
 

 

សរមាប់ការេចញផសាយ៖ 
េនៅវ៉ាសុីងេតាន ឌីសុី៖ េម៉ាង 9:15 រពឹក ៃថងទី11 ែខតុលា ឆាន ំ2013 ។ 

 

ទសសនៈវិស័យេសដឋកិចចអាសុី និងប៉ាសុីហវិក៖ បនាទ ន់សម័យ ែខតុលា ឆាន ំ 2013  
 

 តំបន់អាសីុ មិនរតូវបានសាយភាយេដាយការដាក់តៃមលេឡើងវិញៃនរទពយសកមមហិរញាញ វតថុកាលពីេពលថមីៗេនះ េនៅកនុងទីផសារអភិវឌឍន ៍ែដលបានជួបរបទះនូវរលកៃនលំហូរេចញេដើមទុនេនៅកនុងប៉ុនាម នែខកនលងមកេនះ ។ 
កនលងមក ផលប៉ះពាល់ ជារួមគឺអាចរគប់រគងបាន េទាះបីជារបេទសមួយចំនួនបានទទួលរងភាពតានតឹង កាន់ែតេរចើន ។ សនទនិយភាពសកលតឹងែតងជាង––
និងភាពរំាងសទះនានាៃនរចនាសមព័នធែដលបានលូតលាស់កនុងមូលដាឋ នេនៅកនុងរបេទសមួយចំនួន––នឹងមានទមងន់េលើការលូតលាស់កំេណើន ប៉ុែនដសរមាប់េសដឋកិចចភាគេរចើន ផលប៉ះពាល់គួរែតរតូវបានទូទាត់េដាយែផនក 
េដាយការេរជើសយកការនំាេចញបនតិចមតងៗេទៅកាន់េសដឋកិចចរីកចេរមើន និងតរមូវការកនុងរសុកែដលមិនរទឌុេរទាម ។ េទាះជាយ៉ាងណា របសិនេបើលកខខណឌ  រឹតបនតឹងបែនថមេទៀត 
េយើងទំនងនឹងេឃើញសូមបីែតការធវឱយខុសគាន កាន់ែតេរចើនេនៅទូទំាងតំបន់ ។ អនកែដលមានមូលដាឋ នរគឹះ និងមានភាពេជឿជាក់ខាងេគាលនេយាបាយរឹងមំានឹងអាចទូទាត់ភាពរឹតបនតឹងែដលបាននំា ចូលតាមរយៈ 
អរតាេគាលនេយាបាយទាប និងការគាំរទសារេពើពនធ ។ អនកេផសងេទៀត ែដលបានពនយារេពល ការកំែណទរមង់ បានទុកឱយមានភាពងាយរងេរគាះៃនសារេពើពនធេដាយមិនេដាះរសាយ 
ឬែដលបានអត់រទំានឹងអតិផរណាខពស់េពកអាចរតូវបានបងខំឱយេឆលើយ តបជាមួយនឹងការរឹតបនតឹងេគាលនេយាបាយបែរមបរមួល ។ ការរបកាសកំែណទរមង់រយៈេពលមធយម ែដលគួរឱយទុកចិតត នឹងសាត រេឡើងវិញនូវទំនុកចិតត 
និងបនធូរបនថយេគាលនេយាបាយពាណិជជកមមឱយមានតុលយភាព ។ 
 
បរសិាថ នសកលដស៏មគុសាម ញជាងមយួ 
 
េដាយសារែតទសសនៈវិស័យេសដឋកិចចៃនតំបន់ (REO) ែខេមសាឆាន ំ 2013 
េសដឋកិចចរបស់របេទសអាសីុជាេរចើនបានេឃើញខលួនេគេនៅកនុងបរិបទសកលមួយែដលសមុគសាម ញបែនថម
េទៀតដូចជាការរំពឹងទុកៃន Fed 
ែដលេធវើឱយេកើតេឡើងមានលំហូរេចញៃនេដើមទុនេសបើយេទៅៗពីទីផសារកំពុងរីកចេរមើនជាេរចើន ។ 
ជាលទធផលសាថ នភាពហិរញញវតថុកនុងរសុកបានរឹតបនតឹងទូទំាងតំបន់អាសីុអភិវឌឍន៍ខលះែដរ (រូបភាពទី 
1) េនៅេពលតៃមលសមភាពបានធាល ក់ចុះ េហើយែខសេកាងទិននផលបានេធវើឱយេចាតេឡើង ។ 
(រូបភាពទី 2) ។ ការសេរមចចិតតែខកញាញ របស់ Fed កនុងការពនយារេពលការេធវើឱយេសបើយ 
បានបនធូរបនថយសមាព ធលំហូរេចញ និងទីផសារបានេលាតរតឡប់ មកវិញខលះ 
េទាះបីជាទូេទៅេនៅែតសថិតេរកាមករមិតែខឧសភាដែដល ។ 
ដំេណើរការៃនការៃលតរមូវេសទើរែតសថិតជាលំដាប់លំេដាយ ។ េទាះជាយ៉ាងណា របេទសឥណាឌ  
និងរបេទសឥណឌូ េនសីុបានេឃើញសមាព ធរួមគាន កាន់ែតេរចើន 
េហើយេដើមបីគំារទដល់រូបិយប័ណណ របស់េគបានេឆលើយតបេដាយការដំេឡើងអរតាេគាលនេយាបាយ  
ការរឹតបនតឹងលកខខណឌ សាច់របាក់ងាយរសួល េហើយកនុង ករណីរបេទសឥណាឌ  
េដាយេបើកេទៅកាន់លំហូរចូលៃនមូលធនបែនថម ។ ជាទូេទៅ 
ធនាគារកណាត លរតូវបាននិងកំពុងេរៀបចំការេរបើរបាស់ការបំរុងទុកអនដរជាតិរបស់ពួកេគ ។  

របូភាពទ1ី. អាសុ៖ី សនទសសនល៍កខខណឌ ហរិញញវតថ ុ(FCI) 

(សនទសសន៍ េកើតេឡើង –ការបនធូរបនថយលកខខណឌ ហិរញញវតថុ) 

 

របូភាពទី 2. ការផាល សប់តរូរវាងអរតាបតូររបាកេ់ទវរភាគី នងិតៃមលសមភាព 
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Source: IMF staff estimates. The index combines effects from equity prices, lending rates, credit growth 
and real effective exchange rates (see Osorio, Pongsaparn, and Unsal, 2011, "A Quantitative Assessment of 
Financial Conditions in Asia," IMF Working Paper 11/170 for details). 

1 ASEAN includes Indonesia, Malaysia, the Philippines, Singapore, and Thailand.
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Sources: Bloomberg L.P.; and IMF staff calculations.



នាយកដាឋ នអាសុី និងប៉ាសុីហវិក  REO បនាទ ន់សម័យ ែខតុលា ឆាន ំ 2013 

  2 

ខណៈេពលការរតឡប់េទៅេរកាយៃនលំហូរមូលធនបានឆលុះបញាច ំងពីទិននផលេកើនេឡើង 
និងឱកាសវិនិេយាគគួរឱយទាក់ទាញបែនថមេទៀត េនៅកនុងេសដឋកិចចេជឿនេលឿន 
កតាត នានាពីកនុងតំបន់—
ការេកើនេឡើងេខសាយជាងគួរឱយកត់សមាគ ល់បងាហ ញទិដឋភាពទូទំាងអាសីុអភិវឌឍន៍ វដតឥណទានចាស់ទុំ 
និងភាពងាយរងេរគាះនានាៃនរបេទសជាក់លាក់—បានេដើរតួនាទីផងែដរ៖ 
 
