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เฉลยชุดท่ี 3 

แบบฝึกหดัเตรียมความพร้อมส าหรบัการทดสอบ (Practice Exam) 
หลกัสตูร Accredited Investment and Securities Analyst (AISA) 

 
 

หมายเหตุ 

แบบฝึกหดัเตรยีมสอบนี้มวีตัถุประสงคเ์พื่อเป็นตวัอย่างใหผู้เ้ตรยีมตวัทดสอบหลกัสตูร AISA ไดเ้หน็แนวค าถามและ
ตวัเลอืกของขอ้สอบในหลกัสตูรฯ รวมทัง้สามารถใชท้ดสอบเพื่อประเมนิ ความเขา้ใจในเนื้อหาได้ เน่ืองจากจะมส่ีวนเฉลย
พรอ้มค าอธบิายประกอบมาใหด้ว้ย โดยผลคะแนนทีไ่ดจ้ากการท าแบบฝึกหดัน้ีไม่ไดเ้ป็นเครื่องยนืยนัถงึผลคะแนนทีจ่ะได้
จากการทดสอบจรงิ 
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เฉลยชุดท่ี 3 

แบบฝึกหดัเตรียมความพร้อมส าหรบัการทดสอบหลกัสูตร 

Accredited Investment and Securities Analyst (AISA) 
 

กลุ่มท่ี 1 จรรยาบรรณและมาตรฐานการปฏิบติังาน (professional practices) 
 

มาตรฐานและจรรยาบรรณการปฏิบติัวิชาชีพด้านการวิเคราะห์การลงทุน  
ข้อ 1 เฉลย ตวัเลอืกที ่4 

 ค าอธิบายเฉลย 

แมว้่านางสาว A จะไม่ไดเ้ป็นผูจ้ดัท าขอ้มลู แต่หากน าขอ้มลูดงักล่าวไปใชใ้นการตดิต่อลูกคา้ จะถอืว่านางสาว 
A มส่ีวนชว่ยในการกระท าฝ่าฝืนมาตรฐาน 

หนังสืออ้างอิง 

คู่มอืมาตรฐานการปฏบิตัวิชิาชพีดา้นการลงทุน / มาตรฐาน 1(ก) : ความเป็นมอือาชพี - ความรูเ้กีย่วกบั
กฎหมายทีเ่กีย่วขอ้ง : หน้า 23 

 
ข้อ 2 เฉลย ตวัเลอืกที ่1 

 ค าอธิบายเฉลย 

ตวัเลอืก 1 ไม่ถูกตอ้งเนื่องจากมาตรฐานเกีย่วกบัการใหข้อ้มลูทีไ่ม่ถูกตอ้ง ไม่สมบูรณ์ หรอืไม่ชดัเจน ใชบ้งัคบั
กบัการเปิดเผยขอ้มลูทาง webpage ของบรษิทัหลกัทรพัยด์ว้ย 

 หนังสืออ้างอิง 

คู่มอืมาตรฐานการปฏบิตัวิชิาชพีดา้นการลงทุน / มาตรฐาน 1(ค) : ความเป็นมอือาชพี - การใหข้อ้มลูทีไ่ม่
ถูกตอ้ง : หน้า 47, 49-50,56 

ข้อ 3 เฉลย ตวัเลอืกที ่4 

 ค าอธิบายเฉลย 

ตวัเลอืก 4 ผดิเนื่องจากตามมาตรฐาน 3 หน้าทีต่่อลูกคา้ ระบุว่าสามารถเปิดเผยขอ้มลูของลูกคา้ไดห้ากตอ้ง
เปิดเผยตามทีข่อ้กฎหมายก าหนด หรอืเป็นเหตจุากการกระท าผดิกฎหมายของลูกคา้ 

หนังสืออ้างอิง 

คู่มอืมาตรฐานการปฏบิตัวิชิาชพีดา้นการลงทุน หน้า 8 – 9 

 

ข้อ 4 เฉลย  ตวัเลอืกที ่2 

 ค าอธิบายเฉลย 

ตวัเลอืก 1), 3) และ 4) เป็นประโยชน์ของจรรยาบรรณในวชิาชพีดา้นการลงทุนทีม่ตี่ออุตสาหกรรมการเงนิและการ
ลงทุน อย่างไรกต็ามการทีม่อือาชพีและผูใ้หบ้รกิารดา้นการเงนิและการลงทุนถอืปฏบิตัติามจรรยาบรรณในวชิาชพีดา้น
การลงทุนอย่างเคร่งครดั ไม่ไดเ้ป็นการรบัประกนัอย่าง 100% ว่าจะไม่เกดิวกิฤตใินตลาดเงนิและตลาดทุน 

 หนังสืออ้างอิง 

 คู่มอืมาตรฐานการปฏบิตัวิชิาชพีดา้นการลงทุน (Standards of Practice Handbook) หน้า 1-5 
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ข้อ 5 เฉลย   ตวัเลอืกที ่4 

 ค าอธิบายเฉลย 

 ผูป้ระกอบวชิาชพีดา้นการเงนิและการลงทุน (investment professionals) ในทุกระดบัและทุกสายงานควรท าความ
 เขา้ใจ ยดึถอืและปฏบิตัติามจรรยาบรรณในวชิาชพีดา้นการลงทุน 

 หนังสืออ้างอิง 

 คู่มอืมาตรฐานการปฏบิตัวิชิาชพีดา้นการลงทุน (Standards of Practice Handbook) หน้า 1-5 

 

ข้อ 6 เฉลย   ตวัเลอืกที ่4 

 ค าอธิบายเฉลย 

 นาย ก มหีน้าทีต่อ้งท าความเขา้ใจและปฏบิตัติามขอ้ก าหนดทีเ่กีย่วขอ้ง ซึง่รวมถงึ (แต่ไม่จ ากดัแค่เพยีง) ระเบยีบการ
 ท างานทีก่ าหนดขีน้โดยบรษิทันายจา้ง กฎเกณฑแ์ละขอ้ก าหนดทีเ่กี่ยวขอ้งของส านักงาน ก.ล.ต. และ พ.ร.บ. 
 หลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัย์ 
 หนังสืออ้างอิง 

 คู่มอืมาตรฐานการปฏบิตัวิชิาชพีดา้นการลงทุน (Standards of Practice Handbook) หน้า 13-26 

 

ข้อ 7 เฉลย   ตวัเลอืกที ่3 

 ค าอธิบายเฉลย 

 ผูจ้ดัการกองทุนส ารองเลี้ยงชพีของ บมจ. ABC มหีน้าทีใ่นฐานะผูก้ระท าการแทน (fiduciary duties) ต่อสมาชกิและ
 ผูร้บัผลประโยชน์ของกองทุนส ารองเลี้ยงชพีของบรษิทัดงักล่าว 

 หนังสืออ้างอิง 

 คู่มอืมาตรฐานการปฏบิตัวิชิาชพีดา้นการลงทุน (Standards of Practice Handbook) หน้า 115-127 

 
ข้อ 8 เฉลย   ตวัเลอืกที ่2 

 ค าอธิบายเฉลย 

 เน่ืองจากนาย ก ไดจ้ดัท า Financial Model และบทวเิคราะหอ์ุตสาหกรรมใหแ้ก่ บล. BBB ขณะทีเ่ขายงัท างานอยู่กบั
 บรษิทัดงักล่าว โดยนาย ก ไดร้บัเงนิเดอืนจาก บล. BBB ดงันัน้ ทัง้ Financial Model และบทวเิคราะหอ์ุตสาหกรรม 
 จงึถอืเป็นทรพัยส์นิของ บล. BBB โดยนาย ก ไม่สามารถน าขอ้มลูทัง้สองไปใชง้านทีบ่รษิทันายจ้างใหม่ได ้หากไม่ได้
 รบัการยนิยอมเป็นลายลกัษณ์อกัษรจาก บล. BBB 

 หนังสืออ้างอิง 

 คู่มอืมาตรฐานการปฏบิตัวิชิาชพีดา้นการลงทุน (Standards of Practice Handbook) หน้า 139-152 

 

ข้อ 9 เฉลย   ตวัเลอืกที ่3 

 ค าอธิบายเฉลย 

 เมื่อเปรยีบเทยีบทางเลอืกการลงทุนตามตวัเลอืก 1.-4. การลงทุนทีม่คีวามเหมาะสมและสอดคลอ้งกบัวตัถุประสงค์การ
 ลงทุนและระดบัความสามารถในการรบัความเสีย่งของนาย A มากทีสุ่ดคอืตวัเลอืกที ่3 อนัไดแ้ก่ การลงทุนในหุน้ของ
 บรษิทั BBB จ ากดั (มหาชน) โดยการลงทุนตามตวัเลอืกที ่1), 2) และ 4) มคีวามเสีย่งสงูมากและไม่เหมาะสมส าหรบั
 นาย A ซึง่รบัความเสีย่งจากการลงทุนไดใ้นระดบัปานกลาง 

 หนังสืออ้างอิง 

 คู่มอืมาตรฐานการปฏบิตัวิชิาชพีดา้นการลงทุน (Standards of Practice Handbook) หน้า 115-126 
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ข้อ 10 เฉลย   ตวัเลอืกที ่1 

 ค าอธิบายเฉลย 

นาย ข มกีารฝ่าฝืนมาตรฐาน 3 (ก) ความซื่อสตัย ์ความรอบคอบและความระมดัระวงั โดยกลยุทธ์การลงทุนทีน่าย ข 
ไดแ้นะน าใหแ้ก่ลูกคา้ไม่เหมาะสมกบันักลงทุนรายย่อยทีร่บัความเสีย่งจากการลงทุนไดต้ ่า และถงึแมน้าย ข จะทราบ
ความจรงิในขอ้นี้ แต่เขากย็งัแนะน าใหลู้กคา้ทีร่บัความเสีย่งจากการลงทุนไดต้ ่าใชก้ลยุทธก์ารลงทุนนี้ เพราะตอ้งการ
ใหบ้รษิทันายจา้งและตวัเองไดร้บัค่าธรรมเนียมในการซื้อขายหุน้เยอะๆ ซึง่แสดงว่านาย ข ใหค้วามส าคญักบั
ผลประโยชน์ทางการเงนิส่วนตวัมากกว่าผลประโยชน์ของลูกคา้ 

 หนังสืออ้างอิง 

 คู่มอืมาตรฐานการปฏบิตัวิชิาชพีดา้นการลงทุน (Standards of Practice Handbook) หน้า 89-102 

 

ข้อ 11 เฉลย   ตวัเลอืกที ่4 

 ค าอธิบายเฉลย 

บรษิทัหลกัทรพัย ์CCC ตอ้งมกีารเปิดเผยประเดน็ความขดัแยง้ทางผลประโยชน์ตามตวัเลอืกที ่1), 2) และ 3) ไวใ้นบท
วเิคราะหหุ์น้ IPO ของ บมจ. ABC เพื่อใหผู้ใ้ชบ้ทวเิคราะหส์ามารถประเมนิความเป็นอสิระและมหีลกัการของ
นักวเิคราะห์ของบรษิทัหลกัทรพัย ์CCC ในการใหค้ าแนะน าการลงทุนในหุน้ IPO ของ บมจ. ABC 

หนังสืออ้างอิง 

คู่มอืมาตรฐานการปฏบิตัวิชิาชพีดา้นการลงทุน (Standards of Practice Handbook) หน้า 195-206 
 

ข้อ 12 เฉลย   ตวัเลอืกที ่4 

ค าอธิบายเฉลย 

ตามมาตรฐาน 4 (ค) นาย ก สามารถมอบหมายงานทัง้ในส่วนทีม่คีวามส าคญัและส่วนทีไ่ม่มคีวามส าคญัใหแ้ก่
ผูใ้ตบ้งัคบับญัชา แต่นาย ก ยงัคงตอ้งรบัผดิชอบต่องานทีม่กีารมอบหมายใหแ้ก่ผูใ้ตบ้งัคบับญัชาทัง้ 2 ท่าน เสมอืน
เป็นงานทีน่าย ก ไดด้ าเนินการดว้ยตนเอง 

หนังสืออ้างอิง 

คู่มอืมาตรฐานการปฏบิตัวิชิาชพีดา้นการลงทุน (Standards of Practice Handbook) หน้า 157-166 
 

ข้อ 13 เฉลย   ตวัเลอืกที ่1 

ค าอธิบายเฉลย 

แมน้าย B จะมหีน้าทีใ่นการเกบ็รกัษาความลบัของนาย C ซึง่เป็นลูกคา้ของเขา แต่นาย B กม็หีน้าทีซ่ึง่จะตอ้งส่งขอ้มลู
เกีย่วกบัลูกคา้ของตนใหแ้ก่หน่วยงานก ากบัดูแล เพื่อตรวจสอบการกระท าผดิกฎหมายของลูกคา้ ดงันัน้ การทีน่าย B 
ไม่ยอมส่งขอ้มลูการซื้อขายหุน้ของนาย C ใหแ้ก่ส านักงาน ปปง. อนัเป็นส่วนหนึ่งของกระบวนการตรวจสอบการ
กระท าผดิกฎหมายของนาย C จงึเป็นการฝ่าฝืนมาตรฐาน 1 (ก) ความรูเ้กีย่วกบักฎหมายทีเ่กีย่วขอ้ง 

หนังสืออ้างอิง 

คู่มอืมาตรฐานการปฏบิตัวิชิาชพีดา้นการลงทุน (Standards of Practice Handbook) หน้า 13-26 
 
ข้อ 14 เฉลย   ตวัเลอืกที ่4 

ค าอธิบายเฉลย 

การทีน่าย C จดัสรรหุน้ IPO ทีเ่ป็นทีต่อ้งการของนักลงทุนจ านวนมาก ใหแ้ก่บญัชซีื้อขายส่วนตวั แทนทีจ่ะน าหุน้ไป
จดัสรรใหแ้ก่ลูกคา้กองทุนส่วนบุคคลทีเ่ขารบับรหิารอยู่ แสดงใหเ้หน็ว่านาย C มกีารฝ่าฝืนมาตรฐาน 6 (ข) การ
จดัล าดบัความส าคญัของการท าธุรกรรม โดยนาย C ใหค้วามส าคญัแก่ผลประโยชน์ส่วนตวัเหนือกว่าผลประโยชน์ของ
ลูกคา้ 

หนังสืออ้างอิง 

คู่มอืมาตรฐานการปฏบิตัวิชิาชพีดา้นการลงทุน (Standards of Practice Handbook) หน้า 207-214 
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ข้อ 15 เฉลย  ตวัเลอืกที ่4 

ค าอธิบายเฉลย 

ตามมาตรฐาน 3 (ค) การใหบ้รกิารทีเ่หมาะสมแก่ลูกคา้ ผูแ้นะน าการลงทุนตอ้งพจิารณาและประเมนิปัจจยัทีส่ าคญั อนั
ไดแ้ก่ 1) ลกัษณะพืน้ฐาน ผลตอบแทนและความเสีย่งของหลกัทรพัย์ 2) วตัถุประสงคก์ารลงทุนของลูกคา้นักลงทุน 
และ 3) ความสามารถในการรบัความเสีย่งของลูกคา้นักลงทุน เมื่อผูแ้นะน าการลงทุนใหค้ าแนะการลงทุนในหลกัทรพัย์
แก่ลูกคา้ 

หนังสืออ้างอิง 

คู่มอืมาตรฐานการปฏบิตัวิชิาชพีดา้นการลงทุน (Standards of Practice Handbook) หน้า 115-126 
 

ข้อ 16 เฉลย   ตวัเลอืกที ่2 

ค าอธิบายเฉลย 

นาย B จะรบัผดิต่อการกระท าทีเ่ป็นการฝ่าฝืนกฎหมาย กฎ ระเบยีบ ขอ้บงัคบั เฉพาะทีต่นเองมเีจตนาเท่านัน้ 

หนังสืออ้างอิง 

หนังสอื คู่มอืมาตรฐานการปฏบิตัวิชิาชพีดา้นการลงทุน (Standards of Practice Handbook) หน้า 18 
 
ข้อ 17 เฉลย   ตวัเลอืกที ่1 

ค าอธิบายเฉลย 

สมาคมนักวเิคราะหก์ารลงทุนไมส่ามารถพจิารณาเปรยีบเทยีบปรบัเป็นตวัเงนิ หรอืการด าเนินการในเชงิของ
การบงัคบัใชก้ฎหมายได ้

หนังสืออ้างอิง 

หนังสอื คู่มอืมาตรฐานการปฏบิตัวิชิาชพีดา้นการลงทุน (Standards of Practice Handbook)หน้า 281 
 
ข้อ 18 เฉลย   ตวัเลอืกที ่3 

ค าอธิบายเฉลย 

ตวัเลอืก 3) ไม่ใช่วตัถุประสงคข์องการก าหนดมาตรฐานการวดัผลการด าเนินงานระดบัสากล (GIPS) 
หนังสืออ้างอิง 

มาตรฐานสากลดา้นการวดัผลการด าเนินงานการลงทุน หน้า 10-11 

 
ข้อ 19 เฉลย   ตวัเลอืกที ่1 

 ค าอธิบายเฉลย 

Composite ประกอบดว้ยพอรต์การลงทุนหนึ่งรายการขึน้ไปซึง่มกีารลงทุนภายใตแ้นวทางการลงทุน วตัถุประสงค์การ
ลงทุนและกลยุทธก์ารลงทุนรูปแบบเดยีวกนัหรอืใกลเ้คยีงกนั และน ามารวมกนั 

หนังสืออ้างอิง 

มาตรฐานสากลดา้นการวดัผลการด าเนินงานการลงทุน หน้า 17 

 

ข้อ 20 เฉลย   ตวัเลอืกที ่3 

ค าอธิบายเฉลย 

1), 2) และ 4) ทัง้หมด เป็นขอ้มลูทีบ่รษิทัตอ้งเปิดเผยในการรายงานผลการด าเนินงานตามมาตรฐานของ GIPS 
(requirements) ตวัเลอืก 3) เป็นขอ้มลูทีบ่รษิทัควรรายงาน (recommendations) แต่ GIPS ไม่ไดบ้งัคบัว่าตอ้งเปิดเผย 

หนังสืออ้างอิง 

มาตรฐานสากลดา้นการวดัผลการด าเนินงานการลงทุน หน้า 22-23 
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ข้อ 21 เฉลย   ตวัเลอืกที ่1 

ค าอธิบายเฉลย 

ตามขอ้ก าหนดของ GIPS สนิทรพัยท์ัง้หมดของบรษิทัจะตอ้งมกีารวดัและเปิดเผยดว้ยมลูค่ายุตธิรรม (fair value) 
หนังสืออ้างอิง 

มาตรฐานสากลดา้นการวดัผลการด าเนินงานการลงทุน หน้า 21 

 

ข้อ 22 เฉลย   ตวัเลอืกที ่4 

ค าอธิบายเฉลย 

ตวัเลอืก 1) และ 2) กล่าวไดถู้กตอ้งทัง้หมดเกีย่วกบัขอ้ก าหนดของ GIPS ตวัเลอืก 3) เป็นขอ้ความทีไ่ม่ถูกตอ้ง 
ขอ้ความทีถู่กตอ้งคอืบรษิทัต้องก าหนดนโยบายและขัน้ตอนเพื่อตดิตามและบ่งชีก้ารเปลีย่นแปลงเกีย่วกบัแนวทางการ
ปฏบิตั ิการตคีวาม และการถาม-ตอบขอ้ซกัถาม (Q&A) ตามที ่CFA Institute และหน่วยงานก ากบัดูแล GIPS 
Standards เป็นผูเ้ผยแพร่ ดงันัน้ ค าตอบของขอ้นี้คอืตวัเลอืก 4) 
หนังสืออ้างอิง 

มาตรฐานสากลดา้นการวดัผลการด าเนินงานการลงทุน หน้า 18-19 

 

ข้อ 23 เฉลย   ตวัเลอืกที ่4 

ค าอธิบายเฉลย 

มาตรฐานการวดัผลการด าเนินงานระดบัสากลไม่ไดน้ าเสนอการวดัผลการด าเนินงานครบถว้นในทุกดา้น 

หนังสืออ้างอิง 

หนังสอื มาตรฐานการวดัผลการด าเนินงานระดบัสากล (GIPS) หน้า 11-12 

 

ข้อ 24 เฉลย   ตวัเลอืกที ่4 

ค าอธิบายเฉลย 

หากระยะเวลาน้อยกว่า 1 ปีเตม็ บรษิทัตอ้งรายงานผลตอบแทนรวมนับตัง้แต่วนัแรกทีบ่รษิทัจดทะเบยีน 
Composite จนครบระยะเวลา 1 ปีของการด าเนินงาน 

หนังสืออ้างอิง 

หนังสอื มาตรฐานการวดัผลการด าเนินงานระดบัสากล (GIPS) หน้า 22 

 

เกณฑ์และแนวปฏิบติัเก่ียวกบัการวิเคราะห์การลงทุน 

ข้อ 25 เฉลย   ตวัเลอืกที ่4 

ค าอธิบายเฉลย 

การทีบ่รษิทั ก จ ากดั (มหาชน) เสนอขายหุน้กูจ้ านวน 3,000 ลา้นบาท ใหแ้ก่ผูล้งทุนสถาบนัและผูล้งทุนรายใหญ่ เป็น
การระดมทุนในตลาดแรก (primary market) ผ่านตลาดตราสารหนี้ (debt securities market) ดงันัน้ ตวัเลอืก 4) จงึ
เป็นค าตอบทีถู่กตอ้งของขอ้นี้ 

 หนังสืออ้างอิง 

 เกณฑแ์ละแนวทางปฏบิตัเิกีย่วกบัการวเิคราะหก์ารลงทุน หน้า 20-22 
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ข้อ 26 เฉลย   ตวัเลอืกที ่4 

ค าอธิบายเฉลย 

ขอ้มลูภายใน (inside information) หมายถงึ ขอ้มลูทีย่งัไม่ไดม้กีารเปิดเผยต่อประชาชนเป็นการทัว่ไป โดยขอ้มลู
ดงักล่าวมสีาระส าคญัต่อการเปลี่ยนแปลงราคาหรอืมลูค่าของหลกัทรพัย ์ทัง้ 1), 2) และ 3) จดัว่าเป็นขอ้มลูภายใน 
(inside information) 
หนังสืออ้างอิง 

เกณฑแ์ละแนวทางปฏบิตัเิกีย่วกบัการวเิคราะหก์ารลงทุน หน้า 54-56 

 

ข้อ 27 เฉลย   ตวัเลอืกที ่3 

ค าอธิบายเฉลย 

1), 2) และ 4) ทัง้หมด เป็นองคป์ระกอบของบทวเิคราะหปั์จจยัพื้นฐาน ส่วนตวัเลอืก 3) เป็นองคป์ระกอบของบท
วเิคราะหด์ว้ยปัจจยัทางเทคนิค (technical analysis) 
หนังสืออ้างอิง 

