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บทท่ี 1

บทนำ

1.1 ท่ีมาและความสำคัทเของบัฒท

จากคัวเลขอัตราการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจฑิ่อย่ในเกทเ,ทสงมาอย่างต่อเนื่อง โคย 
เท่ากับ 9 . 5  ในปี ล .ค .1987 และเท่ากับ 13 .2  12.0 และ 10.1 ในปี ค .ศ . 1988 
1989 และ 1990 ตามลำคับนัน ทำให้เกิดการวิหากษวิจารท่เกันว่าโอกาสที่ประเทศไทยจะ
ก้าวเขัาล่การเห็นสมาขิกรายล่าสดในบรรดากล่มประเทศอุคสาหกรรมใหม่แห่งเอเชีย ( A sians 
NICs ) น้ันอย่ไม่ไกล กระน้ันก็ตามสานลักษทเท่ีสคใสเช่นน้ีก็ดุเหมิอนจะปรากฐเห็นความ
จริงก็แต่เฉนาะเนื่อเห็นการนิจาร«ทโดยสานรวมของเศรษฐกิจทั้งระบบ หากแต่ก้าเราไคัมี
โอกาสนินิจนิเคราะห์โครงสร้างรายละเอียดของระบบเศรษฐกิจไทย โดยคำนิงกิงคัชนิข้ี'วัดทาง
เศรษฐกิจคัวอ่ืน  ๆ บ้าง อาทิเช่น คัวเลขของบัญชีดุลการค้าและบัญชีดุลเดินสะนัด ชิ่งเป็น
ดัชนีทีช่วยสรุปรวมฮอดถิงฐานะทางธรกรรมทีประเทศไทยทำกับประเทศต่าง  ๆ ท่ัวโลก เราจะ
นบว่าค่าดัชนีดังกล่าวสะท้อนให้เห็นสถานะที่เลวร้ายลงไปอีกในระบบเศรษรกิจไทย โดยสถิติจาก 
ปี ค .ศ .1967 จนกระท่ังปี ค .ศ . 1990 ปริมาทเการขาดดุลในสองบัญชีดังกล่าวมีแต่จะแลคง
ปริมาทเทีเนิมนีนเร้อย  ๆ อย่างต่อเนื่อง ( จะยกเว้นก็แต่เฉนาะปี ค .ศ . 1986 ที่คัวเลขการ 
ขาดดุลทางการค้าลดลง และดุลบัญชีเดินสะนัดปรากสค่าเห็นบวกอันเห็นผลนวงมาจากการประกาศ 
ลดค่าเงินบาท ) สสาวะการท่เท่ีดุมีความขัดแย้งกันอย่เช่นน้ี เนื่องมาจากผลของความ
นยายามทีจะไล่ตามระดับการนัจเนาทางเศรษรกิจ ทีอาศัยแม่แบบมาจากประเทศอุตสาหกรรม
ทีผ่านการนัพนามาแล้วทังหลาย ขทเะทีความใม่นร้อมของประเทศไทยก็ยังมีอย่ค็อการมีขีคจำกัด
ของระดับการออมสายในประเทศคา ดังน้ันประเด็นคำถามท่ีมีต่อการกำหนดนโยบายการนัจเนา
ทีเร่งจะม่งล่การเห็นประเทศนั»นาแล้วทางอุตสาหกรรมก็คีอ นโยบายดังกล่าวมีความสอดคล้อง
กับประเทศไทยจริงเนียงใด และนโยบายดังกล่าวจะสามารถประกันไค้หร้อไม่ว่าในท้ายท่ีลุดแล้ว 
ประเทศไทยเราจะไม่กลายIห็นประเทศท่ีมีหน้ีสินล้นนันคัวประเทศหน่ืง ดังเช่นที่ปรากสใน
กล่มประเทศละดินอเมริกา
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ทฤษฏีท่ีกล่าวถึงแนวโน้มของการเปล่ียนผ่านระยะของดุลการค้าและดุลบัญชีเดินละนัคว้า