• ទិដឋភាពភាពលតូលាសម់ានសភាពេខសាយជាងេនៅទទំូាងតបំន់អាសុអីភវិឌឍន៍ ។ 
សកមមភាពបានបាត់បង់កមាល ំងជំរុញអំឡុងេពលពាក់កណាត លដំបូងៃនឆាន ំ 2013 ។ 
តរមូវការខាងេរកៅេកៅត ៗពីរបេទសមានេសដឋកិចច េជឿនេលឿន 
និងការធាល ក់ចុះកនុងរបេទសចិនបានេធវើឱយបាក់ទឹកចិតតដល់សកមមភាពឧសសាហកមមេនៅទូទំាង 
តំបន់អាសីុកំពុងអភិវឌឍខាល ំងជាេរចើន ។ េបើេទាះបីជាមានទីផសារការងារដ៏រឹងមំា 
និងលកខខណឌ ហិរញញវតថុគំារទជាទូេទៅ តរមូវការកនុងរសុកបានបនទន់ផងែដរ ។ កនុងេពលជាមួយគាន េនះ 
ការផាល ស់បតូររចនាសមព័នធទូលំទូលាយជាមួយសថិតេនៅេរកាមមេធយាបាយជាមួយនឹងការភាជ ប់គាន េដាយេកើន
េឡើងៃនភាពរាំងសទះៃនការផគត់ផគង់ េនៅកនុងរបេទសឥណាឌ  
និងការរតឡប់ៃនការធាល ក់ចុះការវិនិេយាគេនៅកនុងរបេទសចិន ។ 
កំេណើនសកាត នុពលដ៏សំខាន់មួយេនៅកនុងេសដឋកិចចរបស់របេទសអាសុីកំពុងរីកចេរមើនបានធាល ក់ចុះជារប
ចំា (រូបទី 3) ។ 
របូភាពទី3.. អាសុ៖ី ការែកសរមលួេលើ GDP ឆាន ំ 2014 1 

ជាចំណុចភាគរយែដលទាក់ទងនឹងែខេមសា ឆាន ំ2009 PPP GDP) 

 

 
• វដតឥណទានចាសទ់ុ។ំ តំបន់អាសីុរីកចេរមើនមានការេកើនេឡើងនូវឥណទានដ៏រឹងមំា 
និងការរំេលាះៃថលរទពយសកមមសរមាប់រយៈេពលបីបួនឆាន ំកនលងមក 

ែដលបានបេងកើតនូវអតុលយភាពហិរញញវតថុមួយចំនួន 
និងបានបេងកើតនូវថង់ៃនការេកើនកេមៅត ខាល ំងេនៅកនុងទីផសារមួយចំនួន (រូប 
ភាពទី 4) ។ 
 ការថយចះុចនំនួេលើសខាងេរកៅ ។ រហូតមកដល់េពលបចចុបបននេនះ 

ជាមួយនឹងកំេណើនតសូ៊េនៅកនុងសហរដឋអាេមរិក និងអឺរុ៉ប និងវដតេសដឋកិចចេនៅកនុងតំបន់អាសីុ 
ការផាល ស់ទីេទៅមុខៃនបណាត េសដឋកិចចរីកចេរមើន 
តំែណងគណនីបចចុបបននេនៅទូទំាងតំបន់បានចុះេខសាយ ។ េទាះជាយ៉ាងណា 
ចំនួនេលើសៃនរចនាសមព័នធែដលសំខាន់េនៅែតមានេនៅកនុងបណាត របេទសជាេរចើន 
ែដលមានេនៅកនុងករណីមួយចំនួនេនៅែតមានករមិតេលើស 
ែដលមានការធានាេដាយមូលដាឋ នរគឹះរយៈេពលមធយម 
និងេគាលនេយាបាយែដលអាចរបាថាន បាន ។   

 ភាពងាយរងេរគាះៃនលកខណៈពិេសសបាន  បងាហ ញ ។ េនៅកនុងប៉ុនាម នែខកនលងមកេនះ 
ការធាល ក់ចុះមួយចំនួនៃនមូលដាឋ នរគឹះមូលដាឋ នែដលជាមូលដាឋ ន 
ែដលរតូវបានេធវើឱយមានភាពមិនចបាស់េដាយសាចរបាក់ងាយរសួលៃនសកលែដលែដលេរចើន
ៃរកែលង រតូវបានេគនំាយកេទៅេដាយជំេនឿមុតមំាជាង ។ 
េនះមានភសតុតាងភាគេរចើនេនៅកនុងរបេទសឥណាឌ  
និងរបេទសឥណឌូ េនសីុែដលកំពុងទទួលរងនូវឱនភាពគណនីបចចុបបននែដលមានទំហំធំ 
និងការរបឈមនឹងអតិផរណាខពស់មិនងាយរសួល (រួមទំាងតៃមលមហូបអាហារ) 
េទាះបីជារតូវបានបំេពញបែនថមេនៅកនុងរបេទសឥណឌូ េនសីុបចចុបបននេដាយការបេងកើតតៃមលេរបង
ឥនធនៈេដាយមាន ឧបតថមភធនមួយ ែដលគួរឱយចង់បាន ។ េនៅកែនលងដៃទេទៀត 
មានការរពួយបារមភមួយចំនួនេលើមុខតំែណងសារេពើពនធ (របេទសម៉ាេឡសីុ) 
កំេណើនឥណទានដ៏រឹងមំាៃន ប៉ុនាម នឆាន ំចុងេរកាយេនះ (របេទសៃថ ហវីលីពីន 
និងអាស៊ានកាន់ែតេរចើនយ៉ាងទូលាយ) 
និងេគាលនេយាបាយម៉ារកូេសដឋកិចចជរមុញទឹកចិតតៃរកេពកកនុងបណាត របេទសមានរបាក់ចំណូ
លទាបមួយចំនួន (របេទសឡាវ ម៉ុងហគូលី) ។  

 
ខណៈេពលែដលការធាល ក់ចុះទីផសារបានេកើនេឡើង ចូរសមលឹងេមើលរូបភាពធំជាង 
េនាះផលប៉ះពាល់ៃនការពិភាកសាែដលេធវើឱយេសបើយេទៅៗរបស់ Fed ជាទូេទៅអាចរគប់រគងបាន 
េហើយការសេរមចចិតតពនយារេពលេធវើឱយេសបើយេទៅៗរបស់ Fed 
កនុងែខកញាញ េនះបានកាត់បនថយភាពតានតឹងបែនថមេទៀត ។ 
ជាការពិតណាស់េទាះបីជាលំហូរេចញមូលធនអាចកំណត់ទំហំបាន ចាប់តំាងពីៃថងទី22 
ែខឧសភា ពួកវាមានទំហំតូចជាងេរចើនជាងលំហូរចូលបនតបនាទ ប់ែដលបានេកើតេឡើងរវាងែខកញាញ  
និងែខេមសា ។ េលើសពីេនះេទៅេទៀត  ការរំេលាះអរតាបតូររបាក់បានេកើតេឡើយតាមលំដាប់ 
លំេដាយ េហើយរូបិយប័ណណ េខសាយេទៅៗនឹងជួយ
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1 When potential growth is not available, the trend growth is used (HP filter over period 2000-2014 for each release). This 
applies to all or part of the data for Malaysia, the Philippines, Thailand, and Vietnam. India's data are included on a 
calendar year basis.

