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��*��2�5�)����(� �������-.)�)����2���1�)*����
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��
	�
�����������	
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�
,
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�5���������1�&+�,����
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LMN�L3
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���� ��2
2��0O�
��2��
� �2K�1���
�� 14 &��)�02 2540 I��2��
��

��&5�0�.�
���
)��������
��*���-.)�
��
���0��2�4K�12�����
�,,&+�,����
���� 0K1 ��

���,��
�5����������
�1�&+�,����
���� 56 
���� ���	
���

������������
� ���
������

�������������
��	��

������������ ���
�� !�� �� !�

��"
�����	

��#$��%#�&''�(�' �
������: #��. (Financial Restricting Authority: FRA) ���	
�#+�
���,�����
�� -.�
�������������
���#/0������� ��"��
���1��� 2��
�3 �
����������&��4

�����
��#$��%#�&''�(�' �
������ �.3. 2540 :;	�.����
�
����� �<" �.3. 2544 #��. ���
������������� ��"���%�����,� 185,263.67 ����'�� ����#+���
��& 27.34 �
��%�������' 04� ���	

�,�
 '������	�%
���!����4���&��(;����
�
����� �<" �.3. 2544 ���%�����,� 264,093.99 ����'�� ���
.�� #��. ���������������� ��"��&� '4���&���!�
��(�' �
��������	(%
�&� '
���������
��
��� !� 
56 ����2�����%�������' 04��,� 748,091.78 ����'�� ��&���%������	���� '�,� 264,093.99 ����
'�� ����#+���
��& 35.30 �
��%�������' 04� ��,������ ��"��	����
 #�&

'��,� ����� ��"�� 
��	
���%�������' 04� ����
 ' 101,831.21 ����'�� �#+��%
���!��	 �
����

��.������4�	
�
��(�' �

��������	(%
�&� '
���������
��
��� !� 56 ���� 2���#+��%
���!��	��
�' �� '�������������
>���&

�%��&�,���
��������������	
�%�.��,���%���
������� 
������ 
>"�� ��" (���.) 

�' �� '��� � !���! 
� !����#? �.3. 2545 �#+������ 
��' �� '�������������� ��"�� 
� �
���,


#�&�%� ���	
.��
��"
�
'���������� ��"��
���1�������#'������ �
����
�# ��,������ ��"�
� ����
� ����� ��"����@ 
�
��(�' �
��������	(%
�&� '
���������
��
��� !� 56 ���� ��� #��. �&���


����
��������	

4���&#A�' 04���
�# �������	 1 



 2 

�������� 1  
��������������� ��"��&� '4���&���!.�
���������
���
� #��. 
 

���
�� �%�������' 04� 
(����'��) 

�%������	���� ' 
(����'��) 

��
��& 


��������������� ��"�� 
 600,243.55 150,026.27 24.99 

��������������� ��"�
� 77,401.60 35,237.40 45.53 
�,�C�
��������������� ��" 677,645.15 185,263.67 27.34 

��� '4���&���! 
(������ 2541`
����� �<" 2544) 

70,446.63 78,830.32 111.90 

�,�C�
������������&� '4���&���! 748,091.78 264,093.99 35.30 
����� ��"��	����
    

• ����� ��"�� 
 101,831.21 �#+��%
���!��	��
�' �� '���
����������
>���&
�%�
�&�,���
������������ 

• ����� ��"�
� 19,036.21 �#+�� ,������' 04���	� �
������� 
������	
����� 

�
������
����������� 120,868.84  

��	��: �1&
���
��3;
>� ��&���
��&����
�����	�#�&���<����
��'������ �
���&'' 
         
�������
�#�&��3���	
#D
�
 �
���
��,�
E�
��1"����3�>-
�� (3�##.) (2546) 
 

.�
����!� -'������ �� !�
��"
�'���������� ��"��
���1�����	��4�	
,�� '��> �'�����
����� ��"�(�' �
������: ''�. (Asset Management Corporation: AMC) ���	
���������	'�������&
� �
������� ��"��
���1����
��(�' �
��������	(%
�&� '
���������
��
��� !� 56 ���� 2�����
��
��
�
� ''�. ��
 
��������,�#�&�%�:�!
����� ��"��
���1�����
 #��. ����#+��%�����,� 
197,048 ����'�� :;	������ �
��� '2
������ ��"��
���1������, ''�. �������������
����	�
� 
��
 
��#� '2�����������! 2�� ''�. ����,���
�������#� '2�����������!
 '�%
���!� !���� 4 
,�<� ���	
����
������	���#�&2�4�"��,�
 �� !��
�FG�� ��
 ,�<�
��2
��� ��"4���&���! ,�<�
���#�����!
�#+�����
%�.��� ,�<�
���#�����!����
%��#+�������
����� ��&,�<�
��#� '�����! ���
C��C����&�,��� 
4 ,�<�� �
���, 
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 ����� �
��#� '2�����������!���, ��
 ''�. ���� '4���&���!��,�
��2
��� ��"4���&���!
��&
��' �� '��� ''�. ��
�


��,��� ��"��� ��&:�
��:�� 
>��,��#�
�� �.���� ��"����


����� :;	��#+�
������<�H�
� ''�. 
�%�.�������	���
����


�����C�#�&2�4�"��
�# 
�

��
��!���� ��"����

�����'����,���#/0��
��'�
��
 
����
'��
�#�#/
>".���	�����&��	�
#�%
�������	��!����� ���.�� ''�. ��
��%0����
����
'��
�  �
��#/0���,�����	
�2����
���	���
��&��	�#�%
����� ���C�.�� ''�. ��
������.4�����.�
���%��� 
>��� ��"����

����� � �� !� ''�.  
�;�����#+���
���
��'������ �
���� ��"����

�����.���
��#�&2�4�"�%���� ��&�����.4�����.�
��
�%��� 
>��� ��"����

�����.���	����	���  
 

 ���
����	����
� ''�. ��
 
������� ��"����

�����


�������� ���	����� !����#? �.3. 
2543  ''�. �����,���

 '�%
���!� ���
������������� ��"����

����� :;	��#+�
��,��
.�
��
�����-���%
��� ��&�#+�
��#�&
�3� ,��
��<��14�,�� ''�. �#+�3%��"��������
� �������� ��"
���
����#�&�����&��
�%�� 	,#�&��3 � !���! ''�. ����������
����<"�4����
��&��
��������
���������� ��"����

�������
�%#�'' 
����4�� 
�����������''���&�� 
����������C���� ,���
�������� 	,#�&��3 ���
�
 ���! ''�. ����#A�� ,2���
��
��
����,���� (Consortium) 
 '� 

����� 
 ��#+���,����� 0.�
��� I����&
�&����� ��"����
� ''�. .����#�&���<������&
#�&���<�C���
�;!� ('��> �'���������� ��"�(�' �
������ [''�.] , 2546, 2547)  
 

� �� !� C%�,�� ��;����,����.�.�
��3;
>�#�&, ���,���#+���.�
��� �� !� ''�. ��&
���
������@ �
� ''�. ��	����������
��.��&�&�,����	C����� ���
�� !�3;
>�#�&���<����.�
��
'������ �
����&���������� ��"����

������
� ''�. ���	
�#+�#�&2�4�"��

��� I����&
#� '#���
��'������ �
����&���������� ��"����

�����.�
����  
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�� ��!��	����"��#$"%� 
 

1. ���	
3;
>�#�&, ���,���#+���.�
��� �� !� ''�. 
  

2. ���	
3;
>��� 

�� � !��
� ��&,�<�
�� .�
��'������ �
������� ��"��
���1����
� 
''�.   
 

3. ���	
,�����&�"#�&���<����
��'������ �
�� ��&���������� ��"����

������
� 
''�. 
 

��!&�'�����	�(
)�*!+(,�
� 

 

1. ���	
���'(;��� 

�� � !��
� ,�<�
�� ��&���	
���.�
��'������ �
������� ��"��
�
��1����
� ''�. ��
���(;�,�<�
������@ ��	 ''�. .4�.�
��#� '2�����������! :;	��(�' �

����������@ �����(����� 

�� ��&,�<�
������@ � �
���,���#+���,���.��
�#/0�����!��	���

�
.���
��������  
 

2. ���	
���'(;�#�&���<����.�
��'������ �
����&���������� ��"����

������
� 
''�. ��
�����,���
��
������2�'�� ��&
����<".�
��'������ �
�� ��&��������
�� ��"����

������
� ''�. ��	�����(�
�!
#�&2�4�"��
C%���	�
�	�,��
� � ���! 
 

2.1 �%
���! � 
����� � 
� I��
� �������� ��" ��&'����� 	,�#�����(�����
�%��#
.4�.�
��� ����.�:�!
�� ��"����

����� ��&��,������
 ' ''�. ���	
� I����&��������
�� ��"����

�����.���
����
�
 '�,����
�
���
����� 

 
2.2 � ,��� ���
������������(�����
�%��#.4�.�
����,���

 ' ''�. .�
��'�����

� �
����&���������� ��"����

����� 
 

2.3 ''�. �����(�����
�%��#.4�.�
��,���C� ��&
�����
����<".�
��'�����
� �
����&���������� ��"����

�����.����#�&���<������
��	��;!� 
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������"��#$"%� 

 

 .�
��3;
>��� !���! ����3;
>�(;�C�
������������ �,�� !��� 

�� � !��
� ,�<�
�� ��&
���	
���.�
��'������ �
������� ��"��
���1��� ��&3;
>�#�&���<����
��'������ �
�� ��&
���������� ��"����

������
� ''�. 2��
���,'�,���
�%�� !���
�%��4����1��� ��&�4��
#����1 �&�&�,��.�
��3;
>� ��&�
K'�,'�,���
�%�
�%�.��&�,���#? �.3. 2543`2547 

 

�-�"��#$"%� 

 
1. 
���
K'�,'�,���
�%� 

 
��
�%���	.4�.�
��3;
>�.��� !���! �#+���
�%�#�&���������%�� (Secondary Data) ��	

�
�	�,��
�
 '
��'������ �
������� ��"��
���1��� ��&
��'������ �
�� ��&���������� ��"���
�

������
� ''�. �,�(;���
�%�
�	�@ ��	�
�	�,��
�
 ' ''�. �&�,���#? �.3. 2543`2547 �,� 5 #? 
2���
K'�,'�,���
�%���
�

����C����� :����
� ����
����
���K
��
��
�"�
� ''�. �

���,�� � 
'��,�����,�4�
�� �� ���
����" ,��������<��
�� ��&���,��������@ �4�� <���������
#�&��3��� 
�&��,�
���� �  
 

2.  
��,�����&�"��
�%� 
 

2.1 
��3;
>�#�&, ���,���#+���.�
��� �� !� ''�. �#+�
��,�����&�".��4�����1�� 
(Descriptive Analysis) 2���#+�
��,�����&�",�<�
�� ��&�2�'���
�� -'��.�
��� �� !� ''�.  .�

���#+�
��"
��L��&
�����	
�
���#/0��,�
E��3�>-
��.�#? �.3. 2541 �,�� !����
��.�
��
����������.���������@ �
� ''�. ��
�������
��1"#/���' �.�
��'������ �
�� ��&��������
�� ��"����

������
� ''�.  ��&C�
������������.���������@ �
� ''�.  � !����
�����(;�
#/���' � :;	������ 

��,�����&�"
��'������ �
���4��
����<" (SWOT Analysis) �������1�.�
#�&��K�� ���
�#��!  
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2.1.1 
��,�����&�"�����K� 
 
2.1.2 
��,�����&�"���
�
� 
 
2.1.3 
��,�����&�"2

�� 
 
2.1.4 
��,�����&�"
�#���� 
 

2.2 
��3;
>��� 

�� � !��
� ,�<�
�� ��&���	
���.�
��'������ �
������� ��"��
�
��1����
� ''�. �#+�
��,�����&�"�4�����1�� (Descriptive Analysis) ��	�#���'����'�� 

�� 
� !��
� ,�<�
�� ��&���	
���.�
��'������ �
������� ��"��
���1����&�,��� ''�.  
 ' '��.  
���	
���
 � !��
������#+�
��"
�'���������� ��"��
���1����L��&
����	��, �(�#�&���".�
��
�����������
�����	4 ���� �����,�<�
��#� '2�����������!��
����
 ����#�&����
������ ��"
��
���1�����	� ':�!
 ��&� '2
������	
'������ �
�� ��&
��,�����&�"C�
����������������
��
'������ �
������� ��"��
���1����
� ''�. ��	C����� ��,�<�
��.�
��#� '2�����������! � ���! 

 
2.2.1 ��l���
I1�

� �m45�
�)��� 
 
2.2.2 ,�<�
���#�����!�#+�����
%�.��� 
 
2.2.3 ,�<�
���#�����!����
%��#+�������
����� 
 
2.2.4 ,�<�
��#� '�����! 
 

2.3 ��
���0
��)m�
�&�
l�/� ��
�5���������*����
,
�)�
�����
 �(��5�)����


� �m&��
1��
����1� ,,&. ��F���
���0
��)m�4�� 

O�� (Descriptive Analysis) I���0
K�1�2K1

���4*��
���0
��)m�*123(� K�1����
�&�
l�/� ��
�5���������*����
,
�)�
�����
 �(��5�)����


� �m&��
1��
��� 0K1 ��
���0
��)m1��
�&���
����
���� (Financial Ratio Analysis) 2� 2 
(���O� 0K1 ��
���0
��)m1��
�&���
����
��������
,
�)�
�����
 �(��5�)����

� �m&��
1��

����1� ,,&. �(���
���0
��)m��
��,�
��,1��
�&���
����
��������
,
�)�
�����
 �(�
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�5�)����

� �m&��
1��
���I���,����F���
��
��,�
��,1��
�&���
����
����
�)���� ,,&. ��, 
,&
. �(���
��
��,�
��,1��
�&���
����
����
�)���� ,,&. ,&
. ��,1��
�&����H(���
����

���� ������ 
 

1) 
 �����,�
��,�����&�"�,�����
�� ,���
������ (Liquidity Ratios)  
 

= �
��&����&p
l������
,
�)�
�(��5�)����

� �m&��
1��
��� 1��
�&����
��&����
&������
,
�)�
�(�
�5�)����

� �m&��
1
��
�����1)���&��
)2p������ 

 ���!��������,��� 

 
2) 
 �����,�
��,�����&�"#�&���<����.�.4������ ��" (Activity Ratios) 

 
= ��������
�� ��"����

����� 
 �����,�
�������
� 

�� ��"����

�����  �� ��"����

����� 

 
3) 
 �����,�
��,�����&�"�,�������(.�
��
�
���! (Leverage Patios)  

 

 �����,����!���  = ���!����,� 
  �� ��"����

����� 

 
4) 
 �����,�
��,�����&�"#�&���<����.�
������������ (Profitability Ratios)  
 


 �����,�C��
' = 
����� !���� 
���� !��	��  ��������
�� ��"����

����� 
   

= 
�������<� 
 �����,�C��
' 
�����

������������  ��������
�� ��"����

����� 
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= 0���4*��������
,
�)�
�����
�(��5�)����

� �m&��
1��
��� 1��
�&���0���4*������
��
,
�)�
�����
�(�
�5�)����

� �m&��
1
��
�����1
����*���


� �m&��
1��
��� 

 ��������
�� ��"����

����� 

 

�����#
��� 

 

��
����������3 ��".��� !���!���
����������&��4
������
�'��> �'���������� ��"

�(�' �
������ �.3. 2540 (��
. ''�. �.3. 2540) ��&��4
������
�'��> �'���������� ��"
�(�' �
������ (L' '��	 2) �.3. 2541 (��
. ''�. (L' '��	 2) �.3. 2541) ������#�&���#?�
� 
''�. ������ ��&'��,����	�
�	�,��
�
 ' ''�. ��&
��"
�����@ �#+����� 0 
 

'��> �'���������� ��"�(�' �
������: ''�.  (Asset Management Corporation: AMC) 
(3�##., 2546) ����(;� �(�' �
�������
�� -��-��&�#+�����'�����#�&���'��> � � �� !��;!�
��� ��
. ''�. �.3. 2540 ����� 5 ���	
, ���	 25 ������ 2540 ��������	'�������&� �
������� ��"
��
���1����
��(�' �
��������	(%
�&� '
��
��� !� 56 ���� 2�� ''�. ���#�&�%������ ��"��
 
#��. ���,�����'������ �
�� ��&����������
�# 
 


��"
�����	

��#$��%#�&''�(�' �
������: #��. (Financial Restricting Authority: FRA) 
(3�##., 2546) ����(;� 
��"
��
�� -��-��&�#+�����'����� � �� !��;!������&��4
�����
��
#$��%#�&''�(�' �
������ �.3. 2540 ����� 5 ���	
, ���	 24 ������ 2540 ��������	�
���OPQ�O%
�(��&�
��(�' �
��������	(%
�&� '
��
��� !� 56 ���� ��&4�,�����
C%�F�
������&�������!��	������
�
��(�' �
��������	(%
�&� '
��
��� �
���, 
 

'��> �'���������� ��"���: '��.  (Thai Asset Management Corporation: TAMC) 
('��> �'���������� ��"���, �.#.#.) ����(;� ���,�����
�� - � �� !��;!������&��4
�����
'��> �'���������� ��"���  �.3. 2544 (��
. '��. �.3. 2544) ���	
, ���	 1 
�
R��� �.3. 2544 
��������	�
���#/0�����!��
���1����
�#�&��3 ���	
4�,�.���%
���!��	������
�%�.��(��&��	�����(
�������
��
����
�#��� ��&4�,��
���#/0������� ��"��
���1����
��(�' �
������ ���C���

��
OPQ�� ,����3�>-
���
�#�&��3  
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������ 
������ 
>"�� ��": ���.  (��<��, 2545) ����(;� '������	���� '
������� !���

� -�����,��
��
�&��,�����<��� :;	��#+�C%�� 
>�
����&��4' 00 ������&��� �.3. 2483 (����� 
139) ���(��&�#+������� 
����
�3�� ��������	�,'�,� � �
�� ��&���������� ��"����
��%
���! 
�������
���'���L��	��� ��"����
��%
���!.���
�'�����������!��,��,���#+�<��� ��&��������	.�

���,'����%���%
���!��	����&��� 

 
������ 
���' �� '���: ��'.  (���,����� ���2�� �<����<��4, �.#.#.) ����(;� ����

�� 
���3�����
�� 
���
�	���	��
��������'�' 00 ������
R���� ���	
������
����<��
��%��,��
.��&�,���
�������1�������
���	
' �� '�������������
>� 
 

����� ��"��
���1��� (''�., 2540) ����(;� ����� ��"��	��
������4���&�

�'�!�� !�������
���
��;!��#�
��(�' �
��������	

�������	

��OPQ�O%��&� I���&''�(�' �
��������������#(�

������&��
�����.�
��� �
�� ��&�
���������� ��"��
���1������.���
� ''�.  

 
�� ��"����

����� (Non Performing Assets: NPAs) (''�., 2546) ����(;� �� ��"���

��

��2
��� ��"4���&���!��&' �� '��� �,�� !�' �� '����
� #�&

'��,� 
� �������� ��" ��&
�� 
�� ��"
�	�@ 

 
#�&���<����
��'������ �
����&���������� ��"����

����� ����(;� C���	���� '��



��'������ �
����&���������� ��"����

����� , ���
C�
������	���� '��

��'������ �
��
��&���������� ��"����

����� 2�������1���

 �����,����
������  

 



����� 2 

 

��	
	��
�����
�	 

 

����� ������ ������������������������ 
 
��	�	���	� �����!�"# (Wheelen and Hunger, 2002: 10�16) 

 
��������������� !"#$ %�&��'()�*� +�,-�, !�.$ /0 1�2+��34��5�����������������

 !"#$ 6�7"89 1  

 

 

 
  

 
$�%��� 1  ��������������� !"#$ 
"89&�: Wheelen and Hunger (2002: 10) 

���:��;��,�$
%6�7 

+:0�25& 

  
����4��<0�� !"#$ 

 
���04��<�<�� !"#$ 

 ���-�,�&�<=�
+�,���;:�;!& 

�� !"#$ 

 6����3    

 :>.'!-�,%�;$ 
 

  

 �� !"#$    

$����� 

 
%6�7+:0 

�25&
/0 ">9:?- 

 
%6�7+:0 
�25&���
04��<�<��< 

 
</  
��  

 

 
 
 
 
 
 

 

 

  
/;�� 
%�2�� 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

  

  
�� 

-�,&�@ 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

  

  
�,��8 �:�#8
-A��>.���< 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

$��'� 
 

/;��%�2�� 
 

:>B<#��& 
 

"�>7 ��� 
 

 
 

 

 

 

 
 

  
=����

04��<�<��< 

C25&D� 25<��>� 
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��,�:<������������������ !"#$ &8 4 C>F<.5< 0>�<8F 
 
1.  ���:��;��,�$%6�7+:0�25& ;H5 ���:��;��,�$%6�7+:0�25&6� <5� �7H957�3��@�

/5��% +�,5!-%��;C5���3��� 7�25&">F����:��;��,�$%6�7+:0�25&6� 1< �7H957�3��@�3!0+CI�
+�,3!05J5<C5���3���">F�1<-K33!�><+�,5<�;. 
 
 2.  ����4��<0�� !"#$ ;H5 ���7>B<�+=<�, , �: �<L�<C5�/5��% +�,5!-%��; C5�
%6�7+:0�25&6� <5� 3!0+CI� +�,3!05J5<C5�%6�7+:0�25&6� 1<C5���3��� ����4��<0��
 !"#$ -�,�5�02:  
 

2.1 6����3 ;H5 C5��C.���04��<�<��< M)9��-N<7HF<L�<1<����4��<0�� !"#$ </ ��  
">F�<8F 1<����4��<06����3 ;:�&8���55�+��/;��%�2�����������3>0���"89�>0�3< M)9�����4��<0
6����3C5�5�;$�� &8;:�&%4�;>O0>�<8F 

 
2.1.1 �7H951�2%�&��'�,�!3!0&!J��&� C5�5�;$��?02 
 
2.1.2 �7H95�4��<0��>���@P$ +�,&�.�L�<1<���3>0%��"�>7 ���C5�5�;$�� 
 
2.1.3 �7H95�4��<03!0&!J��&�  +�,"�("��C5�5�;$�� 
 
2.1.4 �7H95;:�&%,0:�.J5���55�+����< +�,�4��<0/;��%�2��;:�&�>�=�0�5�

6� 1<5�;$�� 
 
2.1.5 �7H95�4��<03!0&!J��&�  +�,+-�;:�&3!0&!J��&� �-N<3!0-�,%�;$ 
  

2.2 :>.'!-�,%�;$ �&� ')� �-S��&� "89&8�>�*@,�T7�, +�,=��>7#$%�&��':>0?02 /0 
����4��<0:>.'!-�,%�;$3,��89 :C25��>�-�,�0I<.J5?-<8F 

 
2.2.1 :>.'!-�,%�;$������ !"#$ ;H5 ���3>0���.�&�-S��&�  /0 �4��<0;:�&

+CI�+��J�C5�.4�+�<J�#!���3/0 %J:<�:&C5�5�;$�� +�,;:�&+CI�+��J�"�����+CJ�C>< 
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2.2.2 :>.'!-�,%�;$"��������< ;H5 ���3>0���.�&�-S��&�  M)9��4��<0���"4���<
"��������<C5�5�;$�� 

 
2.2.3 :>.'!-�,%�;$�, ,%>F< ;H5 ���3>0���.�&�-S��&� ���"4���<1<�, ,%>F<C5�

5�;$�� �-N<���-�>�-�!���������������� !"#$ 1<���3>0����7H951�2%�&��'����!:>.'!-�,%�;$
�, , �:?02 

 
2.2.4 :>.'!-�,%�;$�, , �: ;H5 ���3>0���.�&�-S��&� ���"4���< /0 =��>7#$"89

.25����&8�, ,�:�� 3�5 -U  
 

2.3 �� !"#$ �&� ')� �D-+��C5����04��<�<��<"89=D2������1�2�7H951�2����!:>.'!-�,%�;$
C5�5�;$�� +�,�-N<�� !"#$"89%�&��'�-N<3��� /0 "895�;$��?02:��+=<?:2 +�,=��>7#$C5����
�4��<0�� !"#$ ;H5 +=<�� !"#$ 
 

2.4 </ �� C5�5�;$�� -�,�5�02:  C25�%<5+<,5 J���:2��"89�4��<0C)F< �7H957�3��@�
�-S��&� ������ !"#$ +�,:>.'!-�,%�;$ .�503<�4��<0���-A��>.����+�,�� !"#$1<���;:�;!& 
 

</ �� %�&��'�4��<01<�D-C5����3>0��� ���.��0 ������< ����>O�8 ���-A��>.����  
���:�3> +�,7>B<� +�,��3���&�,��C25&D�;5&7�:�.5�$ /0 </ �� %�&��'�4��<01<�,0>�
���-A��>.����+�,-�, !�.$1�21<5�;$���,0>�VW�  /0 </ �� �-N<%�9�%4�;>O.J5����4��<0�� !"#$
�7��,�-N<;:�&;�0�:>�C5�5�;$��=D2������ +�,7<>���< 58�">F�</ �� "4�1�2���0���
-�,%�<��<6� 1< +�,�,�:J��VW� C5�5�;$�� 
 

3.  ���04��<�<�� !"#$ ;H5 C5��C.C5���3���&"89��89 :C25��>��� !"#$"89?02��H5�?:2 /0 
<4�?--A��>.��7H951�2����!=��>7#$"89.25���� -�,�5�02:  

 
3.1 /;����� ;H5 ����,�!')���3���&��H5C>F<.5<�7H95�������!=��>7#$C5�+=<��<  
 
3.2 ��-�,&�@ ;H5 /;�����"89�-N<.>:���<C5���3��� M)9���-�,&�@3,+%0�1�2��I<')�

�� �,�58 0.2<"!<C5�/;����� 



 13 

3.3 �,��8 �:�#8-A��>.���< ;H5 �4�0>�C>F<.5< ��H5�";<�;"89+%0�1�2��I<')��� �,�58 0
C5����04��<�<��<  

 
4.  ���-�,�&�< +�,���;:�;!&�� !"#$ ;H5 ���.�:3%5���3���& +�,=��>7#$C5����

04��<�<��<C5���3��� �7H951�2�-�8 ��"8 ��,�:J��=����04��<�<��<3��� +�,=����04��<�<��<"89
.25���� M)9�=D2������.25�1�2C25&D����J�<8F �7H951�2+�2?C-KO��C5���3��� +&2:J����;:�;!&������ !"#$ 
3,�-N<C>F<.5<%!0"2� C5���,�:<��������������� !"#$ +.J���;:�;!&������ !"#$%�&��'
�8F1�2��I<3!05J5<C5����04��<�<�� !"#$?02  

 
���;:�;!&�� !"#$"89&8-�,%�"#�6�7 =D2������.25�?02�>�C25&D� 25<��>�"89�>0�3<+�,"><"8

3��=D21.2�>�;>��>O�� +�,<4�&��-�8 ��"8 ��,�:J��%�9�"89���0C)F<3��� +�,%�9�"89?02:��+=<?:2�<
7HF<L�<C5�C25&D� 25<��>� 
 

��	����	���# �!���(� �!��)�� *���
 ����!+
		� (Strengths, Weaknesses, Opportunities and 

Threats Analysis: SWOT Analysis) (Kotler, 2000: 76�79) 
 
 ���:��;��,�$ SWOT ;H5 ���()�*�%�9�+:0�25&6� 1< +�,%�9�+:0�25&6� <5� C5�
5�;$��"89�-N<-�,/ �<$+�,�-N<C2534��>0.J5���04��<�<�� !"#$"�����.��0 -�,�5�02:  
 

���:��;��,�$3!0+CI� (Strengths) ;H5 ���:��;��,�$;:�&+CI�+��J�"89���03��%�9�+:0�25&
6� 1< 5�"���J< 3!0+CI�"��02�<%J:<-�,%&"�����.��0 3!0+CI�"��02�<������< 3!0+CI�"��02�<
���=��. 3!0+CI�"��02�<�����������<+�,���3>05�;$�� M)9���3���%�&��'<4�&�1�21<����4��<0
�� !"#$?02 
 

���:��;��,�$3!05J5< (Weaknesses) ;H5 ���:��;��,�$-KO��"89���03��%�9�+:0�25&6� 1<
02�<.J��b C5���3��� M)9���3���3,.25���:�#8���"893,+�2-KO��<>F< 
 

���:��;��,�$/5��% (Opportunities) ;H5 ���:��;��,�$C25?02�-�8 � ��H5-K33> "89�5HF554�<: 
+�J��3��� /0 :��;��,�$3��%�9�+:0�25&6� <5� M)9����:��;��,�$/5��%3,�J: 1�2��3���%�&��'
�4��<0�� !"#$1�2%50;�25��>�/5��%<>F< 
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���:��;��,�$5!-%��; (Threats) ;H5 ���:��;��,�$C2534��>0 /0 :��;��,�$3��%�9�+:0�25&

