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ទស្សនវិស្័យសស្ដ្ឋកចិ្ចតំបន់អាស៊ា នបកូប ីឆ្ន  ំ២០១៧ 

សស្ច្កតីស្សខេប 

ទស្សៃវស័ិ្យម៉ា ក្រសូស្ដ្ឋរចិ្ច ៃងិបញ្ហា ក្បឈម 

ខណៈដដ្លសស្ដ្ឋរិច្ចរនុងតំបៃអ់ាស៊ា ៃបូរបីអាច្បស ច្ៀស្បាៃៃូវការប៉ា៉ះទងគិច្ពខីាងសក្ៅបាៃយ៉ា ងលអក្បសស្ើរ

រនុងឆ្ន ំ ២០១៦ ភាពមិៃក្បារដ្ក្បជានៃសោលៃសយបាយស្រលរប៏ាៃសរើៃស ើងគួរឱ្យរត់ស្មគ លផ់ងដដ្រ  ជាពិសស្ស្ 

ទស្សៃវិស័្យពាណិជ្ជរមមស្រល តាមរយៈការសរើៃស ើងនៃការោំពារពាណិជ្ជរមម (Trade protectionism)។         
ទីផារហិរ្ ញវតថុស្រលសៅដតបៃតមៃភាពដក្បក្បលួខាល ំង សហើយរពំងុជ្៉ះឥទធិពលសៅសលើក្បសទស្ ដដ្លមៃសស្ដ្ឋរិច្ច

រំពងុ រករលូតសស់្រនងុតំបៃ ់(Emerging markets)។ 

 ស ៉ះបីជាបណ្តត ក្បសទស្ធំៗសៅសលើស្រលសសររំពុងដតមៃស្ៃុ្៉ះរំសណើៃសស្ដ្ឋរិច្ចលអជាងមុៃរ៏សោយ 

រ៏ការសងើបស ើងវិញសៃ៉ះសៅដតអាច្រងផលប៉ា៉ះពាលព់ភីាពមៃិក្បារដ្ក្បជានៃសោលៃសយបាយស្រល។ 

សៅស្ហរដ្ឋអាសមរិរ សោលៃសយបាយជ្ំរុញរំសណើៃសស្ដ្ឋរិច្ចរបស់្រោឋ ភបិាលដដ្លដឹ្រនំសោយ សសរ ក្តំា 

(Trump Administration) ហារ់មៃស្កាត ៃពុលវិជ្ជមៃចំ្សពា៉ះសស្ដ្ឋរិច្ចស្ហរដ្ឋអាសមរិរ ស ៉ះបីជា

សោលៃសយបាយរឹតបៃតងឹដផនរពាណិជ្ជរមម ៃងិអសនត ក្បសវស្ៃ ៍(Immigration policies)  អាច្ៃងឹជ្៉ះឥទធិពល

ដ្លរ់ំសណើៃសស្ដ្ឋរិច្ចរ៏សោយ។ សៅស្ហភាពអរឺ ុប ស្ៃុ្៉ះរំសណើៃសស្ដ្ឋរិច្ចតំបៃ់ចាយក្បារអ់ឺរ  ូ ៃងិ     

ច្ក្រភពអង់សគលស្ មៃភាពរឹងមជំាងការរំពឹងទុរ ប៉ាុដៃតសយើងសៅដតមៃការក្ពួយបារមភ ចំ្សពា៉ះទស្សៃវិស័្យ 

សស្ដ្ឋរិច្ច មុៃការសបា៉ះសឆ្ន តសៅរនុងបណ្តត ក្បសទស្សំ្ខាៃ់ៗរនុងតំបៃ់ចាយក្បារអ់ឺរ  ូ ៃងិការច្រចាសលើ       

ការចារសច្ញរបស់្ច្ក្រភពអង់សគលស្ពីស្ហភាពអឺរ ុប (Brexit) នសពលខាងមុខ។ 

 ភាពមៃិក្បារដ្ក្បជានៃសោលៃសយបាយស្រលបាៃជ្៉ះឥទធិពលដ្ល់សស្ដ្ឋរិច្ចតំបៃអ់ាស៊ា ៃបូរបី តាម

បណ្តត ញពាណិជ្ជរមម ៃងិហិរ្ញវតថុ (Trade and financial channels)។ ចំ្សពា៉ះផលប៉ា៉ះពាលត់ាមបណ្តត ញ 

ពាណិជ្ជរមម សបើស ៉ះជាមៃស្ញ្ហញ នៃការសងើបស ើងវិញនៃពាណិជ្ជរមម ៃិងតនមលទំៃិញស្រលរ៏សោយ រ៏ការ-