จะมีขั้นตอนของการเปลี่ยนผ่านจากระยะที่เริมค้นค้วอการขาคคล และตามค้วยระยะที่มีการ
’ ไ / ไ  ๘ ’ 4, ไ " 14, 

เกินดุล จนกระทังท้ายทิลคกิจะวกกลับมาลุ่ระยะของการขาคดุลอีกรอบน้น อาจกล่าวไค้ว้า
ทฤษฏีทืเสินอแนะลมมติจานตังกล่าวมีมานานแลัว แต่การต่อเนีองของความลนใจไค้ขาคหายไป
ในช่วงเวลาที่ผ่านมา เน้ีองจากบัญหาของวิกฤตการท[ราคาน้ํามันโลก ช่ิงเกิคข้ัน'พร้อม ๆ
กับการตกตาของราคาลินค้าโกคบัเน'ท จวบจนกระท่ังช่วง 2 - 3  ปีท่ีผ่านมาน้ีเองท่ีทฤษฏี
ตังกล่าวไค้กุกหยิบยกข้ีนมาอีก ตังปรากฏในงานวิจัยใหม่  ๆ อาทิเช่น งานคิกษาของลถาบัน
วิจัยโนมระ (Noraura R esearch I n s t i t u t e  , 1989) ชีงไตัทำการคิกษาลถานะของดุล
การชำระเงินของประเทศต่าง  ๆ ในกลุ่มเอเชียและแปชินิค และแลคงให้เห็นถึงความล้มนันธี
ในทิศทางบวกระหว่างลำตับระยะของรถานะทางดุลการชำระเงิน กับระตับความกัาวหน้าของ
การนั«เนาทางเศรษจกิจ และในรายงานเดียวกันนีเอง ลถาบันวิจัยโนมระก็ไค้จัคลำตับระยะ
ของดุลการชำระเงินของประเทศไทยให้อยุ่ในขันคอนของ Mature D eb to r(ดุนิยามในบทกัคไป)
อีกท่ังคาคการป[ไว้ว้าใน 3 ปีข้างหน้าน้ี (ปี ค .ค . 1995) ประเทศไทยจะลามารถกัาวเข้าล่ระยะ
ของการเห็นหนิลคลง (D ebtor Reducer) ช่ิงดุลการค้าและดุลบัญชีเดินละนัคเกินดุล ขณะri
รายรับจากการลงทุนในต่างประเทศยังคงเห็นค่าลบอยู่ แต่ก็แรคงแนวโน้มของการนั«เนาข้ันมาลุ่
ค่าทิเห็นบวกขนเริอย») ตามระยะเวลา ช่ิงเราพิจารณ'ไไค้จากตัขนิหน้ีสินต่างประเทศต่อผลิตภัณ,ท่ั
มวลรวมกายในประเทศเปีองค้น (e x te rn a l  deb t /  GDP) ที่มีการลคลงอย่างต่อเนี้องจาก
ร้อยละ 37.5 ในปี ค .ศ . 1986 จนกระท่ังเท่ากับร้อยละ 22.28 ในปี ค .ศ . 1990

