
Chiang Mai University Journal of Economics – 25#2 

 

36 

 

The Factors Influencing Foreign Direct Investment for 

Information and Communication Technology Industries 

(ICT) in Thailand 4.0 Era 
 

Kobchai Kumnoo1, Wanakiti Wanasilp2, Voravidh Charoenloet3 

Faculty of Economics, Rangsit University, Thailand 

Email: Kobchai_boy@yahoo.com 

 

Accepted June 14, 2021 

Revised August 30, 2021 

Accepted September 8, 2021 

                                                                           

Abstract 

This research aims to study about the factors consisting of policy rate, manufacturing 

production index, dividend yield of ICT stock, consumer price index, average labor cost of 

ICT industry, total foreign direct investment and exchange rate, which have an impact on the 

Foreign Direct Investment for Information and Communication Technology Industries (ICT) 

in Thailand 4.0 era. The methodology includes (1) Stationarity Test (2) Cointegration Test 

(3) Error Correction Model estimation (4) Granger Causality Test. The results indicate that 

the stationarity of variables are the mixes of both I(0) and I(1). Therefore, the Autoregressive 

Distributed Lag (ARDL) model is appropriate for testing the long-run Cointegration and 

short-run adjustment. The results indicate that the manufacturing product index and the labor 

cost of ICT had a positive impact on foreign direct investment of ICT, while the policy rate 

had a negative impact on foreign direct investment. The short-run adjustment (ECM) shows 

that, the foreign direct investment of ICT reverts to its long-run equilibrium in each 

subsequent period at the rate of 79.86% of the deviation due to external shock.  
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ปัจจัยที่มีอิทธิพลต่อการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศกลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยี
สารสนเทศและการส่ือสาร (ICT) ในยุค Thailand 4.0 
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บทคดัย่อ 
การวิจยัคร้ังน้ีมีวตัถุประสงคเ์พ่ือศึกษาปัจจยัท่ีมีอิทธิพลต่อปริมาณการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศ
ในกลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยีสารสนเทศและการส่ือสาร (ICT) ในยุค Thailand 4.0 โดยศึกษา
อิทธิพลของอตัราดอกเบ้ียนโยบาย, ดชันีผลผลิตอุตสาหกรรม, อตัราเงินปันผลตอบแทนหุ้นกลุ่ม 
ICT, ดชันีราคาผูบ้ริโภค, ค่าจา้งแรงงานเฉล่ียกลุ่มอุตสาหกรรม ICT, ปริมาณเงินลงทุนรวมโดยตรง
จากต่างประเทศและอัตราแลกเปล่ียนต่อปริมาณเงินลงทุนรวมโดยตรงจากต่างประเทศในกลุ่ม
อุตสาหกรรม ICT ศึกษาโดยใช้ข้อมูลรายเดือนช่วงปี พ.ศ. 2559-2563 ซ่ึงมีกระบวนการศึกษา 4 
ขั้นตอน ประกอบดว้ย (1) การทดสอบความน่ิงของขอ้มูล (2) การทดสอบความสัมพนัธ์เชิงดุลยภาพ
ระยะยาว (3) การทดสอบการปรับตวัในระยะสั้ น (4) การทดสอบความเป็นเหตุเป็นผลของตวัแปร 
ผลการศึกษาความน่ิงของขอ้มูลมีคุณสมบติัเป็นทั้ง I(0) และ I(1) ดงันั้นวิธีการทดสอบความสัมพนัธ์
ระยะยาวท่ีเหมาะสมคือการทดสอบ Autoregressive Distributed Lag (ARDL) ผลการทดสอบ ARDL 
พบว่าดชันีรวมผลผลิตอุตสาหกรรมและค่าจา้งแรงงานเฉล่ียกลุ่มอุตสาหกรรม  ICT มีผลต่อปริมาณ
การลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศในกลุ่มอุตสาหกรรม ICT อย่างมีนัยส าคญัในทิศทางบวก ขณะท่ี
อตัราดอกเบ้ียนโยบายมีผลต่อปริมาณเงินลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศในกลุ่มอุตสาหกรรม ICT 
ในทิศทางลบ ในส่วนของการปรับตวัระยะสั้นเพ่ือเขา้สู่ดุลยภาพระยะยาว (ECM) พบว่าปริมาณการ
ลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศในกลุ่มอุตสาหกรรม ICT จะปรับตวัเขา้สู่ดุลยภาพระยะยาวหลงัจาก
ถูก Shock จากภายนอกในอตัราร้อยละ 79.86 ของการลงทุนในงวดถดัไป  
 

                                                             
1 นักศึกษา หลกัสูตรเศรษฐศาสตร์มหาบณัฑิต สาขาเศรษฐกิจดิจิทลั คณะเศรษฐศาสตร์ มหาวทิยาลยัรังสิต 52/347 
เมืองเอก ถนนพหลโยธิน อ  าเภอเมืองฯ จงัหวดัปทุมธานี 12000 ประเทศไทย 
2 ผูช่้วยศาสตราจารย ์คณะเศรษฐศาสตร์ มหาวทิยาลยัรังสิต 52/347 เมืองเอก ถนนพหลโยธิน อ  าเภอเมืองฯ จงัหวดั
ปทุมธานี 12000 ประเทศไทย 
3 รองศาสตราจารย ์คณะเศรษฐศาสตร์ มหาวทิยาลยัรังสิต 52/347 เมืองเอก ถนนพหลโยธิน อ  าเภอเมืองฯ จงัหวดั
ปทุมธานี 12000 ประเทศไทย 
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1. ทีม่าและความส าคญั 
ประเทศไทยในปัจจุบนัมีการน าแนวคิดนโยบายการพฒันาเศรษฐกิจใหม่มาใชเ้พ่ือหวงัให้สภาพ

ทางเศรษฐกิจของประเทศเติบโตข้ึน เร่ิมตั้งแต่แนวคิด Creative Economy จนถึงปัจจุบนัท่ีประเทศ
ไทยมีการน าแนวคิดการด าเนินเศรษฐกิจแบบ Digital Economy มาปรับใช้ให้สอดคล้องกับ
โครงสร้างทางเศรษฐกิจและสังคมปัจจุบนัเพ่ือมุ่งหวงัผลสัมฤทธ์ิของการเติบโตทางเศรษฐกิจอย่างมี
ประสิทธิภาพและย ัง่ยนื 

Digital Economy มีจุดเปล่ียนมาจากการปรับเปล่ียนการเจริญเติบโตของเศรษฐกิจของประเทศ
จากยุคท่ีขบัเคล่ือนดว้ยปัจจยัการผลิตและทรัพยากรธรรมชาติไปสู่การขับเคล่ือนดว้ยความรู้และ
ความคิดสร้างสรรค ์โดยประเทศท่ีปรับเปล่ียนไปสู่ระบบเศรษฐกิจสร้างสรรคแ์ลว้มกัเป็นประเทศท่ี
มีรายไดสู้ง เช่น ญ่ีปุ่น อิตาลี ฝร่ังเศส และกลุ่มประเทศแถบสแกนดิเนเวีย เป็นตน้ (Representatives, 

2016) Digital Economy มีความส าคญัในดา้นการลดตน้ทุนในการประกอบการไม่ว่าจะเป็นตน้ทุน
ดา้นการผลิตหรือการขาย ทั้งน้ีเน่ืองจากในอดีตสังคมท่ีไม่มีการติดต่อส่ือสารผ่านเทคโนโลยีหรือ
ระบบอินเทอร์เน็ต จะมีตน้ทุนค่าใชจ่้ายในการด าเนินการสูง (Transaction Cost) นอกจากน้ี Digital 

