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Abstract 

The study was conducted under topic the Effect of Money 

Supply and Inflation on the Economic Growth of Lao PDR. The 

objective of the study was to examine the effects of money supply 

(M2) and inflation (INF) on the economic growth of Lao PDR using 

annual time-series data from 1991 to 2023, covering a period of 33 

years. Data was sourced from the Bank of the Lao PDR and the 

National Statistics Center. The analysis employed the STATA 

program as a tool to test the relationships between variables using the 

Vector Error Correction Model (VECM). Additionally, the study 

included Impulse Response Function (IRF) analysis and stability 

testing of the model using the CUSUM and CUSUMSQ methods. 

The results of the short-term and long-term relationships among 

variables using the VECM revealed that the economic growth rate of 

Lao PDR is significantly related to the growth rate of money supply 

(M2) and inflation (INF) in an inverse direction. This finding aligns 

with the established hypotheses Specifically, 1% increase in the 

growth rate of money supply (M2) leads to 48.46% decrease in the 

economic growth rate of Lao PDR. Similarly, 1% increase in the 

inflation rate (INF) results in 44.95% reduction in economic growth, 

both with a statistical confidence level of 99%. The test of the short-

term relationship among variables showed that the coefficient of the 

Error Correction Term (ECT) was -0.0796141, indicating a negative 

value with 99% statistical confidence, suggesting that within a year, 

the economic growth rate (GDP) and other variables adjust by 7.96% 

towards the long-term equilibrium when deviating from it. Lastly, the 

stability test of the model using the CUSUM and CUSUMSQ 

methods indicated that the model remained stable throughout the 

study period. 

Keywords: Inflation,  money supply (M2),  Economic growth rate of 

the Lao PDR. 
 

 

 

 

1. ພາກສະເໜ ີ

ການສຶກສານີ ີ້ໄດ້ຄ ີ້ນຄວ້າ ຄວາມສ າພັນລະຫວ່າງ
ປະລິມານເງິນ, ອັດຕາເງິນເຟ ີ້ ແລະ ການຂະຫຍາຍຕ ວທາງ
ເສດຖະກິດ ໂດຍສະເພາະໃນປະເທດກ າລັງພັດທະນາ ພາຍ
ໃຕ້ຂ ໍ້ຂັດແຍ້ງລະຫວ່າງນັກເສດຖະສາດການເງິນ ແລະ ນັກ
ເສດຖະສາດເຄນສ໌ ຍ້ອນກັບໄປໃນປ  1963, Friedman 

ໄດ້ສະເໜີວ່າ ປະລິມານເງິນນ າໄປສູ່ອັດຕາເງິນເຟ ີ້ທີີ່ສູງຂຶີ້ນ 

ແຕ່ສະເພາະໄລຍະຍາວເທ ົ່ານັີ້ນ ບ ໍ່ແມ່ນໄລຍະສັີ້ນ ຊຶີ່ງເປັນສິີ່ງ
ທີີ່ກະຕ ້ນການຂະຫຍາຍຕ ວທາງເສດຖະກິດໃນໄລຍະຍາວ 

ແລະ ສິ ີ່ງນ ີ ີ້ໄດ ້ຮ ັບການຢືນຍັນໂດຍ  McCandless & 

Weber, (1995) ຊຶີ່ງການສຶກສາຄວາມສ າພັນລະຫວ່າງຕ ວ
ປ່ຽນທັງສອງ ແລະ ພ ບວ່າສ າປະສິດສະຫະສ າພັນຢູ່ລະຫວ່າງ 
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0.92 ເຖິງ 0.96 ຜ ນລັບດຽວກັນນີີ້ໄດ້ຮັບການຢືນຍັນໂດຍ 

Tobin (1970), Barro (1978) ແລະ ນັກວິໄຈອ ີ່ນໆອີກ
ຫຼາຍທ່ານ. ໃນທາງກ ງກັນຂ້າມ Kormendi & Meguire 

(1984) ພ ບຜ ນລັບທີີ່ກ ງກັນຂ້າມ ໂດຍພວກເຂ າເຊ ີ່ອວ່າບ ໍ່
ມີຫລັກຖານທີີ່ສະແດງເຖິງຄວາມສ າພັນນີ ີ້ທັງໄລຍະສັີ້ນ 

ແລະ ໄລຍະຍາວ ສິ ີ່ງນີ ີ້ເຮັດໃຫ້ການສຶກສາຂອງ Cover 

(1992) ມີຄວາມສ າຄັນຫຼາຍ ເຂ າໄດ້ແຍກລະຫວ່າງຄວາມ
ສ າພັນໃນທິດທາງບວກ ແລະ ລ ບຂອງປະລິນມານເງິນ ແລະ 
ພ ບວ່າສະເພາະການປ່ຽນແປງໃນທິດທາງບວກເທ ົ່ານັີ້ນທີີ່ສ ົ່ງ
ຜ  ນຕ  ໍ່ຜ  ນຜະລ ິດ  GNP ແຕ ່ໃນລະດ ັບທ ີ ີ່ໜ ້ອຍຫຼາຍ 

Hussain & Bilquees (1991) ພ ບວ່າເປັນເຫດຜ ນແບບ
ທາງດຽວຈາກຖານເງິນສູ່ຄວາມເປັນເຫດແລະຜ ນແບບສອງ
ທາງລະຫວ່າງປະລິມານເງິນ ແລະ GNP.  

Long et al. (2024) ພ  ບວ ່ າ  ອ ັດຕາເງ ິນເຟ  ີ້ ໃນ
ປະເທດຫວຽດນາມໄດ້ຮັບຜ ນກະທ ບຢ່າງແຮງຈາກອັດຕາ
ເງິນເຟ ີ້ທີີ່ຄາດການໄວ້ ແລະ ອັດຕາການຂະຫຍາຍຕ ວທາງ
ເສດຖະກິດ, ອັດຕາເງິນເຟ ີ້ໃນປະເທດຈີນໄດ້ຮັບຜ ນກະທ ບ
ຢ່າງແຮງຈາກອັດຕາການເພີີ່ມຂຶີ້ນຂອງປະລິມານເງິນ  ແລະ 

ອັດຕາການຂະຫຍາຍຕ ວທາງເສດຖະກິດ . ສະແດງໃຫ້ເຫັນ
ຄວາມສ າພັນລະຫວ່າງປະລິມານເງິນ , ອັດຕາເງິນເຟ ີ້ ແລະ 

ການຂະຫຍາຍຕ ວທາງເສດຖະກິດ ຍັງຄ ງເປັນຈິງໃນກ ລະນີ
ຂອງເສດຖະກິດໃນຊ່ວງປ່ຽນຜ່ານ . Madurapperuma 

(2023) ພ ບວ່າ ປະລິມານເງິນທີ ີ່ເພີ ີ່ມຂຶ ີ້ນເຮັດໃຫ້ເກີດ
ອັດຕາເງິນເຟ ີ້ ສ ົ່ງຜ ນດ້ານລ ບຕ ໍ່ເສດຖະກິດທັງໃນໄລຍະສັີ້ນ 

ແລະ ໄລຍະຍາວ. ປະລິມານເງິນ ແລະ ອັດຕາເງິນເຟ ີ້ມີການ
ພ ວພັນກັນຢ່າງແຍກບ ໍ່ອອກ  ແລະ  ປະລິມານເງິນມີຜ ນ
ກະທ ບໂດຍກ ງຕ ໍ່ເສດຖະກິດ. ເຊັົ່ນດຽວກັນກັບ SAEED 

(2022) ພ ບວ່າໃນໄລຍະສັີ້ນ ປະລິມານເງິນໃນຄວາມໝາຍ
ກວ້າງ ສ ົ່ງຜ ນຢ່າງມີຄວາມສ າຄັນທາງສະຖິຕິຕ ໍ່ຜະລິດຕະພັນ
ມວນລວມພາຍໃນປະເທດ, ລະດັບລາຄາ ແລະ ອັດຕາດອກ
ເບ້ຍ ມີການພ ວພັນໃນທິດທາງກ ງກັນຂ້າມກັບລວມຍອດ
ຜະລິດຕະພັນພາຍໃນປະເທດ. ເຖິງຢ່າງໃດກ ໍ່ຕາມ, ໃນການ
ທ ດສອບຄວາມສ າພັນໃນໄລຍະຍາວພ ບວ່າ ປະລິມານເງິນ
ໃນຄວາມໝາຍກວ້າງບ ໍ່ມີຄວາມສ າພັນກັບລວມຍອດ
ຜະລິດຕະພັນພາຍໃນປະເທດ ຊຶີ່ງຢັີ້ງຢືນໄດ້ຈາກການທ ດ