សងើបស ើងវិញសៃ៉ះសៅដតស្ថ តិសក្កាមការគរំាមគំដហង ដដ្លអាច្បណ្តត លមរពកីារោំពារពាណិជ្ជរមមរបស់្

រោឋ ភបិាលដដ្លដឹ្រនំសោយ សសរ ក្តាំ សោយសហតុថាការោំពារពាណិជ្ជរមមសៃ៉ះ ហារស់តត តសំ្ខាៃ់

សៅសលើសស្ដ្ឋរិច្ចរនងុតំបៃអ់ាស៊ា ៃបូរប ីដដ្លមៃអតិសររពាណិជ្ជរមមជាមួយស្ហរដ្ឋ-អាសមរិរ។ ចំ្សពា៉ះ

ផលប៉ា៉ះពាលត់ាមបណ្តត ញហិរ្ញវតថុវិញ សថ ៃភាពហិរ្ញវតថសុ្រលមៃភាពរឹតបៃតឹងជាមួយៃឹងការដំ្ស ើង
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អក្តាការក្បារ់សោលរបស់្ធនោររណ្តត លស្ហរដ្ឋអាសមរិរ ខណៈដដ្លភាពមិៃក្បារដ្ក្បជានៃសោល-

ៃសយបាយរំពងុជ្ំរញុឱ្យមៃភាពដក្បក្បលួកាៃដ់តខាល ំងសៅសលើទីផារហិរ្ញវតថ ុ ៃិងហាៃភិ័យនៃលហំូរ

សច្ញនៃមូលធៃពបីណ្តត ក្បសទស្ដដ្លមៃសស្ដ្ឋរិច្ចរំពងុ រករលូតសស់្ ងំអស់្។ 

រំំសណើៃសស្ដ្ឋរិច្ចសៅរនងុក្បសទស្ចិ្ៃ ៃងិជ្ប៉ាៃុ ក្តូវបាៃរពំងឹថាៃងឹររាបាៃៃវូស្ថ ិរភាពសៅរនងុឆ្ន ំ ២០១៧ ស ៉ះ- 

បីជាក្បឈមៃឹងហាៃភិយ័នៃការសរើៃស ើងនៃការោំពារពាណិជ្ជរមមរបស់្ស្ហរដ្ឋអាសមរិររ៏សោយ។ រំសណើៃសស្ដ្ឋ-

រិច្ចរបស់្ក្បសទស្ ងំ ២ ៃឹងរមួចំ្ដណរររាលៃំងឹរំសណើៃសស្ដ្ឋរិច្ចរនុងតំបៃ់អាស៊ា ៃបូរបី ដដ្លក្តូវបាៃរំពងឹថា

ៃងឹថយចុ្៉ះបៃតិច្បៃតួច្មរក្តមឹក្បមណ ៥,២% ៃងិ ៥,១% សៅរនងុឆ្ន ំ២០១៧ ៃងិ ២០១៨ សរៀងោន ។ 

 រនុងរយៈសពលដ៏្ខលខីាងមុខ (Short term) រំសណើៃសស្ដ្ឋរិច្ចក្បសទស្ចិ្ៃអាច្ៃឹងមៃស្ថ ិរភាព ខណៈដដ្ល     

រោឋ ភិបាលរពំុងបៃតអៃុវតតសោលៃសយបាយដរទក្មង់រច្នស្មព័ៃធសស្ដ្ឋរិច្ច សហើយនថលផលតិ (Producer 

prices) បាៃសងើបស ើងខពស់្នសពលថមីៗសៃ៉ះ។ ស្ថ ិរភាពនៃរំសណើៃសស្ដ្ឋរិច្ចរបស់្ក្បសទស្ចិ្ៃ ៃឹងបៃតរួម

ចំ្ដណរររាលៃំឹងរំសណើៃសស្ដ្ឋរិច្ចតំបៃអ់ាស៊ា ៃបូរបី ក្ពម ងំក្ស្ូបយរការនំចូ្លពតីំបៃផ់ងដដ្រ។   

ជាទស្សៃវិស័្យ ការបសងកើៃសលបឿៃនៃរដំណទក្មង់ស្ហក្ោស្រដ្ឋ (State-owned enterprise reform), 

ការបៃតកាត់បៃថយផលតិរមមឧស្ាហរមមដដ្លសក្ច្ើៃសលើស្ហសួ្តក្មូវការ (Industrial overcapacity 

reduction), ការកាត់បៃថយបំណលុសជ្ីវរមម ៃងិការកាតប់ៃថយហាៃភិ័យស្ថ ិរភាពហិរ្ញវតថ ុៃងឹសៅដត