Economy ยงัก่อให้เกิดการต่อยอดในการผลิตสินคา้และบริการรูปแบบใหม่ออกสู่ตลาดเพ่ือสนอง
ความตอ้งการของผูบ้ริโภค ก่อให้เกิดการขยายตวัอย่างกวา้งขวางของธุรกิจ E-commerce ภายใต้
ตน้ทุนในการด าเนินการต ่าลง เช่น การขายสินคา้ทางอินเทอร์เน็ต ก่อให้เกิดการขยายการจา้งงานและ
เกิดการจ้างงงานในลกัษณะใหม่ ๆ นอกจากน้ียงัท าให้การลงทุนขา้มพรมแดนสะดวกมากยิ่งข้ึน 
ภายใตส้ภาวะเศรษฐกิจโลกท่ีผนัผวน แนวโนม้การฟ้ืนตวัทางเศรษฐกิจของกลุ่มประเทศมหาอ านาจ
ท่ียงัขาดทิศทางท่ีชดัเจน เศรษฐกิจของประเทศไทยท่ีอาศยัรายไดจ้ากกการส่งออกและอุตสาหกรรม
การท่องเท่ียวเป็นหลกัจึงไดรั้บผลกระทบโดยตรง ประกอบกบัภาวะราคาพืชผลทางการเกษตรตกต ่า 
และมีภาระหน้ีภาคครัวเรือนอยู่ในระดบัสูงจนความสามารถในการใชจ่้ายของภาคประชาชนเป็นไป
อย่างฝืดเคือง สถานการณ์เช่นน้ีประเทศไทยจ าเป็นตอ้งปรับตวัอย่างเร่งด่วน หน่ึงในเคร่ืองมือช้ิน
ส าคญัท่ีทัว่โลกให้การยอมรับว่าสามารถน าพาประเทศให้พน้จากวิกฤติไดคื้อ “Digital Economy” 

(Malisuwan, 2015) 

การพฒันาดิจิทลัเพ่ือเศรษฐกิจและสังคมของประเทศไทยมุ่งเน้นการพฒันาระยะยาวอย่างย ัง่ยนื 
สอดคลอ้งกบัการจดัท ายุทธศาสตร์ชาติ 20 ปี ภายใตน้โยบายขบัเคล่ือนเศรษฐกิจ Thailand 4.0 ท่ี
ประกาศใชอ้ย่างเป็นทางการในปี พ.ศ. 2559 โดยมุ่งเน้นการปรับโครงสร้างเศรษฐกิจไปสู่ Value–

Based Economy หรือเศรษฐกิจท่ีขบัเคล่ือนดว้ยนวตักรรมโดยมีฐานความคิดหลกัคือ เปล่ียนจาก
การผลิตสินค้าโภคภัณฑ์ไปสู่สินค้าเชิงนวตักรรม และเปล่ียนจากการขับเคล่ือนประเทศด้วย
ภาคอุตสาหกรรมไปสู่การขับเคล่ือนด้วยเทคโนโลยี ความคิดสร้างสรรค์และนวตักรรม รวมทั้ง
เปล่ียนจากการเนน้ภาคการผลิตสินคา้ไปสู่การเน้นภาคบริการมากข้ึน (Maesincee, 2016)โดยมีการ
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วางแผนพฒันาดิจิทลัเพ่ือเศรษฐกิจและสังคมอย่างเป็นรูปธรรม ก าหนดเป็นแผนภูมิการพฒันา 4 
ระยะ ไดแ้ก่ (1) Digital Foundation เป็นการลงทุนในโครงสร้างฐานรากในการพฒันาเศรษฐกิจและ
สังคมดิจิทลั (2) Digital Thailand Inclusion เป็นการร่วมมือและมีส่วนร่วมของทุกภาคส่วนใน
เศรษฐกิจและสังคมดิจิทัลตามแนวทางประชารัฐ (3) Digital Thailand Full Transformation 

ประเทศไทยก้าวเข้าสู่ดิจิทัล ท่ีขับเคล่ือนและใช้ประโยชน์จากนวัตกรรมดิจิทัลได้อย่างเต็ม
ประสิทธิภาพ (4) Global Digital Leadership ประเทศไทยสามารถกา้วสู่ประเทศพฒันาแลว้ มีรายได้
สูง และสามารถใชเ้ทคโนโลยดิีจิทลัในการสร้างมูลค่าทางเศรษฐกิจและคุณค่าทางสังคมอยา่งย ัง่ยนื 
(Society, 2016) 

ในระยะแรกของแผนพฒันาดิจิทลัเพ่ือเศรษฐกิจและสังคมท่ีตอ้งลงทุนและพฒันาโครงสร้าฐาน
รากซ่ึงเป็นระยะการพฒันาท่ีตอ้งอาศยัเงินลงทุนปริมาณสูง แต่ดว้ยสภาวการณ์ปัจจุบนัหลายประเทศ
มีการแข่งขันทาง ด้านเศรษฐกิจสูงข้ึน ส่งผลให้ประเทศท่ีก าลังพฒันาส่วนใหญ่ต้องอาศยัแหล่ง
เงินทุนจากต่างประเทศเพ่ือท่ีจะน าเงินเขา้มาพฒันาประเทศ การท่ีจะน าเงินลงทุนจากต่างประเทศเขา้
มานั้นมีหลายวิธี โดยเฉพาะประเทศก าลงัพฒันาจะใชว้ิธีการวางนโยบายเพ่ือเพ่ิมอตัราการลงทุน
โดยตรงจากต่างประเทศ (Foreign Direct Investment) เน่ืองจากประเทศท่ีก าลงัพฒันาจะมีการออม
ภายในประเทศไม่เพียงพอต่อความต้องการของประชากรภายในประเทศ ส่งผลให้เกิดช่องว่าง
ระหว่างการออมกับการลงทุน ดังนั้ นการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศจะเห็นผลได้เร็วกว่า 
(Meesati, 2013) อีกทั้งรัฐบาลสามารถออกมาตรการมากระตุ้นเศรษฐกิจเพ่ือดึงดูดนักลงทุนจาก
ต่างประเทศให้เขา้มาลงทุนไดอี้กดว้ย ดงัจะเห็นไดจ้ากขอ้มูลสรุปแนวโนม้ปริมาณการลงทุนโดยตรง
จากต่างประเทศโดยเฉพาะในกลุ่มประเทศอาเซียนตั้งแต่ปี ค.ศ. 1995-2017 พบว่าแนวโน้มปริมาณ
การลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศเพ่ิมสูงข้ึนอยา่งต่อเน่ืองดงัภาพ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Source: ASEAN Investment Report 2018       

Figure 1. FDI Flows in ASEAN, 1995-2017 (Billions of dollars) 



Chiang Mai University Journal of Economics – 25#2 

 

41 

 

ในระยะท่ีผ่านมาตั้งแต่ปี พ.ศ. 2550 เงินลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศท่ีไหลเขา้สู่ประเทศไทย

นั้ นเพ่ิมสูงข้ึนอย่างต่อเน่ือง รายงานปริมาณเงินลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศโดยธนาคารแห่ง

ประเทศไทยปี พ.ศ. 2559-2563 ในอุตสาหกรรมภาคการผลิตพบว่ามูลค่าการลงทุนจากต่างประเทศ

ในอุตสาหกรรมภาคการผลิตในช่วงปี พ.ศ. 2559-2563 รวมเป็นมูลค่ากว่า 10,000 ลา้นดอลลาร์สหรัฐ 

ฯ โดยเงินลงทุนกลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยสีารสนเทศและการส่ือสาร (ICT) มีสัดส่วนการลงทุน

คิดเป็นมูลค่าสูงถึง 21 % จากปริมาณเงินลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศในภาคการผลิตทั้งหมด ซ่ึง

ถือว่ากลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยสีารสนเทศและการส่ือสาร (ICT) มีมูลค่าการลงทุนสูงเป็นอนัดบั

ท่ีสองรองจากภาคการผลิตอาหาร 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Source: BOT (Bank of Thailand) 

Figure 2. Foreign Direct Investment Ratio: Manufacturing Industries (2016-2020) 

 

