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សសច្កាីថ្លែងអំណ្ររុណ្ 
 

ស ៀវសៅ  “ការត្គរត់្គងធនាគ្មរ និងសាា រន័ហរិញ្ាវរាុ” សនេះអាចត្រ ូត្រសចញបានក៏សោយសារ
មានការចូលរមួនិង ការនតល់វភិាគទានយ៉ា ងធាំសធងពើរណាត អនកវទិ្យាសាស្រ្ ត និងឥ សរជនផ្ែលមានរទ្យ
ពិសសាធន៍សៅកនុងផ្ននកត្សាវត្ជាវក ិកមាជាសត្ចើនរូរ។ 

ខុ្ាំ ូមផ្ថលងអាំណរគុណជាអសនករបការែល់ការពិនិរយ ជួយផ្កលមអ អកខរាវរុិទ្យធ ឃ្លល ត្រសយគ ខលឹម
សារអរារទ្យ លេះរង់សពលវលាែ៏មានរនមលមិនខ្លល ចសនឿយហរ់ និងនតល់ជាមរិលអៗ កនុងការសរៀរចាំស ៀវសៅ
សនេះែល់៖ 

- ឯកឧរតមសាស្រ្សាត ចារយរណឌិ រ សង្គ៉ា  ប ុន្ថាន្ សាកលវទិ្យាធិការននសាកលវទិ្យាល័យភូមិនទ
ក ិកមា ក៏ែូចជាអងគភាពសាមុើ (សាកលវទិ្យាល័យភូមិនទក ិកមា ) 

- ឯកឧរតមរណឌិ រ សាន្ វឌ្ឍនា អនុរែឋសលខ្លធិការននត្ក ួងអរ់រ ាំ យុវជន និងកើឡា 

- ត្ក ួងអរ់រ ាំ យុវជន និងកើឡា 

- ត្ក ួងស ែឋកិចច និងហរិញ្ាវរាុ  
- មូលនិធិត្សាវត្ជាវ គាំនិរនចនត្រឌិរ និងនវានុវរតន៍ 

- សាស្រ្សាត ចារយរងរណឌិ រ ហួន្ ថាវរៈ សាកលវទិ្យាធិការរងននសាកលវទិ្យាល័យភូមិនទក កិមា 
- សលាក ទ្យង សជុាត្ិ នាយករងផ្ននកត្សាវត្ជាវននសាកលវទិ្យាល័យភូមិនទក ិកមា 
- គណៈកមាការត្រួរពិនិរយមហាវទិ្យាល័យស ែឋកិចចក ិកមា និងអភិវឌឍន៍ជនរទ្យ និងគណៈកមា
ការត្រួរពិនិរយសាកលវទិ្យាល័យភូមិនទក ិកមា ផ្ែលបានជួយត្ជុមផ្ត្ជងកនុងការត្សាវត្ជាវ 

- គណៈកមាការត្រួរពិនិរយ៖ សលាករណឌិ រ  នឺ  ុទ្យធ សលាករណឌិ រ ម៉ាក់ ពុទ្យធើ សលាករណឌិ រ 
ឆ្ាំង ហ ុយ សលាករណឌិ រ ផ្ហម ឡាច សលាករណឌិ រ វងស ឌើណា សលាក សអង សលង សលាកត្ ើ 
ហ ូ នលាល  សលាកត្ ើ ឆ្យ ត្ ើល័កខ និងសលាកត្ ើ ឆ្យ ត្ ើមុាំ 

- អនកនដល់សយរល់នានា ក៏ែូចជាអនកនដល់ជាឯកសារសយងទាាំងភាសាជារិ និងភាសាររសទ្យ 
នានា 

- ភរយិ និងកូនត្ ើទាាំងពើរជាទ្យើត្ ឡាញ់ររ ់ខុ្ាំ ត្ពមទាាំងមិរតភកតិផ្ែលបានជួយសត្ជាមផ្ត្ជង
ទាាំងអ ់ 

ខុ្ាំ ូមផ្ថលងអាំណរគុណជាអសនករបការែល់៖ 

- Prof. Dr. Joon-Keun Park, Professor Emeritus, Department of Agricultural 
Economics, Graduate School, Chonnam National University (CNU), Gwangju 
City, South Korea. 

- សលាកត្ ើ ផ្យ៉ាម ម៉ាុយហ ូង 

- កញ្ញា  គង្គគ   ុជាតា និ សរិឆ្ន ាំទ្យើ៤ ផ្ននកឱ ថការ ើឧរតម សាលាអនតរជារិ មហាវទិ្យាល័យឱ ថ
ការ ើននសាកលវទិ្យាល័យជិនណាន សាធារណរែឋត្រជាមានិរចិន (International School, 
College of Pharmacy, Jinan University, China)។ 
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- កញ្ញា  គង្គគ   ិរ ើល័កខ   ិសថ្នន ក់ទ្យើ៩ ននសាលាសរៀនផ្រ លធើអនតរជារិ សាខ្លទ្យើ៩ ននត្ពេះរាជាណា
ចត្កកមពុជា។ 

  ផ្ែលបានជួយសនទៀងផ្ទទ រ់អកខរាវរុិទ្យធ និងឃ្លល ត្រសយគ ការវាយអរារទ្យ ការរចនារូរភាព ែាត្កាម 
និងត្កាភិចមួយចាំនួនតាមកមាវធិើកុាំពយូទ័្យរ ត្មារ់ជាឧទាហរណ៍សៅកនុងការគណនា និងការវភិាគ
ទិ្យននន័យនានាសៅកនុងវធិើសាស្រ្ តសរៀរចាំតាមកមាវធិើកុាំពយូទ័្យរនានាែូចជា៖ SPSS, SAS, MiniTab,  
GAME, ...។ល។ 
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អារមភកថា 
 
  ស ៀវសៅ ការត្គរ់ត្គងធនាគ្មរ និងសាា រ័នហរិញ្ាវរាុ (Bank Management and Financial 
Institution) គឺជាស ៀវសៅមួយផ្ែល ិកាសផ្ទត រសៅសលើវ ិ័យធនាគ្មរ និងហរិញ្ាវរាុ និងយុទ្យធសាស្រ្ ត
នានាកនុងការត្គរ់ត្គងអាជើវកមាផ្ននកធនាគ្មរ និងហរិញ្ាវរតុ គណសនយយធនាគ្មរ និង មា៉ា ឃើរធើងធនាគ្មរ 
ជាសែើម។ ការត្គរ់ត្គងធនាគ្មរ និងសាា រ័នហរិញ្ាវរាុគឺជារណតុាំ ននទ្យ សនាទានធនាគ្មរ ហរិញ្ាវរាុ ហានិ
ភ័យនានាកនុងវ ិ័យធនាគ្មរ និងហរិញ្ាវរាុ មើត្កូស ែឋកិចច និងមា៉ា ត្កូស ែឋកិចចនងផ្ែរ។  
 
  ស ៀវសៅសនេះមិនផ្មនមានលកខណៈលអរាំនុរសលើ ស ៀវសៅនានាសនសងសទ្យៀរសនាេះសទ្យ វាត្គ្មន់ផ្រ
ជាឯកសារត្សាវត្ជាវជាភាសាសខមរៈភាសាមួយផ្ែលចូលរមួចាំផ្ណកកនុងការនតល់ចាំសណេះែឹង និងជួយ
ពត្ងឹងគុណភាព  មរាភាពែល់និ សរិ រញ្ញា វនត និងអនក ិកាត្សាវត្ជាវផ្ររ៉ាុសណាណ េះ។ 
 
  មា៉ាងសទ្យៀរ ពវនថៃសនេះ ររមិាណរញ្ញា វនត គឺកាន់ផ្រសកើនស ើងសត្ចើន សរើសត្រៀរសធៀរសៅនឹងរ៉ាុនាា ន
ឆ្ន ាំកនលងមក ក៏រ៉ាុផ្នតសយើងពុាំ ូវសឃើញមានស ៀវសៅ ិកា ស ៀវសៅរសចចកសទ្យ  និងឯកសារត្សាវត្ជាវពើ
 កមាភាពធនាគ្មរ និងហរិញ្ាវរាុសនសងៗឯសទ្យៀរជាភាសារផ្ខារឱយសត្ចើន ាំរូរសៅស ើយសទ្យ។ 
 

ខុ្ាំសជឿជាក់ថ្ន អនកខលេះមានចិរតចង់ ស រផ្ែរ ផ្រកងវេះខ្លរជើវភាពរ ់សៅ និងថវកិា អនកសចេះែឹង 
និងរញ្ាវន័តជាសត្ចើនជារ់រវល់មមាញឹកសធវើការឱយអងគការឯកជន ត្កុមហ ុនអាជើវកមានានា អងគការមនុ ស
ធម៌ សែើមបើអវើ គឺសែើមបើរកត្បាក់មកចិញ្ច ឹមត្គួសារររ ់សគ សគពុាំបានយកចិរតទុ្យកោក់កនុងការចងត្កងជា
ស ៀវសៅ ឯកសាររសចចកសទ្យ   ត្មារ់ទុ្យកឱយសកាងជាំនាន់សត្កាយសៅស ើយ។ រញ្ញា មួយសទ្យៀរ អនកផ្ែល
សទ្យើរនឹងរញ្ច រ់ថ្នន ក់ឧរតម(ររញិ្ញា រត្រ) ភាគសត្ចើន មានរទ្យពិសសាធន៍ផ្ននករសចចកសទ្យ  និងចាំសណេះែឹង 
ផ្ននកភាសារររសទ្យ  ពុាំទាន់បានសត្ៅត្ជេះសៅស ើយ ផ្ែលជារញ្ញា រមួយពិបាកែល់ការត្សាវត្ជាវរកឯក
សាររសចចកសទ្យ ។  
 

ខុ្ាំបាទ្យផ្ែលជាអនកសរៀរសរៀងស ៀវសៅសនេះនឹងរង់ចាាំទ្យទួ្យលនូវការរេឹះគន់ផ្កលមអរកនុងន័យសាា រនា 
និងការអភិវឌឍន៍ សែើមបើសធវើឱយឯកសារសនេះកាន់ផ្រមានគុណរនមលនិងភាព ុត្កិរផ្ថមសទ្យៀរ។ ខុ្ាំបាទ្យ ូម
អភ័យសទា ែល់ឯកឧរតម សលាកជាំទាវ អ ់សលាក សលាកត្ ើ រញ្ាវនត និ សរិ អនកត្សាវត្ជាវ និងត្រជា
ជនទាាំងអ ់ ត្ពមទាាំងមិរតអនកអានទាាំងអ ន់ងផ្ែរ ត្រ ិនសរើមានការខុ ឆ្គងសោយអសចរនាកនុងការ
សត្រើឃ្លល ត្រសយគ ឬកាំហុ អកខរាវរុិទ្យធ ផ្ែលសកើរមានសៅកនុងស ៀវសៅសនេះ។  

 
ជាអវសានស ចកតើ ខុ្ាំបាទ្យ ូមជូនពរ ែល់ឯកឧរតម សលាកជាំទាវ អ ់សលាក សលាកត្ ើ អនកនាង 

អនកត្សាវត្ជាវ រញ្ាវនត និ សរិ និងមិរតអនកអានទាាំងអ ់ ូមជួរផ្រនឹងពុទ្យធពររួនត្រការគឺ អាយុ វណណៈ 
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 ុខៈ និងពលៈ ត្ពមទាាំងមាន ុភមងគលលអត្រនពទាាំងកនុងជើវរិផ្ទទ ល់ខលួន និងកនុងជើវរិត្កុមត្គួសារ ផ្ថម
ទាាំងមាន ាំណាងលអ និងទ្យទួ្យលបាននូវស ចកតើចត្មុងចសត្មើនត្គរ់សពលសវលាជានិចច។  

 
នថៃ ុត្ក ០១សកើរ ផ្ខករតិក ឆ្ន ាំឆ្លូវ ត្រើ ័ក ព  .  ២៥៦៥  

រាជធានើភនាំសពញ នថៃទ្យើ០៥ ផ្ខវចិឆិកា ឆ្ន ាំ២០២១ 
 អនកនិពនធ 

 
 

សាស្រ្សាា ចារយរង បណ្ឌិ ត្ ឆាយ រង្គា  
Assoc.Prof.CHHAY Kongkea, Ph.D. 
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អំពីអនកន្ពិន្ធ 
 
នាម និងសគ្មរតនាម ៖ សាស្រ្សាត ចារយរង រណឌិ រ ឆ្យ គង្គគ   

   (Assoc. Prof. CHHAY Kongkea, Ph.D.)  
អា ័យោឋ ន  ៖ ភូមិ ាំរួរ  ង្គា រ់ែង្គា  ខណឌ ែសង្គា  រាជធានើភនាំសពញ 
សាា រន័ការង្គរ  ៖ មហាវទិ្យាល័យស ែឋកិចចក ិកមា និងអភិវឌឍន៍ជនរទ្យ 

   សាកលវទិ្យាល័យភូមិនទក ិកមា 
ឯកសទ្យ  ឬមុខជាំនាញ ៖ រណឌិ រផ្ននក វទិ្យាសាស្រ្ តស ែឋកិចច ជាំនាញស ែឋកិចចក ិកមា 
ត្រវរតិការ ិកា៖ 

• 2003-2006 Ph.D. Degree in Economics, Major in Agricultural Economics 

  Chonnam National University, Gwangju City, South Korea. 

• 2001–2003 Master’s Degree in Economics, Major in Agricultural Economics 

  Chonnam National University, Gwangju City, South Korea. 

• 1993-1998 Bachelor’s Degree in Economics, Major in Enterprise  

  Management 

  Faculty of Law and Economics, Phnom Penh, Cambodia  

  [Present: Royal university of Law and Economics (RULE) ] 

• 1993-1996 Diplôme de Baccalauréat en sciences économiques, Faculté de  

  droit et des sciences économiques, Royaume du Cambodge. 

• 1990-1992 Diplima Up-Grading of Psychogical Pedagogy, Major in  

  Mathematics,  

  Battambang Psychogical Pedagogy School, Battamabng  

  Province. 

• 1992-1993 Certificate of Preparatory Class, Institute of Economic Sciences 

   (Present: National University of Management) , Cambodia. 

• 1990-1992 Diplima of Sinor Hight School, Battambang Secondary School, 

  Battambang Province, Kingdom of Cambodia. 

 

រទ្យពិសសាធនក៍ារង្គរ៖ 
• 2007 - រចចុរបនន៖ត្ពឹទ្យធរុរ រង (Vice Dean) មហាវទិ្យាល័យស ែឋកិចចក ិកមា និង 

    អភិវឌឍន៍ជនរទ្យ ននសាកលវទិ្យាល័យភូមិនទក ិកមា ត្ពេះរាជាណាចត្ក 
    កមពុជា 

• 2012 - រចចុរបនន៖សាស្រ្សាត ចារយរង (Associate Professor) តាមអនុត្ករយសលខ ៥៤៤  
    អនត្ក.រក  តើពើការផ្រងតាាំងឋានៈជាសាស្រ្សាត ចារយរងជូនមស្រ្នតើរាជការ  
    និងត្គូរសត្ងៀនថ្នន ក់ឧរតម កនុងវ ិ័យក ិកមាររ ់រាជរោឋ ភិបាលកមពុជា 
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    ចុេះនថៃទ្យើ៨ ផ្ខឧ ភា ឆ្ន ាំ2012 
• 1990 - 1992៖ជាត្រធានគណសនយយ ននការយិល័យគណសនយយ និងហញិ្ាវរាុ ននត្កុម 

  ហ ុនោនើមិុច រាជធានើភនាំសពញ ត្ពេះរាជាណាចត្កកមពុជា 
• 1998 - រចចុរបនន៖ត្គូរសត្ងៀនតាមសាកលវទិ្យាល័យនានា៖ NUM, BBU, NIB, HRU,  

    UME, …  
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អំពីសហអនកន្ិពន្ធ 
 
នាម និងសគ្មរតនាម ៖  ជា  ុភៈមករា 
អា យោឋ ន ពវនថៃ ៖ ភូមិជនលង  ង្គា រ់សាលាកាំសរ ើក ត្កុងស ៀមរារ  

   សខរតស ៀមរារ 
ទ្យើកផ្នលងកាំសណើ រ ៖ ភូមិរសវៀង ឃុាំរសវៀង ត្ ុករសវៀង សខរតត្ពេះវហិារ 
សាា រន័ការង្គរ  ៖ ការយិល័យក ិ -ឧ ាហកមា ននមនទើរក កិមា  

   រុកាខ ត្រមាញ់ និងសនសាទ្យ សខរតស ៀមរារ 
ឯកសទ្យ  ឬមុខជាំនាញ ៖  -  ររញិ្ញា រ័ត្រជាន់ខព ់វទិ្យាសាស្រ្ ត ជាំនាញ ការត្គរ់ត្គងក ិធុកិចច (Taiwan)  
      - ររញិ្ញា រ័ត្រជាន់ខព ់ វទិ្យាសាស្រ្ ត ជាំនាញ គើមើជើវវទិ្យា (CNU, Korea)  
ត្រវរតិការ ិកា     

• 2010-2012  Master’s Degree of Science, Major in Agribusiness Management,  

National Pingtung University of Science and Technology (NPUST) ,  

Pingtung City, Taiwan 

• 2005-2007  Master’s Degree of Science, Major in Biotechnology, Chonnam  

National University (CNU) , Gwangju City, South Korea. 

• 1993-1997  Bachelor’s Degree of Science, Major in Forestry Management,  

Faculty of Forestry, Royal University of Agriculture (RUA) , Phnom 

Penh, Cambodia 

• 1992-1993  Certificate of Preparatory Class, Faculty of Medicine, Phnom  

Penh, Cambodia 

• 1988-1992  Diploma of High School, KUBA Secondary School, Phnom Penh,  

Kingdom of Cambodia 

 

រទ្យពិសសាធនក៏ារង្គរ 
• 1998-2010 ៖ រសត្មើការង្គរសៅនាយកោឋ ន ហត្ររិររតិការអនតរជារិ ននត្ក ួង 

   ក ិកមា រុកាខ ត្រមាញ់ និងសនសាទ្យ  
• 2010-2013 ៖ រសត្មើការង្គរសៅការយ័ិយផ្ននការ- ាិរិ ននមនទើរក ិកមា រុកាខ ត្រមាញ់  

   និងសនសាទ្យ សខរតស ៀមរារ 
• 2013-2021 ៖ រសត្មើការង្គរសៅការយ័ិយក ិ-ឧ ាហកមា ននមនទើរក ិកមា រុកាខ  

   ត្រមាញ់ និងសនសាទ្យ សខរតស ៀមរារ 

រទ្យពិសសាធនរ៏សត្ងៀនពើឆ្ន ាំ ២០១២ -២០២១  
 - សាកលវទិ្យាល័យសរៀលត្បាយ សាខ្លសខរតស ៀមរារ បារ់ែាំរង និងសខរតតាផ្កវ  
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 - សាកលវទិ្យាល័យ CUS សាខ្លសខរតស ៀមរារ និងកាំពង់ធាំ 
 - សាកលវទិ្យាល័យអងគ រ សខរតស ៀមរារ។  
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សមសរៀន្ទ្យី១ 
ឧសាហកមមធនាគារ ន្ងិឧសាហកមមសសវាកមមហរិញ្ញវត្ា ុ

 
១.១.មុខង្គរម្ន្គ្បព័ន្ធហរិញ្ញវត្ា ុ
 រួនាទ្យើែ៏ ាំខ្លន់ររ ់ត្រព័នធហរិញ្ាវរាុគឺការផ្រងផ្ចកត្រភពធនធាន។ ត្រព័នធហរិញ្ាវរាុបានអនុ
វរតនូវមុខង្គរជាមូលោឋ ន 6 : 

1.ទូ្យរទារ់រាល់ការចាំណាយ (ត្រព័នធទូ្យរទារ់)  
2.ត្រមូលនដុ ាំ និងផ្ចកចាយត្ទ្យពយ ាំភារៈ និង ាំរលួែល់ការចរាចរននមូលនិធិ ហររុសនេះសហើយសគ
អាចនដល់ហរិញ្ារបទានែល់គមសរាងរូវ និងធាំទាាំងឡាយបាន 
3.ផ្ទល  ់រដូរធនធានស ែឋកិចចពើសពលមួយសៅសពលមួយ ពើកផ្នលងមួយសៅកផ្នលងមួយ និងពើ
ឧ ាហកមាមួយសៅឧ ាហកមាមួយសទ្យៀរ 
4.ត្រមូលនដុ ាំ វភិាគ និងផ្ចកចាយព័រ៌មាន ត្មារ់ការសធវើការ សត្មចចិរត 
5.នដល់មសធាបាយ ត្មារ់ត្គរ់ត្គងជាក់លាក់ និងត្គរ់ត្គងហានិភ័យ 
6.នដល់មសធាបាយ ត្មារ់សោេះត្សាយរញ្ញា   ាំរារ់ភាពមិនែូចគ្មន ននព័រ៌មាននូវកនុងកិចចត្ពម
សត្ពៀងហរិញ្ាវរាុ។  

 សៅកនុងករណើណាក៏សោយ មុខង្គរទាាំង 6 ខ្លងសលើសនេះ  មិនមានផ្ទល  ់រដូរសទ្យ ជាងសនេះសៅសទ្យៀរ 
សៅសពលផ្ែលត្រព័នធហរិញ្ាវរាុមានត្រ ិទ្យធភាព សោយសារការរសងាើរថាើ សនាងការត្រកួរត្រផ្ជង ទ្យាំរង់សាា
រ័នសនេះនឹងមានទ្យាំសនារសៅតាមមុខង្គរខ្លងសលើ។  
 
១.២.គ្កុមហ ុន្សសវាកមមហរិញ្ញវត្ា ុន្ិងឧសាហកមមសសវាហរិញ្ញវត្ា ុ
 ត្កុមហ ុនផ្ែលសែើររួ ាំខ្លន់សៅកនុងឧ ាហកមាស វាកមាហរិញ្ាវរាុគឺៈ 
 ធនាគ្មរ : មានធនាគ្មរពាណិជាកមា និងធនាគ្មរវនិិសយគ ផ្ែលជាធនាគ្មរកនុងត្ ុក ឬ 
ធនាគ្មរ 
ររសទ្យ ។  
 សាា រន័ នសាំ និងសអាយខចើ (Thrift Institution) នដល់ការ នសាំ និងត្បាក់កមចើ ធនាគ្មរ នសាំ និង
 ហជើព ឥណទាន 
 ត្កមុហ ុនធានារា៉ាររ់ ៉ាង : ការធានាជើវរិ ការធានាត្ទ្យពយ មបរតិ និងការខូចខ្លរ 
 សសាធននិវរតន៍ : ផ្ននកឯកជន និងផ្ននករោឋ ភិបាល 
 ត្កមុហ ុនហរិញ្ាវរាុ :  ាំរារ់ពាណិជាកមា និងអនកសត្រើត្បា ់ 
  ងាហធន (Mutual Funds) នារត្បាក់ មូលរ័ត្រ នារហ ុន 
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 ត្កមុហ ុនមិនផ្មនហរិញ្ាវរាុ (Non-financial Corporations) : រមួមាន General Motor 
(GM) Acceptance Corporation , General Electric Capital Services and AT & T Universal
។  
 សោយត្កុមហ ុនខ្លងសលើសនេះបាននដល់ស វាហរិញ្ាវរាុ ត្រូវបានសគសៅថ្ន ជាត្កុមហ ុននដល់ស វា
កមាហរិញ្ាវរាុ ឬក៏អនដរការ ើហរិញ្ាវរាុ (Financial Intermediaries)។  
 
១.៣.ធនាគារ 

 ជាទូ្យសៅធនាគ្មរ (Banking) គឺជាសាា រ័នហរិញ្ាវរាុផ្ែលសធវើត្ររិររតិការនតល់ស វាកមាហរិញ្ាវរាុ
សត្ចើនត្រសភទ្យ ែូចជាទ្យទួ្យលត្បាក់រសញ្ាើមិនមានមុខ ញ្ញា សត្រើត្បា ់ និងត្បាក់ នសាំពើសាធារណជននតល់
ឥណទានឱយឯករតជន និងត្កុមហ ុនអាជើវកមាជាំនួញ សោយយកការត្បាក់ត្ពមទាាំងនតល់ស វាសលើការង្គរ
ទូ្យទារ់ និងសធវើវនិិសយគមូលនិធិ ាិរសត្កាមរូរភាពែូចជា  ញ្ញា រ័ណណ (bond) និងមូលរ័ត្រមានរនមល
សែើមបើផ្ វងរកនូវត្បាក់ចាំសណញ ត្មារ់មាច  ភ់ាគហ ុន។ ធនាគ្មរ គឺជាសាា រ័ន ឬត្គឹេះសាា ន ត្មារ់
ទ្យទួ្យលរសញ្ាើ ឬរណាត ក់ទុ្យនជារណាត ញត្រមូលត្បាក់ នសាំផ្ែលឥរសត្រើត្បា ់ ឬសៅទ្យាំសនរកនុងស ែឋកិចច
យកសៅវភិាជសៅតាមត្គរ់វ ិ័យស ែឋកិចចតាមរយៈការឱយឥណទាន សែើមបើជួយជាំរុញសលើក ទួយ
 កមាភាព និងអភិវឌឍស ែឋកិចច ងគម។  

ធនាគ្មរ គឺជាសាា រ័នហរិញ្ាវរាុទ្យទួ្យលយកត្បាក់រសញ្ាើ និងនតល់កមចើ។ ពាកយថ្នធនាគ្មរ គឺជាត្កុម
ហ ុនែូចជាធនាគ្មរពាណិជាកមា  មាគម នសាំ និងរាំណុល។ ធនាគ្មរ នសាំរមួ និង ហគមឥណទាន
 ុទ្យធផ្រមានរួនាទ្យើត្រហាក់ត្រផ្ហលគ្មន  រ៉ាុផ្នតសគ សងារសឃើញថ្ន មានភាពខុ គ្មន សលើសគ្មលនសយបាយ
ត្គរ់ត្គងហរិញ្ាវរាុ។ ធនាគ្មរមានែាំសណើ រការែូចត្កុមហ ុនផ្ែរ សោយត្គ្មន់ផ្រជាំនួញសលើរូរិយវរាុ។ ចារ់
តាាំងពើទ្យ សវរសរទ៍្យើ៧០មក   ធនាគ្មរបានសកើនស ើងយ៉ា ងរហ័    សោយសារផ្រនតល់ ុវរាភិាពែល់អនក
ជាំនួញ។ ទ្យនទឹមគ្មន សនេះ ែាំសណើ រការផ្ែលមានភាពអារ់អួ និងភាពររាជ័យននធនាគ្មរពាណិជាកមាក៏មាន
សត្ចើនផ្ែរ ពើសត្ពាេះការត្ ុរចុេះននសលបឿនស ែឋកិចចផ្ែលរោឋ ភិបាលមិនអាចត្រួរពិនិរយស ែឋកិចចរែឋ និង  
រត្មូវការត្បាក់រមាល់សចេះផ្រសកើនស ើងសត្ចើនសពក។ 

សត្កាមចារ់ត្រសទ្យ កមពុជា ធនាគ្មរគឺនើរិ មបទាពិស  កនុងការសរ ើ យកត្ររិររតិការធនាគ្មរជា
មុខរររត្រត្ករើ។ សហើយត្ររិររតិការផ្ែលជា កមាភាពធនាគ្មររមួមាន៖ 

• ការនតល់នូវឥណទានត្គរ់ត្រសភទ្យែល់សាធារណជន   សោយមានកនត្មរារ់រញ្ចូ លទាាំងឥណ
ទានភរិ នា និងការ នាតាមហរាសលខ្ល។ 

• ការទ្យទួ្យលត្បាក់រសញ្ាើមិនមានមុខ ញ្ញា សត្រើពើសាធារណជន។ 
• ត្រត្ពឹរតកមា និងោក់ឱយអរិថិជនសត្រើត្បា ់នូវមសធាបាយទូ្យទារ់ជារូរិយវរាុ ឬជារូរិយរ័ណណ។ 

 ធនាគ្មរមានសារៈ ាំខ្លន់ណា ់ចាំសពាេះស ែឋកិចច និង ហគមន៍ជាំនួញ។ មនុ សមួយចាំនួន
មានការភ័នដត្ច ាំអាំពើធនាគ្មរ។ តាមពិរធនាគ្មរអាចត្រូវបានគរសាគ ល់សោយសារមុខង្គរររ ់វា (ស វា
កមា និងរួនាទ្យើ) សៅកនុងស ែឋកិចច។ រ៉ាុផ្នត រញ្ញា សៅត្រង់ថ្ន សៅសពលមុខង្គរររ ់ធនាគ្មរបានផ្ទល  ់រដូរ 
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មុខង្គរររ ់សាា រ័នហរិញ្ាវរាុមួយចាំនួនផ្ែលជាការត្រកួរត្រផ្ជងររ ់វាក៏មានការផ្ទល  ់រដូរផ្ែរ។ សាា រ័
នតាាំងសនាេះ (Security Dealers , Brokerage Firms , Mutual Funds , and Insurance 
Companies) បានពាយមនដលស់ វាកមាែូចធនាគ្មរផ្ែរ។ ជាលទ្យធនលធនាគ្មរ ក៏ពាយមនដល់ស វា
កមាថាើៗែល់អរិថិជនររ ់វា ែូចជាអាជើវកមាែើធលើ សធវើឈ្ាួញកណាដ លកនុងការលក់ែូរមូលរ័ត្រស វាធានា
រា៉ា រ់រ ៉ាង វនិិសយគកនុង Mutual Funds ( ងាហធន)។  
 ឧទាហរណ៍ សៅកនុងទ្យ វរស 1980 សែើមបើនដល់ស វាកមាែូចធនាគ្មរ ត្កុមហ ុនធានារា៉ា រ់រង និង
ត្កុមហ ុនមូលរ័ត្រមួយចាំនួន រមួមាន Merrill Lynch, Dreyfus Corporation  និង Prudential បាន
នដល់នូវស រាកមាធនាគ្មរ ផ្ែលសគសៅថ្ន Non-bank Bank។ ត្កុមហ ុនទាាំងសនាេះបានែឹងថ្ន សត្កាម
ចារ់ ហរែឋ ត្គរ់សាា រ័នទាាំងអ ់ផ្ែលទ្យទួ្យលត្បាក់រសញ្ាើ ត្រូវរឬអនុញ្ញា រឱយសគែកត្បាក់តារត្មូវការ 
សហើយនដល់ត្បាក់កមចើែល់អាជើវកមា ែូចធនាគ្មរផ្ែរ។ Merrill Lynch និងត្កុមហ ុនមិនផ្មនជាធនាគ្មរ
មួយចាំនួន បានសឆ្លៀរឱកា សនេះ សហើយសគចពើចារ់ធនាគ្មរ សែើមបើលក់ស វាកមាែូចធនាគ្មរសៅឱយសា
ធារណៈជន ពួកសគបានត្គរ់ត្គងសលើការឱយខចើ និងគណនើចរនដ។ រ៉ាុផ្នតត្កុមត្ពឹកាភិបាលររ ់ Federal 
Reserve មិន រាយនិងការរ ាំសលាភសនេះសទ្យ សហើយ ាំសរចរញ្ចូ លពាកយថ្ន “នដល់ត្បាក់កមចើែល់រុគគល និ
ត្គួសារ” សៅកនុងនិយមន៍យធនាគ្មរ សហើយក៏បានរញ្ចូ ល Merrill Lynch និងត្កុមហ ុនផ្ែលមានអាជើរ
កមាត្រហាក់ត្រផ្ហលគ្មន មួយចាំនួនសទ្យៀរ សៅសត្កាមនិយមន័យធនាគ្មរផ្ែល ាិរសត្កាមការត្គរ់ត្គង
ររ ់រោឋ ភិបាល។  
 សោយ កមាភាពខ្លងសលើ ត្កុមហ ុនមូលរ័ត្រធាំៗមួយចាំនួនបានសធវើការរដឹងរវា៉ាថ្ន ត្កុមត្រឹកាភិ
បាលររ ់ Federal Reserve បានត្ររិររតិហួ អាំណាចររ ់ខលួន។ សៅឆ្ន ាំ 1984  រុលាការ ហព័នធ
ក៨បានរញ្ញា ឱយ Non-bank Bank មាន ទិ្យធិសត្រើត្បា ់ Federal Deposit Insurance។ ទ្យនទឹមនឹង
សនេះផ្ែរ ធនាគ្មរមួយចាំនួន ែូចជា Citicorp និង Manhattan ក៏បានរសងាើរ Non-bank Bank  ររ ់
ខលួន សែើមបើនដល់នូវស វាកមាសោយស រ ើ។ សៅឆ្ន ាំ 1987   ភាជាន់ខព ់បានោក់ Non-bank Bank ទាាំង
អ ់ឱយសៅសត្កាមចារ់ផ្រមួយររ ់ធនាគ្មរ សហើយឱយនិយមន័យ ធនាគ្មរ ថ្ន  មាជិកររ ់ Federal 
Deposit Insurance Corporation។  
 សៅទ្យ វរសឆ្ន ាំ 1990 ធនាគ្មរត្រូវបានសគអនុញ្ញា រឱយនដល់ស វាកមាសត្ចើនត្រសភទ្យអាចសធវើការ
ជាមួយត្កុមហ ុនមូលរ័ត្រ ត្កុមហ ុនវនិិសយគ និងអនុញ្ញា រឱយត្កុមហ ុនឧ ាហកមា មនាត្កុមហ ុន
ហរិញ្ាវ តរាុជារណរ សហើយត្កុមហ ុនហរិញ្ាវរាុ អាចវនិិសយគកនុងឧ ាហកមាសនសងៗ។  
 ត្ពឹរតការណ៍ខ្លងសលើបានសធវើឱយសាធារណៈជន (អាសមរកិ) មានការត្ច ាំពើធនាគ្មរ និងត្កុម
ហ ុនមិនផ្មនធនាគ្មរ។  

តារាង ១ .១ 

ធនាគ្មរ ១០ ធាំរាំនុរសៅអា ុើ 
The 10 Region’s Biggest Banks 

2000   Assets Deposit 
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Reflects subsequent marger of Bank of Tokyo and Mitsubishi Bank 
Reflects subseqiement merger with Chemical Bank of New York 
Sources: Board of Govermors of the Federal Resurve System, Federal Deposit 
Insurance Corporation, and American Bankers Association. 

 Bank Name Country $ $ 
Rank   Millions Millions 

1 Bank of Tokyo-Mitsubishi Japan 680.095 453.494 
2 Fuji Bank Japan 550.155 346.998 
3 Sumitomo Bank Japan 510.832 344.729 
4 Dai-Ichi Kangyo Bank Japan 508.792 345.270 
5 Sakura Bank Japan 459.912 330.593 
6 Sanwa Bank Japan 444.118 3377.593 
7 Indi & Coml Bank of Japan China 427.546 360.212 
8 Industrial Bank of Japan Japan 450.147 64.936 
9 Bank of China China 350.736 239.738 
10 Tokai Bank Japan 288.651 201.871 

Source: Asia Week Financial 500, 2000 
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តារាង ១ .២ ធនាគ្មរផ្ែលធាំរាំនុរកនុងពិភពសលាក (With Their total assets in billions of U.S 
dollars, and mid-year 1995)  

Deutsche Bank, Germany 
Sumitomo Bank, Japan 
Dai-Ichi Kangyo Bank, Japan 
Fuji Bank, Japan 
Bank of Tokyo-Mitsubishi Bank, Ltd, Japan 
Sakura Bank, Japan 
Norinchukin Bank, Japan 
Credit Agricole Mutual, France 
Industrial Bank, Japan 
ABN-AMRO Holdings, Netherlands 
Credit Lyonnais, France 
Union Bank of Switzerland 
Chase Manhattan, United States 
Societe Generale, France 
Bankque Nationale de Paris, France 
Sumitomo Trust & Banking, Japan 
Tokai Bank, Japan 
Long-Term Credit Bank, Japan 

$502,3 
498,9 
497,6 
486,4 
711,0 
477,1 
428,6 
384,3 
360,6 
339,4 
337,6 
335,3 
333,8 
324,8 
323,5 
299,2 
297,7 
297,4 

West LG, Germany 
Mitsubishi Trust & Banking, Japan 
Mitsui Trust & Banking, Japan 
Compagnie Financiere de Paribas 
Asahi Bank, Japan 
National Westminster Bank, UK 
Citicorp, United States 
Barclays, United Kingdom 
Daiwa Bank, Japan 
Dresdner Bank, Germany 
Bank America, United States 
Yasuda Trust & Banking, Japan 
Tokyo Trust, Tokyo 
International Nederland, Netherlands 

 

$290,6 
283,7 
283,7 
270,8 
266,0 
257,8 
255,3 
254,5 
248,3 
232,1 
230,2 
224,2 
189,7 
253,5 

Reflects Subsequent Merger of Bank of Tokyo and Mitsubishi Bank. 
•Reflects Subsequent Merger with Chemical Bank of New York. 
Sources: Board of Governors of the Federal Reserve System, Federal Deposit Insurance  
Corporation, and American Bankers Association. 

 
១.៤.គ្បសភទ្យម្ន្ធនាគារពាណិ្ជជកមម 
 ធនាគ្មរពាណិជាកមាត្រូវបានសគផ្រងផ្ចកជាសត្ចើនត្រសភទ្យសៅកនុង ហរែឋអាសមរកិសៅតាមចារ់
កាំណរ់ និងការនដល់ជាអាជ្ារ័ណណ។ ធនាគ្មរជារិ (National Bank) ត្រូវបាននដលអ់ាជ្ារ័ណណសោយ
ការយិល័យត្រួរពិនិរយរូរិយរ័ណណ (Office of the Comptroller of the Currency)។ ចាំផ្ណកឯ 
ធនាគ្មររែឋ (State Bank) អាជ្ារ័ណណ ត្រូវបាននដល់សោយរែឋនើមួយៗ រមួទាាំង ង្គា រ់ Columbia 
ធនាគ្មររែឋមាន ិទ្យធកនុងការចូលកនុង Federal Reserve  System ចាំផ្ណកឯធនាគ្មរជារិមិនមាន ិទ្យធ
សទ្យ។ ត្គរ់ មាជិកររ ់ Federal Reserve ត្រូវបានរញ្ញា ក់សោយត្បាក់រសញ្ាើ ហព័នធ (Federal 
Deposit)។  

➢  ត្រសភទ្យននធនាគ្មរពាណិជា 
▪ លកខនតិកៈ (ភាន ក់ង្គរ ហព័នធឬរែឋ)  

• National Bank (Office of the Comptroller of the Currency, OCC)  
• State Bank (រែឋ50 និង D.C)  

▪ ត្គរ់ត្គងសោយ ហព័នធ 
• National Bank (OCC)  
• State Member Bank (Federal Reserve)  
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• State Noninsured Bank (ត្គរ់ត្គងសោយរែឋ)  
• Bank Holding Company (Federal Reserve)  
• ធនាគ្មរឬ Bank Holding Company ផ្ែលមានភាគហ ុនចាំនួន500 ឬក៏សត្ចើនជាង 

(Securities and Exchange Commission-SEC)  
▪ រចនា មព័នធឬទ្យត្មង់ននការចារ់ផ្ចង 

• Unit Bank  
• Branch Bank  
• Holding Company Bank  
• One Bank Holding Company  
• Multi-Bank Holding Company   

▪ ត្រសភទ្យអាជើវកមា 
• ធនាគ្មរលក់ែុាំ 
• ធនាគ្មរលក់រាយ 
• ធនាគ្មរលក់ែុាំ និងរាយ (ស វាកមាត្គរ់ត្រសភទ្យនិងអរិថិជនត្គរ់ត្រសភទ្យ)  
• Shadow Bank (កុង ុើជាកផ្នលងទូ្យទារ់ផ្ ក ត្មារ់រុគគលផ្ែលពុាំមានត្ទ្យពយផ្ទទ ល់
សត្ចើន)  

▪ ទ្យើនារ 
• ធនាគ្មរ ហគមន៍ 
• ធនាគ្មរកនុងរាំរន់ 
• Superregional Bank 
• ធនាគ្មរពហុជារិ 

▪ ការផ្រងផ្ចកសៅតាមទ្យាំហាំសោយ (Federal Reserve)  
• ធនាគ្មរ10ផ្ែលធាំជាងសគរាំនុរ 
• ធនាគ្មរ ផ្ែលកនុងលាំោរ់ទ្យើ11ែល ់100 
• ធនាគ្មរផ្ែលសៅកនុងលាំោរ់ទ្យើ101 ែល ់ 1000 
• ធនាគ្មរផ្ែលមិនសៅកនុងលាំោរ់ខ្លងសលើ (ធនាគ្មរ ហគមន៍)  

 
ត្កមុហ ុនធនាគ្មរ (Bank Holding Company) BHC 
 សោយ BHC ជាទ្យាំរង់ធនាគ្មរផ្ែលមានសត្ចើនជាងសគសៅ ហរែឋ BHC ត្រូវបានសគត្រួយពិនិរយ
យ៉ា ងលអិរលអន់សោយយកត្បាក់រសញ្ាើជាសគ្មល។ សៅឆ្ន ាំ 1994 BHCs មានត្បាក់រសញ្ាើកនុងរណាដ សាា រ័ន
ទ្យទួ្យលត្បាក់រសញ្ាើផ្ែលសកើនស ើងពើ 61% សៅកនុងឆ្ន ាំ1984។  
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១.៥.សសវាកមមថ្ដ្លធនាគារបាន្ផ្ដលឱ់្យសាធារណ្ៈជន្ 
 ធនាគ្មរគឺជាត្កុមហ ុននដល់ស វាកមាហរិញ្ាវរាុ ត្ពមទាាំងត្ររិររតិនូវរួនាទ្យើមួយចាំនួនសទ្យៀរសៅ
កនុងស ែឋកិចច។  
 
១.៥.១.ត្ួនាទ្យធីនាគារ 

- រួនាទ្យើជាអនដរការ ើៈ រាំផ្លងត្បាក់ នសាំពើសាធារណៈជនសៅជាឥណទាន (ត្បាក់កមចើ) 
 ាំរារ់ត្កុមហ ុនអាជើវកមា សែើមបើសធវើវនិិសយគសៅសលើអាគ្មរ  ឧរករណ៍ និងទ្យាំនិញសនស
ងៗ។  

- រួនាទ្យើទូ្យទារ់ៈ អនុវរតការទូ្យរទារ់សលើទ្យាំនិញ និងស វាកមាជាំនួ មុខឱយអរិថិជនររ ់
ខលួន ែូចជាសបាេះពុមពមូលរបទានរ័ត្រ ទូ្យទារ់មូលរបទានរ័ត្រ សនទរត្បាក់។ ល។  

- រួនាទ្យើជាអនកធានាៈ ឈ្រសៅពើសត្កាយអរិថិជនររ ់ខលួន សែើមបើ ងរាំណុល សៅសពល
ផ្ែលអរិថិជនសនាេះគ្មា នលទ្យធភាព ង ែូចជា ការសរើកលិខិរឥណទាន។  

- រួនាទ្យើជាភាន កង់្គរៈ ជាំនួ ឱយអរិថិជនររ ខ់លួនកនុងការត្គរ់ត្គង និងការពារត្ទ្យពយ
 មបរតិ ឬការសបាេះពុមព និងនដលស់ាច់ត្បាក់ែល់មូលរបទានរ័ត្រ។  

- រួនាទ្យើកនុងសគ្មលនសយបាយររ ់រោឋ ភិបាលៈ គឺជាឈ្នន ន់ររ ់សគ្មលនសយបាយរោឋ ភិ
បាល សែើមបើត្គរ់ត្គងការលូរលា ់ផ្ថនកស ែឋកិចច សនាង សត្មចបានសៅសគ្មលសៅ ងគ
ម។  

សាជើវកមា និងឧ ាហកមាធាំៗអរិថិជនឯករតជន អាជើវកមារូចតាចទាាំងអ ់ បានពឹងផ្នអកសលើ
ធនាគ្មរពាណិជា សែើមបើរាំសពញរត្មូវការត្គរ់ត្រសភទ្យរត្មូវការហរិញ្ាវរាុ។  ត្មារ់រួនាទ្យើទាាំងរើនតល់ជា
វភិាគទានែ៏ ាំខ្លន់ចាំសពាេះស ែឋកិចច។ 

 
១.៥.២.មុខង្គរម្ន្គ្បាក់បសញ្ញ ើ (Function of deposit) 
ក.ត្រសភទ្យស វាននត្បាករ់សញ្ាើ (Types of deposit services) 
សរើសគទ្យទួ្យលត្បាក់រសញ្ាើយ៉ា ងែូចសមតច? សទាេះជាយ៉ា ងណាក៏សោយសែើមបើរសងាើន ឬពសនលឿនលាំហូរ

ចូលត្បាក់រសញ្ាើ និងសធវើឱយកាន់ផ្រង្គយែល់អរិថិជន ពវនថៃសនេះ។ ធនាគ្មរបានោក់សចញនូវ
មសធាបាយរផ្នាមជាសត្ចើន សែើមបើទ្យទួ្យលបានត្បាក់រសញ្ាើ។ 

• ស វាកមាង្គយត្ ួល៖ ធនាគ្មរពាណិជាជាសត្ចើន   សែើមបើ សត្មចបាននូវឧរតមភាពសត្រៀរសធៀរ
ពួកសគ បាននតល់ភាពង្គយត្ ួលកាន់ផ្រត្រស ើរស ើង ែូចជាកផ្នលងោក់ត្បាក់ ុវរាិភាពផ្ែល
ជាត្រអរ់ោក់ត្បាក់ត្រព័នធរសចចកវទិ្យា ឬការទាក់ទ្យងសោយឥរយកនថល សធវើឱយង្គយត្ ួលែល់
អរិថិជន។ 



ការត្គរ់ត្គងធនាគ្មរ និងសាា រ័នហរិញ្ាវរាុ  សាកលវទិ្យាល័យភូមិនទក ិកមា 
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• ត្រព័នធសនទរមូលនិធិតាមសអ ចិត្រូនិច៖ រសងាើរត្រព័នធសនទរត្បាក់តាមសអ ចិត្រូនិច (EFTS) 
បានរសងាើនមសធាបាយផ្ថមសទ្យៀរ សែើមបើោក់ត្បាក់ជាគណនើសោយអរ់ត្រូវការអរិថិជនមក
ែល់ធនាគ្មរ ឬការចាំណាយសពលសត្ចើនសនាេះសទ្យ។ 

• ការសនទររវាងធនាគ្មរ៖ អនកសនទរតាមសរស ត្កាម (Wire transfers) មានមសធាបាយែនទ្យ
សទ្យៀរ សែើមបើសន្ើត្បាក់រសញ្ាើជាគណនើ សោយមិនចាាំបាច់ពាក់ព័នធជាមួយសរឡាករ។ 

• ការសនទរកនុងធនាគ្មរ៖ វធិើសាស្រ្ តសាមញ្ារាំនុរ ផ្ែលឥណទានត្រូវបានសគនតល់ គឺការត្ ង់ឥ
ណទានោក់ចូលកនុងឥណទានែូចគ្មន  កនុងទ្យត្មង់ជា កមាភាពត្បាក់រសញ្ាើ។ 
 

ខ.ការត្ររួពិនិរយត្បាក់រសញ្ាើ (Control deposit) 
ការពិនិរយត្បាក់រសញ្ាើ៖ មុនសពលទ្យទួ្យលយកត្បាក់រសញ្ាើពើអរិថិជន វាជាការ ាំខ្លន់ណា ផ់្ែល

ត្រូវពិនិរយវា ែូចសនេះធនាគ្មរែឹងថ្នធនាគ្មរទ្យទួ្យលបានចាំនួនរ៉ាុនាា ន? 
• រូរិយរ័ណណផ្កលងកាល យ៖ សយើងត្រូវការពិនិរយរូរិយរ័ណណផ្កលងកាល យយ៉ា ងយកចិរតទុ្យកោក់   សៅ
សពលទ្យទ្យួលយកត្បាក់រសញ្ាើ ត្រ ិនសរើមានរូរិយរ័ណណផ្កលងកាល យត្រូវផ្រត្រគល់ឱយអនកោក់
ត្បាក់វញិ។ 

• រូរិយរែិសភាគ (រញ្ញា ក់សលើខនងឯកសារ)៖ មូលរបទានរ័ត្ររាំណាងឱយសាច់ត្បាក់ ឬត្បាក់
រសញ្ាើគួរផ្រត្រូវសគពិនិរយសែើមបើសរៀរចាំជាត្កោ រូរិយរែិសភាគ។ សោយការទ្យទួ្យលឱយចារសលើ
ត្កោ រូរិយរែិសភាគសរឡាករសធវើការសនេះឱយបានលអទាាំងធនាគ្មរ និងអរិថិជនររ ់ខលួន។ 

• ត្បាក់រសញ្ាើអាជើវកមា៖ តាមចារ់ជាទូ្យសៅរូរិយរ័ណណ   និងមូលរបទានរ័ត្រសគត្រូវរារ់ពិនិរយ 
សហើយសនទៀងផ្ទទ រ់ សទាេះជាយ៉ា ងណាក៏សោយក៏មានអរិថិជនអាជើវកមាជាសត្ចើនបានោក់ត្បាក់
រសញ្ាើររ ់សគជាកា  និងរូរិយរ័ណណយ៉ា ងសត្ចើន។ ករណើ ទាាំងសនេះ ធនាគ្មរ និងអនកោក់ត្បាក់
រសញ្ាើបានយល់ត្ពមគ្មន ថ្នចាំនួនត្បាក់ទាាំងសនេះ ត្រូវទ្យទ្យួលសាគ ល់តាមចាំនួនផ្ែលសនទៀងផ្ទទ រ់
សឃើញចុងសត្កាយ ផ្ែលពាក់ព័នធនឹងការត្រួរពិនិរយសពលោក់ និងសពលែក (ត្រួរពិនិរយ
ជាមួយគ្មន សៅវញិសៅមកសពលោក់ និងែក)។ 
 

គ.មុខង្គរទូ្យទារ ់(Function of payment) 
មូលរបទានរ័ត្រជាមសធាបាយង្គយត្ ួល សហើយមាន ុវរាិភាព ត្មារ់ទូ្យទារ់ សហើយត្រូវបាន

សគទ្យទួ្យលយក និងមានការសជឿជាក់។  
ឧទាហរណ៍៖ រូរិយវរាុង្គយបារ់ និងត្រូវសគលួច។ ត្រ ិនសរើ ការទូ្យទារ់ត្រូវសគសធវើស ើងជាសាច់

ត្បាក់វកិាយរត្រ ផ្ែលសគនតល់អាចង្គយបារ់។ ការទូ្យទារ់ទ្យាំសនើរវញិ សយើងសត្រើតាមយនតការទូ្យទារ់ែូចជា
ត្រព័នធសនទរត្បាក់តាមសអ ចិត្រូនិច ឬសអធើអឹម (ATM) សែើមបើទ្យទួ្យលបាននូវសាច់ត្បាក់សោយមិនសត្រើមូល
របទានរ័ត្រ។ 



ការត្គរ់ត្គងធនាគ្មរ និងសាា រ័នហរិញ្ាវរាុ  សាកលវទិ្យាល័យភូមិនទក ិកមា 

 
គ្មាំត្ទ្យសោយមូលនិធិត្សាវត្ជាវ គាំនិរនចនត្រឌិរ និងនវានុវរតន៍ ( .គ.ន) ននត្ក ួងអរ់រ ាំ យុវជន និងកើឡា 
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ឃ.មុខង្គរឥណទាន (Function of credit) 
គឺមានត្រសភទ្យនលរ័ត្រ៤ ជាមូលោឋ នសៅកនុងធនាគ្មរពាណិជាកនុងការរាយការណ៍សៅឱយភាន ក់ង្គររ

ោឋ ភិបាល។ 
• ឥណទានអចលនត្ទ្យពយ៖  ត្មារ់មូលនិធិនតល់នូវការពាក់ព័នធ និងអចលនត្ទ្យពយផ្ែលសធវើ
ហរិញ្ារបទាន។  ត្មារ់អគ្មរការយិល័យថាើរណតុ ាំ ហាងលក់ទ្យាំនិញការកសាងនទេះ។ ការពាក់
ព័នធររ ់សគមានពើរទ្យត្មង់គឺឥណទានសាង ង់ និងឥណទាននិសកខរ (Mortgage Loan)។ 

• ឥណទានធនាគ្មរ៖  ាំសៅសៅសលើការនតល់ឥណទានយ៉ា ងសត្ចើនោក់ធនាគ្មរសនសងៗ ពើធនាគ្មរ
មួយសៅធនាគ្មរមួយសនសងសទ្យៀរ ផ្ែលជាសរឿយៗការនតល់ឱយធនាគ្មរផ្ែលមានការទាក់ទ្យង។ 

• ឥណទានអរិថិជន៖ សផ្ទត រ ាំខ្លន់សលើការនតល់ឥណទានសៅឱយអាជើវកមារូចតាច និងរត្មូវ
ការររ ់អរិថិជនែនទ្យសទ្យៀរ។ 

• ឥណទានឧ ាហកមា និងពាណិជាកមា៖ សផ្ទត រ ាំខ្លន់សលើត្រសភទ្យឥណទានធាំៗ ផ្ែលនតល់
សៅឱយធនាគ្មរ។ ឥណទានមួយចាំនួនមានរយៈសពលសលើ មួយឆ្ន ាំ។ ឥណទានត្រសភទ្យសនេះ
ភាគសត្ចើនមានរយៈសពលខលើជាងមួយឆ្ន ាំ។ កាលវសានតសាមញ្ារាំនុរ គឺមានរយៈសពល ៣ផ្ខ។ 

 
១.៥.៣.សសវាកមមថ្ដ្លធនាគារបាន្ផ្ដលស់ៅកនងុគ្បវត្ាិសាស្រ្សដ 

 អនុវរតការសោេះែូរអរូរិយវរាុៈ ត្រវរតសិាស្រ្ ដបានរង្គា ញថ្ន ស វាកមាមួយផ្ែលនដល់ឱយធនាគ្មរគឺ
ការរដូរអរូរិយវរាុ។ ធនាគ្មរសធវើការរដូរពើរូរិយវរាុមួយសៅរូរិយវរាុសនសងៗសទ្យៀរ សោយយករនមលននស វា
កមាសោេះែូរសនេះ ឧទាហរណ៍ ែូចការរដូរែុលាល យកស្រ្ហវង់។ ការសោេះែូរសនេះមានសារៈ ាំខ្លន់ណា ់
ចាំសពាេះអនកសធវើឌាំសណើ រសៅកនុង ម័យមុនក៏ែូចជារចចុរបននផ្ែរ សត្ពាេះអនកសធវើឌាំសណើ រអាចរ ់សៅបានលុេះ
ត្តាផ្រសគទ្យទួ្យលបានសៅរូរិយរ័ណណត្ររសទ្យ ផ្ែលសគរ ់សៅសនាេះ។  
 ការទិ្យញរណ័ណពាណិជាកមា និងនដល់ឥណទានែល់អាជើវកមាៈ ពួកអាជើវករ និងអនកលក់ែូរផ្រង
ផ្រលក់រាំណុលររ ់ខលួនកនុងទ្យាំរង់ជារ័ណណពាណិជាកមា សែើមបើទ្យទួ្យលបាននូវសាច់ត្បាក់ភាល មៗ។ ធនាគ្មរ
បាននដល់នូវឥណទានែល់អាជើវកមា សែើមបើទិ្យញទ្យាំនិញ ឬក៏សាង ង់មូលោឋ នពាណិជាកមា។  
 ទ្យទួ្យលយកត្បាករ់សញ្ាើ ញ្ា ័យៈ ការឱយឥទានបាននដល់ត្បាក់ចាំសណញែល់ធនាគ្មរ សហរុសនេះ
សហើយធនាគ្មរផ្ វងរកត្រភពមូលធនសនសងសទ្យៀរផ្ែលអាចឱយខចើបាន។ ត្រភពមួយផ្ែលមានសៅកនុង
ត្ររិររតិការធនាគ្មរគឺការទ្យទួ្យលយកត្បាក់រសញ្ាើ ញ្ា ័យ គឺត្បាក់ផ្ែលមានការត្បាក់ត្រូវបានសគទុ្យកសៅ
កនុងធនាគ្មរ កនុងរយៈសពលមិនកាំណរ់ មួយ បាដ ហ៍ មួយផ្ខ ឬមួយឆ្ន ាំ។ សៅកនុង ម័យរុរាណត្កិច
ធនាគ្មរបាននដល់ការត្បាក់រហូរែល់ 6 ភាគរយកនុងមួយឆ្ន ាំ សែើមបើសលើកទឺ្យកចិរតែល់អនកសន្ើរត្បាក់ សហើយ
នដល់ឥណទានកបា៉ា ល់ែល់អនកសៅកនុងរាំរន់ មុត្ទ្យសមឌើផ្ទ្យរា៉ា សន ផ្ែលមានអត្តាការត្បាក់ 2 ឬ 3 ែង
សត្ចើនជាងការត្បាក់រសញ្ាើ។  
 ជាកផ្នលងរកាទុ្យកររ ់មានរនមលៈ សៅកនុងយុគ ម័យកណាដ លធនាគ្មរចារ់សនដើមទ្យទ្យួលយក
មា  និងវរាុមានរនមលសនសងសទ្យៀរ ផ្ែលជាត្ទ្យពយ មបរតិររ ់អរិថិជនសៅកនុងឃ្លល ាំងររ ់ធនាគ្មរ។ 



ការត្គរ់ត្គងធនាគ្មរ និងសាា រ័នហរិញ្ាវរាុ  សាកលវទិ្យាល័យភូមិនទក ិកមា 

 
គ្មាំត្ទ្យសោយមូលនិធិត្សាវត្ជាវ គាំនិរនចនត្រឌិរ និងនវានុវរតន៍ ( .គ.ន) ននត្ក ួងអរ់រ ាំ យុវជន និងកើឡា 
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សហើយធណាគ្មរបានសចញរង្គា ន់នែឱយអរិថិជនររ ់ខលួន សោយចារ់ទុ្យកជារសញ្ាើររ ់មានរនមលទាាំង
សនាេះ។ រង្គា ន់នែសនេះត្រូវបានសគចរចរ ែូចត្បាក់ ែូសចាន េះផ្ែរ។ រចចុរបននសនេះ ការរកាទុ្យកររ ់មានរនមល
ទាាំងសនាេះរហូរែល់អរិថិជនត្រូវការ សៅកនុងរនទរ់ចាក់សសាជិរ។  
 គ្មាំត្ទ្យ កមាភាពររ ់រោឋ ភិបាលតាមរយៈឥណទាន សៅកនុងយុគ ម័យកណាដ ល និងសៅសពល
ចារ់សនដើមននរែិវរតឧ ាហកមា ធនាគ្មរបានចារ់សនដើមចល័រមូលធនររ ់ខលួន សហើយនដលឥ់ណទាន
សត្ចើនសៅែល់អាជើវកមា ផ្ែលសធវើឱយមានការចារ់អារមាណ៍សៅកនុងរោឋ ភិបាល សនាកនុងទ្យវើរអឹរ ៉ាុរ និងអាសមរ ិ
ក។ ធនាគ្មរត្រូវបានសគោក់ឱយសៅកនុងចារ់ផ្ែលអាចទិ្យញ ញ្ញា រ័ណណ (Bond) ររ ់រោឋ ភិបាល 
សោយសត្រើត្បា ់ចាំផ្ណកមួយននត្បាក់រសញ្ាើ។ សៅឆ្ន ាំ 1781 Bank of North America ត្រូវបានកាំណរ់
សោយ ភារែឋហវើផ្ែលឡាហវើ កនុងការជួយត្បាក់ែល់ចនលាការរ  ូរ ាំលាំររ ់អង់សគល  សហើយរសងាើរ
 ហរែឋអាសមរកិ។ ែូចគ្មន សនេះផ្ែរសៅកនុង ម័យ ស្រ្ង្គា ម ុើវលិ  ភាអាសមរកិបានោក់ចារ់មួយចាំសពាេះ
ត្រព័នធធនាគ្មរ ផ្ែលរត្មូវឱយត្គរ់ធនាគ្មររែឋ (State Bank) ទាាំងអ ់ទិ្យញ Bond  រោឋ ភិបាល សហើយ
ត្បាក់សនេះត្រូវបានសត្រើត្បា ់សៅកនុង ស្រ្ង្គគ ម។  
 នដល់ស វាកមា គណនើមូលរបទានរត័្រ (ត្បាករ់សញ្ាើគ្មា នកាលកាំណរ)់ រែិវរតឧ ាហកមាសៅ
អឹរ ៉ាុរ និងសៅ ហរែឋអាសមរកិ នាាំសៅែល់ការផ្កផ្ត្រថាើកនុងការអនុវរតន៍ការង្គរធនាគ្មរ និងស រាកមា។ 
ស វាកមាថាើកនុងសពលសនាេះគឺត្បាក់រសញ្ាើគ្មា នកាលកាំណរ់ (Demand Deposit) ផ្ែលជាគណនើមូលរប
ទានរ័ត្រ គណនើត្រសភទ្យសនេះអនុញ្ញា រឱយ រស រជារ័ណណ សែើមបើទូ្យទារ់ទ្យាំនិញ និងស វាកមា សហើយ
ធនាគ្មរត្រូវទ្យទួ្យលយករ័ណណសនេះភាល មៗ។ ស វាកមាសនេះមានសារៈ ាំខ្លន់ណា ់ ត្មារឧ់ ាហកមា 
ពើសត្ពាេះវាអាចរសងាើននូវត្រ ិទ្យធិភាពននែាំសណើ រការទូ្យទារ់ សធវើឱយឌាំសណើ រការអាជើវកមាង្គយត្ ួលជាង 
រហ័ ជាង និង ុវរាិភាពជាង។ រចចុរបនន មូលរបទានរ័ត្រ គណនើបានពត្ងើកសៅែល ់
 នដល់ Trust Services : ជាសត្ចើនឆ្ន ាំកនលងមកសហើយធនាគ្មរបានចារ់ផ្ចងការង្គរហរិញ្ាវរាុ និង
ត្ទ្យពយ មពរតិររ ់រុគគល ឬត្កុមហ ុន សោយទ្យទួ្យលបានកាំនរសជើងសារសៅតាមចាំនួនត្បាក់ ឬរាំនលននវរាុ 
ផ្ែលធនាគ្មរសនាេះត្គរ់ត្គង។ មុខង្គរចារ់ផ្ចងត្ទ្យពយ មបរតិសនេះត្រូវបាននដល់ឱយត្កុមហ ុន ឬអាជើវកមា
ត្រូវបានសគសៅថ្ន Commercial Trust Services។  
 
១.៥.៤.សសវាកមមថ្ដ្លធនាគារផ្ដលក់នងុសពលបច្ចុបបន្ន 

 នដល់ឥណទានែល់អនកសត្រើត្បា ់ៈ សៅកនុងត្រវរតិសាស្រ្ ដធនាគ្មរមិនយកចិរតទុ្យកោក់កនុងការឱយ
ឥណទានសៅរុគគល ឬត្គួសារសទ្យ សោយសគយល់ថ្នឥណទានត្រសភទ្យសនេះរូចសពកសហើយមានហានិភ័យ
មិន ងខព  ់ ផ្ែលរណាដ លឱយធនាគ្មរពាំមានត្បាក់ចាំសណញ។ សនាកនុងសែើម រវរសសនេះ ធនាគ្មរផ្នអក
ទាាំងត្ ុងសៅសលើត្បាក់រសញ្ាើ សែើមបើនដល់ឥណទានធាំៗែល់ត្កុមហ ុន។ សត្កាយមកសោយមានការត្រកួរ
ត្រផ្ជងខ្លល ាំងសពក ធនាគ្មរបានង្គកសៅរកអនកសត្រើត្បា ់ សហើយចារ់ទុ្យកពួកសគជាអរិថិជន ផ្ែលមានការ
សសាា េះត្រង់ជាងត្កុមហ ុន។  



ការត្គរ់ត្គងធនាគ្មរ និងសាា រ័នហរិញ្ាវរាុ  សាកលវទិ្យាល័យភូមិនទក ិកមា 

 
គ្មាំត្ទ្យសោយមូលនិធិត្សាវត្ជាវ គាំនិរនចនត្រឌិរ និងនវានុវរតន៍ ( .គ.ន) ននត្ក ួងអរ់រ ាំ យុវជន និងកើឡា 
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 សនាកនុងទ្យ វរសឆ្ន ាំ 1920 និង 1930 ធនាគ្មរនាាំមុខសគមួយចាំនួន ែូចជា Citicorp, Bank of 
America បានរសងាើរស ើងនូវផ្ននកឱយខចើសៅអនកសត្រើត្បា ់មួយែ៏រងឹមាាំ។ រនាទ រ់ពើ ស្រ្ង្គគ មសលាកសលើកទ្យើ 2 
ឥណទានអនកសត្រើត្បា ់បានសកើនស ើងខ្លល ាំង។ សហើយអត្តាននការសកើនស ើងសទ្យើរផ្រថយចុេះកនុងសពលថាើៗ
សនេះសទ្យ សោយសារធនាគ្មរមានការត្រកួរត្រផ្ជងខ្លល ាំង សៅកនុងស វាកមាសនេះ សហើយកាំសណើ នស ែឋកិចចក៏
ធាល ក់ចុេះ។ ផ្រសទាេះរើជាយ៉ា ងណាក៏សោយ អនកសត្រើត្បា ់សៅផ្រជាត្រភពទុ្យន ាំខ្លន់ររ ់ធនាគ្មរ និងជា
ត្រភពចាំណូលែ៏ ាំខ្លន់ររ ់ធនាគ្មរ។  
 ការនដល់ែាំរូនាា នផ្ននកហរិញ្ាវរាុៈ តាាំងពើយូរណា ់មកសហើយ ធនាគ្មរត្រូវបានអរិថិជន ុាំ
សយរល់ ជាពិស  សៅសពលផ្ែលអរិថិជនសត្រើត្បា ់ឥណទាន និងត្បាក់ នសាំ ឬក៏វនិិសយគ។ 
រចចុរបននសនេះ ធនាគ្មរជាសត្ចើនបាននដល់នូវស វាកមាត្រឹកាហរិញ្ាវរាុជាសត្ចើន ចារ់ពើការសរៀរចាំចាំណូលពនធ
ោ ផ្ននការហរិញ្ាវរាុ ាំរារ់រុគាលមាន ក់ៗ រហូរសៅែល់ស វាកមាត្រឹកាអាំពើឱកា ទ្យើនារ សៅកនុងសនា
សត្ៅរត្ ុក  ាំរារ់អរិថិជនររ ់ខលួន។  
 ការត្គរត់្គងសាចត់្បាក់ៈ ធនាគ្មរបានរកសឃើញថ្ន ការង្គរផ្ែលសគសធវើរាល់នថៃជាស វាកមាែ៏មាន
រាំនល ាំរារ់អរិថិជនររ ់ខលួន ឧតាហរណ៍ផ្ែលសលចសធាល ជាងសគគឺស វាកមាត្គរ់ត្គងសាច់ត្បាក់។ 
ធនាគ្មរត្រូវបានសគអនុញ្ញា រឱយត្រមូលសាច់ត្បាក់ សរើកឱយត្កុមហ ុន សហើយសត្រើត្បា ់សាច់ត្បាក់ ល់
សនេះសៅវនិិសយគកនុងមូលរ័ត្ររយៈសពលខលើ ឬនដល់ឥណទាន រហូរែលស់ាច់ត្បាក់ត្រូវបានសគែក។  
 នដល់ការជួលឧរករណ៍ៈ ធនាគ្មរជាសត្ចើនបាននដល់ស វាកមាជួលឧរករណ៍ជាំនួ ការទិ្យញវញិ។ 
ធនាគ្មរ និងទិ្យញឧរករណ៍ផ្ែលអរិថិជនររ ់ខលួនត្រូវការ សហើយជួលសៅឱយអរិថិជនសនាេះវញិ។ ចារ់
ទាមទារឱយអរិថិជនសត្រើត្បា ់ស វាកមា ជួលឧរករណ៍សនាេះ សែើមបើធវការទូ្យទារ់ផ្ែលសពលខលេះអាច ង
ស ាើនឹងរនមលទ្យាំនិញទាាំងមូលននឧរករណ៍សនាេះ សហើយទ្យទួ្យលខុ ត្រូវកនុងជួ ជុល និងរង់ពនធ។  
 លកស់ វាកមាធានារា៉ាររ់ងៈ ជាសត្ចើនឆ្ន ាំមកសហើយធនាគ្មរលក់ស វាធានារា៉ា រ់រ ៉ាងសៅឱយអរិថិជន 
ផ្ែលខចើត្បាក់ពើធនាគ្មរ ែូសចនេះសហើយត្បាក់ធានារា៉ា រ់រ ៉ាងត្រូវបានសគសត្រើត្បា ់ជាវរាុធានា សៅសពលផ្ែល
អរិថិជនសាល រ់ ឬពិការ។ សៅត្រសទ្យ អាសមរកិចារ់បានហាមត្បាមមិនឱយធនាគ្មរពាណិជានដល់ស វា
ធានារា៉ា រ់រងសត្ចើនត្រសភទ្យសទ្យ។ ធនាគ្មរភាគសត្ចើន ងឃមឹថ្ន  នឹងអាចនដល់នូវស វាធនារា៉ា រ់រងជើវរិ និង
ការខូចខ្លរត្ទ្យពយ មបរតិ។ រចចុរបននសនេះ ធនាគ្មរលក់សគ្មលនសយបាយធនារា៉ារ់រង សោយអនុញ្ញា រឱយ
ត្កុមហ ុនធានារា៉ា រ់រងោក់ការយិល័យសៅកផ្នលងទ្យទួ្យលសភ្ៀវររ ់ខលួន សហើយទ្យទួ្យលបានចាំផ្ណកពើការ
លក់ស វាសនេះ។  
 លកផ់្ននការសសាធននិវរតៈ ធនាគ្មរ មានរួនាទ្យើយ៉ា ង កមាកនុងការត្គរ់ត្គងសសាធននិវរតិ ផ្ែល
ត្កុមហ ុនចាសត្ចើនបាននដល់សៅឱយរុគគលិកររ ខ់លួន។ ធនាគ្មរបានវនិិសយគត្បាក់ផ្ែលទ្យទួ្យលសហើយ ង
សៅឱយអនកផ្ែលត្រូវទ្យទួ្យលបានត្បាក់សសាធននិវរតន៍សនេះ សៅសពលផ្ែលសគែល់អាយុ ឬក៏ធាល ក់ខលួនពិកា
សោយត្រការណាមួយ។  
 នដល់ស វាកមាជាអនដរការ ើននការវនិិសយគមូលរត័្រៈ សៅកនុងទ្យើនារហរិញ្ាវរាុធនាគ្មរបាន
ពាយម កាល យខលួនជាហាងហរិញ្ាវរាុ (Financial Department Store) ផ្ែលនដល់នូវស វាសត្ចើន



ការត្គរ់ត្គងធនាគ្មរ និងសាា រ័នហរិញ្ាវរាុ  សាកលវទិ្យាល័យភូមិនទក ិកមា 
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ត្រសភទ្យ សហើយអាចឱយអរិថិជនសត្ជើ សរ ើ នូវនលិរនលផ្ែលខលួនត្រូវការ។ សនេះគឺជាមូលសហរុមួយ 
ផ្ែលសធវើឱយធនាគ្មរចារ់សនដើមលក់ស វាកមា ជាអនកកណាដ ល។ ធនាគ្មរនដល់ឱកា ឱយសៅអរិថិជនររ ់
ខលួន សែើមបើទិ្យញភាគហ ុន  ញ្ញា រ័ណណ និងមូលរ័ត្រសនសងៗ សោយមិនចាាំបាច់ទាក់ទ្យងផ្ទទ ល់នឹងអាជើវក
រមូលរ័ត្រ។ កនុងករណើ ខលេះ ធនាគ្មរបានទិ្យញត្កុមហ ុនកួកសជ (Brokerage Company) ឬក៏រសងាើរ
ត្កុមហ ុនចាំរុេះជាមួយត្កុមហ ុនគួកសជ។  
 នដល់ ងាហធន និងធនលាភ (Mutual Funds and Annuities) ទាក់ទ្យងសៅនឹងការឱយការ
ត្បាក់ទារររ ់ធនាគ្មរសលើការត្បាក់រសញ្ាើ មានអរិថិជនជាសត្ចើនចង់បាននលិរនលមួយ ផ្ែលសគសៅ
ថ្ន នលិរនលវនិិសយគពើធនាគ្មរររ ់ខលួន ជាពិស  គឺ ងាហធន សហើយនិងធនលាភ ផ្ែលនដល់
ចាំណូលខព ់សលើត្បាក់រសញ្ាើធមាតា សទាេះរើជាមានហានិភ័យខព ់ជាងក៏សោយ។ ធនលាភ រមួមាន
ផ្ននការ ញ្ា ័យធនរយៈសពលផ្វងផ្ែល នា ងវញិជាចរនដែល់មាច  ់ធនលាភ  ផ្ែលចារ់សនដើមសៅ
ចាំណុចមួយនាសពលអនាគរ (ឧទាហរណ៍ សពលចូលនិវរតន៍)។ នទុយមកវញិ  ងាហធនត្រូវបាន
ត្គរ់ត្គងសោយពួកអនកផ្ែលមានអាជើពហរិញ្ាវរាុ។ ត្បាក់ត្រូវបានសគសត្រើត្បា ់ត្រូវបានសគសត្រើត្បា ់
សែើមបើទិ្យញរ័ណណភាគហ ុន   ញ្ញា រ័ណណ និងមូលរ័ត្រ សនសងៗសទ្យៀរផ្ែលសឆ្លើយររសៅនឹងសគ្មលសៅរ
ររ ់ត្បាក់សនាេះ។  
 នដល់ស វាកមា ធនាគ្មរវនិិសយគ (Investment Banking) និងស វាកមាធនាគ្មរ Merchant 
Bank ស វាកមាធនាគ្មរវនិិសយគ និងMerchant Bank រមួមាន ការរង្គា ញពើលទ្យធនលននការរមួរញ្ចូ ល
គ្មន ររ ់ត្កុមហ ុន ការទ្យើញត្កុមហ ុនអាជើវកមាមូលរ័ត្រ នដល់សយរល់ខ្លងយុទ្យធសាស្រ្ ដទ្យើនារ នដល់ស 
វាhedging ែល់អរិថិជន សែើមបើលរ់រាំបារ់ហានិភ័យផ្ែលសកើរស ើងពើការស ើងចុេះរនមលរូរិយវរាុ និងអ
ត្តាការត្បាក់។ ធនាគ្មរក៏បានចូលសៅយ៉ា ងសត្ៅសៅកនុងទ្យើនារធនាគ្មរគ្មាំត្ទ្យ ការសបាេះពុមពរាំណុលររ ់
អាជើវកមា និងអរិថិជនជារោឋ ភិបាល សហរុសនេះសហើយពួកអាចខចើត្បាក់ពើទ្យើនារនូវរនមលទារ ឬសាា រ័នឱយ
ខចើសនសងៗ។  
 
១.៦.បណ្ណដ ន្និាន ការថ្ដ្លកំពុងជះឥទ្យធិពលសៅសលើធនាគារ 
 ការអសងារបានរង្គា ញថ្ន ធនាគ្មរកាំពុងផ្រមានការផ្ទល  ់រដូរទាាំងមុខង្គរ និងទ្យាំរង់។ ការផ្ត្រត្រួល
សនេះមានសារៈ ាំខ្លន់ណា ់ ផ្ែលធនកវភិាគជាសត្ចើនសៅនិនាន ការសនេះថ្ន ជារែិវរតធនាគ្មរ។ ធនាគ្មរ
ជាំនាន់ថាើអាចខុ គ្មន ទាាំងត្ ុងពើធនាគ្មរ ពវនថៃ។  
 ការសាយភាយស វាកមាៈ ែូចផ្ែលបានរង្គា ញសៅកនុងផ្ននកមុនៗ អនាគ្មរមានការពត្ងើកនូវស 
វាកមាហរិញ្ាវរាុររ ់ខលួនយ៉ា ងឆ្រ់រហ័  ការសនេះត្រូវបានសគរសងាើនសៅសពលថាើៗសៅសត្កាម មាព ពននការ
សកើនស ើងននការត្រកួរត្រផ្ជង (ពើរណាដ សាា រ័នហរិញ្ាវរាុសនសងៗសទ្យៀរ)។ ការសកើនស ើងផ្ននកចាំសណេះ
ែឹង និងការទាមទារពើអរិថិជន និងការផ្ទល  ់រដូរផ្ននករសចចកវជិាា ។ ការពត្ងើកស វាកមាក៏បានរសងាើនការ
ចាំណាយ និងហានិភ័យែល់ធនាគ្មរនងផ្ែរ។ ស វាកមាថាើសនេះមានឥទ្យធិពលលអែល់ឧ ាហកមាធនាគ្មរ 



ការត្គរ់ត្គងធនាគ្មរ និងសាា រ័នហរិញ្ាវរាុ  សាកលវទិ្យាល័យភូមិនទក ិកមា 
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ផ្ែលសធវើឱយធនាគ្មរទ្យទួ្យលបាននូវត្រភពចាំណូលថាើ និងមានការសកើនស ើងែូចចាំណូលផ្ែលបានពើការ
ត្បាក់នងផ្ែរ។  
 ការសកើនស ើងការត្រកួរត្រផ្ជងៈ ភាពខ្លល ាំងកាល ននការត្រកួរត្រផ្ជងបានសកើនស ើង សៅសពលផ្ែក
ធនាគ្មរ និងផ្ែគូរត្រផ្ចងបានពត្ងើកស វាកមាររ ់ខលួន។ ធនាគ្មរកនុងត្ ុកនដល់ស វាកមាអាជើវកមា 
ឥណទាន  ញ្ា ័យ ផ្ននការសសាធននិវរតន៍ និងស វាត្រឹកាផ្ននកហរិញ្ាវរាុ ផ្ែលត្រឈ្មមុខសោយផ្ទទ ល់
ពើរណាដ ធនាគ្មរ និងសាា រ័នសនសងសទ្យៀរ ផ្ែលនដល់ស វាកមាសនាេះផ្ែរ។ សាា រ័នទាាំងសនាេះរមួមាន  ហ
ព័នធឥណទាន ត្កុមហ ុនមូលរ័ត្រ (Merrill Lynch) , ត្កុមហ ុនហរិញ្ាវរាុ និងត្កុមហ ុនធានារា៉ា រ់រង។ 
 មាព ធននការត្រកួរត្រផ្ជងផ្ររសនេះ នឹងជាំរុញឱយមានស វាកមាកាន់ផ្រសត្ចើនកនុងសពលអនាគរ។  
 ការលុររាំបារនិ់យរ័កមាៈ ការសាយភាយស វាកមា និងការសកើនស ើងការត្រកួរត្រផ្ជងក៏
រណាដ លមកពើការលុររាំបារ់និយរ័កមា ផ្ែលរនាយនូវការត្គរ់ត្គងររ ់រោឋ ភិបាល ចាំសពាេះឧ ាហ
កមាហរិញ្ាវរាុ។ ការរនាយនិយរ័កមា រមួមានការលុរសចាលការោក់កាំហរិសលើអត្តាការត្បាក់ខព ់រាំនុរ 
(Celling Rate) ចាំសពាេះត្បាក់រសញ្ាើ ញ្ា ័យ។ សៅសពលជាមួយគ្មន សនេះផ្ែរធនាគ្មរបាននដល់នូវស វាកមា
ថាើៗែូចជា ត្បាក់រសញ្ាើចរនដផ្ែលអនុញ្ញា រឱយសាធារណជនទ្យទួ្យលបានត្បាក់ពើគណនើទូ្យទារ់ររ ់ខលួន។ 
ទ្យនទឹមគ្មន សនេះផ្ែរ គូត្រផ្ជងររ ់ធនាគ្មរក៏អនុញ្ញា រឱយពត្ងើកស វាកមាររ ់ខលួនផ្ែរ។ ត្រសទ្យ ធាំៗមួយ
ចាំនួនែូចជា អូស្រ្សាត លើ កាណាោ អង់សគល  និងជរ៉ាុន ក៏បានចូលរមួកនុងការលុររាំបារ់និយរ័ភាពសនេះ
ផ្ែរ សហើយបានពត្ងើករួនាទ្យើនលូវចារ់ែល់ធនាគ្មរ អាជើវកមាមូលរ័ត្រ និងត្កុមហ ុនស វាកមាហរិញ្ាវរាុ
សនសងៗសទ្យៀរ ត្ពមទាាំងជាំរុញឱយធនាគ្មរចាំណាយត្បាក់សត្ចើនជាង និងរសងាើនហានិភ័យចាំសពាេះឧ ាហ
កមាសនេះ។  
 ការសកើនស ើងការចាំណាយចាំសពាេះមូលធនៈ ការលុររាំបារ់និយរ័កមា និងការសកើនស ើងការ
ត្រកួរត្រផ្ជង បាននាាំសៅែល់ការសកើនស ើង ការចាំណាយចាំសពាេះការលក់ត្បាក់រសញ្ាើ (ផ្ែលជាត្រភព
មូលធនររ ់ធនាគ្មរ)។ ការលុរសចាលនិយរ័កមា បានរងខាំធនាគ្មរឱយចាំណាយការត្បាក់ចាំសពាេះត្បាក់
រសញ្ាើែុាំ។ សៅសពលែូចគ្មន  រោឋ និបាលជាំរុញឱយធនាគ្មរសត្រើត្បា ់មូលធនផ្ទទ ល់ឱយបានសត្ចើន សែើមបើរសងាើន
ត្ទ្យពយររ ់ខលួន។ ការសត្រើត្បា ់ត្រភពែ៏មានរនមលសនេះបានរងខាំឱយធនាគ្មរផ្ វងរកមសធាបាយសែើមបើការ់
រនាយនូវការចាំណាយររ ់ខលួន ែូចជា ការ់រនាយរុគគលិក រដូរឧរករណ៍ចា ់ៗ ទ្យនទឹងសនេះផ្ែរ ធនាគ្មរ
បានផ្ វងរកត្រភពសនសងសទ្យៀរផ្ែរ ែូចជា មូលរ័ត្ររូរនើយកមា ផ្ែលឥណទានត្រូវបានោក់រញ្ចូ លគ្មន  
សហើយែកសចញពើតារាងរុលយការ។ មូលរ័ត្រផ្ែលគ្មាំត្ទ្យសោយកញ្ច រ់ឥណទាន ត្រូវបានសគលក់កនុងទ្យើ
នារស រ ើសែើមបើរសងាើនមូលធន។ ត្រភពសនេះអាចសថ្នកជាង និងទុ្យកចិរតបាន សហើយទ្យទួ្យលបានកនត្មសត្ចើន
ជាងត្រភពមូលធនផ្ែលធាល រ់សត្រើ។  
 ការសកើនស ើងភាពចាំរុេះននមូលធនផ្ែលមានរ ាំសោចការត្បាកៈ់ ការលុររាំបារ់និយរ័ភាពសៅកនុង
ឧ ាហកមាធនាគ្មរសធវើឱយអរិថិជនរទួ្យលបាននូវអត្តាការត្បាក់ខព ់ជាង។ អរិថិជនបានចល័រត្បាក់
ររ ់ខលួនគណនើ ផ្ែលពើមុនទ្យទួ្យលបានការត្បាក់ទារ សៅគណនើផ្ែលមានការត្បាក់ខព ជ់ាង សហើយ
ផ្ទល  ់រដូរសៅតាមសាា នភាពទ្យើនារ ធនាគ្មរបានរកសឃើញថ្ន ពួកសគកាំពុងផ្រត្រឈ្មមុខជាមួយអរិថិជន 
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ផ្ែលមានការអរ់រ ាំខព ់ និងែឹងពើការផ្ត្រត្រួលអត្តាការត្បាក់។ រចចុរបននសនេះ អនកសន្ើរត្បាក់អាចត្រូវបាន
សគទាក់ទាញសោយគូរត្រកួរត្រផ្ជងផ្ែលនដលក់ារត្បាក់ខព ់ សហរុសនេះសហើយធនាគ្មរររឹ ផ្រត្រូវខាំត្រឹង
សែើមបើឱយមានសត្រៀរត្រកួរត្រផ្ជងនូចអវើផ្ែលសគបាននដល់ឱយសៅសាធារណៈជន សហើយត្រូវផ្រផ្ទល  ់រដូរសៅ
តាមចាំណង់ចាំណូលចិរតររ ់អរិថិជនផ្ែលទាក់ទ្យងសៅនឹងការផ្ចកចាយធនធាន។  
 រែិវរតរសចចកវជិាា ៈ សៅកនុងសពលថាើៗសនេះធនាគ្មរបានត្រឈ្មមុខ និងត្ររិររតិការចាំណាយខព ់ 
ផ្ែលនាាំសៅែល់ការសកើនស ើងត្រព័នធ វ័យត្រវរតិ និងសអ ចិត្រូនិច សែើមបើជាំនួ ត្រព័នធសត្រើកមាល ាំងមនុ ស 
ជាពិស   ការទូ្យទារ់ចាំណាយ និថនដល់ឥណទាន។ សលចសធាល ជាងសគគឺ ATM (Automated Teller- 
Machines) សៅ ហរែឋអាសមរកិរចចុរបនន មាន ATM សត្ចើនជាង 100 000។ POS (point-of-sale) 
ជាឧរករណ៍សៅកនុងហាងលក់ែូរផ្ែលជាំនួ ការទូ្យទារ់សោយត្កោ  សហើយត្រព័នធកុាំពយូទ័្យរែាំសណើ រការ 
ត្ររិររតិការរារ់ពាន់សៅជុាំវញិពិភពសលាក។  
 ែូសចនេះសហើយធនាគ្មរ បានកាល យសៅជាឧ ាហកមាផ្នអកសៅសលើមូលធនសត្ចើន និងការចាំណាយ
សថរសត្ចើន សហើយសត្រើត្បា ់ពលកមាមនុ ស និងចាំណាយផ្ត្រត្រួលរិច។ អនកជាំនាញការមានជាំសនឿថ្ន 
នលិរកមា ស វាកមា និងការនដល់ស វាកមា និងការនដល់ស វាកមា ត្រូវបានសគសត្រើត្បា ់ត្រព័នធ វ័យត្រវរតិ
ផ្ែលនាាំសៅែល់សលើការចាំណាយមយឯកតា។ វានឹងនាាំសៅែល់ែល់ធនាគ្មរផ្ែលគ្មា នសត្រើមនុ ស និង
ភាពបារ់រង់ការង្គរ រ៉ាុផ្នដអរិថិជនសៅផ្រចូលចិរតមនុ សនដល់ស វាកមា សត្ពាេះពួកសគអាច ួរពើស វាកមា
សោយផ្ទទ ល់។  
 ការរមួនដុ ាំ និងការពត្ងើកផ្ននកភូមិសាស្រ្ ដៈ ការសត្រើត្បា ់ត្រព័នធ វ័យត្រវរតិទាមទារឱយមានស វា
កមាសត្ចើន សហរុសនេះសហើយធនាគ្មរត្រូវផ្ររសងាើនអរិថិជនររ ់ខលួនសោយពត្ងើកត្ររិររតិការររ ់ខលួនសៅ
ទ្យើនារឆ្ៃ យៗ និងរសងាើនចាំណាយគណនើ។ សាខ្លធនាគ្មរបានសកើនស ើងយ៉ា ងឆ្រ់រហ័  និងការ
រសងាើរស ើងនូវត្កុមហ ុនធនាគ្មរផ្ែលបានទិ្យញធនាគ្មររូចៗ សហើយបានរសងាើរនូវត្កុមហ ុនធនាគ្មរ
ផ្ែលបានទិ្យញធនាគ្មររូចៗ សហើយបានរសងាើរនូវសាា រ័នផ្ែលធនាគ្មរមានការយិល័យសត្ចើន។ ែូចគ្មន
សនេះផ្ែរ ធនាគ្មរធាំៗជាសត្ចើនក៏បានរញ្ចូ លគ្មន  សហើយកាល យជាធនាគ្មរធាំៗ ែូចជា Chemical Bank និង 
Chase Manhattan Bank, Bank of America និង Nations Bank។ ចាំនួនធនាគ្មរផ្ែលមានមាច  ់
សទាលបានថយចុេះ ចាំផ្ណកធនាគ្មរផ្ែលមានទ្យាំហាំកណាដ លបានសកើនស ើងគួរឱយករ់ មាគ ល។់  
 កលភាវូរនើយកមាននធនាគ្មរៈ ការពត្ងើកផ្ននកភូមិសាស្រ្ ដ និងការត្រមូលនដុ ាំររ ់ធនាគ្មរបានសៅែល់
សៅ កលភាវូរនើយកមា។ រចចុរបននធនាគ្មរធាំៗសៅកនុងពិភពសលាកត្រកួរត្រផ្ជងគ្មន ត្គរ់ទ្យវើរ។ សៅឆ្ន ាំ 
1980 ធនាគ្មរជរ៉ាុន នាាំមុខសោយ Dai-Ichi-Kangyo Bank និង Fuji Bank បានសកើនស ើងសលឿន
ជាងគូផ្ត្រងកនុងពិភពសលាក។ ការលុររាំបារ់និយរ័កមាបានជួយែល់សាា រ័នទាាំងសនេះត្រកួរត្រផ្ជង
ជាមួយធនាគ្មរអាសមរកិ។  
 រសងាើនហានិភ័យននភាពររាជយ័ររ ់ធនាគ្មរ និងសធវើឱយត្រព័នធត្បាក់រសញ្ាើររ ់រោឋ ភិបាលចុេះ
សខាយៈ ការត្រមូលនដុ ាំ និងការពត្ងើកផ្ននកភូមិសាស្រ្ ដបាន ត្មួលធនាគ្មរជាសត្ចើនពើការទ្យទួ្យលលកខខណឌ
ស ែឋកិចចកនុងរាំរន់ រ៉ាុផ្នដការសកើនស ើងការត្រកួរត្រផ្ជងរវាងធនាគ្មរ និងសាា រ័នមិនផ្មនធនាគ្មរ បាន
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រសងាើនរញ្ញា ជាមួយឥណទាន និងភាពមិន ារិស ារររ ់ស ែឋកិចច ផ្ែលអាចននសៅែលភ់ាពររាជ័យ
ររ ់ធនាគ្មរសៅសលើពិភពសលាក។ ការរាំបារ់និយរ័កមាសលើវ ិ័យហរិញ្ាវរាុ បានពត្ងើកឱកា ររ ់
ធនាគ្មររកឹ រ៉ាុផ្នដវាស ាើនឹងការចាំណាយននការរសងាើរនូវភាពមិនជាក់លាក់សលើទ្យើនារហរិញ្ាវរាុ ផ្ែល
ធនាគ្មរអាចររាជ័យ និងរ ាំលាយ។  
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គ្មាំត្ទ្យសោយមូលនិធិត្សាវត្ជាវ គាំនិរនចនត្រឌិរ និងនវានុវរតន៍ ( .គ.ន) ននត្ក ួងអរ់រ ាំ យុវជន និងកើឡា 

