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Highlights
The ASEAN+3 Regional Economic Outlook (AREO), 

AMRO’s annual flagship report, provides AMRO staff’s 
comprehensive assessment of conjunctural and structural 
issues in the ASEAN+3 region. This year’s report analyzes 

regional economic prospects and risks amid an increasingly 
uncertain environment. It also features a thematic chapter, 

exploring the transformation of ASEAN+3's economic 
linkages and its implications for regional resilience, 

business cycle dynamics, and long‑term growth.
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This translation is for information purposes only. In case of a discrepancy, the English original will prevail. 

Chapter 1. Macroeconomic Prospects and Challenges 
The global economy weathered a turbulent year in 2025, sustaining steady growth amid the most significant 
shift in trade policy in decades. Sweeping tariff measures announced by the United States (US) in April pushed 
trade policy uncertainty to historic highs, but tariff outcomes proved less severe than initially feared and their 
macroeconomic impact was more contained than expected. The US economy continued to expand at a solid 
pace, supported by firm domestic demand and investment related to artificial intelligence (AI). Euro area growth 
remained subdued amid structural manufacturing headwinds and soft external demand. Global inflation 
continued to moderate, with lower commodity prices and weaker demand easing price pressures outside the 
United States, even as tariff pass-through kept US disinflation on a slower path. 

For 2025, ASEAN+3 outperformed expectations, expanding by 4.3 percent – well above the 3.8 percent 
projected in the immediate aftermath of the April tariff announcements. Several factors underpinned this 
outperformance: robust AI-driven semiconductor demand sustained export momentum throughout the year; 
intraregional trade strengthened even as US-bound shipments softened; and timely policy support helped 
cushion domestic activity. Private consumption remained firm across most economies, anchored by favorable 
labor markets and low inflation, while investment strengthened notably in ASEAN amid continued foreign direct 
investment (FDI) inflows into advanced electronics, electric vehicles, and digital services. Headline inflation 
stayed low and stable at 0.9 percent – below the region's 2014-2019 long-run average – providing room for 
accommodative monetary policy. Rising international reserves reinforced the region's external buffers in a 
volatile year. 

Growth is projected to moderate to 4.0 percent in 2026 and 2027, mainly as higher US tariffs weigh on external 
demand. Domestic demand is expected to remain the key anchor, underpinned by continued investment activity, 
sustained FDI inflows, and resilient private consumption amid favorable labor market conditions. Technology-
driven export demand should provide an important offset, with semiconductor and electronics shipments 
expected to remain firm on the back of ongoing AI-related investment, though at a more measured pace than 
in 2025. Headline inflation is projected to rise to 1.4 percent in 2026 and 1.5 percent in 2027, mainly reflecting 
higher global energy prices and subsidy rationalization in several economies.  

The balance of risks to the outlook is tilted to the downside, with uncertainty remaining elevated. Technology 
demand and trade policy shifts have evolved into sources of two-sided risk. Stronger-than-expected AI adoption 
and capital expenditure could lift growth above the baseline, while setbacks in the technology cycle or renewed 
tariff escalation could weigh materially on regional activity. Elevated global energy prices and the potential for a 
more sustained disruption to energy supply pose a further risk to growth while adding to inflationary pressures. 
Beyond these, financial market volatility and weaker-than-expected growth in major economies continue to pose 
downside risks to the region. 

Preserving policy flexibility is the central challenge for ASEAN+3 policymakers in the near term. The region 
enters 2026 from a position of relative strength – growth exceeded expectations in 2025, inflation remained 
low, and most economies retain meaningful fiscal and monetary space. The imperative to preserve that 
flexibility reflects the elevated uncertainty surrounding the outlook and the unusually wide range of plausible 
outcomes. A data-dependent and flexible approach, supported by clear communication and complementary 
fiscal and monetary policies, will be essential to sustaining growth momentum while keeping the capacity to 
respond to shocks intact.  

This translation is for information purposes only. In case of a discrepancy, the English original will prevail.
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This translation is for information purposes only. In case of a discrepancy, the English original will prevail. 

Chapter 2. A More Regionally Anchored ASEAN+3: The 
Transformation of Economic Linkages 
The global environment surrounding ASEAN+3 has shifted markedly. Tariff measures, broader geoeconomic 
reconfiguration, and heightened policy uncertainty have raised pressing questions about the region's near-term 
resilience, the nature of its deepening intraregional trade, and its longer-term positioning. This chapter provides 
the structural perspective essential for assessing these questions – mapping how the region's economic 
linkages have transformed over the past two decades, examining what this means for business cycle dynamics 
and macroeconomic management, and considering how economies can position themselves for long-term 
resilience and growth. 

ASEAN+3's economic linkages have undergone a fundamental transformation compared to two decades ago, 
challenging the common characterization of the region as primarily a manufacturing location serving external 
demand. From the supply side, regional production networks have evolved from a Japan-centered hub into a 
denser, more interconnected architecture anchored by China, with trade concentrated in the intermediate and 
capital goods that underpin an integrated production network. From the demand side, the reorientation has been 
equally profound. ASEAN+3 has emerged as a major source of global final demand – collectively larger than 
the United States – with intraregional demand now substantially more important than two decades ago. The 
interdependence is comprehensive: China for the region, the region for China, and increasingly among ASEAN, 
Plus-3, and China collectively. 

This structural transformation means the region is better positioned to weather current trade disruptions than 
earlier configurations would have allowed. The region's demand base is now more regionally anchored and less 
dependent on extraregional markets. Its supply-side integration reflects substantive production linkages 
embedded in a complex, cohesive regional value chain network, rather than re-routing arrangements with limited 
domestic value addition. This does not imply immunity to external headwinds, but it does suggest a degree of 
resilience that the conventional characterization would not predict. 

Deeper linkages have brought ASEAN+3 business cycles closer together, with regional factors now explaining 
as much cyclical variation as global factors. This greater regional anchoring has provided some buffering against 
external demand shocks. At the same time, regional spillovers would be larger today should shocks occur – 
making sound domestic macroeconomic management a matter of regional, not just domestic, concern. Regional 
dialogue and surveillance become increasingly valuable for anticipating shared vulnerabilities. Preparedness 
for global shocks remains essential: global factors continue to be an important influence on the region's cyclical 
dynamics. 

Beyond cyclical considerations, how can economies sustain long-term resilience and growth within these 
transformed linkages? For many economies, gains from moving up value chains have been accompanied by 
rising concentration risks – framing the central policy challenge of capturing integration's benefits while 
managing its vulnerabilities. Three priorities emerge: upgrading domestic capabilities toward higher value-
added activities; diversification to reduce concentration vulnerabilities; and inclusive participation so that 
integration gains are broadly shared. For ASEAN specifically, structural constraints mean that further deepening 
integration requires strategies beyond trade liberalization – including promoting denser intraregional investment 
linkages. 

The landscape shaping ASEAN+3's integration will continue to evolve. Geoeconomic tensions may reinforce 
regional orientation; demographic shifts and economic rebalancing are tilting demand toward regional sources; 
digital technologies and the green transition are creating new integration frontiers. Navigating this environment 
requires building adaptive capacity. Regional cooperation will be particularly valuable: as economies become 
more sensitive to developments in their neighbors, the case for policy dialogue and collective action strengthens. 
ASEAN+3 has demonstrated this capacity before – most notably through the financial cooperation architecture 
built after the Asian financial crisis. The region's growth over the past two decades was built on openness, 
integration, and cooperation; sustaining that trajectory in a more uncertain world will require deepening all three.    

This translation is for information purposes only. In case of a discrepancy, the English original will prevail.
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Terjemahan ini hanya untuk tujuan informasi saja. Jika terdapat perbedaan, versi asli dalam bahasa Inggris yang akan berlaku. 

Bab 1. Prospek dan Tantangan Makroekonomi 
Perekonomian global melewati tahun 2025 yang penuh gejolak dengan tetap mempertahankan pertumbuhan yang 
stabil di tengah perubahan kebijakan perdagangan paling signifikan dalam beberapa dekade. Penerapan tarif 
menyeluruh yang diumumkan oleh Amerika Serikat (AS) pada bulan April meningkatkan ketidakpastian kebijakan 
perdagangan ke tingkat yang paling tinggi sepanjang sejarah, namun dampak tarif tersebut terbukti tidak sebesar 
yang dikhawatirkan dan dampak makroekonominya lebih terbatas dari perkiraan. Ekonomi AS terus tumbuh dengan 
kuat, didukung oleh permintaan domestik yang solid serta investasi terkait kecerdasan buatan (AI). Pertumbuhan 
kawasan euro tetap melemah di tengah hambatan struktural sektor manufaktur dan permintaan eksternal yang lemah. 
Inflasi global mereda, dengan harga komoditas yang lebih rendah dan permintaan yang melemah sehingga 
mengurangi tekanan harga di luar AS, meskipun penerusan tarif menyebabkan proses disinflasi di AS berlangsung 
lebih lambat. 

Pada tahun 2025, ASEAN+3 melampaui ekspektasi dengan pertumbuhan sebesar 4,3 persen—jauh di atas proyeksi 
setelah pengumuman tarif pada bulan April sebesar 3,8 persen. Beberapa faktor mendukung kinerja tersebut, seperti: 
permintaan semikonduktor yang didorong AI yang menjaga momentum ekspor sepanjang tahun; perdagangan intra-
regional yang menguat meskipun pengiriman ke AS melemah; dan dukungan kebijakan yang tepat waktu membantu 
menopang aktivitas domestik. Konsumsi rumah tangga tetap kuat di sebagian besar ekonomi, ditopang oleh pasar 
tenaga kerja yang kondusif dan inflasi yang rendah, sementara investasi meningkat secara signifikan, terutama di 
ASEAN, seiring dengan masuknya arus penanaman modal asing  (PMA) ke sektor elektronik lanjutan, kendaraan 
listrik, dan layanan digital. Inflasi utama tetap rendah dan stabil pada 0,9 persen—di bawah rata-rata jangka panjang 
kawasan pada 2014–2019—memberikan ruang bagi kebijakan moneter yang akomodatif. Peningkatan cadangan 
devisa memperkuat penyangga eksternal kawasan di tengah tahun yang bergejolak. 

Pertumbuhan diproyeksikan melambat menjadi 4,0 persen pada 2026 dan 2027, terutama karena tarif AS yang lebih 
tinggi menekan permintaan eksternal. Permintaan domestik diperkirakan tetap menjadi penopang utama, didukung 
oleh aktivitas investasi yang berkelanjutan, arus masuk PMA yang terus berlanjut, serta konsumsi rumah tangga yang 
tangguh di tengah kondisi pasar tenaga kerja yang baik. Permintaan ekspor berbasis teknologi dapat menjadi 
penyeimbang yang penting, dengan pengiriman semikonduktor dan elektronik yang tetap kuat berkat investasi terkait 
AI yang berkelanjutan, meskipun dengan laju yang lebih moderat dibandingkan 2025. Inflasi utama diproyeksikan 
meningkat menjadi 1,4 persen pada 2026 dan 1,5 persen pada 2027, mencerminkan kenaikan harga energi global 
dan rasionalisasi subsidi di beberapa ekonomi. 

Keseimbangan risiko terhadap prospek perekonomian condong ke arah penurunan, dengan ketidakpastian yang tetap 
tinggi. Permintaan teknologi dan pergeseran kebijakan perdagangan telah berkembang menjadi sumber risiko dari 
dua arah. Adopsi AI dan belanja modal yang lebih kuat dari perkiraan dapat mendorong pertumbuhan melampaui 
baseline, sementara gangguan dalam siklus teknologi atau eskalasi kembali tarif dapat menekan aktivitas regional 
secara signifikan. Harga energi global yang tinggi serta potensi gangguan pasokan energi yang berkepanjangan juga 
menimbulkan risiko tambahan terhadap pertumbuhan sekaligus meningkatkan tekanan inflasi. Selain itu, volatilitas 
pasar keuangan dan pertumbuhan yang lebih lemah dari perkiraan di beberapa ekonomi utama tetap menjadi risiko 
penurunan bagi kawasan. 

Menjaga fleksibilitas kebijakan merupakan tantangan utama bagi pembuat kebijakan ASEAN+3 dalam jangka pendek. 
Kawasan ini memasuki tahun 2026 dalam posisi yang relatif kuat—pertumbuhan melampaui ekspektasi pada 2025, 
inflasi tetap rendah, dan sebagian besar ekonomi masih memiliki ruang fiskal dan moneter yang memadai. Pentingnya 
menjaga fleksibilitas ini mencerminkan tingginya ketidakpastian terhadap prospek serta luasnya rentang kemungkinan 
hasil yang bersifat anomali. Pendekatan yang berbasis data dan fleksibel, didukung oleh komunikasi yang jelas serta 
kebijakan fiskal dan moneter yang saling melengkapi, akan sangat penting untuk mempertahankan momentum 
pertumbuhan sekaligus menjaga kapasitas dalam merespons guncangan. 
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Terjemahan ini hanya untuk tujuan informasi saja. Jika terdapat perbedaan, versi asli dalam bahasa Inggris yang akan berlaku. 

Bab 2. ASEAN+3 yang Semakin Kokoh Secara Regional: 
Transformasi Keterkaitan Ekonomi 
Lingkungan global yang dihadapi ASEAN+3 telah berubah secara signifikan. Penerapan tarif, rekonfigurasi 
geoekonomi yang lebih luas, serta meningkatnya ketidakpastian kebijakan telah memunculkan beberapa pertanyaan 
mendesak mengenai ketahanan kawasan ini dalam jangka pendek, kondisi pendalaman perdagangan intraregional, 
dan posisi kawasan dalam jangka panjang. Bab ini menyajikan perspektif struktural yang penting untuk mengevaluasi 
pertanyaan-pertanyaan tersebut – memetakan bagaimana keterkaitan ekonomi kawasan ini yang telah berubah 
selama dua dekade terakhir, mengkaji implikasinya terhadap dinamika siklus bisnis dan pengelolaan makroekonomi, 
serta mempertimbangkan bagaimana ekonomi di kawasan dapat memposisikan diri untuk ketahanan dan 
pertumbuhan jangka panjang. 

Keterkaitan ekonomi ASEAN+3 telah mengalami transformasi yang mendasar dibandingkan dua dekade lalu, tidak 
lagi menggambarkan kawasan ini sebagai sekadar pusat manufaktur yang melayani permintaan eksternal. Dari sisi 
penawaran, jaringan produksi regional telah berkembang dari pusat yang berorientasi pada Jepang menjadi struktur 
yang lebih padat dan saling terhubung dengan Tiongkok sebagai jangkar utama, dengan perdagangan yang 
terkonsentrasi pada barang setengah jadi dan barang modal yang menopang jaringan produksi terintegrasi. Dari sisi 
permintaan, perubahan arah ini juga menjadi sama pentingnya. ASEAN+3 telah muncul sebagai sumber utama 
permintaan akhir global, yang secara kolektif bahkan melampaui Amerika Serikat, dengan permintaan intraregional 
yang kini jauh lebih penting dibandingkan dua dekade lalu. Saling ketergantungan ini bersifat komprehensif: Tiongkok 
penting bagi kawasan, kawasan penting bagi Tiongkok, dan keterkaitan di antara ASEAN, Plus-3, dan Tiongkok yang 
secara kolektif juga semakin kuat menguat. 

Transformasi struktural tersebut menempatkan kawasan pada posisi yang lebih baik untuk menghadapi gangguan 
perdagangan saat ini dibandingkan kondisi sebelumnya. Basis permintaan kawasan kini semakin bersumber dari 
dalam kawasan sendiri dan tidak lagi terlalu bergantung pada pasar di luar kawasan. Sementara itu, integrasi dari sisi 
penawaran mencerminkan keterkaitan produksi yang substantif dan tertanam dalam jaringan rantai nilai regional yang 
kompleks dan kohesif, bukan sekadar pengalihan jalur perdagangan (re-routing) dengan nilai tambah domestik yang 
terbatas. Hal ini tidak berarti bahwa kawasan sepenuhnya kebal terhadap tekanan eksternal, namun menunjukkan 
tingkat ketahanan yang belum sepenuhnya tercermin dalam karakterisasi konvensional. 

Keterkaitan ekonomi yang lebih dalam juga telah membuat siklus bisnis di ASEAN+3 semakin selaras, dengan faktor 
regional kini menjelaskan variasi siklus bisnis dalam tingkat yang sebanding dengan faktor global. Penguatan jangkar 
regional ini memberikan bantalan terhadap guncangan permintaan eksternal. Namun demikian, limpahan (spillover) 
regional saat ini juga akan menjadi lebih besar apabila terjadi guncangan, sehingga pengelolaan makroekonomi 
domestik yang solid kini juga merupakan kepentingan regional. Dialog dan pengawasan regional menjadi semakin 
penting untuk mengantisipasi kerentanan bersama. Namun demikian, kesiapsiagaan terhadap guncangan global tetap 
esensial, mengingat faktor global masih merupakan salah satu pengaruh penting terhadap dinamika siklus kawasan. 

Di luar pertimbangan siklus jangka pendek, bagaimana perekonomian di kawasan dapat mempertahankan ketahanan 
dan pertumbuhan jangka panjang dalam lanskap keterkaitan yang terus berubah ini? Bagi banyak ekonomi, 
peningkatan posisi dalam rantai nilai (value chains) disertai dengan meningkatnya risiko konsentrasi. Hal ini 
memunculkan tantangan kebijakan utama, yaitu bagaimana menangkap manfaat integrasi sekaligus mengelola 
kerentanannya. Tiga prioritas mengemuka: peningkatan kapabilitas domestik menuju aktivitas dengan nilai tambah 
yang lebih tinggi; diversifikasi untuk mengurangi kerentanan akibat konsentrasi; dan partisipasi yang inklusif agar 
manfaat integrasi dapat dirasakan secara luas. Khusus bagi ASEAN, keterbatasan struktural mengindikasikan bahwa 
pendalaman integrasi yang lebih lanjut memerlukan strategi di luar liberalisasi perdagangan, termasuk mendorong 
keterkaitan investasi intraregional yang lebih padat. 

Lanskap yang membentuk integrasi ASEAN+3 akan terus berkembang. Ketegangan geoekonomi dapat semakin 
memperkuat orientasi regional; perubahan demografi dan proses penyeimbangan ekonomi akan menggeser sumber 
permintaan ke pasar regional; teknologi digital dan transisi hijau menciptakan garis batas  baru bagi integrasi di 
kawasan. Untuk menavigasi lingkungan yang terus berubah ini, dibutuhkan kapasitas adaptif yang semakin kuat. 
Dalam konteks ini, kerja sama regional akan sangat penting. Seiring perekonomian di kawasan menjadi semakin 
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Terjemahan ini hanya untuk tujuan informasi saja. Jika terdapat perbedaan, versi asli dalam bahasa Inggris yang akan berlaku. 

Bab 1. Prospek dan Tantangan Makroekonomi 
Perekonomian global melewati tahun 2025 yang penuh gejolak dengan tetap mempertahankan pertumbuhan yang 
stabil di tengah perubahan kebijakan perdagangan paling signifikan dalam beberapa dekade. Penerapan tarif 
menyeluruh yang diumumkan oleh Amerika Serikat (AS) pada bulan April meningkatkan ketidakpastian kebijakan 
perdagangan ke tingkat yang paling tinggi sepanjang sejarah, namun dampak tarif tersebut terbukti tidak sebesar 
yang dikhawatirkan dan dampak makroekonominya lebih terbatas dari perkiraan. Ekonomi AS terus tumbuh dengan 
kuat, didukung oleh permintaan domestik yang solid serta investasi terkait kecerdasan buatan (AI). Pertumbuhan 
kawasan euro tetap melemah di tengah hambatan struktural sektor manufaktur dan permintaan eksternal yang lemah. 
Inflasi global mereda, dengan harga komoditas yang lebih rendah dan permintaan yang melemah sehingga 
mengurangi tekanan harga di luar AS, meskipun penerusan tarif menyebabkan proses disinflasi di AS berlangsung 
lebih lambat. 

Pada tahun 2025, ASEAN+3 melampaui ekspektasi dengan pertumbuhan sebesar 4,3 persen—jauh di atas proyeksi 
setelah pengumuman tarif pada bulan April sebesar 3,8 persen. Beberapa faktor mendukung kinerja tersebut, seperti: 
permintaan semikonduktor yang didorong AI yang menjaga momentum ekspor sepanjang tahun; perdagangan intra-
regional yang menguat meskipun pengiriman ke AS melemah; dan dukungan kebijakan yang tepat waktu membantu 
menopang aktivitas domestik. Konsumsi rumah tangga tetap kuat di sebagian besar ekonomi, ditopang oleh pasar 
tenaga kerja yang kondusif dan inflasi yang rendah, sementara investasi meningkat secara signifikan, terutama di 
ASEAN, seiring dengan masuknya arus penanaman modal asing  (PMA) ke sektor elektronik lanjutan, kendaraan 
listrik, dan layanan digital. Inflasi utama tetap rendah dan stabil pada 0,9 persen—di bawah rata-rata jangka panjang 
kawasan pada 2014–2019—memberikan ruang bagi kebijakan moneter yang akomodatif. Peningkatan cadangan 
devisa memperkuat penyangga eksternal kawasan di tengah tahun yang bergejolak. 

Pertumbuhan diproyeksikan melambat menjadi 4,0 persen pada 2026 dan 2027, terutama karena tarif AS yang lebih 
tinggi menekan permintaan eksternal. Permintaan domestik diperkirakan tetap menjadi penopang utama, didukung 
oleh aktivitas investasi yang berkelanjutan, arus masuk PMA yang terus berlanjut, serta konsumsi rumah tangga yang 
tangguh di tengah kondisi pasar tenaga kerja yang baik. Permintaan ekspor berbasis teknologi dapat menjadi 
penyeimbang yang penting, dengan pengiriman semikonduktor dan elektronik yang tetap kuat berkat investasi terkait 
AI yang berkelanjutan, meskipun dengan laju yang lebih moderat dibandingkan 2025. Inflasi utama diproyeksikan 
meningkat menjadi 1,4 persen pada 2026 dan 1,5 persen pada 2027, mencerminkan kenaikan harga energi global 
dan rasionalisasi subsidi di beberapa ekonomi. 

Keseimbangan risiko terhadap prospek perekonomian condong ke arah penurunan, dengan ketidakpastian yang tetap 
tinggi. Permintaan teknologi dan pergeseran kebijakan perdagangan telah berkembang menjadi sumber risiko dari 
dua arah. Adopsi AI dan belanja modal yang lebih kuat dari perkiraan dapat mendorong pertumbuhan melampaui 
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secara signifikan. Harga energi global yang tinggi serta potensi gangguan pasokan energi yang berkepanjangan juga 
menimbulkan risiko tambahan terhadap pertumbuhan sekaligus meningkatkan tekanan inflasi. Selain itu, volatilitas 
pasar keuangan dan pertumbuhan yang lebih lemah dari perkiraan di beberapa ekonomi utama tetap menjadi risiko 
penurunan bagi kawasan. 

Menjaga fleksibilitas kebijakan merupakan tantangan utama bagi pembuat kebijakan ASEAN+3 dalam jangka pendek. 
Kawasan ini memasuki tahun 2026 dalam posisi yang relatif kuat—pertumbuhan melampaui ekspektasi pada 2025, 
inflasi tetap rendah, dan sebagian besar ekonomi masih memiliki ruang fiskal dan moneter yang memadai. Pentingnya 
menjaga fleksibilitas ini mencerminkan tingginya ketidakpastian terhadap prospek serta luasnya rentang kemungkinan 
hasil yang bersifat anomali. Pendekatan yang berbasis data dan fleksibel, didukung oleh komunikasi yang jelas serta 
kebijakan fiskal dan moneter yang saling melengkapi, akan sangat penting untuk mempertahankan momentum 
pertumbuhan sekaligus menjaga kapasitas dalam merespons guncangan. 

  



ASEAN+3 Regional Economic Outlook 2026: Highlights

5

MS

ZH

JA

KM

KO

LO

MY

TH

VI

EN

ID

 

Terjemahan ini hanya untuk tujuan maklumat sahaja. Sekiranya terdapat percanggahan, versi asal dalam Bahasa Inggeris akan diguna pakai. 

Bab 1. Prospek dan Cabaran Makroekonomi 
Ekonomi global menempuh pelbagai cabaran pada tahun 2025 dan berjaya mengekalkan pertumbuhan yang mampan 
meskipun perubahan dasar perdagangan yang paling ketara untuk beberapa dekad terjadi. Langkah tarif menyeluruh 
yang diumumkan oleh Amerika Syarikat (AS) pada bulan April telah meningkatkan tahap ketidakpastian dasar 
perdagangan ke tahap tertinggi dalam sejarah dunia. Namun impak tarif terhadap ekonomi tidak seburuk jangkaan 
dan kesan makroekonomi lebih terkawal. Ekonomi AS terus berkembang pada kadar yang kukuh, disokong oleh 
permintaan domestik yang mantap serta pelaburan yang didorong oleh sektor kecerdasan buatan (AI). Pertumbuhan 
kawasan euro kekal sederhana dimana sektor pembuatan mengalami cabaran struktur yang tinggi dan permintaan 
luaran yang lemah. Inflasi global terus mereda, berikutan harga komoditi yang lebih rendah dan permintaan yang 
lemah di kalangan negara-negara bukan AS, walaupun AS mengalami disinflasi yang lembab akibat pemindahan 
kesan tarif. 

Bagi tahun 2025, ASEAN+3 mencatat prestasi yang melebihi jangkaan dengan pertumbuhan sebanyak 4.3 peratus – 
jauh lebih tinggi daripada unjuran 3.8 peratus selepas pengumuman tarif pada bulan April. Beberapa faktor 
menyokong prestasi ini: permintaan semikonduktor yang dipacu AI mengekalkan momentum eksport sepanjang 
tahun; pengukuhan perdagangan dalam rantau walaupun export ke AS merosot; dan sokongan dasar yang tepat pada 
masanya membantu menampan aktiviti domestik. Penggunaan swasta kekal kukuh di kebanyakan ekonomi, disokong 
oleh pasaran buruh yang menggalakkan dan inflasi yang rendah, manakala pelaburan meningkat, khasnya di ASEAN, 
susulan aliran masuk pelaburan langsung asing (FDI) ke dalam sektor elektronik maju, kenderaan elektrik dan 
perkhidmatan digital. Inflasi keseluruhan kekal rendah dan stabil pada 0.9 peratus – di bawah purata jangka panjang 
rantau bagi tempoh 2014–2019 – sekali gus memberi ruang untuk dasar monetari yang akomodatif. Peningkatan rizab 
antarabangsa turut mengukuhkan penampan luaran rantau pada tahun yang tidak menentu ini. 

Pertumbuhan diunjur berkembang dengan lebih sederhana pada kadar 4.0 peratus pada 2026 dan 2027, terutamanya 
kerana permintaan luaran yang dijangka akan terjejas akibat tarif AS yang lebih tinggi. Permintaan domestik dijangka 
kekal sebagai pemacu utama, disokong oleh aktiviti pelaburan yang kekal mampan, aliran masuk FDI yang berterusan, 
serta penggunaan swasta yang berdaya tahan dalam keadaan pasaran buruh yang menggalakkan. Permintaan 
eksport yang dipacu teknologi dijangka menjadi pengimbang penting, dengan penghantaran semikonduktor dan 
elektronik kekal kukuh berikutan pelaburan berkaitan AI yang berterusan, walaupun pada kadar yang lebih sederhana 
berbanding 2025. Inflasi keseluruhan dijangka meningkat kepada 1.4 peratus pada 2026 dan 1.5 peratus pada 2027 
khususnya, mencerminkan harga tenaga global yang lebih tinggi dan rasionalisasi subsidi di beberapa ekonomi. 

Imbangan risiko untuk jangkaan pertumbuhan menjurus sedikit ke bawah, sementara tahap ketidakpastian kekal 
tinggi. Permintaan teknologi dan perubahan dasar perdagangan telah menjadi sumber risiko dua hala. Penggunaan 
AI dan perbelanjaan modal yang lebih kukuh daripada jangkaan boleh meningkatkan pertumbuhan melebihi unjuran 
asas, manakala gangguan dalam kitaran teknologi atau peningkatan semula tarif boleh memberi kesan negatif yang 
ketara terhadap aktiviti serantau. Harga tenaga global yang tinggi serta potensi gangguan bekalan tenaga yang lebih 
berpanjangan turut menimbulkan risiko tambahan kepada pertumbuhan dan meningkatkan tekanan inflasi. Selain itu, 
ketidaktentuan pasaran kewangan dan pertumbuhan yang lebih lemah daripada jangkaan di negara-negara ekonomi 
utama kekal sebagai risiko yang boleh melambatkan pertumbuhan rantau ini. 

Cabaran utama jangka dekat bagi pembuat dasar ASEAN+3 merupakan pemeliharaan fleksibiliti dasar. Rantau ini 
menghadapi tahun 2026 dari kedudukan yang agak kukuh – pertumbuhan ekonomi melebihi jangkaan pada tahun 
2025, inflasi kekal rendah, dan kebanyakan ekonomi masih mempunyai ruang fiskal dan monetari yang mencukupi. 
Kepentingan memelihara fleksibiliti dasar ini mencerminkan tahap ketidakpastian yang tinggi terhadap prospek serta 
julat kemungkinan hasil yang sangat luas. Pendekatan fleksibel yang bergantung kepada data, disokong komunikasi 
jelas serta dasar fiskal dan monetari yang saling melengkapi adalah penting untuk mengekalkan momentum 
pertumbuhan sambil memastikan keupayaan untuk bertindak balas terhadap kejutan kekal terpelihara. 
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Terjemahan ini hanya untuk tujuan maklumat sahaja. Sekiranya terdapat percanggahan, versi asal dalam Bahasa Inggeris akan diguna pakai. 

Bab 2. ASEAN+3 yang Lebih Berteraskan Serantau: 
Transformasi Rangkaian Ekonomi 
Persekitaran global sekitar ASEAN+3 telah berubah dengan ketara. Perlaksanaan tarif, penstrukturan semula 
geoekonomi yang lebih luas, serta peningkatan ketidakpastian dasar telah menimbulkan persoalan mendesak 
mengenai daya tahan jangka pendek rantau ini, ciri pengukuhan perdagangan serantau, dan kedudukannya dalam 
jangka panjang. Bab ini memberikan perspektif struktur yang penting untuk menilai persoalan-persoalan ini – dengan 
menguraikan bagaimana rangkaian ekonomi rantau ini telah berubah sepanjang dua dekad lalu, meneliti implikasinya 
terhadap dinamik kitaran perniagaan dan pengurusan makroekonomi, serta mempertimbangkan bagaimana ekonomi-
ekonomi boleh menempatkan diri untuk mengukuhkan daya tahan dan pertumbuhan jangka panjang. 

Rangkaian ekonomi ASEAN+3 telah mengalami transformasi utama berbanding dua dekad lalu, sekali gus mencabar 
tanggapan umum bahawa rantau ini khususnya merupakan lokasi pembuatan untuk memenuhi permintaan luar. Dari 
sudut penawaran, rangkaian pengeluaran serantau telah berkembang daripada hab berpusatkan Jepun kepada 
rangkaian yang lebih padat dan saling terhubung, yang berteraskan China. Perdagangan juga tertumpu pada 
barangan perantaraan dan modal yang menyokong rangkaian pengeluaran bersepadu. Dari sudut permintaan pula, 
penyesuaian semula ini juga sangat bermakna. ASEAN+3 telah muncul sebagai sumber utama permintaan akhir 
global – lebih besar secara kolektif daripada Amerika Syarikat – dengan permintaan dalam rantau kini jauh lebih 
penting berbanding dua dekad lalu. Saling kebergantungan ini adalah menyeluruh: China bagi rantau ini, rantau ini 
bagi China, dan semakin ketara antara ASEAN, Plus-3, dan China secara keseluruhan. 

Transformasi struktur ini bermakna rantau ini berada dalam kedudukan yang lebih baik untuk menghadapi gangguan 
perdagangan semasa berbanding konfigurasi terdahulu. Asas permintaan rantau ini kini lebih berteraskan permintaan 
serantau dan kurang bergantung pada pasaran luar rantau. Integrasi dari sudut penawaran mencerminkan rangkaian 
pengeluaran yang tinggi, yang berhubung rapat dalam rangkaian rantaian nilai serantau yang kompleks dan tersusun 
atur, bukannya sekadar penyusunan semula laluan perdagangan dengan nilai tambah domestik yang terhad. Ini tidak 
bermaksud rantau ini kini tidak dijejas oleh cabaran luaran, tetapi menunjukkan tahap daya tahan yang tidak dijangka 
oleh tanggapan konvensional. 

Hubungan yang lebih mendalam telah merapatkan kitaran perniagaan ASEAN+3, dengan variasi kitaran yang kini 
dijelaskan oleh faktor serantau adalah sebanyak yang dijelaskan oleh faktor global. Pengukuhan berteraskan serantau 
ini telah memberikan sedikit penampan terhadap kejutan permintaan luar. Pada masa yang sama, limpahan serantau 
kini berpotensi menjadi lebih besar sekiranya berlaku kejutan – menjadikan pengurusan makroekonomi domestik yang 
kukuh sebagai kepentingan serantau, dan bukan sekadar isu domestik. Dialog dan pemantauan serantau menjadi 
semakin penting untuk menjangka kelemahan bersama. Pada masa yang sama, kesiapsiagaan terhadap kejutan 
global kekal penting kerana faktor global masih memainkan peranan besar dalam dinamik kitaran rantau ini. 

Melangkaui pertimbangan kitaran, bagaimanakah ekonomi dapat mengekalkan daya tahan dan pertumbuhan jangka 
panjang dalam konteks rangkaian yang telah berubah ini? Bagi kebanyakan ekonomi, peningkatan kedudukan dalam 
rantaian nilai telah disertai oleh peningkatan risiko penumpuan – sekali gus membingkaikan cabaran dasar utama 
untuk meraih manfaat integrasi sambil mengurus kerentanannya. Tiga keutamaan muncul: mempertingkat keupayaan 
domestik ke arah aktiviti bernilai tambah lebih tinggi; mempelbagaikan ekonomi untuk mengurangkan kerentanan 
akibat penumpuan; dan memastikan penyertaan inklusif agar manfaat integrasi dapat dikongsi secara meluas. Bagi 
ASEAN khususnya, kekangan struktur bermakna pendalaman integrasi selanjutnya memerlukan strategi yang 
melangkaui liberalisasi perdagangan – termasuk menggalakkan hubungan pelaburan dalam rantau yang lebih padat.  

Landskap yang membentuk integrasi ASEAN+3 akan terus berubah. Ketegangan geoekonomi mungkin mengukuhkan 
orientasi serantau; perubahan demografi dan pengimbangan semula ekonomi mengalihkan permintaan ke arah 
sumber serantau; teknologi digital dan peralihan hijau pula mewujudkan sempadan integrasi baharu. Usaha untuk 
mengemudi persekitaran ini memerlukan pembinaan kapasiti penyesuaian. Kerjasama serantau akan menjadi amat 
bernilai: apabila ekonomi semakin sensitif terhadap perkembangan di negara jiran, keperluan untuk dialog dasar dan 
tindakan bersama menjadi semakin penting. ASEAN+3 telah menunjukkan keupayaan ini sebelum ini – khususnya 
melalui rangka kerjasama kewangan yang dibangunkan selepas Krisis Kewangan Asia. Pertumbuhan rantau ini 
sepanjang dua dekad yang lalu tercapai berteraskan prinsip keterbukaan, integrasi, dan kerjasama; usaha untuk 
meningkatkan ketiga-tiga aspek ini perlu bertambah giat demi mengekalkan pencapaian ini dalam dunia yang lebih 
tidak menentu. 
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eksport yang dipacu teknologi dijangka menjadi pengimbang penting, dengan penghantaran semikonduktor dan 
elektronik kekal kukuh berikutan pelaburan berkaitan AI yang berterusan, walaupun pada kadar yang lebih sederhana 
berbanding 2025. Inflasi keseluruhan dijangka meningkat kepada 1.4 peratus pada 2026 dan 1.5 peratus pada 2027 
khususnya, mencerminkan harga tenaga global yang lebih tinggi dan rasionalisasi subsidi di beberapa ekonomi. 

