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เฉลยชุดท่ี 1 
แบบฝึกหดัเตรียมความพร้อมส าหรบัการทดสอบ (Practice Exam) 
หลกัสตูร Certified Investment and Securities Analyst (CISA) 

ระดบั Advanced Knowledge 
 
 
หมายเหตุ 
แบบฝึกหัดเตรียมสอบนี้มีวัตถุประสงค์เพื่อเป็นตัวอย่างให้ผู้เตรียมตัวทดสอบหลักสูตร CISA ระดับ Advanced 
Knowledge ไดเ้หน็แนวค าถามและตวัเลอืกของขอ้สอบในหลกัสูตรฯ รวมทัง้สามารถใชท้ดสอบเพื่อประเมนิ ความเขา้ใจใน
เนื้อหาได ้เนื่องจากจะมส่ีวนเฉลยพรอ้มค าอธบิายประกอบมาใหด้ว้ย โดยผลคะแนนทีไ่ดจ้ากการท าแบบฝึกหดัน้ีไม่ไดเ้ป็น
เครื่องยนืยนัถงึผลคะแนนทีจ่ะไดจ้ากการทดสอบจรงิ 
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เฉลยชุดท่ี 1 
แบบฝึกหดัเตรียมความพร้อมส าหรบัการทดสอบหลกัสตูร CISA 

ระดบั Advanced Knowledge 

 

กลุ่มท่ี 1 จรรยาบรรณและมาตรฐานการปฏิบติังาน (professional practices) 
 

การประยุกต์ใช้มาตรฐานและจรรยาบรรณการปฏิบติัวิชาชีพด้านการวิเคราะห์การลงทุน 
 
ข้อ 1 เฉลย  ตวัเลอืกที ่4 

 ค าอธิบายเฉลย 
 บุคคลตามตวัเลอืกที ่1), 2) และ 3) เป็นผูป้ระกอบวชิาชพีดา้นการลงทุน (investment professionals) ทัง้หมด 
 จงึควรยดึถอืและปฏบิตัติามจรรยาบรรณในวชิาชพีดา้นการลงทุน ดงันัน้ 4) จงึเป็นตวัเลอืกทีถู่กตอ้ง 

 หนังสืออ้างอิง 
 คู่มอืการปฏบิตัวิชิาชพีดา้นการลงทุน (Standards of Practice Handbook) หน้า 1-5 
 
ข้อ 2 เฉลย  ตวัเลอืกที ่4 

 ค าอธิบายเฉลย 
 การท าใหต้ลาดเงนิและตลาดทุนมกีารด าเนินการอย่างโปร่งใสและเป็นประโยชน์ต่อผูท้ีม่ส่ีวนเกีย่วขอ้งทุกฝ่าย 
 รวมถึงท าให้ผลประโยชน์ของผู้ลงทุนได้รบัการปกป้องและดูแล ต้องมีปัจจยัตามตัวเลือก 1), 2) และ 3) 
 ครบถว้น โดยแต่ละปัจจยัตอ้งมกีารด าเนินการส่งเสรมิซึง่กนัและกนั 
 หนังสืออ้างอิง 
 คู่มอืการปฏบิตัวิชิาชพีดา้นการลงทุน (Standards of Practice Handbook) หน้า 1-5 
 

ข้อ 3 เฉลย  ตวัเลอืกที ่2 
 ค าอธิบายเฉลย 
 เพื่อใหเ้ป็นไปตามมาตรฐาน 3 (ข) นาย A ควรมกีารจดัสรรหุน้ IPO ของ บมจ. ศกัยภาพ ใหแ้ก่คุณพ่อของตน
 และลูกค้ารายอื่นที่ตนดูแลบญัชีซื้อขายหุ้นอยู่ โดยใช้เกณฑ์การจดัสรรหุ้นที่ชดัเจนและมีความเป็นธรรม 
 เพื่อให้ลูกค้าทุกรายที่มีความเหมาะสมจะเข้าลงทุนในหุ้นดังกล่าว ได้รับการจัดสรรหุ้น IPO ของ บมจ. 
 ศกัยภาพ ดว้ยความเป็นธรรม 
 หนังสืออ้างอิง 

 คู่มอืการปฏบิตัวิชิาชพีดา้นการลงทุน (Standards of Practice Handbook) หน้า 103-114 
 
 
 
 
 
 



ตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย  3 

ข้อ 4 เฉลย  ตวัเลอืกที ่4 
 ค าอธิบายเฉลย 

 เพื่อใหเ้ป็นไปตามมาตรฐาน 4 (ข) ผลตอบแทนพเิศษอื่น นาย ก ตอ้งแจง้ใหบ้รษิทันายจา้งทราบเกีย่วกบัการ
 จะเข้าด ารงต าแหน่งกรรมการและกรรมการตรวจสอบของ บมจ. สุขสวสัดิ ์รวมถึงรายละเอียดเกี่ยวกับ
 ผลตอบแทนทัง้หมดที่จะได้รบัจาก บมจ. สุขสวสัดิ ์และต้องได้รบัอนุญาตอย่างเป็นลายลกัษณ์อกัษรจาก
 บริษัทนายจ้างก่อนจะเข้าด ารงต าแหน่งกรรมการและกรรมการตรวจสอบของ บมจ. สุขสวัสดิ ์และ                   
 รบัผลตอบแทนทัง้หมดจากบรษิทัดงักล่าว 

 หนังสืออ้างอิง 
 คู่มอืการปฏบิตัวิชิาชพีดา้นการลงทุน (Standards of Practice Handbook) หน้า 153-156 
 
ข้อ 5 เฉลย  ตวัเลอืกที ่4 

 ค าอธิบายเฉลย 
เพื่อใหเ้ป็นไปตามมาตรฐาน 6 (ค) บล. Champ ต้องแจง้ใหบ้รษิทั ทอ้งฟ้า รบัทราบเกี่ยวกบัค่าตอบพิเศษที่
ทาง บล. Champ จะจ่ายให้แก่นาย A เพื่อให้บริษัท ท้องฟ้า สามารถประเมินความเหมาะสมของสญัญา
ให้บริการเป็นที่ปรึกษาทางการเงินและค่าธรรมเนียมที่ บล. Champ จะเรียกเก็บ ก่อนที่บริษัท ท้องฟ้า              
จะตดัสนิใจว่าควรจะใชบ้รกิารทีป่รกึษาทางการเงนิในการท า IPO ทีเ่สนอโดยทาง บล. Champ หรอืไม่ 

 หนังสืออ้างอิง 
 คู่มอืการปฏบิตัวิชิาชพีดา้นการลงทุน (Standards of Practice Handbook) หน้า 215-220 
 
ข้อ 6 เฉลย  ตวัเลอืกที ่4 

 ค าอธิบายเฉลย 
  สิง่ทีน่าย A ไดก้ระท าไป เป็นการฝ่าฝืนทัง้มาตรฐาน 1 (ก) และมาตรฐาน 7 (ก) เพราะท าใหผู้เ้ขา้สอบในหลกัสูตร 

 CISA ซึ่งเป็นเพื่อนของเขาเกิดความได้เปรยีบอย่างไม่เป็นธรรมเหนือผูเ้ขา้สอบรายอื่นๆ รวมถงึเป็นการละเมดิ
 ขอ้ตกลงในเรื่องการรกัษาความลบัของการจดัสอบในหลกัสตูร CISA ทีน่าย A ไดท้ าขอ้ตกลงไวก้บัผูจ้ดัสอบ 

  หนังสืออ้างอิง 
  คู่มอืการปฏบิตัวิชิาชพีดา้นการลงทุน (Standards of Practice Handbook) หน้า 277-280 
 
ข้อ 7 เฉลย  ตวัเลอืกที ่4 

 ค าอธิบายเฉลย 
 การยดึถือและปฏบิตัติามจรรยาบรรณและมาตรฐานการปฏิบตังิานในวชิาชพีด้านการลงทุนอย่างจรงิจงั จะเกดิ
ประโยชน์ต่อทุกฝ่ายทีเ่กีย่วขอ้งในตลาดเงนิและตลาดทุน ไม่จ ากดัเฉพาะลูกคา้นักลงทุนและบรษิทัผูใ้หบ้รกิารดา้น
การเงนิและการลงทุนเท่านัน้ 

  หนังสืออ้างอิง 
  คู่มอืการปฏบิตัวิชิาชพีดา้นการลงทุน (Standards of Practice Handbook) หน้า 1-5 
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ข้อ 8 เฉลย  ตวัเลอืกที ่4 
 ค าอธิบายเฉลย 

 ตามหลกัจรรยาบรรณและมาตรฐานการปฏบิตังิาน กรณีทีร่ะดบัความเขม้งวดของจรรยาบรรณและมาตรฐานการ
ปฏบิตังิาน กฎหมายว่าดว้ยหลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัย ์และขอ้ก าหนดภายในของบรษิทันายจา้งมรีะดบัความ
เขม้งวดแตกต่างกนั ใหผู้ส้มคัรสอบในหลกัสูตร AISA และ CISA ปฏบิตัติามหลกัเกณฑ์และขอ้ก าหนดทีเ่ขม้งวด
ทีสุ่ด 

  หนังสืออ้างอิง 
  คู่มอืการปฏบิตัวิชิาชพีดา้นการลงทุน (Standards of Practice Handbook) หน้า 14-18 
 
ข้อ 9 เฉลย  ตวัเลอืกที ่4 

 ค าอธิบายเฉลย 
ตามหลกัจรรยาบรรณและมาตรฐานการปฏบิตังิาน กฎหมายและขอ้ก าหนดทีเ่กี่ยวขอ้งทีผู่ส้มคัรสอบในหลกัสตูร 
AISA และ CISA ต้องท าความเข้าใจและปฏิบัติตาม ให้หมายความรวมถึงหลักเกณฑ์และแนวปฏิบัติของ
หน่วยงานก ากับดูแล กฎหมายว่าด้วยหลกัทรพัย์และตลาดหลกัทรพัย์ ข้อก าหนดภายในของบริษัทนายจ้าง 
รวมถึงหลักเกณฑ์และแนวปฏิบัติ อื่นใดที่สมาชิกและผู้สมัครสอบต้องเข้าใจและปฏิบัติตามในฐานะที่เป็น                            
ผูป้ระกอบวชิาชพีดา้นการลงทุน (investment professionals) 

  หนังสืออ้างอิง 
  คู่มอืการปฏบิตัวิชิาชพีดา้นการลงทุน (Standards of Practice Handbook) หน้า 14-18 
 
ข้อ 10 เฉลย  ตวัเลอืกที ่1 

 ค าอธิบายเฉลย 
ในกรณีเช่นนี้ นาย A ต้องยดึถอืและปฏบิตัติามขอ้ก าหนดทีม่คีวามเขม้งวดมากกว่า อนัไดแ้ก่ขอ้ก าหนดภายใน
ของ บล. ก ดงันัน้ นาย A จงึไม่สามารถจองซื้อหุ้น IPO ของ บมจ.สนิทรพัย์ ได้ แม้ว่าจะเป็นการลงทุนในหุ้น
ดงักล่าวในระยะยาวหรอืใหผู้อ้ื่นจองซื้อหุน้ IPO แทน 

  หนังสืออ้างอิง 
  คู่มอืการปฏบิตัวิชิาชพีดา้นการลงทุน (Standards of Practice Handbook) หน้า 13-26 
 
ข้อ 11 เฉลย  ตวัเลอืกที ่4 

 ค าอธิบายเฉลย 
 ในกรณีเช่นนี้ ทมีวาณิชธนกิจของ บล. CCC มกีารฝ่าฝืนมาตรฐาน 1 (ค) การให้ขอ้มูลที่ไม่ถูกต้อง ไม่สมบูรณ์ 
หรอืไม่ชดัเจน เพราะทางทมีเลอืกทีจ่ะไม่เปิดเผยประเดน็ปัจจยัความเสีย่งทีม่นีัยส าคญัในบางประเดน็ ซึง่จะท าให้
ผูล้งทุนไม่ไดม้ขีอ้มูลทีเ่พยีงพอและเหมาะสมในการประเมนิความเหมาะสมทีจ่ะลงทุนในหุน้ IPO ของ บมจ.สถติ ิ
และอาจท าใหผู้ล้งทุนตดัสนิใจในการลงทุนไดอ้ย่างไม่เหมาะสม 

  หนังสืออ้างอิง 
  คู่มอืการปฏบิตัวิชิาชพีดา้นการลงทุน (Standards of Practice Handbook) หน้า 45-58 
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ข้อ 12 เฉลย  ตวัเลอืกที ่4 
 ค าอธิบายเฉลย 

 ในกรณีเช่นนี้ ทัง้นาย D และเพื่อนของเขาทีเ่ป็นนักลงทุนมกีารฝ่าฝืนทัง้มาตรฐาน 2 (ก) ขอ้มูลทีม่นีัยส าคญัและ
ยังไม่ได้เปิดเผยต่อสาธารณชน และมาตรฐาน 1 (ก) ความรู้เกี่ยวกับกฎหมายที่เกี่ยวข้อง โดยการซื้อขาย
หลกัทรพัย์โดยใชข้อ้มลูภายในเป็นการกระท าทีผ่ดิกฎหมายตามกฎหมายว่าดว้ยหลกัทรพัย์และตลาดหลกัทรพัย์
ของไทย 
 หนังสืออ้างอิง 

  คู่มอืการปฏบิตัวิชิาชพีดา้นการลงทุน (Standards of Practice Handbook) 13-26 และ 65-80 
 
ข้อ 13 เฉลย  ตวัเลอืกที ่4 

 ค าอธิบายเฉลย 
การทีน่างสาว ข จดัท าบทวเิคราะห์หุน้ IPO ของ บมจ. Titan โดยไม่ไดม้กีารศกึษาขอ้มูลอย่างละเอยีดรอบคอบ
เพยีงพอ อนัท าใหบ้ทวเิคราะห์ดงักล่าวมจีุดบกพร่องและขอ้ผดิพลาดจ านวนมาก เป็นการฝ่าฝืนมาตรฐาน 1 (ก) 
(เพราะเป็นการละเมดิแนวปฏิบตัิของสมาคมนักวเิคราะห์การลงทุน) รวมถึงมาตรฐาน 5 (ก) นอกจากนี้ การที่              
นาย ก ในฐานะผูบ้งัคบับญัชาโดยตรงของนางสาว ข ไม่ไดอ้่านบทวเิคราะหแ์ละใหค้ าแนะน าแก่นางสาว ข ในการ
แกไ้ขปรบัปรุงบทวเิคราะหห์ุน้ IPO ของ บมจ. Titan ใหด้ขีึน้ก่อนการเผยแพร่ใหแ้ก่ผูล้งทุน เขา้ขา่ยเป็นการฝ่าฝืน
มาตรฐาน 4 (ค) ความรบัผดิชอบในฐานะผูบ้งัคบับญัชา   

  หนังสืออ้างอิง 
คู่มอืการปฏบิตัวิชิาชพีดา้นการลงทุน (Standards of Practice Handbook) 13-26, 157-166 และ 167-180 

 
ข้อ 14 เฉลย  ตวัเลอืกที ่4 

 ค าอธิบายเฉลย 
เพื่อให้เป็นไปตามมาตรฐาน 6 (ค) นาย ก (ซึ่งไม่ได้เป็นผู้แนะน าการลงทุน) ต้องแจ้งรายละเอียดเกี่ยวกับ 
Incentive Fee ใหแ้ก่ลูกคา้ของเขารบัทราบพรอ้มกบัการเสนอขายหุน้กูข้อง บมจ.เพื่อธรรมชาต ิเพื่อใหลู้กคา้ทีเ่ขา
จะเสนอขายหุน้กู้ สามารถประเมนิความเป็นอสิระและมหีลกัการของนาย ก ในการใหค้ าแนะน าการลงทุนในหุน้กู้
ของ บมจ. เพื่อธรรมชาต ิ

  หนังสืออ้างอิง 
คู่มอืการปฏบิตัวิชิาชพีดา้นการลงทุน (Standards of Practice Handbook) 215-220 

 
ข้อ 15 เฉลย  ตวัเลอืกที ่3 

 ค าอธิบายเฉลย 
เพื่อให้เป็นไปตามมาตรฐาน 5 (ข) นาย ก และ บลจ.รกัท้องถิ่น ต้องแจ้งเรื่องการเปลี่ยนแปลงวธิกีารคดัเลือก
หลกัทรพัย์เพื่อการลงทุนของกองทุนรวมตราสารทุน Utopia ใหแ้ก่ผูถ้อืหน่วยทุกรายของกองทุนรวมดงักล่าวได้
รบัทราบเป็นลายลกัษณ์อกัษรและมคีวามชดัเจน เพื่อใหผู้ถ้อืหน่วยสามารถพจิารณาและประเมนิได้ว่าตนควรจะ
ด าเนินการอย่างไรต่อไปกบัหน่วยลงทุนของกองทุนรวมตราสารทุน Utopia ทีถ่อือยู่ (ซึ่งอาจเป็นการซื้อเพิม่หรอื
ขายหน่วยทีถ่อือยู่ออกไป ไม่ว่าทัง้หมดหรอืบางส่วน) 