ສອບການຕອບສະໜອງຕ ໍ່ຄ່າຄວາມຜັນຜວນ  (Impulse 

Response Function). ການສຶກສາສາມາດສະຫລ ບໄດ້ວ່າ
ມີການພ ວພັນໃນສອງທິດທາງລະຫວ່າງປະລິມານເງິນກັບ
ການຂະຫຍາຍຕ ວທາງເສດຖະກິດ. ທະນາຄານກາງຄວນໃຫ້
ຄວາມສ າຄັນໃນການກ ານ ດນະໂຍບາຍເງິນຕາ  ຜ່ານຊ່ອງ
ທາງການກ ານ ດເປ ີ້າໝາຍເງິນເຟ ີ້  ເພ ີ່ອຄວບຄ ມປະລິມານ
ເງິນໃຫ້ມີຄວາມເໝາະສ ມກັບການຂະຫຍາຍຕ ວຂອງ
ເສດຖະກິດ. Hicham (2020) ຍ ນຍັນຄວາມສ າພັນໄລຍະ
ຍາວລະຫວ່າງຕ ວປ່ຽນຕ່າງໆ 3 ຄັີ້ງ ແຕ່ບ ໍ່ມີຜ ນກະທ ບຂອງ
ປະລິມານເງິນ ແລະ ອັດຕາເງິນເຟ ີ້ຕ ໍ່ການຂະຫຍາຍຕ ວທາງ
ເສດຖະກິດທັ ີ້ງໃນໄລຍະສັ ີ້ນ  ແລະ  ໄລຍະຍາວ ໃນທາງ
ກ ງກັນຂ້າມ ຜ ນການທ ດສອບຄວາມເປັນເຫດ  ແລະ ຜ ນ
ລະຫວ່າງຕ ວປ່ຽນທີີ່ເກີດຈາກອ ງປະກອບສະສ ມບ ໍ່ແມ່ນ
ຈາກຂ ໍ້ມູນທ າມະຊາດ ແລະ ຜ ນລັບທັງໝ ດສະໜັບສະໜູນ
ມ ມມອງຂອງນັກເສດຖະສາດການເງິນກ່ຽວກັບເງິນເຟ ີ້ ເຖິງ
ແມ່ນວ່າຈະບ ໍ່ມີຜ ນກະທ ບໃດໆຂອງປະລິມານເງິນຕ ໍ່ການ
ຂະຫຍາຍຕ ວທາງເສດຖະກິດກ ໍ່ຕາມ. Mahara (2020) 

ສຶກສາກ ລະນີປະເທດ Landlocked ຊຶີ່ງສະໜັບສະໜູນທິດ
ສະດີຂອງ Keynes ກ່ຽວກັບຄວາມສ າພັນໃນໄລຍະຍາວ
ລະຫວ່າງປະລ ິມານເງ ິນ  ແລະ  ການຂະຫຍາຍຕ ວທາງ
ເສດຖະກິດແທ້ຈິງ. ສະນັີ້ນ, ຜູ້ກ ານ ດນະໂຍບາຍຈະຕ້ອງໃຫ້
ຄວາມສ າຄັນກັບການຂະຫຍາຍຕ ວ  ແລະ ການໃຊ້ມາດ
ຕະການທາງການເງິນຕາໃນໄລຍະຍາວ ເພ ີ່ອສະໜັບສະໜູນ
ການເພ ີ ີ່ມຂ ຶ ີ້ນຂອງປະລ ິມານເງ ິນທ ີ ີ່ສ  ົ່ ງຜ  ນດ ີຕ  ໍ່ການ
ຂະຫຍາຍຕ ວທາງເສດຖະກິດຂອງປະເທດ . Ugwuanyi 

(2018) ພ ບວ່າ ປະລິມານເງິນໃນຄວາມໝາຍກວ້າງມີຜ ນ
ກະທ ບໃນທິດທາງບວກ  ແລະ ມີຄວາມໝາຍສ າຄັນທາງ
ສະຖິຕິຕ ໍ່ການຂະຫຍາຍຕ ວທາງເສດຖະກິດ ຊຶີ່ງໝາຍຄວາມ
ວ່າເມ ີ່ອທະນາຄານກາງເພີີ່ ີ່ມປະລິມານເງິນພ້ອມກັບການ
ຄວບຄ ມເງ ິນເຟ ີ້  ຈະນ າໄປສູ ່ການເພ ີ ີ່ມຂ ຶ ີ້ນຂອງການ
ຂະຫຍາຍຕ ວທາງເສດຖະກິດ, ອັດຕາເງິນເຟ ີ້ມີຜ ນກະທ ບໃນ
ທິດທາງລ ບຕ ໍ່ການຂະຫຍາຍຕ ວທາງເສດຖະກິດ  ຊຶີ່ງໝາຍ
ຄວາມວ່າການເພີີ່ມຂຶີ້ນຂອງອັດຕາເງິນເຟ ີ້ຈະນ າໄປສູ່ການ
ຫລ ດລ ງຂອງການຂະຫຍາຍຕ ວທາງເສດຖະກິດ  ແລະ ຜ ນ
ການສຶກສາແນະນ າວ່າລັດຖະບານຄວນຜ່ານນະໂຍບາຍ
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ເງິນຕາໃນການຮັກສາຄວາມໝັີ້ນຄ ງຂອງລາຄາ  ໂດຍການ
ຄວບຄ  ມການຂະຫຍາຍຕ  ວຂອງປະລ ິມານເງ ິນໃນ
ເສດຖະກິດ  ຄວນພະຍາຍາມສ້າງນະໂຍບາຍທີ ີ່ສ ົ່ງເສີມ
ປະລ ິມານເງ ິນໃນລະບ  ບເສດຖະກ ິດ  (Phounnaly & 

Vatthana., 2019). 

ສປປ ລາວ ແມ່ນປະເທດໜຶີ່ງ ທີີ່ດ າເນີນນະໂຍບາຍ
ເງິນຕາ ເພ ີ່ອຮັກສາສະຖຽນລະພາບດ້ານເງິນຕາແຫ່ງຊາດ 

ແລະ ຊຸກຍູ້ການຂະຫຍາຍຕ ວເສດຖະກິດ ໂດຍການກ ານ ດ
ເປ ີ້າໝາຍນະໂຍບາຍເງິນຕາໃນຫຼາຍຕ ວຊີີ້ວັດ ຊຶີ່ງຕ ວຊີີ້ວັດທີີ່
ສ າຄັນໃນນັີ້ນຄ : ປະລິມານເງິນ (Monetary Aggregate 

Target) ແລ ະ  ອ ັ ດ ຕ າ ເ ງ ິ ນ ເ ຟ ີ້  ( Inflation -Target 

Framework) ແຜນຍ ດທະສາດທະນາຄານແຫ່ງ ສປປ 
ລາວ  . ຊຶ ີ່ງ Srithilat et al. (2022) ພ ບວ ່າ  ນະໂຍບາຍ
ເງິນຕາແບບຜ່ອນຄາຍນ າໄປສູ່ອັດຕາດອກເບ້ຍທີີ່ຫລ ດລ ງ , 

ສິນເຊ ີ່ອ ແລະ ລາຄາທີີ່ເພີີ່ມຂຶີ້ນໃນເສດຖະກິດຂອງ  ສປປ 

ລາວ . ຢ່າງໃດກ  ໍ່ຕາມພ  ບວ ່າການຂະຫຍາຍຕ  ວທາງ
ເສດຖະກິດເປັນລ ບໃນການຕອບສະໜອງຕ ໍ່ນະໂຍບາຍ
ເງິນຕາແບບຜ່ອນຄາຍ (Park et al., 2023). ດັົ່ງນັ ີ້ນ, ຜູ້
ກ ານ ດນະໂຍບາຍຕ້ອງພິຈາລະນາຢ່າງຮອບຄອບໃນການ
ດ າເນີນນະໂຍບາຍເງິນຕາເພ ີ່ອກະຕ ້ນການຂະຫຍາຍຕ ວທາງ
ເສດຖະກິດ ເນ ີ່ອງຈາກປະລິມານເງິນທີີ່ເພີີ່ມຂຶີ້ນຈະສ ົ່ງຜ ນຕ ໍ່
ພາວະເງິນເຟ ີ້ (Xaiyavong & Czerkawski., 2014). 

ໃນຊ່ວງເວລາທີີ່ປະລິມານເງິນ ແລະ ອັດຕາເງິນເຟ ີ້
ເພີີ່ມຂຶີ້ນໃນລະດັບທີີ່ສູງເກີນການຄວບຄ ມ ຈະສ ົ່ງຜ ນເຮັດ
ໃຫ້ອັດຕາການຂະຫຍາຍຕ ວຂອງເສດຖະກິດຫລ ດລ ງຂັີ້ນ
ຮ ນແຮງ  ຊຶີ່ງມີການພ ວພັນໃນທິດທາງທີີ່ກ ງກັນຂ້າມກັນ 

ເຊັ ົ່ນ: ໃນປ  1998 ປະລິມານເງິນເພີ ີ່ມຂຶ ີ້ນສູງສ ດເຖິງ   

113.2%, ອັດຕາເງິນເຟ ີ້ສູງເຖິງສາມຕ ວເລກທີີ່  134% 

ກ ງກັນຂ້າມກັບອັດຕາການຂະຫຍາຍຕ ວຂອງເສດຖະກິິດ
ແມ່ນຕິດລ ບ ໝາຍຄວາມວ່າເສດຖະກິດພາຍໃນປະເທດ
ຕ ກຕ ໍ່າ ແລະ ຖ ດຖອຍຢ່າງຮ ນແຮງ. ໂດຍສະເພາະປ  2023 

ເປັນປ ທີີ່ເງິນເຟ ີ້ສູງສ ດໃນຮອບ 20 ກວ່າປ  ຢູ່ທີີ່ 31.2% ສ ົ່ງ
ຜ ນເຮັດໃຫ້ເງິນກີບອ່ອນຄ່າທີີ່ສ ດໃນປະຫວັດສາດ. ປະເທດ
ທີີ່ມີປະລິມານເງິນທີີ່ເກີນຄວາມຕ້ອງການ, ເງິນເຟ ີ້ສູງ ເປັນ
ປັດໄຈໜຶີ່ງທີີ່ຈະສ ົ່ງຜ ນເຮັດໃຫ້ເສດຖະກິດມີຜ ນກະທ ບໃນ
ແງ່ລ ບ (Kyophilavong, 2009).  