Imbangan risiko untuk jangkaan pertumbuhan menjurus sedikit ke bawah, sementara tahap ketidakpastian kekal 
tinggi. Permintaan teknologi dan perubahan dasar perdagangan telah menjadi sumber risiko dua hala. Penggunaan 
AI dan perbelanjaan modal yang lebih kukuh daripada jangkaan boleh meningkatkan pertumbuhan melebihi unjuran 
asas, manakala gangguan dalam kitaran teknologi atau peningkatan semula tarif boleh memberi kesan negatif yang 
ketara terhadap aktiviti serantau. Harga tenaga global yang tinggi serta potensi gangguan bekalan tenaga yang lebih 
berpanjangan turut menimbulkan risiko tambahan kepada pertumbuhan dan meningkatkan tekanan inflasi. Selain itu, 
ketidaktentuan pasaran kewangan dan pertumbuhan yang lebih lemah daripada jangkaan di negara-negara ekonomi 
utama kekal sebagai risiko yang boleh melambatkan pertumbuhan rantau ini. 
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此版本为英文原版的翻译，仅供参考。如有差异，请以英文版为准。  

第一章 宏观经济前景与挑战 

2025 年，全球经济在动荡中砥砺前行。尽管贸易政策正经历数十年来最深刻的转变与冲击，全球经

济仍保持稳健增长。美国于 2025 年 4 月宣布的大规模关税措施，一度将贸易政策不确定性推至历史

高点，但最终加征的关税力度低于最初预期，对宏观经济造成的实际冲击相对有限。美国经济在稳

健的内需和人工智能（AI）相关投资的支撑下持续扩张；而欧元区则受制于制造业的结构性冲击和

外需疲软，增长依然低迷。全球通胀延续回落态势，大宗商品价格走低及需求减弱缓解了美国以外

地区的价格压力，但受关税传导效应影响，美国的去通胀进程有所放缓。 

在此背景下，东盟+3 地区 2025 年的经济表现超出预期，全年增长 4.3%，远高于 4 月关税冲击后预测

的 3.8%。多重因素支撑了这一超预期表现：一是 AI 驱动的半导体需求旺盛，区域全年出口保持强劲

势头；二是区域内贸易在对美出口放缓的背景下逆势走强；三是各经济体及时出台政策举措，有效

支撑了国内需求。受益于良好的就业形势和低通胀环境，多数经济体的居民消费保持稳健；与此同

时，外商直接投资持续流入东盟的高科技电子、电动汽车和数字服务等领域，有效带动了投资增长。

区域总体通胀维持在 0.9%的低位，低于 2014 至 2019 年的历史平均水平，为实施宽松货币政策提供

了有利空间。国际储备持续增长，进一步增强了区域应对外部动荡的缓冲能力。 

展望未来，受美国加征关税对外需的影响，东盟+3 地区的经济增速预计将在 2026 年和 2027 年温和

放缓至 4.0%。内需仍将是增长的主要支撑，持续活跃的投资、稳定的外资流入以及良好就业形势下

的稳健消费，将为经济增长筑牢坚实基础。技术驱动的出口需求有望形成重要对冲，部分抵消关税

对出口的冲击——受 AI 相关投资持续推动，半导体和电子产品出口预计仍将保持稳健增长，但增速

较 2025 年将有所放缓。受全球能源价格上涨以及部分经济体削减补贴的影响，区域总体通胀预计将

分别升至 2026 年的 1.4%和 2027 年的 1.5%。 

经济前景面临的风险总体偏向下行，不确定性依然高企。科技领域需求和贸易政策变化已演变为双

向风险来源：一方面，若 AI 应用进一步推广、相关资本开支超预期扩张，区域增长有望高于基准预

测；另一方面，若科技周期走弱或关税再度升级，则可能对区域经济造成实质拖累。此外，全球能

源价格居高不下、能源供应中断风险上升，既可能给经济增长带来下行压力，也会加剧通胀的上行

压力。金融市场波动加剧以及主要经济体增长减弱，也仍是区域面临的重要下行风险。 

保持政策灵活性是东盟+3 政策制定者面临的一项重要课题。本地区在相对稳健的基础上迈入 2026 年

——2025 年增长超出预期，通胀保持低位，多数经济体仍拥有相当的财政和货币政策空间。之所以

强调保持灵活性，正是因为前景存在高度不确定性，未来可能出现的情景范围异常宽泛。在此背景

下，应当以数据为导向，灵活调整政策取向，同时辅以清晰的市场沟通、加强财政与货币政策的协

调配合，这将有助于维持增长势头，同时保留应对冲击的能力。 
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第二章 更具区域锚定性的东盟+3：经济联系的深刻转变 

近年来，全球环境正发生深刻变化，东盟+3 所面临的外部条件也随之显著转变。关税措施、地缘经

济格局重塑以及政策不确定性的上升，使一系列关键问题更加凸显：东盟+3 在短期内的韧性如何？

区域内贸易深化的本质是什么？区域在全球经济版图中的中长期定位将如何演变？围绕这些问题，

本章从结构性视角出发，系统梳理过去二十年区域经贸联系的演变，分析其对区域经济周期与宏观

管理的影响，并探讨各经济体如何在此基础上实现长期稳健增长。 

与二十年前相比，东盟+3 的经贸结构已发生根本性转变，不再是传统认知中“主要服务于外部需求的

制造基地”。从供给侧看，区域生产网络已由以日本为中心，演变为以中国为核心、各经济体更加紧

密交织的生产体系，贸易结构也更加集中于中间商品和资本商品，体现出区域产业链一体化的不断

深化。从需求侧看，这一转变同样显著：东盟+3 已成为全球重要的终端需求来源，总量甚至超过美

国，区域内需求的重要性也明显上升。区域内相互依存关系全面加深——既体现在中国与区域之间，

也体现在东盟、+3 经济体及中国之间更加紧密的互联互动。 

这一结构性变化意味着，与过去相比，区域在应对全球贸易冲击时具备更强的承受能力。一方面，

需求更多来自区域内，降低了对外部市场的依赖；另一方面，供给侧通过高度一体化的产业链实现

深度联通，而非简单的转口贸易或低附加值加工。当然，这并不意味着区域能够对外部冲击免疫，

但其整体韧性已明显高于传统认知。 

随着经贸联系不断深化，东盟+3 的经济周期同步性也显著增强，区域因素对区域经济波动的影响力

已与全球因素相当。这种“区域锚定”在一定程度上缓冲了外部需求冲击，但与此同时，一旦区域内部

出现冲击，其溢出效应也将更为显著。这意味着，宏观调控政策不仅是各国自身的问题，也具有明

显的区域外部性。因此，加强区域政策对话与宏观监测，对于识别共同风险和提升政策协调尤为关

键。当然，全球因素仍然是影响区域周期的重要力量，应对外部冲击的能力依然不可或缺。 

从更长期看，如何在这一新结构下实现持续增长与韧性，是各经济体面临的核心挑战。随着价值链

分工深化，一些经济体在实现产业升级的同时，也面临产业和出口结构向特定行业集中的风险上升。

这一趋势反映出全球价值链下“效率与集中”的权衡，也推动政策重点从单纯追求融入分工，转向在获

取一体化收益与管理脆弱性之间寻求平衡。总体来看，政策重点可归纳为三方面：一是提升本国产

业能力，向更高附加值环节迈进；二是推动多元化发展，降低对特定行业或市场的依赖；三是促进

包容性增长，使一体化收益更加广泛共享。对东盟而言，受制于结构性约束，深化区域一体化不能

仅依赖贸易自由化，还需通过强化区域内投资联系，推动更深层次融合。 

展望未来，东盟+3 一体化所处的环境仍将持续演变。地缘经济博弈可能进一步强化区域内部的联结；

人口结构变化与经济再平衡正在推动需求更多转向区域内部；数字技术与绿色转型则不断拓展一体

化的新边界。在这一背景下，提升经济体的适应能力尤为关键。随着各经济体的相互影响不断加深，

区域合作的重要性将进一步上升，政策对话与协同配合的必要性也更加突出。东盟+3 在区域合作方

面已有成功经验——亚洲金融危机后建立的区域金融合作机制便是典型例证。过去二十年，区域增

长依托开放、一体化与合作三大支柱；在更加不确定的全球环境下，延续这一增长路径，有赖于进

一步巩固并深化这三大要素。 
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了有利空间。国际储备持续增长，进一步增强了区域应对外部动荡的缓冲能力。 

展望未来，受美国加征关税对外需的影响，东盟+3 地区的经济增速预计将在 2026 年和 2027 年温和

放缓至 4.0%。内需仍将是增长的主要支撑，持续活跃的投资、稳定的外资流入以及良好就业形势下

的稳健消费，将为经济增长筑牢坚实基础。技术驱动的出口需求有望形成重要对冲，部分抵消关税

对出口的冲击——受 AI 相关投资持续推动，半导体和电子产品出口预计仍将保持稳健增长，但增速

较 2025 年将有所放缓。受全球能源价格上涨以及部分经济体削减补贴的影响，区域总体通胀预计将

分别升至 2026 年的 1.4%和 2027 年的 1.5%。 

经济前景面临的风险总体偏向下行，不确定性依然高企。科技领域需求和贸易政策变化已演变为双

向风险来源：一方面，若 AI 应用进一步推广、相关资本开支超预期扩张，区域增长有望高于基准预

测；另一方面，若科技周期走弱或关税再度升级，则可能对区域经济造成实质拖累。此外，全球能

源价格居高不下、能源供应中断风险上升，既可能给经济增长带来下行压力，也会加剧通胀的上行

压力。金融市场波动加剧以及主要经济体增长减弱，也仍是区域面临的重要下行风险。 

保持政策灵活性是东盟+3 政策制定者面临的一项重要课题。本地区在相对稳健的基础上迈入 2026 年

——2025 年增长超出预期，通胀保持低位，多数经济体仍拥有相当的财政和货币政策空间。之所以

强调保持灵活性，正是因为前景存在高度不确定性，未来可能出现的情景范围异常宽泛。在此背景

下，应当以数据为导向，灵活调整政策取向，同时辅以清晰的市场沟通、加强财政与货币政策的协

调配合，这将有助于维持增长势头，同时保留应对冲击的能力。 
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この翻訳は参考情報としてのみ提供されています。相違がある場合は、英語原文が優先されます。 

 

第第 1章章 ママククロロ経経済済のの見見通通ししとと課課題題 
2025 年の世界経済は、数十年ぶりとなる大規模な貿易政策の転換の中で、激動の一年を乗り越えつつも安定した成
長を維持した。4 月に米国が発表した包括的な関税措置は、貿易政策の不確実性を歴史的高水準へと押し上げたが、
実際の関税の影響は当初懸念されたほど深刻ではなく、マクロ経済への影響も想定より限定的であった。米国経済

は、堅調な国内需要と人工知能（AI）関連投資に支えられ、力強い成長を維持した。ユーロ圏の成長は、製造業に
おける構造的の逆風と弱い外需の中で低調にとどまった。世界のインフレは引き続き鈍化し、商品価格の下落と需

要の弱まりにより米国外では物価上昇圧力が緩和された一方で、関税の価格転嫁により米国のディスインフレはよ

り緩やかとなった。 

2025 年の ASEAN+3は、4.3％の成長を達成し、4月の関税発表直後に予測された 3.8％を大きく上回った。この好
調な結果は、AI 主導の半導体需要が年間を通じて輸出の勢いを維持したこと、対米輸出が減速する中でも域内貿易
が強化されたこと、そして適時の政策支援が国内活動を下支えしたこと等が背景にある。民間消費は多くの国・地

域で堅調に推移し、良好な労働市場と低インフレに支えられた。また、ASEANでは先端電子機器、電気自動車、デ
ジタルサービスへの外国直接投資（FDI）の流入が続き、投資が顕著に拡大した。総合インフレ率は 0.9％と低位で
安定し、2014～2019年の長期平均を下回り、緩和的な金融政策の余地を残した。外貨準備の増加は、不安定な年に
おける域内の対外バッファーを強化した。 

成長率は 2026 年および 2027 年に 4.0％へと鈍化する見通しであり、主に米国の関税引き上げが外需を抑制するこ
とが要因である。国内需要は引き続き主要な支柱となり、投資活動の継続、FDI 流入の持続、良好な労働市場に支
えられた民間消費の底堅さにより支えられる見込みである。技術主導の輸出需要は重要な下支えとなり、AI 関連投
資を背景に半導体および電子機器の輸出は堅調を維持する見込みであるが、その伸びは 2025年より緩やかになると
予想される。総合インフレ率は、主に世界的なエネルギー価格の上昇や一部の国・地域における補助金を背景に、

2026年に 1.4％、2027年に 1.5％へと上昇すると見込まれる。 

見通しに対するリスクバランスは下方に傾いており、不確実性は依然として高い。技術需要と貿易政策の変化は、

上振れ・下振れ双方のリスク要因である。AI の導入や設備投資が想定以上に強まれば成長を押し上げる一方、技術
サイクルの停滞や関税の再引き上げは域内経済活動に大きな下押し圧力をもたらす可能性がある。さらに、高止ま

りする世界のエネルギー価格やエネルギー供給の持続的な混乱は、成長の下振れリスクとなると同時にインフレ圧

力を高める要因となる。このほか、金融市場の不安定化や主要国の成長鈍化も引き続き下方リスクである。 

ASEAN+3の政策当局にとって、当面の最大の課題は政策の柔軟性を維持することである。同地域は 2026年を比較
的強固な基盤のもとで迎えており、2025 年の成長は予想を上回り、インフレは低位にとどまり、多くの国・地域が
依然として十分な財政・金融余地を有している。この柔軟性を維持する必要性は、見通しを巡る高い不確実性と、

想定され得る結果の幅の広さに起因する。明確なコミュニケーションと補完的な財政・金融政策に支えられた、デ

ータに基づく柔軟な対応が、成長モメンタムの維持とショック対応能力の確保に不可欠である。 

 

  

この翻訳は参考情報としてのみ提供されています。相違がある場合は、英語原文が優先されます。
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この翻訳は参考情報としてのみ提供されています。相違がある場合は、英語原文が優先されます。 

 

第第 2 章章  よよりり域域内内にに根根差差ししたた ASEAN+3：：経経済済的的結結びび付付ききのの
変変容容 
ASEAN+3 を取り巻く世界的環境は大きく変化している。関税措置、より広範な地経学的再編、そして高まる政策
不確実性は、域内の短期的な強靱性、深化する域内貿易の性質、さらには長期的な位置付けに関して切迫した問い

を提起している。本章は、これらの問いを考察するために不可欠な構造的視点を提示する。過去 20年間に域内の経
済的結び付きがいかに変容したかを整理し、それが景気循環やマクロ経済運営に何を意味するのかを検討し、さら

に各国・地域経済が長期的な強靱性と成長を確保するために重要な政策対応を考察する。 

ASEAN+3 の経済的結び付きは、20 年前と比べて根本的な変容を遂げており、域内が主として外需に応える製造拠
点であるという従来の見方に再考を迫っている。供給面では、域内の生産ネットワークは日本を中心とするハブ型

構造から、中国を中核とする、より緊密で相互連関の強い構造へと進化してきた。貿易は、統合された生産ネット

ワークを支える中間財および資本財に集中している。需要面でも、再編は同様に大きい。ASEAN+3 は世界の最終
需要の主要な源泉として台頭し、その規模は合計で米国を上回るまでになった。域内需要は 20年前に比べて格段に
重要性を増している。相互依存関係は包括的であり、中国にとっての域内、域内にとっての中国、そして ASEAN、
プラス 3、中国の間での結び付きはいずれも一層強まっている。 

こうした構造的変容により、域内は従来の構造下で想定されていたよりも、現在の貿易政策をめぐる不確実性に対

して耐性を持つ立場にある。需要基盤はより域内に根差し、域外市場への依存度は低下している。供給面での統合

は、国内付加価値が限定的な迂回貿易ではなく、複雑かつ結束度の高い域内バリューチェーンに組み込まれた実質

的な生産連関を反映している。これは域外の逆風に対する完全な耐性を意味するものではないが、従来の見方では

予測し得なかった一定の強靱性を示唆している。 

結び付きの深化は、ASEAN+3 の景気循環をより近接させ、現在では世界的要因と同程度に域内要因が循環変動を
説明するようになっている。こうした域内への定着は、外需ショックに対する一定の緩衝効果をもたらしてきた。

他方で、ひとたびショックが発生すれば、域内波及効果は今日ではより大きくなる可能性がある。そのため、健全

な国内マクロ経済運営は、国内問題にとどまらず域内全体の関心事項となる。共有される脆弱性を事前に把握する

うえで、域内対話とサーベイランスの重要性は一層高まっている。もっとも、世界的ショックへの備えは依然とし

て不可欠であり、世界的要因は引き続き域内の循環動態に重要な影響を及ぼしている。 

循環的側面を超えて、各国・地域はこうした変容した結び付きの中で、いかにして長期的な強靱性と成長を持続さ

せることができるだろうか。多くの国にとって、バリューチェーンの上流工程への移行による利益は、集中リスク

の高まりを伴ってきた。統合の恩恵を享受しつつ、その脆弱性を管理することが中心的な政策課題であり、優先的

に対応すべき三つの課題が挙げられる。第一に、より高付加価値活動へ移行するための国内能力の高度化、第二に、

集中リスクを低減するための多角化、第三に、統合の成果が広く共有されるための包摂的な参加の確保である。特

に ASEAN にとっては、構造的制約を踏まえると、さらなる統合深化には単なる貿易自由化を超えた戦略が必要で
あり、より緊密な域内投資連関の促進などが求められる。 

ASEAN+3 の統合を形作る環境は、今後も変容し続けるであろう。地経学的緊張は域内志向を強める可能性があり、
人口動態の変化や経済のリバランスは需要を域内源泉へと傾けている。デジタル技術やグリーン移行は、新たな統

合のフロンティアを創出している。こうした環境を乗り越えるには、適応能力の構築が不可欠であり、域内協力は

とりわけ重要となる。各国・地域経済が近隣諸国の動向により敏感になる中で、政策対話と共同対応の必要性は一

層高まっている。ASEAN+3 はアジア通貨危機後に構築された金融協力の枠組みにおいて、これまでもそのような
適応能力を示してきた。過去 20年間の域内成長は、対外的な開放性、統合、そして域内協力の上に築かれてきた。
より不確実な世界において成長を維持するには、これら三つすべてを一層深化させることが求められる。 

 

 

この翻訳は参考情報としてのみ提供されています。相違がある場合は、英語原文が優先されます。
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ជជំំពពូូកកទទីី  11..  ទទស្ស្សសននវវ ិសិ្ស័័្យយមម៉ា៉ា ក្ក្កកូសូសស្ស្ដ្ដ្ឋឋកកិិច្ច្ចច  ននិិងងបបញ្ហញ្ហាា ក្ក្បបឈឈមម  
នៅឆ្ន ាំ 2025 នេដ្ឋកិច្ចពិភពនោកបានឆ្លងកាត់ឆ្ន ាំដ្៏ច្ច្បូកច្ច្បល់មួយ ដដ្លរកាបាននូវកាំន ើ ននេរច្ាំនពល មានការដច្បច្បលួដ្៏េាំខាន់នលើននោបាយ
ពា ិជ្ជកមមកនុងប ុន្មម នទេវតសរម៍កននេះ។ វធិានការពនធគយដដ្លបានច្បកាេនោយេហរដ្ឋអានមរកិកាលពើដែនមសា បានជ្ាំរុញឱ្យមានភាពមនិច្បាកដ្
ច្បជានលើនោលននោបាយពា ិជ្ជកមមឈានដ្ល់កច្មិតែពេ់ជាច្បវតតិសាស្តេត ប ុដនតជាលទធផលវញិ ហាក់បានបង្ហា ញពើភាពធូរច្សាលជាងការ ៍ដ្ាំបូង 
ទនទឹមនឹងការផលប េះពាល់ដផនកមា ច្កូនេដ្ឋកិច្ច ក៏ច្តូវបានរកាបានលអជាងការរ ាំពឹងទុកផងដដ្រ។ នេដ្ឋកចិ្ចេហរដ្ឋអានមរកិបានបនតពច្ងើកកនុងនលបឿនដ្៏រងឹ
មាាំ ដដ្លោាំច្ទនោយតច្មូវការកនុងច្េុក នងិការវនិិនោគនលើបញ្ញា េិបបនិមមតិ (AI)។ កាំន ើ ននៅតាំបនអ់ឺរ  ូនៅដតមានភាពធន់ច្ាំនពលដដ្លមានវបិតតិនន
រច្ន្មេមព័នធផលិតកមម និងភាពទន់នែាយននតច្មូវការខាងនច្ៅ។ អតផិរណាេកលបនតេថិតកនុងកច្មិតធមយម ជាមួយនឹងនេលទាំនិញទាប នងិតច្មូវការ
ទាប នោយកាតប់នថយនូវេមាព ធនេលនៅខាងនច្ៅេហរដ្ឋអានមរកិ នបើនទាេះបើជាការកាំ តព់នធបានរកាអតិផរណារបេ់េហរដ្ឋអានមរកិឱ្យនៅកនុង
កច្មិតយតឺក៏នោយ។ 

េច្មាប់ឆ្ន ាំ 2025 តាំបន់អាសា៊ា ន+3 េនច្មច្បាននលើេពើការរ ាំពឹងទុក នោយនកើនន ើងបានដ្ល់ 4,3 ភាគរយែពេ់ជាង 3,8 ភាគរយដដ្លបាន
ពាករ ៍ភាល មបន្មទ ប់ពើការច្បកាេពនធគយកាលពើដែនមសា។ មានកត្តត  ជានច្ច្ើន បានច្ទច្ទង់លទធផលលអននេះ រមួមាន៖ តច្មូវការបនទេះឈើបដ្៏រងឹមាាំ
េច្មាប់បញ្ញា េិបបនិមមិត (AI) បានរកាេនទុេះន្មាំនច្ញនពញមួយឆ្ន ាំ; សាថ នភាពពា ិជ្ជកមមកនុងតាំបន់បានពច្ងងឹ នបើនទាេះបើជាការដ្កឹជ្ញ្ជូ ននៅកាន់
េហរដ្ឋអានមរកិបានេយចុ្េះក៏នោយ ក៏ដូ្ច្ជាការោាំច្ទទាន់នពលនវោននវធិានការដផនកនោលននោបាយ កនុងការជ្ួយេច្មួលដ្ល់េកមមភាព          
កនុងច្េុក។ េកមមភាពនច្បើច្បាេ់ឯកជ្ននៅដតបង្ហា ញ ពើភាពរងឹមាាំនៅបណាត នេដ្ឋកិច្ចច្បនទេន្មន្ម ដដ្លមានមូលោឋ នទើផារការង្ហរអាំនណាយផល
និងអតិផរណាទាប ែ ៈនពលដដ្លសាថ នភាពវនិិនោគ បាននកើនន ើងគួរឱ្យកតេ់មាា ល់នៅកនុងតាំបនអ់ាសា៊ា ន ច្ាំនពលមានលាំហូរចូ្លននការវនិិនោគ
ផ្ទទ ល់ពើបរនទេ (FDI) ជាបនតបន្មទ ប់នៅកនុងផលិតផលនអ ចិ្ច្តនូិច្ទាំននើប ោនយនតអគាិេនើ និងនេវាកមមឌើជ្ើេល។ អតផិរណានៅដតេថតិនៅកនុង
កច្មិតទាប និងមាននេថរភាពកនុងរងវង ់0,9 ភាគរយ ទាបជាងមធយមភាគរយៈនពលដវងរបេ់តាំបនន់្មឆ្ន ាំ 2014-2019 ដដ្លផតល់ច្នន្មល េះេច្មាបប់ាំនពញ
បដនថមនោយនោលននោបាយរូបិយវតថុេមច្េប។ ការនកើនន ើងននទុនបច្មុងអនតរជាតបិានពច្ងឹងេញ្ជយ័ធនរបេ់តាំបន់ពើនេដ្ឋកចិ្ចខាងនច្ៅនៅ
នពលដដ្លមានការដច្បច្បួលនៅកនុងឆ្ន ាំណាមួយ។ 

កាំន ើ នច្តូវបានពាករថានឹងេយចុ្េះមកច្តឹម 4 ភាគរយនៅឆ្ន ាំ 2026 និង 2027 ដដ្លភាគនច្ច្ើន ក៏នោយសារដតអច្ត្តពនធែពេ់របេ់េហរដ្ឋអានមរកិ
ដដ្លជ្េះឥទធពិលដ្ល់តច្មូវការខាងនច្ៅ។ តច្មូវការកនុងច្េុកច្តូវបានរ ាំពឹងថានឹងនៅដតជាយុថាា េាំខាន់ ដដ្លោាំច្ទនោយេកមមភាពវនិិនោគបនត លាំហូរ
ចូ្ល FDI ច្បកបនោយច្ើរភាព នងិេកមមភាពនច្បើច្បាេ់ឯកជ្នរងឹមាាំ ច្េបនពលដដ្លមានលកខែ ឌ ទើផារការង្ហរអាំនណាយផល។ តច្មូវការន្មាំនច្ញ
ដដ្លច្ទច្ទង់នោយបនច្ចកវទិា គួរដតផតល់នូវភាពជ្ាំនួេមកវញិដ្៏េាំខាន់មួយ នពាលគឺការន្មាំនច្ញបនទេះឈើប និងឧបករ ៍នអ ចិ្ច្តូនិកមួយច្ាំនួន 
ដដ្លច្តូវបានរ ាំពងឹថានងឹនៅដតរងឹមាាំនោយសារដតការបនតវនិិនោគនលើបញ្ញា េិបបនិមមិត AI នបើនទាេះបើជាមាននលបឿននលើេពើឆ្ន ាំ២០២៥ ក៏នោយ។     
អតិផរណា ច្តូវបានពាករថានងឹនកើនន ើងដ្ល់ 1,4 ភាគរយនៅឆ្ន ាំ 2026 និង 1,5 ភាគរយនៅឆ្ន ាំ 2027 ដដ្លភាគនច្ច្ើនឆ្លុេះបញ្ញច ាំងពើតនមលថាមពល
េកលកាន់ដតែពេ់ នងិការនធវើវចិារ កមមឧបតថមភធននៅកនុងនេដ្ឋកិច្ចច្បនទេមយួច្ាំនួន។ 

តុលយភាពននហានិភ័យនៅនលើទេសនវេ័ិយច្តូវបាននផអៀងនៅរកការធាល ក់ចុ្េះ នោយភាពមនិច្បាកដ្ច្បជានៅដតបនតនកើនន ើង។ តច្មូវការបនច្ចកវទិា នងិ
ការផ្ទល េ់បតូរនោលននោបាយពា ិជ្ជកមម បានវវិតតនៅជាច្បភពននហានិភយ័នទវភាគើ។ ការេច្មបែលួននងឹ AI នងិការច្ាំណាយមូលធនខាល ាំងជាងការ
រ ាំពឹងទុក អាច្ទាញកាំន ើ នឱ្យនលើេពើកច្មិតមូលោឋ ន ែ ៈដដ្លឧបេគានៅកនុងវដ្តបនច្ចកវទិា ឬការនកើនន ើងពនធគយជាេមើ អាច្នងឹបដនថមទមងន់ជា
សារវនតនលើេកមមភាពកនុងតាំបន់។ ការនកើនន ើងននតនមលថាមពលេកល នងិលទធភាពដដ្លអាច្រ ាំខានដ្ល់ការផាត់ផាងថ់ាមពលច្បកបនោយច្ើរភាព      
ក៏អាច្បងាឱ្យមានហានភិ័យបដនថមនទៀតច្ាំនពាេះកាំន ើ ន ទនទឹមនងឹការបដនថមេមាព ធអតិផរណាផងដដ្រ។ នច្ៅពើននេះ ភាពដច្បច្បួលននទើផារហរិញ្ាវតថុ នងិ
កាំន ើ ននែាយជាងការរ ាំពងឹទុកនៅកនុងច្បនទេនេដ្ឋកចិ្ចធាំៗ នៅដតបនតបងាហានភិ័យអវជិ្ជមានដ្ល់តាំបន់។ នលើេពើននេះ ការដច្បច្បួលទើផារហរិញ្ាវតថុ 
និងកាំន ើ ននែាយជាងការរ ាំពងឹទុកនៅកនុងបណាត ច្បនទេដដ្លមាននេដ្ឋកចិ្ចធាំៗ នៅដតអាច្បនតបងាជាហានិភ័យធាល ក់ចុ្េះដ្ល់តាំបន់។ 

ការរកានូវភាពបត់ដបននននោលននោបាយ គឺជាបញ្ញា នចាទដ្៏ច្មបងេច្មាបអ់នកនធវើនោលននោបាយអាសា៊ា ន+3 កនុងរយៈនពលដ្៏ែលើខាងមុែននេះ។ 
តាំបន់ននេះចូ្លដ្ល់ឆ្ន ាំ ២០២៦ ពើនោលជ្ាំហរដដ្លពងឹដផអកនលើកចិ្ចទាំន្មក់ទាំនងដ្៏រងឹមាាំ កាំន ើ ននលើេពើការរ ាំពឹងទុកនៅឆ្ន ាំ ២០២៥ អតផិរណានៅដត
ទាប នហើយនេដ្ឋកិច្ចភាគនច្ច្ើនរកាលាំហសារនពើពនធ នងិរូបិយវតថុបានោ ងលអច្បនេើរ។ សារៈេាំខានក់នុងការរកាភាពបត់ដបននន្មេះ ឆ្លុេះបញ្ញច ាំងពើភាព
មិនច្បាកដ្ច្បជាដដ្លេថិតនៅហ៊ាុមព័ទធជុ្ាំវញិទេសនវេ័ិយ និងលទធផលដដ្លនឹងនកើតន ើងន្មន្ម។ វធិើសាស្តេតពឹងដផអកនលើទិនននយ័ និងភាពបត់ដបន 
ដដ្លោាំច្ទនោយការច្បាច្េ័យទាក់ទងច្ាេ់ោេ់ និងដដ្លបាំនពញបដនថមដផនកនោលននោបាយសារនពើពនធនងិរូបិយវតថុ នឹងមានសារៈេាំខាន់ខាល ាំង
កនុងការរកាេនទុេះកាំន ើ ន ទនទឹមនឹងការរកាបាននូវេមតថភាពកនុងការនឆ្លើយតបនៅនឹងវបិតតិ។ 
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ជជំំពពូូកកទទីី  11..  ទទស្ស្សសននវវ ិសិ្ស័័្យយមម៉ា៉ា ក្ក្កកូសូសស្ស្ដ្ដ្ឋឋកកិិច្ច្ចច  ននិិងងបបញ្ហញ្ហាា ក្ក្បបឈឈមម  
នៅឆ្ន ាំ 2025, នេដ្ឋកិច្ចពភិពនោកបានឆ្លងកាត់ឆ្ន ាំដ្ច៏្ច្បូកច្ច្បល់មយួ ដដ្លរកាបាននូវកាំន ើ ននេរច្ាំនពល 
មានការដច្បច្បលួដ្៏េាំខាន់នលើននោបាយពា ិជ្ជកមម កនុងប ុន្មម នទេវតសរម៍កននេះ។ វធិានការពនធគយដដ្ល
បានច្បកាេនោយេហរដ្ឋអានមរកិកាលពើដែនមសា បានជ្ាំរុញឱ្យមានភាពមិនច្បាកដ្ច្បជានលើនោល
ននោបាយពា ិជ្ជកមម ឈានដ្លក់ច្មិតែពេ់ជាច្បវតតសិាស្តេត, ប ុដនតជាលទធផលវញិ ហាកប់ាន
បង្ហា ញពើភាពធូរច្សាលជាងការ ៍ដ្ាំបូង ទនទឹមនងឹការផលប េះពាល់ដផនកមា ច្កូនេដ្ឋកិច្ច ក៏ច្តូវបានរកាបាន
លអជាងការរ ាំពងឹទុកផងដដ្រ។ នេដ្ឋកិច្ចេហរដ្ឋអានមរកិបានបនតពច្ងើកកនុងនលបឿនដ្រ៏ងឹមាាំ ដដ្លោាំច្ទនោយ
តច្មូវការកនុងច្េុក និងការវនិិនោគនលើបញ្ញា េិបបនិមមិត (AI)។ កាំន ើ ននៅតាំបនអ់ឺរ  ូនៅដតមានភាពធន់
ច្ាំនពលដដ្លមានវបិតតិននរច្ន្មេមព័នធផលិតកមម និងភាពទនន់ែាយននតច្មូវការខាងនច្ៅ។ អតិផរណាេកល
បនតេថិតកនុងកច្មិតធមយម ជាមួយនឹងនេលទាំនិញទាប នងិតច្មូវការទាប នោយកាត់បនថយនូវេមាព ធនេលនៅខាង
នច្ៅេហរដ្ឋអានមរកិ នបើនទាេះបើជាការកាំ ត់ពនធបានរកាអតិផរណារបេេ់ហរដ្ឋអានមរកិឱ្យនៅកនុងកច្មិត
យតឺក៏នោយ។ 

េច្មាប់ឆ្ន ាំ 2025 តាំបន់អាសា៊ា ន+3 េនច្មច្បាននលើេពើការរ ាំពឹងទុក នោយនកើនន ើងបានដ្ល់ 4,3 ភាគរយ
ែពេ់ជាង 3,8 ភាគរយដដ្លបានពាករ ៍ភាល មបន្មទ ប់ពើការច្បកាេពនធគយកាលពើដែនមសា។ មានកត្តត  
ជានច្ច្ើន បានច្ទច្ទងល់ទធផលលអននេះ រមួមាន៖ តច្មូវការបនទេះឈើបដ្៏រងឹមាាំេច្មាប់បញ្ញា េិបបនមិមិត (AI) 
បានរកាេនទុេះន្មាំនច្ញនពញមយួឆ្ន ាំ; សាថ នភាពពា ិជ្ជកមមកនុងតាំបន់បានពច្ងឹង នបើនទាេះបើជាការដ្ឹកជ្ញ្ជូ ន 
នៅកាន់េហរដ្ឋអានមរកិបានេយចុ្េះក៏នោយ ក៏ដូ្ច្ជាការោាំច្ទទាន់នពលនវោននវធិានការដផនកនោល
ននោបាយ កនុងការជ្ួយេច្មួលដ្ល់េកមមភាពកនុងច្េុក។ េកមមភាពនច្បើច្បាេ់ឯកជ្ននៅដតបង្ហា ញ 
ពើភាពរងឹមាាំនៅបណាត នេដ្ឋកចិ្ចច្បនទេន្មន្ម ដដ្លមានមូលោឋ នទើផារការង្ហរអាំនណាយផល នងិ 
អតិផរណាទាប ែ ៈនពលដដ្លសាថ នភាពវនិិនោគ បាននកើនន ើងគួរឱ្យកតេ់មាា ល់នៅកនុងតាំបន់អាសា៊ា ន 
ច្ាំនពលមានលាំហូរចូ្លននការវនិិនោគផ្ទទ លព់ើបរនទេ (FDI) ជាបនតបន្មទ ប់នៅកនុងផលិតផល
នអ ចិ្ច្តូនចិ្ទាំននើប ោនយនតអគាេិនើ និងនេវាកមមឌើជ្ើេល។ អតិផរណានៅដតេថិតនៅកនុងកច្មតិទាប 
និងមាននេថរភាពកនុងរងវង ់ 0,9 ភាគរយ ទាបជាងមធយមភាគរយៈនពលដវងរបេត់ាំបនន់្មឆ្ន ាំ 2014-2019 
ដដ្លផតល់ច្នន្មល េះេច្មាបប់ាំនពញបដនថមនោយនោលននោបាយរូបិយវតថុេមច្េប។ ការនកើនន ើងននទុន
បច្មុងអនតរជាតិបានពច្ងងឹេញ្ជ ័យធនរបេ់តាំបន់ពើនេដ្ឋកចិ្ចខាងនច្ៅនៅនពលដដ្លមានការដច្បច្បួលនៅកនុង
ឆ្ន ាំណាមួយ។ 

