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របស់ធǧǖរកǢǾǓលេȗេលើ£បព័ន�ហិរ³�វត�© 

ǳរǢប³�ប់ǔរសិកǓǼ 

សិកǓǼ£ǳវ£Ǜវពីៃថ�ទី ០៨ ែខ េមǳ ǚñǓ ំ២០២៤ ដល់ៃថ�ទី ០៦ ែខ មិថǧុ ǚñǓំ ២០២៤ 

ǣក់ែតងេឡើងេǞយ 

និសǓ¦ិតេǜõǓះ ៖ Ǵយ រÂទ�ីស័ក�ិ 

   សយ ពិសិដ� គមីជ ូ

ǳÀស�ǙរǓ¢ែណǧ ំ

បណìិត £ស ុ៊ន សុភÀ័ក� 

ǤñǓក់បរÂǽʲǓប£ត  េសដƊកិចƃអភិវឌƌន ៍

ជំǧន់ទី ០៨ 

ǚñǓំចូលសិកǓǼ        ២០២០ 

ǚñǓំសរេសររǨយǔរណ ៍ ២០២៤ 



 

េ សចក�ីែថ¤ងអំណរគណុ 

េយើងខ�© ំǴយ រÂទ�ីស័ក� ិនងិ សយ ពិសិដ� គីមជ ូǛនិសǓ¦ិតបរÂǽʲǓប£តេសដ�កចិ�អភិវឌǓ�ន ៍ǚñǓំទី៤    ជǧំន់ទី

០៨    £កមុD4A1     ǚñǓំសិកǓǼ២០២៣-២០២៤    ៃនǳកលវÂទǓǻល័យភមូនិ�នតីǳិÀស� និងវÂទǓǻǳÀស�េសដ�កិច�។ 

េយើងខ�©ំǬនេសចក�ីេស ាមនសǓ¦រÃកǮយ និងកិតិ�យសǛǕöǓងំែដលទទួលǨនឱǔសក�©ងǔរសរេសរǳរǢេដើមǓ�ី

ប³�បǔ់រសិកǓǼមួយេនះ។ 

សូមេǖរព និងែថ¤ងអណំរគណុǭ ៉ង£Ǜលេ£ȍចំេព ា ះ ៖ 

១. Ǜបឋម េយើងខ�©ំសូមនូវសែម�ងǔរេǖរពដងឹគណុ នងិកត�³�ªǣធមǭ៌ ៉ង£Ǜលេ£ȍបំផុតចំេǪះេǯកអ�កǬន

គុណǥំងពីរ នងិ£កុម£គǒǳរǥំងមលូែដលǨនចǢំយǥំងកǬöǓំងǔយចតិ�យកចតិ�ទុកǞក់បǨីច់ែថរកǓǼ  ǔរទូ

ǧõǓន េ£បៀន£បេȐ  នងិផ�ល់ǔរឧបត�ម ǖំ£ទǭ ៉ងរÄងǬំរហូតǨនប³�បǔ់រសិកǓǼǤñǓកឧ់ត�មសិកǓǼ£បកបេǞយេǛគ

ជ័យ។ 

២. ឯកឧត�មǳកលវÂទǓǻធǔិរ    ǳកលវÂទǓǻធǔិររង    េǯក£ពទឹ�បុរស    £ពឹទ�បុរសរង ǳÀស�ǙរǓ¢ និងមÀន�ីǮជ

ǔរៃនǳកលវÂទǓǻភូមិន�នីតǳិÀស� និងវÂទǓǻǳÀស�េសដ�កិច�ǥំងអស់ែដលǨនផ�លǛ់ទីកែន¤ងសកិǓǼ£បកបេǞយ

ǔរអប់រÆល ̈ និងǔរខិតខយំកចិត�ទុកǞក់បǘøǓតប់េ£ងៀន ែណǧ ំ ផ�ល់ដបូំǧõǓន នងិចេំណះដឹងល̈ៗេǞយមិនគិតពី

ǫពេនឿយហត។់ 

៣. សូមអរគណុចំេǪះេǯកǳÀស�ǙរǓ¢រង បណិ�ត £សុ៊ន សភុÀ័ក� ែដលǛǳÀស�ǙរǓ¢ែណǧំេșក�©ងកិច�ǔរ

£ǳវ£Ǜវេនះ ចេំǪះǔរផ�ល់ឱǰទ និងចំǢយេពលេវǯដǬ៏នតៃម¤ មǬញឹកក�©ងǔរែណǧំចង̈©លបǘøǓញ និងផ�

ល់ដំបូǧõǓនល¨ៗក�©ងǔរសរេសរǳរǢេនះេǶយដំេណើរǔរ£បកបេǞយǫពរលូន នងិǨនប³�ប£់បកបេǞយ

េǛគជ័យ។ 

៤. ǮមចǓ�ង អ�កសិកǓǼ£ǳវ£Ǜវǥំងអស់ែដលǨនបនǓ¦លទ់កុនូវកǳរ£ǳវ£Ǜវ និងអត�បទǪកព់័ន�Ǜេ£ចើនែដល

Ǩនផ�ល់Ǜទុនក�©ងǔរបផំសុគំនិត និងជយួǛមតិេǭបលល̈់ៗឲǓ¢េយើងខ�©ំេșក�©ងǔរសិកǓǼ£ǳវ£Ǜវេនះ។ 

Ǜចុងេ£ǔយ េយើងខ�©ំសមូេǖរពជូនពរដល់អ�កǬនគណុ  ឯកឧត�មǳកលវÂទǓǻធǔិរ ǳកលវÂទǓǻល័យធិ

ǔររង  ǳÀស�ǙរǓ¢  េǯក£គǑ អ�ក£គǑ   និងមិត�ភក�ិǥំងអស់ឲǓ¢ជួបែតសំǢងល ̈          សុភមង�ល នងិជួបែតពទុ�ិ

ពរ៤£បǔរគ ឺǶយុ វណ�ៈ សខុៈ ពលៈ ក ំុបីǗöǓងǗöǓតេឡើយ។ 

 

 

 

 

 



 

 

ǕរមƖកǃ 

£បពន័�ហិរ³�វត�©សកលកំពងុឆ¤ងǔតǔ់រǩöǓស់ប�ªរǭúǓងǚប់រហ័ស ែដលជំរញុេǞយǫពេជឿនេលឿន

ៃន          បេច�កវÂទǓǻ ǔរវÂវឌǓ�ន៍ៃនចណំȄលចិត�របស់អ�កេ£បើ£Ǩស់ និងǔរែស¥ងរកេសǰកម¡ហិរ³�វត�©ែដលǬន£បសិទ�

ǫព និងរួម ប³�ªល។ ក�©ងចំេǢមǔរអភិវឌǓ�ន៍ដ៏សំǕន់បផំតុេșក�©ងទិដ�ǫពេនះគឺǔរេលចេឡើងៃនរូបិយប័ណ�ឌីជី

ថលរបស់ធǧǖរកǢǾǓល (CBDC) ។ េșេពលែដលធǧǖរកǢǾǓលទǥូំងពិភពេǯកែស¥ងរកសǔíǓនុពលៃន

របូយិប័ណ�ឌីជីថលផលប៉ះǪល់ស£Ǭប£់បព័ន�ហិរ³�វត�©ǔន់ែតទូលំទǯូយ។ 

និេក�បបទេនះǬនចំណងេជើងǤ "ផលបះ៉Ǫល់ៃនរូបិយប័ណ�ឌជីីថលរបស់ធǧǖរកǢǾǓលេលើ£បព័ន�

ហិរ³�វត�©" បǘøǓញពីឥទ�ិពលច£មុះែដល CBDC ǶចǬនេលើǳîǓប័នហិរ³�វត�© េǖលនេǭǨយរូបិយវត�© នងិស�ិរ

ǫពេសដ�កិច�។ ǰែស¥ងរកǔរផ�ល់នូវǔរយល់ដឹងដ៏ទូលំទǯូយអំពីរេបៀបែដល CBDC ǶចǩöǓស់ប�ªររចǧសម�័ន�

ធǧǖរែបប£បៃពណ ីǬនឥទ�ិពលេលើតǧួទីរបស់ធǧǖរកǢǾǓល និងǩöǓស់ប�ªរសǔêǓនពុលៃនទផីǓǼរហិរ³�វត�©។ 

ǔរេលើកទឹកចតិ�ស£Ǭបǔ់រ£ǳវ£ǛវេនះេកើតេចញពីǔរǙបǶ់រម¡ណǔ៍ន់ែតǕöǓំងេឡើង និងǔរពេិǳធន៍

Ǜមួយ CBDC េǞយធǧǖរកǢǾǓលǥំងេșក�©ងេសដ�កិច�អភិវឌǓ�ន ៍ និងកំពងុអភិវឌǓ�ន៍។ អត�£បេǭជនស៍ǔíǓនុ

ពលៃន CBDC ដូចǛǔរបេង�ើន£បសិទ�ǫពៃនǔរទǥូត ់នងិǔរេលើកកម�ស់ǔររមួប³�ªលែផ�កហិរ³�វត�© £តǑវǨនអម

េǞយបǽøǓ£បឈម និងǴនិភ័យ រមួǥំងǔររÆǕនែផ�កហិរ³�វត�© ǔរ£ពǒយǨរម អំពឯីកជនǫព និងផលបះ៉Ǫល់

េលើធǧǖរǪណិជ�។  

េșក�©ងǔរសិកǓǼេនះ ពូកេយើងǬនេǖលបណំងេធ¥ើឱǓ¢ǬនតុលǓ¢ǫពរǰងǔរវÂǫគ£ទឹស�ី នងិភស�©ǣង       

Ǜក់ែស�ង េǞយែផ̈កេលើករណីសិកǓǼ និងǔរយល់ដងឹពអី�កជǧំញ។ ǔរ£ǳវ£Ǜវ£តǑវǨនេរៀបចំេឡើងដំបងូេដើមǓ�ី

ផ�ល់នូវǔរយល់ដឹងǛមូលǞëǓនអពំ ី CBDC បǧïǓបម់កេǞយǔររកុរកផលប៉ះǪល់សǔíǓនុពលរបស់ពកួេគេȗេលើ

ទិដ�ǫពសំǕន់ៗ ៃន£បព័ន�ហិរ³�វត�©។
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     េសចកƉីេផƉម 



ǳកលវÂទǓǻលយ័ភមូិន�នីតǳិÀស� និងវÂទǓǻǳÀស�េសដ�កិច�   បរÂǽʲǓប£តេសដ�កិច�អភិវឌǓ�ន ៍

និសǓ¦តិ៖ Ǵយ រÂទ�សី័ក�ិ នងិ សយ ពសិដិ� គមីជូ                                 1             ែណǧេំǞយǳÀǳíǓǙរǓ¢៖ បណìតិ £ស៊នុ សុភÀ័ក� 

      េសចក�ីេផ�ើម 

១.លំǧំបǽøǓៃនǔរ£ǳវ£Ǜវ 

 ǔរអភិវឌǓ�េȗេលើវÂស័យេសដ�កិច�ក�©ងពភិពេǯកǥងំមូល£បព័ន�ហិរ³�វត�©គǛឺសសរ£ទងǭ់úǓងរÄងǬកំ�©ងǔរ

£ទ£ទង់នងិជំរុញឲǓ¢ǬនǔរអភិវឌǓ�េȗមុខ។ េដើមǓ�ឲីǓ¢ǬនǔរអភិវឌǓ�ន៍វÂស័យេសដ�កិច�េșក�©ងពភិពេǯកǥំងមូល 

£បេទសនីមួយៗែតងែតេធ¥ើǔរជួញដូរឬទិញលក់ផលិតផលឱǓ¢ǖñǓេȗវÂញេȗមកេដើមǓ�ីព£ងកីទំហំ  េសដ�កិច�ពិភពេǯ

ក។ េដើមǓ�ីឲǓ¢Ǭនǫពǘយ£សួលនិងសមǫពក�©ងǔរជញួដូរទំនិញឲǓ¢ǖñǓេȗវÂញេȗមក។ £បេទសនមីួយៗែតងែត

Ǭនរូបិយបណ័�សǬäǓល់េរៀងខ¤«ន។ តៃម¤ៃនរបិូយបណ័�របស់£បេទសនីមយួៗ£តǑវǨនកំណត់ខសុǖñǓេǞយពឹងែផ̈កេȗ

េលើេǖលនេǭǨយរបស់ǮជរǞëǓភិǨលឬធǧǖរកǢǾǓលេȗេលើ£បព័ន�ហិរ³�វត�©របស់£បេទសេǧះ។ ដេូច�ះ

េហើយេទើបǔរេរៀបចំ£បពន័�ហិរ³�វត�©របស់£បេទសមួយǬនǳរៈសំǕនន់ងិគួរែត£តǑវǨនយកចិត�ទកុǞក់េរៀបចឲំǓ¢

Ǩន£បុង£បយ័ត�។ Ǜក់ែស�ងេșក�©ងពិភពេǯកបច�©បǓ�ន�កំពងុែតǬនǔរអភិវឌǓ�ន៍ǭúǓងǚប់រហ័សេȗេលើ

£បព័ន�េអឡចិ£តǑនចិ។ ǔរេ£បើ£Ǩស់£បពន័�េអឡិច£តǑនិច£តǑវǨនជយួស£មǒលេȗេលើកិច�ǔរǘរ£បǙំៃថ�Ǜេ£ចើនǛ

ពិេសសផងែដរេǧះគឺេȗេលើǔរ£បតិបត�ទូិǥត£់ǨកǛ់េដើម។ េǞយǬនសន�©ះេȗេលើទេំǧរៃនǔរេ£បើ£Ǩស់£បព័ន�

េអឡិច£តǑនចិក�©ងវÂស័យ ហិរ³�វត�© េទើបេធ¥ើឲǓ¢េកើតǬនេឡើងេșរូបិយបណ័�ថ¡ីមួយ£បេភទែដលេគេȦǤរបិូយបណ័�ឌី

ជីថលេșក�©ងបរÂបទសង�មថ¡ីេនះ។ េលើសពីេនះេទៀត ǬនǔរǙបǶ់រម¡ណន៍ងិសន�©ះៃនǔរេ£បើ£Ǩស់រូបយិបណ័�ឌជីី

ថលក�©ងǔរេធ¥ើǶជីវកម¡និងជញួដូរផលិតផល នឹងǶចǬនឥទ�ិពលេȗេលើ£បពន័�ហិរ³�វត�©ǥំងមូល។ េǞយ£បព័ន�

ហិរ³�វត�©ǬនǳរៈសំǕន់ǕöǓងំេșក�©ងេសដ�កិច�£បេទសនីមយួៗនិងពភិពេǯកǥំងមូលដេូច�ះេហើយេទើបពកួេយើង

Ǩនេលើកយក£បǦនបទេនះមកសិកǓǼ£ǳវ£ǛវេដើមǓ�ទីទលួǨននវូចំេណះដឹងបែន�ម និងទកុǛយទុ�ǳÀស�ក�©ងǔរ

£គប£់គងរបូិយបណ័�ឌជីថីលេដើមǓ�ីឲǓ¢ǬនǫពរÃកចេ£មើនេșក�©ង£បពន័�ហិរ³�វត�©នងិេសដ�កចិ�។ 

២.េǖលបំណងៃនǔរ£ǳវ£Ǜវ  

 េǖលបំណងៃនǔរ£ǳវ£ǛវេនះគឺេដើមǓ�ពិីនិតǓ¢េមើលផលប៉ះǪល់ច£មុះែដលរូបិយប័ណ�ឌជីីថលរបស់

ធǧǖរកǢǾǓល (CBDC) ǶចǬនេលើ£បពន័�ហិរ³�វត�© េǞយǳរ CBDC តǢំងឱǓ¢ǔរៃច�£បឌិតដ៏សំǕន់េșក�©ង

ទិដ�ǫពរូបយិវត�©។ 

 ǔរសិកǓǼេនះ£តǑវǨនជរុំញេǞយេលǓ�¹នǭúǓងេលឿនែដលធǧǖរកǢǾǓលេșជុវំÂញពិភពេǯកកពំងុែស¥ង

រកលទ�ǫពៃន CBDC ។ Ǜមួយនឹង£បេទសមួយចនួំនដចូǛ£បេទសǨǴǬúǓស ស៊ុយែអ៊ត សហǫពអឺរÇុប និង

£បេទសដៃទេទៀតែដលកំពងុǳកលǓ�ង ឬេ£ǖងនងឹអនុវត�របូិយបណ័�ឌីជីថល ǰǛេរឿងសំǕន់ក�©ងǔរសិកǓǼពីរេបៀប

ែដលគនំិតផ�«ចេផ�ើមǥំងេនះǶចǬនឥទ�ពិលេលើេហǞëǓរចǧសម�ន័�ហិរ³�វត�©ែដលǬន£ǳប់។ ǔរ£ǳវ£Ǜវេនះ

ែស¥ងរកǔរផ�ល់នូវǔរពិនតិǓ¢ដ៏ទូលំទǯូយអំពផីលប៉ះǪល់ៃន CBDC េលើែផ�កសំǕន់ៗ មួយចំននួៃន£បពន័�ហិរ³�វ

ត�©។ 

 ǔរែណǧំអំព ី CBDC Ƕចផ�ល់នូវមេធǓǻǨយថ¡ីស£Ǭបអ់ន�Ǯគមនរ៍បិូយវត�©េǞយǩïǓល់ និងǬន£បសិទ�

ǫពǛងមុន ប៉ុែន�ǰកǶ៏ចបǘøǓញពីǫពស¡©គǳõǓញ និងបǽøǓ£បឈមក�©ងǔរអនវុត�េǖលនេǭǨយផងែដរ។ ǔរ



ǳកលវÂទǓǻលយ័ភមូិន�នីតǳិÀស� និងវÂទǓǻǳÀស�េសដ�កិច�   បរÂǽʲǓប£តេសដ�កិច�អភិវឌǓ�ន ៍

និសǓ¦តិ៖ Ǵយ រÂទ�សី័ក�ិ នងិ សយ ពសិដិ� គមីជូ                                 2             ែណǧេំǞយǳÀǳíǓǙរǓ¢៖ បណìតិ £ស៊នុ សុភÀ័ក� 

£ǳវ£ǛវេនះនងឹសិកǓǼពីរេបៀបែដល CBDC ǶចǩöǓសប់�ªរយន�ǔរ£បៃពណីៃនេǖលនេǭǨយរូបយិវត�© ែដលǬន

សǔíǓនុពលផ�ល់ឱǓ¢ធǧǖរកǢǾǓលនូវǫពǛកǯ់កǔ់ន់ែតេ£ចើនក�©ងǔរ£គប£់គងលក�ខណìេសដ�កចិ�។ 

 ǔរ£ǳវ£Ǜវនងឹǰយតៃម¤ផលប៉ះǪល់សǔíǓនុពលៃន CBDC េលើវÂស័យធǧǖរ។ ធǧǖរǪណិជ�គឺǛ       

អន�រǔរÃក�©ង£បព័ន�ហិរ³�វត�©ǣំងពីយូរǭរǢស់មកេហើយក�©ងǔរស£មបស£មǒល£បតបិត�ិǔរ ǔរផ�ល់£Ǩកក់ម�ី នងិ

ǔរផ�ល់េសǰ£Ǩក់បេ³�ើ។ ǔរមកដល់ៃន CBDC ǶចរÆǕនដល់តǧួទ£ីបៃពណីេនះ េǞយǳរបុគ�ល និងǶជីវកម¡

Ƕចចូលចិត�ǔន់រូបយិបណ័�ឌីជីថលេǞយǩïǓល់ǛមួយធǧǖរកǢǾǓល េǞយរÆលងធǧǖរǪណិជ�។ េនះǶច

ǧំឱǓ¢ǬនǔរថយចុះៃនមលូǞëǓន£Ǩក់បេ³�ើរបសធ់ǧǖរ ែដលប៉ះǪល់ដល់លទ�ǫពក�©ងǔរផ�ល់£Ǩក់កម�ី និងǶច

ǧំឱǓ¢ǬនǔររÆǕនែផ�កហិរ³�វត�©។ 

 ៣.ចំេណ ាទបǽøǓៃនǔរ£ǳវ£Ǜវ 

 ǔរ£ǳវ£Ǜវេនះរមួប³�ªលǔររុករកǭúǓងទលូំទǯូយៃនផលប៉ះǪល់សǔíǓនុពលៃនរបិូយប័ណ�ឌជីីថល

របស់ធǧǖរកǢǾǓល (CBDC) េលើសǬសǦតុេផǓ¦ងៗៃន£បព័ន�ហិរ³�វត�©។ េǞយǳរ CBDC គǛឺេǖលគំនតិថ¡ី

មួយែដលǬនផលប៉ះǪលǭ់úǓងទលូទូំǯយ ǔរសិកǓǼេនះែស¥ងរកǔរផ�ល់នវូǔរវÂǫគលម¨ិតǭúǓងទលូទូំǯយ

អំពឥីទ�ពិលរបស់ǰេșទǥូងំែផ�កហិរ³�វត�©Ǜេ£ចើន។ 

១. េតើអ¥ីេȗǛរបូយិប័ណ�ឌ ីីជថីលរបស់ធǧǖរកǢǾǓល? 

២. េតើǰǶចǬនឥទ�ពិល និងផលប៉ះǪល់អ¥ីខ¤ះដល់£បពន័�ហិរ³�វត�©? 

៣. េតើរបូយិបណ័�£បេភទេនះǶចǧំឲǬនǔរǩöǓស់ប�ªរេșក�©ងសង�មǭúǓងដចូេម�ច? 

៤. ǒរៈសƴំន់នƳរƙǒវƙƺវ 

 បǧïǓប់ពǔីរ£ǳវ£Ǜវេនះ£តǑវǨនប³�ប់រួចǮល់ǛǳîǓពរ ពួកេយើងសងǓ�មឹǤឯកǳរេនះនឹងរួមចំែណកក�©ង

ǔរផ�ល់ចំេណះដឹងអពីំរូបិយប័ណ�ឌជីីថលនងិǔរេ£បើ£Ǩស់េșក�©ង£បពន័�ហិរ³�វត�©ឲǓ¢ǔន់ែតចǓǺស់។ េǞយǬនǔរវÂ

វឌǓ�ǭúǓងǚប់រហ័សេșរបូយិប័ណ�ឌជីថីលេșក�©ង£បពន័�ហិរ³�វត�©េទើបǔរ£ǳវ£ǛវមួយេនះǬនǳរៈសំǕន់រួម

Ǭន ៖ 

 ៤.១. ចំេǉះអƒកសកិǜƙǒវƙƺវនសិƞតិ 

 ទទួលǨនចំេណះដងឹថ¡ីៗǪក់ពន័�េȗនងឹរូបយិបណ័�ឌជីីថល 

 ទទួលǨននូវបទពិេǳធនថ៍¡ីៗ ែដលǥក់ទងនឹងជំǧញហិរ³�វត�©េដើមǓ�ីយកេȗសិកǓǼេșេពលអǧគត 

 ទុកǛឯកǳរចង£កងេដើមǓ�សី£មǒលដល់ǔរសិកǓǼេǞយនិសǓ¦ិតជំǧន់េ£ǔយ។ 

 ៤.២. ចំេǉះǒǅរណជន 

 Ǩនយល់ដឹងសីុជេ£Ȟអំពីរូបយិប័ណ�ឌជីីថល 

 Ƕចព£ងីកចេំណះដងឹរបសខ់¤«នបែន�មǥក់ទងេȗនឹងវÂស័យហិរ³�វត�© 



ǳកលវÂទǓǻលយ័ភមូិន�នីតǳិÀស� និងវÂទǓǻǳÀស�េសដ�កិច�   បរÂǽʲǓប£តេសដ�កិច�អភិវឌǓ�ន ៍

និសǓ¦តិ៖ Ǵយ រÂទ�សី័ក�ិ នងិ សយ ពសិដិ� គមីជូ                                 3             ែណǧេំǞយǳÀǳíǓǙរǓ¢៖ បណìតិ £ស៊នុ សុភÀ័ក� 

 ទទួលǨនចំេណះដងឹថ¡ីអពីំឥទ�ិពលៃនរូបិយប័ណ�ឌីជីថលេȗេលើ£បព័ន�ហិរ³�វត�©។ 

 

៥.ទំហ ំនិងែដនកំណត់ៃនǔរ£ǳវ£Ǜវ 

ǔរសិកǓǼ£ǳវ£Ǜវេនះ  គឺǨនេǩíǓតសំǕន់េȗេលើǔររÃកចេ£មើនៃនរបូិយប័ណ�ឌីជីថលធǧǖរកǢǾǓលេș

េលើពិភពេǯក និងតបំនអុ់ ឺរÇុបǔរ£ǳវ£ǛវេនះសកិǓǼចេǧöǓះពǚីñǓំ (២០២០-២០២៣)។ 

៦.វិធីǳÀស�ៃនǔរ£ǳវ£Ǜវ 

ក�©ងǔរសិកǓǼ£ǳវ£ǛវេនះǨនេ£ជើសេរÃសយកវÂធǳីÀស�ៃនǔរ£ǳវ£ǛវេǞយេǩíǓតសំǕន់េលើទិន�ន័យ

បǧïǓប់បនǓ¦ំឬ (Secondary Data) ។ ទិន�័យបǧïǓប់បនǓ¦ំគǛឺ   ទិន�ន័យែដលǬនឯកǳរចǓǺស់ǯស់  ដូចǛរǨយ

ǔរណ៍  និងǔរសិកǓǼ£ǳវ£ǛវេផǓ¦ងៗ ឬឯកǳរពអី ុីនេធើេណត    េសៀវេȝǳរǢǛេដើម។ 

£បភពទនិ�ន័យ ៖ 

 េសៀវេȝរǨយǔរណ៍របសធ់ǧǖរកǢǾǓលអ ុឺរÇុប  

 អត�បទ£ǳវ£Ǜវរបស់ǳîǓប័នអន�រǛត ិ

 ឯកǳរេចញពីមូលនិធេិសដ�កិច�អន�រǛតិ។ 

៧.រចǧសម�័ន�ៃនǔរ£ǳវ£Ǜវ 

េșក�©ងរចǧសម�ន័�ៃនǔរ£ǳវ£Ǜវេនះ £តǑវǨនែបងែចកǛបួន ជំពូកធំៗ គ ឺ

 េសចក�េីផ�ើម ៖ ក�©ងែផ�កេនះបǘøǓញពី  លំǧំបǽøǓ  ចំេǢទបǽøǓ េǖលបណំងៃនǔរ£ǳវ£Ǜវ      ǳរៈ

សំǕន់ៃនǔរ£ǳវ£Ǜវ     ទហំំនិងែដនកំណត់     វÂធីǳÀស�ៃនǔរ£ǳវ£Ǜវ       និងរចǧសម�័ន�ៃនǔរ

£ǳវ£Ǜវ ។ 

 ជំពូកទី១ ǔររÆលឹក£ទឹស� ី ៖ េșក�©ងែផ�កេនះǨនបǘøǓញអពំីនិយមនយ័រូបិយប័ណ�ឌីជីថល  មុខǘរ 

ǔរវÂវត�ន៏ពរីូបិយបណ័�£កǞស វត�©ឧបករណ៍េǖលនេǭǨយរូបយិវត�© និង£ទឹស�ីǪក់ព័ន�មួយចំននួ។ 

 ជំពូកទ២ី ទិដ�ǫពទេូȗរបស់របូិយបណ័�ឌីជថីលធǧǖរកǢǾǓល៖ នǭិយអំព£ីបវត�ិៃនរបិូយប័

ណ�ឌីជថីលធǧǖរកǢǾǓល កǣíǓជំរុញ ផល£បេǭជន ៏នងិកǣíǓផ¤ªវចǓǺបǛ់េដើម។ 

 ជំពូកទ៣ី ឥទ�ិពល និងផលប៉ះǪល់ៃនរបិូយប័ណ�ឌីជីថលធǧǖរកǢǾǓលេȗេលើ£បពន័�ហរិ³�វត�©

៖    ក�©ងជំពកូេនះបǘøǓញពីសǔêǓនុពលៃន ឥទ�ពិល នងិផលប៉ះេȗេលើ£បព័ន�ហិរ³�វត�©។   

 ជំពូកទី៤  េសចក�ីសន�ិǞëǓន នងិអនុǳសន៍ ៖ សរុបខ¤ឹមǳររមួៃនǳរǢ េធ¥ើេសចក�ីសន�ិǞëǓនេȗ

េលើǔរសិកǓǼ£ǳវ£Ǜវេលើ£បǦនបទេនះ។ 

 ឯកǳរេǭង 

 ឧបសម�័ន�



 
 
 

                                                                                        
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ជំពូកទី ១៖ 

ƳររលំកឹƙទឹសƉǉីក់ព័នƑ 

  



ǳកលវÂទǓǻលយ័ភមូិន�នីតǳិÀស� និងវÂទǓǻǳÀស�េសដ�កិច�   បរÂǽʲǓប£តេសដ�កិច�អភិវឌǓ�ន ៍

និសǓ¦តិ៖ Ǵយ រÂទ�សី័ក�ិ នងិ សយ ពសិដិ� គមីជូ                                 4             ែណǧេំǞយǳÀǳíǓǙរǓ¢៖ បណìតិ £ស៊នុ សុភÀ័ក� 

ជំពូកទី១ 

ƳររលំកឹƙទឹសƉǉីក់ពន័Ƒ 

១.១. និយមនយ័ 

 ១.១.១ និយមន័យរបូយិប័ណƍ ឌីជីថល 

 រូបិយប័ណ�ឌីជថីលគឺǛ£បេភទរូបិយបណ័�ែដលǬនទ£មងǛ់ឌីជថីល េហើយ£តǑវǨនេ£បើស£Ǭប£់បតិបត�ិ

ǔរǣមអ៊­នធណិឺត ឬបǢǾǓញឌីជីថល។ មនិដូចលុយរូបវ័ន� ដចូǛǔក ់ឬ£កǞស£Ǩក់ រូបិយប័ណ�ឌីជីថលគឺអរូប ី

េហើយǶចេផ�រǨនǫöǓមៗរǰងǫគǧីǧ។ ǰរួមប³�ªលទ£មងេ់ផǓ¦ងៗដូចǛរូបិយប័ណ�£គបីតូ (ឧ. Bitcoin)     របូិយ

ប័ណ�ឌជីថីលរបសធ់ǧǖរកǢǾǓល (CBDC) នងិរូបិយបណ័�និម¡តិែដលេ£បើក�©ងកម¡វÂធីរបស់£កុមហុ៊នឯកជនǛេដើម 

(Apple Pay, PayPal…..។ល។)  រូបិយបណ័�ឌីជថីលǶចបេ£មើǛមេធǓǻǨយǩöǓស់ប�ªរ ǗöǓំងៃនតៃម¤ នងិǛឯកǣៃន

គណន ីេǞយផ�ល់នូវមេធǓǻǨយដ៏Ǭន£បសិទ�ǫព និងទេំនើបក�©ងǔរេធ¥ើ£បតបិត�ិǔរហិរ³�វត�©។1 

  ១.១.១.១ ƳរវិវតƎន៍ពីរបូិយប័ណƍ ƙកƽសេǵរបូិយប័ណƍ ឌីជីថល 

 £បវត�ិៃន£Ǩកគឺ់Ǜេរឿងដ៏ស¡©គǳõǓញែដលេកើតេឡើងǣម ǔរវÂវត�ៃន£បព័ន�ែដលេ£បើស£Ǭបǔ់រǩöǓស់ប�ªរ ǔរ

ផ�©ក នងិǔរǰស់ែវង£ទពǓ¢សមǓ�ត�ិǣមេពលេវǯ។ ǰ£គបដណ´បទ់£មង់េផǓ¦ងៗៃនរូបិយប័ណ� Ǚប់ព£ីបព័ន�េǞះដូរ

ដំបងូរហូតដល់រូបិយបណ័�ឌជីីថលទំេនើប។ 

 £បភពេដើមៃនសម័យបុេរ£បវត�៖ិ ǔរជញួដូរដំបូងទនំងǛ£តǑវǨនេធ¥ើេឡើងǣមរយៈǔរេǞះដូរទំនិញ ែដល

មនុសǓ¦ǩöǓស់ប�ªរទនំញិ និងេសǰកម¡េǞយǩïǓល់។ ដូចǛរបស់របរដចូǛសត¥Ǫហនៈ £ǖប់ធ³�Ǜត ិសំបក

េǖ និងអǘâǓំ£តǑវǨនេ£បើ£Ǩស់Ǜទ£មងល់ុយដបំូងេșក�©ងទីផǓǼរបǮុណ។ 

 ǔរេលចេចញៃន£Ǩក ់ នងិǬស៖ េșេពលែដលសង�មរÃកចេ£មើន មនសុǓ¦£តǑវǔរវÂធǳីÀស�េǞះដូរែដល

£បេសើរǛងមុនេដើមǓ�ីេធ¥ើǪណជិ�កម¡ ែដលǧំេȗដល់ǔរេ£បើ£Ǩស់របូិយបណ័�ដូចǛ Ǭស £Ǩក ់ និងេǯ

ហៈǛេដើម។ 

 ǔរបេង�ើតǔក់៖ ǔក់ដបូំងǨនបǘøǓញខ¤«នេș£បែហលǚñǓំ ៦០០ មុន£គឹស�សកǮជ េșទ£ីកងុលីǠ 

(£បេទសទួរគបីច�©បǓ�ន�) ែដលបǘøǓញពីǔររÃកចេ£មើនǭúǓងសំǕន់េșក�©ង£បពន័�របូយិវត�©។ ǔក់Ǩនផ�ល់នូវ

ស�ងǞ់រៃនǔរេǞះដូរទនិំញ ែដលជួយស£មǒលដល់Ǫណិជ�កម¡។ 

 លុយ£កǞស និងធǧǖរ៖ េșសតវតǓ¦ទ ី ៧ ៃនគ.ស លុយ£កǞសǨនǙប់េផ�ើមេលចេឡើងេșក�©ង

£បេទសចិន ែដលǧំេȗដល់ǔរបេង�ើត£បព័ន�ធǧǖរ។ ǔរេ£បើ£Ǩស់សំបុ£តសនǓǻ នងិវÂក�យប£តប�ªរ£Ǩក់

ǨនǔöǓយǛេរឿងធម¡ǣ ǛពិេសសេșអឺរÇុបមជǓ�មិសម័យ ខណៈǪណិជ�កម¡ǨនរÃកធេំឡើង។ 

 
1 MITCHELL GRANT, “Digital Money: What It Is, How It Works, Types, and Examples’’, March 15 2024 
https://www.investopedia.com/terms/d/digital-money.asp  
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 រូបិយប័ណ�ឌីជថីល៖ េșចុងសតវតǓ¦ទ ី២០ និងេដើមសតវតǓ¦ទ ី២១ £បេទសǛេ£ចើនǨនែណǧំរបូិយប័ណ�      

ឌីជីថល និងរូបិយប័ណ�£គីបត ូ ែដលǩöǓស់ប�ªររេបៀបែដល£Ǩក£់តǑវǨនយល់ និងេ£បើ£Ǩស់េșក�©ងេសដ�កចិ�

ពិភពេǯក។2 

 ១.១.២ បេចƃកវិទǚបƚកុេឆន (Blockchain Technology) 

 បេច�កវÂǛèǓ ប¤©កេឆន (Blockchain) គឺǛមូលǞëǓនទនិ�ន័យែចកǙយៃនកណំត់£ǣៃន£បតបិត�ិǔរǥំងអស់ 

ឬ£ពឹត�ិǔរណ៍ឌីជថីលែដល£តǑវǨន£បតបិត�ិែដលែចកǙយេǞយវÂមជǓ�ǔរ េǧះǬនន័យǤ  ប¤©កេឆន 

(blockchain) មិនǬនបគុ�ល ឬអង�ǫពǢមួយែដល£គប់£គង£បព័ន�ǥងំមូលេទ ប៉ែុន�ǔរ£គប់£គង£តǑវǨនែចក

Ǚយេȗǣមអ�កចូលរមួǥំងអស់។ ǰǨនកត£់ǣǮល់កណំត£់ǣៃន£បតបិត�ិǔរនមីួយៗ។ Ǜឧǥហរណ ៍ Bitcoin 

គǛឺរបូយិបណ័�£គីបត ូ ដ៏េពញនិយមបំផតុែដលǛឧǥហរណ៍ៃនបេច�កវÂទǓǻប¤©កេឆន (Blockchain) ។ បេច�កវÂទǓǻ 

ប¤©កេឆន (Blockchain) ǨនេលចេចញǛដបូំងេșេពលែដលបុគ�លេǜõǓះ ‘Satoshi Nakamoto’ ǨនេǨះពុម�

ឯកǳរពǫិកǓǼេșេលើ “BitCoin: A peer-to-peer electronic cash system” ក�©ងǚñǓ ំ2008 ។3 

 ១.១.៣ េƵលនេǌǇយរបូិយវតƏុ (Monetary Policy) 

 េǖលនេǭǨយរូបយិវត�© គឺǛសំណȃំៃនឧបករណ៍ែដលេ£បើ£Ǩស់េǞយធǧǖរកǢǾǓលរបស់£បេទស

មួយ េដើមǓ�ី£គប£់គងǔរផ�ត់ផ�ង£់Ǩកǥ់ំងមូល និងេលើកកម�ស់កំេណើនេសដ�កចិ� និងេ£បើ£Ǩស់យុទ�ǳÀស�ដចូǛ ែក

ស£មǒល អ£ǣǔរ£Ǩក ់និងǔរǩöǓស់ប�ªរត£មǑវǔរប£មុងធǧǖរ។4   

 េǖលនេǭǨយǥំងេនះ£តǑវǨនអនុវត�ǣមរយៈឧបករណេ៍ផǓ¦ងៗ រួមǥំងǔរែកស£មǒលអ£ǣǔរ£Ǩក ់

ǔរទិញ ឬលកមូ់លប£តរបស់រǞëǓភិǨល នងិǔរǩöǓសប់�ªរបរÂǬណǳច់£Ǩក់ចǮចរេșក�©ងេសដ�កចិ�។ ធǧǖរក

ǢǾǓល ឬអង�ǔរនិយតកម¡£សេដៀងǖñǓ ទទួលខុស£តǑវក�©ងǔរបេង�ើតេǖលនេǭǨយǥំងេនះ។5 

  

 

 

 

 
2 Wikipedia, ‘’History of Money’’, last edited: 28 August 2024 
https://en.wikipedia.org/wiki/History_of_money  
3 Introduction to Blockchain technology: Set 1, May 2024 
https://www.geeksforgeeks.org/blockchain-technology-introduction/ 
4 Investopedia , “Monetary Policy Meaning, Types, and Tools’’, July 2024 

https://www.investopedia.com/terms/m/monetarypolicy.asp 
5 CFI, “Monetary Policy: An economic policy that manages the size and growth rate of money supply’’ 
https://corporateϐinanceinstitute.com/resources/economics/monetary-policy/ 
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  ១.១.៤ ឧបករណ៍េƵលនេǌǇយរបូយិវតƏ ុ  

 ឧបករណ៍េǖលនេǭǨយរូបិយវត�©សំេȐេលើឧបករណ ៍ ឬយន�ǔរǛក់ǯក់ែដលធǧǖរកǢǾǓលេ£បើ

£Ǩស់េដើមǓ�ីសេ£មចǨននូវេǖលបំណងេǖលនេǭǨយរូបិយវត�©របស់ខ¤«ន ដូចǛǔរ£គប់£គងអតិផរǢ ǔរ

£គប់£គងក£មិតǔរǘរ នងិǔរǦǧស�ិរǫពេសដ�កិច� និងត£មǑវǔរសរុបេșក�©ងេសដ�កចិ�។6 

  ១.១.៤.១ េƵលនេǌǇយបȥƃូលបរǋិណៃនរបូិយវតƏុ (Quantitative Easing) 

 េǖលនេǭǨយប³�ªលបរÂǬណៃនរូបិយវត�© ឬេȦǤ QE គឺǛសកម¡ǫពេǖលនេǭǨយរូបិយវត�© 

ែដលធǧǖរកǢǾǓលទិញបរÂǬណែដលǨនកំណត់ទុកǛមុនៃនសǽ̡Ǔបណ័�របស់រǞëǓភិǨល ឬ£ទពǓ¢សមǓ�ត�ិ

ហិរ³�វត�©េផǓ¦ងេទៀត េដើមǓ�ជំីរុញសកម¡ǫពេសដ�កិច�។ QE គឺǛទ£មង់ថ¡ីៃនេǖលនេǭǨយរូបិយវត�©ែដលǨនចូល

មកក�©ងǔរអនុវត�ǭúǓងទូលំទូǯយបǧïǓបពី់វÂបត�ិហិរ³�វត�©ǚñǓំ ២០០៧-២០០៨។ ǰ£តǑវǨនេ£បើេដើមǓ�ីǔត់បន�យវÂបត�ិ

េសដ�កិច� េșេពលែដលអតិផរǢǬនក£មតិǥបǕöǓំង ឬអវÂជ�Ǭនែដលេធ¥ើឱǓ¢េǖលនេǭǨយរូបិយវត�©ស�ង់Ǟរមិន

Ǭន£បសិទ�ǫព។ 7េǖលេȐរបស់ QE គឺជំរុញǔរចំǢយ និងǔរវÂនិេǭគេǞយេហតុេនះǖំ£ទដល់កំេណើនេសដ�

កិច� និងសេ£មចǨននូវេǖលេȐៃនអតិផរǢ។  

 ក. ឥទƑិពលេǵេលអƙǂƳរƙǇក់ 

 រូបǫពទី១៖ ឥទ�ិពលQE េȗេលើអ£ǣǔរ£Ǩក ់

 

 

 

  

 

 

 

£បភព៖ EDUCBA (2023) 

 
6 ឧបករណ៍េǖលនេǭǨយរូបិយវត�©៖ ‘’អត�ន័យ £បេភទ & ǔរេ£បើ£Ǩស់ (18-06-2024)’’, 
https://educareforma.com.br/km/upkrnngoolnyoopaayruupiyvtthu-qtthny-prbhed-

kaarproepraas#upkrnngoolnyoopaayruupiyvtthu 
 

7 Wikipedia, ‘’Quantitative easing’’, 12 August 2024  

https://en.wikipedia.org/wiki/Quantitative_easing 
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 £ǔហ¥េនះបǘøǓញពីទំǧក់ទំនងរǰងǔរផ�តផ់�ង់£Ǩក ់ (េșេលើអ័កǓ¦េផ�ក) និងអ£ǣǔរ£Ǩក់ (េșេលើអ័កǓ¦

ប³Ǔ�រ)។ ǰǛǔរពណǧ៌អំពីរេបៀបែដលǔរǩöǓស់ប�ªរក�©ងǔរផ�ត់ផ�ង់£Ǩក់Ƕចប៉ះǪល់ដល់អ£ǣǔរ£Ǩក ់ ែដល

Ǫក់ព័ន�Ǜពិេសសេȗនឹងេǖលគំនិតៃន Quantitative Easing (QE)។ 

េșេលើអ័កǓ¦ប³Ǔ�រ េយើងǬនអ£ǣǔរ£Ǩក់ែដលតǢំងឱǓ¢តៃម¤ៃនǔរខ�£ីǨក់។ អ័កǓ¦េផ�កបǘøǓញពីបរÂǬណ

ៃន£Ǩក់ពិត ែដលǛǔរផ�ត់ផ�ង់£Ǩក់ែដលǨនែកត£មǑវស£Ǭប់អតិផរǢេșក�©ងេសដ�កិច�។ បǧïǓត់ចុះេ£ǔមែដល

ǬនអកǓ¦រ MD តំǢងឱǓ¢ត£មǑវǔរ£Ǩក់។ បǧïǓត់េនះបǘøǓញǤ េșេពលែដលអ£ǣǔរ£Ǩក់ǦöǓក់ចុះ បុគ�ល និង

Ƕជីវកម¡Ǭនទំេǧរក�©ងǔរខ�ី និងចំǢយ ែដលបេង�ើនត£មǑវǔរ£Ǩក់។  

 េșេលើបǧïǓត់ប³Ǔ�រ MS1 នងិ MS2 តំǢងឱǓ¢ǔរផ�ត់ផ�ង់£Ǩក់េșចណំȃចពីរេផǓ¦ងǖñǓេșក�©ងេពលេវǯ។ 

MS1 គឺǛǔរផ�ត់ផ�ង់£Ǩក់ដបំូងមុនេពល QE £តǑវǨនអនុវត� េហើយ MS2 បǘøǓញពីǔរេកើនេឡើងៃនǔរផ�ត់ផ�ង់£Ǩក់

បǧïǓប់ព ីQE ។ ដំបូង ǔរផ�ត់ផ�ង់£Ǩក់គឺេș MS1 Ǜមយួនឹងអ£ǣǔរ£Ǩក់ែដល£តǑវǖñǓេș i1។ េșដំǢក់ǔល

េនះ េសដ�កចិ�Ǭនចំនួនទឹក£Ǩក់Ǜក់ǯក់ េហើយអ£ǣǔរ£Ǩក់គឺខ�ស់គួរសម។ េșេពលែដលធǧǖរកǢǾǓល

ចូលរួមក�©ង QE ǰបេង�ើនǔរផ�ត់ផ�ង់£Ǩក់ែដលǩöǓស់ប�ªរែខǓ¦េǔងǔរផ�ត់ផ�ង់£Ǩក់ព ីMS1 េȗ MS2 ។ ǔរេកើនេឡើងៃន