เกณฑแ์ละแนวทางปฏบิตัเิกีย่วกบัการวเิคราะหก์ารลงทุน หน้า 58-60 

 

ข้อ 28 เฉลย   ตวัเลอืกที ่1 

ค าอธิบายเฉลย 

ตวัเลอืก 2), 3) และ 4) ทัง้หมด เป็นบทบาทหน้าทีแ่ละความรบัผดิชอบของคณะกรรมการตรวจสอบ (audit 
committee) ของบรษิทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยฯ์ ส่วนการตรวจสอบและแสดงความเหน็เกีย่วกบังบการเงนิเป็น
หน้าทีข่องผูส้อบบญัช ี(auditor) 
หนังสืออ้างอิง 

เกณฑแ์ละแนวทางปฏบิตัเิกีย่วกบัการวเิคราะหก์ารลงทุน หน้า 63-65 

 

ข้อ 29 เฉลย   ตวัเลอืกที ่4 

ค าอธิบายเฉลย 

การไดม้าซึง่หลกัทรพัยใ์นกรณีตอ่ไปนี้จนถงึหรอืขา้มจุดทีต่อ้งท าค าเสนอซื้อ จะไดร้บัยกเว้นจากการท าค า
เสนอซื้อเป็นการทัว่ไป 

1) การไดหุ้น้มาโดยทางมรดก 

2) การไดหุ้น้มาตามสทิธทิีม่อียู่เดมิ เช่น Right Offering และ Stock Dividend 

3) การไดหุ้น้มาโดยบุคคลทีม่ไิดม้วีตัถุประสงค์ในการควบคมุกจิการ เช่น Thai Trust Fund และ NVDR ซึง่
โดยปกตบิุคคลเหล่านี้จะไม่ใชส้ทิธอิอกเสยีงในการประชมุผูถ้อืหุน้ 

4) ภายหลงัการไดม้า ไดม้กีารลดสดัส่วนการถอืหุน้ใหต้ ่ากว่าจุด Trigger Point ภายใน 7 วนั และไม่ไดใ้ช้
สทิธอิอกเสยีงในส่วนทีเ่กนิ Trigger Point 

หนังสืออ้างอิง 

เกณฑแ์ละแนวทางปฏบิตัเิกีย่วกบัการวเิคราะหก์ารลงทุน หน้า 88 
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ข้อ 30 เฉลย   ตวัเลอืกที ่2 

ค าอธิบายเฉลย 

ตวัเลอืก 1), 3) และ 4) ทัง้หมด เป็นลกัษณะของลูกคา้ทีม่คีวามเสีย่งสงู (high risk clients) ตามเกณฑ์ของส านักงาน 
ป.ป.ง. 
หนังสืออ้างอิง 

เกณฑแ์ละแนวทางปฏบิตัเิกีย่วกบัการวเิคราะหก์ารลงทุน หน้า 96-97 

 

ข้อ 31 เฉลย   ตวัเลอืกที ่1 

ค าอธิบายเฉลย 

ตวัเลอืก 2), 3) และ 4) ทัง้หมด เป็นการเปิดเผยขอ้มลูตามรอบระยะเวลา ส่วนตวัเลอืก 1) เป็นการเปิดเผยขอ้มลูตาม
เหตุการณ์ 

หนังสืออ้างอิง 

เกณฑแ์ละแนวทางปฏบิตัเิกีย่วกบัการวเิคราะหก์ารลงทุน หน้า 105-106 

 

ข้อ 32 เฉลย   ตวัเลอืกที ่4 

ค าอธิบายเฉลย 

REIT สามารถเขา้ลงทุนในอสงัหารมิทรพัยใ์น 2 รปูแบบ ไดแ้ก่ การซื้ออสงัหารมิทรพัยเ์ป็นกรรมสทิธิ ์(freehold) และ
การลงทุนในสทิธกิารเช่า (leasehold) 
หนังสืออ้างอิง 

เกณฑแ์ละแนวทางปฏบิตัเิกีย่วกบัการวเิคราะหก์ารลงทุน หน้า 139 

 

ข้อ 33 เฉลย   ตวัเลอืกที ่2 

ค าอธิบายเฉลย 

ทีป่รกึษาทางการเงนิไมม่หีน้าทีใ่นการจดัท าบทวเิคราะหห์ลกัทรพัย์ 
หนังสืออ้างอิง 

หนังสอื เกณฑแ์ละแนวทางปฏบิตัเิกีย่วกบัการวเิคราะหก์ารลงทนุ หน้า 63 

 
ข้อ 34 เฉลย   ตวัเลอืกที ่1 

ค าอธิบายเฉลย 

บรษิทัสามารถเสนอขายใหผู้ถ้อืหุน้เดมิหรอืเสนอขายใหป้ระชาชน รวมถงึการท า PP ได ้
หากผูล้งทุนรวมทุกรุ่นของใบส าคญัแสดงสทิธไิม่เกนิ 50 ราย หรอืมลูค่าเสนอขายไม่เกนิ 20 ลา้นบาทหรอื
เสนอขายต่อผูล้งทุนสถาบนั 

หนังสืออ้างอิง 

หนังสอื เกณฑแ์ละแนวปฏบิตัเิกีย่วกบัการวเิคราะหก์ารลงทุน หน้า 145 
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กลุ่มวิชาท่ี 2 : เคร่ืองมือเพื่อการวิเคราะห์การลงทุน  
 

วิชาหลกัการลงทุน 

ข้อ 35 เฉลย ตวัเลอืกที ่3 

ค าอธิบายเฉลย 

เป้าหมายของธุรกจิในมติทิางการเงนิ คอื การสรา้งความมัง่คัง่ใหแ้ก่ผูถ้อืหุน้สามญัผ่านราคาหุน้สามญัของบรษิทัทีซ่ื้อ
ขายในตลาดทุน 

 หนังสืออ้างอิง 

 หนังสอื พืน้ฐานการเงนิธุรกจิ หน้า 13-15 

 
ข้อ 36 เฉลย   ตวัเลอืกที ่1 

ค าอธิบายเฉลย 

การซื้อขายสนิทรพัยท์างการเงนิในตลาดแรกถอืเป็นการลงทุนทีแ่ทจ้รงิในทางเศรษฐศาสตร ์เพราะผูร้ะดมทุนไดร้บัเงนิ
เพื่อใชใ้นการท าธุรกรรมทางเศรษฐกจิต่อไป 

หนังสืออ้างอิง 

หนังสอื หลกัการลงทุน หน้า 17-18 

 
ข้อ 37 เฉลย   ตวัเลอืกที ่4 

ค าอธิบายเฉลย 

การวเิคราะหเ์ชงิปรมิาณใชท้ านายการเคลื่อนไหวของราคาหลกัทรพัยใ์นอนาคตได ้ท าใหผู้ล้งทุนสามารถน าไปใช้
ก าหนดกลยุทธ์การซื้อขายแบบอตัโนมตัไิด ้โดยการตัง้ค่าทรกิเกอรซ์ื้อขายไวล้่วงหน้า นอกจากนี้ การวเิคราะหเ์ชงิ
ปรมิาณยงัสามารถน ามาใชเ้พื่อลดความเสีย่งจากการลงทุนลงไดด้ว้ย โดยก าหนดกลยุทธ์การลงทุนทีไ่ดร้บั
ผลตอบแทนในระดบัสงูสุดภายใตร้ะดบัความเสีย่งทีก่ าหนดไว้ 
หนังสืออ้างอิง 

หนังสอื หลกัการลงทุน หน้า 35-36 

 
ข้อ 38 เฉลย   ตวัเลอืกที ่1 

ค าอธิบายเฉลย 

บทวเิคราะห์ปัจจยัพืน้ฐานจะพจิารณาถงึแนวโน้มของภาวะทางเศรษฐกจิ โอกาสทางธุรกจิของอุตสาหกรรม และ
ศกัยภาพของกจิการในการสรา้งก าไร ส่วนบทวเิคราะหปั์จจยัทางเทคนิค เป็นการประยุกต์ใชเ้ครื่องมอืทางเทคนิคเพื่อ
หาความสมัพนัธข์องราคาหลกัทรพัยท์ีม่รีะหว่างกนัในแต่ละจุดของเวลา แล้วน าเสนอกลยุทธก์ารลงทุนใหผู้ล้งทุนซื้อ 
ขาย หรอืถอืครองไวก่้อน นอกจากนี้ยงัใชร้ะดบัแนวตา้นเพื่อระบุราคาขัน้สงู และแนวรบัเพื่อระบุราคาขัน้ต ่าทีอ่าจจะ
เป็นไปไดใ้นการตดัสนิใจลงทุน 

หนังสืออ้างอิง 

หนังสอื หลกัการลงทุน หน้า 47-48 

 
 
 
 
 

https://www.set.or.th/professional/File/download/cisa/level1/M2.pdf
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ข้อ 39 เฉลย   ตวัเลอืกที ่2 

ค าอธิบายเฉลย 

ค านวณอตัราดอกเบี้ยอย่างง่ายต่อปี 

= 550,000 x 6% = 33,000 บาทต่อปี 

ค านวณหาดอกเบีย้รวมทีต่อ้งจ่าย = 33,000 x 6 = 198,000 บาท 

จ านวนเงนิทัง้หมดทีต่อ้งจ่าย = 550,000 + 198,000 = 748,000 บาท 

จ านวนเงนิงวดสุดทา้ยทีน่ายเอตอ้งจ่าย = 550,000 + 33,000 = 583,000 บาท 

หนังสืออ้างอิง 

หนังสอื หลกัการลงทุน หน้า 61-62 

 
ข้อ 40 เฉลย   ตวัเลอืกที ่4 

ค าอธิบายเฉลย 

เสน้เวลาในรปูเป็นแผนผงัการช าระเงนิตน้คนืเท่าๆ กนั รวมกบัดอกเบีย้ โดยแบ่งเงนิต้นออกเป็นส่วนๆ ละเท่าๆ กนั 
ในแต่ละปีกจ็ะจ่ายเงนิตน้คนื 1 ส่วนรวมกบัดอกเบีย้ของยอดเงนิทีย่งัคา้งช าระ 

หนังสืออ้างอิง 

หนังสอื หลกัการลงทุน หน้า 66-68 

 
ข้อ 41 เฉลย   ตวัเลอืกที ่3 

ค าอธิบายเฉลย 

การคาดการณ์ว่า ดชันีราคาผูบ้รโิภคจะเพิม่สงูขึน้ในอนาคต แสดงว่า อตัราเงนิเฟ้อทีค่าดการณ์ไวจ้ะเพิม่สงูขึน้ตาม 
และส่งผลใหอ้ านาจซื้อลดลง หรอืพดูอกีนัยหนึ่งกค็อื ท าใหเ้งนิทีม่ใีนวนัน้ีซื้อของไดน้้อยลงในอนาคต 

หนังสืออ้างอิง 

หนังสอื หลกัการลงทุน หน้า 86-89 

 
ข้อ 42 เฉลย   ตวัเลอืกที ่1 

ค าอธิบายเฉลย 

ในการค านวณมลูค่าปัจจุบนัสุทธ ิจ าเป็นตอ้งก าหนดอตัราคดิลด ซึง่อตัราทีส่ามารถใชน้ ามาใชค้ดิลดไดแ้ก่ ตน้ทุนของ
เงนิทุน หรอืตน้ทุนถวัเฉลี่ยถ่วงน ้าหนักของเงนิทุน อตัราผลตอบแทนขัน้ต ่าทีย่อมรบัได ้และอตัราผลตอบแทนที่
ตอ้งการ 
หนังสืออ้างอิง 

หนังสอื หลกัการลงทุน หน้า 108-110 

ข้อ 43 เฉลย   ตวัเลอืกที ่4 

ค าอธิบายเฉลย 

 

 
 
 
 
 

หนังสืออ้างอิง 

หนังสอื หลกัการลงทุน หน้า 90-95 
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ข้อ 44 เฉลย   ตวัเลอืกที ่4 

ค าอธิบายเฉลย 

 

 
 
 
 
 
 

หนังสืออ้างอิง 

หนังสอื หลกัการลงทุน หน้า 95-99 

 
ข้อ 45 เฉลย   ตวัเลอืกที ่2 

 ค าอธิบายเฉลย 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

หนังสืออ้างอิง 

หนังสอื หลกัการลงทุน หน้า 106-117 

 
ข้อ 46 เฉลย   ตวัเลอืกที ่1 

ค าอธิบายเฉลย 

ค านวณหา HPR ของแต่ละปี 

ปีที ่1 = (110 + 2)/ 112 = 1.0000 

ปีที ่2 = 108/ 110 = 0.9818 

ปีที ่3 = 107/ 108 = 0.9907 

หา GM = [(1.0000 x 0.9818 x 0.9907)^0.33] – 1 = - 0.0091 หรอื -0.91% 

หนังสืออ้างอิง 

หนังสอื หลกัการลงทุน หน้า 124-126 
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ข้อ 47 เฉลย   ตวัเลอืกที ่4 

ค าอธิบายเฉลย 

หาส่วนเบีย่งเบนมาตรฐาน (standard deviation) ของหลกัทรพัย ์M = Sqrt (100) = 10% 

หาส่วนเบีย่งเบนมาตรฐานของหลกัทรพัย ์N = Sqrt (16) = 4% 

หาค่าสมัประสทิธสิหสมัพนัธข์องหลกัทรพัย ์M และหลกัทรพัย์ N = -21/ (10 x 4) = -0.5250 

หนังสืออ้างอิง 

หนังสอื หลกัการลงทุน หน้า 139-142 

 
ข้อ 48 เฉลย   ตวัเลอืกที ่4 

ค าอธิบายเฉลย 

อตัราผลตอบแทนของกลุ่มหลกัทรพัย ์= (0.60 x 12%) + (0.40 x 9%)  
                                               = 7.2% + 3.6% = 10.80% 

ความเสีย่งของกลุ่มหลกัทรพัย ์ 
= Sqrt [(0.602 x 207.07) + (0.402 x 9.532) + (2 x 0.60 x 0.40 x 0.0005)] 
= Sqrt [74.5452 + 14.5313 + 0.0002] 
= Sqrt [89.0767] 
= 9.4380% 

หนังสืออ้างอิง 

หนังสอื หลกัการลงทุน หน้า 137-144 

 
ข้อ 49 เฉลย   ตวัเลอืกที ่4 

ค าอธิบายเฉลย 

เสน้โอกาสการลงทุน (Investment Opportunity Set) เป็นการลากเสน้เชื่อมโยงจุดต่างๆ ทีแ่สดงความสมัพนัธ์ระหว่าง
อตัราผลตอบแทน และความเสีย่งของกลุ่มหลกัทรพัยท์ีม่รีปูร่างคลา้ยกบัลูกปืน (bullet) 
หนังสืออ้างอิง 

หนังสอื หลกัการลงทุน หน้า 160-165 

 
ข้อ 50 เฉลย   ตวัเลอืกที ่1 

ค าอธิบายเฉลย 

ในทางปฏบิตั ิค่าเบตา้สามารถประมาณการโดยใชว้ธิ ีScatter Plot ท าใหเ้กดิเป็นเสน้ตรงทีม่ลีกัษณะลากขึน้จากซา้ย
ไปขวา 

หนังสืออ้างอิง 

หนังสอื หลกัการลงทุน หน้า 184-186 

 
วิชาพื้นฐานการเงินธรุกิจ  
ข้อ 51 เฉลย   ตวัเลอืกที ่1 

ค าอธิบายเฉลย 

สายงานวาณิชธนกจิท าหน้าทีใ่หค้ าแนะน าแก่ลูกคา้ในการจดัโครงสรา้งทางการเงนิ รวมทัง้ใหค้ าปรกึษาในการน า
บรษิทัขนาดใหญ่เขา้จดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์ฯ และน าหุน้ออกเสนอขายใหแ้ก่ประชาชน 

หนังสืออ้างอิง 

หนังสอื พืน้ฐานการเงนิธุรกจิ หน้า .19-20 
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ข้อ 52 เฉลย   ตวัเลอืกที ่4 

ค าอธิบายเฉลย 

หลกัการพจิารณางบประมาณลงทุน มดีงันี้ 
• การตดัสนิใจจะพจิารณาจากแนวคดิทางเศรษฐศาสตรท์ีเ่กีย่วกบักระแสเงนิสดส่วนเพิม่ (incremental cash flow) 
• กระแสเงนิสดทีเ่กดิขึน้ในโครงการมคีวามส าคญั โดยผูว้เิคราะห์จะเป็นผูร้ะบุว่า กระแสเงนิสดนัน้เกดิขึน้เมื่อไร 

• กระแสเงนิสดจะตัง้อยู่บนสมมตฐิานของตน้ทุนค่าเสยีโอกาส 

• กระแสเงนิสดจะอยู่ในรปูของกระแสเงนิสดหลงัหกัภาษี 
• ตน้ทุนทางการเงนิจะไม่ถูกพจิารณาในกระแสเงนิสดของโครงการ แต่จะถูกพจิารณาเป็นส่วนหนึ่งของอตัราคิดลด 

หนังสืออ้างอิง 

หนังสอื พืน้ฐานการเงนิธุรกจิ หน้า 34-36 

 
ข้อ 53 เฉลย   ตวัเลอืกที ่1 

ค าอธิบายเฉลย 

NPV Profile คอื เสน้โคง้ของมลูค่าปัจจุบนัสุทธทิีแ่สดงความสมัพนัธ์ระหว่างมลูค่าปัจจุบนัสุทธ ิและอตัราคดิลด 
(ตน้ทุนของเงนิทุน) 
หนังสืออ้างอิง 

หนังสอื พืน้ฐานการเงนิธุรกจิ หน้า 45-47 

 
ข้อ 54 เฉลย   ตวัเลอืกที ่3 

ค าอธิบายเฉลย 

อตัราผลตอบแทนภายใน (internal rate of return : IRR) เป็นการหาอตัราคดิลดทีเ่ป็นผลลพัธซ์ึง่ท าใหค้่า NPV ของ
โครงการลงทุนมคี่า = 0 บาท ในขณะทีว่ธิมีลูค่าปัจจุบนัสุทธ ิระยะเวลาคนืทุนคดิลด และดชันีวดัความสามารถในการ
ท าก าไรล้วนแลว้แต่ตอ้งใชอ้ตัราคดิลดในการค านวณเพื่อหาผลลพัธ์ 
หนังสืออ้างอิง 

หนังสอื พืน้ฐานการเงนิธุรกจิ หน้า 37-59 

 
ข้อ 55 เฉลย   ตวัเลอืกที ่4 

ค าอธิบายเฉลย 

หาระยะเวลาคนืทุนของโครงการ 

ปีแรก = 1,350,000 – 350,000 = 1,000,000 บาท ยงัไม่คนืทุน 

ปีที ่2 = 1,000,000 – 400,000 = 600,000 บาท ยงัไม่คนืทุน 

ปีที ่3 = 600,000 – 450,000 = 150,000 บาท ยงัไม่คนืทุน 

ระยะเวลาคนืทุน = 3 ปี + (150,000/ 500,000) = 3.30 ปี 

หนังสืออ้างอิง 

หนังสอื พืน้ฐานการเงนิธุรกจิ หน้า 38-41 
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ข้อ 56 เฉลย   ตวัเลอืกที ่2 

ค าอธิบายเฉลย 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

หนังสืออ้างอิง 

หนังสอื พืน้ฐานการเงนิธุรกจิ หน้า 37-59 

 
ข้อ 57 เฉลย   ตวัเลอืกที ่3 

ค าอธิบายเฉลย 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

หนังสืออ้างอิง 

หนังสอื พืน้ฐานการเงนิธุรกจิ หน้า 37-59 

 

ข้อ 58 เฉลย   ตวัเลอืกที ่3 

ค าอธิบายเฉลย 

ตน้ทุนของก าไรสะสม คอื ค่าเสยีโอกาสของผูถ้อืหุน้ หากกจิการน าก าไรสะสมซึง่เป็นส่วนของผูถ้อืหุน้มาใชล้งทุนใน
โครงการใดๆ ผูถ้อืหุน้กจ็ะเสยีโอกาสทีจ่ะไดร้บัเงนิปันผลจากก าไรส่วนนัน้ หรอืเสยีโอกาสทีจ่ะน าเงนิไปใชจ้่ายใน
โครงการลงทุนอื่นๆ 

หนังสืออ้างอิง 

หนังสอื พืน้ฐานการเงนิธุรกจิ หน้า 66 
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ข้อ 59 เฉลย   ตวัเลอืกที ่2 

ค าอธิบายเฉลย 

ความเสีย่งทางการเงนิเป็นความเสีย่งทีเ่กดิจากการจดัหาเงนิทุนจากการก่อหนี้ ยิง่กจิการมกีารก่อหนี้มากขึน้เท่าใด 
ความเสีย่งจากการทีก่จิการจะไม่สามารถช าระหนี้คนืตามภาระผูกพนักม็ากขึน้เท่านัน้ 

หนังสืออ้างอิง 

หนังสอื พืน้ฐานการเงนิธุรกจิ หน้า 83-88 

 
ข้อ 60 เฉลย   ตวัเลอืกที ่4 

ค าอธิบายเฉลย 

Leverage Factor กค็อื อตัราส่วนหนี้สนิต่อสนิทรพัย ์(total debt to total asset ratio) ทีใ่ชว้ดัภาระผกูพนัทางการเงนิ
ซึง่ส่งผลต่อทัง้ ก าไรสุทธ ิROE และ EPS โดยตรง 
หนังสืออ้างอิง 

หนังสอื พืน้ฐานการเงนิธุรกจิ หน้า 92-95 

 

ข้อ 61 เฉลย  ตวัเลอืกที ่4 

ค าอธิบายเฉลย 

วธิซีื้อหุน้สามญักลบัคนืได ้3 วธิ ีคอื 

1. Market Purchase 
2. Tender Offer 
3. Negotiated Offer 
หนังสืออ้างอิง 

หนังสอื พืน้ฐานการเงนิธุรกจิ หน้า 110 

 
ข้อ 62 เฉลย   ตวัเลอืกที ่2 

ค าอธิบายเฉลย 

หาโครงสรา้งเงนิทุนของกจิการ = 100% - 5% = 95% 

สดัส่วนหนี้สนิระยะยาว = (35/ 95) = 0.3684  
สดัส่วนของผูถ้อืหุน้บุรมิสทิธ ิ= (10/ 95) = 0.1053 

