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ອດັຕາຜນົຕອບແທນ ແລະ ຄວາມສຽ່ງຂອງການລງົທນຶໃນຕະຫ າດຫ ກັຊບັລາວ  

ໂດຍໃຊແ້ບບຈ າລອງ CAPM1 

ອຸ່ນຫ າ້ ຫ າ້ທລິາດ2, ສລຸເິດດ ແກວ້ບວົລະເພດັ3 ແລະ ໄພວນັ ປນຸນາລ4ີ 

ພາກວິຊາ ບໍລິຫານທຸລະກິດ, ຄະນະເສດຖະສາດ ແລະ ການທ່ອງທ່ຽວ, ມະຫາວິທະຍາໄລສຸພານຸວົງ 
ບດົຄດັຫຍໍໍ້ 

ການຕັດສີນໃຈລົງທຶນໃນຫ ັກຊັບຂອງນັກລົງທຶນນັົ້ນຄືຕ້ອງການກ າໄລຈາກສ່ວນຕ່າງໃນການຊືົ້-ຂາຍຫ ັກຊັບ ແລະ 
ມີຄວາມເຊືື່ອໜັົ້ນວ່າທຸລະກິດສາມາດສ້າງຜົນກ າໄລທີື່ດີເຊິື່ງຈະສົົ່ງຜົນຕໍໍ່ລາຄາຫ ັກຊັບ ແລະ ເງິນປັນຜົນ, ການລົງທຶນໃນ
ຕະຫ າດຫ ັກຊັບເປັນການລົງທຶນທີື່ມີຄວາມສ່ຽງສູງ ໂດຍຜູ້ລົງທຶນຈະຕ້ອງໄດ້ສຶກສາຂໍໍ້ມູນຢ່າງຮອບຄອບເພືື່ອໃຫ້ໄດ້ຮັບຜົນ
ຕອບແທນເປັນໄປຕາມທີື່ຄາດຫວັງໄວ້, ດັົ່ງນັົ້ນເມືື່ອການພິຈາລະນາລົງທຶນໃນຫ ັກຊັບທີື່ຄົນທົົ່ວໂລກມັກນິຍົມໃຊ້ຄື ແບບ
ຈ າລອງການກ ານົດລາຄາຫ ັກຊັບ (Capital Asset Pricing Model ຫ ື CAPM) ເຊິື່ງເປັນແບບຈ າລອງກ່ຽວກັບການ
ວິເຄາະອັດຕາຜົນຕອບແທນ ແລະ ຄວາມສ່ຽງຈາກການລົງທຶນ. 

ຜົນຕອບແທນ ແລະ ຄວາມສ່ຽງຂອງການລົງທຶນໃນຕະຫ າດຫ ັກຊັບລາວ ມີຈຸດປະສົງ(1)ການປຽບທຽບລະຫວ່າງ
ຜົນຕອບແທນ ແລະ ຄວາມສ່ຽງຂອງຫ ັກຊັບກັບຜົນຕອບແທນກັບ ຄວາມສ່ຽງຂອງຕະຫ າດ, (2) ປຽບທຽບອັດຕາຜົນຕອບ
ແທນທີື່ເກີດຂຶົ້ນຈິງ ແລະ ອັດຕາຜົນຕອບແທນທີື່ຄາດຫວັງດ້ວຍແບບຈ າລອງກ ານົດລາຄາຫ ັກຊັບ(CAPM) ໂດຍນ າຂໍໍ້ມູນ
ທຸຕິຍະພູມຈາກລາຄາປິດຂອງຫ ັກຊັບ, ດັດສະນິຕະຫ າດຫ ັກຊັບລາວ ແລະ ອັດຕາຜົນຕອບແທນພັນທະບັດຂອງລັດຖະບານ 

1 ປີ ເປັນຫ ັກຊັບທີື່ປາສະຈາກຄວາມສ່ຽງເພືື່ອຕັດສີນໃຈໃນການລົງທຶນ ແລະ ໄດ້ວິເຄາະຫ ັກຊັບທັງທັງໝົດໃນຕະຫ າດຫ ັກ
ຊັບລາວ  ປະກອບດ້ວຍ11 ຫ ັກຊັບຄື BCEL, EDL-GEN, LWPC, PTL, SVN, PCD, LCC, MHTL, LAT, 

VCL ແລະ LCLCO ເຊິື່ງວິເຄາະຂໍໍ້ມູນແຕ່ວັນທີື່ 2 ມັງກອນ 2018 ຫາ ເດືອນ 13 ກຸມພາ 2020 ຈ ານວນທັງໝົດ 530 

ວັນ. ການວິເຄາະຂໍໍ້ມູນໃຊ້ຮູບແບບ CAPM ຈາກຕະຫ າດຫ ັກຊັບລາວ. 
ຜົນການສຶກສາເຫັນວ່າຫ ັກຊັບທຸກຕົວມີຄວາມສ່ຽງສູງກ່ວາຕະຫ າດຍົກເວັນຫ ັກຊັບ MHTL ມີຄວາມສ່ຽງຕ ື່າກ່

ວາຕະຫ າດ, ຫ ັກຊັບທີື່ມີຄ່າເບຕາໃຫຍ່ກວ່າ 1 ມີຫ ັກຊັບ EDL-GEN ແລະ LCLCO ແລະ ມີຄວາມສ າພັນທາງດ້ານບວກ
ເຊິື່ງສະແດງວ່າອັດຕາຜົນຕອບແທນຂອງຫ ັກຊັບນັົ້ນຈະໃຫຍ່ກວ່າອັດຕາຜົນຕອບແທນຂອງຕະຫ າດ ແລະ ອັດຕາຜົນຕອບ
ແທນຂອງຫ ັກຊັບນັົ້ນມີການປ່ຽນແປງໄປທາງດຽວກັນກັບຜົນຕອບແທນຂອງຕະຫ າດ, ສະນັົ້ນສະເໜີໃຫ້ນັກລົງທຶນຄວນ
ຈະລົງທຶນ ຫ ື ຊືົ້ຫ ັກຊັບປະກອບມີ BCEL, LWPC, LCC ແລະ  LCLCO ເພາະເປັນຫ ັກຊັບທີື່ມີລາຄາຕ າ  ທີື່ຄວນຈະເປັນ
(Undervalued) ແລະ ໃນອານາຄົດມີໂອກາດຈະປັບລາຄາສູງຂຶົ້ນ, ສ່ວນຫ ັກຊັບທີື່ນັກລົງທຶນບໍໍ່ຄວນຕັດສີນໃຈໃນການ
ລົງທຶນແຕ່ຖ້າຖືຄອງຫ ັກຊັບນັົ້ນໃຫ້ຄວນຕັດສີນໃຈຂາຍເຊິື່ງມີຄື EDL-GEN, PTL, SVN, PCD, MHTL, LAT ແລະ 
VCL ເພາະເປັນຫ ັກຊັບທີື່ມີລາຄາສູງກວ່າທີື່ຄວນຈະເປັນ(Overvalued) ແລະ ໃນອານາຄົດມີໂອກາດຈະປັບລາຄາຫ ຼຸດລົງ. 
 

