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Abstract 

 This research study aims to analyze the relationship between 

monetary policy and the economic growth of the Lao PDR. The 

variables of the monetary policy include the loan interest rate (R) and 

the money supply (M2). This study focuses on analyzing the 

relationship with regression model, short-run correlation by the 

VECM model, long-run relationship (Cointegration) and analysis of 

cause and effect by the granger method.  

 The research results show that: the analysis of the regression 

model show that the loan interest rate (LnR) has a negative effect on 

the economic growth of the Lao PDR with a statistical significance 

level of 0.05. For the money supply (LnM2) has no effect on the 

economic growth of the Lao PDR. For the short-run relationship 

analysis, it was found that the loan interest rate (LnR) has a 

relationship with the economic growth of Lao PDR with a statistical 

significance level of 0.01. For money supply (lnM2) there is no 

relationship with the economic growth of Lao PDR as well as the 

analysis in the regression model. For the results of the long-run 

relationship, it was found that both loan interest rates and money 

supply have no relationship with economic growth. The analysis of 

the cause and effect relationship, it was found that only the loan 

interest rate has an effect on the economic growth of the Lao PDR. 
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1. ພາກສະເໜີ 

 ຕະຫຼອດໄລຍະແຕ່ປີ 1975 ເປັນຕ ົ້ນມາ ພກັ ແລະ 

ລັດຖະບານແຫ່ງ  ສາທາລະນະລັດ  ປະຊາທິປະໄຕ 

ປະຊາຊ ນລາວ (ສປປ ລາວ) ໄດ ົ້ເລັ່ ງໃສ່ 2 ໜົ້າທີ່ ຍຸດທະ
ສາດ ຄື: ປ ກປັກຮັກສາ ແລະ ສ ົ້າງສາພັດທະນາປະເທດ
ຊາດ. ຈາກການໃຊ ົ້ລະບ ບເສດຖະກດິແບບລວມສູນ ແຕ່ປີ 

1975 ເຖິງ ປີ  1985 ແລະ  ໄດ ົ້ມີການປະຕິຮູບລະບ ບ
ເສດຖະກດິຕະຫຼາດ ໃນປີ 1986 ເຊິ່ ງໄດ ົ້ນ າໃຊ ົ້ ນະໂຍບາຍ
ຈິ ນ ຕ ະ ນ າ ກ າ ນ ໃ ໝ່  (NEM: New Economic 

Mechanism) ໂດຍການສ ່ ງ ເ ສີມຄວາມສ າພັນທ າ ງ
ເສດຖະກດິກບັຕ່າງປະເທດຫຼາຍຂ ົ້ນ ເຮດັໃຫ ົ້ປະເທດເຮ າ
ໄດ ົ້ກ ົ້າວເຂ ົ້າສູ່ການຂະຫຍາຍຕ ວດ ົ້ວຍຈງັຫວະໄວ, ຕ ່ ເນື່ ອງ 

ແລະ ທ່ຽງທ າ ສ ່ ງຜ ນໃຫ ົ້ ສປປ ລາວ ມອີດັຕາການຈະເລນີ
ເຕບີໂຕທາງເສດຖະກດິໂດຍສະເລ່ຍ ປີລະ 7%-8%. ຈາກ
ນະໂຍບາຍທີ່ ຊັດເຈນຂອງພັກ ແລະ ລັດຖະບານ ສປປ 

ລາວ ທີ່ ປັບໂຄງສ ົ້າງທາງເສດຖະກດິຂອງປະເທດຈາກເດມີ
ທີ່ ເພິ່ ງພາພາກກະສກິ າພຽງຢ່າງດຽວໄປສູ່ການສະໜບັສະໜູ
ນໃຫົ້ປະເທດຕ່າງໆເຂ ົ້າມາລ ງທ ນດ ົ້ານອຸດສາຫະກ າການ
ກະເສດ ແລະ ອຸດສາຫະກ າແປຮູບ ເພື່ ອເພີ່ ມມູນຄ່າສນິຄ ົ້າ
ກະສກິ າຂ ົ້ນ. ນອກຈາກນີ ົ້ ສປປ ລາວ ຍງັໄດ ົ້ສ ົ້າງຕັ ົ້ງຕະຫຼາດ
ຫຼກັຊບັ ເຮດັໃຫ ົ້ເກດີການໝູນວຽນຂອງສະພາບຄ່ອງທາງ
ການເງນິ ແລະ ເງນິສ າຮອງຂອງປະເທດທີ່ ເພີ່ ມສູງຂ ົ້ນ ເຊິ່ ງ
ເປັນປັດໄຈສ າຄນັທີ່ ເຮດັໃຫ ົ້ປະເທດເຮ າມສີະຖຽນລະພາບ
ທາງການເງນິ ເປັນປະເທດທີ່ ມີສັກກາຍະພາບດ ົ້ານການ
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ລ ງທ ນທີ່ ໄດ ົ້ຮບັຄວາມສ ນໃຈຈາກປະເທດຕ່າງໆເພີ່ ມຫຼາຍ
ຂ ົ້ນ (ວາລະສານ ກອມມູນດິ, 2024). 

  ໃນປັດຈບຸນັນີ ົ້ ສປປ ລາວໄດ ົ້ຮບັການພດັທະນາຂ ົ້ນ
ຢ່າງຫຼວງຫຼາຍ ແລະ ໄວວາ ບ ່ ວ່າທາງດ ົ້ານພື ົ້ນຖານໂຄງລ່າງ, 
ເສດຖະກດິ-ສງັຄ ມ, ການຄ ົ້າ ແລະ ການລ ງທ ນ. ສະພາບ
ເສດຖະກດິຂອງ ສປປ ລາວ ແມ່ນກ າລງັຢູ່ໃນທ່າກ ົ້າວນບັ
ຕັ ົ້ງແຕ່ໄດ ົ້ມກີານຫນັປ່ຽນທາງດ ົ້ານເສດຖະກດິໃນປີ 1986 

ພາຍໃຕ ົ້ກ ນໄກເສດຖະກດິໃໝ່ໄດ ົ້ປ່ຽນຈາກເສດຖະກດິ
ແບບລວມສູນ ແລະ ມແີຜນການມາເປນັລະບ ບເສດຖະກດິ
ຕະຫຼາດແບບເປີດກວ ົ້າງນະໂຍບາຍ ໃນການພ ວພັນກບັ
ຕະຫຼາດໂລກພາຍນອກ ເຊິ່ ງໄດ ົ້ຖືກຈດັຕັ ົ້ງປະຕິບັດເພື່ ອ
ສ ່ ງ ເສີມ  ແລະ  ດ ງ ດູດເອ າການລ ງທ ນໂດຍກ ງຂອງ
ຕ່າງປະເທດ, ການປ່ຽນແປງເຫຼ ່ ານີ ົ້ໄດ ົ້ສ ົ້າງເງ ື່ອນໄຂອ ານວຍ
ຄວາມສະດວກໃຫົ້ແກ່ການພດັທະນາເສດຖະກດິພາຍໃນ
ຢ່າງມເີປ ົ້າໝາຍ (ວາລະສານ ກອມມູນດິ, 2024) 