កាំន ើ នច្តូវបានពាករថានឹងេយចុ្េះមកច្តមឹ 4,0 ភាគរយនៅឆ្ន ាំ 2026 និង 2027 ដដ្លភាគនច្ច្ើន ក៏
នោយសារដតអច្ត្តពនធែពេ់របេ់េហរដ្ឋអានមរកិដដ្លជ្េះឥទធិពលដ្ល់តច្មូវការខាងនច្ៅ។ តច្មូវការកនុង
ច្េុកច្តូវបានរ ាំពឹងថានឹងនៅដតជាយុថាា េាំខាន ់ ដដ្លោាំច្ទនោយេកមមភាពវនិិនោគបនត លាំហូរចូ្ល FDI 
ច្បកបនោយច្ើរភាព នងិេកមមភាពនច្បើច្បាេ់ឯកជ្នរងឹមាាំ ច្េបនពលដដ្លមានលកខែ ឌ ទើផារការង្ហរ
អាំនណាយផល។ តច្មូវការន្មាំនច្ញដដ្លច្ទច្ទងន់ោយបនច្ចកវទិា គួរដតផតលនូ់វភាពជ្ាំនួេមកវញិដ្េ៏ាំខាន់
មួយ នពាលគឺការន្មាំនច្ញបនទេះឈើប នងិឧបករ ៍នអ ចិ្ច្តូនិកមយួច្ាំននួ ដដ្លច្តូវបានរ ាំពឹងថានងឹនៅដត
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ជជំំពពូូកកទទីី  22..  លលាំាំននឹឹងងដ្ដ៏៏្ររ ឹងឹងមាមាាំាំននននអាអាសស៊ា៊ា នន++33  កកននុុងងតតាំាំបបនន់់៖៖  បបររ ិវិវតតតតកកមមមមននននកាការរផ្សផ្សាាររភ្ជភ្ជាា បប់់សសស្ស្ដ្ដ្ឋឋកកិិច្ច្ចច  
មជ្ឈោឋ នេកលជារមួជុ្ាំវញិតាំបន់អាសា៊ា ន+3 មានការផ្ទល េ់បតូរគួរឱ្យកត់េមាា ល់។  វធិានការពនធគយ ការកាំ ត់រច្ន្មេមពន័ធភូមសិាស្តេតនេដ្ឋកិច្ចកាន់ដត
ទូលាំទូោយ និងភាពមនិច្ាេ់ោេ់កាន់ដតែពេ់នននោលននោបាយេកល បានដេតងនច្ញនូវេាំ ួរេាំខាន់ៗ មួយច្ាំននួជុ្ាំវញិភាពធន់កនុង               
រយៈនពលែលើ កិច្ចពា ិជ្ជកមមកនុងតាំបន់ដដ្លមានលកខ ៈេុើជ្នច្ៅ និងការកាំ តជ់្ាំហរេច្មាប់រយៈនពលដវង។ ជ្ាំពូកននេះផតល់នូវទេសនៈវេ័ិយដដ្ល
មានលកខ ៈជារច្ន្មេមព័នធចាាំបាច្់េច្មាប់ការវាយតនមលេាំ ួរទាាំងននេះ នពាលគឺការកាំ ត់ដផនទើននរនបៀបដដ្លទាំន្មក់ទាំនងនេដ្ឋកចិ្ចរបេ់តាំបន់
បានផ្ទល េ់បតូរកនុងរយៈនពលពើរទេវតសរក៍នលងមកនោយពនិិតយនមើលថានតើ ននេះមានន័យោ ងណាេច្មាបថ់ាមវនតននវដ្តអាជ្ើវកមម និងការច្គប់ច្គងមា ច្កូ
នេដ្ឋកិច្ច ក៏ដូ្ច្ជាពចិារណាពើរនបៀបដដ្លនេដ្ឋកិច្ចអាច្កាំ ត់ទើត្តាំងរបេ់ែលួនេច្មាប់ភាពធន់នងិកាំន ើ នរយៈនពលដវង។ 

ទាំន្មកទ់ាំនងនេដ្ឋកិច្ចអាសា៊ា ន+៣ បានឆ្លងកាត់ការផ្ទល េ់បតូរជាមូលោឋ ននបើនធៀបនៅនឹងពើរទេវតសរមុ៍ន នោយកាំ ត់ជាទូនៅថាតាំបន់ននេះជាទើត្តាំង
ផលិតកមមច្មបងដដ្លបនច្មើដ្ល់តច្មូវការខាងនច្ៅ។ ច្ាំនពាេះដផនកផាត់ផាងប់ណាត ញផលិតកមមកនុងតាំបន់បានវវិតតពើមជ្ឈម ឌ លដដ្លធាល ប់ដតមាននៅ
ច្បនទេជ្ប ុន នៅជានមិាម បនកមមដដ្លមានការភាពច្បទាក់ច្កឡានិងេុើជ្នច្ៅពើេាំណាក់ច្បនទេច្ិន នពាលគឺពា ិជ្ជកមមកនុងទច្មង់ជាទាំនិញពាក់      
កណាត លេនច្មច្ និងទាំនិញមូលធន ដដ្លោាំច្ទដ្ល់បណាត ញផលិតកមមរមួបញ្ចូ លោន ។ រ ើឯដផនកតច្មូវការ ការតច្មង់ទិេន ើងវញិក៏បានបង្ហា ញពើភាព
េាំខាន់ដូ្ច្ោន ។ តាំបនអ់ាសា៊ា ន+៣ បាននលច្ន ើងថាជាដផនកដ្ធ៏ាំមយួននតច្មូវការ េកល (ធាំជាងេហរដ្ឋអានមរកិ) ែ ៈដដ្លបច្ចុបបននតច្មូវការកនុង
តាំបនក់ាន់ធាំជាងពើរទេវតសរមុ៍ន។ ការពងឹដផអកោន នៅវញិនៅមក គឺមានលកខ ៈច្គប់ច្ជ្ងុនច្ជាយ នពាលគឺច្បនទេច្ិនបាំនពញឱ្យតាំបន ់តាំបន់បាំនពញឱ្យ
ច្បនទេច្ិន នងិកាន់ដតខាល ាំងន ើងកនុងច្ាំនណាមអាសា៊ា ន បូក៣ និងច្ិនជាេមូហភាព។ 

បរវិតតកមមរច្ន្មេមពន័ធននេះមានន័យថាតាំបន់ននេះ េថិតនៅកនុងភាពលអច្បនេើរជាងមុន នដ្ើមបើទបទ់ល់នឹងការរ ាំខានពា ិជ្ជកមមន្មនពលបច្ចុបបនន ជាងការ
កាំ ត់រច្ន្មេមពន័ធដដ្លធាល បម់ានពើមុន។ មូលោឋ នននតច្មូវការកនុងតាំបន់បច្ចុបបននគឺកាន់ដតបង្ហា ញពើភាពរងឹមាាំ ទនទឹមនងឹការពឹងដផអកតិច្តួច្ជាងមុន
នៅនលើទើផារខាងនច្ៅ។ ការនធវើេមាហរ កមមដផនកផាត់ផាង់ គឆឺ្លុេះបញ្ញច ាំងពើការតភាជ ប់ផលិតកមមដ្៏េាំខាន់ដដ្លបានបងាប់នៅកនុងបណាត ញដែសេង្ហវ ក់
តនមលកនុងតាំបន់ដ្៏េមុគសាម ញ នងិមានភាពេអិតរមួត ជាជាងការបដងវរផលូវ (Re-routing) ជាមួយនឹងភាពមានកច្មិតននការបនងាើតតនមលបដនថម។ ការ ៍
ននេះមិនបង្ហា ញពើភាពសុាាំនៅនងឹឧបេគាខាងនច្ៅនទ ប ុដនតវាផតល់នូវកច្មិតននភាពធន់មា ង ដដ្លលកខ ៈសាមញ្ាមនិអាច្បញ្ញជ ក់បាន។ 

ការតភាជ ប់េុើជ្នច្ៅននេះ បាននធវើឱ្យវដ្តអាជ្ើវកមមកនុងតាំបន់អាសា៊ា ន+៣ កាន់ដតែិតជ្ិតោន  នោយបច្ចុបបននកត្តត កនុងតាំបន់កប៏ានពនយល់ពើបាំដរបាំរលួវដ្តជា
នច្ច្ើនដូ្ច្កត្តត េកលផងដដ្រ។ ភាពរងឹមាាំកនុងតាំបនក់ាន់ដតច្បនេើរននេះបានផតល់នូវការការពារមួយច្ាំនួនច្បឆ្ាំងនងឹវបិតតិតច្មូវការខាងនច្ៅ។ នៅនពល
ជាមួយោន ននេះ ការរ ើករាលោលកនុងតាំបន ់អាច្នងឹមានទាំហាំធាំជាងននេះ ច្បេិននបើមានការប េះទងាិច្នកើតន ើង ដដ្លការច្គប់ច្គងមា ច្កូនេដ្ឋកិច្ចកនុងច្េុក
នន្មេះ ជាការច្ពួយបារមភកនុងតាំបន់ មនិដមនច្តឹមដតកនុងច្េុកនន្មេះនទ។ កិច្ចទាំន្មក់ទាំនងនងិការឃ្ល ាំនមើលកនុងតាំបន់កាន់ដតមានគុ តនមលេច្មាប់ការ
ច្បនមើលនមើលពើភាពង្ហយរងនច្ោេះរមួោន ។ ការនច្តៀមែលួនេច្មាប់វបិតតិេកលនៅដតមានភាពចាាំបាច្់៖ កត្តត េកលនៅដតបនតជាឥទធិពលេាំខាន់នលើ
ថាមវនតននវដ្តកនុងតាំបន់។ នច្ៅពើការពិចារណាត្តមវដ្ត នតើនេដ្ឋកិច្ចអាច្ច្ទច្ទង់ភាពធន់នងិកាំន ើ នរយៈនពលដវងនៅកនុងឧេាហកមមអនុគមន៍ទាាំងននេះ
នោយរនបៀបណា? េច្មាប់នេដ្ឋកិច្ចមយួច្ាំននួ ផលដដ្លទទួលបានពើការផ្ទល េ់បតូរដែសច្ច្វាក់តនមល ក៏មកជាមួយនងឹការនកើនន ើងហានិភ័យផងដដ្រ 
នោយការោក់នច្ញនូវបញ្ញា ច្បឈមនននោលននោបាយកណាត លកនុងការចាប់យកអតថច្បនោជ្ន៍ននការនធវើេមាហរ កមម ទនទមឹនងឹមានការ
ច្គប់ច្គងភាពង្ហយរងនច្ោេះរបេ់ែលួនផងដដ្រ។ អាទិភាពបើ នកើតន ើង៖ ការនធវើឱ្យច្បនេើរន ើងនូវេមតថភាពកនុងច្េុកនឆ្ព េះនៅរកេកមមភាពបដនថមតនមល
ែពេ់ ការនធវើពិពធិកមមនដ្ើមបើកាត់បនថយភាពង្ហយរងនច្ោេះ នងិការចូ្លរមួច្បកបនោយបរោិបន័ន នដ្ើមបើឱ្យផលពើការនធវើេមាហរ កមមនន្មេះ ច្តូវបាន
ដច្ករ ាំដលកោ ងទូលាំទូោយ។ េច្មាបអ់ាសា៊ា នជាពិនេេ ឧបេគាដដ្លមានលកខ ៈជារច្ន្មេមព័នធមាននយ័ថា ការនធវើេមាហរ កមមកាន់ដតេុើ
ជ្នច្ៅបដនថមនទៀតនោយតច្មូវឱ្យមានយុទធសាស្តេតនលើេពើការនធវើនេរ ើភាវូបនើយកមមពា ិជ្ជកមម ដដ្លរមួទាាំងការនលើកកមពេ់ឧេាហកមមច្បតិគមន៍វនិិ
នោគកនុងតាំបន។់ 

ទិដ្ឋភាពននការនធវើេមាហរ កមមកនុងតាំបន់អាសា៊ា ន+៣ នឹងបនតវវិតត។ ភាពត្តនតឹងភូមិសាស្តេតនេដ្ឋកិច្ចអាច្ពច្ងឹងការតច្មង់ទិេន ើងវញិកនុងច្កប
ែ ឌ តាំបន ់ការដច្បច្បួលននច្បជាសាស្តេត និងការនធវើឱ្យមានតុលយភាពនេដ្ឋកិច្ច កាំពុងនធវើឱ្យមានតច្មូវការនឆ្ព េះនៅរកច្បភពកនុងតាំបន ់បនច្ចកវទិាឌើជ្ើេល 
និងការផ្ទល េ់បតូរនបតង កាំពុងបនងាើតច្ពាំដដ្នេមាហរ កមមេមើ។ ការរុករកមជ្ឈោឋ នននេះទាមទារឱ្យមានការកសាងេមតថភាពននការេច្មបែលួន។          
កិច្ចេហច្បតិបតតិការកនុងតាំបន់នងឹផតល់នូវគុ តនមល៖ នៅនពលដដ្លនេដ្ឋកចិ្ចកាន់ដតប េះពាល់ពើការអភិវឌឍន៍នៅកនុងច្បនទេជ្ិតខាងរបេ់ពួកនគ
ករ ើ េច្មាប់ការេនទន្មនោលននោបាយ នងិេកមមភាពរមួោន ពច្ងងឹណាមួយ។ តាំបន់អាសា៊ា ន+៣ ក៏បានបង្ហា ញពើេមតថភាពននេះមកនហើយដដ្រ 
ដដ្លជាពិនេេត្តមរយៈនិមាម បនកមមកនុងកិច្ចេហច្បតិបតតិការហរិញ្ាវតថុដដ្លបានកសាងន ើងជាបនតបន្មទ បព់ើវបិតតហិរិញ្ាវតថុអាេុើ។ កាំន ើ នកនុងតាំបន់
កនុងរយៈនពលពើរទេវតសរក៍នលងមកននេះច្តវូបានកសាងន ើងនោយដផអកនលើការនបើកច្ាំហ េមាហរ កមម និងកចិ្ចេហច្បតិបតតកិារ នោយរកានិរនតរ
ភាពននគនលងនន្មេះនៅកនុងពិភពនោកដដ្លមិនច្បាកដ្ច្បជា ដដ្លនងឹតច្មូវឱ្យមានភាពេុើជ្នច្ៅទាាំងបើនន្មេះ។ 
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ជជំំពពូូកកទទីី  11..  ទទស្ស្សសននវវ ិសិ្ស័័្យយមម៉ា៉ា ក្ក្កកូសូសស្ស្ដ្ដ្ឋឋកកិិច្ច្ចច  ននិិងងបបញ្ហញ្ហាា ក្ក្បបឈឈមម  
នៅឆ្ន ាំ 2025, នេដ្ឋកិច្ចពភិពនោកបានឆ្លងកាត់ឆ្ន ាំដ្ច៏្ច្បូកច្ច្បល់មយួ ដដ្លរកាបាននូវកាំន ើ ននេរច្ាំនពល 
មានការដច្បច្បលួដ្៏េាំខាន់នលើននោបាយពា ិជ្ជកមម កនុងប ុន្មម នទេវតសរម៍កននេះ។ វធិានការពនធគយដដ្ល
បានច្បកាេនោយេហរដ្ឋអានមរកិកាលពើដែនមសា បានជ្ាំរុញឱ្យមានភាពមិនច្បាកដ្ច្បជានលើនោល
ននោបាយពា ិជ្ជកមម ឈានដ្លក់ច្មិតែពេ់ជាច្បវតតសិាស្តេត, ប ុដនតជាលទធផលវញិ ហាកប់ាន
បង្ហា ញពើភាពធូរច្សាលជាងការ ៍ដ្ាំបូង ទនទឹមនងឹការផលប េះពាល់ដផនកមា ច្កូនេដ្ឋកិច្ច ក៏ច្តូវបានរកាបាន
លអជាងការរ ាំពងឹទុកផងដដ្រ។ នេដ្ឋកិច្ចេហរដ្ឋអានមរកិបានបនតពច្ងើកកនុងនលបឿនដ្រ៏ងឹមាាំ ដដ្លោាំច្ទនោយ
តច្មូវការកនុងច្េុក និងការវនិិនោគនលើបញ្ញា េិបបនិមមិត (AI)។ កាំន ើ ននៅតាំបនអ់ឺរ  ូនៅដតមានភាពធន់
ច្ាំនពលដដ្លមានវបិតតិននរច្ន្មេមព័នធផលិតកមម និងភាពទនន់ែាយននតច្មូវការខាងនច្ៅ។ អតិផរណាេកល
បនតេថិតកនុងកច្មិតធមយម ជាមួយនឹងនេលទាំនិញទាប នងិតច្មូវការទាប នោយកាត់បនថយនូវេមាព ធនេលនៅខាង
នច្ៅេហរដ្ឋអានមរកិ នបើនទាេះបើជាការកាំ ត់ពនធបានរកាអតិផរណារបេេ់ហរដ្ឋអានមរកិឱ្យនៅកនុងកច្មិត
យតឺក៏នោយ។ 

េច្មាប់ឆ្ន ាំ 2025 តាំបន់អាសា៊ា ន+3 េនច្មច្បាននលើេពើការរ ាំពឹងទុក នោយនកើនន ើងបានដ្ល់ 4,3 ភាគរយ
ែពេ់ជាង 3,8 ភាគរយដដ្លបានពាករ ៍ភាល មបន្មទ ប់ពើការច្បកាេពនធគយកាលពើដែនមសា។ មានកត្តត  
ជានច្ច្ើន បានច្ទច្ទងល់ទធផលលអននេះ រមួមាន៖ តច្មូវការបនទេះឈើបដ្៏រងឹមាាំេច្មាប់បញ្ញា េិបបនមិមិត (AI) 
បានរកាេនទុេះន្មាំនច្ញនពញមយួឆ្ន ាំ; សាថ នភាពពា ិជ្ជកមមកនុងតាំបន់បានពច្ងឹង នបើនទាេះបើជាការដ្ឹកជ្ញ្ជូ ន 
នៅកាន់េហរដ្ឋអានមរកិបានេយចុ្េះក៏នោយ ក៏ដូ្ច្ជាការោាំច្ទទាន់នពលនវោននវធិានការដផនកនោល
ននោបាយ កនុងការជ្ួយេច្មួលដ្ល់េកមមភាពកនុងច្េុក។ េកមមភាពនច្បើច្បាេ់ឯកជ្ននៅដតបង្ហា ញ 
ពើភាពរងឹមាាំនៅបណាត នេដ្ឋកចិ្ចច្បនទេន្មន្ម ដដ្លមានមូលោឋ នទើផារការង្ហរអាំនណាយផល នងិ 
អតិផរណាទាប ែ ៈនពលដដ្លសាថ នភាពវនិិនោគ បាននកើនន ើងគួរឱ្យកតេ់មាា ល់នៅកនុងតាំបន់អាសា៊ា ន 
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និងមាននេថរភាពកនុងរងវង ់ 0,9 ភាគរយ ទាបជាងមធយមភាគរយៈនពលដវងរបេត់ាំបនន់្មឆ្ន ាំ 2014-2019 
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កាំន ើ នច្តូវបានពាករថានឹងេយចុ្េះមកច្តមឹ 4,0 ភាគរយនៅឆ្ន ាំ 2026 និង 2027 ដដ្លភាគនច្ច្ើន ក៏
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제제11장장.. 거거시시경경제제  전전망망과과  도도전전  과과제제  

세계 경제는 2025 년 격동의 한 해를 보냈지만, 수십 년 만에 가장 거대한 무역 정책 변화 속에서도 꾸준한 

성장세를 유지했다. 4 월 미국이 발표한 전면적인 관세 조치는 무역 정책 불확실성을 사상 최고 수준으로 

끌어올렸지만, 실제 관세 수준은 당초 우려보다 심각하지 않았고 거시경제에 미친 영향도 예상보다 

제한적이었다. 미국 경제는 견조한 국내 수요와 인공지능(AI) 관련 투자에 힘입어 지속적인 성장세를 

이어갔다. 유로존은 제조업의 구조적 부진과 대외 수요 약화로 인해 성장세가 둔화되었다. 글로벌 

인플레이션은 완화세를 보였는데, 낮은 원자재 가격과 수요 약화로 미국 이외 지역의 물가 상승 압력이 

완화되었지만, 관세 전가 효과로 인해 미국의 디플레이션 속도는 다소 둔화되었다. 

2025 년 아세안+3 의 경제성장률은 예상보다 웃도는 4.3%를 기록하며, 4 월 관세 발표 직후 전망했던 

3.8%를 크게 상회했다. 여러 요인이 이러한 호실적을 뒷받침하였다. 견조한 AI 주도의 반도체 수요가 연중 

내내 수출 모멘텀을 견인하였고, 미국으로의 수출이 둔화되는 가운데에도 역내 무역은 강화되었으며, 

시의적절한 정책 대응이 내수 활동을 뒷받침하는 데 기여했다. 민간 소비는 양호한 고용 여건과 낮은 

물가에 힘입어 대부분의 경제권에서 견조한 흐름을 유지했으며, 특히 아세안 지역에서는 첨단 전자제품, 

전기차, 디지털 서비스 분야로의 외국인 직접 투자(FDI)가 지속되면서 투자가 눈에 띄게 증가했다. 

소비자물가 상승률은 0.9%의 낮은 수준을 안정적으로 유지하며 2014-2019 년 역내 장기 평균치를 하회해 

완화적인 통화 정책을 운용할 여력을 제공했다. 외환보유액 증가는 변동성이 큰 한 해 동안 역내 대외 

건전성 완충력을 강화하는 데 기여했다. 

2026 년과 2027 년 성장률은 주로 미국의 높은 관세가 대외 수요에 부담을 주면서 각각 4.0%로 점차 

둔화될 것으로 전망된다. 내수는 지속적인 투자 활동, 안정적인 FDI 유입, 그리고 양호한 노동시장 여건 

하에서의 견조한 민간 소비에 힘입어 성장의 주요 버팀목 역할을 할 것으로 전망된다. 기술 주도형 수출 

수요는 중요한 상쇄 요인으로 작용할 것으로 예상된다. 반도체 및 전자제품 수출은 지속적인 AI 관련 

투자에 힘입어 견조한 흐름을 유지할 것으로 예상되나, 증가 속도는 2025 년에 비해 다소 완만해질 

전망이다. 소비자물가 상승률은 2026 년 1.4%, 2027 년 1.5%로 전망되는데, 이는 주로 더 높아진 글로벌 

에너지 가격과 여러 국가들의 보조금 합리화 조치에 기인한다. 

향후 전망에는 하방 위험이 우세하며 불확실성도 여전히 높은 수준이다. 기술 수요와 무역 정책 변화는 

양면적 리스크 요인으로 작용하고 있다. 예상보다 강력한 AI 도입과 자본 지출은 성장률을 기준선 이상으로  

끌어올릴 수 있는 반면, 기술 사이클의 둔화나 관세 인상 재개는 역내 경제 활동에 상당한 부담으로 작용할 

수 있다. 높은 글로벌 에너지 가격과 에너지 공급 차질의 지속 가능성은 성장에 추가적인 위험을 초래하는 

동시에 인플레이션 압력을 가중시킬 수 있다. 이 외에도 금융 시장 변동성과  주요국의 예상보다 부진한 

성장세는 이 지역에 지속적인 하방 위험을 초래하고 있다.  

단기적으로 아세안+3 정책 입안자들에게 가장 중요한 과제는 정책 유연성을 유지하는 것이다. 역내 경제는 

상대적으로 견고한 경제 여건 속에서 2026 년에 진입하였다. 2025 년 성장률은 예상치를 상회했고, 물가는 

낮은 수준을 유지했으며, 대부분의 경제는 상당한 재정 및 통화 정책 여력을 보유하고 있다. 정책 유연성 

유지의  필요성은 경제 전망을 둘러싼 불확실성이 높아지고 있으며, 발생 가능한 시나리오의 범위가 매우 

넓다는 점을 반영한다. 명확한 소통과 상호 보완적인 재정 및 통화 정책을 바탕으로 데이터에 기반한 

유연한 접근 방식을 취하는 것이 성장 모멘텀을 유지하고 충격에 대응할 수 있는 역량을 확보하는 데 

필수적이다. 
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상대적으로 견고한 경제 여건 속에서 2026 년에 진입하였다. 2025 년 성장률은 예상치를 상회했고, 물가는 

낮은 수준을 유지했으며, 대부분의 경제는 상당한 재정 및 통화 정책 여력을 보유하고 있다. 정책 유연성 

유지의  필요성은 경제 전망을 둘러싼 불확실성이 높아지고 있으며, 발생 가능한 시나리오의 범위가 매우 

넓다는 점을 반영한다. 명확한 소통과 상호 보완적인 재정 및 통화 정책을 바탕으로 데이터에 기반한 

유연한 접근 방식을 취하는 것이 성장 모멘텀을 유지하고 충격에 대응할 수 있는 역량을 확보하는 데 

필수적이다. 
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본 번역은 정보 제공 목적으로만 제공됩니다. 불일치하는 경우 영어 원본이 우선합니다. 

   

 

제제 22장장..   아아세세안안++33의의  역역내내  중중심심성성  강강화화::  경경제제  연연계계의의  변변화화  

아세안+3 를 둘러싼 글로벌 환경은 크게 변화해 왔다. 관세 조치, 광범위한 지정학적 경제 재편, 그리고 정책 

불확실성 증가는 이 지역의 단기 회복탄력성은 물론, 심화되는 역내 무역 양상 및 장기적인 입지에 대해 중요한 

문제들을 제기하고 있다. 이 장에서는 이러한 문제를 평가하는 데 필수적인 구조적 시각을 제시한다. 이를 위해 

지난 20 년 동안 역내 경제 연계가 어떻게 변화해왔는지 살펴보고, 이것이 경기순환과 거시경제 운영에 갖는 

함의를 분석하며, 장기적인 회복탄력성과 성장을 위해 각국이 어떤 방향으로 자리 매김해야 하는지를 고찰한다. 

아세안+3 의 경제적 연계성은 20 년 전과 비교하여 근본적인 변화를 겪었으며, 이 지역을 주로 외부 수요를 

위한 제조 거점으로 보는 기존의 특징에 도전하고 있다. 공급 측면에서 볼 때, 역내 생산 네트워크는 일본 

중심의 허브 구조에서 중국 중심의 보다 촘촘하고 상호 연결된 구조로 발전해왔으며, 이 과정에서 무역은 

통합된 생산 네트워크를 뒷받침하는 중간재 및 자본재에 집중되었다. 수요 측면에서도 심도 있는 재편이 

진행되었다. 아세안+3 는 전 세계 최종 수요의 주요 공급원으로 부상해 그 규모가 미국을 상회하고 있으며, 

역내 수요의 중요성도 20 년 전에 비해 크게 확대되었다. 이러한 상호의존성은 전방위적으로 심화되어, 

역내에서 중국의 중요성과 중국에서 역내의 중요성이 함께 커지고 있으며, 아세안, 플러스-3, 중국 간 

상호의존성도 점차 강화되고 있다. 

이러한 구조적 변화는 이 지역이 현재의 무역 혼란에 대해 과거보다 더 효과적으로 대응할 수 있는 여건을 

갖추게 되었음을 의미한다. 이 지역의 수요 기반은 이제 보다 지역 중심적으로 자리 잡았으며, 역외 시장에 

대한 의존도는 낮아졌다. 또한 공급 측면의 통합은 국내 부가가치가 단순히 경로를 재배치하는 것이 아니라, 

복잡하고 긴밀하게 연결된 역내 가치사슬 네트워크에 내재된 실질적인 생산 연계를 반영한다. 물론 이것이 

외부 역풍에 영향을 받지 않는다는 의미는 아니지만, 기존의 통념보다 더 높은 수준의 회복탄력성을 갖추게 

되었음을 시사한다. 

역내 경제 연계가 더욱 심화되면서 아세안+3 국가들의 경기변동도 서로 더욱 밀접하게 움직이게 되었으며, 

이제는 지역 요인이 글로벌 요인만큼이나 경기변동을 설명하는 중요한 요인이 되고 있다. 이러한 역내 중심성 

강화는 외부 수요 충격에 대해 일정 부분 완충 역할을 해왔다. 동시에, 충격이 발생할 경우 역내 파급효과 또한 

과거보다 더 크게 나타날 가능성이 커졌고, 이는 국내 거시경제 관리가 더 이상 개별 국가의 문제에 그치지 

않고 지역 차원의 중요한 과제가 되었음을 의미한다. 역내 정책 교류와 감시 기능은 공동의 취약점을 예측하는 

데 점점 더 중요해지고 있다. 한편 글로벌 요인은 계속해서 이 지역 경기 변동에 중요한 영향을 미치고 있어 

글로벌 충격에 대한 대비 역시 여전히 필수적이다.  

경기 순환적 고려사항을 넘어, 이러한 변화된 경제 연계 속에서 각국은 어떻게 장기적인 회복탄력성과 성장을 

유지할 수 있을까? 많은 경제권에서 가치 사슬 상향 이동으로 인한 이점은 집중 위험의 증가를 동반해 왔으며, 

이는 통합의 이점을 활용하는 동시에 취약점을 관리하는 것이 핵심 정책 과제임을 보여준다. 이와 관련하여 세 

가지 정책적 우선순위를 고려할 수 있다. 고부가가치 창출 활동으로 국내 역량을 강화하고, 다양화를 통해 특정 

산업이나 시장에 대한 과도한 의존에서 발생하는 취약성을 줄이며, 경제 통합의 성과가 보다 폭넓게 공유될 수 

있도록 포용적인 참여기반을 확대하는 것이다. 특히 아세안은 구조적 제약으로 인해 통합 심화를 위해서는 

단순한 무역 자유화 이상의 전략, 즉 역내 투자 연계 강화 등이 필요하다. 

아세안+3 의 통합을 형성하는 환경은 계속 발전할 것이다. 지정학적·경제적 긴장은 지역 중심적 흐름을 더욱 

강화할 것이고, 인구 구조 변화와 경제 재균형은 수요를 점점 역내로 이동시키고 있다. 또한 디지털 기술과 

녹색 전환은 새로운 통합의 영역을 창출하고 있다. 이러한 환경하에서는 변화에 유연하게 대응할 수 있는 

역량을 구축하는 것이 필요하다. 특히 각 국가가 이웃 국가의 경제 상황에 더 민감하게 영향을 받을수록 정책 

교류와 공동대응의 필요성이 더욱 커지게 되므로 지역협력의 중요성은 더욱 커질 것이다. 아세안+3 는 이미 

이러한 역량을 입증한 바 있으며, 아시아 금융위기 이후 구축된 금융 협력 체계가 대표적인 사례이다. 지난 

20 년간 이 지역의 성장은 개방성, 통합, 협력을 기반으로 이루어졌다. 불확실한 세계 경제 환경 속에서 이러한 

성장 경로를 지속하기 위해서는 이 세 가지 요소를 더욱 심화시켜 나갈 필요가 있다.    

 

본 번역은 정보 제공 목적으로만 제공됩니다. 불일치하는 경우 영어 원본이 우선합니다. 

   

 

제제11장장.. 거거시시경경제제  전전망망과과  도도전전  과과제제  

세계 경제는 2025 년 격동의 한 해를 보냈지만, 수십 년 만에 가장 거대한 무역 정책 변화 속에서도 꾸준한 

성장세를 유지했다. 4 월 미국이 발표한 전면적인 관세 조치는 무역 정책 불확실성을 사상 최고 수준으로 

끌어올렸지만, 실제 관세 수준은 당초 우려보다 심각하지 않았고 거시경제에 미친 영향도 예상보다 

제한적이었다. 미국 경제는 견조한 국내 수요와 인공지능(AI) 관련 투자에 힘입어 지속적인 성장세를 

이어갔다. 유로존은 제조업의 구조적 부진과 대외 수요 약화로 인해 성장세가 둔화되었다. 글로벌 

인플레이션은 완화세를 보였는데, 낮은 원자재 가격과 수요 약화로 미국 이외 지역의 물가 상승 압력이 

완화되었지만, 관세 전가 효과로 인해 미국의 디플레이션 속도는 다소 둔화되었다. 

2025 년 아세안+3 의 경제성장률은 예상보다 웃도는 4.3%를 기록하며, 4 월 관세 발표 직후 전망했던 

3.8%를 크게 상회했다. 여러 요인이 이러한 호실적을 뒷받침하였다. 견조한 AI 주도의 반도체 수요가 연중 

내내 수출 모멘텀을 견인하였고, 미국으로의 수출이 둔화되는 가운데에도 역내 무역은 강화되었으며, 

시의적절한 정책 대응이 내수 활동을 뒷받침하는 데 기여했다. 민간 소비는 양호한 고용 여건과 낮은 

물가에 힘입어 대부분의 경제권에서 견조한 흐름을 유지했으며, 특히 아세안 지역에서는 첨단 전자제품, 

전기차, 디지털 서비스 분야로의 외국인 직접 투자(FDI)가 지속되면서 투자가 눈에 띄게 증가했다. 

소비자물가 상승률은 0.9%의 낮은 수준을 안정적으로 유지하며 2014-2019 년 역내 장기 평균치를 하회해 

완화적인 통화 정책을 운용할 여력을 제공했다. 외환보유액 증가는 변동성이 큰 한 해 동안 역내 대외 

건전성 완충력을 강화하는 데 기여했다. 

2026 년과 2027 년 성장률은 주로 미국의 높은 관세가 대외 수요에 부담을 주면서 각각 4.0%로 점차 

둔화될 것으로 전망된다. 내수는 지속적인 투자 활동, 안정적인 FDI 유입, 그리고 양호한 노동시장 여건 

하에서의 견조한 민간 소비에 힘입어 성장의 주요 버팀목 역할을 할 것으로 전망된다. 기술 주도형 수출 

수요는 중요한 상쇄 요인으로 작용할 것으로 예상된다. 반도체 및 전자제품 수출은 지속적인 AI 관련 

투자에 힘입어 견조한 흐름을 유지할 것으로 예상되나, 증가 속도는 2025 년에 비해 다소 완만해질 

전망이다. 소비자물가 상승률은 2026 년 1.4%, 2027 년 1.5%로 전망되는데, 이는 주로 더 높아진 글로벌 

에너지 가격과 여러 국가들의 보조금 합리화 조치에 기인한다. 

향후 전망에는 하방 위험이 우세하며 불확실성도 여전히 높은 수준이다. 기술 수요와 무역 정책 변화는 

양면적 리스크 요인으로 작용하고 있다. 예상보다 강력한 AI 도입과 자본 지출은 성장률을 기준선 이상으로  

끌어올릴 수 있는 반면, 기술 사이클의 둔화나 관세 인상 재개는 역내 경제 활동에 상당한 부담으로 작용할 

수 있다. 높은 글로벌 에너지 가격과 에너지 공급 차질의 지속 가능성은 성장에 추가적인 위험을 초래하는 

동시에 인플레이션 압력을 가중시킬 수 있다. 이 외에도 금융 시장 변동성과  주요국의 예상보다 부진한 

성장세는 이 지역에 지속적인 하방 위험을 초래하고 있다.  

단기적으로 아세안+3 정책 입안자들에게 가장 중요한 과제는 정책 유연성을 유지하는 것이다. 역내 경제는 

상대적으로 견고한 경제 여건 속에서 2026 년에 진입하였다. 2025 년 성장률은 예상치를 상회했고, 물가는 

낮은 수준을 유지했으며, 대부분의 경제는 상당한 재정 및 통화 정책 여력을 보유하고 있다. 정책 유연성 

유지의  필요성은 경제 전망을 둘러싼 불확실성이 높아지고 있으며, 발생 가능한 시나리오의 범위가 매우 

넓다는 점을 반영한다. 명확한 소통과 상호 보완적인 재정 및 통화 정책을 바탕으로 데이터에 기반한 

유연한 접근 방식을 취하는 것이 성장 모멘텀을 유지하고 충격에 대응할 수 있는 역량을 확보하는 데 

필수적이다. 
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ບບົດົດທທີ ີ1. ທທ່າ່າອອ່ຽ່ຽງງ  ແແລລະະ  ສສ  ິ່ິ່ງງທທ້າ້າທທາາຍຍທທາາງງດດ້າ້ານນເເສສດດຖຖະະກກ  ດດມມະະຫຫາາພພາາກກ 

ໃນປີ 2025 ເສດຖະກິດໂລກໄດ້ປະເຊີນໜ້າກ ບຄວາມຜ ນຜວນຫ າຍດາ້ນ ແຕກ່ໍຂະຫຍາຍຕ ວມາໄດ້ດ້ວຍດີ. ທ່າມກາງການປ່ຽນແປງດ້ານນະໂຍບາຍດ້ານການ
ຄ້າຄ ີ້ງໃຫ່ຍທີື່ສຸດໃນຫ າຍຮອບທ ດສະວ ດ ເປັນຕ ີ້ນ ມາດຕະການດ້ານພາສີຂອງ ສ.ເມກາ ໃນເດ ອນເມສາ ໄດ້ສ ົ່ງຜ ນເຮ ດໃຫນ້ະໂຍບາຍດ້ານການຄ້າມີຄວາມບໍໍ່
ແນ່ນອນເພີື່ມສູງຂ ີ້ນ ແຕ່ຄວາມຮຸນແຮງຂອງມາດຕະການດ້ານພາສີດ ົ່ງກາ່ວສ ົ່ງຜ ນກະທ ບໜ້ອຍກວ່າທີື່ຄາດການໄວ້ໃນຕອນຕ ີ້ນ ແລະ ຜ ນກະທ ບຕໍໍ່ເສດຖະກິດ
ມະຫາພາກ ກໍຢູ່ໃນຂອບເຂດຈໍາກ ດກວ່າທີື່ປະເມີນໄວ້. ເສດຖະກິດຂອງ ສ.ເມກາ ຍ ງສ ບຕໍໍ່ຂະຫຍາຍຕ ວໃນລະດ ບທີື່ເຂ ີ້ມແຂງ ຈາກປັດໃຈຄວາມຕ້ອງການພາຍ
ໃນ ແລະ ການລ ງທ ນດ້ານປັນຍາປະດິດ (AI). ໃນຂະນະທີື່, ເສດຖະກິດໃນຂ ງເຂດເອີຣ ບ ຂະຫຍາຍຕ ວໃນຈ ງຫວະທີື່ຊ້າລ ງ ຈາກປັດໄຈໂຄງສ້າງດ້ານການຜະ 
ລິດ ແລະ ຄວາມຕ້ອງການພາຍນອກທີື່ອ່ອນແອ. ອ ດຕາເງິນເຟີີ້ຂອງໂລກມີທ່າອຽງຫ ຼຸດລ ງ ຍ້ອນການຫ ຼຸດລ ງຂອງທ ງລາຄາສິນຄ້າພ ີ້ນຖານ ແລະ ຄວາມຕ້ອງການ
ສິນຄ້າ ຊ ື່ງຊ່ວຍຫ ຼຸດແຮງກ ດດ ນດ້ານລາຄາສິນຄ້າ. ຍ ກເວ ີ້ນ, ສ.ເມກາ ທີື່ການສ ົ່ງຜ່ານດ້ານຕ ີ້ນທ ນຈາກມາດຕະການດ້ານພາສີ (Tariff Pass-Through) ເຮ ດ
ໃຫອ້ ດຕາເງິນເຟີີ້ຫ ຼູດລ ງຊ້າ. 
 
