
11



22

 ß«π≈‘¢ ‘∑∏‘Ï ß«π≈‘¢ ‘∑∏‘Ï ß«π≈‘¢ ‘∑∏‘Ï ß«π≈‘¢ ‘∑∏‘Ï ß«π≈‘¢ ‘∑∏‘Ï

‡Õ° “√‚ µ∑—»πå™ÿ¥«‘™“‡Õ° “√‚ µ∑—»πå™ÿ¥«‘™“‡Õ° “√‚ µ∑—»πå™ÿ¥«‘™“‡Õ° “√‚ µ∑—»πå™ÿ¥«‘™“‡Õ° “√‚ µ∑—»πå™ÿ¥«‘™“          °“√®—¥°“√°“√‡ß‘π  °“√ Õπ‡ √‘¡§√—Èß∑’Ë 1

 ®—¥∑”¢÷Èπ‡æ◊ËÕ‡ªìπ∫√‘°“√·°àπ—°»÷°…“„π°“√ Õπ‡ √‘¡

®—¥∑”µâπ©∫—∫®—¥∑”µâπ©∫—∫®—¥∑”µâπ©∫—∫®—¥∑”µâπ©∫—∫®—¥∑”µâπ©∫—∫ : §≥–°√√¡°“√°≈ÿà¡ª√—∫ª√ÿß™ÿ¥«‘™“

∫√√≥“∏‘°“√/ÕÕ°·∫∫∫√√≥“∏‘°“√/ÕÕ°·∫∫∫√√≥“∏‘°“√/ÕÕ°·∫∫∫√√≥“∏‘°“√/ÕÕ°·∫∫∫√√≥“∏‘°“√/ÕÕ°·∫∫ :  :  :  :  : Àπà«¬º≈‘µ ◊ËÕ Õπ‡ √‘¡ »Ÿπ¬å‚ µ∑—»π»÷°…“

  ”π—°‡∑§‚π‚≈¬’°“√»÷°…“

®—¥æ‘¡æå®—¥æ‘¡æå®—¥æ‘¡æå®—¥æ‘¡æå®—¥æ‘¡æå :::::  ”π—°æ‘¡æå¡À“«‘∑¬“≈—¬ ÿ‚¢∑—¬∏√√¡“∏‘√“™

æ‘¡æå∑æ‘¡æå∑æ‘¡æå∑æ‘¡æå∑æ‘¡æå∑’Ë’Ë ’Ë’Ë ’Ë  ::::: ‚√ßæ‘¡æå¡À“«‘∑¬“≈—¬ ÿ‚¢∑—¬∏√√¡“∏‘√“™

æ‘¡æå§√—Èß∑’Ë 48 ¿“§ 1/2556 (ª√—∫ª√ÿß)
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·ºπ°“√ Õπ‡ √‘¡·ºπ°“√ Õπ‡ √‘¡·ºπ°“√ Õπ‡ √‘¡·ºπ°“√ Õπ‡ √‘¡·ºπ°“√ Õπ‡ √‘¡

§√—Èß∑’Ë 1§√—Èß∑’Ë 1§√—Èß∑’Ë 1§√—Èß∑’Ë 1§√—Èß∑’Ë 1

™ÿ¥«‘™“™ÿ¥«‘™“™ÿ¥«‘™“™ÿ¥«‘™“™ÿ¥«‘™“  32303 °“√®—¥°“√°“√‡ß‘π

°“√ Õπ‡ √‘¡§√—Èß∑’Ë 1°“√ Õπ‡ √‘¡§√—Èß∑’Ë 1°“√ Õπ‡ √‘¡§√—Èß∑’Ë 1°“√ Õπ‡ √‘¡§√—Èß∑’Ë 1°“√ Õπ‡ √‘¡§√—Èß∑’Ë 1  Àπà«¬∑’Ë 1, 4, 5 ·≈– 7

ª√–‡¥Áπ°“√‡ √‘¡‡ √‘¡ª√–‡¥Áπ°“√‡ √‘¡‡ √‘¡ª√–‡¥Áπ°“√‡ √‘¡‡ √‘¡ª√–‡¥Áπ°“√‡ √‘¡‡ √‘¡ª√–‡¥Áπ°“√‡ √‘¡‡ √‘¡

1.1 ¢Õ∫‡¢µ·≈–¿“√–Àπâ“∑’Ë¢Õß°“√®—¥°“√°“√‡ß‘π

1.2 §«“¡‡ ’Ë¬ß·≈–º≈µÕ∫·∑π

1.3 ¡Ÿ≈§à“‡ß‘πµ“¡‡«≈“

1.4 °“√≈ß∑ÿπ„π ‘π∑√—æ¬å‰¡àÀ¡ÿπ‡«’¬π

·π«§‘¥·π«§‘¥·π«§‘¥·π«§‘¥·π«§‘¥

1. ºŸâ∫√‘À“√°“√‡ß‘π¡’Àπâ“∑’Ë·≈–§«“¡√—∫º‘¥™Õ∫„π°“√«“ß·ºπ·≈–§«∫§ÿ¡„π à«π∑’Ë‡°’Ë¬«°—∫°“√∫√‘À“√‡ß‘π∑ÿπ

°“√∫√‘À“√∑√—æ¬“°√ °“√∫√‘À“√√–∫∫¢âÕ¡Ÿ≈‚¥¬π”‡∑§π‘§µà“ßÊ ¡“„™â„π°“√∫√‘À“√‡æ◊ËÕ„Àâ∫√√≈ÿ‡ªÑ“À¡“¬„π°“√

 √â“ß¡Ÿ≈§à“ Ÿß ÿ¥„Àâ·°à°‘®°“√

2. §«“¡‡ ’Ë¬ß·≈–º≈µÕ∫·∑π‡ªìπ Õßªí®®—¬∑’Ë¡’§«“¡ —¡æ—π∏å°—π §«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë‰¡à¡’√–∫∫‡ªìπ§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë∑—Èß

¡“√å‚§«‘∑ ǻ·≈–™“√åæ°≈à“««à“ “¡“√∂¢®—¥‰¥â¥â«¬°“√°√–®“¬‡ß‘π≈ß∑ÿπ„π°≈ÿà¡À≈—°∑√—æ¬å  à«π§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë¡’√–∫∫

‡ªìπ§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë‰¡à “¡“√∂¢®—¥‰¥â¥â«¬°“√°√–®“¬‡ß‘π∑ÿπ

3. ¡Ÿ≈§à“¢Õß‡ß‘π„πÕπ“§µ®– Ÿß¢÷Èπ¥â«¬ªí®®—¬ 2 Õ¬à“ß§◊Õ √–¬–‡«≈“·≈–Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬ ¡Ÿ≈§à“ªí®®ÿ∫—π¢Õß‡ß‘π

®–≈¥≈ßµ“¡ªí®®—¬ 2 ™π‘¥§◊Õ √–¬–‡«≈“·≈–Õ—µ√“§‘¥≈¥ °“√§”π«≥¡Ÿ≈§à“‡ß‘π„πÕπ“§µ®–„™âµ“√“ß ”‡√Á® FIVF ·≈–

FVIFA  à«π°“√§”π«≥¡Ÿ≈§à“ªí®®ÿ∫—π¢Õß‡ß‘π®–„™âµ“√“ß PVIF ·≈– PVIFA

4. °“√≈ß∑ÿπ„π ‘π∑√—æ¬å‰¡àÀ¡ÿπ‡«’¬πµâÕß„™â‡ß‘π∑ÿ°®”π«π¡“° º≈µÕ∫·∑π‡°‘¥„πÕπ“§µ‡ªìπ‡«≈“π“π

°“√«‘‡§√“–Àå‡æ◊ËÕµ—¥ ‘π„®≈ß∑ÿπ¥â«¬ß∫≈ß∑ÿπ∑”‰¥â∑—Èß‚¥¬«‘∏’§”π÷ß·≈–‰¡à§”π÷ß∂÷ß§à“¢Õß‡ß‘πµ“¡‡«≈“ ∑—Ë«‰ª„™â«‘∏’

PB NPV PI IRR ·≈– MIRR
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«—µ∂ÿª√– ß§å«—µ∂ÿª√– ß§å«—µ∂ÿª√– ß§å«—µ∂ÿª√– ß§å«—µ∂ÿª√– ß§å

‡¡◊ËÕ‡¢â“√—∫°“√ Õ∫‡ √‘¡·≈â« π—°»÷°…“ “¡“√∂

1. Õ∏‘∫“¬Àπâ“∑’Ë·≈–¢Õ∫‡¢µ§«“¡√—∫º‘¥™Õ∫¢ÕßºŸâ∫√‘À“√°“√‡ß‘π √«¡∑—Èß‡∑§π‘§∑’Ë®–π”¡“„™â„π

   °“√ªØ‘∫—µ‘ß“π‡æ◊ËÕ„Àâ∫√√≈ÿ‡ªÑ“À¡“¬¢Õß°“√®—¥°“√°“√‡ß‘π‰¥â

2. Õ∏‘∫“¬§«“¡À¡“¬ Õ∏‘∫“¬§«“¡ —¡æ—π∏å√–À«à“ß§«“¡‡ ’Ë¬ß·≈–º≈µÕ∫·∑π «’∏’°“√«—¥§«“¡‡ ’Ë¬ß·≈–

   º≈µÕ∫·∑π®“°°“√≈ß∑ÿπ µ≈Õ¥®π°“√°√–®“¬§«“¡‡ ’Ë¬ß‚¥¬°“√≈ß∑ÿπ„π°≈ÿà¡À≈—°∑√—æ¬å‰¥â

3. §”π«≥§à“‡ß‘π„πÕπ“§µ §à“ªí®®ÿ∫—π¢Õß‡ß‘π ·≈–°“√ª√–¬ÿ°µå„™â·π«§‘¥‡°’Ë¬«°—∫¡Ÿ≈§à“¢Õß‡ß‘π„πÕπ“§µ

   ·≈–ªí®®ÿ∫—π‰¥â

4. Õ∏‘∫“¬≈—°…≥–°“√≈ß∑ÿπ„π ‘π∑√—æ¬å‰¡àÀ¡ÿπ‡«’¬π «‘‡§√“–Àå·≈–ª√–‡¡‘π§à“‚§√ß°“√≈ß∑ÿπ‰¥â ∑—Èß·∫∫

   §”π÷ß·≈–‰¡à§”π÷ß∂÷ß§à“¢Õß‡ß‘πµ“¡‡«≈“

°‘®°√√¡°“√ Õπ‡ √‘¡°‘®°√√¡°“√ Õπ‡ √‘¡°‘®°√√¡°“√ Õπ‡ √‘¡°‘®°√√¡°“√ Õπ‡ √‘¡°‘®°√√¡°“√ Õπ‡ √‘¡

1. ∑”·∫∫ª√–‡¡‘πº≈°àÕπ°“√ Õπ‡ √‘¡

2.  √ÿª “√– —ß‡¢ª¢Õßª√–‡¥Áπ∑’Ë 1.1 - 1.4

3. ‡ªî¥‚Õ°“ „ÀâºŸâ‡¢â“√—∫°“√ Õπ‡ √‘¡´—°∂“¡ªí≠À“

4. ∑”·∫∫ª√–‡¡‘πº≈À≈—ß°“√ Õπ‡ √‘¡

 ◊ËÕ°“√ Õπ‡ √‘¡ ◊ËÕ°“√ Õπ‡ √‘¡ ◊ËÕ°“√ Õπ‡ √‘¡ ◊ËÕ°“√ Õπ‡ √‘¡ ◊ËÕ°“√ Õπ‡ √‘¡
1. ‡Õ° “√‚ µ∑—»πå

2. ·∫∫ª√–‡¡‘πº≈°àÕπ·≈–À≈—ß°“√ Õπ‡ √‘¡
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·∫∫ª√–‡¡‘πº≈µπ‡Õß¢Õßπ—°»÷°…“°àÕπ√—∫°“√ Õπ‡ √‘¡·∫∫ª√–‡¡‘πº≈µπ‡Õß¢Õßπ—°»÷°…“°àÕπ√—∫°“√ Õπ‡ √‘¡·∫∫ª√–‡¡‘πº≈µπ‡Õß¢Õßπ—°»÷°…“°àÕπ√—∫°“√ Õπ‡ √‘¡·∫∫ª√–‡¡‘πº≈µπ‡Õß¢Õßπ—°»÷°…“°àÕπ√—∫°“√ Õπ‡ √‘¡·∫∫ª√–‡¡‘πº≈µπ‡Õß¢Õßπ—°»÷°…“°àÕπ√—∫°“√ Õπ‡ √‘¡