ນອກຈາກນັີ້ນ, ທະນາຄານແຫ່ງ ສປປ ລາວ ຍັງໄດ້
ກ ານ ດເອ າ ເງິນເຟ ີ້ ແລະ ປະລິມານເງິນ (M2) ເປັນເປ ີ້າ   ໝ
າຍຫລັກໃນການປະຕິບັດນະໂຍບາຍເງິນຕາ ໂດຍໄດ້ກ ານ ດ
ເປ ີ້າໝາຍອັດຕາເງິນເຟ ີ້ໃນລະດັບໜຶີ່ງຕ ວເລກຕ ໍ່າກວ່າການ
ຂະຫຍາຍຕ ວທາງເສດຖະກິດ ແລະ ປະລິມານເງິນ (M2) 

ສະເລ່ຍບ ໍ່ເກີນ 20% - 25% ໂດຍໄດ້ຖອດຖອນບ ດຮຽນ
ຈາກຫຼາຍປະເທດເຊັົ່ນ: ປະເທດກ າລັງພັດທະນາໄດ້ນ າເອ າ
ການກ ານ ດເປ ີ້າໝາຍເງ ິນເຟ ີ້ມາໃຊ້ໃນການປະຕິ  ບັດ
ນະໂຍບາຍເງິນຕາ ໂດຍການຮັກສາໃຫ້ຢູ່ໃນລະດັບຕ ໍ່າ ແລະ 
ມີສະຖຽນ (Aizenman et al., 2011) ແລະ ຫຼາຍປະເທດ 

ເຊ ັ ົ່ນ : ໄທ , ຫວຽດນາມ, ກ  າປ ູ ເຈຍ (Nidhiprabha, 

2013). 

ຕາມແຜນພັດທະນາເສດຖະກິດ ແລະ ສັງຄ ມແຫ່ງ
ຊາດ ປ  2024 ທະນາຄານແຫ່ງ ສປປ ລາວ ຕ້ອງຄວບຄ ມ
ປະລິມານເງິນ (M2) ໃຫ້ເພີີ່ມຂຶີ້ນບ ໍ່ເກີນ 25% ແລະ ຄວບ
ຄ ມເງິນເຟ ີ້ໃຫ້ຢູ ່ໃນໜຶີ່ງຕ ວເລກ (ມະຕິກອງປະຊຸຸມສະພາ

ແຫ່ງຊາດ, 2024), ຢ່າງໃດກ ໍ່ຕາມການທີີ່ຈະປະຕິບັດໄດ້

ຕາມແຜນການທີີ່ກ ານ ດຍັງເປັນສິີ່ງທ້າທາຍສ າລັບ ສປປ 

ລາວ ເນ ີ່ອງຈາກລະບ ບການເງິນ ຍັງບ ໍ່ທັນເຂັີ້ມແຂງເມ ີ່ອ
ທຽບກັບສາກ ນ ແລະ ຍັງຕ້ອງປະເຊີນກັບຄວາມສ່ຽງຈາກ
ການເໜັງຕີງຂອງອັດຕາແລກປ່ຽນ ເນ ີ່ອງຈາກມີການນ າໃຊ້
ຫຼາຍສະກ ນເງິນຕາຕ່າງປະເທດໃນການຊ າລະສະສາງພາຍ
ໃນປະເທດ ແລະ ຕ່າງປະເທດ, ການຂາດດ ນງ ບປະມານຢ່າງ
ຕ  ໍ່ ເນ  ີ່ອງ , ໜີ ີ້ສ ິນຕ ່າງປະເທດສູງ , ຄັງສ າຮອງເງ ິນຕາ
ຕ່າງປະເທດຕ ໍ່າ ແລະ ເງິນເຟ ີ້ສູງ. ສະຖານະການເຫຼ ົ່ານີີ້ເປັນ
ສິີ່ງທ້າທາຍຫຼາຍສ າລັບການປະຕິບັດນະໂຍບາຍເງິນຕາຂອງ
ທະນາຄານແຫ່ງ ສປປ ລາວ ຖ້າຫາກຄວບຄ ມບ ໍ່ໄດ້ຈະສ ົ່ງ
ຜ ນໃນທິດທາງໃດຕ ໍ່ລະບ ບເສດຖະກິດ . ດັ ົ່ງນັ ີ້ນ, ນັກ
ຄ ີ້ນຄວ້າຈຶ ີ່ງມີຄວາມສ ນໃຈສຶກສາຄວາມສ າຄັນຂອງ
ປະລິມານເງິນ, ອັດຕາເງິນເຟ ີ້ ແລະ ຜ ນກະທ ບຂອງປັດໄຈ
ດັົ່ງກ່າວຕ ໍ່ການຂະຫຍາຍຕ ວຂອງເສດຖະກິດຂອງ ສປປ 

ລາວ ຊຶີ່ງຈາກການສຶກສາຄ ີ້ນຄວ້າເຫັນວ່າຍັງມີຂ ໍ້ຂັດແຍ້ງ
ກັນສ າລັບຜ ນກະທ ບຂອງປັດໄຈດັົ່ງກ່າວໃນຫຼາຍແງ່ມ ມ 
ແລະ ໃຫ້ຜ ນກະທ ບທີີ່ແຕກຕ່າງກັນໃນບ ລິບ ດຂອງແຕ່ລະ



 

185 

ປະເທດ, ນອກຈາກນັີ້ນບາງທິດສະດີກ ໍ່ໃຫ້ແນວຄິດທີີ່ແຕກ
ຕ່າງກັນອີກດ້ວຍ.  

ດັົ່ງນັີ້ນ, ໃນບ ດຄ ີ້ນຄວ້ານີີ້ມີຈູດປະສ ງສຶກສາຜ ນ
ກະທ ບຂອງປະລິມານ, ເງິນເຟ ີ້ ຕ ໍ່ການຂະຫຍາຍຕ ວທາງ
ເສດຖະກິດຂອງ ສປປ ລາວ ຊຶີ່ງຈະໄດ້ທ ດສອບຜ ນກະທ ບ
ຂອງປັດໄຈດັົ່ງກ່າວໃນບ ລິບ ດຂອງ ສປປ ລາວ ວ່າຈະໃຫ້
ຜ ນການສຶກສາໃນທິດທາງໃດ ເພ ີ່ອເປັນແນວທາງໃຫ້ 
ທະນາຄານແຫ່ງ ສປປ ລາວ ໃນການປະຕິບັດນະໂຍບາຍ
ເງິນຕາຕ ໍ່ກັບການຄວບຄ ມປະລິ ມານເງິນທີີ່ຈະສ ົ່ງຜ ນຕ ໍ່ເງິນ
ເຟ ີ້ ໃຫ້ມີຄວາມສອດຄ່ອງກັບການຂະຫຍາຍຕ ວຂອງ
ເສດຖະກິດໃນ ສປປ ລາວ ໂດຍຕິດພັນກັບວາລະແຫ່ງຊາດ
ຄ  ວ່າດ້ວຍການແກ້ໄຂຄວາມຫຍ ້ງຍາກດ້ານເສດຖະກິດ-

ການເງິນ ເວ ີ້າສະເພາະກ ຄ  ການແກ້ໄຂບັນຫາເງິນຕາ ແລະ 
ສ້າງຄວາມເຂັ ີ້ມແຂງໃຫ້ແກ່ການຄ ້ມຄອງປະລິມານເງິນ 

ເພ ີ່ອເປ ີ້າໝາຍເງິນເຟ ີ້ຂອງທະນາຄານກາງ. ຊຶີ່ງການສຶກສາ
ໃນລັກສະນະດັົ່ງກ່າວເຫັນວ່າຍັງມີຈ າກັດໃນ ສປປ ລາວ.  

2. ອ ປະກອນ ແລະ ວິທີການ 

2.1 ແຫຼ່ງຂ ໍ້ມູນທີີ່ນ າມາສຶກສາຄ ີ້ນຄວ້າ 
ຂ ໍ້ມູນທີີ່ໃຊ້ໃນການສຶກສາຄັີ້ງນີີ້ ເປັນຂ ໍ້ມູນທ ຕິຍະ

ພູມແບບອະນ ກ ມເວລາ (Time Series) ເປັນຂ ໍ້ມູນລາຍປ  
ເລີີ່ມແຕ່ປ  1991 – 2023 ລວມ 33 ປ  ໂດຍນ າໃຊ້ຂ ໍ້ມູນ 

ການຂະຫຍາຍຕ ວທາງເສດຖະກິດ ແລະ ການຂະຫຍາຍ 

ຕ  ວຂອງປະລ ິມານເງ ິນໃນຄວາມໝາຍກວ ້າງ  ຈາກ
ທະນາຄານແຫ່ງ ສປປ ລາວ ແລະ ອັດຕາເງິນເຟ ີ້ ຈາກສູນ
ສະຕິຖິແຫ່ງຊາດ ໂດຍນ າໃຊ້ໂປຼແກຼມສ າເລັດຮູບ STATA 

ໃນການວິເຄາະຂ ໍ້ມູນ. 

2.2 ວິທີການເກັບຂ ໍ້ມູນ 
ຂ ໍ້ມູນແມ່ນນ າໃຊ້ຂ ໍ້ມູນມ ສອງຈາກເວັບໄຊຂອງ 

ທະນາຄານແຫ່ງ ສປປ ລາວ ແລະ ສູນສະຕິຖິແຫ່ງຊາດ 
ນ າມາລວບລວມ ແລະ ວິເຄາະຕາມຂັີ້ນຕອນ. 

