมีการพัฒนากระบวนการผลิตและเทคโนโลยีใหม่ๆท่ีทันสมัย  ส่งผลให้ระบบเศรษฐกิจของจีนมีการ
ขยายตัวอย่างรวดเร็วแบบก้าวกระโดด เม่ือเทียบกับช่วงก่อนการเปิดประเทศ จากงานศึกษาของ Sun 
and Heshmati (2010) ท่ีศึกษาเกี่ยวกับการค้าระหว่างประเทศและผลกระทบต่อการขยายตัวทาง
เศรษฐของประเทศจีน โดยใช้ข้อมูลภาคตัดขวางแบบอนุกรมเวลา (panel data) จํานวน 31 จังหวัด
ในช่วง ค.ศ. 2002-2007 ผลการศึกษาพบว่าการมีส่วนร่วมในการค้าโลกท่ีเพ่ิมข้ึน ได้ช่วยให้ประเทศ
จีนสามารถเก็บเก่ียวความม่ันคั่งและผลประโยชน์จากการค้า ท่ีช่วยกระตุ้นการเติบโตทางเศรษฐกิจ
ของประเทศอย่างรวดเร็ว ท้ังด้านการค้าระหว่างประเทศ ปริมาณ และโครงสร้างการค้าที่ให้
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ความสําคัญกับการส่งออกสินค้าด้วยเทคโนโลยีสูงจะส่งผลดีต่อประเทศ ผ่านการปรับปรุง
ประสิทธิภาพการผลิตโดยเฉพาะในภาคอุตสาหกรรม สําหรับผลผลิตในระดับภูมิภาคน้ัน พบว่า
จังหวัดในภาคตะวันออกของจีนมีการพัฒนาอย่างรวดเร็วท่ีสุด ในขณะท่ีจังหวัดทางภาคกลางและภาค
ตะวันตกมีความล่าช้าในแง่ของการเติบโตทางเศรษฐกิจและการมีส่วนร่วมในการค้าระหว่างประเทศ 
และนําไปสู่ความเหลื่อมล้ําทางเศรษฐกิจตามมา สอดคล้องกับงานศึกษาของ Shan and Sun (1998) 
ได้ทดสอบสมมุติฐานเกี่ยวกับการส่งออกขับเคลื่อนการขยายตัวทางเศรษฐกิจ กรณีประเทศจีน โดยใช้
ข้อมูลในช่วง ค.ศ. 1987-1996 ระบุว่าท้ังการส่งออกและการเติบโตทางเศรษฐกิจต่างส่งผลบวกต่อกัน
และกันอย่างมีนัยสําคัญ 

โดยท่ัวไปมีการยอมรับอย่างกว้างขวางว่า การค้าระหว่างประเทศมีความสัมพันธ์เชิงบวก 
หรือส่งผลด้านบวกต่อการเติบโตทางเศรษฐกิจ เช่น งานศึกษาของ Josheski and Lazarov 2012 ท่ี
ศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างการค้าระหว่างประเทศกับการเติบโตทางเศรษฐกิจ ของประเทศต่างๆกว่า 
200 ประเทศ ผ่านการพิจารณาความสัมพันธ์ของขนาดการเปิดทางการค้า (degree of openess)  
กับการเติบโตทางเศรษฐกิจ พบว่าการค้าระหว่างประเทศส่งผลด้านบวกต่อการเติบโตทางเศรษฐกิจ 
เน่ืองจากมีการผลิตสินค้าและบริการมากกว่าความต้องการภายในประเทศ ก่อให้เกิดการจ้างงาน
ใหม่ๆ และทําให้ประชาชนมีรายได้มากข้ึน สอดคล้องกับงานศึกษาของ Higgins and Prowse 2010 
ท่ีระบุว่า การเปิดประเทศสู่การค้าและการลงทุนระหว่างประเทศ และการรวมกลุ่มทางการค้า จะเป็น
ผลบวกต่อการเติบโตทางเศรษฐกิจ และในขณะเดียวกันก็ต้องยอมรับผลกระทบด้านลบท่ีมาพร้อมกับ
ประโยชน์ท่ีเกิดข้ึน น่ันคือความผันผวนทางเศรษฐกิจท่ีเกิดจากการพ่ึงพิงปัจจัยภายนอกประเทศ ไม่ว่า
จะเป็นดุลการชําระเงิน ระดับราคาในประเทศ และอัตราแลกเปลี่ยน รวมท้ังผลกระทบจากความผัน
ผวนของการลงทุนและการเก็งกําไรในตลาดโลกท่ีจะเข้ามากระทบต่อตัวแปรทางเศรษฐกิจ
ภายในประเทศ และย่ิงมีขนาดการเปิดประเทศมากเท่าใดความผันผวนจากปัจจัยภายนอกจะมากข้ึน
เป็นเงาตามตัว อย่างไรก็ตามมีงานศึกษาจํานวนไม่มากนักท่ีระบุว่า การค้าระหว่างประเทศกับการ
เติบโตทางเศรษฐกิจมีความสัมพันธ์เป็นลบหรือไม่มีความสัมพันธ์กันดังกล่าว  

การลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศกับการเติบโตทางเศรษฐกิจ 

ในช่วงท่ีผ่านมาจนกระท่ังปัจจุบันนักเศรษฐศาสตร์ได้ให้ความสนใจกับคําถามท่ีว่า การลงทุน
โดยตรงจากต่างประเทศกับการเติบโตทางเศรษฐกิจมีความสัมพันธ์เช่ือมโยงกันหรือไม่  และ
ความสัมพันธ์ดังกล่าวมีลักษณะอย่างไร  ให้ผลดี-ผลเสียกับประเทศผู้รับการลงทุนอย่างไร ซ่ึงก็มีท้ัง
มุมมองท่ีเป็นบวกและลบ โดยมีงานศึกษาจํานวนมากท่ีพยายามจะค้นหาคําตอบดังกล่าว เป็น
การศึกษาผลกระทบของการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศต่อประเทศเจ้าบ้านท้ังในประเทศท่ีพัฒนา
แล้วและประเทศกําลังพัฒนา  อาทิ ยุโรป ญ่ี ปุ่น และประเทศกําลังพัฒนาหลายประเทศท้ังใน
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แอฟริกาและเอเชีย ผลการศึกษาระบุว่าการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศมีส่วนช่วยเพ่ิมขีด
ความสามารถในการผลิตของระบบเศรษฐกิจ  และเป็นกลไกสําคัญท่ีช่วยขับเคลื่อนให้ขนาดการผลิต
โดยรวมในประเทศเจ้าบ้านใหญ่ข้ึน มีการใช้ปัจจัยการผลิตและการจ้างแรงงานเพิ่มข้ึน ช่วยยกระดับ
มาตรฐานการครองชีพของประชาชน โดยสร้างโอกาสในการมีงานทําและสร้างงานใหม่ ประชาชนมี
ทางเลือกในการจับจ่ายใช้สอยมากข้ึน ในท่ีสุดนําไปสู่การเพ่ิมข้ึนของการบริโภคและการลงทุน 
ก่อให้เกิดการเติบโตทางเศรษฐกิจในระยะต่อมา นอกจากน้ีงานศึกษาของ Ghatak et al. 2007 เป็น
การสํารวจการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศท่ัวโลก โดยใช้ข้อมูลของประเทศต่างๆจํานวน 140 
ประเทศท่ัวโลกในช่วง ค.ศ. 1991-2001 พบว่าการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศส่งผลด้านบวกต่อ
การเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศเจ้าบ้านมากบ้างน้อยบ้างต่างกันออกไป ท้ังน้ี ข้ึนอยู่กับ
ปัจจัยพ้ืนฐานของแต่ละประเทศเป็นสําคัญ สอดคล้องกับงานศึกษาของ Ibrahim and Muthusamy 
(2014) ท่ีศึกษาบทบาทของการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศต่อการขยายตัวทางเศรษฐกิจของ
ประเทศอินเดีย โดยใช้ข้อมูลในช่วง ค.ศ. 2003-2012 พบว่าการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศมี
บทบาทสําคัญในการพัฒนาเศรษฐกิจชองประเทศอินเดีย ท้ังน้ีการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศเป็น
เงินทุนระยะยาวท่ีสนับสนุนการขยายตัวของกิจกรรมการผลิตในประเทศ รวมท้ังอุตสาหกรรมใน
ประเทศได้รับวิทยาการใหม่ๆในกระบวนการผลิต ส่งผลดีต่อการขยายตัวทางเศรษฐกิจ 