ໃນປີ 2025 ເສດຖະກິດໃນຂ ງເຂດພາກພ ີ້ນອາຊຽນ+3 ຂະຫຍາຍຕ ວເກີນທີື່ກາໍນ ດໄວ້ ໃນລະດ ບ 4.3% ສູງກວ່າທີື່ຄາດຄະເນໄວ້ພາຍຫ  ງປະກາດມາດຕະການ
ທາງພາສີໃນເດ ອນເມສາ ໃນລະດ ບ 3.8%, ປັດໄຈທີື່ສະໜ ບສະໜູນການຂະຫຍາຍຕ ວດ ົ່ງກ່າວ ແມ່ນມາຈາກຄວາມຕ້ອງການອຸປະກອນທີື່ຂ ບເຂ ື່ອນປັນຍາ
ປະດິດ (AI) ທີື່ເຂ ີ້ມແຂງ, ການຄ້າພາຍໃນພາກພ ີ້ນທີື່ເພີື່ມຂ ີ້ ີ້ນ (ເຖິງແມ່ນວ່າການສ ົ່ງອອກໄປ ສ.ເມກາ ຈະຫ ຼຸດລ ງກໍຕາມ) ແລະ ການອອກນະໂຍບາຍຊ່ວຍ
ປະຄອງເສດຖະກິດພາຍໃນປະເທດ ທີື່ທ ນເວລາ. ການບໍລິໂພກພາກເອກະຊ ນໃນຫ າຍປະເທດ ເເມ່ນຍ ງຄ ງມີຄວາມເຂ ີ້ມແຂງ ເນ ື່ອງຈາກໄດ້ຮ ບແຮງພ ກດ ນຈາກ
ຕະຫ າດແຮງງານທີື່ເອ ີ້ອອໍານວຍ ແລະ ອ ດຕາເງິນເຟີີ້ທີື່ຢູ່ໃນລະດ ບຕໍໍ່າ, ການລ ງທ ນທີື່ເພີື່ມຂ ີ້ນ ໂດຍສະເພາະໃນກຸ່ມອາຊຽນ ຈາກການໄຫ ເຂ ີ້າຂອງການລ ງທ ນ
ໂດຍກ ງຈາກຕ່າງປະເທດ (FDI) ທີື່ຕໍໍ່ເນ ື່ອງ ໃນຂະແໜງການອູດສາຫະກໍາເອເລ ກໂຕຣນິກ, ຍານພາຫະນະໄຟຟ້າ ແລະ ການບໍລິການທາງດ້ານດຈີຕິອນລ. 
ອ ດຕາເງິນເຟີີ້ໂດຍລວມຍ ງຄ ງຢູ່ໃນລະດ ບຕໍໍ່າ ແລະ ມີສະເຖຍລະພາບໃນລະດ ບ 0.9% ຊ ື່ງຕໍໍ່າກວ່າລະດ ບສະເລ່ຍ   ໃນຊ່ວງໄລຍະປີ 2014-2019 ຂອງພາກພ ີ້ນ 
ສ ົ່ງຜ ນເຮ ດໃຫມ້ີຂອບເຂດໃນການດໍາເນີນນະໂຍບາຍເງິນຕາແບບຜ່ອນຄາຍ ໃນຂະນະດຽວກ ນ ຄ ງສໍາຮອງເງິນຕາຕ່າງປະເທດທີື່ເພີື່ມຂ ີ້ນ ຊ່ວຍເສີມສ້າງຄວາມ
ສາມາດໃນການຮອງຮ ບຄວາມສ່ຽງຈາກພາຍນອກໃນຊ່ວງໄລຍະທີື່ມີຄວາມຜ ນຜວນສູງ. 
 
ໃນປີ 2026 ແລະ 2027 ການຂະຫຍາຍຕ ວຂອງເສດຖະກິດຄາດວ່າຈະຂະຫຍາຍຕ ວຊ້າລ ງ ຢູ່ໃນລະດ ບ 4% ຊ ື່ງມີສາເຫດຫ  ກ ເເມ່ນມາຈາກມາດຕະການດາ້ນ
ພາສີຂອງ ສ.ເມກາ ທີື່ສູງຂ ີ້ນ  ເປັນແຮງກ ດດ ນຕໍໍ່ຄວາມຕ້ອງການພາຍນອກ. ແຕ່ເຖິງຢ່າງໃດກໍຕາມ, ຄວາມຕ້ອງການພາຍໃນປະເທດຄາດວ່າຍ ງເປັນແຮງຂ ບ
ເຄ ື່ອນຫ  ກ ທີື່ໄດ້ແຮງສະໜ ບສະໜູນຈາກການລ ງທ ນທີື່ຕໍໍ່ເນ ື່ອງ ຈາກການໄຫ ເຂ ີ້າຂອງການລ ງທ ນໂດຍກ ງຈາກຕ່າງປະເທດ (FDI) ແລະ ການບໍລິໂພກພາກ
ເອກະຊ ນທີື່ເຂ ີ້ມແຂງ ຈາກຕະຫ າດແຮງງານທີື່ເອ ີ້ອອໍານວຍ, ຄວາມຕ້ອງການສ ົ່ງອອກທີື່ຂ ບເຂ ື່ອນດ້ວຍເຕ ກໂນໂລຊ ີ ຈະຍ ງຄ ງມີບ ດບາດສໍາຄ ນເພ ື່ອທ ດແທນ
ແຮງກ ດດ ນດ ົ່ງກ່າວ ໂດຍຄາດວ່າການສ ົ່ງອອກອຸປະກອນທີື່ຂ ບເຂ ື່ອນປັນຍາການປະດິດ ແລະ ເອເລ ກໂຕຣນິກ ຈະຍ ງຄ ງເພີື່ມຂ ີ້ນຈາກການລ ງທ ນດ້ານປນັຍາ
ການປະດິດ (AI) ທີື່ຕໍໍ່ເນ ື່ອງ ເຖິງແມ່ນວ່າຈະຂະຫຍາຍຕ ວໃນຈ ງຫວະທີື່ຊ້າລ ງ ເມ ື່ອທຽບກ ບປີ 2025. ສໍາລ ບອ ດຕາເງິນເຟ ີ້ ຄາດວ່າຈະເພິື່ມຂ ີ້ນ ໃນລະດ ບ 
1.4% ໃນປີ 2026 ແລະ 1.5% ໃນປີ 2027 ເນ ື່ອງມາຈາກການເພີື່ມຂ ີ້ນຂອງລາຄາພະລ ງງານໂລກ ແລະ ການປັບຫ ຼຸດເງິນສະໜ ບສະໜູນໃນຫ າຍປະເທດ. 
 
ຄວາມສ່ຽງໂດຍລວມຍ ງມີທິດທາງຂາລ ງຫ າຍກວ່າຂາຂ ີ້ນ ຍ້ອນຍ ງມີຄວາມບໍໍ່ແນ່ນອນໃນລະດ ບທີື່ສູງ. ຄວາມຕ້ອງການດ້ານເຕ ກໂນໂລຊີ ແລະ ການປ່ຽນແປງ
ນະໂຍບາຍດ້ານການຄ້າ ເເມ່ນມີທ ງຄວາມສ່ຽງທ ງດ້ານບວກ ແລະ ດ້ານລ ບ ເຊ ົ່ນວ່າ ຫາກມີການນາໍເອ າປນັຍາການປະດິດ (AI) ມາໃຊ້ ບວກກ ບການລ ງທ ນທີື່
ເພີື່ມຂ ີ້ນກວ່າທີື່ຄາດການໄວ້ ອາດຊ່ວຍສະໜ ບສະໜູນການຂະຫຍາຍຕ ວຂອງເສດຖະກິດສູງກວ່າທີື່ກໍານ ດໄວ້. ແຕ່ໃນທາງກ ງກ ນຂ້າມ, ການຢຸດສະຫງ ກຂອງ
ວ ງຈອນເທ ກໂນໂລຊີ ຫ   ການເພີື່ມພາສີຂ ີ້ນອກີຄ ີ້ງ ອາດຈະສ ົ່ງຜ ນກະທ ບດ້ານລ ບຕໍໍ່ກິດຈະກໍາດ້ານເສດຖະກິດຂອງພາກພ ີ້ນ. ນອກຈາກນິີ້, ລາຄາພະລ ງງານໂລກ
ທີື່ສູງ ແລະ ການຢຸດສະຫງ ກການສະໜອງພະລ ງງານທີື່ຢືດເຍ ີ້ອຍາວນານ ອາດເປັນປັດໄຈຄວາມສ່ຽງຕໍໍ່ການຂະຫຍາຍຕ ວຂອງເສດຖະກິດ ແລະ ເພີື່ມແຮງກ ດ
ດ ນຕໍໍ່ອ ດຕາເງິນເຟ ີ້, ລວມເຖິງຄວາມຜ ນຜວນຂອງຕະຫ າດເງິນ ແລະ ການຂະຫຍາຍຕ ວຂອງເສດຖະກິດຫ  ກທີື່ຍ ງອ່ອນແອ ຄາດວ່າຍ ງຄ ງເປັນຄວາມສ່ຽງດ້ານ
ລ ບຕໍໍ່ພາກພ ີ້ນ. 
 
ການຮ ກສາຄວາມຍ ດຍຸ່ນ ຂອງນະໂຍບາຍຖ ເປັນສິື່ງທ້າທາຍຫ  ກໆ ທີື່ສໍາຄ ນຂອງຜູ້ກໍານ ດນະໂຍບາຍໃນພາກພ ີ້ນອາຊຽນ+3 ໃນອານາຄ ດຂ້າງໜ້າ. ໃນພາກພ ີ້ນ
ຂອງປີ 2026, ດ້ວຍພ ີ້ນຖານທີື່ເຂ ີ້ມແຂງ ທ ງໃນດ້ານການຂະຫຍາຍຕ ວຂອງເສດຖະກິດທີື່ສູງກວ່າຄາດຄະເນ, ອ ດຕາເງິນເຟ ີ້ທີື່ຢູ່ໃນລະດ ບຕໍໍ່າ ແລະ ຫ າຍປະເທດ
ຍ ງຄ ງມີຂອບການດໍາເນີນນະໂຍບາຍການເງນິ ແລະ ນະໂຍບາຍເງິນຕາ ທີື່ມີຄວາມຍ ດຍຸ່ນ ແຕ່ດ້ວຍຄວາມບໍໍ່ແນ່ນອນທີື່ຍ ງສູງ ແລະ ຊ່ອງວ່າງຂອງຜ ນລ ບທີື່ຍ ງ
ກວ້າງ. ສະນ ີ້ນ, ການດໍາເນີນນະໂຍບາຍທີື່ອີງຕາມຂໍໍ້ມູນ (Data-Dependent) ແລະ ມີຄວາມຍ ດຍຸ່ນ ພ້ອມທ ງການສ ື່ສານທີື່ມີຄວາມຊ ດເຈນ ແລະ ການປະສານ
ດ້ານນະໂຍບາຍດ້ານເງນິ ແລະ ນະໂຍບາຍເງິນຕາ ມີຄວາມສໍາຄ ນໃນການສ ົ່ງເສີມການຂະຫຍາຍຕ ວດ້ານເສດຖະກິດ ຄວບຄູ່ກ ບຄວາມສາມາດໃນການຮ ບມ 
ກ ບຄວາມສ່ຽງ. 

 

ການແປນີີ້ມີໄວ້ເພ ື່ອອ້າງອີງເທ ົ່ານ ີ້ນ ກໍລະນີເນ ີ້ອຫາ ແລະ ຂໍໍ້ມູນມີຄວາມຄາດເຄ ື່ອນ ໃຫ້ຖ ເອ າສະບ ບພາສາອ ງກິດຕ ີ້ນສະບ ບເປັນຫ  ກ. 
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ບບົດົດທທີ ີ1. ທທ່າ່າອອ່ຽ່ຽງງ  ແແລລະະ  ສສ  ິ່ິ່ງງທທ້າ້າທທາາຍຍທທາາງງດດ້າ້ານນເເສສດດຖຖະະກກ  ດດມມະະຫຫາາພພາາກກ 

ໃນປີ 2025 ເສດຖະກິດໂລກໄດ້ປະເຊີນໜ້າກ ບຄວາມຜ ນຜວນຫ າຍດາ້ນ ແຕກ່ໍຂະຫຍາຍຕ ວມາໄດ້ດ້ວຍດີ. ທ່າມກາງການປ່ຽນແປງດ້ານນະໂຍບາຍດ້ານການ
ຄ້າຄ ີ້ງໃຫ່ຍທີື່ສຸດໃນຫ າຍຮອບທ ດສະວ ດ ເປັນຕ ີ້ນ ມາດຕະການດ້ານພາສີຂອງ ສ.ເມກາ ໃນເດ ອນເມສາ ໄດ້ສ ົ່ງຜ ນເຮ ດໃຫນ້ະໂຍບາຍດ້ານການຄ້າມີຄວາມບໍໍ່
ແນ່ນອນເພີື່ມສູງຂ ີ້ນ ແຕ່ຄວາມຮຸນແຮງຂອງມາດຕະການດ້ານພາສີດ ົ່ງກາ່ວສ ົ່ງຜ ນກະທ ບໜ້ອຍກວ່າທີື່ຄາດການໄວ້ໃນຕອນຕ ີ້ນ ແລະ ຜ ນກະທ ບຕໍໍ່ເສດຖະກິດ
ມະຫາພາກ ກໍຢູ່ໃນຂອບເຂດຈໍາກ ດກວ່າທີື່ປະເມີນໄວ້. ເສດຖະກິດຂອງ ສ.ເມກາ ຍ ງສ ບຕໍໍ່ຂະຫຍາຍຕ ວໃນລະດ ບທີື່ເຂ ີ້ມແຂງ ຈາກປັດໃຈຄວາມຕ້ອງການພາຍ
ໃນ ແລະ ການລ ງທ ນດ້ານປັນຍາປະດິດ (AI). ໃນຂະນະທີື່, ເສດຖະກິດໃນຂ ງເຂດເອີຣ ບ ຂະຫຍາຍຕ ວໃນຈ ງຫວະທີື່ຊ້າລ ງ ຈາກປັດໄຈໂຄງສ້າງດ້ານການຜະ 
ລິດ ແລະ ຄວາມຕ້ອງການພາຍນອກທີື່ອ່ອນແອ. ອ ດຕາເງິນເຟີີ້ຂອງໂລກມີທ່າອຽງຫ ຼຸດລ ງ ຍ້ອນການຫ ຼຸດລ ງຂອງທ ງລາຄາສິນຄ້າພ ີ້ນຖານ ແລະ ຄວາມຕ້ອງການ
ສິນຄ້າ ຊ ື່ງຊ່ວຍຫ ຼຸດແຮງກ ດດ ນດ້ານລາຄາສິນຄ້າ. ຍ ກເວ ີ້ນ, ສ.ເມກາ ທີື່ການສ ົ່ງຜ່ານດ້ານຕ ີ້ນທ ນຈາກມາດຕະການດ້ານພາສີ (Tariff Pass-Through) ເຮ ດ
ໃຫອ້ ດຕາເງິນເຟີີ້ຫ ຼູດລ ງຊ້າ. 
 
ໃນປີ 2025 ເສດຖະກິດໃນຂ ງເຂດພາກພ ີ້ນອາຊຽນ+3 ຂະຫຍາຍຕ ວເກີນທີື່ກາໍນ ດໄວ້ ໃນລະດ ບ 4.3% ສູງກວ່າທີື່ຄາດຄະເນໄວ້ພາຍຫ  ງປະກາດມາດຕະການ
ທາງພາສີໃນເດ ອນເມສາ ໃນລະດ ບ 3.8%, ປັດໄຈທີື່ສະໜ ບສະໜູນການຂະຫຍາຍຕ ວດ ົ່ງກ່າວ ແມ່ນມາຈາກຄວາມຕ້ອງການອຸປະກອນທີື່ຂ ບເຂ ື່ອນປັນຍາ
ປະດິດ (AI) ທີື່ເຂ ີ້ມແຂງ, ການຄ້າພາຍໃນພາກພ ີ້ນທີື່ເພີື່ມຂ ີ້ ີ້ນ (ເຖິງແມ່ນວ່າການສ ົ່ງອອກໄປ ສ.ເມກາ ຈະຫ ຼຸດລ ງກໍຕາມ) ແລະ ການອອກນະໂຍບາຍຊ່ວຍ
ປະຄອງເສດຖະກິດພາຍໃນປະເທດ ທີື່ທ ນເວລາ. ການບໍລິໂພກພາກເອກະຊ ນໃນຫ າຍປະເທດ ເເມ່ນຍ ງຄ ງມີຄວາມເຂ ີ້ມແຂງ ເນ ື່ອງຈາກໄດ້ຮ ບແຮງພ ກດ ນຈາກ
ຕະຫ າດແຮງງານທີື່ເອ ີ້ອອໍານວຍ ແລະ ອ ດຕາເງິນເຟີີ້ທີື່ຢູ່ໃນລະດ ບຕໍໍ່າ, ການລ ງທ ນທີື່ເພີື່ມຂ ີ້ນ ໂດຍສະເພາະໃນກຸ່ມອາຊຽນ ຈາກການໄຫ ເຂ ີ້າຂອງການລ ງທ ນ
ໂດຍກ ງຈາກຕ່າງປະເທດ (FDI) ທີື່ຕໍໍ່ເນ ື່ອງ ໃນຂະແໜງການອູດສາຫະກໍາເອເລ ກໂຕຣນິກ, ຍານພາຫະນະໄຟຟ້າ ແລະ ການບໍລິການທາງດ້ານດຈີຕິອນລ. 
ອ ດຕາເງິນເຟີີ້ໂດຍລວມຍ ງຄ ງຢູ່ໃນລະດ ບຕໍໍ່າ ແລະ ມີສະເຖຍລະພາບໃນລະດ ບ 0.9% ຊ ື່ງຕໍໍ່າກວ່າລະດ ບສະເລ່ຍ   ໃນຊ່ວງໄລຍະປີ 2014-2019 ຂອງພາກພ ີ້ນ 
ສ ົ່ງຜ ນເຮ ດໃຫມ້ຂີອບເຂດໃນການດໍາເນີນນະໂຍບາຍເງິນຕາແບບຜ່ອນຄາຍ ໃນຂະນະດຽວກ ນ ຄ ງສໍາຮອງເງິນຕາຕ່າງປະເທດທີື່ເພີື່ມຂ ີ້ນ ຊ່ວຍເສີມສ້າງຄວາມ
ສາມາດໃນການຮອງຮ ບຄວາມສ່ຽງຈາກພາຍນອກໃນຊ່ວງໄລຍະທີື່ມີຄວາມຜ ນຜວນສູງ. 
 
ໃນປີ 2026 ແລະ 2027 ການຂະຫຍາຍຕ ວຂອງເສດຖະກິດຄາດວ່າຈະຂະຫຍາຍຕ ວຊ້າລ ງ ຢູ່ໃນລະດ ບ 4% ຊ ື່ງມີສາເຫດຫ  ກ ເເມ່ນມາຈາກມາດຕະການດາ້ນ
ພາສີຂອງ ສ.ເມກາ ທີື່ສູງຂ ີ້ນ  ເປັນແຮງກ ດດ ນຕໍໍ່ຄວາມຕ້ອງການພາຍນອກ. ແຕ່ເຖິງຢ່າງໃດກໍຕາມ, ຄວາມຕ້ອງການພາຍໃນປະເທດຄາດວ່າຍ ງເປັນແຮງຂ ບ
ເຄ ື່ອນຫ  ກ ທີື່ໄດ້ແຮງສະໜ ບສະໜູນຈາກການລ ງທ ນທີື່ຕໍໍ່ເນ ື່ອງ ຈາກການໄຫ ເຂ ີ້າຂອງການລ ງທ ນໂດຍກ ງຈາກຕ່າງປະເທດ (FDI) ແລະ ການບໍລິໂພກພາກ
ເອກະຊ ນທີື່ເຂ ີ້ມແຂງ ຈາກຕະຫ າດແຮງງານທີື່ເອ ີ້ອອາໍນວຍ, ຄວາມຕ້ອງການສ ົ່ງອອກທີື່ຂ ບເຂ ື່ອນດ້ວຍເຕ ກໂນໂລຊ ີ ຈະຍ ງຄ ງມີບ ດບາດສໍາຄ ນເພ ື່ອທ ດແທນ
ແຮງກ ດດ ນດ ົ່ງກ່າວ ໂດຍຄາດວ່າການສ ົ່ງອອກອຸປະກອນທີື່ຂ ບເຂ ື່ອນປັນຍາການປະດິດ ແລະ ເອເລ ກໂຕຣນິກ ຈະຍ ງຄ ງເພີື່ມຂ ີ້ນຈາກການລ ງທ ນດ້ານປນັຍາ
ການປະດິດ (AI) ທີື່ຕໍໍ່ເນ ື່ອງ ເຖິງແມ່ນວ່າຈະຂະຫຍາຍຕ ວໃນຈ ງຫວະທີື່ຊ້າລ ງ ເມ ື່ອທຽບກ ບປີ 2025. ສໍາລ ບອ ດຕາເງິນເຟ ີ້ ຄາດວ່າຈະເພິື່ມຂ ີ້ນ ໃນລະດ ບ 
1.4% ໃນປີ 2026 ແລະ 1.5% ໃນປີ 2027 ເນ ື່ອງມາຈາກການເພີື່ມຂ ີ້ນຂອງລາຄາພະລ ງງານໂລກ ແລະ ການປັບຫ ຼຸດເງິນສະໜ ບສະໜູນໃນຫ າຍປະເທດ. 
 
ຄວາມສ່ຽງໂດຍລວມຍ ງມີທິດທາງຂາລ ງຫ າຍກວ່າຂາຂ ີ້ນ ຍ້ອນຍ ງມີຄວາມບໍໍ່ແນ່ນອນໃນລະດ ບທີື່ສູງ. ຄວາມຕ້ອງການດ້ານເຕ ກໂນໂລຊີ ແລະ ການປ່ຽນແປງ
ນະໂຍບາຍດ້ານການຄ້າ ເເມ່ນມີທ ງຄວາມສ່ຽງທ ງດ້ານບວກ ແລະ ດ້ານລ ບ ເຊ ົ່ນວ່າ ຫາກມກີານນາໍເອ າປນັຍາການປະດິດ (AI) ມາໃຊ້ ບວກກ ບການລ ງທ ນທີື່
ເພີື່ມຂ ີ້ນກວ່າທີື່ຄາດການໄວ້ ອາດຊ່ວຍສະໜ ບສະໜູນການຂະຫຍາຍຕ ວຂອງເສດຖະກິດສູງກວ່າທີື່ກໍານ ດໄວ້. ແຕ່ໃນທາງກ ງກ ນຂ້າມ, ການຢຸດສະຫງ ກຂອງ
ວ ງຈອນເທ ກໂນໂລຊີ ຫ   ການເພີື່ມພາສີຂ ີ້ນອກີຄ ີ້ງ ອາດຈະສ ົ່ງຜ ນກະທ ບດ້ານລ ບຕໍໍ່ກິດຈະກໍາດ້ານເສດຖະກິດຂອງພາກພ ີ້ນ. ນອກຈາກນິີ້, ລາຄາພະລ ງງານໂລກ
ທີື່ສູງ ແລະ ການຢຸດສະຫງ ກການສະໜອງພະລ ງງານທີື່ຢືດເຍ ີ້ອຍາວນານ ອາດເປັນປັດໄຈຄວາມສ່ຽງຕໍໍ່ການຂະຫຍາຍຕ ວຂອງເສດຖະກິດ ແລະ ເພີື່ມແຮງກ ດ
ດ ນຕໍໍ່ອ ດຕາເງິນເຟ ີ້, ລວມເຖິງຄວາມຜ ນຜວນຂອງຕະຫ າດເງິນ ແລະ ການຂະຫຍາຍຕ ວຂອງເສດຖະກິດຫ  ກທີື່ຍ ງອ່ອນແອ ຄາດວ່າຍ ງຄ ງເປັນຄວາມສ່ຽງດ້ານ
ລ ບຕໍໍ່ພາກພ ີ້ນ. 
 
ການຮ ກສາຄວາມຍ ດຍຸ່ນ ຂອງນະໂຍບາຍຖ ເປັນສິື່ງທ້າທາຍຫ  ກໆ ທີື່ສໍາຄ ນຂອງຜູ້ກໍານ ດນະໂຍບາຍໃນພາກພ ີ້ນອາຊຽນ+3 ໃນອານາຄ ດຂ້າງໜ້າ. ໃນພາກພ ີ້ນ
ຂອງປີ 2026, ດ້ວຍພ ີ້ນຖານທີື່ເຂ ີ້ມແຂງ ທ ງໃນດ້ານການຂະຫຍາຍຕ ວຂອງເສດຖະກິດທີື່ສູງກວ່າຄາດຄະເນ, ອ ດຕາເງິນເຟ ີ້ທີື່ຢູ່ໃນລະດ ບຕໍໍ່າ ແລະ ຫ າຍປະເທດ
ຍ ງຄ ງມີຂອບການດໍາເນີນນະໂຍບາຍການເງນິ ແລະ ນະໂຍບາຍເງິນຕາ ທີື່ມຄີວາມຍ ດຍຸ່ນ ແຕ່ດ້ວຍຄວາມບໍໍ່ແນ່ນອນທີື່ຍ ງສູງ ແລະ ຊ່ອງວ່າງຂອງຜ ນລ ບທີື່ຍ ງ
ກວ້າງ. ສະນ ີ້ນ, ການດໍາເນີນນະໂຍບາຍທີື່ອີງຕາມຂໍໍ້ມູນ (Data-Dependent) ແລະ ມີຄວາມຍ ດຍຸ່ນ ພ້ອມທ ງການສ ື່ສານທີື່ມີຄວາມຊ ດເຈນ ແລະ ການປະສານ
ດ້ານນະໂຍບາຍດ້ານເງິນ ແລະ ນະໂຍບາຍເງິນຕາ ມີຄວາມສໍາຄ ນໃນການສ ົ່ງເສີມການຂະຫຍາຍຕ ວດ້ານເສດຖະກິດ ຄວບຄູ່ກ ບຄວາມສາມາດໃນການຮ ບມ 
ກ ບຄວາມສ່ຽງ. 
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ການແປນີີ້ມີໄວ້ເພ ື່ອອ້າງອີງເທ ົ່ານ ີ້ນ ກໍລະນີເນ ີ້ອຫາ ແລະ ຂໍໍ້ມູນມີຄວາມຄາດເຄ ື່ອນ ໃຫ້ຖ ເອ າສະບ ບພາສາອ ງກິດຕ ີ້ນສະບ ບເປັນຫ  ກ. 

Translated with https://laratranslate.com 

 

ບບ  ດດທທີ ີ2. ກກາານນປປ່ຽ່ຽນນແແປປງງກກາານນເເຊຊ  ື່ື່ອອມມໂໂຍຍງງເເສສດດຖຖະະກກິດິດພພາາກກພພ  ີ້ີ້ນນອອາາຊຊຽຽນນ+3 ທທີີື່ື່ເເພພິິື່ື່ງງພພາາກກ  ນນຫຫ  າາຍຍຂຂ  ີ້ີ້ນນ  

ສະພາບແວດລ້ອມທ ົ່ວໂລກທີື່ອ້ອມຮອບພາກພ ີ້ນອາຊຽນ+3 ໄດ້ປ່ຽນແປງຢ່າງຊ ດເຈນ. ມາດຕະການດ້ານພາສີ, ການປັບປຸງພູມສາດເສດຖະກິດທີື່ກວ້າງຂວາງ
ຂ ີ້ນ,  ແລະ ຄວາມບໍໍ່ແນ່ນອນທາງດ້ານນະໂຍບາຍ ທີື່ເພີື່ມຂ ີ້ນ ໄດ້ກໍໃຫ້ເກີດຄໍາຖາມສໍາຄ ນກ່ຽວກ ບຄວາມສາມາດໃນການຮ ບມ ຂອງພາກພ ີ້ນ ຕໍໍ່ຜ ນກະທ ບຕໍໍ່
ການຄ້າພາຍໃນພາກພ ີ້ນທີື່ຫ າຍຂ ີ້ນ ແລະ ການຈ ດວາງຕໍາແໜ່ງຍຸດທະສາດໃນໄລຍະຍາວ. ບ ດນີີ້ຈະເນ ີ້ນເຖິງທ ດສະນະ ແລະ ມຸມມອງທາງດ້ານໂຄງສ້າງ ສໍາລ ບ
ການປະເມີນຄໍາຖາມເຫ  ົ່ານີີ້ ຊ ື່ງປະກອບມີ ການສ້າງແຜນວາດກ່ຽວກ ບການຫ ນປ່ຽນຂອງການເຊ ື່ອມໂຍງທາງເສດຖະກິດຂອງພາກພ ີ້ນໃນສອງທ ດສະວ ດທີື່
ຜ່ານມາ, ການວິເຄາະຄວາມສໍາຄ ນຂອງການເຊ ື່ອມໂຍງເສດຖະກິດດ ົ່ງກ່າວ ຕໍໍ່ກ ບການຜ ນຜວນຂອງວ ງຈອນທຸລະກິດ ແລະ ການຄຸ້ມຄອງນະໂຍບາຍມະຫາ
ພາກ; ຕະຫ ອດເຖິງແນວທາງການປັບຕ ວ ແລະ ຈ ດວາງຕໍາແໜ່ງຍູດທະສາດ ເພ ື່ອສ້າງຄວາມຢືດຢຸ່ນ ແລະ ການເຕີບໂຕໃນໄລຍະຍາວ.  
 
ການເຊ ື່ອມໂຍງທາງເສດຖະກິດຂອງພາກພ ີ້ນອາຊຽນ+3 ໄດ້ມີການປ່ຽນແປງດ້ານຮາກຖານເມ ື່ອທຽບກ ບສອງທ ດສະວ ດທີື່ຜ່ານມາ, ທີື່ໄດ້ຜ່ານບ ນດາສີື່ງ     
ທ້າທາຍ ຈາກມູມມອງວ່າເປັນພຽງເເຕ່ເເຫ ່ງການຜະລິດ ເພ ື່ອຮອງຮ ບຄວາມຕ້ອງການຈາກພາຍນອກເທ ົ່ານ ີ້ນ. ໃນດ້ານການສະໜອງ (ອຸປະທານ), ເຄ ອຂ່າຍ
ການຜະລິດໃນພາກພ ີ້ນໄດ້ມີການພ ດທະນາ ຈາກໂຄງສ້າງທີື່ມີປະເທດຍີື່ປຸ່ນເປັນສູນກາງ ໄປສູ່ໂຄງສ້າງທີື່ໜາແໜ້ນ ແລະ ເຊ ື່ອມໂຍງກ ນຫ າຍຂ ີ້ນ ໂດຍມີ  ສປ.
ຈີນ ເປັນແກນກາງສໍາຄ ນ, ໂດຍເນ ີ້ນໜ ກດ້ານການຄ້າໃນສິນຄ້າຂ ີ້ນກາງ ແລະ ສິນຄ້າທ ນເປັນຫ  ກ ທີື່ຮອງຮ ບເຄ ອຂ່າຍການຜະລິດແບບເຊ ື່ອມໂຍງ. ໃນດ້ານ
ຄວາມຕ້ອງການ (ອູປະສ ງ), ການປັບທິດທາງກໍມີຄວາມສໍາຄ ນເຊ ົ່ນດຽວກ ນ, ອາຊຽນ+3 ໄດ້ກາຍເປັນແຫ ່ງຂອງຄວາມຕ້ອງການຂ ີ້ນສຸດທ້າຍທີື່ສໍາຄ ນຂອງ
ໂລກ ທີື່ມີຂະໜາດໂດຍລວມໃຫຍ່ກວ່າ ສ. ເມກາ ເມ ື່ອສ ມທຽບກ ບສອງທ ດສະວ ດທີື່ຜ່ານມາ ເເມ່ນເຫ ນວ່າ ຄວາມຕ້ອງການພາຍໃນພາກພ ີ້ນມທີື່ຂ ີ້ນ ຢ່າງຊ ດ
ເຈນໃນປັດຈຸບ ນ. ການເພິື່ງພາອາໄສຊ ື່ງກ ນ ແລະ ກ ນ ແມ່ນມີຄວາມສໍາຄ ນ ແລະ ຊ ດເຈນຂ ີ້ນ ເປັນຕ ີ້ນ ສປ. ຈີນ ແມ່ນມີຄວາມສໍາຄ ນສໍາລ ບພາກພ ີ້ນ, ໃນ
ຂະນະດຽວກ ນ ພາກພ ີ້ນກໍມີຄວາມສໍາຄ ນຕໍໍໍ່ ສປ.ຈີນ ແລະ ການເຊ ື່ອມໂຍງເພິື່ງພາອາໄສກ ນ ຂອງບ ນດາປະເທດອາຊຽນ +3 ແລະ ສປ.ຈີນ ກໍກໍາລ ງເພີື່ມຂ ີ້ນ.  
 
ການປ່ຽນແປງດ້ານໂຄງສ້າງນີີ້ ສ ົ່ງຜ ນເຮ ດໃຫ້ພາກພ ີ້ນມີຄວາມພ້ອມໃນການຮ ບມ ກ ບການຜ ນຜວນທາງດ້ານການຄ້າໃນປັດຈຸບ ນຫ າຍຂ ີ້ນ ເມ ື່ອທຽບກ ບ    
ກ່ອນໜ້ານີີ້. ສໍາລ ບຖານຄວາມຕ້ອງການຂອງພາກພ ີ້ນໃນປັດຈຸບ ນ ແມ່ນມີຖານການເພິື່ງພາໃນພາກພ ີ້ນຫ າຍຂ ີ້ນ ແລະ ເພິື່ງພາຕະ ຫ າດນອກພູມມີພາກ            
ໜ້ອຍລ ງ. ໃນຂະນະທີື່ການບູລະນາການດ້ານການສະໜອງຂອງພາກພ ີ້ນ ສະທ້ອນໃຫ້ເຫ ນເຖິງຄວາມເຊ ື່ອມໂຍງທາງການຜະ ລິດທີື່ມີຄວາມສໍາຄ ນໃນ.    ເຄ ອ
ຄ່າຍຂອງລະບ ບຕ່ອງໂສ້ມູນຄ່າລະດ ບພາກພ ີ້ນທີື່ຊ ບຊ້ອນ ແລະ ເຊ ື່ອມໂຍງກ ນຢ່າງແໜ້ນໜາ ເມ ື່ອທຽບກ ບການປັບປ່ຽນເສ ີ້ນທາງການຄ້າ ທີື່ມີການສ້າງມູນ
ຄ່າເພີື່ມພາຍໃນປະເທດຢ່າງຈໍາກ ດ. ທ ງນີີ້ ກໍບໍໍ່ໄດ້ໝາຍຄວາມວ່າ ພາກພ ີ້ນຈະມີພູມຄຸ້ມກ ນ ຕໍໍ່ກ ບເເຮງກ ດດ ນຈາກພາຍນອກ, ແຕ່ຊີີ້ໃຫ້ເຫ ນເຖິງ ລະດ ບຂອງ
ຄວາມຍ ດດຍຸນ່ ທີື່ເພິື່ມສູງຂ ີ້ນ ຫ າຍກວ່າມູມມອງເເບບເກ ົ່າທີື່ມີການຄາດຄະເນໄວ້.  
 