16 

សមសរៀន្ទ្យី២ 
សគាលន្សយបាយរបសរ់ោឋ ភបិាល ន្ិងន្ិយត័្កមមសលើធនាគារ 

 
២.១.ន្ិយត័្កមមធនាគារ 
 ធនាការទាាំងអ ់សធវើត្ររិររតិការសៅកនុងត្រព័នធហរិញ្ាវរាុ សោយនដល់នូវឥណទានទ្យទ្យួលត្បាក់
រសញ្ាើ និងនដល់នូវស វាកមាសនសងៗសទ្យៀរ ធនាគ្មរសធវើការសៅសត្កាមររយិកា នននិយរ័កមាផ្ែលសគ
រសងាើរស ើង សែើមបើការពារនូវត្រសយជន៍សាធារណៈជន។ សៅ ហរែឋ ពួកធនាគ្មររកិបាននិយយថ្ន 
លិខិរ FDIC (Federal Deposit Insurance Corporation) មានន័យថ្ន ការសកើនស ើងរត្មូវការ
ផ្ននកមូលធនមិនសចេះចរ់។  ត្មារ់ធនាគ្មរអាសមរកិ FDIC និងភាន ក់ង្គរនិយរ័កមាសនសងសទ្យៀរ ហាក់ែូច
ជាត្រុវាករអវើៗទាាំងអ ់មិនសចេះចរ់ ែូចជាមូលធន របាយការណ៍ ស វាកមាសាធារណៈ។ ល។ គ្មា ន
ធនាគ្មរណាមួយចូលកនុងឧ ាហកមាសនេះ សោយគ្មា នការអនុញ្ញា រពើរោឋ ភិបាលស ើយ។ ត្រសភទ្យទាាំង
អ ់ននត្បាក់រសញ្ាើ និងឧរករណ៍ហរិញ្ាវរាុសនសងៗផ្ែលធនាគ្មរលក់ សែើមបើរសងាើនមូលធនត្រូវទ្យទួ្យលរង
ទ្យណឌ កមាពើត្គរ់ភាន ក់ង្គរនិយរ័កមាធនាគ្មរ។ ធនាគ្មរតាាំងអ ់ត្រូវទ្យទួ្យលការអនុញ្ញា រជាមុននិយរ័កមា
សៅសលើគុណភាពននឥណទាន វនិិសយគ និងការពត្ងើកអគ្មរ ការរញ្ចូ លគ្មន  ការពត្ងើកសាខ្លទិ្យញ ឬ
រសងាើរសាា រ័នមិនផ្មនធនាគ្មរ។ មា៉ាងសទ្យៀរធនាគ្មរមិនមាន ិទ្យធរិទ្យទាវ រធនាគ្មរររ ់ខលួន សហើយសែើរ
សចញសោយគ្មា នការអនុញ្ញា រ ជាពិស  ភាន ក់ង្គរររ ់រោឋ ភិបាលផ្ែលបាននដល់ការអនុញ្ញា រឱយសរើក
ធនាគ្មរសនាេះស ើយ។  
 
២.១.១.មូលសហត្ុម្ន្ន្ិយត័្កមមសៅសលើធនាគារ 

 មានសហរុនលសត្ចើនណា ់សលើការត្រួរពិនិរយែ៏ធៃន់ធៃរររ ់រោឋ ភិបាល សហរុនលខលេះមានអាយុ
កាលរារ់ រវរសមកសហើយ។  
 ទ្យើ 1: ធនាគ្មរជាកផ្នលងផ្ែលសាធារណៈជនទុ្យកត្បាក់រសញ្ាើររ ់ខលួន រមួមានត្បាក់រសញ្ាើររ ់
រុគគល និងររ ់ត្កុមត្គួសារ។ ត្បាក់រសញ្ាើ ញ្ា ័យររ ់សាធារណៈជនមានរយៈសពលខលើ សហើយធាចែក
កនុងរយៈសពលឆ្រ់ ធនាគ្មរក៏ទ្យទួ្យលសៅត្បាក់រសញ្ាើរយៈសពលផ្វងផ្ែរ ែូចជាគណនើសសាធននិវរតន៍។ ការ
បារ់រង់ត្បាក់តាាំងសនេះសោយសចារកមា ឬក៏ការររាជ័យកនុងជាំនួញ និងរងាការលាំបាកែល់រុគគលមាន ក់ៗ
ែូចជាត្កុមត្គួសារ។ សោយអនកសន្ើរភាគសត្ចើនខវេះជាំនាញ និងព័រ៌មានកនុងការវាយរនមលធនាគ្មរឱយបាន
ត្រឹមត្រូវ សហរុសនេះសហើយភាន ក់ង្គរនិយរ័កមាបានយកកនត្មការទ្យទួ្យលខុ ត្រូវកនុងការត្រមូល និងវភិាគ
ព័រ៌មានសែើមបើវាយរនមលអាំពើហរិញ្ាវរាុររ ់ធនាគ្មរ និងការពារនលត្រសយជន៍សាធារណៈជន។ ការ
ការពារទាាំងសនាេះ រមួមានការោក់មា៉ា  ុើនថរ និង នដិ ុខគ្មរពារធនាការសែើមបើការពារសចារកមា ការត្រួរ
ពិនិរយ និង វនកមា សែើមបើកត្មិរការខ្លរពើការសត្រើត្បា ់ត្បាក់មិន មរមយ ឬក៏រនលាំ ការនដលឥ់ទានររ ់
រោឋ ភិបាលសៅធនាគ្មរ សៅសពលផ្ែលធនាគ្មរសនាេះ ត្រឈ្មមុខនឹងការខវេះខ្លរសាច់ត្បាក់ ផ្ែលមិន
អាចទ្យ សន៍ទាយបាន។  



ការត្គរ់ត្គងធនាគ្មរ និងសាា រ័នហរិញ្ាវរាុ  សាកលវទិ្យាល័យភូមិនទក ិកមា 

 
គ្មាំត្ទ្យសោយមូលនិធិត្សាវត្ជាវ គាំនិរនចនត្រឌិរ និងនវានុវរតន៍ ( .គ.ន) ននត្ក ួងអរ់រ ាំ យុវជន និងកើឡា 
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 ទ្យើ 2: ធនាគ្មរត្រូវបានសគអសងារយ៉ា ងយកចិរតទុ្យកោក់ ពើសត្ពាេះអាំណាចររ ់វាកនុងការរសងាើរ
ត្បាក់កនុងទ្យាំរង់ត្បាក់រសញ្ាើ សហើយឱយឥណទាន និងវនិិសយគ។ ការផ្ទល  ់រដូរររ ់ត្បាក់សៅកនុងធនាគ្មរ វា
មានទ្យាំនាក់ទ្យាំនងជាមួយស ែឋកិចច ជាពិស  ការសកើនស ើងចាំនួនអនកមានការង្គរ និងអវរតមានននអរិនរ
ណា។ តាមពិរសៅនលរ៉ាេះពាល់ែល់ស ែឋកិចច ផ្ែលរណាដ លមកពើការត្បាក់ររ ់ធនាគ្មរ មិនផ្មនជា
មូលសហរុសទ្យែរារណាធនាគ្មរកណាដ ល (អនករសងាើរសគ្មលនសយបាយ) អាចត្គរ់ត្គងត្បាក់ររ ់ជារិ
ទាាំងមូលបានររមិាណត្បាក់សៅកនុងធនាគ្មរនើមួយៗ មិនផ្មនជារញ្ា គួរឱយបារមភររ ់ភាន ក់ង្គរនិយ័
រកមា ឬក៏ររ ់សាធារណៈជនស ើយ។  
 ទ្យើ 3: ធនាគ្មរត្រូវបានសគសធវើនិយរ័កមា ពើសត្ពាេះពួកសគនដល់ឱយរុគគលមាន ក់ៗ និងអាជើវកមានូវឥណ
ទាន ត្មារ់ការសត្រើត្បា ់ សនាងវសិនាសយគ។ ភាន ក់ង្គរនិយរ័កមាគិរថ្នសាធារណៈជនយកចិរតទុ្យកោក់
សៅសលើការត្គរ់ត្គងឥណទានត្គរ់ត្គ្មន់ពើធនាគ្មរ សហើយមា៉ាងសទ្យៀរ មានការសរ ើ សអើងកនុងការនដល់
ឥណទានររ ់ធនាគ្មរ អនកផ្ែលត្រូវបានសគសរ ើ សអើងនិងតរូវជួរឧរ គគកនុងការរ ់សៅ និងការរសងាើន
គុណភាពននជើវរិ។ ជាការពិរណា ់សរើ និឥណទានត្រូវបានសគរែិស ធសោយការសរ ើ សអើងសៅសលើ
អាយុកាល សភទ្យ ជនជារិ និងកតាត សនសងៗសទ្យៀរ។ រ៉ាុផ្នតរោឋ ភិបាលអាចលុររាំបារ់សចាលនើការសរ ើ សអើង
សនេះ សោយជាំរុញការត្រកួរត្រផ្ជង រវាងធនាគ្មរ និងសាា រ័ននដល់ស វាកមាហរិញ្ាវរាុែ៏នទ្យសទ្យៀរ។  
 ទ្យើ 4: ធនាគ្មរមានត្រវរតិផ្វងឆ្ៃ យទាក់ទ្យងជាមួយរោឋ ភិបាល។ រោឋ ភិបាលផ្នអកយ៉ា ងខ្លល ាំងសៅសលើ
ឥណទានសថ្នកៗររ ់ធនាគ្មរ សហើយនិងការែកពនធពើធនាគ្មរ នដល់សៅឱយកងទ័្យព និងការសត្រើត្បា ់
សនសងៗផ្ែលរោឋ ភិបាលមិនចង់យកពនធផ្ទទ ល់ពើត្រជាជន។ ថាើៗសនេះរោឋ ភិបាលពឹងផ្នអកសលើធនាគ្មរសែើមបើ
អនុវរតសគ្មលនសយបាយស ែឋកិចចែកពនធ និងការផ្ចកចាយចាំណាយររ ់រោឋ ភិបាល។ សហរុនលសនេះ
ត្រូវបានសគត្រឆ្ាំងថាើសនេះ សត្ពាេះថ្នធនាគ្មរអាចនដល់ស វាកមាហរិញ្ាវរាុែល់រោឋ ភិបាល សរើ ិនវាមាន
ចាំសណញ  ូមបើផ្រគ្មា ននិយរ័កមា។  
 សៅកនង ហរែឋ និយរ័កមាសលើធនាគ្មរត្រូវបានសគសធវើតាមរយៈត្រពនធធនាគ្មរ (Dual Banking 
System) គឺពើ ាំណាក់ ហព័នធ និងរែឋ ផ្ែលមានអាំណាចយ៉ា ងខ្លល ាំងសលើនិយរ័កមាធនាគ្មរ។ ត្រព័នធ
សនេះត្រូវបានសរៀរចាំសែើមបើនដល់អាំណាចែល់រែឋនើមួយៗត្រួរពិនិរយយ៉ា ងែិរែល់សៅសលើត្ររិររតិការសៅ
កនុងត្ពាំផ្ែនររ ់វ ិ័យសនេះ សហើយឆ្លងការ់និយរ័កមាររ ់ ហព័នធផ្ែរ សែើមបើរញ្ញា ក់ថ្ន ធនាគ្មរត្រូវ
បានសគយកចិរតទុ្យកោក់ែូចៗគ្មន កនុងរែឋនើមួយៗ និង ហគមន៍ ផ្ែលធនាគ្មរមនាត្ររិររតិការ។ 
ភាន ក់ង្គរនិយរ័កមាររ ់ ហរែឋគឺ  Comptroller of the Currency, The Federal Reserve 
System សហើយនឹង Federal Deposit Insurance Corporation។  



ការត្គរ់ត្គងធនាគ្មរ និងសាា រ័នហរិញ្ាវរាុ  សាកលវទិ្យាល័យភូមិនទក ិកមា 
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តារាង២.១: Banking`s Principle Regulatory Agencies and Their Responsibilities 
Federal Reserve System  
• Supervises and regulary examines all State-Chartered Member  banks and bank 

holding companies operating in the US. 
• Imposes reserve requirements on deposits (regulation D)  
• Must approve all applications of member bank to merge, establish branches or 

exercise trust powers. 
• Charter, supervises and examines international banking corporations operating in 

United State. 
Comptroller of the Currency 
• Issues charters for new national banks. 
• Supervises and regularly examines all national banks. 
• Must approve all national bank application for new branch office, trust power, 

mergers, and acquisitions. 
Federal Deposit Insurance Corporation 
• Insures deposit of bank comforming to it regulations. 
• Must approve all application of insures bank to estabilsh branches or exercise trust 

power. 
• Requrie all insured bank to submit reports on their financial condition. 
Department of Justice 
• Must approve public offerings of debt and equity securities by bank or bank 

holding companies. 
State Banking Boards or Commission  
• Issue charters for new banks. 
• Supervise and regularly examine all state chartered banks. 
• Reserve the right to approve all applications of bank operating with in state borders 

to form a holding company acquire affiliates and subsidiaries or establish branch 
offices.  

 
២.១.២.ឥទ្យធិពលម្ន្ន្ិយត័្កមមសៅសលើធនាគារ 

 សៅសពលផ្ែលមូលសហរុនិយរ័កមា សលើធនាគ្មរត្រូវបានសគែឹងត្គរ់គ្មន  នលរ៉ាេះពាល់នននិយរ័
កមាសៅសលើធនាគ្មរ  ាិរសៅកនុងភាពមិនោច់សត្ ចសៅស ើយ។ ត្ទឺ្យ ដើែាំរូងរាំនុរនននិយរ័កមា សោយ



ការត្គរ់ត្គងធនាគ្មរ និងសាា រ័នហរិញ្ាវរាុ  សាកលវទិ្យាល័យភូមិនទក ិកមា 
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អនកស ែឋសាស្រ្ ដ George Stigler បានអេះអាងថ្ន ត្កុមហ ុនមួយសៅកនុងឧ ាហកមា ផ្ែលត្រូវបានរែឋ
សធវើនិយរ័កមា តាមពិរវាចង់បាននិយរ័កមាពើរោឋ ភិបាល ពើសត្ពាេះវាអាចនាាំមកនូវនលត្រសយជន៍ ផ្ែល
បានមកពើភាពផ្ទដ ច់មុខផ្ែលរណាដ លមកពើការរារា ាំងមិនឱយអនកថាើចូលមកកនុងឧ ាហកមា ផ្ែលត្រូវ
បានសធវើនិយរ័កមាសនេះ។ សហរុសនេះសហើយ ធនាការខលេះអាចបារ់រង់ត្បាក់ រ ិនសរើនិយរ័កមាត្រូវបានែក
សចញ ពើសត្ពាេះធនាគ្មរទាាំងសនាេះមិនអាចរកាបាននូវភាពថ្នដ ច់មុខបានស ើយ។ នទុយកមវញិ Sam 
Pelzman បានអេះអាងថ្ន និយរ័កមាបានការពារធនាគ្មរពើការផ្ទល  ់រដូររត្មូវការ និងការចាំណាយ ត្ពម
ទាាំងរនាយនូវហានិភ័យ។ ការែកសចញនិយរ័កមា អាចរណាដ លឱយមានហានិភ័យខព  ់ផ្ែលនាាំសៅែល់
ការររាជ័យននធនាគ្មរជាសត្ចើន។  
 ថាើៗសនេះ Edward Kane បានជាំទា ់ថ្ន និយរ័កមាអាចរសងាើនការទុ្យកចិរតររ ់អរិថិជនសៅសលើ
ធនាគ្មរ សហើយអាចរសងាើរភាពសសាា េះ ា័ត្គររ ់ពួកសគសលើធនាគ្មរ។ Kane សជឿថ្ន និយរ័ករនសងៗសធវើ
ការត្រកួរត្រផ្ជងសៅវញិសៅមកកនុងការនដល់ស វាកមា សែើមបើរសងាើនឥទ្យធិពលររ ់ខលួនកនុងចាំសណាម
ធនាគ្មរ និងសាធារណៈជន។ ជាងសនេះសៅសទ្យៀរ គ្មរ់ជាំទា ់ថ្ន ការរ  ូធនាគ្មរផ្ែលត្រូវសគបានសគសធវើ
និយរ័កមា និងនិយរ័ករ ត្រូវបានសគសៅថ្ន Regulatory Dialectic។  វាមានន័យថ្ន សៅសពលផ្ែលនិ
យរ័កមាត្រូវបានសគពត្ង្គង សហើយោក់ឱយសត្រើត្បា ់កនុងត្កុមធនាគររកិ ត្រូវផ្ររេិះរកមសធាបាយថាើ ែូចជា 
ការរសងាើរនលិរនលថាើៗ សែើមបើរសងាើនរនមលររ ់ធនាគ្មរឱយបានសត្ចើនរាំនុរ។ ត្រ ិនសរើ ធនាគ្មរទ្យទួ្យល
បានសជាគជ័យកនុងការសឆ្លៀរយកត្រសយជន៍កនុងចារ់កាំពុងមាន ចារ់ថាើនឹងត្រូវបានសគរសងាើរ។ ការសនេះ
នឹងជាំរុញឱយធនាគ្មរផ្ វងរកការរសងាើរថាើននស វាកមា និងរសចចកសទ្យ ររ ់ខលួន សហើយសហររុសនេះសហើរ
ការរ  ូររ ់ធនាគ្មរ និងនិយរ័ករ និងរនដគ្មា នទ្យើរញ្ច រ់។ Kane បានសជឿថ្ននិយរ័កមានដល់នូវការ
សលើកទឹ្យកចិរតែល់អាជើវកមាផ្ែលទ្យទួ្យលនិយរ័កមារិចកនុងការពាយមត្ ូរយកអរិថិជនពើអាជើវកមា
ផ្ែលទ្យទួ្យលនិយរ័កមាខ្លល ាំង។ វាហាក់ែូចជាបានរង្គា ញកនុងឧ ាហកមាធនាគ្មរកនុងសពលថាើៗ សោយថ្ន 
 ងាហធន កមាវធិើសសាធននិវរត និងអាជើវកមាសនសងសទ្យៀរ ផ្ែលមាននិយរ័កមារិចជាងបានែសណដើ មសភ្ៀវ
លអៗ ពើធនាគ្មរ។  
 
២.២.ឥទ្យធិពលរបសន់្ិយត័្កមមសៅសលើគ្បត្ិបត្ាកិាររបសធ់នាគារ 
 ការផ្ទល  ់រដូរចារ់ធនាគ្មរ និងនិយរ័កមាកនុងសពលថាើៗសនេះ មានឥទ្យធិពលជាសត្ចើនសលើធនាគ្មរ 
និងអរិថិជនររ ់ធនាគ្មរ។ ខ្លងសត្កាមសនេះជាឥទ្យធិពលធាំៗ :  

1. រងគុ ាំននត្បាក់រសញ្ាើសៅកនុងធនាគ្មរភាគសត្ចើន បានរដូរសៅគណើ ររ ់អរិថិជនផ្ែលធនាគ្មរ
ត្រូវចាំណាយខព ់។ មានន័យថ្ន ការចាំណាយពិរត្បាកែជាមធយមសលើត្បាក់រសញ្ាើត្រផ្ហល
ជាអាចសកើនស ើង ពើសត្ពាេះត្បាក់រសញ្ាើភាគសត្ចើនមានអត្តាការត្បាក់ទាក់ទ្យងសៅនឹងសាា ន
ភាពរចចុរបននននទ្យើនារការ 

2. ទ្យាំរង់មួយចាំនួនររ ់ហានិភ័យធនាគ្មរក៏អាចសកើនស ើង ជាពិស  ហានិភ័យការត្បាក់ 
(Interest Rate Risk) សហើយនិងហានិភ័យននការររាជ័យររ ់ធនាគ្មរ។ សោយអត្តា



ការត្គរ់ត្គងធនាគ្មរ និងសាា រ័នហរិញ្ាវរាុ  សាកលវទិ្យាល័យភូមិនទក ិកមា 
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ការត្បាក់រសញ្ាើ មានការទាក់ទ្យងយ៉ា ងជិរ និទ្យធជាមួយអត្តាការត្បាក់សៅកនុងនារចាំហរ ការ
ស ើងចុេះននអត្តាការត្បាក់កនុងទ្យើនារជេះឥទ្យធិពលសៅសលើចាំផ្ណកមូលធនររ ់ធនាគ្មរ។ 
ធនាគ្មរត្រូវរ៉ាេះពាល ់ ឬទ្យទួ្យលឥទ្យធិពលសនសងៗពើការផ្ទល  ់រដូរសាា នភាពស ែឋកិចច និងហរិញ្ា
វរាុ សហើយទ្យទួ្យលបានការការពាររិចរួចពើនលវបិាកផ្ែលរណាដ លពើការត្គរ់ត្គងខុ ។  

3. ការសកើនស ើងចាំណាយត្ររិររតិ ជាពិស  សលើត្បាក់រសញ្ាើ ែើ និងឧរករណ៍ បានជាំរុញឱយ
ធនាគ្មររនាយត្បាក់ចាំណាយតាមមសធាបាយសនសងៗ ែូចជា ការការ់ចាំណាយរុគគលិក 
នឹងការចាំណាយមិនផ្ទទ ល់សោយជាំនួ វញិសោយត្រព័នធ វ័យត្រវរតិ និងការសរ ើ រុគគលិកសៅ
តាមសាខ្ល។  

4. ការសកើនស ើងចាំណាយត្ររិររតិការ ជាំរុញឱយធនាគ្មររសងាើនចាំណូលររ ់ខលួនយ៉ា ងខ្លល ាំងកាល ។ 
ស វាកមាពើមុនជាសត្ចើនផ្ែលគ្មា នកនត្ម រចចុរបននត្រូវធនាគ្មរយកនត្ម សគក៏បានយកចិរត
ទុ្យកោក់សៅសលើការយកកនត្មសពញសលើអរិថិជន ផ្ែលសត្រើស វាកមាធនាគ្មរ សហើយធនាគ្មរ
ជាសត្ចើនបានរេិះរកស វាកមាថាើៗ  ផ្ែលអាចរសងាើរចាំណូល សែើមបើទូ្យទារ់ការចាំណាយ សហើយ
រសងាើរត្បាក់ចាំសណញ។  

5. អរិថិជនទ្យទួ្យលបាន អរាត្រសយជន៍សលើពិយរ័កមាការត្បាក់ សោយទ្យទួ្យលបានការត្បាក់ខព ់
ចាំសពាេះត្បាក់រសញ្ាើររ ់ខលួន ផ្ែលឆ្លុេះរញ្ញច ាំងពើសាា នភាពទ្យើនារ និងមនាជសត្មើ សត្ចើនកនុង
ស វាកមាធនាគ្មរ។  

 
២.៣.គ្បព័ន្ធធនាគារកណ្ណដ ល:ន្ិយត័្កមមរបសវ់ាសៅសលើការសសគ្មច្ច្ិត្ា ន្ិងសគាល
ន្សយបាយរបសធ់នាគារន្ីមួយៗ 
 ការពិភាកាសៅសលើធនាគ្មរ និងនិយរ័ករ ផ្រមួយផ្ននកមិនទាន់សពញសលញសៅស ើយសទ្យ លុេះ
ត្តាផ្រពិភាកាសៅសលើសគ្មលនសយបាយ និង កមាភាពររ ់ធនាគ្មរកណាដ ល ជាពិស  គឺធនាគ្មរ
កណាដ លររ ់អាសមរកិ (Federal Reserve System- Fed)។ ែូចធនាគ្មរកណាដ លសនសងៗសទ្យៀរផ្ែរ
សៅសលើពិភពសលាកផ្ែរ Fed មានឥទ្យធិពលសត្ចើនសៅសលើ កមាភាពសរៀងរាល់នថៃររ ់ធនាគ្មរ ជាងទ្យើ
ភាន ក់ង្គរររ ់រោឋ ភិបាលសនសងៗ។ ការង្គរចាំរងររ ់ធនាគ្មរកណាដ លគឺេះនុវរតសគ្មលនសយបាយរូរិយ
វរាុផ្ែលទាក់ទ្យងនឹងការសធវើឱយធនាគ្មរ និងត្រព័នធហរិញ្ាវរាុមានែាំសណើ រការត្ ួល សហើយនគរ់នគង់រូរិយវរាុ
ពើត្រព័នធសនេះសឆ្លើយររសៅនឹងសគ្មលសៅស ែឋកិចចររស ើត្រសទ្យ ។ ផ្នអកសៅសលើការត្គរ់ត្គងកាំសណើ ននន
រូរិយវរាុ និងឥណទាន (ត្បាក់ឱយខចើ និងវនិិសយគ) ធនាគ្មរកណាដ ល (កនុងពិភពសលាក) ពាយម
រញ្ញា ក់ថ្នស ែឋកិចចមានការសកើនស ើងកនុងកត្មិរមួយផ្ែលអាចទ្យទួ្យលយកបាន ភាពអរ់ការង្គរសធវើចុេះ
ទាររាំនុរ និងអរិនរណាទារ សហើររនមលននត្បាក់ែុលាល ក៏ត្រូវបានការពារ។  
 សៅកនុង ហរែឋ Fed មានស រ ើភាពកនុងការ សត្មចសគ្មលសៅខ្លងសលើសនេះ សោយមិនចាាំបាច់រក
ត្បាក់ខ្លងរោឋ ភិបាលសទ្យ។ Fed រកត្បាក់បានសោយសារស វាកមាររ ់ខលួន និងសធវើពាណិជាកមាមូលរ័
ត្រ។ សហើយត្បាក់ទាាំងសនេះត្រូវបានរញ្ាូ នសៅររនាគ្មរ ហរែឋ រនាទ រ់ពើផ្ចកភាគខលេះសៅឱយធនាគ្មរមួយ



ការត្គរ់ត្គងធនាគ្មរ និងសាា រ័នហរិញ្ាវរាុ  សាកលវទិ្យាល័យភូមិនទក ិកមា 
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ចាំនួនផ្ែលមានភាគហ ុនកនុង Fed។ ធនាគ្មរសៅ វើ  និងសៅអាលលឺម៉ាង់ សគក៏មានធនាគ្មរកណាដ លមួយ
ឯករាជយ និងស រ ើមួយផ្ែរ ផ្ែលទ្យទួ្យលបានសជាគជ័យកនុងការត្រួរពិនិរយអរិនរណា។ ផ្រនទុយសៅវញិ 
ធនាគ្មរកណាដ លររ ់ ជរ៉ាុន អង់សគល  បារា ាំង អុើតាលើ សអ ាញ និងរណាដ ត្រសទ្យ សនសងសទ្យៀរ មាន
ទ្យាំនាក់ទ្យាំនងយ៉ា ងជិរ និរជាមួយការត្គរ់ត្គងររ ់រោឋ ភិបាល សហើយមានរទ្យពិសសាធន៍កនុងការស ើង
ខព ់អរិនរណា និងរញ្ញា ស ែឋកិចចសនសងកនុងសពលថាើៗសនេះ។ សោយវាជារញ្ញា ចាំសរាងចាំរា ់កនុងសពលថាើៗ
សនេះ សទ្យើរមានការ ិកាមួយសោយ Pollard និង Walsh។ អនកទាាំងពើរសនេះអេះអាងថ្ន កាលណា
ធនាគ្មរកណាដ លកាន់ផ្រឯករាជយពើរោឋ ភិបាល វាអាចឈ្ននសៅជិរសគ្មលសៅស ែឋកិចចរយៈសពលយូរ
ជាង ផ្ែលរណាដ លមកពើការគ្មា នការគ្មរ ងារ់ពើនសយបាយ។  
 
២.៣.១. រច្នាសមព័ន្ធរបស ់Federal Reserve System 

 Fed  ជារ់ទាក់ទ្យងសៅនឹងការយិល័យរនិយមពាក់កណាដ លរែឋភិបាល ផ្ែលធាំនិង ាុគសាា ញ 
(សមើលរូរ2.1)។ អាំណាចកណាដ ល និងត្រព័នធ សត្មចសៅកនុងត្រព័នធ Fed គឺត្កុមត្រឹកាអភិបាល 
(Board of Governors) សៅត្កុង Washington D.C តាមនលូវចារ់អងគការត្គរ់ត្គងសនេះត្រូវមាន
 មាជិកមិនហួ ពើ 7 នាក់ស ើយ សហើយសាមាជិកនើមួយៗត្រូវ បានសត្ជើ សរ ើ សោយត្រធានាធិរសរ
យយ ហរែឋ សហើយត្រកា ទ្យទួ្យលសាគ  ់ពើ ភាររ ់ ហរែឋអាសមរកិ ចាំផ្ណកអាណរតិមិនសលើ ពើ14ឆ្ន ាំ
ស ើយ។ ត្រធានននត្កុមត្រឹកាអភិបាលនិងអនុត្រធានត្រូវបានចារ់ផ្ចងសោយត្រធានផ្ែលមកពើកនុង
ចាំសណាម 7 នាក់ ចាំផ្ណកឯរយៈសពលកាន់មុខែាំផ្ណងគឺ4 ឆ្ន ាំ។ ត្កុមត្រឹកាត្រួរពិនិរយ កមាភាពទាាំង
អ ់នន Reserve Bank ចាំនួន 12   សៅតាមត្ ុក និងសាខ្លររ ់វា។ វាកាំណរ់នូវការរាំរុងទុ្យកចាាំបាច់
សលើត្បាក់រសញ្ាើ ផ្ែលកាន់ការ់សោយធនាគ្មរ និងសាា រ័នសន្ើរត្បាក់សនសងៗ។ វានដល់ការអនុញ្ញា រសៅសលើ
ការផ្ទល  ់រដូរអត្តាអរបហារ ផ្ែលត្រកា សោយ Reserve Bank ទាាំង 12   សហើយែឹកនាាំត្រព័នធ
ទាាំងមូលកនុងការកាំណរ់សគ្មលនសយបាយសរើកចាំហរ សែើមបើជេះឥទ្យធិពលសៅសលើការត្បាក់ និងកាំសណើ ន
រូរិយវរាុ និងឥណទានធនាគ្មរ។  
  មាជិកររ ់ត្កុមត្រឹកា បានរសងាើរនូវការសបាេះសឆ្ន រចាំរងននគណកមាការ ហព័នធនារចាំហរ 
(Federal Open Market Committee-FOMC)។ ចាំផ្ណកឯ  មាជិកសបាេះសឆ្ន រសនសងសទ្យៀររមួមាន 
5  កនុងចាំសណាមត្រធាន Federal Reserve Bank ទាាំង 12។  មាជិកសនេះកាន់រាំផ្ណងបានមួយឆ្ន ាំ 
សែើមបើរាំសពញ 5 សៅអើ ផ្ែលអាចសបាេះសឆ្ន រជានលូវការបានសៅឯ FOMC (សលើកផ្លងផ្រត្រធាន Federal 
Reserve Bank សៅញូវយ៉ាកសចញ សត្ពាេះគ្មរ់ជា មាជិកសបាេះសឆ្ន រអចិនស្រ្នដ)។ ការង្គរ FOMC គឺោក់
សចញនូវសគ្មលសនាបាយផ្ែលផ្ណនាាំពើការត្រត្ពឹរតននត្ររិររតិការនារចាំហរ (ការទិ្យញលក់មូលរ័ត្រ
សោយ Federal Reserve Bank)។ FOMC  សមើលសៅសលើសគ្មលនសយបាយទាាំងអ ់ររ ់ Fed និង
ស វាកមាសែើមបើជេះឥទ្យធិពលែល់ត្រព័នធស ែឋកិចច និងធនាគ្មរ។  
 

រូរភាព 2.1. រចនា មពន័ធនន Federal Reserve System 



ការត្គរ់ត្គងធនាគ្មរ និងសាា រ័នហរិញ្ាវរាុ  សាកលវទិ្យាល័យភូមិនទក ិកមា 
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Federal Reserve System ត្រូវបានសគផ្ចកជា 12 ត្ ុក ផ្ែលមាន Federal Reserve Bank សៅ
តាមត្ ុកនើមួយៗ សែើមបើត្រួរពិនិរយ និងរាំសរ ើធនាគ្មរសនសងៗផ្ែលជា មាជិក។ ស វាកមា ាំខ្លន់ៗផ្ែល 
Federal Reserve Bank បាននដល់ឱយគឺ 
 (1) ការសនទរត្បាក់ពើធនាគ្មរមួយសៅសាា រ័នសន្ើត្បាក់ែ៏នទ្យសទ្យៀរ 
 (2) រកា នដិ ុខែល់មូលរ័ត្រផ្ែលជាកមា ិទ្យធររ ់ធនាគ្មរ និងអរិថិជនររ ់ពួកសគ 
 (3) សបាេះពុមពនូវមូលរ័ត្រពើររនាគ្មរ សហើយសត្ជើ សរ ើ ធនាគ្មរររ ់ ហព័នធ 
 (4) នដល់ឥណទានរយៈសពលខលើែល់ធនាគ្មរ និងសាា រ័នត្បាក់រសញ្ាើសនសងសទ្យៀរ 
 (5) រកា និងនគរ់នគង់រូរិយវរាុ និងត្បាក់កាក់ 
 (6) ទូ្យទារ់ និងត្រមូលមូលរបទានរ័ត្រ និងខទង់ជាសាច់ត្បាក់សនសងៗផ្ែលចល័រពើទ្យើត្កុងមួយសៅទ្យើ
ត្កុងមួយសទ្យៀរ  

ត្កុមត្រឹកាអភិបាល
ត្កុង Washington 

D.C ( មាជិក 7 
នាក់)  

រាំសពញសៅអើសបាេះ
សឆ្ន រ 
 ចាំរង 

FOMC ( មាជិក 7 ពើត្កុម
ត្រឹកានិងត្រធាន Reserve 

Bank 12-5 នាក ់ អាចសបាេះ
សឆ្ន រ ចារ់តាាំង ឬអនុញ្ញា រមស្រ្នដើ

ត្ពមទាាំងត្រួរពិនិរយ
 កមាភាពររ  ់

12  ត្ ុក 
Federal Reserve 

Bank 

ត្រួរពិនិរយ 

២៥ សាខ្លនន Federal 

Reserve Bank សៅកនុងទ្យើ
ត្កុងសនសងៗ 

 ត្រួរពិនិរយ 

ធនាគ្មរត្រូវបានសបាេះសឆ្ន រ 
សែើមបើកាល យជា មាជិក
ររ ់ 
Fed System 

រុអាជើវកមាសៅFederal Reserve 

Bank សៅ N.Y (ែឹកនាាំសោយអនុ
ត្រធាននន Fed. N.Y.សហើយជាអនក
ត្គរ់ត្គងចសង្គា មមូលរ័ត្រ ផ្ែលជាកមា
 ិទ្យធិររ ់ត្រព័នធ Fed ទាាំងមូល)  

អាជើវកមា 
មូលរ័ត្រ 

អាជើវកមាមូលរ័ត្រចាំរង ផ្ែល
រាំណាងឱយ អនកវនិិសយគទាាំង
អ ់សៅកនុងរើនាររូរិយវរាុ និង
មូលធន 
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 (7) នដល់ព័រ៌មានែល់ធនាគ្មររកិនិងសាធារណៈអាំពើការផ្ទល  ់រដូរនិយរ័កមា និងការផ្ត្រត្រួលផ្ែលអាច
រ៉ាេះពាល់ែល់កាង្គររ ់សាា រ័ន។  
 ត្គរ់ធនាគ្មរទាាំងអ ផ់្ែលនដលអ់ាជ្ារ័ណន សោយ Comptroller Of the Currency [ 
(National Bank) និងធនាគ្មររែឋ (State Bank) ] មានរាំណងអនុសលាមតាមការត្រួរពិនិរយនិងនិ
យរ័កមា ត្រូវបានសគចារ់ទុ្យកថ្ន  មាជិក។ សាា រ័នជា មាជិកត្រូវផ្រទិ្យញភាគហ ុន (រហូរែល់ 6% 
ននមូលធនផ្ទទ ល់ររ ់ខលួន ឬក៏សត្ចើនជាង) សៅកនុង Federal Reserve Bank សៅកនុងត្ ុកនើមួយៗ 
សហើយ កមាភាពអាជើវកមាត្រូវបានត្រួរពិនិរយយ៉ា ងលអិរលអន់ពើរុគគលិកររ  ់ Fed។ វាមានករណើ រិច
រួចណា ់ផ្ែលសគអនុញ្ញា រមិនឱយធនាគ្មរត្រូវសាមាជិកររ ់ Fed ពើសត្ពាេះស វាកមាររ ់  Fed (ែូច
គ្មន ) ក៏អាចមានចាំសពាេះសាា រ័នត្បាក់រសញ្ាើ ែូចជាការរកាទុ្យកត្បាក់រាំរុងសៅឯ Fed។ ផ្រធនាគ្មរខលេះសជឿ
ថ្ន សៅសត្កាមត្រព័នធសនេះសគទ្យទួ្យលបាននូវកិរតយិ  និងររយិកា  ុវរាិភាព ផ្ែលជួយធនាគ្មរជា
 មាជិកទាក់ទាញ និងទ្យរួលបានត្បាក់រសញ្ាើសត្ចើនៗ។  
 
២.៣.២.ការង្គរច្មបងរបសធ់នាគារកណ្ណដ លរឺការបសងកើត្ ន្ងិអន្ុវត្ាសគាល
ន្សយបាយរបូិយវត្ាុ 

 មុខង្គរ ាំខ្លន់ររ ់ធនាគ្មរកណាដ លគឺរសងាើរ និងអនុវរតសគ្មលនសយបាយរូរិយវរាុនិងឥណ
ទាន សែើមបើជាំរុញឱយមានកាំសណើ នស ែឋកិចច ត្ពមជាមួយគ្មន ផ្ែរ សែើមបើសជៀ វាងនូវអរិនរនាធៃន់ធៃរសហើយ
 ាំសរចបាននូវសគ្មលសៅស ែឋកិចចសនសងៗ។ សែើមបើ សត្មចបាននូវមុខង្គរ ាំខ្លន់សនេះ ធនាគ្មរកណាដ ល
ភាគសត្ចើនសត្រើត្បា ់មសធាបាយសនសងៗ សែើមបើជេះឥទ្យធិពលសលើការរាំកល់ត្បាក់នលូវចារ់ននត្រព័នធធនាគ្មរ 
Reserve និងអត្តាការត្បាក់សលើឥណទានត្ពមទាាំងរាំនលននរូរិយវរាុសៅកនុងទ្យើនាររដូរត្បាក់អនដរជារិ។ 
ត្បាក់រាំកល់ទុ្យកនលូវចារ់ (Legal Reserve) រមួមានត្ទ្យពយ កមាទាាំងអ ់ររ ់ធនាគ្មរនើមួយៗ។ សៅ
 ហរែឋ ត្បាក់រាំកល់ទុ្យកនលូវចារ់ រមួមានសាច់ត្បាក់កនុងឃ្លល ាំងសហើយនិងត្បាក់រសញ្ាើសៅកនុង Federal 
Reserve Bank ថ្នន ក់ត្ ុក។ មសធាបាយនើមួយៗររ ់ Fed រសងាើនអត្តាការត្បាក់ខព ់សៅសពលផ្ែល
សគចង់ខចើ និងឱយខចើសៅកនុងស ែឋកិចច និងរនាយកាំសណើ ន កមាភាពស ែឋកិចច នទុយសៅវញិ Fed ការ់រនាយ
អត្តាការត្បាក់ សៅសពលផ្ែលសគចង់រសងាើន កមាភាពស ែឋកិចច និងរសងាើនការឱយខចើសៅអនកសត្រើត្បា ់។ 
ធនាគ្មរកណាដ លក៏អាចជេះឥទ្យធិពលសៅសលើរត្មូវការររ ់រូរិយវរាុររ ់ត្រសទ្យ ខលួនសោយផ្ទល  ់រដូរនូវ
កត្មិរអត្តាការត្បាក់ និងការផ្ទល  ់រដូចជាំហា នស ែឋកិចចកនុងត្ ុក។  
 សែើមបើជេះឥទ្យធិពលសៅសលើត្បាក់រាំកល់នលូវចារ់ (Legal Reserve) អត្តាការត្បាក់ និងរាំនល
រូរិយវរាុ Fed បានសត្រើត្បា ់មសធាបាយ 3  ាំខ្លន់ៗ គឺត្ររិររតិការទ្យើនារចាំហរ (Open Market 
Operation) អត្តាអរបហារ (Discount Rate) សហើយនិងត្បាក់រមាល់ទុ្យកនលូវចារ់ចាាំបាច់ (Legal 
Reserve Requirement )  សៅសលើរាំណុលររ ់ធនាគ្មរសនសងៗ។  
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ក.សគ្មលនសយបាយនារចាំហរ 
 សៅ ហរែឋ ការទិ្យញនិងលក់មូលរ័ត្រ (រូរិយណរតិ  ញ្ញា រ័ណណ និងរ័ណណសនសងៗ) ររ ់រោឋ ភិ
បាល ត្រូវបានសគរសងាើនសឡាេះងសែើមបើរងខិរត្បាក់រមាល់ររ ់ធនាគ្មរ និងអត្តាការត្បាក់សៅែល់កត្មិរ
មួយផ្ែលសគចង់បាន សៅថ្នត្ររិររតិការនារចាំហរ។ ត្ររិររតិការនារចាំហរត្រូវបានសគចារ់ទុ្យកថ្ន ធា
មសធាបាយផ្ែករន់ផ្រនររ ់មសធាបាយនន Fed ពើសត្ពាេះទ្យើ1 មសធាបាយសនេះត្រូវបានគរសត្រើត្បា ់
សរៀងរាល់នថៃ (អាចសត្ចើនជាងមួយែងកនុងមួយនថៃ)  ទ្យើ2 សរើ ិន Fed មានកាំហុ  វាអាចផ្ករត្មូវមក
វញិយ៉ា ងឆ្រ់រហ័ ឆ្លងតាមការទិ្យញ និងលក់ត្ររិររតិការ។  
  រាល់ការទិ្យញលក់មូលរ័ត្រត្រត្ពឹរតិសៅសៅឯរុពាណិជាកមាសៅឯ Federal Reserve Bank of 
New York សៅកនុងត្ កុហរិញ្ាវរាុ Manhattan។ អនកចារ់ការ និងរុគគលិកសៅឯរុពាណិជាកមាបានជួរ
គ្មន រាល់ត្ពឹក សែើមបើពិនិរយសមើលទ្យើនារហរិញ្ាវរាុ រាំផ្ររាំរលួថាើននស ែឋកិចច សហើយ សត្មចថ្នទិ្យញ និងលក់
មូលរ័ត្រមួយណា។ ការលក់ែូរសនេះសធវើផ្រជាមួយពាណិជាករណាផ្ែលមានការអនុញ្ញា រពើរោឋ ភិបាល 
អនកត្គរ់ត្គង និងរុគគលិកសៅរុពាណិជាកមាបានសត្ជើ សរ ើ មូលរ័ត្រនាផ្ែលមានរនមលលអពើអនកលក់។ 
ការលក់ែូរត្រូវបានរញ្ច រ់សៅសពលផ្ែលត្បាក់ត្រូវ ងពើមូលនិធិ ហព័នធ សៅឱយធនាគ្មរររ ់ពាណិជា
ករ សៅសពលផ្ែល Fed ទិ្យញមូលរ័ត្រ។ ចាំសពាេះ Fed លក់មូលរ័ត្រវញិ ធនាគ្មរពាណិជាករបានសនទរ
ត្បាក់សៅឱយ Fed។   
 ការលក់មូលររ័ត្រររ ់ធនាគ្មរកណាដ ល (Fed) មាននិនាន ការរនាយត្បាក់រសញ្ាើ និងឥណ
ទានររ ់ធនាគ្មរទាាំងអ ់។ សៅសពលផ្ែល Fed  លក់មូលរ័ត្រររ ់រោឋ ភិបាល ហរែឋង្គសមរកិ 
ពាណិជាករទិ្យញមូលរ័តត្រទាាំងសនាេះសោយអនុញ្ញា រឱយ Fed ែកត្បាក់ពើគណនើននពាណិជចករទាាំងសនាេះ
សៅកនុងត្ ុកមួយនន Federal Reserve Bank  ែូសចនេះសហើយធនាគ្មរមានត្បាក់រិចជង្គ ត្មារ់ឱយខចើ 
និងនដល់ឥទានសនសងៗ។ នទុយមកវញិ ការទិ្យញមូលរ័ត្រររ ់ធនាគ្មរកណាដ លមាននិនាន ការរសងាើន
កាំសណើ នត្បាក់រសញ្ាើ និងឥណទាន Fed រនា ងការទិ្យញមូលរ័ត្រររ ់ខលួន សោយត្គ្មន់ផ្ររ្ចូលត្បាក់
សៅកនុងគណនើរមាល់ររ ់ពាណិជាករផ្ែលមានសៅកនុងត្ ុកមួយររ ់ Federal Reserve Bank។  
 រចចុរបនន Fed រត្មង់ទិ្យ សៅរកអត្តាការត្បាក់ននមូលនិធិ ហព័នធ ផ្ែលភាា រ់ជាមួយឥណទាន
ននត្បាក់រមាល់រវាងធនាគ្មរ និងធនាគ្មរ។ សរើ ិនជា Fed មានរាំណងចង់ឱយមូលនិធិ ហព័នធមានអ
ត្តាខព ់ និងរនាយការខចើ និងចាំណាយជាធមាតា Fed លក់មូលរ័ត្រសនាកនុងនារចាំហរ។ ការរនាយត្បាក់
រមាល់ររ ់ Fed និងការចង់ឱយឥណទានថាើររ ់ធនាគ្មរ នាាំសៅែល់ការសកើនស ើងចាំនួនខចើពើត្បាក់
រមាល់ររ ់ធនាគ្មរ ផ្ែលរងាឱយអត្តាការត្បាក់សៅកនុងទ្យើនារស ើងខព ់ និងកាំសណើ នស ែឋកិចចយរឺ។ 
មា៉ាងសទ្យៀរ ត្រ ិនសរើ Fed មានរាំណងរញ្ចុ េះអត្តាការត្បាក់ សែើមបើរសងាើនការខចើ និងការចាំណាយសៅកនង
ស ែឋកិចច Fed ផ្រងផ្រទិ្យញមូលរ័ត្រសៅកនុងនារចាំហរ។ ការសកើនស ើងត្បាក់រមាល់ សហើយនឹងធនាគ្មរ
ចង់ឱយឥណទានថាើៗ ត្ពមទាាំងមានការសគៀរ ងារ់ឱយខចើពើទ្យើនារមូលនិធិ មព័នធ ផ្ែលនាាំសៅែល់ការធាល ក់
ចុេះននអត្តាការត្បាក់ និងជាំរុញសលបឿនស ែឋកិចចុ។ (រូរភាព 2-2)  
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ខ .សគ្មលនសយបាយអត្តាអរបហា 
 ធនាគ្មរកណាដ លជាត្រភពែ៏ ាំខ្លន់ននមូលនិធិរយៈសពលខលើ ត្មារ់ធនាគ្មរ និងសាា រ័នត្បាក់
រសញ្ាើសនសងសទ្យៀរ ជាពិស  ធនាគ្មរធាំៗផ្ែលខចើ ត្មារ់រាំសពញនូវត្បាក់រមាល់នលូវចារ់ររ ខ់លួន។ ធនា
ការអាសមរកិភាគសត្ចើនបានោក់លិខិរអនុញ្ញា រឱយខចើ សៅឯ Federal Reserve Bank សៅកនុងត្ ុក
ររ ់ខលួន ត្មារ់ការខចើ។ រូរខ្លងសត្កាមរង្គា ញថ្នសៅសពលផ្ែលឥណទានររ  ់ Fed រមាល់កនុង
ធនាគ្មរខចើ (Borrowing Bank) ការនគរ់នគង់ត្បាក់រមាល់នលូវចារ់បានសកើនស ើងចារសណាដ េះអា នន
រណាដ លឱយឥណទាន និងត្បាក់រសញ្ាើសកើន។ សត្កាយមកសៅសពលផ្ែលឥណទានត្រូវបាន ង ធនាគ្មរ
ខចើ (Borrowing Bank) អាចបារ់រង់ត្បាក់រមាល់ សហើយរញ្ឈរ់កាំសណើ នឥណទាន និងត្បាក់រសញ្ាើ។ អ
ត្តាឥណទានផ្ែលត្រូវរង់ឱយ Fed គឺអត្តាអរបហា ផ្ែលត្រូវបានសគកាំណរ់សោយត្កុមត្រឺកាភិបាលនន 
Federal  Bank នើមួយៗ។ ឥណទានជាអរបហាភាគសត្ចើនគឺ ត្មារ់ផ្រឥណទានផ្ករត្មូវរយៈសពលខលើ 
ឬក៏ឥណទានរែូវកាល សែើមបើរាំសពញការខវេះខ្លរននត្បាក់រមាល់ សហើយមានរយៈសពលត្រឹមផ្រ 2 ឬ 3 
នថៃ។ ឥណទានរយៈសពលផ្វងជាងសនេះ គឺផ្វងជាងមួយផ្ខ ផ្ែល ត្មារ់ជួយធនាគ្មរណាផ្ែលត្រឈ្ម
មុខនឹងការខវេះខ្លរសាច់ត្បាក់ង្គយត្ ួល សហើយឥណទានសនេះមានអត្តាអរបហាខព ់។  
 រសងាើនអត្តាអរបហា Fed នដល់ឥណទានថាើៗពើសគ្មលនសយបាយអត្តាអរបហាផ្ែលមាន
ចាំណាយខព ់។ ការសនេះបានរារា ាំងធនាគ្មរជាសត្ចើនមិនឱយខចើត្បាក់ពើត្បាក់រមាល់ ផ្ែលនាាំសៅែល់ការយរឺ
យ៉ា វននឥណទាន។ ការរនាយអត្តាអរបហា បានជួយជាំរុញធនាគ្មរឱយខចើពើ Fed សហើយធនាគ្មរអាចឱយ
ឥណទានសៅអរិថិជនសោយស រ ើ។ ការផ្ទល  រ់ដូរអត្តាអរបហាអាចជេះឥទ្យធិពលសៅសលើអត្តាការត្បាក់សនស
ងៗសៅកនុងត្រព័នធហរិញ្ាវរាុ ផ្ែលជាធមាតារុញអត្តាការត្បាក់សៅតាមទិ្យ ននអត្តាអរបហា។ មា៉ាងសទ្យៀរ 
ការផ្ទល  ់រដូរអរបហាអាចមានឥទ្យធិពលចិរតសាស្រ្ ដ ផ្ែលនាាំសៅែល់ការរ ាំពឹងទុ្យកររ ់អនកវនិិសយគចាំសពាេះ
អត្តាការត្បាក់ខព ឬ់ទារ។ (រូរភាព 2.3)  
ការផ្ទល  ់រដូរត្បាក់រមាល់ចាាំបាច់ (ចាំសពាេះត្បាក់រសញ្ាើ និងរាំណុលសនសងៗររ ់ធនាគ្មរ)  
 ធនាគ្មរ និងសាា រ័នត្បាក់រសញ្ាើសនសងៗផ្ែលលក់ត្បាក់រសញ្ាើ ផ្ែលខលួនទ្យទ្យួលខុ ត្រូវោក់ផ្រ
មួយចាំផ្ណករូចណាមួយននត្បាក់រសញ្ាើសនាេះសៅកនុងត្បាក់រមាល់កនុងទ្យត្មង់សាច់ត្បាក់កនុងឃ្លល ាំង ឬក៏រនមល
សៅឯ Federal Reserve Bank។ ការសត្ជើ សរ ើ យកត្រភពសនសងៗសទ្យៀរែូចត្បាក់រសញ្ាើមានរយៈសពល
កាំណរ់ ត្មារ់លក់សៅឱយពាណិជាកមា ឬក៏សាា រ័នសនសងៗ សហើយនឹងត្បាក់រសញ្ាើជារូរិយវរាុររសទ្យ 
ផ្ែលសគខចើពើត្រសទ្យ សត្ៅក៏ត្រូវផ្ររមាល់ទុ្យក ផ្ែលរត្មូវឱយត្កុមត្រឹកាអភិបាលនន Federal Reserve 
Bank System។ រ៉ាុផ្នដរចចុរបននសនេះមានផ្រត្បាក់រសញ្ាើ ផ្ែលអាចត្រួរពិនិរយបានសទ្យើរត្រូវមានត្បាក់រមា
ល។់  
 ការផ្ទល  ់រដុរចាំនួនភាគរយននត្បាក់រសញ្ាើ និងត្រភពត្បាក់សនសងៗររ ់ធនាគ្មរ ផ្ែលទាមទារឱយ
មានត្បាក់រមាល់សៅកនុង Fed អាចមានឥទ្យធិពលយ៉ា ងខ្លល ាំងសៅសលើការពត្ងើកឥណទានររ ធ់នាគ្មរ ការ
រសងាើនត្បាក់រមាល់ចាាំបាច់ មានន័យថ្ន ធនាគ្មរត្រូវរកាទុ្យកមួយចាំផ្ណកននត្បាក់រសញ្ាើផ្ែលខលួនទ្យទួ្យល
បាន សហើយសធវើឱយត្បាក់ផ្ែលអាចឱយខចើមានចាំនួនរិច។ ជាងសនេះសៅសទ្យៀរ ការរសងាើនត្បាក់រមាល់សធវើឱយអ



ការត្គរ់ត្គងធនាគ្មរ និងសាា រ័នហរិញ្ាវរាុ  សាកលវទិ្យាល័យភូមិនទក ិកមា 
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ត្តាការត្បាក់សកើនស ើងពើសត្ពាេះធនាគ្មរមានត្បាក់ ផ្ែលអាចឱយខចើបានរិចជាង។ មា៉ាងសទ្យៀរ ការរនាយ
ត្បាក់រមាល់ចាាំបាច់ធាចរសងាើនការខចើសចញពើត្បាក់រមាល់ររ ់ Fed ចាំផ្ណកឯអត្តាការត្បាក់ក៏អាចធាល ក់
ចុេះ ពើសត្ពាេះធនាគ្មរមានត្បាក់សត្ចើនសែើមបើឱយខចើ។  
 សទាេះរើជា Fed ត្រូវបានសគនដល់អាំណាចឱយសធវើែូសចនេះក៏សោយ វាពិបាកនិងផ្ទល  ់រដូរភាគរយនន
ត្បាក់រសញ្ាើ និងរាំណុលអាចរមាល់ទុ្យក ែូសចនេះសហើយត្រូវបានសគរកាជាទ្យត្មង់ត្បាក់រមាល់។ រទ្យពើសសាធ
ន៍បានរង្គា ញថ្ន ការផ្ទល  ់រដូរអាចនាាំសៅែលក់ារផ្ទល  ់រដូឥណទានផ្ែលមាន និងអត្តាការត្បាក់។ Fed 
ចូលចិរតសត្រើត្បា ់ត្ររិររតិការនារចាំហរ និងអត្តាអរបហាសែើមបើផ្ទល  ់រដូរសគ្មលនសយបាយឥណទាន 
និងលកខខណឌ ស ែឋកិចច។  
 

គ.ឧរករណ៍សនសងសទ្យៀរររ ់ Fed  
 ឧរករណ៍សនសងសទ្យៀរននសគ្មលនសយបាយររ ់ Fed សត្រើត្បា ់សែើមបើជេះឥទ្យធិពលសៅសលើស ែឋ
កិចចនិងការត្រត្ពឹរតររ ់ធនាគ្មរ  គឺការរញ្ចុ េះរញ្ចូ លផ្ររ ើលធម៌ និងគមាល រចាាំបាច់  : Fed ពាយម
ោក់ មាព ធផ្ននកចិរតសាស្រ្ ដ សែើមបើឱយរុគាល និងសាា រ័នអនុវរតតាមសគ្មលនសយបាយររ ់ Fed សោយ
ទ្យាំនាក់ទ្យាំនងតាមទូ្យរ ព័ទ ការ រស រ ាំរុត្រសៅឱយធនាគ្មររកិ ការនដល់ នទរៈកថ្ន និងការរកត្សាយ
សៅមុខត្ពឹទ្យធ ភា សែើមបើពនយល់និងរកត្សាយពើសគ្មលនសយបាយររ ់ Fed។ ធនាការកិផ្រងផ្រយក
ចិរតទុ្យកោក់ចាំសពាេះការសៅតាមទូ្យរ ័ពទ ឬ ាំរុត្រពើធនាគ្មរកណាដ ល សោយគិរថ្នការត្គរ់ត្គងែ៏រឹងរងឹ
ត្រូវបានសគអនុវរត។  
 ការត្រួរពិនិរយសលើការចាាំបាច់សៅសលើការទិ្យញរ័ណណភាគហ ុន ឬ ញ្ញា រណ័ណររ ់សាធារណៈជ
ន។ អនកវនិិសយគមាន ក់ទិ្យញមូលរ័ត្រ ត្រូវផ្រសត្រើត្បា ់ត្បាក់ផ្ទទ ល់ររ ់ខលួន សែើមបើ ងសៅសលើចាំនួនជាភា
ករយជាក់លាក់ននមូលរ័ត្រផ្ែលខលួនបានទិ្យញ ចាំផ្ណឯភាគរយសនសងសទ្យៀរ សគអាចខចើសោយសត្រើមូលរ័ត្រ 
ផ្ែលខលួនបានទិ្យញជាវរាុរញ្ញច ាំ។ ចារ់ពើឆ្ន ាំ 1974 គមាល រចាាំបាច់ត្រូវបានសគសត្រើសៅសលើ ញ្ញា រ័ណណ ផ្ែល
អាចែូរយកត្បាក់បាន និងរ័ណណភាគហ ុន សហើយចាំសពាេះ short sales ននមូលរ័ត្រទាាំងសនាេះ គឺសធវើបាន
ត្រឹម 50% មានន័យថ្ន អនកវនិិសយគ ងត្បាក់ពាក់កណាដ លននរនមលមូលរ័តរពើសហាស ៉ា ររ ខ់លួន សហើយ
អាចខចើ 50% សទ្យៀរ គិរតាមរនមលទ្យើនារររ ់មូលរ័ត្រ។  

រូរភាព 2-2 ត្ររិររតិការនារចាំហរររ ់ Fed  



ការត្គរ់ត្គងធនាគ្មរ និងសាា រ័នហរិញ្ាវរាុ  សាកលវទិ្យាល័យភូមិនទក ិកមា 

 
គ្មាំត្ទ្យសោយមូលនិធិត្សាវត្ជាវ គាំនិរនចនត្រឌិរ និងនវានុវរតន៍ ( .គ.ន) ននត្ក ួងអរ់រ ាំ យុវជន និងកើឡា 
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រូរភាព 2-3 ធនាគ្មរខចើត្បាកព់ើមូលនិធិអរពហាររ ់ Fed  

 
  

Federal Reserve 

Bank  

Fed លក់មូលរ័ត្រ 

$100 លាន 
ពាណិជាកមាមូលរ័ត្រ 

ធនាគ្មរររ ់ពាណិជាករ 

រញ្ញា ឱយ
ធនាគ្មរ ង 

ធនាគ្មរពាណិជាករ ង 

Fed សោយសបាេះរង់សចាល $100 
លាន សៅកនុងត្បាក់រមាល ់

Federal Reserve 

Bank  
ពាណិជាកមាមូលរ័ត្រ 

ធនាគ្មរររ ់ពាណិជាករ 

ត្បាក់ធនាការ 
ពើត្ររិររតិការ 

Fed លក់មូលរ័ត្រ 

$100 លាន 
 

Fed  ងពាណិជាកមាសោយរសងាើន 

ត្បាក់រមាល់ររ ់ធនាគ្មរពាណិជាករ  
ចាំនួន 100 លាន$ 

Federal Reserve 

Bank 
ធនាគ្មរសាា រ័នត្បាក់រសញ្ាើ 

ឥណទានរមាល ់

ជារសណាដ េះអា នន 



ការត្គរ់ត្គងធនាគ្មរ និងសាា រ័នហរិញ្ាវរាុ  សាកលវទិ្យាល័យភូមិនទក ិកមា 
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សមសរៀន្ទ្យី៣. 
របាយការណ៍្ហរិញ្ញវត្ាុរបសធ់នាគារ 

 
៣.១.ារាងត្ុលយការ ន្ងិរបាយការណ៍្គ្បាក់ច្ំសណ្ញ 
 របាយការណ៍ហរិញ្ាវរាុពើរផ្ែល ាំខ្លន់រាំនុរររ ់ធនាគ្មរគឺ តារាងរុលយការណ៍ និងរបាយ
ការណ៍ត្បាក់ចាំសណញ។ តារាងរុលយការណ៍ ឬរបាយការណ៍សាា នភាព បានរង្គា ញពើចាំនួនទឺ្យកត្បាក់ 
និង មា ធារុននត្រភពធន ផ្ែលធនាគ្មរបានសត្រើត្បា ់សែើមបើឱយខចើ  ត្មារ់វនិិសយគសលើមូលរ័ត្រ 
និងមូលធន ត្មារ់ការសត្រើត្បា ់សនសងៗ។  
 នទុយមកវញិ Financial Input សហើយនិង Output សៅកនុងរបាយការន៍ចាំណូលបានរង្គា ញពើ
ត្បាក់ផ្ែលធនាគ្មរបានចាំណាយសែើមបើទិ្យញត្បាក់រសញ្ាើ និងត្រភពមូលធនសនសងៗសហើយនឹងការរសងាើរ
ចាំណូល ផ្ែលបានមកពើការសត្រើត្បា ់មូលធនទាាំងសនាេះ។ ការចាំណាយទាាំងសនាេះរមួមានការត្បាក់ផ្ែល
បាន ងសៅឱយត្បាក់រសញ្ាើ មាច  ់រាំណុលសនសងៗ សៅកនុងការទិ្យញនិងសត្រើត្បា ់ មាភ រៈ និងការរយិល័
យ និងពនធផ្ែលរង់សៅរោឋ ភិបាល។ របាយការណ៍ចាំណូលសៅបានរង្គា ញពើចាំណូល (ការហូរននសាច់
ត្បាក់) ផ្ែលបានមកពើការលក់ស វាកមាររ ធ់នាគ្មរសៅឱយសាធារណជន ផ្ែលរមួមានឥណទាន ការ
ជួល និងស វាកមាសនសងៗ។ ម៉ាាងសទ្យៀរ របាយការណ៍ចាំណូលររ ់ធនាគ្មរ បានរង្គា ញពើការរក
ចាំណូល ុទ្យធររ ់ធនាគ្មរ រនាទ រ់ពើែកសចញពើការចាំណាយទាាំងអ ់ ភាគខលេះននចាំណូលត្រូវបានសគ
យកសៅវនិិសយគវញិ សហើយភាគខលេះសទ្យៀរត្រូវបានផ្រងផ្ចកសៅឱយមាច  ់ភាគហ ុននើមួយៗ។  
 
៣.២.ារាងត្ុលយការ (របាយការណ៍្សាា ន្ភាព)  
 តារាងរុលយការណ៍បានចុេះសឈ្នា េះត្ទ្យពយ កមាទាាំងអ ់ រាំណុល និងមូលធនផ្ទទ ល ់(ជាមូលធន
ររ ់មាច  ់) ផ្ែលមានសៅកនុងធនាគ្មរសៅកនុងសពលកាំណរ់មួយ ពើសត្ពាេះធនាគ្មរជាត្កុមហ ុនអាជើវកមា
មួយ ផ្ែលលក់នលិរនលសោយផ្ កមួយ។  
 
តារាង 3-1 Financial Outputs និង Inputs សៅកនុងរបាយការណ៍ហរិញ្ាវរាុទាាំងរើររ ់ធនាគ្មរ 

តារាងរុលយការ 
Financial Outputs      Financial Inputs 
ឥណទាន និងជួល      ត្បាក់រសញ្ាើពើសាធារណៈជន 
ការវសិនាសយគសៅកនុងមូលរ័ត្រ     ការខចើផ្ែលមិនផ្មនជាត្បាក់រសញ្ាើ 
សាច់ត្បាក់ និងត្បាក់រសញ្ាើសៅសាា រ័នសនសងៗ   មូលធនផ្ទទ ល់ពើមាច  ់ត្កុមហ ុន 
ែូចត្កុមហ ុនសនសងសទ្យៀរផ្ែរ តារាងរុលយការររ ់ធនាគ្មរ  គឺត្រភពមូលធនររ ់ធនាគ្មរទាាំង
អ ់ស ាើនិងការសត្រើត្បា ់មូលធនទាាំងអ ់ររ ់ធនាគ្មរ  

 (Total assets =  Total liabilities +  Equity capital)  



ការត្គរ់ត្គងធនាគ្មរ និងសាា រ័នហរិញ្ាវរាុ  សាកលវទិ្យាល័យភូមិនទក ិកមា 
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របាយការណ៍ត្បាកច់ាំសណញ (ចាំណូល)  

 Financial Outputs       Financial Inputs 
 (ចាំណូលពើការសត្រើត្បា ់មូលធនររ  ់     (ចាំណាយសលើការទិ្យញមូលធន 
ឬរាំណុល 
ធនាគ្មរ និងការលក់ស វាកមា)       និងទុ្យនផ្ទទ ល់)  
ចាំណូលពើឥណទាន      ចាំណាយសលើការត្បាក់រសញ្ាើ 
ចាំណូលពើមូលរ័ត្រ      ចាំណាយសលើការខចើសនសងៗ 
ចាំណូលពើត្បាក់រសញ្ាើសៅកនុងសាា រ័នសនសងៗ   ចាំណាយរុគគលិក 
ចាំណូលពើស វាកមាសនសងៗ     ចាំណាយមិនផ្ទទ ល់ 
 
 ែូចត្កុមហ ុនែនទ្យសទ្យៀរផ្ែរ ចាំណូល រុរែកចាំណាយ រុរស ាើនឹងចាំសណញ ុទ្យធររ ់ធនាគ្មរ 
អរត ញ្ញា ណមូលោឋ នននតារាងរុលយការគឺៈ 

ត្ទ្យពយ (Assets)  =   រាំណុល (Liabilities) +  មូលធនផ្ទទ ល់ (Equity Capital)  (1)  
 
 ត្ទ្យពយសៅកនុងធនាគ្មរ រមួមាន 4 ត្រសភទ្យ ាំខ្លន់ៗ គឺសាច់ត្បាក់សៅកនុងឃ្លល ាំង និងសាា រ័នត្បាក់
រសញ្ាើសនសងៗ (C) មូលរ័ត្រររ ់រែឋនិងឯកជនផ្ែលបានទិ្យញកនុងទ្យើនារ (S) ឥណទាន និងការជួល 
(ហរិញ្ាវរាុ) សៅឱយអរិថិជន (L) និងត្ទ្យពយសនសងៗ (MA)។ រាំណុលមានពើរត្រសភទ្យជាមូលោឋ នគឺ
ត្បាក់រសញ្ាើររ ់អរិថិជន (D) និងត្បាក់កមចើពើទ្យើនារត្បាក់ និងទ្យើនារមូលធន (NDB)។ មូលធន
ផ្ទទ ល់ (Equity) គឺរាំណាងមូលធនរយៈសពលផ្វងផ្ែលមានមាច  ់បានសៅោក់សៅកនងធនាគ្មរ (EC)។ 
(សមើលរូរទ្យើ 3-2) ែូសចនេះតារាងរុលយការររ ធ់នាគ្មរត្រូវបានសគ រស រែូចខ្លងសត្កាមៈ 

C +  S +  L +  MA =  D +  NDB +  EC  (2)  
 
 សាច់ត្បាក ់ (C) ត្រូវបានសគសរៀរចាំសែើមបើរាំសពញរត្មូវការ Liquidity (សាច់ត្បាកង់្គយត្ លួ 
សាច់ត្បាក់ផ្ែលអាចចាយបានភាល មៗ) កនុងការសឆ្លើយររសៅនឹងការែកត្បាក់រសញ្ាើ ឥណទានផ្ែលត្រូវ
ការសោយអរិថិជន និងរត្មូវការសាច់ត្បាក់សនសងៗសទ្យៀរផ្ែលមិនបានសត្ពៀងទុ្យក។ ការរកាទុ្យកមូលរ័
ត្រ (S) គឺជាត្រភពរាំរ ៉ាុង ត្មារ់សាច់ត្បាក់ង្គយត្ ួល (Liquidity) និងចាំណូលរផ្នាម។ ឥណទានគឺ
 ត្មារ់នដល់ចាំណូល ចាំផ្ណឯត្ទ្យពយសនសងៗ (MA)   ជាធមាតាភាគសត្ចើនគឺជាអចលត្ទ្យពយររ ់ធនាគ្មរ 
(ឧរករណ៍ និងអគ្មរ) និងការវនិិសយគសៅសលើសាខ្លររ ់ធនាគ្មរ។ ត្បាក់រសញ្ាើ (D) ជាត្រភព
 ាំខ្លន់ររ ់ធនាគ្មរ ជាមួយនឹងត្បាក់កមចើសនសងៗ ត្រូវបានសគសត្រើ ត្មារ់រផ្នាមសៅសលើត្បាក់រសញ្ាើ និង
ជាត្បាក់រផ្នាមសៅសលើសាច់ត្បាក់ង្គយត្ ួល (Liquidity)។ មូលធនផ្ទទ ល់ (Equity Capital) នដល់
ត្រភពទុ្យនរយៈសពលផ្វង ផ្ែលធនាគ្មរពឹងផ្នអកសែើមបើអភិវឌឍ និងសែើមបើ ងសៅសលើការខ្លររង់សនសងៗ
ផ្ែលសកើរមាន។  



ការត្គរ់ត្គងធនាគ្មរ និងសាា រ័នហរិញ្ាវរាុ  សាកលវទិ្យាល័យភូមិនទក ិកមា 

 
គ្មាំត្ទ្យសោយមូលនិធិត្សាវត្ជាវ គាំនិរនចនត្រឌិរ និងនវានុវរតន៍ ( .គ.ន) ននត្ក ួងអរ់រ ាំ យុវជន និងកើឡា 

30 

 នលត្រសយជន៍មួយននការពិនិរយសមើលអរត ញ្ញា ណតារាងរុលយការររ ់ធនាគ្មរ គឺសែើមបើករ់
 មាគ ល់ថ្ន រាំណុល និងមូលធនផ្ទទ ល់ គឺជាត្រភពមូលធនរងគ (Accumulated Sources of Funds) 
ផ្ែលនដល់កមាល ាំងចាំណាយសែើមបើទិ្យញត្ទ្យពយ។ មា៉ាងសទ្យៀរត្ទ្យពយររ ់ធនាគ្មរគឺជាការសត្រើត្បា ់រងគននមូល
ធន (Accumulated Uses of Funds) សែើមបើរសងាើរចាំណូល ត្មារ់ភាគទុ្យនិក  ងការត្បាក់ែល់
ត្បាក់រសញ្ាើ និង ងសៅែល់និសយជិក ត្មារ់ឈ្នួលពលកមា និងសទ្យពសកា លយររ ់សគ។ សហរុសនេះ 
សហើយអរត ញ្ញា ណតារាងរុលយការររ ់ធនាគ្មរមានរូររាងយ៉ា ងង្គយែូចខ្លងសត្កាមៈ 

ការសត្រើត្បា ់រងគរននមូលធនធនាគ្មរ (Accumulated Uses of Bank Funds)  

=  ត្រភពរងគរននមូលធនធនាគ្មរ (Accumulated Sources of Bank Funds) ឬត្ទ្យពយ ឬក៏រាំណុលនិងទុ្យនផ្ទទ ល់ (3)  
 
 ត្គរ់ការសត្រើត្បា ់មូលធនត្រូវបានសគកាាំត្ទ្យសោយត្រភពមូលធន ែូសចនេះសហើយការសត្រើត្បា ់រងគរ
ននមូលធនត្រូវផ្រស ាើនឹងត្រភពរងគរននមូលធន។  
 តាមពិរសៅតារាងរុលយការមានភាព ាុត្គសាា ញជាងត្រភពរងគរ និងការសត្រើត្បា ់ឆ្ៃ យណា  ់
រើសត្ពាេះខទង់នើមួយៗននតារាងរុលយការររ ់ធនាគ្មរផ្រងផ្រមានគណនើជាសត្ចើន សហើយវាត្រូវបាន
រង្គា ញសៅកនុងតារាង 3-3 ូមពិនិរយសមើលសោយយកចិរតទុ្យកោក់សលើ មា ធារុជាមូលោឋ នររ ់វា។  
 
៣.៣.គ្ទ្យពយរបសធ់នាគារ 
 គណនើសាច់ត្បាក់ (Cash Account) ខទង់ែាំរូងរាំនុរននត្ទ្យពយផ្ែលបានចុេះសៅកនុងរបាយ
ការណ៍សាា នភាពររ ់ធនាគ្មរ គឺសាច់ត្បាក់ និងត្បាក់រសញ្ាើរសៅធនាគ្មរែ៏នទ្យសទ្យៀរ។ ខទង់សនេះ រមួមាន
សាច់ត្បាក់កនុងឃ្លល ាំង ត្បាក់រសញ្ាើផ្ែលបានោក់សៅធនាគ្មរសនសងៗ សាច់ត្បាក់ផ្ែលកាំពុងត្រមូល (សៅ
កនុងទ្យត្មង់មូលរ័ត្រមិនទាន់ទូ្យទារ់) សហើយនឹងគណនើត្បាក់រត្មុងសៅកនុង Fed (ត្បាក់រមាល់ចាាំបាច់)
។ មានន័យថ្ន ខទង់សាច់ត្បាក់សនេះគឺជារនាទ រ់ទ្យើមួយររ ់ធនាគ្មរ សែើមបើការែកត្បាក់ សហើយជាត្រភព
មូលធនែាំរូងផ្ែលធនាគ្មរត្រូវពិនិរយសមើល សៅសពលផ្ែលអរិថិជនមក ុាំឥណទានសោយគ្មា នការ
សត្ពៀងទុ្យក។ ជាធមាតាធនាគ្មរពាយមរកាទ្យាំហាំននគណនើសនេះឱយទាររាំនុរ ផ្ែលអាចសធវើបាន ពើសត្ពាេះ
រុលយភាពសាច់ត្បាក់អាចរសងាើរត្បាក់ចាំណូល ត្មារ់ធនាគ្មររិចរួចណា ់។ គួរចងចាាំថ្ន 1.643 
លានែុលាល  ជាសាច់ត្បាក់ និងពើធនាគ្មរសនសងៗកនុងតារាង 3-3  គឺស ាើមិនែល ់8% ននត្ទ្យពយររ វ់ានង 
( 21.7 សកាែិ)  
 

តារាង3-2 ខទង ់ាំខ្លនស់ៅកនុងរបាយការណ៍ហរិញ្ាវរាុធនាគ្មរ 
 

តារាងរុលយការ (របាយការណ៍សាា នភាព)  
ត្ទ្យពយ (Accumulated Uses of Funds)  



ការត្គរ់ត្គងធនាគ្មរ និងសាា រ័នហរិញ្ាវរាុ  សាកលវទិ្យាល័យភូមិនទក ិកមា 

 
គ្មាំត្ទ្យសោយមូលនិធិត្សាវត្ជាវ គាំនិរនចនត្រឌិរ និងនវានុវរតន៍ ( .គ.ន) ននត្ក ួងអរ់រ ាំ យុវជន និងកើឡា 

31 

• សាច់ត្បាក ់(ត្បាក់រមាលច់ាាំបាច់)  
o មូលរ័ត្រកនុងនែ សហើយអាចលក់បានង្គយ (ត្បាក់រមាល់ទ្យើ 2)  
o មូលរ័ត្រវនិិសយគ (Investment Securities)  
o ឥណទាន 

▪ អនកសត្រើត្បា ់ 
▪ ែើធលើ 
▪ ពាណិជាកមា 
▪ សាា រ័នហរិញ្ាវរាុ 

o ត្ទ្យពយសនសងៗ (អាគ្មរ ឧរករណ៍។ ល។ )  
រាំណុល និងទុ្យនផ្ទទ ល់ (Accumulated Sources of Funds)  

• ត្បាក់រសញ្ាើ 
o តាមរត្មូវការ (Demand)  
o NOWs 
o  ញ្ា ័យ (គ្មា នកាំណរ)់  
o រយៈសពលផ្វង 

• ត្បាក់កមចើសនសងៗផ្ែលមិនផ្មនជាត្បាក់រសញ្ាើ 
• ទុ្យនផ្ទទ ល់  : 

o ភាគហ ុន 
o មូលធនសលើ  
o ត្បាក់ចាំសណញរកាទុ្យក 

• ទុ្យនរមាល់ 

របាយការណ៍ចាំណូល 
ចាំណូល (ចាំណូលររ ់ធនាគ្មរពើការនដល់ស វាកមា)  

- ចាំណូលពើឥណទានវនិិសយគ 
- ចាំណូលពើវនិិសយគ 
- ចាំណូលសនសងៗផ្ែលមិនផ្មនការត្បាក់ (កនត្មស វាកមាសលើត្បាក់រសញ្ាើ)  
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ចាំណាយ (ចាំណាយសលើត្រភពមូលធនររ ់ធនាគ្មរ ផ្ែលចាាំបាច់សែើមបើរសងាើរសាវាកមា)  
- ចាំណាយការត្បាក់សលើត្បាក់រសញ្ាើ 
- ចាំណាយការត្បាក់សលើត្បាក់កមចើផ្ែលមិនផ្មនជាត្បាក់រសញ្ាើ 
- សរៀវរស (ការ ងសៅសលើនិសយជិក)  
-  ាំវធិានធនសៅសលើការបារ់រង់ឥណទាន (ការផ្រងផ្ចកចាំសពាេះត្បាក់រមាល់ ត្មារ់លទ្យធភាព
បារ់រង់ររ ់ឥណទាន)  

- ការចាំណាយសនសងៗ 
- ចាំណូលមុនពនធ និងត្ររិររតិការមូលរ័ត្រ 
- ពនធ 
- ខ្លរ ឬចាំសណញពើពាណិជាកមាមូលរ័ត្រ 
- ចាំណូល ុទ្យធរនាទ រ់ពើពនធ និងខ្លរ ឬចាំសណញពើមូលរ័ត្រ 

 
តារាង3.3 តារាងរុលយការររ ់ធនាគ្មរែធ៏ាំមួយ (ឯកតាលានែុលាល )  

ឆ្ន ាំសទ្យើរផ្ររញ្ច រ់ ៦ផ្ខមុន 
ត្ទ្យពយ កមា (ការសត្រើត្បា ់រងារននមូលធន)  
សាច់ត្បាក់ និងត្បាក់រសញ្ាើសៅធនាគ្មរសនសងៗ   1.643   2.300 
វនិិសយគសលើមូលរ័ត្រ      2.803   3.002 
គណនើមូលរ័ត្រកាំពុងសធវើពាណិជាកមា    21  96 
មូលធន ហព័ទ្យធផ្ែលបានលក់ និងមូលរ័ត្រផ្ែលបានទិ្យញ    
សត្កាមកិចចត្ពមសត្ពៀងលក់វញិ     278  425 
ឥណទាន រុរ (រមួមានែើធលើ ពាណិជាកមា ក ិកមា 
សាា រ័នហរិញ្ាវរាុ និងឥណទានសត្រើត្បា ់ និងការជួល)   15.887          15.412 
ែក  : ត្បាក់រាំរុង ត្មារ់ការបារ់រង់ឥណទាន ផ្ែលអាចមាន  (349)  (195)  
ការរនាយរនមលសលើឥណទាន      (117)  (137)  
ឥណទាន រុរ       15.421            15.080 
ហរិញ្ារបទានជួលផ្ែលអាចទ្យទួ្យលបាន (Lease Financing Receivable) 201    150 
ទ្យើតាាំង និងឧរករណ៍សនសងៗររ ់ធនាគ្មរ ( ុទ្យធ)   365  363 
រាំណុលអរិថិជន      70  111 
ត្ទ្យពយសនសងៗ       903  1.059 
ត្ទ្យពយទាាំងអ ់       21.750            22.586 
 