เนิอทำการตรวจลอบความน่าเชิ่อถึอของทฤษฏีตังกล่าวข้างค้น การคิกษานิจะอาศัย
ข้อมลจากหลาย  ๆ ประเทศมาทำการวิเคราะห็ โคยนอกเหนิอจากทำการวิเคราะห์ในขอบเขต
ของการตรวจลอบความล้มมันธระหว่างลำตับระยะต่าง  ๆ ของดุลการชำระเงินกับระดับของความ
กัาวหน้าทางIศรษจกิจแล้ว จะทำการนิจารแทอีกว่ายังคงมีบัจจัยทางเศรษจกิจตัวใดข้างที่มีบทบาท
ในการกำหนคแบบแผนของการเปล่ียนผ่านนิ อย่างไรก็ตามการคิกษานี้ก็ไม่ใช่งานทคลอบความ
ล้มมันธตังกล่าวโคยอาศัยวิธีทางเครษรมิติงานแรก ทั่งนี้เนราะการตรวจลอบความกุกค้องของ
ทฤษฏีไตัมีมาบ้างแล้วโคยอาศัยวิธีการทางเครษจมิดิแบบค่าง  ๆ ชิ่งก็'ไม่ลามารถทคลอบไตัอย่าง
ขัคเจนเนียงนอว้าทฤษฏีตังกล่าวมีความกุกต้องลอคคล้องกับข้อมลเชิงประจักษ์ ( ev id en ce  )
ล่วนหนีงน้นอาจเนีองมาจากชีคจำกัคของวิธีการทางIศรษรมีดิท่ีอาศัยทคลอบในอดิตขาคดุทเลมบัดิท่ี
เหมา«ลมบางประการแตกค่างจากวิธีการทางเศรษรมิติยุคบัจจบันที่มีมั«เนาการกัาวไกลมาก แต่
อาจขาคการปรับใช้ในงานวิจัยต่าง  ๆ อยู่บ้าง ตังน้นจังน่าที่จะไค้นำเอาวิธีการที่เหมาะลมยิ่งขั้น
กว่าเดิมมาประยกตใซในการตรวจลอบลมมดิรานของทฤษฏี
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1.2 วัตลุประสงคํของการศึกษา

ก) พิจารททว่ามิตัวแปรเครษ?กิจตัวแปรใดบ้างทีมินัยสำตัถุ[ในการกำหนดระยะของดุล 
การชำระเงิน และ

ข) เพิอทดสอบว่าเมํ่อระดับของความก้าวหนำของการนั«นาทางเศรษ?กิจยกระดับขี้น 
สถานะทางดุลการชำระเงินของประเทคนั้น  ๆ จะมีแบบแผนของการเลอนสำตับจากดุลการ
ชำระเงินระยะแรก  ๆ ล่ระยะท้าย  ๆ หร้อไม่

1 .3  ขอบเขตการศึกษา

การวิเคราะหความส้มนันธระหว่างระดับความก้าวหนำของการนั«นาทางเศรษ?กิจกับ
”  .  u 2 0

สำตับระยะต่าง  ๆ ของดุลการชำระเงิน ตามสมมติ?านสำตับขันของดุลการชำระเงินทีจะท้า
การตรวจสอบในการศึกษานี้ เราไค้อาศัยขัอมุลตัวอย่าง ( o b se rv â t io n s ) จากถาคตัคขวาง 
( c ro s s  s e c t io n  ) ชิงครอบคลุมชุคขัอมุลจากประเทศต่าง  ๆ จำนวน 109 ประเทศ
ชิงขนาดของข้อมุลตัวอย่างทีมากนีมิความสำตัถฺ[มากต่อการทดสอบแบบแผนท่ีเล็นกลุ่มลำดับน้ันหลาย 
กลุ่ม อีกทังยังช่วยให้การประมาทเค่านารามิเตอร์หลีกเลี่ยงบ้ถฺเหาตัวอย่างขนาดเล็กไตั ( sm all 
sam ple) และเนี้องจากความแปรปรวนของขัอมุลตัวอย่างอาจเกิดขี้นไดัถายในระยะของช่วงปี
ต่าง  ๆ ทีทำการศึกษา เนีองมาลาเหดุอน  ๆ ทีนอกเหนีอไปจากความสนใจของเรา หนทาง
หนีงของความนยายามเนอจะลดความแปรปรวนดังกล่าวนี้กศึอ การนำเอาขัอมุสตลอดระยะ
เวลา 5 ปี ที่ฑำการศึกษาศึอระหว่างปี ค .ศ .1986 ถ็งปี ค .ศ .1990 มาคำนวนหา
ค่าเฉลียก่อนทีจะนำไปใช้เนอการประมาทเการ