ธุรกิจดิจิทลัและอุตสาหกรรมเทคโนโลยีสารสนเทศและการส่ือสาร  (ICT) ถือเป็นหน่ึงใน
อุตสาหกรรมการผลิตท่ีมีขีดความสามารถทางการแข่งขนัในการดึงดูดเงินลงทุนจากต่างประเทศใน
ปริมาณมาก และมีความส าคญัต่อเศรษฐกิจและสังคมของประเทศ  การเติบโตในธุรกิจดิจิทลัและ
อุตสาหกรรมเทคโนโลยีสารสนเทศและการส่ือสารเป็นหน่ึงในผลจากการพฒันาประเทศไทยสู่ยคุ 
Thailand 4.0 เพ่ือสร้างโอกาสให้ประเทศไทยขยบัฐานะของประเทศจากประเทศท่ีมีรายไดป้านกลาง
ไปสู่ประเทศท่ีมีรายไดสู้ง และมีโอกาสในการสร้างความมัง่คัง่ของประเทศอยา่งย ัง่ยืน ดว้ยสภาวะ
ประเทศไทยท่ีตอ้งพ่ึงพาเงินลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศและตอ้งด าเนินนโยบายทางเศรษฐกิจ  
Thailand 4.0 ตามแผนพฒันาเศรษฐกิจท่ีมุ่งเน้น Digital Economy และการพฒันาเทคโนโลยีและ
นวตักรรม การทราบถึงปัจจยัต่าง ๆ ท่ีมีผลต่อการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศในกลุ่มอุตสาหกรรม
เทคโนโลยสีารสนเทศและการส่ือสารจะท าให้ภาครัฐสามารถวางแผนและก าหนดนโยบายเพ่ือบรรลุ
ถึงประสิทธิภาพสูงสุดของธุรกิจดิจิทลัและอุตสาหกรรมเทคโนโลยีสารสนเทศและการส่ือสารได ้
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และแน่นอนว่าผลพวงจากการเติบโตของธุรกิจดิจิทลัและอุตสาหกรรมเทคโนโลยีสารสนเทศและ
การส่ือสารจะสามารถน าพาประเทศไทยขยบัฐานะของประเทศจากประเทศท่ีมีรายไดป้านกลางไปสู่
ประเทศท่ีมีรายไดสู้งไดใ้นอนาคต 
 

2. วตัถุประสงค์การศึกษา 
2.1 เพ่ือศึกษาปัจจัยท่ีมีอิทธิพลต่อการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศในกลุ่มอุตสาหกรรม

เทคโนโลยสีารสนเทศและการส่ือสารของประเทศไทยในยคุ Thailand 4.0 
2.2 เพ่ือใช้เป็นแนวทางในการพฒันาและส่งเสริมการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศในกลุ่ม

อุตสาหกรรมเทคโนโลยสีารสนเทศและการส่ือสารของประเทศไทยในยคุ Thailand 4.0 
 

3. กรอบแนวคดิ 

ในการศึกษาวิจยัคร้ังน้ีไดท้  าการศึกษาปัจจยัท่ีมีอิทธิพลต่อการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศใน
กลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยีสารสนเทศและการส่ือสาร (ICT) ในยุค Thailand 4.0 ส าหรับแนวคิด
และทฤษฎีท่ีใชเ้ป็นแนวทางในการสร้างแบบจ าลองในการศึกษาคร้ังน้ีไดใ้ชแ้นวคิดและทฤษฎีของ
การสังเคราะห์ปัจจยัต่าง ๆ ท่ีก  าหนดการลงทุนระหว่างประเทศของดันน่ิง (Dunning’s Eclectic 

Theory) มาประยุกต์ให้เขา้กบัหัวขอ้ในการ ศึกษาซ่ึงไดก้ล่าวไวว้่า ปัจจยัท่ีท  าให้นักลงทุนมาลงทุน
ภายในประเทศนั้นข้ึนอยู่กบัปัจจยัท่ีส าคญัหลายปัจจยัและข้ึนอยู่กบัระดบัของการพฒันาเศรษฐกิจ
ของประเทศนั้ น ๆ อาทิเช่น นโยบายท่ีส่งเสริมการลงทุนจากต่างประเทศ มาตรการต่าง ๆ ท่ี
สนบัสนุนภาคธุรกิจ รวมถึงปัจจยัทางดา้นเศรษฐศาสตร์ และสภาวะภายในประเทศนั้น ๆ (Dunning, 

1981) โดยมีตวัแปรท่ีสนใจศึกษาดงัต่อไปน้ี 
3.1 ตวัแปรอสิระ (Independent Variable) 

ประกอบด้วยปัจจัยทางเศรษฐศาสตร์ได้แก่  ดัชนีผลผลิตอุตสาหกรรม  (MPI), อัตรา
แลกเปล่ียน (EX), ค่าจ้างแรงงานเฉล่ียกลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยีสารสนเทศและการส่ือสาร 
(LBTECH), อตัราดอกเบ้ียนโยบาย (IR), ดชันีราคาผูบ้ริโภค (CPI), เงินลงทุนรวมโดยตรงจากต่าง 
ประเทศ (FDI) และอตัราผลตอบแทนหุ้นกลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยีสารสนเทศและการส่ือสาร  
(DVTECH) ซ่ึงใชเ้ป็นตวัแปรท่ีสะทอ้นถึงมูลค่าการพฒันาและการเติบโตของกลุ่มอุตสาหกรรม
เทคโนโลยสีารสนเทสและการส่ือสาร (ICT) 

3.2 ตวัแปรตาม (Dependent Variable) 
ตวัแปรตามท่ีท าการศึกษาคือปริมาณเงินลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศกลุ่มอุตสาหกรรม

เทคโนโลยสีารสนเทศและการส่ือสาร (FDITECH) 
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ในการศึกษาวิจัยคร้ังน้ีได้มุ่งเน้นพิจารณาปัจจยัทางด้านเศรษฐศาสตร์ท่ีมีอิทธิพลต่อการ
ก าหนดการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศเป็นหลกั เน่ืองดว้ยขอ้จ ากดัของการเผยแพร่ขอ้มูลและ
เพ่ือให้ไดจ้  านวนขอ้มูลมากเพียงพอต่อการวิเคราะห์ ดงันั้นปัจจยัท่ีเก่ียวขอ้งกบัสภาวะภายในประเทศ
จึงไม่ไดถู้กน ามาวิเคราะห์ในงานวิจยัคร้ังน้ี โดยปัจจยัทางดา้นเศรษฐศาสตร์ท่ีน ามาวิเคราะห์ดงักล่าว
สามารถสะทอ้นสภาวะเศรษฐกิจภาพรวมและการเติบโตของอุตสหกรรมเทคโนโลยสีารสนเทศและ
การส่ือสาร รวมทั้งนโยบายสนับสนุนต่าง ๆ ท่ีเก่ียวขอ้งกบัการตดัสินใจลงทุนในต่างประเทศตาม
ทฤษฎีของดนัน่ิง เช่น การก าหนดค่าจา้งเฉพาะกลุ่มอาชีพและการก าหนดอตัราดอกเบ้ียนโยบาย  
 

4. สมมตฐิาน 

ดชันีผลผลิตอุตสาหกรรม, อตัราแลกเปล่ียน, ค่าจา้งแรงงานเฉล่ียกลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยี
สารสนเทศและการส่ือสาร, อตัราดอกเบ้ียนโยบาย, ดชันีราคาผูบ้ริโภค, อตัราผลตอบแทนหุ้นกลุ่ม
อุตสาหกรรมเทคโนโลยีสารสนเทศและการ ส่ือสารและปริมาณเงินลงทุนรวมโดยตรงจาก
ต่างประเทศมีอิทธิพลต่อการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศในกลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยี
สารสนเทศและการส่ือสาร (ICT) ในยคุ Thailand 4.0 
 

5. ขอบเขตการศึกษา 
การศึกษาปัจจยัท่ีมีอิทธิพลต่อการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศในกลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยี

สารสนเทศและการส่ือสารของประเทศไทยในยุค Thailand 4.0 หมายรวมถึงอุตสาหกรรมการผลิต
คอมพิวเตอร์และอิเล็กทรอนิกส์ การส่ือสารและอุปกรณ์ทางทศันศาสตร์ โดยใชว้ิธีการวิเคราะห์เชิง
พรรณนา (Descriptive Analysis) และการวิเคราะห์เชิงปริมาณ (Quantitative Analysis) โดยใช้
ข้อมูลทุติยภูมิแบบอนุกรมเวลา (Time Series Data) ส าหรับข้อมูลท้ีใช้ในการศึกษาวิจัยคร้ังน้ี
ประกอบดว้ย 

ขอ้มูลปริมาณเงินลงทุนรวมโดยตรงจากต่างประเทศ (FDI) และขอ้มูลปริมาณเงินลงทุนโดยตรง
จากต่างประเทศในกลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยีสารสนเทศและการส่ือสาร  (FDITECH) โดยใช้
ข้อมูลรายเดือนจ านวน 51 เดือน ตั้ งแต่เดือนมกราคม พ.ศ. 2559 ถึงเดือนมีนาคม พ.ศ. 2563 จาก
ธนาคารแห่งประเทศไทย (Bank of Thailand) เป็นหลกัในการวิเคราะห์ และเป็นชุดขอ้มูลการลงทุน
สุทธิในช่วงเวลานั้น ๆ นอกจากน้ียงัไดรั้บการสนบัสนุนชุดขอ้มูลการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศจาก
ส านักงานคณะกรรมการส่งเสริมการลงทุน (Board of Investment) แต่ชุดขอ้มูลดงักล่าวเผยแพร่ใน
ลกัษณะรายไตรมาสและไม่ใช่การลงทุนสุทธิในช่วงเวลานั้น ๆ ผูเ้ขียนจึงใชข้อ้มูลจากคณะกรรมการ
ส่งเสริมการลงทุนเป็นขอ้มูลประกอบในการเขียนพรรณนาบทความวิจยัในคร้ังน้ีดว้ย 
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ข้อมูลดัชนีผลผลิตอุตสาหกรรม  (MPI), อัตราแลกเปล่ียน (EX), ค่าจ้างแรงงานเฉล่ียกลุ่ม
อุตสาหกรรมเทคโนโลยีสารสนเทศและการส่ือสาร  (LBTECH), อตัราดอกเบ้ียนโยบาย (IR), และ
ดชันีราคาผูบ้ริโภค (CPI) โดยใชข้อ้มูลรายเดือนจ านวน 51 เดือน ตั้งแต่เดือนมกราคม พ.ศ. 2559 ถึง
เดือนมีนาคม พ.ศ. 2563 จากธนาคารแห่งประเทศไทย (Bank of Thailand) 

ขอ้มูลผลตอบแทนหุ้นในกลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยีสารสนเทศและการส่ือสาร (DVTECH) 
โดยใชข้อ้มูลรายเดือนจ านวน 51 เดือน ตั้งแต่เดือนมกราคม พ.ศ. 2559 ถึงเดือนมีนาคม พ.ศ. 2563 
จากตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย และ www.setsmart.com 

 

6. แบบจ าลองและวธิีการวเิคราะห์ 
การศึกษาปัจจยัท่ีมีอิทธิพลต่อการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศในกลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยี

สารสนเทศและการส่ือสาร (ICT) ท  าการศึกษาโดยใชข้อ้มูลอนุกรมเวลา ซ่ึงขอ้มูลท่ีเก็บรวบรวมได้
จะถูกน ามาทดสอบทางสถิติดงัน้ี 

6.1 ทดสอบความน่ิงของข้อมูล (Unit Root Test)  
การทดสอบความน่ิงของขอ้มูลดว้ยวธีิ Augmented Dickey-Fuller (ADF test) ดงัน้ี 

 

∆X1 = α0 + α1T + α2 ∗ Xt−1 + ∑ ∆Xt−1
P
i=1  + μt 

 

ซ่ึงการประมาณสมการแบบ ADF Test จะพิจารณาจากค่าสถิติ Akaike info criterion หรือ Schwarz 

criteria (SC) ท่ีต ่าท่ีสุดเพ่ือเลือกแบบจ าลองท่ีดีท่ีสุดพร้อมกบัพิจารณาค่าท่ีไดจ้ากสถิติ ซ่ึงสมติฐาน
ท่ีใชใ้นการทดสอบเป็นดงัน้ี 
 

H0: α2* = 0 (Xt non-stationary) 

 

           Ha: α2* < 0 (Xt stationary) 

 

เม่ือพิจารณาจากค่า Tau statistic (τ) ของ α2* ถา้ (τ) น้อยกว่าค่าสัมบูรณ์ของ Mackinnon 

Critical Value แสดงว่าไม่ปฏิเสธ H0 หรือ non-stationary at level แต่ถา้ (τ) มากกว่าค่าสัมบูรณ์ 
แสดงว่ามีหลกัฐานเพียงพอท่ีจะปฏิเสธ  H0 หรือ Xt เป็น stationary at level ในการศึกษาคร้ังน้ีท  า
การทดสอบความน่ิงของขอ้มูลโดยโปรแกรม Eviews โดยเร่ิมท าการทดสอบท่ีระดับ Level และ
ก าหนดเง่ือนไข Trend และ Intercept ตามความเหมาะสมของขอ้มูล จากนั้ นน าค่า ADF Statistic 
เปรียบเทียบกบัค่า MacKinnon Critical Value ท่ี 1% และ 5% Critical Value หากค่าสัมบูรณ์ของ 
ADF Statistic มากกว่าค่าสัมบูรณ์ของ MacKinnon Critical Value แสดงว่าสามารถปฏิเสธสมติฐาน
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หลกัได ้กล่าวคือขอ้มูลดงักล่าวมีคุณสมบติัเป็น Stationary ในทางตรงกนัขา้มหากไม่สามารถปฏิเสธ
สมมติฐานหลกัไดต้อ้งด าเนินการทดสอบ ADF test ท่ี 1st Difference และท่ีระดบัต่อไป 

6.2 การทดสอบความสัมพันธ์เชิงดุลยภาพระยะยาว (Cointegration) 
ภายหลงัจากการทดสอบ ADF test เราจะสามารถระบุ Integration Order ของขอ้มูลได ้ซ่ึง

จะถูกน าไปใชป้ระโยชน์ต่อไปในการพิจารณาเลือกการทดสอบการประมาณค่าความสัมพนัธ์เชิง
ดุลยภาพระยะยาวต่อไป (Cointegration) ดงัสมการ 
 

𝑙𝑛𝐹𝐷𝐼𝑇𝐸𝐶𝐻t = 𝛼0 + 𝛼1𝑙𝑛𝑀𝑃𝐼t + 𝛼2𝑙𝑛𝐸𝑋t + 𝛼3𝑙𝑛𝐿𝐵𝑇𝐸𝐶𝐻t + 𝛼4𝐼𝑅t  

               + 𝛼5𝐶𝑃𝐼t + 𝛼6𝑙𝑛𝐹𝐷𝐼t +  𝛼7𝑙𝑛𝐷𝑉𝑇𝐸𝐶𝐻t + μt 

 

ก าหนดให้ 
 FDITECHt   หมายถึง เงินลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศในกลุ่ม 

อุตสาหกรรมเทคโนโลยสีารสนเทศและการส่ือสาร  
(หน่วย: ลา้นบาท) 

 MPIt   หมายถึง ดชันีผลผลิตอุตสาหกรรม  
 EXt   หมายถึง อตัราแลกเปล่ียนเงินตราต่างประเทศ (บาท/ดอลลาร์ 

สหรัฐฯ)  
 LBTECHt  หมายถึง ค่าจา้งแรงงานเฉล่ียกลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยี 

สารสนเทศและการส่ือสาร (หน่วย: บาท/ เดือน) 
 IRt   หมายถึง อตัราดอกเบ้ียนโยบาย 
 CPIt   หมายถึง ดชันีราคาผูบ้ริโภค  
 
 FDIt   หมายถึง ปริมาณเงินลงทุนรวมโดยตรงจากต่างประเทศ  

(หน่วย: ลา้นบาท) 
 DVTECHt  หมายถึง อตัราผลตอบแทนหุ้นกลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยี 

