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การป้องกันการเคลื่อนย้ายการลงทุนทางตรงจากต่างประเทศ
ในประเทศไทยไปยังประเทศคู่แข่งที่เป็นตลาดเกิดใหม่อาเซียน
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บทคัดย่อ
	 การศึกษาคร้ังน้ีมีวัตถุประสงค์ (1) เพ่ือศึกษาปัจจัยท่ีส่งผลต่อการลงทุนทางตรงจากต่างประเทศ
ของภาคอุตสาหกรรมในประเทศไทย (2) เพื่อศึกษาการป้องกันการเคลื่อนย้ายการลงทุนทางตรงจาก
ต่างประเทศในประเทศไทยไปยังประเทศคู่แข่งที่เป็นตลาดเกิดใหม่อาเซียน งานวิจัยชิ้นนี้เป็นการวิจัย
เชิงคุณภาพผสมผสานเชิงปริมาณ โดยใช้การสัมภาษณ์และเก็บข้อมูลจากกลุ่มตัวอย่าง 2 ภาค
อุตสาหกรรมขนาดใหญ่ของประเทศไทย คือ อุตสาหกรรมเคร่ืองคอมพิวเตอร์ อุปกรณ์และส่วนประกอบ
และอุตสาหกรรมผลิตรถยนต์และเครื่องยนต์ จำ�นวนอุตสาหกรรมละ 17 บริษัท และใช้การวิเคราะห์
กระบวนการลำ�ดับชั้นเชิงวิเคราะห์ในการสรุปปัจจัยที่กลุ่มตัวอย่างให้ความสำ�คัญและพิจารณาหากจะ
มีการเคลื่อนย้ายการลงทุน
	 ผลการศึกษาพบว่า กลุ่มตัวอย่างให้ความสำ�คัญกับประเด็นการเมืองและกฎหมายมาเป็นอันดับท่ี
หนึ่ง รองลงมาคือปัจจัยด้านจริยธรรมในการดำ�เนินธุรกิจและการคอรัปชั่น และปัจจัยด้านเศรษฐกิจ 
ตามลำ�ดับ และเม่ือเปรียบเทียบกับประเทศเวียดนามท่ีถือเป็นคู่แข่งท่ีสำ�คัญของประเทศไทย ผลการวิจัย
พบว่า ประเทศไทยมีคะแนนเป็นรองเวียดนามในประเด็นการเมืองและกฎหมาย เนื่องจากประเทศไทย
ยังคงมีความไม่แน่นอนในเรื่องของการเมือง ในขณะที่ด้านเศรษฐกิจ ด้านจริยธรรมในการดำ�เนินธุรกิจ
และการคอรัปชั่น ประเทศไทยยังมีคะแนนการตัดสินใจที่ดีกว่าประเทศเวียดนาม แต่เมื่อพิจารณาค่า
รวมทั้งหมดจะพบว่าประเทศเวียดนามมีคะแนนการตัดสินใจในการลงทุนที่สูงกว่าประเทศไทยเล็ก
น้อย จึงส่งผลให้มีความน่าสนใจในการลงทุนมากกว่าประเทศไทย
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Abstract
	 This research aimed to study 1) factors affecting foreign direct investment (FDI) 
in the Thai industry, and 2) the prevention of foreign direct investment transfer from 
Thailand to ASEAN emerging market. Total of 34 firms from two different industries 
(seventeen from computer and electronic parts and components industry and seventeen
from automobile and auto machine industry) were examined by in-depth interviews. 
In addition to the analysis, the analysis hierarchy process (AHP) was conducted in order 
to identify key factors of FDI transfer. 
	 The results showed that respondents consecutively emphasized political and 
legal factors, business ethical factor, and economic factor. In comparison to Vietnam, 
one of Thailand’s competitors, it was found that Thailand was weaker than Vietnam in 
the fact of political and legal instability while Thailand was still stronger than Vietnam
in the fact of economic and ethical issues. Nevertheless, in overall, the analysis contended
that Vietnam was more attractive than Thailand regarding foreign direct investment.