  หนังสืออ้างอิง 
  คู่มอืการปฏบิตัวิชิาชพีดา้นการลงทุน (Standards of Practice Handbook) 181-190 
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ข้อ 16 เฉลย  ตวัเลอืกที ่4 
 ค าอธิบายเฉลย 

ตวัเลอืก 1) และ 3) เป็นขอ้สรุปทีถู่กต้อง ตวัเลอืก 2) ไม่ถูกต้อง เพราะนาย A ต้องใหค้วามส าคญัต่อผลประโยชน์
ของลูกค้าเหนือกว่าผลประโยชน์ของนายจ้าง และต้องให้ความส าคญัต่อผลประโยชน์ของนายจ้างเหนือกว่า
ผลประโยชน์ส่วนตวั 

  หนังสืออ้างอิง 
คู่มอืการปฏบิตัวิชิาชพีดา้นการลงทุน (Standards of Practice Handbook) หน้า 89-102 

 
ข้อ 17 เฉลย  ตวัเลอืกที ่4 

 ค าอธิบายเฉลย 
ตามมาตรฐาน 3 (ค) การใหบ้รกิารทีเ่หมาะสมแก่ลูกคา้ ผูแ้นะน าการลงทุนตอ้งพจิารณาปัจจยัดงัต่อไปนี้ของลูกคา้ 
อนัได้แก่ วตัถุประสงค์และเป้าหมายการลงทุน ระยะเวลาในการลงทุน ระดบัความเสี่ยงที่รบัได้ ความต้องการ
สภาพคล่องในการลงทุน ประสบการณ์และความรูค้วามเขา้ใจเกี่ยวกบัการลงทุน ขอ้จ ากดัการลงทุน ฯลฯ เพื่อให้
ค าแนะน าการลงทุนทีม่คีวามเหมาะสมแก่ลูกคา้ 

  หนังสืออ้างอิง 
  คู่มอืการปฏบิตัวิชิาชพีดา้นการลงทุน (Standards of Practice Handbook) หน้า 115-120 
 
ข้อ 18 เฉลย  ตวัเลอืกที ่1 

 ค าอธิบายเฉลย 
ตามมาตรฐาน 3 (จ) การรกัษาความลบั ผูป้ระกอบวชิาชพีดา้นการลงทุน (investment professionals) มหีน้าทีใ่น
การเกบ็รกัษาความลบัของลูกคา้ ยกเวน้ขอ้มูลเกี่ยวกบัการกระท าความผดิตามกฎหมายของลูกคา้ซึ่งผูป้ระกอบ
วชิาชพีดา้นการลงทุนมหีน้าทีต่อ้งรายงานขอ้มลูดงักล่าวต่อหน่วยงานก ากบัดแูลตามขอ้ก าหนดของกฎหมาย 

  หนังสืออ้างอิง 
คู่มอืการปฏบิตัวิชิาชพีดา้นการลงทุน (Standards of Practice Handbook) หน้า 133-137 

 
ข้อ 19 เฉลย  ตวัเลอืกที ่1 

 ค าอธิบายเฉลย 
เพื่อใหเ้ป็นไปตามมาตรฐาน 5 (ก) ในการจดัท าบทวเิคราะหห์ุน้ของ บมจ. สะพานทอง นอกจากนาย ก จะตอ้ง
ศกึษาขอ้มูลเกี่ยวกบับรษิทัดงักล่าวจากเอกสารการน าเสนอ (presentation) แล้ว นาย ก ยงัต้องศกึษาขอ้มลู
จากแหล่งอื่นทีน่่าเชื่อถือ เช่น หนังสอืชี้ชวนการเสนอขายหุน้ บทวเิคราะห์อุตสาหกรรม ขอ้มูลจากเวบ็ไซต์
ของบรษิทั รวมถงึขอ้มลูของบรษิทัอื่นทีม่ลีกัษณะการด าเนินธุรกจิคลา้ยคลงึกบั บมจ. สะพานทอง เพื่อใหเ้กดิ
ความเข้าใจเกี่ยวกับลกัษณะธุรกิจของบริษัทดงักล่าว และสามารถให้ค าแนะน าการลงทุนในหุ้นได้อย่าง
เหมาะสม 

  หนังสืออ้างอิง 
คู่มอืการปฏบิตัวิชิาชพีดา้นการลงทุน (Standards of Practice Handbook) หน้า 167-180 
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ข้อ 20 เฉลย  ตวัเลอืกที ่4 
 ค าอธิบายเฉลย 

 การกล่าวอ้างถึงคุณวุฒิ AISA และ CISA ต้องเป็นการกล่าวอ้างถึงอย่างเหมาะสม เป็นการเชิดชูเกียรติ                          
ไม่อวดอ้างสรรพคุณเกินความเป็นจริง หรือท าให้บุคคลอื่นเกิดการส าคญัผิดเกี่ยวกับคุณสมบตัิ คุณวุฒิและ
ประสบการณ์การท างานของผูก้ล่าวอา้ง 

  หนังสืออ้างอิง 
คู่มอืการปฏบิตัวิชิาชพีดา้นการลงทุน (Standards of Practice Handbook) หน้า 229-238 

 
โจทยค์ าถามข้อ 21 - 24 
ข้อ 21 เฉลย  ตวัเลอืก 3 

 ค าอธิบายเฉลย 
นาย A ในฐานะผูแ้นะน าการลงทุน มหีน้าทีใ่นฐานะผูก้ระท าการแทน (fiduciary duties) ต่อลูกคา้ทุกรายทีเ่ขาดูแล
บญัชซีื้อขายหุน้อยู่ ไม่ว่าจะเป็นลูกคา้นักลงทุนทีม่ฐีานะร ่ารวยหรอืลูกคา้นักลงทุนทีม่ฐีานะปานกลาง 

  หนังสืออ้างอิง 
การประยุกตใ์ชม้าตรฐานและจรรยาบรรณ การปฏบิตัวิชิาชพีดา้นการวเิคราะหแ์ละการลงทุน หน้า 34-36 

 
ข้อ 22 เฉลย  ตวัเลอืกที ่2 

 ค าอธิบายเฉลย 
กรณีเช่นนี้ นาย A มกีารฝ่าฝืนมาตรฐาน 6 (ข) การจดัล าดบัความส าคญัของการท าธุรกรรม เนื่องจากนาย A                
ใหค้วามส าคญัแก่ผลประโยชน์ของตนเองมากกว่าผลประโยชน์ทีด่ทีีสุ่ดของลูกคา้ 

  หนังสืออ้างอิง 
การประยุกตใ์ชม้าตรฐานและจรรยาบรรณ การปฏบิตัวิชิาชพีดา้นการวเิคราะหแ์ละการลงทุน หน้า 83-86 

 
ข้อ 23 เฉลย  ตวัเลอืก 1 

 ค าอธิบายเฉลย 
กรณีเช่นนี้ นาย A มกีารฝ่าฝืนมาตรฐาน 3 (ข) การปฏิบตัิต่อลูกค้าอย่างเป็นธรรม เนื่องจากนาย A จดัสรรหุน้ 
IPO อกีจ านวน 40,000 หุน้ทีเ่หลอืใหแ้ก่ลูกคา้รายใหญ่สุดเพยีงรายเดยีว แทนทีจ่ะน าหุน้ของ บมจ. ฝนตก จ านวน 
40,000 หุ้นดงักล่าวมาจดัสรรใหแ้ก่ลูกค้าทุกรายของเขาทีม่คีวามเหมาะสมจะลงทุนในหุน้นี้ โดยใชแ้นวทางการ
จดัสรรหุน้ทีเ่หมาะสมและมคีวามเป็นธรรม 

  หนังสืออ้างอิง 
การประยุกตใ์ชม้าตรฐานและจรรยาบรรณ การปฏบิตัวิชิาชพีดา้นการวเิคราะหแ์ละการลงทุน หน้า 36-41 

 
ข้อ 24 เฉลย  ตวัเลอืก 1 

 ค าอธิบายเฉลย 
การให้ขอ้มูลเกี่ยวกบัการกระท าผดิกฎหมายของลูกค้าแก่หน่วยงานก ากบัดูแลและการเปิดเผยขอ้มูลของลูกคา้
ตามขอ้ก าหนดของกฎหมาย ไม่ไดเ้ป็นการฝ่าฝืนจรรยาบรรณและมาตรฐานการปฏบิตังิานแต่อย่างใด 

  หนังสืออ้างอิง 
  การประยุกตใ์ชม้าตรฐานและจรรยาบรรณ การปฏบิตัวิชิาชพีดา้นการวเิคราะหแ์ละการลงทุน หน้า 51-54, 76-77 
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โจทยค์ าถามข้อ 25 - 28 
ข้อ 25 เฉลย  ตวัเลอืก 2 

 ค าอธิบายเฉลย 
ตามมาตรฐาน 4 (ก) นาย A ไม่สามารถเอา Financial Model ทีเ่ขาพฒันาขึน้ใหแ้ก่ บล.รุ่งเรอืง ไปใชง้านทีบ่รษิทั
นายจ้างใหม่ได้ เพราะถือว่า Financial Model เป็นทรัพย์สินของ บล.รุ่งเรือง นาย A จะน า Financial Model 
ดงักล่าวไปใชง้านทีบ่รษิทันายจา้งใหม่ไดก้ต็่อเมื่อไดร้บัการอนุมตัอิย่างเป็นลายลกัษณ์อกัษรจาก บล.รุ่งเรอืง 

  หนังสืออ้างอิง 
การประยุกตใ์ชม้าตรฐานและจรรยาบรรณ การปฏบิตัวิชิาชพีดา้นการวเิคราะหแ์ละการลงทุน หน้า 55-58 

 
ข้อ 26 เฉลย  ตวัเลอืก 3 

 ค าอธิบายเฉลย 
เพื่อใหเ้ป็นไปตามมาตรฐาน 5 (ก) นาย B ตอ้งมกีารศกึษาขอ้มลูเกีย่วกบัปัจจยัพืน้ฐานทางธุรกจิและการเสนอขาย
หุ้น IPO ของ บมจ.สงวนสทิธิ ์จากหลายๆ แหล่งที่มคีวามน่าเชื่อถือ เพื่อให้เกิดความเขา้ใจในธุรกิจของบรษิทั
ดงักล่าวอย่างถ่องแท ้และสามารถใหค้ าแนะน าการลงทุนทีเ่หมาะสม 

  หนังสืออ้างอิง 
การประยุกตใ์ชม้าตรฐานและจรรยาบรรณ การปฏบิตัวิชิาชพีดา้นการวเิคราะหแ์ละการลงทุน หน้า 65-69 

 
ข้อ 27 เฉลย  ตวัเลอืก 1 

 ค าอธิบายเฉลย 
เพื่อใหเ้ป็นไปตามมาตรฐาน 1 (ข) นาย B ตอ้งมคีวามเป็นอสิระและมหีลกัการในการใหค้วามเหน็เกีย่วกบัราคาหุน้
ที่เหมาะสมของ บมจ.สงวนสทิธิ ์โดยไม่ปล่อยใหแ้รงกดดนัจากฝ่ายวาณิชธนกิจเขามามอีิทธพิลเหนือดุลยพนิิจ                
ทีเ่ป็นอสิระของตนเอง 

  หนังสืออ้างอิง 
การประยุกตใ์ชม้าตรฐานและจรรยาบรรณ การปฏบิตัวิชิาชพีดา้นการวเิคราะหแ์ละการลงทุน หน้า 12-16 

 
ข้อ 28 เฉลย  ตวัเลอืก 1 

 ค าอธิบายเฉลย 
ตามมาตรฐาน 4 (ค) นาย ก สามารถมอบหมายงานในความรับผิดชอบบางส่วนให้แก่ผู้ใต้บังคบับญัชาเพื่อ
ด าเนินการแทนได้ แต่นาย ก ยังคงมีความรับผิดชอบต่องานที่ตนมอบหมายเสมือนเป็นงานที่ด าเนินการ                   
ดว้ยตนเอง 

  หนังสืออ้างอิง 
การประยุกตใ์ชม้าตรฐานและจรรยาบรรณ การปฏบิตัวิชิาชพีดา้นการวเิคราะหแ์ละการลงทุน หน้า 61-64 

 
โจทยค์ าถามข้อ 29 - 32 
ข้อ 29 เฉลย  ตวัเลอืก 2 

 ค าอธิบายเฉลย 
นาย A ในฐานะผูจ้ดัการกองทุนรวมตราสารทุน XYZ มหีน้าทีใ่นฐานะผูก้ระท าการแทน (fiduciary duties) ต่อผูถ้อื
หน่วยทุกรายของกองทุนรวมตราสารทุน XYZ 

  หนังสืออ้างอิง 
  การประยุกตใ์ชม้าตรฐานและจรรยาบรรณ การปฏบิตัวิชิาชพีดา้นการวเิคราะหแ์ละการลงทุน หน้า 34-36 และ 41-47 



ตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย  9 

ข้อ 30 เฉลย  ตวัเลอืกที ่2 
 ค าอธิบายเฉลย 

เพื่อใหเ้ป็นไปตามมาตรฐาน 5 (ข) บลจ.รุ่งเรอืง และนาย A มหีน้าทีต่้องแจง้ใหผู้ถ้อืหน่วยทุกรายของกองทุนรวม
ตราสารทุน XYZ รบัทราบเป็นลายลกัษณ์อกัษรเกีย่วกบัการเปลีย่นแปลงวธิกีารคดัเลอืกหลกัทรพัยเ์พื่อการลงทุน 
(stock selection) ของกองทุนรวมดงักล่าว โดยการเปลี่ยนแปลงนี้เป็นขอ้มลูทีม่นีัยส าคัญทีผู่ถ้อืหน่วยทุกรายตอ้ง
รบัทราบเพื่อการตดัสนิใจในการลงทุน 

  หนังสืออ้างอิง 
การประยุกตใ์ชม้าตรฐานและจรรยาบรรณ การปฏบิตัวิชิาชพีดา้นการวเิคราะหแ์ละการลงทุน หน้า 69-75 

 
ข้อ 31 เฉลย  ตวัเลอืก 2 

 ค าอธิบายเฉลย 
เพื่อใหเ้ป็นไปตามมาตรฐาน 5 (ก) และแนวทางการคดัเลอืกหลกัทรพัย์เพื่อการลงทุนของกองทุนรวมตราสารทุน 
XYZ นาย A ต้องใช้ทัง้การวเิคราะห์ด้วยปัจจยัพื้นฐาน การวิเคราะห์ด้วยปัจจยัทางเทคนิค และการวิเคราะห์                  
เชงิปรมิาณ เพื่อวเิคราะหแ์ละประเมนิความเหมาะสมในการทีก่องทุนรวมตราสารทุน XYZ จะเขา้ลงทุนในหุน้ของ 
บมจ.ประทปีไทย 

  หนังสืออ้างอิง 
การประยุกตใ์ชม้าตรฐานและจรรยาบรรณ การปฏบิตัวิชิาชพีดา้นการวเิคราะหแ์ละการลงทุน หน้า 65-69 

 
ข้อ 32 เฉลย  ตวัเลอืกที ่3 

 ค าอธิบายเฉลย 
เพื่อใหเ้ป็นไปตามมาตรฐาน 6 (ข) การจดัล าดบัความส าคญัของการท าธุรกรรม นาย A ตอ้งน าหุน้ของ บมจ. BBB 
ทัง้ 200,000 หุน้ทีต่นไดร้บัการจดัสรร มาจดัสรรใหแ้ก่กองทุนรวมตราสารทุน XYZ โดยนาย A ในฐานะผูจ้ดัการ
กองทุน ตอ้งใหค้วามส าคญัแก่ผลประโยชน์ของผูถ้อืหน่วยของกองทุนรวมตราสารทุน XYZ เหนือกว่าผลประโยชน์
ส่วนตน 

  หนังสืออ้างอิง 
การประยุกตใ์ชม้าตรฐานและจรรยาบรรณ การปฏบิตัวิชิาชพีดา้นการวเิคราะหแ์ละการลงทุน หน้า 83-86 

 
โจทยค์ าถามข้อ 33 - 36 
ข้อ 33 เฉลย  ตวัเลอืก 1 

 ค าอธิบายเฉลย 
เพื่อใหเ้ป็นไปตามขอ้ก าหนดของมาตรฐาน 1 (ค) นาย D ต้องอธบิายใหลู้กคา้รบัทราบว่าหุน้กู้ของ บมจ. Super 
Star ยงัมคีวามเสี่ยงด้านเครดติ (credit risk) อยู่ แม้หุ้นกู้ดงักล่าวจะได้รบัการจดัอนัดบัความน่าเชื่อถือที่ AAA 
รวมถึงนาย D ต้องอธบิายให้ลูกค้ารบัทราบเกี่ยวกบัความเสี่ยงด้านสภาพคล่อง ( liquidity risk) และความเสี่ยง  
จากการเปลีย่นแปลงของอตัราดอกเบีย้ (interest rate risk) ของหุน้กูด้งักล่าวเป็นการเพิม่เตมิดว้ย 