ជាបញ្ហា ក្បឈមគៃល៉ឹះស្ក្មប់ក្បសទស្ចិ្ៃ ។ 

 ចំ្ដណរឯក្បសទស្ជ្ប៉ាៃុ វិញ រសំណើៃសស្ដ្ឋរិច្ចក្តូវបាៃរំពងឹថា ៃងឹររាបាៃៃូវភាព រឹងមរំនុងឆ្ន ំ ២០១៧ 

សហើយអាច្មៃរក្មតិខពស់្ជាងរំសណើៃស្កាត ៃុពល (Potential Growth) ដដ្លោំក្ទសោយសោល-

ៃសយបាយម៉ា ក្រូសស្ដ្ឋរិច្ច ៃងិតក្មូវការពីសក្ៅក្បសទស្។ ជាមួយៃងឹសោលៃសយបាយរូបិយវតថផុ្ុយោន  

សោយសរដតអក្តាការក្បារ់ប័ណណរតនោរអាសមរិរ (US treasury yield) សច្៉ះដតសរើៃស ើង ៃងិមៃ

រក្មិតក្បហារ់ក្បដហលៃងឹអក្តាការក្បារន់ៃស្ញ្ហញ ប័ណណរោឋ ភិបាលជ្ប៉ាៃុ (JGB yield) រួមៃងឹរតាត  

រច្នស្មពៃ័ធសផសងៗសទៀត  វិៃសិយគផលបក្តពីក្បសទស្ជ្ប៉ាៃុក្តូវបាៃរំពងឹថា ៃងឹបៃតហរូសច្ញសៅកាៃ់

តំបៃអ់ាស៊ា ៃបូរបី។ 

 ការសិ្រាតាមលរខណៈវិទាសស្រស្ត  (Empirical work) របស់្ការិយល័យក្សវក្ជាវម៉ា ក្រូសស្ដ្ឋរិច្ច 

អាស៊ា ៃបូរបី (AMRO) ដដ្លសធវើការសក្បៀបសធៀបការជ្៉ះឥទធិពលពីសស្ដ្ឋរិច្ចស្ហរដ្ឋអាសមរិរ, ចិ្ៃ ៃងិ

ជ្ប៉ាុៃ សោយសក្បើម៉ាូដដ្ល Global Vector Autoregressive (GVAR) បាៃបង្ហា ញឱ្យស ើញថា ការប៉ា៉ះ

ទងគិច្ដផនរសស្ដ្ឋរិច្ច (Real economy shocks) ពសី្ហរដ្ឋអាសមរិរ ៃិងចិ្ៃ  សៅសលើការនំសច្ញពតីំបៃ់

អាស៊ា ៃបូរបី មៃឥទធិពលខាល ំងជាងការប៉ា៉ះទងគិច្ពីជ្ប៉ាុៃ។ ជាងសៃ៉ះសៅសទៀត ឥទធិពលនៃការប៉ា៉ះទងគិច្ ពីច្ិៃ 

មៃភាពយូរអដងវងជាងឥទធិពលនៃការប៉ា៉ះទងគិច្ពីស្ហរដ្ឋអាសមរិរ។ ការស្រិារប៏ាៃបង្ហា ញផងដដ្រថា 
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ភាពតាៃតឹងចំ្សពា៉ះ វិស័្យសជ្ីវរមម (Stresses to the corporate sector) ដដ្លមៃក្បភពមរពីសៅ

ស្ហរដ្ឋអាសមរិរ ចិ្ៃ ៃិងជ្ប៉ាៃុ រ៏ជាបណ្តត ញចំ្លងដ៏្ច្មបងនៃភាពតាៃតឹង ងំសន៉ះ (Channels of 

stress transmission)សៅសលើ វិស័្យហិរ្ញវតថុ ៃងិសជ្ីវរមមរបស់្ក្បសទស្ដដ្លមៃសស្ដ្ឋរិច្ចរំពងុ រករ-

លូតសស់្រនុងតំបៃ់។ 

ជាមួយៃងឹទស្សៃវិស័្យមិៃច្ាស់្សស់្ដផនរពាណិជ្ជរមម រំសណើៃសស្ដ្ឋរិច្ចរនងុតបំៃ់ក្តូវបាៃរំពងឹថាៃងឹបៃត     

ោំក្ទជាច្មបងសោយតក្មូវការរនុងក្សុ្រ គបួផសៃំងឹសោលៃសយបាយរូបិយវតថុ ៃងិសរសពើពៃធ។ ទៃ្ឹមសៃ៉ះ ក្ទនប់ទុៃ