Keywords:  Prevention, Foreign direct investment, Emerging market

บทนำ�
	 ประเทศไทยเป็นสมาชิกที่สำ�คัญของประเทศในกลุ่มอาเซียน และเป็นประเทศกำ�ลังพัฒนาที่มี
ศักยภาพด้านการผลิต มีแรงงานที่เชี่ยวชาญ รวมทั้งมีภูมิศาสตร์ที่เป็นศูนย์กลางทางการค้าของอาเซียน
โดยประเทศไทยมีมูลค่าการส่งออกต่อปีมากกว่าแสนล้านดอลลาร์สหรัฐในตลอดระยะเวลา 5 ปีท่ีผ่านมา
ประเทศไทยถือเป็นเป็นตลาดเกิดใหม่ (Emerging Market) ที่มีโครงสร้างพื้นฐานและทรัพยากรที่มี
ประสิทธิภาพ ส่งผลให้การลงทุนทางตรง (Foreign Direct Investment [FDI]) ของนักลงทุน
ต่างชาติในประเทศไทยมีอัตราส่วนที่เพิ่มขึ้น อย่างไรก็ตามสำ�นักงานส่งเสริมการลงทุนซึ่งเป็นผู้ดูแล
และอำ�นวยความสะดวกเกี่ยวกับสิทธิพิเศษด้านการลงทุนให้กับนักลงทุนต่างชาติ เปิดเผยว่าใน พ.ศ.
2559 (ม.ค.-ก.ย.) การลงทุนทางตรงในประเทศไทยของนักลงทุนต่างชาติ มีมูลค่า 290,975 ล้านบาท
(สำ�นักงานคณะกรรมการส่งเสริมการลงทุน, 2559) ลดลงจากเดิมในช่วงระยะเวลาเดียวกันของปีที่
ผ่านมาร้อยละ 32 (พ.ศ. 2558 มีมูลค่า 425,330 ล้านบาท) (สำ�นักงานคณะกรรมการส่งเสริมการลงทุน,
2559) ดังนั้นจากข้อมูลดังกล่าว จึงสามารถยืนยันได้ว่าถึงแม้ประเทศไทยจะมีศักยภาพเพียงพอต่อการ
เป็นฐานการลงทุนและการผลิตในภูมิภาคอาเซียน แต่การลงทุนทางตรงจากต่างประเทศในประเทศไทย
กลับลดลงอย่างมีนัยสำ�คัญ ท้ังน้ีคู่แข่งของประเทศไทยท่ีนักธุรกิจและนักลงทุนตลอดจนผู้ประกอบการ
กำ�ลังให้ความสนใจ ได้แก่ ประเทศเวียดนาม เน่ืองจากมีศักยภาพด้านแรงงานสูง แต่มีต้นทุนค่าแรงท่ีต่ํา
รวมถึงมีภูมิประเทศติดชายทะเล ทำ�ให้สามารถผลิตเพื่อการส่งออกได้อย่างมีประสิทธิภาพ อีกทั้งใน
ปัจจุบันยังพบว่า เวียดนามมีการนำ�เข้าสินค้าจากประเทศไทยลดลงในทุกๆ รายการ ซึ่งเป็นเพราะ
เวียดนามได้มีการนำ�เข้าสินค้าจากประเทศจีนเพิ่มขึ้น นอกจากนี้ เวียดนามมีศักยภาพทางการผลิตที่
สูงขึ้น ทำ�ให้สามารถผลิตเพื่อตอบสนองความต้องการบริโภคในประเทศได้มากขึ้นตามไปด้วย
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	 จากเหตุผลดังกล่าวข้างต้น ผู้วิจัยจึงมีความประสงค์ที่จะศึกษาถึงการป้องกันการเคลื่อนย้าย
การลงทุนทางตรงจากต่างประเทศในประเทศไทยไปยังประเทศคู่แข่งที่เป็นตลาดเกิดใหม่อาเซียน 
โดยมุ่งเน้นการศึกษาไปที่ประเทศเวียดนาม ทั้งนี้ได้ทำ�การศึกษาใน 2 อุตสาหกรรมสำ�คัญ ได้แก่ 
(1) อุตสาหกรรมเครื่องคอมพิวเตอร์ อุปกรณ์และส่วนประกอบ (2) อุตสาหกรรมผลิตรถยนต์และ
เคร่ืองยนต์ เน่ืองจากท้ังสองอุตสาหกรรมเป็นอุตสาหกรรมเพ่ือการส่งออกท่ีสร้างรายได้ให้กับประเทศไทย
เป็นอันดับหนึ่งและสองมาตลอดระยะเวลา 10 ปี (กรมส่งเสริมการค้าระหว่างประเทศ, 2559) 
นอกจากนี้การศึกษาน้ียังมุ่งเน้นท่ีจะระบุถึงปัจจัยด้านการลงทุนที่ธุรกิจพิจารณาเมื่อทำ�การลงทุน
ในประเทศไทย โดยผลการศึกษาจะสามารถถูกนำ�ไปใช้ประโยชน์ในการพัฒนาหน่วยงานต่างๆ ที่
เกี่ยวข้องทั้งภาครัฐและเอกชน เพื่อส่งเสริมการลงทุนทางตรงจากต่างประเทศ รวมทั้งเพื่อป้องกันการ
เคลื่อนย้ายการลงทุนดังกล่าวไปยังประเทศคู่แข่ง ซึ่งจะสามารถช่วยให้มูลค่าการลงทุนทางตรงจาก
ต่างประเทศในประเทศไทยยังคงมูลค่าสูงต่อไปอย่างยั่งยืน

วัตถุประสงค์ของการวิจัย

	 1. 	 เพื่อศึกษาปัจจัยท่ีส่งผลต่อการลงทุนทางตรงจากต่างประเทศของภาคอุตสาหกรรมใน
ประเทศไทย
	 2.	 เพื่อศึกษาการป้องกันการเคลื่อนย้ายการลงทุนทางตรงจากต่างประเทศในประเทศไทยไป
ยังประเทศคู่แข่งที่เป็นตลาดเกิดใหม่อาเซียน

ประโยชน์ที่ได้รับจากการวิจัย 

	 หน่วยงานภาครัฐ อาทิ กรมพัฒนาธุรกิจการค้า สำ�นักงานคณะกรรมการส่งเสริมการลงทุน 
สามารถนำ�ผลการวิจัยไปใช้เป็นประโยชน์ในการทำ�ความเข้าใจถึงประเด็นสำ�คัญที่บริษัทต่างชาติใช้
พิจารณาการลงทุนทางตรงในต่างประเทศ เพื่อที่จะได้นำ�ไปใช้ในการปรับปรุงยุทธศาสตร์ด้านการ
สนับสนุนการค้าและการลงทุน รวมถึงนำ�ไปใช้ในการกำ�หนดกลยุทธ์ในการสร้างความเช่ือม่ัน และความ
ไว้วางใจให้กับนักลงทุนต่างชาติในการเข้ามาลงทุนในประเทศไทยได้อย่างมีประสิทธิภาพ ซึ่งเป็นการ
ช่วยรักษาระดับการลงทุนทางตรงจากต่างประเทศให้อยู่ในระดับที่สามารถสร้างความม่ันคงและม่ังค่ัง
ให้กับประเทศไทย รวมถึงเป็นการรักษานักลงทุนให้ยังคงลงทุนในตลาดประเทศไทย ไม่ทำ�การย้ายไป
ยังประเทศคู่แข่งที่เป็นตลาดเกิดใหม่อาเซียน เช่น เวียดนาม เป็นต้น
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กรอบแนวคิดการศึกษา

