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ການເຝ ົ້ າລະວັງຄວາມບ ໍ່ ແນໍ່ ນອນຈາກພາຍນອກ ແລະ ການປໍ່ ຽນຖໍ່າຍເຂ ົ້ າສ ໍ່ ຍຸກດິຈິຕອນ 

ຫ ຼັ ງຈາກການເຜີຍແຜ່ບົດລາຍງານສະຖຽນລະພາບການເງິນອາຊຽນ+3 (ASFR) ປະຈໍາປີ 2024, ສະພາບການເງິນ
ໂລກຍຼັ ງມີຄວາມຜຼັ ນຜວນ ຊ ່ ງສະທ້ອນເຖິງຄວາມບ່ໍແນ່ນອນທ່ີເພ່ີມຂ ້ ນຕ່ໍນະໂຍບາຍການຄ້າ ແລະ ເສດຖະກິດ ຂອງ
ສະຫະລຼັ ດອາເມລິກາ ແລະ ເພ່ີມທະວີຄວາມເຄຼັ່ ງຕ ງດ້ານພູມມິລຼັ ດຖະສາດ. ນຼັ ບແຕ່ສະຫະລຼັ ດອາເມລິກາ ປະກາດ

ອຼັ ດຕາພາສີນໍາເຂ້ົາຮອບທໍາອິດຕ່ໍຄູ່ການຄ້າຕ້ົນຕໍ ໃນເດືອນກຸມພາ 2025, ຄວາມເຄຼັ່ ງຕ ງຂອງຕະຫ າດໄດ້ມີການຜຼັ ນ

ແປໄປຕາມການພຼັ ດທະນາຢ່າງຕ່ໍເນ່ືອງ ແລະ ໄດ້ຂ ້ ນສູ່ລະດຼັ ບສູງສຸດພາຍຫ ຼັ ງ "ວຼັ ນປົດປ່ອຍ" ວຼັ ນທີ 2 ເດືອນເມສາ. 
ໂດຍສະເພາະຢ່າງຍ່ິງ, ເງິນໂດລາສະຫະລຼັ ດຫ ຸ ດລົງ ນຼັ ບຕຼັ້ ງແຕ່ເດືອນກຸມພາ ຍ້ອນວ່ານຼັ ກລົງທ ນໄດ້ຕຼັ້ ງຄໍາຖາມກ່ຽວ
ກຼັ ບສະຖານະຂອງໂດລາໃນຖານະເປຼັ ນຊຼັ ບສິນທ່ີປອດໄພ ທ່າມກາງຄວາມຄາດຫວຼັ ງຂອງນະໂຍບາຍພາສີ ແລະ ຄວາມ
ກຼັ ງວົນທາງດ້ານການເງິນທ່ີເພ່ີມຂ ້ ນ ເຖິງແມ່ນວ່າຕະຫ າດຫ ຼັ ກຊຼັ ບສະຫະລຼັ ດ ແລະ ອຼັ ດຕາຜົນຕອບແທນພຼັ ນທະບຼັ ດ
ລຼັ ດຖະບານສະຫະລຼັ ດໄດ້ຟ ້ ນຕົວຂ ້ ນຫ ຼັ ງຈາກວຼັ ນຢຸດພຼັ ກເກຼັ ບພາສີ 90 ວຼັ ນ ແຕ່ເງິນໂດລາຍຼັ ງອ່ອນຕົວ ນອກເຫນືອ

ຈາກຄວາມບ່ໍແນ່ນອນທາງການຄ້າ, ຄວາມສ່ຽງທາງດ້ານພູມສາດທາງດ້ານພູມມີລຼັ ດຖະສາດຍຼັ ງສືບຕ່ໍກົດດຼັ ນ
ຕະຫ າດໃນແຕ່ລະໄລຍະ. 

