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Abstract 

This research on economic factors affecting the Lao Stock 

Exchange Index aims to: 1) identify economic factors affecting the Lao 

Stock Exchange Index in the long term and 2) identify economic factors 

affecting the Lao Stock Exchange Index in the short term. By using the 

collected data, analyzing it with inferential statistics to find the 

parameters of the regression equation through the long-term relationship 

model (Co-integration) using the Johansen and Juselius method, and 

analyzing the short-term equilibrium relationship (Error Correction 

Model: ECM) of the economic factors affecting the Lao Stock Exchange 

Index using the E-views 10 program. 

The results of the research found that: the correlation coefficient in the 
form of a correlation matrix of the independent variable with the independent 
variable has a correlation coefficient value of 45%, which shows that the 
correlation coefficient does not exceed 80%, indicating that there is no serious 
multi collinearity problem in the model. Therefore, through the examination of 
the properties of the model, it was also found that the decision coefficient R-
squared = 0.5251, which means that the independent variables, namely the 
exchange rate fluctuation and the change in the consumer price index, can explain 
the long-term change in the Lao Stock Exchange Index by up to 52.51%. 
Therefore, the model for analyzing economic factors affecting the Lao Stock 
Exchange Index is applicable and depends on at least 1 factor. In addition, by 
using this data to test the effect of the independent variable on the dependent 
variable in the short run (adjustment from the short-run equilibrium to the long-
run equilibrium), ECM (-1) found that the model for analyzing economic factors 
that affect the Lao Stock Exchange index in the short run is applicable and depends 
on at least one of the identified factors. 
Keywords: Economic factors, Exchange rate, Consumer price index, Lao stock 
exchange index

 

 

1. ພາກສະເໜ ີ

 ໃນສະພາວະເສດຖະກິດໃນປັດຈ ຸບ ັນ ການຝາກເງ ິນໃນ

ທະນາຄານ ແລະ ຮັບອັດຕາດອກເບ້ຍ ເປັນຜົນຕອບແທນທີີ່ເບິີ່ງແລ້ວ

ອາດຈະບ ໍ່ແມ່ນການລົງທຶນທີີ່ໄດ້ຮັບຜົນຕອບແທນທີີ່ດີທີີ່ສຸດ ເນ ີ່ອງຈາກ

ອັດຕາດອກເບ້ຍທີີ່ໄດ້ຮັບຈາກການຝາກເງິນກັບສະຖາບັນການເງິນຢ ູ່ໃນ

ລະດັບຕ ່າ ແລະ ຕ ່າກວ່າອັດຕາເງິນເຟ ີ້ ເຮັດໃຫ້ອັດຕາດອກເບ້ຍທີີ່ແທ້ຈິງ

ຕິດລົບທີີ່ໄດ້ຮັບຈາກການລົງທຶນ ຫ   ຜ ້ອອມເງິນມີອ ານາດໃນການໃຊ້

ຈ່າຍໃນອະນາຄົດລຸດລົງ ດັັ່ງນັັ້ນ, ນັກລົງທຶນຈຶີ່ງເບິີ່ງຫາແຫ ່ງທີີ່ໄດ້ຮັບ

ຜົນຕອບແທນຫ າຍກວ່າ ເຊັັ່ນ: ລົງທຶນຊ ັ້ພັນທະບັດ, ຊ ັ້ກາສານໜີັ້ (ໜັງ

ສ ສັນຍາທາງການເງິນ), ກາສານທຶນ...ຈາກຜົນຕອບແທນທີີ່ໄດ້ກ່າວມາ

ຂ້າງຕົັ້ນ ນັກລົງທຶນໃນປັດຈຸບັນຈຶີ່ງນິຍົມລົງທຶນໃນກາສານທຶນຜ່ານ

ການຊ ັ້ຂາຍຫ ັກຊັບໃນຕະຫ າດຫ ັດຊັບ ເພາະນອກຈາກຈະໄດ້ຮັບເງິນ

ປັນຜົນແລ້ວ ຍັງໄດ້ຮັບຜົນຕອບແທນຈາກກ າໄລສ່ວນເກີນທຶນ. 

(Phokwannakon, 2022).  

 ການລົງທຶນໃນຫ ັກຊັບເຖິງແມ່ນວ່າຈະໄດ້ຮັບຜົນຕອບແທນສ ງ 

ແຕ່ກ ໍ່ຈະມີຄວາມສ ງເຊັັ່ນກັນພາຍໃຕ້ສົມມຸດຖານ (High risk High 

http://creativecommons.org/licenses/by-nc-nd/4.0/


 

  104 

expected return) ເນ ີ່ອງຈາກຫ ັກຊັບຈະມີຄວາມຜັນຜວນຕາມປັດ

ໄຈຕ່າງໆທີີ່ເກີດຂຶັ້ນທັງພາຍໃນປະເທດ ແລະ ຕ່າງປະເທດ ເຊິີ່ງມີຜົນຕ ໍ່

ລາຄາຫ ັກຊັບທັງໃນດ້ານບວກ ແລະ ດ້ານລົບ ດັັ່ງນັັ້ນນັກລົງທຶນຈະຕ້ອງ

ພິຈາລະນາປັດໄຈຕ່າງໆ ທີີ່ມີຜົນໃນການກ ານົດມ ນຄ່າ ແລະ ລາຄາຂອງ

ຫ ັກຊັບນັັ້ນໆ ເພ ີ່ອວິເຄາະຫ ັກຊັບ ຫ   ກຸ່ມຫ ັກຊັບທີີ່ຄວນຈະລົງທຶນ ແລະ 

ໃຫ້ຜົນຕອບແທນສ ງສຸດ ທີີ່ຄວາມສ່ຽງໃນລະດັບທີີ່ນັກລົງທຶນສາມາດ

ຍອມຮັບໄດ້ ເຊິີ່ງປັດໄຈທີີ່ມີຜົນກະທົບຕ ໍ່ລາຄາຫ ັກຊັບໃນຕະຫ າດຫ ັກ

ຊັບສາມາດຈ າແນກໄດ້ 3 ປັດໄຈໃຫຍ່ເຊັັ່ນ: ປັດໄຈທາງເສດຖະກິດ, 

ປັດໄຈທາງການເມ ອງ ແລະ ປັດໄຈທາງດ້ານຕ່າງປະເທດ ເຊິີ່ງບັນດາປັດ

ໄຈເຫ ົັ່ານີັ້ ລ້ວນມີຜົນກະທົບຕ ໍ່ລາຄາຫ ັກຊັບທີີ່ຊ ັ້ຂາຍໃນຕະຫ າດຫ ັກຊັບ 

ແຕ່ຜົນກະຈະຫ າຍ ຫ   ໜ້ອຍຈະແຕກຕ່າງກັນໃນແຕ່ລະກຸ່ມເຊັັ່ນ: ກຸ່ມ

ທະນາຄານ, ກຸ່ມອຸດສາຫະກ າພະລັງງານ, ກຸ່ມເຄ ີ່ອອຸປະໂພກບ ລິໂພກ

ເປັນຕົັ້ນ. (Vietha Devia, 2019). 

 ອັດຕາແລກປູ່ຽນ ແລະ ດັດຊະນີລາຄາຜ ້ບ ລິໂພກ ຖ ໄດ້ວ່າເປັນ

ຕົວຊີ ັ້ວ ັດຂອງປັດໄຈທາງເສດຖະກິດທີ ີ່ມີບົດບາດສ າຄັນຫ າຍຕ ໍ່

ເສດຖະກິດພາຍໃນປະເທດເວົັ້າລວມ ເວົັ້າສະເພາະກ ໍ່ແມ່ນການລົງທຶນ

ໃນຫ ັກຊັບ, ແລະ ນອກຈາກນີັ້ອັດຕາແລກປູ່ຽນຖ ວ່າເປັນອີກຊ່ອງທາງ

ໜຶີ່ງ ທີີ່ເອ ັ້ອອ ານວຍໃຫ້ແກ່ກະແສເງິນຕາຕ່າງປະເທດ ໄຫ ເຂົ ັ້າມາສ ່

ລະບົບເສດຖະກິດພາຍໃນປະເທດ ໃນຮ ບແບບຂອງການລົງທຶນເພ ີ່ອ

ເກງກ າໄລໃນຮ ບແບບຂອງຜົນຕອບແທນນ າອີກ (Siphanthong et 

al., 2022). ອັດຕາແລກປູ່ຽນມີຜົນກະທົບທັງດ້ານບວກ ແລະ ດ້ານ

ລົບຕ ໍ່ລະບົບເສດຖະກິດ, ການທີ ີ່ອັດຕາແລກປູ່ຽນແຂງຄ່າຂຶ ັ້ນຢູ່າງ

ວ່ອງໄວ ຫ   ມີແນວໂນ້ມແຂງຄ່າຂຶັ້ນຢູ່າງຕ ໍ່ເນ ີ່ອງ ອາດສົັ່ງຜົນເຮັດໃຫ້

ປະເທດສ ນເສຍຄວາມສາມາດໃນການແຂ່ງຂັນ ທາງດ້ານລາຄາ ຫ   ເຮັດ

ໃຫ້ລາຍໄດ້ຈາກການສົັ່ງອອກທີີ່ແປງມ ນຄ່າເງິນສະກຸນຫ ັກຂອງປະເທດ

ລຸດລົງ ແລະ ສົ ັ່ງຜົນຕ ໍ່ເນ ີ່ອງໄປຫາຄ່າຈ້າງແຮງງານໃນທຸລະກິດທີີ່

ກ່ຽວຂ້ອງກັບການສົັ່ງອອກ ແລະ ກ າລັງຊ ັ້ຂອງຜ ້ບ ລິໂພກຜ່ານລາຍໄດ້, 

ຈົນເຮັດໃຫ້ເສດຖະກິດຂະຫຍາຍຕົວຊະລ ຕົວ, ເຖິງຢູ່າງໃດກ ໍ່ຕາມຊ່ອງ

ທາງດັັ່ງກ່າວເປັນພຽງຜົນກະທົບໃນມ ມມອງພຽງດ້ານດຽວຂອງອັດຕາ

ແລກປູ່ຽນທີີ່ມີຕ ໍ່ປັດໄຈທາງດ້ານເສດຖະກິດມະຫາພາກ ແລະ ການ

ລົງທຶນໃນຫ ັກຊັບ. ການເໜັງຕີງຂອງອັດຕາແລກປູ່ຽນ ອາດຈະເຮັດໃຫ້

ນັກລົງທຶນ ເກີດຄວາມບ ໍ່ແນ່ນອນ ແລະ ສົັ່ງຜົນຕ ໍ່ສະຖານະການຂອງ

ຕະຫ າດ ສະນັັ້ນ, ນັກລົງທຶນສາມາດປັບກົນລະຍຸດຂອງຕົນໄດ້ຕາມຜົນ

ກະທົບທີີ່ຄາດວ່າຈະເກີດຂຶັ້ນຈາກການເໜັງຕີງຂອງອັດຕາແລກປູ່ຽນຕ ໍ່

ຜ ົນການດ າເນ ີນງານຂອງບ ລ ິສ ັດໃນຕະຫ າດທຶນ. ນອກຈາກນີ ັ້  

ການເຄ ີ່ອນໄຫວຂອງອັດຕາແລກປູ່ຽນຍັງສົ ັ່ງຜົນຕ ໍ່ການລົງທຶນຈາກ

ຕ່າງປະເທດໃນຕະຫ າດຫ ັກຊັບອີກດ້ວຍ (Wong, 2022). 

