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แบ บ จำล องดลด โน เร ิ!ย ล ล อ จ ิต ไน ก ารศ ก ษ าน ้ได ้ภ ูก ฝ าม าใป ัเท ี่อ ด ุด บ ุ่งห ม าย ศ อ งป ระก ารศ อ  
เฟ อต รวจศ อบ ค วาม น ่าเส ่อลอยองท ฤษ ฎ ีท ี่น ำเ ศ น อ ว ่าก าร เส ่อน ลำด ’ป ร ะ ย ะ ย อ ง ด ุล ก าร ฟ ำร ะ เง ิน จ ะ Iศ ต  
ค วบ ค ู่ก ิฝ ก ิป ก ารย ก ระด ับ ค วาม ก ้าวห น ้าท างเศ รษ ฐ ก ิจ  และเท ี่อท ดศ อบ ศ ม ม ดฐาน ยองดวแป รอร'บ ายท าง  
เ ศรษฐก ิจท ี่อาจร ิ!บทบาทศำดญ ไนการก’าห น ดลำด ับระยะยอง ด ุล ก าร ป าร ะ  เง ิน  ยอy  ลท ี่ฝาม าพ ิจารณ าไน  
ก าร ศ ก ษ าน ้อ าด ย ค ่า เล ส ่ย ย อ ง ย อ y ลทุต ิยฎริ!ระหว่างป ี ค . ศ .  1 9 8 6  ลงปี ค . ศ .  1 9 9 0  จ ากจาน วน  
ด ว อ ย ่าง ป ร ะ เท ศ  1 0 9  ป ร ะ เท ศ  ผ ล ก ารศ ก ษ าแ ศ ด งไห ้เฟ ้น ว ่าด ุล ก ารป าระ เง ิน ร ิ!แ บ บ แผ น ย อ ง ก าร เส ่อ น  
ลำศปเป ็นข ั้นตอน จ า ก ร ะ ย ะ เ? 1มด้นศอ (1 )  im m a tu r e  d e b t o r  ไป บ ุ่ (2 )  mature debtor 
(3 )  im m a tu r e  c r e d i t o r  และ (4 ) m a tu r e  c r e d i t o r  ตาม ลำด ัป  การท ด ศ อบ แส ์ด งไห ้เฟ ้ใ 
ลงผลกระทบไนทางบวกอย ่างม ี'ฝ'ยศ’าด ญ ท างศ ลต ิยองรายได ้ป ระป าป าดต ่อฟ ้วป ระป ากร สํดศ'วนการออม  
ภ าย ไฟ ร ะ เท ศ ต ่อ ผ ศ ต ก ิ'ณ ฑ ์ม ว ล ร ว ม ่ภ าย ไฟ ร ะ เท ศ เน ้อ ง ด ้น ศ ’าห ? ป ก าร เส ่อ น ข ั้น ย อ ง ด ุล ก าร ป าร ะ เง ิน  จาก  
ระยะท ี่ 1 ไป ระย ะท ี่ 2 ห?อ 3 อย ่างไรศตามการทดศอบแศดงไห ้เฟ ้นลงความดมฬ นธ"ท ี่เน ้นลบกรส ั.ท ี่ 
ด ุล ก าร ป าร ะ เง ิน เส ่อ น ล าด ‘ป ร ะ ย ะ จ าก ร ะ ย ะ ท ี่ 3 ไป 4 ตรงก ิฝย ัามก‘ป ด วแป ?ค ะแน น ค วาม น ่า เส ่อ ลอ ท าง  
เศ รษ ฐ ก ิจ  ‘ส่ง เน ้นดวแปรท ี่ดมฬ ฝร ์ก ิป ด ต ราด อกเน ้ยท ี่แต 'ละป ระเท ศ ภ ูจากต ลาด โลก  เท ี่อ ก า ร ว ิเ  ค ร าะ ห ้ 
เน ้น การพ ิจารณ าไน ร ูป ยองศ'วน กศป ยองคะแน น ความ น ่าเ ส ่อทาง เศ รษ ฐ ก ิจ  ความดมฬฝร"จะเน ้นไปไน  
'กศทางลบศ’าห ? ป ก าร เส ่อ น ล ำด ป ร ะ ย ะ ย อ ง ด ุล ก าร ป าร ะ เง ิน 1ไน ลำด ับ แรก ๆ ต่อจากนั้นความศริเฬนร"จะ
เน ้น ไป ไน ท างบ วกศ’าห ?ป ก าร เล อ น ล ำด ับ จ าก ร ะ ย ะ ท ี่ 3 ไป ร ะ ย ะ ท ี่ 4  ศ’าหร■ ปผลผศตน้าฝฝดีบต่อผลตดณฑ ์
ม ว ล ร ว ม ภ า ย ไ ฟ ร ะ เท ศ เน ้อ ง ด ้น  การทดศอบแศดงไห ้เฟ ้นฝยศ’าด ญ ท างศ ล ด เพ ีย ง เร พ า ะ ก า ร เ ส ่อนลำดบ  
ร ะ ย ะ จ าก ร ะ ย ะ ท ี่ 3 ไป ระยะท ี่ 4 โดยม ีท ิศท างยองความดม ีฬ ฝธ"เน ้น ไป ไน ท ิศท างเด ียวก ิฝ  โด ยศ ร ูป  
แก ้วการศ กษ าน ้พ บ ว ่าค วาม ดม ฬ น ธ ์ระห ว ่างลำด ับ ข ั้น ยองด ุลการป าระ เง ิน และก ารพ ิ& เน าท างเศ รษ ฐ ก ิจ  รวม  
ท ิงพบว่าม ี,ปี'จจิยส่น ๆ ท ี่ฟ ้ผลกระท บอย ่างม ีฝบ ศำด ัญ ต ่อลำด ับ ข ั้น ยองด ุลการป าระเ ง ินด ้วย
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MALINEE PANDITAKULA ะ A MULTINOMIAL LOGIT MODEL OF BALANCE-OF-
P A Y M E N T S  S T A G E S .  T H E S I S  A D V I S O R  ะ  A S S O . P R O F .  T E E R A N A  B H O N G M A K A P A T ,
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The f i r s t  p u r p o s e  o f  t h i s  s t u d y  i s  t o  t e s t  t h e  h y p o t h e s i s  t h a t  t h e  
b a l a n c e - o f - p a y m e n t s  s t a g e s  (BOP) p a s s  t h r o u g h  a  s e q u e n t i a l  o r d e r  w i t h  
e c o n o m ic  d e v e lo p m e n t .  I n  a d d i t i o n ,  i t s  a im  i s  a l s o  t o  i d e n t i f y  s i g n i f i c a n t  
e x p l a n a t o r y  v a b i a b l e s  p o s s i b l y  a f f e c t i n g  f o r  BOP s t a g e s .