2.3 ວິທີການວິເຄາະ 
ເນ ີ່ອງຈາກການສຶກສາໃນຄັີ້ງນີີ້  ຂ ໍ້ມູນທີີ່ນ າໃຊ້ເປັນ

ຂ ໍ້ມູນອະນ ກ ມເວລາ  (Time Series) ເຊິ ີ່ງຫາກນ າມາວິ 
ເຄາະຄວາມສ າພັນຂອງຂ ໍ້ມູນໂດຍກ ງ  ໂດຍບ ໍ່ມີການກວດ
ສອບກ່ອນມັກເກີດບັນຫາ ຄວາມນິີ້ງຂອງຂ ໍ້ມູນ (  Non-

Stationary) ຄ   :ຄ່າສະເລ່ຍ  ແລະ  ຄ່າຄວາມຜັນຜວນຈະ

ມີຄ່າຄ ງທີີ່  ປ່ຽນແປງໄປຕາມເວລາ  ເຮັດໃຫ້ຄວາມສ າພັນລະ 
ຫວ່າງຕ ວປ່ຽນຂອງສ ມຜ ນມີຄວມສ າພັນທີີ່ບ ໍ່ແທ້ຈິງ  ດັົ່ງນັີ້ນ
, ໃນການວິໄຈຄັີ້ງນີີ້ແມ່ນໄດ້ນ າໃຊ້ໂປຣແກຣມ  STATA 

ເປັນເຄ ີ່ອງມ ໃນການທ ດສອບຄວາມສ າພັນລະຫວ່າງຕ ວ
ປ່ຽນໃນແບບຈ າລອງ  ໂດຍຈະເບິີ່ງຜ ນການທ ດສອບມີຂັີ້ນ
ຕອນດັົ່ງນີີ້: 
2.3.1 ການທ ດສອບຄວາມສະຖຽນຂອງຕ ວປ່ຽນທີີ່ນ າ
ມາສຶກສາ (Unit Root Test) 

ການທ ດສອບຄວາມເປັນ Stationary ຂອງຕ ວ
ປ່ຽນທີີ່ນ າມາໃຊ້ໃນການສຶກສາດ້ວຍ Unit Root Test 

ໂດຍວິທີ Dickey-Fuller Test (DF) ຫຼ  Augmented 

Dickey-Fuller test (ADF)  

ນ າມາທ ດສອບສ ມມ ດຖານ ໂດຍມີສ ມມ ດຖານ 

ດັົ່ງນີີ້: 
H0: 01 = 0 

(Non-Stationary) 

H1: 01 <0 

(Stationary) 

2.3.2 ການທ ດສອບຄວາມສ າພັນໄລຍະຍາວ 

(Cointegration Test)  

       ໃນການຊອກຫາຄວາມສ າພັນລະຫວ່າງຕ ວ
ປ່ຽນ, ວິທີທີ ີ່ໃຊ້ຫຼາຍທີ ີ່ສ ດຄ  OLS: Ordinary Least 

Squares ເຊິ ີ່ງເປັນເຕັກນິກທີ ີ່ເຮັດໄດ້ງ່າຍດາຍສາມາດ
ອະທິບາຍຜ ນລັບໄດ້ຢ່າງຊັດເຈນ ແລະ ບ ໍ່ສັບຊ້ອນ ເຖິງຢ່າງ 
ໃດກ ໍ່ຕາມເງ ີ່ອນໄຂຫຼ ັກທີ ີ່ສ າຄັນຂອງການໃຊ້  OLS ຄ 
ລັກສະນະຂອງຂ ໍ້ມູນຂອງຕ ວປ່ຽນຕ່າງໆ ຕ້ອງມີຄວາມນິີ້ງ 
ຫຼ  (Stationary) ເຊິ ີ່ງຖ້າ Series ຂອງແຕ່ລະຕ ວປ່ຽນມີ
ລັກສະນະທີີ່ບ ໍ່ນິີ້ງ (Non-Stationary) ຫຼ  ເອີີ້ນວ່າມີ Unit 

Root  ບ ໍ່ວ່າຈະເປັນແບບ Stochastic ຫຼ  Deterministic 

ກ ໍ່ອາດນ າໄປສູ ່ການຖ ດຖອຍທີ ີ່ບ ໍ່ຖ ກຕ້ອງ  (Spurious 

Regression) ຈະສ ົ່ງຜ ນໃຫ້ມີການປະເມີນ ຫຼ  ວິເຄາະສ ມ
ຜ ນກັບເຕັກນິກ OLS ທີີ່ບິດເບ ອນຈາກຄວາມເປັນຈິງ 
(Charemza & Deadman, 1992). ດັ ົ່ງນ ັ ີ້ນ , ຈຶ ີ່ງຕ ້ອງ
ອາໄສແບບຈ າລອງອ ີ່ນໆເພ ີ່ອທ ດສອບຄວາມສ າພັນຂອງ
ຕ ວປ່ຽນທີີ່ມີ Trend (Non-Stationary) ຫຼ  ຕ ວປ່ຽນທີີ່
ຂຶີ້ນກັບເວລາສະເພາະ.  
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2.3.3 ການປະມານຄ່າແບບຈ າລອງ Vector 

Autoregressive Model (VAR)/Vector Error    

Correction Model (VECM). 

ແບບຈ  າລອງນ ີ ີ້ ສ າມາດວ ິ ເຄາະ ເຖ ິ ງຄວາມ
ສ າພັນເຊິີ່ງກັນ ແລະ ກັນຂອງຕ ວປ່ຽນໄດ້ ເຊັົ່ນ: ຫາກວ່າ X 

ປ່ຽນ ແປງໄປຈະກະທ ບກັບ Y ຫຼ  ບ ໍ່ ເພ ີ່ອເຮັດໃຫ້ຮູ້ວ່າ X ມີ
ສ່ວນຊ່ວຍໃນການພະຍາກອນ Y ຫຼ  ບ ໍ່. ການພິຈາລະນາ
ເລ ອກໃຊ້ແບບຈ າລອງ VAR ໄດ້ນັີ້ນ, ຂ ໍ້ມູນອະນ ກ ມເວລາ
ຈະຕ້ອງມີຄວາມນິ ີ້ງ (Stationary)  ຫຼ  ບ ໍ່ມີ Stochastic 

Trend ເຊິີ່ງຂຽນສ ມຜ ນໄດ້ດັົ່ງນີີ້:  
                   

1 1 2 2    ...t t p t pt tA y A A yv yy − − −= + ++ + +  

ຫາກພ ບວ່າຂ ໍ້ມູນຂອງອະນ ກ ມເວລາບ ໍ່ມີຄວາມນິີ້ງ 

(Non-Stationary) ຫຼ  ມີ  Stochastic Trend  ຈ ະ ໃຊ້
ແບບຈ າລອງ VECM ວິເຄາະຄວາມສ າພັນລະຫວ່າງຕ ວ
ປ່ຽນ ໂດຍຈະນ າເອ າແບບຈ າລອງ VAR ມາແປງເປັນສ ມ
ຜ ນໄດ້ດັົ່ງນີີ້: 
                             

1

1 1

1

   
p

t i t t

i

ty v y y
−

− −

=

 = ++   +  

ໂດຍທີີ່ ∏ = ∑ 𝐴
𝑗=𝑝
𝑗=1 j – Ik  ແລະ ∏ Rank ທີີ່ 0 

< r < k ຈະໄດ້ ∏ = 𝛼𝛽′ ເມ ີ່ອ 𝛽′=1–𝛽 ແລະ 𝛼  𝛽′ ເປັນ 

r   K Matrix Rank “r” ແລະ Гi= -∑ 𝐴
𝑗=𝑝
𝑗=1+1 j 

𝑦t =  K × 1 ເວກເຕີຂອງຕ ວປ່ຽນ 

𝑣 = K × 1 ເວກເຕີຂອງພາລາມີເຕີ 
∈t  = K × 1 ເວກເຕີ (ມີຄ່າສະເລ່ຍເທ ົ່າກັບ 0 ມີ 

Covariance matrix Ʃ ແ ລ ະ  ເ ປ ັ ນ  IID 

(Independent and Identical Distributed) 

normal ຕະຫຼອດ 

ຄ ນສ ມບັດທີີ່ເປັນໄປໄດ້  ∏ ຂອງ VECM: 

• ∏ ຈະເປັນ Matrix 0   ) Rank     =0  ( ເມ ີ່ອຕ ວ
ປ່ຽນ 𝑦t ເປັນ I(1)  

• ∏ ຈະເປັນ Matrix Full Rank  ເມ ີ່ອຕ ວປ່ຽນ 

𝑦t ເປັນ I(0) 

ເມ ີ່ອມີການລວມ Constants  ແລະ Linear Trend ເຂ ີ້າ
ໃນສ ມຜ ນ Johansen VECM ດັົ່ງນີີ້:  

                      
1

1

1
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ໂດຍ μ ແລະ p = r × 1 ເວກເຕີຂອງພາລາມີເຕີ  
γ ແລະ τ = K × 1 ເວກເຕີຂອງພາລາມີເຕີ 

2.3.4 ການວິເຄາະປະຕິກິລິຍາການຕອບສະໜອງຄວາມຜັນ
ຜວນ (Impulse Response Function) 

ການວິເຄາະປະຕິກິລິຍາການຕອບສະໜອງຄວາມ
ຜັນຜວນ ເປັນວິທີສຶກສາຜ ນທີີ່ເກິດຈາກການປ່ຽນແປງຢ່າງ
ກະທັນຫັນ (Shock) ຂອງຕ ວປ່ຽນໃນແບບຈ າລອງວ່າມີ
ການສ ົ່ງຜ ນກະ ທ ບຕ ໍ່ຕ ວປ່ຽນທີ ີ່ສ ນໃຈຢ່າງໃດ . ໂດຍ
ພ ິຈາລະນາຈາກການປ ່ຽນແປງຄ ່ າສ ່ວນບ ່ ຽງບຽນ
ມາດຕະຖານ One Standard Deviation ຄ່າ IRFs ຄ ຄ່າ
ສ  າປະສິດສະເລ ່ຍເຄ  ີ່ອນທີ ີ່ຂອງຄ່າຄວາມຄາດເຄ ີ່ອນ 