 ດັດຊະນີລາຄາຜ ້ບ ລິໂພກເປັນໜຶີ່ງໃນຕົວຊີັ້ວັດທີີ່ສ າຄັນທາງ

ເສດຖະກິດຂອງປະເທດ ເນ ີ່ອງຈາກຈະຖ ກນ າໃຊ້ເຂົັ້າໃນການວັດແທກ

ຄ່າຄອງຊີບຂອງປະຊາຊົນ ລວມເຖິງພາວະເງິນເຟ ີ້ຂອງປະເທດ ເຊິີ່ງເປັນ

ຂ ໍ້ມ ນຊີັ້ວັດສ າຄັນທີີ່ຖ ກນ າໄປວິເຄາະການຂະຫຍາຍຕົວຂອງເສດຖະກິດ

, ຄວາມກ້າວໜ້າຂອງປະເທດ ແລະ ຜົນຈາກການໃຊ້ນະໂຍບາຍທາງ

ການເງິນ ເຫ ົ ັ່ານີັ້ເປັນຕົັ້ນ ໂດຍປົກກະຕິແລ້ວດັດຊະນີລາຄາຜ ້ບ ລິໂພກ

ມັກຈະມີການປູ່ຽນແປງເຊິີ່ງໄດ້ຮັບຜົນມາຈາກອົງປະກອບທີີ່ມີຄວາມ

ຜັນຜວນຕາມລະດ ການ ແລະ ຫາກເກີດເຫດການຜິດປົກກະຕິກ ໍ່ຈະຍິີ່ງ

ເຮັດໃຫ້ດັດຊະນີມີຄວາມຜັນຜວນທີີ່ຮຸນແຮງຂຶັ້ນ ສົັ່ງຜົນກະທົບຕ ໍ່ຊີວິດ

ປະຈ າວັນຂອງປະຊາຊົນ, ການປະກອບກິດຈະກ າຂອງພາກເສດຖະກິດ, 

ການລົງທຶນຕ່າງໆ ເນ ີ່ອງຈາກອົງປະກອບໃນດັດຊະນີລາຄາຜ ້ບ ລິໂພກ

ສ່ວນໜຶີ່ງກ ໍ່ເປັນວັດຖຸດິບທີີ່ພາກເສດຖະກິດ ໂດຍສະເພາະພາກການ

ຜະລິດ ຈ າເປັນຕ້ອງໃຊ້ໃນການຜະລິດ ແລະ ຈັດຈ າໜ່າຍສິນຄ້າ ຈຶີ່ງ

ອາດກ່າວໄດ້ວ່າການປູ່ຽນແປງໃນດັດຊະນີລາຄາຜ ້ບ ລິໂພກນັັ້ນ ສົັ່ງຜົນ

ກະທົບຕ ໍ່ເສດຖະກິດຂອງປະເທດເປັນວົງກວ້າງ ເມ ີ່ອດັດຊະນີລາຄາຜ ້

ບ ລິໂພກເພີີ່ມສ ງຂຶັ້ນ ເຊິີ່ງບົັ່ງບອກເຖິງສະພາວະເງິນເຟ ີ້ ທະນາຄານກາງ

ຈະຕ້ອງປັບອັດຕາດອກເບ້ຍເພີີ່ມຂຶັ້ນເພ ີ່ອຍັບຢັີ້ງຄວາມຮຸນແຮງຂອງ

ສະພາວະເງິນເຟ ີ້ ສົັ່ງຜົນເຮັດໃຫ້ບ ລິສັດມີຕົ ັ້ນທຶນການລົງທຶນສ ງຂຶັ້ນ 

ເຮັດໃຫ້ການຜະລິດສິນຄ້າອອກສ ່ຕະຫ າດໄດ້ໜ້ອຍລົງ ສົັ່ງຜົນຕ ໍ່ດ້ານ

ການລົງທຶນຈາກນັກລົງທຶນລາຍຍ່ອຍ ແລະ ລາຍໃຫຍ່ (Subhani & 

Osman, 2011). 

 ມ ນຄ່າການຊ ັ້ຂາຍຫ ັກຊັບທັງໃນກຸ່ມສະຖາບັນພາຍໃນປະເທດ, 

ບ ລິສັດຫ ັກຊັບ, ນັກລົງທຶນຕ່າງປະເທດ ແລະ ນັກລົງທຶນພາຍໃນ

ປະເທດ ລ້ວນສະທ້ອນໃຫ້ເຫ ັນເຖິງຄວາມເຊ ີ່ອໝັ ັ້ນໃນລະບົບ

ເສດຖະກິດຂອງປະເທດໄດ້ ອີກທັັ້ງການລົງທຶນກ ໍ່ຍັງເປັນສ່ວນສ າຄັນທີີ່

ຊ່ວຍກະຕຸ ້ນເສດຖະກິດ, ຊ່ວຍສົ ັ່ງເສີມການຈະເລີນເຕີບໂຕຂອງ

ຜະລິດຕະພັນມວນລວມຂອງປະເທດ ໂດຍສະເພາະໃນກຸ ່ມປະເທດ

ກ າລັງພັດທະນາ (Rojanawutthithikun, 2011). ໃນປັດຈຸບັນພາວະ

ການລົງທຶນໃນຕະຫ າດຫ ັກຊັບ ໄດ້ມີການຂະຫຍາຍຕົວຢູ່າງຕ ໍ່ເນ ີ່ອງ 

ຕາມທິດທາງຂອງການຂະຫຍາຍຕົວຂອງເສດຖະກິດ ແລະ ນອກຈາກນີັ້

ຈ ານວນບ ລິສັດຈົດທະບຽນກ ໍ່ເພີີ່ມຂຶັ້ນ ໂດຍມີການສະເໜີຂາຍຫຸ້ນ ເຮັດ

ໃຫ້ຕະຫ າດຫ ັກຊັບມີສິນຄ້າທີີ່ຫ າກຫ າຍ ແລະ ເປັນທາງເລ ອກໃຫ້ກັບ

ນັກລົງທຶນຫ າຍຂຶັ້ນ ເຊຶີ່ງເປັນປັດໄຈທີີ່ເສີມໃຫ້ພາວະການລົງທຶນໃນ

ຕະຫ າດທຶນ ມີການຂະຫຍາຍຕົວເພີີ່ມຂຶັ້ນລົງຕາມພາວະຂອງຕະຫ າດ

ຫ ັກຊັບ ຈຶີ່ງຖ ໄດ້ວ່າການລົງທຶນໃນຕະຫ າດຫ ັກຊັບນັັ້ນ ເປັນການລົງທຶນ

ທີີ່ມີຄວາມສ່ຽງສ ງ ໂດຍພາວະຂອງຕະຫ າດຫ ັກຊັບນັັ້ນ ມັກຈະເກີດຈາກ

ຜົນກະທົບດ້ານປັດໄຈທາງເສດຖະກິດ, ປັດໄຈທາງດ້ານການເມ ອງ 

ແລະ ປັດໄຈພາຍນອກຕ່າງໆ ເຊຶີ່ງຖ ໄດ້ວ່າມີຄວາມສ່ຽງສ າລັບຜ ້ລົງທຶນ

ທີີ່ຊ ັ້ຫ ັກຊັບ ເຖິງຢູ່າງໃດກ ໍ່ຕາມການລົງທຶນໃນຕະຫ າດຫ ັກຊັບກ ໍ່ຍັງໄດ້

ຮັບຄວາມນິຍົມຢູ່າງສ ງໃນກຸ່ມຜ ້ລົງທຶນທົັ່ວໄປ ເນ ີ່ອງຈາກໄດ້ຮັບຜົນ

ຕອບແທນສ ງພາຍໃນໄລຍະເວລາອັນສັັ້ນ ອີກທັັ້ງດັດຊະນີການລົງທຶນ
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ໃນຕະຫ າດຫ ັກຊັບ ຍັງເປັນຕົວຊີັ້ວັດທີີ່ສ າຄັນໃນການວັດລະດັບຄວາມ

ຈະເລີນເຕີບໂຕທາງເສດຖະກິດຂອງປະເທດໃນຮ ບແບບຂອງການວັດ

ການລົງທຶນອີກດ້ວຍ (Sangkhattimsangk & Kongsawatkiat, 

2011). 

 ດັັ່ງນັັ້ນ, ພາວະການປູ່ຽນແປງໃນຕົວຊີັ້ວັດທາງເສດຖະກິດຂ້າງ

ເທິງ ໄດ້ສະທ້ອນເຖິງການປູ່ຽນແປງພາວະການລົງທຶນໃນຫ ັກຊັບຈຶີ່ງ

ເປັນສາເຫດສ າຄັນທີ ີ່ເຮັດໃຫ້ເກີດມີການຄົ ັ້ນຄວ້າວ່າ: ປັດໄຈທາງ

ເສດຖະກິດທີີ່ສົັ່ງຜົນຕ ໍ່ດັດຊະນີຕະຫ າດຫ ັກຊັບລາວ, ດັັ່ງນັັ້ນ, ເພ ີ່ອເປັນ

ການເຮັດໃຫ້ການດ າເນີນການຄົັ້ນຄວ້າວິໄຈຄັັ້ງນີັ້ ເປັນໄປຕາມເປົີ້າໝາຍ 

ແລະ ສະດວກຕ ໍ່ການຄົັ້ນຄວ້າວິໄຈໂດຍຜ ້ສຶກສາມີຈຸດປະສົງຂອງການ

ຄົັ້ນຄວ້າວິໄຈຄ : 1) ປັດໄຈທາງເສດຖະກິດທີີ່ສົັ່ງຜົນຕ ໍ່ດັດຊະນີຕະຫ າດ

ຫ ັກຊັບລາວໃນໄລຍະຍາວ ແລະ 2) ປັດໄຈທາງເສດຖະກິດທີີ່ສົັ່ງຜົນຕ ໍ່

ດັດຊະນີຕະຫ າດຫ ັກຊັບລາວໃນໄລຍະສັັ້ນ. 