ǔរផ�ត់ផ�ង់£Ǩក់េនះǧំឱǓ¢Ǭនǔរថយចុះៃនអ£ǣǔរ£Ǩក់ពី i1 េȗ i2 ។ 

 ដំេណើរǔរេនះេកើតេឡើងេǞយǳរែតǬនលុយǔន់ែតេ£ចើនេșក�©ងេសដ�កិច� ǔរចǢំយៃនǔរខ�ី£Ǩក ់

(ឆ¤©ះបǽæǓំងពីអ£ǣǔរ£Ǩក់) ǬននǧិñǓǔរថយចុះ។ អ£ǣǔរ£Ǩក់ǥបេធ¥ើឱǓ¢ǔរខ�ី£Ǩក់ǔន់ែតេǤក េǞយេលើក

ទឹកចិត�ǥងំអ�កេ£បើ£Ǩស ់និងǶជីវកម¡ឱǓ¢ចំǢយ និងវÂនិេǭគǔន់ែតេ£ចើន។ ǣមរយៈǔរបេង�ើនǔរផ�ត់ផ�ង់£Ǩក់

ǣមរយៈ QE ធǧǖរកǢǾǓលǶចǔត់បន�យអ£ǣǔរ£Ǩក់ ែដលǬនបណំងជំរុញសកម¡ǫពេសដ�កិច�េǞយេធ¥ើ

ឱǓ¢ǔរខ�ី£Ǩក់ǔន់ែតǥក់ǥញ។ 

 ខ. ឥទƑិពលេǵេលផលតិផលកƒងុƙសȩកសរបុ  

រូបǫពទី២៖ ឥទ�ពិលQE េȗេលើផលិតផលក�©ង£សុកសរុប 
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និសǓ¦តិ៖ Ǵយ រÂទ�សី័ក�ិ នងិ សយ ពសិដិ� គមីជូ                                 8             ែណǧេំǞយǳÀǳíǓǙរǓ¢៖ បណìតិ £ស៊នុ សុភÀ័ក� 

 £ǔហ¥េនះបǘøǓញពីទំǧក់ទំនងរǰងត£មǑវǔរសរបុ (AD) និងǔរផ�តផ់�ង់សរុប (AS) េșក�©ងេសដ�កចិ� និង

រេបៀបែដលǔរǩöǓស់ប�ªរត£មǑវǔរǶចប៉ះǪល់ដល ់GDP ពតិ នងិក£មតិតៃម¤។ 

េșេលើអ័កǓ¦ប³Ǔ�រ េយើងǬនក£មិតតៃម¤ ែដលតǢំងឱǓ¢ក£មិតǥំងមូលៃនតៃម¤េșក�©ងេសដ�កិច�។ អក័Ǔ¦េផ�ក

បǘøǓញព ី GDP ពិត ែដលǰស់ែវងទិន�ផលសរបុៃនទនំិញ នងិេសǰកម¡ក�©ងេសដ�កចិ�។ បǧïǓត់ចុះេ£ǔមពណ៌ៃបតង 

ែដលǬនអកǓ¦រ AD តǢំងឱǓ¢ែខǓ¦េǔងត£មǑវǔរសរុប។ ែខǓ¦េǔងេនះបǘøǓញពបីរÂǬណសរុបៃនទនំញិ និងេសǰកម¡

ែដល£គǒǳរ Ƕជីវកម¡ រǞëǓភǨិល និងអ�កទិញបរេទសនងឹទិញេșក£មតិតៃម¤នីមយួៗ។ េșេពលែដលក£មិតតៃម¤

ǦöǓក់ចុះ បរÂǬណៃនទនំិញ នងិេសǰកម¡ែដលǬនត£មǑវǔរនឹងេកើនេឡើង ែដលǛមូលេហតុǧំឲែខǓ¦េǔង AD ǦöǓក់

េកើនេឡើងដចូǖñǓ។ 

Ǜដំបងូ េសដ�កចិ�ស�ិតក�©ងលនឹំង ែដលែខǓ¦េǔង AD និង AS £បសព¥ǖñǓេșចណំȃច (Y, P) Ǜមួយនឹង GDP 

ពិតេș Y និងក£មិតតៃម¤េș P។ េǥះǭúǓងǢក៏េǞយ េșេពលែដលត£មǑវǔរសរបុេកើនេឡើង (£បែហលǛ

េǞយǳរេǖលនេǭǨយដូចǛ QE ឬកǣíǓេផǓ¦ងេទៀត) ែខǓ¦េǔង AD ǩöǓស់ប�ªរេȗǕងǳíǓ ំព ីAD េȗ AD1 ។ ǔរ

ǩöǓស់ប�ªរេនះនឹងǧំេȗរកលំនងឹថ¡ីេșក£មតិខ�ស់ៃន GDP ពតិ។ ǔរេកើនេឡើងៃនផលិតផលក�©ង£សុកសរុបព ី

Y ដល ់ Y1 បǘøǓញǤេșេពលែដលត£មǑវǔរក�©ងេសដ�កិច�េកើនេឡើង ផលិតកម¡េកើនេឡើងេដើមǓ�បំីេពញត£មǑវǔរ

ǔន់ែតខ�ស់។ េǥះǛǭúǓងǢក៏េǞយǔរេកើនេឡើងៃនក£មិតតៃម¤ព ីP ដល់ P1 បǘøǓញǤត£មǑវǔរខ�ស់េនះកǧំ៏ឱǓ¢

ǬនសǬóǓធអតផិរǢែដលបǢǾǓលឱǓ¢តៃម¤េកើនេឡើងផងែដរ។ 

សរុបមក £ǔហ¥បǘøǓញǤǔរេកើនេឡើងៃនត£មǑវǔរសរបុǶចǧំឱǓ¢ GDPពិតខ�ស់Ǜងមុន ប៉ុែន�ǰកǬ៏ន

នǧិñǓǔរបេង�ើនក£មិតតៃម¤ែដលǶចបǢǾǓលឱǓ¢ǬនអតផិរǢ។ េនះគǛឺǔរពǙិរǢដ៏សំǕន់េșេពលអនវុត�

េǖលនេǭǨយែដលǬនេǖលបំណងជរំុញកំេណើនេសដ�កិច� េ£Ǫះǰ£តǑវែតេធ¥ើឱǓ¢ǬនតុលǓ¢ǫពផល£បេǭជន៍

ៃនទិន�ផលខ�ស់ǛមួយនងឹសǔíǓនុពលស£Ǭបǔ់រេកើនេឡើងតៃម¤។ 

 ១.១.៤.២ េƵលនេǌǇយƙǇក់ឧទƑǋƖ គចƙក (Helicopter Money)  

េǖលនេǭǨយ£Ǩកឧ់ទ�ǬôǓគច£ក (Helicopter Money)  គឺǛេǖលនេǭǨយរូបយិវត�©ែដល£តǑវǨនផ�

ល់ហិរ³�បǓ�ǥនេǞយǔរេកើនេឡើងៃនǔរផ�ត់ផ�ង់£Ǩក់របស់េសដ�កិច�។ ដេំណើរǔរេនះǛធម¡ǣǪកព័់ន�នងឹ

ធǧǖរកǢǾǓលេǨះពមុ�£Ǩក់ថ¡ី ែដលបǧïǓប់មក£តǑវǨនែចកǙយេǞយǩïǓល់េȗបគុ�ល។ ǔរែចកǙយេនះ

Ƕចយកទ£មងǛ់ǔរេផ�រǳច£់Ǩក ់ មូលបǓ�ǥនប£័ត ឬបណ័�ទǥូត់ឌជីីថល។ េǖលបំណងគេឺដើមǓ�ជំីរុញǔរ

ចǢំយរបស់អ�កេ£បើ£Ǩស់ និងត£មǑវǔរសរបុ Ǜពិេសសក�©ងអំឡ©ងេពលǬនវÂបត�ិេសដ�កិច�។8   

  

 
8 Akhilesh Ganti, ‘’Helicopter Drop (Helicopter Money): Economics Examples and Types’’, January 25 2021 

https://www.investopedia.com/terms/h/helicopter-drop.asp 
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 ១.១.៥ ƙបតិបតƎិƳរទីផǜរេបកចំហ (Open Market Operation) 

  £បតបិត�ិǔរទីផǓǼរចហំ គឺǛ£បតបិត�ិǔរេលើទីផǓǼររបូិយវត�© ែដលធǧǖរ នងិǫñǓកǘ់រេសដ�កិច�Ƕចេធ¥ើ

អន�Ǯគមន ៍ នងិǛទីកែន¤ងែដលǶចេធ¥ើឱǓ¢Ǭនលំនឹងរǰងេសចក�ី£តǑវǔរ នងិលទ�ǫពេធ¥ើហិរ³�បǓ�ǥនរយៈេពលខ¤។ី 

ធǧǖរកǢǾǓលǶចេធ¥ើអន�Ǯគមនេ៍លើទផីǓǼរេនះ ឬេដើមǓ�ីបន�យǳច£់Ǩកǘ់យ£សួលក�©ង£បព័ន�ធǧǖរែដលលក់

មូលប£តរដ�ែដលǨនេចញផǓǼយរួចេហើយ និងǬនǔលវǳនតចិǛង ៩០ៃថ�។ ធǧǖរកǢǾǓលǶចបំេពញ

ǳច់£Ǩកǘ់យ£សួលក�©ង£បព័ន�ធǧǖរǣមរយៈǔរេធ¥ើអបǓ�Ǵរ។ ǳរព័ន�ៃន£បតបិត�កិរǥំងេនះ Ƕចេធ¥ើǨនែត

េលើរូបិយវត�©Ǜតិប៉ុេǢȁǓះ Ǭនន័យǤេសដ�កិច�Ǩន£តǑវេធ¥ើបដិដǯុöǓរបូនីយកម¡Ǜមនុសិន។ េគǶចេធ¥ើឱǓ¢ǔរផ�ត់ផ�ង់

របូិយវត�©Ǭនǔរែ£ប£បǒល ដចូǖñǓេនះែដរǣមរយៈǔរǙត់ែចងǩïǓល់នូវក£មិតទនុក�©ងេសដ�កិច� េǪលគឺេǞយមិន

ǙំǨច់ែកែ£បǔរក£មិតទនុបរុំងǔតព¥កចិ�េឡើយ ǣមរយៈ£បតិបត�ិǔរមយួែដលេគេȦǤ£បតិបត�ិǔរទីផǓǼរចំហ។ 

ធម¡ǣធǧǖរកǢǾǓលǛអ�កទិញ ឬលកម់លូប£តរǞëǓភǨិលេដើមǓ�ីបេ³�ញទនុ ឬ£សបូទុនមកវÂញេលើក£មតិទុនក�©ង

£បព័ន� ធǧǖរǣមរយៈǔរបន�យឬបេង�ើនអ£ǣǔរ£Ǩក់។9 

១.២ ែដនកណំតǄ់បបផំុតៃនអƙǂេƵលនេǌǇយ (Zero Lower Bound) 

 ែដនកណំត់ǥបបផំតុៃនអ£ǣេǖលនេǭǨយ ឬេȦǤ ZLB គǛឺឧបករណ៍េǖលនេǭǨយរូបយិវត�©

ែដលធǧǖរកǢǾǓលប³�©ះអ£ǣǔរ£Ǩក់រយៈេពលខ¤ីេȗដល់សូនǓ¢£បសិនេបើǙំǨច់េដើមǓ�ីជំរុញេសដ�កចិ�។ 

ធǧǖរកǢǾǓលែដល£តǑវǨនបង�ំឱǓ¢អនុវត�េǖលនេǭǨយេនះ ក£៏តǑវែតបន�វÂធǳីÀស�េផǓ¦ងេទៀត ែដលǛេរឿយៗ

ខុសពីធម¡ǣ េដើមǓ�ីជំរុញេសដ�កិច�ឱǓ¢រស់េឡើងវÂញ។ Zero-Bound សំេȐេលើក£មិតǥបបំផុតែដលអ£ǣǔរ£Ǩក់

ǶចǦöǓក់ចុះ េហើយǛធម¡ǣេគកណំតǤ់សូនǓ¢គឺǛក£មិតǥបបំផុតេǧះ។ £ពǒញសំǕន់េșក�©ងេǖលនេǭǨយ

របូិយវត�©របស់ធǧǖរកǢǾǓលគឺអ£ǣǔរ£Ǩក់។ ធǧǖរនងឹេរៀបចអំ£ǣǔរ£Ǩក ់េដើមǓ�ីជំរុញេសដ�កិច�ែដល 

េș£ទឹង។ េǞយǳរ Zero-Bound គឺǛែដនកណំតǥ់បបផំតុែដលអ£ǣǔរ£Ǩក់Ƕច£តǑវǨនǔត់បន�យ េǞយ

មិនǬនǔរǔតប់ន�យេលើសពីេនះេទៀតេទ។ £បសិនេបើេពលǜនដល់ក£មិតេនះ េហើយេសដ�កិច�េșែតដំេណើរǔរ

មិនល ̈ ធǧǖរកǢǾǓលមិនǶចផ�ល់ǔរជំរុញǣម  រយៈអ£ǣǔរ£Ǩក់េទៀតេទ។ េសដ�វÂទូេ£បើǪកǓ¢ អǧïǓកǳ់ច់

£Ǩកǘ់យ£សួល (Liquidity Trap) េដើមǓ�ីពិពណ៌ǧអំពីេសǢរÃយ៉ូេនះ។ 

 េșក�©ងអǧïǓកǳ់ច£់Ǩក់ǘយ£សួល វÂធីធម¡ǣក�©ងǔរជរុំញេសដ�កិច�  េǞយǔរបន�យអ£ǣǔរ£Ǩក់នឹង

ឈប់ដំេណើរǔរេșេពលែដលអ£ǣǥបǕöǓំងរួចេហើយ ឬេșសូនǓ¢ េǞយǳរេគមិនǶចទǬöǓក់អ£ǣǔរ£Ǩក់បែន�ម

 
9  ឧបករណ៏នេǭǨយរូបយិវត�©ៈ£បតិបត�ិǔរទីផǓǼរចហំ, 2021  

https://www.facebook.com/Kotluy11/posts/pϐbid02oEJMkGHGTkfmsg1EJnTHVGckQvKSfeTo94wzrdin3MsjJV1SFWmwDiW

r5hCMDDCgl?rdid=QoNLz0gEz8zHPP88 
 



ǳកលវÂទǓǻលយ័ភូមិន�នីតǳិÀស� និងវÂទǓǻǳÀស�េសដ�កិច�   បរÂǽʲǓប£តេសដ�កិច�អភិវឌǓ�ន ៍

និសǓ¦តិ៖ Ǵយ រÂទ�សី័ក� ិនិង សយ ពសិដិ� គីមជូ                                 10             ែណǧំេǞយǳÀǳíǓǙរǓ¢៖ បណìតិ £ស៊ុន សភ័ុÀក� 

េទៀតេទ (េ£ǪះǰǶចនឹងអវÂជ�Ǭន) េǧះវÂធីǳÀស�េផǓ¦ងេទៀតǶចǞកឲ់អនុវត�ជំនួសេដើមǓ�ីជំរុញេសដ�កិច� និងរកǓǼ

ស�ិរǫព។10 

១.៣ យនƎƳរបȥƅូនរបូយិបណ័ƍ  

 យន�ǔរប³�ªនរូបិយវត�© គǛឺដំេណើរǔរែដលតៃម¤£ទពǓ¢សកម¡ និងលក�ខណìេសដ�កចិ�ទូេȗ£តǑវǨនប៉ះǪល់

ែដលǛលទ�ផលៃនǔរសេ£មចចិត�េǖលនេǭǨយរូបិយវត�©។ ǔរសេ£មចចិត�ែបបេនះǬនេǖលបំណងជះឥទ�ិ

ពលេលើត£មǑវǔរសរបុ អ£ǣǔរ£Ǩក់ និងចំនួន£Ǩក ់និងឥណǥន េដើមǓ�ីជះឥទ�ិពលដល់ដំេណើរǔរេសដ�កិច�ǥំងមូ

ល។  យន�ǔរប³�ªនរូបិយវត�©£បៃពណីេកើតេឡើងǣមរយៈបǢǾǓញអ£ǣǔរ£Ǩក់ ែដលជះឥទ�ិពលដល់អ£ǣǔរ

£Ǩក់ ǔរចំǢយេលើǔរខ�ី£Ǩក់ ក£មិតៃនǔរវÂនិេǭគរូបវន� និងត£មǑវǔរសរុប។ សរុបមក យន�ǔរប³�ªនរូបិយវត�©

Ƕច£តǑវǨនកំណត់ǤǛទំǧក់ទំនងរǰងេǖលនេǭǨយរូបិយវត�© និងត£មǑវǔរសរុប។11 

រូបǫពទី៣៖ បǢǾǓញប³�ªនសំǕន់ៃនǔរសេ£មចចិត�េǖលនេǭǨយរូបិយវត�© 

 

ƙបភព៖ The Reserve Bank of Australia (2020) 

 ǛដំបូងបǢǾǓញអ£ǣǔរ£Ǩក់£តǑវǨនេគយល់ǤǛបǢǾǓញែដល£តǑវǨនេគǳäǓលǭ់úǓងទូលំទǯូយ

បំផុតៃនǔរប³�ªនេǖលនេǭǨយរូបិយវត�©។ ដូចេនះ េǖលនេǭǨយរូបិយវត�©ǨនǧំឱǓ¢ថយចុះៃនអ£ǣǔរ£Ǩក់

 
10 CORY MITCHELL, Zero-Bound: Deϔinition, Purpose, How It Works, Example, April 06 2021 
https://www.investopedia.com/terms/z/zero-bound.asp#:~:text=The%20zero-
bound%20is%20the%20lower%20limit%20that%20rates,the%20term%20liquidity%20trap%20to%20describe%20this

%20scenario. 
 
11 Monetary transmission mechanism, 26 April 2024 

https://en.wikipedia.org/wiki/Monetary_transmission_mechanism#Other_asset_price_effects 
 



ǳកលវÂទǓǻលយ័ភមូិន�នីតǳិÀស� និងវÂទǓǻǳÀស�េសដ�កិច�   បរÂǽʲǓប£តេសដ�កិច�អភិវឌǓ�ន ៍

និសǓ¦តិ៖ Ǵយ រÂទ�សី័ក�ិ នងិ សយ ពសិដិ� គមីជូ                                 11             ែណǧំេǞយǳÀǳíǓǙរǓ¢៖ បណìតិ £ស៊ុន សភុÀ័ក� 

ពិត£Ǩកដរយៈេពលែវង េហើយេ£ǔយមកǰǬនឥទ�ិពលដល់ǔរវÂនិេǭគរបស់Ƕជីវកម¡ និង£គǒǳរ ក៏ដចូǛǔរេ£បើ

£Ǩស់ផងែដរ។ ǔរǩöǓស់ប�ªរៃនត£មǑវǔរសរុបប³�ªនេȗǔនǔ់រǩöǓស់ប�ªរទិន�ផលសរុប នងិតៃម¤។ 

 ទីពរី េǞយǳរបǢǾǓញតៃម¤£ទពǓ¢សកម¡ ǰបង�រឲǔរព£ងីករូបិយវត�©ែដលបេង�ើនតៃម¤ǫគហ៊ុន នងិព£ងកី

លទ�ǫពៃនǔរវÂនិេǭគ ែដលǧំឱǓ¢ត£មǑវǔរសរបុេកើនេឡើង។ ដូចǖñǓេនះែដរ ǔរេកើនេឡើងតៃម¤ǫគហ៊ុនǧំឱǓ¢Ǭន

ǔរេកើនេឡើងៃន£ទពǓ¢សមǓ�ត�ិែដលǧំឱǓ¢Ǭនកំេណើនៃនǔរេ£បើ£Ǩស់ នងិត£មǑវǔរសរបុ។ 

 បǢǾǓញទីបគឺីǛបǢǾǓញអ£ǣប�ªរ£Ǩក់ែដលជួយឲេǖលនេǭǨយរូបយិវត�©Ǭនឥទ�ិពលដល់អតិផរ

Ǣនិងេសដ�កិច�ពតិǣមរយៈǔរǩöǓស់ប�ªរអ£ǣប�ªរ£Ǩក់។ េșេពលែដលធǧǖរកǢǾǓលǔត់បន�យអ£ǣǔរ£Ǩក ់

ǰេធ¥ើឱǓ¢ǔរខ�ី£Ǩក់ǔន់ែតេǤក ែដលេលើកទកឹចិត�មនសុǓ¦ និងǶជីវកម¡ឱǓ¢ចǢំយǔន់ែតេ£ចើន។ េនះក៏បǢǾǓលឱǓ¢

របូិយបណ័�ក�©ង£សុកǨត់បងត់ៃម¤មួយចំននួរបស់ǰេបើេ£បៀបេធៀបេȗនឹងរបូិយបណ័�បរេទស េǞយǳរអ�កវÂនិេǭគ

នឹងែស¥ងរកǔរ£តឡប់មកវÂញែដល£បេសើរǛងេșកែន¤ងេផǓ¦ង។ េនះǧំឱǓ¢Ǭនǔរថយចះុៃនអ£ǣប�ªរ£Ǩក់ពតិ នងិ

េធ¥ើឱǓ¢ទំនិញទីផǓǼរក�©ង£សុកǬនតៃម¤េǤកǛងេបើេ£បៀបេធៀបេȗនឹងទនំិញបរេទស ែដលេនះបǢǾǓលឱǓ¢Ǭនǔរ

េកើនេឡើងៃនǔរǧេំចញសរុប និងជំរុញត£មǑវǔរស£Ǭប់ទនិំញផលិតក�©ង£សុកែដល£បកតួ£បែជងǛមួយនឹងǔរǧំ

ចូល ែដលបេង�ើនត£មǑវǔររមួ និងចងុេ£ǔយជំរុញឱǓ¢ǬនអតិផរǢ។ េលើសពីេនះ េșេពលែដលតៃម¤ៃនរូបិយបណ័�

ក�©ង£សុកǦöǓកចុ់ះ ǰǬនន័យǤេគនឹង£តǑវចǢំយ£Ǩកប់ែន�មេទៀតេដើមǓ�ីទិញទនិំញព£ីបេទសេផǓ¦ងេទៀត។ ǔរេកើន

េឡើងៃនតៃម¤ទំនិញǧំចូលេនះǶចǧំឱǓ¢តៃម¤េកើនេឡើងǛរមួ ែដលេនះǛមូលេហតុែដលǔរǩöǓស់ប�ªរអ£ǣប�ªរ£Ǩក់

Ƕចប៉ះǪល់ដល់អតិផរǢេǞយǩïǓល់។ េ£Ȇពីេនះ ǔរេឡើងៃថ¤ទំនិញǧំចូល នឹងǔត់បន�យǔរផ�ត់ផ�ងក់�©ង£សុក 

និងទិន�ផលសរុប។ 

 បǢǾǓញទបីនួ ែដលេȦǤ បǢǾǓញឥណǥន គឺនǭិយអំពីរេបៀបែដលǔរǩöǓស់ប�ªរអ£ǣǔរ£Ǩក់បះ៉

Ǫល់ដល់ទីផǓǼរឥណǥន។ Loayza and Schmidt-Hebbel (2002) និǭយǤ េǖលនេǭǨយរូបយិវត�©Ǭន

ឥទ�ិពលេលើតៃម¤ និងសកម¡ǫពេសដ�កិច�ǥំងមលូ េǞយឥទ�ិពលរបស់ǰេȗដល់រេបៀបែដលǶជីវកម¡ និងអ�កេ£បើ

£Ǩស់ǘយ£សួលទទួលǨន£Ǩក់កម�ី។ ដូេច�ះេșេពលែដលអ£ǣǔរ£Ǩក់ǦöǓក់ចុះ តៃម¤ៃន£Ǩក់ែដលអ�កវÂនេិǭគ

រÆពឹងǤនឹងរកǨនǧេពលអǧគតនឹងǔន់ែតខ�ស់េșេពលេគគណǧǰេșៃថ�េនះ េនះេធ¥ើឱǓ¢£ទពǓ¢សកម¡ហិរ³�វត�©

ǔន់ែតǬនតៃម¤ ែដលǛេរឿយៗេធ¥ើឱǓ¢តៃម¤របស់ǰេឡើងៃថ¤។ ដចូǖñǓេនះែដរ អ£ǣǔរ£Ǩកǥ់បǧំឱǓ¢Ǭនǔរេកើន

េឡើងៃនត£មǑវǔរ និងតៃម¤ៃន£ទពǓ¢សកម¡ពិត(ឧ. អចលន£ទពǓ¢) ែដលǛវត�©បǽæǓំស£Ǭប£់Ǩក់កម�ី។ េșេពលែដល

តៃម¤វត�©បǽæǓំេកើនេឡើង ធǧǖរǔន់ែតǙប់Ƕរម¡ណ៍ក�©ងǔរផ�ល់ឥណǥនដល់អ�កេ£បើ£Ǩស់។ េលើសពីេនះ អ£ǣ

ǔរ£Ǩកǥ់បǧំេȗរកǔរេកើនេឡើងៃនត£មǑវǔរ ែដលǬនឥទ�ិពលដល់ǔរេកើនេឡើងៃន£Ǩក់ចណំȄលរបស់អ�កេ£បើ

£Ǩស់ǧេពលអǧគត នងិ£Ǩក់ចំេណញរបស់£កុមហុ៊ន។ 

 បǢǾǓញទ£ីǨំ ǛបǢǾǓញចុងេ£ǔយគឺǛបǢǾǓញៃនǔររÆពឹងទុករបស់វÂស័យឯកជនអពីំǔរអភិវឌǓ�ន៍ǧ

េពលអǧគតៃនេǖលនេǭǨយរូបយិវត�©។ ដូេច�ះ ជំេនឿរបស់វÂស័យឯកជនអពីំǔររÃកចេ£មើនǧេពលអǧគតៃន

េសដ�កិច� នងិសកម¡ǫពរបស់ធǧǖរកǢǾǓលនឹងប៉ះǪល់ដល់កǣíǓេសដ�កចិ�ǧេពលអǧគតែដលǩöǓសប់�ªរǣម



ǳកលវÂទǓǻលយ័ភមូិន�នីតǳិÀស� និងវÂទǓǻǳÀស�េសដ�កិច�   បរÂǽʲǓប£តេសដ�កិច�អភិវឌǓ�ន ៍

និសǓ¦តិ៖ Ǵយ រÂទ�សី័ក�ិ នងិ សយ ពសិដិ� គមីជូ                                 12             ែណǧំេǞយǳÀǳíǓǙរǓ¢៖ បណìិត £ស៊ុន សភ័ុÀក� 

េពលេវǯ នងិ£តǑវǨនǰស់ែវងេǞយបǢǾǓញេនះ ែដលេគេមើលពីរេបៀបែដលកǣíǓǥំងេនះអភិវឌǓ� និងǬនឥទ�ិពល

េលើេសដ�កិច�។  

១.៤ ƙទឹសƉរីបូិយវតƏទុំេនប (Modern Monetary Theory) 

 £ទឹស�ីរបូយិវត�©ទំេនើប (MMT) Ǭនឫសគល់របស់ǰេșក�©ង£ទឹស�ីេសដ�កិច�ដំបងូអំពី£Ǩក ់Ǜពិេសស រូបិយ

វត�©និយម ែដលបǘøǓញǤ លុយទទលួǨនតៃម¤របស់ǰព£ីកតឹǓ¢របស់រǞëǓភិǨលǩïǓល់ ǛǛងǔរតំកល់Ǭស ឬ£Ǩ

ក។់ ឥសǓ¦រជនសំǕន់ៗដូចǛ Alfred Mitchell-Innes នងិ Georg Friedrich Knapp ǨនǞក់មលូǞëǓន£គឹះ

ស£Ǭប់ǔរយល់ដឹងអពីំ£ǨកǛ់អង�ǫពែដលបេង�ើតេǞយរដ�។ 

 េșǪក់កǢǾǓលសតវតǓ¦ទី ២០ អ�កេសដ�កិច�ដចូǛ Abba Lerner Ǩនសង�ត់ធ�នេ់លើតǧួទីរបស់រដ�ក�©ង

ǔរ£គប£់គងǔរផ�ត់ផ�ង់£Ǩក់េដើមǓ�ីǔរǪរអតផិរǢ។ ǔររស់េឡើងវÂញៃនគនំិតǥំងេនះេșចុងសតវតǓ¦ទ ី ២០ 

េǞយអ�កេសដ�កចិ�ដូចǛ Warren Mosler និង L. Randall Wray ǨនǧំឱǓ¢Ǭនǔរបេង�ើត MMT Ǜផ¤ªវǔរ។ 

 £ទឹស�ីរបូយិវត�©ទំេនើប (MMT) គǛឺ£កបខណìេសដ�កចិ�ែដលបǘøǓញឱǓ¢េឃើញǤ រǞëǓភǨិលអធិបេតយǓ¢មួយ 

ែដលេចញរូបយិបណ�ǩïǓល់ខ¤«នǶចបេង�ើតលុយ េដើមǓ�ីផ�ល់ហិរ³�បǓ�ǥនដល់ǔរចǢំយǳǦរណៈ េǞយមនិ

ǙំǨច់ពឹងែផក̈េលើចណំȄលពន� ឬǔរខ�ី£Ǩក់។ ែដលេគចងស់ង�ត់ធ�នǤ់រǞëǓភǨិលមិនǶច “អស់” លុយǣមរេបៀប

ែដល£ទឹស�ី£បៃពណីអនុវត�េǧះេទ េ£ǪះǰǬនសមត�ǫពពិេសសក�©ងǔរេចញរូបិយប័ណ�េǞយមិនសូវǬនǔរǨរម 

ពីបǽøǓអតិផរǢ។ǣមរយៈ MMT េគǨនអះǶងǤពន�បេ£មើǛចមǓ�ងេដើមǓ�ី£គប£់គងអតិផរǢ និង£គប£់គង

ត£មǑវǔរសរុប ǛǛងផ�ល់មលូនិធដិល់ǔរចǢំយរបស់រǞëǓភǨិលេǞយǩïǓល់។12

 
12 Wikipedia, ‘’Modern Monetary Theory’’ last updated: 13 september 2024 
https://en.wikipedia.org/wiki/Modern_monetary_theory#History  



 
 
 

                                                                                        
 

 

 

 

 

 

ជំពូកទី ២៖ 

ទិដƊǊពទូេǵៃនរបិូយប័ណƍ ឌីជីថលរបស ់

ធǆƵរកǁƉ ល 
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ជំពូកទី២ 

ទិដ�ǫពទូេȗៃនរូបិយបណ័�ឌជីីថលរបស់ធǧǖរកǢǾǓល 

២.១ របិូយបណ័ƍ ឌជីីថលរបសធ់ǆƵរកǁƉ ល 

 បច�©បǓ�ន�េǞយǳរមនុសǓ¦នយិមេ£បើ£Ǩស់វÂធីទូǥត់ǣមអ ុីនធឺេណត ែដលបង�រឲǬនǔរǔត់បន�យអត�

£បេǭជន៍ៃនរូបិយបណ័�របូវន�ǛវÂធីទǥូត់េșក�©ងយុគសមយ័ឌជីីថល។ £បǛ£បិយǫពៃនǔរទǥូតǣ់មឌីជថីល 

និងǔរទិញǣមអ ុីនធណឺិតǨនបǢǾǓលឱǓ¢Ǭនǔរថយចុះបន�ិចម�ងៗៃនǔរេ£បើ£Ǩស់ǳច£់Ǩក់។ ឌីជីថលǫវបូ

នីយកម¡ៃនេសដ�កិច�Ǭនឥទ�ពិលǭúǓងǕöǓំងេȗេលើរេបៀបែដលមនុសǓ¦ចǢំយេȗេលើទនំញិ នងិេសǰកម¡។ ǔរ

£គប£់គងរបស់ធǧǖរេșក�©ង£បពន័�ទǥូត់កំពងុ£តǑវǨន£បឈមេǞយǔររÃកចេ£មើនៃន£បពន័�ឌជីីថល។ ǔរទǥូត់

£តǑវǨនរួមប³�ªលǛមួយេសǰកម¡ឌីជីថលដូចǛកម¡វÂធីេផ�ើǳរ េសǰǪណជិ�កម¡េអឡិច£តǑនិក នងិេសǰកម¡ហិរ³�

វត�©េផǓ¦ងេទៀតដចូǛ£Ǩក់កម�ី និងវត�©បǽæǓំេǞយǬនǥងំǶជីវកម¡បេច�កវÂទǓǻǕñǓតធំ និងǕñǓតតចូ។ ធǧǖរបន�ផ�ល់

ជូននូវវÂធទូីǥត់េșពីេ£ǔយដេំǢះ£ǳយǥំងេនះ ប៉ុែន�£តǑវǔរវÂធីចូលេȗǔន់ចណំȃចǥកǥ់ញរបស់អតិថជិន។ ǰ

កǬ៏នǔររǶក់រអលួេ£ចើនǛងមុន េǞយǳរǔរវÂវឌǓ�ǭúǓងǚប់រហ័ស នងិǔរៃច�£បឌិតក�©ងǔរទǥូតដ៏់ស¡©គǳõǓញ។ 

របូិយបណ័�ឌីជីថលរបស់ធǧǖរកǢǾǓល (CBDC) គឺǛទ£មង់ៃនរបិូយបណ័� ϐiat ែដលេចញេǞយធǧǖរកǢǾǓ

លៃន£បេទសេផǓ¦ងៗ។ របូិយប័ណ� ϐiat £តǑវǨនǙតទ់កុǤǛទ£មង់របូយិបណ័�Ǣមួយែដលមិន£តǑវǨនǖំ£ទ

េǞយទំនិញរបូវន�មូលǞëǓន(Ǭស, £Ǩក ់ឬេ£បង Ǜេដើម)។ រូបិយបណ័�ឌជីីថល ϐiat េនះ£តǑវǨនǞកេ់ចញអនវុត�

េǞយធǧǖរកǢǾǓលក�©ងទ£មងǛ់សǽʲǓសǬäǓល់ ឬǛមយួនងឹកណំត£់ǣេអឡិច£តǑនកិែដលǫèǓបǛ់មួយរបិូយប័

ណ� េហើយប³�ªលេȗក�©ងរបិូយបណ័�ក�©ង£សុកៃន£បេទស ឬតបំន់ែដលǨនǞកេ់ចញឲេ£បើ£Ǩស់។13 

 Ǜទូេȗ CBDC £តǑវǨនកំណត់ǤǛរបិូយបណ័�ឌីជថីលែដលជំរញុេǞយធǧǖរកǢǾǓលែដលǬន

ស£Ǭប់អ�កេ£បើ£Ǩស់ទូេȗ នងិអង�ǔរǧǧ។ £សេដៀងǖñǓេȗនឹងទ£មង់ៃន£Ǩកប់ច�©បǓ�ន� CBDC នឹងអនǽ̡ុǓតឱǓ¢អ�ក

េ£បើ£Ǩស់េធ¥ើǔរទǥូត់ǣមឌជីីថល។ Federal Reserve Ǚត់ទុក CBDC Ǜ£ទពǓ¢សកម¡ឌីជថីលែដលǬនសុវត�ិ

ǫពបំផតុ េ£ǪះǰមិនǪក់ព័ន�នឹងǴនិភយ័ឥណǥន ឬǳច់£Ǩកǘ់យ£សួលេǧះេទ។ 14 

 

 

 

 
13 Central Bank Digital Currency (CBDC), A form of ϔiat currency issued by central banks 

https://corporateϐinanceinstitute.com/resources/cryptocurrency/central-bank-digital-currency-cbdc/ 
14 FED, Money and Payments: The U.S. Dollar in the Age of Digital Transformation, 2022 

https://www.federalreserve.gov/publications/january-2022-cbdc.htm 
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រូបǫពទី៤៖ ដំេណើរǔរៃន CBDC 

 

£បភព៖ Guide to central bank digital currency (CBDC) 

 េșក�©ង£បពន័�បច�©បǓ�ន� ធǧǖរកǢǾǓលេដើរតួǧទǭីúǓងសំǕន់Ǜអ�កេចញ “លុយពតិ” ែដលយកទ£មង់

របូិយវត�©ǛចមǓ�ង ដចូǛ£កǞស£Ǩក ់ និងǔក់Ǜេដើម។ បǧïǓប់មករូបយិបណ័�របូវន�េនះ£តǑវǨនែចកǙយេȗǔន់

ធǧǖរǪណិជ� ែដលេដើរតǛួអន�រǔរÃរǰងធǧǖរកǢǾǓល និងអ�កេ£បើ£Ǩស់ចងុេ£ǔយ (អ�កេ£បើ£Ǩស់ទូេȗ និង

Ƕជីវកម¡)។ ធǧǖរǪណិជ�ទទួល នងិ£គប£់គង£Ǩក់េនះ េǞយផ�ល់ជូននូវេសǰកម¡ហរិ³�វត�©េផǓ¦ងៗដូចǛ £Ǩក់

កម�ី គណនីសនǓ¦ំ និងដេំណើរǔរទǥូត់។ អ�កេ£បើ£Ǩស់ចងុេ£ǔយពងឹែផ̈កេលើធǧǖរǥំងេនះមិន£តមឹែតេដើមǓ�ី

ចូលេ£បើមលូនធិរិបស់ពកួេគប៉េុǢȁǓះេទ ែថមǥំងេដើមǓ�ីេធ¥ើ£បតិបត�ិǔរ រកǓǼទុក វÂនិេǭគ និង£គប£់គងហិរ³�វត�©របស់

ពួកេគ។ លក�ណៈរបូវន�ៃន£Ǩក់េșក�©ង£បព័ន�េនះǬននយ័Ǥ £បតបិត�ិǔរǛញកឹǝប់ត£មǑវឱǓ¢Ǭនអន�រǔរÃ (ឧ. 

ធǧǖរ) និងǪក់ព័ន�នឹងដេំណើរǔរដកឹជ³�ªនេផǓ¦ងៗ ដូចǛǔរ£គប£់គងǳច£់Ǩក ់នងិǔរដឹកជ³�ªនǛេដើម។ 

 ចំេǪះេșក�©ង£បព័ន�ថ¡ីេនះ ធǧǖរǪណិជ�Ƕចបន�េដើរតǧួទីខ¤«ន ប៉ុែន�មខុǘររបស់ពកួេគǶចនឹងវÂវឌǓ�។ Ǜ

ǛងǛអ�កែចកǙយរូបយិបណ័�សំǕន់ៗ ធǧǖរǶចេǩíǓតេលើǔរផ�ល់េសǰǥក់ទងនឹងǔរ£គប£់គង នងិǔរេ£បើ

£Ǩស់ CBDC។ េសǰកម¡ǥំងេនះǶចរួមប³�ªលǔបូបឌជីីថល ឧបករណ៍េធ¥ើែផនǔរហិរ³�វត�© នងិផលិតផលហិរ³�

វត�©£បកបេǞយǫពៃច�£បឌិតេផǓ¦ងេទៀតែដលត£មǑវǣមបរÂǭǔសរូបយិបណ័�ឌជីថីល។ស£Ǭប់អ�កេ£បើ£Ǩស់ចុង

េ£ǔយ ǔរែណǧំអពំ ីCBDC តំǢងឱǓ¢ǔរǩöǓសប់�ªរដ៏សំǕន់មួយ។ ពួកេគǶចេធ¥ើអន�រកម¡េǞយǩïǓល់Ǜមួយរបូិយ

ប័ណ�ឌជីថីលǣមរយៈេវទិǔដូចǛǔបូបឌជីីថល េបើកដំេណើរǔរ£បតបិត�ិǔរេǞយរលូន ǔរទǥូតǫ់öǓមៗ នងិǔរ

ចូលរមួេǞយǩïǓល់Ǜមួយហិរ³�វត�©របស់ពកួេគǛមួយធǧǖរកǢǾǓលេǞយមិនǙំǨចអ់ន�រǔរÃហិរ³�វត�©។  



ǳកលវÂទǓǻលយ័ភមូិន�នីតǳិÀស� និងវÂទǓǻǳÀស�េសដ�កិច�   បរÂǽʲǓប£តេសដ�កិច�អភិវឌǓ�ន ៍

និសǓ¦តិ៖ Ǵយ រÂទ�សី័ក�ិ នងិ សយ ពសិដិ� គមីជូ                                 15             ែណǧំេǞយǳÀǳíǓǙរǓ¢៖ បណìតិ £ស៊ុន សុភÀ័ក� 

ǔរចូលេ£បើេǞយǩïǓល់េនះǶចǔត់បន�យǔរពងឹែផក̈េលើអន�រǔរÃធǧǖរែបប£បៃពណីស£Ǭប£់បតិបត�ិǔរមូល

ǞëǓន េǥះបីǛធǧǖរេșែតផ�ល់េសǰកម¡សំǕន់ៗ នងិជǧំញហិរ³�វត�©ក៏េǞយ។ 

 ២.១.១ ƙបេភទ 

  ២.១.១.១. Wholesale CBDC 

Wholesale CBDC នឹង£តǑវǨនេ£បើ£Ǩស់ǛចមǓ�ងេǞយǳîǓប័នហិរ³�វត�©ដចូǛធǧǖរǛេដើម។ ǔរេ£បើ

£Ǩស់ CBDC នឹងអនǽុʲǓតឱǓ¢ធǧǖរេធ¥ើǔរទǥូត់ǔន់ែតេលឿន និងស¥័យ£បវត�ិǛងមនុ។ £បតិបត�ិǔរឆ¤ងែដនǶច

នឹងេលឿនǛងមុន នងិǶចទកុចិត�Ǩន។ Wholesale CBDC £តǑវǨនប£មុងទកុស£Ǭបǔ់រទǥូត់ៃន£បតិបត�ិǔរ

លក់ដុំ (ឧ. ǔរទǥូត់រǰងǳîǓប័នហិរ³�វត�©)។  េ£ǔមǔរទទួលខុស£តǑវរបស់ធǧǖរកǢǾǓល េគǨúǓនǳ់õǓនǤ 

CBDC េǨះដុំនងឹǶចǔöǓយǛឧបករណ៍ថ¡ីមួយស£Ǭបǔ់រទǥូត់រǰង    ǳîǓប័នហិរ³�វត�©។  ពួកǰដំេណើរǔរក�©ង

ក£មិត£បǴក£់បែហលនងឹគណនីបរុំង នងិគណនទីូǥត់៖ ធǧǖរǪណិជ� នងិអ�កផ�ល់េសǰទǥូត់េផǓ¦ងេទៀត 

(Payment Service Providers) េផ�ើ£បតបិត�ិǔររបស់ពកួេគេșេលើគណនីែដលពួកេគរកǓǼទុកេșេលើ     

ធǧǖរកǢǾǓល។ ǔរចូលរួមចំែណករបស ់ CBDC េǨះដុំស�ិតេșក�©ងǔរǔត់បន�យǔរចǢំយែដលបǢǾǓល 

មកពីǫពǳម³�ៃន£បពន័�េនះ េǞយǳរǛǔរទទួលខសុ£តǑវǩïǓល់របស់ធǧǖរកǢǾǓល ពួកេគអនុǽʲǓតឱǓ¢ǔរ

ទǥូត£់តǑវǨនទូǥត់េǞយǩïǓល់េǞយǖõǓនǔរពនǓǻេពល និងអន�រǔរÃបែន�មេទៀតែដលǪក់ព័ន�។ េលើសពីេនះ ពកួ

េគបែន�មមុខǘរបែន�មេȗគណនីបរំងុធǧǖរបច�©បǓ�ន� នងិគណនីទូǥត់៖ លក�ណៈឌីជីថល នងិបេច�កវÂទǓǻមូល

ǞëǓនរបស់ǰ Ǩនអនǽ̡ុǓតឱǓ¢កម¡វÂធីៃនǔរទǥូត ់េធ¥ើឱǓ¢£Ǩក់ធǧǖរកǢǾǓលǶចកណំត់បǽèǓǨន ǖំ£ទស¥័យ£បវត�ិ

កម¡ នងិǔតប់ន�យǴនិភ័យ ដូចǛǴនិភ័យៃនǔរទǥូត ់ឬǴនភិយ័េលើ£Ǩក់ឧបត�ម ទនុ។15 

  ២.១.១.២ Retail CBDC  

 Retail CBDC គǛឺទ£មងឌ់ជីីថលៃនរូបិយប័ណ�របស់£បេទសែដលេចញេǞយǩïǓល់េǞយធǧǖរកǢǾǓ

លរបស់ខ¤«ន។ មនិដូចǳច£់Ǩក់រូបវ័ន�េទ Retail CBDC គឺǛេអឡិច£តǑនកិ និង£តǑវǨនរចǧេឡើងេដើមǓ�ីេ£បើ£Ǩស់