สดัส่วนของผูถ้อืหุน้สามญั = (25/ 95) = 0.2632 

สดัส่วนของก าไรสะสม = (25/ 95) = 0.2632 

หาอตัราต้นทุนหนี้สนิหลงัหกัภาษ ี= 10% (1 – 0.20) = 8% 

WACC = (0.3684 x 8%) + (0.1053 x 11%) + (0.2632 x 14%) + (0.2632 x 13%) 
          = 2.9472% + 1.1583% + 3.6848% + 3.4216% 

          = 11.2119% 

หนังสืออ้างอิง 

หนังสอื พืน้ฐานการเงนิธุรกจิ หน้า 75-78 
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ข้อ 63 เฉลย   ตวัเลอืกที ่3 

ค าอธิบายเฉลย 

หา DOL = 20,000 (5 – 2)/ [20,000 (5 – 2) – 10,000] 
            = 60,000/ 50,000 = 1.20 เท่า 

หา DFL = [20,000 (5 – 2) – 10,000]/ {20,000 (5 – 2) – 10,000 -12,000} 
           = 50,000/ 38,000 = 1.3158 เท่า 

DTL = 1.20 x 1.3158 = 1.5790 เท่า 

o ปรมิาณขายเพิม่ขึน้ 5% จะส่งผลใหก้ าไรจากการด าเนินงานเพิม่ขึน้ 6% 

1.20 x 5% = 6% 

o ก าไรจากการด าเนินงานเพิม่ขึน้ 6% จะส่งผลใหก้ าไรต่อหุน้เพิม่ขึน้ 7.8948% 

1.3158 x 6% = 7.8948% 

o ดงันัน้ ปรมิาณขายเพิม่ขึน้ 5% จะส่งผลใหก้ าไรต่อหุน้เพิม่ขึน้ 7.8948% 

1.5790 x 5% = 7.8948% 

หนังสืออ้างอิง 

หนังสอื พืน้ฐานการเงนิธุรกจิ หน้า 88-92 

 
ข้อ 64 เฉลย   ตวัเลอืกที ่1 

ค าอธิบายเฉลย 

ในการจดัการเงนิสด จะใชห้ลกัการ “เขา้เรว็ ออกชา้” หมายถงึ หากเป็นเงนิสดรบั ใหก้จิการเร่งรบัเรว็ๆ หากเป็นเงนิ
สดจ่าย ใหก้จิการพยายามชะลอการจ่ายเงนิสดนัน้ 

หนังสืออ้างอิง 

หนังสอื พืน้ฐานการเงนิธุรกจิ หน้า 126-129 

 
ข้อ 65 เฉลย   ตวัเลอืกที ่4 

ค าอธิบายเฉลย 

งบประมาณเงนิสดเป็นเครื่องมอืเพื่อพจิารณาความตอ้งการเงนิทุนของกจิการส าหรบัช่วงเวลาสัน้ๆ 

หนังสืออ้างอิง 

หนังสอื พืน้ฐานการเงนิธุรกจิ หน้า 128-129 

 
ข้อ 66 เฉลย   ตวัเลอืกที ่3 

ค าอธิบายเฉลย 

ทัง้ลูกหนี้การคา้ และลูกหนี้ทัว่ไปล้วนมคีวามเสีย่งทีจ่ะถูกผดินัดช าระหนี้ 
หนังสืออ้างอิง 

หนังสอื พืน้ฐานการเงนิธุรกจิ หน้า 132-134 

 
ข้อ 67 เฉลย   ตวัเลอืกที ่1 

ค าอธิบายเฉลย 

ส่วนลดรบั (purchase discounts) เกดิขึน้เมื่อกจิการไดซ้ื้อสนิคา้มาเป็นเงนิเชื่อ และช าระหนี้ค่าสนิคา้นัน้ภายใน
ระยะเวลาทีจ่ะไดร้บัส่วนลด 

หนังสืออ้างอิง 

หนังสอื พืน้ฐานการเงนิธุรกจิ หน้า 139-140 
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ข้อ 68 เฉลย   ตวัเลอืกที ่2 

ค าอธิบายเฉลย 

ทางเลอืกแรก 

หาดอกเบีย้ = 6.75% x 2,000,000 = 135,000 บาท 

หาค่าธรรมเนียมผูกพนัเงนิกู ้= 0.25% x 2,000,000 = 5,000 บาท 

ตน้ทุนของการก่อหนี้ระยะสัน้ = [(135,000 + 5,000)/ 2,000,000] x 100 = 7% ต่อปี 

ทางเลอืกที ่2 

หาดอกเบีย้ = 6.50% x 2,000,000 = 130,000 บาท 

หา Net Proceeds = 2,000,000 - 130,000 = 1,870,000 บาท 

ตน้ทุนของการก่อหนี้ระยะสัน้ = (130,000/ 1,870,000) x 100 = 6.95% ต่อปี 

ควรเลอืกทางเลอืกที ่2 เพราะตน้ทุนต ่ากว่า 

หนังสืออ้างอิง 

หนังสอื พืน้ฐานการเงนิธุรกจิ หน้า 148-151 

 

ข้อ 69 เฉลย   ตวัเลอืกที ่1 

ค าอธิบายเฉลย 

อตัราหมุนเวยีนของลูกหนี้การคา้ (receivable turnover) = 36,000,000/ 2,400,000 = 15 รอบ 

ดงันัน้ ระยะเวลาการเกบ็หนี้ (number of days of receivables) = 360/ 15 = 24 วนั 

อตัราหมุนเวยีนของสนิคา้คงเหลอื (inventory turnover) = 10,000,000/ 2,000,000 = 5 รอบ 

ดงันัน้ ระยะเวลาขาย (number of days of inventory) = 360 / 5 = 72 วนั 

อตัราหมุนเวยีนของเจา้หนี้การคา้ (account payable turnover) = 8,000,000/ 666,667 = 12 รอบ 

ดงันัน้ ระยะเวลาการจ่ายหนี้ (number of days of payables) = 360/ 12 = 30 วนั 

วงจรเงนิสด (cash conversion cycle) = Number of Days of Receivables + Number of Days of Inventory - 
Number of Days of Payables = 24 + 72 – 30 = 66 วนั 

หนังสืออ้างอิง 

หนังสอื พืน้ฐานการเงนิธุรกจิ หน้า 121-126 

 

ข้อ 70 เฉลย   ตวัเลอืกที ่2 

ค าอธิบายเฉลย 

Triple Bottom Line เน้นเรื่องมนุษย ์(หรอืทุนมนุษย)์ โลก (หรอืทุนธรรมชาต)ิ และก าไร (หรอืก าไรทางเศรษฐศาสตร)์ 
โดยใหค้วามส าคญักบัการมองคุณค่า และประเมนิความส าเรจ็ขององคก์รอย่างสมดุลทัง้ 3 ดา้นคอื ดา้นเศรษฐกจิ ดา้น
สงัคม และดา้นสิง่แวดลอ้ม แต่ไม่เน้นการท าก าไรหรอืความไดเ้ปรยีบทางเศรษฐกจิในระยะสัน้ 

หนังสืออ้างอิง 

หนังสอื พืน้ฐานการเงนิธุรกจิ หน้า 158-159 

 
ข้อ 71 เฉลย   ตวัเลอืกที ่4 

ค าอธิบายเฉลย 

หลกัการพืน้ฐานทีส่ าคญัของการก ากบัดูแลกจิการทีด่ ีประกอบดว้ย ความซื่อสตัย ์ความยุตธิรรม ความโปร่งใส ความ
รบัผดิชอบ ภาระรบัผดิชอบ 

หนังสืออ้างอิง 

หนังสอื พืน้ฐานการเงนิธุรกจิ หน้า 175-176 
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ข้อ 72 เฉลย   ตวัเลอืกที ่2 

ค าอธิบายเฉลย 

การพฒันาอย่างยัง่ยนืนัน้ตอ้งอาศยักลไกทีส่ าคญั คอื การมสี่วนร่วมของผูม้สี่วนไดเ้สยีของกจิการ 

หนังสืออ้างอิง 

หนังสอื พืน้ฐานการเงนิธุรกจิ หน้า 164-165 

 
วิชาการวิเคราะห์งบการเงิน  
ข้อ 73 เฉลย   ตวัเลอืกที ่3 

ค าอธิบายเฉลย 

เมื่อบรษิทัมกีารรบัรูร้ายการค่าสาธารณูปโภคคา้งจ่าย หนี้สนิจะเพิม่ขึน้แต่ส่วนของเจา้ของจะลดลง เพราะการรบัรู้
ค่าใชจ้่ายในการด าเนินงานจะท าใหก้ าไรสะสม (retained earnings) และส่วนของเจา้ของลดลง 

หนังสืออ้างอิง 

หนังสอืการวเิคราะหง์บการเงนิ บทที ่1 งบการเงนิและมาตรฐานการรายงานทางการเงนิ หวัขอ้ที ่1.1.4 สมการบญัช ี
หน้า 20-24 

 

ข้อ 74 เฉลย   ตวัเลอืกที ่3  
ค าอธิบายเฉลย 

ขอ้ I. ผดิ งบแสดงฐานะการเงนิ (statement of financial position) เป็นรายงานทางการเงนิทีแ่สดงฐานะ
การเงนิของกจิการ ณ วนัใดวนัหนึ่ง 

เอกสารอ้างอิง 

หนังสอื วชิาการวเิคราะหง์บการเงนิ หน้า 32-37 

 
ข้อ 75 เฉลย   ตวัเลอืกที ่2 

ค าอธิบายเฉลย 

ตวัเลอืก 1), 3) และ 4) เป็นองค์ประกอบของหนี้สนิบนงบแสดงฐานะการเงนิ ทีด่นิ อาคารและอุปกรณ์ (สุทธ)ิ ตาม
ตวัเลอืก 2) เป็นองคป์ระกอบของสนิทรพัย์ไม่หมุนเวยีนบนงบแสดงฐานะการเงนิ 

หนังสืออ้างอิง 

หนังสอืการวเิคราะหง์บการเงนิ บทที ่2 งบแสดงฐานะการเงนิ หวัขอ้ที ่2.4.1 สนิทรพัยไ์ม่หมุนเวยีน หน้า 88-97 

 

ข้อ 76 เฉลย   ตวัเลอืกที ่4  
ค าอธิบายเฉลย 

ขอ้ I. ผดิ เพราะในการพจิารณาฐานะการเงนิของกจิการว่าอยู่ในระดบัทีด่ ีมคีวามมัน่คงหรอืไม่ ตอ้งมองจาก
สนิทรพัยท์ีป่ลอดหนี้ นัน่กค็อื ส่วนของเจา้ของตอ้งมากนัน่เอง 

ขอ้ II. ผดิ เพราะการรบัรูห้นี้สนิตอ้งเป็นไปตามเกณฑข์อ้ 1 และ 2 เท่านัน้ 

ขอ้ III. ผดิ เพราะการการซื้อหุน้คนื จะท าใหส่้วนของผูถ้อืหุน้จะเปลีย่นแปลงลดลง 

เอกสารอ้างอิง 

หนังสอื วชิาการวเิคราะหง์บการเงนิ หน้า 63-65, 96 
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ข้อ 77 เฉลย   ตวัเลอืกที ่4  
ค าอธิบายเฉลย 

ก าไรจากการด าเนินงาน (operating margin)  = 170  
ค านวณจาก  = 1,000-500-150-180 

ก าไร (ขาดทุน) ส าหรบัปี (profit margin)  = 100  
ค านวณจาก  = 170+200-120+120-100-50-120 
เอกสารอ้างอิง 

หนังสอื วชิาการวเิคราะหง์บการเงนิ หน้า 131 

 
ข้อ 78 เฉลย   ตวัเลอืกที ่4  

ค าอธิบายเฉลย 

กระแสเงนิสดจากกจิกรรมด าเนินงาน โดยวธิทีางออ้ม 
 ก าไรสุทธ ิ      100,000 

 บวก ค่าเสื่อมราคา       20,000 

        ลูกหนี้ลดลง        10,000 

        เจา้หนี้เพิม่ขึน้      15,000 

 หกั สนิคา้คงเหลอืเพิม่ขึน้     (15,000) 
กระแสเงนิสดจากกจิกรรมด าเนินงาน โดยวธิทีางออ้ม   = +130,000 บาท 

ก าไรจากการวดัมลูค่าเงนิลงทุนเผื่อขาย 15,000 บาท เป็นรายการ OCI 
เอกสารอ้างอิง 

หนังสอื วชิาการวเิคราะหง์บการเงนิ หน้า 220, 246 

 

ข้อ 79 เฉลย   ตวัเลอืกที ่4 

ค าอธิบายเฉลย 

ขอ้ I.ผดิ เพราะหากกจิการประกาศจ่ายและจ่ายเงนิปันผล ถอืเป็นกจิกรรมจดัหาเงนิทุน โดยเป็นรายการทีท่ า
ใหเ้งนิสดของกจิการลดลง และกระทบท าใหก้ าไรสะสมในส่วนของผูถ้อืหุน้ลดลงดว้ย 

ขอ้ II. ผดิ เพราะการทีก่จิการไปซื้อหุน้กูท้ีอ่อกจ าหน่ายโดยบรษิทัอื่น ถอืเป็นกจิกรรมการลงทุน ท าให้
สนิทรพัยค์อืเงนิสดลดลง และสนิทรพัยค์อืเงนิลงทุนในหุน้กูเ้พิม่ขึน้ 

ขอ้ III.ผดิ เพราะการใชเ้งนิสดซือ้ทีด่นิ อาคาร และอุปกรณ์ ถอืเป็นกจิกรรมลงทุน โดยเป็นรายการทีท่ าใหเ้งนิ
สดของกจิการลดลง และมสีนิทรพัยค์อืทีด่นิ อาคาร และอุปกรณ์ เพิม่มากขึน้ 

เอกสารอ้างอิง 

หนังสอื วชิาการวเิคราะหง์บการเงนิ หน้า 246-247 

 
ข้อ 80 เฉลย   ตวัเลอืกที ่4 

ค าอธิบายเฉลย 

การวเิคราะหแ์นวตัง้ (vertical analysis) ของงบแสดงฐานะการเงนิ จะใหข้อ้มลูตามตวัเลอืก 1), 2) และ 3) แก่ผู้
วเิคราะห ์การวเิคราะห์แนวตัง้ของงบก าไรขาดทุนเบด็เสรจ็จะใหข้อ้มลูตามตวัเลอืก 4) แก่ผูว้เิคราะห์ 
หนังสืออ้างอิง 

หนังสอืการวเิคราะหง์บการเงนิ บทที ่5 แนวคดิและเครื่องมอืส าหรบัการวเิคราะหง์บการเงนิ หน้า 264-272 
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ข้อ 81 เฉลย   ตวัเลอืกที ่4 

ค าอธิบายเฉลย 

จากขอ้มลูทีโ่จทยใ์หม้า หนี้สนิทีม่ภีาระดอกเบีย้ของบรษิทั ก จ ากดั ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 25X1 เท่ากบั 100 ลา้นบาท 
(400-100-200) ดงันัน้ อตัราส่วนหนี้สนิทีม่ภีาระดอกเบีย้ต่อส่วนของผูถ้อืหุน้ของบรษิทั ก ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 25X1 
เท่ากบั 0.5 เท่า (100 / 200) 
หนังสืออ้างอิง 

หนังสอืการวเิคราะหง์บการเงนิ บทที ่5 แนวคดิและเครื่องมอืส าหรบัการวเิคราะหง์บการเงนิ หวัขอ้ที ่5.3.1 การ
วเิคราะหแ์นวตัง้ หน้า 264-272 

 
ข้อ 82 เฉลย  ตวัเลอืกที ่3 

ค าอธิบายเฉลย                                              
        งบก าไรขาดทุน 

                                  จ านวนเงนิ     อตัราส่วน 

     ขาย       500,000                100%             
     ตน้ทุนขาย                 (350,000)        (70%) 
     ก าไรขัน้ตน้                 150,000                  30% 

     ค่าใชจ้่ายในการขาย      (50,000)        (10%) 
     ค่าใชจ้่ายในการบรหิาร      (30,000)         (6%) 
     ก าไรสุทธ ิ        70,000         14% 

เอกสารอ้างอิง 

หนังสอื วชิาการวเิคราะหง์บการเงนิ หน้า 264 

 

ข้อ 83 เฉลย   ตวัเลอืกที ่4 

ค าอธิบายเฉลย                                              
• จากขอ้มลูทีโ่จทยใ์หม้า ก าไรขัน้ต้นของธุรกจิขายอุปกรณ์คอมพวิเตอรข์องบรษิทั ก ในปี 25X1 เท่ากบั 200 

ลา้นบาท (300-100) (และอตัราก าไรขัน้ต้นเท่ากบั 66.67% (200 / 300)) ดงันัน้ ตวัเลอืก 1) ถูกตอ้ง 

• จากขอ้มลูทีโ่จทยใ์หม้า ก าไรขัน้ต้นของธุรกจิการใหบ้รกิารของบรษิทั ก ในปี 25X1 เท่ากบั 25 ลา้นบาท (50-

25) และอตัราก าไรขัน้ตน้เท่ากบั 50% (25 / 50) ดงันัน้ ตวัเลอืก 2) ถูกตอ้ง 

• จากขอ้มลูทีโ่จทยใ์หม้า รายไดจ้ากการขายและใหบ้รกิารของบรษิทั ก ในปี 25X1 เท่ากบั 350 ลา้นบาท 

(300+50) และตน้ทุนขายและใหบ้รกิารของบรษิทั ก ในปี 25X1 เท่ากบั 125 ลา้นบาท (100+25) ดงันัน้ ก าไร

ขัน้ตน้ในปี 25X1 ของบรษิทั ก ในปี 25X1 เท่ากบั 225 ลา้นบาท (350-125) และอตัราก าไรขัน้ต้นในปีเดยีวกนั

ของบรษิทั ก เท่ากบั 64.29% (225 / 350) ดงันัน้ ตวัเลอืก 3) ไม่ถูกตอ้ง ตวัเลอืก 4) จงึเป็นค าตอบของขอ้นี้ 

หนังสืออ้างอิง 

หนังสอืการวเิคราะหง์บการเงนิ บทที ่6 การวเิคราะหอ์ตัราส่วนทางการเงนิ หวัขอ้ที ่6.2.3 อตัราส่วนวดัความสามารถ
ในการท าก าไร หน้า 308-315 
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ข้อ 84 เฉลย   ตวัเลอืกที ่1  
ค าอธิบายเฉลย 

ลกัษณะของกจิการอนัเป็นขอ้บ่งชีห้รอืสญัญาณเตอืน 
• สญัญาณเตอืนจากกลไกการก ากบัดแูล ไดแ้ก่ โครงสรา้งของระบบควบคมุภายในทีไ่มม่ปีระสทิธผิล หรอื

มจีุดอ่อนทีม่สีาระส าคญั ไม่ไดม้กีารก าหนดขอบเขตอ านาจหน้าทีแ่ละความรบัผดิชอบทีช่ดัเจนและเป็น
ลายลกัษณ์อกัษร การมอบหมายใหบุ้คคลคนเดยีวหรอืกลุ่มบุคคลเพยีงกลุ่มเดยีวตดัสนิใจในทกุเรื่อง 

• สญัญาณเตอืนภยัจากพฤตกิรรมของผูบ้รหิาร ไดแ้ก่ การมผีูบ้รหิารทีข่าดความซื่อสตัยแ์ละให้
ความส าคญักบัประโยชน์ส่วนตวัมากกว่าประโยชน์ของบรษิทัโดยรวม การทีผู่บ้รหิารมกีารท า Insider 
Trading การทีผู่บ้รหิารน าสนิทรพัยข์องทางบรษิทัไปใชเ้พื่อประโยชน์ส่วนตวั  

• สญัญาณเตอืนภยัจากขอ้มลูในรายงานทางการเงนิ เช่น กจิการมกี าไรจ านวนมากจากรายการทีเ่กดิขึน้
ไม่บ่อยครัง้ อตัราส่วนทางการเงนิส าคญัทีข่ดัแยง้กนัเอง เช่น กจิการมอีตัราการเตบิโตของยอดขายสงู 
แต่อตัราก าไรสุทธลิดลงอย่างต่อเน่ือง มกีารเปลีย่นแปลงนโยบายทางบญัชจีากทีม่คีวามระมดัระวงัมา
เป็นวธิแีบบเชงิรุก โดยไม่อธบิายถงึเหตุผลในการเปลีย่นแปลง 

เอกสารอ้างอิง 

หนังสอื วชิาการวเิคราะหง์บการเงนิ หน้า 337-339 

 
ข้อ 85 เฉลย   ตวัเลอืกที ่1 

ค าอธิบายเฉลย 

ROE = (ก าไรสุทธ ิ/ ขาย) x (ขาย / สนิทรพัยร์วม) x (สนิทรพัยร์วม / ส่วนของผูถ้อืหุน้) 
       = อตัราก าไรสุทธ ิx อตัราหมุนเวยีนของของสนิทรพัยร์วม x อตัราทวคีณูของส่วนของผูถ้อืหุน้ 

0.24 = 0.10 x 1.2 x Multiplier 
Multiplier   = 2.00 

อตัราทวคีณูของส่วนของผูถ้อืหุน้ (multiplier) = สนิทรพัยร์วม / ส่วนของผูถ้อืหุน้ 

สดัส่วนของผูถ้อืหุน้สามญัต่อสนิทรพัยร์วม (common equity to total assets)  = 1/2.00 = 0.50 

เอกสารอ้างอิง 

หนังสอื วชิาการวเิคราะหง์บการเงนิ หน้า 313-315 

 
ข้อ 86 เฉลย   ตวัเลอืกที ่4 

ค าอธิบายเฉลย 

ขอ้ I. ผดิ เพราะอตัราส่วนหนี้สนิต่อส่วนของผูถ้อืหุน้ (debt-to-equity ratio) เท่านัน้ทีแ่สดงใหเ้หน็ถงึสดัส่วน
ของภาระหนี้สนิของกจิการต่อส่วนของทุน อตัราส่วนนี้ยิง่สงูยิง่แสดงถงึความเสีย่งทางการเงนิของกจิการทีส่งู 
ส่วนอตัราส่วนทุนหมุนเวยีน (current ratio) แสดงถงึสภาพคล่องของกจิการ ทีย่ิง่สงูยิง่ด ี

เอกสารอ้างอิง 

หนังสอื วชิาการวเิคราะหง์บการเงนิ หน้า 295-296, 316, 326, 338 
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ข้อ 87 เฉลย   ตวัเลอืกที ่4 

ค าอธิบายเฉลย 

• จากขอ้มลูทีโ่จทยใ์หม้า ต้นทุนขายของบรษิทั ก ในปี 25X6 เท่ากบั 250 ลา้นบาท (150+300-200) ดงันัน้ ก าไร

