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ບົດຄດັຫຍ ໍ້ 
 ການຄົົ້ນຄວູ້າຄັົ້ງນີົ້ ແມ່ນສຶກສາປັດໄຈຕົວກ ານົດທີີ່ມີອິດທິພົນຕ ໍ່ອັດຕາເງິນເຟ ີ້ 
ແລະ ທຶນສ າຮອງເງິນຕາຕ່າງປະເທດຂອງ ສປປ ລາວ, ຈຸດປະສົງຂອງການຄົົ້ນຄວູ້າແມ່ນ 
1). ສຶກສາປັດໄຈທີີ່ມີຜົນຕ ໍ່ອັດຕາເງິນເຟ ີ້ຂອງ ສປປ ລາວ. 2). ສຶກສາຜົນກະທົບຂອງ
ອັດຕາເງິນເຟ ີ້,ປະລິມານເງິນໃນຄວາມໝາຍກວູ້າງ ແລະ ອັດຕາການເຕີໂຕທາງເສດຖະກິດ 
ຕ ໍ່ປະລິມານເງິນສ າຮອງລະຫວ່າງປະເທດຂອງ ສປປ ລາວ. ຂ ໍ້ມ ນທີີ່ໃຊູ້ ແມ່ນເປັນຂ ໍ້ມ ນ
ອະນຸກົມເວລາ ແຕ່ປ  1994-2020 ໂດຍເກັບກ າເອົາຈາກທະນາຄານ ແຫ່ງ ສປປ ລາວ 
ເພ ີ່ອມາວິເຄາະຫາຄ່າຄວາມສ າພັນ ຫຼ  ຜົນກະທົບ ແລະ ສູ້າງສົມຜົນການຖົດຖອຍ
ກ າລັງສອງນູ້ອຍສຸດ ແບບ robust. 

 ຜົນຂອງການສຶກສາເຫັນວ່າ ອັດຕາແລກປ່ຽນ ກີບ/ບາດ ນັົ້ນ, ມີຜົນກະທົບຕ ໍ່
ອັດຕາເງິນເຟ ີ້ຂອງ ສປປ ລາວຫຼາຍທີີ່ສຸດ ແລະ ມີທິດການພົວພັນໄປໃນທິດທາງດຽວ
ກັນ. ຮອງລົງມາແມ່ນອັດຕາການວ່າງງານ ແລະ ມີທິດການພົວພັນ ໄປໃນທິດທາງ
ກົງກັນຂູ້າມ ກັບອັດຕາເງິນເຟ ີ້. ສ່ວນປະລິມານເງິນ ໃນຄວາມໝາຍກວູ້າງນັົ້ນ ມີຜົນ
ຕ ໍ່ອັດຕາເງິນເຟ ີ້ ໜູ້ອຍທີີ່ສຸດ ແລະ ມີທິດການພົວພັນໄປໃນທິດທາງດຽວກັນ ກັບ
ອັດຕາເງິນເຟ ີ້. ນອກຈາກນັົ້ນ, ໃນການວິເຄາະຄັົ້ງນີົ້ ຍັງພົບວ່າ ອັດຕາແລກປ່ຽນ ກີບ/
ໂດລາ ມີຄວາມສ າພັນ ກັບອັດຕາເງິນເຟ ີ້, ແຕ່ພັດມີທິດການພົວພັນຂັດກັບທິດສະດີ 
ເຊິີ່ງອາດເປັນຜົນເນ ີ່ອງມາຈາກ ຈ ານວນຕົວຢ່າງ ມີຂະໜາດນູ້ອຍເກີນໄປ ແລະ ຄວາມ
ສ າພັນກັນເອງລະຫວ່າງ ອັດຕາແລກປ່ຽນ ກີບ/ໂດລາ ກັບ ອັດຕາແລກປ່ຽນ ກີບ/
ບາດ. ແຕ່ເຖິງຢ່າງໃດກ ຕາມ, ບັນດາຕົວປ່ຽນອິດສະຫຼະຕ່າງໆ ທີີ່ໃຊູ້ໃນແບບຈ າລອງ 
ນັົ້ນ, ກ ຍັງສາມາດອະທິບາຍອັດຕາເງິນເຟ ີ້ ໄດູ້ພຽງແຕ່ 72%. ສ່ວນແບບຈ າລອງຜົນ
ກະທົບຂອງອັດຕາເງິນເຟ ີ້,ປະລິມານເງິນ ແລະ ອັດຕາການເຕີໂຕທາງເສດຖະກິດ ຕ ໍ່
ປະລິມານເງິນສ າຮອງລະຫວ່າງປະເທດ ນັົ້ນພົບວ່າ ທຸກຕົວປ່ຽນແມ່ນມີຄວາມສ າຄັນ
ທາງສະຖິຕິ ໂດຍປະລິມານເງິນ ແລະ ອັດຕາການເຕີບໂຕທາງເສດຖະກິດຈະມີທິດ
ການພົວພັນກັບທຶນສ າຮອງເງິນຕາຕ່າງປະເທດໃນທິດທາງດຽວກັນດູ້ວຍລະດັບ
ຄວາມສ າຄັນທາງສະຖິຕິ 0.01 ໃນຂະນະທີີ່ອັດຕາເງິນເຟ ີ້ນັົ້ນມີທິດການພົວພັນໃນ
ທິດທາງກົງກັນຂູ້າມດູ້ວຍລະດັບຄວາມສ າຄັນທາງສະຖິຕິ 0.05 ແລະ ຕົວປ່ຽນ
ອິດສະຫຼະທີີ່ໃຊູ້ໃນແບບຈ າລອງດັົ່ງກ່າວສາມາດອະທິບາຍຕົວປ່ຽນຕາມໄດູ້ເຖິງ 
83.16%. 

ຄ າສັບທີີ່ສ າຄັນ: ອັດຕາເງິນເຟ ີ້, ທຶນສ າຮອງເງິນຕາຕ່າງປະເທດ, ແບບຈ າລອງ 
OLS robust 
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Abstract 

 This research is to study the determinant factors that influence 

the inflation rate and foreign exchange reserves of Lao PDR; the 

purpose of the research is 1). Study the factors that affect the 

inflation rate of the Lao PDR. 2). To study the effect of inflation 

rate, money supply and economic growth on the foreign exchange 

reserves of the Lao PDR.  The data used is the time series data from 

1994-2020 collected from the Bank of Lao PDR to analyze the 

relationship or effect and implied with OLS robust model. 

 The results indicated that the Kip / Baht exchange rate has the 

greatest effect on inflation rate with a positive significant. Followed 

by the unemployment rate, which is negative significant. For the 

money supply in broad terms has the least effect on inflation and has 

a positive relationship. Otherwise, it also found that the Kip/USD 

exchange rate was affected to inflation, but against theoretical, 

which may cause from the small sample size and the correlation 

between the Kip/USD and Kip/Baht exchange rates. However, the 

independent variables used in the model can only explain the 

inflation rate at 72%. As for the simulation model of the effect of 

inflation rate, money supply and economic growth on the foreign 

exchange reserves, it was found that all the variables are statistically 

significant. The money supply and the economic growth have the 

positive relationship significance with foreign exchange reserves at 

a statistical significance level of 0.01, while the inflation rate has a 

negative relationship with a statistical significance level of 0.05 and 

the independent variables used in the model can explain the variable 

up to 83.16%. 

Keywords: Inflation, Foreign Exchange Reserves, OLS robust 

model

 

1. ພາກສະເໜ ີ

 ພາຍຫຼັງປະເທດຊາດ ໄດູ້ຮັບການສະຖາປະນາ ໃນ
ປ  1975 ເປັນຕົົ້ນມາ ເສດຖະກິດຂອງ ສປປ ລາວໄດູ້ມີ
ການຂະຫຍາຍຕົວ ຢ່າງຕ ໍ່ ເນ ີ່ອງ. ແຕ່ເຖິງຢ່າງໃດກ ຕາມ, 

ບັນຫາເງິນເຟ ີ້ ຢ ່ໃນລາວ ກ ຍັງເປັນບັນຫາທີີ່ປະຊາຊົນລາວ
ແລະ ນັກວິຊາການຫຼາຍທ່ານ ໄດູ້ໃຫູ້ຄວາມສົນໃຈ, ເນ ີ່ອງ
ມາຈາກອັດຕາເງິນເຟ ີ້ ໃນ ສປປ ລາວ ໃນໄລຍະ ເກ ອບໜຶີ່ງ
ທົດສະວັດທີີ່ຜ່ານມານີົ້ ຂູ້ອນຂູ້າງມີການເໜັງຕີງສ ງ ເຊິີ່ງ