ຕະຫ າດການເງິນໃນພາກພ້ືນອາຊຽນ+3 ຕອບສະຫນອງກຼັ ບເຫດການພາຍນອກແຕກຕ່າງກຼັ ນໄປ ຂ ້ ນກຼັ ບລະດຼັ ບ

ການເພ່ີງພາທາງການຄ້າກຼັ ບສະຫະລຼັ ດ ແລະ ລະດຼັ ບອຼັ ດຕາພາສີທ່ີຖືກບຼັ ງຄຼັ ບໃຊ້ ໂດຍບ່ໍຄໍາເຖິງປຼັ ດໄຈສະເພາະຂອງ
ແຕ່ລະປະເທດ.  ອຼັ ດຕາຜົນຕອບແທນພຼັ ນທະບຼັ ດລຼັ ດຖະບານໃນພາກພ້ືນມີຄວາມອ່ອນໄຫວ ຕ່ໍຜົນຕອບແທນ
ພຼັ ນທະບຼັ ດລຼັ ດຖະບານສະຫະລຼັ ດໜ້ອຍກວ່າ ແລະ ຫ ຸ ດລົງໃນຫ າຍຕະຫ າດຂອງພາກພ້ືນຕ່າງໆ. 

ມາດຕະການພາສີຂອງສະຫະລຼັ ດ ອາດສ່ົງຜົນກະທົບຢ່າງຫ ວງຫ າຍຕ່ໍຄວາມເຂຼັ້ ມແຂງຂອງພາກທຸລະກິດທ່ີເນຼັ້ ນການ

ສ່ົງອອກໃນບາງປະເທດອາຊຽນ+3, ການປະກາດພາສີໃນວຼັ ນທີ 2 ເດືອນເມສາ ເຮຼັ ດໃຫ້ຮຸ້ນໃນຕະຫ າດຫ ຼັ ກຊຼັ ບໃນ

ປະເທດທ່ີເພ່ິງພາການສ່ົງອອກສູ່ສະຫະລຼັ ດມີຄວາມອ່ອນແອຫ າຍກ່ວາປະເທດອ່ືນໆ. ພ້ອມນ້ີຜົນກະທົບຕ່ໍຜົນກໍາໄລ
ຂອງບໍລິສຼັ ດອາດຈະຮ້າຍແຮງເປຼັ ນພິເສດ ສໍາລຼັ ບທຸລະກິດຂະຫນາດນ້ອຍທ່ີເພ່ິງພາຄວາມຕ້ອງການຂອງສະຫະລຼັ ດ
ສູງ ບ່ໍວ່າຈະທາງກົງ ຫ ື  ຜ່ານລະບົບຕ່ອງໂສ້ອຸປະທານທ່ົວໂລກ. 

ສະກຸນເງິນໃນພູມມີພາກໂດຍທ່ົວໄປ ແຂງຄ່າເພ່ີມຂ ້ ນທຽບກຼັ ບເງິນໂດລາສະຫະລຼັ ດໃນໄລຍະ 6 ເດືອນຕ້ົນປີ 2025 

ສ້າງຜົນກະທົບໄລຍະຍາວຕ່ໍຄວາມໝຼັ້ ນຄົງດ້ານການເງິນອາຊຽນ+3 ເນ່ືອງຈາກເງິນໂດລາສະຫະລຼັ ດຖືກຕີລາຄາວ່າ 

ມີຄວາມປອດໄພໜ້ອຍລົງ ແລະ ພຼັ ນທະບຼັ ດລຼັ ດຖະບານຂອງສະຫະລຼັ ດສູນເສຍສະຖານະພາບອ້າງອີງທ່ີບ່ໍມີຄວາມ
ສ່ຽງ ຊ ່ ງມີຄວາມຈໍາເປຼັ ນໃນການວິເຄາະ ແລະ ຕິດຕາມຢ່າງໃກ້ຊິດ. ການຂາດຊຼັ ບສິນທ່ີປອດໄພ ສາມາດເພ່ີມຄວາມ
ຜຼັ ນຜວນໃນຕະຫ າດການເງິນໃນພາກພ້ືນ ເນ່ືອງຈາກວ່າເງິນໂດລາສະຫະລຼັ ດເປຼັ ນສະກຸນເງິນຕ້ົນຕໍໃນການຈຼັ ດຫາ
ເງິນທ ນ. 