1.4 วิธีการศึกษา

วิธีการศึกษาอาศัยวิธีการการสร้างแบบจำลองมัลติโนเมื่ยลลอจิต ( M ultinomial
L ogit) เนีอทดสอบหาความส้มนันร์ระหว่างระดับความก้าวหนำของการนั«นาทางเครษ?กิจกับ
แบบแผนลำดับระยะของดุลการชำระเงิน ช่ิงIล็นวิธีการทางเศรษ?มิติสมัยใหม่ท่ีให้ดุทเสมบัติท่ี
เหมาะสมสำหรับกรณีของแบบจำลองท่ีตัวแปรตาม < ศึอสำตับระยะของดุลการชำระเงิน) เล็น 
ตัวแปรเซิงคทเถานหลายค่า ( m u ltip le  d isc r e te  ch o ices )
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ก ) คลการค้าและบริการ ( Balance of Goods and N onfacto r 
S e rv ic e s  1 Bt ) ค้อผลต่างระหว่างมุลค่าการล่งออกและนำเข้าในรุป
สินค้าและบริการท่ีไม่ใช่ข้จจัอการผลิต

ข ) รายรับและรายจ่ายจากการลงทุนในต่างประนาค < Invesment income 1 
Bs ) ค้อผลตอบแทนท่ีไค้รับจากการลงทุนในต่างประเทศ ปรากฏในรปของ
ดอกเบี้ย กำไร และเงินข้นผล

ค ) GNP per c a p i ta  ค้อรายไค้ประชาชาติเปีองคันต่อหัวประชากร
ง ) Saving R atio  ค้อเปอ^ชนตของลัคล่วนการออมต่อผลิตกักเซมวลรวม

ภายในประเทคเบี้องคัน
จ ) C re d it  R ating  ค้อคะแนนความน่าเชีอกอทางเศรษฐกิจ ตามการจัด

ลำคับไคอวารราร I n s t i t u t i o n a l  In v es to r
ฉ ) 011 /GDP ค้อลัดล่วนปริมาทเการผสิตน้ํามันดิบต่อผลิตกักเซมวลรวมภายในประเฑค 

เปีองคัน

1.6 ที่มาของข้อมุล

ทีมาของข้อมุลเนิอการจัดลำคับระยะของดุลการชำระเงินนัน เราอาศัยข้อมุลจาก 
กองทุนการเงินระหว่างประเฑต โดยคัวเลขของบักฺเชีดุลการค้าและบริการที่ไม่ใช่ข้จจัยการผลิต 
(n o n fa c to r  s e rv ic e s )  ไดจากรายงาน In te r n a t io n a l  F in a n c ia l S t a t i s t i c s  
Yearbook (1992) และข้อมลรายรับ ( รายจ่าย ) เนองจากการลงทุนในต่างประเทศไค้ 
จากรายงาน B alance o f Payments S t a t i s t i c s  (1991) ล่วนคัวแปรอธิบายต่าง  ๆ ที 
ประกอบค้วย ก) รายไค้ประชาชาติต่อหัวประชากร และ ข) ลัดล่วนการออมต่อผลิตกักเซ์มวลรวม 
ภายในประเทศเบิองคัน เราอาศัยข้อมลจากรายงาน World Development R eport ท่ี 
จัดนิมน์โดยรนาคารโลกระหว่างช่วงปี ค .ค. 1988 ถีงปี ค .ค . 1992 ค ) คะแนนความ 
น่าเชีอถิอทางเศรษฐกิจเราอาศัยตามการจัดลำดับโดยวารลาร I n s t i t u t i o n a l  In v e s to r  
ของช่วงระหว่างปี ค .ศ . 1986 กิงปี ค .ค . 1990 และ คัวแปรอธิบายคัวลุดท้ายค้อ 
ง) ปริมากเการผลิตนำมันดิบ ข้อมลท่ี'ไค้เบ้ีนของ I n te r n a t io n a l  Energy Agency 
ในรายงาน IEA S t a t i s t i c s  ะ Energy S t a t i s t i c s  8เ B alance of
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1.7 ประโยซนของการศึกษาท่ีคาดว่าจะไต้รับ