อย่างไรก็ตามกลับไม่สอดคล้องกับงานของ Herzer (2012) ท่ีศึกษาผลของการลงทุนโดยตรง
จากต่างประเทศท่ีมีต่อการเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศกําลังพัฒนาจํานวน 44 ประเทศ ในช่วง
ระหว่าง ค.ศ. 1970-2005 ผลการศึกษาพบว่าประเทศกําลังพัฒนาโดยท่ัวไปได้รับผลกระทบด้านลบ
จากการลงทุนดังกล่าว นอกจากน้ีความแตกต่างของรายได้ต่อหัวประชากร ทุนมนุษย์ การเปิดเสรี 
และการพัฒนาตลาดการเงินของแต่ละประเทศ ไม่สามารถอธิบายความแตกต่างของผลของการลงทุน
โดยตรงจากต่างประเทศต่อการเติบโตทางเศรษฐกิจได้ ผลของการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศต่อ
การเติบโตทางเศรษฐกิจมีความสัมพันธ์กับความเป็นอิสระจากการแทรกแซงของรัฐบาล และการไม่ใช้
กฎระเบียบทางธุรกิจ ส่วนงานศึกษาของ Ahmad et al. (2016) ท่ีศึกษาผลของการลงทุนโดยตรง
จากต่างประเทศท่ีมีต่อการเติบโตทางเศรษฐกิจของอาเซียน 5 ประเทศ ประกอบด้วยประเทศ
มาเลเซีย อินโดนีเซีย ฟิลิปปินส์ สิงคโปร์ และไทย โดยใช้ข้อมูลในช่วง ค.ศ. 2001-2013 ผลการศึกษา
พบว่าการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศส่งผลบวกต่อการเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศอินโดนีเซีย 
สิงคโปร์ และมาเลเซีย ยกเว้นประเทศไทยและฟิลิปปินส์ท่ีไม่ได้รับผลบวกจากการลงทุนโดยตรงจาก
ต่างประเทศอย่างมีนัยสําคัญในช่วงเวลาท่ีศึกษา 

โดยสรุปผลกระทบที่ เกิดข้ึนจากการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศต่อการเติบโตทาง
เศรษฐกิจน้ัน โดยทั่วไปแล้วพบว่าการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศส่วนใหญ่มักส่งผลด้านบวกต่อการ
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เติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศเจ้าบ้านมากบ้างน้อยบ้างแตกต่างกันไป และพบผลกระทบด้านลบใน
ประเทศกําลังพ้ฒนาบ้าง สําหรับผลกระทบในเรื่องของการถ่ายทอดเทคโนโลยีและการจ้างงานน้ันมี
ความหลากหลายไม่มีสูตรสําเร็จตายตัวสําหรับประเทศผู้รับการลงทุน ท้ังน้ีข้ึนอยู่กับระดับเทคโนโลยี
ท่ีใช้ ลิขสิทธ์ิ สิทธิบัตร ความจริงใจในการเปิดเผยข้อมูลต่างๆของบริษัทแม่ นอกจากน้ีข้ึนอยู่กับความ
พร้อมและความสามารถของบริษัทท้องถ่ินในการท่ีจะรับการถ่ายโอนวิทยาการต่างๆได้มากน้อย
เพียงใด เช่น การมีทรัพยากรมนุษย์ท่ีมีคุณภาพดีก็สามารถฝึกฝนเรียนรู้วิทยาการและความรู้ต่างๆได้ดี
ในระยะเวลาอันสั้น การมีโครงสร้างพ้ืนฐานทางเศรษฐกิจท่ีดี มีตลาดการเงินท่ีก้าวหน้า หรือการมี
นโยบายของภาครัฐท่ีส่งเสริมต่อการดําเนินธุรกิจและเอื้อต่อการถ่ายโอนเทคโนโลยีเพียงใด เป็นต้น 
(Lipsey et al., 2002) 