េǞយǳǦរណៈជនទូេȗស£Ǭប់£បតិបត�ិǔរ£បǙំៃថ� េǞយផ�ល់ជូននូវជេ£មើសែដលǖំ£ទេǞយរǞëǓភǨិលជំនួស

ǳច់£Ǩក់ែបប£បៃពណ ីនងិ£បព័ន�ទូǥត់ឌីជថីលឯកជន។16 

Retail CBDC Ǭនេǖលបំណងេធ¥ើឱǓ¢£បេសើរេឡើងនូវ£បសិទ�ǫពៃនǔរទǥូត ់ បេង�ើនǔររមួប³�ªលែផ�ក

ហិរ³�វត�©េǞយផ�ល់នូវǔរចលូេ£បើឌីជថីលដល់អ�កែដលខ¥ះǕត ឬǖõǓនេសǰកម¡ធǧǖរ នងិǔតប់ន�យǔរ

ចǢំយែដលǥកទ់ងនងឹǔរ£គប£់គងǳច£់Ǩក់។ េǥះǛǭúǓងǢក៏េǞយ ǔរែណǧអំំពី Retail CBDC កǧំ៏

 
15Lambros Papaioannou (January 2022) Central Bank Digital Currencies (CBDCs): prospects, challenges and risks (p.18) 

https://repository.ihu.edu.gr/xmlui/bitstream/handle/11544/30030/l.papaioannou_llm_31-1-2022.pdf?sequence=1 
16Central Bank Digital Currency (CBDC), A form of ϔiat currency issued by central banks 
https://corporateϐinanceinstitute.com/resources/cryptocurrency/central-bank-digital-currency-cbdc/ 
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មកនូវǴនិភ័យែដលǶចេកើតǬនផងែដរ ដូចǛǔរ£ពǒយǨរម អំពសី�ិរǫពហិរ³�វត�© ǫពឯកជន នងិសុវត�ិǫព

ǣមអ៊­នធណិឺត។17 េșក�©ង CBDC ǮយេគǶចអនវុត�ǰǣម ២ រេបៀបគឺ Token-Based នងិ Account-Based។ 

 ក. Token-Based CBDC 

CBDC ែដលǬនមលូǞëǓនេលើ Token £តǑវǨនកណំតǤ់Ǜរបូិយប័ណ�ឌីជីថលែដលេចញេǞយធǧǖរក

ǢǾǓលែដល£បតបិត�ិǔរ£សេដៀងǖñǓេȗនឹងǳច£់Ǩក់រូបវន�។ ទ£មង់ៃនរូបិយបណ័�េនះ£តǑវǨនរចǧេឡើងេដើមǓ�ីចǮចរ

ǣម£បព័ន�េអឡិច£តǑនិកក�©ងចេំǢមបគុ�ល និងǶជីវកម¡ េǞយជួយស£មǒលដល់£បតបិត�ិǔរេǞយមិនǙំǨចǬ់ន

អន�រǔរÃ។ Token-Based CBDC គǬឺនបណំងបន�ចǮចរ ែដលអនǽ̡ុǓតឱǓ¢ǬនǔរǩöǓស់ប�ªរេǞយǩïǓល់រǰងអ�កេ£បើ

£Ǩស់។ 

លក�ណៈពិេសសមួយៃន Token-Based CBDC គǔឺរ£គប£់គងរបស់ធǧǖរកǢǾǓលេលើǔរេចញ និងǔរ

ផ�ត់ផ�ង់របស់ពួកេគ។ ធǧǖរកǢǾǓលគឺǛǶǛéǓធរែតមួយគត់ែដលទទួលខុស£តǑវចំេǪះǔរបេង�ើត Token ǥំងេនះ 

េǞយǦǧǤពួកេគរកǓǼǨននវូតៃម¤េថរǥក់ទងនឹងទនុប£មុងរបស់ធǧǖរកǢǾǓល។ យន�ǔរេនះអនǽុʲǓតឱǓ¢

ធǧǖរកǢǾǓលទិញ ឬលកT់oken ក�©ងតៃម¤េស¡ើǖñǓ ែដលជួយរកǓǼស�ិរǫពតៃម¤របសពួ់កេគ និងព£ងឹងǳîǓនǫព

របស់ពកួេគǛ£Ǩក£់សបចǓǺប់។ ǣមរយៈǔរ£គប£់គងǔរផ�ត់ផ�ង ់ Tokenǥំងេនះ ធǧǖរកǢǾǓលǶច£គប£់គង

េǖលនេǭǨយរូបិយវត�©£បកបេǞយ£បសិទ�ǫព និងេឆ¤ើយតបេȗនឹងǔរែ£ប£បǒលេសដ�កិច�។ 

េដើមǓ�ីǦǧǨននវូǫពសុចរÂតៃន£បតបិត�ិǔរ ǔរេផ�ºងǩïǓតǕ់ងេ£Ȇគ£ឺតǑវǨនǥមǥរ េដើមǓ�ីបǽèǓកǫ់ពǛ

ǬæǓស់ និងǫព£តឹម£តǑវៃនToken ែដលកំពងុេផ�រ។ ǫពǙំǨច់ស£Ǭបǔ់រេផ�ºងǩïǓត់េនះǶចបេង�ើនǫពស¡©គǳõǓញ 

និងǔរចǢំយែដលǥក់ទងនងឹ£បតបិត�ិǔរេនះ េបើេ£បៀបេធៀបេȗនងឹǔរǩöǓស់ប�ªរǳច£់Ǩក់ែបប£បៃពណី។ ខ

ណៈេពលែដល Token-Based CBDC េនះǶចផ�ល់ក£មិតៃនǫពអǧមិក£សេដៀងេȗនឹង£បតបិត�ិǔរǳច£់Ǩក ់

ប៉ុែន�ត£មǑវǔរស£Ǭបǔ់រេផ�ºងǩïǓតǶ់ចបន�យǫពមនិបេ³�ញេǜõǓះេនះ។ ដំេណើរǔរេផ�ºងǩïǓត់េនះǬនǔរǪក់

ព័ន�នឹងǔរបǽèǓក់ពǫីពǛǬæǓស់ៃន Token នងិǔរេផ�ºងǩïǓត់£បតិបត�ិǔរ េ ែដលǬនǳរៈសំǕន់ស£Ǭប់រកǓǼសុវត�ិ

ǫព និងǫពេជឿǛក់ៃនរបូិយប័ណ�។18 

 ខ. Account-Based CBDC 

CBDC ែដលែផ¨កេលើគណនីេនះ£តǑវǨនកំណត់លក�ណៈǛរបូិយប័ណ�ឌជីីថលែដលេចញេǞយធǧǖរ

កǢǾǓលែដល£បតបិត�ិǔរ£សេដៀងǖñǓេȗនឹងគណនធីǧǖរ£បៃពណី។ ទ£មង់ៃន CBDC េនះអនុǽʲǓត

 
17International Monetary Fund, Central Bank Digital Currency Virtual Handbook ,2023 

https://www.imf.org/en/Topics/ϐintech/central-bank-digital-currency/virtual-handbook 
18 Olav Gunnarson Jevne Brokke and Nils-Erik Engen (2019), “Central Bank Digital Currency (CBDC): An Explorative 
Study on its Impact and Implications for Monetary Policy and the Banking Sector’’ (p.45,46.), 
https://openaccess.nhh.no/nhh-xmlui/bitstream/handle/11250/2646955/masterthesis.pdf?sequence=1 
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ឱǓ¢បុគ�ល និងǶជីវកម¡ǔនគ់ណនីេអឡិច£តǑនិកេǞយǩïǓលǛ់មួយធǧǖរកǢǾǓល ឬǣមរយៈធǧǖរǪណិជ�

ែដលǬនǔរ£តǒតពិនតិǓ¢។   

លក�ណៈពិេសសចមǓ�ងៃន Token-Based CBDC េនះគឺǤǰ£តǑវǨនǫèǓប់េȗគណនីែដលǶចកណំត់អត�

សǽ̡ǓណǨនែដលǬនន័យǤ£បតិបត�ិǔរនីមួយៗ£តǑវǨនកត£់ǣអំពីǬæǓស់គណនីǛក់ǯក់។ រចǧសម�័នេនះ

អនǽ̡ុǓតឱǓ¢ǬនǔរǣមǞន£បតិបត�ិǔរចǓǺសǯ់ស ់ និងតǬöǓǫព េǞយǳរែតǔរទូǥត់£តǑវǨនសេ£មចេǞយ

ǔរដក£Ǩក់ពីគណនីរបស់អ�កបង£់Ǩក់ និងប³�ªលេȗក�©ងគណនីរបស់អ�កទទួល£Ǩក់។ វÂធីǳÀស�េនះឆ¤©ះបǽèǓំងពី

មុខǘររបស់ǔតឥណǥន ែដលមូលនិធ£ិតǑវǨនេផ�រǣមេអឡិច£តǑនិករǰងគណន ី េǞយផ�ល់នូវ£បព័ន�េ£បើ£Ǩស់

ែដលអ�កេ£បើ£ǨសǦ់öǓប់ǳäǓល។់  

េǥះǛǭúǓងǢក៏េǞយ ǔរអនុវត� CBDC ែដលǬនមូលǞëǓនេលើគណនីេនះក៏បǘøǓញពីបǽøǓ£បឈម

ផងែដរ។ Ǜឧǥហរណ ៍វÂធǳីÀស�ចូលេ£បើេǞយǩïǓល់ ែដលបុគ�លǬñǓក់ៗ ǔន់គណនីេǞយǩïǓលǛ់មួយធǧǖរក

ǢǾǓល ǶចǧំឱǓ¢Ǭនបន�©កែផ�ករដ�ǨលសǕំន់ៗ បែន�មេȗដល់ធǧǖរកǢǾǓល។ ធǧǖរកǢǾǓលនឹង£តǑវǔរ

£គប់£គងគណនីមួយចំនួនធំ ែដលǶចǬនេ£ចើនេលើសលប់ េǞយǳរទំហំ£បតិបត�ិǔរធǧǖរទំេនើបេនះ។ ប៉ុែន� 

វÂធីǳÀស�ចូលេ£បើេǞយ£បេǭល អនǽ̡ុǓតឱǓ¢ធǧǖរកǢǾǓលរកǓǼǔរ£គប£់គងេលើǔរផ�ត់ផ�ង់£Ǩក់ ខណៈេពល

ែដលអនǽុʲǓតឱǓ¢ǳîǓប័នឯកជនេǞះ£ǳយអន�រកម¡របស់អតិថិជន។ គំរូេនះǔត់បន�យបន�©ករដ�Ǩលេលើធǧǖរក

ǢǾǓល និងអនុǽʲǓតឱǓ¢ǳîǓប័នបន�តួǧទីរបស់ខ¤«នǛនិយតករǛǛងៃដគ£ូបកតួ£បែជងក�©ងវÂស័យធǧǖរ។ េǥះǛ

ǭúǓងǢក៏េǞយ វÂធីǳÀស�េនះក៏ǶចǧំឱǓ¢Ǭនǔរ£ពǒយǨរម អំពីǔរ£បកតួ£បែជងǛមួយធǧǖរǪណជិ�

ផងែដរ េǞយǳរ CBDC ែផ̈កេលើគណនីǶចǥក់ǥញ£Ǩក់បេ³�ើឱǓ¢ǚåǓយពǳីîǓបន័ធǧǖរែបប£បៃពណី។19 

£ǔហ¥ិកទ១ី៖ ǔរǘរៃន£បេភទ CBDC ែដលកពុំងដំេណើរǔរǣម£បេទស 

 
19 Olav Gunnarson Jevne Brokke and Nils-Erik Engen (2019), “Central Bank Digital Currency (CBDC): An Explorative 
Study on its Impact and Implications for Monetary Policy and the Banking Sector’’ (p.47,48,49.), 
https://openaccess.nhh.no/nhh-xmlui/bitstream/handle/11250/2646955/masterthesis.pdf?sequence=1 
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 ǔរǘរេលើ CBDC Ǯយក៏ǬនចំនួនខុសǖñǓមួយចំនួនផងែដរេșក�©ងǚñǓំ២០២៣។ Ǜពិេសស Ǭនǔរេកើន

េឡើងǭúǓងេ£ចើនេșក�©ងដǢំក់ǔលពិេǳធន៍េșទូǥំង AEs (£បេទសែដលǬនេសដ�កិច�េជឿនេលឿន) ែដលǨន

ហក់េឡើងពី ៧១% េȗ ៨២%។ Ǜឧǥហរណ៍ £កុម£បឹកǓǼភិǨលៃន ECB (ធǧǖរកǢǾǓលអ ឺុរÇុប) Ǩនសេ£មច

ចិត�ǩöǓស់ប�ªរǔរǘររបសពួ់កេគេលើ£Ǩក់អឺរÇូឌីជីថលពដំីǢក់ǔលេសុើបអេង�តេȗដំǢក់ǔលេរៀបចំែដលនឹងǪក់

ព័ន�នឹងǔរǳកលǓ�ង និងǔរពិេǳធន៍។ ផ�©យេȗវÂញ ធǧǖរកǢǾǓលៃន EMDEs (£បេទសកំពុងអភិវឌǓ�ន៏) ǫគ

េ£ចើន ែដលដំេណើរǔរេលើǔរពិេǳធន៍ ឬដំǢក់ǔលǳកលǓ�ងǨនǦöǓក់ចុះបន�ចិ េǪលគឺ ដǢំក់ǔល

ពិេǳធន៍ (៣១% មក ២៩%) និង ដំǢក់ǔលǳកលǓ�ង (២៩% មក ២៧%)។ ចំែណក CBDC ែដលកំពុង

Ǟក់ឲេ£បើ£Ǩស់Ǜផ¤ªវǔរគឺǬនសǫពេថរ។ បុ៉ែន�េǥះǛǭúǓងǢក៏េǞយ េយើងសេង�តេឃើញǤ CBDC ែដលកំ°

ពុងǞក់េ£បើ£Ǩស់Ǜផ¤ªវǔរ ឬក�©ងដǢំក់ǔលេរៀបចំរបស ់ EMDEs Ǭនចនំួនេ£ចើនǛង AEs។ Ǜក់ែស�ង CBDC 

ែដលកំពុងǞក់ឲេ£បើ£Ǩស់ែដលǬនចំនួន ៤ គសុឺទ�ែតេចញពី EMDEs ដូចǛ The Bahamas, Eastern 

Caribbean, Nigeria និង Jamaica។  ម៉Ǔǻងេទៀត ២% ៃនធǧǖរកǢǾǓល EMDEs កំពុងនឹងេធ¥ើǔរេលើ CBDC 

ែដលេ£តៀមនឹងǞក់ឲេ£បើ£Ǩស់ េបើេធៀបហ�ឹង AEs ែដលǬនចំនួន ០%។  

 ស£Ǭប់ CBDC Ǯយ េǖលបំណងមួយក�©ងចំេǢមǔរ£ǳវ£ǛវែដលǬនǔរយកចិត�ទុកǞក់េǧះគǛឺ

ǔរ£ពមទទួលយកCBDC ពǫីគីអ�កេ£បើ£Ǩស់។ មួយវÂញេទៀត ធǧǖរកǢǾǓលក៏ǨនសិកǓǼពផីលប៉ះǪល់ៃនǔរ

េចញផǓǼយ CBDC Ǯយ ស£Ǭប់ǔរអនុវត�េǖលនេǭǨយរូបិយវត�© នងិអន�រǔរÃធǧǖរផងែដរ។ ចំេǪះ ǔរ

£ǳវ£Ǜវេលើ CBDC ដុំវÂញ£តǑវǨន សម¤ងឹេមើលេȗេលើតួǧទីៃន£Ǩក់របស់ធǧǖរកǢǾǓលǛ£ទពǓ¢សកម¡ទូǥត់

ស£Ǭប់£បតិបត�ិǔរេșេលើកំណត£់ǣ£បតិបត�ិǔរែចកǙយ (Distributed Ledger) ។ 

  ២.១.១.៣ មូ៉ែដល Account-Based និង Token-Based  

រូបǫពទី៥៖ ដំេណើរǔរមូលǞëǓនៃន Account-Based and Token-Based CBDC 

    

£បភព៖ Rochon et al, 2018, Casting Light on Central Bank Digital Currency. 
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 ǔរេ£បៀបេធៀបគំរូរូបិយប័ណ�ឌជីីថលរបស់ធǧǖរកǢǾǓល (CBDC) រǰង Account-based នងិ Token-

based។ ǔរេកើនេឡើងៃនរូបយិប័ណ�ឌជីថីលរបស់ធǧǖរកǢǾǓល (CBDC) Ǩនែណǧំនូវរចǧ   សម�័ន�ច£មុះ

ស£Ǭប់£បតិបត�ិǔររបូយិបណ័�ឌីជថីល េǞយǨនǙតǤ់ñǓកǛ់ចមǓ�ងេȗǛគំរូែផ¨កេលើAccount នងិToken ។ រចǧ

សម�័ន�ǥំងេនះǬនǫពខសុែប¤កǖñǓǭúǓងǕöǓំងេșក�©ងលក�ខណìៃនអន�រកម¡អ�កេ£បើ£Ǩស់ ដំេណើរǔរ£បតិបត�ិǔរ នងិ

£បព័ន�ប³�ីេǜõǓះមូលǞëǓន។ 

  ក. ម៉ូែដល Account-Based  

 េșក�©ងគរំូែផក̈េលើគណន ី £បតិបត�ិǔរ CBDC £តǑវǨន£គប£់គង£សេដៀងǖñǓេȗនឹងគណនធីǧǖរ£បៃពណី 

ប៉ុែន�Ǜមួយនងឹǔររួមប³�ªលបែន�មៃនរបូិយបណ័�ឌីជថីល។ េșទីេនះ អន�រកម¡របសអ់�កេ£បើ£Ǩស់£តǑវǨនស£មប

ស£មǒលǣមរយៈចណំȃច£បǥក់ ដចូǛកម¡វÂធីទូរស័ព� ឬេវទǔិអនǵញ េǞយǫèǓប់អ�កេ£បើ£Ǩស់េǞយǩïǓល់េȗ

ǔន់េសៀវេȝកត£់ǣែដល£គប£់គងេǞយធǧǖរកǢǾǓល ឬǳîǓប័នែដលǬនǔរអនǽុʲǓតេផǓ¦ងេទៀត។  

 េșេពលែដលអ�កេ£បើ£Ǩស់ A Ǭនបណំងេផ�ររូបិយបណ័�ឌជីីថលេȗឱǓ¢អ�កេ£បើ£Ǩស់ B សំេណើ£បតបិត�ិǔរ 

(ǳរ) £តǑវǨនេផ�ើេȗǔន់េសៀវេȝប³�ីកǢǾǓល។ េសៀវេȝកត£់ǣេធ¥ើǔរ£តǒតពនិតិǓ¢សំǕន់ៗ េដើមǓ�ីេផ�ºងǩïǓតǫ់ព

ǛǬæǓស់ៃនគណនីរបស់អ�កេ£បើ£Ǩស់ A និងǦǧǤǬនមលូនិធិ£គប់£ǖន់ស£Ǭប់£បតបិត�ិǔរ។ េșេពលǔរេផ�ºង

ǩïǓត់េǞយេǛគជ័យ េសៀវេȝកត£់ǣនឹងេធ¥ើបច�©បǓ�ន�ǫពេȗដល់គណនីរបស់អ�កេ£បើ B េǞយប³�ªលទឹក£Ǩក់ែដល

Ǩនេផ�រ ខណៈេពលែដលǬនǔរដក£Ǩក់េចញពីគណនីរបស់អ�កេ£បើ A ក�©ងេពលដǢំលǖñǓ។ ដេំណើរǔរេនះ

សង�ត់ធ�ន់េȗេលើǔរេផ�ºងǩïǓត់អត�សǽʲǓណេǞយǳរ£បតិបត�ិǔរនមួីយៗ£តǑវǨនǫèǓបេ់ǞយǩïǓល់េȗគណនអី�ក

េ£បើ£Ǩស់Ǜកǯ់ក ់និងǥមǥរǔរេផ�ºងǩïǓតǫ់ព£តឹម£តǑវ និងǔរេផ�ºងǩïǓត់សមតលុǓ¢មនុេពលដំេណើរǔរ។ 

 េșក�©ងគរំូេនះ ǣមធម¡Ǜតិរបស់េសៀវេȝ£គប់£គងកǢǾǓលǬនន័យǤ ធǧǖរកǢǾǓលǬនǔរ£គប£់គង 

និងǔរ£តǒតពនិតិǓ¢េǞយǩïǓល ់ ែដលជួយǦǧǤចǓǺប់£តǑវǨនអនវុត� និងǔតប់ន�យǔរែក¤ងបន¤ំ។ េǥះǛǭúǓង

Ǣក៏េǞយ េǞយǳរែតអ¥ីៗ ǥំងអស់£តǑវǨន£គប£់គងេǞយǶǛéǓធរែតមយួ ǰǬនǔរ£ពǒយǨរម អំពǫីពឯកជន 

ǫពេជឿǛក់ៃន£បព័ន� នងិសុវត�ិǫពទិន�ន័យ។ 

  ខ. ម៉ូែដល Token-Based  

 ផ�©យេȗវÂញ គំរូែដលǬនមូលǞëǓនេលើ Token របស់ CBDC ដំេណើរǔរេលើេǖលǔរណ៍£សេដៀងǖñǓេȗនឹង

ǳច់£Ǩក់របូវន� ែដលរូបិយបណ័�ឌជីីថល£តǑវǨនតំǢងេǞយនិមិត�សǽʲǓែតមួយគតែ់ដលរកǓǼទុកក�©ងǔបូបឌជីី

ថល (e-wallets) ǛǛងគណនី£បៃពណី។ គំរូេនះǶចǛេសៀវេȝប³�ីកǢǾǓល £សេដៀងេȗនឹងគណន£ីបៃពណ ី

ឬេសៀវេȝប³�ីវÂមជǓ�ǔរដូចǛ blockchain ែដលកណំត់£ǣ£បតបិត�ិǔរ£តǑវǨនែចករÆែលកេș£គបទ់ǣីំងេផǓ¦ងៗ

ǖñǓ។ 

 េșក�©ងគរំូេនះ អ�កេ£បើ£Ǩស ់A េផ�ើ Token េǞយǩïǓល់េȗǔបូបេអឡិច£តǑនិករបស់អ�កេ£បើ B ។ £បតិបត�ិǔរ

េនះ£តǑវǨនǨនេȍគជ័យេșេពលែដលអ�កេ£បើ£Ǩស់ B ទទួលǨន Token ពអី�កេ£បើ A េǞយេសៀវេȝកត£់ǣǨន 

កត£់ǣǮល់ចលǧ£បតបិត�ិǔររបស់ Token រǰងǔបបូ។ មិនដូចគំរូែដលែផក̈េលើគណនីេទ ǔរេǩíǓតសំǕន់េșទី



ǳកលវÂទǓǻលយ័ភមូិន�នីតǳិÀស� និងវÂទǓǻǳÀស�េសដ�កិច�   បរÂǽʲǓប£តេសដ�កិច�អភិវឌǓ�ន ៍

និសǓ¦តិ៖ Ǵយ រÂទ�សី័ក�ិ នងិ សយ ពសិដិ� គមីជូ                                 20             ែណǧំេǞយǳÀǳíǓǙរǓ¢៖ បណìតិ £ស៊ុន សភុÀ័ក� 

េនះគឺេលើǫព£តមឹ£តǑវៃននិមិត�សǽ̡Ǔខ¤«នǰ ǛǛងǔរេផ�ºងǩïǓត់អត�សǽʲǓណរបសអ់�កេ£បើ£Ǩស់ែដលǪកព់ន័�។ 

លក�ណៈៃនគំរូែដលǬនមូលǞëǓនេលើ Token េនះអនǽុʲǓតឱǓ¢Ǭនǫពអǧមិក នងិឯកជនǫពǔន់ែតេ£ចើនេșក�©ង

£បតិបត�ិǔរ £សេដៀងេȗនឹងǔរេ£បើ£Ǩស់ǳច£់Ǩក់រូបវន�។ 

 Ǜលទ�ផល ǫពខសុǖñǓǛមូលǞëǓនរǰងគរំូǥំងពរីេនះស�ិតេșក�©ងវÂធǳីÀស�ៃនសពុលǫព£បតិបត�ិǔរ 

និងǔរ£គប់£គងប³�ី។ ម៉ូែដល Account-Based សង�ត់ធ�ន់េលើអត�សǽʲǓណអ�កេ£បើ£Ǩស់ និងǔរេផ�ºងǩïǓតគ់ណន ី

េធ¥ើឱǓ¢ǰǔន់ែត£សេដៀងេȗនងឹ£បពន័�ធǧǖរបច�©បǓ�ន� េǞយǬនǔរព£ងឹងសុវត�ិǫព និងអនុេǯមǣមបទបǓ�³�

ត�ិ។ ម៉ǓǻងវÂញេទៀត គំរ ូ Token-Based Ǩនឆ¤©ះបǽæǓំងពលីក�ណៈសមǓ�ត�ិៃនǳច£់Ǩករូ់បវន�េșក�©ងǶǢច£កឌជីី

ថល េǞយេǩíǓតេលើǫពǛǬæǓស់និមិត�សǽʲǓ និងលទ�ǫពេផ�រ£Ǩក ់ ែដលǶចផ�ល់នូវǫពឯកជន និងវÂមជǓ�ǔរ

ǔន់ែតេ£ចើន។ 

 ២.១.២ រចǆបទ 

 ǔររចǧ CBDC គǛឺែផ�កសំǕន់ែដលកណំត ់ǫពǘយ£សួលក�©ងǔរេ£បើ£Ǩស់ នងិប៉ះǪល់សរុបេȗេលើ

£បព័ន�ហិរ³�វត�©។ CBDC £តǑវǔរពǙិរǢǭúǓងចǓǺស់ǯស់េលើតៃម¤បេច�កេទស និងេǖលនេǭǨយេផǓ¦ងៗ េដើមǓ�ី

ǦǧǤǰបំេពញត£មǑវǔររបស់£បព័ន�ហិរ³�វត�©ទំេនើប ខណៈែដលǔរǪរស�ិរǫព និងសុវត�ិǫពរបស់េសដ�កិច�ក�©ងទូ

េȗ។ 

 េșក�©ងជេ£មើសរចǧៃន CBDC គ£ឺបេភទ Retail CBDC £តǑវǨនេបើកស£Ǭបǳ់Ǧរណៈជនទូេȗ (Ƕច

ចូលដំេណើរǔរǨនǛសកល)។ េǖលគំនិតចមǓ�ងៃន Retail CBDC គǔឺរព£ងីកលទ�ǫពេ£បើ£Ǩស់£Ǩករ់បស់

ធǧǖរកǢǾǓលេȗǔនǫ់ñǓកǘ់រេសដ�កិច�ǥំងអស់។ េនះǬនន័យǤǣǮងតលុǓ¢ǔររបស់ធǧǖរកǢǾǓលǶច

ចូលǨនមិន£តឹមែតេǞយធǧǖរǪណិជ�ប៉ុេǢȁǓះេទ ប៉ុែន�ែថមǥំងេǞយǳîǓបន័ហិរ³�វត�© រǞëǓភǨិលនិងសមូǓ�ីែត 

ǳîǓប័នមិនែមនហិរ³�វត�©ផងែដរ។ េǥះǛǭúǓងǢក៏េǞយ ជេ£មើសៃនǔររចǧេនះǬនǴនភ័ិយខ�ស់ េǞយǳរ

ǔរ£គបដណ´ប់ែផ�កេសដ�កចិ�ǔន់ែតទូលំទǯូយ។  

  ២.១.២.១ មុខƷរកƒងុƳរេƙបƙǇស ់

 េǖលគំនិតចមǓ�ងៃន Retail CBDC គǔឺរព£ងីកលទ�ǫពេ£បើ£Ǩស់£Ǩក់របស់ធǧǖរកǢǾǓលេȗǔន់ǳ

Ǧរណៈជន និងǶជីវកម¡ǥំងអស់។  

 ចំែណកឯ ជេ£មើសរចǧ Wholesale CBDC គ£ឺសេដៀងǖñǓេȗនឹងទុនប£មុងរបស់ធǧǖរកǢǾǓលǧេពល

បច�©បǓ�ន�ែដលǬនែតធǧǖរǪណិជ�ប៉ុេǢȁǓះែដល£តǑវǨនអនុǽ̡ǓតឱǓ¢ǬនគណនីǩïǓល់េșក�©ងធǧǖកណ´ល។20 

 
20 Ivo Bahar Nugroho (October 29th, 2018), “Evaluation of Central Bank-issued Digital Currency (CBDC) Implementation 
Designs using Transaction Cost Economics Perspective’’ (p.41,42) https://www.studocu.com/row/document/universite-

sidi-mohamed-ben-abdellah-de-fes/science-et-technologie-de-linformation-et-de-la-communication-et-modelisation/ϐinal-

master-thesis-mo-t-ivo-bahar-nugroho-4623339/38161236 
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  ២.១.២.២ ƳរƙǇក់ 

 អ�កជǧំញមួយចំនួនǨនែណǧំǤ CBDC គួរែតǬនǔរ£Ǩក ់ខណៈែដលអ�កេផǓ¦ងេទៀតǨនេស�ើឱǓ¢ǰមិន

Ǭនǔរ£Ǩក់ េ£Ǫះ£បសិនេបើធǧǖរកǢǾǓលǞកǔ់រ£Ǩក់េលើ CBDC េǧះធǧǖរកǢǾǓលនឹង£តǑវបេង�ើត

ឧបករណ៍បែន�មេដើមǓ�ី£គប£់គងǔរផ�ត់ផ�ង់ នងិត£មǑវǔររបស់ CBDC ។ េǥះǛǭúǓងǢក៏េǞយ Ǭនអ�កជǧំញ

មួយចំននួǨនអះǶងǤ £បសិនេបើមនិǬនǔរ£Ǩក់េșក�©ង CBDC េǧះធǧǖរកǢǾǓលǶចអនវុត�េǖល

នេǭǨយបរÂǬណជនួំសឱǓ¢េǖលនេǭǨយǔរ£Ǩក់។ 

  ២.១.២.៣ មុខƷរƺរបូិយប័ណƍ  

 ǬនមុខǘរǛេ£ចើនៃន£Ǩកដ់ចូǛ ឧបករណ៏េǞះដូរ, រǘ÷Ǔស់ៃនតៃម¤, ǗöǓំងៃនតៃម¤ នងិមេធǓǻǨយៃនǔរ

ទǥូតǛ់េដើម។ ស£Ǭប ់Retail CBDC អ�កជǧំញǫគេ£ចើនǨនពនǓ¢ល់Ǥ CBDC Ƕច£តǑវǨនេ£បើǛǗöǓំងៃនតៃម¤ 

េǞយǳរែត CBDC Ƕចផ�ល់ជេ£មើសមួយេផǓ¦ងេទៀតស£Ǭប់អង�ǫពមិនែមនធǧǖរ (ǳîǓបន័ហិរ³�វត�©មនិែមន

ធǧǖរេផǓ¦ងេទៀត បគុ�ល នងិǳîǓបន័មិនែមនហិរ³�វត�©) ែដលǛមេធǓǻǨយសុវត�ិǫពក�©ងរកǓǼទុក£Ǩករ់បស់ពកួេគ 

េ£ǪះធǧǖរកǢǾǓលǬនសុវត�ិǫពǛងធǧǖរǪណជិ� េǞយធǧǖរកǢǾǓលមិនǶចកǓ¦័យធនǨនេឡើយ។ 

ចំែណកឯ Wholesale CBDC វÂញអ�កចូលរួមទផីǓǼរហិរ³�វត�©Ƕចេ£បើ CBDC ǛមេធǓǻǨយៃនǔរទǥូត់េ£Ǫះǰមនិ

ǬនǴនភ័ិយេǧះេឡើយ។ េលើសពីេនះេទៀត £បសិនេបើធǧǖរកǢǾǓលសេ£មចចិត�Ǟក£់Ǩក់បំǢច់េដើមǓ�ីǥក់

ǥញអ�កចូលរួមទីផǓǼររូបិយបណ័� ǛពិេសសǳîǓបន័ហិរ³�វត�©មិនែមនធǧǖរ និងǳîǓប័នមិនែមនហិរ³�វត�©េដើមǓ�ី

ǔន់ǔប់ǰ េǧះ CBDCក៏Ƕច£តǑវǨនេ£បើǛǗöǓំងៃនតៃម¤ផងែដរ។21 

 ២.១.៣ ƳរេƙបȢបេធȢបរǏង CBDC 

  ២.១.៣.១ CBDC និងរបូិយប័ណƍ ƙបៃពណី 

 ǥំងរូបយិបណ័�£បៃពណ ីនងិ CBDC £តǑវǨនេចញេǞយធǧǖរកǢǾǓល និងǖំ£ទេǞយរǞëǓភិǨល ប៉ុែន� 

CBDC £តǑវǨនបេង�ើតǛទ£មងឌ់ីជីថល។ CBDC £តǑវǨនរកǓǼទុកេșក�©ងគណនីេអឡិច£តǑនិច េហើយ CBDC Ƕច£តǑវ

Ǩនេធ¥ើ£បតបិត�ិǔរǣមរយៈឧបករណ៍េអឡិច£តǑនិច េǞយផ�ល់នូវមេធǓǻǨយǘយ£សួលǛង ែដលេនះជំរុញឱǓ¢

ǔន់ែតǬន£បǛ£បិយǫពៃនǔរទǥូត់េអឡិច£តǑនិក។ លទ�ǫពៃនកម¡វÂធីរបស់ CBDC ក៏ផ�លឱ់Ǔ¢ CBDC នូវ        

លក�ណៈពិេសសមួយចនំនួែដលរូបយិបណ័�£បៃពណីមនិǶចǬន ដូចǛǔរអនុវត�កចិ�សនǓǻេǞយស¥័យ£បវត� ិ នងិ

ǔរបង£់Ǩក់ǣមលក�ខណì។ £បតបិត�ិǔរ CBDC គǶឺចǣមǞនǨន និងǬនក£មតិសុវត�ិǫពខ�ស់ ខណៈេពល

ែដល£បតបិត�ិǔររូបិយបណ័�ែបប£បៃពណីែតងែតពិǨកក�©ងǔរǣមǞន ែដលេធ¥ើឱǓ¢ CBDC ǘយនឹង£គប£់គង និង

 
 
21 Ivo Bahar Nugroho (October 29th, 2018), “Evaluation of Central Bank-issued Digital Currency (CBDC) Implementation 
Designs using Transaction Cost Economics Perspective’’ (p.43) https://www.studocu.com/row/document/universite-sidi-

mohamed-ben-abdellah-de-fes/science-et-technologie-de-linformation-et-de-la-communication-et-modelisation/ϐinal-

master-thesis-mo-t-ivo-bahar-nugroho-4623339/38161236 
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និសǓ¦តិ៖ Ǵយ រÂទ�សី័ក�ិ នងិ សយ ពសិដិ� គមីជូ                                 22             ែណǧំេǞយǳÀǳíǓǙរǓ¢៖ បណìតិ £ស៊ុន សភ័ុÀក� 

£សបេȗǣមបទបǓ�³�ត�ិេǞយធǧǖរកǢǾǓល េនះជួយរǞëǓភǨិលក�©ងǔរ£បយុទ�£បǚំងនឹងសកម¡ǫពខសុចǓǺប់

ដូចǛǔរǯងលុយកខ¥ក់ ǔរែក¤ងបន¤ ំ នងិǔរប¤នǛ់េដើម។ េǥះǛǭúǓងǢក៏េǞយ េșេពលនǭិយអពីំ        

បទបǓ�³�ត�ិេǞយធǧǖរកǢǾǓល ǰេșែត£តǑវǔរតុលǓ¢ǫពរǰងទǧំកទ់នំងរǰងǔរអនុេǯមǣមចǓǺប ់ នងិǔរ

ǔរǪរǫពឯកជនǩïǓល់ខ¤«ន ចំែណក£បតបិត�ិǔររបិូយប័ណ�£បៃពណីǛធម¡ǣ£តǑវǨនេធ¥ើេឡើងក�©ងលក�ណៈ

£បៃពណីǛង ǛមួយនឹងបទបǓ�³�ត�ិតិចតចួប៉ុេǢȁǓះ។ 

  ២.១.៣.២ CBDC និងរបូិយប័ណƍ ƙកីបត ូ

 វÂǦនǔរណ៍ដ៏សំǕន់បផំតុែដលេធ¥ើេឡើងេǞយធǧǖរកǢǾǓលេដើមǓ�ីបេង�ើតរូបិយប័ណ�និម¡ិតែដលǶច

£បកួត£បែជងេដើមǓ�ីបំេពញបែន�មជំនួស ឬេ£បើ£Ǩសអំ់Ǣច£បកួត£បែជងេលើរូបិយបណ័�£គីបឯកជនេǞយǥញយក

អត�£បេǭជនព៍សី�ិរǫពតៃម¤របស់ពួកេគគǔឺរេចញ CBDC។ ǫពខុសǖñǓដ៏សំǕន់បំផតុរǰង CBDC និង រូបិយបណ័�

£កីបតគូឺស�តិេșក�©ងរចǧសម�ន័�ៃនអភǨិលកិច� និងǳîǓបន័និយតកម¡។ CBDC គǛឺរបូយិប័ណ�ឌីជីថលែដល£តǑវ

Ǩនេចញ នងិ£គប់£គងេǞយធǧǖរកǢǾǓល ឬរǞëǓភិǨល េហើយǛទ£មងឌ់ជីីថលៃនរូបិយបណ័�របស់        

£បេទសមួយ។ ផ�©យេȗវÂញ របូយិប័ណ�£គីបតូ£តǑវǨនែចកǙយ និងេចញេǞយអ�កចីក (miner) េșេលើបǢǾǓញ 

blockchain។ 

 រូបិយប័ណ�£កីបតគូឯឺកǮជǓ¢ពីរǞëǓភǨិល េហើយǬនបណំងចង់បេង�ើតទ£មងថ់¡ីៃនរបូយិប័ណ�សកលែដល

Ǭនលក�ណៈអន�រǛត។ិ ǰមនិ£តǑវǨន£គប£់គងេǞយធǧǖរកǢǾǓលេទ េហើយǛធម¡ǣǰǬនǔរ កណំតទុ់កǛ

មុន ឬកǓ�«នេǞះ£ǳយǔរេចញេថរ េដើមǓ�ីǔរǪរអតិផរǢ នងិបរÂǬណក�©ងទីផǓǼរហួសក£មិត។ តǧួទមួីយក�©ង

ចំេǢមតǧួទីរបស់ធǧǖរកǢǾǓលគឺរកǓǼស�ិរǫពហិរ³�វត�© េហើយ CBDC អនǽុʲǓតឱǓ¢ធǧǖរកǢǾǓល£គប£់គង

ǔរផ�ត់ផ�ង£់Ǩក់ ។ េនះǬននយ័Ǥǔរផ�ត់ផ�ង់ CBDC Ƕច£តǑវǨនែកស£មǒល េហើយǔរែ£ប£បǒលទីផǓǼរǶច£តǑវǨន

£គប£់គងǨនល¨£បេសើរេǞយែផ̈កេលើលក�ខណìេសដ�កិច� និងេǖលបណំងៃនេǖលនេǭǨយ។ ដូេច�ះ CBDC 

Ǭនេǖលបំណងរមួប³�ªលǖñǓនូវǫពǘយ£សួល និងសុវត�ិǫពៃនរូបិយប័ណ�ឌីជីថល Ǜមួយនឹងនយិតកម¡ និង

£បព័ន�ធǧǖរ£បៃពណី។ មǓǻúǓងវÂញេទៀតតៃម¤ៃន CBDC £តǑវǨនេគេមើលេឃើញǭúǓងទលំូទូǯយក�©ងន័យផ�©យេȗ

នឹងរូបិយបណ័�£គបីត ូេ£Ǫះេǖលបំណងរបស់ CBDC គេឺដើមǓ�ីរកǓǼ oligopoly ៃន£បពន័�ធǧǖរពភិពេǯក ǛǛង

េធ¥ើ£បǛធិបេតយǓ¢ដល់£បព័ន�ហិរ³�វត�©។22 

  ២.១.៣.៣ CBDC និងវិធីǒȜសƎទូǄត់ǂមអនǔញេផƞងៗ 

 ទំǧក់ទំនងរǰង CBDC និងឧបករណ៍ទូǥត់ǣមអ៊­នធណិឺតដចូǛ Alipay និង Apple Pay Ƕច£តǑវǨនេគ

េមើលេឃើញǤǛករណីបុǮណៃនǔរ£បកតួ£បែជង នងិកចិ�សហ£បតិបត�ិǔររួមǖñǓ។ មǓǻúǓងវÂញេទៀត CBDC គǛឺរបូិយ

ប័ណ�ឌជីថីលែដលេចញ និង£គប£់គងេǞយធǧǖរកǢǾǓលǛមួយនឹងǳîǓនǫពេ£បើ£Ǩស់£សបចǓǺប់។  

 
22 Yunkai Tang, University of Sydney, Camperdown, Sydney, Australia, “Central Bank Digital Currencies: A Comprehensive 
Study of Characteristics, Implications and Future Perspectives’’(p.233,234) 

ϐile:///C:/Users/Piseth/Downloads/Central_Bank_Digital_Currencies_A_Comprehensive_St%20(1).pdf 
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េនះǬនន័យǤ រǞëǓភǨិលǬនǔរ£គប£់គង និងអនវុត�និយតកម¡ǔន់ែត£បេសើរ េដើមǓ�ីរកǓǼស�ិរǫពៃនǔរផ�ត់ផ�ង់

£Ǩក់ឱǓ¢ǔន់ែត£បេសើរេឡើង នងិផ�ល់នូវមេធǓǻǨយទូǥតǣ់មឌីជីថលែដលǬនសុវត�ǫិព ស�ិរǫព នងិគួរឱǓ¢ទុក

ចិត�។ មǓǻ ៉ងេទៀត CBDC £តǑវǨន£គប់£គងǭúǓងតងឹរុÄង េǞយǳរធǧǖរកǢǾǓល£តǒតពនិិតǓ¢£បតិបត�ិǔរក�©ងេពល

េវǯǛក់ែស�ង េដើមǓ�ីǔរǪរឧ£កិដ�កម¡ដូចǛǔរǯងលុយកខ¥ក ់និងហិរ³�បǓ�ǥនេភរវកម¡Ǜេដើម ែដលǰǨនǞក់

សǬóǓធ£បកតួ£បែជងែដងេលើឧបករណ៍ទǥូតǫ់គីទបីដូីចǛ Alipay និង Apple Pay េǞយបង�ំឱǓ¢ពកួេគបន�ែកលម¨

គុណǫពេសǰកម¡ សុវត�ិǫព និងបទពិេǳធនអ៍�កេ£បើ£Ǩស់ េដើមǓ�ីរកǓǼǔរ£បកតួ£បែជងក�©ងទីផǓǼរ។ បច�©បǓ�ន�ចំេǪះ

ឧបករណ៍ទូǥតǣ់មអ៊­នធណឺិតដចូǛ Alipay នងិ Apple Pay វÂញǨនǔöǓយǛǔរេពញនិយមǭúǓងទលូទូំǯយ

េșទǥូំងពភិពេǯក ែដលអនǽុʲǓតឱǓ¢អ�កេ£បើ£Ǩស់ǘយ£សួលេធ¥ើǔរទǥូត់េșេលើទរូស័ព�ៃដរបស់ពកួេគ។ ផ�©យព ី

CBDC េșែតស�ិតក�©ងដǢំកǔ់លǳកលǓ�ង េហើយមនិǥន£់តǑវǨនǞក់ឱǓ¢ដំេណើរǔរǛសកលេșេឡើយ េហើយ

នឹង£តǑវǔរកǳងǫពǛៃដគǛូមួយធǧǖរǪណជិ� នងិអ�កផ�ល់េសǰទǥូត£់Ǩក ់ េដើមǓ�ីព£ងកី£បǛ£បិយǫព

របស់ខ¤«ន។ ក�©ងករណីខ¤ះ ធǧǖរកǢǾǓលǶចǙប់ៃដគǛូមួយ£បពន័�ទǥូតǫ់គីទបីǥីំងេនះ េដើមǓ�ីរួមប³�ªល 

CBDC េȗក�©ង£បពន័�េអកូៃនǔរទǥូត់របស់ពកួេគ។ ǔរសហǔរǖñǓែបបេនះǶចផ�លឱ់Ǔ¢អ�កេ£បើ£Ǩស់នូវជេ£មើស

ǔន់ែតេ£ចើន នងិǫពǘយ£សួល ខណៈេពលែដលǬនǔរេលើកទឹកចតិ�ឱǓ¢Ǭនǔរទទួលយក CBDC ǔន់ែតទលូទូំ

ǯយ។ េលើសពីេនះ ǫពរÄងǬំៃនបទបǓ�³�ត� ិ នងិǔរអនុេǯមǣមចǓǺប់របស់ CBDC Ƕចផ�ល់នូវǔរǖំ£ទǔរ

អនេុǯមǣមចǓǺបǔ់ន់ែតរÄងǬំស£Ǭប់ឧបករណ៍ទូǥត់ដចូǛ Alipay និង Apple Pay ែដលជួយបំេពញǣមត£មǑវ

ǔរបទបǓ�³�ត�ដិូចǛǔរ£បǚងំǔរǯងលុយកខ¥ក ់នងិǔរ£បǚំងǔរផ�ល់ហិរ³�បǓ�ǥនេភរវកម¡។23 

២.២ ƙបវតƎិសេងſបៃនគំនិតផƉួចេផƉម 

 Ǜេ£ចើនសតវតǓ¦មកេហើយ ទ£មង់េផǓ¦ងៗៃន£ǨកǨ់នេលចេឡើង េដើមǓ�ីបេំពញត£មǑវǔរេសដ�កិច�ǧេពល

េǧះ។ ǔក ់ £កǞស£Ǩក ់មលូបǓ�ǥនប£័ត នងិបណ័�ឥណǥន គǛឺǔរៃច�£បឌតិនីមយួៗក�©ងសម័យរបស់ពួកេគ។ 