A m u l t i n o m i a l  l o g i t  m o d e l  i s  c o n s t r u c t e d .  B a l a n c e - o f - p a y m e n t s  
p a t t e r n s  o r  s t a g e s  a r e  c l a s s i f i e d  i n t o  4 s t a g e s ,  i . e .  t h o s e  o f  (1 )  im m a tu r e  
d e b t o r  (2 )  m a tu r e  d e b t o r  (3 )  im m a tu r e  c r e d i t o r  a n d  (4 )  m a tu r e  c r e d i t o r .  
E x p la n t o r y  v a r i a b l e s  i n c l u d e  (1 )  g r o s s  n a t i o n a l  - p r o d u c t s  (GNP) p e r  c a p i t a  
(2 )  s a v i n g  r a t i o  (3 )  c r e d i t  r a t i n g  a n d  (4 )  c r u d e  p e t r o le u m  p r o d u c t i o n  p e r  

g r o s s  d o m e s t i c  p r o d u c t s  (O IL /G D P ). T he o b s e r v a t i o n s  a r e  f i v e - y e a r  a v e r a g e  
d a t a  f o r  1 0 9  c o u n t r i e s .

T he r e s u l t s  sh o w  t h a t ,  f o r  s t a g e s  2 a n d  3 ,  t h e  h i g h e r  t h e  GNP p e r  
c a p i t a ,  t h e  h i g h e r  t h e  s a v i n g  r a t i o ,  a n d  t h e  h i g h e r  t h e  c r e d i t  r a t i n g ,  t h e  

m o re  l i k e l y  a  c o u n t r y  i s  t o  b e  i n  a  h i g h e r  s t a g e s .  H o w e v e r , i t  h a s  p e r v e r s e  
e f f e c t  o n  t h e  l a s t  tw o  s t a g e s .  I f  a  c o u n t r y  i s  b e in g  an  im m a tu r e  c r e d i t o r ,  
t h e n  i t  b e c o m e s  m o re  l i k e l y  t o  m ove t o  a  h i g h e r  s t a g e s  ( s a y ,  m a tu r e  c r e d i t o r )  
a s  i t s  GNP p e r  c a p i t a ,  i t s  s a v i n g  r a t i o ,  o r  i t s  c r e d i t  r a t i n g  i n c r e a s e s .  
A n o th e r  e x p l a n a t o r y  v a r i a b l e ,  O IL /G D P, h a s  an  p o s i t i v e  e f f e c t  o n  m o v in g  u p  
fr o m  s t a g e s  1 t o  s t a g e  4 o n l y .  I n  c o n c l u s i o n ,  t h e  s t u d y  fo u n d  a  s t a t i s t i c a l l y  
s i g n i f i c a n t  r e l a t i o n s h i p  b e t w e e n  t h e  b a l a n c e - o f - p a y m e n t s  s t a g e s  a n d  e c o n o m ic  
d e v e lo p m e n t .  I t  a l s o  fo u n d  c e r t a i n  v a r i a b l e s  s t r o n g  a f f e c t i n g  t h e  s t a g e s .
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