រាំណុល និងទុ្យនផ្ទទ ល់ររ ់ភាគទុ្យនិក 
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 (ត្រភពមូលធនរងគរ)  
ត្បាក់រសញ្ាើ 
 ត្បាក់រសញ្ាើចរនដផ្ែលគ្មា នការត្បាក់    3.427  3.831 
 ត្បាក់រសញ្ាើ ញ្ា ័យ និង ញ្ា ័យគ្មា នការត្បាក់ (Now Acct)914  937 
 គណនើត្បាក់រសញ្ាើទ្យើនារត្បាក់ (Money Market Deposit Acct) 1.914  1.965 
 ត្បាក់រសញ្ាើរយៈសពលកាំណរ់     9.452  9.981 
 ត្បាក់រសញ្ាើមានរយៈសពលកាំណរ់    787  869 
 ត្បាក់រសញ្ាើសៅសាខ្លររសទ្យ      16.494       17.583 
ត្បាក់រសញ្ាើ រុរ 
កមចើផ្ែលមិនផ្មនជាត្បាក់រសញ្ាើ 
 មូលធន ហព័នធផ្ែលទិ្យញ និងមូលរ័ត្រផ្ែលលក់សៅសត្កាម 
 កិចចត្ពមសត្ពៀងសែើមបើទិ្យញជាថាើ     2.132  1.836 
 រាំណុលរយៈសពលខលើសនសងសទ្យៀរ     897  714 
 រ័ណណរាំណុល       417  419 
 រ័ណណរាំណុល (Debentures)      200  200 
រាំណុលសនសងសទ្យៀរ 
 រ័ណណទ្យទ្យួល (Acceptance) (រាំណុល) ផ្ែលពុាំទាន់ទូ្យទារ់ 70  111 
 រាំណុលសនសងៗ       348   428 
រាំណុល រុរ                 20.558        21.306 
ទុ្យនផ្ទទ ល់ររ ់ភាគទុ្យនិក 
 ភាគហ ុនធមាតា       212  212 
 ភាគហ ុនអរាិភាព      1  1 
 មូលធនសលើ        603  601 
 ត្បាក់ចាំសណញរកាទុ្យក      332  466 
 ភាគហ ុនររនាគ្មរ      (1)   -  
 ទុ្យនផ្ទទ ល់ររ ់ភាគទុ្យនិក     1.147  1.280 
រាំណុល និងផ្ទទ ល់ររ ់ភាគទុ្យនិក រុរ     21.705         22.586 
 
 មូលរត័្រវនិិសយគ: (ចាំផ្ណកផ្ែលង្គយរដូរយកត្បាក់) រនាទ រ់ទ្យើ 2 ផ្ែលសត្រើត្បា ់សែើមបើសឆ្លើយ
ររសៅនឹងរត្មូវការសាច់ត្បាក់ ជាត្រភពមូលធនផ្ែលង្គយរដូរយកត្បាក់ ត្រូវបានសគសៅថ្ន ត្បាក់
រមាល់ទ្យើ2។ ខទង់សនេះរមួមានមូលរ័ត្ររោឋ ភិបាល និងមូលរ័ត្រទ្យើនារត្បាក់ (ត្បាក់រសញ្ាើផ្ែលមានការ
ត្បាក់សៅធនាគ្មរសនសងៗ និងរ័ណណពាណិជាកមា) ត្បាក់រមាល់ទ្យើ2 ត្គរែណដ រ់សលើរាំរន់មួយរវាងសាច់
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ត្បាក់ ុទ្យធ និងឥណទាន។ ផ្ននកសនេះអាចរសងាើរបានត្បាក់ចាំណូលខលេះ រ៉ាុផ្នតត្រូវបានសគទុ្យកសែើមបើរផ្មលង
សៅជាសាច់ត្បាក់ ុទ្យធកនុងរយៈសពលខលើ។ សៅកនុងតារាង3-3 ផ្ននកខលេះននទឹ្យកត្បាក់ $2.803 លាន គឺជា
មូលរ័ត្រវនិិសយគ និងត្រូវសត្រើជាត្បាក់រមាល់ទ្យើ 2  ត្មារ់សោេះត្សាយសាច់ត្បាក់។  
 មូលរត័្រវនិិសយគ (ចាំផ្ណកផ្ែលរសងាើរត្បាក់ចាំណូល)  ញ្ញា រ័ណណ រ័ណណ និងមូលរ័ត្រសនស
ងៗផ្ែលបានកាន់ការ់សោយធនាគ្មរ ត្មារ់ចាំណូលផ្ែលសគរ ាំពឹងត្រូវបានសាគ ល់ថ្ន ជាមូលរ័ត្រវនិិ
សយគ។ មូលរ័ត្រមិនជារ់ពនធ រមួមាន ញ្ញា រ័ណណររ ់រោឋ ភិបាល (USA) សហើយចាំណូលផ្ែលបាន
មកត្រូវរចួពនធ ហព័នធ។  
 មូលរ័ត្រវនិិសយគត្រូវបានសគករ់ត្តាកនុងស ៀវសៅធនាគ្មរតាមរនមលែាំរូងផ្ែលជារនមលទ្យើនារ ឬ
ក៏រនមលទារជាង ឬមួយក៏ជារនមលទ្យើនារ។ ធនាគ្មរភាគសត្ចើនករ់ត្តាមូលរ័ត្រររ ់ខលួននូវរនមលផ្ែលខលួន
បានទិ្យញ សហើយត្ទ្យពយ និងរាំណុលសនសងសទ្យៀរតាមរនមលសែើម។ សៅសពលផ្ែលអត្តាការត្បាក់ស ើងខព ់ 
រនាទ រ់ពើទិ្យញមូលរ័ត្រនថលទ្យើនារររ ់មូលរ័ត្រ នឹងទារជាងនថលចុេះរញ្ា ើ ( ែូសចនេះសហើយធនាគ្មរផ្ែលករ់
ត្តាមូលរ័ត្រររ ់ខលួនតាមរនមលែាំរូងបានោក់វង់ត្កចកសែើមបើរញ្ញា ក់ពើរនមលទ្យើនាររចចុរបននររ ់មូលរ័
ត្រ។  
 ធនាគ្មរសនេះមានគណនើមូលរ័ត្រពាណិជាកមា (Trading Account Securities) រូចៗមាន
ន័យថ្ន ធនាគ្មរគឺជាអនកជាំនួញមូលរ័ត្រ។ ចាំនួនផ្ែលបានករ់ត្តា រង្គា ញថ្ន ធនាគ្មរមានរាំណងលក់
មូលរ័ត្រទាាំងសនាេះមុនកាលអវសានដ។  
 ឥណទាន: ខទង់ត្ទ្យពយផ្ែលធាំជាងសគគឺឥណទាន ផ្ែលជាធមាតាមានត្រផ្ហលពើពាក់កនាដ លែល់ 
3/4  ននត្ទ្យពយ រុរររ ់ធនាគ្មរ។ តារាង3-3   រង្គា ញពើឥណទានពើរ កនុងតារាងរុលយការ។ ឥណទាន
ផ្ែលធាំជាងសគ សៅថ្នឥណទាន រុរ (Gross Loan) ផ្ែលជាចាំនួន រុរមិនទាន់ទូ្យទារ់ ផ្ែលត្រូវសគ
ជាំពាក់សៅកនុងទ្យត្មង់ឥណទានសត្រើត្បា ់ ឥណទានែើធលើ ឥណទានពាណិជាកមា និងឥណទានក ិកមា 
រូកនឹងឥណទានផ្ែលរនដសៅឱយត្កុមហ ុនជួញមូលរ័ត្រនិងសាា រ័នហរិញ្ាវរាុសនសងៗសទ្យៀរ។ សៅកនុង
តារាងខ្លងសលើ ឥណទាន រុរមានចាំនួន 15 887 លានែុលាល  កនុងឆ្ន ាំថាើៗសនេះ ឬត្រផ្ហល 73% នន
ត្ទ្យពយររ ់ធនាគ្មរ។  
 ឥណទានបារ់រង់ (ទាាំងរចចុរបនននិងការពាករណ៍) ត្រូវបានសកែកសចញពើឥណទាន រុរ។ 
សៅកនុងចារ់ពនធធនាគ្មររចចុរបននររ ់ U S ធនាគ្មរត្រូវបានអនុញ្ញា រឱយរសងាើនត្បាក់រមាល់ ត្មារ់
ឥណទានបារ់រង់សៅសពលអនាគរ ផ្ែលសៅត្បាក់រត្មុង ត្មារ់ឥណទានបារ់រង់ផ្ែលអាចសកើរ
មាន (Allowance for Possible Loan Losses-ALL) ALLគឺជា Contra-Account វារាំណាងឱយ
ត្បាក់រងគរ ផ្ែលមានរាំណង ត្មារ់រងគរឥណតានមិនអាចត្រមូលបាន។ សនេះមានន័យថ្ន ឥណទាន
អាត្កក់ (Bad Loans) ជាធមាតាមិនមានការរ៉ាេះពាល់ែល់ចាំណូលរចចុរបននររ ់ធនាគ្មរស ើយ (សលើក
ផ្លងផ្រមិន ងសកើរស ើងសោយមិនមានសត្គ្មងទុ្យក សហើយគ្មា នត្បាក់រមាល់ត្រូវបានសគរកាទុ្យក)។ សៅ
សពលផ្ែលឥណទានត្រូវបាសគគិរថ្ន មិនអាចត្រមូលបាន នាយកោឋ នគណសនយយររ ់ធនាគ្ម និងែក
វាសចញពើស ៀវសៅករ់ត្តាសោយរនាយគណនើ ALL ស ាើនឹងចាំនួនឥណទានផ្ែលមិនអាចត្រមូលបាន 



ការត្គរ់ត្គងធនាគ្មរ និងសាា រ័នហរិញ្ាវរាុ  សាកលវទិ្យាល័យភូមិនទក ិកមា 
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សហើយសពលជាមួយគ្មន ក៏រនាយគណនើត្ទ្យពយររ ់ឥណទាន រុរ។ ឧទាហរណ៍ ធនាគ្មរមយួនដល់ $10 
លាន ឥណទានសៅឱយត្កុមហ ុនអភិវឌឍន៍ចលត្ទ្យពយ សែើមបើកសាងមជឈមណឌ លលក់ែូរមួយ រ៉ាុផ្នតសត្កាយ
មក ត្កុមហ ុនរិទ្យទាវ រ។ ត្រ ិនសរើ ធនាគ្មររ ាំពឹងថ្នង្គចត្រមូលបានត្បាក់ $1 លានននចាំននួ10 លាន 
ចាំនួន $9 លាន ផ្ែលមិន ងត្រូវបានសគែកពើគណនើឥណទាន រុរររ  ់ ធនាគ្មរសហើយនឹងពើ
គណនើ  ALL។  
 ត្បាក់រត្មុង ត្មារ់ឥណទានបារ់រង់ ត្រូវបានសគរសងាើនជាជាំហាន គឺមួយឆ្ន ាំសៅមួយឆ្ន ាំសោយ
ែកសចញពើចាំណូលរចចុរបនន។ ការែកសនេះត្រូវបានរង្គា ញសៅសលើរបាយការណ៍ចាំណូលររ ធ់នាគ្មរចា
ការចាំណាយមិនផ្មនសាច់ត្បាក់សៅថ្ន  ាំវធិានធន ត្មារ់ឥណទានបារ់រង់ (PLL)។ ត្រ ិនសរើការ
ែកសចញឥណទានចាំនួនសត្ចើនបានរនាយ មរុលយនើកនុងគណនើ ALL យ៉ា ងសត្ចើន ពួកអនកត្គរ់ត្គងនឹង
ត្រូវបានសគសកាេះសៅកនុងសពលមានកាំសនើនការែក PLL ត្រចាាំឆ្ន ាំ (ផ្ែលនឹងរនាយចាំណូលរចចុរបនន ុទ្យធ) 
សែើមបើរកាទុ្យក ALL សៅកនុងកត្មិរ ុវរាិភាព។ សគផ្រងផ្ររផ្នាម ALL សៅសពលផ្ែលចសង្គា មររ ់
ធនាគ្មររ ើកធាំ សៅសពលផ្ែលឥណទានត្រូវបានសគចារ់ទុ្យកថ្ន មិនអាចត្រមូលបាន ឬក៏សៅសពលផ្ែល
ឥណទានត្រូវបានសគចារ់ទុ្យកថ្នមិនង្គចត្រមូលបាន ឬក៏សៅសពលឥណទានមិនអាចត្រមូលបានសោយ
មិនបានរ ាំពឹងទុ្យក ផ្ែលមិនត្រូវបានសគរមាល់ទុ្យក។ ការចុេះរញ្ា ើគណសនយយគឺត្គ្មន់ផ្ររសងាើនគណនើ 
Contra-Assets សហើយនឹងគណនើចាំណាយ PLL។ ចាំនួន រុរសៅកនុងត្បាក់រមាល់ឥណទានបារ់រង់ 
(ALL) កនុងតារាងរុលយការរ ់ធនាគ្មរ ត្រូវបានសគែកពើឥណទាន រុរសែើមបើជួយកនុងការចុេះរញ្ា ើ
គណសនយយ សៅថ្នឥណទាន ុទ្យធ (Net Loans) សៅកនុងតារាងរុលយការររ ់ធនាគ្មរ។  
 ខទង់មួយសទ្យៀរផ្ែលែកសចញពើឥណាទាន រុរសែើមបើឱយសៅជាឥណទាន ុទ្យធ ត្រូវបានសគសៅថ្ន 
Unearned Discounts។ ខទង់សនេះរមួមាន ការត្បាក់ផ្ែលបានពើឥណទានផ្ែលបានរង់ឱយអរិថិជន 
រ៉ាុផ្នដមិនទាន់ចារ់ទុ្យកជាចាំណូលសៅស ើយសរើតាមគណសនយយរងគរ (Accrue Accounting)។ 
ឧទាហរណ៍ អរិថិជនខចើត្បាក់ពើធនាគ្មរ សហើយបាន ងត្បាក់មុនសពលត្រូវ ងធនាគ្មរមិនអាចករ់ត្តា
ជាត្បាក់ ងសទ្យ ពើសត្ពាេះអរិថិជនមិនទាន់សត្រើត្បា ់ឥណទានតាមសពលសវលាកាំណរ់សៅស ើយ។ សៅ
កនុងជើវរិននឥណទានសនេះ ការត្បាក់នឹងត្រូវចារ់ទុ្យកជាចាំណូលរសណដើ រៗ សហើយចាំនួនចាាំបាច់និងត្រូវ
រញ្ាូ នពើ Unearned Discounts សៅគណនើចាំណូលការត្បាក់។  
 ធនាគ្មរមានខទង់មួយសទ្យៀរសៅកនុងគណនើសនេះ គឺឥណទានមិនត្ររិររតិ (Non-Preforming 
Loans) ផ្ែលជាឥណទានមិននដល់ត្បាក់ឱយធនាគ្មរ ឬធនាគ្មរត្រូវសរៀរចាំស ើងវញិនូវឥណទានសនាេះ
 ត្មារ់អនកខចើ។ សៅសត្កាមចារ់រចចុរបនន ឥណទានផ្ែលសគចារ់ទុ្យកឥណទានមិនត្ររិររតិ កាលណាវា
មិនត្រូវបាន ងតាមសពលកាំណរ់រយៈសពល ៩០នថៃ។ សៅសពលផ្ែលឥណទានសគចារ់ថ្នន ក់ជាឥណ
ទានមិនត្ររិររតិ ការត្បាក់ផ្ែលសគករ់ទុ្យកកនុងគណសនយយ (ផ្រមិនទាន់ទ្យទួ្យលសៅស ើយ) ត្រូវផ្រែក
សចញពើចាំណូលឥណទាន។ ធនាការត្រូវបានហាមឃ្លរ់មិនឱយចុេះរញ្ាើនូវការត្បាក់តាាំងឡាយណាផ្ែល
មិនទាន់ទ្យទួ្យលបានជាសាច់ត្បាក់។  



ការត្គរ់ត្គងធនាគ្មរ និងសាា រ័នហរិញ្ាវរាុ  សាកលវទិ្យាល័យភូមិនទក ិកមា 
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 មូលធន ហពទ័្យធផ្ែលលក ់ និងមូលរត័្រផ្ែលទិ្យញផ្ែលមានកិចចត្ពមសត្ពៀងលកវ់ញិៈ ត្រសភទ្យ
ឥណទានសនសងសទ្យៀរផ្ែលបានចុេះកនុងតារាងរុលយការគឺមូលធន ហព័ទ្យធផ្ែលលក់ និងមូលរ័ត្រផ្ែល
ទិ្យញ សត្កាមកិចចត្ពមសត្ពៀងលក់វញិ ខទង់សនេះរមួមានឥណទានរសណាដ េះអា នន ផ្ែលនដល់ឱយធនាគ្មរសនស
ងៗ និងពាណិជាកមាមូលរ័ត្រ ឬក៏រណាដ ត្កុមហ ុនសនសងៗសទ្យៀរ។ ត្បាក់ ត្មារ់ឥណទាន
រសណាដ េះអា ននសនេះ បានមករើត្បាក់រមាល់សៅកនុង The Federal Reserve ែូសចនេះសហើយសទ្យើរសគសៅថ្ន 
មូលធន ហព័នធ។ ឥណទានត្រសភទ្យសនេះខលេះត្រូវបានសគពនាសៅកនុងទ្យត្មង់ទិ្យញមកវញិ (លក់វញិ) សៅ
សត្កាមកិចចត្ពមសត្ពៀងមួយ ផ្ែលធនាគ្មរទិ្យញរសណាដ េះអា ននសៅមូលរ័ត្រពើអនកខចើ សហើយរកាទុ្យកមូលរ័
ត្រទាាំងសនាេះមួយរយៈ ត្មារ់ធានារហូរែល់រាំណុលសនាេះត្រូវបាន ង។  
 រាំណុលអរិថិជនសលើរណ័ណរាំណុលទ្យទួ្យល  (Acceptance) : ធនាគ្មរធាំៗជាសត្ចើនផ្រងផ្រនដល់
ឥណតានែល់អរិថិជនររ ់ខលួនកនុងទ្យត្មង់ជាហរិញ្ារបទានរ័ណណរាំណុល។ ចាំនួនត្បាក់ត្រូវបានសគ
រង្គា ញសៅកនុងគណនើត្ទ្យពយមានសឈ្នា េះថ្ន រមណុលអរិថិជនមានទ្យត្មង់ជារ័ណណរាំណុលមិនទាន់ 
ង។ អនកអាចនឹងករ់ មាគ ល់ថ្ន ខទង់សនេះែូចគ្មន សរេះរិទ្យ និងខទង់មួយសទ្យៀរផ្ែលសៅសត្កាមរាំណុលររ ់
ធនាគ្មរ ផ្ែលមានសឈ្នា េះថ្ន រ័ណណរាំណុលមិនទាន់ទូ្យទារ់។ គណនើទាាំងពើរសនេះមិនទាន់សកើនស ើង មាន
ន័យថ្ន ធនាគ្មរត្រមសៅពើខ្លងសត្កាយត្កុមហ ុន សែើមបើជួយត្កុមហ ុនសនាេះកនុងការ ងនថលទ្យាំនិញ ផ្ែលនាាំ
ចូលពើររសទ្យ ។ នើកនុងករណើ សនេះ ធនាគ្មរយល់ត្ពមសចញរ័ណណរាំណុល (លិខិរឥណទានផ្ែលមាន
ចុេះហតាា សលខ្ល) ផ្ែលអនុញ្ញា រឱយភាគទ្យើ 3 (អនកនាាំចូល) សចញរ័ណណមួយផ្ែលអាចែកត្បាក់ពើ
ធនាគ្មរផ្ែលសបាេះពុមពរ័ណណសនាេះ សៅចាំនួនផ្ែលបានរញ្ញា ក់និងនថៃកាំណរ់។ សៅនថៃ ឬមុននថៃផ្ែល
កាំណរ់ អរិថិជនផ្ែលស នើ ុាំរ័ណណរាំណុលសៅសគត្រូវផ្រ ងចាំនួនទាងអ ់ែូចបានផ្ចងសលើរ័ណណ 
សហើយធនាគ្មរផ្ែលសចញរ័ណណសនាេះ ទ្យទួ្យលយករ័ណណសលើរាំណុលសនេះសៅនថៃត្រូវសរើក សហើយត្រគល់
ត្បាក់ទាាំងអ ់ផ្ែលករ់ត្តាសលើរ័ណណសនាេះសៅឱយមាច  ់រ័ណណរចចុរបនន។  
 ែូសចនេះការរសងាើររ័ណណរាំណុលបាននដល់ការសកើនស ើងត្ពមគ្មន ចាំសពាេះត្ទ្យពយ កមា (រាំណុលអរិថិ
ជនចាំសពាេះធនាគ្មរ) និងរាំណុល (ធនាគ្មរ នាទ្យទ្យួលយករ័ណណសៅនថៃកាំណរ)់។ រណ័ណរមណុល
ត្រូវបានសត្រើត្បា ់យ៉ា ងទូ្យលាំទូ្យលាយកនុងសរលរចចុរបននចាំសពាេះពាណិជាកមាអនដរជារិ ត្មារ់ទិ្យញរូរិយវរាុ 
និងគ្មាំត្ទ្យែល់ការែឹកជញ្ាូ រឬក៏កនុងឃ្លល ាំង និងទ្យាំនិញកិ ិកមាសនាកនុងស ែឋកិចចជារិ។  
 ត្ទ្យពយសនសងសទ្យៀរ: ត្ទ្យពយ កមាររ ់ធនាគ្មរ រារ់រញ្ចូ លនងផ្ែនូវរនមលរ ុទ្យធននអគ្មរ និង
ឧរករណ៍សត្រើត្បា ់កនុងធនាគ្មរ (រនាទ រ់ពើែករ ាំសលាេះ) ការវនិិសយគសលើត្កុមហ ុនរណរ ការរ៉ាង់ធានា
រា៉ា រ់រងជាមុន ត្ពមតាាំងខទង់ត្ទ្យពយសនសងៗសទ្យៀរ។ ជាធមាតាធនាគ្មរចាំណាយត្បាក់ត្រផ្ហលជា 1 សៅ 2 
ភាគរយននត្ទ្យពយររ ់ខលួនរុសណាណ េះ ត្មារ់អចលនត្ទ្យពយ សែើមបើ ត្មារ់អាជើវកមាសរៀងរាល់នថៃ។ 
សទាេះរើជាត្ទ្យពយររ ់ធនាគ្មរជាឥណទាននិងមូលរ័ត្រ រ៉ាុផ្នតអចលនត្ទ្យពយក៏បានរសងាើរនូវចាំណាយសថរ 
ផ្ែលមានទ្យត្មង់ជារ ាំសលាេះ ពនធសលើត្ទ្យពយ មបរតិ។ ល។ ផ្ែលនដល់ សត្រៀរផ្ននកត្ររិររតកិារ សហើយ
អនុញ្ញា រឱយធនាគ្មរជត្មុញការរកចាំណូល ត្រ ិនសរើវាថ្នចរសងាើននូវចាំនួនស វាកមាផ្ែលបានលក់សត្ចើន 
ត្ពមទាាំងង្គចរកចាំណូលបានសត្ចើនជាងការចាំណាយសៅសលើអចលនត្ទ្យពយសនាេះសទ្យ។ រ៉ាុផ្នតសោយសារ



ការត្គរ់ត្គងធនាគ្មរ និងសាា រ័នហរិញ្ាវរាុ  សាកលវទិ្យាល័យភូមិនទក ិកមា 

 
គ្មាំត្ទ្យសោយមូលនិធិត្សាវត្ជាវ គាំនិរនចនត្រឌិរ និងនវានុវរតន៍ ( .គ.ន) ននត្ក ួងអរ់រ ាំ យុវជន និងកើឡា 
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ចាំនួនអចលនត្ទ្យពយមានរិចរួចសត្រៀរជាមួយត្ទ្យពយសនសងសទ្យៀរ សហើយធនាគ្មរមិនអាចផ្នអកសត្រៀរសលើ
ត្ររិររតិការ (Operating Leverage) សែើមបើរសងាើនការរកចាំណូលររ ់ខលួនស ើយ វាត្រូវផ្រផ្នអកសលើ
សត្រៀរហរិញ្ាវរាុ (Financial Leverage) គឺការសត្រើត្បា ់កមចើ សែើមបើរសងាើនការរកចាំណូល នឹងរកាផ្ទព
ត្រកួរត្រផ្ជងជាមួយនឹងឧ ាហកមាសនសងសទ្យៀរ សែើមបើទាក់ទាញមូលធន។  
 
៣.៤.បំណុ្លរបសធ់នាគារ 
 ត្បាករ់សញ្ាើ: មូលោឋ នរាំណុលររ ់ធនាគ្មរគឺ ត្បាក់រសញ្ាើផ្ែលជាការទាមទារហរិញ្ាវរាុ 
(Financial Claims) ររ ់អាជើវកមា ត្គួសារ និងរោឋ ភិបាលចាំសពាេះធនាគ្មរ។ សទាេះកនុងករណើ ធនាគ្មរ
មានត្បាក់ត្គរ់ត្គ្មន់ ត្មារ់ ងក៏សោយ ក៏ធនាគ្មរត្រូវសត្រើត្បា ់ចាំណូលពើការលក់ត្ទ្យពយ កមាររ ់
ខលួនសែើមបើ ងអនកផ្ែលសន្ើរត្បាក់។ ចាំផ្ណកឯមាច  ់រាំណុលសនសងសទ្យៀរនិមាច  ់ភាគហ ុនររ ់ធនាគ្មរ
ទ្យទ្យួលមូលធនផ្ែលសៅ ល់។ ត្បាក់រសញ្ាើរមួមាន 5 ត្រសភទ្យ ាំខ្លន់ៗ។  

1. ត្បាក់រសញ្ាើផ្ែលគ្មា នការ : ឬជាគណនើមូលរបទានរ័ត្រធមាតា ផ្ែលអនុញ្ារឱយ រស រ
មូលរបទានរ័ត្រសោយគ្មា នកាំណរ់ 

2. ត្បាក់រសញ្ាើ ញ្ា ័យ : ជាធមាតាគណនើសនេះទ្យទួ្យលបានការត្បាក់ទារជាងសគកនុងចាំសណាម
ត្បាក់រសញ្ាើទាាំងអ ់ រ៉ាុផ្នតធនាគ្មរខលេះកាំណរ់នូវចាំនួនផ្ែលទាររាំនុរ ផ្ែលរមាល់កនុង
គណនើ ចាំផ្ណកឯមាច  ់គណនើង្គចែកត្បាក់ររ ់ខលួននូវចាំនួន និងសពលសវលាផ្ែលខលួនចង់
បាន 

3. គណនើ NOW : ផ្ែលអនុញ្ញា រឱយសត្រើត្បា ផ់្រចាំសពាេះរុគគល និងសាា រ័នមិនផ្មនរកត្បាក់
ចាំសណញ គណនើសនេះទ្យទួ្យលបានការត្បាក់ សហើយអាច រស រជាមូលរបទានរ័ត្របានសែើមបើ
ទូ្យទារ់ភាគើទ្យើ 3 

4. គណនើត្បាក់រសញ្ាើទ្យើនារត្បាក់ (MMDAs) គណនើសនេះអាចទ្យទួ្យលបានការត្បាក់ផ្ែលមាន
ការត្ររត្រកួរត្រផ្ជងពើធនាគ្មរ រ៉ាុផ្នដ ិទ្យធននការសចញមូលរបទានរ័ត្រត្រូវបានសគកាំររិ។ វា
គ្មា នរយៈសពលកាំណរ់ ឬចាំនួនរមាល់ទាររាំនុរផ្ែលត្រូវបានផ្ចងសៅកនុងចារ់សទ្យ ែូសចនេះ
សហើយ សាា រ័នត្បាក់រសញ្ាើត្រូវរកា ិទ្យធ 7 នថៃ ននការជូនែាំណឹងមុនសពលែកត្បាក់។  

5. ត្បាក់រសញ្ាើមានកាលកាំណរ់ (រ័ណណត្បាក់រសញ្ាើ) ជាធមាតាវាមានសពលកាំណរ់កនុងការែក
សហើយបានរញ្ញា ក់ពើអត្តាការត្បាក់ រ៉ាុផ្នតមានចាំនួនសនសងៗគ្មន ។ ការត្បាក់នឹងនថៃកាំណរ់ ត្រូវ
បានត្ពមសត្ពៀងសោយធនាគ្មរសនងអនកសន្ើរ។  

 ការខចើពើត្រភពផ្ែលមិនផ្មនជាត្បាករ់សញ្ាើ : ត្បាក់រសញ្ាើចាផ្ននកែ៏ធាំជាងសគននត្រភពចាំណូល
ររ ់ធនាគ្មរ រ៉ាុផ្នតមូលធនធាំខលេះក៏បានមកពើគណនើរាំណុលសនសងសទ្យៀរផ្ែរ។ សរើ ិនជាធនាគ្មរកាន់ផ្រ
ធាំការសត្រើត្បា ់ត្រភពធនសនេះក៏បានកាន់ផ្រធាំ។ មូលសហរុមួយផ្ែលធនាគ្មរសត្រើត្បា ់ត្រភពធនសនេះ 
ពើសត្ពាេះវាទាមទារការរមាល់ត្បាក់ ត្មារ់មូលធនសនេះ ផ្ែលរនាយការចាំណាយចាំសពាេះមូលធនផ្ែលមិន
ផ្មនជាត្បាក់រសញ្ាើ មា៉ាងសទ្យៀរការខចើត្បាក់ពើទ្យើនារត្បាក់អាចសធវើស ើងសៅសពលផ្រ 2 ឬ 3 នាទ្យើរ៉ាុសណាណ េះ 



ការត្គរ់ត្គងធនាគ្មរ និងសាា រ័នហរិញ្ាវរាុ  សាកលវទិ្យាល័យភូមិនទក ិកមា 
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សហើយមូលធនសនេះត្រូវបានរញ្ាូ នតាមត្រព័នធសអ ចិត្រូនិច សៅធនាគ្មរផ្ែលត្រូវការ។ រ៉ាុផ្នដ គុណវរិរតិ
មួយររ ់វាគឺអត្តាការត្បាក់មានការផ្ត្រត្រួលឆ្រ់រហ័ ។ ត្រ ិនសរើ មាន ញ្ញា ខលេះអាំពើរញ្ញា ហរិញ្ាវរាុ
ផ្ែលមានសៅកនុងធនាគ្មររនមលននការខចើគឺស ើងខព ់ភាល ម ឬក៏អនកផ្ែលឱយខចើសៅកនុងទ្យើនារត្បាក់ រែិស ធ
ន៍មិនរនដឥណទានសនេះរសៅសទ្យៀរ។  
 គណនើមូលធនផ្ទទ ល់ : គណនើមូលធនផ្ទទ ល់ររ ់ធនាគ្មររង្គា ញពើភាកហ ុនររ ់មាច  ់ធនាគ្ម
រ។ ត្គរ់ធនាគ្មរថាើៗទាាំងអ ់បានចារ់សនដើមពើមូលធនផ្ទទ ល់ (យ៉ា ងសហាចណា  ់ $1 លាន) សហើយ
រនាទ រ់មកខចើត្បាក់ពើសាធារណៈជន សែើមបើរាំសពញត្ររិររតិការររ ់ខលួន។ ធនាគ្មរគឺជាពាណិជាកមាមួយ
ផ្ររផ្ែលមានកត្មិររាំណុលខព ់ជាងសគរាំនុរ គណនើទុ្យនផ្ទទ ល់ររ ់ធនាគ្មរជាធមាតាមានត្រផ្ហលជា 
10% ននត្ទ្យពយររ ធ់នាគ្មរទាាំងមូល។  
 សទាេះរើជា មូលធនផ្ទទ ល់ររ ់ធនាគ្មររូចក៏សោយ ក៏គណនើសនេះរមួមានខទង់សនសងៗ ែូចរណាដ
អាជើវកមាសនសងសទ្យៀរផ្ែរ។ ចាំនួន រុរននរនមលរ័ណណភាគហ ុនធមាតា (Common Stock) ផ្ែលមិនទាន់
បាន ងត្រូវបានសគចុេះរញ្ា ើ សហើយភាគហ ុនសនេះត្រូវបានលក់ នឹងត្រូវបានរញ្ចូ លកនុងគណនើមូលធន
ផ្ទទ ល់សលើ  (Capital Surplus)។ ធនាគ្មរខលេះសបាេះពុមព  Preferred Stock ផ្ែលមាច  ភ់ាគហ ុនសនេះ
ទ្យទ្យួលនូវភាគលាភត្រចាាំឆ្ន ាំ មុនមាច  ់ភាគហ ុនធមាតា។ Preferred Stock ត្រូវបានសគគិរថ្នមាននថល
ខព ់  ត្មារ់ពួកធនាគ្មរ សហើយចាំនូលផ្ែលរទួ្យលបានមកត្រូវហូរសៅមាច  ់Preferred Stock។ ជាធមា
តាខទង់ផ្ែលធាំជាងសគសៅកនុងគណនើមូលធនផ្ទទ ល់ គឺ Retained Earnings ផ្ែលជារងគរននត្បាក់
ចាំសណញពើមុនមក រនាទ រ់ពើផ្ចកភាគលាភសៅឱយមាច  ់ភាគហ ុន។ វាមានត្បាក់រងគររាំរុង ផ្ែលរកាទុ្យក
 ត្មារ់ការពារទ្យល់នឹងការខ្លរផ្ែលមិនអាចែឹងមុន និងហ ុនររនាគ្មរ (Treasury Stock) ផ្ែល
ែល់នថៃកាំណរ់។  
 ខទង់មួយសទ្យៀរផ្ែលសកើរមានពុាំ ូវញឹកោរ់ចាំសពាេះធនាគ្មរ ផ្ែលមានទ្យាំហាំមធយម និងធាំគឺរ័ណណ
និងរាំណុលរនាទ រ់រនសាំ វាគឺជាមូលរ័ត្ររាំណុលផ្ែលមានរយៈសពលផ្វង ផ្ែលទាមទារទ្យល់នឹងត្ទ្យពយ
ររ ់ធនាគ្មរ ផ្ែលឈ្ររនាទ រ់ពើត្បាក់រសញ្ាើ។ ធនាគ្មរជាសត្ចើនសមើលថ្ន រ័ណណនិងរ័ណណរាំណុល
រនាទ រ់រនសាំ គឺជាផ្ននកមួយននមូលធនផ្ទត ល់ររ ់ធនាគ្មរ ែូចចាភាគហ ុនធមាតា ពើសត្ពាេះការទាមទារ
ររ ់រ័ណណរនាទ រ់រនសាំមានអាទិ្យភាពទារ។  
៣.៥.ធាត្ុផ្េមំ្ន្របាយការណ៍្ច្ំសណ្ញ 
 របាយការណ៍ចាំសណញបានរង្គា ញពើចាំនួនននត្បាក់ចាំណូលផ្ែលទ្យទួ្យលបាន សហើយនិងការ
ចាំណាយ សៅកនុងកាំ ុងសពលមួយជាក់លាក់។ តារាងរុលយការ និងរបាយការណ៍ចាំណូលររ ់ធនាគ្មរ
មានទ្យាំនាក់ទ្យាំនងគ្មន យ៉ា ងជិរ និរសលើទ្យាំហាំននខទង់ ាំខ្លន់មួយចាំនួន។ ត្ទ្យពយទាាំងអ ់សៅកនុងតារាង
រុលយការជាអនករសងាើរចាំណូលយ៉ា ង ាំខ្លន់ រ៉ាុផ្នតរាំណុលជាអនករសងាើរចាំណាយត្ររិររតិការ។  
 ត្រភពចាំណូលជាមូលោឋ នររ ់ធនាគ្មរគឹចាំណូលពើការត្បាក់ ផ្ែលរសងាើរសោយត្ទ្យពយររ ់
ធនាគ្មររមួមាន ឥណទាន (L) មូលរ័ត្រ (S) ត្បាក់រសញ្ាើ ផ្ែលមានការត្បាក់ ផ្ែលជាផ្ននកមួយនន
សាច់ត្បាក់ ( C )   ាិរសៅកនុងធនាគ្មរែ៏នទ្យសទ្យៀរ និងរណាដ ត្ទ្យពយសនសងៗសទ្យៀរផ្ែលរសងាើរត្បាក់



ការត្គរ់ត្គងធនាគ្មរ និងសាា រ័នហរិញ្ាវរាុ  សាកលវទិ្យាល័យភូមិនទក ិកមា 
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ចាំណូល (M)។ ចាំសពាេះការចាំណាយកនុងការរសងាើរចាំណូលរមួមាន ការត្បាក់ផ្ែលនដល់សៅឱយត្បាក់រសញ្ាើ 
(D) ការត្បាក់ផ្ែលជាំពាក់សលើកមចើផ្ែលមិនផ្មនជាត្បាក់រសញ្ាើ (NDB) ការចាំណាយ ត្មារ់មូលធន
ផ្ទទ ល់ (EC) ត្បាក់ផ្ខ និងត្បាក់ឧររាមភសនសងៗ ត្មារ់រុគគលិកធនាគ្មរ (SWB) ការចាំណាយមិន
ផ្ទទ ល់សនសងៗទាក់ទ្យងនិងអចលត្ទ្យពយ (O) ត្បាក់ផ្ែលរមាល់ទុ្យក ត្មារ់លទ្យធភាពបារ់រង់ពើឥណទាន 
(PLL) ពនធ (T) និងការចាំណាយសនសងៗ (ME)។ ភាពខុ គ្មន រវាងចាំណូល រុរ និងចាំណាយ រុរ 
គឺចាំសណញ ុទ្យធ។  

ចាំសណញ ុទ្យធ =  ចាំណូល រុរ −  ចាំណាយ រុរ 
ចាំណូល 

 
 (សាច់ត្បាក់ X ចាំណូលមធយមពើសាច់ត្បាក់ + ការវនិិសយគមូលរ័ត្រ X ចាំណូលមធយមពើវនិិសយគសលើ
មូលរ័ត្រ +ឥណទានមិនទាន់ ង X ចាំណូលមធយមសលើឥណទាន + ត្ទ្យពយ កមាសនសងៗ X ទិ្យនននល
មធយមសលើត្ទ្យពយ កមាសនសងៗ)  

ែក (-) ចាំណាយ 

 
 (ត្បាក់រសញ្ាើ រុរ X ចាំណាយការត្បាក់មធយមសលើត្បាក់រសញ្ាើ + កមចើមិនផ្មនជាត្បាក់រសញ្ាើ X ចាំណាយ
ការត្បាក់មធយមសលើកមចើមិនផ្មនត្បាក់រសញ្ាើ + មូលធនផ្ទទ ល់ X ការចាំណាយមធយមសលើមូលធនផ្ទទ ល់ + 
សរៀរវរស និងត្បាក់ឧររាមភសនសងៗ + ការចាំណាយមិនផ្ទទ ល់ +  ាំវធិានធន ត្មារ់លទ្យធភាពបារ់រង់
ឥណទាន + ការចាំណាយសនសងៗ+  ពនធ 
 
 សរើសយើងយក r ជាចាំណូលមធយមពើត្ទ្យពយ កមា i សហើយជាចាំណាយការត្បាក់រសញ្ាើ កមចើផ្ែល
មិនផ្មនត្បាក់រសញ្ាើ និងចាំណាយសលើមូលធនផ្ទទ ល់ ែូសចនេះចាំសណញ ុទ្យធគឺ 
ចាំសណញ ុទ្យធ =  ( )−+++ MXrLXSXrCXr mloanscash sec ECXiNDBXiDXi ecndbd

++( + SWB 
+  O +  PLL +  ME +  T )  

 រូរមនដខ្លងសលើបានរង្គា ញថ្ន ចាំសណញ ុទ្យធសកើនស ើងរណាដ លមកពើករណើ ែូចខ្លងសត្កាម : 
(1) ការសកើនស ើងចាំណូលមធយមសលើត្ទ្យពយនើមួយៗ 
(2) ការផ្រងផ្ចកត្ទ្យពយជាថាើ សោយរសងាើនត្ទ្យពយផ្ែលមានចាំណូលខព  ់
(3) រនាយការចាំណាយសលើការត្បាក់ចាំសពាេះត្បាក់រសញ្ាើ កមចើមិនផ្មនត្បាក់រសញ្ាើ និងមូល

ធនផ្ទទ ល់ ឬការចាំណាយមិនផ្មនការត្បាក់ 
តារាង 3-4 របាយការណ៍ចាំសណញររ ់ Midwestern Bank  

         (ឯកតាជាលានែុលាល )  
ចាំណូល និងចាំណាយ 
ចាំណូលសលើការត្បាក់ :          $780 



ការត្គរ់ត្គងធនាគ្មរ និងសាា រ័នហរិញ្ាវរាុ  សាកលវទិ្យាល័យភូមិនទក ិកមា 
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 ការត្បាក់ និងកនត្មពើឥណទាន 
 ការត្បាក់ពើមូលរ័ត្រវនិិសយគ 
  ចាំណូលជារ់ពនធពើមូលរ័ត្រ      76 
  ចាំណូលមិនជារ់ពនធពើមូលរ័ត្រ      40 
 ចាំណូលការត្បាក់សនសងៗសទ្យៀរ       37 
   ចាំណូលការត្បាក់ រុរ      923 
ចាំណាយសលើការត្បាក់ 
 ចាំណាយការត្បាក់សលើ ត្បាក់រសញ្ាើ      513 
 ការត្បាក់សលើរាំណុលរយៈសពលខលើ       101 
ការត្បាក់សលើរាំណុលរយៈសពលផ្វង       30 
 ចាំណាយការត្បាក់ រុរ        644 
ចាំណូលការត្បាក់ ុទ្យធ (ចាំណូលការត្បាក់ ររុ - ចាំណាយការត្បាក់ រុរ)   279 
 ាំវធិានធន ត្មារ់លទ្យធភាពបារ់រង់ឥណទាន      255 
ចាំណូលការត្បាក់ ុទ្យធ រនាទ រ់ពើែក ាំវធិានធនននឥណទានបារ់រង់   24 
ចាំណូលមិនផ្មនការត្បាក់ 
 កនត្មស វាសលើត្បាក់រសញ្ាើអរិថិជន      29 
 ចាំណូលពើនាយកោឋ ននានា       26 
 ចាំណូលពើត្ររិររតិការនានា       119 
ចាំណូលមិនផ្មនការត្បាក់ រុរ        174 
ចាំណាយមិនផ្មនការត្បាក់ 
 សរៀរវរស និងចាំណាយរុគគលិក       130 
 ចាំណាយសលើឧរករណ៍ និងការកាន់ការ់      44 
 ការចាំណាយត្ររិររតិការសនសងៗ       135 
   ចាំណាយមិនផ្មនការត្បាក់ រុរ     309 
 ចាំណូលមិនផ្មនត្បាក់ ុទ្យធ              (135) 
ចាំសណញ (ខ្លរ) មុនរង់ពនធ               (111)  
 ាំវធិានធនពនធសលើត្បាក់ចាំណូល       (3)  
ចាំសណញ ុទ្យធ (ខ្លរ ុទ្យធ) រនាទ រ់ពើរង់ពនធ              (114)  
ចាំនួនភាគហ ុនធមាតា          (3)  
ចាំសណញ (ខ្លរ) ចាំសពាេះភាគហ ុននើមួយៗ              (114)  
ចាំនួនភាគហ ុនធមាតា        42.384.000 
ចាំសណញ (ខ្លរ) ចាំសពាេះភាគហ ុននើមួយៗ     $ (268)  
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 ចាំណូលការត្បាក ់ : ចាំណូល និងកនត្មពើឥណទាន ជាចាំណូលផ្ែលសត្ចើនជាងសគររ ់ថនាគ្មរ 
(ស ាើ 2/3 ឬសត្ចើនជាងននចាំណូល រុរ) សៅតារាងខ្លងសលើគឺ $780 លាន ផ្ែលស ាើនឹង 70% នន
ចាំណូលពើការត្បាក់ និងចាំណូលមិនផ្មនការត្បាក់។ ចាំណូលឥណទានរនាទ រ់មកសទ្យៀរពើការវនិិសយគ
មូលរ័ត្រ ផ្ែលត្រូវរង់ពនធ ឬសលើកផ្លងពនធ ចាំណូលពើកិចច នាឥណទាន និងលក់មូលធន ហព័នធ 
សហើយនឹងចាំណូលការត្បាក់ពើត្បាក់រសញ្ាើសៅធនាគ្មរសនសងៗ។ ចាំណូលសនេះមានការផ្ទល  ់រដូរពើមួយ
ឆ្ន ាំសៅមួយឆ្ន ាំតាមការផ្ទល  ់រដូរអត្តាការត្បាក់ ការផ្ទល  ់រដូរឥណទាន។  
 ចាំណាយការត្បាក ់ : ការចាំណាយធាំទ្យើមួយររ ់ធនាគ្មរគឹ ការត្បាក់សលើត្បាក់រសញ្ាើ ែូចបាន
រង្គា ញកនុងតារាង 3-6។ ចាំណាយការត្បាក់ រុរ 54% ននការចាំណាយររ ់ធនាគ្មរទាាំងមូល។ 
ចាំណាយការត្បាក់ផ្ែល ាំខ្លន់ សហើយសកើនសលឿនជាងសគសនាេះគឺការត្បាក់សលើកមចើរយៈសពលខលើពើទ្យើនារត្បា
ក់។ ការត្បាក់ពើរាំណុលរយៈសពលខលើគឺ 15% ននចាំណាយ រុរររ ់ធនាគ្មរ។  
 ចាំណូលការត្បាក ុ់ទ្យធ : ធនគ្មរជាសត្ចើនបានែកចាំណាយការត្បាក់ រុរពើចាំណូលការត្បាក់
 រុរ សែើមបើទ្យទួ្យលបានចាំណូលការត្បាក់ ុទ្យធ ចាំនួនសនេះសគផ្រងសៅថ្ន  គមាល រការត្បាក់ផ្ែលជាគមាល រ
រវាងចាំណូលការត្បាក់ ផ្ែលធនាគ្មរទ្យទួ្យលបានពើឥណទាន និងមូលរ័ត្រ និងការចាំណាយការត្បាក់សលើ
ការខចើមូលធន។ ខទង់សនេះជាកតាត កាំណរ់ភាពចាំសណញររ ់ធនាគ្មរ សៅសពលផ្ែលគមាល រការត្បាក់ធាល ក់
ចុេះ ធនាគ្មរមានរទ្យពិសសាធន៍កនុងការទ្យទួ្យលបានត្បាក់ចាំសណញ ុទ្យធទារ។  
 ការចាំណាយសលើឥណទានបាររ់ង់ : ខទង់ចាំណាយមួយសទ្យៀរផ្ែលធនាគ្មរែកសចញជាចាំណូល
គឺ មវធិានធនននឥណទានផ្ែលអាចបារ់រង់ (Provision for Possible Loan Losses)។ ការ
ចាំណាយសនេះមិនផ្មនចាចាំណាយសាច់ត្បាក់សទ្យ វាត្រូវបានរសងាើរចុេះរញ្ា ើគណសនយយសគ្មលរាំណង
 ាំខ្លន់កនុងត្ររិររតិការសនេះគឺ ត្មារ់ការពារផ្ននកខលេះននចាំណូលពើការរង់ពនធ សែើមបើជួយែល់រាំណុលអា
ត្កក់។  ាំវធិានធនឥណទាន បារ់រង់ត្រូវែកសចញពើចាំណូលរចចុរបននមុនការែកពនធ។  
 ចាំណូលមិនផ្មនការត្បាក់ : សត្ៅពើចាំណូលឥណទាននិងមូលរ័ត្រ ធនាគ្មរនូវមានចាំណូល
សនសងសទ្យៀរ ផ្ែលសៅថ្ន ចាំណូលមិនផ្មនការត្បាក់ផ្ែលរមួមានស វាកមាសលើការធានាស វាកមាសលើ
គណនើត្បាក់រសញ្ាើ និងកនត្មសនសងៗ។ រចចុរបននសនេះធនាគ្មរោក់សគ្មលសៅសលើចាំណូលមិនផ្មនការត្បាក់ 
ផ្ែលត្រូវបានសាគ ល់ថ្ន ជាចាំណូលពើការលក់ស វាកមាែ៏ខ្លល ាំងកាល  (ែូចជាកនត្មសជើងសារមូលរ័ត្រ ធានា
រា៉ា រ់រង និងស វាធនធាន) ធនាគ្មរបានរកសឃើញមសធាបាយមួយសែើមបើសធវើឱយស ើងនូវរនាទ រ់ចុងសត្កាយ
ននរបាយករណ៍ចាំណូលររ ់ខលួន សធវើឱយមានត្រភពចាំណូលសត្ចើនត្រសភទ្យ និងរារា ាំងពើការផ្ត្រត្រួលសោយ
អត្តាការត្បាក់។ តារាង 3-6 បានរង្គា ញថ្ន 16% ននចាំណូល រុរគឺចាំណូល រុរមិនផ្មនការត្បាក់។  
 ចាំណាយមិនផ្មនការត្បាក ់ : ការចាំណាយមិនផ្មនការត្បាក់ផ្ែល ាំខ្លន់ជាងសគគឹសរៀរវរស និង
ការចាំណាយរុគគលិក ផ្ែលថាើៗសនេះបានសកើនស ើងយ៉ា ងសលឿន ពើសត្ពាេះធនាគ្មរបានសត្ជើ សរ ើ អនក
រញ្ច រ់ការ ិកាផ្ែលមានគុណភាពខព  ់ សែើមបើែឹកនាាំត្កុមអនកត្គរ់ត្គងររ ់ខលួនសហើយនឹងទាក់ទ្យងអនក
ត្គរ់ត្គង ផ្ែលមានរទ្យពិសសាធន៍ពើគូត្រផ្ជងររ ់ខលួន។ ការចាំណាយសលើឧរករណ៍ ង្គា រមឹ ក៏ ាិរសៅ
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កនុងត្រសភទ្យការចាំណាយមិនផ្មនការត្បាក់ផ្ែរ ការចាំណាយមិនផ្មនការត្បាក់សនសងសទ្យៀរ រមួមាននថលស វា
កមាចារ់  មាភ រៈការយិល័យ និងការជួលជុល។  
 ចាំសណញ ុទ្យធ : កនុងការអនុវរតន៍ការែកចាំណាយមិនផ្មនការត្បាក់ និងចាំណាយការត្បាក់ពើនល
រូកននចាំណូលការត្បាក់ និងចាំណូលមិនផ្មនការត្បាក់ និងទ្យទួ្យលបានចាំសណញ (ឬខ្លរ) មុនការរង់
ពនធ រនាត រ់សត្កាមរាំនុរននរបាយការណ៍ចាំណូលររ ់ធនាគ្មរគឹចាំណូល ុទ្យធរនាទ រ់ពើពនធផ្ែលជាធមាតា
ត្រូវបានផ្ចកចាពើរត្រសភទ្យ។ ត្រសភទ្យទ្យើមួយ គឺភាគលាភត្រូវបានផ្ចកសៅឱយមាច  ់ភាកហ ុន សហើយត្រសភទ្យ
ទ្យើពើរគឺត្បាក់ចាំសណញរកាទុ្យកសែើមបើសត្រើត្បា ់កនងការវនិិសយគរនដនឹងអភិវឌឈធនាគ្មរសទានថៃអនាគរ។  
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សមសរៀន្ទ្យី៤ 
វាសថ់្វង ន្ិងវាយត្ម្មែធនាគារ 

 
៤.១. ការវាយត្ម្មែគ្បត្បិត្ាិការធនាគារ 
 សរើសយើងសត្រើត្បា ់របាយការណ៍ហរិញ្ាវរាុររ ់ធនាគ្មរយ់ងែូចសមដច? ជាពិស  តារាង
រុលយការ និងរបាយការណ៍ចាំណូលសែើមបើវាយរនមលត្ររិររតិការររ ់ធនាគ្មរ? ។ សរើសយើងគយរផ្រពិនិ
រយសៅសលើអវើផ្ែលអាចជួយសយើងឱយបានែឹងថ្ន ធនាគ្មរមួយកាំពុងផ្រជួររញ្ញា ែ៏ធៃន់ធៃរ ផ្ែលកត្រុមអនក
ត្គរ់ត្គងត្រូវផ្រសោេះត្សាយ? ។  
 
៤.១.១ កំណ្ត្់សគាលសៅរយៈសពលថ្វងរបសធ់នាគារ 

 ជាំហានទ្យើមួយកនុងការវភិាគរបាយការណ៍ហរិញ្ាវរាុធនាគ្មរ គឺការកាំណរ់សគ្មលសៅររ ់ធនាគ្មរ 
ឬក៏អវើផ្ែលធនាគ្មរចង់ សត្មចបាន។ ត្ររិររតិការររ ់ធនាគ្មរត្រូវផ្ររត្មង់ទិ្យ រកសគ្មលសៅជាក់
លាក់ ការវាយរនមលែ៏ត្រឹមត្រូវមួយពើត្ររិររតិការររ ់ធនាគ្មរ គួផ្រចារ់សនដើមពើការវាយរនមល ថ្នសរើ
ធនាគ្មរសនេះអាច សត្មចបាននូវសគ្មលសៅររ ់អនកត្គរ់ត្គងនិងមាច  ់ភាគហ ុនផ្ែលចង់បានផ្ែរឬសទ្យ?  
 ធនាគ្មរជាសត្ចើនមានសគ្មលសៅខុ គ្មន  ធានាគ្មរខលេះចង់ឱយមានកាំសណើ នខ្លល ាំងសែើមបើ សត្មចឱយ
បាននូវសគ្មលសៅរ ើកចសត្មើនរយៈសពលផ្វង សហើយខលេះសទ្យៀរចូលចិរតសៅស ៃៀមសែើមបើរនាយហានិភ័យចា
អរបររមារ។  
 
៤.១.២. បសងកើន្ជាអត្ិបរមាម្ន្ត្ម្មែគ្កុមហ ុន្របសធ់នាគារ (ជាសគាលសខំាន្់
របសធ់នាគារ)  

 រចចុរបនន ធនាគ្មរបានយកចិរតទុ្យកោក់យ៉ា ងខ្លល ាំងសៅសលើរនមលននភាគហ ុនររ ់វាការរសងាើនធា
អរិររមាននរនមលភាគហ ុនររ ់ធនាគ្មរ គឺជាសគ្មលសៅគនលឹេះផ្ែលត្រុវបាននដល់ជាអទិ្យភាពខព ់ជាងសគ។ 
ត្គរ់ធនាគ្មរត្រូវបានរមួរញ្ចូ លគ្មន សោយភាគហ ុនជាសត្ចើនសរើ ិនជាភាគហ ុនទាាំងសនាេះមិនបានសកើន
ស ើងរនមល ែូចជាការរ ាំពឹងទុ្យកររ ់មាច  ់ភាគហ ុន ភាគហ ុននិករចចុរបនននិងពាយមលក់រ័ណណភាគ
ហ ុនររ ់ខលួនសចញ សហើយធនាគ្មរនឹងជួរត្រទ្យេះការលាំបាកកនុងការរកមូលធនថាើៗ សែើមបើការលូរលា ់
ររ ់ខលួនកនុងសពលអនាគរ។ សហរុែូសចនេះសហើយ ពួកអនកត្គរ់ត្គងធនាគ្មរត្រូវផ្រ សត្មចឱាបាននូល
សគ្មលសៅកនុងការរសងាើនរនមលររ ់ភាគហ ុន។  
 សរើអវើជាកតាត ននឱយរនមលររ ់ភាគហ ុនធនាគ្មរសកើនស ើង?  
នថលភាគហ ុនធនាគ្មរជាអនុគមន៍សៅនឹង :  
រនមលននភាគហ ុនធនាគ្មរ1 (𝑃0)  =

ភាគលាភផ្ែលរ ាំពឹងទុ្យកររ ់ភាគហ ុនិក
សមគុណអរបហារ (ជាអត្តាចាំណូលទាររាំនុរផ្ែលទាមទារសោយទ្យើនារចាំសពាេះទុ្យនផ្ទទ ល់រារ់រញ្ចូលទាាំងហានិភ័យ) 

 

= ∑
 (𝐷𝑡) 

 (1+𝑟) 𝑡
∞
𝑡=0    (1)  
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E :)(D
t  ភាគលាភផ្ែលរ ាំពឹងទុ្យកនឹងត្រូវបានសគ ងកនុងសពលអនាគរ រនមលភាគហ ុនររ ់

ធនាគ្មរនឹងសកើនស ើងសៅសត្កាមសាា នភាពែូចខ្លងសត្កាមៈ 
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 1. រនមលននចរនដភាគលាភសៅអនាគរត្រូវបានសគរ ាំពឹងថ្ននឹងសកើនស ើង សោយសហរុថ្ន ថាើៗសនេះ
មានកាំសណើ នសៅកនុងទ្យើនារផ្ែលធនាគ្មរកាំពុងផ្រត្ររិររតិការ ឬក៏ទិ្យញនូវត្ទ្យពយសនសងៗផ្ែលអាចមាន
ចាំសណញ 
 2. ហានិភ័យ ផ្ែលធនាគ្មរបានគិរធាល ក់ចុេះ ផ្ែលរណាដ លមកពើការសកើនស ើងផ្ននកមូលធន ឬ
ក៏ការថយចុេះនូវឥណទានបារ់រង់ 
 3. ភាគលាភផ្ែលរ ាំពឹងទុ្យកថ្នមានការសកើនស ើង ត្ពមជាមួយនឹងការថយចុេះហានិភ័យផ្ែល
 ងឃមឹសោយពួកអនកវនិិសយគ 
 ការ ិកាត្សាវត្ជាវបានរកសឃើញថ្ន រនមលភាគហ ុនររ ់ធនាគ្មរផ្ត្រត្រួលជាពិស  សៅតាមអត
រាការត្បាក់ អត្តារដូរត្បាក់ និងភាពខ្លល ាំង ឬសខាយននស ែឋកិចចររ ់ត្រសទ្យ ផ្ែលធនាគ្មរសនាេះ ាិរសៅ។ 
ពួកអនកត្គរ់ត្គងនឹងអាច សត្មចបាននូវសគ្មលនសយបាយរសងាើននថលររ ់ភាគហ ុន។  
 
៤.១.៣. អន្ុបាត្គ្បាកច់្ំសណ្ញ 

 សៅកនុងត្ទឹ្យ ដើ ចររិនននថលភាគហ ុនជា ញ្ញា  ាំខ្លន់រាំនុរររ ់អាជើវកមាភាគសត្ចើន រ៉ាុផ្នតសៅកនុង
ឧ ាហកមាធនាគ្មរមិនត្រូវបានសគចារ់ទុ្យកជា ោគួរឱយទុ្យកចិរតសទ្យ។ មូលសហរុគឺថ្ន ភាគហ ុនររ ់
ធនាគ្មរភាគសត្ចើន ចាពិស  ធនាគ្មររូចៗមិនត្រូវបានសគចរាចររូលាំទូ្យលាយសៅកនុងទ្យើនារជារិ និងអ
នដរជារិសទ្យ។ ការសនេះរងខាំឱយអនកវភិាគហរិញ្ាវរាុមកពិនិរយសមើលនូវ ញ្ញា សនសងៗននអនុបារត្បាក់ចាំសណ
ញ។  
 អនុបារត្បាក់ចាំសណញ ាំខ្លន់កនុងឧ ាហកមាធនាគ្មរ 

ចាំណូលសធៀរនឹងមូលធនផ្ទទ ល់ (ROE)  =
ចាំណូល ុទ្យធរនាទ រ់ពើពនធ
មូលធនផ្ទទ ល់ ររុ   (2)  

 
ចាំណូលសធៀរនឹងត្ទ្យពយ (ROA)  =

ចាំណូល ុទ្យធរនាទ រ់ពើពនធ
ត្ទ្យពយទាាំងអ ់    (3)  

 
គមាល រការត្បាក់ ុទ្យធ  =

 (ចាំណូលការត្បាក់ពើឥណទាន និងវនិិសយគមូលរ័ត្រ − ចាំណាយការត្បាក់សលើត្បាក់រសញ្ាើ និងរាំណុលែ៏នទ្យសទ្យៀរ
ត្ទ្យពយ រុរ   

(4)  
 

គមាល រមិនផ្មនការត្បាក់ ុទ្យធ  =
 (ចាំណូលមិនផ្មនការត្បាក់ − ចាំណាយមិនផ្មនការត្បាក់) 

ត្ទ្យពយ ររុ    (5)  
 



ការត្គរ់ត្គងធនាគ្មរ និងសាា រ័នហរិញ្ាវរាុ  សាកលវទិ្យាល័យភូមិនទក ិកមា 
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គមាល រត្បាក់ចាំសណញត្ររិររតិការ =
ចាំណូលពើត្ររិររតិការ រុរ − ចាំណាយពើត្ររិររតិការ រុរ) 

ត្ទ្យពយ រុរ   (6)  
 
ចាំណូល ុទ្យធមុនសពលត្ររិររតការពិស   (NRST)  =

ចាំសណញ (ខ្លរ) ពើមូលរ័ត្រ និងខទង់សនសងៗ
ត្ទ្យពយ ររុ   (7)  

 
ត្បាក់ចាំសណញសលើភាគហ ុននើមួយៗ =

ចាំសណញ ុទ្យធ រនាទ រ់ពនធ
ចាំនួនភាគហ ុនធមាតា    (8)  

 
 ការរកត្សាយអនុបារត្បាក់ចាំសណញ : អនុបារនើមួយៗពិនិរយសៅសលើផ្ននកសនសងៗររ ់ត្បាក់
ចាំសណញធនាគ្មរ 
 ROA គឺជា ញ្ញា ននត្រ ិទ្យធភាពររ ់អនកត្គរ់ត្គង ផ្ែលត្បារ់ពើ មរាភាពននការត្គរ់ត្គង 
ផ្ែលរផ្មលងពើត្ទ្យពយសៅត្បាក់ចាំណូល 
 ROE  ត្មារ់វា ់ផ្វងអត្តាចាំណូលផ្ែលហូរសៅមាច  ់ភាគហ ុន 
 ចាំសពាេះគមាល រត្ររិររតិការ ុទ្យធ គមាល រការត្បាក់ ុទ្យធ និងគមាល រមិនផ្មនការត្បាក់គឺ  ត្មារ់វា ់
ត្រ ិទ្យធភាព នឹងត្បាក់ចាំសណញផ្ែលរង្គា ញពើកត្មិរត្រស ើរននអនកត្គរ់ត្គង និងរុគគលិកកនុងការរកត្បាក់
ចាំណូលឱយបានសត្ចើនជាងការចាំណាយ (រមួមានការចាំណាយការត្បាក់សលើត្បាក់រសញ្ាើ និងកមចើពើទ្យើនារ
ត្បាក់ ត្ពមទាាំងការចាំណាយសលើត្បាក់ផ្ខ)  
 គមាល រការត្បាក ុ់ទ្យធ : វា ់ផ្វងគមាល ររវាងគមាល រចាំណូលពើការត្បាក់ និងចាំណាយសលើការត្បា
ក់។ សគ្មលសៅសនេះអាច សត្មចបានសោយការត្គរ់ត្គងយ៉ា ងែិរែល់សលើត្ទ្យពយផ្ែលអាចរសងាើរចាំណូល
បាន និងការ វេះផ្ វងរកត្រភពមូលធនផ្ែលសថ្នក។  
 គមាល រមិនផ្មនការត្បាក ់ : វា ់ផ្វងពើចាំណូលផ្ែលទ្យទួ្យលបានពើការយកនថលស វាកមាសលើត្បាក់
រសញ្ាើ និងស វាកមាសនសងៗសទ្យៀរររ ់ធនាគ្មរផ្ែលមានាំនាក់ទ្យាំនងសៅសនងការចាំណាយមិនផ្មនការ
ត្បាក់ (រមួមាន សរៀរវរស ការជួ ជុល ផ្ថទាាំ និងការចាំណាយសលើឥណទានបារ់រង់)  
 
៤.១.៤.របូមន្ដគ្បាក់ច្ំសណ្ញ 

 សែើមបើវភិាគត្ររិររតិការររ ់ធនាគ្មរមួយ សគផ្រងផ្រវភិាគសៅសលើផ្ននកនើមួយៗននអនុបារត្បាក់
ចាំសណញ ឧទាហរណ៍ ែូចជា ROE និង ROA ផ្ែលជារង្គវ  ់ែ៏ ាំខ្លន់ររ ់ធនាគ្មរផ្ែលសគសត្រើត្បា ់
កនុងសរលរចចុរបនន។ អនុបារទាាំងពើរសនេះមានទ្យាំនាក់ទ្យាំនងយ៉ា ងជិរ និទ្យធ សហរុែូសចនេះសហើយ សយើងសត្រើ
ត្បា ់អនុបារទាាំងពើរសនេះឱយមានទ្យាំនាក់ទ្យាំនងគ្មន សោយផ្ទទ ល់។  
 

𝑅𝑂𝐸 =  𝑅𝑂𝐴 ×
មូលធនផ្ទទ ល់ រុរ
ត្ទ្យពយ ររុ   (9)  

មា៉ាងសទ្យៀរ 
 



ការត្គរ់ត្គងធនាគ្មរ និងសាា រ័នហរិញ្ាវរាុ  សាកលវទិ្យាល័យភូមិនទក ិកមា 

 
គ្មាំត្ទ្យសោយមូលនិធិត្សាវត្ជាវ គាំនិរនចនត្រឌិរ និងនវានុវរតន៍ ( .គ.ន) ននត្ក ួងអរ់រ ាំ យុវជន និងកើឡា 
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ត្បាក់ចាំសណញ ុទ្យធសត្កាយរង់ពនធ
មូលធនផ្ទទ ល់ ររុ =

ចាំណូល ុទ្យធសត្កាយរង់ពនធ
ត្ទ្យពយ រុរ ×

ត្ទ្យពយ ររុ
មូលធនផ្ទទ ល់ រុរ  (10)  

 
រ៉ាុផ្នត ត្បាក់ចាំសណញ ុទ្យធស ាើនឹងចាំណូល រុរែកនឹងចាំណាយត្ររិររតិការ និងពនធ 
ែូសចនេះ 
 ចាំណូល រុរ −  ចាំណាយត្ររិររតិការ រុរ − 𝑅𝑂𝐸 =

ពនធ
ត្ទ្យពយ រុរ ×

ត្ទ្យពយ រុរ
មូលធនផ្ទទ ល់ រុរ  (11)  

 
 ទ្យាំនាក់ទ្យាំនងសៅកនុង មើការ (10) និង (11) បានរង្គា ញថ្ន ចាំណូលសលើភាគហ ុនមានទ្យាំនាក់
ទ្យាំនងយ៉ា ងជិរ និរសៅនឹងត្រភពននត្ទ្យពយររ ់ធនាគ្មរ ផ្ែលរមួមានរាំណុល និងមូលធនផ្ទទ ល់។ 
សទាេះរើជាធនាគ្មរមួយមាន ROA ទារក៏សោយក៏វាអាចមាន ROE ខព ់បានផ្ែរសោយសត្រើត្បា ់រាំណុល
សត្ចើន សហើយសត្រើត្បា ់មូលធនផ្ទទ ល់រិច។  
 
៤.១.៥.ការវិភារសលើច្ំណូ្លសធៀបន្ងឹទ្យុន្ផ្ទទ ល ់

 
𝑅𝑂𝐸 =  

ត្បាក់ចាំសណញ ុទ្យធសត្កាយរង់ពនធ
ចាំណាយត្ររិររតិការ រុរ

×
ចាំណូលពើត្ររិររតិការ ររុ

ត្ទ្យពយ រុរ ×
ត្ទ្យពយ រុរ
ទ្យុនផ្ទទ ល់ រុរ  (12)  

ឬក៏ 
𝑅𝑂𝐸 =  គមាល រត្បាក់ចាំសណញ ុទ្យធ ×  អនុបារសត្រើត្បា ់ត្ទ្យពយ ×  សមគុណររ ់ទុ្យនផ្ទទ ល់ 

 
គមាល រត្បាក់ចាំសណញ ុទ្យធ = ត្បាក់ចាំសណញ ុទ្យធសត្កាយរង់ពនធ 

ចាំណូលពើត្ររិររតិការ រុរ
  (13)  

 
អនុបារសត្រើត្បា ់ត្ទ្យពយ =

ចាំណូលពើត្ររិររតិការ រុរ
ត្ទ្យពយ រុរ   (14)  

 
សមគុណននទុ្យនផ្ទទ ល់ =  

ត្ទ្យពយ រុរ
ទុ្យនផ្ទទ ល់ ររុ  (15)  

 
 (13)  រង្គា ញពើត្រ ិទ្យធភាពននការត្គរ់ត្គងការចាំណាយ និងសគ្មលនសយបាយនថលទ្យាំនិញស វាកមា 
 (14)  រង្គា ញពើសគ្មលនសយបាយត្គរ់ត្គងការវនិិសយគចត្មុេះ (ជាពិស  ភាពចត្មុេះ និងចាំណូលសលើ
ត្ទ្យពយររ ់ធនាគ្មរ)  
 (15)  រង្គា ញពើសគ្មលនសយបាយហរិញ្ារបទាន: ត្រភពមូលធនផ្ែលសត្ជើ សរ ើ សោយធនាគ្មរ 
(រាំណុលឬក៏ទុ្យនផ្ទទ ល់)  
៤.១.៦.ការវិន្ិសយរសលើច្ំណូ្លសធៀបន្ឹងគ្ទ្យពយ (ROA)  

 សយើងផ្ចកចាំណូលនឹងត្ទ្យពយ (ROA) ជាចាំផ្ណកសនសងៗែូចខ្លងសត្កាម : 

គមាល រការត្បាក់ ុទ្យធ =  
 (ចាំណូលពើការត្បាក់−  ចាំណាយការត្បាក់) 

ត្ទ្យពយ រុរ  



ការត្គរ់ត្គងធនាគ្មរ និងសាា រ័នហរិញ្ាវរាុ  សាកលវទិ្យាល័យភូមិនទក ិកមា 
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រូក 

គមាល រមិនផ្មនការត្បាក់ ុទ្យធ  =
 (ចាំណូលមិនផ្មនការត្បាក់ −  ចាំណាយមិនផ្មនការត្បាក់) 

ត្ទ្យពយ រុរ  
ែក 
 
ត្ររិររតិការពិស  ផ្ែលជេះឥទ្យធពលសលើចាំណូល =

ចាំណូល និងចាំណាយពិស   (𝑃𝐿𝐿,𝑇𝑎𝑥) 

ត្ទ្យពយ រុរ   
 
ស ាើនឹង 
 

នលសធៀរនឹងត្ទ្យពយ កមា (ROA)  =  
ត្បាក់ចាំសណញ ុទ្យធសត្កាយរង់ពនធ

ត្ទ្យពយ រុរ  
 
៤.១.៧.រង្គា សគ់្បាក់ច្ំសណ្ញ ន្ងិការបកគ្សាយ 

 ការវភិាគសោយផ្ននកៗររ ់ត្បាក់ចាំសណញ បានត្បារ់សយើងអាំពើមូលសហរុននការលាំបាកកនុងការ
រកចាំណូលររ ់ធនាគ្មរ និងត្បារ់អនកត្គរ់ត្គងពើចាំណុចផ្ែលពួកសគត្រូវសោេះត្សាយរញ្ញា ននការរក
ចាំណូលសនសងៗ។ ការ សត្មចបាននូវត្បាក់ចាំសណញខព ់ ផ្នអកសៅសលើកតាត មួយចាំនួនែូចខ្លងសត្កាម :  
 1. ការសត្រើត្បា ់យ៉ា ងត្រុងត្រយរ័ននូវអត្តារាំណុល (Leverage) (ចាំនួនរាំណុលសធៀរសៅនឹង
ត្ទ្យពយ និងទុ្យនផ្ទទ ល់ខលួនសធៀរនឹងត្ទ្យពយ)  
 2. ការសត្រើត្បា ់យ៉ា ងត្រុងត្រយរ័នននអត្តាអចលនត្ទ្យពយ (ចាំនួនននការចាំណាយសថរផ្ែល
ធនាគ្មរសត្រើត្បា ់សែើមបើរសងាើរចាំណូលមុនរង់ពនធ សៅសពលផ្ែលមានកាំសណើ នត្ររិររតិការ)  
 3. ការត្គរ់ត្គងយ៉ា ងត្រុងត្រយរ័ននពើការចាំណាយ ផ្ែលនាាំសៅែល់ចាំណូលត្ររិររតិការ កាល យ
ជាត្បាក់ចាំសណញ ុទ្យធ  
4. ការត្គរ់ត្គងយ៉ា ងត្រុងត្រយរ័ននពើត្ទ្យពយចត្មុេះ សែើមបើសឆ្លើយររនឹងរត្មូវការង្គយត្ ួល សៅសពល
ផ្ែលធនាគ្មរផ្ វងរកត្បាក់ចាំណូលខព ់រាំនុរពើត្ទ្យពយ។  
5. ត្រួរពិនិរយយ៉ា ងយកចិរតទុ្យកោក់ពើហានិភ័យររ ់ធនាគ្មរ ែូសចនេះសគអាចសជៀ វាងពើការខ្លររង់
ផ្ែលត្គរសលើចាំណូល និងទុ្យរផ្ទទ ល់ររ ់ធនាគ្មរ។  
 
៤.២.ការជះឥទ្យធិពលម្ន្ទ្យំហរំបសធ់នាគារសៅសលើគ្បត្ិបត្ាិការ 
 សៅសរលផ្ែលការត្រត្ពឹរតររ ់ធនាគ្មរមួយ ត្រូវបានសកសត្រៀរសធៀរនឹងធនាគ្មរមួយសទ្យៀរ ទ្យាំហាំ
ររ ់ធនាគ្មរ (ចាំនួនត្ទ្យពយ) គឺជាកតាត ែ៏ ាំខ្លន់។ អនុបារស ទើផ្រតាាំងអ ់ផ្ែលបានរង្គា ញកនុងសមសរៀន
សនេះ គឺមានលកខណៈផ្ត្រត្រួលយ៉ា ងខ្លល ាំងសៅតាមត្កុមផ្ែលចារ់ថ្នន ក់តាមទ្យាំហាំ។ ែូចបានរង្គា ញសៅកនុង
តារាង 4-1 ចាំណូល ាំខ្លន់ៗ និងរង្គវ  ់ហានិភ័យបានផ្ទល  ់រដូរយ៉ា ងខ្លល ាំង សរើ ិនជាសយើងរដូរពើធនាគ្មរ



ការត្គរ់ត្គងធនាគ្មរ និងសាា រ័នហរិញ្ាវរាុ  សាកលវទិ្យាល័យភូមិនទក ិកមា 
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ផ្ែលរូចរាំនុរសៅធនាគ្មរផ្ែលធាំរាំនុរ។ ឧទាហរណ៍ ធនាគ្មរផ្ែលមានត្បាក់ចាំសណញសត្ចើនរាំនុរគិរ
តាម ROA  ាិរសៅត្កុមធនាគ្មរផ្ែលមានទ្យាំហាំមធយម។ ចាំផ្ណកឯ ត្កុមធនាការផ្ែលធាំរាំនុរត្រូវបាន
សគរាយការណ៍ថ្ន មាន ROA ទាររាំនុរ។ រ៉ាុផ្នត ROE ខព ់រាំនុរចាំសពាេះត្កុមធនាគ្មរផ្ែលមានទ្យាំហាំធាំ
ជាងមួយសកាែិែុលាល ។  
 មា៉ាងសទ្យៀរ ធនាគ្មរផ្ែលមានទ្យាំហាំកណាដ លមានត្ទ្យពយ កមាពើ $100 លាន ែល់ $10 សកាែិ 
បានរង្គា ញពើការត្បាក់ និងចាំណូលត្ររិររតកិារត្រស ើរជាងសគ ត្ពមទាាំងមានគមាល រចាំណូល និងអនុ
បារត្រ ិទ្យធភាពត្ររិររតិការត្រស ើរជាងសគ (ផ្ែលមានអនុបារចាំណាយត្ររិររតិការសលើចាំណូលទារ
រាំនុរ)។ នទុយមកវញិ ធនាគ្មរផ្ែលធាំរាំនុរផ្រងផ្រមានគមាល រមិនផ្មនការត្បាសកើខព ់ជាងសគ ពើសត្ពាេះ
ធនាគ្មរទាាំងសនាេះ ផ្រងផ្រមានកនត្មពិស វាកមាជាសត្ចើន។ ធនាគ្មរ ធុនរូច និងមធយម ផ្រងផ្រមានគា
លារការត្បាក់ ុទ្យធធាំ ផ្ែលរណាដ លមកពើគមាល ររវាងការត្បាក់ និងចាំណាយការត្បាក់ធាំ (ត្បាក់រសញ្ាើ
រូចផ្ែលមានការត្បាក់ទារ)។  
 អនុបារននតារាងរុលយការ បានរង្គា ញពើហានិភ័យផ្ែលធនាគ្មរត្រឈ្មមុខ ចាំសពាេះធនាគ្មរ
រូចផ្រងផ្រមានអនុបាររវាងទុ្យនផ្ទទ ល់ និងត្ទ្យពយខព ់ រ៉ាុផ្នតចាំផ្ណកឯធនាគ្មរធាំៗវញិ (សត្ចើនជាងមួយ
សកាែិែុលាល ) មានអនុបារសនាេះទារជាង។ អនកវភិាគខលេះបានគិរថ្ន ធនាគ្មរធាំៗអាចមានអត្តារវាងទុ្យន
ផ្ទទ ល់ និងត្ទ្យពយទារ ពើសត្ពាេះធនាគ្មរសនាេះអាចពត្ងើកវនិិសយគររ ់ខលួនសៅកនុងទ្យើនារសនសងៗ សហើយ
មានឧរករណ៍ ត្មារ់ការពារហានិភ័យសត្ចើន ចាំផ្ណសកធនាគ្មររូចៗមានសាច់ត្បាក់ង្គយត្ ួលសត្ចើន
ជាង ពើសត្ពាេះឥណទាន គឺចាត្ទ្យពយផ្ែលពិបាករដូរជាសាច់ត្បាក់។ រ៉ាុផ្នត ធនាគ្មរធាំៗមានត្ទ្យពយជាសាច់
ត្បាក់ធាំ សរើសធៀរសៅនឹងត្ទ្យពយទាាំងអ ់ រើសត្ពាេះធនាគ្មរទាាំងសនាេះទ្យទួ្យលរសញ្ាើររ ់ធនាគ្មររូចៗសនសង
សទ្យៀរ។ ធនាគ្មរធាំៗហាក់ែូចជាមានហានិភ័យឥណទានខព ់ ែូចផ្ែលបានរង្គា ញតាមរយៈអត្តា
ឥណទានបារ់រង់ខព ់។  
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សមសរៀន្ទ្យី៥ 
ការគ្រប់គ្រងគ្ទ្យពយ ន្ងិបណុំ្ល៖ កំណ្ត្ក់ារវាសថ់្វងអគ្ាការគ្បាក ់

គ្ពមទងំគ្ត្តួ្ពនិ្ិត្យរមាែ ត្ការគ្បាក់របសធ់នាគារ 
 
៥.១.យទុ្យធសាស្រ្សដម្ន្ការគ្របគ់្រងគ្ទ្យពយ ន្ិងបំណុ្ល 
៥.១.១. យទុ្យធសាស្រ្សដម្ន្ការគ្រប់គ្រងគ្ទ្យពយ 

 ធនាគ្មរពុាំមានទ្យ សនៈត្គរ់ត្ជុងសត្ជាយទាាំងង ់សលើត្ទ្យពយ និងរាំណុររ ់វាសទ្យ។ សៅកនុងត្រវរតិ
សាស្រ្ ដធនាគ្មរបានទ្យទួ្យលយកត្រភពមូលធនររ ់ខលួន (រាំណុល និងមូលធនផ្ទទ ល)់ ជាត្បាក់ផ្ែលសគ
នដល់ឱយ។ ការត្ពរ់ត្គងត្ទ្យពយ ផ្ែលជាចាំនួន និងត្រសភទ្យននត្បាក់រសញ្ាើររ ់ធនាគ្មរនិងចាំនួនត្បាក់ផ្ែល
ខចើ ត្រូវបានកាំណរ់សោយអរិថិជនររ ់ខលួន។ តាមទ្យ សនៈសនេះសាធារណៈជនជាអនកកាំណរ់ត្បាក់រសញ្ាើ 
ត្បាក់ ញ្ា ័យ និងត្រភពសនសងៗសទ្យៀរ។ ចាំណុច សត្មចចិរតគនលិេះននការត្គរ់ត្គងធនាគ្មរ គឺមិនផ្មត្បាក់
រសញ្ាើឬក៏មូលធនផ្ែលបានខចើសទ្យ ផ្រគឺត្ទ្យពយ។ ធនាគ្មររកឹអាចសធវើលាំហារ់សលើការត្រួរពិនិរយ ផ្រសៅសលើ
ការផ្ចកចាយមូលធនសោយ សត្មចថ្ន សរើនរណាអាចទ្យទួ្យលបាន ឥណទានែ៏ធាំសនេះសហើយមានរយៈ
សពលរ៉ាុនាា ន។ វាអាចមានសហរុនលទាក់ទ្យងសៅនឹងរសរៀរត្គរ់ត្គងត្ទ្យពយពើសត្ពាេះមុនសពលនិយរ័កមាត្រូវ
លុររាំបារ់សចាលត្រសភទ្យននត្បាក់រសញ្ាើ អត្តាផ្ែលនដល់ឱយសលើត្បាក់រសញ្ាើនិងត្រភពមូលធនសនសងៗសទ្យៀរ 
ផ្ែលមិនផ្មនជាត្បាក់រសញ្ាើត្រូវបានសគសធវើនិយរ័កមាយ៉ា ងរឹងរងឹ។ អនកត្គរ់ត្គងធនាគ្មរសៅមានកត្មិរ
កនុងការកាំណរ់ស ើងវញិនូវត្រភពមូលធនររ ់ខលួន។  
 
៥.១.២.យទុ្យធសាស្រ្សដគ្រប់គ្រងបំណុ្ល 

 កនុងទ្យ សវរសឆ្ន ាំ 60 និង70 ផ្ែលជាទ្យ សវរសនាាំឱយមានការផ្ទល  ់រដូរយ៉ា ង ាំខ្លន់សៅកនុងការ 
ត្គរ់ត្គងត្ទ្យពយ និងរាំណុល។ ត្រឈ្មមុខនឹងការសកើនស ើងននអត្តាការត្បាក់និងការត្រកួរត្រផ្ជងែ់មបើ
ទាក់ទាញមូលធនធនាគ្មរចារ់សនដើមយកចិរតទុ្យកោក់សៅសលើការទ្យទួ្យលយកត្រភពមូលធនថាើ និងត្រួរ
ពិនិរយសលើភាពចត្មុេះ និងការចាំណាយសៅសលើត្បាក់រសញ្ាើ និងរាំណុលមិនផ្មនត្បាក់រសញ្ាើ។ យុទ្យធសាស្រ្ ដ
ថាើសនេះសៅថ្ន ការត្គរ់ត្គងរាំណុល។ សគ្មលសៅររ ់វាគឺ សែើមបើត្គរ់ត្គងសលើត្រភពមូលធនផ្ែលអាច
សត្រៀរសធៀរសៅនឹងធនាគ្មររកិសធវើចាំសពាេះត្ទ្យពយររ ់ខលួន។ ឧរករណ៍ត្រួរពិនិរយជាគនលិេះគឺ នថល។ នថលគឹជាអ
ត្តាការត្បាក់ និងលកខ័ណឌ ផ្ែលធនាគ្មរនដល់ឱយចាំសពាេះត្បាក់រសញ្ាើ និងការខចើររ ់វាសែើមបើ សត្មចបាននូវ 
ចាំនួន ភាពចត្មុេះ និងការចាំណាយផ្ែលខលួនចង់បាន។ ធនាគ្មរមួយផ្ែលត្រឆ្មមុខនឹង រត្មូវការសលើ 
លរ់ផ្ននកឥណទាននាាំសៅែល់ការរសងាើនអត្តាការត្បាក់សលើត្បាក់រសញ្ាើ និងត្បាក់ផ្ែលសគខចើពើទ្យើនារត្បាក់ 
សហើយមូលធននឹងហូរចូលសៅធនាគ្មរសនាេះ។ ម៉ាាងសទ្យៀរ សរើធនាគ្មរមួយមានមូលធនសលើ លរ់រ៉ាុផ្នត
មានចាំផ្ណករិចរួចននមូលធនសនាេះអាចរសងាើរត្បាក់ចាំសណញ ធនាគ្មរសនេះនឹងមិននលស់ារដូរអត្តាការ
ត្បាក់ររ ់ខលួនស ើយ សហើយអនុញ្ញា រឱយគូរត្រផ្ជងររ ់ខលួនទ្យទួ្យលយកមូលធនផ្ែលមានសៅសលើទ្យើនា
រ។  