(Vector Moving Average) ເປ ັນສ  ມຜ  ນທ ີ ີ່ສະແດງ
ຄວາມສ າພັນຂອງຕ ວປ່ຽນໃນຮູບຄ່າໃນອາດີດ ແລະ ປະຈ 
ບ ັນຂອງສ ່ວນຄວາມຄາດເຄ  ີ່ ອນ  ຊ ຶ ີ່ ງສາມາດຂຽນ 

VAR/VECM Model ໃຫ້ຢູ ່ໃນຮູບ Vector Moving 

Average (VMA) ທີີ່ຕ ວປ່ຽນຕ່າງໆ ຈະຖ ກກ ານ ດຈາກ
ຄ່າຄ ງທີີ່ ແລະ ຕ ວປ່ຽນລ ບກວນ ສາມາດຂຽນໃນຮູບແບບ
ສ ມຜ ນໄດ້ດັົ່ງນີີ້: 

 

Xt=μ+ ∑ ϕiεt-i
∞
i=0  ໂດຍທີີ່ ϕ = aiB

−1 

 

2.3.5 ການທ ດສອບຄວາມສະຖຽນຂອງແບບຈ າລອງດ້ວຍ
ວິທີ The Cumulative Sum (CUSUM) ແລະ The 

Cumulative Sum of Squares (CUSUMSQ)  

ການທ ດສອບຄວາມສະຖຽນຂອງພາຮາມິເຕີມີ
ຄວາມສ າຄັນເປັນພິເສດ ເນ ີ່ອງຈາກພາຮາມິເຕີທີີ່ບ ໍ່ສະຖຽນ
ອາດນ າໄປສູ່ຂ ໍ້ຜິດພາດຂອງແບບຈ າລອງ ຊຶີ່ງສາມາດບຶດ
ເບ ອນຜ ນລັບໄດ້ Pesaran ແນະນ າໃຫ້ໃຊ້ຜ ນລວມສະສ ມ
ດ້ວຍວິທີ CUSUM ແລະ CUSUMSQ ທີີ່ສະເໜີໂດຍ 

(Brown et al., 1975) ເພ ີ່ອປະເມີນຄວາມຄ ງຕ ວຂອງພາ
ຮາມີເຕີ ທັງການທ ດສອບ CUSUM ແລະ  CUSUMSQ 
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ຈະແຕ້ມຜ ນລວມສະສ ມຮ່ວມກັບເສັີ້ນວິກິດ 5% ຈະພ ບ
ຄວາມບ ໍ່ແນ່ນອນຂອງພາຮາມີເຕີ ຫາກຜ ນຮວມສະສ ມຢູ່
ນອກພ ີ້ນທີີ່ລະຫວ່າງເສັີ້ນວິກິດສສອງເສັີ້ນ. ແຕ່ຖ້າຕ ກຢູ່ໃນ
ເສັີ້ນວິກິດ ເຮ າສາມາດສະຫລ ບໄດ້ວ່າສ າປະສິດທີີ່ກ ານ ດມີ
ຄວາມສະເຖ່ຍ. 

ແບບຈ າລອງຜ ນກະທ ບຂອງປະລິມານເງິນ ແລະ 
ເງິນເຟ ີ້ຕ ໍ່ການຂະຫຍາຍຕ ວຂອງເສດຖະກິດໃນ ສປປ ລາວ 

ອ້າງອີງຈາກ (Madurapperuma, 2023) ດັົ່ງລ ່ມນີີ້: 
GDPt = β0 + β1M2t + β2INFt + εt                             

(1) 

- GDPt ຄ ອັດຕາການຂະຫຍາຍຕ ວທາງ
ເສດຖະກິດຂອງ ສປປ ລາວ ທຽບໃສ່ປ ຜ່ານມາ ປ ທີ t  

- M2t     ຄ ອັດຕາການຂະຫຍາຍຕ ວຂອງ
ປະລິມານເງິນໃນຄວາມໝາຍກວ້າງ (M2) ທຽບໃສ່
ປ ຜ່ານມາ ປ ທ ີt  

- INFt    ຄ ອັດຕາເງິນເຟ ີ້ສະເລ່ຍຕ ໍ່ປ  ປ ທ ີt 

- εt        ຄ ຄ່າຄວາມຄາດເຄ ີ່ອນ (Error Term) 

 

3. ຜ ນໄດ້ຮັບ 

3.1   ການທ ດສອບສະຖິຕິພັນລະນາ  
ຈາກຕາຕະລາງທີ 2 ຜ ນການທ ດສອບສະຖິຕິເຊີງ

ພັນລະນາພ ບວ່າ ຕ ວປ່ຽນໃກ້ຄ່າ Min ຊຶີ່ງມີຄ່າຕ ໍ່າສ ດຄ  0.1 

ແລະ ໃກ້ຄ່າ Max ຊຶ ີ່ງມີຄ່າສູງສ ດຄ  125.3 ຄ ຕ ວປ່ຽນ 

ອັດຕາເງິນເຟ ີ້ (INF), ຮອງລ ງມາແມ່ນຕ ວປ່ຽນ ອັດຕາການ
ຂະຫຍາຍຕ ວຂອງປະລິມານເງິນ (M2) ມີຄ່າ Min ເທ ົ່າກັບ 

7.72 ແລະ ຄ່າ Max ເທ ົ່າກັບ 113.3 ແລະ ອັດຕາການ
ຂະຫຍາຍຕ ວທາງເສດຖະກິດ (GDP) ມີຄ່າ Min ເທ ົ່າກັບ 

0.5 ແລະ ຄ່າ Max ເທ ົ່າກັບ 8.6 ຕາມລ າດັບ. 
3.2   ການທ ດສອບຄວາມສ າພັນລະຫວ່າງຕ ວປ່ຽນ 

(Multicollinearity)  

ຈາກຕາຕະລາງທີ 3 ພ ບວ່າຕ ວປ່ຽນທ ກຕ ວທີີ່ໃຊ້
ເຂ ີ້າໃນການສຶກສາຈາກຜ ນການທ ດສອບຄວາມສ າພັນ
ລະຫວ່າງຕ ວປ່ຽນອິດສະຫລະ ແລະ ຕ ວປ່ຽນຕາມດ້ວຍກັນ 

ແມ່ນມີຄ່າຄວາມສ າພັນກັນບ ໍ່ເກີນ 0.8 ຊຶີ່ງຖ ວ່າຢູ່ໃນຂອບ
ເຂດທີີ່ຍອມຮັບໄດ້ຕາມຫລັກການທາງສະຖິຕິ. ດັົ່ງນັີ້ນ, 

ການສຶກສາໃນຄັີ້ງນີີ້ສາມາດໃຊ້ທ ກຕ ວປ່ຽນເຂ ີ້າໃນການສຶກ

ສາໃນຂັີ້ນຕອນຕ ໍ່ໄປ ໂດຍບ ໍ່ຈ າເປັນຕ້ອງຕັດຕ ວປ່ຽນໃດໜຶີ່
ງອອກຈາກແບບຈ າລອງ. 
3.3 ການທ ດສອບຄວາມສະຖຽນຂອງຂ ໍ້ມູນ (Unit Root 

Test) 

ຈາກຕາຕະລາງທີ 4 ພ ບວ່າຕ ວປ່ຽນທ ກຕ ວການ
ທ ດສອບໃນລະດັບ I(0) ແມ່ນບ ໍ່ມີຄວາມສະຖຽນ (Non-

Stationary). ດັົ່ງນັີ້ນ, ຈຶີ່ງໄດ້ທ ດສອບໃນລະດັບ I(1) ພ ບ
ວ່າຕ  ວປ່ຽນທ ກຕ ວມີຄວາມສະຖຽນ (Stationary) ທີີ່
ຄວາມເຊ ີ່ອໝັີ້ນທາງສະຖິຕິດ້ວຍລະດັບ 99%.  

3.4 ການທ ດສອບຄວາມລ່າຊ້າຂອງເວລາທີີ່ເໝາະສ ມ 

(Optimal Lag) 

        ຈາກຕາຕະລາງທີ 5 ສະແດງຄ່າຈ ານວນຄວາມລ່າຊ້າ
ຂອງເວລາທີີ່ເໝາະສ ມ ສາມາດບ ົ່ງບອກ Lag ທີີ່ເໝາະສ ມ
ທີີ່ສ ດໃນການປະມານຄ່າໂດຍພິຈາລະນາຈາກຄ່າ AIC ທີີ່
ໃຫ້ຄ່ານ້ອຍທີີ່ສ ດກວ່າຄ່າອ ີ່ນໆ ຢູ່ Lag ທີີ່ 1 ຊຶີ່ງເທ ົ່າກັບ 

20.0628 ທີີ່ຄວາມສ າຄັນທາງສະຖິຕິດ້ວຍລະດັບ  5%. 

ດັົ່ງນັີ້ນ, ໃນການປະມານຄ່າຂອງການສຶກສາໃນຄັີ້ງນີີ້ກ ານ ດ
ໃຫ້ Lag ເທ ົ່າກັບ 1. 