2. ອຸປະກອນ ແລະ ວິທີການ 

2.1 ຂ ໍ້ມ ນທີີ່ໃຊ້ໃນການສຶກສາ 

 ການສຶກສາຄັັ້ງນີັ້ັ້, ເພ ີ່ອໃຫ້ເຂົັ້າເຖິງຂ ໍ້ມ ນລະອຽດກ່ຽວກັບປັດ

ໄຈທາງເສດຖະກິດທີີ່ສົັ່ງຜົນຕ ໍ່ດັດຊະນີຕະຫ າດຫ ັກຊັບລາວ ນັັ້ນ, ຄະນະ

ຜ ້ວິໄຈ ໄດ້ນ າໃຊ້ຂ ໍ້ມ ນອະນຸກົມເວລາ (Time series Data) ເປັນຂ ໍ້

ມ ນລາຍໄຕມາດ ແຕ່ໄຕມາດທີ 1 ປ  2015-ໄຕມາດທີ 4 ປ  2023 

ລວມໄລຍະເວລາ 36 ໄຕມາດ ແລະ ໃນການສຶກສາໃນຄັັ້ງນີັ້ແມ່ນຈະ

ໃຊ້ຂ ໍ້ມ ນດ້ານປະລິມານ ເປັນສ່ວນໃຫຍ່ໂດຍໄດ້ນ າເອົາຂ ໍ້ມ ນຈາກ

ສະຖິຕິປະຈ າໄຕມາດຂອງທະນາຄານກາງແຫ່ງ ສປປ ລາວ ເຊິີ່ງການສຶກ

ສາຈະເລີີ່ມຈາກການສ້າງແບບຈ າລອງຂອງປັດໄຈທາງເສດຖະກິດທີີ່ສົັ່ງ

ຜົນຕ ໍ່ດັດຊະນີຕະຫ າດຫ ັກຊັບລາວ ໂດຍຈະນ າເອົາຕົວປູ່ຽນຢ ູ່ໃນແບບ

ຈ າລອງມາທົດສອບ Stationary ຂອງຕົວປູ່ຽນ ຖ້າຕົວປູ່ຽນເປັນ 

Non-Stationary ຈະທົດສອບຕ ໍ່ໄປວ່າຂ ໍ້ມ ນທີີ່ຈະນ າມາໃຊ້ໃນສົມຜົນ

ນີັ້ນັັ້ນ ມີຄວາມສ າພັນໃນໄລຍະຍາວ (Cointegration) ຫ   ບ ໍ່ ດ້ວຍວິທີ

ຂອງ Johansen and Juselius ແລະ ໃຊ້ວິເຄາະຄວາມສ າພັນໃນຈຸດ

ສົມດ ນໄລຍະສັ ັ້ນ (Error Correction Model) ຂອງປັດໄຈທາງ

ເສດຖະກິດທີີ່ສົັ່ງຜົນຕ ໍ່ດັດຊະນີຕະຫ າດຫ ັກຊັບລາວ. 
2.2 ແບບຈ າລອງ 

 ແບບຈ າລອງທີີ່ໃຊ້ໃນການສຶກສາປັດໄຈທາງເສດຖະກິດທີີ່ສົັ່ງ
ຜົນຕ ໍ່ດັດຊະນີຕະຫ າດຫ ັກຊັບລາວ ໃນຄັັ້ງນີັ້ ຜ ້ສຶກສາໄດ້ກ ານົດໃຊ້ແບບ
ຈ າລອງ ຄວາມສ າພັນໃນໄລຍະຍາວ (Co-integration) ດ້ວຍວິທີ
ຂອງ Johansen and Juselius (Johansen & Juselius, 1990), 
ແບບຈ າລອງທາງເສດຖະມິຕິ (Econometric Model) ແລະ ວິເຄາະ
ຄວາມສ າພັນໃນຈຸດສົມດ ນໄລຍະສັ ັ້ນ ດ້ວຍແບບຈ າລອງ ECM 
(Error Correction Model) (Inthakesone, 2008) ດັັ່ງນີັ້: 
 1) ແບບຈ າລອງວິເຄາະຄວາມສ າພັນໃນໄລຍະຍາວ (Co-
integration) ລະຫວ່າງ ປັດໄຈທາງເສດຖະກິດທີ ີ່ສົ ັ່ງຜົນຕ ໍ່ດັດຊະນີ
ຕະຫ າດຫ ັກຊັບລາວ  
  ແບບຈ າລອງທາງຄະນິດສາດ 

𝐿𝑆𝑋𝐼 = 𝑓[𝐸𝑥𝑐,   𝐶𝑃𝐼] 

  ແບບຈ າລອງທາງເສດຖະມິຕິ (Econometric Model) 

𝐿𝑆𝑋𝐼𝑡 = 𝛽0 + 𝛽1𝐸𝑥𝑐𝑡 + 𝛽2𝐶𝑃𝐼𝑡 +

𝜀𝑡.................................................... (1) 

ເພ ີ່ອປັບໃຫ້ຄຸນຄ່າຂອງຕົວປູ່ຽນອິດສະຫ ະ ແລະ ຕົວປູ່ຽນຕາມ
ມີລັກລັກສະນະໃກ້ຄຽງກັບຄວາມເປັນເສັັ້ນຊ ີ່ ດັັ່ງນັັ້ນ ຈຶີ່ງໄດ້ເພີີ່ມໂລກາ
ລິດ (Ln) ເຂົັ້າທັງສອງພາກຂອງສົມຜົນທີີ່ (1) ເຮົາຈະໄດ້ 

𝐿𝑛𝐿𝑆𝑋𝐼𝑡 = 𝛽0 + 𝛽1𝐿𝑛𝐸𝑥𝑐𝑡 + 𝛽2𝐿𝑛𝐶𝑃𝐼𝑡 +

𝜀𝑡........................................ (2) 

 2) ແບບຈ າລອງວິເຄາະຄວາມສ າພັນໃນໄລຍະສັ ັ້ນ (Error 
Correction Model) ລະຫວ່າງ ປັດໄຈທາງເສດຖະກິດກັບດັດຊະນີ
ຕະຫ າດຫ ັກຊັບລາວ  
  ແບບຈ າລອງທາງຄະນິດສາດ 

 𝐿𝑆𝑋𝐼 = 𝑓[𝐸𝑥𝑐,   𝐶𝑃𝐼] 

  ແບບຈ າລອງທາງເສດຖະມິຕິ (Econometric Model) 
∆𝐿𝑆𝑋𝐼𝑡 = 𝛽0 + 𝛽1∆𝐸𝑥𝑐𝑡 + 𝛽2∆𝐶𝑃𝐼𝑡 +

𝐸𝐶𝑀𝑡−1..................................... (3) 

ເພ ີ່ອປັບໃຫ້ຄຸນຄ່າຂອງຕົວປູ່ຽນອິດສະຫ ະ ແລະ ຕົວປູ່ຽນຕາມ
ມີລັກລັກສະນະໃກ້ຄຽງກັບຄວາມເປັນເສັັ້ນຊ ີ່ ດັັ່ງນັັ້ນ ຈຶີ່ງໄດ້ເພີີ່ມໂລກາ
ລິດ (Ln) ເຂົັ້າທັງສອງພາກຂອງສົມຜົນທີີ່ (1) ເຮົາຈະໄດ້ 

∆𝐿𝑛𝐿𝑆𝑋𝐼𝑡 = 𝛽0 + 𝛽1∆𝐿𝑛𝐸𝑥𝑐𝑡 + 𝛽2∆𝐿𝑛𝐶𝑃𝐼𝑡 +

𝐸𝐶𝑀𝑡−1.......................... (4) 

ໃນແບບຈ າລອງສະແດງເຖິງການພົວພັນລະຫວ່າງປັດໄຈທາງ
ເສດຖະກິດກັບດັດຊະນີລາຄາຫ ັກຊັບລາວ ສະແດງໃນຕາຕະລາງລຸ່ມນີັ້:

 

ຕາຕະລາງ 1: ຕົວປູ່ຽນ ທີີ່ໃຊ້ໃນແບບຈ າລອງ 

ລ/ດ ຕວົປູ່ຽນ ຄວາມໝາຍຂອງຕວົປູ່ຽນ ການພວົພນັ ຫວົໜວ່ຍ ແຫ ງ່ທີີ່ມາ 

1 LSXI 
ດັດຊະນີຕະຫ າດຫ ັກຊັບລາວ 

 (Lao Stock Exchange Index) 
+ ຈຸດ 

ທະນາຄານກາງແຫ່ງ ສປປ 

ລາວ 
2 Exc  

ອັດຕາແລກປູ່ຽນ 
 (Exchange Rate) 

- Kip/USD 



 

  106 

3 CPI 
ດັດຊະນີລາຄາຜ ້ບ ລິໂພກ (Consumer Price 

Index) 
+ % 

𝛽0: ແມ່ນຕົວຄົງທີີ່ ແລະ   𝛽1 − 𝛽2  ແມ່ນຄ່າສ າປະສິດຂອງແຕ່ລະຕົວປູ່ຽນອິດສະຫ ະ   𝜀𝑡  : ແມ່ນຄ່າຄວາມ
ຄາດເຄ ີ່ອນຂອງແບບຈ າລອງ 

 
 

