
การประเมินราคาสิทธิการเชา

Valuation of Leasehold Interest

สํานักบริหารกองทุน
สํานักงานการปฏิรูปที่ดินเพ่ือเกษตรกรรม



สิทธิการเชาเปนบุคคลสิทธิ  หรือทรัพยสิทธิ สํานักบริหารกองทุน
สํานักงานการปฏิรูปท่ีดินเพ่ือเกษตรกรรม

“บุคคลสทิธ”ิ หมายถึง สิทธิที่มีอยูเหนือบุคคลในอันที่จะบังคับบุคคลซึ่งเปน

คูสัญญาหรือเปนลูกหน้ีใหกระทําการอยางใดอยางหน่ึง หรือใหงดเวนมิให

กระทําการอยางใดอยางหน่ึง หรือใหสงมอบทรัพยให เชน สิทธิตามสัญญาเชา

ซึ่งผูใหเชามีสิทธิบังคับผูเชาใหชําระคาเชาตามสัญญาเชาได และผูเชาก็มีสิทธิ

บังคับผูใหเชาใหสงมอบทรัพยที่เชาได

“ทรพัยสทิธิ” หมายถึง สิทธิที่มีอยูเหนือทรัพยสิน หรือเปนสิทธิที่จะบังคับเอา

แกทรัพยสินเชน กรรมสิทธ์ิเปนทรัพยสิทธิที่ทําใหผูเปนเจาของทรัพยสิทธิ

สามารถใชสอย จําหนายทรัพยสิน ติดตามเอาทรัพยสินน้ันคืนจากผูที่ไมมี

อํานาจยึดถือไวได



สิทธิการเชาเปนบุคคลสิทธิ  หรือทรัพยสิทธิ

มาตรฐานจรรยาบรรณ วิชาชีพการประเมินมูลคาทรัพยสิน หมวดที่ 3 คําอธิบายทั่วไป

เรื่องที่ 1 : แนวคิดและหลักการทั่วไปที่ใชสาหรับการประเมินมูลคาทรัพยสิน 

1.5 สิทธิตามกฎหมายในทรัพยสิน

สวนสิทธิการเชาในอสังหาริมทรัพยนั้น ตามประมวลกฎหมายแพงฯ ถือเปนบุคคลสิทธิ

มิใชทรัพยสิทธิ จึงอาจกลาวไดวาสิทธิการเชา มิไดอยูภายใตนิยามของทรัพยสิน อยางไรก็ดี

พระราชบัญญัติการใหเชาอสังหาริมทรัพย เพ่ือพาณิชยกรรมและอุตสาหกรรม พ.ศ. 2543

ไดกอใหเกิดสิทธิตามกฎหมายแกสิทธิการเชา ตามประเภทการเชาท่ีกําหนดในลักษณะท่ี

คลายทรัพยสิทธิ ซ่ึงทําใหสามารถจดจํานอง เปนหลักทรัพยค้ําประกันเงินกูได ท้ังสามารถ

ดํารงสิทธิตามกฎหมายไดอยางมีเสถียรภาพ ตลอดอายุสัญญาเชา

สิทธิตามกฎหมายในประเทศไทยซ่ึงมีการประเมินมูลคาอยางมีนัยสําคัญทางเศรษฐกิจ

สวนใหญจะเปนกรรมสิทธิ์และสิทธิการเชา

สํานักบริหารกองทุน
สํานักงานการปฏิรูปท่ีดินเพ่ือเกษตรกรรม



สิทธิการเชาเปนบุคคลสิทธิ  หรือทรัพยสิทธิ สํานักบริหารกองทุน
สํานักงานการปฏิรูปท่ีดินเพ่ือเกษตรกรรม



กฎหมายเก่ียวกับการเชาอสังหาริมทรัพย สํานักบริหารกองทุน
สํานักงานการปฏิรูปท่ีดินเพ่ือเกษตรกรรม



กฎหมายเก่ียวกับการเชาอสังหาริมทรัพย สํานักบริหารกองทุน
สํานักงานการปฏิรูปท่ีดินเพ่ือเกษตรกรรม



กฎหมายเก่ียวกับการเชาอสังหาริมทรัพย สํานักบริหารกองทุน
สํานักงานการปฏิรูปท่ีดินเพ่ือเกษตรกรรม



กฎหมายเก่ียวกับการเชาอสังหาริมทรัพย สํานักบริหารกองทุน
สํานักงานการปฏิรูปท่ีดินเพ่ือเกษตรกรรม



ทรัพยอิงสิทธ์ิ

พระราชบัญญัติทรัพยอิงสิทธ์ิ

การปลอยเชาอสังหาริมทรัพย ในปจจุบันยังมีขอจํากัดหลายอยาง

อาจกอใหเกดิความไมเขาใจแกผูเชาและผูใหเชาได สํานักงานเศรษฐกิจ

การคลัง จึงไดมีการหารือกันถึงการยกรางพระราชบัญญัติวาดวย

ทรัพยอิงสิทธิ โดยคาดหวังวาจะมาชวยเรื่องความคลองตัวและปรับ

เรื่องขอจํากดัของกฎหมายเกีย่วกับสิทธิในการเชาทรัพยสนิใหมีความ

ชัดเจนยิ่งข้ึน

สํานักบริหารกองทุน
สํานักงานการปฏิรูปท่ีดินเพ่ือเกษตรกรรม



ทรัพยอิงสิทธ์ิ

พระราชบัญญัติทรัพยอิงสิทธ์ิ
การกําหนดใหมทีรัพยอิงสิทธทิีช่ัดเจนในเชิงกฎหมาย จะเปนประโยชนกับภาคธุรกจิ

ทั้งยังชวยเพิ่มมูลคาของทรพัยสิน โดยจะมีสาระสําคัญ ดังตอไปน้ี

1. กําหนดใหเจาของทรัพยสินขอจดทะเบยีนทรัพยสินเปนทรพัยอิงสิทธิได โดย

เจาหนาที่จะออกหนังสือรับรองทรัพยอิงสิทธใิห

2. กําหนดใหผูที่มีทรัพยองิสทิธิสามารถใหเชา ขาย หรือโอนใหผูอื่นได โดยทําเปน

หนังสือและจดทะเบียน โดยกําหนดระยะเวลาไมเกิน 30 ป นับจากวันที่จดทะเบียน

ทรัพยอิงสิทธิ และกําหนดใหทรัพยอิงสิทธิตกทอดแกทายาทได จนครบกาํหนดทีจ่ด

ทะเบียนทรัพยอิงสิทธิ

3. ใหสามารถนําทรพัยอิงสิทธิไปใชเปนหลักประกันการชําระหนี้โดยการจาํนองได

โดยใหนําบทบัญญัติเกี่ยวกับการจํานองอสังหาริมทรพัย มาบังคับใชโดยอนุโลม

สํานักบริหารกองทุน
สํานักงานการปฏิรูปท่ีดินเพ่ือเกษตรกรรม



ทรัพยอิงสิทธ์ิกับกฎหมายอื่น สํานักบริหารกองทุน
สํานักงานการปฏิรูปท่ีดินเพ่ือเกษตรกรรม



ทรัพยอิงสิทธ์ิ สํานักบริหารกองทุน
สํานักงานการปฏิรูปท่ีดินเพ่ือเกษตรกรรม



มาตรฐานจรรยาบรรณ วิชาชีพการประเมินมูลคา
ทรัพยสิน

บทนิยาม
“มูลคาสิทธกิารเชา” หมายถึง มูลคาอันเกิดจากความเปนเจาของสิทธิในการ

ครอบครองและใชประโยชน ในทรัพยสนิซึ่งไดรับจากเงื่อนไขตามสญัญาเชา อัน

เปนไปตามขอตกลงในสัญญาและมีระยะเวลาสิน้สดุที่แนนอน โดยแลกเปลีย่นกับ

การชําระคาเชาลวงหนาหรือคาเชาตามระยะเวลา มูลคาสิทธกิารเชาจะมีคาเปน

บวกเม่ือคาเชาตลาดสูงกวาคาเชาตามสัญญา และในกรณทีี่คาเชาตามสัญญาสงู

กวาคาเชาตลาดมูลคา สิทธิการเชาอาจจะมีคาเปนลบหรือเปนศูนย

“มูลคากรรมสิทธิท์ี่ติดภาระการใหเชา” หมายถงึ มูลคาของสิทธติามกฎหมาย หรือ

กรรมสิทธิ์ซึง่ผูเปนเจาของมีในทรัพยสิน ซึ่งไดมีการใหเชา โดยทีผู่เชาไดรับสทิธทิี่

จะครอบครองและใชประโยชนในทรัพยสนินั้น

สํานักบริหารกองทุน
สํานักงานการปฏิรูปท่ีดินเพ่ือเกษตรกรรม



หลักเกณฑการประเมินมูลคาสิทธิการเชา

มาตรฐานจรรยาบรรณวชิาชพี หมวดที่ 3 คําอธิบายทั่วไป
เรื่องที่ 2 หลักเกณฑที่ใชในการประเมิน

2.6 หลักเกณฑการประเมินที่เหมาะสมสาหรับสิทธิการเชาในทรัพยสิน ควร

จะตองเปนไปโดยพิจารณากําหนดมูลคาตลาด ซึ่งใชขอมูลตลาดประกอบการ

ประเมินโดยวิธีคํานวณมูลคาปจจุบัน ของรายไดกระแสเงินสด (Discounted

Cash Flows)

สํานักบริหารกองทุน
สํานักงานการปฏิรูปท่ีดินเพ่ือเกษตรกรรม



มาตรฐานจรรยาบรรณ วิชาชีพการประเมินมูลคา
ทรัพยสิน

มาตรฐานวิชาชีพเรื่องที่ 2 หลักเกณฑการประเมินเพื่อ
กําหนดมูลคาตลาด 

2.11 ในการประเมินมูลคาสิทธิการเชาในทรัพยสินหรือมูลคาสิทธิการเชาของผูเชา (Market

Value of Leasehold Interests) ผูประเมินตองทําการตรวจสอบเงื่อนไขของสัญญาเชาอยาง

ละเอียด เพ่ือศึกษา ถึงผลกระทบที่อาจมีตอมูลคาของการเขาครอบครองสิทธกิารเชา โดยเฉพาะ

อยางยิ่งความสามารถ ที่จะโอนสิทธิหรือใหเชาชวงใหกับผูรับโอนสิทธิหรือผูเชาชวงได

2.12 ในการประเมินมูลคาทรัพยสินซึ่งติดภาระผูกพันการเชาระยะยาว (Market Value of a

Property Subject to Long Term Leases) หรือมูลคาของกรรมสิทธิ์ในทรัพยสินในฐานะ

ของผูใหเชา (Market Value of Leased Fee Interests) ผูประเมินจะตองทําการ

ตรวจสอบเงื่อนไขของสัญญาเชาในรายละเอียด เพ่ือศึกษาถึงผลกระทบที่อาจมีตอมูลคา

โดยเฉพาะในสวนที่เก่ียวกับเสถียรภาพของรายไดจากการเชา อันอาจ รวมถึงอัตราคาเชา

ระยะเวลา อัตราการปรับคาเชา และคาใชจายดําเนินการเก่ียวกับทรัพยสินที่ใหเชา ตลอดจน

การประกันภัยที่เก่ียวของ

สํานักบริหารกองทุน
สํานักงานการปฏิรูปท่ีดินเพ่ือเกษตรกรรม



มาตรฐานจรรยาบรรณ วิชาชีพการประเมินมูลคา
ทรัพยสิน

มาตรฐานวิชาชีพเรื่องที่ 6 ความเพียงพอของขอมูลที่ใช
ในการประเมินมูลคาทรพัยสิน

6.5.2 ขอมูลเก่ียวกับลักษณะสิทธิตามกฎหมายและขอมูลจากเอกสารทางราชการที่เก่ียวของ

กับทรัพยสิน

(1) เอกสารสทิธิของทรัพยสนิ ซ่ึงตองประกอบดวยเอกสารสิทธิครบทุกแปลงหรือทุกสวน ที่

ประกอบขึน้เปนกลุมหรือแปลงทรัพยสิน และมีเอกสารสิทธิ ครบทุกหนาหรืออยางนอย ก็มี

หนาสุดทายที่แสดงรายการจดทะเบียนลาสุดเก่ียวกับทรัพยสิน เอกสารการรังวัดที่ดินอยาง

นอยเปนทางการครั้งลาสุด (ถามี) ในกรณีการเชาที่ดินหรือทรัพยสินในระยะยาว เอกสาร

เพ่ิมเติมตองมีสําเนาสัญญาเชาทรัพยสินพรอมเอกสารแนบอยางครบถวน ทุกฉบับ เพ่ือเปน

แนวทางการประเมินมูลคาสิทธิการเชา

สํานักบริหารกองทุน
สํานักงานการปฏิรูปท่ีดินเพ่ือเกษตรกรรม



มาตรฐานจรรยาบรรณ วิชาชีพการประเมินมูลคา
ทรัพยสิน

มาตรฐานวิชาชีพเรื่องที่ 7 การสํารวจและตรวจสอบ
ทรัพยสินที่ประเมิน

7.2 การตรวจสอบสิทธิครอบครองและที่ต้ังของทรัพยสิน

7.2.1 ตองตรวจสอบเอกสารสิทธิของทรัพยสินที่ประเมินที่สํานักงาน

ที่ดิน เพ่ือยืนยันความถูกตอง ของรายละเอียดในเอกสารสิทธิใหตรงกัน

ระหวางฉบับเจาของที่ดินกับฉบับสํานักงานที่ดิน และสิทธิทางเขาออก

ตามกฎหมาย รวมถึงภาระผูกพันและขอจํากัดการใชประโยชน อัน

สงผล ตอมูลคาของทรัพยสิน และในกรณีทีท่รพัยสินที่ประเมินเปน

สิทธิการเชาผูประเมินตอง ตรวจสอบสัญญาเชาทรพัยสินที่มีการจด

ทะเบียน ณ สานักงานที่ดิน

สํานักบริหารกองทุน
สํานักงานการปฏิรูปท่ีดินเพ่ือเกษตรกรรม



เอกสารเกี่ยวกับการเชาที่ดิน

ตัวอยางเอกสารเก่ียวกับการตรวจสอบสิทธิทางเขาออกตามสัญญา

สํานักบริหารกองทุน
สํานักงานการปฏิรูปท่ีดินเพ่ือเกษตรกรรม



เอกสารเกี่ยวกับการเชาที่ดิน

ตัวอยางเอกสารเก่ียวกับการตรวจสอบสิทธิทางเขาออกตามสัญญาเชา

สํานักบริหารกองทุน
สํานักงานการปฏิรูปท่ีดินเพ่ือเกษตรกรรม



เอกสารสิทธิ - เอกสารเกี่ยวกับการเชาที่ดิน

ตัวอยางเอกสารเก่ียวกับการเชาที่ดิน กรณีที่ราชพัสดุ

สํานักบริหารกองทุน
สํานักงานการปฏิรูปท่ีดินเพ่ือเกษตรกรรม



เอกสารสิทธิ - เอกสารเกี่ยวกับการเชาที่ดิน

ตัวอยางเอกสารเก่ียวกับการเชาที่ดิน กรณีที่ราชพัสดุ

สํานักบริหารกองทุน
สํานักงานการปฏิรูปท่ีดินเพ่ือเกษตรกรรม



เอกสารสิทธิ - เอกสารเกี่ยวกับการเชาที่ดิน

ตัวอยางเอกสารเกี่ยวกบัการเชาที่ดนิ กรณีที่การรถไฟฯ

สํานักบริหารกองทุน
สํานักงานการปฏิรูปท่ีดินเพ่ือเกษตรกรรม



เอกสารสิทธิ - เอกสารเกี่ยวกับการเชาที่ดิน

ตัวอยางเอกสารเกี่ยวกบัการเชาที่ดนิ กรณีที่ดินเอกชน

สํานักบริหารกองทุน
สํานักงานการปฏิรูปท่ีดินเพ่ือเกษตรกรรม



เอกสารสิทธิ - เอกสารเกี่ยวกับการเชาที่ดิน

ตัวอยางเอกสารเกี่ยวกบัการเชาที่ดนิ กรณีที่ดินเอกชน

สํานักบริหารกองทุน
สํานักงานการปฏิรูปท่ีดินเพ่ือเกษตรกรรม



วิธีการประเมินมูลคาสิทธิการเชา

วิธีการประเมินมูลคาทรัพยสิน

“มูลคาสทิธิการเชา” มูลคาสิทธิการเชาจะมีคาเปนบวกเม่ือคาเชา

ตลาดสงูกวาคาเชาตามสัญญา และในกรณทีีค่าเชาตามสัญญาสูง

กวาคาเชาตลาดมูลคา สิทธิการเชาอาจจะมีคาเปนลบหรอืเปนศูนย

มาตรฐานวิชาชีพเรื่องที่ 8 วิธีการประเมินมูลคาทรพัยสิน ขอ 8.9

ผูประเมินควรเลือกใชวิธีการประเมินอยางนอยสองวิธี และกําหนด

ดวยวาวิธีใดเปนวิธีหลักสาํหรับ การประเมิน เพื่อชวยใหมีการ

ตรวจทานความเห็นจากแตละวิธี

สํานักบริหารกองทุน
สํานักงานการปฏิรูปท่ีดินเพ่ือเกษตรกรรม



วิธีการประเมินมูลคาสิทธิการเชา

วิธีกําไรสวนตางคาเชาสทุธิ ( Profit Rent Method) เปนการนําสทิธิการเชาอสงัหาริมทรัพย

ตามสญัญาเชา ไปปลอยใหเชาในอตัราคาเชาตลาด หกัดวยคาเชาตามสญัญาและคาใชจายอื่นๆ

ท่ีระบุไวในสัญญา ผลรวมกาํไรสวนตางคาเชา ตลอดอายุสญัญาเชาคงเหลอือยู ซ่ึงนํามาแปลงเปน

มูลคาเงินปจจบุัน จะสะทอนมูลคาสิทธิการเชาอสังหารมิทรัพย

ปสัญญาเชาคงเหลือ ปที่ 1 ปที่ 2 ปที่ 3.. ปสุดทายสัญญาเชา

คาเชาตลาด ก1 ก2 ก3.. ก(end)

คาเชาตามสัญญาเชา ช1 ช2 ช3.. ช(end)

คาใชจายตามที่ระบุไวในสัญญาเชา ค1 ค2 ค3.. ค(end)

กําไรสวนตางคาเชาสุทธิ ง1 ง2 ง3.. ง(end)

Discount Rate (H)* H1* H2* H3*.. H(end)*

มูลคาปจจุบัน (PV)  (J = ง x H) J1 J2 J3.. J(end)

มูลคาสิทธิการเชาโดยวิธีกําไร
สวนตางคาเชาสุทธิ

หัก

Sum (J1+J2+J3..+J(end))

สํานักบริหารกองทุน
สํานักงานการปฏิรูปท่ีดินเพ่ือเกษตรกรรม



วิธีการประเมินมูลคาสิทธิการเชา

ลักษณะการเชา

คาเชาตามสัญญาเชา

กรณีไมมีสัญญาเชาชวงระยะยาว

ผูใหเชา (เจาของกรรมสิทธิ์) Lessor-Owner-Landlord

ผูเชา Lessee (Long-Term Lease)

ผูเชารายสุดทาย-ผูเชารายยอยทั่วไป-ผูเชาระยะสั้น (Tenant) คาเชาตลาด(Market Rent)

กรณีมีสัญญาเชาชวงระยะยาว

ผูใหเชา (เจาของกรรมสิทธิ์) Lessor-Owner-Landlord

ผูเชา Lessee (Long-Term Lease)

ผูเชาชวง Sublease (Long-Term Lease)

ผูเชารายสุดทาย-ผูเชารายยอยทั่วไป-ผูเชาระยะสั้น(Tenant)

คาเชาตามสัญญาเชาหลัก

คาเชาชวงตามสัญญา

คาเชาตลาด(Market Rent)

สํานักบริหารกองทุน
สํานักงานการปฏิรูปท่ีดินเพ่ือเกษตรกรรม



วิธีการประเมินมูลคาสิทธิการเชา

คาเชาตามสัญญา

1.คาเซง-คาหนาดิน-คาธรรมเนียมแรกเขา-คาธรรมเนียม

การจัดประโยชน-คาผลประโยชนตอบแทน-คาตอบแทนการ

ไดสิทธิพัฒนาโครงการ-คาตอบแทนการเชา ซ่ึงเปนเงิน

กอนแรกจายวันทําสัญญาเชา

2.คาเชาตามสัญญารายป

สํานักบริหารกองทุน
สํานักงานการปฏิรูปท่ีดินเพ่ือเกษตรกรรม



วิธีการประเมินมูลคาสิทธิการเชา

ลักษณะการจายคาเชาตามสัญญา
1. จายคาตอบแทนการเชาทั้งหมด ณ วันทําสัญญา โดยไมมีคาเชารายป

คาตอบแทนการเชา คาเชารายป 2 คาเชารายป 3 คาเชารายป 4 คาเชารายป N

คาเชารายป 1

2. จายคาตอบแทนการเชา ณ วันทําสัญญา และมีคาเชารายป

คาตอบแทนการเชา

คาเชารายป 1 คาเชารายป 2 คาเชารายป 3 คาเชารายป 4 คาเชารายป N

3.  มีคาเชารายป  แตไมมีคาตอบแทนการเชา ณ วันทําสัญญา

คาเชารายป 1 คาเชารายป 2 คาเชารายป 3 คาเชารายป 4 คาเชารายป N

สํานักบริหารกองทุน
สํานักงานการปฏิรูปท่ีดินเพ่ือเกษตรกรรม



วิธีการประเมินมูลคาสิทธิการเชา

ที่ดินเปลา-ที่ดินพรอมส่ิงปลูกสราง เชน ตึกแถว-ที่ราชพสัดุ

Freehold มูลคาตลาด โดยวิธีเปรียบเทียบตลาด (Market Approach)

Leasehold มูลคาตลาดตามอายุสัญญาเชาคงเหลืออยู ดวย

1.วิธีกําไรสวนตางคาเชาสุทธิ (Profit Rent Method) ซึ่งเปนวิธีรายได

(Income Approach)

2.วิธีเปรียบเทียบตลาดคาเซงสิทธิ (Market Approach) ที่มีปรากฏอยูในตลาด

Lease Fee รายไดคาเชาตามสัญญาเชาคงเหลืออยู + มูลคาตลาดเมื่อสิ้นสุด

สัญญาเชา คิดลดกลับเปนมูลคาปจจุบัน

สํานักบริหารกองทุน
สํานักงานการปฏิรูปท่ีดินเพ่ือเกษตรกรรม



วิธีการประเมินมูลคาสิทธิการเชา

กรณีศึกษา สิทธิการเชาที่ดินพรอมสิ่ง
ปลูกสราง เชน ตึกแถว-ที่ราชพัสดุ

สํานักบริหารกองทุน
สํานักงานการปฏิรูปท่ีดินเพ่ือเกษตรกรรม



วิธีการประเมินมูลคาสิทธิการเชา

กรณีศึกษา สิทธิการเชาท่ีดินพรอมสิ่งปลูกสราง เชน ตึกแถว-ท่ีราชพัสดุ

ถนนมิตรภาพ(ทล.2)

นิ ส์ ยพัรทง� ตั� ีทยา ยข� ี ทนผแ

1

บ.462

บ.462/1

2

ขอมูลเปรียบเทียบ

1.อาคารพาณิชย 3 ช้ัน                       

เสนอเซงราคา 3,200,000 บาท/คูหา 

เสนอใหเชาเดือนละ 15,000 บาท/เดือน 

สัญญาเชาคงเหลือ 17 ป 9 เดือน 

2.อาคารพาณิชย 3 ช้ัน                       

เสนอเซงราคา 2,950,000 บาท/คูหา 

เสนอใหเชาเดือนละ 12,500 บาท/เดือน 

สัญญาเชา 17 ป 9 เดือน

สํานักบริหารกองทุน
สํานักงานการปฏิรูปท่ีดินเพ่ือเกษตรกรรม



กรณีศึกษา สิทธิการเชาท่ีดินพรอม  

สิ่งปลูกสราง เชน ตึกแถว-ท่ีราชพัสดุ
ปสัญญา ระยะเวลา อัตราคิดลดกลับ มูลคาสิทธิการเชา

