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Abstract 

 The research aimed to investigate the financial factors that 

influencing profitability of Banque Pour Le Commerce Exterieur 

Lao Public (BCEL). The objectives of this study are 1) to examine 

the financial factors that influencing profitability of BCEL in long-

term period, and 2) to examine the financial factors that influencing 

profitability of BCEL in short-term period. The research target 

group is BCEL, and the instrument used to collect data is the 

financial statement of the BCEL in the period of 2011-2020 (40 

quarter), including capital structure, working capital, firm size, 

revenue growth rate and non-debt tax shield, which is to find out the 

financial factors that determine BCEL's profitability.  The data of 

the research model was tested quantitatively by using Engle and 

Granger method and Error Correction model, which tested its 

stationary by unit root in Augmented Dickey-Fuller (ADF) test and 

multi-collinearity by used EViews 9 Program. 

 The results found that the data of each financial factor is 

stationary in First Difference, except that revenue growth rate is 

stationary in level order at 99% significant. And firm size variables 

had been multi-collinearity, thus eliminating the revenue growth rate 

and the firm size variables from the model. Therefore, 1) the financial 

factors that influencing profitability of BCEL in long-term period 

was influenced by three factors the working capital, which has 

positive relationship with profitability of BCEL; the non-debt tax 

shield which has positive relationship with profitability of BCEL, 

capital structure which has negative relationship profitability of 

BCEL, 2)the financial factors that influencing profitability of BCEL 

in short-term period was influenced by three factors such as: the 

change of working capital which has positive relationship with the 

change of profitability of BCEL, the change of the non-debt tax 

shield which has positive relationship with the change of 

profitability of BCEL, the change of capital structure which has 

negative relationship with the change profitability of BCEL, and the 

short-term equilibrium deviates to the long-term equilibrium with a 

velocity of 88.64%. 

Keywords: Profitability, Financial factors, Engle and Granger, 

Error Correction model. 
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1. ພາກສະເໜ ີ

 ໃນສະພາບເສດຖະກິດ ປີ 2020 ຂະຫຍາຍຕົວຊ້າລົງ 
3.3% (ທຄຕລ, 2020) ເນ ື່ອງຈາກປະສົບບັນຫາເລ ື່ອງອັດ 
ຕາແລກປ່ຽນ, ຄວາມຜັນຜວນຂອງລາຄາຄ າ, ໄພພິບັດ ແລະ 
ໂລກລະບາດ COVID-19 ເຮັດໃຫ້ອັດຕາການຂະຫຍາຍ 
ຕົວຂອງຜະລິດຕະພັນພາຍໃນປະເທດຫ ຼຸດລົງຢ່າງຕ ໍ່ເນ ື່ອງ, 

ລາຍໄດ້ຂອງທຸລະກິດຫ າຍແຫ່ງບ ໍ່ສາມາດໄດ້ຕາມແຜນ
ເນ ື່ອງຈາກບ ໍ່ສາມາດດ າເນີນທຸລະກິດໄດ້ບາງສ່ວນ ໂດຍສະ 
ເພາະທຸລະກິດທີື່ຕິດພັນກັບຂະແໜ່ງບ ລິການ, ການສົົ່ງອອກ, 

ການທ່ອງທ່ຽວ, ທີື່ພັກອາໄສ ແລະ ຮ້ານອາຫານ. ສະນັັ້ນ,

ໃນການລັດຖະບານໄດ້ມີມາດຕະການປັບປຸງແກ້ໄຂທາງ
ເສດຖະກິດຂອງລັດຖະບານ ສປປ ລາວ ໂດຍໃຫ້ທະນາຄານ
ແຫ່ງ ສປປ ລາວ ໄດ້ກ ານົດນະໂຍບາຍເງິນຕາໃນປັບຫ ຼຸດອັດ 
ຕາດອກເບ້ຍພ ັ້ນຖານຂອງທະນາຄານແຫ່ງ ສປປ ລາວ ແລະ 
ຫ ຼຸດອັດຕາເງິນແຮແບບບັງຄັງໃຫ້ທະນາຄານທຸລະກິດ, ນະ 
ໂຍບາຍເລ ື່ອນຊ າລະຕົັ້ນທຶນ ແລະ ດອກເບ້ຍ, ປັບຫ ຼຸດອັດຕາ
ດອກເບ້ຍ, ສະໜອງເງິນກ ້ບ້ວງໃໝ່ໃຫ້ທຸລະກິດ, ປັບປຸງ
ໂຄງສ້າງໜີັ້ ແລະ ການຈັດຊັັ້ນໜີັ້ (ທະນາຄານແຫ່ງ ສປປ 

ລາວ, 2020).  

 ໃນແຜນພັດທະນາເສດຖະກິດ-ສັງຄົມ ແຫ່ງຊາດ 5 

ປີ ຄັັ້ງທີ VIII (2016-2020) ຂອງພັກປະຊາຊົນປະຕິວັດ
ລາວຄັັ້ງທີື່ X ເພ ື່ອພັດທະນາປະເທດຊາດໃຫ້ຫ ຼຸດພົັ້ນອອກ
ຈາກປະເທດດ້ອຍພັດທະນາໃນປີ 2020 ໃຫ້ກ້າວໄປສ ່ປະ 
ເທດກ າລັງພັດທະນາທີື່ມີລາຍຮັບລະດັບປານກາງນັັ້ນ ປະຊາ 
ຊົນຕ້ອງມີມາດຕະຖານການດ າລົງຊິວິດດີໂດຍສະເພາະ
ປະຊາຊົນໃນເຂດຊົນນະບົດ ແລະ ບ້ານທີື່ທຸກຍາກຈະຕ້ອງ
ໃຫ້ປະຊາຊົນມີລາຍໄດ້ ແລະ ລາຍໄດ້ຕ້ອງເພີື່ມຂຶັ້ນ,  ລັດຖະ 
ບານ ສປປ ລາວ ຕ້ອງມີການລົງທຶນໃນການສ້າງພ ັ້ນຖານ
ໂຄງລ່າງເສດຖະກິດ ແລະ ສະນັບສະໜ ນການລົງທຶນຂອງ
ພາກເອກະຊົນໂດຍໃຫ້ມີສິດທິຜົນປະໂຫຍດຕ່າງໆ ເພ ື່ອເປັນ
ແຮງຈ ງໃຈໃຫ້ການລົງທຶນໃນປະເທດຂະຫຍາຍຕົວ, ສະນັັ້ນ
ແຫ ່ງເງິນທຶນທີື່ມາປະກອບທຸລະກິດແມ່ນມາຈາກລະບົບ
ທະນາຄານ ໃນປັບປຸງແກ້ໄຂລະບົບເສດຖະກິດ ເກີດມີການ
ລົງທຶນພາກເອກະຊົນພາຍໃນເພີື່ມຂ ັ້ນ, ການຈ້າງງານເພີື່ມ
ຂຶັ້ນ, GDP ຕ ໍ່ຫົວຄົນ ເພີື່ມຂຶັ້ນ, ລາຍຮັບຂອງລັດຖະບານ
ເພີື່ມຂຶັ້ນ ແລະ ກ້າວສ ່ການຫ ຼຸດພົັ້ນອອກຈາກປະເທດດ້ອຍ

ພັດທະນາເທ ື່ອລະກ້າວ  (ກະຊວງແຜນການ  ແລະ ການ
ລົງທຶນ, 2016).  