  ປີ 2000 ເປນັປີທີ່  ສປປ ລາວ ພວມກ ົ້າວເຂ ົ້າສູ່ຕອນ
ຕ ົ້ນຂອງສະຕະວດັທ ີ 21 ອນັແມ່ນສດັຕະວດັແຫ່ງການ
ແຂ່ງຂນັກນັດ ົ້ານວທິະຍາສາດ ແລະ ເຕກັໂນໂລຊທີີ່ ທນັສະໄ
ໝຂ ົ້ນສູ່ລະດບັສູງພ ົ້ອມທງັເປັນສດັຕະວດັແຫ່ງຄວາມຮ່ວມ
ມທືາງດ ົ້ານການຄ ົ້າ ແລະ ການລ ງທ ນ ແລະ ເສມີສ ົ້າງໄມຕີ
ຈດິມດິຕະພາບລະຫວ່າງປະເທດ. ຄຽງຄູ່ກນັນີ ົ້ປີ 2000 ຍງັ
ມຄີວາມໝາຍເລກິເຊິ່ ງຕ ່ ການພດັທະນາເສດຖະກດິ, ຢູ່ 

ສປປ ລາວ ເຊິ່ ງໄດ ົ້ປະຕບິດັແຜນພດັທະນາເສດ ຖະກດິ-

ສງັຄ ມແຫ່ງຊາດຄັ ົ້ງທີ່  IV. ໃນປີ 2000 ເສດຖະກດິ-ສງັຄ ມ
ແຫ່ງຊາດຂອງ ສປປ ລາວໄດ ົ້ສບືຕ ່ ຂະຫຍາຍ ຕ ວ ເຊິ່ ງລວມ
ຍອດຜະລດິຕະພນັພາຍໃນ (GDP) ແມ່ນເພີ່ ມຂ ົ້ນເປນັ 

5.7% ເຊິ່ ງໄດ ົ້ເພີ່ ມຂ ົ້ນລື່ ນຄາດ    ໝາຍທີ່ ວາງໄວ ົ້ 0.7% ໃນ
ປີ (1999) ໂຄງປະກອບລວມຍອດຜະລດິຕະພນັພາຍໃນ
ຂອງ ສປປ ລາວ ມຂີະແໜງກະສກິ າເປນັ ຕ ົ້ນຕ  ເຊິ່ ງກວມ
ເອ າ 52.9%, ຂະແໜງອຸດສາຫະກ າກວມເອ າ 22.82%, 

ຂະແໜງບ ລກິານ 24.27% (ທະນາຄານແຫ່ງ ສປປ ລາວ, 

2000). ມາປີ 2005 ເຖງິວ່າຈະໄດ ົ້ຮບັຜ ນກະທ ບຈາກ
ສະພາບແວດລ ົ້ອມພາຍນອກແຕ່ເສດຖະກດິຂອງ ສປປ 

ລາວກ ່ ຍງັຂະຫຍາຍຕ ວໄດ ົ້ເຖງິ 7.3%, ໃນນັ ົ້ນຂະແໜງອຸດ
ສາຫະກ າ ແມ່ນໄດ ົ້ຂະຫຍາຍຕ ວກວ່າຂະແໜງອື່ ນ ເຊິ່ ງມີ
ອດັຕາການຂະຫຍາຍຕ ວເທ ່ າກບັ 16%, ຂະແໜງກະສກິ າ 
2.5% ແລະ ຂະແໜງບ ລກິານ 6.7%, ປີ 2010 ເສດຖະກດິ
ຂອງ ສປປ ລາວຂະຫຍາຍຕ ວໃນລະດບັ 8.1% ໃນປີ 2010 

ເຊິ່ ງເພີ່ ມຂ ົ້ນຈາກ 7.5% ໃນປີ 2009 ຖົ້າທຽບໃສ່ບນັດາ
ປະເທດໃນພາກພື ົ້ນ ແລະ ບນັດາປະເທດເພື່ ອນບ ົ້ານເຫນັວ່າ
ເສດຖະກດິລາວຂະຫຍາຍຕ ວໃນອດັຕາທີ່ ສູງພ ສ ມຄວນ, 

ຈາກສະພາບແວດລ ົ້ອມຂອງເສດຖະກດິໂລກເປນັປດັໄຈ
ຕ ົ້ນຕ ທີ່ ເຮດັໃຫ ົ້ເສດຖະ ກດິຂະຫຍາຍຕ ວສູງ ແມ່ນຍ ົ້ອນ
ການລ ງທ ນຂອງພາກລດັ ແລະ ເອກະຊ ນ, ຂະແໜງອຸດ
ສາຫະກ າ 25.6% ເຊັ່ ນ: ໄຟຟົ້າ, ຂຸດຄ ົ້ນບ ່ ແຮ່, ຂະແໜງບ ລິ
ການ 20.67% ກ ່ ຂະຫຍາຍຕ ວເຊັ່ ນດຽວກນັ ແລະ ຂະແໜ
ງກະສກິ າ 10.61%, ປີ 2015 ອດັຕາການຂະຫຍາຍຕ ວທາງ
ເສດຖະກດິຂອງ ສປປ ລາວ ແມ່ນມລີກັສະນະຊ ົ້າລ ງຈາກ 

7.8% ໃນປີ 2014 ມາເປນັ 7.6%. 

 ແຕ່ເຖງິຢ່າງໃດກ ່ ຕາມເສດຖະກດິຂອງປະເທດກ ່

ສບືຕ ່ ຂະຫຍາຕ ວ ເຊີ່ ງໃນນັ ົ້ນຂະແໜງທີ່ ຂະຫຍາຍຕ ວຫຼາຍ
ກວ່າໝູ່ ແມ່ນຂະແໜງບ ລກິານ, ຮອງລ ງມາອຸດສາຫະກ າ 
ເນື່ ອງຈາກວ່າລາຄານ ົ້າມນັຫຸຼດລ ງແຕ່ລາຄາສະບຽງອາຫານ
ແມ່ນເພີ່ ມຂ ົ້ນ, ປີ 2020 ຊ ່ ງເປັນປີສຸດທ ົ້າຍຂອງແຜນການ 5 

ປີ ຄັ ົ້ງທ ີVIII ເສດຖະກດິແຫ່ງຊາດສບືຕ ່ ຂະຫຍາຍຕ ວຢ່າງ
ຕ ່ ເນື່ ອງ ສະເລ່ຍ ຢູ່ໃນລະດບັ 5.8% ຕ ່ ປີ, ເຊິ່ ງປີ 2016: 

7.02%, ປີ 2017: 6.85%, ປີ 2018: 6.29%, ປີ 2019: 

5.46% ແລະ ໃນປີ 2020 ແມ່ນຂະຫຍາຍຕ ວ 3.28% 

(ກະຊວງແຜນການ ແລະ ການລ ງທ ນ, 2021). ປດັໄຈທີ່

ຊຸກຍູ ົ້ການຂະຫຍາຍຕ ວເສດຖະກດິສ່ວນໃຫຍ່ມາຈາກ
ຂະແໜງອຸດສາຫະກ າ ໂດຍສະເພາະ ໃນຂະແໜງພະລງັງານ
ໄຟຟົ້າ ແລະ ການກ ່ ສ ົ້າງ, ສ າລບັຂະແໜງບ ລກິານການຂາຍ
ຍ ກ-ຂາຍ ຍ່ອຍ, ການເງນິ ແລະ ປະກນັໄພມກີານ
ຂະຫຍາຍຕ ວດ ີ ແຕ່ການປະກອບສ່ວນຕ ່ ເສດຖະກດິບ ່ ສູງ 
ແລະ ປີ 2022 ເສດຖະກດິຂອງ ສປປ ລາວ  ແມ່ນຢູ່ໃນ
ໄລຍະຟື ົ້ນຟູຈາກຜ ນກະທ ບຂອງການແຜ່ລະບາດຂອງ
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ພະຍາດໂຄວດິ-19  ໂດຍໄດ ົ້ຮບັແຮງໜນູຂອງການເປີດ
ປະເທດຢ່າງເປນັທາງການ  ແລະ ການສຸມການຈດັຕັ ົ້ງ
ປະຕບິດັວາລະແຫ່ງຊາດວ່າດ ົ້ວຍການແກ ົ້ໄຂຄວາມ
ຫຍຸ ົ້ງຍາກທາງດ ົ້ານເສດຖະກດິ-ການເງນິ (2021-2023) 