(เดือน) บาท/เดือน บาท/ป 10% (บาท)

1.00     1/ธ.ค./2559 -  30/พ.ย./2560 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 1.0000      -             

2.00     1/ธ.ค./2560 -  30/พ.ย./2561 3.00 14,960.00 44,880.00 1,680.00 43,200.00 0.9765      42,183        

3.00     1/ธ.ค./2561 -  30/พ.ย./2562 12.00 14,960.00 179,520.00 6,720.00 172,800.00 0.8877      153,392       

4.00     1/ธ.ค./2562 -  30/พ.ย./2563 12.00 14,960.00 179,520.00 6,720.00 172,800.00 0.8070      139,447       

5.00     1/ธ.ค./2563 -  30/พ.ย./2564 12.00 14,960.00 179,520.00 6,720.00 172,800.00 0.7336      126,770       

6.00     1/ธ.ค./2564 -  30/พ.ย./2565 12.00 14,960.00 179,520.00 7,728.00 171,792.00 0.6669      114,573       

7.00     1/ธ.ค./2565 -  30/พ.ย./2566 12.00 16,456.00 197,472.00 7,728.00 189,744.00 0.6063      115,042       

8.00     1/ธ.ค./2566 -  30/พ.ย./2567 12.00 16,456.00 197,472.00 7,728.00 189,744.00 0.5512      104,584       

9.00     1/ธ.ค./2567 -  30/พ.ย./2568 12.00 16,456.00 197,472.00 7,728.00 189,744.00 0.5011      95,076        

10.00   1/ธ.ค./2568 -  30/พ.ย./2569 12.00 16,456.00 197,472.00 7,728.00 189,744.00 0.4555      86,433        

11.00   1/ธ.ค./2569 -  30/พ.ย./2570 12.00 18,101.60 217,219.20 8,892.00 208,327.20 0.4141      86,271        

12.00   1/ธ.ค./2570 -  30/พ.ย./2571 12.00 18,101.60 217,219.20 8,892.00 208,327.20 0.3765      78,428        

13.00   1/ธ.ค./2571 -  30/พ.ย./2572 12.00 18,101.60 217,219.20 8,892.00 208,327.20 0.3422      71,298        

14.00   1/ธ.ค./2572 -  30/พ.ย./2573 12.00 18,101.60 217,219.20 8,892.00 208,327.20 0.3111      64,817        

15.00   1/ธ.ค./2573 -  30/พ.ย./2574 12.00 18,101.60 217,219.20 8,892.00 208,327.20 0.2828      58,924        

16.00   1/ธ.ค./2574 -  30/พ.ย./2575 12.00 19,911.76 238,941.12 10,236.00 228,705.12 0.2571      58,807        

17.00   1/ธ.ค./2575 -  30/พ.ย./2576 12.00 19,911.76 238,941.12 10,236.00 228,705.12 0.2338      53,461        

18.00   1/ธ.ค./2576 -  30/พ.ย./2577 12.00 19,911.76 238,941.12 10,236.00 228,705.12 0.2125      48,601        

19.00   1/ธ.ค./2577 -  30/พ.ย./2578 12.00 19,911.76 238,941.12 10,236.00 228,705.12 0.1932      44,183        

19.50   1/ธ.ค./2578 -  30/พ.ค./2579 6.00 19,911.76 119,470.56 5,118.00 114,352.56 0.1842      21,063        

รวม 3,714,179.04 151,002.00 3,563,177.04 -            1,563,353      
(ปดเศษ) 1,563,000     

คาเชาตลาด

รวม

คาเชาตามสัญญา

รวมมูลคาสิทธิการเชา โดยวิธีกําไรสวนตางคาเชาสุทธิ (Profit Rent Metnod)

 กําไรสวนตาง
คาเชาสุทธิ

ป พ.ศ.

สํานักบริหารกองทุน
สํานักงานการปฏิรูปท่ีดินเพ่ือเกษตรกรรม



วิธีการประเมินมูลคาสิทธิการเชา

กรณีศึกษา สิทธิการเชาท่ีดินพรอมสิ่งปลูกสราง เชน ตึกแถว-ท่ีราชพัสดุ

สญัญาเช่าอาคารรวมทัง้ท่ีดนิราชพสัดุ สญัญาท่ี 3-นม-13/2560 สญัญาเช่า

ลงวนัท่ี 20 เมษายน 2560 หน่วยงานสาํนกังานธนารกัษ์ อายสุญัญาเช่ามี

กาํหนด 19 ปี 6 เดือน โดยมีอายสุญัญาคงเหลือประมาณ 17 ปี 9 เดือน

ราคาประเมินรวม

(บาท)

มูลคาสิทธิการเชา โดยวิธีกําไรสวนตางคาเชาสุทธิ (Profit Rent Method) 1,563,000

มูลคาสิทธิการเชา โดยวิธีเปรียบเทียบตลาดคาเซงสิทธิ์ (Market Approach) 3,000,000

วิธีการประเมินราคา สิทธิการเชา (Leasehold Value) สัญญาเชาอาคารรวมทั้งที่ดิน

ราชพัสดุ สัญญาที่ 3-นม-13/2560

หมายเหตุ – คําเตือน ตองระมัดระวังเงื่อนไขการตออายุสัญญาเชา ที่ระบุไวในสัญญาเชา

ระมัดระวังเรื่องการโอนสิทธ์ิการเชา กับการเชาชวงแตกตางกัน

สํานักบริหารกองทุน
สํานักงานการปฏิรูปท่ีดินเพ่ือเกษตรกรรม



กรณีศึกษา สิทธิการเชาท่ีดินพรอมสิ่งปลูก

สราง เชน ตึกแถว-ท่ีราชพัสดุ มีการเชาชวง
หมายเหตุ – คําเตือน ตองตรวจสอบสัญญาเชาชวง วาระยะเวลาการเชาชวงตองไมเกินระยะเวลาการเชาตามสัญญาหลัก

สํานักบริหารกองทุน
สํานักงานการปฏิรูปท่ีดินเพ่ือเกษตรกรรม



กรณีศึกษา สิทธิการเชาท่ีดินพรอมสิ่งปลูก

สราง เชน ตึกแถว-ท่ีราชพัสดุ มีการเชาชวง
สํานักบริหารกองทุน

สํานักงานการปฏิรูปท่ีดินเพ่ือเกษตรกรรม



วิธีการประเมินมูลคาสิทธิการเชา

สิทธิการเชาที่ดินพรอมสิ่งปลูกสราง ที่ไมมีขอมูลเปรียบเทียบคาเชา
ตลาด ที่มีลักษณะคลายคลึงกัน-เหมือนกันกับทรัพยสิน เชน โรงงาน

วิธีตนทุน (Cost Approach)

Freehold มูลคาตลาดที่ดิน (Market) + มูลคาอาคารหลังหักคาเส่ือม

Leasehold มูลคาตลาดที่ดิน(Profit Rent) ตามอายุสัญญาเชาคงเหลืออยู + มูลคาอาคาร

ตามอายุสัญญาเชาคงเหลืออยู

Lease Fee รายไดคาเชาตามสัญญาเชาคงเหลืออยู + มูลคาตลาดที่ดินพรอมส่ิงปลูกสราง

เมื่อส้ินสุดสัญญาเชา คิดลดกลับเปนมูลคาปจจุบัน

สํานักบริหารกองทุน
สํานักงานการปฏิรูปท่ีดินเพ่ือเกษตรกรรม



วิธีการประเมินมูลคาสิทธิการเชา

กรณีศึกษา การประเมินมูลคาสทิธิการเชา ที่ดินพรอมอาคารโรงงาน

นางกั นาํ สรา คาอ 2 น�ชั เลขที� 101 ม.41
อาคาร Control Room 1 น�ชั2

มลุคาคงั ลหง่ลโนว่ส Brover3

มลุคาคงั ลหง่ลโนว่ส น� ื ชมา วคกัดงอ� ื รคเ4

5 สก๊แ กัมหอบ่ A

6 สก๊แ กัมหอบ่ B

7 สก๊แ กัมหอบ่ C

8 กพัอ ่บ- ส๊ กแนอกะตกต D

9

ดานขว � ั รงพแา ํ ก 708.0 X 2.00 เมตร

ถนนลาดยางขนาด 5.00 เมตร

10

12

3

4

765

8

9 10

นิส์ยพั รทนิ ด� ที

พาภยา่ ถดุ จ

1

2

ณามะ รปดา นขา � ํ นอ ่ บ 12,527.94 ตารางเมตร ลึก 4.50 เมตร1

2 ณามะ รปดา นขา � ํ นอ ่ บ 774.08 ตารางเมตร ลึก 1.50 เมตร

กพัอ ่บ- ส๊ กแนอกะตกต E

กพัอ ่บ- ส๊ กแนอกะตกต F

N

S

7.00

สํานักบริหารกองทุน
สํานักงานการปฏิรูปท่ีดินเพ่ือเกษตรกรรม



วิธีการประเมินมูลคาสิทธิการเชา

กรณีศึกษา การประเมินมูลคาสทิธิการเชา ที่ดินพรอมอาคารโรงงาน

1.ที่ดิน ใชวิธีวิธีกําไรสวนตางคาเชาสุทธิ ( Profit Rent Method) ของที่ดิน โดยสมมติฐานนําสิทธิการเชา

ที่ดินไปปลอยใหเชาในอัตราคาเชาตลาด หักดวยคาเชาตามสัญญาและคาใชจายอ่ืนๆ ผลรวมกําไรสวน

ตางคาเชา ตลอดอายุสัญญาเชาคงเหลืออยู ซึ่งนํามาแปลงเปนมูลคาเงินปจจุบัน จะสะทอนมูลคาสิทธิ

การเชาที่ดิน

2.อาคารส่ิงปลูกสราง ใชวิธีตนทุน (Cost Approach) ดวยวิธีตนทุนอาคารส่ิงปลูกสรางตามอายุสัญญาเชาคง

เหลืออยู ซึ่งการคํานวณมูลคาอาคารตามอายุสัญญาเชาคงเหลืออยู กําหนดอายุทางเศรษฐกิจ

(Economic Age) เนื่องจากทรัพยสินเปนสิทธิการเชา (Leasehold) ตามสัญญาเชาอาคารราชพัสดุ

(แบบ ส.3/27) สัญญาที่ 3-ฉช-2/2554 ลงวันที่ 17 พฤษภาคม 2554 กําหนดระยะเวลาเชา 26 ป 10

เดือน 7 วัน นับต้ังแตวันที่ 17 พฤษภาคม 2554 ส้ินสุดสัญญาเชา 23 มีนาคม 2581 ดังนั้นอายุทาง

เศรษฐกิจของอาคารส่ิงปลูกสราง = 26 ป 10 เดือน 7 วัน เมื่อคํานวณแบบเสนตรงตอปจะได =

3.724% ตอป (100%/26.852778 ป) เนื่องจากผูเชาสามารถเขาใชประโยชนในอาคารส่ิงปลูกสรางจน

ส้ินสุดสัญญาเชา จึงคํานวณอายุทางเศรษฐกิจ

สํานักบริหารกองทุน
สํานักงานการปฏิรูปท่ีดินเพ่ือเกษตรกรรม



วิธีการประเมินมูลคาสิทธิการเชา

กรณีศึกษา การประเมินมูลคาสทิธิการเชา ที่ดินพรอมอาคารโรงงาน
เนื่องจากไมปรากฏคาเชาตลาดที่ดินในบริเวณใกลเคียงทรัพยสิน ที่มีศักยภาพ และสภาพแวดลอมที่คลายคลึง

มาเปรียบเทียบทางตรงได (ประเภทโรงงานอุตสาหกรรม) ดังนั้นผูประเมินจึงนํามูลคาตลาดที่ดินที่ได

จากการวิเคราะห ไปคํานวณหาอัตราผลตอบแทนการเชาที่ดินเปลา หากจะนําที่ดินดังกลาวไปลงทุนถา

กรณีที่ตองนําออกใหเชาชวง

า ่ คล ู มนิมเ ะรป� ี ทนิส์ ยพั รท

พาภยา่ ถดุ จ

1

3  า ่ลปเง า ว่นิด� ที นิ ด�ี ทอ�ื นเ 7-0-0 ไร ่เสนอขาย ะลร่ไ 700,000 บาท ลุงหน ูโทร.081-457-2339

4  า ่ลปเง า ว่นิด� ที นิ ด�ี ทอ�ื นเ 11-0-0 ไร ่เสนอขาย ะลร่ไ 650,000 บาท ฟ์ล อกณุค โทร.081-920-9230 

2  า ่ลปเง า ว่นิด� ที นิ ด�ี ทอ�ื นเ 16-0-0 ไร ่เสนอขาย ะลร่ไ 700,000 บาท ลุงหน ูโทร.081-457-2339

ไปพนมสารคาม

์ ณ
รสนุอ

จกิบย บีเ ะ
ร
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บา

งต
ลา

ด

ไปวัดกกสับ

ถนน 
์ นสาศะ รป� ิ ธทฤ
 (ทล.3378)

คลองมะกอก

งก
ะปงาบา

� ํ
น่

มแ

ศ ิ ทุ อง ั ซต ิ มะณร าธา สนวส

า ด
ี ร

ปา
นฒั

วนน
ถ

ิ ต ู ภนวนนถ

ดา ลา่ ทงอลค

ถนนหนองนา- บั สกก

3

1,620 ม.

ี มญุบ ่มแะย� ปีเม นข
มคนินชา ชะรปร ากิ รบย ว น่ห 

า ้ ลค งาบรธู ภจวรา ํ ตี นาถส
คาภิ มู ภนว ส่า ปะร ปราก 

บางคล้า

่ ดูะร ปนว สนชมุชถ.
ศิ

ทุ
อ์ร

ฎษาร

ซอย เทศบาลพัฒนา 2

ถ.

ศิ ทุ
อ์รฎษาร

นิด� ีทนาง ก ันา สํ

อําเภอบางคล้า

เทศบาลตําบลบางคล้า

ร.ร. สั รจาราด

ง ญิหม่หใ ดิ กเ์ยนู ศิ ธนิล มู

์ ดซไ ์ รอวเ ิ รดา ลา ่ ทราหา อนา ้ ร

Vanilla Cake Club
ร.ร.วัดกกสับ

พั ย า พา ลปกตอ่ บร า หา อนวส ่ มหใงอื มเย ั มา นอ

Wat Ko Rat Sattharam
าล้คงาบาษุ อวั รคร าหาอนา ้ร

" กนึ" าลปวย� ี ตเ

า ผเาลปา ่ จู รค

กฟภ.บางคล้า

า ้ ลคง า บดา ลตม่ ุ ลก

า ้ ลคง าบา� ํ นดาลต

า ้ ลคง าบลบา ํ ตลา บศทเ า ฬี กมานส

34

ถนนสายบางคล้า-แปลงยาว (3121)

ไปแปลงยาว

1

Sukruetai Place

ถ. ศิ ทุ อ์รฎษาร

ร.ร. มคายทิพา ล้คงา บ

2

2

1  า ่ลปเง า ว่นิด� ที นิ ด�ี ทอ�ื นเ 20-0-0 ไร ่เสนอขาย ะลร่ไ 500,000 บาท ยา้ ฝณุ ค โทร.086-788-4118 

ติ มาสพร รสมรกา ร ุ สนา งง รโ า � ํ นกาป

LAT:13.733006,  LONG:  101.240018
์ นสา

ศะรป� ิ ธ
ทฤย

อซ

 6

สํานักบริหารกองทุน
สํานักงานการปฏิรูปท่ีดินเพ่ือเกษตรกรรม



วิธีการประเมินมูลคาสิทธิการเชา

กรณีศึกษา การประเมินมูลคาสทิธิการเชา ที่ดินพรอมอาคารโรงงาน
ผูประเมินมีความเห็นวาคาเชาท่ีดิน ควรจะมี

อัตราผลตอบแทนจากการเชา ประมาณ 2.5%

ตอป ของมูลคาตลาดของท่ีดินทรัพยสินท่ี

ประเมิน โดยพิจารณาจากทําเลท่ีต้ัง

สภาพแวดลอม สภาพท่ีดิน ผังเมือง และ

ศักยภาพประกอบ โดยกําหนดอัตรา

ผลตอบแทนท่ีเหมาะสมของการเชาท่ีดิน 2.5%

ตอป

Income Approach

-Direct Capitalization Method (V=I/R)

- DCF Method

สํานักบริหารกองทุน
สํานักงานการปฏิรูปท่ีดินเพ่ือเกษตรกรรม



กรณีศึกษา การประเมินมูลคาสิทธิการเชา 

ท่ีดินพรอมอาคารโรงงาน
การประเมนิมูลค่าสิทธิการเช่าที�ดิน (Leasehold  Value) มูลค่าสิทธิการเช่าที�ดิน โดยวธีิกาํไรส่วนต่างค่าเช่าสุทธิ (Profit Rent Method)

ทรัพย์สินที�เช่า : สิทธิการเช่าที�ดิน ตามหนงัสือสญัญาแบ่งเช่าที�ดิน (รวม 2 โฉนด) มีกาํหนด 26 ปี 10 เดือน 7 วนั

วนัที�เริ�มต้นสัญญาเช่า : นบัตั�งแต่วนัที� 17 พฤษภาคม 2554  ถึงวนัที� 23 มีนาคม 2581

เนื�อที�ดนิตามสัญญาเช่า : 27-3-26 ไร่ หรือ 27.815 ไร่     หรือ 11,126.0         ตารางวา

อายรุะยะเวลาเช่าตามสัญญา : 26 ปี 10 เดือน 7 วนั นบัตั�งแต่วนัที� 17  พฤษภาคม 2554  หรือ 26.852778 ปี

ระยะเวลาการเช่าผ่านมาแล้ว :   7 ปี  7 เดือน 2 วนั นบัตั�งแต่วนัที� 18   ธนัวาคม   2561 หรือ   7.588889 ปี

ระยะเวลาเช่าคงเหลือ : 19 ปี   3 เดือน 5 วนั นบัตั�งแต่วนัที� 18   ธนัวาคม   2561 หรือ 19.263889 ปี

ค่าเช่าตามสัญญา : ปีที�   1 -  5  อตัราปีละ 67,160           บาท (17 พค. 54 - 16 พค. 59)

ปีที�   6 - 10  อตัราปีละ 77,240           บาท (17 พค. 59 - 16 พค. 64)

ปีที� 11 - 15  อตัราปีละ 88,820           บาท (17 พค. 64 - 16 พค. 69)

ปีที� 16 - 20  อตัราปีละ 102,140         บาท (17 พค. 69 - 16 พค. 74)

ปีที� 21 - 25  อตัราปีละ 117,470         บาท (17 พค. 74 - 16 พค. 79)

ปีที� 26 - สิ�นสุด อตัราปีละ 135,080         บาท (17 พค. 79 - 23 มีค. 81)

ค่าเช่าตลาดของที�ดนิทรัพย์สิน

ค่าเช่าตลาดของที�ดนิ  เนื�อที�ดนิรวม 27-3-26.0 ไร่ หรือ 27.815          ไร่     หรือ 11,126.0         ตรว.

มูลค่าตลาดที�ดนิ ณ.ปัจจุบนั : 400,000        บาท / ไร่ รวมมูลค่าตลาดของที�ดนิ 11,126,000     บาท

อตัราผลตอบแทนการเช่าที�ดนิต่อราคาที�ดนิ : 2.50% ต่อปี  ของมูลค่าตลาดที�ดินทรัพยสิ์น(ในลกัษณะกรรมสิทธิ� สมบูรณ์)

ค่าเช่าตลาดปัจจุบนัทรัพย์สิน : 10,000          บาทต่อ ไร่ต่อปี    หรือ 25.00         บาทต่อตรว. ต่อปี

ค่าเช่าตลาดปัจจุบนัทรัพย์สิน : 278,150.00   บาทต่อปี             หรือ 23,179.17 บาทต่อเดือน 

อตัราเพิ�มค่าเช่าตลาดของทรัพย์สิน : 3.00% ทุกๆ  ปี

ภาษโีรงเรือน : 12.5% ต่อปี (ของค่าเช่าตามสญัญา ต่อปี)

สํานักบริหารกองทุน
สํานักงานการปฏิรูปท่ีดินเพ่ือเกษตรกรรม



กรณีศึกษา การประเมินมูลคาสิทธิการเชา 

ท่ีดินพรอมอาคารโรงงาน
สํานักบริหารกองทุน

สํานักงานการปฏิรูปท่ีดินเพ่ือเกษตรกรรม



กรณีศึกษา การประเมินมูลคาสิทธิการเชา 

ท่ีดินพรอมอาคารโรงงาน
ปีตาม ปีที� ค่าเช่าตลาด ภาษีโรงเรือน-ที�ดิน กาํไรสุทธิค่าเช่า PV มูลค่าปัจจุบัน

สัญญา เหลือ (บาทต่อปี) (บาท:ปี) Future Value FACTOR. Present Value

8 18 ธค. 2561 16 พค. 2562 0.411111 114,350.56   3,969.28   78,627.06       0.972568 76,470.16         

9 17 พค. 2562 16 พค. 2563 1.411111 286,494.50   9,655.00   199,599.50     0.908942 181,424.39       

10 17 พค. 2563 16 พค. 2564 2.411111 295,089.34   9,655.00   208,194.34     0.772127 160,752.44       

11 17 พค. 2564 16 พค. 2565 3.411111 303,942.02   11,102.50 204,019.52     0.793905 161,972.16       

12 17 พค. 2565 16 พค. 2566 4.411111 313,060.28   11,102.50 213,137.78     0.741968 158,141.31       

13 17 พค. 2566 16 พค. 2567 5.411111 322,452.08   11,102.50 222,529.58     0.693428 154,308.15       

14 17 พค. 2567 16 พค. 2568 6.411111 332,125.65   11,102.50 232,203.15     0.648063 150,482.31       

15 17 พค. 2568 16 พค. 2569 7.411111 342,089.42   11,102.50 242,166.92     0.605667 146,672.39       

16 17 พค. 2569 16 พค. 2570 8.411111 352,352.10   12,767.50 237,444.60     0.514501 122,165.42       

17 17 พค. 2570 16 พค. 2571 9.411111 362,922.66   12,767.50 248,015.16     0.529013 131,203.14       

18 17 พค. 2571 16 พค. 2572 10.41111 373,810.34   12,767.50 258,902.84     0.494404 128,002.67       

19 17 พค. 2572 16 พค. 2573 11.41111 385,024.65   12,767.50 270,117.15     0.462060 124,810.35       

20 17 พค. 2573 16 พค. 2574 12.41111 396,575.39   12,767.50 281,667.89     0.431832 121,633.17       

21 17 พค. 2574 16 พค. 2575 13.41111 408,472.65   14,683.75 276,318.90     0.403581 111,517.11       

22 17 พค. 2575 16 พค. 2576 14.41111 420,726.83   14,683.75 288,573.08     0.342834 98,932.54         

23 17 พค. 2576 16 พค. 2577 15.41111 433,348.64   14,683.75 301,194.89     0.352503 106,172.23       

24 17 พค. 2577 16 พค. 2578 16.41111 446,349.10   14,683.75 314,195.35     0.329442 103,509.28       

25 17 พค. 2578 16 พค. 2579 17.41111 459,739.57   14,683.75 327,585.82     0.307890 100,860.44       

26 17 พค. 2579 16 พค. 2580 18.41111 473,531.76   16,885.00 321,566.76     0.287748 92,530.12         

27 17 พค. 2580 23 มคี. 2581 19.263889 415,931.88   14,399.15 286,339.50     0.271615 77,774.18         

2,509,333.97  

บาท : ตรว.