បក្មុងអៃតរជាតរិបស់្សស្ដ្ឋរិច្ចរនុងតំបៃ ់(Foreign exchange reserve buffers) រ៏សៅមៃទំហកំ្គប់ក្ោៃផ់ងដដ្រ។ 

ស ៉ះជាយ៉ា ងសៃ៉ះរតី សបើសធៀបៃងឹឆ្ន ំ២០១៦ លទធភាពនៃការអៃវុតតសោលៃសយបាយរូបិយវតថ ុៃងិសរសពើពៃធ ជារួមមៃ

រក្មតិ បជាងមុៃ។  

 ស ៉ះបីជាតាមបទោឋ ៃអៃតរជាតិ ក្ទនប់ទុៃបក្មុងអៃតរជាតសិៅមៃរក្មិតខពស់្សធៀបៃងឹការនំចូ្ល ៃិង

បំណលុសក្ៅក្បសទស្រយៈសពលខលរី៏សោយ រក៏្បសទស្ៃីមួយៗរនុងតំបៃគ់ួរររាក្ទនប់ទុៃបក្មុងអៃតរជាតិ

រនុងរក្មិតមួយស្មក្ស្ប ខណៈសពលដដ្លក្បសទស្ ងំសៃ៉ះរពំុងទទួលរងៃូវស្មព ធនៃលហំូរសច្ញនៃ

មូលធៃសៅសក្ៅក្បសទស្។ ការលរ់សច្ញភាល មៗៃវូក្ទពយស្រមមជារូបិយវតថុរនុងក្សុ្រ ៃងិការដ្រសច្ញមូល

ធៃរនងុសថ ៃភាពដលងក្បថុយក្បថាៃ (Risk-off scenario) ពីសំ្ណ្តរ់វិៃិសយគៃិបរសទស្ ៃឹងបដៃថម

ស្មព ធសៅសលើអក្តាបតូរក្បារ់ ៃងិទុៃបក្មុងអៃតរជាត។ិ សដ្ើមបីស ល្ ើយតបឱ្យបាៃស្មរមយសៅៃងឹហាៃភិយ័ដដ្ល

បណ្តត លមរពកីារប៉ា៉ះទងគិច្ពខីាងសក្ៅ ក្បសទស្ននរនងុតំបៃគ់ួរបៃតក្បកាៃយ់រៃវូរបបអក្តាបតូរក្បារ់ដដ្ល

អាច្បត់ដបៃបាៃ គួបផសៃំងឹអៃតរាគមៃព៍ីស្ំណ្តរ់អជាា ធរពារ់ពៃ័ធ សដ្ើមបទីប់សលបឿៃនៃការដរតក្មូវនន។ 

 ចំ្សពា៉ះសោលៃសយបាយរូបិយវតថុ វិញ សបើសក្បៀបសធៀបៃងឹឆ្ន ំ ២០១៦ ការសរើៃស ើងនៃអតផិរណ្ត ៃងិការ-

 រឹតបៃតងឹលរខខណឌ រូបិយវតថុស្រលសៅឆ្ន ំ ២០១៧ ៃងឹសធវើឱ្យក្បសទស្ននរនងុតំបៃក់ាៃ់ដតមៃការលំបារ 

រនុងការសក្បើក្បាស់្សោលៃសយបាយរូបិយវតថុ សដ្ើមបីក្ទក្ទង់រសំណើៃសស្ដ្ឋរិច្ច។ ទៃ្ឹមសៃ៉ះ បណ្តត ក្បសទស្

ននដដ្លភាពង្ហយរងសក្ោ៉ះដផនរហិរ្ញវតថុ (Financial vulnerabilities) កាៃ់ដតមៃការសរើៃស ើង 

សោយសររំសណើៃខពស់្នៃឥណ ៃ ឬបំណលុសក្ៅក្បសទស្ ៃឹងក្តូវសធវើការសក្ជ្ើស្សរកស្ រវាងការររា 

ការសក្បើក្បាស់្សោលៃសយបាយរូបិយវតថកុ្ទក្ទង់ (Accommodative monetary policy) ៃិងការររា

ស្ថ ិរភាពហិរ្ញវតថ។ុ 

 សោលៃសយបាយសរសពើពៃធអាច្ៃឹងសដ្ើរតួនទីកាៃ់ដតសំ្ខាៃ់ជាងមុៃ រនុងការកាត់បៃថយហាៃិភ័យ

ដដ្លអាច្ប៉ា៉ះពាល់ដ្ល់រំសណើៃសស្ដ្ឋរិច្ច (downside risks to the real economy) ស ៉ះបីជា