Source: IMF, World Economic Outlook; and IMF staff calculations.
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ពរងឹងការរបកួតរបែជងេសដឋកិចចរបស់ខលួន និងកំេណើនៃនការគំារទតាមេពលនីមួយៗ ។ 
រហូតមកទល់េពលេនះ 
មិនមានសញាញ ែដលអាចេមើលេឃើញៃនតារាងតុលយភាពគូសបញាជ ក់េនៅកនុងទំាងសាជីវកមម 
ឬធនាគារនានាពីចលនាេផសងៗ កនុងរូបិយប័ណណ និងអរតាការរបាក់េឡើយ ។ 
េនៅកនុងេសដឋកិចចរបេទសអាស៊ានពីរបី និងរកុងហុងកុង SAR  
លំហូរចូលមូលធនសុទធែដលេខសាយជាងនឹងជួយបនថយកតីបារមភនានាទាក់ទងេទៅនឹងការរីកចេរមើនឥណ
ទាន ការេកើនេឡើងយ៉ាងខាល ំងកនុងតៃមលរទពយសកមម និង ការបេងកើតឱយមានអតុលយភាពហិរញញវតថុ ។ 
សរមាប់របេទសអូរសាត លី 
លំហូរេចញមូលធនកាលពីេពលថមីៗេនះបានកាត់បនថយផងែដរនូវវិសាលភាពៃនការវាយតៃមលេលើសៃន
រូបិយវតថុ និងបានបនធូរបនថយសមាព ធេលើេគាលនេយាបាយរូបិយវតថុេនះ ។ 
របេទសកូេរ៉បានឈរេដាយែឡកពីនិនាន ការកនុងតំបន់ៃនលំហូរេចញមូលធន និងការរំលស់រូបិយប័ណណ 
េដាយបញាជ ក់ពីសារៈសំខាន់ៃនមូលដាឋ នរគឹះដ៏រឹងមំា និងែផនការេគាលនេយាបាយគួរឱយេជឿជាក់ 
ែដលជាការពារដ៏លអបំផុតកនុងការរបឈមមុខនឹងវិបតដិសាច់របាក់រគប់រគាន់សកលេនះ ។ 
 
េទាះ បីជាបរសិាថ នសកលេលាកកពំុងែរបរបលួ ការេកើនេឡើងគរួែតេនៅជាបល់ាប ់
 
លកខខណឌ ផតល់មូលនិធិខាងេរកៅតិងរឹងជាង 
និងការរាំងសទះៃនរចនាសមព័នធែដលលូតលាស់កនុងរសុកកនុងបណាត  របេទសពីរបី 
នឹងផតល់ទមងន់េលើកំេណើនេនៅកនុងតំបន់អាសីុកំពុងរីកចេរមើន 
ប៉ុែនតកមាល ំងរារាំងរួមមានការរីកចេរមើនកាន់ែតខាល ំងេនៅកនុងេសដឋកិចចរីកចេរមើនខាល ំងជាង 
រូបិយប័ណណ េខសាយជាង និងតរមូវការកនុងរសុករឹងមំា—
អះអាងេដាយលកខខណឌ ហិរញញវតថុេនៅែតចូលចិតតជាង  និងទផីសារពលកមមធន់ ។ 
កំេណើនសរមាប់តំបន់អាសីុទំាងមូលរតូវបានពយាករថានឹងរតូវមានរបែហល 5 ភាគរយកនុងឆាន ំ 
2013 និងរបែហល 5¼ ភាគរយេនៅឆាន ំ 2014 
ខណៈេពលតំបន់អាសីុអភិវឌឍមានគេរមាងលូតលាស់ របមាណជា 6¼-6½ 
ភាគរយកនុងរយៈេពលពីរឆាន ំទំាងេនះ (តារាង 1) ។ េនៅកនុងករណីេរកាយេនះ 
ការពិនិតយេឡើងវិញេលើការធាល ក់ចុះៃនចំណុចភាគរយេកៀកនឹង 1 ភាគរយទាក់ទងនឹងការពយាករ 

REO ែខេមសា ភាគេរចើនឆលុះបញាច ំងពីការរួមបញចូលគាន ៃនការរឹតបនតឹងថមីៃនលកខខណឌ ហិរញញវតថុ 
និងកតាត ែផនកផគត់ផគង់កាន់ែតេរជៅកនុង របេទសចិន និងឥណាឌ  ។ 
 
ផលូវកំេណើនែបបេនះ 
ែដលរួមបញចូលជាមួយរូបភាពអនុេរគាះសរមាប់តៃមលទំនិញសកលគួរបញាជ ក់ថាអរតាអតិផរណានឹងេនៅ
ែតសថិតេនៅកនុងតំបន់ធូរេសបើយរបស់ធនាគារកណាត ល (រូបភាពទី 5) ។ របេទសឥណាឌ  
ឥណឌូ េនសីុ និងបណាត របេទសមានរបាក់ចំណូលទាបមួយ (របេទសរសីលងាក  
និងរបេទសេវៀតណាម) គឺជាករណីេលើកែលងគួរឱយកត់សមាគ ល់ 
ខណៈែដលពួកេគរបឈមមុខនឹងអតិផរណាខពស់ និងមិនធូរេសបើយ ។ 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

របូភាពទ4ី. ែផនទកីេមៅត េសថរភាពហរិញញវតថអុាសុី1 

 

Z-score at or above 2 ; momentum increasing. Z-score at or above 0.5, but less than 1 .
Z-score at or above 2 ; momentum decreasing or no change. Z-score at or above -0.5, but less than 0.5 .
Z-score at or above 1, but less than 2 ; momentum increasing. Z-score at or above -2, but less than -0.5 .
Z-score at or above 1, but less than 2 ; momentum decreasing or no change. Z-score less than -2

AUS CHN HKG IDN IND JPN KOR MYS NZL PHL SGP THA AUS CHN HKG IDN IND JPN KOR MYS NZL PHL SGP THA AUS CHN HKG IDN IND JPN KOR MYS NZL PHL SGP THA
10:Q1 1 1 1 -1 -1 -1 1 -1 0 -1 1 -1 -1 0 1 -1 -1 2 -1 2 -1 1 0 0 3 0 1 0 1 3 0 1 1 -1 1 -1

10:Q2 1 2 1 -1 -1 -1 1 -1 0 -1 2 -1 -1 0 3 0 -1 0 -1 2 -1 0 0 0 0 0 0 0 1 0 0 0 0 -1 0 0

10:Q3 1 1 3 -1 -1 -1 0 -1 0 -1 2 -1 -1 0 5 0 -1 0 -1 0 -1 0 0 0 0 0 0 1 2 0 0 0 0 0 0 0

10:Q4 1 0 3 -1 -1 -1 0 -1 0 -1 2 -1 -2 0 5 0 0 -1 -1 0 -1 0 0 0 0 0 0 1 1 0 0 1 0 0 0 1

11:Q1 0 0 3 -1 -1 -1 0 -1 0 -1 1 -1 -2 0 5 0 -1 -1 -1 0 -1 0 0 1 0 0 0 0 0 0 1 1 0 0 0 1

11:Q2 0 -1 3 -1 1 -1 1 0 0 -1 1 -1 -2 0 4 0 0 0 -1 1 -1 1 3 3 0 0 -1 0 0 0 0 1 0 0 -1 0

11:Q3 0 -1 3 -1 1 -1 1 0 0 -1 1 -1 -1 -1 1 0 -1 1 0 1 -1 3 3 3 -1 -1 -1 0 -1 0 -1 0 0 0 -1 -1

11:Q4 0 -1 2 -1 1 -1 1 2 0 -1 0 -1 -1 0 1 0 -1 3 0 1 -1 3 3 3 -1 -1 -1 0 -1 -1 -1 0 0 1 -1 0

12:Q1 0 -1 3 -1 0 -1 1 2 0 -1 0 -1 -1 0 0 0 -1 2 0 1 -1 3 3 3 -1 -1 -1 0 -1 0 1 0 0 2 -1 1

12:Q2 0 -1 3 -1 1 -1 1 3 0 -1 0 -1 -1 0 0 0 0 0 0 3 -1 2 2 3 -1 -1 -1 0 -1 -1 1 0 0 2 -1 1

12:Q3 0 -1 5 -1 1 -1 0 1 0 -1 0 -1 -1 3 0 0 -1 0 0 3 -1 1 2 3 -1 -1 -1 0 -1 -1 1 0 0 1 -1 3

12:Q4 0 -1 4 -1 1 -1 -1 3 0 -1 0 -1 -1 1 0 0 -1 1 0 2 0 1 3 1 0 -1 -1 0 0 0 2 0 0 2 -1 2

13:Q1 0 -1 4 -1 1 -1 -1 3 0 -1 0 -1 -1 3 1 0 -1 3 0 3 0 3 3 1 0 -1 -1 1 -1 0 3 0 1 5 -1 3

13:Q2 0 -1 4 -1 1 -1 -1 3 . . 0 -1 -1 0 3 0 -1 3 0 2 0 1 3 0 0 -1 -1 1 -1 0 1 0 1 2 -1 2

Source: IMF staff calculations.