 ທະນາຄານການຄ້າຕ່າງປະເທດລາວ  ມະຫາຊົນ 
(ທຄຕລ) ເປັນສະຖາບັນການເງິນໜຶື່ງ ທີື່ມີບົດບາດສ າຄັນ 

ໃນລະບົບທະນາຄານທຸລະກິດ ໃນສປປ ລາວ, ເນ ື່ອງຈາກ
ເປັນແຫ ່ງເງິນຝາກ  ແລະ ແຫ ່ງເງິນກ ້ທີື່ໃຫຍ່ທີື່ສຸດຂອງ
ປະເທດ ເຊິື່ງຄວາມມຸ່ງໝັັ້ນ ໃນການສ້າງປະໂຫຍດໃຫ້ແກ່
ລ ກຄ້າ ແລະ ປະກອບສ່ວນເຂົັ້າໃນນະໂຍບາຍເສດຖະກິດ
ຂອງລັດຖະບານໃນການປັບປຸງ, ພັດທະນາ, ສ້າງຄວາມທັນ
ສະໄໝ ແລະ ຂະຫຍາຍການບ ລິການໃຫ້ທັງພາຍໃນ ແລະ 
ຕ່າງປະເທດ, ເປັນທະນາແຫ່ງທ າອິດທີື່ຈົດທະບຽນເຂົັ້າໃນ
ຕະຫ າດຫ ັກຊັບລາວ ປະຈຸບັນການບ ລິການຂອງ ທຄຕລ 

ແມ່ນປະກອບດ້ວຍ: ການບ ລິການດ້ານເງິນຝາກ, ເງິນກ ້, 
ອອກໃບຮັບປະກັນຈາກທະນາຄານ, ຊ າລະສະສາງທັງພາຍ
ໃນ ແລະ ຕ່າງປະເທດ , ແລກປ່ຽນເງິນຕາຕ່າງປະເທດ , 

ບ ລິການບັດ ເອທີເອັມ, ບ ລິການບັດເຄ ດິດສາກົນ, ການ
ບ ລິການຜ່ານໂທລະສັບມ ຖ , ອິນເຕີເນັດ ແລະ ອ ື່ນໆ, ປະຈຸ
ບັນ ທຄຕລ ມີ 20 ສາຂາ, 99 ໜ່ວຍບ ລິການ, 15 ຫ້ອງ
ແລກປ່ຽນ ແລະ ມີຫ າຍ 100 ກວ່າທະນາຄານຕົວແທນໃນ
ໂລກ(ທຄຕລ, 2020) ເຊິື່ງລາຍໄດ້ ຫ   ກ າໄລ ຂອງ ທຄຕລ 

ມາຈາກອັດຕາດອກເບ້ຍການປ່ອຍກ ້ໃຫ້ຫົວໜ່ວຍທຸລະກິດ
ຕ່າງໆ ໂດຍສະເພາະຂະແໜງອຸດສາຫະກ າຂະໜາດໃຫຍ່ ໃນ
ຈ ານວນວົງເງິນທີື່ສ ງ.ໃນໄຕມາດທີ 1 ໃນປີ 2011 ເຫັນວ່າ 
ທຄຕລ ສາມາດ ສ້າງກ າໄລໄດ້ເຖິງ 87,929.06 ລ້ານກີບ 

ແລະ ມີຊັບສີບຂອງທະນາຄານ 11,920,268.46 ລ້ານກີບ
(ທຄຕລ, 2011) ມາຮອດໄຕມາດທີື່ 4 ປີ 2020 ສາມາດ 

ສ້າງກ າໄລໄດ້ເຖິງ 243,213ລ້ານກີບ ແລະ ມີຊັບສີບຂອງ
ທະນາຄານ 53,970,407ລ້ານກີບ (ທຄຕລ, 2020). ການ
ສ້າງກ າໄລຂອງ ທຄຕລ ໄດ້ຫ າຍນັັ້ນຖ ວ່າປະສົບຜົນສ າເລັດ
ໃນການດ າເນິນທຸລະກິດ ເພາະກ າໄລເປັນສິື່ງໜຶື່ງທີື່ທຸລະກິດ
ສະແຫວ່ງຫາ, ແຕ່ການທີື່ຈະມີຜົນສ າເລັດນັັ້ນອາດມາຈາກ
ປັດໄຈພາຍໃນຂອງທະນາຄານສາມາດຄອບຄຸມໄດ້ ແລະ 
ປັດໄຈພາຍນອກຂອງທະນາຄານທີື່ທຸລະກິດບ ໍ່ສາມາດຄວບ
ຄຸມໄດ້.ນອກຈາກນັັ້ນ, ທຄຕລ ຍັງໄດ້ຮ່ວມທຶນກັບທະນາ 
ຄານລົງທຶນ ແລະ ພັດທະນາຫວຽດນາມສ້າງຕັັ້ງທະນາຄານ
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ທຸລະກິດລາວ-ຫວຽດ ຂຶັ້ນໃນວັນທີ  22 ມິຖຼຸນາ 1999, 

ສ້າງຕັັ້ງບ ລິສັດຮ່ວມທຸລະກິດປະກັນໄພລາວ-ຫວຽດຂຶັ້ນໃນ
ປີ 2008 ແລະ ໃນປີ 2010 ໄດ້ຮ່ວມທຶນກັບທະນາຄານ 

BRED BANK ຂອງຝຣັົ່ງສ້າງຕັັ້ງທະນາຄານຮ່ວມທຸລະ
ກິດລາວ-ຝຣັົ່ງ (BFL) ແລະ ຮ່ວມທຶນກັບບ ລິ ສັດຫ ັກຊັບ 

KTZMICO ຂອງປະເທດໄທສ້າງຕັັ້ງບ ລິສັດ BCEL-KT 

(ທຄຕລ-ກຣຸງໄທ) ໃນປີ 2011. ພ້ອມນັັ້ນ ໃນ 2014 ປີໄດ້
ຮ່ວມທຶນກັບທະນາຄານຟ ດຽນສ້າງຕັັ້ງທະນາຄານ-ລາວຈີນ 
(ທຄຕລ, 2021). 

 ຈາກບັນຫາທີື່ມາທີື່ກ່າວມາຂ້າງເທິງນັັ້ນ, ຜ ້ຄົັ້ນຄວ້າ
ຈຶື່ງຄົັ້ນຄວ້າ ປັດໄຈທີື່ສົົ່ງຜົນຕ ໍ່ການສ້າງກ າໄລຂອງທະນາ 
ຄານ ຂອງ ທຄຕລ ໂດຍມີຈຸດປະສົງໃນການຄົັ້ນຄວ້າເພ ື່ອ
ວິເຄາະປັດໄຈທາງການເງິນທີື່ເປັນຕົວກ ານົດຕ ໍ່ການສ້າງກ າ 
ໄລ ຂອງ ທຄຕລ ເຊິື່ງເປັນແນວທາງ ແລະ ຜົນປະໂຫຍດໃນ
ການດ າເນີນງານຂອງ ທຄຕລ ໃຫ້ສ້າງກ າໄລ ແລະ ຄວາມ
ມັງຄັົ່ງໃຫ້ແກ່ຜ ້ຖ ຮຸ້ນສ ງຂຶັ້ນໃຫ້ທະນາຄານໃນອານາຄົດ. 

