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ចǢំតǤ់ñǓកឥ់ណǥន  £បវត�ិៃនǔរǰយតៃម¤លទ�ǫពសង  

ចំǢត់ǤñǓក់ឥណǥន£កុមហុ៊ន khBB ចំǢត់ǤñǓក់ឥណǥន£កុមហុ៊ន khBB 

ទសǓ¦នវÂស័យ អវÂជ�Ǭន ទសǓ¦នវÂស័យ អវÂជ�Ǭន 

ចំǢត់ǤñǓក់ឥណǥនសǽ̡Ǔបណ� KhAAA ចំǢត់ǤñǓក់ឥណǥនសǽ̡Ǔបណ� khAAA 

ទំហំ ១០ǯនដុǯöǓរǶេមរÂក ǔលបរÂច�ទេǨះផǓǼយ  ៃថ�ទី១៥ ែខវÂច�ិǔ ǚñǓ២ំ០២៣ 

ǔលបរÂេច�ទឥណ£បតិǥន ៃថ�ទី១៥ ែខធ�ª ǚñǓ២ំ០២៨   
£បេភទ  មិនǬន£ទពǓ¢តម�ល់ ប៉ែុន�Ǭនបុគ�លǦǧ   
អ£ǣគូបុ៉ង ៦,៣% ក�©ងមួយǚñǓ ំ   
បុគ�លǦǧ Credit Guarantee & Investment Facility-CGIF 

  

  

អ�កǰយតៃម¤៖ 

េǯក សីុសុវត�ិ ច£កǔǮ CFA 

s.chakara@ratingagencyofcambodia.com.kh 

(+៨៥៥) ១៧ ៣៩៨ ៧៧៧ 

កǽʲǓ េសៀង ǞរÃǭúǓ 
s.darya@ratingagencyofcambodia.com.kh 

(+៨៥៥) ១៧ ៣៨៦ ៧៧៧ 

កǽʲǓ េȜ សុ៊នវណ�ែដត 
p.sunvandeth@ratingagencyofcambodia.com.kh 

(+៨៥៥) ១៧ ៣១៨ ៧៧៧ 

កǽʲǓ លមី អច�Ǯេទពី 
l.achhakratepy@ratingagencyofcambodia.com.kh 

(+៨៥៥) ១៧ ២៥០ ៧៧៧ 

េǯក េព£ជ េម៉ងហុ៊យ 

p.menghuy@ratingagencyofcambodia.com.kh 

(+៨៥៥) ១៧ ៩៩៣ ៣៣៧ 

 

 

 

 

 

រǨយǔរណ៍£តǒតពិនតិǓ¢ǔរǰយតៃម¤លទ�ǫពសង 

េលខ: ០០៣/២៥ 

ៃថ�ទ១ី៨ ែខមǧី ǚñǓ២ំ០២៥ 

 

សីុǕយេអ ហƛសឺ អីុនេធីេណសិនណល សƀូល 

េហតុផលសǕំន់ៗេșេ£ǔយǔរǰយតៃម¤ 

េយើងរកǓǼចំǢត់ǤñǓក់ឥណǥន£កុមហុ៊ន និងចំǢត់ǤñǓក់ឥណǥនសǽ̡Ǔបណ� របស់សីុǶយេអ ហ¥ឺស អីុនេធើ-

េណសិនណល ស�ªល («CIA» ឬ «£កុមហុ៊ន») េș“ khBB”  និង “ khAAA”  េǞយរកǓǼទសǓ¦នវÂស័យ                       

«អវÂជ�Ǭន» ។  

£បតិបត�ិǔររបស់ CIA រកǓǼǨននូវស�ិរǫពក�©ងǚñǓំ២០២៤ ែដលបǢǾǓលមកពីǔរបន�កំេណើន£Ǩក់ចំណȄល។ 

កំេណើនǛវÂជ�ǬនេនះបǢǾǓលមកពីកំេណើនសិសǓ¦ចុះេǜõǓះចូលេរៀន និងǔរបេង�ើនតៃម¤សិកǓǼ។ េǥះបីǛǭúǓង

Ǣក៏េǞយ £បសិនេបើេ£បៀបǚñǓំǙស់ (ǚñǓំ២៣) េșខណៈែដលចំណȄលេកើន បុ៉ែន�ចំេណញពី£បតិបត�ិǔរ និង

£Ǩក់ចំេណញសុទ�ǨនǦöǓក់ចុះ។ េ£Ȇពីេនះ CIA Ƕច£គប់£គងអ£ǣចំេណញ ែដលរួមនឹង អ£ǣ EBIDA និង

អ£ǣ Return on Capital (ROC) េșក£មិតសុវត�ិǫព។ ǧេពលអǧគត ǔរេǨះផǓǼយសǽʲǓបណ�ទី២ និងកម�ី