 
ภาพที่ 1 กรอบแนวคิดงานวิจัย

แนวคิดและทฤษฎีที่เกี่ยวข้อง

	 การลงทุนทางตรงจากต่างประเทศ (Foreign Direct Investment) มีผลต่อการเติบโตทาง
เศรษฐกิจของประเทศที่รับการลงทุน อีกทั้งยังถือเป็นทุนที่สําคัญที่ช่วยส่งเสริมการสร้างงาน และช่วย
ให้เกิดการถ่ายทอดเทคโนโลยีใหม่ๆจากประเทศผู้มาลงทุนอีกด้วย ทั้งนี้ Daniels et al. (2014) และ 
Wild and Wild (2013) ได้นำ�เสนอแนวคิดเกี่ยวกับการลงทุนทางตรงจากต่างประเทศที่สอดคล้องกัน
ซึ่งจะประกอบด้วยแนวความคิดดั้งเดิม (Classical Theory) โดยได้กล่าวว่า การเคลื่อนย้ายเงินทุน
ไปลงทุนระหว่างประเทศจะเกิดข้ึนเม่ือผลตอบแทนที่ได้จากการลงทุนในต่างประเทศมากกว่าอัตรา
ดอกเบี้ยตลาดในประเทศ โดยทุนจะเคลื่อนย้ายจากประเทศที่มีระดับอัตราดอกเบี้ยภายในประเทศตํ่า
ไปยังประเทศท่ีมีอัตราดอกเบ้ียสูง ท้ังน้ีการลงทุนทางตรงต่างประเทศแบ่งออกเป็น 2 ลักษณะ (Cavusgil
et al., 2016)  ได้แก่
	 1. การลงทุนทางตรงต่างประเทศในแนวดิ่ง (Vertical FDI) เป็นการลงทุนในต่างประเทศ โดยมี
วัตถุประสงค์เพื่อการขยายกิจการในอุตสาหกรรม มีศูนย์กลางการผลิตอยู่ที่ประเทศแม่เป็นหลัก ซึ่งจะ
ดำ�เนินธุรกิจในการขายผลผลิตของกระบวนการผลิตที่มีอยู่ในประเทศของตนเอง เช่น การตั้งตัวแทน
จัดจำ�หน่ายสินค้าในต่างประเทศในลักษณะการลงทุนเอง โดยไม่ขายผ่านตัวแทน
	 2. การลงทุนทางตรงต่างประเทศในแนวนอน (Horizontal FDI) เป็นการลงทุนในอุตสาหกรรม
เดียวกันกับที่ผลิตในประเทศของตนเอง โดยส่วนใหญ่การลงทุนทางตรงต่างประเทศในแนวนอน 
นักลงทุนจะมองหาแหล่งการลงทุน ณ ประเทศ ที่มีวัตถุดิบราคาถูกและมีค่าจ้างแรงงานตํ่า เช่น 
ประเทศจีน ประเทศอินเดีย เป็นต้น
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	 อย่างไรก็ตาม Ball et al. (2015) ได้นำ�เสนอถึงปัจจัยท่ีสำ�คัญท่ีบริษัทข้ามชาติใช้ในการพิจารณา
และตัดสินลงทุนในต่างประเทศ ได้แก่ ปัจจัยด้านการเมืองและกฎหมาย เศรษฐกิจ สังคม วัฒนธรรม 
เทคโนโลยี รวมถึงทรัพยากรของประเทศ ทั้งนี้ผู้วิจัยได้ทำ�การสัมภาษณ์เชิงลึกกับผู้ประกอบการหรือ
นักลงทุนถึงปัจจัยที่ใช้พิจารณาในการลงทุน พบว่าสอดคล้องกับแนวคิดของ Ball et.al. (2015) โดย
มีปัจจัยที่สำ�คัญในพิจารณาเพิ่มเติมจำ�นวน 2 ปัจจัยที่ปรากฏจากการสัมภาษณ์ ได้แก่ ปัจจัยด้าน
ศักยภาพของผู้ผลิตวัตถุดิบ และปัจจัยด้านจริยธรรมในการดำ�เนินธุรกิจและการคอรัปชั่น 
	 ในส่วนของการวิเคราะห์ข้อมูลงานวิจัยชิ้นนี้ได้นำ�แนวคิดและทฤษฎีการวิเคราะห์ลำ�ดับขั้น
ตัดสินใจหรือกระบวนการลำ�ดับชั้นเชิงวิเคราะห์ ซึ่งเป็นกระบวนการที่ใช้ในการ “วัดค่าระดับ” ของ
การตัดสินใจในเรื่องต่างๆ ได้อย่างมีประสิทธิภาพ และให้ผลการตัดสินใจที่ถูกต้องตรงกับเป้าหมาย
ของการตัดสินใจได้มากที่สุดวิธีหนึ่ง ทั้งนี้ สุธรรม อรุณ (2553) ได้นำ�เสนอว่ากระบวนการวิเคราะห์
ลำ�ดับขั้นตัดสินใจหรือกระบวนการลำ�ดับชั้นเชิงวิเคราะห์ ได้รับการคิดค้นเมื่อปลายทศวรรษที่ 1970 
โดยศาสตราจารย์ Thomas Saaty แห่งมหาวิทยาลัยเพนซิลวาเนีย และถูกนำ�มาใช้สนับสนุนการ
ตัดสินใจเกี่ยวกับการดำ�เนินงานทางธุรกิจอย่างแพร่หลาย เช่น การสั่งซื้อวัตถุดิบ การเลือกสถานที่ใน
การประกอบการ การกำ�หนดกลยุทธ์ทางการตลาด ตลอดจนใช้ในการพิจารณาตัดสินใจของผู้บริหาร
ท่ีมีต่อปัจจัยด้านต่างๆ รวมถึงสามารถนำ�ไปประยุกต์ใช้ในเร่ืองของการบริหารทรัพยากรบุคคลในองค์กร
เช่น การจัดลำ�ดับความสามารถของพนักงาน การประเมินทางเลือกของสายอาชีพ การสำ�รวจทัศนคติ
ของพนักงาน ฯลฯ ซึ่งจุดเด่นของกระบวนการลำ�ดับชั้นเชิงวิเคราะห์ มีดังนี้
	 1.	 ให้ผลการสำ�รวจน่าเชื่อถือกว่าวิธีอื่นๆ เนื่องจากใช้วิธีการเปรียบเทียบเชิงคู่ในการตัดสินใจ
ก่อนที่จะลงมือตอบคำ�ถาม
	 2.	 มีโครงสร้างที่เป็นแผนภูมิลำ�ดับขั้น เลียนแบบกระบวนความคิดของมนุษย์ ทำ�ให้ง่ายต่อ
การใช้และการทำ�ความเข้าใจ 
	 3. ผลลัพธ์ที่ได้เป็นปริมาณตัวเลข ทำ�ให้ง่ายต่อการจัดลำ�ดับความสำ�คัญ และยังสามารถนำ�
ผลลัพธ์ดังกล่าวไปเปรียบเทียบ (Benchmarking) กับหน่วยงานอื่นๆ ได้ 
	 4.	 สามารถขจัดการตัดสินใจแบบมีอคติหรือลำ�เอียงออกไปได้ 
	 5.	 ใช้ได้ทั้งกับการตัดสินใจแบบคนเดียวและแบบที่เป็นกลุ่มหรือหมู่คณะ 
	 6.	 ก่อให้เกิดการประนีประนอมและการสร้างประชามติ 
	 7.	 ไม่จำ�เป็นต้องใช้ผู้เชี่ยวชาญพิเศษมาคอยควบคุม