ສ່ິງທ່ີໜ້າຍິນດີແມ່ນ ພາກພ້ືນອາຊຽນ+3 ໄດ້ກ້າວເຂ້ົາສູ່ໄລຍະຂອງນະໂຍບາຍການຄ້າທ່ີບ່ໍແນ່ນອນນ້ີ ດ້ວຍຄວາມ

ເຂຼັ້ ມແຂງແລະຄວາມຢືດຢຸ່ນ. ນະໂຍບາຍຂອງລຼັ ດຖະບານສ່ວນໃຫຍ່ໃນພາກພ້ືນໄດ້ຕອບສະຫນອງທຼັ ນທີ ເພ່ືອ
ຫ ຸ ດຜ່ອນຜົນກະທົບທາງດ້ານການຄ້າດຼັ່ ງທ່ີຄາດການໄວ້ ແລະ ມີທ່ີວ່າງທາງດ້ານນະໂຍບາຍພຽງພໍ ສໍາລຼັ ບການ
ສະຫນຼັ ບສະຫນູນເພ່ີມເຕີມຖ້າຈໍາເປຼັ ນ. ຂະແໜງການທະນາຄານຍຼັ ງຄົງມີທ ນຮອນເຂຼັ້ ມແຂງ ແລະ ໝຼັ້ ນທ່ຽງ ເປຼັ ນ
ເສົາຄ້ໍາຫ ຼັ ກຂອງຄວາມໝຼັ້ ນຄົງດ້ານການເງິນໃນພາກພ້ືນ. 
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ເຖິງຢ່າງໃດກໍຕາມ, ຄວາມອ່ອນແອຍຼັ ງມີຢູ່ໃນບາງປະເທດອາຊຽນ+3 ເມ່ືອທຽບໃສ່ປີ 2023 ອຼັ ດຕາສ່ວນຫນ້ີສິນທຼັ ງ

ໝົດ GDP ພາກພ້ືນເພ່ີມຂ ້ ນເລຼັ ກນ້ອຍໃນປີ 2024 ຍ້ອນການກູ້ຢືມເພ່ີມຂ ້ ນຈາກທຼັ ງພາກວິສາຫະກິດ ແລະ ພາກ

ລຼັ ດ, ຄວາມສ່ຽງໜ້ີສິນຍຼັ ງຢູ່ໃນລະດຼັ ບສູງໃນບຼັ ນດາທຸລະກິດຂະໜາດນ້ອຍ (SME). 

ການຊະລໍຕົວຂອງອຸປະສົງໂລກ ຊ ່ ງອາດເກີດຈາກອຼັ ດຕາພາສີ ຫ ື  ຜົນກະທົບຈາກປຼັ ດໄຈອ່ືນ ອາດຈະເຮຼັ ດໃຫ້ຄວາມ

ກົດດຼັ ນເຫ ົ່ ານ້ີຮ້າຍແຮງຂ ້ ນ ໂດຍສະເພາະໃນອຸດສາຫະກໍາທ່ີເພ່ີງພາການສ່ົງອອກ, ທຸລະກິດ SME ທ່ີບ່ໍໄດ້ຈົດທະບຽນ
ໃນຕະຫ າດຫ ຼັ ກຊຼັ ບໃນກຸ່ມວຼັ ດຖຸດິບ ແລະ ຂະແຫນງການຜະລິດເຮຼັ ດໃຫ້ມີລະດຼັ ບຫນ້ີສິນທ່ີມີຄວາມສ່ຽງສູງຂ ້ ນ ຊ ່ ງຈໍາ
ເປຼັ ນຕ້ອງໄດ້ຕິດຕາມການເປີດຮຼັ ບຄວາມສ່ຽງຂອງລະບົບການເງິນຂອງທຸລະກິດເຫ ົ່ ານ້ີຢ່າງໃກ້ຊິດ. 