ការត្គរ់ត្គងធនាគ្មរ និងសាា រ័នហរិញ្ាវរាុ  សាកលវទិ្យាល័យភូមិនទក ិកមា 

 
គ្មាំត្ទ្យសោយមូលនិធិត្សាវត្ជាវ គាំនិរនចនត្រឌិរ និងនវានុវរតន៍ ( .គ.ន) ននត្ក ួងអរ់រ ាំ យុវជន និងកើឡា 
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៥.១.៣.យទុ្យធសាស្រ្សដគ្រប់គ្រងមូលធន្ 

 ការរ ើកលូរលា ់ននការត្គរ់ត្គងរាំណុល ត្ពមជាមួយនិងភាពមិននឹងនរររ ់អត្តាការត្បាក់ 
និងហានិភ័យររ ់ធនាគ្មរផ្ែលធាំជាងមុន បាននដល់កាំសណើ នែល់ការត្គរ់ត្គងមូលធនផ្ែលត្រូវបានសគ
សត្រើត្បា ់យ៉ា ងខ្លល ាំងសៅកនុងវ ិ័យធនាគ្មររចចុរបនន។ សនេះជារសរៀរផ្ែលមានរុលយភាពកនុងការត្គរ់ត្គង
ត្ទ្យពយ និងរាំណុលផ្ែលបាន ងារ់ធៃន់សៅសលើសគ្មលសៅមួយចាំនួន :  

1- ការត្គរ់ត្គងធនាគ្មរគួរផ្រអនុវរតការត្រួរពិនិរយត្រឹមត្រូវសៅសលើ ររមិាណភាពចត្មុេះ និង
ចាំណូលឬក៏ចាំណាយននត្ទ្យពយ និងរាំណុល សែើមបើ សត្មចឱយបាននុវសគ្មលសៅរយៈសពលខលើ
នឹងផ្វងររ ់ធនាគ្មរ។  

2- ការត្រួរពិនិរយផ្ននកត្គរ់ត្គងសៅសលើត្ទ្យពយ ត្រូវផ្រ ត្មរ ត្មួលសលើការត្រួរពិនិរយសលើ
រាំណុលផ្ែលនាាំឱយមានសចរភាពសៅកនុងការត្គរ់ត្គងត្ទ្យពយ និងរាំណុលសហើយគ្មា នទ្យាំនា ់
គ្មន សៅវញិសៅមក។ ការ ត្មរ ត្មួលសៅកនុងការត្គរ់ត្គងត្ទ្យពយនិងរាំណុល នឹងជួយ
រសងាើរគមាល ររវាងចាំណូល (ពើត្ទ្យពយ) និងការចាំណាយកនុងការឱយមានរាំណុលត្ពមទាាំងការ
ត្រួរពិនិរយហានិភ័យ។  

3- ចាំណូលនិងចាំណាយសកើរមកពើ ខទង់ទាាំង ងខ្លងររ ់តារាងរុលយការររ ់ធនាគ្មរគួរផ្រ
ត្រូវបាសនរសងាើរសែើមបើរសងាើនចាំណូលជាេះរិររមា នឹងរនាយចាំណាយជាអរិររមា ពើស វាកមា
ររ ់ធនាគ្មរផ្ែលជាលទ្យធនលគឺត្ទ្យពយ (ការនដល់ឥណទាន) ឬក៏រាំណុល (លក់ត្បាក់
រសញ្ាើ)។  

 ទ្យ សនៈរុរាណយល់ថ្នចាំណូលររ ់ធនាគ្មរទាាំងអ ់ ត្រូវផ្របានមកពើឥណទាននិងការវ ិ
និសយគផ្ែលនាាំសៅែល់ការយល់ែឹងមួយ ផ្ែលធនាគ្មរលក់ស វាកមាហរិញ្ាវរាុជាចសង្គា មែូចជា ឥណ
ទាន ការទូ្យទារ់ ត្បាក់ ញ្ា ័យ និងការនដល់ែាំរូនាា នហរិញ្ាវរាុជាសែើមសហើយស វាកមាទាាំងសនេះគួរផ្រោក់
នថល សែើមបើអាច ងសៅសលើចាំណាយននការរសងាើរស វាកមាសនេះ។ ចាំណុលពើកនត្មស វាននការត្គរ់ត្គង
រាំណុលននតារាងរុលយការអាចឱយធនាគ្មរ សត្មចសគ្មលសៅផ្ននកត្បាក់ចាំសណញររ ់ខលួន ែូចនឹង
ចាំណូលផ្ែលទ្យទួ្យលបានពើការត្គរ់ត្គងឥណទាននិងត្ទ្យពយសនសងៗសទ្យៀរផ្ែរ។  
 
៥.២.ហាន្ិភ័យអគ្ាការគ្បាក់ : រឺការគ្បឹងថ្គ្បងរបសធ់នាគារកនងុការគ្រប់គ្រង
គ្ទ្យពយន្ិងបំណុ្ល 
 សោយមិនទាក់ទ្យងសៅនិងយុទ្យធសាស្រ្ ដកនុងការត្គរ់ត្គងត្ទ្យពយ និងរាំណុល ឬការត្គរ់ត្គងមូល
ធន ផ្ែលធនាគ្មរបានសត្ជើ សរ ើ យក គ្មា នធនាគ្មររកឹណាមួយអាចសគចនុរពើហានិភ័យសទ្យ។ ហានិ
ភ័យមួយផ្ែលលាំបាករាំនុរនិងសត្គ្មេះថ្នន ក់រាំនុរគឺហានិភ័យអត្តាការត្បាក់ (Interest Rate Risk)។ 
សៅសពលផ្ែលអត្តាការត្បាក់ផ្ទល  ់រដូរកនុងទ្យើនារហរិញ្ាវរាុ ពួកធនាគ្មររកឹែឹងថ្ន ការផ្ទល  រ់ដូរសនាេះមាន
ឥទ្យធិពលសៅសលើត្រភពែ៏ ាំខ្លន់ននចាំណូលររ ់ធនាគ្មរ គឺចាំណូលការត្បាក់ពើឥណទាន និងមូលរ័ត្រ 



ការត្គរ់ត្គងធនាគ្មរ និងសាា រ័នហរិញ្ាវរាុ  សាកលវទិ្យាល័យភូមិនទក ិកមា 
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សហើយនឹងត្រភពចាំណាយ ាំខ្លន់ររ ់ខលួនគឺចាំណាយការត្បាក់សលើត្បាក់រសញ្ាើនឹងកមចើពើធនាគ្មរសនស
ងៗ។ ជាងសនេះសៅសទ្យៀរគឺការផ្ទល  ់រដូរអត្តាការត្បាក់ នឹងនាាំសៅែល់ការបាល  ់រដូររនមលត្ទ្យពយននធនាគ្មរ 
និងរាំណុលររ ់ធនាគ្មរ សហរុសនេះវានឹងផ្ទល  ់រដូរមូលធនផ្ទទ ល់ររ ់ធនាគ្មរ (ផ្ែលជារនមលវនិិសយគ
ររ ់មាច  ់ធនាគ្មរ)។ សហរុសនេះសហើយការផ្ទល  ់រដូរអត្តាការត្បាក់ជេះឥទ្យធិពលែល់តារាងរុលយការនង 
និងរបាយការណ៍ចាំណូលចាំណាយនង។  
 
៥.២.១. កមាែ ងំថ្ដ្លកំណ្ត្ព់ីអគ្ាការគ្បាក់ 

 សទាេះរើជាអត្តាការត្បាក់មានសារៈ ាំខ្លន់យ៉ា ងណាក៏សោយក៏ធនាគ្មរមិនអាចត្គរ់ត្គងនូវ
កត្មិរឬនិនាន ករររ ់អត្តាការត្បាក់សៅសលើទ្យើនារបានសទ្យ។ អត្តាការត្បាក់ររ ឥ់ណទាន ឬក៏មូលរ័ត្រ
ត្រូវបានកាំណរ់សោយទ្យើនារហរិញ្ាវរាុ ជាកផ្នលងផ្ែលអនកមានមូលធន (អាចឱយខចើបាន) មានអនដរកមា
ជាមួយអនកត្រូវការមូលធន សហើយអត្តាការត្បាក់ (នថលឥណទាន) ត្រូវបានសោេះត្សាយសៅចាំណុចមួយ
ផ្ែលររមិាណមូលធនត្រូវការ និងនគរ់នគង់ស ាើគ្មន  ែូចផ្ែលបានរង្គា ញសៅកនុងរូរទ្យើ 5-1។  
 សៅកនុងការនដល់ឥណទានធនាគ្មរសៅខ្លងនគរ់នគង់មូលធន រ៉ាុផ្នដធនាគ្មរនើមួយៗជាអនកនគរ់នគង់
ឥណទានមួយសៅកនុងទ្យើនារអនដរជារិផ្ែលមានអនកឱយខចើត្បាក់សត្ចើនពាន់នាក់។ ែូចគ្មន សនេះផ្ែរធនាគ្មររ ឹ
កសៅកនុងទ្យើនារហរិញ្ាវរាុកនុងនាមជាអនកត្រូវការមូលធន សៅសពលផ្ែលសគនដល់ស វាកមាត្បាក់រសញ្ាើែល់
សាធារណៈជន ឬក៏សចញរ័ណណមិនផ្មនត្បាក់រសញ្ាើ IOUs សែើមបើសគៀងគរមូលធន ត្មារ់ឱយខចើ និងវនិិ
សយគ។ រ៉ាុផ្នតជាថាើមដងសទ្យៀរធនាគ្មរនូវផ្រជាអនកត្រូវការមូលធនសៅកនុងទ្យើនារផ្ែលមានអនកខចើរារ់ពាន់ 
សទាេះរើជាវាមានទ្យាំហាំរ៉ាុណាណ ក៏សោយ។  
 សទាេះរើជាធនាគ្មររកឹជាអនកនដល់ ឬក៏ជាអនកត្រូវការមូលធនក៏សោយក៏សគមិនអាចកាំណរ់បាននូវ
កត្មិរ ឬក៏ែឹងអាំពើនិនាន ការននអត្តាទ្យើនារ។ ធនាគ្មរនើមួយៗសធវើ កមាភាពសែើមបើឱយ សត្មចបាននូវ
សគ្មលសៅររ ់ខលួនសៅតាមកាំររិ និងនិនាន ការននអត្តាការត្បាក់។ និយយបានមា៉ាងសទ្យៀរថ្ន ធនាគ្មរគឺ
ជាអនកទ្យទួ្យលយកនថល (Price Taker) មិនផ្មនជាអនកកាំណរ់នថល (Price Maker) សទ្យ សហើយត្រូវផ្រ
ទ្យទួ្យលយកនូវកត្មិរ និងនិនាន ករននអត្តាការត្បាក់ែូចផ្ែលបាននដល់ឱយ និងសត្គ្មងទុ្យក។  
សោយអត្តាការត្បាក់ផ្ទល  ់រដូរធនាគ្មរជួរត្រទ្យេះនូវហានិភ័យ អត្តាការត្បាក់២ ជាចមបងគឺហានិភ័យនថល 
និងហានិភ័យវនិិសយគជាថាើ (Price Risk and Reinvestment Risk) ហានិភ័យនថលសកើរស ើង សៅ
សពលផ្ែលអត្តាការត្បាក់រើនារសកើនស ើង ផ្ែលរងាឱយរនមលនន ញ្ញា រ័ណណ និងឥណទានផ្ែលមានការ
ត្បាក់សថរស ទើរផ្រទាាំងអ ់ធាល ក់ចុេះ។ សរើ ិនជាធនាគ្មរចង់លក់ឧរករណ៍ហរិញ្ាវរាុទាាំងសនេះសៅកនុងរយៈ
សពលផ្ែលមានអត្តាសកើនស ើង ធនាគ្មរត្រូវផ្រសរៀរចាំទ្យទួ្យលយកការបារ់រង់មូលធន។ ហានិភ័យវនិិ
សយគជាថាើសងើរស ើងសៅសពលផ្ែលអត្តាការត្បាក់ទ្យើនារធាល ក់ចុេះ ផ្ែលរងខាំធនាគ្មរឱយវនិិសយគមូលធន
ផ្ែលទ្យទួ្យលបានសៅសលើ ញ្ញា រ័ណណឥណទាន ឬត្ទ្យពយសនសងៗសទ្យៀរផ្ែលមានចាំណូលទារ (អត្តាទារ) 
ផ្ែលរនាយចាំណូលសៅអនាគរផ្ែលសគរ ាំពឹងទុ្យក។ ផ្ននកែ៏ធាំននការត្គរ់ត្គងត្ទ្យពយ និងរាំណុលររ ់



ការត្គរ់ត្គងធនាគ្មរ និងសាា រ័នហរិញ្ាវរាុ  សាកលវទិ្យាល័យភូមិនទក ិកមា 
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ធនាគ្មរ គឺរមួមានការរកមសធាបាយសោេះត្សាយផ្ែលមានត្រ ិទ្យធភាពជាមួយនិងហានិភ័យទាាំងពើផ្ែល
កាល យមករើការផ្ទល  ់រដូរអត្តាការត្បាក់។  
 
៥.២.២.ការវាសថ់្វងអគ្ាការគ្បាក ់

សៅសពលផ្ែលសយើងសត្រើពាកយអត្តាការត្បាក់ សរើវាមានន័យជាក់លាក់យ៉ា ងណា? សហើយអត្តាការត្បាក់
ត្រូវបានសគវា យ់៉ា ងែូចសមដច?  
 សយើងយល់ថ្ន អវើសៅជាអត្តាការត្បាក់ សត្ពាេះសយើងធាល រ់បានខចើត្បាក់មដង ឬសត្ចើនែងរចួមកសហើយ 
សហើយសយើងក៏ែឹងថ្នអត្តាការត្បាក់គឺជានថលររ ់ឥណទានផ្ែលត្រូវបានកាំណរ់សោយអនកឱយខចើ ត្មារ់
ជាថនូរននការសត្រើត្បា ់ត្បាក់កមចើ។ ង្គយជាងសនេះសៅសទ្យៀរ អត្តាការត្បាក់ជាអនុបារននកនត្មផ្ែលសយើង
ត្រូវផ្រ ង សែើមបើទ្យទួ្យលយកការសត្រើត្បា ់ឥណទានផ្ចកនឹងចាំនួនឥណទានផ្ែលទ្យទួ្យល។  
 មសធាបាយវា ់ផ្វងអត្តាការត្បាក់ផ្ែលមានត្រជាត្រិយភាពជាងសគគឺ ទិ្យនននលសៅការកាំណរ់ 
(Yield to Maturity) គឺអត្តាអរបហាផ្ែលស ាើនឹងរនមលទ្យើនារររ ់ ឥណទានឬមូលរ័ត្រជាមួយនឹង
ចាំណូលពើការ ងផ្ែលរ ាំពឹងទុ្យកកនុងសពលអនាគរ ផ្ែលនឹងរសងាើរសោយ ឥណទាន ឬមូលរត័្រសនាេះ។  
ឧទាហរណ៍ : 
  ញ្ញា រ័ណណមួ នលឹកត្រូវបានសគទិ្យញនថល $950 សហើយត្រូវបានសគ នា ងការត្បាក់ $100 កនុង
រយៈសពល 3 ឆ្ន ាំខ្លងមុខសៅសពលផ្ែលវាត្រូវបានរដូរសោយអនកសចញ ញ្ញា រ័ណណសនេះគឺ $1000 អត្តាការ
ត្បាក់នន ញ្ញា រ័ណណសនេះត្រូវបានសគវា ់សោយចាំណូលសៅកាលរវសានដ ែូចខ្លងសត្កាម: 

950 =
100

 (1 + 𝑌𝐼𝑀) 1
+

100

 (1 + 𝑌𝐼𝑀) 2
+

100

 (1 + 𝑌𝐼𝑀) 3
+

100

 (1 + 𝑌𝐼𝑀) 3
 

 
តាមការគណនាសយើងនឹងបានចាំណូលសៅកាលអវសានដគឺ 12.10% 
 ការវា ់ផ្វងផ្ែលសគនិយមមួយសទ្យៀរគឺ អត្តាអរបហាធនាគ្មរផ្ែលសគផ្រងផ្រែកត្ ង់ពើ ឥណ
ទានរយៈសពលខលើ និងរូរមនដ ត្មារ់គណនា អត្តាអរបហាគឺ : 
 

𝐷𝑅 =
 (100 − នថលទិ្យញ ឥណទានឬមូលរ័ត្រ) 

100
×

360

ចាំនួននថៃនុរកាំណរ់  (2)  
 
ឧទាហរណ៍ : សគទិ្យញមូលរ័ត្រ ឬឥណទាននថល $96  ផ្ែលមានរនមលសបាេះពុមព $100 ត្រូវ ងសៅនថៃ
កាំណរ់សរើ ិនជាឥណទាន ឬមូលរ័ត្រសនេះនុរកាំណរ់ កនុងរយៈសពល 90 នថៃ។ ែូសចនេះអត្តាការត្បាក់ត្រូវ
បានវា ់សោយ អត្តាអរបហាធនាគ្មរ (DR) ែូចខ្លងសត្កាម : 
  

𝐷𝑅 =  
(100−96)

100
×

360

90
= 0.16 ឬ 16% 

សយើងករ់ មាគ ល់ថ្នការវា ់ផ្វងអត្តាការត្បាក់សនេះបានគិរគូរែល់ ឥទ្យធពលននរងគរការត្បាក់ សហើយ
គណនាផ្នអកសលើ 360  នថៃ ចាំផ្ណការវា ់ផ្វង សលើចាំណូលសៅកាលអវសានដ (YTM) គឺគណនាផ្នអក



ការត្គរ់ត្គងធនាគ្មរ និងសាា រ័នហរិញ្ាវរាុ  សាកលវទិ្យាល័យភូមិនទក ិកមា 
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សលើ 365 នថៃ សហើយ នារថ្ន ចាំណូលពើការត្បាក់ត្រូវរងគរតាមចាំណូលសៅកាលអវសានដ ផ្ែលត្រហាក់
ត្រផ្ហល សយើងសត្រើត្បា ់រូរមនដែូចខ្លងសត្កាម : 
 
ចាំណូលត្រហាក់ត្រផ្ហល ត្មារ់ឧទាហរណ៍ខ្លងសលើ 

𝑌𝑇𝑀 =
 (100 − នថលទិ្យញ) 

នថលទិ្យញ ×
365

ចាំនួននថៃអវសានដ  (3)  
 

YTM ត្រហាក់ត្រផ្ហល =(100−96)

96
×

365

90
= 0,1690 ឬ16,90% 

 ការគណនាអត្តាការត្បាក់ពើខ្លងសលើត្រូវបានសគនិយមសត្រើត្បា ់ផ្រសយើងត្រូវចងចាាំថ្នមាន
មសធាបាយសនសងៗសទ្យៀរសែើមបើវា ់ផ្វងនូវអត្តាការត្បាក់សនសងសទ្យៀរ។  
 
៥.២.៣.សមាសធាត្ុម្ន្អគ្ាការគ្បាក់ 

 ជាសត្ចើនឆ្ន ាំមកសហើយ ធនាគ្មរជាសត្ចើនបានពាយមសទាេះទាយការផ្ទល  ់រដូរអត្តាការត្បាក់សៅ
សពលអនាគរ សែើមបើការ់រនាយហានិភ័យអត្តាការត្បាក់ខព ់។ រ៉ាុផ្នតអត្តាការត្បាក់ត្រូវបានកាំណរ់
សោយអនដរកមាពើអនកនដល់ឥណទាន និងអនកត្រូវការឥណទានរា៉ា រ់ពាន់អនក ផ្ែលរណាដ លឱយភាពជាក់
លាក់ននការពាករណ៍មិនអាចសធវើសៅបាន។ រផ្នាមសៅសលើរញ្ា ននការពាករណ៍អត្តាការត្បាក់ររ ់
ឥណទានឬក៏មូលរ័ត្រ រមួមាន ធារុនសាំជាសត្ចើន។  
 អត្តាការត្បាក់ទ្យើនារ ចាំសពាេះឥណទាន និងមូលរ័ត្រផ្ែលមានហានិភ័យ  អត្តាការត្បាក់ពិរ
ត្បាកែ (ផ្ែលជាចាំណូលរនាទ រ់ពើ ែកអរិនរណាចាំសពាេះ ញ្ញា រ័ណណរោឋ ភិបាល) + ហានិភ័យរផ្នាម 
សែើមបើ ងសៅអនកឱយខចើផ្ែល ទ្យទួ្យលយកភាពត្រថុយត្រថ្នន ត្មារ់ការបារ់រង់ហានិភ័យអរិនរណា 
ហានិភ័យននការលក់ និងហានិភ័យសនសងៗសទ្យៀរ  (4)  
 មិនត្គ្មន់ផ្រអត្តាការត្បាក់ពិរសទ្យ ផ្ែលផ្ត្រត្រួលសៅតាមការផ្ទល  ់រដូររត្មូវការ និងនារ់នគង់នន
មូលធន រ៉ាុផ្នតការគិរររ ់អនកខចើ និងអនកឱយខចើក៏ផ្ត្រត្រួលផ្ែរទាក់ទ្យងសៅនឹងហានិភ័យរផ្នាម (Risk 
Premium) ផ្ែលជាផ្ននកមួយននអត្តាការត្បាក់ទ្យើនារចាំសពាេះហានិភ័យឥណទាន សហើយផ្ននកសនេះក៏
រណាដ លឱយមានការស ើងចុេះននអត្តាការត្បាក់ផ្ែរ។  
 ផ្ននក ាំខ្លន់មួយសទ្យៀរននអត្តាការត្បាក់គឺរនមលរផ្នាមសលើអវសានដ (Maturity) ឬក៏សពលសវលា។ 
ឥណទានរយៈសពលយូរ និងមូលរ័ត្ររយៈសពលយូរ ផ្រងផ្រមានអត្តាការត្បាក់ខព ់ជាងឥណទានមូល
រ័ត្ររយៈសពលខលើ ពើសត្ពាេះហានិភ័យននកាលអវសានដ។ សៅសពលផ្ែលរយៈសពលកាន់ផ្រផ្វងឱកា ននការ
បារ់រង់ឥណទានមានកាន់ផ្រសត្ចើន។ រូរភាពផ្ែលរង្គា ញសលើត្កាហវកិ ពើការផ្ត្រត្រួលននអត្តាការត្បាក់
ផ្ែលមានកាល អវសានដសនសងររ ់ឥណទាន សហើយត្រូវបានត្រួរពិនិរយសៅសលើចាំណុចសពលផ្រមួយ 
(សោយ នារថ្ន ត្គរ់កតាត ទាាំងអ ់មិនផ្ត្រត្រួល ែូចជាហានិភ័យឥណទាន) ត្រូវបានសគសៅថ្ន ផ្ខស
សកាងទិ្យនននល (Yield Curve)។  
 



ការត្គរ់ត្គងធនាគ្មរ និងសាា រ័នហរិញ្ាវរាុ  សាកលវទិ្យាល័យភូមិនទក ិកមា 
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៥.២.៤.ការស្ែើយត្បរបសធ់នាគាររកឹច្ំសពាះ ហាន្ិភ័យអគ្ាការគ្បាក់ 
 ែូចផ្ែលសយើងបានករ់ មាគ ល់ តាាំងពើែាំរូងមលេះ ការផ្ទល  ់រដូរ អត្តាការត្បាក់ទ្យើនារធាចសធវើឱយ 
រ៉ាេះពាល់ែល់ភាពចាំសណញររ ់ធនាគ្មររសងាើរការចាំណាយសលើមូលធននិងរនាយត្បាក់ចាំណូលពើត្ទ្យពយ
ផ្ែលនដល់ចាំណូល ត្ពមទាាំងរនាយនូវរនមលវនិិសយគររ ់មាច  ់ភាគហ ុន។ ជាងសនេះសៅសទ្យៀរ សៅកនុងទ្យ
 សវ ត ថាើៗសនេះបាននាាំសៅែល់សពលមួយននអត្តាការត្បាក់មានភាពមិននឹងនរ ធនាគ្មររកឹត្រូវបានរងខាំ
ឱយសធវើការជាមួយររសិាា នមួយផ្ែលថាើទាាំងត្ ុង និងមិនអាចសទាេះទាយបាន។ ឧទាហរណ៍មួយពើការ
បារ់រង់ែ៏ សមបើម ផ្ែលរណាដ លមកពើហានិភ័យអត្តាការត្បាក់។ ការសនេះបានសកើរស ើងសៅកនុងរែឋ 
Minnesota សៅសពលផ្ែល First Bank បានពាករណ៍ពើការធាល ក់ចុេះននអត្តាការត្បាក់សៅចុងទ្យ សវរស
1980។ ជាអកុ ល នថលររ ់ ញ្ញា រណ័ណធាល កចុ់េះសៅសពលផ្ែលអត្តាការត្បាក់សកើនស ើង សហើយ  First 
Bank មានការខ្លររង់ត្រផ្ហល $500 សហើយត្រូវរងខាំចិរត លក់អាគ្មរកណាដ ល។  
 ពើរឆ្ន ាំ មកសហើយធនាគ្មររកឹមានការផ្ វងរកមសធាបាយយ៉ា ងខ្លល ាំកាល  សែើមបើការបារចសង្គា មត្ទ្យពយ
និងរាំណុល ត្ពមទាាំងត្បាក់ចាំសណញររ ់សគពើការផ្ទល  ់រដូរអត្តាការត្បាក់ជាមធយម។ រចចុរបននសនេះ
ធនាគ្មរ ជាសត្ចើនកាំពុងផ្រសរៀរចាំយុទ្យធសាស្រ្ ដត្គរ់ត្គង ត្ទ្យពយ និងរាំណុលសៅសត្កាមការផ្ណនាាំររ ់
គណកមាា ការត្ទ្យពយ និងរាំណុល  សហើយគណកមាា ការសនេះ បានសធវើការត្រជុាំត្រចាាំនថៃ។ គណកមាា ការសនេះ
មិនត្គ្មន់ផ្រសត្ជើ សរ ើ យុទ្យធសាស្រ្ ដ ត្មារ់សោេះត្សាយរញ្ញា អត្តាការត្បាក់រ៉ាុសណាណ េះសទ្យ រ៉ាុផ្នតសៅបាន
ចូលរមួកនុងការសធវើផ្ននការរយៈសពលផ្វង និងខលើនងផ្ែរ សែើមបើសរៀរចាំយុទ្យធសាស្រ្ ដ ទ្យរ់ទ្យលនឹ់ងរត្មូវការ
សាច់ត្បាក់ង្គយត្ ួលររ ់ធនាគ្មរ សហើយចូលរមួសោេះត្សាយជាមួយនឹងរញ្ញា ត្គរ់ត្គងសនសងៗសទ្យៀរ។  
 
៥.៣.សគាលសៅមួយម្ន្ការលប់បំបាត្់សគ្គាះថាន ក់ម្ន្អគ្ាការគ្បាក់ 
 សគ្មលសៅែ៏ ាំខ្លន់មួយកនុងការសោេះត្សាយហានិភ័យអត្តាការត្បាក់គឺសែើមបើការពារត្បាក់
ចាំសណញ (រនាទ រ់ពើការចាំណាយសលើពនធ និងចាំណាយទាាំងអ ់សនសងសទ្យៀរ) ពើឥទ្យធិពលននការស ើងចុេះអ
ត្តាការត្បាក់។  
 សែើមបើរាំសពញឱយបាននូវសគ្មលសៅសនេះអនកត្គរ់ត្គងត្រូវផ្រត្រមូលការយកចិរតទុ្យកោក់សៅសលើ
ធារុសនសងៗននចសង្គា មត្ទ្យពយ និងរាំណុលររ ធ់នាគ្មរ ផ្ែលផ្ត្រត្រួលខ្លល ាំងសៅតាមការផ្ទល  រ់ដូរអត្តាការ
ត្បាក់។ ចសង្គា មត្ទ្យពយ និងរាំណុលសនេះរមួមានឥណទានររ ់ធនាគ្មរនិងការវនិិសយគសលើផ្ននកត្ទ្យពយនន
តារាងរុលយការ (ត្ទ្យពយផ្ែលរសងាើរត្បាក់ចាំណូល) និងត្បាក់រសញ្ាើផ្ែលមានការត្បាក់ ត្ពមទាាំងការខចើពើ
ទ្យើនារត្បាក់សៅខ្លងរាំណុល។ សែើមបើការពារត្បាក់ចាំសណញររ ់ធនាគ្មរទ្យល់នឹងការផ្ទល  រ់ដូរការត្បាក់ 
ែូសចនេះសហើយធនាគ្មររការុលយភាពសថរននគមាល រ ុទ្យធការត្បាក់ (NIM)។  
 

𝑁𝐼𝑀 =
ចាំណូលការត្បាក់ពើ −  ចាំណាយការត្បាក់សលើឥណទាននិងវនិិសយគ ត្បាក់រសញ្ាើ និងកមចើសនសងៗ

ត្ទ្យពយផ្ែលរសងាើរចាំណូល
 

=
ចាំណូលការត្បាក់ ុទ្យធរនាទ រព់ើចាំណាយ
ត្ទ្យពយ រុរផ្ែលរសងាើរចាំណូល

 



ការត្គរ់ត្គងធនាគ្មរ និងសាា រ័នហរិញ្ាវរាុ  សាកលវទិ្យាល័យភូមិនទក ិកមា 
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 ឧទាហរណ៍ ធនាគ្មរអនតរជារិែ៏ធាំមួយ មានចាំណូលការត្បាក់ 4 សកាែិែុលាល ពើឥណទានររ ់
ខលួន សហើយ 2,6 សកាែិែុលាល ជាការចាំណាយសលើការត្បាក់ សែើមបើទ្យទួ្យលយកត្បាក់រសញ្ាើ និងកមចើសនសងៗសទ្យៀ
រ។ ត្រ ិនសរើធនាគ្មរសនេះមាន 40 សកាែិែុលាល  ជាត្ទ្យពយផ្ែលរសងាើរចាំណូល គមាល រការត្បាក់ ុទ្យធគឺ : 

𝑁𝐼𝑀 =
 (4 សកាែិ –  2,6 សកាែិ) 

40 សកាែិ
× 100 = 3.5% 

 
 ឧទាហរណ៍ សយើងសឃើញថ្នគមាល រការត្បាក់ ុទ្យធគឺស ាើនឹង 3.5%។ គួរចងចាាំថ្នសនេះមិនផ្មនជា
ត្បាក់ចាំសណញពើការខចើនិងឱយមានខចើសទ្យសត្ពាេះសយើងពុាំទាន់បានគិរពើ ការចាំណាយសនសងៗផ្ែលមិនផ្មនជា
ការចាំណាយការត្បាក់។ សៅសពលផ្ែលការចាំណាយទាាំងសនាេះត្រូវបានសគែក ជាធមាតាគមាល រត្បាក់ 
ចាំសណញគឺរិចរួចរាំនុរ  ត្មារ់ការពារទ្យរ់ទ្យល់នឹងហានិភ័យការត្បាក់។ ត្រ ិនសរើអនកត្គរ់ត្គង
ធនាគ្មរទ្យទួ្យលយកគមាល រការត្បាក់ ុទ្យធ 3.5% ធនាគ្មរ សនេះត្រផ្ហលជាសត្រើត្បា ់មសធាបាយសនសងៗ
សែើមបើការពារចាំណូល ុទ្យធធនាគ្មរមាន ាិរភាព។  
 សរើ ិនការចាំណាយសលើការត្បាក់សកើនស ើង សលឿនជាងចាំណូលឥណទាន និងវនិិសយគ NIM 
ររ ់ធនាគ្មរ និងត្រូវរនាយ។ ែូចគ្មន សនេះផ្ែរត្រ ិនសរើចាំណូលពើឥណទានឬវនិិសយគធាល កចុ់េះ សលឿន
ជាងចាំណាយសៅសលើការត្បាក់កមចើ NIM នឹងត្រូវរនាយ។ អនកត្គរ់ត្គងត្រូវផ្រផ្ វងរកមសធាបាយសនស
ងៗ សែើមបើកុាំឱយការចាំណាយសលើត្បាក់កមចើសកើនស ើងខ្លល ាំងសពលសធៀរសៅនឹងចាំណូលការត្បាក់ផ្ែល គ
ត្មាមកាំផ្ហងែល ់គមាល រចាំសណញររ ធ់នាគ្មរ។  
 
៥.៣.១.ការគ្រប់គ្រងរសំោច្រមលាត្ការគ្បាក់ (Interest Sensitive Gap 
Management)  

 យុទ្យធសាស្រ្ ដការពារអត្តាការត្បាក់ ផ្ែលមានត្រជាត្រិយជាងសគត្រូវបានធនាគ្មរសត្រើត្បា ់គឺ ការ
ត្គរត់្គង រ ាំសោចគមាល រការត្បាក់។ វធិើត្គរ់ត្គងគមាល រសនេះរត្មូវឱយអនកត្គរ់ត្គង សធវើការវនិិសយគសៅសលើ
កាលអវសានដ និងការអនុវរតនននថលផ្ែលមានទ្យាំនាក់ទ្យាំនងជាមួយត្ទ្យពយ ផ្ែលមានការត្បាក់រសញ្ាើ ត្ពម
ទាាំងត្បាក់កមចើពើទ្យើនារត្បាក់។ ត្រ ិនសរើអនកត្គរ់ត្គងគិរថ្ន សាា រ័នររ ់ខលួន ាិរសៅកនុងហានិភ័យអ
ត្តាការត្បាក់ ពួកសគពាយមនគូរនគងរវាងររមិាណននត្ទ្យពយ កមាររ ់ធនាគ្មរផ្ែលអាចជាក់នថលជាថាើ
បាន សៅសពលផ្ែលអត្តាការត្បាក់ផ្ទល  ់រដូរជាមួយររមិាណននត្បាក់រសញ្ាើ និងរាំណុលសនសងៗសទ្យៀរ
ផ្ែលអត្តាការត្បាក់ផ្ទល  ់រដូរតាមទិ្យ សៅណាក៏សោយ។  
ចាំនួនែុលាល ននត្ទ្យពយផ្ែលអាចោក់នថលជាថាើររ ់ធនាគ្មរ = ចាំនួនែុលាល ននរាំណុលផ្ែលអាចោក់នថលចាថាើបានររ ់ធនាគ្មរ  

(6)  
 

 សៅកនុងករណើ សនេះ ចាំណូលផ្ែលបានមកពើត្ទ្យពយ នឹងផ្ទល  ់រដូរតាមទិ្យ សៅែូចគ្មន  សហើយមាន
ចាំនួនស ាើនឹងការចាំណាយការត្បាក់ននរាំណុល។  



ការត្គរ់ត្គងធនាគ្មរ និងសាា រ័នហរិញ្ាវរាុ  សាកលវទិ្យាល័យភូមិនទក ិកមា 
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 សរើអវើសៅផ្ែលជាត្ទ្យពយផ្ែលអាចោក់នថលជាថាើ? សហើយអវើសៅជារាំណុលផ្ែលអាចោក់នថលជាថាើ? 
ឧទាហរណ៍ផ្ែលសគធាល រ់សាគ ល់នន ត្ទ្យពយផ្ែលអាចោក់នថលជាថាើគឺឥណទានផ្ែលជិរែលអ់វសានដ ឬក៏
នឹងត្រូវបានសគនដល់ឱយសលើកែាំរូង ធនាគ្មរនឹងនដល់ឥណទានជាថាើត្រ ិនសរើសគទ្យទួ្យលបាននូវទិ្យនននល
ផ្ែលសគរ ាំពឹងទុ្យក (ខព ់ជាងនលផ្ែលសគរ ាំពឹងទុ្យកកនុងសពលរចចុរបនន ននឧរករណ៍ហរិញ្ាវរាុសនសងសទ្យៀរ 
ែូចគ្មន សនេះផ្ែរ ឥណទានផ្ែលែសលើកាលអវសានដនឹងនដល់ឱយ)  
 ឧទាហរណ៍ខលេះននត្ទ្យពយនិងរាំណុលធនាគ្មរផ្ែលអាចោក់នថលថាើ ត្ពមទាាំង ត្ទ្យពយនឹងរាំណុល
ផ្ែលមិនអាចោក់នថលថាើ : 
 ត្ទ្យពយផ្ែលអាចោកន់ថលជាថាើ 

- មូលរ័ត្ររយៈសពលខលើផ្ែលសបាេះពុមព សោយរោឋ ភិបាលនិងអនកខចើឯកជន 
- ឥណទានរយៈសពលខលើផ្ែលនដល់ឱយសោយធនាគ្មរ សៅឱយអរិថិជន (ផ្ែលជិរែលក់ាល
កាំណរ់)  

- ឥណទាននិងមូលរ័ត្រផ្ែលមានអត្តាផ្ត្រត្រួល (អត្តាអផ្ណដ រឬ អត្តាផ្ែលអាចផ្ករត្មូវ
បាន)  

 រាំណុលផ្ែលអាចោកន់ថលជាថាើ 
- កមចើរើទ្យើនារត្បាក់ (ែូចជាធនាគ្មរកណាដ ល)  
- គណនើរញ្ា ័យ រយៈសពលខលើ 
- ត្បាក់រសញ្ាើទ្យើនារត្បាក់ (ផ្ែលការត្បាក់ររ វ់ាអាចផ្ករត្មូវកនុងរយៈសពល ពើរឬរើនថៃ)  
- ត្បាក់រសញ្ាើ ផ្ែលមានអត្តាផ្ត្រត្រួល (អត្តាអផ្ណដ រ ឬអត្តាផ្ែលអាចផ្ករត្មូវបាន)  

 ត្ទ្យពយផ្ែលមិនអាចោកន់ថលជាថាើ : 
- សាច់ត្បាក់ផ្ែលោក់កនុងឃ្លល ាំងធនាគ្មរ និងត្បាក់រសញ្ាើ សៅឯធនាគ្មរកណាដ ល (ត្បាក់រត្មុងនលូវ
ចារ់)  

- ឥណទានរយៈសពលផ្វង ផ្ែលអត្តាការត្បាក់សថរ នដល់សៅឱយ អរិថិជន 
- មូលរ័ត្ររយៈសពលផ្វងផ្ែលមានអត្តាសថរ (Coupon)  
- អាគ្មរររ ់ធនាគ្មរ និងឧរករណ៍ ត្ពមទាាំងត្ទ្យពយផ្ែលមិនរសងាើរចាំណូលសនសងៗ 

 រាំណុលផ្ែលមិនអាចោកន់ថលជាថាើ 
- គណនើ ត្បាក់រសញ្ាើតាមរត្មូវការ (ផ្ែលគ្មា នការត្បាក់ ឬក៏មានអត្តាការត្បាក់)  
- គណនើ  ញ្ា ័យ និងគណនើសសាធនិវរតន៍រយៈសពលផ្វង 
- មូលធនផ្ទទ ល់ ផ្ែលនដល់សោយ មាច  ់ធនាគ្មរ 

 ធនាគ្មរនូវមូលធន  ត្មារ់វនិិសយគថាើផ្ែលមានអត្តាការត្បាក់រចចុរបនន ែូសចនេះវាក៏ជាត្ទ្យពយ
ផ្ែលោក់នថលជាថាើផ្ែរ។ រាំណុលផ្ែលមាននថលថាើរមួមាន 𝐶𝐷5ផ្ែលជិរែល់នថៃកាំណរ់ ឬក៏អាចត្រូវបានសគ
រនដជាថាើសទ្យៀរ ផ្ែលធនាគ្មរនិងអរិថិជនត្រូវផ្រចរចារសលើអត្តាការត្បាក់ សែើមបើឱយ មត្ រតាមទ្យើនារ



ការត្គរ់ត្គងធនាគ្មរ និងសាា រ័នហរិញ្ាវរាុ  សាកលវទិ្យាល័យភូមិនទក ិកមា 
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រចចុរបនន ត្បាក់រសញ្ាើផ្ែលមានអត្តាការត្បាក់អផ្ណដ រផ្ែលការត្បាក់ផ្ទល  ់រដូរសោយ វ័យត្រវរតិសៅតាមអ
ត្តាទ្យើនារ និងកមចើទ្យើនារត្បាក់ផ្ែលការត្បាក់ត្រូវបានសគផ្ករត្មូវជាសរៀងរាល់នថៃ សែើមបើសឆ្លើយររសៅនឹង
ការអភិវឌឍន៍ថាើរាំនុរររ ់ទ្យើនារសៅសពលផ្ែលអាចោក់នថលជាថាើ មិនស ាើនឹងចាំនួនរាំណុលផ្ែលអាច
កាំណរ់នថលជាថាើគឺមានគមាល រមួយរវាងរ ាំសោចការត្បាក់សលើត្ទ្យពយ និងរ ាំសោចការត្បាក់សលើរាំណុល។  
 គមាល ររ ាំសោចការត្បាក់ = រ ាំសោចការត្បាក់សលើត្ទ្យពយ −  រ ាំសោចការត្បាក់សលើរាំណុល  
(7)  
 
 ត្រ ិនសរើរ ាំសោចការត្បាក់សលើត្ទ្យពយសៅកនុងរយៈសពលនើមួយៗ (នថៃ  បាដ ហ៍ ផ្ខ) សលើ 
ររមិាណ រ ាំសោចការត្បាក់សលើរាំណុលជាកមាវរាុ ត្មាសរើោក់នថលជាថាើ ធនាគ្មរសនេះត្រូវបានសគនិយយថ្ន
វាមាន គមាល រវជិាមាន សហើយមានរ ាំសោចសលើត្ទ្យពយ។  
គមាល រវជិាមានសលើត្ទ្យពយ = ត្ទ្យពយផ្ែលមានរ ាំសោចការត្បាក់ − ផ្ែលមានរ ាំសោចការត្បាក់រាំណុល > 0  

(8)  
 

 ឧទាហរណ៍ : ធនាគ្មរមួយមានត្ទ្យពយផ្ែលមានរ ាំសោចការត្បាក់ $500 លានសហើយរាំណុល
ផ្ែលមានរ ាំសោចការត្បាក់ $400 លាន ែូសចនេះរ ាំសោចត្ទ្យពយមានគមាល រ $100 លាន (វជិាមាន)។ 
ត្រ ិនសរើអត្តាការត្បាក់សកើនស ើងគមាល រការត្បាក់ និងសកើនស ើងពើសត្ពាេះ ចាំណូលការត្បាក់ផ្ែលរសងាើរ
សោយត្ទ្យពយសកើនស ើងសត្ចើនជាងការចាំណាយ សលើត្បាក់កមចើ ែូសចនេះធនាគ្មរមានការសកើនស ើងចាំណូល
សាច់ត្បាក់ ុទ្យធ។ នទុយមកវញិ សរើអត្តាការត្បាក់ធាល ក់ចុេះសៅសពលផ្ែលធនាគ្មរមានរ ាំសោចត្ទ្យពយ គមាល រ
 ុទ្យធការត្បាក់ និងធាល ក់ចុេះពើសត្ពាេះ ចាំណូលការត្បាក់ពើត្ទ្យពយត្រូវធាល ក់ចុេះសត្ចើនជាងការចាំណាយសលើរាំណុ
ល។ ធនាគ្មរផ្ែលមានរ ាំសោចគមាល រនឹងបារ់រង់ចាំណូលការត្បាក់ ុទ្យធ ងកនុង ករណើ អត្តាការត្បាក់
ធាល ក់ចុេះ។  
 សៅកនុងសាា នភាពនទុយពើសនេះ ឧរមាថ្ន រ ាំសោចការត្បាក់ររ ់រាំណុលធាំជាង រ ាំសោចការត្បាក់
ររ ់ត្ទ្យពយ ែូសចនេះធនាគ្មរមាន គមាល រអវជិាមាន សហើយត្រូវបានសគនិយយថ្ន វាមានរ ាំសោចរាំណុល។  
គមាល រ (អវជិាមាន) ររ ់រាំណុល = រ ាំសោចការត្បាក់សលើត្ទ្យពយ - រ ាំសោចការត្បាក់ររ ់រាំណុល <0 (9)  
ធនាគ្មរមួយមានរ ាំសោចត្ទ្យពយ $150 លាន សហើយរ ាំសោចការត្បាក់ននរាំណុល $200 លាន ែូសចនេះរ ាំ
សោចរាំណុល ផ្ែលមានគមាល រអវជិាមាន $50 លាន។ ការសកើនស ើងអត្តាការត្បាក់នឹងរនាទ រគមាល រ
ការត្បាក់ ុទ្យធពើសត្ពាេះ ការសកើនស ើងចាំណាយផ្ែលទាក់ទ្យងនឹងរ ាំសោចការត្បាក់ននរាំណុលសត្ចើនជាងការ
សកើនស ើងចាំណូលការត្បាក់រ ាំសោចការត្បាក់ននត្ទ្យពយ។ ការធាល ក់ចុេះអត្តាការត្បាក់ និងរសងាើរគមាល រការ
ត្បាក់ខព ់ជាង និងត្រផ្ហលជាមានចាំនួនសត្ចើនជាង ពើសត្ពាេះចាំណាយសលើកមចើ និងថយចុេះសត្ចើនជាង
ចាំណូលការត្បាក់។  
 មានមសធាបាយមួយចាំនួនកនុងការវា ់ផ្វងគមាល រ រ ាំសោចការត្បាក់ (ISGAP)។ វធិើមួយកនុង
ចាំសណាមវធិើទាាំងសនាេះសៅថ្ន ISGAP ែុលាល  ែូចឧទាហរណ៍ខ្លងសលើ សរើរ ាំសោចការត្បាក់ននត្ទ្យពយ 
(ISA) ស ាើនឹង $150 លាន សហើយរ ាំសោចការត្បាក់ននរាំណុល (ISL) ស ាើនឹង $200 លាន ែូសចនេះ 



ការត្គរ់ត្គងធនាគ្មរ និងសាា រ័នហរិញ្ាវរាុ  សាកលវទិ្យាល័យភូមិនទក ិកមា 
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ISGAP = ISA – ISL = 150 – 200 =-50 លាន។ ធនាគ្មរមួយផ្ែលមាន ISGAP ែុលាល វជិាមាន គឺ
មានរ ាំសោចត្ទ្យពយ ចាំផ្ណកឯធនាគ្មរផ្ែលមាន ISGAP ែុលាល អវជិាមាន មានរ ាំសោចរាំណុល។  
ចាំផ្ណកឯអនុបារ ISGAP សគអាចរសងាើរែូចខ្លងសត្កាម : 

អនុបារ ISGAP =
 𝐼𝑆𝐺𝐴𝑃

ទ្យាំហាំធនាគ្មរ =
−50 លាន
150 លាន  = −0.33  (10)  

 (វា ់ផ្វងសោយ Ex ចាំនួនត្ទ្យពយ)  
 
 ចាំនួនអនុបារ ISGAP ធាំជាង ូនយ មានន័យថ្នធនាគ្មរមានរ ាំសោចត្ទ្យពយចាំផ្ណកអនុបារ 
ISGAP អវជិាមានគឺត្បារ់ពើធនាគ្មរមួយផ្ែលមានរ ាំសោចរាំណុល។ ចុងសត្កាយសយើងអាចសត្រៀរសធៀរ
អនុបារនន ISA និង ISL ផ្ែលសគសៅថ្នអនុបាររ ាំសោចការត្បាក់ (ISR)។ តាមឧទាហរណ៍ខ្លងសលើគឺ 
: 

𝐼𝑆𝑅 =
𝐼𝑆𝐴

𝐼𝑆𝐿
=

150

200
= 0.75 

 សៅសពលសនេះសយើងសឃើញថ្ន ISR ផ្ែលរូចជាងមួយបានត្បារ់សយើងថ្នកាំពុងផ្រសមើលធនាគ្មរ
មួយផ្ែលមានរ ាំសោចរាំណុល នទុយមកវញិសរើរ ាំសោច ISR ធាំជាងចាំនួនឯកតា (1) មានន័យថ្ន 
ធនាគ្មរមានរ ាំសោចត្ទ្យពយ។  
ធនាគ្មរមួយផ្ែលមានរ ាំសោចត្ទ្យពយគឹ : 

- មាន ISGAP ែុលាល វជិាមាន 
- អនុបារ ISGAP វជិាមាន 
- អនុបាររ ាំសោចការត្បាក់ (ISR) ធាំជាង 1 

ធនាគ្មរមួយផ្ែលមានរ ាំសោចរាំណុលគឹ  : 
- មាន ISGAP ែុលាល វជិាមាន 
- មានអនុបារ ISGAP វជិាមាន 
- មានអនុបាររ ាំសោចការត្បាក់រូចជាង 1 

 ធនាគ្មរមួយគ្មា នហានិភ័យការត្បាក់ កាលណាមានរ ាំសោចការត្បាក់ននត្ទ្យពយ ស ាើនឹងរផ្ត្មរ
ត្មួលការត្បាក់ននរាំណុល សៅកនុងករណើ សនេះចាំណូលការត្បាក់ពើត្ទ្យពយ និងការចាំណាយសលើមូលធនផ្ទល  ់
រដូរកនុងសពលផ្រមួយ។ សហើយគមាល រររ ់ធនាគ្មរស ាើនិង ូនយ (0) សហើយគមាល រការត្បាក់ ុទ្យធ ត្រូវបាន
សគការពារសទាេះរើជាអត្តាការត្បាក់ផ្ត្រត្រួលសៅតាមទិ្យ សៅណាក៏សោយ។ សៅកនុងការអនុវរតសៅរើជាគ
មាល រសនាេះស ាើនឹង ូនយក៏សោយ ក៏មិនអាចរាំបារ់សចាលទាាំងត្ ុងនូវហានិភ័យការត្បាក់ផ្ែរ សត្ពាេះអត្តា
ការត្បាក់ផ្ែលភាា រ់សៅនឹងងត្ទ្យពយ និងរាំណុលននធនាគ្មរមិនមានទ្យាំនាក់ទ្យាំនងឥរសខ្លច េះសនាេះសទ្យ។  
 ឧទាហរណ៍ អត្តាការត្បាក់ឥណទាន ផ្ត្រត្រួលសៅតាមអត្តាការត្បាក់ទ្យើនារត្បាក់ផ្ែលបាន
ខចើ។ ែូសចនេះចាំណូលការត្បាក់ នឹងសកើនស ើងយរឺជាងការចាំណាយកនុងសពលមានការពត្ងើកស ែឋកិចច នទុយ
សៅវញិ ការចាំណាយការត្បាក់ និងថយចុេះសលឿនជាងចាំណូលកនុងសពលផ្ែលស ែឋកិចចធាល ក់ចុេះ។  

 



ការត្គរ់ត្គងធនាគ្មរ និងសាា រ័នហរិញ្ាវរាុ  សាកលវទិ្យាល័យភូមិនទក ិកមា 
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 វធិើគមាល រសនេះសត្រើត្បា ់ខុ ៗគ្មន សៅតាមទ្យត្មង់ និងភាព ាុគសាា ញររ ់ធនាគ្មរ រ៉ាុផ្នដសត្រើ
ត្បា ់វធិើទាាំងសនេះត្រូវបានទាមទារអនកត្គរ់ត្គងធនាគ្មរសធវើការ សត្មចចិរតែូចខ្លងសត្កាម : 

1- អនកត្គរ់ត្គងត្រូវផ្រសត្ជើ សរ ើ រយៈសពលត្រឹមត្រូវមួយ ផ្ែលគមាល រការត្បាក់ ុទ្យធ (NIM) ត្រូវ
បានសគត្គរ់ត្គងកនុងសគ្មលរាំណង សត្មចនូវរនមលផ្ែលសគចង់បាន និងត្រផ្វងននរយៈសពលផ្ែល
បានផ្រងផ្ចកកនុងផ្ននការ។  

2- អនកត្គរ់ត្គងត្រូវផ្រសត្ជើ សរ ើ គាំនិរសគ្មលសៅមួយ  ត្មារ់គមាល រការត្បាក់ ុទ្យធផ្ែលអាចសធវើឱយ
វាសៅនឹង ឬរសងាើន 

3- ត្រ ិនសរើអនកត្គរ់ត្គងចង់រសងាើន NIM ពួកសគត្រូវផ្ររសងាើរនូវការពាករណ៍ អត្តាការត្បាក់
ត្រឹមត្រូវមួយ ឬក៏រកមសធាបាយសែើមបើផ្រងផ្ចកត្ទ្យពយ (រសងាើរចាំណូល) នឹងរាំណុល សែើមបើ
រសងាើរគមាល ររវាង ចាំណូលការត្បាក់ និងចាំណាយការត្បាក់។  

4- ត្កុមអនកត្គរ់ត្គង ត្រូវផ្រកាំណរ់ពើចាំនួនត្បាក់ែុលាល ននត្ទ្យពយផ្ែលមានរ ាំសោចការត្បាក់ និង
រាំណុលផ្ែលមានរ ាំសោច ផ្ែលធនាគ្មរចង់មាន។  

សៅកនុងតារាងទ្យើ 5-2 ខ្លងសត្កាមសនេះបាននដល់នូវឧទាហរណ៍លមអិរអាំពើការត្គរ់ត្គងគមាល រផ្ែល
បានអនុវរតអាំពើត្ទ្យពយ និងរាំណុលររ ់ធនាគ្មរនើមួយៗ។ ពួកអនកត្គរ់ត្គងបានរសត្មៀរនូវត្ទ្យពយ និង
រាំណុលសៅតាមត្កុមផ្ែលមានកាលអវសានតសនសងៗគ្មន  ឬក៏ការត្បាក់ររ ់វាត្រូវបានសគកាំណរ់ជាថាើ។ 
គួរករ់ មាគ ល់ថ្នធនាគ្មរសនេះមានរផ្ត្មរត្មួលរាំណុលកនុងកាំ ុងសពលអាទិ្យរយសត្កាយ និងកនុង 90 នថៃ
សត្កាយសទ្យៀរ។ រនាទ រ់មកវាមានរ ាំសោចត្ទ្យពយ។ សនេះជាត្រសភទ្យធនាគ្មរផ្ែលមានរាំណុលរយៈសពលខលើ
សហើយត្ទ្យពយរយៈសពលផ្វង។ អនកត្គរ់ត្គងបានោក់ធនាគ្មរផ្ររសនេះឱយមានអត្តាការត្បាក់ធាល ក់ចុេះសៅ
កនុងរយៈសពល 3 ផ្ខរនាទ រ់ សហើយរនាទ រ់មកអត្តាការត្បាក់សកើនស ើងរយៈសពលផ្វង។  
 សៅខ្លងសត្កាមរាំនុរននតារាង 5-2 សយើងគណនាចាំណូលការត្បាក់ ុទ្យធ និងគមាល រការត្បាក់ ុទ្យធ 
សហើយពិនិរយសមើលថ្នសរើវានឹងមានការផ្ទល  ់រដូរយ៉ា ងណាត្រ ិនសរើការត្បាក់សកើនស ើង។ ចាំណូលការ
ត្បាក់ ុទ្យធររ ់ធនាគ្មរបានមកពើរូរមនដែូចខ្លងសត្កាម : 
ចាំណាយការត្បាក់ ុទ្យធ =ចាំណូលការត្បាក់ រុរ  − ចាំណាយការត្បាក់ រុរ =ទិ្យនននលការត្បាក់សលើ
ត្ទ្យពយផ្ែលមានរ ាំសោចការត្បាក់  × ររមិាណននត្ទ្យពយផ្ែលមានអត្តារ ាំសោច + ទិ្យនននលការត្បាសកើសលើ
ត្ទ្យពយ (ផ្ែលមិនមានអត្តាការរ ាំសោច) × ររមិាណត្ទ្យពយផ្ែលគ្មា នអត្តារ ាំសោច − ការត្បាក់សលើ
រាំណុលផ្ែលមានអត្តារ ាំសោច × ររមិាណរាំណុលផ្ែលមានការត្បាក់រ ាំសោច −ចាំណាយការត្បាក់សលើ
រាំណុល (ផ្ែលមិនមានអត្តារ ាំសោច) × ររមិាណរាំណុលផ្ែលមិនមានអត្តារ ាំសោច 
 ឧទាហរណ៍ : ទិ្យនននលននអត្តារ ាំសោច និងមិនផ្ត្រត្រួលស ាើនឹង10%  នឹង 11%។ ចាំផ្ណឯ
រាំណុលផ្ែលមានអត្តារ ាំសោច និងមិនរ ាំសោច ស ាើនឹង 8%  នឹង 9% ។ សហើយសៅកនុង បាដ ហ៍សត្កាយ
ធនាគ្មរ និងរកាទុ្យកត្ទ្យពយផ្ែលមានអត្តារ ាំសោច $1.700 លាន (ជាផ្ននកមួយននត្ទ្យពយ រុរនន 
$4.100 លាន) ចាំសពាេះរាំណុលផ្ែលមានអត្តារ ាំសោចវញិគឺ $1800 លាន។ ឧរមាថ្ន ការត្បាក់តាាំង
សនេះមិនផ្ត្រត្រួល ែូសចនេះចាំណូលការត្បាក់ ុទ្យធគឺ  : 

0.12 × 1700 + 0.11 × (4100 − 1700)  − 0.10 × 1800 − 0.09 × [4.100 − 1.800] = $81លាន 
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 ែូសចនេះធនាគ្មរនឹងខ្លររង់ $2 លានននចាំណូលការត្បាក់ ុទ្យធត្រ ិនសរើអត្តាការត្បាក់សកើន
ស ើងកនុងអាទិ្យរយសត្កាយ។ អនកត្គរ់ត្គងត្រូវផ្រ សត្មចចិរត គួរផ្រទ្យទួ្យលយក ហានិភ័យសនេះឬក៏ទ្យរ់ទ្យល់
នឹងហានិភ័យសនេះឬក៏ទ្យរ់ទ្យល់នឹងហានិភ័យសនអសោយសត្រើត្បា ់យុទ្យធសាស្រ្ ដពង្គវ ង (Hedging)។  
 
តារាង៥.២ Sample Interest-Sensitivity Analysis (GAP management) for an Individual 

Bank 
 
 រង្គវ  ់ហានិភ័យការត្បាក់ែ៏មានត្រសយជន៍ គឺជារងគរននគមាល រ    (Accumulative Gap)  
  



ការត្គរ់ត្គងធនាគ្មរ និងសាា រ័នហរិញ្ាវរាុ  សាកលវទិ្យាល័យភូមិនទក ិកមា 
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សមសរៀន្ទ្យី៦ 
ការផ្ាលឥ់ណ្ទន្ដ្លគ់្កមុហ ុន្អាជវីកមម 

 
 ការនតល់ឥណទានែល់ត្កុមហ ុនអាជើវកមារយៈសពលខលើ សែើមបើទិ្យញមូលរ័ត្រថាើៗ និងរនតរកា
ចសង្គា មមូលរ័ត្រររ ់ខលួនែល់សពលវាលក់ ឫែល់កាលអវសានត។ ឥណទានត្រសភទ្យសនេះត្រូវបាននតល់
សោយធនាគ្មរធាំៗ ពើសត្ពាេះឥណទាន ទាាំងសនាេះមានគុណភាពខព ់ សោយសត្រើត្បា ់មូលរ័ត្ររោឋ ភិបា
លជាវរាុរញ្ញច ាំ។ ជាងសនេះសៅសទ្យៀរ ឥណទានសៅសអាយពាណិជាករមូលរ័ត្រមានរយៈសពលខលើ (មួយនថៃ 
ឫ ពើរនថៃ)។ ធនាគ្មរអាចត្រមូល ត្បាក់មកវញិបានសលឿន សហើយនតល់ឥណទានសារជាថាើ សៅសពលផ្ែល
ទ្យើនារឥណទានត្រូវបានសគររឹ រនតឹង។  
 ត្រសភទ្យឥណទានផ្ររសនេះររ ់ធនាគ្មរ ត្រូវបានពត្ងើកសៅែល់ត្កុមហ ុន វនិិសយគសែើមបើ គ្មាំត្ទ្យ 
ែល់ការទិ្យញ ញ្ញា រ័ណណសាជើវកមាថាើ ភាគហ ុន និងមូលរ័ត្ររោឋ ភិបាល។ ការសបាេះពុមភនូវមូលរ័ត្រទាាំង 
សនេះសកើនស ើងសៅសពលផ្ែលធនាគ្មរវនិិសយគជួយអរិថិជនររ ់ខលួន កនុងការរ ាំលាយរញ្ចូ លគ្មន  ឫទិ្យញ 
ត្កុមហ ុនមួយសទ្យៀរជួយត្កុមហ ុនមួយសែើមបើសបាេះពុមភ និងលក់ភាគហ ុនររ ់វាឫក៏ជួយរសងាើរត្កុមហ ុន 
ថាើមួយ ុទ្យធសាធ។ សៅសពលផ្ែលធនាគ្មរវនិិសយគអាចលក់នូវមូលរ័ត្រទាាំងសនេះសអាយអនកវនិិសយគ 
កនុងទ្យើនារ ចាំនួនឥណទាន និងការត្បាក់ត្រូវបានសគ ង។  
 មូលោឋ នផ្ែលមានសៅសលើទ្យើនារ ឫក៏ Labor។ កនុងករណើ សនេះ ធនាគ្មរអាចមិន អនុវរតការ
 នា ររ ់ខលួនសៅសលើការឲ្យខចើណាផ្ែលមានការផ្ទល  ់រតូរមិនលអកនុងសាា នភាពហរិញ្ាវរាុររ ់អនកខចើពុាំ
បានរាំសពញនូវលកខខណឌណាមួយររ ់ធនាគ្មរសៅកនុងកិចច នា។ ទ្យាំរង់ទាាំងពើរននឥណទានរាំរុងទុ្យក 
គឺកាំររិ ឥណទានរញ្ញា ក់ (Confirmed Credit Line) ផ្ែលធនាគ្មរ រង្គា ញពើការ យល់ត្ពមនន 
 ាំសណើ រ ុាំ ឥណទានររ ់អរិថិជនពុាំមានរាំណងយកឥណទានរហូរែល់កាំររិផ្ែលបានកាំណរ់សទ្យ 
សហើយត្រូវ សគ សត្រើត្បា ់វាសែើមបើគ្មាំត្ទ្យែល់ការខចើឥណទានពើធនាគ្មរសនសងសទ្យៀរ។ ឥណទាន រាំរុងទុ្យក
ផ្ររ នតល់ឲ្យផ្រ ត្កុមហ ុនផ្ែលមានកាំររិឥណទានខព ់ៗ សហើយជាធមាតាមាននថៃទារជាងឥណទានរាំ
រុងទុ្យកនលូវការ។  
 
៦.១. ហរិញ្ញបបទន្ដ្លអ់នកលករ់ាយ 
 ធនាគ្មរបានគ្មាំត្ទ្យែល់ការទិ្យញសោយរង់រ ាំសលាេះនូវឧរករណ៍ ង្គា រមឹ និងវរាុសនសងសទ្យៀរររ ់
អរិថិជនននត្កុមហ ុនលក់រាយ សោយឲ្យឥណទានសៅសលើត្បាក់ផ្ែលអរិថិជនជាំពាក់សៅសពលផ្ែលកិចច
ត្ពមសត្ពៀងសលើការរង់រ ាំសលាេះត្រូវបានសគសធវើ សហើយកិចចត្ពមសត្ពៀងសនេះត្រូវបានពិនិរយសមើលសោយធនាគ្មរ
ជាមួយនិងពាណិជាករ ផ្ែលនឹងទ្យទួ្យលឥណទាន។ ត្រ ិនសរើវាសឆ្លើយររនិងរទ្យោឋ នឥណទាន កិចច
ត្ពមសត្ពៀងនឹងត្រូវបានទិ្យញសោយធនាគ្មជាមួយនឹងអត្តាការត្បាក់ខុ ៗគ្មន សៅតាមហានិភ័យននអនកខចើ
វរាុរញ្ញច ាំ និងលកខខណឌ ។  



ការត្គរ់ត្គងធនាគ្មរ និងសាា រ័នហរិញ្ាវរាុ  សាកលវទិ្យាល័យភូមិនទក ិកមា 
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 កនុងករណើ ពាណិជាករលក់ រថយនត ទូ្យរទ្យ សន៍ សត្គឿង ង្គា រមឹសនសងៗ ធនាគ្មរអាចនតល់ហរិញ្ា
របទាន  ាំរារ់ តុកទាាំងអ ់។ ធនាគ្មរអាចពនាឥណទានសនេះ ែូសចនេះសហើយ ពាណិជាករអាចរញ្ញា ទិ្យញ 
ជាមួយ នឹងអនកនលិរ សែើមបើែឹកទ្យាំនិញ ាំរារ់លក់។ ឥណទានផ្ររសនេះសត្ចើនផ្រមានរយៈសពល 90 នថៃ
សហើយត្រូវ បានសគពនាសពល 30 នថៃផ្ថមសទ្យៀរ។ សែើមបើនតល់ឥណទានធនាគ្មរសអាយពាណិជាករចុេះកិចច
 នា ផ្ែលនតល់ ិទ្យធិកនុងការលក់ទ្យាំនិញកនុងករណើ មិនមានការ ងវញិ។ សហើយសៅសពល ជាមួយគ្មន  
សនេះផ្ែរ អនកនលិរអាចសន្ើរទ្យាំនិញសៅឲ្យពាណិជាករ និងសន្ើរវក័ិយរ័ត្រទារត្បាក់សៅឲ្យធនាគ្មរ។ តាម
សពលមួយៗ ធនាគ្មរបានរញ្ាូ នភាន ក់ង្គរររ ់ខលួនសៅឃ្លល ាំងទ្យាំនិញសែើមបើពិនិរយសមើលពើអវើផ្ែលលក់ និងពើ
អវើ ផ្ែលសៅ  ល។់ សៅសពលផ្ែលទ្យាំនិញបានលក់ពាណិជាករនឹងសន្ើរមូលរបទានរ័ត្រសៅធនាគ្មរនូវ
ចាំនួនទឹ្យកត្បាក់ ស ាើនឹងវក័ិយរ័ត្រររ ់អនកនលិរសន្ើរមកធនាគ្មរ។  
 
៦.២.ហរិញ្ញបបទន្ថ្ផ្ែកសលើគ្ទ្យពយ 
 ឥណទានត្រសភទ្យសនេះត្រូវបានធានាសោយត្ទ្យពយរយៈសពលខលើររ ់ត្កុមហ ុន ផ្ែលសគរ ាំពឹង ទុ្យកថ្ន
នឹង កាល យជាសាច់ត្បាក់កនុងសពលអនាគរ។ ត្ទ្យពយផ្ែលសត្រើ ាំរារ់ឥណទានសនេះគឺ គណនើអរិថិជន និង 
 តុកវរាុធារុសែើម និង តុកនលិរនល ាំសរច។ ធនាគ្មរនឹង ឲ្យខចើនូវចាំផ្ណក ជាភាគរយជាក់លាក់ នន រាំ
នលកនុងរញ្ា ើននគណនើផ្ែលសគជាំពាក់ ឫ តុក។ សៅសពលផ្ែលគណនើអរិថិជនត្រូវបានសគត្រមូល ឫ 
 តុកត្រូវបានសគលក់ចាំផ្ណកខលេះននសាច់ត្បាក់សនេះត្រូវបានសគរផ្ងវរសៅធនាគ្មរសែើមបើ ងឥណទាន។  
ឥណទានភាគសត្ចើនផ្ែលសត្រើត្បា ់គណនើអរិថិជន និង តុកជាវរាុរញ្ញច ាំត្កុមហ ុន (ផ្ែលខចើ) សៅផ្រជា 
មាខ  ់ររ ់ត្ទ្យពយទាាំងសនេះ រ៉ាុផ្នតសពលខលេះ កមា ិទ្យធិ ត្រូវបាន សនទរសៅឲ្យធនាគ្មរ សហើយ ត្ទ្យពយខលេះ មិនត្រូវ 
បានសគ ងែូចរ ាំពឹងទុ្យកសទ្យ។ ឧទាហរណ៍ ផ្ែលសគសាគ ល់ជាងសគគឺ factoring ផ្ែលធនាគ្មរ ទ្យទួ្យល 
ខុ ត្រូវទាាំងកនុងការត្រមូលគណនើ អរិថិជន សោយធនាគ្មរ ត្រូវត្រឈ្មមុខនឹងការចាំណាយ និង ហា
និភ័យធនាគ្មរត្រូវវាយរាំនលអត្តាអរបហាខព ់ សហើយនតល់ ឥណទានផ្រសលើផ្ននករូច សលើរាំនល កនុង រញ្ា ើ
ផ្ររ៉ាុសណាណ េះ។  
 
៦.៣. ឥណ្ទន្រយៈសពលថ្វង 
៦.៣.១.ឥណ្ទន្អាជីវកមមរយៈសពលថ្វង 

 ឥណទានរយៈសពលផ្វងត្រូវបានសគរសងាើរស ើងសែើមបើនតល់ហរិញ្ាវរាុែល់ការវនិិសយគរយៈសពល
ផ្វង និងមធយម ែូចជាការទិ្យញឧរករណ៍ ឫក៏សធវើ ាំណង់ ផ្ែលមានរយៈសពលផ្វងជាងមួយឆ្ន ាំ។ ជាធមា
តា ត្កុមហ ុនផ្ែលខចើ  ុាំឥណទាន រុរផ្នអកសលើការចាំណាយសត្គ្មងទុ្យកសៅកនុងគាំសរាង សហើយ នា ង 
ជា រនតរនាទ រ់ (ត្រចាាំត្រើមា  ឫត្រចាាំផ្ខ)។  
 ឥណទានរយៈសពលផ្វង ពិនិរយសមើលសៅសលើលាំហូរននចាំណូលររ ់ត្កុមហ ុនសែើមបើ ងឥណទា
ន។ កាលវភិាគននការ ងត្រូវបានសគសរៀរចាំសៅតាមខួរននការហូរចូល ឫហូរសចញននសាច់ត្បាក់។ 
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ឥណទានខលេះមិនទាមទារសអាយមានការ ងជាែាំណាក់ៗសទ្យ រហូរសៅែល់កាលអាវសានតននឥណទាន
បាននុរកាំណរ់។  
 
៦.៣.២.ឥណ្ទន្វិល (Revolving Credit Financing)  

 ឥណទានវលិអនុញ្ញា រឲ្យអរិថិជននូវកាំររិមួយកាំណរ់  ងវញិទាាំងអ  ់ឫចាំផ្ណកខលេះននការខចើ 
ឫ ក៏ខចើរផ្នាមសទ្យៀររហូរែល់កាំររិឥណទានែល់ទ្យើអវសានត។ ឥណទានវលិជា ទ្យាំរង់ឥណទាន មួយ 
ផ្ែល មានលកខណេះ ាំររ ាំរលួជាងសគសហើយត្រូវបានសគនតល់ឲ្យសោយគ្មា នវរាុរញ្ញច ាំ កនុងរយៈសពលផ្វង 
4 ឫ 5 ឆ្ន ាំ។ ទ្យាំរង់ឥណទាន សនេះត្រូវបានសគ និយមសៅសពល ផ្ែលអរិថិជនែឹង ពុាំចា ់ពើសពលសវលា 
ពិរ ត្បាកែននឥណទានវលិអាចជួយែល់ការស ើងចុេះកនុងខួរអាជើវកមា ផ្ែលអនុញ្ញា រ ឲ្យសគអាច ខចើ 
បាន សៅសពលការលក់ថយចុេះសហើយអាច ងសៅសពលផ្ែលអាជើវកមារ ើកចសត្មើនខ្លល ាំង សហើយមាន  ល ់
សាច ់ត្បាក់សត្ចើន។ ជានលូវចារ់ ធនាគ្មរមានការពវកិចចអនុញ្ញា រ ឲ្យអរិថិជនស នើរ  ុាំមូលធនរហូរែល់ 
ផ្ែន កាំណរ់មួយជាធមាតា ធនាគ្មរយកកាំនរ ៉ាសលើសាច់ត្បាក់រាំរុង (Commitment Fee) សៅសលើផ្ននក នន
កាំររិឥណទានផ្ែលមិនបានសត្រើត្បា ់ ឫក៏សពលខលេះ យកសៅសលើ ចាំនួនទាាំងអ ់ នន ឥណទាន ផ្ែលរាំ
រុង ាំរារ់ការសត្រើត្បា ់។  
 ឥណទានរាំរុងទុ្យកមានពើរត្រសភទ្យផ្ែលសគនិយមជាងសគគឺ ឥណទានរាំរុងទុ្យកនលូវការ (Formal 
loan Commitment) ផ្ែលជាការ នាសោយធនាគ្មរកនុងការឲ្យខចើសៅអរិថិជននូវចាំនួនធាំរាំនុរ ផ្ែល
មានអត្តាការត្បាក់កាំណរ់ជាមុន ឫក៏ការរូករផ្នាមសៅសលើអត្តា។  
 
៦.៣.៣.ឥណ្ទន្រំសរាងរយៈសពលថ្វង 

 ឥណទានអាជើវកមាផ្ែលមានហានិភ័យខព ជ់ាងសគរាំនុរគឺ ឥណទានគាំសរាង (Project Loan) 
ផ្ែលជាឥណទាន ាំរារ់នតល់ហរិញ្ាវរាុែល់ការសាង ង់អចលនត្ទ្យពយ ផ្ែល ាំរារ់ចសងាើរ ត្បាក់ 
ចាំណូលកនុងសពលអនាគរ។ ឥណទានគាំសរាងអាចត្រូវបានសគនតល់ឲ្យផ្នអកសលើការផ្ វងរកការ ង ផ្ែល
អនកឲ្យខចើអាចទ្យទួ្យលមូលធនររ ់ខលួនពើមាច  ់គាំសរាងសៅសពលផ្ែលគាំសរាងមិនអាច ងត្បាក់សៅ តាម
ផ្ននការ សៅសពលខលេះឥណទានត្រូវបានសគរនតសោយមិនផ្នអកសលើការ ងផ្ែលគ្មា នការធានាពើ មាច  ់គាំ
សរាង គាំសរាងអាចែាំសណើ រការ ឫររាជ័យសោយខលួនឯង។ កនុងករណើ សនេះអនកឲ្យខចើអាចត្រឈ្មមុខ នឹងហា
និភ័យ ធៃន់ធៃរសហើយជាធមាតាទាមទារឲ្យមានអត្តាខព ់សែើមបើទូ្យរទារ់សៅនឹងហានិភ័យទាាំងសនេះ។ ឥណ
ទានផ្ររសនេះទាមទារឲ្យមាច  ់គាំសរាងោក់នូវមូលធនររ ់ខលួនឲ្យបានត្គរ់ត្គ្មន់សែើមបើសធវើឲ្យគាំសរាងសៅ
ែល់ទ្យើរញ្ច រ់។  
 
៦.៤.ការវភិារឥណ្ទន្អាជីវកមម 
 ត្រភពធនធានផ្ែលសគនិយមសត្រើជាងសគ ាំរារ់ ងឥណទានអាជើវកមាគឺៈ  

1.ត្បាក់ចាំសណញនិងលាំហូរសាច់ត្បាក់ររ ់អាជើវកមា 



ការត្គរ់ត្គងធនាគ្មរ និងសាា រ័នហរិញ្ាវរាុ  សាកលវទិ្យាល័យភូមិនទក ិកមា 
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2.ត្ទ្យពយផ្ែលរញ្ញច ាំ ាំរារ់ឥណទាន 
3.ភាពខ្លល ាំងររ ់តារាងរុលយការ ផ្ែលមានចាំនួនត្ទ្យពយផ្ែលអាចលក់សៅទ្យើនារសត្ចើន 
4.ការធានាសោយអាជើវកមាែូចជាការយកត្ទ្យពយ មបរតិផ្ទទ ល់ខលួន ាំរារ់ធានាឥណទានអាជើវក
មា។  

 ត្រូវចងចាាំថ្ន ត្រសភទ្យទាាំងសនេះទាក់ទ្យងសៅនឹងការវភិាគរបាយការណ៍ហរិញ្ាវរាុផ្ែលមានតារាង
រុលយការ និងរបាយការណ៍ត្បាក់ចាំសណញ។ ឥ ូវសនេះពិនិរយសមើលរបាយការណ៍ហរិញ្ាវរាុទាាំងពើរសនេះ។  
 
៦.៤.១.ការវិភាររបាយការណ៍្ហរិញ្ញវត្ា ុ

 ការវភិាគរបាយការណ៍ហរិញ្ាវរាុររ ់អនកខចើ ចារ់សនតើមសៅសពលនាយកោឋ ន វភិាគឥណទាន 
ររ ់ ធនាគ្មរសរៀរចាំការវភិាគសៅសលើរួសលខជា គនលឹេះមួយចាំនួនសលើរបាយការណ៍ហរិញ្ាវរាុផ្ែលមានការ 
ផ្ទល  ់រតូរកនុងរយៈសពល 4 ឫ 5ឆ្ន ាំ។ ឧទាហរណ៍ននការវភិាគត្ររិររតិការពើអរើរកាលររ ់ត្កុមហ ុនសត្រង 
និងឧ ា័ន Gas Giant, Inc ត្រូវបានរង្គា ញកនុងតារាងខ្លងសត្កាម 11-1។  
 
តារាង6.1: Historical Analysis of the Financial Statements of Gas Giant, Inc. (dollar 

figures in millions)  
Gas Giant’s Balance Sheets Arrayed in a Spread Sheet 

 
Most recent 
year 

One Year ago Two Years ago 
three Years 
ago 

Balance Dollar % value 
of T 

Dollar % value 
of T 

Dollar % value 
of T 

Dollar % value 
of T 

Sheet items 
Assets 

Cash $1.0 3.6% $1.3 4.5% $1.7 5.7% $2.2 6.9% 
Marketable 
securities 

0.5 1.8 0.8 2.8 1.0 3.3 0.0  

Account 
receivable 

8.3 29.6 7.4 25.5 6.2 20.7 4.1 12.8 

Inventories 5.2 18.6 4.5 15.5 3.4 11.3 2.3 7.2 
Total Current 

assets $15.0 53.6 $14.0 48.3 $12.3 41.0 $8.6 26.9 

Fixed assets. 
Gross 

19.4 69.3 20.2 69.7 21.5 71.7 22.4 70.0 



ការត្គរ់ត្គងធនាគ្មរ និងសាា រ័នហរិញ្ាវរាុ  សាកលវទិ្យាល័យភូមិនទក ិកមា 
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Less: 
Accumulated 
Depreciation 

10.3 36.8 9.2 31.7 8.0 26.7 5.1 15.9 

Fixed assets. 
Net 9.3 33.2 11.0 37.9 13.5 45.0 17.3 54.1 

Other assets 3.7 13.2 4.0 13.8 4.2 14.0 6.1 19.1 
Total assets $28.0 100.0% $29.0 100.0% $30.0 100.0% $32.0 100.0% 

Liability and Equity 
Account 
payable 

$1.3 4.6% $1.2 4.1% $0.8 2.7% $1.0 3.1% 

Note payable 3.9 13.9 3.4 11.7 3.2 10.7 1.7 8.4 
Taxes payable 0.1 0.4 0.2 0.7 0.1 0.3 0.8 2.3 
Total current 

liabilities $5.3 18.9 $4.8 16.6 $4.1 13.7 $4.5 14.1 

Long-term 
debt 

12.2 43.6 13.2 45.5 12.5 41.6 11.4 35.5 

Other liabilities 0.0 0.0 0.4 -1.4 3.5 11.7 1.1 1.9 
Total liabilities $17.5 62.5% $18.4 63.4% $20.1 67.0% $22.0 68.8% 

Common 
stock 

1.0 3.6 1.0 3.4 1.0 3.3  3.1 1.0 

Paid-in 
surplus 

3.0 10.7 3.0 10.3 3.0 10.0 3.0 9.4 

Retained 
earning 

6.5 23.2 6.6 22.8 5.9 19.7 6.0 18.8 

Total net 
worth 

10.5 37.5 10.6 36.6 9.9 33.0 10.0 31.3 

 
៦.៥.ការវភិារអន្បុាត្ហរិញ្ញវត្ា ុ
 ពរ៌មានពើតារាងរុលយការ និងរបាយការណ៍ចាំណូលត្រូវបានរផ្នាមសោយការវភិាគអនុបារ
ហរិញ្ា វរាុ។ សោយសត្ជើ សរ ើ យកខទង់មួយចាំនួនយ៉ា ងត្រុងត្រយរ័នពើតារាងរុលយការ និងរបាយការណ៍
ចាំណូល មស្រ្នតើឥណទានអាចមានពនលឺសលើចាំណុចមួយចាំនួន (1)  មរាភាពត្គរ់ត្គងការចាំណាយររ ់
អនកខចើ (2) ត្រ ិទ្យធភាពននត្ររិររតិការកនុងការសត្រើត្បា ់ធនធាន សែើមបើរសងាើរការលក់ និងសាច់ត្បាក់ 



ការត្គរ់ត្គងធនាគ្មរ និងសាា រ័នហរិញ្ាវរាុ  សាកលវទិ្យាល័យភូមិនទក ិកមា 
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(3) លទ្យធភាពលក់សលើទ្យើនារនននលិរនលររ ់អរិថិជន (4) ចាំណូលសែើមបើ ងសលើការចាំណាយផ្ននក 
ហរិញ្ារបទាន (5) សាា នភាពសាច់ត្បាក់ររ ់អនកខចើផ្ែលរង្គា ញពើភាពមានត្សារ់ននសាច់ត្បាក់ (6) 
និនាន ការននត្បាក់ចាំណាយររ ់អនកខចើ (7) ចាំននួរាំណុលផ្ែលទាក់ទ្យងសៅនឹងទុ្យនផ្ទទ ល ់ (8) រាំណុល 
រាំរុងររ ់អនកខចើផ្ែលអាចត្រូវបានសគទាមទារសៅសពលអនាគរ។  
 
៦.៥.១.ការគ្រប់គ្រងសលើការច្ំណ្ណយរបសអ់ត្ិលិជន្ 
• អនុបារហរិញ្ាវរាុផ្ែលមស្រ្នតើឥណទានសត្រើត្បា ់ សែើមបើត្រួរពិនិរយការចាំណាយមាន៖ 
• សរៀវរស/ ចាំណូលពើការលក់ 
• ការចាំណាយមិនផ្ទទ ល់ (Overheads) / ចាំណូលពើការលក់ 
• ការចាំណាយសលើរ ាំសលាេះ/ចាំណូលពើការលក់ 
• ចាំណាយការត្បាក់/ចាំណូលពើការលក់ 
• នថលសែើមទ្យាំនិញ/ចាំណូលពើការលក់ 
• ចាំណាយសលើការលក់, រែឋបាល និងចាំណាយសនសងៗ/ ចាំណូលពើការលក់ 
• មស្រ្នតើឥណទានត្រឈ្មមុខនិងវធិានការត្គរ់ត្គងការចាំណាយទាាំងសនេះចាំសពាេះត្កុមហ ុន Gas 

Giant, Inc. អាចមានការ ងសយ័អាំពើការត្គរ់ត្គងផ្ននកសាច់ត្បាក់និងចាំណូលសៅសពលអនាគ
រ។  

 
៦.៥.២.គ្បសទិ្យធភាពម្ន្គ្បត្បិត្ាិការ 

 សរើការសត្រើត្បា ់ត្ទ្យពយររ ់ត្កុមហ ុនមានត្រ ិទ្យធភាពយ៉ា ងណាសែើមបើរសងាើរចាំណូលនិងសាច់ 
ត្បាក់ ាំរារ់ត្កុមហ ុន សហើយត្រ ិទ្យធភាពននការរាំផ្នលងចាំណូលពើការលក់សៅជាសាច់ត្បាក។់ ខ្លងសត្កាម
សនេះជាអនុបារហរិញ្ាវរាុ ាំខ្លន់ៗ ៖ 

• នថលសែើមត្រចាាំឆ្ន ាំ/ មធយមភាគ តុក (ឫអនុបារននការសត្រើត្បា ់ តុក)  
• ចាំណូលពើការលក់/ ត្ទ្យពយ រុរ 
• ចាំណូលពើការលក់/ អចលនត្ទ្យពយ ុទ្យធ 
• ចាំណូលពើការលក់/ គណនើអរិថិជន 
• រយៈសពលត្រមូលសាច់ត្បាក់មធយម :  គណនើអរិថិជន/ ចាំនួនលក់ជាំពាក់ត្រចាាំឆ្ន ាំ ($) /360។  

 
៦.៥.៣.ារាងលក់ោច្់ម្ន្ផ្លតិ្ផ្ល 

 សែើមបើទ្យទួ្យលបាននូវសាច់ត្បាក់ មលាមកនុងការ ងឥណទាន អាជើវករត្រូវផ្រអាចលក់
នលិរនល ឫស វាកមាររ ់ខលួនសៅសលើទ្យើនារសោយសជាគជ័យ។ ធនាគ្មរអាចវាយរនមលការទ្យទ្យួលយក
ររ ់ សាធារណៈជននូវអវើផ្ែលអាជើវកមាសនេះបានលក់ ឆ្លងតាមការវភិាគនូវកតាត មួយចាំនួនែូចជា អត្តា 



ការត្គរ់ត្គងធនាគ្មរ និងសាា រ័នហរិញ្ាវរាុ  សាកលវទិ្យាល័យភូមិនទក ិកមា 
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កាំសណើ នននការលក់, ការផ្ទល  ់រតូរចាំផ្ណកទ្យើនារររ ់អាជើវកមា និងត្បាក់ចាំសណញែុលមួយឯកតា 
(Gross Profit Margin)  