§√—Èß∑’Ë 1§√—Èß∑’Ë 1§√—Èß∑’Ë 1§√—Èß∑’Ë 1§√—Èß∑’Ë 1

™ÿ¥«‘™“™ÿ¥«‘™“™ÿ¥«‘™“™ÿ¥«‘™“™ÿ¥«‘™“     °“√®—¥°“√°“√‡ß‘π

§”™’È·®ß§”™’È·®ß§”™’È·®ß§”™’È·®ß§”™’È·®ß ‡¢’¬π«ß°≈¡√Õ∫Õ—°…√Àπâ“¢âÕ§«“¡∑’Ë∂Ÿ°µâÕß∑’Ë ÿ¥‡æ’¬ß¢âÕ‡¥’¬«

1. ¢âÕ„¥¡‘„™à¡‘„™à¡‘„™à¡‘„™à¡‘„™àÀπâ“∑’Ë ”§—≠¢ÕßºŸâ®—¥°“√°“√‡ß‘π

°. °“√¥Ÿ·≈§«∫§ÿ¡§à“„™â®à“¬

¢. °“√ √â“ß§«“¡ —¡æ—π∏å°—∫∏π“§“√

§. °“√ √â“ß§«“¡ —¡æ—π∏å°—∫≈Ÿ°§â“‡æ◊ËÕ¢“¬ ‘π§â“

ß. °“√¥Ÿ·≈ ¿“æ§≈àÕß„Àâ‡À¡“– ¡

®. ‰¡à¡’¢âÕ„¥∂Ÿ°

2. °“√¡’®√‘¬∏√√¡„π°“√¥”‡π‘π∏ÿ√°‘®À¡“¬∂÷ß¢âÕ„¥

°. ¡’°“√§«∫§ÿ¡¿“¬„π∑’Ë¥’

¢. ¢“¬ ‘π§â“∑’Ë‡ªìπª√–‚¬™πåµàÕ —ß§¡

§. √“§“ ‘π§â“‡ªìπ∏√√¡

ß. ¢âÕ ¢. ·≈– §. ∂Ÿ°

®. ¢âÕ °. ¢. ·≈– §. ∂Ÿ°

3. ·π«§‘¥∑’Ë°”Àπ¥„Àâ çºŸâ≈ß∑ÿπ∑ÿ°§πµ—¥ ‘π„®≈ß∑ÿπ„πÀ≈—°∑√—æ¬å¥â«¬°“√æ‘®“√≥“§«“¡‡ªìπ‰ª‰¥â¢Õß°“√°√–®“¬

  „πº≈µÕ∫·∑π∑’Ë§“¥«à“®–‰¥â√—∫®“°°“√≈ß∑ÿπ ”À√—∫™à«ß√–¬–‡«≈“∑’Ë∂◊Õ§√ÕßÀ≈—°∑√—æ¬åπ—Èπé ‡ªìπ¢—Õ ¡¡µ‘∞“π
   ¢Õß·π«§‘¥À√◊Õ∑ƒ…Æ’µ“¡µ—«‡≈◊Õ°¢âÕ„¥

°. ∑ƒ…Æ’µ≈“¥∑ÿπ
¢. µ—«·∫∫¥—™π’‡¥’Ë¬«

§. ∑ƒ…Æ’¢Õß¥“«

ß. ∑ƒ…Æ’°≈ÿà¡À≈—°∑√—æ¬å≈ß∑ÿπ¢Õß™“√åæ

®. CAPM

4. §«“¡‡ ’Ë¬ßµ“¡µ—«‡≈◊Õ°¢âÕ„¥∑’Ë‡ªìπ≈—°…≥–§«“¡‡ ’Ë¬ßª√–‡¿∑∑’Ë‰¡àÕ“®¢®—¥„Àâ≈¥≈ß‰¥â¥â«¬°“√°√–®“¬‡ß‘π≈ß∑ÿπ

°. §«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë¡’√–∫∫
¢. §«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë‰¡à¡’√–∫∫

§. §«“¡‡ ’Ë¬ß‡™‘ß‡»√…∞°‘®¡À¿“§

ß. ¢âÕ °. ·≈– §. ∂Ÿ°

®. ¢âÕ ¢. ·≈– §. ∂Ÿ°
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5. π“¬ ¬“¡‰¥âπ”‡ß‘π‰ªΩ“°°—∫∏π“§“√·ÀàßÀπ÷Ëß∑ÿ°Ê  ‘Èπªï ªï≈– 1,000 ∫“∑ ‡ªìπ‡«≈“ 5 ªï ‚¥¬‰¥â√—∫¥Õ°‡∫’È¬

   ∑∫µâπ√âÕ¬≈– 4 µàÕªï Õ¬“°∑√“∫«à“  ‘Èπªï∑’Ë 5 ‡¢“®–‰¥â√—∫‡ß‘π√«¡‡∑à“„¥

°. 1,215.50 ∫“∑

¢. 1,216.70 ∫“∑

§. 4,310.10 ∫“∑

ß. 5,200.20 ∫“∑

®. 5,416.30 ∫“∑

6. π“¬∑«’™—¬µâÕß°“√´◊ÈÕ∑“«πå‡Œ“ åÀ≈—ßÀπ÷Ëß√“§“ 800,000 ∫“∑ µâÕß®à“¬‡ß‘π¥“«πå 20%  à«π∑’Ë‡À≈◊ÕºàÕπ™”√–

   °—∫∏π“§“√ 30 ‡¥◊Õπ ∏π“§“√§‘¥¥Õ°‡∫’È¬√âÕ¬≈– 12 µàÕªï Õ¬“°∑√“∫«à“π“¬∑«’™—¬µâÕßºàÕπ™”√–‡¥◊Õπ≈–

   ‡∑à“‰√

°. 18,398.74 ∫“∑

¢. 22,998.42 ∫“∑

§. 24,798.80 ∫“∑

ß. 27,733.33 ∫“∑

®. 30,998.50 ∫“∑

7. ß∫≈ß∑ÿπ‡ªìπ°√–∫«π°“√„π°“√«‘‡§√“–Àå·≈–µ—¥ ‘π„®‡æ◊ËÕ≈ß∑ÿπ„π‚§√ß°“√ª√–‡¿∑„¥

°. °“√∑¥·∑π‡§√◊ËÕß®—°√‡°à“∑’Ë™”√ÿ¥

¢. °“√∑¥·∑π‡§√◊ËÕß®—°√‡°à“∑’Ë≈â“ ¡—¬

§. °“√≈ß∑ÿπ„π‡§√◊ËÕß®—°“√„À¡à‡æ◊ËÕ¢¬“¬∏ÿ√°‘®

ß. °“√≈ß∑ÿπ„π‚§√ß°“√‡æ◊ËÕß“π«‘®—¬·≈–æ—≤π“º≈‘µ¿—≥±å

®. ∂Ÿ°∑ÿ°¢âÕ

8. ∫√‘…—∑ µ–«—π ®”°—¥ ‰¥â√—∫°“√‡ πÕ¢“¬‡§√◊ËÕß®—°√„À¡à‡æ◊ËÕ∑¥·∑π‡§√◊ËÕß®—°√‡°à“∑’Ë¡’Õ“¬ÿ°“√„™âß“πÀ≈“¬ªï·≈â«

   ‚¥¬¢âÕ¡Ÿ≈∑’Ëπ”‡ πÕ¡’¥—ßπ’È
√“§“‡§√◊ËÕß®—°√„À¡à       400,000 ∫“∑

§à“¿“…’π”‡¢â“ 40,000 ∫“∑

§à“¢π àß 20,000 ∫“∑

§à“µ‘¥µ—Èß·≈–∑¥≈Õß‡¥‘π‡§√◊ËÕß 15,000 ∫“∑

§à“√◊ÈÕ∂Õπ‡§√◊ËÕß®—°√‡°à“  5,000 ∫“∑
§à“´“°‡§√◊ËÕß®—°√‡°à“√—∫´◊ÈÕ§◊π„π√“§“µ“¡∫—≠™’ 30,000 ∫“∑
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„Àâ§”π«≥°√–· ‡ß‘π ¥®à“¬≈ß∑ÿπ„π‡§√◊ËÕß®—°√„À¡à

°. 440,000 ∫“∑

¢. 450,000 ∫“∑

§. 460,000 ∫“∑

ß. 475,000 ∫“∑

®. 480,000 ∫“∑

9. ®“°¢âÕ 8 ∫√‘…—∑§“¥«à“°√–· ‡ß‘π ¥ ÿ∑∏‘∑’Ë‡°‘¥®“°°“√¥”‡π‘πß“π¢Õß‡§√◊ËÕß®—°√„À¡à‡ªìπªï≈– 200,000 ∫“∑

   √«¡‡«≈“ 4 ªï „Àâ§”π«≥À“√–¬–‡«≈“§◊π∑ÿπ¢Õß‚§√ß°“√ ‡¡◊ËÕ‡ß‘π∑ÿπ∑’Ë®—¥À“¡“≈ß∑ÿπ¡’µâπ∑ÿπ‡©≈’Ë¬ 10% ·≈–

   ‡§√◊ËÕß®—°√„À¡à‰¡à¡’√“§“´“°

°. 2 ªï

¢. 2 ªï 3 ‡¥◊Õπ

§. 2 ªï 4 ‡¥◊Õπ

ß. 2 ªï 6 ‡¥◊Õπ

®. 2 ªï 9 ‡¥◊Õπ

10. ®“°¢âÕ 8 ·≈– 9 „Àâ§”π«≥À“§à“ªí®®ÿ∫—π ÿ∑∏‘ (NPV) ¢Õß‚§√ß°“√

°. -59,220 ∫“∑

¢. -69,447 ∫“∑

§. 106,556 ∫“∑

ß. 183,980 ∫“∑

®. 214,444 ∫“∑

11. ®“°¢âÕ 8 ·≈– 9 „Àâ§”π«≥À“Õ—µ√“º≈µÕ∫·∑π®“°°“√≈ß∑ÿπ„π‚§√ß°“√ (IRR) ‚¥¬ª√–¡“≥

°. 15-16%

¢. 17-18%

§. 18-20%
ß. 20-24%

®. 24-28%

12. ∫√‘…—∑ µ–«—π ®”°—¥ §«√µ—¥ ‘π„®Õ¬à“ß‰√„π¢âÕ‡ πÕ¢Õß‚§√ß°“√

°. ≈ß∑ÿπ ‡æ√“–√–¬–‡«≈“§◊π∑ÿπ —Èπ §à“ªí®®ÿ∫—π ÿ∑∏‘‡ªìπ∫«°

¢. ≈ß∑ÿπ ‡æ√“–√–¬–‡«≈“§◊π∑ÿπ —Èπ §à“ªí®®ÿ∫—π ÿ∑∏‘‡ªìπ∫«° §à“‡ ’Ë¬ßµË”
§. ≈ß∑ÿπ ‡æ√“–√–¬–‡«≈“§◊π∑ÿπ —Èπ §à“ªí®®ÿ∫—π ÿ∑∏‘‡ªìπ∫«° Õ—µ√“º≈µÕπ·∑π®“°°“√≈ß∑ÿπ Ÿß

ß. ‰¡à≈ß∑ÿπ ‡æ√“–√–¬–‡«≈“§◊π∑ÿπ —Èπ §à“ªí®®ÿ∫—π ÿ∑∏‘‡ªìπ≈∫

®. ‰¡à≈ß∑ÿπ ‡æ√“–√–¬–‡«≈“§◊π∑ÿπ —Èπ §à“ªí®®ÿ∫—π ÿ∑∏‘‡ªìπ≈∫ §«“¡‡ ’Ë¬ß Ÿß¡“°
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‚ µ∑—»πå # 1.1‚ µ∑—»πå # 1.1‚ µ∑—»πå # 1.1‚ µ∑—»πå # 1.1‚ µ∑—»πå # 1.1 ®ÿ¥¡ÿàßÀ¡“¬¢Õß°“√®—¥°“√°“√‡ß‘π