 ขัน้ตน้ของบรษิทั ก ในปี 25X6 เท่ากบั 150 ลา้นบาท ดงันัน้ ตวัเลอืก 1) ถูกตอ้ง 

• อตัราก าไรขัน้ต้นของบรษิทั ก ในปี 25X6 เท่ากบั 37.50% (150 / 400) ท าให ้ตวัเลอืก 2) ถูกตอ้ง 

• ก าไรจากการด าเนินงานของบรษิทั ก ในปี 25X6 เท่ากบั 100 ลา้นบาท (400-250-50) และอตัราก าไรจากการ

 ด าเนินงานในปี 25X6 ของบรษิทั ก เท่ากบั 25% (100 / 400) ท าให ้ตวัเลอืก 3) ถูกตอ้ง ตวัเลอืก 4) จงึเป็นค าตอบ

 ของขอ้นี้ 

หนังสืออ้างอิง 

หนังสอืการวเิคราะหง์บการเงนิ บทที ่ 7 สนิคา้คงเหลอื หวัขอ้ที ่ 7.1 สนิคา้คงเหลอืและตน้ทุนของสนิคา้คงเหลอื หน้า 

358-363 

 

ข้อ 88 เฉลย   ตวัเลอืกที ่1 

ค าอธิบายเฉลย 

ราคาทุนของสนิคา้คงเหลอืเท่ากบั 4 ลา้นบาท มลูค่าสุทธทิีจ่ะไดร้บัคนืของสนิคา้คงเหลอืเท่ากบั 4.3 ลา้นบาท (5-0.7) 
กรณีทีบ่รษิทั ก แสดงสนิคา้คงเหลอืบนงบแสดงฐานะการเงนิดว้ยหลกัราคาทุนหรอืมลูค่าสุทธทิีจ่ะไดร้บัคนืแล้วแต่
ราคาใดจะต ่ากว่า บรษิทั ก จะตอ้งแสดงมลูค่าของสนิคา้ดงักล่าวทีจ่ านวน 4 ลา้นบาท (ซึง่เป็นราคาทุนของสนิคา้
คงเหลอื) โดยไม่มกีารรบัรูร้ายการก าไรจากการทีม่ลูค่าสุทธทิีจ่ะไดร้บัคนืของสนิคา้คงเหลอื (4.3 ลา้นบาท) สงูกว่า
ราคาทุนของสนิคา้คงเหลอื (4 ล้านบาท) 
หนังสืออ้างอิง 

หนังสอืการวเิคราะหง์บการเงนิ บทที ่7 สนิคา้คงเหลอื หวัขอ้ที ่7.5.1 หลกัราคาทุนหรอืมลูค่าทีค่าดว่าจะไดร้บัคนืสุทธิ
แลว้แต่ราคาใดจะต ่ากว่า หน้า 400-404 

 
ข้อ 89 เฉลย   ตวัเลอืกที ่1 

ค าอธิบายเฉลย 

สนิคา้คงเหลอืปลายงวด = สนิคา้คงเหลอืตน้งวด + ซื้อ (ผลติ) – ตน้ทุนขาย 
    = 50,000 + 160,000 - 120,000 

    = 90,000 บาท 

 สนิคา้คงเหลอืปลายงวด = สนิคา้คงเหลอืตน้งวด + ซื้อ (ผลติ) – ตน้ทุนขาย 

  70,000  = 90,000 + 120,000 - ตน้ทุนขาย 

 ตน้ทุนขาย  = 140,000 บาท 

เอกสารอ้างอิง 

หนังสอื วชิาการวเิคราะหง์บการเงนิ หน้า 360-363 
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ข้อ 90 เฉลย   ตวัเลอืกที ่3  
ค าอธิบายเฉลย 

สนิคา้ทีข่ายไป  = สนิคา้ทีม่ไีวเ้พื่อขาย – สนิคา้คงเหลอื 
    = (1,000 + 800 + 400) – 500  = 1,700 หน่วย 

ตน้ทุนเฉลีย่ต่อหน่วย  = 236,000 / 2,200   = 107.27 บาทต่อหน่วย 

  
วธิถีวัเฉลีย่ถ่วงน ้าหนัก (WA)  ใชส้นิคา้คงเหลอื และสนิคา้ทีข่ายไป คณูดว้ยตน้ทุนเฉลีย่ต่อหน่วย ไดเ้ท่ากบั 
53,635 บาท และ182,359 บาทตามล าดบั 

  
วธิเีขา้ก่อน-ออกก่อน (FIFO)  สนิคา้คงเหลอื  = (400 x 120) + (100 x 110)  = 59,000 บาท 

                 ตน้ทุนขาย  = (1,100 x 100) + (700 x 110) = 177,000 บาท 

  
วธิเีขา้หลงั-ออกก่อน (LIFO)   สนิคา้คงเหลอื  = (500 x 100)  = 50,000 บาท 

            ตน้ทุนขาย  = (400 x 120) + (800 x 110)  

           + (500 x 100)  = 186,000 บาท 

เอกสารอ้างอิง 

หนังสอื วชิาการวเิคราะหง์บการเงนิ หน้า 370-382 

 
ข้อ 91 เฉลย   ตวัเลอืกที ่1 

ค าอธิบายเฉลย 

ขอ้ III. ผดิ เพราะโดยทัว่ไปแบบเขา้ก่อนออกก่อน (FIFO) จะท าใหม้ลูค่าสนิคา้คงเหลอืปลายงวดสงูกว่า และมี
ตน้ทุนสนิคา้ทีข่ายต ่ากว่า ท าใหก้ าไรมากกว่าแบบใชค้่าเฉลีย่ (average) 
เอกสารอ้างอิง 

หนังสอื วชิาการวเิคราะหง์บการเงนิ หน้า  370-382 

 
ข้อ 92 เฉลย   ตวัเลอืกที ่3 

ค าอธิบายเฉลย 

การบนัทกึรายการบญัชทีีเ่กีย่วขอ้งของการลงทุนในสนิทรพัยท์างการเงนิทีว่ดัมลูค่าดว้ยมลูค่ายุตธิรรมผ่านก าไรหรอื
ขาดทุน (FVPL) รายการน้ี แสดงไดด้งัต่อไปนี้ 
1 มนีาคม 25X6 

Dr. เงนิลงทุนในหุน้สามญัของบรษิทั A      400,000 บาท 

Dr. ค่านายหน้าในการซื้อขายหลกัทรพัย ์      1,000 บาท 

   Cr. เงนิสด                                            410,000 บาท 

 
โดยทีค่่านายหน้าในการซื้อขายหลกัทรพัยจ์ านวน 1,000 บาท จะถูกรวมเป็นค่าใชจ้่ายในงบก าไรขาดทุน 

31 ธนัวาคม 25X6 

Dr. เงนิลงทุนในหุน้สามญัของบรษิทั A        40,000 บาท 

   Cr.ผลก าไรทีย่งัไม่เกดิขึน้ (ก าไรหรอืขาดทุน) 40,000 บาท 

ดงันัน้ ตวัเลอืก 1) และ 2) ถูกตอ้ง ท าใหต้วัเลอืก 3) เป็นค าตอบของขอ้นี้ 
หนังสืออ้างอิง 

หนังสอืการวเิคราะหง์บการเงนิ บทที ่8 สนิทรพัยท์างการเงนิ หวัข้อที ่8.2 การรบัรูร้ายการและการวดัมลูค่าสนิทรพัย์
ทางการเงนิ หน้า 431-436 
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ข้อ 93 เฉลย   ตวัเลอืกที ่3  
ค าอธิบายเฉลย 

สนิทรพัยท์างการเงนิวดัมลูค่าดว้ย FVOCI และราคาทุนตดัจ าหน่าย ใหว้ดัมลูค่าเมื่อเริม่แรกดว้ยมลูค่า
ยุตธิรรม ณ วนัรบัรูร้ายการ บวกดว้ยตน้ทุนการท ารายการทีเ่กีย่วขอ้งโดยตรง  
1,000,000 + (1,000,000 x 0.25% = 2,500) + (2,500 x 7% = 175)  = 1,002,675 

ผลก าไรหรอืผลขาดทุนทีย่งัไม่เกดิขึน้จากการเปลีย่นแปลงมลูคา่ยุตธิรรมใหร้บัรูเ้ป็นรายการก าไรขาดทุน
เบด็เสรจ็อื่น (OCI) ดงันัน้ ก าไรส าหรบัปีของกจิการจงึไมไ่ดร้บัผลกระทบจากการเปลีย่นมลูค่ายุตธิรรมของ
สนิทรพัยท์างการเงนิทีว่ดัมลูค่าดว้ย FVOCI  
ในขณะทีส่นิทรพัยท์างการเงนิวดัมลูค่าดว้ย FVPL ใหว้ดัมลูค่าเมื่อเริม่แรกดว้ยมลูค่ายุตธิรรม ณ วนัรบัรู้
รายการ เท่านัน้ ส่วนตน้ทุนการท ารายการใหร้บัรูเ้ป็นค่าใชจ้่ายทนัทใีนก าไรหรอืขาดทุน  
เอกสารอ้างอิง 

หนังสอื วชิาการวเิคราะหง์บการเงนิ หน้า 417, 434, 437 

 
ข้อ 94 เฉลย   ตวัเลอืกที ่2 

ค าอธิบายเฉลย 

ขอ้ II. ผดิ เพราะตราสารทุนประเภทเผื่อขาย การวดัมลูค่าเมื่อเริม่แรกใหใ้ชม้ลูค่ายุตธิรรมทีต่อ้งบวกตน้ทุน
การท ารายการดว้ย 

เอกสารอ้างอิง 

หนังสอื วชิาการวเิคราะหง์บการเงนิ หน้า 413 - 425 

 
ข้อ 95 เฉลย   ตวัเลอืกที ่4 

ค าอธิบายเฉลย 

• จากขอ้มลูทีโ่จทยใ์หม้า ค่าเสื่อมราคาต่อเดอืนของเครื่องจกัร = (920,000-20,000) / 36 = 25,000 บาท 

• ส าหรบังวด 3 เดอืนสิน้สุด ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 25X6 บรษิทั ก จะมกีารรบัรูค้่าเสื่อมราคาของเครื่องจกัรเป็น

จ านวนเงนิ 75,000 บาท (25,000 บาท x 3) ดงันัน้ ตวัเลอืก1) ถูกตอ้ง 

• ในปี 25X7 และ 25X8 บรษิทั ก จะมกีารรบัรูค้่าเสื่อมราคาของเครื่องจกัรปีละ 300,000 บาท (25,000 บาท x 

12) ดงันัน้ ตวัเลอืก 2) ถูกตอ้ง 

• ดงันัน้ ณ สิน้ปี 25X8 ค่าเสื่อมราคาสะสมของเครื่องจกัรเพื่อการผลติเท่ากบั 675,000 บาท 

(75,000+300,000+300,000) และมลูค่าตามบญัช ี(book value) ของเครื่องจกัรเพื่อการผลติ ณ สิน้ปี 25X8 

เท่ากบั 245,000 บาท (920,000-675,000)  

• ดงันัน้ หากบรษิทั ก มกีารจ าหน่ายเครื่องจกัรเพื่อการผลติไปทีร่าคา 400,000 บาท ณ สิ้นปี 25X8 ทางบรษิทั ก 

จะมกี าไรจากการจ าหน่ายเครื่องจกัรเป็นจ านวนเงนิ 155,000 บาท (400,000-245,000) ดงันัน้ ตวัเลอืก 3) 

ถูกตอ้ง 

ตวัเลอืก 4) จงึเป็นค าตอบของขอ้นี้ 
หนังสืออ้างอิง 

หนังสอืการวเิคราะหง์บการเงนิ บทที ่9 สนิทรพัย์ไม่หมุนเวยีน หวัขอ้ที ่9.2.5 การคดิค่าเสื่อมราคา หน้า 501-503 และ

หวัขอ้ที ่9.2.6 การตดัรายการสนิทรพัย ์หน้า 513-519 
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ข้อ 96 เฉลย   ตวัเลอืกที ่2 

ค าอธิบายเฉลย 

วธิยีอดลดลงทวคีณู (double declining balance) มลูค่าซาก ไมม่ผีลกระทบต่อการค านวณค่าเสื่อมราคา
ประจ างวดบญัช ีทีเ่หลอืทุกวธิตีอ้งใชม้ลูค่าซากในการค านวณ 

เอกสารอ้างอิง 

หนังสอื วชิาการวเิคราะหง์บการเงนิ หน้า 500-501, 504 

 
ข้อ 97 เฉลย   ตวัเลอืกที ่4  

ค าอธิบายเฉลย 

ค่าเสื่อมราคาสะสม ถงึสิน้ปีที ่2  
วธิเีสน้ตรง (straight-line) 
ปีที ่1 = (1,000,000-100,000) / 5   = 180,000 

ปีที ่2 = (1,000,000-100,000) / 5   = 180,000             รวมสะสม 360,000 

วธิผีลรวมจ านวนปี (sum of the years digits) 
ปีที ่1 = (1,000,000-100,000) x 5 / 15   = 300,000 

ปีที ่2 = (1,000,000-100,000) x 4 / 15   = 240,000       รวมสะสม 540,000 

วธิยีอดลดลงทวคีณู (double declining balance) = 2 เท่าของ 100% / 5 ปี 

ปีที ่1 = (1,000,000) x 40%   = 400,000 

ปีที ่2 = (1,000,000-400,000) x 40%   = 240,000         รวมสะสม 640,000 

วธิจี านวนผลผลติ (units of production) 
(1,000,000-100,000) / 900,000 กโิลเมตร = 1 บาทต่อกโิลเมตร 

ปีที ่1 วิง่ไป 200,000 km x 1 บาทต่อ km   = 200,000 

ปีที ่2 วิง่ไป 300,000 km x 1 บาทต่อ km   = 300,000    รวมสะสม 500,000 

เอกสารอ้างอิง 

หนังสอื วชิาการวเิคราะหง์บการเงนิ หน้า 500 - 508 

 
ข้อ 98 เฉลย   ตวัเลอืกที ่2  

ค าอธิบายเฉลย 

สญัญาที ่    เงนิตน้           สดัส่วนเวลา  เงนิตน้เฉลีย่   อตัราดอกเบีย้    ตน้ทุนการกูย้มื 
1  8,000,000 12/12        8,000,000        9%        720,000 

2  3,000,000 10/12        2,500,000       8%        200,000 

3  3,000,000 6/12        1,500,000       7%        105,000 

4  1,000,000   3/12          250,000       8%            20,000 

รวม            15,000,000                 12,250,000     1,045,000 

อตัราการตัง้ขึน้เป็นราคาทุนของสนิทรพัย ์   = 1,045,000 / 12,250,000   = 8.53% 

ตน้ทุนการกูย้มืทีน่ ามารวมเป็นราคาทุนของสนิทรพัย ์ 
     = รายจ่ายสนิทรพัยท์ีเ่ขา้เงือ่นไขเฉลีย่ x อตัราการตัง้ขึน้เป็นราคาทุนของสนิทรพัย ์

     = [(10,000,000 + 4,000,000) / 2] x 8.53%                  = 597,100 

ค่าใชจ้่ายในงวดปี 25X5     = (1,045,000 - 597,100)  = 447,900 

เอกสารอ้างอิง 

หนังสอื วชิาการวเิคราะหง์บการเงนิ หน้า 491 – 495 
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ข้อ 99 เฉลย   ตวัเลอืกที ่1 

ค าอธิบายเฉลย 

จากการค านวณหาราคาทีเ่หมาะสมของหุน้กูท้ีเ่ป็น Semi-Annually ดงักล่าว ใชเ้ครื่องคดิเลขเพือ่ช่วยในการ
ค านวณไดด้งันี้ 
10,000 = PMT,         3x2 = N,   8/2 = I/Y,       200,000 = FV,        CPT หา PV 

ดงันัน้ มลูค่าปัจจุบนัของหุน้กูม้คี่าเท่ากบั 210,484.27 บาท  
เป็น Premium Bond มส่ีวนเกนิมลูค่าหุน้กู ้
หลงัจากหามลูค่าปัจจุบนัของหุน้กูไ้ดแ้ลว้ สามารถค านวณหาดอกเบีย้จ่ายตลอดอายุของหุน้กู ้ไดด้งันี้ 
เงนิสดจ่ายดอกเบีย้ 10,000 x 6 = 60,000 – ส่วนเกนิมลูค่าหุน้กู ้10,484 (210,484 – 200,000) = 10,484  
บาท = 49,516 บาท 

เอกสารอ้างอิง 

หนังสอื วชิาการวเิคราะหง์บการเงนิ หน้า 600 - 603 

 
ข้อ 100 เฉลย  ตวัเลอืกที ่1 

ค าอธิบายเฉลย 

ขอ้ II, III. ผดิ เพราะสญัญาเช่าทีถ่อืเป็นสญัญาเช่าทางการเงนิ  
I   สญัญาเช่าโอนความเป็นเจา้ของในสนิทรพัยใ์หแ้ก่ผูเ้ช่าเมื่อสิน้สุดระยะเวลาของสญัญา 

II  ผูเ้ช่ามสีทิธเิลอืกซื้อสนิทรพัยด์ว้ยราคาทีต่ ่ากว่ามลูค่ายุตธิรรม โดยราคาตามสทิธเิลอืกซื้อนัน้มจี านวนต ่า
กว่ามลูค่ายตุธิรรมของสนิทรพัยม์ากเพยีงพอจนแน่ใจอย่างสมเหตุสมผล ณ วนัที่เริม่ตน้ของสญัญาเช่าว่า
ผูเ้ช่าจะใชส้ทิธเิลอืกซื้อสนิทรพัยน์ัน้ 

III   ระยะเวลาของสญัญาเช่าครอบคลุมอายุการใหป้ระโยชน์เชงิเศรษฐกจิส่วนใหญข่องสนิทรพัย ์แมว้่าจะไมไ่ด้
มกีารโอนกรรมสทิธิเ์กดิขึน้ 

IV  ณ วนัเริม่ตน้ของสญัญาเช่า มลูค่าปัจจุบนัของจ านวนเงนิขัน้ต ่าที่ตอ้งจ่ายมจี านวนเท่ากบัหรอืเกอืบเท่ากบั
มลูค่ายุตธิรรมของสนิทรพัยท์ีเ่ชา่ 

V   สนิทรพัยท์ีเ่ช่ามลีกัษณะเฉพาะเจาะจงจนกระทัง่มผีูเ้ช่าเพยีงรายเดยีวทีส่ามารถใชไ้ด ้

เอกสารอ้างอิง 

หนังสอื วชิาการวเิคราะหง์บการเงนิ หน้า 631 

 
ข้อ 101 เฉลย   ตวัเลอืกที ่1 

ค าอธิบายเฉลย 

ขอ้ I. ผดิ เพราะบรษิทัใหญ่ไม่จ าเป็นตอ้งน าเสนองบการเงนิรวม โดยน าเสนอเฉพาะงบการเงนิเฉพาะกจิการ
เพยีงงบการเงนิเดยีวกไ็ด ้ถา้บรษิทัใหญ่เขา้เงือ่นไขครบทุกขอ้ดงัต่อไปนี้: 
- บรษิทัใหญม่ฐีานะเป็นบรษิทัยอ่ยทีก่จิการอื่นควบคุมส่วนไดเ้สยีทัง้หมดหรอืบางส่วน  
- ตราสารทุนหรอืตราสารหนี้ของบรษิทัใหญ่ไมไ่ดม้กีารซื้อขายในตลาดสาธารณะ  
- บรษิทัใหญ่ไม่ไดน้ าส่งงบการเงนิของบรษิทัใหแ้ก่ส านักงาน ก.ล.ต. หรอืหน่วยงานก ากบัดแูลอืน่  
เอกสารอ้างอิง 

หนังสอื วชิาวเิคราะหง์บการเงนิ หน้า 673 
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ข้อ 102 เฉลย   ตวัเลอืกที ่4 

ค าอธิบายเฉลย 

• รายการทีบ่รษิทั ก ขายสนิคา้ใหแ้ก่บรษิทั ข ตอ้งถูกตดัออกในการจดัท างบการเงนิรวมของบรษิทั ก 

• รายการทีบ่รษิทั ก ซื้อสนิคา้จากบรษิทั ค ตอ้งถูกตดัออกในการจดัท างบการเงนิรวมของบรษิทั ก 

• รายการทีบ่รษิทั ก ขายสนิคา้ใหแ้ก่บรษิทัลูกคา้ภายนอกกลุ่มตอ้งถูกน ามารวมในการจดัท างบการเงนิรวมของ

บรษิทั ก 

ตวัเลอืก 4) คอืค าตอบของขอ้นี้ 
หนังสืออ้างอิง 

หนังสอืการวเิคราะหง์บการเงนิ บทที ่11 งบการเงนิรวม หวัขอ้ที ่11.3.3 การจดัท างบการเงนิรวมกรณีบรษิทัในกลุ่ม
กจิการมรีายการระหว่างกนั หน้า 703-708 

 

กลุ่มวิชาท่ี 3 : การวิเคราะห์หลกัทรพัยแ์ละการบริหารกลุ่มสินทรพัยล์งทุน 

 

วิชาการวิเคราะห์การลงทุนในตราสารทุน 

ข้อ 103 เฉลย   ตวัเลอืกที ่2 

ค าอธิบายเฉลย 

ขอ้ I. ผดิ เพราะหุน้ในกลุ่ม SET50 เป็น Blue Chip Stock หุน้ของกจิการขนาดใหญ่ก่อตัง้มานาน สถานะ
การเงนิมัน่คง ก าไรเตบิโตสม ่าเสมอ และจ่ายเงนิปันผลไดอ้ย่างต่อเนื่อง  
ขอ้ III. ผดิ เพราะหุน้บุรมิสทิธ ิจะไดร้บัเงนิปันผลในอตัราทีแ่น่นอนคงที ่และไดร้บัเงนิปันผลก่อนผูถ้อืหุน้
สามญัเสมอ ไม่สามารถก าหนดไวเ้ป็นอย่างอื่น 

เอกสารอ้างอิง 

หนังสอืการวเิคราะหก์ารลงทุนในตราสารทุน หน้า 18 – 26 

 
ข้อ 104 เฉลย   ตวัเลอืกที ่4 

ค าอธิบายเฉลย 

3-Step Process ในการวเิคราะหปั์จจยัพื้นฐาน ประกอบดว้ย 1) การวเิคราะหเ์ศรษฐกจิระดบัมหภาค 2) การวเิคราะห์
ระดบัอุตสาหกรรม และ 3) การวเิคราะหร์ะดบับรษิทั 