GPM =
ចាំណូលពើការលក់− នថលសែើម

ចាំណូលពើការលក់
 

NPM =
ចាំណូល ុទ្យធរនាទ រ់ពើពនធ
ចាំណូលពើការលក់

 

 
តារាង ៦.៤. គលារត្បាកច់ាំសណញែុលនិង ុទ្យធ 

 ថាើៗសនេះ ឆ្ន ាំសៅ ពើរឆ្ន ាំមុន រើឆ្ន ាំមុន 
គាំលារែុល 43.8% 46.7% 46.4% 54.8% 

គលារចាំសណញ
 ុទ្យធ -0.3 2.3 -3.6 5.8 

 
៦.៥.៤.អន្ុបាត្សង 

 អនុបារ ងផ្ែលសគសត្រើត្បា ់សត្ចើនជាងសគមានែូចខ្លងសត្កាម៖ 
អនុបារ ងការត្បាក់ =  (ចាំណូលមុនការត្បាក់និងពនធ) / (ការត្បាក់ត្រូវ ង)  

 

អនុបារ ងការត្បាក់ និងសែើម =
 ចាំសណញមុនការ ងការត្បាក់និងពនធ 

[ការត្បាក់+  (ឥណទានត្រូវ ង) / (1 − អត្តាពនធររ ់ត្កុមហ ុន) ]
 

 

អនុបារ ងរាំណុល =
ត្បាក់ចាំសណញ ុទ្យធ+ រ ាំសលាេះ+ការត្បាក់
ការត្បាក់ +ភាគខលេះននរាំណុលផ្ែលត្រូវ ង

 

 
អនុបារ ងសលើការ 

ចាំណាយមិនផ្ត្រត្រួល =
ត្បាក់ចាំសណញមុនការត្បាក់,ពនធនិងនថលជួល

ការត្បាក់ + នថលឈ្នួល
 

តារាង ៦.៥ : អនុបារ ងត្កមុហ ុន Gas Giant, Inc. 
 ឆ្ន ាំថាើៗ ឆ្ន ាំសៅ ពើរឆ្ន ាំមុន រើឆ្ន ាំមុន 

អនុបារ ងការ
ត្បាក់ 

1.0 x 2.0 x 1.0 x 2.0 x 

អនុបារ ងការ
ត្បាក់ និងសែើម 

0.29 x 0.22 x 0.32 x 0.43 x 

 



ការត្គរ់ត្គងធនាគ្មរ និងសាា រ័នហរិញ្ាវរាុ  សាកលវទិ្យាល័យភូមិនទក ិកមា 
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៦.៥.៥.សាច្់គ្បាក់របសអ់ាជីវកមម 
 អនុបារផ្ែលសគនិយមសត្រើមានែូចខ្លងសត្កាម ៖ 

អនុបារត្ទ្យពយ កមា =  
ត្ទ្យពយ កមា (រយៈសពលខលើ) 

រាំណុលរយៈសពលខលើ
 

    Acid − test ratio =
ត្ទ្យពយ កមា (រយៈសពលខលើ) − តុក

រាំណុលរយៈសពលខលើ
 

ត្ទ្យពយផ្ែលង្គយរាំផ្នលងជាសាច់ត្បាក់ =  ត្ទ្យពយ កមា −   តុកវរាុធារុសែើម ឫ ទ្យាំនិញ −  រាំណុលរយៈសពលខលើ 
ទុ្យនរងវិល ុទ្យធ =  ត្ទ្យពយ កមា −  រាំណុលរយៈសពលខលើ 

 
៦.៥.៦.គ្បាក់ច្ំសណ្ញ 

 លទ្យធនលចុងសត្កាយននត្ររិររតិការកនុងទ្យើនារស រ ើ គឺត្បាក់ចាំសណញររ ់មាច  ់អាជើវកមារនាទ រ់ពើ
ការ ចាំណាយ។ មស្រ្នតើឥណទាននឹងពិនិរយសមើលសៅសលើត្បាក់ចាំសណញមុនសពលរង់ពនធ និងត្បាក់
ចាំសណញ រនាទ រ់ពើរង់ពនធសែើមបើវា ់ផ្វង ការសជាគជ័យនិងហានិភ័យននអនកខចើសធៀរ ជាមួយនឹងត្កុមហ ុន
សនសង សទ្យៀរសៅកនុងឧ ាហកមាែូចគ្មន ។  
 រត្មុយផ្ែលនិយមសត្រើជាងសគគឺ៖ 

• ត្បាក់ចាំសណញមុនពនធ ៖ ត្ទ្យពយ រុរ, មូលធនផ្ទទ ល់ ឫក៏ចាំណូលពើការលក់ រុរ 
• ត្បាក់ចាំសណញរនាទ រ់ពើពនធ ៖ ត្ទ្យពយ រុរ, មូលធនផ្ទទ ល់ ឫក៏ចាំណូលពើការលក់ រុរ 

 
៦.៥.៧.អន្ុបាត្បំណុ្ល 

 ត្គរ់ការឲ្យខចើទាាំងអ ់ ផ្រងផ្រយកចិរតទុ្យកោក់សលើរាំណុលផ្ែលមានត្សារ់រផ្នាមសលើឥណទាន  
ផ្ែលសគកាំពុងស នើ ុាំ។ ពាកយថ្នត្រភាគននរាំណុលមានន័យថ្ន ការសត្រើត្បា ់រាំណុលសែើមបើរសងាើរ 
ចាំណូលផ្ែលសត្ចើនជាងរាំណាយសលើរាំណុលផ្ែលនាាំសៅែល់ការសកើនស ើងចាំណូលែល់មាច  ់ អាជើវកមា
អនុបារហរិញ្ាវរាុ រមួមាន៖ 

អនុបាររាំណុល =  
រាំណុល រុរ
ត្ទ្យពយ រុរ  

អនុបារមូលធន =  
រាំណុលរយៈសពលផ្វង

នលរូករាំណុលរយៈសពលផ្វង និងមូលធនផ្ទទ ល់
 

អនុបាររាំណុលននការលក់ =  
រាំណុល រុរ

ចាំណូលពើការលក់
 

 
៦.៥.៨.បំណុ្លបំរងុ 

 ជាធមាតា ត្រសភទ្យរាំណុលផ្ររសនេះមិនត្រូវបានរង្គា ញសៅកនុងតារាងរុលយការសទ្យ សហើយអាចត្រូវ
បានសគទាមទារពើអនកខចើផ្ែលមស្រ្នតើឥណទានត្រូវផ្រែឹងអាំពើរញ្ញា សនេះ 



ការត្គរ់ត្គងធនាគ្មរ និងសាា រ័នហរិញ្ាវរាុ  សាកលវទិ្យាល័យភូមិនទក ិកមា 
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1. ការធានាអាំពើនលិរនលររ ់អាជើវកមា 
2. ការរតឹងនតល់សៅឯរុលាការទ្យល់នឹងត្កុមហ ុន 
3. សសាធននិវរតន៍ផ្ែលមិនទាន់បាន ងររ ់ត្កុមហ ុនចាំសពាេះរុគគលិក 
4. ពនធផ្ែលមិនទាន់រង់ 
5. និយរ័កមា។  

 រាំណុលផ្ររសនេះអាចកាល យសៅជាការទាមទារពិរត្បាកែសៅសលើអនកខចើសៅសពលអនាគរផ្ែល
អាច រនាយមូលធនផ្ែលមានកនុងការ ងរាំណុល។ សែើមបើសឆ្លើយររសៅនឹងរញ្ញា សនេះមស្រ្នតើឥណទាន
ែាំរូង ត្រូវសាក ួរអរិថិជនអាំពើការទាមទារ ផ្ែលអាចសកើរមានចាំសពាេះត្កុមហ ុនរនាទ រ់មកសធវើការ
ត្សាវត្ជាវ សោយខលួនឯង ផ្ឆ្ករញ្ា ើរុលាការសមើលស ចកតើត្រកា ជាសាធារណៈ។  
 
៦.៦.ការគ្រប់គ្រងសសវាឥណ្ទន្ (Credit services management) 
៦.៦.១.ដ្ំសណ្ើ រការឥណ្ទន្ (Credit processing) 
ែាំសណើ រការឥណទានមានរើែាំណាក់កាល៖  
 
ក. ការរសងាើរអាជើវកមា និងការវភិាគឥណទាន៖  
ការរសងាើរអាជើវកមា ជាែាំសណើ រការរសងាើរទ្យើនារស វាកមាធនាគ្មរែល់អរិថិជន កាត នុពល និង

អរិថិជនផ្ែលមានត្សារ់។ ចាំណុចចារ់សនតើមសាមញ្ាននការខិរខាំត្រឹងផ្ត្រងកនុងការរសងាើរអាជើវកមាគឺ
ការត្សាវត្ជាវទ្យើនារ និងការត្គរ់ត្គង ផ្ែលោក់សចញនូវសគ្មលសៅសាា នភាពឥណទាន(នតល់កមចើត្រឹម
រ៉ាុនាា ន...អរិថិជនត្រសភទ្យណា...) និងរង្គា ញពើរាំរន់អាជើវកមាមាន កាត នុពល។ ចាំណុច ាំខ្លន់ សយើង
ត្រូវវភិាគហានិភ័យននការខកខ្លន (មិនបាន ងត្រ រ់) សហើយសផ្ទត រជា ាំខ្លន់សលើការផ្ណនាាំឱយមាន
ហានិភ័យ ាំខ្លន់ៗ សោយសយងសលើការវភិាគសលើហាវ យ ុើននឥណទាន មានែូចខ្លងសត្កាម៖  

• ចារកឹលកខណ (Character)៖  ាំសៅសលើភាពសសាា េះត្រង់ររ ់អរិថិជន។ ត្រ ិនសរើមានការ
 ងសយ័ខ្លល ាំងសគមិននតល់ឥណទានសទ្យ។ 

• សែើមទុ្យន (Capital)៖  ាំសៅសលើសាា នភាពត្ទ្យពយ មបរតិររ ់អនកខចើ។ 
•  មរាភាព (Capacity)៖ ពាក់ព័នធទាាំង ិទ្យធរិតឹងនលូវចារ់ និងជាំនាញត្គរ់ត្គងកនុងការផ្ថរកា
ត្ររិររតិការ។ 

• លកខខណឌ  (Condition)៖ ររយិកា ស ែឋកិចច ឬការនលិរកតាត ផ្រងផ្ចកផ្ែលជេះឥទ្យធិពល
សលើត្ររិររតិការររ ់ត្កុមហ ុន។ 

• វរាុរញ្ញច ាំ (Collateral)៖ គឺជាត្រភពននការទូ្យទារ់មកវញិទ្យើ២ររ ់អនកឱយខចើ (សរើសគមិន ងសគ
ររឹអូ ) កនុងករណើ ផ្ែលការខកខ្លន (មិន ងត្រ រ់មកវញិពើអនកខចើ)។ 
 



ការត្គរ់ត្គងធនាគ្មរ និងសាា រ័នហរិញ្ាវរាុ  សាកលវទិ្យាល័យភូមិនទក ិកមា 
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ខ. ការអនុវរតនឥ៍ណទាន និងរែឋបាល៖ 
សៅសពលឥណទានត្រូវបានសគអនុម័រវាជាកិចចត្ពមសត្ពៀងរវាងអនកឱយខចើ និងអនកខចើ ែូចជាតារាង

ទូ្យទារ់រត្មូវការវរាុរញ្ញច ាំភាពង្គយត្ ួលឥណទាន។ 
 
គ. ការពិនិរយសមើល(ស ើងវញិ)ឥណទាន៖ 
ការខិរខាំពិនិរយឥណទានស ើងវញិត្រូវបានសគសធវើស ើងសត្កាយពើអនុម័រឥណទានរចួ វាត្រូវបាន

សគសធវើស ើងសោយផ្ទទ ល់ សែើមបើការ់រនាយហានិភ័យនងផ្ែរ។ ការត្រួរពិនិរយការង្គរឥណទានមានត្សារ់ 
និងសោេះត្សាយឥណទានផ្ែលមានរញ្ញា ភាពចាាំបាច់ននការវភិាគឥណទានទាាំងអ ់ ត្រូវសគតាមោន
ឈ្រសលើកតាត ននការនតល់ឥណទាន ែូចជា៖ 

 
គ.១. ចររិលកខណៈ៖ 
ធនាគ្មរកិជាសត្ចើនយល់ត្ រថ្នកតាត ផ្ែលធាំរាំនុរននឥណទានផ្ែលសជាគជ័យ គឺភាពសសាា េះត្រង់ 

និងសករ ត ិ៍សឈ្នា េះររ ់អនកខចើ សហើយអនកខចើផ្ែលមិនសសាា េះត្រង់ជាធមាតាមិនមានការសរតជ្ាកនុងការរង់រាំណុល
ររ ់សគត្រ រ់មកវញិសទ្យ។ 

 
គ.២. ការសត្រើត្បា ់មូលនិធិឥណទាន៖ 
វជិាា ជើវៈគណសនយយររ ់អនកវភិាគ និងជាំនាញហរិញ្ាវរាុ គឺ ាំខ្លន់ណា ់សៅកនុងការកាំណរ់ មរា

ភាពររ ់អនកខចើកនុងការទូ្យទារ់ឥណទានពើចាំណូលសាច់ត្បាក់។ 
 
គ.៣. ត្រភពទ្យើ១ ននការទូ្យទារ ់( ាំណង)៖ 
ជាទូ្យសៅចាំណូល (លាំហូរ)   សាច់ត្បាក់ពើត្ររិររតិការអាជើវកមា  គឺជាត្រភពទូ្យទារ់ ាំណងឥណ

ទាន។ វរាុរញ្ញច ាំផ្រងផ្រត្រូវបានសគសមើលសឃើញថ្នជាត្រភព ាំណងទ្យើ២ជាអនកធានា ឬសាកសើ (នតិរសម
នែ) មិនផ្មនជាត្រភពទ្យើ១ននការទូ្យទារ់ ាំណងសទ្យ។ 

 
៦.៦.២.សសវាគ្បាក់បសញ្ញ ើអត្ិច្ជិន្ (Customer deposit service) 
រសញ្ាើជាកិចច នាផ្ែលរុគគលមាន ក់សៅថ្ន “អនកខចើ” យកចលនវរាុសៅោក់សន្ើនឹងរុគគលមាន ក់សទ្យៀរ

សៅថ្ន “អនកទ្យទួ្យលរសញ្ាើ” ផ្ែលយល់ត្ពមទ្យទួ្យលទុ្យកអចលនវរាុសនាេះ សហើយ នាថ្ននឹង ងត្រគល់ឱយ
អនកសន្ើវញិសៅសពលអនកសន្ើស នើ ុាំ។ ទាក់ទ្យងនឹងវ ិ័យធនាគ្មរចលនវរាុទាាំងសនាេះ រមួមានត្បាក់មូលរ័ត្រ 
ឬត្ទ្យពយែនទ្យសទ្យៀរ ផ្ែលមានរនមលសនសងៗ។ ន័យមា៉ាងសទ្យៀរ ត្បាក់រសញ្ាើគឺជាឥណសទ្យយយហរិញ្ាវរាុររ ់
ត្កុមហ ុនជាំនួញ ត្កុមហ ុនត្គួសារ និងរោឋ ភិបាលត្រូវទារពើធនាគ្មរ។ ត្រសភទ្យត្បាក់រសញ្ាើ (Types of 
Deposits) មានរើត្រសភទ្យគឺ ៖ 



ការត្គរ់ត្គងធនាគ្មរ និងសាា រ័នហរិញ្ាវរាុ  សាកលវទិ្យាល័យភូមិនទក ិកមា 
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១- ត្បាក់រសញ្ាើចរនត (Demand Deposit/Current Account)៖ ត្បាក់រសញ្ាើចរនតជាត្រសភទ្យ
គណនើ ផ្ែលអរិថិជនអាចោក់សន្ើត្បាក់ជាត្បាក់សរៀល ត្បាក់ែុលាល រ ឬក៏ត្បាក់បារ។ គណនើ
សនេះ អរិថិជនសត្រើត្បា ់មូលរបទានរ័ត្រ (Check/Cheque) ជាមសធាបាយកនុងការទូ្យទារ់
ទ្យាំនិញ ឬស វាបានសោយមិនចាាំបាច់កាន់សាច់ត្បាក់តាមខលួន សហើយនតល់នូវភាពង្គយត្ ួល
និងរហ័ ត្ពមទាាំង ុវរាិភាពខព ់កនុងការទូ្យទារ់។ កនុងការសត្រើត្បា ់គណនើសនេះ អរិថិជនពុាំ
ទ្យទួ្យលបាននូវការត្បាក់សទ្យ ផ្រធនាគ្មរបានជួយ ត្មួល និងនតល់លទ្យធភាពចាំសណញែល់
អរិថិជនវញិតាមរយៈការសត្រើត្បា ់រសត្មើស វាកមាររ ់ខលួនចាំសពាេះអរិថិជន។ 

២- ត្បាក់រសញ្ាើ ាំនច ឬគណនើ នសាំ (Saving Deposit/Saving Account)៖ ជាត្រសភទ្យគណនើ
បានោក់សន្ើសោយរូរវនតរុគគល និងនើរិរុគគល (ត្កុមហ ុន ហត្គ្ម ) សហើយអរិថិជនអាច
ោក់សន្ើជារូរិយរ័ណណសនសងៗ ែូចជារសញ្ាើជាត្បាក់សរៀល រសញ្ាើជាែុលាល រ និងអាចែកត្បាក់សត្រើ
សពលណាក៏បានសៅតាមរត្មូវការររ ់ខលួន។ ចាំសពាេះអរិថិជនសរើកគណនើសនេះ ធនាគ្មរ
សចញស ៀវសៅ នសាំ (Passbook) សោយនតល់ជូនសោយមិនគិរនថល សែើមបើទុ្យកជាឧរករណ៍
កនុងការោក់ត្បាក់ និងែកត្បាក់សៅតាមត្ររិររតិការត្រចាាំនថៃ និងការរញ្ញា ក់ពើកមា ិទិ្យធសចញ
ចា ់លា ។់ 

៣-  ត្បាក់រសញ្ាើមានកាលកាំណរ់ ឬគណនើមានកាលកាំណរ់ (Term Deposit/Fixed Account)៖ 
ជាត្រសភទ្យត្បាក់រសញ្ាើផ្ែលធនាគ្មរនតល់ជសត្មើ ែ៏លអែល់អរិថិជនកនុងការសន្ើត្បាក់ សែើមបើឱយ
ទ្យទួ្យលបាននូវអត្តាការត្បាក់ខព ់។ ត្បាក់រសញ្ាើសនេះមានរយៈសពលសនសងគ្មន ែូចជា ៣ផ្ខ ៦ផ្ខ 
៩ផ្ខ ១២ផ្ខ។  សរើកាលវសានតននត្បាក់រសញ្ាើកាន់ផ្រយូរអត្តាការត្បាក់កាន់ផ្រខព ់។ រុគគល
សរើកគណនើមានកាលកាំណរ់សនេះមានត្កុមហ ុនរូរវនតរុគគលជាសែើម។ ធនាគ្មរសចញវញិ្ញា រន 
រត្រត្បាក់រសញ្ាើ (Certificate Deposit) ជូនអរិថិជន សែើមបើរញ្ញា ក់ពើការសន្ើត្បាក់សនេះ។ 
វញិ្ញា រនរ័ត្រត្បាក់រសញ្ាើសនេះ ហុចលទ្យធភាពឱយអរិថិជនយកសៅោក់ជាវរាុធានាយ៉ា ងត្រស ើរ
កនុងការខចើត្បាក់  សែើមបើរាំសពញនូវរត្មូវការររ ់ខលួន។  ត្រ ិនសរើអរិថិជនមកែកត្បាក់មុន
កាលកាំណរ់ននការ នាសន្ើត្បាក់ធនាគ្មរសធវើការពិន័យ ផ្រនទុយសៅវញិ ចាំសពាេះអរិថិជនណា 
ផ្ែលពុាំបានែកត្បាក់សៅកាលវសានតននត្បាក់រសញ្ាើររ ់ខលួន ធនាគ្មរនឹងគិរការត្បាក់ជូន
ែល់អរិថិជនសនាេះសោយផ្នអកសលើរយៈសពលហួ កាំណរ់។ 

 
៦.៦.៣.សសវាគ្បាក់កមចីធនាគារ (Bank loan services) 
មូលសហរុែ៏ ាំខ្លន់កនុងការរសងាើរធនាគ្មរ គឺឱយអរិថិជនខចើត្បាក់។ ភាគសត្ចើនននត្បាក់កមចើមាន

ចាំនួនត្រផ្ហលពាក់កណាត ល ឬជាងពាក់កណាត លននត្ទ្យពយ កមា រុរ សហើយនតល់ត្បាក់ចាំណូល
ត្រផ្ហលពើរភាគរើននត្បាក់ចាំណូល រុរររ ធ់នាគ្មរ។ សទាេះរើជាយ៉ា ងណា ហានិភ័យសត្ចើនផ្រសកើរ
ស ើងពើត្ររិររតិការឥណទានសនេះផ្ែរ។ ែូចសនេះ ធនាគ្មរគួរផ្រសធវើការត្គរ់ត្គងឱយបានលអ។ ឥណទាន គឺ
ជាការនតល់ឱយ ឬ នានតល់ឱយនូវមូលនិធិ ត្មារ់ជាទុ្យនអាជើវកមា ផ្ែលត្រូវ ងវញិសោយមានការត្បាក់ 



ការត្គរ់ត្គងធនាគ្មរ និងសាា រ័នហរិញ្ាវរាុ  សាកលវទិ្យាល័យភូមិនទក ិកមា 

 
គ្មាំត្ទ្យសោយមូលនិធិត្សាវត្ជាវ គាំនិរនចនត្រឌិរ និងនវានុវរតន៍ ( .គ.ន) ននត្ក ួងអរ់រ ាំ យុវជន និងកើឡា 

72 

ឬការធានាតាមហរាសលខ្ល សែើមបើ ងជួ កូនរាំណុលចាំសពាេះមាច  ់រាំណុល។ ត្ររិររតិការឥណទាន គឺ
 កមាភាពមួយសោយគិរកនត្មផ្ែលរុគគលមាន ក់បានោក់ ឬ នាោក់ទុ្យនឱយរុគគលមាន ក់សទ្យៀរសត្រើត្បា ់ 
ឬទ្យទួ្យលយកសែើមបើនលត្រសយជន៍ផ្ទទ ល់ខលួន ឬសោយមាន នាចុេះហរាសលខ្ល ែូចជាការ នាធានា
 ង ការ ងតាមរយៈការលក់វរាុធានាជាសែើម។ ត្រសភទ្យននត្បាក់កមចើ (Types of Loans) ធនាគ្មរ ឱយ
ខចើត្បាក់សត្ចើនត្រសភទ្យចាំសពាេះអរិថិជន ត្មារ់សគ្មលរាំណងសត្ចើនត្រសភទ្យ ែូចជាការវនិិសយគ ការទិ្យញរថយនត 
ទិ្យញលាំសៅោឋ ន  ត្មារក់ារ ិកាសៅមហាវទិ្យាល័យ។ ត្រសភទ្យននការឱយខចើររ ់ធនាគ្មរអាចចារ់ថ្នន ក់
សោយផ្នអកសៅតាមសគ្មលរាំណងននការសត្រើត្បា ់ត្បាក់កមចើររ ់អរិថិជនែូចជា៖ 

• ការឱយខចើផ្ននកអចលនវរាុ (Real estate loans) គឺជាការឱយខចើរយៈសពលខលើ ត្មារ់ការសាង ង់
និងអភិវឌឍែើធលើ និងការឱយខចើរយៈសពលផ្វង សែើមបើនតល់ទុ្យន ត្មារ់ការទិ្យញែើក ិកមា សគហោឋ ន
 ាំណង់ពាណិជាកមា។ 

• ការឱយខចើចាំសពាេះត្គឹេះសាា នហរិញ្ាវរាុ (Financial Institution Loans) ជាការនតល់ឥណទាន
ែល់ធនាគ្មរ ត្កុមហ ុនធានារា៉ា រ់រង ត្កុមហ ុនហរិញ្ាវរាុ និងសាា រ័នហរិញ្ាវរាុសនសងៗ។ 

• ការឱយខចើផ្ននកពាណិជាកមា និងឧ ាហកមា ការឱយខចើសនេះត្រូវបាននតល់ឱយត្កុមហ ុនជាំនួញ
 ត្មារ់ការទូ្យទារ់ការទិ្យញសារសពើភ័ណឌ  ការរង់ពនធ និង ត្មារ់សរើកត្បាក់សរៀវរស ត្មារ់ការ
ពត្ងើករផ្នាមនូវអាជើវកមាររ ់ខលួនជាសែើម។ 

• ការឱយខចើចាំសពាេះរុគគល (Loans to Individual) ជាឥណទាន ត្មារ់ការទូ្យទារ់សលើការទិ្យញ
រថយនត ផ្កលមអសគហោឋ ន ទូ្យទារ់នថលផ្ថទាាំ ុខភាព និងចាំណាយផ្ទទ ល់ខលួនសនសងៗ។ 

 
៦.៦.៤.សសវាគ្រះឹសាា ន្មីគ្កូហរិញ្ញវត្ាុ (Microfinance institution services) 
មើត្កូហរិញ្ាវរាុ គឺធនាគ្មរ ត្មារ់ជនត្កើត្កមានន័យថ្នចាំនួនឱយខចើមានទ្យាំហាំរូច។ តាមរយៈធនាគ្មរ

អភិវឌឍន៍ជនរទ្យ ត្ររិររតិការមើត្កូហរិញ្ាវរាុជារិ និងអនតរជារិបាននតល់ជូនស វាឥណទានគ្មាំត្ទ្យែល់
ការអភិវឌឍន៍ជនរទ្យ  សោយឈ្រសលើសគ្មលការណ៍ទ្យើនារស រ ើ  សែើមបើវឌឍនភាពត្រ ិទ្យធភាព និង ាិរភា
ព។ រាជរោឋ ភិបាលបានកាំណរ់ចា ់ថ្នមើត្កូហរិញ្ាវរាុ គឺជាយនតការមួយមិនអាចខវេះបានកនុងជួយែល់
ការង្គរអភិវឌឍន៍ ហគមកមពុជាសលើត្គរ់វ ិ័យ។ កនុងសនាេះការនតល់នូវស វាឥណទានជនរទ្យកាំពុងផ្រ
មមាញឹក នតល់ទុ្យនជូនត្រជាជនសោយផ្ទទ ល់សៅទូ្យទាាំងត្រសទ្យ ។ សលើវ ិ័យមើត្កូហិរញ្ាវរាុសៅកមពុជាចារ់
កាំសណើ រតាាំងពើឆ្ន ាំ ១៩៩២-១៩៩៣។ រចចុរបននមានការរ ើកចសត្មើនគួរឱយករ់ មាគ ល់។  

ស វាមើត្កូហរិញ្ាវរាុភាគសត្ចើន ត្មារ់ធនាគ្មរពាណិជាកមា បាននតល់ស វា និងឥណទាន បានផ្រ
ទ្យើត្រជុាំជន ឬទ្យើត្កុងផ្ររ៉ាុសណាណ េះ។ ចាំផ្ណកត្រជាជនសៅតាមទ្យើជនរទ្យ ពុាំអាចមានលទ្យធភាពខចើត្បាក់ពើ
ធនាគ្មរពាណិជាបានស ើយ។ ស វាមើត្កូហរិញ្ាវរាុ មានឥណទានសទាល ឥណទានជាត្កុម ការ នសាំ
ត្បាក់ ការហវកឹហវនឺ កាចុេះតាមោន និងនតលស់យរល់ែល់ត្រជាជនផ្ែលបានខចើត្បាក់។ ការនតល់ឥណ
ទានររ ់ត្គឹេះសាា នមើត្កូហរិញ្ាវរាុផ្ចកសចញជាពើរគឺ៖ 



ការត្គរ់ត្គងធនាគ្មរ និងសាា រ័នហរិញ្ាវរាុ  សាកលវទិ្យាល័យភូមិនទក ិកមា 
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• ឥណទានសទាល៖ នតល់ជូនអរិថិជនជាឯករតជន សហើយរត្មូវការឱយមានត្ទ្យពយ មបរតិោក់ 
ធានា សែើមបើការពារសៅសពលមានការខកខ្លនកនុងការ ងរាំណុលត្រ រ់វញិ។ ឥណទាន
ត្រសភទ្យសនេះ ត្រូវបាននតល់ ត្មារ់មុខរររជាំនួញខ្លន ររូច និងមធយមពើ ១០០ - ៥០០ែុលាល រ 
អាសម៉ារកិ និងអត្តាការត្បាក់អាត្ ័យសលើសគ្មលនសយបាយររ ់ត្ររិររតិការនើមួយៗ។ 

• ឥណទានជាត្កុម ៖ ត្រសភទ្យឥណទាន ត្មារ់ត្រជាពលរែឋត្កើត្ក ផ្ែលមានមុខរររជាំនួញ រូ
ចៗ ឬមុខរររក ិកមា សោយមិនរត្មូវឱយមានត្ទ្យពយ មបរតិធានាសទ្យ រ៉ាុផ្នតអរិថិជនត្រូវចងត្កង
គ្មន ជាត្កុមពើ ៣ សៅ ១០នាក់  ត្មារ់ធានាគ្មន សៅវញិសៅមក។ ទ្យាំហាំឥណទានចារ់ពើ ២០ 
សៅ ១០០ ែុលាល រអាសម៉ារកិ។ អត្តាការត្បាក់ សៅចសនាល េះពើ ៣% សៅ ៥% កនុងមួយផ្ខ អាត្ ័យ
សលើសគ្មលនសយបាយររ ់ត្ររិររតិការនើមួយៗ។ 
 

៦.៦.៥.ត្ួនាទ្យីសខំាន្់របសធ់នាគារកនងុសសដ្ឋកិច្ច (Role of bank for economics) 
អនតរការ ើរកត្បាក់ចាំសណញតាមរយៈភាពខុ គ្មន រវាងត្បាក់កមចើ និងត្បាក់រសញ្ាើ។ អនតរការ ើបាននតល់

ស វាកមា៤ត្រសភទ្យ ផ្ែលត្រជាជនយល់ត្ពមរង់ជូន៖  
 
ក. ការរសងាើរសាចត់្បាក៖់  
គឺជាត្ទ្យពយ កមា នទនើយភាព (ង្គយរផ្មលងជាសាច់ត្បាក់)។  ត្ទ្យពយ កមាសនេះ បានមកតាមរយៈ

អរិថិជនយកមកសន្ើ សហើយធនាគ្មរសត្រើវាជាទុ្យន ត្មារ់ការនគរ់នគង់រូរិយវរាុ។ អនតរការ ើធនាគ្មររសងាើរ
សាច់ត្បាក់សោយកមចើរយៈសពលខលើ (ត្បាក់រសញ្ាើ) និងនតល់កមចើរយៈសពលផ្វង។ កមចើរយៈសពលខលើមានន័យថ្ន 
យកត្បាក់រសញ្ាើ ត្មារ់ែាំសណើ រការចូលសត្រៀមខលួនជាសត្ ច សែើមបើរង់ជូនអរិថិជនវញិសៅសពលត្រូវការ។ 
កមចើរយៈសពលផ្វងមានន័យថ្នអនកខចើយកលុយសៅសត្រើបានយូរ សោយត្គ្មន់ផ្ររង់ការត្បាក់រ៉ាុសណាណ េះ 
ជួនកាលរយៈសពលរហូរែល់ ២០-២៥ឆ្ន ាំ ែូចជាការទិ្យញអគ្មរអាជើវកមាលាំសៅោឋ ន។ល។ 

 
ខ. ការរនាយចាំណាយអរបររមាននការទ្យទួ្យលមូលនិធិ៖  
គឺជាមុខង្គរទ្យើ២ផ្ែលអនតរការ ើហរិញ្ាវរាុត្រូវផ្រត្ររិររតិ។ តាមធមាតាអនកខចើរុលពិរជាលាំបាកកនុង

ការផ្ វងរកកមចើ សោយចាំណាយសពលសវលា ចាំណាយឱកា  សោយសារផ្រអនតរការ ើធនគ្មរអនកមកខចើ      
ទ្យទួ្យលបានស វាកមាលអ។ ចាំណាយកមចើទារ សោយសារអនតរការ ើមានលទ្យធភាពត្រមូលត្បាក់រសញ្ាើពើអរិថិ
ជនបានសត្ចើន សហើយសធវើការនតល់កមចើ។ 

គ. ការរនាយចាំណាយអរបររមាននការត្ររួពិនិរយអនកខចើ៖  
គឺជាមុខង្គរររ ់អនតរការ ើររ ់ធនាគ្មរកនុងការសជៀ វាងអនកខចើត្បាក់ ផ្ែលមានលទ្យធភាព ងវញិ 

សោយសធវើយ៉ា ងណាសត្រើត្បា ់ចាំណាយអធិការកិចចទារ និងសត្រើសពលសវលារិចរាំនុរ។ 
 



ការត្គរ់ត្គងធនាគ្មរ និងសាា រ័នហរិញ្ាវរាុ  សាកលវទិ្យាល័យភូមិនទក ិកមា 
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ឃ. រត្ងមួហានិភយ័៖  
គឺអនតរការ ើហរិញ្ាវរាុចង់ការ់រនាយភាពបារ់រង់សោយនចែនយ។ សគត្រូវការ់រនាយអនកខចើ ផ្ែលមិន

សគ្មរពតាមសគ្មលការណ៍ សត្ពាេះមិនត្គ្មន់ផ្របារ់រង់ត្បាក់ផ្ររ៉ាុសណាណ េះសទ្យ។ រ៉ាុផ្នតផ្ថមទាាំងរណាត លឱយ
បារ់រង់ជាំសនឿទុ្យកចិរតររ ់អនកោក់ត្បាក់រសញ្ាើសទ្យៀរនង។  

និយរ័កមាធនាគ្មរកណាត លសត្រើជាមសធាបាយគឺ ៖ 
•  ការកាំណរ់ររមិាណកមចើធនាគ្មរ៖  

គឺជាការកាំណរ់ររ ់ធនាគ្មរកណាត ល ឬ ហព័នធសលើការកាំណរ់លកខខណឌ  និងទឹ្យកត្បាក់អរិររមា 
ផ្ែលអរិថិជនអាចឱយខចើ។ ករណើ មួយចាំនួនផ្ែលធនាគ្មរកាំណរ់ចងអុលសៅសលើធនាគ្មរណាផ្ែលខចើបាន
តាមកត្មិរត្បាក់រមាល់។ សៅកនុងសពលចាាំបាច់ធនាគ្មរកណាត លមាន ិទិ្យធផ្ទអ កអាជើវកមារសណាដ េះអា នន 
សែើមបើត្រួរពិនិរយររមិាណត្បាក់នតល់កមចើ។ 

•  ការត្រួរពិនិរយអត្តាការត្បាក់៖  
គឺរួនាទ្យើររ ់ធនាគ្មរកណាដ លសៅកនុងការត្រួរពិនិរយអត្តាការត្បាក់រសញ្ាើ និងត្បាក់កមចើ។ ជា

ទូ្យសៅ ធនាគ្មរកណាដ លសចញចារ់អត្តាការត្បាក់កនុងកត្មិរខុ គ្មន រវាងកមចើ និងរសញ្ាើ សែើមបើឱយធនាគ្មរ
ពាណិជាទ្យទួ្យលបាននលកនត្ម។ ត្រ ិនសរើ ធនាគ្មរណាមួយនតល់អត្តាការត្បាក់ខព ់សពកអាចកាល យជា
ធនាគ្មរផ្ទដ ច់មុខ អាចនតល់នូវនលវបិាកសត្ចើនែល់ ងគមស ែឋកិចច។  

ឧទាហរណ៍៖ ភាគសត្ចើនននធនាគ្មរសៅ ហរែឋអាសម៉ារកិនដល់អត្តាការត្បាក់រសញ្ាើកនុងរវាង ៣-៧
ភាគរយ  ទ្យនទឹមនឹងសនេះ កត្មិរអរិនរណា ២-៣ ភាគរយ។ ត្រ ិនសរើ ធនាគ្មរណាមួយមិនសគ្មរពតាម
អត្តាការត្បាក់កាំណរ់ផ្ររសនេះ ែូចជារសងាើនអត្តាការត្បាក់ខព ់ជាងសនេះ សនាេះរុលាការ ភាពាណិជា
កមានឹងសធវើការផ្ទកពិន័យ។  ត្មារ់ត្រសទ្យ អូត្សាត លើក៏ែូចគ្មន ផ្ែរ សហើយត្ររិររតិចារ់ផ្ររសនេះ សែើមបើ
ធានាការត្រកួរត្រផ្ជងត្រករសោយ ុត្កឹរយភាព។  

ធនាគ្មរកណាដ លករ់ មាគ ល់ថ្ន ត្រ ិនសរើ សគមិនទ្យរ់សាា រ់សទ្យអាចឱយមានការែួលរលាំននការវនិិ 
សយគទុ្យន។ ធនាគ្មររូចៗ និងការបារ់រង់ការង្គរសធវើត្ពមទាាំងនលវបិាកែល់ ងគមែនទ្យសទ្យៀរ។ មា៉ាង
សទ្យៀរត្រ ិនសរើ ស ែឋកិចចមានការរ ើកចសត្មើនធនាគ្មរទាាំងឡាយមិនអាចែាំស ើងអត្តាការត្បាក់ សែើមបើ
ទាក់ទាញអរិថិជនបានសទ្យ។ សត្ពាេះអរិថិជនផ្ែលសន្ើត្បាក់សពលមុនអាចទ្យទួ្យលការខកចិរត និងមិនយុរិត
ធម៌។ 

•  អត្តាទុ្យនត្ទ្យពយសាច់ត្បាក់រិចរាំនុរ៖  
គឺជាការកាំណរ់ររ ់ធនាគ្មរកណាដ លសៅសលើរត្មូវការរសញ្ាើត្បាក់រត្មុងទុ្យក ឬរមាល់ជារូរិយវរាុ

សៅធនាគ្មរកណាត ល ឬរ័ណណធានា។ ត្រការផ្ែលថ្នធនាគ្មរកណាត ល សធវើផ្ររសនេះគឺចូលរមួចាំផ្ណកែល់
ការការពារ ាំណងអរិថិជនយ៉ា ងសហាចណា ់ពាក់កណាត ល។  ត្រ ិនសរើធនាគ្មរឯកជន  ឬធនាគ្មរ
ពាណិជាកមាណាមួយែួលរលាំធនាគ្មរកណាត លអាចជួយទ្យរ់សាា រ់ការែួលរលាំធនាគ្មរនានាតាមរយៈការ
នតល់កមចើរផ្នាម និងការ់រនាយមហចិឆិតាររ ធ់នាគ្មរពាណិជាកមា ផ្ែលនតល់កមចើែល់ឯកជនសត្ចើនសពក 
ឬលួចសៅសធវើវនិិសយគសត្ៅពើធនាគ្មរ។  



ការត្គរ់ត្គងធនាគ្មរ និងសាា រ័នហរិញ្ាវរាុ  សាកលវទិ្យាល័យភូមិនទក ិកមា 
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ការត្គរ់ត្គងធនាគ្មរ និងសាា រ័នហរិញ្ាវរាុ  សាកលវទិ្យាល័យភូមិនទក ិកមា 
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សមសរៀន្ទ្យី៧ 
ម្លែរបសឥ់ណ្ទន្អាជវីកមម 

 
៧.១.វិធីបកូបថ្ន្ាមសលើការច្ំណ្ណយ 
 កនុងការោក់នថលឥណទានអនកត្គរ់ត្គងធនាគ្មរត្រូវផ្រពិចារណាសលើការចាំណាយកនុងការត្រមូល
ធនធាន ាំរារ់នតល់ឥណទាននិងចាំណាយត្ររិររតិការររ ់ធានាគ្មរទាាំងមូល មានន័យថ្នធនាគ្មរត្រូវ
ផ្រែឹងពើការចាំណាយទាាំងអ ់ររ ់ខលួនសែើមបើរកត្បាក់ចាំសណញឲ្យបានសទ្យៀងទារ់និងោក់នថលឥណទាន
ររ ់ខលួនឲ្យបានត្រឹមត្រូវ។  
 
៧.២.រំរមូ្លែម្ន្ធនាគារធំៗ 
 ភាពត្រឹមត្រូវររ ់វធិើរូករផ្នាមសលើការចាំណាយ គឺការ នារ់ផ្ែលថ្ន ធនាគ្មរែឹងយ៉ា ងពិរ
ត្បាកែពើការចាំណាយររ ់ខលួន រ៉ាុផ្នតតាមពិរវាមិនែូចជាការ នារ់សទ្យ។ ធនាគ្មរជាឧ ាហកមាផ្ែល
មានត្រសភទ្យនលិរនលសត្ចើនែូចឧ ាហកមាសនសងៗផ្ែរ ធនាគ្មរផ្រងផ្រជួរត្រទ្យេះនូវការលាំបាកធាំៗកនុង
ការពាយមផ្រងផ្ចកការចាំណាយចាំសពាេះត្រសភទ្យស វាកមាសនសងៗ។ ជាងសនេះសៅសទ្យៀរ វធិើរូករផ្នាមសលើ
ការចាំណាយ មានន័យថ្ន ធនាគ្មរមានការយកចិរតទុ្យកោក់រិចរួចសៅសលើការត្រកួរត្រផ្ជងពើអនកខចើែ៏
នទ្យសទ្យៀរ ផ្ែលតាមពិរសៅមិនត្រឹមត្រូវទាល់ផ្រសសាេះ។ ការត្រកួរត្រផ្ជង និងរ៉ាេះពាល់សៅែល់គាំលារ
ត្បាក់ចាំសណញររ ់ធនាគ្មរ។  
 សោយមានភាពអ កមាផ្ររសនេះ សហើយសទ្យើរនាាំឲ្យមានគាំរូនថលររ ់ធនាគ្មរធាំៗ (Price 
Leadership Model) ផ្ែលមានសៅកនុងធនាគ្មរផ្ែលជាមជឈមណឌ លរូរិយរ័ណណជាងកនលេះ រវរសមក
សហើយ។ សៅកនុងកាំ ុងសពលវរិរតិស ែឋកិចចធាំមួយសៅទ្យ វរស 1930 ធនាគ្មរធាំៗបានរសងាើរទ្យាំរង់រមួមួយ 
ផ្នអកសៅសលើកាំនរ ៉ាឲ្យខចើផ្ែលត្រូវបានសគសាគ ល់ថ្នជាអត្តាមូលោឋ ន (Prime Rate) ជាអត្តាផ្ែលទារ
រាំនុរផ្ែលសគយកមកពើអរិថិជនផ្ែលមានការសជឿជាក់ខព ់រាំនុរសលើឥណទានទុ្យនរងវិល។ អត្តាឥណ
ទានត្រូវបានសគកាំណរ់ែូចខ្លងសត្កាម ៖ 

រផ្នាម 
↓ 

អត្តាការត្បាក់ឥណទាន = អត្តារផ្នាមសលើអត្តាមូលោឋ ន (រមួមាន គាំលារហានិភ័យខូចខ្លរ ត្បាក់
ចាំសណញនិងការចាំណាយទាាំងអ ់) +អត្តារផ្នាមសលើហានិភ័យរយៈសពលផ្ែលត្រូវ ងសោយអនកខចើរ
យៈសពលផ្វង 
៧.២.១.ការបូកបថ្ន្ាមសោយថ្ផ្ែកសលើអគ្ារបសទ់្យីផ្ារគ្បាក់ (Below-Prime 
Market Pricing)  

 ការផ្ទល  ់រតូររផ្នាមសទ្យៀរសៅសលើអត្តាមូលោឋ ន ឫអត្តា LIBOR ផ្ែលជាមូលធន ចាំសពាេះការោក់
នថលឥណទានត្រូវបានសគសធវើនូវទ្យ វរស 80 និង 90 សោយធនាគ្មរធាំៗ សធវើការត្រកួរត្រផ្ជងយ៉ា ង កមា



ការត្គរ់ត្គងធនាគ្មរ និងសាា រ័នហរិញ្ាវរាុ  សាកលវទិ្យាល័យភូមិនទក ិកមា 
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ជាមួយនឹងការសកើនស ើងននទ្យើនារមូលរ័ត្ររយៈសពលខលើ សហើយធនាគ្មរររសទ្យ បាននតល់ឥណទាន 
ផ្ែលមាននថលជិរស ាើនឹងការចាំណាយសៅសលើការសគៀងគរមូលធន។  
 
អត្តាការត្បាក់ឥណទាន = ចាំណាយការត្បាក់ននការខចើកនុងទ្យើនារត្បាក់+អត្តារផ្នាម ាំរារ់ហានិភយ័និងត្បាក់ចាំសណញ 
 
៧.២.២.ឥណ្ទន្ថ្ដ្លមាន្អគ្ាអត្ិបរមា (Caps)  

 អត្តាការត្បាក់សនសងមួយសទ្យៀរពើ Cap Rate គឺជាអត្តាខព ់រាំនុរផ្ែលមានត្ពមសត្ពៀងចាំសពាេះអ
ត្តាឥណទាន សោយមិនគិរពើការផ្ត្រត្រួលននអត្តាទ្យើនារសៅអនាគរ។ ែូសចនេះ អរិថិជនមាន ក់អាចត្រូវនត
ល់នូវឥណទានផ្ែលមានអត្តាមូលោឋ នរូក 2% ជាមួយនឹង Cap 5% រផ្នាមសលើអត្តាឥណទានែាំរូ
ង។ មានន័យថ្ន សរើឥណទានត្រូវបានសគនតលឲ់្យសៅសពលផ្ែលអត្តាមូលោឋ ន 10% ែូសចនេះអត្តាែាំរូងគឺ 
10% + 2% (12%) រ៉ាុផ្នតអត្តាសនេះអាចសកើនរហូរែល់ 17% (12% + 5%) សោយមិនទាក់ទ្យងសៅ
នឹងការសកើនស ើងររ ់ទ្យើនារកនុងជើវរិររ ់ឥណទានសនេះ។  
 Cap គឺជាស វាកមាសោយផ្ កមួយសទ្យៀរ ផ្ែលធនាគ្មរនតល់ឲ្យសៅអរិថិជនររ ់ខលួន សោយ
យកកាំនរ ៉ាជាក់លាក់។ អត្តាឥណទាន Cap នតល់ឲ្យអរិថិជននូវការធានាពើការចាំណាយធាំរាំនុរ ផ្ែលសគ
អាចជួរត្រទ្យេះ ពើសត្ពាេះត្គរ់ការ ងការត្បាក់សលើ ពើ Cap នឹងត្រូវបាន សគ ងសៅឲ្យអនកខចើវញិជាធមា
តាមួយឆ្ន ាំមតង ឫសៅសពលផ្ែលឥណទានត្គរ់អាយុ។ រ៉ាុផ្នតធនាគ្មរត្រូវផ្រត្រុងត្រយរ័នកនុងការភាា រ់ Cap 
ជាមួយនឹងឥណទានររ ់ខលួនរយៈសពលផ្វងននអត្តាការត្បាក់ខព ់នឹងរញ្ាូ នហានិភ័យននការស ើងចុេះ
ការត្បាក់ពើអនកខចើសៅអនកឲ្យខចើ។  
 
៧.២.៣. ការោក់ម្លែឥណ្ទន្ថ្ផ្ែកសលើការច្ំណ្ណយ ន្ិងផ្លគ្បសយជន្៍ (Cost-
Benefit Loan Pricing)  

 ថាើៗសនេះធនាគ្មរជាសត្ចើនបានចសងាើរត្រព័នធននការោក់នថលឥណទានែ៏ទ្យាំសនើរមួយ ផ្ែលរង្គា ញថ្ន
សរើ ធនាគ្មរបានយកកាំនរ ៉ា មលាមសហើយឫសៅ ចាំសពាេះឥណទានសែើមបើទូ្យទារ់សៅសលើការចាំណាយ និងហា
និភ័យ។ ត្រព័នធផ្ររសនេះសៅថ្ន ការោក់នថលឥណទានផ្នអកសលើការចាំណាយ និងនលត្រសយជន៍ ផ្ែល
មានជាំហានង្គយៗរើ ៖ 

1) ពាករណ៍ពើចាំណូល រុរទាាំងអ ់ រសងាើរសោយឥណទានសនសងៗគ្មន  ផ្ែលមានការត្បាក់ និងកាំ
នរ ៉ាខុ ៗគ្មន  

2) ពាករណ៍ពើមូលធនផ្ែលត្រូវឲ្យខចើទាាំងអ ់ផ្ែលធនាគ្មរនឹងត្រគល់ឲ្យអនកខចើ 
3) ពាករណ៍ទិ្យនននល មុនសពលរង់ពនធសោយយកចាំណូលពើឥណទានទាាំងអ ់ផ្ចកនឹងចាំនួនមូល
ធនផ្ែលត្រូវឲ្យខចើ។  

  



ការត្គរ់ត្គងធនាគ្មរ និងសាា រ័នហរិញ្ាវរាុ  សាកលវទិ្យាល័យភូមិនទក ិកមា 
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សមសរៀន្ទ្យី៨ 
គ្បព័ន្ធទ្យូទត្់ ន្ិងការសគ្បើគ្បាសគ់្បព័ន្ធសអឡចិ្គ្ត្ូន្ចិ្សៅកនងុឧសាហ

កមមធនាគារ 
 
៨.១.សសច្កាីសផ្ាើម 
 ត្រព័នធទូ្យទារ់សអ ចិត្រូនិក ត្រូវបានសគោក់ឲ្យសត្រើត្បា ់តាាំងពើឆ្ន ាំ ១៩៦០។ ត្រព័នធសនេះមាន
ការរ ើកលូរលា ់យ៉ា ងឆ្រ់រហ័ ។ កនុងត្រសទ្យ ឧ ាហកមាធាំៗ ររមិាណសាច់ត្បាក់ត្ររិររតិការ និង
ចាំនួនត្ររិររតិការផ្ែលត្រូវបានសគទូ្យទារ់តាមត្រព័នធទូ្យទារ់សអ ចិត្រូនិកសហើយចាំនួនត្ររិររតិការត្រូវ
បានសគទូ្យទារ់សអ ចិត្រូនិកមានការសកើនស ើងពើមួយឆ្ន ាំសៅមួយឆ្ន ាំ។ ត្រផ្ហលជា 85-90% ននចាំនួន
ទឹ្យកត្បាក់ត្រូវបានទូ្យទារ់តាមត្រព័នធសអ ចិត្រូនិក សហើយចាំនួនត្ររិររតិការត្រូវបានសគទូ្យទារ់តាមត្រព័នធ
សនេះមានត្រឹមផ្រ 5-10% ផ្ររ៉ាុសណាណ េះ។ ភាពមិន មាមាត្រគ្មន រណាត លមកពើកតាត  4 ៖ 

1. ផ្ខសរណាត ញធាំជិរ និទ្យធមួយត្រូវបានរសងាើរស ើងសោយសារធនាគ្មរ សែើមបើការទូ្យទារ់ចាំនួនទឹ្យក
ត្បាក់ធាំៗផ្ែលមានលកខណេះជាអនតរជារិ 

2. ចាំនួនទឹ្យកត្បាក់ននការទូ្យទារ់មានទ្យាំនាក់ទ្យាំនងខ្លល ាំងស ើងជាមួយ ការរតូរត្បាក់ររសទ្យ  និង
ត្ររិររតិការមូលរ័ត្រពិភពសលាក 

3. ត្រព័នធទូ្យទារ់ផ្ែលមានរនមលខព ់ មិនត្រូវបានសគសរៀរចាំ ាំរារ់ការទូ្យទារ់ត្ររិររតិការផ្ែលមាន
ទឹ្យកត្បាក់រិចរួចស ើយសត្ពាេះត្រ ិទ្យធភាពស ែឋកិចចវាសៅមានកាំររិ 

4. ត្រព័នធទូ្យទារ់មិន វ័យត្រវរតិសៅផ្រជាផ្ននកមួយននការអនុវរតន៍ ផ្ែលអាចទ្យទួ្យលយកបាន ែូសចនេះ
សហើយវាសៅផ្រមានសារៈ ាំខ្លន់កនុងត្រព័នធស ែឋកិចច។  

 Internet កាំពុងផ្រមានការលូរលា ់ខ្លល ាំង ផ្ែលលាំពុងត្រូវបានជាំរុញសោយអនកសត្រើត្បា ់ជា
ពាណិជាករ ត្កុមហ ុនផ្ែលនតល់ស វាកមា on-Line កាំពុងផ្រពត្ងើកយ៉ា ងឆ្រ់រហ័ ែូចជា 
CompuServe. America On-Line និង Prodigy។ Internet និងត្រព័នធ Online Network ររ ់
ពិភពសលាកត្រូវបានសគរសងាើរនូវឱកា ពាណិជាកមាថាើ  ាំរារ់ត្រព័នធ Network ពាណិជាកមា។ រ៉ាុផ្នតការ
អភិវឌឍន៍មកទ្យល់រចចុរបននត្រូវបានរារា ាំងសោយការខវេះខ្លរននសហោឋ រចនា មព័នធទូ្យទារ់។ Internet កាំពុង
ផ្រមានការលូរលា ់ខ្លល ាំង ផ្ែលលាំពុងត្រូវបានជាំរុញសោយអនកសត្រើត្បា ់ជាពាណិជាករ ត្កុមហ ុនផ្ែល
នតល់ស វាកមា on-Line កាំពុងផ្រពត្ងើកយ៉ា ងឆ្រ់រហ័ ែូចជា CompuServe. America On-Line 
និង Prodigy។ Internet និងត្រព័នធ Online Network ររ ់ពិភពសលាកត្រូវបានសគរសងាើរនូវឱកា 
ពាណិជាកមាថាើ  ាំរារ់ត្រព័នធ Network ពាណិជាកមា។ រ៉ាុផ្នតការអភិវឌឍន៍មកទ្យល់រចចុរបននត្រូវបានរារា ាំង
សោយការខវេះខ្លរននសហោឋ រចនា មពន័ធទូ្យទារ់។  
 



ការត្គរ់ត្គងធនាគ្មរ និងសាា រ័នហរិញ្ាវរាុ  សាកលវទិ្យាល័យភូមិនទក ិកមា 
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៨.២.សសវាកមមថ្ដ្លផ្ាលឲ់្យាម Internet  
 ស វាកមាសនេះរមួមានការទូ្យទារ់ (ជាពិស  ការទូ្យទារ់ទឹ្យក និងសភលើង) ការផ្ឆ្ក មរុលយររ ់
គណនើ ការចរាចរមូលធនពើគណនើមួយសៅគណនើមួយ សហើយអាចសត្រើត្បា ់ពាកយ ុាំឥណទាន ត្បាក់
រសញ្ាើរ និងស វាកមាសនសងៗសទ្យៀរ។ រចចុរបននធនាគ្មរភាគសត្ចើនសត្រើត្បា ់ Internet  ាំរារ់នាយ
ពាណិជាកមាជាជាងនតល់ស វាកមា។ រ៉ាុផ្នតវាកាំពុងមានការផ្ទល  ់រតូរយ៉ា ងឆ្រ់រហ័  ពើសត្ពាេះចាំនួន 
Computer សៅតាមនទេះកាំពុងផ្រសកើនស ើងសហើយចាំនួនអនកសត្រើត្បា ់ Internet សកើនស ើងែល់រារ់លា
ន។ ថាើៗសនេះត្កុមហ ុន Visa និង ត្កុមហ ុន Yahoo បានត្រកា ពើអាជើវកមាចាំរុេះររ ់ពួកសគ សែើមបើ
រសងាើនការលក់ Credit Card សៅតាម Internet។  
 អរាត្រសយជន៍ Net គឺជាត្រភពពរ៌មាន និងការនតល់ស វាកមាផ្ែលមានរាំនលទារ។  

• ការរសងាើរ និងផ្ថរកា Web Site គឺសថ្នក មរមយ 
• សត្រើត្បា ់ Net អរិថិជនរកធនាគ្មរ ជាជាងធនាគ្មររកអរិថិជន 
• ការសត្រើត្បា ់ររ ់អរិថិជនអាចវា ់ផ្វងបាន សោយអាចទ្យទួ្យលបាននូវមរិររ ់អរិថិជនសៅ
សលើគុណភាព ស វាកមា នថល និងរញ្ញា សនសងៗ។  

គុណវរិរតិ 
 រញ្ញា ផ្ែលលាំបាក គឺការការពារភាពឯកជនររ ់អរិថិជន និងការទ្យរ់សាា រ់រទ្យសលាើ  (ែូចជា
ការភាា រ់ជាឯកជន ការរាំផ្រកត្ររិររតិការសៅជាផ្ននករូចៗ សត្រើត្បា ់ទិ្យននន័យផ្ែលជាសលខកូែ ែូសចនេះ
ជនសលាើ ពិបាកចូលសៅកនុងត្រព័នធសនេះបាន)។  
 
៨.៣.លទ្យធភាពសគ្បើ Internet សោយធនាគារ 
 ធនាគ្មរអាចសត្រើត្បា ់ត្រព័នធ Internet  ាំរារ់នាយពាណិជាកមាសធវើការ ទង់មរិពើអរិថិជននតល់
ពរ៌មានលាំអិរែល់អរិថិជនពើធនាគ្មរ ពិនិរយសមើលត្ររិររតិការជាំនួ អរិថិជន និងែាំសណើ រការអាជើវ
កមា 24 សមា៉ា ងកនុងមួយនថៃនតល់នូវស វារហ័ ទាន់ចិរត សធវើការ នទនារវាងអរិថិជន និងធនាគ្មរសែើមបើសធវើ
ឲ្យត្រស ើរនូវស វាកមាធនាគ្មរពើសត្ពាេះ Net ង្គយត្ ួលកនុងការត្រមូលការរវា៉ា ររ ់អរិថិជន និងការ
វាយរាំនលររ ់អរិថិជន ចាំសពាេះស វាកមាធនាគ្មរ។ ធនាគ្មរអាចសត្រើត្បា ់ត្រព័នធ Internet  ាំរារ់
នាយពាណិជាកមាសធវើការ ទង់មរិពើអរិថិជននតល់ពរ៌មានលាំអិរែល់អរិថិជនពើធនាគ្មរ ពិនិរយសមើល
ត្ររិររតិការជាំនួ អរិថិជន និងែាំសណើ រការអាជើវកមា 24 សមា៉ា ងកនុងមួយនថៃនតល់នូវស វារហ័ ទាន់ចិរត 
សធវើការ នទនារវាងអរិថិជន និងធនាគ្មរសែើមបើសធវើឲ្យត្រស ើរនូវស វាកមាធនាគ្មរពើសត្ពាេះ Net ង្គយត្ ួល
កនុងការត្រមូលការរវា៉ា ររ ់អរិថិជន និងការវាយរាំនលររ ់អរិថិជន ចាំសពាេះស វាកមាធនាគ្មរ។  
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សមសរៀន្ទ្យី៩ 
ទ្យីផ្ារមលូបគ្ត្ 

Securities Markets 
 
៩.១.ទ្យិដ្ឋភាពទ្យូសៅម្ន្ទ្យផី្ារមូលបគ្ត្ (An Overview of Securities Markets)  

វ ិ័យមូលរត្រជាផ្ននកយ៉ា ង ាំខ្លន់មួយកនុងត្រពនធហរិញ្ាវរាុជារិ តាមរយេះការនតល់យនតការ
 ត្មារ់សគៀគរត្រភពហរិញ្ាវរាុ (Mechanism for Mobilizing all Sorts of Financial Resources) 
សនសងៗទាាំងខ្លន ររូច និងមធយម ត្ពមទាាំងរយេះសពលខលើ មធយម និងផ្វងសែើមបើសធវើហរិញ្ារបទាន 
(Financing) គសត្មាងវនិិសយគនានា និងសធវើឲ្យមានភាព មបូរផ្ររននត្រភពធនធានកនុងការអភិវឌឍន៌
ស ែឋកិចចឲ្យមានកាំសណើ នខព ់។ វរតមានននទ្យើនារមូលរត្រនឹងនតល់ជសត្មើ វនិិសយគថាើមួយរផ្នាមសទ្យៀរ
 ត្មារ់ការវនិិសយគសលើវ ិ័យហរិញ្ាវរាុ សត្ៅពើការោក់ត្បាក់រសញ្ាើសៅធនាគ្មរ និងសត្រើត្បា ់សាច់ត្បាក់
មានត្រ ិទ្យធិភាពខព ់។  

ទ្យើនារមូលរត្រទាាំងមូលអាចែាំសណើ រការសៅបានសោយ ាិរសត្កាមចារ់ និងរទ្យរបញ្ារតិនានា
ផ្ែលសរៀរចាំ និងអនុម័រសោយអាជ្ាធរមូលរត្រននត្រសទ្យ នើមួយៗ។ ជាទូ្យសៅ ចារ់ និងរទ្យរបញ្ារតិ
នានាសៅកនុងវ ិ័យមូលរត្រ គឺមានសគ្មលរាំណងជួយការពារវនិិសយគគិនទាាំងអ ់សោយធានាថ្ន
ត្រព័នធទ្យើនារមូលរត្រទាាំងមូលមានភាពត្រឹមត្រូវមានត្រ ិទ្យធភាព និងយនតការត្គរ់ត្គងហានិភ័យ ត្ពម
ទាាំងជត្មុញឲ្យមានរមាល ភាព និងគណសនយយភាពននរបាយការណ៍ហរិញ្ាវរាុ និងអភិបាលកិចចសាជើវកមា
កនុងត្កុមហ ុន  ហត្គ្ម ។ រាល់ត្ររិររតិការទាាំងអ ់ផ្ែលពាក់ព័នធសៅកនុងវ ិ័យមូលរត្រទាាំងមូល គឺ
ត្រូវ ាិរសត្កាមរទ្យរបញ្ារតិយ៉ា ងពិស   សោយរត្មូវឲ្យមានការោក់រង្គា ញព័រ៌មាននានាជាសាធារណេះ
និងមិនមានលកខណេះផ្កលងរនលាំណាមួយផ្ែលខុ ពើចារ់ និងរទ្យរបញ្ារិតនានាននទ្យើនារមូលរត្រ។ 
ចារ់ និងរទ្យរបញ្ារតិមូលរត្រត្រូវបានសគសត្រើត្បា ់សែើមបើត្គរ់ត្គងរាល់ព័រ៌មានទាាំងឡាយសៅសលើទ្យើនារ 
ត្ពមទាាំងែាំសណើ រការនានាកនុងការទិ្យញ លក់មូលរត្រ (ផ្ែលសគសាគ ល់ថ្នជាការជួញែូរមូលរត្រ)។ ការ
សធវើែូសចនេះ គឺសធវើឲ្យវនិិសយគិនមាន ក់ៗអាចទ្យទួ្យលបានព័រ៌មានែូចគ្មន  សៅកនុងសពលផ្រមួយ សហើយមានឪ
កា ែូចគ្មន កនុងការជួញែូរមូលរត្រសៅសលើទ្យើនារមូលរត្រ សពាលគឺទ្យទួ្យលបានកត្មិរត្រកួរត្រផ្ជងស ាើ
គ្មន  (Level-playing-field)។ កត្មិរត្រកួរត្រផ្ជងស ាើភាពគ្មន សនេះ គឺជាកតាត  ាំខ្លន់មួយផ្ែលសធវើឲ្យវនិិ
សយគើនទាាំងអ ់មានទ្យាំនុកចិរតសៅសលើទ្យើនារមូលរត្រទាាំងមូល។ សែើមបើទ្យទួ្យលបានកត្មិរត្រផ្ជងស ាើគ្មន
មួយគឺរត្មូវឲ្យមានការនសពវនាយនូវរាល់ត្ពឹរតិការណ៍ ាំខ្លន់ៗទាាំងឡាយ (All Material Facts) នន
ត្កុមហ ុនសបាេះនាយលក់មូលរត្រនិមួយៗឲ្យបានទូ្យលាំទូ្យលាយ ត្ពមទាាំងទ្យទួ្យលបានព័រ៌មានផ្ែល
នសពវនាយសនាេះសោយស ាើគ្មន ចាំសពាេះវនិិសយគិនទាាំងអ ់ (រមួទាាំងវនិិសយគិនមាន កាត នុពលនងផ្ែរ)។ 
ចារ់ និងរទ្យរបញ្ារតិទាាំងអ ់ក៏ត្រូវកាំណរ់ និងតាមោននងផ្ែរពើអាករបកិរយិអនកចូលរមួសៅកនុងទ្យើ
នារទាាំងអ ់ ត្ពមទាាំងោ់ការផ្ទកពិន័យនានាចាំសពាេះទ្យសងវើទាាំងឡាយផ្ែលរ ាំសលាភស ចកតើទុ្យកចិរតសៅសលើ
ទ្យើនារមូលរត្រ និងនិយមទ្យើនារ (Standard) ផ្ែលបានកាំណរ់ទុ្យកជាមុខ ត្មារ់ការចុេះរញ្ា ើ 
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(Registration) ននត្កុមហ ុនសបាេះនាយលក់មូលរត្រ (Securities Issuers) អនតរការ ើមូលរត្រ 
(Securities Intermediaries) និងមូលរត្រសបាេះនាយទាាំងអ ់ (Securities)។  

 
៩.២.សគាលការណ៍្សខំាន្់ៗម្ន្ច្ាប ់ ន្ិងបទ្យបបញ្ញត្ាិមូលបគ្ត្ (Principles of 
Securities Regulations)  

សោយសារមូលរត្រទាាំងអ ់ត្រូវបានសបាេះនាយសោយគ្មា នកត្មិរចាំនួន នលឹកមូលរត្រជាក់
លាក់ សហើយចាំណាយរិចរាំនុរកនុងការសបាេះនាយមូលរត្រ សត្ពាេះថ្នមូលរត្រទាាំងអ ់មិនមានកត្មិររាំ
នលជាក់លាក់ណាមួយសៅសលើ នលឹកមូលរត្រនិមួយៗជា កល គឺត្គ្មន់ផ្រជារនមលរាំណាងជានល
ត្រសយជន៍ (Interest) សៅកនុងត្កុមហ ុន ឬសាា រ័នមួយបានសបាេះនាយមូលរត្រ។ ែូសចនេះសហើយ សគ្មល
ការណ៍ ាំខ្លន់ទ្យើមួយ ផ្ែលនិយរ័ការមូលរត្រត្រូវយកចិរតទុ្យកោក់ គឺធានាថ្នសៅសពលផ្ែលមូលរត្រ
មួយត្រូវបានសបាេះនាយ និងោក់លក់ែល់សាធារណជន វនិិសយគិនទាាំងអ ់ត្រូវមានការយល់ែឹងឲ្យ
ចា ់ថ្ន អវើសៅផ្ែលត្កុមហ ុន ឬសាា រ័នសនាេះមាន សហើយទ្យទួ្យលបាននលត្រសយជន៍រ៉ាុនាា នសៅកនុងមូលរ
ត្រផ្ែលមាន រនមលរាំណាងទាាំងសនាេះ។  
 ជាទូ្យសៅ មូលរត្រទាាំងអ ់មិនត្រូវបានយកមកសត្រើត្បា ់សោយអនកទិ្យញមូលរត្រែូចទ្យាំនិញ
សនាេះសទ្យ នទុយមកវញិ មូលរត្រ គឺជាត្រសភទ្យរូរិយរណណ (Currency) ផ្ែលត្រូវបានជួញែូរសៅកនុងទ្យើ
នាររនាទ រ់ (Secondary Market) កនុងរនមលផ្ត្រត្រួលមួយ។  កមាភាពជួញែូរសៅកនុងទ្យើនាររនាទ រ់
សនេះមានចាំនួនសត្ចើនទាាំងទ្យាំហាំ និងររមិាណ (Number and volume) ននមូលរត្រផ្ែលបានសបាេះ
នាយលក់ថាើជាសត្ចើនសៅសលើទ្យើនារ។ ែូសចនេះសហើយ សគ្មលការណ៍ ាំខ្លន់ទ្យើពើរ ផ្ែលនិយរ័ករមូលរត្រ
ត្រូវយកចិរតទុ្យកោក់គឺត្រូវធានាថ្ន មានលាំហូរព័រ៌មានជាត្រចាាំ (រនតរនាទ រ់) អាំពើសាជើវកមា ឬអងគភាព
នានាផ្ែលមូលរត្រររ ់ពួកសគត្រូវបានការឲ្យជួញែូរសៅសលើទ្យើនារ។  

ឯកសារនតល់ព័រ៌មានរផ្នាម (Additional Disclosure) គឺរត្មូវឲ្យមាន សៅសពលផ្ែលអនក
កាន់ការ់មូលរត្រត្រូវសធវើការសបាេះសឆ្ន រ ឬក៏សធវើការ សត្មចចិរតនានាផ្ែលពាក់ព័នធសៅនឹងមូលរត្រផ្ែល
ខលួនកាន់ការ់។ វាជាការទ្យទួ្យលខុ ត្រូវររ ់ត្កុមហ ុនសបាេះនាយកនុងការនសពវនាយសោយផ្នអកសលើត្រព័នធ
និយរ័កមា (Regulatory System) សែើមបើរកាឲ្យរចចុរបននភាពននរាល់ព័រ៌មានពាក់ពនធទាាំងអ ់ត្ពម
ទាាំងព័រ៌មានថាើៗ ផ្ែលអាចផ្ននកមួយននការ សត្មចចិរតររ ់វនិិសយគិនកនុងការជួញែូរមូលរត្រ។  
 សោយសារឧ ាហកមាមូលរត្រ (Securities industry) នតល់កាំសណើ នខព ់កនុងការទិ្យញ លក់
មូលរត្រែល់វនិិសយគិន និងអនកជួញែូរមូលរត្រ ចារ់ និងរទ្យរបញ្ារតិមូលរត្រត្រូវត្គរ់ត្គងសលើរុគគល 
និងត្កុមហ ុនទាាំងឡាយណាផ្ែលពាក់ព័នធនិងការជួញែូរមូលរត្រ ត្ពមទាាំងរទ្យរបញ្ារតិ ត្មារ់មូលរ
ត្រផ្ែលសបាេះនាយលក់នងផ្ែរ។ កនុងន័យសនេះ សគ្មលការណ៍ ាំខ្លន់ទ្យើរើ ផ្ែលនិយរ័ករ មូលរត្រត្រូវ
យកចិរតការមូលរត្រតាមរយេះរទ្យពិសសាធន៍សត្ៅត្ជេះផ្ែលខលួនមាន ត្ពមទាាំងព័រ៌មាននានាផ្ែលទ្យទួ្យល
បានពើអរិថិជនររ ់ខលួនកនុងសពលផ្ែលកត្មិរចាំសណេះែឹងកនុងវ ិ័យមូលរត្រររ ់គ្មរ់សៅមានកត្មិរ។  



ការត្គរ់ត្គងធនាគ្មរ និងសាា រ័នហរិញ្ាវរាុ  សាកលវទិ្យាល័យភូមិនទក ិកមា 

 
គ្មាំត្ទ្យសោយមូលនិធិត្សាវត្ជាវ គាំនិរនចនត្រឌិរ និងនវានុវរតន៍ ( .គ.ន) ននត្ក ួងអរ់រ ាំ យុវជន និងកើឡា 
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 សោយសារការជួញែូរមូលរត្រសៅសលើទ្យើនារ ង្គយទ្យទួ្យលរងពើការសត្រើឧបាយកលសៅសលើទ្យើនារ 
(Market Manipulation) និងការសបាករសញ្ញា រនានា ផ្ែលការណ៍សនេះរត្មូវឲ្យនិយរ័ករមូលរត្រត្រូវ
យកចិរតទុ្យកោក់ សគ្មលការណ៍ ាំខ្លន់ទ្យើរួន គឺការសរៀរចាំចារ់ និងរទ្យរបញ្ារតិសែើមបើត្រយុទ្យធត្រឆ្ាំងផ្កលង
រនលាំនានាសៅសលើទ្យើនារមូលរត្រ។  
 ជាការពិរចារ់ និងរទ្យរបញ្ាទាាំងអ  ់ គឺមិនត្រឹមផ្រយកសៅអនុវរតចាំសពាេះការសត្រើឧបាយកល
សៅសលើទ្យើនារផ្ែលសធវើឲ្យរនមលននមូលរត្រ ឬ នលឹកហ ុនផ្ត្រត្រួលរ៉ាុសណាណ េះសទ្យ រ៉ាុផ្នតត្រូវទ្យរ់សាា រ់នងផ្ែរ
ការជួញែូរ នលឹកហ ុនទាាំងឡាយណា ផ្ែលសត្រើត្បា ់ព័រ៌មានននទកនុងផ្ែលមិនបាននសពវនាយជាសាធារ
ណេះ ឬក៏សធវើស ចកតើផ្ថលងការណ៍មិនត្រឹមត្រូវនានា ផ្ែលសធវើស ើងសោយគណេះត្គរ់ត្គងររ ់ត្កុមហ ុន
សបាេះនាយ ឬក៏សាា រ័នពាក់ព័នធែ៏នទ្យសទ្យៀរកនុងការរាំភ័នតសាធារណជន ឬវនិិសយគើនកនុងវ ិយ័មូលរត្រ
ឲ្យមានការយលខុ់ ។  

ជាមួយគ្មន សនេះផ្ែរ ចារ់ និងរទ្យរបញ្ារតិមូលរត្រត្រូវផ្ចងលមអិរពើត្រសភទ្យនានាននទ្យណឌ កមា
ររ ់និយរ័ករមូលរត្រននត្រសទ្យ មួយ ត្រឆ្ាំងនឹងជនទាាំងឡាយណា ផ្ែលរ ាំសលាភនិងការហាមឃ្លរ់
នានាសោយចារ់ផ្ែលបានោក់សចញ ត្ពមទាាំងផ្ចងពើ ាំណងរែឋរបសវណើ  (Civil Liability) ចាំសពាេះជន
ទាាំងឡាយណា ផ្ែលទ្យទ្យួលរងនលរ៉ាេះពាល់សោយ កមាភាពរ ាំសលាភរាំពានចារ់ទាាំងសនាេះ។ សលើ ពើ
សនេះសទ្យៀរ រុលាការអាចរសងាើនចាំនួននន ាំណងរែឋរបសវណើ ផ្ែលមានផ្ចងសោយចារ់ និងរទ្យរបញ្ញា រតិ
សៅកនុងខណេះសពលផ្ែលជនសលាើ មិនរាងចាល ឬក៏កនុងករណើ ត្រត្ពឹរតិរទ្យសលាើ ធៃន់ធៃរ។  
 
៩.២.១.គ្បសភទ្យម្ន្បទ្យបបញ្ញត្ាិមូលបគ្ត្ : 

 ជាសគ្មលការណ៍ មានត្រសភទ្យរទ្យរបញ្ារិតមូលរត្រចាំនួនពើរ ផ្ែលសគនិយមអនុវរតសៅសលើទ្យើនារ
មូលរត្រគឺ : 
 ១. រទ្យរបញ្ារតិសោយផ្នអកសលើការវាយរនមលព័រ៌មានជាមូលោឋ ន (MERIT-BASED 
REGULATION)  
 ២. រទ្យរបញ្ារតិសោយផ្នអកសលើការរង្គា ញព័រ៌មានជាមូលោឋ ន (DISCLOSURE-BASED 
REGULATION)  

 
ក. រទ្យរបញ្ារតិសោយផ្នអកសលើការវាយរនមលពរ័ម៌ានជាមូលោឋ ន (MERIT-BASED 
REGULATION)  
គឺនិយរ័ករមូលរត្រររ ់រោឋ ភិបាលមានអាំណាចឆ្នាទ នុ ិទ្យធិ (Discretion) កនុងការអនុម័រ ឬ

មិនអនុម័រសលើផ្រររទ្យនានា និងោក់លកខខណឌ សនសងៗសៅសពលផ្ែលនិយរ័ករមូលរត្រយល់ថ្នមាន
ភាពចាាំបាច់កនុងការោក់សចញ។ សលើ ពើសនេះ និយរ័ករមានអាំណាចរែិស ធរាល់រញ្ញា ទាាំងឡាយណា
ផ្ែលខលួនយល់ថ្នមិនរសត្មើនលត្រសយជន៍ររ ់ត្កុមហ ុន ឬសាធារណជន រមួទាាំងលទ្យធភាពររ ់និយរ័
ករមូលរត្រ កនុងការកាំណរ់ថ្នសរើការកាំណរ់រនមលភាគហ ុន ឬយ៉ា ងណា។ និយរ័ករមូលរត្រអាចមាន



ការត្គរ់ត្គងធនាគ្មរ និងសាា រ័នហរិញ្ាវរាុ  សាកលវទិ្យាល័យភូមិនទក ិកមា 

 
គ្មាំត្ទ្យសោយមូលនិធិត្សាវត្ជាវ គាំនិរនចនត្រឌិរ និងនវានុវរតន៍ ( .គ.ន) ននត្ក ួងអរ់រ ាំ យុវជន និងកើឡា 
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លកខណេះ មត្ រសៅតាមសាា នភាពររ ់ត្កមុហ ុន ឬយ៉ា ងណា។ និយរ័ករមូលរត្រអាចមាន ិទ្យធិ
ពិនិរយសលើកត្មិរននត្បាក់ចាំណូលររ ់ត្កុមហ ុនផ្ែរ។  

 
ខ. រទ្យរបញ្ារតិសោយផ្នអកសលើការរង្គា ញពរ័ម៌ានជាមូលោឋ ន (DISCLOSURE-BASED 
REGULATION)  
គឺនិយរ័ករមូលរត្រ ពុាំមាន ិទ្យធិកនុងការកាំណរ់ពើរនមល ននផ្រររទ្យស ាើ ុាំ ត្មារ់ចុេះរញ្ា ើររ ់

ត្កុមហ ុនសបាេះនាយសនាេះស ើយ សពាលគឺនិយរ័ករមូលរត្រពាក់ព័នធផ្រចាំនុច ថ្នសរើផ្រររទ្យស នើ ុាំចុេះ
រញ្ា ើបានរាំសពញតាមលកខខណឌ រត្មូវចាាំបាច់ផ្ែរឬសទ្យ? តាមរយេះការរង្គា ញ ឬនសពវនាយព័រ៌មាន
ចាាំបាច់នានា។ សគ្មលរាំណងកនុងការរត្មូវឲ្យមានការោក់រង្គា ញព័រ៌មាន (Disclosure) គឺជាការភាា រ់
ការទ្យទួ្យលខុ ត្រូវកនុងការទ្យរ់សាា រ់អាំសពើសលាើ នានាផ្ែលតាមរយេះការរង្គា ញព័រ៌មានសពញសលញ និង
ត្រឹមត្រូវនឹងនតល់ឲ្យវនិិសយគិនកនុងវ ិ័យមូលរត្រ ត្ពមទាាំងទ្យើនារមូលរត្រទាាំងជួយជត្មុញឲ្យទ្យើនារ
មូលធនកាន់ផ្រមានភាពរ ់រសវ ើក។  
 សគ្មលការណ៍នាាំសៅកនុងរទ្យរបញ្ារតិសោយផ្នអកសលើការរង្គា ញជាមូលោឋ ន គឺមានន័យថ្ន ត្កុម
ហ ុនសបាេះនាយលក់មូលរត្រ (Issuers) ទ្យទួ្យលខុ ត្រូវកនុងការនតល់ព័រ៌មានជាក់លាក់ និងសពញ
សលញពាក់ព័នធសៅនឹងកិចចការជាំនួញររ ់ត្កុមហ ុន ព័រ៌មានហរិញ្ាវរាុ ទិ្យ សៅអនាគរ (Future 
Prospects) ររ ់ត្កុមហ ុន ត្ពមទាាំងលកខខណឌ នន ាំសណើ រលក់មូលរត្រ (Offering)។ សធវើែូសចនេះ អាច
ជួយឲ្យវនិិសយគិនមាន ក់ៗមានព័រ៌មានត្គរ់ត្គ្មន់ និងែូចៗគ្មន កនុងសពលផ្រមួយកនុងការសធវើជា មូលោឋ ន
កនុងការ សត្មចចិរតវនិិសយគ។ ចាំនុច ាំខ្លន់ពិស  សៅកនុងរទ្យរបញ្ារតិននការោក់រង្គា ញព័រ៌មាន គឺជា
ការទ្យទួ្យលខុ ត្រូវមួយររ ់ត្កុមហ ុនកនុងការោក់រង្គា ញព័រ៌មាននានានិង ហានិភ័យ (Risks) 
ទាាំងឡាយផ្ែលពាក់ព័នធែល់ត្កុមហ ុនសបាេះនាយ ឬក៏ ាំសណើ រលក់មូលរត្រររ ់ខលួន។ សលើ ពើសនេះ
សទ្យៀរ ត្រព័នធោក់រង្គា ញព័រ៌មានរត្មូវឲ្យត្កុមហ ុនសបាេះនាយនតល់ព័រ៌មានពាក់ព័នធនានាជារនតរនាទ រ់ 
សៅសពលផ្ែលខលួនមាន ឬផ្ទល  ់រតូរព័រ៌មានណាមួយផ្ែលខលួនបានោក់រង្គា ញរចួសហើយ។  
 កនុងន័យសនេះ រទ្យរបញ្ារតិននការោក់រង្គា ញព័រ៌មាន មិនត្រឹមផ្រទុ្យកោក់ថ្នសរើការលក់មូលរត្រ 
គឺរសត្មើនលត្រសយជន៍ែល់ត្កុមហ ុនសបាេះនាយ និងសាធារណជនរ៉ាុសណាណ េះសទ្យគឺត្រូវយកចិរតទុ្យកោក់
នងផ្ែរសៅសលើនិយម (Standards) ទាាំងឡាយផ្ែលរត្មូវឲ្យមានការោក់រង្គា ញព័រ៌មានយ៉ា ងសពញ
សលញ។ និយរ័ករមិនត្រឹមផ្រអនុម័រ (Approved) សៅសលើការវាយរនមលននការវនិិសយគសនាេះសទ្យ សពាល
គឺត្រូវតាមោនយ៉ា ងមឺុងមា៉ា រ់អាំពើការសគ្មរពតាមលកខខណឌ រត្មូវននការោក់រង្គា ញព័រ៌មានររ ់ត្កុម
ហ ុនសបាេះនាយលក់មូលរត្រ ែូចមានផ្ចងសៅកនុងចារ់ និងរទ្យរបញ្ារតិនងផ្ែរ។  
  ាិរសៅសត្កាមត្រព័នធននការោក់រង្គា ញមួយសនេះ វនិិសយគិនផ្ែលជាអនកពិចារណាថ្នសរើការវ ិ
និសយគទិ្យញមូលរត្រមាននលចាំសណញឬសទ្យ? សោយផ្នអកសលើ មរាភាពរយេះព័រ៌មានផ្ទទ ល់ររ ់គ្មរ់
មាន ក់ៗ អាំពើហានិភ័យនានាទ្យល់នឹងនលចាំសណញផ្ែលទ្យទួ្យលតាមរយេះព័រ៌មានផ្ែលបានោក់រង្គា ញ
សោយត្កុមហ ុនសបាេះនាយលក់មូលរត្រ។ ែូសចនេះ វនិិសយគមាន ក់ៗ គឺជាមូលោឋ ន ផ្ែលចាំណុចសនេះ គឺ
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នទុយត្  េះពើត្រព័នធរទ្យរបញ្ារតិសោយផ្នអកសលើការវាយរនមលព័រ៌មាន។ ជាទូ្យសៅ ត្រព័នធោក់រង្គា ញ
ព័រ៌មាន មានការពវកិចច (រើ) ោក់សៅសលើភាន ក់ង្គរចុេះរញ្ា ើមូលរត្រ (Registrant) ផ្ែលោល់លក់ជា
សារធារណេះ : 
 ១. ការ់ពវកិចចកនុងការោក់រង្គា ញរាល់ព័រ៌មាន ាំខ្លន់ៗ (material Information) : សែើមបើ
រង្គា ញការពិនានា ផ្ែលការរង្គា ញសនេះ មិនសធវើឲ្យយល់ខុ ែល់វនិិសយគិនផ្ែលមាន កាត នុពលទាាំង
ឡាយ។  
 ២ ការពវកិចចកនុងការផ្ករត្មូវព័រ៌មានទាាំងឡាយណាផ្ែលមានលកឋណេះមិនត្រឹមត្រូវ ឬសធវើយល់
ត្ច ាំ សៅសពលមានការោក់រង្គា ញសលើកទ្យើ១ កនុងខណេះសពលផ្ែលការ សត្មចសត្កាយមកសទ្យៀរថ្ន 
ព័រ៌មានទាាំងសនាេះមិនត្រឹមត្រូវ សហើយការរង្គា ញកនលងមកខុ  ឬផ្ែលសធវើឲ្យយល់ខុ ។  
 ៣ ការពវកិចចកនុងការសធវើរចចុរបនភាព (Update) រាល់ព័រ៌មានទាាំងឡាយផ្ែលជាត្ពឹរតការណ៍ 
ឬសហរុការណ៍ថាើផ្ែលមានផ្កផ្ត្រសត្ចើនសៅសលើព័រ៌មានទាាំងឡាយផ្ែលចាត្ពឹរតិការណ៍ ឬសហរុការណ៍ថាើ
ផ្ែលមានការផ្កផ្ត្រសត្ចើនសៅសលើព័រ៌មានផ្ែលបានោក់រង្គា ញកនលងមក។ សៅកនុងររសិយកា ននការ
ោក់រង្គា ញព័រ៌មានសនេះ វាជាការទ្យទួ្យលខុ ត្រូវននភាន ក់ង្គរចុេះរញ្ាើរត្រ (Registrant) កនុងការរកា
ព័រ៌មានទាាំងអ ់សនាេះ ត្រូវផ្រមានលកខណេះត្រឹមត្រូវតាមផ្ែលភាន ក់ង្គរចុេះរញ្ា ើមូលរត្រអាចសធវើសៅ 
សហើយការខកខ្លនណាមួយសៅកនុងការរាំសពញភាកិចចសនេះត្រូវទ្យទួ្យលទ្យណឌ កមាែូចមានផ្ចងសៅកនុងចារ់ 
និងរទ្យរបញ្ារតិ។ ចាំសពាេះការកាំណរ់ថ្នសរើអវើជាព័រ៌មាន ាំខ្លន់ អវើជាព័រ៌មានផ្ែលមិនត្រឹមត្រូវ ត្ពមទាាំង
លកខខណឌ រត្មូវនានានឹងត្រូវបានផ្ចងលមអិរសោយចារ់និងរទ្យរបញ្ារតិសៅតាមត្រសទ្យ និមួយៗសហើយ
ចារ់ និងរទ្យរបញ្ារតិទាាំងសនាេះអាចមានភាពខុ គ្មន ។  
 