6� <5� M)9����:��;��,�$5!-%��;3,�J: 1�2��3���%�&��'<4�?--�>�-�!��� !"#$?02 

 

�����E�������"����F����G��G���� (#<�0�, 2536: 509H527) 
 

�&H95��3���-�,%�;:�&�2&���:"��#!���3 ��3���&8"����H5�5 DJ 2 "��"89.25�7�3��@� ;H5 
-�>�-�!���3��� (Reorganization) �7H9504��<�<#!���3.J5 ��H5������3��� (Liquidation) /0 &8:�#8���
�7H95+�2?C%'�<���@$0>���J�: 6�7"89 2  &8:�#8�7H95+�2?C;:�&�2&���: 3 :�#8 +.J�,:�#8&8�"%�!-�-N< 2 
"�� ;H5 
 

:�#8"89 1 1�2:�#8+�2?C-�>�-�!����������+�,���04��<�<��� 
 

���-�>�-�!���3����7H951�2%�&��'04��<�<��3���.J5?- /0 ���3>0-�>�/;��%�2���<8F1�&J 
(Restructuring the debt) "89.25�"4�;:�&.����>��32��<8F1<���C � �, ,�:������4��,�<8F ��H5C5
�0�<8F���%J:< ��H51�2�32��<8F�-�89 <%6�7�-N<�32�C5����%J:< ">F�<8F ��3����D��<8F;:�&8���
-�,�&�<&D�;J���3��� /0 &8��>����0>�<8F 
 

1. '2�&D�;J���3���"8904��<�<#!���3.J5 (Continuity Value) &���:J�&D�;J���3����&H95����
��3��� (Liquidation Value) ;:�-�>�-�!���3����7H9504��<�<#!���3.J5?- 
 

2. '2�&D�;J���3���"8904��<�<#!���3.J5 (Continuity Value) <25 �:J�&D�;J���3����&H95����
��3��� (Liquidation Value)  ;:�������3���/0 %&>;�13 (Voluntary Settlement) /0 ����4��,
�>O�8<4�%�<"�>7 $55�C� "50.��0 +�,�4��,�<8F1�2�>��32��<8F ���&8���<���H53,3J� ;H<�D��<8F 
 

C2508%4���>�:�#8<8F  ;H5 %�&��'�3�3�.����><?02 -�,� >0;J�1�23J� +�,C>F<.5<���
04��<�<���<25 �:J����04��<�<;08 "4�1�2�32��<8F?02�>����<%J:<+�J�����4��,�<8F&���:J�+�,�:0��I:
�:J����04��<�<;08 +�,�-N<����>�*��H95�%8 �C5���3����D��<8F+�,�32��<8F 
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C25�%8 %4���>�:�#8<8F ;H5 ��3����D��<8F5�31�2:�#8�0;J���3����� "4�1�2�32��<8F?02�>��4��,�<8F
1<%>0%J:<�0�� "4�1�2�32��<8F�����!J&"89?&J 5&�>����-�>�-�!������������<+�,���04��<�<��< 
/0 &8��8 ��25�1�2&8����4��,�<8F�.I&34�<:< 

 
&�.����1<���.����><�,�:J���32��<8F�>��D��<8F �7H95opq<oD��3��� &8 4 &�.���� ;H5 

 

1. ���C � �:������4��,�<8F (extension) 

 

2. ���-�,<5&�<8F (composition) 

 

3. ����C2�;:�;!&��3���/0 �32��<8F (creditor control) 

 

4. ">F�  3  C25 �:&�>< 

 

���C � �:������4��,�<8F �&� ')� �32��<8F 5&C � �:������4��,�<8F %4���>� 50�<8F;�

;2�� /0 �32��<8F >�?02�>��4��,�<8F�.I&34�<:< +�,�32��<8F5�31�2���<�D234�<:<�<)9�+�J�D��<8F �7H95�4��,

�<8F���;2�1<�J:��:��"89C � ����4��,�<8F02:  1<��@8<8F�32��<8F.25���H95&>9<:J���3����D��<8F%�&��'

+�2?C-KO��"89�4��>�-�,%�?02 

 

 ���-�,<5&�<8F �&� ')� �32��<8F 5&�034�<:<�<8F%�< M)9�&��<25 +;J?�<C)F<5 DJ�>����

.J5�5��,�:J���32��<8F+�,�D��<8F 1<���;�>F��32��<8F5�3?02�>�����4��,�<8F?&J%D�<>� +.J08�:J����

04��<�<;08"89&8;J�1�23J� "��(��%D� +�,�-N<����>�*��H95�%8 �C5���3����D��<8F+�,�32��<8F �:&')�

��3����D��<8F?&J.25�.��-N<��3����2&�,��  

 
 ����C2�;:�;!&��3���C5��32��<8F �&� ')� �32��<8F%�&��'�C2�?-;:�;!&��3����D��<8F?02
.�&�s�&�  �:&">F�&854�<�31<���5<!&>.�3J� ���<%0C5���3��� �����@8��3����D��<8F'D�;:�;!&
/0 ;@,���&����32��<8F �<H95�3��;:�&?&J+<J131<���������+�,���04��<�<���C5���3���
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�D��<8F /0 ;@,���&����32��<8F5�3+<,<4�1�2�-�89 <=D2�������!01�&J�J5<"89C � �, ,�:�����
�4��,�<8F ���=D2'H5�!2<C5���3����D��<8F?&J��I<02: 5�3&8���04��<�<;08 
 
 &�.����">F��&0<8F5�3�:&�-N<+=<opq<oD��3����D��<8F ;H5 &8���C � �:������4��,�<8F 
���-�,<5&�<8F +�,����C2�;:�;!&��3���C5��32��<8F 
 
 
 
 
 

 

 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

$�%��� 2  :�#8���+�2?C;:�&�2&���: 
"89&�: #<�0� (2536: 509) 

1�2:�#8+�2?C-�>�-�!����
������+�,���04��<�<��� 

1�2:�#8����:&��3��� 
1�2:�#8+�2?C.�&C�:<���

"��(���&H95'D�oS5��2&�,��  

:�#8+�2?C 

��3���"89&8-KO�� 
 

-�>�-�!�
���04��<�< 
��<+�,
.����>�
�32��<8F  
�7H951�2
��3���
�D��<8F
%�&��'
04��<�<���
.J5?-?02 

7�3��@�
+�2::J����
������3���
�D��<8F&8
=�08�:J�
+�,�32��<8F    
 �< 5& 3)�
.�������
��3���/0 
%&>;�13 

1<L�<,
���*>"
 J5   
(Subsi- 
dary) 

1<L�<, 
%J:<�<)9�
C5�
��3���
�D��<8F 

"89;�5 DJ 

-�,<5&
�<8F?&J
%4���I3 .25�
������3���
�D��<8F.�& 
7��.           
�2&�,�� 
�-N<�������
��3���/0 
?&J%&>;�13 

 H9<;4��25�
C5-�,-
<5&�<8F 
/0 �32��<8F
.��� 5&
1�2��3���
�D��<8F
%�&��'
04��<�<���
.J5?-?02 
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:�#8"89 2 1�2:�#8����:&��3��� 
 
 ����C2�?-�:&��3����>���3����D��<8F1<�>�*@,���*>" J5  �&� ')� ���"89��3���5H9<�C2�
&�'H5�!2</0 %�&��'�C2�&�55��%8 �;:�;!&�����������3���?02 ��H51<�>�*@,���MHF5��3���
�D��<8F 
 

:�#8"89 3 :�#8���+�2?C.�&C�:<���"��(�� 
 
 ��@8"89�32��<8F?&J%�&��'.�����H95�����4��,�<8F�>���3����D��<8F?02 �32��<8F.25�04��<�<;08
�2&�,�� �>���3����D��<8F M)9����04��<�<;08�2&�� ?&J34��-N<.25�%�F<%!002: ���������3����%&5?- 
�����3����D��<8F H9<;4��25�C5-�,<5&�<8F+�,"89-�,�!&�32��<8F&8&.� 5&�>�;4�-�,<5&�<8F ��3���
�D��<8F%�&��'04��<�<���.J5?-?02 /0 ?&J.��-N<��3����2&�,�� .�&7�,����>OO>.��2&�,��  
+.J'2���3����D��<8F5 DJ1<L�<,"89&8�<8F%�<�2<72<.>: .�&&�.��  8 +�J�7�,����>OO>.��2&�,��  
+�,�32��<8F?&J 5&�>�;4�C5-�,<5&�<8FC5���3����D��<8F ��@8<8F(��3,%>9�1�2��3����D��<8F.�5 DJ
1<%6�7�2&�,�� .�&&�.�� 42 +�,&�.�� 61 +�J�7�,����>OO>.��2&�,��  "4�1�2��3���.25�
����?-+��?&J%&>;�13 
 

���-�>�/;��%�2���<8F+�,3>0�����<"!<1�&J +�J�?02 2 ��@8 
 
 1. ���-�>�/;��%�2���<8F+�,3>0�����<"!<1�&J.�&+=<opq<oD��3��� "89&8���-�>�
/;��%�2���<8F1�&J 5�"���J< �-�89 <�<8F����� ���3���, ,%>F<�-N<�, , �: ��H5�-�89 <�<8F�-N<
"!<��H5<�!2< ��H5�-�89 <�!2<�D2���-�,�6"�-N<�!2<�D2-�,�6"3J� 05���8F �&H95&8�� ?02 (Income Bond) 
M)9����-�>�/;��%�2���<8F1�&J&8%J:<"4�1�2/;��%�2�����<"!<C5���3����-�89 <?- 
 
 2. ���-�>�/;��%�2���<8F+�,3>0�����<"!<1�&J /0  37". �C2��J:&1<���7�3��@�
-�,<5&�<8F�,�:J����!J&�32��<8F�>���3����D��<8F /0 ���7�3��@�+�2:��I<:J� ��3����D��<8F&8&D�;J�
��3���"8904��<�<#!���3.J5 (Continuity Value) 37". 5�3�%<5+=<-�>�/;��%�2���<8F+�,3>0��
���<"!<1�&J ���+=<0>���J�:?02�>�;:�&��I<�5�3����!J&�32��<8F ��3����D��<8F%�&��'04��<�<
��3���.J5?-?02 ">F�<8F ���-�>�/;��%�2���<8F;:�.25�1�2;:�& !.�#��&�>�"!�VW� "89��89 :C25�+�,
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���+�2?C-KO��.25�;4�<)�:J���3����D��<8F&8;:�&�-N<?-?02"89-�,%�;:�&%4���I3 +�,&8�4�?�1<
5<�;. (Fair and Feasible Reorganization)   
 

����������	
���	�
�����������	�
��
�������	 2 ���� �������������
�����
 !�����������
���	
���	�
�����������	�
��
���� ����������
����"����� #����
��$���#����
������!
���	 
(Absolute Priority) ��%&����'�$��
�������	�
�� ����
����(��
�����
�#���������"�����
��
���	
��� #����$��$��)����
�� 
��
�
���#�����!	����
����"�����
��
���	 #����
�� �������������
��
�$�$��	��
 ��%&����'����%!��
���$�����% (Relative Priority) ������ #�����* ��&+(!����
������ �� 2 ��� �+!  

 

1. ���������������%
������ ��%�����
������������,��
��
����-$��	��+(!	��� #����
��
"�� ���%�
%!�����������  

 
2. ���������������%"��
������ ��%�����
������������,��
��"��
����-$��	��
"���


��+(!	��� #����
�� �����
���.	%+(
/0!	$�!1������������,��
���������% 2.(	�#�����������,��
��$�!	����
������"���%���%�% ��+(!1��
�(	����������,��
���������%���������3
���������������%"��
������  

 
���	
�� �
����������������	 2 ���$�!	������$�	$��	������4�����,��
�
���&%5�&+(!�#����

 #�����* � 2.(	!����3
6,� #�����* �4!	�������,��
�� ��+! �&�. �
��'�!%,��
�������6�� !�4!	
1�� 2.(	 �&�. ���
����( #�����* ��������,��
�� ���
#�
�
���&%5!!�4�%�!�$����&+(!
#��� #���
�
���������������
��$���#������!
���	�

�������%���!	 ��%�����
���
�#����$�
��"����� #����$��
�#�
�
��!
 ���-�����	�
���+!�.	��
#��� #�����������
���#�����!	$��
��
��
$�!"� ��	
�� 
 

1. ���% #������� ����%��	1�������������
�%�$��	7 ��!
 (-����) 
 
2. ���% #������� ����%���	���% !���� �
 ���)�8����	���% �	�
��+!
���	���%  
 
3. ���% #����
�������������
 ��
�
.(	 
 
4. ���% #����
�������������
 ��
�!	 
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5. ���% #����
��!+(
7 $���#���� !���� �
 �����
�������� $�9����% �	�
�,��
����  
 
6. ���% #������
�����
���� 
 
7. ���% #������

���* 

 
��"���	�����	������I���G�+JK�� (Reed and Gill, 1989: 362�369) 
 

���"89�32��<8F ��H5%'��><������<-�J5 %�<��H951�2�>��D��<8F +�,&8-KO���<8F?&J�J51�2���0
�� ?02 �32��<8F ��H5%'��><������<34��-N<.25�&8+=<���04��<�<��<�7H951�2�D��<8F�4��,�<8F/0 ��I: 
+�,&8:�#83>0����>��<8F"89&8-KO�� 0>�<8F 
 

1. ���-�>�-�!��<8F  (Workout) �&� ')� ����3�3��,�:J���32��<8F ��H5%'��><������<�>�
�D��<8F �7H95��+<:"�����+�2?C�<8F"89&8-KO��02: ���-�>�-�!��<8F 5�"���J< �4��<0C25�2�&���
04��<�<��3������5 J���7H95�-N<����0;J�1�23J� .J��b M)9�1<���;�>F��32��<8F ��H5%'��><������<
�32��<8F5�3�C2�?-�J:&������1<��3����D��<8F /0 ;:�;!&02�<����>O�8+�,������< :�#8<8F&8C2508
%4���>���3����D��<8F ;H5 ����>�*�;:�&�-N<�32�C5���3���+�, >�&8���&%�"#�}1<%�<"�>7 $"891�21<
���04��<�<��< 
 

2. ���C� %�<"�>7 $  (Liquidation) �&� ')� ��,�:<���1<����-�89 <%�<"�>7 $1�2�-N<
���<%0 �7H95�4��,�<8F;H<+�J�32��<8F ��H5%'��><������< /0 ">9:?-���C� %�<"�>7 $3,���0C)F<�&H95���
-�>�-�!��<8F?&J-�,%�;:�&%4���I3 ��H5�&H95��I<:J��D��<8FC�0;:�&.>F�13"893,�4��,�<8F;H<5 J��
�>0�3< ��H5��3����D��<8F'D�oS5��2&�,��  +&2:J����C� %�<"�>7 $3,�-N<:�#8���"89"4�1�2�32��<8F 
��H5%'��><������<?02�>��4��,��I:"89%!0 +.J&8;:�& !J� �� ����32��<8F ��H5%'��><������<.25����
 )0%�<"�>7 $�4��,�<8F+�,C� %�<"�>7 $"><"8�7H95�-�89 <�-N<���<%0 5�3?&J%�&��'04��<�<���?02 
�<H95�3�� -K33> "��02�<%6�:,C5�.��0 +�,5!-%�;$C5�%�<"�>7 $1<�J:��:��<>F< 
 

3. ���04��<�<;08�2&�,��  (Bankruptcy) �&� ')� ��,�:<���"89���0C)F<�&H95�32��<8F ��H5
%'��><������< ��I<:J� ���?02�>�����4��,�<8F3�����C� %�<"�>7 $?&J&8;:�&�-N<?-?02 +�,&8
�32��<8F ��H5%'��><������<����� ?&J7513�>�C25.���1<���-�>�/;��%�2���<8F  
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�L�F	
M�
!� (Profit Maximization) (7�7�&�, 2545: 175 �182) 
   
 �-S��&� C5�#!���31<�,��"!<<� & (Capitalism) ;H5 ���+%:����4�?�%D�%!0 /0 &8 2 :�#8
;H5 ���:��;��,�$3��=��:& (Total Approach) +�,���:��;��,�$3��%J:<�7�9& (Marginal Approach) 
/0 3!0���=��.%�<;2�+%0�')�-��&�@���=��.+�,��;�C5�%�<;2� ��J�:;H5 '2�7�3��@�02�<�4�?�
�:& (Total Profit : π) 3,&8;J�%D�%!0�&H95�� �>��:& (Total Revenue: TR) +�,�� 3J� �:& (Total 
Cost: TC) /0 "89;:�&�><C5� TR ;H5 �� �>�%J:<�7�9& (Marginal Revenue: MR) �"J��>� ;:�&�><
C5� TC ;H5 .2<"!<%J:<�7�9& (Marginal Cost: MC) 7508 
 
 
 
 
 
 

0>�<>F<  TR � TC  = π 
  
 

 
 
 
 
 0>�<>F< ��H95<?C�4�?�%D�%!0 ;H5 MR = MC 
 
 �4�?�%D�%!01<.��0+CJ�C><%&�D�@$ (Profit Maximization in Perfect Competition) 
 
 3����H95<?C�4�?�%D�%!0 ;H5 MR = MC ���#!���3=��.%�<;2�.94��:J� MR = MC #!���3.25�
04��<�<���=��..J5?-�7H951�2?02�4�?�%D�%!0 +.J���#!���3=��.%�<;2����<3!0 MR = MC +�,7�:J� 
MC > MR #!���3;:�� !0���=��. �<H95�3��%�<;2�"89=��.�7�9&C)F<3,"4�1�2#!���3C�0"!<&��C)F<
.�&�4�0>� 0>�<>F< #!���3.25��0-��&�@���=��.�7H95"4��4�?�&��C)F<��H5C�0"!<<25 �� +.J���
.>0%�<13C5�#!���3?&J�78 �+.J��-��&�@���=��."893,?02�4�?�%D�%!0�"J�<>F< +.J >�7�3��@���;�"89

;:�&�><C5�  TR ;H5  MR = ∆ TR 
   ∆ Q 
;:�&�><C5�  TC ;H5  MC = ∆ TC 
   ∆ Q 

∆ TR - ∆  TC = ∆π  

∆ TR - ∆ TC = ∆π = 0 

∆ Q  ∆ Q  ∆ Q  
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Positive 
Marginal Profit 

 Q 
Quantity 

Negative 
Marginal Profit 

P 

Profit maximization point 
MC Price 

��&�,%& /0 #!���31<.��0+CJ�C><%&�D�@$ ��;�%�<;2�'D��4��<03��.��0 0>�<>F< #!���3.25���H5�
-� �&�@���=��."89��&�,%& �7H951�2�-N<+<:"��1<���.>0%�<13"89'D�.25�+�,%&�D�@$ /0 �4��<0
-��&�@���=��. @ �,0>�"89 MR = MC /0 �%2<5!-%�;$3,+%0�')��,0>���;�%�<;2�%D�%!0"89
=D2���/6; �<08+�,�.I&13MHF5%�<;2� .�&-��&�@���=��. /0 #!���3%�&��'=��.%�<;2�1<-��&�@���
=��. @ Q +�,��;�%�<;2� @ P 6�7"89 3 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
$�%��� 3  �4�?�%D�%!0.�&��H95<?C MR = MC C5�#!���31<.��0+CJ�C><%&�D�@$ 
"89&�: 7�7�&� (2545: 178) 

 

���:��;��,�$���4�?�%D�%!0C5�#!���3"��02�<=��:& (Total Approach) %�&��'?02=��>7#$
��&H5<�>����:��;��,�$���4�?�%D�%!0C5�#!���3"��02�<=��:& (Total Approach) /0 #!���3.25�
04��<�<���=��.%�<;2�1<-��&�@"89"4�1�2�� �>�&���:J�.2<"!<�:&3)�3,?02�4�?�%D�%!0 6�7"89 4 ���
��-��&�@���=��."89"4�1�2#!���3?02�4�?�%D�%!01<.��0+CJ�C><%&�D�@$ 7�3��@�3���� �>��:&
+�,�� 3J� �:& 1<��@8"89�-N<���=��.1<�, ,%>F< (Short�run) .2<"!<�:& (Total Cost: TC) 
-�,�5�02: .2<"!<;�"89 (Total Fix Cost: TFC) +�,.2<"!<+-�=>< (Total Variable Cost: TVC) 
%J:<�� �>��:& (Total Revenue: TR) C5�#!���31<.��0+CJ�C><%&�D�@$�-N<�%2< TR 6�7"89 4 /0 
%J:<.J��C5� TR +�, TC ;H5 �4�?� +�,-��&�@���=��."893!0 Q "89�-N<.4�+�<J�"89 TR 5 DJ%D��:J� TC 
&��"89%!0 �&H95:>0.�&+<:0�9� /0 3!00>���J�:�-N<;:�&�><C5� TR "89&8;J��"J��>�;:�&�><C5� TC 
7508 <>9<;H5 MR = MC ">F�<8F 3!0.>0C5��%2< TR +�, TC �-N<�4�?�-�.� (π = 0) %J:<"��02�<M2�  
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Q 

� 

0 

TC 

TR �4�?�%D�%!0 (π) 

TFC 

Quantity 

�J:�"89 TC 5 DJ%D��:J� TR ���0���C�0"!< (π < 0) %J:<"��02�<C:� �J:�"89 TC 5 DJ.94��:J� TR ���0
�4�?� (π > 0) 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

$�%��� 4  �4�?�%D�%!0.�&��H95<?C TR = TC = π (max) C5�#!���31<.��0+CJ�C><%&�D�@$ 
"89&�: 7�7�&� (2545: 180) 

 

�4�?�%D�%!01<.��0=D�C�0 (Profit Maximization in Monopoly) 
 
�>�*@,+�,7�.����&C5�#!���31<.��0=D�C�0 ;H5 ���&8#!���3�78 ��� �08 :1<.��0 

0>�<>F< ����C2�+CJ�C><04��<�<#!���31<5!.%�����&3)�&85!-%��;5 J��&�� /0 �%2<5!-%�;$C5�#!���3 
;H5 �%2<5!-%�;$.��0 +�,#!���3�-N<=D2�4��<0��;� (Price Searcher) ">F�<8F �%2<5!-%�;$&8;J�;:�&�><
�-N<�� "89+%0�:J���;�+�,-��&�@%�<;2�3,+-�=><1<"�("��.���><C2�& /0 ���=D2=D�C�0C)F<
��;�%�<;2� =D2���/6;3,MHF5%�<;2��0�� +�,1<"����>��>< ���=D2=D�C�0�7�9&-��&�@���C�  +�,

TC = TFC+ TVC TR 
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Q 

�0��;�%�<;2� 02: ��.!<8F?&J:J�3,�-N<����-�89 <+-��02�<��;�%�<;2� (∆P) ��H5����-�89 <+-��
02�<-��&�@���=��. (∆Q)  J5&&8=�.J5�� �>��:& (∆TR) +�,.2<"!<�:& (∆TC) 0>�<>F< 
�-S��&� ���?02�4�?�%D�%!0C5�=D2=D�C�0 ;H5 ���7 � �&��%J:<-�,�5�"89��&�,%&">F���;�%�<;2�
+�,-��&�@���=��. 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

$�%��� 5  �,0>���;� (P) +�,=�=��. (Q) "89#!���3?02�4�?�%D�%!01<.��0=D�C�0 
"89&�: 7�7�&� (2545: 182) 

 
6�7"89 5 �%2< MR 5 DJ1.2�%2<5!-%�;$ D +�,3����H95<?CC5��4�?�%D�%!0 MR = MC 3,?023!0

"89�4��<0">F���;�%�<;2�+�,-��&�@���=��. /0 �&H95=D2=D�C�0?02-��&�@=�=��.+�2: 3,.>F���;�
%�<;2�1�2%D�"89%!0"89=D2���/6; �<08+�,�.I&13MHF5 /0 =D2=D�C�0�4��<0��;�%�<;2�"893!0 P +�,-��&�@
���=��."893!0 Q 3)�"4�1�2?02�4�?�%D�%!0 
 

3������-�8 ��"8 �.��0+CJ�C><%&�D�@$+�,.��0=D�C�0 7�:J� ��H95<?C�4�?�%D�%!0 MR 
= MC %�&��'1�2?02�>�.��0"!�-�,�6" .J���><�78 ��%2<5!-%�;$1<.��0=D�C�0&8;:�&�><�-N<��
+�,��0 �:3��M2� ?-C:���J<�08 :�>��%2< MR M)9�5 DJ.94��:J� %J:<1<.��0+CJ�C><%&�D�@$�>�*@,

MC 

MR 
D 

Price 

P 

Quantity 
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C5��%2<5!-%�;$3,�-N<�%2<.��C<�<+�<-��&�@ /0 &8;:�&�><�"J��>�(D< $+�,�-N<�%2<�08 :�><
�>��%2< MR 

 
��	����	���#����	���� 
 

;:�&�&� C5����:��;��,�$��������< 
 

%!<8 (2539) 1�2;:�&�&� C5����:��;��,�$��������<?:2:J� ����:��;��,�$��������< �-N<
���:��;��,�$C25&D�"89+-��55�&��-N<.>:��C?02 +�,?02'D��><")�?:2.�&�,���>O�8"8908 =D2:��;��,�$
%�&��'5J�<%'�<���@$1<-K33!�>< +�,+<:/<2&"89=J�<&�1<508. �7H95�-N<+<:"��"893,+�2?C+�,
:��+=<.J5?-� /0 1�2�;�H95�&H51<���:��;��,�$��������< -�,�5�02:  ���:��;��,�$5>.��%J:<
"��������< ���:��;��,�$+<:/<2& �:&">F����:��;��,�$����,+%���<"!<�&!<�:8 < 
 

3�<0� (2540) 1�2;:�&�&� C5����:��;��,�$��������<?:2:J� ����:��;��,�$��������< ;H5 
���;2<��C25�"I33�����89 :�>�L�<,+�,=����04��<�<��<3����������<C5���3��� 7�25&">F�<4�
C25�"I33���0>���J�:&�-�,�5����:��+=< ;:�;!&+�,.>0%�<131<��H95�.J��b� M)9��;�H95�&H5"891�21<
���:��;��,�$��������< -�,�5�02:  ���:��;��,�$�-�8 ��"8 �">F�+<:0�9�+�,+<:<5< ���
:��;��,�$����,+%���<%0 �:&">F����:��;��,�$�����+%0�����-�89 <+-��L�<,������< 
 

%!&��8 (2544) 1�2;:�&�&� C5����:��;��,�$��������<?:2:J� ����:��;��,�$��������< 
�&� ')� ���3>0"4� ���-�,�&�< +�,+-�;:�&�&� C25&D�"��������<�7H95<4�&�7�3��@�-�,�5�
�>�C25&D�"89��89 :C25�.J5?-� /0 �;�H95�&H5"891�21<���:��;��,�$��������< -�,�5�02:  ���
:��;��,�$�-�8 ��"8 ���������<">F�+<:0�9�+�,+<:<5< ���:��;��,�$5>.��%J:<"��������< +�,
���:��;��,�$�����+%0�+��J�"89&�+�,���1�2?-C5����<"!< 
 

John J. Wild +�,;@, (2001) 1�2;:�&�&� C5����:��;��,�$��������<?:2:J� ����
:��;��,�$��������<�-N<���-�, !�.$1�2�;�H95�&H5+�,�";<�;C5����:��;��,�$ �7H95:��;��,�$.�&
:>.'!-�,%�;$">9:?- �:&">F���;:�&%>&7><#$C5�C25&D�"893,�J: 1�2%�&��'-�,&�@���@$+�,
%�!-=� �7H951�21<���:��;��,�$��3���� �;�H95�&H5%4�;>O1<���:��;��,�$ -�,�5�02:  ���
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�-�8 ��"8 ���������< ���:��;��,�$5>.��%J:< ���:��;��,�$����,+%���<%0 +�,���:��;��,�$
&D�;J���3��� 
 

�;�H95�&H5"89<� &1�21<���:��;��,�$�����������< -�,�5�02:  
 
1. ���:��;��,�$5>.��%J:<"��������< (Financial Ration Analysis) (�7��8, 2536) �-N<���

:��;��,�$;:�&%>&7><#$C5��� ���1<��������< �7H95;2<��C25�"I33��� C5��� ���.J��b :J�
;:�&%>&7><#$&8;:�&��&�,%&��H5?&J �<H95�3��.�&-�.�����%<5��H5�� ��<C25&D�"���>O�8
?&J?02+%0�;:�&%>&7><#$C5��� ���?:2 +.J3,+ �+%0�?:2�-N<�� ���b ?- ���:��;��,�$
5>.��%J:<"��������<+�J�55��-N< 4 -�,�6" 0>�<8F (�7��8, 2536) .����"89 2 