ໂດຍສະເພາະ ການຊຸກຍູ ົ້ການຜະລດິເປນັທ່າແຮງ ເພື່ ອທ ດ
ແທນການນ າເຂ ົ້າ, ສ ່ ງເສມີການສ ່ ງອອກ ເຊິ່ ງໄດ ົ້ສ ົ້າງ
ເງ ື່ອນໄຂໃຫົ້ GDP ໃນປີ 2022 ຂະຫຍາຍຕ ວຂອງລວມ
ຍອດຜະລດິຕະພນັພາຍໃນ (GDP) ໃນປີ 2022 

ຂະຫຍາຍຕ ວໃນລະດບັ 4.4% ຈາກ 3.48% ໃນປີ2021 

(ທະນາຄານແຫ່ງ ສປປ ລາວ, 2022).  

 ຄວາມສ າຄັນຂອງນະໂຍບາຍເງນິຕາ ຕ ່ ກັບການ
ພດັທະນາເສດຖະກດິຂອງປະເທດທີ່ ກ າລງັພດັທະນາ, ເຊິ່ ງ
ເຫັນວ່າ ປະເທດທີ່ ກ າລັງພັດທະນາຈະປະສ ບກບັບັນຫາ
ເລື່ ອງການຂາດແຄນປດັໄຈທ ນເພາະລາຍໄດ ົ້ແຫ່ງຊາດຕ ່ ຫ ວ
ຄ ນຂອງປະຊາຊ ນຢູ່ໃນລະດບັຕ ່ າ ລາຍໄດ ົ້ສ່ວນໃຫຍ່ຂອງ
ປະຊາຊ ນຖືກໃຊ ົ້ເພື່ ອການບ ລໂິພກໃນສດັສ່ວນທີ່ ສູງ ເມື່ ອ
ທຽບໃສ່ການອອມ ສ ່ ງຜ ນເຮດັໃຫ ົ້ລະດບັການອອມພາຍ
ໃນປະເທດບ ່ ພຽງພ ກບັຄວາມຕ ົ້ອງການລ ງທ ນໃນປະເທດ. 

ເພາະສະນັ ົ້ນ, ຈ ່ ງຕ ົ້ອງໄດ ົ້ອາໄສເງນິລ ງທ ນຈາກທງັພາຍໃນ 

ແລະ ພາຍນອກ ເພື່ ອເຕມີເຕມັການລ ງທ ນໃນປະເທດໃນ
ສ່ວນທີ່ ຂາດຫາຍໄປ ເພື່ ອຂະຫຍາຍການລ ງທ ນໃນປະເທດ 

ສ ່ ງຜ ນໃຫ ົ້ມີການຈ ົ້າງງານ, ການບ ລິໂພກ, ການສ ່ ງອອກ
ສນິຄ ົ້າ ແລະ ສ ່ ງຜ ນຕ ່ ການຈະເລີນເຕບີໂຕຂອງຜະລດິຕະ
ພນັມວນລວມໃນປະເທດ (Sungkitboon, 2018). ພົ້ອມ
ກນັນັ ົ້ນ, ນະໂຍບາຍເງນິຕາ ບ ່ ໄດ ົ້ມາໃນຮູບແບບຂອງເມດັ
ເງນິການລ ງທ ນພຽງຢ່າງດຽວ ແຕ່ນະໂຍບາຍເງນິຕາ ຍງັມາ
ພ ົ້ອມກບັຄວາມຮູ ົ້ດ ົ້ານເຕກັໂນໂລຊ,ີ ການບ ລຫິານຈດັການ, 

ການພດັທະນາດ ົ້ານທກັສະ ແລະ ບນັດາບ ດຮຽນຕ່າງໆ ທາງ
ດ ົ້ານໂຄງສ ົ້າງເສດຖະກດິ ເຊິ່ ງຈະຊ່ວຍເພີ່ ມສກັກະຍະພາບ
ໃນການແຂ່ງຂັນ  ແລະ  ກະຕຸ ົ້ນການຈະເລີນເຕີບທາງ
ເສດຖະກດິຂອງປະເທດໄປໃນຂ ົ້າງໜົ້າ. ດ ົ້ວຍເຫດຜ ນນີ ົ້ 
ນະໂຍບາຍເງນິຕາຈ ່ ງເປັນເຄື່ ອງມໜື ່ ງທີ່ ມບີ ດບາດສ າຄນັຕ ່

ກບັການພດັທະນາເສດຖະກດິ-ສງັຄ ມ ແລະ ມຄີວາມຈ າ

ເປັນທີ່ ຈະຕ ົ້ອງໄດ ົ້ສ ກສາ ເພື່ ອໃຫ ົ້ຮູ ົ້ເຖິງບັນຫາທີ່ ຄ ົ້າງຄາ 
ແລະ ວິທີການແກ ົ້ໄຂຕ່າງໆທາງດ ົ້ານວິຊາການ ສ ົ້າງໃຫ ົ້
ເສດຖະກດິມຄີວາມເຕບີໂຕ ແລະ ປະເທດຊາດໄດ ົ້ຮບັການ
ພັດທະນາ ເພື່ ອສາມາດຕອບໂຈດກບັວິໄສທັດກບັແຜນ
ພັດທະນາເສດຖະກິດ-ສັງຄ ມໃນໄລຍະ 10 ປີ (2016-

2025) ຂອງລັດຖະບານແຫ່ງ  ສປປ  ລາວ  (ກະຊວງ
ແຜນການ ແລະ ການລ ງທ ນ, 2016). 

 ສະນັ ົ້ນ, ຈ ່ ງສ ນໃຈຢາກສ ກສາ ບນັຫາຄວາມສ າພນັ
ລະຫວ່າງນະໂຍບາຍເງ ນິຕາກັບການຂະຫຍາຍຕ ວ
ເສດຖະກດິຂອງ ສປປ ລາວ, ໂດຍມຈີດຸປະສ ງການຄ ົ້ນຄວ ົ້າ
ແມ່ນ ວເິຄາະຄວາມສ າພນັລະຫວ່າງນະໂຍບາຍເງນິຕາກບັ
ການຂະຫຍາຍຕ ວເສດຖະກິດຂອງ ສປປ ລາວ ແຕ່ປີ 

2001-2022 

2. ອຸປະກອນ ແລະ ວິທີການ 

2.1 ເຄືື່ອງມື ໃນການຄ ົ້ນຄວ້າ 

 ເຄື່ ອງມທືີ່ ໃຊ ົ້ໃນການຄ ົ້ນຄວ ົ້າຄັ ົ້ງນີ ົ້ ແມ່ນຈະບ ່ ໄດ ົ້ໃຊ ົ້
ແບບສອບຖາມ ເນື່ ອງຈາກຂ ົ້ມູນທີ່ ນ າມາໃຊ ົ້ໃນການວເິຄາະ
ຄັ ົ້ງນີ ົ້ ແມ່ນເປັນຂ ົ້ມູນຂັ ົ້ນສອງ ຫຼ ືຂ ົ້ມູນອານຸກ ມເວລາ ກ່ຽວ
ກບັຂ ົ້ມູນຂອງນະໂຍບາຍເງນິຕາປະກອບມ:ີ ຂ ົ້ມູນອດັຕາ
ດອກເບ ົ້ຍເງນິກູ ົ້ ແລະ ຂ ົ້ມູນປະລິມານການສະໜອງເງນິ 

(M2) ແລະ ຂ ົ້ມູນການຂະຫຍາຍຕ ວເສດຖະກດິຂອງ ສປປ 

ລາວ (ມູນຄ່າລວມຍອດຜະລດິຕະພນັພາຍໃນຂອງ ສປປ 

ລາວ: GDP) ແຕ່ປີ 2001-2022.   