ហិរ³�វត�©បែន�មនឹងបែន�មបន�©កេលើក£មិត£Ǩក់ចំេណញ។ 

េយើងេជឿǛក់Ǥ£បតិបត�ិǔរបច�©បǓ�ន�របស់ CIA រួមǥំងែផនǔរយុទ�ǳÀស� ស£Ǭប់ǳǕទី៤ និង គណៈ£គប£់គង

ែដល£បកបេǞយបទពិេǳធន៍ Ƕចǥញយក£បេǭជន៍ពីឱǔសែដលបេង�ើតេឡើងេǞយ£បǛជនែដលǬន

ជីវǫពក£មិតមធǓ¢មែដលកំពុងេកើនេឡើងេșក�©ង£បេទស។ កǣíǓេនះ£តǑវǨនរÆពឹងǤនឹងជំរុញឱǓ¢Ǭនកំេណើន£Ǩក់

ចំណȄលស�ិរǫព ែដលអនុǽʲǓតឱǓ¢ CIA េșែតǬនǔរ£បកួត£បែជងក�©ងែផ�កទផីǓǼរǪក់កǢǾǓលេនះ។ 

ទសǓ¦នវÂសយ័ 

េយើងរÆពឹងǤ CIA នឹងរកǓǼǨនកំេណើនចំណȄលក�©ងǚñǓំ២៥ េșេពលេបើកដំេណើរǔរǳǕទី៤ ដំǢក់ǔលទីមួយ 

ក�©ង£តីǬសទី៣ ǚñǓំ២០២៥ និងដំǢក់ǔលទី២ ក�©ងេពលមួយǚñǓំបǧïǓប់។ គិត£តឹមែខកុម ៈ ǚñǓំ២០២៥ ដំǢក់

ǔលទីមួយៃនǳǕទី៤ Ǩនប³�ប់៩៩%។ CIA េ£ǖងនឹងេǨះផǓǼយសǽ̡Ǔបណ�ឥណǥន ទំហំ១០ǯនដុǯöǓរ

ǶេមរÂកបែន�មេទៀតក�©ងែខមីǧ ǚñǓំ២០២៥ នឹងគេ£Ǭងែផនǔរកម�ីបែន�មទំហំ ៥ǯនដុǯöǓរǶេមរÂក។  
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ទសǓ¦នវÂសយ័ (បន�) 

ដូេច�ះេហើយ េយើងរÆពឹងǤក£មិតបំណȃល និងǔរចំǢយហិរ³�វត�©នឹងេកើនេឡើងǭúǓងǕöǓំង។ គួបផǓ¦ំនឹងǔរេកើនេឡើងៃនǔរចំǢយ£បតិបត�ិǔរែដលរÆពឹងទុកេǞយǳរែតǔរេបើក

ǳǕថ¡ី £Ǩក់ចំេណញសុទ�របស់ CIA នឹង£បឈមមុខនឹងសǬóǓធបែន�មេទៀត។ េលើសពីេនះេទៀត CIA េ£ǖងនឹងែចកǫគǯភǛǳច់£Ǩក់ចំនួន ៦ ǯនដុǯöǓរǶេមរÂក ដល់         

ǫគហុ៊និកេșក�©ងǚñǓំ២០២៥ ែដល£តǑវǨនអនុម័តរួចេហើយេǞយ CGIF និងធǧǖរក�©ង£សុកែដលផ�ល់£Ǩក់កម�ី។ េǥះបីǛǥំងេនះក៏េǞយ េយើងរÆពឹងǤ CIA នឹងបំេពញ

ǔតព¥កិច�បំណȃលរបស់ខ¤«ន េǥះបីǛǬនǫពបត់ែបនែផ�កហិរ³�វត�©Ǭនក£មិតក៏េǞយ។ ដូេច�ះ ទសǓ¦នវÂស័យ េșែតǛ «អវÂជ�Ǭន»។ 

កǣíǓែដលǬនឥទ�ិពលេលើបែ£មប£មǒលǔរǰយតៃម¤ 

ក�©ងករណីបេង�ើនចំǢត់ǤñǓក់លុះ£ǣែត កំេណើន£Ǩក់ចំេណញ£បកបេǞយនិរន�រǫព £បតិបត�ិǔររបស់ǳǕទី៤Ǭនលទ�ផលǛវÂជ�Ǭនក£មិតខ�ស់ និងǔរǔត់បន�យǔរចំǢយ