ອາດມີສາເຫດມາຈາກຫຼາຍປັດໄຈ, ທັງປັດໄຈທາງດູ້ານ
ເສດຖະກິດ, ການເມ ອງ, ສັງຄົມ, ໂລກາພິວັດ ເປັນຕົົ້ນ. ປັດ
ໄຈທາງເສດຖະກິດ ໄດູ້ແບ່ງອອກເປັນປັດໄຈທາງດູ້ານເງິນ
ແລະ ປັດໄຈທີີ່ບ ໍ່ແມ່ນດູ້ານເງິນ. ພາຍໃຕູ້ປັດໄຈທາງດູ້ານການ
ເງິນ ນັົ້ນ, ປະລິມານເງິນ, ອັດຕາດອກເບູ້ຍ, ອັດຕາແລກປ່ຽນ 
ແລະ ອ ີ່ນໆ. ຖ ວ່າເປັນປັດໄຈທີີ່ພາໃຫູ້ເກີດພາວະເງິນເຟ ີ້ໄດູ້
, ເພາະປະລິມານເງິນ ແມ່ນມີຄວາມສ າພັນໃນທິດທາງ
ດຽວກ ັນ  ກ ັບອ ັດຕາເງ ິນ ເຟ ີ້ (Barro,1990; Cheng 
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and Tan, 2002)ດູ້ວຍເຫດນີົ້ ລັດຖະບານຄວນມີນະໂຍ 
ບາຍເງິນຕາທີີ່ເໝາະສົມ ແລະ ຮັດກຸມໃນການຄວບຄຸມ
ປະລິມານເງິນ. 
 Phillips (1958) ໄດູ້ກ່າວວ່າອັດຕາເງິນເຟ ີ້  ແລະ 
ອັດຕາການວ່າງງານ ນັົ້ນ, ມີການພົວພັນໃນທິດທາງ
ກົງກັນຂູ້າມກັນ. Phillips ໄດູ້ອະທິບາຍວ່າ ເງິນເຟ ີ້ທີີ່ຕ ີ່າ
ນັົ້ນ ສົົ່ງຜົນໃຫູ້ລາຄາສິນຄູ້າ ແລະ ການບ ລິການເພີີ່ມຂຶົ້ນ
ເທ ີ່ອລະນູ້ອຍ, ສ່ວນອັດຕາການວ່າງງານ ນັົ້ນ ໝາຍເຖິງກຸ່ມ
ແຮງງານທີີ່ເຕັມໃຈ ເຮັດວຽກງານໃດໜຶີ່ງ ໂດຍມີອັດຕາຄ່າ
ຈູ້າງສະເພາະ ແຕ່ບ ໍ່ສາມາດຮັບໄດູ້ ອັນເນ ີ່ອງມາຈາກບັນຫາ
ທາງເສດຖະກິດ ບາງຢ່າງ. ດັົ່ງນັົ້ນ, ຖູ້າຫາກການຈູ້າງງານຫາກ
ເພີີ່ມຂຶົ້ນ ກ ຈະສົົ່ງຜົນເຮັດໃຫູ້ການວ່າງງານຫຼຸດລົງ. ເມ ີ່ອເບິີ່ງ
ອັດຕາການວ່າງງານ ຂອງ ສປປ ລາວ ທຽບກັບບັນດາປະ 
ເທດອອູ້ມຂູ້າງ ຫຼ  ໃນພາກພ ົ້ນແລູ້ວ ເຫັນວ່າຍັງຕ ່າ ແຕ່ຖູ້າ
ທຽບໃສ່ສັດສ່ວນປະຊາກອນແລູ້ວ ເຫັນວ່າຂູ້ອນຂູ້າງສ ງ. 
ອັດຕາເງິນເຟ ີ້ ທີີ່ສ ງນັົ້ນ ຈະເຮັດໃຫູ້ເກີດຄວາມບ ໍ່ແນ່ນອນ 
ແລະ ຄວາມສັບສົນ ສົົ່ງຜົນໃຫູ້ການລົງທຶນຫຼຸດລົງ ແລະ 
ເສດຖະກິດບ ໍ່ຂະຫຍາຍຕົວ, ການເຊ ີ່ອມສະພາບຂອງຍອດ
ເງິນ ໃນດຸນບັນຊີເດີນສະພັດ ຫຼ  ການຊ າລະເງິນລະຫວ່າງ
ປະເທດ. ນອກນັົ້ນ, ຍັງເຮັດໃຫູ້ຄ່າຈູ້າງເພີີ່ມຂຶົ້ນ ແລະ ລາຍ
ໄດູ້ຫຼຸດລົງ. ອັດຕາເງິນເຟ ີ້ທີີ່ເພີີ່ມຂຶົ້ນຍັງສາມາດຫຼຸດມ ນຄ່າ
ທີີ່ແທູ້ຈິງ ຂອງການອອມ ເຊິີ່ງອາດສົົ່ງຜົນກະທົບ ຕ ໍ່ຜ ູ້ທີີ່
ລົງທຶນໃນຮ ບແບບການອອມແຕ່ເຖິງຢ່າງໃດກ ຕາມ, ມັນ
ກ ຂຶົ້ນກັບວ່າອັດຕາດອກເບູ້ຍ ຈະສ ງກວ່າອັດຕາເງິນເຟ ີ້ ຫຼ  
ບ ໍ່. ອີກຢ່າງໜຶີ່ງ ອັດຕາເງິນເຟ ີ້ທີີ່ ເພີີ່ມຂຶົ້ນນັົ້ນ, ຍັງເຮັດໃຫູ້
ມ ນຄ່າທີ ີ່ແທູ້ຈິງຂອງພັນທະບັດລັດຖະບານ  ຫຼຸດລົງ 
ເຮັດໃຫູ້ນັກລົງທຶນ ອາດຈະຮຽກຮູ້ອງ ຜົນຕອບແທນພັນ 

ທະບັດທີີ່ສ ງຂຶົ້ນ ເພ ີ່ອຊົດເຊີຍຄວາມສ່ຽງ ທີີ່ຈະສົົ່ງຜົນໃຫູ້
ຕົົ້ນທຶນ ການຊ າລະດອກເບູ້ຍໜີົ້ ເພີີ່ມຂຶົ້ນ ແລະ ຖູ້າເປັນ 
Hyperinflation ຈະສາມາດທ າລາຍລະບົບເສດຖະກິດ 

ຂອງປະເທດໄດູ້ຕົວຢ່າງ ຂອງປະເທດຊິມບັກເວ ແລະ ເວເນ
ຊູເອລາ. ອັດຕາເງິນເຟ ີ້ ຂອງ ສປປ ລາວ ໃນປ  1998 ສ ງ
ເຖິງ 141.97% (ADB report, 2005) ແລະ ໃນເດ ອນ
ມີນາ 1999 ເພີີ່ມຂຶົ້ນສ ງເຖິງ 167.1% (CEIC Data) ເຊິີ່ງ
ເປັນຜົນເນ ີ່ອງມາຈາກ ບັນຫາວິກິດການການເງິນອາຊີ ແລະ

ຫຼ ຸດລ ົງຕ ່ າສ ຸດ  ແມ່ນໃນປ  2009 ຢ ່ທີ ີ່ລະດ ັບ 0.03% 

ເນ ີ່ອງມາຈາກການແຂງຄ່າຂອງເງິນກີບ ທຽບ ໃສ່ເງິນໂດ
ລາສະຫະລັດ (Bank of Lao PDR, 2009) ແລະ ມາໃນ
ປ  2020, ອັດຕາເງິນເຟ ີ້ເພີີ່ມຂຶົ້ນມາເປັນ 5.1%.  
 ຈາກເຫດຜົນຕ່າງໆ ທີີ່ກ່າວມາຂູ້າງເທິງນັົ້ນ, ຈຸດປະ 
ສົງໃນການສຶກສາ ຄັົ້ງນີົ້ປະກຶບດູ້ວຍ: 1) ສຶກສາປັດໄຈທີີ່ມີ
ຜົນຕ ໍ່ອັດຕາເງິນເຟ ີ້ຂອງ ສປປ ລາວ ແລະ 2). ສຶກສາຜົນ
ກະທົບຂອງອັດຕາເງິນເຟ ີ້,ປະລິມານເງິນໃນຄວາມໝາຍ
ກວູ້າງ ແລະ ອັດຕາການເຕີໂຕທາງເສດຖະກິດ ຕ ໍ່ປະລິມານ
ເງິນສ າຮອງລະຫວ່າງປະເທດຂອງ ສປປ ລາວ.ໂດຍການ
ໃຊູ້ສົມຜົນການຖົດຖອຍ ແບບກ າລັງສອງນູ້ອຍສຸດແບບ 
robust. 