 
 1.1 5>.��%J:<:��;��,�$;:�&;�J5�.>:"��������< (Liquidity Ratios) �-N<5>.��%J:<:>0
;:�&%�&��'1<���3J� 6��,=D�7><"��������<�, ,%>F<�&H95;���4��<0 +�,3J� ;J�1�23J� 1<���
04��<�<��<.J��b "89���0C)F< 5>.��%J:<:��;��,�$;:�&;�J5�.>:"��������<<8F >�+%0�')�;:�&%�&��'
1<����D2 H&�, ,%>F< +�,;:�&�%89 ��, ,%>F<C5�=D21�2%�<��H95 
 
 1.2 5>.��%J:<-�,%�"#�6�71<���1�2%�<"�>7 $ (Activity Ratios) �-N<5>.��%J:<:>0
-�,%�"#�6�71<���1�2"�>7 ���C5���3��� �7H95�J51�2���0�� ?02 /0 �-�8 ��"8 ��,�:J�� 50C� 
�>�34�<:<���<"89��"!<��H5;J�1�23J� "89���0C)F<1<�� ���%�<"�>7 $.J��b  
 

1.3  5>.��%J:<:��;��,�$;:�&%�&��'1<����J5�<8F (Leverage Ratios) �-N<5>.��%J:<:>0
;:�&%�&��'"��������<5><���03������J5�<8F /0 �T7�,5 J�� �9�1�2:>0C<�0C5����<�D2 H&"89��3���
.25�3>0��  
 

1.4  5>.��%J:<:��;��,�$-�,%�"#�6�71<���04��<�<��< (Profitability Ratios) �-N<���
:>0-�,%�"#�6�71<�����������<C5�VW� ������ +�J�55��-N< 2 ��!J&1�OJb ;H5 
 

��!J&�4�?�%>&7><#$�>� 50C�  5>.��%J:<��!J&<8F?023����������< �7H95%,"25<1�2��I<')�
-�,%�"#�6�71<���;:�;!&;J�1�23J�  ���"4��4�?�3�� 50C�  �4�?�"89<4�&�1�21<���:>0C)F<5 DJ�>�
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:>.'!-�,%�;$�-N<%4�;>O =�.5�+"<��!J&<8F-�,�5�02:  =�.5�+"<C>F<.2< =�.5�+"<3�����
04��<�<��< +�,=�.5�+"<3���4�?�%!"#� 

 
��!J&�4�?�%>&7><#$�>����<��"!< 5>.��%J:<��!J&<8F?023����������< �7H95%,"25<1�2��I<')�

;:�&%�&��'1<������4�?�3�����<��"!<1<�D-+��.J��b ���<��"!<+�,�4�?�"89<4�&�1�21<���:>0
C)F<5 DJ�>�:>.'!-�,%�;$�-N<%4�;>O =�.5�+"<��!J&<8F-�,�5�02:  =�.5�+"<%!"#�3��%�<"�>7 $
�:& =�.5�+"<3��"!<%J:<C5�=D2'H5�!2<  

 
���:��;��,�$5>.��%J:<"��������< =D2:��;��,�$;:��C2�13')�-KO��+�,C2534��>0���

:��;��,�$5>.��%J:<"��������< (%!&��8, 2546) 0>�<8F 
 

1) ���3>0-�,�6"5!.%�����&1�2��&�,%&�>���3���"8904��<�<#!���3��� -�,�6" ;H5 ���
:��;��,�$5>.��%J:<"��������<C5���3���"8904��<�<#!���3��� -�,�6" ���:��;��,�$�-�8 ��"8 �
C25&D�5!.%�����&3,&8-KO��1<���7�3��@�:J���3���0>���J�:;:�5 DJ1<5!.%�����&10 '2����
:��;��,�$�-�8 ��"8 ��>�5!.%�����&"89?&J��&�,%& =����:��;��,�$3,?&J&8-�,/ �<$+�,5�3���0
;:�&�C2�13=�0%4���>����.>0%�<13C5�=D2��89 :C25�+�,5�3�-N<=��%8 ?02 
 

2) -KO��C25&D�5>.��%J:<'>:�T�89 5!.%�����& ;H5 -K33!�><1<-�,�"(?"  >�?&J&8
5>.��%J:<'>:�T�89 5!.%�����&"893>0"4�/0 �<J: ��<"89 5&�>�">9:?-1<:�#8���+�,&�.�L�<"893,
<4�&��-N<C25&D��7H95����-�8 ��"8 � +.J')�+&21<-�,�"("89&85>.��%J:<'>:�T�89 5!.%�����&"89
 5&�>�%4���>����:��;��,�$/0 ">9:?-+�2:�I.�& 5>.��%J:<'>:�T�89 5!.%�����&0>���J�:�-N<�78 �
.>:��C"89?023�����;4�<:@/0 -�,&�@ +�,'H5:J��-N<.>:��C7HF<L�<">9:b ?- &���:J�"893,�-N<;J�
'>:�T�89 3��5>.��%J:<C5���3���">F��&01<5!.%�����& 0>�<>F< =D2:��;��,�$3)�;:��C2�13')�:�#8���"89
1�25>.��%J:<'>:�T�89 5!.%�����& 
 

3) :�#8"������>O�8"89+.�.J���><C5�#!���3.J��b "89<4�&�:��;��,�$�-�8 ��"8 � ;H5 ���
-�,�&�<&D�;J�%�<;2�;����H5"89"4�?02��� :�#8 ���%�<;2�;����H5&8+<:/<2&%D�C)F< ��3��� �. 1�2
:�#8���-�,�&�<&D�;J�%�<;2�;����H5+�� LIFO %J�=�1�2&D�;J�%�<;2�;����H5-�� �:01<��������<
&8&D�;J�.94� 5>.������&!<�:8 <C5�%�<;2�;����H5C5���3��� �. 3,%D��:J���3���5H9<"891�2:�#8���
-�,�&�<&D�;J�%�<;2�;����H5+�� FIFO  
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�	����� 2  5>.��%J:<"��������< 
 

5>.��%J:< %D.�"891�21<���;4�<:@ �<J: 
:>0 

%�9�"89:>0 

1. ��
	�
)����	����	���#���G��)��
�������	���� (Liquidity Ratios) 

%�<"�>7 $�&!<�:8 <     1.1 5>.��%J:<���<"!<�&!<�:8 < 
(Current Ratio) �<8F%�<�&!<�:8 < 

�"J� ;:�&%�&��'1<����-�89 <%�<"�>7 $
�&!<�:8 <&��-N<���<%0�7H95�4��,�<8F
�, ,%>F<C5���3��� 

%�<"�>7 $�&!<�:8 < � %�<;2�;�;�>�      1.2 5>.��%J:<%�<"�>7 $;�J5�.>: 
(Acid test/Quick Ratio) �<8F%�<�&!<�:8 < 

�"J� ;:�&%�&��'1<����-�89 <%�<"�>7 $
�&!<�:8 <  ��:2<%�<;2�;�;�>� &��-N<
���<%0�7H95�4��,�<8F%�<�, ,%>F< 

��,+%���<%!"#�3�����04��<�<��<      1.3 5>.��%J:<��,+%���<%03��
��3���&04��<�<��<.J5�<8F%�<
�&!<�:8 < (Operating Cash Flow to 
Current Liabilities Ratio) 

�<8F%�<�&!<�:8 < 
�"J� ;:�&%�&��'1<��������<%03�����

04��<�<��<&�3J� �4��,�<8F�, ,%>F< 

2. ��
	�
)����	����	���#+	�
��"�$�%'�' �
���	�%�# (Activity Ratios) 

.2<"!<%�<;2�C�      2.1  5>.��%J:<����&!<C5�%�<;2�
;����H5 (Inventory Turnover Ratio) %�<;2�;����H5 

;�>F� ;:�&%�&��'1<����&!<�:8 <%�<;2�
+�,+%0�') �-�,%�"#�6�71<���
������%�<;2�;����H5 

�D��<8F���;2�     2.2  �, ,�:��1<�����I����<3��
�D��<8F (Average Collection Period/ 
Days Sales Outstanding) 

5>.������&!<�:8 <C5��D��<8F���;2� 
:>< ;:�&%�&��'C5���3���1<����-�89 <

%6�7C5��D��<8F1�2�-N<���<%0 +�,
+%0�')�-�,%�"#�6�71<���3>0��I��<8F 

 50C�      2.3  5>.��%J:<����&!<C5�
%�<"�>7 $'�:� (Fixed Assets 
Turnover) 

%�<"�>7 $'�:�%!"#� 
;�>F� -�,%�"#�6�71<���1�2%�<"�>7 $'�:�

3�������"!<�7H95�J51�2���0�� ?02 

 50C�      2.4  5>.��%J:<����&!<�:8 <C5�
%�<"�>7 $�:& (Total Assets turnover 
Ratio) 

%�<"�>7 $�:& 
;�>F� -�,%�"#�6�71<���1�2%�<"�>7 $�:&

3�������"!<�7H95�J51�2���0�� ?02 

3. ��
	�
)����	����	���#���G
�G�	]'���	�)����I (Leverage Ratios) 

     �<8F%�<�:&     3.1 5>.��%J:<�<8F%�<(Debt Ratio) 
    %�<"�>7 $�:& 

 �25 �, %�<"�>7 $�:&C5���3���&8���1�2���<
3��+��J����<"!<6� <5�+�,6� <5�
�-N<34�<:<�"J�10 

     �<8F%�<�:&     3.2 5>.��%J:<�<8F%�<.J5%J:<C5�
=D2'H5�!2< (Debt to Equity Ratio)   %J:<C5�=D2'H5�!2< 

 �25 �, ��3���1�2���<"!<3��+��J�6� <5��-N<
%>0%J:<�"J�?�.J5���<"!<"89?023��+��J�
6� 1< 

�4�?��J5<�>�05���8F 3J� +�,6�*8 �"J�     3.3 5>.��%J:<+%0�;:�&%�&��'
1<���3J� 05���8F  (Times interest 
earned Ratio or Interest Coverage 
Ration) 

05���8F 3J�   
;:�&%�&��'1<����4��,05���8F ���<�D2
C5���3��� 

 

 

   

x 100 
 

x 100 
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�	����� 2  (.J5)    

    

5>.��%J:< %D.�"891�21<���;4�<:@ �<J: 
:>0 

%�9�"89:>0 

��,+%���<%0%!"#�3�����04��<�<��<     3.4 5>.��%J:<��,+%���<3�����  
04��<�<��<.J5�<8F%�<">F��&0 (Cash 
Flow to  Total Debt) 

�<8F%�<�:& 
�"J� ��3���&8;:�&%�&��'1<���3>0�����<

%03�����04��<�<��<&�3J� �4��,�<8F
">F��&0?02��H5?&J 

4. ��
	�
)����	����	���#+	�
��"�$�%'���	�L�������� (Profitability Ratios)  

    4.1 ��!J&�4�?�%>&7><#$�>� 50C�  
�4�?�C>F<.2<            4.1.1 5>.��%J:<=�.5�+"<

C>F<.2< (Gross profit margin)  50C�  
 �25 �, ;:�&%�&��'1<���"4��4�?���HF5�.2<

C5���3��� 

�4�?�3�����04��<�<��<            4.1.2 5>.��%J:<=�.5�+"<
3�����04��<�<��<  (Operating 
profit margin) 

 50C�  
 �25 �, ;:�&%�&��'1<���"4��4�?���>��>�

���3J� ;J�1�23J� .J��b ">F�02�<���=��. 
���.��0 ������< +�,���04��<�<��< 

�4�?�%!"#��J5<�� ���7��(*            4.1.3 5>.��%J:<=�.5�+"<
3���4�?�%!"#�  (Net profit margin)  50C�  

 �25 �, ;:�&%�&��'1<���"4��4�?���>��>�
���3J� ;J�1�23J� .J��b ">F��&0 

    4.2 ��!J&�4�?�%>&7><#$�>����<��"!< 
�4�?�%!"#��J5<�� ���7��(*            4.2.1 5>.��%J:<=�.5�+"<

%!"#�3�� %�<"�>7 $�:& (Return on 
Assets : ROA) or Return on 
investment:  ROI) 

%�<"�>7 $�:& 
 �25 �, �,0>�C5�=�.5�+"<"89?023�����

��"!<��H5���1�2"�>7 $%�<C5���3���
:J�5 DJ1<�,0>�10 

�4�?�%!"#��J5<�� ���7��(* 
%J:<C5�=D2'H5�!2< 

           4.2.2 5>.��%J:<=�.5�+"<
%!"#�3��%J:<C5�=D2'H5�!2< (Return 
on Equity: ROE)  

 �25 �, �,0>�C5�=�.5�+"<"89?023��%J:<
�32�C5�:J������"!<��H5����7�9&"!<
C5���3���?02�>�=�.5�+"<;!2&;J�
��H5?&J 

"89&�: 3������:��:& 
 

4) C25&D�1<508.�>�6�:,���<�oS5 ;H5 C25&D�"89-���A1<��������<�-N<C25&D�"89���03��
:�#8���"���>O�8 /0 �T7�,&D�;J�C5�%�<"�>7 $"89'D��><")�.�&��;�.2<"!< �&H95�:��=J�<?- &D�;J�
C5�%�<"�>7 $;:�%D�C)F<.�&6�:,���<�oS5 +.J&D�;J�"89-���A1<��������<�-N<C25&D�1<508."89&D�;J�
.94��:J�&D�;J�.��0 0>�<>F< ���:��;��,�$5>.��%J:<"��������<"89��89 :�>��� ���.J��b "���>O�8;:�
�><")�02: ��;�"!<1<6�:,���<�oS5 +�,;:��,&>0�,:>���H95����:��;��,�$+�,.8;:�&5>.��%J:<
"��������< 
 

x 100 

 
x 100 

x 100 

x 100 

x 100 
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5) �� ���7��(*5H9<b "89-���A1<��������< ;H5 =D2:��;��,�$;:�1�2;:�&%<13�� ���"89
���0C)F<�-N<7��(*�T7�,�:010�:0�<)9� /0 �� ���7��(*3,+%0�1�2��I<')����.>0%�<13C5�
=D2������1<508. 

 
6) ���:��;��,�$#!���3"89���04��<�<��<&8�>�*@,�-N<�0D��� ;H5 ���:��;��,�$3����������<

"89�-N<��+%0�=����04��<�<��<�:&.�50�:010�:0�<)9� +�,L�<,"��������< @ :><10:><�<)9� "89
?&J?02+%0�')����04��<�<��<"89+"23���C5��:010�:0�<)9� 0>�<>F< ���;4�<:@5>.��%J:<"��������<
;:�1�2&D�;J�/0 �T�89 C5��:010�:0�<)9�&���:J�"893,1�2&D�;J�-�� �:0�78 �34�<:<�08 :  

 
7) ���%�!-=����:��;��,�$5>.��%J:<"��������< ;H5 =D2:��;��,�$;:�7�3��@�5>.��%J:<"��

������<���  b -�,�6"-�,�5��>< �<H95�3�����:��;��,�$5>.��%J:<"��������<�-N<�78 �:�#8���
�<)9�C5����:��;��,�$"��������< 0>�<>F< =�"89?023��5>.��%J:<"��������<3,+%0�')�%�9�"89=�0-�.�"89
.25�"4����:��;��,�$/0 �,�58 0�7H95��C25&D��7�9&�.�& +�,:��+=<.J5?- 

 
���:��;��,�$5>.��%J:<"��������<%�&��'1�2C25&D�"89�-N<-�,/ �<$.�&:>.'!-�,%�;$?02�I

.J5�&H95=D2:��;��,�$�C2�13:�#8���+�,�D23>���H5�5>.��%J:<"��������<"89��&�,%& 58�">F��C2�13;:�&
+.�.J��C5�C25&D�+�,7 � �&��:�#8���"89"4�1�2����-�8 ��"8 �C25&D��-N<?-5 J��'D�.25�  
 
 2. ���:��;��,�$/0 ����-�8 ��"8 � (Comparison Analysis ��H5 Common Size) (%!&��8, 
2546) �-N<���:��;��,�$�7H95����-�8 ��"8 �C25&D���H5/;��%�2��1<��������<+�,�7H95;:�&%,0:�
1<���:��;��,�$ 3,.25�7�3��@�C25&D�3��L�<�08 :�>< +�,;4�<:@�-N<�25 �,C5��� ���"89�-N<
L�< M)9�&8;J��"J��>� 100 5�"���J< ���:��;��,�$���4�?�C�0"!</0 ����-�8 ��"8 � (common size) 
3,�4��<01�2 50C� �-N<L�<&8;J��"J��>� 100 +�,;4�<:@�� ���.J��b "89-�,�5�1<���4�?�
C�0"!< �-N<�25 �,C5� 50C�  
  
 3. ���:��;��,�$+<:/<2& (Trend Analysis) �-N<���:��;��,�$=����04��<�<��<1<�:010
�:0�<)9� +�,L�<,C5���3��� @ :><10:><�<)9� /0 �-�8 ��"8 ��>���3���5H9<1<5!.%�����&
�08 :�>< "891�25>.��%J:<'>:�T�89 5!.%�����& ��H5�-�8 ��"8 �C25&D�1<508.C5���3���  
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 4. ���:��;��,�$�-�8 ��"8 �.�&+<:<5< (Horizontal Analysis) �-N<���:��;��,�$�7H95
7�3��@�����-�89 <+-��"89���0C)F<.>F�+.J508.3<')�-K33!�>< +�,+<:/<2&C5��� ���.J��b /0  2 
-�,�6" ;H5 
 

4.1 ���:��;��,�$����-�89 <+-��C5�+.J�,�� ���1<��������<C5�+.J�,-U /0 ���
;4�<:@����-�89 <+-��C5��� ���.J��b 1<��������< /0 ����-�8 ��"8 ��,�:J��-U-K33!�><�>�-U
�J5<  

  
4.2  ���:��;��,�$����-�89 <+-��C5��� ���.J��b 1<��������<C5�+.J�,-U�>�-UL�< 

(Index Analysis) :�#8<8F3,�4��<01�2-U10-U�<)9�"897�3��@�+�2::J���&�,%&1�2�-N<-UL�< /0 �� ���
.J��b 1<-UL�<3,&8;J��"J��>� 100 3��<>F<;4�<:@����-�89 <+-��C5�+.J�,�� ���1<-U"89.25����
:��;��,�$�-�8 ��"8 ��-N<5>.���25 �,C5�-UL�< 
 

5. ���:��;��,�$��+%0�����;�H95<?�:C5����<"!< (Fund Flow Analysis) �-N<���
:��;��,�$��������<"89+%0�����-�89 <+-��L�<,"��������<��H5��"89+%0�����;�H95<?�:C5�
���<"!< /0 ��8 �:J� ����,+%���<%0 (Cash Flow Statement) -�,�5�02:  2 %J:< ;H5 +��J�"89&�
C5����<"!< (Source of fund) +�,+��J�1�2?-C5����<"!< (Uses of fund) +�,+�J�?02 4 02�< 0>�<8F 
 

5.1 ��,+%���<%03����3���&���04��<�<��< �&� ')� ��,+%���<%0"89���03����3���&
��>�"89�J51�2���0�� ?023����3��� %J:<1�OJ�-N<�� ���"89��89 :C25��>��4�?�%!"#� 5�"���J< ���<%0�>�
3�����C� %�<;2���H5������ ���<%0�>�3���� ?02 ;J�%�"#� ;J�#��&�<8 & +�,�� ?025H9< ���<%03J� 
�7H95MHF5%�<;2���H5������ ���<%03J� ;J���J� ;J�+�� ���<%03J� 5H9<  

 
5.2 ��,+%���<%03����3���&�����"!< �&� ')� ��,+%���<%03�����3>0��+�,

34��<J� %�<"�>7 $�, , �: .�503<�����"!<5H9<C5���3��� 5�"���J< ���MHF5��H5C� �;�H95�3>��
+�,5!-��@$ ���MHF5��H5C� �!2<�D2��H5�!2<%�&>OC5���3���5H9< .�503<���1�2�D2 H&���<�>��!;;�
5H9< ">F�<8F ?&J�:&')���,+%���<%03��05���8F +�,���<-K<=�3����3���5H9< M)9�3>0�-N<��,+%���<%0
3�����04��<�<��< 
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3) ��,+%���<%03����3���&���3>0�����<"!< �&� ')� ��,+%���<%0"89���03�����
�-�89 <+-��C5��� ����<8F%�<�, , �:+�,%J:<C5��32�C5� %J�=�1�2���0����-�89 <+-��1<
/;��%�2��"��������<C5���3��� 5�"���J< ��,+%���<%03������D2 H&+�,����4��,;H<�32��<8F ���
55��!2<�D2 ���?'J'5<�!2<�D2 ���55��!2<�!��&%�"#�} .�503< ����7�9&"!<�!2<%�&>O+�,���3J� -K<=�
+�J=D2'H5�!2<"!<C5���3��� �-N<.2< 

 
4) ��,+%���<%03������-�89 <+-��5>.��+���-�89 < �&� ')� ��,+%���<%0"89���0

3������7�9&C)F<��H5�0��C5���,���<%0"89���03������-�89 <+-��5>.��+���-�89 <C5����<.��
.J��-�,�"(  
 
 �>�*@,C5�����-�8 ��"8 �C25&D� 
 
 ���:��;��,�$C25&D��78 �5 J���08 :?&J%�&��'��H5+-�;:�&?025#��� 5 J��%&�D�@$ 
0>�<>F< ����-�8 ��"8 �C25&D�%�&��'"4�1�2"���%'�<, ��H5.4�+�<J�C5���3���?02 /0 =D2
:��;��,�$3,.25�<4�C25&D�"89?02&��-�8 ��"8 ��>�C25&D�5H9< (3�<0�, 2540) +�J�?02 3 �>�*@, 0>�<8F 
 

1. ����-�8 ��"8 �C25&D��>��:0�J5<C5���3��� 
 
2. ����-�8 ��"8 �C25&D���3���;DJ+CJ�C><1<5!.%�����&-�,�6"�08 :�>< 
 
3. ����-�8 ��"8 �C25&D��>�C25&D�5!.%�����& ��H5&�.�L�<C5���3��� 

 
C25;:��,&>0�,:>�1<����-�8 ��"8 �C25&D� (3�<0�, 2540) &80>�<8F  
 
1) C<�0C5���3��� ;H5 ���"89��3���&8C<�0.J���><&��  J5&&8/5��%1<���04��<�<

��3���?&J�"J��>< 0>�<>F< ���<4�C25&D�C5���3���;DJ+CJ�C><&��-�8 ��"8 � 3)�.25�;4�<)�')�C<�0C5�
��3���02:  /0 C<�0C5���3���%�&��':>03��%�<"�>7 $�:& ��H5�� ?02 ��H5 50C� �:& 

 
2) �>�*@,���04��<�<��3��� ;H5 �>�*@,���04��<�<��3���%J�=�.J5=����04��<�<��<"89

+.�.J���>< 
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3) ��>�����>O�8 ;H5 ��3���%�&��'��H5���>�����>O�8"89&8��� :�#8�7H95<4�&�-A��>.�?02 
0>�<>F< ��>�����>O�8"89+.�.J���><%J�=�1�2?02�>�C25&D�"89+.�.J���>< 

 
4) �D-+��C5����������3>0��� ;H5=D2������+.J�,;< J5&&8�D-+�����04��<�<��<

+.�.J���>< %J�=�1�2���-A��>.���<C5�=D21.2�>�;>��>O��&8-�,%�"#�6�7&��<25 +.�.J���>< 
 
5) :>B<#��&5�;$�� �-N<-K33> "89�,�58 0 0>�<>F< :>B<#��&5�;$��3)�%J�=�.J5���

-A��>.���<C5��!;�����-N<5 J��&�� 5�"���J< ��3���"89&8;:�&�5HF55�"�1�2;:�&�J: ���H5�>< 
%J�=�')�C:>O�4��>�13+�,<4�?-%DJ���04��<�<��<"89&8-�,%�"#�6�7 

 
6) %6�:,+:0�25& -�,�5�02:  ����&H5� �s�&�  %>�;& +�,�(�*L��3 "89&8=���,"�

.J5���04��<�<��3��� 0>�<>F< ���:��;��,�$C25&D���� �:0�:��3,.25�;4�<)�')�=���,"�3��%6�:,
+:0�25&"89�-�89 <+-��02:  
 

��	
	��
�����
�	 
  

��<:�3> "89��89 :C25�+�J��-N< 2 %J:< 0>�<8F 
 
1. ��<:�3> "89��89 :C25��>�-�,%�"#�6�71<���04��<�<��3��� 

 
5�7�<"$ (2536) ()�*���H95� ���:��;��,�$-�,%�"#�6�702�<������<+�,-�,%�"#�=����

04��<�<��<C5�%���@$�����*.��<5�35� 34��>0 /0 ����-�8 ��"8 �5>.��%J:<"��������< M)9�&8
��@P$"891�2:>0 2 �>�*@, ;H5 5>.��%J:<"��������<C5�%���@$C<�01�OJ M)9�.>F�5 DJ1<�C.
��!��"7&��<;�+�,-��&@P�"8904��<�<#!���3-�,%�;:�&%4���I33>0C80;:�&%�&��'1<�,0>�"89
%5� +�,5>.��%J:<"��������<C5�%���@$�����*.�C<�01�OJ"8904��<�<#!���3-�,%�;:�&%4���I3
3>0C80;:�&%�&��'1<�,0>��<)9�">9:-�,�"(?"  =����()�*� 7�:J� 5>.��%J:<"��������<
/0 �:&C5�%���@$�����*.��<5�35� 34��>0  08�:J�5>.��%J:<"��������<C5���!J&�-�8 ��"8 � 
+%0�1�2��I<:J����04��<�<��<C5�%���@$�����*.��<5�35� 34��>0 &8-�,%�"#�6�71<�,0>�"89
<J�7513 %4���>�-�,%�"#�=����04��<�<��<+�,;:�&;�0��I<C5�%&���� 7�:J� %&����/0 �:&&8
;:�&7513&��1<���1�2������#!���3"!�02�<C5�%���@$ =����:��;��,�$�4�?�%!"#�&8+<:/<2&
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�7�9&C)F< +%0�:J����04��<�<��<C5�%���@$&8-�,%�"#�=� %J:<-KO��+�,5!-��;1<���04��<�<��<
C5�%���@$ 5�"���J< ���&8���<"!<04��<�<��<?&J�78 �75 ���?&J?02�>�;:�&�J:&&H51<#!���3���
C�  ���"89%&����&8;:�&�D2 ;:�&�C2�131<��>���� +�,:�#8���%���@$<25  +�,���"89&8�!;����
-A��>.���<?&J�78 �75 0>�<>F< =D2:�3> ?02�%<5+<:"�����+�2-KO��+�,5!-%��; 5�"���J< ���3>0��
���<"!<�7�9& ���3>0��5!-��@$"�����.��0�7�9&C)F< ���1�2���()�*�5��&+�J%&����5 J��">9:')� 
����J:&&H5+�,-�,%�<��<�,�:J��%���@$5 J���-N<�5�6�7 ���32��7<>���<C5�%���@$
�7�9&C)F< +�,���3>0%:>%0����+�J%&����5 J��">9:')� 
 

-�8�-�& (2537) ()�*���H95� ���:��;��,�$-�,%�"#�6�71<���04��<�<��<C5�#<�;��
7�@�� $?"  M)9�:>03�����-�,� >0.J5C<�0 (Economies of Scale) .�&+��%&���C5� Cobb-
Douglas Cost Function /0 "4����-�,&�@;J�-�,%�"#�}02: :�#8�4��>�%5�<25 "89%!0 (Ordinary Least 
Square: OLS) �J:&�>����:��;��,�$5>.��%J:<"��������<�7H95:>0%6�7;�J5� -�,%�"#�6�71<���
"4��4�?� +�,5>.������.��/.C5��4�?�%!"#� �� ?023��05���8F  �� ?02"89?&J1�J05���8F C5�#<�;��
7�@�� $ =����()�*� 7�:J� ��!J&#<�;��7�@�� $C<�01�OJ+�,����&8���-�,� >0.J5C<�0 %J:<
��!J&#<�;��7�@�� $C<�0��I�?&J&8���-�,� >0.J5C<�0 0>�<>F< C<�0C5�#<�;��7�@�� $%J�=�.J5
���-�,� >0.J5C<�0 +.J�&H95"4����()�*�#<�;��7�@�� $?" ">F��&0 7�:J� #<�;��7�@�� $?" 
?&J&8���-�,� >0.J5C<�0+.J&8+<:/<2&�C2�1��2 Constant Returns to Scale %4���>����:��;��,�$
5>.��%J:<"��������< 7�:J� #<�;��7�@�� $?" &8%6�7;�J5�"8908 %�&��'�,0&���<�5�"!<02: 
���55�.��%����H5�D2 H&���<=J�<��3���:��"(#<��3?02 "��02�<-�,%�"#�6�71<���"4��4�?�&8
+<:/<2&�7�9&C)F<5 J��.J5�<H95� +�,�� ?02"89?&J1�J05���8F &8+<:/<2&"893,�C2�&�&8�"��"1<���
%�2���� ?02+�J#<�;��7�@�� $?" &��C)F< 
 

