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ចាំណាតថ់្នន ក្ស់ឥណ្ទាន  រ័តម៌ានសញ្ញា បណ្ណ  

ចាំណាត់ថ្នន ក់្សឥណ្ទានគ្ក្សុមហ ៊ុន KhB ទ្ាំហាំ ២០ លានដ៊ុលាា អាដមរកិ្ស 
ការវាយតម្មា េវេិជមាន ចាំនួនម្នការទូ្ទាត់ គ្បចាំឆមាស 

ចាំណាត់ថ្នន ក់្សឥណ្ទានសញ្ញា បណ្ណ khAAA រយៈដរលឥណ្គ្បតិទាន ៥ឆ្ន ាំ(មិនមានការទូ្ទាត់គ្ាក់្សដដីមរយៈដរល១.៥ឆ្ន ាំ) 
  គ្បដភ្ទ្ មិនមានគ្ទ្រយតមាល់ ប៉ា៊ុន្នែមានប៊ុរគលធានា 
  េគ្ារូប៉ា៊ុង SOFR + ២.៥% ក្សន៊ុងមួយឆ្ន ាំ 
  ប៊ុរគលធានា Credit Guarantee & Investment Facility (CGIF) 

 

  

 

 

 

 

  

េនក្សវាយតម្មា៖ 
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ក្រុមហ ៊ុន តែលរថូេរ 
 

ដហត៊ុផលសាំខាន់ៗ ដៅដគ្កាយការវាយតម្មា 
ចាំណាត់ថ្នន ក្សឥ់ណ្ទានសញ្ញា បណ្ណដនះគ្តវូានវាយតម្មាដោយដយងាមចរតិលក្សខណ្ៈម្នសញ្ញា បណ្ណដូចន្ដលានដរៀបរប់
ដៅក្សន៊ុងរាយការណ៍្ដនះន្ដលដយងដៅាមដសចក្សែីគ្ាងម្នក្សចិចសនាធានា នងិឯក្សសារាក្ស់រ័នធដផសងដទ្ៀតន្ដលានផែល់
ដអាយដយងីដៅដរលដនះ ទាាំងក្សន៊ុងដសចក្សែគី្ាង ឬក្សន៊ុងទ្គ្មង់ចមាង។  ការវាយតម្មាដនះមានគ្បសិទ្ធភារន្តដៅដរលន្ដល មូល
បគ្តបាំណ្៊ុ លគ្តូវានដាះផាយ (ការធានាមានស៊ុរលភារន្តដៅដរលន្ដលមូលបគ្តបាំណ្៊ុ លគ្តូវានដាះផាយ)។ ការ
វាយតម្មានឹងគ្តូវានរយួរ ឬោក្សឱ់្យសថិតដគ្កាមការគ្តួតរិនតិយ ឬល៊ុបដចលគ្បសិនដបីមានភារេ៊ុសគ្នន រួរឱ្យក្សត់សមាគ ល់ណា
មួយរីដសចក្សែីគ្ាងម្នក្សិចចសនាធានា។ 

ដយងីដផដីមការវាយតម្មាលទ្ធភារសងរបស់គ្ក្សុមហ ៊ុន ន្តលកូ្សដថក្ស ដោយការផែល់ចាំណាត់ថ្នន ក្ស់ឥណ្ទានសញ្ញា បណ្ណ (BCR) 

khAAA (ចាំណាតថ់្នន ក្ស់ជាតិ) ន្ដលដៅក្សន៊ុងបរបិទ្ក្សមព៊ុជាបង្កា ញនូវ «សមតថភារខាា ាំងណាស់ក្សន៊ុងការបាំដរញកាតរវក្សចិចន្ផនក្ស
ហរិញ្ាវតថ៊ុ»។ ដៅក្សន៊ុងវធិីសាស្តសែរបស់ដយងី BCR គ្តូវានវភិារដោយន្ផែក្សដលីសមាសភារចាំននួរីររឺ៖ ចាំណាត់ថ្នន ក្ស ់
ឥណ្ទានគ្ក្សុមហ ៊ុន (ICR) នងិ រនិទ៊ុសាែ រដ ងីវញិ (RS)។ 

រិនទ៊ុសាដ រដ ងីវញិដសមីនងឹ (RS) «ហានភិ្័យទាបណាស់»។ មូលបគ្តបាំណ្៊ុ លរឺគ្តូវានធានាសងន្ដលមនិអាចដក្សហូតវញិ
ាន និងដោយគ្នម នលក្សខេណ្ឌ ចាំដាះការេក្សខានទូ្ទាត់ការគ្ាក្ស ់ឬគ្ាក្ស់ដដមីជាមយួទ្ាំហាំម្នការធានាសរ៊ុបរ ឺ១០០% ដៅដលី
ទាាំងគ្ាក្ស់ដដមី និងការគ្ាក្ស់ដោយគ្ក្សមុហ ៊ុន CGIF ន្ដលជាសាថ ប័នទ្ទ្ួលាន ចាំណាតថ់្នន ក្ស់ឥណ្ទានគ្ក្សុមហ ៊ុន AA 

(សក្សល) ដោយ S&P នងិ AAA (ជាតិ) ដោយ RAM Ratings (មា៉ា ដ ស៊ុ)ី TRIS Rating (ម្ថ) Fitch Ratings 

Indonesia នងិ Pefindo CRA (ឥណ្ឌូ ដនស៊ុី)។ អាគ្ស័យដហត៊ុដនះ ដយងីផែល់ចាំណាត់ថ្នន ក្ស់ម្ន khAAA ដលីមាគ្តោា នជាតិ
របស់ដយងី ចាំដាះសគ្មាប់ការវាយតម្មាឥណ្ទានសញ្ញា បណ្ណ។ 