3. ຜນົໄດຮ້ບັ 

3.1  ປັດໄຈທາງເສດຖະກິດທີີ່ສົັ່ງຜົນຕ ໍ່ດັດຊະນີຕະຫ າດຫ ັກຊັບລາວ 

ໃນໄລຍະຍາວ 

 ຈາກຜົນການປະມານຄ່າ ໃນ ຕາຕະລາງ 2 ເຫັນໄດ້ວ່າ ຄ່າສ າ

ປະສິດຄວາມສ າພັນໃນຮ ບແບບ Correlation Matrix ຂອງຕົວປູ່ຽນ

ອິດສະຫ ະກັບຕົວປູ່ຽນຕາມ ນັັ້ນກ ໍ່ຄ ອັດຕາແລກປູ່ຽນ ແລະ ດັດຊະນີ

ລາຄາຜ ້ບ ລິໂພກ ກັບ ດັດຊະນີຕະຫ າດຫ ັກຊັບລາວ ນັັ້ນມີຄວາມສ າພັນ

ກັນຫ າຍກວ່າ 0.7 ຫ   70% ຂຶັ້ນໄປ ດ້ວຍລະດັບຄວາມເຊ ີ່ອໝັັ້ນ 95% 

ແລະ ຄ່າຄວາມສ າພັນຂອງບັນດາຕົວປູ່ຽນອິດສະຫ ະດ້ວຍກັນກ ໍ່ຄ ອັດຕາ

ແລກປູ່ຽນ ແລະ ດັດຊະນີລາຄາຜ ້ບ ລິໂພກມີຄ່າສ າປະສິດສະຫະສ າພັນ

ມີຄ່າເທົັ່າກັບ 0.4545 ຫ   45% ເຊິີ່ງເຫັນໄດ້ວ່າຄ່າສ າປະສິດສະຫະ

ສ າພັນແມ່ນບ ໍ່ເກີນ 0.8 ຫ   80%, ສະແດງວ່າບ ໍ່ເກີດບັນຫາພະຫຸສ າພັນ

ໃນລະດັບຮຸນແຮງຂອງແບບຈ າລອງ, ພຽງແຕ່ເກີດມີບັນຫາພະຫຸສ າພັນ 

ຢ ູ່ໃນລະດັບທີີ່ຍອມຮັບໄດ້, ດ້ວຍລະດັບຄວາມເຊ ີ່ອໝັັ້ນ 99%, ເຊິີ່ງໝ

າຍຄວາມວ່າບັນດາປັດໄຈທີີ່ຄະນະຜ ້ວິໄຈນ າມາບັນຈຸໃສ່ໃນແບບຈ າ

ລອງການວິເຄາະປັດໄຈທາງເສດຖະກິດທີີ່ສົັ່ງຜົນຕ ໍ່ດັດຊະນີຕະຫ າດຫ ັກ

ຊັບລາວນັ ັ້ນມີຄວາມໜ້າເຊ ີ່ອຖ ໄດ້. ສະນັ ັ້ນ, ສາມາດສະຫ ຸບໄດ້ວ່າ 

ອັດຕາແລກປູ່ຽນ (Exc) ແລະ ດັດຊະນີລາຄາຜ ້ບ ລິໂພກ (CPI) ທີີ່ໄດ້
ກ ານົດຂຶັ້ນມາເພ ີ່ອໃຊ້ໃນການສຶກສາຄັັ້ງນີັ້ແມ່ນມີຄວາມອິດສະຫ ະຕ ໍ່ກັນ

ສ ງ ແລະ ສາມາດນ າໃຊ້ເຂົັ້າໃນການວິເຄາະຂັັ້ນຕ ໍ່ໄປໄດ້  

 ຈາກຜົນການທົດສອບ Unit root ໃນ ຕາຕະລາງທີ 3 ດ້ວຍ

ວ ິ ທ ີ ຂອງ  Augmented Dickey-Fuller test statistic ໃນແບບ

ຈ າລອງທີີ ີ່ມີຄ່າຄົງທີ ີ ີ່ (Intercept) ພົບວ່າ: ຕົວປູ່ຽນຕາມ (LSXI) 
ແມ່ນມີຄວາມນີ ັ້ງ (Stationary) ຫ   ບ ໍ່ ເກີດບັນຫາ Unit root ທີີ່

ລະດັບ First difference ຫ   I(1) ແລະ ຕົວປູ່ຽນອິດສະຫ ະ (Exc) 
ແລະ (CPI) ແມ່ນມີຄວາມນີັ້ງ (Stationary) ຫ   ບ ໍ່ເກີດບັນຫາ Unit 

root ທີີີ່ລະດັບ First difference ຫ   I(1) ແລະ ເໝາະສົມແກ່ການນ າ

ເອົາຂ ໍ້ມ ນດັັ່ງກ່າວໄປທົດສອບຄວາມສ າພັນ (Cointegration) ຂອງ

ຕົວປູ່ຽນໃນໄລຍະຍາວ. 

 ເຊິີ່ງຜ່ານການກວດສອບຄຸນສົມບັດຂອງແບບຈ າລອງຄວາມສ າ

ພັນລະຫວ່າງ ປັດໄຈທາງເສດຖະກິດ ກັບ ດັດຊະນີລາຄາຕະຫ າດຫ ັກ

ຊັບ ສາມາດສະຫ ຸບໄດ້ວ່າ: ອັດຕາແລກປູ່ຽນ (Exc) ແລະ ດັດຊະນີ
ລາຄາຜ ້ບ ລິໂພກ (CPI) ມີຄວາມຄວາມສ າຄັນທາງສະຖິຕ ິ  ເຊ ິ ີ່ງ
ສາມາດນ າມາສ້າງແບບຈ າລອງຄວາມສ າພັນທາງດ້ານເສດຖະມິຕິໄດ້

ດັັ່ງນີັ້: 
𝐿𝑛𝐿𝑆𝑋𝐼𝑡 = 9.894 −  1.453 𝐿𝑛𝐸𝑥𝑐𝑡 +  2.137 𝐿𝑛𝐶𝑃𝐼𝑡 

       (6.452) ***   (-3.273)***      (3.297)***       
  
 ຕົວເລກໃນວົງເລັບເປັນຄ່າສະຖິຕິ t-statistic 
 ***  ແທນໃຫ້ລະດັບຄວາມສ າຄັນທາງສະຖິຕິ 0.01  
 ຈາກແບບຈ າລອງຂ້າງເທິງ ສາມາດອະທິບາຍຜົນຂອງການທົດ
ສອບຄວາມແຕກຕ່າງຄ່າສະເລ່ຍຂອງຕົວປູ່ຽນ ດ້ວຍສະຖິຕິທົດສອບ (t-
test) ສາມາດອະທິບາຍຜົນໄດ້ດັັ່ງນີັ້: 
 1) ການເໜັງຕີງອັດຕາແລກປູ່ຽນ (Exc) ມີຄວາມສ າພັນໃນ
ທິດທາງກົງກັນຂ້າມກັບດັດຊະນີຕະຫ າດຫ ັກຊັບລາວ (LSXI) ຢູ່າງມີ
ຄວາມສ າຄັນທາງສະຖິຕິທີີ່ 0.01. ໝາຍຄວາມວ່າ ຖ້າຫາກການເໜັງ
ຕີງອັດຕາແລກປູ່ຽນ ກີບ/ໂດລາ ເພີີ່ມຂຶັ້ນ (ເງິນກີບອ່ອນຄ່າ) 1 ກີບ/ໂດ
ລາ ໂດຍກ ານົດໃຫ້ດັດຊະນີລາຄາຜ ້ບ ລິໂພກຄົງທີີ່ ຈະສົັ່ງຜົນເຮັດໃຫ້
ດັດຊະນີຕະຫ າດຫ ັກຊັບລາວ ລຸດລົງ 1.453 ຈຸດ ໃນໄລຍະຍາວແລະ 
ໃນທາງກົງກັນຂ້າມ. ເຊິີ່ງສອດຄ່ອງກັບສົມມຸດຖານທີີ່ກ ານົດໄວ້ ໝາຍ
ຄວາມວ່າ ການທີີ່ ອັດຕາແລກປູ່ຽນມີການປູ່ຽນແປງເພີີ່ມຂຶັ້ນເລັກນ້ອຍ 
ກ ໍ່ຈະສົັ່ງຜົນກະທົບໃຫ້ກັບດັດຊະນີຕະຫ າດຫ ັກຊັບລາວເພີີ່ມຂຶັ້ນ. 
 2) ການປູ່ຽນແປງດັດຊະນີລາຄາຜ ້ບ ລິໂພກ (CPI) ມີຄວາມ
ສ າພັນໃນທິດທາງດຽວກັນກັບດັດຊະນີລາຄາຕະຫ ັດຫ ັກຊັບລາວ 
(LSXI) ຢູ່າງມີຄວາມສ າຄັນທາງສະຖິຕິທີີ່ 0.01. ໝາຍຄວາມວ່າ ຖ້າ
ຫາກດັດຊະນີລາຄາຜ ້ບ ລິໂພກປູ່ຽນແປງ ເພີີ່ມຂຶັ້ນ 1% ໂດຍກ ານົດໃຫ້
ອັດຕາແລກປູ່ຽນຄົງທີີ່ ຈະສົັ່ງຜົນເຮັດໃຫ້ດັດຊະນີຕະຫ າດຫ ັກຊັບລາວ 
ເພີີ່ມຂຶັ້ນ 2.137 ຈຸດໃນໄລຍະຍາວ ແລະ ໃນທາງກົງກັນຂ້າມ. ເຊິ ີ່ງ
ສອດຄ່ອງກັບສົມມຸດຖານທີີ່ກ ານົດໄວ້ ນັ ັ້ນໝາຍຄວາມວ່າ ການທີີ່ 
ດັດຊະນີລາຄາຜ ້ບ ລິໂພກມີການປູ່ຽນແປງເພີີ່ມຂຶັ້ນເລັກນ້ອຍ ກ ໍ່ຈະສົັ່ງ
ຜົນກະທົບໃຫ້ກັບດັດຊະນີຕະຫ າດຫ ັກຊັບລາວເພີີ່ມຂຶັ້ນ. 
 ນອກຈາກນີັ້, ຄ່າສະຖິຕິທົດສອບບັນຫາຄວາມຄາດເຄ ີ່ອນແຕ່ລະ

ຄ່າມີຄວາມເປັນອິດສະຫ ະຕ ໍ່ກັນດ້ວຍວິທີ Durbin-Watson Statistic 

ພົບວ່າຄ່າ Durbin-Watson = 1.620 ເຊິີ່ງມີຄ່າຢ ູ່ລະຫວ່າງເກນ 1.5-
2.5 (ເຂົ ັ້າໃກ້ 2) ສະແດງວ່າຄວາມຄາດເຄ ີ່ອນແຕ່ລະຄ່າມີຄວາມເປັນ

ອິດສະຫ ະຕ ໍ່ກັນ ຫ   ບ ໍ່ມີຄວາມສ າພັນກັນເອງຂອງຕົວຄາດເຄ ີ່ອນ ຈຶີ່ງບ ໍ່ເຮັດ

ໃຫ້ເກີດບັນຫາ Autocorrelation ແລະ ຜ່ານການທົດສອບຄ່າສະຖິຕິ

ທົດສອບ ANOVA ຫ   ການທົດສອບຄວາມແປປວນຂອງຕົວປູ່ຽນ 

(F = 15.55) ແລະ ມີລະດັບຄວາມສ າຄັນທາງສະຖິຕິ (Sig = 0.01) 