แม้ในทางทฤษฏีจะลามารถอธิบายว่าลำดับระยะด ่างๆของดุลการชำระเงิน จะมีความ 
สัมพันธ์ในเซิงบวกกับระดับของการพั«เนาทา'นครษรกิจ แด่อย่างไรกึคีจวบจนกระท่ังปีจจุบันก็ยัง
ใม่มีงานวิจัยเซิงประจักษใดท่ีสนับสนุนทฤษฏีดังกล่าว ทั้งนี้อาจมีสาเหตุจากความเนี้นไปไต้
2 ประการศึอ (ก) วิธีการวิเคราะหในอดีตมีข้อบกพร่อง (ข) ทฤษฏีดังกล่าวไม่สามารถอธิบาย 
ความสัมพันธ์ในสถานการ»ของความเนี้นจริงไต้ Iน้ีองจากยังมีข้จจ้ออิน  ๆ ท่ีมีบทบาทมากกว่าใน 
การกำหนด การศึกษานี้จีงเ น้ีนอิกความพยายามหน้ีงท่ีจะช่วยตรวจสอบลิงลา เหตุท่ีการทดสอบอน  ๆ
ไม่แลคงนัยลำศัถฺเทางสถิติท่ีสนับลนุนทฤษฏี

การศึกษานิจะมีประโอซน้ีแม้แด่ในกร»ทีการทดสอบไม่พบความสัมพันธ์อย่างมีนัยลำศัถฺเ 
ทางสถิติของความที่ชัดเจนเนียงพอ โดยจะสามารถเนี้นเคร็องมีอช่วอซี้ว่าการแก้ไขข้ถุเหาภาระ
หนี้สินด่างประเทศจำเนี้นจะต้องมีมาตรการเฉพาะIนี้นกรผืนีเศษ ที่ไม่ใช่นโยบายเร่งการฬัแนา
Iศรษรกิจโดยรวม แด่ท้ังน้ีก็มีไต้หมายความว่าหากความสัมพันธ์ปราก!]นัรลำศัถฺ}ในการทดสอบ
รัรบาลไม่จำเนี้นต้องดำเนินมาตรการใด  ๆ ทั้งสิ้นเนียงแด่เม้ารอวันเวลา เพราะการที่เรา
สามารถดันพบว่าตัวแปรอิสระตัวใดข้างที่มีบทบาทในการกำหนดดุลการชำระเงินระยะน้ัน  ๆ ไดัก็ 
เท่ากับเนี้นหนทางช่วยให้รัรบาลสามารถกำหนดนโยบายการแก้ข้»หาดุลการชำระเงินที่สั่งสมมาให้ 
บรรลุเข้าหมายไต้ตรงจดและรวดเร็วยิงซิน รวมทังอาจช่วยให้เข้าใจสถานการ»บางประการ
ที่มีอาจหลีกเลี่ยงไต้ อาทิเช่น ความจำเนี้นในการยอมรับสถานการ»ที่ยาแย่ทางดุลการชำระ
เงินเนีอเนี้นรานให้เครษรกิจเติบโตอย่างรวดเร็ว จนลามารถเลี่อนระดับขิ้นล่ระยะดุลการชำระ 
เงินที่สุงขนไต้ในภายหลัง เช่น ดุลการชำระเงินในระยะของ Immature Debtor และ
M ature D ebtor เน้ีนต้น

Non -  OECD C o u n trie s  1988 -  1989 ส่วนผลิตภั»'ทมวลรวมภายในประเทคเปีองต้น
(GDP) อาศัยข้อมลของธนาคารโลก จากรายงาน World Development Report
ระหว่างช่วงปี ค .ค . 1908 ลิงปี ค .ค . 1992
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