2 Estimated using the simple average of house-price-to-rent and house-price-to-income ratios.
3 Year-on-year growth of credit-to-GDP ratio. 
4 Estimated using price-to-earnings and price-to-book ratios.
Note: AUS=Australia,CHN=China,HKG=Hong Kong SAR,IDN=Indonesia,IND=India,JPN=Japan,KOR=Korea,MYS=Malaysia,NZL=New Zealand,PHL=Philippines,SGP=Singapore,THA=Thailand

Residential Real Estate2 Credit-to-GDP growth3 Equity Markets4

1 Colors represent the extent of the deviation from long-term median expressed in number of median-based standard deviations (median-based Z-scores) 
as well as momentum (whether variables are increasing of decreasing). Medians and standard deviations are for the period starting 2000:Q1, where 
data are available.  
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តារាង 1. អាសុ៖ី GDP ពតិ 
(បែរមបរមួលភាគរយែដលអាចេរបៀបេធៀបបាន) 

 
 
របូភាពទី 5. អាសុ៖ី អតផិរណាេលើតៃមលអនកេរបើរបាស់ជាសេងខប1 

(តាមឆាន  ំជាភាសា) 

 

 
េទាះជាយ៉ាងណា និនាន ការទូេទៅទំាងេនះ 
វិសភាគភាពែដលអាចពិចារណារបំាងបានេនៅទូទំាងតំបន់េនះ៖ 
 
 របេទសចិនរតូវបានេធវើយ៉ាងេរចើនឱយេនៅដាច់ពីភាពឆាប់ែរបរបួលទីផសារហិរញញវតថុកាលពីេពល

ថមីៗេនះ ។  
ខណៈេពលសកមមភាពអាចទទួលបានអតថរបេយាជន៍ពីការេធវើេអាយរបេសើរេឡើងនូវតរមូវការ
ខាងេរកៅ បានបនតវិធានការេដើមបីបនថយកំេណើនឥណទានពីេលបឿនថមីរហ័សរបស់ខលួន 
និងេធវើការតាមរយៈភាពេលើសៃនបណាត ឆាន ំកនលងេទៅ 
គួរែតដាក់េសដឋកិចចេនៅេលើគនលងយឺតជាងមយួ ។ 
កំេណើនរតូវបានេរគាងនឹងបងអន់េលបឿនរតឹម 7,6 ភាគរយ កនុងឆាន ំ 2013 និង 
7,3 ភាគរយេនៅឆាន ំ 2014 
ែដលជាកមាល ំងរចនាសមព័នធផាល ស់ទីរបេទសចិនឥតឈប់ឈរេទៅេលើៃផទកំេណើនទាបជាង ។ 
សមតថភាពេលើសកនុងចំនួនៃនឧសសាហកមម 
និងតៃមលអាហារែដលមានេសថរភាពគួរែតមានន័យថាអតិផរណានឹងេនៅែតជាបញាហ អាចដឹងមុន 
។  

 
 និនាន ការេឡើងេលើៃនកំេណើនេសដឋកិចចរបស់របេទសជប៉ុនបានកាល យជាចំណុចភលឺមួយេនៅកនុងតំប

ន់ េដាយសារែត Abenomics បានបងកេឡើងវិញនូវេសដឋកិចច 
និងរតូវបានចាប់េផតើមេរសាចរសង់េសដឋកិចចពីអតិផរណារំុាៃរ៉ ។ 
លកខខណឌ ហិរញញវតថុបានបនធូរបនថយគួរឱយកត់សមាគ ល់ ជាលទធផលៃនការរំលស់អរតាបតូររបាក់ 
និងតៃមលរទពយសកមមេកើនេឡើងរួមគាន េដាយការបនធូរបនថយរបាក់ជាបរិមាណ និងគុណភាព ។ 
អតិផរណានិងការរំពឹងទុកេលើអតិផរណាបានេកើនេឡើង េទាះជាណាក៏សថិតេនៅ 
បានយ៉ាងលអេរកាមេគាលៃដ 2 ភាគរយៃនធនាគារ ជប៉ុន ។ 
កំេណើនគឺទនំងជាអាចឈានដល់ 3.5 ភាគរយ 
ែដលអាចេរបៀបេធៀបបានេនៅកនុងឆមាសទីបួនៃនឆាន ំ 2013 
ែដលជំរុញេដាយតរមូវការកនុងរសុកដ៏រឹងមំា 
និងការនាំេចញជារូបភាពមួយែដលលអរបេសើរជាងមុនែដលបានគំារទេដាយលុយេយ៉នអន់ថ
យជាង និងការេងើបេឡើងវិញៃនតរមូវការរបស់របេទសឧសសាហកមម ។ 
េដាយសនលឹងេមើលេទៅមុខ ការរីកលូតលាស់រតូវបានពយាករថាបនថយេលបឿនរតឹម 1,2 
ភាគរយេនៅឆាន ំ 2014 ែដលជំពាក់ការចំណាយៃនការកសាងេឡើងវិញរួមតូចេទៅ 
និងការេកើនេឡើងពនធេរបើរបាស់តាមែផនការ 
េដាយមានការបេងកើនជាបេណាត ះអាសននេនៅេពលេរកាយនូវអតិផរណាេដើមេរឿងដល់ 2,9 
ភាគរយ ។ ការជំរុញទឹកចិតតសារេពើពនធថមីមួយនឹងរតូវបានរបកាសកនុងែខធនូ 
េហើយអាចបណាដ លឱយមានហានិភ័យៃនលទធភាពអាចេឡើងៃថលចំេពាះការពយាករពីកំេណើនេនះ 
។ 

 
 ទិដឋភាពនានាកនុងេសដឋកិចចរីកចេរមើនដៃទេទៀត េនៅកនុងតំបន់មានការែរបរបួល ។ 

របេទសកូេរ៉បានរចាលេចាលនូវភាពឆាប់ែរបរបួលៃនទីផសារសកល និងេសដឋកិចច 
ែដលរតូវបានរុញរចានេដាយការេលើកទឹកចិតតការេរបើរបាស់របាក់ 
និងសារេពើពនធនិងហិរញញវតថុរតូវបានកំណត់សរមាប់ការេងើបេឡើងវិញតិចតួចេនះ ។ 
េនៅកនុងរបេទសអូរសាត លី 
ការធាល ក់ចុះេនៅកនុងការរីកចំេរីនៃនការវិនិេយាគធនធានមួយនឹងអូសធាល ក់ចុះកំេណើនេទ 
ប៉ុែនតេនៅកនុងរបេទសណូែវលេហសឡង់ បានបនតអរតាការរបាក់ទាប 
និងការបេងកើនេលបឿនៃនការកសាងេឡើងវិញៃនការសាងសង់េឡើងវិញេរកាយពីការរញជួយដី 
នឹងផតល់នូវការជំរុញមួយដល់េសដឋកិចច ។ 

 
 េនៅឥណាឌ  

ការធាលក់ចុះពីភាពតានតឹងហិរញញវតថុកាលពីថមីៗទំនងនឹងបានរួមចំែណកនូវភាពងាយរងេរគាះ
ខាល ំងជាងៃនតារាងតុលយភាពសាជីវកមម និងធនាគារ 
និងការពិនិតយេឡើងវិញធាល ក់ចុះបែនថមេទៀតៃនការពយាករកំេណើន 