���O� (2541) ()�*���H95� -�,%�"#�6�7���04��<�<��<�>����-�>�/;��%�2��
5!.%�����&���<"!<+�,��>�"�>7 $ /0 1�2:�#8 Data Envelopment Analysis (DEA) +�J����()�*�
55��-N< 2 /&�0� +.J�,/&�0�3,&8.>:+-�=�=��. (output) "89��&H5<�>< ;H5 05���8F �>� 05���8F 
3��#!���3��J�MHF5 ���<-K<=�3����>�"�>7 $ �4�?�3�����MHF5C� ��>�"�>7 $ �� ?02;J�<� �<2�MHF5C� 
��>�"�>7 $ +�,�� ?02;J�#��&�<8 & C@,"89.>:+-�-K33> ���=��. (input) +.�.J���>< ;H5 /&�0�"89 1 
&8;J�1�23J� 1<���04��<�<��< -�,�5�02:  ;J�32��7<>���< ;J�%'�<"89 �;�H95�&H55!-��@$1<���
04��<�<��< 05���8F 3J�  ;J�<� �<2�3J�  +�,;J�#��&�<8 &3J�  �-N<.>:+-�-K33> ���=��. M)9�+%0�
')����%�2���� ?02"89&8���;:�;!&-��&�@;J�1�23J� 5 J��&8-�,%�"#�6�7 +�,/&�0�"89 2 &8"!<30



 34 

",��8 <�:&%J:<�F4�&D�;J��!2< �4�?�%,%&+�,���<�D2 H& �-N<.>:+-�-K33> ���=��. M)9�+%0�')����
������%�<"�>7 $"89&85 DJ�7H95%�2���� ?025 J��&8-�,%�"#�6�7 %4���>�/;��%�2��#!���3?02:��;��,�$
/0 1�25>.��%J:<"��������< (Financial Ratios) 7�:J� ��!J&���*>"��>�"�>7 $�-N<%'��><������<"89
�<2<���%�2���� ?023����3���&"89��89 :�<H95��>���>�"�>7 $�-N<%4�;>O 5�"���J< ���1�2%�<��H95
"��������<%4���>�=D2��"!<1<��>�"�>7 $ (Margin Loan) +�,�� ?023��;J�#��&�<8 &3�����MHF5
C� ��>�"�>7 $�-N<�� ?02��>� C@,"89;J�1�23J� "89%4�;>O 5�"���J< ;J�1�23J� 1<���04��<�<��< ��!J&
���*>"���<"!<�-N<%'��><������<"89&8�>�*@,���04��<�<#!���31��2�;8 ��>�#!���3#<�;��7�@�� $ /0 
�<2<���%�2���� ?023�����-�J5 %�<��H95 "4�1�2?02�>�=�.5�+"<1<�D-C5�05���8F �-N<%4�;>O 
C@,"89;J�1�23J� "89%4�;>O 5�"���J< ;J�1�23J� 05���8F  +�,��!J&���*>"���<"!<��>�"�>7 $�-N<%'��><
������<"8904��<�<#!���3;:�;DJ">F�#!���3���<"!<+�,#!���3��>�"�>7 $ 0>�<>F< �� ?023)�&�3��05���8F "89
1�2%�<��H95�>��D�;2�#!���3���<"!<+�,#!���3��>�"�>7 $ +�,;J�<� �<2�3�����MHF5C� ��>�"�>7 $ 
C@,"89;J�1�23J� "89%4�;>O 5�"���J< ;J�1�23J� 05���8F  %4���>�/;��%�2���� ?02 +�,;J�1�23J� 0>���J�:
%,"25<')�/;��%�2��+��J�"89&�C5����<"!< (Capital Structure) C5�#!���3+.J�,-�,�6" 0>�<>F< 
%>0%J:<�<8F%�<.J5=D2'H5�!2<C5����*>"���<"!<+�,���*>"���<"!<��>�"�>7 $3)�%D��:J����*>"
��>�"�>7 $ %J�=�1�2�� ?02C5����*>"���<"!<+�,���*>"���<"!<��>�"�>7 $C)F<5 DJ�>�%J:<.J��5>.��
05���8F �-N<%4�;>O 
 

%4���>�;J��,0>�-�,%�"#�6�7.�&/&�0� DEA +�,���-�>�/;��%�2�����04��<�<#!���3 
7�:J� ��!J&���*>"��>�"�>7 $&8���*>""89&8-�,%�"#�6�71<���04��<�<��</0 �-�8 ��"8 � �"J��>� 1 
">F� 2 /&�0� &8 5 ���*>" 3�� 14 ���*>" ;�0�-N<�25 �, 37.50 ��!J&���*>"���<"!<&8���*>""89&8
-�,%�"#�6�71<���04��<�<��</0 �-�8 ��"8 � �"J��>� 1 ">F� 2 /&�0� &8 5 ���*>" 3�� 22 ���*>" ;�0
�-N<�25 �, 22.70 +�,��!J&���*>"���<"!<��>�"�>7 $&8���*>""89&8-�,%�"#�6�71<���04��<�<��</0 
�-�8 ��"8 � �"J��>� 1 ">F� 2 /&�0� &8 8 ���*>" 3�� 35 ���*>" ;�0�-N<�25 �, 22.80 

 
0>�<>F< +<:"��1<���-�>�/;��%�2�����04��<�<��<C5�#!���3���<"!<+�,��>�"�>7 $

1�2&8-�,%�"#�6�7 ;H5 ����7�9&-��&�@=�=��. (Output) +�,�0-K33> ���=��. (Input) M)9�3��
���()�*�">F� 2 /&�0�+�,���:��;��,�$5>.��%J:<"��������< 7�:J� ����7�9&-�,%�"#�6�71<���
3>0�����<"!<C5����*>"��>�"�>7 $ ;:�&�3��%J:<C5�=D2'H5�!2<&���:J�����D2 H& �<H95�3�� ���*>"
��>�"�>7 $?&J?02�-N<%'��><"��������<"89�-N<.>:����"��������< ����<2<�� ?023��%�<��H95
%4���>�=D2��"!<1<��>�"�>7 $ (Margin Loan) 3,%J�=�1�2&8;J�1�23J� 05���8F &��C)F< %J:<���*>"
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���<"!<+�,���*>"���<"!<��>�"�>7 $;:�&8�����,3� +��J�"89&�C5��� ?02 +�,C<�0C5�#!���3
;:�&8C<�01�OJ�7H95�0%>0%J:<C5��<8F%�<.J5%J:<C5�=D2'H5�!2< 
 

#><:� (2546) ()�*���H95� ���()�*����04��<�<��<C5����*>"-�,�><%�<��H95
5!.%�����&C<�0 J5& (�% .)  /0 C25&D�"891�21<���()�*�1<;�>F�<8F��89 :C25��>����04��<�<��<
C5� �% . 1<�J:��,�:J��-U 7.(.  2529�2544 /0 ���:��;��,�$��.2<"!<+�,�� ?023�����
04��<�<��<C5���3���.�&%&��� Cobb�Douglas Cost Function +�,5>.��%J:<"��������< �7H95
���,0>����-�,� >0.J5C<�01<���04��<�<��3��� 7�25&">F�1�2���:��;��,�$ SWOT �7H95()�*�
=����04��<�<��<C5� �% . "89=J�<&�  

 
=����()�*� 7�:J� ���04��<�<��<"89=J�<&�C5� �% .  >�?&J&8-�,%�"#�6�7+�,?&J&8

���-�,� >0.J5C<�03�����1�2������;F4�-�,�><%�<��H95 (Diseconomies of scale) ">F�<8F ���
04��<�<��<C5� �% . +�J�55�?02 3 �J:�"89%4�;>O ;H5 �J:�-U 7.(.  2529�2539 M)9��-N<�J:�"89 �% . 
%�&��'04��<�<��3���?-?0202: 08 #!���3C � .>:�7�9&C)F<5 J��.J5�<H95� +�,%'�<,"��������<
C � .>:5 J��.J5�<H95� .J5&�6� ��>�3�����"89-�,�"(?" -�,%�-KO��:���.�(�*L��3 �,�:J��
-U 7.(.  2540�2542 ���04��<�<��<C5� �% . ��>�&8"�("��.���><C2�& /0 &834�<:<�D�;2��0�� 
&8�<8F�%8 +�,�� 3J� �7�9&C)F< "4�1�2 �% . &8=����04��<�<��<C�0"!<��� -U.�0.J5�>< =�%J�1�2
%'�<,"��������<C5� �% . ���9&?&J&8�%'8 �6�7 +.J=�C5�����7�9&"!<+�,���55�&�.����
%<>�%<!<C5���,"�:����;�>� 1<-U 7.(. 2543 �-N<.2<&� -�,�5��>�6�:,�(�*L��3C5�/��
+�,-�,�"(?" ���9&opq<.>: ?02&8%J:<%<>�%<!<���04��<�<��<C5� �% . 1�2���9&08C)F< 
 

3�����.�:3�5�%����<:�3> "89��89 :C25��>�-�,%�"#�6�71<���04��<�<��3���<>F< 
%�&��'<4���>������H95����:��;��,�$ SWOT �7H95()�*��D-+�� �>�*@,���04��<�<#!���3 -KO��
+�,5!-%��;C5����04��<�<��< 58�">F� <4���>����:��;��,�$5>.��%J:<"��������<&�-�, !�.$1�21<
���:�3> 1<;�>F�<8F 
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2. ��<:�3> "89��89 :C25��>����3>0.>F����*>"������%�<"�>7 $1<.J��-�,�"( 
  

John Barte and Yiping Huang (2000) ()�*� ��H95�%�<"�>7 $025 ;!@6�7C5�#<�;��1<
-�,�"(38< /0 �-N<���:��;��,�$���3>0.>F����*>"������%�<"�>7 $ (Asset Management 
Companies: AMCs) +�,:�#8���+�2-KO��%�<"�>7 $025 ;!@6�7C5�#<�;��1<-�,�"(38< 7�25&
">F� 56�-�� -�,%����@$���3>0.>F� The Resolution Trust Corporation (RTC) 1<-�,�"(
%��>L5�&���� +�,</ �� ���-�>�-�!�/;��%�2���<8FC5� 3 -�,�"(1<":8- !/�- 

 
  =����:��;��,�$%�!-:J� ��>�3�����0:���.�(�*L��31<":8-�5��8  %J�=�1�2#!���3

-�,�6"#<�;��+�,%'��><������<1<-�,�"(38<���9&5J5<+5 5><���03�����"89#<�;��+�,%'��><
������<&8�<8F"89?&J�J51�2���0�� ?02 (Non Performing Loans: NPLs) �-N<34�<:<&�� 0>�<>F< "��
�>L���38<?0255�&�.�����7H95+�2-KO����H95�;:�&�%89 �"��������<+�,%�2���,��#<�;��+�,
%'��><������<1�2�C2&+CI� /0 ���-A��D- 3 ��!J& ;H5 ��!J&=D2-�,�5���� (The State�Owned 
Enterprises: SOEs) ��!J&#<�;��+�,%'��><������< (The State�Owned Banks: SOBs) +�,�,��
���;�>� (The Fiscal System) ">F�<8F 1<-U ;.(. 1999 -�,�"(38<?023>0.>F����*>"������%�<"�>7 $ 
(AMCs) ">F��&0 4 +�J� "89&8��,"�:����;�>��-N<=D2'H5�!2<+�,#<�;�������-N<=D20D+� &8�, ,�:��
���04��<�<��< 10 -U &8�<2�"8934��<J� "�>7 $%�< +�,-�>�-�!�/;��%�2���<8F��!J&=D2-�,�5����.�&
�4��<0 +.J�<H95�3��</ �� C5��>L���38<&8���;:�;!&���04��<�<��<C5����*>"������%�<"�>7 $
5 J���C2&�:0 "4�1�2���*>"������%�<"�>7 $C�0;:�&�-N<5�%�,1<���04��<�<��< 3<���0���
;5�>-�>9<  

 
���:��;��,�$1<;�>F�<8F"����!J&=D2:�3> ?0256�-�� :�#8���+�2-KO���<8F?&J�J51�2���0�� ?02C5�

-�,�"(%��>L5�&���� +�, 3 -�,�"(1<":8- !/�- 0>�<8F 
 
-�,�"(%��>L5�&����?02&8���3>0.>F�5�;$���7H9504��<�<���+�2-KO���<8F?&J�J51�2���0�� ?02 

/0 &8�H95:J� The Resolution Trust Corporation (RTC) 1<-U ;.(. 1980 &8�<2�"8934��<J� %�<"�>7 $
025 ;!@6�7"89?02�>�/5<&�1�2?02�>�=�.5�+"<&��"89%!0 /0 1�2��!J&=D2-�,�5����?02�>�
=���,"�<25 "89%!0 M)9� RTC ?02-�004��<�<��<1<-U ;.(. 1995 �<H95�3�� ;:�&?&J��&�,%&C5����
04��<�<��<1<02�<.J��b 5�"���J< %�<"�>7 $025 ;!@6�7"89/5<?- >� RTC &8-��&�@<25 �&H95
�-�8 ��"8 ��>�%�<"�>7 $">F��&0 1<C@,"89 RTC &8�!;����"89&8;:�&%�&��'+�,;:�&�4�<�O%D� 
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%4���>�-�,�"(1<":8- !/�- 3 -�,�"(  ;H5 -�,�"(%�#��@,��; -�,�"(�>����8 +�,
-�,�"(/-+�<0$ ?02&8&�.����1<���+�2-KO���<8F?&J�J51�2���0�� ?02"89+.�.J���>< 5�"���J< 
-�,�"(%�#��@,��;?023>0.>F����*>"������%�<"�>7 $���� /0 &8�H95:J� Konsolidacni Banka (KnB) 
&8�<2�"89-�>�-�!�/;��%�2���<8F#!���3-�,�6"7�@�� ���& %J:<-�,�"(�>����8+�,-�,�"(
/-+�<0$&8</ �� 1<���1�2;:�&5�%�,�>�#<�;��+�,%'��><������<1<���+�2-KO���<8F?&J
�J51�2���0�� ?02 /0 1<-�,�"(/-+�<0$?&J&8���3>0.>F����*>"������%�<"�>7 $ +.J"���>L���?02&8
</ �� -�>�/;��%�2���<8F/0 ���+-���<8F�-N<"!< .�&;4�+<,<4�C5��5�"!<������<�,�:J��
-�,�"( (International Monetary Fund: IMF) +.J=�C5����04��<�<&�.����+�2-KO���<8F"89?&J
�J51�2���0�� ?02C5�">F� 3 -�,�"(1<":8- !/�-��>�;�2� �>< ;H5 ?&J%�&��'+�2?C-KO���<8F"89?&J
�J51�2���0�� ?02 ">F�<8F "����!J&=D2:�3> ?021�2;4�+<,<4���89 :�>�+<:"�����+�2-KO��C5����*>"
������%�<"�>7 $1<-�,�"(38< ;H5 �>L���38<;:�55�</ �� 1�2���*>"������%�<"�>7 $%�&��'
04��<�<��<?025�%�, +�,;:�&8���3>0�,��8 � 54�<�3���04��<�<��<C5�#<�;��+�,%'��><
������<1�2'D�.25�+�,��&�,%& 

 
3�����.�:3�5�%����<:�3> "89 ��89 :C25��>����3>0.>F ����*>"������%�<"�>7 $1<

.J��-�,�"(<>F< %�&��'<4���>������H95����()�*��D-+�� �>�*@,���04��<�<#!���3 -KO��+�,
5!-%��;C5����04��<�<��<C5����*>"������%�<"�>7 $C5�.J��-�,�"(&�-�, !�.$+�,
�-�8 ��"8 ��>����3>0.>F� ��%.  
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'$)6 ���;�����*�����1��(� ���*�����*(� 8'6*����*���"�$��'���&-� 

�. 

�9����*���8'6.7������ (

�., 2547) 

 
(A����*���
����� 

�. ����-
'$)6 

 
1. ��6�*+�6 ������/= ���;�����*��� 
2. ��6-���.= ����������/�A ���*��� 
3. �����)������-* )�/=*�(# ���*��� 
4. ��6��� 
-�)���# ���*��� 
���*�: 

�. (2547) 

  
&-

&.-7������$����&-�(A����*���
����� 

�. 

 
1) ()
(%*'��#�#�.�'.�*���
����������$
�9�5�.�*��-
�8�
�6���(A����*��� 



�. �7���' 
 

2) �����A�-�%*�.�������
8(����$������ (,- ��A����������
8(����$������.�7��)��
�AR=
������
8(����$������&���.�7�&-� 

�. �#�*�6-'
���.$�(�($��5*�
����)�� 2,000 #$��
�� �#���A�
���������
8(����$������-6����
�AR=���
8(����$������&���.�7�&-� 

�. �#�*�6-'
���.$�(�($��
���
�)�� 500 #$��
�� �.�5*�
����)�� 2,000 #$��
�� 

 
3) �����A�-�%*�.�����7�����6/
+������6=����-���&�6 (,- ��A��������7�����6/
+�� 

����6=����-���&�6.�7��)��
�AR=����7�����6/
+������6=����-���&�6&-� 

�. �#�*�#(������6=���
�-���&�6����7�����6/
+�� 5*�
����)�� 2,000 #$��
�� �#���A��������7�����6/
+������6=����-���&�6
-6����
�AR=����7�����6/
+������6=����-���&�6&-� 

�. �#�*�#(������6=����-���&�6����7�����6/

+�� 
����)�� 500 #$��
�� �.�5*�
����)�� 2,000 #$��
�� 
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4) �����A��#�����-�#������.�*)�
�����-7����&-�(A����*��� 

�. 
 

5) �O�
�.����-,��2 .�*���5'$��
*-
�*�6���(A����*��� 

�. '�����  
 

(1) �����A�-�%*�.����
&$���)�����86+�=�����&�6�-'.#�'�#�������� ��A�5*�

�9�5�.�*
�AR=�����)�����86+�=�����&�6�-'.#�'&-� 

�. 

 
(2) �����A�-�%*�.������$���
+,�-
�,�-�����G��8(�����-�������*����6=.�- �7����


#������&-� 

�. ����A����5*�
�9�5�.�*
�AR=��� 

�. �7���' 
 

(3) �����A�-�%*�.�
�,�-�8(�����������*��)*�7� (Consortium) �#�8(�����-,��2 
��#��/A�
'�6)��� ����A����5*�
�9�5�.�*
�AR=��� 

�. �7���' 

 
(4) �����A�-�%*�.�--���6���������+%* 
�,�-'7�
���;%����*-��
���6)&$-���
���

���
8(����$������ ����7�����6 ���
+�� �#������'�������6=��� -���
+�� '7�
���������)�'�)*/ 

�
���6�
-�������;� ����'��

�6�:����7�6-* 
�9�.$� 

 
(5) �����A�-�%*�.�
�#��6���#�
�,�-�5&������
8(����$������ ����7�����6 ���
+�� 

�#������'�������6=������(A����*��� 

�. 5'$-�%*�.�5)$
'�* 
 

������� ��������A�-�%*�.�����A� (1)M(5) .$-�-6����)�
��������A�.�*-7����&-�
(A����*��� 

�. 
 

(. (A����*���.�)��-
 

�. 
 

(A����*��� 

�. *�*.��.��.����#��7���'&-

&.-7����&-�(A����*���
.�)��-
 

�. ����-
'$)6 ���;�����*�����1��(� ���*����-�(� 8'6*�"�$-7��)6���
�7����.�)��-
:�6��&-� 

�. 
�9�
#&��%��� (

�., 2547) 
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(A����*���.�)��-
 

�. ����-
'$)6 
 

1. ��6)�+�6 -�����.�= ���;�����*��� 
2. ��6�7�;� ..�6�)� ���*��� 
3. �-����.�����6=��+�6 �%������;= ���*��� 
4. ��6�%�
'+ #��_��A= 
#&��%��� 
���*�: 

�. (2547) 

 
&-

&.-7������$����&-�(A����*���.�)��-
 

�. 

 
1)  '��#��6���������
����#���6������
�����&-� 

�. ��$.��.�-()�*
�9����� 

(�
	$)� �#�
+,�-	,-5'$ 
 

2) '��#��$ 

�. *���

���()
(%*:�6�����
�*���*�#�*�������;�:�� 
 

3) '��#��$ 

�. �O�
�.�.�*&$-�7���'�#��H�*�6���
���6)&$-� 
 

4) '��#5*���$
��'()�*&�'�6$����"#���86+�= 
 

5) ��6���"#���'7�
������&-� 

�. )��*�������;�:�� ������;�"# �#�����6�'

��6��' 

 
6) ��'�7���6�������7���
'��#������&-�(A����*���.�)��-
8'6
�_'
"65)$��

��6�������7���&-� 

�.  
 

7) �O�
�.����-,���'.�*���(A����*���&-� 

�. *-
�*�6 
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3. 8(����$��-�(=�� 

�. 
 



�. *�8(����$��-�(=��
.C*����

 �#��)(,- *���6���;%���� �7��)� 2 ��6��� �#���6���
���
��%� �7��)� 2 ��6��� '����� :����� 6 

 
��6;%���� 1 ����-
'$)6 ST�6����-*���� 1 ST�6����-*���� 2 ST�6����-*���� 3 �#�ST�6

��'����#����/�����6= 
 

��6;%���� 2 ����-
'$)6 ST�6�7�����6����6=��� 1 ST�6�7�����6����6=��� 2 ST�6�7�����6
����6=��� 3 �#�ST�6���.#�' 

 
��6������
��%� 1 ����-
'$)6 ST�6��.���� ST�6('� ST�6�#���������#���.����* ST�6

���
*����(��#�������� �#�ST�6
�(8�8#6������
�� 
 

��6������
��%� 2 ����-
'$)6 ST�6
�4+��#����
��� ST�6
�4+�#������ ST�6
�����������)5� 
ST �6��G��-�(=���#���

��� ST �6����6���
%((#  �#��7 �������*���"�$ �� '���
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4. ���	
��
�
�
�����
���
���	�
��
���������� 		�. 
 

		�. �
���
��
���	
��
�
�
�����
���
���	�
��
���������� 		�. 3 
�
� 
����� (��  ., 
2546; 		�., 2546, 2547) 
 
4.1 �
�()�����*��+�,
���-�./
+ 

  
�. � 0
�1
�2��
�()�����*��+�,
���-�./
+ -)� �
�()��
�3��
-
��4����1 567�
1
�8

	���
���
�
����*��+�,
���-�./
+�
��19�

*�� *������ �
�
�
�����
�4���1�-3
1� �9�2� 567�19
�6)�� :�	�4� 
 

�. �
�-�
�3.�
-
()�����*��+�,
���-�./
+ 
 

		�. 1��6����.;,�
���
��
�
-
()�����*��+�,
���-�./
+��9
�� <��
�6 ��4����1 
567� <�� 4
1�6�����46

2��1
�*�=��
 �
��
����
()�����*��+�,
���-�./
+2�54967-������� 
		�. �
�4����7		-�
�3.�
-
()�����*��+�,
���-�./
+*�=�7*�
�
� �71>6 �
�-�
�?��
-
()���+)=�

�
�����
��74����19�>��39
��
�3�����*�=�7�
���	-)��
��
�@�
�7����4
1�����>���)�����@)=� (Loan 
Recovery) (?=�+��
�.
�
�5�69�*�=1
����
�@�
�7�����>� (Loan Repayment Resources) 3 3��� 
����� 
 

1) ��75������
��*���
��
���	���	�--6 (P>��>� 567/��)� P>�-��
 �7���) (Cash Flow 
form Loan Repayment) -)� �
�-�
�3.�
-
���*��+�,
���-�./
+ �
�1��114�X
�39
 6>�����
�
1
�8P9��@�
�7
�567�191���.�P�
��
@�
�7����2���
-4 3�������7-�
�3.1>6-9
2���
-4 (Future 
Value) �9�� �
�-�
�3.�
���)=����2��
�P9��@�
�7 56�3-�
�3.�6�	1
� <�1>6-9
 Z���	�� 
(Present Value) ������*��+�,
���-�./
+ 567���
�3�-9
2@��9
�49
�\ 2��
� �71>6()�����*��+�,

���-�./
+ 3������2@���	����*�=1��
�P9��@�
�7
� (Performing Loan)  
 

2) ��75������
��*���
��
���	�������
� (Cash Flow from Business) -)� �
�
-�
�3.�
-
���*��+�,
���-�./
+ �
��114�X
�39
 6>������
1
�8
�
 ��������
� 567
 �7��	�
��
���
����
1
@�
�7-)������>��
�-�	8�3� 3�������7��
��
��
���������
� (Business Net 
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Profit) 1
-�
�3.1>6-9
2���
-456�3��
1
-�
�3.�6�	1
� <�1>6-9
 Z���	�� �
����-9
2@��9
�49
�\ 
2��
� �71>6()�����*��+�,
���-�./
+ 
 

3) ��75������
��*���
��
���
��9
�*��+�,�����)��6�� �7��� (Cash Flow from 
Collateral) -)� �
�-�
�3.�
-
���*��+�,
���-�./
+ �
�1��114�X
�39
 6>������191��
�@�
�7-)� 
��)�1�5�3���139
�7�19�
1
�8@�
�7�����
� ���
����4���
�
�����
���
��9
��6�� �7��� (Collateral) 
�+)=�@�
�7���� 3�������7-�
�3.1>6-9
�6�� �7���*�=-

39
�7��
��9
�2���
-4 56�3-�
�3.�6�	1

� <�1>6-9
 Z���	�� ���
�3�-9
2@��9
�49
�\ 2��
� �71>6()�����*��+�,
���-�./
+ -9
2@��9
�2��
�
8)�-��� -9
2@��9
�2��
�	��-�	-
�4
1�a�1
� ��)�-9
2@��9
�2��
��
��6�� �7��� 3������1��2@�
��	���*��+�,
���-�./
+*�=1� Zb�
 (NoncPerforming Loan)  
 

-. �7		�
�-�
�3.�
-
���*��+�,
���-�./
+ (Asset Valuation System) 
 

 �
�-�
�3.�
-
()�����*��+�,
���-�./
+��� 		�. 4���-�
�3.�
-
���*��+�,
���
-�./
+�
��7		-�1+�3�4��,*�=1��
����5		4
1�6��4���3�*�
 (Logic) /
+*�= 7�
��6���
�*�= 
		�. �
����1>6�
��
�*�
 Due Diligence 56�3 		�. �7
�
�����
�-�
�3.�
-
()�� 5	9�� <� 2 ��.� 
-)�  
 

1) �
�-�
�3.�
-
()��5		��1
 ��
���	���*��+�,
���-�./
+ �7�/*����@)=��
��3���
567� <�6>������
��9�� 
 

2) �
�-�
�3.�
-
()��5		�
�	�b@� ��
���	���*��+�,
���-�./
+*�=� <��
�2�b9*�=1�
1>6-9
������*��+�,
���-�./
+5671>6-9
�6�� �7����>� 
  

�. �
�4�
����
-
 �71>6()�����*��+�,
���-�./
+ 
 

�
��
�*�= 		�. ��
��
�6����.;,�
�-�
�3.�
-
()���
�+��
�.
�
�5�69�*�=1
���
�
�@�
�7�����>�*����1
 3 3��� 5492�*
� :�	�4��
�-�
�3.�
-
()��4
15�69�*�=1
�
���75������

��*���
��
���	���	�--6567��7�����
��*���
��
���	�������
��
1
�8 :�	�4��
��
�5674���
2@��36
1
� �
��g+
72��
����
 �71>6()�����*��+�,
���-�./
+�
�  ��. 567��1	��-�	-�	-
� 
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��)=���
�  ��. ��
���*��+�,
���-�./
+*�=1��
���
��9
�54967-�����
��
�5	9�� <�������*��+�,*�=
1�1>6-9
���*��+�,�����39
 1,000 6�
�	
*�?���  5492���36
P>����
�931 �71>6 �7�1��1>6-9

�3��
�
*�
 Due Diligence �19�
���� �93���1	��-�	-
� 51����*��+�,
���-�./
+�7��>92��8
�7����
�

�
�����
�4
1�a�1
�567� <����*��+�,
���-�./
+��

�6i� 549�
���
��9
�2�54967-����1�
��
�3�1
�567@93��36
*�=2��P>����
 �71>6 �7�1��1>6-9

�3��
�*�
 Due Diligence �19�
��@9���� 
(?=�� <��� ���-���P>����
�931 �71>6*�=�7 �7�1��1>6-9
���*��+�,
���-�./
+
�3���75������
 

������ 		�. �?� �7�1���
-
���*��+�,
���-�./
+4
11>6-9
�6�� �7����+)=�-3
1�7
3� �3
��i3 
5674�����>92���.;,�71�
�73�� �+)=� 0������
��

*��2������*�=��
 
 

 

 

���1>6���*��+�,�
�P>��
� 

���1>6�
��
�*�
 Due Diligence ���P>�()�� 

Port �>�P9��	�
� 
 

�7		�
�-�
�3.�
-
5		�
�	�b@� 

�7		�
�-�
�3.�
-
5		��1
  

Port �@9
()���8��4, 

�
-
��1
 Prot 

�
-
5��� <��
�	�b@� 

 
 

�>4��
�-�
�3. 