2.2 ການເກັບກ າຂ ົ້ມູນ ໃນການຄ ົ້ນຄວ້າ 

 ການເກບັກ າຂ ົ້ມູນທີ່ ນ າມາຄ ົ້ນຄວ ົ້າຄັ ົ້ງນີ ົ້ເປັນຂ ົ້ມູນ
ຂັ ົ້ນສອງ ທີ່ ເປັນຂ ົ້ມູນອະນຸກ ມເວລາແຕ່ປີ 2001 ຫາ 2022 

ເຊິ່ ງຂ ົ້ມູນ ນະໂຍບາຍເງນິຕາ ແມ່ນໄດ ົ້ລວບລວມມາຈາກ
ເ ວັ ບ ໄ ຊ ົ້ ຂ ອ ງ ທ ະ ນ າ ຄ າ ນ ແ ຫ່ ງ  ສ ປ ປ  ລ າ ວ 

(www.bol.gov.la) ແລະ ຂ ົ້ມູນການຂະຫຍາຍຕ ວ GDP 

ມ າ ຈ າ ກ ເ ວັ ບ ໄ ຊ ົ້ ຂ ອ ງ ສູ ນ ສ ະ ຖິ ຕິ ແ ຫ່ ງ ຊ າ ດ 

(https://www.lsb.gov.la/). 

2.3 ວິທີການວິເຄາະຂ ົ້ມູນ  

 ວທິີການວເິຄາະຂ ົ້ມູນມຂີັ ົ້ນຕອນຄ:ື (1) ທ ດສອບ
ຄວາມນິ ົ້ງ (Unit Root test) ຂອງຂ ົ້ມູນ, ແລະ ເລອືກ Lag 

http://www.bol.gov.la/
https://www.lsb.gov.la/
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ທີ່    ເໝາະສ ມຂອງແບບຈ າລອງ ແລະ (2) ວເິຄາະແບບຈ າ
ລອງຖ ດຖອຍດ ົ້ວຍວທິກີ າລງັສອງນ ົ້ອຍສຸດ, ວເິຄາະຄວາມ
ສ າພັນໄລຍະສັ ົ້ນດ ົ້ວຍແບບຈ າລອງ  VECM, ວິເຄາະ
ຄວາມສ າພນັໄລຍະຍາວ ໂດຍໃຊ ົ້ແບບຈ າລອງ Johansen 

and Juselius, ວິເຄາະຄວາມສ າພັນເຊິງເຫດ ແລະ ຜ ນ
ດ ົ້ວຍ Granger causality ໂດຍໃຊ ົ້ໂປຼແກຼມທາງສະຖຕິຄິ າ
ນວນຄ່າສະຖິຕິຕ່າງໆ ແລ ົ້ວນ າເອ າຄ່າສະຖິຕິດັ່ ງກ່າວ ມາ
ອະທບິາຍຜ ນຄວາມສ າພນັລະຫວ່າງ ຕ ວປ່ຽນນະໂຍບາຍ
ເງນິຕາ ແລະ ການຂະຫຍາຍຕ ວເສດຖະກິດຂອງ ສປປ 

ລາວ ເຊິ່ ງມວີທິກີານດັ່ ງນີ ົ້: 
2.2.1 ການທ ດສອບຄວາມນິົ້ງຂອງຂ ົ້ມູນ. 

 ຂ ົ້ມູນປະລິມານເງນິ M2, ອັດຕາດອກເບ ົ້ຍເງນິກູ ົ້ 
(R) ແລະ ລວມຍອດຜະລິດຕະພັນພາຍໃນຂອງ ສປປ 

ລາວ GDP ເປນັຂ ົ້ມູນອະນຸກ ມເວລາ, ຕາມຫຼກັການວເິຄາະ
ຂ ົ້ມູນທາງດ ົ້ານເສດຖະມຕິ ິເມື່ ອຂ ົ້ມູນເປັນຂ ົ້ມູນອະນຸກ ມ
ເວລາຕ ົ້ອງໄດ ົ້ນ າມາທ ດສອບຄວາມນິ ົ້ງ (Unit Root test) 

ກ່ ອນ . ຖົ້າ ຂ ົ້ມູ ນມີລັກ ສະນະນິ ົ້ງ  ( Stationary) ຈ ່ ງ
ສາມາດນ າໄປວິເຄາະໄດ ົ້ຕາມຈດຸປະສ ງຂອງການສ ກສາ. 
ການທ ດສອບຄວາມນິ ົ້ງຂອງຂ ົ້ມູນຄັ ົ້ງນີ ົ້ ແມ່ນໃຊ ົ້ວິທີ  
Augmented Dickey-Fuller Test (ADF) ໂດຍໄດ ົ້ກ າ
ນ ດ 

t
X  ແທນບນັດາຕ ວປ່ຽນທີ່ ຈະນ າມາວເິຄາະຄ:ື M2, 

R ແລະ GDP.  

2.2.2 ການວິເຄາະຄວາມສ າພັນໂດຍໃຊ້ແບບຈ າ
ລອງຖ ດຖອຍດ້ວຍວິທີກ າລັງສອງໜ້ອຍສຸດ. 

 ການວເິຄາະສ ມຜ ນຖ ດຖອຍ ເປັນວທິີທາງສະຖິຕິ
ຢ່າງໜ ່ ງທີ່ ໃຊ ົ້ສ ກສາລກັສະນະຄວາມສ າພນັ ລະຫວ່າງຕ ວ
ປ່ຽນນະໂຍບາຍເງນິຕາ (ການສະໜອງເງນິ (M2) ແລະ 

ອັດຕາດອກເບ ົ້ນເງນິກູ ົ້ (R)) ກບັການຂະຫຍາຍຕ ວຂອງ
ມູນຄ່າລວມຍອດຜະລດິຕະພນັມວນລວມ (GDP).  

2.2.3 ການວິເຄາະຄວາມສ າພັນໄລຍະສັົ້ນ 

 ການວິເຄາະຄວາມສ າພັນໄລຍະສັ ົ້ນ  ແມ່ນໄດ ົ້
ພດັທະນາຈາກວທິຂີອງ Granger causality (Granger, 

1969) ມ າ ທ ດ ສ ອ ບ ແ ບ ບ ຈ າ ລ ອ ງ  Vector error 

correction model ເຊິ່ ງເປນັການທ ດສອບຫຼາຍຕ ວປ່ຽນຢູ່
ໃນສ ມຜ ນດຽວ ເຊິ່ ງເປັນການທ ດສອບຄວາມສ າພັນໃນ
ໄລຍະສັ ົ້ນ (Short-run) (Johansen &Juselius, 1990) 

ແລະ  ທ ດສອບຄວາມນິ່ ງຂອງຄວາມຄາດເຄື່ ອນຮ່ວມ 

(Error correction term) ເພື່ ອກວດສອບການປັບຕ ວ
ເຂ ົ້າ ສູ່ຈຸດສ ມດຸນໄລຍະຍາວ  Engle ແລະ  Granger 

(1987). 