บาท : ไร่

สรุปมูลค่าสิทธิการเช่าที�ดนิ เนื�อที�ดนิ ตารางวา 225.00     2,503,350.00  

หรือ คิดเป็นมูลค่าสิทธิการเช่าที�ดนิ (บาท:ไร่) (ปัดเศษ) 90,000.00                         

11,126.0               สรุปมูลค่าสิทธิการเช่า บาท:ตรว.     รวมเป็นเงนิ

117,470.00

117,470.00

115,193.22

88,820.00

102,140.00

102,140.00

102,140.00

102,140.00

102,140.00

135,080.00

117,470.00

117,470.00

117,470.00

รอบเวลาเช่า ค่าเช่าตามสัญญา

77,240.00

88,820.00

88,820.00

88,820.00

88,820.00

เริ�ม สิ�นสุด (บาทต่อปี)

31,754.22

77,240.00

ค่าเช่าที�ต้องจ่ายตามสัญญาเช่าคงเหลือ ( บาท ) 1,978,657.44

หรือ คิดเป็นมูลค่าสิทธิการเช่าที�ดนิ (บาท:ตรว.) (ปัดเศษ) 225.00                              

รวมมูลค่าปัจจุบันสุทธิ (Present Value)

สํานักบริหารกองทุน
สํานักงานการปฏิรูปท่ีดินเพ่ือเกษตรกรรม



กรณีศึกษา การประเมินมูลคาสิทธิการเชา 

ท่ีดินพรอมอาคารโรงงาน

พื้นที่ใชสอย ตั้งอยูบน

 (ตารางเมตร) โฉนดเลขที่

1 อาคารสํานักงาน 2 ชั้น เลขที่ 101 หมู 4 2 คอนกรีตเสริมเหล็ก 7.588889 สํานักงาน เลขที่ 101 หมู 4 776.00          1290

2 อาคาร Control Roon ชั้นเดียว 1 คอนกรีตเสริมเหล็ก 7.588889 ควบคุมเครื่องจักร - 199.26          1290

3 อาคารสวนโลงหลังคาคลุม Brower 1 คอนกรีตเสริมเหล็ก 0 ที่ตั้งเครื่องจักร - 6.00             1290

4 อาคารสวนโลงหลังคาคลุม เครื่องดักความชื้น 1 เหล็ก 7.588889 ที่ตั้งเครื่องจักร - 25.00            1290

5 บอ คสล. หมักแกส A - คอนกรีตเสริมเหล็ก 7.588889 บําบัดน้ําเสีย, ผลิตกาซชีวภาพ - 1,570.00       1290

6 บอ คสล. หมักแกส B - คอนกรีตเสริมเหล็ก 7.588889 บําบัดน้ําเสีย, ผลิตกาซชีวภาพ - 1,570.00       1290

7 บอ คสล. หมักแกส C - คอนกรีตเสริมเหล็ก 7.588889 บําบัดน้ําเสีย, ผลิตกาซชีวภาพ - 1,570.00       1290

8 บอพัก คสล. ตกตะกอน D - คอนกรีตเสริมเหล็ก 7.588889 บอพัก-บอตกตะกอน - 662.50          1290

9 บอพัก คสล. ตกตะกอน E - คอนกรีตเสริมเหล็ก 7.588889 บอพัก-บอตกตะกอน - 90.25            1290

10 บอพัก คสล. ตกตะกอน F - คอนกรีตเสริมเหล็ก 7.588889 บอพัก-บอตกตะกอน - 196.00          1290

11 ถนนลาดยาง - - 7.588889 ถนน - 285.00          1290

12 รั้ว-กําแพง-ประตูรั้ว - คอนกรีตเสริมเหล็ก 7.588889 รั้วกําแพง-ประตูรั้วสูง 2 ม. ยาว 708 เมตร 1,416.00       1290, 1292

เลขที่อาคารลําดับที่ ประเภท สูง(ชั้น) โครงสราง การใชประโยชน อายุ (ป)

* อายุอาคาร นับจากวันที่สัญญาเชาอาคารราชพัสดุ (แบบ ส.3/27) สัญญาที่ 3-ฉช-2/2554 ลงวันที่ 17 พฤษภาคม 2554 เปนวัน

เร่ิมตนนับอายุอาคาร ปจจุบันอายุผานการใชงานเคร่ืองจักรผานมาแลว  7 ป  7 เดือน 2 วัน หรือ 7.588889 ป   ยกเวนอาคารหลังที่ 3

กอสรางแลวเสร็จใหม

สํานักบริหารกองทุน
สํานักงานการปฏิรูปท่ีดินเพ่ือเกษตรกรรม



กรณีศึกษา การประเมินมูลคาสิทธิการเชา 

ท่ีดินพรอมอาคารโรงงาน

ลาํดบั พื�นที�ใช้สอย ราคาต่อหน่วย รวมต้นทนุ อายอุาคาร ค่าเสื�อม ค่าเสื�อม มูลค่าอาคารตามอายุ

ที� (ตร.ม.)  (บาท) ทดแทนใหม่ (บาท) (ปี) ต่อปี (%) อาคาร (%) สัญญาเช่าคงเหลืออยู่(บาท)

1 อาคารสํานักงาน 2 ชั�น เลขที� 101 หมู่ 4

- พื�นที�ใชส้อยภายในอาคาร 400.00           12,000                  4,800,000                

- พื�นที�ใชส้อยส่วนโกดงั 200.00           6,500                     1,300,000                

- พื�นที�ใชส้อยหอ้งเก็บของ 16.00             2,000                     32,000                     

- พื�นที�ใชส้อยส่วนโล่งหลงัคาคลุม ที�จอดรถ 60.00             1,500                     90,000                     

- พื�นที�ใชส้อยส่วนโล่งหลงัคาคลุม เฉลียง 40.00             1,000                     40,000                     

- พื�นที�ใชส้อยทางเดิน คสล. 60.00             700                        42,000                     

รวม 776.00           6,304,000                7.588889 3.724% 28.261% 1,781,574.84 4,522,425.16                     

รวม 6,304,000                รวม 4,522,425.16                     

2 อาคาร Control Roon ชั�นเดยีว (โครงสร้างเสา-คาน ใชเ้หลก็ H-Beam, Wide Flange)

- พื�นที�ใชส้อยภายในอาคาร (ยกพื�น) 62.20             10,000                  622,000                   

- พื�นที�ส่วนโล่งหลงัคาคลุมวางเครื�องจกัร-เฉลียง 137.06           3,500                     479,710                   

รวม 199.26           1,101,710                7.588889 3.724% 28.261% 311,354.51    790,355.49                        

รวม 1,101,710                รวม 790,355.49                        

3 อาคารส่วนโล่งหลงัคาคลุม Brower

- พื�นที�ส่วนโล่งหลงัคาคลุม (ยกพื�น) 6.00               2,500                     15,000                     

รวม 6.00               15,000                     0 5.191% 0.000% -                 15,000.00                          

รวม 15,000                     รวม 15,000.00                          

4 อาคารส่วนโล่งหลงัคาคลุม เครื�องดกัความชื�น

- พื�นที�ใชส้อยส่วนโล่งคลุม 25.00             1,000                     25,000                     

รวม 25.00             25,000                     7.588889 3.724% 28.261% 7,065.26        17,934.74                          

รวม 25,000                     รวม 17,934.74                          

ตาราง แสดงการประเมินมูลค่าอาคารและสิ�งปลูกสร้างตามอายุสัญญาเช่าคงเหลืออยู่

รายการ
รวมค่าเสื�อม 

(บาท)

สํานักบริหารกองทุน
สํานักงานการปฏิรูปท่ีดินเพ่ือเกษตรกรรม



กรณีศึกษา การประเมินมูลคาสิทธิการเชา 

ท่ีดินพรอมอาคารโรงงาน

•มูลคาประเมินสิ่งปลูกสราง อางอิงจากราคาของสมาคมผูประเมินคาทรัพยสินแหงประเทศไทย

พ.ศ. 2560 นํามาปรับแกตามรูปแบบ-ลักษณะอาคาร-วัสดุท่ีใชในการกอสราง รวมถึงปรับแก

เปนคากอสราง, คาแรง, ราคาคากอสรางทองถิ่น

•กําหนดระยะเวลาเชา 26 ป 10 เดือน 7 วัน นับต้ังแตวันท่ี 17 พฤษภาคม 2554 สิ้นสุด

สัญญาเชา 23 มีนาคม 2581 ดังนั้นอายุทางเศรษฐกิจของอาคารสิ่งปลกูสราง = 26 ป 10

เดือน 7 วัน เม่ือคํานวณแบบเสนตรงตอปจะได = 3.724% ตอป (100%/26.852778 ป)

เนื่องจากผูเชาสามารถเขาใชประโยชนในอาคารสิ่งปลูกสรางจนสิ้นสุดสัญญาเชา จึงคํานวณ

อายุทางเศรษฐกิจ

•อายุอาคาร นับจากวันท่ีสัญญาเชาอาคารราชพัสดุ (แบบ ส.3/27) สัญญาท่ี 3-ฉช-2/2554 ลง

วันท่ี 17 พฤษภาคม 2554 เริ่มตน ปจจุบันอายุผานการใชงานเครื่องจักรผานมาแลว 7 ป 7

เดือน 2 วัน หรือ 7.588889 ป ยกเวนอาคารหลังท่ี 3 กอสรางแลวเสร็จใหม

สํานักบริหารกองทุน
สํานักงานการปฏิรูปท่ีดินเพ่ือเกษตรกรรม



กรณีศึกษา การประเมินมูลคาสิทธิการเชา 

ท่ีดินพรอมอาคารโรงงาน
สรุปม มูลค่าอาคาร สิ�งปลูกสร้าง ตามอายุสัญญาเช่าคงเหลืออยู่ 

ลาํดบัที� ประเภท สูง (ชั�น) อายุ (ปี)
พื�นที�ใช้สอย

รวม(ตรม.)

มูลค่าอาคารตามอายุสัญญา

เช่าคงเหลืออยู่ (บาท)

1 อาคารสาํนกังาน 2 ชั�น เลขที� 101 หมู่ 4 2 7.588889     776.00         4,522,425.16                        

2 อาคาร Control Roon ชั�นเดียว 1 7.588889     199.26         790,355.49                           

3 อาคารส่วนโล่งหลงัคาคลุม Brower 1 0 6.00             15,000.00                              

4 อาคารส่วนโล่งหลงัคาคลุม เครื�องดกัความชื�น 1 7.588889     25.00           17,934.74                              

5 บ่อ คสล. หมกัแก๊ส A - 7.588889     1,570.00      18,583,982.19                      

6 บ่อ คสล. หมกัแก๊ส B - 7.588889     1,570.00      18,583,982.19                      

7 บ่อ คสล. หมกัแก๊ส C - 7.588889     1,570.00      18,583,982.19                      

8 บ่อพกั คสล. ตกตะกอน D - 7.588889     662.50         3,089,259.73                        

9 บ่อพกั คสล. ตกตะกอน E - 7.588889     90.25           388,466.56                           

10 บ่อพกั คสล. ตกตะกอน F - 7.588889     196.00         843,650.38                           

11 ถนนลาดยาง - 7.588889     285.00         92,005.24                              

12 รั� ว-กาํแพง-ประตูรั� ว - 7.588889     1,416.00      1,320,571.10                        

66,831,614.99                      

66,831,615.00                      รวมมูลค่าอาคาร สิ�งปลูกสร้าง ตามอายุสัญญาเช่าคงเหลืออยู่    (ปัดเศษสตางค์)

รวมมูลค่าอาคารสิ�งปลูกสร้าง ตามอายุสัญญาเช่าคงเหลืออยู่

สํานักบริหารกองทุน
สํานักงานการปฏิรูปท่ีดินเพ่ือเกษตรกรรม



กรณีศึกษา การประเมินมูลคาสิทธิการเชา 

ท่ีดินพรอมอาคารโรงงาน

รายละเอียดทรัพยสิน มูลคาทรัพยสิน (บาท)

ที่ดิน : สิทธิการเชาที่ดิน ตามหนังสือสัญญาแบงเชาที่ดิน (รวม 2 โฉนด) มีกําหนด 26 ป 10 เดือน 7 วัน

           เนื้อที่ดินเชาตามสัญญาเชา รวม 27-3-26.0 ไร  หรือ  27.815 ไร   หรือ  11,126.0  ตารางวา

มูลคาอาคาร สิ่งปลูกสราง และสวนควบ รวม 12 รายการ  ตามอายุสัญญาเชาคงเหลือ 66,831,615               

รวมมูลคาสิทธิการเชาที่ดิน, อาคารสิ่งปลูกสราง  ตามอายุสัญญาเชาคงเหลืออยู 69,334,965              

สรุป มูลคาสิทธิการเชา (Leasehold Value) ทรัพยสินที่ประเมิน             (ปดเศษ) 69,000,000              

มูลคาสิทธิการเชา (Leasehold  Value) ของที่ดินพรอมอาคารสิ่งปลูกสราง   ตามอายุสัญญาเชาคงเหลือ 19 ป  3 เดือน 5 วัน

2,503,350                 

สํานักบริหารกองทุน
สํานักงานการปฏิรูปท่ีดินเพ่ือเกษตรกรรม



วิธีการประเมินมูลคาสิทธิการเชา

สิทธิการเชาที่ดินพรอมส่ิงปลูกสราง ที่เปนทรัพยสินที่
กอใหเกิดรายได เชน อาคารสํานักงาน, โรงแรม

วิธีรายได (Income Approach)

Freehold วิธี Discount Cash Flow Method ตามประมาณการ

ระยะเวลาการลงทุนที่เหมาะสม

Leasehold วิธี Discount Cash Flow Method ตามอายุสัญญาเชา

คงเหลืออยู

Lease Fee รายไดคาเชาตามสัญญาเชาคงเหลืออยู + มูลคาสุดทาย

(Terminal Value) เมื่อสิ้นสุดสัญญาเชา คิดลดกลับเปนมูลคาปจจุบัน

สํานักบริหารกองทุน
สํานักงานการปฏิรูปท่ีดินเพ่ือเกษตรกรรม



วิธีการประเมินมูลคาสิทธิการเชา

ความแตกตาง DCF ระหวาง Freehold กับ Leasehold

DCF -  Freehold ปที่ 1 ปที่ 2 ปที่ 3.. ปที่ 10 ปที่ 11

รายไดศักยภาพ (PGI) A1 A2 A3.. A10 A11

อัตราวางและหนี้สูญ (Vacancy rate & Credit Loss) B1 B2 B3.. B10 B11

รายไดประสิทธิภาพ (EGI) C1 C2 C3.. C10 C11

ตนทุนขายและคาใชจายในการดําเนินงาน (Operating Cost) D1 D2 D3.. D10 D11

รายไดสุทธิ (NOI) E1 E2 E3.. E10 E11

มูลคาสุดทายสิ้นสุดระยะเวลาการลงทุน (Terminal Value) (G=E11/F)

Discount Rate (H) H1 H2 H3.. H10

มูลคาปจจุบัน (PV)  (J = E x H)  ปที่ 10 J = (E10+G)xH10 J1 J2 J3.. J10

มูลคาสิทธิการเชาโดยวิธีรายได DCF -  Freehold

หัก

หัก

Capitalisation rate (F)

Sum (J1+J2+J3..+J10)

สํานักบริหารกองทุน
สํานักงานการปฏิรูปท่ีดินเพ่ือเกษตรกรรม



วิธีการประเมินมูลคาสิทธิการเชา

ความแตกตาง DCF ระหวาง Freehold กับ Leasehold
DCF -  Leasehold                       ปสัญญาเชาคงเหลือ ปที่ 1 ปที่ 2 ปที่ 3.. ปสุดทายสัญญาเชา

รายไดศักยภาพ (PGI) A1 A2 A3.. A(end)

อัตราวางและหนี้สูญ (Vacancy rate & Credit Loss) B1 B2 B3.. B(end)

รายไดประสิทธิภาพ (EGI) C1 C2 C3.. C(end)

ตนทุนขายและคาใชจายในการดําเนินงาน (Operating Cost) D1 D2 D3.. D(end)

คาเชาตามสัญญาเชา ช1 ช2 ช3.. ช(end)

รายไดสุทธิ (NOI) E1 E2 E3.. E(end)

มูลคาสุดทายสิ้นสุดระยะเวลาการลงทุน (Terminal Value) -

Discount Rate (H)* H1* H2* H3*.. H(end)*

มูลคาปจจุบัน (PV)  (J = E x H) J1 J2 J3.. J(end)

มูลคาสิทธิการเชาโดยวิธีรายได DCF -  Leasehold Sum (J1+J2+J3..+J(end))

หัก

หัก

สํานักบริหารกองทุน
สํานักงานการปฏิรูปท่ีดินเพ่ือเกษตรกรรม



วิธีการประเมินมูลคาสิทธิการเชา

ความแตกตาง DCF ระหวาง Freehold กับ Leasehold

สํานักบริหารกองทุน
สํานักงานการปฏิรูปท่ีดินเพ่ือเกษตรกรรม



วิธีการประเมินมูลคาสิทธิการเชา

โครงสราง DCF – กรณีมีการใหเชาชวงระยะยาว Sandwich Lease
DCF -  Sandwich Lease          ปสัญญาเชาหลักคงเหลือ ปที่ 1 ปที่ 2 ปที่ 3.. ปสุดทายสัญญาเชา

รายไดคาเชาชวง ตามสัญญาเชาชวง - Long term A1 A2 A3.. A(end)

อัตราวางและหนี้สูญ (Vacancy rate & Credit Loss) - - - -

รายไดประสิทธิภาพ (EGI) C1 C2 C3.. C(end)

คาใชจายตามสัญญาเชาหลัก - - - -

คาเชาตามสัญญาเชาหลัก - Contract Rent ช1 ช2 ช3.. ช(end)

กําไรสวนตางคาเชาสุทธิ E1 E2 E3.. E(end)

มูลคาสุดทายสิ้นสุดระยะเวลาการลงทุน (Terminal Value) -

Discount Rate (H)* H1* H2* H3*.. H(end)*

มูลคาปจจุบัน (PV)  (J = E x H) J1 J2 J3.. J(end)

มูลคาสิทธิการเชาโดยวิธีรายได DCF -  Sandwich Lease

หัก

หัก

Sum (J1+J2+J3..+J(end))

สํานักบริหารกองทุน
สํานักงานการปฏิรูปท่ีดินเพ่ือเกษตรกรรม



กรณีศึกษาการประเมินมูลคาสิทธิการ
เชา โรงแรมสูง 28 ช้ัน วิธี DCF

สํานักบริหารกองทุน
สํานักงานการปฏิรูปท่ีดินเพ่ือเกษตรกรรม



กรณีศึกษาการประเมินมูลคาสิทธิการ
เชา โรงแรม

โรงแรม M

พื�นที�หอ้งพกั

(ตารางเมตร)

1 Superior Room 25.0 155 2,600                                    2,350                            

2 Executive Room 25.0 27 3,500                                    3,200                            

3 Suite Room 28.0 7 4,100                                    3,800                            

รวม/ ราคาห้องเฉลี�ย 189 2,784                                    2,525                            

โรงแรม Ib

พื�นที�หอ้งพกั

(ตารางเมตร)

1 Standard Room 17.0 189 1,900                                    

รวม/ ราคาห้องเฉลี�ย 189 1,900                                    

แบบ
ลกัษณะหอ้ง

(แบบ-Room Type)

จาํนวน

 (หอ้ง)

ค่าเช่าตลาดหอ้งพกั (บาท/

คืน) รวมอาหารเชา้ (ABF)

ค่าเช่าตลาดหอ้งพกั 

(บาท/คืน) ไม่รวม ABF

แบบ
ลกัษณะหอ้ง

(แบบ-Room Type)

จาํนวน

 (หอ้ง)

ค่าเช่าตลาดหอ้งพกั (บาท/

คืน) ไม่รวมอาหารเชา้ (ABF)

สํานักบริหารกองทุน
สํานักงานการปฏิรูปท่ีดินเพ่ือเกษตรกรรม



กรณีศึกษาการประเมินมูลคาสิทธิการ
เชา โรงแรม

สํานักบริหารกองทุน
สํานักงานการปฏิรูปท่ีดินเพ่ือเกษตรกรรม



กรณีศึกษาการประเมินมูลคาสิทธิการ
เชา โรงแรม

ทรัพย์สินที�เช่า : สิทธิการเช่าที�ดิน ลงวนัที� 19 มีนาคม 2553  มีกาํหนด 30 ปี

วนัที�เริ�มต้นสัญญาเช่า : นบัตั�งแต่วนัที� 19 มีนาคม 2556  ถึงวนัที� 18 มีนาคม 2586

เนื�อที�ดนิตามสัญญาเช่า : 692.0            ตารางวา

อายรุะยะเวลาเช่าตามสัญญา : 30 ปี  นบัตั�งแต่วนัที� 19  มีนาคม 2556 

ระยะเวลาเช่าคงเหลือ : 24 ปี  นบัตั�งแต่วนัที� 19 มีนาคม 2562

ค่าเช่าตามสัญญาปีที� 1 - 30 : ตลอดอายสุญัญา รวมเป็นเงิน 150,000,000 บาท

โดยชาํระค่าเช่าตลอดอายสุญัญาแลว้ ณ วนัที�จดทะเบียนเช่า

จึงไม่มีค่าเช่าตามสญัญาในแต่ละปี

1. จายคาตอบแทนการเชาทั้งหมด ณ วันทําสัญญา โดยไมมีคาเชารายป

คาตอบแทนการเชา คาเชารายป 2 คาเชารายป 3 คาเชารายป 4 คาเชารายป N

คาเชารายป 1

สํานักบริหารกองทุน
สํานักงานการปฏิรูปท่ีดินเพ่ือเกษตรกรรม



กรณีศึกษาการประเมินมูลคาสิทธิการ
เชา โรงแรม

กรณีศึกษา 1  ประเมินกรณี Freehold

กรณีศึกษา 2  ประเมินกรณี Leasehold 

สํานักบริหารกองทุน
สํานักงานการปฏิรูปท่ีดินเพ่ือเกษตรกรรม



กรณีศึกษา 1  ประเมินกรณี Freehold
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11

คาเชาตลาดหองพัก M เฉลี่ย   = 2,525 บาทตอหองตอคืน (ไมรวม ABF)  จํานวนหองพัก 189 หองพัก

 อัตราการเติบโตคาเชาหองพัก 2% ตอป

PGI - M (ลานบาท) 174.19       177.67  181.22  184.85  188.55  192.32  196.16  200.09  204.09  208.17          212.33  

Vacancy Rate 15%

EGI -M (ลานบาท) 148.06       151.02  154.04  157.12  160.26  163.47  166.74  170.07  173.47  176.94          180.48  

F&B-ABF-M 12%

Other 3%

TOT Income M 170.27       173.67  177.15  180.69  184.30  187.99  191.75  195.58  199.50  203.49          207.56  

Cost & Operating Expense 60%

TOT Cost M 102.16       104.20  106.29  108.41  110.58  112.79  115.05  117.35  119.70  122.09          124.53  

NOI-M 68.11        69.47    70.86    72.28    73.72    75.20    76.70    78.23    79.80    81.39           83.02    

คาเชาตลาดหองพัก Ib เฉลี่ย 1,900 บาทตอหองตอคืน (ไมรวม ABF) จํานวนหองพัก 189 หองพัก

 อัตราการเติบโตคาเชาหองพัก 2% ตอป

PGI - Ib (ลานบาท) 131.07       133.69  136.37  139.09  141.88  144.71  147.61  150.56  153.57  156.64          159.78  

Vacancy Rate 10%

EGI -Ib (ลานบาท) 117.96       120.32  122.73  125.18  127.69  130.24  132.85  135.50  138.21  140.98          143.80  