2. ອປຸະກອນ ແລະ ວທິກີານ 

 ໃນການສຶກສາຄັ ົ້ງນີ ົ້ ຜ ູ້ສຶກສາ ແມ່ນໄດູ້ນ າໃຊູ້ຂ ໍ້
ມ ນອະນຸກົມເວລາ ແຕ່ປ  1994-2020 ເຊິີ່ງຂ ໍ້ມ ນເຫຼົົ່ານີົ້
ແມ່ນຮີບໂຮມມາຈາກເວບໄຊທ໌  ຂອງທະນະຄານແຫ່ງ 
ສປປ ລາວ, ທະນະຄານພັດທະນາອາຊີ (ADB), ປ ີ້ມຕ າລາ 
ແລະ ວາລະສານຕ່າງໆ. ໃນການວິເຄາະປັດໄຈ ຕົວກ ານົດ
ອັດຕາເງິນເຟ ີ້ ຂອງ ສປປ ລາວ ໃນຄັົ້ງນີົ້ຜ ູ້ສຶກສາ ໄດູ້ນ າໃຊູ້
ສົ ມ ຜົ ນກ ານຖົ ດຖ ອຍ  ແບບກ າລັ ງສ ອ ງນູ້ ອ ຍສຸ ດ 
(Ordinary Least Squares regression: OLS) ເນ ີ່ ອງ
ຈາກວິທີການດັົ່ງກ່າວນີົ້ ບ ໍ່ມີຄວາມສະລັບຊັບຊູ້ອນຫຼາຍ ແລະ 
ເປັນທີີ່ນິຍົມກັນ ໃນການປະເມີນຄ່າສ າປະສິດ ຂອງສົມຜົນ
ການຖົດຖອຍ ເພ ີ່ອອະທິບາຍຄວາມສ າພັນ ລະຫວ່າງ ຕົວ
ປ່ຽນອິດສະຫຼະ ແລະ ຕົວປ່ຽນຕາມ ໂດຍນ າໃຊູ້ Program 

SATATA ເຂົົ້າໃນການວິເຄາະຂ ໍ້ມ ນ ເຊິີ່ງສາມາດຂຽນ
ເປັນສົມຜົນ ໄດູ້ດັົ່ງລຸ່ມນີົ້: 

- ແບບຈ າລອງ 1: ປັດໄຈທີີ່ມີຜົນຕ ໍ່ອັດຕາເງິນເຟ ີ້ 
𝐼𝑛𝑓𝑡 = 𝛼0 + 𝛼1𝑈𝑛𝑒𝑚𝑝𝑡 + 𝛼2𝑀2𝑡 +

𝛼3𝐺𝑟𝑜𝑤𝑡ℎ𝑡 + 𝛼4𝐿𝑛𝐵𝑎ℎ𝑡𝑡 + 𝛼5𝐿𝑛𝑈𝑆𝐷𝑡 + 𝜀𝑡  (1) 

𝐼𝑛𝑓𝑡: ອັດຕາເງິນເຟ ີ້ ຂອງ ສປປ ລາວ ໃນປ ທີີ່ t 
𝑈𝑛𝑒𝑚𝑝𝑡: ອັດຕາການວ່າງງານ ຂອງ ສປປ ລາວ ໃນປ ທີ t 
𝑀2𝑡: ສັດສ່ວນປະລິມານເງິນ ໃນຄວາມໝາຍກວູ້າງ ຕ ໍ່ 

GDP ຂອງ ສປປ ລາວ ໃນປ ທີີ່ t 
𝐿𝑛𝐵𝑎ℎ𝑡𝑡: ໂລກາລິດ ຂອງອັດຕາແລກປ່ຽນ ກີບ/ບາດ ໃນ

ປ ທີ t 
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𝐿𝑛𝑈𝑆𝐷𝑡: ໂລກາລິດ ຂອງອັດຕາແລກປ່ຽນ ກີບ/ໂດລາ 
ໃນປ ທີີ່ t 

𝛼0: ຄ່າສ າປະສິດຄົງທີີ່ 
𝛼𝑖: ຄ່າສ າປະສິດ ຂອງຕົວປຽ່ນອິດສະຫຼະ ເຊິີ່ງ 𝑖 =

1,2, … 𝑛 

𝜀𝑡: ຄ່າຂາດເຄ ີ່ອນ 

- ແບບຈ າລອງ 2: ຜົນກະທົບຂອງອັດຕາເງິນເຟ ີ້,
ປະລິມານເງິນ ແລະ ອັດຕາການເຕີໂຕທາງເສດຖະກດິ ຕ ໍ່
ປະລິມານເງິນສ າຮອງລະຫວ່າງປະເທດ 

𝐿𝑛𝐹𝐸𝑅𝑡 = 𝛽0 + 𝛽1𝐼𝑛𝑓𝑡 + 𝛽2𝑀2𝑡 +

𝛽3𝐺𝑟𝑜𝑤𝑡ℎ𝑡 + 𝑢𝑡     (2) 

𝐼𝑛𝑓𝑡: ອັດຕາເງິນເຟ ີ້ ຂອງ ສປປ ລາວ ໃນປ ທີີ່ t 
𝑀2𝑡: ສັດສ່ວນປະລິມານເງິນ ໃນຄວາມໝາຍກວູ້າງ ຕ ໍ່ 
GDP ຂອງ ສປປ ລາວ ໃນປ ທີີ່ t 

𝐿𝑛𝐹𝐸𝑅𝑡: ໂລກາລິດ ຂອງທຶນສ າຮອງເງິນຕາຕ່າງປະເທດ
ຂອງ ສປປ ລາວ ໃນປ ທີີ່ t 
𝛽0: ຄ່າສ າປະສິດຄົງທີີ່ 
𝛽𝑖: ຄ່າສ າປະສິດ ຂອງຕົວປຽ່ນອິດສະຫຼະ ເຊິີ່ງ 𝑖 =

1,2, … 𝑛 

𝑢𝑡: ຄ່າຂາດເຄ ີ່ອນ 

2.1 ການທດົສອບ Unit Root 

 ອີງຕາມເງ ີ່ອນໄຂ ຂອງການວິເຄາະ ນັົ້ນ ຂ ໍ້ມ ນຕູ້ອງມີ
ຄວາມນິົ້ງ. ສະນັົ້ນ, ໃນການກວດສອບຄຸນລັກສະນະຂອງຂ ໍ້
ມ ນ ວ່າມີຄວາມນິົ້ງ ຫຼ  ບ ໍ່ ?. ຜ ູ້ສຶກສາ ໄດູ້ໃຊູ້ວິທີການທົດ
ສອບຂອງ Augmented Dickey-Fuller(ADF) ຂອງ 
Dickey, D. A. & Fuller, W. A. (1979).  ໂ ດ ຍ
ສາມາດຂຽນເປັນສົມຜົນດັົ່ງລຸ່ມນີົ້: 

 Δ𝑌𝑡 = 𝜏𝑌𝑡−1 + ∑ 𝛽∆𝑌𝑡−𝑖 + 𝜀𝑡
𝑝
𝑡=1    (No constant, no trend)  (5) 

 Δ𝑌𝑡 = 𝜗 + 𝜏𝑌𝑡−1 + ∑ 𝛽∆𝑌𝑡−𝑖 + 𝜀𝑡
𝑝
𝑡=1    (Constant, no trend)  (6) 

 Δ𝑌𝑡 = 𝜗 + 𝜎𝑡 + 𝜏𝑌𝑡−1 + ∑ 𝛽∆𝑌𝑡−𝑖 + 𝜀𝑡
𝑝
𝑡=1    (Constant and trend) (7) 

 ເຊິີ່ງ 𝑌𝑡: ຕົວປ່ຽນທີີ່ນ າມາທົດສອບ Unit Root 

 𝜗: ຄ່າຄົງທີີ່; 𝜏, 𝜎&𝛽 ຄ່າສ າປະສິດ; 𝑡: ແນວໂນູ້ມ; t-i: ຄ່າຄວາມລ່າຊູ້າ (lag value) 

 𝜀𝑡: ຄ່າຂາດເຄ ີ່ອນ 

 ສົມມຸດຖານ: 𝐻0: 𝜏 = 0 ຂ ໍ້ມ ນບ ໍ່ນິົ້ງ (Has a Unit Root) 

   𝐻1: 𝜏 ≠ 0 ຂ ໍ້ມ ນມີຄວາມນິົ້ງ (No Unit Root) 