ຄ າສ າຄັນ: ຄວາມສ່ຽງ ແລະ ຜົນຕອບແທນ, ຕະຫ າດຫ ັກຊັບລາວ, CAMP 
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Rate of return and risks of an investment in  Lao Securities eXchange (LSX)    

by using CAPM 

Ounla LATHILATH3, Soulideth KEOBOULAPHETH and Phayvanh PHOUNNALY 

Department of Management, Faculty of Economics and Tourisms,  

Souphanouvong University, Laos 

Abstract 

The decision to invest in the investor's securities is to make profits from the difference in 

stock trading, and there is confidence that businesses can make good profits that will affect stock 

prices and dividends. Investing in the securities market is a high-risk investment as investors will 

need to study the data carefully to get the expected return. Therefore, when considering investing in 

a portfolio that is popular around the world by using Capital Asset Pricing Model (CAPM). Which 

model for Analysis risks and rate of return of an investment in Securities exchange. 

  In the rate of return and risks of an investment of Lao Securities eXchange (LSX) has the 

purpose in 1) . comparing risks and return of an investment in securities with risks and market 

return. 2). comparing actual return with expected returns by using CAPM and uses secondary data 

by considered the close of stock market index, LSX index and yield of 1-year bonds as the risk-free 

securities to investment decisions, the analysis was conducted for 11 stocks in LSX, include BCEL, 

EDL-GEN, LWPC, PTL, SVN, PCD, LCC, MHTL, LAT, VCL and LCLCO. Which data analysis 

from 2 January 2019 to 13 February 2020 (530 official working days). CAMP is used for analysing 

the data from the LSX. 

The results showed that the risk of all securities was higher than the risk market, except that 

MHTL securities was below than risk market. The EDL-GEN and LCLCO securities has beta 

coefficient of greater than 1 and there is a positive relationship. Which return rate of securities to 

change in line with return of market. The actual rate of return over the rate of expected return 
( Undervalued). As the result, the investors should invest or buy such securities including BCEL, 

LWPC, LCC and  LCLCO according to their undervalued stock and in the future such  securities 

are likely to Adjust prices higher, while The actual rate of return is less than the rate of expected 

return ( Overvalued) to the investor should not made decision to invest or sell the securities 

including EDL-GEN, PTL, SVN, PCD, MHTL, LAT and VCL according to their overvalued stock 

and in the future such  securities are likely to Adjust prices down. 
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1.    ພາກສະເໜີ. 

ການລົງທຶນຊືົ້-ຂາຍຫ ັກຊັບໃນຕະຫ າດຫ ັກຊັບນັົ້ນ
ນັກລົງທຶນສາມາດລົງທຶນໃນໄລຍະສັົ້ນ ແລະ ໄລຍະຍາວ, 

ການທີື່ນັກລົງທຶນຕັດສີນໃຈເຂົົ້າໄປຊືົ້ຫ ັກຊັບໃດໜຶື່ງກໍໍ່ມີ
ຄວາມເຊືື່ອໜັົ້ນວ່າທຸລະກິດນັົ້ນຈະສ້າງຜົນກ າໄລ ແລະ ຜົນ
ປະກອບການທີື່ດີທີື່ຈະສົົ່ງຜົນຕໍໍ່ລາຄາຫ ັກຊັບ ແລະ ເງິນປັນ
ຜົນຈາກກ າໄລທີື່ເກີດຂືົ້ນ, ນອກຈາກນັົ້ນນັກລົງທຶນຍັງ
ເປັນເຈົົ້າຂອງກິດຈະການນັົ້ນອີກດ້ວຍ, ນັກລົງທຶນຈະຕັດ
ສີນໃຈຂາຍຫ ັກຊັບໃດໜຶື່ງຕ້ອງການກ າໄລຈາກການຂາຍ 

ຫ ື ມີຄວາມເຊືື່ອໜັົ້ນວ່າທຸລະກິດບໍໍ່ສາມາດສ້າງຜົນກ າໄລ
ທີື່ດີ ແລະ ອາດປະສົບບັນຫາໃນການດ າເນີນທຸລະກິດເຊິື່ງ
ສົົ່ງຜົນຕໍໍ່ລາຄາຫ ັກຊັບ ແລະ ເງິນປັນຜົນ, ໂດຍເປ ົ້າໜາຍ
ການລົງທຶນທີື່ສ າຄັນຕ້ອງການຜົນຕອບແທນຈາກເງິນທີື່
ຕົນເອງນ າໄປລົງທຶນໄດ້ແກ່ສ່ວນຕ່າງຂອງການຊືື່-ຂາຍຮຸ້ນ
, ເງິນປັນຜົນ ແລະ ສິດທິຜົນປະໂຫຍດຕ່າງໆຈາກການຖື
ຮຸ້ນເຊັົ່ນສິດທິການຮັບຮຸ້ນເພີື່ມທຶນເຖິື່ງວ່າການລົງທຶນໃນ
ຫ ັກຊັບຈະມີຄວາມສ່ຽງ, ແຕ່ນັກລົງທຶນມັກນິຍົມເລືອກ
ຈະລົງທຶນເພາະອັດຕາຜົນຕອບແທນຈາກການລົງທຶນໃນ
ຫ ັກຊັບເປັນແຮງຈູງໃຈ ແລະ ໃຫ້ຜົນປະໂຫຍດຫ າຍກວ່າ
ການລົງທຶນໃນທາງອືື່ນ ເຊັົ່ນ: ການຝາກເງິນໄວ້ທະນາຄານ
, ນອກຈາກນີົ້ການລົງທຶນຫ ັກຊັບໃນໄລບະຍາວເປັນການ
ຊ່ວຍຮັກສາມູນຄ່າທີື່ແທ້ຈິງຂອງເງິນລົງທຶນເພາະເປັນການ
ປ້ອງກັນມູນຄ່າການຂາດທຶນມູນຄ່າຂອງເງິນຈາກອັດຕາ
ເງິນເຟີົ້. 