ຈຸດປະສົງໃນການຄົັ້ນຄວ້າຄ : 1) ປັດໄຈທາງການເງິນທີື່ມີ
ອິດທິພົນຕ ໍ່ການສ້າງກ າໄລ ຂອງ ທຄຕລ ໃນດ ນນະພາບ
ໄລຍະຍາວ ແລະ 2) ປັດໄຈທາງການເງິນທີື່ມີອິດທິພົນຕ ໍ່
ການສ້າງກ າໄລ ຂອງ ທຄຕລ ໃນດ ນນະພາບໄລຍະສັັ້ນ 
ເພ ື່ອເປັນແນວທາງ ແລະ ປະໂຫຍດໃນການດ າເນີນງານ
ຂອງ ທຄຕລ ໃຫ້ສາມາດສ້າງກ າໄລ ແລະ ຄວາມມັົ່ງຄັົ່ງໃຫ້
ແກ່ຜ ້ຖ ຮຸ້ນໃນອານາຄົດ. 
2. ອຸປະກອນ ແລະ ວທິກີານ 

2.1    ເຄ ື່ອງມ ໃນການຄົັ້ນຄວ້າ 
 ເຄ ື່ອງມ ທີື່ໃຊ້ໃນການສຶກສາປັດໄຈທາງການເງິນທີື່ມີ
ອິດທິພົນຕ ໍ່ຄວາມສາມາດໃນການສ້າງກ າໄລ ຂອງ ທຄຕລ 

ແມ່ນໃຊ້ແບບຈ າລອງທາງເສດຖາມິຕິ ເຊິື່ງປະກອບມີຕົວ
ປ່ຽນຕາມ ແລະ ຕົວປ່ຽນອິດສະຫ ະ ໂດຍຕົວປ່ຽນຕາມ
(Dependent Variable) ຄ ການສ້າງກ າໄລ ແມ່ນເອົາຜົນ
ຕອບແທນຕ ໍ່ທຶນຕົນເອງ (ROE) ສ່ວນຕົວປ່ຽນອິດສະຫ ະ
(Dependent Variable) ແມ່ນປະກອບມີໂຄງສ້າງຂອງ
ທຶນ (Capital Structure), ເງິນທຶນໃນການດ າເນີນງານ 

(Operating capital), ຂະໜາດຂອງທະນາຄານ (Firm 

Size), ອັ ດ ຕ າກ ານ ເຕີ ບ ໂຕຂອ ງລ າຍ ໄດ້  (Income 

growth rate), ຜົນປະໂຫຍດທາງດ້ານອາກອນຈາກດອກ
ເບ້ຍທາງການເງິນ (Non-Debt tax shield).  

2.2   ຂ ໍ້ມ ນທີື່ໃຊ້ເຂົັ້າໃນການສຶກສາ 
  ການສຶກສາໃນຄັັ້ງນີັ້ຜ ້ສຶກສາໄດ້ໃຊ້ຂ ໍ້ມ ນໃຊ້ທຸຕິຍະ
ພ ມ (Secondary data) ເປັນຂ ໍ້ມ ນໄຕມາດ ແຕ່ປີ 2011 

ຫາ 2020 ຈາກບົດລາຍງານທາງດ້ານເງິນຕາ ຂອງ ທຄຕລ 

ປະກອບມີ ກ າໄລສຸດທິ, ທຶນຕົນເອງ, ໜີັ້ສິນໝ ນວຽນ, ຊັບ
ສິນລວມ, ໜີັ້ສິນລວມ, ຊັບສິນໜ ນວຽນ, ລາຍໄດ້, ຄ່າຫ ຼຸຍ
ຫ້ຽນ ແລະ ລາຍການຕັດບັນຊີ.  
2.3   ແບບຈ າລອງທີື່ໃຊ້ເຂົັ້າໃນການສຶກສາ 
  ການສ້າງແບບຈ າລອງແມ່ນອີງໃສ່ການຄົັ້ນຄວ້າ 
ເອກະໄຊ ມະນີວົງ (2015) ໂດຍມີແບບຈ າລອງທາງເສດຖາ
ມິຕິດັົ່ງນີັ້:  

0 1 2 3 4t t t tROE CS WC FB GR    = + + + + +

5 t tNDTS +  

 ໂດຍ ROE= ການສ້າງກ າໄລ  ເຊິື່ງໝາຍເຖິງຜົນ
ຕອບແທນຕ ໍ່ທຶນຕົນເອງ. 
    CS=ໂຄງສ້າງຂອງທຶນ (Capital structure) 

    WC=ເງິນທຶນດ າເນີນງານ (Working capital) 

 FS=ຂະໜາດຂອງທະນາຄານ (Firm size) 

 GR=ອັດຕາການເຕີບໂຕຂອງລາຍໄດ້ (Revenue 

growth rate) 

         NDTS=ຜົນປະໂຫຍດທາງດ້ານອາກອນຈາກດອກ
ເບ້ຍທາງການເງິນ (Non-debt tax shield) 

        =510 ;...;;  ຄ່າສ າປະສິດຄົງທີ. 
     t = ຄ່າຄວາມຄາດເຄ ື່ອນ 

2.4   ສ ດການຄ ານວນ 

 1) ການສ້າງກ າໄລ (ROE)=  
ກ າໄລສຸດທິ 
ທຶນຕົນເອງ      

 2)ໂຄງສ້າງຂອງທຶນ (CS) =  
ໜີັ້ສິນລວມ 

ທຶນຕົນເອງ    

 3) ເງິນທຶນໃນການດ າເນີນງານ (WC)= 
 ຊັບສິນໜ ນວຽນ
ໜີັ້ສິນໜ ນວຽນ

 

  4) ຂະໜາດຂອງທະນາຄານ (FS)= Log(ຊັບສິນລວມ) 

  5) ອັດຕາການເຕີບໂຕຂອງລາຍໄດ້ 

 (GR)=
ຍອດຂາຍປີຄິດໄລ−ຍອດຂາຍປີຜ່ານມາ 

ຍອດຂາຍປີຜ່ານມາ  x100 



 

259 
 

6) ຜົນປະໂຫຍດທາງດ້ານອາກອນຈາກດອກເບ້ຍ ທາງການ

ເງິນ (NDTS) =
ຄ່າຫ ຼຸ້ຍຫ ້ຽນ ແລະ ລາຍການຕັດບັນຊີ 

ຊັບສິນລວມ  

2.5   ວິທີການວິເຄະຂ ໍ້ມ ນ 

 ປັດໄຈທາງການເງິນທີື່ສົົ່ງຜົນຕ ໍ່ການສ້າງກ າໄລຂອງ
ທະນາຄານການຄ້າຕ່າງປະເທດລາວ ມະຫາຊົນ ເປັນການວິ 
ເຄາະແບບປະລິມານ ເຊິື່ງເປັນການວິເຄາະແບບປະລິມານ
ດ້ວຍແບບຈ າລອງທາງເສດຖາມິຕິ ແລະ ປະເມີນດ້ວຍວິທີ
ກ າລັງສອງນ້ອຍສຸດ (ພ ເພັດ ກ້ຽວພິລາວົງ ແລະ ຄະນະ, 
2016 ) ໂດຍກ ານດ າເນີ ນກ ານວິ ເຄ າະ  Unit Root, 

Cointegration ແລະ Error Correction Model ຕາມວິ
ທີື່ຂອງ Engle and Granger (1987) ມີຂັັ້ນຕອນວິເຄາະ
ດັົ່ງນີັ້: 

1) ການທົດສອບ Unit root ເພ ື່ອທົດສອບຄວາມ 
ນິື່ງຂອງຕົວປ່ຽນອິດສະຫ ະ ແລະ ຕົວປ່ຽນຕາມທີື່ມາສຶກສາ
ດ້ວຍວິທີ Augmented Dickey-Fuller.      