នឹងǧំឱǓ¢េយើងពិនិតǓ¢េមើលǔរǰយតៃម¤របស់េយើង។ េșេលើǔរបǧïǓបចំǢត់ǤñǓក់ េșេពលទ£មង់Ǵនិភ័យហិរ³�វត�©ǔន់ែតǶ£កក់ǶចឱǓ¢ǬនǔរǩöǓស់ប�ªរǔរǰយតៃម¤។ េលើសពីេនះ

េȗេទៀត ចំǢត់ǤñǓក់ឥណǥនសǽ̡Ǔបណ� £តǑវǨនǫèǓប់េȗក�©ងចំǢត់ǤñǓក់សកលរបស់ CGIF (AA េǞយ S&P Global Ratings) ។ ដូេច�ះ េយើងǶចពិǙរǢេលើǔរបǧïǓប

ចំǢត់ǤñǓក់ ឥណǥនសǽ̡Ǔបណ� £បសិនេបើǔរǰយតៃម¤Ǜសកលរបស់ CGIF £តǑវǨនបǧïǓបចំǢត់ǤñǓក់េǧះ។ 

បǽøǓែដល£តǑវ£តǒតពិនិតǓ¢ 

ǔរបេង�ើនចំǢយរបស់ CIA  ែផនǔរែបងែចកǫគǯភ វឌǓ�នǫពៃនǳǕទី៤ ǔរចុះេǜõǓះចូលេរៀន និងǔរេ£បើ£Ǩស់ឱǓ¢អស់ពីលទ�ǫព គឺǛចំណȃចដ៏សំǕន់ែដល£តǑវ£តǒតពិនិតǓ¢ 

និងǣមǞនផងែដរ។ 

េសចក�សីេង�បអំពី សុǶីយេអ ហ¥សឺ អុនីេធើǢសិនណល ស�ªល 

ទិដ�ǫពទូេȗ 

ǚñǓំ២០២៤ គឺǛǚñǓំពិេសសស£Ǭប់ CIA Ǜមួយនឹង£Ǩក់ចំណȄលខ�ស់ែដលជំរុញេǞយǔរេកើនេឡើងក�©ងǔរចុះេǜõǓះសិសǓ¦ ១០,២% េធៀបឆ�ំាǙស់ និងǔរេកើនេឡើងៃថ¤សិកǓǼ ៨,០% េធៀប

ឆ�ំាǙស់ ។ ǔរពǓǻករណ៍េសដ�កិច�ǛវÂជ�Ǭនស£Ǭប់£បេទសកម�©ǛេǞយ ADB និង IMF រួមǛមួយនឹងǔរបន�េកើនេឡើងៃនǔរចុះេǜõǓះសិសǓ¦េșក�©ងǳǯឯកជនក�©ងǮជǦនីភ�ំេពញ  ក�©ង- 

រយៈេពលបីǚñǓំចុងេ£ǔយ (២០២២ ដល់ ២០២៤) បǘøǓញពីឱǔសរÃកចេ£មើនបែន�មស£Ǭប់ CIA ។ េǥះǛǭúǓងǢក៏េǞយ េយើងរកǓǼ ចំǢត់ǤñǓក់ឥណǥន£កុមហុ៊ន របស់ CIA េș 

khBB េǞយេហតុǤ£កុមហ៊ុនកំពុង£បឈមមុខនឹងបǽøǓៃផ�ក�©ងមួយចំនួន រួមǥំងǔរេកើនេឡើងៃនǔរចំǢយ£បតិបត�ិǔរែដលេលើសពីកំេណើន£Ǩក់ចំណȄល និងǔរេកើនេឡើងៃនǔរ

ចំǢយហិរ³�វត�©េǞយǳរǶនុǫពខ�ស់Ǜង។ 

 

ǔរ£បតិបត�ិ 

េșក�©ងǚñǓំ២០២៤ £Ǩក់ចំណȄលរបស់ CIA ǜនដល់ ២៨,៣ ǯនដុǯöǓរǶេមរÂក ែដលសǬäǓល់ǔរេកើនេឡើង ២២% េធៀបនឹងǚñǓំǙស់ ។ េǥះបីǛǬនǔរេកើនេឡើងៃន£Ǩក់ចំណȄលដ៏គួរ

ឱǓ¢Ǚប់Ƕរម¡ណ៍េនះក៏េǞយ £Ǩក់ចំេណញ£បតិបត�ិǔររបស់ CIA ǨនǦöǓក់ចុះ£បែហល ៥% េធៀបនឹងǚñǓំǙស់ ǛចមǓ�ងេǞយǳរែតǔរេកើនេឡើងǭúǓងសំǕន់ ៥៨% េធៀបនឹងǚñǓំǙស់ េș