ាមទ្សសនៈរបស់ដយងី ដសចក្សែីគ្ាងម្នក្សិចចគ្រមដគ្រៀងធានាបង្កា ញេាំរីភារគ្តមឹគ្តូវម្នការេាំនួសឥណ្ទានរ ី ICR ម្ន គ្ក្សមុ
ហ ៊ុន ន្តលកូ្សដថក្ស ដោយ ICR ម្ន CGIF។ ក្សន៊ុងក្សរណី្មានការេក្សខានសងបាំណ្៊ុ ល មាច ស់បាំណ្៊ុ លគ្តូវានការារដោយការ
ធានាន្ដលមនិអាចដក្សហូតវញិាន នងិដោយគ្នម នលក្សខេណ្ឌ ម្នការទូ្ទាត់គ្ាក្សដ់ដីម នងិការគ្ាក្ស់ទាន់ដរលដវលាដោយ 
CGIF។ 

ការវាយតម្មាចាំណាតថ់្នន ក្ស់ឥណ្ទានគ្ក្សុមហ ៊ុនផសាំដោយសមាសភាររីរ៖ ទ្គ្មង់ឥណ្ទានឯក្សរេយ (SACP) និងក្សាែ គ្នាំគ្ទ្
ខាងដគ្ៅ (ESF)។ SACP វភិារទ្គ្មងឥ់ណ្ទានាមរយៈហានិភ្យ័អាេីវក្សមម នងិហានិភ្យ័ហរិញ្ាវតថ៊ុរបស់ ន្តលកូ្សដថក្ស ។
គ្ក្សុមហ ៊ុន ន្តលកូ្សដថក្ស «សមតថភារគ្រប់គ្គ្នន់ក្សន៊ុងការបាំដរញកាតរវក្សចិចន្ផនក្សហរិញ្ាវតថ៊ុ ប៉ា៊ុន្នែទ្ាំនងជារងផលប៉ាះាល់ដោយការ
ផ្លា ស់បែូរេវេិជមានដៅក្សន៊ុងកាលៈដទ្សៈ នងិបរយិកាសដសដាក្សិចច»។ ការវាយតម្មា SACP ចាំណាត់ថ្នន ក្ស ់khB បង្កា ញរីទ្គ្មង ់
«ហានិភ្័យមធយមដៅេពស់» ។ 

 
 

រាយការណ៍្វាយតម្មាលទ្ធភារសង 
ដលេ: ០០៥/២៣ 
ម្ថៃទី្១៥ ន្េធនូ ឆ្ន ាំ២០២៣ 
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ការវាយតម្មា 

ការវាយតម្មា េវេិជមាន នងិ ចាំណាត់ថ្នន ក្ស ់khB ឆា៊ុះបញ្ញច ាំងរីការរ ាំរងឹទ្៊ុក្សរបស់ដយងីថ្នការដាះផាយសញ្ញា បណ្ណដនះ («មូលបគ្តបាំណ្៊ុ ល») ន្ដលមានទ្ាំហាំទ្កឹ្សគ្ាក្ស់ ២០ លានដ៊ុលាា អាដមរកិ្ស នងឹដធវី
ដអាយទ្ាំហាំបាំណ្៊ុ លរបស់ ន្តលកូ្សដថក្ស កាន់ន្តមានក្សគ្មិតេពស់។ ការដគ្បគី្ាស់គ្ាក្សច់ាំណូ្លរីការដាះផាយមូលបគ្តរឺ ដដីមបផែល់ហរិញ្ាបបទានដល់ េចលនគ្ទ្រយ (CAPEX) ាក្ស់រន័ធនឹងការដធវីឲ្យ
គ្បដសីរដ ងីវញិម្នដហោា រចនាសមព័នធន្េសកាបាិ៍។ ដូចដនះ ដយងីរ ាំរឹងថ្នលាំហូរសាច់គ្ាក្ស់ទ្ាំដនរ (FOCF) របស់គ្ក្សុមហ ៊ុននឹងមានភារានតងឹបន្នថមដទ្ៀត ដោយសារការដក្សីនដ ងីម្ន CAPEX ដនះ។ 
ចាំណាត់ថ្នន ក្ស ់khB ដនះក្ស៏បនសល់ទ្៊ុក្សនូវចដនាា ះតិចតួចប៉ា៊ុដណាណ ះសគ្មាប ់បាំណ្៊ុ លហរិញ្ាវតថ៊ុន្ដលមានទ្ាំហាំធាំ នងិការេន៊ុវតែេ៊ុស។ ដូដចនះ ន្ផែក្សដលីការរាក្សរណ៍្ហរិញ្ាវតថ៊ុនាដរលខាងម៊ុេរបស់ 
គ្ក្សុមហ ៊ុន ដយងីរ ាំរងឹថ្ន ន្តលកូ្សដថក្ស នងឹកាត់បនថយទ្ាំហាំបាំណ្៊ុ លរបស់េាួន ។ ការកាត់បនថយទ្ាំហាំបាំណ្៊ុ លដនះ នឹងរឹងន្ផែក្សដលីសមតថភារ របស់រណ្ៈគ្រប់គ្រងក្សន៊ុងការបដងាីនចាំណូ្លរ ីេតថិិេនន្ដល
មានគ្សាប់ និង េតថិិេនថម ីាមរយៈការដធវីឲ្យគ្បដសីរដ ងីវញិម្នបណាែ ញន្េសកាបាិ៍សាំខាន់របស់េាួន។ 

