
   

 

 

 

 

 

 

 

 
 

1. บมจ. บรกิารประชาชน จดทะเบียนอยู่ในตลาดหลักทรัพย ์ราคาหุ้นของบริษัท

เท่ากับ 60 บาท/หุ้น บริษัทจ่ายปันผล 4 บาท/หุ้น ในปี 2560 หากตลาดคาดการณ์

อัตราการเตบิโตของเงินปันผลของ PSC จะคงที่เท่ากับ 6% ตลอดไปในอนาคต 

ผลตอบแทนที่นักลงทนุคาดหวังจากการงทนุในหุ้น (ke) ของบรษิัท เท่ากบัเท่าไร 

ตอบ:   

 

 

 

 

 

2. บมจ.เครื่องมือช่าง (TTT)ออกหุ้นกู้เมื่อ 5 ปีที่แลว้ หุ้นกู้มีอายุไถถ่อน 30 ปีนับ

จากวันออกหุ้นกู้ หุ้นกูม้ีอัตราดอกเบ้ียหน้าตัว๋ (coupon) 7% ปัจจบุันราคาตลาด

ของหุ้นกู้อยู่ที ่96% ของมูลค่าหน้าตัว๋ หาก TTT จะออกหุ้นกู้อาย ุ25 ปีในปัจจุบัน 

ต้นทุนของเงินกู ้(kd) จะเท่ากับเท่าไร 

ก) 7.00% 

ข) 4.00% 

ค) 7.37% 

ง) 4.37% 

ตอบ:  

สาขาวชิาการเงนิ ภาควชิาบรหิารธรุกจิ 

คณะพาณชิยศาสตรแ์ละการบญัช ีมหาวทิยาลยัธรรมศาสตร์ 

ลกัษณะวชิา กง.201 การเงนิธรุกจิ (1/2561) 

แบบฝกึฝนเพือ่ทบทวนบทเรยีนและคน้ควา้และเรยีนรูด้ว้ยตนเอง 

ชดุที ่6 เรือ่ง โครงสรา้งเงนิทนุและอตัราตน้ทนุของเงนิทนุ 
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3. บริษัทกรุงเทพพลังงาน ก าลังพิจารณาทางเลือกในการเสนอขายหุ้นบุริมสิทธิ ์2 

ทางเลือก  หุ้นบุริมสิทธิ์มีมูลค่าทีต่ราไว้ (par value) 25 บาท/หุ้น  

ทางเลือกที ่1: หุ้นบุริมสิทธ์ิจ่ายปันผลคงที ่1.30 บาท/หุ้น เสนอขายที่ราคา 21.05 

บาท/หุ้น  

ทางเลือกที ่2 จ่ายปันผลคงที ่1.46 บาท/หุ้น เสนอขายทีร่าคา 24.35 บาท/หุ้น  

ค านวณต้นทุนการออกหุ้นบุริมสิทธ์ของแตล่ะทางเลือก และบริษทัควรจะเลือก

ทางเลือกใด  

ตอบ:  

  

 

 

 

 

 

4. บริษัทแห่งหนึ่งในยุโรป กู้เงินจากธนาคาร 1 ลา้นยูโร อตัราดอกเบ้ียเงินกู้อยู่ที่ 

9.00% อัตราภาษีเงินได้นิติบุคคลอยู่ที่ 34% จงตอบค าถามต่อไปน้ี 

4.1) ค านวณค่าใช้จ่ายดอกเบ้ียของเงินกูต้่อปี 

4.2) ค่่าใช้จ่ายดอกเบ้ียดังกล่าวช่วยให้บริษทัจ่ายภาษีลดลง (tax shield benefit) 

ปีละเท่าไร 

4.3) ต้นทุนของการกู้เงินเมื่อค านึงถึงผลประโยชน์จากการน าค่าใช้จ่ายดอกเบ้ีย

ไปหักภาษีแลว้ (after tax kd) เท่ากับเท่าไร 

ตอบ: 
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5. บมจ.สปากรุงเทพ (BKSPA) มีทุนเรียกช าระแล้ว 1.4 ล้านหุ้น ราคาหุ้นใน