¡Ÿ≈§à“°‘®°“√ Ÿß ÿ¥¡Ÿ≈§à“°‘®°“√ Ÿß ÿ¥¡Ÿ≈§à“°‘®°“√ Ÿß ÿ¥¡Ÿ≈§à“°‘®°“√ Ÿß ÿ¥¡Ÿ≈§à“°‘®°“√ Ÿß ÿ¥

   °”‰√    ¿“æ§≈àÕß   §«“¡√—∫º‘¥™Õ∫µàÕ —ß§¡  ®√‘¬∏√√¡„π°“√¥”‡π‘π∏ÿ√°‘®   °“√°”°—∫¥Ÿ·≈°‘®°“√∑’Ë¥’

Àπâ“∑’Ë„π°“√®—¥°“√°“√‡ß‘πÀπâ“∑’Ë„π°“√®—¥°“√°“√‡ß‘πÀπâ“∑’Ë„π°“√®—¥°“√°“√‡ß‘πÀπâ“∑’Ë„π°“√®—¥°“√°“√‡ß‘πÀπâ“∑’Ë„π°“√®—¥°“√°“√‡ß‘π

 
°“√®—¥°“√°“√„™â‡ß‘π∑ÿπ

      
°“√®—¥°“√°“√®—¥À“‡ß‘π∑ÿπ

       °“√®—¥°“√ß“π„Àâ        °“√®—¥°“√°“√‡ß‘π„π¿“«–

            ª√– “π°—∫√–∫∫Õ◊Ëπ          ‡»√…∞°‘®º—πº«π

             ●  ‘π∑√—æ¬åÀ¡ÿπ‡«’¬π       ● ‡ß‘π∑ÿπ√–¬– —Èπ    ● ¥â“π‡ß‘π∑ÿπ       ●  ¿“æ§≈àÕß Ÿß

             ●  ‘π∑√—æ¬å‰¡àÀ¡ÿπ‡«’¬π       ● ‡ß‘π∑ÿπ√–¬–ª“π°≈“ß    ● ¥â“π∑√—æ¬“°√       ● ‚§√ß √â“ß‡ß‘π∑ÿπ

      ● ‡ß‘π∑ÿπ√–¬–¬“«    ● ¥â“π√–∫∫¢âÕ¡Ÿ≈      ¡—Ëπ§ß

Àπà«¬∑’Ë 1Àπà«¬∑’Ë 1Àπà«¬∑’Ë 1Àπà«¬∑’Ë 1Àπà«¬∑’Ë 1

¢Õ∫‡¢µ·≈–¿“√–Àπâ“∑’Ë¢Õß°“√®—¥°“√°“√‡ß‘π¢Õ∫‡¢µ·≈–¿“√–Àπâ“∑’Ë¢Õß°“√®—¥°“√°“√‡ß‘π¢Õ∫‡¢µ·≈–¿“√–Àπâ“∑’Ë¢Õß°“√®—¥°“√°“√‡ß‘π¢Õ∫‡¢µ·≈–¿“√–Àπâ“∑’Ë¢Õß°“√®—¥°“√°“√‡ß‘π¢Õ∫‡¢µ·≈–¿“√–Àπâ“∑’Ë¢Õß°“√®—¥°“√°“√‡ß‘π

➤

➤

➤ ➤ ➤

‚ µ∑—»πå # 1.2‚ µ∑—»πå # 1.2‚ µ∑—»πå # 1.2‚ µ∑—»πå # 1.2‚ µ∑—»πå # 1.2 Àπâ“∑’Ë„π°“√®—¥°“√°“√‡ß‘π
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°“√®—¥°“√°“√‡ß‘π°—∫Àπâ“∑’Ë∑“ß∫√‘À“√°“√®—¥°“√°“√‡ß‘π°—∫Àπâ“∑’Ë∑“ß∫√‘À“√°“√®—¥°“√°“√‡ß‘π°—∫Àπâ“∑’Ë∑“ß∫√‘À“√°“√®—¥°“√°“√‡ß‘π°—∫Àπâ“∑’Ë∑“ß∫√‘À“√°“√®—¥°“√°“√‡ß‘π°—∫Àπâ“∑’Ë∑“ß∫√‘À“√

°“√‡ß‘π°—∫°“√«“ß·ºπ     °“√µ—¥ ‘π„®∑“ß°“√‡ß‘π  ºŸâ®—¥°“√°“√‡ß‘π°—∫°“√

    ·≈–§«∫§ÿ¡     ®—¥°“√‡™‘ß°≈¬ÿ∑∏å

       ● ¿“æ∑’Ë 1.2 ● °“√µ—¥ ‘π„®≈ß∑ÿπ ● °“√«‘‡§√“–Àå SWOT
● °“√µ—¥ ‘π„®®—¥À“‡ß‘π∑ÿπ ● °“√«“ß·ºπ°≈¬ÿ∑∏å

● °“√µ—¥ ‘π„®°—∫º≈∑“ß¿“…’ ● À≈—°¡‘µ‘ ¡¥ÿ≈

‚ µ∑—»πå # 1.3‚ µ∑—»πå # 1.3‚ µ∑—»πå # 1.3‚ µ∑—»πå # 1.3‚ µ∑—»πå # 1.3 °“√®—¥°“√°“√‡ß‘π°—∫Àπâ“∑’Ë∑“ß∫√‘À“√



1010

‡ß‘π≈ß∑ÿπ„π ‘π∑√—æ¬å/∏ÿ√°‘®‡ß‘π≈ß∑ÿπ„π ‘π∑√—æ¬å/∏ÿ√°‘®‡ß‘π≈ß∑ÿπ„π ‘π∑√—æ¬å/∏ÿ√°‘®‡ß‘π≈ß∑ÿπ„π ‘π∑√—æ¬å/∏ÿ√°‘®‡ß‘π≈ß∑ÿπ„π ‘π∑√—æ¬å/∏ÿ√°‘®

                 §«“¡‡ ’Ë¬ß §«“¡‡ ’Ë¬ß §«“¡‡ ’Ë¬ß §«“¡‡ ’Ë¬ß §«“¡‡ ’Ë¬ß   º≈µÕ∫·∑π  º≈µÕ∫·∑π  º≈µÕ∫·∑π  º≈µÕ∫·∑π  º≈µÕ∫·∑π

ª√–‡¿∑§«“¡‡ ’Ë¬ß    ª√–‡¿∑§«“¡‡ ’Ë¬ß         ● º≈µÕ∫·∑π∑’Ë¡’√“§“

¢Õß∏ÿ√°‘®    ¢Õß‡ß‘π≈ß∑ÿπ       À√◊Õ°”Àπ¥§à“‡ªìπµ—«‡ß‘π

      ‰¥â “¡“√∂∂◊Õ‡Õ“‰¥â
● §«“¡‡ ’Ë¬ß∑“ß¥â“π         ● §«“¡‡ ’Ë¬ßÀ√◊Õ¿—¬∑’Ë‡°‘¥®“°   °) º≈µÕ∫·∑π∑’Ë‡ªìπ

  °≈¬ÿ∑∏åÀ√◊Õ·ºπß“π       Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬      ¥Õ°º≈µ“¡∏√√¡™“µ‘

  ∏ÿ√°‘®         ● §«“¡‡ ’Ë¬ßÀ√◊Õ¿—¬∑’Ë‡°‘¥®“°   ¢) º≈µÕ∫·∑π∑’Ë‡ªìπ

● §«“¡‡ ’Ë¬ß∑“ß¥â“π       Õ”π“® ◊́ÈÕÀ√◊Õ§à“¢Õß‡ß‘π      ¥Õ°º≈µ“¡π‘µ‘π—¬

  °“√¥”‡π‘πß“πÀ√◊Õ         ● §«“¡‡ ’Ë¬ßÀ√◊Õ¿—¬∑’Ë‡°‘¥®“°     ● º≈µÕ∫·∑π∑’Ë‰¡à‡ªìπµ—«‡ß‘π

  °“√ªØ‘∫—µ‘ß“π       ∏ÿ√°‘®À√◊Õ°“√®—¥°“√       ·≈–‰¡à¡’µ—«µπ ‰¡àÕ“®°”Àπ¥

● §«“¡‡ ’Ë¬ß∑“ß¥â“π         ● §«“¡‡ ’Ë¬ßÀ√◊Õ¿—¬∑’Ë‡°‘¥®“°       √“§“ ·≈–‰¡à “¡“√∂∂◊Õ‡Õ“‰¥â

  °“√‡ß‘π       ∞“π–∑“ß°“√‡ß‘π
● §«“¡‡ ’Ë¬ß∑“ß¥â“π         ● §«“¡‡ ’Ë¬ßÀ√◊Õ¿—¬∑’Ë‡°‘¥®“°

  ¿—¬æ‘∫—µ‘        ¿“æ§≈àÕß¢ÕßÀ≈—°∑√—æ¬å∑’Ë≈ß∑ÿπ

§«“¡ —¡æ—π∏å√–À«à“ß§«“¡‡ ’Ë¬ß·≈–º≈µÕ∫·∑π§«“¡ —¡æ—π∏å√–À«à“ß§«“¡‡ ’Ë¬ß·≈–º≈µÕ∫·∑π§«“¡ —¡æ—π∏å√–À«à“ß§«“¡‡ ’Ë¬ß·≈–º≈µÕ∫·∑π§«“¡ —¡æ—π∏å√–À«à“ß§«“¡‡ ’Ë¬ß·≈–º≈µÕ∫·∑π§«“¡ —¡æ—π∏å√–À«à“ß§«“¡‡ ’Ë¬ß·≈–º≈µÕ∫·∑π

       ∑ƒ…Æ’°≈ÿà¡À≈—°∑√—æ¬å≈ß∑ÿπ¢Õß¡“√å‚§«‘∑´å         ∑ƒ…Æ’°≈ÿà¡À≈—°∑√—æ¬å≈ß∑ÿπ¢Õß™“√åæ

● ·π«§‘¥µ—«·∫∫¥—™π’‡¥’Ë¬«

●  ∑ƒ…Æ’µ≈“¥∑ÿπ

    µ—«·∫∫°“√µ’√“§“ ‘π∑√—æ¬å∑ÿπ (CAPM)

    
R

i
 = R

F
 + [R

M
- R

F
]
  COV.(R

i 
, R

M
)

       σ
M
2

    Ri
 = R

F
 + [R

M 
- R

F
] b

i

‚ µ∑—»πå # 4.1‚ µ∑—»πå # 4.1‚ µ∑—»πå # 4.1‚ µ∑—»πå # 4.1‚ µ∑—»πå # 4.1 ‡ß‘π≈ß∑ÿπ„π ‘π∑√—æ¬å/∏ÿ√°‘®

Àπà«¬∑’Ë 4Àπà«¬∑’Ë 4Àπà«¬∑’Ë 4Àπà«¬∑’Ë 4Àπà«¬∑’Ë 4

§«“¡‡ ’Ë¬ß·≈–º≈µÕ∫·∑π§«“¡‡ ’Ë¬ß·≈–º≈µÕ∫·∑π§«“¡‡ ’Ë¬ß·≈–º≈µÕ∫·∑π§«“¡‡ ’Ë¬ß·≈–º≈µÕ∫·∑π§«“¡‡ ’Ë¬ß·≈–º≈µÕ∫·∑π

➤

➤ ➤

➤

➤

➤

➤
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≈—°…≥–À√◊Õ√Ÿª·∫∫°“√«—¥§«“¡‡ ’Ë¬ß≈—°…≥–À√◊Õ√Ÿª·∫∫°“√«—¥§«“¡‡ ’Ë¬ß≈—°…≥–À√◊Õ√Ÿª·∫∫°“√«—¥§«“¡‡ ’Ë¬ß≈—°…≥–À√◊Õ√Ÿª·∫∫°“√«—¥§«“¡‡ ’Ë¬ß≈—°…≥–À√◊Õ√Ÿª·∫∫°“√«—¥§«“¡‡ ’Ë¬ß

°“√«—¥·≈–ª√–‡¡‘π§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ëª√“°Ø·≈â« °“√«—¥·≈–ª√–‡¡‘π§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë¬—ß‰¡àª√“°Ø