หนังสืออ้างอิง 

หนังสอืการวเิคราะห์การลงทุนในตราสารทุน บทที ่3 การวเิคราะหปั์จจยัพื้นฐานและการวเิคราะหปั์จจยัมหภาค หวัขอ้
ที ่3.1.3 Three-Step Process ทีใ่ชใ้นการวเิคราะหปั์จจยัพืน้ฐาน หน้า 121-124 

 
ข้อ 105 เฉลย   ตวัเลอืกที ่4  

ค าอธิบายเฉลย 

ถูกทุกตวัเลอืก 
เอกสารอ้างอิง 

หนังสอืการวเิคราะหก์ารลงทุนในตราสารทุน หน้า 55, 70-73, 109-113 
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ข้อ 106 เฉลย   ตวัเลอืกที ่1 

ค าอธิบายเฉลย 

ขอ้ I. ผดิ เพราะล าดบัการวเิคราะหห์ลกัทรพัยแ์บบบนลงล่าง (top-down) ทีจ่ะเริม่จากพยากรณ์และวเิคราะห์
เศรษฐกจิ แลว้ต่อดว้ยการวเิคราะหอ์ุตสาหกรรม สุดทา้ยจะเป็นการวเิคราะหผ์ลกระทบทีม่ตี่อบรษิทัหรอื
วเิคราะหบ์รษิทั แลว้ค่อยคดัเลอืกหลกัทรพัยข์องบรษิทันัน้เขา้ลงทุน 

ขอ้ II. ผดิ เพราะช่วงเศรษฐกจิถดถอย แตม่ภีาวะเงนิเฟ้อสงู (stagflation) นักลงทุนควรถอืเงนิสดเพื่อหา
จงัหวะการลงทุนจะเหมาะสมทีสุ่ด 

เอกสารอ้างอิง 

หนังสอืการวเิคราะหก์ารลงทุนในตราสารทุน หน้า 121, 126,139 

 
ข้อ 107 เฉลย   ตวัเลอืกที ่4 

ค าอธิบายเฉลย 

ถูกทุกตวัเลอืก 
เอกสารอ้างอิง 

หนังสอืการวเิคราะหก์ารลงทุนในตราสารทุน หน้า 136-137 
 
ข้อ 108 เฉลย   ตวัเลอืกที ่1 

ค าอธิบายเฉลย 

ขอ้ II. ผดิ เพราะหากธนาคารแห่งประเทศไทยประกาศเพิม่อตัราดอกเบีย้นโยบาย จะมผีลกบัอตัราดอกเบีย้
เงนิฝากประจ า  
ขอ้ III. ผดิ เพราะภาษเีงนิไดน้ิตบิุคคลถูกปรบัขึน้จาก 20% เป็น 30% จะเป็นการชะลอเศรษฐกจิโดยรฐับาล
ด าเนินการ 

ขอ้ IV. ผดิ เพราะการควบคุมภาวะเงนิฝืดเงนิเฟ้อใหอ้ยูใ่นระดบัทีเ่หมาะสม ผ่านการควบคุมปรมิาณเงนิ โดย
ใชเ้ครื่องมอื ไดแ้ก่ อตัราดอกเบีย้นโยบาย อตัราเงนิส ารองตามกฎหมาย การซื้อขายพนัธบตัรเป็นนโยบาย
การเงนิ 

เอกสารอ้างอิง 

หนังสอืการวเิคราะหก์ารลงทุนในตราสารทุน หน้า 130-132 

 

ข้อ 109 เฉลย   ตวัเลอืกที ่4 (งา่ย) 
ค าอธิบายเฉลย 

ตวัเลอืก 4. เป็นการวเิคราะหท์างเทคนิค 

เอกสารอ้างอิง 

หนังสอืการวเิคราะหก์ารลงทุนในตราสารทุน หน้า 171-183 

 

ข้อ 110 เฉลย    
ตวัเลอืกที ่4 

ค าอธิบายเฉลย 

ถูกทุกตวัเลอืก 

เอกสารอ้างอิง 

หนังสอืการวเิคราะหก์ารลงทุนในตราสารทุน หน้า 154-157 
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ข้อ 111 เฉลย   ตวัเลอืกที ่3  
ค าอธิบายเฉลย 

ขอ้ II. ผดิ เพราะถา้นักลงทุนตอ้งการวเิคราะหค์วามสามารถในการด าเนินงานของกจิการในแตล่ะช่วงเวลา 
นักลงทุนจะพจิารณางบก าไรขาดทุนเบด็เสรจ็ 

เอกสารอ้างอิง 

หนังสอืการวเิคราะหก์ารลงทุนในตราสารทุน หน้า 191-193 

 
ข้อ 112 เฉลย  ตวัเลอืกที ่4  

ค าอธิบายเฉลย 

ขอ้ I. ผดิ เพราะ ROE จะใชก้ าไรสุทธติัง้แลว้หารดว้ยส่วนของผูถ้อืหุน้ 

ขอ้ II. ผดิ เพราะนักลงทุนทีต่อ้งการลงทุนในบรษิทัทีม่คีวามเสีย่งทางการเงนิต ่า ควรเลอืกลงทุนในบรษิทัทีม่ี
อตัราส่วน D/E ต ่า ส่วน ROE ยิง่สงูบอกถงึความสามารถในการท าก าไรว่ายิง่ท าไดด้ ี

ขอ้ III. ผดิ เพราะอตัราส่วนเงนิทุนหมุนเวยีนเรว็ ต่างจากอตัราส่วนเงนิทุนหมุนเวยีนตรงตวัเลขสนิทรพัย์
หมุนเวยีนทีเ่ป็นรายการตัง้ตอ้งลบสนิคา้คงเหลอืออกก่อนดว้ย 

เอกสารอ้างอิง 

หนังสอืการวเิคราะหก์ารลงทุนในตราสารทุน หน้า 220 และ 231 

 
ข้อ 113 เฉลย   ตวัเลอืกที ่4 

ค าอธิบายเฉลย 

ROE = (ก าไรสุทธ ิ/ ขาย) x (ขาย / สนิทรพัยร์วม) x (สนิทรพัยร์วม / ส่วนของผูถ้อืหุน้) 
       = อตัราก าไรสุทธ ิx อตัราการหมุนเวยีนของสนิทรพัยร์วม x อตัราทวคีณูของส่วนของผูถ้อืหุน้ 

ROE = 0.08 x 1.25 x 2.0 

       = 0.2 (20%) 
เอกสารอ้างอิง 

หนังสอืการวเิคราะหก์ารลงทุนในตราสารทุน หน้า 232 

 
ข้อ 114 เฉลย   ตวัเลอืกที ่1 

ค าอธิบายเฉลย 

             การขยายตวัของก าไร           การค านวณหาค่าเฉลีย่แบบเรขาคณิต 

           ปีแรก          ปีที2่ 

A      40.00%     28.57% =   (1.4000 x 1.2857) ½ - 1   =  34.16% 

B     -20.00%     100.00%      =   (0.8000 x 2.0000) ½ - 1   =  26.49% 

เอกสารอ้างอิง 

หนังสอืการวเิคราะหก์ารลงทุนในตราสารทุน หน้า 273-275 

 
 
 
 
 



ตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย  30 

ข้อ 115 เฉลย   ตวัเลอืกที ่4  
ค าอธิบายเฉลย 

ถูกทุกขอ้ ส าหรบัหลกัการจดัท าประมาณการทางการเงนิ 
เอกสารอ้างอิง 

หนังสอืการวเิคราะหก์ารลงทุนในตราสารทุน หน้า 295 - 308 

 
ขอ้ 116 เฉลย   ตวัเลอืกที ่2 

ค าอธิบายเฉลย 

ขอ้ II. ผดิ เพราะแนวคดิในการประเมนิหามลูค่าทีแ่ทจ้รงิของหุน้สามญั (intrinsic value) แบ่งไดเ้ป็นแบบ 
Asset-based เช่น Net Asset Value, Liquidation Value และแบบ Cash Flow-based เช่น กระแสเงนิสดจาก
เงนิปันผล กระแสเงนิสดอสิระ  
เอกสารอ้างอิง 

หนังสอืการวเิคราะหก์ารลงทุนในตราสารทุน หน้า 317, 319-323, 324-325 

 
ข้อ 117 เฉลย   ตวัเลอืก 2  

ค าอธิบายเฉลย 

อตัราผลตอบแทนทีต่อ้งการ (nominal required rate of return - ROR) จะเท่ากบัอตัราผลตอบแทนที่
ปราศจากความเสีย่ง (risk-free rate - Rf) บวกดว้ย ส่วนชดเชยความเสีย่งทีผู่ล้งทุนตอ้งการจากการแบกรบั
ความเสีย่งทางธุรกจิและความเสีย่งทางการเงนิของบรษิทั (risk premium – RP) 
ROR   = Rf + RP 

ROR   = Rf + (Rm - Rf) β           
          = 2 + (8 – 2) 2.5                  = 17% 

หาราคาทีเ่หมาะสมของหลกัทรพัย ์       = (3.2 x 1.05) / (17%– 5%) 
                                                  = 28 บาท ซึง่ต ่ากว่าราคาตลาด 

แสดงว่าหุน้ X แพงไป ไม่น่าสนใจเขา้ลงทุน 

เอกสารอ้างอิง 

หนังสอืการวเิคราะหก์ารลงทุนในตราสารทุน หน้า 375, 395 

 
ข้อ 118 เฉลย   ตวัเลอืกที ่3 

ค าอธิบายเฉลย 

มลูค่าของกจิการ (firm value)        =  (40 x 1.03) / (10% – 3%)      
                                                  =  588.57 ลา้นบาท  
 มลูค่าของส่วนผูถ้อืหุน้ (equity value) =   588.57 – 195.24    =   393.33 ลา้นบาท 

 มลูค่าของส่วนของผูถ้อืหุน้ต่อหุน้   =   393.33/10         =   39.33 บาท   
เอกสารอ้างอิง                                                                  
หนังสอืการวเิคราะหก์ารลงทุนในตราสารทุน หน้า 414-415 
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ข้อ 119 เฉลย   ตวัเลอืกที ่1  
ค าอธิบายเฉลย 

กรณีอตัราการเพิม่ของเงนิปันผลค่อยๆลดลงสู่ค่าคงที ่(H-model 2–stage) 
ROR   = Rf + (Rm - Rf) β           
          = 2 + (7 – 2) 2                  = 12% 

มลูค่าทีแ่ทจ้รงิของหุน้ AAA =   (10 x 1.05) / (12% – 5%)]  
                                          + 10 x (6 / 2) x (9% – 5%) / (12% -5%) 
                                       =  150 + 17.14 บาท  
                                      =  167.14 บาท 

เอกสารอ้างอิง 

หลกัสตูรการวเิคราะหก์ารลงทุนในตราสารทุน หน้า 380-382 

 
ข้อ 120 เฉลย   ตวัเลอืกที ่1  

ค าอธิบายเฉลย 

ทีก่ล่าวมาคอื กระแสเงนิสดอสิระของกจิการ (FCFF) 
ส่วนกระแสเงนิสดอสิระของผูถ้อืหุน้ (FCFE) คอื 

กระแสเงนิสดส่วนเกนิซึง่สามารถแจกจ่ายใหก้บัผูถ้อืหุน้สามญัของกจิการหลงัจากไดห้กัค่าใชจ้่ายในการ
ด าเนินงาน จ่ายดอกเบีย้ และช าระคนืเงนิตน้แก่เจา้หนี้ รวมถงึกนัเงนิส่วนหนึ่งไวส้ าหรบัลงทุนในทุน
หมุนเวยีน และทุนถาวรแลว้  
FCFE    = FCFF – Int (1 - t) + Net Borrowing  
FCFE    = กระแสเงนิสดจากการด าเนินงาน (cash flow from operations)  
   - ค่าใชจ้่ายสนิคา้ทุน (capital expenditures)  
   + เงนิกูย้มืสุทธ ิ(payments to and plus receipts from debtholders) 
เอกสารอ้างอิง 

หนังสอืการวเิคราะหก์ารลงทุนในตราสารทุน หน้า 357-358 

 

ข้อ 121 เฉลย   ตวัเลอืกที ่3  
ค าอธิบายเฉลย 

มลูค่าทีเ่หมาะสมของหุน้บรษิทั ก ประเมนิดว้ยวธิกี าไรคงเหลอื 

 = 6.00 + 1.40/(1+0.10) + 1.80/(1+0.10)2 + 3.175/(1+0.10)3  
= 6.00+1.2727+1.4876+2.3854 

= 11.1457 บาท หรอืประมาณ 11.15 บาทต่อหุน้ 

หนังสืออ้างอิง 

หนังสอืการวเิคราะห์การลงทุนในตราสารทุน บทที ่9 การประเมนิมลูค่าหุน้สามญัดว้ยวธิกี าไรคงเหลอื หวัขอ้ที ่9.2.1 
แบบจ าลองการประเมนิมลูค่าหุน้สามญัดว้ยวธิกี าไรคงเหลอื หน้า 450-452 
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ข้อ 122 เฉลย   ตวัเลอืกที ่3  
ค าอธิบายเฉลย 

จากโจทย ์เป็นความหมายของก าไรคงเหลอื (residual income) 
เอกสารอ้างอิง 

หนังสอืการวเิคราะหก์ารลงทุนในตราสารทุน หน้า 442 

 
ข้อ 123 เฉลย   ตวัเลอืกที ่1 

ค าอธิบายเฉลย 

ก าไรจากการด าเนินงาน   600,000 บาท 

หกั ภาษเีงนิได ้(20% x 600,000)    120,000 บาท 

ก าไรจากการด าเนินงานหลงัหกัภาษ ี     480,000 บาท 

Capital Charge = Company Capital x WACC 

   = 5,000,000 x [(50% x cost of debt) + (50% x cost of equity)] 
   = 5,000,000 x [(50% x (6% x (1 – 0.20)))+(50% x 10%)] 
   = 5,000,000 x [2.40% + 5.00%]    =  370,000 บาท 

Residual Income = NOPAT  -  Capital Charge 

   = 480,000  -  370,000         =  110,000 บาท 

เอกสารอ้างอิง 

หนังสอืการวเิคราะหก์ารลงทุนในตราสารทุน หน้า 441 - 446 

 
ข้อ 124 เฉลย   ตวัเลอืกที ่4 

ค าอธิบายเฉลย 

อตัราผลตอบแทนทีต่อ้งการ  (ROR)  =  Rf + RP 

                                     ROR    =  Rf + (Rm - Rf) β           
                                               =  2 + (7 – 2)2  = 12% 

 มลูค่าทีแ่ทจ้รงิของหุน้ XYZ   =   28 + [(20% - 12%) / (12% – 5%)] x 28 

    =  28 + 32 บาท  
                                               =  60 บาท 

เอกสารอ้างอิง 

หนังสอืการวเิคราะหก์ารลงทุนในตราสารทุน หน้า 458-459 

 
ข้อ 125 เฉลย   ตวัเลอืกที ่4 

ค าอธิบายเฉลย 

ถูกตอ้งทุกขอ้ 
เอกสารอ้างอิง 

หนังสอืการวเิคราะหก์ารลงทุนในตราสารทุน หน้า 457 
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ข้อ 126 เฉลย   ตวัเลอืกที ่2 

ค าอธิบายเฉลย 

มลูค่าทางบญัช ี(Book Value) กค็อืส่วนของผูถ้อืหุน้ หาไดจ้ากการน าสนิทรพัยห์กัหนี้สนิ 

       = 1,000 – 440   = 560 ลา้นบาท 

Book Value per Share          = 560 / 280      = 2 บาทต่อหุน้ 

P/BV คอืค่าความถูกแพงเมื่อสมัพทัธก์บั BV    = 2 * 2.5          = 5 บาทต่อหุน้ 

เอกสารอ้างอิง 

หนังสอืการวเิคราะหก์ารลงทุนในตราสารทุน หน้า 533 

 
ข้อ 127 เฉลย   ตวัเลอืกที ่3 

ค าอธิบายเฉลย 

ค่าเสื่อมราคาต่อหุน้     =   400,000 / 10,000,000 =   0.04 บาทต่อหุน้ 

กระแสเงนิสดจากการด าเนินงาน =  ก าไรต่อหุน้ + ค่าเสื่อมราคาต่อหุน้  
     =   0.50 + 0.04 =   0.54 บาทต่อหุน้ 

 อตัราส่วนราคาต่อกระแสเงนิสดจากการด าเนินงานอย่างงา่ย (P/CF) 
     =   10 / 0.54 =   18.52 เท่า 

เอกสารอ้างอิง 

หนังสอืการวเิคราะหก์ารลงทุนในตราสารทุน หน้า 505 

 
ข้อ 128 เฉลย   เฉลย ตวัเลอืกที ่4  

ค าอธิบายเฉลย 

ถูกทุกขอ้ 
เอกสารอ้างอิง 

หนังสอืการวเิคราะหก์ารลงทุนในตราสารทุน หน้า 509, 514, 547 

 
ข้อ 129 เฉลย   ตวัเลอืกที ่4 

ค าอธิบายเฉลย 

จากโจทย ์เป็นเหตุผลสนับสนุน และขอ้จ ากดัของการใช ้อตัราส่วนราคาต่อก าไร (price to earnings) 
เอกสารอ้างอิง 

หนังสอืการวเิคราะหก์ารลงทุนในตราสารทุน หน้า 546 

 
ข้อ 130 เฉลย   ตวัเลอืกที ่1 

ค าอธิบายเฉลย 

III. ไม่ถูกตอ้ง Intrinsic Value = ราคาตลาดของหุน้สามญัทีอ่า้งองิ - ราคาใชส้ทิธขิอง Warrant 
หนังสืออ้างอิง 

หนังสอืการวเิคราะห์การลงทุนในตราสารทุน บทที ่11 ใบส าคญัแสดงสทิธแิละใบส าคญัแสดงสทิธอินุพนัธ ์หวัขอ้ที ่11.3 
การประเมนิมลูค่า Warrant และใบส าคญัแสดงสทิธอินุพนัธ ์หน้า 580-582 
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ข้อ 131 เฉลย   ตวัเลอืกที ่1 

ค าอธิบายเฉลย 

ขอ้ I. ผดิ เพราะการออกวอรแ์รนทถ์อืเป็นการเพิม่ทุนอย่างหนึ่งของกจิการ แตจ่ะเป็นการเพิม่ทนุในอนาคต     
ผูล้งทุนมารบัใบจองไวก้่อน จ านวนหุน้จงึยงัไม่ไดเ้พิม่ขึน้ ณ วนัออก ท าใหไ้ม่ส่งผลต่อก าไรต่อหุน้ของบรษิทั
จดทะเบยีนในวนัทีน่ักลงทุนไดร้บัวอรแ์รนท ์

ขอ้ II. ผดิ เพราะผูอ้อกใบส าคญัแสดงสทิธ ิ(warrant) คอืบรษิทัจดทะเบยีนของหลกัทรพัยอ์า้งองิ ดงันัน้บรษิทั
จดทะเบยีนจงึตอ้งด าเนินการจดทะเบยีนหลกัทรพัยเ์พิม่ ในขณะทีใ่บส าคญัแสดงสทิธอินุพนัธ ์(DW) ออกโดย
สถาบนัการเงนิ จดัหาหลกัทรพัยท์ีม่อียู่แลว้มาส่งมอบ 

เอกสารอ้างอิง 

หนังสอืการวเิคราะหก์ารลงทุนในตราสารทุน หน้า 556, 566, 573 

 
ข้อ 132 เฉลย   ตวัเลอืกที ่4  

ค าอธิบายเฉลย 

Premium Ratio = [Warrant Price - (Stock price - Exercise price)] / Stock Price                 
              = [6 – (25 - 21)] / 25 

              = 0.8 หรอื 8% 

Breakeven = [((Warrant Price + Exercise price) / Stock Price)½ -1] x 100                 
              = [((6 + 21) / 25)½ - 1] x 100 

              = (1.08½ - 1) x 100 

                        = 3.92% 

เอกสารอ้างอิง 

หนังสอืการวเิคราะหก์ารลงทุนในตราสารทุน หน้า 590, 596-597 

 
ข้อ 133 เฉลย   ตวัเลอืกที ่2 

ค าอธิบายเฉลย 

Gearing Ratio = Stock Price / Warrant Price 

              = 25 / 6      

              = 4.17 เทา่ 

Delta              = ∆Warrant Price / ∆Stock Price           
                        = (7 - 6) / (27 – 25) 
                        = 0.50 

เอกสารอ้างอิง 

หนังสอืการวเิคราะหก์ารลงทุนในตราสารทุน หน้า 592 - 594 
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ข้อ 134 เฉลย   ตวัเลอืกที ่2 

ค าอธิบายเฉลย 

การจดัการดา้นสงัคม (S : social) หมายถงึ การทีบ่รษิทัผูอ้อกหลกัทรพัยม์นีโยบาย มาตรการ และ 
กระบวนการท างานในองคก์รเพือ่บรหิารจดัการผลกระทบดา้นสงัคม เช่น การปฏบิตัติ่อพนักงานและแรงงาน
อย่าง เป็นธรรมและเคารพสทิธมินุษยชน การดแูลสภาพแวดลอ้มในการท างานใหถู้กหลกัอาชวีอนามยัและ
ความปลอดภยั การส่งเสรมิและพฒันาศกัยภาพของพนักงานอยา่งต่อเนื่อง นอกจากนี้ ยงัหมายรวมถงึการที่
บรษิทัสนับสนุนคู่คา้ ใหเ้คารพสทิธแิรงงาน รวมถงึการฟ้ืนฟูสภาพแวดลอ้มในชมุชนทีอ่าจไดร้บัผลกระทบจาก
การด าเนินงานของบรษิทั และการดแูลและพฒันาชุมชนทีบ่รษิทัมคีวามเกีย่วขอ้งใหเ้ตบิโตไดอ้ยา่งยัง่ยนื 

เอกสารอ้างอิง 

หนังสอืการวเิคราะหก์ารลงทุนในตราสารทุน หน้า 607 

 
ข้อ 135 เฉลย   ตวัเลอืกที ่4 

ค าอธิบายเฉลย 

ถูกทุกขอ้ 
เอกสารอ้างอิง 

หลกัสตูรการวเิคราะหก์ารลงทุนในตราสารทุน หน้า  620 

 
วิชาการวิเคราะห์การลงทุนในตราสารหน้ี 

ข้อ 136 เฉลย  ตวัเลอืกที ่1 

ค าอธิบายเฉลย 

ตราสารหนี้ทีถู่กพจิารณาว่าเป็นตราสารทีไ่รค้วามเสีย่งจากการผดินัดช าระหนี้ (risk-free securities) คอืพนัธบตัร
รฐับาลและตราสารทีร่ฐัค ้าประกนั 