ក�©ងប៉ុǧõǓនទសវតǓ¦រÈថ¡ីៗ េនះ បេច�កវÂǛèǓទǥូតថ់¡ី£តǑវǨនបែន�មេȗក�©ងប³�ីេនះ ព£ីǨកǣ់មទរូសព�ចលត័ ដល់កម¡វÂធី

ទǥូតǣ់មទរូសព�ǳõǓតហ¥ªន និងព ី ǔក់ស�ិរǫព (Stablecoin) េȗǛទ£មងថ់¡ីៃន£Ǩក់ែដលេចញេǞយធǧǖរ     

កǢǾǓលក�©ងទ£មងឌ់ីជថីលែដលេȦǤ CBDC។ CBDC Ƕច£តǑវǨនេគេមើលេឃើញǤǛǔរព£ងីកឌជីថីលៃន

ទ£មងែ់ដលǬន£ǳប់ៃន£Ǩក់ធǧǖរកǢǾǓល េǪលគǳឺច់£Ǩក ់(វÂក័យប័£ត និងǔក់) នងិគណនីទǥូត់របស់

ធǧǖរកǢǾǓល។ េ£ǔមǔរ£គប£់គងរបស់ធǧǖរកǢǾǓល Wholesale CBDC ǶចǔöǓយǛឧបករណ៍ថ¡មីួយ

ស£Ǭប់ǔរទǥូត់រǰងǳîǓបន័ហិរ³�វត�© និង Retail CBDC វÂញនឹងǶចǔöǓយǛឧបករណ៍ទǥូតថ់¡ីស£Ǭប ់             

ǳǦរណៈជនទេូȗ។ 24 

 
23 Yunkai Tang, University of Sydney, Camperdown, Sydney, Australia, “Central Bank Digital Currencies: A Comprehensive 
Study of Characteristics, Implications and Future Perspectives’’ (p.235) 

ϐile:///C:/Users/Piseth/Downloads/Central_Bank_Digital_Currencies_A_Comprehensive_St%20(1).pdf 
24 Raphael Auer, Jon Frost, Leonardo Gambacorta, Cyril Monnet, Tara Rice and Hyun Song Shin (2021). BIS Working 
Papers: “Central bank digital currencies: motives, economic implications and the research frontier’’ (p.3) 

https://www.bis.org/publ/work976.pdf 
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 គំនិតៃនǔរព£ងីក£Ǩក់របស់ធǧǖរកǢǾǓលǛទ£មង់ឌជីថីលដល់ǳǦរណជនមិនែមនǛេរឿងថ¡ីេǧះ

េទ។ ឧ.Tobin (1987) Ǩនេស�ើគំនតិៃន “របូិយបណ័�Ǟក£់Ǩក់” ឬ “មេធǓǻǨយǘយ£សួលៃន£Ǩក់បេ³�ើ នងិសុវត�ិ

ǫពៃនរូបិយបណ័�” េដើមǓ�ីបេង�ើនǔរទǥូត ់និងǔតប់ន�យǔរពឹងែផ¨កេលើǔរǦǧǮʳǓបរ់ង£Ǩក់បេ³�ើ។ ក�©ងរយៈេពល

ប៉ǧុõǓនǚñǓំកន¤ងមកេនះ ធǧǖរកǢǾǓលមួយចនំនួǨនǙប់េផ�ើមគេ£Ǭងៃផ�ក�©ង េដើមǓ�ីយល់ǔន់ែតចǓǺស់អំពបីេច�ក

វÂទǓǻៃនរបូិយបណ័�£គបីត ូនងិǔន់ែតទូលំទǯូយនូវǔរអនវុត�សǔíǓនុពលៃនបេច�កវÂǛèǓ DLT (Distributed Ledger 

Technology) េȗǛរបូយិបណ័�ឌីជថីលែដលេចញេǞយរǞëǓភǨិល។ Ǚប់េផ�ើមេșǚñǓ ំ2015 ធǧǖរកǢǾǓលេș

ក�©ង£បេទសǔǢǞ ហូឡង់ សិង§បុរÃ និងច£កភពអង់េគ¤សǨនǙប់េផ�ើមេធ¥ើǔរពិេǳធនៃ៍ផ�ក�©ង។ ប៉ុែន�ពកួេគǨន

សន�ិǞëǓនǤ DLT មិនǥនǬ់នǫពǙស់ទុំ£គប£់ǖន់ស£Ǭប់េ£បើ£Ǩស់េșក�©ង£បពន័�ទǥូត់របស់ធǧǖរកǢǾǓល

ធំៗេșេឡើយ។ Ǚប់ពǚីñǓ ំ 2016 តេȗ ធǧǖរកǢǾǓលមយួចំនួនǨនǙប់េផ�ើមគេ£Ǭង£ǳវ£Ǜវេលើ Wholesale 

CBDC។25 

 ǔរǘរែដលǨន£បǔសǛǳǦរណៈេលើកដបូំងេលើ Retail CBDC £តǑវǨនេធ¥ើេឡើងេǞយ ធǧǖរ

កǢǾǓលរបស់£បេទសស៊ុយែអតេșǚñǓំ២០១៧។ េǞយេșក�©ង£បេទសសុ៊យែអត ǔរេ£បើ£Ǩស់ǳច£់Ǩក់Ǩននងឹ

កំពងុǦöǓកចុ់ះǭúǓងǚប់រហ័ស េហើយធǧǖរកǢǾǓលស៊យុែអ៊ត Ǩនផ�«ចេផ�ើមǔរពǫិកǓǼសង�មមួយស�ីពǔីរចូល

េȗǔន់ឧបករណ៍ទǥូត់របស់ធǧǖរកǢǾǓលស£Ǭបǳ់Ǧរណជនទូេȗេșេពលបន�បǧïǓប់ គេ£Ǭង “e-krona” 

េនះក៏£តǑវ£តǑវǨនអភវិឌǓ�បែន�មេទៀត។ 

 គេ£Ǭង CBDC ក£មិតខ�សមួ់យេទៀតǧេពលបច�©បǓ�ន�គ£ឺǨក់េអឡិច£តǑនិកǭន់ចនិ (e-CNY) របស់

ធǧǖរ£បǛជន ឬកǢǾǓលរបស់ចិន។ Ǚបǣ់ំងពǚីñǓំ ២០២០ CBDC េនះ£តǑវǨនǳកលǓ�ងេșក�©ងទ£ីកុងǛេ£ចើន

ក�©ង£បេទសចិន។ e-CNY នឹងǔöǓយǛǔរទទួលខុស£តǑវដចូǳច£់Ǩក់របស់ធǧǖរកǢǾǓលចិន ែដលǬនស£Ǭប់

ǳǦរណជនទូេȗ នងិចំេǪះេភ�ºវបរេទស£បេទសចនិ។ 

 ទន�ឹមនងឹេនះែដរេșក�©ងែខតǯុǚñǓ ំ2020 ធǧǖរកǢǾǓលៃន Bahamas Ǩនេចញ Sand Dollar 
26ែដល£តǑវǨនǙត់ទកុǤǛ Retail CBDC ផ¤ªវǔរដបូំងេគ។ Sand Dollar £តǑវǨនេចញǣមរយៈǳîǓប័នហិរ³�វត�©

ែដលǬនអǢំច និងǔរអនុǽʲǓតឱǓ¢Ǭនលទ�ǫពចូលេ£បើǔបូបឌជីថីល ǣមរយៈកម¡វÂធីទរូស័ព� ឬǔតទǥូត់

Ǜក់ែស�ង។ ធǧǖរកǢǾǓលǔǮេបៀនǫគǕងេកើតែដលǬន ៨ £បេទស (Antigua & Barbuda, Dominica, 

Grenada, Saint Kitts & Nevis, Saint Lucia, Saint Vincent & the Grenadines, Anguilla, Montsrrat) Ǩន

េបើកដេំណើរǔរ រូបិយបណ័�ឌជីថីលរបស់ខ¤«នេșក�©ងែខមǧី ២០២១។ ǰ£តǑវǨនែចកǙយេǞយǳîǓប័នហិរ³�វត�©

 
25 Raphael Auer, Jon Frost, Leonardo Gambacorta, Cyril Monnet, Tara Rice and Hyun Song Shin (2021). BIS Working 
Papers: “Central bank digital currencies: motives, economic implications and the research frontier’’ (p.4) 

https://www.bis.org/publ/work976.pdf 
26 Sand dollar: Ǜ£Ǩក់ឌជីីថលធǧǖរកǢǾǓលរបស់£បេទសǨǴǬúǓស។ 



ǳកលវÂទǓǻលយ័ភមូិន�នីតǳិÀស� និងវÂទǓǻǳÀស�េសដ�កិច�   បរÂǽʲǓប£តេសដ�កិច�អភិវឌǓ�ន ៍

និសǓ¦តិ៖ Ǵយ រÂទ�សី័ក�ិ នងិ សយ ពសិដិ� គមីជូ                                 25             ែណǧំេǞយǳÀǳíǓǙរǓ¢៖ បណìតិ £ស៊ុន សភុÀ័ក� 

ែដលǬនǶǛéǓបណ័� និងេ£បើ£Ǩស់ស£Ǭប់£បតិបត�ិǔរហិរ³�វត�©រǰងអ�កេ£បើ£Ǩស់ និងǪណិជ�ករ កដ៏ចូǛេșក�©ង

£បតិបត�ិǔរពអី�កេ£បើ£Ǩស់េȗអ�កេ£បើ£Ǩស់។27 

២.៣ Ƴរអភិវឌƌន៍ៃនរបូិយប័ណƍ ឌីជីថលរបសធ់ǆƵរកǁƉ ល 

 រូបិយប័ណ�ឌីជថីលរបស់ធǧǖរកǢǾǓល (CBDC) គǛឺកំែណឌជីីថលៃនǳច£់Ǩក់ែដល£តǑវǨនេចញ 

និង£គប់£គងេǞយធǧǖរកǢǾǓល។ ដូចេនះ ពួកǰǔនែ់តǬនសុវត�ិǫព នងិមនិǬនǔរែ£ប£បǒល មិនដចូ£ទពǓ¢

សមǓ�ត�ិ£គីបតេូទ។ ខណៈេពលែដលអ�កខ¤ះǶចសន¡ត់Ǥ CBDC គǛឺគំនតិថ¡ី ǔរពតិǰǬន£បែហលបីទសវតǓ¦រÈមក

េហើយ។ េșǚñǓំ 1993 ធǧǖរǴ÷Ǔំងឡង់Ǩនេបើកដំេណើរǔរ ǔតǚöǓតៃវ Avant ែដលǛទ£មង់េអឡិច£តǑនិកៃនǳច់

£Ǩក់។ េǥះបǛី£បពន័�េនះ£តǑវǨនេគេǨះបង់េǙលេșេដើមទសវតǓ¦រÈǚñǓ ំ 2000 ក៏េǞយ ǰេșែតǶច£តǑវǨនǙត់

ទុកǤǛ CBDC ដបូំងបង¨ស់របស់ពិភពេǯក។ 

 ប៉ុែន�រហូតមកដល់េពលថ¡ីៗេនះ ǔរ£ǳវ£Ǜវេលើ CBDC ǨនរÃកǳយǫយǛសកល ែដលជំរញុេǞយ

ǫពេជឿនេលឿនៃនបេច�កវÂទǓǻ និងǔរថយចុះៃនǔរេ£បើ£Ǩស់ǳច់£Ǩក់។ ធǧǖរកǢǾǓលទូǥំងពភិពេǯកឥឡªវ

េនះកំពងុែស¥ងរកអត�£បេǭជនស៍ǔíǓនុពលរបស់ពកួេគ រមួǥំងរេបៀបែដលពួកេគេធ¥ើឱǓ¢£បេសើរេឡើងនវូ£បសិទ�ǫព 

និងសុវត�ិǫពៃន£បពន័�ទǥូត។់ 

គិត£តឹមែខកក�Ǟ ǚñǓ ំ២០២២ Ǭន CBDC ជិត ១០០ េșក�©ងដǢំកǔ់ល£ǳវ£Ǜវ ឬអភវិឌǓ�ន ៍េហើយពីរǨនេបើក

ដំេណើរǔរេពញេលញគ ឺ eNaira េșក�©ង£បេទសនីេហǓ¦រÃǭúǓ ែដលǨនបǘøǓញក�©ងែខតុǯ ǚñǓ ំ ២០២១ និង£Ǩក់

ដǯុöǓរ Bahamian ែដលǨនǙប់េផ�ើមដំបូងេșក�©ងែខតǯុ ǚñǓ ំ ២០២០។ £បេទសǧǧǬនេហតុផលេផǓ¦ងៗǖñǓ

ស£Ǭប់ǔររកុរក នងិេចញ CBDC ប៉ុែន�ក�©ងករណ ីThe Bahamas វÂញគតឺ£មǑវǔរេដើមǓ�ីបេ£មើ£បǛជនែដលមិនǬន

ធǧǖរ និងខ¥ះេសǰកម¡ធǧǖរេșទូǥំងេǔះែដលǛជ£មករបស់£បǛជន£បǬណǛង ៣០េǔះ គǛឺកǬöǓំង

ជំរុញចមǓ�ង។ ម៉Ǔǻងេទៀត េលើសពីǔរេលើកកម�សប់រÂǭបន�ែផ�កហិរ³�វត�© អ�កជំǧញǨនអះǶងǤ CBDC Ƕច

បេង�ើតǫពធនǔ់ន់ែតǕöǓំងស£Ǭប£់បពន័�ទǥូត់ក�©ង£សុក នងិជំរុញǔរ£បកតួ£បែជងǔន់ែតេ£ចើន ែដលǶចǧំេȗរក

លទ�ǫពទទលួǨន£Ǩកǔ់ន់ែត£បេសើរ បេង�ើន£បសិទ�ǫពក�©ងǔរទǥូត់ និងតៃម¤£បតបិត�ិǔរǥប។ CBDC កǶ៏ច

េធ¥ើេǶយ£បេសើរេឡើងនូវតǬöǓǫពក�©ងលំហូរ£Ǩក ់ និងǶចជួយǔត់បន�យǔរជំនួសរបិូយប័ណ� (េșេពលែដល

£បេទសមួយេ£បើ£Ǩស់រូបយិបណ័�បរេទសបែន�មពេីលើ ឬជនំសួមកវÂញនូវរបិូយប័ណ�របស់ខ¤«ន)។28 

Retail CBDC Ǭនេǖលបំណងេធ¥ើឱǓ¢£បេសើរេឡើងនូវ£បសិទ�ǫពៃនǔរទǥូត់ បេង�ើនǔររមួប³�ªលែផ�ក

ហិរ³�វត�©េǞយផ�ល់នូវǔរចលូេ£បើឌីជថីលដល់អ�កែដលǖõǓនគណនីធǧǖរ នងិǔត់បន�យǔរចǢំយែដល

 
27 Raphael Auer, Jon Frost, Leonardo Gambacorta, Cyril Monnet, Tara Rice and Hyun Song Shin (2021). BIS Working 
Papers: “Central bank digital currencies: motives, economic implications and the research frontier’’ (p.5): 

https://www.bis.org/publ/work976.pdf 
28 Andrew Stanley , THE ASCENT OF CBDC, 2022 
. https://www.imf.org/en/Publications/fandd/issues/2022/09/Picture-this-The-ascent-of-CBDCs 
  



ǳកលវÂទǓǻលយ័ភូមិន�នីតǳិÀស� និងវÂទǓǻǳÀស�េសដ�កិច�   បរÂǽʲǓប£តេសដ�កិច�អភិវឌǓ�ន ៍

និសǓ¦តិ៖ Ǵយ រÂទ�សី័ក� ិនិង សយ ពសិដិ� គីមជូ                                 26             ែណǧំេǞយǳÀǳíǓǙរǓ¢៖ បណìតិ £ស៊ុន សភ័ុÀក� 

ǥក់ទងនឹងǔរ£គប់£គងǳច£់Ǩក់។ េǥះǛǭúǓងǢក៏េǞយ ǔរែណǧអំំពី Retail CBDC ក៏ǧំមកនូវǴនិភ័យ

ែដលǶចេកើតǬនផងែដរ ដចូǛǔរ£ពǒយǨរម អំពីស�ិរǫពហិរ³�វត�© ឯកជនǫព និងសុវត�ិǫពǣមអ៊­នធណឺិត។29 

£ǔហ¥ិកទ២ី៖ ចនំួន£បេទសេșទូǥំងពិភពេǯកែដលចូលរួមក�©ងǔរអភិវឌǓ�ន៍រូបិយប័ណ�ឌីជីថលរបស់ធǧǖរក

ǢǾǓល (CBDC) ពǚីñǓ ំ២០១៧ ដល់ǚñǓំ ២០២៣ 

 

£បភព៖ Number of countries in the world developing CBDC, Statista (2024) 

 េșចុងǚñǓំ ២០២៣ £បេទសǛង ១០០ េșទូǥំងពិភពេǯកǨនចូលរួមក�©ងǔរបេង�ើត CBDC ǩïǓល់ខ¤«ន

របស់ពួកេគ េǥះបីǛǫគេ£ចើនេșែតកំពងុ£ǳវ£Ǜវក៏េǞយ។ 

 CBDC ǨនǔöǓយǛ£បǦនបទែដលǬននǧិñǓǔរǔន់ែតǕöǓំងេឡើងǙប់ǣងំពីǚñǓ ំ ២០២១ បǧïǓប់ព ី       

រូបិយប័ណ�£គីបតូ និងǔក់ស�ិរǫព  ែដលǛǔក់ឌជីីថលែដលបេង�ើតេឡើងេșេលើ£បព័ន� blockchain។ Ǭន£បេទស

ចំនួន ១០៥ ែដលǨនចូលរួមǛមួយរូបិយបណ័�ឌីជីថលែបបេនះ Ǭនែត£បេទសនេីហǓ¦រÃǭúǓ ǨǴǬúǓស ហǓǼៃមǔ៉រ 

និងសហǫពរូបិយប័ណ�ǔǮrǓប៊­នǕងេកើតែដលǬន CBDC ផ¤ªវǔរ£តឹមចុងǚñǓំ ២០២២។ សហǫពអឺរÇុប នងិសហរដ�

ǶេមរÂកក៏កំពុងែស¥ងរកជេ£មើសែបបេនះែដរ បុ៉ែន�េ£ǔយមកǨនǙប់េផ�ើមǔរ£ǳវ£Ǜវរបស់ខ¤«នេșក�©ងែខវÂច�ិǔ ǚñǓំ 

២០២២។ ច£កភពអង់េគ¤សǬនេǖលបំណងស£Ǭប់ǚñǓ ំ2025 ឬ 2026។  

២.៤ េƵលបំណង នងិកǂƎ ជƙមȩញនូវƳរបេងžតេឡង 

 េșក�©ងសម័យឌជីីថលេនះ £បព័ន�ហិរ³�វត�©សកលកំពងុ£បឈមនឹងǔរǩöǓស់ប�ªរǭúǓងេ£ចើនែដលǨនជ£មុ

ញេǞយǔររÃកចេ£មើនǕងបេច�កវÂទǓǻ និងǔររÃកចេ£មើនៃន£បព័ន�£បតិបត�ិǔរឌីជីថល។ ក�©ងចំេǢមǔរǩöǓសប់�ªរǥំង

េនះ រូបិយប័ណ�ឌីជីថលរបស់ធǧǖរកǢǾǓល (CBDC) តំǢងឱǓ¢ǔរអភិវឌǓ�ន៍ǩöǓស់ប�ªរេșក�©ងǔរវÂវត�ៃន£Ǩក់ និង

ហិរ³�វត�©។ េșេពលែដល£បព័ន�ទូǥត់ឌីជីថល និងរូបិយប័ណ�£គីបតូទទួលǨនǫពេលចេǦöǓ ធǧǖរកǢǾǓល

កំពុងែស¥ងរកǔរេចញរូបិយប័ណ�ឌីជថីលǩïǓល់ខ¤«នរបស់ពួកេគ។ េǞយមិនដូចǖñǓនឹងរបូិយប័ណ�£គីបតូេទ CBDC 

 
29International Monetary Fund, Central Bank Digital Currency Virtual Handbook, 2023 

https://www.imf.org/en/Topics/ϐintech/central-bank-digital-currency/virtual-handbook 
 



ǳកលវÂទǓǻលយ័ភមូិន�នីតǳិÀស� និងវÂទǓǻǳÀស�េសដ�កិច�   បរÂǽʲǓប£តេសដ�កិច�អភិវឌǓ�ន ៍

និសǓ¦តិ៖ Ǵយ រÂទ�សី័ក�ិ នងិ សយ ពសិដិ� គមីជូ                                 27             ែណǧំេǞយǳÀǳíǓǙរǓ¢៖ បណìតិ £ស៊ុន សភ័ុÀក� 

£តǑវǨនǖំ£ទេǞយរដ� និងǞកេ់ចញេǞយធǧǖរកǢǾǓល េǞយផ�ល់នូវǔរǯយប³�ªលǖñǓៃនស�ិរǫពរូបយិវត�©

£បៃពណីǛមួយនឹងǔរបេង�ើតថ¡ីៃនបេច�កវÂទǓǻឌីជថីល។ េǞយǳរេគេមើលេឃើញពីសǔêǓនុពលរបស់ CBDC េទើប

បេង�ើតǨនǛកǣíǓជ£មុញមួយចំនូនក�©ងǔរǞក់េចញអនុវត�នូវរូបិយបណ័�£បេភទេនះ។30
 

 ២.៤.១ ƳរǅǆេលƳរេƙបƙǇករ់ƽƊ ភិǇល ƙបសនិេបែលងǋនƙកƽសƙǇក់ 

 CBDC នឹងǦǧǤǳǦរណៈជនេșែតǶចេ£បើ£Ǩស់រូបយិប័ណ�£សបចǓǺបǨ់នេបើេǥះបីǛ£កǞស

£Ǩក£់តǑវǨនដកេចញក�©ងǔរេ£បើ£Ǩស់េǞយមូលេហតǢុមួយ។ Ǜរូបិយវត�©£សបចǓǺបǬ់ននយ័Ǥǥងំǳច់

£Ǩក់ និង CBDC នឹង£តǑវǨនទទលួǳäǓល់£សបចǓǺបǤ់Ǜទ£មងៃ់នǔរទǥូត ់ នងិេșេ£ǔមǔរ£គប់£គងរបស់

ធǧǖរកǢǾǓល នងិរǞëǓភǨិល។ ǔរេ£បើ£Ǩស់ǳច£់Ǩក់£តǑវǨនǔតប់ន�យǔន់ែតǕöǓំងេឡើង េǞយǳរែតǫព

ǘយ£សួលៃនǔរទǥូត់េǞយǔរទǥូតǣ់មរយៈកម¡វÂធី និងǔតǛេដើម។ េǥះបីǛǳîǓនǫពមិនស�ិតេស�រ ឬមនិ

£ǨកដǤធǧǖរកǢǾǓលǢមួយǶចនឹងដក£កǞស£Ǩក់េចញព£ីបព័ន�ទǥូត់កេ៏Ǟយ កǰ៏Ƕចេកើតេឡើង

េǞយǳរែតǫពអវÂជ�Ǭនៃនǳច£់ǨកǕ់ងេ£Ȇមួយចនួំនផងែដរ។ 31  Ǜធម¡ǣ£កǞស£ǨកǬ់នǔរលំǨកក�©ង

ǔរǣមǞន ែដលេធ¥ើឱǓ¢ǰǥកǥ់ញស£Ǭបǔ់រេគចពន� ǔរǯងលុយកខ¥ក់ នងិ£បតបិត�ិǔរខុសចǓǺបម់Ǔǻ ៉ងេទៀតǰ

កǶ៏ចបង�Ǵនភ័ិយសន�ិសុខក�©ងǔរដឹកជ³�ªន នងិក�©ងǔរទǥូត់ផងែដរ។ េនះǛមូលេហតុែដលរǞëǓភǨិល ចង់ដក

ǳច់£Ǩក់េចញ េដើមǓ�ីǔតប់ន�យឧ£កិដ�កម¡ និងែកលម¨ǔរ£បមូលពន�ǧេពលអǧគត។32 

 ២.៤.២ បេងžនƙបសទិƑǊពេលƙបព័នƑទǄូត ់

 CBDC Ƕចបេង�ើន£បសិទ�ǫព នងិសុវត�ិǫពៃន£បពន័�ទǥូត់ទេូȗ និងǔរទǥូតប់រÂǬណេ£ចើន។ េșេលើ

ែផ�ក Retail CBDC ǔរេǩíǓតសំǕន់គឺេȗេលើរេបៀបែដលរបិូយប័ណ�ឌីជថីលេនះǶចេធ¥ើឱǓ¢£បេសើរេឡើងនូវ£បសិទ�ǫព

ៃនǔរទǥូត់ǣមអនǵញ និងពីបគុ�លេȗបគុ�ល(P2P) ។ǰកǶ៏ចǬនអត�£បេǭជនៃ៍នǔរេ£បើ£Ǩស ់ CBDC 

ស£Ǭប់ǔរទǥូត់លក�ណៈធ ំនិងǔរទǥូតអ់ន�រធǧǖរផងែដរ។ Ǜឧǥហរណ៍ ǰǶចជយួស£មǒលដល់ǔរទǥូត់

ǔន់ែតេលឿន នងិបែន�មេǬúǓងទូǥត់។  

 CBDC ក៏Ƕចǖំ£ទដល់ǔរដកǔក់ែដលǬនតៃម¤ǥបេចញǣមរយៈǔរǩöǓស់ប�ªរǛ£Ǩក់េអឡិច£តǑនិចវÂ

ញ។ Ǜក់ែស�ងធǧǖរៃន£បេទសកូេរÇេșក�©ងែខេមǳ ǚñǓ ំ 2017 ǨនǞក់េចញនូវǔរǳកលǓ�ងសង�មែដលǖõǓន

ǔក់ែដលអនǽ̡ុǓតឱǓ¢អតថិជិនប�ªរ£ǨកǶ់ប់ែដលǛǔក់េȗក�©ងǔតរបស់ពកូេគវÂញ។ Ǜលទ�ផលǰǨនជយួឲរǞëǓ

 
30 Liu jiaxin (2021), “THE BENEFITS AND RISKS OF ISSUING A CENTRAL BANK DIGITAL CURRENCY’’ (p.9.) 

https://repository.arizona.edu/bitstream/handle/10150/666663/azu_etd_hr_2021_0140_sip1_m.pdf?sequence=1&isAllowe

d=y#page11 
31 Amber Wadsworth (2018), “The pros and cons of issuing a central bank digital currency’’ (p.7.) 

https://www.rbnz.govt.nz/-/media/project/sites/rbnz/ϐiles/publications/bulletins/2018/2018jun81-07.pdf 
32 Mondaq, Bank of Canada: Current Systems More Effective Than Blockchain, 2018 

https://www.mondaq.com/canada/ϐin-tech/656792/bank-of-canada-white-paper-on-creating-digital-currency 



ǳកលវÂទǓǻលយ័ភមូិន�នីតǳិÀស� និងវÂទǓǻǳÀស�េសដ�កិច�   បរÂǽʲǓប£តេសដ�កិច�អភិវឌǓ�ន ៍

និសǓ¦តិ៖ Ǵយ រÂទ�សី័ក�ិ នងិ សយ ពសិដិ� គមីជូ                                 28             ែណǧំេǞយǳÀǳíǓǙរǓ¢៖ បណìតិ £ស៊ុន សភុÀ័ក� 

ភǨិលសនǓ¦ំǔរចǢំយមួយចនំួនធ ំខណៈែដល£បេទសេនះǨនចំǢយ 53.7 Ǫនǯ់នវÇុន (36.7 ǯនេǩន) 

េលើǔរផលិតǔក់ក�©ងǚñǓំ 2016។33 

 ២.៤.៣ Ƴរǈƚ សប់Ǝរូេƹƕ ះេǵរកសងƀមែដលមិនǋនƙកƽសƙǇក ់

 េșក�©ងសង�មែដលǖõǓនǳច£់Ǩក់ ǰនឹង£តǑវǨនេគសន¡តǤ់នឹងមិនǬនǔក់ ឬ£កǞស£Ǩកច់Ǯចរេលើទី

ផǓǼរ េហើយលុយǥងំអស់នងឹ£តǑវǨនǩöǓស់ប�ªរǛទ£មងឌី់ជីថលវÂញ។ ǰមនិ£តǑវǨនេគរÆពឹងទុកǤនឹងǬនǔរǩöǓស់

ប�ªរក�©ងǔរǴមǗត£់កǞស£Ǩក់ និងǔក់េǧះេទ ប៉ុែន�េșេពលែដលចំននួៃន£បតបិត�ǔិរឌីជថីលេកើនេឡើង នងិ

ǔរដកǳច់£Ǩក់ពǬីúǓសីុន ATM ǦöǓកច់ះុ ǰបǘøǓញǤ£បេទសកំពុងអភិវឌǓ�ន៏េǚóǓះេȗរកសង�មែដលǖõǓន£កǞស£Ǩ

ក់។ ដូេច�ះរǞëǓភǨិលǶចនឹងពǓǻǭមǞកប់ទប³�ត�ិបែន�មេដើមǓ�ី£គប£់គង របូិយប័ណ�£គបីតូǢមួយែដលǶចឥទ�ិ

ពល និងǩöǓស់ប�ªរេលើ£បព័ន�ទǥូត់។ េșក�©ងករណីែបបេនះ ǰǶច£តǑវǨនរកេឃើញǤរបិូយប័ណ�ឌជីីថលែដលǬន

ǔរǖំ£ទពធីǧǖរកǢǾǓលǶចǛជេ£មើសដគួ៏រឱǓ¢ទកុចិត�Ǜងេគ។ 

 ២.៣.៤ ƳរƙបកតួƙបែជងពីƙǇក់េអឡចិƙតȪនិចឯកជន 

 អត�£បេǭជន៍ៃន CBDC ែដលǶចេ£បើ£Ǩស់ǨនǭúǓងទលូំទូǯយǶចនឹង£តǑវǨនរÆǕន£បសិនេបើ£Ǩក់

េអឡិច£តǑនចិែដលេចញេǞយធǧǖរកǢǾǓល£តǑវǨនបǘùǓកេ់Ǟយ£Ǩក់េអឡិច£តǑនិកែដលេចញេǞយឯកជន។ 

េǖលបំណងǪណិជ�កម¡របស់អ�កេចញ£Ǩក់េអឡិច£តǑនិកឯកជន ែដលǬនេǖលបំណងេដើមǓ�ីបេង�ើន£Ǩក់

ចំេណញǩïǓល់ខ¤«នរបស់ពកួេគមិនǨន£សបǣមេǖលǔរណ៏រូបិយបណ័�េǧះេទ។ រǞëǓភǨិលǨនផ�ល់អត�£បេǭជ

ន៏សង�មǛេ£ចើនǣមរយៈǔរទǥូត់េǞយ£Ǩក់របស់រǞëǓភǨិល ែត£បសិនេបើ£Ǩក់េអឡិច£តǑនិកេចញេǞយឯកជន

£តǑវǨនទទួលយក នងិេ£បើ£Ǩស់ǭúǓងទលូទូំǯយǛង£Ǩក់របស់រǞëǓភǨិលេǧះនឹងǬនផលប៉ះǪល់ដលអ់�ក

ែដលទទួលអត�£បេǭជនពី៏រǞëǓភǨិល។ 

 ២.៣.៥ បេងžនƙបសទិƑǊពកƒងុƳរទូǄត់ឆƚងែដន 

 ǔរសិកǓǼរមួប³�ªលǖñǓែដលǨនេចញផǓǼយេǞយធǧǖរកǢǾǓលǔǢǞ ច£កភពអងេ់គ¤ស និងសងិ§

បុរÃǨនេǩíǓកេលើសǔíǓនពុលៃន CBDC េដើមǓ�ីែកលម¨Ǵនិភ័យឥណǥនស£Ǭបǔ់រទǥូត់ និង£បតិបត�ិǔរអន�រ

ធǧǖរឆ¤ង£ពំែដន។ Wholesale CBDC កណំត់ǔរេ£បើ£Ǩស់របស់ǰចំេǪះែតǳîǓប័នហិរ³�វត�© និងទផីǓǼរប៉ុេǢȁǓះ។ 

គំរូបច�©បǓ�ន�ស£Ǭបǔ់រទǥូតឆ់¤ង£បេទសពឹងែផ̈កេលើធǧǖរកǢǾǓលែដលដំេណើរǔរេហǞëǓរចǧសម�័ន�ǔរទǥូត់

ក�©ងរយៈេពលǛក់ែស�ងែដលǔតព¥កិច�េនះអន�រធǧǖរǪណិជ�កម¡£តǑវែតǬនǛǙំǨច។់ 

 អត�£បេǭជន៍ៃន CBDC ǥំងេនះរួមǬនǔរដេំណើរǔរ ២៤េǬúǓង និងǔរលុបបǨំតǴ់និភ័យឥណǥន

សមǫគីស£Ǭប់អ�កចលូរួម។34 

 
33 Orla Ward & Sabrina Rochemont (2019), “Understanding Central Bank Digital Currencies’’ (p.9.) 
https://www.actuaries.org.uk/system/ϐiles/ϐield/document/Understanding%20CBDCs%20Final%20-%20disc.pdf 
 
34 Orla Ward & Sabrina Rochemont (2019), “Understanding Central Bank Digital Currencies’’ (p.10.) 
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២.៥ លទƑǊពសƴំន់ៗ និងបȦƟ ƙបឈមកƒងុƙបតិបតƎិƳរ 

 ធǧǖរកǢǾǓលǨនបǘøǓញពីេហតុផលǛេ£ចើនស£Ǭប់មលូេហតុែដលពួកេគǙប់Ƕរម¡ណ៍ក�©ងǔររកុរក 

CBDC ។ េǥះǛǭúǓងǢ េគេșែត£បុង£បយ័ត�ចំេǪះឥទ�ិពលែដលǰǶចǬន។ ǔររកុរក និងពិេǳធន៍ដំបងូ

េǞយធǧǖរកǢǾǓលǧǧǨនកំណត់បǽøǓផ¤ªវចǓǺប ់ បេច�កេទស និង£បតបិត�ិǔរមួយចំននួែដល£តǑវǔរǔរ

ពǙិរǢមុនេពលǞក់េចញ CBDC មុនេពលǞក់ឲǬនǔរេ£បើ£Ǩស់ែបបទូលំទǯូយ។ 

 ២.៥.១ ƳរពិƸរǁែផƒកចǙប់ 

 េșក�©ង£បេទសមួយចំននួǬនǔរពǙិរǢែផ�កចǓǺប់ǭúǓងǛក់ǯក់។ ǔរស�ង់មតិ£បែហលមួយǫគបួន

ៃនធǧǖរកǢǾǓលǨនបǘøǓញǤពួកេគǬនសទិ�ិអំǢចផ¤ªវចǓǺប£់គប£់ǖនក់�©ងǔរឲអនុវត� CBDC ខណៈែដល

មួយǫគបǨីននǭិយǤពកួេគមិនǶចេǧះេទ។ ដូេច�ះ សិទ�អំិǢចក�©ងǔរេចញរបិូយប័ណ�ឌីជថីល និងǔរ

ព£ងីកǔរចូលេ£បើ£Ǩស់គណន ី មនិែមនǛអ¥ីែដលធǧǖរកǢǾǓលǥំងអស់Ǭនេǧះេទ។ បǽøǓផ¤ªវចǓǺប់ក៏

Ƕ£ស័យេលើលក�ណៈរចǧៃន CBDC ផងែដរ។ េǥះបǛីធម¡ǣធǧǖរកǢǾǓល£តǑវǨនផ�ល់សិទ�ិǩíǓចមុ់ខក�©ងǔរ

េǨះពុម�ǔរ£Ǩក់£សបចǓǺប់កេ៏Ǟយ ǔរេចញរបូិយប័ណ�ឌីជីថលǶចǥមǥរឱǓ¢ǬនǔរǩöǓស់ប�ªរនតីិប³�ត�ិែដល

មិនែមនǛǫពǘយ£សួលក�©ងǔរសំេរចǨនក�©ងរយៈេពលខ¤ី។ 35  Ǭន£បេទសមួយចំននួǨនសរេសរចǓǺប ់ និង

វÂǦនǔរǛកǯ់ក់ស�ីពីរូបិយប័ណ�£គបីតូ និងបេច�កវÂទǓǻ blockchain ែដលǥក់ទងនងឹǤñǓក£់ទពǓ¢សមǓ�ត�ិរបស់ពួក

េគ និងរេបៀបែដលពួកេគ£តǑវǨនកណំត់។ ស£Ǭប់េហតផុលេនះ ǰǶចបǘøǓញǤǛឧបសគ�ដល់ǔរអនុវត�បេច�ក

វÂទǓǻថ¡ីេនះ។ 

 ២.៥.២ ƳរƙបƹងំƳរǎងលយុកខƛក់ 

 រូបិយប័ណ�£គីបតបូច�©បǓ�ន�ផ�លនូ់វមេធǓǻǨយ£គប£់ǖន់ក�©ងǔរេធ¥ើǔរǯងលុយ និងផ�ល់ហិរ³�បǓ�ǥនេភរ

វកម¡។ រចǧសម�ន័�បច�©បǓ�ន� មិនǶចអនុវត�ǔរǣមǞនអត�សǽʲǓណរបស់ǫគǪីក់ពន័�ក�©£បតបិត�ិǔរǢមួយេǧះ

េឡើយ េហើយǶចǛǔរ£ពǒយǨរម ǕöǓំងេșេពលǞក់េចញន ុូវ CBDC េǞយែផ̈កេលើបេច�កវÂទǓǻដូចǖñǓ។36  ដូេច�ះ ǰ

ǙំǨចǢ់ស់ែដលធǧǖរកǢǾǓល£តǑវពǙិរǢេលើ ǔរ£បǚំងǔរǯងលុយកខ¥ក ់ នងិǔរ£បយុទ�£បǚំងនងឹ

ǔរ£ពǒយǨរម ែផ�កហិរ³�បǓ�ǥន មុនេពលǞក់េចញនូវ CBDC ។ ǔរពǙិរǢǥំងេនះគǬឺនǫពស¡©គǳõǓញ Ǜ

ពិេសស£បសិនេបើ£បេភទៃន£Ǩក់េនះ£តǑវǨនែណǧំេǞយេ£បើបេច�កវÂទǓǻ blockchain ែដលǛ  េរឿយៗ£តǑវǨនផǓǼរ

 
https://www.actuaries.org.uk/system/ϐiles/ϐield/document/Understanding%20CBDCs%20Final%20-%20disc.pdf 
 
35 Committee on Payments and Market Infrastructures (2018), “Central Bank Digital Currencies’’ (p.15.) 
https://www.bis.org/cpmi/publ/d174.pdf 
 
36 Nikita Malik , Terror in The Dark: How Terrorists use Encryption, the Darknet and Cryptocurrencies, 2018 
https://henryjacksonsociety.org/publications/terror-in-the-dark-how-terrorists-use-encryption-the-darknet-and-

cryptocurrencies/) 
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ǫèǓប់Ǜមួយនឹងǫពអǧមកិ។ េទើបǰǶចǬនǴនិភយ័េȗដល់េករÒÉេǜõǓះរបស់ធǧǖរកǢǾǓលែដលǛǳîǓបន័

ǥក់ទងនងឹǔរេចញ CBDC ។ 37  េǥះǭúǓងǢក៏េǞយ Ƕ£ស័យេលើǔររចǧរបស់ǰ បǽøǓǥំងេនះǶចនងឹ£តǑវ

Ǩនǔត់បន�យ ប៉ុែន�ពួកេគ£តǑវេ£បើេពលែដលសម£សបមួយក�©ងǔរពǙិរǢមុនេពលកណំត់ǔរអនុវត�CBDC។ 

 ២.៥.៣ ƳរƙពȫយǇរមƖអំពីឯកជនǊព 

 CBDC ǶចនងឹǛ£បេភទរូបយិបណ័�បែន�មǛមួយនងឹ£កǞស£Ǩក់មុនេពលǰ េធ¥ើឱǓ¢ǔរេ£បើ£Ǩស់លុយ

£កǞសនិងǔកǔ់ន់ែតǔតប់ន�យ ឬǔöǓយេȗǛរបស់មិនេ£បើ£Ǩស់េទៀតេșក�©ងអǧគត។េǥះǛǭúǓងǢ ǳច់

£Ǩក់ផ�ល់ជូននវូអ¥ីមួយចនួំនែដល CBDC ǶចមិនǶចផ�ល់ǨនដូេចǛ លុយ£កǞសក�©ងបច�©បǓ�ន�ផ�ល់ឱǓ¢អ�កេ£បើ

£Ǩស់នូវអǧមិកǫពេពញេលញ ែដលǶចǛលក�ណៈសំǕន់មួយែដល£បǛជនខ¤ះǶចនឹងេǳកǳíǓយǛǕöǓំង

£បសិនេបើខ¥ះǰ។ 38  Ǜធម¡ǣ ǔរកំណត់អǧមកិǫពǶចǔត់បន�យសកម¡ǫពែដលǥក់ទងនងឹទេង¥ើខុសចǓǺប់

Ǜមួយនឹងǳច£់Ǩក ់ែដលǛេរឿងែដលǶចជួយល£̈បេសើរដល់េសដ�កិច�ǥំងមលូ ែតេǥះǛǭúǓងǢ សកម¡ǫព

ខុសចǓǺបǥ់ំងេǧះក៏Ƕច£តǑវǨនǮǮំងǣមរយៈǔរលុបបǨំត់រូបិយបណ័�ែដលǬនតៃម¤ខ�ស់ផងែដរ។ 39Ǜមួយនឹង

សǔêǓនុពលៃនǔរែណǧ ំ CBDC េșេពលǕងមខុ ធǧǖរកǢǾǓល£តǑវǔរពǙិរǢ អំពីក£មិតៃនǫពឯកជន

ែដល£តǑវǨនវÂនចិ�័យេǞយែផ̈កេលើបរÂǭǔសសង�ម និងបរÂǭǔសឌជីីថលេហើយǔរពǙិរǢេនះ£តǑវǔរេពល

េវǯ និងǶច£តǑវǔរជេ£មើសកណំត់េǖលនេǭǨយǳǦរណៈដ៏លំǨកǛេ£ចើនស£Ǭប់ធǧǖរកǢǾǓល។ 40

 ២.៥.៤ សវុតƏǊិពបេចƃកវិទǚ 

 សុវត�ិǫពបេច�កវÂទǓǻគឺǛបǽøǓ£បឈមែផ�ក£បតបិត�ិǔរដសំ៏Ǖន់ស£Ǭប់£បពន័�ធǧǖរកǢǾǓល និង

ឧសǓǼហកម¡ហិរ³�វត�©ǥំងមលូ។ ǔរគǮំមកំែហងǣមអ៊­នធឺណិត ដូចǛេមេǮគ និងǔរែក¤ងបន¤ំ £តǑវǨនǙត់ទកុǛ

Ǵនិភ័យស£Ǭប់£បពន័�ទǥូត់ និង£បព័ន�£បតបិត�ិǔរហិរ³�វត�©។ ស£Ǭប់ Retail CBDC វÂញǰǶច£តǑវ £បឈមនងឹ

បǽøǓǛេ£ចើន េǞយǳរ£បព័ន�េនះនងឹេបើកចំហស£Ǭប£់បǛជនទេូȗក�©ងǔរេ£បើ£Ǩស់ǰ ដូេច�ះេហើយេទើបǰǬន

ចំណȃចǛេ£ចើនែដលǶចទទលួរងនូវǔរǰយ£បǴរ។ បែន�មពីេនះេȗេទៀត ǰǬនលទ�ǫពេ£ចើនែដលǔរែក¤ងបន¤ំ

ǶចǛបǽøǓ£បឈមែដលǬនគ£មិតខ�ស់ េǞយǳរǬនǫពǘយ£សួលក�©ងǔរេផ�រ£Ǩក់ក�©ងចនំនួេ£ចើន។41 

 
37 Amber Wadsworth (2018), “Decrypting the role of distributed ledger technology in payments processes’’ (p.18.) 

https://www.rbnz.govt.nz/-/media/project/sites/rbnz/ϐiles/publications/bulletins/2018/2018may81-05.pdf 
38Tommaso Mancini-Griffoli, Maria Soledad Martinez Peria, Itai Agur, Anil Ari, John Kiff, Adina Popescu, and Celine 

Rochon (2018), “Casting Light on Central Bank Digital Currency’’ (p.15.)   
https://ideas.repec.org/p/imf/imfsdn/2018-008.html 
39 James McAndrews (2017), “The Case for Cash’’ (p.1.) 
 https://www.adb.org/sites/default/ϐiles/publication/231516/adbi-wp679.pdf 
40 Committee on Payments and Market Infrastructures (2018), “Central Bank Digital Currencies’’ (p.9.) 
https://www.bis.org/cpmi/publ/d174.pdf 
41 Olav Gunnarson Jevne Brokke and Nils-Erik Engen (2019), “Central Bank Digital Currency (CBDC): An Explorative 
Study on its Impact and Implications for Monetary Policy and the Banking Sector’’ (p.59.) https://openaccess.nhh.no/nhh-

xmlui/bitstream/handle/11250/2646955/masterthesis.pdf?sequence=1 
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២.៦ ƙកបខណ័Ƌ ចǙប់ បទបƓȥƈតƎិ នងិƳរƙតȫតពិនិតƘ 