ເຖິງແມ່ນວ່າ ທະນາຄານຂອງສະຫະລຼັ ດ (Fed) ຈະເລ່ີມຮອບວຽນການຫ ຸ ດອຼັ ດຕາດອກເບ້ຍ ແຕ່ອຼັ ດຕາເງິນເຟ້ີ

ທ່ີຖ ກກະຕຸ້ນຈາກມາດຕະການພາສີ ແລະ ລາຄານໍ້າມຼັ ນອາດຈະສູງຂ້ືນຍ້ອນຄວາມເຄຼັ່ ງຕ ງທາງດ້ານພຸມມີລຼັ ດຖະສາດ 

ອາດເຮຼັ ດໃຫ້ເກີດຄວາມຊຼັ ກຊ້າ ຫ ື  ປ່ຽນທິດທາງ ຊ ່ ງສ່ົງຜົນກະທົບຕ່ໍການເງິນໃນພາກພ້ືນ. ບົດທີ 2 ໄດ້ວິເຄາະຜົນກະ

ທົບດ້ານການເງິນໂລກ ຕ່ໍສະຖຽນລະພາບການເງິນອາຊຽນ+3 ລວມທຼັ ງໄລຍະເຂຼັ້ ມງວດຂອງການເງິນທ່ົວໂລກໃນ ປີ 

2022 – 2023. ໃນໄລຍະດຼັ່ ງກ່າວ, ຕະຫ າດພາກພ້ືນປະເຊີນກຼັ ບຄວາມກົດດຼັ ນແຕ່ບ່ໍມີວິກິດການລະບົບ ຊ ່ ງສະແດງ

ໃຫ້ເຫຼັ ນພ້ືນຖານທ່ີເຂຼັ້ ມແຂງແລະມາດຕະການນະໂຍບາຍທ່ີປຼັ ບໃຊ້ເຫມາະສົມ. ເຖິງຢ່າງໃດກໍຕາມ, ຄວາມບອບບາງ
ຍຼັ ງຄົງຢູ່ໃນເສດຖະກິດທ່ີເພ່ິງພາພາຍນອກສູງ ແລະ ທຸລະກິດທ່ີມີໜ້ີສິນສ່ຽງສູງເຊຼັ່ ນ: ອະສຼັ ງຫາລິມະຊຼັ ບ ແລະ ການ

ກ່ໍສ້າງ, ການຜະລິດ ແລະ ວຼັ ດຖຸດິບ ຊ ່ ງຍຼັ ງຄົງມີຄວາມສ່ຽງຕ່ໍການເພ່ີມອຼັ ດຕາດອກເບ້ຍທ່ົວໂລກ ຫ ື  ຄ່າເງິນຕາ

ທ້ອງຖ່ິນຫ ຸ ດລົງ. ນອກຈາກນຼັ້ ນ, ຄວາມສ່ຽງດ້ານຕະຫ າດເພ່ີມຂ ້ ນໃນສະຖາບຼັ ນການເງິນ ສາມາດເພ່ີມຄວາມອ່ອນ

ໄຫວຕ່ໍກຼັ ບອຼັ ດຕາດອກເບ້ຍທ່ົວໂລກ. 

ໃນຂະນະດຽວກຼັ ນ, ການຫຼັ ນໄປສູ່ການທະນາຄານດິຈິຕອນຍຼັ ງສືບຕ່ໍຮ້ອນແຮງໃນພາກພ້ືນ ເຖິງວ່າຈະສ້າງປະໂຫຍດ