 °“√«—¥§«“¡‡ ’Ë¬ß¢Õß∏ÿ√°‘® °“√«—¥§«“¡‡ ’Ë¬ß¢Õß∏ÿ√°‘® °“√«—¥§«“¡‡ ’Ë¬ß¢Õß∏ÿ√°‘® °“√«—¥§«“¡‡ ’Ë¬ß¢Õß∏ÿ√°‘® °“√«—¥§«“¡‡ ’Ë¬ß¢Õß∏ÿ√°‘®

Õ—µ√“ à«π∑“ß°“√‡ß‘π       √–¥—∫§«“¡‡ ’Ë¬ß°“√¥”‡π‘πß“π √–¥—∫§«“¡‡ ’Ë¬ß∑“ß°“√‡ß‘π

Financial Ratio,s       Degree of Operating Leverage Degree of Financial

À√◊Õ CAMEL       À√◊Õ DOL Leverage À√◊Õ DFL

● §«“¡¡—Ëπ§ß‡æ’¬ßæÕ¢Õß   ● °“√«‘‡§√“–Àå®ÿ¥§ÿâ¡∑ÿπ     ● √–¥—∫§«“¡ “¡“√∂

          ‡ß‘π∑ÿπ à«π¢Õß‡®â“¢Õß     (Break-even Analysis)      √â“ßº≈ —¡ƒ∑∏‘Ï

  (Capital Adequacy)     ∑“ß°“√‡ß‘π À√◊Õ DFL

● §ÿ≥¿“æ°“√∫√‘À“√®—¥°“√

           ‘π∑√—æ¬å      ● √–¥—∫§«“¡ “¡“√∂ √â“ß

  (Asset Quality)             º≈ —¡ƒ∑∏‘Ï°“√¥”‡π‘πß“π

            À√◊Õ DOL

● ª√– ‘∑∏‘¿“æ°“√∫√‘À“√

          ®—¥°“√

          (Management Quality)

● §«“¡ “¡“√∂„π°“√À“√“¬‰¥â

          (Earning Capacity)

● §«“¡¡’∞“π– ¿“æ§≈àÕß   º≈°√–∑∫√à«¡°—π¢Õß

          (Liquidity)   DOL ·≈– DFL

DOL ·≈– DFL ∑’Ëº≈º≈‘µ Q Àπà«¬  =       Q(P - V)

 
Q(P - V) - F - C

‚ µ∑—»πå # 4.2‚ µ∑—»πå # 4.2‚ µ∑—»πå # 4.2‚ µ∑—»πå # 4.2‚ µ∑—»πå # 4.2 ≈—°…≥–À√◊Õ√Ÿª·∫∫°“√«—¥§«“¡‡ ’Ë¬ß

Q =    F

      
P - V

DFL ∑’Ë EBIT ®”π«π

x ∫“∑ =    EBIT

          
EBIT - C

DOL     =    Q(P - V)

∑’Ë Q Àπà«¬    
Q(P - V) - F

➤

➤ ➤

➤

➤ ➤➤

➤

➤
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Õ—µ√“ à«πº≈µÕ∫·∑π

µàÕ à«π¢ÕßºŸâ∂◊ÕÀÿâπ

Õ—µ√“ à«π°”‰√®“°°“√

¥”‡π‘πß“π ÿ∑∏‘µàÕÀπ’È

√–¬–¬“«

«‘∏’°“√«—¥º≈µÕ∫·∑π¢Õß∏ÿ√°‘®«‘∏’°“√«—¥º≈µÕ∫·∑π¢Õß∏ÿ√°‘®«‘∏’°“√«—¥º≈µÕ∫·∑π¢Õß∏ÿ√°‘®«‘∏’°“√«—¥º≈µÕ∫·∑π¢Õß∏ÿ√°‘®«‘∏’°“√«—¥º≈µÕ∫·∑π¢Õß∏ÿ√°‘®

°“√«—¥º≈µÕ∫·∑π®“°     °“√«—¥º≈µÕ∫·∑π®“° °“√«—¥º≈µÕ∫·∑π®“°

     °“√„™âÀ√◊Õ≈ß∑ÿπ„π∑√—æ¬å ‘π    °“√„™âª√–‚¬™πå„π‡ß‘π∑ÿπ     °“√¥”‡π‘πß“π

● Õ—µ√“ à«πº≈µÕ∫·∑π ●   ● Õ—µ√“ à«π°”‰√®“°°“√

  À√◊Õ°”‰√®“°°“√¥”‡π‘πß“π    ¥”‡π‘πß“π°àÕπ¿“…’µàÕ

  °àÕπ¥Õ°‡∫’È¬·≈–¿“…’µàÕ    ¬Õ¥¢“¬

   ‘π∑√—æ¬å√«¡ ●

●  Õ—µ√“ à«π°”‰√ ÿ∑∏‘

  µàÕ ‘π∑√—æ¬å√«¡

     °“√ª√–¬ÿ°µå„™â CAPM „π°“√«—¥§«“¡‡ ’Ë¬ß·≈–º≈µÕ∫·∑π

µ—«·∫∫  R
i
 = R

F
 + (R

M
 - R

F
) β

i

● §«“¡‡ ’Ë¬ß¢Õß‡ß‘π≈ß∑ÿπ (À√◊Õ β
i
)  =  

R
i
 - R

F

  
R

M
 - R

F

● Õ—µ√“º≈µÕ∫·∑π¢Õß‡ß‘π≈ß∑ÿπ (À√◊Õ R
i
) = R

F
 + [R

M
 - R

F
]) β

i

‚ µ∑—»πå # 4.3‚ µ∑—»πå # 4.3‚ µ∑—»πå # 4.3‚ µ∑—»πå # 4.3‚ µ∑—»πå # 4.3 «‘∏’°“√«—¥º≈µÕ∫·∑π¢Õß∏ÿ√°‘®

  ●  Õ—µ√“ à«π°”‰√ ÿ∑∏‘

   µàÕ¬Õ¥¢“¬
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 i=1

§«“¡‡ ’Ë¬ß¢Õß‡ß‘π≈ß∑ÿπ„πÀ≈—°∑√—æ¬å§«“¡‡ ’Ë¬ß¢Õß‡ß‘π≈ß∑ÿπ„πÀ≈—°∑√—æ¬å§«“¡‡ ’Ë¬ß¢Õß‡ß‘π≈ß∑ÿπ„πÀ≈—°∑√—æ¬å§«“¡‡ ’Ë¬ß¢Õß‡ß‘π≈ß∑ÿπ„πÀ≈—°∑√—æ¬å§«“¡‡ ’Ë¬ß¢Õß‡ß‘π≈ß∑ÿπ„πÀ≈—°∑√—æ¬å

  «‘∏’°“√«—¥§«“¡‡ ’Ë¬ß¢Õß‡ß‘π≈ß∑ÿπ     «‘∏’°“√«—¥§«“¡‡ ’Ë¬ß¢Õß°≈ÿà¡À≈—°∑√—æ¬å≈ß∑ÿπ

σ
i
2 = Σ P

i 
[R

i
 - E(R

i
)]2      σ

P
2 = Σ w

i
2 σ

i
2 + 2Σ  Σ w

i 
w

j 
σ

ij

  À√◊Õ ‡™àπ  σ
P
2 = w

1
2σ

1
2 + w

2
2σ

2
2 + 2w

1
w

2
σ

12

σ
i
   =   σ

i
2

          = w
1
2σ

1
2 + w

2
2σ

2
2 + 2w

1
w

2
σ

1
σ

2

§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë‡°‘¥®“°   
§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë¡’√–∫∫    §«“¡‡ ’Ë¬ß‡™‘ß‡»√…∞°‘®¡À¿“§

Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬

§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë‡°‘¥®“°

Õ”π“®´◊ÈÕ

  §«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë‰¡àÕ“®¢®—¥‰¥â¥â«¬°“√°√–®“¬‡ß‘π≈ß∑ÿπ

§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë‡°‘¥®“°

 ¿“æ§≈àÕß¢Õß‡ß‘π

≈ß∑ÿπ

§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë‡°‘¥®“°

°“√®—¥°“√∏ÿ√°‘®   §«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë‰¡à¡’√–∫∫    §«“¡‡ ’Ë¬ß‡™‘ß‡»√…∞°‘®®ÿ≈¿“§

§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë‡°‘¥®“°   §«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë “¡“√∂¢®—¥‰¥â¥â«¬°“√°√–®“¬‡ß‘π≈ß∑ÿπ

∞“π–°“√‡ß‘π¢Õß

∏ÿ√°‘®

‚ µ∑—»πå # 4.4‚ µ∑—»πå # 4.4‚ µ∑—»πå # 4.4‚ µ∑—»πå # 4.4‚ µ∑—»πå # 4.4 §«“¡‡ ’Ë¬ß¢Õß‡ß‘π≈ß∑ÿπ„πÀ≈—°∑√—æ¬å

 i=1

n  n

 i=1 j=i+1

 n-1  n

➤

➤

➤

➤

➤

➤ ➤

➤ ➤

➤
➤
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E(R
i
) = Σ (P

i
) (R

i
)        E(R

i
) = Σ W

i
 E(R

i
) i=1

n

‚ µ∑—»πå # 4.5‚ µ∑—»πå # 4.5‚ µ∑—»πå # 4.5‚ µ∑—»πå # 4.5‚ µ∑—»πå # 4.5 °“√«—¥Õ—µ√“º≈µÕ∫·∑π¢Õß‡ß‘π≈ß∑ÿπ

 i=1

n

°“√«—¥Õ—µ√“º≈µÕ∫·∑π¢Õß‡ß‘π≈ß∑ÿπ°“√«—¥Õ—µ√“º≈µÕ∫·∑π¢Õß‡ß‘π≈ß∑ÿπ°“√«—¥Õ—µ√“º≈µÕ∫·∑π¢Õß‡ß‘π≈ß∑ÿπ°“√«—¥Õ—µ√“º≈µÕ∫·∑π¢Õß‡ß‘π≈ß∑ÿπ°“√«—¥Õ—µ√“º≈µÕ∫·∑π¢Õß‡ß‘π≈ß∑ÿπ

      ¿“¬„µâ ¿“«°“√≥å∑’Ë·πàπÕπ       ¿“¬„µâ ¿“«°“√≥å∑’Ë‰¡à·πàπÕπ

● °“√«—¥Õ—µ√“º≈µÕ∫·∑π    Õ—µ√“º≈µÕ∫·∑π∑’Ë   Õ—µ√“º≈µÕ∫·∑π∑’Ë§“¥À«—ß

  ‚¥¬‰¡à§”π÷ß∂÷ß¡Ÿ≈§à“¢Õß    §“¥À«—ß¢Õß‡ß‘π≈ß∑ÿπ   ¢Õß°≈ÿà¡À≈—°∑√—æ¬å≈ß∑ÿπ

  ‡ß‘π∑’Ë‡æ‘Ë¡¢÷Èπµ“¡°“≈‡«≈“

● °“√«—¥Õ—µ√“º≈µÕ∫·∑π∑’Ë

          §”π÷ß∂÷ß¡Ÿ≈§à“¢Õß‡ß‘π∑’Ë‡æ‘Ë¡

          ¢÷Èπµ“¡°“≈‡«≈“

      §«“¡ —¡æ—π∏å√–À«à“ß§«“¡‡ ’Ë¬ß·≈–º≈µÕ∫·∑π„πÀ≈—°∑√—æ¬å§«“¡ —¡æ—π∏å√–À«à“ß§«“¡‡ ’Ë¬ß·≈–º≈µÕ∫·∑π„πÀ≈—°∑√—æ¬å§«“¡ —¡æ—π∏å√–À«à“ß§«“¡‡ ’Ë¬ß·≈–º≈µÕ∫·∑π„πÀ≈—°∑√—æ¬å§«“¡ —¡æ—π∏å√–À«à“ß§«“¡‡ ’Ë¬ß·≈–º≈µÕ∫·∑π„πÀ≈—°∑√—æ¬å§«“¡ —¡æ—π∏å√–À«à“ß§«“¡‡ ’Ë¬ß·≈–º≈µÕ∫·∑π„πÀ≈—°∑√—æ¬å