 ǔរǞកេ់ចញ និងǔរែចកǙយ CBDC ǥមǥរឱǓ¢ǬនមលូǞëǓនចǓǺប£់តឹម£តǑវ និងមូលǞëǓន£គឹះបទបǓ�³�ត�ិ

ដ៏រÄងǬំ។ ទ£ីពឹកǓǼចǓǺប់ែដលǬនជǧំញែផ�កធǧǖរកǢǾǓល នងិចǓǺប់រូបិយវត�© ចǓǺប់£បព័ន�ទǥូត ់នងិចǓǺប់ហិរ³�

វត�© £តǑវǬនǔរចលូរមួក�©ងǔររចǧអំព ីCBDC េ£Ǫះ£បពន័�ចǓǺប់ǛǦតុសំǕន់ក�©ងǔរផ�ល់នូវǫពចǓǺស់ǯស់ នងិ

ផ�ល់នូវេស�រǫពហិរ³�វត�© £ពមǥំងǦǧǤនងឹǬនǔរទទួលខុស£តǑវ េលើǔរ£តǒតពិនិតǓ¢£បកបេǞយតǬöǓǫព

ចំេǪះតួǧទីរបស់ធǧǖរកǢǾǓល។ េលើសពីេនះ ចǢំត់ǔររបស់ CBDC ក៏ǶចǬនឥទ�ិពលេលើǫពសុចរÂតៃន

ហិរ³�វត�©ផងែដរ េǞយែផក̈េលើជេ£មើសរចǧេផǓ¦ងៗ។ េដើមǓ�ីេǞះ£ǳយǴនិភ័យǥកទ់ងនឹងǫពសុចរÂតៃនហិរ³�

វត�©ែដលǶចេកើតេឡើងពីǔរបេ³�ញ CBDC េǖលǔរណ៍ ǔរ£បǚំងនងឹǔរǯងលុយ (AML) និង ǔរ£បយទុ�

£បǚំងនឹងǫរវកម¡ហិរ³�វត�© (CFT) Ƕច£តǑវǨនេធ¥ើែកែ£បេឡើងវÂញ។  

 ǔរǞក់េចញ CBDC ក£៏តǑវǔរេ£បពន័�ចǓǺប់ែដលǬនរេបៀបេរៀបរយǕöǓំងǛមួយនងឹǳîǓប័នែដលǬន£បសិទ�

ǫព េដើមǓ�ីǦǧនូវǔរǔរǪរសិទ�ិដǬ៏ន£បសិទ�ǫព និងǔត់បន�យǴនិភ័យៃនǔរជញួដូរក�©ងអំេពើពកុរលួយ នងិ

ǔរលួចបន¤ំǥកទ់ងនឹងǔរបេ³�ញ នងិបែម¤ង CBDC។ ធǧǖរកǢǾǓលគួរែតǦǧǤǬនមលូǞëǓនចǓǺប£់គប់

£ǖន់េដើមǓ�ីេចញ£Ǩក់ប³�លឌី់ជីថល េ£ǔមǔររចǧែដលពួកេគǨនេ£ជើសេរÃស។ េលើសពីេនះ មូលǞëǓនចǓǺប់ែបប

េនះǛលក�ខណìǙំǨច់ស£Ǭប់អǢំចរបស់ǶǛéǓធរក�©ងǔរកំណត់រចǧសម�័ន�ǔរ£តǒតពិនតិǓ¢ និងបទប³�ត�ិេដើមǓ�ី

ǖំ£ទសុវត�ិǫព£Ǩកប់³�ល់ឌជីថីល។ 

 ២.៦.១ មូលƽƊ នចǙប់សƙǋបƳ់រƽកេ់ចញនូវ CBDC 

 CBDC ǙំǨចឱ់Ǔ¢Ǭនǔរǖំ£ទែផ�កចǓǺបǥ់ងំេșក�©ងចǓǺបǳ់Ǧរណៈ នងិឯកជន ដេូច�ះǶǛéǓធរគរួែត

ពǙិរǢមុនេពលǞកេ់ចញ CBDC ដូចǛǰយតៃម¤£កបខណ័ìចǓǺប់ែដលǬន£ǳប ់ េដើមǓ�ីǰយតៃម¤ǤេតើǬនមូល

ǞëǓនចǓǺប់ស£Ǭបǔ់រេចញ ឬǔរែកត£មǑវែដរឬេទ។ េលើសពេីនះធǧǖរកǢǾǓល£តǑវǰយតៃម¤ǤេșេពលǢែដល

ចǓǺបធ់ǧǖរកǢǾǓលគួរែត£តǑវǨនេធ¥ើវÂេǳធនកម¡ េǞយពិǙរǢេលើលទ�ǫពែដលលក�ណៈៃនǔររចǧǛមលូ

ǞëǓនǶច£តǑវǨនǩöǓសប់�ªរក�©ងដំǢក់ǔលǳកលǓ�ង ǔររកǓǼǫពបត់ែបន (មនិេធ¥ើវÂេǳធនកម¡ចǓǺប់) េșដǢំក់

ǔលេនះǶចǛជេ£មើសដǬ៏ន£បេǭជន ៍Ǜពិេសសេșេពលែដល CBDC មនិǥន់េចញǛǔរទទួលខុស£តǑវǛក់

ែស�ងរបស់ធǧǖរកǢǾǓល។  

 ចǓǺប់របិូយវត�©£គប£់គងបǽøǓពរីគឺ ឯកǣរូបិយវត�©ផ¤ªវǔររបសយុ់ǣíǓធǔិរ នងិមេធǓǻǨយទǥូត់ផ¤ªវǔរ (េǧះ

គឺរូបយិបណ័�)។ គំនតិǥំងពរីេនះ£តǑវǨនǫèǓប់ǖñǓេșេពលែដលមេធǓǻǨយទូǥតផ់¤ªវǔរ£តǑវǨនបǘøǓញេșក�©ងរូបិយ

វត�©ផ¤ªវǔរ។   

 
 
 



ǳកលវÂទǓǻលយ័ភមូិន�នីតǳិÀស� និងវÂទǓǻǳÀស�េសដ�កិច�   បរÂǽʲǓប£តេសដ�កិច�អភិវឌǓ�ន ៍

និសǓ¦តិ៖ Ǵយ រÂទ�សី័ក�ិ នងិ សយ ពសិដិ� គមីជូ                                 32             ែណǧំេǞយǳÀǳíǓǙរǓ¢៖ បណìតិ £ស៊ុន សុភÀ័ក� 

ǔរអនǽុʲǓតឲមេធǓǻǨយទǥូត់ផ¤ªវǔរǶចសេ£មចǨនេǞយ£សបចǓǺបǣ់មរយៈយន�ǔរចǓǺប់សំǕន់ៗǕង

េ£ǔម ែដលអនវុត�ចំេǪះរូបយិបណ័�របូវន�។ ǶǛéǓធរគរួែតǰយតៃម¤Ǥេតើយន�ǔរǥំងេǧះនឹង£សបចǓǺប ់ កដ៏ូចǛ

£បតិបត�ិǔរ និងបេច�កេទសផងែដរ ែដល£តǑវǨនបេង�ើតេឡើងេដើមǓ�ីអនǽុʲǓត CBDC ǛមេធǓǻǨយទូǥត់ផ¤ªវǔរ។  

  ក. សទិƑិេƙƳមចǙប់ឯកជន 

 រដ�Ǭនǔរអនǽ̡ុǓតឲǓ¢ឧបករណ៍បង£់Ǩក់Ǭនសិទ�ិពិេសសេ£ǔមចǓǺប់ឯកជន េដើមǓ�ីǖំ£ទǔរែចកǙយៃន 

£Ǩក ់េ£បៀបេធៀបេȗនឹងវÂធǳីÀស�េផǓ¦ងេទៀត។ េǥះបីǛǭúǓងǢ £Ǩក់មនិែមនǛវÂធǳីÀស�បង£់Ǩក់ែតមយួែដល

ទទលួǨនសិទ�ពិិេសសេ£ǔមចǓǺបឯ់កជនេទ។ មូលបǓ�ǥនប£័ត នងិវÂក័យប័£តប�ªរ£Ǩកក់៏£តǑវទទួលǨនសទិ�ិេនះផង

ែដរ ែដលេ£ǔមលក�ខណìǛ “ឧបករណ៍ែដលǶចទǥូតǨ់ន” ។  

  ខ. ƳរƳរǉរេƙƳមចǙប់ƙពហƗទណƋ  

 រដ�ǨនǔរǪរមេធǓǻǨយទǥូតǛ់ផ¤ªវǔរេǞយǞក់អនុវត�ចǓǺប់£ពហ¡ទណìេលើអ�កែដលែក¤ងបន¤ ំ េធ¥ើឱǓ¢ខចូ 

ឬបǩំöǓញឧបករណ៍ǥំងេǧះ។ រហូតមកដល់េពលេនះ ǥងំចǓǺប់Ǜតិ និងǳǦរណៈអន�រǛតិ េǩíǓតេលើǔរបÀǘâǓប

£កǞស£Ǩក់ និងǔក់ែក¤ងǔöǓយ ឬǩöǓស់ប�ªរ។ 

 េដើមǓ�ីបេង�ើតǔរេជឿទុកចតិ�េលើ CBDC ǶǛéǓធរ£តǑវែតេធ¥ើǔរǰយតៃម¤េលើចǓǺប់ឯកជនេដើមǓ�ីេធ¥ើឱǓ¢£ǨកដǤ 

CBDC ទទួលǨនអត�£បេǭជន៍ពីǫព£Ǩកដ£បǛែផ�កចǓǺប់។ ស£Ǭប់េǖលបំណងេǧះ ǶǛéǓធរគួរែតពិនិតǓ¢

េǞយ£បុង£បយ័ត�េលើ£គបដ់Ǣំកǔ់លៃនផ¤ªវចǓǺប ់របស់ CBDC េដើមǓ�ីេធ¥ើឱǓ¢£ǨកដǤǰ£សបនឹងយន�ǔរចǓǺប់ែដល

Ǭន£ǳប ់ ǛពិេសសǶǛéǓធរគរួែតឆ¤©ះបǽæǓងំពលីក�ណៈផ¤ªវចǓǺប់ៃន CBDC េ£ǔម£កបខ័ណìែដលǬន£ǳប ់ នងិ

លក�ខណìេដើមǓ�ីពិǙរǢǤǔរេផ�រៃន CBDC ពតិǛǬនសុពលǫព£សបចǓǺប់។ǫព£Ǩកដ£បǛេនះគួរែតǬនេș

េលើទǧំក់ទនំងរǰងអ�កǔន់ CBDC និងអន�រǔរÃឯកជនេșក�©ង£បពន័�ហិរ³�វត�©។ǔរអនុវត�ចǓǺប់ឯកជនេនះ Ƕចរួម

ចំែណកដល់ǔរបេង�ើនទំនកុចតិ� CBDC ែដលនឹង£តǑវេ£បើក�©ងǔរេធ¥ើ£បតិបត�ិǔរឆ¤ងែដន។42 

 ២.៦.២ ƳរពិƸរǁេលƳរទǄូត ់និងចǙប់ƙតȫតពិនិតƘហរិȥƈវតƏ ុ

 គណៈកម¡ǔរស£Ǭបǔ់រទǥូត់ និងេហǞëǓរចǧសម�័ន�ទផីǓǼរ នងិអង�ǔរអន�រǛត£ិកុម£បកឹǓǼមូលប£ត Ǩន

បេង�ើតេǖលǔរណ៍ស£Ǭប់េហǞëǓរចǧសម�័ន�ទផីǓǼរហិរ³�វត�©។  £បេទសេផǓ¦ងៗǨនអនុម័តេǖលǔរណ៍ស£Ǭប់

េហǞëǓរចǧសម�័ន�ទផីǓǼរហិរ³�វត�© េដើមǓ�ី£តǒតពិនតិǓ¢£បពន័�ទǥូត់ែដលǬនǳរៈសំǕន់ចេំǪះ£បពន័�ហិរ³�វត�© និង

មេធǓǻǨយបង£់Ǩកក៏់ដូចǛǔរទǥូត់េផǓ¦ងៗ។ក�©ងǧមǛមេធǓǻǨយបង£់Ǩកផ់¤ªវǔរ និងស£Ǭប់មខុǘរេផǓ¦ងៗ

ែដលǪក់ពន័� (ǔរេចញផǓǼយ, ǔរេផ�រ, នងិេផǓ¦ងៗេទៀត) £បពន័� CBDC នឹង£តǑវǨនរចǧេដើមǓ�ី£សបǣមេǖល

ǔរណ៍ស£Ǭប់េហǞëǓរចǧសម�័ន�ទីផǓǼរហិរ³�វត�©។ 

 
42 Gabriel Soderberg, John Kiff, Marianne Bechara, Stephanie Forte, Kathleen Kao, Ashley Lannquist, Tao Sun, Herve 

Tourpe, and Akihiro Yoshinaga (September 2023), “FINTECH NOTES: How Should Central Banks Explore Central Bank 
Digital Currency?’’ (p.24,25.)  

ϐile:///C:/Users/Piseth/Downloads/FTNEA2023008%20(1)%20(2)%20(1).pdf 
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និសǓ¦តិ៖ Ǵយ រÂទ�សី័ក�ិ នងិ សយ ពសិដិ� គមីជូ                                 33             ែណǧំេǞយǳÀǳíǓǙរǓ¢៖ បណìតិ £ស៊ុន សភុÀ័ក� 

 អ�កǔន់ CBDC គួរែតǬនទǧំក់ទនំងផ¤ªវចǓǺប់ចǓǺសǯ់ស់ǛមួយធǧǖរកǢǾǓលែដលបេ³�ញ CBDC 

និងǛមួយǳîǓប័នែដលដំេណើរǔរេșក�©ង£បពន័� CBDC េដើមǓ�ីǔត់បន�យǴនភ័ិយ។ ម៉Ǔǻងេទៀត£បពន័� CBDC ក៏

ǙំǨច£់តǑវែត£គប£់គងǴនិភយ័ែដលǶចេកើតេឡើងពីអ�កផ�ល់េសǰǫគីទីបែីដលសំǕន់ៗ  ដូចǛ អ�កផ�ល់េសǰ

កម¡ Cloud Ǜេដើម។ មÀន�ីែផ�កទិញចូលៃនធǧǖរកǢǾǓល£តǑវែតពនិតិǓ¢       សន�ិសǽʲǓែដលǨនចះុហត�េលǕ

Ǜមួយអ�កផ�ល់េសǰកម¡េដើមǓ�ǦីǧǤពួកេគ£តǑវǨនǔរǪរǭúǓង£គប£់ǖន់ ǛពិេសសេដើមǓ�ីេជៀសǰងǔរǛបǖ់ំង

£បសិនǙǬនករណីប³�ប់កចិ�£ពមេ£ពៀង។43 

 ២.៦.៣ Ƴរƺប់ǉក់ព័នƑនឹងសចុƃរតិǊពហរិȥƈវតƏុ 

 កិច�ǔរសំǕន់មនុេពលǙប់េផ�ើមǔរេចញផǓǼយ CBDC គយុឺǣíǓធǔិរគួរែតǰយតៃម¤ នងិយល់ពǴីនភិយ័

ចំេǪះសុចរÂតǫពហិរ³�វត�©ែដលបង�េឡើងេǞយǔរេរៀបច ំ CBDC (េǞយគិតគូរពលីក�ណៈៃនǔររចǧែដលចង់

Ǩន)។ ដូចេȗនឹង£បព័ន�េផ�រេផǓ¦ងេទៀតែដរ CBDC កǶ៏ច£តǑវǨនេ£បើ£Ǩស់ស£Ǭបស់កម¡ǫពខសុចǓǺប់ េហើយ

យុǣíǓធǔិរគួរែតអនុវត�វÂǦនǔរǔត់បន�យǴនិភ័យǥំងេǧះ។ េដើមǓ�ីឱǓ¢ǔរǔតប់ន�យǴនិភយ័Ǭន£បសិទ�ǫព 

េǖលǔរណ៍ AML និងCFT £តǑវែតយល ់ និងអនុវត�£បកបេǞយ£បសិទ�ǫពេǞយǫគǪីក់ពន័�ǥំងអស់                 

រមួǥំងǳǦរណៈជន(េǪលគǶឺǛéǓធរ នងិǫñǓកǘ់រǥំងអស់ែដលǬនទនំលួខុស£តǑវែផ�ក AML/CFT)។ ǔរǰយ

តៃម¤េលើǔរǯងលុយកខ¥ក់ និងǴនិភ័យហិរ³�បǓ�ǥនេភរវកម¡ គួរែតជូនដណំងឹដល់ǔរសេ£មចចិត�េលើǔររចǧ 

និងវÂǦនǔរ របស់យុǣíǓធǔិរ ែដលគួរែតរួមប³�ªលǔរពនិិតǓ¢េឡើងវÂញនូវ£កបខណ័ìចǓǺបែ់ដលǬន£ǳប់ មនុេពល

Ǚប់េផ�ើម CBDC េដើមǓ�ីកណំត់អត�សǽ̡ǓណǔរǩöǓសប់�ªរែផ�កចǓǺប់ និងបទបǓ�³�ត�ិែដល£តǑវǔរ េដើមǓ�ីǦǧǤǖõǓន

ចេǧöǓះ£បេǴងេșក�©ងេǖលǔរណ៏ AML នងិCFT េឡើយ។ ǫពǘយរងេ£ǖះែដលǬន£ǳប់Ƕចបន�េកើតǬន ឬ

ǔន់ែតធ�នធ់�រេșក�©ងបរÂបទ CBDC ។ ចណំȃចខ¥ះǕត ឬǫពទនេ់ខǓǼយសំǕន់ៗ េșក�©ងេǖលǔរណ៏ AML នងិCFT 

របស់យុǣíǓធិǔរគួរ£តǑវេǞះ£ǳយមុនេពលǞក់េចញអនុវត� CBDC។  ǔររចǧ និងជេ£មើសបេច�កវÂទǓǻែដលǥក់ទង

នឹងǔរេរៀបច ំ CBDC ǶចǬនផលប៉ះǪល់ដល់សុចរÂតǫពហិរ³�វត�©។ Ǵនិភ័យǛកǯ់ក់ែដលបង�េឡើងេǞយ 

CBDC នឹងǶ£ស័យេលើលក�ណៈǛកǯ់ក់ែដលǨនអនម័ុត។ Ǜឧǥហរណ៍ មូលǞëǓនអ�កេ£បើ£Ǩស់ǔន់ែតទូលំ

ទǯូយ និងករណីេ£បើ£Ǩសខុ់សǖñǓǔន់ែតេ£ចើន Ǵនិភយ័ǔន់ែតេ£ចើននងឹ£តǑវǨនបង�េឡើង ដចូǖñǓេនះែដរចំនួន 

នងិ£បេភទៃនអន�រǔរÃែដលǪក់ព័ន�នងឹǔរេចញ ǔរែចកǙយ នងិករណីេ£បើ£Ǩស់ៃន CBDC នឹងǬនផលប៉ះǪល់

ែផ�កចǓǺប ់និងǔរ£តǒតពនិតិǓ¢។ ǔរǔត់បន�យǴនិភ័យǥងំេនះត£មǑវឱǓ¢Ǭន£កបខណ័ìǔរǪរ AML នងិCFT ដ£៏តឹម

£តǑវ ដចូǛ ǔរកណំត់អត�សǽʲǓណǫគីǥំងអស់ែដលǪក់ព័ន�ក�©ង£បតបិត�ិǔរ, ǔរ£តǒតពិនិតǓ¢£បតិបត�ិǔរ, ǔររកǓǼ

កំណត់£ǣ, ǔរǮយǔរណ៍£បតបិត�ិǔរគរួឱǓ¢សងǓ¦័យ នងិǔរអនវុត�ទណìកម¡ហិរ³�វត�©េលើេǖលេȐǛេដើម ែដលǔរ

អនវុត�េនះ£តǑវǨនអនុវត�£បកបេǞយ£បសិទ�ǫពេǞយអង�ǫពǮយǔរណ៍ǥំងអស់ែដលǨនកណំត់េșក�©ងស�ង់

Ǟរៃន£កុមǔរǘរសកម¡ǫពហិរ³�វត�©។ ដូេច�ះត£មǑវឱǓ¢ǬនវÂេǳធនកម¡£កបខណ័ìចǓǺប ់ នងិបទបǓ�³�ត� ិ ពីេ£Ǫះǔរ

 
43 Gabriel Soderberg, John Kiff, Marianne Bechara, Stephanie Forte, Kathleen Kao, Ashley Lannquist, Tao Sun, Herve 

Tourpe, and Akihiro Yoshinaga (September 2023), “FINTECH NOTES: How Should Central Banks Explore Central Bank 
Digital Currency?’’ (p.26.)  

ϐile:///C:/Users/Piseth/Downloads/FTNEA2023008%20(1)%20(2)%20(1).pdf 



ǳកលវÂទǓǻលយ័ភមូិន�នីតǳិÀស� និងវÂទǓǻǳÀស�េសដ�កិច�   បរÂǽʲǓប£តេសដ�កិច�អភិវឌǓ�ន ៍

និសǓ¦តិ៖ Ǵយ រÂទ�សី័ក�ិ នងិ សយ ពសិដិ� គមីជូ                                 34             ែណǧំេǞយǳÀǳíǓǙរǓ¢៖ បណìតិ £ស៊ុន សភ័ុÀក� 

េរៀបច ំCBDC ǶចនឹងេឃើញǔរវÂវត�ន៍ៃនអ�កផ�ល់េសǰថ¡ ីឬសកម¡ǫពថ¡ីែដលកំពុង£តǑវǨនអនុវត�េǞយអ�កផ�ល់េសǰ

ែដលǬន£ǳប់។ ប៉ុែន�មុខǘរក�©ងǔរកណំត់អត�សǽ̡Ǔណអ�កេ£បើ£Ǩស ់ និងǔរǣម£បតិបត�ិǔរ £បែហលǛមនិ

Ǭនេșក�©ងគំរ ូCBDC ǥំងអស់េឡើយ។ 

 Ǜចុងេ£ǔយ ǫñǓកǘ់រអនុវត�ចǓǺប£់តǑវែតǬនមូលǞëǓនចǓǺប់ដ៏រÄងǬ ំនិងសមត�ǫព និងជំǧញǙំǨច់ េដើមǓ�ី

បន�សំណȃំេរឿង£ពហ¡ទណìែដលǪក់ពន័� នងិបេង�ើតដំេណើរǔរខុសចǓǺប់េșក�©ង CBDC ។ ǔរេធ¥ើវÂេǳធនកម¡េលើ£កប

ខណìចǓǺប£់ពហ¡ទណì£បែហលǛ£តǑវǔរǛǙំǨច ់ េដើមǓ�អីនǽុʲǓតឱǓ¢ǫñǓកǘ់រអនុវត�ចǓǺប់េធ¥ើǔរេសុើបអេង�តǪកព័់ន�

នឹង CBDC និងបង�ក ឬរÄបអសូយក£Ǩក់ចណំȄល ឬឧបករណ៍ៃនឧ£កិដ�កម¡េșក�©ង CBDC ។ ǫñǓកǘ់រអយǓ¢ǔរ នងិ

ǳîǓប័នតǯុǔរក៏នឹងǙំǨច់£តǑវǬនសមត�ǫព និងជំǧញǙំǨច់ក�©ងǔរǔត់េǥស និងវÂនិច�័យសណំȃំេរឿងស¡©គ

ǳõǓញǪក់ពន័�នឹង CBDCផងែដរ ។ ទីǫñǓក់ǘរǧǧនងឹǙំǨច់£តǑវសហǔរǛមួយសមǫគីបរេទសក�©ងបរÂបទៃន

ករណី និងǔរេសុើបអេង�តǪក់ព័ន�នងឹ CBDC ។ ដូេច�ះេហើយ ក�©ងបរÂបទេនះសមត�ǫព រមួǥំងឯកǮជǓ¢ǫពៃនǔរអនុ

វត�ចǓǺប់ នងិǳîǓប័នតǯុǔរǬនត£មǑវǔរǙំǨច ់ េដើមǓ�ីឱǓ¢Ǭនǔរអនវុត�ចǓǺប£់បកបេǞយ£បសិទ�ǫព។ ǔរេសុើប

អេង�ត និងǔត់េǥស£បតបិត�ǔិរខុសចǓǺប់នងឹǬនǳរៈសំǕនǕ់öǓំងចេំǪះ£បតិបត�ិǔរេនះ។44 

២.៧ ករណីសកិǜ 

 ២.៧.១ របិូយប័ណƍ ឌជីីថលធǆƵរកǁƉ លƙបេទសǇǓǋ៉ស (SandDollar) 

 េșៃថ�ទី ២០ ែខតǯុ ǚñǓំ ២០២០  £បេទសǨǴǬúǓសǨនǔöǓយǛ£បេទសដបូំងេគែដលǞក់ព£ǘយ 

CBDC ទូǥំង£បេទសេǞយែណǧ ំ Sand Dollar ។ ធǧǖរកǢǾǓលៃន Bahamas (CBOB) ǨនǳកលǓ�ង

កំែណឌជីីថលៃន£Ǩក់ដǯុöǓរ Bahamian Ǜេលើកដបូំងេșក�©ងតបំន់ Exuma 45េǞយǙបេ់ផ�ើមពីៃថ�ទី ២៧ ែខធ�ª ǚñǓំ 

២០១៩ េហើយǨនព£ងីកǰេȗ Abacos 46ចេǧöǓះពីរេȗបីែខេ£ǔយមក។ 

ក�©ងរយៈេពលពីរបីសǨíǓហ៍ដំបងូរហូតដល់ចងុǚñǓំ២០២០។ CBOB ǨនេចញនូវចំនួនǬនកណំត់ៃន 

Sand Dollars ដល់ǳîǓបន័ហិរ³�វត�©ែដលǬនǔរអនǽ̡ុǓត េហើយǬនតៃម¤សរុប ១៣០,០០០ Sand Dollars េș

ក�©ងចǮចរេșចុងǚñǓំ។ Ǚបǣ់ំងពេីពលេǧះមក តៃម¤សរបុៃន Sand Dollars ក�©ងចǮចរǨនេកើនេឡើងដល់ 

៣០២,៧៨៥.០៤។ £បែហល ២៨០០០ e-wallet ែដលក�©ងមួយ e-wallet Ǭនចនំនួ£បǬណǛ ១០.០៩ sand 

dollar។ ǔរេ£បើ Sand Dollar Ǭនចនំួនេកើនេឡើងេស¡ើនងឹ£បែហល ៧% ៃនចនំនួ£បǛជនរបស់£បេទស។47 

 
44 BIS (May 2023), “Project Aurora: The power of data, technology and collaboration to combat money laundering across 
institutions and borders’’  
https://www.bis.org/publ/othp66.pdf 
45 Exuma គǛឺ£សុកមយួេșក�©ង Bahamas ែដលǬនែខǓ¦សǘ÷Ǔក់ៃនេǔេșǫគǕងតǓ�ªងៃន£បេទសǨǴǬúǓស។ 
46 Abacos គǛឺ£កុមេǔះ នងិេǔះតូចៗែដលǬនទǣំីងេșǫគǕងេជើងៃន£បេទសǨǴǬúǓស ។ 
47 Kilian Wenker (02 February 2022), “Retail Central Bank Digital Currencies, Disintermediation and Financial Privacy: 
The Case of The Bahamian Sand Dollar’’ (p.5.)  

https://arxiv.org/pdf/2204.01535 



ǳកលវÂទǓǻលយ័ភូមិន�នីតǳិÀស� និងវÂទǓǻǳÀស�េសដ�កិច�   បរÂǽʲǓប£តេសដ�កិច�អភិវឌǓ�ន ៍

និសǓ¦តិ៖ Ǵយ រÂទ�សី័ក� ិនិង សយ ពសិដិ� គីមជូ                                 35             ែណǧំេǞយǳÀǳíǓǙរǓ¢៖ បណìតិ £ស៊ុន សភុ័Àក� 

ក�©ងរយៈេពលជិត៣ǚñǓំបǧïǓបពី់Ǟក់ឲេ£បើ£Ǩស ់Sand Dollar ǔរចំǢយǛ Sand Dollar េșែតǬន

ក£មិតǥបេបើេធៀបនឹងទំហំǥងំមូលៃន£បព័ន�ទូǥត់ក�©ង£សុក បុ៉ែន�កំពុងǬនេកើនេឡើងេǞយǳរǔរែកលម̈បេច�ក

វÂទǓǻ និងǔរខិតខ£ំបឹងែ£បងផǓ¦ព¥ផǓǼយ។ េșែខសǴីǚñǓ ំ២០២៣ Ǭន£Ǩក់ខǓǼច់Ǜង ១,០៧៦,០០០ Sand 

Dollar េșក�©ងចǮចរ។ ១៥% ៃន Sand Dollar £តǑវǨនែចកǙយដលអ់�កេ£បើ£Ǩស់ǣមរយៈកម¡វÂធីផǓ¦ព¥ផǓǼយ។ 

សរុបមក ធǧǖរកǢǾǓលៃនǨǴǬúǓស ǬនេǖលេȐផ�ល់£Ǩក់ខǓǼច់ចំនួន ១ ǯនដុǯöǓ េșចុងǚñǓំ ២០២៤ ។ 

គិត£តឹមែខសីǴ ǚñǓ ំ ២០២៣ ជនǛតិ Bahamians ១១៣,០០០ ǧក់Ǩនេបើកǔបូបេអឡិច£តǑនិក 

(sand dollar e-wallet) េហើយǶជីវកម¡ជិត ១,៧០០ Ǭនសិទ�ិេ£បើ£Ǩស់េសǰកម¡Ǫណិជ�ករǣមរយៈអ�កផ�ល់េស

ǰទូǥត់ែដលǬនǶǛéǓប័ណ�ពីធǧǖរកǢǾǓល។ ក�©ងកឡំ©ងǚñǓំ ២០២៣ ធǧǖរកǢǾǓលǨនេធ¥ើǔរǩöǓសប់�ªរ

បេច�កេទសមួយចំនួនេដើមǓ�ីែកលម̈បទពិេǳធន៍អ�កេ£បើ£Ǩស់ មុខǘរǔបូបេអឡចិ£តǑនិក និងǔរទូǥត់ និងអន�រ

£បតិបត�ិǔររǰងធǧǖរǪណិជ� រួមǥំងǔរǫèǓប់ទǧំកទំ់នងពីររǰង£បពន័�ធǧǖរ ǣមរយៈ£បព័ន�ទូǥតឌី់ជីថល។ 

ធǧǖរកǢǾǓលក៏Ǩនអនម័ុតសកម¡ǫពផǓ¦ព¥ផǓǼយេផǓ¦ងេទៀតេដើមǓ�ីបេង�ើនǔរចូលរួមេលើǔរេ£បើ£Ǩស់ Sand 

Dollar រួមǥងំǔរអប់រÆដល់អ�កេ£បើ£Ǩស ់និងǪណិជ�ករេǖលេȐ £ពមǥងំយុទ�ǧǔរផǓ¦ព¥ផǓǼយǣមរយៈǪណិជ�

ករ នងិៃដគសូហǔរǧǧ។48 

រូបǫពទី៦៖ និមិត�សǽʲǓៃន Sand Dollar 

  

 

 

 

 

£បភព៖ ធǧǖរកǢǾǓលៃន£បេទសǨǴǬúǓស 

 ក. េƵលបំណង 

ǨǴǬúǓសគឺǛ£បេទសែដលǬនមជǓ�មណìលហិរ³�វត�©េជឿនេលឿន ប៉ុែន�េǞយǳរកǣíǓបរÂǭǔសធម¡

Ǜតិរបស់ǰេធ¥ើឱǓ¢ǬនǔរលǨំកស£Ǭប់អ�ក£សុកǛេ£ចើនក�©ងǔរទទួលǨនេសǰហិរ³�វត�©។ ǣមភូមǳិÀស�របស់

ǨǴǬúǓសǰ គឺǛ£បេទស£បជុំេǔះែដលǬនេǔះចំនួនǛង ៧០០ ែដលǮយǨúǓយេșទូǥំងមǴសមុ£ទǛមួយ

នឹង ៩៣% ស£Ǭប់ǔរេ£បើ£Ǩសឧ់បករណ៍ចល័ត។ 

 
48 PwC Global CBDC Index and Stablecoin Overview 2023 (November 2023), “Selected CBDC Project Updates’’ (p.18.) 

https://www.pwc.com/gx/en/ϐinancial-services/pdf/pwc-global-cbdc-index-and-stablecoin-overview-2023.pdf 
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ǣមរយៈǮជរǞëǓភិǨលៃនធǧǖរកǢǾǓលǨនេលើកេឡើងǤ  «ឧបសគ�មួយក�©ងǧមǛ£បេទស£បជុំេǔះ

គឺǤ េបើេǥះបǛីគណនីធǧǖរក៏េǞយ បុ៉ែន�Ƕ£ស័យេលើកែន¤ងែដលអ�ករស់េș អ�ក£បែហលǛ£តǑវេធ¥ើដំេណើរេȗ

ǔន់ទី£កុងកǢǾǓល េដើមǓ�ីេȗដល់ធǧǖរ។ £បសិនេបើអ�ករស់េșǚåǓយពីទី£កុងធំ អ�ក£បែហលǙ£តǑវចំǢយេពល

កន¤ះៃថ� ឬមួយៃថ�េពញេដើមǓ�ីេȗដល់ទីេǧះ។» 

ដូេច�ះ អត�£បេǭជន៍ǛមូលǞëǓនៃន Sand Dollar £បែហលǛǰǬនǫពǘយ£សួលក�©ងǔរែចកǙយǛង

ǳច់£Ǩក់ Ǜពិេសសក�©ងចំេǢមតំបន់ែដលមិនǬនធǧǖរ និងកែន¤ងែដលǳîǓប័នេសǰកម¡ហិរ³�វត�©េșǬនក

£មិត។ CBOB សង�ត់ធ�ន់េលើេǖលបំណងដូចǛ ផ�លនូ់វǔរចូលេ£បើ£Ǩស់£បព័ន�ទូǥត់ដ៏ទូលំទǯូយ និងេដើមǓ�ី

បេង�ើន£បសទិ�ǫពៃន£បព័ន�ទូǥត់ ក៏ដូចǛេដើមǓ�ីព£ងឹងកិច�ខិតខ£ំបឹងែ£បង£បǚំងនឹងǔរǯងលុយកខ¥ក់ ǔរែក¤ង

បន¤ំ និងេǖលបណំងខុសចǓǺប់េផǓ¦ងេទៀតេǞយǔតប់ន�យផលប៉ះǪល់អវÂជ�Ǭនៃនǔរេ£បើ£Ǩសǳ់ច់£Ǩក់។49  

ខ. េហƽƊ រចǆសមƕ័នƑរបស ់Sand Dollar 

Sand Dollar ǥមǥរេវទǔិបេច�កេទសេដើមǓ�ីដេំណើរǔរ£បតិបត�ិǔរទǥូត់។ NZIA Ltd. គឺǛ£កុមហុ៊ន

ែដលផ�ល់េសǰកម¡បេច�កេទសǫគេ£ចើនស£Ǭបធ់ǧǖរកǢǾǓលៃន Bahamas ។50 

រូបǫពទី៧៖ េហǞëǓសម�័ន�របស់ Sand Dollar                    £បភព៖Central Bank of Bahamas (2019) 

 
49 Kilian Wenker (02 February 2022), “Retail Central Bank Digital Currencies, Disintermediation and Financial Privacy: 
The Case of The Bahamian Sand Dollar’’ (p.7.)  

https://arxiv.org/pdf/2204.01535 

 
50 Kilian Wenker (02 February 2022), “Retail Central Bank Digital Currencies, Disintermediation and Financial Privacy: 
The Case of The Bahamian Sand Dollar’’ (p.6.) 
 https://arxiv.org/pdf/2204.01535 
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 ធǧǖរកǢǾǓល និងǔរេចញរូបិយប័ណ� 

 ដំǢកǔ់លដបំូង ធǧǖរកǢǾǓលគឺǛអ�កទទលួខុស£តǑវេលើǔរបេង�ើត និងេចញរបិូយប័ណ�ឌីជីល។ 

ដំេណើរǔរេនះ £តǑវǨនេគǳäǓល់ǤǛǔរបេង�ើត និងǔរេចញរូបិយប័ណ� បǘøǓញពីǔរǙប់េផ�ើមៃនដំេណើររបស់ Sand 

Dollar ǣមរយៈ£បព័ន�េអកូហិរ³�វត�©។ ធǧǖរកǢǾǓលǦǧǤរូបិយប័ណ�ឌីជថីល£តǑវǨនបេង�ើតេឡើងេ£ǔមǔរ

£តǒតពនិតិǓ¢បទបǓ�³�ត�ǭិúǓងតងឹរÄង រកǓǼǨននូវǫព£តឹម£តǑវ និងស�ិរǫពៃនរបិូយបណ័�។ 

 ǔរែចកǙយ CBDC េǞយ£កុមហុ៊នNzia 

 េșេពលែដល Sand Dollars £តǑវǨនបេង�ើត ពួកេគ£តǑវǨនែចកǙយេȗឱǓ¢ǳîǓបន័ហិរ³�វត�©ǣមរយៈ

េវទǔិែដលេȦǤ Nzia Synapse ។ េវទǔិេនះបេ£មើǛផ¤ªវក�©ងǔរប³�ªនរ CBDCǰងធǧǖរកǢǾǓល នងិអង�ǫព

ហិរ³�វត�©េផǓ¦ងៗ រមួǥំងធǧǖរ £គឹះǳîǓនហិរ³�វត�©មិនែមនធǧǖរ និងទីǫñǓក់ǘររǞëǓភǨិល។ ដំេណើរǔរែចកǙយ

គǬឺនǳរៈសំǕន ់  េ£ǪះǰǦǧǤរបូយិប័ណ�ឌីជីថលǶចǞក់ឲេ£បើ£Ǩស់ស£Ǭប់េសដ�កិច�ǔន់ែតទលូំទǯូយ 

េǞយជួយស£មǒលដល់£បតបិត�ិǔរេșទǥូំងវÂស័យេផǓ¦ងៗ។ 

 ǔរចូលដំេណើរǔរ នងិǔរអនុេǯមǣមបទបǓ�³�ត� ិ

 មុនេពលបគុ�ល នងិǶជីវកម¡Ƕចចូលេ£បើ Sand Dollar ពួកេគ£តǑវែតឆ¤ងǔត់ដំេណើរǔរǙប់េផ�ើមǭúǓង

ម៉តច់ត ់ ែដលǪកព័់ន�នងឹǔរ£តǒតពិនតិǓ¢អតថិជិន នងិǔរ£បǚំងǔរǯងលុយកខ¥ក ់ ែដលេធ¥ើេឡើងេǞយǳîǓប័ន

ហិរ³�វត�©។ ǔរ£តǒតពនិិតǓ¢ǥំងេនះǬនǳរៈសំǕន់េដើមǓ�ីǦǧǤអ�កេ£បើ£Ǩស£់តǑវǨនកំណត់អត�សǽ̡Ǔណ£តមឹ

£តǑវ េហើយសកម¡ǫពរបស់ពួកេគមនិǪក់ពន័�នឹងសកម¡ǫពខសុចǓǺប់ដចូǛǔរǯងលុយកខ¥ក ់ ឬេភរវកម¡ែផ�ក

ហិរ³�វត�©។ លទ�ផលៃនǔរ£តǒតពិនតិǓ¢ǥំងេនះ Ǭនរួមǥំងអត�សǽʲǓណអតថិជិន (េលខសǬäǓល់អតិថជិន) និង

ព័តǬ៌នលម¨តិៃនǔបបូឌីជថីល (េលខសǬäǓល់)ែដល£តǑវǨនរកǓǼទុកក�©ងមលូǞëǓនទនិ�ន័យ។ មូលǞëǓនទនិ�ន័យ

េនះǶចចូលេ£បើǨនស£Ǭប់ែតǳîǓបន័ហិរ³�វត�© និងǫñǓកǘ់ររǞëǓភិǨលែដលចូលរួមប៉ុេǢȁǓះ េដើមǓ�ីស£មǒលដល់ǔរ

អនេុǯមǣមបទបǓ�³�ត�ិេșទូǥំង£កុម£បឹកǓǼភិǨល។ 

 ǔរǞក់អនុវត�ǔបូបឌជីថីល និងǔរ£គប់£គងលំហូរǳច£់Ǩក ់

 េșេពលែដលអ�កេ£បើ£Ǩស់ចះុេǜõǓះ ពួកេគនឹងទទួលǨនǔបូបឌជីថីលេដើមǓ�ីរកǓǼទុក Sand Dollars 

របស់ពកួេគ។ ǔបូបǥំងេនះ£តǑវǨនរចǧេឡើងេដើមǓ�ីែកត£មǑវេǞយស¥័យ£បវត� ិ េǞយែផ¨កេលើត£មǑវǔរលំហរូǳច់

£Ǩក់របស់អ�កេ£បើ£Ǩស់ និងត£មǑវǔររបស់£បព័ន� េដើមǓ�ីǦǧǤǬនǳច£់Ǩក់£គប£់ǖន់ក�©ង£បពន័�Ǜនចិ� រមួǥំង

ǔរǪរǔរពនǓǻរេពលǢមយួ និងǦǧǨននូវ£បតិបត�ិǔររលូន។ 

 ǔរេ£បើ£Ǩស់ǔបូប CBDC 

 ǔបូបឌីជថីលǬនតǧួទីសǕំន់េșក�©ង£បព័ន�េអកូឡªសុ ី Sand Dollar។ បុគ�ល នងិǶជីវកម¡Ƕចេ£បើ

ǔបូបេនះស£Ǭប់េǖលបណំងេផǓ¦ងៗ។ Ǜឧǥហរណ៍ និេǭជកǶចǞក£់Ǩក់េបៀវតǓ¦រÈេǞយǩïǓល់េȗក�©ងǔបូប
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និសǓ¦តិ៖ Ǵយ រÂទ�សី័ក�ិ នងិ សយ ពសិដិ� គមីជូ                                 38             ែណǧំេǞយǳÀǳíǓǙរǓ¢៖ បណìតិ £ស៊ុន សភ័ុÀក� 

របស់នេិǭជិត េហើយǫñǓកǘ់ររǞëǓភǨិលǶចបេ³�ញអត�£បេǭជន៍សង�ម នងិǔរទǥូត់េផǓ¦ងេទៀតដល់ពលរដ�។ 

េលើសពីេនះ ǔបូបឌជីីថលកǨ៏នជួយស£មǒលដល់ǔរេផ�រ£Ǩក់ពីបុគ�លេȗបុគ�ល (P2P) ែដលអនǽុʲǓតឱǓ¢បុគ�ល

េផ�ើ Sand Dollars េȗǖñǓេȗវÂញេȗមកេǞយǩïǓល់ េǞយមិនǙំǨចǬ់នអន�រǔរÃ។ អ�កផ�ល់េសǰទូǥត់ក៏េដើរតǧួទី

េșក�©ង£បពន័�េអកូេនះផងែដរ េǞយេបើកដំេណើរǔរ£បតិបត�ិǔរេផǓ¦ងៗ ដូចǛǔរទǥូត់វÂក�យប£ត និង£បតិបត�ិǔរ

Ǫណិជ�ករ ែដល£តǑវេធ¥ើេǞយេ£បើ Sand Dollar។ 

 £បតបិត�ិǔររǰងǪណជិ�ករ នងិǶជីវកម¡  

 Ǫណិជ�ករ គឺǛអ�កចលូរួមដសំ៏Ǖន់មយួេșក�©ង£បព័ន� Sand Dollar េ£ǪះពួកេគǶចទទលួយករូបយិប័

ណ�ឌីជថីលស£Ǭប់ជញួដូរនូវទំនញិ និងេសǰកម¡។ លក�ណៈពិេសសេនះព£ងកីដល់£បតបិត�ិǔរ «Ƕជីវ-កម¡េȗ

Ƕជីវកម¡ (B2B)» ែដលឈ¡«ញǶចបង់£Ǩកឱ់Ǔ¢អ�កផ�ត់ផ�ងេ់Ǟយេ£បើ Sand Dollars េǞយេហតុេនះǔររួមប³�ªល

របូិយបណ័�ឌីជីថលេȗក�©ងែខǓ¦សǘ÷Ǔក់ផ�ត់ផ�ងǔ់ន់ែតទូលំទǯូយ។ េនះមនិ£តឹមែតបេង�ើន£បសិទ�ǫពៃន£បតបិត�ិǔរ

ប៉ុេǢȁǓះេទ ប៉ុែន�ែថមǥំងេលើកទឹកចតិ�ដល់ǔរទទួលយក Sand Dollar ែដលរÃកǮលǞលេșក�©ងេសដ�កចិ�ផងែដរ។ 

 ǦǧǔរអនុេǯមǣមបទបǓ�³�ត�ិ 

 េșក�©ងដេំណើរǔរǥំងមលូ Ǚប់ពǔីរេចញរូបិយប័ណ�រហូតដល់£បតបិត�ិǔរ £បព័ន� Sand Dollar £តǑវǨន

