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ការដំឡ ើងអត្រាការត្រាក់ឡោលរបសធ់នាោរកណ្តា លអាឡេរកិ នងិផលប ៉ះពាល ់

 កាលពីនងៃេី១៦ ខែធនូ ឆ្ន ំ២០១៥ ធនាគា កណ្ដា លអារម្ កិបានសររម្ចដំរ ើងអរា
កា របាក់រគាលចំនួន ២៥ពិនទុ ពី ០,២៥ ដល់ ០,៥% ។ កា ដំរ ើងរនេះ បានបញ្េ ប់នូវកា  កាអរាកា 
របាក់រគាលឱ្យសថិតកនុងករមិ្តរសទើ រសមើសូនយរដើម្បីគំារេដល់កំរ ើ នរសដាកិចេកនុង យៈរពល៧ឆ្ន ំ រ ើយ
ក៏ជាសញ្ញា មួ្យខដលធនាគា កណ្ដា លអារម្ កិរ ឿជាក់ថា រសដាកិចេស  ដាអារម្ កិមានភាព ងឹមំា
រគ្ប់រគាន់  ។  

  កា ដំរ ើងអរាកា របាក់រគាល បស់ធនាគា កណ្ដា លអារម្ កិ កំពុងកាា យជារបធានបេ
មួ្យដ៏រដា គ្គុ្កសរមាប់កា ពិភាកានានា រោយសា ខតកា ដំរ ើងរនេះអាចនឹងមានផលប េះពាល់ដល់
លំ ូ េុនវនិិរោគ្ អរាបាូ របាក់ និងសនទនីយភាពរៅរលើេីផា អនា ជាតិ ។ 

១)- មូ្លរ តុខដលធនាគា កណ្ដា លអារម្ កិដំរ ើងអរាកា របាក់រគាល  

 ធនាគា កណ្ដា លអារម្ កិបានដំរ ើងអរាកា របាក់រគាល បនាទ ប់ពីសូចនាក មា រកូ
រសដាកិចេសំខាន់ៗ មានភាពរបរសើ និងអំរណ្ដយផល  មួ្មាន ៖  

- អតិផ ណ្ដរតូវបាន ពឹំងថានឹងរកើនរ ើងដល់អរា ២% ដូចកា  ពឹំងេុករៅកនុង យៈរពលម្ធយម្  
- ចំណ្ដយ បស់អងគភាពរគ្សួា និងកា វនិិរោគ្រលើរេពយសកម្ម បូវ ននា បាននិងកំពុងរកើនរ ើង

កនុងអរាជាក់លាក់នាប ុនាម នខែចុងររកាយរនេះ រ ើយវសិនយផទេះសខម្បងមានភាពរបរសើ ជាងមុ្ន ែ ៈ
ខដលកា នំារចញសុេធមិ្នេេួលផលប េះពាល់ និង 

- សូចនាក នានាននេីផា ពលកម្មបចេុបបនន  មួ្មាន កា េេួលបានកា ងា ជាបនាបនាទ ប់ និងកា 
ធាា ក់ចុេះអរានិកម្មភាពបានបងាា ញសញ្ញា របរសើ រ ើងខងម្រេៀត ។ 

២)- ផលប េះពាល់េូរៅននកា បរងកើនអរាកា របាក់រគាល  

 កា ដំរ ើងអរាកា របាក់រគាលរតូវបានរគ្ ពឹំងាំងពីរដើម្ឆ្ន ំ២០១៥ ម្ករម្ ាេះ ដូរចនេះកា 
ដំរ ើងនារពលងមីៗរនេះ មិ្នរធវើឱ្យេីផា ភាា ក់រផអើលខាា ំងរេ េនទឹម្រនេះ កា ដំរ ើងក៏បានររគាងថានឹង
បនារធវើរ ើងបនាិចម្ាងៗជាលំោប់ ។ រ េះជាោ ងណ្ដក៏រោយ ឥេធិពលននកា ដំរ ើងរនេះរៅខតមាន
ឥេធិពលរៅរលើរសដាកិចេនិងេីផា  ិ ញ្ាវតថុអនា ជាតិ ជាពិរសសរៅរបរេសកំពុងរងើបរ ើង ។ ផល
ប េះពាល់ខដលអាចរកើតរ ើងជាយថារ តុរោយសា កា ដំរ ើងរនេះ  មួ្មាន ៖  