วิธีดำ�เนินการวิจัย
	 1.	 ประชากรและกลุ่มตัวอย่าง
	 	 ประชากรและกลุ่มตัวอย่างที่ใช้ในการศึกษาการป้องกันการเคล่ือนย้ายการลงทุนทาง
ตรงจากต่างประเทศในประเทศไทยไปยังประเทศคู่แข่งท่ีเป็นตลาดเกิดใหม่อาเซียนประกอบด้วย
ธุรกิจในอุตสาหกรรมเครื่องคอมพิวเตอร์ อุปกรณ์และส่วนประกอบ จำ�นวน 17 บริษัท และธุรกิจ
ในอุตสาหกรรมผลิตรถยนต์และเครื่องยนต์ จำ�นวน 17 บริษัท เนื่องจากอุตสาหกรรมทั้ง 2 เป็น
อุตสาหกรรมที่มีการลงทุนทางตรงจากต่างประเทศมากที่สุด (กรมพัฒนาธุรกิจการค้า, 2559) ทั้งนี้
กลุ่มตัวอย่างจำ�นวน 17 บริษัท ถือว่าเป็นจำ�นวนที่มีความเหมาะสมสำ�หรับการทำ�วิจัยโดยการใช้
เครื่องมือการวิเคราะห์ลำ�ดับขั้นตัดสินใจ อีกทั้งยังมีค่าความคลาดเคลื่อนให้อยู่ในระดับที่ยอมรับได้
(Saaty, 1980)
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	 2.	 เครื่องมือที่ใช้ในการวิจัย
	 	 งานวิจัยชิ้นนี้ใช้แบบสัมภาษณ์แบบกึ่งมีโครงสร้าง (Semi-Structured Interview) เป็น
เครื่องมือในการศึกษา โดยทำ�การรวบรวมข้อมูล 2 ครั้งโดยมีรายละเอียดดังนี้
	 	 การเก็บรวมรวบข้อมูลคร้ังท่ี 1 เพ่ือสร้างกรอบแนวคิดการวิจัยโดยทำ�การสัมภาษณ์ผู้บริหาร
จำ�นวน 6 คนสอดคล้องกับ Collis and Hussey (2009) ที่ได้นำ�เสนอว่าการสัมภาษณ์กลุ่มตัวอย่าง
เพื่อนำ�ข้อมูลมาใช้ในการวิเคราะห์เชิงคุณภาพควรทำ�การสัมภาษณ์กลุ่มตัวอย่างรวมทั้งหมดจำ�นวน 5 
ตัวอย่างเพื่อให้ได้ข้อมูลที่เหมาะสม การศึกษาครั้งนี้ผู้วิจัยแบ่งผู้บริหารออกเป็น 2 กลุ่ม โดยสัมภาษณ์
ผู้บริหารในกลุ่มอุตสาหกรรมผลิตรถยนต์และเครื่องยนต์จำ�นวน 3 คน และสัมภาษณ์ผู้บริหารในกลุ่ม
อุตสาหกรรมเครื่องคอมพิวเตอร์ อุปกรณ์และส่วนประกอบจำ�นวน 3 คน เกี่ยวกับประเด็นหรือปัจจัย
ที่กระทบต่อการตัดสินใจหรือการลงทุนในตลาดประเทศไทยท่ีนอกเหนือจากทฤษฎีที่ผู้วิจัยได้นำ�มาใช้ 
เพ่ือท่ีจะนำ�มาใช้ในการพัฒนากรอบแนวความคิดให้มีประเด็นหรือปัจจัยอ่ืนท่ีมีความน่าสนใจ เหมาะสม
และมีประสิทธิภาพซึ่งจะเพิ่มความสมบูรณ์ของการศึกษาในครั้งนี้
	 	 การเก็บรวมรวบข้อมูลครั้งที่ 2 เพื่อดำ�เนินการวิเคราะห์ ใช้การสัมภาษณ์เชิงลึก (In-depth
Interview) กับผู้บริหารระดับสูงของบริษัท โดยใช้แบบสัมภาษณ์กึ่งมีโครงสร้าง (Semi-Structured 
Interview) ทั้งนี้ผู้วิจัยได้จัดทำ�ข้อคำ�ถามในลักษณะแบบปลายเปิด (Open Form) จำ�นวน 7 ข้อ
คำ�ถาม โดยมุ่งเน้นในเร่ืองของปัจจัยด้านการลงทุนท่ีสำ�คัญท่ีธุรกิจใช้พิจารณาการลงทุนในประเทศไทย 
ผลจากข้อมูลดังกล่าวจะถูกนำ�ไปสรุปสร้างทางเลือกของการตัดสินใจเพื่อทำ�การวิเคราะห์ลำ�ดับขั้น
การตัดสินใจ (Analysis Hierarchy Process [AHP])