2.2.4 ການວິເຄາະຄວາມສ າພັນໄລຍະຍາວ 

 ການວເິຄາະຄວາມສ າພນັໄລຍະຍາວ ຂອງການໃຊ ົ້
ນະໂຍບາຍເງນິຕາ (ການສະໜອງເງນິ M2 ແລະ ອັດຕາ
ດອກເບ ົ້ຍ R) ກບັການຂະຫຍາຍຕ ວເສດຖະກດິຂອງ ສປປ 

ລາວ  GDP ແມ່ນໃຊ ົ້ວິທີກ ານຂອງ  Johansen ແລະ 

Juselius (Johansen & Juselius, 1990) ມຂີັ ົ້ນຕອນ ຄ:ື 

(1) ກວດສອບຄວາມເໝາະສ ມຂອງແບບຈ າລອງ 
(2) ກ ານ ດຄ່າ Rank  ຂອງ   ຫຼື ຈ ານວນເວັກເຕີ

ຂອງຄວາມສ າພນັ Cointegration (r ). 

2.2.5 ການວິເຄາະຄວາມສ າພັນແບບເຫດ ແລະ 

ຜ ນ (Granger causality) 

 ການວເິຄາະຄວາມສ າພນັແບບເຫດ ແລະ ຜ ນດ ົ້ວຍ 

ແ ມ່ ນ ໃ ຊ ົ້ ເ ຄື່ ອ ງ ມື ຂ ອ ງ  Granger Causality test  

(Granger, 1969)  

3. ຜ ນໄດ້ຮັບ 

 ຈາກການວິເຄາະຂ ົ້ມູນ ເຫັນວ່າ: ອັດຕາດອກເບ ົ້ຍ
ເງນິກູ ົ້ (LnR) ມີຄ່າສ າປະສິດເປັນລ ບ ແລະ ປະຕິເສດ

ສ ມມຸດຖານ 0H  ທີ່ ລະດບັຄວາມສ າຄນັທາງສະຖຕິ ິ0.05 

ສະແດງວ່າ ອດັຕາດອກເບ ົ້ຍມຜີ ນຕ ່ ກບັການຂະຫຍາຍຕ ວ
ເສດຖະກິດຂອງ ສປປ ລາວ ໃນທາງກ ງກັນຂ ົ້າມ ດ ົ້ວຍ
ລະດັບຄວາມສ າຄັນທາງສະຖິຕິ 0.05. ໝາຍຄວາມວ່າ 
ອດັຕາດອກເບ ົ້ຍເພີ່ ມຂ ົ້ນ 1% ຈະສ ່ ງຜ ນໃຫ ົ້ເສດຖະກດິມີ
ການຂະຫຍາຍຕ ວຫຸຼດລ ງ 0.0281379%.  ກ ງກນັຂ ົ້າມ 

ຖົ້າອດັຕາດອກເບ ົ້ຍຫຸຼດລ ງ 1% ຈະສ ່ ງຜ ນໃຫ ົ້ເສດຖະກດິມີ
ການຂະຫຍາຍຕ ວເພີ່ ມຂ ົ້ນ 0.0281379% ດ ົ້ວຍລະດບັ
ຄວາມເຊື່ ອໝັ ົ້ນ 95%. ສ າລບັປະລມິານການສະໜອງເງນິ 

(LnM2) ມຄ່ີາສ າປະສດິເປັນບວກ ແລະ ຍອມຮບັສ ມມຸດ
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ຖານ 0H  ສະແດງວ່າ ປະລມິານການສະໜອງເງນິບ ່ ມຜີ ນ
ຕ ່ ກບັການຂະຫຍາຍຕ ວເສດຖະກດິຂອງ ສປປ ລາວ. 

 𝐿𝑛𝐺𝐷𝑃𝑡−1 ມີຄວາມສ າພັນໃນທິດທາງດຽວກັນ
ກບັການຂະຫຍາຍຕ ວຂອງເສດຖະກດິໃນປີປັດຈບຸນັຢ່າງມີ
ໄລຍະສ າຄນັທາງສະຖຕິດິ ົ້ວຍລະດບັຄວາມສ າຄນັ 0.01 ໝ
າຍຄວາມວ່າ ການຂະຫຍາຍຕ ວຂອງເສດຖະກດິ ໃນປີທີ່

ຜ່ ານມາ ເພີ່ ມຂ ົ້ນ  ຫຼື  ຫຸຼດລ ງ  1% ກ ່ ຈະສ ່ ງຜ ນການ
ຂະຫຍາຍຕ ວຂອງເສດຖະກດິໃນປັດຈບຸນັເພີ່ ມຂ ົ້ນ ຫຼ ືຫຸຼດ
ລ ງ 0.80565%. ສ າລບັ 𝐿𝑛𝑅𝑡−1 ມຄີວາມສ າພນັໃນທດິ
ທາງກ ງກັນຂ ົ້າມກັບການຂະຫຍາຍຕ ວຂອງເສດຖະກດິ 

ດ ົ້ວຍລະດບັຄວາມສ າຄນັທາງສະຖຕິ ິ0.01  ແລະ ເປັນໄປ
ຕາມສ ມມຸດຖານທີ່ ຕັ ົ້ງໄວ ົ້ ໝາຍຄວາມວ່າ ຖົ້າອດັຕາດອກ
ເບ ົ້ຍເງນິກູ ົ້ໃນປີທີ່ ຜ່ານມາເພີ່ ມຂ ົ້ນ 1% ຈະສ ່ ງຜ ນໃຫ ົ້ເສດ 

ຖະກິດກ ານຂະຫຍ າຍຕ ວ  ໃນ ປີປັ ດຈຸບັນ ຫຸຼ ດລ ງ 
0.03711% ໃນທາງກບັກນັຖົ້າອດັຕາດອກເບ ົ້ຍເງນິກູ ົ້ຫຸຼດ
ລ ງ 1% ກ ່ ຈະສ ່ ງຜ ນໃຫ ົ້ເສດຖະກດິການຂະຫຍາຍຕ ວ ໃນ
ປີປັດຈບຸນັເພີ່ ມຂ ົ້ນ 0.03711% ດ ົ້ວຍລະດບັຄວາມເຊື່ ອ
ໝັ ົ້ນ 99%. ສ າລັບ 𝐿𝑛𝑀2𝑡−1 ແມ່ນບ ່ ມີຜ ນຕ ່ ກັບການ
ຂະຫຍາຍຕ ວທາງເສດຖະກດິຂອງ ສປປ ລາວ ເນື່ ອງຈາກ
ຜ ນການທ ດສອບປະຕເິສດສ ມຜ ນຖານຫຼດັ. 

 ຄວາມສ າພນັໄລຍະຍາວຂອງນະໂຍບາຍເງນິຕາກບັ
ການຂະຫຍາຍຕ ວເສດຖະກດິຂອງ ສປປ ລາວ, ຜ ນການ
ທ ດສອບ Cointegration ເຫນັໄດ ົ້ວ່າ ທີ່ ລະດບັ rank(0) 

ນັ ົ້ນ ຄ່າ Trace statistic ມຄ່ີານ ົ້ອຍກວ່າ Critical Value 

ທີ່ ລະດບັຄວາມສ າຄນັ 0.05, ໝາຍຄວາມວ່າ ຍອມຮບັ
ສ ມມຸດຖານຫຼກັ ທີ່ ວ່າແບບຈ າລອງບ ່ ມຄີວາມສ າພນັໄລຍະ
ຍາວ (ຕາຕະລາງທ ີ3). 