- កា ដំរ ើងអរាកា របាក់រគាល បស់ធនាគា កណ្ដា លអារម្ កិ អាច េះឥេធិពលរលើខែែរកាង
អរាកា របាក់ (yield curve) រៅរលើេីផា  ិ ញ្ាវតថុអនា ជាតិខដលរធវើឱ្យអរាកា របាក់េីផា រកើន
រ ើងសរមាប់កម្េី ំងឡាយ ។ កំរ ើ នអរាកា របាក់រនេះ នឹងរធវើឱ្យវនិិរោគិ្នបខងវ សាច់របាក់ពី
ខាងររដចូលម្កស  ដាអារម្ កិ រដើម្បីេេួលផលចំរ ញែពស់ជាងមុ្នជាមួ្យនឹងហានិភនយ ប ។ 

- ហានិភនយធៃន់ធៃ អាចរកើតមានរ ើងចំរពាេះរបរេស ខដលមានបំ ុលជាដុលាា  អារម្ កិររចើន
សនធឹកសនាធ ប់ រ ើយវនិិរោគិ្នលក់បន ណបំ ុលខដលបានវនិិរោគ្  ួចបខងវ កា វនិិរោគ្រៅ 
ស  ដាអារម្ កិវញិ (មូ្លធន ូ រចញ) បនាទ ប់ពីកា ដំរ ើងអរាកា របាក់ ។ បញ្ញា រនេះនឹងរធវើឱ្យ
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 បិូយបន ណកនុងស្សុកធាា ក់នងា ខដលនឹងរធវើឱ្យបំ ុលរៅកនុងរបរេសរនាេះរកើនរ ើងរោយសវនយរបវតាិ 
និងបរងកើនហានិភនយខដលនំារៅ កភាពកែនយធន ។   

- រៅរពលខដលកា វនិិរោគ្ ូ រចញរោយរបញាប់របញាល់ នងារេពយសកម្មនឹងធាា ក់ចុេះ រ ើយ
រកុម្  ុនអាចរបឈម្នឹងកា បាត់បង់សម្តថភាពសងបំ ុលនិងេីបំផុតឈានដល់កា កែនយធន ។ 

៣)- ឥេធិពលននកា ដំរ ើងអរាកា របាក់រគាលចំរពាេះកម្ពុជា  

 ចាប់ាំងពីវបិតាិ ិ ញ្ាវតថុសកល រសដាកិចេអាសីុបានស្សូបយកសនទនីយភាពដ៏ររចើនពី
េីផា អនា ជាតិរោយសា កា អនុវតារគាលនរោបាយ បិូយវតថុវាិថ  កម្ម បស់របរេសអភិវឌ្ឍន៍ ជា
ពិរសសស  ដាអារម្ កិ ។ ដូរចនេះ កា ដំរ ើងអរាកា របាក់រគាល បស់ធនាគា កណ្ដា លអារម្ កិ
អាចនឹងបរងកើនហានិភនយននកា  ូ រចញមូ្លធនពីតំបន់វញិ ។ ក៏ប ុខនារោយសា មូ្លោា នរសដាកិចេ
និងភាពធន់នឹងវបិតាិ ិ ញ្ាវតថុរៅអាសីុរតូវបានពរងឹង ជាពិរសសបនាទ ប់ពីវបិតាិ ិ ញ្ាវតថុអាសីុឆ្ន ំ
១៩៩៧-១៩៩៨ ផលប េះពាល់ននកា ដំរ ើងអរាកា របាក់ ពឹំងថានឹងមានករមិ្តតិចតួច ។  