หนังสืออ้างอิง 

การวเิคราะหก์ารลงทุนในตราสารหนี้ หน้า 21-22 

 
ข้อ 137 เฉลย  ตวัเลอืกที ่2 

ค าอธิบายเฉลย 

เมื่อพจิารณาโครสรา้งเงนิทุนของบรษิทั ก จ ากดั (มหาชน) ล าดบัของผูล้งทุนในการไดร้บัช าระคนืเงนิทีไ่ดจ้ากการขาย
ทอดตลาดทรพัยส์นิ จากล าดบัแรกถงึล าดบัสุดทา้ย ไดแ้ก่ 1) ผูถ้อืหุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิ2) ผูถ้อืหุน้กูด้อ้ยสทิธ ิ3) ผูถ้อืหุน้
บุรมิสทิธ ิและ 4) ผูถ้อืหุน้สามญั ตามล าดบั 

หนังสืออ้างอิง 

การวเิคราะหก์ารลงทุนในตราสารหนี้ หน้า 27-28 

 
ข้อ 138 เฉลย  ตวัเลอืกที ่4 

ค าอธิบายเฉลย 

1), 2) และ 3) ทัง้หมด เป็นองคป์ระกอบของความเสีย่งดา้นเครดติจากการลงทุนในตราสารหนี้ (credit risk) 
หนังสืออ้างอิง 

การวเิคราะหก์ารลงทุนในตราสารหนี้ หน้า 75-76 
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ข้อ 139 เฉลย  ตวัเลอืกที ่1 

ค าอธิบายเฉลย 

เมื่อเทยีบกนัระหว่างทัง้ 4 ตวัเลอืก Zero-Coupon Bond ตามตวัเลอืก 1) จะม ีReinvestment Risk ต ่าทีสุ่ด เพราะ 
Zero-Coupon Bond ไม่มกีารช าระคนืดอกเบีย้ใหแ้ก่ผูล้งทุน ท าใหผู้้ลงทุนใน Zero-Coupon Bond ไม่ไดร้บักระแสเงนิ
สดจากการลงทุนใน Zero-Coupon Bond เพื่อน าไปลงทุนต่อ (reinvestment) ในระหว่างอายุของตราสารหนี้ 
หนังสืออ้างอิง 

การวเิคราะหก์ารลงทุนในตราสารหนี้ หน้า 72-73 

 

ข้อ 140 เฉลย  ตวัเลอืกที ่2 

ค าอธิบายเฉลย 

Convertible Bond, Callable Bond และ Puttable Bond ทัง้หมดเป็นตราสารหนี้ทีม่สีทิธแิฝง (option-embedded 
bond) ส่วน Amortizing Bond (ตราสารทีท่ยอยช าระคนืเงนิตน้พรอ้มดอกเบีย้) เป็นตราสารประเภท Option-Free 
Bond (เรยีกไดอ้กีอย่างว่า Straight Bond) 
หนังสืออ้างอิง 

การวเิคราะหก์ารลงทุนในตราสารหนี้ หน้า 28-30 

 
ข้อ 141 เฉลย  ตวัเลอืกที ่4 

ค าอธิบายเฉลย 

ตวัเลอืก 1) และ 2) เป็นสมมตฐิานในการใชแ้บบจ าลอง Binomial Interest Rate Tree ในการประเมนิมูลค่าตราสาร
หนี้ ซึง่สมมตฐิานทัง้ 2 ขอ้ดงักล่าวถอืว่าเป็นขอ้จ ากดัในการประเมนิมูลค่าตราสารหนี้ เพราะในความเป็นจรงิแล้ว 
ทศิทาง ขนาดและความน่าจะเป็นของการเปลี่ยนแปลงอตัราดอกเบี้ยมอียู่แบบไม่จ ากดั โดยการประเมนิมลูค่าตราสาร
หนี้โดยใชแ้บบจ าลอง Monte Carlo สามารถลดขอ้จ ากดัในการประเมนิมลูค่าตราสารหนี้ดงักล่าวได ้

หนังสืออ้างอิง 

การวเิคราะหก์ารลงทุนในตราสารหนี้ หน้า 122-130 

 
ข้อ 142 เฉลย  ตวัเลอืกที ่1 

ค าอธิบายเฉลย 

มลูค่าของ Zero-Coupon Bond = 1,000
(1+0.0375)20 = 478.89 บาท 

หนังสืออ้างอิง 

การวเิคราะหก์ารลงทุนในตราสารหนี้ หน้า 99-101 

 

ข้อ 143 เฉลย  ตวัเลอืกที ่4 

ค าอธิบายเฉลย 

ดอกเบีย้ทีผู่ล้งทุนจะไดร้บัจากการลงทุนในหุน้กู้นี้เท่ากบั 50 บาทต่อปี และหุน้กู้นี้จะเสนอขายทีร่าคา 982.47 บาท 
ดงันัน้ หุน้กูน้ี้เสนอขายในราคาทีม่สี่วนลด (discount) จากมลูค่าทีต่ราไว ้ดงันัน้ 1), 2) และ 3) ถูกตอ้งทุกตวัเลอืก               
ท าใหต้วัเลอืก 4) เป็นค าตอบของขอ้นี้ 
PV = 50*[(1-1/(1+0.055)^4)/0.055]  +  1,000/(1+0.055)^4 = 982.47 

หนังสืออ้างอิง 

การวเิคราะหก์ารลงทุนในตราสารหนี้ หน้า 95-97 
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ข้อ 144 เฉลย  ตวัเลอืกที ่2 

ค าอธิบายเฉลย 

การหามลูค่าปัจจุบนัของหุน้กูใ้นอกี 2 ปีขา้งหน้า (หรอือกี 4 ปีหุน้กู้จะครบก าหนดไถ่ถอน) สามารถค านวณไดด้งันี้ 
                                 PV   = 100,000

(1+0.08)4  = 
100,000
1.360489 

                                               = 73,502.98 บาท 

หนังสืออ้างอิง 

การวเิคราะหก์ารลงทุนในตราสารหนี้ หน้า 99-101 

 
ข้อ 145 เฉลย  ตวัเลอืกที ่1 

ค าอธิบายเฉลย 

เสน้อตัราผลตอบแทนทีม่ลีกัษณะลาดชนัขึน้จากมุมล่างซา้ยไปมุมบนขวาเป็นเสน้อตัราผลตอบแทนแบบปกต ิ(normal 
yield curve) โดยส าหรบั Yield Curve แบบนี้ อตัราผลตอบแทนระยะยาวจะมากกว่าอตัราผลตอบแทนระยะสัน้ หรอื 
Yield Curve มคีวามชนัเป็นบวก Yield Curve แบบนี้เป็น Yield Curve แบบปกตแิละสามารถพบไดใ้นกรณีทัว่ไป 

หนังสืออ้างอิง 

การวเิคราะหก์ารลงทุนในตราสารหนี้ หน้า 148-149 

 
ข้อ 146 เฉลย  ตวัเลอืกที ่4 

ค าอธิบายเฉลย 

แนวคดิของ Pure Expectation Theory กล่าวว่าปัจจยัเดยีวทีม่ผีลต่อรปูร่างของ Yield Curve ซึง่สะทอ้นอยู่ในอตัรา
ดอกเบีย้ล่วงหน้า ไดแ้ก่ การคาดคะเนอตัราดอกเบี้ยระยะสัน้ในอนาคต (future short term rate) ดงันัน้ ขอ้สรุปทีไ่ด้
จาก Pure Expectation Theory คอื 

• Yield Curve ทีเ่ป็น Normal Yield Curve เป็นผลมาจากการคาดการณ์ว่าอตัราดอกเบีย้ระยะสัน้จะลดลง หรอื 
อตัราดอกเบีย้ระยะยาวจะเพิม่ขึน้ในอนาคต 

• Yield Curve ทีเ่ป็น Flat Yield Curve เป็นผลมาจากการคาดการณ์ว่าอตัราดอกเบีย้ระยะสัน้ในอนาคตจะคงทีไ่ม่มี
การเปลี่ยนแปลง 

• Yield Curve ทีเ่ป็น Negative Yield Curve เป็นผลมาจากการคาดการณ์ว่าอตัราดอกเบีย้ระยะสัน้จะเพิม่ขึน้ หรอื 
อตัราดอกเบีย้ระยะยาวจะลดลงในอนาคต 

หนังสืออ้างอิง 

การวเิคราะหก์ารลงทุนในตราสารหนี้ หน้า 152-156 

 
ข้อ 147 เฉลย  ตวัเลอืกที ่4 

ค าอธิบายเฉลย 

ตวัเลอืก 1), 2) และ 3) เป็นขอ้สรุปทีถู่กตอ้งทัง้หมด ดงันัน้ ตวัเลอืก 4) เป็นค าตอบของขอ้นี้ 
หนังสืออ้างอิง 

การวเิคราะหก์ารลงทุนในตราสารหนี้ หน้า 143-147 

 

ข้อ 148 เฉลย  ตวัเลอืกที ่1 

ค าอธิบายเฉลย 

Duration เป็นค่าใชใ้นการวดัการเปลีย่นแปลงของมลูค่าตราสารหนี้ (price change) เมื่ออตัราผลตอบแทนในตลาดมี
การเปลี่ยนแปลง 
หนังสืออ้างอิง 

การวเิคราะหก์ารลงทุนในตราสารหนี้ หน้า 194-198 
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ข้อ 149 เฉลย  ตวัเลอืกที ่4 

ค าอธิบายเฉลย 

ส าหรบั Callable Bond ทีก่ระแสเงนิสดในอนาคตอาจมกีารเปลีย่นแปลงจากการเปลีย่นแปลงของอตัราดอกเบีย้ 
นักวเิคราะห์ควรใช ้Effective Duration และ Effective Convexity ในการวดัความเสีย่งจากการเปลี่ยนแปลงของอตัรา
ดอกเบีย้ (interest rate risk) 
หนังสืออ้างอิง 

การวเิคราะหก์ารลงทุนในตราสารหนี้ หน้า 211-213 

 
ข้อ 150 เฉลย  ตวัเลอืกที ่4 

ค าอธิบายเฉลย 

จากความสมัพนัธท์ีว่่า มลูค่าของ Puttable Bond  = มลูค่าของ Option-Free Bond + มลูค่าของ Put Option 

                              1,213.21 บาท              = 1,189,23 บาท + มลูค่าของ Put Option 

 ดงันัน้ มลูค่าของ Put Option      = 1,213.21 บาท -  1,189.23 บาท 

                                           = 23.98 บาท 

หนังสืออ้างอิง 

การวเิคราะหก์ารลงทุนในตราสารหนี้ หน้า 189-190 

 
ข้อ 151 เฉลย  ตวัเลอืกที ่1 

ค าอธิบายเฉลย 

Duration ของหุน้กูเ้ท่ากบั 2.23 หมายความว่า ถา้อตัราดอกเบีย้มกีารเปลีย่นแปลงไป 100 Basis Points (1%) มลูค่า
ของหุน้กู้จะมกีารเปลีย่นแปลงไป 2.23% ดงันัน้ ส าหรบัหุน้กูข้องบรษิทั ข จ ากดั (มหาชน) ถา้อตัราดอกเบีย้เพิม่ขึน้ 
100 Basis Points มลูค่าของหุน้กู้จะลดลง 20.34 บาท (912.24 บาท x 0.0223) ดงันัน้ ถา้อตัราดอกเบีย้เพิม่ขึน้ 50 
Basis Points มลูค่าของหุน้กูจ้ะลดลง 10.17 บาท ดงันัน้ ตวัเลอืก 1) เป็นค าตอบของขอ้นี้ 
หนังสืออ้างอิง 

การวเิคราะหก์ารลงทุนในตราสารหนี้ หน้า 195-200 

 
ข้อ 152 เฉลย  ตวัเลอืกที ่3 

ค าอธิบายเฉลย 

เน่ืองจากหุน้กูท้ีอ่ยู่ในพอรต์การลงทุนทัง้หมดเป็น Option-Embedded Bond ดงันัน้ ในการวดั Duration ของพอรต์
การลงทุนโดยรวม จงึควรใช ้Effective Duration ซึง่ค านวณไดด้งัต่อไปนี้ 
 

       Effective Duration = 2.37+2.49+2.58+2.67
4  = 2.5275 หรอืประมาณ 2.53 

 

หนังสืออ้างอิง 

การวเิคราะหก์ารลงทุนในตราสารหนี้ หน้า 205-212 
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ข้อ 153 เฉลย  ตวัเลอืกที ่4 

ค าอธิบายเฉลย 

หากพจิารณาจากอนัดบัความน่าเชื่อถอืของหุน้กู ้(issue rating) ล าดบัความเสีย่งดา้นเครดติ (credit risk) 
ของหุน้กู ้(issue rating) จากต ่าทีสุ่ดไปสงูทีสุ่ด เป็นดงันี้ 
1) หุน้กูท้ีม่ ีIssue Rating อยู่ที ่AA- (ความเสีย่งดา้นเครดติต ่าทีสุ่ด) 
2) หุน้กูท้ีม่ ีIssue Rating อยู่ที ่A+ 

3) หุน้กูท้ีม่ ีIssue Rating อยู่ที ่BBB+ 

4) หุน้กูท้ีม่ ีIssue Rating อยู่ที ่BB-(ความเสีย่งดา้นเครดติสงูทีสุ่ด) 
หนังสืออ้างอิง 

การวเิคราะหก์ารลงทุนในตราสารหนี้ หน้า 247-249 

 
ข้อ 154 เฉลย  ตวัเลอืกที ่1 

ค าอธิบายเฉลย 

ตวัเลอืก 2), 3) และ 4) เป็นอตัราส่วนทางการเงนิทีใ่ชใ้นการประเมนิโครงสรา้งเงนิทุนของกจิการ (capital structure) 
เพื่อวตัถุประสงคใ์นการใหค้วามเหน็เกีย่วกบั Issuer Rating แต่ อตัราก าไรสุทธติามตวัเลอืก 1) ใชใ้นการประเมนิ
ความสามารถในการท าก าไร (profitability) ของกจิการ 

หนังสืออ้างอิง 

การวเิคราะหก์ารลงทุนในตราสารหนี้ หน้า 235-236 

 

ข้อ 155 เฉลย  ตวัเลอืกที ่4 

ค าอธิบายเฉลย 

กลยุทธ์การลงทุนในตราสารหนี้ทีอ่งิกบัเกณฑม์าตรฐาน ไดแ้ก่ การเทยีบเคยีงกบัดชันี การเทยีบเคยีงดชันีแบบ
ประยุกต์การเทยีบเคยีงปัจจยัความเสีย่งหลกั การเทยีบเคยีงดชันีแบบประยุกต์การเทยีบเคยีงปัจจยัความเสีย่งรอง 
การบรหิารแบบ Active ทีใ่หม้กีารเบีย่งเบนไดบ้า้ง การบรหิารแบบ Active แบบไม่มขีอ้จ ากดั และการบรหิารแบบ 
Core / Satellite 

หนังสืออ้างอิง 

การวเิคราะหก์ารลงทุนในตราสารหนี้ หน้า 255-258 

 

ข้อ 156 เฉลย  ตวัเลอืกที ่4 

ค าอธิบายเฉลย 

ตวัเลอืก 1), 2) และ 3) ถูกตอ้งทัง้หมด ตวัเลอืก 4) ไม่ถูกตอ้ง เพราะนักลงทุนสามารถปรบัเพิ่ม Duration ของพอรต์
การลงทุนในตราสารหนี้ โดยการซื้อตราสารหนี้ทีม่ ีDuration ยาวเพิม่เขา้มาในพอรต์การลงทุน และ/หรอื ขายตราสาร
หนี้ทีม่ ีDuration สัน้ออกจากพอร์ตการลงทุน นอกจากนี้ นักลงทุนสามารถปรบัลด Duration ของพอร์ตการลงทุนใน
ตราสารหนี้ โดยการซื้อตราสารหนี้ทีม่ ีDuration สัน้เพิม่เขา้มาในพอรต์การลงทุน และ/หรอื ขายตราสารหนี้ทีม่ ีDura-
tion ยาวออกจากพอรต์การลงทุน 

หนังสืออ้างอิง 

การวเิคราะหก์ารลงทุนในตราสารหนี้ หน้า 262-268 
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ข้อ 157 เฉลย  ตวัเลอืกที ่1 

ค าอธิบายเฉลย 

มลูค่าของ Zero-Coupon Bond = 1,000 / (1.035)20 = 502.57 บาท 

หนังสืออ้างอิง 

หนังสอืการวเิคราะห์การลงทุนในตราสารหนี้ บทที ่3 การประเมนิมลูค่าตราสารหนี้ทีไ่ม่มอีอปชนัแฝง หวัขอ้ที ่3.2.3 
การประเมนิมลูค่าตราสารหนี้ทีไ่ม่มกีารจ่ายดอกเบีย้ หน้า 99-102 

 

ข้อ 158 เฉลย  ตวัเลอืกที ่1 

ค าอธิบายเฉลย 

หุน้กูทุ้กตวัมอีายุเท่ากนั แต่หุน้กู ้A ม ีCoupon Rate (3%) ต ่ากว่าหุน้กูต้ามตวัเลอืกอื่น ดงันัน้ หุน้กู ้A จะม ี
Duration สงูกว่าของหุน้กูต้ามตวัเลอืกอื่น 

หนังสืออ้างอิง 

หนังสอืการวเิคราะหก์ารลงทุนในตราสารหนี้ บทที ่5 การวเิคราะหค์วามเสีย่งดา้นอตัราดอกเบีย้ หวัขอ้ที ่
5.3.1 ภาพรวมของความเสีย่งดา้นราคา หน้า 185-188 

 
ข้อ 159 เฉลย  ตวัเลอืกที ่1 

ค าอธิบายเฉลย 

I. และ II. เป็นขอ้สรุปทีถู่กตอ้งเกีย่วกบั Liquidity Preference Theory 

III. เป็นขอ้สรุปทีไ่ม่ถูกตอ้งเกีย่วกบั Market Segmentation Theory ขอ้สรุปทีถู่กตอ้งคอืค่าชดเชยความเสีย่ง
ไม่สามารถจงูใจใหน้ักลงทุนหรอืผูกู้ย้อมเปลีย่นแปลงระยะเวลาการลงทุนของตน หรอืกล่าวไดว้่าอุปสงคแ์ละ
อุปทานการลงทุนของแต่ละกลุ่มแยกเป็นอสิระจากกนั 

หนังสืออ้างอิง 

หนังสอืการวเิคราะหก์ารลงทุนในตราสารหนี้ บทที ่4 ผลตอบแทนและความสมัพนัธก์บัราคาตราสารหนี้ 
หวัขอ้ที ่4.3 แนวคดิเกีย่วกบัเสน้อตัราผลตอบแทน หน้า 156-160 

 

วิชาการวิเคราะห์การลงทุนในตราสารอนุพนัธ์ 
ข้อ 160 เฉลย  ตวัเลอืกที ่2 

ค าอธิบายเฉลย 

นาย ก. มฐีานะซื้อหุน้ ABC อยู่แล้ว และไดเ้ปิดฐานะซื้อหุน้ ABC เพิม่เตมิ ผ่านการซื้อสญัญาฟิวเจอรส์ ท าใหม้คีวาม
เสีย่งจากราคาหุน้เพิม่ขึน้ จงึกล่าวไดว่้านาย ก ใชส้ญัญาฟิวเจอรส์เพื่อเกง็ก าไร 

หนังสืออ้างอิง 

หนังสอื การวเิคราะหก์ารลงทุนในตราสารอนุพนัธ ์บทที ่1 หน้า 22 

 

ข้อ 161 เฉลย  ตวัเลอืกที ่1 

ค าอธิบายเฉลย 

ส านักหกับญัช ีหรอื Clearing House ท าหน้าทีเ่ป็นศูนยก์ลางการช าระราคาสญัญาซื้อขายล่วงหน้าทีซ่ื้อขาย
กนัในตลาดตราสารอนุพนัธท์ีถู่กจดัตัง้ขึน้มาอย่างเป็นทางการ 

หนังสืออ้างอิง 

หนังสอื การวเิคราะหก์ารลงทุนในตราสารอนุพนัธ ์บทที ่1 หน้า 39 
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ข้อ 162 เฉลย ตวัเลอืกที ่3 

ค าอธิบายเฉลย 

ทีว่นัเปิดฐานะ :  
   อตัราคดิลดล่วงหน้า (f0) = 100-94.8 = 5.20% ต่อปี 

   มลูค่าทีต่ราไวข้องสญัญาฟอรเ์วริด์ 1,000,000 x (1-0.052(180/360)) = 974,000 

ทีว่นัส่งมอบ :  
   อตัราคดิลด (sT) = 100-93.7 = 6.30% ต่อปี 

   มลูค่าของตัว๋เงนิคลงัอา้งองิ 1,000,000 x (1-0.063(180/360)) = 968,500 

   ก าไร(ขาดทุน)จากฐานะขายฟอรเ์วริด์ 974,000 - 968,500 = +5,500 

หนังสืออ้างอิง 

หนังสอื การวเิคราะหก์ารลงทุนในตราสารอนุพนัธ ์บทที ่2 หน้า 62-64 

 
ข้อ 163 เฉลย  ตวัเลอืกที ่3 

ค าอธิบายเฉลย 

ตวัเลอืก 1 ผดิ เพราะผูม้ฐีานะซื้อจะไดก้ าไรหาก ST>F0  
ตวัเลอืก 2 และ 4 ผดิ เพราะคู่สญัญาทัง้สองฝ่ายมคีวามเสีย่งจากการถูกผดินัดเท่ากนั (ยกเวน้โจทยจ์ะก าหนดว่าฝัง่ใด
ฝัง่หนึ่งมสีถานะทางเครดติทีส่งูกว่า) 
ตวัเลอืก 3 ถูกตอ้ง เป็นคุณสมบตั ิZero Sum Game 

หนังสืออ้างอิง 

หนังสอื การวเิคราะหก์ารลงทุนในตราสารอนุพนัธ ์บทที ่2 หน้า 47-51 

 
ข้อ 164 เฉลย  ตวัเลอืกที ่3 

ค าอธิบายเฉลย 

ฐานะขายฟอรเ์วริด์บนอตัราดอกเบีย้ (FRA) เป็นการก าหนดดอกเบีย้รบัในอนาคตใหค้งที ่ดงันัน้จะไดก้ าไรจาก
การลดลงของอตัราดอกเบีย้ 