 
������ 7  �7		�
�-�
�3.�
-
 (Asset Valuation System) 
*�=1
: 		�. (2546) 
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����
��
�-�
�3.�
-
���*��+�,
���-�./
+�
�2@��7		-�1+�3�4��,56�3 
-.7���1�
� 		�. 4���4�3���	 567 ��	�+�=1��)� ��	6
�
-
()���
����1>646

567
�6�
+���� �+)=�2�����
-3
1��4����1567�*�=��4��1
�*�=��
 567�1)=����1�4��
-
()��56�3�7*�
�
�	��*?��3�
� <��6��X
� �+)=��
�4�3���	  
 

�. P6�
� �71>6()�����*��+�,
���-�./
+��� 		�. ��� �
� 
����� 
 

1) ���*��+�,
���-�./
+�
�  ��.  
 

		�. �
����
�931 �71>6()�����*��+�,
���-�./
+�
�  ��. *�=��
���1
 �71>6�31 
600,244 6�
�	
* 567 		�. �
1
�8 �71>6���*��+�,
���-�./
+1�1>6-9
�31 197,048 6�
�	
* 
-�
� <�����67 32.82 ���1>6-9
���*��+�,
���-�./
+*����1
*�=  ��. ��
���1
 �71>6 4
�
�*�= 3 
*������ ���*��+�,
���-�./
+*�= 		�.  �71>6()�� �7��	
�3� 2 �93� -)� ����@)=�������567
�����
��1*��+�,*�= 		�.  �71>6�1)=�3��*�= 19 1��
-1 2542 567����@)=���������	��1
�9����
�*�= 
		�.  �71>6�1)=�3��*�= 6 ���a
-1 2542 1�1>6-9
�31 186,363 6�
�	
* -�
� <�����67 94.58 ���
1>6-9
���*��+�,
���-�./
+*����1
*�= 		�. �
1
�8 �71>6�
� 567����@)=��+)=��
�+
.�@�, 567
����@)=��)=�*�= 		�.  �71>6 �1)=�3��*�= 11 ����
�� 2542 5673��*�= 10 +m����
�� 2542 1�1>6-9
�31 
10,685 6�
�	
* -�
� <�����67 5.42 ���1>6-9
���*��+�,
���-�./
+*����1
*�= 		�. �
1
�8
 �71>6�
� 4
�
�*�= 4 567/
+*�= 8 ����
���� 		�. �
1
�8 �71>6()���6��*��+�,�
�  ��. 
*����1
 4  �7�/* �1)=�3��*�= 30 �1n
�� 2542 �
-
�31 1,027.72 6�
�	
* 4
�
�*�= 5 567 6 
 
	�
����� 3  �
� �71>6�
�6>��������  ��. 
 

 �7�/*P>�()�� 1>6-9
���*��+�,
(6�
�	
*) 

����67 �
-
()�� 
(6�
�	
*) 

�
-
()��/1>6-9
���*��+�, 
(����67) 

���@��*� 102,132 17.02 34,410 33.70 
		�. 197,048 32.82 33,853 17.18 
49
� �7�*� 301,064 50.16 84,055 27.90 


� 600,244 100.00 152,171 25.35 

*�=1
: ��  . (2546) 
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	�
����� 4  ���*��+�,
���-�./
+*�= 		�.  �71>6()���
�  ��. 
 

���*��+�, 3��*�= �71>6 1>6-9

���*��+�, 
(6�
�	
*) 

����67 �
-
()�� 
(6�
�	
*) 

 ����67 

����@)=�������567
�����
��1*��+�, 

19 1�.-. 42 185,364 94.07 31,110 91.90 

����@)=���������	��1
�9����
� 6 �.-. 42 999 0.51 153 0.45 
����@)=�+
.�@�,567����@)=��)=�
-����*�= 1 11 �.-.42 2,506 1.27 863 2.55 
����@)=�+
.�@�,567����@)=��)=�
-����*�= 2 10 +.�. 42 8,179 4.15 1,727 5.10 



� 197,048 100.00 33,853 100.00 

*�=1
: ��  . (2546) 
 

186,363 �������

 94.58%

10,683 ������� 

5.42%

��� !"�#$%
&�'#�(�)�
���
(�*+,�-
(� )��&.#�
��� ��� !"�#��/�!*+,�-��� !"�##"��
 

 

������ 8  ���*��+�,*�= 		�.  �71>6()���
�  ��. �
�5	9�4
1 �7�/*�������@)=� 
*�=1
: �
��
�-�
�3. 
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	�
����� 5  �6��*��+�,*�= 		�.  �71>6()���
�  ��. 
(��93�: 6�
�	
*) 

�6��*��+�, ��
�3� 
��93� 

�
-

 �71>6 

1>6-9
�1)=�
-�	
��
��

@�
�7 

��	@�
�7
-)�����
4�� 

�93�4=�
�39

1>6-9
4�

��
��9
�
-���6)� 

����6�*��
��*�� 

31 �.-. 43 

����6�*��
��*�� 

31 �.-.42 

SCIB # 1 877,038 482.37 877.04 - (154.90) 722.14 568.38 
DS # 1 80,029 400.15 800.29 - (343.26) 457.03 426.43 
BMB # 1 160,000 104.00 160.00 - (23.30) 136.70 117.80 
BGH # 2 103,000 41.20 103.00 (4.38) (32.70) 65.92 67.26 



� 1,220,067 1,027.72 1,940.33 (4.38) (544.16) 1,381.79 1,179.87 

*�=1
: ��  . (2546) 
 
	�
����� 6  �6�� �7�������6��*��+�,*�= 		�.  �71>6()���
�  ��. 
 

@)=�
�6��*��+�, 

 �7�/* �6�� �7��� �
�� 
( u) 

3��-�	
��
��
 

��4�

���	��� 
(����67) 

��
��
�9
�
���	��� 

SCIB # 1 
�����*�� �191� 7 16 4.-. 44 3.50 16 �1.�. -  16 4.-. 
DS # 1 
�����*�� �191� 10  1 �.+. 52 - - 
BMB # 1 
�����*�� �191� 7 21 �.-. 44 MLR c 0.125 21 1�.�. 567 21 �.-. 
BGH # 2 �19
�����*�� 1� 5 28 �.-. 48 MLR 28 1�.�. 567 28 �.-. 

*�=1
: ��  . (2546) 
 

2) ���*��+�,
���-�./
+�
� �	�. 
 

4
1���	
������X	
6�
�2�� 		�. ��	������*��+�,
���-�./
+�
� �	�. 1�
1>6-9
  59.79 6�
�	
* 2��
-
 45.85 6�
�	
* 1�6>������+��� 1 �
� 4
�
�*�= 7 
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	�
����� 7 P6�
� �71>6()�����*��+�,�
� �	�. 
(��93�: 6�
�	
*) 

���*��+�, 3��*�= �71>6 1>6-9
���*��+�, �
-
()�� 

�	�. 16 �.�.46 59.79 45.85 
 

� 59.79 45.85 

*�=1
: 		�. (2548) 
  

3) ���*��+�,
���-�./
+*�=���*���+)=��
�vwx�v>567+�y�
�7		�8
	���
��������
8)�
����5671���
�
���
�
� 
 

�
��
�*�=���*���+)=��
�vwx�v>567+�y�
�7		�8
	���
��������
8)�����5671�
��
�
���
�
�2��8
	���
�����*�=  � *. ���
5*��5(� �
�5�9 ��
-
�+
.�@�, 6 5�9� 567	��n�*
����*�� 12 5�9� �19�31�8
	���
�����*�=8>��7��	�
�
�
��������
�*��� 56 5�9� ���*���+)=��
�vwx�v>
567+�y�
�7		�8
	���
�����4���5�����*��+�,
���-�./
+����
��8
	���
�����*�= � *. ���

5*��5(� 567��
��
2����
-
�+
.�@�,��
4���	��n�*	���
����*��+�, (Asset Management 
Company: AMC) ���4��?�� �
�1����*���+)=��
�vwx�v>567+�y�
�7		�8
	���
������ <�P>�8)�
����2�b9 (?=�3����
�
���69
3*�
2����
-
�+
.�@�,�
1
�8��
��9
����*��+�,
���-�./
+2��	��n�*
	���
����*��+�,���4�2��
-
4
1	�b@� �69
3-)� ��
-
�+
.�@�,�
1
�8��
��������>b4
1
��.;,��� � *. �
�*�=��
-
�+
.�@�,�
1
�8��
��9
����*��+�,
���-�./
+2��
-
*�=�194=�

�����  �
���>92��7�39
�����67 40c50 ���1>6-9
���*��+�,
���-�./
+ �9�P62����
-
�+
.�@�,
�

*���191
���� 567�19� <�/
�7��	���*���+)=��
�vwx�v>567+�y�
�7		�8
	���
�����*�=4���
�+�=1*�� �+)=�@
�@�P6�
��

*���
��
���
��9
����*��+�,
���-�./
+ �
�2�  u +.�. 2543 
���*���+)=��
�vwx�v>567+�y�
�7		�8
	���
������
�4�
49�2�� 		�. ���
� �?�n
�
�()��
���*��+�,
���-�./
+�
���
-
��-��63��*� ��
��
 (1�
@�) (��?=�2�����
-
�+
.�@�,*�=8>�
5*��5(��
� � *.) 549�
�����
�19� <�P6 ��)=���
� 		�. �)����*�=�7 �71>6()��2��
-
 �7�1��
��� 		�. (?=�1�5�3���139
�
-
()�����*��+�,
���-�./
+4=�
�39
1>6-9
*
�	�b@� 
 


������ 4
13�48� �7��-,��� ���. ���. �.�. 2540 �	
 ���. ���. (��
���� 2) 
�.�. 2541 *�=�7	�2�� 		�. ��	()��567��	������*��+�,
���-�./
+�
��8
	���
�����*�=���*��
�+)=��
�vwx�v>567+�y�
�7		�8
	���
��������
8)�����5671���
�
���
�
� �?��19���
�?��2�*
�



 
60 

 :�	�4� ��)=���
� ���	
��
���	()��567��	������*��+�,
���-�./
+2��
-
*�=4=�
��� 		�. �19
��1
7�1��	�8
	���
�����*�=
�
��������
���>9 (?=��9�P62���8
	���
�����4����

*��567�+�=1*��
1
��?�� 
 

4) ���*��+�,
���-�./
+�
���1	��-�	-
�  
 

�
��
�*�=���*��+�,
���-�./
+����8
	���
�����*�=8>��7��	�
�
�
��������
�*��� 
56 5�9���>92��8
�7����
�
�
����-
� 
������ ��1	��-�	-
��?�� z
���
�2��6>��������
1
 ��	
�-�����
�����5*��
�
�
����-
� �
�4���549 u +.�. 2545c2547 ��1	��-�	-
���
���*��+�,
���
-�./
+�����
��9
�*����1
 7 -���� 1�1>6-9
�31 39,058 6�
�	
* �
� 		�.  �71>61�1>6-9
�31 
10,647 6�
�	
* 2��
-
()���31 3,869 6�
�	
* 4
�
�*�= 8 

 
	�
����� 8  ���*��+�,*�= 		�.  �71>6()���
���1	��-�	-
� 4���549 u +.�. 2545c2547 
 

1>6-9
���*��+�,567��
�3��
� 
1>6-9
���*��+�, 
(6�
�	
*) 

��
�3� 
(�
�) ���*��+�, 

��
���
 �71>6 

		�.  
 �71>6�
� 

��
���
 �71>6 

		�. 
 �71>6�
� 

�
-
()��*�= 
		�. 
 �71>6 
(6�
�	
*) 

��1	��-�	-
� -����*�= 1 211 195 34 33 41 
��1	��-�	-
� -����*�= 2 5,466 4 739 48 0.005 
��1	��-�	-
� -����*�= 3 10,141 - 2,413 - - 
��1	��-�	-
� -����*�= 4 6,874 5,105 778 429 1,865 
��1	��-�	-
� -����*�= 5 4,696 793 2,328 247 168 
��1	��-�	-
� -����*�= 6 6,0536 1,554 7,260 116 618 
��1	��-�	-
� -����*�= 7 5,6166 2,996 569 381 1,177 



� 39,058 10,647 14,121 1,254 3,869 

*�=1
: 		�. (2548) 
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��� �
�3��-�
7�,�
�()�����*��+�,
���-�./
+ 

 
		�. �
� �71>6()�����*��+�,
���-�./
+�
�  ��. �	�. 567��1	��-�	-
� 4���549  u +.�. 

2542c2547 �
�+��
�.
�
��75������
��*���
��
���
��9
�*��+�,�����)��6�� �7��� (Cash 
Flow from Collateral) ��)=���
�@93�6
-3
1���=��5671����
��
���	@�
�7����2�1>6-9
�>� �
�
*��+�,���*�= � <��6�� �7���1�1>6-9
�>��?��2���
-4 *������  		�. �
���
�7		�
�-�
�3.
-�1+�3�4��,1
2@�-�
�3.�
-
()�����*��+�,
���-�./
+ �
�5	9�� <��
�-�
�3.�
-
()��5		��1

567�
�-�
�3.�
-
()��5		�
�	�b@� 
������ 		�. �
1
�8 �71>6()�����*��+�,
���-�./
+�
� 
 ��. -�
� <�����67 17.20 ���1>6-9
���*��+�,
���-�./
+*�= 		�.  �71>6�
� 567 		�. �
1
�8
 �71>6()�����*��+�,
���-�./
+�
���1	��-�	-
�-�
� <�����67 35.20 ���1>6-9
���*��+�,
���
-�./
+*�= 		�.  �71>6�
� �9�P62�� 		�. 1�-3
1�)
���9��>�2��
� ��	�-�����
�����(?=�� <�� 
4
1��
1�9��1
��6��2��
���
4��� 		�. �69
3-)� �+)=�	���*
P6��7*	�
�3��m4���nX���5672��
6>������
1
�8
�
����������49�� �
� 
 
4.2 �
� ��	�-�����
����� 

 
�. ���	
��6��2��
� ��	�-�����
�������� 		�. -)�  		�. 4�����9���
�
� ��	

�-�����
�������	6>�����
�3�3����
�����
 ��	�-�����
�������9
�� �9�2� �19�6)�� :�	�4� �
�*�
2��
6>�����P>������4�
1
�8
�
����������49�� �
� ���� <���*
�*�=�7�
1
�8@�
�7-)������>�2���
�1
�
*�=��
 

 
�. 5�3*
�567�6��*�,2��
� ��	�-�����
�����*�=��
-6�����	 �7�/*������*��+�,
���

-�./
+ 1� 4 3��� -)� 
 
1) 3����
����*��+�,@�
�7���� � <�3����
�*�=6>�������
��
*��+�,�6�� �7��������
��9
�

�+)=�@�
�7�����
�-3
1�1�-�2����6>����� (Voluntary Sale) 1
��39
�
�	��-�	@�
�7�����
�
�6�� �7���4
1�a�1
� (Legal Enforcement Sale) �
� 		�. �7����2�����*��+�,�6�� �7���
@�
�7������
���	����@)=��+)=������
��1*��+�, �93���.�����@)=��+)=��
�+
.�@�,�
1
�82@���	*��+�,
�6�� �7���*�=� <��93�����*�=�192@9*��+�,�6�� �7���*�=6>�����2@�
�
���������� �
����*��+�,@�
�7
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�����@9���� 6>������7�
���	�������2���
1
�8()��-)������
��1*��+�, (First Buyer Option: FBO) 2�
�
-
*�=���*��+�,@�
�7���� (?=���
-6�����	�
-
46

 Z���	�� 

 
2) 3����
�5 6������ <������>�2�19 � <�3����
��6����
���	����@)=��+)=��
�+
.�@�, �
�� <�

5�3-�
*�=2��-3
1��
-�b��	5�69�*�=1
����
�@�
�7-)������
���75������
��*���������
� �93�
��.�����@)=��+)=������
��1*��+�,3����
������
1
2@�� <�3����
������)�3����
�����1 �+)=������	
5�69�*�=1
�
��
�@�
�7�����
��
��
����	�--6 (P>��>� 567/��)� P>�-��
 �7���)  
 

3) 3����
�5 6����������>�� <�*����)������ � <�3����
���� ��)�3����
�����1 2��
� ��	
�-�����
����� *�������@)=������
��1*��+�, 567����@)=��+)=��
�+
.�@�, �
�� <�5�3-�
*�=39
 �1)=�
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�������
������������ ���!"��#
�$%"���# �&��' "(�"�)��������
������������ ���!"�� #
�$%"���#*����( �+"����%��,���(-#.!�

 
 
/� ��� 9  
���
�������������������� !��"��#$%�& ��'. �#)*�+&,��-�"./�%�&������'0���  
                  ���%�� ,�$&*,+-1 �.2. 254332547 
�#)��: 5�����
!���6 
 

2) ���5!���+��������'0������%�� ��'. �#�08#���5!���+��������'0������%�� 9�&�#$ 
 

2.1) ���5!���+���9�.%��:;&�<=+�.->������9�,�& (Private Approach) 
�� LM���0��� 
��'. ����.5�������#)LM����L09 ��.%����<M�
��.-N����.O��" .��)��!�.'��������'0������%���#)�#
�M<
+�'M& ����������'0������%���#)�#<��P6"�0.2P ���0. +� ��&�����< ��&*�� '�����<�Q  
 

2.2) ���5!���+���9�.5�������#)RS�����,<�9%�& ��'. 
�� ��'. �# +�&��& *<"
�05����'+&.'�0����5!���+���M-*��,+�&T ���0. +� ���5�92M���*'9& *<"5!���+��������'0������
%��%�& ��'. .��)����.5�������#)'����:���%���M<*<"���<".�#�9.�#)�����������'0������%���#)
5!���+�� *<"����+�����*'9&'0�
����&���#).�#)������'�&���0�������  

 
2.3) ���5!���+��L+��,��*������������� 
�� ��'. U9�*,+&,�$&,��*��%�������V+ 

(Wholesale Broker) *<",��*������+�� (Retail Broker) .��)�5!���+��������'0�%�& ��'.  
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2.4) �
�&����05����+���!� (Consortium) 
�� ������'0������%���#)�#2���/����&
���,<�9,)!�*<",��&� �.�<��������a�� ��������6#�#)������'0������%��*<"�
�&�����&
������5!�.-N�,��&� ����<&�=�.�0)� ��'. U9��!�.��������'0������%��b;)&.-N�����'0�80c%�& 
��'. .%���
�&����05����+���!����LM�<&�=� .��)���a�� *<"5!���+��������'0������%�����
'�9
<��&���
���,��&���%�&,<�9  
 

%. 
6"������� ��'. U9�*,+&,�$&
6"�������%��������'0������%�� (
�%. ��'. ) 
-�"���9���  
 

1. ���'0� .���02�< -�"8��������� 
2. ���2��90c 2�#'��)� ��&�������LM�5�9��� 
3. ����dP6� .''".�  LM� +���������LM�5�9��� 
4. ���'=�.5,   .�e5�����.���& ������� 
5. ����0�05   ,���0'��U�'0f ������� 
6. ��� ��'   .Qgh�&������ ������� 
7. ����0�M<��   ���8=���"�# ������� 
�#)��: ��'. (2548) 

 

. %��.%,�!���5�����#)%�& 
�%. ��'. 

 
1) ����!���9��
�%�$�,)!�%�&�'�&���0������� *<"�08#���5!���+�� b;)&U9������=��,05��


6"������� ��'. 
 

2) �05��6��<�)����& *<"���
���.�i�������!�.'�����5!���+��������'0������%��
,+�
6"������� ��'. ��6#�#).�0���+��!���5����05��6���=��,0 
 

&. �<��.�6j������5!���+��������'0������%�� 
 

1) ��
�%�$�,)!� 
�� ��'. 5"U�+5!���+��������'0������%��,)!���+���
�%�$�,)!� b;)&�#.�6j�
����05��6� 9�&�#$ 
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1.1) ��
�-�".�0�������'0������%���"��+�&���-����
�&'���&��#$ *<"��
�
-�".�0����+�#)�0U9�9!�.�0����.��)����5!���+��������'0������%����$�  

 
1.2) ��
�b�$�������'0������%������.&0��M�.��)�U9���b;)&������'0������%�� ���


+�� �5+�������9!�.�0������$&��9 ����!�U� �9�
6"������� ��'. U9��!���9�!�U�U��.�+����
����<" 25 %�&��
�b�$�������'0������%�� 

 
2) ��
�,�$& '!��������5!���+��������'0������%���=�������5"-�"��2���LM�b�$�.%��

,��5*<",�$&��
�������'0������%��U9� �9�5".-N�U-,����
�,<�9���+*<"5",��&U�+,)!���+�
.�6j���
�%�$�,)!� 

 
3) ���,�<&5!���+��������'0������%��5",��&�05��6���=��,0�9� 
�%. ��'. �9�

,��&.-N�U-,���<��.�6j������5!���+��������'0������%�� �0O"��$� ,��&�!�.'��
6"������� 
��'. �05��6�.-N���6#T U- 

 
��$&�#$ �<��.�6j�9�&�<+�� .-N���6#�#) ��'. 9!�.�0����5!���+��������'0������%���<�&5��

������������ !��"��#$ *<".-N����5!���+���9�U�+L+��'0�80b�$�
��%�&<M���#$ ����6#�#)<M���#$
9!�.�0������a��*<"5!���+��������'0������%�� �9�L+��'0�80b�$�
��,��.&�)��U%��'�VV� b;)&U9�
�!���9��
�*<".�6j����
!���6��
�U��*<�� ���5!���+��
��,��.&�)��U%��'�VV� 
  

4) �<��.�6j��
�&����05����+���!� (Consortium)  
 

4.1) ��,:=-�"'&
� 
 

4.1.1) .��)�'+&.'�0�/��<��P6�%�& ��'. ����#
��� �9.5��������0���
������'0��#)
���&5�  
 

4.1.2) .��)�.-N����.�0)� +�&��&�����5!���+��������'0�%�& ��'.  
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4.1.3) .��)�.-k9����'������<&�=���)�U-.%��'M+8=��05��a���'�&���0�������U9�
.�0)�%;$� 

 
4.1.4) .��)�.�0)�
���'����:%�&���<&�=����*%+&%�����LM�-�"�����������V+

U9�  
 

4.2) <��P6"����+���!� 
 

4.2.1) .-N�����+���!��"��+�& ��'. ������<&�=�,�$&*,+��;)&���%;$�U- /���,�
%��,�<&��� ��'. �9�.-N����*�+&L<,��*��5�����U9� �0� +.-N����*�+&L<�!�U�%�9�=�  

 
4.2.2) ��'. �+���!��9�����!�������'0������%��%�& ��'. .-N�'+��%�&�=� 

�9� ��'. ��&
&
��&����'0�80c��������'0������%�����"��+�&�#)�!������a��*<"���%�� 
 

4.2.3) LM��+���!�5"<&�=���'+��%�&
+�� �5+���������a�� *<"
����M� 
���
 !���V,+�&T  
 

4.3) <��P6"�
�&����#)5"�05��6��+���!� 
 

4.3.1) .-N��
�&�����a���'�&���0�������.��)�5!���+�� 
 

4.3.2) �M<
+��
�&���<&�=�U�+.�0� 1,000 <������ �9�'����:�05��6�*�+&
����+���!�.-N��"�" (Phase) 

 
4.3.3) �"�".�<�������+���!� ,��&����#
���'�9
<��&���*L���a��

�
�&��� 
 

4.4) '0�80*<"�����#)�<��%�&LM��+���!� 
 

4.4.1) LM��+���!�,��&.'�����<".�#�9 *<"*����&�������a���
�&��� 
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4.4.2) LM��+���!��#'0�80 *<"�����#)���L09 ���������0���9!�.�0���� *<"
��a���
�&��� 
 

4.4.3) LM��+���!� ,��&.-k9��V #8��
����60 ����<��P6" (Escrow Account) 
��$&�#$%;$���M+9��9=<��0�05%�& ��'. 
 

4.4.4) LM��+���!�.-N�LM� !��"
+�8���.�#��������+���!� ,���#) ��'. �!���9 
 

4.4.5) LM��+���!�.-N�LM����L09 ������6#�#) ��'. �����=

<��)�U9����
���
.'#����5�����9!�.�0��
�&��� 
 

4.5) ���*�+&L<,��*��5������+���!� 
 

4.5.1) L<,��*��5������+���!��#) ��'. 5"U9������5���M<
+���
�������'0�
�����%���#)�!����+���!� '+��*�+&%�&L<,��*�� ����
+�8���.�#�� 
 

4.5.2) ��� !��"L<,��*��5������+���!�5"���� !��"'+��*�+&%�& ��'. 
.��)��#������%����*,+<"��+��  
 

4.6) ���L09��9 *<"������.<0�'�VV� 
 


M+'�VV���$&'�&RS���#'0�80���.<0�'�VV�U9� :��
M+'�VV�RS����;)&RS���9U�+
'����:-n0��,0,��.&�)��U%%�&'�VV����.-N�.�,=*�+&���L09��9 

 
4.7) �!���5�����=��,0 

 
4.7.1) �M<
+��
�&���U�+.�0� 500 <������ *<"L<,��*��5������+���!�'M&

��+�.�6j���
�%��%�$�,)!� 
�%. ��'. .-N�LM��05��6���=��,0 
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4.7.2) �������05��6��
�&���U�+.-N�U-,��%�� 4.7.1) �����#�<��.�6j�*<"
.&�)��U%U�+'�9
<��&����<��.�6j� *<".&�)��U%�#)�!���9U��%��&,�� 
6"������� ��'. .-N�LM�
�05��6���=��,0 
 

O. L<���9!�.�0�&��9������5!���+��������'0������%��  
 

,�$&*,+-1 �.2. 254332545 ��'. �#���5!���+��������'0������%���#)�#*������.�0)�%;$� 
.�+���� 1,083 <������ 4,013 <������ *<" 6,603 <������ ,��<!�9�� '!�������-1 �.2. 2546 
��'. U9��#���9!�.�0�����
�&����+���!�.-N�-1*�� �9��#���U9�5���
�&����+���!� .�+���� 71 
<������ 9�&��$� ��-1 �.2. 2546 ��'. �#���U9�5�����5!���+��������'0������%�� .�+���� 7,951 
<������ *<"��-1 �.2. 2547 ��'. ���U9�5���
�&����05����+���!� .�+���� 127 <������ 9�&��$�
��-1 �.2. 2547 ��'. �#���U9�5�����5!���+��������'0������%�� 7,360 <������ ,���&�#) 12 

 
'�=-����0.
��"�����5!���+��������'0������%�� 

 
 /���<�&5���#) ��'. U9������������� !��"��#$5�����-����
�&'���&��#$*<�� ������'0�

9�&�<+��5"�<��.-N�������'0������%��b;)&.-N�����'0�80c%�& ��'. 9�&��$� ��'. ,��&9!�.�0����
��0���5�9���������'0������%�� .��)����'����:5!���+��,+�U-U9� �9� ��'. �#���U9�5�����
5!���+��������'0������%��.�0)�%;$� ��-1 �.2. 2547 ��'. �#���U9�5�����5!���+��������'0���
���%�� *<"�
�&����+���!� .�+���� 7,360 <������ <9<&5��-1 �.2. 2546 �#) ��'. �#���U9�5��
���5!���+��������'0������%�� *<"�
�&����+���!�.�+���� 7,951 <������ ,���&�#) 12 .��)�&5��
������'0������%��-�"./��'�&���0��������#5!����<9<& *<"������'0������%���#).�<���#
2���/����&���,<�9,)!� �!����5!���+��U9���� /���#) 9 9�&��$� ��'. 
���#���-���.-<#)��������
*<"�<�=�8��������0���5�9���������'0������%��.��)�<9
+�� �5+���������0���5�9���
������'0������%�� '+&L<���,���=������5!���+��������'0������%��<9<&9��� *<",��&�#���
-���.-<#)���<�=�8������5!���+��������'0������%��-�"./��'�&���0����������.���"'����
'/��.2�Pf�05*<"
����=�*�&5�����*%+&%����8=��05-�"./��'�&���0�������   
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*���#��� 12  
���
�����������5!���+��������'0������%�� ,�$&*,+-1 �.2. 254332547 
(��+��: <������) 

2543 2544 2545 2546 2547 ���5!���+�� 
������'0������%�� �M<
+� �M<
+� �M<
+� �M<
+� �M<
+� 

�<�������� - 87 91 183 112 
�
�&����05�����+���!� (Consortium)  - - - 71 127 
�'�&���0�������      
     1. ��'. 5!���+��.�& 17 1,285 1,901 2,845 3,175 
     2. <M���#$� �'0�80b�$�
�� 1,036 2,586 3,197 3,347 2,072 
     3. <M���#$-<�95!���&/U:+:�� 30 55 1,441 1,505 1,874 
�#)��: ��'. (2547) 
  
5. ���2;�P�9������,<�9 *�+&���2;�P����.-N� 4 9��� 
�� 
 

5.1 ���2;�P�9���L<0,/�6j� ��'. �#L<0,/�6j� 2 -�"./� 
�� 
 

�. '0�������9���
=6/�� 
�� '0��������#) ��'. U9����b�$�*<"������,�� ���. ��'. �.2. 
2540 ��5�� 3 *�<+& 9�&�#$  
 

1) 5�����-�"�M<%��'0�������9���
=6/��%�& -�'. 
 