2.2 ການກວດສອບບນັຫາ Serial Correlation 

 ບັນຫາ Serial Correlation ເປັນບັນຫາ ທີີ່ຕົວປ່ຽນ
ຂາດເຄ ີ່ອນ ມີຄວາມສ າພັນກັນເອງ ເຊິີ່ງໃນການກວດສອບນັົ້ນ
, ຜ ູ້ ສຶ ກ ສ າຈ ະໃຊູ້  Durbin's alternative test ແ ລ ະ 
Breusch-Godfrey Serial Correlation LM testໂດຍ
ມີສົມມຸດຖານດັົ່ງລຸ່ມນີົ້: 
ສົມມຸດຖານ: 𝐻0: ບ ໍ່ມີບັນຫາ Serial Correlation 

               𝐻1: ມີບັນຫາ Serial Correlation 

2.3 ການກວດສອບການແຈກຢາຍຂອງຂ ໍ້ມ ນ 

 ການກວດສອບ ການກະຈາຍຕົວຂອງຄ່າຂາດເຄ ີ່ອນ 
ເປັນຄຸນສົມບັດພ ົ້ນຖານໜຶີ່ງ ຫາກພົບວ່າຄ່າຂາດເຄ ີ່ອນມີ
ການແຈກຢາຍແບບບ ໍ່ປົກກະຕິ ຈະບ ໍ່ສາມາດໃຊູ້ສະຖິຕິ
ທ ົດ ສ ອ ບ  t-test, F-test, Chi-square testແ ລ ະ 
ການທົດສອບອ ີ່ນໆ ທີີ່ກ່ຽວຂູ້ອງກັບການແຈກຢາຍ ແບບ

ປົກກະຕິໄດູ້, ເຊິີ່ງໃນການກວດສອບນີົ້ ຜ ູ້ສຶກສາຈະໃຊູ້ 
Jarque-Bera test ໂດຍມີສົມມຸດຖານ ດັົ່ງລຸ່ມນີົ້: 
 𝐻0: ມີການແຈກຢາຍແບບປົກກະຕິ (Normal 

Distribution) 

 𝐻1: ບ ໍ່ມີການແຈກຢາຍແບບປົກກະຕິ (Non-

Normal Distribution) 

3. ຜນົໄດູ້ຮບັ 

 ໃນການກວດສອບຄວາມນິົ້ງ ຂອງຂ ໍ້ມ ນ ຂອງຕົວ
ປ່ຽນແຕ່ລະຕົວ ດູ້ວຍວິທີ ADF (ຕາຕາລາງ 1) ນັົ້ນ,ພົບ
ວ່າ ມ ີພຽງອັດຕາແລກປ່ຽນ ກີບ/ບາດ ເທົ ົ່ານັ ົ້ນ , ທີ ີ່ມ ີ
ຄວາມນິົ້ງ ດູ້ວຍລະດັບຄວາມສ າຄັນ ທາງສະຖິຕິ 0.05,ແຕ່
ຫຼັງຈາກການ diff 1ຄັົ້ງ ດູ້ວຍລະດັບຄວາມເຊ ີ່ອໝັົ້ນ 95% 
ເຫັນວ່າຕົວປ່ຽນທຸກຕົວ ແມ່ນມີຄວາມນິົ້ງ ແລະ ໃນການ
ທົດສອບສະຫະສ າພັນນັົ້ ນ , ພົບວ່ າ ບັນດາຕົວປ່ຽນ
ອິດສະຫຼະ ແມ່ນມີຄວາມສ າພັນກັນ ບ ໍ່ເກີນ 0.75  ໝາຍ
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ຄວາມວ່າ ເຮົາສາມາດນ າເອົາຕົວປ່ຽນດັົ່ງກ່າວ ມາວິເຄາະ
ໃນສົມຜົນການຖົດຖອຍ ແບບກ າລັງສອງໜູ້ອຍສຸດ  ແລະ 

ໄດູ້ຜົນການວິເຄາະດັົ່ງລຸ່ມນີົ້: 

  - ແບບຈ າລອງ 1: ປັດໄຈທີີ່ມີຜົນຕ ໍ່ອັດຕາເງິນເຟ ີ້ 
𝐼𝑛𝑓𝑡
̂ =  −10.069 − 67.451𝑈𝑛𝑒𝑚𝑝𝑡

̂ + 2.002𝑀2𝑡
̂ − 8.598𝐺𝑟𝑜𝑤𝑡ℎ𝑡

̂ + 70.808𝐿𝑛𝐵𝑎ℎ𝑡𝑡
̂ − 65.34𝐿𝑛𝑈𝑆𝐷𝑡

̂ (2) 

                 (-1.77)***        (-1.75)***        (1.44)              (-2.78)**               (4.34)*        (-4.35)* 

F-test = 0.0001, R-squared = 0.7210 , Adj R-squared =  0.6513, Root MSE  = 17.823 

Durbin's alternative test: Chi2 = 0.027 & Prob = 0.8689 

Breusch-Godfrey LM test: Chi2 = 0.037& Prob = 0.8471 

Jarque-Bera normality test:   17.5 Chi (2) 1.6e-04 

Skewness/Kurtosis tests: Chi2 = 11.97& Prob = 0.0025 

ໝາຍເຫດ: *,**, *** ມີໄລຍະສ າຄັນທາງສະຖິຕິ ດູ້ວຍລະດັບ 0.01, 0.05 ແລະ 0.1 ຕາມລ າດັບ
 

 ຈາກສົມຜົນ (2) ນັົ້ນ, ເຫັນວ່າມີພຽງຕົວປ່ຽນ ອັດຕາ
ແລກປ່ຽນ ກີບ/ບາດ ແລະ ອັດຕາແລກປ່ຽນ ກີບ/ໂດລາເທົົ່າ
ນັົ້ນ ທີ ີ່ມີໄລຍະສ າຄັນທາງສະຖິຕິ ດູ້ວຍລະດັບຄວາມ
ສ າຄັນ 0.01 ສ່ວນຕົວປ່ຽນ ອັດຕາການເຕີບໂຕທາງ
ເສດຖະກິດ ມີໄລຍະສ າຄັນທາງສະຖິຕິ ທີີ່ລະດັບຄວາມ
ສ າຄັນ 0.05 ແລະ ຕົວປ່ຽນອັດຕາເງິນເຟ ີ້ ກັບຄ່າຄົງທີີ່ມີ
ໄລຍະສ າຄັນ ທາງສະຖິຕິ ດູ້ວຍລະດັບຄວາມສ າຄັນ 0.1. 
ແຕ່ເຖິງຢ່າງໃດກ ຕາມ, ຕົວປ່ຽນອັດຕາແລກປ່ຽນ ກີບ/ໂດ
ລາ ແລະ ອັດຕາການເຕີບໂຕທາງເສດຖະກິດ ນັົ້ນ, ມີທິດ
ການພົວພັນທີີ່ຂັດກັບທິດສະດີ. ດູ້ວຍເຫດນັົ້ນ, ຜ ູ້ສຶກສາຈຶີ່ງ
ໄດູ້ທ າການກວດສອບ ບັນຫາສະຫະສ າພັນດູ້ວຍວິທີ  

Durbin's alternative test ແ ລ ະ  Breusch-Godfrey 

LM test ຜົນປະກົດວ່າ ເຮົາບ ໍ່ສາມາດປະຕິເສດສົມມຸດ
ຖານຫຼັກໄດູ້ ໝາຍຄວາມວ່າແບບຈ າລອງ ຫຼ  ສົມຜົນນັົ້ນ
ບ ໍ່ມີບັນຫາສະຫະສ າພັນ, ຈຶີ່ງໄດູ້ສ ບຕ ໍ່ທ າການທົດສອບ
ການແຈກຢາຍ ຂອງຄ່າຂາດເຄ ີ່ອນດູ້ວຍວິທີ  Jarque-

Bera test ແລະ Skewness/Kurtosis tests ຜົນປະກົດ
ວ່າ ເຮົາປະຕິເສດສົມມຸດຖານຫຼັກ ໝາຍຄວາມວ່າຄ່າຂາດ
ເຄ ີ່ອນມີການແຈກຢາຍ ບ ໍ່ປົກກະຕິ. ຈາກນັົ້ນ, ຜ ູ້ສຶກສາຈຶີ່ງ
ໃຊູ້ວິທີ vce(robust) ຂອງ Brosseau-Liar & Savalei 

(2014) ເພ ີ່ອແກູ້ໄຂບັນຫາດັົ່ງກ່າວ. ຫຼັງຈາກການແກູ້ໄຂ 
ເຮົາຈະໄດູ້ສົມຜົນໃໝ່ ດັົ່ງນີົ້: 

𝐼𝑛𝑓𝑡
̂ =  −10.069 − 67.451𝑈𝑛𝑒𝑚𝑝𝑡

̂ + 2.002𝑀2𝑡
̂ − 8.598𝐺𝑟𝑜𝑤𝑡ℎ𝑡

̂ + 70.808𝐿𝑛𝐵𝑎ℎ𝑡𝑡
̂ − 65.341𝐿𝑛𝑈𝑆𝐷𝑡

̂  (3) 