 ອັດຕາດອກເບ ົ້ຍເງນິກູ ົ້ສ ່ ງຜ ນຕ ່ ການຂະຫຍາຍຕ ວ
ທາງເສດຖະກດິ ດ ົ້ວຍລະດບັຄວາມສ າຄນັ 0.01 ໃນຂະນະ
ທີ່ ປະລິມ ານ ເ ງ ນິບ ່ ສ ່ ງຜ ນຕ ່ ກ ານຂະຫຍາຍຕ ວທາງ
ເສດຖະກິດ .  ທັງການຂະຫຍາຍຕ ວທາງເສດຖະກິດ 

(GDP) ບ ່ ສ ່ ງຜ ນຕ ່ ສ ່ ງຜ ນຕ ່ ປະລິມານເງນິ  (M2) ແລະ 

ອດັຕາດອກເບ ົ້ຍເງນິກູ ົ້ (R ) ເນື່ ອງຈາກຜ ນການທ ດສອບ
ຍອມຮບັສ ມມຸດຖານຫຼກັ. 

4. ວິພາກຜ ນ 

 ອດັຕາດອກເບ ົ້ຍເງນິກູ ົ້ມຜີ ນຕ ່ ກບັການຂະຫຍາຍຕ ວ
ເສດຖະກດິຂອງ ສປປ ລາວ ເຊັ່ ນອດັຕາດອກເບ ົ້ຍເພີ່ ມຂ ົ້ນ
ຈະສ ່ ງຜ ນຕ ່ ກບັການຂະຫຍາຍຕ ວເສດຖະກດິຂອງ ສປປ 

ລາວ ຫຸຼດລ ງ ແຕ່ອັດຕາດອກເບ ົ້ຍຫຸຼດລ ງຈະສ ່ ງຜ ນຕ ່ ກັບ
ການຂະຫຍາຍຕ ວເສດຖະກດິຂອງ ສປປ ລາວ ເພີ່ ມຂ ົ້ນ 

ເຊິ່ ງສອດຄ່ອງກັບບ ດຄ ົ້ນຄວ ົ້າຂອງ Hameed & Ume-

amen (2011) ແລະ Ayub & Shah (2015) ພ ບວ່າ ການ
ຫຸຼດລ ງຂອງອັດຕ າດອກ ເບ ົ້ຍກ ່ ມີ ສ່ ວນທີ່ ຊ່ ວຍໃຫົ້
ເສດຖະກິດ  ຂອງປະເທດປາກິດສະຖານ  ເພີ່ ມຂ ົ້ນ , 

Khaysy & Gang (2017) ໄດ ົ້ຢືນຢັນ ວ່ າ  ເມື່ ອອັດຕາ
ດອກເບ ົ້ຍ ຫຸຼດລ ງຈະສ ່ ງຜ ນໃຫ ົ້ເສດຖະກິດມີກ ານ
ຂະຫຍາຍຕ ວເພີ່ ມຂ ົ້ນ, Omotor (2007) ກ ່ ໄດ ົ້ຢນືຢນັເຊັ່ ນ
ດຽວກັນກັບ Khaysy & Gang ວ່າ ອັດຕາດອກເບ ົ້ຍມີ
ຄວາມສ າພນັໃນເຊງິລ ບກບັການຂະຫຍາຍຕ ວເສດຖະກດິ
ຂອງໄນເຈເີລຍ ກ ່ ຄອືດັຕາດອກເບ ົ້ຍເພີ່ ມຂ ົ້ນມນັສ ່ ງຜ ນໃຫ ົ້
ເສດຖະກດິຂອງ ໄນເຈເີລຍຫຸຼດລ ງຢ່າງມຄີວາມສ າຄນັທາງ
ສະຖິຕິ ແລະ Khin et al. (2014) ໄດ ົ້ຊີ ົ້ແຈງວ່າ ອັດຕາ
ດອກເບ ົ້ຍຫຸຼດລ ງ ສ ່ ງຜ ນໃຫ ົ້ເສດຖະກດິ ຂອງມາເລເຊຍ
ເພີ່ ມຂ ົ້ນ.  ການສະໜອງປະລມິານເງນິ M2 ສ ກສາພ ບວ່າ 
ປະລມິານການສະໜອງເງນິບ ່ ມຜີ ນຕ ່ ກບັການຂະຫຍາຍຕ ວ
ເສດຖະກດິຂອງ ສປປ ລາວ ເຊິ່ ງຕ່າງກບັການຄ ົ້ນຄວ ົ້າຂອງ 
Omotor (2007) ແ ລ ະ  Iheanacho  (2019) ທີ່ ໄ ດ ົ້
ຄ ົ້ນຄວ ົ້າຢູ່ ປະເທດໄນເຈເີລຍ ເຊິ່ ງໄດ ົ້ຢືນຢັນວ່າ ການສະໜ
ອງເງນິກບັການຂະຫຍາຍຕ ວທາງເສດຖະກດິມຄີວາມສ າ
ພັນໃນທິດທາງດຽວກັນ ກ ່ ຄືການສະໜອງເງນິເພີ່ ມຂ ົ້ນ 

ແມ່ນສ ່ ງຜ ນຕ ່ ກບັເສດຖະກດິ ຂອງໄນເຈເີລຍ ເພີ່ ມຂ ົ້ນ; 

Aslam & Awan (2018) ໄດ ົ້ຊີ ົ້ແຈງວ່າ ການສະໜອງເງນິ 

ມຜີ ນຕ ່ ກບັການຂະຫຍາຍຕ ວທາງເສດຖະກດິ ຂອງປະເທດ
ປາກດິສະຖານ; Hameed & Ume-Amen (2011) ແລະ 

Ayub &Shah (2015) ໄດ ົ້ຊີ ົ້ແຈງວ່າການສະ   ໜອງດງນິ
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ມຜີ ນຕ ່ ກບັ GDP ການໃຊ ົ້ນະໂຍບາຍເງນິຕາດ ົ້ວຍການສະ
ໜອງເງນິເພີ່ ມຂ ົ້ນ ມນັສ ່ ງຜ ນຕ ່ ກບັການຂະຫບາຍຕ ວທາງ
ເສດຖະກດິເພີ່ ມຂ ົ້ນ. ແຕ່ຍງັສອດຄ່ອງກບັບ ດຄ ົ້ນຄວ ົ້າຂອງ 
Fang & Weiya (2011) ທີ່ ໄ ດ ົ້ສ ກ ສ າຄວ າມສ າ ພັນ
ລະຫວ່າງການສະໜອງເງນິ ແລະ GDP ຂອງສະຫະລັດ 

ເຫນັວ່າ ປະລມິານເງນິ M2 ບ ່ ມຄີວາມສ າພນັກບັ GDP ກ ່

ຄກືານເພີ່ ມຂ ົ້ນ ຫຼ ືຫຸຼດລ ງຂອງປະລມິານເງນິ M2 ບ ມຜີ ນ
ແຕ່ຢ່າງໃດຕ ່ ກັບ  GDP ຂອງສະຫະລັດ;  Iheanacho 

(2019) ໄດ ົ້ຢືນຢັນວ່າ ຄວາມສ າພນັຂອງການສະໜອງເງນິ
ກບັການຂະຫຍາຍຕ ວເສດຖະກດິຂອງປະເທດໄນເຈເີລຍ 

ສະໜອງເງນິບ ່ ມຄີວາມສ າພນັກບັ GDP ຫຼ ືການສະໜອງ
ເງນິບ ່ ສ ່ ງຜ ນຕ ່ ກັບ GDP ຂອງປະເທດໄນເຈີເລຍ ແລະ 

Khin et al. 2014) ທີ່ ໄດ ົ້ຊີ ົ້ແຈງວ່າ ປະລມິານເງນິເພີ່ ມຂ ົ້ນ 

ຫຼື ຫຸຼດລ ງ ຈະບ ່ ມີຜ ນຕ ່ ກັບການຂະຫຍາຍຕ ວທາງດ ົ້ານ
ເສດຖະກດິ.  