ສະແດງວ່າ: ແບບຈ າລອງປັດໄຈທາງເສດຖະກິດທີີ່ສົ ັ່ງຜົນຕ ໍ່ດັດຊະນີ

ຕະຫ າດຫ ັກຊັບລາວ ແມ່ນສາມາດນ າໃຊ້ໄດ້ ແລະ ຂຶັ້ນຢ ູ່ກັບປັດໄຈທີີ່

ກ ານົດມາຢູ່າງໜ້ອຍ 1 ປັດໄຈ. ເຊິີ່ງຜ່ານການກວດສອບຄຸນສົມບັດ

ຂອງແບບຈ າລອງພົບວ່າ ຄ່າສ າປະສິດການຕັດສິນໃຈ R-Square = 
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0.5251 ເຊິີ່ງໝາຍຄວາມວ່າ ຕົວປູ່ຽນອິດສະຫ ະຄ  ການເໜັງຕີງຂອງ

ອັດຕາແລກປູ່ຽນ ແລະ ການປູ່ຽນແປງດັດຊະນີລາຄາຜ ້ບ ລິໂພກ ສາມາດ

ອະທິບາຍຕົວປູ່ຽນຕາມ ດັດຊະນີຕະຫ າດຫ ັກຊັບລາວທີີ່ກ ານົດຂຶັ້ນມາ

ໃນໄລຍະຍາວໄດ້ເຖິງ 52.51%, ສ່ວນທີ ີ່ເຫ  ອແມ່ນຂຶ ັ້ນຢ ູ່ກັບປັດ

ໄຈອ ີ່ນໆທີີ່ບ ໍ່ໄດ້ນ າເຂົັ້າມາສຶກສາ.  

3.2  ປັດໄຈທາງເສດຖະກິດທີີ່ສົັ່ງຜົນຕ ໍ່ດັດຊະນີຕະຫ າດຫ ັກຊັບລາວ 

ໃນໄລຍະສັັ້ນ 

 ຈາກຜົນການທົດສອບ Unit root ໃນ ຕາຕະລາງທີ 3 ດ້ວຍ

ວ ິ ທ ີ ຂອງ  Augmented Dickey-Fuller test statistic ໃນແບບ

ຈ າລອງທີີ ີ່ມີຄ່າຄົງທີ ີ ີ່ (Intercept) ພົບວ່າ: ຕົວປູ່ຽນຕາມ (LSXI) 
ແມ່ນມີຄວາມນີ ັ້ງ (Stationary) ຫ   ບ ໍ່ ເກີດບັນຫາ Unit root ທີີ່

ລະດັບ First difference ຫ   I(1) ແລະ ຕົວປູ່ຽນອິດສະຫ ະ (Exc) 
ແລະ (CPI) ແມ່ນມີຄວາມນີັ້ງ (Stationary) ຫ   ບ ໍ່ເກີດບັນຫາ Unit 

root ທີີ ີ່ລະດັບ First difference ຫ   I(1) ແລະ ຄະນະຜ ້ວິໄຈໄດ້ນ າ

ເອົາຂ ໍ້ມ ນດັັ່ງກ່າວໄປທົດສອບຜົນກະທົບຂອງຕົວປູ່ຽນອິດສະຫ ະ ຕ ໍ່ກັບ

ຕົວປູ່ຽນຕາມໃນໄລຍະສັັ້ນ (ການປັບຕົວຈາກຈຸດສົມດ ນໄລຍະສັັ້ນສ ່

ໄລຍະຍາວ) ECM(-1). 

 ເຊິີ່ງຜ່ານການກວດສອບຄຸນສົມບັດຂອງແບບຈ າລອງຄວາມສ າ

ພັນລະຫວ່າງ ປັດໄຈທາງເສດຖະກິດທີີ່ສົັ່ງຜົນກັບດັດຊະນິລາຄາຕະຫ າດ

ຫ ັກຊັບລາວ ໃນຕາຕະລາງ 3.4 ສາມາດສະຫ ຸບໄດ້ວ່າ: ການເໜັງຕີງ

ຂອງອັດຕາແລກປູ່ຽນ (Exc) ແລະ ການປູ່ຽນແປງດັດຊະນີລາຄາຜ ້
ບ ລິໂພກ (CPI) ມີຄວາມຄວາມສ າຄັນທາງສະຖິຕິ ເຊິີ່ງສາມາດນ າມາ
ສ້າງແບບຈ າລອງຄວາມສ າພັນທາງດ້ານເສດຖະມິຕິໄດ້ດັັ່ງນີັ້: 
∆𝐿𝑛𝐿𝑆𝑋𝐼𝑡 = 0.014 − 0.154∆𝐿𝑛𝐸𝑥𝑐𝑡  +  0.692∆𝐿𝑛𝐶𝑃𝐼𝑡

− 0.393𝐸𝐶𝑀𝑡−1 
 (2.684) **   (-2.285) *    (6.556)**     (-3.186)**       
   ຕົວເລກໃນວົງເລັບເປັນຄ່າສະຖິຕິ t-statistic 
 *  ແທນໃຫ້ລະດັບຄວາມສ າຄັນທາງສະຖິຕິ 0.10  
 **  ແທນໃຫ້ລະດັບຄວາມສ າຄັນທາງສະຖິຕິ 0.05  
 ຈາກແບບຈ າລອງຂ້າງເທິງ ສາມາດອະທິບາຍຜົນຂອງການທົດ
ສອບຄວາມແຕກຕ່າງຄ່າສະເລ່ຍຂອງຕົວປູ່ຽນ ດ້ວຍສະຖິຕິທົດສອບ (t-
test) ສາມາດອະທິບາຍຜົນໄດ້ດັັ່ງນີັ້: 
 1. ການເໜັງຕີງອັດຕາແລກປູ່ຽນ (Exc) ມີຄວາມສ າພັນໃນ
ທິດທາງກົງກັນຂ້າມກັບດັດຊະນີຕະຫ າດຫ ັກຊັບລາວ (LSXI) ຢູ່າງມີ
ຄວາມສ າຄັນທາງສະຖິຕິທີີ່ 0.05. ໝາຍຄວາມວ່າ ຖ້າຫາກການເໜັງ
ຕີງອັດຕາແລກປູ່ຽນ ກີບ/ໂດລາ ເພີີ່ມຂຶັ້ນ (ເງິນກີບອ່ອນຄ່າ) 1 ກີບ/ໂດ
ລາ ໂດຍກ ານົດໃຫ້ດັດຊະນີລາຄາຜ ້ບ ລິໂພກຄົງທີີ່  ຈະສົັ່ງຜົນເຮັດໃຫ້
ດັດຊະນີຕະຫ າດຫ ັກຊັບລາວ ລຸດລົງ 0.154 ຈຸດ ໃນໄລຍະສັັ້ນ ແລະ 
ໃນທາງກົງກັນຂ້າມ. ເຊິີ່ງສອດຄ່ອງກັບສົມມຸດຖານທີີ່ກ ານົດໄວ້ ໝາຍ
ຄວາມວ່າ ການທີີ່ ອັດຕາແລກປູ່ຽນມີການປູ່ຽນແປງເພີີ່ມຂຶັ້ນເລັກນ້ອຍ 
ກ ໍ່ຈະສົັ່ງຜົນກະທົບໃຫ້ກັບດັດຊະນີຕະຫ າດຫ ັກຊັບລາວເພີີ່ມຂຶັ້ນ. 

 2. ການປູ່ຽນແປງດັດຊະນີລາຄາຜ ້ບ ລິໂພກ (CPI) ມີຄວາມສ າ
ພັນໃນທິດທາງດຽວກັນກັບດັດຊະນີລາຄາຕະຫ ັດຫ ັກຊັບລາວ (LSXI) 
ຢູ່າງມີຄວາມສ າຄັນທາງສະຖິຕິທີ ີ່  0.05. ໝາຍຄວາມວ່າ ຖ້າຫາກ
ດັດຊະນີລາຄາຜ ້ບ ລິໂພກປູ່ຽນແປງ ເພີີ່ມຂຶັ້ນ 1% ໂດຍກ ານົດໃຫ້ອັດຕາ
ແລກປູ່ຽນຄົງທີີ່ ຈະສົັ່ງຜົນເຮັດໃຫ້ດັດຊະນີຕະຫ າດຫ ັກຊັບລາວ ເພີີ່ມ
ຂຶັ້ນ 0.692 ຈຸດໃນໄລຍະສັັ້ນ ແລະ ໃນທາງກົງກັນຂ້າມ. ເຊິີ່ງສອດຄ່ອງ
ກັບສົມມຸດຖານທີີ່ກ ານົດໄວ້ ນັັ້ນໝາຍຄວາມວ່າ ການທີີ່ ດັດຊະນີລາຄາ
ຜ ້ບ ລິໂພກມີການປູ່ຽນແປງເພີີ່ມຂຶັ້ນເລັກນ້ອຍ ກ ໍ່ຈະສົັ່ງຜົນກະທົບໃຫ້
ກັບດັດຊະນີຕະຫ າດຫ ັກຊັບລາວເພີີ່ມຂຶັ້ນ. 

 ຈາກຕາຕະລາງ 3.4 ຍ ັງພ ົບວ ່າຄ ່າ Coefficient ຂອງ 

ECM(-1) ເທົັ່າກັບ -0.393 ໝາຍຄວາມວ່າ ເມ ີີ່ອເກີດພາວະທີີີ່ນອກເ

ໜ ອຈາກພາວະປົກກະຕິ ຫ   ພາວະ Shock (ເປັນສະພາວະ ຫ   ເຫດການ

ທີີ່ເກີດຂຶັ້ນແລ້ວສົັ່ງຜົນກະທົບອັນຮ້າຍແຮງຕ ໍ່ລະບົບເສດຖະກິດ ໂດຍທີີ່

ບ ໍ່ແມ່ນສະພາວະ ຫ   ເຫດການທີີ່ເກີດຂຶັ້ນເປັນປົກກະຕິ) ທີີ ີ່ສົັ່ງຜົນເຮັດ

ໃຫ້ ດັດຊະນີຕະຫ າດຫ ັກຊັບລາວ ຫ  ຸດອອກຈາກດຸນຍະພາບ, ດັັ່ງນັັ້ນ, 

ຈຶີ່ງເຮັດໃຫ້ ມີການປັບຕົວໃນໄລຍະສັັ້ນ ເພ ີ່ອເຂົັ້າສ ່ຄວາມສົມດຸນໃນ

ໄລຍະຍາວ ຂອງດັດຊະນີຕະຫ າດຫ ັກຊັບລາວ (LSXI) ດ້ວຍຄວາມໄວ
ຂອງການປັບຕົວເທົັ່າກັບ 0.393 ຫ   39.3%. 