2) 5�����������'0�������9���
=6/�� ��'. 
 

3) 5�����-�"�M<%��'0�������9���
=6/���#)��&�=�Qgq�QM':�������.&0�.-N�LM�:���=�� 
*<"�#�!���55�9��� 
 

%. ������'0������%�� 
�� ������'0��#) ��'. U9������5�� 2 *�+& 9�&�#$ 
 

1) ������������ !��"��#$ .-N��08#���-����
�&'���&��#$�#).-k9����'���<M���#$�#)U�+
'����: !��"��#$/���,��08#���-����
�&'���&��#$��)�T '����:��������� !��"��#$U9� �9�U�+,��&



 

 

 

77 

9!�.�0�
9# b;)& +��<9�"�".�<�*<"
+�� �5+�������U9���b;)&����'0�80c���'�&���0�������%�& 
��'. 

 
2) ���.%��'M� ��
� *<"b�$�
��5�����-�"�M<%��%�&�����&
��
9#  ����6#�#)

�'�&���0�������%�&<M���#$:M�2�<'�)&�;9��������&
��5!���& *,+�����.-k9-�"�M<%��%�&���
��&
��
9# U�+�#LM�.%��'M���
� �����#LM�.%��'M���
�*,+.'����
�,)!���+�,���=�%�& ��'. ��'. 5;&,��&.%��
'M���
�*<"-�"�M<b�$��<����.-N�������'0������%��%�& ��'.   
 

5.2 ���2;�P�9�����
� '����:*�+&���2;�P�,��<��P6"%�&L<0,/�6j� 2 -�"./� 
��  
 

�. '0�������9���
=6/�� ��'.  �#�<��.�6j�-����
�&'���&��#$ 3 *����& 9�&�#$ 
 

1) ��
�b�$���#$���
+�� �5+�������9!�.�0��������!�U� (PV + Cost + Profit Margin) 
 
2) ����<" 75 %�&��9.&0�,��
&
��& ��������<" 75 %�&��
�-�".�0��<��-�"�����

��6#�#)�<��-�"���  
 

3) ��"*'.&0�'9%�&�05��� (Cash flow) 
 

�08#���-����
�&'���&��#$ ��'. �#�08#���-����
�&'���&��#$ ��$&��9 6 �08# 9�&�#$  
 
1) �08#���<9,��.&0� *<"/���� 9��.�#$�
��&��� 

 
2) �08#���*-<&��#$.-N��=�.�����=�� 

 
3) �08#����������������<��-�"��� !��"��#$ 

 
4) �08#����������������#)�0� +�������<��-�"��� !��"��#$ 

 
5) �08#��������������� �9��#'�VV����'0�80<M���#$%�����<��
�� 
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6) �08#���*-<&��#$.-N�.&0��M����+ 
 

��,��9��.�#$������-����
�&'���&��#$ ��'. �#��,��9��.�#$� 2 *�� 9�&�#$ 
 

1) ��,��9��.�#$�-�,0 .�+���� ����<" 13.50 ,+�-1 
 

2) ��,��9��.�#$�L09��9 L09.&�)��U% ����
��& !��" .�+���� ����<" 15.00 ,+�-1 
 
,���=�'0�������9���
=6/���#)� �-�"�������05��6�-����
�&'���&��#$ �#9�&�#$ 

 
,���=�'0�������9���
=6/�� = ��
�-�"�M<b�$�'0�������9���
=6/��*,+<"��� + 

(��
�-�"�M<b�$�'0�������9���
=6/��*,+<"��� 
* ,���=�9��.�#$� * 5!�������) 

   
�9��#) ,���=�9��.�#$�  = ��,��9��.�#$�.O<#)��#) ��'. � ���������,�y�

'�VV�� �.&0� 
�� ��,������<" 10.56 ,+�-1 
   
          5!�������  = �"�".�<�,�$&*,+ ��'. 5�9�!�'�VV�b�$�%��

'0�������9���
=6/��5��*�+&,+�&T 5�:;&����#)
�!�.'�� 
-�. ��'. 

   
%. ������'0������%�� ��'. �#�<��.�6j����5!���+��������'0������%�� 9�&�#$ 

 
1) ���5!���+��������'0������%��
��<M���#$�#)��������� !��"��#$ �9��#.&�)��U%���

%�b�$�
��/�����!���9 (First Buyer Option: FBO) ����<M���#$%�b�$�
��������'0� �#9�&�#$ 
 

��
�%��  = ��
�b�$�
��.�0)�,�� + (��
�b�$�
��.�0)�,��* ��,��9��.�#$� * 5!�������) 
 

�9��#) ��
�b�$�
��.�0)�,�� = ��
�������'0��#)<M���#$��������� !��"��#$  
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           ��,��9��.�#$�  = ��,��9��.�#$�-�,0%�& ��'. 
�� ��,������<" 13.50 
,+�-1 

   
           5!������� = �"�".�<�,�$&*,+ 
-�. ��'. ��=��,05�:;&����#)b�$�
�� 

 
��'. '����:�!�������'0������%�����*'�&��-�"�� ��U9� �����$& ��'. �#'0�80

5!���+��������'0������%���������=
</����� �9� ��'. ,��&*5�&���<M���#$����:;&����!�
������'0������%�����*'�&��-�"�� �� �������5!���+��������'0������%��������
�=

</������� +�&�"�".�<�%�&���b�$�
�� *<"<M���#$,��&9!�.�0����b�$�������'0������%��

�����.'�i5'0$�/����'��'0�������,�$&*,+����#)U9����*5�&.-N����&'��5�� ��'. �������!���9
*<�� <M���#$U�+b�$�������'0������%��9�&�<+��
�� ���:���+�'0�80�����b�$�
��%�&<M���#$U9��"&��'0$�
U- *����&U�+
���!���9�"�".�<�b�$�
�� *<"<M���#$'����:b�$�
��������'0������%��/���,��#)�+� 
�����6#�#)��
��#) ��'. -�"'&
�5"5!���+��������'0������%��'M&��+���
�b�$�
�� <M���#$,��&%�
b�$�������'0������%������
�U�+,)!���+���
�b�$�
��������'0������%�� ���������6#�#)��
��#) 
��'. -�"'&
�5"5!���+��������'0������%��,)!���+���
�b�$�
��������'0������%�� <M���#$,��&
%�b�$�������'0������%������
�U�+,)!���+���
��#) ��'. -�"'&
�5"5!���+��������'0������%�� 
 

2) ���5!���+��������'0������%���9��08#���,�<&��
� 
 

2.1) ���5!���+��������'0������%���#)U9�5�������������� !��"��#$ �9��08#���,�
<&��
��9�,�&����=

<��)�U- ��
�5!���+��������'0������%��,��&U�+,)!���+�,���=� �9��!���
�
-�".�0�-}55=��� ������
�,<�9 ��-�"�������05��6�  

 
2.2) ���5!���+��������'0������%���#)b�$�5�������&
��
9# �9��08#���,�<&��
�

�9�,�&����=

<��)�U- ��
�5!���+��,��&U�+,)!���+���
�b�$�������'0������%��5�������&
��
9# 
���
+�� �5+����������������'0� �9��!���
�-�".�0�-}55=��� ������
�,<�9 ��-�"������
�05��6� 
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3) ���9!�.�0��
�&����+���!� (Consortium)  
 

3.1) L<,��*��%�& ��'. �#)U9����%;$���M+������U9�%�&�
�&��� b;)&
!���65��
����0.
��"��
���.-N�U-U9�%�&�
�&��� *<"'/��-}55=���%�&,<�9�'�&���0�������.-N��<�� 
�9��#) ��'. 5"�<#�.<#)�&���%�9�=� 

 
3.2) ������'0������%���#)9!�.�0�����
�&����+���!� (Consortium) ����#2���/��

�����5!���+��'M& *<"
�9�+�5"'����:5!���+��U9� 5",��&�!���9����#���*�+&5+��
+�L<,��*��
���*�+ ��'. .-N����<+�&���� (Up-front) ��$&�#$ ����!���9L<,��*��<+�&����5"�05��6�5��
2���/��%�&������'0������%��.-N�.�6j� 
 

3.3) ���9!�.�0�����
�&����+���!� (Consortium) �=��
�&���,��&�#,���=��#)
*��5�0& (Carrying Cost) .��)�.-N������",=�����LM��+���!�9!�.�0��
�&���,���#)U9����
���.�i� ��
5�� ��'. �#���$& .-N����
09
+�.'#�����'���*�+ ��'. ��6#�#)LM��+���!�U�+'����:9!�.�0��
�&���
,+�U9� ����L09'�VV��#)U9�,�<&U����� ��'.  
 

5.3 ���2;�P� +�&��&���5!���+��%�& ��'. '����:*�+&���2;�P�,��<��P6"%�&L<0,/�6j� 
2 -�"./� 
��  
 

�. '0�������9���
=6/�� �# +�&��&���5�95!���+��*��,�& (Direct Channel) �<+��
�� .��)� 
��'. U9�������'0�������9���
=6/��5�� -�'. ��'. *<"�����&
��
9#*<�� ��'. 5"'+&���&'��
*5�&���'0�80U-��&<M���#$ LM�
$!�-�"��� *<"�=

<�#).�#)��%��&���'0�������9���
=6/����$� b;)&.-N�
.�#�& +�&��&.9#���#)<M���#$.%����.5�5�-����
�&'���&��#$��� ��'. 
  

%. ������'0������%�� �# +�&��&���5�95!���+���<�� +�&��& 9�&�#$ 
 

1)  +�&��&���5�95!���+��*��,�& (Direct Channel) ���0. +� ���5!���+���9����<M���#$
.-N�LM�5!���+�� ���5!���+���9�.%��:;&�<=+�.->������9�,�& (Private Approach) ���5!���+���9�
.5�������#)RS�����,<�9%�& ��'. ����+��<&�=� (Consortium) 
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2)  +�&��&���5�95!���+����&���� (Indirect Channel) ���0. +� ���*,+&,�$&,��*��
���������)�-�".�2 
 

5.4 ���2;�P����'+&.'�0�8=��05%�& ��'. '����:*�+&���2;�P�,��<��P6"%�&L<0,/�6j� 2 
-�"./� 
��  
 

�. '0�������9���
=6/�� /���<�&5�����-����
�&'���&��#$5�U9�%���=,0*<�� ��'.U9��#�<
�=�8�.��)�9!�.�0����,+�.��)�&�� 2 .��)�& 9�&�#$ 
 

1) ���,09,��<M���#$���-n0��,0,��.&�)��U%��'�VV� �������$&�!���9��,������6#
<M���#$U�+'����:-n0��,0,��.&�)��U%��'�VV� *<"������.�#)���
�&���.��)��0.
��"��

���'����:����� !��"��#$%�&<M���#$ 
 

2) ���<9%���=,09������9!�.�0�
9# �9� ��'. .-k9����'���<M���#$'����:�<����.5�5�
-����
�&'���&��#$��� ��'. U9��=�%�$�,��%�&���9!�.�0�
9# b;)& ��'. U9���&*����&U�� 2 �08# 
�� 
RS��-�"�����#$ .������<9��9<M���#$�����V+�#):M�9!�.�0�
9# *<"RS��
9# .������<9��9<M���#$
����+���#):M�9!�.�0�
9# �M<��#$.&0�,��U�+.�0� 500,000 ���,+���� �9�5�9����#����
���������
,<�9 (Marketing Lawyer) .��)�. 0V ��<M���#$.%����.5�5�-����
�&'���&��#$ 
 

%. ������'0������%�� ��'. U9�.,�#��5�9�05����'+&.'�0����%��*<"��&*L����� �
.
��)�&���������eP6�-�" �'�����8����5!���+��������'0������%�� ���0. +� ���5�9�!�
M+���
5!���+��������'0������%�� (Hand Book) �9����5�9�0��0c������������'0������%���#)�+�'��5
.��)�.-N�
M+��������5!���+��*<"������<".�#�9.�#)�����������'0������%�� ���5�9�!�*L+����
�eP6� (Hand Out) �����$& ������������'0������%�� .��)�*5��������<=+�.->�����*<"�=

<
��)�U-�#)'��5������'0������%�� ���,09,�$&�eP6�%��9��V+ (Billboard) ���<&�eP6�,��'�)�
,+�&T ���'���&.
���%+���0.<i�����0�'� (Web Site) %�& ��'.  
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'�=-����0.
��"��9������,<�9 
 

5������0.
��"��9������,<�9%�& ��'. ���+� ��'. �#L<0,/�6j� 2 -�"./� 9�&�#$ 
 

1. '0�������9���
=6/�� b;)&.-N�L<0,/�6j��#) ��'. U9�������5�� -�'. ��'. *<"���
��&
��
9# �9��<=+�<M�
�� 
�� <M���#$�#).-N�'0�������9���
=6/�� *<"/���� ��#$�#)U�+�+����.�09���U9� 
b;)& ��'. �#�<��.�6j����-����
�&'���&��#$��$&��9 3 *����& 
�� ��
�b�$���#$���
+�� �5+����
���9!�.�0��������!�U� ����<" 75 %�&��9.&0�,��
&
��& ��������<" 75 %�&��
�-�".�0�
�<��-�"�������6#�#)�#�<��-�"��� *<"��"*'.&0�'9%�&�05��� b;)&����05��6�.&�)��U%���-���
�
�&'���&��#$,��%��.'��%�&<M���#$,��&'�9
<��&����<��.�6j����-����
�&'���&��#$%�& 
��'. *<",���=�'0�������9���
=6/��%�& ��'.  
 

��'. �# +�&��&�����.%��:;&<M���#$.�#�& +�&��&.9#�� 
�� /���<�&�#) ��'. ������
'0�80'0�������9���
=6/��*<�� ��'. 5"'+&���&'��*5�&���'0�80U-��&<M���#$ LM�
$!�-�"��� *<"
�=

<�#).�#)��%��& .��)����<M���#$�����+� ��'. U9�'��'0�80���.-N�.5����#$*��':�������.&0�.90�
*<"���,09,+���� ��'. .��)�.5�5�-����
�&'���&��#$,+�U- b;)&���<M���#$'����:-����
�&'���&
��#$��� ��'. 5�U9�%���=,0*<�� ��'. 5"�#�<�=�8�.��)�9!�.�0����,+�.��)�&�����,09,��<M���#$�����
-n0��,0,��.&�)��U%��'�VV� *<"���<9%���=,05�����9!�.�0�
9# �9�.-k9����'���<M���#$'����:
�<����-����
�&'���&��#$��� ��'. U9��=�%�$�,�� 
 

5������0.
��"��9�&�<+��%��&,�� '�=-�+� -}55=��� ��'. �# +�&��&���.%��:;&<M���#$����
.�0�U- ���5���#$ <M���#$ *<"�=

<��)�U-��&�#
���.%���5���&
�����0���'0�������9���
=6/��
����.�0�U- 5;&
���#������
����M� *<"-�" �'�����8�.�#)������&
�����0���5�9���'0�������9���

=6/���������0)&%;$� ��$&�#$ ��'. 
���#������.�0)�%��9%�&'0�������9���
=6/�� �9���� ��'. 
�#���*��U% ���. ��'.  .��)����'����:-�"�M<b�$�'0�������9���
=6/��5��':�������.&0���)�T 
U9� 5".-N����'���&���U9� *<" +��.�<���"��.2�Pf�05%�&-�".�2U�������*��U%'0�������
9���
=6/�����9#�0)&%;$� 
 

2. ������'0������%�� .-N�L<0,/�6j��#) ��'. U9�����<�&5�����-����
�&'���&��#$ �9�
������������ !��"��#$*<"���.%��b�$�
��5�����-�"�M<%����9,<�9%�&�����&
��
9# �# 2 
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-�"./� 
�� �'�&���0�������*<"�<����������)�T  b;)&������'0������%��5".-N�����'0�80c%�& 
��'. �9� ��'. ,��&9!�.�0������0���5�9���*<"5!���+��������'0������%��.��)�.-N����U9�%�& 
��'. ,+�U- b;)&�<=+�<M�
��%�& ��'. '!�����������'0������%�� 
�� <M���#$ ���<&�=� �����a��
�'�&���0������� ,��*������������� *<"�=

<��)�U- 
 

��'. �#�<��.�6j������5!���+��������'0������%���#)*,�,+�&���U- ���0. +� ���
5!���+��������'0������%��
��<M���#$�#)��������� !��"��#$ �9��#.&�)��U%%�&���b�$�
��/��
�!���9.�<�,��'�VV� ���5!���+���'�&���0��������9��08#���,�<&��
�5"�!���
�-�".�0�
-}55=��� ������
�,<�9��-�"�������05��6� *<"���9!�.�0��
�&����+���!� (Consortium) b;)&
���.%��:;&�<=+�<M�
�� ��'. U9��# +�&��&���5!���+��������'0������%��U9��<�� +�&��& ��$& +�&
��&���5!���+����&,�&*<"��&���� -�"�������#���'+&.'�0����%��*<"����eP6���+�&.-N�
�M-8��� 
 

5��L<����0.
��"��9�&�<+��%��&,�� '�=-�+� -}55=��� ��'. �#L<0,/�6j�.�#)�����
������'0������%���#)�<���<�� *,+������'0������%���#5!����<9<&*<"�#2���/����&
���,<�9,)!� �!����������'0������%�������5!���+�����%;$� 9�&��$� ��'. 
���#�����a��*<"
-���-�=&������'0������%�����,��'��&
���,��&���%�&<M�
�����%;$� *<".-<#)��*-<&
�<��.�6j����5!���+��������'0������%�����.���"'�*<"'�9
<��&���'/�����6�.2�Pf�05 
'+�� +�&��&���5!���+��*<"���'+&.'�0�8=��05.�#)��������5!���+��������'0������%����-}55=���
U�+'����:'�=-U9��+����9!�.�0����9�&�<+���#-�"'0�80/�� .��)�&5�� ��'. ��&U�+.
�-�".�0�L<
.��)�-�"�� ��,+������&*L�*<"���9!�.�0�&�������
, 
 
6. ���2;�P�9������.&0� 
 

6.1 ����0.
��"��&�9=< 
 

.��)��05��6�5��&�9=< ,���&�#) 15 ���+� ,�$&*,+-1 �.2. 254332547 ��'. �#'0����������
<9<& �9��#�M<
+� 41,877.51 <������ 34,852.00 <������ 29,384.97 <������ 24,689.07 <������ 
*<" 24,674.22 <������ ,��<!�9�� ����05��6�.O��"'0���������=�.�#�� -�"���9��� .&0�'9 
*<"������.�#��.�+�.&0�'9 ,���&�#) 13 ���+� ��-1 �.2. 2543 ��'. �#.&0�'9 *<"������.�#��.�+�
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.&0�'9 .�+���� 3,886.67 <������ *<",+���,�$&*,+-1 �.2. 254432547 �#.&0�'9 *<"������.�#��.�+�

.&0�'9<9<&��+�&,+�.��)�& .�+���� 5,893.98 <������ 3,900.18 <������ 665.98 <������ *<" 
1,155.76 <������ ,��<!�9�� �"��+�&-1 �.2. 254332544 ��'. �#.&0�'9
&�#) .�+���� 0.05 <������ 
��$&�#$ ,�$&*,+-1 �.2. 254532547 ��'. �#.&0�'9
&�#) .�+���� 0.10 <������ *,+ ��'. �#.&0�R��
8��
�� -�"���9��� .&0�R����"*'������ .&0�R����������� *<".&0�R��-�"5!��#)�#���
.-<#)��*-<&��+�&�#���'!�
�V �<+��
�� ,�$&*,+-1 �.2. 254332546 ��'. �#.&0�R��8��
��<9<&
.��)��T .�+���� 3,886.52 <������ 5,893.93 <������ 3,900.08 <������ *<" 655.88 <������ 
,��<!�9�� .��)�&5�� ��'. �#�����0���'/��
<+�&��&���.&0���+�&�#-�"'0�80/�� *<"�#���
5�9.�i�.&0�'9*<".&0�R��8��
��U��.�#�&��&'+��.��)�9!�.�0���� '+���#).�<���!�U- !��"��#$.&0��M� 
*<"<&�=���'0�������,+�&T .�0)�%;$� *,+��-1 �.2. 2547 ��'. �#.&0�R��8��
��.�0)�%;$�5��-1 �.2. 
2546 .�+���� 1,155.66 <������ .��)�&5�� ��'. �#.&0�R�����������.�0)�%;$�5�� 691.24 <������ 
��-1 �.2. 2546 .-N� 1,166.17 <������ ��-1 �.2. 2547 *,+��+�&U��i,�� �"��+�&-1 �.2. 25463
2547 ���+� ��'. U�+�#.&0�R��-�"5!��#).-N�'0���������=�.�#���#)�#'/��
<+�&�����#)'=9 '�=-U9��+� 
��'. �#�����0���5�9���'0���������=�.�#����+�&�#-�"'0�80/�� ,�$&*,+-1 �.2. 2546 .-N�,���� 
 

'!�����'0�������:��� -�"���9��� .&0�<&�=���'0�������'=�80 ������'0������%��'=�80 
�=-��6�'=�80*<"'0���������)� ,���&�#) 14 ���+� ,�$&*,+-1 �.2. 254332547 ��'. �#'�9'+��.&0�
<&�=���'0�������'=�80,+�'0�������:�����$&��9����#)'=9 
09.-N�����<" 81.43 ����<" 61.69 ����
<" 58.12 ����<" 61.08 *<"����<" 61.22 ,��<!�9�� ��&<&�� 
�� ������'0������%�� �9��#
'�9'+��������'0������%��,+�'0�������:�����$&��9 
09.-N�����<" 17.61 ����<" 36.24 ����<" 
38.34 ����<" 34.20 *<"����<" 31.75 ,��<!�9��  

 
����0.
��"��.-�#��.�#��&�9=< (Comparison Analysis ���� Common Size) ,���&

�#) 15 ���+� ,�$&*,+-1 �.2. 254332547 ��'. �#.&0�<&�=���'0�������'=�80�#)�#'�9'+������#)'=9 
09
.-N�����<" 64.05 ����<" 50.29 ����<" 50.40 ����<" 59.43 *<"����<" 58.35 ,��<!�9�� .��)�&5�� 
��'. U9�<&�=���'0�������'0�. �)�8=��05 <&�=���,��'���=� *<",��'���=� ����05��6� .&0�
'9*<".&0�R��8��
���#).-N�'0���������=�.�#��%�& ��'. ���+� ,�$&*,+-1 �.2. 254332547 ��'. 
�#'�9'+��.&0�'9*<".&0�R��8��
��,+�'0����������<9<& 
09.-N�����<" 21.34  ����<" 18.49 
����<" 13.27 ����<" 2.70 *<"����<" 4.68 ,��<!�9�� '!�����'0�������:���%�& ��'. -�"��� 
.&0�<&�=�'=�80 ������'0������%��'=�80 �=-��6�'=�80 *<"'0���������)� �9� ��'. �#'�9'+��
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'0�������:���,+�'0����������.�0)�%;$� ,�$&*,+-1 �.2. 254332546 
09.-N�����<" 78.66 ����<" 
81.52 ����<" 86.73 *<"����<" 97.29 *,+��-1 �.2. 2547 ��'. �#'�9'+��'0�������:���,+�
'0����������<9<&
09.-N�����<" 95.31 
 

9�����#$'0�*<"'+��%�&LM�:���=�� ���+� ��'. �#��#$'0������<��P6"�#)<9<& �9�
�� -1 �.2. 254332546 �#��#$'0����.�+���� 34,152.30 <������ 27,785.25 <������ 19,837.45 <���
��� *<"10,352.53 <������ ,��<!�9�� *<"��-1 �.2. 2547 ��'. �#��#$'0����.�+���� 7,205.58 
<������ <9<&5�� -1 �.2. 2546 ����<" 30.40 .��)�&5�� ��'. �!�.&0�'9
&.�<��5�����
9!�.�0�&���� -1 �.2. 254532546 �� !��"��#$.��)�<9/��"9��.�#$�5+�� 
 
*���#��� 13 �
�&'���&.&0���=�.�#�� ��'. ,�$&*,+-1 �.2.254332547 

(��+��: <������) 
������ 2543 2544 2545 2546 2547 
.&0�'9 0.05 0.05 0.10 0.10 0.10 
.&0�R��8��
��      
   .&0�R����"*'������ (0.30) (1.52) (4.81) (25.36) (10.51) 
   .&0�R����������� 246.92 437.45 634.89 691.24 1,166.17 
   .&0�R��-�"5!� 8,690.00 6,008.00 3,320.00 - - 
��� .&0�R��-�"5!� 3 .9��� 
,09/��"
$!�-�"��� 

5,050.00 550.00 50.00 - - 

���.&0�'9*<"������
.�#��.�+�.&0�'9 

3,886.67 5,893.98 3,900.18 655.98 1,155.76 

�#)��: ��'. (2546 *<" 2547) 
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6.2 ���	
����
��������������� 
 

����������� 16 ��������������������� � ���. �!"���#$% &.'. 2543+2547 &�	#� 
���. -���.��/ 2 $�
�0� �1  ��.��/���� ����".�2
��.��/�����
�2���� �!���.��/���-
34#� ����". 
�#	��#�34/�#�.� � ���. -� 2 $�
�0� �1  �#�34/�#�.� ����". �2
�#�34/�#�.�����
�2���� �!�
�#�34/�#�.���-
34#� ����". 56����-��7	
����
���������������� � ���. �!"���#$% &.'. 2543+2547 
�!���"  
 

3�$% &.'. 2543 ���. -���.��/�	-�!"��
"� 3,308.94 2/����� ;�.-���.��/���
� ����".�2
��.��/�����
�2����3��
��41� -�������� ����	� 2,389.86 2/����� �
��$<��/ .2
 
72.25 � ���.��/�	- �#	��#�34/�#�.�	-� � ���. ����	� 4,271.92 2/����� 56���#	�-���$<�
�#�34/�#�.�2
�#�=��-���.-�#�. ����	� 3,594.08 2/����� �6��#�>23�/$% &.'. 2543 ���. ������
���=
����	� 966.26 2/����� ��-�������� 17 
 

3�$% &.'. 2544 ���. -���.��/�	-�!"��
"� 3,507.99 2/����� ;�.-���.��/������
�����#�.��!&.��
�� �����.�2!��!��#�34/�#�. ����	� 1,726.45 2/����� �2
��.��/�����
�2����
3��
��41�  ����	� 1,386.24 2/����� �#	��#�34/�#�.�!"��-� ����	� 4,147.62 2/����� ;�.�$<�
�#�34/�#�.�2
�#�=��-���.- ����	� 2,956.68 2/����� ���"���!.�
�?@ ����	� 759.99 2/����� 
�!"���" 3�$% &.'. 2544 ���.  .?#�
�	#�����$�!�;�����/�����" �6����3�/ ���. -�>2���������=

����	� 650.60 2/����� 
 

3�$% &.'. 2545 ���. -���.��/�	-�!"��
"� 5,248.44 2/����� ;�.-���.��/������
�����#�.��!&.��
�� �����.�2!��!��#�34/�#�. ����	� 3,107.36 2/����� �2
��.��/�����
�2����
3��
��41�  ����	� 1,940.54 2/����� �!"���" 3�$% &.'. 2545 ���. -�������������2!���.����/ .
�#�� ���!&.��
�� �����. ����	� 25.90 2/����� �#	��#�34/�#�.�	- 3�$% &.'. 2545 ��#��!� 
2,828.52 2/����� ;�.�#�34/�#�.�#	�-��.!����$<��#�34/�#�.�2
�#�=��-���.-�#�. ����	� 2,145.87 
2/����� ���"���!.�
�?@ ����	� 292.42 2/����� �!��!"�3�$% &.'. 2545 ���. -�>2��������
����
�$<�������$<�$%��� ����	� 2,149.92 2/����� ;�.-��������������!�4���
��
����=�����-�/��
�#��A � � ���. 
 