F&B-ABF-Ib 0%

Other 3%

TOT Income Ib 121.50       123.93  126.41  128.94  131.52  134.15  136.83  139.57  142.36  145.21          148.11  

Cost & Operating Expense 50%

TOT Cost Ib 60.75        61.97    63.21    64.47    65.76    67.07    68.42    69.78    71.18    72.60           74.06    

NOI-Ib 60.75        61.97    63.21    64.47    65.76    67.07    68.42    69.78    71.18    72.60           74.06    

TOT NOI 128.86       131.44  134.06  136.75  139.48  142.27  145.12  148.02  150.98  154.00          157.08  

Discount Rate @ 11% Terminal Value @ Cap.Rate 1,963.48      

PV Factor 0.90090 0.81162 0.73119 0.65873 0.59345 0.53464 0.48166 0.43393 0.39092 0.35218

PV 116.09       106.68  98.03    90.08    82.78    76.06    69.90    64.23    59.02    745.74          

Freehold Value 1,508.60  ลานบาท

8%
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				ลักษณะการจ่ายค่าเช่า
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				1. จ่ายค่าตอบแทนการเช่าทั้งหมด ณ วันทำสัญญา โดยไม่มีค่าเช่ารายปี





				ค่าตอบแทนการเช่า		ค่าเช่ารายปี 2		ค่าเช่ารายปี 3		ค่าเช่ารายปี 4		ค่าเช่ารายปี N

				ค่าเช่ารายปี 1



				2. จ่ายค่าตอบแทนการเช่า ณ วันทำสัญญา และมีค่าเช่ารายปี





				ค่าตอบแทนการเช่า

				ค่าเช่ารายปี 1		ค่าเช่ารายปี 2		ค่าเช่ารายปี 3		ค่าเช่ารายปี 4		ค่าเช่ารายปี N

				3.  มีค่าเช่ารายปี  แต่ไม่มีค่าตอบแทนการเช่า ณ วันทำสัญญา
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				กรณีศึกษา 1  ประเมินกรณี Freehold
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						CR7		CR8		CR9		CR10		CR11		CR12		CR13		CR14		CR15		CR16		CR17

				ค่าเช่าตลาดห้องพัก M เฉลี่ย   = 						2,525		บาทต่อห้องต่อคืน (ไม่รวม ABF)  จำนวนห้องพัก										189		ห้องพัก

				 อัตราการเติบโตค่าเช่าห้องพัก						2%		ต่อปี

				PGI - M (ล้านบาท)		174.19		177.67		181.22		184.85		188.55		192.32		196.16		200.09		204.09		208.17		212.33

				Vacancy Rate		15%

				EGI -M (ล้านบาท)		148.06		151.02		154.04		157.12		160.26		163.47		166.74		170.07		173.47		176.94		180.48

				F&B-ABF-M		12%

				Other		3%

				TOT Income M		170.27		173.67		177.15		180.69		184.30		187.99		191.75		195.58		199.50		203.49		207.56

				Cost & Operating Expense						60%

				TOT Cost M		102.16		104.20		106.29		108.41		110.58		112.79		115.05		117.35		119.70		122.09		124.53

				NOI-M		68.11		69.47		70.86		72.28		73.72		75.20		76.70		78.23		79.80		81.39		83.02

				ค่าเช่าตลาดห้องพัก Ib เฉลี่ย						1,900		บาทต่อห้องต่อคืน (ไม่รวม ABF) จำนวนห้องพัก										189		ห้องพัก

				 อัตราการเติบโตค่าเช่าห้องพัก						2%		ต่อปี

				PGI - Ib (ล้านบาท)		131.07		133.69		136.37		139.09		141.88		144.71		147.61		150.56		153.57		156.64		159.78

				Vacancy Rate		10%

				EGI -Ib (ล้านบาท)		117.96		120.32		122.73		125.18		127.69		130.24		132.85		135.50		138.21		140.98		143.80

				F&B-ABF-Ib		0%

				Other		3%

				TOT Income Ib		121.50		123.93		126.41		128.94		131.52		134.15		136.83		139.57		142.36		145.21		148.11

				Cost & Operating Expense						50%

				TOT Cost Ib		60.75		61.97		63.21		64.47		65.76		67.07		68.42		69.78		71.18		72.60		74.06

				NOI-Ib		60.75		61.97		63.21		64.47		65.76		67.07		68.42		69.78		71.18		72.60		74.06

				TOT NOI		128.86		131.44		134.06		136.75		139.48		142.27		145.12		148.02		150.98		154.00		157.08

				Discount Rate @ 				11%						Terminal Value @ Cap.Rate						8%				1,963.48

				PV Factor		0.90090		0.81162		0.73119		0.65873		0.59345		0.53464		0.48166		0.43393		0.39092		0.35218

				PV		116.09		106.68		98.03		90.08		82.78		76.06		69.90		64.23		59.02		745.74

				Freehold Value 		1,508.60		ล้านบาท

				กรณีศึกษา 2.1 ประเมินกรณี Leasehold จ่ายค่าเช่าทั้งหมดแล้ว 

						1		2		3		4		5		6		7		8		9		10		11		12		13		14		15		16		17		18		19		20		21		22		23		24

						CR7		CR8		CR9		CR10		CR11		CR12		CR13		CR14		CR15		CR16		CR17		CR18		CR19		CR20		CR21		CR22		CR23		CR24		CR25		CR26		CR27		CR28		CR29		CR30

				ค่าเช่าตลาดห้องพัก M เฉลี่ย   = 								2,525		บาทต่อห้องต่อคืน (ไม่รวม ABF) จำนวนห้องพักทั้งหมด														189		ห้องพัก    อัตราการเติบโตค่าเช่าห้องพัก										2%		ต่อปี

				PGI - M (ล้านบาท)		174.19		177.67		181.22		184.85		188.55		192.32		196.16		200.09		204.09		208.17		212.33		216.58		220.91		225.33		229.84		234.43		239.12		243.90		248.78		253.76		258.83		264.01		269.29		274.68

				Vacancy Rate		15%

				EGI -M (ล้านบาท)		148.06		151.02		154.04		157.12		160.26		163.47		166.74		170.07		173.47		176.94		180.48		184.09		187.77		191.53		195.36		199.27		203.25		207.32		211.46		215.69		220.01		224.41		228.90		233.47

				F&B-ABF-M		12%

				Other		3%

				TOT Income M		170.27		173.67		177.15		180.69		184.30		187.99		191.75		195.58		199.50		203.49		207.56		211.71		215.94		220.26		224.66		229.16		233.74		238.42		243.18		248.05		253.01		258.07		263.23		268.50

				Cost & Operating Expense						60%

				TOT Cost M		102.16		104.20		106.29		108.41		110.58		112.79		115.05		117.35		119.70		122.09		124.53		127.02		129.56		132.16		134.80		137.49		140.24		143.05		145.91		148.83		151.81		154.84		157.94		161.10

				NOI-M		68.11		69.47		70.86		72.28		73.72		75.20		76.70		78.23		79.80		81.39		83.02		84.68		86.38		88.10		89.87		91.66		93.50		95.37		97.27		99.22		101.20		103.23		105.29		107.40

				ค่าเช่าตลาดห้องพัก Ib เฉลี่ย								1,900		บาทต่อห้องต่อคืน (ไม่รวม ABF) จำนวนห้องพักทั้งหมด														189		ห้องพัก    อัตราการเติบโตค่าเช่าห้องพัก										2%		ต่อปี

				PGI - Ib (ล้านบาท)		131.07		133.69		136.37		139.09		141.88		144.71		147.61		150.56		153.57		156.64		159.78		162.97		166.23		169.55		172.95		176.40		179.93		183.53		187.20		190.95		194.77		198.66		202.63		206.69

				Vacancy Rate		10%

				EGI -Ib (ล้านบาท)		117.96		120.32		122.73		125.18		127.69		130.24		132.85		135.50		138.21		140.98		143.80		146.67		149.61		152.60		155.65		158.76		161.94		165.18		168.48		171.85		175.29		178.79		182.37		186.02

				F&B-ABF-Ib		0%

				Other		3%

				TOT Income Ib		121.50		123.93		126.41		128.94		131.52		134.15		136.83		139.57		142.36		145.21		148.11		151.07		154.10		157.18		160.32		163.53		166.80		170.13		173.54		177.01		180.55		184.16		187.84		191.60

				Cost & Operating Expense						50%

				TOT Cost Ib		60.75		61.97		63.21		64.47		65.76		67.07		68.42		69.78		71.18		72.60		74.06		75.54		77.05		78.59		80.16		81.76		83.40		85.07		86.77		88.50		90.27		92.08		93.92		95.80

				NOI-Ib		60.75		61.97		63.21		64.47		65.76		67.07		68.42		69.78		71.18		72.60		74.06		75.54		77.05		78.59		80.16		81.76		83.40		85.07		86.77		88.50		90.27		92.08		93.92		95.80

				NOI (M-Ib)		128.86		131.44		134.06		136.75		139.48		142.27		145.12		148.02		150.98		154.00		157.08		160.22		163.42		166.69		170.03		173.43		176.90		180.43		184.04		187.72		191.48		195.31		199.21		203.20

				ค่าเช่าตามสัญญา		0		0		0		0		0		0		0		0		0		0		0		0		0		0		0		0		0		0		0		0		0		0		0		0

				NOI		128.86		131.44		134.06		136.75		139.48		142.27		145.12		148.02		150.98		154.00		157.08		160.22		163.42		166.69		170.03		173.43		176.90		180.43		184.04		187.72		191.48		195.31		199.21		203.20

				Discount Rate @ 				13%						Terminal Value @ Cap.Rate						0%																																0

				PV Factor		0.88496		0.78315		0.69305		0.61332		0.54276		0.48032		0.42506		0.37616		0.33288		0.29459		0.26070		0.23071		0.20416		0.18068		0.15989		0.14150		0.12522		0.11081		0.09806		0.08678		0.07680		0.06796		0.06014		0.05323

				PV		114.03		102.93		92.91		83.87		75.70		68.34		61.68		55.68		50.26		45.37		40.95		36.96		33.37		30.12		27.19		24.54		22.15		19.99		18.05		16.29		14.71		13.27		11.98		10.82

				Leasehold Value 2.1 		1,071.16		ล้านบาท

						71%

				กรณีศึกษา 2.2 ประเมินกรณี Leasehold มีค่าตอบแทนการเช่า และค่าเช่ารายปี																				ค่าตอบแทนการเช่า 50 ล้านบาท (จ่ายแล้ว ณ วันทำสัญญาเช่า) ค่าเช่ารายปี ปีแรกเริ่มต้น 6.31 ล้านบาทต่อปี ปรับค่าเช่าเพิ่มขึ้นทุกๆ 5 ปี ครั้งละ 15%

						1		2		3		4		5		6		7		8		9		10		11		12		13		14		15		16		17		18		19		20		21		22		23		24

						CR7		CR8		CR9		CR10		CR11		CR12		CR13		CR14		CR15		CR16		CR17		CR18		CR19		CR20		CR21		CR22		CR23		CR24		CR25		CR26		CR27		CR28		CR29		CR30

				ค่าเช่าตลาดห้องพัก M เฉลี่ย   = 								2,525		บาทต่อห้องต่อคืน (ไม่รวม ABF) จำนวนห้องพักทั้งหมด														189		ห้องพัก    อัตราการเติบโตค่าเช่าห้องพัก										2%		ต่อปี

				PGI - M (ล้านบาท)		174.19		177.67		181.22		184.85		188.55		192.32		196.16		200.09		204.09		208.17		212.33		216.58		220.91		225.33		229.84		234.43		239.12		243.90		248.78		253.76		258.83		264.01		269.29		274.68

				Vacancy Rate		15%

				EGI -M (ล้านบาท)		148.06		151.02		154.04		157.12		160.26		163.47		166.74		170.07		173.47		176.94		180.48		184.09		187.77		191.53		195.36		199.27		203.25		207.32		211.46		215.69		220.01		224.41		228.90		233.47

				F&B-ABF-M		12%

				Other		3%

				TOT Income M		170.27		173.67		177.15		180.69		184.30		187.99		191.75		195.58		199.50		203.49		207.56		211.71		215.94		220.26		224.66		229.16		233.74		238.42		243.18		248.05		253.01		258.07		263.23		268.50

				Cost & Operating Expense						60%

				TOT Cost M		102.16		104.20		106.29		108.41		110.58		112.79		115.05		117.35		119.70		122.09		124.53		127.02		129.56		132.16		134.80		137.49		140.24		143.05		145.91		148.83		151.81		154.84		157.94		161.10

				NOI-M		68.11		69.47		70.86		72.28		73.72		75.20		76.70		78.23		79.80		81.39		83.02		84.68		86.38		88.10		89.87		91.66		93.50		95.37		97.27		99.22		101.20		103.23		105.29		107.40

				ค่าเช่าตลาดห้องพัก Ib เฉลี่ย								1,900		บาทต่อห้องต่อคืน (ไม่รวม ABF) จำนวนห้องพักทั้งหมด														189		ห้องพัก    อัตราการเติบโตค่าเช่าห้องพัก										2%		ต่อปี

				PGI - Ib (ล้านบาท)		131.07		133.69		136.37		139.09		141.88		144.71		147.61		150.56		153.57		156.64		159.78		162.97		166.23		169.55		172.95		176.40		179.93		183.53		187.20		190.95		194.77		198.66		202.63		206.69

				Vacancy Rate		10%

				EGI -Ib (ล้านบาท)		117.96		120.32		122.73		125.18		127.69		130.24		132.85		135.50		138.21		140.98		143.80		146.67		149.61		152.60		155.65		158.76		161.94		165.18		168.48		171.85		175.29		178.79		182.37		186.02

				F&B-ABF-Ib		0%

				Other		3%

				TOT Income Ib		121.50		123.93		126.41		128.94		131.52		134.15		136.83		139.57		142.36		145.21		148.11		151.07		154.10		157.18		160.32		163.53		166.80		170.13		173.54		177.01		180.55		184.16		187.84		191.60

				Cost & Operating Expense						50%

				TOT Cost Ib		60.75		61.97		63.21		64.47		65.76		67.07		68.42		69.78		71.18		72.60		74.06		75.54		77.05		78.59		80.16		81.76		83.40		85.07		86.77		88.50		90.27		92.08		93.92		95.80

				NOI-Ib		60.75		61.97		63.21		64.47		65.76		67.07		68.42		69.78		71.18		72.60		74.06		75.54		77.05		78.59		80.16		81.76		83.40		85.07		86.77		88.50		90.27		92.08		93.92		95.80

				NOI (M-Ib)		128.86		131.44		134.06		136.75		139.48		142.27		145.12		148.02		150.98		154.00		157.08		160.22		163.42		166.69		170.03		173.43		176.90		180.43		184.04		187.72		191.48		195.31		199.21		203.20

				ค่าเช่าตามสัญญา		7.26		7.26		7.26		7.26		8.34		8.34		8.34		8.34		8.34		9.60		9.60		9.60		9.60		9.60		11.04		11.04		11.04		11.04		11.04		12.69		12.69		12.69		12.69		12.69

				NOI		121.60		124.18		126.81		129.49		131.14		133.93		136.77		139.67		142.63		144.40		147.48		150.62		153.83		157.10		158.99		162.39		165.86		169.40		173.01		175.03		178.79		182.62		186.52		190.51

				Discount Rate @ 				13%																																												0

				PV Factor		0.88496		0.78315		0.69305		0.61332		0.54276		0.48032		0.42506		0.37616		0.33288		0.29459		0.26070		0.23071		0.20416		0.18068		0.15989		0.14150		0.12522		0.11081		0.09806		0.08678		0.07680		0.06796		0.06014		0.05323

				PV		107.61		97.25		87.88		79.42		71.18		64.33		58.14		52.54		47.48		42.54		38.45		34.75		31.41		28.38		25.42		22.98		20.77		18.77		16.97		15.19		13.73		12.41		11.22		10.14

				Leasehold Value 2.1 		1,008.94		ล้านบาท

						67%

				กรณีศึกษา 2.3 ประเมินกรณี Leasehold ไม่มีค่าตอบแทนการเช่าแต่มีค่าเช่ารายปี 																						ค่าเช่ารายปี ปีแรกเริ่มต้น 9.46 ล้านบาทต่อปี ปรับค่าเช่าเพิ่มขึ้นทุกๆ 5 ปี ครั้งละ 15%
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						CR7		CR8		CR9		CR10		CR11		CR12		CR13		CR14		CR15		CR16		CR17		CR18		CR19		CR20		CR21		CR22		CR23		CR24		CR25		CR26		CR27		CR28		CR29		CR30

				ค่าเช่าตลาดห้องพัก M เฉลี่ย   = 								2,525		บาทต่อห้องต่อคืน (ไม่รวม ABF) จำนวนห้องพักทั้งหมด														189		ห้องพัก    อัตราการเติบโตค่าเช่าห้องพัก										2%		ต่อปี

				PGI - M (ล้านบาท)		174.19		177.67		181.22		184.85		188.55		192.32		196.16		200.09		204.09		208.17		212.33		216.58		220.91		225.33		229.84		234.43		239.12		243.90		248.78		253.76		258.83		264.01		269.29		274.68

				Vacancy Rate		15%

				EGI -M (ล้านบาท)		148.06		151.02		154.04		157.12		160.26		163.47		166.74		170.07		173.47		176.94		180.48		184.09		187.77		191.53		195.36		199.27		203.25		207.32		211.46		215.69		220.01		224.41		228.90		233.47

				F&B-ABF-M		12%

				Other		3%

				TOT Income M		170.27		173.67		177.15		180.69		184.30		187.99		191.75		195.58		199.50		203.49		207.56		211.71		215.94		220.26		224.66		229.16		233.74		238.42		243.18		248.05		253.01		258.07		263.23		268.50

				Cost & Operating Expense						60%

				TOT Cost M		102.16		104.20		106.29		108.41		110.58		112.79		115.05		117.35		119.70		122.09		124.53		127.02		129.56		132.16		134.80		137.49		140.24		143.05		145.91		148.83		151.81		154.84		157.94		161.10

				NOI-M		68.11		69.47		70.86		72.28		73.72		75.20		76.70		78.23		79.80		81.39		83.02		84.68		86.38		88.10		89.87		91.66		93.50		95.37		97.27		99.22		101.20		103.23		105.29		107.40

				ค่าเช่าตลาดห้องพัก Ib เฉลี่ย								1,900		บาทต่อห้องต่อคืน (ไม่รวม ABF) จำนวนห้องพักทั้งหมด														189		ห้องพัก    อัตราการเติบโตค่าเช่าห้องพัก										2%		ต่อปี

				PGI - Ib (ล้านบาท)		131.07		133.69		136.37		139.09		141.88		144.71		147.61		150.56		153.57		156.64		159.78		162.97		166.23		169.55		172.95		176.40		179.93		183.53		187.20		190.95		194.77		198.66		202.63		206.69

				Vacancy Rate		10%

				EGI -Ib (ล้านบาท)		117.96		120.32		122.73		125.18		127.69		130.24		132.85		135.50		138.21		140.98		143.80		146.67		149.61		152.60		155.65		158.76		161.94		165.18		168.48		171.85		175.29		178.79		182.37		186.02

				F&B-ABF-Ib		0%

				Other		3%

				TOT Income Ib		121.50		123.93		126.41		128.94		131.52		134.15		136.83		139.57		142.36		145.21		148.11		151.07		154.10		157.18		160.32		163.53		166.80		170.13		173.54		177.01		180.55		184.16		187.84		191.60

				Cost & Operating Expense						50%

				TOT Cost Ib		60.75		61.97		63.21		64.47		65.76		67.07		68.42		69.78		71.18		72.60		74.06		75.54		77.05		78.59		80.16		81.76		83.40		85.07		86.77		88.50		90.27		92.08		93.92		95.80

				NOI-Ib		60.75		61.97		63.21		64.47		65.76		67.07		68.42		69.78		71.18		72.60		74.06		75.54		77.05		78.59		80.16		81.76		83.40		85.07		86.77		88.50		90.27		92.08		93.92		95.80

				NOI (M-Ib)		128.86		131.44		134.06		136.75		139.48		142.27		145.12		148.02		150.98		154.00		157.08		160.22		163.42		166.69		170.03		173.43		176.90		180.43		184.04		187.72		191.48		195.31		199.21		203.20

				ค่าเช่าตามสัญญา		10.88		10.88		10.88		10.88		12.51		12.51		12.51		12.51		12.51		14.39		14.39		14.39		14.39		14.39		16.55		16.55		16.55		16.55		16.55		19.03		19.03		19.03		19.03		19.03

				NOI		117.98		120.56		123.19		125.87		126.97		129.76		132.61		135.51		138.47		139.61		142.69		145.83		149.04		152.31		153.48		156.88		160.35		163.89		167.50		168.70		172.45		176.28		180.19		184.17

				Discount Rate @ 				13%																																												0

				PV Factor		0.88496		0.78315		0.69305		0.61332		0.54276		0.48032		0.42506		0.37616		0.33288		0.29459		0.26070		0.23071		0.20416		0.18068		0.15989		0.14150		0.12522		0.11081		0.09806		0.08678		0.07680		0.06796		0.06014		0.05323

				PV		104.41		94.41		85.37		77.20		68.91		62.33		56.37		50.97		46.09		41.13		37.20		33.64		30.43		27.52		24.54		22.20		20.08		18.16		16.43		14.64		13.24		11.98		10.84		9.80

				Leasehold Value 2.1 		977.89		ล้านบาท

						65%





Sheet8

				สรุปกรณีศึกษา				มูลค่า (ล้านบาท)

				กรณีศึกษา 1  ประเมินกรณี Freehold				1,508.60

				กรณีศึกษา 2  ประเมินกรณี Leasehold แบ่งเป็น


						กรณีศึกษา 2.1 ประเมินกรณี Leasehold จ่ายค่าเช่าทั้งหมดแล้ว 		1,071.16		71%

						กรณีศึกษา 2.2 ประเมินกรณี Leasehold มีค่าตอบแทนการเช่า และค่าเช่ารายปี		1,008.94		67%

						กรณีศึกษา 2.3 ประเมินกรณี Leasehold ไม่มีค่าตอบแทนการเช่าแต่มีค่าเช่ารายปี 		977.89		65%







กรณีศึกษาการประเมินมูลคาสิทธิการ
เชา โรงแรม

กรณีศึกษา 2  ประเมินกรณี Leasehold แบงเปน

กรณีศึกษา 2.1 ประเมินกรณี Leasehold จายคาเชาท้ังหมดแลว 

(ไมมีคาเชารายป)

กรณีศึกษา 2.2 ประเมินกรณี Leasehold มีคาตอบแทนการเชา 

และคาเชารายป

กรณีศึกษา 2.3 ประเมินกรณี Leasehold ไมมีคาตอบแทนการ

เชา แตมีคาเชารายป

คาตอบแทนการเชา คาเชารายป 2 คาเชารายป 3 คาเชารายป 4 คาเชารายป N

คาเชารายป 1

คาตอบแทนการเชา

คาเชารายป 1 คาเชารายป 2 คาเชารายป 3 คาเชารายป 4 คาเชารายป N

คาเชารายป 1 คาเชารายป 2 คาเชารายป 3 คาเชารายป 4 คาเชารายป N

สํานักบริหารกองทุน
สํานักงานการปฏิรูปท่ีดินเพ่ือเกษตรกรรม



กรณีศึกษา 2.1 ประเมินกรณี Leasehold จายคาเชาทั้งหมดแลว 
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24

CR7 CR8 CR9 CR10 CR11 CR12 CR13 CR14 CR15 CR16 CR17 CR18 CR19 CR20 CR21 CR22 CR23 CR24 CR25 CR26 CR27 CR28 CR29 CR30

คาเชาตลาดหองพัก M เฉลี่ย   = 2,525 บาทตอหองตอคืน (ไมรวม ABF) จํานวนหองพักทั้งหมด 189 หองพัก    อัตราการเติบโตคาเชาหองพัก 2% ตอป