ตลาดเท่ากับ 20 บาท/หุ้น  เงินกูย้ืมที่มีดอกเบี้ยของบรษิัททั้งหมดมาจากการออก

หุ้นกู้มูลค่าหน้าตัว๋รวม 5 ล้านบาท โดยปัจจบุันหุ้นกู้ของบริษทัมีราคาตลาดอยู่ที ่

93℅ ของมูลค่าหน้าตัว๋ และมีอัตราผลตอบแทนถึงครบก าหนดไถถ่อน (yield to 

maturity) อยู่ที่ 11% ผู้ถือหุ้นของบริษัทต้องการผลตอบแทนเท่ากับ 13.18% ท้ัง

ราคาหุ้น และราคาหุ้นกู้ของบริษัทเป็นราคาที่สท้อนราคายุติธรรม จงตอบค าถาม

ต่อไปนี้ อัตราภาษีเงินได้นิติบุคคลขอบบริษทัอยู่ที่ 30% 

5.1) ต้นทุนหนี้สิน (kd) และต้นทุนส่วนของผู้ถือหุ้น (ke) ของบรษิัทเท่ากับเท่าไร 

ต้นทุนหนี้สินสุทธิจากผลประโยชน์จากการจ่ายภาษลีดลง (after-tax kd) เท่ากับ

เท่าไร 

5.2) มูลค่าเงินทุนของบริษัทตามราคาตลาดรวมเท่ากับเท่าไร โครงสร้างเงินทุน 

(capital structure) ประกอบด้วยหนี้สินและส่วนของผูถ้ือหุ้นในสัดส่วนเท่าไร 

5.3) ต้นทุนเงินทุนเฉลี่ย (wacc) ของบริษัทเท่ากับเท่าไร 

ตอบ: 
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6. บริษัท วันด ีจ ากัด  บริษัทต้องการระดมทนุเพื่อลงทุนในโครงการมลูค่า 65 ล้าน

บาท โดยมีโครงสรา้งเงินทุนเป้าหมายของประกอบด้วย 80% จากการขายหุ้นเพิ่ม

ทุนและ 20% จากการออกตราสารหนี้ โดยมคี่าใช้จ่าย (flotation cost) ในการ

ขายหุ้นเพิ่มทุนเท่ากับ 20℅ และค่าใช้จ่ายในการออกตราสารหนี้เท่ากับ 6% ถาม

ว่า  บริษัทต้องระดมทนุรวมเท่าไร  และค่าใช้จ่ายที่เกี่ยวข้องกบัการระดมทุน 

(flotation cost) รวมเท่าไร เพ่ือให้มีเงินลงทุนในโครงการมลูค่า 65 ลา้นบาท และ

จ่ายค่าใช้จ่ายที่เกีย่วข้องกับการระดมทุน 

ตอบ: 

  

 

 

 

 

 

7. บริษัท อูเดน จ ากัด เป็นบริษัทขนาดใหญใ่นสาธารณรัฐแห่งสหภาพเมียนมา 

ก าลังพิจารณาออกหุ้นกู้สกลุเงินบาท เพ่ือเสนอขายให้กับประชาชนทั่วไปเป็นครั้ง

แรก (ราคาเสนอขายเท่ากับมลูค่าหน้าตัว๋) หุ้นกู้มีมูลค่าหน้าตั๋ว 1,000 บาท อาย ุ4 

ปี มูลค่ารวม 2,000 ลา้นบาท  หุ้นกู้ได้รบัการจัดอันดับความน่าเขือ่ถือจาก Fitch ท่ี 

BBB+ ปัจจุบันอัตราผลตอบแทน (YTM) ของหุ้นกู้ที่มีอายุครบก าหนดไถ่ถอน 3 ปี 

อยู่ที่ 3.00% อย่างไรก็ตามบริษัทประเมินคา่ใช้จ่ายที่เกี่ยวข้องกบัการออกหุ้นสูง

ถึง 20% ของมูลค่าทีอ่อก จงหาต้นทุนอัตราดอกเบี้ยทีแ่ท้จริง (kd) ของการออก

หุ้นกู้หลังจากรวมค่าใช้จ่ายที่เกี่ยวข้องกบัการออกหุ้นกูแ้ลว้ โดยใช้สูตรการ

ค านวนต้นทุนโดยประมาณของหุ้นกูด้้านล่าง (ตอบทศนยิม 2 ต าแหน่ง) 

 kd = (c + (Par - Po)/n)/(0.5Par + 0.5Po) 