ǖំ£ទេǞយ£កបខណ័ìអនុេǯមǣមចǓǺប់ដ៏រÄងǬំ ែដលេនះǦǧǨនǤសកម¡ǫពǥំងអស់េșក�©ង£បពន័�គ£ឺសប

ចǓǺប ់សុវត�ិǫព និងǖõǓនǔរែក¤ងបន¤ំ។ ǔរចូលរមួរបស់ǳîǓប័ននយិតកម¡ក�©ង£គបជ់ǴំនៃនដេំណើរǔរǨនជយួរកǓǼ

ǔរេជឿទុកចតិ�ǛǳǦរណៈេលើរូបយិប័ណ�ឌីជីថល នងិǦǧǨននូវ£បតិបត�ិǔរ£បកបេǞយǫពរលូនេșក�©ង

£បព័ន�ហិរ³�វត�©។ 

គ. លកſណៈសƴំន់ៗរបស ់Sand Dollar 

 ǛមួយនឹងេǖលបណំងេដើមǓ�បីេង�ើនលទ�ǫពទទួលǨនេសǰហិរ³�វត�© គេ£Ǭង Sand Dollar េǩíǓតសំǕន់

េលើǪកǓ¢េǳöǓក “រមួប³�ªល ǘយ£សួល សុវត�ិǫព”។ លក�ណៈសំǕន់ៗរបស ់Sand Dollar ǬនដចូǕងេ£ǔម៖ 

 រូបិយប័ណ�£សបចǓǺប ់

 Sand Dollar £តǑវǨនǖំ£ទេǞយទុនប£មុងបរេទសរបស់ធǧǖរកǢǾǓល េហើយក៏Ǜǔតព¥កចិ�ǩïǓល់

របស់ធǧǖរកǢǾǓល£បេទសǨǴǬúǓសផងែដរ។ ǥំងេនះǨនអនǽុʲǓតឲǰǶចេ£បើ£Ǩស់ǥំងក�©ងទ£មងǮ់យ 

(Retail) នងិ េǨះដុំ (wholesale)។ 

 ǖõǓនអǧមិកǫព 

 េǥះបីǛ£បព័ន�របស់ Sand Dollar េ£បើរចǧសម�័ន�ែដលǬនមូលǞëǓនេលើ Token េដើមǓ�ីជួយស£មǒលដល់

£បតិបត�ិǔរកេ៏Ǟយ ប៉ុែន�ǰមនិផ�ល់ǫពអǧមិកស£Ǭបអ់�កេ£បើ£Ǩស់របស់ǰេឡើយ។ េនះǬនន័យǤ េǥះបǛី

£បតិបត�ិǔរ£តǑវǨនេធ¥ើេឡើងេǞយេ£បើនមិិត�សǽʲǓឌជីថីលក៏េǞយ អត�សǽʲǓណរបស់អ�កេ£បើ£Ǩស់ែដលǪក់ព័ន�



ǳកលវÂទǓǻលយ័ភមូិន�នីតǳិÀស� និងវÂទǓǻǳÀស�េសដ�កិច�   បរÂǽʲǓប£តេសដ�កិច�អភិវឌǓ�ន ៍

និសǓ¦តិ៖ Ǵយ រÂទ�សី័ក�ិ នងិ សយ ពសិដិ� គមីជូ                                 39             ែណǧំេǞយǳÀǳíǓǙរǓ¢៖ បណìតិ £ស៊ុន សភុÀ័ក� 

នឹង£បតបិត�ិǔរǥំងេនះǶច£តǑវǨនǣមǞន និង£តǒតពនិិតǓ¢។ £បពន័�េនះ£តǑវǨនរចǧេឡើងេដើមǓ�ីǦǧនូវតǬöǓǫព 

និងគណេនយǓ¢ǫព ែដលអនǽុʲǓតឱǓ¢ǫគីǪកព់ន័�ដចូǛ អ�ក£គប£់គង£បពន័� ǳîǓប័នហិរ³�វត�© ǶǛéǓធរ£តǒតពិនតិǓ¢ 

និងǔរអនុវត�ចǓǺប ់Ƕចចូលេ£បើ នងិពិនតិǓ¢ទិន�ន័យ£បតបិត�ǔិរ និងអត�សǽʲǓណអ�កេ£បើ£Ǩស់ǣមត£មǑវǔរ។ 

 ǖំ£ទមុខǘរេ£បើ£Ǩស់េǞយមិនǙំǨច់អ ុីនធឺេណត 

 ក�©ងករណីែដលǔរ£Ǩ£ស័យǥក់ទងǛមួយបǢǾǓញ CBDC £តǑវǨនរÆǕន បេច�កវÂទǓǻ blockchain 

អនǽុʲǓតឱǓ¢£បព័ន�ដំេណើរǔរេǞយមិនǙំǨចǬ់នǔរតǫèǓប់អ៊­នធណិឺត។ េនះǬនន័យǤ េǥះបីǛǬនǔររÆǕន

ក�©ងǔរតǫèǓប់រǰងេǔះក៏េǞយ ក៏£បព័ន�េșែតǶចដំេណើរǔរេ£ȆបǢǾǓញǨន។ េșេពលែដលǔរǫèǓប£់តǑវǨន

ǳêǓរេឡើងវÂញ ǔបូបឌជីីថលនឹងេធ¥ើបច�©បǓ�ន�ǫពេǞយស¥័យ£បវត�ិ និងបន�មុខǘរេពញេលញរបស់ពួកេគេឡើងវÂញ 

េǞយǦǧǤអ�កេ£បើ£Ǩស់Ƕចបន�េ£បើ£Ǩស់ǔបូបរបស់ពកួេគ£បកបេǞយ£បសិទ�ǫព សូមǓ�ីែតក�©ងអំឡ©ងេពលៃន

ǔររǶក់រអលួៃនបǢǾǓញក៏េǞយ។ 

 អន�រ£បតបិត�ិǔរ 

 ǬនǦǧǤǶជីវកម¡ដំេណើរǔរទǥូតǥំ់ងអសនឹ់ងមនិ£តមឹែតǶចចលូេ£បើរូបយិបណ័�ឌជីីថលប៉ុេǢȁǓះេទ 

ប៉ុែន�ែថមǥងំ£តǑវǨនរួមប³�ªលǭúǓងេពញេលញេȗក�©ង£បពន័� ែដលអនǽុʲǓតឱǓ¢ពួកេគេធ¥ើǔរទǥូត់េǞយរលូនǣម

រយៈបǢǾǓញ Sand Dollar។ េនះǬនន័យǤǶជីវកម¡ǥំងេនះ េǞយមនិគិតពីទំហំ ឬបេច�កវÂទǓǻែដលពកួេគេ£បើ

£Ǩស់បច�©បǓ�ន�នឹងǶចេធ¥ើអន�រកម¡ǭúǓងរលូនǛមួយនឹងេហǞëǓរចǧសម�័ន�របូិយប័ណ�ឌីជថីល េǞយǦǧǨននូវ

£បតិបត�ិǔរ£បកបេǞយ£បសិទ�ǫព និងគួរឱǓ¢ទុកចតិ�េșទǥំូងបǢǾǓញǥំងមូល។ 

  Ǜលទ�ផល បǢǾǓញ Sand Dollar ជំរុញឱǓ¢Ǭន£បពន័�េអកឡូªសីុហិរ³�វត�©ដ៏សិ̈តរមតួមួយ ែដលេវទិǔ

ទǥូត ់ និងេសǰកម¡េផǓ¦ងៗǖñǓǶចដំេណើរǔរǛមួយǖñǓេǞយǫពរលូន រមួǥំងបេង�ើន£បសិទ�ǫព នងិǫពǘយ

£សួលៃនǔរទǥូត់ឌជីីថលេșក�©ង£បេទសǨǴǬúǓស។ 

 មុខǘរេផ�ºងǩïǓត់អ�កេ£បើ£Ǩស់ 

 មុខǘរេផ�ºងǩïǓត់ Ǜែផ�កសǕំន់ៃនគេ£Ǭង Sand Dollar ែដលផ�លនូ់វǔរǔរǪរក£មតិខ�ស់ស£Ǭប់េលខ

សǬäǓល់ឌីជីថល និងអ�កេ£បើ£Ǩស់ǔបូបឌជីិថល។ ដំេណើរǔរេនះǪក់ព័ន�នឹងជǴំនǛេ£ចើនេដើមǓ�ីបǽèǓក់អត�

សǽʲǓណរបស់អ�កេ£បើ£Ǩស ់ េǞយǦǧǤǛǬæǓស់គណនី។ េǞយេ£បើវÂធីេផǓ¦ងៗǖñǓេដើមǓ�ីេផ�ºងǩïǓតអ់ត�សǽʲǓណ 

និងពិនតិǓ¢េមើលពត៌័Ǭនលម¨តិរបស់អតថិជិន គេ£ǬងេនះǨនព£ងឹងសុវត�ិǫពៃន£បតិបត�ǔិរឌីជីថល េǞយអ�កេ£បើ

£Ǩស់£តǑវឆ¤ងǔតជ់ǴំនេផǓ¦ងៗ ដូចǛǔរប³�ªលǪកǓ¢សǬåǓត ់ ǔរេ£បើǳñǓម£Ǭមៃដ ឬវÂធǳីÀស�េផǓ¦ងេទៀត េដើមǓ�ី

ចូលេ£បើǔបូបឌីជីថលរបស់ពកួេគ។ 

 



ǳកលវÂទǓǻលយ័ភមូិន�នីតǳិÀស� និងវÂទǓǻǳÀស�េសដ�កិច�   បរÂǽʲǓប£តេសដ�កិច�អភិវឌǓ�ន ៍

និសǓ¦តិ៖ Ǵយ រÂទ�សី័ក�ិ នងិ សយ ពសិដិ� គមីជូ                                 40             ែណǧំេǞយǳÀǳíǓǙរǓ¢៖ បណìតិ £ស៊នុ សុភÀ័ក� 

 ជំǴនǥំងេនះជួយǔរǪរគណនីអ�កេ£បើ£Ǩស់ និងទបǳ់âǓត់សកម¡ǫពមនិេǳõǓះ£តង់Ǣមួយ េដើមǓ�ីធǧ

Ǥ គេ£Ǭង Sand Dollar េនះǛេវទǔិសុវត�ិǫព និងǶចទកុចតិ�Ǩនស£Ǭប£់បពន័�របូិយបណ័�ឌីជថីលេșក�©ង

£បេទសǨǴǬúǓស ។ វÂធǳីÀស�េនះកǦ៏ǧផងែដរǤេវទǔិេនះអនវុត�ǣមចǓǺប ់ និងបទបǓ�³�ត�ិǙំǨច់ǥំងអស់

េǞយផ�ល់ឱǓ¢អ�កេ£បើ£Ǩស់នូវសុវត�ិǫពេពល£គប£់គង£Ǩកឌី់ជីថលរបស់ពួកេគ។51 

ឃ. តƙមȪវƳរបទបƓȥƈតƎិេǷកƒងុបរបិទៃនរបូិយប័ណƍ ឌីជីថលរបសƙ់បេទសǇǓǋ៉ស 

 ǔរǔរǪរឯកជនǫព 

 ឯកជនǫពែផ�កហិរ³�វត�©Ǭនន័យǤ ǔរែចករÆែលកពត៌័Ǭនហិរ³�វត�©ែដល£តǑវǨនក£មតិេǞយចǓǺប់ ǥងំ

េșក�©ង£បេទស នងិអន�រǛត។ិ ចǓǺបǔ់រǪរទិន�ន័យេនះ គេឺដើមǓ�ីǦǧǤព័តǬ៌នលម¨ិតហិរ³�វត�©របស់អតថិជិន ដចូ

Ǜអត�សǽ̡Ǔណ £បតបិត�ិǔរ និងសមតលុǓ¢គណនីរបស់ពកួេគ េșែតរកǓǼǔរសǬåǓត ់សមូǓ�ីែតពីរǞëǓភǨិលរបស់ពកួ

េគក៏េǞយ។ Ǭនេហតុផល£តឹម£តǑវស£Ǭប់ǔរចងǨ់នឯកជនǫព និង£បតិបត�ិǔរែដលមិនǶចǣមǞនǨន

េនះ។ ឧǥហរណ ៏ េșេពលនរǢǬñǓក់ទិញផលិតផល£សបចǓǺប ់ ដូចǛǤñǓ ំ ឬសǬôǓរៈឯកេផǓ¦ងៗ អ�កេ£បើ£Ǩស់

ទំនងǛចងរ់កǓǼឯកជនǫពក�©ងǔរេǞះដូរេនះ។ ឧǥហរណ៍េនះបǘøǓញǤឯកជនǫពែផ�កហិរ³�វត�©Ǭនǳរៈ

សំǕន់ស£Ǭប់េហតុផលេផǓ¦ងៗេទៀត ែដលេលើសពីǔរǣមǞនសកម¡ǫពខុសចǓǺប់។ 

 ǫពឯកជនគǛឺេហតផុលសំǕន់ែដលǧំឲរូបយិប័ណ�£គីបតǬូន£បǛ£បិយǫព ែបបេនះេហើយេទើប

ធǧǖរកǢǾǓលសេ£មចចិត�បេង�ើតរូបិយបណ័�ឌីជីថលǩïǓល់ខ¤«ន (CBDC) េដើមǓ�ី£បកតួ£បែជងǛមួយរបូយិបណ័�£គីប

ត ូដូេច�ះǔរǦǧឯកជនǫពរបស់អ�កេ£បើ£Ǩសគ់ǬឺនǳរៈសំǕនǢ់ស់ស£Ǭប់រូបិយប័ណ�ឌីជថីលថ¡ីេនះ។ 

 វÂǦនǔរបទបǓ�³�ត�ិ និងផលប៉ះǪល់របស់ពួកេគេȗេលើǫពឯកជនែផ�កហិរ³�វត�© 

 ស�ªលៃនǔររចǧរបស់ Sand Dollar គǛឺ£កបខណ័ìបទបǓ�³�ត�ិដ៏រÄងǬំែដលǬនេǖលបំណងǔរǪរ

សកម¡ǫពខសុចǓǺប់ដចូǛǔរǯងលុយកខ¥ក ់ នងិហិរ³�បǓ�ǥនេភរវកម¡Ǜេដើម។ǳîǓប័នហិរ³�វត�©ែដលេ£បើ£Ǩស់ 

Sand Dollar £តǑវǨនត£មǑវឱǓ¢£បǔន់ǕèǓបនូ់វបទបǓ�³�ត�ិដត៏ងឹរុÄង ែដលរមួǬនǔររកǓǼកណំត់£ǣ£បតិបត�ិǔរលម¨ិត 

និងǔរǮយǔរណ៍ពីសកម¡ǫពគួរឱǓ¢សងǓ¦័យេȗǔនǶ់ǛéǓធរǪក់ពន័�។ ǔរ£តǒតពនិតិǓ¢បទបǓ�³�ត�ិេនះគǙំឺǨច់

ស£Ǭប់ǔរǦǧនូវǫព£តមឹ£តǑវៃន£បពន័�ហិរ³�វត�© និងǔរǔរǪរ£បǚំងនងឹǔររÆេǯភបǪំនែដលǶចេកើតǬន។ 

េǥះǛǭúǓងǢក៏េǞយ ǰក៏បǘøǓញពីǫពǣនតងឹដ៏សំǕន់រǰងត£មǑវǔរតǬöǓǫព និងត£មǑវǔរស£Ǭប់ឯកជន

ǫពរបស់អ�កេ£បើ£Ǩស់ផងែដរ។ ប៉ុែន�ផលប៉ះǪល់ដស៏ំǕន់បំផតុមួយៃនត£មǑវǔរបទបǓ�³�ត�ិǥងំេនះគផឺលប៉ះ

Ǫល់េលើǫពឯកជនែផ�កហិរ³�វត�©។ អ�កេ£បើ£Ǩស់ Sand Dollar ǶចរកេឃើញǤខ¤«នពកួេគស�ិតក�©ងǔលៈេទសៈ

មួយែដល£បតបិត�ិǔររបស់ពកួេគស�ិតេșេ£ǔមǔរ£តǒតពនិិតǓ¢ ែដលǶចរÆǕនដល់អ�កេ£បើ£Ǩស់ែដលឲតៃម¤េលើឯក

 
51 GUNEET KAUR, Sand Dollar (Bahamas) digital currency: A beginner’s guide, 2023 
https://cointelegraph.com/learn/sand-dollar-bahamas-digital-currency-a-beginners-guide 



ǳកលវÂទǓǻលយ័ភមូិន�នីតǳិÀស� និងវÂទǓǻǳÀស�េសដ�កិច�   បរÂǽʲǓប£តេសដ�កិច�អភិវឌǓ�ន ៍

និសǓ¦តិ៖ Ǵយ រÂទ�សី័ក�ិ នងិ សយ ពសិដិ� គមីជូ                                 41             ែណǧំេǞយǳÀǳíǓǙរǓ¢៖ បណìតិ £ស៊ុន សុភÀ័ក� 

ជនǫពពកួេគ។ េǞយមនិដចូ£បតបិត�ិǔរǳច£់Ǩក ់ ែដលǶច£តǑវǨនេធ¥ើេឡើងេǞយǖõǓនǞនǢមួយេǧះេទ 

លក�ណៈឌីជថីលៃន Sand Dollar Ǭនន័យǤǮល់£បតិបត�ិǔរǥំងអស់£តǑវǨនកត£់ǣ និង£តǒតពនិិតǓ¢។ 

 ǔរេǞះដូររǰងǫពឯកជន និងǔរអនុេǯមǣមបទបǓ�³�ត�ិេដើមǓ�ីǣមǞនសកម¡ǫពខុសចǓǺបǨ់ន

បǘøǓញពីបǽøǓ£បឈមដធំ៏មយួស£Ǭប់ Sand Dollar ។ ខណៈេពលែដលក£មិតៃនǫពអǧមិកមយួចំននួǶច

សេ£មចǨនǣមរយៈដំេǢះ£ǳយបេច�កវÂǛèǓ ប៉ុែន�អ�កេ£បើ£Ǩស់េșែតមនិេជឿរǛកែ់ដល CBDC Ƕចផ�លក់£មិត

ដូចǖñǓៃនǫពអǧមិកǛǳច់£Ǩក់។ ǔរកណំតេ់នះǶចǧំឱǓ¢អ�កេ£បើ£Ǩស់សǔíǓនពុលǬនទេំǧរបន�េ£បើ£Ǩស់

ǳច់£Ǩក ់ ែដលមិនǶចǣមǞនǨន។ ខុសពរីបិូយបណ័�ឌីជថីលែដលǬនǔរ£គប£់គង ែដលទីបផំតុǶចǮǮំង

ដល់ǔរទទលួយក នងិǔរេ£បើ£Ǩស់របស់ Sand Dollar។  

 ែផ�កេនះសង�ត់ធ�នǤ់វÂǦនǔរនយិតកម¡ ក�©ងកឡំ©ងេពលែដលǙំǨច់ស£Ǭប់ǔរទបǳ់âǓត់សកម¡ǫពខសុ

ចǓǺប ់ ǰកǶ៏ចេធ¥ើឱǓ¢អ�កេ£បើ£Ǩស់ែដលǬនǔរ£ពǒយǨរម អំពីផលប៉ះǪល់ៃនǔរǗöǓំេមើលេលើសកម¡ǫពហិរ³�វត�©

របស់ពកួេគផងែដរ។ សរុបេសចក�ីមក £កបខណ័ìបទបǓ�³�ត�ិែដល£គប£់គង£Ǩកឌ់ជីថីល Sand Dollar ǨនបǘøǓញ

ǥំងឱǔស និងបǽøǓ£បឈម។ ខណៈេពលែដលវÂǦនǔរែដលǬនគ ឺ ǬនǳរៈសǕំន់ស£Ǭប់ǔរǦǧឱǓ¢Ǭន

ǔរអនេុǯមǣមចǓǺប់ែដលǨនរចǧេឡើងេដើមǓ�ីǔរǪរសកម¡ǫពខសុចǓǺប ់ ពួកǰក៏បង�បǽøǓ£បឈមǭúǓង

សំǕន់ចំេǪះǫពឯកជនរបស់អ�កេ£បើ£Ǩស់ផងែដរ។ ǔរេǞះដូរǖñǓរǰងǫពឯកជនែផ�កហិរ³�វត�© នងិǔរអនេុǯម

ǣមបទបǓ�³�ត�ិនឹងǶចប៉ះǪល់ដល់ǔរទទលួយក Sand Dollar។ 

 ឯកជនǫពេșក�©ងǔររចǧរបិូយប័ណ�ឌីជីថលរបស់£បេទសǨǴǬúǓស (Sand Dollar) 

 ចំណȃចសំǕន់ៃនេបសកកម¡របស់ Sand Dollar គឺេǖលេȐៃនǔរេធ¥ើឱǓ¢£បេសើរេឡើងនវូលទ�ǫពទទួលǨន

េសǰហិរ³�វត�©ស£Ǭប់អ�ករស់េș ǨǴǬúǓសǥំងអស់ Ǜពិេសសអ�កេșក�©ងតំបន់ែដលខ¥ះǕត នងិǞច£់សǭល 

េǞយប¤ង់ភមូǳិÀស�ៃនេǔះ ែដល£តǑវǨនកណំត់លក�ណៈេǞយǔរែបកែខ�កនិងǫពǞច់េǞេǭែឡករបស់ពកួ

េគ Ǩនបង�បǽøǓ£បឈមǭúǓងសំǕន់ស£Ǭប់េហǞëǓរចǧសម�័ន�ធǧǖរែបប£បៃពណី។ អ�ក£សុកǛេ£ចើនខ¥ះលទ�

ǫពទទលួǨនេសǰហិរ³�វត�©ǛមូលǞëǓន ែដលǶចǮǮំងដល់ǔរចូលរមួ និងកំេណើនេșក�©ងេសដ�កចិ�។ Sand 

Dollar Ǭនេǖលបណំងប£ងǒបប£ងǒមគǬöǓតេនះេǞយផ�ល់នូវរូបិយបណ័�ឌីជថីលែដលǶចចូលេ£បើǨនǣមរយៈ

ឧបករណ៍ចល័ត េǞយេហតេុនះព£ងីកេសǰកម¡ហិរ³�វត�©ដល់បុគ�លែដលǶចមិនǬនលទ�ǫពចូលេȗǔនǳ់Ǖ

ធǧǖរǩïǓល់។  

 អត�£បេǭជន៍សំǕន់មយួៃន Sand Dollar គឺសǔíǓនុពលរបស់ǰក�©ងǔរជួយស£មǒលដល់£បតបិត�ិǔរពី

បុគ�លេȗបុគ�ល(P2P) េǞយមិនǙំǨចǬ់នអន�រǔរÃ។ ǣមរយៈǔរេបើកដំេណើរǔរ£បតិបត�ិǔរេǞយǩïǓល់រǰង

អ�កេ£បើ£Ǩស់ £Ǩក ់ Sand Dollar Ƕចǔត់បន�យៃថ¤£បតិបត�ិǔរ នងិបេង�ើន£បសិទ�ǫពៃនǔរǩöǓស់ប�ªរហិរ³�វត�©។ 

សមត�ǫពេនះǬនǳរៈសំǕនǢ់ស់ស£Ǭបǔ់រជរំុញសកម¡ǫពេសដ�កិច� Ǜពិេសសេșក�©ងសហគមនែ៍ដល

េសǰធǧǖរែបប£បៃពណខី¥ះǕត។ េǥះǛǭúǓងǢក៏េǞយ ខណៈេពលែដល Sand Dollar បǘøǓញពីឱǔសសំ

Ǖន់ៗស£Ǭបǔ់របេង�ើនǔររមួប³�ªលែផ�កហិរ³�វត�© ǰក£៏បឈមមុខនងឹបǽøǓែដល£តǑវែតេǞះ£ǳយេដើមǓ�ីសេ£មច

ǨននូវសǔíǓនុពលេពញេលញរបស់ǰែដរ។ កង¥ល់ចមǓ�ងមួយគǔឺរែបងែចកឌីជីថលែដលǬនេșក�©ង£បេទសǨ



ǳកលវÂទǓǻលយ័ភមូិន�នីតǳិÀស� និងវÂទǓǻǳÀស�េសដ�កិច�   បរÂǽʲǓប£តេសដ�កិច�អភិវឌǓ�ន ៍

និសǓ¦តិ៖ Ǵយ រÂទ�សី័ក�ិ នងិ សយ ពសិដិ� គមីជូ                                 42             ែណǧំេǞយǳÀǳíǓǙរǓ¢៖ បណìតិ £ស៊ុន សភុÀ័ក� 

ǴǬúǓស។ េǥះបីǛǔរេ£ជៀតចលូៃនវÂស័យទូរសព័�ចល័តǬនក£មិតខ�ស់ក៏េǞយ ǫពខុសǖñǓក�©ងǔរចូលេȗǔន់

បេច�កវÂទǓǻ នងិចំេណះដឹងឌីជថីលǶចកណំត់£បសទិ�ǫពរបស់ Sand Dollar ។ េដើមǓ�ីឱǓ¢គំនិតផ�«ចេផ�ើមទទួលǨន

េǛគជយ័ ǰǙំǨច់ក�©ងǔរǦǧǤអ�ក£សុកǥំងអស់Ǭនឧបករណ៍ និងចំេណះដងឹǙំǨច់េដើមǓ�ីចូលរមួǛមួយ

របូិយបណ័�ឌីជីថល£បកបេǞយ£បសិទ�ǫព។ Ǜងេនះេȗេទៀត £កបខណìបទបǓ�³�ត�ិជុំវÂញ Sand Dollar £តǑវែត£តǑវ

ǨនរចǧេឡើងេដើមǓ�ីǖំ£ទដល់ǔរǞក់ប³�ªលហិរ³�វត�©ǛǛងǮǮំងǰ។ េនះរមួប³�ªលǥំងǔរបេង�ើតបរÂǭǔស

ែដលេលើកទឹកចិត�ឱǓ¢Ǭនǔរបេង�ើតថ¡ី និងǔរអភិវឌǓ�ន៍ផលិតផលហិរ³�វត�©ែដល£សបǣមត£មǑវǔររបស់£បǛជន

ែដលមនិǥនទ់ទួលǨន។ អ�កបេង�ើតេǖលនេǭǨយ£តǑវែតេធ¥ើសមតុលǓ¢រǰងǔរǦǧសុវត�ិǫព នងិǔរអនុេǯម

ǣម £សបេពលែដល£តǑវ£ǨកដǤǰជួយដល់មនុសǓ¦£គបǖ់ñǓ រួមǥំងǶជីវកម¡ǕñǓតតចូផងែដរ។ Sand Dollar កǬ៏ន

សǔíǓនុពលក�©ងǔរបេង�ើនចំេណះដឹងែផ�កហិរ³�វត�©ក�©ងចំេǢម£បǛជនǨǴǬúǓសផងែដរ។ ǣមរយៈǔរេលើក

កម�ស់ǔរេ£បើ£Ǩស់របូយិបណ័�ឌីជថីល គនំតិផ�«ចេផ�ើមអប់រÆǶច£តǑវǨនបេង�ើតេឡើងេដើមǓ�ីជូនដណឹំងដល់អ�ករស់េș

អំពអីត�£បេǭជន៍ៃនេសǰកម¡ហិរ³�វត�©ផ¤ªវǔរ ថវÂǔ និងǔរ£គប£់គងហិរ³�វត�©£បកបេǞយǔរទទួលខុស£តǑវ។ ǔរ

បេង�ើនǔរយល់ដងឹេនះǶចǧំឱǓ¢Ǭនǔរព£ងងឹែផ�កហរិ³�វត�© នងិǔរចលូរមួǔន់ែតេ£ចើនេșក�©ងេសដ�កិច�ផ¤ªវǔរ។52 

  ង. ǒƏ នǊពៃនរបូិយប័ណƍ ឌីជីថលរបសƙ់បេទសǇǓǋ៉ស 

ǣǮងទី១៖ ǳîǓនǫពៃនរបិូយប័ណ�ឌជីីថលរបស់£បេទសǨǴǬúǓស 

                             ស�តិិទូេȗ Sand Dollar គិត£តឹមៃថ�ទី ៣១ ែខធ�ª ǚñǓ ំ២០២៣ 

Sand Dollar ែដលកពំុងេធ¥ើចǮចរ $១,៦៩១,៨៥៧.៦៨ 
ចំនួនǳîǓប័នផ�ល់េសǰកម¡ǔបូបឌជីថីល         ៩ 
ចំនួនǳîǓប័នផ�ល់េសǰកម¡ǔបូបឌជីថីលែដលសកម¡            ៧ 
ចំនួនអ�កេ£បើ£Ǩស់ǔបបូឌីជថីល ១១៨,៩៥៥ 

ចំនួនǪណិជ�ករេ£បើ£Ǩស់ǔបូបឌីជថីល ១,៧៩៧ 

£បភព៖ Central Bank of Bahamas (2024) 

 Sand Dollar ែដលǛរបិូយប័ណ�ឌជីថីលǨននិងកពំងុេធ¥ើឱǓ¢ǬនǔររÃកចេ£មើនǛលំǞប់ក�©ងǔរទទួល

យក នងិចǮចររបស់ǰ។ គិត£តឹមៃថ�ទ ី ៣១ ែខធ�ª ǚñǓ ំ ២០២៣ របូិយប័ណ�េនះǨនǜនដល់ចណំȃចសំǕនម់យួ 

ែដលǬនតៃម¤សរបុ ១,៦៩១,៨៥៧.៦៨ ដុǯöǓរǨǴǬúǓសេșក�©ងចǮចរ។ កំេណើនេនះគឺបǘøǓញពីǔរបេង�ើនទនុំក

ចិត�ǳǦរណៈ នងិǔរទទួលយករូបិយបណ័�ឌីជថីលថ¡ីេនះ។ 

 កǣíǓសំǕន់មួយែដលរមួចែំណកដល់កំេណើនេនះគឺǔរព£ងីកអ�កែចកǙយǔបបូឌជីីថល។ អ�កផ�ល់េសǰ

សរុបចនំួន ៩ ǳîǓប័ន£តǑវǨនអនǽុʲǓតឱǓ¢ផ�ល់េសǰកម¡ស£Ǭបǔ់ររកǓǼទុក និង£គប£់គង Sand Dollars ។ ក�©ង
 

52 Kilian Wenker (02 february 2022), “Retail Central Bank Digital Currencies, Disintermediation and Financial Privacy: 
The Case of the Bahamian Sand Dollar’’ (p.17,18,19,20.) 
 https://arxiv.org/pdf/2204.01535 
 



ǳកលវÂទǓǻលយ័ភមូិន�នីតǳិÀស� និងវÂទǓǻǳÀស�េសដ�កិច�   បរÂǽʲǓប£តេសដ�កិច�អភិវឌǓ�ន ៍

និសǓ¦តិ៖ Ǵយ រÂទ�សី័ក�ិ នងិ សយ ពសិដិ� គមីជូ                                 43             ែណǧំេǞយǳÀǳíǓǙរǓ¢៖ បណìតិ £ស៊ុន សភ័ុÀក� 

ចំេǢមេǧះ ៧ £តǑវǨនដំេណើរǔរǭúǓងសកម¡េșចុងǚñǓ ំ ២០២៣ េǞយផ�លឱ់Ǔ¢អ�កេ£បើ£Ǩស់នូវជេ£មើសដǘ៏យ

£សួលស£Ǭបǔ់រចូលេ£បើ£Ǩស់រូបិយប័ណ�។ 

 ចំននួǔបបូឌីជថីលស£Ǭបអ់�កេ£បើ£Ǩស់ក៏ǬនǔរេកើនេឡើងǭúǓងǕöǓងំផងែដរ េǞយǜនដល់ ១១៨, 

៩៥៥ េបើេ£បៀបេធៀបǛមួយែខវÂច�ិǔ ែដលǬន£តឹមែត ១១៧,៦១០ ប៉ុេǢȁǓះ។ េនះបǘøǓញǤបុគ�លǔន់ែតេ£ចើន

កំពងុទទួលយក Sand Dollar ស£Ǭប£់បតិបត�ិǔរ£បǙំៃថ�របស់ពកួេគ ែដលបǘøǓញពីចំណȄលចតិ�េកើនេឡើង

ស£Ǭប់រូបិយបណ័�ឌីជថីល។ េលើសពីេនះ ǔរេកើនេឡើងៃនចំននួǔបូបǪណិជ�ករដល់ ១,៧៩៧ ែដលេ£បៀបេធៀប

ǛមួយែខវÂច�ិǔǬន£តឹមែត ១,៧៨០ ប៉ុេǢȁǓះ េនះǨនបǘøǓញពីǔរេកើនេឡើងៃនǔរទទួលយកក�©ងចេំǢមǶជីវ

កម¡ ែដលគǛឺសǽʲǓវÂជ�Ǭនេ£ǪះǰបǘøǓញǤ Sand Dollar កំពងុǔöǓយǛជេ£មើសៃនǔរទǥូត់ែដលǶចសេ£មច

Ǩនស£Ǭប់ទំនញិ នងិេសǰកម¡ដ៏ធទំǯូយ។ 

 សរុបេសចក�ីមក Sand Dollar ǬនǔររÃកចេ£មើនគរួឱǓ¢កតស់ǬäǓល់េșក�©ងចǮចរ និងǔរទទួលយករបស់ǰ

េșǚñǓំ ២០២៣។ ǔរេកើនេឡើងៃនចនំនួអ�កផ�ល់ǔបូបឌជីីថលស£Ǭប់អ�កេ£បើ£Ǩស ់នងិអ�កជនំញួ បǘøǓញពទីសǓ¦ន

វÂស័យវÂជ�Ǭនស£Ǭប់អǧគតៃនរូបិយបណ័�ឌីជថីលេនះ។ េșេពលែដលបគុ�ល នងិǶជីវកម¡ǔន់ែតេ£ចើនទទួល

យក Sand Dollar ǰǬនសǔíǓនុពលក�©ងǔរǔöǓយǛតួអង�ដ៏សំǕន់េșក�©ងេសដ�កចិ�ឌជីីថល។



 
 
 

                                                                                        
 

 

 

 

 

ជំពូកទី ៣៖ 

ឥទƑិពល និងផលប៉ះǉលៃ់នរបូិយប័ណƍ ឌីជីថលរបស់

ធǆƵរកǁƉ ល  



ǳកលវÂទǓǻលយ័ភមូិន�នីតǳិÀស� និងវÂទǓǻǳÀស�េសដ�កិច�   បរÂǽʲǓប£តេសដ�កិច�អភិវឌǓ�ន ៍

និសǓ¦តិ៖ Ǵយ រÂទ�សី័ក� ិនងិ សយ ពសិដិ� គមីជ ូ                                44             ែណǧំេǞយǳÀǳíǓǙរǓ¢៖ បណìតិ £ស៊ុន សភ័ុÀក� 

     ជំពូកទី៣ 

ឥទƑិពល និងផលប៉ះǉលៃ់នរបូិយប័ណƍ ឌីជីថលរបសធ់ǆƵរកǁƉ ល 

៣.១ តួǆទីរបសធ់ǆƵរកǁƉ ល 

 បǽøǓǛមូលǞëǓនែដលេលើកេឡើងេǞយǔរេចញផǓǼយ CBDC ǥកទ់ងនឹងតǧួទីសម£សបរបស់អ�ក

ចូលរួមទីផǓǼរហិរ³�វត�©ឯកជន រǞëǓភǨិល និងធǧǖរកǢǾǓលក�©ងអន�រǔរÃហិរ³�វត�© និងេសដ�កចិ�ǥំងមលូ។ 

Ǜមួយនឹង CBDC ǰǶចេធ¥ើឲធǧǖរកǢǾǓលǬនតǧួទីធǛំងមនុក�©ងអន�រǔរÃហិរ³�វត�© េ£Ǫះេșេពលែដល

ត£មǑវǔរស£Ǭប ់CBDC េកើនេឡើង េហើយ£បសិនេបើǔរǔនǔ់បǳ់ច£់Ǩក់មិនǦöǓក់ចុះេǧះេទ ធǧǖរកǢǾǓល

£បែហលǛ£តǑវǔរទិញចូលបែន�មនវូ£ទពǓ¢សមǓ�ត�ិហិរ³�វត�©ែដលបេ³�ញេǞយរដ� ឬបណ័�បណំȃលរបស់រដ� និង

£ទពǓ¢សមǓ�ត�ឯិកជន Ƕ£ស័យេលើទំហំ(ឧ. ǫគហុ៊ន មូលនធិិជញួដូរǛេដើម)។  

 £បសិនេបើត£មǑវǔរេកើនេឡើងǕöǓំង ធǧǖរកǢǾǓល£បែហលǛ£តǑវរកǓǼǳច£់Ǩក់ និងមូលប£តែដល

ǬនǴនិភយ័តិចǛងមនុ េǞយេហតុេនះជះឥទ�ពិលេលើតៃម¤ៃនមូលប£តǥំងេǧះ និងǶចបះ៉Ǫល់ដល់

ដំេណើរǔរទផីǓǼរ។ ធǧǖរកǢǾǓលក៏Ƕច£តǑវǔរផ�លǳ់ច់£Ǩកǘ់យ£សួល នងិǔរǩöǓស់ប�ªរǴនភ័ិយឥណ

ǥនេ£ចើនដងដល់ធǧǖរ នងិទផីǓǼរផងែដរ េǞយǳរធǧǖរកǢǾǓលǶចេដើរតួសំǕនǛ់ងេនះ ពកួេគǶច

Ǭនផលប៉ះǪល់ǔន់ែតធំេȗេលើǔរផ�ល់£Ǩក់កម� ីនិងលក�ខណìហិរ³�វត�©។ ម៉Ǔǻងេទៀត£បសិនេបើតួǧទǔីន់ែត

ធំស£Ǭប់ធǧǖរកǢǾǓលក�©ងǔរែបងែចកឥណǥន ǰǶចនងឹេធ¥ើឱǓ¢Ǖតបងដ់ល់េសដ�កិច�Ǜរួម £បសនិេបើ

ធǧǖរកǢǾǓលǬន£បសិទ�ǫពតិចǛងវÂស័យឯកជនក�©ងǔរែបងែចកធនǦន (Ǜធម¡ǣធǧǖរកǢǾǓល

មិនǬនǫព£បេសើរក�©ងǔរែបងែចកឥណǥន ǛងធǧǖរǪណិជ�េទ េǞយǳរែតǔរខ¥ះǔរយល់ដឹងលម¨តិពី

ទីផǓǼរ។) 

 ǣមទសǓ¦នៈវÂស័យេហǞëǓរចǧសម�័ន�វÂញ ធǧǖរកǢǾǓលនឹង£តǑវសេ£មចចតិ�េលើǔររចǧៃនបេច�ក

វÂទǓǻែដលសម£សប បេង�ើតេហǞëǓរចǧសម�័ន�ែដលǙំǨច ់និងអភិǨលកចិ�ែដល£តǑវǔរ េហើយ£គប£់គងទ£មងថ់¡ី

ៃន£Ǩក់េនះ។ េនះǶចǧំឱǓ¢Ǭនត£មǑវǔរ£បតបិត�ិǔរធំ នងិǔរចǢំយេ£ចើនែដលǪកព័់ន� Ǜមួយនងឹលទ�ǫព

Ǵនិភ័យថ¡ីៗែដលǶចេកើតǬន។ 

 £បសិនេបើត£មǑវǔរស£Ǭប ់CBDC ខ�ស់Ǜង។ ǔរបន�យត£មǑវǔរស£Ǭប£់Ǩក ់នងិទនុប£មុង េនះǶច

ǧំឱǓ¢ǬនǔរǩöǓស់ប�ªរទផីǓǼរǳច់£Ǩកǘ់យ£សួល និងទǧំក់ទនំងអន�រកម¡។ ǔរǔនǔ់ប់ CBDCចំននួធំរបស់ 

េșក�©ងទីផǓǼរǶចេធ¥ើេǶយប៉ះǪល់ដល់ដំេណើរǔរទីផǓǼរ េǞយǔរǔត់បន�យចំននួប័ណ�បំណȃលែដលǶច

ǩöǓស់ប�ªរǨនេșក�©ងទីផǓǼរ។ េǥះបីǛ CBDC ខ¤«នǰǛ£ទពǓ¢Ǯវកេ៏Ǟយ ǰក៏Ƕចǔតប់ន�យǳច់£Ǩកǘ់យ

£សួលផងែដរ េ£Ǫះេșេពលែដលត£មǑវǔរǩöǓស់ប�ªរេǚóǓះេȗរកǔរេ£បើ£Ǩស់ទផីǓǼរលកដំុ់ៃន CBDC ǧំឲផǓǼរ

វÂក�យប£តរǞëǓភǨិលរយៈេពលខ¤ីǶចǦöǓក់ចះុ។ 



ǳកលវÂទǓǻលយ័ភមូិន�នីតǳិÀស� និងវÂទǓǻǳÀស�េសដ�កិច�   បរÂǽʲǓប£តេសដ�កិច�អភិវឌǓ�ន ៍

និសǓ¦តិ៖ Ǵយ រÂទ�សី័ក� ិនងិ សយ ពសិដិ� គមីជ ូ                                45             ែណǧំេǞយǳÀǳíǓǙរǓ¢៖ បណìតិ £ស៊ុន សភ័ុÀក� 

 បǽøǓសំរបសំរួលរǰងធǧǖរកǢǾǓល និងǔរÂǭលយ័£គប់£គងបណំȃលរបស់រǞëǓភǨិលǶចេកើត

Ǭនេឡើង េហើយ£បតិបត�ិǔររបស់ធǧǖរកǢǾǓលǶចǔöǓយǛបǽøǓ£បឈមǔន់ែតǕöǓំង េǞយ£តǑវបំេពញ

ត£មǑវǔរ CBDCធǧǖរកǢǾǓលǶចបǘøǓញនូវត£មǑវǔរែដលែ£ប£បǒលស£Ǭប់បណំȃលរǞëǓភǨិល។ £បសិនេបើ 

CBDC ជំនួសែផ�កធំៃន£Ǩកប់េ³�ើរបស់ធǧǖរ ត£មǑវǔររបស់ធǧǖរកǢǾǓលស£Ǭប់មូលប£តរបស់រǞëǓភǨិ

លǶចǬនទហំំធ ំ ែដលបǧïǓប់មកǶចប៉ះǪល់ដល់ទីផǓǼរបណំȃលរǞëǓភិǨល។  មǓǻ ៉ងេទៀត £បសិនេបើǣǮង

តុលǓ¢ǔររបស់ធǧǖរកǢǾǓលǔន់ែតធ ំ ǶចបǘøǓញពីបǽøǓ£បឈមេǞយǳរǰǔតប់ន�យតួǧទីរបស់ទីផǓǼរ

ក�©ងǔរកណំត់តៃម¤។ ǔរǔតប់ន�យែបបេនះǶចǧំឱǓ¢Ǭនǔរបង�ªច£ទង£់ǥយៃនǔរែបងែចក និងចងǫèǓប£់ទពǓ¢

ែដលǬនគណុǫពខ�ស ់(ឧ. ǫគហុ៊នគុណǫពខ�ស់ បណ័�បណំȃលរǞëǓភǨិលǛេដើម) ែដលជះឥទ�ិពលǭúǓង

ធ�នធ់�រដល់ដំេណើរǔរៃនទីផǓǼរវត�©បǽæǓំ។ ǥំងអស់េនះនងឹǬនផលប៉ះǪល់ដល់ស�ិរǫពហិរ³�វត�©។ 53 

៣.២ េសƏរǊពƙបព័នƑហរិȥƈវតƏ ុ

 Ǵនិភយ័ដ៏សំǕន ់និងǬនឥទ�ិពលបផំតុចំេǪះេស�រǫពហិរ³�វត�©ែដលបǢǾǓលមកព ីCBDC គǰឺបង�រ

ឲǬនǫពǘយ£សួលក�©ងǔរបែង¥រ£Ǩក់បេ³�ើរពǳីîǓប័នហិរ³�វត�©ឯកជន េȗធǧǖរកǢǾǓល ដេូច�ះេșេពល

ែដលសង�ម£បឈមមុខនងឹបǽøǓ£បពន័�ហិរ³�វត�© ǰនងឹជ£មញុឲǳǦរណៈជន ǳîǓប័ន និងǫñǓកǘ់រេផǓ¦ងៗ េធ¥ើ

ǔរបែង¥រ£Ǩក់របស់ពួកេគǫöǓមៗេȗǔនǳ់îǓប័នហិរ³�វត�©ែដលយល់ǤǬនសុវត�ិǫពǛង ឬមូលប£តរបស់រǞëǓភិ

ǨលវÂញ។ Ǜធម¡ǣ ǳǛរណៈជន ឬǫñǓកǘ់រហិរ³�វត�©កǶ៏ចបែង¥រǳច់£Ǩក់របស់ពួកេគǨនែដរ ប៉ុែន� CBDC 

ǶចអនǽុʲǓតឲេធ¥ើ£បតបិត�ិǔរǛលក�ណៈឌីជថីល េǚóǓះេȗធǧǖរកǢǾǓលǛមួយនងឹទំហំ និងេលǓ�¹នែដល

មិនǦöǓបǬ់នពីមុនមក។ សូមǓ�ីែតេșក�©ងវត�ǬនៃនǔរǦǧǮrǓប់រងេលើ£Ǩក់បេ³�ើក៏េǞយ ក៏ស�ិរǫពៃនមូលនិធិ