2011 2012 2013 2014 2013 2014

Australia 2.4 3.7 2.5 2.8 -0.5 -0.5
Japan -0.6 2.0 2.0 1.2 0.4 -0.2
New Zealand 1.4 2.7 2.5 2.9 -0.2 0.4

East Asia 8.2 6.6 6.7 6.6 -0.4 -0.8
China 9.3 7.7 7.6 7.3 -0.4 -1.0
Hong Kong SAR 4.9 1.5 3.0 4.4 0.0 0.0
Korea 3.7 2.0 2.8 3.7 0.0 -0.2
Taiwan Province of China 4.1 1.3 2.2 3.8 -0.8 -0.1

South Asia 6.4 3.5 4.0 5.2 -1.9 -1.1
Bangladesh 6.5 6.1 5.8 6.0 -0.2 -0.3
India 6.3 3.2 3.8 5.1 -2.0 -1.2
Sri Lanka 8.2 6.4 6.3 6.7 0.0 0.0

ASEAN 4.7 5.7 4.9 5.3 -0.6 -0.2
Brunei Darussalam 3.4 0.9 1.4 6.2 0.3 0.2
Cambodia 7.1 7.3 7.0 7.2 0.3 0.0
Indonesia 6.5 6.2 5.3 5.5 -1.0 -0.9
Lao P.D.R. 8.0 7.9 8.3 7.8 0.3 0.1
Malaysia 5.1 5.6 4.7 4.9 -0.4 -0.3
Myanmar 5.9 6.4 6.8 6.9 0.3 0.3
Philippines 3.6 6.8 6.8 6.0 0.8 0.6
Singapore 5.2 1.3 3.5 3.4 1.5 -1.7
Thailand 0.1 6.5 3.1 5.2 -2.8 1.0
Vietnam 6.2 5.2 5.3 5.4 0.1 0.2

Small States1 5.0 3.3 2.8 3.3 -0.5 -0.3
Pacific Island Countries2 3.7 2.5 1.9 2.3 -0.3 -0.1
Emerging Asia3 7.8 6.4 6.3 6.5 -0.9 -0.9
Asia 5.8 5.1 5.1 5.3 -0.6 -0.7

Source: IMF staff projections.

Note: India's data are reported on a fiscal year basis.

2 Pacific Island Countries include Fiji, Kiribati, Marshall Islands, Micronesia, Palau, 
Papua New Guinea, Samoa, Solomon Islands, Tonga, Tuvalu, and Vanuatu. 
3 Emerging Asia includes China, India, Indonesia, Malaysia, the Philippines, 
Thailand, and Vietnam.              

Difference 
from April 
2013 WEO

Actual Data and Latest 
Projections

1Small States include Bhutan, Fiji, Kiribati, Maldives, Marshall Islands, Micronesia, 
Palau, Samoa, Solomon Islands, Timor-Leste, Tonga, Tuvalu, and Vanuatu.
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ែដលមានករមិតទាបខាល ំងណាស់េទៅេហើយេនៅកនុងបរិបទរបវតតិសារសត ។ 
េនះឆលុះបញាច ំងអំពីការកំហិតេលើការផគត់ផគង់ែដលមិនរពមសះេសបើយ 
និងវឌឈនភាពយឺតេលើកំែណទរមង់រចនាសមព័នធ ។ េទាះជាយ៉ាណា 
េបើេទាះបីជាតរមូវការេខសាយ 
តៃមលមហូបអាហារទំនងជានឹងរកសាអតិផរណាចំណងេជើងេកៀកនឹងខទង់េទវរដង ។  
 

 កនុងរបេទសឥណឌូ េនសីុ កំេណើនរតូវបានេគរំពឹងថានឹងពនយឺតសាថ នភាពហិរញញវតថុតឹងរឹងជាង 
និងការេធវើឱយថមថយការវិនិេយាគ មុនេពលមានេសថរភាពខលះៗ េនៅឆាន ំេរកាយ ។ 
កនុងេសដឋកិចចរបេទសអាស៊ានភាគេរចើនេផសងេទៀត កំេណើនគួរយកខលះែដរ ។ 
តរមូវការខាងេរកៅនឹងរបេសើរេឡើង 
ខណៈេពលែដលតរមូវការកនុងរសុកទំនងជាបញាជ ក់ធន់េទៅនឹងលកខខណឌ រឹតបនតឹងែផនកហិរញញវតថុ
កនុងរសុក ែដល 
ឆលុះបញាច ំងេដាយែផនកពីការចំណាយេលើេហដាឋ រចនាសមព័នធសាធារណៈដ៏ខាល ំងកាល ជាង 
(របេទសៃថ) ។ 

  
 សរមាប់ែផនកេរចើនបំផុត 

េសដឋកិចចមានចំណូលទាបេនៅកនុងតំបន់អាសីុរតូវបានសាយភាយជាទូេទៅពីភាពែរបរបួលកាល
ពីេពលថមីៗេនះ េទាះជាទទួលបានឥទធិពលជុំទីពីរៃនការទាក់ទងគាន ហិរញញ 
អាចផុសេឡើងកនុងេពលប៉ុនាម នែខខាងមុខេនះ តាមរយៈបណាត ញពាណិជជកមម ។ 
កំេណើនឥណទាន ឆាប់រហ័ស 
ជាញឹកញាប់េនៅេលើការរតឡប់មកវិញៃនេគាលនេយាបាយម៉ារកូេសដឋកិចចមានភាពងាយរសួ
ល កំពុងែតជំរុញកំេណើន ប៉ុែនតក៏បេងកើនកតីកងវល់េនៅកនុងករណីមួយចំនួនផងែដរ (កមពុជា 
ឡាវ ម៉ុងហគូលី េនប៉ាល់( 
ខណៈេពលែដលភាពទន់េខសាយេលើវិស័យធនាគារេនៅែតជាបញាហ របឈមកនុងរបេទសេវៀត
ណាម ។ 

 
 េដាយមានករណីេលើកែលងៃនអនកផលិតទំនិញេនះ 

ទិដឋភាពកំេណើនកនុងេកាះប៉ាសីុហវិកភាគេរចើនបានបនតរតូវបានេធវើឱយចុះេខសាយេដាយការរាំង
សទះរចនាសមព័នធ េហើយេនៅកនុងករណីខលះ អតុលយភាពខាងេរកៅ 
និងសារេពើពនធកំពុងរីកលូតលាស់ ។ 

 
ប៉ុែនតមានហានិភយ័ជុបំែនថមេទៀតៃនលហំរូេចញមលូធន និងការេកើនេឡើងេនៅកនុងរយៈេពល 
premia… 
 
ការរឹតបនតឹងបែនថមេទៀតៃនលកខខណឌ ៃនការផតល់មូលនិធិសកលគឺអាចេធវើេទៅបាន 
េហើយអាចេធវើឱយដំេណើរការលំហូរេចញផលប័រតឥណទានជាថមី ការធាល ក់ចុះតៃមលរទពយសកមម 
និងលកខខណឌ ហិរញញវតថុតឹងរឹងជាង ។ ផលប៉ះពាល់ធំជាងគឺទំនងជារតូវបានបងាហ ញឱយេឃើញ 
េដាយេសដឋកិចចអាសីុមួយចំនួនជាមួយមូលដាឋ នរគឹះេខសាយជាង និងការបងាហ ញ 
ជាពិេសសជាកែនលងែដលពួកេគបានរួមបញចូលជាមួយនឹងភាពមិនសីុគាន េលើសនលឹះតុលយភាពសាជីវកមម 
ឬធនាគារ (រូបភាពទី6) ។ ខណៈេពលែដលមេធយាបាយជំនួញនឹងជួយតាមេពល 
េដាយសារេសដឋកិចចអាេមរិករឹងមំា 
ផលប៉ះពាល់ភាល មៗកនុងតំបន់អាសីុទំនងជាអវិជជមានសុទធសរមាប់កំេណើន ។  
 