2) ການກວດສອບບັນຫາພະຫຸສ າພັນຂອງຕົວປ່ຽນ
ອິດສະຫ ະດ້ ວຍກັ ນ  (Multicollinearity) ດ້ ວຍວິທີ  
Variance Inflation Factors: VIF ( Studenmund, 

2006). 

3) ການທົດສອບ  ດຸນນະພາບໄລຍະຍາວ  (Co-

integration)  ຕ າມ ວິ ທີ ຂ ອ ງ  Engle and Grenger 

(1987). 

4) ການທົດສອບດຸນນະພາບໄລຍະສັັ້ນຕາມແບບຈ າ 
ລອງ Error Correction Model ຕາມວິທີຂອງ Engle 

and Grenger(1987). 

3.     ຜົນໄດ້ຮັບ 

 ຜົນການທົດສອບ Unit root ດ້ວຍວິທີ ADF ຢ ່ລະ 
ດັບ Level ພົບວ່າການສ້າງກ າໄລ (ROE), ໂຄງສ້າງຂອງ
ທຶນ (CS), ເງິນທຶນໃນການດ າເນີນງານ (WC), ຂະໜາດ
ຂອງທະນາຄານ(FS) ແລະ ຜົນປະໂຫຍດທາງດ້ານອາກອນ
ຈາກດອກເບ້ຍທາງການເງິນ  (NDTS) ມີຄ່ າສົມບ ນ 

ADF-statistic ທີື່ ມີ ຄ່ ານ້ ອ ຍ ກ ວ່ າຄ່ າສົ ມ ບ ນ ຂ ອ ງ 
MacKinnon Critical Value ທີື່ ລະດັບຄວາມສ າຄັນ
ທາງສະຖິຕິ 0.01; 0.05 ແລະ 0.10 ເຊິື່ງ   ໝາຍຄວາມວ່າ
ຍອມ ຮັບສົມມຸດຖານຫ ັກ )( 0H  ສະແດງວ່າ: ຂ ໍ້ມ ນມີລັກ 
ສະນະບ ໍ່ນິັ້ງ (Non-Stationary) ຢ ່ໃນລະດັບ Level ທີື່ລະ 

ດັບຄວາມສ າຄັນທາງສະຖິຕິ 0.05. ສ່ວນອັດຕາການເຕີບ
ໂຕຂອງລາຍໄດ້ (GR) ມີຄ່າສົມບ ນ ADF-statistic ທີື່ມີ 
ຄ່ າໃຫຍ່ກວ່ າຄ່ າສົມບ ນຂອງ  MacKinnon Critical 

Value ທີື່ລະດັບຄວາມສ າຄັນທາງສະຖິຕິ 0.05; 0.10 ເຊິື່ງ
ໝາຍຄວາມວ່າປະຕິເສດສົມມຸດຖານຫ ັກ H0 ສະແດງວ່າຂ ໍ້
ມ ນມີລັກສະນະນິັ້ງ (Stationary) ຢ ່ໃນລະດັບ Level ທີື່
ລະດັບຄວາມສ າຄັນທາງສະຖິຕິ 0.05; 0.10. ເນ ື່ອງຈາກ
ຕົວປ່ຽນທີື່ລະດັບ Level ມີຂ ໍ້ມ ນເກ ອບໝົດທຸກຕົວມີ
ລັກສະນະບ ໍ່ນິັ້ງ ຈຶື່ງຈ າຕ້ອງແກ້ໄຂດ້ວຍການຫາຜົນຕ່າງອັນ
ດັບທີ 1(First difference) ຫ   1−−= ttt XXX  ແລ້ວຈຶື່ງ
ດ າເນີນການທົດສອບ  Unit root ອີກຄັັ້ງໜຶື່ ງ, ຫາກຕົວ
ປ່ຽນດັົ່ງກ່າວຜ່ານການຫາຜົນຕ່າງອັນດັບທີ 1 ແລ້ວມີລັກ 
ສະນະນິັ້ງ ສະແດງວ່າຕົວປ່ຽນມີອັນດັບ Integration ທີື່ອັນ
ດັບທີ 1 ຫ   I(1) ແລະ ຜົນການທົດສອບ Unit root ດ້ວຍ
ວິທີ ADF ຢ ່ລະດັບ First difference. 

 ຜົນການທົດສອບ Unit root ດ້ວຍວິທີ ADF ຢ ່ລະ 
ດັບ First difference ພົບວ່າ ການສ້າງກ າໄລ (ROE), 

ໂຄງສ້ າງຂອງທຶນ (CS), ເງິນທຶນໃນການດ າເນີນງານ
(WC), ຂະໜາດຂອງທະນາຄານ(FS) ແລະ ຜົນປະໂຫຍດ
ທາງດ້ານອາກອນຈາກດອກເບ້ຍທາງການເງິນ(NDTS) ມີ 
ຄ່າສົມບ ນ ADF-statistic ທີື່ມີໃຫຍ່ກວ່າຄ່າສົມບ ນຂອງ 
MacKinnon critical value ທີື່ລະດັບຄວາມສ າຄັນທາງ
ສະຖິຕິ 0.01; 0.05 ແລະ 0.10 ເຊິື່ງໝາຍຄວາມວ່າ ປະຕິ 
ເສດສົມມຸດຖານຫ ັກ H0 ສະແດງວ່າຂ ໍ້ມ ນມີລັກສະນະນິັ້ງ ຢ ່
ໃນລະດັບ First difference ທີື່ລະດັບຄວາມສ າຄັນທາງ
ສະຖິຕິ 0.01; 0.05 ແລະ 0.10 ສະແດງວ່າ ຕົວປ່ຽນມີອັນ
ດັບ Integration ທີື່ ອັນດັບທີ  1 ຫ   I(1) ສາມາດນ າຕົວ
ປ່ຽນດັົ່ງກ່າວ ເຂົັ້າໃນການປະເມີນຄ່າໃນແບບຈ າລອງຕ ໍ່ໄປ
ໄດ້. ແຕ່ຕົວປ່ຽນອັດຕາການເຕີບໂຕຂອງລາຍໄດ້ (GR) ມີ
ລັກສະນະນິັ້ງ ຢ ່ໃນລະດັບ Level ຫ   I(0) ຈຶື່ງຕັດຕົວປ່ຽນ
ອັດຕາການເຕີບໂຕຂອງລາຍໄດ້ (GR) ດັົ່ງກ່າວອອກຈາກ
ແບບຈ າລອງໃນການສຶກສາ ແລະ ການກວດສອບບັນຫາ
ພະຫຸສ າພັນຂອງຕົວປ່ຽນອິດສະຫ ະດ້ວຍກັນ ດັົ່ງນີັ້: 
  ການປະເມີນຄ່າສ າປະສິດສະຫະສ າພັນຂອງຕົວປ່ຽນ
ຂະໜາດຂອງທະນາຄານ(FS) ມີບັນຫາ Multicollinear-
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ity ເນ ື່ອງຈາກການພົວພັນມີຄວາມສ າພັນກັບຕົວປ່ຽນອ ື່ນສ ງ
ກວ່າ 0.80 ແລະ ຄ່າສະຖິຕິ VIF= 7.8254>5. ສະນັັ້ນ, ໃນ
ການປະເມີນຄ່າດ້ວຍວິທີກ າລັງສອງນ້ອຍສຸດ (OLS) ຄວນ 

ພິຈາລະນາຕັດຕົວປ່ຽນດັົ່ງກ່າວອອກຈາກແບບຈ າລອງ . 