ដលីសរីដនះដទ្ៀត សមតថភាររបស់រណ្ៈគ្រប់គ្រង ក្សន៊ុងការបដងាតីគ្បតបិតែការដផសងដទ្ៀត ន្ដលអាចបដងានី ទ្ាំហាំគ្ាក្សច់ាំណូ្លរបស់គ្ក្សុមហ ៊ុន EBITDA និង FOCF ក្ស៏ជាចាំណ្៊ុ ចសាំខាន់ផងន្ដរ។ ាម
ទ្សសនៈរបស់ដយងី វបបធម៌គ្ក្សុមហ ៊ុន និងបទ្រិដសាធនរ៍ណ្ៈគ្រប់គ្រង ានបង្កា ញរីសមតថភារក្សន៊ុងការេន៊ុវតែយ៊ុទ្ធសាស្តសែទាាំងដនះ។ ដទាះជាយ៉ា ងណាក្ស៏ដោយ ដៅក្សន៊ុងដរលដេ៏ាីខាងម៊ុេដនះ  
ន្តលកូ្សដថក្ស នឹងរងសមាព ធកាន់ន្តខាា ាំង រកីាតរវក្សិចចសងបាំណ្៊ុ ល។ ដូដចនះ RAC រ ាំរងឹថ្ន ន្តលកូ្សដថក្ស នឹងចប់ដផែមីកាត់បនថយក្សគ្មិតបាំណ្៊ុ លរបស់េាួន ចប់រីឆ្ន ាំ២០២៥ តដៅ ដោយការដក្សីនដ ងី 
CAPEX នឹងមានក្សគ្មិតេពស់បាំផ៊ុតដៅឆ្ន ាំ ២០២៤ នងិ ធាា ក្ស់ច៊ុះវញិដៅឆ្ន ាំ ២០២៥ ។ 

ក្សាែ ន្ដលមានឥទ្ធិរលដលីបន្គ្មបគ្មលួការវាយតម្មា 

ដដីមបរីិចរណាដលីការបដងានីដ ងីនូវចាំណាត់ថ្នន ក្ស ់ ICR របស់គ្ក្សុមហ ៊ុនដអាយគ្បដសីរដ ងី ដយងីគ្តូវការាមោននិងរនិិតយជាក្ស់ន្សដង ដលីគ្ាក្ស់ចាំដណ្ញជាបនែបនាទ ប ់ នងិការកាតប់នថយនូវទ្ាំហាំ
បាំណ្៊ុ លរបស់ គ្ក្សមុហ ៊ុន ន្តលកូ្សដថក្ស។ ក្សន៊ុងក្សរណី្ន្ដល គ្ាក្ស់ចាំដណ្ញមានការថយច៊ុះ ការដក្សីនដ ងីម្នទ្ាំហាំបាំណ្៊ុ ល ការបាំានដលីក្សិចចគ្រមដគ្រៀងម្នការេចីគ្ាក្ស់ន្ដលមានគ្សាប់ អាចបណាែ លឲ្យដយងី
រិចរណាដលីការបនាទ បចាំណាត់ថ្នន ក្ស់ ICR។ 

ចាំណាត់ថ្នន ក្ស់ឥណ្ទានសញ្ញា បណ្ណ ដយងាមចាំណាត់ថ្នន ក្ស់ជាសក្សលរបស់ CGIF  (AA ដោយ S&P Global Ratings) ។ ដូដចនះ ដយងីអាចរិចរណាដលីការបនាទ បចាំណាត់ថ្នន ក្ស ់BCR គ្បសិនដបី
ការវាយតម្មាជាសក្សលរបស់ CGIF គ្តូវានបនាទ បចាំណាតថ់្នន ក្ស់។ 

បញ្ញា ន្ដលគ្តវូគ្តតួរិនិតយ 

ទ្ាំហាំបណ្៊ុ លរបស់ ន្តលកូ្សដថក្ស េភ្ិាលក្សិចចសាេីវក្សមម គ្បតិបតែិការរិដសស (One-off transactions) នងិ សមតថភារក្សន៊ុងការបដងាីតគ្បតបិតែិការដផសងដទ្ៀត ន្ដលអាចដធវឲី្យទ្ាំហាំគ្ាក្ស់ចាំណូ្ល 
EBITDA នងិ FOCF របស់េាួនកាន់ន្តគ្បដសីរដ ងី ជាចាំណ្៊ុ ចសាំខាន់ន្ដលគ្តូវគ្តតួរិនតិយ នងិាមោនផងន្ដរ។ 
 
ដសចក្សែីសដងខបេាំរីគ្ក្សុមហ ៊ុន ន្តលកូ្សដថក្ស 
ទិ្ដាភារទូ្ដៅ 

ន្តលកូ្សដថក្ស ានចប់ដផែីមដៅ ឆ្ន ាំ ២០០៧ ជាគ្ក្សមុហ ៊ុនឯក្សេន ទ្ទ្ួលេ៊ុសគ្តូវមានក្សគ្មតិ។ ន្តលកូ្សដថក្សានទ្ទ្ួលអាជាា បណ័្ណរ ីរេរោា ភ្ាិលម្នគ្រះរជាណាចគ្ក្សក្សមព៊ុជា («RGC») ដដីមបដីាំដណី្រ
ការ និងផែល់ដសវាក្សមម បណាែ ញន្េសកាបាិ៍ដគ្កាមាតសម៊ុគ្ទ្ បណាែ ញន្េសកាបាិ៍េ៊ុបទ្កិ្ស នងិមេឈមណ្ឌ លទ្និននយ័។ ន្តលកូ្សដថក្ស គ្តូវានកាន់កាប់ដោយគ្ក្សមុហ ៊ុន Ezecom Co., Ltd. («Ezecom») 
១០០% ន្ដលជាក្សមមសិទ្ធិទាាំងគ្សុង របស់េនក្សឧក្សញា៉ា  រិត ដម៉ាង។ បនាទ ប់ រីការដរៀបចាំរចនាសមព័នធដ ងីវញិ ដៅន្េសីហា ឆ្ន ាំ ២០២១ ន្តលកូ្សដថក្ស ដផ្លែ តដៅដលីអាេីវក្សមមលក្សដ់៊ុាំ េណ្ៈដរលន្ដល 
Ezecom ដផ្លែ តដលីអាេីវក្សមមលក្សរ់យ។ ដៅច៊ុងឆ្ន ាំ២០២២ គ្បភ្រចាំណូ្លចមបង រ ឺ ានរីការេួលន្េសបណាែ ញជាលក្សខណ្ៈេនែរជាតិដល់គ្ក្សមុហ ៊ុនឯក្សេន (International Private Lease 