របូភាពទី 6.  ផលបះ៉ពាល់ៃនការេកើនេឡើង 100 bp កនងុទនិនផលរតនាគារ 10
ឆាន ំរបស់សហរដឋអាេមរកិេលើ GDP 

(ការេឆលើយតបសនទុះជាមធយមទូទំាងទីផសារអភិវឌឍេនៅអាសីុទំាងពីរ) 

 
 
ហានិភ័យែដលមានេដើមកំេណើតពីកនុងតំបន់េនះគឺមាន លកខណៈពិេសសេរចើន ។ 
របភពសកាត នុពលមួយៃន 
ភាពងាយរងេរគាះគឺជាការកសាងអតុលយភាពហិរញញវតថុេនៅទូទំាងតំបន់អាសីុអភិវឌឍន៍ 
ែដលបានចងរកងជាឯកសារ ទសសនៈវិស័យេសដឋកិចចកនុងតំបន ់េនៅែខេមសាឆាន ំ 2013 ។ 
កមចឺសាជីវកមមទិននផលខពស់ែមនែទនបានេកើនេឡើងេនៅប៉ុនាម នឆាន ំចុងេរកាយេនះ (រូបភាពទី 7) 
ការសាយភាយរតូវបានបងាហ ប់េទៅជាករមិតទាបខុសពីធមមតា 
និងកងវះខាតៃនទិននន័យរគប់រគាន់ជាឧទហរណ៍ េនៅេលើវិសាលភាព 
ែដលកមចីរូបិយប័ណណបរេទសរតូវបានគំាពារបេងកើតភាពមិនចបាស់បែនថម ។ 
 
សរមាប់ែផនកេរចើនបំផុតេនាះ តារាងតុលយភាពសាជីវកមម 
និងធនាគារែសតងផលចំេណញគួរែតផតល់នូវការការពាររបឆំាងនឹងវិបតដិែដលអាច 
ប៉ុែនតការរតឡប់មួយៃនៃថលខចី 
និងការចូលេទៅកាន់ទីផសារចំេពាះបទដាឋ នរបវតតិសារសតមួយនឹងបេងកើតថង់េរចាះ ។ 
របភពសកាត នុពលទីពីរៃនហានិភ័យេនះនឹងបានមកពីការធាល ក់ចុះការវិនិេយាគដ៏េលើសលប់មួយ 
មិនែមនយ៉ាងេហាចណាស់េទ កនុងរបេទសចិន និងរបេទសឥណាឌ  ។ 
េដាយទទួលបាននូវការេធវើសមាហរណកមមកនុងតំបន់ខពស់របស់តំបន់ អាសីុ 
ការធាល ក់ចុះែដលមិនអាចរំពឹងទុកេនៅកនុងបណាត េសដឋកិចចធំជាណាមួយរបស់ខលួនជាពិេសសរបេទសចិន
នឹងរតូវបំផាល ញ ជាពិេសសសរមាប់របេទសកូេរ៉ ៃតវ៉ាន់េខតតៃនរបេទសចិន 
និងរបេទសជាេរចើនរបស់អាស៊ាន។ េនៅកនុងរបេទសជប៉ុន 
លុះរតាែតសាមគគីភាពសារេពើពនធែដលអាចេជឿទុកចិតតបាន 
និងការកំែណទរមង់រចនាសមព័នធរតូវបានអនុវតតយ៉ាងេពញេលញ 
រកបខណឌ ម៉ារកូេសដឋកិចចថមីេនះអាចបញាជ ក់ថាមានរបសិទធិភាពតិចជាងេនៅកនុងការបេងកើនកំេណើនេសដឋកិ
ចច និងការរំពឹងទុកអតិផរណា 
និងេគាលនេយាបាយរូបិយវតថុនឹងអាចកាល យជាការដាក់សមាព ធធងន់ធងរេពក 
ជាមួយនឹងផលប៉ះពាល់អវិជជមានសុទធផងែដរេនៅេលើតំបន់អាសីុែដលេនៅសល់ ។  
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របូភាពទី 7. កមចសឺាជវីកមមែដលមានហានភិយ័ខពស់1 

(ជាភាគរយៃនGDP) 

 
 
ការកណំតទ់តំីាងសរមាបក់ារសងកតស់ងកនិរលាកជ់ាង 
បរិសាថ នហិរញញវតថុសកលតឹងរឹងជាង និងមានភាពមិនចបាស់លាស់េរចើនបានពរងឹង 
េហើយផលប៉ះពាល់ែដលបានេធវើឱយខុសគាន ៃនលំហូរេចញមូលធនកាលពីេពលថមីៗេនះបានបញាជ ក់ 
តរមូវការសរមាប់ការរកបខណឌ ម៉ារកូេសដឋកិចចែដលជាប់គាន  (េគាលនេយាបាយរូបិយវតថុ 
េគាលនេយាបាយសារេពើពនធ ឧបករណ៍ម៉ារកូរប៊ូេដនសយល 
ក៏ដូចជាវិធានការណាមួយលំហូរេចញមូលធន) ែដលចបាស់លាស់គួរឱយទុកចិតត 
និងការេឆលើយឆលងផងែដរ ។ 
ភាគថមីៗេនះមួយបានបងាហ ញថាហិបរបាក់សរងាគ មបរមុងរទូងដ៏ធំមួយគឺមិនរគប់រគាន់េដើមបីបិទខាជ ប់ខជួន
ភាពែរបរបួលទីផសារហិរញញវតថុ ជាកែនលងែដលមូលដាឋ នរគឹះរតូវបានថលឹងែថលងខុស ។ សរមាប់ជា 
តំបន់ជាេរចើន ការគំារទបែនថមេទៀតពីេគាលនេយាបាយម៉ារកូេសដឋកិចចរតូវបានរាំងសទះេដាយ 
េដាយសកាត នុពលសរមាប់ការផទុកនូវទហនវតថុលំហូរេចញមូលធន អតិផរណាខពស់ 
កតីកងវល់អំពីគុណភាពឥណទាន ឬភាពទន់េខសាយែផនកសារេពើពនធ ។ េនះដាក់ 
បុពវលាភរ៉ាប់រងេនៅេលើកំែណទរមង់រចនាសមព័នធ 
េដាយសារមូលដាឋ នរគឹះមានន័យថាេដើមបីផតល់ថាមពលកំេណើនេឡើងវិញ ។ 
 
េគាលនិេយាបាលអរតាបតូររបាក ់
 
រូបិយប័ណណអាចបត់ែបនបានរួមជាមួយការេរបើរបាស់ែដលបានការពារៃនអនតរាគមន៏ FX 
េទៅកាន់ភាពឆាប់ែរបរបួលខាល ំងរេលាង និងធានាបាននូវការបំេពញមុខងារទីផសារតាមលំដាប់លំេដាយ 
គួរែតរតូវបានេគរកេឃើញថាជាបនាទ ត់មួយដ៏សំខាន់ៃនការការពារេនៅកនុងការរបឈមមុខនឹងលំហូរេចញ
េដើមទុនរួមគាន េនះ ។  
 
េគាលនេយាបាយរបូយិបណ័ណ 
 
 េនៅកនុងបណាត េសដឋកិចចែដលមានអតិផរណាែដលបានេធវើឱយធូររសាល 

និងជាមួយការពនយឺតសកមមភាព ជំហររូបិយវតថុចចុបបនន 
ែដលតាមតរមូវចិតតេរចើនបនតិចបនតួចជាងរតូវបានបញាជ ក់ឱយេឃើញពីអតីតកាល 
កនុងករណីមួយចំនួនគំារទរួចេទៅេហើយ ឥរិយាបថរបស់ធនាគារកណាត ល )រូប ភាពទី 8) 
ផតល់នូវការធានារ៉ាប់រងមួយចំនួនទប់ទល់នឹងហានិភ័យធាល កច់ុះ ។ 
េនៅកនុងេសដឋកិចចមួយចំនួន )របេទសៃថ  និងរបេទសហវីលីពីន) 
បានការរតលប់មកវិញថមីៗៃនលំហូរចូលមូលធនពីមុនបានបំេពញមុខងារជាការជំនួសសរមាប់
ការរឹតបនតឹងរូបិយវតថុមួយ ែដលជួយេដាះរសាយការកសាងអតុលយភាពហិរញញវតថុ 
និងអនុញាញ តឱយមានការរឹតបនតឹងេគាលនេយាបាយហិរញញវតថុ េដើមបីរតូវបានពនយារេពល ។ 