ក�©ងǔរចǢំយ£បតិបត�ិǔរែដលជំរុញǫគេ£ចើនេǞយǔរចǢំយខ�ស់េលើបុគ�លិក និងǔរចំǢយរÆេǯះ។ េលើសពីេនះេទៀត £Ǩក់ចំេណញសុទ�របស់ CIA Ǩនថយចុះ£បែហល ១២% 

េធៀបនឹងǚñǓំǙស់ ែដលǛចមǓ�ងេǞយǳរែតǔរេកើនេឡើងǭúǓងǕöǓំងៃនǔរចំǢយហិរ³�វត�© ែដលǨនេកើនេឡើង£បែហល ៤៥% េធៀបនឹងǚñǓំǙស់ ។ ǔរេកើនេឡើងៃនǔរចǢំយ£បតិបត�ិ

ǔរ និងǶនុǫពខ�ស់Ǩនេធ¥ើឱǓ¢£បតិបត�ិǔរហិរ³�វត�©របស់ CIA ចុះេខǓǼយេșក�©ងǚñǓំ២០២៤ ដូចែដលǨនចង̈©លបǘøǓញេǞយǔរǦöǓក់ចុះៃនǳច់£Ǩក់£បǙំៃថ�£បǙំែខេșក�©ងៃដ េធ¥ើឱǓ¢      

េមគុណǶនុǫព និងសǬǬ£ត£គបដណ´ប់ǔន់ែតǶ£កក់។ 
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នយិមនយ័ចំǢតǤ់ñǓកឥ់ណǥន 

ចǢំតǤ់ñǓកǰ់យតៃម¤ឥណǥន(ចǢំតǤ់ñǓកǛ់ត)ិ 

ចǢំតǤ់ñǓក់Ǜត ិ និយមន័យ  

khAAA សមត�ǫពǕöǓំងǢស់ក�©ងǔរបំេពញǔតព¥កិច�ែផ�កហិរ³�វត�© ១ Ǵនិភ័យǥប

Ǣស់ khAA សមត�ǫពǕöǓំងក�©ងǔរបំេពញǔតព¥កិច�ែផ�កហិរ³�វត�© ២ 

khA សមត�ǫពǕöǓំងក�©ងǔរបំេពញǔតព¥កិច�ែផ�កហិរ³�វត�© ប៉ុែន�េពលខ¤ះǶចǘយទទួលរងǔរǩöǓស់ប�ªរអវÂជ�Ǭនក�©ង

ǔលៈេទសៈ និងបរÂǭǔសេសដ�កិច� 

៣ Ǵនិភ័យǥប 

khBBB សមត�ǫព£គប់£ǖន់ក�©ងǔរបំេពញǔតព¥កិច�ែផ�កហិរ³�វត�© ប៉ុែន�ǬនǫពǘយនឹងទទួលរងǔរǩöǓស់ប�ªរ

អវÂជ�Ǭនក�©ង 

ǔលៈេទសៈ និងបរÂǭǔសេសដ�កិច� 

៤ 

khBB សមត�ǫព£គប់£ǖន់ក�©ងǔរបំេពញǔតព¥កិច�ែផ�កហិរ³�វត�© ប៉ុែន�ǘយរងេ£ǖះǛងេȗǣមǔររǩöǓស់ប�ªរ

អវÂជ�Ǭនេșក�©ង 

ǔលៈេទសៈ និងបរÂǭǔសេសដ�កិច� 

៥ Ǵនិភ័យមធǓ¢ម 

khB សមត�ǫព£គប់£ǖន់ក�©ងǔរបំេពញǔតព¥កិច�ែផ�កហិរ³�វត�© ប៉ុែន�ទំនងǛរងផលប៉ះǪល់េǞយǔរǩöǓស់ប�ªរ

អវÂជ�Ǭនេșក�©ង 

ǔលៈេទសៈ និងបរÂǭǔសេសដ�កិច� 

៦ 

khCCC សមត�ǫពបំេពញǔតព¥កិច�ែផ�កហិរ³�វត�© Ƕ£ស័យេលើលក�ខណìǶជីវកម¡ ហិរ³�វត�© និងេសដ�កិច�អំេǢយផល ៧ Ǵនិភ័យខ�ស់ 

khCC សមត�ǫពេខǓǼយក�©ងǔរបំេពញǔតព¥កិច�ែផ�កហិរ³�វត�© ៨ 

khC ទំនងǛមិនǶចបំេពញǔតព¥កិច�ែផ�កហិរ³�វត�© ៩ Ǵនិភ័យខ�ស់

Ǣស់ khD មិនǶចបំេពញǔតព¥កិច�ែផ�កហិរ³�វត�© មួយែផ�ក ឬ ǥំងអស់ ១០ 

 