	 3. การเก็บรวบรวมข้อมูล
	 	 3.1	 ข้อมูลปฐมภูมิ (Primary Data) เก็บรวบรวมข้อมูลโดยใช้แบบสอบถาม (Questionnaire)
และการสัมภาษณ์ (Interview) โดยข้อมูลที่ต้องการรวบรวมได้แก่ข้อมูลที่เกี่ยวข้องกับปัจจัยด้านการ
ลงทุนที่สำ�คัญที่ธุรกิจพิจารณาในการลงทุน และเมื่อทราบปัจจัยดังกล่าวแล้ว ผู้วิจัยจึงนำ�ไปใช้สร้าง
กรอบแนวคิดและแบบสัมภาษณ์ในการสัมภาษณ์รายละเอียดเชิงลึกเกี่ยวกับประเด็นต่างๆ ของปัจจัย
ที่ส่งผลต่อการลงทุนทางตรงจากต่างประเทศของภาคอุตสาหกรรมในประเทศไทย
	 	 3.2	 ข้อมูลทุติยภูมิ (Secondary Data) โดยการศึกษาค้นคว้าจากเอกสารทางวิชาการ 
ตำ�รา วิทยานิพนธ์ บทความ วารสาร และทางเว็บไซด์ต่างๆท่ีเก่ียวข้องท้ังของประเทศไทยและต่างประเทศ
เพื่อใช้เป็นกรอบแนวความคิดในการวิจัยและสรุปผล 

	 4. 	การวิเคราะห์ข้อมูล  
	 	 ผู้วิจัยได้แบ่งการวิเคราะห์ข้อมูลดังนี้
	 	 4.1	 วิเคราะห์การตัดสินใจลงทุนทางตรงของกลุ่มตัวอย่างว่าให้ความสำ�คัญกับปัจจัยใด
มากที่สุด โดยใช้กระบวนการลำ�ดับชั้นเชิงวิเคราะห์ (Analysis Hierarchy Process: AHP) ซึ่งเป็น
กระบวนการที่ใช้ในการ “วัดค่าระดับ” ของการตัดสินใจในเรื่องต่างๆ ได้อย่างมีประสิทธิภาพ และให้
ผลการตัดสินใจที่ถูกต้องตรงกับเป้าหมายของการตัดสินใจได้มากที่สุด (Saaty, 1980)
	 	 4.2 	 การวิเคราะห์ข้อมูลจากแบบสัมภาษณ์ก่ึงมีโครงสร้าง (Semi-Structured Interview)
โดยใช้การวิเคราะห์เชิงพรรณนา (Descriptive Analysis)
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ผลการศึกษา

	 จากการวบรวมข้อมูลและการสัมภาษณ์ครั้งที่ 1 เพื่อสร้างกรอบแนวคิดพบว่าปัจจัยที่อาจ
ทำ�ให้เกิดการพิจารณาเคลื่อนย้ายการลงทุนหรือการตัดสินใจการลงทุนจะมี 7 ปัจจัย ประกอบด้วย 
(1) การเมือง และกฎหมาย (2) เศรษฐกิจ (3) สังคมและวัฒนธรรม (4) เทคโนโลยี (5) ทรัพยากรของ
ประเทศ (6) ศักยภาพของผู้ผลิตวัตถุดิบ และ (7) จริยธรรมในการดำ�เนินธุรกิจและการคอรัปชั่น 
	 เม่ือผู้วิจัยได้ทำ�การสัมภาษณ์คร้ังท่ี 2 กับกลุ่มตัวอย่างท่ีเป็นผู้บริหารระดับสูงในภาคอุตสาหกรรม
ขนาดใหญ่ของประเทศไทย คือ อุตสาหกรรมเครื่องคอมพิวเตอร์ อุปกรณ์และส่วนประกอบ จำ�นวน 17 
บริษัท และอุตสาหกรรมผลิตรถยนต์และเครื่องยนต์ จำ�นวน 17 บริษัท รวม 34 บริษัท พบว่าประเด็น
ปัญหาที่เกิดขึ้นและทำ�ให้กลุ่มตัวอย่างมีแนวโน้มท่ีจะพิจารณาเคล่ือนย้ายการลงทุนไปยังตลาดเกิด
ใหม่ประเทศอื่นมีเพียง 3 ปัจจัย จากทั้งหมด 7 ปัจจัยที่พบก่อนหน้านี้ ประกอบด้วย (1) การเมืองและ
กฎหมาย (2) เศรษฐกิจและ (3) จริยธรรมในการดำ�เนินธุรกิจและการคอรัปชั่น (ดังตารางที่1)
	 นอกจากน้ี กลุ่มตัวอย่างส่วนใหญ่ให้ความเห็นว่า นอกเหนือจากประเทศไทย ประเทศเวียดนาม
ถือเป็นตลาดเกิดใหม่ที่น่าสนใจในอาเซียน มีทรัพยากรสำ�หรับการผลิตและวัฒนธรรมที่ใกล้เคียงกับ
ประเทศไทย รวมถึงมีระยะทางไม่ไกลจากประเทศไทย ทำ�ให้มีความสะดวกหากจำ�เป็นต้องมีการ
เคลื่อนย้ายการลงทุน ดังนั้น ผู้วิจัยจึงได้ทำ�การเปรียบเทียบความน่าลงทุนระหว่างประเทศไทยกับ
ประเทศเวียดนามเนื่องจากประเทศเวียดนามถือเป็นคู่แข่งที่สำ�คัญ