ຜູ້ລົງທຶນຈະຕ້ອງຮັບຄວາມສ່ຽງທີື່ ເກີດຂຶົ້ນຈາກ
ການລົງທຶນໃນຫ ັກຊັບໂດຍຫ ັກຊັບທີື່ມີຜົນຕອບແທນສູງ
ຈະມີລະດັບຄວາມສ່ຽງສູງ, ໃນຄະນະຫ ັກຊັບມີຜົນຕອບ
ແທນຕ ໍ່າມັກມີລະດັບຄວາມສ່ຽງຕ ໍ່າ, ຜູ້ລົງທຶນຄວນເລືອກ
ລົງທຶນໃນຫ ັກຊັບທີື່ໃຫ້ຜົນຕອບແທນສູງສຸດໃນລະດັບ
ຄວາມສ່ຽງເທົົ່າກັນ ຫ ື ເລືອກລົງທຶນໃນຫ ັກຊັບທີື່ມີຜົນ
ຕອບແທນເທົົ່າກັນໃນລະດັບຄວາມສ່ຽງທີື່ຕ າ  ກວ່າ, ການ
ລົງທຶນໃນຕະຫ າດຫ ັກຊັບຈຶື່ງມີຄວາມສ່ຽງສູງ ຜູ້ລົງທຶນຈະ
ຕ້ອງໄດ້ສຶກສາຂໍໍ້ມູນຢ່າງຮອບຄອບເພືື່ອໃຫ້ໄດ້ຮັບຜົນ
ຕອບແທນເປັນໄປຕາມທີື່ຄາດຫວັງໄວ້  ການລົງທຶນທີື່
ຮູ້ຈັກກັນທົົ່ວໂລກຄື ແບບຈ າລອງການກ ານົດລາຄາຫ ັກ
ຊັ ບ  ( Capital Asset Pricing Model ຫ ື  CAPM) 

ເປັນແບບຈ າລອງກ່ຽວກັບການວິເຄາະອັດຕາຜົນຕອບ
ແທນ ແລະ ຄວາມສ່ຽງຈາກການລົງທຶນ ໂດຍກ ານົດໃຫ້
ຄວາມສ່ຽງຂອງຕະຫ າດເປັນ  1 ຖ້າຫາກຫ ັກຊັບໃດມີ
ຄວາມສ່ຽງຫ າຍກວ່າ 1 ຈັດເປັນຫ ັກຊັບທີື່ມີຄວາມຜັນແປ
ສູງກວ່າຕະຫ າດ ແລະ ຫ ັກຊັບໃດທີື່ມີຄວາມສ່ຽງນ້ອຍ
ກວ່າ 1 ເປັນຫ ັກຊັບທີື່ມີຄວາມຜັນແປຕ ໍ່າກວ່າຕະຫ າດ 

ດັົ່ງນັົ້ນຖ້ານັກລົງທຶນທີື່ມີພຶດຕິກ າມັກຄວາມສ່ຽງສາມາດ
ລົງທຶນໃນກຸ່ມຫ ັກຊັບທີື່ມີຄວາມຜັນແປສູງ ຫ ື ນັກລົງທຶນ
ທີື່ມີພຶດຕິກ າທີື່ບໍໍ່ມັກຄວາມສ່ຽງສາມາດເລືອກລົງທຶນໃນ
ກຸ່ມຫ ັກຊັບທີື່ຄວາມຜັນແປຕ ໍ່າ ໂດຍການໃຊ້ແບບຈ າລອງ 
CAPM ໃນການວິເຄາະ ແລະ ເລືອກກຸ່ມຫ ັກຊັບ ຕະຫ າດ
ຫ ັກຊັບແຫ່ງ ສປປ  ລາວ  ເປັນອົງກອນທີື່ສ າຄັນທາງ
ເສດຖະກິດທີື່ຊ່ວຍສົົ່ງເສີມການອອມຂອງປະຊາຊົນ ແລະ 
ເກືົ້ອກຸນໃຫ້ເກີດຄວາມຄ່ອງຕົວທາງທຸລະກິດທີື່ຕ້ອງການ
ລະດົມທຶນຈາກປະຊາຊົນ ລວມເຖິງກະຈາຍຄວາມຄວາມ
ໝັົ້ນຄົງ ແລະ ຄວາມເປັນເຈົົ້າຂອງກິດຈະການໃຫ້ແກ່
ປະຊາຊົນທົົ່ວໄປ ເພືື່ອນ າເງິນລົງທຶນໄປລົງທຶນໃນໂຄງການ
ຕ່າງໆ ທີື່ສົົ່ງຜົນຕໍໍ່ການພັດທະນາເສດຖະກິດຂອງປະເທດ 

ແລະ ເປັນກົນໄກສ າຄັນໃນການກະຈາຍກ າມະສິດໃນຊັບ
ສິນສູ່ປະຊາຊົນທົົ່ວໄປຢ່າງທົົ່ວເຖິງ ເຊິື່ງເປັນດັດຊະນີທີື່ຈະ
ຊີົ້ ໃຫ້ ເຫັ ນ ເຖິ ງຄວາມຈະເລີນ  ແລະ  ຖົດຖອຍທາງ
ເສດຖະກິດຂອງປະເທດ. 

ສ າລັບຕະຫ າດຫ ັກຊັບແຫ່ງ ສປປລາວ ທີື່ເປັນທາງ
ເລືອກຂອງນັກລົງທຶນທັງພາຍໃນ ແລະ ຕ່າງປະເທດ ເຊິື່ງ
ສ້າງຕັົ້ງຂຶົ້ນໃນວັນທີື່ 10 ຕຸລາ 2010 ແລະ ຂາຍຮຸ້ນທ າອິດ
ໃນວັນທີື່ 11 ມັງກອນ 2011 ເຊິື່ງປະຈຸບັນບໍລິສັດທີື່ຈົດ
ທະບຽນໃນຕະຫ າດຫ ັກຊັບລາວມີ  11 ບໍລິສັດ , ເຊິື່ ງ
ບໍລິສັດທີື່ຈົດທະບຽນເຂົົ້າໃນຕະຫ າດຫ ັກຊັບລາວເປັນ
ບໍລິສັດທີື່ມີຊືື່ສ່ຽງໃນການປະກອບກິດຈະການໃນ ສປປ 

ລາວ  ໄດ້ກແກ່  ທະນາຄານການຄ້ າຕ່າງປະເທດລາວ 

ມະຫາຊົນ, ບໍລິສັດຜະລິດໄຟຟ້າລາວ ມະຫາຊົນ, ບໍລິສັດ
ລາວເວີນ ມະຫາຊົນ, ບໍລິສັດປີໂຕຣລ້ຽມເທຣດດີົ້ງລາວ 