PGI - M (ลานบาท) 174.19       177.67  181.22  184.85  188.55  192.32  196.16  200.09  204.09  208.17  212.33  216.58  220.91  225.33  229.84  234.43  239.12  243.90  248.78  253.76  258.83  264.01  269.29  274.68     

Vacancy Rate 15%

EGI -M (ลานบาท) 148.06       151.02  154.04  157.12  160.26  163.47  166.74  170.07  173.47  176.94  180.48  184.09  187.77  191.53  195.36  199.27  203.25  207.32  211.46  215.69  220.01  224.41  228.90  233.47     

F&B-ABF-M 12%

Other 3%

TOT Income M 170.27       173.67  177.15  180.69  184.30  187.99  191.75  195.58  199.50  203.49  207.56  211.71  215.94  220.26  224.66  229.16  233.74  238.42  243.18  248.05  253.01  258.07  263.23  268.50     

Cost & Operating Expense 60%

TOT Cost M 102.16       104.20  106.29  108.41  110.58  112.79  115.05  117.35  119.70  122.09  124.53  127.02  129.56  132.16  134.80  137.49  140.24  143.05  145.91  148.83  151.81  154.84  157.94  161.10     

NOI-M 68.11        69.47    70.86    72.28    73.72    75.20    76.70    78.23    79.80    81.39    83.02    84.68    86.38    88.10    89.87    91.66    93.50    95.37    97.27    99.22    101.20  103.23  105.29  107.40     

คาเชาตลาดหองพัก Ib เฉลี่ย 1,900 บาทตอหองตอคืน (ไมรวม ABF) จํานวนหองพักทั้งหมด 189 หองพัก    อัตราการเติบโตคาเชาหองพัก 2% ตอป

PGI - Ib (ลานบาท) 131.07       133.69  136.37  139.09  141.88  144.71  147.61  150.56  153.57  156.64  159.78  162.97  166.23  169.55  172.95  176.40  179.93  183.53  187.20  190.95  194.77  198.66  202.63  206.69     

Vacancy Rate 10%

EGI -Ib (ลานบาท) 117.96       120.32  122.73  125.18  127.69  130.24  132.85  135.50  138.21  140.98  143.80  146.67  149.61  152.60  155.65  158.76  161.94  165.18  168.48  171.85  175.29  178.79  182.37  186.02     

F&B-ABF-Ib 0%

Other 3%

TOT Income Ib 121.50       123.93  126.41  128.94  131.52  134.15  136.83  139.57  142.36  145.21  148.11  151.07  154.10  157.18  160.32  163.53  166.80  170.13  173.54  177.01  180.55  184.16  187.84  191.60     

Cost & Operating Expense 50%

TOT Cost Ib 60.75        61.97    63.21    64.47    65.76    67.07    68.42    69.78    71.18    72.60    74.06    75.54    77.05    78.59    80.16    81.76    83.40    85.07    86.77    88.50    90.27    92.08    93.92    95.80       

NOI-Ib 60.75        61.97    63.21    64.47    65.76    67.07    68.42    69.78    71.18    72.60    74.06    75.54    77.05    78.59    80.16    81.76    83.40    85.07    86.77    88.50    90.27    92.08    93.92    95.80       

NOI (M-Ib) 128.86       131.44  134.06  136.75  139.48  142.27  145.12  148.02  150.98  154.00  157.08  160.22  163.42  166.69  170.03  173.43  176.90  180.43  184.04  187.72  191.48  195.31  199.21  203.20     

คาเชาตามสัญญา 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

NOI 128.86       131.44  134.06  136.75  139.48  142.27  145.12  148.02  150.98  154.00  157.08  160.22  163.42  166.69  170.03  173.43  176.90  180.43  184.04  187.72  191.48  195.31  199.21  203.20     

Discount Rate @ 13% Terminal Value @ Cap.Rate 0% 0

PV Factor 0.88496 0.78315 0.69305 0.61332 0.54276 0.48032 0.42506 0.37616 0.33288 0.29459 0.26070 0.23071 0.20416 0.18068 0.15989 0.14150 0.12522 0.11081 0.09806 0.08678 0.07680 0.06796 0.06014 0.05323

PV 114.03       102.93  92.91    83.87    75.70    68.34    61.68    55.68    50.26    45.37    40.95    36.96    33.37    30.12    27.19    24.54    22.15    19.99    18.05    16.29    14.71    13.27    11.98    10.82       

Leasehold Value 2.1 1,071.16  ลานบาท
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																กรณีไม่มีสัญญาเช่าช่วงระยะยาว						กรณีมีสัญญาเช่าช่วงระยะยาว

								กรณีมีสัญญาเช่าช่วง								ผู้ให้เช่า (เจ้าของกรรมสิทธิ์) Lessor-Owner-Landlord		ค่าเช่าตามสัญญาเช่า				ผู้ให้เช่า (เจ้าของกรรมสิทธิ์) Lessor-Owner-Landlord		ค่าเช่าตามสัญญาเช่าหลัก



																ผู้เช่า Lessee (Long-Term Lease)						ผู้เช่า Lessee (Long-Term Lease)

																		ค่าเช่าตลาด(Market Rent)						ค่าเช่าช่วงตามสัญญา

								ค่าเช่าตามสัญญาเช่าหลัก								ผู้เช่ารายสุดท้าย-ผู้เช่ารายย่อยทั่วไป-ผู้เช่าระยะสั้น (Tenant)						ผู้เช่าช่วง Sublease (Long-Term Lease)

																								ค่าเช่าตลาด(Market Rent)

								ค่าเช่าตามสัญญาเช่าช่วง														ผู้เช่ารายสุดท้าย-ผู้เช่ารายย่อยทั่วไป-ผู้เช่าระยะสั้น(Tenant)

								ค่าเช่าตลาด









Sheet2

				ลักษณะการจ่ายค่าเช่า

				ค่าเซ้ง-ค่าหน้าดิน-ค่าธรรมเนียมแรกเข้า-ค่าธรรมเนียมการจัดประโยชน์-ค่าผลประโยชน์ตอบแทน-ค่าตอบแทนการได้สิทธิพัฒนาโครงการ      เงินก้อนแรกจ่ายวันทำสัญญาเช่า

				ค่าเช่ารายปี





Sheet3

				1. จ่ายค่าตอบแทนการเช่าทั้งหมด ณ วันทำสัญญา โดยไม่มีค่าเช่ารายปี





				ค่าตอบแทนการเช่า		ค่าเช่ารายปี 2		ค่าเช่ารายปี 3		ค่าเช่ารายปี 4		ค่าเช่ารายปี N

				ค่าเช่ารายปี 1



				2. จ่ายค่าตอบแทนการเช่า ณ วันทำสัญญา และมีค่าเช่ารายปี





				ค่าตอบแทนการเช่า

				ค่าเช่ารายปี 1		ค่าเช่ารายปี 2		ค่าเช่ารายปี 3		ค่าเช่ารายปี 4		ค่าเช่ารายปี N

				3.  มีค่าเช่ารายปี  แต่ไม่มีค่าตอบแทนการเช่า ณ วันทำสัญญา





				ค่าเช่ารายปี 1		ค่าเช่ารายปี 2		ค่าเช่ารายปี 3		ค่าเช่ารายปี 4		ค่าเช่ารายปี N
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						DCF -  Freehold		ปีที่ 1		ปีที่ 2		ปีที่ 3..		ปีที่ 10		ปีที่ 11

				หัก		รายได้ศักยภาพ (PGI)		A1		A2		A3..		A10		A11

						อัตราว่างและหนี้สูญ (Vacancy rate & Credit Loss)		B1		B2		B3..		B10		B11

				หัก		รายได้ประสิทธิภาพ (EGI)		C1		C2		C3..		C10		C11

						ต้นทุนขายและค่าใช้จ่ายในการดำเนินงาน (Operating Cost)		D1		D2		D3..		D10		D11

						รายได้สุทธิ (NOI)		E1		E2		E3..		E10		E11

						มูลค่าสุดท้ายสิ้นสุดระยะเวลาการลงทุน (Terminal Value)		Capitalisation rate (F)						(G=E11/F)

						Discount Rate (H)		H1		H2		H3..		H10

						มูลค่าปัจจุบัน (PV)  (J = E x H)  ปีที่ 10 J = (E10+G)xH10		J1		J2		J3..		J10

						มูลค่าสิทธิการเช่าโดยวิธีรายได้ DCF -  Freehold		Sum (J1+J2+J3..+J10)

						DCF -  Leasehold                       ปีสัญญาเช่าคงเหลือ		ปีที่ 1		ปีที่ 2		ปีที่ 3..		ปีสุดท้ายสัญญาเช่า

				หัก		รายได้ศักยภาพ (PGI)		A1		A2		A3..		A(end)

						อัตราว่างและหนี้สูญ (Vacancy rate & Credit Loss)		B1		B2		B3..		B(end)

						รายได้ประสิทธิภาพ (EGI)		C1		C2		C3..		C(end)

				หัก		ต้นทุนขายและค่าใช้จ่ายในการดำเนินงาน (Operating Cost)		D1		D2		D3..		D(end)

						ค่าเช่าตามสัญญาเช่า		ช1		ช2		ช3..		ช(end)

						รายได้สุทธิ (NOI)		E1		E2		E3..		E(end)

						มูลค่าสุดท้ายสิ้นสุดระยะเวลาการลงทุน (Terminal Value)								-

						Discount Rate (H)*		H1*		H2*		H3*..		H(end)*

						มูลค่าปัจจุบัน (PV)  (J = E x H)		J1		J2		J3..		J(end)

						มูลค่าสิทธิการเช่าโดยวิธีรายได้ DCF -  Leasehold		Sum (J1+J2+J3..+J(end))

						DCF -  Sandwich Lease          ปีสัญญาเช่าหลักคงเหลือ		ปีที่ 1		ปีที่ 2		ปีที่ 3..		ปีสุดท้ายสัญญาเช่า

				หัก		รายได้ค่าเช่าช่วง ตามสัญญาเช่าช่วง - Long term		A1		A2		A3..		A(end)

						อัตราว่างและหนี้สูญ (Vacancy rate & Credit Loss)		-		-		-		-

						รายได้ประสิทธิภาพ (EGI)		C1		C2		C3..		C(end)

				หัก		ค่าใช้จ่ายตามสัญญาเช่าหลัก 		-		-		-		-

						ค่าเช่าตามสัญญาเช่าหลัก - Contract Rent		ช1		ช2		ช3..		ช(end)

						กำไรส่วนต่างค่าเช่าสุทธิ 		E1		E2		E3..		E(end)

						มูลค่าสุดท้ายสิ้นสุดระยะเวลาการลงทุน (Terminal Value)								-

						Discount Rate (H)*		H1*		H2*		H3*..		H(end)*

						มูลค่าปัจจุบัน (PV)  (J = E x H)		J1		J2		J3..		J(end)

						มูลค่าสิทธิการเช่าโดยวิธีรายได้ DCF -  Sandwich Lease		Sum (J1+J2+J3..+J(end))
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						ปีสัญญาเช่าคงเหลือ		ปีที่ 1		ปีที่ 2		ปีที่ 3..		ปีสุดท้ายสัญญาเช่า

						ค่าเช่าตลาด		ก1		ก2		ก3..		ก(end)

				หัก		ค่าเช่าตามสัญญาเช่า		ช1		ช2		ช3..		ช(end)

						ค่าใช้จ่ายตามที่ระบุไว้ในสัญญาเช่า		ค1		ค2		ค3..		ค(end)

						กำไรส่วนต่างค่าเช่าสุทธิ		ง1		ง2		ง3..		ง(end)

						Discount Rate (H)*		H1*		H2*		H3*..		H(end)*

						มูลค่าปัจจุบัน (PV)  (J = ง x H)		J1		J2		J3..		J(end)

						มูลค่าสิทธิการเช่าโดยวิธีกำไรส่วนต่างค่าเช่าสุทธิ		Sum (J1+J2+J3..+J(end))
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						7%

						150

						1		2		3		4		5		6		7		8		9		10		11		12		13		14		15		16		17		18		19		20		21		22		23		24		25		26		27		28		29		30

						0.93458		0.87344		0.81630		0.76290		0.71299		0.66634		0.62275		0.58201		0.54393		0.50835		0.47509		0.44401		0.41496		0.38782		0.36245		0.33873		0.31657		0.29586		0.27651		0.25842		0.24151		0.22571		0.21095		0.19715		0.18425		0.17220		0.16093		0.15040		0.14056		0.13137
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				กรณีศึกษา 1  ประเมินกรณี Freehold

						1		2		3		4		5		6		7		8		9		10		11

						CR7		CR8		CR9		CR10		CR11		CR12		CR13		CR14		CR15		CR16		CR17

				ค่าเช่าตลาดห้องพัก M เฉลี่ย   = 						2,525		บาทต่อห้องต่อคืน (ไม่รวม ABF)  จำนวนห้องพัก										189		ห้องพัก

				 อัตราการเติบโตค่าเช่าห้องพัก						2%		ต่อปี

				PGI - M (ล้านบาท)		174.19		177.67		181.22		184.85		188.55		192.32		196.16		200.09		204.09		208.17		212.33

				Vacancy Rate		15%

				EGI -M (ล้านบาท)		148.06		151.02		154.04		157.12		160.26		163.47		166.74		170.07		173.47		176.94		180.48

				F&B-ABF-M		12%

				Other		3%

				TOT Income M		170.27		173.67		177.15		180.69		184.30		187.99		191.75		195.58		199.50		203.49		207.56

				Cost & Operating Expense						60%

				TOT Cost M		102.16		104.20		106.29		108.41		110.58		112.79		115.05		117.35		119.70		122.09		124.53

				NOI-M		68.11		69.47		70.86		72.28		73.72		75.20		76.70		78.23		79.80		81.39		83.02

				ค่าเช่าตลาดห้องพัก Ib เฉลี่ย						1,900		บาทต่อห้องต่อคืน (ไม่รวม ABF) จำนวนห้องพัก										189		ห้องพัก

				 อัตราการเติบโตค่าเช่าห้องพัก						2%		ต่อปี

				PGI - Ib (ล้านบาท)		131.07		133.69		136.37		139.09		141.88		144.71		147.61		150.56		153.57		156.64		159.78

				Vacancy Rate		10%

				EGI -Ib (ล้านบาท)		117.96		120.32		122.73		125.18		127.69		130.24		132.85		135.50		138.21		140.98		143.80

				F&B-ABF-Ib		0%

				Other		3%

				TOT Income Ib		121.50		123.93		126.41		128.94		131.52		134.15		136.83		139.57		142.36		145.21		148.11

				Cost & Operating Expense						50%

				TOT Cost Ib		60.75		61.97		63.21		64.47		65.76		67.07		68.42		69.78		71.18		72.60		74.06

				NOI-Ib		60.75		61.97		63.21		64.47		65.76		67.07		68.42		69.78		71.18		72.60		74.06

				TOT NOI		128.86		131.44		134.06		136.75		139.48		142.27		145.12		148.02		150.98		154.00		157.08

				Discount Rate @ 				11%						Terminal Value @ Cap.Rate						8%				1,963.48

				PV Factor		0.90090		0.81162		0.73119		0.65873		0.59345		0.53464		0.48166		0.43393		0.39092		0.35218

				PV		116.09		106.68		98.03		90.08		82.78		76.06		69.90		64.23		59.02		745.74

				Freehold Value 		1,508.60		ล้านบาท

				กรณีศึกษา 2.1 ประเมินกรณี Leasehold จ่ายค่าเช่าทั้งหมดแล้ว 

						1		2		3		4		5		6		7		8		9		10		11		12		13		14		15		16		17		18		19		20		21		22		23		24

						CR7		CR8		CR9		CR10		CR11		CR12		CR13		CR14		CR15		CR16		CR17		CR18		CR19		CR20		CR21		CR22		CR23		CR24		CR25		CR26		CR27		CR28		CR29		CR30

				ค่าเช่าตลาดห้องพัก M เฉลี่ย   = 								2,525		บาทต่อห้องต่อคืน (ไม่รวม ABF) จำนวนห้องพักทั้งหมด														189		ห้องพัก    อัตราการเติบโตค่าเช่าห้องพัก										2%		ต่อปี

				PGI - M (ล้านบาท)		174.19		177.67		181.22		184.85		188.55		192.32		196.16		200.09		204.09		208.17		212.33		216.58		220.91		225.33		229.84		234.43		239.12		243.90		248.78		253.76		258.83		264.01		269.29		274.68

				Vacancy Rate		15%

				EGI -M (ล้านบาท)		148.06		151.02		154.04		157.12		160.26		163.47		166.74		170.07		173.47		176.94		180.48		184.09		187.77		191.53		195.36		199.27		203.25		207.32		211.46		215.69		220.01		224.41		228.90		233.47

				F&B-ABF-M		12%

				Other		3%

				TOT Income M		170.27		173.67		177.15		180.69		184.30		187.99		191.75		195.58		199.50		203.49		207.56		211.71		215.94		220.26		224.66		229.16		233.74		238.42		243.18		248.05		253.01		258.07		263.23		268.50

				Cost & Operating Expense						60%

				TOT Cost M		102.16		104.20		106.29		108.41		110.58		112.79		115.05		117.35		119.70		122.09		124.53		127.02		129.56		132.16		134.80		137.49		140.24		143.05		145.91		148.83		151.81		154.84		157.94		161.10

				NOI-M		68.11		69.47		70.86		72.28		73.72		75.20		76.70		78.23		79.80		81.39		83.02		84.68		86.38		88.10		89.87		91.66		93.50		95.37		97.27		99.22		101.20		103.23		105.29		107.40

				ค่าเช่าตลาดห้องพัก Ib เฉลี่ย								1,900		บาทต่อห้องต่อคืน (ไม่รวม ABF) จำนวนห้องพักทั้งหมด														189		ห้องพัก    อัตราการเติบโตค่าเช่าห้องพัก										2%		ต่อปี

				PGI - Ib (ล้านบาท)		131.07		133.69		136.37		139.09		141.88		144.71		147.61		150.56		153.57		156.64		159.78		162.97		166.23		169.55		172.95		176.40		179.93		183.53		187.20		190.95		194.77		198.66		202.63		206.69

				Vacancy Rate		10%

				EGI -Ib (ล้านบาท)		117.96		120.32		122.73		125.18		127.69		130.24		132.85		135.50		138.21		140.98		143.80		146.67		149.61		152.60		155.65		158.76		161.94		165.18		168.48		171.85		175.29		178.79		182.37		186.02

				F&B-ABF-Ib		0%

				Other		3%

				TOT Income Ib		121.50		123.93		126.41		128.94		131.52		134.15		136.83		139.57		142.36		145.21		148.11		151.07		154.10		157.18		160.32		163.53		166.80		170.13		173.54		177.01		180.55		184.16		187.84		191.60

				Cost & Operating Expense						50%

				TOT Cost Ib		60.75		61.97		63.21		64.47		65.76		67.07		68.42		69.78		71.18		72.60		74.06		75.54		77.05		78.59		80.16		81.76		83.40		85.07		86.77		88.50		90.27		92.08		93.92		95.80

				NOI-Ib		60.75		61.97		63.21		64.47		65.76		67.07		68.42		69.78		71.18		72.60		74.06		75.54		77.05		78.59		80.16		81.76		83.40		85.07		86.77		88.50		90.27		92.08		93.92		95.80

				NOI (M-Ib)		128.86		131.44		134.06		136.75		139.48		142.27		145.12		148.02		150.98		154.00		157.08		160.22		163.42		166.69		170.03		173.43		176.90		180.43		184.04		187.72		191.48		195.31		199.21		203.20

				ค่าเช่าตามสัญญา		0		0		0		0		0		0		0		0		0		0		0		0		0		0		0		0		0		0		0		0		0		0		0		0

				NOI		128.86		131.44		134.06		136.75		139.48		142.27		145.12		148.02		150.98		154.00		157.08		160.22		163.42		166.69		170.03		173.43		176.90		180.43		184.04		187.72		191.48		195.31		199.21		203.20

				Discount Rate @ 				13%						Terminal Value @ Cap.Rate						0%																																0

				PV Factor		0.88496		0.78315		0.69305		0.61332		0.54276		0.48032		0.42506		0.37616		0.33288		0.29459		0.26070		0.23071		0.20416		0.18068		0.15989		0.14150		0.12522		0.11081		0.09806		0.08678		0.07680		0.06796		0.06014		0.05323

				PV		114.03		102.93		92.91		83.87		75.70		68.34		61.68		55.68		50.26		45.37		40.95		36.96		33.37		30.12		27.19		24.54		22.15		19.99		18.05		16.29		14.71		13.27		11.98		10.82

				Leasehold Value 2.1 		1,071.16		ล้านบาท

						71%

				กรณีศึกษา 2.2 ประเมินกรณี Leasehold มีค่าตอบแทนการเช่า และค่าเช่ารายปี																				ค่าตอบแทนการเช่า 50 ล้านบาท (จ่ายแล้ว ณ วันทำสัญญาเช่า) ค่าเช่ารายปี ปีแรกเริ่มต้น 6.31 ล้านบาทต่อปี ปรับค่าเช่าเพิ่มขึ้นทุกๆ 5 ปี ครั้งละ 15%

						1		2		3		4		5		6		7		8		9		10		11		12		13		14		15		16		17		18		19		20		21		22		23		24

						CR7		CR8		CR9		CR10		CR11		CR12		CR13		CR14		CR15		CR16		CR17		CR18		CR19		CR20		CR21		CR22		CR23		CR24		CR25		CR26		CR27		CR28		CR29		CR30

				ค่าเช่าตลาดห้องพัก M เฉลี่ย   = 								2,525		บาทต่อห้องต่อคืน (ไม่รวม ABF) จำนวนห้องพักทั้งหมด														189		ห้องพัก    อัตราการเติบโตค่าเช่าห้องพัก										2%		ต่อปี

				PGI - M (ล้านบาท)		174.19		177.67		181.22		184.85		188.55		192.32		196.16		200.09		204.09		208.17		212.33		216.58		220.91		225.33		229.84		234.43		239.12		243.90		248.78		253.76		258.83		264.01		269.29		274.68

				Vacancy Rate		15%

				EGI -M (ล้านบาท)		148.06		151.02		154.04		157.12		160.26		163.47		166.74		170.07		173.47		176.94		180.48		184.09		187.77		191.53		195.36		199.27		203.25		207.32		211.46		215.69		220.01		224.41		228.90		233.47

				F&B-ABF-M		12%

				Other		3%

				TOT Income M		170.27		173.67		177.15		180.69		184.30		187.99		191.75		195.58		199.50		203.49		207.56		211.71		215.94		220.26		224.66		229.16		233.74		238.42		243.18		248.05		253.01		258.07		263.23		268.50

				Cost & Operating Expense						60%

				TOT Cost M		102.16		104.20		106.29		108.41		110.58		112.79		115.05		117.35		119.70		122.09		124.53		127.02		129.56		132.16		134.80		137.49		140.24		143.05		145.91		148.83		151.81		154.84		157.94		161.10

				NOI-M		68.11		69.47		70.86		72.28		73.72		75.20		76.70		78.23		79.80		81.39		83.02		84.68		86.38		88.10		89.87		91.66		93.50		95.37		97.27		99.22		101.20		103.23		105.29		107.40

				ค่าเช่าตลาดห้องพัก Ib เฉลี่ย								1,900		บาทต่อห้องต่อคืน (ไม่รวม ABF) จำนวนห้องพักทั้งหมด														189		ห้องพัก    อัตราการเติบโตค่าเช่าห้องพัก										2%		ต่อปี

				PGI - Ib (ล้านบาท)		131.07		133.69		136.37		139.09		141.88		144.71		147.61		150.56		153.57		156.64		159.78		162.97		166.23		169.55		172.95		176.40		179.93		183.53		187.20		190.95		194.77		198.66		202.63		206.69