  หนังสืออ้างอิง 
การประยุกตใ์ชม้าตรฐานและจรรยาบรรณ การปฏบิตัวิชิาชพีดา้นการวเิคราะหแ์ละการลงทุน หน้า 16-19 
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ข้อ 34 เฉลย  ตวัเลอืกที ่2 
 ค าอธิบายเฉลย 

เนื่องจากลูกค้าที่นาย D แนะน าให้ลงทุนใน Unrated Bond ของ บมจ. Soprano เป็นลูกค้ากลุ่มเปราะบางที่รบั
ความเสี่ยงจากการลงทุนได้ต ่ามาก การให้ค าแนะน าการลงทุนของนาย D จึงเป็นการฝ่าฝืนมาตรฐาน 3 (ค)                
การใหบ้รกิารทีเ่หมาะสมแก่ลูกคา้ 

  หนังสืออ้างอิง 
 การประยุกตใ์ชม้าตรฐานและจรรยาบรรณ การปฏบิตัวิชิาชพีดา้นการวเิคราะหแ์ละการลงทุน หน้า 41-46 

 
ข้อ 35 เฉลย  ตวัเลอืก 3 

 ค าอธิบายเฉลย 
เนื่องจากการลงทุนใน Structured Notes เป็นการลงทุนที่มคีวามเสี่ยงสูง ดงันัน้ การแนะน าให้ลูกค้าที่มฐีานะ
การเงินมัน่คงและแบกรบัความเสี่ยงจากการลงทุนได้สูง ลงทุนใน Structured Notes ของ บล. กิจสงเคราะห์                
จงึไม่ไดเ้ป็นการฝ่าฝืนจรรยาบรรณและมาตรฐานการปฏบิตังิานแต่อย่างใด 

  หนังสืออ้างอิง 
การประยุกตใ์ชม้าตรฐานและจรรยาบรรณ การปฏบิตัวิชิาชพีดา้นการวเิคราะหแ์ละการลงทุน หน้า 41-47 

 
ข้อ 36 เฉลย  ตวัเลอืกที ่2 

 ค าอธิบายเฉลย 
เพื่อใหเ้ป็นไปตามมาตรฐาน 4 (ข) ก่อนทีน่าย D จะตอบรบัขอ้เสนอของลูกคา้นักลงทุนรายใหญ่ นาย D ต้องแจง้
ให้บรษิัทนายจ้างรบัทราบเกี่ยวกบัเรื่องนี้ และนาย D จะตอบรบัขอ้เสนอนี้ได้ก็ต่อเมื่อบรษิทันายจา้งได้อนุญาต
อย่างเป็นลายลกัษณ์อกัษร ถ้า บล. กจิสงเคราะหไ์ม่อนุญาต นาย D กไ็ม่สามารถยอมรบัขอ้เสนอพเิศษของลูกคา้
รายนี้ได ้

  หนังสืออ้างอิง 
การประยุกตใ์ชม้าตรฐานและจรรยาบรรณ การปฏบิตัวิชิาชพีดา้นการวเิคราะหแ์ละการลงทุน หน้า 58-60 

 
โจทยค์ าถามข้อ 37 - 40 
ข้อ 37 เฉลย  ตวัเลอืก 3 

 ค าอธิบายเฉลย 
เพื่อใหเ้ป็นไปตามขอ้ก าหนดของมาตรฐาน 6 (ค) นาย A ต้องแจง้ใหน้ายภกัดรีบัทราบเกีย่วกบัค่าตอบแทนพเิศษ
ที่บรษิัทนายจา้งจะจ่ายใหเ้ขา เพื่อให้นายภกัดสีามารถประเมนิความเป็นอสิระและมหีลกัการของนาย A ในการ
แนะน าใหเ้ขามาใชบ้รกิารบรหิารกองทุนส่วนบุคคลของ บลจ.ทรพัยท์ว ี

  หนังสืออ้างอิง 
การประยุกตใ์ชม้าตรฐานและจรรยาบรรณ การปฏบิตัวิชิาชพีดา้นการวเิคราะหแ์ละการลงทุน หน้า 86-87 
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ข้อ 38 เฉลย  ตวัเลอืกที ่3 
 ค าอธิบายเฉลย 

นาย D ในฐานะผู้ถือคุณวุฒิ CFA และ CISA ต้องอ้างถึงคุณวุฒิทัง้สองในทางที่ถูกต้อง ชัดเจนและสมควร                
โดยนาย D ตอ้งไม่กล่าวอา้งในท านองว่าการทีต่วัเขามคีุณวุฒ ิCFA และ CISA จะท าใหผ้ลงานการบรหิารกองทุน
ส่วนบุคคลของเขาเหนือว่าผูจ้ดัการกองทุนส่วนบุคคลทีไ่ม่มคีุณวุฒทิัง้สอง 

  หนังสืออ้างอิง 
การประยุกตใ์ชม้าตรฐานและจรรยาบรรณ การปฏบิตัวิชิาชพีดา้นการวเิคราะหแ์ละการลงทุน หน้า 89-91 

 
ข้อ 39 เฉลย  ตวัเลอืก 1 

 ค าอธิบายเฉลย 
เพื่อใหเ้ป็นไปตามมาตรฐาน 3 (ค) ก่อนจะแนะน าใหน้ายภกัดลีงทุนในหุน้ของ บมจ. Capital นาย D ตอ้งสอบถาม
และรวบรวมขอ้มลูทีจ่ าเป็นจากลูกคา้รายนี้ เพื่อทีจ่ะประเมนิวตัถุประสงคก์ารลงทุน ความสามารถในการรบัความ
เสีย่ง และขอ้จ ากดัการลงทุน และน าขอ้มูลเหล่านี้มาจดัท านโยบายการลงทุนของกองทุนส่วนบุคคลของนายภกัด ี
หลงัจากนัน้ นาย D จึงจะสามารถคดัเลือกหลกัทรพัย์เพื่อการลงทุน (securities selection) ให้แก่กองทุนส่วน
บุคคลของนายภกัด ี

  หนังสืออ้างอิง 
การประยุกตใ์ชม้าตรฐานและจรรยาบรรณ การปฏบิตัวิชิาชพีดา้นการวเิคราะหแ์ละการลงทุน หน้า 41-47 

 
ข้อ 40 เฉลย  ตวัเลอืกที ่3 

 ค าอธิบายเฉลย 
นาย D ฝ่าฝืนมาตรฐาน 3 (ข) เพราะเขาจัดสรรหุ้น IPO จ านวน 150,000 หุ้นให้แก่กองทุนส่วนบุคคลของ                 
นายภกัดแีต่เพยีงกองเดยีว ทัง้ที่กองทุนส่วนบุคคลกองอื่นที่เขาบรหิารงานอยู่ก็มคีวามเหมาะสมจะลงทุนในหุน้ 
IPO นี้เช่นกัน นาย D ฝ่าฝืนมาตรฐาน 6 (ข) เพราะเขาได้จองซื้อหุ้น IPO อีกจ านวน 150,000 หุ้นที่เหลือ                   
เพื่อประโยชน์ส่วนตน ในกรณีนี้ นาย D ใหค้วามส าคญัแก่ประโยชน์ส่วนตนมากกว่าประโยชน์ทีด่ทีีสุ่ดของลูกคา้ 

  หนังสืออ้างอิง 
การประยุกตใ์ชม้าตรฐานและจรรยาบรรณ การปฏบิตัวิชิาชพีดา้นการวเิคราะหแ์ละการลงทุน หน้า 36-41 และ 83-86 

 

การประยุกต์ใช้มาตรฐานสากลด้านการวดัผลการด าเนินงานการลงทุน  
ข้อ 41 เฉลย  ตวัเลอืกที ่2 

 ค าอธิบายเฉลย 
ในการกล่าวอ้างว่าบริษัทมีการปฏิบตัิตาม GIPS Standards for Firms บริษัทต้องมีการปฏิบตัิตามข้อก าหนด 
(requirements) ทัง้หมดของ GIPS และควรปฏิบัติตามข้อแนะน า ( recommendations) เพื่อให้บรรลุผล                       
การปฏบิตังิานทีเ่ป็นเลศิ (best practices) ของการค านวณและน าเสนอผลการด าเนินงาน 

  หนังสืออ้างอิง 
มาตรฐานสากลดา้นการวดัผลการด าเนินงานการลงทุน หน้า 9-18 
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ข้อ 42 เฉลย  ตวัเลอืกที ่4 

 ค าอธิบายเฉลย 
ทุกตัวเลือกกล่าวได้ถูกต้องเกี่ยวกับระยะเวลาในการน าเสนอผลการด าเนินงานของบริษัท  ตามข้อก าหนด                  
ของ GIPS 

  หนังสืออ้างอิง 
มาตรฐานสากลดา้นการวดัผลการด าเนินงานการลงทุน หน้า 12 

 
ข้อ 43 เฉลย  ตวัเลอืกที ่3 

 ค าอธิบายเฉลย 
หน่วยงานทีใ่ช ้GIPS Standards for Asset Owners ไดแ้ก่ บรษิทัประกนั บรษิทัรบัประกนัภยัต่อ กองทุนส ารอง
เลีย้งชพี กองทุนบ าเหน็จบ านาญ และกองทุนเพื่อความมัง่คัง่ 

  หนังสืออ้างอิง 
มาตรฐานสากลดา้นการวดัผลการด าเนินงานการลงทุน ส าหรบัเจา้ของทรพัยส์นิ หน้า 1 

 
ข้อ 44 เฉลย  ตวัเลอืกที ่4 

 ค าอธิบายเฉลย 
โครงสรา้งของ GIPS ประกอบดว้ย  
1) GIPS Standards for Firms  
2) GIPS Standards for Asset Owners และ  
3) GIPS Standards for Verifiers 

  หนังสืออ้างอิง 
 มาตรฐานสากลดา้นการวดัผลการด าเนินงานการลงทุน หน้า 11 
 
ข้อ 45 เฉลย  ตวัเลอืกที ่1 

 ค าอธิบายเฉลย 
ในการกล่าวอ้างว่าบริษัทมีการปฏิบัติตามข้อก าหนดของ GIPS Standards for Firms ต้องมีการปฏิบัติตาม
ขอ้ก าหนด (requirements) ของ GIPS ในระดบับรษิทั (firm-wide basis) 

  หนังสืออ้างอิง 
มาตรฐานสากลดา้นการวดัผลการด าเนินงานการลงทุน หน้า 9-13 

 
ข้อ 46 เฉลย  ตวัเลอืกที ่2 

 ค าอธิบายเฉลย 
ตวัเลอืก 1), 3) และ 4) ถูกต้อง ตวัเลอืก 2) ไม่ถูกต้อง เพราะกรณีที่บรษิัทปฏิบตัิตามขอ้ก าหนดของ GIPS แต่
เพียงบางส่วน บริษัทไม่สามารถกล่าวอ้างได้ว่าบริษัทได้ปฏิบัติตามข้อก าหนดของ GIPS ทุกส่วน 
ยกเวน้……………… หรอือา้งถงึขอ้ความอื่นในท านองเดยีวกนั 

  หนังสืออ้างอิง 
มาตรฐานสากลดา้นการวดัผลการด าเนินงานการลงทุน หน้า 19, 24-26 
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ข้อ 47 เฉลย  ตวัเลอืกที ่1 
 ค าอธิบายเฉลย 

ตวัเลอืก 2), 3) และ 4) กล่าวไดถู้กตอ้งเกีย่วกบัขอ้ก าหนดของ GIPS Standards for Firms ตวัเลอืก 1) ไม่ถูกตอ้ง 
เพราะการลงทุนส าหรบัระยะเวลาน้อยกว่า 1 ปี ไม่ตอ้งปรบัเป็นตวัเลขรายปี (annualized) 

  หนังสืออ้างอิง 
มาตรฐานสากลดา้นการวดัผลการด าเนินงานการลงทุน หน้า 20-21 

 
ข้อ 48 เฉลย  ตวัเลอืกที ่1 

 ค าอธิบายเฉลย 
ตามหลกัปฏบิตัขิ ัน้พืน้ฐานของ GIPS บรษิทัตอ้งมกีารจดัท าเอกสารทัง้ตามตวัเลอืก 1) เป็นลายลกัษณ์อกัษร 

  หนังสืออ้างอิง 
มาตรฐานสากลดา้นการวดัผลการด าเนินงานการลงทุน หน้า 18 

 
ข้อ 49 เฉลย  ตวัเลอืกที ่4 

 ค าอธิบายเฉลย 
ขอบเขตของ Composite จะถูกก าหนดขึน้โดยอา้งองิจากขอ้บงัคบั วตัถุประสงคห์รอืกลยุทธก์ารลงทุนทีเ่หมอืนกนั 
หรอืคลา้ยคลงึกนั 

  หนังสืออ้างอิง 
มาตรฐานสากลดา้นการวดัผลการด าเนินงานการลงทุน หน้า 21 

 
ข้อ 50 เฉลย  ตวัเลอืกที ่2 

 ค าอธิบายเฉลย 
ตวัเลอืก 1), 3) และ 4) ถูกตอ้ง ตวัเลอืก 2) ไม่ถูกตอ้ง เพราะบรษิทัตอ้งมกีารรบัรูร้ายไดด้อกเบีย้จากการลงทุนใน
ตราสารทางการเงนิระยะสัน้ (short-term investments) ในการค านวณผลตอบแทนของ Composite ดว้ย 

  หนังสืออ้างอิง 
มาตรฐานสากลดา้นการวดัผลการด าเนินงานการลงทุนส าหรบับรษิทั หน้า 9-10 และ 17 

 
โจทยค์ าถามข้อ 51 - 52 
ข้อ 51 เฉลย  ตวัเลอืก 1 

 ค าอธิบายเฉลย 
ตวัเลอืก 1) เป็นไปตามขอ้ก าหนด (requirement) ของ GIPS  
ตวัเลอืก 2) ไม่ถูกตอ้ง บรษิทัไม่สามารถ Annualize ผลการด าเนินงานของบาง Composite ทีม่รีะยะเวลาการ
ด าเนินงานน้อยกว่า 1 ปี  
ตัวเลือก 3) ไม่ถูกต้อง การที่บริษัทยงัไม่ได้มีคู่มือการปฏิบตัิงานภายในบางส่วนส าหรบัการค านวณและ
น าเสนอผลการด าเนินงาน เป็นการฝ่าฝืนขอ้ก าหนดของ GIPS 

  หนังสืออ้างอิง 
มาตรฐานสากลดา้นการวดัผลการด าเนินงานการลงทุน หน้า 18-19 และ 21-22 
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ข้อ 52 เฉลย  ตวัเลอืก 3 
 ค าอธิบายเฉลย 

ตวัเลอืก 1) และ 2) ถูกตอ้ง ส าหรบัการกล่าวอา้งว่าบรษิทัไดม้กีารปฏบิตัติามขอ้ก าหนดของ GIPS Standards for 
 Firms 

  หนังสืออ้างอิง 
มาตรฐานสากลดา้นการวดัผลการด าเนินงานการลงทุน หน้า 18-19 

 
โจทยค์ าถามข้อ 53 - 54 
ข้อ 53 เฉลย  ตวัเลอืก 3 

 ค าอธิบายเฉลย 
จากประเภทของข้อมูลที่ทีมงานของ GIPS Verifier ได้มีการรวบรวมจากทางบริษัทเพื่อวัตถุประสงค์ในการ
ตรวจสอบและประเมนิการท า GIPS Compliance ขอ้มลูทีถ่อืว่ามคีวามน่าเชื่อถอืมากทีสุ่ด คอื ขอ้มลูทีท่างทมีงาน
ไดจ้ากการตรวจสอบและทดสอบความถูกตอ้งของการค านวณและน าเสนอขอ้มลู ส่วนขอ้มูลทีน่่าเชื่อถอืน้อยทีสุ่ด
คอืขอ้มลูทีไ่ดจ้ากการสมัภาษณ์ผูป้ฏบิตังิาน 

  หนังสืออ้างอิง 
มาตรฐานสากลดา้นการวดัผลการด าเนินงานการลงทุน หน้า 11-13 

 
ข้อ 54 เฉลย  ตวัเลอืกที ่3 

 ค าอธิบายเฉลย 
ตวัเลอืก 1) ไม่ถูกตอ้ง เพราะการน าเสนอผลการด าเนินงานของ Composite ตอ้งน าเสนอแบบ Net Return  
ตวัเลอืก 2) ไม่ถูกต้อง เพราะการน าเสนอมลูค่าของสนิทรพัยเ์พื่อการลงทุนตอ้งน าเสนอโดยใชม้ลูค่ายุตธิรรม
ของทรพัยส์นิ (fair value) 
ตวัเลอืก 3) ท าไดต้ามขอ้ก าหนดของ GIPS 