ການເຊ ື່ອມໂຍງທີື່ເເໜ້ນເເຟ້ນຂ ີ້ນ ເຮ ດໃຫ້ວ ງຈອນທາງດ້ານເສດຖະກິດຂອງອາຊຽນ+3 ມີຄວາມສອດຄ່ອງກ ນຫ າຍຂ ີ້ນ , ບວກກ ບບ ນດາປັດໄຈຕ່າງໆ       
ໃນລະດ ບພາກພ ີ້ນໃນປັດຈຸບ ນ ສາມາດອະທິບາຍໃຫ້ເຫ ນເຖິງຄວາມຜ ນຜວນທາງເສດຖະກິດໄດ້ໃກ້ຄຽງ ກ ບບ ນດາປັດໄຈໃນລະດ ບສາກ ນ. ການຍ ດໝ ີ້ນໃນ
ລະດ ບພາກພ ີ້ນ ທີື່ເພີື່ມສູງຂ ີ້ນນີີ້ ໄດ້ຊ່ວຍຮອງຮ ບຜ ນກະທ ບຈາກການຜ ນຜວນຂອງຄວາມຕ້ອງາການ ຈາກພາຍນອກໄດ້ໃນລະດ ບໜ ື່ງ. ເເຕ່ເຖິງຢ່າງໃດ   ກໍ
ຕາມ, ຫາກເກີດມີການຜ ນຜວນດ້ານເສດຖະກິດໃນຂ ງເຂດ ຫ   ປະເທດໃດໜ ື່ງ ກໍສາມາດສ ົ່ງຜ່ານຜ ນກະທ ບໃນວ ງກວ້າງ ຫ   ຕໍໍ່ກ ບບ ນດາພາກພ ີ້ນ , ສະນ ີ້ນ 
ບ ນຫາດ້ານການບໍລິຫານຈ ດການ ແລະ ການວາງນະໂຍບາຍເສດຖະກິດມະຫາພາກ ເເມນ່ມີຄວາມສໍາຄ ນ ແລະ ຄວນຖ ເປັນບ ນຫາຂອງພາກພ ີ້ນ, ບໍໍ່ເເມ່ນແຕ່
ພາຍໃນປະເທດເທ ົ່ານ ີ້ນ. ດ ົ່ງນ ີ້ນ, ການປຶກສາຫາລ  ແລະ ການຕິດຕາມກວດກາໃນລະດ ບພາກພ ີ້ນ ຈ ື່ງກາຍເປັນກ ດໄກທີື່ມີຄວາມສໍາຄ ນຫ າຍຂ ີ້ນ ເພ ື່ອທີື່ຈະ
ສາມາດຄາດຄະເນ ແລະ ຕີລາຄາຈຸດອ່ອນທີື່ມີຮ່ວມກ ນ. ພ້ອມດຽວກ ນນ ີ້ນ, ການກະກຽມຄວາມພ້ອມ ຕໍໍ່ກ ບການຜ ນຜວນຂອງສະພາບການຂອງໂລກ ເເມ່ນ
ຍ ງມີຄວາມຈໍາເປັນ ເນ ື່ອງຈາກວ່າບ ນດາປັດໄຈພາຍນອກ ຍ ງຄ ງມີອິດທິພ ນ ຕໍໍ່ການຂ ບເຄ ື່ອນວ ງຈອນເສດຖະກິດຂອງພາກພ ີ້ນ.  
 
ນອກເໜ ອຈາກຜ ນກະທ ບຕໍໍ່ກ ບວ ງຈອນເສດຖະກິດເເລ້ວ, ກໍຍ ງມີບາງຄໍາຖາມທີື່ສໍາຄ ນກ່ຽວກ ບເເນວທາງໃນການຮ ກສາຄວາມຍ ດຍຸ່ນໃນໄລຍະຍາວ ແລະ ການ
ເຕີບໂຕຂອງເສດຖະກິດ ໃນຊ່ວງຂ້າມຜ່ານການປ່ຽນແປງຂອງການເຊ ື່ອມໂຍງໄດ້ແນວໃດ? ສໍາລ ບເສດຖະກິດຂອງຫ າຍໆປະເທດ,             ຜ ນປະໂຫຍດທີື່ໄດ້ຮ ບ
ຈາກການຂະຫຍາຍບ ດບາດຂອງລະບ ບຕ່ອງໂສ້ມູນຄ່າ ເເມ່ນມາພ້ອມກ ບຄວາມສ່ຽງທີື່ເພິື່ມທະວີຂ ີ້ນ ຊ ື່ງໄດ້ສະທ້ອນໃຫ້ເຫ ນເຖິງສິື່ງທ້າທາຍໃນການກໍານ ດ
ນະໂຍບາຍສູນກາງ ການເກ ບກ່ຽວຜ ນປະໂຫຍດຂອງການເຊ ື່ອມໂຍງໃຫ້ໄດ້ສູງສຸດ ຄຽງຄູ່ກ ບການບໍລິຫານຈ ດການຄວາມສ່ຽງທີື່ຈະຕາມມາ. ສໍາລ ບສິື່ງທີື່ຄວນ
ເອ າໃຈໃສ່ ທີື່ຕິດພ ນກ ບປັນຫາດ ົ່ງກ່າວນີີ້ ເເມ່ນລວມມີ 3 ຢ່າງຄ : ການຍ ກລະດ ບຂີດຄວາມສາມາດພາຍໃນປະເທດ ໃຫ້ກ້າວໄປສູ່ກິດຈະກໍາທີື່ສາມາດສ້າງມູນຄ່າ
ເພີື່ມສູງຂ ີ້ນ, ການກະຈາຍຄວາມສ່ຽງ ເພ ື່ອຫ ຼຸດຜ່ອນຄວາມບອບບາງຈາກການກະຈຸກໂຕ, ແລະ ການສ ົ່ງເສິມການມີສ່ວນຮ່ວມຢ່າງທ ົ່ວເຖິງ ເພ ື່ອໃຫ້ຜ ນປະໂຫຍດ
ຈາກການເຊ ື່ອມໂຍງຖ ກກະຈາຍຢ່າງກວ້າງຂວາງ. ສໍາລ ບອາຊຽນໂດຍສະເພາະ, ເພ ື່ອເຮ ດໃຫ້ການເຊ ື່ອມໂຍງທີື່ມີລ ກສະນະເລິກເຊິື່ງຂ ີ້ນ ເເມ່ນຈໍາເປັນຕ້ອງມີຍຸດທະ
ສາດທີື່ເໜ ອກວ່າການເປີດເສລີພາບດ້ານການຄ້າ ເເຕ່ຕ້ອງລວມເໄປເຖິງການສ ົ່ງເສີມການເຊ ື່ອມໂຍງດ້ານການລ ງທ ນພາຍໃນພາກພ ີ້ນໃຫ້ແໜ້ນເເຟ້ນຂ ີ້ນ. 
 
ໃນຕໍໍ່ໜ້າ, ຄວາມເຄ ົ່ງຕ ງທາງດ້ານພູມສາດເສດຖະກິດ ອາດຈະສ ົ່ງຜ ນກະທ ບຕໍໍ່ກ ບການກໍານ ດເເນວທາງລະດ ບພາກພ ີ້ນ; ໃນຂະນະທີື່ການປ່ຽນແປງດ້ານ
ປະຊາກອນ ແລະ ການປັບສ ມດຸນຂອງເສດຖະກິດ ກໍາລ ງກະຕຸ້ນຄວາມຕ້ອງການໄປສູ່ເເຫ ່ງຜະລີດໃນລະດ ບພາກພ ີ້ນຫ າຍຂ ີ້ນ; ເຕ ກໂນໂລຊີດິຈິຕອນ ແລະ ການ
ຫ ນປ່ຽນໄປສູ່ເສດຖະກິດສີຂຽວ ກໍາລ ງສ້າງຂອບເຂດໃໝ່ໃນການເຊ ື່ອມໂຍງ; ແລະ ບ ນດາປັດໄຈດ ົ່ງກ່າວ ກໍຍ ງເປັນຕ ວກໍານ ດທິິດທາງການປຽ່ນເເປງຂອງ
ພາກພ ີ້ນອາຊຽນ+3 ໃນອານາຄ ດ, ການຮ ບມ ໃນການປ່ຽນເເປງຂອງສະພາບດ ົ່ງກ່າວນ ີ້ນ ເເມ່ນຮຽກຮ້ອງໃຫ້ບ ນດາປະເທດຕ່າງໆ ຕ້ອງມີຄວາມສາມາດໃນ
ການປັບຕ ວ ໂດຍການຮ່ວມມ ລະດ ບພາກພ ີ້ນຈະມີບ ດບາດສໍາຄ ນເປັນພິເສດ ເນ ື່ອງຈາກເສດຖະກິດຕ່າງໆ ມີຄວາມອ່ອນໄຫວຫ າຍຂ ີ້ນຕໍໍ່ການພ ດທະນາຂອງ
ປະເທດເພ ື່ອນບ້ານ. ສະນ ີ້ນ,ຈ ື່ງມີຄວາມຈໍາເປັນຕ້ອງມີການປຶກສາຫາລ ດ້ານນະໂຍບາຍ ແລະ ການດໍາເນີນງານຮ່ວມກ ນໃຫ້ຫ າຍຂ ີ້ນ ໂດຍເຫ ນໄດ້ຊ ດເຈນ 
ຈາກຂອບການຮ່ວມມ ດ້ານການເງິນ ທີື່ຖ ກສ້າງ ແລະ ພ ດທະນາຂ ີ້ນ ຫ  ງວິກິດທາງດ້ານການເງິນອາຊີ. ການເຕີບໂຕຂອງພາກພ ີ້ນໃນສອງທ ດສະວ ດທີື່ຜ່ານມາ
ໄດ້ຖ ກສ້າງຂ ີ້ນບ ນພ ີ້ນຖານ 3 ດ້ານຄ : ການເປີດກວ້າງ, ການເຊ ື່ອມໂຍງ ແລະ ການຮ່ວມມ  ຊ ື່ງການທີື່ຈະຮ ກສາເເນວທາງດ ົ່ງກ່າວ ໃນສະພາບເເວດລ້ອມທີື່ບໍໍ່ມີ
ຄວາມແນ່ນອນໄດ້ນ ີ້ນ ເເມ່ນຈໍາເປັນຕ້ອງເສີມສ້າງທ ງ 3 ດ້ານ ທີື່ກ່າວມາໃຫ້ເຂ ີ້ມເເຂງຍິື່ງຂ ີ້ນ. 

 

ການແປນີີ້ມີໄວ້ເພ ື່ອອ້າງອີງເທ ົ່ານ ີ້ນ ກໍລະນີເນ ີ້ອຫາ ແລະ ຂໍໍ້ມູນມີຄວາມຄາດເຄ ື່ອນ ໃຫ້ຖ ເອ າສະບ ບພາສາອ ງກິດຕ ີ້ນສະບ ບເປັນຫ  ກ. 
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ບບົດົດທທີ ີ1. ທທ່າ່າອອ່ຽ່ຽງງ  ແແລລະະ  ສສ  ິ່ິ່ງງທທ້າ້າທທາາຍຍທທາາງງດດ້າ້ານນເເສສດດຖຖະະກກ  ດດມມະະຫຫາາພພາາກກ 

ໃນປີ 2025 ເສດຖະກິດໂລກໄດ້ປະເຊີນໜ້າກ ບຄວາມຜ ນຜວນຫ າຍດາ້ນ ແຕກ່ໍຂະຫຍາຍຕ ວມາໄດ້ດ້ວຍດີ. ທ່າມກາງການປ່ຽນແປງດ້ານນະໂຍບາຍດ້ານການ
ຄ້າຄ ີ້ງໃຫ່ຍທີື່ສຸດໃນຫ າຍຮອບທ ດສະວ ດ ເປັນຕ ີ້ນ ມາດຕະການດ້ານພາສີຂອງ ສ.ເມກາ ໃນເດ ອນເມສາ ໄດ້ສ ົ່ງຜ ນເຮ ດໃຫນ້ະໂຍບາຍດ້ານການຄ້າມີຄວາມບໍໍ່
ແນ່ນອນເພີື່ມສູງຂ ີ້ນ ແຕ່ຄວາມຮຸນແຮງຂອງມາດຕະການດ້ານພາສີດ ົ່ງກາ່ວສ ົ່ງຜ ນກະທ ບໜ້ອຍກວ່າທີື່ຄາດການໄວ້ໃນຕອນຕ ີ້ນ ແລະ ຜ ນກະທ ບຕໍໍ່ເສດຖະກິດ
ມະຫາພາກ ກໍຢູ່ໃນຂອບເຂດຈໍາກ ດກວ່າທີື່ປະເມີນໄວ້. ເສດຖະກິດຂອງ ສ.ເມກາ ຍ ງສ ບຕໍໍ່ຂະຫຍາຍຕ ວໃນລະດ ບທີື່ເຂ ີ້ມແຂງ ຈາກປັດໃຈຄວາມຕ້ອງການພາຍ
ໃນ ແລະ ການລ ງທ ນດ້ານປັນຍາປະດິດ (AI). ໃນຂະນະທີື່, ເສດຖະກິດໃນຂ ງເຂດເອີຣ ບ ຂະຫຍາຍຕ ວໃນຈ ງຫວະທີື່ຊ້າລ ງ ຈາກປັດໄຈໂຄງສ້າງດ້ານການຜະ 
ລິດ ແລະ ຄວາມຕ້ອງການພາຍນອກທີື່ອ່ອນແອ. ອ ດຕາເງິນເຟີີ້ຂອງໂລກມີທ່າອຽງຫ ຼຸດລ ງ ຍ້ອນການຫ ຼຸດລ ງຂອງທ ງລາຄາສິນຄ້າພ ີ້ນຖານ ແລະ ຄວາມຕ້ອງການ
ສິນຄ້າ ຊ ື່ງຊ່ວຍຫ ຼຸດແຮງກ ດດ ນດ້ານລາຄາສິນຄ້າ. ຍ ກເວ ີ້ນ, ສ.ເມກາ ທີື່ການສ ົ່ງຜ່ານດ້ານຕ ີ້ນທ ນຈາກມາດຕະການດ້ານພາສີ (Tariff Pass-Through) ເຮ ດ
ໃຫອ້ ດຕາເງິນເຟີີ້ຫ ຼູດລ ງຊ້າ. 
 
ໃນປີ 2025 ເສດຖະກິດໃນຂ ງເຂດພາກພ ີ້ນອາຊຽນ+3 ຂະຫຍາຍຕ ວເກີນທີື່ກາໍນ ດໄວ້ ໃນລະດ ບ 4.3% ສູງກວ່າທີື່ຄາດຄະເນໄວ້ພາຍຫ  ງປະກາດມາດຕະການ
ທາງພາສີໃນເດ ອນເມສາ ໃນລະດ ບ 3.8%, ປັດໄຈທີື່ສະໜ ບສະໜູນການຂະຫຍາຍຕ ວດ ົ່ງກ່າວ ແມ່ນມາຈາກຄວາມຕ້ອງການອຸປະກອນທີື່ຂ ບເຂ ື່ອນປັນຍາ
ປະດິດ (AI) ທີື່ເຂ ີ້ມແຂງ, ການຄ້າພາຍໃນພາກພ ີ້ນທີື່ເພີື່ມຂ ີ້ ີ້ນ (ເຖິງແມ່ນວ່າການສ ົ່ງອອກໄປ ສ.ເມກາ ຈະຫ ຼຸດລ ງກໍຕາມ) ແລະ ການອອກນະໂຍບາຍຊ່ວຍ
ປະຄອງເສດຖະກິດພາຍໃນປະເທດ ທີື່ທ ນເວລາ. ການບໍລິໂພກພາກເອກະຊ ນໃນຫ າຍປະເທດ ເເມ່ນຍ ງຄ ງມີຄວາມເຂ ີ້ມແຂງ ເນ ື່ອງຈາກໄດ້ຮ ບແຮງພ ກດ ນຈາກ
ຕະຫ າດແຮງງານທີື່ເອ ີ້ອອໍານວຍ ແລະ ອ ດຕາເງິນເຟີີ້ທີື່ຢູ່ໃນລະດ ບຕໍໍ່າ, ການລ ງທ ນທີື່ເພີື່ມຂ ີ້ນ ໂດຍສະເພາະໃນກຸ່ມອາຊຽນ ຈາກການໄຫ ເຂ ີ້າຂອງການລ ງທ ນ
ໂດຍກ ງຈາກຕ່າງປະເທດ (FDI) ທີື່ຕໍໍ່ເນ ື່ອງ ໃນຂະແໜງການອູດສາຫະກໍາເອເລ ກໂຕຣນິກ, ຍານພາຫະນະໄຟຟ້າ ແລະ ການບໍລິການທາງດ້ານດຈີຕິອນລ. 
ອ ດຕາເງິນເຟີີ້ໂດຍລວມຍ ງຄ ງຢູ່ໃນລະດ ບຕໍໍ່າ ແລະ ມີສະເຖຍລະພາບໃນລະດ ບ 0.9% ຊ ື່ງຕໍໍ່າກວ່າລະດ ບສະເລ່ຍ   ໃນຊ່ວງໄລຍະປີ 2014-2019 ຂອງພາກພ ີ້ນ 
ສ ົ່ງຜ ນເຮ ດໃຫມ້ຂີອບເຂດໃນການດໍາເນີນນະໂຍບາຍເງິນຕາແບບຜ່ອນຄາຍ ໃນຂະນະດຽວກ ນ ຄ ງສໍາຮອງເງິນຕາຕ່າງປະເທດທີື່ເພີື່ມຂ ີ້ນ ຊ່ວຍເສີມສ້າງຄວາມ
ສາມາດໃນການຮອງຮ ບຄວາມສ່ຽງຈາກພາຍນອກໃນຊ່ວງໄລຍະທີື່ມີຄວາມຜ ນຜວນສູງ. 
 
ໃນປີ 2026 ແລະ 2027 ການຂະຫຍາຍຕ ວຂອງເສດຖະກິດຄາດວ່າຈະຂະຫຍາຍຕ ວຊ້າລ ງ ຢູ່ໃນລະດ ບ 4% ຊ ື່ງມີສາເຫດຫ  ກ ເເມ່ນມາຈາກມາດຕະການດາ້ນ
ພາສີຂອງ ສ.ເມກາ ທີື່ສູງຂ ີ້ນ  ເປັນແຮງກ ດດ ນຕໍໍ່ຄວາມຕ້ອງການພາຍນອກ. ແຕ່ເຖິງຢ່າງໃດກໍຕາມ, ຄວາມຕ້ອງການພາຍໃນປະເທດຄາດວ່າຍ ງເປັນແຮງຂ ບ
ເຄ ື່ອນຫ  ກ ທີື່ໄດ້ແຮງສະໜ ບສະໜູນຈາກການລ ງທ ນທີື່ຕໍໍ່ເນ ື່ອງ ຈາກການໄຫ ເຂ ີ້າຂອງການລ ງທ ນໂດຍກ ງຈາກຕ່າງປະເທດ (FDI) ແລະ ການບໍລິໂພກພາກ
ເອກະຊ ນທີື່ເຂ ີ້ມແຂງ ຈາກຕະຫ າດແຮງງານທີື່ເອ ີ້ອອາໍນວຍ, ຄວາມຕ້ອງການສ ົ່ງອອກທີື່ຂ ບເຂ ື່ອນດ້ວຍເຕ ກໂນໂລຊ ີ ຈະຍ ງຄ ງມີບ ດບາດສໍາຄ ນເພ ື່ອທ ດແທນ
ແຮງກ ດດ ນດ ົ່ງກ່າວ ໂດຍຄາດວ່າການສ ົ່ງອອກອຸປະກອນທີື່ຂ ບເຂ ື່ອນປັນຍາການປະດິດ ແລະ ເອເລ ກໂຕຣນິກ ຈະຍ ງຄ ງເພີື່ມຂ ີ້ນຈາກການລ ງທ ນດ້ານປນັຍາ
ການປະດິດ (AI) ທີື່ຕໍໍ່ເນ ື່ອງ ເຖິງແມ່ນວ່າຈະຂະຫຍາຍຕ ວໃນຈ ງຫວະທີື່ຊ້າລ ງ ເມ ື່ອທຽບກ ບປີ 2025. ສໍາລ ບອ ດຕາເງິນເຟ ີ້ ຄາດວ່າຈະເພິື່ມຂ ີ້ນ ໃນລະດ ບ 
1.4% ໃນປີ 2026 ແລະ 1.5% ໃນປີ 2027 ເນ ື່ອງມາຈາກການເພີື່ມຂ ີ້ນຂອງລາຄາພະລ ງງານໂລກ ແລະ ການປັບຫ ຼຸດເງິນສະໜ ບສະໜູນໃນຫ າຍປະເທດ. 
 
ຄວາມສ່ຽງໂດຍລວມຍ ງມີທິດທາງຂາລ ງຫ າຍກວ່າຂາຂ ີ້ນ ຍ້ອນຍ ງມີຄວາມບໍໍ່ແນ່ນອນໃນລະດ ບທີື່ສູງ. ຄວາມຕ້ອງການດ້ານເຕ ກໂນໂລຊີ ແລະ ການປ່ຽນແປງ
ນະໂຍບາຍດ້ານການຄ້າ ເເມ່ນມີທ ງຄວາມສ່ຽງທ ງດ້ານບວກ ແລະ ດ້ານລ ບ ເຊ ົ່ນວ່າ ຫາກມກີານນາໍເອ າປນັຍາການປະດິດ (AI) ມາໃຊ້ ບວກກ ບການລ ງທ ນທີື່
ເພີື່ມຂ ີ້ນກວ່າທີື່ຄາດການໄວ້ ອາດຊ່ວຍສະໜ ບສະໜູນການຂະຫຍາຍຕ ວຂອງເສດຖະກິດສູງກວ່າທີື່ກໍານ ດໄວ້. ແຕ່ໃນທາງກ ງກ ນຂ້າມ, ການຢຸດສະຫງ ກຂອງ
ວ ງຈອນເທ ກໂນໂລຊີ ຫ   ການເພີື່ມພາສີຂ ີ້ນອກີຄ ີ້ງ ອາດຈະສ ົ່ງຜ ນກະທ ບດ້ານລ ບຕໍໍ່ກິດຈະກໍາດ້ານເສດຖະກິດຂອງພາກພ ີ້ນ. ນອກຈາກນິີ້, ລາຄາພະລ ງງານໂລກ
ທີື່ສູງ ແລະ ການຢຸດສະຫງ ກການສະໜອງພະລ ງງານທີື່ຢືດເຍ ີ້ອຍາວນານ ອາດເປັນປັດໄຈຄວາມສ່ຽງຕໍໍ່ການຂະຫຍາຍຕ ວຂອງເສດຖະກິດ ແລະ ເພີື່ມແຮງກ ດ
ດ ນຕໍໍ່ອ ດຕາເງິນເຟ ີ້, ລວມເຖິງຄວາມຜ ນຜວນຂອງຕະຫ າດເງິນ ແລະ ການຂະຫຍາຍຕ ວຂອງເສດຖະກິດຫ  ກທີື່ຍ ງອ່ອນແອ ຄາດວ່າຍ ງຄ ງເປັນຄວາມສ່ຽງດ້ານ
ລ ບຕໍໍ່ພາກພ ີ້ນ. 
 
ການຮ ກສາຄວາມຍ ດຍຸ່ນ ຂອງນະໂຍບາຍຖ ເປັນສິື່ງທ້າທາຍຫ  ກໆ ທີື່ສໍາຄ ນຂອງຜູ້ກໍານ ດນະໂຍບາຍໃນພາກພ ີ້ນອາຊຽນ+3 ໃນອານາຄ ດຂ້າງໜ້າ. ໃນພາກພ ີ້ນ
ຂອງປີ 2026, ດ້ວຍພ ີ້ນຖານທີື່ເຂ ີ້ມແຂງ ທ ງໃນດ້ານການຂະຫຍາຍຕ ວຂອງເສດຖະກິດທີື່ສູງກວ່າຄາດຄະເນ, ອ ດຕາເງິນເຟ ີ້ທີື່ຢູ່ໃນລະດ ບຕໍໍ່າ ແລະ ຫ າຍປະເທດ
ຍ ງຄ ງມີຂອບການດໍາເນີນນະໂຍບາຍການເງນິ ແລະ ນະໂຍບາຍເງິນຕາ ທີື່ມຄີວາມຍ ດຍຸ່ນ ແຕ່ດ້ວຍຄວາມບໍໍ່ແນ່ນອນທີື່ຍ ງສູງ ແລະ ຊ່ອງວ່າງຂອງຜ ນລ ບທີື່ຍ ງ
ກວ້າງ. ສະນ ີ້ນ, ການດໍາເນີນນະໂຍບາຍທີື່ອີງຕາມຂໍໍ້ມູນ (Data-Dependent) ແລະ ມີຄວາມຍ ດຍຸ່ນ ພ້ອມທ ງການສ ື່ສານທີື່ມີຄວາມຊ ດເຈນ ແລະ ການປະສານ
ດ້ານນະໂຍບາຍດ້ານເງິນ ແລະ ນະໂຍບາຍເງິນຕາ ມີຄວາມສໍາຄ ນໃນການສ ົ່ງເສີມການຂະຫຍາຍຕ ວດ້ານເສດຖະກິດ ຄວບຄູ່ກ ບຄວາມສາມາດໃນການຮ ບມ 
ກ ບຄວາມສ່ຽງ. 
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ဤဘာသာပြနဆ် ိုချက်သည် အချကအ်လကအ်တကွ်သာ ပြစ်သည်။ အဓ ြပာယက်ွာဟမှုရ  ြါက အင်္ဂလ ြ်မရူင််းက ိုသာ အတညပ်ြြုရမည။် 

အခန ်း (၁)။ မေခရ ိုစ ်းပ  ်းမ ်းဆ ိုင    အလ ်းအလ ေ  ်းနငှ   စ န မခေါ်ေှုေ  ်း  

၂၀၂၅ ခိုန စအ်တငွ််း ကမ္ာာ့စ ်းြွာ်းရရ်းသည ်မတညင်င မမ်ှုမျာ်း၊ အခကအ်ခမဲျာ်း ကက ြုရတွွေ့ ခဲာ့ရငြ ်း ဆယစ်ိုန စမ်ျာ်းအတငွ််း ပြစ်ရြေါ် ခရဲသာ ကိုနသ်ယွရ်ရ်းဆ ိုငရ်ာ ကက ်းမာ်းရသာ 

ရပြာင််းလမဲှုမျာ်း ကက ြုရတွွေ့ ခဲာ့ရရသာ်လည််း တညင်င မ်ရသာ စ ်းြွာ်းရရ်းတ ို်းတကမ်ှုနှုန််းက ို ဆကလ်ကထ် န််းသ မ််းန ိုငခ်ဲာ့ြါသည။် အရမရ ကနပ်ြညရ်ထာငစ်ိုက ဧငြ လတငွ ်

ရကကညာခဲာ့သညာ့ ် ကျယပ်ြန ာ့ရ်သာ အခနွအ်ရကာကန်ှုန််းထာ်းဆ ိုငရ်ာ အစ အစဉ်မျာ်းသည ် သမ ိုင််းတစ်ရလ ာကတ်ငွ ် ကိုနသ်ယွရ်ရ်းမူဝါဒဆ ိုငရ်ာ မရသချာမှုမျာ်းက ို 

အပမငာ့ဆ် ို်းအထ  ပြစ်ရြေါ်ရစခဲာ့ရသာ်လည််း လကရ်တွွေ့တငွမူ် အခနွအ်ရကာကဆ် ိုငရ်ာ အကျ ြု်းသကရ်ရာကမ်ှုမျာ်းသည ် မူလခန ာ့မ် န််းထာ်းသညာ့အ်တ ိုင််း ပြင််းထနပ်ခင််းမရ   

သညာ့အ်ပြင ် ရမခရ ိုစ ်းြွာ်းရရ်းအရြေါ် သကရ်ရာကမ်ှုသညလ်ည််း ရမ ာမ် န််းထာ်းသလ ို မျာ်းစွာထ ခ ိုကမ်ှုမရ  ဘ ဲ ထ န််းရကျာင််းန ိုငသ်ညာ့ ် အရနအထာ်းတငွ ် ရ  ရနြါသည။် 

အရမရ ကနပ်ြညရ်ထာငစ်ို၏ စ ်းြွာ်းရရ်းအရပခအရနသည ်ပြညတ်ငွ််းဝယလ် ိုအာ်း အာ်းရကာင််းခ ိုငမ်ာမှုန ငာ့ ်ဉာဏရ်ညတ်ိုနည််းြညာ (AI) န ငာ့ ်ဆကဆ် ိုငသ်ညာ့ ်ရင််းန  ်းပမ ြုြ်န   

မှုမျာ်းခ ိုငမ်ာမှုတ ို ာ့ရကကာငာ့ ် တ ို်းတကရ်ကာင််းမနွလ်ျကရ်  ြါသည။် ဥရရာြန ိုငင် မျာ်းတငွမ်ူ ကိုနထ်ိုတလ်ိုြ်မှုဆ ိုငရ်ာအခကအ်ခမဲျာ်းန ငာ့ ်ပြညြ်ဝယလ် ိုအာ်း နည််းြါ်းမှုအရပခအ 

ရနမျာ်းရကကာငာ့ ် စ ်းြွာ်းရရ်းတ ို်းတကမ်ှုနှုန််းမ ာ ရန ်းရက်ွးလျကရ်  ြါသည။် ကမ္ာာ့ရငရွကက်းရြာင််းြွမှုနှုန််းသည ် ကိုနစ်ညရ် ်းနှုန််းမျာ်းကျဆင််းမှုန ငာ့ ် ပြညြ်ဝယလ် ိုအာ်း 

အာ်းနည််းလာမှုတ ို ာ့ရကကာငာ့ ် တစ်ပြည််းပြည််း ကျဆင််းလာလျကရ်  ရသာ်လည််း အရမရ ကနပ်ြညရ်ထာငစ်ိုတငွမ်ူ အခနွအ်ရကာကဆ် ိုငရ်ာရနာကဆ်ကတ်ွဲ သကရ်ရာကမ်ှု 

မျာ်းရကကာငာ့ ်ရငရွကက်းရြာင််းြွမှုနှုန််းရလျာာ့နည််းမှုသည ်အပခာ်းန ိုငင် မျာ်းထက ်ရန ်းရက်ွးလျကရ်  ရနြါသည။်  

၂၀၂၅ ခိုန စ်တငွ ်အာဆ ယ +၃ ရဒသ၏ စ ်းြွာ်းရရ်းတ ို်းတကမ်ှုသည ်ရမ ာ်မ န််းချကထ်က ်ရကျာ်လနွက်ာ ၄.၃ ရာခ ိုငန် ှုန််းထ တ ို်းတကလ်ျကရ်  ငြ ်း ဧငြ လ အခနွအ်ရကာက် 

ဆ ိုငရ်ာရကကညာချကမ်ျာ်းရနာကြ် ိုင််း ခန ာ့မ် န််းခဲာ့သညာ့ ်၃.၈ ရာခ ိုငန် ှုန််းထက ်သ သ သာသာ ပမငာ့မ်ာ်းလျကရ်  ြါသည။် ယင််းသ ို ာ့တ ို်းတကရ်ပခင််းသည ်ဉာဏရ်ညတ်ိုနည််းြညာ 

(AI) န ငာ့ ်ဆကစ်ြ်သညာ့ ်လ ြ်က်ူးြစစည််းမျာ်း (Semiconductor) ဝယလ် ိုအာ်းပမငာ့တ်ကမ်ှုရကကာငာ့ ်တစန် စ်ြတလ် ို်း ြ ို ာ့ကိုနပ်မငာ့မ်ာ်းပခင််း၊ အရမရ ကနသ် ို ာ့ ကိုနစ်ညတ်ငြ် ို ာ့မှု 

ရလျာာ့နည််းရသာ်လည််း ရဒသတငွ််းကိုနသ်ယွမ်ှုအာ်းရကာင််းလာပခင််းန ငာ့ ်  မူဝါဒဆ ိုငရ်ာရထာကြ် ာ့မှုမျာ်း အချ နန်  ငာ့တ်စ်ရပြ်းည  ရဆာငရွ်ကရ်ြ်းန ိုငခ်ဲာ့ပခင််းတ ို ာ့ရကကာငာ့ပ်ြစ်ြါ 

သည။် လိုြ်သာ်းရစျ်းကကွအ်ာ်းရကာင််းမှုန ငာ့ ် ရငရွကက်းရြာင််းြွမှုနှုန််း ကျဆင််းမှုတ ို ာ့ရကကာငာ့ ် ြိုင်္ဂလ ကဏ္ဍ စာ်းသ ို်းမှုသညလ်ည််း တညင်င မ်ရကာင််းမွနလ်ျကရ်  ြါသည။် 

ထ ို ာ့အပြင ် အဆငာ့ပ်မငာ့ ် အ လကထ်ရရာနစ်ြစစည််းမျာ်း၊ လ ြ်စစသ် ို်းယာဉ်မျာ်းန ငာ့ ် ဒစင််္ျစတ်ယဝ်နရ်ဆာငမ်ှုကဏ္ဍမျာ်းသ ို ာ့ ပြညြ်ရင််းန  ်းပမ ြုြ်န  မှု (FDI) ဝငရ်ရာကမ်ှု 

မျာ်းရကကာငာ့ ်အာဆ ယ ရဒသတငွ ်ရင််းန  ်းပမ ြုြ်န  မှု သ သ သာသာအာ်းရကာင််းလျကရ်  ြါသည။် ြငမ်ရငရွကက်းရြာင််းြမွှုနှုန််း (Headline inflation) သည ်၀.၉ ရာခ ိုငန် ှုန််းပြငာ့ ်

ကျဆင််းလျကရ်  ငြ ်း ယင််းသည ် ၂၀၁၄ ခိုန စ်မ  ၂၀၁၉ ခိုန စ်အတငွ််း ြ မ််းမ ရငရွကက်းရြာင််းြွမှုနှုန််းရအာကတ်ငွ ်တညရ်  ရနြါသပြငာ့ ် ရပြရလ ာာ့ရသာ ရငရွကက်းမူဝါဒက ို 

အသ ို်းပြြုန ိုငြ်ါသည။် ထ ို ာ့အပြင ်န ိုငင် တကာသ ို်းသ ်းသန ာ့ရ်နြ် ိုရငမွျာ်း တ ို်းတကလ်ာမှုသည ်မတညင်င မ်သညာ့က်ာလအတငွ််း ပြငြ်ြ အာ်းမျာ်းက ို ြ ိုမ ိုခ န ိုငရ်ညရ်  ရစြါသည။်  

အရမရ ကနပ်ြညရ်ထာငစ်ို၏ အခနွအ်ရကာကပ်မငာ့တ်ကမ်ှုမျာ်းက ပြညြ်ဝယလ် ိုအာ်းကျဆင််းမှုက ိုပြစ်ရြေါ်ရစြါသပြငာ့ ်၂၀၂၆ န ငာ့ ်၂၀၂၇ ခိုန စ်မျာ်းတငွ ်စ ်းြွာ်းရရ်းတ ို်းတက ်

မှုနှုန််းသည ် ၄.၀ ရာခ ိုငန် ှုန််းသ ို ာ့ ရလျာာ့နည််းလာမညဟ်ို ခန ာ့မ် န််းထာ်းြါသည။် သ ို ာ့ရာတငွ ် ရင််းန  ်းပမ ြုြ်န  မှုပမငာ့တ်ကလ်ာပခင််း၊ ပြညြ်ရင််းန  ်းပမ ြုြ်န  မှု တ ို်းတကလ်ာပခင််းန ငာ့ ်