ມະຫາຊົນ , ບໍລິສັດ  ສຸວັນນີ  ໂຮມເຊັນເຕີ  ມະຫາຊົນ , 

ບໍລິສັດ ພູສີກໍໍ່ສ້າງ ແລະ ພັດທະນາ ມະຫາຊົນ, ບໍລິສັດ 

ຊີມັງລາວ ມະຫາຊົນ, ບໍລິສັດ ມະຫະທຶນ ເຊົົ່າສິນເຊືື່ອ 

ມະຫາຊົນ, ບໍລິສັດ ລາວອາໂກຣເທັກ ມະຫາຊົນ, ບໍລິສັດ 
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ວຽງຈັນເຊັນເຕີ  ລາວ  ມະຫາຊົນ  ແລະ ບໍລິສັດ  ລາວ
ອາຊຽນ ເຊົົ່າສິນເຊືື່ອ ມະຫາຊົນ ໂດຍລັດຖະບານໄດ້ມີ
ການສົົ່ງເສີມ ແລະ ສະນັບສະໜູນໃຫ້ບໍລິສັດໃຫ້ມີການ
ຈົດທະບຽນເຂົົ້າໃນຕະຫ າດຫ ັກຊັບລາວຢ່າງຕໍໍ່ເນືື່ອງ ເຊິື່ງ
ຈະສົົ່ງຜົນໃຫ້ ເສດຖະກິດ ແລະ ສົົ່ງຜົນດີໃຫ້ດັດສະນີ
ຕະຫ າດຫ ັກຊັບລາວ, ສະນັົ້ນຜູ້ວິໄຈຈຶື່ງວິເຄາະຜົນຕອບ
ແທນ ແລະ ຄວາມສ່ຽງຂອງລົງທຶນໃນຕະຫ າດຫ ັກຊັບ
ລາວ ເພືື່ອເປັນການກ ານົດຍຸດທະສາດການລົງທຶນໃນຫ ັກ
ຊັບທີື່ເໝາະສົມ ແລະ ເກີດປະໂຫຍດສູງສຸດໃນການລົງທຶນ
ຕໍໍ່ໄປ. 

2.     ວິທີການດ າເນີນການຄົົ້ນຄວ້າ. 
ການວິເຄາະຜົນຕອບແທນ ແລະ ຄວາມສ່ຽງຈາກ

ການລົງທຶນໃນຕະຫ າດຫ ັກຊັບລາວ ເປັນການວິເຄາະແບບ
ພັນລະນາ ແລະ ວິເຄາະແບບທາງປະລິມານດ້ວຍແບບ
ຈ າລອງການກ ານົດລາຄາຫ ັກຊັບ ຫ ື CAPM ໂດຍນ າໃຊ້
ຂໍໍ້ມູນທຸຕິຍະພູມເຂົົ້ າໃນການສຶກສາໂດຍມີວິທີການ
ດ າເນີນຄົົ້ນຄວ້າດັົ່ງລຸ່ມນີົ້: 

2.1   ການລວບລວມຂໍໍ້ມູນທີື່ໃຊ້ເຂົົ້າໃນການສຶກສາ. 

ຂໍໍ້ມູນທີື່ໃຊ້ໃນການສຶກສາເປັນຂໍໍ້ມູນທຸຕິຍະພູມ
ແບບອະນຸກົມເວລາທີື່ມາຈາກການລາຍງານຕະຫ າດຫ ັກ
ຊັບລາວ ແລະ ທະນາຄານແຫ່ງ ສປປ ລາວ ແຕ່ວັນທີື່ 2 

ມັງກອນ 2018 ຫາເດືອນ 13 ກຸມພາ 2020 ຈ ານວນທັງ
ໝົດ 530 ວັນ ເຊິື່ງປະກອບດັົ່ງນີົ້:  

1) ລາຄາປິດລາຍວັນຈາກການຊືົ້-ຂາຍຫ ັກຊັບໃນ
ຕະຫ າດຫ ັກຊັບລາວ ເພືື່ອນ າມາຄ ານວນຫາອັດຕາຜົນຕາ
ຜົນຕອບແທນຂອງຫ ັກຊັບ (Ri). 

2) ດັດສະນີຕະຫ າດຫ ັ ກຊັບລາວ (LSX index) 

ເພືື່ອນ າມາຄ ານວນຫາອັດຕາຜົນຕອບແທນຂອງຕະຫ າດ
(Rm) 

3) ອັດຕາຜົນຕອບແທນພັນທະບັດຂອງລັດຖະບານ 

1 ປີ ເພືື່ອໃຊ້ເປັນຕົວແທນຂອງອັດຕາຜົນຕອບແທນທີື່
ປາກສະຈາກຄວາມສ່ຽງ (Rf) 

2.2  ເຄືື່ອງມືທີື່ໃຊ້ໃນການວິເຄາະ 
 ໃຊ້ໂປແກຣມ Microsoft Excel ໃນການປະເມີນ
ຜົນຂໍໍ້ມູນຫ ັກຊັບ ແລະ ຂໍໍ້ມູນທາງການຕະຫ າດທີື່ເກັບໄດ້ 
ໂດຍນ າມາຄ ານວນຫາອັດຕາຜົນຕອບແທນ ແລະ ຄວາມ

ສ່ຽງຂອງຫ ັກຊັບ ແລະ ຕະຫ າດ, ອັດຕາຜົນຕອບແທນທີື່
ຄາດຫວັງ, ອັດຕາຜົນຕອບແທນທີື່ເກີດຂືົ້ນຈິງໃນຫ ັກຊັບ, 

ຄ່າຜັນປ່ຽນມາດຕະຖານ ແລະ Regression ເພືື່ອຫາຄ່າ
ສ າປະສິດເບຕາໃນຫ ັກຊັບ. 

2.3 ວິທີການວິເຄາະ. 
    1) ການຄ ານວນຫາອັດຕາຜົນຕອບແທນຂອງຫ ັກຊັບi 

          100*
1

1

−

−−
=

t

tt
i

P

PP
R  

ໂດຍທີື່:  Ri = ຜົນຕອບແທນຂອງຫ ັກຊັບ i 
           Pt = ລາຄາປິດຂອງຫ ັກຊັບ i ໃນເວລາ t 
           Pt−1 = ລາຄາປິດຂອງຫ ັກຊັບ i ໃນເວລາ t-1 