● §à“ —¡ª√– ‘∑∏‘Ï‡∫µâ“ (β
i
) ¡“°°«à“  1.0; Aggressive Stock

● §à“ —¡ª√– ‘∑∏‘Ï‡∫µâ“ (β
i
) ‡∑à“°—∫   1.0; Market Stock

● §à“ —¡ª√– ‘∑∏‘Ï‡∫µâ“ (β
i
) πâÕ¬°«à“ 1.0; Defensive Stock
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‚ µ∑—»πå # 5.1‚ µ∑—»πå # 5.1‚ µ∑—»πå # 5.1‚ µ∑—»πå # 5.1‚ µ∑—»πå # 5.1 °“√À“¡Ÿ≈§à“„πÕπ“§µ·≈–¡Ÿ≈§à“ªí®®ÿ∫—π

Àπà«¬∑’Ë 5Àπà«¬∑’Ë 5Àπà«¬∑’Ë 5Àπà«¬∑’Ë 5Àπà«¬∑’Ë 5

«‘∏’§”π«≥¡Ÿ≈§à“ªí®®ÿ∫—π‚¥¬„™â Ÿµ√·≈–µ“√“ß«‘∏’§”π«≥¡Ÿ≈§à“ªí®®ÿ∫—π‚¥¬„™â Ÿµ√·≈–µ“√“ß«‘∏’§”π«≥¡Ÿ≈§à“ªí®®ÿ∫—π‚¥¬„™â Ÿµ√·≈–µ“√“ß«‘∏’§”π«≥¡Ÿ≈§à“ªí®®ÿ∫—π‚¥¬„™â Ÿµ√·≈–µ“√“ß«‘∏’§”π«≥¡Ÿ≈§à“ªí®®ÿ∫—π‚¥¬„™â Ÿµ√·≈–µ“√“ß

‚ µ∑—»πå # 5.2‚ µ∑—»πå # 5.2‚ µ∑—»πå # 5.2‚ µ∑—»πå # 5.2‚ µ∑—»πå # 5.2 «‘∏’§”π«≥¡Ÿ≈§à“„πÕπ“§µ‚¥¬„™â Ÿµ√·≈–µ“√“ß

ªí®®ÿ∫—π Õπ“§µ

ªí®®ÿ∫—π Õπ“§µ

∑∫µâπ

(Compound)

§‘¥≈¥

(Discount)

 ➤

 ➤

1.  FV
n

  = PV (FVIF, i%, n)

2.  FVA
n

  = PMT (FVIFA, i%, n)

3.  FVA
n 
(Due)   = PMT (FVIFA, i%, n) (1 + i)

4.  µ“√“ß A - 1 FVIF

5.  µ“√“ß A - 2 FVIFA
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‚ µ∑—»πå # 5.3‚ µ∑—»πå # 5.3‚ µ∑—»πå # 5.3‚ µ∑—»πå # 5.3‚ µ∑—»πå # 5.3 °“√§”π«≥¡Ÿ≈§à“„πÕπ“§µ

 ➤

µ—«Õ¬à“ßµ—«Õ¬à“ßµ—«Õ¬à“ßµ—«Õ¬à“ßµ—«Õ¬à“ß °“√§”π«≥¡Ÿ≈§à“„πÕπ“§µ

100
FV

3
 = 100 (FVIF

10%, 3
)

0  1   2                       3
10%

0  1   2                       3
10%

0  1   2                       3
10%

100  100   100

100  100   100

 ➤

 ➤
 ➤

 ➤

 ➤

FVA
3
 = 100 (FVIFA

10%, 3
)

FVA
3 
(Due) = 100 (FVIFA

10%, 3
) (1 + 0.1)

 ➤
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‚ µ∑—»πå # 5.4‚ µ∑—»πå # 5.4‚ µ∑—»πå # 5.4‚ µ∑—»πå # 5.4‚ µ∑—»πå # 5.4 «‘∏’§”π«≥¡Ÿ≈§à“ªí®®ÿ∫—π‚¥¬„™â Ÿµ√·≈–µ“√“ß

‚ µ∑—»πå # 5.5‚ µ∑—»πå # 5.5‚ µ∑—»πå # 5.5‚ µ∑—»πå # 5.5‚ µ∑—»πå # 5.5

1.  PV   = FV
n
 (PVIF, i%, n)

2.  PVA
n

  = PMT (PVIFA, i%, n)

3.  PVA
n 
(Due)   = PMT (PVIFA, i%, n) (1 + i)

4.  µ“√“ß A - 3 PVIF

5.  µ“√“ß A - 4 PVIFA

0  1   2                       3
12%

0  1   2                       3
12%

  100

100  100   100

PV = 100 (PVIF
12%, 3

)

PVA
3 
= 100 (PVIFA

12%, 3
)

 ➤
 ➤

 ➤

 ➤
 ➤
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V  =   Σ     
 FCF

t
n

V
B
  =   Σ    INT    +    M

(1 + k
d
)1

‚ µ∑—»πå # 5.6‚ µ∑—»πå # 5.6‚ µ∑—»πå # 5.6‚ µ∑—»πå # 5.6‚ µ∑—»πå # 5.6 «‘∏’§”π«≥¡Ÿ≈§à“Àÿâπ°ŸâÀ√◊Õæ—π∏¡‘µ√

‚ µ∑—»πå # 5.7‚ µ∑—»πå # 5.7‚ µ∑—»πå # 5.7‚ µ∑—»πå # 5.7‚ µ∑—»πå # 5.7 «‘∏’§”π«≥¡Ÿ≈§à“°‘®°“√

(1 + k
d
)1 t=1

n

0     1           2          3          4        5

V
3

    INT        INT        INT         INT       INT

M

 ➤
 ➤
 ➤
 ➤
 ➤

(1 + WACC) t=1

kd
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Àπà«¬∑’Ë 7Àπà«¬∑’Ë 7Àπà«¬∑’Ë 7Àπà«¬∑’Ë 7Àπà«¬∑’Ë 7

°“√≈ß∑ÿπ„π ‘π∑√—æ¬å‰¡àÀ¡ÿπ‡«’¬π°“√≈ß∑ÿπ„π ‘π∑√—æ¬å‰¡àÀ¡ÿπ‡«’¬π°“√≈ß∑ÿπ„π ‘π∑√—æ¬å‰¡àÀ¡ÿπ‡«’¬π°“√≈ß∑ÿπ„π ‘π∑√—æ¬å‰¡àÀ¡ÿπ‡«’¬π°“√≈ß∑ÿπ„π ‘π∑√—æ¬å‰¡àÀ¡ÿπ‡«’¬π

‚§√ß°“√≈ß∑ÿπ„π ‘π∑√—æ¬å‰¡àÀ¡ÿπ‡«’¬π‚§√ß°“√≈ß∑ÿπ„π ‘π∑√—æ¬å‰¡àÀ¡ÿπ‡«’¬π‚§√ß°“√≈ß∑ÿπ„π ‘π∑√—æ¬å‰¡àÀ¡ÿπ‡«’¬π‚§√ß°“√≈ß∑ÿπ„π ‘π∑√—æ¬å‰¡àÀ¡ÿπ‡«’¬π‚§√ß°“√≈ß∑ÿπ„π ‘π∑√—æ¬å‰¡àÀ¡ÿπ‡«’¬π ·∫àßÕÕ°‰¥â‡ªìπÀ≈“¬ª√–‡¿∑

●  °“√∑¥·∑π‡§√◊ËÕß®—°√‡°à“∑’Ë™”√ÿ¥
●  °“√∑¥·∑π‡§√◊ËÕß®—°√‡°à“‡æ◊ËÕ≈¥µâπ∑ÿπ

●  °“√¢¬“¬º≈‘µ¿—≥±åÀ√◊Õµ≈“¥∑’Ë¡’Õ¬Ÿà·≈â«

●  °“√¢¬“¬º≈‘µ¿—≥±å„À¡àÀ√◊Õ¢¬“¬µ≈“¥„À¡à

●  °“√ √â“ß§«“¡ª≈Õ¥¿—¬·≈–°“√√—°…“ ¿“æ·«¥≈âÕ¡
●  °“√«‘®—¬·≈–æ—≤π“º≈‘µ¿—≥±å

«‘∏’°“√ª√–‡¡‘π§à“‚§√ß°“√≈ß∑ÿπ«‘∏’°“√ª√–‡¡‘π§à“‚§√ß°“√≈ß∑ÿπ«‘∏’°“√ª√–‡¡‘π§à“‚§√ß°“√≈ß∑ÿπ«‘∏’°“√ª√–‡¡‘π§à“‚§√ß°“√≈ß∑ÿπ«‘∏’°“√ª√–‡¡‘π§à“‚§√ß°“√≈ß∑ÿπ

·∫∫∏√√¡¥“ (Payback Period: PB)
●  «‘∏’√–¬–‡«≈“§◊π∑ÿπ

·∫∫ª√—∫≈¥§à“¢Õß‡ß‘π¥â«¬µâπ∑ÿπ‡ß‘π∑ÿπ
(Discount Payback Period: DPB)

●  «‘∏’§à“ªí®®ÿ∫—π ÿ∑∏‘ (Net Present Value: NPV)

●  «‘∏’¥—™π’°”‰√ (Profitability Index: PI)

·∫∫∏√√¡¥“

(Internal Rate of Return: IRR)

●  «‘∏’Õ—µ√“º≈µÕ∫·∑π®“°°“√≈ß∑ÿπ

·∫∫∑’Ë¡’°“√ª√—∫·≈â«
(Modified Internal Rate of Return: MIRR)

‚ µ∑—»πå # 7.1‚ µ∑—»πå # 7.1‚ µ∑—»πå # 7.1‚ µ∑—»πå # 7.1‚ µ∑—»πå # 7.1 ª√–‡¿∑¢Õß‚§√ß°“√≈ß∑ÿπ„π ‘π∑√—æ¬å‰¡àÀ¡ÿπ‡«’¬π

‚ µ∑—»πå # 7.2‚ µ∑—»πå # 7.2‚ µ∑—»πå # 7.2‚ µ∑—»πå # 7.2‚ µ∑—»πå # 7.2 «‘∏’°“√ª√–‡¡‘π§à“‚§√ß°“√≈ß∑ÿπ
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√–¬–‡«≈“§◊π∑ÿπ ‰¡à‡°‘¥°«à“∑’Ë°”Àπ¥

NPV > 0 (‡ªìπ®”π«π‡ß‘π: ∫“∑)

PI > 1 (‡ªìπ®”π«π‡∑à“)

IRR > µâπ∑ÿπ‡ß‘π∑ÿπ (‡ªìπÕ—µ√“√âÕ¬≈–: %)

●  «‘∏’√–¬–‡«≈“§◊π∑ÿπ (PB)«‘∏’√–¬–‡«≈“§◊π∑ÿπ (PB)«‘∏’√–¬–‡«≈“§◊π∑ÿπ (PB)«‘∏’√–¬–‡«≈“§◊π∑ÿπ (PB)«‘∏’√–¬–‡«≈“§◊π∑ÿπ (PB)

  1. ‡¡◊ËÕ°√–· ‡ß‘π ¥ ÿ∑∏‘√“¬ªï‰¡à‡∑à“°—π

     √–¬–‡«≈“§◊π∑ÿπ ®”π«πªï‡µÁ¡°àÕπ§◊π∑ÿπ  +     
®”π«π‡ß‘π∑’Ë¬—ß‰¡à§√∫∑ÿπ

                  °√–· ‡ß‘π ¥¢Õßªï∑’Ë‰¥â√—∫∑ÿπ§◊π

2. ‡¡◊ËÕ°√–· ‡ß‘π ¥ ÿ∑∏‘√“¬ªï‡∑à“°—π∑ÿ°ªï

     √–¬–‡«≈“§◊π∑ÿπ  =  
°√–· ‡ß‘π ¥®à“¬≈ß∑ÿπ

   °√–· ‡ß‘π ¥ ÿ∑∏‘√“¬ªï

À¡“¬ÀµÿÀ¡“¬ÀµÿÀ¡“¬ÀµÿÀ¡“¬ÀµÿÀ¡“¬Àµÿ °√≥’∑’Ë§”π«≥À“√–¬–‡«≈“§◊π∑ÿπ·∫∫ª√—∫≈¥§à“¢Õß‡ß‘π¥â«¬µâπ∑ÿπ‡ß‘π∑ÿππ—Èπ °√–· ‡ß‘π ¥ ÿ∑∏‘