				Vacancy Rate		10%

				EGI -Ib (ล้านบาท)		117.96		120.32		122.73		125.18		127.69		130.24		132.85		135.50		138.21		140.98		143.80		146.67		149.61		152.60		155.65		158.76		161.94		165.18		168.48		171.85		175.29		178.79		182.37		186.02

				F&B-ABF-Ib		0%

				Other		3%

				TOT Income Ib		121.50		123.93		126.41		128.94		131.52		134.15		136.83		139.57		142.36		145.21		148.11		151.07		154.10		157.18		160.32		163.53		166.80		170.13		173.54		177.01		180.55		184.16		187.84		191.60

				Cost & Operating Expense						50%

				TOT Cost Ib		60.75		61.97		63.21		64.47		65.76		67.07		68.42		69.78		71.18		72.60		74.06		75.54		77.05		78.59		80.16		81.76		83.40		85.07		86.77		88.50		90.27		92.08		93.92		95.80

				NOI-Ib		60.75		61.97		63.21		64.47		65.76		67.07		68.42		69.78		71.18		72.60		74.06		75.54		77.05		78.59		80.16		81.76		83.40		85.07		86.77		88.50		90.27		92.08		93.92		95.80

				NOI (M-Ib)		128.86		131.44		134.06		136.75		139.48		142.27		145.12		148.02		150.98		154.00		157.08		160.22		163.42		166.69		170.03		173.43		176.90		180.43		184.04		187.72		191.48		195.31		199.21		203.20

				ค่าเช่าตามสัญญา		7.26		7.26		7.26		7.26		8.34		8.34		8.34		8.34		8.34		9.60		9.60		9.60		9.60		9.60		11.04		11.04		11.04		11.04		11.04		12.69		12.69		12.69		12.69		12.69

				NOI		121.60		124.18		126.81		129.49		131.14		133.93		136.77		139.67		142.63		144.40		147.48		150.62		153.83		157.10		158.99		162.39		165.86		169.40		173.01		175.03		178.79		182.62		186.52		190.51

				Discount Rate @ 				13%																																												0

				PV Factor		0.88496		0.78315		0.69305		0.61332		0.54276		0.48032		0.42506		0.37616		0.33288		0.29459		0.26070		0.23071		0.20416		0.18068		0.15989		0.14150		0.12522		0.11081		0.09806		0.08678		0.07680		0.06796		0.06014		0.05323

				PV		107.61		97.25		87.88		79.42		71.18		64.33		58.14		52.54		47.48		42.54		38.45		34.75		31.41		28.38		25.42		22.98		20.77		18.77		16.97		15.19		13.73		12.41		11.22		10.14

				Leasehold Value 2.1 		1,008.94		ล้านบาท

						67%

				กรณีศึกษา 2.3 ประเมินกรณี Leasehold ไม่มีค่าตอบแทนการเช่าแต่มีค่าเช่ารายปี 																						ค่าเช่ารายปี ปีแรกเริ่มต้น 9.46 ล้านบาทต่อปี ปรับค่าเช่าเพิ่มขึ้นทุกๆ 5 ปี ครั้งละ 15%

						1		2		3		4		5		6		7		8		9		10		11		12		13		14		15		16		17		18		19		20		21		22		23		24

						CR7		CR8		CR9		CR10		CR11		CR12		CR13		CR14		CR15		CR16		CR17		CR18		CR19		CR20		CR21		CR22		CR23		CR24		CR25		CR26		CR27		CR28		CR29		CR30

				ค่าเช่าตลาดห้องพัก M เฉลี่ย   = 								2,525		บาทต่อห้องต่อคืน (ไม่รวม ABF) จำนวนห้องพักทั้งหมด														189		ห้องพัก    อัตราการเติบโตค่าเช่าห้องพัก										2%		ต่อปี

				PGI - M (ล้านบาท)		174.19		177.67		181.22		184.85		188.55		192.32		196.16		200.09		204.09		208.17		212.33		216.58		220.91		225.33		229.84		234.43		239.12		243.90		248.78		253.76		258.83		264.01		269.29		274.68

				Vacancy Rate		15%

				EGI -M (ล้านบาท)		148.06		151.02		154.04		157.12		160.26		163.47		166.74		170.07		173.47		176.94		180.48		184.09		187.77		191.53		195.36		199.27		203.25		207.32		211.46		215.69		220.01		224.41		228.90		233.47

				F&B-ABF-M		12%

				Other		3%

				TOT Income M		170.27		173.67		177.15		180.69		184.30		187.99		191.75		195.58		199.50		203.49		207.56		211.71		215.94		220.26		224.66		229.16		233.74		238.42		243.18		248.05		253.01		258.07		263.23		268.50

				Cost & Operating Expense						60%

				TOT Cost M		102.16		104.20		106.29		108.41		110.58		112.79		115.05		117.35		119.70		122.09		124.53		127.02		129.56		132.16		134.80		137.49		140.24		143.05		145.91		148.83		151.81		154.84		157.94		161.10

				NOI-M		68.11		69.47		70.86		72.28		73.72		75.20		76.70		78.23		79.80		81.39		83.02		84.68		86.38		88.10		89.87		91.66		93.50		95.37		97.27		99.22		101.20		103.23		105.29		107.40

				ค่าเช่าตลาดห้องพัก Ib เฉลี่ย								1,900		บาทต่อห้องต่อคืน (ไม่รวม ABF) จำนวนห้องพักทั้งหมด														189		ห้องพัก    อัตราการเติบโตค่าเช่าห้องพัก										2%		ต่อปี

				PGI - Ib (ล้านบาท)		131.07		133.69		136.37		139.09		141.88		144.71		147.61		150.56		153.57		156.64		159.78		162.97		166.23		169.55		172.95		176.40		179.93		183.53		187.20		190.95		194.77		198.66		202.63		206.69

				Vacancy Rate		10%

				EGI -Ib (ล้านบาท)		117.96		120.32		122.73		125.18		127.69		130.24		132.85		135.50		138.21		140.98		143.80		146.67		149.61		152.60		155.65		158.76		161.94		165.18		168.48		171.85		175.29		178.79		182.37		186.02

				F&B-ABF-Ib		0%

				Other		3%

				TOT Income Ib		121.50		123.93		126.41		128.94		131.52		134.15		136.83		139.57		142.36		145.21		148.11		151.07		154.10		157.18		160.32		163.53		166.80		170.13		173.54		177.01		180.55		184.16		187.84		191.60

				Cost & Operating Expense						50%

				TOT Cost Ib		60.75		61.97		63.21		64.47		65.76		67.07		68.42		69.78		71.18		72.60		74.06		75.54		77.05		78.59		80.16		81.76		83.40		85.07		86.77		88.50		90.27		92.08		93.92		95.80

				NOI-Ib		60.75		61.97		63.21		64.47		65.76		67.07		68.42		69.78		71.18		72.60		74.06		75.54		77.05		78.59		80.16		81.76		83.40		85.07		86.77		88.50		90.27		92.08		93.92		95.80

				NOI (M-Ib)		128.86		131.44		134.06		136.75		139.48		142.27		145.12		148.02		150.98		154.00		157.08		160.22		163.42		166.69		170.03		173.43		176.90		180.43		184.04		187.72		191.48		195.31		199.21		203.20

				ค่าเช่าตามสัญญา		10.88		10.88		10.88		10.88		12.51		12.51		12.51		12.51		12.51		14.39		14.39		14.39		14.39		14.39		16.55		16.55		16.55		16.55		16.55		19.03		19.03		19.03		19.03		19.03

				NOI		117.98		120.56		123.19		125.87		126.97		129.76		132.61		135.51		138.47		139.61		142.69		145.83		149.04		152.31		153.48		156.88		160.35		163.89		167.50		168.70		172.45		176.28		180.19		184.17

				Discount Rate @ 				13%																																												0

				PV Factor		0.88496		0.78315		0.69305		0.61332		0.54276		0.48032		0.42506		0.37616		0.33288		0.29459		0.26070		0.23071		0.20416		0.18068		0.15989		0.14150		0.12522		0.11081		0.09806		0.08678		0.07680		0.06796		0.06014		0.05323

				PV		104.41		94.41		85.37		77.20		68.91		62.33		56.37		50.97		46.09		41.13		37.20		33.64		30.43		27.52		24.54		22.20		20.08		18.16		16.43		14.64		13.24		11.98		10.84		9.80

				Leasehold Value 2.1 		977.89		ล้านบาท

						65%





Sheet8

				สรุปกรณีศึกษา				มูลค่า (ล้านบาท)

				กรณีศึกษา 1  ประเมินกรณี Freehold				1,508.60

				กรณีศึกษา 2  ประเมินกรณี Leasehold แบ่งเป็น


						กรณีศึกษา 2.1 ประเมินกรณี Leasehold จ่ายค่าเช่าทั้งหมดแล้ว 		1,071.16		71%

						กรณีศึกษา 2.2 ประเมินกรณี Leasehold มีค่าตอบแทนการเช่า และค่าเช่ารายปี		1,008.94		67%

						กรณีศึกษา 2.3 ประเมินกรณี Leasehold ไม่มีค่าตอบแทนการเช่าแต่มีค่าเช่ารายปี 		977.89		65%







กรณีศึกษา 2.2 ประเมินกรณี Leasehold มีคาตอบแทนการเชา และคาเชารายปคาตอบแทนการเชา 50 ลานบาท (จายแลว ณ วันทําสัญญาเชา) คาเชารายป ปแรกเริ่มตน 6.31 ลานบาทตอป ปรับคาเชาเพิ่มขึ้นทุกๆ 5 ป ครั้งละ 15%

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24

CR7 CR8 CR9 CR10 CR11 CR12 CR13 CR14 CR15 CR16 CR17 CR18 CR19 CR20 CR21 CR22 CR23 CR24 CR25 CR26 CR27 CR28 CR29 CR30

คาเชาตลาดหองพัก M เฉลี่ย   = 2,525 บาทตอหองตอคืน (ไมรวม ABF) จํานวนหองพักทั้งหมด 189 หองพัก    อัตราการเติบโตคาเชาหองพัก 2% ตอป

PGI - M (ลานบาท) 174.19       177.67  181.22  184.85  188.55  192.32  196.16  200.09  204.09  208.17  212.33  216.58  220.91  225.33  229.84  234.43  239.12  243.90  248.78  253.76  258.83  264.01  269.29  274.68     

Vacancy Rate 15%

EGI -M (ลานบาท) 148.06       151.02  154.04  157.12  160.26  163.47  166.74  170.07  173.47  176.94  180.48  184.09  187.77  191.53  195.36  199.27  203.25  207.32  211.46  215.69  220.01  224.41  228.90  233.47     

F&B-ABF-M 12%

Other 3%

TOT Income M 170.27       173.67  177.15  180.69  184.30  187.99  191.75  195.58  199.50  203.49  207.56  211.71  215.94  220.26  224.66  229.16  233.74  238.42  243.18  248.05  253.01  258.07  263.23  268.50     

Cost & Operating Expense 60%

TOT Cost M 102.16       104.20  106.29  108.41  110.58  112.79  115.05  117.35  119.70  122.09  124.53  127.02  129.56  132.16  134.80  137.49  140.24  143.05  145.91  148.83  151.81  154.84  157.94  161.10     

NOI-M 68.11        69.47    70.86    72.28    73.72    75.20    76.70    78.23    79.80    81.39    83.02    84.68    86.38    88.10    89.87    91.66    93.50    95.37    97.27    99.22    101.20  103.23  105.29  107.40     

คาเชาตลาดหองพัก Ib เฉลี่ย 1,900 บาทตอหองตอคืน (ไมรวม ABF) จํานวนหองพักทั้งหมด 189 หองพัก    อัตราการเติบโตคาเชาหองพัก 2% ตอป

PGI - Ib (ลานบาท) 131.07       133.69  136.37  139.09  141.88  144.71  147.61  150.56  153.57  156.64  159.78  162.97  166.23  169.55  172.95  176.40  179.93  183.53  187.20  190.95  194.77  198.66  202.63  206.69     

Vacancy Rate 10%

EGI -Ib (ลานบาท) 117.96       120.32  122.73  125.18  127.69  130.24  132.85  135.50  138.21  140.98  143.80  146.67  149.61  152.60  155.65  158.76  161.94  165.18  168.48  171.85  175.29  178.79  182.37  186.02     

F&B-ABF-Ib 0%

Other 3%

TOT Income Ib 121.50       123.93  126.41  128.94  131.52  134.15  136.83  139.57  142.36  145.21  148.11  151.07  154.10  157.18  160.32  163.53  166.80  170.13  173.54  177.01  180.55  184.16  187.84  191.60     

Cost & Operating Expense 50%

TOT Cost Ib 60.75        61.97    63.21    64.47    65.76    67.07    68.42    69.78    71.18    72.60    74.06    75.54    77.05    78.59    80.16    81.76    83.40    85.07    86.77    88.50    90.27    92.08    93.92    95.80       

NOI-Ib 60.75        61.97    63.21    64.47    65.76    67.07    68.42    69.78    71.18    72.60    74.06    75.54    77.05    78.59    80.16    81.76    83.40    85.07    86.77    88.50    90.27    92.08    93.92    95.80       

NOI (M-Ib) 128.86       131.44  134.06  136.75  139.48  142.27  145.12  148.02  150.98  154.00  157.08  160.22  163.42  166.69  170.03  173.43  176.90  180.43  184.04  187.72  191.48  195.31  199.21  203.20     

คาเชาตามสัญญา 7.26          7.26      7.26      7.26      8.34      8.34      8.34      8.34      8.34      9.60      9.60     9.60      9.60      9.60      11.04    11.04    11.04    11.04    11.04    12.69    12.69    12.69    12.69    12.69       

NOI 121.60       124.18  126.81  129.49  131.14  133.93  136.77  139.67  142.63  144.40  147.48  150.62  153.83  157.10  158.99  162.39  165.86  169.40  173.01  175.03  178.79  182.62  186.52  190.51     

Discount Rate @ 13% 0

PV Factor 0.88496 0.78315 0.69305 0.61332 0.54276 0.48032 0.42506 0.37616 0.33288 0.29459 0.26070 0.23071 0.20416 0.18068 0.15989 0.14150 0.12522 0.11081 0.09806 0.08678 0.07680 0.06796 0.06014 0.05323

PV 107.61       97.25    87.88    79.42    71.18    64.33    58.14    52.54    47.48    42.54    38.45    34.75    31.41    28.38    25.42    22.98    20.77    18.77    16.97    15.19    13.73    12.41    11.22    10.14       

Leasehold Value 2.1 1,008.94  ลานบาท


Sheet1

																กรณีไม่มีสัญญาเช่าช่วงระยะยาว						กรณีมีสัญญาเช่าช่วงระยะยาว

								กรณีมีสัญญาเช่าช่วง								ผู้ให้เช่า (เจ้าของกรรมสิทธิ์) Lessor-Owner-Landlord		ค่าเช่าตามสัญญาเช่า				ผู้ให้เช่า (เจ้าของกรรมสิทธิ์) Lessor-Owner-Landlord		ค่าเช่าตามสัญญาเช่าหลัก



																ผู้เช่า Lessee (Long-Term Lease)						ผู้เช่า Lessee (Long-Term Lease)

																		ค่าเช่าตลาด(Market Rent)						ค่าเช่าช่วงตามสัญญา

								ค่าเช่าตามสัญญาเช่าหลัก								ผู้เช่ารายสุดท้าย-ผู้เช่ารายย่อยทั่วไป-ผู้เช่าระยะสั้น (Tenant)						ผู้เช่าช่วง Sublease (Long-Term Lease)

																								ค่าเช่าตลาด(Market Rent)

								ค่าเช่าตามสัญญาเช่าช่วง														ผู้เช่ารายสุดท้าย-ผู้เช่ารายย่อยทั่วไป-ผู้เช่าระยะสั้น(Tenant)

								ค่าเช่าตลาด









Sheet2

				ลักษณะการจ่ายค่าเช่า

				ค่าเซ้ง-ค่าหน้าดิน-ค่าธรรมเนียมแรกเข้า-ค่าธรรมเนียมการจัดประโยชน์-ค่าผลประโยชน์ตอบแทน-ค่าตอบแทนการได้สิทธิพัฒนาโครงการ      เงินก้อนแรกจ่ายวันทำสัญญาเช่า

				ค่าเช่ารายปี





Sheet3

				1. จ่ายค่าตอบแทนการเช่าทั้งหมด ณ วันทำสัญญา โดยไม่มีค่าเช่ารายปี





				ค่าตอบแทนการเช่า		ค่าเช่ารายปี 2		ค่าเช่ารายปี 3		ค่าเช่ารายปี 4		ค่าเช่ารายปี N

				ค่าเช่ารายปี 1



				2. จ่ายค่าตอบแทนการเช่า ณ วันทำสัญญา และมีค่าเช่ารายปี





				ค่าตอบแทนการเช่า

				ค่าเช่ารายปี 1		ค่าเช่ารายปี 2		ค่าเช่ารายปี 3		ค่าเช่ารายปี 4		ค่าเช่ารายปี N

				3.  มีค่าเช่ารายปี  แต่ไม่มีค่าตอบแทนการเช่า ณ วันทำสัญญา





				ค่าเช่ารายปี 1		ค่าเช่ารายปี 2		ค่าเช่ารายปี 3		ค่าเช่ารายปี 4		ค่าเช่ารายปี N





Sheet4

						DCF -  Freehold		ปีที่ 1		ปีที่ 2		ปีที่ 3..		ปีที่ 10		ปีที่ 11

				หัก		รายได้ศักยภาพ (PGI)		A1		A2		A3..		A10		A11

						อัตราว่างและหนี้สูญ (Vacancy rate & Credit Loss)		B1		B2		B3..		B10		B11

				หัก		รายได้ประสิทธิภาพ (EGI)		C1		C2		C3..		C10		C11

						ต้นทุนขายและค่าใช้จ่ายในการดำเนินงาน (Operating Cost)		D1		D2		D3..		D10		D11

						รายได้สุทธิ (NOI)		E1		E2		E3..		E10		E11

						มูลค่าสุดท้ายสิ้นสุดระยะเวลาการลงทุน (Terminal Value)		Capitalisation rate (F)						(G=E11/F)

						Discount Rate (H)		H1		H2		H3..		H10

						มูลค่าปัจจุบัน (PV)  (J = E x H)  ปีที่ 10 J = (E10+G)xH10		J1		J2		J3..		J10

						มูลค่าสิทธิการเช่าโดยวิธีรายได้ DCF -  Freehold		Sum (J1+J2+J3..+J10)

						DCF -  Leasehold                       ปีสัญญาเช่าคงเหลือ		ปีที่ 1		ปีที่ 2		ปีที่ 3..		ปีสุดท้ายสัญญาเช่า

				หัก		รายได้ศักยภาพ (PGI)		A1		A2		A3..		A(end)

						อัตราว่างและหนี้สูญ (Vacancy rate & Credit Loss)		B1		B2		B3..		B(end)

						รายได้ประสิทธิภาพ (EGI)		C1		C2		C3..		C(end)

				หัก		ต้นทุนขายและค่าใช้จ่ายในการดำเนินงาน (Operating Cost)		D1		D2		D3..		D(end)

						ค่าเช่าตามสัญญาเช่า		ช1		ช2		ช3..		ช(end)

						รายได้สุทธิ (NOI)		E1		E2		E3..		E(end)

						มูลค่าสุดท้ายสิ้นสุดระยะเวลาการลงทุน (Terminal Value)								-

						Discount Rate (H)*		H1*		H2*		H3*..		H(end)*

						มูลค่าปัจจุบัน (PV)  (J = E x H)		J1		J2		J3..		J(end)

						มูลค่าสิทธิการเช่าโดยวิธีรายได้ DCF -  Leasehold		Sum (J1+J2+J3..+J(end))

						DCF -  Sandwich Lease          ปีสัญญาเช่าหลักคงเหลือ		ปีที่ 1		ปีที่ 2		ปีที่ 3..		ปีสุดท้ายสัญญาเช่า

				หัก		รายได้ค่าเช่าช่วง ตามสัญญาเช่าช่วง - Long term		A1		A2		A3..		A(end)

						อัตราว่างและหนี้สูญ (Vacancy rate & Credit Loss)		-		-		-		-

						รายได้ประสิทธิภาพ (EGI)		C1		C2		C3..		C(end)

				หัก		ค่าใช้จ่ายตามสัญญาเช่าหลัก 		-		-		-		-
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				หัก		ค่าเช่าตามสัญญาเช่า		ช1		ช2		ช3..		ช(end)
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						มูลค่าสิทธิการเช่าโดยวิธีกำไรส่วนต่างค่าเช่าสุทธิ		Sum (J1+J2+J3..+J(end))
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				กรณีศึกษา 1  ประเมินกรณี Freehold

						1		2		3		4		5		6		7		8		9		10		11

						CR7		CR8		CR9		CR10		CR11		CR12		CR13		CR14		CR15		CR16		CR17

				ค่าเช่าตลาดห้องพัก M เฉลี่ย   = 						2,525		บาทต่อห้องต่อคืน (ไม่รวม ABF)  จำนวนห้องพัก										189		ห้องพัก

				 อัตราการเติบโตค่าเช่าห้องพัก						2%		ต่อปี

				PGI - M (ล้านบาท)		174.19		177.67		181.22		184.85		188.55		192.32		196.16		200.09		204.09		208.17		212.33

				Vacancy Rate		15%

				EGI -M (ล้านบาท)		148.06		151.02		154.04		157.12		160.26		163.47		166.74		170.07		173.47		176.94		180.48

				F&B-ABF-M		12%

				Other		3%

				TOT Income M		170.27		173.67		177.15		180.69		184.30		187.99		191.75		195.58		199.50		203.49		207.56

				Cost & Operating Expense						60%

				TOT Cost M		102.16		104.20		106.29		108.41		110.58		112.79		115.05		117.35		119.70		122.09		124.53

				NOI-M		68.11		69.47		70.86		72.28		73.72		75.20		76.70		78.23		79.80		81.39		83.02

				ค่าเช่าตลาดห้องพัก Ib เฉลี่ย						1,900		บาทต่อห้องต่อคืน (ไม่รวม ABF) จำนวนห้องพัก										189		ห้องพัก

				 อัตราการเติบโตค่าเช่าห้องพัก						2%		ต่อปี

				PGI - Ib (ล้านบาท)		131.07		133.69		136.37		139.09		141.88		144.71		147.61		150.56		153.57		156.64		159.78

				Vacancy Rate		10%

				EGI -Ib (ล้านบาท)		117.96		120.32		122.73		125.18		127.69		130.24		132.85		135.50		138.21		140.98		143.80

				F&B-ABF-Ib		0%

				Other		3%

				TOT Income Ib		121.50		123.93		126.41		128.94		131.52		134.15		136.83		139.57		142.36		145.21		148.11

				Cost & Operating Expense						50%

				TOT Cost Ib		60.75		61.97		63.21		64.47		65.76		67.07		68.42		69.78		71.18		72.60		74.06

				NOI-Ib		60.75		61.97		63.21		64.47		65.76		67.07		68.42		69.78		71.18		72.60		74.06

				TOT NOI		128.86		131.44		134.06		136.75		139.48		142.27		145.12		148.02		150.98		154.00		157.08

				Discount Rate @ 				11%						Terminal Value @ Cap.Rate						8%				1,963.48

				PV Factor		0.90090		0.81162		0.73119		0.65873		0.59345		0.53464		0.48166		0.43393		0.39092		0.35218

				PV		116.09		106.68		98.03		90.08		82.78		76.06		69.90		64.23		59.02		745.74

				Freehold Value 		1,508.60		ล้านบาท

				กรณีศึกษา 2.1 ประเมินกรณี Leasehold จ่ายค่าเช่าทั้งหมดแล้ว 

						1		2		3		4		5		6		7		8		9		10		11		12		13		14		15		16		17		18		19		20		21		22		23		24