     (-1.90)***         (-2.34)**     (1.92)***         (-1.72)                 (3.04)*                (-3.09)* 

F-test =  0.0134, R-squared = 0.7210,  Root MSE  = 17.823 

ໝາຍເຫດ: *,**, *** ມີໄລຍະສ າຄັນທາງສະຖິຕິດູ້ວຍລະດັບ 0.01, 0.05 ແລະ 0.1 ຕາມລ າດັບ
 ຈາກສົມຜົນ (3) ຂູ້າງເທິງນັົ້ນ, ຈະເຫັນໄດູ້ວ່າອັດຕາ
ແລກປ່ຽນ ກີບ/ບາດ ນັົ້ນ, ມີຜົນກະທົບຕ ໍ່ອັດຕາເງິນເຟ ີ້  
ຂອງ ສປປ ລາວ ຫຼາຍທີີ່ສຸດ ແລະ ມີທິດການພົວພັນໄປ
ໃນທິດທາງດຽວກັນ ຢ່າງມີໄລຍະສ າຄັນ ທາງສະຖິຕິ
ດູ້ວຍລະດັບຄວາມສ າຄັນ 0.01, ໝາຍຄວາມວ່າ ຖູ້າສົມມຸດ
ໃຫູ້ປັດໄຈອ ີ່ນໆຄົງທີີ່ , ການທີີ່ອັດຕາແລກປ່ຽນ ກີບ/ບາດ
ເພີີ່ມຂຶ ົ້ນ 1% ຈະສົົ່ງຜົນໃຫູ້ອັດຕາເງິນເຟ ີ້ ຂອງ ສປປ 
ລາວ ເພີີ່ມຂຶົ້ນເຖິງ 70.8% ແລະໃນທາງກົງກັນຂູ້າມ ,

ຖູ້າອັດຕາແລກປ່ຽນ ກີບ/ບາດ ຫາກຫຼຸດລົງ 1% ຈະສົົ່ງຜົນ
ໃຫູ້ອັດຕາເງິນເຟ ີ້ ຂອງ ສປປ ລາວ ຫຼຸດລົງເຖິງ 70.8% ສາ 
ເຫດເນ ີ່ອງຈາກປະເທດໄທ ເປັນຄ ່ຄູ້າອັນດັບ 1 ຂອງ ສປປ 

ລາວ ແລະ ໃນແຕ່ລະປ  ນັົ້ນ ສປປ ລາວ ມີການຂາດດຸນການ
ຄູ້າ ກັບ ໄທ ຕະຫຼອດ. ສະນັົ້ນ , ເພ ີ່ອແກູ້ໄຂບັນຫາດັົ່ງ 

ກ່າວນີົ້, ລັດຖະບານ ຄວນມີນະໂຍບາຍສົົ່ງເສີີ່ມການຜະ 
ລິດພາຍໃນ ໃຫູ້ຫຼາຍຂຶົ້ນ ເພ ີ່ອຈະສົົ່ງຜົນໃຫູ້ການຂາດດຸນ
ການຄູ້າຫຼຸດລົງ, ອັນນ າໄປສ ່ຄວາມຕູ້ອງການເງິນຕາຕ່າງ 
ປະເທດ ທີີ່ຫຼຸດລົງ. ຮອງລົງມາແມ່ນອັດຕາການວ່າງງານ. 
  ເຊິີ່ງອັດຕາການວ່າງງານ ມີທິດການພົວພັນ ໃນທິດ
ທາງກົງກັນຂູ້າມ ກັບອັດຕາເງິນເຟ ີ້. ຖູ້າປັດໄຈອ ີ່ນໆ ຄົງ
ທີີ່, ການທີີ່ອັດຕາການວ່າງງານ ຫາກເພີີ່ມຂຶົ້ນ 1% ຈະສົົ່ງ
ຜົນໃຫູ້ອັດຕາເງິນເຟ ີ້ ຫຼຸດລົງ 67.45% ແລະ ໃນທາງກົງ 
ກັນຂູ້າມ, ຖູ້າອັດຕາວ່າງງານຫາກ ຫຼຸດລົງ 1% ຈະສົົ່ງຜົນ
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ໃຫູ້ອັດຕາເງິນເຟ ີ້ ເພີີ່ມຂຶົ້ນ 67.45% ດູ້ວຍລະດັບຄວາມສ າ 
ຄັນ 0.05, ປັດໄຈທີີ່ມີຜົນກະທົບ ເປັນອັນດັບສາມ ແມ່ນ
ອັດຕາແລກປ່ຽນ ກີບ/ໂດລາ, ແຕ່ພັດມີທິດການພົວພັນຂັດ
ກັບທິດສະດີ ເຊິີ່ງອາດເປັນຜົນເນ ີ່ອງມາຈາກ ຈ ານວນຕົວ 

ຢ່າງ ມີຂະໜາດນູ້ອຍເກີນໄປ ແລະ ຄວາມສ າພັນກັນເອງ 
ລະຫວ່າງ ອັດຕາແລກປ່ຽນ ກີບ/ໂດລາ ກັບ ອັດຕາ
ແລກປ່ຽນ ກີບ/ບາດ. ຖັດມາແມ່ນຄ່າສ າປະສິດຄົງທີີ່ ຫຼ  
ປັດໄຈອ ີ່ນໆ ທີີ່ນອກເໜ ອຈາກຕົວປ່ຽນອິດສະຫຼະ ນັົ້ນ, ມີ
ທິດການພົວພັນ ໃນທິດທາງກົງກັນຂູ້າມກັບອັດຕາເງິນເຟ ີ້ 
ຢ່າງມີໄລຍະສ າຄັນ ທາງສະຖິຕິ ດູ້ວຍລະດັບຄວາມສ າຄັນ 
0.1. ໝາຍຄວາມວ່າ ຖູ້າຫາກປັດໄຈອ ີ່ນໆ ເຊັົ່ນນະໂຍບາຍ 
ຂອງ ລັດຖະບານ, ບັນຫາການເມ ອງໂລກ ແລະ ອ ີ່ນໆ
ເປັນຕົົ້ນ, ຫາກມີການປ່ຽນແປງ ຈະສົົ່ງຜົນໃຫູ້ອັດຕາເງິນ

ເຟ ີ້ ເພີ ີ່ມຂຶ ົ້ນ ຫຼ   ຫຼ ຸດລົງ ເທົ ົ່າກັບ 10.06%. ສ່ວນຕົວ
ປ່ຽນປະລິມານເງິນ ໃນຄວາມໝາຍກວູ້າງ ນັົ້ນ ມີຜົນຕ ໍ່
ອັດຕາເງິນເຟ ີ້ ໜູ້ອຍທີີ່ສຸດ ແລະ ມີທິດການພົວພັນ ໃນທິດ
ທາງດຽວກັນ ກັບອັດຕາເງິນເຟ ີ້, ໝາຍຄວາມວ່າ ຖູ້າຊັດ
ສ່ວນຂອງປະລິມານເງິນ M2 ຕ ໍ່ GDP ຫາກເພີີ່ມຂຶົ້ນ ຫຼ  
ຫຼຸດລົງ 1% ກ ຈະສົົ່ງຜົນໃຫູ້ອັດຕາເງິນເຟ ີ້ເພີີ່ມຂຶົ້ນ ຫຼ  ຫຼຸດລົງ 
2% ໃນທິດທາງດຽວກັນ ດູ້ວຍລະດັບຄວາມສ າຄັນ ທາງ
ສະຖິຕິ 0.1. ຈາກການວິເຄາະ ນັົ້ນ ເຫັນໄດູ້ວ່າ ບັນດາຕົວ
ປ່ຽນອິດສະຫຼະຕ່າງໆ ທີີ່ໃຊູ້ໃນແບບຈ າລອງ ນັົ້ນ, ສາມາດ
ອະທິບາຍອັດຕາເງິນເຟ ີ້ ໄດູ້ເຖິງ 72.1%. 