ฐานะซื้อฟอรเ์วริด์บนตัว๋เงนิคลงั เท่ากบัเป็นการก าหนดราคาซื้อตัว๋เงนิคลงั หรอื ดอกเบีย้รบัในอนาคต ใหค้งที ่
ดงันัน้จะไดก้ าไรจากการลดลงของอตัราดอกเบีย้ (ดอกเบีย้ลดลง ท าใหร้าคาตัว๋เงนิคลงัสงูขึน้) 
หนังสืออ้างอิง 

หนังสอื การวเิคราะหก์ารลงทุนในตราสารอนุพนัธ ์บทที ่2 หน้า 62-67 

 

ข้อ 165 เฉลย  ตวัเลอืกที ่2 

ค าอธิบายเฉลย 

ตลาดฟิวเจอรส์คอืหน่วยงานทีด่แูลระบบการซื้อขายและจบัคู่ค าสัง่ 

หนังสืออ้างอิง 

หนังสอื การวเิคราะหก์ารลงทุนในตราสารอนุพนัธ ์บทที ่3 หน้า 98 

 

ข้อ 166 เฉลย  ตวัเลอืกที ่3 

ค าอธิบายเฉลย 

ฐานะในสญัญาฟอรเ์วริด์สามารถยกเลกิก่อนก าหนดไดเ้ช่นเดยีวกบัสญัญาฟิวเจอรส์ 

หนังสืออ้างอิง 

หนังสอื การวเิคราะหก์ารลงทุนในตราสารอนุพนัธ ์บทที ่3 หน้า 72-73 และ 110 
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ข้อ 167 เฉลย  ตวัเลอืกที ่2 

ค าอธิบายเฉลย 

จากสมการ F0 = S0 x [(1+r)T / (1+d)T] 
ตวัเลอืกที ่2 ขอ้เดยีวทีท่ าให ้F0 เพิม่ขึน้ 

ตวัเลอืกที ่1 และ 4 จะท าให ้F0 ลดลง 
ตวัเลอืกที ่3 อาจท าให ้F0 เพิม่ขึน้หรอืลดลง ขึน้กบัว่า Interest Rate กบั Dividend Yield ตวัใดมคี่าสงูกว่า 

หนังสืออ้างอิง 

หนังสอื การวเิคราะหก์ารลงทุนในตราสารอนุพนัธ ์บทที ่4 หน้า 115-121 

 

ข้อ 168 เฉลย  ตวัเลือก 1 

ค าอธิบายเฉลย 

• Reverse cash-and-carry arbitrage เกีย่วขอ้งกบัการขายชอรต์สนิทรพัยอ์า้งองิ ถา้ขายชอรต์ไม่ไดก้ไ็ม่สามารถ
ท า Reverse cash-and-carry arbitrage ได ้ดงันัน้ I. ถูกตอ้ง 

• เมื่อตลาดคาดการณ์ว่าสนิทรพัยอ์า้งองิจะขาดตลาด การถอืครองสนิทรพัย์ในปัจจุบนัม ีConvenient Yield ท าให ้
F0 < S0 + Carrying Cost ไดโ้ดยไม่เกดิอาบทิราจ เพราะตอ้งการถอืครองสนิทรพัยอ์า้งองิในปัจจุบนัมากกว่าซื้อ
ฟิวเจอรส์ ดงันัน้ II. ถูกตอ้ง 

• ขอ้จ ากดัในการเกบ็รกัษาสนิทรพัย์อา้งองิ เป็นขอ้จ ากดัของ Cash-and-Carry Arbitrage ดงันัน้ III. ไม่ถูกตอ้ง 
หนังสืออ้างอิง 

หนังสอื การวเิคราะหก์ารลงทุนในตราสารอนุพนัธ ์บทที ่4 หน้า 120 และ 127 

 
ข้อ 169 เฉลย  ตวัเลอืกที ่4 

ค าอธิบายเฉลย 

1+f = (1+r12)/(1+r3) = (1+0.062(12/12))/(1+0.05(3/12)) = 1.0489 

f = 0.0489 หรอื 4.89% ต่อ 9 เดอืน 

  = 6.52% ต่อปี 

หนังสืออ้างอิง 

หนังสอื การวเิคราะหก์ารลงทุนในตราสารอนุพนัธ ์บทที ่4 หน้า 134-139 

 
ข้อ 170 เฉลย  ตวัเลอืกที ่3 

ค าอธิบายเฉลย 

ค านวณราคาฟิวเจอรส์ในเดอืน ม.ีค. 20X1 : Ft = 1,030 x (1+0.03(90/360))/(1+0.01(90/360)) 
                                                          =  1,035.14 

ก าไรขาดทุนจากฐานะขายฟิวเจอร์ส = (1,050-1,035.14) x 200 x 5 = 14.86 x 200 x 5 

                                                                                  = 14,860 บาท   
หนังสืออ้างอิง 

หนังสอื การวเิคราะหก์ารลงทุนในตราสารอนุพนัธ ์บทที ่4 หน้า 133 
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ข้อ 171 เฉลย  ตวัเลอืกที ่4 

ค าอธิบายเฉลย 

สญัญาออปชนัซรีีส่ห์นึ่ง ๆ จะเป็นออปชนัประเภทเดยีวกนั มสีนิทรพัยอ์า้งองิและราคาใชส้ทิธเิท่ากนั ในขณะทีค่่า
พรเีมยีม จะเกดิจากการจบัคู่ค าสัง่ ดงันัน้ออปชนัซรีีส่เ์ดยีวกนัอาจมคี่าพรเีมยีมต่างกนั ขึน้กบัภาวะตลาดในขณะนัน้ 

หนังสืออ้างอิง 

หนังสอื การวเิคราะหก์ารลงทุนในตราสารอนุพนัธ ์บทที ่5 หน้า 173-177 

 
ข้อ 172 เฉลย  ตวัเลอืกที ่3 

ค าอธิบายเฉลย 

ทีว่นัใชส้ทิธ ิก าไรขาดทุนสุทธขิองฐานะซื้อพุท = Max[X-ST, 0]-P0 

ทีจุ่ดคุม้ทุน X-ST > 0 ดงันัน้ X - ST - P0 = 0 หรอื ST = X - P0 

หนังสืออ้างอิง 

หนังสอื การวเิคราะหก์ารลงทุนในตราสารอนุพนัธ ์บทที ่5 หน้า 183-187 

 
ข้อ 173 เฉลย  ตวัเลอืกที ่1 

ค าอธิบายเฉลย 

II. ผดิ เน่ืองจากแบบจ าลองแบลก็ค์-โชลส์-เมอรต์นั ตอ้งใชข้อ้สมมตมิากกว่า 

III. ผดิ แนวคดิขอบเขตราคาฯ ตัง้อยู่บนพืน้ฐานของการท าอาบทิราจ เช่นเดยีวกบัแบบจ าลองแบลก็ค์-โชลส-์เมอรต์นั 

หนังสืออ้างอิง 

หนังสอื การวเิคราะหก์ารลงทุนในตราสารอนุพนัธ ์บทที ่6 หน้า 219-231 

 
ข้อ 174 เฉลย  ตวัเลอืกที ่3 

ค าอธิบายเฉลย 

ค่าวกีา้ (Vega) จะมคี่าสงูสุดในออปชนัทีม่สีถานะ At-the-Money และอายุคงเหลอืยาวนาน 

หนังสืออ้างอิง 

การวเิคราะหก์ารลงทุนในตราสารอนุพนัธ ์บทที ่6 หน้า 258 

 
ข้อ 175 เฉลย  ตวัเลอืกที ่2 

ค าอธิบายเฉลย 

Lower Bound for Put Premium : Max[0, 55/(1+0.04(6/12)) – 50] = 3.92 บ./หุน้ 

ราคาตลาดต ่ากว่า Lower Bound จงึมโีอกาสท าอาบทิราจ โดย 

1. กูเ้งนิ 53 บ. เป็นเวลา 6 เดอืน ที ่4% ต่อปี 

2. ซื้อหุน้ ที ่50 บ. 
3. ซื้อพุท ที ่3 บาท 

ทีว่นัหมดอายุ  
หาก ST > 55, ขายหุน้ไดม้ากกว่า 55 บ. และใชห้นี้ 53(1+0.04(6/12)) = 54.06 ก าไร > 0.94 บ. 
หาก ST < 55, ใชส้ทิธขิายหุน้ 55 บ. และใชห้นี้ 53(1+0.04(6/12)) = 54.06 เหลอืก าไร 0.94 บ. 
หนังสืออ้างอิง 

หนังสอื การวเิคราะหก์ารลงทุนในตราสารอนุพนัธ ์บทที ่6 หน้า 223-225 
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ข้อ 176 เฉลย  ตวัเลอืกที ่1 

ค าอธิบายเฉลย 

มคีวามเป็นไปไดท้ีน่าย A จะตอ้งซื้อหุน้ B ทีร่าคาใชส้ทิธขิอง Put Option เมื่อราคาหุน้ B ลดลงต ่ากว่าราคาใชส้ทิธิ
ของ Put Option ดงันัน้ การมฐีานะ Short ในหุน้ B จะท าใหน้าย A สามารถป้องกนัความเสีย่งจากการมฐีานะขายใน 
Put Option ทีม่หุีน้ B เป็นหลกัทรพัยอ์า้งองิ ไดด้ทีีสุ่ด 

หนังสืออ้างอิง 

การวเิคราะหก์ารลงทุนในตราสารอนุพนัธ ์บทที ่7 หน้า 260-262 

 
ข้อ 177 เฉลย  ตวัเลอืกที ่2 

ค าอธิบายเฉลย 

ขอ้มลูทีใ่หม้ายงัขาดการระบุเงนิต้นอา้งองิ ซึง่จะท าใหไ้ม่สามารถค านวณจ านวนเงนิของดอกเบีย้ได้ 
หนังสืออ้างอิง 

หนังสอื การวเิคราะหก์ารลงทุนในตราสารอนุพนัธ ์บทที ่7 หน้า 277 

 
ข้อ 178 เฉลย  ตวัเลอืกที ่4 

ค าอธิบายเฉลย 

ทุกตวัเลอืกเป็นความเสีย่งจากฐานะในสญัญาสวอป 

หนังสืออ้างอิง 

หนังสอื การวเิคราะหก์ารลงทุนในตราสารอนุพนัธ ์บทที ่7 หน้า 294-295 

 
ข้อ 179 เฉลย  ตวัเลอืกที ่4 

ค าอธิบายเฉลย 

การกูย้มืท าใหบ้รษิทัฯ มกีระแสเงนิสดจ่ายเป็น THB และการลงทุนท าใหม้กีระแสเงนิสดรบัเป็น USD 

ดงันัน้จงึตอ้งท า CS เพื่อจ่ายดอกเบีย้ดอลลาร์แบบคงที ่(โดยน าเงนิไดจ้ากการลงทุนมาจ่าย) และรบัดอกเบีย้บาทแบบ
คงที ่(เพื่อน าไปช าระหนี้ธนาคาร) 
หนังสืออ้างอิง 

หนังสอื การวเิคราะหก์ารลงทุนในตราสารอนุพนัธ ์บทที ่8 หน้า 330-331 

 
ข้อ 180 เฉลย  ตวัเลอืกที ่4 

ค าอธิบายเฉลย 

จากโครงสรา้งดอกเบีย้เงนิดอลลาร์ 
B$

0,6 = 1/(1+0.04(6/12) = 0.980392  
B$

0,12 = 1/(1+0.05(12/12) = 0.952381 

f = (1-0.952381)/(0.980392+0.952381) = 0.024638 ต่อ 6 เดอืน หรอื 4.93% ต่อปี 

หนังสืออ้างอิง 

หนังสอื การวเิคราะหก์ารลงทุนในตราสารอนุพนัธ ์บทที ่8 หน้า 308-311 
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วิชาการวิเคราะห์การลงทุนในกองทุนรวม 

ข้อ 181 เฉลย  ตวัเลอืกที ่3 

ค าอธิบายเฉลย 

การลงทุนในกองทุนรวมยงัคงมคีวามเสีย่งเสมอืนน าเงนิไปลงทุนดว้ยตนเอง แต่อาจมคีวามเสีย่งทีน้่อยกว่า เพราะมมีอื
อาชพีบรหิารจดัการให ้สามารถกระจายการลงทุนไดม้ากพอ และมกีลไกปกป้องผูถ้อืหน่วยลงทุน เช่น มผีูดู้แล
ผลประโยชน์ให ้

หนังสืออ้างอิง 

หนังสอื การวเิคราะหก์ารลงทุนในกองทุนรวม หน้า 18-20 

 
ข้อ 182 เฉลย  ตวัเลอืกที ่3 

ค าอธิบายเฉลย 

บลจ. ท าหน้าทีเ่ป็นผูจ้ดัตัง้ ผูจ้ดัจ าหน่ายหน่วยลงทุน และเป็นผูบ้รหิารจดัการลงทุนของกองทุนรวม ส่วนผูดู้แล
ผลประโยชน์ เป็นผูท้ าหน้าทีเ่กบ็รกัษาทรพัยส์นิของกองทุน 

หนังสืออ้างอิง 

หนังสอื การวเิคราะหก์ารลงทุนในกองทุนรวม หน้า 21-23 

 
ข้อ 183 เฉลย  ตวัเลอืกที ่1 

ค าอธิบายเฉลย 

ขนาดของกองทุนรวม ETF สามารถมกีารปรบัเปลีย่นเพิม่ขึน้ หรอืลดลงกไ็ด ้โดยผ่านกระบวนการทีเ่รยีกว่า “In-kind” 
ผูท้ีส่ามารถลงทุนในกองทุน AI ได ้แบ่งออกเป็น 2 กลุ่ม คอื ผูล้งทุนสถาบนั (II) และผูล้งทุนรายใหญ่ทีม่คีุณสมบตัิ
ตามทีก่ าหนด (HNW) 
Trigger Fund เป็นกองทุนปิดทีม่กีารตัง้เป้าหมายผลตอบแทนจากการลงทุนภายในระยะเวลาทีก่ าหนด 

กองทุนรวมคุม้ครองเงนิตน้ (capital protected fund) จะใชก้ลยทุธก์ารลงทุนแบบ Passive หรอื Active กไ็ด ้
กองทุนประเภทนี้จะไมไ่ดร้บัประกนัว่าเงนิตน้จะไม่สญูหายไป เน่ืองจากยงัมโีอกาสทีจ่ะขาดทุนจากการลงทุน
ได ้

หนังสืออ้างอิง 

หนังสอื การวเิคราะหก์ารลงทุนในกองทุนรวม หน้า 46-56 

 
ข้อ 184 เฉลย  ตวัเลอืกที ่4 

ค าอธิบายเฉลย 

ผลตอบแทนจากการลงทุนในกองทุนรวมนี้ 
= (12.5875 – 12.4250) + 0.1235 = 0.1625 + 0.1235 = 0.2860 บาท 

อตัราผลตอบแทนรวมจากการลงทุนในกองทุนรวมนี้ = (0.2860/ 12.4250) x 100 = 2.3018% 

อตัราผลตอบแทนจากการเปลี่ยนแปลงมลูค่าหน่วยลงทุน  
= (0.1625/ 12.4250) x 100 = 1.3078% 

เน่ืองจากนายเอไดท้ าการขายคนืหน่วยลงทุนไปแลว้ รบัรูผ้ลตอบแทนเป็นทีเ่รยีบรอ้ย จงึไม่มกี าไรจากการ
เปลีย่นแปลงของมลูค่าทีย่งัไม่เกดิขึน้จรงิ (unrealized capital gain) 
หนังสืออ้างอิง 

หนังสอื การวเิคราะหก์ารลงทุนในกองทุนรวม หน้า 74-77 
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ข้อ 185 เฉลย  ตวัเลอืกที ่2 

ค าอธิบายเฉลย 

หา Sharpe Ratio (มาตรวดัแบบสมบูรณ์) 
กองทุนรวม A = (15 – 4)/ 8 = 1.38 

กองทุนรวม B = (16 – 4)/ 10 = 1.20 

แสดงว่า กองทุนรวม A มอีตัราผลตอบแทนส่วนเพิม่มากกว่ากองทุนรวม B 

หา Information Ratio (มาตรวดัแบบสมัพทัธ)์ 
กองทุนรวม A = (15 – 14)/ 2 = 0.50 

กองทุนรวม B = (16 – 14)/ 3 = 0.67 

แสดงว่า กองทุนรวม A มอีตัราผลตอบแทนส่วนเพิม่น้อยกว่ากองทุนรวม B 

หนังสืออ้างอิง 

หนังสอื การวเิคราะหก์ารลงทุนในกองทุนรวม หน้า 100-103 
 
ข้อ 186 เฉลย  ตวัเลอืกที ่1 

ค าอธิบายเฉลย 

ผูล้งทุนแบบ Active เป็นผูท้ีร่บัความเสีย่งไดส้งู สามารถลงทุนในทางเลอืกทีส่ภาพคล่องต ่า และระยะเวลาการลงทุน
ยาวนานได ้แต่ผูล้งทุนแบบ Passive เป็นผูท้ีร่บัความเสีย่งไดต้ ่า จะเลอืกลงทุนในทางเลอืกทีส่ภาพคล่องสงู และ
ระยะเวลาการลงทุนสัน้เป็นหลกั ส่วนผูล้งทุนทีร่บัความเสีย่งไดป้านกลางจะเลอืกลงทุนในทางเลอืกทีส่ภาพคล่องปาน
กลาง และระยะเวลาการลงทุนทีไ่ม่นานจนเกนิไป 

หนังสืออ้างอิง 

หนังสอื การวเิคราะหก์ารลงทุนในกองทุนรวม หน้า 112-115 
 
ข้อ 187 เฉลย  ตวัเลอืกที ่2 

ค าอธิบายเฉลย 

ความผนัผวนของส่วนต่างผลการด าเนินงานและดชันีชี้วดั ทีเ่รยีกว่า Tracking Error (TE) จะแสดงอยู่ในองคป์ระกอบ
ส่วน “ผลการด าเนินงาน” ของ Fund Fact Sheet 
หนังสืออ้างอิง 

หนังสอื การวเิคราะหก์ารลงทุนในกองทุนรวม หน้า 130 – 140 
 

ข้อ 188 เฉลย  ตวัเลอืกที ่4 

ค าอธิบายเฉลย 

กองทุนทีจ่ดัตัง้มาเป็นเวลานาน และมอีายุยาว การตดิตามวดัผลการด าเนินงานของกองทุนรวมย่อมท าไดด้ ีและ
แม่นย าขึน้ โดยมขีอ้แมว่้า รปูแบบการลงทุนของผูจ้ดัการกองทุนจะต้องไม่เปลีย่นแปลงไปจากเดมิ 

หนังสืออ้างอิง 

หนังสอื การวเิคราะหก์ารลงทุนในกองทุนรวม หน้า 116-117 
 

ข้อ 189 เฉลย  ตวัเลอืกที ่2 

ค าอธิบายเฉลย 

Financial Risk คอื ความเสีย่งทีเ่กดิจากการทีก่องทุน Hedge Fund กูย้มืเงนิมาลงทุนเพื่อเพิม่ผลตอบแทน ในขณะที ่
Financial Squeeze Risk คอื ความเสีย่งจากการที ่Hedge Fund ไม่สามารถกูย้มืเงนิไดต้ามจ านวนทีค่าดไว ้หรอืกูไ้ด้
แต่ในอตัราทีไ่ม่สมเหตุสมผล ส่วน Financial System Risk ไม่มกีารใหน้ิยามทางวชิาการแต่อย่างใด 

หนังสืออ้างอิง 

หนังสอื การวเิคราะหก์ารลงทุนในกองทุนรวม หน้า 154-157 
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ข้อ 190 เฉลย  ตวัเลอืกที ่3 

ค าอธิบายเฉลย 

กรณี Knock-out Option 

หากราคาหุน้ K มรีาคาปิดสงูกว่าขอบเขตอา้งองิในช่วง 1 ปีทีก่ าหนด ผูล้งทุนจะไม่ไดร้บัผลตอบแทน 

ตวัเลอืกที ่1 เป็นเงื่อนไขของ Knock-in Call Option 

ตวัเลอืกที ่2 ผลตอบแทนทีไ่ด ้= 215 – 200 = 15 บาทต่อหุน้ 

ตวัเลอืกที ่3 ผลตอบแทนทีไ่ด ้= 210 – 200 = 10 บาทต่อหุน้ 

ตวัเลอืกที ่4 ผลตอบแทนทีไ่ด ้= 0 บาท เพราะราคาปิดของหุน้ K ต ่ากว่าราคาใชส้ทิธ ิ

หนังสืออ้างอิง 

หนังสอื การวเิคราะหก์ารลงทุนในกองทุนรวม หน้า 146-153 

 
วิชาการบริหารกลุ่มหลกัทรพัย ์

ข้อ 191 เฉลย  ตวัเลอืกที ่4 

ค าอธิบายเฉลย 

การจบัจงัหวะการลงทุนตามสภาวะตลาด (Market Timing) ไม่ไดช้่วยลดความเสีย่งทีเ่กดิจากการลงทุน เพราะความ
ผนัผวนของสภาวะตลาดอาจท าใหจ้บัจงัหวะการลงทุนผดิได้ 
หนังสืออ้างอิง 

หนังสอื การบรหิารกลุ่มหลกัทรพัย์ลงทุน หน้า 10 

 
ข้อ 192 เฉลย  ตวัเลอืกที ่3 

ค าอธิบายเฉลย 

ส่วนเบีย่งเบนมาตรฐาน (standard deviation) ของหลกัทรพัย ์A = Sqrt (144) = 12% 

ส่วนเบีย่งเบนมาตรฐานของหลกัทรพัย ์B = Sqrt (196) = 14% 

ค่าสมัประสทิธิค์วามแปรปรวน (coefficient of variation : CV) ของหลกัทรพัย ์A = 12/ 7 = 1.71  
ค่าสมัประสทิธิค์วามแปรปรวนของหลกัทรพัย ์B = 14/ 9 = 1.56 

หลกัทรพัย ์B น่าลงทุนมากกว่า เพราะค่า CV ต ่ากว่า 

หนังสืออ้างอิง 

หนังสอื การบรหิารกลุ่มหลกัทรพัย์ลงทุน หน้า 23 

 
ข้อ 193 เฉลย  ตวัเลอืกที ่2 

ค าอธิบายเฉลย 

แนวคดิเกีย่วกบัการท าความเขา้ใจคุณลกัษณะของผูล้งทุนบุคคล ประกอบดว้ย 3 แนวทาง คอื  
1) การจดัท าขอ้มลูส่วนตวัผูล้งทุนบุคคลตามสถานการณ์ (situational profiling) 
2) การจดัท าขอ้มลูส่วนตวัผูล้งทุนบุคคลเชงิจติวทิยา (psychological profiling) 
3) การจดัประเภทผูล้งทุนบุคคลตามบุคลกิภาพ (personality typing) 
หนังสืออ้างอิง 