ດ້ານປະສິດທິພາບ, ຄວາມສະດວກສະບາຍ ແລະ ການເຂ້ົາເຖິງທາງດ້ານການເງິນທ່ີສູງຂ ້ ນ ແຕ່ການຫຼັ ນເປຼັ ນດິຈິ
ຕອນກໍໄດ້ນໍາມາສູ່ຄວາມສ່ຽງໃຫມ່ ຫ ື  ການປ່ຽນແປງລຼັ ກສະນະ ແລະ ການແຜ່ກະຈາຍຂອງຄວາມສ່ຽງແບບດຼັ້ ງເດີມ 

ໃນຂະແຫນງການທະນາຄານ. ບົດທີ 3 ໄດ້ສ າຫ ວດພາບລວມທ່ີໄດ້ກ າລຼັ ງປ່ຽນແປງ ແລະ ສ່ົງຜົນກະທົບຕ່ໍຄວາມ

ຫມຼັ້ ນຄົງທາງດ້ານການເງິນ. ຄວາມສ່ຽງດ້ານການປະຕິບຼັ ດງານເຊຼັ່ ນ: ໄພຂ່ົມຂູ່ທາງອິນເຕີເນຼັ ດ, ການຢຸດສະງຼັ ກຂອງ
ການບໍລິການ ແລະ ການສ້ໍໂກງຍຼັ ງຄົງເປຼັ ນຄວາມກຼັ ງວົນທ່ີສໍາຄຼັ ນ. ຄວາມສ່ຽງທາງດ້ານລະບົບ ອາດຈະເກີດຂ້ືນຈາກ
ບົດບາດທ່ີເພ່ີມຂ ້ ນ ແລະ ການເອ່ືອຍອີງຈາກບໍລິສຼັ ດທ່ີບ່ໍແມ່ນສະຖາບຼັ ນການເງິນໃນການໃຫ້ບໍລິການທະນາຄານດິຈິ

ຕອນ. ນອກຈາກນຼັ້ ນ, ຈຸດປະສົງລວມດ້ານການເງິນໃນບາງປະເທດອາຊຽນອາດຈະເຮຼັ ດໃຫ້ສະຖາບຼັ ນການເງິນດິ
ຈິຕອລໃໝ່ເຮຼັ ດໃຫ້ຄວາມສ່ຽງດ້ານສິນເຊ່ືອ ແລະ ທຸລະກິດສູງຂ ້ ນ. 

ເຖິງແມ່ນວ່າ ຄວາມບ່ໍແນ່ນອນດ້ານນະໂຍບາຍຂອງສະຫະລຼັ ດອາເມລິກາຍຼັ ງຄົງເປຼັ ນເງົາທຼັ ບແນວໂນ້ມການເຕີບໂຕ
ຂອງອາຊຽນ+3, ແຕ່ອ່ອນຄ່າລົງຢ່າງມີຄວາມສໍາຄຼັ ນຂອງເງິນໂດລາສະຫະລຼັ ດໄດ້ຊ່ວຍຫ ຸ ດຜ່ອນຜົນກະທົບຈາກພາຍ
ນອກ, ຫ ຸ ດຜ່ອນແຮງກົດດຼັ ນຂອງອຼັ ດຕາເງິນເຟ້ີນໍາເຂ້ົາ ແລະ ເປີດທ່ີຫວ່າງສໍາລຼັ ບມາດຕະການ ຫ ື  ນະໂຍບາຍ

ສະຫນຼັ ບສະຫນູນ. ການປະສົມປະສານນະໂຍບາຍທ່ີເຫມາະສົມກຼັ ບສະພາບແວດລ້ອມພາຍໃນປະເທດຄວນໄດ້ຮຼັ ບ
ການຈຼັ ດຕຼັ້ ງປະຕິບຼັ ດລະມຼັ ດລະວຼັ ງເພ່ືອຮຼັ ກສາພ້ືນທ່ີທາງດ້ານນະໂຍບາຍ ແລະ ເພ່ີມທະວີຄວາມທົນທານຕ່ໍຜົນກະທົບ