- ແບບຈ າລອງ 2: ຜົນກະທົບຂອງອັດຕາເງິນເຟ ີ້,
ປະລິມານເງິນ ແລະ ອັດຕາການເຕີໂຕທາງເສດຖະກດິ ຕ ໍ່
ປະລິມານເງິນສ າຮອງລະຫວ່າງປະເທດ

𝐿𝑛𝐹𝐸𝑅̂
𝑡 = 3.449 − 0.004𝐼𝑛𝑓̂𝑡 +  0.049𝑀̂2𝑡 +  0.129𝐺𝑟𝑜𝑤𝑡ℎ̂

𝑡   (4) 

(13.01)*     (-2.77)**       (9.82)*             (2.94)* 

F-test =  177.48, R-squared = 0.8316,  Root MSE  = 0.41963 

 

 ຜົນການວິເຄາະຈາກສົມຜົນ 4 ຂູ້າງເທິງເຫັນໄດູ້ວ່າ 
ທຸກຕົວປ່ຽນແມ່ນມີຄວາມສ າຄັນທາງສະຖິຕິ  ໂດຍປະລິ 
ມານເງິນ ແລະ ອັດຕາການເຕີບໂຕທາງເສດຖະກິດຈະມີທິດ
ການພົວພັນກັບທຶນສ າຮອງເງິນຕາຕ່າງປະເທດໃນທິດທາງ
ດຽວກັນດູ້ວຍລະດັບຄວາມສ າຄັນທາງສະຖິຕິ 0.01 ໃນ
ຂະນະທີີ່ອັດຕາເງິນເຟ ີ້ນັົ້ນມີທິດການພົວພັນໃນທິດທາງ
ກົງກັນຂູ້າມດູ້ວຍລະດັບຄວາມສ າຄັນທາງສະຖິຕິ 0.05. 

ຜົນການວິເຄາະຂູ້າງເທິງຊີົ້ໃຫູ້ເຫັນວ່າອັດຕາການເຕີບໂຕ
ທາງເສດຖະກິດມີຜົນຕ ໍ່ທຶນສ າຮອງເງິນຕາຕ່າງປະເທດຫຼາຍ
ທີີ່ສຸດ ໝາຍຄວາມວ່າ ຖູ້າອັດຕາການເຕີໂຕທາງເສດຖະກິດ
ຫາກພີີ່ມຂ ົ້ນ 1% ຈະເຮັດໃຫູ້ທຶນສ າຮອງເງິນຕາຕ່າງປະ 
ເທດ ເພີີ່ມຂ ົ້ນ 0.129%. ຮອງລົງມາແມ່ນປະລິມານເງິນ 
ໝາຍຄວາມວ່າຖູ້າປະລິມານເງິນໃນລະບົບເສດຖະກິດຫາກ
ເພີີ່ມຂ ົ້ນ 1% ຈະພັດດັນໃຫູ້ທຶນສ າຮອງເງິນຕາຕ່າງປະເທດ
ເພີີ່ມຂ ົ້ນ 0.049% ແລະ ມີຜົນນູ້ອຍສຸດແມ່ນອັດຕາເງິນເຟ ີ້ 
ໝາຍຄວາມວ່າຖູ້າອັດຕາເງິນເຟ ີ້ຫາກເພີີ່ມຂ ົ້ນ ຫຼ  ຫຼຸດລົງ 
1% ຈະສົົ່ງຜົນໃຫູ້ທຶນສ າຮອງເງິນຕາຕ່າງປະເທດຫຼຸດລົງ ຫຼ  
ເພີີ່ມຂ ົ້ນ 0.004%. ເຖິງຢ່າງໃດກ ໍ່ຕາມ, ຄ່າ R-squared 
ຂອງແບບຈ າລອງແມ່ນສາມາດຢ ່ໃນລະດັບທີີ່ຍອມຮັບໄດູ້ 

ໝາຍຄວາມວ່າຕົວປ່ຽນອິດສະຫຼະທີີ່ໃຊູ້ໃນແບບຈ າລອງ
ດັົ່ງກ່າວສາມາດອະທິບາຍຕົວປ່ຽນຕາມໄດູ້ເຖິງ 83.16%. 

4. ວພິາກຜນົ 

 ຜົນການສຶກສາຄັ ົ້ງນີ ົ້ ຊີົ້ໃຫູ້ເຫັນວ່າ ອັດຕາແລກ 
ປ່ຽນ ກີບ/ບາດ ແລະ ປະລິມານເງິນ ໃນຄວາມໝາຍກວູ້າງ 
ມີທິດການພົວພັນໃນທິດທາງດຽວກັນ. ສ່ວນອັດຕາການ
ວ່າງງານ ມີທິດການພົວພັນໃນທິດທາງກົງກັນຂູ້າມກັບ
ອັດຕາເງິນເຟ ີ້. ເຊິີ່ງຜົນການວິເຄາະ ດັົ່ງກ່າວນີົ້ ຄ ກັນກັບ
ງານວິໄຈ ຂອງ Islam et al (2017) ທີີ່ໄດູ້ສຶກສາ “ປັດ
ໄຈຕົວກ ານົດທີ ີ່ມີອິດທິພົນ ຕ ໍ່ອັດຕາເງິນເຟ ີ້ ຂອງປະ 
ເທດມາເລເຊຍ” ໂດຍການໃຊູ້ແບບຈ າລອງ OLSເຊິີ່ງ
ຜົນການສຶກສາຂອງພວກເຂົາ ຊີົ້ບອກໃຫູ້ເຫັນວ່າ ອັດຕາ
ແລກປ່ຽນ ກັບ ອັດຕາການວ່າງງານ ນັົ້ນ, ມີຜົນກະທົບຕ ໍ່
ອັດຕາເງິນເຟ ີ້ ແລະ ມີຄວາມສ າພັນໃນທິດທາງກົງກັນ 
ຂູ້າມກັນ, ສ່ວນປະລິມານເງິນ ແມ່ນບ ໍ່ມີຜົນກະທົບດູ້ວຍ
ລະດັບຄວາມສ າຄັນ  ທາງສະຖິຕິ  0.05. Monfared, 

S.S.&Akın.F (2 0 1 7 )  ໄດູ້ ສຶ ກ ສ າ “ຄວ າມ ສ າພັ ນ
ລະຫວ່າງ ອັດຕາແລກປ່ຽນ ກັບ ອັດຕາເງິນເຟ ີ້ ຂອງປະເທດ
ອີຣ່ານ” ເຊິີ່ງໃນການສຶກສານັົ້ນ, ພວກເຂົາໄດູ້ນ າໃຊູ້ແບບ
ຈ າລອງ Vector Autoregression (VAR) ວິເຄາະ ແລະ 
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ໃຫູ້ຜົນອອກວ່າ: ອັດຕາແລກປ່ຽນ ແລະ ປະລິມານເງິນ ມີ
ຄວາມສ າພັນໃນທິດທາງດຽວກັນ ກັບອັດຕາເງິນເຟ ີ້ , ແຕ່
ປະລິມານເງິນ ນັົ້ນ ມີຜົນກະທົບຫຼາຍກວ່າອ ັດຕາແລກ 
ປ່ຽນ. Uttam Lal Joshi (2021)  ໄດູ້ສຶກສາ “ຜົນ
ກະທົບຂອງປະລິມານເງິນ ຕ ໍ່ອັດຕາເງິນເຟ ີ້ໃນປະເທດເນ
ປານ ” ໂດຍກ ານໃຊູ້ ແບບຈ າລອງ Autoregressive 

Distribution Lags (ARDL) bound test ໂດຍກ ານ
ໃຊູ້ຂ ໍ້ມ ນອະນຸກົມເວລາ ແຕ່ປ  1964-2019 ຜົນໄດູ້ຮັບຄ  
ປະລິມານເງິນ ແລະ ອັດຕາເງິນເຟ ີ້ ມີຄວາມສ າພັນໃນໄລຍະ
ຍາວ ແລະ ມີທິດການພົວພັນໃນທິດທາງກົງກັນຂູ້າມກັນ. 
ດັົ່ງນັົ້ນ, ໃນການຄວບຄຸມອັດຕາເງິນເຟ ີ້ໃຫູ້ຢ ່ໃນລະດັບທີີ່ເ
ໝາະສົມ ນັົ້ນ, ລັດຖະບານຄວນໃຊູ້ທັງນະໂຍບາຍເງິນຕາ 
ແລະ ນະໂຍບາຍການເງິນ ເພ ີ່ອໃຫູ້ລະດັບລາຄາສິນຄູ້າ 
ຄ່ອຍໆເພີີ່ມຂຶົ້ນ ຢ່າງຊູ້າໆ ເພ ີ່ອຊ່ວຍກະຕຸູ້ນການຂະຫຍາຍ 
ຕົວ ຂອງເສດຖະກິດ. 
 ເຖິ ງຢ່ າງໃດກ ໍ່ ຕາມ , ໃນການສຶກສາຂອງ Atif 