  หนังสืออ้างอิง 
มาตรฐานสากลดา้นการวดัผลการด าเนินงานการลงทุน หน้า 20-23 

 
โจทยค์ าถามข้อ 55 - 56 
ข้อ 55 เฉลย  ตวัเลอืก 1 

 ค าอธิบายเฉลย 
ในการค านวณและน าเสนอผลการด าเนินงานตามขอ้ก าหนดของ GIPS บรษิทัหลกัทรพัยจ์ดัการกองทุนตอ้งปฏบิตัิ
ตามขอ้ก าหนดของ GIPS for Firms 

  หนังสืออ้างอิง 
มาตรฐานสากลดา้นการวดัผลการด าเนินงานการลงทุน หน้า 11 

 
ข้อ 56 เฉลย  ตวัเลอืกที ่3 

 ค าอธิบายเฉลย 
ในการที่ บลจ.กล้วยไม้ จะกล่าวอ้างว่าทางบริษัทมีการท า GIPS Compliance บริษัทจะต้องมีการปฏิบตัิตาม 
GIPS for Firms ทัว่ทัง้บรษิทั (Firm-Wide Basis) 

  หนังสืออ้างอิง 
มาตรฐานสากลดา้นการวดัผลการด าเนินงานการลงทุน หน้า 18-19 
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โจทยค์ าถามข้อ 57 - 58 
ข้อ 57 เฉลย  ตวัเลอืก 1 

 ค าอธิบายเฉลย 
มูลค่ายุตธิรรมของหุน้สามญัทีก่องทุนส ารองเลี้ยงชพีของพนักงานของบรษิทั ก จ ากดั (มหาชน) ถอือยู่ ณ วนัที่   
31 ธนัวาคม 25X1 = (52+22+60+27+30) = 191 ลา้นบาท 

  หนังสืออ้างอิง 
มาตรฐานสากลดา้นการวดัผลการด าเนินงานการลงทุนส าหรบับรษิทั หน้า 9 

 
ข้อ 58 เฉลย  ตวัเลอืกที ่3 

 ค าอธิบายเฉลย 
ส าหรบัทรพัยส์นิประเภทอสงัหารมิทรพัย ์GIPS for Asset Owners ก าหนดใหใ้ชร้าคาประเมนิของอสงัหารมิทรพัย์
ทีจ่ดัท าโดยผูป้ระเมนิราคาทรพัย์สนิอิสระทีข่ ึ้นทะเบยีนกบัสมาคมผูป้ระกอบวชิาชพีประเมนิมูลค่าทรพัย์สินหรอื
ไดร้บัความเหน็ชอบจากหน่วยงานก ากบัดแูล 

  หนังสืออ้างอิง 
มาตรฐานสากลดา้นการวดัผลการด าเนินงานการลงทุนส าหรบัเจา้ของทรพัยส์นิ หน้า 11 

 
โจทยค์ าถามข้อ 59 - 60 
ข้อ 59 เฉลย  ตวัเลอืก 3 

 ค าอธิบายเฉลย 
ตวัเลอืก 1) และ 2) ถูกตอ้ง และเป็นไปตามขอ้ก าหนดของ GIPS Standards for Asset Owners 

  หนังสืออ้างอิง 
มาตรฐานสากลดา้นการวดัผลการด าเนินงานการลงทุน หน้า 17-19 

 
ข้อ 60 เฉลย  ตวัเลอืกที ่2 

 ค าอธิบายเฉลย 
ตวัเลอืก 1) และ 3) ถูกตอ้ง  
ตวัเลอืก 2) ไม่ถูกต้อง ขอ้ความที่ถูกต้องคอืส าหรบัสนิทรพัย์ที่บรษิัทลงทุนทุกประเภท การเปิดเผยขอ้มูล
เกีย่วกบัมลูค่าของสนิทรพัยต์อ้งอา้งองิจากมลูค่ายุตธิรรม (fair value) 

  หนังสืออ้างอิง 
มาตรฐานสากลดา้นการวดัผลการด าเนินงานการลงทุน หน้า 20-21 

 
การประยุกต์ใช้เกณฑแ์ละแนวปฏิบติัเก่ียวกบัการวิเคราะห์การลงทุน 
ข้อ 61 เฉลย  ตวัเลอืกที ่4 

 ค าอธิบายเฉลย 
หลกัทรพัย์ตามตวัเลอืก 1), 2) และ 3) เป็นหลกัทรพัย์ภายใต้การก ากับดูแลของ พ.ร.บ. หลกัทรพัย์และตลาด
หลกัทรพัย์ พ.ศ. 2535 (และทีแ่ก้ไขเพิม่เตมิ) ส่วนตวัเลอืก 4) SET50 Index Option เป็นสญัญาซื้อขายล่วงหน้า
ซึง่อยู่ภายใตก้ารก ากบัดแูลของ พ.ร.บ. สญัญาซื้อขายล่วงหน้า พ.ศ. 2546 

  หนังสืออ้างอิง 
เกณฑแ์ละแนวทางปฏบิตัเิกีย่วกบัการวเิคราะหก์ารลงทุน หน้า 16-19 
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ข้อ 62 เฉลย  ตวัเลอืกที ่2 
 ค าอธิบายเฉลย 

ตวัเลอืก 1), 3) และ 4) เป็นขอ้มูลที่นักวเิคราะห์สามารถน ามาอ้างอิงในการจดัท าบทวเิคราะห์และใหค้ าแนะน า   
การลงทุน ส่วนตวัเลอืก 2) เป็นขอ้มลูทีน่ักวเิคราะหไ์ม่ควรน ามาอา้งองิเพราะเป็นแหล่งขอ้มลูทีข่าดความน่าเชื่อถอื 

  หนังสืออ้างอิง 
เกณฑแ์ละแนวทางปฏบิตัเิกีย่วกบัการวเิคราะหก์ารลงทุน หน้า 55-57 

 
ข้อ 63 เฉลย  ตวัเลอืกที ่3 

 ค าอธิบายเฉลย 
ตัวเลือก 3) เป็นส่วนหนึ่งของบทวิเคราะห์ทางเทคนิค ส่วนตัวเลือก 1), 2) และ 4) เป็นองค์ประกอบของ               
บทวเิคราะหด์ว้ยปัจจยัพืน้ฐาน 

  หนังสืออ้างอิง 
เกณฑแ์ละแนวทางปฏบิตัเิกีย่วกบัการวเิคราะหก์ารลงทุน หน้า 58-59 

 
ข้อ 64 เฉลย  ตวัเลอืกที ่3 

 ค าอธิบายเฉลย 
ตัวเลือก 1), 2) และ 4) เป็นเกณฑ์การด ารงสถานะบริษัทจดทะเบียน (listing status) ตามที่ก าหนดโดย SET 
ส่วนตวัเลอืก 3) ไม่ไดเ้ป็นเกณฑก์ารด ารงสถานะบรษิทัจดทะเบยีนแต่อย่างใด 

  หนังสืออ้างอิง 
เกณฑแ์ละแนวทางปฏบิตัเิกีย่วกบัการวเิคราะหก์ารลงทุน หน้า 70-72 

 
ข้อ 65 เฉลย  ตวัเลอืกที ่1 

 ค าอธิบายเฉลย 
ทีป่รกึษาทางการเงนิท าหน้าทีใ่นการใหค้ าแนะน า ช่วยในการเตรยีมการ รวมถงึช่วยบรษิทัทีต่อ้งการเสนอขายหุน้ 
IPO และเขา้จดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยฯ์ จดัเตรยีมเอกสารหลกัฐานต่างๆ ส าหรบัการยื่นค าขออนุญาต 

  หนังสืออ้างอิง 
เกณฑแ์ละแนวทางปฏบิตัเิกีย่วกบัการวเิคราะหก์ารลงทุน หน้า 63-64 

 
ข้อ 66 เฉลย  ตวัเลอืกที ่1 

 ค าอธิบายเฉลย 
หลกัทรพัย์ทีต่้องมกีารท าค าเสนอซื้อ ไดแ้ก่ หุน้สามญั หุน้บุรมิสทิธ ิใบส าคญัแสดงสทิธ ิหุน้กู้แปลงสภาพ รวมถงึ
หลกัทรพัยอ์ื่นใดทีอ่าจแปลงสภาพแห่งสทิธเิป็นหุน้ได ้

  หนังสืออ้างอิง 
เกณฑแ์ละแนวทางปฏบิตัเิกีย่วกบัการวเิคราะหก์ารลงทุน หน้า 84-85 

 
 
 
 
 



ตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย  17 

ข้อ 67 เฉลย  ตวัเลอืกที ่1 
 ค าอธิบายเฉลย 

แบบรายงานการเพิม่ทุนตามตวัเลอืก 1) ต้องมกีารจดัท าและเปิดเผยเมื่อบรษิทัจดทะเบยีนมกีารเพิม่ทุนเท่านัน้ 
ดงันัน้ ตวัเลอืก 1) จงึเป็นขอ้มูลทีต่้องมกีารเปิดเผยตามเหตุการณ์ ส่วนตวัเลอืก 2), 3) และ 4) เป็นขอ้มูลทีต่อ้งมี
การเปิดเผยตามระยะเวลา 

  หนังสืออ้างอิง 
เกณฑแ์ละแนวทางปฏบิตัเิกีย่วกบัการวเิคราะหก์ารลงทุน หน้า 104-106 

 
ข้อ 68 เฉลย  ตวัเลอืกที ่1 

 ค าอธิบายเฉลย 
ตามกฎหมายว่าด้วยหลกัทรพัย์และตลาดหลกัทรพัย์ของไทย หุ้นที่รองรบัการใช้สิทธติามใบส าคญัแสดงสทิธ ิ
(warrant) ตอ้งเป็นหุน้สามญัเพิม่ทุน (หุน้สามญัทีอ่อกใหม่) เท่านัน้ 

  หนังสืออ้างอิง 
เกณฑแ์ละแนวทางปฏบิตัเิกีย่วกบัการวเิคราะหก์ารลงทุน หน้า 145-146 

 
ข้อ 69 เฉลย  ตวัเลอืกที ่4 

 ค าอธิบายเฉลย 
การทีก่จิการเสนอขายหุน้กู้เพื่อน าเงนิมาใชข้ยายธุรกจิเป็นการระดมทุนในตลาดแรก (primary market) โดยเป็น
การระดมทุนผ่านตลาดทุน (capital market) ดงันัน้ ตวัเลอืก 4) ถูกตอ้ง 

  หนังสืออ้างอิง 
เกณฑแ์ละแนวทางปฏบิตัเิกีย่วกบัการวเิคราะหก์ารลงทุน หน้า 12-13 

 
ข้อ 70 เฉลย  ตวัเลอืกที ่3 

 ค าอธิบายเฉลย 
Gold Futures อยู่ภายใตก้ารก ากบัดแูลของ พ.ร.บ.สญัญาซื้อขายล่วงหน้า พ.ศ. 2546 ส่วนตวัเลอืก 1), 2) และ 4) 
ทัง้หมด อยู่ภายใตก้ารก ากบัดแูลของ พ.ร.บ.หลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัย ์พ.ศ. 2535 (และทีแ่กไ้ขเพิม่เตมิ) 

  หนังสืออ้างอิง 
เกณฑแ์ละแนวทางปฏบิตัเิกีย่วกบัการวเิคราะหก์ารลงทุน หน้า 16-19 และ 35-37 

 
ข้อ 71 เฉลย  ตวัเลอืกที ่2 

 ค าอธิบายเฉลย 
การใช้ Material Non-Public Information ในการวิเคราะห์และให้ค าแนะน าการลงทุนเป็นการกระท าผิดตาม
กฎหมายว่าดว้ยหลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัยข์องไทย ส่วนการใชข้อ้มูลตาม 1), 3) และ 4) ผสมผสานกนัเพื่อ
การวเิคราะหแ์ละใหค้ าแนะน าการลงทุน สามารถด าเนินการไดต้ามแนวคดิของ Mosaic Theory 

  หนังสืออ้างอิง 
เกณฑแ์ละแนวทางปฏบิตัเิกีย่วกบัการวเิคราะหก์ารลงทุน หน้า 54-57 
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ข้อ 72 เฉลย  ตวัเลอืกที ่2 
 ค าอธิบายเฉลย 

ตวัเลอืก 1), 3) และ 4) เป็นเกณฑอ์นุญาตใหเ้สนอขายหุน้ IPO ของส านักงาน ก.ล.ต.  
ตวัเลอืก 2) ไม่ใช่เกณฑอ์นุญาตใหเ้สนอขายหุน้ IPO ของส านักงาน ก.ล.ต. 

  หนังสืออ้างอิง 
เกณฑแ์ละแนวทางปฏบิตัเิกีย่วกบัการวเิคราะหก์ารลงทุน หน้า 62-65 

 
ข้อ 73 เฉลย ตวัเลอืกที ่4 
 ค าอธิบายเฉลย 

กรณีบุคคล/นิติบุคคลตามตัวเลือก 1), 2) และ 3) ได้หุ้นมาจนถึงหรือข้ามจุดที่ต้องท าค าเสนอซื้อ (trigger 
point) จะไดร้บัยกเวน้ไม่ตอ้งท าค าเสนอซื้อเป็นการทัว่ไป 

  หนังสืออ้างอิง 
เกณฑแ์ละแนวทางปฏบิตัเิกีย่วกบัการวเิคราะหก์ารลงทุน หน้า 88 

 
ข้อ 74 เฉลย  ตวัเลอืกที ่1 

 ค าอธิบายเฉลย 
ตวัเลอืก 2), 3) และ 4) เป็นขอ้มูลทีม่นีัยส าคญัทีบ่รษิทัจดทะเบยีนต้องแจง้ใหผู้ล้งทุนทราบผ่านช่องทางของ
ตลาดหลกัทรพัยฯ์  
ตัวเลือก 1) ไม่ถือว่าเป็นขอ้มูลที่มนีัยส าคญั และบริษัทจดทะเบียนไม่จ าเป็นต้องแจ้งข้อมูลดงักล่าวให้ผู้ลงทุน
รบัทราบ 

  หนังสืออ้างอิง 
เกณฑแ์ละแนวทางปฏบิตัเิกีย่วกบัการวเิคราะหก์ารลงทุน หน้า 104-118 

 
ข้อ 75 เฉลย  ตวัเลอืกที ่4 

 ค าอธิบายเฉลย 
รูปแบบทีท่รสัต์เพื่อการลงทุนในอสงัหารมิทรพัย ์(REIT) สามารถเขา้ลงทุนในโครงการอสงัหารมิทรพัย์เพื่อจดัหา
ผลประโยชน์ ไดแ้ก่ การซื้อและครอบครองกรรมสทิธิใ์นอสงัหารมิทรพัย์ ( freehold) และการลงทุนในสทิธกิารเช่า
อสงัหารมิทรพัย ์(leasehold) 

  หนังสืออ้างอิง 
เกณฑแ์ละแนวทางปฏบิตัเิกีย่วกบัการวเิคราะหก์ารลงทุน หน้า 139 
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กลุ่มท่ี 2 เคร่ืองมือประกอบการวิเคราะห์การลงทุน 
 

วิชาการเงินธรุกิจขัน้สูง 
ข้อ 76 เฉลย  ตวัเลอืก 2 

 ค าอธิบายเฉลย 

TV = 
𝐹𝐶𝐹 (1+𝑔)

𝑘−𝑔
 = 

200,000,000 (1+0.02)

0.08−0.02
 = 

204,000,000

0.06
 = 3,400,000,000 

  หนังสืออ้างอิง 
การเงนิธุรกจิขัน้สงู บทที ่1 หน้า 20-23 
 

ข้อ 77 เฉลย  ตวัเลอืก 2 
 ค าอธิบายเฉลย 

Ks = 𝑟𝑓 + (𝑟𝑚 - 𝑟𝑓) * Beta = 0.02 + [(0.1 – 0.02) * 1.5] = 14% 

  หนังสืออ้างอิง 
 การเงนิธุรกจิขัน้สงู บทที ่2 หน้า 76 - 77 

 
ข้อ 78 เฉลย  ตวัเลอืก 4 

 ค าอธิบายเฉลย 
เน่ืองจากในการออกหุน้สามญัใหม่นัน้มตีน้ทุนในการจดัจ าหน่ายเป็นส่วนส าคญั ซึง่มตีน้ทุนสงูกว่าตน้ทุนของก าไร
สะสม จงึส่งผลให้บรษิัทไม่จ่ายเงนิปันผล เก็บก าไรสะสมไว้เพื่อลงทุน เพื่อหลกีเลี่ยงการออกหุ้นสามญัใหม่ทีม่ ี
ตน้ทุนสงูกว่า 