ສ່ວນຕົວປ່ຽນອິດສະຫ ະ ຄ  ໂຄງສ້າງຂອງທຶນ (CS), ເງິນທຶນ
ໃນການດ າເນີນງານ (WC) ແລະ ຜົນປະໂຫຍດທາງດ້ານ
ອາກອນຈາກດອກເບ້ຍທາງການເງິນ (NDTS) ບ ໍ່ມີບັນຫາ
ພ ະຫຸ ສ າພັ ນ ຂ ອ ງຕົ ວ ປ່ ຽນ ອິ ດສ ະຫ ະ  (Non Multi-

collinearity) ຈຶື່ງສາມາດນ າໄປປະເມີນຄ່າທາງສະຖິຕິໄດ້. 
3.1 ປັດໄຈທາງການເງິນທີື່ມີອິດທິພົນຕ ໍ່ການສ້າງກ າໄລ 

ຂອງ ທຄຕລ ໃນດ ນນະພາບໄລຍະຍາວ 

 ຄວາມສ າພັນໄລຍະຍາວຕາມວິທີຂອງ Engle and 

Granger ໂດຍປະເມີນຄ່າການຖົດຖອຍດ້ວຍວິທີກ າລັງ
ສອງນ້ອຍສຸດ (OLS) ໄດ້ຜົນການປະເມີນ ດັົ່ງນີັ້: 
 𝑅𝑂𝐸̂=-0.7080 -0.0071CSt +0.7957WC+ 
0.5473NDTSt    
 R2=0.7015          DW=1.757746 

ໜາຍເຫດ: ***ລະດັບຄວາມສ າຄັນທາງສະຖິຕິ 0.01 

 ຈາກສົມຜົນເຫັນວ່າ ຄ່າສ າປະສິດການຕັດສິນໄຈ 

R2=0.7015 ເຊິື່ງໝາຍເຖິງກຸ່ມຕົວປ່ຽນອິດສະຫ ະສາມາດ
ອະທິບາຍການສ້າງກ າໄລຂອງ ທຄຕລ ໃນດ ນນະພາບໄລ 
ຍະຍາວ ໄດ້ເຖິງ 70.15% ແລະ ທີື່ມີຈ ານວນຕົວປ່ຽນອິດ
ສະ ຫ ະ 3 ຕົວ, ຈ ານວນຂ ໍ້ມ ນທັງໝົດ 40 ໃນລະດັບຄວາມ
ສ າ ຄັ ນ  0 .0 5 ມີ ຄ່ າ 456.1=Ud  ເ ຊິື່ ງ ຄ່ າ  DW =  

1.757746 Ud  ຢ ່ໃນຊ່ວງທີື່ຍອມຮັບໄດ້ ແລະ ບ ໍ່ເກີດບັນ 
ຫາຄວາມສ າພັນທາງອະນຸກົມເວລາ (Auto correlation)  

ເຊິື່ງສາມາດອະທິບາຍປັດໄຈທາງການເງິນທີື່ສົົ່ງຜົນຕ ໍ່ການ
ສ້າງກ າໄລຂອງ ທຄຕລ ສາມາດອະທິບາຍ ໄດດ້ັົ່ງຕ ໍ່ໄປນີັ້: 

- ຄ່າສ າປະສິດຂອງປັດໄຈດ້ານເງິນທຶນໃນການ
ດ າເນີນງານ (WC) ມີຄ່າເທົົ່າກັບ 0.7957 ເຊິື່ງໝາຍຄວາມ
ວ່າຖ້າເງິນທຶນໃນການດ າເນີນງານ ຫ   ອັດຕາສ່ວນສະພາບ
ຄ່ອງທາງການເງິນ ທຄຕລ ມີການປ່ຽນແປງທີື່ເພີື່ມຂຶັ້ນ 1% 

ໂດຍປັດໄຈອ ື່ນໆຄົງທີື່ຈະເຮັດໃຫ້ຄວາມສາມາດໃນການ
ສ້າງກ າໄລຂອງ ທຄຕລ ໃນດຸນນະພາບໄລຍະຍາວ ປ່ຽນ 
ແປງເພີື່ມຂຶັ້ນ 79.57% ທີື່ມີລະດັບຄວາມສ າຄັນທາງສະຖິຕິ 
0.01 ແລະ ກົງກັບສົມມຸດຖານທີື່ຕັັ້ງໄວ້. 

- ຄ່າສ າປະສິດຂອງຜົນປະໂຫຍດທາງດ້ານອາກອນ
ຈາກດອກເບ້ຍທ າງການເງິນ (NDTS) ມີຄ່ າເທົົ່ າກັ ບ 

0.5473 ເຊິື່ງໝາຍຄວາມວ່າຖ້າຜົນປະໂຫຍດທາງ ທຄຕລ 

ເພິື່ມຂຶັ້ນ1%ໂດຍປັດໄຈອ ື່ນໆຄົງທີື່ຈະເຮັດໃຫ້ຄວາມ
ສາມາດໃນການສ້າງກ າໄລຂອງ ທຄຕລ ໃນດຸນຍະພາບ
ໄລຍະຍາວ ເພີື່ມຂຶັ້ນເປັນ 54.73% ທີື່ມີລະດັບຄວາມສ າຄັນ
ທາງສະຖິຕິ 0.01 ແລະ ກົງກັບສົມມຸດຖານທີື່ຕັັ້ງໄວ້. 

- ຄ່າສ າປະສິດຂອງປັດໄຈດ້ານໂຄງສ້າງຂອງທຶນ 

ຂອງ ທຄຕລ (CS) ມີຄ່າເທົົ່າກັບ  -0.0071 ເຊິື່ງ  ໝາຍ
ຄວາມວ່າຖ້າໂຄງສ້າງເງິນທຶນຂອງ ທຄຕລ ເພີື່ມຂຶັ້ນ 1% 

ໂດຍປັດໄຈອ ື່ນໆຄົງທີື່ ຈະເຮັດໃຫ້ຄວາມສາມາດໃນການ
ສ້າງກ າໄລຂອງ ທຄຕລ ໃນດຸນຍະພາບໄລຍະຍາວ ຫ ຼຸດລົງ 
0.71% ທີື່ມີລະດັບຄວາມສ າຄັນທາງສະຖິຕິ  0.01 ແລະ 
ກົງກັນຂ້າມກັບສົມມຸດຖານທີື່ຕັັ້ງໄວ້. ເຊິື່ງສາຍເຫດໂຄງ
ສ້າງເງິນທຶນມີຄວາມສ າພັນທາງກົງກັນຂ້າມກັບການສ້າງ
ກ າໄລຂອງ ທຄຕລ ແມ່ນມາຈາກເງິນທຶນໄລຍະຍາວທີື່ມາ
ຈາກກ ໍ່ໜີັ້ສີນຂອງ ທຄຕລ ສ ງກວ່າທຶນຕົນເອງ ເຊິື່ງເຮັດໃຫ້
ມີສະພາບຄ່ອງທາງການເງິນຕ ່າ ແລະ ເປັນຜົນໃຫ້ການສ້າງ
ກ າໄລຫ ຼຸດລົງ. 