     2) ການຄ ານວນຫາອັດຕາຜົນຕອບແທນຂອງຕະຫ າດ
ຫ ັກຊັບລາວ i 

       =mR
𝐿𝑆𝑋 𝐼𝑛𝑑𝑒𝑥𝑡−𝐿𝑆𝑋 𝐼𝑛𝑑𝑒𝑥𝑡−1

𝐿𝑆𝑋 𝐼𝑛𝑑𝑒𝑥𝑡−1
*100 

 ໂດຍທີື່: Rm = ອັດຕາຜົນຕອບແທນຂອງຕະຫ າດຫ ັກ 

                 ຊັບລາວ 

           LSX Indext= ດັ ດ ຊ ະນີ ລ າຄ າຫ ັ ກ ຊັ ບ ໃນ  
ຕະຫ າດຫ ັກຊັບລາວໃນຄະນະເວລາ t 

       LSX Indext−1= ດັດຊະນີລາຄາຫ ັກຊັບໃນ
ຕະຫ າດຫ ັກຊັບໃນຄະນະເວລາ t -1 

      3) ການຄ ານວນຄວາມສ່ຽງອັດຕາຜົນຕອບແທນ
ຂອງຫ ັກຊັບ ໂດຍໃຊ້ຄ່າຜັນປ່ຽນມາດຕະຖານ ( ) 

           
( )

n

RR
n

i

ii
=

−

= 1

2

  

ໂດຍ: =iR ຜົນຕອບແທນຂອງຫ ັກຊັບ i 
         =iR ຜົນຕອບແທນສະເລ່ຍຂອງຫ ັກຊັບ i  
        =n ຈ ານວນວັນທີື່ນ າມາວິເຄາະ 
      4) ການຄ ານວນຄວາມສ່ຽງອັດຕາຜົນຕອບແທນ
ຂອງຕະຫ າດ ໂດຍໃຊ້ຄ່າຜັນປ່ຽນມາດຕະຖານ ( ) 

         
( )

n

RR
n

i

mm

m


=

−

= 1

2

  

ໂດຍ: =mR ຜົນຕອບແທນຂອງຕະຫ າດຫ ັກຊັບ i 
      =mR ຜົນຕອບແທນສະເລ່ຍຂອງຕະຫ າດຫ ັກຊັບi  
      =n ຈ ານວນວັນທີື່ນ າມາວິເຄາະ 
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      5)  ກ າ ນ ຄ າ ນ ວ ນ ຫ າ ຄ່ າ ຜັ ນ ປ່ ຽ ນ ຮ່ ວ ມ 
(Covariance: Cov) 

            
( ) ( )

n

RRRR

Cov

n

i

iimm

mi


=

−−

= 1
,

*

 

       6) ການຄ ານວນຫາຄ່າເບຕາຂອງຫ ັກຊັບ (Beta 

Factor :  ) 

            
2

,

m

mi

i

Cov


 =  

ໂດຍທີື່: =miCov , ຄ່າຜັນປ່ຽນຮ່ວມລະຫວ່າງອັດຕາຜົນ
ຕອບແທນຂອງຫ ັກຊັບ I ແລະ ອັດຕາຜົນຕອບ
ແທນຂອງຕະຫ າດ 

         =2

m ຄ່າຜັນປ່ຽນຂອງຕະຫ າດຫ ັກຊັບ 
       7) ການຄ ານວນຫາອັດຕາຜົນຕອບແທນພັນທະບັດ
ຂອງລັດຖະບານອາຍຸ 1 ປີ ເຊິື່ງເປັນອັດຕາຜົນຕອບແທນທີື່
ປາສະຈາກຄວາມສ່ຽງ (Rf) ເຊິື່ື່ ງມີຄ່າສະເລ່ຍເທົົ່ າກັບ 
5.30% 

       8) ການຄ ານວນຫາອັດຕາຜົນຕອບແທນທີື່ຄາດຫວັງ
ຂອງຫ ັກຊັບ i ຫ ື ( )iRE ແບບຈ າລອງການກ ານົດລາຄາ
ຫ ັກຊັບ (Capital Asset Pricing Model ຫ ື CAPM) 

ໂດຍມີສູດດັົ່ງນີົ້: 
               ( ) ( )fmifi RRRRE −+=   

3.  ຜົນການສຶກສາ. 

 ຕາຕະລາງ1: ອັດຕາຜົນຕອບແທນ ແລະ ຄວາມສ່ຽງ
ຂອງຫ ັກຊັບລາວ 

ຫ ັກຊັບ   
ຜົ ນ ຕ ອ ບ ແທ ນ
ສະເລ່ຍຕໍໍ່ວັນ (%) 

ຄວາມສ່ຽງຕໍໍ່
ວັນ (%) 

LSX 1 -0.059 1,181 

BCEL 0.24189 0.043 1,516 

EDL-GEN 1.36725 -0.069 1.699 

LWPC 0.04457 0.201 2.160 

PTL 0.15680 -0.212 3.759 

SVN -0.04368 -0.071 1.540 

PCD 0.44680 -0.037 3.393 

LCC 0.13702 0.000 2.250 

MHTL 0.11559 -0.013 1.054 

LAT 0.04572 -0.123 1.711 

VCL 0.26850 -0.051 2.914 

LCLCO 1.30165 0.055 4.414 

  ຈາກຕາຕະລາງທີື່1 ສະແດງຜົນການຄ ານວນເຫັນວ່າ
ອັດຕາຜົນຕອບແທນຕະຫ າດຕໍໍ່ວັນເທົົ່າກັບ -0.059% ຕໍໍ່
ວັນ ເມືື່ອປຽບທຽບອັດຕາຜົນຕອບແທນຕໍໍ່ວັນຂອງຫ ັກ
ຊັບສູງກວ່າຕະຫ າດມີ 7 ບໍລິສັດປະກອບດ້ວຍຫ ັກຊັບຂອງ
ບໍລິສັດລາວເວີນ ມະຫາຊົນ (LWPC), ຫ ັກຊັບບໍລິສັດ 

ລາວອາຊຽນ ເຊົົ່າສິນເຊືື່ອມະຫາຊົນ (LCLCO), ຫ ັກຊັບ
ທະນາຄານການຄ້າຕ່າງປະເທດລາວ ມະຫາຊົນ(BCEL),  

ຫ ັກຊັບບໍລິສັດ ຊີມັງລາວ ມະຫາຊົນ (LCC), ຫ ັກຊັບ
ບໍລິສັດມະຫະທຶນ ເຊົົ່າ ສິນເຊືື່ອມະຫາຊົນ(MHTL), ຫ ັົ້ກ
ບໍລິສັດ ພູສີກໍໍ່ສ້າງ ແລະ ພັດທະນາ ມະຫາຊົນ(PCD), 

ແລະ ຫ ັກບໍລິສັດ ວຽງຈັນເຊັນເຕີ ລາວ ມະຫາຊົນ(VCL) 

ທີື່ມີຄ່າອັດຕາຜົນຕອບແທນຕໍໍ່ວັນເທົົ່ າກັບ  0.201%; 

0.055%; 0.043%; 0.000%; -0.013%; -0.037% 
ແລະ -0.051% ຕາມລ າດັບ, ສ່ວນບໍລິສັດທີື່ມີອັດຕາຜົນ
ຕອບແທ່ນຕໍໍ່ວັນຕ ໍ່າກວ່າຕະຫ າດປະກອບມີ 4 ບໍລິສັດ
ປະກອບດ້ວຍຫ ັກຊັບບໍລິສັດປີໂຕຣລ້ຽມເທຣດດີົ້ງລາວ 