 

 

 

89 

3�$% &.'. 2546 ���. -���.��/�	-�!"��
"� 6,305.09 2/����� ;�.-���.��/������
�����#�.��!&.��
�� �����.�2!��!��#�34/�#�. ����	� 3,899.32 2/����� �2
��.��/�����
�2����
3��
��41�  ����	� 2,278.00 2/����� �#	��#�34/�#�.�	-3�$% &.'. 2546 2�2����3�$% &.'. 2545 
��#��!� 1,627.07 2/����� ;�.�#�34/�#�.�#	�-��.!����$<��#�34/�#�.�2
�#�=��-���.-�#�. ����	� 
1,180.60 2/����� �!��!"� 3�$% &.'. 2546 ���. -�>2��������
�����$<������ �&
�-�6"����$% &.'. 
2545 ;�.��#��!� 4,678.01 2/�����  
 

3�$% &.'. 2547 ���. -���������=
 ����	� 4,886.39 2/����� ;�. ���. -���.��/
�	- 5,746.28 2/����� �2
��.��/�����!&.��
�� �����.�2!��!��#�34/�#�. ����	� 3,048.73 2/��
��� �#	��#�34/�#�.�	-� � ���. 2�2� ;�.-�����	� 859.89 2/����� �!"���" �#�34/�#�.�2

�#�=��-���.-�#�.2�2��$<� .#��-�� ;�.3�$% &.'. 2547 ���. -��#�34/�#�.�2
�#�=��-���.-�#�. 
����	� 322.58 2/����� 2�2����3�$% &.'. 2546 �
��$<��/ .2
 72.71 ��1� ���� ���. ��/�?/.1-��
�
���=�����������. ����!� (-��4�) 3� !���� ����".�����&1� �7#7 ��!D	�!@@�34/��
�  ���!"� ���. 
�-#-��#�34/�#�.�/�����"���!.�
�?@ ��1� ���� 2?����"���7?������
�����2!�-������$�!�;�����/�����"
3�-# �6��-#�/ ��!����� �3��#	���"  
 

>2��������
����� � ���. ��
�;� .#���# ��1� �-�������-����0�	
�'�EF�
�
;�.�	-� �$�
��'��.���-����GHI��!	 3��J
���0�&�	-� �=���
� �!����
-��!&.�.!�����
�;�
& �-�	� �#�>23�/��������#�.��!&.��
�� �����.�2
���$�!�;�����/�����"� � ���. -�
��	;�/-�?��6"� ��-0�&��� 10 �2
���>2��������
����� � ���. 3� $% &.'. 2543+2547 ��K���/
	#�>2��������
����� � ���. 3� $% &.'. 2543 ������ ����	� 966.26 2/����� $% &.'. 2544 
������ ����	� 650.60 2/����� $% &.'. 2545 -������ ����	� 2,419.92 2/����� $% &.'. 2546 -�
����� ����	� 4,678.01 2/����� �2
$% &.'. 2547 ��-��7���������&
�-�6"� ���$<�����	� 4,886.39 
2/����� ��-�������� 17  
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<%#&4
7&�' �+!4�
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�����  
 

 !+�
�'4��������%7���4:���:� +
�
��:� 18 ��./ ".0. 2543 ))�. 7: !+�
�'4��������
%7���4:�� ��'
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�./ ".0. 254412547 �:�7: !+�
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�������%7���4:�� ��'
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 -�< 0.22 ��'
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7�(
�!) ���� ��
���./ ".0. 
2543 ))�. 7:������-�<����?
�9�
&
��(
�4� 8,536.67 ��
�)
� -+'7:�����>���7�<�<�!,� �(
�4� 
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� -+'./ ".0. 254412547 ))�. 7:������-�<����?
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����� ���� ��
� ))�. 
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�������.�(
�<&�������>��@
)!��
������' �&�)�(
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������� ))�. �:�
&�)�(
%�� �'�2��%��'4���=
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����'
���
�� ��):,�$ � ))�.����  
 

2)  !+�
�'4�4��&�
<%#.�<���9�=
"���
���������!"�# "��
�;
��� 3 ��
� �!��:,  
 

2.1)  !+�
�'4��
�%7��$ ������!"�#@
4� +
�
��:� 18 ")4'
  !+�
�'4��
�%7��$ �
�����!"�#@
4�$ � ))�.7:&'
�"��7$C,� +!,�-+'./ ".0. 254312546 ))�.  !+�
�'4��
�%7��$ �
�����!"�#@
4� ��'
�!) 0.10 &�!,� 0.12 &�!,� 0.20 &�!,� -�< 0.26 &�!,� +
7�(
�!) -+'��./ ".0. 2547
))�. 7: !+�
�'4��
�%7��$ ������!"�#@
4����� ��'
�!) 0.24 ��'
 -���4'
 ))�. 7:
&4
7�
7
�@�(
� 
�����!"�#@
4�7
�' �%������
����7
�$C,� 
 

2.2)  !+�
�'4��
�%7��$ ������!"�#�47 +
�
��:� 18 ")4'
  !+�
�'4��
�%7��$ �
�����!"�#�47$ � ))�. 7:&'
�"��7$C,� +!,�-+'./ ".0. 254312546 ))�. 7: !+�
�'4��
�%7��$ �
�����!"�#�47���� ��'
�!) 0.08 &�!,� 0.10 &�!,� 0.18 &�!,� -�< 0.25 &�!,� +
7�(
�!) -+'./ ".0. 2547 
))�. 7: !+�
�'4��
�%7���4:��$ ������!"�#�47���� ��'
�!) 0.23 &�!,� %
�"��
�;
�.�:�)��:�)
 !+�
�'4��
�%7��$ ������!"�#�47�!) !+�
�'4��
�%7��$ ������!"�#@
4� -���4'
 ))�. 7:
.�<���9�=
"���
���������!"�#@
4��� ��4'
 !+�
�'4��
�%7��$ ������!"�#@
4� 
 

2.3)  !+�
�'4��
�%7��$ ���!"�#���� �
�$
� +
�
��:� 18 ")4'
 ))�. 7: !+�
�'4�
�
�%7��$ ���!"�#���� �
�$
� �"��7$C,� �'
�7:�!��(
&!B ���� ��
� +!,�-+'./ ".0. 2543 �.D�+���. 
))�. 7:��!"�#���� �
�$
��
��
�.�!)E&�����
�%�:,E���
�E ���!"�#�(
�<%�:,�"��7$C,� -�< 
))�. 7:�
��(
%�'
���!"�#���� �
�$
��"��7$C,���'��!� +!,�-+'./ ".0. 254312546 7:&'
 !+�
�'4��
�
%7��$ ���!"�#���� �
�$
� ��'
�!) 0.07 &�!,� 0.17 &�!,� 0.32 &�!,� -�< 0.47 &�!,� +
7�(
�!) -+'��
./ ".0. 2547 ))�. 7: !+�
�'4��
�%7��$ ���!"�#���� �
�$
������
�./ ".0. 2546 ��'
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3)  !+�
�'4��
�4��&�
<%#&4
7�
7
�@���
��' %�:, 

 
))�. 7: !+�
�'4�%�:,���-�< !+�
�'4�%�:,���+' �'4�$ �2>�@� %������� �'
�+' ���� � 

+
�
��:� 18 +!,�-+'./ ".0. 254312547 ))�. 7: !+�
�'4�%�:,��� ��'
�!) �� ��< 81.55 �� ��< 79.72 
�� ��< 67.51 �� ��< 41.93 -�<�� ��< 29.20 +
7�(
�!) -�< ))�. 7: !+�
�'4�%�:,���+' �'4�$ �
2>�@� %���������'��!� +!,�-+'./ ".0. 2543-2547 ��'
�!) �� ��< 442.09 �� ��< 393.18 �� ��< 207.78 
�� ��< 72.21 -�< �� ��< 41.25 +
7�(
�!) -���4'
 %
� ))�. +� ��
��!�%
��������"��7�+�7 ))�. 
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�����
����E��7:&4
7��:����
��
�����7:�7'7
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�
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�
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7�(
�!) -+'��./ ".0. 
2547 ))�. 7: !+�
�'4�2�+ )-���
��
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�����
������
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��(
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��(
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4.2) �	
���
������������������	��
� ��������������������	
���� !�"����#��������$
%����&��
���'������	��
�%��(!)������* �����+�� ����	��
�%��������,���� ����	��
�'��
����-��.(/$0�&
/� �������1 18 ����� �� �)��!4 �.5. 254382547 ���. �����������.	���)��'��
�������,������1��)��:�/����1�-; � ������� �/�,	" (0.41) �/�,	" (1.87) �/�,	" 8.24 �/�,	" 18.95 
)	"�/�,	" 19.80 ���	
�>�� )�>���� ���. ��#��������$%�������&���������,�����,��� 
���.	%&/ ���. ��.	���>
���������!?��
����� �)��!4 �.5. 254582547  

 
�
�&������������.	���)���
���'������-��.(/$0�&
/� ����� �� �)��!4 �.5. 25438

2546 ����� ���. �����������.	���)���
���'��.(/$0�&
/�������� �/�,	" (2.24) �/�,	" (9.21) 
�/�,	" 25.35 )	"�/�,	" 32.63 ���	
�>�� )��%�!4 �.5. 2547 �� ���. ���������.	���)���
���
'��.(/$0�&
/�	>	�'��!4 �.5. 2546 ������� �/�,	" 27.17 ��01��'�� %�!4 �.5.2547 ���. ������-��
.(/$0�&
/� ���1�-; �'��!4 �.5. 2546 #�>�!?��/�,	" 21.85 )	" ���. ���
����
��� %�!4 �.5. 2547 
���1�-; �'��!4 �.5. 2546 #�>�!?��/�,	" 4.45 
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������&
/���1��)��:�/����1�-; ��,��������01�� :>,)��������'��@�����!?� 

2 �","��	� #0� �"&����!4 �.5. 254382544 ���. ��.	-�>�
��
������&
/� ������� (9.66) ��� )	" 
(6.51) ��� ���	
�>�� ��01��'�� ���. �����$0������>�!?�'
������� �
�%&/ ���. ���A��#	���
�(� )��������%&/���>!�":,+���
�&������$0������> )���,������B��� ���. �>/!���������&��
�A��#	���������� :>,&���������>#��&	0�'�����>
�������� ���. '"�
������>>���	����!
+
��"&�� ��01�	>A��">����� ,'��, ���.	%&/ ���. ���
������&
/��� �)��%�!4 �.5. 254582547 ������� 
24.20 ��� 46.78 ��� )	" 48.86 ��� ���	
�>�� �������1 16 
 

��
!������#��"&�>/��������� 
 

'��������#��"&�>/���������-�� ���. >���	�����-/���/� ��
!��� ���. ��#��������$
%�������&��'�>������������� :>,)�����>�!?� 2 �","��	� #0� �"&����!4 �.5. 254382544 �!?�
�","��1 ���. ��������$���C��$��"����������%&/����$�,�A���>/ ��01��'�� ���. #��%+/'��,�(� 
��,�>/�1
� )	"������&��'�>��������>�����!�"�����A�� �
�%&/���>�A��#	����(� D;1�%�!4 �.5. 
254382544 ���. -�>�
��
��� ������� 966.26 	/����� )	" 650.60 	/����� ���	
�>�� )	"�� �)��
!4 �.5. 254582547 �!?��","��	���1 ���. ����,�>/��1��)��:�/����1�-; � :>,��,�>/'�����!���
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:#����/��&�� )	"���'
�&���,����,���������-�, ����:,��,)	"�	,
�����1 ���. �
�&�>��/ 
-@"��1 ���. ��#��%+/'��,���	>	� ��01��'�� ���. ��#��������$%�������&��'�>��������> :>,
����
������>�!+
��"&�� ��01�	>A��">����� ,'��, ���.	%&/�� �)��!4 �.5. 254582547 ���. ���
���
�
��� ������� 2,149.42 	/����� 4,678.01 	/����� )	" 4,886.39 	/����� ���	
�>�� >���� � ���. 
#��%&/#����
�#�F���������C��$��"����������%&/��1�#�)	"����$�,�A��#��#(��!������
>
���������:,��,)	"�	,
�����1 ���. �
�&�> 

 
7. ������#��"&�5��,A��%����>
��������-�� ���. 
 

'�����5;�C�!�"����#����!?���%����'�>�� � ���. )	"���>
��������-�� ���. �� �)���>��
'�$;�!G''
��� �����$���#��"&�5��,A��%����>
�������� &�0� '
>)-B� '
>���� :���� )	"
�
!���# (SWOT Analysis) -�� ���. >����  
 

7.1 ������#��"&�'
>)-B� 
 

7.1.1 �
#	�����#����+�1,�+�F 
 

�
#	�������%&F�-�� ���. ��'���$����������� ��1$(��"������>
�������'����� � 
56 )&��%�!4 �.5. 2540 �
�%&/�
#	���-�� ���. ��#����(/#����-/�%'%�	��C@"��� !GF&� )	"
�������)�/!GF&��������,�>/�,#
@A�� 
 

7.1.2 ��S��	�!?�.(/$0�&
/���,%&F� 
 

���. �������
�'>�"���,� 15,000 	/����� :>,����"�������#	���!?�.(/$0�&
/�
�� �&�> )	"'�������1��"�������#	���-/����!?�.(/$0�&
/��� �&�>���.	%&/ ���. ���$��"�!?�
��S����&��' D;1��!?������/��#�����1�%'%&/)���$����������� 	(�&��  	(�#/� )	"���	��
���1��! ��� 
���. �!?���#�����1��#�����1�#� ��#�������+01�$0� )	"�!?�!�":,+��������>
��������)	"���
-,�,�
���'-�� ���. %����#� 
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7.1.3 ��S��"������������1)-B�)���� 
 

�� �)��!4 �.5. 2545-2547 ���. ���
���'�����>
����������1��)��:�/����1�-; � ������� 
2,149.42 	/����� 4,678.01 	/����� )	" 4,886.39 	/����� ���	
�>�� )	"%�!4 �.5. 2547 ���. 
���������,��� �&�> 24,674.22 	/����� ��,�>/�� �&�> 5,746.28 	/����� )	"#��%+/'��,�� �&�> 
859.89 	/����� '��.	���>
��������-�� ���. %�!4 �.5. 2547 �!?���1���1)�>���� ���. �!?�
��#���&�;1���1��S��"������������1)-B�)����)	"��#��������$%����>
��������%����#� 
 

7.1.4 �����!�":,+������U&��, 
 

���. �!?���#����V��"��'��1'�>�� ���� ���. ���. �
�%&/ ���. ��	��C@"���5C���
�U&��,��1��0 ��
���,������>
��������-�� ���. :>, ���. �>/������,���/�#���������,�������
:������&��������,� %���@���1	(�&�� !���:#����/��&�� :>,���:������,�+
��"&��  )	" ���. 
�>/������,���/�����/���,(�%����#��-����"��+��FF���'�>�����1>�� �.5. 2543 ����� � ���. �>/���
���,���/�����/�����,A�C������
##	 A�C��(	#�����1� A�C��
���'�V��" )	"����/�����,#������)���!W
'��-/��>/�!��,�����U&��,>���	���-/���/� �
�%&/	(�&��  	(�#/� )	"���	��
���1��! ��%'�-/�����
!���:#����/��&��  )	"������&��'�>���)	"'
�&���,����,���������-�,���-; � 
 

7.2 ������#��"&�'
>����  
 

7.2.1 ���. ������#�0�-��,��-� 
 

!G''
��� ���. �����+���������'�>'
�&���,�01�%>���'���
�������%&F� ���.	%&/
	(�&��  	(�#/� )	"���	��
���1��!�-/�����>
������
�������� ���. 	>	� )	" ���. -�>#���
#	������%�������&��'�>����������,�>/�,#
@A�� )	"����,���������-�,��1���,(���1�!�"��5 
 

7.2.2 &	����@X�)	"����!Y�����-�� ���. �����>#	/������A��)�>	/������
���' 
   

���. ��&	����@X�)	"����!Y�����%�������&��'�>����������,�>/�,#
@A�� )	"
����,���������-�,�����>#	/������A��)�>	/������
���' �����+�� �����>����� ,%����!���
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:#����/��&�� -�� ���. �(����������>����� ,-���$�����������%�!G''
��� :>,�����>����� ,
!���-�� ���. ������� �/�,	" 13.50 ���!4 )	"�����>����� ,.�>��> .�>��01���- &�0�#/��+
��" 
������� �/�,	" 15.00 ���!4 D;1��!?��
!���#�������'�'�!���:#����/��&��  
   

7.2.3 :#����/��)	"�"�����'�>���A�,%� ���. ,�������#�����/�� 
 

���. �!?���#���-��>�	B� ��1��:#����/����#������D��D/�� :>,)����!?�Z[�,��� 
)����/��* �����#���+�>�'�%���01�����)���-���-�#������.�>+�� (Career Path) ���.	%&/���>
����
������1D 
�D/�� &�0����>������1,�#������.�>+�� $;�)�/��� ���. �>/�����!���!�
�:#����/��
��#���)	"-� �������>
��������A�,%�&	�,!�"��� �����+�� ������1��"�����>
�������� Z[�,
��� )	".(/���.�>+������!?�����V��" )��,��#��&B�-� ��������!	�1,�)!	���1������(�@� )	",��
��!GF&�%����>
��������-�� ���. ��1�/���>/������!���!�
� �����+�� :#����/����#�����1���
��>#	/�����!����@��� �"��#����������A�,%� )	"�"�����'�>���S��-/��(	,��������,��� 
���'����  ���. ,�������).�������&��#������1,���1+�>�'�)	"�����$!Y������>/ D;1�!�"�>B�
>���	���$0��!?�'
>������1�
�#�F-�� ���. ��1'
��!?��/�������!���!�
���01�%&/��>#	/�����!����@
�����1���-; �%����#� )	"�!?�������1�!�"�����A��%����>
��������-�� ���.  
 

7.3 ������#��"&�:���� 
 

7.3.1 �$�����@�����5�CS��':>,���-��!�"��5��,���1�bcd���� 
 

A��"�5�CS��':>,���-��!�"��5��,���1�bcd����)	"A�����-���
���'
����&��������,�����:��,��������01�� !�"��������!G''�,������
���1�
�#�F �>/)�� �������
����������)	"���#	����1��S��	�
������%+/ �����+�� ���	>#���������,����:�� &�0����	>
A�C�����* D;1��!?�)��'(�%'%&/.(/���:A#���>#����/�����D0 ���1�,(���5�, )	"	(�&�� ��#����/������-/�
���'�'�!���:#����/��&�� ���-; � D;1��!?�:����%����>
������
���'-�� ���. 
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7.3.2 �:,��,���#��)&��!�"��5��,%�����!	�1,�)!	���@X������ ��
����&�� �(F-��
�$����������� 
 

�!�. ���:,��,%&/�$������������!	�1,�)!	���@X������ ��
����&�� �(F����U
���D�	 2 (BIS II) ���.	%&/ ���. ��:����%�������:���������,�>/�,#
@A����01����&��'�>���
���1�-; � )����� ���. ���. �
�&�>%&/ ���. ���:���������,�>/�,#
@A��'�� 3 )&�� #0� !��.  
���. )	"'�������1����
�bcd�b(�$������������!?�.(/$0�&
/� )	"���
���''�>��� �
�%&/�!?�
-/�'
���>%�������:���������,�>/�,#
@A��'���$������������01� $/�&�� ���. �����$)�/�- 
���. ���. %&/ ���. �����$���:���������,�>/�,#
@A��'���$������������01��>/ ���.	%&/ 
���. ��:����-,�,�
���'��01���/����,�>/%&/�����#��� )	"+��,�&	0��"���5�CS��'��,%����
)�/!GF&��������,�>/�,#
@A��%&/>�,�1�-; � 
 

7.3.3 ���. ��#�������������1>����&���,����01�* ��1���1,�-/�� 
 

�"������
����-�� ���. ��1.�������#������1,�-/��)	"�/��!�"������&�0�
>
���������������&���,�����1���1,�-/�� �� ��$����������� &���,�����+��� ��S����&��' )	"
&���,����01�* �,��������01�� �����+�� ���!�"������������#����#�����#��"&�%����
������
�����+01�)��	(�#/���1D0 �����,�'�� ���. ��������0������#������&���������,�>/�,#
@A��
-����S 3 )&�� #0� ���C�����&���������,���, (���.) ���C�����&���������,���
������@�+,� 
'
���> (���.) )	"���C�����&���������,��
-
���� '
���> %������g���"��S��-/��(	)	"
�"�����%�������&���������,�>/�,#
@A�� )	"'��#�����������)	"#��������0��"&���� 
���. ���&���,����01�* ';��!?�:������1�
�#�F &�� ���. %+/�!?�:����%����-,�,���
>
�������� 
 

7.4 ������#��"&��
!���# 
 

7.4.1 !GF&�#������)�����-���A��)�>	/�� 
 

!GF&�#������)�����-���A���5�CS��' �����0��)	"���#���1���>-; �%�!�"��5
��, �����+�� !GF&�#���������%� 3 '��&��>+�,)>�A�,%�/ !GF&�������>:�#�"��,����>��
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&��%'�V�,��	�� (SARS) !GF&����i����@�� 
���� ��.	��"�����!�"��5��, )	"�!?�!G''�,��1�!?�
�
!���#������>
��������:>,�/��-�� ���. �	���#0� �!?�����
�	�,���,���5%����	��
�'�
���>#��������1�%'%��A��"�5�CS��'%����#� )	"����	/���>���%'	��
�&�0�+"	����	��
� D;1�
>���� � !GF&�#������)�����-���A��)�>	/�� ���.	%&/ ���. �/��!�"��#���,��	
����%�
���>
�������� 
 

7.4.2 �U&��,���1,�������bj��>
�����#>�)	"������#��#>������0 ��
���,������>
��������
-�� ���.  
 

���. �/�����&��'�>����������,�>/�,#
@A�� A�,%�/�U&��,���������'��@�#���
)��� �	���#0� %���@���1	(�&�� ���+
��"&��  &�0����!Y����������FF� ���. ������
���'�>B>-�>%�
������#��#>�,;> &�0���,�>����,������1�!?�&	��!�"���-��	(�&��  ���. �/��>
�����#>� ��01�%&/��#
�
�����C� &�0�#
���1�'��5�	 ';�-�%&/ '��. >
��������,;> &�0���,�>����,������1�!?�&	��!�"���
-��	(�&�� ���-�,��>�	�>��01�+
��"&��  D;1�%����!Y������/��%+/�","��	�����#���
�%&/���
)�/!GF&��������,�>/�,#
@A�����>#���	��+/� D;1��!?��
!���#������>
��������-�� ���. %�
����-��������&��'�>����������,�>/�,#
@A�� 
 

.	������#��"&�5��,A��%����>
������
���'-�� ���. �������1 19 >����  
 

�������� 19  ������#��"&�5��,A��%����>
������
���'-�� ���. 
 

'
>)-B� '
>���� 
1. ���. �
#	�����#����+�1,�+�F 1. ���. ������#�0�-��,��-� 
2. ��S��	�!?�.(/$0�&
/���,%&F� 2. &	����@X�)	"����!Y�����-�� ���. ���

��>#	/������A��)�>	/������
���' 
3. ���. ��S��"������������1)-B�)���� 3. :#����/��)	"�"�����'�>���A�,%� ���. ,��

�����#�����/�� 
4.�����!�":,+������U&��,  
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�������� 19  (���)  
  

:���� �
!���# 
1. �$�����@�����5�CS��':>,���-��
!�"��5��,���1�bcd���� 

1. !GF&�#������)�����%��A��)�>	/�� 

2. �!�. ���:,��,%�����!	�1,�)!	���@X�
����� ��
����&�� �(F-���$����������� 

2. �U&��,���1,�������>
�����#>�)	"������#��#>�
�����0 ��
���,������>
��������-�� ���.  

3. ���. ��#�������������1>����&���,���
�01�* ��1���1,�-/�� 

 

��1��: '��������#��"&� 
 
8. !GF&�)	"�
!���#'�����>
��������-�� ���. ��>����  
 

8.1 !GF&�%��+���:,��, 
 

8.1.1 �:,��,-����S��	��1.�����,��-�>#���+�>�'�%�)����������g����#������&��
�������,�>/�,#
@A�� (Bad Bank) �� �%��","�� �)	"�",",�� 

 

8.1.2 �"������
���� >()	 )	"��>������!�"����.	-�� ���. ,��-�>!�"�����A�� �
�
%&/!GF&���1���>-; �'�����>
��������-�� ���. ����>/������)�/�-�,���'���'��)	"��������� 

 

8.1.3 �:,��, )	"�U&��,��1���1,�-/�������0 ��
���,������>
��������-�� ���. 
 

8.2 !GF&�>/��������&��'�>���A�,%� 
 

8.2.1 ����!Y�����)	"&	����@X����!���:#����/��&�� )	"���'
�&���,����,���������-�,
-�� ���. ���!�"��������>#	/������$�����@�����
���')	"A��"�5�CS��'��1�!	�1,�)!	��! 
 

8.2.2 -�>)#	��
#	�����1��#����+�1,�+�F�V��">/�� �����+�� ���>/�����!���
:#����/��&��  >/�����!�"��������,���� )	">/���U&��, 



 

 

 

103 

8.2.3 �����>����� ,��1%+/%����!���:#����/��&�� )	"���'
�&���,����,���������-�,-�� 
���. ����"�/��A��"�5�CS��'%�!G''
��� 

 

8.2.4 �	,
���)	"�(!)��%����!�"+���������-�� ���. ,�������#���&	��&	�,  
 

8.2.5 �����+������%�����-/�$;�	(�&��  )	"	(�#/�%�����'��&��> ��01��'�� ���. �������-� 
�
�%&/	(�&��  )	"	(�#/�����>/���#����">�� )	" ���. �/�����,�/��
�%����>
���������(� 

 

8.2.6 :#����/��)	"�"�����'�>���A�,%� ���. ,�������#�����/�� 
 

8.3 !GF&�.	��"��'��!G''�,A�,��� 
 

8.3.1 !GF&�#������)�����-���A���5�CS��' �����0�� )	"���#���1���>-; �%�!�"��5
��, ���.	%&/ ���. !�"��#���,��	
����%����>
�������� 
 
9. )�����)�/�-���>
�����-�� ���. ��>����  
 

9.1 A�#��S 
 

9.1.1 #���
�&�>�:,��,)	"�!j�&��,%������g�����>
��������-�� ���. �� �%��","
�� �)	"�",",��%&/+�>�'� 

 
9.1.2 #����g��)	"!���!�
��"������
����>()	 )	"��>���!�"����.	���>
��������

-�� ���. %&/��!�"�����A�� 
 

9.2 ���.  
 
9.2.1 #�����������.,)���#����(/ #����-/�%' )	".	!�":,+����1�>/����!,���	
���!j�&��,

%&/���,�1�-; � 
 



 

 

 

104 

9.2.2 #��!���!�
�&	����@X� )	"��01���-���!���:#����/��&�� )	"���'
�&���,
����,���������-�,%&/�&��"��)	"��>#	/������A���5�CS��' 

  
9.2.3 #����g�� #�>#/� �(!)�� .	��A�@X� �������,�>/�,#
@A�� )	"����,���������-�, 
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���/�: ,��������$���	��)��!����!� 
 

5. >
���"1��������"#��������	��,�"��������� !�"#�!$%
&�  
 
��������>
���"1��������'�������	��,�"��������� !�"#�!$%
&� ��	�+�� ���. 

��� ���. ��%)�"# "����( 
 

5.1 ���.  /�>
���"1��������'�������	��,�"��������� !�"#�!$%
&�  2"! �,��
�
,��������������	��,�"��������+�.�/�	
+����/���������� !�"#�!$%
&�  "����(  
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1)  )��.  
 