  √“¬ªï®–µâÕßª√—∫≈¥„Àâ‡ªìπ§à“ªí®®ÿ∫—π°àÕπ ®“°π—Èπ®–§”π«≥‚¥¬«‘∏’·∫∫„™â Ÿµ√µ“¡¢âÕ 1 À√◊Õ 2

●  «‘∏’§à“ªí®®ÿ∫—π ÿ∑∏‘ (NPV)«‘∏’§à“ªí®®ÿ∫—π ÿ∑∏‘ (NPV)«‘∏’§à“ªí®®ÿ∫—π ÿ∑∏‘ (NPV)«‘∏’§à“ªí®®ÿ∫—π ÿ∑∏‘ (NPV)«‘∏’§à“ªí®®ÿ∫—π ÿ∑∏‘ (NPV)

  §à“ªí®®ÿ∫—π ÿ∑∏‘ = §à“ªí®®ÿ∫—π√«¡¢Õß°√–· ‡ß‘π ¥ ÿ∑∏‘µ≈Õ¥‚§√ß°“√ °√–· ‡ß‘π ¥®à“¬≈ß∑ÿπ ÿ∑∏‘

NPV  =  Σ  
 CF

t

  
    - CF

o

●  «‘∏’¥—™π’°”‰√ (PI)«‘∏’¥—™π’°”‰√ (PI)«‘∏’¥—™π’°”‰√ (PI)«‘∏’¥—™π’°”‰√ (PI)«‘∏’¥—™π’°”‰√ (PI)

  ¥—™π’°”‰√  =  
§à“ªí®®ÿ∫—π√«¡¢Õß°√–· ‡ß‘π ¥ ÿ∑∏‘µ≈Õ¥‚§√ß°“√

   
°√–· ‡ß‘π ¥®à“¬≈ß∑ÿπ ÿ∑∏‘

PI  =

‚ µ∑—»πå # 7.3‚ µ∑—»πå # 7.3‚ µ∑—»πå # 7.3‚ µ∑—»πå # 7.3‚ µ∑—»πå # 7.3 ·π«∑“ß°“√µ—¥ ‘π„®¢Õß«‘∏’°“√ª√–‡¡‘π§à“‚§√ß°“√≈ß∑ÿπ

➡

‚ µ∑—»πå # 7.4‚ µ∑—»πå # 7.4‚ µ∑—»πå # 7.4‚ µ∑—»πå # 7.4‚ µ∑—»πå # 7.4  Ÿµ√°“√§”π«≥‡æ◊ËÕª√–‡¡‘π§à“‚§√ß°“√≈ß∑ÿπ

n

t=1 (1 + k)t

n

t=1
Σ

CF
t

(1 + k)t

CF
o
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●  «‘∏’Õ—µ√“º≈µÕ∫·∑π®“°°“√≈ß∑ÿπ (IRR)«‘∏’Õ—µ√“º≈µÕ∫·∑π®“°°“√≈ß∑ÿπ (IRR)«‘∏’Õ—µ√“º≈µÕ∫·∑π®“°°“√≈ß∑ÿπ (IRR)«‘∏’Õ—µ√“º≈µÕ∫·∑π®“°°“√≈ß∑ÿπ (IRR)«‘∏’Õ—µ√“º≈µÕ∫·∑π®“°°“√≈ß∑ÿπ (IRR)

  °√–· ‡ß‘π ¥®à“¬≈ß∑ÿπ = §à“ªí®®ÿ∫—π√«¡¢Õß°√–· ‡ß‘π ÿ∑∏‘µ≈Õ¥‚§√ß°“√

I  =  Σ  
 CF

t

°√–· ‡ß‘π ¥ ·∫àß‡ªìπ 2 ª√–‡¿∑°√–· ‡ß‘π ¥ ·∫àß‡ªìπ 2 ª√–‡¿∑°√–· ‡ß‘π ¥ ·∫àß‡ªìπ 2 ª√–‡¿∑°√–· ‡ß‘π ¥ ·∫àß‡ªìπ 2 ª√–‡¿∑°√–· ‡ß‘π ¥ ·∫àß‡ªìπ 2 ª√–‡¿∑

1. °√–· ‡ß‘π ¥®à“¬≈ß∑ÿπ ª√–°Õ∫¥â«¬
●  ‡ß‘π≈ß∑ÿπ„π ‘π∑√—æ¬å‰¡àÀ¡ÿπ‡«’¬π (√«¡∑ÿ°Õ¬à“ß¢Õß ‘π∑√—æ¬åÕ¬Ÿà„π ¿“æ∑’Ëæ√âÕ¡®–„™âß“π)
●  ‡ß‘π≈ß∑ÿπ∑’Ë„™â‡ªìπ∑ÿπÀ¡ÿπ‡«’¬π

2. °√–· ‡ß‘π ¥®“°°“√¥”‡π‘π‚§√ß°“√

●  °√–· ‡ß‘π ¥∑’Ë‡°‘¥¢÷Èπ·µà≈–ªïµ≈Õ¥Õ“¬ÿ‚§√ß°“√

●  °√–· ‡ß‘π ¥®“°°“√¢“¬ ‘π∑√—æ¬å (√“§“´“°) ‡¡◊ËÕ ‘Èπ ÿ¥‚§√ß°“√
●  ‡ß‘π∑ÿπÀ¡ÿπ‡«’¬π∑’Ë‰¥â√—∫§◊πªï ÿ¥∑â“¬¢Õß‚§√ß°“√

‚ µ∑—»πå # 7.4‚ µ∑—»πå # 7.4‚ µ∑—»πå # 7.4‚ µ∑—»πå # 7.4‚ µ∑—»πå # 7.4 (µàÕ)

t=1 (1 + r)t
n

‚ µ∑—»πå # 7.5‚ µ∑—»πå # 7.5‚ µ∑—»πå # 7.5‚ µ∑—»πå # 7.5‚ µ∑—»πå # 7.5 °√–· ‡ß‘π ¥‡æ◊ËÕª√–‡¡‘π§à“‚§√ß°“√≈ß∑ÿπ

∫√‘…—∑ ¥’¥’ ®”°—¥ ‰¥â√—∫°“√‡ πÕ¢“¬‡§√◊ËÕß®—°√„À¡à 1 ‡§√◊ËÕß §à“„™à®à“¬ª√–°Õ∫¥â«¬

√“§“‡§√◊ËÕß®—°√ 850,000  ∫“∑

§à“µ‘¥µ—Èß‡§√◊ËÕß®—°√          30,000  ∫“∑

§à“∑¥≈Õß‡¥‘π‡§√◊ËÕß                     20,000  ∫“∑
√«¡§à“‡§√◊ËÕß®—°√               900,000  ∫“∑

‡ß‘π≈ß∑ÿπ„π ‘π∑√—æ¬åÀ¡ÿπ‡«’¬π         100,000  ∫“∑

√«¡°√–· ‡ß‘π ¥®à“¬       1,000,000  ∫“∑

‚ µ∑—»πå # 7.6‚ µ∑—»πå # 7.6‚ µ∑—»πå # 7.6‚ µ∑—»πå # 7.6‚ µ∑—»πå # 7.6 °“√§”π«≥°√–· ‡ß‘π ¥®à“¬≈ß∑ÿπ
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°√–· ‡ß‘π ¥®“°°“√¥”‡π‘π‚§√ß°“√µ≈Õ¥Õ“¬ÿ‚§√ß°“√ (4ªï)

ªï∑’Ë 1 500,000 ∫“∑

    2 400,000 ∫“∑

    3 300,000 ∫“∑

    4 100,000 ∫“∑

À¡“¬‡ÀµÿÀ¡“¬‡ÀµÿÀ¡“¬‡ÀµÿÀ¡“¬‡ÀµÿÀ¡“¬‡Àµÿ  ªï∑’Ë 4 √«¡·≈â« ”À√—∫°“√¢“¬‡»…´“°‡§√◊ËÕß®—°√ ·≈–‡ß‘π∑ÿπÀ¡ÿπ‡«’¬π ÿ∑∏‘

√–¬–‡«≈“§◊π∑ÿπ¢Õß‚§√ß°“√ =  2.33 ªï

√–¬–‡«≈“§◊π∑ÿπ·∫∫§‘¥≈¥§à“¢Õß‡ß‘π =  2.95 ªï

§à“ªí®®ÿ∫—π ÿ∑∏‘¢Õß‚§√ß°“√ =  78,800 ∫“∑

¥—™π’°”‰√¢Õß‚§√ß°“√ =  1.08 ‡∑à“

Õ—µ√“º≈µÕ∫·∑π¢Õß‚§√ß°“√ =  14.5 %

æ‘®“√≥“®“°∑ÿ°«‘∏’∑’Ë„™âª√–‡¡‘π‚§√ß°“√  √ÿª ‚§√ß°“√§ÿâ¡§à“§«√·°à°“√≈∑ÿπ

1. °√–· ‡ß‘π ¥®à“¬≈ß∑ÿπ à«π‡æ‘Ë¡ ª√–°Õ∫¥â«¬

1.1 ´◊ÈÕ ‘π∑√æ—¬å„À¡à

1.2 ¢“¬ ‘π∑√—æ¬å‡¥‘¡

2. °√–· ‡ß‘π ¥®“°°“√¥”‡π‘π‚§√ß°“√„À¡à à«π∑’Ë‡æ‘Ë¡¢÷Èπ
●  °“√«‘‡§√“–Àå‚§√ß°“√®–æ‘®“√≥“®“°°√–· ‡ß‘π ¥ à«π‡æ‘Ë¡

‚ µ∑—»πå # 7.7‚ µ∑—»πå # 7.7‚ µ∑—»πå # 7.7‚ µ∑—»πå # 7.7‚ µ∑—»πå # 7.7 °√–· ‡ß‘π ¥®“°°“√¥”‡π‘π‚§√ß°“√

‚ µ∑—»πå # 7.8‚ µ∑—»πå # 7.8‚ µ∑—»πå # 7.8‚ µ∑—»πå # 7.8‚ µ∑—»πå # 7.8 °√–· ‡ß‘π ¥¢Õß‚§√ß°“√≈ß∑ÿπ„π∫√‘…—∑ ¥’¥’ ®”°—¥

         -1,000,000       +500,000        +400,000        +30,000       +100,000

0    10%       1                 2                3                4

‚ µ∑—»πå # 7.9‚ µ∑—»πå # 7.9‚ µ∑—»πå # 7.9‚ µ∑—»πå # 7.9‚ µ∑—»πå # 7.9 °√–· ‡ß‘π ¥¢Õß‚§√ß°“√≈ß∑ÿπ°√≥’‡ª≈’Ë¬π∑¥·∑π ‘π∑√—æ¬å
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∫√‘…—∑  À°‘® ®”°—¥ §”π«≥°√–· ‡ß‘π ¥®à“¬≈ß∑ÿπ°√≥’´◊ÈÕ‡§√◊ËÕß®—°√„À¡à∑¥·∑π‡§√◊ËÕß®—°√‡¥‘¡‰¥â¥—ßπ’È

√“§“‡§√◊ËÕß®—°√„À¡à 185,000 ∫“∑

§à“¢π àß    5,000 ∫“∑

§à“µ‘¥µ—Èß·≈–∑¥≈Õß‡¥‘π‡§√◊ËÕß          10,000 ∫“∑

      √«¡µâπ∑ÿπ¢Õß‡§√◊ËÕß®—°√„À¡à 200,000 ∫“∑

À—°À—°À—°À—°À—°   ¢“¬‡§√◊ËÕß®—°√‡°à“∑’Ë¢“¬‰¥â„π√“§“µ“¡∫—≠™’         20,000 ∫“∑

°√–· ‡ß‘π ¥®à“¬≈ß∑ÿπ‡æ‘Ë¡‡æ‘Ë¡‡æ‘Ë¡‡æ‘Ë¡‡æ‘Ë¡ 180,000 ∫“∑

À“°¢“¬‡§√◊ËÕß®—°√‡°à“‰¥â√“§“ 30,000 ∫“∑ (°”‰√ 10,000 Õ—µ√“¿“…’ 30%)