3.5 ການທ ດສອບຄວາມສ າພັນໃນໄລຍະຍາວ 

(Cointegration Test) 

ຈ າ ກ ຕ າ ຕ ະ ລ າ ງ ທີ  6 ກ າ ນ ທ  ດ ສ ອ ບ 

Cointegration Test ດ້ວຍວິທີຂອງ Johansen ເພ ີ່ອເບິີ່ງ
ຄວາມສ າພ ັນໃນໄລຍະຍາວຂອງຕ ວປ່ຽນ  ແລະ ເພ ີ່ອ
ພ ິຈາລະນາເລ  ອກໃຊ້ແບບຈ າລອງທີ ີ່ ເໝາະສ  ມ  ໂດຍ
ພິຈາລະນາຈາກຄ່າ Trace ພ ບວ່າຕ ວປ່ຽນທ ກຕ ວມີຄວາມ
ສ າພັນກັນ 1 ຄູ່ ໂດຍທີີ່ມີຄ່າ Trace Statistic ຕ ໍ່າກວ່າຄ່າ 
Critical Value ຊຶີ່ງເທ ົ່າກັບ 12.2515. ດັົ່ງນັີ້ນ, ຕາມຫັກ
ການທາງສະຖິຕິໃນການທ ດສອບຂັີ້ນຕອນຕ ໍ່ໄປ ແມ່ນຈະ
ໄດ ້ນ  າ ໃຊ ້ ແບບຈ  າລອງ  Vector Error Correction 

Model (VECM) ໃນການທ ດສອບຄວາມສ າພັນຂອງຕ ວ
ປ່ຽນ. 

3.6 ການທ ດສອບຄວາມສ າພັນໄລຍະຍາວ ແລະ ໄລຍະສັີ້ນ
ຂອງຕ ວປ່ຽນ ດ້ວຍວິທີ Vector Error Correction 

Model (VECM) 

ຈາກຕາຕະລາງທີ 7 ການທ ດສອບຄວາມສ າພັນ
ໄລຍະຍາວຂອງຕ ວປ່ຽນ ຈາກການສຶກສາພ ບວ່າ ອັດຕາການ
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ຂະຫຍາຍຕ ວທາງເສດຖະກິດຂອງ  ສປປ ລາວ  ມີຄວາມ
ສ າພັນກັບ  ອັດຕາການຂະຫຍາຍຕ ວຂອງປະລິມານເງິນ 

(M2) ແລະ ອັດຕາເງິນເຟ ີ້ (INF) ໃນທິດທາງກ ງກັນຂ້າມ 

ຕາມສ ມມ ດຖານທີີ່ຕັີ້ງໄວ້ ໂດຍມີລາຍລະອຽດດັົ່ງລ ່ມນີີ້: 
ອັດຕາການຂະຫຍາຍຕ ວຂອງປະລິມານເງິນ (M2) 

ມີຄວາມສ າພັນໃນທິດທາງກ ງກັນຂ້າມກັນກັບ ອັດຕາການ
ຂະຫຍາຍທາງເສດຖະກິດຂອງ ສປປ ລາວ ດ້ວຍຄວາມເຊ ີ່ອ
ໝັ ີ້ນທາງສະຖິຕິລະດັບ  99% ໂດຍທີີ່  ຖ້າຫາກອັດຕາການ
ຂະຫຍາຍຕ ວຂອງປະລິມານເງິນ (M2) ເພີີ່ມຂຶີ້ນ 1% ຈະສ ົ່ງ
ຜ ນເຮັດໃຫ້ ອັດຕາການຂະຫຍາຍຕ ວທາງເສດຖະກິດຂອງ 

ສປປ ລາວ ຫລ ດລ ງ 48.46%.  

ອັດຕາເງິນເຟ ີ້ (INF) ມີຄວາມສ າພັນໃນທິດທາງ
ກ ງກັນຂ້າມກັນກັບ ອັດຕາການຂະຫຍາຍຕ ວທາງເສດຖະ 

ກິດຂອງ ສປປ ລາວ ດ້ວຍຄວາມເຊ ີ່ອໝັີ້ນທາງສະຖິຕິລະດັບ 

99% ໂດຍທີີ່ ຖ້າຫາກອັດຕາເງິນເຟ ີ້ (INF) ເພີີ່ມຂຶີ້ນ 1% ຈະສ ົ່ງ
ຜ ນເຮັດໃຫ້ ອັດຕາການຂະຫຍາຍຕ ວທາງເສດຖະກິດຂອງ 

ສປປ ລາວ ຫລ ດລ ງ 44.95%. 

ຈາກຕາຕະລາງທີ  8 ຜ ນການທ ດສອບຄວາມ
ສ າພັນໄລຍະສັີ້ນຂອງຕ ວປ່ຽນ ຈາກການສຶກສາພ ບວ່າ ການ
ປະເມີນຄ່າສ າປະສິດຂອງຄ່າຄາດເຄ ີ່ອນ Error correction 

Term (ECT) ມີຄ່າເທ ົ່າກັບ -0.0796141 ເປັນລ ບ (ໂດຍ

ປ ກກະຕິຄ່າແມ່ນຊ່ວງລະຫວ່າງ 0 ເຖິງ 1) ດ້ວຍຄວາມເຊ ີ່ອ

ໝັີ້ນທາງສະຖິຕິ 99% ຊຶີ່ງສະໜັບສະໜູນຄວາມສ າພັນໃນ
ໄລຍະສັີ້ນຄວາມສ າພັນເຊີງດ ນຍະພາບລະຫວ່າງຕ ວປ່ຽນ 
ໂດຍສາມາດອະທິບາຍໄດ້ວ່າ ໃນໄລຍະເວລາ 1 ປ  ອັດຕາ
ການຂະຫຍາຍຕ ວທາງເສດຖະກິດ (GDP) ແລະ ຕ ວປ່ຽນ
ອ ີ່ນ ອອກຈາກຈ ດສ ມດ ນແລ້ວຈະມີຄວາມໄວໃນການປັບ
ຕ ວເທ ົ່າກັບ 7.96% ເພ ີ່ອປັບຕ ວເຂ ີ້າສູ່ຈ ດສ ມດ ນເດີມ. 
3.7 ການວິເຄາະປະຕິກິລຍິາຕອບສະໜອງ (Impulse 

Response Function) 

ຈາກຮູບພາບທີ 1 ສະແດງເຖິງຜ ນການວິເຄາະ
ປ ະ ຕ ິ ກ ິ ລ ິ ຍ າ ຕ ອບສ ະໜອ ງ  (Impulse Response 

Function) ທີີ່ວິເຄາະຜ ນກະທ ບຈາກການປ່ຽນແປງຢ່າງ
ກະທັນຫັນ (Shock) ຂອງອັດຕາການຂະຫຍາຍຕ ວຂອງ
ປະລິມານເງິນ (M2) ແລະ ອັດຕາເງິນເຟ ີ້ (INF) ຈາກຜ ນ
ການທ ດສອບເຫັນວ່າທັງສອງຕ ວປ່ຽນສ ົ່ງຜ ນກະທ ບໃນທິດ

ທາງລ ບຕ ໍ່ການຂະຫຍາຍທາງເສດຖະກິດຂອງ ສປປ ລາວ 

(GDP) ໃນຊ່ວງໄລຍະເວລາສັ ີ້ນໆ ແລ້ວຄ່ອຍໆເພີີ່ມຂຶີ້ນ 

ແລະ ກັບເຂ ີ້າສູ່ຈ ດສ ມດ ນ. 
3.8    ການທ ດສອບຄວາມສະຖຽນຂອງແບບຈ າລອງດ້ວຍ
ວ ິ ທ ີ ຜ  ນ ລ ວ ມ ສ ະ ສ  ມ  The Cumulative Sum 

(CUSUM) ແລະ The Cumulative Sum of Squares 

(CUSUMSQ)  

ຈາກຮ ູບພາບທີ  2 ຜ  ນການທ  ດສອບຄວາມ
ສະຖຽນຂອງແບບຈ າລອງ  ດ້ວຍວິທີ  CUSUM  ແລະ 

CUSUMSQ ພ ບວ່າ ເສັີ້ນສະແດງຂອງຄ່າສ່ວນເຫລ ອສະ
ສ  ມ  (Cumulative Residual) ຂອງແບບຈ  າລອງຜ ນ
ກະທ ບຂອງປະລິມານເງິນ ແລະ ເງິນເຟ ີ້ ຕ ໍ່ການຂະຫຍາຍຕ ວ
ທາງເສດຖະກິດຂອງ ສປປ ລາວ ມີການກະຈາຍຕ ວພາຍໃນ
ຂອບຂອງເສັີ້ນຄ່າສະເລ່ຍ (Zero line) ທີີ່ຄວາມສ າຄັນທາງ
ສະຖິຕິ 0.05 ສະແດງເຖິງການຍອມຮັບສ ມມ ດຖານການມີ
ສະຖຽນລະພາບຂອງແບບຈ າລອງ. ດັົ່ງນັ ີ້ນ, ຈຶີ່ງສາມາດ
ສະຫລ ບໄດ້ວ່າໃນຊ່ວງເວລາທີີ່ສຶກສາແບບຈ າລອງແມ່ນມີ
ຄວາມສະຖຽນ. 

