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บทที่ 2

วรรณกรรมปริทัศน์

ทฤษฎีการลงทุนทางตรงระหว่างประเทศและงานศึกษาเชิงประจักษ์ท่ีเท่ียวข้อง

ก าร ศ ึก ษ าใน บ ท น ี้จ ะ ก ล ่าว ถ ึงน ิย าม  ท ฤษ ฎ ีก ารล งท ุน ท างต รงระห ว ่างป ระเท ศ แล ะงาน
ศ ึกษ าเช ิงป ระจ ัก ษ ์ท ี่เก ี่ยวก ับ ก ารล งท ุน ท างต รงระห ว ่างป ระเท ศ  โด ย ป ระกอ บ ด ้วย  2 ส ่วน  คือ  
ส ่วน แรกจ ะก ล ่าวถ ึง  น ิยาม และท ฤ ษ ฎ ีการลงท ุน ท างต รงระห ว ่างป ระเท ศ  ท ี่อธ ิบ ายม ูล เห ต ุ หร ือ  
ป ็จจ ัยท ี่ก ำห น ด ก ารลงท ุน ใน ต ่างป ระเท ศ จากป ระเท ศ พ ัฒ น าแล ้ว  ส ่วน ท ี่ส อง เป ็น ก ารศ ึก ษ าม ูล  
เห ต ุจ ูงใจ ข อ งการล งท ุน ใน ต ่างป ระเท ศ ข อ งป ระเท ศ ก ำล ังพ ัฒ น า ท ฤ ษ ฎ ีท ี่น ำม าป ระย ุก ต ์ใน ก าร
อธ ิบ ายน ีค ือ  ท ฤษ ฎ ีการส ัง เค ราะห ์ป ีจจ ัยต ่างๆ  ท ี่ก ำห น ด ก ารล งท ุน ใน ต ่างป ระ เท ศ  ซ ึ่งม ีการยอม  

ร ับว ่า ใช ้อ ธ ิบ าย ก รณ ีป ระ เท ศ ไท ย ได ้ด ีท ี่ส ุด  เน ื่อ งจาก ล ัก ษ ณ ะและว ัต ถ ุป ระส งค ์ข องการลงท ุน  

ใน ต ่า ง ป ร ะ เท ศ ข อ ง ป ร ะ เท ศ ก ำ ล ัง พ ัฒ น า ม ีค ว า ม ซ ับ ซ ้อ น แ ล ะ ย า ก ท ี่จ ะ ส า ม า ร ถ อ ธ ิบ า ย ไ ด ้ด ้ว ย  
ท ฤ ษ ฎ ีใด ท ฤ ษ ฎ ีห น ี่ง โด ย เฉ พ าะ  จากน ั้น เป ็น การรวบ รวม ผ ลการศ ึกษ าเช ิงป ระจ ักษ ์เก ี่ยวก ับ ภ าร
ล งท ุน ท างต รงใน ต ่างป ระเท ศ ข องกล ุ่ม ป ระเท ศ กำล ังพ ัฒ น า

2.1 นิยาม และ ทฤษฎีการลงทุนทางตรงระหว่างประเทศ

2.1.1 นิยามของการลงทุนโดยตรงขากต่างประเทศ

ก ารล งท ุน ท างต รงใน ต ่างป ระ เท ศ (foreign direct investment) ห มายถ ึง ก ารท ี่น ัก ล งท ุน  
จ าก ป ระ เท ศ ใด ป ร ะ เท ศ ห น ึ่ง  เข ้าไป ท ำก ารล งท ุน ป ร ะ ก อ บ ก ิจ ก าร ผ ล ิต ส ิน ค ้าแ ล ะ บ ร ิก ารข ึ้น ใน
ป ร ะ เท ศ อ ื่น โด ย ท ี่ก ารล งท ุน ด ังก ล ่าวอ าจ เก ิด จ าก ก าร เค ล ื่อ น ย ้าย เง ิน ท ุน อ อ ก ไป ท ำก ารล งท ุน ย ังต ่าง  
ป ระเท ศ ข อ งน ัก ล งท ุน เอ งโด ยต รง ห ร ือ เป ็น การล งท ุน โด ยท ี่น ักล งท ุน อ าศ ัย เง ิน ท ุน จ ากแห ล ่งภ าย  

น อ ก ป ระเท ศ  ท ั้งน ี้โด ย ม ีว ัต ถ ุป ระ ส งค ์ข อ งก ารล งท ุน เพ ื่อ เป ็น ก าร เข ้าไป ม ีบ ท บ าท แล ะอ ำน าจ ใน  
ก ารค วบ ค ุม ก ระบ วน ก ารบ ร ิห ารงาน  ก ารต ัด ส ิน ใจ  ต ลอด จน ผ ลก ำไรข อ งก ิจ ก ารท ี่ท ำการล งท ุน  
นัน ซ ึ่งก ารล งท ุน ท างต รงใน ต ่างป ระ เท ศ ด ังก ล ่าว น ีส าม ารถ ก ระท ำได ้ใน ห ล าย ล ัก ษ ณ ะ อาท ิการ  
ล งท ุน ส ร ้าง โร งงาน  ห ร ือ ก ิจ การส าข าข ึน ม าให ม ่ ก ารซ ือก ิจการเด ิม ท ี่ม ีอย ู่ห ร ือการร ่วม ลงท ุน  
ห ร ือร ่วม เป ็น เจ ้าข อ งก ิจก ารก ับ น ักล งท ุน ราย อ ื่น  เป ็นด ้น  7

7 เสาวรินทร์ สายรังบี, “การลงทุนทางตรงในต่างประเทศของบริษัทไทย: กรณีศึกษา”

(วิทยานิพนธ์ปริญญาเศรษฐศาสตร์มหาบัณฑิต คณะเศรษฐศาสตร์ มหาวิทยาลัยธรรมศาสตร์, 

2537), หน้า!.
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Lall & Streeten8 ก ล ่าวถ ึงการลงท ุน โด ยต รงจากต ่างป ระเท ศ ว ่า  การลงท ุน โด ยต รงน ีเป ็น  
ก ารล งท ุน ท ี่น ักล งท ุน ช าวต ่างป ระ เท ศ ม ีส ่วน ใน ก ารค วบ ค ุม  (control) จ ัด การห ร ือม ีส ่วน ร ่วม อย ่าง  

ใด อ ย ่าง  หน ึ่ง ใน ก ิจก ารท ี่ต น เข ้าม าร ่วม ล งท ุน  ไม ่ว ่าจะเป ็น การควบ ค ุม  จ ัดการท างด ้าน เท คน ิค  
การเง ิน  การจ ัด การห ร ือการตลาด ก ็ต าม  น ักลงท ุน โด ยต รงจะเข ้าม าม ีบ ท บ าท ค วบ ค ุม  ก ิจกรรม  
ท างเศ รษ ฐก ิจท ี่ต น ลงท ุน ท ังห ม ด ห ร ือร ่วม ลงท ุน ได ้ด ้วยการถ ือห ุ้น ส าม ัญ  (com m on shares) ของ 
บ ร ิษ ัท ห ร ือ ว ิส าห ก ิจ น ั้น ๆ  ซ ึ่ง ใน ป ีจ จ ุบ ัน น ี้ ผ ู้ถ ือห ุ้น ด ังก ล ่าวม ัก ร ู้จ ัก ก ัน ใน น าม ข อ ง “บรรษ ัท  

น าน าช าต ิ”(m ultinational co rp ora tio n s^ รอ “บรรษ ัท  (ลงท ุน ) ข าม ช าต ิ” (transnational 
corporations) ก ารค วบ ค ุม ก ิจก ารโด ยผ ่าน การล งท ุน โด ยต รงอาจ ไม ่จำเป ็น ต ้อ งถ ือห ุ้น ม าก เก ิน กว ่า  

คร ึ่งห น ึ่ง  ถ ้าห ากว ่า ผ ู้ถ ือห ุ้น ส ่วน อ ื่น  ซ ึ่ง เป ็น ช าวพ ืน ฒ ืองเป ็น ผ ู้ถ ือห ุ้น รายเล ็กและม ีจำน วน ม าก  
น ั่น ค ือ  ใน ท างป ฏ ิบ ัต ิ กรรมส ิทธ ิ"กบการควบค ุม (ownership and control) อ าจ แ ต ก ต ่างก ัน ได ้

Caves9 กล ่าวว ่า การล งท ุน โด ยต รงเป ็น ค วาม ต ้อ งก ารท ี่จะ เข ้าไป ค วบ ค ุม ก ิจการท ี่ต ั้งอ ย ู่ 
ณ ต ่างป ระ เท ศ แห ่งใด แห ่งห น ึ่ง  โด ยผ ู้ท ี่ม ิใช ่ค น พ ืน ฒ ือ งข องป ระเท ศ น ัน  การล งท ุน ด ังกล ่าว  

เป ็น ก า ร เค ล ื่อ น ย ้า ย ท ุน  ซ ึ่ง เป ็น ท ุน เร ือ น ห ุ้น  (equity  capital) ก าร ป ร ะ ก อ บ ก าร
(enterpreneurship) และค วาม ร ู้ท างเท ค น ิค ว ิท ยาการ (technological know ledge) หร ือ  ความร ู้ท ี ่
ก ่อ ให ้เก ิด ป ร ะ ส ิท ธ ิผ ล ใน อ ุต ส าห ก รร ม  (productive know lege)

Kindleberger10 ก ล ่าวว ่า การลงท ุน โด ยต รงจากต ่างป ระเท ศ ค ือ  การเค ล ื่อน ย ้าย เง ิน ท ุน  

ระห ว ่างป ระเท ศ แบ บ ห น ึ่งท ี่ผ ู้เป ็น เจ ้าข อ งเง ิน ท ุน จะม ีส ่วน ใน การจ ัด การ  การเค ล ื่อน ย ้ายท ุน อาจ
เป ็น ใน ร ูป ข อ งก ารอ อ กพ ัน ธ บ ัต ร  ก ารซ ื้อ ข ายห ล ักท ร ัพ ย ์ใน ต ล าด ห ล ัก ท ร ัพ ย ์ ก าร ให ้ส ิน เช ื่อ ระย ะ  

ส ั้น แ บ บ ต ่างๆ  แ ล ะใน ร ูป ข อ งก ารล งท ุน โด ย ต รงเอ ง  ข ้อ แต กต ่างระห ว ่างการลงท ุน โด ยต รงก ับ  
ร ูป แ บ บ อ ื่น ๆ  ข องการ เค ล ื่อน ย ้าย เง ิน ท ุน ระห ว ่างป ระเท ศ  คือ เป ็น ก ารลงท ุน ท ี่ป ระกอ บ ด ้วยก าร  
ค วบ ค ุม ก ิจการ รวม ท ั้งก ารใช ้เท ค น ิค ว ิช าการแล ะก ารจ ัด การ  กล ่าวอ ีกน ัยห น ึ่ง  ก ารล งท ุน โด ย  
ต รงจากต ่างป ระเท ศ  ค ือ ก ารท ี่ช าวต ่างช าต ิม าลงท ุน ป ระกอบ ธ ุรก ิจ  โด ยม ีส ่วน เป ็น เจ ้าข องแล ะ  
จ ัด การใน ก ิจ ก ารท ี่เข ้าม าล งท ุน

Sanjaya Lall and Paul Streeten, Foreign Investment. Transnationals and D eveloping  
Countries (London and Basingstoke ะ M acmillan, 1977 ), p. 5.

9 Richard E. Caves, “International Corporations: The industrial econom ics o f  foreign  

investm ent,” Econom ica N ew  Series (Vol. XXXVIII, 1971) : 1-27.
10 c .p . Kindleberger, American Business Abroad: Six Lecture on Direct Investment 

(N ew  Haven ะ Y ale University Press, 1966), pp. 1-2.
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ใน บ างก รณ ี การล งท ุน โด ยต รงจ าก ต ่างป ระเท ศ อาจ ไม ่จ ำเป ็น ต ้อ งก ่อ ให ้เก ิด การ เค ล ื่อน
ย ้าย เง ิน ท ุน ระห ว ่างป ระเท ศ ม ากน ัก  ค ือ ผ ู้ลงท ุน บ างรายไม ่ไต ้น ำเง ิน ไป ลงท ุน เลย  แต ่ก ู้ย ืมจาก  

ต ล าด ท ้อ งถ ิ่น ห ร ือน ำเง ิน จ ากผ ลก ำไรข อ งเง ิน ท ุน ท ี่เค ย ลงท ุน อ ย ู่แล ้วม าลงท ุน ให ม ่อ ีก  น อกจากน ี 
ก ารล งท ุน โด ย ต รงอ าจ เป ็น ไป ไต ้ท ั้ง  2 ท ิศทางพ ร ้อม ๆ  ก ัน ต ัวอย ่าง เช ่น ส ห ร ัฐอ เม ร ิกาลงท ุน  

ใน ย ุโร ป แ ล ะ  ย ุโร ป ก ็ส าม ารถ ก ระท ำไต ้ใน ท ำน อ ง เด ีย ว ก ัน  ซ ึ่งผ ิดก ับการเคล ื่อน ย ้ายของเง ิน ท ุน  
ระห ว ่างป ระเท ศ แบ บ อ ื่น  ๆ  ซ ึ่งม ักจะข ึ้น ก ับ อ ัต ราด อกฌ ียท ี่แต กต ่างก ัน  ห ร ือการข าด แคลน เง ิน  

ท ุน ระห ว ่างป ระเท ศ ผ ู้ลงท ุน ก ับ ป ระเท ศ ผ ู้ร ับ เง ิน ท ุน  ใน กรณ ีต ังกล ่าวการเค ล ื่อน ย ้าย เง ิน ท ุน ม ักจะ  
เป ็น การเค ล ื่อน ย ้ายท างเด ียวค ือ  จ ากแห ล ่งท ี่ม ีเง ิน ท ุน ม ากไป ส ู่แห ล ่งท ี่ม ีเง ิน ท ุน น ้อ ย  แต่ Bo So 
dersten" กล ่าวว ่า  ก ารล งท ุน โด ยต รงแบ บ ส อ งท ิศ ท างด ังก ล ่าวม ัก จะเก ิด ข ึ้น ระห ว ่างป ระเท ศ ท ี่ 
พ ัฒ น าแล ้ว  แต ่ส ำห ร ับ การลงท ุน โด ยต รงระห ว ่างป ระเท ศ ต ้อยพ ัฒ น าต ่อป ระเท ศ พ ัฒ น าแล ้วม ีอย ู่ 
น ้อยม าก  การลงท ุน จ าก ป ระเท ศ ต ้อย พ ัฒ น าไป ส ู่ป ระ เท ศ พ ัฒ น าแล ้วโด ย ส ่วน ให ญ ่น ั้น จ ะ เป ็น ก าร  
ล ง ท ุน ใน ห ล ัก ท ร ัพ ย ์ (portfolio) ป ระเท ศ พ ัฒ น าแล ้วจะม ีการลงท ุน โดย ต รงใน ป ระเท ศ ต ้อย
พ ัฒ น าม ากกว ่า ต ังน ั้น อ าจก ล ่าวไต ้ว ่า เป ็น ก ารล งท ุน ผ ิาย เค ียวก ็ไต ้

K ojim a* 12 ไต ้ให ้ค วาม ห ม าย ข องก ารลงท ุน โด ย ต รงว ่า เป ็น ก ารน ำเอาเง ิน ท ุน  ความชำนาญ  

ใน การบ ร ิห ารแล ะค วาม ร ู้ท าง เท ค น ิค ว ิท ย าก ารไป ส ู่ป ระ เท ศ ผ ู้ร ับ ก ารลงท ุน  ซ ึ่งส ิ่งต ่างๆเห ล ่าน ี้ม ี 
อ ำน าจ ใน ก าร เป ล ี่ยน แป ลงแล ะพ ัฒ น าท างเศ รษ ฐ ก ิจ

D unning13 กล ่าวถ ึง  การลงท ุน โด ยต รงว ่า  ม ีข ้อ แต กต ่างจ ากก ารลงท ุน โด ย ห ล ัก ท ร ัพ ย ์ 
(portfolio) คอ ห น ่วยลงท ุน  (investment unit) โด ยป กต เป ็น บ ร ิษ ัท ธ ุรก ิจ  (business enterprise) 
ม ีอ ำน าจ ใน ก าร ค ว บ ค ุม ก ร ะ บ ว น ก าร ต ัด ส ิน ใจ ข อ งก ิจ ก าร ใน ห น ่ว ย ธ ุร ก ิจ ท ี่ต น เข ้าไป ล งท ุน  ซึ่ง
แ ส ด งให ้เห ็น ว ่า  ม ีส ิ่งอ ื่น ๆ  น อ ก เห น ือจ าก เง ิน ท ุน ท ี่เข ้าไป เก ี่ยวพ ัน ก ับ ก ารล งท ุน โด ยต รง อาจจะ  

เข ้าไป เก ี่ย ว ข ้อ งใน ก ารบ ร ิห ารงาน  และ ก าร แ น ะ แ น ว ใน ก าร ใช ้เท ค น ิค ว ิท ย าก าร ใน ก ิจ ก าร น ั้น

จากคำจำก ัดความ ต ่าง ๆ ท ี่น ัก เศ รษ ฐศ าส ตร ์ห ลายท ่าน ไต ้กล ่าวม าข ้างต ้น  พ อ จ ะส ร ุป ได ้ 
ว่า ก ารล งท ุน โด ยต รงน ั้น ม ีส ่วน ป ระกอ บ อย ู่ห ลายป ระการ  แ ละส ิ่งท ี่จ ำเป ็น ก ็ค ือ  ผ ู้ลงท ุนชาวต ่าง  

ป ระเท ศ  เง ินท ุน  (อ าจ จ ะ ไต ้ม าโด ย ว ิธ ีก าร ใด ก ็ไต ้) การควบ ค ุม ก ิจการ ความ ร ู้ท างเท คน ิคว ิท ย

" Bo Sôdersten, International Econom ies (London: M acmillan, 1970), p.457.
12 K iyoshi Kojima, “A M acroeconom ic Approach to Foreign Direct Investment”, Journal o f  

Econom ics X IV  (June 1973) : 3.
13 John Dunning (ed.), International Investment (M iddlesex: Penguin Books Ltd., 1972),

pp .l 1-12.
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การ และป ระเท ศ ผ ู้ร ับ การลงท ุน  ถ ้าห าก ส ิ่งต ่างๆ  ด ังกล ่าวม ารวม ก ัน เม ื่อ ใด .แล ้ว  จะเก ิดการลง  

ท ุน โด ยต รงน ัน  ก ารล งท ุน น ัน ส าม ารถ ก ระท ำได ้โด ย บ ุค ค ล  บร ิษ ัท  ห ร ือห น ่วยงาน ข องร ัฐ บ าล  

แต ่ส ่ว น ให ญ ่จะ เป ็น ก ารล งท ุน โด ย ต รงข อ งเอ ก ช น

2.1.2 ท ฤ ษ ฎ ีก ารล งท ุน ท างต รงระห ว ่างป ระ เท ศ จาก ก ล ุ่ม ป ระ เท ศ พ ัฒ น าแ ล ้ว

ท ฤ ษ ฎ ีก ารล งท ุน ท างต ร งร ะ ห ว ่าง ป ร ะ เท ศ ท ี่อ ธ ิบ าย ม ูล เห ต ุห ร ือ ป ิจ จ ัย ก าร ล ง ท ุน ท าง ต ร ง  
ระห ว ่างป ระเท ศ ข องน ักลงท ุน จากป ระเท ศ พ ัฒ น าแล ้วน ัน  ป ระก อบ ด ้วยท ฤ ษ ฎ ีต ่างๆ  ห ลายท ฤษฎ  ี

โด ย ท ี่แ ต ่ล ะ ท ฤ ษ ฎ ีต ่าง ก ็อ ธ ิบ าย ม ูล เห ต ุห ร ือ ป ิจ จ ัย ด ัง ก ล ่าว แ ต ก ต ่าง ก ัน ไป  ซ ึ่งท ฤษ ฎ ีท ี่น ับ ว ่าม ี
ค ว าม ส ำค ัญ ท ี่จ ะ น ำม าก ล ่าวถ ึง ใน ท ี่น ี้ ม ีอย ู่ 4 ทฤษฎ ี ได ้แก ่ ท ฤษ ฎ ีองค ์การอ ุต ส าห กรรม
(Industrial Organization Theory) ท ฤ ษ ฎ ีก ารท ำให ้เป น ภ าย ใน  (Internalisation Theory) ทฤษฎ  ี
แห ล ่งท ี่ต ั้ง  (Location Theory) และท ฤษ ฎ ีการส ัง เค ราะห ์ป ีจจ ัยต ่าง  ๆ  ท ี่ก ำห น ด ก ารล งท ุน ท าง  

ต รงใน ต ่างป ระ เท ศ  (Eclectric Theory)

1. ท ฤ ษ ฎ ีอ งค ์ก ารอ ุต ส าห ก รรม (Industrial Organization Theory)

แ น ว ค ิด ใน ก าร อ ธ ิบ าย ม ูล เห ต ุห ร ือ ป ้จ จ ัย ก ำห น ด ก าร ล ง ท ุน ท าง ต ร ง ใน ต ่าง ป ร ะ เท ศ จ าก  
ท ฤ ษ ฎ ีอ งค ์ก ารอ ุต ส าห กรรม  เร ิ่ม จากแน วค ิดของ Hym er14 ท ี่อธ ิบ ายว ่า ก ารท ี่น ัก ลงท ุน จ าก  
ป ระเท ศ พ ัฒ น าแล ้วท ำการ เค ล ื่อน ย ้ายก ารล งท ุน ข อ งต น เอ งอ อก ไป ย ังต ่างป ระเท ศ  ซ ึ่งส ่วน ให ญ ่ 
ได ้แ ก ่ ป ระเท ศ กำล ังพ ัฒ น าน ั้น  ถ ้าบ ร ิษ ัท ท ้องถ ิ่น ม ีค วาม เป ็น เจ ้าข องค วาม ได ้เป ร ีย บ ท ี่เห น ือกว ่า  
ใน ด ้าน ค วาม ร ู้ข ่าวส าร  การตลาด ทร ัพ ยากร กฎหมาย และระบ บ การเม ือง ภ าษ าและ
ว ัฒ น ธ รรม แล ะ ส ิ่งอ ื่น ๆ  ท ี่แบ ่งแย กป ระเท ศ จาก ป ระเท ศ อ ื่น  บ ร ิษ ัท ต ่างป ระเท ศ จะไม ่ม ีแรงจ ูงใจ  

ใน ท างก ารต ล าด ห ร ือ ค วาม ส าม ารถ ท ี่จ ะด ำรงอ ย ู่ได ้โด ย ป ราศ จ าก ผ ล ป ระโย ช น ์ ด ้วยเหตุผลน ีทำ 
ให ้บ ร ิษ ัท ต ่า ง ป ร ะ เท ศ  ต ้อ ง ก า ร ค ว า ม ไ ด ้เป ร ีย บ จ า ก ก า ร เป ็น เจ ้า ข อ ง ส ิน ท ร ัพ ย ์บ า ง ป ร ะ ก า ร
(ownership or com petitive advantages) เห น อ ค ู่แข ่งท องถ น ห รอ เห น อก ว ่าบ รษ ัท ท อ งถ น ใน  
ป ระเท ศ ท ี่ไป ลงท ุน  อาท ิ ค วาม ได ้เป ร ีย บ จ าก ก าร เป ็น เจ ้าข อ งเท ค โน โลย ี (access to superior 
technology) ข ้อม ูลข ่าวส าร ความ ร ู้ และ การจ ัดการ เป ็นด ้น  ส ่วน ป ระกอ บ ท ี่ส ำค ัญ ท ี่ส ุด ข อง  

การได ้เป ร ียบ จากก าร เป ็น เจ ้าข องข อ งบ รรษ ัท ข ้าม ช าต ิ ค ือ ค ว าม ได ้เป ร ีย บ ท างด ้าน เท ค โน โล ย ี ค ือ 
ก าร เป ็น เจ ้าข อ งก ารผ ล ิต แ ล ะ ก ร ะ บ วน ก าร ผ ล ิต ให ม ่ ๆ  (new products and new production 
process) ซ ึ่งม าจ าก ก าร ล งท ุน ท ำว ิจ ัย แ ล ะ พ ัฒ น า ซ ึ่งจ ะต ้องม ีการป ก ป ็องโด ย การท ำส ิท ธ ิบ ัต ร  

เม ื่อ เท ค โน โล ย ีม ีค ว าม เป ็น ม าต ร ฐ าน  ค วาม ส าม ารถ ใน ก ารท ำผ ล ิต ภ ัณ ฑ ์ให ้แต ก ต ่าง  (product

Stephen H. Hymer, The International Operations o f  National firms: A  Study o f  Direct 

Foreign Investment (Cambridge ะ The M.I.T. Press, 1976).
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differentiation) และก ารท ำต ราห ร ือ เค ร ื่อ งห ม ายก ารค ้า  (branding) น ับ เป ็น กลย ุท ธ ์ท ี่ส ำค ัญ ม าก  
ซ ึ่ง ส ะ ท ้อ น ถ ึงท ัก ษ ะ ใน ต ล าด โด ย ท ั่ว ไป  (general market skills) ข อ งบ ร ิษ ัท แล ะท ัก ษ ะใน ก าร  
บ ร ิห ารแล ะก ารจ ัด ต ังอ งค ก าร(organization skills and management techniques) ท ีเห น อกว ่าของ  

องค ์การอ ีกด ้วย  ค วาม ได ้เป ร ียบ ป ระการท ี่ 2 ค ือ ค วาม เห น ือก ว ่าใน ด ้าน เท ค น ิค การบ ร ิห ารและ  

จ ัดการองคการ (management and organisation techniques) ซ งไดม าจากการอบ รม ผ ูจ ัดการ  