Circuit: IPLC) ចាំនួន ៣៨% ម្នការលក្ស់សរ៊ុប បនាទ បម់ក្សរឹ ការេួលន្េសកាបាិ៍ក្សន៊ុងគ្សុក្ស(Domestic Lease Line) ចាំននួ ២៦% និង ការលក្ស់ដ៊ុាំម្នន្េសកាបាិ៍េ៊ុបទ្ិក្ស (Fiber Optic Wholesale) 
ចាំនួន ១៨%។ 
 
ន្តលកូ្សដថក្ស រឺជាគ្ក្សុមហ ៊ុននាាំម៊ុេដរមួយក្សន៊ុងចាំដណាមគ្ក្សមុហ ៊ុនទាាំង៣ ន្ដលក្សន៊ុងដនាះ ២ដទ្ៀតជា គ្ក្សុមហ ៊ុនទូ្ររមនារមនក៍្សមព៊ុជា(«TC») នងិ គ្ក្សមុហ ៊ុន(ដេមបូឌា) ហវដីប ីរ េ៊ុបទ្ចិ េមញូនីដេសិន 
ដណ្តដវកី្ស(«CFOCN») ។ RAC ដមីលដ ញីថ្នគ្ក្សុមហ ៊ុនទាាំងេស់ន្ដលក្សាំរ៊ុងសថិតដៅក្សន៊ុងវស័ិយឧសាហក្សមមដនះ ជាម្ដរូសហការ ដគ្ចីនជាង ម្ដរូរគ្បក្សួតគ្បន្េង ។ ឧទាហរណ៍្ គ្បសិនដប ីតាំបន់
មួយន្ដលគ្ក្សមុហ ៊ុនមួយគ្តូវានេន៊ុញ្ញា តដោយនិយត័ក្សរទូ្ររមនារមនក៍្សមព៊ុជា (TRC) ដដីមបតីដមាីងបណាែ ញន្េសកាបាិ៍របស់េាួន គ្ក្សមុហ ៊ុនដផសងដទ្ៀត មិនអាច រយបណាែ ញន្េសកាបាិ៍របស់រកួ្សដរដៅ
ក្សន៊ុងតាំបន់ដនាះានដទ្។ ដូចដនះ គ្បសិនដបី គ្ក្សមុហ ៊ុនទាាំងដនាះចងផ់ែល់ដសវាបណាែ ញន្េសកាបាិ៍របស់រួក្សដរ ដល់េតថិិេនដៅក្សន៊ុងតាំបន់ដនាះ រកួ្សដរ គ្តូវានដលីក្សទ្ឹក្សចតិែដោយ និយត័ក្សរ ឲ្យដធវីជាម្ដ
រូ និងេួលបណាែ ញេ៊ុបទ្កិ្សរីគ្ក្សមុហ ៊ុនមយួដនាះ។ ដលីសរីដនះដទ្ៀត រណ្ៈគ្រប់គ្រង ន្តលកូ្សដថក្ស ានបញ្ញជ ក្ស់ថ្ន TC និង CFOCN រឺជា េនក្សផគត់ផគង់របស់ ន្តលកូ្សដថក្សផងន្ដរ។ ដទាះបីយ៉ា ងដនះ
ក្ស៏ដោយ សគ្មាប់ដគ្នលបាំណ្ងដគ្បៀបដធៀប RAC ចត់ទ្៊ុក្ស TC និង CFOCN ជារូរដគ្បៀបដធៀបន្ដលេិតបាំផ៊ុតរបស់ ន្តលកូ្សដថក្ស ដោយសារន្តគ្ក្សមុហ ៊ុនដម្ទ្ដទ្ៀតដូចជា គ្ក្សុមហ ៊ុន េងគរ ោា េ៊ុិន
ដស្តហវស្តសាែ ក្សឈ័់រ ឯ.ក្ស («MekongNet») និងគ្ក្សមុហ ៊ុន មា៉ា យគ្ក្សមូា៉ា ក្សស៍ ឯ.ក្ស («Micromax») ដៅមានខាន តតូចដៅដ យី។ 
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ការគ្បតបិតែ ិ 

រិតគ្តមឹបាំណាច់ឆ្ន ាំ ២០២២ គ្ាក្ស់ចាំណូ្លសរ៊ុប របស់ ន្តលកូ្សដថក្ស រ ឺគ្បន្ហល ២២លានដ៊ុលាា រអាដមរកិ្ស ។ បនាទ បរ់ីការដរៀបចាំរចនាសមព័នធដ ងីវញិ ដៅឆ្ន ាំ ២០២១ រាយការណ៍្ហរិញ្ាវតថ៊ុ
គ្តូវាន បង្កា ញដ ងីវញិ ដដមីបកីាតផ់្លែ ច់ផលប៉ាះាល់ម្នគ្បតបិតែិការន្ដលានបញ្ឈប់។ ដដីមបដីអាយមានការដគ្បៀបដធៀបដរញដលញដៅនងឹរាយការណ៍្ហរិញ្ាវតថ៊ុគ្បវតែិសាស្តសែ ដយងីនឺងដគ្បី
រាយការណ៍្ហរិញ្ាវតថ៊ុ រយៈដរលបីឆ្ន ាំក្សនាងដៅដនះ។ 