៩.៣.មុខង្គរម្ន្ទ្យផី្ារមូលបគ្ត្ (Function of Securities Market)  

ពាកយ “Stock Market” ឬ “Securities Market” ត្រូវបានសត្រើត្បា ់សែើមបើពិពណ៌នាពើ កមាភាព
ននការជួញែូរ (Trading) ភាគហ ុន (Stocks or Shares) និងមូលរត្រពាក់ព័នធសនសងសទ្យៀរនងផ្ែរ
សៅសលើទ្យើនារមូលរត្រ (Exchange) ឬសៅសលើទ្យើនាររ ាំលងរញ្ា រផ្ែលសគសាគ ល់ថ្ន OTC Market 
(Over-The-Counter)។ សោយផ្នអកសលើទ្យាំហាំ និង ភាព ាុគសាា ញននទ្យើនារ ជាសហរុសធវើឲ្យមានទ្យើនារ
មូលរត្រោច់សោយផ្ ក ត្មារ់ភាគហ ុន (Stocks)  ញ្ញា រណណ (Bonds) មូលរត្រអនាគរ 
(Futures) ត្ពរទាាំងមូលរត្រជាក់លក់សនសងសទ្យៀរ ឬក៏ត្គរ់ត្រសភទ្យមូលរត្រទាាំងសនេះអាចត្រូវបានជួញ
ែូរសៅសលើទ្យើនារមូលរត្រផ្រមួយ។  

ទ្យើនារមូលរត្រ មានមុខង្គរ ាំខ្លន់ជាមូលោឋ នពើរយ៉ា ងគឺ : 
 ១. មុខង្គររសងាើរសែើមទុ្យន (Capital Formation) : ទ្យើនារមូលរត្រជាកផ្នលងត្រជុាំវនិិសយគិន
ទាាំងអ ់ផ្ែលមានទុ្យនសែើមបើវនិិសយគសៅកនុងត្កុមហ ុនសបាេះនាយមូលរត្រទាាំងឡាយណា ផ្ែលផ្ វង
រកទុ្យនសែើមបើរសងាើនមូលធនររ ់ខលួន។  
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 ២. មុខង្គរ នទនើយភាព (Liquidity) : គឺជាលទ្យធភាពកនុងការលក់ឧរករណ៍វនិិសយគសៅកនុងទ្យើ
នារមូលរត្រ។ ទ្យើនារមូលរត្រនតល់ នទនើយភាពតាមរយេះការនតល់ជាទ្យើកផ្នលងជួញែូរ (តាាំងសៅទ្យើ
កផ្នលង និងត្រព័នធសអ ចិត្រូនិច) ផ្ែលកនុងសនាេះអនកទិ្យញ និងអនកលក់ជួរគ្មន សែើមបើត្ពមសត្ពៀងរនមល និង
សធវើការជួញែូរមូលរត្រ។  កមាភាពសនេះនតល ់នទនើយភាពកនុងការទិ្យញ និងលក់មូលរត្រសៅកនុងទ្យើនារ
មូលរត្រ។  
 
៩.៤.គ្បសទិ្យធភាពម្ន្ទ្យីផ្ារមូលបគ្ត្ (Efficiency of Securities Markets)  
 ជាញឹកោរ់សគនិយយថ្ន ទ្យើនារមូលរត្រជាទ្យើនារផ្ែលមានត្រ ិទ្យធភាពខព ់។ តាមរយេះសនេះ
មានន័យថ្ន: ទ្យើនារមូលរត្រជាទ្យើនារផ្ែលសពញសលញ និងមានរមាល ភាព (Transparent) កនុងការនត
ល់ព័រ៌មាន សហើយការនតល់ព័រ៌មានសនេះគឺជារនមលមួយននមូលរត្រផ្ែលឆ្លុេះរញ្ញច ាំងសោយព័រ៌មានទាាំង
អ ់ផ្ែលមានជាសាធារណេះ។ សៅកនុងទ្យើនារផ្ែលមានត្រ ិទ្យធិភាពខព ់ ព័រ៌មានសធវើឲ្យរ៉ាេះពាល់រនមល
សៅសលើទ្យើនារននមូលរត្រ សទាេះរើជាវនិិសយគិនត្គរ់គ្មន មានព័រ៌មានែូចគ្មន សៅកនុងសពលផ្រមួយក៏សោ
យ។ ព័រ៌មានថាើគឺឆ្លុេះរញ្ញច ាំងឲ្យសឃើញសោយរនមល ត្មារ់មូលរត្រ សទាេះរើជាព័រ៌មានថាើផ្ែលមាន សធវើឲ្យ
វនិិសយគិនទាាំងអ ់សៅកនុងអាំ ុងសពលែូចគ្មន ។ ជាមួយព័រ៌មានថាើផ្ែលមាន សធវើឲ្យវនិិសយគិនទាាំងអ ់
ឈ្ននែល់ការត្ពមសត្ពៀងសលើរនមលថាើមួយ។  
 សៅកនុងទ្យើនារផ្ែលមានត្រ ិទ្យធភាពសនាេះផ្ែរ គ្មា ននរណាមាន ក់ ឬត្កុមណាមួយមានព័រ៌មាន
សត្ចើនជាងគ្មន  ឬសនសងគ្មន ពើរុគគល ឬត្កុមមនុ សសនសងសទ្យៀរស ើយ។ សនេះជាសគ្មលរាំណងនននិយរ័ករមូល
រត្រទាាំងអ ់ សែើមបើចារ់ផ្ចង និងពត្ងឹងការអនុវរតចារ់ និងរទ្យរបញ្ារតិទាាំងឡាយផ្ែលនឹងនតល់ឲ្យ
មានររយិកា មួយ ផ្ែលព័រ៌មានទាាំងអ មិ់នត្រឹមផ្រត្រូវបានោក់រង្គា ញយ៉ា ងទូ្យលាំទូ្យលាយរ៉ាុសណាណ េះ
សទ្យ រ៉ាុផ្នតត្រូវបានោក់រង្គា ញែល់វនិិសយគិនទាាំងអ ់កនុងសពលផ្រមួយ។  
 
៩.៥.ការកំណ្ត្់គ្បសភទ្យម្ន្មូលបគ្ត្ (Definition of Securities)  
 មូលរត្រខុ ពើទ្យាំនិញសត្រើត្បា ់សនសងៗផ្ែលសយើងទិ្យញសត្រើត្បា ់រាល់នថៃ។ មូលរត្រទាាំងអ ់
មិនមានរនមលជាក់លាក់សនាេះសទ្យ ផ្រវាជារនមលរាំណាងនន ិទ្យធិសៅកនុងអងគភាពសបាេះនាយមួយរ៉ាុសណាណ េះ។ 
ចាំសពាេះរនមលនន ញ្ញា ណរណណ (Bonds) ឬរណណរាំណុលសនសងសទ្យៀរ ត្រូវទូ្យទារ់សោយផ្នអកសលើ
លកខខណឌ ហរិញ្ាវរាុននត្កុមហ ុនសបាេះនាយ ជាមួយនឹងលទ្យធភាពររ ់ត្កុមហ ុនទាាំងសនាេះកនុងការ ងត្រ
 រ់មកវញិ នូវរាំណុលររ ់ត្កុមហ ុន។ ចាំសពាេះរនមលននភាគហ ុនមួយ គឺអាត្ ័យសៅសលើកតាត ជាសត្ចើន 
កនុងសនាេះរមួមានភាពចាំសណញ ឬលទ្យធភាពរកត្បាក់ចាំសណញនាសពលអនាគរររ ់ត្កុមហ ុនសាជើវកមា ឬ
អងគភាពនានាផ្ែលបានសបាេះនាយលក់ភាគហ ុននងផ្ែរ។ រនមលទ្យើនារមូលរត្រពឹងផ្នអកសលើ ថ្នសរើអនក
ទិ្យញមានឆ្នទេះនឹងចាំណាយរ៉ាុនាា ន ត្មារ់ភាគហ ុន សោយ ាំអាងសៅសលើការវាយរនមលររ ពួ់កសគ ពើ
អនាគរររ ់ត្កុមហ ុនសបាេះនាយទាាំងសនាេះ។ អវើសៅផ្ែលជាមូលរត្រ? ត្រូវបានឲ្យនិយមន័យយ៉ា ង
ជាក់លាក់សោយចារ់ និងរទ្យរបញ្ារតិននត្រសទ្យ និមួយៗ។ សោយសារផ្រមានការពិបាកយល់ និងមាន



ការត្គរ់ត្គងធនាគ្មរ និងសាា រ័នហរិញ្ាវរាុ  សាកលវទិ្យាល័យភូមិនទក ិកមា 

 
គ្មាំត្ទ្យសោយមូលនិធិត្សាវត្ជាវ គាំនិរនចនត្រឌិរ និងនវានុវរតន៍ ( .គ.ន) ននត្ក ួងអរ់រ ាំ យុវជន និងកើឡា 
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ការលាំបាកកនុងការឲ្យនិយមន័យថ្នអវើសៅផ្ែលជាមូលរត្រមួយ សទ្យើរចារ់ និងរទ្យរបញ្ារតិមូលរត្រភាគ
សត្ចើនបានកាំណរ់មូលរត្រត្រសភទ្យទូ្យសៅ រមួទាាំងឧរករណ៍សនសងសទ្យៀរ ផ្ែលនិយរ័ករមូលរត្រររ ់
ត្រសទ្យ មួយមានត្រសភទ្យអាំណាចរផ្នាមតាមរត្មូវការចាាំបាច់។ សៅសពលផ្ែលឧរករណ៍មយួត្រូវបាន
ចារ់ទុ្យកថ្នជាមូលរត្រមួយ វាត្រូវផ្រ ាិរសៅសត្កាមចារ់ និងរទ្យរបញ្ារិតមូលរត្រ។  
 ជាទូ្យសៅ មូលរត្រគឺជាត្រសភទ្យវញិ្ញា រនរត្រផ្ែលរញ្ញា ក់ពើកមា ិទ្យធិ ឬរាំណុលផ្ែលអាចសោេះែូរ
បានសៅសលើទ្យើនារ។ ចាំសពាេះភាគហ ុនគឺជាភ តុតាងននកមា ិទ្យធិករ ចាំផ្ណកឯរណណរាំណុល 
(Debentures) ឬក៏ ញ្ញា រណណ (Bonds) គឺជាភ តុតាងននឥណទាន (Loan) ឬរាំណុល។  
 ចាំសពាេះត្រសទ្យ មួយចាំនួនយល់ថ្ន សៅសពលផ្ែលឧរករណ៍ជួញែូរមួយ ជាត្រសភទ្យមូលរត្រ
យ៉ា ងពិរត្បាកែសនាេះ វាមិនចាាំបាច់មានចារ់ និងរទ្យរបញ្ារតិសធវើការត្គរ់ត្គងសនាេះសទ្យ។ មូលរត្រទាាំង
សនេះត្រូវបានសលើកផ្លងពើការចុេះរញ្ា ើ និងការោក់លកខខណឌ ននការោក់រង្គា ញព័រ៌មានផ្ែលចារ់ និង
រទ្យរបញ្ារិតរត្មូវ ផ្រសទាេះជាយ៉ា ងសនេះកតើ មូលរត្រអញ្ារតិកមាផ្រងផ្រ ាិរសៅសត្កាមការហាមឃ្លរ់មិនឲ្យ
មានការផ្កវងរនលាំ ត្ពមទាាំងការទ្យទួ្យលខុ ត្រូវខ្លងរែឋរបសវណើ សនសងសទ្យៀរ (Civil Liability Provisions)
។ សៅកនុងត្រសទ្យ ខលេះ  ញ្ញា រណណររ ់រោឋ ភិបាល (Government Bonds) ត្រូវបានសលើកផ្លងពើការ
ចុេះរញ្ា ើ ឬក៏មិន ាិរសៅសត្កាមលកខខណឌ ននការចុេះរញ្ា ើផ្ែលមានលកខណេះរឹងរងឹ ែូចផ្ែលបានរត្មូវ
ចាំសពាេះមូលរត្រកមា ិទ្យធិ (Equity) ឬ ញ្ញា រណណត្កុមហ ុនឋកជន (Corporate Bonds) សនាេះសទ្យ។ 
សៅកនុងត្រសទ្យ ឥណឌូ សន ុើ ឧរករណ៍ជួញែូរទាាំងឡាយសៅសលើទ្យើនាររូរិយវរាុ (Money Market) មិន
ត្រូវបានចារ់ទុ្យកជាមូលរត្រសទ្យ។  
 
៩.៥.១.គ្បសភទ្យភារហ ុន្ (Stocks/Shares)  

 ពាកយ “Stock” ផ្រងមានន័យថ្ន កមា ិទ្យធកិរ ឬសែើមទុ្យនសៅកនុងសាជើវកមាមួយ។ ជាធមាតា 
“Stock” ត្រូវបានសគសបាេះនាយកនុងទ្យត្មង់ជាភាគហ ុន។ ផ្ននក ឬភាគននកមា ិទ្យធិករគឺជាអវើផ្ែលត្រូវបាន
 ាំសៅសោយពាកយ “Stock ឬ Share”។  
 

ក.នលចាំសណញមូលធន (Capital Gains)  
 នលចាំសណញមូលធន គឺជាត្បាក់ចាំសណញផ្ែលសកើរសចញពើការវនិិសយគសៅសលើភាគហ ុនឬ
 ញ្ញា រណណ។ នលចាំសណញមូលធន ជាភាពខុ គ្មន រវាងរនមលលក់ និងរនមលទិ្យញ សពាលគឺរនមលលក់ខព ់
ជាងរនមលទិ្យញ ផ្ែលភាពសលើ ហរិញ្ាវរាុ (Financial Gains) សនេះត្រូវវនិិសយគិនទ្យទួ្យលបាន។  
 

ខ.ភាគលាភ (Dividends)  
 សត្ៅពើនលចាំសណញមូលធន វនិិសយគិនមូលរត្រនិងទ្យទួ្យលបានភាគលាភ។ ភាគលាភ គឺជា
ត្បាក់ចាំណូលពើការវនិិសយគទិ្យញភាគហ ុន ផ្ែលត្រូវបានត្រកា សោយត្កុមត្រឹកាភិបាលររ ់ត្កុម



ការត្គរ់ត្គងធនាគ្មរ និងសាា រ័នហរិញ្ាវរាុ  សាកលវទិ្យាល័យភូមិនទក ិកមា 
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ហ ុន សហើយជាធមាតាត្រូវទូ្យទារ់កនុងទ្យត្មង់ជាសាច់ត្បាក់ (Cash) ឬក៏ទ្យទ្យលួបានភាគហ ុនរផ្នាម។ ខុ្ាំ
 ូមររយិយចាំណុចសនេះលមអិរសៅកនុងសមសរៀន២ រផ្នាម។  
 
៩.៥.២.គ្បសភទ្យសញ្ញញ ប័ណ្ា  (Bonds)  

 មានមូលរត្រជាសត្ចើនផ្ែលមិនផ្មនជាភាគហ ុន (Stock)។ ជាទូ្យសៅសគសាគ ល់មូលរត្រទាាំង
សនាេះថ្នជា ញ្ញា រណណ (Bonds)។ ជាធមាតា មូលរត្រទាាំងសនាេះជារណណរញ្ញា ក់ពើរាំណុល (Debts) 
ឬឥណទាន (Loan) សហើយជួនកាលអាចសបាេះនាយសោយរោឋ ភិបាលននត្រសទ្យ មួយ ភាន ក់ង្គរនានា
ររ ់រោឋ ភិបាលមួយ ឬក៏ត្កុមហ ុនសាជើវកមាមួយ។ កនុងករណើ ខលេះមានការខុ គ្មន យ៉ា ងទូ្យលាំទូ្យលាយរវាង
រណណភាគហ ុន និង ញ្ញា រណណ។ មូលរត្រកមា ិទ្យធិ (Equity Securities) និងមូលរត្ររាំណុល 
(Debt Securities) មិនមានលកខណេះោច់ត្  េះពើគ្មន សនាេះសទ្យ។  
 

ក  .ការត្បាក់  (Interest)  
  ញ្ញា រណណ ឬរណណរាំណុលត្រូវបានវា ់ផ្វងសោយការត្បាក់ផ្ែលត្រូវរង់សោយ ញ្ញា រណណ
ផ្ែលបានសបាេះនាយ។ ការត្បាក់ គឺជារនមលផ្ែលរង់ ត្មារ់ការទ្យទួ្យលបានត្បាក់ (Money) នាសពល
រចចុរបនន ជាជាងរង់ចាាំសៅខណេះសពលមួយ ផ្ែលគាំនិរសនេះ (Concept) ត្រូវបានសគសាគ លថ់្ន “រនមល
សពលសវលាននសាច់ត្បាក់” (Time Value of Money)។ និយយឲ្យសាមញ្ា អត្តាការត្បាក់រយេះសពល
ខលើ ទារជាងអត្តាការត្បាក់រយេះសពលផ្វង សោយសារផ្រហានិភ័យផ្ែលសធវើឲ្យសាា នភាពមានការផ្ត្រត្រួល
អវជិាមានចាំសពាេះវនិិសយគិន និងសកើនស ើងសៅសពលសវលាកាន់ផ្រផ្វង។ ម៉ាាងសទ្យៀរ មានកាលានុវរតភាព
វនិិសយគ (Investment Opportunities) ផ្ែលនឹងអាចទ្យទួ្យលបានត្បាក់ចាំសណញសត្ចើនសទ្យៀរនិងសលច
សចញស ើងនងផ្ែរសៅកនុងអាំ ុងសពលសវលាែ៏ផ្វងមួយ។ ការវនិិសយគសាច់ត្បាក់សៅខណេះសពលមួយ 
សហើយសាច់ត្បាក់សនេះមិនសៅទ្យាំសនរកនុងសពលរចចុរបននត្រូវបានសគសៅថ្ន “រនមលកាលានុវរតភាព” 
(Opportunity Cost) សហើយវាជាផ្ននកមួយនននថលសែើមផ្ែលវនិិសយគិនត្រូវរារ់រញ្ចូ លកនុងការគណនានថល
សែើមននការវនិិសយគ និងចាំណូលពើការវនិិសយគសនេះ។  
 

ខ.ទិ្យនននល (Yields)  

Moody’s Standard & Poor’s  (Interpretation)  
Aaa AAA កត្មិរខព ់រាំនុរ 
Aa1 AA+ - 
Aa2 AA កត្មិរខព  ់



ការត្គរ់ត្គងធនាគ្មរ និងសាា រ័នហរិញ្ាវរាុ  សាកលវទិ្យាល័យភូមិនទក ិកមា 
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 គឺជាចាំណូល (Returns) ពើការវនិិសយគមួយផ្ែលជាញឹកញយត្រូវបានសត្រើត្បា ់សែើមបើពិព
ណ៍នាពើអត្តាការត្បាក់នន ញ្ញា រណណមួយ។ ផ្ខសសកាងទិ្យនននល (yield Curve) គឺជាត្កាហវកិ 
(Graph) មួយផ្ែលរង្គា ញពើទ្យាំនាក់ទ្យាំនងរវាងទិ្យនននល និងឥណត្ររិទាន (Maturity)  
 (ែកត្ ង់សចញពើ ADB-Module 1, Self Study on Capital Market)  
 ការនតល់ស វាកមាសនេះ គឺសធវើយ៉ា ងណាមិនឲ្យលកខណេះលាំសអៀង ពើសត្ពាេះថ្នការសធវើរុសរវនិិចច័យអាច
នឹងសធវើឲ្យខូចែល់សករ ត ិ៍សឈ្នា េះ និងអរាត្រសយជន៍ននកិចចការជាំនួញររ ់ត្កុមហ ុនពួកសគ។ សៅសពលមាន
ការសបាេះនាយ ញ្ញា រណណរត្រត្រូវបាននតលក់ារវាយរនមល និងនតល់ចាំណារ់ថ្នន ក់សៅតាមអកខរត្កម 
(Alphabetical) ខ្លងសលើសនេះ។ ការវាយរនមល ញ្ញា រណណររ ់ត្គរ់ភាន ក់ង្គរវាយរនមលទាាំងអ ់ គឺសធវើ
ស ើងសោយសត្រើត្បា ់ព័រ៌មាន។ សពលព័រ៌មានត្រូវបាននសពវនាយ ការរកត្សាយពើព័រ៌មាន និងស ចកតើ
 ននិោឋ នត្រូវបានសធវើស ើង ផ្ែលការ ននិោឋ នទាាំងសនាេះអាចមានភាពខុ គ្មន  ពើភាន ក់ង្គរវាយរនមលមួយសៅ
ភាន ក់ង្គរវាយរនមលមួយសទ្យៀរ ផ្រសទាេះជាយ៉ា ងណា ការវាយរនមលសនេះមាននិនាន ការត្ សែៀងគ្មន  រ៉ាុផ្នតមិន
ែូចគ្មន ទាាំងត្ ុងសនាេះសទ្យ។  
 ការវាយរនមលនន ញ្ារណណមួយគឺមានសារ ាំខ្លន់ណា ់ ពើសត្ពាេះវាជាកតាត  ាំខ្លន់មួយកនុងការ
កាំណរ់អត្តាការត្បាក់ ចាំសពាេះ ញ្ញា រណណផ្ែលត្រូវសបាេះនាយ។  ញ្ញព រណណត្រូវបានវាយរនមលសៅតាមចាំ
ណារ់ថ្នន ក់និមួយៗផ្ែលជាទូ្យសៅកត្មិរពើ A ែល ់ B ត្រូវបានសគសៅថ្ន កត្មិរវនិិសយគមូលរត្រ 
“Investment Grade Securities”។ ចាំសពាេះវនិិសយគិនជាសាា រ័នខលេះមិនអនុញ្ញា រឲ្យវនិិសយគសលើមូល
រត្រ ឬ ញ្ញា រណណទាាំងឡាយណាផ្ែលបានវាយរនមលសត្កាមកត្មិរវនិិសយគមូលរត្រស ើង។ ការហាម
ឃ្លរ់សនេះ ជួនកាលមានផ្ចងសៅកនុងរទ្យរបញ្ារតិ រទ្យរញ្ញា លននទកនុង ឬការអនុវរតជាក់ផ្ តងររ ់ត្កុម
ហ ុនផ្រមតង។  
 ភាគហ ុនមួយចាំនួនក៏ត្រូវបានវាយរនមលសោយភាន ក់ង្គរសនសងៗនងផ្ែរ រ៉ាុផ្នតវនិិសយគិន និងទ្យើនារ
មូលរត្រមានការយកចិរតទុ្យកោក់រិចរួចចាំសពាេះការវាយរនមលររ ់ភាន ក់ង្គរទាាំងសនាេះ។ ការវាយរនមល
 ាំខ្លន់រាំនុរររ ់ភាគហ ុនមួយ គឺសធវើស ើងសោយទ្យើនារខលួនឋងតាមរយេះការឆ្លុេះរញ្ញច ាំងននរនមលភាគហ ុន
និមួយៗត្សារ់ ផ្ែលសាា នភាពសនេះសកើរស ើងសៅសពលផ្ែលទ្យើនារមានភាពចា ់ទុ្យាំ សពាលគឺទ្យើនារមាន
ត្រ ិទ្យធិភាពខព ់។  

គ.ហានិភយ័ (Risks)  
 ហានិភ័យគឺជាលទ្យធភាពផ្ែលអាចសធវើមានការខ្លររង់។ រាល់ការវនិិសយគទាាំងអ ់គឺមានហានិ
ភ័យជារ់ជាមួយ។ ហានិភ័យមួយ អាចខព ់ជាងហានិភ័យមួយសនសងសទ្យៀរ។ ជាធមាតាហានិភ័យកាន់ផ្រ

Aa3 AA - - 
A1 A+ - 
A2 A- កត្មិរមធយម 
A3 A- - 
: : - 



ការត្គរ់ត្គងធនាគ្មរ និងសាា រ័នហរិញ្ាវរាុ  សាកលវទិ្យាល័យភូមិនទក ិកមា 
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ខព ់ កត្មិរត្បាក់ចាំសណញកាន់ផ្រសត្ចើន សែើមបើទាក់ទាញវនិិសយគិនឲ្យហា នត្រថុយត្រថ្ននទិ្យញមូលរ
ត្រ។ ហានិភ័យគឺជាការខកខ្លនទ្យទួ្យលបានត្បាក់ចាំណូលតាមការរ ាំពឹងទុ្យកសៅសលើមូលរត្រមួយ ឬក៏ការវ ិ
និសយគមួយ។ ហានិភ័យត្រូវបានវា ់ផ្វងសោយគមាល រននរនមលរ ាំពឹងទុ្យកសោយសត្រើរូរមនតមួយសឈ្នា េះថ្ន 
“និយមគមាល រ” (Standard Deviation)។ (ពាក់ព័នធនឹងនិយមគមាល រ (Standard Deviation) 
 ូមអានស ៀវសៅ: David P. Doane & Lori E. Seward, (2007) . Applied Statistics in 
Business and Economics)។  
 រណតុាំ ននហានិភ័យ (Total Risks) គឺជាចាំនួន រុរននហានិភ័យជាត្រព័នធ និងមិនផ្មនជា
ត្រព័នធ (Systemic and Non-systemic Risk)។ ចាំសពាេះហានិភ័យផ្ែលមិនផ្មនជាត្រព័នធ ត្រូវបាន
សគសៅនងផ្ែរថ្នជាហានិភ័យសៅ ល់សនសងៗសទ្យៀរ (Residual Risk)។ ហានិភ័យសៅកនុងទ្យើនារមូល
រត្រផ្ចកសចញជាពើរត្រសភទ្យគឺ : 

- ហានិភ័យជាត្រព័នធ (Systemic Risk) : គឺជាហានិភ័យផ្ែលពាក់ព័នធសៅនឹងត្រព័នធទាាំងមូល
ររ ់វ ិ័យណាមួយ។ ត្គរ់ត្រព័នធទាាំងអ ់ត្រូវផ្រមានហានិភ័យជាត្រព័នធ។  ត្មារ់ទ្យើនារ
មូលរត្រ ហានិភ័យជាត្រព័នធ គឺជាហានិភ័យផ្ែលសកើរស ើងសោយសារកតាត នានាផ្ែលសធវើឲ្យរ៉ាេះ
ពាល់ចាំណូលននមូលរត្រទាាំងអ ់។ ហានិភ័យជាត្រព័នធ មិនអាចត្រូវបានការពារទ្យរ់ទ្យល់
សោយការសធវើពិពិធកមា (Diversification) នន ាំណុាំ វនិិសយគ (Portfolio) បានសទ្យ។ មាន
ទ្យាំនុកចិរត ឬខវេះទ្យាំនុកចិរតមកសលើទ្យើនារមូលរត្រគឺជាហានិភ័យជាត្រព័នធមួយ។  

- ហានិភ័យមិនផ្មនជាត្រព័នធ (Non-Systemic Risk) : គឺជារុពវសហរុផ្ែលសកើរស ើងសោយក
រតទូ្យសៅមួយចាំនួន។ ហានិភ័យមិនផ្មនជាត្រព័នធ សធវើឲ្យរ៉ាេះពាល់ផ្រវ ិ័យឧ ាហកមា ឬ ភាគ
ហ ុនផ្រមតង។  
ភាគហ ុនមួយចាំនួនក៏ត្រូវបានវាយរនមលសោយភាន ក់ង្គរសនសងនងផ្ែរ រ៉ាុផ្នតវនិិសយគិន និងទ្យើនារ

មូលរត្រមានការយកចិរតទុ្យកោក់រិចរួចចាំសពាេះការវាយរនមលររ ់ភាន ក់ង្គរទាាំងសនាេះ។ ការវាយរនមល
 ាំខ្លន់រាំនុរររ ់ភាគហ ុនមួយ គឺសធវើស ើងសោយទ្យើនារខលួនឋងតាមរយេះការឆ្លុេះរញ្ញច ាំងននរនមលភាគហ ុន
និមួយៗត្សារ់ ផ្ែលសាា នភាពសនេះសកើរស ើងសៅសពលផ្ែលទ្យើនារមានភាពចា ់ទុ្យាំ សពាលគឺទ្យើនារមាន
ត្រ ិទ្យធិភាពខព ់។  

ទ្យើនារមូលរត្រ អាចមាន នទនើយ (Liquid) ឬគ្មា ន នទនើយ (llliquid)។ ទ្យើនារមាន នទ
និយភាពគឺជាទ្យើនារមួយផ្ែលវនិិសយគិនអាចទិ្យញ លក់មូលរត្រររ ់សគបានភាល មៗតាមរនមលទ្យើនារ។ 
ចាំសពាេះទ្យើនារគ្មា ន នទនើយភាពវញិ គឺមានគុណវរិរតិខលេះ សពាលគឺ ការទិ្យញ លក់មូលរត្រសៅសលើទ្យើនារ
មានលកខណេះយរឺយ៉ា វ សហើយគ្មា នការត្រកួរត្រផ្ជងរនមលសៅសលើទ្យើនារផ្រមតង។ កនុងន័យសនេះ ហានិភ័យ
 នទនើយភាព (Liquidity Risks) គឺជាលទ្យធភាពផ្ែលវនិិសយគិនទាាំងឡាយមិនអាចផ្ទល  ់រតូរ (លក់) 
ត្ទ្យពយវនិិសយគររ ់ខលួនសៅជាត្បាក់ភាល មៗ សោយមិនមានការខ្លររង់រនមលណាមួយ។ ហានិភ័យ នទនើ
យភាព (Liquidity Risks) គឺជាហានិភ័យជាត្រព័នធមួយសៅកនុងទ្យើនារមូលរត្រ។  
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៩.៦. អនកច្ូលរមួសខំាន្់ៗសៅកនងុទ្យផី្ារមូលបគ្ត្ (participants in Securities 
Markets)  
 ជាទូ្យសៅ សៅកនុងទ្យើនារមូលរត្ររ ើកចសត្មើន មានអនកចូលរមួសៅកនុងទ្យើនារមូលរត្រ ៣ត្រសភទ្យ ាំ
ខ្លន់ៗគឺ : 
 
៩.៦.១. គ្កុមហ ុន្សបាះផ្ាយលក់មូលបគ្ត្ (issuers)   

 គឺជាអងគភាពផ្ែលសបាេះនាយ (លក់) មូលរត្រផ្ែលមានរនមលរាំណាងឲ្យអត្តាភាពរយននភាព
ហ ុនសៅកនុងអងគភាពសនាេះ ឬជាការ នាមួយថ្ននឹងរង់ត្រ រ់មកវញិននត្បារ់កមបើ (Loan) ជាមួយ
ការត្បាក់ ( ត្មារ់ ញ្ញា រណណ) នឹងរង់ភាគលាភ ត្មារ់រណណភាគហ ុន)។ ត្កុមហ ុនសបាេះនាយលក់
មូលរត្រ អាចជាសាា រ័នសាធារណេះ ឬត្កុមហ ុនឋកជនផ្ែលផ្ វងរកទុ្យនសៅសលើទ្យើនារមូលរត្រតាម
រយេះការលក់ភាគហ ុនររ ់ខលួន។  
 
៩.៦.២. វនិ្ិសយរិន្មូលបគ្ត្ (Investors)  

 គឺជាអនកទិ្យញ និងអនកលក់ (អនកជួញែូរ) មូលរត្រផ្ែលផ្ វងរកត្បាក់ចាំសណញ (សៅថ្ន
ចាំណូល) សៅសលើការវនិិសយគររ ់ខលួន។ ជាទូ្យសៅវនិិសយគិនសៅសលើទ្យើនារមូលរត្រ ផ្ចកសចញជាពើរ
ត្រសភទ្យគឺ វនិិសយគិនជារុគគល (Individual Investors) និងវនិិសយគិនជា ារ័ន (Individual 
Investors)។  
 
៩.៦.៣. អន្ារការទី្យីផ្ារមូលបគ្ត្ (Securities Intermediaries)  

 គឺជាអងគភាគ (Organization) ឬរុគគលទាាំងឡាយផ្ែលត្រមូលនតុ ាំវនិិសយគិន សហើយរង្គា ញឬ
ផ្ណនាាំត្កុមហ ុនសបាេះនាយសៅកាន់ទ្យើនារមូលរត្រ។ អនតរការ ើទ្យើនារមូលរត្រមាន ចាំនួនសត្ចើនសហើយ
សែើររួនាទ្យើសត្ចើនសៅកនុងទ្យើនារ ែូចជា: សធវើជាពាណិជាករមូលរត្រ (Securities Dealers) ឈ្ាួញសជើង
សាមូលរត្រ (Securities Brokers) ទ្យើត្រឹកាវនិិសយគ (Investment Advisors) អនកធានាទិ្យញ
មូលរត្រ  (Underwriter)។ ល។  
 
៩.៧. ទ្យផី្ារមូលធន្ ន្ិងទ្យផី្ាររបូិវត្ាុ (Capital and Money Markets)  
៩.៧.១. ទ្យីផ្ារមូលធន្ (Capital Market)  

 គឺជាទ្យើនារហរិញ្ាវរាុផ្ែលជួញែូរមូលរត្រកមា ិទ្យធិ (Equity Securities) និងឧរករណ៍
រាំណុលរយេះសពលផ្វងមួយចាំនួនសទ្យៀរ។ ជាទូ្យសៅ ឧរករណ៍រាំណុលរយេះសពលផ្វងត្រូវបានសគកាំណរ់ថ្ន
ជាឧរករណ៍ទាាំងឡាយណាផ្ែលមានឥណត្ររិទានរយេះសពលមួយឆ្ន ាំ ឬសត្ចើនជាងមួយឆ្ន ាំ។  
 



ការត្គរ់ត្គងធនាគ្មរ និងសាា រ័នហរិញ្ាវរាុ  សាកលវទិ្យាល័យភូមិនទក ិកមា 
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៩.៧.២. ទ្យីផ្ាររបូិយវត្ា ុ(Money Market)  
 គឺជាទ្យើនារហរិញ្ាវរាុផ្ែលជួញែូរផ្រឧរករណ៍រាំណុលរយេះសពលខលើ និងត្បាក់កមចើ (Loan)។ 
ឧរករណ៍រាំណុលរយេះសពលខលើ ត្រូវបានសគកាំណរ់ថ្នជាឧរករណ៍ទាាំងឡាយណាផ្ែលមានឥណត្ររិ
ទានរយេះសពលរិចជាងមួយឆ្ន ាំ។  
 
៩.៨. ទ្យីផ្ារដ្ំបងូ ន្ងិទ្យីផ្ារបនាទ ប ់(Primary and Secondary Markets)  
៩.៨.១. ទ្យីផ្ារដ្ំបូង (Primary market)  

 ការោក់លក់មូលរត្រជាសលើកែាំរូងសោយត្កុមហ ុនសបាេះនាយសៅឲ្យវនិិសយគិន ត្រូវបានសៅ
ថ្នជាការលក់ផ្ចកចាយជាសលើកែាំរូង។ ទ្យើនារែាំរូងគឺជាទ្យើកផ្នលងផ្ែល មូលរត្រត្រូវបានលក់ជាសលើកទ្យើ
មួយឲ្យសាធារណជន សហើយអនកទិ្យញបានទិ្យញមូលរត្រសោយផ្ទទ ល់ពើត្កុមហ ុនសបាេះនាយផ្ែលអាចជា
ត្កុមហ ុនសាជើវកមា (Corporation) ឬអងគភាពរោឋ ភិបាល (Government Entity) មយួផ្ែលបាន
សបាេះនាយលក់មូលរត្រ។ សាច់ត្បាក់ ត្មារ់ទូ្យទារ់មូលរត្រត្រូវរង់សៅត្កុមហ ុនសបាេះនាយ សហើយ
អនកទិ្យញភាគហ ុនទាាំងសនាេះកាល យជាអនកកាន់ការ់ (មាច  ់) ភាគហ ុនែាំរូងសគ។ ភាគហ ុនិកែាំរូងសគអាច
កាន់ការ់ភាគហ ុនទាាំងសនេះ ឬក៏លក់ភាគហ ុនទាាំងអ ់សៅឲ្យអនកសនសងសទ្យៀរ។ ែាំសណើ រការលក់ភាគហ ុន
សៅឲ្យសាធារណជនជាសលើកែាំរូង ត្រូវសគសាគ ល់ថ្នជា “ការនាាំត្កុមហ ុនសៅកាន់សាធារណេះ” (Taking 
the Company Public)។ សនេះមានន័យថ្ន ត្កុមហ ុនផ្លងកាន់ការ់សោយវនិិសយគិនែាំរូង 
ឬសាា រនិក (Founder) សទ្យៀរសហើយ។ ត្កុមហ ុនផ្ែលលក់ភាគហ ុនររ ់ខលួនសៅកាន់សាធារណជន 
ត្រូវបានសគ នារថ្ន “ ាំសណើ រលក់មូលរត្រជាសាធារណេះ” (Going Public) សកើរមានស ើង។ សៅ
កនុងត្រសទ្យ មួយចាំនួនផ្ែលធាល រ់ជាអរើររែឋររ ់ ហភាព ូសវៀរ និងត្រសទ្យ កុមាុយនើ តមួយចាំនួនសគ
សត្រើពាកយ Taking the Company Private ជាំនួ ពាកយ “Taking the Company Public”។ ចាំសពាេះ
ែាំសណើ រការននការលក់ភាគហ ុនជាសលើកែាំរូងររ ់ត្កុមហ ុនមួយត្រូវបានសគសៅថ្ន “ ាំសណើ រសបាេះនាយ
លក់មូលរត្រជាសាធារណេះសលើកែាំរូង” (Initial Public Offering) ឬ “IPO”។  
 

 
 

រូរភាពទ្យើ១́៖ ការជួញែូរ ញ្ញា រណ័ណកនុងទ្យើនាររឋម 
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៩.៨.២. ទ្យផី្ារបនាទ ប់ (Secondary Market)  

 សោយសារវនិិសយគិនមួយចាំនួនយល់ថ្ន ការសត្រើត្បា ់មូលធន (Tie up Funds) ររ ់ពួកសគ
មិនមានការកាំណរ់ជាក់លាក់ ែូចសនេះសហើយភាគសត្ចើនននមូលរត្រអាចចរចាទិ្យញ លក់បាន។ សនេះមាន
ន័យថ្នភាគហ ុនអាចផ្ទល  ់រតូរបានសោយស វ ើពើអនកលក់មាន ក់សៅអនកទិ្យញមាន ក់សទ្យៀរសោយរនមលកាំណរ់
មួយផ្ែលមានការត្ពមសត្ពៀង និងសពញចិរតសោយភាគើទាាំងពើតាមរយេះការនតល់ភាគហ ុនឲ្យសៅអនកទិ្យ
ញ។ រណណកមា ិទ្យធិត្ រចារ់ររ ់ភាគហ ុន និងត្រូវបានសនទរឲ្យអនកទិ្យញសៅសពលផ្ែលភាគហ ុននតល់
មកឲ្យភាគើអនកទិ្យញ។ ការកាំណរ់រនមល និងការនតល់កមា ិទ្យធិសលើមូលរត្រសកើរស ើងសៅកផ្នលងមួយផ្ែល
សគសាគ លលល់ថ្នជាទ្យើនាររនាទ រ់ (Secondary Market)។ ទ្យើនាររនាទ រ់គឺជាកផ្នលងផ្ែលការជួញែូរ
មូលរត្រត្រូវបានសកើរស ើងជាត្រចាាំរវាងអនកលក់ និងអនកទិ្យញមូលរត្រ។ ទឹ្យកត្បាក់ផ្ែលសកើរសចញពើកមា
ភាពជួញែូរសនេះ ត្រូវរង់សៅឲ្យភាគហ ុនិកផ្ែលលក់ មិនផ្មនឲ្យសៅត្កុមហ ុនសបាេះនាយែាំរូងសនាេះសទ្យ។ 
ត្កុមហ ុនសបាេះនាយមូលរត្រមិនទ្យទួ្យលបាននលចាំសណញជាហរិញ្ាវរាុពើការជួញែូរមូលរត្រសកើរស ើង
សៅសលើទ្យើនាររនាទ រ់សទ្យ សហើយមូលរត្រទាាំងអ ់ផ្ែលជួញែូរសៅសលើទ្យើនាររនាទ រ់អាចត្រូវបានជួញែូរ
សៅកនុងទ្យើនារមូលរត្រឬសៅសត្ៅទ្យើនារមូលរត្រ ផ្ែលសគសៅថ្ន “Over The Counter” (ទ្យើនាររ ាំលង
រញ្ា រ)។  
 វាជាមុខង្គរននទ្យើនារមូលរត្រ (Securities Exchanges) និងទ្យើនាររ ាំលងរញ្ា រ (Over The 
Counter) កនុងការនតល់ទ្យើកផ្នលងមួយកនុង ការកាំណរ់រនមលភាគហ ុន ត្ពមទាាំងនតល់មូលរត្រសៅអនកទិ្យ
ញ។  
 

 
រូរភាពទ្យើ២៖ការជួញែូរ ញ្ញា រ័ណណកនុងទ្យើនាររនាទ រ់ 

 
៩.៩. ទ្យីផ្ារមូលបគ្ត្ ន្ិងទ្យីផ្ាររលំងបញ្ជរ (Exchanges and Over The Counter 
Market)  
 ទ្យើនាររនាទ រ់ ត្មារ់ជួញែូរមូលរត្រ ត្រូវែាំសណើ រការសៅទាាំងសៅកនុងទ្យើនារមូលរត្រ 
(Exchanges) ផ្ែលត្រូវបានសគសាគ ល់ថ្ន ជាទ្យើនារ ត្មារ់សែញនថល (Auction Market) ត្ពមទាាំង
សៅកនុងទ្យើនាររ ាំលងរញ្ា រ (Over The Counter) ផ្ែលត្រូវបានសគសាគ ល់ថ្នជាពាណិជាករមូលរត្រ ឬក៏
ជាការត្ពមសត្ពៀងគ្មន រវាងអនកទិ្យញ និងអនកលក់។  
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 ភាពខុ គ្មន រវាងទ្យើនារមូលរត្រ (Exchange) និង ទ្យើនាររ ាំលងរញ្ា រ (OTC) គឺត្រង់ថ្នទ្យើ
នារមូលរត្រមានទ្យើកផ្នលងជាក់លាក់ ត្មារ់ឲ្យពាណិជាករមូលរត្រ (Securities Dealers) ឬឈ្ាួញ
សជើងសាមូលរត្រ (Securities Brokers) ជួរទ្យល់មុខគ្មន កនុងការជួញែូរមូលរត្រ ចាំផ្ណកឋទ្យើនារ
រ ាំលងរញ្ា រ (OTC) វញិ ពាណិជាករមូលរត្រ ឬឈ្ាួញសជើងសាមូលរត្រសធវើការជួញែូរភាគហ ុនតាម
រយេះការភាា រ់ត្រព័នធទ្យើនារមូលរត្រសទ្យ។ សោយសាររសចចកវទិ្យារ ើកចាំសរ ើន ភាពខុ គ្មន រវាងទ្យើនារទាាំងពើរ 
សនេះមានលកខណេះមិនចា ល់ា  ់ សៅសពលផ្ែលទ្យើនារមូលរត្រនាសពលរចចុរបនន ពឹងផ្នអកកាន់ផ្រ
សត្ចើនស ើងសៅសលើរណាត ញត្រព័នធកុាំពយូរទ័្យរ ជាជាងសត្រើត្បា ់ទ្យើកផ្នលងសៅសលើទ្យើនារមូលរត្រ ត្មារ់
ជួញែូរភាគហ ុន។ ឧទាហរណ៍ ទ្យើនារភាគហ ុនទ្យើត្កុង Toronto (The Toronto Stock Exchange) 
បានលុរសចាលទ្យើកផ្នលងជួញែូរ (Exchange Floor) ររ ់ខលួន។  
 កនុងន័យទូ្យសៅការជួញែូរមូលរត្រមួយសកើរស ើងទាាំងសៅសលើទ្យើនារមូលរត្រ និងសៅសត្ៅទ្យើនារ
មូលរត្រ។ ចាំសពាេះការជួញែូរភាគហ ុនទាាំងឡាយណា ផ្ែលមិនសកើរស ើងសៅសលើទ្យើនារមូលរត្រត្រូវ
បានសគ ាំសៅសៅទ្យើនាររ ាំលងរញ្ា រកនុងន័យទូ្យលាយមួយ។ សៅសលើទ្យើនាររ ាំលងរញ្ា រជាត្រនពណើ  មិន
មានរចនា មព័នធទ្យើនារចា ់លា ់ ត្ពមទាាំងមិនមានទ្យើកផ្នលងជាក់លាក់ ត្មារ់សធវើការជួញែូរមូលរត្រ 
អាចចូលរមួកនុងការជួញែូរមូលរត្រសោយស រ ើ រមួទាាំង កមាភាពនានាផ្ែលពាក់ព័នធសៅកនុងវ ិ័យមូល
រត្រនងផ្ែរ។  
 សៅកនុងទ្យើនាររ ាំលងរញ្ា រ (Over The Counter Market) ជាធមាតា អនកជួញែូរមូលរត្រសែើររួ
នាទ្យើជាពាណិករមូលរត្រ ត្ពមទាាំងរសងាើរទ្យើនារមួយ (Make a Market) សោយខលួនឋងកនុងការជួញ
ែូរត្រសភទ្យមូលរត្រជាសត្ចើន។ សហរុែូចសនេះសហើយអនកជួញែូរមូលរត្រទាាំងអ ់សនេះ ត្រូវបានសគសាគ ល់
ថ្នជាអនករសងាើរទ្យើនារ (Market Markers)។ អនករសងាើរទ្យើនារ សធវើឲ្យមានទ្យើនារផ្ែលផ្ចកសចញជាពើរ
ផ្ននក (ផ្ននកទិ្យញ និងផ្ននកលក់ Bid-offer) តាមរយេះការោក់រនមល (Quoting a Price) មយួផ្ែលអនក
រសងាើរទ្យើនារអាចទូ្យទារ់ឲ្យអនកលក់ (Bidding Price) ឬក៏កនុងរនមលមួយផ្ែលពួកសគអាចលក់សៅឲ្យអនក
ទិ្យញ (Asking Price)។  ភាពខុ គ្មន រវាងរនមលលក់ និងរនមលទិ្យញ (Bid និង Ask) ត្រូវបានសៅថ្ន “គ
មាល រ” (Spread)។  ត្រ ិនសរើពាណិជាករមូលរត្រមួយទ្យទួ្យលបានការរញ្ញា ទិ្យញមួយសលើភាគហ ុនណា
មួយ ផ្ែលកនុងរនមលរញ្ញា ទិ្យញសនាេះ ពាណិជាករមូលរត្រមិនអាចរសងាើរទ្យើនារសោយខលួនឋងបាន ត្រូវរ
ញ្ចូ នការរញ្ញា ទិ្យញសនាេះ សហើយរនាទ រ់មកសធវើការសត្រៀរសធៀរការោក់រនមល។ ពាណិជាករមូលរត្រ មិន
ទ្យទួ្យលបានកនត្មសជើងសារសទ្យពើសត្ពាេះរនមលផ្ែលោក់ (Quoted) រមួរញ្ាូលរនមលរផ្នាម (Mark Up) សលើ
ភាគើខ្លងទិ្យញ និងការរញ្ចុ េះរនមល (Mark Down) សលើភាគើខ្លងលក់ជាសត្ ច។ រនមលគមាល ររវាងការ
រផ្នាម និងការរញ្ចុ េះរនមល គឺជាត្បាក់ចាំសណញររ ់ពាណិជាករមូលរត្រ។ ជាធមាតា អនករសងាើរទ្យើនារ
មិនទាក់ទ្យង ឬជួញែូរមូលរត្រសោយផ្ទទ ល់ជាមួយសាធារណជនផ្ែលជាវនិិសយគិនមូលរត្រសនាេះសទ្យ 
គឺពួកែូរមូលរត្រ ជាមួយពាណិជាករមូលរត្រសនសងសទ្យៀរ ឬក៏ជាមួយឈ្ាួញសជើងសាមូលរត្រផ្ែលវនិិ
សយគមូលរត្រកនុងនាមអរិថិជនមួយ។  កមាភាពជួញែូរសនេះមានលកខណេះែូចជាទ្យើនារសបាេះែុាំមួយ 
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(A Wholesales Market) ខណេះសពលសនេះឈ្ាួញសជើងសារមូលរត្រសែើររួនាទ្យើជាអនកលក់ (Retail 
Market)។  
 មុខង្គរ ាំខ្លន់ៗននទ្យើនារមូលរត្រ ឬទ្យើនាររ ាំលងរញ្ា រ គឺត្រូវនតល់ទ្យើនារ (Market Place) ឲ្យ
ត្កុមហ ុនទាាំងឡាយណា ផ្ែលជា មាជិកររ ់ទ្យើនារ (ត្កុមហ ុនសែើររួនាទ្យើជាឈ្ាួញសជើងសារមូលរ
ត្រអាចទិ្យញ និងលក់មូលរត្រ ត្មារ់គណនើទាាំងឡាយផ្ែលជាររ ់អរិថិជនររ ់ខលួន។  
 
៩.១០. សន្ទន្ីយភាព (Liquidity)  
 មូលរត្រទាាំងឡាយអាចផ្ទល  ់រតូរជាសាច់ត្បាក់បាន។ អនកទិ្យញ និងអនកលក់ពិភាការគ្មន សលើរនមល
ភាគហ ុនឥរឈ្រ់ឈ្រ (Continually Bargain) កនុងអាំ ុងសពលជាក់លាក់មួយ។ ការរសងាើរឲ្យទ្យើនារ
មានភាពរ ់រសវ ើក និងអាចសោេះែូរជាសាច់ត្បាក់បានង្គយត្ ួល (Liquid) គឺជាមុខង្គរែ៏ ាំខ្លន់មួយ
កនុងចាំសណាមមុខង្គរ ាំខ្លន់ៗទាាំងឡាយននទ្យើនារមូលរត្រ និងទ្យើនាររ ាំលងរញ្ា រ។ សាា នភាពសនេះ អាច
និយយបានថ្ន ទ្យើនារមាន នទនើយភាព (Liquidity) សពាលគឺសធវើឲ្យមានភាពង្គយត្ ួល និងមានកា
លានុវរតភាព (Opportunities) ភាល មៗសែើមបើទិ្យញ និងលក់មូលរត្រ សហើយផ្ែលសធវើឲ្យមូលរត្រអាច
ជួញែូរបានសៅសលើទ្យើនារមូលរត្រ ឬទ្យើនាររ ាំលងរញ្ា រត្រករសោយត្រ ិទ្យធភាពខព ់។ មានលកខខណឌ ៤
យ៉ា ង ផ្ែលរង្គា ញថ្ន  នទនើយភាពមានសៅកនុងទ្យើនារមូលរត្រមួយចាំសពាេះភាគហ ុនទាាំងឡាយ: 
 ១. ភាពញឹកោរ់ននការលក់មូលរត្រ (Frequency of Sales)  
 ២. គមាល ររូចរវាងរនមលទិ្យញ និងរនមលលក់ (Narrow Spread Between Bids and Offers)  
 ៣. ការសធវើត្ររិររតិការននការរញ្ញា ទិ្យញភាល មៗ (Prompt Execution of Order)  

៤.រផ្ត្មរត្មួលនថលអរបររមារវាងត្ររិររតិការមួយសៅត្ររិររតិការមួយ (Minimum Price 
Changes Between Transactions)  

 
៩.១១. ការកំណ្ត្់ត្ម្មែ (Fair Price Determination)  
 ជាការពិរ ទាាំងទ្យើនារមូលរត្រ ទាាំងទ្យើនាររ ាំលងរញ្ា រ គឺមិនមានសគ្មលការណ៍កាំណរ់រនមល
 ត្មារ់ជូញែូរមូលរត្រសៅសលើទ្យើនារទាាំងសនេះសទ្យ។ នទុយមកវញិ អនកទិ្យញ និងអនកលក់មូលរត្រ គឺជា
អនកកាំណរ់រនមលសៅសលើទ្យើនារតាមរយេះការត្ពមសត្ពៀងរនមលគ្មន  ផ្ែលយនតការសនេះត្រូវបានសគសាគ ល់ថ្នជា
ការកាំណរ់រនមល (Fair Price Determination) ឬរនមលរកសឃើញ (Price Discovery)។  កមាភាព
ទិ្យញ លក់សៅវញិសៅមក និងជារនតរនាទ រ់រវាងអនកទិ្យញ និងអនកលក់សនេះសហើយ ផ្ែលអាចកាំណរ់បាន
រនមលសនេះអនកទិ្យញមូលរត្រមានរាំណងនឹងរង់ត្បាក់ និងអនកលក់មានរាំណងនឹងទ្យទួ្យលយករនមលទូ្យទារ់
កនុងការសោេះែូរមូលរត្រ។  
 ត្រព័នធជួញែូររសរៀរសនេះអាចង្គយទ្យទួ្យលរងការសត្រើត្បា ់លបចិកលសនសងៗ កនុងការសធវើឲ្យរនមល
មូលរត្រមានការផ្ត្រត្រួល ត្រ ិនសរើភាគើមួយមានព័រ៌មានសត្ចើនជាង ឬព័រ៌មានសនសងពើគ្មន ពើភាគើមួយ
សទ្យៀរ។ វាជាទិ្យ សៅននចារ់ និងរទ្យរបញ្ារតិទាាំងឡាយកនុងការោក់រញ្ារតិ និងជាការទ្យទួ្យលខុ ត្រូវ



ការត្គរ់ត្គងធនាគ្មរ និងសាា រ័នហរិញ្ាវរាុ  សាកលវទិ្យាល័យភូមិនទក ិកមា 
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ររ ់និយរ័ករ កនុងការការពារកុាំឲ្យមានសាា នភាពែូចសនេះសកើរស ើងសៅសលើទ្យើនារមូលរត្រ។ សៅកនុងទ្យើ
នារសជឿនសលឿនមួយចាំនួន មានត្រព័នធត្រួរពិនិរយមួយកនុងការត្រួរពិនិរយ កមាភាពជួញែូរននភាគហ ុន
នើមួយៗ សហើយនតល់ ញ្ញា ត្បារ់អនកត្រួរពិនិរយទ្យើនារសៅសពលផ្ែលមាន កមាភាព មិនត្រត្ករើសកើរ
ស ើងសៅសលើទ្យើនារ សហើយអាចឈ្ននសៅែលក់ារស ើរអសងារជាក់លាក់មួយ កនុងករណើ មិនត្រត្ករើធៃន់ធៃ
រ។ ជាត្រនពណើ  ទ្យើនារមូលរត្រែាំសណើ រការសោយមានរចនា មព័នធចា ់លា ់ និងមានរទ្យរបញ្ារតិរឹង
រងឹពាក់ព័នធនឹងចាំនួន និងគុណវឌឍ (Qualification) នន មាជិកទ្យើនារ មុខង្គរររ  ់មាជិកសៅកនុង
ទ្យើនារ និងត្រសភទ្យឧរករណ៍នានាផ្ែលអាចជួញែូរបានសៅសលើទ្យើនារ។ សៅកនុងទ្យើនារមូលរត្រធាំៗខលេះ 
ពួកសគសធវើការផ្រងផ្ចករវាងទ្យើនារមូលរត្រ ត្មារ់មូលរត្រកមា ិទ្យធិ (Equities)  ត្មារ់ទ្យាំនិញ 
(Commodities)  ត្មារ់កិចច នាអនាគរ (Future Contracts)។ ល។ ឧទាហរណ៍ ទ្យើនារ
អនាគរររ ់ត្រសទ្យ  ិងារុរ ើ (Singapore Future Exchange) គឺសធវើការជួញែូរផ្រត្រសភទ្យកិចច នា
អនាគររ៉ាុសណាណ េះ។  
 
៩.១២.សន្ទសេន្៍ម្លែ indexes ន្ិង សន្ទសេន្៍ម្លែ Averages 
  នទ សន៍នថល Index គឺជារង្គវ  ់មួយផ្ែលផ្នអកសលើការសត្រៀរសធៀរជាមួយឆ្ន ាំមូលោឋ នមួយ 
(Based Year) ផ្ែលជាធមាតាសគកាំណរ់យក ១០០ជាសគ្មល។  នទ សន៍នថល Indexes  ទាាំងអ ់សត្រើ
ត្បា ់រយេះសពលសគ្មល រ៉ាុផ្នតឆ្ន ាំសគ្មលសនេះខុ ៗគ្មន ពើ នទ សន៍នថល Indexes មួយសៅ នទ សន៍នថល 
Index មួយសទ្យៀរ។ ជាធមាតា  នទ សន៍នថលភាគហ ុន Index មានចាំនួនភាគហ ុនសត្ចើនជាង នទ សន៍នថល
ភាគហ ុន Average សហើយជួនកាលមានត្គរ់ត្រសភទ្យននភាគហ ុនទាាំងអ ់ផ្ែលសធវើការជួញែូរសៅកនុងទ្យើ
នារមូលរត្រមួយ។  
 ភាគសត្ចើននន នទ សន៍នថលភាគហ ុន Average  ាំខ្លន់ៗមានទ្យមៃន់ (Weight) សៅតាមទ្យាំហាំនន
ទ្យើនារមូលរត្រផ្ែលស ាើនឹងរនមលទ្យើនារននភាគហ ុន គុណនឹងចាំនួនភាគហ ុនផ្ែលសបាេះនាយលក់សៅ
សលើទ្យើនារ។  នទ សន៍នថលភាគហ ុន Average សនេះនតល់សារេះ ាំខ្លន់សត្ចើនែល់ត្កុមហ ុនទាាំងឡាយផ្ែល
មានចាំផ្ណកទ្យើនារធាំ ជាជាងត្កុមហ ុនទាាំងឡាយណាផ្ែលមានរនមលភាគហ ុនខព ់។ ត្រ ិនសរើ នទ ស
ន៍នថលភាគហ ុន Average មិនមានទ្យមៃន់ សនាេះការគណនារនមលមានលកខណេះសាមញ្ា សោយយករនមល
មធយមសៅសពលរិទ្យទាវ រននភាគហ ុនទាាំងអ ់កនុង នទ សន៍នថល Index។ ជាទូ្យសៅ មាន នទ សន៍នថល 
Index នឹង នទ សន៍នថល Average  ត្មារ់ត្គរ់ទ្យើនារទាាំងអ ់ សហើយ នទ សនថលសនេះ គឺជាការសត្រៀរ
សធៀរ (Benchmark) សោយយក មាភាពការវនិិសយគមកសធវើការវនិិចឆ័យ។ រាល ់ាំណុាំ វនិិសយគ 
(Portfolio) គឺត្រូវបានសធវើការសត្រៀរសធៀរជាមួយ នទ សន៍នថល Index ឬ នទ សន៍នថល Average សោយ
ផ្នអកសលើត្រសភទ្យននការវនិិសយគទាាំងឡាយផ្ែលកាន់ការ់សោយវនិិសយគិន។  ាំណុាំ វនិិសយគ 
(Portfolio) ផ្ែលកាន់ការ់សោយត្កុមហ ុនធាៗំ  ត្រូវបានយកមកសត្រៀរសធៀរជាមួយតារាង នទ សន៍នថល  
Index  ត្មារ់ទ្យើនារមូលរត្រផ្ែលសធវើការជួញែូរភាគហ ុនផ្ែលមានចាំនួនសត្ចើន សពាលគឺ ាំណុាំ ផ្ែល
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កាន់ការ់ភាគហ ុនននត្កុមហ ុនរសចចកវទិ្យាខព ់ៗ (High Technology Stocks) ត្រូវសធវើការសត្រៀរសធៀរ
ជាមួយ នទ សន៍នថល Index  សៅកនុងទ្យើនារមូលរត្រររ ់ត្កុមហ ុនទាាំងសនាេះ។  
 ចាំសពាេះ ញ្ញា រណណ រញ្ញា មួយផ្ែលលាំបាកកនុងការសរៀរចាំ នទ សន៍នថល Index ឬ នទ សន៍នថល 
Average គឺអាយុកាលនន ញ្ញា រណណមានកាលកាំណរ់។ ខុ ពើភាគហ ុនផ្ែលអាយុកាលររ ់វាមាន
រយេះសពលយូរអផ្ងវង ភាគសត្ចើនអាយុកាលនន ញ្ញា រណណរាំណុល ត្រូវបានសគែឹង និងសាគ ល់សៅសពល
សបាេះនាយ។ រផ្នាមពើសលើសនេះសៅសទ្យៀរ ជាទូ្យសៅការសបាេះនាយ ញ្ញា រណណឋកជន (Corporate 
Bonds) មិនមានឥណត្ររិទានចា ់លា ់ មាន ញ្ញា រណណឋកជនខលេះត្រូវបានសគទិ្យញត្រ រ់វញិ
សៅមុនកាលររសិចឆទ្យឥណត្ររិទានជាក់លាក់ររ ់ ញ្ញា រណណ ផ្ែលបានសបាេះនាយ។  ញ្ញា រណណ
ត្រសភទ្យសនេះត្រូវបានសគឲ្យសឈ្នា េះថ្ន Callable Bonds)។  

រញ្ញា  ាុគសាា ញមួយ ាំខ្លន់ជាងសនេះសៅសទ្យៀរគឺថ្ន  នទន សន៍នថល Index និង នទ សន៍នថល 
Average ររ ់ ញ្ញា រណណអាចត្រូវបានោក់រនមលនងផ្ែរទាាំងសៅសលើរនមលជាមូលោឋ នមួយ ឬកត្មិរទិ្យនន
នលជាមូលោឋ ន (Yield Basis) មួយ។ កនុងអរើរកាល  នទ សន៍នថលនន ញ្ញា រណណត្រូវបានពឹងផ្នអក
សលើរនមលននមូលរត្រខណេះសពលសត្កាយមកសទ្យៀរគឺត្រូវផ្នអកសលើចាំណូលននមូលរត្រផ្ែលនឹងត្រូវលក់សៅ
សលើទ្យើនារ។  
  នទ សន៍នថល Index នន ញ្ញា រណណ ជាធមាតាត្រូវបានយកសត្រើត្បា ់សោយវនិិសយគិន
ត្រករសោយវជិាា ជើវេះ (Professional Investors) រ៉ាុសណាណ េះ សហើយរនាទ រ់មកសោយវនិិសៅគិនផ្ែល
មានឋកសទ្យ កនុងមូលរត្រ ផ្ែលមានចាំណូលសថរ (Fixed income) ផ្ររ៉ាុសណាណ េះ៕ 
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សមសរៀន្ទ្យី ១០ 
គ្បសភទ្យសផ្េងៗ ម្ន្មូលបគ្ត្ 

Types of Securities 
 

មានត្រសភទ្យខុ ៗគ្មន ននមូលរត្រ ផ្ែលត្រូវបានសគសធវើការជួញែូរសៅសលើទ្យើនារមូលររ។ 
ត្រសភទ្យមូលររទាាំងសនេះ អាចត្រូវបានសគជួញែូរសៅសលើទ្យើនារមូលរត្រសនសងៗគ្មន  ឬទ្យើនាររ ាំលង រញ្ច រខុ
 ៗគ្មន ។ មូលររផ្ចកសចញជាពើរត្រសភទ្យធាំៗគឺ៖ 

១. ត្រសភទ្យមូលរត្ររាំណុល  ” ញ្ញា រណណ  (Bonds)  
២. ត្រសភទ្យមូលរត្រកមា ិទ្យធ ិ  “ភាគហ ុន”  (Equities Securities)  
 

១០.១.គ្បសភទ្យសញ្ញញ បណ្ា  (Bonds)  
មូលរត្រត្រសភទ្យសនេះ សធវើការជួញែូរកនុងទ្យត្មង់ជាឧរករណ៍រាំណុល ផ្ែលបានសបាេះនាយ 

សោយរោឋ ភិបាល ភាន ក់ង្គររោឋ ភិបាលសនសងៗែូចជា៖ សាលាត្កុង (Municipalities) និងត្កុមហ ុន 
សាជើវកមា (Corporations) ជាធមាតា ទ្យើនារ ញ្ញា រណណទាក់ទាញការចារ់អារមាណ៍ខ្លល ាំងពើ  ាំណាក់
វនិិសយគិនវជិាា ជើវៈ (Professional Investors) និងវនិិសយគិនជាសាា រ័ន (Institutional Investors 
ជាងពើសាធារណជនទូ្យសៅ វនិិសយគិនជាសាា រ័នរមួមានមូលនិធិសសាធននិវរតន៍ ត្កុមហ ុនធានារា៉ា រ់រង 
ធនាគ្មរវនិិសយគ ត្ពមទាាំងគសត្មាងវនិិសយគរួម (Collective Investment Scheme - CIS)  ញ្ញា រ
ណណ គឺជាកមចើរយៈសពលផ្វងមួយផ្ែលសបាេះនាយកនុងទ្យត្មង់ជាមូលររផ្ែលអាច ចរចារបាន សោយត្កុម
ហ ុនសាជើវកមាមួយ រោឋ ភិបាល ឬភាន ក់ង្គរររ ់រោឋ ភិបាលមួយ។  ញ្ា រណណទាាំងអ ់គឺជាកមចើផ្ែលនត
ល់សោយអនកកាន់ការ់ ញ្ញា រណណ (អនកទិ្យញ) សៅឲ្យត្កុមហ ុនសបាេះ នាយ ញ្ញា រណណ (អនកលក់)។ 
 ញ្ញា រណណមួយ គឺជាការ នាមួយររ ់ត្កុមហ ុនសបាេះនាយថ្ន នឹង ងត្រលរ់មកវញិនូវចាំនួនផ្ែល
បានឲ្យខចើែល់អនកទិ្យញ ញ្ញា រណណ (សៅថ្នត្បាក់សែើម) រមួ ជាមួយការត្បាក់ផ្ែលបានត្ពមសត្ពៀងសៅ
សពល ឬមុនសពលសបាេះនាយ ញ្ញា រណណ ការត្បាក់ អាចត្រូវរង់ជាែាំណាក់កាលសៅកនុងអាំ ុងសពលនន
ការឲ្យខចើ ឬក៏មិនអញ្ច ឹងសទ្យ រង់ផ្ទត ច់ផ្រមួយែង សៅសពលផ្ែលត្បាក់កមចើត្រូវ ងត្រ រ់សៅមាច  ់រាំណុល
វញិ។  ញ្ញា រណណ ត្រូវបានសៅមា៉ាង សទ្យៀរថ្ន ឧរករណ៍វនិិសយគហរិញ្ាវរាុផ្ែលមានចាំណូល ពើសត្ពាេះ
ថ្នររមិាណននចាំណូលមូលោឋ នត្គឹេះននទ្យើនារមូលរត្រផ្ែល ញ្ញា រណណនឹងនតល់ឲ្យគឺសថរ  សោយរញ្ញា ក់
ពើអត្តាការត្បាក់នន ញ្ញា រណណសនាេះរចួជា  សត្ ច។ កាលររចិឆទ្យសៅសពលផ្ែលកមចើសនាេះត្រូវ ងត្រ រ់
វញិ  ត្រូវបានសៅថ្ន    “ ឥណត្ររិទាន" (Maturity) នន ញ្ញា រណណ។ ត្បាក់កមចើត្រូវបានរាំណាងសោយ
ឯកសារមួយ នលឹក  និងត្រូវរង់ការត្បាក់ជារាំណាក់កាល  សៅអាំ ុងសពលននការ ុាំខចើ។ រណណរញ្ញា ក់សនេះ  
អាចមានជាខ័ណឌ រណណ (Coupon) ផ្ែលអាចសបាក  សចញបានពើវញិ្ញា រនររ ញ្ញា រណណ  និងត្រូវ
រង្គា ញ (Present) សៅភាន ក់ង្គរទូ្យទារ់ (Paying Agent) ននត្កុមហ ុនសបាេះនាយផ្ែលជាទូ្យសៅគឺជា
ធនាគ្មរពាណិជា ត្មារ់ទូ្យទារ់សាច់ត្បាក់។ សោយ  សហរុនលសនេះសហើយ  សទ្យើរពួកសគសៅថ្ន  ខ័ណណរណណ



ការត្គរ់ត្គងធនាគ្មរ និងសាា រ័នហរិញ្ាវរាុ  សាកលវទិ្យាល័យភូមិនទក ិកមា 
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 ញ្ញា រណណ (Coupon Bonds)។ សទាេះរើជា  ខ័ណឌ រណណផ្លងត្រូវបានសគសត្រើត្បា ់យ៉ា ងទូ្យលាំទូ្យលាយ
ក៏សោយ  ក៏ការត្បាក់ផ្ែល ញ្ញា រណណ  មួយទូ្យទារ់សៅផ្រត្រូវបានសគសៅថ្នជាអត្តាខ័ណឌ រណណ ញ្ញា រ
ណណ (Coupon Rate) និង ញ្ា  រណណសៅផ្រត្រូវបានសគសៅថ្ន  ខ័ណឌ រណណ ញ្ញា រណណ។ អនកកាន់ការ់
 ញ្ញា រណណសនេះ  ត្រូវបានសគ មាគ ល់សោយរុគគលផ្ែលកាន់វាសៅកនុងនែ។  ញ្ញា រណណគ្មហក (Bearer 
Bonds) គឺជាកមា ិទ្យធិររ ់រុគគលផ្ែលកាន់វាសៅកនុង  និងភាពជា  មាច  ់នន ញ្ញា រណណសនេះពុាំមានករ់
ត្តាទុ្យកសទ្យ។ ទ្យត្មង់ននភាពជាមាច  ់ផ្ររសនេះមានហានិភ័យសៅ  សពលបារ់រង់  សោយសារការករ់ត្តាកមា
 ិទ្យធិក  នន ញ្ញា រណណមានលកខណៈអាណាមិក (Anonymity) - កត្មិរខព  ់ ផ្ែលជាសហរុសធវើឲ្យសៅ
កនុងត្រសទ្យ ខលេះសគផ្លងអនុញ្ញា រឲ្យសចញលិខិរ  រញ្ញា ក់កមា ិទ្យធិករសនេះសទ្យៀរសហើយ  រួយ៉ា ងែូចជាសៅ
កនុង ហរែឋអាសមរកិជាសែើម។ ត្រសភទ្យសាមញ្ាសនសងសទ្យៀរននទ្យត្មង់ ញ្ញា រណណ  គឺជា ញ្ញា រណណផ្ែលចុេះ
រញ្ា ើសពញ  សលញ  ទាាំងកនុងទ្យត្មង់លិខិររញ្ញា ក់  ទាាំងកនុងការករ់ត្តា (Book Entry)។ សឈ្នា េះមាច  ់
 ញ្ញា រណណ  ត្រូវបានករ់ត្តាទុ្យកជាមួយនឹងភាន ក់ង្គរចុេះរញ្ា ើសនទរមូលរត្រូ (Transfer Agents) សហើយ
ការទូ្យទារ់  ការត្បាក់ត្រូវបានសធវើស ើងសោយមូលរបទានរត្រ (Checks) ឬក៏តាមត្រព័នធសអ ចិត្រូនិក 
(Electronic System)។ វធិើសាស្រ្ តការករ់ត្តា (Book Entry) សោយមិនមានរណណរញ្ញា ក់ណាមួយ  
ត្រូវបានសបាេះ  នាយសោយកមា ិទ្យធិករ  គឺត្គ្មន់ផ្រករ់ត្តាសៅកនុងស ៀវសៅធាំមួយ (Ledger) ផ្ែលកាំពុង
ផ្រសពញ  និយម  សោយសារផ្រវាជួយការ់រនាយរនមលននការសនទរកមា ិទ្យធិ  វាមានលកខណៈសាមញ្ា  និង
រនាយ  លទ្យធភាពននការបារ់រង់  ឬការលួចជាសែើម។ សហរុនលផ្ែល ញ្ញា រណណមួយ  ត្រូវបានសគសៅថ្ន
ឧរករណ៍រាំណុលមួយគឺសោយសារ   ញ្ញា រណណមិនមាន ិទ្យធិសលើកមា ិទ្យធិណាមួយ (Ownership 
Right) សៅកនុងត្កុមហ ុនផ្ែលបានសបាេះ  នាយសនាេះសទ្យ។ ការ នា ងរាំណុលគឺជាចាំណុចខុ គ្មន  
(Distinguishes) រវាង ញ្ញា រណណនិង  ភាគហ ុន (Stocks)។ អនកកាន់ការ់ ញ្ញា រណណ  គឺជាមាច  ់
រាំណុល (Creditor) ចាំផ្ណកឯអនកកាន ់ ការ់ភាគហ ុន  គឺជាមាច  ់ររ ់ត្កុមហ ុន។ សទាេះជាយ៉ា ងណា  
អនកកាន់ការ់ ញ្ញា រណណឯកជន  មិនមាន ទិ្យធិសបាេះសឆ្ន រ  និងចូលរមួកនុងការផ្រងផ្ចកត្បាក់ចាំសណញ
 ុទ្យធសនាេះសទ្យ  ផ្រពួកសគអាច  ទាមទារការទូ្យទារ់សពញសលញនន ញ្ញា រណណររ ់ពួកសគ  សទាេះរើជាត្កុម
ហ ុនសបាេះនាយកាំពុង  ត្រឈ្មមុខនឹងការកសយ័ធន (Bankruptcy) ក៏សោយ។ នទុយមកវញិ  ភាគហ ុ
និកមិនមាន ិទ្យធិយ៉ា ង  សនាេះសទ្យ  កនុងករណើ មានការជត្មេះរញ្ា ើ (Liquidation) ឬការកសយ័ធនននត្កុម
ហ ុនសបាេះនាយសនាេះអនកកាន់ការ់ ញ្ញា រណណត្រូវបានទូ្យទារ់មុនភាគហ ុនិ (Shareholders) ររ ់
ត្កុមហ ុន។ អនកកាន់  ការ់ ញ្ញា រណណត្រូវបានសគនិយយថ្ន  មាន ិទ្យធិជាអាទិ្យភាព (Superior Claim) 
សៅសលើត្ទ្យពយ កមា  ននត្កុមហ ុនសបាេះនាយ។ អនកកាន់ការ់ ញ្ញា រណណ  គឺជាមាច  ់រាំណុល ាំខ្លន់រាំនុរ
សៅកនុងការ  ការពារសោយនិយរ័ករ  ត្ពមទាាំងចារ់  និងរទ្យរបញ្ារតិមូលរត្រននត្រសទ្យ និមួយៗ។ ជា
ទូ្យសៅ សគផ្ចក ញ្ញា រណណជាសត្ចើនត្រសភទ្យែូចខ្លងសត្កាម៖ 

 



ការត្គរ់ត្គងធនាគ្មរ និងសាា រ័នហរិញ្ាវរាុ  សាកលវទិ្យាល័យភូមិនទក ិកមា 
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១០.១.១. សញ្ញញ បណ្ា បំណុ្លទ្យូសៅ ន្ិងសញ្ញញ បណ្ា គ្បាក់ច្ំណូ្ល (General 
Obligation and Revenue Bonds)  

 ញ្ញា រណណរាំណុលទូ្យសៅ  និង ញ្ញា រណណត្បាក់ចាំណូល (General Obligation and 
Revenue Bonds) ទូ្យសៅ ាំសៅសៅសលើ ញ្ញា រណណររ ់រោឋ ភិបាល  និងសពារសពញសៅសោយការសជឿ
ជាក់  និងធានាសោយអាំណាចនសារសពើពនធ (Taxing Power) សែើមបើសបាេះនាយ ញ្ញា រណណរាំណុល
ទាាំង  សនេះ។ ភាន ក់ង្គរផ្ែលមាន ិទ្យធិសបាេះនាយ ញ្ញា រណណរាំណុលសនេះបានគឺមានផ្រភាន ក់ង្គរររ ់  
ត្រសទ្យ មួយ ឬសាលាត្កុងមួយ។ ល។  
ចាំសពាេះ ញ្ញា រណណត្បាក់ចាំណូល (Revenue : Bonds) វញិគឺជា ញ្ញា រណណផ្ែលអាចសធវើការ  ទូ្យទារ់
បានផ្រពើត្រភពជាក់លាក់មួយចាំនួនននចាំណូលពនធនានាែូចជា  កនត្មសត្រើត្បា ់នលូវ  Highways 
វកិាយរត្រសត្រើត្បា ់ទឹ្យក  សភលើងជាសែើម។  ញ្ញា រណណរាំណុលទាាំងសនេះ  មិន ាិរសៅសត្កាមអាំណាច  សារសពើ
ពនធទូ្យសៅ ននភាន ក់ង្គរសបាេះនាយ ញ្ញា រណណសនាេះសទ្យ។  
 
១០.១.២. សញ្ញញ បណ្ា រត្នាគារ ឬរោឋ ភិបាល (Treasury/Government Bonds)  

រត្មូវការហរិញ្ារបទានរយៈសពលផ្វងររ ់ត្រសទ្យ មួយ  ត្រូវបានរាំសពញរផ្នាមតាមរយៈ  ការ
សបាេះនាយ ញ្ញា រណណផ្ែលមានឥណត្ររិទានសលើ ពើមួយឆ្ន ាំ  រហូរែល់រយៈសពលចាាំបាច់  ររ ់
ត្រសទ្យ សនាេះ  ត្ពមទាាំងត្ រតាមសាធារណជនផ្ែលមានរាំណង  ឬឆ្នទៈកនុងការវនិិសយគ  សាច់ត្បាក់
ររ ់ពួកសគ។ រយៈសពលជាមធយមររ ់ ញ្ញា រណណររ ់ររនាគ្មរជារិ  ឬររ ់មូលោឋ នត្គឹេះននទ្យើនារ
មូលរត្ររោឋ ភិបាល  រហូរែល់២០ឆ្ន ាំ  សៅ៣០ឆ្ន ាំ  សហើយផ្ែលសគសៅថ្ន   ញ្ញា រណណរយៈសពលផ្វង។ 
 ញ្ញា រណណរយៈសពលផ្វងទាាំងសនេះ  ត្រូវបានតាមោនយ៉ា ងយកចិរតទុ្យកោក់សោយទ្យើនារតាម  រយៈ
តារាង ូចនាករ (Indicator) អាំពើរផ្ត្មរត្មួលននអត្តាការត្បាក់រយៈសពលផ្វង។ មាន ញ្ញា រណណរយៈ
សពលផ្វងខលេះអាចទិ្យញត្រ រ់មកវញិ (Callable Bonds) មុនសពល  ឥណត្ររិទានររ  ់ញ្ញា រណណ
មកែល់  សនេះមានន័យថ្ន  ត្កុមហ ុនសបាេះនាយ ញ្ញា រណណមាន   ិទ្យធិរង់ផ្ទត ច់ (ទិ្យញវញិ) សលើរនមល
 ញ្ញា រណណមុនកាលររសិចឆទ្យឥណត្ររិទានររ ់ ញ្ញា រណណមក  ែល់។ ត្រ ិនសរើ   ញ្ញា រណណមួយ
ផ្ែលនតល់ ិទ្យធិឲ្យត្កុមហ ុនសបាេះនាយមាន ទិ្យធិរង់ផ្ទត ច់ (Pay Off) រនមល ញ្ញា រណណមុនកាលររសិចឆទ្យ
ឥណត្ររិទានមកែល់   ញ្ញា រណណសនេះត្រូវមានរញ្ញា ក់ពើ  កាលររសិចឆទ្យទាាំងពើរសៅសពលចុេះរញ្ា ើររ ់
 ញ្ញា រណណ។ ឧទាហរណ់៍៖   ញ្ញា រណណមួយមានការ  ត្បាក់  ៥  %និងមានកាលររសិចឆទ្យឥណត្ររិទាន
កនុងផ្ខមិថុនា  ឆ្ន ាំ  ២០១០  រ៉ាុផ្នត ញ្ញា រណណសនេះអាច  រង់ផ្ទត ច់បានរនាទ រ់ពើផ្ខមិថុនា  ឆ្ន ាំ២០០៥  សនេះ
រសៅ  ែូចសនេះ ញ្ញា រណណសនេះ  ត្រូវ រស រថ្ន     " អត្តាការត្បាក់  ៥  %កាលររសិចឆទ្យឥណត្ររិទានគឺផ្ខ  
មិថុនា  ឆ្ន ាំ  ២០០៥  ែល់  ២០១០។ ជាធមាតា  ភាន ក់ង្គរសបាេះនាយ ញ្ញា រណណរោឋ ភិបាល  សបាេះនាយ
 ញ្ញា រណណផ្ែលអាចទិ្យញត្រ រ់មកវញិ  បានកនុងអាំ ុងសពលផ្ែលអត្តាការត្បាក់សៅសលើទ្យើនារមាន
កត្មិរខព ់  សធវើែូសចនេះ  សែើមបើឲ្យ  មានឱកា កនុងការទិ្យញត្រ រ់មកវញិ  បានឆ្រ់មុនសពលការត្បាក់ធាល ក់



ការត្គរ់ត្គងធនាគ្មរ និងសាា រ័នហរិញ្ាវរាុ  សាកលវទិ្យាល័យភូមិនទក ិកមា 
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ចុេះ។ រនាទ រ់ពើទិ្យញ   ញ្ញា រណណវញិ  រោឋ ភិបាលអាចសបាេះនាយ ញ្ញា រណណថាើកនុងកត្មិរអត្តាការត្បាក់
មួយទារ។  

 
១០.១.៣. បណ្ា រត្នាគារ ឬរោឋ ភិបាល (Treasury/Government Notes)  

ជាទូ្យសៅ  រណណររនាគ្មរ  ឬរណណរោឋ ភិបាលមានឥណត្ររិទានពើ  ២ឆ្ន ាំ  សៅ  ១០ឆ្ន ាំ  យ៉ា ង  យូរ  
សហើយត្រូវបានសគសាគ ល់ថ្នជាឧរករណ៍វនិិសយគ (Investment Instruments) ផ្ែលមានរយៈ  សពល
មធយម (Intermediate Term)។ រណណររនាគ្មរ  មិនអាចទិ្យញត្រ រ់វញិមុនកាលររសិចឆទ្យឥណ  ត្ររិ
ទានររ ់វា  សហើយរណណររនាគ្មរទាាំងអ  ់  ជាធមាតាត្រូវរង់ការត្បាក់សរៀងរាល់  ៦ផ្ខមតង (Semi-
annually)  

 
១០.១.៤. បណ្ា បំណុ្លរត្នាគារ ឬរោឋ ភិបាល (Treasury/Government Bills)  

រណណរាំណុលររនាគ្មរ  ឬរណណរាំណុលរោឋ ភិបាល (T-Bills/Government Bills) គឺជាមូលរ
ត្ររាំណុលរយៈសពលខលើរាំនុរ  ផ្ែលជាធមាតា  ឥណត្ររិទានររ ់មូលរត្រសនេះ  មានចារ់ពើ  ៣, ៦, ៩, 
ឬ១២  ផ្ខ។ T-Bills មិនមានខ័ណណរណណ (Coupon) ឬអត្តាការត្បាក់សទ្យ  រ៉ាុផ្នតត្រូវលក់កនុងរនមលមួយ
ផ្ែលស ាើនឹងរនមលចារកឹ (Par) ែករនមលអរបហា (Discount) រនមលចារកឹគឺជារមល  នន ញ្ញា រណណ  សនេះ
មានន័យថ្ន  រនមលរង់ ត្មារ់  T-Bills មួយគឺរិចជាងរនមលសៅឥណត្ររិទាន។  ត្មារ់រណណរាំណុល  
T-Bills ផ្ែលមានរយៈសពលឥណត្ររិទាន១២ផ្ខ  និងមានការត្បាក់  ៥  %នឹងត្រូវលក់កនុងរនមលមួយ
ផ្ែលមានអត្តាអរបហារ ៥% (5% Discount) ននរនមលចារកឹ (Face Value)   ញ្ញា រណណ។  

 
១០.១.៥. សញ្ញញ បណ្ា ថ្ច្ករថំ្លកគ្បាក់ច្ំសណ្ញ (Participating Bonds)  