การลงทุนในหลักทรัพย์จากต่างประเทศกับการเติบโตทางเศรษฐกิจ 

สําหรับงานศึกษาเชิงประจักษ์เกี่ยวกับความสัมพันธ์ระหว่างเงินลงทุนในหลักทรัพย์จาก
ต่างประเทศกับการเติบโตทางเศรษฐกิจ ก็ได้รับความสนใจมากข้ึนในระยะหลัง เน่ืองจากการเปิดเสรี
ทางการเงินของนานาประเทศในช่วง 2-3 ทศวรรษที่ผ่านมา ทําให้การเคลื่อนย้ายเงินทุนระหว่าง
ประเทศมีความสะดวกย่ิงข้ึน การเพ่ิมช่องทางการลงทุนในหลักทรัพย์ต่างประเทศจึงมีการขยายตัว
มากข้ึน อย่างไรก็ตาม มักมีคําถามบ่อยคร้ังว่าเงินลงทุนในหลักทรัพย์จากต่างประเทศจะส่งผลบวกต่อ
การขยายตัวทางเศรษฐกิจหรือไม่ เพราะเป็นท่ีทราบกันดีว่าเงินลงทุนในหลักทรัพย์น้ัน ส่วนหน่ึงเป็น
เงินลงทุนระยะส้ันท่ีเคลื่อนย้ายเข้า-ออกรวดเร็ว และสร้างความผันผวนให้กับระบบเศรษฐกิจอีกด้วย 
ดังน้ันจึงมีงานศึกษาจํานวนหน่ึงท่ีให้ความสนใจในเรื่องน้ี แต่อย่างไรก็ตามผลการศึกษายังคงมีความ
แตกต่างหลากหลายออกไป เช่น Duasa and Kassim (2009) ท่ีศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างเงิน
ลงทุนในหลักทรัพย์จากต่างประเทศกับการเติบโตทางเศรษฐกิจในประเทศมาเลเซีย โดยใช้ข้อมูลจาก 
ค.ศ. 1991-2006 ผลการศึกษาพบว่าเงินลงทุนในหลักทรัพย์จากต่างประเทศไม่ส่งผลต่อการขยายตัว
ทางเศรษฐกิจของมาเลเซียแต่อย่างใด ในทางกลับกันการขยายตัวทางเศรษฐกิจของมาเลเซียกลับเป็น
ปัจจัยสําคัญท่ีมีผลต่อการขยายตัวของการลงทุนในหลักทรัพย์จากต่างประเทศ หรือกล่าวได้ว่าเงิน
ลงทุนในหลักทรัพย์จากต่างประเทศไม่มีส่วนในการกําหนดกิจกรรมทางเศรษฐกิจของมาเลเซียแต่
อย่างใด ในขณะท่ีปัจจัยพ้ืนฐานทางเศรษฐกิจท่ีดีจะดึงดูดเม็ดเงินลงทุนในหลักทรัพย์จากต่างประเทศ 
สอดคล้องกับงานศึกษาของ Durham (2003) ท่ีศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างเงินลงทุนในหลักทรัพย์
จากต่างประเทศและสินเช่ือของธนาคารพาณิชย์ต่างชาติกับการเติบโตทางเศรษฐกิจ ของประเทศ
ต่างๆท่ัวโลกจํานวน 88 ประเทศ โดยใช้ข้อมูลจาก ค.ศ. 1977-2000 พบว่าการลงทุนในหลักทรัพย์
จากต่างประเทศไม่ส่งผลต่อการเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศส่วนใหญ่ท่ีนํามาศึกษา อย่างไรก็ตาม



บทบาทการค้าและการลงทุนระหว่างประเทศต่อการเติบโตทางเศรษฐกิจ 

 |2- 19 
 

มีเพียงบางประเทศซ่ึงเป็นส่วนน้อย ท่ีการลงทุนในหลักทรัพย์จากต่างประเทศส่งผลดีต่อการขยายตัว
ทางเศรษฐกิจ โดยเฉพาะในประเทศท่ีตลาดทุนมีการพัฒนาได้ดี 

ในขณะท่ีงานศึกษาของ Eniekezimene (2013) ท่ีศึกษาผลกระทบของการลงทุนใน
หลักทรัพย์จากต่างประเทศต่อการขยายตัวของตลาดทุนในประเทศไนจีเรีย โดยใช้ข้อมูลจาก ค.ศ. 
1980-2010 พบว่าเงินลงทุนในหลักทรัพย์จากต่างประเทศส่งผลบวกต่อการขยายตัวของตลาดทุน 
ส่งเสริมให้ตลาดทุนในประเทศมีความกว้างและลึกย่ิงข้ึน การระดมทุนผ่านตลาดทุนทําได้สะดวกข้ึน 
ส่งผลต่อการขยายตัวของการลงทุนภาคเอกชนและการขยายตัวทางเศรษฐกิจของประเทศในท่ีสุด 
สอดคล้องกับงานศึกษาของ Ahmad et al. (2016) ท่ีศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างการลงทุนใน
หลักทรัพย์จากต่างประเทศกับการขยายตัวทางเศรษฐกิจในกลุ่มอาเซียน 5 ประเทศ ประกอบด้วย
ประเทศมาเลเซีย อินโดนีเซีย ฟิลิปปินส์ สิงคโปร์ และไทย โดยใช้ข้อมูลในช่วง ค.ศ. 2001-2013 ผล
การศึกษาระบุว่าการลงทุนในหลักทรัพย์จากต่างประเทศส่งผลบวกกับการขยายตัวทางเศรษฐกิจของ
ประเทศเหล่าน้ี ผ่านการขยายตัวของการลงทุนภาคเอกชน ยกเว้นประเทศสิงคโปร์ท่ีไม่ได้รับผลบวก
จากการลงทุนในหลักทรัพย์จากต่างประเทศดังกล่าว 