เพ ราะค วาม ได ้เป ร ีย บ จ ากก ารจ ัด ก ารและ เท ค โน โล ย ีม ีค วาม ส ัม พ ัน ธ ์ก ัน ม าก  ความได ้เป ร ียบ
ป ระการท ี่ 3 เป ็น ค วาม ได ้เป ร ียบ จากการเป ็น เจ ้าของส ิน ท ร ัพ ย ์ท างการเง ิน  (financial access) 
บ ร รษ ัท ข ้าม ช าต ิจ ะ เป ็น เจ ้าข อ งเง ิน ท ุน ท ี่ถ ูก ก ว ่าน ัก ล งท ุน ท ้อ งถ ิ่น เน ื่อ งม าจ าก ข น าด ข อ งบ รรษ ัท ท ี่ 
ให ญ ่ ท ำให ้ส าม าร ถ ค ้ได ้ถ ูก ก ว ่า  ห ร ือม ีค วาม ส ัม พ ัน ธ ์ท ี่ใกล ้ช ิด ระห ว ่างธ น าค ารแล ะธ ุรก ิจ 15

ค ว าม ได ้เป ร ีย บ จ าก ก าร เป ็น เจ ้าข อ งส ิน ท ร ัพ ย ์บ างป ร ะ ก าร ท ี่เป ็น ป ีจ จ ัย ห ร ือ ม ูล เห ต ุจ ูง ใน  
ก ารล งท ุน ท างต รงใน ต ่างป ระ เท ศ  ตาม แน วความ ค ิดของ Hymer ส อด ค ล ้องก ับ แน วค วาม ค ิด
ของ Lall and Streeten'6 ซ ึ่งอธ ิบ ายม ูล เห ต ุการลงท ุน ต ่างป ระเท ศ ว ่า แบ ่งออ กได ้เป ็น  3 ข ั้นตอน  

ค ือ ขั้นแรก เป ็น ค วาม ได ้เป ร ียบ ต ่างๆ  ท ี่ก ่อ ให ้เก ิด อำน าจ ผ ูกข าด  เน ื่องจากม ีผ ู้แข ่งข ัน น ้อยราย  

(oligopolistic advantage) ท ี่บ ร ิษ ัท ย ู้ลงท ุน ต ่างชาต ิราย1ให ญ ่ๆ  ม ีเห น ือ องค ์การธ ุรก ิจ ใน ป ระเท ศ  

แ ล ะ อ งค ์ก ารธ ุรก ิจ ต ่างป ระ เท ศ เล ็ก ๆ  ได ้แก ่ ค วาม ได ้เป ร ียบ ท างด ้าน ท ุน  ความ ได ้เป ร ียบ ท าง
ด ้าน การจ ัด การ ค ว าม ได ้เป ร ีย บ ท างด ้าน เท ค โน โล ย ี ค วาม ได ้เป ร ียบ ท างด ้าน การต ลาด  ค วาม ได ้ 
เป ร ีย บ ท างด ้าน ค ว าม ส าม ารถ ใน ก าร เข ้าค ว บ ค ุม แห ล ่งว ัต ถ ุด ิบ ท ั้งก ารค ว บ ค ุม ต ล าด ว ัต ถ ุด ิบ ข ั้น ส ุด  
ท ้าย กรรม ว ิธ ีใน ก ารแป รร ูป ว ัต ถ ุด ิน แล ะก ารค วบ ค ุม การผ ล ิต ว ัต ถ ุด ิบ เอง ความ ได ้เป ร ียบ อ ัน เก ิด  
จ าก ค ว าม ป ร ะ ห ย ัด จ าก ข น าด ก าร ผ ล ิต แ ล ะ ค ว าม ได ้เป ร ีย บ อ ัน เก ิด จ าก อ ำน าจ ใน ก าร ต ่อ ร อ ง แ ล ะ  

อำน าจท างการเม ือง ขั้นที่ 2 ค ว าม ได ้เป ร ียบ ด ังกล ่าวก ระต ุ้น ให้เก ิด การลงท ุน ต ่างป ระเท ศ แท น  

ท ี่จ ะห าป ระโย ช น ์จ าก ค วาม ได ้เป ร ีย บ ท างอ ื่น  เช ่น ก ารผ ล ิต ใน ป ระเท ศ เพ ื่อก ารส ่งอ อก  ป ีจจ ัยท ี่ม ี 
ผ ล ก ระท บ ต ่อ ก ารต ัด ส ิน ใจ ว ่าจ ะลงท ุน ท างต รงใน ต ่างป ระเท ศ ห ร ือ จะผ ล ิต เพ ื่อ การส ่งอ อก  ได ้แก ่ 
ต ้น ท ุน การผ ล ิต  น โยบ ายข อ งร ัฐ บ าล  ความ สำค ัญ ของตลาด ป ฏ ิก ิร ิย าโต ้ต อ บ ข องค ู่แข ่งข ัน ใน  

ต ลาด และว ัฎ จ ักรข องผ ล ิต ผ ล  ข ั้น ส ุดท ้าย  เป ็น ค วาม ได ้เป ร ียบ ข องการลงท ุน ท างต รงใน ต ่าง
ป ร ะ เท ศ ท ี่ม ีเห น ือ ก าร ข าย ส ิท ธ ิบ ัต ร  ใน การต ัด ส ิน ใจว ่าจ ะลงท ุน ท างต รงใน ต ่างป ระเท ศ ด ีห ร ือจ ะ  
ข ายส ิท ธ ิบ ัต รด ี จำเป ็น ต ้องพ ิจารณ าป ีจจ ัยต ่างๆ ได ้แก ่ ขน าดของตลาด การเส ี่ยงภ ัย ใน การลง

G eoffrey Jones, The Evolution o f  International B usiness. London and N ew  York 1996,
pp.7-8.

16 Sanjaya Lall and Paul Streeten, Foreign Investment Transnationals and D eveloping  

Countries (London ะ M acmillan Press, 1977), pp. 20-28.
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ทุน ค ว าม ส าม ารถ ใน ก าร ร ัก ษ าค ว าม ล ับ แ ล ะ ค ว าม แ ป ล ก ให ม ่ข อ ง เท ค โน โล ย ี น โยบ ายข อง
ร ัฐบ าลป ระเท ศ เจ ้าบ ้าน  โค รงส ร ้างข อ งต ลาด อ ุต ส าห ก รรม  การจ ัดการองค ์การธ ุรก ิจ เป ็น ต ้น

ท ฤ ษ ฎ ีอ งค ์ก ารอ ุต ส าห กรรม น ีอ ธ ิบ าย ให ้เห ็น ว ่า  การท ี่อ งค ์ก ารธ ุรก ิจท ำก ารล งท ุน โน ต ่าง  
ป ระเท ศ  เพราะ อ งค ์การธ ุรก ิจ น ัน ม ีค วาม ไต ้เป ร ียบ บ ใงป ระก าร เห น ือ ค ู่แข ่งท ี่เป ็น อ งค ์ก ารธ ุรก ิจ  
ข องป ระเท ศ  ด ังท ี่ c .p .  Kindleberger ไต ้ก ล ่าวไว ้ว ่า  การลงท ุน ท างต รงเก ี่ยวข ้องก ับ ท ฤษ ฎ ี
องค ์การอ ุต ส าห กรรม  (theory o f  industrial organization) มากกว ่า เก ี่ยวข ้องก ับ ท ฤษ ฎ ีการเค ล ื่อน  
ย ้ายท ุน ระห ว ่างป ระเท ศ  (theory o f  capital m ovem ents) การลงท ุน โน ต ่างป ระเท ศ เป ็น การด ำเน ิน  
ง าน ใน ต ล าด ต ่าง ป ร ะ เท ศ  อ าศ ัย !เจ จ ัย ก าร ผ ล ิต ต ่าง ป ร ะ เท ศ แ ล ะ อ ย ู่ห ่าง ไก ล ศ ูน ย ์ก ล าง ใน ก าร
ต ัด ส ิน ใจ  (decision-centre) ด ังน ัน  ผ ู้ลงท ุน ต ้องม ีข ้อไต ้เป ร ียบ บ างป ระการอย ่างน ้อย เพ ื่อช ด เช ย  

ข ้อ เส ีย เป ร ียบ ต ่างๆ  ด ังกล ่าว  ข ้อ ไต ้เป ร ีย บ บ างป ระก ารอ าจ เป ็น ข ้อ ได ้เป ร ีย บ ท างต ้าน เท ค โน โล ย  ี

การจ ัดการเป ็น ต ้น  ถ ้าผ ู้ลงท ุน ท างต รงระห ว ่างป ระเท ศ ม ีข ้อไต ้เป ร ียบ เห ล ่าน ี้เห น ือค ู่แข ่งข ัน  และ  
ส าม าร ถ เอ าช น ะ ค ู่แ ข ่งไต ้ ก ็ห ม ายความ ว ่า ผ ู้ลงท ุน ท างตรงต ่างป ระเท ศ จะเป ็น ผ ู้ม ีอ ำน าจผ ูกข าด 17

ข ้อ ไต ้เป ร ีย บ ท ี่องค ์การธ ุรก ิจต ่างป ระ เท ศ ม ีอ ย ู่เห น ือ องค ์การธ ุรก ิจ ข องค น ข อ งป ระ เท ศ ไม ่ 
ว ่าจ ะ เป ็น ใน ร ูป ข อ งส ิท ธ ิบ ัต ร  (patents) ความ ร ูท างต ้าน เท คน ิค  (know -how ) ห ร ือความร ู้ท างต ้าน  
การจ ัดการก ็ตาม  เป ็น ข ้อ ไต ้เป ร ีย บ ท ี่อ งค ์ก ารธ ุรก ิจ ใน ป ระ เท ศ ไม ่ส าม ารถ จ ะซ ื้อ ห าม าไต ้ ภ าย ใต  ้
ก ารแข ่งข ัน ใน ต ล าด เส ร ี องค ์การธ ุรก ิจต ่างป ระเท ศ  จ ึงม ีส ่วน ของอำน าจการผ ูกข าด  ช ึ่งก ็ห ม าย  

ความว ่า โค รงส ร ้างข อ งต ลาด จะม ีล ัก ษ ณ ะข อ งก ารแข ่งข ัน ท ี่ไม ่ส ม 'ม ูรณ ์ ซ ึ่งท ำให ้องค ์การธ ุรก ิจ  
ต ่างป ระเท ศ ย ิน ด ีท ี่จ ะลงท ุน ท างต รงแท น ท ี่จ ะแส วงห าก ำไรโด ยก ารข ายส ิท ธ ิบ ัต รข องต น

ใน กระบ วน ท ฤษ ฎ ีท ี่อธ ิบ ายม ูล เห ต ุการลงท ุน ต ่างป ระ เท ศ ว ่า  ม ีส าเห ต ุม าจ ากโค รงส ร ้าง
ต ล าด ม ีก ารแ ข ่งข ัน ไม ่ส ม ม ูรณ ์ R.E. C aves18 เป ็น ผ ู้ห น ึ่งท ี่ไต ้ร ับ ก ารอ ้างอ ิงม าก  โด ยเห ็น ว ่า
ก ารล งท ุน ท างต รงต ่างป ระเท ศ  อ าจ เป ็น การข ยายต ัวท างด ้าน แน วน อน ห ร ือแน วต ั้งก ็ต าม  ส ่วน  
ให ญ ่เก ิด ข ึน ใน อ ุต ส าห กรรม ท ี่ต ลาด ภ าย ใน แล ะต ่างป ระ เท ศ ม ีล ัก ษ ณ ะพ ิเศ ษ เท ่าน ั้น  การลงท ุน
ท างต ร งใน ต ่าง ป ร ะ เท ศ ใน ล ัก ษ ณ ะ ข อ ง ก าร ผ ล ิต ส ิน ค ้าป ร ะ เภ ท เด ีย ว ก ัน ก ับ ท ี่ผ ล ิต ใน ป ร ะ เท ศ ห ร ือ  

การล งท ุน ท างต รงต ่างป ระเท ศ ท างต ้าน แน วน อ น  (horizontal direct investment) น ั้น ม ูลเหต ุ

l?c .p . Kindleberger, : Restruction on Direct Investments in Host Countries, A  discussion  
paper for the University o f  Chicago, Workshop on International Business (March 5, 1969, 
Unpublished), p. 9.

18Richard E. C aves, “International Corporation: The Industrial Econom ics o f  Foreign 
Investm ent,” Econom ica , V ol. 38 ( 1971) : pp.1-27.
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สำค ัญ  เน ื่องมาจาก ก ารท ี่น ัก ลงท ุน ด ังก ล ่าว  ม ีค วาม ต ้อ งก ารใน ก ารท ี่จ ะแส ว งห าผ ล ป ระโย ช น ์ 
จากค วาม ไต ้เป ร ีย บ ใน ส ิน ท ร ัพ ย ์ท ี่ม ีล ัก ษ ณ ะพ ิเศ ษ บ างป ระการท ี่อ งค ์ก ารธ ุรก ิจ ข อ งต น ม ีค วาม เป ็น  
เจ ้าข องอย ู่เห น ือกว ่าผ ู้อ ื่น  เช ่น ส ิน ค ้าข ององค ์การธ ุรก ิจไต ้ร ับ การค ุ้ม ค รองจากส ิท ธ ิบ ัต ร  ตรา 
ห ร ือ เค ร ื่องห ม ายการค ้า ห ร ือ เป ็น ส ิน ค ้าท ี่ม ีความ แต กต ่างจากข องผ ู้อ ื่น  โดยม ีเท คน ิคการผล ิต
ก ารว ิจ ัย แล ะพ ัฒ น า ก าร โฆ ษ ณ า ก ารม ีป ระส ิท ธ ภ าพ ใน ก ารป ฏ ิบ ัต ิงาน ข อ งพ น ัก งาน แล ะ
บ ุค ล าก รแล ะก ารไต ้เป ร ีย บ จ าก ค ่าใช ้จ ่าย ก ารข น ส ่งแล ะภ าษ ีศ ุล ก าก ร  เป ็นต ้น ใน ข ณ ะท ี่ก ารล ง
ท ุน ใน ล ัก ษ ณ ะเพ ื่อก ารผ ล ิต ส ิน ค ้าข ั้น กล างห ร ือส ิน ค ้าว ัต ถ ุด ิบ ห ร ือ  การลงท ุน ท างต รงต ่างป ระเท ศ  
ท างต ้าน แน วต ั้ง  (vertical direct investment) น ัน Caves ให ้เห ต ุผ ล ว ่า  ม ูล เห ต ุห ร ือป ็จจ ัยท ี่สำค ัญ  
มีอย ู่ 2 ประการ ด ้วยก ัน ค ือ  ป ระการแรก  เพ ื่อลด การเส ี่ยงภ ัยจากค วาม ไม ่แน ่น อน อ ัน เก ิด จาก  
ต ลาด ป ิจจ ัยท ี่ม ีล ัก ษ ณ ะข องการแข ่งข ัน ไม ่ส ม บ ูรณ ์ห ร ือต ล าด ม ีผ ู้ผ ล ิต ราย ให ม ่ ๆ  (barrier to entry) 
ม ิให ้ผ ู้ป ระ ก อ บ ก าร ค น อ ื่น ๆ  มาแข ่งข ันด ้วยการ ควบ ค ุม แห ล ่งป ีจจ ัยการผล ิต  ท ำให ้ ผ ู้ป ระกอบ  
การรายอ ื่น  ๆ  ต ้องพ ัฒ น าและห าแห ล ่งว ัต ถ ุด ิบ จ ากแห ล ่งอ ื่น แท น  ซ ึ่งส ่งผลให ้ผ ู้ป ร  ะกอบ การราย  

ให ม ่ท ี่เข ้าแข ่งข ัน ต ้องเส ียต ้น ท ุน การผ ล ิต เพ ิ่ม ข ึ้น  จน ไม ่ส าม ารถ เข ้าแข ่งข ัน ต ้าน ราค าไต ้และต ้อง  
เล ิก ก าร ผ ล ิต ไป ใน ท ี่ส ุด

ตาม แน วค ิดข อง Johnson19 กล ่าวว ่า ก าร เค ล ื่อน ย ้าย ค วาม ร ู้เป ็น กระบ วน การท ี่ส ำค ัญ  

ข อ งการล งท ุน ท างต รงต ่างป ระ เท ศ  ค ว าม ร ู้ใน ผ ล ิต ภ ัณ ฑ ์ให ม ่ๆ  จะถ ูก น ว ัต กรรม ให ้เป ็น ส ิน ค ้า
ส าธ ารณ ะซ ึ่งจ ะไม ่เก ิด ก ารไต ้เป ร ีย บ จ าก ก ารใช ้ป ระโย ช น ์จ าก ส ิน ค ้าน ั้น อ ีก  เม ื่อความ ร ู้ส าม ารถ
ผ ่าน ข ้าม พ รม แด น ไต ้อย ่างเส ร ี ม ัน ส าม ารถ ถ ูก น ำไป ใช ้ป ระโย ช น ์โด ย ป ราศ จาก ต ้น ท ุน ข อ งค วาม  
ร ู้ ซ ึ่งจ ะท ำให ้บ ร ิษ ัท ไต ้ป ระโย ช น ์จ ากก ารผ ูก ข าด ช ั่วค ราว เห น ือบ ร ิษ ัท ค ู่แข ่ง

Knickerbocker20 เป ็น อ ีก ผ ู้ห น ึ่งท ี่อ ธ ิบ าย ม ูล เห ต ุห ร ือ ป ิจ จ ัย ก ระต ุ้น ก ารล งท ุน ท างต รงใน  
ต ่าง ป ร ะ เท ศ ภ าย ใต ้ต ล าด ล ัก ษ ณ ะ โค ร ง ส ร ้าง แ ข ่ง ข ัน ไม ่ส ม บ ูร ณ ์ ห ร ือต ลาดท ี่ม ีค ู่แข ่งข ัน น ้อยราย  
(oligopolistic market) โด ย ก ล ่าวว ่า  บ ร ิษ ัท ผ ู้ลงท ุน จะส ร ้างค วาม ไต ้เป ร ียบ จากการเป ็น เจ ้าข อง
ส ิน ท ร ัพ ย ์บ างป ระการจากการเป ็น เจ ้าข องว ัต ถ ุด ิบ  (privileged access to raw material) การควบ  

ค ุม การผ ล ิต ว ัต ถ ุด ิบ ห ร ือกระบ วน การผ ล ิต  ห ร ือต ลาดว ัต ถ ุด ิบ ข ั้น ส ุดท ้าย  ศ ักยภาพ (availability) 
ท างว ัต ถ ุด ิบ ใน ป ระ เท ศ ผ ู้ล งท ุน จ ะส ร ้างค ว าม ไต ้เป ร ีย บ จ าก ก าร เป ็น เจ ้าข อ งส ิน ท ร ัพ ย ์บ างป ระก าร

Harry G. Johnson, “The Efficiency and W elfare Implications o f  the International 
Corporation”, in The International Corporation, ed. Charles p. Kindleberger (M assachusetts. 
The M.I.T. Press,1970), pp. 35-37.

20 F.T. Knickerbocker, Oligopolistic Reaction and Multinational Enterprise (Boston: 
Harvard University Press, 1973), p. 54.
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แ ก ่บ ร ิษ ัท ผ ู้ล ง ท ุน เพ ร าะ น ัก ล ง ท ุน จ ะ พ ัฒ น าค ว าม ร ู้ ค ว าม ช ำน าญ พ ิเศ ษ ใน ผ ล ิต ภ ัณ ฑ ์ (product- 
specific capabilities) ซ ึ่ง เข าส าม าร ถ ได ้ร ับ ป ร ะ โย ช น ์ บ ร ิษ ัท ส าม ารถ เป ็น เจ ้าข องความ ได ้เป ร ียบ  
น ี้ได ้ห ล าย ป ร ะ ก าร  ช น ิด ข อ ง ค ว าม ได ้เป ร ีย บ จ าก ก าร เป ็น เจ ้าข อ ง อ าจ ก ร ะ ต ุ้น ก าร ล ง ท ุน ต ่าง
ป ระเท ศ ท ี่จ ะแต ก ต ่างระห ว ่างผ ล ิต ภ ัณ ฑ ์แล ะอ ุต ส าห ก รรม  ใน อ ุต ส าห ก รรม  ศักยภาพไนการทำ 
น ว ัต ก ร ร ม แ ล ะ ก าร ค ร อ บ ค ร อ ง เท ค โน โล ย ีท ี่เห น ือ ก ว ่า  ม ีค ว าม ส ำค ัญ เป ็น พ ิเศ ษ ใน ก รณ ีข อ งก าร  
ผ ล ิตส ิน ค ้า การท ำให ้ผ ล ิต ภ ัณ ฑ ์ม ีค วาม แต ก ต ่างจะม ีค วาม ส ำค ัญ ต ่อ ผ ู้บ ร ิโภ ค  ความได ้เป ร ียบ
จ ากก ารเป ็น เจ ้าข อ งส ิน ท ร ัพ ย ์บ างป ระการส าม ารถ ส ร ้างข ึ้น ภ ายใน บ ร ิษ ัท  โดยการขายส ิท ธ ิบ ัต ร  

(licensing) ท าง เท ค โน โล ย ีแก ่บ ร ิษ ัท ค ู่แข ่งต ่างช าต ิห ร ือ ก ารซ ื้อ จ าก บ ร ิษ ัท ต ่างช าต ิอ ื่น ๆ  บรรษ ัท  
ข ้าม ช าต ิเป ็น เจ ้าข อ ง ค ว าม ได ้เป ร ีย บ จ าก ก าร ท ำให ้เป ็น บ ร ร ษ ัท ข ้าม ช าต ิซ ึ่ง จ ะ ส ร ้าง โอ ก าส ใน ก าร  
เป ็น เจ ้าข อ งแห ล ่งป ิจ จ ัย การผ ล ิต ระ ด ับ โล ก  ความ ส าม ารถ ใน การจ ัด ห า ความเป ็น เจ ้าของท ี่เป ็น ท ี ่
ต ้องการ (favoured access) แ ก ่ต ลาด น าน าช าต ิ ความ ส าม ารถ ใน การจ ัดห าบ ุค ค ลต าม ค วาม
ส าม ารถ ท ี่เป ็น ท ี่ต ้องก าร  เป ็น การกระจายห ร ือลด ความ เส ี่ยง ป ระโยช น ์จากการเป ็น เจ ้าข องม า
จ า ก ก า ร เป ็น เจ ้า ข อ ง ส ิน ท ร ัพ ย ์ท ี่จ ับ ต ้อ ง ไ ม ่ไ ด ้แ ล ะ ม า จ า ก ร ัฐ บ า ล ข อ ง ท ้อ ง ถ ิ่น น ั้น ๆ  (com m on  
governance geographically dispersed assets) ค ้าค วาม ไต ้เป ร ียบ จากการเป ็น เจ ้าข องข องบ ร ิษ ัท
ย ิ่งม าก แ รงจ ูง ใน ท ี่บ ร ิษ ัท จ ะเอาเป ร ีย บ บ ร ิษ ัท อ ื่น ใน ต ล าด ระห ว ่างป ระเท ศ ย ิ่งม าก

ภ าย ใต ้ต ล าด ท ี่ม ีโค ร งส ร ้างก ารแ ข ่งข ัน ไม ่ส ม บ ุรณ ์ ม ูล เห ต ุป ระก ารส ำค ัญ ท ี่ท ำให ้น ัก ลง  
ท ุน ท ำก ารล งท ุน ท างต รงใน ต ่างป ระ เท ศ ก ็ค ือ  เพ ื่อ โต ้ต อบ ค ู่แข ่งข ัน รายอ ื่น ๆ  ท ี่ม ีการออกไปทำ
ก ารล งท ุน ท างต รงใน ต ่างป ระ เท ศ ก ่อ น ห น ้า  (oligopolistic reaction) ท ั้ง น ี้ เน ื่องจากเห ต ุผลท ี่ว ่า  
ใน ต ล า ด ก า ร ผ ล ิต ป ร ะ เภ ท ท ี่ม ีค ู่แ ข ่ง ข ัน น ้อ ย ร า ย น ั้น  ห า ก ผ ู้ผ ล ิต ร าย ใด ท ำก าร เป ล ี่ย น แ ป ล ง
พ ฤ ต ิกรรม การผ ล ิต ก ็จะม ีผ ลท ำให ้ผ ู้ผ ล ิต ราย อ ื่น  จำเป ็น ต ้องม ีการเป ล ี่ยน แป ลงพ ฤต ิกรรม การผล ิต  
ตาม เพ ื่อ เป ็น การโต ้ต อ บ ผ ู้ผ ล ิต รายแรก  ม ิให ้ท ำการแบ ่งส ่วน แบ ่งการต ล าด เต ิม ข องต น ไป  ดัง 

นั้น การล งท ุน ท างต รงใน ต ่างป ระเท ศ ต าม ท ัศ น ะข อ ง Knickerbocker จ ึงเก ิดข ึ้น เน ื่องจากความ  

ต ้อ งก ารโต ้ต อ บ ค ู่แข ่งข ัน ท ี่อ อ ก ไป ท ำก ารล งท ุน ท างต ร งใน ต ่างป ร ะ เท ศ ก ่อ น ห น ้าน ี้ เพ ื่อ เป ็นการ  
ร ัก ษ าแ ล ะ ป ก ป ้อ ง ส ่ว น แ บ ่ง ก าร ต ล าด ใน ต ่างป ร ะ เท ศ ไว ้ ม ิให ้ถ ูก แบ ่งไป โด ย ค ู่แข ่งข ัน ร าย แร ก 21

แ ม ้ท ฤ ษ ฎ ีอ ง ค ์ก าร อ ุต ส าห ก ร ร ม จ ะ เป ็น ท ฤ ษ ฎ ีห น ึ่งท ี่ส าม าร ถ ใช ้อ ธ ิบ าย ม ูล เห ต ุก าร ล งท ุน  
ท างต รงใน ต ่างป ระ เท ศ  ใน กรณ ีข อ งน ักล งท ุน ป ระเท ศ พ ัฒ น าแล ้ว  ได ้ว ่า เก ิดข ึ้น เน ื่องจากม ูล เห ต  ุ
จ ูง ใจ จ าก ก าร ท ี่น ัก ล ง ท ุน ม ีค ว าม ต ้อ ง ก าร ใช ้ป ร ะ โย ช น ์จ าก ก าร ม ีค ว าม ได ้เป ร ีย บ จ าก ก าร เป ็น เจ ้า  