ตารางที่ 1:  ประเด็นที่ใช้ในการพิจารณาการลงทุนในตลาดต่างประเทศ ระหว่างประเทศไทยและ
ประเทศเวียดนาม

      ประเด็น	 พิจารณา	 ไม่พิจารณา	 ประเด็นที่เลือกมาวิเคราะห์

	 1. การเมือง และกฎหมาย	 34 ตัวอย่าง (100%)	 -	
	 2. เศรษฐกิจ	 34 ตัวอย่าง (100%)	 -	
	 3. สังคมและวัฒนธรรม	 -	 34 ตัวอย่าง (100%)	 -
	 4. เทคโนโลยี	 -	 34 ตัวอย่าง (100%)	 -
	 5. ทรัพยากรของประเทศ	 13 องค์กร (38%)	 21 องค์กร (62%)	 -
	 6. ศักยภาพของผู้ผลิตวัตถุดิบ	 14 องค์กร (41%)	 20 องค์กร (59%)	 -

	 7. จริยธรรมในการดำ�เนินธุรกิจ	 34 องค์กร (100%)	 -	

	 จากตารางที่ 1 ผู้วิจัยได้ให้กลุ่มตัวอย่างเลือกปัจจัยที่พิจารณาเพื่อลงทุนในตลาดต่างประเทศ 
โดยผลการประเมินนั้นผู้วิจัยจะเลือกเฉพาะประเด็นที่กลุ่มตัวอย่างให้ความสำ�คัญเกินกว่าร้อยละ 50 
มาพิจารณา
	 ทั้งนี้ ปัจจัย 4 ด้านที่กลุ่มตัวอย่างให้ความสำ�คัญน้อยกว่าร้อยละ 50 และไม่ถูกนำ�มาพิจารณา
เปรียบเทียบได้แก่ (1) ปัจจัยด้านสังคมและวัฒนธรรม โดยกลุ่มตัวอย่างได้ให้ความเห็นว่าการสื่อสาร
ในปัจจุบันได้เช่ือมโยงวัฒนธรรมท่ีแตกต่างให้มีการหลอมรวมเป็นหน่ึง ทำ�ให้บริษัทสามารถได้รับข้อมูล
เพียงพอที่จะปรับตัวด้านวัฒนธรรมได้ และไม่เป็นอุปสรรคในการลงทุนจึงพิจารณาว่าไม่สำ�คัญ (2) 
ปัจจัยด้านเทคโนโลยี โดยกลุ่มตัวอย่างให้ความเห็นว่าเทคโนโลยีในปัจจุบันมีราคาที่ต่ำ�ลง ทำ�ให้ตลาด
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เกิดใหม่สามารถที่จะจัดหามาใช้ในการดำ�เนินงาน จึงเป็นประเด็นที่ไม่สำ�คัญในการพิจารณาการลงทุน
(3) ปัจจัยด้านทรัพยากรของประเทศ โดยกลุ่มตัวอย่างให้ความเห็นว่า ประเทศในกลุ่มอาเซียนมี
ทรัพยากรที่ใช้และสนับสนุนการผลิตในอุตสาหกรรมของกลุ่มตัวอย่างไม่แตกต่างกันอย่างมีนัยสำ�คัญ 
และ (4) ปัจจัยด้านศักยภาพของผู้ผลิตวัตถุดิบโดยกลุ่มตัวอย่างได้ให้ความเห็นเช่นเดียวกันว่าผู้ผลิต
วัตถุดิบในกลุ่มประเทศอาเซียนมีศักยภาพที่ไม่แตกต่างกันมาก ในขณะที่ปัจจัยที่กลุ่มตัวอย่างได้ให้
ความสำ�คัญมากกว่าร้อยละ 50 มีเพียง 3 ปัจจัยได้แก่ (1) ปัจจัยด้านการเมืองและกฎหมาย (2) ปัจจัย
ด้านเศรษฐกิจ และ (3) ปัจจัยด้านจริยธรรมในการดำ�เนินธุรกิจและการคอรัปชั่น
	 ดังนั้น จากตารางที่ 1 สามารถสรุป 3 ปัจจัยที่สำ�คัญและนำ�มาพิจารณาและใช้ในการวิเคราะห์
ได้ดังนี้
	 1. 	ปัจจัยด้านการเมืองและกฎหมาย: สิ่งที่กลุ่มตัวอย่างมีความกังวลคือความไม่มั่นคงทาง
การเมือง โดยให้ความเห็นว่า ถึงแม้ว่ารัฐบาลชุดปัจจุบันจะมีภาพลักษณ์การทำ�งานที่สุจริตและเป็น
เอกเทศ แต่เป็นรัฐบาลที่ไม่ได้มาจากการเลือกตั้ง ดังนั้น ประเทศไทยยังคงจะต้องมีความเปลี่ยนแปลง
ด้านการเมืองอย่างหลีกเลี่ยงไม่ได้ การเปลี่ยนแปลงรัฐบาลในอนาคตสามารถส่งผลกระทบต่อการ
ดำ�เนินธุรกิจทั้งทางด้านบวกและด้านลบ จึงถือเป็นความเสี่ยงในการลงทุนทางตรงในประเทศไทย
	 2. 	 ปัจจัยด้านเศรษฐกิจ: ข้อดีของเศรษฐกิจไทยคือมีการพัฒนาอย่างต่อเนื่อง สถาบันการเงิน
มีการเตรียมความพร้อมรับวิกฤตการณ์ทางเศรษฐกิจที่ดี และส่งเสริมให้อุตสาหกรรมขนาดกลางและ
ขนาดย่อม (Small and Medium Enterprises: SMEs) เข้ามามีส่วนสำ�คัญในการพัฒนาเศรษฐกิจ
ชาติ เพราะ SMEs ของไทยคือผู้ผลิตวัตถุดิบหรือผู้มีส่วนเกี่ยวข้องกับธุรกิจของกลุ่มตัวอย่าง ซึ่งจำ�เป็น
ท่ีจะต้องสนับสนุนให้ระบบธุรกิจเดินไปได้อย่างมีประสิทธิภาพ รวมถึงรัฐบาลมีการส่งเสริมและสนับสนุน
ให้มีการลงทุนทางตรงจากต่างประเทศ
	 3.	 ปัจจัยด้านจริยธรรมในการดำ�เนินธุรกิจและการคอรัปชั่น: กลุ่มตัวอย่างได้กล่าวว่าการ
ดำ�เนินธุรกิจในประเทศไทยมักจะหลีกเลี่ยงการติดสินบนจากหน่วยงานรัฐได้ยาก บริษัทสัญชาติไทย
ที่ร่วมลงทุนกับบริษัทต่างชาติ รวมถึงบริษัทต่างชาติที่ลงทุนในประเทศไทยมักจะต้องเสียค่าใช้จ่ายใน
การอำ�นวยความสะดวกในการทำ�ธุรกิจอย่างหลีกเลี่ยงไม่ได้ ซึ่งผิดหลักจริยธรรมในการดำ�เนินธุรกิจใน
ต่างประเทศ
	 	 หลังจากนำ�  3 ปัจจัยดังกล่าวมาวิเคราะห์ลำ�ดับขั้นการตัดสินใจ (AHP) พบว่าประเทศ
เวียดนาม มีความน่าสนใจในการลงทุนกว่าประเทศไทย เนื่องจากมีค่าคะแนนการตัดสินใจที่สูงกว่า
ประเทศไทย แต่ทั้งนี้เป็นค่าคะแนนที่สูงกว่าเพียงเล็กน้อย โดยประเทศไทยยังมีศักยภาพด้านเศรษฐกิจ
และมีจริยธรรมในการดำ�เนินธุรกิจและการคอรัปช่ันท่ีดีกว่าประเทศเวียดนาม แต่เน่ืองจากประเทศไทย
มีความขัดแย้งทางด้านการเมืองบ่อยครั้ง ประกอบกับกลุ่มตัวอย่างให้ค่าความสำ�คัญของปัจจัยทาง
การเมืองในระดับที่สูงกว่าปัจจัยอื่นๆ ทำ�ให้การวิเคราะห์ครั้งนี้แสดงผลให้เห็นว่าประเทศเวียดนาม
มีความน่าลงทุนมากกว่าประเทศไทย (ดังตารางที่ 2)
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ตารางที่ 2:   การคำ�นวณหาลำ�ดับความสำ�คัญของแต่ละทางเลือกในภาพรวม