- ຄ່າສ າປະສິດຄົງທີື່(C) ມີຄ່າເທົົ່າກັບ -0.7080 ເຊິື່ງ
ໝາຍຄວາມບ ໍ່ມີປັດໄຈທາງການເງິນທີື່ໃຊ້ເຂົັ້າໃນການສຶກ
ສາຄັັ້ງນີັ້ກ ໍ່ຈະເຮັດໃຫ້ການສ້າງກ າໄລຂອງ ທຄຕລ  ຫ ຼຸດລົງ 
70.80% ໂດຍມີລະດັບຄວາມສ າຄັນທາງສະຖິຕິ  0.01, 

ສະແດງວ່າປັດໄຈທາງການເງິນມີຄວາມສ າຄັນຕ ໍ່ການສ້າງ
ກ າໄລໃຫ້ ທຄຕລ ເຊິື່ງຫາກບ ໍ່ປັດໄຈທາງການເງິນ ຈະເຮັດ
ໃຫ້ການສ້າງກ າໄລຂອງ ທຄຕລ  ຫ ຼຸດລົງ 71.12%. 

ສ່ວນປັດໄຈຂະໜາດຂອງທະນາຄານ(FS) ແລະ 
ອັດຕາການເຕີບໂຕຂອງລາຍໄດ້(GR) ຂອງທຄຕລ ບ ໍ່ສົົ່ງ
ຜົນຕ ໍ່ການສ້າງກ າໄລຢ ່ໃນດ ນນະພາບ ໃນໄລຍະຍາວ ທີື່
ລະດັບຄວາມສ າຄັນທາງສະຖິຕິ 0.01. 

  ຈາກຕາຕະລາງ 5 ຜົນການທົດສອບ  Unit root 

ດ້ວຍວິທີ ADF ຢ ່ລະດັບ Level ພົບວ່າ ຄ່າຂອງ Error 

Correction Modle( ECM) ມີ ຄ່ າ ສົ ມ ບ ນ  ADF-

statistic ທີື່ມີໃຫຍ່ກວ່າຄ່ າສົມບ ນຂອງ  MacKinnon 

Critical Value ທີື່ລະດັບຄວາມສ າຄັນທາງສະຖິຕິ 0.01 
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ແລະ ປະຕິເສດສົມມຸດຖານຫ ັ )( 0H  ສະແດງວ່າຂ ໍ້ມ ນມີລັກ 
ສະນະນິັ້ງຢ ່ໃນລະດັບ Level ທີື່ລະດັບຄວາມສ າຄັນທາງສະ 
ຖິຕິ 0.01. ສະນັັ້ນສາມາດອະທິບາຍວ່າສົມຜົນດັົ່ງກ່າວມີ
ຄວາມສ າພັນໄລຍະຍາວ ແລະ ຄ່າຂອງ ECM ມີການກະ 
ຈາຍຕົວໃນບ ລິເວນຕາມຄ່າສ ນ. 

3.2   ປັດໄຈທາງການເງິນທີື່ມີອິດທິພົນຕ ໍ່ການສ້າງກ າໄລ 

ຂອງ ທຄຕລ ໃນດ ນນະພາບໄລຍະສັັ້ນ. 

 ຕາມແບບຈ າລອງ  Error Correction Modle 
(ECM) ໂດຍປະເມີນຄ່າການຖົດຖອຍດ້ວຍວິທີກ າລັງສອງ
ນ້ອຍສຸດ (OLS) ໄດ້ຜົນການປະເມີນດັົ່ງນີັ້: 
 ∆𝑅𝑂𝐸̂= 0.00017 - 0.0096∆CSt + 0.6516∆WCt+ 

0.5932∆NDTSt - 0.8864ECMt-1 

                R2=0.8571             DW=1.94041 

ໜາຍເຫດ: ***ລະດັບຄວາມສ າຄັນທາງສະຖິຕິ 0.01. 

                  **ລະດັບຄວາມສ າຄັນທາງສະຖິຕິ 0.05. 

 ຈາກສົມຜົນ ເຫັນວ່າ ຄ່າສ າປະສິດການຕັດສິນໄຈ 

R2=0.8571 ເຊິື່ງໝາຍເຖິງກຸ່ມຕົວປ່ຽນອິດສະຫ ະສາມາດ
ອະທິບາຍການສ້າງກ າໄລຂອງ ທຄຕລ ໃນດ ນນະພາບໄລ 

ຍະຍາວ ໄດ້ເຖິງ ໄດ້ 85.71% ແລະ ເມ ື່ອພິຈາລະນາຄ່າຕາ 
ຕະລາງ Durbin-Watson (DW)  ທີື່ມີຈ ານວນຕົວປ່ຽນ
ອິດສະຫ ະ 4 ຕົວ, ຈ ານວນຂ ໍ້ມ ນ 39 ໃນລະດັບຄວາມສ າ
ຄັນທ າງສະຖິຕິ  0 .05 ມີ ຄ່ າ  dU=1.72 ເຊິື່ ງຄ່ າ  DW= 

1.94041>dU ຢ ່ໃນຊ່ວງທີື່ຍອມຮັບໄດ້  ແລະ ບ ໍ່ບັນຫາ
ຄວາມສ າພັນທາງອະນຸກົມເວລາ ແລະ ປັດໄຈທີື່ສົົ່ງຜົນຕ ໍ່
ການສ້າງກ າໄລ ໃນດ ນນະພາບໄລຍະສັັ້ນ ຢ ຮ່ ບແບບ ECM 

ເຊິື່ງສ າປະສິດຂອງ ECM ມີຄ່າ -0.8864 ໜາຍຄວາມວ່າ
ໂດຍເມ ື່ອເກີດພາວະຊ໋ອກ (Shock) ສົົ່ງຜົນຕ ໍ່ການສ້າງກ າ 
ໄລຂອງ ທຄຕລ ຫ ຼຸດອອກຈາກດຸນນະພາບ ໂດຍການປັບ
ຕົວກັບເຂົັ້າສ ່ດຸນນະພາບຂອງການສ້າງກ າໄລຂອງ ທຄຕລ 

ຈະຖ ກປັບຫ ຼຸດລົງແຕ່ລະຊ່ວງເວລາດ້ວຍຂະໜາດ 88.64% 

ຫ   ໂດຍມີຄວາມໄວຂອງການປັບຕົວໄລຍະສັັ້ນຂອງຕົວປ່ຽນ
ຕ່າງໆມີຄວາມບ່ຽງເບນໄປຫາຈຸດດຸນຍະພາບໄລຍະຍາວໃນ
ອັດຕາ 88.64%. 

- ຄ່າສ າປະສິດການປ່ຽນແປງປັດໄຈດ້ານເງິນທຶນໃນ
ການດ າເນີນງານ (∆WC) ມີຄ່າເທົົ່າກັບ 0.6516 ເຊິື່ງໝາຍ
ຄວາມວ່າຖ້າເງິນທຶນໃນການດ າເນີນງານ ຫ   ອັດຕາສ່ວນສະ 
ພາບຄ່ອງທາງການເງິນ ທຄຕລ ມີການປ່ຽນແປງທີື່ເພີື່ມຂຶັ້ນ 

1% ໂດຍປັດໄຈອ ື່ນໆຄົງທີື່ ຈະເຮັດໃຫ້ຄວາມສາມາດໃນ
ການສ້າງກ າໄລຂອງ ທຄຕລ ໃນດຸນນະພາບໄລຍະສັັ້ນ ປ່ຽນ 
ແປງເພີື່ມຂຶັ້ນ 65.16% ທີື່ມີລະດັບຄວາມສ າຄັນທາງສະຖິຕິ 
0.1 ແລະ ກົງກັບສົມມຸດຖານທີື່ຕັັ້ງໄວ້. 