ตอบ:   
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8. บริษัท อิกกรมิ จ ากดั เป็นบริษัทขนาดใหญ่ในสาธารณรัฐแห่งสหภาพเมียนมา 

ก าลังพิจารณาออกหุ้น  บรุิมสิทธ์ิมลูค่ารวม 10,000 MMK หุ้นบุริมสิทธ์ิมีมูลค่า

หน้าตัว๋ 100 MMK อัตราปันผล (dividend rate) อยู่ที่ 4.00℅ บริษัทมีค่าใช้จ่ายที่

เกี่ยวข้องกับการออกหุ้นบุริสิทธ์ิอยู่ที่ 10% ของมูลค่าที่ออก จงหาต้นทุนที่แท้จริง 

(kp) ของการออกหุ้นบุริมสิทธ์ิหลังจากรวมค่าใช้จ่ายที่เกี่ยวข้องกับการออกแลว้ 

(ตอบทศนิยม 2 ต าแหน่ง) 

ตอบ:   

 

 

 

 

 

 

 

9. บริษัท ชลิชลิ จ ากดั (มหาชน) เป็นบริษทัที่มีผลการเติบโตคงที่ โดยบริษัทคง

โครงสรา้งเงินทุนเป้าหมายที่ระดับหนี้สินตอ่ทุน 50:50 คงโยบายจ่ายเงินปันผลใน

อัตรา 60% ของก าไรสุทธิ และมีอตัราผลตอบแทนจากการลงทุนในสินทรัพย์อยู่

ในระดับคงที่ที ่6% จงหาต้นทุนของก าไรสะสม (ke) อิงกับระดับราคาหุ้นของ

บริษัทต้นปีอยู่ที่ 30 บาท และคาดว่าบริษัทจะจ่ายปันผลจากผลการด าเนินในปี

ถัดไปที่ 1.50 บาทต่อหุ้น  

ตอบ:  
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10. บริษัท เวียนดง จ ากัด (มหาชน) เป็นบรษิัทขนาดใหญ่ในประเทศเวียดนามทีม่ี

โอการในการเติบโตสงู บริษัทคาดการณ์ก าไรสุทธิในปี 2561 ที ่560 ล้านบาท 

และจะไม่จ่ายเงินปันผล เน่ืองจากบริษทัมีแผนลงทุนในปี 2562 มูลค่าสูงถึง 2,000 

ล้านบาท โครงสร้างเงนิทุนเป้าหมายของบรษิัทประกอบด้วยหน้ีสินต่อทุนในระดับ 

60:40 แม้บริษัทมโีอกาสในการเติบโตสูง แต่ผู้ถือหุ้นของบริษัทไม่ต้องการเพ่ิมทุน 

เน่ืองจากหากบริษัทเพิ่มทุนจะมีค่าใชจ้่ายทีเ่กี่ยวข้องสูง ท าให้ต้นทุนเงินทุนเฉลี่ย 

(wacc) ของเงินทุนเพิ่มเป็น 22% ขณะที่หากบริษัทใช้ก าไรสะสมต้นทุนเงินทุน

เฉลี่ย (wacc) จะอยู่ที ่15% 

10.1) หากบริษัทไม่ตอ้งการเพ่ิมทุน บรษิัทจะลงทุนในโครงการมลูค่าสูงสุดเท่าไร 

และต้นทุนเงินทุนเฉลีย่ (wacc) ของบริษัทเท่ากับเท่าไร 

10.2) หากบริษัทต้องเพิ่มทุน เพ่ือให้สามารถลงทุนในโครงการมลูค่า 2,000 ล้าน

บาท ต้นทุนเงินทุนเฉลี่ย (wacc) ของทั้งโครงการจะเท่ากับเท่าไร 

ตอบ: 

  

 