អតិផរណាទាប 
និងភាពេជឿជាក់ៃនេគាលនេយាបាយអនុញាញ តឱយបណាត របេទសនានាេនៅកនុងរកុមេនះេដើមបីគិ
តបរមុងទុកការេធវើឱយទាបេលើអរតាេគាលនេយាបាយ របសិនេបើកំេណើរយឺត 
និងលកខខណឌ ហិរញញវតថុនានារឹតបណត ឹងបែនថមេទៀត ។ 

 
 កែនលងែដលសមាព ធអតិផរណាបានេកើនេឡើងរួចេទៅេហើយ 

និងមានការពឹងែផអកេទៅេលើលំហូរចូលបរេទស (ឥណាឌ  ឥណឌូ េនសីុ) 
ឬកែនលងែដលកំេណើនឥណទានគឺអតាថ រកមមហួស (របេទសឡាវ ម៉ុងហគូលី) 
េគាលនេយាបាយរូបិយវតថុទំនងជានឹងរតូវែតរតូវបានរឹតបនតឹងបែនថមេទៀតេនៅកនុងែខខាងមុខ 
។ េនះនឹងកាន់ែតបនាទ ន់ែថមេទៀត 
របសិនេបើសមតុលយៃនសមាព ធការទូទាត់របាក់េឡើងខាល ំងេឡើង ។ 

 

របូភាពទី 8. អាសុសីរមំាង៖ ជហំរេគាលនេយាបាយរបូយិបណ័ណ1 

 
 
 េនៅរបេទសជប៉ុន ការរំពឹងទុកៃនអតិផរណាបានចាប់េផតើមេកើនេឡើង 

ប៉ុែនតធាល ក់ចុះេពលខលីៃនេគាលេដៅចំនួន 2 ភាគរយ ។ 
ទំនាក់ទំនងេដាយរបុងរបយ័តនគឺចំាបាច់ េដើមបីបេងកើនការរំពឹងទុកបែនថមេទៀត 
និងេដើមបីបនថយអរតាការរបាក់ពិតរបាកដ ។ េដើមបីពរងឹងការបញជូនរូបិយវតថុ 
ការអនុវតតែដលសថិតេសថរៃនកមមវិធីទិញរទពយសកមមរបស់ធនាគារជប៉ុនរតូវការេដើមបីបនតជួយស
រមួលដល់ ការេធវើឱយមានតុលយភាពផលប័រតឥណទានេឡើងវិញ 
េដាយអនកវិនិេយាគិនេឆាព ះេទៅកាន់រទពយសកមមែដលមានហានិភ័យជាងជាមួយផលប៉ះពាល់កំ
េណើនខាល ំងជាង និងការឱយខចីេរចើនជាង ។  

 
 េនៅរបេទសចិន ការបងអន់េលបឿនៃនកំេណើនឥណទាន ជាពិេសសេនៅកនុងរសេមាលៃនវិស័យ 

ធនាគារគឺជាអាទិភាព ។ 
េនះនឹងរតូវបានគំារទេដាយបំលាស់បតូរជាលំដាប់មួយេឆាព ះេទៅកាន់ការេរបើរបាស់អរតាការរបា
ក់ជាឧបករណ៍េគាលនេយាបាយរូបិយវតថុដ៏សំខាន់ ។ 

 
េគាលនេយាបាយហិរញញវតថ ុ
 
េដាយសារជំេនារសាច់របាក់ងាយរសួលសកលជរមះេចញ េគាលនេយាបាយម៉ារកូៃនភាពឆាល តៃវ 
ែដលេសដឋកិចចអាសីុបានេធវើការការេរបើរបាស់រីកលូតលាស់ប៉ុនាម នឆាន ំមកេនះ (រូបភាពទី 9) 
គួរែតបនតេដើរតួនាទីកនុងការការពារសថិរភាពហិរញញវតថុជាអនកបំេពញេដើមបីផតល់សំេឡងរកបខណឌ េគាលន
េយាបាយម៉ារកូេសដឋកិចច ។ ជាការពិតណាស់ េនៅកនុងករណីហានិភ័យជាេរចើនមកពីអានុភាព 
និងអតិផរណាតៃមលរទពយសកមមែដលវិធានការទំាងេនះរតូវបានេគមានបំណងេដាះរសាយនឹងកាន់ែតជា
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ក់ែសតងជាងេនះ េដាយសារែតអរតាការរបាក់េកើនេឡើង ។ 
ខណៈេពលការករមិតែដលេគាលនេយាបាយម៉ារកូរប៊ូេដនសយលដាក់េនៅេលើអនតរការីហិរញញវតថុទំនងជា
នឹងកាល យជាការចងភាជ ប់តិចជាង េដាយសារលកខខណឌ ហិរញញវតថុរឹតបនតឹង 
មានការេលើកទឹកចិតតបនតិចបនតចួេដើមបីេធវើឱយចុះេខសាយដល់វិធានការទំាងេនះ ។ បទបញញតតិ 
និងការរតួតពិនិតយដ៏រឹងមំារួមផសំជាមួយនឹងការខិតខំរបឹងែរបងមីរកូរប៊ូេដនសយលក៏ទំនងជាអាចបញាជ ក់
ថាមានតៃមលជាពិេសសកនុងការការពាររបព័នធហិរញញវតថុ 
េដាយសារលកខខណឌ ផតល់មូលនិធិសកលរតូវរឹតបនតឹង ។ កនុងឱកាសេនាះ 
ែផនទីផលូវែដលបានរបកាសការពីេពលថមីៗេនះ 
េដើមបីេធវើឱយរបេសើរេឡើងៃនភាពឆាប់ធូរេសបើយេឡើងវិញៃនរបព័នធធនាគារឥណាឌ រតូវបានសាវ គមន៍ ។ 
 
របូភាពទី 9. េគាលនេយាបាយម៉ារកមូានឆាល តៃវ៖  រតតួេលើគាន តាមតបំន ់
(2000-2013Q1)1 

 
 
េនៅរបេទសចិន 
អាទិភាពគឺការឱយរីកចេរមើននូវកំែណទរមង់ហិរញញវតថុេដើមបីបងាករការកេកើតៃនហានិភ័យនានា 
ជួយឱយរីចេរមើនដល់បំែណងកាន់ែតមានរបសិទធិភាពៃន ការវិនិេយាគ 
និងជំរុញឱយមានរបាក់ចំណូលមូលធនរគួសារ ។ 
ជំហានជាគនលឺះរួមមានេសរីភាវូបនីយកមមអរតារបាក់បេញញើ ការពរងឹងបទបញញតតិ និងការរតួតពិនិតយ 
(រួមបញចូលទំាងធនាគាររសេមាល) 
និងការេដាះរសាយបញាហ េរគាះថាន ក់ៃនកំលំាងបញសគល់េនៅកនុងការយល់េឃើញៃនការរីករាលដាលជាមួ
យការធានាជាក់ចបាស់ជាមួយការែណនំាៃនការធានារ៉ាប់រងេលើរបាក់បេញញើ 
និងយនដការដំេណាះរសាយមួយជាផលូវការសរមាប់សាថ នប័នការបរាជ័យនានា 
។វិធានការរគប់រគងលហំូរមលូធន (CFMs) 