ມະຫາຊົນ (PTL), ຫ ັກຊັບບໍລິສັດ  ລາວອາໂກຣເທັກ 

ມະຫາຊົນ (LAT), ຫ ັກຊັບບໍລິສັດ ສຸວັນນີ ໂຮມເຊັນເຕີ 
ມະຫາຊົນ (SVN) ແລະ ຫ ັກຊັບບໍລິສັດຜະລິດໄຟຟ້າລາວ 

ມະຫາຊົນ (EDL-GEN) ທີື່ມີຄ່າອັດຕາຜົນຕອບແທນຕໍໍ່
ວັ ນ ເທົົ່ າກັ ບ  -0.212% ; -0.123% ; -0.071%  ແລະ     
-0.069% ຕາມລ າດັບ. 

 ຄວາມສ່ຽງຂອງຕະຫ າດເທົົ່າກັບ 1.181%ຕໍໍ່ວັນ 

ເມືື່ອປຽບທຽບອັດຕາຄວາມສ່ຽງຕໍໍ່ວັນຂອງຫ ັກຊັບສູງ
ກວ່າຕະຫ າດປະກອບມີ 10 ບໍລິສັດຄື LCLCO, PTL, 

PCD, VCL,  LCC, LWPC, LAT, EDL-GEN, 

SVN, BCEL ທີື່ ມີ ຄ ວ າມ ສ່ ຽ ງ ເທົົ່ າກັ ບ  4.414% ; 

3.759% ;  3.393% , 2.914%, 2.250%, 2.160%; 

1.711%; 1.699%; 1.540% ແ ລ ະ  1.516% ຕ າ ມ
ລ າດັບ, ສ່ວນຫ ັກຊັບມີຄວາມສ່ຽງຕ ໍ່າກວ່າຕະຫ າດມີພຽງ 
1 ບໍລິສັດຄື MHTL ທີື່ມີຄວາມສ່ຽງເທົົ່າກັບຕໍໍ່ວັນເທົົ່າກັບ
1.054%. 
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ຮູບທີື່1: ການປຽບທຽບອັດຕາຜົນຕອບແທນ ແລະ 

ຄວາມສ່ຽງຂອງຫ ັບຊັບໃນຕະຫ າດຫ ັກຊັບລາວ. 
 ຈາກຮູບທີື່ 1: ເຫັນວ່າຄວາມສ່ຽງຂອງແຕ່ລະຫ ັກ
ຊັບໃນຕະຫ າດຫ ັກຊັບລາວມີອັດຕາຄວາມສ່ຽງສູງກວ່າ
ຕະຫ າດຍົກເວັນຫ ັກຊັບ ບໍລິສັດ ມະຫະທຶນ ເຊົົ່າສິນເຊືື່ອ 

ມະຫາຊົນ (MHTL) ທີື່ມີຄວາມສ່ຽງຕ ໍ່າກ່ວາຕະຫ າດ, 
ນອກຈາກນັົ້ນອັດຕາຄວາມສ່ຽງຂອງແຕ່ລະຫ ັກຊັບມີ
ອັດຕາສູງກວ່າອັດຕາຜົນຕອບແທນຂອງແຕ່ລະຫ ັກຊັບທີື່
ຈະໄດ້ຮັບທັງໝົດ. 

 
ຮູບທີື່2: ການປຽບທຽບຄ່າເບຕາຂອງຫ ັກຊັບໃນ

ຕະຫ າດຫ ັກຊັບລາວ 

       ຈາກຮູບທີື່ 2 ເຫັນວ່າຫ ັກຊັບທີື່ມີຄ່າເບຕາໃຫຍ່ກວ່າ 
1 ມີ  2 ຫ ັກຊັບຄືບໍລິສັດຜະລິດໄຟຟ້າລາວ  ມະຫາຊົນ
(EDL-GEN) ແລະ ບໍລິສັດ ລາວອາຊຽນ ເຊົົ່າສິນເຊືື່ອ 

ມະຫາຊົນ (LCLCO) ເຊິື່ງມີຄວາມສ າພັນທາງດ້ານບວກ
ເຊິື່ງສະແດງວ່າອັດຕາຜົນຕອບແທນຂອງຫ ັກຊັບນັົ້ນຈະ
ໃຫຍ່ກວ່າອັດຕາຜົນຕອບແທນຂອງຕະຫ າດ ແລະ ອັດຕາ
ຜົນຕອບແທນຂອງຫ ັກຊັບນັົ້ນມີການປ່ຽນແປງໄປທາງ
ດຽວກັນກັບຜົນຕອບແທນຂອງຕະຫ າດ ຫ ື ອີກດ້ານໜຶື່ງ
ຫ ັກຊັບນັົ້ນມີຄວາມສ່ຽງຕ າ  ກວ່າຄວາມສ່ຽງຂອງຕະຫ າດ

ໃນ ທ າງດ ຽວ ກັ ນ ເຊິື່ ງ ຈັ ດ ເປັ ນ ຫ ັ ກ ຊັ ບ ທ າ ງຮຸ ກ
(Aggressive Stock)  

ໃນຄະນະຫ ັກຊັບ 9 ຫ ັກຊັບຄື BCEL, LWPC, 

PTL, SVN, PCD, LCC, MHTL, LAT ແລະ VCL 

ມີຄ່ານ້ອຍກວ່າ 1, ສະແດງວ່າອັດຕາຜົນຕອບແທນຂອງ
ຫ ັກຊັບນັົ້ນຈະນ້ອຍກວ່າອັດຕາຜົນຕອບແທນຂອງ
ຕະຫ າດ ແລະ ອັດຕາຜົນຕອບແທນຂອງຫ ັກຊັບນັົ້ນມີ
ການປ່ຽນແປງໄປທາງດຽວກັນກັບຜົນຕອບແທນຂອງ
ຕະຫ າດ ຫ ື ອີກດ້ານໜຶື່ງຫ ັກຊັບນັົ້ນມີຄວາມສ່ຽງນ້ອຍ
ກວ່າຄວາມສ່ຽງຂອງຕະຫ າດໃນທາງດຽວກັນເຊິື່ງຈັດເປັນ
ຫ ັກຊັບທາງຮັບ (Defensive  Stock) ຍົກເວັນ ຫ ັກຊັບ 

SVN. 