လိုြ်သာ်းရစျ်းကကွအ်ာ်းရကာင််းလာမှုတ ို ာ့ရကကာငာ့ ်ြိုင်္ဂလ ကစာ်းသ ို်းမှု တ ို်းတကလ်ာြါသပြငာ့ ် ပြညတ်ငွ််းဝယလ် ိုအာ်းသည ်စ ်းြွာ်းရရ်းတ ို်းတကမ်ှု၏ အဓ ကရမာင််းန ငအ်ာ်း 

အရနပြငာ့ ်တညရ်  ရနမညပ်ြစ်ြါသည။်  လ ြ်က်ူးြစစည််းမျာ်း၊ အ လကထ်ရရာနစြ်စစည််းမျာ်းန ငာ့ ် ဉာဏရ်ညတ်ိုနည််းြညာဆ ိုငရ်ာ ရင််းန  ်းပမ ြုြ်န  မှုမျာ်း ြ ိုမ ိုလိုြ်ရဆာငလ်ာ 

ပခင််းရကကာငာ့ ် နည််းြညာအရပခပြြု ပြညြ်ဝယလ် ိုအာ်းတ ို်းတကလ်ာန ိုငင်ြ ်း စ ်းြွာ်းရရ်းတ ို်းတကမ်ှုက ို အရထာကအ်ကပူြြုန ိုငရ်သာ်လည််း ၂၀၂၅ ခိုန စ်န ငာ့ ် နှု င််းယ ဉ်ြါက 

တ ို်းတကမ်ှုနှုန််းရန ်းရက်ွးန ိုငြ်ါသည်။ ကမ္ာလ ို်းဆ ိုင်ရာ စွမ််းအင်ရစျ်းနှုန််းပမငာ့်တက်မှုန ငာ့် န ိုင်င အချ ြု ွေ့တွင် အရထာက်အြ ာ့ရလ ာာ့ချမှုတ ို ာ့ရကကာငာ့် ြင်မရငွရကက်းရြာင််းြွ 

မှုနှုန််း (Headline inflation) သည ်၂၀၂၆ ခိုန စ်တငွ ်၁.၄ ရာခ ိုငန် ှုန််းန ငာ့ ်၂၀၂၇ ခိုန စတ်ငွ ်၁.၅ ရာခ ိုငန် ှုန််းသ ို ာ့ ပမငာ့တ်ကလ်ာန ိုငမ်ညဟ်ို ခန ာ့မ် န််းထာ်းြါသည။် 

ကက ြုတငမ်ရမ ာ်မ န််းန ိုငသ်ညာ့ ် အရပခအရနမျာ်းန ငာ့ ် မရသချာမရရရာမှုမျာ်းရကကာငာ့ ် ဆ ို်းရှု  ်းန ိုငရ်ပခမျာ်း ပမငာ့တ်ကန် ိုငြွ်ယရ်  ြါသည။် နည််းြညာဆ ိုငရ်ာဝယလ် ိုအာ်းန ငာ့ ်

ကိုနသ်ယွရ်ရ်းမဝူါဒ ရပြာင််းလမဲှုမျာ်းသည ်ရကာင််းကျ ြု်း၊ ဆ ို်းကျ ြု်းန စ်ရြ်လ ို်း (two-sided risks)က ို ပြစ်ရြေါ်လာရစန ိုငြ်ါသည။် AI အသ ို်းပြြုမှုသည ်ခန ာ့မ် န််းထာ်းသည ်

ထကပ်မငာ့မ်ာ်းလာငြ ်း ရင််းန  ်းပမ ြုြ်န  မှုမျာ်းလည််း ြ ိုမ ိုမျာ်းလာြါက စ ်းြာွ်းရရ်းတ ို်းတကမ်ှုသည ် မူလခန ာ့မ် န််းချကထ်က ် ရကာင််းမနွလ်ာန ိုငြ်ါသည။် သ ို ာ့ရာတငွ ် နည််းြညာ 

ကဏ္ဍတငွ ် အတာ်းအဆ ်းမျာ်းပြစ်ရြေါ်လာပခင််း သ ို ာ့မဟိုတ ် အခနွအ်ရကာကမ်ျာ်း ပြနလ်ညပ်မငာ့တ်ကလ်ာပခင််းပြစ်ရြေါ်ြါက ရဒသတငွ််း စ ်းြွာ်းရရ်းလိုြ်ရဆာငမ်ှုမျာ်းက ို 

ထ ခ ိုကရ်စန ိုငမ်ညပ်ြစြ်ါသည။် ကမ္ာလ ို်းဆ ိုငရ်ာ စွမ််းအငရ် ်းနှုန််းမျာ်း ပမငာ့မ်ာ်းရနပခင််းန ငာ့ ်စမွ််းအငရ်ထာကြ် ာ့မှုအတကွ ်အရန ာငာ့အ်ယ ကမ်ျာ်း ဆကလ်ကပ်ြစ်ရြေါ် န ိုငပ်ခင််း 

သည ် စ ်းြွာ်းရရ်းတ ို်းတကမ်ှုအတကွ် အဟန ာ့အ်တာ်းပြစ်ရစငြ ်း ကိုနရ် ်းနှုန််းပမငာ့တ်ကမ်ှုက ိုလည််း ပြစ်ရြေါ်ရစန ိုငြ်ါသည။်  ထ ို ာ့အပြင ် ရငရွကက်းရ ်းကကွ ် မတညင်င မ ်

မှုမျာ်းန ငာ့ ်အငအ်ာ်းကက ်းန ိုငင် မျာ်း၏ စ ်းြွာ်းရရ်းတ ို်းတကမ်ှုနှုန််း ရန ်းရက်ွးမှုတ ို ာ့သညလ်ည််း ရဒသတငွ််း စ ်းြွာ်းရရ်းတ ို်းတကမ်ှုက ို အဟန ာ့အ်တာ်းပြစ်ရစန ိုငြ်ါသည။်  

အနာင်္တက်ာလတငွ ် လ ိုကရ်လျာည ရထမွှုရ  ငြ ်း ရပြာင််းလယွပ်ြငလ်ယွရ်  ရသာမဝူါဒချမ တန် ိုငရ်ရ်းသည ် အာဆ ယ +၃ ရဒသတငွ််းန ိုငင် မျာ်း၏ မူဝါဒချမ တသ်မူျာ်းအ 

တကွ ်  အဓ ကစ နရ်ခေါ်မှုတစရ်ြ်ပြစ်ြါသည။်  ၂၀၂၅ ခိုန စ်တငွ ်တ ို်းတကမ်ှုသည ်ခန ာ့မ် န််းချက ်ထကရ်ကျာ်လနွပ်ခင််း၊  ရငရွကက်းရြာင််းြွမှုနှုန််း ရလျာာ့ကျပခင််းန ငာ့ ်န ိုငင် အမျာ်း  

စိုသည ်ြ ိုမ ိုထ ရရာကသ်ညာ့ ်ဘဏ္ဍာရရ်းန ငာ့ ်ရငရွကက်းမဝူါဒမျာ်းအာ်း ချမ တန် ိုငပ်ခင််းတ ို ာ့ရကကာငာ့ ် ၂၀၂၆ ခိုန စတ်ငွ ်  ရဒသတငွ််းစ ်းြွာ်းရရ်း ြ ိုမ ိုအာ်းရကာင််းခ ိုငမ်ာမည ်ပြစ်ြါ 

သည။် သ ို ာ့ရာတငွ ်မရမ ာ်မ န််းန ိုငသ်ညာ့ ်မရသချာမှုမျာ်းန ငာ့ ်ြ ိုမ နမ်ဟိုတသ်ညာ့ ်စ ်းြွာ်းရရ်းဆ ိုငရ်ာရလဒမ်ျာ်း ပြစ်ရြေါ်လာန ိုငြ်ါသပြငာ့ ်မဝူါဒဆ ိုငရ်ာ ရပြာင််းလယွပ်ြငလ်ယွရ်   

ရန ်အရရ်းကက ်းြါသည။် က န််းင်္ဏန််းအချကအ်လကမ်ျာ်းရြေါ်အရပခခ ၍ ရပြာင််းလယွပ်ြငလ်ယွ်ပြစသ်ညာ့ ်မဝူါဒမျာ်းချမ တပ်ခင််း၊ မူဝါဒမျာ်းရ င််းလင််းခ ိုငမ်ာစွာချမ တပ်ခင််း၊ 

ဘဏ္ဍာရရ်းမဝူါဒန ငာ့ ် ရငရွကက်းမဝူါဒမျာ်းအကကာ်း ြ ိုမ ိုအာ်းရကာင််းရသာ ချ တဆ်ကမ်ှုမျာ်းရဆာငရွ်ကပ်ခင််းတ ို ာ့ပြငာ့ ် ရဒသတငွ််းစ ်းြွာ်းရရ်းတ ို်းတကမ်ှုက ို ဆကလ်ကထ် န််း 

သ မ််းထာ်းန ိုငသ်ကဲာ့သ ို ာ့ ပြစ်ရြေါ်လာန ိုငသ်ညာ့ ်ပြငြ်ြ အာ်းမျာ်း၊ ထ ခ ိုကမ်ှုမျာ်းက ိုလည််း ရကာင််းမွနစ်ွာ တ ို ာ့ပြနန် ိုငမ်ညပ်ြစ်ြါသည။်  

 

ဤဘာသာပြနဆ် ိုချက်သည် အချကအ်လကအ်တကွ်သာ ပြစ်သည်။ အဓ ြပာယက်ွာဟမှုရ  ြါက အင်္ဂလ ြ်မရူင််းက ိုသာ အတညပ်ြြုရမည။် 

အခန ်း (၁)။ မေခရ ိုစ ်းပ  ်းမ ်းဆ ိုင    အလ ်းအလ ေ  ်းနငှ   စ န မခေါ်ေှုေ  ်း  

၂၀၂၅ ခိုန စအ်တငွ််း ကမ္ာာ့စ ်းြွာ်းရရ်းသည ်မတညင်င မမ်ှုမျာ်း၊ အခကအ်ခမဲျာ်း ကက ြုရတွွေ့ ခဲာ့ရငြ ်း ဆယစ်ိုန စမ်ျာ်းအတငွ််း ပြစ်ရြေါ် ခရဲသာ ကိုနသ်ယွရ်ရ်းဆ ိုငရ်ာ ကက ်းမာ်းရသာ 

ရပြာင််းလမဲှုမျာ်း ကက ြုရတွွေ့ ခဲာ့ရရသာ်လည််း တညင်င မ်ရသာ စ ်းြွာ်းရရ်းတ ို်းတကမ်ှုနှုန််းက ို ဆကလ်ကထ် န််းသ မ််းန ိုငခ်ဲာ့ြါသည။် အရမရ ကနပ်ြညရ်ထာငစ်ိုက ဧငြ လတငွ ်

ရကကညာခဲာ့သညာ့ ် ကျယပ်ြန ာ့ရ်သာ အခနွအ်ရကာကန်ှုန််းထာ်းဆ ိုငရ်ာ အစ အစဉ်မျာ်းသည ် သမ ိုင််းတစ်ရလ ာကတ်ငွ ် ကိုနသ်ယွရ်ရ်းမူဝါဒဆ ိုငရ်ာ မရသချာမှုမျာ်းက ို 

အပမငာ့ဆ် ို်းအထ  ပြစ်ရြေါ်ရစခဲာ့ရသာ်လည််း လကရ်တွွေ့တငွမ်ူ အခနွအ်ရကာကဆ် ိုငရ်ာ အကျ ြု်းသကရ်ရာကမ်ှုမျာ်းသည ် မူလခန ာ့မ် န််းထာ်းသညာ့အ်တ ိုင််း ပြင််းထနပ်ခင််းမရ   

သညာ့အ်ပြင ် ရမခရ ိုစ ်းြွာ်းရရ်းအရြေါ် သကရ်ရာကမ်ှုသညလ်ည််း ရမ ာမ် န််းထာ်းသလ ို မျာ်းစွာထ ခ ိုကမ်ှုမရ  ဘ ဲ ထ န််းရကျာင််းန ိုငသ်ညာ့ ် အရနအထာ်းတငွ ် ရ  ရနြါသည။် 

အရမရ ကနပ်ြညရ်ထာငစ်ို၏ စ ်းြွာ်းရရ်းအရပခအရနသည ်ပြညတ်ငွ််းဝယလ် ိုအာ်း အာ်းရကာင််းခ ိုငမ်ာမှုန ငာ့ ်ဉာဏရ်ညတ်ိုနည််းြညာ (AI) န ငာ့ ်ဆကဆ် ိုငသ်ညာ့ ်ရင််းန  ်းပမ ြုြ်န   

မှုမျာ်းခ ိုငမ်ာမှုတ ို ာ့ရကကာငာ့ ် တ ို်းတကရ်ကာင််းမနွလ်ျကရ်  ြါသည။် ဥရရာြန ိုငင် မျာ်းတငွမ်ူ ကိုနထ်ိုတလ်ိုြ်မှုဆ ိုငရ်ာအခကအ်ခမဲျာ်းန ငာ့ ်ပြညြ်ဝယလ် ိုအာ်း နည််းြါ်းမှုအရပခအ 

ရနမျာ်းရကကာငာ့ ် စ ်းြွာ်းရရ်းတ ို်းတကမ်ှုနှုန််းမ ာ ရန ်းရက်ွးလျကရ်  ြါသည။် ကမ္ာာ့ရငရွကက်းရြာင််းြွမှုနှုန််းသည ် ကိုနစ်ညရ် ်းနှုန််းမျာ်းကျဆင််းမှုန ငာ့ ် ပြညြ်ဝယလ် ိုအာ်း 

အာ်းနည််းလာမှုတ ို ာ့ရကကာငာ့ ် တစ်ပြည််းပြည််း ကျဆင််းလာလျကရ်  ရသာ်လည််း အရမရ ကနပ်ြညရ်ထာငစ်ိုတငွမ်ူ အခနွအ်ရကာကဆ် ိုငရ်ာရနာကဆ်ကတ်ွဲ သကရ်ရာကမ်ှု 

မျာ်းရကကာငာ့ ်ရငရွကက်းရြာင််းြွမှုနှုန််းရလျာာ့နည််းမှုသည ်အပခာ်းန ိုငင် မျာ်းထက ်ရန ်းရက်ွးလျကရ်  ရနြါသည။်  

၂၀၂၅ ခိုန စ်တငွ ်အာဆ ယ +၃ ရဒသ၏ စ ်းြွာ်းရရ်းတ ို်းတကမ်ှုသည ်ရမ ာ်မ န််းချကထ်က ်ရကျာ်လနွက်ာ ၄.၃ ရာခ ိုငန် ှုန််းထ တ ို်းတကလ်ျကရ်  ငြ ်း ဧငြ လ အခနွအ်ရကာက် 

ဆ ိုငရ်ာရကကညာချကမ်ျာ်းရနာကြ် ိုင််း ခန ာ့မ် န််းခဲာ့သညာ့ ်၃.၈ ရာခ ိုငန် ှုန််းထက ်သ သ သာသာ ပမငာ့မ်ာ်းလျကရ်  ြါသည။် ယင််းသ ို ာ့တ ို်းတကရ်ပခင််းသည ်ဉာဏရ်ညတ်ိုနည််းြညာ 

(AI) န ငာ့ ်ဆကစ်ြ်သညာ့ ်လ ြ်က်ူးြစစည််းမျာ်း (Semiconductor) ဝယလ် ိုအာ်းပမငာ့တ်ကမ်ှုရကကာငာ့ ်တစန် စ်ြတလ် ို်း ြ ို ာ့ကိုနပ်မငာ့မ်ာ်းပခင််း၊ အရမရ ကနသ် ို ာ့ ကိုနစ်ညတ်ငြ် ို ာ့မှု 

ရလျာာ့နည််းရသာ်လည််း ရဒသတငွ််းကိုနသ်ယွမ်ှုအာ်းရကာင််းလာပခင််းန ငာ့ ်  မူဝါဒဆ ိုငရ်ာရထာကြ် ာ့မှုမျာ်း အချ နန်  ငာ့တ်စ်ရပြ်းည  ရဆာငရွ်ကရ်ြ်းန ိုငခ်ဲာ့ပခင််းတ ို ာ့ရကကာငာ့ပ်ြစ်ြါ 

သည။် လိုြ်သာ်းရစျ်းကကွအ်ာ်းရကာင််းမှုန ငာ့ ် ရငရွကက်းရြာင််းြွမှုနှုန််း ကျဆင််းမှုတ ို ာ့ရကကာငာ့ ် ြိုင်္ဂလ ကဏ္ဍ စာ်းသ ို်းမှုသညလ်ည််း တညင်င မ်ရကာင််းမွနလ်ျကရ်  ြါသည။် 

ထ ို ာ့အပြင ် အဆငာ့ပ်မငာ့ ် အ လကထ်ရရာနစ်ြစစည််းမျာ်း၊ လ ြ်စစသ် ို်းယာဉ်မျာ်းန ငာ့ ် ဒစင််္ျစတ်ယဝ်နရ်ဆာငမ်ှုကဏ္ဍမျာ်းသ ို ာ့ ပြညြ်ရင််းန  ်းပမ ြုြ်န  မှု (FDI) ဝငရ်ရာကမ်ှု 

မျာ်းရကကာငာ့ ်အာဆ ယ ရဒသတငွ ်ရင််းန  ်းပမ ြုြ်န  မှု သ သ သာသာအာ်းရကာင််းလျကရ်  ြါသည။် ြငမ်ရငရွကက်းရြာင််းြမွှုနှုန််း (Headline inflation) သည ်၀.၉ ရာခ ိုငန် ှုန််းပြငာ့ ်

ကျဆင််းလျကရ်  ငြ ်း ယင််းသည ် ၂၀၁၄ ခိုန စ်မ  ၂၀၁၉ ခိုန စ်အတငွ််း ြ မ််းမ ရငရွကက်းရြာင််းြွမှုနှုန််းရအာကတ်ငွ ်တညရ်  ရနြါသပြငာ့ ် ရပြရလ ာာ့ရသာ ရငရွကက်းမူဝါဒက ို 

အသ ို်းပြြုန ိုငြ်ါသည။် ထ ို ာ့အပြင ်န ိုငင် တကာသ ို်းသ ်းသန ာ့ရ်နြ် ိုရငမွျာ်း တ ို်းတကလ်ာမှုသည ်မတညင်င မ်သညာ့က်ာလအတငွ််း ပြငြ်ြ အာ်းမျာ်းက ို ြ ိုမ ိုခ န ိုငရ်ညရ်  ရစြါသည။်  

အရမရ ကနပ်ြညရ်ထာငစ်ို၏ အခနွအ်ရကာကပ်မငာ့တ်ကမ်ှုမျာ်းက ပြညြ်ဝယလ် ိုအာ်းကျဆင််းမှုက ိုပြစ်ရြေါ်ရစြါသပြငာ့ ်၂၀၂၆ န ငာ့ ်၂၀၂၇ ခိုန စ်မျာ်းတငွ ်စ ်းြွာ်းရရ်းတ ို်းတက ်

မှုနှုန််းသည ် ၄.၀ ရာခ ိုငန် ှုန််းသ ို ာ့ ရလျာာ့နည််းလာမညဟ်ို ခန ာ့မ် န််းထာ်းြါသည။် သ ို ာ့ရာတငွ ် ရင််းန  ်းပမ ြုြ်န  မှုပမငာ့တ်ကလ်ာပခင််း၊ ပြညြ်ရင််းန  ်းပမ ြုြ်န  မှု တ ို်းတကလ်ာပခင််းန ငာ့ ်

လိုြ်သာ်းရစျ်းကကွအ်ာ်းရကာင််းလာမှုတ ို ာ့ရကကာငာ့ ်ြိုင်္ဂလ ကစာ်းသ ို်းမှု တ ို်းတကလ်ာြါသပြငာ့ ် ပြညတ်ငွ််းဝယလ် ိုအာ်းသည ်စ ်းြွာ်းရရ်းတ ို်းတကမ်ှု၏ အဓ ကရမာင််းန ငအ်ာ်း 

အရနပြငာ့ ်တညရ်  ရနမညပ်ြစ်ြါသည။်  လ ြ်က်ူးြစစည််းမျာ်း၊ အ လကထ်ရရာနစြ်စစည််းမျာ်းန ငာ့ ် ဉာဏရ်ညတ်ိုနည််းြညာဆ ိုငရ်ာ ရင််းန  ်းပမ ြုြ်န  မှုမျာ်း ြ ိုမ ိုလိုြ်ရဆာငလ်ာ 

ပခင််းရကကာငာ့ ် နည််းြညာအရပခပြြု ပြညြ်ဝယလ် ိုအာ်းတ ို်းတကလ်ာန ိုငင်ြ ်း စ ်းြွာ်းရရ်းတ ို်းတကမ်ှုက ို အရထာကအ်ကပူြြုန ိုငရ်သာ်လည််း ၂၀၂၅ ခိုန စ်န ငာ့ ် နှု င််းယ ဉ်ြါက 

တ ို်းတကမ်ှုနှုန််းရန ်းရက်ွးန ိုငြ်ါသည်။ ကမ္ာလ ို်းဆ ိုင်ရာ စွမ််းအင်ရစျ်းနှုန််းပမငာ့်တက်မှုန ငာ့် န ိုင်င အချ ြု ွေ့တွင် အရထာက်အြ ာ့ရလ ာာ့ချမှုတ ို ာ့ရကကာငာ့ ်ြင်မရငွရကက်းရြာင််းြွ 

မှုနှုန််း (Headline inflation) သည ်၂၀၂၆ ခိုန စတ်ငွ ်၁.၄ ရာခ ိုငန် ှုန််းန ငာ့ ်၂၀၂၇ ခိုန စတ်ငွ ်၁.၅ ရာခ ိုငန် ှုန််းသ ို ာ့ ပမငာ့တ်ကလ်ာန ိုငမ်ညဟ်ို ခန ာ့မ် န််းထာ်းြါသည။် 

ကက ြုတငမ်ရမ ာ်မ န််းန ိုငသ်ညာ့ ် အရပခအရနမျာ်းန ငာ့ ် မရသချာမရရရာမှုမျာ်းရကကာငာ့ ် ဆ ို်းရှု  ်းန ိုငရ်ပခမျာ်း ပမငာ့တ်ကန် ိုငြွ်ယရ်  ြါသည။် နည််းြညာဆ ိုငရ်ာဝယလ် ိုအာ်းန ငာ့ ်

ကိုနသ်ယွရ်ရ်းမဝူါဒ ရပြာင််းလမဲှုမျာ်းသည ်ရကာင််းကျ ြု်း၊ ဆ ို်းကျ ြု်းန စ်ရြ်လ ို်း (two-sided risks)က ို ပြစ်ရြေါ်လာရစန ိုငြ်ါသည။် AI အသ ို်းပြြုမှုသည ်ခန ာ့မ် န််းထာ်းသည ်

ထကပ်မငာ့မ်ာ်းလာငြ ်း ရင််းန  ်းပမ ြုြ်န  မှုမျာ်းလည််း ြ ိုမ ိုမျာ်းလာြါက စ ်းြာွ်းရရ်းတ ို်းတကမ်ှုသည ် မူလခန ာ့မ် န််းချကထ်က ် ရကာင််းမနွလ်ာန ိုငြ်ါသည။် သ ို ာ့ရာတငွ ် နည််းြညာ 

ကဏ္ဍတငွ ် အတာ်းအဆ ်းမျာ်းပြစ်ရြေါ်လာပခင််း သ ို ာ့မဟိုတ ် အခနွအ်ရကာကမ်ျာ်း ပြနလ်ညပ်မငာ့တ်ကလ်ာပခင််းပြစ်ရြေါ်ြါက ရဒသတငွ််း စ ်းြွာ်းရရ်းလိုြ်ရဆာငမ်ှုမျာ်းက ို 

ထ ခ ိုကရ်စန ိုငမ်ညပ်ြစြ်ါသည။် ကမ္ာလ ို်းဆ ိုငရ်ာ စွမ််းအငရ် ်းနှုန််းမျာ်း ပမငာ့မ်ာ်းရနပခင််းန ငာ့ ်စမွ််းအငရ်ထာကြ် ာ့မှုအတကွ ်အရန ာငာ့အ်ယ ကမ်ျာ်း ဆကလ်ကပ်ြစ်ရြေါ် န ိုငပ်ခင််း 

သည ် စ ်းြွာ်းရရ်းတ ို်းတကမ်ှုအတကွ် အဟန ာ့အ်တာ်းပြစ်ရစငြ ်း ကိုနရ် ်းနှုန််းပမငာ့တ်ကမ်ှုက ိုလည််း ပြစ်ရြေါ်ရစန ိုငြ်ါသည။်  ထ ို ာ့အပြင ် ရငရွကက်းရ ်းကကွ ် မတညင်င မ ်

မှုမျာ်းန ငာ့ ်အငအ်ာ်းကက ်းန ိုငင် မျာ်း၏ စ ်းြွာ်းရရ်းတ ို်းတကမ်ှုနှုန််း ရန ်းရက်ွးမှုတ ို ာ့သညလ်ည််း ရဒသတငွ််း စ ်းြွာ်းရရ်းတ ို်းတကမ်ှုက ို အဟန ာ့အ်တာ်းပြစ်ရစန ိုငြ်ါသည။်  

အနာင်္တက်ာလတငွ ် လ ိုကရ်လျာည ရထမွှုရ  ငြ ်း ရပြာင််းလယွပ်ြငလ်ယွရ်  ရသာမဝူါဒချမ တန် ိုငရ်ရ်းသည ် အာဆ ယ +၃ ရဒသတငွ််းန ိုငင် မျာ်း၏ မူဝါဒချမ တသ်မူျာ်းအ 

တကွ ်  အဓ ကစ နရ်ခေါ်မှုတစရ်ြ်ပြစ်ြါသည။်  ၂၀၂၅ ခိုန စ်တငွ ်တ ို်းတကမ်ှုသည ်ခန ာ့မ် န််းချက ်ထကရ်ကျာ်လနွပ်ခင််း၊  ရငရွကက်းရြာင််းြွမှုနှုန််း ရလျာာ့ကျပခင််းန ငာ့ ်န ိုငင် အမျာ်း  

စိုသည ်ြ ိုမ ိုထ ရရာကသ်ညာ့ ်ဘဏ္ဍာရရ်းန ငာ့ ်ရငရွကက်းမဝူါဒမျာ်းအာ်း ချမ တန် ိုငပ်ခင််းတ ို ာ့ရကကာငာ့ ် ၂၀၂၆ ခိုန စတ်ငွ ်  ရဒသတငွ််းစ ်းြွာ်းရရ်း ြ ိုမ ိုအာ်းရကာင််းခ ိုငမ်ာမည ်ပြစ်ြါ 

သည။် သ ို ာ့ရာတငွ ်မရမ ာ်မ န််းန ိုငသ်ညာ့ ်မရသချာမှုမျာ်းန ငာ့ ်ြ ိုမ နမ်ဟိုတသ်ညာ့ ်စ ်းြွာ်းရရ်းဆ ိုငရ်ာရလဒမ်ျာ်း ပြစ်ရြေါ်လာန ိုငြ်ါသပြငာ့ ်မဝူါဒဆ ိုငရ်ာ ရပြာင််းလယွပ်ြငလ်ယွရ်   

ရန ်အရရ်းကက ်းြါသည။် က န််းင်္ဏန််းအချကအ်လကမ်ျာ်းရြေါ်အရပခခ ၍ ရပြာင််းလယွပ်ြငလ်ယွ်ပြစသ်ညာ့ ်မဝူါဒမျာ်းချမ တပ်ခင််း၊ မူဝါဒမျာ်းရ င််းလင််းခ ိုငမ်ာစွာချမ တပ်ခင််း၊ 

ဘဏ္ဍာရရ်းမဝူါဒန ငာ့ ် ရငရွကက်းမဝူါဒမျာ်းအကကာ်း ြ ိုမ ိုအာ်းရကာင််းရသာ ချ တဆ်ကမ်ှုမျာ်းရဆာငရွ်ကပ်ခင််းတ ို ာ့ပြငာ့ ် ရဒသတငွ််းစ ်းြွာ်းရရ်းတ ို်းတကမ်ှုက ို ဆကလ်ကထ် န််း 

သ မ််းထာ်းန ိုငသ်ကဲာ့သ ို ာ့ ပြစ်ရြေါ်လာန ိုငသ်ညာ့ ်ပြငြ်ြ အာ်းမျာ်း၊ ထ ခ ိုကမ်ှုမျာ်းက ိုလည််း ရကာင််းမွနစ်ွာ တ ို ာ့ပြနန် ိုငမ်ညပ်ြစ်ြါသည။်  
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ဤဘာသာပြနဆ် ိုချက်သည် အချကအ်လကအ်တကွ်သာ ပြစ်သည်။ အဓ ြပာယက်ွာဟမှုရ  ြါက အင်္ဂလ ြ်မရူင််းက ိုသာ အတညပ်ြြုရမည။် 

အခန ်း ၂။ အ ဆ ယ+ံ၃ ၏ မေသတ င ်း ခ  တ ဆက ေှု ပ ိုေ ိုခ ိုင ေ အ ်းမက င ်းလ ေှုနငှ   

စ ်းပ  ်းမ ်းဆက န ယ ေှုေ  ်း မ ပ င ်းလတဲ ို်းတက လ ေှု 

အာဆ ယ +၃ က ို ဝန််းရ ထာ်းရသာ ကမ္ာလ ို်းဆ ိုငရ်ာ အရပခအရနမျာ်းသည ်သ သာထငရ် ာ်းစွာ ရပြာင််းလလဲျကရ်  ြါသည။် အခနွအ်ရကာကဆ် ိုငရ်ာမူဝါဒမျာ်း၊ ြထဝ ဝင ်

စ ်းြွာ်းရရ်းဆ ိုငရ်ာ ရပြာင််းလမဲှုမျာ်းန ငာ့ ်မူဝါဒဆ ိုငရ်ာမရသချာမှုမျာ်းသည ်ကာလတ ိုတငွ ်ရဒသတငွ််း စ ်းြွာ်းရရ်းဆ ိုငရ်ာ ခ န ိုငရ်ညရ်  မှု၊ အပြနအ်လ န ်ကိုနသ်ယွမ်ှုက စစရြ် 

မျာ်းန ငာ့ ်ရရရ ညြွ် ွေ့ ငြ ြု်းတ ို်းတကရ်ရ်း အလာ်းအလာတ ို ာ့အရြေါ် ရမ်းခနွ််းမျာ်း ပြစ်ရြေါ်လာရစြါသည။် ဤအခန််းသည ်လနွခ်ဲာ့ရသာ န စ ်(၂၀) အတငွ််း ရဒသတငွ််း စ ်းြွာ်းရရ်း 

ချ တဆ်ကမ်ှုမျာ်း ရပြာင််းလလဲာြ ိုက ို ဆန််းစစရ်လာ့လာပခင််း၊ စ ်းြွာ်းရရ်း အတကအ်ကျပြစ်မှုမျာ်း၊ ရမခရ ိုစ ်းြွာ်းရရ်းဆ ိုငရ်ာ စ မ ခန ာ့ခ်ွမဲှုမျာ်းက ို ရလာ့လာပခင််းန ငာ့ ် ရရရ ညတ်ငွ ်

စ ်းြွာ်းရရ်းအရခ န ိုငရ်ညရ်  မှုန င်ာ့ တ ို်းတကမ်ှုရရ  န ိုငရ်န ်စဉ််းစာ်းပြငဆ်ငရ်မညာ့ ်မူဝါဒဆ ိုငရ်ာ ဦ်းစာ်းရြ်းချကမ်ျာ်းက ို သ ို်းသြ်ထာ်းြါသည။်  

အာဆ ယ +၃ ရဒသသည ်ယခငက် ပြညြ်ဝယလ် ိုအာ်းက ိုပြညာ့တ်င််းရန ်ကိုနထ်ိုတလ်ိုြ်မှု အဓ ကရဆာငရွ်ကသ်ည်ာ့ ဝ ရသသလကခဏာရြ်သည ်ရပြာင််းလလဲာခဲာ့ငြ ်း ရဒသ 

တငွ််း စ ်းြွာ်းရရ်းချ တဆ်ကမ်ှုမျာ်းသညလ်ည််း လနွခ်ဲာ့ရသာ န စ် (၂၀) ခန ာ့န်  ငာ့ ်နှု င််းယ ဉ်ြါက ရပြာင််းလလဲာခဲာ့ြါသည။် ရရာင််းလ ိုအာ်းအရနပြငာ့ ် ရဒသတငွ််း ကိုနထ်ိုတလ်ိုြ်မှု 

သည ် ယခငက် င်္ျြနန် ိုငင် က ို အဓ ကထာ်းသညာ့ြ် ိုစ မ  ရနာကြ် ိုင််းတငွ ် တရိုတန် ိုငင် န ငာ့ ် အပြနအ်လ နခ်ျ တဆ်ကသ်ညာ့ြ် ိုစ သ ို ာ့ ရပြာင််းလလဲာြါသည။် ကိုနသ်ယွမ်ှုတငွ ်

ကကာ်းခ ကိုနစ်ညန် ငာ့ ်ရင််းန  ်းပမ ြုြ်န  မှုဆ ိုငရ်ာ ကိုနစ်ညမ်ျာ်းအရြေါ်  ဦ်းစာ်းရြ်းမှုသည ်ရဒသတငွ််းကိုနထ်ိုတလ်ိုြ်မှုမျာ်း ြ ိုမ ိုရြါင််းစည််းမှုက ို အကအူည ပြစ်ရစြါသည။် အလာ်း 

တ ူဝယလ် ိုအာ်းဘကတ်ငွလ်ည််း ရဒသတငွ််းဝယလ် ိုအာ်းသည ်လနွခ်ဲာ့ရသာ န စ် (၂၀) န ငာ့ ်နှု င််းယ ဉ်ြါက ထငရ် ာ်းရသာ ရပြာင််းလမဲှုမျာ်း ပြစ်ရြေါ်လျကရ်  ြါသည။် အာဆ  

ယ +၃ ရဒသသည ်Global Final Demand  အဓ ကအရင််းအပမစတ်စ်ခိုအပြစ ်ရြေါ်ထကွလ်ာငြ ်း အာဆ ယ +၃  ၏ စိုစိုရြါင််းဝယလ် ိုအာ်းသည ်အရမရ ကနထ်ကြ်င ်

ကက ်းမာ်းလာြါသည။် ရဒသတငွ််းန ိုငင် မျာ်းအကကာ်း အပြနအ်လ နမ်  ခ ိုမှုသည ် ြ ိုမ ိုကျယပ်ြန ာ့လ်ာငြ ်း တရိုတန် ိုငင် န ငာ့ ် ရဒသတငွ််းန ိုငင် မျာ်းအကကာ်း အပြနအ်လ နမ်  ခ ိုမှုသည ်

အရရ်းြါသကဲာ့သ ို ာ့ တရိုတန် ိုငင် ၊ အာဆ ယ န ိုငင် မျာ်းန ငာ့ ်အာဆ ယ  - ၃ န ိုငင် မျာ်းအကကာ်း ြ်ူးရြါင််းရဆာငရွ်ကမ်ှုမျာ်းလည််း တ ို်းတကလ်ျကရ်  ြါသည။်   

အထကြ်ါ တ ို်းတကမ်ှုမျာ်းက အာဆ ယ +၃ ရဒသသည ်လကရ်  ကက ြုရတွွေ့ရနရရသာ ကိုနသ်ယွရ်ရ်းအတာ်းအဆ ်းမျာ်းက ို ယခငထ်က ်ရကာင််းမွနစ်ွာ ရပြရ င််းန ိုငရ်ကကာင််း 

ဆ ိုလ ိုြါသည။် ရဒသ၏ဝယလ် ိုအာ်းသည ်မ မ ရဒသတငွ််း၌သာ မတူညရ်နငြ ်း ရဒသ၏ပြငြ်ရစျ်းကကွအ်ရြေါ် မ  ခ ိုမှုရလျာာ့နည််းလာြါသည။်  ကိုနထ်ိုတလ်ိုြ်မှုအရနပြငာ့ ်

ကကညာ့ြ်ါက ယခငက် ရဒသတငွ််း တနြ် ို်းရြါင််းစည််းမှုသည ်အကန ာ့အ်သတရ်  ငြ ်း တစ်န ိုငင် မ  တစ်န ိုငင် သ ို ာ့ ြ ို ာ့ရဆာငရ်ြ်းသညာ့ြ် ိုစ သာရ  ရာမ  ယခိုအခါ ရဒသတငွ််းထိုတ် 