Batarseh (2021) ກ່ຽວກັບ “ຄວາມສ າພັນ ລະຫວ່າງ
ປະລິມານເງິນ ແລະ ອັດຕາເງິນເຟ ີ້ ໃນປະເທດຈ ແດນ” 
ໂດຍການໃຊູ້ຂ ໍ້ມ ນອະນຸກົມເວລາ ແຕ່ປ  1980-2019ມາ
ວິເຄາະດູ້ວຍວິທີການຂອງ Granger Causality Test (1969) 
ເຊິີ່ງຜົນທີີ່ໄດູ້ ຊີົ້ບອກໃຫູ້ເຫັນວ່າ ໃນໄລຍະຍາວ ນັົ້ນປະລິມານ
ເງິນ M1 ແລະ ອັດຕາເງິນເຟ ີ້ ບ ໍ່ມີຄວາມສ າພັນກັນ, ແຕ່ໃນ
ໄລຍະສັົ້ນນັົ້ນ, ປະລິມານເງິນ M1 ມີຄວາມສ າພັນກັບອັດ 
ຕາເງິນເຟ ີ້ ໃນທິດທາງດຽວກັນ ໝາຍຄວາມວ່າ ປະລິມານ
ເງິນ M1 ສາມາດອະທິບາຍອັດຕາເງິນເຟ ີ້ຂອງເສດຖະກິດ 
ປະເທດຈ ແດນ ໄດູ້ ດູ້ວຍລະດັບຄວາມສ າຄັນ 0.05. 
ນອກນັົ້ນ , ໃນການສຶກສາຂອງ  Kataranova (2010) 
ກ່ຽວກັບ “ຄວາມສ າພັນ ລະຫວ່າງ ອັດຕາແລກປ່ຽນ ກັບ 
ອັດຕາເງິນເຟ ີ້ ໃນຣັດເຊຍ” ໂດຍການໃຊູ້ຂ ໍ້ມ ນອະນຸກົມ
ເວລາ ເປັນລາຍເດ ອນ ແຕ່ປ  2000-2008 ດູ້ວຍການໃຊູ້ 
Distributed lag modelsແລະ ທິດສະດີການສົົ່ ງຜ່ ານ 
( Theoretical substantiation of pass-through 

asymmetry) ມາວິເຄາະ ແລະ ຜົນໄດູ້ຮັບຄ  ອັດຕາແລກ 
ປ່ຽນນັົ້ນ, ບ ໍ່ມີຄວາມສ າພັນກັບອັດຕາເງິນເຟ ີ້ ໂດຍກົງ ແຕ່
ຈະມີຜົນຜ່ານການເໜັງຕີງ ຂອງລາຄານ ້າມັນ ໃນຕະຫຼາດ

ໂລກ ເນ ີ່ອງຈາກຄວາມຜັນຜວນ ຂອງອັດຕາແລກປ່ຽນສະ 
ກຸນເງິນຣັດເຊຍ ແມ່ນມີຜົນມາຈາກລາຄານ ້າມັນ ໃນຕະ 
ຫຼາດໂລກ. ເຊິີ່ງສາມາດສະຫຼຸບໄດູ້ວ່າ ໃນການສຶກສາເລ ີ່ອງ
ຜົນກະທົບ ຂອງອັດຕາແລກປ່ຽນ ໃນປະເທດ ຣັດເຊຍ ນັົ້ນ
, ມີ ຜົ ນ ໃນລັ ກສ ະນ ະກ ານສົົ່ ງຜ່ ານ  (pass-through 

asymmetry). 

 ສ າລັບແບບຈ າລອງຜົນກະທົບຂອງອັດຕາເງິນເຟ ີ້,
ປະລິມານເງິນ ແລະ ອັດຕາການເຕີໂຕທາງເສດຖະກິດ ຕ ໍ່ປະ 
ລິມານເງິນສ າຮອງເງິນຕາຕ່າງປະເທດ ນັົ້ນພົບວ່າມີຜົນການ
ສຶກສາຄ ກັນກັບງານວິໄຈຂອງ Kashif, Sridharan & 

thiyagarajan (2017) ໂດຍພວກເຂົາໄດູ້ຄົົ້ນພົບວ່າອັດຕາ
ການເຕີບໂຕທາງເສດຖະກິດ ແລະ ທຶນສ າຮອງເງິນຕາຕ່າງ 
ປະເທດນັົ້ນມີຄວາມສ າພັນໃນທິດທາງດຽວກັນ ທັງໃນໄລ 
ຍະສັົ້ນ ແລະ ໄລຍະຍາວ. ນອກຈາກນີົ້, Karl Benneit 

(1981)  ແລະ Polterovich & Vladimir (2002) ຍັ ງ
ກ່າວວ່າ ທຶນສ າຮອງເງິນຕາຕ່າງປະເທດເປັນຕົວເຮັດໃຫູ້
ເສດຖະກິດມີການຂະຫຍາຍຕົວ ໂດຍສະເພາະແມ່ນໃນບັນ 
ດາປະເທດກ າລັງພັດທະນາ ເນ ີ່ອງຈາກການສະສົມເງິນສ າ 
ຮອງເງິນຕາຕ່າງປະເທດແບບຖາວອນມີອິດທິພົນຕ ໍ່ການ
ເຕີບໂຕຂອງເສດຖະກິດໂດຍຜ່ານກົນໄກສອງຢ່າງ, ແຕ່ລະ
ອັນມີອິດທິພົນຕ ໍ່ການພັດທະນາທີີ່ແຕກຕ່າງກັນ. ຫຼັງຈາກ
ໄລຍະຕົົ້ນຂອງການຫັນເປັນອຸດສາຫະກ າສ າເລັດຮ ບແລະ
ຂະແຫນງການຜະລິດພູ້ອມທີີ່ຈະແຂ່ງຂັນໃນຕະຫຼາດໂລກ, 

ການປະຄາດການວ່າການສະສົມຂອງເງິນສ າຮອງເງິນ ຕາ
ຕ່າງປະເທດມີມ ນຄ່າທີີ່ຕ ່າເກີນ ເຮັດໃຫູ້ອັດຕາແລກປ່ຽນ
ທີີ່ແທູ້ຈິງມີ ອ່ອ່ນຄ່າເຮັດໃຫູ້ມີການໃຊູ້ປະໂຫຍດຢ່າງເຕັມທີີ່
ຂອງການສົົ່ງອອກແລະນ າໄປສ ່ການຂະຫຍາຍຕົວຂອງເສດ 
ຖະກິດ. ການຂະຫຍາຍການສົົ່ງອອກອ ານວຍຄວາມສະ 
ດວກໃຫູ້ແກ່ການຖ່າຍທອດຄວາມຮ ູ້ ແລະ ສູ້າງແຮງຈ ງໃຈ
ໃນການປັບປຸງຄຸນນະພາບການຜະລິດ . Foday Joof 

(2021) ໄດູ້ທ າການສຶກສາຄວາມສ າພັນແບບຍູ້ອນກັບ ຫຼ  
ສອງທິດທາງລະຫວ່າງທຶນສ າຮອງເງິນຕາຕ່າງປະເທດ, 
ອັດຕາການເຕີບໂຕທາງເສດຖະກິດ ແລະ ປະລິມານເງິນ 
ເຊິີ່ງຜົນການສຶສາຊີົ້ໃຫູ້ເຫັນວ່າ ທຶນສ າຮອງເງິນຕາຕ່າງ 
ປະເທດມີຄວາມສ າພັນໃນທິດທາງດຽວກັນກັບປະລິມານ
ເງິນໃນໄລຍະຍາວ ເນ ີ່ອງຈາກການເພີີ່ມຂ ົ້ນຂອງປະລິມານ
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ທຶນສ າຮອງຈະເຮັດໃຫູ້ປະລິມານເງິນເພີີ່ມຂ ົ້ນຕາມ ແລະ 
ທຶນສ າຮອງ ກັບ ປະລິມານເງິນລູ້ວນແລູ້ວແຕ່ມີຜົນກະທົບ
ເຊິີ່ງກັນ ແລະ ກັນ ຫຼ  ເວົົ້າອີກຢ່າງວ່າມີຄວາມສ າພັແບບ
ສອງທິດທາງ. ໃນຂະນະດຽວກັນ ອັດຕາການເຕີບໂຕທາງ
ເສດຖະກິດກ ໍ່ສົົ່ງຜົນໃຫູ້ປະລິມານເງິນເພີີ່ມຂ ົ້ນເຊັົ່ນດຽວກັນ
, ແຕ່ປະລິມານເງິນຈະບ ໍ່ສົົ່ງຜົນໃຫູ້ເສດຖະກິດມີການເຕີບ
ໂຕ. 
 ຈາກຜົນການວິເຄາະມາຂູ້າງເທິງນັົ້ນ, ສ າລັບຜ ູ້ທີີ່
ຈະສຶກສາຫົວຂ ໍ້ດັົ່ງກ່າວນີົ້ ໃນຄັົ້ງຕ ໍ່ໄປ ຄວນໃຊູ້ຂະໜາດ
ຕົວຢ່ າງທີີ່ ໃຫຍ່  ແລະ ຄວນນ າເອົ າຕົ ວປ່ ຽນ  ເລ ີ່ ອ ງ
ນະໂຍບາຍ ແລະ ຕົ ວປ່ ຽນພາຍນອກ  (exogenous 

variables) ເຂົົ້າມາວິເຄາະຮ່ວມນ າ. ນອກນັົ້ນ, ຄວນຈະ
ລອ ງໃຊູ້ ແບບຈ າລອ ງ ARDL ແລ ະ Vector Error 