  หนังสืออ้างอิง 
การเงนิธุรกจิขัน้สงู บทที ่2 หน้า 88 - 91 

 
ข้อ 79 เฉลย  ตวัเลอืก 1 

 ค าอธิบายเฉลย 
เงนิปันผล = ก าไรสุทธ ิ– (อตัราส่วนของผูถ้อืหุน้เป้าหมาย x เงนิลงทุน) = 900 – (0.65 x 1,500) = -75 ล้านบาท 
(ไม่มกีารจ่ายปันผล) 
อตัราการจ่ายเงนิปันผล = เงนิปันผล / ก าไรสุทธ ิ= 0 / 900 = 0 % และยงัตอ้งเพิม่ทุนอกี 75 ลา้นบาท 

  หนังสืออ้างอิง 
การเงนิธุรกจิขัน้สงู บทที ่2 หน้า 92 - 93 
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ข้อ 80 เฉลย  ตวัเลอืก 4 
 ค าอธิบายเฉลย 

ตวัเลอืก 1 ไม่ถูกตอ้ง จ านวนกรรมการควรมอีย่างน้อย 5 คน 
ตัวเลือก 2 ไม่ถูกต้อง จ านวนครัง้ในการจัดประชุมพิจารณาตามความเหมาะสมตามภาระหน้าที่ความ
รบัผดิชอบของคณะกรรมการ และลกัษณะการด าเนินธุรกจิของบรษิทั 
ตวัเลอืก 3 ไม่ถูกต้อง คณะกรรมการควรมคีวามสมดุลระหว่างกรรมการที่เป็นผู้บรหิารและกรรมการที่ไม่เป็น
ผูบ้รหิาร เพื่อถ่วงดุลอ านาจและเพิม่ความโปร่งใสในการด าเนินงาน 

  หนังสืออ้างอิง 
การเงนิธุรกจิขัน้สงู บทที ่3 หน้า 140 - 143 

 
ข้อ 81 เฉลย  ตวัเลอืก 2 

 ค าอธิบายเฉลย 
นวตักรรมทางการตลาด (marketing innovation) เป็นการเปลี่ยนแปลงวธิกีารทางการตลาดรูปแบบใหม่ ซึ่งอาจ
ครอบคลุมถงึการออกแบบผลติภณัฑแ์ละบรรจุภณัฑ ์การจดัวางสนิคา้ การส่งเสรมิการตลาด เป็นตน้ 

  หนังสืออ้างอิง 
การเงนิธุรกจิขัน้สงู บทที ่3 หน้า 160 – 161 
 

ข้อ 82 เฉลย  ตวัเลอืก 4 
 ค าอธิบายเฉลย 

ประสิทธิภาพในการด าเนินงานเพิ่มสูงขึ้นภายหลงัการควบรวมกิจการอาจเกิดจากหลากหลายปัจจยั ได้แก่              
การถ่ายทอดเทคโนโลยทีีม่ปีระสทิธภิาพมากกว่า / การปรบัเปลี่ยนผูบ้รหิาร / การท าใหต้้นทุนด าเนินงานลดลง / 
แรงจูงใจในการกระจายธุรกิจของบริษัท / เกิดผลดีด้านการบริหารการเงิน / สภาพแวดล้อมที่เปลี่ยนไป /                      
การปรบัปรุงประสทิธภิาพการท างาน เพื่อลดปัญหากจิการมมีลูค่าต ่ากว่าทีค่วรจะเป็น 

  หนังสืออ้างอิง 
การเงนิธุรกจิขัน้สงู บทที ่4 หน้า 177 – 181 

 
ข้อ 83 เฉลย  ตวัเลอืก 2 

 ค าอธิบายเฉลย 
 

   
 
 
 

หนังสืออ้างอิง 
การเงนิธุรกจิขัน้สงู บทที ่4 หน้า 215-218 

 
 
 
 

PVA  =  100  ลา้นบาท    PVB =  50 ลา้นบาท 
Gain =       ∆ PVAB    =    20 ลา้นบาท 
PVAB   =          (PVA + PVB) + Gain  
  =  (100 + 50)  +  20    = 170 ลา้นบาท 
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โจทยค์ าถามข้อ 84 - 86 
ข้อ 84 เฉลย  ตวัเลอืก 3 

 ค าอธิบายเฉลย 
หากเศรษฐกิจผนัผวน มูลค่าปัจจุบนัสุทธขิองโครงการอาจได้รบัผลกระทบทางบวก ทางลบ หรอืไม่ได้รบั
ผลกระทบ ดงันี้ 
ผลกระทบทางบวก  = 300 x 1.25 x 0.25  = 93.75 ลา้นบาท 
ผลกระทบทางลบ  = 300 x 0.65 x 0.25 = 48.75 ลา้นบาท 
ไม่ไดร้บัผลกระทบ  = 300 x 1 x 0.5 = 150 ลา้นบาท 
มลูค่าปัจจุบนัสุทธ ิ = 93.75 + 48.75 + 150 = 292.5 ลา้นบาท 

  หนังสืออ้างอิง 
การเงนิธุรกจิขัน้สงู หน้า 42 

 
ข้อ 85 เฉลย  ตวัเลอืก 3 

 ค าอธิบายเฉลย 
ส่วนเบีย่งเบนมาตรฐานของมลูค่าปัจจุบนัสุทธขิองโครงการ A  
=  
 
=  
 
= 64.08 
CV = 64.08 / 292.5 = 0.22 
ควรเลอืกโครงการ C เน่ืองจากมคีวามเสีย่งต่อ 1 หน่วยผลตอบแทนทีอ่ยู่ในระดบัต ่ากว่าโครงการ A และ B 

  หนังสืออ้างอิง 
  การเงนิธุรกจิขัน้สงู หน้า 39 - 43 
 
ข้อ 86 เฉลย  ตวัเลอืก 2 

 ค าอธิบายเฉลย 
ตวัเลอืกที ่1 การมทีางเลอืกใหพ้จิารณาเพยีงไม่กีท่าง ถอืเป็นขอ้เสยี 
ตวัเลอืกที่ 3 การสมมติให้ปัจจยัต่าง ๆ มคีวามสมัพนัธ์อย่างสมบูรณ์จะจ ากดัโอกาสความน่าจะเป็น ซึ่งใน
ความเป็นจรงิโอกาสความน่าจะเป็นจะเกดิขึน้อย่างหลากหลาย เช่น ในสถานการณ์ทีด่ทีีสุ่ด อาจมบีางปัจจยั 
ทีไ่ม่ไดด้ทีีสุ่ด 

  หนังสืออ้างอิง 
การเงนิธุรกจิขัน้สงู หน้า 43 
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วิชาการวิเคราะห์งบการเงินขัน้สูง 
ข้อ 87 เฉลย  ตวัเลอืก 1 

 ค าอธิบายเฉลย 
สินทรพัย์ภาษีเงนิได้รอการตดับญัชี = 20% X (500+8,000) =1,700 บาท  หนี้สินภาษีเงนิได้รอการตัดบญัชี = 
20% X 25,000 = 5,000 บาท 

  หนังสืออ้างอิง 
การวเิคราะหง์บการเงนิขัน้สงู บทที ่2 หวัขอ้ 2.5.2 หน้า 86-91 

 
ข้อ 88 เฉลย  ตวัเลอืก 4 

 ค าอธิบายเฉลย 
กจิการตอ้งแสดงรายไดภ้าษเีงนิไดไ้วใ้นหมวดค่าใชจ้่าย ดว้ยตวัเลขในวงเลบ็ 

  หนังสืออ้างอิง 
การวเิคราะหง์บการเงนิขัน้สงู บทที ่2 หน้า 87, 71 และ 116 

 
ข้อ 89 เฉลย  ตวัเลอืก 1 

 ค าอธิบายเฉลย 
หากมลูค่าของสิง่ตอบแทนทีผู่ซ้ื้อโอนใหแ้ก่ผูถู้กซื้อ ต ่ากว่าสนิทรพัยแ์ละหนี้สนิทีร่บัมา (สุทธจิากมลูค่าของส่วนได้
เสยีทีไ่ม่มอี านาจควบคุม (หากม)ี) ใหร้บัรูแ้ละบนัทกึส่วนต่างเป็นก าไรจากการต่อรองราคาซื้อ โดยแสดงเป็นก าไร
ในงบการเงนิรวมของผูซ้ื้อ 

  หนังสืออ้างอิง 
การวเิคราะหง์บการเงนิขัน้สงู บทที ่4 การรวมธุรกจิ หน้า 233 

 
ข้อ 90 เฉลย  ตวัเลอืก 3 

 ค าอธิบายเฉลย 
TFRS3.PARA42 ในการรวมธุรกจิทีด่ าเนินการส าเรจ็จากการทยอยซื้อ ผูซ้ื้อตอ้งวดัมลูค่าส่วนไดเ้สยีทีผู่ซ้ื้อถอือยู่
ในผูถู้กซื้อก่อนหน้าการรวมธุรกจิใหมโ่ดยใชม้ลูค่ายุตธิรรม ณ วนัทีซ่ื้อและรบัรูผ้ลก าไรหรอืขาดทุนทีเ่กดิขึน้ (ถา้ม)ี 
ในก าไรหรอืขาดทุนหรอืในก าไรขาดทุนเบด็เสรจ็อื่นตามความเหมาะสมผู้ซื้ออาจเคยรบัรูก้ารเปลี่ยนแปลงมู ลค่า
ของส่วนไดเ้สยีในผูถู้กซื้อในก าไรขาดทุนเบด็เสรจ็อื่นในรอบระยะเวลาการรายงานงวดก่อนๆ ซึ่งหากเป็นเช่นนัน้ 
จ านวนเงนิทีเ่คยรบัรูใ้นก าไรขาดทุนเบด็เสรจ็อื่นตอ้งรบัรูด้ว้ยเกณฑเ์ดยีวกนัเสมอืนว่าผูซ้ื้อไดจ้ าหน่ายส่วนไดเ้สยีที่
เคยถอือยู่ดงักล่าวออกไป 

  หนังสืออ้างอิง 
การวเิคราะหง์บการเงนิขัน้สงู บทที ่4 การรวมธุรกจิ  หน้า 229-242, 273  
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ข้อ 91 เฉลย  ตวัเลอืก 3 
 ค าอธิบายเฉลย 

การค านวณผลสะสมจากการแปลงค่าของค่าความนิยม        
วนัท่ี ค่าความนิยม 

(หยวน) 
อตัรา

แลกเปล่ียน 
ค่าความนิยม 

(บาท) 
วนัทีซ่ื้อ 1 ม.ค. 25X1 675,000 4.20 2,835,000 
วนัสิน้ปี 31 ธ.ค. 25X1 675,000 4.60 3,105,000 
ผลสะสมจากการแปลงค่า 

  
270,000 

  หนังสืออ้างอิง 
การวเิคราะหง์บการเงนิขัน้สงู บทที ่5 การวเิคราะหก์ารด าเนินธุรกจิขา้มชาต ิหน้า 311-316 

 
ข้อ 92 เฉลย  ตวัเลอืก 1 

 ค าอธิบายเฉลย 
TAS21.PARA39  การแปลงค่าผลการด าเนินงานและฐานะการเงินของกิจการ ซึ่งมีสกุลเงินที่ใช้ในการ
ด าเนินงานทีม่ใิช่สกุลเงนิของเศรษฐกจิทีม่ภีาวะเงนิเฟ้อรุนแรงใหเ้ป็นสกุลเงนิทีใ่ชน้ าเสนองบการเงนิซึ่งเป็น
สกุลเงนิทีแ่ตกต่างออกไปใหใ้ชว้ธิดีงัต่อไปนี้   
1. สนิทรพัย์และหนี้สนิทีแ่สดงอยู่ในงบแสดงฐานะการเงนิแต่ละงวด (นัน่คอื รวมถงึงบแสดงฐานะการเงนิที่

น ามาแสดงเปรยีบเทยีบ) ใหแ้ปลงค่าดว้ยอตัราปิด ณ วนัทีข่องแต่ละงบแสดงฐานะการเงนินัน้   
2. รายได้และค่าใชจ้่ายในแต่ละงบการเงนิซึ่งแสดงก าไรหรอืขาดทุนและก าไรขาดทุนเบด็เสรจ็อื่น (รวมถงึงบที่

น ามาแสดงเปรียบเทียบ) ให้แปลงค่าด้วยอัตราแลกเปลี่ยน ณ วันที่เกิดรายการ และผลต่างของอัตรา
แลกเปลีย่นทัง้หมดใหร้บัรูใ้นก าไรขาดทุนเบด็เสรจ็อื่น 

  หนังสืออ้างอิง 
การวเิคราะหง์บการเงนิขัน้สงู บทที ่5 การวเิคราะหก์ารด าเนินธุรกจิขา้มชาต ิหน้า 298-299 

 
ข้อ 93 เฉลย  ตวัเลอืก 2 

 ค าอธิบายเฉลย 
Basic EPS = 4,000 - (3,000 X 4%) = 3,880 บาท/1,000 หุน้ = 3.88 บาทต่อหุน้ 
Diluted EPS   = 4,000 บาท /1,000 + 300 หุน้ = 3.08 บาทต่อหุน้ (ปรบัลดลงจาก 3.88 บาทต่อหุน้) 

  หนังสืออ้างอิง 
การวเิคราะหง์บการเงนิขัน้สงู บทที ่6 หวัขอ้  6.3.2หน้า 383 - 385 

 
ข้อ 94 เฉลย  ตวัเลอืก 1 

 ค าอธิบายเฉลย 
หุน้ปันผล หุน้ปันผลเป็นหุน้สามญัทีก่จิการออกใหผู้ถ้อืหุน้ 

  หนังสืออ้างอิง 
การวเิคราะหง์บการเงนิขัน้สงู บทที ่6 หวัขอ้ 6.3 หน้า 379 
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ข้อ 95 เฉลย  ตวัเลอืก 2 
 ค าอธิบายเฉลย 

อตัราการว่างงานไม่ใช่ปัจจยัทีส่่งผลกระทบโดยตรง 
  หนังสืออ้างอิง 

การวเิคราะหง์บการเงนิขัน้สงู บทที ่7 หน้า 484 
 
โจทยค์ าถามข้อ 96 – 98 
ข้อ 96 เฉลย  ตวัเลอืก 1 

 ค าอธิบายเฉลย 
สทิธซิื้อหุน้ทีค่าดว่าจะออก = 20 สทิธ ิX 100 คน X 95% = 1,900 สทิธ ิ
ค่าใชจ้่ายทีร่บัรู ้ใน ปี 25X1 = 1,900 สทิธ ิX 10 บาท = 19,000 บาท/2 ปี = 9,500 บาท 

  หนังสืออ้างอิง 
การวเิคราะหง์บการเงนิขัน้สงู บทที ่1 หวัขอ้ 1.3 หน้า 23-27 

 
ข้อ 97 เฉลย  ตวัเลอืก 3 

 ค าอธิบายเฉลย 
กิจการจะรบัรู้ค่าใช้จ่ายตอบแทนพนักงาน ท าให้ก าไรสะสมลดลง พร้อมทัง้รบัรู้ส่วนของเจ้าของเพิม่ขึ้น จงึไม่
กระทบสนิทรพัยห์รอืหนี้สนิ 

  หนังสืออ้างอิง 
การวเิคราะหง์บการเงนิขัน้สงู บทที ่1 หวัขอ้ 1.3 หน้า 25 

 
ข้อ 98 เฉลย  ตวัเลอืก 1 

 ค าอธิบายเฉลย 
ในกรณีทีเ่ป็นการใหส้ทิธซิื้อหุน้แก่พนักงาน วนัทีว่ดัมลูค่าคอืวนัทีใ่หส้ทิธ ิ

  หนังสืออ้างอิง 
 การวเิคราะหง์บการเงนิขัน้สงู บทที ่1 หวัขอ้ 1.3 หน้า 23 
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โจทยค์ าถามข้อ 99 – 101 
ข้อ 99 เฉลย  ตวัเลอืก 1 

 ค าอธิบายเฉลย 
 

 
 
 
   
 

 

 

 

 
หนังสืออ้างอิง 
การวเิคราะหง์บการเงนิขัน้สงู บทที ่3 เงนิลงทุนระหว่างกจิการ หน้า 179 

 
ข้อ 100 เฉลย  ตวัเลอืก 3 

 ค าอธิบายเฉลย 
 
   
 
 
 
 
 
 

หนังสืออ้างอิง 
การวเิคราะหง์บการเงนิขัน้สงู บทที ่3 เงนิลงทุนระหว่างกจิการ หน้า 183 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