 ນອກຈາກນີັ້, ຄ່າສະຖິຕິທົດສອບບັນຫາຄວາມຄາດເຄ ີ່ອນແຕ່ລະ

ຄ່າບ ໍ່ມີຄວາມເປັນອິດສະຫ ະຕ ໍ່ກັນ ດ້ວຍວິທີ Durbin-Watson Statistic 

ພົບວ່າຄ່າ Durbin-Watson = 1.615 ເຊິີ່ງຄ່າດັັ່ງກ່າວແມ່ນຢ ູ່ລະຫວ່າງ

ເກນ 1.5-2.5 (ເຂົັ້າໃກ້ 2) ສະແດງວ່າຄວາມຄາດເຄ ີ່ອນແຕ່ລະຄ່າມີຄວາມ
ເປັນອິດສະຫ ະຕ ໍ່ກັນ ຫ   ບ ໍ່ມີຄວາມສ າພັນກັນເອງຂອງຕົວຄາດເຄ ີ່ອນ ອາດ

ຈະເຮັດໃຫ້ບ ໍ່ເກີດບັນຫາ Autocorrelation ແລະ ຜ່ານການທົດສອບ

ຄ່າສະຖິຕິທົດສອບ ANOVA ຫ   ການທົດສອບຄວາມແປປວນຂອງ

ຕົວປູ່ຽນ (F = 11.517) ແລະ ມີລະດັບຄວາມສ າຄັນທາງສະຖິຕິທີ ີ່ 

0.05 ສະແດງວ່າ: ແບບຈ າລອງປັດໄຈທາງເສດຖະກິດທີີ່ສົັ່ງຜົນກັບ

ດັດຊະນີລາຄາຕະຫ າດຫ ັກຊັບລາວ ໃນໄລະຍະສັັ້ນແມ່ນ ສາມາດນ າໃຊ້

ໄດ້ ແລະ ຂຶັ້ນຢ ູ່ກັບປັດໄຈທີີ່ກ ານົດມາຢູ່າງນ້ອຍ 1 ປັດໄຈ. ຜ່ານການ

ກວດສອບຄຸນສົມບັດຂອງແບບຈ າລອງພົບວ່າ ຄ່າສ າປະສິດການຕັດສິນ

ໃຈ R-Square = 0.528 ເຊິ ີ່ງໝາຍຄວາມວ່າ ຕົວປູ່ຽນອິດສະຫ ະ 

ການເໜັງຕີງຂອງອັດຕາແລກປູ່ຽນ ແລະ ການປູ່ຽນແປງດັດຊະນີລາຄາ

ຜ ້ບ ລິໂພກ ສາມາດອະທິບາຍຕົວປູ່ຽນຕາມ ດັດຊະນີຕະຫ າດຫ ັກຊັບ

ລາວທີີ່ກ ານົດຂຶັ້ນມາໃນໄລຍະສັັ້ນໄດ້ເຖິງ 52.8%, ສະນັັ້ນ ສາມາດເວົັ້າ

ໄດ້ວ່າການເໜັງຕີງຂອງອັດຕາແລກປູ່ຽນ ແລະ ການປູ່ຽນແປງດັດຊະນີ

ລາຄາຜ ້ບ ລິໂພກສົັ່ງຜົນກະທົບຕ ໍ່ດັດຊະນີຕະຫ າດຫ ັກຊັບລາວທັງໃນ

ໄລຍະສັັ້ນ ແລະ ໄລຍະຍາວ. 
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4. ວພິາກຜນົ 
 ຈາກຜົນການວິເຄາະປັດໄຈທາງເສດຖະກິດທີີ່ສົັ່ງຜົນຕ ໍ່ດັດຊະນີ

ຕະຫ າດຫ ັກຊັບລາວ ໃນໄລຍະຍາວ ແລະ ໄລຍະສັັ້ນ, ສາມາດສະຫ ຸບໄດ້

ດັັ່ງນີັ້: 

4.1 ປັດໄຈທາງເສດຖະກິດທີີ່ສົັ່ງຜົນຕ ໍ່ດັດຊະນີຕະຫ າດຫ ັກຊັບລາວ ໃນ

ໄລຍະຍາວ 

 1. ການເໜັງຕີງອັດຕາແລກປູ່ຽນ (Exc) ມີຄວາມສ າພັນໃນ
ທິດທາງກົງກັນຂ້າມກັບດັດຊະນີຕະຫ າດຫ ັກຊັບລາວ (LSXI) ຢູ່າງມີ
ຄວາມສ າຄັນທາງສະຖິຕິ. ໝາຍຄວາມວ່າ ຖ້າຫາກການເໜັງຕີງອັດຕາ

ແລກປູ່ຽນ ກີບ/ໂດລາ ເພີ ີ່ມຂຶັ້ນ (ເງິນກີບອ່ອນຄ່າ) ໂດຍກ ານົດໃຫ້

ດັດຊະນີລາຄາຜ ້ບ ລິໂພກຄົງທີີ່ ຈະສົັ່ງຜົນເຮັດໃຫ້ດັດຊະນີຕະຫ າດຫ ັກ

ຊັບລາວ ລຸດລົງ ແລະ ໃນທາງກົງກັນຂ້າມ. ເຊິີ່ງສອດຄ່ອງກັບສົມມຸດ

ຖານທີີ່ກ ານົດໄວ້ ໝາຍຄວາມວ່າ ການທີີ່ ອັດຕາແລກປູ່ຽນມີການ

ປູ່ຽນແປງເພີີ່ມຂຶັ້ນເລັກນ້ອຍ ກ ໍ່ຈະສົັ່ງຜົນກະທົບໃຫ້ກັບດັດຊະນີຕະຫ າດ

ຫ ັກຊັບລາວເພີ ີ່ມຂຶ ັ້ນ. ແລະ ຍັງສອດຄ່ອງກັບຜົນການສຶກສາຂອງ 

Wanphaluehat & Suthamueang (2013) ທີີ່ສຶກສາຄວາມສ າພັນ

ລະຫວ່າງປັດໄຈທາງເສດຖະກິດກັບດັດຊະນີທະນາຄານຂອງຕະຫ າດ

ຫ ັກຊັບແຫ່ງປະເທດໄທ ໄດ້ລະບຸວ່າ ປັດໄຈເສດຖະກິດພາຍໃນປະເທດ 

ໂດຍສະເພາະແມ່ນອັດຕາແລກປູ່ຽນເງິນບາດຕ ໍ່ໂດລາສະຫະລັດມີຄວາມ

ສ າພັນໃນທິດທາງກັນຂ້າມກັບດັດຊະນີລາຄາຫ ັກຊັບໝວດທະນາຄານ

ພານິດ ແລະ Trinanon (2009) ທີີ່ສຶກສາ ຄວາມສ າພັນລະຫວ່າງປັດ

ໄຈທາງເສດຖະກິດ ແລະ ດັດຊະນີລາຄາຫຸ້ນຂອງກຸ່ມທະນາຄານໃນ

ຕະຫ າດຫ ັກຊັບແຫ່ງປະເທດໄທ ໂດຍຜົນການວິໄຈພົບວ່າ ອັດຕາ

ແລກປູ່ຽນລະຫວ່າງເງິນບາດ ແລະ ໂດລາສະຫະລັດມີຄວາມສ າພັນໃນ

ທິດທາງກົງກັນຂ້າມ ກັບດັດຊະນີລາຄາກຸ່ມທະນາຄານໃນຕະຫ າດຫ ັກ

ຊັບແຫ່ງປະເທດໄທ. 

 2. ການປູ່ຽນແປງດັດຊະນີລາຄາຜ ້ບ ລິໂພກ (CPI) ມີຄວາມສ າ
ພັນໃນທິດທາງດຽວກັນກັບດັດຊະນີລາຄາຕະຫ ັດຫ ັກຊັບລາວ (LSXI) 
ຢູ່າງມີຄວາມສ າຄັນທາງສະຖິຕິ. ໝາຍຄວາມວ່າ ຖ້າຫາກດັດຊະນີລາຄາ