លទធភាពនៃការអៃុវតតសោលៃសយបាយសរសពើពៃធជាមៃរក្មិត បជាងមុៃរ៏សោយ។ សោយដ រ 
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ក្បសទស្មួយចំ្ៃួៃរនុងតំបៃ់ដដ្លមៃការលបំាររនុងការអៃុវតតសោលៃសយបាយសរសពើពៃធ សោយសរ

ការ រឹតបៃតឹងនៃបទប្ញតតិសរសពើពៃធ (Fiscal rules) មួយចំ្ៃៃួ។ បដៃថមពីសៃ៉ះ ក្បសទស្រនុងតំបៃ់ ដដ្លមៃ

បំណលុសធារណៈរក្មិត ប (lower public debt)ៃិងសថ ៃភាពខាងសក្ៅ រឹងម ំ (Stronger 

external positions) គួរពិចារណ្តពក្ងីរសោលៃសយបាយសរសពើពៃធរបស់្ខលួៃ រនុងរក្មិតមួយស្ម-

ក្ស្ប។ ផ្ុយសៅវិញ សស្ដ្ឋរិច្ចដដ្លពឹងដផអរសលើហិរ្ញបប ៃពីខាងសក្ៅ សដ្ើមបីក្ទក្ទងគ់ណៃីច្រៃត ៃងិ

តលុយភាពសរសពើពៃធ “ឱ្ៃភាពសភាល ៉ះ - Twin Deficits” អាច្ក្បឈមៃងឹបញ្ហា ហិរ្ញបប ៃកាៃ់ដតពបិារ

ជាងមុៃ សៅសពលដដ្លក្បសទស្ ងំសៃ៉ះពាយមពក្ងីរសោលៃសយបាយសរសពើពៃធ។ 

 ស្ថ ិតរនុងបរិការណ៍នៃសស្ដ្ឋរិច្ចស្រលដដ្លក្បរបសោយភាពមិៃក្បារដ្ក្បជានសពលបច្ចុបបៃនសៃ៉ះ 

ៃិងសថ ៃភាពដដ្លតក្មូវឱ្យមៃការពិចារណ្តរសក្ជ្ើស្សរកស្រវាងរសំណើៃសស្ដ្ឋរិច្ច ៃងិស្ថ ិរភាពហិរ្ញវតថ ុ

អនរសរៀបចំ្សោលៃសយបាយគួរដតផតលអ់ាទិភាពដ្ល់ការររាស្ថ រិភាពហិរ្ ញវតថុជាចំ្បង។ សោយសរលទធភាព 

រនុងការអៃុវតតសោលៃសយបាយរូបិយវតថសុៅមៃរក្មិត អនរសរៀបចំ្សោលៃសយបាយតបំៃ់គួរពិចារណ្ត

សក្បើក្បាស់្ស ើងវិញៃវូ វិធាៃការសោលៃសយបាយម៉ា ក្រូក្បុងក្បយ័តនជារ់សរ់ណ្តមួយ (Targeted 

macroprudential policy measures) សដ្ើមបីររាស្ថ ិរភាពហិរ្ញវតថុ ៃិងក្ទក្ទង់រំសណើៃសស្ដ្ឋរិច្ច។ 

សោយសហតថុា សោលៃសយបាយក្គប់ក្គងតក្មូវការរយៈសពលខលីសៅមៃរក្មិតសៅស ើយ (short-term 

demand management policies) អនរសរៀបចំ្សោលៃសយបាយគួរដតបសងកើៃសលបឿៃនៃការដរទក្មង់រច្ន-

ស្មព័ៃធរបស់្ខលួៃ។ 

ក្បធាៃបទស្នូលៈ សស្ដ្ឋរចិ្ចតបំៃអ់ាស៊ា ៃបរូប ីរនងុអ ុំងសពល២០ឆ្ន ំបន្បព់ីវបិតតហិរិ្ញវតថអុាសីុ្ 

 ឆ្ន ំ ២០១៧ ជាឆ្ន ំទី ២០ បន្ប់ពីវិបតតិហិរ្ញវតថុអាសីុ្ (AFC) ដដ្ល វិបតតិសៃ៉ះ គឺជាក្ពឹតតិការណ៍ក្បវតតិសស្រស្ត  

ដដ្លបាៃដរដក្បមូលោឋ ៃ ៃងិមោ៌ានៃរំសណើៃសស្ដ្ឋរិច្ច ៃងិស្មហរណរមមតំបៃ់ រដូ៏្ច្ជាច្រខុវិស័្យ

របស់្អនរសរៀបចំ្សោលៃសយបាយ ចំ្សពា៉ះការក្គប់ក្គង ៃិងសោ៉ះក្សយវិបតត។ិ ជាពិសស្ស្ AFC បាៃបង្ហា ញពី