การค านวณเงนิสดในงบการเงนิรวม    
  
เงนิสดของบรษิทั A   14,375,000  บาท  
- ราคาทุนของเงนิลงทุนในบรษิทัย่อย   (11,500,000) บาท  
- ค่าทีป่รกึษาในการรวมธุรกจิ   (200,000) บาท  
= เงนิสดของบรษิทั A หลงัจากการซื้อเงนิลงทุนในบรษิทัย่อย   2,675,000  บาท  
+ เงนิสดของบรษิทั B  2,100,000  บาท  
= เงนิสดในงบการเงนิรวม  4,775,000  บาท  
หมายเหตุ ตามหลกัการ Full Consolidation จะตอ้งน ารายการทีเ่หมอืนกนัมารวมกนัรายบรรทดั
แบบเตม็จ านวน โดยไม่ขึน้อยู่กบัสดัส่วนการถอืครองหุน้ทีบ่รษิทัใหญ่มใีนบรษิทัย่อย 

การค านวณค่าความนยิมทีเ่กีย่วขอ้งกบัเงนิลงทุนในบรษิทัย่อย Full Goodwill Approach 
1.1 สิง่ตอบแทนทีโ่อนให ้  11,500,000 บาท 
1.2 ส่วนไดเ้สยีทีไ่มม่อี านาจควบคุม   1,100,000  บาท 
1.3 มลูค่ายุตธิรรมของส่วนไดเ้สยีทีถ่อืครองอยู่ก่อน   0 บาท 
จ านวนที ่1 รวม  12,600,000  บาท 
จ านวนที ่2 มลูค่ายุตธิรรมของสนิทรพัยสุ์ทธ ิ 10,400,000  บาท 
ผลต่าง ค่าความนิยมทีเ่กีย่วขอ้งกบัเงนิลงทุนในบรษิทัย่อย  2,200,000  บาท 
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ข้อ 101 เฉลย  ตวัเลอืก 1   
 ค าอธิบายเฉลย 

TFRS10.PARA22 บรษิัทใหญ่ต้องน าเสนอส่วนได้เสยีที่ไม่มอี านาจควบคุมในงบแสดงฐานะการเงนิรวมใน
ส่วนของเจา้ของแยกจากส่วนของเจา้ของทีเ่ป็นของบรษิทัใหญ่   

รายการ จดัท ากระดาษท าการเพ่ือจดัท างบการเงินรวม ณ วนัท่ี 1 ม.ค. 25X1 
งบการเงิน 
บริษทั A 

งบการเงิน 
บริษทั B 

ปรบัปรุงและตดับญัชี งบการเงินรวม 
เดบิต เครดิต 

เงนิสด 2,675,000 2,100,000 
  

4,775,000 
ลูกหนี้การคา้ 3,000,000 1,625,000 

  
4,625,000 

สนิคา้คงเหลอื 1,600,000 1,000,000 250,000 
 

2,850,000 
เงนิลงทุนในบรษิทั B 11,500,000 

  
11,500,000 0 

ทีด่นิ 3,500,000 3,000,000 200,000 
 

6,700,000 
อาคารและอุปกรณ์ 8,775,000 4,525,000 

 
125,000 13,175,000 

ค่าความนิยม 
  

2,200,000 
 

2,200,000 
รวมสินทรพัย ์ 31,050,000 12,250,000 

  
34,325,000 

เจา้หนี้การคา้ 1,750,000 650,000 
  

2,400,000 
หุน้กู ้ 2,500,000 1,600,000 175,000 

 
3,925,000 

หนี้สนิภาษเีงนิไดร้อตดับญัช ี
   

100,000 100,000 
รวมหน้ีสิน 4,250,000 2,250,000 

  
6,425,000 

หุน้สามญั – A 15,000,000 
   

15,000,000 
หุน้สามญั – B 

 
8,000,000 8,000,000 

 
0 

ก าไรสะสม – A 11,800,000 
   

11,800,000 
ก าไรสะสม - B 

 
2,000,000 2,000,000 

 
0 

ส่วนของผู้ถือหุ้นบริษทัใหญ่ 
    

26,800,000 
ส่วนของผูท้ีไ่ม่มอี านาจควบคุม 

   
1,100,000 1,100,000 

รวมส่วนของผู้ถือหุ้น 26,800,000 10,000,000 
  

27,900,000 
รวมหน้ีสินและส่วนของผู้ถือหุ้น 31,050,000 12,250,000 12,825,000 12,825,000 34,325,000 

 หนังสืออ้างอิง 
การวเิคราะหง์บการเงนิขัน้สงู บทที ่3 เงนิลงทุนระหว่างกจิการ หน้า 176  
 

โจทยค์ าถามข้อ 102 – 103 
ข้อ 102 เฉลย  ตวัเลอืก 1 

 ค าอธิบายเฉลย 
การค านวณมลูค่าตามบญัชขีองเงนิลงทุนในบรษิทัร่วม       

        25X1  
 ก าไรส าหรบัปี  3,200,000 บาท  
 x ส่วนไดเ้สยี  40    %  
 = ส่วนแบง่ก าไรส าหรบัปี (3,200,000 X 0.4) 1,280,000 บาท   
 - ตดับญัชสีนิคา้คงเหลอื (150,000 X 0.4) (60,000) บาท  
 + ตดับญัชหีนี้สนิภาษเีงนิไดร้อตดับญัช ี(30,000 X 0.4) 12,000 บาท  
 = ส่วนแบง่ก าไรส าหรบัปีทีป่รบัปรุงแลว้  1,232,000 บาท  
  หนังสืออ้างอิง 

การวเิคราะหง์บการเงนิขัน้สงู บทที ่3 เงนิลงทุนระหว่างกจิการ หน้า 196-198  
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ข้อ 103 เฉลย  ตวัเลอืก 2  
 ค าอธิบายเฉลย 

การค านวณมลูค่าตามบญัชขีองเงนิลงทุนในบรษิทัร่วม       
 25X1 
เงนิลงทุนในบรษิทัร่วม, ตน้งวด 7,850,000 บาท 
+ (-) ส่วนแบ่งก าไร (ขาดทุน) ส าหรบัปี 1,232,000 บาท 
+ (-) ส่วนแบ่งก าไร (ขาดทุน) เบด็เสรจ็อื่น 0 บาท 
- เงนิปันผลทีไ่ดร้บั (500,000 X 0.4) (200,000) บาท 
= เงนิลงทุนในบรษิทัร่วม, ปลายงวด  8,882,000 บาท 

  หนังสืออ้างอิง 
การวเิคราะหง์บการเงนิขัน้สงู บทที ่3 เงนิลงทุนระหว่างกจิการ หน้า 196-198  

 
กลุ่มท่ี 3 การวิเคราะห์หลกัทรพัยแ์ละการบริหารกลุ่มสินทรพัยล์งทุน 
 
วิชาการวิเคราะห์การลงทุนในตราสารหน้ีขัน้สูง 
ข้อ 104 เฉลย  ตวัเลอืก 4 

 ค าอธิบายเฉลย 
ทุกตวัเลอืกกล่าวไดถู้กตอ้งเกีย่วกบัความแตกต่างระหว่างระหว่างตราสารหนี้แทแ้ละตราสารทุนแท้ 

  หนังสืออ้างอิง 
การวเิคราะหก์ารลงทุนในตราสารหนี้ข ัน้สงู หน้า 13-14 

 
ข้อ 105 เฉลย  ตวัเลอืกที ่4 

 ค าอธิบายเฉลย 
ตราสารทีม่อีนัดบัเครดติต ่ากว่า BBB- หรอื Baa3 จะเรยีกว่า Non-investment Grade Bond 

  หนังสืออ้างอิง 
การวเิคราะหก์ารลงทุนในตราสารหนี้ข ัน้สงู หน้า 76-77 

 
ข้อ 106 เฉลย  ตวัเลอืกที ่2 

 ค าอธิบายเฉลย 
สถานะของผูล้งทุนในหุน้กูแ้ปลงสภาพ = Long Bond + Long Call Option  
สถานะของบรษิทัผูอ้อกหุน้กูแ้ปลงสภาพ = Short Bond + Short Call Option  
ดงันัน้ ตวัเลอืกที ่2) จงึถูกตอ้ง 

  หนังสืออ้างอิง 
การวเิคราะหก์ารลงทุนในตราสารหนี้ข ัน้สงู หน้า 124-125 
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ข้อ 107 เฉลย  ตวัเลอืกที ่2 
 ค าอธิบายเฉลย 

COCO Bond เป็นตราสารทีม่อีายุไถ่ถอนทีย่าวนานหรอืไม่มกี าหนดระยะเวลาไถ่ถอน ท าใหม้สีภาพคล่องใน
การซื้อขายเปลีย่นมอืต ่า ขอ้ 2) จงึไม่ถูกตอ้ง ผูล้งทุนโดยส่วนใหญ่ใน COCO Bond จงึเป็นนักลงทุนสถาบนั 

  หนังสืออ้างอิง การวเิคราะหก์ารลงทุนในตราสารหนี้ข ัน้สงู หน้า 127-129 
 
ข้อ 108 เฉลย  ตวัเลอืกที ่4 

 ค าอธิบายเฉลย 
องค์ประกอบของหลกัทรพัย์รองรบัด้วยหนี้ที่มกีารค ้าประกนั (collateralized debt obligation: CDO) ได้แก่ 
หุ้นกู้ที่มีผลตอบแทนสูง หลกัทรพัย์ทางการเงินมีโครงสร้าง หุ้นกู้ตลาดประเทศก าลงัพฒันา สินเชื่อจาก
ธนาคาร สนิเชื่อทีม่ลีกัษณะพเิศษ รวมถงึสนิเชื่อทีใ่หแ้ก่บรษิทัทีม่ปัีญหาทางการเงนิ 

  หนังสืออ้างอิง 
การวเิคราะหก์ารลงทุนในตราสารหนี้ข ัน้สงู หน้า 182-183 

 
ข้อ 109 เฉลย  ตวัเลอืกที ่2 

 ค าอธิบายเฉลย 
ตวัเลอืก 2 ไม่ถูกต้อง ขอ้ความทีถู่กต้องคอืเมื่ออตัราดอกเบี้ยในตลาดลดลง Extension Risk ของตราสารจะ
ลดลง แต่ Contraction Risk ของตราสารจะเพิม่ขึน้ ขอ้อื่นเป็นขอ้สรุปทีถู่กตอ้งทัง้หมด 

  หนังสืออ้างอิง 
การวเิคราะหก์ารลงทุนในตราสารหนี้ข ัน้สงู หน้า 160-161, 166-167 และ 188-189 

 
ข้อ 110 เฉลย  ตวัเลอืกที ่1 

 ค าอธิบายเฉลย 
WAC = (0.3)(5.5%) + (0.2)(6.5%) + (0.25)(6.0%) + (0.25)(7.0%)  
        = 1.65% + 1.30% + 1.50% + 1.75% = 6.20% 

  หนังสืออ้างอิง 
การวเิคราะหก์ารลงทุนในตราสารหนี้ข ัน้สงู หน้า 153-154 

 
โจทยค์ าถามข้อ 111 – 112 
ข้อ 111 เฉลย  ตวัเลอืก 3 

 ค าอธิบายเฉลย 
หาก SET Index ปิดที ่1,630 จุด ผลตอบแทนทีน่าย A ไดร้บัจะเท่ากบั 1,000,000 บาท x 3% = 30,000 บาท 

  หนังสืออ้างอิง 
การวเิคราะห์การลงทุนในตราสารหนี้ข ัน้สูง บทที ่1 ตราสารหนี้ทีม่คีวามเสีย่งสูงหรอืมคีวามซบัซ้อน หวัขอ้ที ่
1.3.2 Equity-Linked Notes หน้า 43-48 
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ข้อ 112 เฉลย  ตวัเลอืกที ่3 
 ค าอธิบายเฉลย 

การเปลีย่นแปลงราคาตลาดของสนิทรพัยอ์า้งองิเป็นความเสีย่งของการลงทุนในหุน้กูอ้นุพนัธ ์(structured notes) 
  หนังสืออ้างอิง 

การวเิคราะห์การลงทุนในตราสารหนี้ข ัน้สูง บทที ่1 ตราสารหนี้ทีม่คีวามเสีย่งสูงหรอืมคีวามซบัซ้อน หวัขอ้ที ่
1.2.2 ตราสารหนี้ทีค่รบก าหนดไถ่ถอนเมื่อมกีารเลกิบรษิทั หน้า 34 

 
โจทยค์ าถามข้อ 113 – 115 
ข้อ 113 เฉลย   ตวัเลอืก 3 

 ค าอธิบายเฉลย 
Value of Embedded Call Option = Value of Non-Callable Bond – Value of Callable Bond 
                                           = 1,008.30 บาท – 987.90 บาท 
                                           = 20.40 บาท 

  หนังสืออ้างอิง 
การวเิคราะหก์ารลงทุนในตราสารหนี้ข ัน้สงู บทที ่2 หน้า 83-85 และ 124-127 

 
ข้อ 114 เฉลย  ตวัเลอืกที ่2 

 ค าอธิบายเฉลย 
ตวัเลอืก 1) และ 3) ถูกตอ้งทัง้ 2 ตวัเลอืก  
ตวัเลอืก 2) ไม่ถูกต้องเพราะ ณ ระดบัอตัราดอกเบี้ยที่ต ่า ความสมัพนัธ์ของ Price-Yield Relationship ของ 
Callable Bond จะแสดงลักษณะของ Negative Convexity เพราะเมื่ออัตราดอกเบี้ยลดต ่าลง ราคาของ 
Callable Bond จะไม่ได้ปรบัเพิม่มากขึ้นเหมอืนกบัตราสารหนี้ปกติ เพราะผู้ออกตราสารจะท าการไถ่ถอน               
ตราสารหนี้ประเภทนี้ที ่Call Price ทีร่ะบุไวเ้ป็นการล่วงหน้า 

  หนังสืออ้างอิง 
การวเิคราะห์การลงทุนในตราสารหนี้ข ัน้สูง บทที่ 2 การวเิคราะห์ตราสารหนี้ที่มคีวามซบัซ้อนอนัเกิดจาก                   
การมอีนุพนัธแ์ฝง หวัขอ้ที ่2.1.1 ตราสารหนี้ทีม่อีอปชนัทัว่ไปแฝง (simple embedded options) หน้า 83-84 
 

ข้อ 115 เฉลย   ตวัเลอืกที ่3 
 ค าอธิบายเฉลย 

ตวัเลอืก 1) และ 2) ถูกตอ้งทัง้ 2 ขอ้  
ตัวเลือก 3) ไม่ถูกต้อง ข้อความที่ถูกต้องคือการลงทุนในหุ้นกู้แปลงสภาพมขี้อดีเพราะเป็นการลงทุนที่ม ี
Downside Risk Protection แต่มีอตัราผลตอบแทนของการลงทุนต ่ากว่าการลงทุนในหุ้นกู้ทัว่ไปเนื่องจาก             
การลงทุนในตราสารประเภทนี้ม ีConversion Premium ดงันัน้ ผูล้งทุนในตราสารประเภทนี้จงึหวงัว่าราคาหุน้
จะเพิม่ขึน้มากพอเพื่อชดเชย Conversion Premium 

  หนังสืออ้างอิง 
การวเิคราะหก์ารลงทุนในตราสารหนี้ข ัน้สงู บทที ่2 การวเิคราะหต์ราสารหนี้ทีม่คีวามซบัซอ้นอนัเกดิจากการมี
อนุพนัธแ์ฝง หวัขอ้ที ่2.4  หุน้กูแ้ปลงสภาพ หน้า 123-128 

 
 



ตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย  30 

วิชาการวิเคราะห์การลงทุนในตราสารอนุพนัธข์ัน้สูง 
ข้อ 116 เฉลย  ตวัเลอืกที ่1 

 ค าอธิบายเฉลย 
ผูจ้ดัการกองทุนต้องการเพิม่ค่า MD ของกองทุน จงึควรท า IRS เพื่อรบัดอกเบี้ยอตัราคงทีแ่ละจ่ายดอกเบี้ย
อตัราลอยตวั  
มลูค่าทีต่ราไวข้องสญัญาสวอป (NPS) = VB,0(MDT-MDB)/MDS = 2,000(8-7)/2.2 = 909 ลา้นบาท 

  หนังสืออ้างอิง 
หนังสอื การวเิคราะหก์ารลงทุนในตราสารอนุพนัธข์ ัน้สงู บทที ่3  หน้า 125-128 
 

ข้อ 117 เฉลย  ตวัเลอืกที ่4 
 ค าอธิบายเฉลย 

ผู้จดัการกองทุนต้องการเพิม่น ้าหนักตราสารทุนในประเทศและลดน ้าหนักตราสารทุนต่างประเทศ เท่ากบั                         
การน าผลตอบแทนบางส่วนจากตราสารทุนต่างประเทศไปแลกกบัผลตอบแทนจากตราสารทุนในประเทศ 
ดงันัน้ ตวัเลอืกที ่4 ถูกตอ้ง 