 
េទាះបីជា វិធានការមួយចំនួនបានែណនំាអំពីការរគប់រគងេលើលំហូរចូល 
េនៅេពលមូលធនអនតរជាតិកមពប់ចូល ការអនុវតតការរគប់រគងេលើលំហូរេចញមូលធន 
េដាយសារលកខខណឌ សកលរតូវរឹតបនតឹងអាចនឹងរតឡប់មកវិញ 
យ៉ាងេហាចណាស់េនៅខាងេរកៅសាថ នភាពសេមបើម 
ជាកែនលងែដលអាចមានតួនាទីបេណាត ះអាសននសរមាប់ CFMs 
ជាែផនកៃនកញចប់ធំទូលំទូលាយជាង ែដលបងាហ ញពីមូលដាឋ នរគឹះផងែដរ ។ 
ការគិតពិចារណាអាចរតូវបានផដល់ជំនួសឱយការរតឡប់វិញែដលរតូវបានដាក់េចញការរគប់រគងនានាពី
មុនេលើរបភពែដលមានសថិរភាពេរចើនជាងៃនលំហូរចូល ។ 
 

េគាលនេយាបាយសារេពើពនធ 
 
សមតុលយសារេពើពនធៃនរចនាសមព័នធជាទូេទៅទន់េខសាយជាងេពលមុនមានវិបតតិហិរញញវតថុសកល 
េហើយជាទូេទៅ ទូទំាងតំបន់េនះ គនលងមធយមៃនការពរងឹងសារេពើពនធ 
រតូវបានធានាជាមួយនឹងវិសាលភាពេដើមបីអនុញាញ តឱយ មានេសថរភាពេដាយសវ័យរបវតតិ 
េដើមបីេធវើរបតិបតតិការ ឬសូមបីែតផតល់ការគំារទសារេពើពនធ របសិនេបើផលប័រតេធវើឱយមានរូបរាង ។ 
េទាះជាយ៉ាងណា សរមាប់បណាត របេទសមួយចំនួន (ឥណាឌ  ជប៉ុន នងិេវៀតណាម ) បំណុល 
និងឱនភាពខពស់មានន័យថាមានវិសាលភាព តិចតួចសរមាប់េគាលនេយាបាយផទុយនឹងនិកមមភាពខួប 
និងការពរងឹងសារេពើពនធដ៏សំខាន់គឺជាអាទិភាព ។ េនៅរបេទសជប៉ុន 
វិធានការរគឹះគួរែតរតូវបានទទួលយកេដើមបីឱយមានហានិភ័យសារេពើពនធ ។ ការបេងកើន 
អរតាពនធេលើការេរបើរបាស់បែនថមេទៀតដល់ 10 ភាគរយ តាមការេរគាងទុករតឹមែខតុលា ឆាន ំ 
2015 និងការរកសាបាននូវអរតាដូចគាន ទំាងអស់គឺជាេរគឿងផសំសំខាន់ៗ ។ 
េនៅរបេទសមានេសដឋកិចចកំពុងរីកចេរមើន និងមានរបាក់ចំណូលទាបជាេរចើន 
េនៅមានចេនាល ះយ៉ាងធំកំែណទរមង់សារេពើពនធៃនរចនាសមព័នធ េដើមបីេលើកកមពស់ 
កំេណើនដ៏ទូលំទូលាយ 
ជាចមបងេដាយការបងាហ ញនូវថវិការដាឋ ភិបាលេឡើងវិញឱយេចញឆាង យពីពនធមិនរគប់រគាន់ 
និងឧបតថមភធនែដលកំណត់េគាលេដៅយ៉ាងលំបាក េឆាព ះេទៅរកការវិនិេយាគ 
េនៅកនុងសុវតថិភាពសងគមសុទធ និងេហដាឋ រចនាសមព័នធដ៏សំខាន់ ។ េដាយែឡក របេទសឥណាឌ  
ឥណឌូ េនសីុ និងម៉ាេឡសីុថមីៗេនះបានកាត់បនថយឧបតថមភធនថាមពលពីករមិតខពស់របស់ខលួន 
េហើយគួរែតបនតេធវើដូេចនះ ។ េនៅរបេទសចិន ការពរងឹងការរគប់រគង តមាលភាព និងរកបខណឌ  
អភិបាលកិចចទួេទៅៃនហិរញញវតថុរបស់រដាឋ ភិបាលកនុងរសុក នឹងជួយឱយមានហានិភ័យពីការេកើនេឡើងៃន 
បំណុលរដាឋ ភិបាលកនុងរសុក និងការរបតិបតដិរបហាក់របែហលនឹងសារេពើពនធ ។ ជាចុងេរកាយ 
េដាយបានផដល់ភាពងាយរងេរគាះដ៏ខពស់របស់ខលួនចំេពាះវិបតដិខាងេរកៅ 
បណាត របេទសេកាះប៉ាសីុហវិកគួរបនតកសាងរទនាប់សារេពើពនធេឡើងវិញ និងេធវើឱយរបេសើរេឡើងនូវ 
សមាសភាពៃនការចំណាយជាសាធារណៈ ទាក់ទងេទៅនឹងការអប់រំ សុខភាព 
និងេហដាឋ រចនាសមព័នធ េដើមបីជំរុញកំេណើនសរុប ។ 
 
េគាលនិេយាបាយរចនាសមពន័ធ 
 
េនៅេពលែដលកំេណើនរបស់តំបន់អាសីុផាល ស់ទីេទៅកាន់េលខទាបជាងេលើកំេណើតផលិតកមមៃនវិស័យស
រុបទាបជាង េហើយវិនិេយាគិនេរីសេអើងកាន់ែតខាល ំងេឡើង េនៅទូទំាងបណាត របេទសនានា 
េយាងេទៅតាមមូលដាឋ នរគឹះរបស់ពួកេគ 
ករណីសរមាប់កំែណទរមង់រចនាសមព័នធេដើមបីបេងកើនដល់ការតាមទាន់បចចកវិទយាដំេណើររចបូករចបល់ៃន
េសដឋកិចចនាេពលអនាគតគឺកំពុងែតែរបកាល យកាន់ែតចបាស់េឡើងៗ ។ 
រេបៀបវារៈេនះខុសគាន េនៅទូទំាងេសដឋកចិចនានា 
ែដលមានចាប់ពីការកាត់បនថយមហិចឆតាកនុងឧបសគគនានាេទៅដល់ធាតុេនៅកនុងទីផសារផលិតផល 
និងកំែណទរមង់ការេធវើគេរមាងការងារ 
េដើមបីទប់សាក ត់ការការពារការងារេទវរនិយមទីផសារការងារេនៅកនុងករណីជាេរចើន វិស័យថាមពល 
និងកំែណទរមង់ឧបតថមភធនេនៅកនុងរបេទសឥណាឌ  និងរបេទសម៉ាេឡសីុ 
កំែណទរមង់សាថ ប័នទូលំទូលាយេដើមបីបេងកើនដល់ការចំណាយេលើេហដាឋ រចនាសមព័នធេនៅរបេទសឥណាឌ  
និងរបេទសហវីលីពីន 
េដាយេធវើសមតុលយេឡើងវិញេឆាព ះេទៅរកកំេណើនែដលែផអកេលើការេរបើរបាស់េនៅកនុងរបេទសចិន ។ 
វឌឍនភាពែដលសេរមចេលើែផនកខាងមុខេផសងគាន ទំាងេនះនឹងេទៅជាមេធយាបាយដ៏ែវងេឆាព ះេទៅកាន់ការជំ
រុញកំេណើនេសដឋកិចចបែនថមេទៀតរបកបេដាយចីរភាពកាន់ែតេរចើន របកបេដាយ តុលយភាព 
និងទូលំទូលាយជាងនាេពលអនាគត ។ 
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Source: IMF staff calculations. 
1 Index summing up housing-related measures, credit measures, reserve requirements, dynamic provisioning and core 
funding ratio. Simple average across countries within country groups.
2 Central and Eastern Europe and Commonwealth of Independent States.
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