តក្មូវការចំាបាច់្ជាបន្ៃ់ សលើរិច្ចស្ហក្បតិបតតិការហិរ្ញវតថុតំបៃ់ សដ្ើមបីក្គប់ក្គង ៃងិសោ៉ះក្សយ

 វិបតត។ិ ជាលទធផល គៃំិតផតួច្សផតើមសឈៀងនម (Chiang Mai Initiative - CMI) ក្តូវបាៃបសងកើតស ើង

សក្កាមយៃតការហិរ្ញវតថុអាស៊ា ៃបូរបី ដដ្លសក្កាយមរក្តូវបាៃពក្ងីរសៅជារិច្ចក្ពមសក្ពៀងពហៃុីយ-

រមមគៃំិតផតួច្សផតើមសឈៀងនម៉ា (Chiang Mai Initiative Multilateralisation - CMIM) ៃិងឈាៃសៅដ្ល់

ការបសងកើតការិយលយ័ក្សវក្ជាវម៉ា ក្រូសស្ដ្ឋរិច្ចអាស៊ា ៃបូរបី (ASEAN+3 Macroeconomic Research 

Office - AMRO) ដដ្លសដ្ើរតួនទីជាអងគភាពឃ្ល សំមើលសថ ៃភាពម៉ា ក្រូសស្ដ្ឋរិច្ចឯររាជ្យមួយ សដ្ើមបី

ក្ទក្ទង់រិច្ចក្ពមសក្ពៀង CMIM។ 
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 អំ ុងសពលមួយទស្វតសរ៍បន្ប់ព ី AFC (១៩៩៧ - ២០០៦) គឺជាដំ្ណ្តរក់ាលនៃការពក្ងឹងសស្ដ្ឋរិច្ច

ស ើងវិញ បន្ប់ពីទទួលរងផលប៉ា៉ះពាលអ់ វិជ្ជមៃដ៏្ធងៃធ់ងរ ៃងិជាដំ្ណ្តរក់ាលរសងស ើង វិញៃវូមូល-

ោឋ ៃក្គ៉ឹះនៃរសំណើៃសស្ដ្ឋរិច្ច។ មោ៌ាសត រស ើងវិញសៅសពលសន៉ះ បាៃតក្មូវឱ្យមៃការដរតក្មូវរបប       

អក្តាបតូរក្បារ់ (Exchange rate regime), ការដរទក្មង់វិស័្យសជី្វរមម ៃិងហិរ្ញវតថុ (Corporate 

and financial sector reforms), ការពក្ងឹងក្បសិ្ទធភាពនៃការអៃុវតតសោលៃសយបាយសរសពើពៃវ 

(Fiscal Consolidation) ៃិងការដរទក្មង់បទប្ញតតិក្បុងក្បយ័តននន (Prudential regulation)។ ការ-

ដរតក្មូវសោលៃសយបាយ ៃិងរំដណរទក្មង់ ងំសៃ៉ះ បាៃអៃញុ្ហញ តឱ្យសស្ដ្ឋរិច្ចដដ្លបាៃរងផលប៉ា៉ះ

ពាល់ សធវើការរសងស ើងវិញៃូវមូលោឋ ៃរំសណើៃសស្ដ្ឋរិច្ច សោយយរការនំសច្ញជារតាត ជ្ំរុញការសងើប

ស ើងវិញនៃសស្ដ្ឋរិច្ច។ 

 ការបៃតសោលៃសយបាយសបើរចំ្ហរបស់្តំបៃ់ ចំ្សពា៉ះវិស័្យពាណិជ្ជរមម,  វិៃិសយគត្លព់បីរសទស្ ៃិង

លំហូរមូលធៃ បន្ប់ពី  AFC បាៃជ្ំរុញឱ្យសស្ដ្ឋរិច្ច ជាពិសស្ស្សស្ដ្ឋរិច្ចរំពងុអភិវឌ្ឍៃ៍សៅរនងុតំបៃ ់   

អាស៊ា ៃ (Developing ASEAN economies) អាច្ ញយរផលក្បសយជ្ៃព៍ីស្មហរណរមមតំបៃ់

ដដ្លរំពងុដតរករលូតសស់្ ៃិងការសលច្ស ើងនៃវតតមៃរបស់្ក្បសទស្ចិ្ៃសៅរនុងតំបៃ ់ រនងុវិស័្យ

ពាណិជ្ជរមម ៃិងវិៃិសយគត្លព់បីរសទស្ សៅអំ ុងសពលមួយទស្វតសរ៍សក្កាយពីវិបតតិហរិ្ញវតថុស្រល 