ន្តលកូ្សដថក្ស ទ្ទ្ួលានេតថគ្បដយេន៍រកីារកាា យជាគ្ក្សមុហ ៊ុននាាំម៊ុេដរមួយក្សន៊ុងវស័ិយឧសាហក្សមមដនះ ន្ដលអាចឱ្យគ្ក្សមុហ ៊ុនបដងាតីនូវក្សាំដណី្នជាលាំោប់ម្នគ្ាក្សច់ាំណូ្ល និង EBITDA ក្សន៊ុង 
រយៈដរលបីឆ្ន ាំច៊ុងដគ្កាយដនះ។ EBITDA ានដក្សីនដ ងី ៣៥.១% CAGR រ ីFY២០-FY២២ ន្ដលបង្កា ញរីការមាន រ៊ុណ្សមបតែិគ្បក្សួតគ្បន្េង សមរមយ របស់ន្តលកូ្សដថក្ស ដៅក្សន៊ុង 
ឧសាហក្សមមដនះ។ លទ្ធផលម្នការដរៀបចាំរចនាសមពន័ធអាេីវក្សមមដៅដ ងីវញិដៅឆ្ន ាំ ២០២១ ដដមីបដីផ្លែ តដលីការលក្សដ់៊ុាំ ហាក្ស់ដូចជាេាំដណាយផលជាមយួនឹងការដក្សីនដ ងីម្នគ្ាក្សច់ាំណូ្ល 
៣៣.០% yoy និង EBITDA ដោយ ១៣៩.០% yoy ដៅក្សន៊ុង FY២២ ។ ដទាះជាយ៉ា ងណាក្ស៏ដោយ ដនះគ្គ្នន់ន្តជាក្សាំណ្ត់គ្ាន្ដលមានភារដរញដលញ ក្សន៊ុងមួយឆ្ន ាំប៉ា៊ុដណាណ ះ ដូចដនះដយងី
គ្តូវបនែាមោនដដីមបកី្សាំណ្ត់ាននូវនិរនែរភារម្នរាំរូអាេីវក្សមមដនះ។ ចបរ់ ី FY២០-FY២២ ន្តលកូ្សដថក្ស ានបង្កា ញរសីមតថភារកាតប់នថយការចាំណាយរបស់េាួនជាបនែបនាទ ប់ជាមួយនងឹ 
ចាំណាយគ្បតិបតែិការ និងរដាាល (Operating and Administrative Expenses) ធាា ក្ស់ច៊ុះ ២៣.២% p.a. ន្ដលភារដគ្ចីនានមក្សរីការកាត់បនថយការចាំណាយដលីប៊ុរគលិក្ស (Personnel 

Expenses) ៤៣.៨% p.a.។ ដទាះបីជាយ៉ា ងដនះក្ស៏ដោយ គ្ាក្ស់ចាំដណ្ញរបស់គ្ក្សមុហ ៊ុនរីគ្បតបិតែិការ (Profit from Operations) រឺេវេិជមានដៅក្សន៊ុង FY២០ នងិ FY២១ ដោយសារន្ត
ក្សាំដណី្នយតឺម្នគ្ាក្ស់ចាំណូ្ល។ 

ន្តលកូ្សដថក្ស ានរក្សាារងត៊ុលយការន្ដលមានសនទនយីភារទាប ដោយ សមាមាគ្តបចច៊ុបបនន (Current Ratio: CR) ដគ្កាម ១x ដលីក្សន្លងន្តក្សន៊ុង FY២១ នងិ FY២២ ដៅដរលន្ដល CR រ ឺ
១.៧x នងិ ១x ដរៀងគ្នន ។ ដនះភារដគ្ចីនដោយសារន្តការថយច៊ុះម្ន រណ្នីគ្តូវទូ្ទាត់ដអាយ (Trade and Other Payables) នងិ គ្ាក្ស់ន្ដលគ្តូវបង់ដៅ MPTC (Amounts due to MPTC) 
ដោយ ៥៤.០% yoy នងិ ៨៣.៥% yoy ដរៀងគ្នន ដៅក្សន៊ុង FY២១ ។ យ៉ា ងណាមញិ រណ្នីទាាំងរីរដនះានដក្សនីដ ងីដៅក្សន៊ុង FY២២ ន្ដលដធវីឱ្យ CR ធាា ក្សច់៊ុះរ ី១.៧x ក្សន៊ុងឆ្ន ាំ FY២១ ដៅ  
១x ក្សន៊ុងឆ្ន ាំ FY២២ ។ ការដក្សីនដ ងីម្នសាច់គ្ាក្ស់ និងសមត៊ុលយធនាគ្នរ (Cash and Bank Balances) និងគ្ាក្ស់បដញ្ាីមានកាលក្សាំណ្ត ់(Term Deposits) ដៅក្សន៊ុង FY២១ និង FY២២ 
រឺជាលទ្ធផលន្ដល គ្ក្សមុហ ៊ុនCGIF ានតគ្មូវឲ្យ ន្តលកូ្សដថក្ស គ្បមូលរណ្នីគ្តវូទ្ទ្ួល (Receivables from) រីគ្ក្សមុហ ៊ុន CAMGSM Plc. («Cellcard») ទាាំងេស់មក្សវញិ ន្ដលមាន
បរមិាណ្សរ៊ុបចាំនួន ១៥ លានដ៊ុលាា រអាដមរកិ្ស ដហយីគ្តូវានទូ្ទាត់េស់ដៅក្សន៊ុងន្េមិថ៊ុនា ឆ្ន ាំ ២០២៣ - ន្ដលជាន្ផនក្សមួយម្នតគ្មូវការម្នការធានាដៅដលីឥណ្ទានសញ្ញា បណ្ណដាំបូងចាំននួ ២០ 
លានដ៊ុលាា រក្សន៊ុងឆ្ន ាំ ២០២១ ។ គ្ក្សមុហ ៊ុនានន្សវងរក្សហរិញ្ាបបទានសគ្មាប់ CAPEX របស់េាួនាមរយៈឥណ្ទានសញ្ញា បណ្ណន្ដលគ្តូវានធានាដលីក្សដាំបូងក្សន៊ុងឆ្ន ាំ ២០២១។ ដទាះបីជាមាន
ការបាំានដលីក្សចិចគ្រមដគ្រៀងម្នឥណ្ទានសញ្ញា បណ្ណដនះទាក្សទ់្ងនឹង CR ក្សន៊ុងឆ្ន ាំ ២០២២ ក្ស៏ដោយ េនក្សឱ្យេចីានដលីក្សន្លងនូវការបាំានដនះ ដូដចនះ មូលបគ្តបាំណ្៊ុ ល (Debt Securities) ដៅ
ន្តបនែបង្កា ញជា រយៈដរលន្វង(non-current)។ 