လိုြ်မှုသည ် ရဒသတငွ််းန ိုငင် အချင််းချင််း ြ ိုမ ိုချ တဆ်ကက်ာ လကရ်တွွေ့ထိုတလ်ိုြ်န ိုငသ်ညာ့ ် အာ်းရကာင််းရသာ ထိုတလ်ိုြ်မှုကနွယ်ကြ် ိုစ  ပြစလ်ာြါသည။် ထ ိုအရပခ 

အရနသည ်ပြငြ်အနတရာယမ်ျာ်းမ  ရ င််းလင််းစွာကင််းလတွသ်ညဟ်ို မဆ ိုလ ိုရသာလ်ည််း ယခငအ်ရပခအရနမျာ်းထက ်ြ ိုမ ိုအာ်းရကာင််းလာမှုက ို ရြာ်ညွှန််းရနြါသည။်  

ြ ိုမ ိုနကရ်ှု  င််းရသာ စ ်းြာွ်းရရ်းဆကန်ယွမ်ှုမျာ်းရကကာငာ့ ်အာဆ ယ +၃ န ိုငင် မျာ်း၏ စ ်းြွာ်းရရ်းအတကအ်ကျသည ်ြ ိုမ ိုဆငတ်လူာခဲာ့ငြ ်း ရဒသတငွ််းအချကအ်လကမ်ျာ်းသည ်

လည််း ကမ္ာလ ို်းဆ ိုငရ်ာ အချကအ်လကမ်ျာ်းကဲာ့သ ို ာ့  အရရ်းြါလာြါသည။် ဤရဒသတငွ််းချ တဆ်ကမ်ှုမျာ်းသည ်ပြငြ်ဝယလ် ိုအာ်းရလျာာ့ကျမှုကဲာ့သ ို ာ့ရသာ ထ ခ ိုကမ်ှုမျာ်း 

က ို နည််းြါ်းရစြါသည။် သ ို ာ့ရာတငွ ်န ိုငင် တစ်န ိုငင် အရြေါ်ထ ခ ိုကမ်ှုသည ်အပခာ်းရဒသတငွ််းန ိုငင် မျာ်းသ ို ာ့ လယွက်စူွာ က်ူးဆကန် ိုင၍် မ မ န ိုငင် ၏ ရမခရ ိုစ ်းြွာ်းရရ်းဆ ိုငရ်ာ စ မ  

ခန ာ့ခ်ွမဲှုမျာ်းက ို ရဒသတငွ််းက စစရြ်တစ်ခိုကဲာ့သ ို ာ့ င်္ရိုပြြုရြါမည။် ရဒသတငွ််းရဆ်ွးရန်ွးြွဲမျာ်းန ငာ့ ်ရစာငာ့က်ကညာ့ရ်လာ့လာမှုမျာ်းသည ်ဘ ိုတညူ ရသာ ပြဿနာရြ်မျာ်းက ို ကက ြုတင ်

ခန ာ့မ် န််းန ိုငရ်န ်အရရ်းြါသကဲာ့သ ို ာ့ ကမ္ာလ ို်းဆ ိုငရ်ာ ပြငြ်ထ ခ ိုကမ်ှုမျာ်းအတကွ ်ကက ြုတငပ်ြငဆ်ငထ်ာ်းပခင််းသညလ်ည််း ရဒသတငွ််းန ိုငင် မျာ်းအတကွ ်အရရ်းကက ်းြါသည။်  

ကာလတ ို စ ်းြွာ်းရရ်းအတက်အကျထက် ကာလရ ည်တွင် စ ်းြာွ်းရရ်းအရခ န ိုင်ရည်ရ  မှုန ငာ့် တ ို်းတက်မှုရရ  ရန်အရရ်းကက ်းြါသည်။ န ိုင်င မျာ်းသည် တန်ြ ို်းပမငာ့် 

ထိုတ်ကိုန်မျာ်းထိုတ်လိုြ်န ိုင်မှုရကကာငာ့် ဝင်ရငွြ ိုမ ိုရရ  သညာ့်သကဲာ့သ ို ာ့ ရြါင််းစည််းမှုရကကာငာ့် မ  ခ ိုမှု ပမငာ့်မာ်းလာသပြငာ့် ပြစ်ရြေါ် န ိုင်သညာ့် ဆ ို်းရှု  ်းန ိုင်ရပခမျာ်းက ိုလည််း 

ထ န််းချြုြ်ရန်လ ိုြါသည်။ တန်ြ ို်းပမငာ့်ထိုတ်ကိုန်မျာ်းထိုတ်လိုြ်ပခင််း၊ ဆ ို်းရှု  ်းန ိုင်ရပခရလ ာာ့ချရန် မတူကွဲပြာ်းရသာလိုြ်ငန််းမျာ်းရဆာင်ရွက်ပခင််းန ငာ့် ရြါင််းစည််းမှုမ ရ 

ရ  သညာ့် ရကာင််းကျ ြု်းမျာ်းက ို မ ရဝခ စာ်းပခင််းတ ို ာ့သည် အရရ်းကက ်းြါသည်။ အထ်ူးသပြငာ့် အာဆ ယ ရဒသသည် ကန ာ့်သတ်ချက်မျာ်းရ  ရနြါ၍ ရဒသတွင််း ြ ိုမ ိုရြါင််း 

စည််းရရ်းအတွက် လွတ်လြ်ရသာကိုန်သွယ်မှုတစ်ခိုတည််းပြငာ့် မလ ိုရလာက်ဘဲ န ိုင်င မျာ်းအကကာ်း ရင််းန  ်းပမ ြုြ်န  မှုမျာ်းက ိုလည််း ြ ိုမ ို ပမ ငာ့်တင်ရန် လ ိုအြ်ြါသည်။  

အာဆ ယ +၃ ရဒသတငွ််း ြူရြါင််းရဆာငရွ်ကမ်ှုမျာ်းသည ်ဆကလ်ကရ်ပြာင််းလရဲနမညပ်ြစ်ြါသည။် ြထဝ ဝငစ် ်းြွာ်းရရ်းတင််းမာမှုမျာ်းသည ် ရဒသတငွ််းအရပခပြြုမှုက ို 

ြ ိုမ ိုခ ိုငမ်ာရစန ိုငင်ြ ်း လဦူ်းရရရပြာင််းလမဲှုမျာ်းန ငာ့ ် စ ်းြွာ်းရရ်းပြနလ်ညခ်ျ နည်  မှုမျာ်းသည ် ရဒသတငွ််းဝယလ် ိုအာ်းက ို ပြစ်ရြေါ်ရစြါသည။် ထ ို ာ့အပြင ် ဒစ်င်္ျစ်တယန်ည််း 

ြညာမျာ်းန ငာ့ ် သဘာဝြတဝ်န််းကျငဆ် ိုငရ်ာလ ိုကရ်လျာည ရထ ွ ရပြာင််းလမဲှုမျာ်းသညလ်ည််း ရြါင််းစည််းမှုအတကွ ် အခငွာ့အ်လမ််းသစ်မျာ်းက ို ြနတ် ်းရြ်းရနြါသည။် 

ဤရပြာင််းလလဲာရသာအရပခအရနမျာ်းက ို စ မ ခန ာ့ခ်ွရဲန ်ရပြာင််းလယွပ်ြငလ်ယွရ်  မှုက ို တညရ်ဆာကရ်န ်အရရ်းကက ်းြါသည။် အ မ်န ်းချင််းန ိုငင် မျာ်းတငွ ်ပြစ်ရြေါ်မှုမျာ်းသည ်

ရဒသတငွ််းန ိုငင် မျာ်းအရြေါ် ထ လယွရ် လယွ ်သကရ်ရာကမ်ှုမျာ်း ပြစ်ရြေါ် န ိုငြ်ါ၍ မူဝါဒဆ ိုငရ်ာရဆ်ွးရန်ွးမှု၊ ရြါင််းစည််းရဆာငရွ်ကမ်ှု၊ ရဒသတငွ််းြူ်းရြါင််းရဆာငရွ်ကမ်ှု 

မျာ်းခ ိုငမ်ာရနသ်ည ်အရရ်းြါလာြါသည။်  အာဆ ယ +၃ ရဒသသည ်  အာရ ရငရွရ်းရကက်းရရ်းအကကြ်အတည််းကာလအငြ ်းတငွလ်ည််း ယခိုကဲာ့သ ို ာ့ရသာ ြူ်းရြါင််းရဆာင ်

ရွကမ်ှုက ို ပြသခဲာ့ငြ ်းပြစ်ြါသည။် လနွခ်ဲာ့ရသာန စ် (၂၀) အတငွ််း ြငွာ့လ်င််းပမငသ်ာမှု၊ ရြါင််းစည််းမှုန ငာ့ ်ြူ်းရြါင််းရဆာငရွ်ကမ်ှုတ ို ာ့ရကကာငာ့ ်ရဒသ၏တ ို်းတကမ်ှုက ို ရြာ်ရဆာင ်

န ိုငသ်ကဲာ့သ ို ာ့ ဆကလ်ကင်ြ ်း မရသချာမရရရာမှုမျာ်း မျာ်းပြာ်းလာရသာ ယရန ာ့ကမ္ာကက ်းတငွလ်ည််း တ ို်းတကမ်ှုလမ််းရကကာင််းက ို ရရ  ရနမ် ာ အထကရ်ြာ်ပြြါ အချက ်(၃) 

ချကက် ို ြ ိုမ ိုခ ိုငမ်ာရန ်လ ိုအြ်မညပ်ြစ်ြါသည။်  

 

ဤဘာသာပြနဆ် ိုချက်သည် အချကအ်လကအ်တကွ်သာ ပြစ်သည်။ အဓ ြပာယက်ွာဟမှုရ  ြါက အင်္ဂလ ြ်မရူင််းက ိုသာ အတညပ်ြြုရမည။် 

အခန ်း ၂။ အ ဆ ယ+ံ၃ ၏ မေသတ င ်း ခ  တ ဆက ေှု ပ ိုေ ိုခ ိုင ေ အ ်းမက င ်းလ ေှုနငှ   

စ ်းပ  ်းမ ်းဆက န ယ ေှုေ  ်း မ ပ င ်းလတဲ ို်းတက လ ေှု 

အာဆ ယ +၃ က ို ဝန််းရ ထာ်းရသာ ကမ္ာလ ို်းဆ ိုငရ်ာ အရပခအရနမျာ်းသည ်သ သာထငရ် ာ်းစွာ ရပြာင််းလလဲျကရ်  ြါသည။် အခနွအ်ရကာကဆ် ိုငရ်ာမူဝါဒမျာ်း၊ ြထဝ ဝင ်

စ ်းြွာ်းရရ်းဆ ိုငရ်ာ ရပြာင််းလမဲှုမျာ်းန ငာ့ ်မူဝါဒဆ ိုငရ်ာမရသချာမှုမျာ်းသည ်ကာလတ ိုတငွ ်ရဒသတငွ််း စ ်းြွာ်းရရ်းဆ ိုငရ်ာ ခ န ိုငရ်ညရ်  မှု၊ အပြနအ်လ န ်ကိုနသ်ယွမ်ှုက စစရြ် 

မျာ်းန ငာ့ ်ရရရ ညြွ် ွေ့ ငြ ြု်းတ ို်းတကရ်ရ်း အလာ်းအလာတ ို ာ့အရြေါ် ရမ်းခနွ််းမျာ်း ပြစ်ရြေါ်လာရစြါသည။် ဤအခန််းသည ်လနွခ်ဲာ့ရသာ န စ ်(၂၀) အတငွ််း ရဒသတငွ််း စ ်းြွာ်းရရ်း 

ချ တဆ်ကမ်ှုမျာ်း ရပြာင််းလလဲာြ ိုက ို ဆန််းစစရ်လာ့လာပခင််း၊ စ ်းြွာ်းရရ်း အတကအ်ကျပြစ်မှုမျာ်း၊ ရမခရ ိုစ ်းြွာ်းရရ်းဆ ိုငရ်ာ စ မ ခန ာ့ခ်ွမဲှုမျာ်းက ို ရလာ့လာပခင််းန ငာ့ ် ရရရ ညတ်ငွ ်

စ ်းြွာ်းရရ်းအရခ န ိုငရ်ညရ်  မှုန င်ာ့ တ ို်းတကမ်ှုရရ  န ိုငရ်န ်စဉ််းစာ်းပြငဆ်ငရ်မညာ့ ်မူဝါဒဆ ိုငရ်ာ ဦ်းစာ်းရြ်းချကမ်ျာ်းက ို သ ို်းသြ်ထာ်းြါသည။်  

အာဆ ယ +၃ ရဒသသည ်ယခငက် ပြညြ်ဝယလ် ိုအာ်းက ိုပြညာ့တ်င််းရန ်ကိုနထ်ိုတလ်ိုြ်မှု အဓ ကရဆာငရွ်ကသ်ည်ာ့ ဝ ရသသလကခဏာရြ်သည ်ရပြာင််းလလဲာခဲာ့ငြ ်း ရဒသ 

တငွ််း စ ်းြွာ်းရရ်းချ တဆ်ကမ်ှုမျာ်းသညလ်ည််း လနွခ်ဲာ့ရသာ န စ် (၂၀) ခန ာ့န်  ငာ့ ်နှု င််းယ ဉ်ြါက ရပြာင််းလလဲာခဲာ့ြါသည။် ရရာင််းလ ိုအာ်းအရနပြငာ့ ် ရဒသတငွ််း ကိုနထ်ိုတလ်ိုြ်မှု 

သည ် ယခငက် င်္ျြနန် ိုငင် က ို အဓ ကထာ်းသညာ့ြ် ိုစ မ  ရနာကြ် ိုင််းတငွ ် တရိုတန် ိုငင် န ငာ့ ် အပြနအ်လ နခ်ျ တဆ်ကသ်ညာ့ြ် ိုစ သ ို ာ့ ရပြာင််းလလဲာြါသည။် ကိုနသ်ယွမ်ှုတငွ ်

ကကာ်းခ ကိုနစ်ညန် ငာ့ ်ရင််းန  ်းပမ ြုြ်န  မှုဆ ိုငရ်ာ ကိုနစ်ညမ်ျာ်းအရြေါ်  ဦ်းစာ်းရြ်းမှုသည ်ရဒသတငွ််းကိုနထ်ိုတလ်ိုြ်မှုမျာ်း ြ ိုမ ိုရြါင််းစည််းမှုက ို အကအူည ပြစ်ရစြါသည။် အလာ်း 

တ ူဝယလ် ိုအာ်းဘကတ်ငွလ်ည််း ရဒသတငွ််းဝယလ် ိုအာ်းသည ်လနွခ်ဲာ့ရသာ န စ် (၂၀) န ငာ့ ်နှု င််းယ ဉ်ြါက ထငရ် ာ်းရသာ ရပြာင််းလမဲှုမျာ်း ပြစ်ရြေါ်လျကရ်  ြါသည။် အာဆ  

ယ +၃ ရဒသသည ်Global Final Demand  အဓ ကအရင််းအပမစတ်စ်ခိုအပြစ ်ရြေါ်ထကွလ်ာငြ ်း အာဆ ယ +၃  ၏ စိုစိုရြါင််းဝယလ် ိုအာ်းသည ်အရမရ ကနထ်ကြ်င ်

ကက ်းမာ်းလာြါသည။် ရဒသတငွ််းန ိုငင် မျာ်းအကကာ်း အပြနအ်လ နမ်  ခ ိုမှုသည ် ြ ိုမ ိုကျယပ်ြန ာ့လ်ာငြ ်း တရိုတန် ိုငင် န ငာ့ ် ရဒသတငွ််းန ိုငင် မျာ်းအကကာ်း အပြနအ်လ နမ်  ခ ိုမှုသည ်

အရရ်းြါသကဲာ့သ ို ာ့ တရိုတန် ိုငင် ၊ အာဆ ယ န ိုငင် မျာ်းန ငာ့ ်အာဆ ယ  - ၃ န ိုငင် မျာ်းအကကာ်း ြ်ူးရြါင််းရဆာငရွ်ကမ်ှုမျာ်းလည််း တ ို်းတကလ်ျကရ်  ြါသည။်   

အထကြ်ါ တ ို်းတကမ်ှုမျာ်းက အာဆ ယ +၃ ရဒသသည ်လကရ်  ကက ြုရတွွေ့ရနရရသာ ကိုနသ်ယွရ်ရ်းအတာ်းအဆ ်းမျာ်းက ို ယခငထ်က ်ရကာင််းမွနစ်ွာ ရပြရ င််းန ိုငရ်ကကာင််း 

ဆ ိုလ ိုြါသည။် ရဒသ၏ဝယလ် ိုအာ်းသည ်မ မ ရဒသတငွ််း၌သာ မတူညရ်နငြ ်း ရဒသ၏ပြငြ်ရစျ်းကကွအ်ရြေါ် မ  ခ ိုမှုရလျာာ့နည််းလာြါသည။်  ကိုနထ်ိုတလ်ိုြ်မှုအရနပြငာ့ ်

ကကညာ့ြ်ါက ယခငက် ရဒသတငွ််း တနြ် ို်းရြါင််းစည််းမှုသည ်အကန ာ့အ်သတရ်  ငြ ်း တစ်န ိုငင် မ  တစ်န ိုငင် သ ို ာ့ ြ ို ာ့ရဆာငရ်ြ်းသညာ့ြ် ိုစ သာရ  ရာမ  ယခိုအခါ ရဒသတငွ််းထိုတ် 

လိုြ်မှုသည ် ရဒသတငွ််းန ိုငင် အချင််းချင််း ြ ိုမ ိုချ တဆ်ကက်ာ လကရ်တွွေ့ထိုတလ်ိုြ်န ိုငသ်ညာ့ ် အာ်းရကာင််းရသာ ထိုတလ်ိုြ်မှုကနွယ်ကြ် ိုစ  ပြစလ်ာြါသည။် ထ ိုအရပခ 

အရနသည ်ပြငြ်အနတရာယမ်ျာ်းမ  ရ င််းလင််းစွာကင််းလတွသ်ညဟ်ို မဆ ိုလ ိုရသာလ်ည််း ယခငအ်ရပခအရနမျာ်းထက ်ြ ိုမ ိုအာ်းရကာင််းလာမှုက ို ရြာ်ညွှန််းရနြါသည။်  

ြ ိုမ ိုနကရ်ှု  င််းရသာ စ ်းြာွ်းရရ်းဆကန်ယွမ်ှုမျာ်းရကကာငာ့ ်အာဆ ယ +၃ န ိုငင် မျာ်း၏ စ ်းြွာ်းရရ်းအတကအ်ကျသည ်ြ ိုမ ိုဆငတ်လူာခဲာ့ငြ ်း ရဒသတငွ််းအချကအ်လကမ်ျာ်းသည ်

လည််း ကမ္ာလ ို်းဆ ိုငရ်ာ အချကအ်လကမ်ျာ်းကဲာ့သ ို ာ့  အရရ်းြါလာြါသည။် ဤရဒသတငွ််းချ တဆ်ကမ်ှုမျာ်းသည ်ပြငြ်ဝယလ် ိုအာ်းရလျာာ့ကျမှုကဲာ့သ ို ာ့ရသာ ထ ခ ိုကမ်ှုမျာ်း 

က ို နည််းြါ်းရစြါသည။် သ ို ာ့ရာတငွ ်န ိုငင် တစ်န ိုငင် အရြေါ်ထ ခ ိုကမ်ှုသည ်အပခာ်းရဒသတငွ််းန ိုငင် မျာ်းသ ို ာ့ လယွက်စူွာ က်ူးဆကန် ိုင၍် မ မ န ိုငင် ၏ ရမခရ ိုစ ်းြွာ်းရရ်းဆ ိုငရ်ာ စ မ  

ခန ာ့ခ်ွမဲှုမျာ်းက ို ရဒသတငွ််းက စစရြ်တစ်ခိုကဲာ့သ ို ာ့ င်္ရိုပြြုရြါမည။် ရဒသတငွ််းရဆ်ွးရန်ွးြွဲမျာ်းန ငာ့ ်ရစာငာ့က်ကညာ့ရ်လာ့လာမှုမျာ်းသည ်ဘ ိုတညူ ရသာ ပြဿနာရြ်မျာ်းက ို ကက ြုတင ်

ခန ာ့မ် န််းန ိုငရ်န ်အရရ်းြါသကဲာ့သ ို ာ့ ကမ္ာလ ို်းဆ ိုငရ်ာ ပြငြ်ထ ခ ိုကမ်ှုမျာ်းအတကွ ်ကက ြုတငပ်ြငဆ်ငထ်ာ်းပခင််းသညလ်ည််း ရဒသတငွ််းန ိုငင် မျာ်းအတကွ ်အရရ်းကက ်းြါသည။်  

ကာလတ ို စ ်းြွာ်းရရ်းအတက်အကျထက် ကာလရ ည်တွင် စ ်းြာွ်းရရ်းအရခ န ိုင်ရည်ရ  မှုန ငာ့် တ ို်းတက်မှုရရ  ရန်အရရ်းကက ်းြါသည်။ န ိုင်င မျာ်းသည် တန်ြ ို်းပမငာ့် 

ထိုတ်ကိုန်မျာ်းထိုတ်လိုြ်န ိုင်မှုရကကာငာ့် ဝင်ရငွြ ိုမ ိုရရ  သညာ့်သကဲာ့သ ို ာ့ ရြါင််းစည််းမှုရကကာငာ့် မ  ခ ိုမှု ပမငာ့်မာ်းလာသပြငာ့် ပြစ်ရြေါ် န ိုင်သညာ့် ဆ ို်းရှု  ်းန ိုင်ရပခမျာ်းက ိုလည််း 

ထ န််းချြုြ်ရန်လ ိုြါသည်။ တန်ြ ို်းပမငာ့်ထိုတ်ကိုန်မျာ်းထိုတ်လိုြ်ပခင််း၊ ဆ ို်းရှု  ်းန ိုင်ရပခရလ ာာ့ချရန် မတူကွဲပြာ်းရသာလိုြ်ငန််းမျာ်းရဆာင်ရွက်ပခင််းန ငာ့် ရြါင််းစည််းမှုမ ရ 

ရ  သညာ့် ရကာင််းကျ ြု်းမျာ်းက ို မ ရဝခ စာ်းပခင််းတ ို ာ့သည် အရရ်းကက ်းြါသည်။ အထ်ူးသပြငာ့် အာဆ ယ ရဒသသည် ကန ာ့်သတ်ချက်မျာ်းရ  ရနြါ၍ ရဒသတွင််း ြ ိုမ ိုရြါင််း 

စည််းရရ်းအတွက် လွတ်လြ်ရသာကိုန်သွယ်မှုတစ်ခိုတည််းပြငာ့် မလ ိုရလာက်ဘဲ န ိုင်င မျာ်းအကကာ်း ရင််းန  ်းပမ ြုြ်န  မှုမျာ်းက ိုလည််း ြ ိုမ ို ပမ ငာ့်တင်ရန် လ ိုအြ်ြါသည်။  

အာဆ ယ +၃ ရဒသတငွ််း ြူရြါင််းရဆာငရွ်ကမ်ှုမျာ်းသည ်ဆကလ်ကရ်ပြာင််းလရဲနမညပ်ြစ်ြါသည။် ြထဝ ဝငစ် ်းြွာ်းရရ်းတင််းမာမှုမျာ်းသည ် ရဒသတငွ််းအရပခပြြုမှုက ို 

ြ ိုမ ိုခ ိုငမ်ာရစန ိုငင်ြ ်း လဦူ်းရရရပြာင််းလမဲှုမျာ်းန ငာ့ ် စ ်းြွာ်းရရ်းပြနလ်ညခ်ျ နည်  မှုမျာ်းသည ် ရဒသတငွ််းဝယလ် ိုအာ်းက ို ပြစ်ရြေါ်ရစြါသည။် ထ ို ာ့အပြင ် ဒစ်င်္ျစ်တယန်ည််း 

ြညာမျာ်းန ငာ့ ် သဘာဝြတဝ်န််းကျငဆ် ိုငရ်ာလ ိုကရ်လျာည ရထ ွ ရပြာင််းလမဲှုမျာ်းသညလ်ည််း ရြါင််းစည််းမှုအတကွ ် အခငွာ့အ်လမ််းသစ်မျာ်းက ို ြနတ် ်းရြ်းရနြါသည။် 

ဤရပြာင််းလလဲာရသာအရပခအရနမျာ်းက ို စ မ ခန ာ့ခ်ွရဲန ်ရပြာင််းလယွပ်ြငလ်ယွရ်  မှုက ို တညရ်ဆာကရ်န ်အရရ်းကက ်းြါသည။် အ မ်န ်းချင််းန ိုငင် မျာ်းတငွ ်ပြစ်ရြေါ်မှုမျာ်းသည ်

ရဒသတငွ််းန ိုငင် မျာ်းအရြေါ် ထ လယွရ် လယွ ်သကရ်ရာကမ်ှုမျာ်း ပြစ်ရြေါ် န ိုငြ်ါ၍ မူဝါဒဆ ိုငရ်ာရဆ်ွးရန်ွးမှု၊ ရြါင််းစည််းရဆာငရွ်ကမ်ှု၊ ရဒသတငွ််းြူ်းရြါင််းရဆာငရွ်ကမ်ှု 

မျာ်းခ ိုငမ်ာရနသ်ည ်အရရ်းြါလာြါသည။်  အာဆ ယ +၃ ရဒသသည ်  အာရ ရငရွရ်းရကက်းရရ်းအကကြ်အတည််းကာလအငြ ်းတငွလ်ည််း ယခိုကဲာ့သ ို ာ့ရသာ ြူ်းရြါင််းရဆာင ်

ရွကမ်ှုက ို ပြသခဲာ့ငြ ်းပြစ်ြါသည။် လနွခ်ဲာ့ရသာန စ် (၂၀) အတငွ််း ြငွာ့လ်င််းပမငသ်ာမှု၊ ရြါင််းစည််းမှုန ငာ့ ်ြူ်းရြါင််းရဆာငရွ်ကမ်ှုတ ို ာ့ရကကာငာ့ ်ရဒသ၏တ ို်းတကမ်ှုက ို ရြာ်ရဆာင ်

န ိုငသ်ကဲာ့သ ို ာ့ ဆကလ်ကင်ြ ်း မရသချာမရရရာမှုမျာ်း မျာ်းပြာ်းလာရသာ ယရန ာ့ကမ္ာကက ်းတငွလ်ည််း တ ို်းတကမ်ှုလမ််းရကကာင််းက ို ရရ  ရနမ် ာ အထကရ်ြာ်ပြြါ အချက ်(၃) 

ချကက် ို ြ ိုမ ိုခ ိုငမ်ာရန ်လ ိုအြ်မညပ်ြစ်ြါသည။်  
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คาํแปลนีจั้ดทาํขึน้เพ่ือวัตถปุระสงค์ด้านข้อมูลเท่านั้น หากมีข้อความใดคลาดเคล่ือน ให้ยึดต้นฉบับภาษาอังกฤษเป็นสาํคัญ 

บทท่ี 1: แนวโน้มและความท้าทายทางเศรษฐกจิมหภาค

เศรษฐกจิโลกในปี 2568 เผชญิกบัความผนัผวนสงู แต่ยงัสามารถรกัษาการเตบิโตไดอ้ยา่งต่อเนื่องและมัน่คง ท่ามกลางการเปลีย่นแปลงนโยบาย

การคา้ทีม่นียัสาํคญัทีส่ดุในรอบหลายทศวรรษ มาตรการภาษขีองสหรฐัอเมรกิาในเดอืนเมษายนไดผ้ลกัดนัใหค้วามไมแ่น่นอนดา้นนโยบายการคา้

เพิม่ขึน้สงูสดุเป็นประวตักิารณ์ อยา่งไรกด็ ี ผลกระทบของมาตรการภาษดีงักล่าวรุนแรงน้อยกว่าทีค่าด และสง่ผลกระทบต่อเศรษฐกจิมหภาค 

ในวงจาํกดักวา่ทีป่ระเมนิไว ้ เศรษฐกจิสหรฐัฯ ยงัคงขยายตวัอยา่งแขง็แกรง่ โดยไดร้บัแรงสนบัสนุนจากอุปสงคภ์ายในประเทศและการลงทุน 

ทีเ่กีย่วขอ้งกบัปัญญาประดษิฐ ์ (AI) ขณะทีเ่ศรษฐกจิยโูรโซนยงัคงขยายตวัในอตัราชะลอลงจากขอ้จาํกดัเชงิโครงสรา้งในภาคการผลติและอุปสงค์

ภายนอกทีอ่่อนแอ อตัราเงนิเฟ้อโลกมแีนวโน้มชะลอลง โดยราคาสนิคา้โภคภณัฑท์ีล่ดลงและอุปสงคท์ีอ่่อนตวัช่วยบรรเทาแรงกดดนัดา้นราคา 

ยกเวน้ในสหรฐัฯ ทีก่ารสง่ผา่นมาตรการภาษทีาํใหเ้งนิเฟ้อชะลอตวัลงชา้กวา่  

ในปี 2568 เศรษฐกจิของภูมภิาคอาเซยีน+3 ขยายตวัดกีวา่คาดทีร่อ้ยละ 4.3 สงูกวา่ประมาณการเดมิทีร่อ้ยละ 3.8 ภายหลงัการประกาศมาตรการ

ภาษ ีโดยมปัีจจยัสนบัสนุนการเตบิโตจากอุปสงคเ์ซมคิอนดกัเตอรท์ีไ่ดร้บัแรงหนุนจาก AI ซึง่ยงัคงแขง็แกรง่ตลอดทัง้ปี รวมถงึการคา้ภายในภมูภิาค

ทีข่ยายตวัแมว้า่การสง่ออกไปยงัสหรฐัฯ จะชะลอลง ตลอดจนนโยบายภาครฐัทีช่่วยพยุงกจิกรรมทางเศรษฐกจิไดอ้ยา่งทนัท่วงท ี ทัง้นี้ การบรโิภค

ภาคเอกชนยงัคงแขง็แกรง่ โดยไดร้บัแรงสนบัสนุนจากตลาดแรงงานทีป่รบัตวัดขีึน้และอตัราเงนิเฟ้อทีอ่ยูใ่นระดบัตํ่า ขณะทีก่ารลงทุนเพิม่ขึน้ 

โดยเฉพาะในกลุ่มประเทศอาเซยีน จากเงนิลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศ (FDI) ในอุตสาหกรรมอเิลก็ทรอนิกสข์ ัน้สงู ยานยนตไ์ฟฟ้า และบรกิาร

ดจิทิลั ดา้นเงนิเฟ้อทัว่ไปยงัคงอยูใ่นระดบัตํ่าทีร่อ้ยละ 0.9 ซึง่ตํ่ากวา่คา่เฉลีย่ระยะยาวของภูมภิาคในช่วงปี 2557–2562 สง่ผลใหส้ามารถดาํเนิน

นโยบายการเงนิแบบผอ่นคลาย ขณะเดยีวกนั เงนิสาํรองระหวา่งประเทศทีเ่พิม่ขึน้ช่วยเสรมิความแขง็แกรง่ของภูมภิาค ท่ามกลางความผนัผวนของ

เศรษฐกจิโลก    

ในปี 2569 และ 2570 คาดวา่เศรษฐกจิจะชะลอลงสูร่อ้ยละ 4.0 โดยมแีรงกดดนัหลกัจากการปรบัขึน้ภาษขีองสหรฐัฯ ซึง่อาจกดดนัอุปสงคภ์ายนอก 

ขณะทีอุ่ปสงคภ์ายในยงัคงเป็นแรงขบัเคลื่อนสาํคญั โดยไดร้บัแรงสนบัสนุนจากเงนิลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศ และการบรโิภคภาคเอกชนทีย่งัคง

ยดืหยุน่ ท่ามกลางภาวะตลาดแรงงานทีเ่อือ้อํานวย อุปสงคด์า้นเทคโนโลยจีะยงัคงช่วยพยุงภาคการสง่ออก โดยการสง่ออกสนิคา้เซมคิอนดกัเตอร์

และอเิลก็ทรอนิกสม์แีนวโน้มแขง็แกรง่จากการลงทุนทีเ่กีย่วขอ้งกบั AI แมจ้ะขยายตวัชะลอลงจากปี 2568 กต็าม ขณะทีอ่ตัราเงนิเฟ้อทัว่ไปคาดว่า 

จะเพิม่ขึน้เป็นรอ้ยละ 1.4 ในปี 2569 และรอ้ยละ 1.5 ในปี 2570 จากราคาพลงังานโลกทีส่งูขึน้และการปรบัลดเงนิอุดหนุนในหลายประเทศ 

ในระยะต่อไป ความเสีย่งต่อแนวโน้มเศรษฐกจิยงัเอนเอยีงไปในดา้นลบ ท่ามกลางความไม่แน่นอนทีย่งัคงอยูใ่นระดบัสงู โดยอุปสงคด์า้นเทคโนโลยี

และ การเปลีย่นแปลงนโยบายการคา้อาจเป็นไดท้ัง้ปัจจยัหนุนและความเสีย่ง ดา้นบวก การขยายตวัของเทคโนโลย ี AI และการลงทุนทีส่งูกวา่คาด 

อาจช่วยหนุนการเตบิโตใหส้งูกวา่กรณีฐาน อยา่งไรกด็ ี ความเสีย่งจากวฏัจกัรเทคโนโลยหีรอืการปรบัขึน้ภาษเีพิม่เตมิ อาจสง่ผลลบต่อเศรษฐกจิ

ภูมภิาคอยา่งมนียัสาํคญั นอกจากนี้ ราคาพลงังานโลกทีย่งัอยูใ่นระดบัสงูและความกงัวลดา้นอุปทานพลงังาน อาจเพิม่แรงกดดนัต่อเงนิเฟ้อ 

และการเตบิโตทางเศรษฐกจิ ขณะทีค่วามผนัผวนของตลาดการเงนิและการชะลอตวัของเศรษฐกจิประเทศมหาอํานาจยงัคงเป็นความเสีย่งดา้นลบ

ต่อภูมภิาค  

การรกัษาความยดืหยุน่ของนโยบายเป็นความทา้ทายสาํคญัสาํหรบัผูก้ําหนดนโยบายในภูมภิาคอาเซยีน+3 โดยเศรษฐกจิของภูมภิาคกา้วเขา้สูปี่ 

2569 ดว้ยพืน้ฐานทีแ่ขง็แกรง่ จากการเตบิโตในปี 2568 ทีส่งูกวา่คาด อตัราเงนิเฟ้อทีอ่ยูใ่นระดบัตํ่า และเศรษฐกจิสว่นใหญ่ยงัคงมพีืน้ทีเ่ชงินโยบาย

ทัง้ดา้นการคลงัและการเงนิ อยา่งไรกต็าม แนวโน้มเศรษฐกจิยงัมคีวามไม่แน่นอนสงู และอาจนําไปสูผ่ลลพัธท์ีห่ลากหลาย ดงันัน้ การดาํเนิน

นโยบายทีย่ดืหยุน่และองิขอ้มลูเป็นหลกั (data-dependent) ควบคูก่บัการสือ่สารเชงินโยบายทีช่ดัเจน และการประสานนโยบายการคลงัและการเงนิ  

จะมคีวามสาํคญัต่อการรกัษาการเตบิโตและเสรมิสรา้งความสามารถในการรบัมอืกบัความเสีย่งทางเศรษฐกจิ 

 

 
คาํแปลนีจั้ดทาํขึน้เพ่ือวัตถปุระสงค์ด้านข้อมูลเท่านั้น หากมีข้อความใดคลาดเคล่ือน ให้ยึดต้นฉบับภาษาอังกฤษเป็นสาํคัญ 

บทท่ี 1: แนวโน้มและความท้าทายทางเศรษฐกจิมหภาค

เศรษฐกจิโลกในปี 2568 เผชญิกบัความผนัผวนสงู แต่ยงัสามารถรกัษาการเตบิโตไดอ้ยา่งต่อเนื่องและมัน่คง ท่ามกลางการเปลีย่นแปลงนโยบาย

การคา้ทีม่นียัสาํคญัทีส่ดุในรอบหลายทศวรรษ มาตรการภาษขีองสหรฐัอเมรกิาในเดอืนเมษายนไดผ้ลกัดนัใหค้วามไมแ่น่นอนดา้นนโยบายการคา้