	 ทางเลือก	 การเมืองและกฎหมาย	 เศรษฐกิจ	 จริยธรรมในการดำ�เนินธุรกิจ	 ลำ�ดับความสำ�คัญ
		  (57%)	 (14%)	 และการคอรัปชั่น (29%)	 รวม	

	 ไทย	 	(0.25)(0.57) + (0.75)(0.14) + (0.75)(0.29)	 	 46.5

	 เวียดนาม	 	(0.75)(0.57) + (0.25)(0.14) + (0.25)(0.29)	 	 53.5

		
	 จากผลการศึกษาดังกล่าว เพื่อป้องกันการเคลื่อนย้ายการลงทุนทางตรงในประเทศไทยไปยัง
ประเทศเวียดนาม บริษัทในกลุ่มอุตสาหกรรมทั้งสองกลุ่มควรมุ่งเน้นเรื่องการนำ�หลักบรรษัทภิบาล 
(Corporate Governance) และความรับผิดชอบต่อสังคม (Corporate Social Responsibility: 
CSR) มาใช้ในองค์กร เพื่อให้สามารถประยุกต์รูปแบบการบริหารจัดการให้สอดคล้องกับการเมืองและ
กฎหมายของไทย รวมถึงเป็นการกระตุ้นให้หน่วยงานภาครัฐมองเห็นคุณค่าของการเป็นธุรกิจที่มี
ความรับผิดชอบต่อสังคม และเป็นการดำ�เนินงานท่ีเป็นตัวอย่างเพ่ือให้หน่วยงานของรัฐเข้ามาสนับสนุน
อย่างเต็มที่ บริษัทอาจมีการตั้งหน่วยงานหรือกลุ่มงานวิเคราะห์สถานการณ์ทางการเมืองอย่างใกล้ชิด
เพื่อติดตามสถานการณ์ และประยุกต์การบริหารจัดการตลอดจนกลยุทธ์ให้สอดคล้องกับนโยบายของ
ภาครัฐ บริษัทจำ�เป็นที่จะต้องใช้ข้อมูลทางเศรษฐกิจในการสนับสนุนการตัดสินใจอย่างครบถ้วนเพื่อ
เพิ่มศักยภาพด้านการตัดสินใจ เช่น การพยากรณ์ความต้องการวัตถุดิบและการพยากรณ์ยอดขาย 
เป็นต้น นอกจากนี้ บริษัทจำ�เป็นต้องปฏิเสธและหลีกเลี่ยงการมีส่วนเกี่ยวข้องกับการทุจริตในการ
ดำ�เนินงาน เพื่อเป็นการป้องกันความเสี่ยงที่อาจเกิดขึ้น เช่นการถูกตรวจสอบจากบริษัทที่ลงทุนทาง
ตรงที่มาจากกลุ่มประเทศที่พัฒนาแล้ว เป็นต้น