หนังสอื การบรหิารกลุ่มหลกัทรพัยล์งทุน หน้า 47-51 
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ข้อ 194 เฉลย  ตวัเลอืกที ่2 

ค าอธิบายเฉลย 

มลูนิธสิามารถรบัความเสีย่งไดส้งู เพราะไม่มภีาระรายจ่ายผกูพนัชดัเจน นโยบายการลงทุนจงึมคีวามยดืหยุ่น โดย
มลูนิธจิะอยู่ภายใตข้อ้จ ากดัทางกฎหมาย และขอ้บงัคบัทีห่ลากหลาย นอกจากนี้เป็นเรื่องจ าเป็นทีม่ลูนิธจิะต้องมสีภาพ
คล่อง คอื เกณฑข์ัน้ต ่าในการส ารองเงนิสดตามทีก่ าหนดไวใ้นกฎหมาย 

หนังสืออ้างอิง 

หนังสอื การบรหิารกลุ่มหลกัทรพัย์ลงทุน หน้า 70-71 

 
ข้อ 195 เฉลย  ตวัเลอืกที ่4 

ค าอธิบายเฉลย 

หน่วยลงทุนของกองทุนรวม จะมมีอือาชพีบรหิารจดัการเงนิลงทุนใหโ้ดยกระจายการลงทุนในหลกัทรพัย์ทีห่ลากหลาย
ประเภท จงึเหมาะสมกบัผูล้งทุนทีไ่ม่มเีวลาดูแลกลุ่มหลกัทรพัยข์องตนเอง 

หนังสืออ้างอิง 

หนังสอื การบรหิารกลุ่มหลกัทรพัย์ลงทุน หน้า 85-87 

 
ข้อ 196 เฉลย  ตวัเลอืกที ่2 

ค าอธิบายเฉลย 

Tactical Asset Allocation อยู่ภายใตส้มมตฐิานว่า การยอมรบัความเสีย่งของนักลงทุนจะอยู่ในระดบัคงเดมิตลอด
ระยะเวลาการลงทุน โดยกระบวนการตดัสนิใจลงทุนของนักลงทุนจะขึน้อยู่กบัสภาพตลาดทีเ่ปลีย่นแปลงไป 

หนังสืออ้างอิง 

หนังสอื การบรหิารกลุ่มหลกัทรพัย์ลงทุน หน้า 90 

 
ข้อ 197 เฉลย  ตวัเลอืกที ่4 

ค าอธิบายเฉลย 

Swing Component คอื เปอร์เซน็ตส์ดัส่วนของกลุ่มหลกัทรพัยท์ีส่ามารถเปลีย่นแปลงได้ 
หนังสืออ้างอิง 

หนังสอื การบรหิารกลุ่มหลกัทรพัย์ลงทุน หน้า 91 

 
ข้อ 198 เฉลย  ตวัเลอืกที ่1 

ค าอธิบายเฉลย 

หากนักลงทุนมคีวามเหน็ว่า เป้าหมายในการลงทุน ความพอใจในแง่อตัราผลตอบแทน และระดบัการกลวัความเสีย่งมี
แนวโน้มคงที ่และมเีสถยีรภาพ รวมทัง้คาดว่า สภาวะเศรษฐกจิ และตลาดทุนจะไม่มกีารเปลีย่นแปลงอย่างมนีัยส าคญั
ในอนาคต นักลงทุนควรเลอืกใชก้ารจดัสรรสนิทรพัยล์งทุนเชงิกลยุทธ์ (strategic asset allocation) 
หนังสืออ้างอิง 

หนังสอื การบรหิารกลุ่มหลกัทรพัย์ลงทุน หน้า 94 
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ข้อ 199 เฉลย  ตวัเลอืกที ่4 

ค าอธิบายเฉลย 

กลยุทธ์การบรหิารกลุ่มหลกัทรพัยเ์ชงิรบั เชื่อว่า ตลาดมปีระสทิธภิาพ การวเิคราะหห์ลกัทรพัยเ์ป็นสิง่ทีไ่รป้ระโยชน์ 
ไม่สามารถสรา้งผลตอบแทนจากการเปลีย่นแปลงของราคาหลกัทรพัยไ์ด ้เนื่องจากราคาหลกัทรพัยจ์ะสะทอ้นขอ้มลู
ขา่วสารอย่างทนัททีนัใด 

หนังสืออ้างอิง 

หนังสอื การบรหิารกลุ่มหลกัทรพัย์ลงทุน หน้า 101-102, 103, 113 

 
ข้อ 200 เฉลย  ตวัเลอืกที ่1 

ค าอธิบายเฉลย 

อตัราส่วนทางการเงนิทีน่ิยมใชใ้นการวเิคราะห ์และคดัเลอืกหุน้คุณค่า ไดแ้ก่ 

• P/ E Ratio 

• P/ BV Ratio 

• Dividend Yield  
• Tobin’s Q Ratio 

ส่วน PEG Ratio ใชก้บั Growth Investing 

หนังสืออ้างอิง 

หนังสอื การบรหิารกลุ่มหลกัทรพัย์ลงทุน หน้า 104-106 

 
ข้อ 201 เฉลย  ตวัเลอืกที ่2 

ค าอธิบายเฉลย 

กลยุทธก์ารลงทุนในหุน้คุณค่า โดยมส่ีวนร่วมในการบรหิาร แบ่งเป็น 2 ประเภทดงันี้ 
1. การลงทุนในกจิการทีด่ าเนินธุรกจิในหลายประเภท และมลูค่าตลาดรวมของกจิการต ่ากว่ามลูค่าของธุรกจิ

แต่ละธุรกจิรวมกนั 

2. การลงทุนในกจิการทีม่อีนาคตด ีแต่ผูบ้รหิารระดบัสงูในปัจจุบนัไม่มคีวามสามารถ 

หนังสืออ้างอิง 

หนังสอื การบรหิารกลุ่มหลกัทรพัยล์งทุน หน้า 108 

 
ข้อ 202 เฉลย  ตวัเลอืกที ่4 

ค าอธิบายเฉลย 

P/E Ratio ของหลกัทรพัย ์X = 20/ 1.9550 = 10.23 เท่า 

P/E Ratio ของหลกัทรพัย ์Y = 40/ 2.5510 = 15.68 เท่า 

PEG Ratio ของหลกัทรพัย ์X = 10.23/ 15.85 = 0.6454 เท่า 

PEG Ratio ของหลกัทรพัย ์Y = 15.68/ 33.90 = 0.4625 เท่า 

PEG Ratio น้อยกว่า 1 เท่า แสดงว่า หลกัทรพัยท์ัง้สองมอีตัราการเตบิโตของก าไรทีส่งูกว่าราคาหลกัทรพัย์ 
ควรเลอืกลงทุนในหลกัทรพัย ์Y แมว่้าค่า P/E Ratio จะมากกว่าหลกัทรพัย ์X แต่ค่า PEG Ratio ของหลกัทรพัย ์Y 
กลบัต ่ากว่า แสดงใหเ้หน็ว่า มรีาคาหลกัทรพัยท์ีถู่กมากกว่า เมื่อเทยีบกบัอตัราการเตบิโตทีส่งูกว่านัน่เอง 

หนังสืออ้างอิง 

หนังสอื การบรหิารกลุ่มหลกัทรพัย์ลงทุน หน้า 108-109 
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ข้อ 203 เฉลย  ตวัเลอืกที ่1 

ค าอธิบายเฉลย 

หาอตัราผลตอบแทนของหลกัทรพัย ์A = [(13 – 10)/ 10] x 100 = 30% 

หาอตัราผลตอบแทนของหลกัทรพัย ์B = [(9 – 8)/ 8] x 100 = 12.50% 

หาอตัราผลตอบแทนของหลกัทรพัย ์C = [(11 – 12)/ 12] x 100 = -8.33% 

เงนิลงทุนทัง้หมด = 1,000,000 + 800,000 + 1,200,000 = 3,000,000 บาท 

สดัส่วนเงนิลงทุนในหลกัทรพัย ์A = 1,000,000/ 3,000,000 = 0.33 

สดัส่วนเงนิลงทุนในหลกัทรพัย ์B = 800,000/ 3,000,000 = 0.27 

สดัส่วนเงนิลงทุนในหลกัทรพัย ์C = 1,200,000/ 3,000,000 = 0.40 

หาอตัราผลตอบแทนทีค่าดหวงัของกลุ่มหลกัทรพัย ์ 
= (0.33 x 30%) + (0.27 x 12.50%) + (0.40 x -8.33%)  
= 9.90% + 3.3750% - 3.3320% = 9.94% 

หนังสืออ้างอิง 

หนังสอื การบรหิารกลุ่มหลกัทรพัย์ลงทุน หน้า 117-118 

 
ข้อ 204 เฉลย  ตวัเลอืกที ่4 

ค าอธิบายเฉลย 

ค่าความแปรปรวนของกลุ่มหลกัทรพัย ์= 90 

90 = (0.602 x 207.07) + (0.402 x 9.532) + (2 x 0.60 x 0.40 x Cov) 
90 = [74.5452 + 14.5313 + 0.48 Cov] 
90 = 89.0765 + 0.48 Cov 

90 – 89.0765 = 0.48 Cov 

0.9235/ 0.48 = Cov 

Cov = 1.9240 

Correlation Coefficient = 1.9240/ (14.39 x 9.53) = 1.9240/ 137.137 = 0.0140 

หนังสืออ้างอิง 

หนังสอื การบรหิารกลุ่มหลกัทรพัย์ลงทุน หน้า 158-163 

 
ข้อ 205 เฉลย  ตวัเลอืกที ่2 

ค าอธิบายเฉลย 

แนวคดิการประเมนิผลการด าเนินงานของกลุ่มหลกัทรพัยแ์บบสมับูรณ์ มุ่งหวงัใหผ้ลตอบแทนมคี่าเป็นบวกตาม
เป้าหมายทีก่ าหนดไว ้โดยนิยมใชเ้วลาเป็นตวัช่วยในการบ่งชีเ้ป้าหมายในการประเมนิ ส่วนแนวคดิการประเมนิผลการ
ด าเนินงานของกลุ่มหลกัทรพัยแ์บบเปรยีบเทยีบ จะมกีารน าค่ามาตรฐาน (benchmark) มาเปรยีบเทยีบกบัผลการ
ด าเนินงานของกลุ่มหลกัทรพัย์ 
หนังสืออ้างอิง 

หนังสอื การบรหิารกลุ่มหลกัทรพัย์ลงทุน หน้า 177-179 
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ข้อ 206 เฉลย  ตวัเลอืกที ่3 

ค าอธิบายเฉลย 

การค านวณหาอตัราผลตอบแทนจากค่าเฉลีย่ถ่วงน ้าหนักดว้ยมลูค่าของเงนิ (money-weighted rate of return) กรณีที่
เป็นการลงทุนในตราสารหนี้ กค็อื การค านวณหาค่าเฉลีย่ผลตอบแทนต่อปีจากการลงทุนในตราสารหนี้นัน้ๆ จนครบ
ก าหนดอายุ หรอืทีเ่รยีกว่า “Yield to Maturity” 
หนังสืออ้างอิง 

หนังสอื การบรหิารกลุ่มหลกัทรพัย์ลงทุน หน้า 187-188 

 
ข้อ 207 เฉลย  ตวัเลอืกที ่1 

ค าอธิบายเฉลย 

กลุ่มหลกัทรพัยท์ีม่กีลยุทธ์การลงทุนเชงิรุกมกัมคี่า Tracking Error สงู 
ค่า Tracking Error ของกลุ่มหลกัทรพัยท์ีม่กีลยุทธก์ารลงทุนเชงิรบัอาจเปลีย่นแปลงได้ 
กลุ่มหลกัทรพัยท์ีม่คี่า Tracking Error ต ่ากว่า ไม่ไดห้มายความว่า กลุ่มหลกัทรพัยน์ัน้จะมคีวามเสีย่งต ่ากว่า 

หนังสืออ้างอิง 

หนังสอื การบรหิารกลุ่มหลกัทรพัย์ลงทุน หน้า 202-203 

 
ข้อ 208 เฉลย  ตวัเลอืกที ่3 

ค าอธิบายเฉลย 

Sharpe Ratio ของกลุ่มหลกัทรพัย์ A = (13 – 3) / 18 = 0.5556 

Sharpe Ratio ของกลุ่มหลกัทรพัย์ B = (18 – 3) / 23 = 0.6522 

Sharpe Ratio ของกลุ่มหลกัทรพัย์ C = (21 – 3) / 27 = 0.6667 

Sharpe Ratio ยิง่มาก ยิง่ด ีดงันัน้ เรยีงล าดบัจากกลุ่มหลกัทรพัย ์C เป็นอนัดบัแรก (น่าสนใจลงทุนมากทีสุ่ด) แลว้ต่อ
ดว้ยกลุ่มหลกัทรพัย ์B และทา้ยสุดกลุ่มหลกัทรพัย ์A (น่าสนใจลงทุนน้อยทีสุ่ด) 
หนังสืออ้างอิง 

หนังสอื การบรหิารกลุ่มหลกัทรพัย์ลงทุน หน้า 194-196 

 

ข้อ 209 เฉลย  ตวัเลอืกที ่1 

ค าอธิบายเฉลย 

เงนิสดส ารองเผื่อฉุกเฉินถอืเป็นค่าใชจ้่ายหนึ่งทีต่อ้งจ่ายใหแ้ก่ตนเองก่อน โดยมกัถูกกนัมาเกบ็ไวใ้นรปูแบบทีม่คีวาม
เสีย่งน้อยทีสุ่ด และสามารถเบกิใชไ้ดใ้นทนัททีีเ่กดิเหตุฉุกเฉิน 

หนังสืออ้างอิง 

หนังสอื การบรหิารกลุ่มหลกัทรพัย์ลงทุน หน้า 220-222 

 

ข้อ 210 เฉลย  ตวัเลอืกที ่2 

ค าอธิบายเฉลย 

ความตอ้งการพเิศษ หรอืเหตุการณ์เฉพาะตวัของนักลงทุน เป็นหนึ่งในขอ้จ ากดัในการลงทุน 

หนังสืออ้างอิง 

หนังสอื การบรหิารกลุ่มหลกัทรพัย์ลงทุน หน้า 229-230 

 
 
 
 



ตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย  52 

ข้อ 211 เฉลย  ตวัเลอืกที ่4 

ค าอธิบายเฉลย 

ค่าสมัประสทิธิค์วามแปรปรวน (Coefficient of Variation) ใชเ้ปรยีบเทยีบความเสีย่งของหลกัทรพัยแ์ต่ละตวัต่อ 1 
หน่วยอตัราผลตอบแทนทีค่าดหวงั 

หนังสืออ้างอิง 

หนังสอื การบรหิารกลุ่มหลกัทรพัย์ลงทุน หน้า 23 

 
 

ข้อ 212 เฉลย  ตวัเลอืกที ่1 

ค าอธิบายเฉลย 

การเงนิเชงิพฤตกิรรม เชื่อว่า ผูล้งทุนบุคคลหลกีเลีย่งความสุญเสยี (loss aversion) มคีวามคาดหวงัทีเ่อนเอยีง 
(biased expectation) และมแีนวคดิการมองสนิทรพัยแ์บบแยกส่วน (asset segregation) 
หนังสืออ้างอิง 

หนังสอื การบรหิารกลุ่มหลกัทรพัย์ลงทุน หน้า 48-49 

 

ข้อ 213 เฉลย  ตวัเลอืกที ่4 

ค าอธิบายเฉลย 

ตราสารอนุพนัธ ์มคีวามผนัผวนของราคาสงูกว่าสนิทรพัยท์างการเงนิประเภทอื่น จงึมคีวามเสีย่งทีส่งูกว่า 

หนังสืออ้างอิง 

หนังสอื การบรหิารกลุ่มหลกัทรพัย์ลงทุน หน้า 85-87 

 
ข้อ 214 เฉลย  ตวัเลอืกที ่4 

ค าอธิบายเฉลย 

การวเิคราะหก์ารเงนิเชงิพฤตกิรรมกเ็พื่อพจิารณาความอ่อนไหวของผูล้งทุนส่วนใหญ่ทีม่ตี่อสภาวะตลาดทุน โดยผู้

ลงทุนทีใ่ชก้ลยุทธ์นี้ จะใชแ้นวคดิการลงทุนแบบสวนตลาด เลอืกซื้อหลกัทรพัยท์ีผู่ล้งทุนส่วนใหญ่ไม่นิยมซื้อ 

หนังสืออ้างอิง 

หนังสอื การบรหิารกลุ่มหลกัทรพัย์ลงทุน หน้า 92-93 

 
ข้อ 215 เฉลย  ตวัเลอืกที ่3 

ค าอธิบายเฉลย 

P/E Ratio  =  ราคาตลาดของหุน้ / ก าไรต่อหุน้ 

หา P/E Ratio ของหุน้ A = 20/ 4 = 5 เท่า 

หา P/E Ratio ของหุน้ B = 40/ 4 = 10 เท่า 

PEG Ratio  =  P/E Ratio / อตัราการเตบิโตของก าไรต่อหุน้ 

หา PEG Ratio ของหุน้ A = 5/ 4 = 1.25 เท่า 

หา PEG Ratio ของหุน้ B = 10/ 20 = 0.50 เท่า 

หุน้ B เป็นหุน้ทีเ่หมาะสมส าหรบักลยุทธก์ารลงทุนในหุน้เตบิโต เพราะค่า PEG ต ่ากว่า 1 เท่า หรอืมคี่า P/E Ratio สงู
สอดคลอ้งกบัอตัราการเตบิโตของก าไรต่อหุน้ 

หนังสืออ้างอิง 

หนังสอื  การบรหิารกลุ่มหลกัทรพัยล์งทุน หน้า 108-109 
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ข้อ 216 เฉลย  ตวัเลอืกที ่2 

ค าอธิบายเฉลย 

แนวรบัเป็นเสน้ทีเ่ชื่อมระหว่างจุดต ่าสุดของราคาหุน้ในช่วงเวลานัน้ๆ ส่วนแนวต้านเป็นเสน้ทีเ่ชื่อมระหว่างจุดสงูสุด
ของราคาหุน้ในช่วงเวลานัน้ๆ 

หนังสืออ้างอิง 

หนังสอื การบรหิารกลุ่มหลกัทรพัย์ลงทุน หน้า 134-137 

 

ข้อ 217 เฉลย  ตวัเลอืกที ่3 

ค าอธิบายเฉลย 

หาอตัราผลตอบแทนของปีที ่1 = [(7 – 5)/ 5] x 100 = 40% 

หาอตัราผลตอบแทนของปีที ่2 = [(7 – 7)/ 7] x 100 = 0% 

หาอตัราผลตอบแทนของปีที ่3 = [{(8 – 7) + 0.25}/ 7] x 100 = 17.86% 

หาอตัราผลตอบแทนของปีที ่4 = [(6 – 8)/ 8] x 100 = -25% 

หา GM  
หาผลคณูของ (1 + 0.40) x (1 + 0) x (1 +0.1786) x (1 – 0.25) = 1.2375 

ถอดรากที ่4 ของ 1.2375 โดยกดเครื่องคดิเลข 

 

 
 

= 1.0547  
หกัออกดว้ยเงนิต้น = 1.0547 – 1 = 0.547 x 100  
GM = 5.47% 

หนังสืออ้างอิง 

หนังสอื การบรหิารกลุ่มหลกัทรพัย์ลงทุน หน้า 182-189 

 
ข้อ 218 เฉลย  ตวัเลอืกที ่3 

ค าอธิบายเฉลย 

วธิกีารค านวณหาอตัราผลตอบแทนดว้ยวธิคี่าเฉลีย่ถ่วงน ้าหนักดว้ยงวดเวลา (time-weighted rate of return) ม ี2 วธิ ี
คอื การค านวณค่าเฉลีย่เลขคณิต (arithmetic mean หรอื AM) และการค านวณค่าเฉลีย่เรขาคณิต (geometric mean 
หรอื GM) ส่วน IRR หรอื Internal Rate of Return เป็นการค านวณหาอตัราผลตอบแทนดว้ยวธิคี่าเฉลี่ยถ่วงน ้าหนัก
ดว้ยมลูค่าของเงนิ (money-weighted rate of return) 
หนังสืออ้างอิง 

หนังสอื การบรหิารกลุ่มหลกัทรพัย์ลงทุน หน้า 185-186 

 
 
 
 
 
 
 
 

1.2375 Yx 0.25 = 
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ข้อ 219 เฉลย  ตวัเลอืกที ่2 

ค าอธิบายเฉลย 

นโยบายการลงทุนมคีวามส าคญัดงันี้ 
• เป็นหลกัในการยดึถอืปฏบิตัขิองผูล้งทุน  

• เป็นเสมอืนแผนทีน่ าทางทีช่่วยสรา้งความพรอ้มใหแ้ก่ผูล้งทุน 

• เป็นแนวทางในการวดัผลการด าเนินงานของกลุ่มหลกัทรพัยล์งทุน 

ไม่ไดน้ ามาซึง่อตัราผลตอบแทนสงูสุด หากแต่ช่วยท าใหบ้รรลุเป้าหมายทางการเงนิ หรอือตัราผลตอบแทนทีต่อ้งการ
ภายใตร้ะดบัความเสีย่งทีย่อมรบัได้ 
หนังสืออ้างอิง 

หนังสอื การบรหิารกลุ่มหลกัทรพัย์ลงทุน หน้า 217-218 

 
ข้อ 220 เฉลย  ตวัเลอืกที ่1 

ค าอธิบายเฉลย 

ขอ้แตกต่างระหว่าง IPS ของผูล้งทุนบุคคล กบัผูล้งทุนสถาบนั 

• วตัถุประสงคก์ารลงทุนของผูล้งทุนบุคคลหลากหลาย และไม่สามารถระบุไดช้ดัเจน 

• ผูล้งทุนบุคคลมรีะยะเวลาการลงทุนสัน้กว่า 

• พอรต์การลงทุนของผูล้งทุนบุคคลมขีนาดเลก็ 

• ผูล้งทุนบุคคลใหค้วามส าคญักบัภาระภาษมีากกว่า 

• การตดัสนิใจลงทุนขึน้อยู่กบัดุลพนิิจของแต่ละบุคคล 

• การลงทุนของผูล้งทุนบุคคลมรีะดบัความซบัซอ้นต ่า 

• Behavior Finance มอีทิธพิลต่อการตดัสนิใจลงทุนมาก 

หนังสืออ้างอิง 

หนังสอื การบรหิารกลุ่มหลกัทรพัย์ลงทุน หน้า 240 
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