ដទាះជាយ៉ា ងណាក្ស៏ដោយ គ្ក្សុមហ ៊ុនគ្តូវបនែការវនិិដយរដលី CAPEX ដដមីបរីក្សាេាំហរគ្បក្សួតគ្បន្េងរបស់េាួន។ ដនះានរគ្ងីក្សទ្ាំហាំបាំណ្៊ុ លរបស់គ្ក្សុមហ ៊ុន ក្សន៊ុងរយៈដរលរីរឆ្ន ាំច៊ុងដគ្កាយដនះ 
(FY២១-FY២២)។ បនាទ ប់រកីារដាះផាយឥណ្ទានសញ្ញា បណ្ណដលីក្សដាំបូងចាំននួ ២០ លានដ៊ុលាា រអាដមរកិ្ស េន៊ុាតបាំណ្៊ុ លដធៀបនងឺដដីមទ្៊ុន (Debt/Capital) របស់គ្ក្សុមហ ៊ុនានដក្សីន
ដ ងីរី ២៤.១% ក្សន៊ុង FY២០ ដៅ ៤៩.៩% ក្សន៊ុង FY២១ និង ៤៩.៨% ក្សន៊ុង FY២២ ។ ជាច៊ុងដគ្កាយ EBITDA និង FOCF ានដក្សនីដ ងី ១៣៩.០% yoy និង ១៩៧.៩% yoy ដរៀងគ្នន
ដៅក្សន៊ុង FY២២។ ដទាះបីជាយ៉ា ងដនះក្ស៏ដោយ លាំហូរសាច់គ្ាក្ស់ទ្ាំដនរ (FOCF) ចាំនួន ៦,៩៥៣,០៧៣ ដ៊ុលាា រអាដមរកិ្ស ដៅក្សន៊ុង FY២២ មិនមានទ្ាំហាំគ្រប់គ្គ្នន់ដដីមបគី្នាំគ្ទ្បន្នថមនូវ 
ហរិញ្ាបបទានបាំណ្៊ុ លន្ដលមានទ្ាំហាំធាំ ដបរីិតដៅដលីទ្ាំហាំបាំណ្៊ុ លបចច៊ុបបននរបស់ ន្តលកូ្សដថក្ស។ 
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ពាន់រ ៀ ល ដុល្លា  អារេ  កិ ពាន់រ ៀ ល ដុល្លា  អារេ  កិ ពាន់រ ៀ ល ដុល្លា  អារេ  កិ
  បាយកា ណ៍ស្ថា នភាពហ ិញ្ញវត្ាុ
 ទ្រពយសកេម
 ស្ថច់ទ្បាក់ និងសេតុ្លយធនាគា 45,071,368 10,947,624 14,487,071 3,555,982 3,176,676 785,334

 ទ្រពយសកេម យៈរពលខ្ាីស ុប 85,318,394 20,723,438 94,740,130 23,254,818 101,768,224 25,159,017

 ទ្រពយសេបត្តិ   និង  រទ្រឿងប កិាា  165,894,828 40,295,076 138,002,016 33,873,838 155,013,655 38,322,288

 ទ្រពយសកេម យៈរពលវវងស ុប 186,478,395 45,294,728 156,895,749 38,511,475 155,013,655 38,322,288

 ទ្រពយសកេមស ុប 271,796,789 66,018,166 251,635,879 61,766,293 256,781,879 63,481,305

 បំណុល
 បំណុល និង កេចី 16,568,319       4,024,367         16,588,098       4,071,698         11,421,531           2,823,617             

 បំណុល យៈរពលខ្ាីស ុប 82,495,610       20,037,797       55,891,793       13,719,144       112,139,795         27,723,064       

 បំណុល និងកេចី 47,180,487       11,459,919       62,196,821       15,266,770       18,724,434           4,629,032             

 បំណុល យៈរពលវវងស ុប 61,255,966 14,878,787 77,382,135 18,994,142 25,400,569           6,279,498             

 បំណុលស ុប 143,751,576 34,916,584 133,273,928 32,713,286 137,540,364 34,002,562           

 េូលធន
 រដីេរុន 48,019,586 11,856,688 48,019,586 11,856,688 48,019,586 11,856,688

 បុពវល្លភភារហ ុន 78,042,579 19,244,894 69,670,053 17,196,319 71,401,949 17,622,055

 េូលធនស ុប 128,045,213 31,101,582 118,361,951     29,053,007 119,241,515 29,478,743

 បំណុលនិងេូលធនស ុប 271,796,789 66,018,166 251,635,879 61,766,293 256,781,879 63,481,305

