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แก้ไขคาํผดิ หนังสือ CISA ระดับ 1 

กลุ่มวิชาที$ 3  การประเมนิมูลค่าสินทรัพย์  :  วชิาการลงทุนในตราสารทุน 
 
คาํอธิบายเฉลย ข้อ 98 หน้า 59 
 
เฉลยข้อ 4 
ค่า Intrinsic P/E คาํนวณจาก       D / E 
                                                      k - g  
 
โดยที�   k =  Rf + Beta (Rm – Rf )  
และ   g = retention ratio * ROE  
โจทยค์าํถามตอ้งการหาปัจจยัที�ทาํใหค้่าอตัราส่วนราคาต่อกาํไร (P/E) ลดลง หากปัจจยัอื�นไม่มีการเปลี�ยนแปลง 
ขอ้ 1)  ไม่ถูกต้อง เพราะ อตัราการจ่ายเงินปันผลเพิ�มขึFน ส่งผลใหอ้ตัราส่วนราคาต่อกาํไร (P/E) เพิ�มขึFน 

ขอ้ 2)  ไม่ถูกต้อง เพราะ หากค่า ROE เพิ�มขึFน จะทาํใหค้่าอตัราการเติบโต (g) เพิ�มขึFนและส่งผลใหอ้ตัราส่วน          
           ราคาต่อกาํไร (P/E) เพิ�มขึFน 
ขอ้ 3)  ไม่ถูกต้อง เพราะ หากอตัราผลตอบแทนพนัธบตัรรัฐบาล (Rf) เพิ�มขึFน โดยที�ค่า Beta คงที�                                             
           จะส่งผลใหค้่า k เกิดขึFนได ้3 กรณี (เพิ�มขึFน , ลดลง , คงที� )  
 
 
 