ข องส ิน ท ร ัพ ย ์เฉ พ าะบ างป ระการข องต น ก ็ต าม  แต ่ท ฤ ษ ฎ ีด ังก ล ่าวก ็ย ังได ้ร ับ ก ารว ิพ าก ษ ์ว ิจารณ ์

Knickerbocker(1973) ะ “ M NE strategies can be understood in terms o f  the rivalry o f
oligopolistic firms w hich fo llow  one another into new foreign markets as a defensive strategy”.
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ว่า ม ีข ้อ บ ก พ ร ่อ งใน ก าร อ ธ ิบ าย ก าร ล งท ุน ท างต ร งใน ต ่างป ร ะ เท ศ อ ย ู่ห ล าย ป ร ะ ก าร เช ่น  ไม ่
ส าม าร ถ อ ธ ิบ าย ให ้เห ็น ได ้ว ่า  เห ต ุใด น ักล งท ุน ท ี่ม ีค วาม ได ้เป ร ียบ ใน ก าร เป ็น เจ ้าข อ งส ิน ท ร ัพ ย ์บ าง  
ประการเห ล ่าใร ั้น  จ ึง เล ือก ท ำก ารล งท ุน ท างต รงใน ต ่างป ระเท ศ ม ากก ว ่าก ารห าผ ล ป ระโยช น ์ด ้วย  

ว ิธ ีก ารอ ื่น ๆ  อาท ิ ก ารล งท ุน ผ ล ิต ส ิน ค ้าใน ป ระ เท ศ ข อ งต น แล ้วท ำก ารส ่งออ ก  ห ร ือการข ายส ิท ธ ิ 
อ น ุญ าต ใน ก ารผ ล ิต  (licensing) ให ้ก ับ ผ ู้ลงท ุน รายอ ื่น  นอกจากน ี แน วค ิด ด ้าน การลงท ุน ท าง
ต ร ง ใน ต ่างป ร ะ เท ศ เพ ื่อ โต ้ต อ บ ค ู่แ ข ่ง ใน ต ล าด ค ู่แ ข ่งข ัน น ้อ ย ร าย ข อ ง  Knickerbocker ก ็ม ิได ้
อ ธ ิบ า ย ให ้เห ็น ถ ึง ม ูล เห ต ุห ร ือ ป ีจ จ ัย ท ี่ท ำ ให ้น ัก ล ง ท ุน ร า ย แ ร ก ห ร ือ น ัก ล ง ท ุน ผ ู้น ำ  (leading
investor) อ อ ก ไป ท ำก ารล งท ุน ท างต รงใน ต ่างป ระ เท ศ เป ็น ด ้น 22

2. ท ฤ ษ ฎ ีก ารท ำให ้เป ็น ภ าย ใน  (Internalisation Theory)

ท ฤ ษ ฎ ีก ารท ำให ้เป ็น ภ ายใน ถ ูก ป ระย ุก ต ์เพ ื่อ อธ ิบ ายก ิจก รรม ข อ งบ รรษ ัท ข ้าม ช าต ิ โดยเร ิ่ม  
จากแน วค ิด ข อง C oase(1937) แ ละถ ูกพ ัฒ น าโด ย  McManus (1972) 1 Buckley& Casson (1976) 

และ Rugman (1980) ตาม ลำด ับ  แน วค ิด ด ้าน ม ูล เห ต ุห ร ือป ีจจ ัยกำห น ด การลงท ุน ท างต รงใน ต ่าง  

ป ร ะ เท ศ ข อ งท ฤ ษ ฎ ีก ารท ำให ้เป ็น ภ าย ใน น ี้ พ ัฒ น าม าจากแน วค ิดพ ืน ฐ าน ท ี่เก ี่ยวก ับ ด ้น ท ุน f ทรทำ 
ธ ุรกรรม (transaction costs) ท ี่ว ่า ใน การท ำธ ุรก รรม ต ่าง  ๆ  ผ ่าน ท างตลาดภ ายน อกน ัน  ม ักม ีด ้น  
ท ุน แล ะค วาม ไร ้ป ระส ิท ธ ิภ าพ เก ิด ข ึ้น ด ้วย เส ม อ  ซ ึ่งด ้น ท ุน ข องการท ำธ ุรกรรม โดยผ ่าน ท างต ลาด  
ภ าย น อ ก น ี้ ได ้แก ่ ต ้น ท ุน ใน ก ารค ้น ห าระ ด ับ ราค าท ี่เห ม าะส ม ข อ งส ิน ค ้า  ด ้นท ุนในการทำ
ส ัญ ญ าซ ึ้อข ายระยะยาวระห ว ่างผ ู้ซ ื้อและผ ู้ข าย  ความ เส ี่ยงจากการท ำส ัญ ญ าใน แต ่ละค ร ัง  และ  
ค ่าใช ้จ ่ายด ้าน ภ าษ ีท ี่เก ิด จ ากก ารท ำธ ุรก รรม  เช ่น ภาษ ีจากการขาย เป ็นด ้น  ด ังน ัน หากการทำ 
ธ ุรกรรม ต ่าง ๆ  ถ ูก จ ัด ต ัง ให ้เป ็น ระบ บ แล ะส าม ารถ ก ระท ำอย ู่ภ าย ใน บ ร ิษ ัท โด ย เส ีย ด ้น ท ุน ท ี่ต ํ่ากว ่า  
การท ำธ ุรกรรม ผ ่าน ท างต ลาด ภ ายน อ ก แล ้ว  ธ ุรกรรมต ่าง ๆ  เห ล ่าน ีก ็จ ะถ ูก ท ำให ้เป ็น ภ าย ใน
(internalised) ห ร ือ ถ ูก จ ัด ก ารโด ย บ ร ิษ ัท เอ งโด ย ต รง23

Rugman 24(1981) อธ ิบ ายป ็ญ ห าก ารเล ือ กก ารท ำธ ุรก ิจระห ว ่างป ระเท ศ  ระห ว ่างการลง  
ท ุน โด ยต รง ก ารส ่งออ กแล ะการข าย ส ิท ธ ิบ ัต รข อ งบ ร ิษ ัท ข ้าม ช าต ิจาก แน วม องข องท ฤษ ฎ ี “ท ำ ให ้ 
เป ็น ภ าย ใน ” โด ยต ังข ้อส ม ม ุต ิว ่า  บ รรษ ัท ข ้าม ช าต ิจะไป ด ำเน ิน ธ ุรก ิจระห ว ่างป ระเท ศ  จะต ้องม ี

Jamuna p. Agarwal, “Determinants o f  Foreign Direct Investment: A  Survey,” 

W eltwirtschaftliches Archiv. Bd. CXVI (1980) : 753.
23 N eil Hood and Stephen Y oung, The Econom ics o f  Multinational Enterprise (Singapore 

: Selector Printing, 1984), pp. 54-55.
24Alan Rugman, Inside the Multinationals (London: Croom Helm  1981).



25

“ค วาม ได ้เป ร ีย บ เฉ พ าะข อ งบ ร ิษ ัท ” ได ้แก ่ ค ว าม ร ู้เท ค โน โล ย ี ความชำนาญ  (know-how)
ค วาม ส าม ารถ ท างก ารต ล าด  (marketing skill) ฯลฯ และค วาม ได ้เป ร ียบ เฉ พ าะน ีจะท ำให ้เก ิด  
ก ำไร ส ่ว น เก ิน  ซึ่ง Rugman เน ้นว ่า การท ี่บ ร ิษ ัท ลงท ุน ต ่างป ระเท ศ เพ ื่อ ได ้ร ับ ม ูลค ่าเต ็ม จากองค ์ 
ค ว าม ร ู้ท ี่ส ร ้าง ข ึ้น  แต ่ใน ข ณ ะเด ีย วก ัน ใน ก ารใช ้ค วาม ได ้เป ร ีย บ เฉ พ าะ อ ัน น ีใน ธ ุร ก ิจ ร ะ ห ว ่าง
ป ระเท ศ  ไม ่ว ่าจ ะ ใน ร ูป แ บ บ ก าร ล งท ุน โด ย ต ร ง ก ารส ่งออก  ห ร ือการข ายพ ัน ธบ ัต รก ็จะม ีค ่าใช ้ 
จ่ายพ ิเศษ (special cost) เก ิดข ึ้น เช ่น ก ัน  จะเห ็น ได ้ว ่า แน วค ิด เก ี่ยวก ับ ด ้น ท ุน การท ำธ ุรก ิจห ร ือ  

ค ่าธ ุรก ิจน ั้น ม ีค วาม ส ำค ัญ ม าก  ใน ท ฤ ษ ฎ ี “ท ำให ้เป ็น ภ าย ใน ” เพ ราะค ่าใช ้จ ่าย ใน ก ารท ำให ้เป ็น  

ภ าย ใน ก ็เป ็น ธ ุรก รรม แ บ บ ห น ึ่ง  ค ่าธ ุรกรรม เป ็น ส ิ่งท ี่เก ิด ข ึน เพ ื่อ เอาชน ะอ ุป ส รรค ท างการค ้าและ  

ย ิ่ง ม ีอ ุป ส ร ร ค ท าง ก า ร ค ้า ห ล า ย ป ร ะ เภ ท  ก ็จ ะ ย ิ่ง เก ิด ก ิจ ก ร ร ม ท าง ก าร ต ล าด (m arket-m aking
activity) ท ี่ท ำให ้เก ิด ค ่าธ ุรก รรม ท ี่ห ล าก ห ล าย ข ึ้น 25

Buckley and Casson26 กล ่าวว ่า ป ีจจ ัยท ี่ท ำให ้ห น ่วยธ ุรก ิจม ีการท ำต ลาด ให ้เป ็น ภ ายใน  

(internalize) เน ื่องจาก  ค วาม ไม ่ส ม บ ูรณ ์ข องต ลาด ท ี่ม ีอย ู่ใน ต ลาด ผ ล ิต ส ิน ค ้าข ั้น กลาง ซึ่งจะนำ 

ไป ส ู่ก ารล งท ุน ท างแ น วต ั้ง  และต ลาด ส ิน ค ้าข ั้น ส ุด ท ้าย  ซ ึ่งก ่อ ให ้เก ิด การลงท ุน ท างแน วน อ น  ทั้ง 

นี ม ีค วาม ไม ่ส ม บ ูรณ ์ข องต ลาด อย ู่อย ่างน ้อย  5 แบบ  ท ี่ท ำให ้เก ิด ผ ล ป ร ะ โย ช น ์ใน  “ก าร ท ำให  ้
เป ็น ภ าย ใน ” ค ือ

แบ บ ท ี่ 1 ก ิจกรรม ข องบ รรษ ัท ข ้าม ช าต ิจะถ ูก เช ื่อ ม โยงก ัน โด ยต ลอ ด  แต ่จะม ี “ความ
เห ล ื่อ ม ก ัน ท างด ้าน เวล า” (tim e-lags) อยู่ ด ังน ั้น  ต ลาด ใน อน าค ต  (the future markets) จะม  ี

ค วาม ไม ่แน ่น อ น  ซ ึ่งจะ เป ็น แรงจ ูงใจ ให ้บ ร ิษ ัท ส ร ้างต ล าด ใน อ น าค ต ข ึ้น ม าภ ายใน บ ร ิษ ัท ข องต น  
โด ย น ำก ิจ ก รรม ต ่างๆ  ท ี่ต ้องพ ึ่งพ าซ ึ่งก ัน และก ัน ม า อย ู่ภ ายใต ้การบ ร ิห ารร ่วม ก ัน  เป ็นด ้นว ่า การ 
ว ิจ ัยและพ ัฒ น า การจ ัด การการต ลาด  ความ ร ู้ ความชำนาญ  (know-how) การ‘ฝ ึกอบ รม แรงงาน  
และก ารพ ัฒ น าค ณ ะผ ู้บ ร ิห าร

แบ บ ท ี่ 2 การจ ะใช ้อ ำน าจ ต ล าด ข องบ ร ิษ ัท ต ่อส ิน ค ้าระห ว ่างกล างได ้อ ย ่างม ีป ระส ิท ธ ิภ าพ  

จ ำเป ็น ต ้องม ีการต ั้งราค าแบ บ แต กต ่าง  ห ร ือ ราค าโอ น ต ่อ ส ิน ค ้าบ างอ ย ่างซ ึ่ง ไม ่อ าจ ท ำได ้ใน ต ลาด  
ข ้างน อก  บ ร ิษ ัท ท ี่ผ ูกข าด จ ะม ีแรงจ ูงใจใน ก ารรวม ต ัวไป ข ้างห น ้าห ร ือข ้างห ล ัง  เพ ื่อส าม ารถ ใช ้
ร ะ บ บ ต ังร าค าให ้แ ต ก ต ่าง ใน ต ล าด ท ำให ้บ ร ร ล ุก ำไร ส ูงส ุด ได ้

"5Alan Rugman,“Internalization and Non-equity Forms o f  International Involvem ent”, in 
N ew  Theories o f  the Multinational Enterprise. Edited by Rugman (London: Croom Helm, 
1982), pp. 9-23.

26 P .J.,Buckley, and M .,Casson, The Future o f  the Multinational Enterprise (London:
M acm illan, 1976).
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แบ บ ท ี่ 3 ก ารก ระจ ุก ต ัวข อ งผ ู้ซ ื้อก ับ ผ ู้ข าย ท ำให ้เก ิด ค วาม ไม ่แน ่น อน ใน การต ่อรอ ง ค่า 
ใช ้จ ่า ย ท ี่เก ิด จ าก ส ภ า ว ก า ร ณ ์น ี้ ส าม าร ถ ห ล ีก เล ี่ย งได ้โด ย ก าร ท ำส ัญ ญ าร ะ ย ะ ย าว ห ร ือ ก าร ร ว ม  

บ ร ิษ ัท เข ้า เป ็น ห น ึ่ง เด ียวห ร ือการเข ้าไป ย ึด บ ร ิษ ัท ค ู่กรณ ีม าเป ็น ข องต น

แบ บ ท ี่ 4 ค วาม ไม ่เท ่า เท ีย ม ก ัน ใน ก ารร ับ ร ู้ล ัก ษ ณ ะ ห ร ือ ม ูล ค ่าส ิน ค ้าส าธ ารณ ะระห ว ่างผ ู้ 
ซือก ับผ ู้ขายเช ่น  เท ค โน โล ย ีห ร ือ ค ว าม ร ู้ ท ำให ้เก ิด ค วาม ไม ่แน ่น อ น ข อ งผ ู้ซ ือ  (buyer uncertainty) 
ขึ้น บ ร ิษ ัท จะม ีแรงจ ูงใจท ี่จะรวม ต ัวไป ข ้างห น ้า  เพ ื่อ เข ้าไป กล ืน บ ร ิษ ัท ข องผ ู้ซ ือม าเป ็น ข องต น

แบ บ ท ี่ 5 ค วาม ไม ่ส ม บ ูรณ ์ข อ งต ล าด ระห ว ่างป ระเท ศ  เช่น การแท รกแซ งข องร ัฐบ าล  

การต ั้งกำแพ งภ าษ ีห ร ือจำก ัด การ เค ล ื่อน ย ้ายท ุน  เป ็นต ้น  ท ำให ้เก ิด แ รง จ ูง ใจ ใน ก าร  “ท ำให ้เป ็น  
ภ าย ใน ” ข องบ ร ิษ ัท น ั้น

ก ารท ี่ต ล าด ส ิน ค ้าม ีค ว าม ไม ่ส ม บ ูรณ ์ห ร ือ ม ีค ว าม ล ้ม เห ล ว อ ย ู่ใน ร ูป แบ บ ต ่างๆ  ด ังกล ่าวข ้าง  
ต ้น น ี้ ท ำให ้ก าร ท ำธ ุร ก รร ม ต ่างๆ  ผ ่าน การต ลาด ด ังกล ่าวข าดค วาม ม ีป ระส ิท ธ ิภ าพ  และม ีต ้น ท ุน  

การท ำธ ุรกรรม เก ิด ข ึ้น  ด ังน ั้น  เพ ื่อ เป ็น การลด ต ้น ท ุน การท ำจ ุรกรรม ต ่างๆ  ท ี่จะเก ิดข ึ้น
ป ระก อ บ ก ับ ก ารท ำให ้ก ิจ ก รรม ห ร ือ ธ ุรก รรม ต ่าง  ๆ  ใน ต ลาด ส าม ารถ ม ีก าร เช ื่อ ม โย งก ัน ได ้อ ย ่างม  ี

ป ร ะส ิท ธ ิภ าพ  น ัก ล ง ท ุน จ ึงจ ำเป ็น ต ้อ งส ร ้างต ล าด ด ังก ล ่าว ข ึ้น เป ็น ต ล าด ภ าย ใน  (internal
market) โด ย ก าร ท ำให ้ต ล าด น ั้น ม าอ ย ู่ภ าย ใน บ ร ิษ ัท  ซ ึ่ง เม ื่อก ารท ำให ้เป ็น ภ ายใน ข องต ล าด ส ิน ค ้า  
น ี้ค ำเน ิน ไป ใน ล ัก ษ ณ ะข ้าม พ รม แด น ระห ว ่างป ระ เท ศ แล ้ว  ก ็จ ะน ำไป ส ู่ร ูป แ บ บ  ท ี่เร ียกว ่า การลง  
ท ุน ท างต รงใน ต ่างป ระเท ศ

ฉะน ั้น  ก าร ท ำให ้ต ล าด ส ิน ค ้าม าอ ย ู่ภ าย ใน บ ร ิษ ัท โด ย ต ร งน ี้ จะท ำให ้เก ิด การรวม ต ัวก ัน  
ใน แน ว ต ั้ง  (vertical integration) ข อ งก ระบ ว น ก ารผ ล ิต แ ล ้ว ย ังท ำให ้ เก ิดการรวม ต ัวก ัน ระห ว ่าง  
ก าร ผ ล ิต ก ารต ล าด แ ล ะ ก าร ค ้น ค ว ้าว ิจ ัย แ ล ะ พ ัฒ น าอ ีก ด ้ว ย  จ ะ ก ่อ ให ้เก ิด ป ระ โย ช น ์แ ก ่น ัก ล งท ุน
ห ร ือบ ร ิษ ัท ใน ร ูป ข อ งค ว าม ส าม ารถ ใน ก ารล ด ต ้น ท ุน ก ารท ำธ ุรก รรม  และ ค วาม ไม ่ส ม บ ูรณ ์ของ  
ต ล าด ด ังก ล ่าว ใน ด ้าน ต ่างๆ  เช ่น ค ว าม ส าม ารถ ใน การส ร ้างต ลาด ใน อน าค ต ท ี่ม ีค วาม แน ่น อ น ข ึ้น  

ภ าย ใน บ ร ิษ ัท  ค วาม ส าม ารถ ใน ก ารต ั้งราค าส ิน ค ้าให ้ม ีค วาม แต ก ต ่าง  การกำจ ัด ค วาม ไม ่แน ่น อน  

ข อ งผ ู้ซ ือ แ ล ะ ก าร ห ล ีก เล ี่ย งจ าก ก าร แท ร ก แซ งข อ งร ัฐ บ าล ใน ต ล าด ระ ห ว ่างป ระ เท ศ  น อกจากน  ิ
“ก าร ท ำให ้เป ็น ภ าย ใน ” ข อ งบ ร ิษ ัท ก ็ม ีต ้น ท ุน ค ่าใช ้จ ่าย เห ม ือน ก ัน  ได ้แก ่ แบ บ ท ี่ 1 การเป ิดตลาด  
ภ าย น อกออกเป ็น  “ต ล าด ภ าย ใน ” ย ่อยๆ ท ำให ้เก ิด ค ่าใช ้จ ่ายท างท ร ัพ ยากร  เน ื่องจากไม ่อาจบ รรล ุ 
ขนาดอ ุตมภาพ  (econom y o f  scale) ของก ิจกรรม ต ่างๆ ไต ้ แบบ ท ี่ 2 ค ่าส ื่อส ารค ม น าค ม
ร ะ ห ว ่าง อ ง ค ์ก ร ท ี่เพ ิ่ม ข ึ้น  เน ื่อ ง จ าก ค ว าม ห ่าง ไก ล ข อ ง ร ะ ย ะ ท าง แ ล ะ ค ว าม ไม ่ช ิน ท าง ภ าษ า
ว ัฒ นธรรม ส ภ าพ แวด ล ้อม ท างธ ุรก ิจ  รวม ท ั้งค ่าใช ้จ ่าย ใน การต รวจ ส อบ ก ิจ กรรม ท ี่อ ย ู่ห ่างไกล
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จากศ ูน ย ์กลาง แบ บ ท ี่ 3 ค ่าใช ้จ ่ายท ี่เก ิด จากการก ีด ก ัน ท างการเม ืองท ี่ร ัฐ บ าลข องป ระเท ศ ผ ู้ร ับ
การลงท ุน ม ีต ่อบ ร ิษ ัท ต ่างช าต ิ แบบ ท ี่ 4 ค ่าใช ้จ ่าย ใน การบ ร ิห าร  “ต ลาด ภ าย ใน ”

ทฤษฎ ี “ก าร ท ำให ้เป ็น ภ าย ใน ” น ี้ ก ล ่าว โด ย ส ร ุป แล ้ว เป ็น ท ฤษ ฎ ีท ี่อธ ิบ าย ส าเห ต ุห ร ือ
ป ิจ จ ัย ก ำห น ด ก ารล งท ุน ท างต รงใน ต ่างป ระเท ศ ว ่า  เก ิดข ึน ฌ ื่องจากความ ไม 'ส ม บ ูรณ ์ห ร ือความ
ล ้ม เห ล วข อ งต ลาด ระห ว ่างป ระเท ศ  ท ำให ้เก ิด ต ้น ท ุน การท ำธ ุรกรรม ต ่าง  ๆ ขึน ด ังน ัน เพ ื่อเป ็น  
ก ารล ด ต ้น ท ุน ก ารท ำธ ุรก รรม เห ล ่าน ี้ บรรษ ัท ข ้ามชาต ิจำเป ็น ต ้องพ ัฒ น า “ต ลาด ภ าย ใน ” เพ ื่อตอบ  
ส น องต ่อป ็ญ ห า “ภ ายน อก” โด ย ท ำให ป้ ิญห าภายนอก (externality) ค ือป ีญ ห าควาน ล ้ม เห ลว
ข อ ง ก ล ไก ต ล าด ใน ก าร ก ำห น ด ร าค าข อ ง ค ว าม ร ู้ท ี่ผ ล ิต โด ย ป ิจ เจ ก ช น ห ร ือ บ ร ิษ ัท น ั้น ม าอ ย ู่ภ าย ใน  
บ ร ิษ ัท แท น  แต่ Buckley& Casson ก ็ย ังไม ่ส าม ารถ อ ธ ิบ ายท างท ฤษ ฎ ีไต ้ว ่า  บรรษ ัท ข ้ามชาต ิม ี 
เง ื่อ น ไข ใน ก าร เล ือ ก อ ย ่างไร ใน ก าร ท ำธ ุร ก ิจ ระ ห ว ่างป ระ เท ศ  ระห ว ่างการส ่งออก  การลงท ุน ท าง  
ต รงและการข ายส ิท ธ ิบ ัต ร  (licensing) น อกจากน ี ท ฤษ ฎ ีด ังกล ่าว เน ้น ความ ส ำค ัญ ข องป ีจจ ัย
ก ำห น ด ก าร ล งท ุน ท างต รง ใน ต ่างป ร ะ เท ศ เพ ีย ง เฉ พ าะ ก าร ม ีค ว าม ไม 'ส ม บ ูร ณ ์ห ร ือ ค ว าม ล ้ม เห ล ว  
ข อ งระบ บ ต ล าด เพ ีย งป ีจ จ ัย เด ีย ว น ี้ จ ึงท ำให ้ท ฤษ ฎ ีด ังกล ่าวส าม ารถ ใช ้อธ ิบ าย พ ฤ ต ิก รรม การล ง  

ท ุน ท างต รงใน ต ่างป ระเท ศ ท ี่เก ิด ข ึ้น ข องน ัก ลงท ุน ป ระเท ศ พ ัฒ น าแล ้วได ้เพ ีย งบ างส ่วน เท ่าน ัน

3. ท ฤษ ฎ ีแห ล ่งท ี่ต ั้ง  (Location Theory)

ท ฤ ษ ฎ ีแ ห ล ่ง ท ี่ต ั้ง  เป ็น อ ีก ท ฤ ษ ฎ ีห น ึ่ง ท ี่อ ธ ิบ าย ม ูล เห ต ุก าร ล ง ท ุน ท างต รง ใน ต ่างป ระ เท ศ  
ท ฤ ษ ฎ ีน ี้ม ีก ารอ ธ ิบ ายถ ึง  แห ล ่งท ี่ต ั้งท ี่เห ม าะส ม ข อ งบ ร ิษ ัท ธ ุรก ิจ ใน ป ระเท ศ ห น ึ่ง  ๆ  ซ ึ่งให ้ค วาม  

ส ำค ัญ ก ับ ก ารล ด ต ้น ท ุน ต ำส ุด  (cost minimization) ห รอก ารท ำกำไรส ูงส ุด  (profit maximization) 
คือ เม ื่อกำห น ด ระด ับ ค วาม ต ้องการซ ื้อ ส ิน ค ้าอ ย ู่ท ี่ระด ับ ห น ึ่ง  ห น ่วยผล ิตท ี่ม ีเป ็าห ม ายเพ ื่อต ้องการ  

ก ำไ ร ส ูง ส ุด จ ะ เล ือ ก ท ำก าร ผ ล ิต ใน แ ห ล ่ง ท ี่ต ัง ท ี่ท ำ ให ้ด ้น ท ุน ร ว ม ต ํ่าท ี่ส ุด  บ รรษ ัท ข ้าม ช าต ิเล ือก  

พ ิจารณ าใน ล ัก ษ ณ ะแล ะพ ฤ ต ิกรรม จ ากบ ร ิษ ัท น าน าช าต ิ (national firms) ท ฤษ ฎ ีแห ล ่งท ี่ต ั้ง เป ็น  