ពាន់រ ៀ ល ដុល្លា  អារេ  កិ ពាន់រ ៀ ល ដុល្លា  អារេ  កិ ពាន់រ ៀ ល ដុល្លា  អារេ  កិ
  បាយកា ណ៍លំហូ ស្ថច់ទ្បាក់
 ស្ថច់ទ្បាក់សុរធពីសកេមភាពទ្បតិ្បត្តិកា 46,632,728       11,410,014       47,355,610       11,641,006       28,063,980           6,883,488             

 ស្ថច់ទ្បាក់សុរធពីសកេមភាពវនិិរោរ 3,191,280         780,837            (62,182,980)      (15,285,885)      (16,787,968)         (4,117,726)           

 ស្ថច់ទ្បាក់សុរធបានរទ្បីកនុងសកេមភាពហ ិញ្ញបបទាន (16,712,597)      (4,089,209)        28,735,857       7,063,878         (12,693,087)         (3,113,340)           

 (តំ្ហយ)/កំរណីន ស្ថច់ទ្បាក់ និងស្ថច់ទ្បាក់សេេូលសុរធ 33,111,411       8,101,642         13,908,487       3,418,999         (1,417,075)           (347,578)              

ពាន់រ ៀ ល ដុល្លា  អារេ  កិ ពាន់រ ៀ ល ដុល្លា  អារេ  កិ ពាន់រ ៀ ល ដុល្លា  អារេ  កិ
  បាយកា ណ៍ចំរណញ/ខាត្
 ចំណូល 89,685,046       21,943,980       67,142,836       16,505,122       66,124,961           16,219,024           

 ចំរណញដុល 18,864,488       4,615,730         5,308,923         1,305,045         3,991,652             979,066                

 ទ្បាក់ចំរណញពីទ្បតិ្បត្តិកា 15,428,098       3,774,920         (1,148,418)        (282,305)           (3,585,439)           (879,431)              

 ចំរណញេុនរពលបង់ពនធ 10,481,169       2,564,514         (7,138,784)        (1,754,863)        (7,727,687)           (1,895,435)           

 ចំរណញរទ្កាយរពលបង់ពនធ 8,372,526         2,048,575         (7,339,837)        (1,804,286)        (8,660,570)           (2,124,251)           

 លរធផលលេអិត្កនុងកា យិប រិចេរ 9,683,262         2,048,575         (879,564)           (425,736)           (4,436,206)           (871,618)              

ថ្ងៃរី៣១ វខ្ធនូ  ឆ្ន ២ំ០២០

ថ្ងៃរី៣១ វខ្ធនូ  ឆ្ន ២ំ០២០

ថ្ងៃរី៣១ វខ្ធនូ  ឆ្ន ២ំ០២០

ថ្ងៃរី៣១ វខ្ធនូ  ឆ្ន ២ំ០២២

ថ្ងៃរី៣១ វខ្ធនូ  ឆ្ន ២ំ០២២

ថ្ងៃរី៣១ វខ្ធនូ  ឆ្ន ២ំ០២២ ថ្ងៃរី3៣១ វខ្ធនូ  ឆ្ន ២ំ០២១

ថ្ងៃរី៣១ វខ្ធនូ  ឆ្ន ២ំ០២១

ថ្ងៃរី៣១ វខ្ធនូ  ឆ្ន ២ំ០២១
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និយមនយ័ចាំណាតថ់្នន ក្សឥ់ណ្ទាន 
ចាំណាតថ់្នន ក្សវ់ាយតម្មាឥណ្ទាន(ចាំណាតថ់្នន ក្សជ់ាតិ) 

ចាំណាត់ថ្នន ក់្សជាតិ និយមន័យ  

khAAA សមតថភារខាា ាំងណាស់ក្សន៊ុងការបាំដរញកាតរវក្សចិចន្ផនក្សហរិញ្ាវតថ៊ុ ១ ហានិភ្័យទាបណាស់ 

khAA សមតថភារខាា ាំងក្សន៊ុងការបាំដរញកាតរវក្សិចចន្ផនក្សហរិញ្ាវតថ៊ុ ២ 

khA សមតថភារខាា ាំងក្សន៊ុងការបាំដរញកាតរវក្សិចចន្ផនក្សហរិញ្ាវតថ៊ុ ប៉ា៊ុន្នែដរលេាះអាចង្កយទ្ទ្លួរងការផ្លា ស់បែូរេវេិជមានក្សន៊ុងកាលៈដទ្សៈ 
និងបរយិកាសដសដាក្សិចច 

៣ ហានិភ្័យទាប 

khBBB សមតថភារគ្រប់គ្គ្នន់ក្សន៊ុងការបាំដរញកាតរវក្សិចចន្ផនក្សហរិញ្ាវតថ៊ុ ប៉ា៊ុន្នែមានភារង្កយនងឹទ្ទ្ួលរងការផ្លា ស់បែូរេវេិជមានក្សន៊ុង 
កាលៈដទ្សៈ នងិបរយិកាសដសដាក្សិចច 

៤ 

khBB សមតថភារគ្រប់គ្គ្នន់ក្សន៊ុងការបាំដរញកាតរវក្សិចចន្ផនក្សហរិញ្ាវតថ៊ុ ប៉ា៊ុន្នែង្កយរងដគ្គ្នះជាងដៅាមការរផ្លា ស់បែូរេវេិជមានដៅក្សន៊ុង 
កាលៈដទ្សៈ នងិបរយិកាសដសដាក្សិចច 

៥ ហានិភ្័យមធយម 

khB សមតថភារគ្រប់គ្គ្នន់ក្សន៊ុងការបាំដរញកាតរវក្សិចចន្ផនក្សហរិញ្ាវតថ៊ុ ប៉ា៊ុន្នែទ្ាំនងជារងផលប៉ាះាល់ដោយការផ្លា ស់បែូរេវេិជមានដៅក្សន៊ុង 
កាលៈដទ្សៈ នងិបរយិកាសដសដាក្សិចច 