- ຄ່າສ າປະສິດຂອງຜົນປະໂຫຍດທາງດ້ານອາກອນ
ຈາກດອກເບ້ຍທາງການເງິນ  (∆NDTS) ມີຄ່າເທົົ່ າກັບ 

0.5932 ເຊິື່ງໝາຍຄວາມວ່າຖ້າຜົນປະໂຫຍດທາງ ທຄຕລ 

ປ່ຽນແປງເພິື່ມຂຶັ້ນ 1% ໂດຍປັດໄຈອ ື່ນໆຄົງທີື່ ຈະເຮັດໃຫ້
ຄວາມສາມາດໃນການສ້າງກ າໄລຂອງ ທຄຕລ ໃນດຸນຍະ
ພາບໄລຍະສັັ້ນ ປ່ຽນເພີື່ມຂຶັ້ນເປັນ 59.32% ທີື່ມີລະດັບ
ຄວາມສ າຄັນທາງສະຖິຕິ 0.01 ແລະ ກົງກັບສົມມຸດຖານທີື່
ຕັັ້ງໄວ້. 

- ຄ່າສ າປະສິດຂອງປັດໄຈດ້ານໂຄງສ້າງຂອງທຶນ 

ຂອງ ທຄຕລ (∆CS) ມີຄ່າເທົົ່າກັບ -0.0096 ເຊິື່ງໝາຍ
ຄວາມວ່າຖ້າໂຄງສ້າງເງິນທຶນຂອງ ທຄຕລ ເພີື່ມຂຶັ້ນ 1% 

ໂດຍປັດໄຈອ ື່ນໆຄົງທີື່ ຈະເຮັດໃຫ້ຄວາມສາມາດໃນການ
ສ້າງກ າໄລຂອງ ທຄຕລ ໃນດຸນຍະພາບໄລຍະສັັ້ນ ຫ ຼຸດລົງ 
0.96% ທີື່ມີລະດັບຄວາມສ າຄັນທາງສະຖິຕິ 0.01 ແລະ ກົງ 
ກັນຂ້າມກັບສົມມຸດຖານທີື່ຕັັ້ງໄວ້. ເຊິື່ງສາຍເຫດໂຄງສ້າງ
ເງິນທຶນມີຄວາມສ າພັນທາງກົງກັນຂ້າມກັບການສ້າງກ າໄລ
ຂອງ ທຄຕລ ແມ່ນມາຈາກເງິນທຶນໄລຍະຍາວທີື່ມາຈາກກ ໍ່
ໜີັ້ສິນຂອງ ທຄຕລ ສ ງກວ່າທຶນຕົນເອງ ເຊິື່ງເຮັດໃຫ້ມີສະ 
ພາບຄ່ອງທາງການເງິນຕ ່າ ແລະ ເປັນຜົນໃຫ້ການສ້າງກ າໄລ
ຫ ຼຸດລົງ. 
4.     ວິພາກຜົນ 

 ຈາກການຄົັ້ນຄວ້າປັດໄຈທາງການເງິນທີື່ມີອິດທິພົນ
ຕ ໍ່ການສ້າງກ າໄລ ຂອງ ທຄຕລ ໃນດ ນນະພາບໄລຍະຍາວ 

ປະກອບມີ ປັດໄຈດ້ານເງິນທຶນໃນການດ າເນີນງານ, ອັດຕາ
ຜົນປະໂຫຍດທາງດ້ານອາກອນຈາກດອກເບ້ຍທາງການເງິນ 

ແລະ ໂຄງສ້າງຂອງທຶນ ຂອງ ທຄຕລ ເຊິື່ງສອດຄ່ອງກັບ
ການຄົັ້ນຄວ້າຂອງ ເອກະໄຊ ມະນີວົງ (2015) ທີື່ໄດ້ສຶກສາ
ປັດໄຈທາງການເງິນທີື່ມີອິດທິພົນໃນການສ້າງກ າໄລ ຂອງ
ບ ລິສັດ ຜະລິດໄຟຟ້າລາວ ມະຫາຊົນ ແຕ່ແຕກຕ່າງໃນດ້ານ
ການຄົັ້ນຄວ້າຂອງ ເອກະໄຊ ມະນີວົງ (2015) ໃນດ້ານປັດ
ໄຈດ້ານເງິນທຶນ ແລະ ຂະໜາດທຸລະກິດ. ແຕກຕ່າງຈາກຜົນ
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ການຄົັ້ນຄວ້າ ຂອງ ສົມພອນໄຊ ວົງໄຊສະຫວັດ (2014) ທີື່
ໄດ້ສຶກສາປັດໄຈທີື່ສົົ່ງຜົນຕ ໍ່ການສ້ື່ງກ າໄລຂອງ ທຄຕລ ໃນ
ດ້ານຂະໜາດຂອງທະນາຄານ , ອັດຕາສ່ວນທຶນຕ ໍ່ຊັບ
ສິນລວມ, ອັດຕາສ່ວນເງິນກ ້ຕ ໍ່ຊັບສິນບ ໍ່ກ ໍ່ໃຫ້ເກີດລາຍໄດ້, 
ອັດຕາເງິນຝາກຕ ໍ່ຊັບສີນທັງໝົດ, ອັດຕາການຈະເລີນເຕີບ
ຕົວທາງດ້ານເສດຖກິດ ແລະ ອັດຕາເງິນເຟີີ້. ແຕກຕ່າງຈາກ
ຜົນການຄົັ້ນຄວ້າ ຂອງເສີມທະວີ ສີຫາພົນ(2013) ທີື່ໄດ້ສຶກ
ສາປັດໄຈທີມີຜົນຕ ໍ່ຄວາມສາມາດໃນການສ້າງກ າໄລຂອງ
ທະນາຄານ ຕ່າງປະເທດລາວ ມະຫາຊົນ ໃນດ້ານອັດຕາ
ສ່ວນຂອງຄ່າເຊ ື່ອມໜີັ້ສົງໄສຕ ໍ່ເງິນໃຫ້ສິນເຊ ື່ອ, ອັດຕາ
ສ່ວນຄ່າໃຊ້ຈ່າຍໃນການດ າເນີນງານຕ ໍ່ລາຍໄດ້ລວມ. ແຕກ
ຕ່າງກັບຜົນການຄົັ້ນຄວ້າຂອງ Lumkoon (2015) ທີື່ໄດ້
ຄົັ້ນຄວ້າປັດໄຈທີື່ມີຜົນກະທົບຕ ໍ່ຄວາມສາມາດໃນການຫາ
ກ າໄລຂອງທະນາຄານທຸລະກິດ: ກ ລະນີສຶກສາຈາກທະນາ 
ຄານຂະໜາດໃຫຍ່ ໃນປະເທດໄທ ໃນດ້ານຊັບສີນ, ອັດຕາ
ສ່ວນເງິນກ ້ຕ ໍ່ຊັນສິນລວມ , ອັດຕາສ່ວນເງິນຝາກຕ ໍ່ຊັບ
ສິນລວມ ແລະ ອັດຕາສ່ວນຜ ້ຖ ຮຸ້ນຕ ໍ່ຊັບສິນລວມ. ສະນັັ້ນ, 