°√–· ‡ß‘π ¥®à“¬≈ß∑ÿπ°√–· ‡ß‘π ¥®à“¬≈ß∑ÿπ°√–· ‡ß‘π ¥®à“¬≈ß∑ÿπ°√–· ‡ß‘π ¥®à“¬≈ß∑ÿπ°√–· ‡ß‘π ¥®à“¬≈ß∑ÿπ

√“§“√«¡¢Õß‡§√◊ËÕß®—°√„À¡à 200,000 ∫“∑

À—°À—°À—°À—°À—°‡ß‘π ¥®“°°“√¢“¬‡§√◊ËÕß®—°√‡°à“ 30,000

À—°À—°À—°À—°À—°   ¿“…’®“°°“√¢“¬‡§√◊ËÕß®—°√¡’°”‰√

      (30% ¢Õß 10,000)          3,000          27,000 ∫“∑

°√–· ‡ß‘π ¥®à“¬ à«π∑’Ë‡æ‘Ë¡¢÷Èπ 173,000 ∫“∑

À“°¢“¬‡§√◊ËÕß®—°√‡°à“‰¥â√“§“ 15,000 ∫“∑ (¢“¥∑ÿπ 5,000 ∫“∑ Õ—µ√“¿“…’ 30%)

°√–· ‡ß‘π ¥®à“¬≈ß∑ÿπ°√–· ‡ß‘π ¥®à“¬≈ß∑ÿπ°√–· ‡ß‘π ¥®à“¬≈ß∑ÿπ°√–· ‡ß‘π ¥®à“¬≈ß∑ÿπ°√–· ‡ß‘π ¥®à“¬≈ß∑ÿπ
√“§“√«¡¢Õß‡§√◊ËÕß®—°√„À¡à 200,000 ∫“∑

À—°À—°À—°À—°À—°‡ß‘π ¥®“°°“√¢“¬‡§√◊ËÕß®—°√‡°à“ 15,000

∫«°∫«°∫«°∫«°∫«°  ¿“…’∑’Ëª√–À¬—¥‰¥â®“°°“√¢“¬

      ‡§√◊ËÕß®—°√¢“¥∑ÿπ

      (30% ¢Õß 5,000)          1,500          16,500 ∫“∑
°√–· ‡ß‘π ¥®à“¬ à«π∑’Ë‡æ‘Ë¡¢÷Èπ 183,500 ∫“∑

‚ µ∑—»πå # 7.10‚ µ∑—»πå # 7.10‚ µ∑—»πå # 7.10‚ µ∑—»πå # 7.10‚ µ∑—»πå # 7.10 °√–· ‡ß‘π ¥®à“¬≈ß∑ÿπ à«π‡æ‘Ë¡‡¡◊ËÕ¢“¬ ‘π∑√—æ¬å„π√“§“‡∑à“∑ÿπ (¢“¬√“§“µ“¡∫—≠™’)

‚ µ∑—»πå # 7.11‚ µ∑—»πå # 7.11‚ µ∑—»πå # 7.11‚ µ∑—»πå # 7.11‚ µ∑—»πå # 7.11 °√–· ‡ß‘π ¥ à«π‡æ‘Ë¡°√≥’¢“¬ ‘π∑√æ—¬å‡°à“‰¥â√“§“ Ÿß°«à“√“§“µ“¡∫—≠™’

‚ µ∑—»πå # 7.12‚ µ∑—»πå # 7.12‚ µ∑—»πå # 7.12‚ µ∑—»πå # 7.12‚ µ∑—»πå # 7.12 °√–· ‡ß‘π ¥ à«π‡æ‘Ë¡°√≥’¢“¬ ‘π∑√æ—¬å‡°à“‰¥â√“§“µË”°«à“√“§“µ“¡∫—≠™’
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„™â«‘∏’°“√‡¥’¬«°—∫°“√≈ß∑ÿπ„π‚§√ß°“√„À¡à„™â«‘∏’°“√‡¥’¬«°—∫°“√≈ß∑ÿπ„π‚§√ß°“√„À¡à„™â«‘∏’°“√‡¥’¬«°—∫°“√≈ß∑ÿπ„π‚§√ß°“√„À¡à„™â«‘∏’°“√‡¥’¬«°—∫°“√≈ß∑ÿπ„π‚§√ß°“√„À¡à„™â«‘∏’°“√‡¥’¬«°—∫°“√≈ß∑ÿπ„π‚§√ß°“√„À¡à
●  «’∏’√–¬–‡«≈“§◊π∑ÿπ (PB, DPB)

●  «‘∏’§à“ªí®®ÿ∫—π ÿ∑∏‘ (NPV)
●  «‘∏’¥—™π’°”‰√ (PI)

●  «‘∏’Õ—µ√“º≈µÕ∫·∑π®“°°“√≈∑ÿπ (IRR, MIRR)

¡’‡ß‘π∑ÿπ 20 ≈â“π∫“∑ µâπ∑ÿπ‡ß‘π∑ÿπ 10%

‚§√ß°“√ A‚§√ß°“√ A‚§√ß°“√ A‚§√ß°“√ A‚§√ß°“√ A

®à“¬≈ß∑ÿπ 20 ≈â“π∫“∑

°√–· ‡ß‘π ¥ ÿ∑∏‘¢Õß‚§√ß°“√

ªï∑’Ë 1 60 ≈â“π∫“∑

ªï∑’Ë 2 10 ≈â“π∫“∑

‚§√ß°“√ B‚§√ß°“√ B‚§√ß°“√ B‚§√ß°“√ B‚§√ß°“√ B

®à“¬≈ß∑ÿπ 10 ≈â“π∫“∑

°√–· ‡ß‘π ¥ ÿ∑∏‘¢Õß‚§√ß°“√

ªï∑’Ë 1 10 ≈â“π∫“∑

ªï∑’Ë 2 40 ≈â“π∫“∑

‚§√ß°“√ C‚§√ß°“√ C‚§√ß°“√ C‚§√ß°“√ C‚§√ß°“√ C

®à“¬≈ß∑ÿπ 10 ≈â“π∫“∑

°√–· ‡ß‘π ¥ ÿ∑∏‘¢Õß‚§√ß°“√

ªï∑’Ë 1 10 ≈â“π∫“∑

ªï∑’Ë 2 30 ≈â“π∫“∑

‚ µ∑—»πå # 7.13‚ µ∑—»πå # 7.13‚ µ∑—»πå # 7.13‚ µ∑—»πå # 7.13‚ µ∑—»πå # 7.13  «‘∏’°“√ª√–‡¡‘π‚§√ß°“√≈ß∑ÿπ°√≥’‡ª≈’Ë¬π∑¥·∑π‡§√◊ËÕß®—°√

‚ µ∑—»πå # 7.14‚ µ∑—»πå # 7.14‚ µ∑—»πå # 7.14‚ µ∑—»πå # 7.14‚ µ∑—»πå # 7.14 ‚§√ß°“√≈ß∑ÿπ°√≥’¡’‡ß‘π∑ÿπ®”°—¥
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‚ µ∑—»πå # 7.15‚ µ∑—»πå # 7.15‚ µ∑—»πå # 7.15‚ µ∑—»πå # 7.15‚ µ∑—»πå # 7.15 °“√ª√–‡¡‘π‚§√ß°“√≈ß∑ÿπ°√≥’¡’‡ß‘π∑ÿπ®”°—¥

       A -20  +60   +10   63       43      3.15

      B -10  +10   +40   42       32      4.2

      C -10  +10   +30   34       24      3.4

 √ÿª √ÿª √ÿª √ÿª √ÿª

‡≈◊Õ°≈ß∑ÿπ„π‚§√ß°“√ B ·≈– C ‡æ√“–„Àâº≈µÕ∫·∑π√«¡¡“°°«à“‚§√ß°“√ A

  °√–· ‡ß‘π ¥ ÿ∑∏‘°√–· ‡ß‘π ¥ ÿ∑∏‘°√–· ‡ß‘π ¥ ÿ∑∏‘°√–· ‡ß‘π ¥ ÿ∑∏‘°√–· ‡ß‘π ¥ ÿ∑∏‘

    ‚§√ß°“√            ‚§√ß°“√            ‚§√ß°“√            ‚§√ß°“√            ‚§√ß°“√        (≈â“π∫“∑)(≈â“π∫“∑)(≈â“π∫“∑)(≈â“π∫“∑)(≈â“π∫“∑)      NPV     NPV     NPV     NPV     NPV       PI      PI      PI      PI      PI

       ªï∑’Ë 0   ªï∑’Ë 1   ªï∑’Ë 2       ªï∑’Ë 0   ªï∑’Ë 1   ªï∑’Ë 2       ªï∑’Ë 0   ªï∑’Ë 1   ªï∑’Ë 2       ªï∑’Ë 0   ªï∑’Ë 1   ªï∑’Ë 2       ªï∑’Ë 0   ªï∑’Ë 1   ªï∑’Ë 2

PV ¢Õß°√–· ‡ß‘π ¥PV ¢Õß°√–· ‡ß‘π ¥PV ¢Õß°√–· ‡ß‘π ¥PV ¢Õß°√–· ‡ß‘π ¥PV ¢Õß°√–· ‡ß‘π ¥

(k(k(k(k(k
ooooo
 = 10%) = 10%) = 10%) = 10%) = 10%)
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·∫∫ª√–‡¡‘πº≈µπ‡Õß¢Õßπ—°»÷°…“À≈—ß√—∫°“√ Õπ‡ √‘¡·∫∫ª√–‡¡‘πº≈µπ‡Õß¢Õßπ—°»÷°…“À≈—ß√—∫°“√ Õπ‡ √‘¡·∫∫ª√–‡¡‘πº≈µπ‡Õß¢Õßπ—°»÷°…“À≈—ß√—∫°“√ Õπ‡ √‘¡·∫∫ª√–‡¡‘πº≈µπ‡Õß¢Õßπ—°»÷°…“À≈—ß√—∫°“√ Õπ‡ √‘¡·∫∫ª√–‡¡‘πº≈µπ‡Õß¢Õßπ—°»÷°…“À≈—ß√—∫°“√ Õπ‡ √‘¡

§√—Èß∑’Ë 1§√—Èß∑’Ë 1§√—Èß∑’Ë 1§√—Èß∑’Ë 1§√—Èß∑’Ë 1

™ÿ¥«‘™“™ÿ¥«‘™“™ÿ¥«‘™“™ÿ¥«‘™“™ÿ¥«‘™“     °“√®—¥°“√°“√‡ß‘π

§”™’È·®ß§”™’È·®ß§”™’È·®ß§”™’È·®ß§”™’È·®ß ‡¢’¬π«ß°≈¡√Õ∫Õ—°…√Àπâ“¢âÕ§«“¡∑’Ë∂Ÿ°µâÕß∑’Ë ÿ¥‡æ’¬ß¢âÕ‡¥’¬«

1. ¢âÕ„¥°≈à“«‡°’Ë¬«°—∫Àπâ“∑’Ë°“√®—¥°“√°“√‡ß‘π∂Ÿ°µâÕß

°. ºŸâ®—¥°“√°“√‡ß‘πµâÕß™à«¬¢“¬ ‘π§â“„Àâ‰¥â Ÿß ÿ¥‡æ√“–‡ªìπÀπà«¬ π—∫ πÿπ

¢. ‰¡à«à“∏ÿ√°‘®®–¥”‡π‘πß“π„π¿“«–‡»√…∞°‘®„¥°Áµ“¡ ºŸâ®—¥°“√°“√‡ß‘πµâÕß¡ÿàß∑”°”‰√ Ÿß ÿ¥

§. °“√®—¥°“√°“√‡ß‘πµâÕß§”π÷ß∂÷ß¢π“¥¢Õß∏ÿ√°‘®·≈–¿“«–·«¥≈âÕ¡

ß. ¢âÕ ¢. ·≈– §. ∂Ÿ°

®. ¢âÕ °. ¢. ·≈– §. ∂Ÿ°

2. ®ÿ¥¡ÿàßÀ¡“¬¢Õß°“√®—¥°“√°“√‡ß‘π§◊Õ¢âÕ„¥

°. °“√ √â“ß à«π·∫àß°“√µ≈“¥ Ÿß ÿ¥

¢. °“√ √â“ß¡Ÿ≈§à“°‘®°“√ Ÿß ÿ¥

§. °“√ √â“ß°”‰√ – ¡ Ÿß ÿ¥

ß. ¢âÕ ¢. ·≈– §. ∂Ÿ°

®. ¢âÕ °. ¢. ·≈– §. ∂Ÿ°

3. ·π«§‘¥∑’Ë°”Àπ¥„Àâ çºŸâ≈ß∑ÿπ∑ÿ°§πµ—¥ ‘π„®≈ß∑ÿπ„πÀ≈—°∑√—æ¬å¥â«¬°“√æ‘®“√≥“§«“¡‡ªìπ‰ª‰¥â¢Õß°“√°√–®“¬