สารสนเทศและการส่ือสาร 
6.3 ขั้นตอนการประมาณการปรับตวัระยะส้ัน (Error Correction Model) 

เม่ือท าการทดสอบ Cointegration แลว้ขอ้มูลท่ีศึกษาจะถูกน ามาทดสอบการประมาณการ
ปรับตวัระยะสั้นเพ่ือดูการเปล่ียนแปลงในระยะสั้นของตวัแปรท่ีเก่ียวขอ้ง และความเร็วในการ
ปรับตวัของระบบเขา้สู่ดุลยภาพระยะยาวอีกคร้ัง เน่ืองจากแมว้่าตวัแปรทั้งสองหรือทั้งกลุ่มมี
ความสัมพนัธ์เชิงดุลยภาพระยะยาว แต่ในระยะสั้นอาจมีการแกว่งตวัออกนอกดุลยภาพเน่ืองจากการ
เกิด Shock จากภายนอก ดงันั้นจึงก าหนดให้พจน์ค่าความคลาดเคล่ือนในสมการท่ีเคล่ือนไหวร่วม
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ไปดว้ยกนัเป็นค่าความคลาดเคล่ือนดุลยภาพ (Equilibrium Error) โดยพิจารณาจากค่า CointEq(-1) 

หากมีค่าอยูใ่นช่วง -1 ถึง 0 หมายถึงระบบจะปรับตวัเขา้สู่ดุลยภาพระยะยาวอีกคร้ังหลงัจากถูก 
Shock จากการรบกวนโดยปัจจยัภายนอก 

6.4 ข้ันตอนการทดสอบความเป็นเหตุเป็นผลของตวัแปร (Granger Causality Test) 
การทดสอบความเป็นเหตุเป็นผลของตวัแปรเป็นการทดสอบเพ่ือดูความสัมพนัธ์ระหว่างตวั

แปรว่ามีความสัมพนัธ์กนัอย่างไร และตวัแปรใดเป็นสาเหตุท่ีส่งผลไปยงัอีกตวัแปรหน่ึงหรือตวัแปร
ทั้งสองเป็นตวัแปรท่ีก าหนดซ่ึงกันและกนัหรือไม่ โดยพิจารณาจากค่าสถิติ (F-Statistic) ท่ีระดับ
นยัส าคญัทางสถิติ 0.01 และ 0.05 ตามล าดบั 

 

 
Figure 3. Conclusions: The process of data analysis 
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7. ผลการศึกษา  
ผลการทดสอบ Unit Root โดยวิธี Augmented Dickey-Fuller Test (ADF Test) เทียบกบั

ค่าสถิติ MacKinnon Critical ณ ระดบันยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.01 และ 0.05 ให้ผลดงัตาราง 
 

Table 1 Unit Root Test  

Unit Root Test 
2559-2563 

Intercept Trend and Intercept 

CPI -2.179697 -3.156675 

LNDVTECH -1.562191 -1.076795 

LNEX -1.641704 -1.504638 

LNMPI -8.612492* -8.982582* 

IR -2.293434 -4.578878* 

LNLBTECH -2.765832 -3.056274 

LNFDI -7.244651* -7.204900* 

LNFDITECH -4.212248* -4.591784* 

ΔCPI -4.338105* -4.513550* 

ΔLNDVTECH -6.368876* -6.431222* 

ΔLNEX -5.628402* -5.711263* 

ΔLNMPI -11.80412* -4.831598* 

ΔIR -2.704218 -1.854774 

ΔLNLBTECH -15.11136* -14.96898* 

ΔLNFDI -6.293760* -6.228249* 

ΔLNFDITECH -9.616571* -9.520888* 

หมายเหตุ   1) *,** นยัส าคญัทางสถิติ ณ ระดบันยัส าคญั 0.01 และ 0.05 ตามล าดบั   
    2) Δ คือ First Different 

 

จากตารางผลการทดสอบ Unit Root ของตวัแปรท่ีระดับ Level with Intercept และ Level with 
Trend and Intercept พบข้อมูลบางตัวแปรมีลักษณะน่ิง (Stationary) ท่ีระดับ level ซ่ึงเรียกว่าเป็น 
Integrate of order 0 หรือ I(0) และขอ้มูลตวัแปรท่ีไม่น่ิงทีระดบั Level ไดท้  าการทดสอบเพ่ิมเติมท่ี
ระดบั 1st Difference ของขอ้มูล ซ่ึงพบว่าขอ้มูลตวัแปรท่ีไม่น่ิงท่ีระดบั level จะให้ผลการทดสอบ
น่ิงท่ีระดบั 1st Difference ซ่ึงเรียกว่า Integrate of order 1 หรือ I(1) โดยสรุปผลการทดสอบความ
น่ิงของขอ้มูลท่ีท าการทดสอบไดด้งัน้ี 

ขอ้มูลท่ีเป็น I(0) ไดแ้ก่  MPI, FDI, FDITECH และ IR 
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ขอ้มูลท่ีเป็น I(1) ไดแ้ก่  CPI, DVTECH, EX, และ LBICT 
จากขอ้มูลการทดสอบ Unit Root พบว่าขอ้มูลมีลกัษณะน่ิงท่ีระดบั I(0) และ I(1) ปนกนั ดงันั้น

วิ ธีการทดสอบความสัมพันธ์ระยะยาว ท่ี เหมาะสมของตัวแปรท่ีต้องการท าการศึกษาคือ 
Autoregressive Distributed Lag (ARDL) with Bounds Test  ท่ีเสนอโดย (Pesaran, 2001) โดย
ให้ผลการทดสอบดงัน้ี 
 

Table 2 Optimal Lag Range  

Optimal Lag Range 

Lag LogL LR FPE AIC SC HQ 

0 260.2781 NA 3.01E-15 -10.73524 -10.42032 -10.61673 

1 472.6223 343.3651* 5.66e-18* -17.04776 -14.21349* -15.9812* 

2 527.5219 70.08458 1.06E-17 -16.66051 -11.30689 -14.64591 

3 589.1217 57.66787 2.36E-17 -16.55837 -8.685402 -13.59572 

4 703.3422 68.04627 1.58E-17 -18.69541* -8.303095 -14.78471 

5 811.36552 55.5466 2.87E-17 -17.95237 -8.403095 -14.58471 

6 937.62828 66.1227 1.72E-17 -18.55237 -8.493095 -14.38471 

 

ARDL (1,4,3,4,3,4,2,2) 

 
Figure 4. Alkaline Information Criteria (Top 20 models) 
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จากตารางผลการศึกษาความล่าชา้ของตวัแปรท่ีตอ้งการศึกษาพบว่าค่าความล่าชา้ท่ีเหมาะสมของ
ตัวแปรท่ีต้องการศึกษาได้แก่ lnFDITECH, CPI, IR, lnDVTECH, lnEX,  lnFDI, lnLBTECH 
และ lnMPI มีค่าเท่ากับ 1,4,3,4,3,4,2,2 ตามล าดับ โดยพบว่าค่าความล่าช้าสูงสุดท่ีให้ค่าสถิติ AIC 
ต ่าสุดมีค่าเท่ากบั Lag 4  

 

Table 3 ARDL with Bounds Test Result 

Test Statistic Critical Value Bounds 

  Value K Significance I(0) Bound I(1) Bound 

F-Statistic 3.440317 7 10% 1.92 2.89 

      5% 2.17 3.21 

      2.5% 2.43 3.51 

      1% 2.73 3.9 

 

เม่ือพิจารณาผลการทดสอบ ARDL with Bounds Test พบว่าค่า F-Statistic เท่ากบั 3.440317 ซ่ึง
มีค่าสูงกว่าค่าวิกฤตขอบบน (Upper Critical Bound) หรือเรียกว่า I(1) Bound ณ ระดบันัยส าคัญ 
0.05 แสดงว่ าตัวแปร  lnFDITECH, CPI, IR, lnDVTECH, lnEX, lnFDI, lnLBTECH และ 

lnMPI มีความสัมพนัธ์เชิงดุลยภาพระยะยาวต่อกนั 
ส าหรับการพิจารณาการปรับตวัในระยะสั้นไปสู่ดุลยภาพในระยะยาวสามารถพิจารณาไดจ้ากค่า

สัมประสิทธ์ิของ CointEq(-1) ซ่ึงแสดงดงัตาราง 
 

Table 4. Error Correction Model  

Variable Coefficient Std. Error t- Statistic Prob. 