 ញ្ញា រណណត្រសភទ្យសនេះ  មិនត្រឹមផ្រនតល់អត្តាការត្បាក់កនុងកត្មិរសថរមួយសនេះសទ្យ  រ៉ាុផ្នតផ្ថមទាាំង
មានការផ្ចករ ាំផ្លកត្បាក់ចាំសណញ (Profit) នងផ្ែរ  ចាំសពាេះវនិិសយគិនវនិិសយគសលើ ញ្ា  រណណត្រសភទ្យ
សនេះ។ អនកកាន់ការ់ ញ្ញា រណណសនេះ  មាន ទិ្យធិចូលរមួជាមួយភាគហ ុនិកែ៏ទ្យសទ្យៀរ (Shareholders) 
កនុងការផ្ចកត្បាក់ចាំសណញររ ់សាជើវកមាផ្ែលទ្យទួ្យលបានសៅកនុងទ្យាំហាំមួយ  ែូច  មានផ្ចងសៅកនុងកិចច
 នាទិ្យញ ញ្ញា រណណ។  ញ្ញា រណណត្រសភទ្យសនេះ  ត្រូវបានសបាេះនាយ  និង  ជួញែូរយ៉ា ងទូ្យលាំ  ទូ្យលាយ
សៅកនុងត្រសទ្យ មួយចាំនួនសៅអឺរ ៉ាុរ  សហើយជាធមាតាត្រូវបានសបាេះនាយ  សោយត្កុមហ ុនទ្យន់សខាយមួយ
ចាំនួន  ផ្ែលជួយទាក់ទាញឲ្យមានការទិ្យញសត្ចើនតាមរយៈការនតល់  អរាត្រសយជន៍រផ្នាមសលើការទិ្យញ
 ញ្ញា រណណ។  

 
១០.១.៦. សញ្ញញ បណ្ា ថ្ដ្លអាច្បាូរបាន្ (Convertible Bonds)  

ជាទូ្យសៅ  វនិិសយគិនទាាំងអ ់ផ្ែលកាន់ការ់ ញ្ញា រណណ  គឺ ងឃមឹថ្ននឹងទ្យទួ្យលបានត្បាក់សែើម  
ត្ពមទាាំងការត្បាក់សៅសពលផ្ែលសគវនិិសយគទិ្យញ ញ្ញា រណណ។ រ៉ាុផ្នត  មានការសលើកផ្លងខលេះ  ចាំសពាេះ 



ការត្គរ់ត្គងធនាគ្មរ និងសាា រ័នហរិញ្ាវរាុ  សាកលវទិ្យាល័យភូមិនទក ិកមា 
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ញ្ារណណ  កនុងករណើ ផ្ែលវនិិសយគសលើ ញ្ញា រណណផ្ែលអាចរតូរបាន (Convertible Bonds)។  ញ្ញា រ
ណណផ្ែលអាចរតូរបាន  គឺជា ញ្ញា រណណមួយផ្ែលសៅឥណត្ររិទាន  ឬសៅកនុង  កាលររសិចឆទ្យផ្ែលបាន
រញ្ញា ក់ណាមួយសនាេះ   ញ្ញា រណណអាចត្រូវបានសគរតូរសៅជាចាំនួនណា  មួយននភាគហ ុនផ្ែលអាចសបាេះ
សឆ្ន របាន (Common - Shares) សៅកនុងសាជើវកមាមួយ។ ត្កុមហ ុន  សាជើវកមាថាើមួយផ្ែលមិនមាន
សាច់ត្បាក់សត្ចើន  ឬមិនធាល រ់មានលទ្យធភាពទូ្យទារ់   ងផ្ទដ ច់ (Pay Off)  ញ្ញា រណណផ្ែលបានសបាេះ
នាយ  ឬក៏ត្កុមហ ុនសាជើវកមាទាាំងឡាយណាផ្ែលមានកត្មិរលទ្យឋភាព   ងរាំណុលទារ (Low 
Credit Rating) ត្កុមហ ុនសនាេះអាចមានជសត្មើ សបាេះនាយ ញ្ញា រណណផ្ែលមូលោឋ នត្គឹេះននទ្យើនារ
មូលរត្រអាចរតូរបាន  ពើសត្ពាេះថ្នចាំណាយ ត្មារ់ការសបាេះនាយ ញ្ញា រណណគឺមានទ្យាំហាំធាំសពក។  ញ្ា  
រណណផ្ែលអាចរតូរបាន  មាន ិទ្យធិអាទិ្យភាពសៅសត្កាយ ញ្ញា រណណធាំៗសនសងសទ្យៀរ  រ៉ាុផ្នតទ្យទ្យួលបាន  មុន
មូលរត្រកមា ិទ្យធិនានាកនុងការទាមទារត្ទ្យពយ កមាររ ់ត្កុមហ ុនសៅសពលទូ្យទារ់រាំណុល។  

 
១០.១.៧. សញ្ញញ បណ្ា ថ្ដ្លមាន្ខ័ណ្ឌ បណ្ា សនូ្យ (Zero Coupon Bonds)  

ជាធមាតា   ញ្ញា រណណមានខណឌ រណណ ូនយ   ាំសៅសលើ ញ្ញា រណណផ្ែលសបាេះនាយ  លក់កនុងនថៃ
អរបហា (Discount ននរនមលចារកឹររ  ់ញ្ញា រណណ។ មិនែូច ញ្ញា រណណនានាទ្យ   ញ្ញា រណណផ្ែល
មានខ័ណឌ រណណស ាើ ូនយ  គឺមិនរង់ការត្បាក់  និងការ ងរ ាំសលាេះ (Redemption)  ញ្ញា រណណសទ្យ  កនុង
អាំ ុងសបាេះនាយ  រ៉ាុផ្នតសលើកផ្លងផ្រសៅឥណត្ររិទាននន ញ្ញា រណណ។ សទាេះ  រើជាអនកកាន់ការ់ ញ្ញា
រណណសនាេះមិនទ្យទួ្យលបានចាំណូលពើការវនិិសយគសលើ ញ្ញា រណណក៏សោយ  ក៏ទិ្យនននល ញ្ញា រណណសៅ
ឥណត្ររិទានត្រូវបានគណនាកនុងការ នារថ្ន  ខ័ណឌ រណណ (Coupon) ត្រូវយកសៅវនិិសយគជាថាើសៅ
កត្មិរអត្តាែាំរូង (Prevailing Rate) សៅសពលផ្ែលបានទ្យទួ្យលែាំរូង។ ជាលទ្យធនល  ខណៈអត្តាការ
ត្បាក់ធាល ក់ចុេះ  ការវនិិសយគស ើងវញិររ ់ ញ្ញា រណណត្រូវរនតកនុង  កត្មិរអត្តាការត្បាក់ផ្ែលទារ  រនមល
 ញ្ញា រណណនឹងធាល ក់ចុេះ  ក៏រ៉ាុផ្នតខ័ណឌ រណណ (Coupon) ត្រូវបាន  វនិិសយគជាថាើស ើងវញិសៅកត្មិរអត្តា
មួយខព ់  ផ្ែលសធវើឲ្យសកើនស ើងនូវទិ្យនននលសៅឥណត្ររិ  ទាននន ញ្ញា រណណ។ សោយមិនមានចលនា
សាច់ត្បាក់ (CashFlow) សកើរសចញពើការទូ្យទារ់ខ័ណឌ   រណណ  សហើយផ្ែលការណ៏សនេះ  កាល យសៅជារនទុក
មួយកនុងការវនិិសយគ។ រនមល ញ្ញា រណណសនេះ  មានការសកើនស ើង  ឬធាល ក់ចុេះយ៉ា ងសលឿនត្ រសៅតាមការ
ផ្ត្រត្រួលរនតិចរនតួចននអត្តាការត្បាក់។ កនុងសពលផ្ែលអត្តាការត្បាក់សកើនស ើងខព ់   ញ្ញា រណណផ្ែល
មានខ័ណឌ រណណស ាើ ូនយ  ទ្យទួ្យល  បានការសពញនិយមពើ ាំណាក់វនិិសយគិន  សែើមបើទ្យរ់មិនឲ្យមានការផ្ត្រ
ត្រួលកនុងអត្តាការត្បាក់ ស ើងខព ់ទាាំងសនាេះ។  

 
១០.១.៨. សញ្ញញ បណ្ាមាន្អគ្ាទ្យិន្នផ្លខពស ់(High Yield “Junk" Bonds)  

ចាំណារ់ថ្នន ក់វាយរនមលខព ់រាំនុរចាំនួនរួន (Top Four Ranking) ររ ់រាល់ភាន ក់ង្គរវាយ  រមល
ទាាំងអ ់  ត្រូវបានសគសាគ លថ់្នជា    “ កត្មិរវនិិសយគ" (Investment Grades)។  ញ្ញា រណណទាាំង  
ឡាយណាផ្ែល ាិរកនុងចាំណារ់ថ្នន ក់សនេះ  ជាទូ្យសៅត្រូវបានសគទិ្យញ ត្មារ់គណនើននកិចច នា  ធានា 



ការត្គរ់ត្គងធនាគ្មរ និងសាា រ័នហរិញ្ាវរាុ  សាកលវទិ្យាល័យភូមិនទក ិកមា 
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(Fiduciary Accounts) សលើកផ្លងផ្រ ញ្ញា រណណខលេះផ្ែលមានការហាមឃ្លរ់ពិស  ណាមួយ។ 
គណនើននកិចច នាធានា  រមួមានទាាំងផ្ននការត្បាក់សសាធននិវរតន៏ (Pension Plans) ត្ពមទាាំង
គណនើធនាគ្មរមួយចាំនួនផ្ែលសគឲ្យសឈ្នា េះថ្ន  Bank Trust Accounts។  ញ្ញា រណណទាាំង  ឡាយណា
ផ្ែលត្រូវបានវាយរនមលសៅសត្កាមកត្មិរវនិិសយគ  ត្រូវបានសគសៅថ្ន  Junk Bonds រ៉ាុនត  សៅកនុងទ្យើនារ
មូលររ  វាត្រូវបានសគសៅថ្ន   ញ្ញា រណណផ្ែលមានទិ្យនននលខព ់ (High-yield Bond)។ វាត្រូវបានសគ
សៅថ្ន    “ unk” ពើសត្ពាេះសគពិពណ៌នាអាំពើគុណភាព (Quality) នន ញ្ញា រណណសនេះ។ ឈ្ាួញសជើងសារ
មូលររ  និងពាណិជាករមូលររ (Brokers and Dealers) សពញចិរតនឹងសៅថ្ន  High-yield. Bond 
ពើសត្ពាេះវាមានលកខណៈលអត្រស ើរ  និងសោយសារវារង្គា ញទិ្យនននលមកជាមួយ។ ទិ្យនននល (Yield) គឺ
ជារមលផ្ែល ញ្ញា រណណមួយត្រូវរង់ឲ្យវនិិសយគិន  ឬក៏ជាអត្តាការត្បាក់ន   ញ្ញា រណណ។  ញ្ញា រណណ
សនេះត្រូវរង់ការត្បាក់មួយកនុងកត្មិរខព ់  ពើសត្ពាេះវាមានកត្មិរវាយរមល  ទារ  ែូសចនេះសហើយកត្មិរហានិ
ភ័យផ្ែលត្កុមហ ុនសបាេះនាយមិនអាចមានលទ្យធភាព ងរាំណុល  នន ញ្ញា រណណគឺមានកត្មិរខព ់។ 
កនុងន័យសនេះ  លទ្យធភាពទ្យទួ្យលបានចាំសណញចាំសពាេះវនិិសយគិន  ទាាំងឡាយត្រូវផ្រមានកត្មិរខព ់ផ្ែរ  
សែើមបើឲ្យមាន មាមាត្រនឹងការត្រថុយត្រថ្ននកនុងការទ្យទួ្យល  ហានិភ័យសលើការវនិិសយគររ ់ពួកសគ។ 
កត្មិរវាយរនមលទារ (Low Rating) គឺជាលទ្យធនលផ្ែល  ភាន ក់ង្គរវាយរមលសធវើការរកសឃើញថ្ន  ត្កុមហ ុន
សបាេះនាយមិនមានសាា នភាពហរិញ្ាវរាុរងឹមាាំ (  Not in Sound Financial Shape) នឹងមិនអាច ង
រាំណុលនន ញ្ញា រណណតាមការ នាររ ់ខលួន។  

 
១០.១.៩. សញ្ញញ បណ្ាធានា (Warrant Bonds/Bonds with Warrants)  

 ញ្ញា រណណទាាំងសនេះនតល ់ិទ្យធិ (ការធានា) សែើមបើទិ្យញភាគហ ុននភាគហ ុនផ្ែលមាន ិទ្យធិ  សបាេះ
សឆ្ន រ (Common Stock) កនុងរមលជាក់លាក់មួយ។ ជាទូ្យសៅ  រមលធានាខព ជ់ាងរនមលផ្ែលមាន  សៅសលើ
ទ្យើនារ។  

 
១០.១.១០. សញ្ញញ បណ្ា សន្ទសេន្៍ម្លៃ (Indexed Bonds)  

 ញ្ញា រណណទាាំងសនេះ  ត្រូវបានសត្រើត្បា ់កនុងរយៈសពលផ្ែលមានអរិនរណាខព ់ (High  Inflation)។ 
ការទូ្យទារ់ការត្បាក់នន ញ្ញា រណណសនេះ ត្រូវបានសធវើជាតារាងសរៀងសៅតាមអរអរិនរណា (Inflation)។  

 
១០.១.១១. ផ្លបត្ពាណិ្ជជកមម (Commercial Paper)  

នលររពាណិជាកមា (Commercial Paper) គឺជារណណរាំណុលរយៈសពលខលើ ផ្ែលសចញ 
នាយសោយត្កុមហ ុនសាជើវកមាមួយ។ នលរត្រពាណិជាកមាមានកាលររសិចឆទ្យឥណត្ររិទានមួយ  
ចា ់លា ់ផ្ែលមិនសលើ ពើមួយឆ្ន ាំ  សហើយជួនកាលមានអាយុកាលផ្រមួយសៅពើរផ្ខរ៉ាុសណាណ េះ។ នលរ
រពាណិជាកមា  គឺជារណណមួយផ្ែលមានរនមលផ្ត្រត្រួលខ្លល ាំង (An Unsecured Promissory Note) 



ការត្គរ់ត្គងធនាគ្មរ និងសាា រ័នហរិញ្ាវរាុ  សាកលវទិ្យាល័យភូមិនទក ិកមា 
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ត្ពមទាាំងអាចសបាេះនាយលក់កនុងកត្មិររនមលអរបហារមួយសលើរមលចារកឹ (Par_Value) ការត្បាក់  សលើ
នលរត្រពាណិជាកមា ជាធមាតាត្រូវរង់ផ្រសៅសពលកាលររសិចឆទ្យឥណត្ររិទាន។  
 
១០.១.១២. មូលបត្ោក់បញ្ញច  ំ(Mortgage Backed Securities)  

ការោក់រញ្ញច ាំ (Mortgage) គឺជាការសនទរសឈ្នា េះនន ិទ្យធិកាន់ការ់សៅសលើត្ទ្យពយ មបរតិមួយផ្ែល
បានោក់ជាវរាុធានា ត្មារ់ការទូ្យទារ់ននរាំណុលមួយ។ សៅសពលផ្ែលរុគគលមួយទ្យទ្យួល  បានការោក់
រញ្ញច ាំសៅសលើនទេះមួយ គ្មរ់ចុេះហរាសលខ្លសៅសលើឯកសារពើរចារ់។ ឯកសារទ្យើ១ គឺជា រណណផ្ែលមានការ
 នាថ្នត្រូវទូ្យទារ់ ងរាំណុល  សហើយឯកសារសនេះក៏ែូចសៅនឹងឯកសារមួយ  សទ្យៀរផ្ែរ។ ឯកសាររញ្ញច ាំ  
គឺជាឯកសារផ្ែលផ្ទល  ់រតូរ ិទ្យធិកាន់ការ់នននទេះមួយសនាេះសៅឲ្យសឈ្នា េះន  សាា រ័ន  ឬរុគគលផ្ែលឲ្យខចើលុយ
ផ្ែលជាមូលរត្រ។ នទេះោក់រញ្ញច ាំសនាេះ  គឺោក់ជាការធានាសែើមបើឲ្យ  អនកខចើមានត្ទ្យពយ កមាធានាសលើ
 ញ្ញា រណណ  កនុងករណើ ផ្ែលកូនរាំណុលមិនអាចមានលទ្យធភាព  ទូ្យទារ់រាំណុលបាន។ ត្រ ិនសរើកូន
រាំណុលមិនអាច ងរាំណុលបានសទ្យ  សនាេះមាច  ់រាំណុលមាន   ិទ្យធិលក់នទេះសែើមបើទូ្យទារ់រាំណុលផ្ែលមា
ន។ ការោក់រញ្ញច ាំត្រូវបានសធវើរមួគ្មន ជាមួយការោក់រញ្ញច ាំសនសងសទ្យៀរសែើមបើរសងាើរបានជាអវើមួយ  ផ្ែលត្រូវ
បានសគសៅថ្នជាមូលរត្រោក់រញ្ញច ាំ (Mortgage Backed Securities)។ មូលររទាាំងសនេះ  ត្រូវបាន
ធានាសោយការោក់រញ្ញច ាំភាា រ់ជាមួយ  ការទូ្យទារ់ត្រូវបានសធវើស ើងតាមរយៈអនកជាំពាក់  រាំណុល 
(Debtor) ឬសៅមា៉ាងសទ្យៀរថ្ន    “ កូនរាំណុល ”  ជាមួយវនិិសយគិនមូលរត្រ។ ការោក់រញ្ញច ាំ  សនេះអាច
ត្រូវបានលក់សៅសលើទ្យើនារ  សហើយមិនចាាំបាច់កាន់ការ់មូលរត្ររហូរទាល់ផ្ររាំណុល  ត្រូវបានទូ្យទារ់
សនាេះសទ្យ។ ែាំសណើ រការននការសោេះែូរត្ទ្យពយ កមា  សៅជាមូលរត្រផ្ែលអាចជួញែូរបាន ត្មារ់លក់  រនត
សៅកនុងទ្យើនារហរិញ្ាវរាុយ៉ា ងែូចសនេះ  ត្រូវបានសគសាគ លថ់្នជា  មូលរត្រនើយកមា (Securitizing) នន
ត្ទ្យពយ កមា។ មូលរត្រោក់រញ្ញច ាំអាចត្រូវបានលក់សៅរនមលត្បាក់សែើម  និងការត្បាក់ (Principal and 
Interest) ឬលក់សៅរនមលត្បាក់សែើម (Principal) ឬសៅរមលការត្បាក់រ៉ាុសណាណ េះផ្ែលត្រូវបាននដល់សៅឲ្យ
អនកទិ្យញ។  

 
១០.២. គ្បសភទ្យមូលបគ្ត្កមមសទិ្យធិ (Securities Equities)  

ការយកចិរតទុ្យកោក់ជាចមបងររ ់និយរ័ករមូលរ  ...គឺសៅសលើទ្យើនារមូលរត្រកមា ិទ្យធ ិ ពើសត្ពាេះ
មូលរត្រកមា ិទ្យធិទាក់ទាញចាំណារ់អារមាណ៍ខ្លល ាំងពើ ាំណាក់សាធារណជន  ផ្ែលជា  ទូ្យសៅមិន ូវមាន
ជាំនាញែូចវនិិសយគិនអាជើព ឬវនិិសយគិនជាសាា រ័នសនសងៗ។ សៅសលើទ្យើនារសនេះ សគសត្ចើនជួញែូរត្រសភទ្យ
មូលររ  ឬភាគហ ុនមាន ិទ្យធិសបាេះសឆ្ន រ (Common Stocks) ផ្ែលត្រូវបាន  សបាេះនាយសោយត្កុម
ហ ុនសាជើវកមានានា។  

 



ការត្គរ់ត្គងធនាគ្មរ និងសាា រ័នហរិញ្ាវរាុ  សាកលវទិ្យាល័យភូមិនទក ិកមា 

 
គ្មាំត្ទ្យសោយមូលនិធិត្សាវត្ជាវ គាំនិរនចនត្រឌិរ និងនវានុវរតន៍ ( .គ.ន) ននត្ក ួងអរ់រ ាំ យុវជន និងកើឡា 
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១០.២.១. ភារហ ុន្មាន្សទិ្យធិសបាះសឆាន ត្ (Common Stock)  
ត្កុមហ ុនសាជើវកមាទាាំងអ ់  សធវើការសបាេះនាយភាគហ ុនមួយផ្ែលមាន ិទ្យធិទ្យទួ្យលការ  ទូ្យទារ់

ភាគលាភ  ឬកនត្មសនសងៗចុងសត្កាយសគសៅសលើត្ទ្យពយ កមាររ ់ត្កុមហ ុនសាជើវកមាផ្ែល  សបាេះនាយ
ភាគហ ុនត្រសភទ្យសនេះ  កនុងករណើ ត្កុមហ ុនកសយ័ធន (Bankrupt)។ ភាគហ ុនត្រសភទ្យសនេះ  ត្រូវបានសគ
ោក់សឈ្នា េះថ្នជាភាគហ ុនមាន ិទ្យធិសបាេះសឆ្ន រ (Common Stock)។ រ៉ាុផ្នតភាគហ ុនមាន   ិទ្យធិសបាេះ
សឆ្ន រ  ត្រូវបានសគសៅសនសងសទ្យៀរថ្ន   " ភាគហ ុនធមាតា  "សៅកនុងត្រសទ្យ អង់សគល   និង  អូស្រ្សាត លើ។ ភាគ
ហ ុនធមាតាគឺជាត្រសភទ្យមូលរត្រទ្យើមួយ  ផ្ែលត្កុមហ ុនសបាេះនាយលក់  សហើយក៏ជា  ត្រសភទ្យមូលរត្រ
ផ្ែលទ្យទួ្យលបាន ិទ្យធិទូ្យទារ់ចុងសត្កាយសគ។ ភាគហ ុនមាន ិទ្យធិសបាេះសឆ្ន រ  រាំណាង  ឲ្យកមា ិទ្យធិករធាំៗនន
ត្កុមហ ុនសាជើវកមាមួយ  សហើយជាទូ្យសៅភាគហ ុនសនេះមាន ិទ្យធិសបាេះសឆ្ន រសៅ  កនុងការចារ់ផ្ចងត្គរ់ត្គង
ត្កុមហ ុន។ សៅសពលផ្ែលត្កុមហ ុនមួយកសយ័ធន (Bankrupt) អនកកាន់  ការ់មូលរត្រសនសងៗររ ់
ត្កុមហ ុនែូចជា ញ្ញា រណណ  និងភាគហ ុនរុរមិា (Preferred Stock) នឹង  ទ្យទ្យួលបានការទូ្យទារ់មុន
ភាគហ ុនផ្ែលមាន ិទ្យធិសបាេះសឆ្ន រ។ ែូសចនេះសហើយ  ភាគហ ុនិកមាន ិទ្យធិ  សបាេះសឆ្ន រអាចមិនទ្យទួ្យលបានអវើ
ទាាំងអ ់ ត្មារ់ភាគហ ុនររ ់ពួកគ  សៅកនុងសពលផ្ែល  ត្កុមហ ុនសបាេះនាយមានជួររញ្ញា កសយ័ធន 
(Bankrupt) ឬក៏ត្រូវបានរងខាំឲ្យសធវើការជត្មេះរញ្ា ើ (Liquidation)។ ភាគហ ុនមាន ិទ្យធិសបាេះសឆ្ន រ  ជា
ទូ្យសៅ  គឺជាភាគហ ុនទាាំងឡាយណាផ្ែលអាចសបាេះ  សឆ្ន រកនុងនាមជា មាជិកត្កុមត្រឹកាភិបាល 
(Board of Directors) ននត្កុមហ ុន រ៉ាុផ្នតមានការសលើក ផ្លងខលេះចាំសពាេះភាគហ ុនរុរមិាមួយចាំនួន។  
 
១០.២.២. ភារហ ុន្បរមិា (Preferred Stock)  

ការសត្រើពាកយ    “ ភាគហ ុនរុរមិា  "គឺហាក់ែូចជាោក់សឈ្នា េះមិន មរមយមួយ។ ត្រសភទ្យន  ភាគហ ុន
សនេះ  ជាទូ្យសៅមិនមាន ិទ្យធិសបាេះសឆ្ន រសៅកនុងត្កុមហ ុនសទ្យ  សហើយអាយុកាលននភាគហ ុន  សនេះមានកត្មិរ  
ែូចភាគហ ុនមាន ិទ្យធិសបាេះសឆ្ន រផ្ែរ។ ពាកយថ្ន    “ រុរមិា" (Preferred) គឺ ងារ់ន័យ  ថ្ន  ភាគហ ុនសនេះ
មាន ិទ្យធិទ្យទួ្យលការផ្រងផ្ចកភាគលាភ  ឬក៏ទាមទារ ិទ្យធិទ្យទួ្យលនលសលើត្ទ្យពយ   កមាទាាំងឡាយររ ់
ត្កុមហ ុនកនុងករណើ ត្កុមហ ុនជួរត្រទ្យេះសាា នភាពកសយ័ធន  មុនសពលសធវើការ  ទូ្យទារ់សៅឲ្យភាគហ ុនិក  
ផ្ែលជាភាគហ ុនមាន ិទ្យធិសបាេះសឆ្ន រ (Common Stock) រ៉ាុផ្នតសៅរ  សត្កាយមាច  ់រាំណុលផ្ែលកាន់
ការ់ ញ្ញា រណណ (Bonds) ផ្ែលសបាេះនាយសោយត្កុមហ ុន។ ភាគលាភររ ់ត្កុមហ ុន  ជាធមាតាសគ
រងគរទុ្យក  រ៉ាុផ្នតសាា នការសនេះមិនសកើរស ើងត្គរ់សពលសនាេះសទ្យ។ ភាគលាកត្រូវផ្រងផ្ចកសៅឲ្យអនកកាន់ការ់
ភាគហ ុនទាាំងអ ់  ផ្ែលត្រូវបានត្រកា សោយត្កុម  ត្រឹកាភិបាលននត្កុមហ ុនសបាេះនាយ  សោយផ្នអក
សៅសលើនលចាំសណញផ្ែលទ្យទ្យលួបានររ  ់  ត្កុមហ ុន។ ភាគលាភ  អាចត្រូវបានត្រកា នដល់ឲ្យកនុង
ទ្យត្មង់ជា “ត្បាក់  "ឬក៏ភាគហ ុនរផ្នាម។ ភាគហ ុនរុរមិា  អាចត្រូវបានសបាេះនាយកនុងទ្យត្មង់មួយផ្ែលសគ
សាគ ល់ថ្នជាភាគហ ុនរុរមិា  ផ្ែលអាចរតូរបាន (Convertible Preferred Stock)។ សនេះមានន័យថ្ន  
ភាគហ ុនររមិាអាចត្រូវបានគ  រដូរសៅជាភាគហ ុនផ្ែលមាន ិទ្យធិសបាេះសឆ្ន រ (ផ្ែលការណ៍សនេះែូចសៅ



ការត្គរ់ត្គងធនាគ្មរ និងសាា រ័នហរិញ្ាវរាុ  សាកលវទិ្យាល័យភូមិនទក ិកមា 
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នឹង ញ្ញា រណណផ្ែលអាច  រតូរបាន   " Convertible | Bonds")។ សៅសពលផ្ែលភាគហ ុនរុរមិាមួយផ្ែល
អាចរតូរបានត្រូវបានគ សបាេះនាយ ជាទូ្យសៅវាមាន ិទ្យធិសបាេះសឆ្ន រែូចគ្មន ។  

 
១០.២.៣. ត្ម្មែចារកឹម្ន្ភារហ ុន្ (Par Value)  

ភាគហ ុនផ្ែលមាន ិទ្យធិសបាេះសឆ្ន រ  ត្រូវបានសបាេះនាយជាមួយរមលចារកឹមួយផ្ែលចុេះសៅ  សលើ
ភាគហ ុនសនាេះ។ រនមលចារកឹននភាគហ ុន ពាក់ព័នធសត្ចើនជាមួយគណសនយយករ ជាងជាមួយ វនិិសយគិនសលើ
ភាគហ ុន។ រមលចារកឹននភាគហ ុន  ត្រូវបានកាំណរ់ជាក់លាក់  សោយផ្នអកសលើ  លកខខណឌ ហរិញ្ាវរាុ  ឬពនធ។ 
រនមលចារកឹ  ផ្រងផ្រកាំណរ់កនុងកត្មិរទារមួយ  ផ្ែលជួនកាលមាន  ភាគហ ុនខលេះមិនមានរមលចារកឹសៅសលើ
ភាគហ ុនផ្រមតង។ ត្រ ិនសរើមានការចុេះរញ្ា ើននរមលចារកឹ  ននភាគហ ុនមួយ  សារៈ ាំខ្លនផ់្រមួយគរ់
 ត្មារ់វនិិសយគិនគឺថ្ន  ភាគហ ុនសនាេះមិនអាចត្រូវបាន  សបាេះនាយសោយមានរមលភាគហ ុនទារជាងរ
មលចារកឹននភាគហ ុនសនាេះសទ្យ។ ភាគហ ុនទាាំងឡាយណាផ្ែលសបាេះនាយមានរនមលទារជាងរមលចារកឹ
ររ ់ភាគហ ុនសនាេះ  ត្រូវបានសគសៅថ្ន  ជា    “ ភាគហ ុនមានរនមលសៅសត្កាមរនត្មចារកឹ" (Watered 
Stock)។ អាត្ ័យសៅសលើចារ់  និងរទ្យរបញ្ារតិ  ននរណាត ត្រសទ្យ និមួយៗ  វនិិសយគិនមាន ក់អាច  ទិ្យញ
ភាគហ ុន  មានរនមលសៅសត្កាមរនមលចារកឹ (Watered Stock) សោយជាំពាក់ត្កុមហ ុនសបាេះនាយ  ភាគ
ហ ុន  នូវគមាល ររវាងរមលចារកឹននភាគហ ុន  និងរនមលផ្ែលវនិិសយគិនសនាេះរង់ជាក់ផ្ ដង។ រមល  ចារកឹនន
ភាគហ ុន  គឺពាក់ព័នធរនឹងរនមលសែើមផ្ែលត្រូវបានសបាេះនាយសោយត្កុមហ ុន។ ភាគហ ុន  សបាេះនាយ
អាចលក់កនុងរនមលមួយផ្ែលខព ់  ឬទារជាងរនមលចារកឹននភាគហ ុនផ្ែលជាលទ្យធនលន  ការជួញែូរមូល
ររ  ឬភាគហ ុនសៅសលើទ្យើនាររនាទ រ់។ នទុយពើភាគហ ុន  រមលចារកឹនន ញ្ញា រណណ  គឺជារនមលជាក់ផ្ ដង 
(Face Amount) នន ញ្ញា រណណ។  

 
១០.២.៤. ត្ម្មែកត្់គ្ា (Book Value)  

រនមលករ់ត្តា  គឺជារនមលជាក់ផ្ ដងននត្ទ្យពយ កមាររ ់ត្កុមហ ុនននភាគហ ុននិមួយៗ  ផ្ែលមាន
 ិទ្យធិសបាេះសឆ្ន រររ ់ត្កុមហ ុន។ វាត្រូវបានគណនាសោយរូករមលចារកឹជាមួយ  ចាំនួនសលើ ននមូលធន 
(Capital Surplus) និងត្បាក់ចាំសណញររ ់ត្កុមហ ុន (Retained Earnings) សហើយែកសចញនូវ
ត្ទ្យពយ កមាអរូរិយ (Intangible Assets) និងផ្ចកឲ្យចាំនួន  ភាគហ ុនផ្ែលលក់សៅសលើទ្យើនារ 
(Outstanding Share) សារៈ ាំខ្លន់ននរមលករ់រ  ជាទូ្យសៅមិនត្រូវបានសគយល់ត្ រទាាំងត្ ុងសនាេះ
សទ្យ។ ត្រ ិនសរើរនមលទ្យើនារ (រនមលផ្ែល  ភាគហ ុនត្រូវបានលក់សៅសលើទ្យើនារ  ទារជាងរមលករ់ត្តា  សធវើ
ឲ្យឈ្ាួញ (Speculators) យល់ថ្ន  មានវនិិសយគិនខលេះទិ្យញត្កុមហ ុន  សហើយលក់ត្កុមហ ុនជាផ្ននករូចៗ 
(Pieces)។ រនមលននផ្ននករូចៗនិមួយៗ ត្រូវបានសគសាគ លថ់្ន   “ រនមលរាំផ្រក "| Break up Value) ររ  ់ 
ត្កុមហ ុន  សហើយកនុងករណើ សនេះ  រនមលរាំផ្រក  នឹងមានកត្មិរខព ់ជាងរមលករ់ត្តា។ មានអនក  ខលេះសទ្យៀរ
យល់ថ្ន  រមលករ់រននភាគហ ុនមួយ  មិនមានរនមលជាក់លាក់ (Inaccurate Value) សនាេះសទ្យ។ ពួកសគ
យល់ថ្ន  សោយសារត្ទ្យពយ កមាររ ់ត្កុមហ ុនត្រូវបានចុេះរញ្ា ើសៅកនុង  ស ៀវសៅផ្ែលត្ទ្យពយ កមាទាាំង



ការត្គរ់ត្គងធនាគ្មរ និងសាា រ័នហរិញ្ាវរាុ  សាកលវទិ្យាល័យភូមិនទក ិកមា 
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សនាេះត្រូវបានែករនមលរ ាំសលាេះសចញ  សពាលគឺរមលចុេះរញ្ា ើ  គឺ  ជារនមលជាក់ផ្ ដងននត្ទ្យពយ កមាទាាំងអ ់  ឬក៏
រនមលលក់ត្ទ្យពយ កមាររ ់ត្កុមហ ុន  ផ្ែលរមលទាាំងសនាេះមិនមានលកខណៈជាក់លាក់  សហើយត្រូវបាន
រង្គា ញសៅសលើរញ្ា ើររ ់ ត្កុមហ ុន។  

 
១០.២.៥. គ្បសភទ្យនានាម្ន្ភារហ ុន្ (Classes of Stock)  

ជួនកាល  ត្កុមហ ុនមួយសបាេះនាយភាគហ ុនផ្ែលមាន ិទ្យធិសបាេះសឆ្ន រ (Common Stock) 
សត្ចើនត្រសភទ្យសនសងៗគ្មន ។ ភាពខុ គ្មន រវាងត្រសភទ្យសនសងៗននភាគហ ុនសនេះគឺជាទូ្យសៅផ្នអកសៅសលើ   ិទ្យធិ
សបាេះសឆ្ន រននភាគហ ុនទាាំងសនាេះ។ ត្រសភទ្យភាគហ ុនខលេះមានភាពលរ់ (Superior) ផ្ែលសគសៅ  ថ្នមាន
ទ្យមៃន់ (Weighted) សៅសលើ ិទ្យធិសបាេះសឆ្ន រ។ ត្រសភទ្យភាគហ ុនខលេះសទ្យៀរ  មិនមាន ិទ្យធិសបាេះ  សឆ្ន រ
ទាល់ផ្រសសាេះ។ ជាទូ្យសៅ  ត្រសភទ្យសនសងៗននភាគហ ុនត្រូវបានោក់ ញ្ញា  (Labelled) សោយ  អកសរែូច
ជា ត្រសភទ្យអកសរ A ឬ B។  

 
១០.២.៦. ភារហ ុន្បំថ្បក (Stock Splits)  

ភាគហ ុនរាំផ្រកមួយសកើរស ើង  សៅសពលត្កុមហ ុនមួយមានរាំណងសធវើការផ្រងផ្ចកភាគ  ហ ុន
ររ ់ខលួន។ ការរាំផ្រកសនេះ  មិនជេះឥទ្យធិពលសៅសលើរមល ុទ្យធ (Net Worth) ននត្កុមហ ុន  ឬរមល  ននការវ ិ
និសយគររ ់ភាគហ ុនិកសនាេះសទ្យ។ ការរាំផ្រកភាគហ ុនគឺត្គ្មន់ផ្ររសងាើនការវនិិសយគតាម  រយៈការសបាេះ
នាយភាគហ ុនឲ្យសត្ចើនស ើង។ ឧទាហរណ៍ ត្រ ិនសរើត្កុមហ ុនមួយមានភាគ ហ ុនចាំនួន ១លាន នលឹក
ផ្ែលលក់សៅសលើទ្យើនារមូលររ  សហើយរសងាើនចាំនួនសនេះែល់  ២លាន   នលឹក។ កនុងសាា នភាពសនេះ  សគ
និយយថ្ន  ត្កុមហ ុនរាំផ្រកភាគហ ុនមួយជាពើរភាគហ ុន  សហើយរមល  ននភាគហ ុនត្រូវបានផ្ចកជាពើរនង
ផ្ែរ។ ែូសចនេះ  អនកកាន់ការ់ភាគហ ុនចាំនួន  ១០០ នលឹកននត្កុមហ ុនសនេះ  ផ្ែលមានរនមល  ១០ែុលាល រ  
រនាទ រ់ពើការរាំផ្រកភាគហ ុនមក  ភាគហ ុនិកនឹងទ្យទួ្យលបានភាគហ ុនចាំនួន  ២០០ នលឹកកនុងរមល  ែផ្ែ
ល។ ជាទូ្យសៅត្កុមហ ុនរាំផ្រកភាគហ ុនសែើមបើរនាទ ររនមលររ ់ នលឹកហ ុន  និងរសងាើនចាំនួន  ភាគហ ុន
ផ្ែលមាន កាត នុពល  តាមរយៈការសធវើឲ្យរនមលភាគហ ុនមានកត្មិរ មរមយ។ ត្កុមហ ុន  មយួជាទូ្យសៅ  
មានរាំណងរសងាើនកមា ិទ្យធិករត្កុមហ ុន (Ownership) សែើមបើសឆ្លើយររនឹងរទ្យរបញ្ារតិ  មួយចាំនួនររ ់
ទ្យើនារមូលរត្រ  ឬក៏សធវើឲ្យរនមលភាគហ ុនអាចទាក់ទាញវនិិសយគិនរផ្នាមសទ្យៀរ។ សោយសារ  វាមានការ
កាន់ការ់សោយវនិិសយគិនជាសត្ចើន  និងមានរនមល មរមយ  វាសធវើឲ្យមានភាព  ង្គយត្ ួល ត្មារ់ឈ្ាួញ
សជើងសាមូលររ (Brokers) លក់ភាគហ ុនទាាំងសនាេះសៅវនិិសយគិនសនសង សទ្យៀរ។  

នទុយមកវញិ  ត្កុមហ ុនអាចរត្ងួមចាំនួនភាគហ ុន  តាមរយៈការការ់រនាយភាគហ ុនឲ្យសៅ  រិច  
និងរសងាើនរនមលននភាគហ ុន។ ទ្យើនារមូលរត្រខលេះ  រត្មូវឲ្យមានរនមលភាគហ ុនអរបររមាមួយ  សែើមបើចុេះ
រញ្ា ើសៅសលើទ្យើនារមូលរត្រ  កនុងករណើ សនេះការរត្ងួមចាំនួនភាគហ ុន  ត្រូវសធវើស ើងសែើមបើ  សឆ្លើយររសៅនឹង
រត្មូវការសនេះ  ភាគហ ុនផ្ែលមានរនមលទារ  ជាធមាតាត្រូវបានសគសៅថ្នជា  ភាគហ ុនរូចតាច  
 “Penny_Stocks" សទាេះរើជាភាគហ ុនទាាំងសនាេះលក់កនុងរនមលខព ់ជាងសនេះក៏សោយ ក៏មិនត្រូវបានទ្យទួ្យល



ការត្គរ់ត្គងធនាគ្មរ និងសាា រ័នហរិញ្ាវរាុ  សាកលវទិ្យាល័យភូមិនទក ិកមា 
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ការចារ់អារមាណ៍ខ្លល ាំងពើ ាំណាក់វនិិសយគិនមូលររទូ្យសៅស ើយ។ ការ  រសងាើមភាគហ ុនអាចសធវើឲ្យសកើន
រនមលភាគហ ុន  សហើយត្រផ្ហលជាសាវតាររ ់ត្កុមហ ុនសៅកនុងទ្យើ  នារមូលរត្រូត្រូវបានទាក់ទាញការ
ចារ់អារមាណ៍នងផ្ែរ។ ការរសងាើមភាគហ ុនអាចជា ញ្ញា មួយ  រង្គា ញថ្នត្កុមហ ុនមួយសនេះមានសាា ន
ភាពហរិញ្ាវរាុមិនលអ។  

 
១០.២.៧. ភារលាភ (Dividends)  

ភាគលាភ  គឺជាត្បាក់ចាំណូលពើការវនិិសយគទិ្យញភាគហ ុន  ផ្ែលត្រូវបានត្រកា សោយ  ត្កុម
ត្រឹកាភិបាលររ ់ត្កុមហ ុន  សហើយជាធមាតាត្រូវទូ្យទារ់កនុងទ្យត្មង់ជាសាច់ត្បាក់ (Cash) ឬក៏  ទ្យទួ្យល
បានភាគហ ុនរផ្នាម។ សគ្មលនសយបាយផ្រងផ្ចកភាគលាភររ ់ត្កុមហ ុនមួយ  គឺអាត្ យ័  សៅសលើ
កតាត មួយចាំនួនែូចជា  សាា នភាពសាច់ត្បាក់ររ ់ត្កុមហ ុន  ទិ្យែឋភាពកាំសនើនររ ់ត្កុមហ ុន  ស ារភាពនន
ត្បាក់ចាំណូល  ស ចកតើត្រូវការចាំណាយមូលធន  និងសករ ត ិ៍សឈ្នា េះររ ់ត្កុមហ ុនជាសែើម។ វនិិសយគិនភាគ
សត្ចើន  ទិ្យញភាគហ ុនសោយសារផ្រត្រវរតិននការផ្រងផ្ចកភាគលាភររ ់ត្កុមហ ុន  ត្ពមទាាំងអាត្ ័យសលើ
ការផ្រងផ្ចកសាច់ត្បាក់ចាំណូលររ ត់្កុមហ ុន។ ជាទូ្យសៅ  ត្កុមហ ុនចា ់  សហើយធាំៗ  រង់ភាគលាភជា
សាច់ត្បាក់ ុទ្យធ  រ ើឯត្កុមហ ុនថាើសហើយរូចៗ  សត្ចើនផ្ររង់ភាគលាភជា  ភាគហ ុនរផ្នាម។ សោយសារភាគ
លាភជាសាច់ត្បាក់ត្រូវរង់  សោយយកសចញពើត្បាក់ចាំសណញចរនត (Current Earning) ននត្កុមហ ុន  
ែូចសនេះត្កុមហ ុនផ្ែលថាើសហើយរូចៗ  ពួកសគចាាំបាច់ត្រូវរកាសាច់  ត្បាក់ ុទ្យធ ត្មារ់សធវើឲ្យមានកាំសណើ ន
រផ្នាមសទ្យៀរនាសពលអនាគរ  ែូសចនេះសហើយពួកសគមិនអាចរង់  ភាគលាភជាសាច់ត្បាក់បានសទ្យ។ ភាគ
លាភ  អាចត្រូវបានទូ្យទារ់កនុងទ្យត្មង់ជាត្ទ្យពយ មបរតិសនសងៗ  សទ្យៀរនងផ្ែរែូចជាភាគហ ុនសៅកនុងត្កុម
ហ ុនមួយសនសងសទ្យៀរ ផ្ែលជាត្កុមហ ុនរុត្រ មព័នធន ត្កុមហ ុនសម (Subsidiary)។  

ក  .ភាគលាភចា ់  ឬរុពវលាភ (Ex-dividends) សគអាចនិយយបានថ្នភាគហ ុនមួយ  គឺជា
ការលក់ភាគលាភចា ់ (Ex-dividend) ររ ់ខលួនសៅសពលផ្ែលត្កុមហ ុនត្រកា ថ្ន  មិនមានភាគ
លាភចាំសពាេះអនកទិ្យញភាគហ ុន។ ជា  ធមាតា  អនកទិ្យញភាគហ ុនមិនទ្យទួ្យលបានភាគលាកសោយសារភាគ
ហ ុនសនាេះត្រូវបានទិ្យញហួ   កាលររសិចឆទ្យផ្ែលត្រូវទ្យទួ្យលបានភាគលាភ។ សៅសពលភាគហ ុនមួយត្រូវ
បានជួញែូរសៅកាល  ររសិចឆទ្យផ្ែលមិនអាចទ្យទួ្យលបានការទូ្យទារ់ភាគលាភចា ់  នថៃទ្យើនារររ ់មូលរ
ត្រសនាេះនឹងធាល ក់  ចុេះស ាើនឹងចាំនួនភាគលាភសនាេះ។ អនកទិ្យញភាគហ ុននឹងទិ្យញកនុងរនមលភាគហ ុនកនឹង
ចាំនួន ភាគលាកចា ់ ផ្ែលត្រូវទ្យទ្យួលបាន។  

ខ   .ផ្ននការវនិិសយគភាគលាភជាថាើ  (Dividend Re-investment Plans) DRIPS គឺជា  
ផ្ននការផ្ែលទ្យទួ្យលបានការគ្មាំត្ទ្យសោយត្កុមហ ុនធាំៗជាសត្ចើន។ ផ្ននការទាាំងសនេះ  អនុញ្ញា រឲ្យ  ភាគហ ុ
និកសធវើការវនិិសយគស ើងវញិនូវភាគលាភជាសាច់ត្បាក់ទាាំងអ ់  សោយផ្ទទ ល់សៅកនុងការ  ទិ្យញភាគហ ុន
ររ ់ត្កុមហ ុនរផ្នាមសទ្យៀរ។ ភាគហ ុនទាាំងអ ់  ត្រូវទិ្យញសោយផ្ទទ ល់ពើត្កុមហ ុនសៅ  កនុងទ្យើនារែាំរូង។ 
 កមាភាពវនិិសយគស ើងវញិសនេះ  គឺត្រូវបានចារ់ផ្ចងសោយត្កុមហ ុន។ ពុាំមាន  វញិ្ញា រនរត្រភាគហ ុន 
(Share Certificates) ណាមួយត្រូវបានសបាេះនាយស ើយ។ ភាគហ ុនទាាំងអ  ់  ត្រូវបានចុេះរញ្ា ើ



ការត្គរ់ត្គងធនាគ្មរ និងសាា រ័នហរិញ្ាវរាុ  សាកលវទិ្យាល័យភូមិនទក ិកមា 
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 ត្មារ់អនកកាន់ការ់ភាគហ ុន  ផ្ែលជាទូ្យសៅ  មានភាគហ ុនជាផ្ននក (Fractional Shares) ផ្ែលមិន
អាចទិ្យញបានសៅកនុងទ្យើនាររនាទ រ់។  

 
១០.២.៨. ភារហ ុន្គ្កុមហ ុន្ (Treasury Stock)  

  ភាគហ ុនត្កុមហ ុន  គឺជាភាគហ ុនផ្ែលត្រូវបានសបាេះនាយលក់សៅឲ្យសាធារណជនសៅ  កនុងទ្យើ
នារែាំរូង  សហើយរនាទ រ់មកត្រូវបានទិ្យញត្រ រ់មកវញិសោយត្កុមហ ុន  ពើភាគហ ុនិកសោយ  ផ្ទទ ល់  កនុងទ្យើ
នាររនាទ រ់។ ភាគហ ុនត្រសភទ្យសនេះ  ត្រូវបានសគសាគ ល់ថ្នជាភាគហ ុនត្កុមហ ុន (Treasury Stock) 
ពើសត្ពាេះថ្ន  ភាគហ ុនទាាំងអ ់ត្រូវបានត្រ រ់ចូលសៅកនុងសរឡាររ ់ត្កុមហ ុនវញិ។ ភាគ ហ ុនទាាំងអ ់
សនេះពុាំមាន ិទ្យធិសបាេះសឆ្ន រសទ្យ  សហើយពុាំទ្យទួ្យលបានភាគលាកផ្ែរ។ ភាគហ ុនទាាំងសនេះ  មិនត្រូវបានសគយក
មកសធវើការគណនារកចាំណូលទ្យទួ្យលបាន  កនុងមួយភាគហ ុនសៅកនុងរបាយ  ការណ៍ហរិញ្ាវរាុររ ់ត្កុមហ ុ
ន។ ត្កុមហ ុន  អាចសត្រើត្បា ់ភាគហ ុនត្កុមហ ុន ត្មារ់ផ្ននការទិ្យញ  ភាគហ ុនររ ់រុគគលិកត្កុមហ ុន 
(Employee Stock Purchase Plans) សែើមបើនដល់មូលនិធិ ត្មារ់  រុគគលិកជាន់ខព ់ររ ់ត្កុមហ ុន 
(Executive Stock Options) ឬក៏នតល់ត្បាក់សលើកទឹ្យកចិរត (Bonuses) ផ្ែលជាមសធាបាយមួយកនុង
ការទិ្យញត្ទ្យពយ កមាររ ់ត្កុមហ ុនមួយសនសងសទ្យៀរ  តាមរយៈការ  ផ្ទល  ់រដូរភាគហ ុនសោយការោក់សែញ
នថៃរសរៀរសនេះ។ សនេះក៏ជាឧរករណ៍វនិិសយគមួយសោយ  សារផ្រត្កុមត្រឹកាភិបាលររ ់ត្កុមហ ុនយល់
ថ្ន  ភាគហ ុនមានរមលទារ (Under Priced) ពក  សហើយអាច ាិរសត្កាមរមលចុេះរញ្ា ើររ ់ភាគហ ុន 
(Book Value)។ ភាគហ ុនត្កុមហ ុន  ឬការទិ្យញ (Acquisition) ននភាគហ ុនត្កុមហ ុន  អាចត្រូវបាន
សគសត្រើត្បា ់  សែើមបើការពារត្រឆ្ាំងទ្យរ់ទ្យល់នឹងការរ៉ាុនរ៉ាងកាន់ការ់ត្កុមហ ុន  សោយភាគហ ុនចាំនួនសត្ចើន
មកសលើ  ត្កុមហ ុន  តាមរយៈការកាន់ការ់ភាគហ ុនចាំនួនសត្ចើនសៅសលើទ្យើនារ  , ការត្គរ់ត្គងត្កុមហ ុនគួរ  
មានការត្រួរពិនិរយកាន់ផ្ររឹងរុងឹជាងមុន  សោយសារផ្រភាគហ ុនត្កុមហ ុនមិនអាចសបាេះសឆ្ន រ  ត្រឆ្ាំង
ជាមួយនឹងការត្គរ់ត្គងររ ់ត្កុមហ ុនសទ្យៀរសទ្យ។  

 
១០.២.៩. បណ្ា ទ្យទ្យួលត្មកលភ់ារហ ុន្ (Depository Receipts)  

រណណទ្យទ្យួលរមាល់ភាគហ ុន  គឺជាភ តុតាងរង្គា ញពើ  ភាគហ ុនននត្កុមហ ុនមួយផ្ែលសធវើ  អាជើវ
កមាសៅសត្ៅត្រសទ្យ   សហើយរណណរមាល់ភាគហ ុនររ ់ត្កុមហ ុនត្រូវបានសគជួញែូរ។ ឧទាហរណ៍៖  ត្កុម
ហ ុនមួយតាាំងសៅកនុងត្រសទ្យ ជរ៉ាុន (Sony) អាចចុេះរញ្ា ើលក់ភាគហ ុន  ររ ់ខលួនសៅកនុងត្រសទ្យ ឥណឌូ
សន ុើននទ្យើនារ  Jakarta Stock Exchange តាមរយៈការសត្រើត្បា ់រណណ  ទ្យទ្យួលរមាលភ់ាគហ ុននន
ត្រសទ្យ ឥណឌូ សន ុើ  សហើយសធវើការជួញែូរសៅសលើទ្យើនារមូលរត្រននទ្យើត្កុង  Jakarta រណណទ្យទ្យួលរមាល់
ភាគហ ុន  ជាទូ្យសៅត្រូវបានសគោក់សឈ្នា េះរនាទ រ់ពើសឈ្នា េះត្រសទ្យ ផ្ែល  ពួកសគសធវើការលក់ភាគហ ុន
ត្រសភទ្យសនេះ  សហើយជាធមាតា  ត្រូវបានសគ មាគ លស់ោយពាកយការ់មួយ (Acronym ផ្ែលរសងាើរស ើង
សោយអកសរែាំរូងននសឈ្នា េះត្រសទ្យ ផ្ែលលកភ់ាគហ ុនត្រសភទ្យសនេះ  ភាា រ់សោយអកសរ    “ DR"  ត្មារ់រណណ
ទ្យទ្យួលរមាល់ភាគហ ុន។ ែូសចនេះ  តាមរយៈឧទាហរណ៍សនេះ  ការ  ទិ្យញភាគហ ុនសៅកនុងទ្យើនារមូលរត្រ



ការត្គរ់ត្គងធនាគ្មរ និងសាា រ័នហរិញ្ាវរាុ  សាកលវទិ្យាល័យភូមិនទក ិកមា 
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ររ ់ឥណឌូ សន ុើគឺ  Sony  lDRs។ ត្ររិររតិការកនុងការជួញែូររណណរមាល់ភាគហ ុន  ត្រូវបានសធវើស ើង
ជាំនួ ការសធវើការជួញែូរ  កនុងទ្យត្មង់ជាមូលរត្រផ្ទទ ល់។ ជាទូ្យសៅ  រណណរមាល់ភាគហ ុនត្រវូបានសចញ
នាយសោយសាខ្ល  ររសទ្យ ននធនាគ្មរកនុងត្ ុកមួយ ត្មារ់ភាគហ ុនននត្កុមហ ុនសម  ផ្ែលកាន់ការ់  
និងត្គរ់ត្គងសៅ  កនុងត្រសទ្យ ផ្ែលត្កុមហ ុនសនាេះតាាំងសៅ។ ត្រ ិនសរើ  អនុញ្ញា រសោយចារ់  រណណ
រមាល់ភាគហ ុន  អាចត្រូវបានសបាេះនាយនងផ្ែរ  សោយផ្នអកសលើការោក់រមាល់សៅកនុងភាន ក់ង្គរទ្យទួ្យល
រមាល់មជឈមឹ (Central Depository) សៅកនុងត្ ុកននត្រសទ្យ ផ្ែលត្កុមហ ុនតាាំងសៅ។ ជាធមាតា  រ
ណណរមាល់  ភាគហ ុនត្រូវបានចុេះរញ្ា ើ  និងជួញែូរត្ រសៅតាមរទ្យរបញ្ារតិននទ្យើនារមូលរត្រផ្ែលបាន
ោក់  សចញ។ ការចុេះរញ្ា ើននរណណរមាល់ភាគហ ុន  ត្រូវមាននើរិវធិើកនុងការទូ្យទារ់  និងសនទរពើត្រសទ្យ   សត្ៅ
ផ្ែលមានលកខណៈសាមញ្ា  ត្ពមទាាំងអនុញ្ញា រឲ្យវនិិសយគិនកនុងត្ ុកទ្យទួ្យលបានភាគលាភ  ជារូរិយរ
ណណជារិររ ់គ និងរបាយការណ៍ហរិញ្ាវរាុកនុងទ្យត្មង់ជាភាសាកនុងត្ ុកររ ់ពួកសគ។  

 
១០.៣. កចិ្ចសន្ាទ្យញិ -លក់ទ្យំន្ញិ  (Commodities)  

ជាលកខណៈរសចចកសទ្យ   កិចច នាទិ្យញ-លក់ទ្យាំនិញ  មិនផ្មនជាត្រសភទ្យមូលរត្រសទ្យ  រ៉ាុនត  ជាកិចច
 នាទិ្យញ  ឬលក់ទ្យាំនិញ។ សោយសារវាជាកិចច នាទិ្យញ-លក់សៅសពលអនាគរ  ែូចសនេះ  វនិិសយគិន
ទាាំងអ ់ត្រូវជួញែូរមូលរត្រ (កិចច នា) ទាាំងសនេះ  សោយមិនបានសឃើញទ្យាំនិញជាមុន  ផ្ែលមានសៅ
កនុងកិចច នា។ កិចច នាទិ្យញ-លក់ទ្យាំនិញ  ត្រូវបានសគពិពណ៌នាឬ រស រសៅកនុង  កិចច នា  ឯការពិនិ
រយទ្យាំនិញមិនចាាំបាច់មានស ើយ។ ទ្យើនាររូរិយរណណ (Currency Markets) បានកាល យជាទ្យើនារននកិចច
 នាទិ្យញ-លក់ទ្យាំនិញ  ចុងសត្កាយផ្ែលជេះឥទ្យធិពលសៅទូ្យទាាំងពិភពសលាក។ អត្តាការត្បាក់  និងតារាង
 នទ សន៍ថលភាគ  ហ ុនជាឧរករណ៍ពើរសនសងសទ្យៀរ  ផ្ែលត្រូវបានោក់រង្គា ញសៅសលើទ្យើនារនាសពលថាើៗ
សនេះ  សហើយ  ផ្ែល ាិរសៅសត្កាមកិចច នាទិ្យញ-លក់ទ្យាំនិញ។ សោយសារកិចច នាទិ្យញ-លក់ទ្យាំនិញខលេះ
មិនអាចត្រូវបាននដល់អត្តាការត្បាក់  និងភាគ  សត្ចើនអនកជួញែូរកិចច នាទិ្យញ-លក់ទ្យាំនិញមិនត្រូវការ
នដល់ទ្យាំនិញឲ្យសនាេះសទ្យ។ កិចច នាទិ្យញ  លក់ទ្យាំនិញអាចត្រូវបានទូ្យទារ់នងផ្ែរជាសាច់ត្បាក់  ជាជាង
ទ្យាំនិញទូ្យសៅផ្ែលមានសៅកនុងកិចច   នា។ រនមលផ្ែលត្រូវទូ្យទារ់ត្រូវបានកាំណរ់សោយភាពខុ គ្មន រវាង
រនមលននទ្យាំនិញសៅសពលផ្ែល  ទិ្យញ  ឬក៏លក ់ ជាមួយនឹងរនមលននទ្យាំនិញសៅសពលសវលានុរកាំណរ់កិចច 
នា។ កិចច នាទិ្យញ-លក់ទ្យាំនិញ  អាចត្រូវបានរញ្ច រ់នងផ្ែរតាមរយៈការទិ្យញកិចច នាទិ្យញ  លក់
ទ្យាំនិញមួយសនសងសទ្យៀរ  ជាជាងទ្យទួ្យលយកទ្យាំនិញ  ឬត្បាក់ ុទ្យធ។ ឧទាហរណ៍៖  ត្រ ិនសរើអនក  ជួញែូរ
មាន ក់បានទិ្យញកិចច នាទិ្យញ-លក់ទ្យាំនិញមួយ  គ្មរ់នឹងទិ្យញចាំនួនស ាើគ្មន ននកិចច នាទិ្យញ  លក់ទ្យាំនិញ
ែូចគ្មន   មុនសពលផ្ែលកិចច នាសៅនុរកាំណរ់។ ែូចគ្មន ផ្ែរ  អនកលក់កិចច នាមាន ក់នឹង  ទិ្យញត្រ រ់មក
វញិនូវកិចច នាទិ្យញ-លក់ទ្យាំនិញ  សែើមបើសជៀ វាងែល់កាលកាំណរ់នតល់ទ្យាំនិញ។ អនកជួញែូរទាាំងពើរសនេះ 
គឺជាអនកសកងយកចាំសណញ (Speculators) ផ្ែលជាការពិរ  ពួកសគនឹង  ទ្យទ្យលួបានត្បាក់ចាំសណញរវាង
ត្ររិររតិការទិ្យញ-លក់កិចច នា៕  



ការត្គរ់ត្គងធនាគ្មរ និងសាា រ័នហរិញ្ាវរាុ  សាកលវទិ្យាល័យភូមិនទក ិកមា 
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សមសរៀន្ទ្យី១១ 
ការជញួដ្ូរ ការជាត្ទ់ត្ ់ន្ងឹការទ្យទូត្ម់ូលបគ្ត្ 
 (Trading, Clearing and Settling Securities)  

 
១១.១. គ្បសភទ្យនានាម្ន្ការជួញដ្ូរមលូបគ្ត្ (Types of Securities Trades)  
១១.១.១. ការបញ្ញជ ាមម្លែ (Price Orders)  
ក . ការរញ្ញា ទិ្យញលកមូ់លរត្រ (Buy and Sell orders)  
ការរញ្ញា ទិ្យញមូលរត្ររសងាើរឲ្យមាន ឬរសងាើរការកាន់ការ់មូលរត្រជាក់លាក់មួយៗ វនិិសយគ

ផ្ែលកាន់ការ់មូលរត្រមួយ មានន័យថ្នពួកសគមានកមា ិទ្យធិសលើមូលរត្ររយេះសពលផ្វង ននមូលរត្រ
សនាេះ។ នទុយមកវញិការរញ្ញា ទិ្យញមូលរត្រសធវើឲ្យអ ់ ិទ្យធ ឬការ់រនាយការកាន់ការ់មូលរត្រ។ វនិិ
សយគគិនផ្ែលលក់មូលរត្រផ្ែលពួកគ្មរ់ពុាំមានកនុងនែបានន័យថ្នពួកសគខលើមូលរត្រររ ់អនកែនទ្យ
លក់កនុងរយៈសពលខលើ (Short Selling) ឬមានកមា ិទ្យធិរយៈសពលខលើ (Short Position) សលើមូលរត្រ
សនាេះ។ ជាទូ្យសៅ ការខចើមូលរត្រលក់រយៈសពលខលើ (Short Sales) អាចត្រូវបានហាមឃ្លរ់សៅកនុង
ត្រសទ្យ មួយ។  

វនិិសយគគិននឹងសធវើការលក់មូលរត្ររយៈសពលខលើ (Short Sales) សៅសពលផ្ែលខលួនសជឿថ្ន 
មូលរត្រសនាេះនឹងធាល ក់នថល ពួកសគនឹងទិ្យញយកមូលរត្រសៅសែើមបើ ងមូលរត្រសៅមាច  ់សែើមវញិកនុងរនមល
ទារសហើយពួកសគនឹងទ្យទួ្យលបានត្បាក់ចាំសណញពើគមាល រនថលទាាំងពើរ។ ការសធវើែូចសនេះត្រូវបានសគសៅថ្ន
ការទូ្យទារ់សលើការខចើមូលរត្រមកលក់ ឬការទិ្យញមូលរត្រចូល (Buying In)។  

 
ខ .ការរញ្ញា តាមទ្យើនារ (Market Orders)  
ការរញ្ញា តាមទ្យើនារ គឺជាត្រសភទ្យននការរញ្ញា ទិ្យញ -លក់ផ្ែលសាមញ្ារាំនុរ ។ ការរញ្ញា ទិ្យញ-

នសធវើស ើងសោយមិនោក់នថល សហើយការជួញែូរត្រូវបានត្ររិររតិជាមួយនឹងនថលលក់មូលរត្រសនេះត្រូវបា
ត្រស ើរជាងសគរាំនុរមួយ (Best Price) សៅកនុងទ្យើនារកនុងខណៈសពលការរញ្ញា ត្រូវត្ររិររតិ 
ឧទាហរណ៍ គឺសៅសពលផ្ែលនថលខព ់រាំនុរ ត្មារ់ការលក់នឹងនថលទាររាំនុរ ត្មារ់ការទិ្យញ។ ការជួញ
ែូរត្រសភទ្យសនេះត្រូវបានសធវើស ើងភាល មៗសហើយវនិិសយគគិនចាាំបាច់ត្រូវរញ្ញា ក់ (Confirm) ការរញ្ញា ររ ់
ខលួនភាល មៗសោយផ្ទទ ល់មារ់តាមរយ :ទូ្យរ ័ពទ ឬតាម Online ចាំសពាេះការរញ្ញា តាមត្រព័នធអុើនសធើសណរ 
(Internet)។ ត្រ ិនសរើ មូលរត្រមិនត្រូវបានជួញែូរញឹកណារ់សទ្យ សគអាចពនារសពលបានខលេះកនុងការ
រញ្ញា ក់។  

សែើមបើជួញែូរឈ្ាួញសជើងសារមូលរត្រ (Securities Brokers) អាចសន្ើរតាមការរញ្ញា សៅកាន់
ទ្យើនារ (Exchange Floor) ឬរញ្ាូ នការរញ្ញា តាមរណាត ញកាំពយូទ័្យរណាមួយ។ រញ្ញា រផ្ែលមានសៅ
សលើទ្យើនារត្រូវបានទិ្យញ នឹងលក់សោយ មាជិកររ ់ទ្យើនារ ផ្ែលជាឈ្ាួញសជើងសារមូលរត្រ ឬពាណិជា
ករមូលរត្រ (Securities Dealer)។ ឯរញ្ញា ផ្ែលលក់សៅសលើទ្យើនារកាំពយូទ័្យរ នឹងត្រូវនគូនគងសោយត្រព័នធ



ការត្គរ់ត្គងធនាគ្មរ និងសាា រ័នហរិញ្ាវរាុ  សាកលវទិ្យាល័យភូមិនទក ិកមា 

 
គ្មាំត្ទ្យសោយមូលនិធិត្សាវត្ជាវ គាំនិរនចនត្រឌិរ និងនវានុវរតន៍ ( .គ.ន) ននត្ក ួងអរ់រ ាំ យុវជន និងកើឡា 
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ជួញែូរសោយផ្ វងរករញ្ញា ពើរផ្ែលត្រូវគ្មន សែើមបើនគួរនគង រញ្ញា មួយ រញ្ញា ពើរ រើផ្ែលត្រូវគ្មន  (សគសត្ចើន
និយមសៅការនគូនគងសនេះ ថ្នជាការរនសុើការរញ្ញា )។ ឧរករណ៍  :ការរញ្ញា មួយមានចាំនួន ១,០០០ ហ ុន
ននត្កុមហ ុន ATC (និមិរត ញ្ញា ATC) អាចត្រូវបាននគូនគងជាមួយការរញ្ញា លក់ផ្រមួយផ្ែលមានចាំនួន
ស ាើរ ១,០០០ ហ ុនែូចគ្មន  ឬការរញ្ញា ពើរផ្ែល រវចូលគ្មន មានចាំនួនស ាើរ ១,០០០ ហ ុន។  

ឈ្ាួញសជើងសារមូលរត្រ  ចង់ឲ្យវនិិសយគគិនសធវើការរញ្ញា រតាមទ្យើនារ (Marking Sales) 
ពើសត្ពាេះសធវើែូចសនេះពួកសគនឹងទ្យទួ្យលបានកនត្មសជើងសារភាល មៗ។ មា៉ាងសទ្យៀរ ឈ្ាួញសជើងសារមូលរត្រក៏
មិនចាាំបាច់ទិ្យកការរញ្ញា កនុងកុាំពយូទ័្យរររ ់ពួកសគ សហើយសោយសារត្រសទ្យ ភាគសត្ចើនរត្មូវឲ្យមានរយៈ
សពលជាក់លាក់កនុងការរញ្ញា ក់  (Periodic Confirmation) ជាមួយវនិិសយគិនមិនសពលរញ្ញា ទិ្យញ ែូច
សនេះឈ្ាួញសជើងសារមូលរត្រមិនចាាំបាច់ សធវើការរញ្ញា ក់ស ើយ។ ឈ្ាួញសជើងសារមូលរត្រ នឹងត្រូវឧ ា
ហ៍ ួររញ្ញា ក់វនិិសយគិនររ ់ខលួនពើភាគហ ុនផ្ែលត្រូវទិ្យញ -លក់សៅសលើទ្យើនារ ។  

 
១១.១.២.ការបញ្ញជ មាន្កំណ្ត្់ (Limit Orders)  

ការរញ្ញា មានការកាំណរ់គឺមានរញ្ញា សកើរពើនថលអរិររមាផ្ែលវនិិសយគិនមានរាំណងលក់ (ការ
កាំណរ់នថលខព ់រាំនុរ ផ្ែលខលួនហា នទិ្យញ នឹងនថលទាររាំនុរផ្ែលខលួនអាចលក់បាន)។ ការរញ្ញា មាន
កាំណរ់ សធវើស ើងសែើមបើបាននថលផ្ែលត្រស ើរមួយ សពាលគឺត្រ ិនសរើមូលរត្រអាចជួញែូរសៅនថៃផ្ែល
ត្រស ើរជាងនថលអរិររមារ ឬអរបររមាផ្ែលបានកាំណរ់ សនាេះមូលរត្រត្រូវជួញែូរនឹង ារិសៅនថលផ្ែល
ត្រស ើរជាងសនាេះ។ ែូចសនេះចាំសពាេះរញ្ញា ទិ្យញមួយផ្ែលកាំណរ់នថលអរិររមា ១០ ែុលាល រ អាចត្រូវបាន
ទិ្យញសៅត្រង់នថល ៩ែុលាល រ សោយសារវាសថ្នកជាង ១០ែុលាល រ រ៉ាុផ្នតមិនអាចទិ្យញសៅត្រង់នថល ១១  ែុលាល រ
សទ្យ។។ នទុយមកវញិរញ្ញា លក់មួយផ្ែលកាំណរ់នថលអរបររមា ១០  ែុលាល រ អាចត្រូវបានលក់សៅត្រង់នថល 
១១  ែុលាល រ ជានថលត្រស ើរជាង ១០  ែុលាល រ  ត្មារ់ភាគើអនកលក់ ឯនថល ៩ែុលាល រវញិ គឺមិនផ្មនជានថល
ត្រស ើរជាង ត្មារ់គ្មរ់សទ្យ។ ឈ្ាួញសជើងសារមូលរត្រ ផ្ែលមិនបានរញ្ញា សោយការកាំណរ់នថល ឬនថល
ត្រស ើរជាង ត្រូវបានចារ់ទុ្យកថ្ន ខកខ្លនកនុងការចូលរមួទ្យើនារ (Missing the Market) សហើយជា
ទូ្យសៅត្រូវទ្យទួ្យលខុ ត្រូចាំសពាេះការខ្លររង់ផ្ែលសកើរមានចាំសពាេះវនិិសយគគិន ផ្ែលសៅតាមចារ់ និង
រទ្យរញ្ារតិររ ់ត្រសទ្យ នើមួយៗ។  

ការរញ្ញា មានការកាំណរ់ អាចលុរបានត្គរ់សពល សៅមុនសពលការរញ្ញា ត្រូវបានត្ររិររតិ 
(Executed)។ ែូសចនេះត្រ ិនសរើរុគគលមាន ក់ោក់ការរញ្ញា ទិ្យញកាំណរ់ត្រឹម ៥ែុលាល រ សហើយមូលរត្រ
សនាេះមានរនមល ៦ែុលាល រ និងបានសកើនស ើងែល់ ១០ែុលាល រ សៅរ៉ាុនាា នផ្ខសត្កាយ សនាេះវនិិសយគិនត្រូវ
រកាការរញ្ញា សៅកនុងរញ្ា ើកករហូរ សោយ ងឃមឹថ្នវានឹងធាល ក់នថលមកវញិ វនិិសយគិនត្រូវលុរសចាលការ
រញ្ញា សនាេះ។  

ការរញ្ញា មានការកាំណរ់អនុញ្ញា រឲ្យវនិិសយគិនជួញែូរសោយមិនចាាំបាច់តាមោនឥរឈ្រ់ឈ្រ
ពើរនមលមូលរត្រសែើមបើែឹងចា ់ថ្នសពលណាត្រូវរញ្ញា ទិ្យញ -លក់មូលរត្រ ។ ទ្យើរើជាវនិិសយគិនបានរញ្ញា
ទិ្យញ -លក់មូលរត្រភាល មៗសៅសលើទ្យើនារ សៅសពលផ្ែលរនមលមូលរត្រឈ្ននែល់រនមលផ្ែលពួកសគចង់
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បាន រ៉ាុផ្នតសពលសវលាផ្ែលត្រូវចាំណាយសៅមូលរត្រសៅឈ្ាួញសជើងសារមូូលរត្រសែើមបើសធវើត្ររិររតិ
រញ្ញា  (Exact Orders) គឺយូរលាមត្គរ់ត្គ្មន់ផ្ែលអាចឲ្យនថលសនាេះផ្ត្រត្រួលរនតសទ្យៀរ សៅកនុងទ្យើនារ
ផ្ែលមានភាពមមាញឹក (Active Market)។  

ចាំសពាេះមូលរត្រផ្ែលសពញនិយម និងសៅទ្យើនារធាំៗការរញ្ញា មានកាំណរ់មិនត្រូវបានត្ររិររតិ
ស ើយ។ សោយសារផ្រវនិិសយគិនផ្រងផ្រោក់ការរញ្ញា មានកាំណរ់ជារួរសលខខ្លងចុងជាសលខ០ ឬ
សលខ៥ ែូចសនេះអាចមានការរញ្ញា ែ៏សត្ចើនផ្ែលោក់រនមលែូចជា ១០ឬ ១៥ ែុលាល រ។ ការរញ្ញា ចូលសៅ
កនុងទ្យើនារអាចមានអាទិ្យភាពសៅសលើនថល រនាទ រ់មកការររសិចឆទ្យការរញ្ញា ត្រូវ បានត្ររិររតិ តាមសគ្មល
ការណ៍រញ្ញា ទិ្យញ -លក់ណាផ្ែលមានមុនសគ ។ ត្រ ិនសរើមូលរត្រណាផ្ែលត្រូវលក់កនុងរនមល ៦ែុលាល រ 
សហើយត្សារ់ផ្រធាល ក់នថលសៅ ៥ែុលាល រវាអាចនឹងមានរញ្ញា ទិ្យញជាសត្ចើនផ្ែលអាចនាាំឲ្យមូលរត្រសនាេះសកើន
នថលសៅ ៦ែុលាល រវញិមុនសពលការរញ្ញា កនុងរនមល ៥ែុលាល រ ទ្យងអ ់ត្រូវបានត្ររិររតិ។ មូលរត្រសនាេះក៏
អាចធាល ក់នថលសៅ ៥ែុលាល រវញិផ្ែរ រ៉ាុផ្នតវនិិសយគិនសនាេះត្រផ្ហលមិនអាចនគួរនគងរញ្ញា មានកាំណរ់ររ ់
ខលួនឲ្យបានទាាំងអ ់ស ើយ។ របាយការណ៍ តើពើ  កមាភាពររ ់មូលរត្រអាចរង្គា ញឲ្យវនិិសយគិនែឹង
ថ្នមានការរញ្ញា ជាសត្ចើនសៅសលើមូលរត្រសនាេះ ផ្ែលកាំពុងរង់ការនគូនគង។ ការរញ្ញា ទាាំងសនាេះ ត្រផ្ហលជា
មិនអាចនគូនគងបានរហូរ ត្រ ិនសរើ មូលរត្រសនាេះមិនត្ពមធាល ក់នថលសៅ ៥ែុលាល រ កនុងរយៈសពលយូរលាម
សែើមបើឲ្យការរញ្ញា មុនៗត្រូវបាននគួរនគងអ ់។  

ែូសចនេះ រញ្ញា សចាទ្យស ើង ត្មារ់ការរញ្ញា មានកាំណរ់គឺ វនិិសយគិនមាន ក់ខកខ្លនការជួញែូរ
ររ ់ខលួនសៅសពលផ្ែលនថលផ្ខសគ្មន ផ្ររនតិចជាមួយនថលផ្ែលខលួនបានកាំណរ់។  

 
ក.ការរញ្ញា រញ្ឈរ ់(Stop Orders)  
ការរញ្ញា រញ្ឈរ់ មាន ុពលភាពសៅសពលផ្ែលទ្យើនារ ឈ្ននសៅែល ់ ឬឆ្លងការ់នថលជាក់លាក់

មួយ។ សពលឈ្ននសៅែល់នថលសនាេះ ការរញ្ញា និងមាន ុពលភាព (Triggered) សហើយការរញ្ញា សនាេះ
នឹងកាល យសៅជាការរញ្ញា តាមទ្យើនារ Market Orders) ផ្ែលនឹងត្រូវត្ររិររតិភាល មៗ។  

ការរញ្ញា រញ្ឈរ់ ត្រូវសត្រើផ្រសៅទ្យើនារភាគហ ុន (Exchange) រ៉ាុសណាណ េះ។ ទ្យើនាររ ាំលងរញ្ញា  
(Over- The-Counter Market) ស ទើរទាាំងអ ់មិនទ្យទួ្យលការរញ្ញា ផ្ររសនេះសទ្យ សោយ រផ្រភាពខុ 
គ្មន កនុងការត្ររិររតិការរញ្ញា  រវាងទ្យើនារភាគហ ុនសែញនថល (Exchange Auction Price) នឹងទ្យើនារ
រ ាំលងរញ្ញា លក់ែុាំ (Over-The- Counter Dealer Market)។  

ការរញ្ញា រញ្ឈរ់លក់ គឺសធវើស ើងសោយកាំណរ់នថលមួយផ្ែល ាិរសៅសត្កាមនថលទ្យើនារ (  Market 
Price) ឧទាហរណ៍   : នារថ្នភាគហ ុនមួយកាំពុងស ើងនថលជារនតរនាទ រ់កនុងកាំ ុងពើរ រើ បាត ហ៍ចុង
សត្កាយ។ វនិិសយគិនមាន ក់ទិ្យញភាគហ ុនសៅត្រង់នថល ៣ែុលាល រ សហើយរើ បាត ហ៍សត្កាយមក ភាគហ ុនសៅ
សកើននថលែល់ ១២ែុលាល រ។ វនិិសយគិននរ ាំពឹងយ៉ា ងមុេះមុរថ្នមូលរត្រនឹងស ើងនថលែល់ ១៥ែុលាល រ រ៉ាុផ្នត
សគសៅផ្រមានគាំនិរចង់ការពារត្បាក់ចាំសណញផ្ែលបានសត្គ្មងទុ្យក។ វនិិសយគនិងសនាេះបានោក់ការ
រញ្ញា រញ្ឈរ់សៅត្រង់ ១១  ែុលាល រ។ ត្រ ិនសរើមូលរត្រសៅរនតសកើនស ើងែល់ ១៥  ែុលាល រ វនិិសយគមិន



ការត្គរ់ត្គងធនាគ្មរ និងសាា រ័នហរិញ្ាវរាុ  សាកលវទិ្យាល័យភូមិនទក ិកមា 
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និងលក់សៅនថល ១៥  ែុលាល រ សហើយនឹងលុរការរញ្ញា រញ្ឈរ់ភាល មនងផ្ែរ។ ផ្រត្រ ិនសរើភាគហ ុនធាល ក់នថល
វញិសនាេះការរញ្ញា លក់នឹងសធវើស ើងសោយ វ័យត្រវរតិសៅសពលនថលធាល ក់ែល់ ១១  ែុលាល រ ឬសៅសត្កាមនថល
សនេះ (Stop Orders) រ៉ាុផ្នតវាត្រផ្ហលវាមិនត្រូវបានលក់សៅត្រង់នថល ១១  ែុលាល រសទ្យ គឺលក់សៅនថលទ្យើនារ
ជាក់ផ្ តងសៅសពលការរញ្ញា ត្រូវបានត្ររិររតិ សៅសពលការរញ្ញា រញ្ឈរ់មាន ុពលភាព (Triggers) 
សៅត្រង់នថលផ្ែលបានកាំណរ់ (១១ ែុលាល រ)។  ត្រ ិនសរើភាគហ ុនសកើនស ើងែល់នថល ១១  ែុលាល រ សហើយ
វនិិសយគិនសៅផ្រគិរថ្នវានឹងសកើនស ើងរនតសទ្យៀរ គ្មរ់នឹងលុរការសចាលការរញ្ញា រញ្ឈរ់សៅត្រង់នថល 
១១  ែុលាល រ សហើយោក់នថលសនសងមួយសទ្យៀរ (ឧរករណ៍ នថល ១៤ែុលាល រ សហើយរនតរកាត្បាក់ចាំសណញ 
ត្ រសពលផ្ែលនថលកាំពុងសកើនស ើង)។ រញ្ញា រញ្ឈរ់ជារនតរនាទ រ់ទាាំងសនេះ ត្រូវបានសគសៅថ្ន រញ្ញា
រញ្ឈរ់ឥរឈ្រ់ឈ្រ (  Tralling Stops )។ ការសត្រើវធិើសាស្រ្ តផ្ររសនេះ អាចរងារឲ្យមានការផ្ត្រត្រួល
កាន់ផ្រខ្លល ាំងស ើងសៅសលើមូលរត្រផ្ែលកាំពុងផ្ត្រត្រួលរនមលជាញឹកោរ់ (  Volatile ) ត្សារ់។ 
ត្រ ិនសរើមូលរត្រចារ់សនតើមធាល ក់នថលរញ្ញា រញ្ឈរ់ជារនតរនាទ រ់រនតសធវើឲ្យរញ្ញា លក់ជាសត្ចើនមាន ុពល
ភាពជាលទ្យធនលរណាត លឲ្យមូលរត្រធាល ក់នថលយ៉ា ងង្គយ។  

រញ្ញា រញ្ឈរ់អាចត្រូវបានសៅកនុងការខចើមូលរត្រលក់រយ :សពលខលើ  (  Short Sales )។ 
ឧទាហរណ៍   :អនកវភិាគឯកសទ្យ រ ាំពឹងថ្ន នថល  ១០  ែុលាល រ គឺជាកត្មិរត្ទ្យត្ទ្យង់  (Support Levell)។ មាន
ន័យថ្ន ពួកសគរ ាំពឹងថ្នមូលរត្រសៅអាចធាល ក់នថលសៅែល់ ១០ែុលាល រ រ៉ាុផ្នតវានឹងសកើនស ើងវញិ។ ត្រ ិនសរើ
មូលរត្រធាល ក់សត្កាមនថល ១០ែុលាល រ មានន័យថ្ន មូលរត្រសនាេះបានរាំផ្រកកត្មិរត្ទ្យត្ទ្យង់ សហើយវាជា
 ញ្ញា រង្គា ញពើការធាល ក់ចុេះនាសពលអនាគរ។ ត្រ ិនសរើមូលរត្រកាំពុងលក់សៅត្រង់នថល ១២  ែុលាល រ វនិិ
សយគិននិងនឹងមិនមានរាំណងខចើមូលរត្រលក់រយៈសពលខលើសទ្យសត្ពាេះវា ាិរសៅសលើកត្មិរត្ទ្យត្ទ្យង់ ផ្ែល
អាចនឹងរនតសកើនរនមលផ្ែលវនិិសយគិនមិនទ្យទួ្យលបានត្បាក់ចាំសណញពើត្ររិររតិការសនាេះ។ ត្រ ិនសរើវា
រាំផ្រកកត្មិរត្ទ្យត្ទ្យង់វនិិសយគិននឹងមានរាំណងខចើមូលរត្រលក់រយ :សពលខលើ សោយសជឿជាក់វានឹងធាល ក់នថល
សៅសពលខ្លងមុខ។ វនិិសយគិននឹងអាចោក់ការរញ្ញា លក់សោយខចើមូលរត្ររយ :ខលើសពល  (Sell Short) 
សៅសពលនថលលក់ឈ្រ់ត្រង់ចាំណុច ៩,៧៥ ែុលាល រ។ រញ្ញា សនេះ អាចមាន ុពលភាពសលើទ្យើនារកត្មិរនថល 
៩,៧៥ ែុលាល រ។  

រញ្ញា រញ្ឈរ់ទិ្យញមួយ អាចត្រូវបានសត្រើសែើមបើការពារការខចើមូលរត្រលក់សៅរយៈសពលខលើ។ 
ឧរមាថ្ន មូលរត្រមួយបានធាល ក់នថលសៅ ៩,៧៥  ែុលាល រ សហើយការរញ្ញា លក់មូលរត្រផ្ែលបានខចើ 
(Short Sales)  ាិរសៅត្រង់ ៩,៧៥  ែុលាល រ ររ ់វនិិសយគិនសៅកនុងឧទាហរណ៍ ខ្លងសលើត្រូវបាន
ត្ររិររតិ។ ឯការរញ្ញា មួយសទ្យៀរសៅសពលផ្ែលនថលឈ្រ់សៅត្រង់នថល ១០,៥០ែុលាល រ អាចការពារវនិិ
សយគិនពើការខ្លររង់នាសពលអនាគរបាន។ សោយសារវនិិសយគិនបានខចើមូលរត្រលក់កនុងរយៈសពលខលើ 
សពាល គឺបានលក់មូលរត្រផ្ែលមិនផ្មនជាកមា ិទ្យធិររ ់គ្មរ់សៅត្រង់កត្មិរនថលណាមួយ ការខចើត្រូវបាន
ទូ្យទារ់សៅឲ្យមាច  ់សែើមវញិសៅសពលឈ្ននែលក់ាលវសានណាមួយ។ ែរារណាមូលរត្រសៅផ្ររនត
ធាល ក់ចុេះ វនិសយគិនកាំពុងរសងាើនត្បាក់ចាំសណញ ពើសត្ពាេះគ្មរ់អាចទិ្យញមូលរត្រ ងត្រ រ់វញិសៅកនុង
រនមលកាន់ផ្រទារ។ ត្រ ិនសរើ មូលរត្រធាល ក់នថលវញិ វនិិសយគិននឹងចារ់សនតើមខ្លររង់ សៅសពលផ្ែលនថល