Correction Model (VECM) ມາວິເຄາະ ເພ ີ່ອທີີ່ຈະໃຫູ້
ເຫັນຜົນກະທົບທັງໄລຍະສັົ້ນ ແລະ ໄລຍະຍາວ. 
5. ສະຫຼຸບ 

 ໃນການທົດສອບຄວາມນິົ້ງຂອງຂ ໍ້ມ ນ ຂອງຕົວ
ປ່ຽນແຕ່ລະຕົວ ດູ້ວຍວິທີ ADF ນັົ້ນ ພົບວ່າ ພາຍຫຼັງ
ຈາກການ diff 1ຄັົ້ງ ດູ້ວຍລະດັບຄວາມເຊ ີ່ອໝັົ້ນ 95% 

ເຫັນວ່າ ຕົວປ່ຽນທຸກຕົວ ແມ່ນມີຄວາມນິົ້ງ ແລະ ໃນ
ການວິເຄາະດູ້ວຍແບບຈ າລອງ OLS Robust ຊີ ົ້ໃຫູ້
ເຫັນວ່າ ອັດຕາແລກປ່ຽນ ກີບ/ບາດ ນັົ້ນ, ມີຜົນກະທົບ 
ຕ ໍ່ອັດຕາເງິນເຟ ີ້ ຂອງ ສປປ ລາວ ຫຼາຍທີີ່ສຸດ ແລະ ມີທິດ
ການພົວພັນໄປໃນທິດທາງດຽວກັນ. ຮອງລົງມາ ແມ່ນ
ອັດຕາການວ່າງງານ ແລະ ມີທິດການພົວພັນໃນທິດທາງ
ກົງກັນຂູ້າມ ກັບອັດຕາເງິນເຟ ີ້. ສ່ວນປະລິມານເງິນໃນຄວາມ
ໝາຍກວູ້າງນັົ້ນ, ມີຜົນຕ ໍ່ອັດຕາເງິນເຟ ີ້ ໜູ້ອຍທີີ່ສຸດ ແລະ 
ມີທິດການພົວພັນໃນທິດທາງດຽວກັນກັບອັດຕາເງິນ
ເຟ ີ້. ນອກຈາກນັົ້ນ,ໃນການວິເຄາະຄັົ້ງນີົ້ ຍັງພົບວ່າ ອັດຕາ
ແລກປ່ຽນ ກີບ/ໂດລາ ມີຄວາມສ າພັນກັບອັດຕາເງິນເຟ ີ້, 
ແຕ່ພັດມີທິດການພົວພັນ ຂັດກັບທິດສະດີ ເຊິີ່ງອາດເປັນຜົນ
ເນ ີ່ອງມາຈາກ ຈ ານວນຕົວຢ່າງ ມີຂະໜາດໜູ້ອຍເກີນໄປ 
ແລະ ຄວາມສ າພັນກັນເອງ ລະຫວ່າງ ອັດຕາແລກປ່ຽນ 
ກີບ/ໂດລາ ກັບ ອັດຕາແລກປ່ຽນ ກີບ/ບາດ. ແຕ່ເຖິງ
ຢ່າງໃດກ ຕາມ, ບັນດາຕົວປ່ຽນອິດສະຫຼະຕ່າງໆ ທີີ່ໃຊູ້ໃນ

ແບບຈ າລອງ ນັົ້ນ, ກ ຍັງສາມາດອະທິບາຍອັດຕາເງິນເຟ ີ້ ໄດູ້
ພຽງແຕ່ 72% ໝາຍຄວາມວ່າ ບັນດາຕົວປ່ຽນອິດສະຫຼະ ທີີ່
ໃຊູ້ເຂົົ້າໃນການວິເຄາະ ຄັົ້ງນີົ້ ເປັນພຽງສ່ວນໜຶີ່ງຂອງປັດໄຈ
ຕ່າງໆ ທີີ່ມີຜົນກະທົບຕ ໍ່ອັດຕາເງິນເຟ ີ້. ສ່ວນແບບຈ າລອງຜົນ
ກະທົບຂອງອັດຕາເງິນເຟ ີ້,ປະລິມານເງິນ ແລະ ອັດຕາການ
ເຕີໂຕທາງເສດຖະກິດ ຕ ໍ່ປະລິມານເງິນສ າຮອງລະຫວ່າງ
ປະເທດ ນັົ້ນພົບວ່າ ທຸກຕົວປ່ຽນແມ່ນມີຄວາມສ າຄັນທາງ
ສະຖິຕິ ໂດຍປະລິມານເງິນ ແລະ ອັດຕາການເຕີບໂຕທາງ
ເສດຖະກິດຈະມີທິດການພົວພັນກັບທຶນສ າຮອງເງິນຕາ
ຕ່າງປະເທດໃນທິດທາງດຽວກັນດູ້ວຍລະດັບຄວາມສ າຄັນ
ທາງສະຖິຕິ 0.01 ໃນຂະນະທີີ່ອັດຕາເງິນເຟ ີ້ນັົ້ນມີທິດການ
ພົວພັນໃນທິດທາງກົງກັນຂູ້າມດູ້ວຍລະດັບຄວາມສ າຄັນ
ທາງສະຖິຕິ 0.05 ແລະ ຕົວປ່ຽນອິດສະຫຼະທີີ່ໃຊູ້ໃນແບບ
ຈ າລອງດັົ່ງກ່າວສາມາດອະທິບາຍຕົວປ່ຽນຕາມໄດູ້ເຖິງ 
83.16%. 
6. ຂ ໍ້ຂດັແຍງ່ 
 ຂູ້າພະເຈົົ້ າ ໃນນາມຜ ູ້ຄົົ້ນຄວູ້ າວິທະຍາສາດ ຂ 
ປະຕິຍານຕົນວ່າ ຂ ໍ້ມ ນທັງໝົດທີີ່ມີໃນບົດຄວາມວິຊາການ
ດັົ່ງກ່າວນີົ້ ແມ່ນບ ໍ່ມີຂ ໍ້ຂັດແຍ່ງ ທາງຜົນປະໂຫຍດ ກັບ
ພາກສ່ວນໃດ ແລະ ບ ໍ່ໄດູ້ເອ ົ້ອປະໂຫຍດໃຫູ້ກັບພາກສ່ວນ
ໃດພາກສ່ວນໜຶີ່ງ, ກ ລະນີມີການລະເມີດ ໃນຮ ບການໃດໜຶີ່ງ 
ຂູ້າພະເຈົົ້າ ມີຄວາມຍິນດີ ທີີ່ຈະຮັບຜິດຊອບແຕ່ພຽງຜ ູ້ດຽວ. 
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ຕາຕະລາງ:  ການທົດສອບຄວາມນິົ້ງ ຂອງຂ ໍ້ມ ນ ດູ້ວຍວິທີ Augmented Dickey-Fuller (ADF) test 

𝐻0: Variable has Unit root,𝐻1: Variable is Stationary 

Before diff 

 Test  

Statistic 

Critical Value MacKinnon (Sig. 

Level)  1% 5% 10% 

Inf -2.774 -3.743 -2.997 -2.629 0.0621 

Unemp -2.807 -3.743 -2.997 -2.629 0.0573 

M2 1.578 -3.743 -2.997 -2.629 0.9978 

Growth -2.322 -3.743 -2.997 -2.629 0.1651 

Baht -3.255 -3.743 -2.997 -2.629 0.0170 

USD -2.175 -3.743 -2.997 -2.629 0.2153 

FER -1.580 -3.743 -2.997 -2.629 0.4935 

After 1st diff 

D.Inf -4.951 -3.750 -3.000 -2.630 0.0000 

D.Unemp -3.697 -3.750 -3.000 -2.630 0.0042 

D.M2 -3.802 -3.750 -3.000 -2.630 0.0029 

D.Growth -7.298 -3.750 -3.000 -2.630 0.0000 

D.USD -1.851 -2.500 -1.714 -1.319 0.0385 

D.FER -5.837 -3.750 -3.000 -2.630 0.0000. 

 