  หนังสืออ้างอิง 
การวเิคราะหก์ารลงทุนในตราสารอนุพนัธข์ ัน้สงู บทที ่3  หน้า 130-134 
 

ข้อ 118 เฉลย  ตวัเลอืกที ่4 
 ค าอธิบายเฉลย 

ผูซ้ื้อสญัญาสวอปชนัดา้นการจ่าย มสีทิธเิลอืกท าสวอปโดยเป็นผูจ้่ายดอกเบีย้อตัราคงทีแ่ละรบัดอกเบี้ยอตัรา
ลอยตวั จงึช่วยประกนัความเสี่ยงหากอตัราดอกเบี้ยจ่ายในอนาคตเพิม่ขึน้ โดยสามารถไม่ใชส้ทิธหิากอตัรา
ดอกเบีย้จ่ายในอนาคตลดลง 

  หนังสืออ้างอิง 
การวเิคราะหก์ารลงทุนในตราสารอนุพนัธข์ ัน้สงู บทที ่3  หน้า 142 
 

ข้อ 119 เฉลย  ตวัเลอืกที ่2 
 ค าอธิบายเฉลย 

ฐานะซื้อ CDS และ TRORS เท่ากบัเป็นผูโ้อนความเสีย่งดา้นเครดติ หรอื Protection Buyer 
ฐานะขาย Synthetic CDO เท่ากบัเป็นผูโ้อนความเสีย่งดา้นเครดติ หรอื Protection Buyer 
ฐานะซื้อ CLN เท่ากบัเป็นผูร้บัโอนความเสีย่งดา้นเครดติ หรอื Protection Sellers 

  หนังสืออ้างอิง 
การวเิคราะหก์ารลงทุนในตราสารอนุพนัธข์ ัน้สงู บทที ่4  หน้า 176-179 
 

ข้อ 120 เฉลย  ตวัเลอืกที ่1 
 ค าอธิบายเฉลย 

ฐานะซื้อหุน้สามญัสามารถสงัเคราะหข์ึน้มาไดจ้ากเงนิสด โดยการน าเงนิไปซื้อพนัธบตัรพรอ้มกบัเปิดฐานะซื้อ
สญัญาฟิวเจอรส์บนหุน้สามญั 

  หนังสืออ้างอิง 
การวเิคราะหก์ารลงทุนในตราสารอนุพนัธข์ ัน้สงู บทที ่1 หน้า 37-42 
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ข้อ 121 เฉลย  ตวัเลอืกที ่2 
 ค าอธิบายเฉลย 

การประกนัความเสีย่งจากราคาซื้อในอนาคต มทีางเลอืก คอื  
ซื้อสญัญาฟิวเจอรส์ทีร่าคา 52 บาท 
ซื้อสญัญาคอลออปชนัทีร่าคาใชส้ทิธ ิ53 บาท และค่าพรเีมยีม 2.5 บาท ดงันัน้ตน้ทุนซื้อหุน้สงูสุดไม่เกนิ 55.5 บาท 
จุดคุม้ทุนระหว่าง 2 ทางเลอืก คอื F0–C0 = 52.0 - 2.5 = 49.5 บาท 

  หนังสืออ้างอิง 
การวเิคราะหก์ารลงทุนในตราสารอนุพนัธข์ ัน้สงู บทที ่2 หน้า 99-101 
 

โจทยค์ าถามข้อ 122 – 124 
ข้อ 122 เฉลย  ตวัเลอืก 2 

 ค าอธิบายเฉลย 
นักลงทุนคาดว่าราคาฟิวเจอรส์เดอืนไกลจะปรบัขึน้มากกว่าราคาฟิวเจอรส์เดอืนใกล ้หรอื ราคาฟิวเจอรส์เดอืน
ไกลจะปรบัลงน้อยกว่าราคาฟิวเจอร์สเดอืนใกล้ เท่ากบัคาดการณ์ว่าสเปรดจะมคี่ากวา้งขึน้ (เป็นบวกมากขึน้ 
หรอืเป็นลบน้อยลง) ดงันัน้ จงึเก็งก าไรจากฐานะซื้อสเปรด ( long calendar spread หรอื ซื้อสเปรดระหว่าง
เดอืนส่งมอบ) โดยซื้อสญัญาฟิวเจอรส์เดอืนไกล (6 เดอืน) และขายสญัญาฟิวเจอรส์เดอืนใกล ้(3 เดอืน) 

  หนังสืออ้างอิง 
การวเิคราะหก์ารลงทุนในตราสารอนุพนัธข์ ัน้สงู บทที ่1 หน้า 11-13 

 
ข้อ 123 เฉลย  ตวัเลอืก 3 

 ค าอธิบายเฉลย 
นักลงทุนคาดส่วนต่าง FABC - FXYZ จะกวา้งขึน้ (เป็นบวกมากขึน้ หรอืเป็นลบน้อยลง) ดงันัน้ จงึเกง็ก าไร
จากฐานะซื้อสเปรด (long inter-commodity spread หรอื ซื้อสเปรดระหว่างสนิทรพัย์อ้างองิ) โดยซื้อสญัญา
ฟิวเจอรส์บน ABC และขายสญัญาฟิวเจอรส์บน XYZ โดยให ้2 สญัญามอีายุเท่ากนั 

  หนังสืออ้างอิง 
การวเิคราะหก์ารลงทุนในตราสารอนุพนัธข์ ัน้สงู บทที ่1 หน้า 15-16 

 
ข้อ 124 เฉลย  ตวัเลอืก 2 

 ค าอธิบายเฉลย 
นักลงทุนสรา้งฐานะขายสเปรด (short calendar spread) สะทอ้นการเกง็ก าไรว่า สเปรดระหว่างอายุของสญัญา
ฟิวเจอร์สจะแคบลง แต่ผ่านไป 3 เดือน ปรากฏว่าสเปรดมีค่ากว้างขึ้นจาก 40.8 - 40.0 = +0.8 บาทต่อหุ้น                  
เป็น 37.2 - 36.0 = +1.2 บาทต่อหุน้ จงึขาดทุนรวม (0.8 - 1.2) x 1,000 x 10 = -4,000 บาท 
หรอืก าไร(ขาดทุน) [(36 - 40) + (40.8 - 37.2)] x 1,000 x 10 = -4,000 บาท 

  หนังสืออ้างอิง 
การวเิคราะหก์ารลงทุนในตราสารอนุพนัธข์ ัน้สงู บทที ่1 หน้า 11-16 
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โจทยค์ าถามข้อ 125 – 126 
ข้อ 125 เฉลย  ตวัเลอืก 2 

 ค าอธิบายเฉลย 
นักลงทุนต้องการปกป้องมูลค่าของการลงทุน (portfolio insurance หรือ protective put) จึงต้องซื้อสญัญา               
พุทออปชัน หากซื้อสัญญาพุทออปชันที่มีราคาใช้สิทธิ 100 บาท รายได้สุทธิข ัน้ต ่าจากการขายหุ้น คือ                  
100 - 4 = 96 บาท และยงัเปิดโอกาสให้ขายได้แพงกว่านี้ หากราคาหุน้ในอนาคตสูงกว่า 100 บาท หากซื้อ
สญัญาพุทออปชนัทีม่รีาคาใชส้ทิธ ิ115 บาท รายไดสุ้ทธขิ ัน้ต ่าจากการขายหุน้ คอื 115 - 20 = 95 บาท และ
ยงัเปิดโอกาสใหข้ายไดแ้พงกว่านี้ หากราคาหุน้ในอนาคตสงูกว่า 115 บาท ดงันัน้ สญัญาพุทออปชนัทีม่รีาคา
ใชส้ทิธ ิ100 บาท ท าใหบ้รรลุวตัถุประสงค ์

  หนังสืออ้างอิง 
การวเิคราะหก์ารลงทุนในตราสารอนุพนัธข์ ัน้สงู บทที ่2 หน้า 92-96 

 
ข้อ 126 เฉลย  ตวัเลอืก 1 

 ค าอธิบายเฉลย 
การสรา้งฐานะคอลลาร์เพื่อประกนัความเสีย่งจากราคาขายหุน้ ประกอบดว้ย ฐานะซื้อสญัญาพุทออปชนัทีม่รีาคา
ใชส้ทิธติ ่ากว่าราคาหุน้ปัจจุบนั และขายสญัญาคอลออปชนัทีม่รีาคาใชส้ทิธสิูงกว่าราคาหุน้ปัจจุบนั บนหุน้อ้างองิ
เดยีวกนั และในจ านวนสญัญาทีเ่ท่ากนั กลยุทธน์ี้จะช่วยลดตน้ทุนในการประกนัความเสีย่ง โดยหากเลอืกใหส้ญัญา
ออปชนัทัง้ 2 มคี่าพรเีมยีมเท่ากนั จะมตีน้ทุนในการประกนัความเสีย่งเป็นศูนย์ 

  หนังสืออ้างอิง 
การวเิคราะหก์ารลงทุนในตราสารอนุพนัธข์ ัน้สงู บทที ่2 หน้า 103-104 

 
วิชาการวิเคราะหก์ารลงทุนในสินทรพัยท์างเลือกอ่ืน 
ข้อ 127 เฉลย  ตวัเลอืก 4 

 ค าอธิบายเฉลย 
น ้ามนั หุ้นสามญั Private Equity Funds และหน่วยลงทุนในอสงัหาริมทรพัย์ ล้วนเป็นประเภทสินทรพัย์ที่มคี่า
สหสมัพนัธข์องอตัราผลตอบแทนสงู (อตัราผลตอบแทนมแีนวโน้มเคลื่อนไหวในทศิทางเดยีวกนั) ในขณะทีท่องค า
มกัจะเป็นสินทรพัย์ที่มีค่าสหสมัพนัธ์ของอตัราผลตอบแทนเมื่อเทียบกับหุ้นต ่า (อตัราผลตอบแทนมีแนวโน้ม
เคลื่อนไหวในทศิทางตรงกนัขา้มหรอืไม่มทีศิทาง) 

  หนังสืออ้างอิง 
การวเิคราะหก์ารลงทุนในสนิทรพัยท์างเลอืกอื่น บทที ่1 หวัขอ้ 1.1.2 หน้า 19 

 
  



ตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย  33 

ข้อ 128 เฉลย  ตวัเลอืก 3 
 ค าอธิบายเฉลย 

I. ไม่ถูกตอ้ง ราคาอสงัหารมิทรพัยม์คีวามผนัผวนสงู ตามอตัราดอกเบีย้ ภาระหนี้สนิ และศกัยภาพการสรา้ง
รายไดข้องผูซ้ื้อ ซึง่เปลีย่นแปลงเป็นวฏัจกัรตามสภาวะเศรษฐกจิ 

II. ถูกต้อง ความสามารถในการซื้อของประชาชนและความสามารถในการเข้าถึงแหล่งเงินกู้ เพื่อซื้อ
อสงัหารมิทรพัย์ จดัเป็นปัจจยัก าหนดราคาอสงัหารมิทรพัย์ดา้นอุปสงค์ โดยหากความสามารถในการซื้อของ
ประชาชนและความสามารถในการเขา้ถงึแหล่งเงนิกู้เพื่อซื้ออสงัหารมิทรพัย์สูง จะท าใหร้าคาอสงัหารมิทรพัย์
เพิม่สงูขึน้ดว้ย  

III. ถูกต้อง การลงทุนแบบ Freehold จะมมีลูค่าเมื่อสิน้เวลา เท่ากบัมลูค่าตอนซื้อบวกดว้ยมลูค่าส่วนเพิม่ ในขณะ
ทีก่ารลงทุนแบบ Leasehold จะมมีลูค่าเมื่อสิน้เวลาเท่ากบัศูนย์ 

  หนังสืออ้างอิง 
การวเิคราะหก์ารลงทุนในสนิทรพัยท์างเลอืกอื่น บทที ่2 หวัขอ้ 2.4 หน้า 38-43 

 
ข้อ 129 เฉลย  ตวัเลอืก 1 

 ค าอธิบายเฉลย 
เพราะเป็นสนิคา้ทางการเกษตรซึง่เป็นกลุ่มของสนิคา้บรโิภค (soft commodities) ในขณะทีต่วัเลอืกอื่นเป็นสนิคา้
อุปโภค (hard commodities) 

  หนังสืออ้างอิง 
การวเิคราะหก์ารลงทุนในสนิทรพัยท์างเลอืกอื่น บทที ่3 หวัขอ้ 3.2 หน้า 62 

 
ข้อ 130 เฉลย  ตวัเลอืก 3 

 ค าอธิบายเฉลย 
ผิดเพราะสภาพภูมิอากาศแปรปรวนก าหนดปริมาณยางพารา (supply) ที่ออกสู่ตลาด ในขณะที่ตัวเลือกอื่น 
ผลกัดนัใหเ้กดิการซื้อยางพารามาใชม้ากขึน้ (demand) 

  หนังสืออ้างอิง 
การวเิคราะหก์ารลงทุนในสนิทรพัยท์างเลอืกอื่น บทที ่3 หวัขอ้ 3.5.4 หน้า 78 

 
ข้อ 131 เฉลย  ตวัเลอืก 4 

 ค าอธิบายเฉลย 
เพราะ Distressed Fund คอื การลงทุนในบรษิทัทีป่ระสบปัญหาทางการเงนิและเสีย่งตอ่การลม้ละลาย (distressed 
company) เพื่อใหไ้ดส้นิทรพัยใ์นราคาทีถู่ก และหวงัการเตบิโตในระยะยาว หากบรษิทัพลกิฟ้ืนขึน้มาในภายหลงั 

  หนังสืออ้างอิง 
การวเิคราะหก์ารลงทุนในสนิทรพัยท์างเลอืกอื่น บทที ่4 หวัขอ้ 4.2 หน้า 90 

 
ข้อ 132 เฉลย  ตวัเลอืก 2 

 ค าอธิบายเฉลย 
Private Equity Fund มักจะมีการลงทุนในสินทรัพย์ที่ไม่มีตลาดรองในการซื้อขาย จึงต้องปรับลดมูลค่าของ
สนิทรพัยล์งทุนเพื่อสะทอ้นความเสีย่งดา้นสภาพคล่อง 

  หนังสืออ้างอิง 
การวเิคราะหก์ารลงทุนในสนิทรพัยท์างเลอืกอื่น บทที ่5 หวัขอ้ 5.4.2 หน้า 120 
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ข้อ 133 เฉลย  ตวัเลอืก 2 
 ค าอธิบายเฉลย 

ความน่าจะเป็นในการอยู่รอดถงึสิน้ปีที ่2 ค านวณจาก (1-0.3) x (1-0.1) = 0.63 
  หนังสืออ้างอิง 

การวเิคราะหก์ารลงทุนในสนิทรพัยท์างเลอืกอื่น บทที ่6 หวัขอ้ 6.5 หน้า 149 
 
โจทยค์ าถามข้อ 134 – 136 
ข้อ 134 เฉลย  ตวัเลอืก 2 

 ค าอธิบายเฉลย 
NOI ค านวณจากรายไดร้วมจากค่าเช่า หกัลบดว้ยอตัรารายไดท้ีส่ญูเสยีจากหอ้งว่างและหนี้เสยี และค่าใชจ้่าย

 ในการด าเนินงานทัง้หมด 
ดงันัน้ NOI = (1,500,000 x (1-0.1)) – 50,000 – 40,000 – 10,000 – 20,000 = 1,230,000 บาท 

  หนังสืออ้างอิง 
การวเิคราะหก์ารลงทุนในสนิทรพัยท์างเลอืกอื่น บทที ่2 หวัขอ้ 2.5.2 หน้า 46 

 
ข้อ 135 เฉลย  ตวัเลอืก 3 

 ค าอธิบายเฉลย 
ตัวเลือก 1 ไม่ถูกต้อง เพราะผู้ประเมินสามารถใช้ตัวคูณค่าเช่า คูณกับค่าเช่ารายเดือน เพื่อหาราคา
อสงัหารมิทรพัยไ์ดเ้ลย เนื่องจากตวัคณูค่าเช่าค านวณมาจากราคาอสงัหารมิทรพัย ์หารดว้ยค่าเช่ารบัรายเดอืน 
ตวัเลอืก 2 ไม่ถูกต้อง เพราะไม่ต้องปรบัลดด้วยค่าเสื่อมราคาทางกายภาพ หากตวัคูณค่าเช่าเป็นการน ามา
จากมลูค่าซื้อขายของอสงัหารมิทรพัยอ์ื่นทีม่ลีกัษณะทางกายภาพคลา้ยคลงึกนั 
ตวัเลอืก 3 ถูกต้อง เพราะการค านวณหาตวัคูณค่าเช่าต้องค านวณจากอสงัหารมิทรพัย์อื่นที่มลีกัษณะทาง
กายภาพ คุณภาพ และท าเลทีต่ัง้คลา้ยคลงึกนักบัอสงัหารมิทรพัยท์ีต่อ้งการค านวณหามลูค่า 