4. ວິພາກຜ ນ 

ການສຶກສາຜ ນກະທ ບຂອງປະລິມານເງິນ ແລະ 
ເງິນເຟ ີ້ ຕ ໍ່ການຂະຫຍາຍຕ ວທາງເສດຖະກິດຂອງ ສປປ 
ລາວ ຜ ນການສຶກສາ ພ ບວ່າ ອັດຕາການຂະຫຍາຍຕ ວຂອງ
ປະລິມານເງິນ (M2) ແລະ ອັດຕາເງິນເຟ ີ້ (INF) ສ ົ່ງຜ ນ
ກະທ ບຕ ໍ່ການຂະຫຍາຍຕ ວທາງເສດຖະກິດຂອງ ສປປ ລາວ 
ໃນທິດທາງກ ງກັນຂ້າມກັນ ໝາຍຄວາມວ່າ ຖ້າຫາກອັດຕາ
ການຂະຫຍາຍຕ ວຂອງປະລິມານເງິນ (M2) ແລະ ອັດຕາ
ເງິນເຟ ີ້ (INF) ຫາກມີການປ່ຽນແປງເພີີ່ມຂຶີ້ນຈະສ ົ່ງຜ ນ
ເຮັດໃຫ້ ລາຄາຂອງສິນຄ້າ ແລະ ບ ລິການເພີີ່ມຂຶີ້ນ, ຄ່າຂອງ
ເງິນຫຼຸດລ ງ ຊຶີ່ງຖ້າມີພາວະທີີ່ຮ ນແຮງກ ຈະສ ົ່ງຜ ນກະທ ບຕ ໍ່
ລະບ  ບເສດຖະກ ິດໂດຍລວມ ໄດ ້ແກ ່: ລາຍໄດ ້ຂອງ
ປະຊາຊ ນ, ລາຄາສິນຄ້າ, ການຈ້າງງານ, ການສ ົ່ງອອກ-ນ າ
ເຂ ີ້າ ຕະຫລອດຮອດ ລວມຍອດຜະລິດຕະພັນພາຍໃນ
ປະເທດ ທີີ່ສະທ້ອນເຖິງການຂະຫຍາຍຕ ວທາງເສດຖະກິດ
ຂອງປະເທດ ຊຶີ່ງສອດຄ່ອງກັບສ ມມ ດຖານທີີ່ຕັີ້ງໄວ້ ແລະ 
ສອດຄ່ອງກັບທິດສະດີຂອງນັກການເງິນ ທ່ານ ນິວຕັນ 
ຟຮິດແມນ, ທິດສະດີແຄມບຮິດຈ໌ ທີີ່ກ່າວໄວ້ວ່າ ປະລິມານ
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ເງິນສ ົ່ງຜ ນຕ ໍ່ລາຄາ, ລາຍໄດ້ ແລະ ເສດຖະກິດ ແລະ ສະໜັ
ບສະໜູນທິດສະດີຂອງ Keynes ກ່ຽວກັບຄວາມສ າພັນໃນ
ໄລຍະຍາວລະຫວ່າງປະລິມານເງິນ ແລະ ການຂະຫຍາຍຕ ວ
ທາງເສດຖະກິດ. ພ້ອມດຽວກັນນັີ້ນການສຶກສາຄັີ້ງນີີ້ຍັງໃຫ້
ຜ ນທີີ່ສອດຄ່ອງກັບບ ດຄ ີ້ນຄວ້າຂອງ Mahara (2020), 

Madurapperuma (2023) ແລະ Long et al., (2024). 

ທັງ 3 ບ ດຄ ີ້ນຄວ້ານີີ້ໄດ້ສຶກສາກ່ຽວກັບຜ ນກະທ ບຂອງ
ປະລິມານເງິນ ແລະ ອັດຕາເງິນເຟ ີ້ຕ ໍ່ການຂະຫຍາຍຕ ວທາງ
ເສດຖະກິດພາຍໃນປະເທດ ພ ບວ່າ ປະລິມານເງິນ ແລະ 
ອັດຕາເງິນເຟ ີ້ ສ ົ່ງຜ ນກະທ ບຕ ໍ່ເສດຖະກິດພາຍໃນປະເທດ
ໃນທິດທາງກ ງກັນຂ້າມເຊັົ່ນດຽວກັນ. 

ການສຶກສາຄັ ີ້ງນີ ີ້ຍັງທ ດສອບຄວາມສ າພັນໃນ
ໄລຍະສັີ້ນ ແລະ ໄລຍະຍາວຂອງຕ ວປ່ຽນ ຊຶີ່ງພ ບວ່າການ
ຂະຫຍາຍຕ ວຂອງປະລິມານເງິນ (M2) ແລະ ອັດຕາເງິນ
ເຟ ີ້ (INF) ສ ົ່ງຜ ນເຮັດໃຫ້ເສດຖະກິດມີການຂະຫຍາຍຕ ວ
ໃນທິດທາງກ ງກັນຂ້າມ (ຫລ ດລ ງ) ທັງໃນໄລຍະສັີ້ນ ແລະ 
ໄລຍະຍາວ ຊຶ ີ່ງໃຫ້ຜ ນທີີ່ສອດຄ່ອງກັບບ ດຄ ີ້ນຄວ້າຂອງ 
Madurapperuma (2023) ປະເທດສີລັງກາ. ແຕ່ໃຫ້ຜ ນທີີ່
ແຕກຕ່າງຈາກບ ດຄ ີ້ນຄວ້າຂອງ Hicham (2020) ປະເທດ

ແອວຈີເລຍ, Qayyum (2020) ປະເທດປາກີສະຖານ 

ແລະ SAEED (2022) ປະເທດການາ ທີ ີ່ຄ  ີ້ນພ  ບວ່າ 
ປະລິມານເງິນ (M2) ແລະ ອັດຕາເງິນເຟ ີ້  (INF) ບ ໍ່ມີ
ຄວາມສ າພັນໃນໄລຍະຍາວກັບການຂະຫຍາຍທາງເສດ ຖະ
ກິດພາຍໃນປະເທດ. ອາດເປັນເພາະວ່າເສດຖະກິດຂອງ 
ສປປ ລາວ ມີຄວາມແຕກຕ່າງພິເສດຫຼາຍຢ່າງເຊັົ່ນ: ການ
ນ າໃຊ້ເງິນຕາຕ່າງປະເທດຫຼາຍສະກ ນ ຊຶີ່ງຕິດພັນກັບການ
ນ າເຂ ີ້າສິນຄ້າສູງພາຍໃນປະເທດ ທີີ່ສ ົ່ງຜ ນຕ ໍ່ລາຄາສິນຄ້າ 
ແລະ ເງິນເຟ ີ້, ການເອ ີ່ອຍອີງການລ ງທຶນຈາກຕ່າງປະເທດ, 
ການກູ ້ຢືມ ແລະ ຊ່ວຍເຫລ ອລ້າ ຊຶ ີ່ງຕິດພັນກັບການ
ປ່ຽນແປງຂອງປະລິມານເງິນ ຊຶ ີ່ງໃນໄລຍະຍາວປັດໄຈ
ປະລິມານເງິນ ແລະ ເງິນເຟ ີ້ ແມ່ນປັດໄຈທີີ່ສ າຄັນໃນການ
ຕັດສິນການຂະຫຍາຍຕ ວທາງເສດຖະກິດ ຊຶ ີ່ງເຫັນວ່າ
ສອດຄ່ອງກັບສະຖານະການຕ ວຈິງໃນປະເທດ ໃນຊ່ວງ
ໄລຍະເວລາ 5 ປ  ຍ້ອນຫລັງ ປ  2019 – 2023 ເຫັນວ່າ 
ການຂະຫຍາຍຕ ວຂອງປະລິມານເງິນ ແລະ ອັດຕາເງິນເຟ ີ້ 

ແມ່ນໄປໃນທິດທາງດຽວກັນຄ ມີແນວໂນ້ມເພີີ່ມຂຶີ້ນທ ກປ  
ແຕ່ກ ງກັນຂ້າມກັບການຂະຫຍາຍຕ ວຂອງເສດຖະກິດ 
ແມ່ນມີແນວໂນ້ມຂະຫຍາຍຕ ວຊ້າລ ງ (ບ ໍ່ໄດ້ຕາມແຜນການ
ທີີ່ກ ານ ດ) ເຊັົ່ນ ໃນປ  2019 ປະລິມານເງິນຂະຫຍາຍຕ ວຢູ່
ທີ ີ່ລະດັບ 59.43%, ອັດຕາເງິນເຟ ີ້ 3.32% ແລະ ອັດຕາ
ການຂະຫຍາຍຕ ວທາງເສດຖະກິດຢູ່ທີີ່ລະດັບ 5.46% ເມ ີ່ອ
ປຽບທຽບກັບ ປ  2023 ປະລິມານເງິນຂະຫຍາຍຕ ວເພີີ່ມ
ຂຶີ້ນ 95.30%, ອັດຕາເງິນເຟ ີ້ສູງເຖິງ 31.23% ແລະ ອັດຕາ
ການຂະຫຍາຍຕ ວທາງເສດຖະກິດຢູ່ທີີ່ລະດັບ 4.20% (ບ ດ
ລາຍງານເສດຖະກິດປະຈ າປ , ທະນາຄານແຫ່ງ ສປປ ລາວ) 
ເຫັນວ່າໃນໄລຍະປ  2019 ທ ີ ີ່ການຂະຫຍາຍຕ ວຂອງ
ປະລິມານເງິນ ແລະ ອັດຕາເງິນເຟ ີ້ຢູ່ໃນເກນປ ກ ກະຕິ (ຕາມ
ຄາດໝາຍ) ອັດຕາການຂະຫຍາຍຕ ວທາງເສດຖະກິດ
ຂະຫຍາຍຕ ວຢູ່ໃນລະດັບ 5.46% ເມ ີ່ອທຽບກັບປ  2023 
ທີີ່ການຂະຫຍາຍຕ ວຂອງປະລິມານເງິນ ແລະ ອັດຕາເງິນເຟ ີ້ 
ເພີີ່ມຂຶີ້ນສູງເກີນຄາດໝາຍທີີ່ກ ານ ດ ແຜນການປະລິມານ
ເງິນຂະຫຍາຍຕ ວບ ໍ່ໃຫ້ເກີນ 26% ແລະ ອັດຕາເງິນເຟ ີ້ບ ໍ່