						CR7		CR8		CR9		CR10		CR11		CR12		CR13		CR14		CR15		CR16		CR17		CR18		CR19		CR20		CR21		CR22		CR23		CR24		CR25		CR26		CR27		CR28		CR29		CR30

				ค่าเช่าตลาดห้องพัก M เฉลี่ย   = 								2,525		บาทต่อห้องต่อคืน (ไม่รวม ABF) จำนวนห้องพักทั้งหมด														189		ห้องพัก    อัตราการเติบโตค่าเช่าห้องพัก										2%		ต่อปี

				PGI - M (ล้านบาท)		174.19		177.67		181.22		184.85		188.55		192.32		196.16		200.09		204.09		208.17		212.33		216.58		220.91		225.33		229.84		234.43		239.12		243.90		248.78		253.76		258.83		264.01		269.29		274.68

				Vacancy Rate		15%

				EGI -M (ล้านบาท)		148.06		151.02		154.04		157.12		160.26		163.47		166.74		170.07		173.47		176.94		180.48		184.09		187.77		191.53		195.36		199.27		203.25		207.32		211.46		215.69		220.01		224.41		228.90		233.47

				F&B-ABF-M		12%

				Other		3%

				TOT Income M		170.27		173.67		177.15		180.69		184.30		187.99		191.75		195.58		199.50		203.49		207.56		211.71		215.94		220.26		224.66		229.16		233.74		238.42		243.18		248.05		253.01		258.07		263.23		268.50

				Cost & Operating Expense						60%

				TOT Cost M		102.16		104.20		106.29		108.41		110.58		112.79		115.05		117.35		119.70		122.09		124.53		127.02		129.56		132.16		134.80		137.49		140.24		143.05		145.91		148.83		151.81		154.84		157.94		161.10

				NOI-M		68.11		69.47		70.86		72.28		73.72		75.20		76.70		78.23		79.80		81.39		83.02		84.68		86.38		88.10		89.87		91.66		93.50		95.37		97.27		99.22		101.20		103.23		105.29		107.40

				ค่าเช่าตลาดห้องพัก Ib เฉลี่ย								1,900		บาทต่อห้องต่อคืน (ไม่รวม ABF) จำนวนห้องพักทั้งหมด														189		ห้องพัก    อัตราการเติบโตค่าเช่าห้องพัก										2%		ต่อปี

				PGI - Ib (ล้านบาท)		131.07		133.69		136.37		139.09		141.88		144.71		147.61		150.56		153.57		156.64		159.78		162.97		166.23		169.55		172.95		176.40		179.93		183.53		187.20		190.95		194.77		198.66		202.63		206.69

				Vacancy Rate		10%

				EGI -Ib (ล้านบาท)		117.96		120.32		122.73		125.18		127.69		130.24		132.85		135.50		138.21		140.98		143.80		146.67		149.61		152.60		155.65		158.76		161.94		165.18		168.48		171.85		175.29		178.79		182.37		186.02

				F&B-ABF-Ib		0%

				Other		3%

				TOT Income Ib		121.50		123.93		126.41		128.94		131.52		134.15		136.83		139.57		142.36		145.21		148.11		151.07		154.10		157.18		160.32		163.53		166.80		170.13		173.54		177.01		180.55		184.16		187.84		191.60

				Cost & Operating Expense						50%

				TOT Cost Ib		60.75		61.97		63.21		64.47		65.76		67.07		68.42		69.78		71.18		72.60		74.06		75.54		77.05		78.59		80.16		81.76		83.40		85.07		86.77		88.50		90.27		92.08		93.92		95.80

				NOI-Ib		60.75		61.97		63.21		64.47		65.76		67.07		68.42		69.78		71.18		72.60		74.06		75.54		77.05		78.59		80.16		81.76		83.40		85.07		86.77		88.50		90.27		92.08		93.92		95.80

				NOI (M-Ib)		128.86		131.44		134.06		136.75		139.48		142.27		145.12		148.02		150.98		154.00		157.08		160.22		163.42		166.69		170.03		173.43		176.90		180.43		184.04		187.72		191.48		195.31		199.21		203.20

				ค่าเช่าตามสัญญา		0		0		0		0		0		0		0		0		0		0		0		0		0		0		0		0		0		0		0		0		0		0		0		0

				NOI		128.86		131.44		134.06		136.75		139.48		142.27		145.12		148.02		150.98		154.00		157.08		160.22		163.42		166.69		170.03		173.43		176.90		180.43		184.04		187.72		191.48		195.31		199.21		203.20

				Discount Rate @ 				13%						Terminal Value @ Cap.Rate						0%																																0

				PV Factor		0.88496		0.78315		0.69305		0.61332		0.54276		0.48032		0.42506		0.37616		0.33288		0.29459		0.26070		0.23071		0.20416		0.18068		0.15989		0.14150		0.12522		0.11081		0.09806		0.08678		0.07680		0.06796		0.06014		0.05323

				PV		114.03		102.93		92.91		83.87		75.70		68.34		61.68		55.68		50.26		45.37		40.95		36.96		33.37		30.12		27.19		24.54		22.15		19.99		18.05		16.29		14.71		13.27		11.98		10.82

				Leasehold Value 2.1 		1,071.16		ล้านบาท

						71%

				กรณีศึกษา 2.2 ประเมินกรณี Leasehold มีค่าตอบแทนการเช่า และค่าเช่ารายปี																				ค่าตอบแทนการเช่า 50 ล้านบาท (จ่ายแล้ว ณ วันทำสัญญาเช่า) ค่าเช่ารายปี ปีแรกเริ่มต้น 6.31 ล้านบาทต่อปี ปรับค่าเช่าเพิ่มขึ้นทุกๆ 5 ปี ครั้งละ 15%

						1		2		3		4		5		6		7		8		9		10		11		12		13		14		15		16		17		18		19		20		21		22		23		24

						CR7		CR8		CR9		CR10		CR11		CR12		CR13		CR14		CR15		CR16		CR17		CR18		CR19		CR20		CR21		CR22		CR23		CR24		CR25		CR26		CR27		CR28		CR29		CR30

				ค่าเช่าตลาดห้องพัก M เฉลี่ย   = 								2,525		บาทต่อห้องต่อคืน (ไม่รวม ABF) จำนวนห้องพักทั้งหมด														189		ห้องพัก    อัตราการเติบโตค่าเช่าห้องพัก										2%		ต่อปี

				PGI - M (ล้านบาท)		174.19		177.67		181.22		184.85		188.55		192.32		196.16		200.09		204.09		208.17		212.33		216.58		220.91		225.33		229.84		234.43		239.12		243.90		248.78		253.76		258.83		264.01		269.29		274.68

				Vacancy Rate		15%

				EGI -M (ล้านบาท)		148.06		151.02		154.04		157.12		160.26		163.47		166.74		170.07		173.47		176.94		180.48		184.09		187.77		191.53		195.36		199.27		203.25		207.32		211.46		215.69		220.01		224.41		228.90		233.47

				F&B-ABF-M		12%

				Other		3%

				TOT Income M		170.27		173.67		177.15		180.69		184.30		187.99		191.75		195.58		199.50		203.49		207.56		211.71		215.94		220.26		224.66		229.16		233.74		238.42		243.18		248.05		253.01		258.07		263.23		268.50

				Cost & Operating Expense						60%

				TOT Cost M		102.16		104.20		106.29		108.41		110.58		112.79		115.05		117.35		119.70		122.09		124.53		127.02		129.56		132.16		134.80		137.49		140.24		143.05		145.91		148.83		151.81		154.84		157.94		161.10

				NOI-M		68.11		69.47		70.86		72.28		73.72		75.20		76.70		78.23		79.80		81.39		83.02		84.68		86.38		88.10		89.87		91.66		93.50		95.37		97.27		99.22		101.20		103.23		105.29		107.40

				ค่าเช่าตลาดห้องพัก Ib เฉลี่ย								1,900		บาทต่อห้องต่อคืน (ไม่รวม ABF) จำนวนห้องพักทั้งหมด														189		ห้องพัก    อัตราการเติบโตค่าเช่าห้องพัก										2%		ต่อปี

				PGI - Ib (ล้านบาท)		131.07		133.69		136.37		139.09		141.88		144.71		147.61		150.56		153.57		156.64		159.78		162.97		166.23		169.55		172.95		176.40		179.93		183.53		187.20		190.95		194.77		198.66		202.63		206.69

				Vacancy Rate		10%

				EGI -Ib (ล้านบาท)		117.96		120.32		122.73		125.18		127.69		130.24		132.85		135.50		138.21		140.98		143.80		146.67		149.61		152.60		155.65		158.76		161.94		165.18		168.48		171.85		175.29		178.79		182.37		186.02

				F&B-ABF-Ib		0%

				Other		3%

				TOT Income Ib		121.50		123.93		126.41		128.94		131.52		134.15		136.83		139.57		142.36		145.21		148.11		151.07		154.10		157.18		160.32		163.53		166.80		170.13		173.54		177.01		180.55		184.16		187.84		191.60

				Cost & Operating Expense						50%

				TOT Cost Ib		60.75		61.97		63.21		64.47		65.76		67.07		68.42		69.78		71.18		72.60		74.06		75.54		77.05		78.59		80.16		81.76		83.40		85.07		86.77		88.50		90.27		92.08		93.92		95.80

				NOI-Ib		60.75		61.97		63.21		64.47		65.76		67.07		68.42		69.78		71.18		72.60		74.06		75.54		77.05		78.59		80.16		81.76		83.40		85.07		86.77		88.50		90.27		92.08		93.92		95.80

				NOI (M-Ib)		128.86		131.44		134.06		136.75		139.48		142.27		145.12		148.02		150.98		154.00		157.08		160.22		163.42		166.69		170.03		173.43		176.90		180.43		184.04		187.72		191.48		195.31		199.21		203.20

				ค่าเช่าตามสัญญา		7.26		7.26		7.26		7.26		8.34		8.34		8.34		8.34		8.34		9.60		9.60		9.60		9.60		9.60		11.04		11.04		11.04		11.04		11.04		12.69		12.69		12.69		12.69		12.69

				NOI		121.60		124.18		126.81		129.49		131.14		133.93		136.77		139.67		142.63		144.40		147.48		150.62		153.83		157.10		158.99		162.39		165.86		169.40		173.01		175.03		178.79		182.62		186.52		190.51

				Discount Rate @ 				13%																																												0

				PV Factor		0.88496		0.78315		0.69305		0.61332		0.54276		0.48032		0.42506		0.37616		0.33288		0.29459		0.26070		0.23071		0.20416		0.18068		0.15989		0.14150		0.12522		0.11081		0.09806		0.08678		0.07680		0.06796		0.06014		0.05323

				PV		107.61		97.25		87.88		79.42		71.18		64.33		58.14		52.54		47.48		42.54		38.45		34.75		31.41		28.38		25.42		22.98		20.77		18.77		16.97		15.19		13.73		12.41		11.22		10.14

				Leasehold Value 2.1 		1,008.94		ล้านบาท

						67%

				กรณีศึกษา 2.3 ประเมินกรณี Leasehold ไม่มีค่าตอบแทนการเช่าแต่มีค่าเช่ารายปี 																						ค่าเช่ารายปี ปีแรกเริ่มต้น 9.46 ล้านบาทต่อปี ปรับค่าเช่าเพิ่มขึ้นทุกๆ 5 ปี ครั้งละ 15%

						1		2		3		4		5		6		7		8		9		10		11		12		13		14		15		16		17		18		19		20		21		22		23		24

						CR7		CR8		CR9		CR10		CR11		CR12		CR13		CR14		CR15		CR16		CR17		CR18		CR19		CR20		CR21		CR22		CR23		CR24		CR25		CR26		CR27		CR28		CR29		CR30

				ค่าเช่าตลาดห้องพัก M เฉลี่ย   = 								2,525		บาทต่อห้องต่อคืน (ไม่รวม ABF) จำนวนห้องพักทั้งหมด														189		ห้องพัก    อัตราการเติบโตค่าเช่าห้องพัก										2%		ต่อปี

				PGI - M (ล้านบาท)		174.19		177.67		181.22		184.85		188.55		192.32		196.16		200.09		204.09		208.17		212.33		216.58		220.91		225.33		229.84		234.43		239.12		243.90		248.78		253.76		258.83		264.01		269.29		274.68

				Vacancy Rate		15%

				EGI -M (ล้านบาท)		148.06		151.02		154.04		157.12		160.26		163.47		166.74		170.07		173.47		176.94		180.48		184.09		187.77		191.53		195.36		199.27		203.25		207.32		211.46		215.69		220.01		224.41		228.90		233.47

				F&B-ABF-M		12%

				Other		3%

				TOT Income M		170.27		173.67		177.15		180.69		184.30		187.99		191.75		195.58		199.50		203.49		207.56		211.71		215.94		220.26		224.66		229.16		233.74		238.42		243.18		248.05		253.01		258.07		263.23		268.50

				Cost & Operating Expense						60%

				TOT Cost M		102.16		104.20		106.29		108.41		110.58		112.79		115.05		117.35		119.70		122.09		124.53		127.02		129.56		132.16		134.80		137.49		140.24		143.05		145.91		148.83		151.81		154.84		157.94		161.10

				NOI-M		68.11		69.47		70.86		72.28		73.72		75.20		76.70		78.23		79.80		81.39		83.02		84.68		86.38		88.10		89.87		91.66		93.50		95.37		97.27		99.22		101.20		103.23		105.29		107.40

				ค่าเช่าตลาดห้องพัก Ib เฉลี่ย								1,900		บาทต่อห้องต่อคืน (ไม่รวม ABF) จำนวนห้องพักทั้งหมด														189		ห้องพัก    อัตราการเติบโตค่าเช่าห้องพัก										2%		ต่อปี

				PGI - Ib (ล้านบาท)		131.07		133.69		136.37		139.09		141.88		144.71		147.61		150.56		153.57		156.64		159.78		162.97		166.23		169.55		172.95		176.40		179.93		183.53		187.20		190.95		194.77		198.66		202.63		206.69

				Vacancy Rate		10%

				EGI -Ib (ล้านบาท)		117.96		120.32		122.73		125.18		127.69		130.24		132.85		135.50		138.21		140.98		143.80		146.67		149.61		152.60		155.65		158.76		161.94		165.18		168.48		171.85		175.29		178.79		182.37		186.02

				F&B-ABF-Ib		0%

				Other		3%

				TOT Income Ib		121.50		123.93		126.41		128.94		131.52		134.15		136.83		139.57		142.36		145.21		148.11		151.07		154.10		157.18		160.32		163.53		166.80		170.13		173.54		177.01		180.55		184.16		187.84		191.60

				Cost & Operating Expense						50%

				TOT Cost Ib		60.75		61.97		63.21		64.47		65.76		67.07		68.42		69.78		71.18		72.60		74.06		75.54		77.05		78.59		80.16		81.76		83.40		85.07		86.77		88.50		90.27		92.08		93.92		95.80

				NOI-Ib		60.75		61.97		63.21		64.47		65.76		67.07		68.42		69.78		71.18		72.60		74.06		75.54		77.05		78.59		80.16		81.76		83.40		85.07		86.77		88.50		90.27		92.08		93.92		95.80

				NOI (M-Ib)		128.86		131.44		134.06		136.75		139.48		142.27		145.12		148.02		150.98		154.00		157.08		160.22		163.42		166.69		170.03		173.43		176.90		180.43		184.04		187.72		191.48		195.31		199.21		203.20

				ค่าเช่าตามสัญญา		10.88		10.88		10.88		10.88		12.51		12.51		12.51		12.51		12.51		14.39		14.39		14.39		14.39		14.39		16.55		16.55		16.55		16.55		16.55		19.03		19.03		19.03		19.03		19.03

				NOI		117.98		120.56		123.19		125.87		126.97		129.76		132.61		135.51		138.47		139.61		142.69		145.83		149.04		152.31		153.48		156.88		160.35		163.89		167.50		168.70		172.45		176.28		180.19		184.17

				Discount Rate @ 				13%																																												0

				PV Factor		0.88496		0.78315		0.69305		0.61332		0.54276		0.48032		0.42506		0.37616		0.33288		0.29459		0.26070		0.23071		0.20416		0.18068		0.15989		0.14150		0.12522		0.11081		0.09806		0.08678		0.07680		0.06796		0.06014		0.05323

				PV		104.41		94.41		85.37		77.20		68.91		62.33		56.37		50.97		46.09		41.13		37.20		33.64		30.43		27.52		24.54		22.20		20.08		18.16		16.43		14.64		13.24		11.98		10.84		9.80

				Leasehold Value 2.1 		977.89		ล้านบาท

						65%





Sheet8

				สรุปกรณีศึกษา				มูลค่า (ล้านบาท)

				กรณีศึกษา 1  ประเมินกรณี Freehold				1,508.60

				กรณีศึกษา 2  ประเมินกรณี Leasehold แบ่งเป็น


						กรณีศึกษา 2.1 ประเมินกรณี Leasehold จ่ายค่าเช่าทั้งหมดแล้ว 		1,071.16		71%

						กรณีศึกษา 2.2 ประเมินกรณี Leasehold มีค่าตอบแทนการเช่า และค่าเช่ารายปี		1,008.94		67%

						กรณีศึกษา 2.3 ประเมินกรณี Leasehold ไม่มีค่าตอบแทนการเช่าแต่มีค่าเช่ารายปี 		977.89		65%







กรณีศึกษา 2.3 ประเมินกรณี Leasehold ไมมีคาตอบแทนการเชาแตมีคาเชารายป คาเชารายป ปแรกเริ่มตน 9.46 ลานบาทตอป ปรับคาเชาเพิ่มขึ้นทุกๆ 5 ป ครั้งละ 15%
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24

CR7 CR8 CR9 CR10 CR11 CR12 CR13 CR14 CR15 CR16 CR17 CR18 CR19 CR20 CR21 CR22 CR23 CR24 CR25 CR26 CR27 CR28 CR29 CR30

คาเชาตลาดหองพัก M เฉลี่ย   = 2,525 บาทตอหองตอคืน (ไมรวม ABF) จํานวนหองพักทั้งหมด 189 หองพัก    อัตราการเติบโตคาเชาหองพัก 2% ตอป

PGI - M (ลานบาท) 174.19       177.67  181.22  184.85  188.55  192.32  196.16  200.09  204.09  208.17  212.33  216.58  220.91  225.33  229.84  234.43  239.12  243.90  248.78  253.76  258.83  264.01  269.29  274.68     

Vacancy Rate 15%

EGI -M (ลานบาท) 148.06       151.02  154.04  157.12  160.26  163.47  166.74  170.07  173.47  176.94  180.48  184.09  187.77  191.53  195.36  199.27  203.25  207.32  211.46  215.69  220.01  224.41  228.90  233.47     

F&B-ABF-M 12%

Other 3%

TOT Income M 170.27       173.67  177.15  180.69  184.30  187.99  191.75  195.58  199.50  203.49  207.56  211.71  215.94  220.26  224.66  229.16  233.74  238.42  243.18  248.05  253.01  258.07  263.23  268.50     

Cost & Operating Expense 60%

TOT Cost M 102.16       104.20  106.29  108.41  110.58  112.79  115.05  117.35  119.70  122.09  124.53  127.02  129.56  132.16  134.80  137.49  140.24  143.05  145.91  148.83  151.81  154.84  157.94  161.10     

NOI-M 68.11        69.47    70.86    72.28    73.72    75.20    76.70    78.23    79.80    81.39    83.02    84.68    86.38    88.10    89.87    91.66    93.50    95.37    97.27    99.22    101.20  103.23  105.29  107.40     

คาเชาตลาดหองพัก Ib เฉลี่ย 1,900 บาทตอหองตอคืน (ไมรวม ABF) จํานวนหองพักทั้งหมด 189 หองพัก    อัตราการเติบโตคาเชาหองพัก 2% ตอป

PGI - Ib (ลานบาท) 131.07       133.69  136.37  139.09  141.88  144.71  147.61  150.56  153.57  156.64  159.78  162.97  166.23  169.55  172.95  176.40  179.93  183.53  187.20  190.95  194.77  198.66  202.63  206.69     

Vacancy Rate 10%

EGI -Ib (ลานบาท) 117.96       120.32  122.73  125.18  127.69  130.24  132.85  135.50  138.21  140.98  143.80  146.67  149.61  152.60  155.65  158.76  161.94  165.18  168.48  171.85  175.29  178.79  182.37  186.02     

F&B-ABF-Ib 0%

Other 3%

TOT Income Ib 121.50       123.93  126.41  128.94  131.52  134.15  136.83  139.57  142.36  145.21  148.11  151.07  154.10  157.18  160.32  163.53  166.80  170.13  173.54  177.01  180.55  184.16  187.84  191.60     

Cost & Operating Expense 50%

TOT Cost Ib 60.75        61.97    63.21    64.47    65.76    67.07    68.42    69.78    71.18    72.60    74.06    75.54    77.05    78.59    80.16    81.76    83.40    85.07    86.77    88.50    90.27    92.08    93.92    95.80       

NOI-Ib 60.75        61.97    63.21    64.47    65.76    67.07    68.42    69.78    71.18    72.60    74.06    75.54    77.05    78.59    80.16    81.76    83.40    85.07    86.77    88.50    90.27    92.08    93.92    95.80       

NOI (M-Ib) 128.86       131.44  134.06  136.75  139.48  142.27  145.12  148.02  150.98  154.00  157.08  160.22  163.42  166.69  170.03  173.43  176.90  180.43  184.04  187.72  191.48  195.31  199.21  203.20     

คาเชาตามสัญญา 10.88        10.88    10.88    10.88    12.51    12.51    12.51    12.51    12.51    14.39    14.39    14.39    14.39    14.39    16.55    16.55    16.55    16.55    16.55    19.03    19.03    19.03    19.03    19.03       

NOI 117.98       120.56  123.19  125.87  126.97  129.76  132.61  135.51  138.47  139.61  142.69  145.83  149.04  152.31  153.48  156.88  160.35  163.89  167.50  168.70  172.45  176.28  180.19  184.17     

Discount Rate @ 13% 0

PV Factor 0.88496 0.78315 0.69305 0.61332 0.54276 0.48032 0.42506 0.37616 0.33288 0.29459 0.26070 0.23071 0.20416 0.18068 0.15989 0.14150 0.12522 0.11081 0.09806 0.08678 0.07680 0.06796 0.06014 0.05323

PV 104.41       94.41    85.37    77.20    68.91    62.33    56.37    50.97    46.09    41.13    37.20    33.64    30.43    27.52    24.54    22.20    20.08    18.16    16.43    14.64    13.24    11.98    10.84    9.80         

Leasehold Value 2.1 977.89    ลานบาท


Sheet1

																กรณีไม่มีสัญญาเช่าช่วงระยะยาว						กรณีมีสัญญาเช่าช่วงระยะยาว

								กรณีมีสัญญาเช่าช่วง								ผู้ให้เช่า (เจ้าของกรรมสิทธิ์) Lessor-Owner-Landlord		ค่าเช่าตามสัญญาเช่า				ผู้ให้เช่า (เจ้าของกรรมสิทธิ์) Lessor-Owner-Landlord		ค่าเช่าตามสัญญาเช่าหลัก



																ผู้เช่า Lessee (Long-Term Lease)						ผู้เช่า Lessee (Long-Term Lease)

																		ค่าเช่าตลาด(Market Rent)						ค่าเช่าช่วงตามสัญญา

								ค่าเช่าตามสัญญาเช่าหลัก								ผู้เช่ารายสุดท้าย-ผู้เช่ารายย่อยทั่วไป-ผู้เช่าระยะสั้น (Tenant)						ผู้เช่าช่วง Sublease (Long-Term Lease)

																								ค่าเช่าตลาด(Market Rent)