ท ฤ ษ ฎ ีท ี่ข ยายม าจากแน วค ิดท ฤษ ฎ ีแห ล ่งท ี่ต ั้งต ั้ง เด ิม  (traditional location theory) ท ี่ใช ้อ ธ ิบ าย  
ข อบ เข ต การจ ัด ส รรท ร ัพ ยากรภ ายใน ป ระเท ศ 27 ใน ป ็จ จ ุบ ัน น ี้ ท ฤษ ฎ ีแห ล ่งท ี่ต ั้งข องการลงท ุน  

ท างต รงต ่างป ระ เท ศ อ ธ ิบ าย ถ ึงแห ล ่งท ี่ต ั้งก ารผ ล ิต ท ี่บ รร ษ ัท ข ้าม ช าต ิจ ะ ไป ท ำก ารผ ล ิต ใน ป ร ะ เท ศ

For detailed discussion o f  Location theory, see John H. Dunning, International 
Production and the Multinational Enterprise. (George A llen& Unwin Ltd., 1981) , and Walter 
Isard, “Location Theory, Agglom eration and the Pattern o f  World Trade,” In: Bertil 
Ohlin(ed.), The International A llocation o f  Econom ic A ctivity (H olm es&  M eier, 1977) 

Chap.5.
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ผ ู้ร ับ การลงท ุน  Dunning ช ี้ให ้เห ็น ว ่า  ป ระเท ศ ท ี่จะด ึงด ูด การลงท ุน ต ่างป ระเท ศ จะต ้องเป ็น เจ ้า  
ข อ งค วาม ไต ้เป ร ีย บ เฉ พ าะบ างป ระก ารใน แห ล ่งท ีต ัง28 (location - specific advantages) ป ิจจ ัย 

ต ้าน ค วาม ไต ้เป ร ียบ น ีจ ะก ำห น ด ค วาม ด ึงด ูด ใจใน ก ารล งท ุน ต ่างป ระเท ศ ข อ งป ระเท ศ น ัน

โดยท ั่ว ไป  ท ฤ ษ ฎ ีแหล่งที่ต ั้ง ม ีค วาม ส ัม พ ัน ธ ์ก ับ อ ุป ท าน ค ือ  ป ิจจ ัยต ้าน ต ้นท ุน  (cost
factor) แ ล ะ อ ุป ส ง ค ์ ค ือป ีจจ ัยต ้าน ตลาด (market factor) ซ ึ่งม ีอ ิท ธ ิพ ลต ่อการกระจายกระบ วน การ  

ผลิต ก ิจกรรม ว ิจ ัยและพ ัฒ น า และห น ้าท ี่ท างต ้าน การบ ร ิห ารข องธ ุรก ิจ  (various administrative 
functions o f  the firm) ท ฤ ษ ฎ ีแห ล ่งท ี่ต ั้งอธ ิบ ายส ภ าพ ล ักษ ณ ะข อ งก ารล งท ุน ต ่างป ระเท ศ โด ย  
ป็จจัยต ้าน แห ล ่งท ี่ต ั้ง เฉ พ าะ (location-specific factor differential) ท ฤษ ฎ ีน ีกล ่าวว ่า  ประเทศผ ู้ร ับ  

ก าร ล ง ท ุน จ ะ ต ้อ ง เป ็น เจ ้าข อ ง ค ว าม ไต ้เป ร ีย บ โด ย เป ร ีย บ เท ีย บ ใน แ ห ล ่ง ท ี่ต ั้ง เฉ พ าะ บ าง ป ร ะ ก าร  
(locational-specific advantages) เห น ือป ระเท ศ ผ ู้ลงท ุน ช าวต ่างป ระเท ศ  (hom e country)!พ ื่อท ี่จะ  
ด ึงด ูด ใจ ให ้เข าม าต ั้งบ ร ิษ ัท ส าข าท ี่น ั่น  เพ ื่อ ใช ้ป ระโย ช น ์จ าก ค วาม ไต ้เป ร ีย บ ใน แ ห ล ่งท ี่ต ัง เห ล ่าน ั้น

ป ร ะ โย ช น ์เห ล ่าน ีส าม าร ถ เร ิ่ม จ าก ป ร ะ เท ศ ผ ู้ร ับ ก าร ล ง ท ุน ม ีค ่าจ ้าง แ ร ง ง าน ท ี่ต ํ่าก ว ่า โด ย  
เป ร ียบ เท ียบ  ม ีว ัต ถ ุด ิบ ท ี่อ ุด ม ส ม บ ูรณ ์ ม ีแ รงจ ูง ใจ ใน การลงท ุน  เป ็น ส ม าช ิก ใน เข ต การค ้า  มี 

ก าร ป ก ป ้อ ง ก าร ค ้าโด ย ใช ้ภ าษ ีศ ุล ก าก ร แ ล ะ ไม ่ใช ้ภ าษ ีศ ุล ก าก ร  (tariff and non tariff) ม ีการสร ้าง  

เขตการค ้าเสร ี เป ็นต ้น  ด ังน ั้น  ท ฤษ ฎ ีแห ล ่งท ี่ต ั้งอธ ิบ ายการลงท ุน ท างต รงต ่างป ระเท ศ ไม ่เพ ียง  

แต ่จะเป ร ียบ เท ียบ ต ้น ท ุน ท ี่บ รรษ ัท ข ้าม ช าต ิจะต ้อง เผ ช ิญ ก ับ ท างเล ือกข องแห ล ่งท ี่ต ั้ง  แต ่ย ังอย ู่ใน  
ร ูป ข อ งแรงจ ูง ใจ ใน ก ารข ย าย ระห ว ่างป ระ เท ศ 29

Dunning30 โต ้แย ้งว ่า  ท ฤ ษ ฎ ีท ั่ว ไป ข อ งแห ล ่งท ี่ต ั้ง  ม ีป ระ โย ช น ์ใน ก ารอ ธ ิบ าย ล ัก ษ ณ ะ  

ข อ ง ก าร ล ง ท ุน ต ่าง ป ร ะ เท ศ ซ ึ่ง ส าม าร ถ ข ย าย ข ้าม พ ร ม แ ด น เพ ื่อ ล ง ท ุน แ ล ะ ผ ล ิต ร ะ ห ว ่าง ป ร ะ เท ศ  
ด ังน ั้น  ท ฤ ษ ฎ ีแ ห ล ่ง ท ี่ต ั้ง อ ธ ิบ าย ก าร ล ง ท ุน ต ่าง ป ร ะ เท ศ 'ใน ร ูป 1ข อ งป จ จ ัย เฉ พ าะแ ห ล ่งท ี่ต ั้งบ าง
ป ระการ (location-specific factors) ท ี่เป ็น ม ูล เห ต ุกำห น ด การลงท ุน ท างต รงต ่างป ระเท ศ  ต ังน ี้

John H. Dunning, “The Eclectic Theory o f  The Multinational Enterprise and 

International Hotel Industry”, In: Alan M. Rugman(ed.). N ew  Theories o f  The Multinational 
Enterprise (St. Martin’s Press, N ew  York. 1982), pp. 79-195.

29 Peter J. B uckley, “A  Critical V iew  o f  Theories o f  the Multinational Enterprise” in The 
Econom ic Theory o f  the Multinational Enterprises, ed. Peter J. Buckley and Mark Casson  
(N ew  York ะ St. Martin’s Press,1985), pp. 13-14.

30 John H. Dunning, “The Determinants o f  International Production”, Oxford Econom ic 

Papers 25 (N ovem ber 1973) ะ 308-312.
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1) ป ีจ จ ัย ด ้าน ค ว าม ได ้เป ร ีย บ จ าก ก าร ม ีท ร ัพ ย าก ร  ว ัต ถ ุด ิบ แ ล ะ ป ีจ จ ัย ก าร ผ ล ิต ต ่าง  ๆ 

(Availability and Cost o f  Inputs)
ต าม ท ฤษ ฎ ีแห ล ่งท ี่ต ั้ง  กำห น ด ให ้ม ีต ้น ท ุน ท างธ ุรกรรม และช ่วงข องป ีจจ ัยท ี่ม ีค วาม แต ก  

ต่าง (range o f  different factor endowments) หรอราคาป ีจจ ัย  (factor prices) หนวยผลตทม
เห ต ุผ ลจ ะ เส น อ การกำห น ด ต ล าด ส ิน ค ้าแล ะบ ร ิก ารท ี่เส ีย ต ้น ท ุน ก ารผ ล ิต ท ี่ต ํ่าท ี่ส ุด '1 ใน ก าร เล ือ ก  

แห ล ่งท ี่ต ั้งการผล ิต  น ักลงท ุน จะพ ิจารณ าแห ล ่งท ร ัพ ย ากรและต ้น ท ุน การผ ล ิต ใน ป ระเท ศ ผ ู้ร ับ ท ุน  
เป ็น เป ้าห ม ายแรก  ด ังน ัน ม ูล เห ต ุการลงท ุน ต ่างป ระเท ศ ต าม ท ฤษ ฎ ีน ี ม ีม ูล เห ต ุม าจากการท ี่น ัก  
ล งท ุน ใน ป ระเท ศ ผ ู้ลงท ุน ม ีค วาม ข าด แค ลน ป ิจจ ัยการผ ล ิต  ห ร ือม ีต ้น ท ุน ของป ีจจ ัยการผล ิตต ่าง ๆ  
ท ี่ส ูงกว ่า  แ ล ะไต ้เล ็ง เห ็น ผ ล ป ระโย ช น ์จ ากก ารใช ้ป ็จ จ ัย การผ ล ิต ราค าถ ูก เห ล ่าน ี้จ าก ป ระเท ศ ผ ู้ร ับ  

การลงท ุน  ป ีจจ ัยต ้าน ค วาม ไต ้เป ร ียบ น ี้ ป ิจจ ัยแรงงาน ราค าถ ูกน ับ เป ็น ม ูล เห ต ุส ำค ัญ ท ี่พ บ ม ากใน  

ป ระเท ศ พ ัฒ น าแล ้วท ี่ป ระส บ ป ีญ ห าต ้าน ก ารข าด แค ลน แรงงาน  และต ้น ท ุน ค ่าแรงงาน  ม ักขยาย  

ก ารลงท ุน ไป ย ังป ระเท ศ กำล ังพ ัฒ น าท ี่ม ีต ้น ท ุน แรงงาน ท ี่ต ํ่ากว ่าห ร ือม ีท ร ัพ ยากรเห ล ือ เพ ื่อ

2) ป ็จจ ัยต ้านการตลาด (Marketing)

บ รรษ ัท ข ้าม ช าต ิจะล งท ุน ต ่างป ระเท ศ เพ ื่อป ระห ย ัด ต ้น ท ุน ท างก ารต ล าด ห ร ือ เพ ื่อ บ ร ิการ  
ต ล าด ท ้อ งถ ิ่น ท ี่ด ีก ว ่า* 32 ก ารต ลาด ใน ต ลาด ต ่างป ระเท ศ ใน กรณ ีข อ งก ารส ่งออ กม ัก จ ะเก ี่ยวข ้อ งค ับ  
ต ้น ท ุน ท างก ารต ล าด ท ี่ม ากข ึ้น  เช ่น ต ้น ท ุน ค ่าธ ุรกรรม และภ าษ ีจากฐ าน การผ ล ิต ไป ย ังต ลาด  ยิ่ง 
กว ่าน ั้น  ก ารต ั้งฐ าน ก ารผ ล ิต ใก ล ้ ๆ  ก ับตลาด  ช ่วย ส ร ้างโอ กาส ท ี่ด ีแค ่บ รรษ ัท ข ้าม ช าต ิ สำห ร ับ  
ต ลาดซ ือขายท ัน ท ี (on-the-spot marketing) การบ ร ิการห ล ังการข าย (after-sales servicing) 
และก ารป ร ับ ป ร ุงก ารผ ล ิต  (production adaption) ไป ส ู่ค วาม ต ้องก ารข องผ ู้,บ ร ิโภ ค  น อกจากน ีการ  
ต ั้ง ฐ าน ก าร ผ ล ิต ใก ล ้ต ล าด  ย ัง ท ำให ้บ ร ิษ ัท ธ ุร ก ิจ ส าม าร ถ ไต ้ร ับ ส ่ว น แ บ ่ง ท างก าร ต ล าด เพ ิ่ม ข ึ้น
ส าม ารถ ห ล ีก เล ี่ย งการก ีด ค ัน ท างภ าษ ี (tariff barriers) และส าม ารถ ล ด ต ้น ท ุน ค ่าข น ส ่ง  ป ีจจ ัย
ต ้าน การตลาด  เช ่น ข น าด ต ลาด และก ารเต ิบ โต ข อ งต ลาด ใน ป ระเท ศ ผ ู้ร ับ ก ารล งท ุน  ม ีผล
ก ร ะ ท บ ต ่อ ศ ัก ย ภ า พ ข อ ง บ ร ร ษ ัท ข ้า ม ช า ต ิ ใ น ก า ร ไ ต ้เป ร ีย บ ท ัง จ า ก ก า ร ป ร ะ ห ย ัด จ า ก ข น า ด  
(econom ies o f  scale) ท เป ็น การผล ิต  (production) แ ล ะ ท ีไม ่ใช ่ก ารผ ล ิต  (non-production) และ  
ม ีผ ลต ่อ การด ึงด ูด การลงท ุน ระห ว ่างป ระเท ศ  กล ่าวค ือ  ห ากต ลาดป ระเท ศ ผ ู้ร ับ ท ุน ม ีข น าด ให ญ  ่

แล ะ ม ีอ ัต ราก ารข ย าย ต ัว ใน ล ัก ษ ณ ะ ข อ งก าร เต ิบ โต ข ืน  ห ร ือก ารท ี่น ัก ล งท ุน ค ู่แข ่ง ใน ป ระเท ศ ผ ู้ร ับ

D.M . Smith, Industrial Location- An Econom ic Geographical Analysis (N ew  York: John 
W iley and Sons, Inc., 1971), p. 14.

32 John H. Dunning. International Production and Multinational Enterprise (George
A llen& U nw in Ltd.,1981), p.49.
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ท ุน ม ีการพ ัฒ น าต น เองใน ด ้าน การผ ล ิต ท ี่เพ ิ่ม ส ูงข ึ้น  ก ็จ ะ เป ็น แรงจ ูง ใจ ให ้น ัก ล งท ุน ต ัด ส ิน ใจ อ อ ก  

ไป ท ำก ารล งท ุน ท างต รงใน ต ่างป ระ เท ศ

3) ป ็จจ ัยด ้าน ก ารก ีด ก ัน ท างการค ้า  (Bypassing Trade Barriers)

น โย บ าย ก ารก ีด ก ัน ท างก ารด ้าท ี่ม ีอ ย ู่ กระต ุ้น ให ้เก ิด การล งท ุน ท างต รง บางคร ั้ง  การลง  

ท ุน ท างต รงระห ว ่างป ระเท ศ  ถ ูก ก ระต ุ้น เข ้าไป ใน ป ระ เท ศ ท ี่ไม ่ม ีก ารก ีด ก ัน ท างก ารค ้า  ด ังน ัน
ผ ล ผ ล ิต ถ ูก ส ่ง อ อ ก ไ ป ป ร ะ เท ศ ท ี่ม ีก าร ก ีด ก ัน ก าร ส ่ง อ อ ก ข อ ง ป ร ะ เท ศ ผ ู้ล ง ท ุน 3' น อกจาก
ก ลย ุท ธ ์ก ารท ด แท น การน ำเข ้าท ี่ถ ูก ร ับ เอาโด ย ป ระเท ศ กำล ังพ ัฒ น าแล ้ว  ย ังด ึงด ูดบร ิษ ัท ต ่างชาต ิท ี่ 
ใช ้ก ารส ่งอ อ ก ไป ป ระเท ศ ผ ู้ร ับ ก ารล งท ุน จ าก ป ระ เท ศ ผ ู้ล งท ุน ไป ล งท ุน ท างต รงท ี่น ั่น

4) ป ็จจ ัยด ้าน น โย บ ายร ัฐ บ าล  (G overnment-Policies Factors)

ป ีจจ ัยอ ื่น  ๆ  ท ี่ด ึงด ูด การลงท ุน ต ่างป ระเท ศ  คือ แ รงด ึงด ูด ใจท ี่ถ ูก เส น อโด ย ร ัฐ บ าล ข อ ง  
ป ระเท ศ ผ ู้ร ับ การลงท ุน  ได ้แ ก ่ อ ัตราภาษ ีท ี่ต ํ่ากว ่า โค รงส ร ้างพ ื้น ฐ าน ท ี่ด ีก ว ่า  เสถ ียรภาพ ทาง  
การ เม ืองท ี่ด ีก ว ่า  ก าร อ น ุญ าต ให ้ส ่งผ ล ก ำไร ก ล ับ ได ้ เห ล ่าน ี้ส ร ้างบ รรยากาศ การลงท ุน  ซึ่ง
ก ร ะ ท บ ก า ร ร ับ ค ว า ม เส ี่ย ง ข อ ง บ ร ร ษ ัท ข ้า ม ช า ต ิแ ล ะ ม ีอ ิท ธ ิพ ล ต , อ ก า ร ห า แ ห ล ่ง ท ี่ต ั้ง ข อ ง  

อ ุตส าห กรรม

น โยบ ายร ัฐ บ าลข อ งท ั้งป ระเท ศ ผ ู้ร ับ ก ารล งท ุน และป ระเท ศ ผ ู้ล งท ุน ม ีค วาม ส ำค ัญ  และม ี 
อ ิท ธ ิพ ลต ่อ การลงท ุน ต ่างป ระ เท ศ  ภ ายใต ้น โย บ าย ข องป ระเท ศ ผ ู้ร ับ การลงท ุน  ส ิ่งส ำค ัญ อย ่าง  
หน ึ่ง ค ือ การต ั้งกำแพ งภ าษ ีก ีด ก ัน ก ารน ำเข ้า  (tariffs against import) โค วด ้าการน ำเข ้า  (import 
quota) แล ะแรงด งด ูด ใจ จ าก ก ารล งท ุน  (investment incentive)* 34

การต ั้งกำแพ งภ าษ ี (tariffs) เป ็น ภ าษ ีท ี่รวม อย ู่ใน การน ำเข ้า  ซ ึ่ง เพ ิ่ม ราคาการน ำเข ้าใน  
ต ลาด ภ ายใน  เพ ื่อป กป ็องอ ุต ส าห ก รรม ภ ายใน จ าก ก ารแข ่งข ัน ต ่างป ระเท ศ  โค วด ้าการน ำเข ้า
เป ็น น โย บ าย ท ี่ร ัฐ บ าล ใช ้แ ล ะ เป ็น น โย บ าย อ ุต ส าห ก รร ม  (industry procurement policies) ท่ีทำ

Edward K.Y. Chen, Multinational Corporations. Technology and Em ploym ent. (N ew  

York: St. Martin’s Press, 1983), p. 26.
34 For a com prehensive discussion about the effect o f  protection on foreign investment, 

see W .M . Gorden, “Protection and Foreign investment”, Econom ic Record (V ol. 43 , June 
1967): 209-3-202  and Thomas Horst, “The Industrial Com position o f  บ .ร . Exports and 
Subsidiary Sales to the Canadian Market”, American Econom ic R eview  (March 1972): 37-45.
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ให ้เก ิด ค ว าม แ ต ก ต ่าง ใน ส ิน ค ้าต ่าง ป ร ะ เท ศ แ ล ะ ส ิน ค ้าท ี่ม ีก าร น ำ เข ้าซ ึ่ง ม ีร ะ เบ ีย บ ข ้อ บ ัง ค ับ ม าก  
น ักว ิจ ัยห ลายท ่าน พ บ ว ่า เห ต ุผ ลท ี่ส ำค ัญ ท ี่ส ุด อย ่างห น ึ่งข องการลงท ุน ต ่างป ระเท ศ  ค ือ การม ีการ  

ต ั้งกำแพ งภาษ ี หร ือ  การก ีด ก ัน การน ำเข ้าท ั้งท างต รงแล ะท างอ ้อม  เป ็น ท ี่ยอม ร ับ ก ัน ว ่า ย ุทธวิธ ี 
การท ด แท น การน ำเข ้าข องป ระเท ศ กำล ังพ ัฒ น าท ี่แพ ร ่ห ลายน ี ด ึงด ูด ให ้บ ร ิษ ัท ต ่างชาต ิท ี่พ ัฒ น า
แ ล ้ว ใช ้ก ารส ่งอ อ ก ไป ย ังป ระ เท ศ ก ำล ังพ ัฒ น า เพ ื่อส ร ้างค วาม ส ะด วกแก ่อ ุต ส าห กรรม ท ี่น ั่น 35 ใน  
กรณ ีท ี่ เพ ื่อท ี่จะผ ่าน การก ีด ก ัน ท างการค ้า  (by-pass trade restrictions) บรรษ ัท ข ้ามชาต ิจะต ัง  

บ ร ิษ ัท ส าข าใน ป ระ เท ศ ซ ึ่งไม ่ม ีก ารก ีด ก ัน ท างก ารค ้า  ผ ล ิต ภ ัณ ฑ ์ท ี่ผล ิต โด ยบ ร ิษ ัท ส าข าเห ล ่าน ีจะ  
ถ ูก ส ่งอ อ ก ไป ย ังต ล าด ท ี่ม ีก ารก ีด ก ัน ก ารส ่งอ อ ก ข อ งป ระ เท ศ ผ ู้ก ำล ังล งท ุน 36

แรงด ึงด ูด ใจ จ าก ก ารล งท ุน 37 เช ่น ก ารม ีน โยบ ายห ร ือ โค รงก ารป ระก ัน ค วาม เส ี่ยงจ ากก าร  
ล งท ุน ใน ต ่างป ระ เท ศ  ก ารด ำเน ิน น โย บ าย ค ้าน ภ าษ ีท ี่เอ ื้อ อำน วย ห ร ือ เป ็น ป ระโย ช น ์แก ่น ัก ลงท ุน  

ห ร ือก ารอำน วย ค วาม ส ะด วกใน ค ้าน ต ่าง  ๆ  อาท ิ ก ารจ ัด ห าแห ล ่ง เง ิน ท ุน ให ้ก ับ น ัก ล งท ุน  เป ็นต ้น  
น อ ก จ าก น ี้ น โย บ าย ข อ งร ัฐ บ าล ป ระ เท ศ ผ ู้ล งท ุน ท ี่อ าจ เป ็น แ ร งผ ล ัก ด ัน ให ้น ัก ล งท ุน จ ำเป ็น ต ้อ ง  

อ อ ก ไป ท ำก าร ล งท ุน ใน ต ่างป ร ะ เท ศ เช ่น  ก ารท ี่ร ัฐ บ าล ม ีน โย บ าย ส ่ง เส ร ิม ห ร ือ ส น ับ ส น ุน ให ้ม ีก าร  
ล งท ุน จาก ต ่างป ระเท ศ  โด ย ก ารให ้ส ิท ธ ิพ ิเศ ษ ต ่าง  ๆ  ท ี่เป ็น ป ระโยช น ์ต ่อ น ักล งท ุน ต ่างช าต ิ ทำ 
ให ้น ัก ล งท ุน ด ังก ล ่าว ส าม ารถ เข ้าม าท ำก ารล งท ุน แข ่งข ัน ก ับ น ัก ล งท ุน ท ้อ งถ ิ่น  ส ่งผ ล ให ้น ัก ล งท ุน  
ท ้อ งถ ิ่น จ ำต ้อ งอ อ ก ไป ท ำก ารล งท ุน ใน ต ่างป ร ะ เท ศ  หร ือ ก ารท ี่ร ัฐ บ าล ม ีน โย บ าย ห ้าม ม ิให ้ม ีการ  

ป ระก อบ ก ารลงท ุน  หร ือ  ผ ล ิต ส ิน ค ้าบ างชน ิด ท ี่เห ็น ว ่า  อ าจ ก ่อ ให ้เก ิด ผ ล เส ีย ต ่อ ป ระเท ศ  อาท ิ การ 
ล งท ุน ใน อ ุต ส าห ก ร ร ม ท ี่ก ่อ ให ้เก ิด ม ล ภ าว ะ  เป ็นต ้น  ซ ึ่งจะ เป ็น แรงผ ล ักด ัน ให ้น ักลงท ุน จำเป ็น  
ต ้อ งอ อ ก ไป ท ำก าร ล งท ุน ใน อ ุต ส าห ก ร ร ม ด ังก ล ่าว ใน ต ่างป ระ เท ศ แ ท น

น โยบ ายร ัฐ บ าลข อ งป ระเท ศ ผ ู้ร ับ การลงท ุน  ก ระท บ ต ่อ เศ รษ ฐก ิจ โด ยท ั่ว  ๆ  ไป  อาท ิ
น โย บ าย ท ี่ท ำให ้เก ิด ก าร เต ิบ โต ท าง เศ รษ ฐ ก ิจ  และเส ถ ียรภ าพ ท างเศ รษ ฐก ิจอย ่างรวดเร ็ว  น โยบ าย  

ท ี่ท ำให ้เก ิด เส ถ ียรภ าพ ท างก าร เม ือ ง  ส าธ ารณ ูป โภ ค พ ื้น ฐ าน ท ี่ด ีข ึ้น และแรงด ึงด ูด การลงท ุน ท ี่ถ ูก  

เส น อ โด ย ร ัฐ บ าล ป ระ เท ศ ผ ู้ร ับ ก ารล งท ุน  เช ่น อ ัตราภ าษ ีท ี่ต ํ่าอาจจะม ีอ ิท ธ ิพ ลต ่อการลงท ุน ท าง  

ต รงระห ว ่างป ระเท ศ  การต ัด ส ิน ใจข อ งบ ร ิษ ัท ธ ุรก ิจท ี่จะไป ล งท ุน ต ่างป ระเท ศ ย ังม ีอ ิท ธ ิพ ลม า

Sanja Lall and Paul Streeten (1977), Foreign Investment Transnationals and D eveloping  

Countries (London: M acmillan Press, 1977), pp. 20-28.
36 Edward K.Y. C hen. Multinational Corporations. Technology & Employment (St. 