ຕາຕະລາງ2: ການປຽບທຽບອັດຕາຜົນຕອບແທນ
ທີື່ເກີດຂືົ້ນຈິງກັບອັດຕາຜົນຕອບແທນທີື່ຄາດຫວັງ ແລະ 
ການຕັດສີນໃຈການລົງທຶນໃນຕະຫ າດຫ ັກຊັບລາວແບບ
ຈ າລອງ CAPM. 

ຫ ັກຊັບ 

ອັດຕາຜົນຕອບ
ແທ ນທີື່ ເກີ ດ
ຂຶົ້ນຈິງ [Ri] 

ອັດຕາຜົນຕອບ
ແທ ນທີື່ ຄ າດ
ຫວັງ [E(Ri)] 

ການຕັດສີນໃຈ
ໃນການລົງທຶນ 

BCEL 0.043 -0.014 ຄວນລົງທຶນ 
EDL-GEN -0.069 -0.081 ບໍໍ່ຄວນລົງທຶນ 

LWPC 0.201 -0.003 ຄວນລົງທຶນ 

PTL -0.212 -0.009 ບໍໍ່ຄວນລົງທຶນ 
SVN -0.071 0.003 ບໍໍ່ຄວນລົງທຶນ 

PCD -0.037 -0.026 ບໍໍ່ຄວນລົງທຶນ 

LCC 0.000 -0.008 ຄວນລົງທຶນ 

MHTL -0.013 -0.007 ບໍໍ່ຄວນລົງທຶນ 

LAT -0.123 -0.003 ບໍໍ່ຄວນລົງທຶນ 

VCL -0.051 -0.016 ບໍໍ່ຄວນລົງທຶນ 

LCLCO 0.055 -0.077 ຄວນລົງທຶນ 
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ຮູບທີື່3: ການປຽບທຽບອັດຕາຜົນຕອບແທນທີື່
ເກີດຂືົ້ນຈິງກັບອັດຕາຜົນຕອບແທນທີື່ຄາດຫວັງ. 
         ເມືື່ອນ າອັດຕາຜົນຕອບແທນທີື່ເກີດຂຶົ້ນຈິງມາ
ປຽບທຽບກັບອັດຕາຜົນຕອບແທນຄາດຫວັງວ່າຈະໄດ້ຮັບ
ໂດຍນ າໃຊ້ ອັດຕາຜົ ນຕອບແທນຂອງພັນທ ະບັ ດ
ລັດຖະບານ 1 ປີ ເປັນອັດຕາຜົນຕອບແທນທີື່ບໍໍ່ມີຄວາມ
ສ່ຽງ ຕາມແບບຈ າລອງ CAPM ມາປຽບທຽບກັນ ໂດຍ
ຫ ັກຊັບທີື່ນັກລົງທຶນຄວນຕັດສີນໃຈລົງທຶນຈະຕ້ອງເປັນ
ຫ ັກຊັບທີື່ມີຜົນຕອບແທນທີື່ເກີດຂຶົ້ນຈິງໃຫຍກວ່າອັດຕາ
ຜົນຕອບແທນຄາດຫວັງ ( )ii RER ( , ຈາກຕາຕະລາງ 
2 ແລະ ຮູບທີື່ 3 ເຫັນວ່າມີຈ ານວນ 4 ຫ ັກຊັບຄື BCEL, 

LWPC, LCC ແລ ະ   LCLCO ເປັ ນຫ ັ ກ ຊັ ບທີື່ ນັ ກ
ລົງທຶນຄວນຊືົ້ໄວ້ ເພາະເປັນຫ ັກຊັບທີື່ມີລາຄາຕ າ  ທີື່ຄວນ
ຈະເປັນ (Undervalued) ເມືື່ອປຽບທຽບກັບອັດຕາຜົນ
ຕອບແທນທີື່ຕ້ອງການໃນລະດັບຄວາມສ່ຽງດຽວກັນເຊິື່ງ
ໃນອານາຄົດມີໂອກາດຈະປັບລາຄາສູງຂຶົ້ນ, ສ່ວນຫ ັກຊັບ
ທີື່ນັກລົງທຶນບໍໍ່ຄວນຕັດສີນໃຈໃນການລົງທຶນແຕ່ຖ້າຖື
ຄອງຫ ັກຊັບນັົ້ນຢູ່ຄວນຕັດສີນໃຈຂາຍເຊິື່ງມີຄື EDL-

GEN, PTL, SVN, PCD, MHTL, LAT ແ ລ ະ  
VCL ເພາະເປັນຫ ັກຊັບທີື່ມີລາຄາສູງກວ່າທີື່ຄວນຈະເປັນ
(Overvalued) ເມືື່ອປຽບທຽບກັບອັດຕາຜົນຕອບແທນ
ທີື່ຕ້ອງການໃນລະດັບຄວາມສ່ຽງດຽວກັນເຊິື່ງໃນອານາ
ຄົດມີແນວໂນ້ມຈະປັບລາຄາຫ ຼຸດລົງ. 

4.    ວິພາກຜົນ. 

- ຈາກຜົນຂອງການວິເຄາະຕາມແບບຈ າລອງການ
ກ ານົດລາຄາຫ ັກຊັບ(CAPM) ມີຫ ັຫຊັບທີື່ນັກລົງທຶນ
ຄວນລົງທຶນມີ  ຫ ັກຊັບ  LWPC, LCLCO, BCEL, 

LCC ແລະ ຫ ັກຊັບບໍໍ່ຄວນຕັດສີນໃຈໃນການລົງທຶນມີ

ຫ ັ ກ ຊັ ບ  EDL-GEN, PTL, SVN, PCD, MHTL, 

LAT ເຊິື່ງສອດຄ່ອງກັບຜົນການວິເຄາະຂອງດາວເພັດ 
ແກ້ວທອງເພັດ (2019) ກ່ຽວກັບການວິເຄາະຜົນຕອບ
ແທນ ແລະ ຄວາມສ່ຽງການລົງທຶນໃນຕະຫ າດຫ ັກຊັບ
ລາວໂດຍໃຊ້ແບບຈ າລອງການກ ານົດລາຄາຫ ັກຊັບ
(CAPM) ທີື່ພົບວ່າບໍໍ່ຄວນລົງທຶນ EDL-GEN, PTL, 

PCD, MHTL, LAT ເພາະເປັນຫ ັກຊັບທີື່ມີລາຄາສູງ
ກວ່າທີື່ຄວນຈະເປັນ (Undervalued) ເມືື່ອປຽບທຽບກັບ
ອັດຕາຜົນຕອບແທນທີື່ຕ້ອງການໃນລະດັບຄວາມສ່ຽງ
ດຽວ. 