ຜ ້ບ ລິໂພກປູ່ຽນແປງ ເພີີ່ມຂຶັ້ນ ໂດຍກ ານົດໃຫ້ອັດຕາແລກປູ່ຽນຄົງທີີ່ ຈະ

ສົັ່ງຜົນເຮັດໃຫ້ດັດຊະນີຕະຫ າດຫ ັກຊັບລາວ ເພີີ່ມຂຶັ້ນ ແລະ ໃນທາງ

ກົງກັນຂ້າມ. ເຊິ ີ່ງສອດຄ່ອງກັບສົມມຸດຖານທີີ່ກ ານົດໄວ້ ນັ ັ້ນໝາຍ

ຄວາມວ່າ ການທີີ່ ດັດຊະນີລາຄາຜ ້ບ ລິໂພກມີການປູ່ຽນແປງເພີີ່ມຂຶັ້ນ

ເລັກນ້ອຍ ກ ໍ່ຈະສົັ່ງຜົນກະທົບໃຫ້ກັບດັດຊະນີຕະຫ າດຫ ັກຊັບລາວເພີີ່ມ

ຂຶ ັ້ນ ແລະ ຍ ັງສອດຄ່ອງກັບຜົນການຄົ ັ້ນຄວ້າຂອງ Chutijiranat 

(2010). ທີ ີ່ຄົ ັ້ນຄວ້າກ່ຽວກັບປັດໄຈທີ ີ່ສົ ັ່ງຜົນຕ ໍ່ດັດຊະນີລາຄາຮຸ ້ນ

ປະເທດໄທ ໄດ້ອະທິບາຍວ່າ ດັດຊະນີລາຄາຜ ້ບ ລິໂພກ ເປັນປັດໄຈ

ສ າຄັນທີີ່ມີຜົນຕ ໍ່ການປູ່ຽນແປງຂອງດັດຊະນີລາຄາຫ ັກຊັບໂດຍລວມ 

ແລະ ດັດຊະນີລາຄາຫ ັກຊັບກຸ່ມທະນາຄານພານິດ. ແຕ່ຜົນການຄົັ້ນຄວ້າ

ຂອງຄະນະຜ  ້ ວ ິ ໄຈຄ ັ ັ້ ງນ ີ ັ້ ຂ ັດແຍ ້ ງກ ັບຜ ົນການຄ ົ ັ້ນຄວ ້ າຂອງ 

Sakdaronnarong (2022) ທີ ີ່ຄ ົ ັ້ນຄວ ້າກ ່ຽວກ ັບ ຄວາມສ າພ ັນ

ລະຫວ່າງດັດຊະນີລາຄາຜ ້ບ ລິໂພກ ແລະ ມ ນຄ່າການຊ ັ້ຂາຍສຸດທິຂອງ

ນັກລົງທຶນໃນຕະຫ າດຫ ັກຊັບຂອງປະເທດໄທ ໂດຍຜົນການຄົັ້ນຄວ້າ

ພົບວ່າດັດຊະນີລາຄາຜ ້ບ ລິໂພກ 3 ປະເພດໄດ້ແກ່: ດັດຊະນີລາຄາຜ ້

ບ ລິໂພກທົ ັ່ວໄປ, ດັດຊະນີລາຄາຜ ້ບ ລິໂພກກຸ ່ມອາຫານສົດ ແລະ 

ພະລັງງານ ແລະ ດັດຊະນີລາຄາຜ ້ບ ລິໂພກພ ັ້ນຖານ ບ ໍ່ມີຄວາມສ າພັນ ຫ   

ບ ໍ່ມີຄວາມສ າຄັນທາງສະຖິຕິ, ໝາຍຄວາມວ່າດັດຊະນີລາຄາຜ ້ບ ລິໂພກ 

3 ປະເພດດັັ່ງກ່າວບ ໍ່ສົັ່ງຜົນຕ ໍ່ມ ນຄ່າຊ ັ້ຂາຍຫ ັກຊັບສຸດທິຂອງນັກລົງທຶນ

ລາຍຍ່ອຍໃນຕະຫ າດຫ ັກຊັບແຫ່ງປະເທດໄທ ແຕ່ມີພຽງ 1 ໃນແບບ

ຈ າລອງທີີ່ໃຊ້ດັດຊະນີລາຄາຜ ້ບ ລິໂພກທົັ່ວໄປ ກັບ ດັດຊະນີລາຄາຫຸ້ນ

ຕະຫ າດຫ ັກຊ ັບແຫ່ງປະເທດໄທ (SET Index) ເປ ັນຕ ົວປ ູ່ຽນ

ອິດສະຫ ະ ແລ້ວພົບວ່າດັດຊະນີດັ ັ່ງກ່າວ ມີຄວາມສ າພັນໃນທິດທາງ

ກົງກັນຂ້າມ (ທິດທາງການພົວພັນຂັດແຍ່ງກັບສົມມຸດຖານ) ແລະ ມີ

ຄວາມສ າຄັນທາງທາງສະຖິຕິ ກັບມ ນຄ່າຊ ັ້ຂາຍຫ ັກຊັບສຸດທິ ດ້ວຍການ

ເພີີ່ມຂຶັ້ນໃນດັດຊະນີທີີ່ຜ່ານການຊອກຫາຄ່າຄວາມແຕກຕ່າງ (First 

Difference I(1)) ຈະເຮັດໃຫ້ມ ນຄ່າຊ ັ້ຂາຍຫ ັກຊັບລຸດລົງ. 

4.2 ປັດໄຈທາງເສດຖະກິດທີີ່ສົັ່ງຜົນຕ ໍ່ດັດຊະນີຕະຫ າດຫ ັກຊັບລາວ ໃນ

ໄລຍະສັັ້ນ 

 1. ການເໜັງຕີງອັດຕາແລກປູ່ຽນ (Exc) ມີຄວາມສ າພັນໃນ
ທິດທາງກົງກັນຂ້າມກັບດັດຊະນີຕະຫ າດຫ ັກຊັບລາວ (LSXI) ຢູ່າງມີ
ຄວາມສ າຄັນທາງສະຖິຕິ. ໝາຍຄວາມວ່າ ຖ້າຫາກການເໜັງຕີງອັດຕາ
ແລກປູ່ຽນ ກີບ/ໂດລາ ເພີ ີ່ມຂຶັ້ນ (ເງິນກີບອ່ອນຄ່າ) ໂດຍກ ານົດໃຫ້
ດັດຊະນີລາຄາຜ ້ບ ລິໂພກຄົງທີີ່ ຈະສົັ່ງຜົນເຮັດໃຫ້ດັດຊະນີຕະຫ າດຫ ັກ
ຊັບລາວ ລຸດລົງ ແລະ ໃນທາງກົງກັນຂ້າມ. ເຊິີ່ງສອດຄ່ອງກັບສົມມຸດ
ຖານທີີ່ກ ານົດໄວ້ ໝາຍຄວາມວ່າ ການທີີ່ ອັດຕາແລກປູ່ຽນມີການ
ປູ່ຽນແປງເພີີ່ມຂຶັ້ນເລັກນ້ອຍ ກ ໍ່ຈະສົັ່ງຜົນກະທົບໃຫ້ກັບດັດຊະນີຕະຫ າດ
ຫ ັກຊັບລາວເພີີ່ມຂຶັ້ນ ແລະ ຍັງສອດຄ່ອງກັບຜົນການຄົັ້ນຄວ້າຂອງ 
Phokwannakon (2022) ທີີ່ຄົັ້ນຄວ້າກ່ຽວກັບ ປັດໄຈທາງເສດຖະກິດ
ທີີ່ສົັ່ງຜົນກະທົບຕ ໍ່ດັດຊະນີຕະຫ າດຫ ັກຊັບ ແລະ ດັດຊະນີຂະແໜງການ
ບ ລິການ ໄດ້ອະທິບາຍວ່າ ໃນໄລຍະສັັ້ນນັັ້ນ ອັດຕາແລກປູ່ຽນເງິນບາດຕ ໍ່
ເງິນໂດລາສະຫະລັດ ມີຜົນກະທົບໃນທິດທາງກົງກັນຂ້າມ ກັບດັດຊະນີ
ລາຄາຫ ັກຊັບກຸ່ມອຸດສາຫະກ າທຸລະກິດບ ລິການ ເນ ີ່ອງຈາກຫາກອັດຕາ
ແລກປູ່ຽນເງິນບາດຕ ໍ່ໂດລາສ ງຂຶ ັ້ນ ໝາຍເຖິງເງິນບາດອ່ອນຄ່າ ນັກ
ລົງທຶນຈະເກັບເງິນຕາຕ່າງປະເທດກັບເຂົັ້າປະເທດຂອງຕົນຫ າຍກວ່າ
ນ າໄປລົງທຶນ ຈຶີ່ງເຮັດໃຫ້ດັດຊະນີລາຄາຫ ັກຊັບປັດຕົວລຸດລົງ. 
 2. ການປູ່ຽນແປງດັດຊະນີລາຄາຜ ້ບ ລິໂພກ (CPI) ມີຄວາມສ າ
ພັນໃນທິດທາງດຽວກັນກັບດັດຊະນີລາຄາຕະຫ ັດຫ ັກຊັບລາວ (LSXI) 
ຢູ່າງມີຄວາມສ າຄັນທາງສະຖິຕິ. ໝາຍຄວາມວ່າ ຖ້າຫາກດັດຊະນີລາຄາ
ຜ ້ບ ລິໂພກປູ່ຽນແປງ ເພີີ່ມຂຶັ້ນ ໂດຍກ ານົດໃຫ້ອັດຕາແລກປູ່ຽນຄົງທີີ່ ຈະ
ສົັ່ງຜົນເຮັດໃຫ້ດັດຊະນີຕະຫ າດຫ ັກຊັບລາວ ເພີີ່ມຂຶັ້ນ ແລະ ໃນທາງ
ກົງກັນຂ້າມ. ເຊິ ີ່ງສອດຄ່ອງກັບສົມມຸດຖານທີີ່ກ ານົດໄວ້ ນັ ັ້ນໝາຍ
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ຄວາມວ່າ ການທີີ່ ດັດຊະນີລາຄາຜ ້ບ ລິໂພກມີການປູ່ຽນແປງເພີີ່ມຂຶັ້ນ
ເລັກນ້ອຍ ກ ໍ່ຈະສົັ່ງຜົນກະທົບໃຫ້ກັບດັດຊະນີຕະຫ າດຫ ັກຊັບລາວເພີີ່ມ
ຂຶັ້ນ ແລະ ຍັງເຊິີ່ງສອດຄ່ອງກັບຜົນການຄົັ້ນຄວ້າຂອງ Bunnun et al. 
(2023) ທີ ີ່ຄ ົ ັ້ນຄວ້າກ່ຽວກັບ ຄວາມສ າພັນລະຫວ່າງປັດໄຈທາງ
ເສດຖະກິດ ແລະ ການເຄ ີ່ອນໄຫວຂອງດັດຊະນີລາຄາຫຸ້ນໃນຕະຫ າດ
ຫ ັກຊັບແຫ່ງປະເທດໄທ. ໄດ້ອະທິບາຍວ່າ ການປູ່ຽນແປງຂອງດັດຊະນີ
ລາຄາຫ ັກຊັບ ຂຶັ້ນຢ ູ່ກັບການປູ່ຽນແປງຂອງດັດຊະນີລາຄາຜ ້ບ ລິໂພກ 
ດັັ່ງນັັ້ນ ເພ ີ່ອປ້ອງກັນຄວາມສ່ຽງທີີ່ຈະເກີດຂຶັ້ນຈາກການປູ່ຽນແປງທີີ່ຈະ
ເກີດຂຶັ້ນ ນັກລົງທຶນຄວນພິຈາລະນາການປູ່ຽນແປງ ດັດຊະນີລາຄາຜ ້
ບ ລິໂພກມາປະກອບການຕັດສິນໃຈໃນການລົງທຶນ ເພ ີ່ອສົັ່ງເສີມໃຫ້
ເກີດການລົງທຶນໃນຕະຫ າດທຶນຢູ່າງມີປະສິດທິພາບ. ແຕ່ບ ໍ່ສອດຄ່ອງ
ກັບຜົນການສຶກສາຂອງ Thongaum (2022) ທີ ີ່ສ ຶກສາກ່ຽວກັບ 
ສະຖິຕິປັດໄຈທາງເສດຖະກິດທີີ່ກ່ຽວຂ້ອງກັບດັດຊະນີລາຄາຫຸ້ນໃນຂະແ
ໜງອາຫານ ແລະ ເຄ ີ່ອງດ ີ່ມໃນຕະຫ າດຫ ັກຊັບແຫ່ງປະເທດໄທ ໄດ້
ລະບຸວ່າ ດັດຊະນີລາຄາຜ ້ບ ລິໂພກໂດຍສະເພາະແມ່ນດັດຊະນີລາຄາຜ ້
ບ ລິໂພກໃນໝວດອາຫານ ແລະ ເຄ ີ່ອງດ ີ່ມ ບ ໍ່ມີຄວາມສ າຄັນທາງສະຖິຕິ 
ແລະ ບ ໍ່ສົັ່ງຜົນຕ ໍ່ດັດຊະນີຕະຫ າດຫ ັກຊັບໃນໄລຍະສັັ້ນ, ແຕ່ມັນຈະສົັ່ງ
ຜົນກະທົບໃນໄລຍະຍາວ (ເປັນຜົນກະທົບທີີ່ສະສົມໂດຍອາໄສເວລາ
ເປັນຕົວຂັບເຄ ີ່ອນ). 
5. ສະຫ ບຸ 