 ចំរពាេះកម្ពុជា លំ ូ មូ្លធនសរមាប់កា វនិិរោគ្ភាគ្ររចើនបានម្កពីវនិិរោគ្ផ្ទទ ល់
ប រេសកនុងតំបន់ ខដលមានច តិលកខ ៈជាវនិិរោគ្ យៈរពលខវងនិងមានសថិ ភាព ។ ងវីរបើរបរេស
កម្ពុជារបកាន់ បបគ្ នីមូ្លធនរស  ីប ុខនាេីផា  ិ ញ្ាវតថុកម្ពុជាសថិតកនុងដំណ្ដក់កាលដំបូងននកា 
អភិវឌ្ឍរៅរ ើយ និងមាន ររម្ើសវនិិរោគ្តិចសរមាប់កា វនិិរោគ្ យៈកាលែាី រ តុរនេះកម្ពុជា
មិ្នរបឈម្នឹងហានិភនយននកា  ូ រចញភាា ម្ៗននលំ ូ មូ្លធនរេ ។ រលើសពីរនេះ កម្ពុជាមានកំរ ើ ន
រសដាកិចេនិងមូ្លោា នមា រកូរសដាកិចេ ងឹមំា ខដលជាកាា  ក់ ញលំ ូ មូ្លធនម្កកម្ពុជាកនុងប ុនាម ន
េសវតែ ចុ៍ងររកាយរនេះ ។ ចំរពាេះវសិនយសំ ង់ រ េះបីជាមូ្លនិធិមួ្យចំនួនបានម្កពីវនិិរោគិ្ន
ប រេសក៏រោយ ប ុខនាកា បនាេេួលបានរបាក់ចំរ ញែពស់កនុងវសិនយរនេះ គួ្បផែនឹំងកំរ ើ ន ប
ននអរាកា របាក់ បស់ធនាគា កណ្ដា លអារម្ កិ រតឹម្ ០,២៥% នឹងមិ្នអាចបណ្ដា លឱ្យវនិិរោគិ្ន
ប រេសដកេុនោ ងឆ្ប់  នសពីរបរេសកម្ពុជារេ ។ 

 កា រកើនរ ើងននអរាកា របាក់អាចនំាឱ្យនងារដើម្មូ្លធនរកើនរ ើងរោយសា របរេស
កម្ពុជាក៏មានកម្េីពីេីផា អនា ជាតិខដ  ។ ដូរចនេះ នងារដើម្ននបំ ុលអាចរកើនរ ើង ស្សបនឹងកា រកើន
រ ើងននអរាកា របាក់ បស់អារម្ កិ ប ុខនាកា រកើនរ ើងរនេះអាចសថិតកនុងរលបឿនយឺតរៅកនុង យៈ
រពលខវង ។ ម្ ាងរេៀត របាក់បរញ្ាើនិងបំ ុលអនិវាស ន ខដលជារេពយអកម្មងាយនឹង ងឥេធិពល
ពីកា រកើនរ ើងននអរាកា របាក់ បស់អារម្ កិ រៅមានករមិ្ត បរបើរធៀបនឹងរបភពេុន បស់រគឹ្េះសាថ ន
ធនាគា  ។ េនទឹម្រនេះ រគឹ្េះសាថ នមី្រកូ ិ ញ្ាវតថុ (MFIs) និងរគឹ្េះសាថ នមី្រកូ ិ ញ្ាវតថុេេួលរបាក់បរញ្ាើ 
(MDIs) ខដលេេួលបានរបភពេុនពីប រេស ភាគ្ររចើនបានែេីជាមួ្យនឹងអរាកា របាក់រង និងមាន
កាលវសានាខវង ។ ដូរចនេះ កនុង យៈរពលែាី នងារដើម្របភពេុនកនុងវសិនយធនាគា និងមី្រកូ ិ ញ្ាវតថុ នឹងមិ្ន
មានកា ខរបរបួលរ ើយ ។ 