ການສ້າງກ າໄລຂອງ ທຄຕລ ເພີື່ມຂຶັ້ນໃນໄລຍະຍາວ ຕ້ອງ
ບ ລິຫ ານຊັບສິນໝ ນວຽນສ ງກວ່ າໜີັ້ ສີນໜ ນວຽນ , 

ບ ລິຫານຊັບສິນສົມບັດຄົງທີື່ໃຫ້ເກີດມີການສ້າງລາຍໄດ້  
ແລະ ບ ລິຫານເງິນທຶນໄລຍະຍາວທີື່ມາຈາກກ ໍ່ໜີັ້ສິນໃຫ້ມີ
ປະສິດທິພາບ  ເຊິື່ງຈະມີຜົນເຮັດໃຫ້ຄວາມສາມາດສ້າງ
ກ າໄລຂອງ ທຄຕລ ສ ງຂຶັ້ນຢ ່ໄລຍະຍາວໄດ້. 
 ຈາກການຄົັ້ນຄວ້າປັດໄຈທາງການເງິນທີື່ມີອິດທິພົນ
ຕ ໍ່ການສ້າງກ າໄລ ຂອງ ທຄຕລ ໃນດ ນນະພາບໄລຍະສັັ້ນ 

ປະກອບມີຄ : ການປ່ຽນແປງປັດໄຈດ້ານເງິນທຶນໃນການ
ດ າເນີນງານ, ການປ່ຽນແປງຜົນປະໂຫຍດທາງດ້ານອາກອນ
ຈາກດອກເບ້ຍທາງການເງິນ ແລະ ການປ່ຽນແປງໂຄງສ້າງ
ຂອງທຶນ ຂອງ ທຄຕລ ໂດຍເມ ື່ອເກີດພາວະຊ໋ອກ (Shock) 

ສົົ່ງຜົນຕ ໍ່ການສ້າງກ າໄລຂອງ ທຄຕລ ຫ ຼຸດອອກຈາກດຸນນະ 
ພາບ ໂດຍການປັບຕົວກັບເຂົັ້າສ ່ດຸນນະພາບຂອງການສ້າງ
ກ າໄລຂອງ ທຄຕລ ຈະຖຶກປັບຫ ຼຸດລົງແຕ່ລະຊ່ວງເວລາດ້ວຍ
ຂະໜາດ 88.64% ເຊິື່ງສອດຄ່ອງກັບເຊິື່ງສອດຄ່ອງກັບ
ການຄົັ້ນຄວ້າຂອງ ເອກະໄຊ ມະນີວົງ (2015) ທີື່ໄດ້ສຶກສາ
ປັດໄຈທາງການເງິນທີື່ມີອິດທິພົນໃນການສ້າງກ າໄລ ຂອງ

ບ ລິສັດ ຜະລິດໄຟຟ້າລາວ ມະຫາຊົນ, ແຕ່ການປ່ຽນແປງປັດ
ໄຈດ້ ານເງິນທຶນໃນການດ າເນີນງານສົົ່ ງຜົນໃຫ້ການ
ປ່ຽນແປງການສ້າງກ າໄລໃນທາງກົງກັນຂ້າມ. ສະນັັ້ນ, ໃນ
ເວລາເກີດພາວະຊ໋ອກ (Shock) ໃນລະບົບເສດຖະກິດມີ
ຜົນຕ ໍ່ຄວາມສາມາດໃນການສ້າງກ າໄລ ຂອງ ທຄຕລ ຫ ຼຸດ
ອອກຈາກດຸນນະພາບ ເພ ື່ອໃຫ້ຄວາມສາມາດໃນການສ້າງ
ກ າໄລ ທຄຕລ ປັບຕົວເຂົັ້າສ ່ດ ນນະພາບ ຕ້ອງປຽນແປງ
ດ້ານເງິນທຶນໃນການດ າເນີນງານ, ຜົນປະໂຫຍດທາງດ້ານ
ອາກອນຈາກດອກເບ້ຍທາງການເງິນ ແລະ ການປ່ຽນແປງ
ໂຄງສ້າງຂອງທຶນ ຂອງ ທຄຕລ.  
5.    ສະຫ ຼຸບ 

 ປັດໄຈທາງການເງິນທີື່ມີອິດທິພົນຕ ໍ່ຄວາມສາມາດ
ໃນການສ້າງກ າໄລ ຂອງ ທຄຕລ ຢ ່ດຸນນະພາບໄລຍະສັັ້ນ 

ແລະ ດຸນນະພາບໄລຍະຍາວ ແມ່ນມາຈາກ 3 ປັດໄຈຄ : 1) 

ປັດໄຈເງິນທຶນໃນການດ າເນີນງານ ຄ : ອັດຕາສ່ວນສະພາບ
ຄ່ອງທາງການເງິນ ຫ   ຄວາມສາມາດໃນການຊ າລະໜີັ້ຂອງ
ທະນາຄານມີຜົນເຮັດໃຫ້ການສ້າງກ າໄລ ຂອງ ທຄຕລ ເພີື່ມ
ຂຶັ້ນ, 2) ປັດໄຈດ້ານອັດຕາຜົນປະໂຫຍດທາງດ້ານອາກອນ
ຈາກດອກເບ້ຍທາງການເງິນ ຄ : ການຫ ັກຄ່າຫ ຼຸ້ຍຫ້ຽນ ແລະ 
ລາຍການຕັດບັນຊີຂອງຊັບສິນຂອງທະນາຄານທັງໝົດ ຈະ
ເຮັດໃຫ້ອັດຕາການສ້າງກ າໄລສ ງຂຶັ້ນ, 3) ປັດໄຈດ້ານໂຄງ
ສ້າງຂອງທຶນ ຂອງ ທຄຕລ ຄ  ອັດຕາສ່ວນໜີັ້ສີນຕ ໍ່ສ່ວນທຶນ
ຕົນເອງເພີື່ມຂຶັ້ນເຮັດໃຫ້ການສ້າງກ າໄລ ຂອງທະນາຄານ
ການຄ້າຕ່າງປະເທດລາວ ມະຫາຊົນຫ ຼຸດລົງ ໂດຍມີຄວາມ
ໄວຂອງການປັບຕົວໄລຍະສັັ້ນຂອງຕົວປ່ຽນຕ່າງໆມີຄວາມ
ບ່ຽງເບນໄປຫາຈຸດດຸນຍະພາບໄລຍະຍາວໃນອັດຕາ 
88.64%. 

6.    ຂ ໍ້ຂດັແຍງ່ 
 ຂ້າພະເຈົັ້າໃນນາມຜ ້ຄົັ້ນຄວ້າຂ ປະຕິຍານຕົນວ່າ ຂ ໍ້
ມ ນທັງໝົດທີື່ມີໃນບົດຄວາມວິຊາການດັົ່ງກ່າວນີັ້ ແມ່ນບ ໍ່ມີ
ຂ ໍ້ຂັດແຍ່ງທາງຜົນປະໂຫຍດໃດ ແລະ ບ ໍ່ເອ ັ້ອປະໂຫຍດໃຫ້
ກັບພາກສ່ວນໃດພາກສ່ວນໜຶື່ງ, ກ ລະນີມີການລະເມີດ ໃນ
ຮ ບການໃດໜຶື່ງຂ້າພະເຈົັ້ນມີຄວາມຍິນດີທີື່ຈະຮັບຜິດຊອບ
ແຕ່ພຽງຜ ້ດຽວ. 
7.      ເອກະສານອ້າງອີງ 
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