ΔCPI -0.037261 0.019609 -1.900237 0.0756 

ΔCPI(-1) 0.079303 0.019701 4.025275 0.001 

ΔCPI(-2) 0.025253 0.017466 1.445873 0.1675 

ΔIR 0.106998 0.077178 1.386376 0.1846 

ΔIR(-1) 0.53208 0.091007 5.846611 0.0000 

ΔIR(-2) 0.341412 0.088929 3.839161 0.0014 

ΔIR(-3) 0.191891 0.096103 1.996711 0.0632 

ΔlnDVTECH 0.103108 0.074747 1.379439 0.1867 

ΔlnDVTECH(-1) 0.089201 0.079448 1.122758 0.2781 
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Table 4 Error Correction Model (Continued) 

Variable Coefficient Std. Error t- Statistic Prob. 

ΔlnDVTECH(-2) -0.020664 0.094123 -0.219543 0.8290 

ΔlnDVTECH(-3) -0.374059 0.099663 -3.753228 0.0017 

ΔlnEX 0.104714 0.344764 0.303726 0.7653 

ΔlnEX(-1) -0.854104 0.352034 -2.426196 0.0274 

ΔlnEX(-2) -1.271384 0.399462 -3.182737 0.0058 

ΔlnFDI 0.018211 0.006856 2.656252 0.0172 

ΔlnFDI(-1) 0.035875 0.010530 3.406891 0.0036 

ΔlnFDI(-2) 0.028597 0.008479 3.372855 0.0039 

ΔlnFDI(-3) 0.017685 0.006092 2.902731 0.0104 

ΔlnLBTECH 0.095742 0.051504 1.858934 0.0815 

ΔlnLBTECH(-1) -0.222332 0.051302 -4.3338 0.0005 

ΔlnMPI 0.243576 0.186536 1.305782 0.2101 

ΔlnMPI(-1) -0.447865 0.144445 -3.100591 0.0069 

CointEq(-1)* -0.798647 0.11719 -6.815004 0.0000 

CointEq=lnFDITECH-(-0.3645*IR + 0.0268*CPI + 0.0199*lnDVTECH + 0.2846*lnEX 

               - 0.0388*lnFDI + 0.5375*lnLBTECH + 2.2845*lnMPI - 7.6383) 

 

จากผลการทดสอบการปรับตวัระยะสั้ น (Error Correction Model) พบว่าค่าสัมประสิทธ์ิของ 
CoinEq(-1) มีค่าเท่ากับ - 0.798647 ซ่ึงมีนัยส าคัญทางสถิติ ณ ระดับนัยส าคญั 0.01 หมายความว่า
ปริมาณเงินลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศในกลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยีสารสนเทศและการ
ส่ือสารจะปรับตวัเขา้สู่ดุลยภาพระยะยาวหลงัจากถูก Shock จากภายนอกในอตัราร้อยละ 79.86 ของ
การเบ่ียงเบนในงวดถัดไป หรืออาจกล่าวไดว้่าปริมาณเงินลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศในกลุ่ม
อุตสาหกรรมเทคโนโลยีสารสนเทศและการส่ือสารจะปรับตัวเข้าสู่   ดุลยภาพระยะยาวอีกคร้ัง
หลงัจากถูก Shock จากภายนอกในอตัราร้อยละ 79.86 ของการลงทุนในเดือนถดัไป 

และเม่ือพิจารณาผลการทดสอบความสัมพนัธ์เชิงดุลยภาพระยะยาว (ARDL with Bounds Test) 

ให้ผลการประมาณค่าสัมประสิทธ์ิความสัมพนัธ์เชิงดุลยภาพระยะยาวของตวัแปรดงัตาราง 
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Table 5 ARDL with Bounds Test: Variable Coefficient 
Variable Coefficient Std. Error t- Statistic Prob. 

CPI 0.026804 0.022007 1.217965 0.2409 

IR -0.364526 0.157291 -2.317518 0.0341* 

lnDVTECH 0.019880 0.153866 0.129202 0.8988 

lnEX 0.284585 0.524706 0.542372 0.5950 

lnFDI -0.038829 0.038194 -1.016620 0.3245 

lnLBTECH 0.537538 0.214596 2.504882 0.0234* 

lnMPI 2.284473 0.855179 2.671338 0.0167* 

C -7.638288 7.064106 -1.081282 0.2956 

หมายเหตุ * นยัส าคญัทางสถิติ ณ ระดบันยัส าคญั 0.05  
 

จากผลการทดสอบความสัมพนัธ์เชิงดุลยภาพระยะยาวพบว่า ค่าสัมประสิทธ์ิของดชันีผูบ้ริโภค 
(CPI), อัตราเงินปันผลตอบแทนหุ้นในกลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยีสารสนเทศและการส่ือสาร  
(DVTECH), อตัราแลกเปล่ียน (EX) และปริมาณการลงทุนรวมโดยตรงจากต่างประเทศ (FDI)ไม่มี
นัยส าคัญทางสถิติ ณ ระดับนัยส าคัญ 0.05 แสดงว่าปัจจัยดังกล่าวไม่มีผลต่อปริมาณเงินลงทุน
โดยตรงจากต่างประเทศในกลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยสีารสนเทศและการส่ือสาร (FDITECH) ใน
ยุค Thailand 4.0 ในระยะยาว ในขณะท่ีค่าสัมประสิทธ์ิของอัตราดอกเบ้ียนโยบาย (IR), ค่าจ้าง
แรงงานเฉล่ียกลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยีสารสนเทศและการส่ือสาร (LBTECH) และดัชนีรวม
ผลผลิตอุตสาหกรรม (MPI) มีนัยส าคญัทางสถิติ ณ ระดบันัยส าคญั 0.05 แสดงว่าปัจจยัทั้งสามมีผล
ต่อปริมาณเงินลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศในกลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยีสารสนเทศและการ
ส่ือสารในยคุ Thailand 4.0 ในระยะยาวโดยสามารถอธิบายไดด้งัน้ี 

ถา้อตัราดอกเบ้ียนโยบายเพ่ิมข้ึนร้อยละ 1 จะมีผลในระยะยาวให้ปริมาณเงินลงทุนโดยตรงจาก
ต่าง ประเทศในกลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยสีารสนเทศและการส่ือสารลดลงร้อยละ 0.364526 อยา่ง
มีนยัส าคญัทางสถิติ ณ ระดบันยัส าคญั 0.05 เม่ือก าหนดให้ตวัแปรอ่ืน ๆ คงท่ี 

ถา้ปริมาณค่าจา้งแรงงานเฉล่ียกลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยีสารสนเทศและการส่ือสารเพ่ิมข้ึน
ร้อยละ 1 จะมีผลในระยะยาวให้ปริมาณเงินลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศในกลุ่มอุตสาหกรรม
เทคโนโลยีสารสนเทศและการส่ือสารเพ่ิมข้ึนร้อยละ 0.537538 อย่างมีนัยส าคญัทางสถิติ ณ ระดบั
นยัส าคญั 0.05 เม่ือก าหนดให้ตวัแปรอ่ืน ๆ คงท่ี 
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ถา้ดชันีผลผลิตอุตสาหกรรมเพ่ิมข้ึนร้อยละ 1 จะมีผลในระยะยาวให้ปริมาณเงินลงทุนโดยตรง
จากต่างประเทศในกลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยสีารสนเทศและการส่ือสารเพ่ิมข้ึนร้อยละ 2.284473 
อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติ ณ ระดบันยัส าคญั 0.05 เม่ือก าหนดให้ตวัแปรอ่ืน ๆ คงท่ี 

ผลการศึกษาการทดสอบความเป็นเหตุเป็นผลของตัวแปรพบว่า  มีจ  านวนคู่ของตัวแปรท่ีมี
ความสัมพนัธ์ท่ีระดบันยัส าคญั 0.01 และ 0.05 จ านวน 3 คู่ความสัมพนัธ์ดงัน้ี 
 

Table 5 Granger Causality Test  

Granger Causality Tests 

No. Null Hypothesis F - Statistic Prob. 