Martin’s Press, Inc., N ew  York, 1983), pp. 26.
37 Isaiah Frank, Foreign Enterprise in D eveloping Countries (The Johns Hopkins 

University Press, Baltimore and London, 1980), pp. 113-131.
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จ ากน โยบ ายข อ งป ระเท ศ แม ่ เช่น ก ารป ระก ัน การลงท ุน  (investment insurance schem es), tax 

deferral schem e และ antitrust policy

4. ท ฤ ษ ฎ ีก ารส ัง เค ร าะ ห ์ป ็จ จ ัย ต ่าง  ๆ  ท ี่ก ำห น ด ก ารล งท ุน ท างต รงใน ต ่างป ระ เท ศ
(E clectic Theory)

แน วค ิด ท ฤษ ฎ ี “การส ังเคราะห ์ป ีจจ ัยต ่าง ๆ ” ของ Dunning ใน ฐ าน ะเป ็น ท ฤ ษ ฎ ีท ั่ว ไป  

ข อ งการล งท ุน ระห ว ่างป ระเท ศ  ซ ึ่งใช ้อธ ิบ ายม ูล เห ต ุจ ูงใจการลงท ุน ต ่างป ระเท ศ ได ้ด ีกว ่าท ฤษ ฎ ี 
อื่น ๆ  เน ื่องจาก ท ฤ ษ ฎ ีน ีเก ิดจากการน ำเอาแน วค ิด !เจจ ัยท ี่ก ำห น ด การลงท ุน ต ่างป ระเท ศ ท ี่ส ำค ัญ  
3 ท ฤ ษ ฎ ีม ารวม ก ัน อย ่าง เป ็น ระบ บ ค ือ  ท ฤษ ฎ ีองค ์การอ ุต ส าห กรรม  ท ฤ ษ ฎ ีก ารท ำให ้เป ็น ภ ายใน  

และ ท ฤ ษ ฎ ีแห ล ่งท ี่ต ั้ง  Dunning กล ่าวว ่า ท ฤษ ฎ ีท ังสาม ม ีข ้อบ กพ ร ่อง ค ือ ไม ่ส าม ารถ ใช ้เป ็น  

ท ฤ ษ ฎ ีใน ก ารอ ธ ิบ าย ก ารล งท ุน ท างต รงใน ต ่างป ระ เท ศ ท ี่เก ิด ข ึ้น โด ย ท ั่ว ไป ได ้ เน ื่องจาก ต ่างก ็ให  ้
ค วาม ส ำค ัญ แต ่เฉ พ าะม ูล เห ต ุห ร ือ ใ]จจ ัยท ี่ส ำค ัญ เพ ียงบ างป ระการเท ่าน ัน  ใน ความ เป ็น จร ิง
ก าร ล งท ุน ท างต ร งใน ต ่างป ร ะ เท ศ ม ิได ้เก ิด ข ึ้น โด ย ม ีม ูล เห ต ุม าจ าก ป ีจ จ ัย ใด !เจ จ ัย ห น ึ่ง โด ย เฉ พ าะ  
ต าม แน วค ิด ข อ งแต ่ล ะท ฤ ษ ฎ ีด ังก ล ่าวข ้างด ้น เท ่าน ั้น  แต ่ส าม ารถเก ิด ข ึ้น ได ้จากห ลาย ๆ  เหต ุป ีจจ ัย 
แต ก ต ่างก ัน ไป ต าม ล ัก ษ ณ ะแล ะว ัต ถ ุป ระส งค ์ก ารลงท ุน ข อ งน ักล งท ุน แต ่ล ะราย  เพ ราะฉะน ั้น
Dunning38 จ ีงป ระม วล ท ฤษ ฎ ีท ั้งส าม ข ้างด ้น  ส ัง เค ราะห ์เป ็น ท ฤษ ฎ ีให ม ่ โด ยอธ ิบ ายว ่า ม ูลเหต ุ 
ห ร ือป ิจ จ ัย กำห น ด การลงท ุน ท างต รงใน ต ่างป ระเท ศ  ม ี!เจจ ัยท ี่สำค ัญ  3 ป ระการค ือ  1)
ค วาม ได ้เป ร ียบ จาก ก าร เป ็น เจ ้าข อ ง (ownership-specific advantage) เช ่น การม ีความ ร ู้ ความ  

ช ำน าญ ด ้าน เท ค โน โล ย ีก าร ผ ล ิต  การว ิจ ัยและพ ัฒ น า การตลาด การจ ัดการ และการบ ร ิห ารท ี่ด ี 
ห ร ือ เห น ือ ก ว ่า  ค วาม ส าม ารถ ใน การผ ล ิต ส ิน ค ้าให ้ม ีค วาม แต กต ่าง  เป ็นด ้น 2) ก าร ใช ้ค ว าม ได ้ 
เป ร ีย บ ภ ายใน  (internalization advantage) เช ่น ความ ต ้องการลดต ้น ท ุน การท ำธ ุรกรรม ต ่าง ๆ  
ผ ่าน ท างการตลาด  ก ารล ด !เญ ห าค วาม ไม ่เท ่า เท ียม ใน ก ารร ับ ร ู้ข ้อม ูล ใน ต ล าด  ค วาม ไม ่แน ่น อน  
ข อ งผ ู้ซ ื้อ ผ ู้ข าย ใน ต ล าด ส ิน ค ้า  เป ็น ด ้น  3) ความ ได ้เป ร ียบ ใน ท ำเลท ี่ต ั้ง  (location-specific 
advantage) เช ่น ค วาม อ ุด ม ส ม บ ูรณ ์ หาง ่าย และม ีราคาถ ูกของป ็จจ ัยการผล ิตต ่าง ๆ  ของป ระเท ศ  

ผ ู้ร ับท ุน  ใ]จจ ัยด ้าน การตลาด  ป ิจ จ ัยด ้าน น โยบ ายร ัฐ บ าลท ั้งจากป ระเท ศ ผ ู้ลงท ุน เองและร ัฐบ าลผ ู้ 
ร ับท ุน  เป ็นต ้น  ซ ึ่งท ั้งส าม ใ]จจ ัยน ี้จะต ้องอย ู่ใน ส ภ าพ ห ร ือ เง ื่อน ไข ท ี่ท ำให ้เก ิด การลงท ุน ท างต รง  
ใน ต ่าง ป ร ะ เท ศ  ด ังน ี้ ป ระการแรก  บ ร ิษ ัท ห ร ือน ักลงท ุน  จะต ้องเป ็น เจ ้าของความได ้เปร ียบ
บ างป ระก ารเห น ือ บ ร ิษ ัท ค ู่แข ่งอ ื่น  ๆ ใน ป ระเท ศ ท ี่ร ับ ก ารล งท ุน  อาท ิ ม ีความ เห ม าะสม ท าง

John H. Dunning, “ The Eclectic Theory o f  International Production,” in International
Capital M ovem ents, eds. John Black and John H. Dunning (Macmillan Publishers, 1982), 
pp. 84-88.
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เท ค โน โล ย ี เค ร ื่องห ม ายการค ้า ความร ู้ท างค ้าน การจ ัดการ และการต ลาด และการค วบ ค ุม การ  

เข ้าส ู่ต ลาด ข องค ู่แข ่งข ัน อ ื่น  ๆ  เป ็นต ้น  โด ยความ ได ้เป ร ียบ เห ล ่าน ี้จะต ้องม ีม ากกว ่าความ เส ีย
เป ร ีย บ จาก ต ้น ท ุน ส ่วน เพ ิ่ม ท ี่เก ิด จ ากก ารล งท ุน ใน ต ่างป ระเท ศ  ป ระการท ี่ส อง ผลป ระโยชน ์ของ  
ก าร ใช ้ค ว าม ไต ้เป ร ีย บ ต ่าง ๆ  ด ังกล ่าว  โด ยก ารลงท ุน ท างต รงใน ต ่างป ระเท ศ จะต ้องม ีม ากกว ่าผ ล  
ป ระโย ช น ์จ ากก ารข าย ส ิท ธ ิบ ัต ร  (license) ประการส ุดท ้าย  ป ระเท ศท ี่ร ับ การลงท ุน จะต ้องม ี 
ค ว าม ได ้เป ร ีย บ ใน ท ำเล ท ี่ต ั้งม ากก ว ่าป ระเท ศ ท ี่ม าลงท ุน  เช่น ม ีแรงงาน จำน วน ม ากและต ้น ท ุน ค ่า  
จ ้างแรงงาน ต ํ่าก ว่า ต ้น ท ุน พ ล ังงาน ต ํ่ากว ่า ทร ัพ ยากรธรรมชาต ิ ห ร ือว ัตถ ุด ิบ ป ร ิม าณ ม าก หรือม ี 
แ รงจ ูง ใจ อ ื่น ๆ  ใน ก าร ล งท ุน  เป ็นต ้น

ท ฤษ ฎ ีส ัง เค ราะห ์ป ็จจ ัยต ่าง ๆ  ท ี่ก ำห น ด การลงท ุน ท างต รงใน ต ่างป ระเท ศ  นอกจากจะ  

ส าม ารถ ใช ้อ ธ ิบ าย ก ารล งท ุน ท างต รงใน ต ่างป ระ เท ศ ได ้ท ุก ป ระ เภ ท ก ารล งท ุน แค ้ว  ย ังเป ็นทฤษฎ  ี
ท ี่ม ีผ ู้น ำม าป ระย ุกต ์ใช ้เพ ื่ออ ธ ิบ าย ม ูล เห ต ุห ร ือ ป ิจจ ัยก ำห น ด ก ารล งท ุน ท างต รงใน ต ่างป ระเท ศ  ใน  

ก รณ ีข องน ักลงท ุน จากป ระเท ศ กำล ังพ ัฒ น าอ ีกด ้วย

2.13 ทฤษฎีการลงทุนทางตรงในต่างประเทศสำหรับประเทศกำลังพัฒนา

ส ำ ห ร ับ ใน ส ่ว น ท ี่ส อ ง น ี้ เป ็น ก าร รว บ ร ว ม ม ูล เห ต ุจ ูง ใจ ข อ งก าร ล งท ุน ท างต รง ใน ต ่าง
ป ระเท ศ ข องป ระเท ศ กำล ังพ ัฒ น า แต ่เน ื่อ งจ าก ย ังไม ่ม ีท ฤษ ฎ ีท ี่จ ะใช ้อธ ิบ ายม ูล เห ต ุจ ูง ใจ ใน การลง  
ท ุน ท างต รงใน ต ่างป ระเท ศ ข อ งป ระเท ศ ก ำล ังพ ัฒ น าโด ย เฉ พ าะ ใน ส ่วน น ีจ ึง เส น อแน วค ิด ท ฤษ ฎ  ี
ส ังเคราะห ์ป ีจจ ัยต ่าง ๆ  และแน วค ิค ท ี่อ ธ ิบ าย เก ี่ยวก ับ ลำด ับ การพ ัฒ น าแล ะการล งท ุน ท างต รงใน  
ต ่างป ร ะ เท ศ เห ล ่าน ี้ ของ John H. Dunning จากน ั้น เป ็น การรวบ รวม ผลการศ ึกษ าเช ิงป ระจ ักษ  ์
เก ี่ยวก ับ ก ารล งท ุน ท างต รงใน ต ่างป ระเท ศ ข องกล ุ่ม ป ระเท ศ ก ำล ังพ ัฒ น า

จ ากท ฤ ษ ฎ ีก ารลงท ุน ท างต รงใน ต ่างป ระเท ศ ต ่างๆ  ด ังกล ่าวข ้างต ้น  จะเห ็น ได ้ว ่า ย ังไม ่ม ี 
ท ฤ ษ ฎ ีท ี่จ ะ ใช ้อ ธ ิบ าย ม ูล เห ต ุจ ูง ใจ ก ารล งท ุน ท างต ร งใน ต ่างป ร ะ เท ศ ข อ งป ร ะ เท ศ ก ำล ังพ ัฒ น าโด ย  

เฉพาะ ใน ส ่วน น ี้จ ึงข อ เส น อ แน วค ิด ข อง Dunning ซ ึ่งศ ึกษ าท ฤษ ฎ ีการส ังเคราะห ์ป ิจจ ัยต ่างๆ ที ่
ก ำห น ด ก ารล งท ุน ท างต รงใน ต ่างป ระ เท ศ 39 หรือ Eclectic Theory ซ ึ่งเป ็น ท ี่ยอมร ับว ่า ท ฤษ ฎ ีน ี ้
ส าม ารถ ใช ้อ ธ ิบ ายม ูล เห ต ุห ร ือ ป ็จ จ ัยกำห น ด การล งท ุน ท างต รงใน ต ่างป ระเท ศ ข อ งน ักล งท ุน ท ั่ว ไป  
ท ั้งข อ งป ระเท ศ พ ัฒ น าแล ้วแล ะป ระเท ศ ก ำล ังพ ัฒ น าได ้ค รอ บ ค ล ุม กว ่าท ฤ ษ ฎ ีอ ื่น ๆ  ด ังน ั้น  ใน การ  
ศ ึก ษ าใน ส ่ว น ข อ งม ูล เห ต ุจ ูง ใจ ก าร ล ง ท ุน ข อ งไท ย ใน จ ีน ใน ท ี่น ี้ จ ึงจะอาศ ัยแน วค ิด จากท ฤษ ฎ ีน ี้ มา 
ใช ้เป ็น ก ร อ บ ใน ก าร ว ิเค ร าะ ห ์ ซึ่ง Dunning อธ ิบายว ่า ก ารลงท ุน โด ยต รงใน ต ่างป ระเท ศ จะเก ิด

John H. Dunning, International Production and The Multinational Enterprise (George
A llen & Unw in Ltd., 1981), p.79.
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ขึ้น เน ื่องจาก ม ีม ูล เห ต ุจ ูง1ใจห ร ือป ีจจ ัยต ่างๆ โด ยม ูล เห ต ุห ร ือป ็จจ ัยท ี่ก ำห น ด การลงท ุน ด ังกล ่าว  
ป ระกอบ ด ้วยป ิจจ ัยท ี่ส ำค ัญ  3 ป ีจจ ัยให ญ ่ ๆ  ค ือ ความ ได ้เป ร ียบ ใน การเป ็น เจ ้าข องส ิน ท ร ัพ ย  ์

บ างอย ่าง (ow nership specific  advantages) ค ว าม ได ้เป ร ีย บ ใน ก ารท ำให ้เป ็น ป ระโย ช น ์แก  ่

องค ์การด ้วยต น เอ ง(internalisation incentive advantages) และค วาม ได เป รยบ ท เก ิด จากแห ล ่งท  
ตั้ง (location-specific advantages) ซ ึ่งป ิจจ ัยท ี่ค าด ว ่าจะเป ็น ม ูล เห ต ุจ ูงใจห ร ือผ ล ักด ัน ให ้น ักลงท ุน  
ไท ย ท ำก ารล งท ุน ใน ป ระ เท ศ ต ่าง  ๆ สาม ารถอธ ิบ ายได ้ด ังน ี

1. ค วาม ได ้เป ร ียบ ใน การ เป ็น เจ ้าข องส ิน ท ร ัพ ย ์บ างป ระก าร  ส ันท ร ัพ ย ์ขององค ์การธ ุรก ิจ  

อาจเป ็น ส ิน ท ร ัพ ย ์ท ี่ม ีต ัวตน  เช่น ส ถาน ท ี่ เคร ื่องจ ักร เป ็นต ้น แต ่ม ีส ัน ท ร ัพ ย ์พ ิเศ ษ บ างป ระการท ี่ 
แต ่ละองค ์การธ ุรก ิจ ส ร ้างข ึ้น เอ งเช ่น  โด ยการซ ื้อส ิท ธ ิบ ัต ร  ส ัม ป ท าน  เป ็นด ้น ส ิน ท ร ัพ ย ์เห ล ่าน ี้ 
ได ้แ ก ่ค ว าม ร ู้ท าง ด ้าน เท ค โน โล ย ีก าร จ ัด ก าร  ความ ม ีป ระส บ การณ ์ห ร ือม ีท ักษ ะข องบ ุค ลากรภ าย  
ใน อ งค ์ก าร เป ็น ต ้น  ซ ึ่งส ่วน ให ญ ่เป ็น ส ิน ท ร ัพ ย ์ท ี่ไม ่ม ีด ัวต น  การม ีส ิน ท ร ัพ ย ์พ ิเศ ษ เห ล ่าน ีใน ครอบ  

ค ร อ ง ม าก น ้อ ย ม ีผ ล ท ำให ้แ ต ่ล ะ อ ง ค ์ก าร ธ ุร ก ิจ ม ีค ว าม ได ้เป ร ีย บ แ ต ก ต ่าง ก ัน ส ัน ท ร ัพ ย ์พ ิเศ ษ บ าง  
อย ่างอาจ จ ะม ีผ ลให ้องค ์การธ ุรก ิจม ีค วาม ได ้เป ร ียบ ม าก ข ึ้น ถ ้าองค ์ก ารธ ุรก ิจม ีการกระจ ายก ารผ ล ิต  
ไป ย ังแห ล ่งต ่าง  ๆ  ห ร ือป ระเท ศ ต ่างๆ  Dunning ไต ้ส ร ุป ค วาม ได ้,เป ร ียบจากการเป ็น เจ ้าของ  
ส ัน ท ร ัพ ย ์พ ิเศ ษ บ างอย ่างออก เป ็น ป ระเภ ท ต ่าง  ๆ  ดังน ี

1) ค วาม ไต ้เป ร ียบ ท ี่ไม ,จำเป ็น ต ้องเก ิดจากการกระจายการผล ิต ไป ย ังป ระเท ศ ต ่าง ๆ  ได ้แก ่ 
ข น าด แล ะค ว าม ม ั่น ค งข อ งก ิจ ก าร  ส ิน ค ้าท ี่ผ ล ิต และการกระจายการผล ิต ส ิน ค ้าห ลาย ๆ  ชนิด
ค ว าม ส าม าร ถ ใน ก าร แ ส ว งห าป ร ะ โย ช น ์จ าก ก าร ให ้แ ร งงาน ท ำห น ้าท ี่เฉ พ าะ อ ย ่าง  อำน าจใน การ  

ผ ูก ข าด ก ารม ีท ร ัพ ย าก รท ี่ด ีก ว ่าแ ล ะม ีค ว าม ส าม ารถ ใน ก ารใช ้ท ร ัพ ย าก รบ ัน ให ้ม ีป ระโย ช น ์ ความร ู ้
ท างต ้าน เท ค โน โล ย ี ต ราเค ร ื่องห ม ายการค ้าระบ บ การจ ัด การท างด ้าน การผล ิต  การต ลาด และการ  

จ ัด องค ์ก ารค วาม ส าม ารถ ใน ก ารว ิจ ัยและพ ัฒ น า ค วาม ส ารารถใน การจ ัด ห าป ีจจ ัยการผ ล ิตต ่างๆ  
โด ย ได ้ร ับ ส ิท ธ ิพ ิเศ ษ บ างป ระก าร เห น ือ ค ู่แข ่ง  ค วาม ส าม ารถ ใน การ เข ้าถ ึงต ล าด ข อ งส ิน ค ้าการได ้ 
ร ับ ค วาม ค ุ้ม ค รองจากร ัฐบ าล เป ็น ต ้น

2) ค วาม ไต ้เป ร ีย บ ท ี่ก ิจ ก ารส าข าได ้ร ับ จ าก บ ร ิษ ัท แม ่ ได ้แก ่ความ ร ู้ท างด ้าน การจ ัดการ
ก ารบ ร ิห ารแล ะก ารต ล าด  การว ิจ ัยและพ ัฒ น า ก ิจก ารส าข าม ัก ได ้ร ับ ป ระโยช น ์ใน เร ื่อ ง เห ล ่าน ิจ าก  
ก ิจก ารแม ่ ก าร จ ัด ต ั้ง ส าข าย ังท ำให ้เก ิด ก าร ป ระ ห ย ัด แก ่อ ง ค ์ก าร ธ ุร ก ิจ ใน ด ้าน ต ่างๆ  เช ่น การ
ป ระห ย ัดท างด ้าน การผ ล ิต การซ ื้อว ัต ถ ุด ิบ  การจ ัด ห าเง ิน ท ุน และเง ิน ห ม ุน เว ียน ใน ก ิจการ การ
ป ระห ย ัดท างด ้าน การต ลาด เป ็น ต ้น

3) ค วาม ไต ้เป ร ียบ ท ี่เก ิดจากการกระจายการผ ล ิต ไป ย ังป ระเท ศ ต ่าง  ๆ  จะท ำให ้ก ิจการม ี 
ค วาม ไต ้เป ร ีย บ ต ่างๆ  ช ้างต ้น เพ ิ่ม ข ึ้นและท ำให ้ก ิจ ก ารส าม ารถ ได ้ร ับ ค วาม ร ู้ ข ่าวส ารต ่างๆ เก ี่ยวก ับ
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การต ลาด  การจ ัด ห าว ัต ถ ุด ิบ ท ี่ด ีกว ่า  ธ ุรก ิจท ี่ท ำการผ ล ิต ใน ป ระเท ศ ข องต น เท ่าน ัน  น อกจากน ี ยัง 

ม ีผ ล ให ้ก ิจ ก ารส าม ารถ ห าป ระโย ช น ์จ าก ป ีจ จ ัย ก ารผ ล ิต ห ร ือ ส ภ าพ แว ด ล ้อ ม ต ่าง  ๆ ของป ระเท ศ  
นัน ๆแล ะส าม ารถ ก ระจายค วาม เส ี่ย งภ ัยด ้วย

2. ค ว าม ได ้เป ร ีย บ ใน ก ารท ำให ้เป ็น ป ระโย ช น ์แก ่อ งค ์ก ารด ้วย ต น เอ ง ป ระโยช น ์ท ี่องค ์การ  

ธ ุรก ิจจะได ้ร ับ จะม ากข ึ้น  ก ็ต ่อ เม ื่อก ิจการส าม ารถ น ำค วาม ได ้เป ร ียบ ต ่าง ๆ ท ี่ต น ม ีอย ู่ใช ้ให ้เก ิด  

ป ระโย ช น ์เอ ง  แท น ท ี่จะข าย ห ร ือ ให ้เช ่าค วาม ได ้เป ร ีย บ น ัน ให ้แก ่ก ิจ ก ารภ าย น อ ก น ั่น ค ือ  องค ์การ  
ธ ุร ก ิจ จ ะ ต ้อ งห าป ร ะ โย ช น ์จ าก ค ว าม ได ้เป ร ีย บ ข อ งต น ด ้ว ย ต น เอ งโด ย ก าร ข ย าย ก าร ป ร ะ ก อ บ ก าร  
ข อ งต น อ อ ก ไป (internalisation) ใน ต ่างป ระเท ศ  เพ ื่อ เป ็น การลด ด ้น ท ุน การท ำธ ุรกรรม าต ่างๆท ี ่
จะเก ิดข ึ้น  ป ระก อ บ ก ับ การท ำให ้ก ิจ กรรม ห ร ือ ธ ุรก รรม ต ่าง  ๆ ใน ต ล าด ส าม ารถ ม ีก าร เช ื่อ ม โย งก ัน  
ได ้อ ย ่างม ีป ระส ิท ธ ิภ าพ  น ัก ล งท ุน จ ึงต ้อ งแ ส ว งห าป ระโย ช น ์โด ย ผ ่าน ก ล ไก ก ารล งท ุน โด ย ต รงใน  

ต ่างป ร ะ เท ศ ซ ึ่งจ ะ ท ำให ้อ งค ์ก าร ธ ุร ก ิจ ได ้ร ับ ผ ล ป ร ะ โย ช น ์บ างป ร ะ ก าร เช ่น  ด ้นท ุนการตลาดอาจ  
จะลดลง ส าม ารถ ห ล ีก เล ี่ย งม าต รก ารก าร เข ้าแท รก แซ งข องร ัฐ บ าล  เช่น การต ั้งกำแพ งภาษ ี การ 
ก ำห น ด โค ว ด ้า  ส าม ารถ ค วบ ค ุม แห ล ่งการผ ล ิต  แล ะราค าข อ งว ัต ถ ุด ิบ ท ี่ต ้อ งใช ้ ส ร ้างความ น ั่น ใจ  

ให ้แ ก ่ผ ู้ซ ื้อ ใน ต ่าง ป ร ะ เท ศ  ส าม ารถ ใช ้ก ล ย ุท ธ ใน ก ารก ำห น ด ราค าข าย ใน ป ระ เท ศ ต ่างๆ  ให ้แ ต ก  

ต ่าง ก ัน ได ้ เป ็นต ้น

3. ค ว าม ได ้เป ร ีย บ ท ี่เก ิด จ าก แห ล ่งท ี่ต ั้ง  ก ารท ี่น ัก ล งท ุน จ ะ เล ือ ก ท ำก ารล งท ุน โด ย ต รงใน
ป ร ะ เท ศ ใด ป ร ะ เท ศ ห น ึ่ง  ม ูล เห ต ุห ร ือป ีจจ ัยจ ูงใจท ี่ส ำค ัญ เก ิด ข ึ้น จากการท ี่ป ระ เท ศ ผ ู้ร ับ การลงท ุน  
น ั้น ม ีค ว าม ได ้เป ร ีย บ ใน แ ห ล ่ง ท ี่ต ั้ง  ใน ด ้าน ก ารม ี!เจจ ัย เฉ พ าะบ างป ระก ารท ี่น ัก ลงท ุน ม ีค วาม ต ้อง  
ก ารอย ู่ม ากกว ่า  เม ื่อ เป ร ีย บ เท ียบ ก ับ ใน ป ระเท ศ ข องต น  ซ ึ่งจะส าม ารถ ท ำให ้ด ้น ท ุน การผ ล ิต ข อง  
น ัก ล งท ุน ต ํ่าก ว ่าก ารลงท ุน ภ ายใน ป ระเท ศ ข องต น ได ้ซ ึ่งจ ะม ากห ร ือ น ้อ ยข ึ้น อย ู่ก ับ แห ล ่งท ร ัพ ยากร  
ค ุณ ภ าพ และราค าข องท ร ัพ ยากรข องป ระเท ศ น ั้น  ค ่า ใช ้จ ่าย ใน ก ารข น ส ่งแล ะส ื่อ ส ารระด ับ ก าร
แท รกแซ งข อ งร ัฐ บ าลใน ก ารผ ล ิต ก ารค วบ ค ุม ก ารน ำเข ้า  ป ็จจ ัยพ ื้น ฐาน ท างเศรษ ฐก ิจท ี่ป ระเท ศ ผ ู้ 
ร ับ การลงท ุน ม ีอย ู่ ความ แตกต ่างของว ัฒ น ธรรม  ข น บ ธรรม เน ียม และป ระเพ ณ ี ข น าด และอ ัต รา  
การเต ิบ โต ข องต ล าด ป ระเท ศ ผ ู้ร ับ ก ารล งท ุน เป ็น ต ้น