เพิม่ขึน้สงูสดุเป็นประวตักิารณ์ อยา่งไรกด็ ี ผลกระทบของมาตรการภาษดีงักล่าวรุนแรงน้อยกว่าทีค่าด และสง่ผลกระทบต่อเศรษฐกจิมหภาค 

ในวงจาํกดักวา่ทีป่ระเมนิไว ้ เศรษฐกจิสหรฐัฯ ยงัคงขยายตวัอยา่งแขง็แกรง่ โดยไดร้บัแรงสนบัสนุนจากอุปสงคภ์ายในประเทศและการลงทุน 

ทีเ่กีย่วขอ้งกบัปัญญาประดษิฐ ์ (AI) ขณะทีเ่ศรษฐกจิยโูรโซนยงัคงขยายตวัในอตัราชะลอลงจากขอ้จาํกดัเชงิโครงสรา้งในภาคการผลติและอุปสงค์

ภายนอกทีอ่่อนแอ อตัราเงนิเฟ้อโลกมแีนวโน้มชะลอลง โดยราคาสนิคา้โภคภณัฑท์ีล่ดลงและอุปสงคท์ีอ่่อนตวัช่วยบรรเทาแรงกดดนัดา้นราคา 

ยกเวน้ในสหรฐัฯ ทีก่ารสง่ผา่นมาตรการภาษทีาํใหเ้งนิเฟ้อชะลอตวัลงชา้กวา่  

ในปี 2568 เศรษฐกจิของภูมภิาคอาเซยีน+3 ขยายตวัดกีวา่คาดทีร่อ้ยละ 4.3 สงูกวา่ประมาณการเดมิทีร่อ้ยละ 3.8 ภายหลงัการประกาศมาตรการ

ภาษ ีโดยมปัีจจยัสนบัสนุนการเตบิโตจากอุปสงคเ์ซมคิอนดกัเตอรท์ีไ่ดร้บัแรงหนุนจาก AI ซึง่ยงัคงแขง็แกรง่ตลอดทัง้ปี รวมถงึการคา้ภายในภมูภิาค

ทีข่ยายตวัแมว้า่การสง่ออกไปยงัสหรฐัฯ จะชะลอลง ตลอดจนนโยบายภาครฐัทีช่่วยพยุงกจิกรรมทางเศรษฐกจิไดอ้ยา่งทนัท่วงท ี ทัง้นี้ การบรโิภค

ภาคเอกชนยงัคงแขง็แกรง่ โดยไดร้บัแรงสนบัสนุนจากตลาดแรงงานทีป่รบัตวัดขีึน้และอตัราเงนิเฟ้อทีอ่ยูใ่นระดบัตํ่า ขณะทีก่ารลงทุนเพิม่ขึน้ 

โดยเฉพาะในกลุ่มประเทศอาเซยีน จากเงนิลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศ (FDI) ในอุตสาหกรรมอเิลก็ทรอนิกสข์ ัน้สงู ยานยนตไ์ฟฟ้า และบรกิาร

ดจิทิลั ดา้นเงนิเฟ้อทัว่ไปยงัคงอยูใ่นระดบัตํ่าทีร่อ้ยละ 0.9 ซึง่ตํ่ากวา่คา่เฉลีย่ระยะยาวของภูมภิาคในช่วงปี 2557–2562 สง่ผลใหส้ามารถดาํเนิน

นโยบายการเงนิแบบผอ่นคลาย ขณะเดยีวกนั เงนิสาํรองระหวา่งประเทศทีเ่พิม่ขึน้ช่วยเสรมิความแขง็แกรง่ของภูมภิาค ท่ามกลางความผนัผวนของ

เศรษฐกจิโลก    

ในปี 2569 และ 2570 คาดวา่เศรษฐกจิจะชะลอลงสูร่อ้ยละ 4.0 โดยมแีรงกดดนัหลกัจากการปรบัขึน้ภาษขีองสหรฐัฯ ซึง่อาจกดดนัอุปสงคภ์ายนอก 

ขณะทีอุ่ปสงคภ์ายในยงัคงเป็นแรงขบัเคลื่อนสาํคญั โดยไดร้บัแรงสนบัสนุนจากเงนิลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศ และการบรโิภคภาคเอกชนทีย่งัคง

ยดืหยุน่ ท่ามกลางภาวะตลาดแรงงานทีเ่อือ้อํานวย อุปสงคด์า้นเทคโนโลยจีะยงัคงช่วยพยุงภาคการสง่ออก โดยการสง่ออกสนิคา้เซมคิอนดกัเตอร์

และอเิลก็ทรอนิกสม์แีนวโน้มแขง็แกรง่จากการลงทุนทีเ่กีย่วขอ้งกบั AI แมจ้ะขยายตวัชะลอลงจากปี 2568 กต็าม ขณะทีอ่ตัราเงนิเฟ้อทัว่ไปคาดว่า 

จะเพิม่ขึน้เป็นรอ้ยละ 1.4 ในปี 2569 และรอ้ยละ 1.5 ในปี 2570 จากราคาพลงังานโลกทีส่งูขึน้และการปรบัลดเงนิอุดหนุนในหลายประเทศ 

ในระยะต่อไป ความเสีย่งต่อแนวโน้มเศรษฐกจิยงัเอนเอยีงไปในดา้นลบ ท่ามกลางความไม่แน่นอนทีย่งัคงอยูใ่นระดบัสงู โดยอุปสงคด์า้นเทคโนโลยี

และ การเปลีย่นแปลงนโยบายการคา้อาจเป็นไดท้ัง้ปัจจยัหนุนและความเสีย่ง ดา้นบวก การขยายตวัของเทคโนโลย ีAI และการลงทุนทีส่งูกวา่คาด 

อาจช่วยหนุนการเตบิโตใหส้งูกวา่กรณีฐาน อยา่งไรกด็ ี ความเสีย่งจากวฏัจกัรเทคโนโลยหีรอืการปรบัขึน้ภาษเีพิม่เตมิ อาจสง่ผลลบต่อเศรษฐกจิ

ภูมภิาคอยา่งมนียัสาํคญั นอกจากนี้ ราคาพลงังานโลกทีย่งัอยูใ่นระดบัสงูและความกงัวลดา้นอุปทานพลงังาน อาจเพิม่แรงกดดนัต่อเงนิเฟ้อ 

และการเตบิโตทางเศรษฐกจิ ขณะทีค่วามผนัผวนของตลาดการเงนิและการชะลอตวัของเศรษฐกจิประเทศมหาอํานาจยงัคงเป็นความเสีย่งดา้นลบ

ต่อภูมภิาค  

การรกัษาความยดืหยุน่ของนโยบายเป็นความทา้ทายสาํคญัสาํหรบัผูก้ําหนดนโยบายในภูมภิาคอาเซยีน+3 โดยเศรษฐกจิของภูมภิาคกา้วเขา้สูปี่ 

2569 ดว้ยพืน้ฐานทีแ่ขง็แกรง่ จากการเตบิโตในปี 2568 ทีส่งูกวา่คาด อตัราเงนิเฟ้อทีอ่ยูใ่นระดบัตํ่า และเศรษฐกจิสว่นใหญ่ยงัคงมพีืน้ทีเ่ชงินโยบาย

ทัง้ดา้นการคลงัและการเงนิ อยา่งไรกต็าม แนวโน้มเศรษฐกจิยงัมคีวามไม่แน่นอนสงู และอาจนําไปสูผ่ลลพัธท์ีห่ลากหลาย ดงันัน้ การดาํเนิน

นโยบายทีย่ดืหยุน่และองิขอ้มลูเป็นหลกั (data-dependent) ควบคูก่บัการสือ่สารเชงินโยบายทีช่ดัเจน และการประสานนโยบายการคลงัและการเงนิ  

จะมคีวามสาํคญัต่อการรกัษาการเตบิโตและเสรมิสรา้งความสามารถในการรบัมอืกบัความเสีย่งทางเศรษฐกจิ 
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คาํแปลนีจั้ดทาํขึน้เพ่ือวัตถปุระสงค์ด้านข้อมูลเท่านั้น หากมีข้อความใดคลาดเคล่ือน ให้ยึดต้นฉบับภาษาอังกฤษเป็นสาํคัญ 

บทท่ี 2 การเช่ือมโยงทางเศรษฐกจิของภูมิภาคอาเซียน+3 ท่ียดึโยงกนัมากขึน้

บรบิทเศรษฐกจิโลกทีร่ายลอ้มภูมภิาคอาเซยีน+3  ไดเ้ปลีย่นแปลงไปอยา่งมนียัสาํคญั โดยมาตรการภาษ ีการปรบัโครงสรา้งภูมเิศรษฐกจิในวงกวา้ง

และความไม่แน่นอนดา้นนโยบายทีเ่พิม่สงูขึน้ ไดก้่อใหเ้กดิคาํถามสาํคญัเกีย่วกบัความสามารถในการรบัมอืของภูมภิาคในระยะสัน้ ผลกระทบต่อ

การคา้ภายในภมูภิาคทีเ่ชือ่มโยงถงึกนัมากขึน้ และการวางยุทธศาสตรท์างเศรษฐกจิในระยะยาว บทนี้นําเสนอมุมมองเชงิโครงสรา้งเพื่อประเมนิ

ประเดน็ดงักล่าว โดยวเิคราะหพ์ฒันาการของความเชื่อมโยงทางเศรษฐกจิของภูมภิาคในช่วงสองทศวรรษทีผ่า่นมา และนยัต่อพลวตัวฏัจกัร

เศรษฐกจิและการดาํเนินนโยบายเศรษฐกจิมหภาค ตลอดจนพจิารณาแนวทางทีป่ระเทศต่าง ๆ สามารถเสรมิสรา้งความยดืหยุน่และการเตบิโต 

ทางเศรษฐกจิในระยะยาว   

ความเชื่อมโยงทางเศรษฐกจิของภมูภิาคอาเซยีน+3 ไดเ้ปลีย่นแปลงไปอยา่งมนียัสาํคญัเมือ่เทยีบกบัสองทศวรรษก่อน ซึง่เปลีย่นแปลงมุมมองเดมิ

ทีว่า่ภูมภิาคนี้เป็นเพยีงฐานการผลติเพือ่รองรบัอุปสงคจ์ากภายนอก ในดา้นอุปทาน โครงสรา้งการผลติของภูมภิาคไดพ้ฒันาจากการมปีระเทศญีปุ่่ น

เป็นศนูยก์ลาง ไปสูโ่ครงสรา้งทีม่ปีระเทศจนีเป็นแกนสาํคญั โดยมสีนิคา้ขัน้กลางและสนิคา้ทุนเป็นองคป์ระกอบสาํคญัในเครอืขา่ยการผลติ 

แบบบรูณาการ ในดา้นอุปสงค ์ ภูมภิาคอาเซยีน+3 ไดก้า้วขึน้เป็นแหล่งอุปสงคส์าํคญัของโลก โดยมขีนาดรวมใหญ่กวา่สหรฐัอเมรกิา และอุปสงค์

ภายในภูมภิาคมบีทบาทเพิม่ขึน้อยา่งชดัเจนเมือ่เทยีบกบัในอดตี 

การเปลีย่นแปลงเชงิโครงสรา้งดงักล่าวทําใหภู้มภิาคอาเซยีน+3 มคีวามพรอ้มมากขึน้ในการรบัมอืกบัการเปลีย่นแปลงทางการคา้ในปัจจุบนั  

โดยสามารถพึง่พาอุปสงคภ์ายในไดม้ากขึน้ และพึง่พาตลาดนอกภูมภิาคน้อยลง ขณะทีก่ารบรูณาการดา้นอุปทานสะทอ้นความเชื่อมโยงภายใน 

หว่งโซก่ารผลติในระดบัภูมภิาค มใิช่เพยีงการเปลีย่นเสน้ทางการคา้ทีม่มีลูคา่เพิม่ภายในประเทศอยา่งจาํกดั ทัง้นี้ มไิดห้มายความว่าภูมภิาค 

จะปลอดพน้จากแรงกดดนัภายนอก แต่ชีใ้หเ้หน็ถงึระดบัความยดืหยุน่ของภูมภิาคทีอ่าจสงูกวา่ทีค่าดการณ์ไว ้ 

ความเชื่อมโยงทีย่ดึโยงกนัมากขึน้ยงัทาํใหว้ฏัจกัรเศรษฐกจิของอาเซยีน+3 ขบัเคลื่อนสอดคลอ้งกนัมากขึน้ โดยปัจจยัระดบัภูมภิาคสามารถอธบิาย

ความผนัผวนทางวฏัจกัรไดม้ากพอ ๆ กบัปัจจยัระดบัโลก ความยดึโยงในภูมภิาคทีม่ากขึน้นี้ช่วยรองรบัแรงกระทบจากอุปสงคภ์ายนอกไดบ้างสว่น 

อยา่งไรกด็ ี หากเกดิแรงกระทบขึน้ ผลกระทบภายในภมูภิาคมแีนวโน้มขยายตวัมากขึน้ ทาํใหก้ารบรหิารเศรษฐกจิมหภาคภายในประเทศมใิช่เป็น

เพยีงเรือ่งภายในประเทศเท่านัน้ หากแต่เป็นประเดน็สาํคญัในระดบัภูมภิาคดว้ย ขณะเดยีวกนั การเตรยีมพรอ้มต่อแรงกระทบจากเศรษฐกจิโลก 

ยงัเป็นความจาํเป็น เนื่องจากปัจจยัระดบัโลกยงัคงมอีทิธพิลต่อพลวตัวฏัจกัรเศรษฐกจิของภูมภิาคนี้อยา่งมนียัสาํคญั 

ในระยะยาว ความทา้ทายสาํคญัคอืการรกัษาความยดืหยุน่และการเตบิโตท่ามกลางความเชื่อมโยงทีอ่าจมบีรบิทเปลีย่นแปลงไป หลายประเทศไดร้บั

ประโยชน์จากการยกระดบัหว่งโซ่การผลติ แต่ขณะเดยีวกนักเ็ผชญิความเสีย่งจากการกระจุกตวัภายในภูมภิาคทีเ่พิม่ขึน้ ดงันัน้ โจทยเ์ชงินโยบาย 

ทีส่าํคญัคอืการใชป้ระโยชน์จากการบรูณาการ ควบคูก่บัการบรหิารความเปราะบางทีเ่กดิขึน้ โดยมปีระเดน็สาํคญัสามประการ ไดแ้ก่ การยกระดบั 

ขดีความสามารถภายในประเทศไปสูเ่ศรษฐกจิมลูคา่สงู การกระจายความเสีย่งเพือ่ลดความเปราะบางจากการกระจุกตวั และการส่งเสรมิการมสีว่นรว่ม

จากทุกภาคสว่นเพือ่ใหไ้ดร้บัผลประโยชน์จากการบรูณาการอยา่งทัว่ถงึ โดยเฉพาะในกลุ่มประเทศอาเซยีน การยกระดบัการบรูณาการจาํเป็นตอ้ง

กา้วขา้มการเปิดเสรทีางการคา้ ไปสูก่ารสง่เสรมิความเชื่อมโยงดา้นการลงทุนภายในภูมภิาคมากขึน้  

เมือ่มองไปขา้งหน้า ความตงึเครยีดทางภูมเิศรษฐกจิ การเปลีย่นแปลงโครงสรา้งประชากร การปรบัสมดุลทางเศรษฐกจิ เทคโนโลยดีจิทิลั และการ

เปลีย่นผา่นสูเ่ศรษฐกจิสเีขยีว จะยงัคงกําหนดทศิทางการบรูณาการทางเศรษฐกจิของภูมภิาคอาเซยีน+3 ต่อไป การรบัมอืกบับรบิทดงักล่าว

จาํเป็นตอ้งอาศยัความสามารถในการปรบัตวั และความรว่มมอืระดบัภูมภิาคทีเ่ขม้แขง็ยิง่ขึน้ ในช่วงสองทศวรรษทีผ่า่นมา การเตบิโตของภูมภิาค

อาเซยีน+3 ตัง้อยูบ่นพืน้ฐานของความเปิดกวา้ง การบรูณาการ และความรว่มมอื และการรกัษาเสน้ทางดงักล่าวไวท่้ามกลางโลกทีม่คีวามไมแ่น่นอน

มากขึน้ จาํเป็นตอ้งยกระดบัทัง้สามดา้นขา้งตน้ใหล้กึซึง้ยิง่ขึน้ 

 
คาํแปลนีจั้ดทาํขึน้เพ่ือวัตถปุระสงค์ด้านข้อมูลเท่านั้น หากมีข้อความใดคลาดเคล่ือน ให้ยึดต้นฉบับภาษาอังกฤษเป็นสาํคัญ 

บทท่ี 1: แนวโน้มและความท้าทายทางเศรษฐกจิมหภาค

เศรษฐกจิโลกในปี 2568 เผชญิกบัความผนัผวนสงู แต่ยงัสามารถรกัษาการเตบิโตไดอ้ยา่งต่อเนื่องและมัน่คง ท่ามกลางการเปลีย่นแปลงนโยบาย

การคา้ทีม่นียัสาํคญัทีส่ดุในรอบหลายทศวรรษ มาตรการภาษขีองสหรฐัอเมรกิาในเดอืนเมษายนไดผ้ลกัดนัใหค้วามไมแ่น่นอนดา้นนโยบายการคา้

เพิม่ขึน้สงูสดุเป็นประวตักิารณ์ อยา่งไรกด็ ี ผลกระทบของมาตรการภาษดีงักล่าวรุนแรงน้อยกว่าทีค่าด และสง่ผลกระทบต่อเศรษฐกจิมหภาค 

ในวงจาํกดักวา่ทีป่ระเมนิไว ้ เศรษฐกจิสหรฐัฯ ยงัคงขยายตวัอยา่งแขง็แกรง่ โดยไดร้บัแรงสนบัสนุนจากอุปสงคภ์ายในประเทศและการลงทุน 

ทีเ่กีย่วขอ้งกบัปัญญาประดษิฐ ์ (AI) ขณะทีเ่ศรษฐกจิยโูรโซนยงัคงขยายตวัในอตัราชะลอลงจากขอ้จาํกดัเชงิโครงสรา้งในภาคการผลติและอุปสงค์

ภายนอกทีอ่่อนแอ อตัราเงนิเฟ้อโลกมแีนวโน้มชะลอลง โดยราคาสนิคา้โภคภณัฑท์ีล่ดลงและอุปสงคท์ีอ่่อนตวัช่วยบรรเทาแรงกดดนัดา้นราคา 

ยกเวน้ในสหรฐัฯ ทีก่ารสง่ผา่นมาตรการภาษทีาํใหเ้งนิเฟ้อชะลอตวัลงชา้กวา่  

ในปี 2568 เศรษฐกจิของภูมภิาคอาเซยีน+3 ขยายตวัดกีวา่คาดทีร่อ้ยละ 4.3 สงูกวา่ประมาณการเดมิทีร่อ้ยละ 3.8 ภายหลงัการประกาศมาตรการ

ภาษ ีโดยมปัีจจยัสนบัสนุนการเตบิโตจากอุปสงคเ์ซมคิอนดกัเตอรท์ีไ่ดร้บัแรงหนุนจาก AI ซึง่ยงัคงแขง็แกรง่ตลอดทัง้ปี รวมถงึการคา้ภายในภมูภิาค

ทีข่ยายตวัแมว้า่การสง่ออกไปยงัสหรฐัฯ จะชะลอลง ตลอดจนนโยบายภาครฐัทีช่่วยพยุงกจิกรรมทางเศรษฐกจิไดอ้ยา่งทนัท่วงท ี ทัง้นี้ การบรโิภค

ภาคเอกชนยงัคงแขง็แกรง่ โดยไดร้บัแรงสนบัสนุนจากตลาดแรงงานทีป่รบัตวัดขีึน้และอตัราเงนิเฟ้อทีอ่ยูใ่นระดบัตํ่า ขณะทีก่ารลงทุนเพิม่ขึน้ 

โดยเฉพาะในกลุ่มประเทศอาเซยีน จากเงนิลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศ (FDI) ในอุตสาหกรรมอเิลก็ทรอนิกสข์ ัน้สงู ยานยนตไ์ฟฟ้า และบรกิาร

ดจิทิลั ดา้นเงนิเฟ้อทัว่ไปยงัคงอยูใ่นระดบัตํ่าทีร่อ้ยละ 0.9 ซึง่ตํ่ากวา่คา่เฉลีย่ระยะยาวของภูมภิาคในช่วงปี 2557–2562 สง่ผลใหส้ามารถดาํเนิน

นโยบายการเงนิแบบผอ่นคลาย ขณะเดยีวกนั เงนิสาํรองระหวา่งประเทศทีเ่พิม่ขึน้ช่วยเสรมิความแขง็แกรง่ของภูมภิาค ท่ามกลางความผนัผวนของ

เศรษฐกจิโลก    

ในปี 2569 และ 2570 คาดวา่เศรษฐกจิจะชะลอลงสูร่อ้ยละ 4.0 โดยมแีรงกดดนัหลกัจากการปรบัขึน้ภาษขีองสหรฐัฯ ซึง่อาจกดดนัอุปสงคภ์ายนอก 

ขณะทีอุ่ปสงคภ์ายในยงัคงเป็นแรงขบัเคลื่อนสาํคญั โดยไดร้บัแรงสนบัสนุนจากเงนิลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศ และการบรโิภคภาคเอกชนทีย่งัคง

ยดืหยุน่ ท่ามกลางภาวะตลาดแรงงานทีเ่อือ้อํานวย อุปสงคด์า้นเทคโนโลยจีะยงัคงช่วยพยุงภาคการสง่ออก โดยการสง่ออกสนิคา้เซมคิอนดกัเตอร์

และอเิลก็ทรอนิกสม์แีนวโน้มแขง็แกรง่จากการลงทุนทีเ่กีย่วขอ้งกบั AI แมจ้ะขยายตวัชะลอลงจากปี 2568 กต็าม ขณะทีอ่ตัราเงนิเฟ้อทัว่ไปคาดว่า 

จะเพิม่ขึน้เป็นรอ้ยละ 1.4 ในปี 2569 และรอ้ยละ 1.5 ในปี 2570 จากราคาพลงังานโลกทีส่งูขึน้และการปรบัลดเงนิอุดหนุนในหลายประเทศ 

ในระยะต่อไป ความเสีย่งต่อแนวโน้มเศรษฐกจิยงัเอนเอยีงไปในดา้นลบ ท่ามกลางความไม่แน่นอนทีย่งัคงอยูใ่นระดบัสงู โดยอุปสงคด์า้นเทคโนโลยี

และ การเปลีย่นแปลงนโยบายการคา้อาจเป็นไดท้ัง้ปัจจยัหนุนและความเสีย่ง ดา้นบวก การขยายตวัของเทคโนโลย ี AI และการลงทุนทีส่งูกวา่คาด 

อาจช่วยหนุนการเตบิโตใหส้งูกวา่กรณีฐาน อยา่งไรกด็ ี ความเสีย่งจากวฏัจกัรเทคโนโลยหีรอืการปรบัขึน้ภาษเีพิม่เตมิ อาจสง่ผลลบต่อเศรษฐกจิ

ภูมภิาคอยา่งมนียัสาํคญั นอกจากนี้ ราคาพลงังานโลกทีย่งัอยูใ่นระดบัสงูและความกงัวลดา้นอุปทานพลงังาน อาจเพิม่แรงกดดนัต่อเงนิเฟ้อ 

และการเตบิโตทางเศรษฐกจิ ขณะทีค่วามผนัผวนของตลาดการเงนิและการชะลอตวัของเศรษฐกจิประเทศมหาอํานาจยงัคงเป็นความเสีย่งดา้นลบ

ต่อภูมภิาค  

การรกัษาความยดืหยุน่ของนโยบายเป็นความทา้ทายสาํคญัสาํหรบัผูก้ําหนดนโยบายในภูมภิาคอาเซยีน+3 โดยเศรษฐกจิของภูมภิาคกา้วเขา้สูปี่ 

2569 ดว้ยพืน้ฐานทีแ่ขง็แกรง่ จากการเตบิโตในปี 2568 ทีส่งูกวา่คาด อตัราเงนิเฟ้อทีอ่ยูใ่นระดบัตํ่า และเศรษฐกจิสว่นใหญ่ยงัคงมพีืน้ทีเ่ชงินโยบาย

ทัง้ดา้นการคลงัและการเงนิ อยา่งไรกต็าม แนวโน้มเศรษฐกจิยงัมคีวามไม่แน่นอนสงู และอาจนําไปสูผ่ลลพัธท์ีห่ลากหลาย ดงันัน้ การดาํเนิน

นโยบายทีย่ดืหยุน่และองิขอ้มลูเป็นหลกั (data-dependent) ควบคูก่บัการสือ่สารเชงินโยบายทีช่ดัเจน และการประสานนโยบายการคลงัและการเงนิ  

จะมคีวามสาํคญัต่อการรกัษาการเตบิโตและเสรมิสรา้งความสามารถในการรบัมอืกบัความเสีย่งทางเศรษฐกจิ 
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Bản dịch này chỉ nhằm mục đích tham khảo. Trong trường hợp có khác biệt, bản gốc tiếng Anh sẽ được ưu tiên áp dụng. 

Chương 1: Triển vọng và thách thức kinh tế vĩ mô 
Nền kinh tế toàn cầu trong năm 2025 đã vượt qua một năm nhiều biến động và duy trì tăng trưởng ổn định, 
trong bối cảnh có sự thay đổi lớn nhất về chính sách thương mại trong nhiều thập kỷ. Các biện pháp thuế quan 
do Hoa Kỳ công bố vào tháng Tư đã đẩy mức độ bất định chính sách thương mại lên mức cao kỷ lục, nhưng 
kết quả thực tế ít nghiêm trọng hơn dự báo và tác động kinh tế vĩ mô cũng hạn chế hơn kỳ vọng. Kinh tế Hoa 
Kỳ tiếp tục mở rộng vững chắc nhờ nhu cầu nội địa và đầu tư liên quan đến trí tuệ nhân tạo (AI). Tăng trưởng 
tại khu vực đồng euro vẫn yếu do những khó khăn mang tính cấu trúc trong ngành sản xuất và nhu cầu bên 
ngoài suy giảm. Lạm phát toàn cầu tiếp tục giảm, khi giá hàng hóa giảm và nhu cầu yếu hơn giúp giảm áp lực 
giá ngoài Hoa Kỳ, trong khi ảnh hưởng của thuế nhập khẩu khiến quá trình giảm lạm phát tại Hoa Kỳ diễn ra 
chậm hơn. 

Trong năm 2025, ASEAN+3 tăng trưởng vượt kỳ vọng, đạt 4,3%, cao hơn mức 3,8% dự báo ngay sau thông 
báo thuế quan của Hoa Kỳ vào tháng Tư. Các yếu tố hỗ trợ bao gồm nhu cầu bán dẫn nhờ vào nhu cầu cho AI 
đã giúp duy trì đà xuất khẩu; thương mại nội khối tăng cường dù xuất khẩu sang Hoa Kỳ suy yếu; và các chính 
sách hỗ trợ kịp thời giúp ổn định hoạt động kinh tế trong nước. Tiêu dùng tư nhân vẫn vững chắc ở hầu hết 
các nền kinh tế, được hỗ trợ bởi thị trường lao động thuận lợi và lạm phát thấp, trong khi đầu tư tăng đáng kể 
tại ASEAN nhờ dòng vốn đầu tư trực tiếp nước ngoài (FDI) vào điện tử công nghệ cao, xe điện và dịch vụ số. 
Lạm phát toàn phần duy trì ở mức thấp và ổn định, đạt 0,9% — thấp hơn mức trung bình dài hạn của khu vực 
trong giai đoạn 2014–2019, tạo dư địa cho chính sách tiền tệ nới lỏng. Dự trữ ngoại hối gia tăng cũng củng cố 
bộ đệm bên ngoài của khu vực. 

Tăng trưởng được dự báo giảm nhẹ xuống 4,0% trong giai đoạn 2026–2027, chủ yếu do mức thuế quan cao 
hơn của Hoa Kỳ làm suy yếu nhu cầu quốc tế. Nhu cầu trong nước dự kiến vẫn là trụ cột chính, được hỗ trợ 
bởi hoạt động đầu tư, dòng vốn FDI tiếp tục và tiêu dùng tư nhân bền vững. Nhu cầu xuất khẩu dựa trên công 
nghệ vẫn là yếu tố hỗ trợ quan trọng, dù tăng trưởng chậm lại so với năm 2025. Lạm phát dự kiến tăng lên 
1,4% vào năm 2026 và 1,5% vào năm 2027, chủ yếu do giá năng lượng toàn cầu cao hơn và việc điều chỉnh 
trợ cấp ở một số nền kinh tế. 

Cán cân rủi ro nghiêng về phía tiêu cực, với mức độ bất định cao. Nhu cầu công nghệ và thay đổi chính sách 
thương mại có thể mang lại cả cơ hội lẫn rủi ro. Việc áp dụng AI mạnh hơn kỳ vọng có thể thúc đẩy tăng trưởng, 
trong khi những gián đoạn trong chu kỳ công nghệ hoặc leo thang thuế quan có thể gây tác động tiêu cực. Giá 
năng lượng cao và nguy cơ gián đoạn nguồn cung kéo dài là rủi ro bổ sung đối với tăng trưởng và lạm phát. 
Ngoài ra, biến động thị trường tài chính và tăng trưởng suy yếu tại các nền kinh tế lớn tiếp tục là những rủi ro 
đáng chú ý. 

Thách thức chính đối với các nhà hoạch định chính sách ASEAN+3 trong ngắn hạn là khả năng duy trì sự linh 
hoạt chính sách. Khu vực bước vào năm 2026 từ một vị thế tương đối vững chắc — tăng trưởng năm 2025 
vượt kỳ vọng, lạm phát duy trì thấp, và phần lớn các nền kinh tế vẫn còn dư địa đáng kể về chính sách tài khóa 
và tiền tệ. Nhưng mức độ bất định cao và phạm vi kịch bản rộng đòi hỏi cách tiếp cận linh hoạt, dựa trên dữ 
liệu, cùng với truyền thông rõ ràng và sự phối hợp giữa chính sách tài khóa và tiền tệ, nhằm duy trì đà tăng 
trưởng và khả năng ứng phó với các cú sốc. 
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Chương 2. Lấy nội khối làm trọng tâm: Chuyển đổi liên kết 
kinh tế trong ASEAN+3  
Bối cảnh toàn cầu xung quanh ASEAN+3 đã thay đổi đáng kể. Các biện pháp thuế quan, sự tái cấu trúc địa 
kinh tế trên diện rộng và mức độ bất định chính sách gia tăng đã đặt ra những câu hỏi cấp thiết về khả năng 
chống chịu ngắn hạn của khu vực, bản chất của quá trình gia tăng liên kết nội vùng, cũng như vị thế dài hạn 
của khu vực. Chương này phân tích sự chuyển đổi của các liên kết kinh tế trong khu vực trong hai thập niên 
qua, hàm ý đối với động thái chu kỳ kinh tế và quản lý kinh tế vĩ mô, đồng thời xem xét cách các nền kinh tế có 
thể củng cố khả năng chống chịu và tăng trưởng trong dài hạn. 

So với hai thập niên trước, các liên kết kinh tế của ASEAN+3 đã thay đổi một cách căn bản, thách thức quan 
điểm cho rằng khu vực chủ yếu sản xuất phục vụ nhu cầu bên ngoài. Về phía cung, mạng lưới sản xuất khu 
vực đã chuyển từ cấu trúc lấy Nhật Bản làm trung tâm sang một cấu trúc dày đặc và gắn kết hơn, với Trung 
Quốc giữ vai trò hạt nhân, trong đó thương mại tập trung vào hàng hóa trung gian và hàng hóa vốn hỗ trợ mạng 
lưới sản xuất tích hợp. Về phía cầu, sự dịch chuyển này cũng sâu sắc không kém. ASEAN+3 đã trở thành một 
nguồn cầu cuối cùng quan trọng của thế giới, với quy mô tổng thể lớn hơn Hoa Kỳ, trong khi cầu nội vùng nay 
giữ vai trò quan trọng hơn nhiều so với hai mươi năm trước đây. Các sợi dây liên kết cũng vô cùng toàn diện: 
Trung Quốc so với khu vực, khu vực với Trung Quốc, và ngày càng nhiều hơn giữa ASEAN, khối Cộng Ba, và 
Trung Quốc. 

Sự chuyển đổi cơ cấu này giúp khu vực ở vị thế thuận lợi hơn để ứng phó với các gián đoạn thương mại hiện 
nay. Nền tảng cầu của khu vực ngày càng dựa nhiều hơn vào nội vùng và ít phụ thuộc hơn vào thị trường ngoài 
khu vực. Đồng thời, sự hội nhập về phía cung phản ánh các liên kết sản xuất thực chất, gắn chặt trong một 
mạng lưới chuỗi giá trị khu vực phức hợp và chặt chẽ, thay vì chỉ là sự chuyển hướng thương mại với giá trị 
gia tăng trong nước hạn chế. Điều này không có nghĩa khu vực miễn nhiễm trước các tác động bất lợi từ bên 
ngoài, nhưng cho thấy mức độ chống chịu cao hơn so với nhận định thông thường. 

Các liên kết sâu hơn cũng làm cho chu kỳ kinh tế của ASEAN+3 trở nên đồng bộ hơn. Vai trò của các yếu tố 
khu vực trong giải thích biến động chu kỳ đã mạnh hơn không kém các yếu tố toàn cầu. Mức độ gắn kết khu 
vực cao hơn đã góp phần giảm bớt tác động từ các cú sốc cầu bên ngoài. Tuy nhiên, nếu xảy ra cú sốc, tác 
động lan tỏa trong khu vực hiện nay sẽ lớn hơn trước, khiến quản lý kinh tế vĩ mô thận trọng không chỉ là vấn 
đề trong nước mà còn là vấn đề của cả khu vực. Đồng thời, việc chuẩn bị trước các cú sốc toàn cầu vẫn hết 
sức cần thiết, bởi các yếu tố toàn cầu vẫn tiếp tục ảnh hưởng đáng kể đến động thái chu kỳ kinh tế của khu 
vực. 

Bên cạnh các yếu tố chu kỳ, làm sao để các nền kinh tế tiếp tục giữ vững khả năng chống chịu trong dài hạn 
và phát triển, trong khi các liên kết đã phát triển như vậy? Nhiều nền kinh tế đã hưởng lợi từ việc dịch chuyển 
lên các khâu có giá trị gia tăng cao hơn, nhưng đồng thời cũng đối mặt với rủi ro tập trung gia tăng. Vì vậy, ưu 
tiên chính sách trọng tâm là tận dụng lợi ích của hội nhập đi đôi với quản lý các điểm dễ tổn thương phát sinh. 
Ba ưu tiên nổi lên gồm: nâng cấp năng lực trong nước để tiến vào các hoạt động có giá trị gia tăng cao hơn; 
đa dạng hóa nhằm giảm rủi ro tập trung; và thúc đẩy sự tham gia bao trùm để lợi ích từ hội nhập được phân 
bổ rộng rãi hơn. Đối với ASEAN nói riêng, việc làm sâu sắc hơn tiến trình hội nhập đòi hỏi các chiến lược vượt 
ra ngoài tự do hóa thương mại, trong đó có thúc đẩy các liên kết đầu tư nội vùng chặt chẽ hơn. 

Toàn cảnh khu vực ASEAN+3 sẽ tiếp tục phát triển. Căng thẳng địa kinh tế sẽ định hình trọng tâm của cả khối; 
thay đổi nhân khẩu học và quá trình tái cân bằng kinh tế đang dịch chuyển nguồn cầu về các nguồn lực trong 
khu vực; công nghệ số và chuyển đổi xanh sẽ tạo ra thêm các khía cạnh hội nhập mới. Quá trình ứng phó với 
bối cảnh này đòi hỏi năng lực thích ứng mạnh hơn. Hợp tác khu vực cũng sẽ trở nên vô cùng quan trọng: khi 
các nền kinh tế trở nên nhạy cảm với sự phát triển của các quốc gia láng giềng, nhu cầu đối thoại và hợp tác 
hội nhập trở nên mạnh mẽ hơn. Khu vực ASEAN+3 đã thể hiện được khả năng này trong quá khứ - nổi bật 
nhất là thông qua nền tảng hợp tác tài chính, được dựng nên sau cuộc khủng hoảng Châu Á; để duy trì đà tăng 
trưởng này trong một thế giới bất định hơn sẽ cần củng cố và làm sâu sắc hơn cả ba nền tảng này.    
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