 ຄວາມສ າພນັໄລຍະສັ ົ້ນ ຖົ້າອດັຕາດອກເບ ົ້ຍເພີ່ ມຂ ົ້ນ
ຈະສ ່ ງຜ ນຕ ່ ກບັການຂະຫຍາຍຕ ວເສດຖະກດິຂອງ ສປປ 

ລາວ ຫຸຼດລ ງ, ຖົ້າອັດຕາດອກເບ ົ້ຍຫຸຼດລ ງຈະສ ່ ງຜ ນຕ ່ ກບັ
ການຂະຫຍາຍຕ ວເສດຖະກດິຂອງ ສປປ ລາວ ເພີ່ ມຂ ົ້ນໃນ
ໄລຍະສັ ົ້ນ ເຊິ່ ງເຫັນວ່າ ສອດຄ່ອງກັບບ ດຄ ົ້ນຄວ ົ້າຂອງ 
Simionescu et al, (2017) ແລະ  Onyeiwu, (2012) 

ພ ບວ່າ ສະພາບເສດຖະກດິຖ ດຖອຍຂອງປະເທດໂຣມາ
ເນຍ ແລະ ປະເທດໄນເຈເີລຍ ໂດຍທີ່ ອດັຕາດອກເບ ົ້ຍທີ່

ຫຸຼດລ ງຈະສ ່ ງຜ ນໃຫ ົ້ເສດຖະກດິມກີານຂະຫຍາຍຕ ວເພີມ
ຂ ົ້ນ ກ ງກນັຂ ົ້າມອັດຕາດອກເບ ົ້ຍເພີ່ ມຂ ົ້ນ ຈະກະທ ບໃສ່
ເສດຖະກດິມກີານຂະຫຍາຍຕ ວຫຸຼດລ ງ ແລະ ສອດຄ່ອງ
ກບັບ ດຄ ົ້ນຄວ ົ້າຂອງ Vinayagathasan (2013) ເຊິ່ ງຜ ນ
ການຄ ົ້ນຄ ົ້ວາພ ບວ່າອດັຕາດອກເບ ົ້ຍເປນັປດັໄຈຫຼກັໃນການ
ຜກັດນັເສດຖະກດິຂອງປະເທດສີລງັກາ ໂດຍເຫນັໄດ ົ້ຊດັ
ເຈນຈາກການຫຸຼດລ ງຂອງອດັຕາດອກເບ ົ້ຍ ສາມາດເຮດັໃຫ ົ້
ເສດຖະກດິຂອງປະເທດສີລງັກາເພີ່ ມຂ ົ້ນ. ສ າລບັການສະ
ໜອງປະລິມານເງນິ M2 ກບັ GDP ຜ ນການຄ ົ້ນຄວ ົ້າສ າ
ລບັຄວາມສ າພນັໄລຍະສັ ົ້ນ ເຫນັວ່າ ບ ່ ມຄີວາມສ າພນັໃນ

ໄລຍະສັ ົ້ນ ເຊິ່ ງມນັຄດັກບັບ ດຄ ົ້ນຄວ ົ້າຂອງ Simionescu 

(2018) ທີ່ ໄດ ົ້ຄ ົ້ນພ ບວ່າການສະໜອງເງນິສ ່ ງຜ ນໃນໄລຍະ
ສັ ົ້ນຕ ່ ກບັເສດຖະກດິຂອງສາທາລະນະເຊກັ ແລະ ປະເທດ
ໂຣມາ ເນຍ .  ນອກຈາກນັ ົ້ນ  ຍັງຄັດກັບບ ດຄ ົ້ນຂອງ 
Wilantari (2021) ທີ່ ໄດ ົ້ຢືນຢັນຜ ນການທ ດສອບຄວາມ
ສ າພນັໄລຍະສັ ົ້ນ ມຄີວາມສ າພນັກບັພາກເສດຖະກດິຂອງ
ປະເທດມາເລເຊຍ. 
 ຄວາມສ າພນັໄລຍະຍາວ ນະໂຍບາຍເງນິຕາ (ອດັຕາ
ດອກເບ ົ້ຍເງນິກູ ົ້ (R) ແລະ  ການສະໜອງເງນິ  (M2) 

ກບັລວມຍອດຜະລດິຕະພນັພາຍໃນຂອງ ສປປ ລາວ ແມ່ນ
ບ ່ ມຄີວາມສ າພນັໄລຍະຍາວ ເຊິ່ ງຕ່າງກບັບ ດຄ ົ້ນຄວ ົ້າຂອງ 
Phanthasith., et al. (2023) ທີ່ ໄ ດ ົ້ຊີ ົ້ແ ຈ ງ ວ່ າ  ຂອ ງ
ປະລິມານເງນິ M2 ມີຄວາມສ າພັນໄລຍະຍາວກັບການ
ຂະຫຍາຍຕ ວເສດຖະກດິຂອງ ສປ ຈນິ; Twinoburyo & 

Odhiambo (2018) ໄດ ົ້ຢືນຢັນວ່າ ຕ ວປ່ຽນທີ່ ຖືກກ ານ ດ
ໂດຍທະນາຄານກາງ ໂດຍສະເພາະ ອດັຕາດອກເບ ົ້ຍ ແລະ 

ການສະໜອງ ເ ງ ນິລ ົ້ວນແລ ົ້ວແ ຕ່ສ ່ ງ ຜ ນຕ ່ ກັບການ
ຂະຫຍາຍຕ ວທາງເສດຖະກດິໃນໄລຍະຍາວ, ແຕ່ໃນນັ ົ້ນ 

ອັດຕາດອກເບ ົ້ຍສ ່ ງຜ ນໃນທາງກ ງກັນຂ ົ້າມກັບການ
ຂະຫຍາຍຕ ວທາງເສດຖະກດິ; Iheanacho (2019) ໄດ ົ້
ຢືນຢັນວ່ານະໂຍບາຍເງນິຕາມຜີ ນຕ ່ ກບັການຂະຫຍາຍຕ ວ
ເສດຖະກດິຂອງບນັດາປະເທດກ າລງັພດັທະນາ; Aslam 

& Awan (2018) ແລະ Khin., et al (2014) ໄດ ົ້ຢນືຢນັ
ວ່າ  ນະໂຍບາຍການຕາ  ໂດຍສະເພາະການສະໜອງ
ປະລິມານເ ງ ນິແ ມ່ນມີຜ ນຕ ່ ກັບການຂະຫຍາຍຕ ວ
ເສດຖະກດິ ເຊິ່ ງເຫນັວ່າ ຄດັກບັບ ດຄ ົ້ນຄວ ົ້າຄັ ົ້ງນີ ົ້.  ແຕ່ມີ
ບ ດຄ ົ້ນຄວ ົ້າຂອງ Khaysy & Gang (2017) ທີ່ ໄດ ົ້ກ່າວ
ວ່າການສະໜອງປະລິມານເງນິ M2 ມີຄວາມສ າພັນກບັ 