ພາຍນອກ. ນະໂຍບາຍເງິນຕາສາມາດສະຫນຼັ ບສະຫນູນເສດຖະກິດໃນໄລຍະຊະລໍຕົວຢ່າງກວ້າງຂວາງ, ໃນຂະນະທ່ີ
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ນະໂຍບາຍການເງິນສາມາດນໍາມານໍາໃຊ້ສຸມໃສ່ຂະແຫນງການທ່ີມີຄວາມບອບບາງຫ າຍກວ່າ. ມາດຕະການປ້ອງກຼັ ນ

ເສດຖະກິດມະຫາພາກ (Macroprudential) ຍຼັ ງສາມາດຖືກນໍາໃຊ້ເພ່ືອສະຫນຼັ ບສະຫນູນນະໂຍບາຍເງິນຕາ ແລະ 
ການເງິນ ໃນກໍລະນີເກີດບຼັ ນຫາຄວາມຫມຼັ້ ນຄົງທາງດ້ານການເງິນເຊຼັ່ ນ: ການສະສົມຫນ້ີສິນ. 

ຄວາມກຼັ ງວົນຕ່ໍສະຖານະພາບຂອງເງິນໂດລາສະຫະລຼັ ດໃນສະຖານະເປຼັ ນຊຼັ ບສິນທ່ີປອດໄພ ອາດຈະເຮຼັ ດໃຫ້ກະແສງ

ເງິນທ ນບາງສ່ວນຫຼັ ນເຂ້ົາສູ່ໃນພາກພ້ືນອາຊຽນ+3 ເຖິງແມ່ນວ່າ ສ່ິງນ້ີອາດຈະສະຫນຼັ ບສະຫນູນສະຖຽນລະພາບທາງ

ດ້ານການເງິນພາຍໃນປະເທດ ແຕ່ໜ່ວຍງານກຼັ ບກໍາ-ຕິດຕາມຄວນລະມຼັ ດລະວຼັ ງຕ່ໍຄວາມເປຼັ ນໄປໄດ້ຂອງຄວາມຜິດ
ປົກກະຕິຂອງລາຄາຊຼັ ບສິນ ແລະການເຕີບໂຕຂອງສິນເຊ່ືອທ່ີຫ າຍເກີນໄປ ແລະ ຄວນກຽມພ້ອມທ່ີຈະໃຊ້ມາດ

ຕະການກວດສອບ ແລະ ຫ ຸ ດຜ່ອນຄວາມສ່ຽງ. ໃນໄລຍະຍາວ, ການເຊ່ືອມໂຍງທາງດ້ານການເງິນໃນພາກພ້ືນທ່ີ
ເລິກເຊ່ິງສາມາດຊ່ວຍຫ ຸ ດຜ່ອນຄວາມສ່ຽງທ່ີກ່ຽວຂ້ອງກຼັ ບການອີງໃສ່ເງິນໂດລາສະຫະລຼັ ດເປຼັ ນສະກຸນເງິນຕ້ົນຕໍສໍາ
ລຼັ ບການສະຫນອງທ ນໃນພາກພ້ືນ. 

ໃນການຄຸ້ມຄອງຄວາມຜຼັ ນຜວນໃນໄລຍະສຼັ້ ນ, ປະເທດອາຊຽນ+3 ຄວນເສີມສ້າງຂອບນະໂຍບາຍເພ່ືອຫ ຸ ດຜ່ອນຜົນ

ກະທົບຈາກສາກົນ (ບົດທີ 2) ແລະ ພາບລວມທາງດ້ານການເງິນພຼັ ດທະນາຄຽງຄູ່ກຼັ ບການຫຼັ ນເປຼັ ນດິຈີຕອນ, ການ
ສ້າງສົມດຸນລະຫວ່າງນະວຼັ ດຕະກໍາ ແລະ ຄວາມຫມຼັ້ ນຄົງທາງດ້ານການເງິນຈໍາເປຼັ ນຕ້ອງໃຊ້ແນວທາງແບບອົງ

ກອນລວມ ແລະ ຫ າຍມິຕິ (ບົດທີ 3). 

 