  หนังสืออ้างอิง 
การวเิคราะหก์ารลงทุนในสนิทรพัยท์างเลอืกอื่น บทที ่2 หวัขอ้ 2.5.2 หน้า 47-48 
 

ข้อ 136 เฉลย  ตวัเลอืก 3 
 ค าอธิบายเฉลย 

ค่าเสื่อมราคาทางบญัชไีม่ได้มผีลกระทบต่อมูลค่าอสงัหารมิทรพัย์ในการซื้อขายของนักลงทุน และไม่ใช่ปัจจยั
ส าคญัในการลงทุนอสงัหารมิทรพัย์เพื่อการปล่อยเช่าถงึแมค้่าเสื่อมราคาจะน ามาลดภาษีได้กต็าม เนื่องจากการ
ลงทุนในอสงัหารมิทรพัยท์ุกประเภทกจ็ะไดป้ระโยชน์จากค่าเสื่อมราคาในลกัษณะเดยีวกนั 

  หนังสืออ้างอิง 
การวเิคราะหก์ารลงทุนในสนิทรพัยท์างเลอืกอื่น บทที ่2 หวัขอ้ 2.6 หน้า 53-54 
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วิชาการบริหารกลุ่มหลกัทรพัยล์งทุนขัน้สูง 
ข้อ 137 เฉลย  ตวัเลอืกที ่2 

 ค าอธิบายเฉลย 
เนื่ องจากจ านวนเงินลงทุนมีไม่มาก การลงทุนโดยใช้กลยุทธ์ Full Replication Strategy จึงท าได้ยาก                
ด้วยขอ้จ ากดัของจ านวนหลกัทรพัย์ที่ค่อนขา้งมาก และน ้าหนักการลงทุนทีไ่ม่สามารถท าใหไ้ด้ใกล้เคยีงกบั
สดัส่วนจรงิ ดงันัน้ กลยุทธ์ Stratified Sampling Strategy โดยเลอืกลงทุนในหุ้นสามญัทีม่มีูลค่าตลาดขนาด
ใหญ่ ใกลเ้คยีงกบัดชันี SET100 จงึเหมาะสมกว่า 
กลยุ ท ธ์  Blended Management Investment Strategy แ ล ะ  Active Management Investment Strategy                    
ไม่เหมาะสมในกรณีนี้ เนื่องจากนักลงทุนอยากลงทุนในหุน้สามญัเพื่อเลยีนแบบดชันี การลงทุนโดยใชก้ลยุทธ์
เชงิรบัจงึเหมาะสมกว่า 

  หนังสืออ้างอิง 
การบรหิารกลุ่มหลกัทรพัยข์ ัน้สงู หน้า 50 

 
ข้อ 138 เฉลย  ตวัเลอืกที ่2 

 ค าอธิบายเฉลย 
กลยุทธ์แบบ Pairs trading จะพยายามหาความสมัพนัธ์ทางสถติขิองหุน้สองตวั โดยเชื่อว่าในระยะยาวราคา
หุน้ทัง้สองตวัจะกลบัเขา้สู่ภาวะปกต ิ(mean reversion)  
3 และ 4 มคีวามเหมาะสมเนื่องจาก อตัราส่วนราคาระหว่างหลกัทรพัย์สองตวัในระยะยาวมคีวามแตกต่าง
อย่างมนีัยส าคญั ความสมัพนัธ์ระหว่างราคาหลกัทรพัย์สองตวัในอดตี เป็นแบบ Mean Reversion และค่า
สมัประสทิธิส์หสมัพนัธ ์(correlation) ระหว่างหลกัทรพัยส์องตวัอยู่ในระดบัสงู  
5 และ 6 ไม่เหมาะสมส าหรบักลยุทธน์ี้ เน่ืองจากความสมัพนัธร์ะหว่างราคาหลกัทรพัยส์องตวัในอดตี เป็นแบบ                    
Not mean reversion 
1 และ 2 ไม่เหมาะสมส าหรบักลยุทธน์ี้ เนื่องจากอตัราส่วนราคาระหว่างหลกัทรพัย์สองตวัในระยะยาวไม่แตกต่าง
อย่างมนีัยส าคญั นักลงทุนจงึไม่สามารถท าก าไรได ้

  หนังสืออ้างอิง 
การบรหิารกลุ่มหลกัทรพัยข์ ัน้สงู หน้า 71-72 

 
ข้อ 139 เฉลย  ตวัเลอืกที ่3 

 ค าอธิบายเฉลย 
ตวัเลอืกที ่1 โครงสรา้งแบบบุลเลต็ โดยใชเ้งนิลงทุนทัง้หมดในตราสารหนี้ B มคี่าดเูรชนั = 4.241 
ตวัเลอืกที่ 2 โครงสร้างแบบบาร์เบล (barbell portfolio) โดยแบ่งเงนิลงทุนในตราสารหนี้ A และ C อย่างละ
เท่าๆ กนั มดีเูรชนั = (0.5 x 1.922)+(0.5 x 8.175) = 5.0485 
ตวัเลอืกที ่3 โครงสรา้งแบบบารเ์บล (barbell portfolio) โดยแบ่งเงนิลงทุนในตราสารหนี้ A รอ้ยละ 49.12 และ 
C รอ้ยละ 50.88 มดีเูรชนั = (0.4912 x 1.922)+(0.5088 x 8.175) = 5.1035 
ตัวเลือกที่ 4 โครงสร้างแบบขัน้บันได ( ladder portfolio) โดยแบ่งเงินลงทุนในตราสารหนี้  A, B และ C                  
อย่างละเท่า ๆ กนั มดีเูรชนั = (1/3 x 1.922)+(1/3 x 4.241)+(1/3 x 8.175) = 4.7793 
ดงันัน้ โครงสรา้งแบบบารเ์บลในตวัเลอืกที ่3 มดีเูรชนัมากทีสุ่ด 

  หนังสืออ้างอิง 
การบรหิารกลุ่มหลกัทรพัยข์ ัน้สงู หน้า 13-16 
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ข้อ 140 เฉลย  ตวัเลอืกที ่2 
 ค าอธิบายเฉลย 

ส าหรบักลยุทธก์ารลงทุนแบบอมิมไูนเซชนัส าหรบัภาระผกูพนัทีต่อ้งจ่ายเพยีงครัง้เดยีว นักลงทุนตอ้งลงทุนในกลุ่ม
หลักทรัพย์ตราสารหนี้ที่มีดูเรชันเท่ากับระยะเวลาคงเหลือของภาระผูกพัน ดังนัน้ Portfolio B มี Macaulay 
Duration เท่ากบั 8.9 ใกลเ้คยีงกบัระยะเวลาคงเหลอืของภาระผกูพนัมากทีสุ่ด 

  หนังสืออ้างอิง 
การบรหิารกลุ่มหลกัทรพัยข์ ัน้สงู หน้า 22 
 

ข้อ 141 เฉลย  ตวัเลอืกที ่3 
 ค าอธิบายเฉลย 

ตวัเลอืก 1, 2 และ 4 คอืประโยชน์จากการมตีราสารหนี้ในการบรหิารกลุ่มหลกัทรพัย์ 
ตราสารหนี้ทีจ่่ายดอกเบีย้คงทีไ่ม่สามารถป้องกนัความเสีย่งจากการเพิม่ขึน้ของอตัราเงนิเฟ้อได ้เน่ืองจากดอกเบีย้
จ่ายในอตัราทีค่งที ่

  หนังสืออ้างอิง 
การบรหิารกลุ่มหลกัทรพัยข์ ัน้สงู หน้า 8-9 
 

ข้อ 142 เฉลย  ตวัเลอืกที ่1 
 ค าอธิบายเฉลย 

หากนักลงทุนต้องการให้ผลตอบแทนการลงทุนชนะผลตอบแทนอ้างอิง ส าหรับกลุ่มหลักทรัพย์ตราสารหนี้
แบบอลัฟ่า (alpha portfolio) นักลงทุนควรปรบัดเูรชนัของกลุ่มหลกัทรพัยต์ราสารหนี้ กระจายการลงทุนในตราสาร
หนี้หลายอุตสาหกรรม ผสมผสานระหว่างตราสารหนี้ทีม่คีวามเสีย่งต ่าและความเสีย่งสงู เป็นตน้ 

  หนังสืออ้างอิง 
การบรหิารกลุ่มหลกัทรพัยข์ ัน้สงู หน้า 37-38 
 

โจทยค์ าถามข้อ 144 - 145 
ข้อ 143 เฉลย  ตวัเลอืก 1 

 ค าอธิบายเฉลย 
ตัวเลือก 1 ถูกต้อง เนื่องจาก ส าหรบักลยุทธ์การลงทุนแบบอิมมูไนเซชนัส าหรบัภาระผูกพนัที่ต้องจ่ายเพยีง                   
ครัง้เดยีว นักลงทุนต้องลงทุนในกลุ่มหลกัทรพัย์ตราสารหนี้ที่มดีูเรชนัเท่ากบัระยะเวลาคงเหลอืของภาระผูกพนั                     
ซึง่ Portfolio I มดีเูรชนัใกลเ้คยีงกบัระยะเวลาของภาระผกูพนัมากทีสุ่ด 

  หนังสืออ้างอิง 
การบรหิารกลุ่มหลกัทรพัยข์ ัน้สงู หน้า 22 
 

ข้อ 144 เฉลย  ตวัเลอืก 3 
 ค าอธิบายเฉลย 

การลงทุนในตราสารหนี้ที่ไม่จ่ายดอกเบี้ยระหว่างงวด ดูเรชนัของตราสารหนี้ที่ไม่จ่ายดอกเบี้ยระหว่างงวดจะ
เท่ากบัระยะเวลาคงเหลอืของตราสารหนี้เสมอ และยงัไม่มคีวามเสีย่งจากการน าดอกเบีย้ไปลงทุนต่อ แต่นักลงทุน
อาจไม่สามารถหาตราสารหนี้ทีม่อีายุคงเหลอืไดต้รงความตอ้งการได้ 

  หนังสืออ้างอิง 
  การบรหิารกลุ่มหลกัทรพัยข์ ัน้สงู หน้า 26-27 
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ข้อ 145 เฉลย  ตวัเลอืกที ่3 
 ค าอธิบายเฉลย 

หากวิธี Monte Carlo Simulation ก าหนดตัวแปร และการแจกแจงของผลตอบแทนเช่นเดียวกับวิธ ีVariance-
Covariance โดยก าหนดให้ผลตอบแทนมีการแจกแจงแบบปกติ และขนาดตัวอย่างใหญ่มากพอ จะท าให้              
การประมาณการมลูค่าความเสีย่งดว้ยวธิ ีMonte Carlo Simulation มคี่าใกลเ้คยีงกบัวธิ ีVariance-Covariance 

  หนังสืออ้างอิง 
การบรหิารกลุ่มหลกัทรพัยข์ ัน้สงู หน้า 92 
 

ข้อ 146 เฉลย  ตวัเลอืกที ่1 
 ค าอธิบายเฉลย 

ผลตอบแทนรายปี = ผลตอบแทนรายวนั x จ านวนวนัท าการใน 1 ปี 
                       = 0.000384 x 250  
                       = 0.096 
ค่าเบีย่งเบนมาตรฐานรายปี   

   = ค่าเบีย่งเบนมาตรฐานรายวนั x √จ านวนวนัท าการใน 1 ปี 

                       = 0.010112 x √250 
                       = 0.159885 
µ* = µ + Z(σ) 
    = 0.096 – 1.65(0.159885) 
    = -0.167810 
0.167810 x 150,000,000 = 25,171,500 บาท 

  หนังสืออ้างอิง 
การบรหิารกลุ่มหลกัทรพัยข์ ัน้สงู หน้า 89 
 

ข้อ 147 เฉลย  ตวัเลอืกที ่3 
 ค าอธิบายเฉลย 

การท างบประมาณความเสี่ยง (risk budgeting) เป็นการใช้ข้อมูลความเสี่ยงในการก าหนดนโยบายการลงทุน                
ท าใหก้ารปรบักลุ่มหลกัทรพัย์เป็นไปอย่างมเีหตุผลและปราศจากอคต ิผูจ้ดัการความเสีย่งอาจใชว้ธิกี าหนด VAR 
Limit หรือ Ex Ante Tracking Error เข้ามาช่วยในการท า Risk Budgeting ซึ่งการลดสถานะเงนิลงทุนในพอร์ต  
การลงทุน หากมูลค่าสินทรพัย์สุทธิของพอร์ตการลงทุนเสียหายมากกว่า 5% ภายใน 1 เดือน มีลกัษณะเป็น    
Stop-loss Limit มากกว่า ตวัเลอืก 3 จงึไม่ใช่ ตวัอย่างของการท างบประมาณความเสีย่ง (Risk Budgeting) 

  หนังสืออ้างอิง 
การบรหิารกลุ่มหลกัทรพัยข์ ัน้สงู หน้า 93 
 

ข้อ 148 เฉลย  ตวัเลอืกที ่3 
 ค าอธิบายเฉลย 

Risk Appetite คอื การก าหนดระดบัความเสีย่งทีย่อมรบัได ้ดงันัน้ ก าหนดประเภทตราสารทางการเงนิทีอ่นุญาต
ใหล้งทุนได ้จงึเป็นการก าหนด Risk Appetite 

  หนังสืออ้างอิง 
การบรหิารกลุ่มหลกัทรพัยข์ ัน้สงู หน้า 93 
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ข้อ 149 เฉลย  ตวัเลอืกที ่1 
 ค าอธิบายเฉลย 

การใช้นโยบายการจดัการความเสี่ยงแบบรวมอ านาจ ช่วยให้บริษัทเห็นภาพรวมการบริหารความเสี่ยงทัว่ทัง้
องคก์ร และช่วยลดวธิกีารจดัการความเสีย่งทีเ่กนิความจ าเป็น จงึช่วยลดค่าใชจ้่ายในการบรหิารจดัการความเสีย่ง 

  หนังสืออ้างอิง 
การบรหิารกลุ่มหลกัทรพัยข์ ัน้สงู หน้า 79-80 
 

โจทยค์ าถามข้อ 150 - 152 
ข้อ 150 เฉลย  ตวัเลอืก 1 

 ค าอธิบายเฉลย 
วธิ ีVariance-Covariance หรอื Parametric Method สามารถค านวณได้ภายใต้สมมติฐานการแจกแจงแบบ
ปกต ิโดยใชต้วัแปรในการค านวณ ไดแ้ก่ ผลตอบแทนทีค่าดหวงัของพอร์ตการลงทุน ค่าเบี่ยงเบนมาตรฐาน
ของผลตอบแทน  
วธิ ีHistorical ใชข้อ้มลูในอดตี 
วธิ ีMonte Carlo Simulation ใชก้ารจ าลองอตัราผลตอบแทนขึน้ใหม่ 

  หนังสืออ้างอิง 
การบรหิารกลุ่มหลกัทรพัยข์ ัน้สงู หน้า 87-92 
 

 ข้อ 151 เฉลย  ตวัเลอืก 3 
 ค าอธิบายเฉลย 

ผลตอบแทนรายวนั  = ผลตอบแทนรายปี / จ านวนวนัท าการใน 1 ปี 
                        = 0.141 / 250  
                        = 0.000564 
ค่าเบีย่งเบนมาตรฐานรายวนั = ค่าเบีย่งเบนมาตรฐานรายปี  / √("จ านวนวนัท าการใน 1 ปี") 
                                    = 0.263 / √("250" ) 
                                    = 0.016634 
µ* = µ + Z(σ) 
    = 0.000564 – 1.65(0.016634) 
    = -0.026882 หรอื 2.69%  

  หนังสืออ้างอิง 
การบรหิารกลุ่มหลกัทรพัยข์ ัน้สงู หน้า 88-90 
 

ข้อ 152 เฉลย  ตวัเลอืก 2 
 ค าอธิบายเฉลย 

ตวัเลอืก 1 ไม่ถูกตอ้ง เพราะไม่สามารถน าผลขาดทุนมาเฉลีย่เป็นรายวนัได ้ 
ตัวเลือก 2 ถูกต้อง เพราะ 2.69% x 6,000,000 = 161,400 บาท คือ ผลขาดทุนสูงสุดที่อาจเกิดขึ้น 1 ครัง้               
ใน 1 เดอืน (20 วนั) หรอื ประมาณรอ้ยละ 5 (ระดบั α) 
ตวัเลอืก 3 ไม่ถูกตอ้ง เพราะโอกาสการขาดทุนใน 1 วนั ไม่ใช่รอ้ยละ 5   

  หนังสืออ้างอิง 
การบรหิารกลุ่มหลกัทรพัยข์ ัน้สงู หน้า 85 – 86 

****************************** 