1 
lnFDITECH does not Granger Cause lnFDI 0.32598 0.7235 

lnFDI does not Granger Cause lnFDITECH 4.15721 0.0222* 

2 
lnMPI does not Granger Cause D(lnDVTECH) 0.07722 0.9258 

D(lnDVTECH) does not Granger Cause lnMPI 4.71387 0.0141* 

3 
D(lnEX) does not Granger Cause IR 1.56833 0.2201 

IR does not Granger Cause D(lnEX) 3.40659 0.0423* 

หมายเหตุ * นยัส าคญัทางสถิติ ณ ระดบันยัส าคญั 0.05 

 

จากผลการทดสอบความเป็นเหตุเป็นผลของตวัแปรท่ีมีนัยส าคญัทางสถิติสามารถน ามาอธิบาย
ความเป็นเหตุเป็นผลไดด้งัน้ี 

การลงทุนรวมโดยตรงจากต่างประเทศ (FDI) เป็นตัวก าหนดปริมาณการลงทุนโดยตรงจาก
ต่างประเทศในกลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยีสารสนเทศและการส่ือสาร (FDITECH) ซ่ึงไดค่้าสถิติ
เท่ากบั 4.15721 ค่า probability เท่ากบั 0.0222 แสดงว่าปฏิเสธสมมติฐานหลกั ณ ระดบันยัส าคญัทาง
สถิติ 0.05 ดงันั้นจึงสรุปไดว้่าการลงทุนรวมโดยตรงจากต่างประเทศเป็นตวัก าหนดปริมาณการลงทุน
โดยตรงจากต่างประเทศในกลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยีสารสนเทศและการส่ือสาร ในลักษณะ
ทิศทางเดียว (FDI          FDITECH) 

อตัราผลตอบแทนหุ้นกลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยสีารสนเทศและการส่ือสาร (DVTECH) เป็น
ตวัก าหนดดชันีรวมผลผลิตอุตสาหกรรม (MPI) ซ่ึงไดค่้าสถิติเท่ากบั 4.71387 และค่า probability 

เท่ากบั 0.0141 แสดงว่าปฏิเสธสมมติฐานหลกั ณ ระดบันัยส าคญัทางสถิติ 0.05 ดงันั้นจึงสรุปไดว้่า
อตัราผลตอบแทนหุ้นกลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยีสารสนเทศและการส่ือสารเป็นตวัก าหนดดชันี
รวมผลผลิตอุตสาหกรรมในลกัษณะทิศทางเดียว (DVTECH MPI) 
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อตัราดอกเบ้ียนโยบาย (IR) เป็นตวัก าหนดอตัราแลกเปล่ียน (EX) (บาท/ดอลลาร์สหรัฐฯ) ซ่ึงได้
ค่าสถิติเท่ากบั 3.40659 และค่า probability เท่ากบั 0.0423 แสดงว่าปฏิเสธสมมติฐานหลกั ณ ระดบั
นัยส าคญัทางสถิติ 0.05 ดงันั้นจึงสรุปไดว้่า อตัราดอกเบ้ียนโยบายเป็นตวัก าหนดอตัราแลกเปล่ียน 
(บาท/ดอลลาร์สหรัฐฯ) ในลกัษณะทิศทางเดียว (IR EX)  
 

8. อภปิรายและข้อเสนอแนะ 

ผลการศึกษาปัจจยัท่ีมีอิทธิพลต่อปริมาณเงินลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศในกลุ่มอุตสาหกรรม
เทคโนโลยสีารสนเทศและการส่ือสาร โดยใชข้อ้มูลการศึกษาแบบรายเดือนในช่วงปี พ.ศ.2559-2563 
พบว่าตวัแปรท่ีท าการศึกษามีความสัมพนัธ์เชิงดุลยภาพในระยะยาวต่อกนัและเม่ือท าการทดสอบการ
ปรับตวัในระยะสั้ นเขา้สู่ดุลยภาพในระยะยาวพบว่า ปริมาณเงินลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศใน
กลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยีสารสนเทศและการส่ือสารปรับตวัเขา้สู่ดุลยภาพระยะยาวหลงัจากถูก 
Shock จากภายนอกในอตัราร้อยละ 79.86 ของการเบ่ียงเบนในงวดถดัไป หรืออาจกล่าวไดว้่าปริมาณ
การลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศในกลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยีสารสนเทศและการส่ือสารจะ
ปรับตวัเขา้สู่ดุลยภาพระยะยาวอีกคร้ังหลงัจากถูก Shock จากภายนอกในอตัราร้อยละ 79.86 ของการ
ลงทุนในเดือนถดัไป เม่ือพิจารณาตวัแปรท่ีมีนยัส าคญัทางสถิติสามารถอธิบายความสัมพนัธ์ไดด้งัน้ี  

ถา้อตัราดอกเบ้ียนโยบายเพ่ิมข้ึนร้อยละ 1 จะมีผลในระยะยาวให้ปริมาณเงินลงทุนโดยตรงจาก
ต่างประเทศในกลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยสีารสนเทศและการส่ือสารลดลงร้อยละ 0.364526 อยา่ง
มีนัยส าคัญทางสถิติเน่ืองจาก  การเพ่ิมข้ึนของอัตราดอกเบ้ียนโยบายจะส่งผลให้กิจกรรมทาง
เศรษฐกิจขยบัตวัไดใ้นอตัราลดลง เป็นผลมาจากการท่ีภาคเอกชนมีความตอ้งการกูล้ดลง ประชาชนมี
การใชจ่้ายน้อยลง และอาจส่งผลให้มุมมองการลงทุนจากต่างประเทศขยบัลดปริมาณลงดว้ยเช่นกนั 
โดยเฉพาะปริมาณเงินลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศในกลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยสีารสนเทศและ
การส่ือสารท่ีจะได้รับผลกระทบจากการปรับข้ึนอตัราดอกเบ้ียนโยบาย ณ ระดบันัยส าคญัทางสถิติ 
0.05 ซ่ึงสอดคล้องกับการศึกษาของ  Phanaworakij, W. (2018) ซ่ึงศึกษาผลกระทบของความ
แปรปรวนของอัตราดอกเบ้ียนโยบาย อัตราแลกเปล่ียนและอัตราเงินเฟ้อต่อปริมาณการลงทุน
โดยตรงจากต่างประเทศในประเทศไทย โดยใชก้ารวิเคราะห์ความแปรปรวน (ANOVA) โดยพบว่า
ความแปรปรวนของอตัราเงินเฟ้อและอตัราแลกเปล่ียนไม่ส่งผลต่อปริมาณการลงทุนโดยตรงจาก
ต่างประเทศในประเทศไทย ในขณะท่ีความแปรปรวนของอตัราดอกเบ้ียนโยบายส่งผลทางลบต่อ
ปริมาณการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศในประเทศไทย 

ถา้ปริมาณค่าจา้งแรงงานเฉล่ียกลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยีสารสนเทศและการส่ือสารเพ่ิมข้ึน
ร้อยละ 1 จะมีผลในระยะยาวให้ปริมาณเงินลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศในกลุ่มอุตสาหกรรม
เทคโนโลยีสารสนเทศและการส่ือสารเพ่ิมข้ึนร้อยละ 0.537538 อย่างมีนัยส าคญัทางสถิติ ณ ระดบั
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นยัส าคญั 0.05 เน่ืองจากกลุ่มผูล้งทุนมองว่าการเพ่ิมข้ึนของอตัราค่าจา้งแรงงานเฉพาะกลุ่มโดยเฉพาะ
กลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยสีารสนเทศและการส่ือสาร บ่งช้ีถึงคุณภาพและทกัษะของแรงงาน การ
เติบโตของกลุ่มธุรกิจอุตสาหกรรมเทคโนโลยีสารสนเทศและการส่ือสาร และความตอ้งการของ
ตลาดแรงงานในกลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยีสารสนเทศและการส่ือสาร ซ่ึงสะทอ้นถึงภาพลกัษณ์
ทางเศรษฐกิจของกลุ่มธุรกิจอุตสาหกรรมเทคโนโลยีสารสนเทศและการส่ือสารให้เกิดความเช่ือมัน่
ในการลงทุนในกิจกรรมทางเศรษฐกิจเฉพาะกลุ่ม ซ่ึงสอดคลอ้งกบัผลการศึกษาของ Friedrich, S. 