การอภิปรายผล

	 จากวัตถุประสงค์เพ่ือศึกษาปัจจัยท่ีส่งผลต่อการลงทุนทางตรงจากต่างประเทศของภาคอุตสาหกรรม
ในประเทศไทย ผู้วิจัยได้ทำ�การศึกษาจากแนวคิดทฤษฎีของ Ball et al. (2015) รวมกับปัจจัยที่ได้จาก
การสัมภาษณ์กลุ่มตัวอย่างเพิ่มเติมเพื่อพัฒนากรอบแนวคิดอีก 2 ปัจจัย จึงสามารถสรุปได้ว่ามีปัจจัย
ทั้งหมด 7 ปัจจัยที่นักลงทุนจะใช้ในการพิจารณาได้แก่ (1) การเมืองและกฎหมาย (2) เศรษฐกิจ (3) 
สังคมและวัฒนธรรม (4) เทคโนโลยี (5) ทรัพยากรของประเทศ (6) ศักยภาพของผู้ผลิตวัตถุดิบ และ (7) 
จริยธรรมในการดำ�เนินธุรกิจและการคอรัปชั่น เมื่อพิจารณาจากแนวคิดทฤษฎีพบว่ามีความสอดคล้อง
กับการศึกษาของ Luiz and Charalambous (2009) ที่ทำ�การศึกษาปัจจัยที่มีอิทธิพลต่อการลงทุน
ทางตรงในกลุ่มประเทศที่ตั้งอยู่ทางตอนใต้ของทะเลทรายซาฮาราในทวีปแอฟริกาจำ�นวน 48 ประเทศ 
(Sub-Saharan African: SSA) และ Kok and Ersoy (2009) ที่ได้ทำ�การศึกษาปัจจัยที่กระทบต่อการ
ลงทุนทางตรงในประเทศกำ�ลังพัฒนา โดยการป้องกันการเคลื่อนย้ายการลงทุนทางตรงในประเทศไทย
ไปยังตลาดเกิดใหม่อื่นๆที่เป็นคู่แข่ง สามารถทำ�ได้โดยการมีส่วนร่วมและการทำ�งานอย่างบูรณาการ
ทั้งจากภาครัฐและภาคเอกชน ทั้งนี้ บริษัทเอกชนควรมุ่งเน้นการดำ�เนินธุรกิจโดยใช้หลักบรรษัทภิบาล
และความรับผิดชอบต่อสังคม (Wheelen and Hunger, 2015; Thompson et.al., 2017)
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ข้อเสนอแนะ
	 1. ข้อเสนอแนะจากการวิจัย
	 	 1.1	 ผลการศึกษาพบว่าประเทศเวียดนามมีความน่าสนใจในการลงทุนมากกว่าประเทศไทย
ดังน้ันหน่วยงานภาครัฐท่ีเก่ียวข้องควรมีมาตรการสนับสนุนการค้าการลงทุนอย่างต่อเน่ือง เช่น การส่งเสริม
และสนับสนุนการลงทุน การยกเว้นอัตราภาษีท่ีเก่ียวข้องกับการลงทุนทางตรงต่างประเทศ การสนับสนุน
ด้านการส่งออก การพัฒนานวัตกรรมการส่งออกโดยเฉพาะการลดขั้นตอนที่ยุ ่งยากและซับซ้อน 
นอกจากน้ีรัฐบาลไทยควรออกนโยบายทางเศรษฐกิจที่กำ�หนดแนวทางอย่างชัดเจนในอนาคตเพื่อ
สร้างความมั่นใจให้กับนักลงทุนในการลงทุนในประเทศไทย
	 	 1.2	 รัฐบาลและธนาคารแห่งประเทศไทยควรมีมาตรการป้องกันและรับมือวิกฤตการณ์
ทางการเงินโลกที่อาจเกิดขึ้นในอนาคต ยกเลิกรายจ่ายที่ไม่จำ�เป็นของรัฐบาล และส่งเสริมการลงทุน
โครงสร้างพื้นฐานเพื่อสนับสนุนด้านการค้าและการลงทุนในประเทศไทย เพื่อเป็นการกระตุ้นให้เกิด
การขยายตัวทางเศรษฐกิจ ซึ่งจะสร้างงาน อาชีพ และรายได้ให้กับประเทศชาติอย่างยั่งยืน

	 2. ข้อเสนอแนะในการวิจัยครั้งต่อไป
	 	 2.1 ควรศึกษาวิจัยอุตสาหกรรมอื่นๆเพิ่มเติม เพื่อเป็นการยืนยันถึงปัจจัยที่บริษัทในต่าง
ประเทศใช้พิจารณาในการลงทุน หรือาจช่วยในการค้นพบปัจจัยใหม่ที่สำ�คัญที่ใช้ในการพิจารณาลงทุน
	 	 2.2 อาจจะเปรียบเทียบกับประเทศอื่นๆ ที่เป็นตลาดเกิดใหม่ในอาเซียน ซึ่งอาจจะเป็น
คู่แข่งที่สำ�คัญของประเทศไทยในอนาคต
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