៦ 

khCCC សមតថភារបាំដរញកាតរវក្សិចចន្ផនក្សហរិញ្ាវតថ៊ុ អាគ្ស័យដលីលក្សខេណ្ឌ អាេីវក្សមម ហរិញ្ាវតថ៊ុ នងិដសដាក្សចិចេាំដណាយផល ៧ ហានិភ្័យេពស់ 

khCC សមតថភារដេាយក្សន៊ុងការបាំដរញកាតរវក្សចិចន្ផនក្សហរិញ្ាវតថ៊ុ ៨ 

khC ទ្ាំនងជាមិនអាចបាំដរញកាតរវក្សិចចន្ផនក្សហរិញ្ាវតថ៊ុ ៩ ហានិភ្័យេពស់ណាស់ 

khD មិនអាចបាំដរញកាតរវក្សិចចន្ផនក្សហរិញ្ាវតថ៊ុ មួយន្ផនក្ស ឬ ទាាំងេស់ ១០ 

 
 
 
 
 
 
 

 

 

 

 
 
 
 
 
 
 

 

 

 

ដសចក្សែីន្ថាងមិនទ្ទួ្លេ៊ុសគ្តវូ 
រ័ត៌មាន និងទ្ិននន័យសថតិិដៅទ្ីដនះគ្តូវានទ្ទ្លួរីគ្បភ្រន្ដលដយងីដេឿថ្នអាចទ្៊ុក្សចិតែាន។ រត័៌មានន្បបដនះមិនគ្តូវានដផទៀងផ្លទ ត់ដោយឯក្សរេយដទ្ ដហយីដយងីមនិតាំណាង ឬការធានាចាំដាះភារគ្តមឹគ្តវូចាស់លាស ់នងិភារដរញដលញរបសរ់័ត៌មានដ យី។ រល់មតិ ឬការា៉ា ន់គ្បមាណ្ដៅទ្ីដនះឆា៊ុះបញ្ញច ាំងរី
ការវនិិចឆ័យរបស់គ្ក្សមុហ ៊ុន ដរតធីង ដេដេនស៊ុី េហវ (ដេមបូឌា)ម.ក្ស (ន្ដលដៅកាតថ់្ន “RAC”) ដៅកាលបរដិចឆទ្ម្នរាយការណ៍្ដនះ ដហយីអាចផ្លា ស់បែូរានគ្រប់ដរលដោយមិនមានការេូនដាំណឹ្ងជាម៊ុន។ រល់ការោក្សរ់ិនទ៊ុ មតិ ការា៉ា ន់គ្បមាណ្ ការរាក្សរណ៍្ ឬការវាយតម្មាហានភិ្័យដៅទ្ីដនះ បដងាតីជា 
ការវនិិចឆ័យរិតគ្តមឹកាលបរដិចឆទ្ម្នរាយការណ៍្ដនះ ដហយីមនិអាចមានការធានាថ្ន លទ្ធផល ឬគ្រតឹែិការណ៍្នាដរលេនារតនងឹមានភារស៊ុីសង្កវ ក្ស់គ្នន ជាមួយនឹងការោក្សរ់ិនទ៊ុ មតិ ការា៉ា ន់គ្បមាណ្ ការរាក្សរណ៍្ ឬការវាយតម្មាហានភិ្័យណាមយួដ យី។ រ័តម៌ានដៅក្សន៊ុងឯក្សសារដនះរឺអាចផ្លា ស់បែូរដោយគ្នម នការេូន
ដាំណឹ្ង ភារគ្តឹមគ្តូវចាស់លាស់របស់វាមិនគ្តូវានធានាដទ្ វាអាចមនិដរញដលញ ឬបគ្ងមួ ដហយីវាគ្បន្ហលជាមិនន្មនរ័តម៌ានធាំ ទាាំងេស់ទាក្សទ់្ងនឹងគ្ក្សុមហ ៊ុន (ឬគ្ក្សមុហ ៊ុនដគ្ចីន) ន្ដលដយងដៅាមរាយការណ៍្ដនះដទ្  ដហយី RAC មនិសថតិដៅដគ្កាមកាតរវក្សចិច ដធវីបចច៊ុបបននភាររ័ត៌មានដៅក្សន៊ុងរាយការណ៍្
ដនះផងន្ដរ។ ក្សន៊ុងវសិាលភារន្ដលានេន៊ុញ្ញា តដោយចាប់ RAC និងនាយក្ស ប៊ុរគលិក្ស ភាន ក្ស់ង្ករ នងិេនក្សតាំណាងរបស់េាួនមនិទ្ទ្ួលេ៊ុសគ្តូវចាំដាះការេូចខាត ដោយផ្លទ ល់ ឬសាំណ្ងណាមួយចាំដាះប៊ុរគល ឬេងគភារណាមួយ របប់ញ្ចូ លទាាំង ប៉ា៊ុន្នែមនិក្សាំណ្ត់ដោយការដធវសគ្បន្ហសណាមយួដៅក្សន៊ុងន្ផនក្សម្ន ឬបញ្ញា
អាសននណាមយួដៅក្សន៊ុង ឬដលីសរីការគ្រប់គ្រងរបស់ RAC ឬនាយក្ស ប៊ុរគលិក្ស ភាន ក្ស់ង្ករ នងិេនក្សតាំណាងណាមួយរបស់េាួន ន្ដលដក្សតីដ ងីរី ឬាក្សរ់័នធនឹងរត័៌មានន្ដលមានដៅទ្ីដនះ ឬ ការដគ្បីគ្ាស់ ឬេសមតថភារក្សន៊ុងការដគ្បីគ្ាស់រត័៌មានន្បបដនះ។ 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 