 កា ដំរ ើងអរាកា របាក់រគាល បស់ធនាគា កណ្ដា លអារម្ កិ នឹងអាចបរងកើនតនម្ា
របាក់ដុលាា  អារម្ កិរធៀបនឹង បិូយបន ណកនុងតំបន់ ។ រោយតនម្ារបាក់រ ៀលមានសថិ ភាពរធៀបនឹងរបាក់
ដុលាា  អារម្ កិ, កា រ ើងនងាននរបាក់ដុលាា  អារម្ កិក៏មានននយថា របាក់រ ៀលនឹងរ ើងនងារធៀបនឹង



រ ៀបចំរោយអគ្គនាយកោា នបរចេករេសននធនាគា ជាតិននកម្ពុជា                                                      3 

 ូបិយបន ណរផែងៗរេៀតខដ  ។ ដូរចនេះ កា រ ើងនងារនេះអាចនឹងមានឥេធិពលដល់ភាពរបកួតរបខ ង
ននកា នំារចញ បស់កម្ពុជា ។ រ េះជាោ ងរនេះកាី រោយសា កា នំារចញ បស់កម្ពុជាភាគ្ររចើន
រៅកាន់ស  ដាអារម្ កិនិងអឺ  ុបខដលរសដាកិចេកំពុងបនាមានភាពរបរសើ រ ើង ផលវ ិជមានខដល
េេួលបានពីកា រកើនរ ើងននអំណ្ដចេិញរៅរសដាកិចេ ំងពី រនេះ អាចបនថយផលអវ ិជមានខដល
បណ្ដា លម្កពីផលប េះពាល់ពីកា រ ើងនងាននរបាក់ដុលាា  អារម្ កិនិងរបាក់រ ៀល ។  

 កា ដំរ ើងអរាកា របាក់រគាល នឹងរធវើឱ្យមានកា  ូ មូ្លធនរត ប់រៅរសដាកិចេអារម្ កិ 
វញិ ខដលអាចនំាឱ្យរបរេសជាររចើន ួបនឹងបញ្ញា របឈម្ខផនកសនទនីយភាព ។ ចំរពាេះកម្ពុជា រោយសា 
របពននធធនាគា មានេំនាក់េំនងរោយផ្ទទ ល់តិចតួចជាមួ្យរបពននធ ិ ញ្ាវតថុអារម្ កិ កា  ូ រចញរៅ
វញិននលំ ូ មូ្លធនពីកម្ពុជារៅស  ដាអារម្ កិវញិក៏នឹងមានេំ ំតូចខដ  ។ រ េះជាោ ងណ្ដ វសិនយ
ធនាគា កម្ពុជាបានេេួលកា វនិិរោគ្ជាចម្បងពីរបរេសកនុងតំបន់ ដូរចនេះ កម្ពុជាអាចេេួល ងផល
ប េះពាល់រោយរបរោល រៅរពលខដលរសដាកិចេតំបន់េេួល ងផលប េះពាល់ពីលំ ូ រចញនន 
មូ្លធន ប ុខនាផលប េះពាល់ ំងរនេះអាចមានករមិ្ត ប រោយសា ខតសមាមារតននរបភព ិ ញ្ា-
បប ន បស់រគឹ្េះសាថ នធនាគា និង ិ ញ្ាវតថុកម្ពុជាពីអនិវាស នមានេំ ំតូចរៅរ ើយ រ ើយបំ ុល
ចំរពាេះអនិវាស នរផែងៗមាន យៈរពលខវង ។ ម្ ាងរេៀត បចេុបបនន របពននធធនាគា កម្ពុជាមានករមិ្ត
សនទនីយភាពែពស់ ខដលអាចេប់េល់នឹងបញ្ញា សនទនីយភាពខដលអាចរកើតរ ើងជាយថារ តុ ។ 

 
 

 

  