ការត្គរ់ត្គងធនាគ្មរ និងសាា រ័នហរិញ្ាវរាុ  សាកលវទិ្យាល័យភូមិនទក ិកមា 
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សកើនស ើងសលើ នថលផ្ែលគ្មរ់បានខចើមូលរត្រមកលក់ សោយសារគ្មរ់ត្រូវចាំណាយខព ់ជាងមុនសែើមបើ
ទិ្យញមូលរត្រ ងត្រ រ់សៅសគវញិ។ សត្កាយសពលការោក់រញ្ញា ទិ្យញ មូលរត្រនឹងត្រូវបានទិ្យញសហើយ
មូលរត្រផ្ែលត្រូវបានខចើនឹងត្រូវបាន ងត្រ រ់សៅវញិសៅនថៃមួយផ្ែលសគសាគ ល់ ែូចសនេះ ហានិភ័យនន
ការខ្លររង់ត្រូវបានកាំណរ់។ ត្រ ិនសរើ មូលរត្រសៅផ្ររនតធាល ក់នថល វនិិសយគិនអារលុរការរញ្ញា  សៅ
សពលនថលឈ្រ់សៅត្រង់ ១០,៥០ែុលាល រ សហើយោក់ការរញ្ញា មួយសទ្យៀរសៅត្រង់នថលកាំណរ់ផ្ែលទារជាង
មុនសែើមបើរកាត្បាក់ចាំសណញ។ ការរញ្ញា អាចឈ្រ់ឈ្រសនេះត្រូវបានសគសៅថ្ន រញ្ញា រញ្ឈរ់ទិ្យញឥរ
ឈ្រ់ឈ្រ (Tralling Buys)។  

 ត្រ ិនសរើ រញ្ញា រញ្ឈរ់មួយោក់នថលកនុងទ្យាំហាំមួយខិរជិរសៅរកនឹងនថលទ្យើនារសពកការរញ្ញា សនាេះ
នឹងត្រូវបានត្ររិររតិយ៉ា ងឆ្រ់រហ័  សហើយឧកា កនុងការទូ្យទារ់ត្បាក់ចាំសណញសត្ចើនក៏នឹងត្រូវបារ់រង់
នងផ្ែរ។ ត្រ ិនសរើនថលទ្យើនារធាល ក់ចុេះសត្ចើន មិននឹងរញ្ញា រញ្ឈរ់មាន ុពលភាព សហើយរនាទ រ់មកសកើន
ស ើងវញិ សគថ្នវនិិសយគិន (គួរផ្ក ត្មលួជាភាសារផ្ខារ) Stopped out។ ត្រ ិនសរើរញ្ញា រញ្ឈរ់ត្រូវ
បានោក់នថលផ្ែល ាិរសៅឆ្ៃ យពើនថលទ្យើនារសពក ការការពារពើការខ្លររង់នឹងត្រូវបានការ់រនាយ។ 
ត្រ ិនសរើ មានរូរមនតយ៉ា ង ុត្កិរមួយកនុងការកាំណរ់ថ្នសរើត្រូវោក់នថលរញ្ញា រញ្ឈរ់ឃ្លល រពើនថលទ្យើនារ
រ៉ាុនាា ន សយើងត្បាកែជាអាចជិេះនាវាលាំផ្ហកមានតសៅជុាំវញិពិភពសលាកែ៏ត្  ់រាំត្ពងសោយគ្មា នការ
ខវល់ខ្លវ យអវើស ើយ សហើយសយើងត្គ្មន់ផ្ររង់ចាាំទ្យទួ្យលត្បាក់ចាំសណញែ៏សត្ចើន នធឹក នាធ រ់រ៉ាុសណាណ េះ។  

 
ខ  .ការរញ្ញា រញ្ឈរម់ានកាំណរ់  (Stop-limit Orders)  
ែូចសៅនឹងរញ្ញា រញ្ឈរ់ផ្ែល រញ្ញា រញ្ឈរ់មានកាំណរ់នឹងមាន ុពលភាពសៅនថលផ្ែលបាន

កាំណរ់។ សៅសពលមានរញ្ញា មាន ុពលភាព  វានឹងកាល យសៅជាការរញ្ញា មានកាំណរ់។ ឧទាហរណ៍  :
វនិិសយគិនបានរញ្ញា លក់  ១០០  ភាគហ ុនននត្កុមហ ុនជួញែូរអា ុ ើូ  (និមិរត ញ្ញា  ATC) សៅនថល

រញ្ឈរ់ ១២ែុលាល រ "ែូចរញ្ញា រញ្ឈរ់ផ្ែរ វានឹងមាន ុពលភាពសពលនថលឈ្ រ់សៅត្រង់ ១២ែុលាល រ 
សហើយវានឹងកាល យសៅជារញ្ញា មានកាំណរ់សៅនថល ១២ែុលាល រ ឬ នថលត្រស ើរជាងសនេះ។ ត្រ ិនសរើ នថលធាល ក់
ចុេះយ៉ា ងសលឿន ការរញ្ញា មានកាំណរ់នឹងអាចខកខ្លន សហើយមូលរត្រមិនត្រូវបានលក់សនាេះសទ្យ។ 
ត្រ ិនសរើ ជាការរញ្ញា រញ្ឈរ់មមានកាំណរ់ (Buy Stop-limit Orders) សហើយនថលសកើនស ើងយ៉ា ង
សលឿនការរញ្ញា មានកាំណរ់អាចខកខ្លនសហើយមូលរត្រមិនត្រូវបានទិ្យញសទ្យ។  

 អនកជួញែូរខលេះរាំផ្រកនថលផ្ែលត្រូវរញ្ឈរ់ (Stop Price) ពើនថលមានកាំណរ់ (Umit Price) 
សែើមបើការ់រនាយរញ្ញា ជាមួយនឹងត្ររិររតិមានកាំណរ់។ ែូសចនេះវនិិសយគិនសនាេះអាចរញ្ញា ទិ្យញភាគហ ុន 
ATC ចាំនួន ១០០ សោយោក់នថលមានកាំណរ់ចាំនួន ១៤ែុលាល រសហើយឲ្យរញ្ញា សនេះមាន ុពលភាពសៅ
សពលផ្ែលនថលឈ្រ់ត្រង់ ១២ែុលាល រ។ ែូចសនេះ សៅសពលផ្ែលមូលរត្រធាល ក់នថលែល ់១២ែុលាល រ ការរញ្ញា
នឹងត្រូវបានត្ររិររតិសៅត្រង់កត្មិរនថល ទ្យើនាររនាទ រ់ គឺសៅនថល ១៤ែុលាល រ ឬទារជាងសនេះ (១៤ ជានថល
អរិររមាផ្ែលបានកាំណរ់)។  



ការត្គរ់ត្គងធនាគ្មរ និងសាា រ័នហរិញ្ាវរាុ  សាកលវទិ្យាល័យភូមិនទក ិកមា 

 
គ្មាំត្ទ្យសោយមូលនិធិត្សាវត្ជាវ គាំនិរនចនត្រឌិរ និងនវានុវរតន៍ ( .គ.ន) ននត្ក ួងអរ់រ ាំ យុវជន និងកើឡា 
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សៅកនុងទ្យើនារផ្ែលបានអនុវរត មូលធនផ្ែលជួញែូរ រុរសៅកនុងទ្យើនារមានទ្យាំហាំរូច ែូចសនេះ
ការរញ្ញា ត្រសភទ្យសនេះអាចមិនត្រូវបានអនុញ្ញា រ។ ទ្យើនារមូលរត្រភាគសត្ចើនអនុញ្ញា រការជួញែូរផ្ររសនេះ 
នឹងរការ ិទ្យធកនុងការហាមជាសរើពួកសគត្រ ិនសរើពួកសគរងារឲ្យមានការផ្ត្រត្រួល (Volatility) ខព ់សៅ
សលើទ្យើនារ។  
១១.១.៣.ការបញ្ញជ ាមសពលសវលា (Time Orders)  

 ការរញ្ញា តាមសពលសវលាមិនែូចជាការរញ្ញា មួយសទ្យ រ៉ាុផ្នតហាក់ែូចជាការផ្ណនាាំមួយថ្នសរើការ
រញ្ញា មួយមានការលអត្រស ើរមានរយ :សពលរ៉ាុនាា ន ។  

 
ក .រញ្ញា កនុងនថលឬរញ្ញា សរើក (Day Order or Open Orders)  
រញ្ញា កនុងនថៃមាន ុពលភាពសពញមួយនថៃនននថៃជួញែូរ។ ត្រ ិនសរើ រញ្ញា សនេះមិនត្រូវបាន

ត្ររិររតិកនុងនថៃសនេះសទ្យ វានឹងត្រូវបានលុរសចាល។ រញ្ញា តាមទ្យើនារ (Market Orders) ជាទូ្យសៅគឺជា
ការរញ្ញា កនុងនថៃ។ ត្រ ិនសរើ ការជួញែូរត្រូវបានលុរសចាល ការរញ្ញា ថាើ  នឹងត្រូវបានសធវើស ើងសៅនថៃជួញ
ែូររនាទ រ់។  

រញ្ញា សរើកមាន ុពលភាពរហូរ ទាល់ផ្រការរញ្ញា ត្រូវបានលុរសចាល សហើយជារញ្ញា ផ្ែល
សាមញ្ារាំនុរ។ ការរញ្ញា ទាាំងសនេះ ផ្រងផ្រត្រូវបានវាយរនមលសោយឈ្ាួញសជើងសារមូលរត្រ (Brokers) 
មិនសពលទ្យទួ្យលការរញ្ញា ។ ឧទាហរណ៍   :រញ្ញា ទិ្យញភាគហ ុន  ATC១០០ សៅនថល ១២ែុលាល រ សៅសពល
មូលរត្រកាំពុងលក់កនុងរនមល ១៤ែុលាល រ អាច មសហរុនលទ្យទួ្យលយកបាន រ៉ាុផ្នត រញ្ញា ទិ្យញ ភាគហ ុន 
ATC ១០០ សៅនថល ១០ ែុលាល រ មិនអាចទ្យទួ្យលយកបានសទ្យចាំសពាេះឈ្ាួញសជើងសារមូលរត្រ។  

រញ្ញា សរើក ជាទូ្យសៅ រត្មូឲ្យចារ់ នឹងរទ្យរបញ្ារតិ ឬត្កុមហ ុនផ្ទទ ល់ឲ្យមានការរញ្ញា ក់ 
(Confirmation) សៅសពលជាក់លាក់សោយឈ្ាួញសជើងសារមូលរត្រ។  

 
ខ   .ការរញ្ញា ឲ្យរិទ្យឬសរើកការជួញែូរ  (On the Open or Close)  
រញ្ញា ត្រសភទ្យសនេះ ផ្រងត្រូវបានសត្រើសៅសពលទ្យើនាររ ាំលងអត្ធាត្រ (Overnight Market) 

រង្គា ញពើការផ្ត្រត្រួលសៅកនុងទ្យើនារកនុងត្ ុក។ ការរញ្ញា ឲ្យរិទ្យការជួញែូរ គឺជារញ្ញា តាមទ្យើនារ 
(Market Orders) រ៉ាុផ្នតការរញ្ញា ឲ្យមានការជួញែូរ អាចជាការរញ្ញា តាមទ្យើនារ (Market Orders) 
ឬការរញ្ញា មានកាំណរ់ (Limit Orders)។ ការរញ្ញា ឲ្យសរើកឬរិទ្យការជួញែូរភាគសត្ចើនត្រូវបានសត្រើ
សោយអនកជួញែូរត្រករសោយវជិាា ជើវៈ (Professional Traders)។ ឧទាហរណ៍   :ញែូរកនុងនថៃអនកជួ
ផ្រងផ្ររញ្ញា ឲ្យរិទ្យការជួញែូរទាាំងអ ់សៅចុងរញ្ច រ់សៅនថៃជួញែូរនើមួយៗ។  

 
គ . រញ្ញា  Fill or Kill និងរញ្ញា  All or None 
រញ្ញា  Fill or Kill orders គឺជាការរញ្ញា ភាល មៗ ត្មារ់រញ្ញា ទាាំងមូល។ ឧទាហរណ៍   :វនិិសយគ

កនរញ្ញា ទិ្យញភាគហ ុន  ATC ២,០០០ សៅនថល ១៤ែុលាល រ។ មានន័យថ្នឈ្ាួញសជើងសារមូលរត្រត្រូវ



ការត្គរ់ត្គងធនាគ្មរ និងសាា រ័នហរិញ្ាវរាុ  សាកលវទិ្យាល័យភូមិនទក ិកមា 
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ផ្ វងរកមូលរត្រទ្យង ២,០០០ សៅនថល ១៤ែុលាល រ ឲ្យបានភាល មៗ សរើមិនបានសទ្យមានន័យថ្ន ការនគូនគង
មិនបាន សត្មច នឹងមិនត្រូវបានត្ររិររតិស ើយ។  

រញ្ញា  All or None orders គឺជាការរញ្ញា ែូចគ្មន រ៉ាុផ្នតមានសពលសត្ចើនជាង។ ត្រ ិនសរើ ការ
រញ្ញា មិនអាចនគូនគងបានភាល មៗពើអនកមាន ក់ ឈ្ាួញសជើងសារមូលរត្រមានសពលសវលារផ្នាមសែើមបើពាយម
នគួរនគងរញ្ញា ទាាំងអ ់ជាមួយអនកលក់ ពើរ ឬរើនាក់ ឬអនកលក់ែនទ្យសទ្យៀរ។  

 
ឃ .ការរញ្ញា ទ្យាំហាំធាំ (Sale Orders)  
ការរញ្ញា ទ្យាំហាំធាំ ជាធមាតាត្រូវបានសត្រើត្បា ់សោយវនិិសយគិនជាសាា រ័នសែើមបើទិ្យញសៅសលើទ្យើនារ

ផ្ែលកាំពុងធាល ក់នថលខ្លល ាំង ឬសែើមបើលក់សៅកនុងទ្យើនារផ្ែលកាំពុងស ើងនថលខ្លល ាំង។ ការរញ្ញា សនេះជួយឲ្យសគមិន
ចារ់អារមាណ៍សៅសលើការជួញែូរររ ់ពួកសគ។ វនិិសយគិននិងអាចរញ្ញា ភាគហ ុន ATC ចាំនួន ៣,០០០ 
សៅនថល ១៤ែុលាល រ នឹង ចាំនួន ១,០០០ សៅរាល់ ១ /៤  នននថល  ែុលាល រ១២  (Each % to 12)។ ត្រ ិនសរើ 
វាត្រូវបានត្ររិររតិទាាំងអ ់ មានន័យថ្នការរញ្ញា  រុរមានចាំនួន ១១,០០០ ភាគហ ុន សត្ពាេះរាល់ការ
រញ្ញា ែាំរូងមាន ៣,០០០ រូក ១,០០០ ត្បាាំរើែង សត្ពាេះសៅរាល់ ១ /៤  នននថល  ១២  រហូរែល់  ១៤  មាន  
១២, ១២, ២៥   .១២ ,៥០   .១២ ,៧៥   .១៣ ,២៥   .១៣ ,៥០   .១៣ ,៧៥.។ ត្រ ិនសរើ មូលរត្រមិនធាល ក់
នថលែល់ ១៣ែុលាល រសទ្យ ការរញ្ញា ផ្ែលសៅ លមិ់នត្រូវបានត្ររិររតិសទ្យ។  

ការរញ្ញា ទ្យាំហាំធាំ ត្រូវបានសត្រើចាំសពាេះការរញ្ញា ផ្ែលមានទឹ្យកត្បាក់សត្ចើន នធឹក នាធ រ់ ឬសៅកនុងទ្យើ
នាររូចតាច សែើមបើកឲ្យជេះឥទិ្យធពលធៃន់ធៃរែល់មូលរត្រ ក៏ែូចជាយុទ្យធសាស្រ្ តវនិិសយគមួយររ ់អនក
ជួញែូរ សែើមបើរសញ្ា ៀ ការរកសឃើញររ ់វនិិសយគិនែនទ្យសទ្យៀរផ្ែលអាចសធវើឲ្យរ៉ាេះពាល់សៅែល់នថលមូលរ
ត្រ។  

 
ង .ការរញ្ញា មានជសត្មើ  (Alternative Orders)  
ការរញ្ញា សនេះជាទូ្យសៅមានការសពញនិយមចាំសពាេះអនកជួញែូរ Futures នឹង Options 

សោយសារផ្រភាពផ្ត្រត្រួលឆ្រ់រហ័ សៅកនុងទ្យើនារសនេះ។ ការរញ្ញា មានជសត្មើ ត្រូវបានសគសៅថ្ន 
រញ្ញា ផ្រមួយកនុងចាំសណាមពើរ (Elther/ or Orders) ឬមួយលុរសចាលមួយ (One Cancel the other-
OCOs)។  

ឧទាហរណ៍   :វនិិសយគិនបានខចើភាគហ ុន  ATC ១,០០០ លក់សៅនថល ១០ែុលាល រ សហើយនថលសៅ
សលើទ្យើនាររចចុរបននគឺ ៩ែុលាល រ។ វនិិសយគិនបានកាំណរ់នថលសគ្មលសៅគឺ ៨ែុលាល រ។ វាគឺជានថលផ្ែលគ្មរ់
រ ាំពឹងថ្ននឹងធាល ក់ចុេះ សហើយគ្មរ់នឹងទិ្យញសៅនថលសនាេះសែើមបើ ងភាគហ ុនត្រ រ់សៅវញិ។ វនិិសយគិនោក់
ជសត្មើ ការរញ្ញា សោយរញ្ញា ទិ្យញភាគហ ុន ATC ចាំនួន ១០០ សៅនថលកាំណរ់ ៨ែុលាល រ ឬរញ្ញា ទិ្យញភាគ
ហ ុន ATC ចាំនួន ១០០ ែផ្ែលសៅសពលផ្ែលឈ្រ់នថលត្រង់ ១០០ ែុលាល រ។ វនិិសយគិនបានកាំណរ់
ចសនាល េះនថលទ្យើនាររចចុរបននជាងមួយនឹងការរញ្ញា ពើរ គឺការរញ្ញា ទិ្យញមានកាំណរ់និងការរញ្ញា រញ្ឈរ់ទិ្យ
ញ។ ត្រ ិន សរើនថលភាគហ ុនATC ធាល ក់ែល៨់ែុលាល  សនាេះរញ្ញា មានកាំណរ់នឹងត្រូវបានត្ររិររតិសោយ



ការត្គរ់ត្គងធនាគ្មរ និងសាា រ័នហរិញ្ាវរាុ  សាកលវទិ្យាល័យភូមិនទក ិកមា 
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សពញសលញឯរញ្ញា រញ្ឈរ់ទិ្យញនិងត្រូវលុរសចាល។ នទុយមកវញិត្រ ិនសរើនថលភាគហ ុន ATC សកើនែល់
១០ែុលាល  សនាេះរញ្ញា រញ្ឈរ់នឹងមាន ុពលភាព ឯរញ្ញា មានកាំណរ់នឹងត្រូវលុរសចាល។  

គ . ការរញ្ញា ធនាធ នុ ិទ្យធិ (Discretionary Orders)  
ជាទូ្យសៅ ការរញ្ញា ធនាធ នុ ិទ្យធិមិនត្រូវបានសត្រើត្បា ់សោយវនិិសយគិនជារុគគលឬអនកលក់រាយ

សនាេះសទ្យ។ ការរោា ត្រសភទ្យសនេះនតល ់ិទ្យធិទូ្យលាំទូ្យលាយែល់ឈ្ាួញសជើងសាមូលរត្រកនុងការនគូនគងការរ
ោា ។ ការរោា ត្រសភទ្យសនេះនតល់ ិទ្យធិទូ្យលាំទូ្យលាយែល់ឈ្ាួញសជើងសាមូលរត្រកនុងការនគូនគងការរោា ។ 
ចាំសពាេះការរោា ផ្ែលនតល់ធនាធ នុ ិទ្យធិសពញសលញ (Completely Discretionary Orders) ឈ្ាួញសជើង
សាមូលរត្រអាចអនុោ្រឲ្យសត្ជើសរ ើ មូលរត្រ ររមិាណនិងនថលផ្ែលត្រូវរញ្ញា ទិ្យញ។ ចាំសពាេះការរោា
ផ្ែលោក់កត្មិរជាងសនេះ គឺវនិិសយគិននឹងកាំណរ់មូលរត្រ និងររមិាណសោយខលួនឯង សហើយឲ្យឈ្ាួញ
សជើងសាមូលរត្រត្រូវ សត្មចចិរតសលើនថលលអរាំនុរផ្ែលត្រូវោក់។ កនុងករណើ វនិិសយគិនមិនយល់ត្ រ
ជាមួយជសត្មើ ររ ់ឈ្ាួញសជើងសាមូលរត្រ ពុាំមាន ិទ្យធិត្ រចារ់ណាមួយសែើមបើទាមទារការទូ្យទារ់
 ងការខ្លររង់ស ើយ។  

 
១១.២. ការជួញដ្ូរាម Margin (Margin Trading)  

 ការជួញែូរ Margin គឺជាការខចើត្ទ្យពយ (សាច់ត្បាក់ ឬមូលរត្រ) សែើមបើទ្យទួ្យលបានមូលរត្រ។ 
សៅកនុងគណនើកមចើសែើមបើទិ្យញ (Coming Margin Account) សាច់ត្បាក់ត្រូវបានខចើ។ សៅកនុងគណនើ
សែើមបើលក់ (Short Margin Account) មូលរត្រត្រូវបានខចើ។ អនកខចើត្រូវបានសគនិយយថ្នសត្រើត្បា ់
រាំណុល (Leverage) សោយសាមូលធន ឬមូលរត្រផ្ទទ ល់ផ្ែលអនកខចើមានគឺត្គ្មន់ផ្រជាផ្ននករូចមួយនន
ចាំនួនផ្ែលត្រូវការពិរត្បាកែ។  

ទឹ្យកត្បាក់រ៉ាុនាា នផ្ែលវនិិសយគិនត្រូវមាន និងលកខខណឌ សនសងសទ្យៀរសែើមបើអាចខចើបាន ត្រូវបាន
ត្គរ់ត្គងសោយចារ់ និងរទ្យរបញ្ារតិសៅកនុងត្រសទ្យ នើមួយៗ ឬទ្យើនារមូលរត្រផ្ទទ ល់។ លកខខណឌ រត្មូវ
ទាាំងសនាេះរមួរញ្ចូ លនងផ្ែរនូវត្ទ្យពយ កមា ុទ្យធអរបររមា (Minimum Net Worth Asset) និងកត្មិរ
 នទនើយភាព (Liquidity Level) ររ ់វនិិសយគិន។ សគ្មលរាំណងជាចមបង ននលកខខណឌ រត្មូវ
 ត្មារ់ការជួញែូរតាមរយេះការខលើសនេះ គឺសែើមបើជាក់កាំហរិសៅសលើការសកងយកចាំសណញ 
(Speculation) ជាជាងសែើមបើការពារវនិិសយគិន។  

 
១១.២.១. ការទ្យិញ (purchases)  

កមចើ ត្មារ់ទិ្យញ គឺត្ សែៀងសៅនឹងកមចើទិ្យញរថយនត ឬទិ្យញសគហោឋ នផ្ែរ។ ការខចើសនេះអាចសធវើឲ្យ
វនិិសយគិនអាចទិ្យញមូលរត្របានសត្ចើន ត្រ និសរើសគរត្មូវឲ្យទូ្យទារ់ជាសាច់ត្បាក់ទាាំងអ ់។ មិនែូចជា
ការខចើមូលរត្រសទ្យ ការត្បាក់ត្រូវបានគិរសលើគណនើកមចើ ត្មារ់ទិ្យញ សហើយកនត្មសជើងសា ត្រូវបានរង់
សៅតាមរនមលសពញននការរោា ។ វនិិសយគិនោក់មូលរត្រជាវរាុរាំកល់ធានា ត្មារ់ទូ្យទារ់ត្បាក់កមចើវា
ែួចជាអនកទ្យើញោក់រថយនត ឬសគហោឋ នជាវរាុរាំកល់ធានាផ្ែរ។  



ការត្គរ់ត្គងធនាគ្មរ និងសាា រ័នហរិញ្ាវរាុ  សាកលវទិ្យាល័យភូមិនទក ិកមា 
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ត្រ ិនសរើសយើង នារថ្ន ចារ់កាំណរ់ឲ្យមានទឹ្យកត្បាក់ផ្ទទ ល់ខលួនត្រឹមផ្រ៥០ %នននថៃជួញែូរ
រ រុ  (50% Margin) ែូសចនេះ វនិិសយគិនមាន ក់ អាចទិ្យញមូលរត្របានស ាើនឹងចាំនួនពើរែងននទឹ្យកត្បាក់

ផ្ែរខលួនមាន កនុងករណើ រត្មូវឲ្យទូ្យទារ់ជាសាច់ត្បាក់ទាាំងអ ់។ ត្រ ិនសរើ វនិិសយគិនគិរបានត្រឹមត្រូវ
សហើយមូលរត្រសនាេះស ើងនថល វនិិសយគិននិងទ្យទួ្យលបានត្បាក់ចាំសណញសទ្យវែង។ រ៉ាុផ្នត ត្រ ិនសរើវនិិ
សយគិនគិរខុ គ្មរ់នឹងខ្លររង់សទ្យវែងនងផ្ែរ។ ត្រ ិនសរើ មូលរត្រត្រូវបានទិ្យញរយេះសពល Margin 
ចារ់សនតើមធាល ក់នថល វនិិសយគិនអាចត្រូវបានរត្មូវឲ្យអនុវរត Margin Call។ វាមានន័យថ្ន រនមលររ ់មូល
រត្រផ្ែលបានោក់ជាវរាុរាំកល់ធានាបានធាល ក់នថលសត្កាមកត្មិរ Margin។ កនុងឧទាហរណ៍ខ្លងសលើ សៅ
សពលផ្ែលកត្មិរ Margin សលើ ពើ ៥០% (ឬក៍រនមលមូលរត្រធាល ក់ចុេះទារជាង ៥០%) គណនើសនាេះ
មិនអាចធានាបានសទ្យៀរសទ្យ សហើយវនិិសយគិននឹងត្រូវបានរត្មូវឲ្យរផ្នាមសាច់ត្បាក់សែើមបើសធវើឲ្យគណនើ
សនាេះត្រ រ់ ាិរសៅកនុង Margin វញិ។ សៅសពលផ្ែលវនិិសយគិនមិនអាចរាំសពញ Margin Call បាន
សោយសារខវេះសាច់ត្បាក់ មូលរត្រនឹងត្រូវលក់សែើមបើទូ្យទារ់កមចើ។  

 
១១.២.២. ការខចីមូលបគ្ត្លក់កនងុរយះសពលខែី (Short Sales)  

ែូចផ្ែលបានសលើកស ើងខ្លងសលើ ការខចើមូលរត្រលក់រយេះសពលខលើ គឺជាការលក់មូលរត្រផ្ែល
មិនមានសៅកនុងនែររ ់អនកលក់សៅសពលមានអនកទិ្យញ។ អនកលក់នឹងខចើមូលរត្រ ពើអនកែ៏នទ្យសែើមបើលក់
រនត ការសធវើផ្ររសនេះ ជាអាំសពើសលាើ នឹងចារ់សៅកនុងត្រសទ្យ មួយចាំនួន។ អនកខចើមូលរត្រលក់រយេះសពលខលើ 
 ងឃមឹថ្ននថលននមូលរត្រទាាំងសនេះនឹងធាល ក់ចុេះ ែូសចនេះ មូលរត្រអាចត្រូវបានទិ្យញវញិកនុងរនមលទារជាង
សែើមបើ ងត្រ រ់សៅវញិ។ ការខចើមូលរត្រលក់រយេះសពលខលើ ជាសរឿយៗ ត្រូវបានសត្រើសោយវនិិសយគិន
ត្រករសោយវជិាា ជើវេះខព ់សត្ពាេះទាមទារសៅការវភិាគ និងការពាករណ៍យ៉ា ង ុត្កឹរមួយ។ ការខចើមូលរ
ត្រលក់រយេះសពលខលើក៍ត្រូវបានសត្រើនងផ្ែរ សៅសពលផ្ែលវនិិសយគិនជារុគគលជួញែូរសោយសត្រើត្បា ់
គណនើ Margin សោយសាមូលរត្រទាាំងសនេះមិនផ្មនជាកមា ិទ្យធិររ ់វនិិសយគិន រ៉ាុផ្នតត្រូវខចើពើត្កុមហ ុន
ឈ្ាួញសជើងសាមូលរត្រ។ គណនើ Margin ជាទូ្យសៅ ត្រូវបានរត្មូវឲ្យសរើក ត្មារ់ការខចើមូលរត្រលក់
រយេះសពលខលើ។ មូលរត្រត្រូវបានខចើពើត្កុមហ ុនឈ្ាួញសជើងសាមូលរត្រខលួនឯងផ្ទទ ល ់ ឬពើអរិថិជនររ ់
ឈ្ាួញសជើងសាមូលរត្រផ្ែលយល់ត្ពមឲ្យខចើមូលរត្រកនុងគណនើររ ់ពួកសគ។ វនិិសយគិនមួយ ខចើមូលរ
ត្រលក់រយេះសពលខលើ ត្រូវផ្ររាំសពញលកខខណឌ រត្មូវ Margin ែូចកនុងករណើ សពលមូលរត្រត្រូវបានទិ្យញផ្ែ
រ។ ត្បាក់រមាល់សនេះរូកនឹងសាច់ត្បាក់ទ្យទួ្យលបានពើការលក់រសងាើរឲ្យមាន មរុលយវជិាមាន (Credit 
Balance) សៅកនុងគណនើខចើមូលរត្រលក់រយេះសពលខលើ (Short Margin Account) ត្ចា មកវញិមាន
 មរុយយអវជិាមាន (Credit Balance) សៅកនុងគណនើកមចើទិ្យញមូលរត្រ (Long Margin Account)
។ សោយសារគ្មា នសាច់ត្បាក់ត្រូវខចើ ែូចសនេះគ្មា នការគិរការត្បាក់ស ើយ។ ការខចើមូលរត្រលក់រយេះសពល
ខលើ (Short Position) មានហានិភ័យខព ់ជាងកមចើទិ្យញមូលរត្រ (Long Position)។ ចាំសពាេះកមចើទិ្យញ
មូលរត្រ ការខ្លររង់អរិររមាគឺត្រឹមផ្ររនមលននមូលរត្រផ្ែលបានផ្ត្រត្រួលផ្ររ៉ាុសណាណ េះ។ ែូចផ្ែល
បានសលើកស ើង ខ្លងសែើម ការខ្លររង់អរិររមាអាចមិនសកើរមានស ើង សោយសារការរត្មូវឲ្យរស្រ្ងគរ់ 



ការត្គរ់ត្គងធនាគ្មរ និងសាា រ័នហរិញ្ាវរាុ  សាកលវទិ្យាល័យភូមិនទក ិកមា 

 
គ្មាំត្ទ្យសោយមូលនិធិត្សាវត្ជាវ គាំនិរនចនត្រឌិរ និងនវានុវរតន៍ ( .គ.ន) ននត្ក ួងអរ់រ ាំ យុវជន និងកើឡា 

119 

Margin ផ្ែលខវេះ (A Missed Margin Call) អាចនឹងសធវើឲ្យសកើរមាន នទនើយភាពននការកាន់ការ់
មូលរត្រ និងការរង់ត្បាក់សែើមបើរស្រ្ងគរ់ Margin Call។ កនុងការខចើមូលរត្រលក់រយេះសពលខលើ វនិិសយគិន
ជាំពាក់មូលរត្រ មិនផ្មនសាច់ត្បាក់សទ្យសហើយកត្មិរននការខ្លររង់សនេះគឺជានថលននមូលរត្រផ្ែលត្រូវទិ្យញ
 ងត្រ រ់សៅវញិ។ កនុងន័យសនេះ គណនើកមចើ មូលរត្រលក់រយេះសពលខលើ (Short Margin 
Accounts) ផ្រងផ្រមានកត្មិរត្បាក់ចាំសណញ (Margin Limit) ទារជាងគណនើកមចើ ត្មារ់ទិ្យញ
មូលរត្រ។  
១១.២.៣. មូលបគ្ត្អនារត្ (Futures)  

រាល់ការជួញែូរមូលរត្រអនាគរ (Futures) ត្រូវសធវើស ើងតាមរយេះ Margin សហើយកត្មិរនន 
Margin (ទឹ្យកត្បាក់ផ្ែលត្រូវមានសែើមបើអាចជួញែូរបាន) មានទ្យាំហាំទារ (ត្រមាណផ្រ៥ %រ៉ាុសណាណ េះ )។ 
គ្មា នទឹ្យកត្បាក់ត្រូវបានខចើសទ្យ សហើយក៍គ្មា នមាច  ់រាំណុល និងកូនរាំណុលផ្ែរ គឺអាត្ ័យសលើរទ្យរបញ្ារតិនន
ត្រសទ្យ នើមួយៗ រ៉ាុផ្នតអាចមានកាំណរ់ពើែាំសណាេះត្សាយតាមនលូវចារ់ កនុងការត្រមូលត្បាក់ទូ្យទារ់សលើ
កិចច នាអនាគរ។ ត្រ ិនសរើមានមាច  ់រាំណុល និងកូនរាំណុលសទ្យរទ្យរបញ្ារតិ តើពើការត្រមូលត្បាក់
ទូ្យទារ់ក៏មិនត្រូវបានអនុវរតផ្ែរ។ ការោក់ត្បាក់រមាល់អាចជាសាច់ត្បាក់ ឬមូលរត្រផ្ែលមានការត្បាក់ 
(Interest Bearing Securities) ែូចជា រណណររនាគ្មរ (T-Bills) ជាសែើម។  

សៅសពលរិទ្យទ្យើនារសៅសរៀងរាល់នថៃជួញែូរ ត្គរ់គណនើទាាំងអ ់ត្រូវបានផ្ករត្មូវសៅតាមទ្យើនារ 
(Marked to the Market) មានន័យថ្ន មរុលយសៅកនុងគណនើនើមួយៗត្រូវបានោក់រនមល (Priced) 
សោយនថលទ្យើនារ (Market Value)។ គណនើកមចើ ត្មារ់ទិ្យញមូលរត្រ និងគណនើខចើមូលរត្រលក់ 
មានទ្យាំនាក់ទ្យាំនងនទុយគ្មន ជាមួយនថលទ្យើនារគឺមានន័យថ្នត្រ ិនសរើមូលរត្រស ើងនថលគណនើកមចើ ត្មារ់
ទ្យាំនិញមូលរត្រនឹងសកើនវជិាមាន (Credited) ឯគណនើខចើមូលរត្រលក់នឹងត្រូវបានការ់រនាយ 
(Debited)។  

លកខខណឌ រត្មូវទឹ្យកត្បាក់ផ្ែលត្រូវមានកនុងការជួញែូរទារ (Low Margin Requirement) គឺ
ជាកតាត ទាក់ទាញរាំនុរ ត្មារ់ទ្យើនារមូលរត្រអនាគរ ពើសត្ពាេះពួកសគនតល់កត្មិរននការនតល់កមចើខព ់
រាំនុរ (Highest Leverage) សៅឲ្យមូលរត្រទាាំងឡាយ។ ហានិភ័យជារ់ជាមួយ (Inherent Risk) 
ននគណនើMargin និង លកខខណឌ រត្មូវទឹ្យកត្បាក់ផ្ែលត្រូវមាន កនុងការជួញែូរទារ (Low Margin 
Requirement)  ត្មារ់សពលអនាគរ គឺជាសហរុនលពើរផ្ែលសធវើឲ្យការវនិិសយគិនសលើមូលរត្រ
អនាគរ មានហានិភ័យខព ់។ ឧទាហរណ៍៖  នារថ្នទឹ្យកត្បាក់ផ្ែលមានកនុងនែ ត្មារ់ជួញែូរមូលរ
ត្រអនាគរនន ោ្រណណគឺ៥,០០០ែុលាល រ ត្រ ិនសរើ ទឹ្យកត្បាក់សនេះអាចជួញែូរជាក់ផ្ តងបាន ោ្រ
ណណស ាើនឹង១០០,០០០ែុលាល រសនាេះនថល១ចាំណុច ឬ១ %ននរនមលចារកឹ  (១០០,០០០) គឺស ាើនឹង
១,០០០ែុលាល  (១,០០០,០០០ែុលាល ១ /១០០ )។ ត្រ ិនសរើ នថលទ្យើនារធាល ក់១ចាំណុចអនកជួញែូរនឹង
ខ្លររង់១,០០០ែុលាល  ននទឹ្យកត្បាក់៥,០០០ ែុលាល រ ផ្ែលបានវនិិសយគ ឬស ាើនឹង២០ %ននទឹ្យកត្បាក់វនិិ

១សយគ រុរចាំសពាេះការធាល ក់នថល %ននរនមលចារកឹររ ់មូលរត្រ។  
 



ការត្គរ់ត្គងធនាគ្មរ និងសាា រ័នហរិញ្ាវរាុ  សាកលវទិ្យាល័យភូមិនទក ិកមា 
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១១.៣.ការឲ្យខចមីូលបគ្ត្ (Securities Lending)  
ការឲ្យខចើមូលរត្រ មិនផ្មនជាការជួញែូរតាមលកខណេះរសចចកសទ្យ សនាេះសទ្យ។ ភាគហ ុនអាចត្រូវ

បានខចើពើវនិិសយគិនសនសងសទ្យៀរជាជាង ឈ្ាួញសជើងសាមូលរត្រ។ កិចចត្ពមសត្ពៀងឲ្យខចើត្រូវបានចុេះហរា
សលខ្លសោយវនិិសយគិនផ្ែលបានអនុោ្រឲ្យឈ្ាួញសជើងសាមូលរត្រខចើភាគហ ុនពើគណនើររ ់ខលួន សៅ
ឲ្យវនិិសយគិនសនសងសទ្យៀរខចើរនត។ ការឲ្យខចើមូលរត្រ គឺជាវធិើមួយផ្ែលអាចផ្ វងរកត្បាក់ចាំសណញពើមូល
រត្រ សហើយផ្ែលផ្រងផ្រសធវើស ើងសោយវនិិសយគិនជាសាា រ័នផ្ែលមានភាគហ ុនយ៉ា ងសត្ចើនផ្រមិន ូវសធវើ
ការជួញែូរ។ ការឲ្យខចើមូលរត្រក៍នតល់ត្បាក់ចាំសណញសៅឲ្យឈ្ាួញសជើងសាមូលរត្រផ្ែរ។ កមចើសនេះ រត្មូវ
ឲ្យោក់សាច់ត្បាក់រមាល់ស ាើនឹងនថលទ្យើនារមូលរត្រផ្ែលបានខចើ។ កមចើសនេះត្រូវបានផ្ករត្មូវជាមួយនថលទ្យើ
នារ (Marked-to-Market) (រនមលននកមចើត្រូវសធៀរសៅនឹងរនមលននភាគហ ុនសៅសលើទ្យើនារ)។ 
ត្រ ិនសរើនថលភាគហ ុនសកើនស ើង អនកខចើត្រូវផ្រោក់ត្បាក់រផ្នាមឲ្យស ាើគ្មន វញិ។ ត្រ ិនសរើនថលភាគហ ុនធាល ក់
ចុេះវញិ សាច់ត្បាក់នឹងត្រូវែកយកសៅោក់សៅកនុងគណនើអនកខចើវញិ។ សាច់ត្បាក់សនេះ រង្គា ញថ្នវាជាកមចើ
ផ្ែលមានការត្បាក់ ត្មារ់ឈ្ាួញសជើងសាមូលរត្រផ្ែលវនិិសយគសលើមូលរត្ររយៈសពលខលើកនុងរយៈ
សពលននកមចើ។  

វនិិសយគិនមិនត្រូវបានគិរការត្បាក់សៅសលើកមចើសនេះសទ្យ សហើយវនិិសយគិនក៍មានត្រូវបាន
ចាំសណញពើការវនិិសយគរយៈសពលខលើផ្ែរ។ ឈ្ាួញសជើងសាមូលរត្រជាអនកទ្យទួ្យលបានត្បាក់ចាំសណញ។ វនិិ
សយគិនជាសាា រ័នធាំៗផ្ែលយល់ចា ់ពើកិចចត្ពមសត្ពៀងសនេះ ចារ់សនតើមស នើ ុាំឲ្យមានការផ្រងផ្ចកត្បាក់
ចាំសណញសនេះជាមួលឈ្ាួញសជើងសាមូលរត្រ តាមរយៈការចរចា ឬការត្ពមសត្ពៀងផ្ររណាមួយ។ ភាគ
លាភ ត្មារ់ភាគហ ុនផ្ែលបានខចើ ត្រូវបានគិរសៅឲ្យអនកខចើយកសៅលក់ (Short Seller) រនាទ រ់មក
សនទរសៅឲ្យមាច  ់សែើមវញិ គឺអនកផ្ែលបានឲ្យខចើ (Lenders)។ អនកឲ្យខចើអាទាមទាររក ិទ្យធកិនុងការសបាេះ
សឆ្ន រររ ់មូលរត្រផ្ែលបានឲ្យខចើ។ ត្រ ិនសរើវាសកើរស ើង សោយសយងសៅតាមត្ទឹ្យ តើ ឈ្ាួញសជើងសា
មូលរត្រត្រូវទាមទារមូលរត្រពើអនកខចើត្រ រ់មកវញិ សហើយការខលើសនាេះក៍ត្រូវបានរញ្ច រ់។ កនុងការអុនវរដ
ជាក់ផ្ តង អនក ុាំខចើត្គ្មន់ផ្ររតូរមូលរត្រសនាេះជាមួយមូលរត្រររ ់អនកឲ្យខចើណាផ្ែលមិនទាមទារ ិទ្យធិ
កនុងការសបាេះសឆ្ន រ ឬនតល់ ិទ្យធិត្រទាន (Prow) កនុងការសបាេះសឆ្ន រ។  ិទ្យធិត្រទាន (Proxy) គឺជាឯក
សារមួយផ្ែលនតល់ ិទ្យធិឲ្យអនកផ្ែលកាន់ការ់ឯកសារសនេះសបាសឆ្ន េះកនុងនាមជាមាច  ់កមា ិទ្យធិសលើមូលរត្រ
សនាេះ។  

 
១១.៤. ការសកងយកច្ំសណ្ញ (Arbitrage)  

ការសកងយកចាំសណញ គឺជាការទិ្យញសហើយលក់វញិភាល មៗ ឬសត្កាយមួយរយៈសពលខលើនូវមូលរត្រ
ផ្ែលែូចគ្មន  ឬត្រហាក់ត្រផ្ហលគ្មន សែើមបើទាញយកចាំសណញពើរនមលលសមលៀងគ្មន  (Price 
Discrepancies) ននការទិ្យញនិងលក់ផ្ែលសគរ ាំពឹងថ្នមិនអាចសៅរចួ សហើយជាទូ្យសៅវាពាក់ព័នធសៅនឹង
ភាពខុ គ្មន រវាងមូលរត្រ និងឧរករណ៍និ សនទននមូលរត្រ (Derivative of Securities)។ ការសកង
យកចាំសណញភាគសត្ចើនសធវើស ើងសោយវនិិសយគិនត្រករសោយវជិាា ជើវៈ និងវនិិសយគិនជាសាា រ័ន។ មាន



ការត្គរ់ត្គងធនាគ្មរ និងសាា រ័នហរិញ្ាវរាុ  សាកលវទិ្យាល័យភូមិនទក ិកមា 
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វធិើសាស្រ្ តជាសត្ចើនកនុងការសកងចាំសណញពើមូលរត្រ ផ្ែលវធិើសាស្រ្ តទាាំងអ ់សនេះមិនបានលារត្រោង
សៅកនុងស ៀវសៅសនេះសទ្យ។ សយើងនឹងរង្គា ញផ្រវធិើសាស្រ្ តមួយចាំនួនផ្ែលសាមញ្ានិងមានលកខណៈទូ្យសៅ
រាំនុរ។  

 
១១.៤.១. ការសកងយកច្ំសណ្ញសលើមលូបគ្ត្ (Securities Arbitrage)  

មូលរត្រផ្ែលអាចរតូរសៅជាភាគហ ុនបាន (Convertible Securities) ,  Options, និង 
Warrants នតល់ឪកា ឲ្យអនកសកងយកចាំសណញបានតាមរយៈការខលើមូលរត្រលក់រយៈសពលខលើ។ 
រួយ៉ា ង ោ្រណណផ្ែលអាចរតូរសៅជាភាគហ ុនបាន (Convertible Bands) អាចនឹងលក់សៅកនុងរនមល
សថ្នកជារនមលភាគហ ុន រុរផ្ែលវារតូរបានសនាេះ។ សរើែូសចនេះផ្មន អនកសកងយកចាំសូណញ 
(Arbitrageur) នឹងខចើភាគហ ុនសនាេះមកលក់ (Short Sales) សហើយទិ្យញយក ោ្រណណ រនាទ រ់មក
រតូរវាសៅជាភាគហ ុនសែើមបើ ងត្រ រ់សៅវញិ។ គមាល ររវាងនថល ោ្រណណ និងនថលភាគហ ុនផ្ែលបានខចើ 
គឺជាត្បាក់ចាំសណញ។  

 
១១.៤.២. ការសកងយកច្ំសណ្ញសលើសន្ទសបន្៍ (Index Arbitrage)  

សៅសពលផ្ែលអនកសកងយកចាំសណញសជឿថ្ន កិចច នាអនាគរសលើ នទ សន៍ (Index) មួយ
មានរនមលសថ្នកសោយសារផ្ររនមលននភាគហ ុនសៅសលើ នទ សន៍សនាេះ អនកសកងយកចាំសណញនឹងខចើមូលរ
ត្រសនាេះលក់ សហើយទិ្យញកិចច នាអនាគរសលើ នទ សន៍សនាេះ។ សៅនថៃនុរកាំណរ់ននកិចច នាអនាគរ 
គមាល រនថលរវាងរនមលភាគហ ុន និងរនមល នទ សន៍នឹងសលចសចញ។ ត្រ ិនសរើនថៃសកើនស ើង មូលរត្រ
អនាគរនឹងសកើនស ើងសលឿនជាងភាគហ ុនពិរត្បាកែ រ៉ាុផ្នតសរើធាល ក់ចុេះ ភាគហ ុននឹងធាល ក់ចុេះសលឿនជាង
ឧរករណួអនាគរ។ កនុងករណើណាក៍សោយ ក៍វនិិសយគិនអាចធានាបាននូវត្បាក់ចាំសណញផ្ែរ។  
 
១១.៤.៣. ការសកងយកច្ំសណ្ញពហីាន្ិភ័យ (Risk Arbitrage)  

វធិើសាស្រ្ តសនេះត្រូវបានសគសត្រើសៅសពលសគត្រកា ោក់ឲ្យសែញនថៃ។ កនុងការោក់ឲ្យសែញនថលភាគ
សត្ចើន នថលភាគហ ុនននត្កុមហ ុនសគ្មលសៅ នឹងសកើនស ើងតាមរយៈការសែញនថល (ត្រូវចងចាាំថ្នជាការោក់
ឲ្យសែញនថលមួយសធវើស ើងសៅនថលខព ់ជាងនថលទ្យើនាររចចុរបនន សែើមបើឲ្យការសែញនថលមានការទាក់ទាញ)។ 
ត្ រសពលជាមួយគ្មន សនេះផ្ែរ មូលរត្រររ ់អនកផ្ែលសែញនថលបាន អាចនឹងធាល ក់នថលមកវញិសោយសារចាំ
សណូ យសកើនស ើង (Cost) ឬការរញ្ចុ េះរនមលហ ុន (Stock Dilution)។ អនកសកងយកចាំសណញអាច
នឹងទិ្យញភាគហ ុនននត្កុមហ ុនសគ្មលសៅ សហើយខចើមូលរត្រររ ់ត្កុមហ ុនផ្ែលនឹងអាចសែញនថលបានលក់
ថយៈសពលខចើ។  

 



ការត្គរ់ត្គងធនាគ្មរ និងសាា រ័នហរិញ្ាវរាុ  សាកលវទិ្យាល័យភូមិនទក ិកមា 
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១១.៥.ការផ្ទត្់ទត្ ់(Clearing)  
ការផ្ទរ់ទារ់ គឺជាែាំសណើ រការននការសត្រៀរសធៀរ (Comparing) ការជួញែូរមុនសពលទូ្យទារ់ 

(Settlement)។ សៅសពលផ្ែលការជួញែូរចរ់ ពវត្គរ់សៅទ្យើនារមូលរត្រ ឬទ្យើនាររ ាំលងរញ្ញា  
(OTC) ព័រ៍មានលមអិរននការជួញែូរនឹងត្រូវបានរាយការណ៍សៅផ្ននកទិ្យញ -លក់នន ឈ្ាួញសជើងសាមូល
រត្រ ( ត្មារ់ការទិ្យញ -លក់ )។ ជាទូ្យសៅ ផ្ននកលក់ននត្កុមហ ុនមូលរត្រនើមួយៗ នឹងសត្រៀរសធៀរ ឬ
នគូនគងការរោា សោយកុាំពយទ័្យរ។ សត្កាយសពលការនគូនគងត្រូវបានរោា ក់ (Confirmed) ឈ្ាួញសជើងសា
មូលរត្រនើមួយៗនឹងត្រូវសចញលិខិររោា ក់ននការរោា ក់សៅវនិិសយគិន។ លិខិររោា ក់ក៏បានរង្គា ញ
ពើកាលររសិចចទ្យទូ្យទារ់ និងររមិាណទឹ្យកត្បាក់ផ្ែលត្រូវទូ្យទារ់សៅកាន់វនិិសយគិន (ចាំសពាេះការលក់) ឬ
ឈ្ាួញសជើងសាមូលរត្រ (ចាំសពាេះការទិ្យញ)។ ការខកខ្លនមិនបានទ្យទួ្យលលិខិររោា ក់ទាន់សពលសែើមបើ
សធវើការទូ្យទារ់សៅកាលររសិចចទ្យកាំណរ់មួយមិនអាចយកសធវើជាសហរុនលកនុងការខកខ្លនមិនបានទូ្យទារ់
សៅកាលររសិចចទ្យកាំណរ់សនាេះស ើយ។ សលើ ពើសនេះសៅសទ្យៀរ ចាំសពាេះការរោា តាមទ្យើនារ (Market 
orders) ការរោា ភាល មៗសនសងៗសទ្យៀរផ្ែលមិនអាចលកខណៈ ាុកសាា ញ (Immediate Non-
complicated orders) ឈ្ាួញសជើងសាមូលរត្រអាចរញ្ញា ក់ការត្ររិររតិ (Execution) ននការជួញែូរ
សពលផ្ែលវនិិសយគិនកាំពុងនិយយទូ្យរ ័ពទ ឬកាំពុង Online ជាមួយភាល មៗ ឬ ឈ្ាួញសជើងសាមូលរត្រ
អាចទូ្យរ ័ពទត្រ រ់សៅវញិសែើមបើរោា ក់សត្កាយសពលការរោា ត្រូវបានត្ររិររតិក៍បាន។ មានផ្រ មរុ
យយ ុរុរត្រូវ ឬទ្យទ្យរវាង ឈ្ាួញសជើងសាមូលរត្រសៅចុងរញ្ច រ់ននជួញែូរ។ ែូចសនេះ ររមិាណទិ្យញ និង
លក់មូលរត្រ រុរនឹងត្រូវនឹងត្រូវបានែកសចញពើគ្មន  សហើយ មរុយយទឹ្យកត្បាក់ផ្ែលត្រូវទ្យទ្យួលបាន ឬ
ត្រូវជពាក់នឹងត្រូវបានការ់កង (Netted)។ ែាំសណើ រការននការការ់កងសនេះ ត្រូវបានសៅថ្ន ការផ្ទរ់
ទារ់ (Clearing)។ ត្រ ិនសរើមិនមានការផ្ទរ់ទារ់សទ្យ ការជួញែូរនើមួយៗនឹងត្រូវការ់កងោច់សោយ
ផ្ កពើគ្មន ។ ឧទាហរណ៍៖ សរើគ្មា នត្រព័នធផ្ទរ់ទារ់ សៅសពលឈ្ាួញសជើងសាមូលរត្ររាំណាងឲ្យអនកលក ់
រញ្ចូ នមូលរត្រសៅឲ្យឈ្ាួញសជើងសាមូលរត្រ រាំណាងឲ្យអនកទិ្យញ អនករញ្ចូ លមូលរត្រនឹងទាមទារការ
ទូ្យទារ់ជាសាច់ត្បាក់ភាល លៗ សត្ពាេះកមា ិទ្យធិននមូលរត្រត្រូវបានសនទរសៅសពលរញ្ចូ ល ឬផ្ចកចាយមូល
រត្រ (Deliver)។ កនុងករណើ  ឈ្ាួញសជើងសាមូលរត្រផ្ែលមានការជួញែូររារ់ ិរពាន់ត្ររិររតិការកនុង
មួយនថៃ សនាេះត្រផ្ហលជាត្រូវទាមទារឲ្យមានឯកសារ ទឹ្យកត្បាក់ និងអនករញ្ចូ លមូលរត្រគរែូចភនាំសហើយ 
សរើឈ្ាួញសជើងសាមូលរត្រទាាំងសនាេះ ាិរសៅឆ្ៃ យពើគ្មន សទ្យៀរ សរើវានឹងសៅជាយ៉ា ងណា វាត្បាកែជាមិន
អាចសធវើសៅរចួសទ្យចាំសពាេះទ្យើតាាំងឆ្ៃ យពើគ្មន  នឹងឆ្លងត្រសទ្យ សនាេះ។  

ែូសចនេះសហើយសទ្យើរសគរសងាើរត្រព័នធផ្ទរ់ទារ់សនេះស ើងផ្ែលសធវើត្ររិររតិការ (Operated) សោយ
ត្ររិររតិករផ្ទរ់ទារ់ (Clearing Houses)។ រទ្យរបោ្រតិ តើពើការផ្ទរ់ទារ់ និងត្ររិររតិករផ្ទរ់ទារ់។ 
ឧទាហរណ៍៖ ត្រសទ្យ ហវើលើពើន មានត្ររិររតិករផ្ទរ់ទារ់កណាត ល (Central Clearing House) 
ចាំនួនពើរ ផ្ែលត្ររិររតិករមួយ ត្មារ់ផ្ទរ់ទារ់មូលរត្រ និងត្ររិររតិករមួយសទ្យៀរ ត្មារ់ផ្ទរ់ទារ់
សាច់ត្បាក់។ ត្រសទ្យ ភាគសត្ចើនមានត្ររិររតកិរផ្រមួយសទ្យ ផ្ែលសធវើត្ររិររតិការផ្ទរ់ទារ់ទាាំងមូលរត្រ 
និងទាាំងសាច់ត្បាក់។ សទាេះរើជាយ៉ា ងណាក៍សោយ វាមាន ុវរាិភាព ត្រ ិនសរើចារ់ទាាំងអ ់រត្មូវឲ្យ



ការត្គរ់ត្គងធនាគ្មរ និងសាា រ័នហរិញ្ាវរាុ  សាកលវទិ្យាល័យភូមិនទក ិកមា 

 
គ្មាំត្ទ្យសោយមូលនិធិត្សាវត្ជាវ គាំនិរនចនត្រឌិរ និងនវានុវរតន៍ ( .គ.ន) ននត្ក ួងអរ់រ ាំ យុវជន និងកើឡា 

123 

ត្ររិររតិករផ្ទរ់ទារ់ត្រូវចុេះរញ្ា ើ សហើយត្រូវមានមូលធនផ្ែលត្រូវរង់ (Paid-in Capital)។ ចារ់ររ ់
ត្រសទ្យ ចិនផ្ចងថ្ន ត្ររិររតិករផ្ទរ់ទារ់ត្រូវផ្រជាអងគភាពមិនផ្ វងរកត្បាក់សៅកនុងមូលនិធិផ្ទរ់ទារ់ 
(Clearing fund) សែើមបើការ់រនាយហានិភ័យននភាពមិនអាចទូ្យទារ់ (Default Risk) ររ ់ មាជិក 
(ករណើ សៅកនុងត្រសទ្យ មួយចាំនួន)។  
១១.៦. ការទ្យូទត្ ់(Settlement)  

ការទូ្យទារ់គឺជាែាំណាក់កាលចុងរញ្ច រ់ននការជួញែូរសោយមូលរត្រ មូលនិធិ រទឹឺ្យកត្បាក់ 
(Funds) ត្រូវបានរញ្ចូលរចួ។ កាលររសិចឆទូ្យសៅគឺជាការររសិចឆផ្ែលមូលរត្រផ្ែលបានលក់ត្រូវផ្របាន
រញ្ចូ លឫ មូលរត្រផ្ែលបានទិ្យញត្រូវបានរង់ត្បាក់រចួរាល់។ ការរញ្ចូល (Deliver) គឺជាការរាំសពញឲ្យ
ការជួញែូរ  ឫត្ររិររតិការ (Transaction) ចរ់ ពវត្គរ់សោយមិនចាាំបាច់ទាល់ផ្រសឃើញមូលររតឫ
សាច់ត្បាក់ត្រូវបានគណនា មរុលយសោយសធវើឥណទានកមា (រូករផ្នាម -Crediting) ឬការសធវើឥណព
នវកមា (ែកសចញ - Debiting) ពើគណនើ។  

ការលក់មូលរត្រផ្ែលបានចុេះរញ្ច ើត្រូវចរ់ ពវត្គរ់សៅកាលររសិចឆរទ្យទូ្យទារ់សោយសធវើការសនទរ
 ិទ្យធិលសលើមូលររតពើអនកលក់សៅអនកទិ្យញសៅសពញរង់ត្បាក់។ ចសនាល េះសពលរវាងការររសិចឆរជួញែូរនិង
កាលររសិចឆរទូ្យទារ់ត្រូវបានកាំណរ់សោយចារ់និងរងរបញរតិសៅកនុងត្រសទ្យ និមួយៗសហើយអាត្ ័យ
សៅសលើរសចចកវទិ្យានិងទ្យាំហាំននមូលរត្រផ្ែលបានជួញែូរ។ ការទូ្យទារ់ផ្រងត្រូវបានសធវើស ើងសៅចសនាល េះពើ
៣សៅ៥នថៃរនាទ រ់ពើនថៃជួញែូរ (T+ 3  ឫ  T+s)។ សគសជឿថ្នចសនាល េះសពលរវាងកាលររសិចឆទ្យជួញែូរនិងកាល
ររសិចឆទ្យទូ្យទារ់កាន់ផ្រខព ់ (High liquidity) និងកត្មិរហានិភ័យទារសហរុសនេះសហើយសទ្យើរសគ្មលសៅ
ររ ់ ហគមន៍វនិិសយគអនតរជារិ (International Investing Community) គឺចង់រដូរសៅT+1
 ត្មារ់ការទូ្យទារ់ត្គរ់ត្ររិររតិការជួញែូរទាាំងអ ់។  

កាលររសិចឆទ្យទូ្យទារ់ជាធមាតារាំណាងសោយT+  រយេះសពលរង់ចាាំការទូ្យទារ់។ ែូចសនេះការទូ្យទារ់
សៅរយេះសពលរើនថៃសត្កាយនថៃជួញែូរត្រូវរាំណាងសោយ  T+ 3  សោយT មានន័យថ្នTrade Day”  នថៃជួញ
ែូរ”។ កាលររសិចឆទ្យសនេះ ាំសៅផ្រសៅសលើនថៃផ្ែលទ្យើនារសរើកឲ្យសធវើអាជើវកមាផ្ររ៉ាុសណណេះ។ ត្រ ិនសរើមាន
នថៃឈ្រ់ ត្មារ់សៅចសនាល េះនថៃជួញែូរនិងនថៃទូ្យទារ់សនាេះមាននថៃផ្ែលទ្យើនារសរើកសទ្យផ្ែលត្រូវបានរារ់រញ្ចូ
ល។ ែូនសចនេះត្រ ិនសរើការជួញែូរសកើរស ើងសៅនថៃច័នទសហើយកាលររសិចឆទ្យទូ្យទារ់គឺ  T+ 4  មានន័នថ្ន
កាលររសិចឆទ្យផ្ែលត្រូវទូ្យទារ់នថៃ ុកត្ូ។ ផ្រត្រ ិនសរើមាននថៃឈ្រ់ ត្មាក១នថៃសៅចសនាល េះសពលសនាេះ
សហើយទ្យើនារត្រូវរិទ្យកាលររសិចឆទ្យផ្ែលត្រូវទូ្យទារ់ពិរត្បាកែគឺសធវ ើូស ើូងសៅនថាច័នទសត្កាយ។ កាល
ររសិចឆទ្យជញែូរសក ើូរស ើូងសៅនថៃច័នទរ៉ាុផ្នតសោយមាននថៃឈ្រ់ ត្មាកនាាំឲ្យការររសិចឆទ្យទូ្យទារ់សៅ  T+ 4  
ត្រូវរ ាំកិលសៅនថៃសសារ ិ៍ផ្រសោយទ្យើនារត្រូវរិទ្យសៅនថៃសសារ ិ៍និងនថៃអាទិ្យរយែូចសនេះនថៃរនាទ រ់ផ្ែលទ្យើនារសរើក
គឺនថៃច័នទសត្កាយ។  

នើរិវធិើការទូ្យទារ់ត្រូវបានកាំណរ់សោយចារ់និងមានភាពខុ គ្មន សៅតាមត្រសទ្យ នើមួយៗ 
ឧទាហរណ៍   :សៅកនុងត្រសទ្យ ហវើលើពើន ត្រ និរ ស ើូមូលរត្រមិនបានរញ្ចូ ល (ចាំសពាេះការលក់) ឫទឹ្យក
ត្បាក់មិនត្រូវបានរង់ (ចាំសពាេះការទិ្យញ) សៅនថៃទូ្យទារ់សទ្យឈ្ាួញសជើងសារមូលររតនិងត្រូវទ្យទូ្យលខុ ត្រូវ



ការត្គរ់ត្គងធនាគ្មរ និងសាា រ័នហរិញ្ាវរាុ  សាកលវទិ្យាល័យភូមិនទក ិកមា 
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កនុងការទូ្យទារ់ការជួញែូរររ ់ពូកសគសៅកាលររសិចឆទ្យកាំណរ់កត្មិររកបានឈ្ាួញសជើងសាមូលរត្រសែើមបើ
ត្ររិររតិការជួញែូរសគណា ់សហើយព័ររមានត្រសភទ្យសនេះនសពវនាយយ៉ា ងសលឿនពើត្កុមហ ុនមួយសៅ
ត្កុមហ ុន។ ត្រសទ្យ មា៉ា ស  ុើមានរញ្ច ើសឈ្នា េះអនកមិនទាន់ទូ្យទារ់ការជួញែូរ (Defaulter’s  list) ផ្ែល
រកាទុ្យកសោយឈ្ាួញសជើងសាមូលរត្រ។ សៅកនុងត្រសទ្យ ខលេះមានការហាមឃ្លរ់គណនើផ្ែលមិនបាន
ទូ្យទារ់សពលសវលា មិនឲ្យជួញែូរបានកនុងរយេះសពលកាំណរ់មួយ។ ការកាំណរ់សនេះអាចត្រូវបានោក់
សោយ ឈ្ាួញសជើងសាមូលរត្រ ទ្យើនារមូលរត្រឫ ទ្យើនារសត្ៅនលូវការឬសោយចារ។់  

ត្រ ិនសរើអនកលក់មាន នលឹកមូលរត្រ (Physical Securities) ពូកសគត្រូវរញ្ចូ នវាសៅឲ្យ
ឈ្ាួញសជើងសាមូលរត្រសៅកាលររសិចឆទ្យទូ្យទារ់។ សទាេះរើអនកទិ្យញមិនមាន មរុលយសាច់ត្បាក់សៅកនុង
គណនើត្គរ់ត្គ្មន់សែើមបើទូ្យទារ់ការទិ្យញក៏ទឹ្យកត្បាក់ត្រូវផ្ររញ្ចូ លសៅឈ្ាួញសជើងសាមូលរត្រឲ្យបានសៅ
កាលររសិចឆទ្យទូ្យទារ់។ ត្រ ិនសរើអរិថិជនមានមូលរត្រ ឬសាច់ត្បាក់សៅកនុងគណនើររ ់គ្មរ់សៅកាល
ររសិចឆទ្យទូ្យទារ់ជាធមាតាឈ្ាួញសជើងមូលរត្រ និងសធវើការែក ឫរូករផ្នាមលសលើគណនើសនាេះ។ រញ្ញា កនុង
ការរញ្ចូ នវោិរនរត្រសៅកាលររសិចឆទ្យទូ្យទារ់គឺថ្នសហរុនលមួយសទ្យៀរផ្ែលរង្គា ញថ្នសហរុអវើបានជាវា
មានភាពង្គយត្ ួលជាងចាំសពាេះឈ្ាួញសជើងសាមូលរត្រនិងអរិថិជនកនុងការរកា មរុលយសាច់ត្បាក់
សៅកនុងគណនើសហើយអនុញ្ញា រឲ្យឈ្ាួញសជើងសាមូលរត្ររកាទុ្យកមូលរត្រជាជាងរញ្ចូ នវញិមូលរត្រ 
(Certificates) ឫ នលឹកមូលរត្រ (Script) សៅឲ្យអនកទិ្យញ។ មានទ្យើតាាំងោក់សោយផ្ កៗត្កុមហ ុន
ខលេះមិនសធវើត្ររិររតិទូ្យទារ់សោយខលួនឯងសទ្យគឺពួកសគជួលត្កុមហ ុនសនសងមួយសទ្យៀរផ្ែលមានជាំនាញកនុងការ
ទូ្យទារ់ការជួញែូរសនេះឲ្យសធវើវាជាំនួ ពួកសគ។ ត្កុមហ ុនទាាំងសនេះជួនកាលគឺជាត្ររិររតិការទូ្យទារ់ 
(Settlement Houses) ឫសាា រ័នហរិញ្ញា វរាុសនសងៗ។  

ការជួញែូរត្រូវបានទូ្យទារ់សោយរដូរសឈ្នា េះអនកលក់សចញពើស ៀវសៅ និងកាំណរ់ត្តាររ ់ត្កុម
ហ ុនសបាេះសនសងលក់មូលរត្រជាំនួ សោយសឈ្នា េះររ ់អនកទិ្យញផ្ែលជាកមា ិទ្យធិករថាើៗ ត្រ ិនសរើអនក
ទិ្យញចង់បានវញិ្ញា រនរត្រ វញិ្ញា រនរត្រថាើនិងត្រូវសបាេះពុមភស ើងសោយោក់សឈ្នា េះររ ់អនកទិ្យញ។ សនេះជា
ត្ររិររតិការរកាកាំណរ់ត្តាផ្ែលសគឲ្យសឈ្នា េះថ្នការចុេះរញ្ច ើកនុងស ៀវសៅ (Book Entry) សត្ពាេះភ តុ
តាងផ្រមួយគរ់ផ្ែលរង្គា ញពើកមា ិទ្យធិករគឺការចុេះរញ្ច ើកមា ិទ្យធិករថាើសៅកនុងស ៀវសៅវញិ្ញា រនរត្រមិន
ត្រូវបានសបាេះនាយសនាេះសទ្យ។  

 
១១.៧. ភាន ក់ង្គរច្ុះបញ្ច សីផ្ទរមូលបគ្ត្ (Transfer Agent)  

ការចុេះរញ្ច ើសនទរមូលរត្រ គឺជាែាំសណើ រការផ្ែលសឈ្នា េះកមា ិទ្យធិករននមូលរត្រត្រូវរដូរអនកលក់សៅ
អនកទិ្យញនិងត្រូវបានករ់ត្តាទុ្យកត្រឹមត្រូវសៅកនុងស ៀវសៅរញ្ច ើត្កុមហ ុន។ ែាំសណើ រការអាចសធវើស ើងសោយ
ត្កុមហ ុនសបាេះនាយលក់មូលរត្រសោយផ្ទទ លឫ់ សោយត្កុមហ ុនឫសោយភាន ក់ង្គរោច់សោយផ្ កផ្ែល
ត្កុមហ ុនសបាេះនាយលក់មូលរត្របានជួលផ្ែលត្កុមហ ុនសនេះត្រូវបានសគសៅថ្នភាន ក់ង្គរចុេះរញ្ច ើសនទរ
មូលរត្រ (Transfer Agent)។  



ការត្គរ់ត្គងធនាគ្មរ និងសាា រ័នហរិញ្ាវរាុ  សាកលវទិ្យាល័យភូមិនទក ិកមា 
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កនុងការរញ្ចូ ន ឫផ្ចកចាយ នលឹកមូលរត្រត្រូវបានការខនងសោយអនកលក់ (ែូចគ្មន សៅនឹងមូល
ទានរត្រផ្ែរ) សហើយរនាទ រ់មកត្រូបានរញ្ចូ នសៅឲ្យឈ្ាួញសជើងសារមូលរត្រររ ់ភាគើអនកលក់ផ្ែល
ត្រូវរញ្ចូ នរនតសៅឲ្យឈ្ាួញសជើងសារមូលរត្រររ ់ភាគើអនកទិ្យញផ្ែលនិងត្រូវរញ្ចូ នរនតសៅឲ្យភាគើអនកទិ្យ
ញ។  

សៅផ្ននកខ្លងសត្កាយននត្គរ់វញិ្ារនរត្រមូលរត្រផ្ែលបានចុេះរញ្ច ើទាាំងអ ់មាន ាំសណរអកសរ
ពុមភមួយ (A Printed) ផ្ែលសគឲ្យសឈ្នា េះថ្នការត្រគល់ ិទ្យធិនិងអាំណាចជាំនួ សទាេះរើជមូលរត្រត្រូវ
បានរញ្ចូ ន ឫទឹ្យកត្បាក់ត្រូវបានរង់មុនការររសិចឆទ្យទូ្យទារ់ក៏សោយក៏កាលររសិចឆទ្យទូ្យទារ់សៅផ្រជាT+កាល
ររសិចឆទ្យមួយៗត្រ ិនសរើអនកលក់មានមូលរត្រសៅកនុងគណនើររ ់គ្មរ់សហើយអនកទិ្យញមានសាច់ត្បាក់
សៅកនុងគណនើមុនកាលររសិចឆទ្យទូ្យទារ់ ការជួញែូរសៅផ្រត្រូវទូ្យទារ់សៅកាលររសិចឆទ្យទូ្យទារ់មិនផ្មនសៅ
កាលររសិចឆទ្យជួញែូរសទ្យ។  

រណាដ លត្រសទ្យ សៅផ្រសបាេះពុមភជា នលឹកមូលរត្រអនកទិ្យញមូលរត្រមានជសត្មើ កនុងការទូ្យទារ់
យក នលឹកមូលរត្រសោយទុ្យកមូលរត្រសៅជាមួយឈ្ាួញសជើងសាមូលរត្រសោយោក់សឈ្នា េះខលួនឯង ឫ
មួយទុ្យកមូលរត្រ។ ត្រ ិនសរើរុគគលមាន ក់ជួញែូរជាញឹកោរ់ ឫមិនចង់ទ្យទូ្យលខុ ត្រូវសលើការរកាទូ្យក
មូលរត្រសោយខលួនឯង ការទ្យទូ្យលយកជា នលកឹមូលរត្រមិនផ្មនជាជសត្មើ លអសទ្យ។ សត្ៅពើអាចបារ់ ឫ
ក៏ត្រូវចាំណាយសលើនថលស វារកាទុ្យកមូលរត្រ (Depository) អនកជួញែូរនិងត្រូវរវល់ជាមួយការរញ្ចូ ន
និងទ្យទូ្យលមូលរត្រចុេះស ើងសៅ ឯឈ្ាួញសជើងសាមូលរត្រ។ ត្រ ិនសរើអនកទិ្យញចង់សធវើែូសចនេះ ឈ្ាួញសជើង
សាមូលរត្រនិងករ់ត្តាមូលរត្រសៅកនុងស ៀវសៅររ ់ត្កុមហ ុន (Books of Company) សោយោក់
សឈ្នា េះឈ្ាួញសជើងសាមូលរត្រសហើយរញ្ចូ នមូលរត្រទាងសនាេះសៅកនុងគណនើររ ់អនកទិ្យញ សៅកនុង
កាំណរ់ត្តាររ ់វា។ អនកទិ្យញអាចមានរាំណងសធវើែូសចនេះសោយសាមូលសហរុជាសត្ចើនែូចជាមានភាព
ង្គយត្ ួលកនុងការជួញែូរ និងការសត្រើសឈ្នា េះអានាមិក។ ទ្យត្មង់ននភាពជាកមា ិទ្យធិផ្ររសនេះ ត្មូលនូវ
ការជួញែូរសោយសារមូលរត្រផ្ែលបានចុេះរញ្ច ើសោយចាក់សឈ្នា េះអនកទិ្យញសទាេះរើជាសៅទ្យើណាក៏សោយ
ត្រូវផ្រការខនង (Endorsed) សៅសពលលក់ ែូចសនេះឈ្ាួញសជើងសាមូលរត្រត្រូវផ្រកាន់វាយកសៅជាមួ
យ។ សៅសពលសនាេះឈ្ាួញសជើងសាមូលរត្រ និងការ់មូលរត្រររ ់អរិថិជនកាន់ផ្រសត្ចើនស ើងសោយ
សត្រើសឈ្នា េះឈ្ាួញសជើងសាមូលរត្រ សហើយត្រសទ្យ ជាសត្ចើនផ្ែលសៅសត្រ ើូមូលរត្រក៏កាំពុងពាយយសធវើ
ការលុររាំបារ់ការអនុវរាែូចសនេះផ្ែរ។  

ការង្គរជាក់ផ្ ដងកនុងការទ្យទូ្យរ់ចាំសពាេះការជួញែូរ គឺសធវើស ើងសោយការយិល័យត្ររិររតិការនន
ឈ្ាួញសជើងសាមូលរត្រផ្ែលជាទូ្យសៅ  គឺជាការយិល័យខ្លងសត្កាយ (Back office) សោយសាវាមានទ្យើ
តាាំសៅខ្លងសត្កាយអគ្មរផ្ែលជាកផ្នលងអរិថិជនមិនសៅទ្យើសនាេះសទ្យ។ ចាំសពាេះត្កុមហ ុនធាំៗផ្ែលសត្រើរសចចក
វទិ្យាសអ ចិត្រូនិចត្គរ់ទ្យើកផ្នលង (Fully Automated) ការយិល័យខ្លងរបាយការណ៍គណសនយយ គឺ
ជាកាំណរកត្តាកមា ិទិ្យធផ្រមួយគរ់ វធិើសាស្រ្ តករ់ត្រចូលកនុងស ៀវសៅ គឺការ់រនាយនថលសនទរ និងសធវើឲ្យការ
រញ្ចូ ន និងការរកាទុ្យកកាន់ផ្រមានភាពង្គរត្ ួល និងសាមញ្ា។  

 



ការត្គរ់ត្គងធនាគ្មរ និងសាា រ័នហរិញ្ាវរាុ  សាកលវទិ្យាល័យភូមិនទក ិកមា 

 
គ្មាំត្ទ្យសោយមូលនិធិត្សាវត្ជាវ គាំនិរនចនត្រឌិរ និងនវានុវរតន៍ ( .គ.ន) ននត្ក ួងអរ់រ ាំ យុវជន និងកើឡា 
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១១.៨.មូលបគ្ត្ថ្ដ្លគ្ត្ូវបាន្លចួ្ បាត្់ឫ ខួច្ខាត្ 
ត្រសទ្យ ផ្ែលសត្រើ នលឹកមូលរត្រសធវើការនដល់មូលររហរ ត្មារ់មូលរត្រផ្ែលត្រូវបានលូច

បារ់ ឫខួចខ្លរ។ មូលរត្រណាផ្ែលខួចខ្លរ ញ្ញា ណ អាចកាល យសៅជាមូលរត្រមិនអាចជួញែូរបាន 
សហើយត្រូវរដូថាើ ែូចជាសៅសពលផ្ែលអនកទិ្យញពាយមផ្កអកខរាវរុិទ្យធសឈ្នា េះផ្ែលបាន រស រខុ សៅសលើ
វញិ្ញា រនរត្រ ឫផ្កព័រ៍មានសនសងៗសទ្យៀរ។ រាល់ការផ្កផ្ត្រអរត ញ្ញា ណសៅសលើវញិ្ញា រនរត្រ និងសធវើឲ្យ
វញិ្ញា រនរត្រសនាញមិនអាចជួញែូរសោយ វ័យត្រវរត។  

 
១១.៩.ភាន ក់ង្គរបញ្ចកីារមូលបគ្ត្ 

សត្កាយសពលភាន ក់ង្គរចុេះរញ្ច ើការសនទរមូលរត្រសនទរកមា ិទ្យធិននវញិ្ញា រនរត្រសៅឲ្យមាច  ់ថាើសគនិង
សធវើវញិ្ញា រនរត្រចុេះរញ្ច ើផ្នការសនទរមូលរត្រ។ ភាន ក់ង្គររញ្ច ើការមូលរត្រត្រូវពិនិរយកាំណរ់ត្តាររ ់ខលួន
សែើមបើធានាថ្នចាំនួនភាគហ ុនផ្ែល រស រសៅកនុងវញិ្ញា រនរត្រែូចគ្មន ទ្យើនឹងចាំនួនភាគហ ុនផ្ែល រស រ
សៅកនុងវញិ្ញា រនរត្រចា ផ្ែលបានលុរសចារសៅសពលវញិ្ញា រនរត្រមួយបានការខនងត្រឹមត្រូវ និងត្រូវ
បានរញ្ចូ នសៅរញ្ច ើមាច  ់ថាើ រ៉ាុផ្នតការសនទរមិនទាន់ត្រូវបានករ់ត្តាសៅកនុងស ៀវសៅត្កុមហ ុនសបាេះនាយ
លក់មូលរត្រសទ្យ។  

ចាំសពាេះការសនទរ ិទ្យធិត្រសទ្យ សនេះ គ្មា នវញិ្ញា រនរត្រត្រូវបានសនទរពើអនកលក់សៅអនកទិ្យញសនាេះសទ្យ។ 
ការផ្ទល  ់រដូរកមា ិទ្យធិការត្រូវបានករកត្រមូលរត្រកនុងស ៀវសៅត្កុមហ ុនសបាេះនាយលក់មូលរត្រជា
ទូ្យសៅសោយភាន ក់ង្គរចុេះរញ្ច ើសនទរមូលរត្រ។ ការករ់ត្រ រមួមាន សឈ្នា េះ និងអា ោធ យអចិនស្រ្នទយររ ់កមា
 ិទ្យធិករ ចាំនួនភាគហ ុន និងព័រ៍មានរញ្ញា ក់អរត ញ្ញា សនសងៗសទ្យៀរែូចជាសលខរររ នតិ ុខ ងគម។ 
ល។  

ត្កុមហ ុនសបាេះនាយលក់មូលរត្រ អាចសធវើជាភាន ក់ង្គរររញ្ច ើការមូលរត្រសោយខលួនឯង ឫជួល
ត្កុមហ ុនពើខ្លងសត្ៅឲ្យសធវើការសនេះឲ្យក៏បាន។ ជាធមាតា ភាន ក់ង្គររញ្ច ើការមូលរត្ររាំសពញការង្គរជួន
ត្កុមហ ុនសបាេះនាយលក់មូលរត្រ តាមរយៈកិចច នាផ្ែលបានសរៀរចាំរវាងត្កុមហ ុន និងភាន ក់ង្គរ។  
 
១១.១០ . គ្បត្ិបត្ាិការរកាមូលបគ្ត្ 

សយើងធាល រ់បាននិយយថ្នឈ្ាួញសជើងសាមូលរត្រអាចកាន់មូរត្រសោយោក់សឈ្នា េះអរិថិជន ឫ
សឈ្នា េះររ ់ត្កុមហ ុនផ្ទទ ល់។ រ៉ាុផ្នតឈ្ាួញសជើងសាមូលរត្រជាធមារមិនរកាទុ្យកមូលរត្រទាាំងសនេះសៅកនុង
ត្កុមហ ុនស ើយ គឺពួកសគជួលស វ ឫត្ររិររតកិាររកាទុ្យកមូលរត្រសែើមបើរកាទុ្យកមូលរត្រទាាំងសនាេះវញិ។  

 ត្ររិររតិការរកាទុ្យកមូលរត្រកណាដ ល គឺជាកផ្នលង ឫត្រព័នធរកាទុ្យករកា ុវរតភាព និងសនទៀង
ផ្ទទ រ់គណនើររ ់ មាជិក ត្រ ិនសរើវញិ្ញា រនរត្រ ឫកាំណរ់ត្តាត្រូវបានសត្ចើន។ ត្ររិររតកិាររកាទុ្យក
មូលរត្រកណាដ លរកាទុ្យកមូលរត្រផ្ែលខលួនកាន់ការ់សៅកនុងសឈ្នា េះខលួនសហើយមិនរញ្ចូ នសៅអរិថិជន
ជា នលឹកមូលរត្រសទ្យ។ ត្រ ិនសរើមូលត្រត្រូវសបាេះពុមភសហើយករ់ត្រទុ្យកសៅកនុងស ៀវសៅត្ររិររតិការរកា



ការត្គរ់ត្គងធនាគ្មរ និងសាា រ័នហរិញ្ាវរាុ  សាកលវទិ្យាល័យភូមិនទក ិកមា 

 
គ្មាំត្ទ្យសោយមូលនិធិត្សាវត្ជាវ គាំនិរនចនត្រឌិរ និងនវានុវរតន៍ ( .គ.ន) ននត្ក ួងអរ់រ ាំ យុវជន និងកើឡា 
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ទុ្យកមូលរត្រកណាដ ល គឺជាត្រព័នធកុាំទ្យយូទ័្យរផ្ែលរកាទុ្យកនូវការគណនា មរុលយកនុងគណនើនើមួយៗ
ររ ់ត្កុហ ុនផ្ែលជា មាជិក។  

សៅសពលភាន ក់ង្គរផ្ទរ់ទារ់សធវើការផ្ទរ់ទារ់ការជួញែូរសហើយគណនា មរុលយររ ់គណនើត្កុម
ហ ុនផ្ែលជា មាជិកសៅចុងរញ្ច រ់នននថៃជួញែូរមូលរត្រផ្របានរញ្ចូ នរចួរាល់ែូចសនេះគណនើទាាំងអ ់
មាន មរុលយៗ ែូសចនេះសៅចុងរញ្ច រ់នននថៃជួញែូរភាន ក់ង្គរផ្ទរ់ទារ់ និងជួនែាំណឹងសៅត្ររិររតិការរកា
ទុ្យកមូលរត្រកណាដ លអាំពើការផ្ត្រត្រួល មរុលយគណនើររ  ់មាជិក សហើយត្ររិររតិកររកាទុ្យកមូលរ
ត្រកណាត លផ្ករត្មូវកាំណរ់ត្តា មរុលយគណើ ររ ់ពួកសគសៅតាមសនាេះ។ គណនើររ ់ មាជិកផ្ែល
ជាត្កុមហ ុនមូលរត្រត្រូវបានផ្ករត្មូវត្ រសៅតាមការជួញែូរត្រចាាំនថៃសហើយគ្មា ននណាមាន កបានរ៉ាេះ
ពាល់វញិ្ញា រនររតសោយផ្ទទ ល់ស ើយ។ ែាំសណើ រទាាំងមូលននការរញ្ចូ នវញិ្ញា រនរត្រត្រូវសធវើស ើងតាមរយេះ 
ការសធវើ មរុគណនើសោយសអ តិ្រូនិច។ ត្កុមហ ុនឈ្ាួញសជើងសាមូលរត្រភាន ក់ង្គរផ្ទរទ់ារ់មូលរត្រ
និងទ្យទូ្យល ឬទាក់ទ្យងករ់ត្តា និងសធវើ មរុលយត្គរ់សពលសវលា ននការជួញែូរទាាំងមូល។  

ជាត្រនពណើ មានផ្រ មាជិកផ្ែលជាឈ្ាួញសជើងសាមូលរត្រ ឬពាណិជាករមូលរត្ររ៉ាុសណាណ េះ
ផ្ែលអនុញ្ញា រសត្រើគណនើសៅកនុងត្ររិររតិការរកាទុ្យកមូលរត្រកណាដ ល។ សោយការសត្រើត្បា ់កាំណរ់
ត្តាបានបារ់ពើែាំសណើ រការវនិិសយគគិរជារុគគលត្រូវផ្រសរើកគណនើឬគណនើរងសៅកនុងត្ររិររតិការរកា
ទុ្យកមូលរត្រកណាដ លផ្ែរ។  

តាមការរ ាំពឹងទុ្យករទ្យរបញ្ញា រតិជាក់ផ្ ដងទាក់ទ្យងនឹងការចុេះរញ្ច ើការនដល់អាជ្ារ័ណណលកខខណឌ
រត្មូវមូលធន វធិានត្ររិររតិការ  វធិាន មាជិកភាព។ ល។ ននត្ររិររតិកររកាទុ្យកមូលរត្រកណាដ ល 
នឹងត្រូវបានកាំណរ់សោយចារ់  ននត្រសទ្យ នើមួយៗសហើយអាចនិងមានភាពខុ គ្មន ពើត្រសទ្យ មួយសៅ
ត្រសទ្យ មួយសនសងសទ្យៀរ។  
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