GDP ໃນທດິທາງກ ງກນັຂ ົ້າມໃນໄລຍະຍາວ ເຊິ່ ງຄດັກບັ
ບ ດຄ ົ້ນຄວ ົ້າໃນຄັ ົ້ງນີ ົ້ເຊັ່ ນດຽວກັນ. ນອກຈາກນັ ົ້ນ, ບ ດ
ຄ ົ້ນຄວ ົ້າຂອງ Gholamrezapour & Gang (2018) ທີ່ ໄດ ົ້
ຄ ົ້ນຄວ ົ້າພ ບວ່າ ໃນໄລຍະຍາວອດັຕາດອກເບ ົ້ຍກບັລວມ
ຍອດຜະລດິຕະພນັພາຍໃນມຄີວາມສ າພນັໃນທາງລ ບ. ແຕ່
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ມີຄວາມສອດຄ່ອງກັບບ ດຄ ົ້ນຄວ ົ້າຂອງ  Mankong 

(2020) ທີ່ ໄດ ົ້ຊີ ົ້ແຈງວ່າ  ນະໂຍບາຍເງນິຕາບ ່ ມີຜ ນຕ ່

ເສດຖະກດິໃນໄລຍະຍາວຂອງໄທ. 

 ຄວາມເປັນເຫດ  ແລະ  ຜ ນລະຫວ່າງຕ ວປ່ຽນ
ນະໂຍບາຍເງນິຕາກບັລວມຍອດຜະລດິຕະພນັມວນ ລວມ
ພາຍໃນຂອງ ສປປ ລາວ ໃ ນ ກ ລ ະ ນີ  ລ ວ ມ ຍ ອ ດ
ຜະລິດຕະພັນມວນລວມພາຍໃນຂອງ ສປປ ລາວ ແລະ 

ນະໂຍບາຍເງນິຕາ ເຫນັວ່າ ອດັຕາດອກເບ ົ້ຍແມ່ນເຮດັໃຫ ົ້ 
ລວມຍອດຜະລດິຕະພນັພາຍໃນຂອງ ສປປ ລາວ ມກີານ
ປ່ຽນແປງ ໝາຍຄວາມວ່າ ເມື່ ອອດັຕາດອກເບ ົ້ຍປ່ຽນແປງ
ຈະສ ່ ງຜ ນລວມຍອດຜະລດິຕະພນັພາຍໃນຂອງ ສປປ ລາວ
ປ່ຽນແປງໄປນ າ ເຊິ່ ງຕ່າງກບັບ ດຄ ົ້ນຄວ ົ້າຂອງ Khaysy & 

Gang, (2017) ທີ່ ໄດ ົ້ສ ກສາຄວາມເປັນເຫດຂອງຕ ວປ່ຽນ
ນະໂຍບາຍເງນິຕາ (ອັດຕາດອກເບ ົ້ຍ, ການສະໜອງເງນິ 

ແລະ  ອັດຕ າແລກ ປ່ຽນ )  ຕ ່ ກັບກ ານຂະຫຍາຍຕ ວ
ເສດຖະກດິຂອງ ປປ ລາວ ເຊິ່ ງໄດ ົ້ຊີ ົ້ແຈງວ່າ ມພີຽງແຕ່ການ
ສະໜອງປະລມິານເງນິ ແລະ ອດັຕາແລກປ່ຽນເທ ່ ານັ ົ້ນທີ່

ເປັນເຫດຕ ່ ກບັ GDP ຂອງ ສປປ ລາວ.  ແຕ່ສອດຄ່ອງກບັ
ບ ດຄ ົ້ນຄວ ົ້າຂອງ Urbanovský, (2017) ອດັຕາດອກເບ ົ້ຍ
ແມ່ນເປັນເຫດໃຫົ້ການຂະຫຍາຍຕ ວເສດຖະກິດຂອງ 
ສາທາລະນະເຊກັ. 
5. ສະຫຼຸບຜ ນ 

 ອດັຕາດອກເບ ົ້ຍເງນິກູ ົ້ (LnR) ມຜີ ນຕ ່ ກບັການ
ຂະຫຍາຍຕ ວເສດຖະກດິຂອງ ສປປ ລາວ ໃນທາງກ ງ ກນັ
ຂ ົ້າມ, ສ າລບັປະລມິານການສະໜອງເງນິ ບ ່ ມຜີ ນຕ ່ ກບັການ
ຂະຫຍາຍຕ ວເສດຖະກດິຂອງ ສປປ ລາວ. 

 ຄວາມສ າພນັໄລຍະສັ ົ້ນ ເຫນັໄດ ົ້ວ່າ ອດັຕາດອກເບ ົ້ຍ
ເງນິກູ ົ້ ມຄີວາມສ າພນັໃນທດິທາງກ ງກນັຂ ົ້າມກບັການຂະ 

ຫຍາຍຕ ວຂອງເສດຖະກດິຂອງ ສປປ ລາວໃນໄລຍະສັ ົ້ນ
ຢ່າງມຄີວາມສ າຄັນທາງສະຖິິ. ສ າລບັການສະໜອງປະລິ 
ມານເງນິໃນໄລຍະສັ ົ້ໜນັ ົ້ນ ແມ່ນບ ່ ມີຜ ນຕ ່ ກັບການຂະ 

ຫຍາຍຕ ວທາງເສດຖະກດິຂອງ ສປປ ລາວ. 

 ສ າລບັຄວາມສ າພນັໄລຍະຍາວ ເຫນັໄດ ົ້ວ່າ ການໃຊ ົ້
ນະໂຍບາຍເງນິຕາຂອງ ສປປ ລາວ ກບັການຂະຫຍາຍຕ ວ
ທາງເສດຖະກດິຂອງ ສປປ ລາວ ບ ່ ມຄີວາມສ າພນັໄລຍະ
ຍາວ. 

 ຄວາມສ າພນັແບບເຫດ ແລະ ຜ ນ ມພີຽງແຕ່ອດັຕາ
ດອກເບ ົ້ຍເງນິກູ ົ້ເທ ່ ານັ ົ້ນ ທີ່ ເປນັເຫດຕ ່ ກບັການຂະຫຍາຍຕ ວ
ເສດຖະກດິຂອງ ສປປ ລາວ. 

6. ຂ ົ້ຂັດແຍ່ງ 

 ຂ ົ້າພະເຈ ົ້າໃນນາມຜູ ົ້ຄ ົ້ນຄວ ົ້າວິທະຍາສາດ  ຂ 
ປະຕຍິານຕ ນວ່າ ຂ ົ້ມູນທງັໝ ດທີ່ ມໃີນບ ດຄວາມວຊິາການ
ດັ່ ງ ກ່າວນີ ົ້ ແມ່ນບ ່ ມີຂ ົ້ຂັດແຍ່ງທາງຜ ນປະໂຫຍດກັບ
ພາກສ່ວນໃດ ແລະ ບ ່ ໄດ ົ້ເອື ົ້ອປະໂຫຍດໃຫົ້ກບັພາກສ່ວນ
ໃດພາກສ່ວນໜ ່ ງ, ກ ລະນມີກີານລະເມດີ ໃນຮູບການໃດໜ ່

ງ ຂ ົ້າພະເຈ ົ້າມີຄວາມຍິນດີ ທີ່ ຈະຮັບຜິດຊອບແຕ່ພຽງຜູ ົ້
ດຽວ. 
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