(GFC) សបើស ៉ះបីជាតក្មូវការស្រល ជាពិសស្ស្តក្មូវការពកី្បសទស្អភិវឌ្ឍៃ៍ ដូ្ច្ជាតំបៃច់ាយក្បារ់អឺរ  ូ

ៃងិស្ហរដ្ឋអាសមរិរ បាៃធាល រ់ចុ្៉ះរ៏សោយ។ ទៃ្ឹមៃងឹសៃ៉ះដដ្រ លហំូរមូលធៃសៅរនងុតបំៃ់រប៏ាៃសរើៃ

ស ើងផងដដ្រ សោយក្បសទស្ជ្ប៉ាុៃបាៃសដ្ើរតនួទីជាមច ស់្រមចផីង ៃងិជាវិៃិសយគៃិច្មបងមួយផង សៅរនងុ

តំបៃអ់ាស៊ា ៃបូរបី។ 

 លហំូរមូលធៃរវាងបណ្តត ក្បសទស្រនុងតំបៃ់ (Intra-regional financial flows) បាៃសរើៃស ើងរនុង

អំ ុងសពលដដ្លមៃការអៃុវតតសោលៃសយបាយរូបិយវតថជុ្រំុញរនុងក្ទងក់្ យធ ំ (Massive monetary 

policy stimulus) សៅស្ហរដ្ឋអាសមរិរ ៃិងតំបៃ់ចាយក្បារ់អឺរ  ូ ដដ្លបាៃជ្ួយស្ក្មលួដ្ល់ដំ្សណើរការ

នៃការតល ស់្បតូររបស់្ក្បសទស្រនងុតំបៃអ់ាស៊ា ៃបូរបី ពសីស្ដ្ឋរិច្ចដដ្លពងឹដផអរសលើការនំសច្ញ សៅជាសស្ដ្ឋ-

រិច្ចដដ្លពងឹដផអរសលើតក្មូវការរនុងក្សុ្រ។ ស ៉ះជាយ៉ា ងណ្តរ៏សោយ ការសរើៃស ើងនៃលហំូរចូ្លនៃមូល

ធៃជាសក្ច្ើៃបៃតបន្ប់ បាៃបងកឱ្យមៃការសរើៃស ើងនៃភាពង្ហយរងសក្ោ៉ះដផនរហិរ្ញវតថ ុ (Financial 

vulnerabilities), សធវើឱ្យមៃការដក្បក្បួលកាៃដ់តខាល ំងរនុងទីផារហិរ្ញវតថុ ៃងិបងកភាពស្មុគសម ញរនុងការ-

ក្គប់ក្គងសោលៃសយបាយរូបិយវតថ។ុ សដ្ើមបកី្គប់ក្គប់ក្គងហាៃភិយ័នៃស្ថ ិរភាពហិរ្ញវតថបុាៃ ៃងិបៃត

 ញយរផលក្បសយជ្ៃ៍ពលីហំូរចូ្លនៃមូលធៃ អនរសរៀបចំ្សោលៃសយបាយរនងុតំបៃអ់ាស៊ា ៃបូរបី 

បាៃកាល យជាអនរសក្បើក្បាស់្វិធាៃការក្បុងក្បយត័នម៉ា ក្រូសស្ដ្ឋរិច្ចយ៉ា ងស្រមមបំផុតមួយផងដដ្ររនងុពភិពសសរ។ 
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 ស្ថ ិតរនុងបរិការណ៍នៃសស្ដ្ឋរិច្ចស្រលដដ្លក្បរបសោយភាពមិៃក្បារដ្ក្បជានសពលបច្ចុបបៃនសៃ៉ះ 

បទពិសសធៃ៍ពី AFCនសពលរៃលងមរ បាៃផតលៃ់ូវសមសរៀៃដ៏្មៃតនមលជាសក្ច្ើៃដ្លអ់នរសរៀបចំ្សោល-       

ៃសយបាយ។ ទីមួយ AFC បាៃសតត តសំ្ខាៃ់សលើសោលៃសយបាយពារព់ៃ័ធៃងឹហាៃភិ័យ ដដ្លសរើតសច្ញទី

ផារហិរ្ញវតថ ុៃិងលហំូរសច្ញនៃមូលធៃ។ ទីពីរ AFCបាៃបង្ហា ញឱ្យស ើញពីសលបឿៃ ៃិងឥទធិពលនៃការ-

រាលោលពីសស្ដ្ឋរិច្ចមួយសៅសស្ដ្ឋរិច្ចសផសងៗសទៀត។ ទី៣ AFC បង្ហា ញឱ្យស ើញពតីក្មូវជាចំាបាច់្រនុង