น อ ก จ าก จ ะ อ ธ ิบ าย ถ ึง ษ ีจ จ ัย ห ร ือ ม ูล เห ต ุจ ูง ใจ ใน ก าร ล ง ท ุน โด ย ต ร ง ใน ต ่าง ป ร ะ เท ศ แ ล ้ว  
Dunning ย ังอ ธ ิบ าย ถ ึง เง ื่อ น ไข ท ี่ท ำให ้เก ิด ก ารล งท ุน ใน ต ่างป ระ เท ศ อ ีก ด ้วย  โด ย ก ล ่าวว ่าก ารลง  

ท ุน โด ย ต รงใน ต ่างป ระเท ศ จะเก ิด ข ึ้น ได ้จ ำเป ็น ต ้องม ีเง ื่อ น ไข ค รบ  3 ข ้อด ังต ่อไป น ี 1

(1) เง ื่อน ไข จำเป ็น  กล ่าวค ือ  ก าร เข ้าไป ล งท ุน ใน ต ่างป ระ เท ศ โด ย ป ก ต ิแล ้ว ผ ู้ล งท ุน ช าว  
ต ่างช าต ิจ ะ เส ีย เป ร ียบ ผ ู้ลงท ุน ช าวพ ื้น เม ือ งใน ฐ าน ะท ี่เป ็น ช าวต ่างช าต ิ ท ั้ง ใน เร ื่อ งภ าษ า ความร ู้ 
ด ้าน การท ำธ ุรก ิจ  ป ระเพ ณ ีป ฏ ิบ ัต ิต ่างๆ เคร ือข ่ายการตลาด ต ลอด จน การร ู้จ ักค ุ้น เค ยกับผ ู้ม ีอำนาจ

I  4 ‘จิ &Gû fc3 Q
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ห น ้าท ี่ท ี่เก ี่ย ว ข ้อ ง  ด ังใf น ผ ู้ป ระ ก อ บ ก าร ช าว ต ่างช าต ิจ ำ เป ็น จ ะ ต ้อ ง เป ็น เจ ้าข อ งห ร ือ ม ีค ว าม ได ้
เป ร ียบ ห ร ือท ร ัพ ย ์ส ิน เฉ พ าะตน  (firm specific or ownership specific advantages) บางอย ่าง  

เห น ือ ผ ู้ล งท ุน ช าว พ ื้น เม ือ ง  ซ ึ่งค วาม ไต ้เป ร ียบ เฉ พ าะต น น ีต ้องส าม ารถ ส ร ้างผ ล ป ระโยช น ์1!ต ้มาก  
เพ ียงพอ ห ร ือ เก ิน พ อจะช ด เชย ค วาม เส ีย เป ร ีย บ ใน ฐ าน ะท ี่เป ็น ค น ต ่างช าต ิ จ ึงจะท ำให ้ผ ู้ลงท ุน  

โด ยต รงต ่างช าต ิส าม ารถ ช น ะเห น ือค ู่แข ่งช าวพ ืน เม ืองไต ้ ส ำห ร ับ ค วาม ไต ้เป ร ียบ เห น ือ ส ิน ท ร ัพ ย  ์
เฉ พ าะต น ด ังก ล ่าวน ี้ อ าจ อ ย ู่ใน ร ูป ส ูต รล ับ  เท ค โน โลย ีค วาม ส าม ารถ ห ร ือ ระ บ บ ก ารจ ัด ก าร  เครือ  
ข ่ายก ารต ลาด ระห ว ่างป ระเท ศ  แห ล ่งเง ิน ท ุน  ต ลอดจน เคร ื่องห ม ายการค ้า

(2) เง ื่อน ไข เพ ียงพ อ แบ ่งเป ็น  2 ข ้อด ังน ี
(2 .1) ก าร เก ็บ เอ าค วาม ไต ้เป ร ีย บ เฉ พ าะต ัว ไว ้ใช ้เอ งใน อ งค ์ก ร  (internalization) จ ะ ให  ้

ผ ล ต อ บ แ ท น ม าก ก ว ่าก าร ให ้ผ ู้อ ื่น ไป ใช ้เช ่น  ก ารข ายล ิข ส ิท ธ ์ (license) กล ่าวค ือ  ม ีความไต ้เป ร ียบ  

ท ีเก ิด จ าก ท ำให ้เป ็น ภ าย ใน  (internalization incentive advantages)
(2 .2 ) ก าร เล ือ ก ใช ้ค ว าม ไต ้เป ร ีย บ เฉ พ าะ ด ัว ท ี่ม ีอ ย ู่ใน ต ่างป ร ะ เท ศ โด ย ก าร ล งท ุน โด ย ต ร ง  

จ ะ ให ้ผ ล ป ร ะ โย ช น ์แ ก ่น ัก ล งท ุน ห ร ือ บ ร ิษ ัท ม าก ก ว ่าก าร ใช ้ค ว าม ไต ้เป ร ีย บ ด ังก ล ่าว ท ำก าร ผ ล ิต ใน  
ป ระเท ศ แม ่ โด ย ป ระโย ช น ์ท ี่เก ิด ข ึ้น แก ่น ัก ล งท ุน ห ร ือ บ ร ิษ ัท อ าจ อ ย ู่ใน ร ูป ข อ งค ฑ ม ส าม าร ถ ใน ก าร  

ล ด ต ้น ท ุน การท ำธ ุรก รรม แล ะการ เข ้าส ู่ต ลาด ใน ป ระ เท ศ ผ ู้ร ับ ก ารล งท ุน ห ร ือป ระ เท ศ อ ื่น ๆ  ได ้ด ีข ึ้น  
ซ ึ่งถ ือ เป ็น ค วาม ไต ้เป ร ียบ ท ี่เก ิด จ ากแห ล ่งท ี่ต ั้ง  (location specific advantages)

ห าก ไม ่ส าม าร ถ บ ร ร ล ุเง ื่อ น ไข  3 ป ระการข ้างต ้น แล ้ว  อ งค ์การธ ุรก ิจก ็จะ เล ือกท างอ ื่น แท น  

ก ารล งท ุน ท างต รงระห ว ่างป ระ เท ศ  D unning!ต ้ส ร ูป เง ื่อ น ไข ท างเล ือ ก ต ่างๆ  ไว ้ด ังน ี้

ตารางท่ี 4 เง่ือนไขของทางเลือกต่างๆในการให้บริการแก'ตลาด
ทาง!สือกต่างๆในกา5 

ให้บริการแก่ตลาด
ความได!ปริขบท่ี!กิดจาก

การ!ปีน!จ้าของสินทรัพย์พิ!สษ การทำให้!ปีนประโยชน์ด้วยตน!อง แหล่งท่ีต้ัง
การทำสัญญาให้เช่าหริอขาย 
สิทธิบัตร

มี ไม่ร ไม่มี

การส่งออก <=1ม dม ไม่มี
การลงทุนทางตรง ม มี มี

ตามท่ีไต้กล่าวมาแล้วท้ังหมด พอท่ีจะสรุปไต้ว่า ทฤษฎี “การสังเคราะห์รัเจจัยต่างๆ”ท่ี 
กำหนดการลงทุนระหว่างประเทศนีค่อนข้างมีส่วนดีเหนือทฤษฎีอ่ืน  ๆ ในแง่ท่ีว่าเป็นทฤษฎีท่ี 
อธิบายเง่ือนไขหรือความไต้เปรียบต่าง  ๆ ท่ีมีผลต่อการตัดสินใจลงทุนทำการผลิตในต่างประเทศ 
ขององค์การธุรกิจต่าง  ๆ และสามารถใช้อธิบายการลงทุนทางตรงระหว่างประเทศไต้ทุกประเภท 
ไม่ว่าจะเป็นการลงทุนโดยตรงในต้านทรัพยากรธรรมชาติ ต้านการผลิตสินค้าอุตสาหกรรมทด 
แทนสินค้านำเข้า ต้านการค้า ต้านการกระจายสินค้าและต้านบริการอ่ืน  ๆ เช่นการธนาคารและ
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การประกันภัย40 ซ่ึงประเทศไทยมีลักษณะการลงทุนประเภทต่าง  ๆ เหล่านีเช่นกัน จึงสามารถนำ 
ความได้เปรียบท้ัง 3 ข้อข้างด้นมาใช้เป็นหลักในการพิจารณาการเข้าไปลงทุนทังในประเทศ 
พัฒนาแล้วและประเทศกำลังพัฒนาได้

น อ ก จ าก น ี้ Dunning อธ ิบ ายว ่าการลงท ุน โด ยต รงระห ว ่างป ระเท ศ ข ึ้น ก ับ ระด ับ การ
พ ัฒ น าท างเศ รษ ฐก ิจของป ระเท ศน ั้น  ๆ โดยป ระเท ศต ่าง ๆ  จะเร ิ่ม จากการม ีระด ับ การพ ัฒ น าท าง  

เศ ร ษ ฐ ก ิจ ต ํ่า ก า ร ล ง ท ุน ภ า ย ใน ป ร ะ เท ศ ม ีน ้อ ย  อ า จ จ ะ เป ็น เพ ร า ะ ว ่า แ ร ง ง า น ไ ม ่ม ีค ุณ ภ า พ
ส าธ าร ณ ูป โภ ค ไม ่ค ี ต ่อม าเม ื่อ เศ รษ ฐก ิจ เจร ิญ ข ึ้น ม ีการป ร ับ ป ร ุงท างด ้าน ส าธารณ ูป โภ ค  แรงงานม  ี
การศ ึกษ าม ากข ึ้น  ตลาดภ ายใน ป ระเท ศ ม ีการขยายต ัวม ากข ึ้น  จ ะท ำให ้ม ีก ารล งท ุน ใน ป ระ เท ศ ม าก  
ขึ้น เม ื่อ ม ีก ารล งท ุน ใน ป ระเท ศ ม าก ข ึ้น  หน ่วยผล ิตต ่าง ๆ  ม ีการแข ่งข ัน ก ัน ม ากข ึ้น  ผลตอบ  

แ ท น ข อ งก ารล งท ุน ภ าย ใน ป ระเท ศ ลด ล ง เพ ื่อหล ีกเล ี่ยงบ ัเญ หาต ่าง ๆ  เห ล ่าน ี้น ัก ล งท ุน จ ะ เร ิ่ม อ อ ก  
ไป ล งท ุน โด ย ต ร งใน ต ่างป ร ะ เท ศ  โด ยอาจจะม ีเห ต ุผ ล เพ ื่อห าแห ล ่งท ี่ม ีค ่าจ ้างแรงงาน ต ํ่า เพ ื่อห ล ีก  
เล ี่ยงกำแพ งภ าษ ี เพ ื่อร ัก ษ าต ล าด ห ร ือ เพ ื่อ ร ักษ าระด ับ กำไรข อ งต น ไว ้ เป ็นต ้น  ด ังน ัน ป ระเท ศท ี่ม ี 
ร ะ ด ับ ก าร พ ัฒ น าส ูง ก ว ่าย ่อ ม จ ะ อ อ ก ไป ล ง ท ุน โด ย ต ร ง ใน ต ่าง ป ร ะ เท ศ ค ่อ น ป ร ะ เท ศ ท ี่ม ีร ะ ด ับ ก าร  
พ ัฒ น าต ํ่ากว ่า ใน ก รณ ีข อ งป ระ เท ศ ไท ย ก ็เช ่น ก ัน  โด ยก ่อน ห น ้าน ีจะเป ็น เพ ียงป ระเท ศ ผ ู้ร ับ ท ุน แต ่ 
ใน เว ล าต ่อ ม า เม ื่อม ีการพ ัฒ น าป ระเท ศ ถ ึงระด ับ ห น ึ่ง  ผ ู้ป ระก อ บ ก ารก ็เร ิ่ม ให ้ค ว าม ส น ใจ ก าร
อ อ ก ไป ล งท ุน ใน ต ่างป ระ เท ศ ม าก ข ึ้น

Dunning ช้ีให้เห็นถึงระดับและแบบแผนการลงทุนในต่างประเทศของประเทศหน่ึง
ประเทศใดซ่ึงมักจะแปรผันไปตามลำดับข้ันของการพัฒนาในประเทศน้ัน  ๆ เม่ือประเทศในโลก 
ท่ีสามเจริญร ุดหน้าและมีการพัฒนาอุตสาหกรรมจนถึงระดับหน่ึง ก็เร่ิมมีการขยายพลังการผลิต 
ไปลุ[ภายนอกประเทศ ฉะน้ัน ในการทำวิจัยคร้ังน้ีได้นำทฤษฎี “สังเคราะห์ป็จจัยต่าง ๆ” ของ 
Dunning เป็นหลักเพ่ือเป็นแนวทางในการศึกษารูปแบบและสาเหตุในการลงทุนในต่างประเทศ 
ของธุรกิจไทย

2.1.4 ลำดับการพัฒนาและการลงทุนในต่างประเทศ

การลงทุนต่างประเทศสุทธิ สามารถวัดได้จากการเคล่ือนย้ายเข้าของการลงทุนจากต่าง 
ประเทศลบด้วยการเคล่ือนย้ายออกของการลงทุนในต่างประเทศ การลงทุนต่างประเทศสุทธินีมี 
ความสัมพันธ์กับระดับการพัฒนาทางเศรษฐกิจของประเทศ ซ่ึงวัดได้จากรายได้ต่อหัวของ

40John H. Dunning, Multinational Enterprises and the Global Econom y (London :
A ddison W esley Company, 1993), p. 82.
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ป ระช าก รDunning4ly าร ูป แบ บ การพ ัฒ น า 4 ข ันตอน (four-stage development model) มา 

อ ธ ิบ าย ล ำด ับ ก าร พ ัฒ น าข อ ง ป ร ะ เท ศ ท ี่เร ิ่ม จ าก ล ำด ับ ข ัน ก าร พ ัฒ น าท ี่ต ํ่าก ว ่า ไป ย ัง ล ำด ับ ข ัน ท ี่ส ูง  
ก ว ่าโด ย ม ีแ น วโน ้ม ก ารล งท ุน ใน ต ่างป ระ เท ศ ส ุท ธ ิเพ ิ่ม ข ึ้น  ลำด ับ ข ัน ตอน การพ ัฒ น า 4 ข ันตอนม ี 
ด ังน ี ลำด ับ ท ี่ 1 ระยะน ีย ังไม ่ม ีก ารล งท ุน ใน ต ่างป ระเท ศ ห ร ือ  gross outward investment (GOI) 
เพ ราะป ระเท ศ น ัน ย ังไม ่ม ีค วาม ได ้เป ร ียบ จาก ก าร เป ็น เจ ้าข อ ง(ownership-specific advantage) พอ 

ท ี่จ ะ ท ำให ้ม ีก าร ล ง ท ุน ท าง ต ร ง ใน ต ่าง ป ร ะ เท ศ ไ ด ้ห ร ือ อ าจ จ ะ ม ีแ ต ่ใช ้ป ร ะ โย ช น ์ใน ท าง อ ื่น  เช ่น  
ก า ร ล ง ท ุน ใน ห ล ัก ท ร ัพ ย ์ ห ร ือ ใช ้ใน ก า ร ผ ล ิต เพ ื่อ ก า ร ส ่ง อ อ ก  ก าร ล ง ท ุน ข อ ง ช าว ต ่าง ช าต ิใน  
ป ระเท ศ ห ร ือ  gross inward investment (GII) ระยะน ี้ม ีน ้อยม ากอาจเป ็น เพ ราะว ่าป ระเท ศ ย ังไม ่ม ี 
ค วาม ได ้เป ร ีย บ จ าก ท ำเล พ อ ท ี่จ ะด ึงด ูด น ัก ล งท ุน จ าก ต ่างช าต ิให ้ม าล งท ุน ห ร ือ ข น าด ข อ งต ล าด ภ าย  
ใน ป ระเท ศ ย ังม ีข น าด ไม ่เพ ียงพ อห ร ือ เป ็น เพ ราะใ]จจ ัยอ ื่น  ๆ  ไม ่เห ม าะส ม ห ร ือไม ่เพ ีย งพ อ เช่น  
อ ุต ส าห กรรม  การค ้า ก ฎ ห ม าย ก ารข น ส ่งก ารส ื่อส ารระบ บ ส าธารณ ูป โภ ค  และ แรงงาน ับม ือ  

เป ็นต ้น  ใน ระยะน ี้ม ักจ ะม ีก ารน ำเข ้าส ิน ค ้าป ระเภ ท ท ุน แล ะเค ร ื่องจ ัก ร  โด ย ม ีก ารน ำส ิน ค ้า เช ้าม าก  
ก ว ่าก าร ผ ล ิต ส ิน ค ้า ใน ป ร ะ เท ศ  ลำด ับท ี่ 2 การลงท ุน จากต ่างป ระเท ศ  (GII) เร ิ่มม ีมากข ึ้น เน ื่อง  

จากต ลาด ใน ป ระเท ศ ม ีก ารข ย าย ต ัว  และป ็จจ ัยอ ื่น ๆ  ท ี่รองร ับ การลงท ุน ม ีการพ ัฒ น าห ร ือป ร ับ ป ร ุง  
ดีข ึ้น แต ่ระย ะน ี้ม ีก ารล งท ุน ใน ต ่างป ระ เท ศ  (GOI) น ้อยม าก เน ื่องจากย ังค งไม ่ม ีค วาม ได ้เป ร ียบ  
จากการเป ็น เจ ้าของ ลำต ัน ท ี่ 3 ก ารลงท ุน จากต ่างป ระเท ศ ส ุท ธ ิ หร ือ net inward investment 
(N il) เร ิ่ม ม ีแน วโน ้ม ล ด ล งอ าจเน ื่อ งจากค วาม ได ้เป ร ียบ ข อ งน ัก ล งท ุน ต ่างช าต ิเร ิ่ม ลด ล งเม ื่อ เป ร ีย บ  
เท ีย บ ก ับ น ัก ล ง ท ุน ใน ป ร ะ เท ศ  ก าร ล งท ุน ใน ต ่างป ร ะ เท ศ เร ิ่ม ม ีม าก ข ึ้น เน ื่อ ง จ าก น ัก ล งท ุน ใน
ป ร ะ เท ศ เร ิ่ม พ ัฒ น าค ว าม ส าม ารถ ใน ก าร แ ข ่ง ข ัน จ น เร ิ่ม ม ีค ว าม ได ้เป ร ีย บ จ าก ก าร เป ็น เจ ้าข อ ง แ ล ะ  
พ บ ว ่า ว ิธ ีก า ร ใช ้ป ร ะ โย ช น ์จ า ก ค ว า ม ไ ด ้เป ร ีย บ ท ี่ด ีท ี่ส ุด ค ือ ก า ร ล ง ท ุน ท า ง ต ร ง ใน ต ่า ง ป ร ะ ะ เท ศ  
ร ะ ย ะ น ี้เป ็น ร ะ ย ะ ท ี่ต ้อ งก าร ก าร ล งท ุน จ าก ต ่าง ป ร ะ เท ศ ใน ด ้าน ท ี่ป ระ เท ศ ต น ม ีค ว าม ได ้เป ร ีย บ จ าก  
ก าร เป ็น เจ ้าข อ งต ํ่าส ุด  แ ต ่ม ีค ว าม ได ้เป ร ีย บ ใน ท ำเล ท ี่ต ั้งส ูงส ุด แล ะ เร ิ่ม ม ีก ารล งท ุน ใน ต ่างป ระ เท ศ  

ม าก ข ึ้น ใน ด ้าน ท ี่ต น ม ีค วาม ได ้เป ร ีย บ จาก ก าร เป ็น เจ ้าข อ งส ูงส ุด  แต ่ม ีค วาม ได ้เป ร ียบ ใน ท ำเล ท ี่ต ั้ง  

ต ํ่าท ี่ส ุด  ล ำด ับ ท ี่ 4 ร ะ ย ะ น ี้อ ย ู่ใน ฐ าน ะ เป ็น น ัก ล ง ท ุน ใน ต ่าง ป ร ะ เท ศ ส ุท ธ ิ (net outward
investment) น ั่น ค ือ  การล งท ุน ใน ต ่างป ระเท ศ ม ีม ากก ว ่าก ารลงท ุน จ ากต ่างป ระเท ศ ใน ป ระเท ศ ต น  
(GOI > GII) แ ส ด งว ่าน ักล งท ุน ใน ป ระเท ศ น ั้น ม ีค วาม ได ้เป ร ียบ จ ากก าร เป ็น เจ ้าข องม าก  และม ี 
แ น ว โน ้ม ใน ก าร ใช ้ค ว าม ได ้เป ร ีย บ น ีใน ต ่างป ร ะ เท ศ ม าก ก ว ่า ใน ป ร ะ เท ศ ต น เอ ง  ท ังน ีอาจเป ็น เพ ราะ

4lJohn H.Dunning, “Explaining Outward Direct Investment o f  D eveloping Countries : In 

Support o f  the Eclectic Theory o f  International Production,” in Multinationals from  
D e v e lo p in g  C ou n tries, ed .K rish n a  K um ar and M a x w ell G .M c leo d  (L ex in g to n , 
M ass:D.C.H ealth and C o.,1981), pp. 1-22.
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ค่าจ้างแรงงานในประเทศตนสูง (เนื่องจากระดับการพัฒนาเศรษฐกิจสูง) หรือเพื่อให้สามารถ 
แข่งขันในตลาดโลกได้ เช่น หลีกเลี่ยงการกีดกันการค้า เป็นต้น Dunning กล่าวว่า ประเทศ 
กำลังพัฒนาที่ไปลงทุนในต่างประเทศมักจะอยู่ในลำดับที่ 3 และสำหรับแนวโน้มของการลงทุน 
ทางตรงในต, างประเทศขยงกล ุ่มประเทศกำล ังพ ัฒ นาน ันจะข ึ้นอย ู่ก ับล ักษณ ะเฉพ าะของ  
ทรัพยากรหรือแรงงานในประเทศ ตลาด และสภาพแวดล้อมของประเทศนันที่จะก่อให้เกิด 
ความได้เปรียบจากการเป็นเจ้าของในการลงทุนทางตรงในต่างประเทศ

2.2 งานวิจัยหรือวิทยานิพนธ์ที่มีผู้ทำการศึกษาไว้แล้ว

2.2.1 งานวิจัยที่เกี่ยวกับการลงทุนในสาธารณรัจประขาขนจีน

Liu Dongyi42̂  การศึกษาเรื่องการลงทุนทางตรงระหว่างประเทศ,ในเขตเศรษฐกิจพิเศษ 
ของจีน: กรณีศึกษาเขตเศรษฐกิจพิเศษเซินเขึ้น ประเด็นที่พิจารณาคือ ปิจจัยซึ่งดึงดูดนักลงทุน 
ต่างชาติไปลงทุนในจีน และวิเคราะห์ลักษณะ รูปแบบและการถ่ายโอนทางเทคโนโลยีของ
หน่วยผลิตต่างชาติท ี่ลงทุนในเขตเศรษฐกิจพ ิเศษเซ ินเจิ้น วิธ ีการศึกษาเป ็นการศึกษาเช ิง
พรรณนาโดยใช้แบบสัมภาษณ์ โดยมีพื้นฐานทางทฤษฎีการลงทุนทางตรงระหว่างประเทศรอง 
รับ การทำแบบสอบถามจะศึกษาอุตสาหกรรมหลัก 4 ประเภทคือ (1) อุตสาหกรรมสิ่งทอ (2) 
อิเลคโทรนิค (3) เครื่องจักรกล (4) เคมีภัณฑ์ เพราะเป็นอุตสาหกรรมหลักของเขตเซินเจิ้นและ 
เป็นอุตสาหกรรมหลักที่มีความสำคัญต่อการส่งออกและการจ้างงาน การศึกษาเป็นการศึกษา
ของ 3 ประเทศคือ ฮ่องกง ญี่ป็นและสหรัฐอเมริกาและหน่วยผลิตที่มีความเป็นเจ้าของอย่างตํ่า 
25% ขึ้นไป โดยเลือกบริษัท 543 บริษัทจากหน่วยผลิตต่างชาติรวม 1411 บริษัทแล้วสุ่มตัวอย่าง 
มา 100 ตัวอย่างจาก 543 บริษัท

ผลการวิเคราะห์ที่สำคัญพอสรุปได้ดังนี้ ปิจจัยดึงดูดการลงทุนของต่างชาติในจีนที่สำคัญ 
คือ ความได้เปรียบทางเทคโนโลยีของบริษัทแม่ นอกจากนี้ ประสบการณ์ ความชำนาญในการ 
ประกอบธุรกิจ ขนาดตลาดของจีนและต้นทุนการส่งออกที่ตํ่า ต้นทุนป็จจัยการผลิตมีความ 
สำคัญต่อนักลงทุนฮ่องกงมากกว่า นักลงทุนญี่ธุ่เนและสหรัฐฯ มูลเหตุจูงใจของอุตสาหกรรมสิ่ง 
ทอคือ โควต้าส่งออกของจีน การขาดแคลนแรงงานมีจีเมือและไ!จีเมือในประเทศแม่เป็นปีจจัย 
สำคัญผลักดันให้เกิดการลงทุนข้ามชาติ ในทางตรงข้าม ขนาดและศักยภาพของตลาดจีนเป็นมูล

42Liu Dongyi, “An Analysis of Foreign Direct Investment in China’s Special Economic 
Zone: A case study of Shenzhen” (M.A.Thesis, Faculty of Economics, Thammasat University, 
May 1991).