ເກີນ 9% (ມະຕິກອງປະຊຸມສະພາແຫ່ງຊາດ, 2022) ສ ົ່ງ

ຜ  ນເຮັດໃຫ້ອັດຕາການຂະຫຍາຍຕ ວທາງເສດຖະກິດ
ຂະຫຍາຍຕ ວຊ້າລ ງຢູ່ທີີ່ລະດັບ 4.20%.  
5. ສະຫຼບຸ  

ສະຫລ ບແລ້ວຈາກຜ ນການຄ ີ້ນຄວ້າ ໃນບ ລິບ ດ
ຂອງ ສປປ ລາວ ການຂະຫຍາຍຕ ວຂອງປະລິມານເງິນ  

ແລະ ອັດຕາເງິນເຟ ີ້ ສ ົ່ງຜ ນກະທ ບຕ ໍ່ການຂະຫຍາຍຕ ວທາງ
ເສດຖະກິດຂອງ ສປປ ລາວ ໃນທິດທາງກ ງກັນຂ້າມ ແລະ 
ສ ົ່ງຜ ນກະທ ບທັງໃນໄລຍະສັີ້ນ ແລະ ໄລຍະຍາວ. 
6. ຂ ໍ້ຂັດແຍ່ງ 
 ຂ້າພະເຈ ີ້າໃນນາມຜູ ້ຄ  ີ້ນຄວ້າວິທະຍາສາດ ຂ 
ປະຕິຍານວ່າ ຂ ໍ້ມູນທັງໝ ດທີີ່ມີໃນບ ດຄວາມວິຊາການ
ດັ ົ່ງກ ່າວນີ ີ້ແມ່ນບ ໍ່ມ ີຂ  ໍ້ຂ ັດແຍ່ງທາງຜ ນປະໂຫຍດກັບ
ພາກສ່ວນໃດ ແລະ ບ ໍ່ເອ ີ້ອປະໂຫຍດໃຫ້ກັບພາກສ່ວນໃດ
ພາກສ່ວນໜຶີ່ງກ ລະນີມີການລະເມີດໃນຮູບການໃດໜຶີ່ງ 
ຂ້າພະເຈ ີ້າມີຄວາມຍິນດີທີີ່ຈະຮັບຜິດຊອບແຕ່ພຽງຜູ້ດຽວ. 
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ຕາຕະລາງທີ 1. ການວັດແທກຕ ວປ່ຽນ ແລະ ສ ມມ ດຖານໃນການສຶກສາ 
  

ຕ ວປຽ່ນ ສນັຍາລກັ ຫ ວໜວ່ຍ ສ ມມ ດຖານ ແຫຼງ່ຂ ໍ້ມນູ 

ຕ ວປ່ຽນຕາມ     

ອັດຕາການຂະຫຍາຍຕ ວທາງເສດຖະກິດ GDP %  ທຫລ 

ຕ ວປ່ຽນອິດສະຫລະ     

ອັດຕາການຂະຫຍາຍຕ ວຂອງປະລິມານເງິນໃນ
ຄວາມໝາຍກວ້າງ 

M2 % + / - ທຫລ 

ອັດຕາເງິນເຟ ີ້ສະເລ່ຍຕ ໍ່ປ  INF % + / - ສູນສະຖິຕິແຫ່ງຊາດ 

 
ຕາຕະລາງທີ 2. ຜົນການສກຶສາສະຖິຕພິັນລະນາ 

ຕວົປຽ່ນ Obs Mean Std. Dev. Min Max 

GDP 33 6.275758 1.881328 0.5 8.6 

M2 33 29.91182 22.82701 7.72 113.3 

INF 33 15.42121 25.53582 0.1 125.3 

ແຫ ຼ່ງທີີ່ມາ: ຈາກຜົນການທົດສອບດ້ວຍໂປຮແກມ STATA 
 
ຕາຕະລາງທີ 3. ຜົນການທດົສອບຄຼ່າສໍາປະສດິຄວາມສໍາພັນລະຫວຼ່າງຕົວປຽ່ນອດິສະຫ ະຂອງແບບຈໍາລອງ  

ຕົວປ່ຽນ GDP M2 INF 

GDP 1.0000   

M2 -0.0532 1.0000  

INF -0.1298 -0.6397 1.0000 

ແຫ ຼ່ງທີີ່ມາ: ຈາກຜົນການທົດສອບດ້ວຍໂປຮແກມ STATA 
 
ຕາຕະລາງທີ 4. ຜົນການທົບສອບຄວາມສະຖຽນຂອງຂ ໍ້ມູນ ດ້ວຍວິທ ີAugmented Dickey-Fuller Test 

 
ຕວົປຽ່ນ 

Dickey-Fuller P-value 
 

Dickey-Fuller 
 

P-value 
 

Estimated 
Result At Level I(0) At Level I(0) 

 
At Level I(1) 

 
At Level I(1) 
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GDP -2.244 0.1907 -7.747 0.0000*** Stationary at I(1) 

M2 -2.708 0.1720 -5.134 0.0000*** Stationary at I(1) 

INF -2.701 0.1739 -4.988 0.0000***  Stationary at I(1) 

ໝາຍເຫດ  * * * ຄືມີຄວາມເຊືີ່ອໝັັ້ນທາງສະຖິຕດິ້ວຍລະດັບ 99% 
 
ຕາຕະລາງທີ 5. ຜົນການທົດສອບຈໍານວນຄວາມລຼ່າຊ້າທີີ່ເໝາະສົມຂອງແບບຈໍາລອງ 

Lag LL LR df P FPE AIC HQIC SBIC 

0 -311.724    535835 21.7051 21.7494 21.8466 

1 -278.91 65.629* 9 0.000 104238* 20.0628* 20.2399* 20.6285* 

2 -272.488 12.844 9 0.170 127527 20.2406 20.5506 21.2307 

3 -268.356 8.2642 9 0.508 189292 20.5763 21.0193 21.9907 

4 -261.737 13.237 9 0.152 250814 20.7405 21.3164 22.5793 
ໝາຍເຫດ * ສະແດງການປະຕິເສດສມົມຸດຖານຫລັກທີີ່ຄວາມສໍາຄັນທາງສະຖຕິດິ້ວຍລະດັບ 5% 
 
ຕາຕະລາງທີ 6. ຜົນການທົດສອບ Cointegration Test ດ້ວຍວິທີຂອງ Johansen 

Maximum rank Eigenvalue Trace Statistic Critical Value (0.05)  
0 . 36.0535 29.68 
1 0.47206 12.2515* 15.41 

2 0.29293 1.5456 3.76 
3 0.04863   

ໝາຍເຫດ * ສະແດງການປະຕິເສດສມົມຸດຖານຫລັກທີີ່ຄວາມສໍາຄັນທາງສະຖຕິດິ້ວຍລະດັບ 5% 
 
ຕາຕະລາງທີ 7. ຜົນການທດົສອບຄວາມສໍາພັນໄລຍະຍາວຂອງຕົວປ່ຽນ ດ້ວຍວິທີ VECM 

ຕວົປຽ່ນ Coefficient Std. Error Z P-value [95% Conf. Interval] 

GDP 1 . . . . . 

M2 -0.4846314*** 0.1033062 -4.69 0.000 -0.6871079 -0.2821549 

INF  -0.4495683*** 0.093007 -4.83 0.000 -0.2672779 -0.6318588 

Constant 1.177568 . . . . . 

ໝາຍເຫດ  * *  *ຄມືີຄວາມເຊືີ່ອໝັັ້ນທາງສະຖິຕດິ້ວຍລະດັບ 99% 
 
ຕາຕະລາງທີ 8. ຜົນການທດົສອບຄວາມສໍາພັນໄລຍະສັັ້ນຂອງຕົວປ່ຽນ ດ້ວຍວິທ ີVECM 

ຕວົປຽ່ນ Coefficient Std. Error Z P-value [95% Conf. Interval] 

ECTt-1 -0.0796141 0.049551 -1.61 0.008*** -0.1767324 0.0175042 

GDPt-1 -0.319985 0.179208 -1.79 0.074 -0.6712262 0.0312563 

M2t-1 -0.0239143 0.0215141 -1.11 0.266 -0.0660812 0.0182526 

INFt-1 -0.0194144 0.0143948 -1.35 0.177 -0.0087988 0.0476277 
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Constant -0.1119785 0.2527504 -0.44 0.658 -0.6073602 0.3834031 

ໝາຍເຫດ  * * * ຄືມີຄວາມເຊືີ່ອໝັັ້ນທາງສະຖິຕດິ້ວຍລະດັບ 99% 
 
 
 
 
 
 
 
ຮູບພາບທີ 1 ຜົນການທົດສອບການວິເຄາະປະຕິກິລິຍາຕອບສະໜອງຂອງ ອັດຕາການຂະຫຍາຍຕົວຂອງປະລິມານເງິນ (M2) ແລະ 

ອັດຕາເງິນເຟ ີ້ (INF) ຕ ໍ່ການຂະຫຍາຍທາງເສດຖະກິດຂອງ ສປປ ລາວ (GDP) 
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ຮູບພາບທີ 2 ຜົນການທົດສອບຄວາມສະຖຽນຂອງແບບຈ າລອງດ້ວຍວິທີຜົນລວມສະສົມ The Cumulative Sum 

(CUSUM) ແລະ The Cumulative Sum of Squares (CUSUMSQ) 

 