(1985) ท่ีไดศึ้กษาเร่ืองปัจจยัทางเศรษฐกิจและปัจจยัทางการเมืองท่ีก าหนดการลงทุนโดยตรงจาก
ต่างประเทศ ซ่ึงเม่ือพิจารณาเฉพาะปัจจัยทางเศรษฐกิจท่ีเป็นตัวก าหนดการลงทุนโดยตรงจาก
ต่างประเทศ ในการศึกษาน้ีไดใ้ชแ้บบจ าลองทางเศรษฐกิจ (Economic Model) ทดสอบทางเศรษฐ
มิติโดยใชท้ฤษฎีแหล่งท่ีตั้ง (Location Theory) และการวิเคราะห์ถดถอยพหุคูณ โดยพบว่ารายได้
ประชาชาติท่ีแทจ้ริง ค่าจา้งแรงงานและสัดส่วนของแรงงานท่ีมีทกัษะท่ีสูงข้ึนจะดึงดูดเงินลุงทุนจาก
ต่างประเทศเพ่ิมมากข้ึน  

ถา้ดชันีผลผลิตอุตสาหกรรมเพ่ิมข้ึนร้อยละ 1 จะมีผลในระยะยาวให้ปริมาณเงินลงทุนโดยตรง
จากต่างประเทศในกลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยสีารสนเทศและการส่ือสารเพ่ิมข้ึนร้อยละ 2.284473 
อย่างมีนัยส าคญัทางสถิติ เน่ืองจากดชันีผลผลิตอุตสาหกรรมสามารถเป็นตวัแทนในการสะทอ้น
ผลิตภัณฑ์มวลรวมภายในประเทศ และดัชนีมวลรวมผลผลิตอุตสาหกรรมท่ีเพ่ิมข้ึนจะสะท้อน
ภาพรวมการเติบโตของกิจกรรมทางเศรษฐกิจ และท าให้นกัลงทุนเกิดความเช่ือมัน่ท่ีจะลงทุน ส่งผล
ให้เกิดเงินลงทุนไหลเขา้สู่ประเทศโดยเฉพาะในกลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยีสารสนเทศและการ
ส่ือสาร ณ ระดบันัยส าคญัทางสถิติ 0.05 ซ่ึงสอดคลอ้งกบัการศึกษาของ Chotchuang, S. (2014) ท่ี
ได้ท  าการศึกษาปัจจัยทางเศรษฐกิจมหภาคท่ีมีอิทธิพลต่อการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศของ
ประเทศไทยโดยการวิเคราะห์สมการถดถอยด้วยแบบจ าลอง  Pooled Regression Model, Fixed 

Effect Model และ Random Effect Model Sukum, N. (2005) ศึกษาปัจจัยท่ีก  าหนดการลงทุน
โดยตรงจากต่างประเทศในธุรกิจคา้ปลีกในประเทศไทยดว้ยสมการถดถอยเชิงซอ้นโดยวิธีก  าลงัสอง
น้อยท่ีสุด และ Chitchuay, A. (2011) ศึกษาปัจจยัท่ีมีอิทธิพลต่อการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศ
ในประเทศไทยดว้ยวิธีวิเคราะห์เชิงปริมาณโดยใชส้มการถดถอยเชิงซ้อน (Multiple Regression) 

ด้วยวิ ธีก  าลังสองน้อยท่ีสุด ซ่ึงการศึกษาทั้ งสามพบว่าผลิตภัณฑ์มวลรวมภายในประเทศมี
ความสัมพนัธ์ในเชิงบวกต่อการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศ 

ดังนั้ นเ พ่ือให้สอดคล้องกับแผนพัฒนาเศรษฐกิจและสังคมแห่งชาติท่ี มุ่งเน้นการพัฒนา
เทคโนโลยีและดิจิทลัเพ่ือขบัเคล่ือนเศรษฐกิจและสังคม ควรให้ความส าคญักบัการพฒันาและการ
วางแผนนโยบายเก่ียวกบัการก าหนดอตัราดอกเบ้ียนโยบาย, การก าหนดอตัราค่าจา้งแรงงานเฉพาะ
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กลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยีสารสนเทศและการส่ือสารให้เหมาะสม รวมทั้งวางนโยบายทาง
เศรษฐกิจเพ่ือเพ่ิมดชันีรวมผลผลิตอุตสาหกรรมเพ่ือให้เกิดประสิทธิภาพมากข้ึนในการดึงเงินลงทุน
ไหลเขา้และท าให้เกิดการพฒันาเป็น Thailand 4.0 อยา่งย ัง่ยนื  

ส าหรับการศึกษาในคร้ังต่อไปอาจศึกษาประเด็นเพ่ิมเติมในปัจจยัอ่ืนท่ีมีผลต่อปริมาณการลงทุน
โดยตรงจากต่างประเทศในกลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยีสารสนเทศและการส่ือสาร ซ่ึงอาจรวมถึง
ปัจจยัทางเศรษฐกิจ   มหภาคอ่ืน ๆ ท่ีไม่ไดท้  าการศึกษาในงานวิจยัคร้ังน้ี รวมถึงปัจจยัทางสังคมอ่ืน ๆ 
ท่ีอาจเป็นตัวสะท้อนความน่าเช่ือมั่นในการดึงเงินลงทุนไหลเข้าในอุตสาหกรรมเทคโนโลยี
สารสนเทศและการส่ือสารเช่น ปริมาณและความ สามารถในการเข้าถึงเทคโนโลยีหรือระบบ
โครงข่ายสารสนเทศ ระดับการพฒันาและการขยายตัวของ  Fixed และ Mobile Communications 

Networks ท่ีศึกษาโดย Williams, R. (2005) พบว่าประเทศท่ีมีการพัฒนาและการขยายตัวของ 
Fixed และ Mobile Communications Networks สูงกว่าจะดึงดูดเงินลงทุนจากต่างประเทศได้
มากกว่า ปัจจยัดงักล่าวเหล่าน้ียงัไม่ไดศึ้กษาในงานวิจยัฉบบัน้ี เน่ืองจากขอ้จ ากดัและรูปแบบขอ้มูลท่ี
เผยแพร่ เพ่ือให้ได้ผลการศึกษาท่ีกวา้งข้ึนและสามารถน าผลการศึกษามาใช้ในการพยาการณ์ถึง
อิทธิพลของปัจจัยท่ีส่งผลต่อปริมาณเงินลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศในกลุ่มอุตสาหกรรม
เทคโนโลยสีารสนเทศและการส่ือสารไดอ้ย่างถูกตอ้ง น่าเช่ือถือ และสามารถใชเ้ป็นแนวทางในการ
ก าหนดนโยบายทางเศรษฐกิจของประเทศไดอ้ยา่งเต็มประสิทธิภาพและมีประสิทธิผลมากยิง่ข้ึน 
 

*กติตกิรรมประกาศ* 

 บทความวิจยัน้ี ขอขอบคุณคณะเศรษฐศาสตร์ มหาวิทยาลยัรังสิต ท่ีอ  านวยความสะดวกใน
การจดัท าบทความวิจยัน้ี และขอขอบคุณธนาคารแห่งประเทศไทย ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
และส านกังานคณะกรรมการส่งเสริมการลงทุน ท่ีให้ความอนุเคราะห์ขอ้มูลในการท าวิจยั 
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