- ຈາກການວິເຄາະເຫັນວ່າ ຫ ັກຊັບ ທີື່ໃຫ້ຜົນຕອບ
ແທນທີື່ດີທີື່ສຸດໃນຕະຫ າດຫ ັກຊັບລາວມີຈ ານວນ 4 ຫ ັກ
ຊັບຄື  LWPC, LCLCO, BCEL, LCC ຕາມລ າດັບ 

ແລະ  ເປັນຫ ັກຊັບທີື່ນັກລົງທຶນຄວນຊືົ້ໄວ້ເພືື່ອລົງທຶນໃນ
ອາຄາຄົດ, ແຕ່ເມືື່ອພິຈາລະຄວາມສ່ຽງ ຂອງແຕ່ລະຫ ັກຊັບ
ແລ້ວມີອັດຕາຄວາມສ່ຽງສູງກວ່າ ອັດຕາຜົນຕອບແທນ
ຂອງຫ ັກຊັບທີື່ຈະໄດ້ຮັບທັງໝົດ ໂດຍຫ ັກຊັບມີຜົນຕອບ
ແທນສູງຄວາມສ່ຽງກໍໍ່ຈະສູງໄປນ າກັນ, ສະນັົ້ນ, ຜູ້ລົງທຶນ
ຄວນກະຈ່າຍການລົງທຶນໃນ 4 ຫ ັກຊັບດັົ່ງກ່າວເພືື່ອຫ ຼຸດ
ຄວາມສ່ຽງ ບໍໍ່ຄວນລົງທຶນໃນຫ ັກຊັບໃດຫ ັກຊັບໜຶື່ງ. 

- ຈາກຜົນຂອງການວິເຄາະເຫັນວ່າ ຄວາມສ່ຽງ 
ຂອງແຕ່ລະຫ ັກຊັບໃນຕະຫ າດຫ ັກຊັບລາວ  ມີອັດຕາ
ຄວາມສ່ຽງສູງກວ່າ ອັດຕາຜົນຕອບແທນຂອງຫ ັກຊັບທີື່
ຈະໄດ້ຮັບທັງໝົດ, ສະແດງວ່າດັດສະນີການຊືົ້-ຂາຍຫ ັກ
ຊັບ ບໍໍ່ຄອຍມີການປ່ຽນແປງ ຫ ື ນັກລົງທຶນບໍໍ່ໃຫ້ຄວາມ
ສ າຄັນໃນການເກັງກ າໄລການຊືົ້-ຂາຍຫ ັກຊັບ, ສ່ວນໃຫຍ່
ຜູ້ຊືົ້ຫ ັກຊັບໃນຕະຫ າດຫ ັກຊັບລາວເພືື່ອຫວັງເງິນປັນຜົນ, 

ສະນັົ້ນ ທະນາຄານແຫ່ງ ສປປ ລາວ ຫ ື ຕະຫ າດຫ ັກຊັບ
ລາວ ຄວນມີການເຜີຍແຜ່ຂໍໍ້ມູນໃນຕະຫ າດທຶນ, ວີທີການ
ຊືົ້-ຂາຍຫ ັກຊັບ, ຜົນປະໂຫຍດຕ່າງໆໃນການຖືຄອງຫ ັກ
ຊັບ ໃຫ້ປະຊາຊົນພາຍໃນປະເທດຮັບຮູ້ ແລະ ເຂົົ້າໃຈ ຫ ື 
ຈັດກອງປະຊຼຸມສ າມະນາກ່ຽວກັບການປະເມີນມູນຄ່າຫ ັກ
ຊັບ, ຂໍໍ້ມູນຂອງບໍລິສັດທີື່ທະບຽນໃນຕະຫ າດຫ ັກຊັບລາວ 

ແລະ ຂໍໍ້ມູນພາຍນອກເພືື່ອໃຫ້ເຂົົ້າໃຈກ່ຽວກັບພືົ້ນຖານວ່າ
ຈະຊືົ້ຮຸ້ນເວລາໃດ ແລະ ຂາຍຮຸ້ນ ເວລານັົ້ນຈະເຮັດໃຫ້ມູນ
ຄ່າການຊືົ້-ຂາຍຫ ັກຊັບຂອງນັກລົງທຶນເພີື່ມຂຶົ້ນ ເຊິື່ງຈະ



LATHILATH et al. (2020). Souphanouvong Journal: Multi-disciplinary Research of Souphanouvong University  

Vol. 6, Issue 3 (Special Issue). Page: 1382 - 1389. ISSN 2521- 0653. 

1389 

ເປັນຜົນເຮັດໃຫ້ດັດຊະນີຕະຫ າດຫ ັກຊັບລາວມີແນວໂນມ
ດີຂຶົ້ນ. 

5. ສະຫ ຼຸບ 

ຜົນການສຶກສາເຫັນວ່າຫ ັກຊັບທຸກຕົວມີຄວາມ
ສ່ຽງສູງກ່ວາຕະຫ າດຍົກເວັນຫ ັກຊັບ  MHTL ມີຕ ໍ່າກ່
ວາຕະຫ າດ, ໂດຍມີຫ ັກຊັບທີື່ນັກລົງທຶນຄວນຈະລົງທຶນຊືົ້
ມີ  BCEL, LWPC, LCC ແລະ  LCLCO ເພາະເປັນ
ຫ ັກຊັບທີື່ມີລາຄາຕ າ  ທີື່ຄວນຈະເປັນກັນເຊິື່ງໃນອານາຄົດມີ
ໂອກາດຈະປັບລາຄາສູງຂຶົ້ນ, ສ່ວນຫ ັກຊັບທີື່ນັກລົງທຶນບໍໍ່
ຄວນຕັດສີນໃຈໃນການລົງທຶນແຕ່ຖ້າຖືຄອງຫ ັກຊັບນັົ້ນຢູ່
ຄວນຕັດສີນໃຈຂາຍເຊິື່ງມີຄື EDL-GEN, PTL, SVN, 

PCD, MHTL, LAT ແລະ  VCL ເພາະເປັນຫ ັກຊັບທີື່
ມີລາຄາສູງກວ່າທີື່ຄວນຈະເປັນກັນເຊິື່ງໃນອານາຄົດມີ
ແນວໂນ້ມຈະປັບລາຄາຫ ຼຸດລົງ. 
6.    ຄ າຂອບໃຈ. 

 ຂໍສະແດງຄວາມຮູ້ບຸນຄຸນ ແລະ ຄ າຂອບໃຈມາ
ຍັງຄະນະນ າມະຫາວິທະຍາໄລ ສຸພານຸວົງທີື່ໃຫ້ການສະນັບ
ສະໜູນການວິໄຈ, ຂໍຄອບໃຈມາຍັງຄະນະເສດຖະສາດ 

ແລະ ການທ່ອງທ່ຽວ ທີື່ໃຫ້ການສະນັບສະໜູນ, ແນະນ າ 
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