���. ��/��3)��/6
������ !�"#�!$%
&� ,�� )��. �)*�/6
	��(��/ 
197,048.92 
#����� 2"!�)*������� !�"#�!$%
&� ���/�	
��)����� /6
$+���/ 126,408.35 
#��
��� �
��/+/�	
��)����� /6
$+���/ 70,640.57 
#����� .�������� 25 �
�,�������������� !�"#�!
$%
&� �+��/��/�	
��)����� �+�>
'	#'�)7  .�. 2547 ���. /��������)���2$����#��	��(�)*����
2����� !�01���	��(/6
$+� 49,240.95 
#����� $�"�)*��#�!
� 29.33 ����������)���2$����#��	��(
��(�	/" 2"!	
��)��������
6�	��(2����� !�01���	��(��+��)*�����	���/��� !� /6
$+� 45,505.93 

#����� 	
����� !� /6
$+� 3,376.38 
#����� �
����	���/��� !� /6
$+� 317.48 
#����� ��(���( /�
	
��)���������+����� ���. �"#���,�����D�(���� !�,�������!��".
�"01���	��( /6
$+� 41.17 

#����� �+���������)���2$����#��	��(����B ��� ���. '0#'�������	�������� !�"#�!$%
&� ���
)��/6
,�� )��. �����0+� ��������)
�	��(�)*������6#'	/+���/�/6
$+���/��(���(� 29,480.06 
#����� 
�
���������)
�	��(�)*��%������	%#� D����������"���
+�� ���. �"#���01���	��(.�/$1�������
'���
�
�����,���
6�	��(��#��>�OPQ�O6��,���2"! ���. �"#���01���2"!����)
�	��(�)*��%������	%#���/ 
7,680.90 
#����� "����(� ���. /���.���+������"#���01���$�� (Loan Recovery Rate) '��+�����
������ !�"#�!$%
&� ���)��/6
,�� )��. ��+���� �#�!
� 55.70 .������� 24 
 

�
�
���� 25  )���&���������� !�"#�!$%
&� ��� ���. )��/6
,�� )��.  
 

)���&� /6
	��( 
(
#�����) 

��$�D�(� 
(
#�����) 

/6
$+�
	
��)����� 
(
#�����) 

�#�!
���� 
��$�D�(�.+�/6
$+�
	
��)����� 
(
#�����) 

1. /�	
��)����� 126,408.35    
2. �/+/�	
��)�����  33,853.45 150,415.32 22.51 
  2.1 /��%$$
$(1�)����� 57,323.33    
  2.2 �/+/��%$$
$(1�)����� 13,317.24    
��1 197,048.92 33,853.45 150,415.32 22.51 

���/�: ��)). (2546) 
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2) ���. 
 
���. �"#���2��,�� ���. '�)7  .�. 2546 /�/6
$+� 59.79 
#����� ,1���� 1 

��! 2"!�)*�����0����%���,����	���/��� !�,���3��������������36���������"1�������,��� '�)7  .�. 
2541 ��� ���. /��+���+�/'�������	������0���"���
+��"#�! 2"! ���. �"#)���2$����#��	��(���

6�	��(��!"���
+��"#�!���2����� !�01���	��( /6
$+� 125.84 
#����� "����(� ���. /���.���+�����
�"#���01���$�� (Loan Recovery Rate) '��+����������� !�"#�!$%
&� ������2��,�� ���. ��+���� 
�#�!
� 210.48 

 
3) ��/���$��$"� 
 
���. �"#)��/6
	��(,����/���$��$"� .�(��.+)7  .�. 2545N2547 /�/6
$+���/ 

10,647.03 
#����� �.+)7  .�. 2547 ���. )���2$����#��	��(���
6�	��(,����/���$��$"�� �!�  
127.15 
#����� ������,�� ���. �!6+��	�+����/���������)*�2,�������3������������"�/ 2"!
�������)���2$����#��	��(���
6�	��(,����/���$��$"��+��'	=+�)*����2����� !�)���&�
����	���/��� !�01���	��( /6
$+� 84.62 
#����� ���
��)*����01���	��(2"!���>+��01��� /�/6
$+� 
14.31 
#����� �
����01���	��()_"��=0� /�/6
$+� 2.47 
#����� "����(� ���. /���.���+�����
�"#���01���$�� (Loan Recovery Rate) �1�	��������� !�"#�!$%
&� ���)��/6
,����/���$��$"� 
��+���� �#�!
� 79.75 .������� 26 

 
	
��,��)7  .�. 2547 ���. /����2�#/'����)���2$����#��	��(2"!���>+��

01����1�	��������� !�"#�!$%
&� ���)��/6
,����/���$��$"�/����+���������B ������,�� ������ !�
"#�!$%
&� �+��/���)*�&���	��(����/+/�	
��)����� 2"!�3������������"�/�"#"1�����$"� �
���

�"# � �����
#� D���&�!	
������3�����������36������"1�������,���,��������"���?.����;��,'�)7 
 .�. 2540 ������ !�"#�!$%
&� "���
+��,��!6+'�$��/���>�"0����� , �. 2"!��� , �. ,�
"1��������'��+�����$"�$��/.+��) �����0+� ������	/�!���$��$"� ���!�"��� !�	
��)����� 
�
�����1�	�"������� ��$� �����
�'������!��".
�"��� !� 2"!�/��� ���. )��/6
	��(,����/
���$��$"�,�"1����������/��������$"�.+��) 2"!������ !�"#�!$%
&� "���
+������+��/����!�"
��� !��
���!��".
�"�+����� ���. )��/6
/�����+���"#	/"��!���
�'�������$��$"� "����(� 
���. ��/��3)���2$����#��	��(�- ��/6
	��($��	
����+���(�  
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5.2 ���. �	
��
���
�����
����
�����
�����
���������������� !
� "�����
� 

�
�#�$	�
�%���"������
���	& ����	&  

 
��%' �.(. 2547 ���. +�����"����������������� !
��
��,
����
����� -�.

���/������
����������0����1 -�.���2� ��
�#� 15,353 �
� �6��7
 776,959 ��
��
� -�7��%:� 
��������������� !
��	;���"���
��,
����
�����
6����"�� -�.���/������
����������0����1 
��
�#� 14,727 �
� �6��7
 629,580 ��
��
� ����%:������. 81.03 0���6��7
0���������������
�� !
��	;���"����&���� -�.��������������� !
��	;���"���
��,
����
�����
6�"��0�����2� 
-�.���/������
���������� ��
�#� 1,086 �
� �6��7
 147,379 ��
��
� ��>������. 18.97 0��
�6��7
0����������������� !
��	;���"����&���� ?
�
��	; 27 
 
�������� 27  �
����"����������������� !
�0�� ���. %' �.(. 2547  

 
�,
����
�����
6����"�� �
�* �6��7
�
�

��A2	 
(��
��
�) 

�����.0��
�6��7
�
�
��A2	 

�,
����
����� -�.���/������
����������0�����2� 1,086 147,379 18.97 
�,
����
����� -�.���/������
����������0����1  14,727 629,580 81.03 
�#���&���&� 15,353 766,959 100.00 
�����.�
�
���"��?7��6��7
 34.18 
�	;�
: ���. (2547) 
��
���?�: * �
������
�#��
�0����������������� !
��.���"��?���#
�E&�
E����.�#7
�

�,
����
�����
6�"��-��# 
 

���. �
�
�,����
�����
���������������� !
����	0����?�"���
������?��
�� .
�����
�����
� -�.� .��������
�����
���������������� !
�"���
�%���"������
���	&
��>�FGH�F6����
���(
�����.�
���
� -�.�
�����������%�.�����>������/�����������I�0
���>�
��
�����
�?
���
���
�/
0��(
�-�7� ��>�?����
��7
��%:���	&�6A ��%' �.(. 2547 ��
�#�14,639 
�
� �6��7
 768,622 ��
��
� ����%:������. 98.93 0���6��7
0����������������� !
��	; ���. ���



 

 

117 

"����&���� �����>���������������� !
��	;��67�.�#7
�����
� ��
�#� 716 �
� �6��7
 8,337 ��
�
�
� ����%:������. 1.07 0���6��7
��������������� !
��	; ���. ���"����&���� ?
�
��	; 28 
 
�������� 28  �,
�.0����������������� !
� ��%' �.(. 2547 
 

�,
�. �
� �6��7
 
(��
��
�) 

�����. 
0���6��7
 

��������������� !
��	;���"����&���� 15,355 776,959 100.00 
��������������� !
��	;����
�����
���+��0����?� 14,639 768,622 98.93 
��������������� !
��	;��67�.�#7
�����
�����
� 716 8,337 1.07 
�	;�
: ���. (2547) 
 

��������������� !
��	;+��0����?�0�� ���. -�7�+�� 2 %�.�!� 
 
1. ��������������� !
��	;+��0����?�"���
�%���"������
���	&��>�FGH�F6����
���(
� 

����.�
���
��	��
�#� 7,226 �
� �6��7
 526,984 ��
��
� ����%:������. 68.57 0���6��7
���
������������ !
��	;+��0����?���&����  

 
2. ��������������� !
��	;+��0����?�"���
�����������%�.��� ��>������/���������I�0
�

?
��
?�
 58 -�. 74 -�7� ���. ���. �.(. 2544 ��>�?����
��7
��%:���	&�6A�	��
�#� 7,413 �
� 
�6��7
 241,638 ��
��
� ����%:������. 31.43 0���6��7
��������������� !
��	;+��0����?�  

 

���. +��%�.�
 �
���?�
�	;�
�#7
�.+�����2�
�.�>� (Expected Recovery Rate) �
�
-
��
�2�
�.��	&0���6���	&�	;+��0����?��
��
�%���"������
���	&��>�FGH�F6����
���(
�����.�
�
��
� ����%:������. 49.04 0���6��7
��������������� !
��	;+��0����?�"���
�%���"������
���	& 
��>�FGH�F6����
���(
�����.�
���
� ?
�
��	; 29 
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�������� 29  
��
�����
�����
����������0�� ���. ��%' �.(. 2547 
 

-�#�
��
�����
�����
� �
� �6��7
 
(��
��
�) 

�����. 
0���6��7
 


����������������������������� ����� !��"��#���$�
%�&&�'&(&���&�� 

7,226  526,984 68.57 

1. %���"������
���	& 7,107 414,411 53.92 
2. FGH�F6����
���(
�����.�
���
� 119  112,573 14.65 
    2.1 (
��	��
��;���I�2��-
�-��# 83  74,033 9.63 
    2.2 ��67�.�#7
����
���I�2��0��(
� 36  38,540 5.02 

�������������������&����(��� .����/0���.�01�2�
��  
%�&.�.��/�����#3���4��1�5������"6 

7,413  241,638 31.43 

3. ����������%�.���/�����/���������I�0
�/ (
�-�7� 
 �	��
���
�/
 

7,412  241,217 31.38 

4. ?����
��7
��%:���	&�6A 1  421 0.05 
�9'�������� 14,639  768,622 100.00 

�����������94�#(;�����<3��(���1�������'"&�4������6<� 49.04 

��
���?�:  �X�
.���7#�0����������������� !
��	;�	0����?�"���
�%���"������
���	& ��>�FGH�F6
����
���(
�����.�
���
� "��+�7��
�
�-%����	&�%:����-�.%Y�����#
���	;���	;�
�
�����
��
�+�7%Z���?�?
���AA
0���6���	&��!
����
 �#���&� �
������7
0���
�

����������	;+������
��
�"��������2�
�.��	&�
�#���#� "���2���?�
�7#��� E[;�
��
�# �
���?�
,�#�X�	;������	&���������6��>���
�����6���
2�&��	 (Minimum Loan Rateb 
MLR) ����>���7�����
0��$�
�
��
 �2����A7 5 -�7� �
�2���
�# �6��7
%Y������
0���6��7
?
�-
��
�2�
�.��	&��#� 

�	;�
: ���. (2547) 
 

��
����-
��
�2�
�.��	&0����������������� !
��	;+��0����?�"��#�$	�
�%���"������
�
��	&��>�FGH�F6����
���(
�����.�
���
������
����
�����AA
 -�.(
��	��
��;���I�2��?
�
-
�FGH�F6����
���%' �.(. 2547 �	�6��7
 285,398 ��
��
� %�.��� ��#��
�0�
��#�
2�
�.��	& 
�6��7
 159,663 ��
��
� ����%:������. 55.95 0���6��7
?
�-
��
����2�
�.��	& �
�"��������
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2�
�.��	& �6��7
 66,937 ��
��
� ����%:������. 23.45 0���6��7
?
�-
��
����2�
�.��	& �
���

��7
������������>;���
�����
2�
�.��	& �6��7
 34,485 ��
��
� ����%:������. 12.08 0���6��7
?
�
-
��
����2�
�.��	& -�.�
�2�
�.��	&!
��� 6 ��>�� �������
�����AA
%���"������
���	& 
�6��7
 24,313 ��
��
� ����%:������. 8.52 0���6��7
?
�-
��
����2�
�.��	& ?
�
��	; 30 ��&��	& 
�
�%�.�
 �
������7
#+�7�#�-
��
�2�
�.��	&"���
�-%����	&�%:������>������ ��>;���
��7#�
��A7�%:������	;+�7�	�
���
����
�
 -�. ���. +�7+����
�
��
�# ��?�
�	;�
�#7
�.+�����2�
�.�>�  
(Expected Recovery Rate) 
 

�������� 30  -
��
����2�
�.��	& ��%' �.(. 2547 
 

-
��
����2�
�.��	& �6��7
?
�-
� 
(��
��
�) 

�����.?7� 
����#� 

�
�0�
��#�
2�
�.��	&  159,663 55.95 
�
�"��������2�
�.��	& 66,937 23.45 
�
���
��7
������������>;���
�����
2�
�.��	&                34,485 12.08 
�
�2�
�.��	&!
��� 6 ��>���������
�����AA
 24,313 8.52 
�9' 285,398 100.00 

�	;�
: ���. (2547) 

 
���%�
�([�/
�����
� 0�&�?�� #�$	�
� -�.��>;��+0���
�����
���������������� !
� 
 
�
���
�����
�0������������
���������������� !
�-?7�.-�7��.�	���/ .�
�

��
�����
��	;���
���[���� �>� �
����"����>�E>&���������������� !
��
��,
����
�����?7
�c 
��>;���
�
����
�����
� -�.�
��
�#����
.���%�	����	���
�����
���������������� !
��.�#7
� 
���. ��� ���. ��#7
 ��&����-�7��%:��������X�
.����	;���?�&�0[&���>;���
�����
�����
�����
�
��������������� !
� -?7�	#�?,�%�.�������
�����
���������������� !
��	;?7
������&� ��7
#�>�  
���. ���?�&�0[&�"���%:��������X�
.����	��
���
�	;����
�����
���������������� !
�0���,
���
�
�������&� 56 -�7��	;,6��.����
���
��������
� ��%' �.(. 2540 ?
� ���. ���. �.(. 2540 -�.
���. ���. (X����	; 2) �.(.  2541 �7#� ���. ���?�&�?
����. ���. �.(. 2544 E[;��%:�-�#�
�
0����1�	;?����
����?�&���
����
�����
������������
���>;����"����	&�	;+�7�7���������
�+����>�
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��������������� !
��
��,
����
����� -�.���/������
����������0����1-�.���2��	;�����
����
����
���67 �����&� �����
� 0�&�?�� #�$	�
� -�.��>;��+0���
�����
���������������� !
�0�� 
���. �.�	0����
���-�.�	�#
��>����7������#7
 ���. ��&��	&0[&���67����#
����
.��-�.��������
����,
�.0���6���	&  

 
��%' �.(. 2547 ���. �	�
�%���"������
���	&������������������ !
��	;%�.�6��
�
� 

%��. ���. -�.�����������	 ��#��
�%�������	&�
��	;��� ����%:������. 44.25 0��#�$	�
�%���
"������
���	&��&����������
 �>�"��������2�
�.��	& ����%:������. 31.83 0��#�$	�
�%���
"������
���	&��&���� ��>;���
���������������� !
��7#���A7�	����%�.���-�.,6��.��&��%:�
�.�.�#�
�
� �����&� �
�%���"������
���	&"�����
� 
��.-��������
�����%�.��� (Cash 
Flow from Collateral) �[��	�#
����
.���	;��� "����%' �.(. 2547 ���. �	��?�
�
�+�����2�
�.
�>� (Loan Recovery Rate) �����. 55.78 0���6��7
��������������� !
��	;%���"������
���	& 

 
��
���� ���. ��%' �.(. 2547 �	�
�%���"������
���	& ��>�FGH�F6����
���(
�����.�
�

��
� "��#�$	�
�0�
��.�.�#�
���
�2�
�.��	&�
��	;��� ����%:������. 55.95 0��#�$	�
�%���
"������
���	&��&���� ��>;���
���������������� !
��	; ���.  ���"���
��
��,
����
����� -�.
���/������
����������0����1 -�.���2��%:��6���	&�	;�����
��������
���67 �����&� �
�%���
"������
���	& "�����
� 
��.-��������
��
�2�
�.��	& (Cash Flow from Loan Repayment) 
-�. ��.-��������
�����
��6���	& (Cash Flow from Business) �[��	�#
����
.���	;��� �� %' 
�.(. 2547 ���. +��%�.�
 �
���?�
�	;�
�#7
�.+�����2�
�.�>� (Expected Recovery Rate) �
�
-
��
�2�
�.��	&0���6���	&�	;+��0����?� ���7#��
�%���"������
���	&��>�FGH�F6����
���(
�       
����.�
���
� �����. 49.04 0���6��7
��������������� !
��	;+��0����?�"���
�%���"������
���	& 
��>�FGH�F6����
���(
�����.�
���
� 
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����������	
�����
����������������������������	�������� ������	���� 


����
�������������� ���. 

 

�����	
�����
�
	���

�
��
���� �����
����
	������
�����  �����
�	
�	���� 

�
	���� ���!"�������
�
	���

�
��
����"������#�$��

%� �& '(�
�
���
�
 ��
� ��
	�������

�)*��� �	
�	�� �
���
�
 ��
� ��
	��������)*���+��
���#� ���
�	���
 ���
	�,��
	���� �#�-!�

��./0������
��%��������1
��2��
������+/�"� �����%�
3#�
���#�����	�,*��
	���� �
�

��
(�� ���1 &���
�
 ��
�	���
�
	���� �
���
(��
��1/�
 ���. �	� ���.  +�
�
��! 31 ��� 32 

����+/��1 &���#�%���% ����������
�	��	�,*�(�
�
	���� � ����67����!#� �(8���	��
	���� �

�+�+/�
�	�"� �	�
��� ���.  "���	�+	�
9:���	���
���
	�,��
	��� ��� ���. "���	�+	�
9:���	���
 ���

�.���
	���� �
���
(�� #�-!����#� ���
�	���
�	��
	���� �
���
(�� ���
��&)
�

%������


�	���
�
	���� �
���
(�� 
1%38
�
����
���	�9:��
���-!�; ��!#��!�1(��
 #�-!�0����
�
 ��


�	���
�
	���� �
���
(���

�)#�<��%��(�
�
���
��/�
%��
�� �& ���  

 

!����
"# 31  ��
#�
���#�����	�,*�(�
�
	���� �
���
(��
��1/�
 ���. �	� ���. 

 

�	�,*�(�
�
	���� �
���
(��(�
 ���. �	�,*�(�
�
	���� �
���
(��(�
 ���. 

1.  ��	
��
 %�
	��� 1.  ��	
��
 %�
	��� 

2. ���������	
��
�  
�
������ ���
����� ���
��� 
�����
����� ���
 	 ��!���
  

2.  ���������	
��
�  
�
������ ���
����� ���
���
��
"#� � �����
����� ���
 	 ��!�����	�$

��
 

�%��������&��
������'������ 
��!%�: �����
1 #�
����#�
���#���� 
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!����
"# 32  ��
#�
���#����1 &���
�
 ��
�	���
�
	���� �
���
(��
��1/�
 ���. �	� ���. 

 

1 &���
���#� ���
�
	���� �
���
(��(�
 

���. 

1 &���
���#� ���
�
	���� �
���
(��(�
 

���. 

1. ��
+
1����#����
 1. ��
+
1����#����
 

2. ��
�	����
����#�����
	���� � 2. ��
�	����
����#�����
	���� � 

3. ��
����
��	��	����	� 3. ��
����
��	��	����	� 

4. ��
�.��
	�,����?/�%���
)
  4.��

	
1	����#(+#���!��#����
� �& #�$�

�@����!� � 

5. ��
�
�#% �
��� 5. ��
�
�#% �
��� 

6. ��

	�,��1�%�����	� 6. ��
���
1��
	���� � 

7. ��
�6��<�� 7. ��
�
	��
)
�
	���� � 

 8. ��
���
���,��

#
-�������!� � ��,����
)


���
��! �����,��<�� 

 9. ��
�	�+	�
� + �)�������
�)� 

��!%�: �����
1 #�
����#�
���#���� 
 

���. ��� ���. "��%�������������)�&�0���
�����/���
	���� �
���
(�� #�-!�#
/


#���!���
	���� �
���
(��#�$�
��"�����#
F1 ��������
#�
���#����1 &���
�����/���
	���� �
�

��
(��
��1/�
 ���.  �	� ���. +�
�
��! 33 ��1/� ���. %���
���#� ���
�����/���
	���� �
�

��
(�����#�����
������
+�����!%)/
#����1�%��
/
0� ��
+	�

��������/���
	���� �
���
(��

��#�$�"�+�%���1�(�
+��� ��������%�����/��0��#
F1��!�)� ���%� ��(. ���. � ��
*���)%	+   

�/1� ���. ��%�
3���#� ���
(�����+����
	�����!#�$���	��
��	�+�%%�+
� 76 ��/
 �
�. 

���. �.G. 2544 �
-�1 &���
�-!�0���!�*��

%��
�
 ��
#�F�1/�#�%���% �����
�����/��#�$�"�

��/�
#�H�#2� ��
/
0� ��� #�/� ��
�
�%.��
	���� �
���
(��  

 

 



 

 

 

123 

!����
"# 33  ��
#�
���#����1 &���
�����/���
	���� �
���
(��
��1/�
 ���. �	� ���. 

 

1 &���
�����/���
	���� �
���
(��(�
 ���. 1 &���
�����/���
	���� �
���
(��(�
 ���. 

1. ��
�����/�����0���.�����#�$�2.������/�� 1. ��
(�����+��� 

2. ��
�����/��2/��+	1����
-�������� 2. ��
�
�%.�(���
	���� � ��� #�/� ��


�
�%.�(��+/���&�
*�� ��
�-! �?�


�
��1�
��� #�$�+�� 

3. ��
�����/�����9:����
�����/���
	���� �

(�
 ���.  

3. 1 &���
�-!�0���! ���. #�F�1/�#�%���% ��� 

#�/� ��
(��+

 #�$�+�� 

4. ��

��
� ���

/1%��� (Consortium)   

��!%�: �����
1 #�
����#�
���#���� 
 

����
	���
1 #�
�����
�� �& ���0���
�
 ��
�	���
 ��������/���
	���� �
���
(�� 
���.  ��0����
1 #�
����#�
���#�����	+
��/1���
��
#
 � (Financial Ratio Analysis) #�$�#�*[�
0���
��(���
)� ����	+
��/1���
��
#
 ���!���%�0��0���
1 #�
���� ��/
#�$� 4 �
�#�� �����/

��
G8�,����#�$� 2 �	�,*� �	
��� 
 

�	�,*���! 1  ��
1 #�
�����	+
��/1���
��
#
 �0���
�
 ��
�	���
 ��������/��
�
	���� �
���
(��(�
 ���. ���%�
���#1��0���
G8�,� 5 �\ �-� �\ �.G. 2543]2547 �	
��� 
 

1.  �	+
��/1���
1 #�
�����1�%��/�
+	1��
��
#
 � (Liquidity Ratios) �����
1 #�
����
�	+
��/1��
���#
 ������� ��

%���#� �
��(�
�
	���� �
���
(��+/������ ��%)�#1�����!0��
1	��1�%��%�
30���
��#
 ��������
���#� �
��(�
�
	���� �
���
(��%����
�����
����	�� 
+�
�
��! 34 ��1/� +	�
�+/�\ �.G. 2543]2547 %��	+
��/1� 0.50 #�/� 0.81 #�/� 6.43 #�/� 5.37 #�/� ��� 
1.20 #�/� +�%����	� ���%���1���%#� !%(8��0��/1
�.G. 2543]2546 �+/0��\ �.G. 2547 ���. %�
�1�%��%�
30���
��#
 ��������
���#� �
��(�
�
	���� �
���
(����!���
 � �#�$�
����� 
77.65 #�-!�
��� 0��\ �.G. 2547 ���. %������ ���%)�#1�������1� 1,925.48 ������� �
������1� 
#
 �
��"���2/�� ����
����/
 ����1� 1,300.00 ������� #
 �%	���� ����1� 209.87 ������� #
 �
	�
�/1
���� ����1� 215.45 ������� #
 �2��
��������	�
�����
�/�� ����1� 188.08 ������� ���
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����� ��-!�; ����1� 12.08 ������� (*���!�
���#
 ��������
���#� �
��(�
�
	���� �
���

(�� ����1� 2,303.92 ������� 
 

2. �	+
��/1���
1 #�
�����
�� �& ���0�0��� ��
	��� (Activity Ratios) �����
1 #�
����

�	+
��/1���
�%)�#1���(�
�
	���� �
���
(���)�& ��!0��1	��
�� �& ���0���
0���
	���� �
�

��
(��#�-!��/�0��#� �
��"�� +�
�
��! 34 ��1/� +	�
�+/�\ �.G. 2543]2547 %��	+
��/1� 0.07 �
	�
 0.22 

�
	�
 0.68 �
	�
 2.42 �
	�
 ��� 1.01 �
	�
 +�%����	� ���
0��#�F�1/� 0��/1
�\ �.G. 2543]2545 ���. 

%��	+
��/1���
�%)�#1���(�
�
	���� �
���
(��"%/38
 1 �
	�
 #�-!�
��� ���. %�
��"�������


�
 ��
�	���
��������/���
	���� �
���
(��+!�� 0�(*���!%��
	���� �
���
(����!"�������
���

�
	������
����� �	
�	������
 �����
 �����
(�����+���#�$�����1�%�� �+/0��/1
�\ �.G. 

2546]2547 ���.  %��	+
��/1���
�%)�#1���(�
�
	���� �
���
(�� #� � 1 �
	�
 #�-!�
��� ���. %�

�
	���� �
���
(�����%#�$�����1�%�� ���%�
��"��%�
��"�������
�
 ��
�	���
��������/��

�
	���� �
���
(��#� !%(8����1�   

 

3. �	+
��/1���
1 #�
�����1�%��%�
30���
�/����� (Leverage Ratios) �����
1 #�
����

�	+
��/1������ ���!0��#�
���#����
��1/�
����� ��	�
�%��	��
	���� �
���
(�� +�
�
��! 34 ��1/� 

+	�
�+/�\ �.G. 2543]2547 %��	+
��/1�
����� 294.42 
����� 210.58 
����� 132.98 
����� 79.02 

��� 62.25 +�%����	�����	+
��/1������ ��	
��/�1%��/�#@��!�%���1/�
����� 50 ���
0��#�F�1/� 

���.  %��
	���� �
���
(�������1/������ ��	�
�%� �+/�	+
��/1������ ��	
��/�1%���1���%���


+�%����	�  
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!����
"# 34  �	+
��/1���
��
#
 � +	�
�+/�\ �.G. 2543]2547 
 

�	+
��/1���
��
#
 � 2543 2544 2545 2546 2547 
1. �	+
��/1���
1 #�
�����1�%��/�
+	1��

��
#
 � (Liquidity Ratios) 

     

 �	+
��/1��
���#
 ������� ��

%
���#� �
��(�
�
	���� �
���
(��+/�
����� ��%)�#1��� (#�/�) 

0.50 0.81 6.43 5.37 1.20 

2. �	+
��/1���
1 #�
�����
�� �& ���0�
0��� ��
	��� (Activity Ratios) 

     

�	+
��/1���
�%)�#1���(�
�
	���� �
�
��
(���)�&  (�
	�
) 

   0.07     0.22     0.68     2.42     1.01  

3. �	+
��/1���
1 #�
�����1�%��%�
30�
��
�/����� (Leverage Ratios) 

     

�	+
��/1������ � (
�����) 294.42  210.58  132.98   79.02   62.25  
4. �	+
��/1���
1 #�
�����
�� �& ���0�
��
���#� �
�� (Profitability Ratios) 

     

4.1 �	+
��/1�2�+����������
���]
#� �
������
	���� �
���
(�� (
�����) 

99.17 99.37 45.42 17.89 38.48 

4.2 �	+
��/1�2�+�����������"
�)�& 
+/��
	���� �
���
(�� (
�����) 

(244.49) (37.45) 35.37 21.46 61.68 

4.3 �	+
��/1��/�0���/��0���
�
 ��
 ���
�����/���
	���� �
���
(��+/�
��"��0�
��
�
 ��
 ��������/���
	���� �
���
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