40

เหตุจูงใจการลงทุนในอุตสาหกรรมอิเลคโทรนิค มูลเหตุจูงใจของอุตสาหกรรมเคมีภัณฑ์ คือ
ความได้เปรียบในการเป็นเจ้าของ ประเทศฮ่องกงเป็นประเทศผู้ลงทุนรายใหญ่ที่สุด รองลงมา 
คือ ญี่ป่นและสหรัฐฯ

ด ้านเทคโนโลย ี ประเทศฮ ่องกงและญ ี่ป ่นส ่วนใหญ ่จะผล ิตส ินค ้าท ั่วไปและใช ้
เทคโนโลยีทั่วไป ขณะที่สหรัฐฯ จะผลิตสินค้าที่มีความสลับซับซ้อนและใช้เทคโนโลยีขันสูง 
การถ่ายโอนทักษะ สู่แรงงานท้องถิ่นโดยบรรษัทข้ามชาติสามารถผ่าน 2 ทาง คือ การอบรม 
(training) และ localization of management staff หน่วยผลตต่างชาตทมาลงทุนจะเนนอบรม 
บคลากรด้านการจัดการและเทคนิคมากกว่าหน่วยผลิตท้องถิ่น เทคโนโลยีที่ใช้แรงงานเข้มข้น' [ 11 \  รี À "  " À  y
เห มาะสำหร ับ เงอนไขท ้องถ ิน เนองจากการขาดแคลนโครงสร ้างพ ืนฐานและพ ืนฐานทาง 
เทคโนโลยีของเขตเซินเจิ้น อุตสาหกรรมต่างชาติที่มาลงทุนบางอุตสาหกรรมใช้เทคโนโลยีที่สูง 
เก ิน ความจำเป ็นทำให ้เก ิดป ็ญ หาเม ื่อถอนท ุนไป เพราะแรงงานท้องถิ่นไม ่สามารถดูดซ ับ  
เทคโนโลยีที่ซ ับซ้อนได้

ด้านการจัดการบริหาร บทบาทที่แท้จริงของการตัดสินใจเกี่ยวกับการซือเครื่องจักร ชิน 
ส่วนและวัตถุดิบจากต่างประเทศ การออกแบบผลิตภัณฑ์และการกำหนดราคาส่งออก เป็นการ 
ตัดสินใจของผู้ร ่วมทุนชาวต่างชาติ บริษัทต่างชาติมีการค้นคว้าและวิจัยเพื่อการส่งเสริมการ 
ตลาด หน่วยผลิตที่มีการทดแทนการนำเข้าจะทำการวิจัยและพัฒนามากกว่าหน่วยผลิตที่ส่ง
เสริมการส่งออกเนื่องจาก อุตสาหกรรมทดแทนการนำเข้าจำเป็นต้องปรับปรุงผลิตภัณฑ์และ 
กระบวนการผลิตไปสู่เงื่อนไขท้องถิ่น อุตสาหกรรมส่งเสริมการส่งออกจะไม่ทำ R&D เพราะ 
เป็นอุตสาหกรรมที่ใช้แรงงานเข้มข้นโดยธรรมชาติ

ด้านความเข้มข้นของ!เจจัย สัดส่วนแรงงานต่อทุนในอุตสาหกรรมที่ลงทุนโดยต่างชาติ 
จะสูงกว่าอุตสาหกรรมท้องถิ่น อุตสาหกรรมที่ใช้เทคโนโลยีสูงจะมีสัดส่วนทุนต่อแรงงานมาก 
กว่าในอุตสาหกรรมส่งเสริมการส่งออก

Lu Deshun43 ทำการศึกษาเรื่อง นโยบายการเปิดประเทศและการค้าต่างประเทศของจีน 
โดยมีวัตถุประสงค์เพ ื่อศึกษาผลกระทบของนโยบายเปิดประเทศต่อการเติบโตทางการค้าโดย 
เฉพาะอย่างยิ่งจะวิเคราะห์การลงทุนต่างประเทศโดยพิจารณาการส่งออกของจีนนอกจากนีจะ 
วิเคราะห์การส่งออกโดยใช้ constant market share model (CMS) และจะประมาณการเปลี่ยน

43Lu Deshun, “China’s open-door policy and its impact on foreign trade” (M.A.Thesis,
Faculty of Economics, Thammasat University, May 1993).
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แปลงในความได้เปรียบโดยเปรียบเท ียบอุตสาหกรรมที่ใช ้แรงงานของจีนโดยใช ้ revealed 
comparative advantage index (RCA)

ผลการศึกษาพบว่า นโยบายการเปิดประเทศของจีนกระทบต่อการเปลี่ยนแปลงในการ
ค้าต่างประเทศของจีน ส่วนแบ่งของสินค้าอุตสาหกรรมที่เพิ่มขืนทำให้โครงสร้างการส่งออกดี 
ขึ้น การลงทุนต่างประเทศจะทำให้เกิดการแข่งขันการส่งออกซึ่งจะทำให้มีการปรับปรุงสินค้า 
อุตสาหกรรมที่ใช้แรงงานเข้มข้นของจีนมีความได้เปรียบโดยเปรียบเทียบมากกว่าที่อื่น การ
วิเคราะห์โดยใช้ CMS แสดงว่าการขยายตัวนี้เนื่องจากการแข่งขันในการส่งออกเทียบกับการส่ง 
ออกในอุตสาหกรรมที่ใช้แรงงานเข้มข้น (LIM) ที่อ ื่นในโลก

ปีญหาในการศึกษานีคือ FDI เป็นส่วนที่ใหญ่ที่สุดเป็นอันดับ 2 ของ foreign capita 
utilization โครงสร้างของ FDI มีตั้งแต่ 1986 ส่วนที่ 2 เป็นการคำนวณ 79 % ของ FDI รวมใน 
1988 ซึ่งข้อมูลหาไม่ได้และแยก secondary sector ออกเป็นอุตสาหกรรมที่ใช้ทุนเข้มข้นและ 
อุตสาหกรรมที่ใข้แรงงานเข้มข้นเพื่ออธิบาย FDI ในอุตสาหกรรมที่ใข้แรงงานเข้มข้นนอกจากน  ี
นโยบายเปิดประเทศของจีนเน้นการค้าต่างประเทศโดยเฉพาะผลกระทบของ FDI ต่อการเติบโต 
ในการส่งออกของจีน ข้อมูลการส่งออกระดับจังหวัดหาไม่ได้ จึงใช้ gross industrial output 
แทนการส่งออกและระยะเวลาศึกษาจะรวม 6 ปี ซึ่งข้อมูลระดับจังหวัดก่อน 1985 ไม่พบดังนัน 
สมการถดถอยจะขาด degree of freedom

Emily O.Felt & Wisam Pupphavesa44 ทำการศึกษาเรื่อง การเพื่องฟูของจีนและนัยสำคัญ 
ต่อไทยในอนาคต การศึกษาเป็นการวิเคราะห์เชิงเศรษฐศาสตร์โดยใช้แบบจำลองศึกษาการเติบ 
โตทางการค้าและการลงทุนของจีน การเติบโตของสินค้าอุตสาหกรรม ผลการวิเคราะห์แยกได้ 
2 ประเด็นดังนี้

1.การศ ึกษาความได ้เปร ียบโดยเปร ียบเท ียบทางการค ้าว ่าม ีการแข ่งข ันหรือความร่วมม ือ  
โด ย ใช ้ แบบจำลอง RCA ศ ึกษาการแข่งข ันของสินค้าเฉพาะอย่างของประเทศ อัตราส่วนความ 
ชำน าญ เฉพ าะอย ่างใน การส ่งออก (RCAX) แสดงส ัดส ่วน ส ่วน แบ ่งของส ิน ค ้าใน การส ่งออก  
สินค ้ารวมของประเทศหารด ้วยส ่วนแบ ่งของส ินค ้าในการส ่งออกส ินค ้าโลกแสดงโดย

RCAX = (Xij / Xi) / (Xwj / Xw)

^Emily O.Felt and Wisan Pupphavesa, “The Rise of China and Its Implications for 
Thailand in the Future: An Economic Analysis,” TDRI Quarterly Review (June 1995) : 3-12.



โดย Xij = การส ่งออกสินค ้า j ของประเทศ i
Xi = การส่งออกรวมของสินค้าท ุกชน ิดของประเทศ i
Xwj = การส่งออกสินค ้า j ของโลก
Xw = การส ่งออกรวมส ินค ้าท ุกชน ิดของโลก

ผลการศึกษาพบว่าการเปลี่ยนแปลงการส่งออกและการนำเข้าเป ็นผลจากการเปลี่ยน  
แปลงความไค้เปรียบโดยเปรียบเทียบกับการเติบโตทางเศรษฐกิจอย่างรวดเร็ว แนวโน้มในสัด 
ส่วนความชำนาญเฉพาะอย่างในการส่งออกที่ม ีความไค้เปรียบของจีนไม่เหมือนกับประเทศ 
กำลังพัฒนาอื่นในเอเชียตะวันออกและเอเชียตะวันออกเฉียงใต้ จีนและไทยมีความไค้เปรียบใน 
อุตสาหกรรมที่ใช้แรงงานเข้มข้นและในผลิตภัณฑ์ที่ใช้ทรัพยากรธรรมชาติ แนวโน้ม RCA*!*'ว่า 
ไทยและจีนมีความสัมพันธ์ของการพัฒนาทางการค้าแบบ “flying geese pattern”

2. การศึกษาการค้าโดยใช้ Intra-Industry Trade Index ซึ่งแสดงความสัมพันธ์ของการส่ง 
ออกของประเทศ พันสินค้า j ไปยังตลาดเฉพาะที่ประเทศ ส่ภเข้าสินค้าชนิดเดียวกันจากตลาด 
เฉพาะแสดงโดย

IIT = {1- [ |xij - Mij I / ( Xij + Mij ) ] } X 100

โดย IIT index = Intra-Industry trade Index
Xij = การส่งออกสินค้า j ของประเทศพัปยังตลาดเฉพาะ
Mij = การนำเข้าสินค้า j ของประเทศ ากตลาดเฉพาะ
I Xij - Mij I = มูลค่าสัมมูรณ์ของความแตกต่างระหว่างการส่งออกและ 

การนำเข้าของสินค้าเฉพาะไปยังหรือจากตลาดเฉพาะ

การศึกษาพบว่าไทยและจีนประสบความสำเร็จในการขยายส่งออก การลงทุนทางตรง 
ระหว่างประเทศ การเติบโตของ GDP อุปสรรคการเติบโตที่สูงเกิดจากปิญหาและประเด็นภาย 
ในมากกว่าการแข่งขันจากภายนอก การขยายการค้าและการลงทุนในจีนไม่ไค้ทำให้ไทยเสีย
โอกาสอนาคตการค้าและการลงทุน ไม่เพียงแต่ inter-industry trade ที่ไค้รับการส่งเสริมแต่ 
intra-industry trade แนวนอนและแนวดิ่งก็ไค้รับการส่งเสริมเช่นกัน การเติบโตทางเศรษฐกิจที ่
สูงของจีนเป็นโอกาสในการส่งออกและการลงทุนของไทยไปยังตลาดที่ใหญ่ของจีน

2.2.2 งานวิจัยที่เกี่ยวทับ,ป้จจัยที่กำหนดการลงทุนโดยตรงในต่างประเทศ
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ศุภมาศ พยัคฆ พันธ์45 ได ้ทำการศ ึกษาถ ึง!เจจัยท ี่ทำให ้น ักลงท ุนไทยไปลงท ุนในประเทศ  
ลาวและสาเหต ุท ี่เล ือกประเทศลาวเป ็นแหล่งลงท ุน การวิเคราะห์เป ็นแบบพรรณนาโดยใช ้ข ้อม ูล  
ทุต ิยภ ูม ิและปฐมภูม ิจากการสัมภาษณ ์ ผลการวิเคราะห้ท ี่สำคัญพอสรุปได้ด ังนี

มูลเหตุจูงใจที่อธิบายโดยทฤษฎีการลงทุนทางตรงระหว่างประเทศส่วนใหญ่อธิบายกรณี 
ของประเทศพัฒนาแล้ว ซึ่งได้แก่การลงทุนในต่างประเทศที่เกิดจาก 1) ความไม่สมบูรณ์ของ 
ตลาดหลักทรัพย์ในประเทศรับทุน 2) ความได้เปรียบที่เหนือกว่าในด้านต่างๆ ของประเทศที่ไป 
ลงทุน 3) ลักษณะของตลาดที่เป็นผู้ผลิตน้อยรายที่ด้องการความเติบโตของธุรกิจ และ 4) แรงจูง 
ใจจากภาษีขาเข้าและอัตราแลกเปลี่ยนของประเทศรับทุน ในขณะที่มูลเหตุจูงใจในกรณีการลง 
ทุนจากประเทศกำลังพัฒนาที่อธิบายโดยผลการศึกษาเติมนัน ส่วนใหญ่เกิดจาก 1) ต้องการปก 
ป้องตลาดส่งออกและรักษาส่วนแบ่งตลาดในประเทศคู่ค้า 2) ต้องการหาแหล่งผลิตที่มีด้นทุน 
การผลิตตํ่ากว่าและ 3) เพื่อลดหรือกระจายความเสี่ยง การศึกษาถึงมูลเหตุจูงใจและลักษณะการ 
ลงทุนของไทยในลาว ศึกษา 3 ธุรกิจ คือ ธนาคารพาณิชย์ อุตสาหกรรมเสือผ้าสำเร็จรูปและ 
ธุรกิจการโรงแรม (ซึ่งธุรกิจเหล่านีมีโครงการลงทุนจากไทยมากที่สุด) โดยสรุป มูลเหตุจูงใจ 
ของการเปิดสาขาธนาคารพาณิชยใฑยในลาวเพื่อรักษาส่วนแบ่งตลาดและต้องการขยายตลาด 
ใหม่ นอกจากนี้ยังต้องการเป็นธนาคารพาณิชย์ที่มีเครือข่ายมากที่สุดในเอเชีย แต่การขยายสาขา 
ของธนาคารพาณิชย์มีการปรับตัวน้อยมากทั้งในด้านภาษาและกฎหมายควบคุมธนาคารพาณิชย์ 
ในลาวที่คล้ายกับไทยมากและข้อกำหนดในการควบคุมธนาคารพาณิชย์มีความยืดหยุ่นมาก การ 
แข่งขันระหว่างธนาคารในลาวยังน้อยเนื่องจากยังมีความต้องการใช้บริการธนาคารไม่มากนัก 
ธนาคารไทยมีความได้เปรียบที่มีชื่อเสียงและมีตลาดลูกค้าใช้บริการมากกว่า อีกทังยังมีเครือข่าย 
ในหลายประเทศ ทำให้ได้เปรียบในการโอนเงินต่างประเทศ มูลเหตุจูงใจที่นักลงทุนต่างชาติมา 
ลงทุนในอุตสาหกรรมเสื้อผ้าสำเร็จรูปในลาวคือ 1) ต้องการหลีกเลี่ยงการจำกัดโควด้าการนำเข้า 
ในประเทศตน 2) ต้องการค่าจ้างแรงงานที่ตํ่ากว่า สำหรับมูลเหตุจูงใจของไทยคือ ต้องการหลีก 
เลี่ยงการจำกัดโควด้าการนำเข้าในไทย ส่วนการย้ายฐานการผลิตเพื่อต้องการค่าจ้างแรงงานลาว 
ที่ต ํ่ากว่าไทยนั้นไม่ใช ่ม ูลเหตุจ ูง1ใจ เนื่องจาก ประสิทธิภาพและรีเมือแรงงานไทยยังสูงกว่าแรง 
งานลาว ส่วนรูปแแบบการลงทุนเป็นการลงทุนจากไทยฝ่ายเดียว สำหรับมูลเหตุจูงใจของการ 
เปิดกิจการโรงแรมของไทยในเวียงจันทน์มีสาเหตุจากการเปิดประเทศของลาว ทำให้ต้องการ
ห้องพักรองรับนักธุรกิจและนักท่องเที่ยว และเวียงจันทน์เป็นเมืองหลวงและศูนย์กลางคมนาคม 
อย่างไรก็ตาม ปริมาณความต้องการห้องพักยังมีไม,มากในปีจจุบันเพราะ นโยบายรัฐบาลลาวต่อ

45ศุภมาศ พยักฆพันธ์, “การลงทุนทางตรงของไทยในลาว” (วิทยานิพนธ์ปริญญา
เศรษฐศาสตร์มหาบัณฑิต คณะเศรษฐศาสตร์ มหาวิทยาลัยธรรมศาสตร์, 2537).
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การท ่องเท ี่ยวย ังคงม ีระเบ ียบพ ิธ ีการเข ้าเม ืองท ี่ย ุ่งยากและลาวขาดแคลนการคมนาคมขนส ่งและ  
สาธารณ ูปโภคพ ื้นฐาน นอกจากนี้ม ูลเหตุจ ูงใจค้านมูลค่าการลงท ุนท ี่ต ํ่ากว่าการลงทุนทำธุรก ิจ
โรงแรม ใน ไท ย รวมท ั้งเง ินเด ือนพนักงานที่ต ํ่ากว่าเป ็นความไค้เปรียบของผู้ประกอบการไทย
ร ูปแบบการลงท ุนเป ็นการร่วมทุนกับเอกชนลาวท ี่เป ็นเจ ้าของโรงแรมเดิม

เสาวรินทร์ สายรังบี46ทำการศึกษา การลงท ุนทางตรงในต่างประเทศของบริษ ัทไทย : 
กรณีศ ึกษา ในอดีตประเทศไทยมักให ้ความสำคัญต่อการไหลเข ้าของการลงท ุนทางตรงจากต่าง 
ประเทศเช่นเด ียวก ับประเทศกำลังพ ัฒนาอื่นๆ ประเด็นที่น ่าสนใจคือ ม ูลเหตุใดท ี่เป ็นแรงจูงใจ 
ให ้นักลงท ุนไทยตดส ิน ใ จ ไปลงท ุ น ทางตรงใ น ต่างประเทศ ท ั้งๆ ที่ตลอดเวลาที่ผ ่านมา ประเทศ 
ไทยเป ็นประเทศหนึ่งท ี่น ักลงท ุนจากประเทศต่างๆ ให ้ความสนใจเข ้ามาทำการลงท ุนกันมากและ  
ร ูปแบบการเป ็น เจ ้าของก ิจการจากการลงท ุน ทางตรงใน ต ่างประเทศของน ักลงท ุน ไทย การ 
วิเคราะห์เป ็นเช ิงพรรณนาทั้งหมดและการสัมภาษณ์บริษ ัทต ัวอย่าง 4 รายเป็นหลัก

ผลการวิเคราะห์ทีส่ำคัญพอสรุปไค้ตังนี้ มูลเหตุที่ทำให้บริษัทตัวอย่างทำการลงทุนใน 
ต่างประเทศนั้นสอดคล้องกับแนวคิดของทฤษฎีการสังเคราะห์ปิจจัยต่างๆ ที่กำหนดการลงทุน 
ทางตรงในต่างประเทศ (eclectic theory) ซึ่งสรุปไค้ 4 ประการคือ 1) เพื่อใช้ประโยชน์จาก 
ทรัพยากรธรรมชาติหรือวัตถุดิบการผลิตของประเทศผู้รับทุนที่มีอยู่อุดมสมมูรณ์กว่า ซึ่งพบใน 
กรณีการลงทุนของบริษ ัทผลิตเฟอร่น ิเจอร์ไม ้ประดู่ไทยในประเทศลาวและบริษ ัทผลิตภัณฑ์ 
อาหารกระป้องไทยในประเทศเวียดนาม 2) มูลเหตุการลงทุนที่พบในกรณีบริษัทตัวอย่าง 2 ราย 
ข้างต้น อีกประการได้แก่ เพื่อใช้ประโยชน์จากป้จจัยแรงงานของประเทศผู้รับทุนที่มีราคาถูก 
กว่า อย ่างไรก ็ตาม ป้ญหาท ี่เก ิดข ึ้นในกรณ ีของบริษ ัทต ัวอย ่างรายแรกค ือ ป้ญหาค้าน
ประสิทธิภาพการผลิตและการทำงาน (productivity) ส่วนในกรณีของบริษัทรายที่สองนั้น 
บริษัทต่างประสบป็ญหาค้านการมีต้นทุนเพิ่มขึ้นจากการใช้แรงงานเวียดนาม ทั้งต้นทุนในต้าน 
เวลาและค่าใช้จ่ายในการแกสอนงานแก่แรงงาน 3) เพื่อใช้ประโยชน์จากการมีภาษีที่ให้การปก 
ป้องคุ้มครองแก่ผู้ผลิตภายในประเทศของผู้ร ับทุนเป็นมูลเหตุสำคัญกรณีการลงทุนของบริษัท 
เครื่องปรับอากาศรถยนต์ในประเทศอินโดนีเซีย นอกจากนี้ มูลเหตุข้างต้นสามารถอธิบายกรณี 
อุตสาหกรรมการผลิตรถจักรยานยนต์ของบริษ ัทผลิตสินค้าเกษตรอุตสาหกรรมรายใหญ่ใน  
ประเทศจีนไค้อีกด้วย เนื่องจาก การกดตันทางการค้าในรูปการทั้งกำแพงภาษีขาเข้าสำหรับ
สินค้าประเภทรถจักรยานยนต์ของประเทศจีนนั้นยังมีอยู่ในระดับที่ก่อนข้างสูงจึงน่าจะมีส่วน 46

46เสาวรินทร์ สายรังษี, “การลงทุนทางตรงในต่างประเทศของบริษัทไทย: กรณีศึกษา” 
(วิทยานิพนธ์ ปริญญาเศรษฐศาสตร์ มหาบัณฑิต คณะเศรษฐศาสตร์ มหาวิทยาลัยธรรมศาสตร์,
2537).
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เป ็นม ูลเหต ุจ ูงใจให ้บร ิษ ัทไทยต ัดส ินใจไปลงท ุนในอุตสาหกรรมด ังกล ่าว 4) เพ ื่อใช ้ประโยชน ์ 
จากการม ีความได ้เปร ียบเฉพาะในด ้านเทคโนโลย ีและความชำนาญด้านการผลิตท ี่เหน ือกว ่าของ 
บริษ ัทต ัวอย่างซ ึ่งพบในกรณ ีการลงท ุนในธุรก ิจการผลิตส ินค ้า ประเภทเกษตรอุตสาหกรรมครบ  
วงจรอันได้แก ่ การผลิตอาหารส ัตว ์ไปจนถึงการแปรรูปผลิตเน ือไก ่เพ ื่อการบริโภคของบริษ ัท
ส ินค ้าเกษตรอ ุตสาหกรรมรายใหญ ่ในประเทศจีน ส ่วนรูปแบบการลงทุนหรือการเป ็นเจ ้าของ
ก ิจการม ีล ักษณ ะคล ้ายคล ึงก ัน ค ือ  เป ็นการลงท ุนร ่วมหรือเป ็นเจ ้าของกิจการร ่วมก ันก ับผ ู้อ ื่นซ ึ่ง  
ได ้แก ่ น ักลงทุนท้องถ ิ่นเป ็นประเทศผู้ร ับท ุน

จินตนา ส ุชนชาต ิ47 ทำการศึกษาเรื่อง การลงท ุนโดยตรงของไทยในต่างประเทศและผล  
กระทบต่อเศรษฐกิจไทย โดยศ ึกษาประเด ็นหลัก 2 ประเด็นคือ ม ูลเหต ุท ี่ทำให ้ผ ู้ประกอบการไทย  
ไป ลงท ุน ใน ต ่างป ระเท ศ และแน วโน ้ม ของผลกระท บ ท ี่ม ีต ่อการลงท ุน โดยตรงใน ต ่างป ระเท ศ  
ของผ ู้ประกอบการไทย การวิเคราะห ์ม ูลเหต ุจ ูงใจใช ้ข ้อม ูลจากการออกแบบสอบถามผ ู้ประกอบ  
การไทยท ี่ลงท ุนในต ่างประเทศและผ ู้ประกอบการไทยท ี่ลงท ุนเฉพาะในประเทศไทยเท ่าน ั้น  โดย 
แบ่ง ประเทศผู้ร ับการลงทุน 2 กลุ่มคือ กล ุ่มประเทศพัฒนาแล้วและกลุ่มประเทศกำลังพ ัฒนา 
ส ่วนการว ิเคราะห ์ผลกระทบจากการลงท ุนโดยตรงในต ่างประเทศของไทยใช ้ว ิธ ีการศ ึกษาแนว  
โน ้มความสามารถในการแข ่งข ันทางการค ้าของส ินค ้าออกไทยในตลาดโลก

ผลการศึกษาปรากฎว่า ป็จจัยท่ีมีอิทธิพลต่อการตัดสินใจออกไปลงทุนของผู้ประกอบ 
การไทยท่ีลงทุนในประเทศพัฒนาแล้วได้แก่ การเข้าถึงตลาดของประเทศผู้รับการลงทุนและ
ต้องการผลตอบแทนท่ีสูงข้ึน รวมท้ังปิจจัยด้านบรรยากาศการลงทุนของประเทศเจ้าบ้านและ
ความต้องการดูดซับความรู้และเทคโนโลยีของประเทศผู้รับการลงทุน ส่วนผู้ประกอบการไทยท่ี 
ลงทุนในประเทศกำลังพัฒนา นอกจากให้ความสำคัญกับการเข้าถึงตลาดของประเทศเจ้าบ้าน 
แล้วยังเข้าไปลงทุนเพ่ือใช้ประโยชน์จากวัตถุดิบและแรงงานราคาถูกกว่าในประเทศไทย รวมท้ัง 
เพ่ือใช้สิทธิพิเศษและส่ิงจูงใจจากประเทศผู้รับการลงทุนด้วย ในกรณีธุรกิจท่ีลงทุนเฉพาะใน 
ประเทศไทยนัน พบว่า มูลเหตุท่ีสำคัญท่ีทำให้ผู้ประกอบการไทยลงทุนเฉพาะในประเทศไทย 
ได้แก่ เศรษฐกิจของไทยกำลังขยายตัว ผู้ประกอบการขาดประสบการณ์และความรู้เก่ียวกับการ 
ลงทุนในต่างประเทศ ตลาดในประเทศไทยสำหรับสินค้าท่ีผลิตกำลังขยายตัวและข้อจำกัดด้าน 
เงินทุนและบุคลากร ซ่ึงป็จจัยเหล่าน้ีทำให้ผู้ประกอบการท่ีอยู่ในธุรกิจ ประเภทเดียวกันตัดสิน 
ใจลงทุนแตกต่างคัน