  „πº≈µÕ∫·∑π∑’Ë§“¥«à“®–‰¥â√—∫®“°°“√≈ß∑ÿπ ”À√—∫™à«ß√–¬–‡«≈“∑’Ë∂◊Õ§√ÕßÀ≈—°∑√—æ¬åπ—Èπé ‡ªìπ¢âÕ ¡¡µ‘∞“π
   ¢Õß·π«§‘¥À√◊Õ∑ƒ…Æ’µ“¡µ—«‡≈◊Õ°¢âÕ„¥

°. ∑ƒ…Æ’µ≈“¥∑ÿπ
¢. µ—«·∫∫¥—™π’‡¥’Ë¬«

§. ∑ƒ…Æ’¢Õß¥“«

ß. ∑ƒ…Æ’°≈ÿà¡À≈—°∑√—æ¬å≈ß∑ÿπ¢Õß¡“√å‚§«‘∑´å

®. CAPM

4. §«“¡‡ ’Ë¬ßµ“¡µ—«‡≈◊Õ°¢âÕ„¥∑’Ë‡ªìπ≈—°…≥–§«“¡‡ ’Ë¬ßª√–‡¿∑∑’Ë‰¡àÕ“®¢®—¥„Àâ≈¥≈ß‰¥â¥â«¬°“√°√–®“¬‡ß‘π≈ß∑ÿπ

°. §«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë¡’√–∫∫
¢. §«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë‰¡à¡’√–∫∫

§. §«“¡‡ ’Ë¬ß‡™‘ß‡»√…∞°‘®¡À¿“§

ß. ¢âÕ °. ·≈– §. ∂Ÿ°

®. ¢âÕ ¢. ·≈– §. ∂Ÿ°



2727

5. π“¬ ¬“¡‰¥âπ”‡ß‘π‰ªΩ“°°—∫∏π“§“√·ÀàßÀπ÷Ëß∑ÿ°Ê  ‘Èπªï ªï≈– 1,000 ∫“∑ ‡ªìπ‡«≈“ 5 ªï ‚¥¬‰¥â√—∫¥Õ°‡∫’È¬

   ∑∫µâπ√âÕ¬≈– 4 µàÕªï Õ¬“°∑√“∫«à“  ‘Èπªï∑’Ë 5 ‡¢“®–‰¥â√—∫‡ß‘π√«¡‡∑à“„¥

°. 1,215.50 ∫“∑

¢. 1,216.70 ∫“∑

§. 4,310.10 ∫“∑

ß. 5,200.20 ∫“∑

®. 5,416.30 ∫“∑

6. π“¬∑«’™—¬µâÕß°“√´◊ÈÕ∑“«πå‡Œ“ åÀ≈—ßÀπ÷Ëß√“§“ 800,000 ∫“∑ µâÕß®à“¬‡ß‘π¥“«πå 20%  à«π∑’Ë‡À≈◊ÕºàÕπ™”√–

   °—∫∏π“§“√ 30 ‡¥◊Õπ ∏π“§“√§‘¥¥Õ°‡∫’È¬√âÕ¬≈– 12 µàÕªï Õ¬“°∑√“∫«à“π“¬∑«’™—¬µâÕßºàÕπ™”√–‡¥◊Õπ≈–

   ‡∑à“„¥

°. 18,398.74 ∫“∑

¢. 22,998.42 ∫“∑

§. 24,798.80 ∫“∑

ß. 27,733.33 ∫“∑

®. 30,998.50 ∫“∑

7. ‚§√ß°“√≈ß∑ÿπª√–‡¿∑„¥∑’ËµâÕß„™â°√–∫«π°“√„π°“√«‘‡§√“–Àå·≈–µ—¥ ‘π„®‚¥¬„™âß∫≈ß∑ÿπ‡ªìπ‡§√◊ËÕß¡◊Õ

°. °“√«‘®—¬·≈–æ—≤π“º≈‘µ¿—≥±å

¢. °“√∑¥·∑π‡§√◊ËÕß®—°√‡°à“∑’Ë™”√ÿ¥

§. °“√∑¥·∑π‡§√◊ËÕß®—°√‡°à“∑’Ë≈â“ ¡—¬

ß. °“√ √â“ß§«“¡ª≈Õ¥¿—¬·≈–°“√√—°…“ ¿“æ·«¥≈âÕ¡

®. ∂Ÿ°∑ÿ°¢âÕ

8. ∫√‘…—∑ ∏“√“ ®”°—¥ ‰¥â√—∫°“√‡ πÕ¢“¬‡§√◊ËÕß®—°√„À¡à‡æ◊ËÕ∑¥·∑π‡§√◊ËÕß‡°à“ ´÷Ëß‡∑§‚π‚≈¬’„À¡à®–™à«¬‡æ‘Ë¡∑—Èß

   º≈º≈‘µ·≈–≈¥µâπ∑ÿπ°“√¥”‡π‘πß“π ¢âÕ¡Ÿ≈∑’ËºŸâ¢“¬π”‡ πÕ¡’¥—ßπ’È
√“§“‡§√◊ËÕß®—°√„À¡à       950,000 ∫“∑

§à“¿“…’π”‡¢â“ 40,000 ∫“∑

§à“¢π àß 20,000 ∫“∑

§à“µ‘¥µ—Èß·≈–∑¥≈Õß‡¥‘π‡§√◊ËÕß 30,000 ∫“∑

§à“√◊ÈÕ∂Õπ‡§√◊ËÕß®—°√‡°à“ 10,000 ∫“∑
√—∫´◊ÈÕ§◊π‡§√◊ËÕß®—°√‡°à“„π√“§“µ“¡∫—≠™’ 50,000 ∫“∑
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„Àâ§”π«≥°√–· ‡ß‘π ¥®à“¬≈ß∑ÿπ„π‡§√◊ËÕß®—°√„À¡à

°.   950,000 ∫“∑

¢.   990,000 ∫“∑

§. 1,000,000 ∫“∑

ß. 1,010,000 ∫“∑

®. 1,050,000 ∫“∑

9. ®“°¢âÕ 8 ∫√‘…—∑§“¥«à“°√–· ‡ß‘π ¥ ÿ∑∏‘®“°°“√¥”‡π‘πß“π¢Õß‡§√◊ËÕß®—°√∑’Ë‡°‘¥¢÷Èπ 4 ªï ®–¡’®”π«πµ“¡≈”¥—∫

   §◊Õ 200,000, 300,000, 500,000 ·≈– 500,000 ∫“∑ „Àâ§”π«≥À“√–¬–‡«≈“§◊π∑ÿπ¢Õß‚§√ß°“√

°. 2.3 ªï

¢. 2.9 ªï

§. 3.0 ªï

ß. 3.1 ªï

®. 3.3 ªï

10. „Àâ§”π«≥À“§à“ªí®®ÿ∫—π ÿ∑∏‘ (NPV) ¢Õß‚§√ß°“√ ‡¡◊ËÕµâπ∑ÿπ‡ß‘π∑ÿπ‡©≈’Ë¬¡’§à“ 12%

°. -11,550 ∫“∑

¢. -39,190 ∫“∑

§. +58,440 ∫“∑

ß. +91,390 ∫“∑

®. +104,550 ∫“∑

11. „Àâ§”π«≥À“Õ—µ√“º≈µÕ∫·∑π®“°°“√≈ß∑ÿπ (IRR) ¢Õß‚§√ß°“√‚¥¬ª√–¡“≥

°. 13-14%

¢. 14-15%

§. 15-16%

ß. 16-18%
®. 18-20%

12. ∫√‘…—∑ ∏“√“ ®”°—¥ §«√µ—¥ ‘π„®Õ¬à“ß‰√„π¢âÕ‡ πÕ¢Õß‚§√ß°“√

°. ≈ß∑ÿπ ‡æ√“–√–¬–‡«≈“§◊π∑ÿπ —Èπ §à“‡ ’Ë¬ßµË”

¢. ≈ß∑ÿπ ‡æ√“–√–¬–‡«≈“§◊π∑ÿπ —Èπ §à“ªí®®ÿ∫—π ÿ∑∏‘‡ªìπ∫«°
§. ≈ß∑ÿπ ‡æ√“–√–¬–‡«≈“§◊π∑ÿπ —Èπ §à“ªí®®ÿ∫—π ÿ∑∏‘‡ªìπ∫«° Õ—µ√“º≈µÕπ·∑π®“°°“√≈ß∑ÿπ Ÿß
ß. ‰¡à≈ß∑ÿπ ‡æ√“–√–¬–‡«≈“§◊π∑ÿπ —Èπ §«“¡‡ ’Ë¬ß Ÿß

®. ‰¡à≈ß∑ÿπ ‡æ√“–√–¬–‡«≈“§◊π∑ÿπ —Èπ §à“ªí®®ÿ∫—π ÿ∑∏‘‡ªìπ≈∫ Õ—µ√“§«“¡‡ ’Ë¬ß Ÿß
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‡©≈¬·∫∫ª√–‡¡‘πº≈µπ‡Õß‡©≈¬·∫∫ª√–‡¡‘πº≈µπ‡Õß‡©≈¬·∫∫ª√–‡¡‘πº≈µπ‡Õß‡©≈¬·∫∫ª√–‡¡‘πº≈µπ‡Õß‡©≈¬·∫∫ª√–‡¡‘πº≈µπ‡Õß

™ÿ¥«‘™“™ÿ¥«‘™“™ÿ¥«‘™“™ÿ¥«‘™“™ÿ¥«‘™“          32303 °“√®—¥°“√°“√‡ß‘π

°“√ Õπ‡ √‘¡§√—Èß∑’Ë 1°“√ Õπ‡ √‘¡§√—Èß∑’Ë 1°“√ Õπ‡ √‘¡§√—Èß∑’Ë 1°“√ Õπ‡ √‘¡§√—Èß∑’Ë 1°“√ Õπ‡ √‘¡§√—Èß∑’Ë 1

          ·∫∫ª√–‡¡‘πº≈°àÕπ°“√ Õπ‡ √‘¡          ·∫∫ª√–‡¡‘πº≈°àÕπ°“√ Õπ‡ √‘¡          ·∫∫ª√–‡¡‘πº≈°àÕπ°“√ Õπ‡ √‘¡          ·∫∫ª√–‡¡‘πº≈°àÕπ°“√ Õπ‡ √‘¡          ·∫∫ª√–‡¡‘πº≈°àÕπ°“√ Õπ‡ √‘¡     ·∫∫ª√–‡¡‘πº≈À≈—ß°“√ Õπ‡ √‘¡    ·∫∫ª√–‡¡‘πº≈À≈—ß°“√ Õπ‡ √‘¡    ·∫∫ª√–‡¡‘πº≈À≈—ß°“√ Õπ‡ √‘¡    ·∫∫ª√–‡¡‘πº≈À≈—ß°“√ Õπ‡ √‘¡    ·∫∫ª√–‡¡‘πº≈À≈—ß°“√ Õπ‡ √‘¡

¢âÕ 1. §

¢âÕ 2. ß

¢âÕ 3. ß

¢âÕ 4. ß

¢âÕ 5. ®

¢âÕ 6. §

¢âÕ 7. ®

¢âÕ 8. ¢

¢âÕ 9. ¢

¢âÕ 10. ß

¢âÕ 11. ®

¢âÕ 12. §

¢âÕ 1. §

¢âÕ 2. ¢

¢âÕ 3. ß

¢âÕ 4. ß

¢âÕ 5. ®

¢âÕ 6. §

¢âÕ 7. ®

¢âÕ 8. §

¢âÕ 9. §

¢âÕ 10. ß

¢âÕ 11. §

¢âÕ 12. §
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