 

េសចក�ីែថ¤ងមិនទទួលខុស£តǑវ 

ព័តǬ៌ន និងទិន�ន័យស�ិតិេșទីេនះ£តǑវǨនទទួលពី£បភពែដលេយើងេជឿǤǶចទុកចិត�Ǩន។ ព័ត៌Ǭនែបបេនះមិន£តǑវǨនេផ�ºងǩïǓត់េǞយឯកǮជǓ¢េទ េហើយេយើងមនិតំǢង ឬǔរǦǧចំេǪះǫព£តឹម£តǑវចǓǺសǯ់ស់ និងǫពេពញេលញរបស់ព័ត៌Ǭនេឡើយ។ Ǯល់មតិ ឬǔរǨúǓន់£បǬណេșទីេនះឆ¤©ះបǽæǓំងពី

ǔរវÂនិច�័យរបស់£កុមហ៊ុន េរតធីង េអេជនសុី អហ¥ (េខមបូǠ)ម.ក (ែដលេȦǔត់Ǥ “RAC” )  េșǔលបរÂេច�ទៃនរǨយǔរណ៍េនះ េហើយǶចǩöǓស់ប�ªរǨន£គប់េពលេǞយមិនǬនǔរជូនដំណឹងǛមុន។ Ǯល់ǔរǞក់ពិន�© មតិ ǔរǨúǓន់£បǬណ ǔរពǓǻករណ៍ ឬǔរǰយតៃម¤Ǵនិភ័យេșទីេនះ បេង�ើតǛ 

ǔរវÂនិច�័យគិត£តឹមǔលបរÂេច�ទៃនរǨយǔរណ៍េនះ េហើយមិនǶចǬនǔរǦǧǤ លទ�ផល ឬ£ពឹត�ិǔរណ៍ǧេពលអǧគតនឹងǬនǫពសុីសǘ÷Ǔក់ǖñǓǛមួយនឹងǔរǞក់ពិន�© មតិ ǔរǨúǓន់£បǬណ ǔរពǓǻករណ៍ ឬǔរǰយតៃម¤Ǵនិភ័យǢមួយេឡើយ។ ព័ត៌Ǭនេșក�©ងឯកǳរេនះគឺǶចǩöǓស់ប�ªរេǞយǖõǓនǔរជូន

ដំណឹង ǫព£តឹម£តǑវចǓǺសǯ់ស់របស់ǰមិន£តǑវǨនǦǧេទ ǰǶចមិនេពញេលញ ឬប£ងǒម េហើយǰ£បែហលǛមិនែមនព័ត៌Ǭនធំ ǥំងអស់ǥក់ទងនឹង£កុមហ៊ុន (ឬ£កុមហ៊ុនេ£ចើន) ែដលេǭងេȗǣមរǨយǔរណ៍េនះេទ  េហើយ RAC មិនស�ិតេșេ£ǔមǔតព¥កិច� េធ¥ើបច�©បǓ�ន�ǫពព័ត៌Ǭនេșក�©ងរǨយǔរណ៍

េនះផងែដរ។ ក�©ងវÂǳលǫពែដលǨនអនុǽ̡ǓតេǞយចǓǺប់ RAC និងǧយក បុគ�លិក ǫñǓក់ǘរ និងអ�កតំǢងរបស់ខ¤«នមិនទទួលខុស£តǑវចំេǪះǔរខូចǕត េǞយǩïǓល់ ឬសំណងǢមួយចំេǪះបុគ�ល ឬអង�ǫពǢមួយ Ǯប់ប³�ªលǥំង បុ៉ែន�មិនកំណត់េǞយǔរេធ¥ស£បែហសǢមួយេșក�©ងែផ�កៃន ឬបǽøǓ

Ƕសន�Ǣមួយេșក�©ង ឬេលើសពីǔរ£គប់£គងរបស់ RAC ឬǧយក បុគ�លិក ǫñǓក់ǘរ និងអ�កតំǢងǢមួយរបស់ខ¤«ន ែដលេកើតេឡើងពី ឬǪក់ព័ន�នឹងព័ត៌ǬនែដលǬនេșទីេនះ ឬ ǔរេ£បើ£Ǩស់ ឬអសមត�ǫពក�©ងǔរេ£បើ£Ǩស់ព័ត៌Ǭនែបបេនះ។ 

 