 ຜົນຂອງການຄົ ັ້ນຄວ້າ ສາມາດສະຫ ຸບໄດ້ວ ່າ ປັດໄຈທາງ

ເສດຖະກິດທີີ່ສົັ່ງຜົນຕ ໍ່ດັດຊະນີຕະຫ າດຫ ັກຊັບລາວ ໃນໄລຍະຍາວ ນັັ້ນ 

ຄ່າສ າປະສິດການຕັດສິນໃຈ R-Square = 0.5251 ເຊິີ່ງໝາຍຄວາມ

ວ່າ ຕົວປູ່ຽນອິດສະຫ ະຄ  ການເໜັງຕີງຂອງອັດຕາແລກປູ່ຽນ ແລະ ການ

ປູ່ຽນແປງດັດຊະນີລາຄາຜ ້ບ ລິໂພກ ສາມາດອະທິບາຍຕົວປູ່ຽນຕາມ 

ດັດຊະນີຕະຫ າດຫ ັກຊັບລາວທີ ີ່ກ ານົດຂຶ ັ້ນມາໃນໄລຍະຍາວໄດ້ເຖິງ 

52.51%, ສ່ວນທີີ່ເຫ  ອແມ່ນຂຶັ້ນຢ ູ່ກັບປັດໄຈອ ີ່ນໆທີີ່ບ ໍ່ໄດ້ນ າເຂົັ້າມາສຶກ

ສາ. ດັັ່ງນັັ້ນ, ແບບຈ າລອງການວິເຄາະປັດໄຈທາງເສດຖະກິດທີີ່ສົັ່ງຜົນຕ ໍ່

ດັດຊະນີຕະຫ າດຫ ັກຊັບລາວ ແມ່ນສາມາດນ າໃຊ້ໄດ້ ແລະ ຂຶັ້ນຢ ູ່ກັບ

ປັດໄຈທີີ່ກ ານົດມາຢູ່າງໜ້ອຍ 1 ປັດໄຈ.  

 ນອກຈາກນີັ້, ຜົນການຄົັ້ນຄວ້າ ຍັງສາມາດສະຫ ຸບໄດ້ວ່າ ປັດ

ໄຈທາງເສດຖະກິດທີີ່ສົັ່ງຜົນຕ ໍ່ດັດຊະນີຕະຫ າດຫ ັກຊັບລາວ ໃນໄລຍະ

ສັັ້ນ ນັັ້ນ ແມ່ນສາມາດນ າໃຊ້ໄດ້ ແລະ ຂຶັ້ນຢ ູ່ກັບປັດໄຈທີີ່ກ ານົດມາຢູ່າງ

ນ້ອຍ 1 ປັດໄຈ. ຜ່ານການກວດສອບຄຸນສົມບັດຂອງແບບຈ າລອງພົບ

ວ່າ ຄ່າສ າປະສິດການຕັດສິນໃຈ R-Square = 0.528 ເຊິ ີ່ງໝາຍ

ຄວາມວ່າ ຕົວປູ່ຽນອິດສະຫ ະຄ  ການເໜັງຕີງຂອງອັດຕາແລກປູ່ຽນ 

ແລະ ການປູ່ຽນແປງດັດຊະນີລາຄາຜ ້ບ ລິໂພກ ສາມາດອະທິບາຍຕົວ

ປູ່ຽນຕາມ ດັດຊະນີຕະຫ າດຫ ັກຊັບລາວທີີ່ກ ານົດຂຶັ້ນມາໃນໄລຍະສັັ້ນ

ໄດ້ເຖິງ 52.8%, ສະນັັ້ນ ສາມາດເວົັ້າໄດ້ວ່າການເໜັງຕີງຂອງອັດຕາ

ແລກປູ່ຽນ ແລະ ການປູ່ຽນແປງດັດຊະນີລາຄາຜ ້ບ ລິໂພກສົັ່ງຜົນກະທົບ

ຕ ໍ່ດັດຊະນີຕະຫ າດຫ ັກຊັບລາວທັງໃນໄລຍະສັັ້ນ ແລະ ໄລຍະຍາວ. 

6. ຂ ໍ້ຂດັແຍງ່ 
 ພວກຂ້າພະເຈົັ້າໃນນາມທີມຄົັ້ນຄວ້າວິທະຍາສາດ ຂ ປະຕິຍານ

ຕົນວ່າ ຂ ໍ້ມ ນທັງໝົດທີີ່ມີໃນບົດຄວາມວິຊາການດັັ່ງກ່າວນີັ້ ແມ່ນບ ໍ່ມີຂ ໍ້

ຂັດແຍ່ງທາງຜົນປະໂຫຍດກັບພາກສ່ວນໃດ ແລະ ບ ໍ່ໄດ້ເອ ັ້ອປະໂຫຍດ

ໃຫ້ກັບພາກສ່ວນ ໃດພາກສ່ວນໜຶີ່ງ, ກ ລະນີມີການລະເມີດ ໃນຮ ບ

ການໃດໜຶີ່ງ ພວກຂ້າພະເຈົັ້າມີຄວາມຍິນດີ ທີີ່ຈະຮັບຜິດຊອບແຕ່ພຽງຜ ້

ດຽວ. 
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 ຕາຕະລາງທີ 1: ການກວດສອບບັນຫາພະຫຸສ າພັນ ແບບ Correlation Matrix 
  LSXI Exc CPI 

LSXI 1   
Exc -0.72202** 1  
CPI 0.93440** 0.45458*** 1 

 ແຫ ່ງຂ ໍ້ມ ນ: ຈາກຜົນຂອງການຄ ານວນຜ່ານ E-views version 10 
ໝາຍເຫດ: 
 **  ແທນໃຫ້ລະດັບຄວາມສ າຄັນທາງສະຖິຕິ 0.05  
 ***  ແທນໃຫ້ລະດັບຄວາມສ າຄັນທາງສະຖິຕິ 0.01  

ຕາຕະລາງ 2: ການທົດສອບ Unit root test 
 ກວດສອບດ້ວຍວິທີຂອງ Augmented Dickey-Fuller test statistic ໃນແບບຈ າລອງທີີີ່ມີຄ່າຄົງທີີີ່ (Intercept) 
 
Variables 

Intercept 
Level 1st Difference 

t-stat P-value t-stat P-value 
LSXI -1.521144   0.5103ns -3.117961   0.0349** 
Exc 4.969186   1.0000ns 1.700294   0.0990* 
CPI 0.696367   0.9900ns -2.008670   0.0281** 

   ແຫ ່ງຂ ໍ້ມ ນ: ຈາກການວິເຄາະຜົນດ້ວຍໂປ ແກມຂ ໍ້ມ ນທາງສະຖິຕິ E-views version 10 
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ຕາຕະລາງທີ 3: ແບບຈ າລອງຄວາມສ າພັນໃນໄລຍະຍາວ (Cointegration) ລະຫວ່າງປັດໄຈທາງເສດຖະກິດກັບດັດຊະນີຕະຫ າດຫ ັກຊັບລາວ 
Dependent Variable: LNLSXI   
Method: Least Squares   
Date: 01/10/24   Time: 16:21   
Sample: 1 - 36    
Included observations: 36   

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C 9.894083 1.533485 6.452023 0.0000 

LNEXC -1.453677 0.444071 -3.273527 0.0025 
LNCPI 2.137796 0.648382 3.297124 0.0023 

     
     R-squared 0.525171     Mean dependent var 6.750237 

Adjusted R-squared 0.520636     S.D. dependent var 0.280524 
S.E. of regression 0.249908     Akaike info criterion 0.144206 
Sum squared resid 2.060980     Schwarz criterion 0.276166 
Log likelihood 0.404288     Hannan-Quinn criter. 0.190264 
F-statistic 15.55054     Durbin-Watson stat 1.620331 
Prob(F-statistic) 0.008357    

             ແຫ ່ງຂ ໍ້ມ ນ: ຈາກການວິເຄາະຜົນດ້ວຍໂປ ແກມຂ ໍ້ມ ນທາງສະຖິຕິ E-views version 10 
  ຕາຕະລາງທີ 4: ແບບຈ າລອງຜົນກະທົບໄລຍະສັັ້ນ (Error Correction Model) ລະຫວ່າງປັດໄຈທາງເສດຖະກິດກັບດັດຊະນີຕະຫ າດຫ ັກຊັບ
ລາວ 

 ແຫ ່ງຂ ໍ້ມ ນ: ຈາກການວິເຄາະຜົນດ້ວຍໂປ ແກມຂ ໍ້ມ ນທາງສະຖິຕິ E-views version 10 

Dependent Variable: D(LNLSXI)   
Method: Least Squares   
Date: 02/10/24   Time: 15:48   
Sample (adjusted): 2 - 36   
Included observations: 35 after adjustments  

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     D(LNEXC) -0.154695 0.541978 -2.285427 0.07772 

D(LNCPI) 0.692373 0.444882 6.556307 0.01298 
ERROR(-1) -0.393906 0.079170 -3.186134 0.02446 

C 0.014978 0.021874 2.684744 0.04986 
     
     R-squared 0.528021     Mean dependent var -0.008310 

Adjusted R-squared 0.504363     S.D. dependent var 0.111513 
S.E. of regression 0.109053     Akaike info criterion -1.486760 
Sum squared resid 0.368667     Schwarz criterion -1.309006 
Log likelihood 30.01830     Hannan-Quinn criter. -1.425399 
F-statistic 11.517111     Durbin-Watson stat 1.615654 
Prob(F-statistic) 0.0229540    

          