លកǮ់យǶចនឹងចុះេខǓǼយែដរ េǞយǳរែត CBDC Ǩនផ�ល់នូវជេ£មើសែដលǬនសុត�ǫិពបំផតុ។ 

 ែផ̈កេលើǳîǓនǫព ǔរǩöǓសប់ែង¥រ£Ǩក់បេ³�ើǶចǬនទហំំធេំșេពលǬនǫពǣនតឹងក�©ង£បព័ន�ហិរ³�វ

ត�©។ ǦតុសំǕន់មួយេșក�©ងǔរǩöǓស់ប�ªរ£បពន័�ǥំងមូលគǔឺរេឆ¤ើយតបរបស់ ឬចណំȃចរេសើបរបស់អ�កǞក់£Ǩក ់

ែដលǰǬនទំេǧរក�©ងǔរǥកǥ់ញសកម¡ǫពេȗដលអ់�កǞក£់Ǩក់េផǓ¦ងេទៀត ែដលǬនន័យǤ£បសិនេបើអ�ក

Ǟក£់Ǩកǔ់ន់ែតេ£ចើនបែង¥រ£Ǩក់េចញពីធǧǖរេខǓǼយេǧះǰនឹងǬនǔរទំេǧរក�©ងǔរជ£មុញឲǬនអ�កǞក់

£Ǩក់េផǓ¦េ ងេទៀតេធ¥ើត£Ǭបǣ់ម។ £បសនិេបើǬនǔរǞកឲ់េ£បើ£Ǩស់ CBDC ǔរជ£មញុក�©ងដំេណើរǔរេនះនងឹ

ǔន់ែតេ£ចើនេឡើង និងរÃកǮលǞលǛងបច�©បǓ�ន�ផងែដរ។  

 
53 Committee on Payments and Market Infrastructures (March 2018), “Central Bank Digital Currencies’’ (p.14,15.) 

https://www.bis.org/cpmi/publ/d174.pdf 
 



ǳកលវÂទǓǻលយ័ភមូិន�នីតǳិÀស� និងវÂទǓǻǳÀស�េសដ�កិច�   បរÂǽʲǓប£តេសដ�កិច�អភិវឌǓ�ន ៍

និសǓ¦តិ៖ Ǵយ រÂទ�សី័ក� ិនងិ សយ ពសិដិ� គមីជ ូ                                46             ែណǧេំǞយǳÀǳíǓǙរǓ¢៖ បណìតិ £ស៊នុ សុភÀ័ក� 

េ£Ǫះ CBDCនឹងǔöǓយǛេǖលេȐែដលេពញចិត� Ǜពិេសស£បសិនេបើ£Ǩកប់េ³�ើមិន£តǑវǨនǦǧទុកǛមនុេទ 

ឬǔរǦǧǮʳǓប់រងេលើ£Ǩកប់េ³�ើ£តǑវǨនកណំតច់នំនួ។ បǽøǓǥំងអស់េនះǶចបង�ឲធǧǖរǕñǓតតូច ឬេខǓǼយ 

£បឈមមុខនងឹǔរǨត់បងǔ់រទុកចតិ� នងិǶ£កកបំ់ផុតគកឺǓ¦យ័ធន។54 

៣.៣ អនƎរƳរធីǆƵរ 

 ǔរេផ�រ£Ǩក់បេ³�ើពីធǧǖរǪណិជ�េȗ CBDC នឹងǬនផលប៉ះǪល់ដល់ǔរផ�ល់មលូនិធិ នងិǳច់

£Ǩក់របស់ធǧǖរ £បសិនេបើមនិǬន£បតបិត�ិǔរទǥូត់ ែដលǩöǓស់ប�ªរពី CBDC េȗ£Ǩកប់េ³�ើវÂញេǞយǫñǓកǘ់រ

េផǓ¦ងេទៀត។ បǽøǓǥងំអស់េនះនឹងេធ¥ើឲ Ǭនǔរǔតប់ន�យទំហំសរុបៃនតុលǓ¢ǫពគណនីរបស់វÂស័យធǧǖរ។ 

ធǧǖរក៏ដូចនឹងǶជីវកម¡េផǓ¦ងៗែដរ េșេពលែដលǬនǔរ£បឈមǛមួយនឹងកǣíǓទផីǓǼរថ¡ី ពួកេគǙំǨច់£តǑវ

បែន�មǫពៃច�£បឌតិ េដើមǓ�ី£បកួត£បែជងស£Ǭប់Ƕជីវកម¡របស់ខ¤«ន។ ធǧǖរǪណជិ�Ƕចនឹងផ�ល់អ£ǣǔរ£Ǩក់

ខ�ស់Ǜងគណនី CBDC េដើមǓ�ីǥកǥ់ញអតថិិជន ដូេច�ះេដើមǓ�ីទូǥតǔ់របេង�ើនមូលនិធ ិ និងǔរចǢំយេផǓ¦ង

េទៀត ធǧǖរ£បែហលǛǔត់បន�យេលើǔរចǢំយេផǓ¦ងៗ ឬបេង�ើនអ£ǣǔរ£Ǩកក់ម� ីនិងៃថ¤េសǰ។ ǔរតេម¤ើង

អ£ǣǔរ£Ǩក់កម�ីេនះ នឹងជះឥទ�ិពលដល់អតថិជិនែដលមនិǶចបត់ែបនǣមǔរǥមǥរǨន។ ដូេច�ះ Ƕជីវកម¡

តូច និងអ�កេ£បើǔតឥណǥននឹងរងេ£ǖះពីǔរតេម¤ើងǔរ£Ǩក់េនះ។55 

៣.៤ ធǆƵរǉណិជƅ  

៣.៤.១ ƙǇក់មូលនិធ ិ

 េș£បេទសន័រេវស ក�©ងǚñǓំ២០២១ ធǧǖរǪណិជ�ទទួលǨនǛមធǓ¢ម£បែហល ៤0 ǫគរយៃនមលូនិ

ធិរបស់ពួកេគǣមរយៈ£Ǩក់បេ³�ើរបស់អតថិជិន។ អ£ǣǔរ£Ǩក់េលើ£Ǩក់បេ³�ើែបបេនះǶចǬនǔរែ£ប£បǒល 

ប៉ុែន�Ǜទូេȗ£តǑវǨនǙត់ទកុǤǬនក£មិតǥបេបើេ£បៀបេធៀបេȗនឹងជេ£មើសវÂនិេǭគេផǓ¦ងេទៀត។56 

  

 

 
54 Committee on Payments and Market Infrastructures (March 2018), “Central Bank Digital Currencies’’ (p.16,17.) 

https://www.bis.org/cpmi/publ/d174.pdf 
55Orla Ward & Sabrina Rochemont, “Understanding Central Bank Digital Currencies’’ (March 2019) 
https://www.actuaries.org.uk/system/ϐiles/ϐield/document/Understanding%20CBDCs%20Final%20-%20disc.pdf 
56 Norway's ϐinancial system, 2022 

https://www.norges-bank.no/en/news-events/news-publications/Reports/norways-ϐinancial-system/2022-nfs/content/ 
 



ǳកលវÂទǓǻលយ័ភូមិន�នីតǳិÀស� និងវÂទǓǻǳÀស�េសដ�កិច�   បរÂǽʲǓប£តេសដ�កិច�អភិវឌǓ�ន៍ 

និសǓ¦តិ៖ Ǵយ រÂទ�សី័ក� ិនិង សយ ពសិិដ� គីមជូ                                 47             ែណǧំេǞយǳÀǳíǓǙរǓ¢៖ បណìតិ £ស៊ុន សភ័ុÀក� 

 ǔរǞក់េចញ CBDC Ƕចផ�ល់នូវលទ�ǫពែដលអនǽ̡ុǓតឲអតថិិជនែដលǛǬæǓស់គណនីǞក់£Ǩក់

បេ³�ើរបស់ពួកេគេșក�©ងធǧǖរកǢǾǓល ែដលលទ�ǫពេនះនឹងǔöǓយǛǔរវÂនិេǭគេǞយǖõǓនǴនភ័ិយ 

េǞយǳរេគេជឿǤធǧǖរកǢǾǓលǛǳîǓប័នែដលǬនសុវត�ិǫពǛងធǧǖរǪណជិ�។ ដូេច�ះǬនន័យǤ 

CBDC Ƕចបង�រឲǬនǔរǩöǓស់ប�ªរេșេលើ£បព័ន�£Ǩក់បេ³�ើររបស់ធǧǖរ£បៃពណី។57 

£ǔហ¥ិកទ៣ី៖ ធǧǖរែដល£គប£់គងេǞយ£បេទសន័រេវស នងិ£កុមហ៊នុǦǧǮrǓប់រងេលើមូលប£តបំណȃលគិត

£តឹមៃថ�ទី៣១ ធ�ª ២០២១។ 

 

 

 

 

 

£បភព៖ Norges Bank, 2022 

  ក. ƙទពƘសកមƗ (ែផƒកƴងេឆƛង) 

 £Ǩក់កម�ីដលអ់តិថិជន (Loan to customers)៖ េនះគឺǛǦតុផǓ¦ំដ៏ធំបំផុតៃន£ទពǓ¢សកម¡របស់ធǧǖរ 

ែដលបǘøǓញǤធនǦនǫគេ£ចើនរបស់ធǧǖរ£តǑវǨនចងǫèǓប់Ǜមួយ£Ǩក់កម�ីែដលផ�ល់ដល់អតិថិជន 

ែដលǬនអ£ǣសរុប£បǬណ ៨៥%។ 

 ឧបករណ៍ហិរ³�វត�© និង£ទពǓ¢សកម¡មិនបច�©បǓ�ន� (Financial institutions and non-current asset)៖ 

£បេភទេនះរួមប³�ªលǔរវÂនេិǭគេលើមូលប£តបណំȃល ǫគហ៊ុន ឬផលិតផលហិរ³�វត�©េផǓ¦ងេទៀត ក៏ដូច

Ǜ£ទពǓ¢សមǓ�ត�ិរយៈេពលែវងដូចǛអǖរ នងិឧបករណ៍ ឬសǬôǓរៈǛេដើម ែដលǬន£បǬណǛ១០% ៃន

£ទពǓ¢សកម¡របស់ធǧǖរ។ 

 
57Olav Gunnarson Jevne Brokke and Nils-Erik Engen (2019), “Central Bank Digital Currency 
(CBDC): An Explorative Study on its Impact and Implications for Monetary Policy and the Banking Sector’’ (p.69.) 
https://openaccess.nhh.no/nhh-xmlui/bitstream/handle/11250/2646955/masterthesis.pdf?sequence=1 



ǳកលវÂទǓǻលយ័ភមូិន�នីតǳិÀស� និងវÂទǓǻǳÀស�េសដ�កិច�   បរÂǽʲǓប£តេសដ�កិច�អភិវឌǓ�ន ៍

និសǓ¦តិ៖ Ǵយ រÂទ�សី័ក� ិនងិ សយ ពសិដិ� គមីជ ូ                                48             ែណǧំេǞយǳÀǳíǓǙរǓ¢៖ បណìតិ £ស៊ុន សភ័ុÀក� 

 ǔរǥមǥរេលើǳîǓបន័ឥណǥន (Claims on credit institutions)៖ េនះសំេȐេȗេលើ£Ǩក់បេ³�ើ ឬ

£Ǩក់កម�ីរបស់ធǧǖរេȗǳîǓប័នហិរ³�វត�©េផǓ¦ងេទៀត ែដលǬនចំននួែត ៥%ៃន£ទពǓ¢សកម¡សរុបរបស់

ធǧǖរកǢǾǓលប៉ុេǢȁǓះ។ 

  ខ. បំណុល (ែផƒកƴងǒƎ )ំ 

 £Ǩក់បេ³�ើពីអតិថិជន (Deposits from customers)៖ ែផ�កធំបំផតុៃនបណំȃលរបស់ធǧǖរគ£ឺǨក់

បេ³�ើពីអតថិជិនែដលǬនដល់េȗ£បǬណǛ ៥០% ៃនបំណȃលសរុបរបស់ធǧǖរកǢǾǓល។ ǥំងេនះ

តǢំងឱǓ¢មូលនិធិែដលអតថិិជនǨនǞក់េșក�©ងធǧǖរ ែដលធǧǖរ£តǑវǬនǔតព¥កិច�សងវÂញǣម

ត£មǑវǔរ ឬេșេពលេ£ǔយ។ 

 មូលប£តរយៈេពលខ¤ី និងបណំȃលេផǓ¦ងេទៀត (Short-term paper and other debt)៖ េនះរួមប³�ªល

ǥំងǔរខ�ី£Ǩក់រយៈេពលខ¤ីេǞយធǧǖរ ដូចǛǔរេចញប័ណ�បណំȃល ឬ£Ǩក់កម� ីេដើមǓ�ីបំេពញត£មǑវǔរ

មូលនិធរិយៈេពលខ¤ីរបស់ខ¤«ន។ ែដលែផ�កេនះǨនចលូរមួ£បǬណǛ ៤០% ៃនបំណȃលសរបុរបស់

ធǧǖរកǢǾǓល។ 

 មូលធនបណំȃល (Equity and subordinated debt capital)៖ សំេȐេលើǔរផ�ល់មូលនិធរិបស់ធǧǖរ

ពǬីæǓស់ǫគហ៊ុនរបស់ខ¤«ន និង£Ǩកក់ម�ីរយៈេពលែវងែដល£តǑវǨនសងវÂញបǧïǓបពី់បំណȃលេផǓ¦ងេទៀត 

£បសិនេបើធǧǖរជួប£បទះǔរលំǨកែផ�កហិរ³�វត�© ែដលǰǨនចូលរួមក�©ងចែំណកៃនបំណȃលធǧǖរ

កǢǾǓល£តឹមែត ១០% ប៉ុេǢȁǓះ។ 

  ៣.៤.១.១ CBDC ែដលƵƗ នƳរƙǇក់ 

 ចំេǪះ CBDCǮយែដលǖõǓនǔរ£Ǩក់ £Ǩក់បេ³�ើរបស់ធǧǖរǪណិជ�ទនំងǛមនិរងផលប៉ះǪល់ǕöǓំង

េǧះេទ ដǮបǢពួកេគផ�ល់អ£ǣǔរ£Ǩក់ខ�ស់ǛងសូនǓ¢ǫគរយ អ�កេ£បើ£Ǩស់នងឹរកǓǼ£Ǩក់របស់ពកួេគេș

ក�©ង£Ǩក់បេ³�ើធǧǖរ។ CBDC ក៏នឹងបេ£មើǛជេ£មើសមួយក�©ងករណី£បសនិេបើǬនǫពមិនចǓǺសǯ់ស់

ǥក់ទងនឹងǳîǓនǫពឈរេជើងរបស់ធǧǖរǪណិជ�។ អ�កជǧំញេជឿǤក�©ងរយៈេពល ឬǳîǓនǫពៃនបǽøǓ

េសដ�កិច� CBDC នឹងǶចជំរញុឱǓ¢ǬនǔរǩöǓស់ប�ªរព£ីǨកប់េ³�ើរបស់ធǧǖរេȗǛ CBDCវÂញ ។ ǔរǩöǓសប់�ªរេនះ

ǶចេកើតេឡើងេșេពលែដលǬនǔរǫéǓក់េផ̈ើល ែដលបង�រឲអតថិិជនǬនǔរ£ពǒយǨរម នឹង£បǝបដ់ក£Ǩក់

េចញពីធǧǖរǪណិជ� ប�ªរេȗ CBDCវÂញ។ េǞយǖំ£ទេǞយ£បព័ន� Blockchain ដចូេនះ£បតបិត�ǔរេនះǶច

សេ£មចǨនក�©ងរយៈេពល£តមឹែតប៉ុǧõǓនវÂǧទី ឬǧទីប៉ុេǢȁǓះ។ 

  ៣.៤.១.២ CBDC ែដលǋនƳរƙǇក់ 

 £បសិនេបើធǧǖរកǢǾǓលǨនេចញ CBDC Ǜមួយនឹងគណនី£Ǩក់បេ³�ើេșធǧǖរកǢǾǓលែដល

Ǭនǔរ£Ǩក់ េǧះអ�កេ£បើ£Ǩស់នឹង£តǑវǬនទំេǧរក�©ងǔរǩöǓស់ប�ªរមូលនិធរិបស់ពួកេគេȗធǧǖរកǢǾǓលវÂញ។ 

លុះ£ǣែតធǧǖរǪណជិ�Ƕចផ�ល់អ£ǣǔរ£Ǩកខ់�ស់ǛងធǧǖរកǢǾǓលេលើ£Ǩកប់េ³�ើរបស់ពួកេគ។ CBDC 



ǳកលវÂទǓǻលយ័ភមូិន�នីតǳិÀស� និងវÂទǓǻǳÀស�េសដ�កិច�   បរÂǽʲǓប£តេសដ�កិច�អភិវឌǓ�ន ៍

និសǓ¦តិ៖ Ǵយ រÂទ�សី័ក� ិនងិ សយ ពសិដិ� គមីជ ូ                                49             ែណǧេំǞយǳÀǳíǓǙរǓ¢៖ បណìតិ £ស៊នុ សុភÀ័ក� 

ែដលǬនǔរ£Ǩក់េនះនឹងបេ£មើតǧួទ£ីសេដៀងǖñǓេȗនឹងមលូប£តបណំȃលរǞëǓភǨិលរយៈេពលខ¤ីេ£ǪះǰនងឹǛ

អ£ǣǖõǓនǴនិភយ័េșក�©ងេសដ�កិច� ម៉Ǔǻងេទៀតǔរេផ�រទកឹ£Ǩកǣ់មរយៈ CBDC នងឹǬនǫពǘយ£សួល នងិ

ǚប់រហ័សǛងǔរវÂនិេǭគេលើប័ណ�បណំȃលរǞëǓភǨិលស£Ǭប់រយៈេពលខ¤ី។ ដចូេនះ CBDCែដលផ�លអ់£ǣ

ǔរ£Ǩក់នងឹǬនអǢំចេលើǔរកណំតអ់£ǣǥបបផំុតស£Ǭប់ប័ណ�បំណȃលរǞëǓភǨិលស£Ǭប់រយៈេពលខ¤ី។ 

េǞយេគេជឿǤធǧǖរកǢǾǓលǛǳîǓប័នែដលគួរឲទុកចតិ�Ǜង ǰǨនេធ¥ើឲǳǦរណៈជនǶចǬនទំេǧរ

ǩöǓស់ប�ªរែផ�កធំៃនǔរǔន់ǔបរ់បស់ពួកេគពី£Ǩក់បេ³�ើរបស់ធǧǖរេȗ CBDC ែដលបះ៉Ǫល់ដល់ឱǔសផ�ល់

មលូនិធិរបស់ធǧǖរǪណជិ�។  អ�កជǧំញក៏ǨនរកេឃើញǤ ធǧǖរនងឹǶច£បកួត£បែជង£បកបេǞយ

£បសិទ�ǫពǛមួយ CBDC ដǮបǢអ£ǣǔរ£Ǩក់មនិខ�ស់េពក ប៉ុែន�ǰǶចǬនǔរថយចុះៃនទ£មងអ់ន�រǔរÃ 

ǫពែ£ប£បǒលេកើនេឡើង និងǔរǦöǓក់ចុះៃនមូលនធិសិ£Ǭប់ធǧǖរǪណជិ�។ 

 ៣.៤.២ Ƴរǈƚ សប់ƉរូែដលǕចេកតǋនសƙǋប់ធǆƵរǉណិជƅ 

  ៣.៤.២.១ ƳរបេងžនអƙǂƙǇក់បេȥƈ  

 ដំេǢះ£ǳយǛក់ែស�ងមយួេដើមǓ�ីេឆ¤ើយតបេȗនឹង CBDCគឺǔរបេង�ើនអ£ǣ£Ǩក់បេ³�ើ េដើមǓ�ីǥកǥ់ញ

អ�កេ£បើ£Ǩស់ឱǓ¢Ǟក់£Ǩក់របស់ពួកេគេȗក�©ងធǧǖរǪណិជ�។ េដើមǓ�ីស£មបǣមǔរេកើនេឡើងៃនǔរចǢំយ

េនះ ធǧǖរǶចនឹងបេង�ើនǴនិភ័យៃនǔរវÂនិេǭគរបស់ពួកេគេǞយសងǓ�ឹមǤនឹងទទួលǨន£Ǩកច់ំណȄលខ�

ស់។  £បសិនេបើធǧǖរǪណិជ�អនុវត�នូវវÂǦនǔរេនះ ចǓǺស់ǛǬនត£មǑវǔរស£Ǭបǔ់រ£តǒតពនិតិǓ¢ និងǶចែក

ែ£បបទបǓ�³�ត�ិ េដើមǓ�ីǦǧǨននូវសុខǫព£បព័ន�ហិរ³�វត�©។58 

  ៣.៤.២.២ ƳរតេមƚងអƙǂƙǇក់កមƃ ី

 Ǭនជេ£មើសមួយគǔឺរបេង�ើនៃថ¤េដើម£Ǩកក់ម� ី ែដលǰǶចេកើតេឡើងǨនǣមរយៈǔរបេង�ើនអ£ǣǔរ

£Ǩក់កម�ី ឬៃថ¤េសǰេផǓ¦ងេទៀត។ £បសិនេបើធǧǖរដេំឡើងៃថ¤£Ǩក់កម�ី ǰǶចប៉ះǪល់ដល់អ�កែដលǬនចំណȄល

ǥបបំផុតǕöǓងំǛងេគ េǞយǳរពួកេគǫគេ£ចើនែតǬនជេ£មើសតចិតចួបំផតុេșេពលនិǭយអំពǔីរទទលួ

Ǩន£Ǩក់កម�ី។ ǔរចǢំយេលើ£Ǩក់កម�ីǔន់ែតខ�ស់Ƕចេធ¥ើឲǓ¢ពកួេគǔន់ែតលǨំកក�©ងǔរទទួលǨនេសǰ

ហិរ³�វត�© េǞយǔតប់ន�យបរÂǭបន�ែផ�កហិរ³�វត�©។59
 

 
58 Olav Gunnarson Jevne Brokke and Nils-Erik Engen (2019), “Central Bank Digital Currency 
(CBDC): An Explorative Study on its Impact and Implications for Monetary Policy and the Banking Sector’’ (p.70,71.) 
https://openaccess.nhh.no/nhh-xmlui/bitstream/handle/11250/2646955/masterthesis.pdf?sequence=1 
59 Walter Engert and Ben S. C. Fung (November 2017), “Staff Discussion Paper/Document d’analyse du personnel 
2017-16: Central Bank Digital Currency: Motivations and Implications’’ (p.21.), 
https://www.researchgate.net/proϐile/Ben-

Fung/publication/322274275_Central_Bank_Digital_Currency_Motivations_and_Implications/links/5a4f95530f7e9b36f8

52b45b/Central-Bank-Digital-Currency-Motivations-and-Implications.pdf 



ǳកលវÂទǓǻលយ័ភមូិន�នីតǳិÀស� និងវÂទǓǻǳÀស�េសដ�កិច�   បរÂǽʲǓប£តេសដ�កិច�អភិវឌǓ�ន ៍

និសǓ¦តិ៖ Ǵយ រÂទ�សី័ក� ិនងិ សយ ពសិដិ� គមីជ ូ                                50             ែណǧេំǞយǳÀǳíǓǙរǓ¢៖ បណìតិ £ស៊នុ សុភÀ័ក� 

  ៣.៤.២.៣ បងžឲǋនǓនិភ័យខƕស ់

 £បសិនេបើធǧǖរǪណិជ�បេង�ើនǴនិយភ័យរបស់ខ¤«ន េǞយប៉ុនប៉ងផ�ល់អ£ǣ£Ǩកប់េ³�ើខ�ស់Ǜងមុន

េនះǶចបេង�ើនǴនិភ័យសរុប ែដលǥកទ់ងǛមួយ£បព័ន�ហិរ³�វត�©ǥំងមូល េហើយǛលទ�ផលគឺǶចេធ¥ើឲ

Ǩត់បង់េស�រǫពហិរ³�វត�©។ £បសិនេបើធǧǖរǪណិជ�បេង�ើនǴនិភ័យរបស់ពួកេគ េដើមǓ�ីទទលួǨន£Ǩក់

ចំណȄលខ�ស់ ធǧǖរកǢǾǓល£បែហលǛ£តǑវផ�ល់ចǓǺប់ និងេǖលǔរណ៍ែណǧំតងឹរុÄង កដ៏ចូǛ£គប£់គងវÂស័យ

េនះǭúǓងសកម¡។60
 

 ៣.៤.៣ ƳរដកƙǇកƺ់ទƙមង់ធ ំ

 ក�©ងករណីǬនវÂបត�ិមិនល ̈ ǛេរឿយៗǬនលំហូរǳច់£Ǩក់េចញពធីǧǖរǪណជិ� ខណៈែដល

ǳǦរណជនទូេȗǬនǔរភយ័ǕöǓចចំេǪះដំេǢះ£ǳយរបស់ធǧǖរ។ ǳច£់Ǩកǘ់យ£សួលរបស់ធǧǖរ

នឹងǬនកហំតិែដលǔöǓយǛបǽøǓ េហើយក�©ងករណីដ៏Ƕ£កកប់ំផតុǶចǧំេȗដល់ǔរកǓ¦័យធន។ មុនសមយ័

ǔលៃនធǧǖរឌីជថីល គǬឺនǔរត£មងជ់ួរែវងេșǕងេ£Ȇធǧǖរ ែដលមនុសǓ¦កំពងុពǓǻǭមដក£Ǩក់របស់

ពួកេគ។ ប៉ុែន�េșក�©ងយុគសមយ័ឌីជីថលវÂញ ǔរ£បតបិត�ិǔរហិរ³�វត�©ǔន់ែតǬនǫពǘយ£សួល េហើយǛមួយ

នឹងǔរប៉ះប៊តូុងមួយ ǔរǩöǓស់ប�ªរ£Ǩក់គឺǶចេធ¥ើǨនេǞយǫöǓមៗ។ អ�កជំǧញេជឿǤនងឹǬនǔរេកើនេឡើងនូវǴ

និភយ័េȗដល់ធǧǖរ េǞយǳរǔរមកដល់របស់ CBDC េ£Ǫះ ǰនឹងǔន់ែតǘយ£សួលក�©ងǔរǩöǓស់ទីមូលនិ

ធិព£ីǨក់បេ³�ើរបស់ធǧǖរេȗក�©ង CBDC េហើយេនះǶចបǘøǓញǤǛǴនភ័ិយស£Ǭប់វÂស័យធǧǖរ។61
  

៣.៥ ឥទƑិពល និងផលប៉ះǉលេ់លេƵលនេǌǇយរបូិយវតƏុ 

 ៣.៥.១ ផលប៉ះǉលៃ់ន CBDC េលែដនកណំត់ǄបបំផុតៃនអƙǂេƵលនេǌǇយ 

(Zero Lower Bound ឬ ZLB) 

 ǔរមកដល់ៃនរបិូយបណ័�ឌីជថីលរបស់ធǧǖរកǢǾǓល (CBDC) តǢំងឱǓ¢ǔរǩöǓស់ប�ªរǔរេșក�©ង

ទិដ�ǫពៃនេǖលនេǭǨយរបិូយវត�© នងិ£បពន័�ហិរ³�វត�©។ េșេពលែដលធǧǖរកǢǾǓលេșជុំវÂញពិភពេǯក

ែស¥ងយល់ពីសǔíǓនុពលៃន CBDC េǧះែផ�កសំǕន់មួយៃនǔរពǫិកǓǼគឺផលប៉ះǪល់របស់ǰេȗេលើក£មិតǥប

 
60 Olav Gunnarson Jevne Brokke and Nils-Erik Engen (2019), “Central Bank Digital Currency (CBDC): An Explorative 
Study on its Impact and Implications for Monetary Policy and the Banking Sector’’ (p.71.), 
https://openaccess.nhh.no/nhh-xmlui/bitstream/handle/11250/2646955/masterthesis.pdf?sequence=1 
 
61 Olav Gunnarson Jevne Brokke and Nils-Erik Engen (2019), “Central Bank Digital Currency (CBDC): An Explorative 
Study on its Impact and Implications for Monetary Policy and the Banking Sector’’ (p.73.), 
https://openaccess.nhh.no/nhh-xmlui/bitstream/handle/11250/2646955/masterthesis.pdf?sequence=1 
 



ǳកលវÂទǓǻលយ័ភមូិន�នីតǳិÀស� និងវÂទǓǻǳÀស�េសដ�កិច�   បរÂǽʲǓប£តេសដ�កិច�អភិវឌǓ�ន ៍

និសǓ¦តិ៖ Ǵយ រÂទ�សី័ក� ិនងិ សយ ពសិដិ� គមីជ ូ                                51             ែណǧំេǞយǳÀǳíǓǙរǓ¢៖ បណìតិ £ស៊ុន សភុÀ័ក� 

ៃនអ£ǣេǖលនេǭǨយ ។ ZLB ែដលǣមទǬöǓបǙ់ត់ទកុǛសូនǓ¢ គǛឺក£មតិǥបបផំតុ និងសំǕន់ែដលជះ

ឥទ�ិពលដល់£បសិទ�ǫពៃនេǖលនេǭǨយរូបយិវត�© ǛពិេសសេșេពលǬនវÂបត�ិេសដ�កិច�។ 

 ZLB គǬឺនǳរៈសំǕន់េșក�©ងបរÂបទៃនេǖលនេǭǨយរបូយិវត�© េហើយ£បសិនេបើ CBDC មិនǬនǔរ

£Ǩក់េǧះេទ ǰនឹងបង�ǛǔរលំǨកេȗដល់ធǧǖរកǢǾǓលក�©ងǔរអនុវត�េǖលនេǭǨយǔរ£Ǩក់អវÂជ�Ǭន

េșេពលǬនបǽøǓេសដ�កចិ�ǦöǓក់ចុះ េ£Ǫះេșេពលែដល CBDC មិនǬនǔរ£Ǩក ់មនសុǓ¦£បែហលǛǬនទំេǧរ

ក�©ងǔរǔនǳ់ច£់Ǩក ់ ឬ£ទពǓ¢សមǓ�ត�ិេផǓ¦ងេទៀតែដលផ�ល់ǔរ£Ǩក់ជំនួសឱǓ¢ CBDC េនះេធ¥ើឱǓ¢ǰǔន់ែតពǨិក

ស£Ǭប់ធǧǖរកǢǾǓលក�©ងǔរេ£បើ£Ǩស់អ£ǣǔរ£Ǩកអ់វÂជ�ǬនǛឧបករណ៍ស£Ǭប់ជរំញុេសដ�កិច� ពីេ£Ǫះ

មនសុǓ¦ និងǶជីវកម¡ǶចǩöǓស់ប�ªរ£Ǩក់របស់ពកួេគេȗǔន់ជេ£មើសែដលរងផលបះ៉Ǫល់តិចǛងេǞយអ£ǣអ

វÂជ�Ǭន។ Ǜលទ�ផលǰǶច បង�បǽøǓ£បឈមស£Ǭប£់បសិទ�ǫពេǖលនេǭǨយរូបយិវត�© Ǜពិេសសក�©ង

អំឡ©ងេពលǬនវÂបត�ិេសដ�កិច� េșេពលែដលឧបករណ៍£បៃពណីǶចǦöǓក់ចុះ។ នុងǳîǓនǫពែបបេនះ អសមត�

ǫពក�©ងǔរបǧïǓបអ£ǣǔរ£Ǩក់េ£ǔមសូនǓ¢ǶចǮǮំងសមត�ǫពរបស់ធǧǖរកǢǾǓលក�©ងǔរជំរញុសកម¡ǫព

េសដ�កិច� និងǖំ£ទដល់កចិ�ខតិខ£ំបឹងែ£បងǳíǓរេឡើងវÂញ។  

 េលើសពីេនះេȗេទៀត វត�Ǭនរបស់ CBDC ǶចǧំឱǓ¢ǬនǔរǩöǓស់ប�ªរនូវឥរÂǭបថហិរ³�វត�©ក�©ងចេំǢម

បុគ�ល និងǶជីវកម¡។ េǞយǳរ CBDC ǶចǔöǓយǛជេ£មើសែដលǶចសេ£មចǨនជនំសួǳច£់Ǩក ់និង£Ǩក់

បេ³�ើǣមធǧǖរែបប£បៃពណី ǰǶចǩöǓស់ប�ªររេបៀបែដលមនសុǓ¦£គប£់គងមូលនិធិរបស់ពួកេគ។  

 ǔរǩöǓស់ប�ªរេនះǶចǔតប់ន�យǔរពឹងែផ¨កេលើǳច£់Ǩក ់ និង£បពន័�ធǧǖរែបប£បៃពណី ែដលǬន

ឥទ�ិពលេលើអ£ǣǔរ£Ǩក ់ និងǳច់£Ǩកǘ់យ£សួលក�©ងេសដ�កិច�។ ធǧǖរកǢǾǓល£តǑវែតពិǙរǢេǞយ

£បុង£បយ័ត�នូវǔរǩöǓស់ប�ªរǶកបǓ�កិរÂǭǥំងេនះ នងិផលប៉ះǪល់សǔíǓនុពលរបស់ពួកេគេȗេលើស�ិរǫពហិរ³�

វត�© នងិេសដ�កចិ�ទូលំទǯូយ។62 

 ៣.៥.២ ផលប៉ះǉលៃ់ន CBDC េលយនƎƳរបȥƅូនរបូយិវតƏុ (Monetary Transmission 

Mechanism) 

 ǔរǞក់ឱǓ¢េ£បើ£Ǩស់របូិយបណ័�ឌីជថីលរបស់ធǧǖរកǢǾǓល (CBDC) គឺេ£តៀមខ¤«នǛេ£សចេដើមǓ�ី

ǩöǓស់ប�ªរǭúǓងǕöǓងំនូវសǔêǓនពុលៃនេǖលនេǭǨយរបិូយវត�© Ǜពិេសសǣមរយៈឥទ�ពិលរបស់ǰេȗេលើយន�

ǔរប³�ªនរូបិយវត�©។ យន�ǔរេនះគǛឺដំេណើរǔរែដលǔរǩöǓស់ប�ªរេǖលនេǭǨយរបូិយវត�© ដូចǛǔរែក

ស£មǒលនេǭǨយអ£ǣǔរ£Ǩក់េǖល ែដលǬនឥទ�ិពលេលើសកម¡ǫពេសដ�កិច�ពតិ រមួǥំងទនិ�ផល និងអតិ

 
62 IRYNA GNATENKO (2020), “Potential implications of the introduction of CBDC for the conduct of monetary policy 
and the preservation of ϔinancial and monetary stability: A case study of the Central Bank of Sweden’’ (p.23,24.)  

ϐile:///C:/Users/Piseth/Downloads/FULLTEXT01%20(1).pdf 
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និសǓ¦តិ៖ Ǵយ រÂទ�សី័ក� ិនងិ សយ ពសិដិ� គមីជ ូ                                52             ែណǧំេǞយǳÀǳíǓǙរǓ¢៖ បណìតិ £ស៊ុន សភ័ុÀក� 

ផរǢ។ ǔរយល់ដងឹពីរេបៀបែដល CBDC េធ¥ើអន�រកម¡Ǜមួយយន�ǔរេនះគǬឺនǳរៈសំǕន់ស£Ǭប់ធǧǖរក

ǢǾǓល េșេពលែដលពួកេគសិកǓǼពីǫពស¡©គǳõǓញៃនេសដ�កចិ�ទំេនើបេនះ។   

 Ǜស�ªលរបស់ǰ យន�ǔរប³�ªនរូបយិវត�©ដំេណើរǔរǣមរយៈបǢǾǓញេផǓ¦ងៗ រួមǥងំបǢǾǓញអ£ǣǔរ

£Ǩក ់ បǢǾǓញឥណǥន នងិបǢǾǓញអ£ǣប�ªរ£Ǩក់។ ǔរǩöǓស់ប�ªរអ£ǣេǖលនេǭǨយប៉ះǪល់ដល់ៃថ¤េដើម

ៃនǔរខ�ី£Ǩក ់និងǔរ£តឡបម់កវÂញេលើǔរសនǓ¦ំ ែដលǬនឥទ�ិពលេលើǔរចǢំយរបស់អ�កេ£បើ£Ǩស់ និងǔរវÂ

និេǭគǶជីវកម¡។ េǥះǛǭúǓងǢក៏េǞយ ǔរែណǧំអំព ី CBDC ǶចរÆǕនដលប់ǢǾǓញ£បៃពណីǥំងេនះ

ǣមវÂធǛីេ£ចើន។  

 ǔរ£ពǒយǨរម ដ៏សំǕន់មយួអពំ ី CBDC គឺរេបៀបែដលǰǶចប៉ះǪល់ដល់អ£ǣǔរ£Ǩក។់ £បសិនេបើ 

CBDC មនិទទួលǨនǔរ£Ǩក់េទ ǰǶចេធ¥ើឱǓ¢ǰǔនែ់តពǨិកស£Ǭប់ធǧǖរកǢǾǓលក�©ងǔរប³�©ះអ£ǣǔរ

£Ǩក់េ£ǔមសូនǓ¢ ែដលǛឧបករណ៍ែដលេពលខ¤ះពួកេគេ£បើេដើមǓ�ីជំរុញសកម¡ǫពេសដ�កិច�ក�©ងអឡំ©ងេពលដ៏លំ

Ǩក។ េនះǶចǔតប់ន�យសមត�ǫពរបស់ធǧǖរកǢǾǓលក�©ងǔរជះឥទ�ិពលេលើǔរចǢំយេលើǔរខ�ី£Ǩក ់

និងǔរចǢំយសរបុ ែដលេធ¥ើឱǓ¢ǰពǨិកក�©ងǔរ£គប់£គងេសដ�កិច�£បកបេǞយ£បសិទ�ǫព។ េលើសពីេនះេȗ

េទៀត រចǧសម�័ន�ៃន£បព័ន�ធǧǖរេដើរតǧួទǭីúǓងសំǕនក់�©ងǔរកណំត់ផលប៉ះǪល់ និងឥទ�ពិលៃន CBDC េȗ

េលើយន�ǔរប³�ªនរូបិយវត�©។ £បសិនេបើ£បព័ន�ធǧǖរេșែតពឹងែផ̈កេលើ£Ǩក់បេ³�ើេដើមǓ�ីេចញ£Ǩក់កម�ី។ ǔរមក

ដល់របស់ CBDC ǶចǧំឱǓ¢ǬនǔរǩöǓស់ប�ªរǭúǓងសំǕន់េșក�©ងរេបៀបែដលមូលនធិិ£តǑវǨនែបងែចក េ£Ǫះេș

េពលែដលបុគ�ល និងǶជីវកម¡ǩöǓស់ទី£ទពǓ¢សកម¡របស់ពកួេគេȗក�©ង CBDC ǰǶចបង�ឲ£Ǩក់បេ³�ើរបស់

ធǧǖរែបប£បៃពណីǶចនងឹǦöǓក់ចុះ ែដលǶចǔតប់ន�យសមត�ǫពរបស់ធǧǖរក�©ងǔរផ�ល់£Ǩក់កម�ី។ ǔរ

ǩöǓស់ប�ªរេនះǶចរÆǕនដល់បǢǾǓញឥណǥនៃនយន�ǔរប³�ªនរូបិយវត�© ែដលǧំឱǓ¢Ǭនǔរថយចុះៃនលទ�ǫព

ទទលួǨន£Ǩកក់ម� ីេហើយǛលទ�ផល ǧំឲǬនǔរǔតប់ន�យៃនǔរវÂនិេǭគ និងǔរេ£បើ£Ǩស់។63 

 ៣.៥.៣ ផលប៉ះǉលៃ់ន CBDC េǵេលេƵលនេǌǇយƙǇក់ឧទƑǋƖ គចƙក (Helicopter 

Money) 

 Helicopter Money គឺǛេǖលគំនិតៃនេǖលនេǭǨយរូបិយវត�© ែដលǪកព់ន័�នងឹǔរែចកǙយ

£Ǩក់េǞយǩïǓល់ពីធǧǖរកǢǾǓលេȗǔនǳ់Ǧរណៈជន ក�©ងេǖលបណំងជរំុញសកម¡ǫពេសដ�កិច� Ǜ

ពិេសសក�©ងអឡំ©ងេពលៃនវÂបត�ិេសដ�កិច� ឬេș£ទឹង។ គំនិតេនះែដលេពញនិយមេǞយេសដ�វÂទ ូ Milton 

Friedman ǨនបǘøǓញǤ ǣមរយៈǔរផ�លǳ់ច់£Ǩក់ដល់បុគ�លǬñǓក់ៗ ធǧǖរកǢǾǓលǶចេលើកទកឹចិត�

ដល់ǔរចǢំយ និងǔរវÂនិេǭគ េǞយេហតុេនះǶចជរំញុត£មǑវǔរ និងជួយេលើកស�«យេសដ�កិច�។Ǜមួយនឹង
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ǔរមកដល់ៃនរបូិយបណ័�ឌីជថីលរបស់ធǧǖរកǢǾǓល (CBDC) Ǥមវន�ៃន Helicopter Money ǨនវÂវត� 

ែដលបǘøǓញǥំងឱǔស នងិបǽøǓ£បឈមស£Ǭប់ǔរអនវុត�របស់ǰ។ 

 ឥទ�ិពលដ៏សំǕន់បំផតុមួយៃន CBDC េលើេǖលនេǭǨយេនះ គǛឺសǔíǓនុពលស£Ǭបǔ់រែចកǙយ

មូលនិធǔិន់ែតǬន£បសិទ�ǫព នងិ£បសិទ�ǫព។ Ǜ£បៃពណ ី ǔរអនវុត�លុយឧទ�ǬôǓគច£កǨនǛប់Ǫក់ពន័�

នឹងǔរដឹកជ³�ªនដ៏ស¡©គǳõǓញ ែដលǛេរឿយៗត£មǑវឱǓ¢Ǭនǔរស£មបស£មǒលǛមយួធǧǖរǪណិជ�េដើមǓ�ីេផ�រ

£Ǩក់េȗឱǓ¢បុគ�ល។ ដំេណើរǔរេនះǶចǬនǫពយឺតǭúǓវ និងស¡©គǳõǓញ ែដលǧំឱǓ¢ǬនǔរពនǓǻរេពលក�©ងǔរ

ជំរុញេសដ�កិច�ែដលǨនេ£ǖងទកុ។ Ǜមួយនឹង CBDC ធǧǖរកǢǾǓលǶចេផ�ររបិូយប័ណ�ឌជីថីលេǞយǩïǓល់

េȗǔនǔ់បូបេអឡិច£តǑនកិរបស់បុគ�លǬñǓក់ៗ ។ វÂធǳីÀស�េǞយǩïǓល់េនះលុបបǨំតត់£មǑវǔរស£Ǭប់អន�រǔរÃ 

ែដលអនǽ̡ុǓតឱǓ¢Ǭនលទ�ǫពទទួលǨនមូលនិធិǫöǓមៗ។ Ǜឧǥហរណ៍ ក�©ងអំឡ©ងេពលǬនវÂបត�ិេសដ�កិច� 

ធǧǖរកǢǾǓលǶចែចកǙយ CBDC ដល់£បǛពលរដ�ǨនǭúǓងǚប់រហ័ស េǞយǦǧǤ£Ǩក់េȗដល់ពួក

េគេǞយǖõǓនǔរពនǓǻេពលǥក់ទងនងឹ£បពន័�ធǧǖរែបប£បៃពណី។ ǫពបǧïǓន់េនះǶចǬនǳរៈសំǕន់ក�©ង

ǔរជំរុញǔរចǢំយរបស់អ�កេ£បើ£Ǩស់ និងǔរវÂនិេǭគ េșេពលែដលេសដ�កចិ�£តǑវǔរǰǕöǓំងបំផុត។  

 ទិដ�ǫពសំǕនមួ់យេទៀតៃន£Ǩក់ឧទ�ǬôǓគច£កគឺសǔíǓនុពលរបស់ǰក�©ងǔរេǞះ£ǳយ«អǧïǓកǳ់ច់

£Ǩកǘ់យ£សួល   (Liquidity Trap)»  ែដលក�©ងǳîǓនǫពែដលឧបករណ៍េǖលនេǭǨយរូបយិវត�©ធម¡ǣ ដូច

Ǜǔរប³�©ះអ£ǣǔរ£Ǩក់ ǔöǓយǛǖõǓន£បសិទ�ǫព។ េșក�©ងǳîǓនǫពេនះ អ�កេ£បើ£Ǩស ់និងǶជីវកម¡Ƕចស�©ក

ទុកǳច£់Ǩក់ǛǛងចǢំយǰ េǥះបីǛអ£ǣǔរ£Ǩកǥ់បកេ៏Ǟយ។ ឥរÂǭបថេនះǶចǮǮំងកំេណើនេសដ�

កិច� និងអូសបǧöǓយេពលវÂបត�ិេសដ�កិច�។ ǣមរយៈǔរេ£បើ£Ǩស់ CBDC ស£Ǭបេ់ǖលនេǭǨយេនះ ធǧǖរ

កǢǾǓលǶចេជៀសផុតពឧីបសគ�ǥំងេនះ។ ǔរផ�ល់មលូនិធេិǞយǩïǓល់ដល់ǳǦរណជនǶចេលើកទកឹចិត�

ដល់ǔរចǢំយ េǞយǳរែតបុគ�លǬñǓក់ៗ ទំនងǛេ£បើ£Ǩស់ǳច£់Ǩក់ែដលពួកេគទទលួǨនǛǛងរកǓǼទុក

ǰ។ ǔរǙកǳ់ច£់Ǩកេ់ȗក�©ងេសដ�កចិ�េǞយǩïǓល់េនះ ǶចជួយជំរុញឲǬនត£មǑវǔរេកើនេឡើង  នងិេធ¥ើឱǓ¢ 