47 จินตนา สุชนชาติ, “ การลงทุนโดยตรงของไทยในต่างประเทศ และ ผลกระทบต่อ
เศรษฐกิจไทย” (วิทยานิพนธ์ปริญญาวิทยาศาสตร์มหาบัณฑิต (เศรษฐศาสตร์) มหาวิทยาลัย 
เกษตรศาสตร์, 2537).
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การว ิเคราะห ์ผลกระทบของการลงท ุนโดยตรงในต ่างประเทศของธ ุรก ิจไทยในธ ุรก ิจท ี่ 
ผลิตเพ ื่อส่งออก ข ึ้นอยู่ก ับแนวโน ้มความได ้เปร ียบในเช ิงแข ่งข ันของธุรก ิจน ันในกรณ ีศ ึกษาการ  
ลงท ุนในอุตสาหกรรมส ิ่งทอและอาหารกระป ้องในต ่างประเทศไม ่เป ็นการแทนท ี่การส ่งออกจาก 
ประเทศไทยจึงทำให ้ด ุลการชำระเง ินเป ็นบวกและม ีผลต ่อผล ิตภ ัณฑ ์ภายในประเทศเบ ืองต ้นและ 
รายได ้ป ระชาช าต ิใน ท างลบ เน ื่องจาก เป ็น การลงท ุน ท ี่แท น ท ี่ก ารส ่งออก สำหรับการศ ึกษา
กรณีการลงทุน พัฒนาอสังหาริมทรัพย์ในประเทศจีนพบว่า เป ็นการลงท ุนเพ ื่อสร้างตลาดใหม่ 
ในจีน ด ังน ั้นจึงอาจมีผลกระทบทางลบต่อด ุลการชำระเง ินแต่ไม ่ม ีผลกระทบต่อผลิตภ ัณฑ ์ภาย
ใน ป ระเท ศเบ ื้องต ้น และรายได ้ป ระชาชาต ิของไท ยใน ระยะส ัน แต ่อาจม ีผลกระท บ ท างบ วกใน  
ระยะยาว

Friedrich Schneider& Bruno ร. Frey48 ทำการศึกษาเก ี่ยวกับตัวกำหนดการลงทุนทาง 
ตรงระหว่างประเทศทางเศรษฐศาสตร์และการเม ืองโดยใช ้แบบจำลอง 4 แบบจำลองอธิบายการ 
ไหลของการลงท ุนของต่างประเทศในประเทศกำลังพ ัฒนา 80 ประเทศว่าถ ูกกำหนดโดย!เจข ัย  
ทางเศรษฐศาสตร์และการเม ือง ตัวกำหนดทางเศรษฐศาสตร์ ประกอบด้วย real GNP per capita, 
growth o f real GNP, rate o f  inflation, balance o f payments deficit, wage cost, skilled work 
force, institute invest credit rating ต ัวกำหนดทางการเมองประกอบดวย political instability, 
government ideology, bilateral aid recieved from communist countries and western countries 
ต ัวกำหนดที่สำค ัญท ี่ส ุดทางเศรษฐศาสตร์ค ือ ระดับการพัฒนาของประเทศ (วัดโดย real per 
capita GNP)Uละดุลบัญชํเด ินสะพัด ต ัวแปรที่ม ีอ ิทธิพลทางเศรษฐศาสตร์รองลงมาคือ ระดับ 
ความชำนาญของแรงงาน เงินเฟ้อ ด้นทุนค่าจ้าง การศึกษาใช ้แบบจำลอง 4 แบบคือ ‘Political’ 
model, ‘Economic’ model, ‘Amalgamated’ model และ ‘Politico-economic’ model สรุปผล 
การวิเคราะห ์ต ังน ี้ ค่า real per capita GNP ท ี่ส ูงข ึ้นและการขาดดุลบ ัญชีเด ินสะพ ัดท ี่ลดลง เป็น 
ตัวดึงด ูดการลงทุนทางตรงจากต่างประเทศมากขึ้น ต ัวกำหนดทางการเม ืองท ี่ม ีผลกระทบในการ 
กระต ุ้นการลงท ุนทางตรงระหว่างประเทศคือ การช่วยเหลือแบบทวิภาคีจากประเทศตะวันตก
และการช ่วยเหล ือแบบพ ห ุภาค ี ขณะท ี่การช ่วยเหล ือจากประเทศคอมม ิวน ิสต ์จะม ีผลทางลบ
เสถียรภาพทางการเมือง ม ีน ัยสำค ัญในการลดการไหลของการลงท ุนทางตรงระหว่างประเทศ

48Friedrich Schneider and Bruno ร. Frey, “Economic and Political Determinants o f  Foreign
Direct Investment”, World Development 13, No2 (1985 ) : 161-175.
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Ruangwud Jarurungsipong49 ทำการศึกษาเรื่อง ใ]จจัยทางมหเศรษฐศาสตร์ของ FDI ใน  
ไทย โด ย ใช ้ small macro model เพ ื่อประมาณสาเหตุและผลของ FD1 การศึกษาพบว่า FDI ถูก 
กำห น ดโดยการเต ิบ โตของเศ รษ ฐก ิจและอ ัตราเง ิน เฟ ้อ  (ใน ร ูป เป ร ียบ เท ียบ ก ับ ป ระเท ศ กำล ัง  
พัฒนา) ความไม่มีเสถียรภาพทางการเม ืองไม,ส่งเสริม FDI FDI ในป ิจจ ุบ ันได้ร ับอ ิทธิพลจาก  
การลดค่าท ี่แท ้จริงของ effective exchange rate ใน 2 ป ีก ่อนนี และการเติบโตทางเศรษฐกิจของ 
นักลงท ุนต ่างชาต ิในป ีท ี่แล ้วพบว่า FDI กระต ุ้นการลงท ุนเอกชนและการนำเข ้าและม ีบทบาทใน  
การขยายตลาดส่งออก ประสิทธิภาพของ FDI สามารถกระทบการเต ิบโตของเศรษฐกิจ FDI 
ไม,ม ีความสัมพ ันธ์ก ับอัตราเง ินเฟ ้อแล ะผลของ external shock simulation exercises แสดงว่า 
การเพ ิ่มข ึ้นใน norminal effective exchange rate และการเต ิบโตของรายได้ของน ักลงท ุนต ่างชาต ิ 
จะทำให ้การไหลเข ้าของ FDI ส ูงข ึ้นและทำให ้เก ิดการเพ ิ่มข ึ้นของการนำเข ้า การส่งออกและการ  
ลงทุนเอกชน ส ุดท ้ายการไหลเข ้า FDI การลงท ุนเอกชนและการส่งออกสามารถเพ ิ่มการเต ิบโต  
ของเศรษฐกิจซึ่งสามารถกระทบอัตราเงินเฟ ้อ ทางตรงกันข้าม การเพิ่มขึ้นอย่างถาวรในราคานำ 
เข้า การเต ิบโตผลผลิตของ non-oil country หรือการลดลงอย่างถาวรของอัตราเงินเฟ ้อของ
ประเทศกำลังพ ัฒนาอาเซ ียนจะทำให ้การไหลเข ้าของ FDI ลดลง ยิ่งกว่านั้น การเคลื่อนออกของ 
FDI จากเศรษฐกิจไทยเป ็นสาเหตุการลดลงของการลงท ุนภาคเอกชน การนำเข้า การส่งออก  
การเต ิบโตเศรษฐก ิจและเง ิน เฟ ้อ และยังพบว่าด ุลบ ัญชีเด ินสะพ ัดระยะสั้นจะขาดดุลลดลงแต่ใน  
ระยะยาวจะขาดดุลเพ ิ่มข ึ้นเพราะส่งออกได้น ้อยลงเน ื่องจากการลดลงของ FDI

นอกจากน ี้ Ruangwud ยังศ ึกษาแบบจำลองการลงทุนทางตรงระหว่างประเทศโดยเช ื่อว ่า 
การไหลเข ้าของ FDI อธ ิบายโดยป ิจจัยภายในและภายนอก ป ิจจัยภายในคืออัตราการเติบโตทาง 
เศรษฐกิจ (economic growth rate, YG) เงินเฟ้อภายใน (domestic inflation rate, INF) และ 
ความไม ่ม ีเสถียรภาพทางการเม ือง (political instability , DPOL) แยกจากปิจจัยภายใน ปิจจัยภาย 
นอกที่คาดว่าจะม ีอ ิทธ ิพลต่อการไหลเข ้าของ FDI ในไทยค ือ อ ัตราการเต ิบโตของรายได ้ท ี่แท ้ 
จริงของนักลงทุนต่างชาต ( real income growth rate o f  foreign investors (YFG) ) อ ัตราแลก 
เปล ี่ยนท ีแ่ท ้จริง (real exchange rate, REX) อัตราการเต ิบโตของประเทศกำลังพ ัฒนาที่ไม ่ค ้า 
นำมัน (growth rate o f  non-oil developing countries, YGD) และอัตราเงินเฟ ้อของประเทศ  
กำลังพ ัฒนาในอาเซ ียน (INFA) สัดส่วนของ FDI ต่อ GDP ในช ่วงเวลาก ่อนหน ้าน ี้ FDI/ Y (-l)  
จะนำมาคำนวณด้วย การลงท ุนทางตรงนี้เป ็นระยะยาวท ี่ม ีการไหลของทุนจำนวนมากเพ ื่อขยาย 
การผลิต สมการแสดงด ังน ี้

49Ruangwud Jarurungsipong, “Macroeconomics Aspects o f  foreign direct investment in 
Thailand” (M.A. thesis,Faculty o f Economics, Thammasat University, May 1996).
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FDI/Y = FDI/Y ( YG/YGD, INF/INFA, YFG, REX(-l), DPOL, (FDI/Y)(-1)

จากการศึกษาพบว่า บทบาททางการเม ืองท ี่ไม ่ม ีเสถ ียรภาพของไทยกระทบ FDI dummy 
variable และกระทบความม ั่น ใจของน ักลงท ุนต ่างชาต ิทำให ้ลดการไหลเข ้าของการลงท ุนทาง  
ตรงต่างประเทศ (FDI)

Jenn-Hwa Tu and Chi Schive50̂ ทำการศึกษาถึง!เจจ ัขท ี่กำหนดการไหลของการลงทุน  
ในเศรษฐกิจประเทศกำลังพ ัฒนา ข ้อม ูลจากการสำรวจทัศนคติและพฤติกรรมการลงทุนของผู้
จ ัดการบริษ ัทตัวอย่างคือ ญี่ป่น สหรัฐอเมริกาและในไต ้หวันมาวิเคราะห ์ต ัวกำหนดการตัดส ินใจ  
ไป ลงท ุน ใน ไต ้ห ว ัน โดยใช ้ regression-analysis approach ทัง ex ante approach (ก่อน 1979) และ 
ex post approach (หลัง 1986)

ผลการศึกษาพบว่า ในด้านท ัศนคติของผู้จ ัดการบริษ ัทท ี่มาลงท ุนในไต ้หวัน มูลเหตุจูง 
ใจในการลงท ุนท ี่สำค ัญ ท ี่ส ุดค ือ เสถียรภาพทางการเมืองและสังคม ส่วนการเต ิบโตของตลาด  
และศ ักยภาพทางเทคโนโลย ี ม ีความสำคัญรองลงมา ส่วนแรงจูงใจจากภาษีน ั้น น ักลงทุนไม  ่
ค่อยให ้ความสำค ัญน ักยกเว ้นโครงการท ี่ใช ้ท ุนเข ้มข ้นขนาดใหญ ่ ขณะที่บัเจจัยด้านทัศนคติของ 
ร ัฐบาลเป ็นส ิ่งท ี่น ักลงท ุนให ้ความสนใจมากกว่า ส ่วนมูลเหตุจ ูงใจจากสาธารณ ูปโภคที่ด ีและ
ต ้นท ุนแรงงานจะไม ่ค ่อยได ้ร ับความสนใจจากน ักลงท ุนน ัก

เม ื่อว ิเคราะห ์โดยใช ้สมการถดถอยพบว่า สมการถดถอยจะเถิด!เญหา heteroseedasticity 
problem การถ่วงนำหนักของ least squares regression method จะใช ้ capital stock เปนตัวถ่วง 
สิ่งท ี่พบจากสมการถดถอยที่ข ัดแย้งค ับท ัศนคติของผู้จ ัดการบริษ ัทคือ เสถียรภาพทางการเมือง 
แ ล ะ ส ังค ม ไม ่ม ีน ัย ส ำค ัญ ท างส ถ ิต ิท ี่จ ะ ด ึงด ูด ก าร ล งท ุน ใน ได ้ห ว ัน  ขณ ะท ี่ต ้น ท ุน แรงงาน
สาธารณ ูปโภค ความสำเร ็จของโครงการท ี่มาจากการลงท ุนจากต่างประเทศ การวิจ ัยและพัฒนา 
บุคคลที่ม ีประส ิทธ ิภาพและส ิ่งจ ูงใจต ้านภาษ ี ม ีน ัยสำคัญทางสถิต ิ ในการดึงด ูดการลงท ุนของ 
ชาวต ่างชาต ิมาลงท ุนในไต ้หวัน

50Jerm-Hwa Tu and Chi Schive, “Determinants o f Foreign Direct Investment in Taiwan
Province o f China : A New Approach and Findings”. Transnational Corporation 4, No. 2 
(August 1995) : pp93-103.
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Supanee Kanchanapant51 ทำการศึกษาปีจจัยท่ีกำหนดการลงทุนในต่างประเทศพบว่า 
ป็จจัยท่ีดึงดูดให้นักลงทุนจากประเทศท่ีพัฒนาแล้วมาลงทุนในต่างประเทศ ได้แก่ การเติบโต 
ของธุรกิจ การขาดแกลใ!ทรัพยากรและการมีด้นทุนท่ีสูงข้ึน การขาดแคลนวัตถุดิบ แรงงานและ 
ท่ีดิน ท่ีเกิดในประเทศผู้ลงทุนเอง ส่วนนักลงทุนจากประเทศท่ีกำลังพัฒนานัน มีป็จจัยด้าน 
ความต้องการกระจายความเสี่ยงที่เกิดจากความไม่แน่นอนในเสถียรภาพทางการเมืองของ 
ประเทศผู้ลงทุน ส่วนการเลือกแหล่งท่ีตังในประเทศเจ้าบ้านนัน นักลงทุนจากประเทศท่ีพัฒนา 
แล้วและประเทศท่ีกำลังพัฒนาได้พิจารณาปีจจัยการผลิต สาธารณูปโภคท่ีเพียงพอ ส่ิงจูงใจการ 
ลงทุนและ การเชิญชวนจากนักลงทุนไทยก็เป็นป็จจัยท่ีสำคัญด้วย

Zhaoyong Zhang52̂ การศ ึกษาป ิจจ ัยท ี่กำห น ดการลงท ุน โดยตรงใน ป ระเทศจ ีน โดย  
พิจารณาจากแหล่งท ี่มาของการลงทุนจากต่างประเทศที่ไหลเข ้าส ู่ประเทศจีน ข ้อม ูลท ี่ใข ้คือ ปี 
1980-1991 การศ ึกษาจะใช ้ข ้อม ูลเช ิงประจ ักษ ์และใช ้สมการถดถอยหลายต ัวแปรในแบบจำลอง 
และใช ้ว ิธ ีกำล ังสองน ้อยท ี่ส ุดทดสอบแบบจำลอง โดยเลือกประเทศผู้ลงทุนและคู,ค ้าหลักของจีน 
คือ ฮ่องกง ญี่ปุน สหรัฐฯ และส ิงคโปร ์ แบบจำลองที่เก ี่ยวกับปีจจัยท ี่กำหนดการลงทุนจากต่าง 
ประเทศคือ

FDI, = a 0+ a ,G N P H+ a 2 ÀGNP, +OC3RW, + a 4ÀR W t +OC5DUMMY +Ot6TREND+81

โดยที่ FDI; คือ การ ลงทุน โดยตรง จากประเทศ I
GNP,., คือ ผลิตภัณฑ ์มวลรวมประชาชาติในปีท ี่ t-1 

ÀGNP, คือ การเปลี่ยนแปลงของผลิตภ ัณฑ ์มวลรวมประชาชาติในปีท ี่ t 
Rw, คือ ค ่าจ ้างท ี่แท ้จริงในปีท ี่ t 

À  Rw, คือ การเปลี่ยนแปลงของค ่าจ ้างท ี่แท ้จร ิงในป ีท ี่ t
DUMMY คือ ต ัวแปรที่ใช ้แทนเสถียรภาพทางการเม ือง โดยในป ีท ี่ม ีเหต ุการณ ์ไม ่ 

สงบ ให ้แทนด้วย 1 ส ่วนปีอื่น ๆ ให ้แทนด้วย 0 
TREND คือ แนวโน ้ม
a  คือ ค่าพารามิเตอร์
8  คอ error term

5'supanee Kanchanapant, “Foreign Direct Investment from less Developed Countries in 
Thailand” (M.A. Thesis, Faculty o f Economics, Thammasat University, June 1985).

52Zhaoyong Zhang, “International Trade and Foreign Direct Investment: Further Evidence 
from China”, Asian Econoomic Journal 9, No.2 (1995) ะ 153-167.
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ผลการศึกษาพบว่า ส ัมประสิทธ์ของ GNP และ ÀGNP (ซึ่งแทนขนาดของประเทศ  
ประชากร GDP และความเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศ) มีค ่าบวกแสดงว่าขนาดของ 
ตลาดและความเจริญเต ิบโตทางเศรษฐกิจของจีนมีความสัมพ ันธ์ในทิศทางเด ียวกับการลงทุนทาง 
ตรงจากต่างประเทศ ส ่วนสัมประสิทธ์ของ RW และÀRW  (ซึ่งใช ้แทนค่าจ ้างแรงงานราคาถูก  
ในจ ีน) ม ีค ่าเป ็นลบ แสดงว่า ย ิ่งค ่าจ้างในประเทศตํ่า ยิ่งด ึงดูดการลงทุนมากขึน ส่วนเสถียรภาพ 
ทางการเมืองและเศรษฐกิจ เม ื่อเกิดเหตุการณ์จตุร ัสเทียนอันเหมินพบว่า มีน ัยสำคัญพอสมควร 
ต่อการลงทุนทางตรงจากต่างประเทศ

Gary Hufbauer, Darius Lakdawalla and Anup Malani53̂ การศกษาบัเจจัยทกำหนดการ 
ลงทุนทางตรงจากประเทศตัวอย่างคือ ญี่ป่น สหรัฐฯ และเยอรมัน โดยใช ้ข ้อม ูลป ี 1980, 1985, 
1990 ว ิธ ีการศึกษาใช ้แบบจำลองทางเศรษฐมิต ิเพ ื่อทดสอบป็จจัยท ี่ทำให ้ประเทศดังกล่าวมาลง 
ทุนในต ่างประเทศ โดยใช ้ว ิธ ีกำล ังสองน ้อยท ี่ส ุดในการทดสอบแบบจำลอง และแบบจำลองท ี ่
เก ี่ยวก ับป ็จจ ัยท ี่กำหนดการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศแบ่งเป ็น 2 แบบจำลองคือ 
l.ln  STOCK,= a'0+ a' 1ROR,., + a'3 OPEN,., + a'jlnPOP,., + a'4lnPCGDPt., + a'jlnDIST + 

a'6lnEU +a'7AP +a'sWH + U ,

โดย STOCK คือ การลงท ุนของประเทศผู้ลงท ุนในประเทศผู้ร ับท ุน ณ เวลานั้น 
ROR คือ อัตราผลตอบแทนจากการลงทุน  
OPEN คือ ระดับของการเปิดประเทศ
POP คือ ประชากรของประเทศผู้ร ับท ุน (หน่วยเป็นล้านคน)
PCGDP คือ ผลิตภัณฑ์มวลรวมในประเทศที่แท ้จริงต ่อหัวของประเทศผู้ร ับทุน  
DIST คือ ระยะทางระหว่างประเทศผู้ลงทุนกับประเทศผู้ร ับทุน (หน ่วยเป ็นไมล์ 

ทะเล)
EU,AP,WH คือ ต ัวแปรที่ใช ้แทนภูม ิภาค ได ้แก ่ ย ุโรป เอเชียแปซิฟิก และซ ีกโลกตะวัน  

ตก (กำหนดให ้เป ็น 1 กรณ ีเป ็นประเทศที่อย ู่ในภ ูม ิภาคและเป ็น 0 
สำหรับประเทศอื่นๆ 

น คอ error term
t คือ ป ีท ี่ว ิเคราะห ์

53Gary Hufbauer, Darius Lakdawalla and Anup Malani, Determinants o f Direct Foreign
Investment and Its Connection to Trade, pp. 42-46.
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2. .In F L O W ,= a 0 +  a ' ,R O R H +  a 2 O PE N ,., +  a'jlnPO P,., +  a '4lnPC G D P,., + a '5ln D IS T  +  a' 

6๒ E U  + a '7A P  + a '8W H  + a '9ln STO CK ,., +u,

โดย F L O W  คือ การลงทุนจากประเทศผู้ลงทุนสู่ประเทศผู้รับทุนในช่วงเวลาหน่ึง
ส่วนตัวแปรอ่ืน  ๆ ดูคำอธิบายในกรณีท่ี 1

ผลการศึกษาจากแบบจำลองของการลงทุน ณ เวลาหน่ึงพบว่า ขนาดของตลาด (ประชากร
ผลิตภัณฑ์มวลรวมภายในประเทศต่อหัว) และขนาดของการเปิดประเทศของประเทศผู้รับทุน มี
ความสัมพันธ์ในทิศทางเดียวกับการลงทุนจากประเทศผู้รับทุนคํอนข้างมากคือประเทศท่ีมีขนาด
ของตลาดใหญ่และร่ํารวย จะสามารถดึงดูดการลงทุนจากต่างประเทศได้มากกว่า ในส่วนการ
เปิดประเทศพบว่า ย่ิงประเทศมีระดับการเปิดประเทศมาก ก็ดึงดูดการลงทุนจากต่างประเทศ ไ- ' V j  À ไ  " 1 ’ น้ี,น ี้\  \
มากขึนเท่าพัน ซงในเรืองนี ประเทศญีป่นและเยอรมนี ให้ความสำคัญมากกว่า สหรัฐฯ ส่วน
แนวโน้มการไปลงทุนในภูมิภาคต่าง  ๆ พบว่า หลัง 1980 สหรัฐฯ มีแนวโน้มเข้าไปลงทุนในซีก
โลกตะวันตก เอเชียตะวันออกและยุโรปตามลำดับ ขณะท่ีฌูห็นเข้าไปลงทุนในเอเชียตะวันออก
ส่วนเยอรมนีพันไม่เด่นชัดว่าไปลงทุนในภูมิภาคใด นอกจากน้ี ผลตอบแทนจากการลงทุนมี
ความสัมพันธ์ทางเดียวคับการลงทุนของสหรัฐฯเพียงประเทศเดียวเท่าน้ันและค่าสัมประสิทธ์
ของผลตอบแทนจากการลงทุนก็มีนัยสำคัญท้ังในปี 1980และ 1990

กรณีแบบจำลองการลงทุนแบบท่ีสอง วัดส่วนเพ่ิมการลงทุนพบว่า ปิจจัยท่ีเห็นเด่นชัด 
และเก่ียวกับประเทศต่าง  ๆ มีเพียงการลงทุนของญ่ีป่นคับประเทศผู้รับทุน ณ เวลาหน่ึงเท่าน้ันท่ี 
ค่าสัมประสิทธ์มีพัยสำคัญทางสถิติคือ สัมพันธ์คับการลงทุนในช่วงเวลาหน่ึง โดยการลงทุนใน 
วันนีของญ่ีปุนเป็นส่ิงท่ีญ่ีห็นเคยลงทุนเม่ือวานน้ี ส่วนค่าสัมประสิทธ์ของขนาดตลาด และระดับ 
รายได้ จะมีความสำคัญแต่ระหว่างประเทศเท่าน้ันโดยความสำคัญน้ีจะไม่ได้มีตลอดเวลา เช่น 
ประชากรไม่มีอิทธิพลต่อการตัดสินใจในการลงทุนของญ่ีป่นในปี 1980 และการตัดสินใจในการ 
ลงทุนของธุรกิจจากสหรัฐฯ ในปี 1990 และผลิตภัณฑ์มวลรวมในประเทศต่อหัว ไม่มีผลต่อพัก 
ลงทุนชาวเยอรมันในทุกช่วงเวลา นอกจากน้ีพบว่า ตัวแปรท่ีเก่ียวกับภูมิภาคไม่มีนัยสำคัญทาง 
สถิติ ยกเว้นกรณีประเทศญ่ีป่นในปี 1980 และเยอรมนีปี 1990

จากงานวิจัยต่าง  ๆ ท่ีกล่าวมาแล้วข้างด้น จะเห็นได้ว่า ผู้ท่ีทำการศึกษางานวิจัยท่ีเก่ียวกับ 
ประเทศจีนมักจะให้ความสำคัญกับการค้ามากเป็นพิเศษ งานวิจัยท่ีเก่ียวคับการลงทุนในประเทศ 
ต่าง  ๆ วิธีการศึกษามักจะเน้นในการออกแบบสอบถามสัมภาษณ์ธุรกิจตัวอย่างท่ีมีความสำคัญใน 
การไปลงทุน งานวิจัยทางด้านปิจจัยท่ีกำหนดการลงทุนโดยตรงในต่างประเทศมักจะอธิบายมูล 
เหตุจูงใจการลงทุนโดยใช้แนวคิดทฤษฎีการลงทุนทางตรงระหว่างประเทศ ประกอบคับข้อมูล 
เชิงประจักษ์และมักเป็นงานศึกษาของชาวด่างประเทศท่ีใช้กรณีศึกษาในต่างประเทศ
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