ការសក្បើក្បាស់្ក្របខ័ណឌ សោលៃសយបាយរនុងក្សុ្រក្បរបសោយភាពបត់ដបៃ ៃងិអាច្ស ល្ើយតបសៅៃងឹ

បញ្ហា កាៃដ់តឆ្ប់រហ័ស្ជាងមុៃ ជាមួយៃងឹសរៈសំ្ខាៃន់ៃរិច្ចស្ហក្បតបិតតកិារហិរ្ញវតថរុនុងតំបៃ់ដដ្ល

កាៃ់ដតមៃភាពទូលំទូសយជាងមុៃ សដ្ើមបីអាច្ទប់ទលៃ់ងឹការប៉ា៉ះទងគិច្ពីខាងសក្ៅ។ 

 ភាពមៃិក្បារដ្ក្បជានៃសោលៃសយបាយស្រលបច្ចុបបៃន ដដ្លរួមមៃភាពមិៃក្បារដ្ក្បជាដដ្លសរើត

សច្ញពីបញ្ហា មិៃពារ់ព័ៃធៃឹងសស្ដ្ឋរិច្ច តក្មូវឱ្យអនរសរៀបចំ្សោលៃសយបាយររាឱ្យបាៃៃូវការអៃុវតត

សោលៃសយបាយក្ស្បតាមសោលការណ៍ច្ាស់្សស់្ (Policy Discipline) ៃងិសធវើការស ល្ើយតប

ក្បរបសោយភាពបត់ដបៃ សៅៃងឹបដក្មបក្មលួដ៏្ឆ្ប់រហ័ស្នៃបរិបទសស្ដ្ឋរិច្ចស្រល, ស្ហការជាមួយ

ភាន រ់ង្ហរសោលៃសយបាយរបស់្រោឋ ភិបាលសផសងៗ ៃិងធានឱ្យបាៃថា ទីផារយល់ច្ាស់្ពីសោលសៅ

នៃសោលៃសយបាយ ដដ្លបាៃៃងិរពំុងោរ់សច្ញ។ សក្ៅពីបញ្ហា ក្បឈមរយៈសពលខល ីងំសៃ៉ះ តំបៃអ់ាស៊ា ៃ

បូរបី រ៏រពំុងក្បឈមផងដដ្រៃងឹបញ្ហា រច្នស្មពៃ័ធដដ្លរាងំស្្៉ះដ្លរ់ំសណើៃសស្ដ្ឋរិច្ច ដដ្លរួមមៃ ងំ

បញ្ហា សហោឋ រច្នស្មព័ៃធរូបវៃ័ត ៃិងធៃធាៃមៃុស្ស ដដ្លសលច្សច្ញកាៃ់ដតច្ាស់្រនុងបរិបទដដ្ល

រំសណើៃសស្ដ្ឋរិច្ចកាៃ់ដតថយចុ្៉ះ។ ដូ្សច្ន៉ះ ការពសៃលឿៃនៃការដរទក្មង់រច្នស្មពៃ័ធសដ្ើមបីសោ៉ះក្សយសោយ

ត្លៃ់វូបញ្ហា អក្បសិ្ទធភាពនន គឺជាការង្ហរបន្ៃ ់ៃងិចំាបាច់្។ 

 តួនទីច្មបងរបស់្សំ្ណ្តញ់សុ្វតថិភាពស្រល ៃិងតំបៃ់ (Global and regional financial safety 

nets)ជាពិសស្ស្ CMIM រនងុការបសងកើៃក្ទនប់ការពារសស្ដ្ឋរិច្ច សដ្ើមបីទប់ទល់ៃងឹផលប៉ា៉ះពាល់ពីវិបតតិ

ខាងសក្ៅ ៃងិហាៃភិយ័ពកីាររាលោលនៃវិបតតនិន កាៃ់ដតមៃសរៈសំ្ខាៃ់សៅរនុងបរិបទស្រលនសពល

បច្ចុបបៃនសៃ៉ះ។ ការក្បកាៃ់ខាជ ប់ៃូវការសបតជាា ចិ្តតរបស់្អនរសរៀបចំ្សោលៃសយបាយចំ្សពា៉ះរិច្ចស្ហក្បតិបតតកិារ

ហិរ្ ញវតថតុំបៃ់ ៃងឹរួមចំ្ដណរក្ទក្ទង់ទំៃុរចិ្តតទីផារ (Market expectations) ៃិងដថម ងំផតលៃ់ូវ

មូលោឋ ៃសោលៃសយបាយរងឹម ំស្ក្មប់ក្ទក្ទង់រសំណើៃសស្ដ្ឋរិច្ច ៃិងការអភិវឌ្ឍរនងុតំបៃ ់ងំមូល។ 