Helicopter Money ǔöǓយǛឧបករណ៍ដ៏Ǭនឥទ�ិពលក�©ងǔរ£បយុទ�£បǚំងនឹងǔរǛបǖំ់ងេសដ�កិច�។ 

 ខណៈេពលែដលអត�£បេǭជនស៍ǔíǓនុពលៃន Helicopter Money ǣមរយៈ CBDC ǬនǳរៈសំǕន ់

ǰក៏ǬនǴនភិយ័ែដល£តǑវ£គប£់គងេǞយ£បងុ£បយ័ត�ផងែដរ។ កង¥ល់ចមǓ�ងមយួគឺអតិផរǢ £បសិនេបើ

ធǧǖរកǢǾǓលែចកǙយ£Ǩក់ǭúǓងេ£ចើនេǞយមនិǬនǔរេកើនេឡើងៃនទំនិញ និងេសǰកម¡ េǧះǰǶចǧំឱǓ¢

ǬនសǬóǓធអតផិរǢ។ ǳîǓនǫពេនះេកើតេឡើងេǞយǳរែតលុយǔន់ែតេ£ចើនេșក�©ងចǮចរǶចជំរុញឱǓ¢តៃម¤

េកើនេឡើង£បសិនេបើǔរផ�ត់ផ�ង់ទនំិញǬនដំេណើរǔរេយើតǛងត£មǑវǔរ។ 

 ǔរែណǧំៃន CBDC កǶ៏ចǩöǓស់ប�ªរǔរយល់េឃើញរបស់ǳǦរណៈជនអំពីេǖលនេǭǨយរូបិយវត�© 

និងតួǧទីរបស់ធǧǖរកǢǾǓលផងែដរ។ £បសិនេបើបុគ�លǬñǓក់មករÆពងឹǤនឹងǬនǔរǩöǓស់ប�ªររូបិយវត�©េǞយ

ǩïǓល់Ǜǔរអនុវត�ស�ង់Ǟរ ǰǶចបេង�ើតǔរពឹងែផក̈េលើវÂǦនǔរែបបេនះ។ ǔរǩöǓស់ប�ªរៃនǔររÆពឹងទុកេនះǶច



ǳកលវÂទǓǻលយ័ភមូិន�នីតǳិÀស� និងវÂទǓǻǳÀស�េសដ�កិច�   បរÂǽʲǓប£តេសដ�កិច�អភិវឌǓ�ន ៍
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បǩំöǓញ£បសិទ�ǫពៃនឧបករណ៍េǖលនេǭǨយរូបយិវត�©£បៃពណ ីេǞយǳរមនុសǓ¦ǶចរÆពឹងǤធǧǖរកǢǾǓ

លនឹងែតងែតផ�ល់ǔរប³�ªលǳច£់Ǩក់េǞយǩïǓលក់�©ងអឡំ©ងេពលǬនវÂបត�ិេសដ�កចិ�។ Ǜឧǥហរណ ៍

£បសិនេបើ£បǛពលរដ�េជឿǤពួកេគនងឹទទួលǨន£Ǩក់ឧទ�ǬôǓគច£កក�©ងកឡំ©ងេពលǬនវÂបត�ិេសដ�កចិ� ពួកេគ

ǶចមិនសូវǬនទំេǧរក�©ងǔរែកស£មǒលǔរចǢំយ និងឥរÂǭបថសនǓ¦ំរបសពួ់កេគ េដើមǓ�ីេឆ¤ើយតបេȗនឹងǔរ

ǩöǓស់ប�ªរអ£ǣǔរ£Ǩក ់ឬវÂǦនǔរេǖលនេǭǨយរបូិយវត�©េផǓ¦ងេទៀត។ ǔរǩöǓស់ប�ªរឥរÂǭបថេនះǶចេធ¥ើេǶយ

ស¡©គǳõǓញដល់សមត�ǫពរបស់ធǧǖរកǢǾǓលក�©ងǔរ£គប£់គងអតិផរǢ និងស�ិរǫពេសដ�កិច�ក�©ងរយៈេពល

ែវង។64 

 ៣.៥.៤ ផលប៉ះǉលៃ់ន CBDC េǵេលេƵលនេǌǇយបȥƃូលបរǋិណៃនរបិូយវតƏ ុ

   (Quantitative Easing) 

 Quantitative Easing  (QE) ǨនេលចេចញǛឧបករណ៍េǖលនេǭǨយរូបយិវត�©ដ៏សំǕន់ស£Ǭប់

ធǧǖរកǢǾǓល Ǜពិេសសេșក�©ង£ǖǬនវÂបត�ិេសដ�កចិ� េșេពលែដលវÂǦនǔរេǖលនេǭǨយរូបិយវត�©

£បៃពណ ីដូចǛǔរប³�©ះអ£ǣǔរ£Ǩក់ ǔöǓយǛǖõǓន£បសិទ�ǫព។ QE Ǫក់ពន័�នឹងǔរទិញ£ទពǓ¢សមǓ�ត�ិហិរ³�

វត�©£ទង់£ǥយធǛំចមǓ�ង ដចូǛ មូលប£តបណំȃលរǞëǓភǨិល េដើមǓ�បី³�ªលǳច£់Ǩកǘ់យ£សួលេȗក�©ងេសដ�

កិច� និងបǧïǓបអ£ǣǔរ£Ǩក់ និងជំរុញǔរផ�ល់£Ǩក់កម� ីនងិǔរវÂនិេǭគ។ េǥះǛǭúǓងǢក៏េǞយ ǔរǞក់ឱǓ¢

េ£បើ£Ǩស់រូបយិបណ័�ឌីជថីលរបស់ធǧǖរកǢǾǓល (CBDC) បǘøǓញពីឱǔសǩöǓស់ប�ªរែដលǶចǩöǓស់ប�ªរǭúǓង

ǕöǓំងនូវសǔêǓនុពលៃន QE នងិ£បសិទ�ǫពរបស់ǰ។ 

 Ǜធម¡ǣ QE Ǭនេǖលបណំងេលើកកម�ស់សកម¡ǫពេសដ�កិច� េǞយេធ¥ើឱǓ¢ǔរខ�ី£Ǩក់Ǭនតៃម¤េǤក

ស£ǬបǶ់ជីវកម¡ និងអ�កេ£បើ£Ǩស់។ ǣមរយៈǔរទិញ£ទពǓ¢សកម¡ហិរ³�វត�© ធǧǖរកǢǾǓលបេង�ើនតៃម¤របស់

ពួកេគ និងបន�យទនិ�ផលរបស់ពួកេគ ែដលǬនឥទ�ិពលេលើអ£ǣǔរ£Ǩក់េផǓ¦ងេទៀតទǥំូងេសដ�កិច�។ េǖល

េȐចុងេ£ǔយគឺជំរញុǔរចǢំយ នងិǔរវÂនិេǭគ េǞយេហតុេនះǖំ£ទដលកំ់េណើនេសដ�កិច� និងǔរសេ£មច

ǨននូវេǖលេȐអតផិរǢ។ េǥះǛǭúǓងǢក៏េǞយ យន�ǔរ£បៃពណីរបស ់QE ពឹងែផ¨កǭúǓងǕöǓំងេលើ£បព័ន�

ធǧǖរេដើមǓ�ីប³�ªនឥទ�ពិលǥំងេនះ ែដលǶចǧំឱǓ¢ǬនǔរពនǓǻរេពល នងិǖõǓន£បសទិ�ǫព។ 

 ǔរមកដល់ៃន CBDC Ƕចបេង�ើនǔរប³�ªនេǖលនេǭǨយរូបិយវត�©េǞយអនǽុʲǓតឱǓ¢ធǧǖរកǢǾǓ

លអនុវត� QE េǞយǩïǓល់បែន�មេទៀត។ Ǜមួយនងឹ CBDC ធǧǖរកǢǾǓលǶចែចកǙយរូបយិប័ណ�ឌីជីថល

េǞយǩïǓល់ដល់អ�កេ£បើ£Ǩស ់និងǶជវីកម¡ េǞយរÆលង£បពន័�ធǧǖរែបប£បៃពណី។ វÂធǳីÀស�េǞយǩïǓល់េនះ

ǶចǧំឱǓ¢Ǭនឥទ�ិពលǫöǓមៗេȗេលើǔរចǢំយ នងិǔរវÂនិេǭគ េបើេធៀបេȗនឹងឥទ�ពិលេǞយ£បេǭលៃន 

 
64 IRYNA GNATENKO (2020), “Potential implications of the introduction of CBDC for the conduct of monetary policy 
and the preservation of ϔinancial and monetary stability: A case study of the Central Bank of Sweden’’ (p.29,30,31..)  

ϐile:///C:/Users/Piseth/Downloads/FULLTEXT01%20(1).pdf 
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QE £បៃពណី។ ក�©ង£ǖǬនវÂបត�ិេសដ�កចិ� ǛេពលេវǯែដលǙំǨច់£តǑវែតǬនសកម¡ǫពរហ័ស។ សមត�ǫព

ក�©ងǔរប³�ªលǳច់£Ǩកǘ់យ£សួលេǞយǩïǓល់េȗក�©ងេសដ�កិច�ǶចបǘøǓញពីតៃម¤ៃន CBDC។ េលើសពីេនះ

េȗេទៀត ǔរេ£បើ£Ǩស់ CBDC េșក�©ង QE Ƕចជយួស£មǒលដល់ដំេណើរǔរៃនǔរទិញ£ទពǓ¢សកម¡។ ធǧǖរក

ǢǾǓលǶចេធ¥ើ£បតបិត�ិǔរǔន់ែតេលឿន និងǬន£បសិទ�ǫព េǞយǔតប់ន�យេពលេវǯយឺតǭúǓវរǰងǔរអនុ

វត�េǖលនេǭǨយ នងិឥទ�ពិលរបស់ǰេȗេលើេសដ�កចិ�។ £បសិទ�ǫពេនះǶចǬន£បេǭជនǛ៍ពិេសសក�©ង

អំឡ©ងេពលៃនវÂបត�ិេសដ�កិច� ែដលសកម¡ǫពរហ័សគឺǬនǳរៈសំǕនក់�©ងǔរេធ¥ើឱǓ¢£បពន័�ហិរ³�វត�©Ǭនេស�រǫព 

និងǳíǓរទំនុកចតិ�េឡើងវÂញ។  

 េǥះǛǭúǓងǢក៏េǞយ ǔរអនវុត� CBDC រមួǛមួយនងឹ QE បǘøǓញពǴីនភ័ិយ នងិបǽøǓ£បឈម

ថ¡ីៗ។ ក�ីǨរម ដ៏សំǕន់មយួគសឺǔíǓនុពលស£Ǭបǔ់រលុបបǨំត់ៃនអន�រǔរÃៃនវÂស័យធǧǖរ។ £បសិនេបើǳǦរ

ណៈជនយល់េឃើញǤ CBDC Ǜ£ទពǓ¢សកម¡ែដលǬនសុវត�ិǫពǛងេបើេ£បៀបេធៀបេȗនឹង£Ǩកប់េ³�ើរបស់

ធǧǖរែបប£បៃពណ ីǰǶចǧំឱǓ¢ǬនǔរǩöǓស់ប�ªរ£Ǩកប់េ³�ើេșǚåǓយពីធǧǖរ។ ǔរǩöǓស់ប�ªរេនះǶចេធ¥ើឱǓ¢ខូច

ដល់យន�ǔរ£បៃពណីែដលǣមរយៈ QE ដំេណើរǔរ េǞយǳរែតធǧǖរǶចរកេឃើញǤǰǔន់ែតលំǨកក�©ង

ǔរǥកǥ់ញ£Ǩក់បេ³�ើ និងព£ងីកឥណǥន ែដលទបីំផតុប៉ះǪល់ដល់£បសិទ�ǫពǥំងមលូៃនេǖល

នេǭǨយរូបយិវត�©។
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     េសចកƉីសនƒិƽƊ ន 

១. េសចកƉសីនƒƽិƊ ន 

 េ£ǔយពីǨនសិកǓǼ£ǳវ£ǛវǭúǓងយកចិត�ទកុǞកǣ់មរយៈឯកǳរពអី ុីនធែឺណត ǥក់ទងេȗនងឹ£បǦន

បទ ស�ីពីផលប៉ះǪល់ៃនរូបយីប័ណ�ឌជីីថលរបសធ់ǧǖរកǢǾǓលេȗេលើ£បពន�ហិរ³�វត�© និងǔរអភិវឌǓ�ន៍ៃនរូបិយ

ប័ណ�ឌជីថីលរបសធ់ǧǖរកǢǾǓល េយើងǶចសន�ិǞëǓនǨនǤ ǔររកុរករូបិយបណ័�ឌីជថីលរបស់ធǧǖរកǢǾǓល 

(CBDC) េșក�©ងǔរសិកǓǼេនះបǽèǓក់ពីសǔíǓនពុលǩöǓស់ប�ªររបស់ពួកេគក�©ងǔរែកែ£ប£បព័ន�ហិរ³�វត�©។ ǔរេកើន

េឡើងៃន CBDC មិនែមន£ǖន់ែតǛǔររÃកចេ£មើនែផ�កបេច�កវÂទǓǻប៉ុេǢȁǓះេទ ប៉ុែន�ǛǔរគិតេឡើងវÂញǛមូលǞëǓនអំពី

រេបៀបែដលលុយ£តǑវǨនបេង�ើត ែចកǙយ និងេ£បើ£Ǩស់េșក�©ងេសដ�កចិ�។ ǔរǩöǓស់ប�ªរេនះǬនសមត�ǫពក�©ងǔរ

ជះឥទ�ិពលǭúǓងǕöǓងំេȗេលើទដិ�ǫពេផǓ¦ងៗៃន£បព័ន�ហិរ³�វត�© Ǚប់ពីǔរអនុវត�េǖលនេǭǨយរូបយិវត�© រហូតដល់

ស�ិរǫពៃនǳîǓប័នហិរ³�វត�©។ េǞយǬនǔរអភិវឌǓ�េជឿនេលឿន នងិពǓǻǭមផ�ល់ǫពǘយ£សួលេȗǔន់អ�កេ£បើ

£Ǩស់ ែដលេșក�©ងǚñǓ ំ២០២៣ Ǭន£បេទសǛង ១០០ រមួǥំង£បេទសកម�©Ǜផងែដរ ǨនពǓǻǭមបេង�ើតនូវរូបិយ

ប័ណ�ឌជីថីលǩïǓល់ខ¤«នេបើេǥះបីǛ £បេទសខ¤ះស�ិតេșក�©ងដǢំកǔ់លកពុំង£ǳវ£Ǜវកេ៏Ǟយ។ 

 ǣមរយៈករណីសិកǓǼៃន Sand Dollar របស់£បេទសǨǴǬúǓស ǨនបǘøǓញǤ CBDC Ƕចផ�ល់នូវ

ដំេǢះ£ǳយǛក់ែស�ងមយួចំេǪះបǽøǓ£បឈមេសដ�កិច�Ǜកǯ់ក ់ដចូǛǔរែកលម¨ǔរǞក់ប³�ªលហិរ³�វត�© Ǜ

ពិេសសេșក�©ងតបំន់ែដលែបកែខ�កǖñǓǣមភូមǳិÀស� និងǔរបេង�ើន£បសិទ�ǫពៃនǔរទǥូត់។ បទពិេǳធនរ៍បស់

£បេទសǨǴǬúǓស បǘøǓញពǳីរៈសំǕន់ៃន CBDC ែដលǨនរចǧេឡើងǭúǓង£បងុ£បយ័ត� ែដលេǞះ£ǳយត£មǑវ

ǔរពិេសសៃនេសដ�កចិ�របស់ខ¤«ន ខណៈេពលែដលǦǧǨននូវសុវត�ិǫពរÄងǬ ំឯកជនǫព និងǫពធន់£ǥំេȗនងឹ

ឧ£កិដ�កម¡ហិរ³�វត�©។ 

 េșក�©ងបរÂបទǔន់ែតទូលំទǯូយ រមួǥំង£បេទសកម�©Ǜផងែដរ សǔíǓនុពលក�©ងǔរǞក់េចញនវូ CBDC 

Ƕចជំរុញដល់ទំេនើបកម¡ៃនវÂស័យហិរ³�វត�©។ ស£Ǭប់£បេទសមួយដូចǛ£បេទសកម�©Ǜ ែដលǔរទទលួǨនេសǰ

ហិរ³�វត�©េșែតǛបǽøǓ£បឈមដ៏សំǕន់មយួៃនែផ�កមួយចនំនួៃន£បǛជនសរុប។ CBDC ែដល£តǑវǨនអនវុត�ǭúǓង

ល̈Ƕចេធ¥ើឱǓ¢Ǭនលទ�ǫពទទលួǨនហិរ³�វត�©ដល់មនុសǓ¦£គប់ǖñǓ ǔតប់ន�យǔរចǢំយេលើ£បតបិត�ិǔរ និងǖំ£ទ

ǔរǩöǓស់ប�ªរេǚóǓះេȗរកេសដ�កចិ�ǖõǓនǳច£់Ǩក។់ េលើសពីេនះ ǣមរយៈǔររួមប³�ªល CBDC េȗក�©ង£បពន័�ហិរ³�វត�© 

កម�©ǛកǶ៏ចបេង�ើន£បសិទ�ǫពៃនេǖលនេǭǨយរូបយិវត�©របស់ខ¤«ន Ǜពិេសសេșក�©ងេសដ�កចិ�ឌីជថីលែដល

កំពងុវÂវឌǓ�នǭ៍úǓងǚប់រហ័ស។ 

 េǥះǛǭúǓងǢក៏េǞយǔរអនុវត� CBDC មិនែមនǖõǓនបǽøǓ£បឈមេǧះេទ។ ǔររួមប³�ªល CBDC េȗ

ក�©ង£បពន័�ហិរ³�វត�©ែដលǬន£ǳបǶ់ចរÆǕនដល់គំរធូǧǖរែបប£បៃពណី Ǜពិេសស£បសិនេបើអ�កេ£បើ£Ǩស់ និង

Ƕជីវកម¡ǩöǓស់ប�ªរ£Ǩក់បេ³�ើរបស់ពួកេគពីធǧǖរǪណិជ�េȗ CBDC ។ េនះǶចǧឱំǓ¢Ǭនǔរǔត់បន�យមូលǞëǓន

£Ǩក់បេ³�ើរបស់ធǧǖរǪណិជ� ែដលǶចបេង�ើនៃថ¤េដើម£Ǩក់កម�ី និងǔតប់ន�យលទ�ǫពទទួលǨនឥណǥន។ 

េលើសពីេនះ ផលប៉ះǪលឯ់កជនǫពៃន CBDC គǬឺនǳរៈសំǕន ់េǞយǳរពួកេគǶចអនǽុʲǓតឱǓ¢Ǭនក£មតិៃន
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ǔរǗöǓំេមើលរបស់រǞëǓភិǨលខ�ស់ែដលមិនǦöǓបǬ់នពមីនុមកេលើ£បតបិត�ិǔរហិរ³�វត�©បគុ�ល ដូេច�ះǔរǦǧǤǔរ

រចǧៃន CBDC េធ¥ើឱǓ¢ǬនតុលǓ¢ǫពត£មǑវǔរឯកជនǫពអ�កេ£បើ£Ǩស់Ǜមួយនឹងត£មǑវǔរៃនǔរ£តǒតពនិតិǓ¢បទ

បǓ�³�ត�ិពិតǛǬនǳរៈសំǕនǢ់ស់។ េលើសពីេនះេȗេទៀត ផលបះ៉Ǫល់ៃន CBDC េលើស�ិរǫពហិរ³�វត�©មិនǶច

£តǑវǨនេគǨúǓនǳ់õǓនǨន១០០% េșេឡើយេទ។ CBDC ែដល£តǑវǨនរចǧ ឬអនវុត�មិនǨនល̈ Ƕចេធ¥ើឱǓ¢វÂបត�ិ

ហិរ³�វត�©ǔន់ែតធ�ន់ធ�រ Ǜពិេសស£បសិនេបើǰǧំេȗរកǔរǩöǓស់ប�ªរǭúǓងǚប់រហ័សៃនត£មǑវǔរ£Ǩក ់ ឬ£បសិនេបើǰ

Ǜកម¡វត�©ៃនǔរគǮំមកែំហងǣមអ៊­នធណឺិត។ ដូេច�ះ ធǧǖរកǢǾǓល£តǑវែតពǙិរǢេǞយ£បុង£បយ័ត�នវូ

£កបខណ័ìបេច�កវÂǛèǓ និងបទបǓ�³�ត�ិជុំវÂញ CBDC េដើមǓ�ីǔរǪរ£បǚំងនងឹǴនភ័ិយǥំងេនះ។ ǫពេǛគជ័យៃន 

CBDC នឹងពងឹែផក̈ǫគេ£ចើនេលើកិច�សហǔររǰងធǧǖរកǢǾǓល រǞëǓភǨិល ǳîǓប័នហិរ³�វត�© នងិǫñǓកǘ់រផ�លប់

េច�កវÂទǓǻ។ វÂធǳីÀស�សំរបសំរួលគឺǙំǨច់េដើមǓ�ីǦǧǤ CBDCs មនិ£តឹមែតǬនលក�ណៈបេច�កេទសប៉ុេǢȁǓះេទ 

ប៉ុែន�ែថមǥងំǶចទទួលយកǨនក�©ងេសដ�កិច� និងសង�មផងែដរ។ អ�កបេង�ើតេǖលនេǭǨយ£តǑវែតចូលរមួ

Ǜមួយអ�កǪកព័់ន�េș£គប់ក£មិតǥំងអស់េដើមǓ�ីបេង�ើតǔរឯកǫពǖñǓេលើǔរអនុវត�ល̈បំផតុស£Ǭបǔ់រអនុវត� 

CBDC និងេដើមǓ�ីǦǧǤអត�£បេǭជន៍ៃន CBDC£តǑវǨនែចកǙយេǞយសមធមេ៌șទǥំូងែផ�កǥំងអស់ៃនសង�

ម។ 

 សរុបេសចក�ីមក ខណៈេពលែដល CBDC បǘøǓញពឱីǔសដ៏េǛគជ័យមួយក�©ងǔរព£ងឹង£បពន័�ហិរ³�វត�©ទូ

ǥំងពិភពេǯក ǔរអនុវត�របស់ពួកេគ£តǑវែតេធ¥ើេឡើងេǞយǫព£បុង£បយត័�។ ែផ̈កេលើេមេរៀនែដលǨនេរៀនពអី�ក

អនមុ័តដំបូងដូចǛ£បេទសǨǴǬúǓស Ǩនផ�ល់នូវǔរយល់ដឹងដ៏Ǭនតៃម¤ǥំងអត�£បេǭជនស៍ǔíǓនុពល នងិ

បǽøǓ£បឈមៃន CBDC ។ ស£Ǭប់£បេទសដចូǛ£បេទសកម�©Ǜ ǔរǞក់ឱǓ¢េ£បើ£Ǩស់ CBDC ǶចǛជǴំនដ៏

សំǕន់មួយេǚóǓះេȗរកទំេនើបកម¡ហិរ³�វត�© ប៉ុែន�ǰǥមǥរឱǓ¢ǬនǔរេរៀបចំែផនǔរǭúǓង£បុង£បយ័ត� ǔរចូលរមួពីǫ

គǪីក់ពន័�ǭúǓងទលូំទǯូយ និងǔរេǩíǓតេȗេលើǔរǔត់បន�យǴនភិយ័។ Ǜចុងេ£ǔយ អǧគតៃន CBDC នឹង

Ƕ£ស័យេលើរេបៀបែដល£បេទសនីមយួៗ£តǑវǨនǞក់ប³�ªលេȗក�©ង£បពន័�េអកូហិរ³�វត�©ពួកេគ នងិរេបៀបែដលǴនិ

ភ័យែដលǪក់ពន័�£តǑវǨន£គប£់គង។ ǔរ£ǳវ£Ǜវបន� នងិǔរសហǔរǖñǓក�©ងចេំǢមអ�កបេង�ើតេǖលនេǭǨយ 

ǳîǓប័នហិរ³�វត�© និងអ�កផ�ល់បេច�កវÂទǓǻនងឹǬនǳរៈសំǕន់ក�©ងǔរេរៀបចំតួǧទរីបស់ CBDC េșក�©ងេសដ�កិច�ពភិព

េǯក។ 

២. អនុǒសន ៏

 េǞយែផ¨កេលើǔរសិកǓǼៃនផលប៉ះǪល់ និងឥទ�ពិលៃនរូបិយបណ័�ឌជីថីលរបស់ធǧǖរកǢǾǓល 

(CBDC) េលើ£បពន័�ហិរ³�វត�© ǛពិេសសǔរǥញេចញពីករណីសិកǓǼៃន£Ǩកដ់ǯុöǓរឌជីីថលរបស់£បេទសǨǴ

ǬúǓស េដើមǓ�ីឲǔរអនុវត�របូិយប័ណ�ឌជីីថលǬនǫព£បេសើរ និងǔតប់ន�យǴនិភ័យឲេșក£មិតǥបបំផុត េយើងខ�©ំ

សូមផ�ល់អនǳុសនមួ៏យចំននួដូចǕងេ£ǔម៖ 

 ធǧǖរកǢǾǓលគួរែតពិǙរǢេលើǔរអនុមត័វÂធǳីÀស�ែផ̈កេលើដំǢកǔ់ល ឬǳកលǓ�ងេșេពលអនុវត� 

CBDC ។ េនះនឹងអនǽុʲǓតឱǓ¢Ǭនǔរេធ¥ើេតស�ǳកលǓ�ង នងិǔរǰយតៃម¤េșក�©ងបរÂǭǔសែដលǨន

£គប£់គង ǔត់បន�យǴនិភយ័មុនេពលǞកឱ់Ǔ¢េ£បើ£Ǩស់េពញលក�ណៈ។ េមេរៀនែដលǨនេរៀនពីគេ£Ǭង



ǳកលវÂទǓǻលយ័ភមូិន�នីតǳិÀស� និងវÂទǓǻǳÀស�េសដ�កិច�   បរÂǽʲǓប£តេសដ�កិច�អភិវឌǓ�ន ៍

និសǓ¦តិ៖ Ǵយ រÂទ�សី័ក�ិ នងិ សយ ពសិដិ� គមីជូ                                 57             ែណǧំេǞយǳÀǳíǓǙរǓ¢៖ បណìតិ £ស៊ុន សភុÀ័ក� 

ǳកលǓ�ង ដូចǛ Sand Dollar របស់£បេទសǨǴǬúǓស Ƕចផ�ល់នូវǔរយល់ដឹងដ៏Ǭនតៃម¤ក�©ងǔរ

£គប£់គងǫពស¡©គǳõǓញែដលǥក់ទងនឹង CBDC ។ 

 ǔររចǧៃន CBDC គួរែតផ�ល់Ƕទិǫពដល់បរÂǭបន�ែផ�កហិរ³�វត�© Ǜពិេសសេșក�©ងបǢǾǓ£បេទសែដល

Ǭនចនំួន£បǛជនែដលǬនកង¥ះǕតែផ�កេសǰកម¡ធǧǖរ។ ǔរǦǧǤ CBDC Ƕចចូលេ£បើ£Ǩស់Ǩន

ស£Ǭបǥំ់ងអស់ǖñǓ រួមǥំងអ�កេșតំបន់Ǟច£់សǭល នឹងជួយបេង�ើនឥទ�ិពលរបសពួ់កេគេȗេលើបរÂǭបន�

ែផ�កហិរ³�វត�©។ 

 េǞយគិតពីលក�ណៈេ£ǖះǤñǓក់ៃនទនិ�ន័យហិរ³�វត�©។  CBDC គួរែត£តǑវǨនរចǧេឡើងǛមួយនឹងវÂǦនǔរ

ǔរǪរឯកជនǫព និងសុវត�ǫិពដ៏រÄងǬំ។ អ�កបេង�ើតេǖលនេǭǨយគួរែតថ¤ឹងែថ¤ងពតី£មǑវǔរស£Ǭបǔ់រ

£តǒតពនិតិǓ¢បទបǓ�³�ត�ិǛមួយនឹងǔរǔរǪរសិទ�ិឯកជនǫពបុគ�ល េǞយǦǧǤ£បពន័� CBDC Ǭនǫព

ធន់នឹងǔរគǮំមកំែហងǣមអ៊­នធណឺតិ និងឧ£កិដ�កម¡ហិរ³�វត�©។ 

 េដើមǓ�ីទបǳ់âǓតǔ់ររÆǕនែដលǶចេកើតǬនចំេǪះ£បពន័�ធǧǖរែបប£បៃពណី ធǧǖរកǢǾǓលគួរែត

ពǙិរǢេលើǔររចǧ CBDC ǣមរេបៀបមួយែដលបំេពញបែន�មǛǛង£បកួត£បែជងǛមួយធǧǖរ

Ǫណិជ�។ េនះǶចរមួប³�ªលǔររកǓǼតួǧទីរបស់ធǧǖរǪណិជ�ក�©ងǔរែចកǙយ នងិǔរ£គប់£គង CBDC 

េដើមǓ�ីរកǓǼតǧួទរីបស់ពកួេគេșក�©ង£បពន័�ហិរ³�វត�©។ 

 £កបខណìបទបǓ�³�ត�ិគួរែត£តǑវǨនេធ¥ើបច�©បǓ�ន�ǫព េដើមǓ�ីស£មǒលដល់លក�ណៈពិេសសរបស់ CBDC ។ ែដល

រួមប³�ªលǥំងǔរបǽèǓកព់ǳីîǓនǫពផ¤ªវចǓǺប់ៃន CBDC, ǔរបេង�ើតេǖលǔរណ៍ែណǧំស£Ǭបǔ់រេ£បើ

£Ǩស់របស់ǰ នងិǦǧǤǰេǖរពǣមបទបǓ�³�ត�ិហិរ³�វត�©អន�រǛតិ។ ǔរស£មបស£មǒលǛមួយǳîǓប័ន

និយតកម¡សកលនឹងǬនǳរៈសំǕន់ក�©ងǔរេǞះ£ǳយផលប៉ះǪល់េលើǔរទǥូត់ឆ¤ង£បេទសៃន CBDC ។ 

 ǔរអនុវត�£បកបេǞយេǛគជយ័ៃន CBDC ត£មǑវឱǓ¢Ǭនកចិ�សហǔរǭúǓងជតិស�ិទ�រǰងធǧǖរកǢǾǓល 

ǫñǓកǘ់ររǞëǓភǨិល ǳîǓប័នហិរ³�វត�© និងǫñǓកǘ់រផ�ល់បេច�កវÂទǓǻ។ ǔរចលូរមួǛមួយអ�កǪក់ពន័�ពីដǢំក់

ǔលដំបូងៃនǔរអភិវឌǓ�ន៍នឹងជួយបេង�ើតǔរឯកǫពǖñǓ េǞះ£ǳយកង¥ល់ នងិǦǧǤ CBDC បំេពញត£មǑវ

ǔររបស់ǫគǪីក់ពន័�ǥំងអស់។ 

 ǔរយល់ដឹង និងǔរទទួលយកǛǳǦរណៈគឺǬនǳរៈសំǕន់ស£Ǭប់ǫពេǛគជយ័ៃន CBDC ។ 

ធǧǖរកǢǾǓលគួរែតវÂនិេǭគក�©ងយុទ�ǧǔរអប់រÆ េដើមǓ�ីជូនដណំឹងដល់ǳǦរណជនអំពីអត�£បេǭជន ៍

Ǵនិភយ័ និងǔរេ£បើ£Ǩស់ CBDC ។ យុទ�ǳÀស�ទំǧកទ់នំងចǓǺសǯ់ស់នឹងǙំǨចក់�©ងǔរកǳងទនុំក

ចិត� និងេលើកទឹកចតិ�ក�©ងǔរេ£បើ£Ǩស់ CBDC។ 

 េșេពលែដលបេច�កវÂទǓǻបន�វÂវឌǓ� ǔររចǧ និងǔរេ£បើ£Ǩស់ CBDC ក£៏តǑវែត£បេសើរេឡើងផងែដរ។ធǧǖរក

ǢǾǓលគួរែតរកǓǼǔរ£បុង£បយ័ត�ចំេǪះǔរអភិវឌǓ�ន៍បេច�កវÂទǓǻ ដចូǛǫពេជឿនេលឿនក�©ង បេច�កវÂទǓǻប¤©កេឆន 

(Blockchain) និង£គីបត។ូ ធǧǖរកǢǾǓលគួរែតេរៀបចខំ¤«នេដើមǓ�ីស£មបយុទ�ǳÀស� CBDC របស់ពកួេគ

េដើមǓ�ីប³�ªលǔរៃច�£បឌតិថ¡ីែដលបេង�ើនសុវត�ិǫព £បសិទ�ǫព នងិបទពេិǳធន៍អ�កេ£បើ£Ǩស់។ 

 ǔរ£ǳវ£ǛវǛបន�បǧïǓប់េȗេលើផលប៉ះǪល់ៃន CBDC េលើេǖលនេǭǨយរូបិយវត�© ស�ិរǫពហិរ³�វត�© និង

កំេណើនេសដ�កិច�ǬនǳរៈសំǕនǢ់ស់។ ធǧǖរកǢǾǓលគួរែតបេង�ើតយន�ǔរស£Ǭបǔ់រǰយតៃម¤ផល



ǳកលវÂទǓǻលយ័ភមូិន�នីតǳិÀស� និងវÂទǓǻǳÀស�េសដ�កិច�   បរÂǽʲǓប£តេសដ�កិច�អភិវឌǓ�ន ៍

និសǓ¦តិ៖ Ǵយ រÂទ�សី័ក�ិ នងិ សយ ពសិដិ� គមីជូ                                 58             ែណǧំេǞយǳÀǳíǓǙរǓ¢៖ បណìតិ £ស៊ុន សភ័ុÀក� 

ប៉ះǪល់Ǜបន� េដើមǓ�ីǣមǞនផលប៉ះǪល់រយៈេពលែវងៃន CBDC និងេធ¥ើǔរែកត£មǑវǣមត£មǑវǔរ េដើមǓ�ី

ǦǧǤពួកេគរួមចែំណកǛវÂជ�Ǭនដល់េសដ�កិច�។ 



 
 
 

                                                                                        
 

 

 

 

 

 

 

ឯកǒរេǌង



 
 
 

                                                                                        
 

     ឯកǒរេǌង 

ឯកǒរƺǊǒែខƗរ 

 ឧបករណ៍េǖលនេǭǨយរបិូយវត�©៖ ‘’អត�ន័យ £បេភទ & ǔរេ£បើ£Ǩស់’’, 18-06-2024, 

https://educareforma.com.br/km/upkrnngoolnyoopaayruupiyvtthu-qtthny-prbhed-

kaarproepraas#upkrnngoolnyoopaayruupiyvtthu 

 ឧបករណ៏នេǭǨយរូបិយវត�©ៈ£បតបិត�ិǔរទផីǓǼរចហំ, 2021  

https://www.facebook.com/Kotluy11/posts/pϐbid02oEJMkGHGTkfmsg1EJnTHVGckQvKSfeTo

94wzrdin3MsjJV1SFWmwDiWr5hCMDDCgl?rdid=QoNLz0gEz8zHPP88 

ឯកǒរƺǊǒបរេទស 

 Akhilesh Ganti, ‘’Helicopter Drop (Helicopter Money): Economics Examples and Types’’, 

January 25, 2021, https://www.investopedia.com/terms/h/helicopter-drop.asp 

 Amber Wadsworth, “Decrypting the role of distributed ledger technology in payments 

processes’’, 2018 ,https://corporateϐinanceinstitute.com/resources/cryptocurrency/central-

bank-digital-currency-cbdc/ 

 Andrew Stanley , THE ASCENT OF CBDC, 2022, 
 https://www.imf.org/en/Publications/fandd/issues/2022/09/Picture-this-The-ascent-of-
CBDCs 

 BIS , “Project Aurora: The power of data, technology and collaboration to combat money 

laundering across institutions and borders’’, May 2023, 

https://www.bis.org/publ/othp66.pdf 

 Central Bank Digital Currency (CBDC), A form of ϔiat currency issued by central banks, 

https://corporateϐinanceinstitute.com/resources/cryptocurrency/central-bank-digital-  

currency-cbdc/ 

 CFI, “Monetary Policy: An economic policy that manages the size and growth rate of money 
supply’’ 
https://corporateϐinanceinstitute.com/resources/economics/monetary-policy/ 

 Committee on Payments and Market Infrastructures, “Central Bank Digital Currencies’’, 
2018,  https://www.bis.org/cpmi/publ/d174.pdf 

 



 
 
 

                                                                                        
 

 CORY MITCHELL, Zero-Bound: Deϔinition, Purpose, How It Works, Example, April 06 2021, 
 https://www.investopedia.com/terms/z/zero-bound.asp#:~:text=The%20zero-
bound%20is%20the%20lower%20limit%20that%20rates,the%20term%20liquidity%20tra

p%20to%20describe%20this%20scenario 

 Coinloan, Guide to Central Bank Digital Currency, august 2022, 

 https://coinloan.io/blog/guide-to-central-bank-digital-currency-cbdc/ 

 DEBORAH D’SOUZA, Modern Monetary Theory (MMT): Deϔinition, History, and Principles, 
June 2024, 
https://www.investopedia.com/modern-monetary-theory-mmt-4588060#toc-what-is-

modern-monetary-theory 

 FED, Money and Payments: The U.S. Dollar in the Age of Digital Transformation, 2022, 

https://www.federalreserve.gov/publications/january-2022-cbdc.htm    

 Gabriel Soderberg, John Kiff, Marianne Bechara, Stephanie Forte, Kathleen Kao, Ashley 

Lannquist, Tao Sun, Herve Tourpe, and Akihiro Yoshinaga , “FINTECH NOTES: How Should 
Central Banks Explore Central Bank Digital Currency?’’ , September 2023, 

ϐile:///C:/Users/Piseth/Downloads/FTNEA2023008%20(1)%20(2)%20(1).pdf 

 GUNEET KAUR, Sand Dollar (Bahamas) digital currency: A beginner’s guide, 2023 
https://cointelegraph.com/learn/sand-dollar-bahamas-digital-currency-a-beginners-guide 

 Investopedia , “Monetary Policy Meaning, Types, and Tools’’, July 2024, 
https://www.investopedia.com/terms/m/monetarypolicy.asp 

 Introduction to Blockchain technology: Set 1, May 2024, 
https://www.geeksforgeeks.org/blockchain-technology-introduction/ 

 International Monetary Fund, Central Bank Digital Currency Virtual Handbook ,2023 

 https://www.imf.org/en/Topics/ϐintech/central-bank-digital-currency/virtual-handbook 



 
 
 

                                                                                        
 

 IRYNA GNATENKO, “Potential implications of the introduction of CBDC for the conduct of 
monetary policy and the preservation of ϔinancial and monetary stability: A case study of the 
Central Bank of Sweden’’ , 2020 

 ϐile:///C:/Users/Piseth/Downloads/FULLTEXT01%20(1).pdf 

 Ivo Bahar Nugroho, “Evaluation of Central Bank-issued Digital Currency (CBDC) 
Implementation Designs using Transaction Cost Economics Perspective’’ October 29th, 2018,  

 https://www.studocu.com/row/document/universite-sidi-mohamed-ben-abdellah-de-

fes/science-et-technologie-de-linformation-et-de-la-communication-et-modelisation/ϐinal-

master-thesis-mo-t-ivo-bahar-nugroho-4623339/38161236 

 James McAndrews, “The Case for Cash’’, 2017 , 

https://www.adb.org/sites/default/ϐiles/publication/231516/adbi-wp679.pdf 

 Kilian Wenker, “Retail Central Bank Digital Currencies, Disintermediation and Financial 

Privacy: The Case of The Bahamian Sand Dollar’’, 02 February,2022,  

https://arxiv.org/pdf/2204.01535 

 Lambros Papaioannou, “Central Bank Digital Currencies (CBDCs): prospects, challenges and 
risks’’, January 2022 

https://repository.ihu.edu.gr/xmlui/bitstream/handle/11544/30030/l.papaioannou_llm_31-1-

2022.pdf?sequence=1 

 Liu jiaxin , “THE BENEFITS AND RISKS OF ISSUING A CENTRAL BANK DIGITAL CURRENCY’’, 

2021, 

https://repository.arizona.edu/bitstream/handle/10150/666663/azu_etd_hr_2021_0140_sip1_

m.pdf?sequence=1&isAllowed=y#page11 

 Mondaq, Bank of Canada: Current Systems More Effective Than Blockchain, 2018, 
https://www.mondaq.com/canada/ϐin-tech/656792/bank-of-canada-white-paper-on-

creating-digital-currency 

 Monetary transmission mechanism, 26 April 2024 

https://en.wikipedia.org/wiki/Monetary_transmission_mechanism#Other_asset_price_effect

s 

 



 
 
 

                                                                                        
 

 Nikita Malik , “Terror in The Dark: How Terrorists use Encryption, the Darknet and 
Cryptocurrencies’’, 2018 
https://henryjacksonsociety.org/publications/terror-in-the-dark-how-terrorists-use-

encryption-the-darknet-and-cryptocurrencies/ 

 Norges bank,  Norway's ϐinancial system, 2022 

https://www.norges-bank.no/en/news-events/news-publications/Reports/norways-

ϐinancial-system/2022-nfs/content/ 

 Olav Gunnarson Jevne Brokke and Nils-Erik Engen, “Central Bank Digital Currency (CBDC): 
An Explorative Study on its Impact and Implications for Monetary Policy and the Banking 
Sector’’, 2019, 

 https://openaccess.nhh.no/nhh- 

xmlui/bitstream/handle/11250/2646955/masterthesis.pdf?sequence=1 

 Orla Ward & Sabrina Rochemont , “Understanding Central Bank Digital Currencies’’, 2019, 
https://www.actuaries.org.uk/system/ϐiles/ϐield/document/Understanding%20CBDCs%20Fi

nal%20-%20disc.pdf 

 PwC Global CBDC Index and Stablecoin Overview 2023, “Selected CBDC Project Updates’’, 
November 2023, 
 https://www.pwc.com/gx/en/ϐinancial-services/pdf/pwc-global-cbdc-index-and-stablecoin-

overview-2023.pdf 

 Raphael Auer, Jon Frost, Leonardo Gambacorta, Cyril Monnet, Tara Rice and Hyun Song Shin

, BIS Working Papers: “Central bank digital currencies: motives, economic implications and 
the research frontier’’, 2021, 
https://www.bis.org/publ/work976.pdf 



 
 
 

                                                                                        
 

 Walter Engert and Ben S. C. Fung , “Staff Discussion Paper/Document d’analyse du personnel 

2017-16: Central Bank Digital Currency: Motivations and Implications’’, November 2021, 

https://www.researchgate.net/proϐile/Ben-

Fung/publication/322274275_Central_Bank_Digital_Currency_Motivations_and_Implications

/links/5a4f95530f7e9b36f852b45b/Central-Bank-Digital-Currency-Motivations-and-

Implications.pdf 

 Wikipedia, ‘’Quantitative easing’’, 12 August 2024 , 

https://en.wikipedia.org/wiki/Quantitative_easing 

 Yunkai Tang, University of Sydney, Camperdown, Sydney, Australia, “Central Bank Digital 
Currencies: A Comprehensive Study of Characteristics, Implications and Future Perspectives’’, 

2023, S 
ϐile:///C:/Users/Piseth/Downloads/Central_Bank_Digital_Currencies_A_Comprehensive_St%2

0(1).pdf 



 
 
 

                                                                                        
 

    ឧបសមƕ័នƑ 
 
ឧបសមƕ័នƑទី១៖   ƳររចǆនិងអនវុតƎ CBDC េដមƓបីេងžនƙបសទិƑǊពកƒងុƳរទǄូតឆ់ƚងƙពំែដន  

      ខណៈេពលែដលƙគប់ƙគងǓនិភយ័ 

 

£បភព៖  Bank for International Settlement



 
 
 

                                                                                        
 

ឧបសមƕ័នƑទី២៖  យǂុƎ ធƳិររបសធ់ǆƵរកǁƎ លចនំួន ៨៦ ែដលǇនចូលរមួកƒងុƳរសƐង ់
  មតិƹƒ  ំ២០២៣ ែដលǉក់ព័នƑនឹងƳរអនវុតƎ CBDC 
 
 

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 

 
 
 
 

 
 
 

 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
£បភព៖ BIS Papers No 147



 
 
 

                                                                                        
 

ឧបសមƕ័នƑទី៣៖ ǒƏ នǊពៃនរបូិយប័ណƍ ឌីជថីលធǆƵរកǁƉ លរបសƙ់បេទសǇǓǋ៉ស 
  កƒងុរយៈេពល ៣ែខចងុេƙƳយៃន ២០២៣ 

 



 
 
 

                                                                                        
 



 
 
 

                                                                                        
 

 

 
£បភព៖ ធǧǖរកǢǾǓល£បេទសǨǴǬúǓស 