								ค่าเช่าตามสัญญาเช่าช่วง														ผู้เช่ารายสุดท้าย-ผู้เช่ารายย่อยทั่วไป-ผู้เช่าระยะสั้น(Tenant)

								ค่าเช่าตลาด









Sheet2

				ลักษณะการจ่ายค่าเช่า

				ค่าเซ้ง-ค่าหน้าดิน-ค่าธรรมเนียมแรกเข้า-ค่าธรรมเนียมการจัดประโยชน์-ค่าผลประโยชน์ตอบแทน-ค่าตอบแทนการได้สิทธิพัฒนาโครงการ      เงินก้อนแรกจ่ายวันทำสัญญาเช่า

				ค่าเช่ารายปี





Sheet3

				1. จ่ายค่าตอบแทนการเช่าทั้งหมด ณ วันทำสัญญา โดยไม่มีค่าเช่ารายปี





				ค่าตอบแทนการเช่า		ค่าเช่ารายปี 2		ค่าเช่ารายปี 3		ค่าเช่ารายปี 4		ค่าเช่ารายปี N

				ค่าเช่ารายปี 1



				2. จ่ายค่าตอบแทนการเช่า ณ วันทำสัญญา และมีค่าเช่ารายปี





				ค่าตอบแทนการเช่า

				ค่าเช่ารายปี 1		ค่าเช่ารายปี 2		ค่าเช่ารายปี 3		ค่าเช่ารายปี 4		ค่าเช่ารายปี N

				3.  มีค่าเช่ารายปี  แต่ไม่มีค่าตอบแทนการเช่า ณ วันทำสัญญา





				ค่าเช่ารายปี 1		ค่าเช่ารายปี 2		ค่าเช่ารายปี 3		ค่าเช่ารายปี 4		ค่าเช่ารายปี N





Sheet4

						DCF -  Freehold		ปีที่ 1		ปีที่ 2		ปีที่ 3..		ปีที่ 10		ปีที่ 11

				หัก		รายได้ศักยภาพ (PGI)		A1		A2		A3..		A10		A11

						อัตราว่างและหนี้สูญ (Vacancy rate & Credit Loss)		B1		B2		B3..		B10		B11

				หัก		รายได้ประสิทธิภาพ (EGI)		C1		C2		C3..		C10		C11

						ต้นทุนขายและค่าใช้จ่ายในการดำเนินงาน (Operating Cost)		D1		D2		D3..		D10		D11

						รายได้สุทธิ (NOI)		E1		E2		E3..		E10		E11

						มูลค่าสุดท้ายสิ้นสุดระยะเวลาการลงทุน (Terminal Value)		Capitalisation rate (F)						(G=E11/F)

						Discount Rate (H)		H1		H2		H3..		H10

						มูลค่าปัจจุบัน (PV)  (J = E x H)  ปีที่ 10 J = (E10+G)xH10		J1		J2		J3..		J10

						มูลค่าสิทธิการเช่าโดยวิธีรายได้ DCF -  Freehold		Sum (J1+J2+J3..+J10)

						DCF -  Leasehold                       ปีสัญญาเช่าคงเหลือ		ปีที่ 1		ปีที่ 2		ปีที่ 3..		ปีสุดท้ายสัญญาเช่า

				หัก		รายได้ศักยภาพ (PGI)		A1		A2		A3..		A(end)

						อัตราว่างและหนี้สูญ (Vacancy rate & Credit Loss)		B1		B2		B3..		B(end)

						รายได้ประสิทธิภาพ (EGI)		C1		C2		C3..		C(end)

				หัก		ต้นทุนขายและค่าใช้จ่ายในการดำเนินงาน (Operating Cost)		D1		D2		D3..		D(end)

						ค่าเช่าตามสัญญาเช่า		ช1		ช2		ช3..		ช(end)

						รายได้สุทธิ (NOI)		E1		E2		E3..		E(end)

						มูลค่าสุดท้ายสิ้นสุดระยะเวลาการลงทุน (Terminal Value)								-

						Discount Rate (H)*		H1*		H2*		H3*..		H(end)*

						มูลค่าปัจจุบัน (PV)  (J = E x H)		J1		J2		J3..		J(end)

						มูลค่าสิทธิการเช่าโดยวิธีรายได้ DCF -  Leasehold		Sum (J1+J2+J3..+J(end))

						DCF -  Sandwich Lease          ปีสัญญาเช่าหลักคงเหลือ		ปีที่ 1		ปีที่ 2		ปีที่ 3..		ปีสุดท้ายสัญญาเช่า

				หัก		รายได้ค่าเช่าช่วง ตามสัญญาเช่าช่วง - Long term		A1		A2		A3..		A(end)

						อัตราว่างและหนี้สูญ (Vacancy rate & Credit Loss)		-		-		-		-

						รายได้ประสิทธิภาพ (EGI)		C1		C2		C3..		C(end)

				หัก		ค่าใช้จ่ายตามสัญญาเช่าหลัก 		-		-		-		-

						ค่าเช่าตามสัญญาเช่าหลัก - Contract Rent		ช1		ช2		ช3..		ช(end)

						กำไรส่วนต่างค่าเช่าสุทธิ 		E1		E2		E3..		E(end)

						มูลค่าสุดท้ายสิ้นสุดระยะเวลาการลงทุน (Terminal Value)								-

						Discount Rate (H)*		H1*		H2*		H3*..		H(end)*

						มูลค่าปัจจุบัน (PV)  (J = E x H)		J1		J2		J3..		J(end)

						มูลค่าสิทธิการเช่าโดยวิธีรายได้ DCF -  Sandwich Lease		Sum (J1+J2+J3..+J(end))
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						ปีสัญญาเช่าคงเหลือ		ปีที่ 1		ปีที่ 2		ปีที่ 3..		ปีสุดท้ายสัญญาเช่า

						ค่าเช่าตลาด		ก1		ก2		ก3..		ก(end)

				หัก		ค่าเช่าตามสัญญาเช่า		ช1		ช2		ช3..		ช(end)

						ค่าใช้จ่ายตามที่ระบุไว้ในสัญญาเช่า		ค1		ค2		ค3..		ค(end)

						กำไรส่วนต่างค่าเช่าสุทธิ		ง1		ง2		ง3..		ง(end)

						Discount Rate (H)*		H1*		H2*		H3*..		H(end)*

						มูลค่าปัจจุบัน (PV)  (J = ง x H)		J1		J2		J3..		J(end)

						มูลค่าสิทธิการเช่าโดยวิธีกำไรส่วนต่างค่าเช่าสุทธิ		Sum (J1+J2+J3..+J(end))
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				กรณีศึกษา 1  ประเมินกรณี Freehold

						1		2		3		4		5		6		7		8		9		10		11

						CR7		CR8		CR9		CR10		CR11		CR12		CR13		CR14		CR15		CR16		CR17

				ค่าเช่าตลาดห้องพัก M เฉลี่ย   = 						2,525		บาทต่อห้องต่อคืน (ไม่รวม ABF)  จำนวนห้องพัก										189		ห้องพัก

				 อัตราการเติบโตค่าเช่าห้องพัก						2%		ต่อปี

				PGI - M (ล้านบาท)		174.19		177.67		181.22		184.85		188.55		192.32		196.16		200.09		204.09		208.17		212.33

				Vacancy Rate		15%

				EGI -M (ล้านบาท)		148.06		151.02		154.04		157.12		160.26		163.47		166.74		170.07		173.47		176.94		180.48

				F&B-ABF-M		12%

				Other		3%

				TOT Income M		170.27		173.67		177.15		180.69		184.30		187.99		191.75		195.58		199.50		203.49		207.56

				Cost & Operating Expense						60%

				TOT Cost M		102.16		104.20		106.29		108.41		110.58		112.79		115.05		117.35		119.70		122.09		124.53

				NOI-M		68.11		69.47		70.86		72.28		73.72		75.20		76.70		78.23		79.80		81.39		83.02

				ค่าเช่าตลาดห้องพัก Ib เฉลี่ย						1,900		บาทต่อห้องต่อคืน (ไม่รวม ABF) จำนวนห้องพัก										189		ห้องพัก

				 อัตราการเติบโตค่าเช่าห้องพัก						2%		ต่อปี

				PGI - Ib (ล้านบาท)		131.07		133.69		136.37		139.09		141.88		144.71		147.61		150.56		153.57		156.64		159.78

				Vacancy Rate		10%

				EGI -Ib (ล้านบาท)		117.96		120.32		122.73		125.18		127.69		130.24		132.85		135.50		138.21		140.98		143.80

				F&B-ABF-Ib		0%

				Other		3%

				TOT Income Ib		121.50		123.93		126.41		128.94		131.52		134.15		136.83		139.57		142.36		145.21		148.11

				Cost & Operating Expense						50%

				TOT Cost Ib		60.75		61.97		63.21		64.47		65.76		67.07		68.42		69.78		71.18		72.60		74.06

				NOI-Ib		60.75		61.97		63.21		64.47		65.76		67.07		68.42		69.78		71.18		72.60		74.06

				TOT NOI		128.86		131.44		134.06		136.75		139.48		142.27		145.12		148.02		150.98		154.00		157.08

				Discount Rate @ 				11%						Terminal Value @ Cap.Rate						8%				1,963.48

				PV Factor		0.90090		0.81162		0.73119		0.65873		0.59345		0.53464		0.48166		0.43393		0.39092		0.35218

				PV		116.09		106.68		98.03		90.08		82.78		76.06		69.90		64.23		59.02		745.74

				Freehold Value 		1,508.60		ล้านบาท

				กรณีศึกษา 2.1 ประเมินกรณี Leasehold จ่ายค่าเช่าทั้งหมดแล้ว 
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						CR7		CR8		CR9		CR10		CR11		CR12		CR13		CR14		CR15		CR16		CR17		CR18		CR19		CR20		CR21		CR22		CR23		CR24		CR25		CR26		CR27		CR28		CR29		CR30

				ค่าเช่าตลาดห้องพัก M เฉลี่ย   = 								2,525		บาทต่อห้องต่อคืน (ไม่รวม ABF) จำนวนห้องพักทั้งหมด														189		ห้องพัก    อัตราการเติบโตค่าเช่าห้องพัก										2%		ต่อปี

				PGI - M (ล้านบาท)		174.19		177.67		181.22		184.85		188.55		192.32		196.16		200.09		204.09		208.17		212.33		216.58		220.91		225.33		229.84		234.43		239.12		243.90		248.78		253.76		258.83		264.01		269.29		274.68

				Vacancy Rate		15%

				EGI -M (ล้านบาท)		148.06		151.02		154.04		157.12		160.26		163.47		166.74		170.07		173.47		176.94		180.48		184.09		187.77		191.53		195.36		199.27		203.25		207.32		211.46		215.69		220.01		224.41		228.90		233.47

				F&B-ABF-M		12%

				Other		3%

				TOT Income M		170.27		173.67		177.15		180.69		184.30		187.99		191.75		195.58		199.50		203.49		207.56		211.71		215.94		220.26		224.66		229.16		233.74		238.42		243.18		248.05		253.01		258.07		263.23		268.50

				Cost & Operating Expense						60%

				TOT Cost M		102.16		104.20		106.29		108.41		110.58		112.79		115.05		117.35		119.70		122.09		124.53		127.02		129.56		132.16		134.80		137.49		140.24		143.05		145.91		148.83		151.81		154.84		157.94		161.10

				NOI-M		68.11		69.47		70.86		72.28		73.72		75.20		76.70		78.23		79.80		81.39		83.02		84.68		86.38		88.10		89.87		91.66		93.50		95.37		97.27		99.22		101.20		103.23		105.29		107.40

				ค่าเช่าตลาดห้องพัก Ib เฉลี่ย								1,900		บาทต่อห้องต่อคืน (ไม่รวม ABF) จำนวนห้องพักทั้งหมด														189		ห้องพัก    อัตราการเติบโตค่าเช่าห้องพัก										2%		ต่อปี

				PGI - Ib (ล้านบาท)		131.07		133.69		136.37		139.09		141.88		144.71		147.61		150.56		153.57		156.64		159.78		162.97		166.23		169.55		172.95		176.40		179.93		183.53		187.20		190.95		194.77		198.66		202.63		206.69

				Vacancy Rate		10%

				EGI -Ib (ล้านบาท)		117.96		120.32		122.73		125.18		127.69		130.24		132.85		135.50		138.21		140.98		143.80		146.67		149.61		152.60		155.65		158.76		161.94		165.18		168.48		171.85		175.29		178.79		182.37		186.02

				F&B-ABF-Ib		0%

				Other		3%

				TOT Income Ib		121.50		123.93		126.41		128.94		131.52		134.15		136.83		139.57		142.36		145.21		148.11		151.07		154.10		157.18		160.32		163.53		166.80		170.13		173.54		177.01		180.55		184.16		187.84		191.60

				Cost & Operating Expense						50%

				TOT Cost Ib		60.75		61.97		63.21		64.47		65.76		67.07		68.42		69.78		71.18		72.60		74.06		75.54		77.05		78.59		80.16		81.76		83.40		85.07		86.77		88.50		90.27		92.08		93.92		95.80

				NOI-Ib		60.75		61.97		63.21		64.47		65.76		67.07		68.42		69.78		71.18		72.60		74.06		75.54		77.05		78.59		80.16		81.76		83.40		85.07		86.77		88.50		90.27		92.08		93.92		95.80

				NOI (M-Ib)		128.86		131.44		134.06		136.75		139.48		142.27		145.12		148.02		150.98		154.00		157.08		160.22		163.42		166.69		170.03		173.43		176.90		180.43		184.04		187.72		191.48		195.31		199.21		203.20

				ค่าเช่าตามสัญญา		0		0		0		0		0		0		0		0		0		0		0		0		0		0		0		0		0		0		0		0		0		0		0		0

				NOI		128.86		131.44		134.06		136.75		139.48		142.27		145.12		148.02		150.98		154.00		157.08		160.22		163.42		166.69		170.03		173.43		176.90		180.43		184.04		187.72		191.48		195.31		199.21		203.20

				Discount Rate @ 				13%						Terminal Value @ Cap.Rate						0%																																0

				PV Factor		0.88496		0.78315		0.69305		0.61332		0.54276		0.48032		0.42506		0.37616		0.33288		0.29459		0.26070		0.23071		0.20416		0.18068		0.15989		0.14150		0.12522		0.11081		0.09806		0.08678		0.07680		0.06796		0.06014		0.05323

				PV		114.03		102.93		92.91		83.87		75.70		68.34		61.68		55.68		50.26		45.37		40.95		36.96		33.37		30.12		27.19		24.54		22.15		19.99		18.05		16.29		14.71		13.27		11.98		10.82

				Leasehold Value 2.1 		1,071.16		ล้านบาท

						71%

				กรณีศึกษา 2.2 ประเมินกรณี Leasehold มีค่าตอบแทนการเช่า และค่าเช่ารายปี																				ค่าตอบแทนการเช่า 50 ล้านบาท (จ่ายแล้ว ณ วันทำสัญญาเช่า) ค่าเช่ารายปี ปีแรกเริ่มต้น 6.31 ล้านบาทต่อปี ปรับค่าเช่าเพิ่มขึ้นทุกๆ 5 ปี ครั้งละ 15%

						1		2		3		4		5		6		7		8		9		10		11		12		13		14		15		16		17		18		19		20		21		22		23		24

						CR7		CR8		CR9		CR10		CR11		CR12		CR13		CR14		CR15		CR16		CR17		CR18		CR19		CR20		CR21		CR22		CR23		CR24		CR25		CR26		CR27		CR28		CR29		CR30

				ค่าเช่าตลาดห้องพัก M เฉลี่ย   = 								2,525		บาทต่อห้องต่อคืน (ไม่รวม ABF) จำนวนห้องพักทั้งหมด														189		ห้องพัก    อัตราการเติบโตค่าเช่าห้องพัก										2%		ต่อปี

				PGI - M (ล้านบาท)		174.19		177.67		181.22		184.85		188.55		192.32		196.16		200.09		204.09		208.17		212.33		216.58		220.91		225.33		229.84		234.43		239.12		243.90		248.78		253.76		258.83		264.01		269.29		274.68

				Vacancy Rate		15%

				EGI -M (ล้านบาท)		148.06		151.02		154.04		157.12		160.26		163.47		166.74		170.07		173.47		176.94		180.48		184.09		187.77		191.53		195.36		199.27		203.25		207.32		211.46		215.69		220.01		224.41		228.90		233.47

				F&B-ABF-M		12%

				Other		3%

				TOT Income M		170.27		173.67		177.15		180.69		184.30		187.99		191.75		195.58		199.50		203.49		207.56		211.71		215.94		220.26		224.66		229.16		233.74		238.42		243.18		248.05		253.01		258.07		263.23		268.50

				Cost & Operating Expense						60%

				TOT Cost M		102.16		104.20		106.29		108.41		110.58		112.79		115.05		117.35		119.70		122.09		124.53		127.02		129.56		132.16		134.80		137.49		140.24		143.05		145.91		148.83		151.81		154.84		157.94		161.10

				NOI-M		68.11		69.47		70.86		72.28		73.72		75.20		76.70		78.23		79.80		81.39		83.02		84.68		86.38		88.10		89.87		91.66		93.50		95.37		97.27		99.22		101.20		103.23		105.29		107.40

				ค่าเช่าตลาดห้องพัก Ib เฉลี่ย								1,900		บาทต่อห้องต่อคืน (ไม่รวม ABF) จำนวนห้องพักทั้งหมด														189		ห้องพัก    อัตราการเติบโตค่าเช่าห้องพัก										2%		ต่อปี

				PGI - Ib (ล้านบาท)		131.07		133.69		136.37		139.09		141.88		144.71		147.61		150.56		153.57		156.64		159.78		162.97		166.23		169.55		172.95		176.40		179.93		183.53		187.20		190.95		194.77		198.66		202.63		206.69

				Vacancy Rate		10%

				EGI -Ib (ล้านบาท)		117.96		120.32		122.73		125.18		127.69		130.24		132.85		135.50		138.21		140.98		143.80		146.67		149.61		152.60		155.65		158.76		161.94		165.18		168.48		171.85		175.29		178.79		182.37		186.02

				F&B-ABF-Ib		0%

				Other		3%

				TOT Income Ib		121.50		123.93		126.41		128.94		131.52		134.15		136.83		139.57		142.36		145.21		148.11		151.07		154.10		157.18		160.32		163.53		166.80		170.13		173.54		177.01		180.55		184.16		187.84		191.60

				Cost & Operating Expense						50%

				TOT Cost Ib		60.75		61.97		63.21		64.47		65.76		67.07		68.42		69.78		71.18		72.60		74.06		75.54		77.05		78.59		80.16		81.76		83.40		85.07		86.77		88.50		90.27		92.08		93.92		95.80

				NOI-Ib		60.75		61.97		63.21		64.47		65.76		67.07		68.42		69.78		71.18		72.60		74.06		75.54		77.05		78.59		80.16		81.76		83.40		85.07		86.77		88.50		90.27		92.08		93.92		95.80

				NOI (M-Ib)		128.86		131.44		134.06		136.75		139.48		142.27		145.12		148.02		150.98		154.00		157.08		160.22		163.42		166.69		170.03		173.43		176.90		180.43		184.04		187.72		191.48		195.31		199.21		203.20

				ค่าเช่าตามสัญญา		7.26		7.26		7.26		7.26		8.34		8.34		8.34		8.34		8.34		9.60		9.60		9.60		9.60		9.60		11.04		11.04		11.04		11.04		11.04		12.69		12.69		12.69		12.69		12.69

				NOI		121.60		124.18		126.81		129.49		131.14		133.93		136.77		139.67		142.63		144.40		147.48		150.62		153.83		157.10		158.99		162.39		165.86		169.40		173.01		175.03		178.79		182.62		186.52		190.51

				Discount Rate @ 				13%																																												0

				PV Factor		0.88496		0.78315		0.69305		0.61332		0.54276		0.48032		0.42506		0.37616		0.33288		0.29459		0.26070		0.23071		0.20416		0.18068		0.15989		0.14150		0.12522		0.11081		0.09806		0.08678		0.07680		0.06796		0.06014		0.05323

				PV		107.61		97.25		87.88		79.42		71.18		64.33		58.14		52.54		47.48		42.54		38.45		34.75		31.41		28.38		25.42		22.98		20.77		18.77		16.97		15.19		13.73		12.41		11.22		10.14

				Leasehold Value 2.1 		1,008.94		ล้านบาท

						67%

				กรณีศึกษา 2.3 ประเมินกรณี Leasehold ไม่มีค่าตอบแทนการเช่าแต่มีค่าเช่ารายปี 																						ค่าเช่ารายปี ปีแรกเริ่มต้น 9.46 ล้านบาทต่อปี ปรับค่าเช่าเพิ่มขึ้นทุกๆ 5 ปี ครั้งละ 15%

						1		2		3		4		5		6		7		8		9		10		11		12		13		14		15		16		17		18		19		20		21		22		23		24

						CR7		CR8		CR9		CR10		CR11		CR12		CR13		CR14		CR15		CR16		CR17		CR18		CR19		CR20		CR21		CR22		CR23		CR24		CR25		CR26		CR27		CR28		CR29		CR30

				ค่าเช่าตลาดห้องพัก M เฉลี่ย   = 								2,525		บาทต่อห้องต่อคืน (ไม่รวม ABF) จำนวนห้องพักทั้งหมด														189		ห้องพัก    อัตราการเติบโตค่าเช่าห้องพัก										2%		ต่อปี

				PGI - M (ล้านบาท)		174.19		177.67		181.22		184.85		188.55		192.32		196.16		200.09		204.09		208.17		212.33		216.58		220.91		225.33		229.84		234.43		239.12		243.90		248.78		253.76		258.83		264.01		269.29		274.68

				Vacancy Rate		15%

				EGI -M (ล้านบาท)		148.06		151.02		154.04		157.12		160.26		163.47		166.74		170.07		173.47		176.94		180.48		184.09		187.77		191.53		195.36		199.27		203.25		207.32		211.46		215.69		220.01		224.41		228.90		233.47

				F&B-ABF-M		12%

				Other		3%

				TOT Income M		170.27		173.67		177.15		180.69		184.30		187.99		191.75		195.58		199.50		203.49		207.56		211.71		215.94		220.26		224.66		229.16		233.74		238.42		243.18		248.05		253.01		258.07		263.23		268.50

				Cost & Operating Expense						60%

				TOT Cost M		102.16		104.20		106.29		108.41		110.58		112.79		115.05		117.35		119.70		122.09		124.53		127.02		129.56		132.16		134.80		137.49		140.24		143.05		145.91		148.83		151.81		154.84		157.94		161.10

				NOI-M		68.11		69.47		70.86		72.28		73.72		75.20		76.70		78.23		79.80		81.39		83.02		84.68		86.38		88.10		89.87		91.66		93.50		95.37		97.27		99.22		101.20		103.23		105.29		107.40

				ค่าเช่าตลาดห้องพัก Ib เฉลี่ย								1,900		บาทต่อห้องต่อคืน (ไม่รวม ABF) จำนวนห้องพักทั้งหมด														189		ห้องพัก    อัตราการเติบโตค่าเช่าห้องพัก										2%		ต่อปี

				PGI - Ib (ล้านบาท)		131.07		133.69		136.37		139.09		141.88		144.71		147.61		150.56		153.57		156.64		159.78		162.97		166.23		169.55		172.95		176.40		179.93		183.53		187.20		190.95		194.77		198.66		202.63		206.69

				Vacancy Rate		10%

				EGI -Ib (ล้านบาท)		117.96		120.32		122.73		125.18		127.69		130.24		132.85		135.50		138.21		140.98		143.80		146.67		149.61		152.60		155.65		158.76		161.94		165.18		168.48		171.85		175.29		178.79		182.37		186.02

				F&B-ABF-Ib		0%

				Other		3%

				TOT Income Ib		121.50		123.93		126.41		128.94		131.52		134.15		136.83		139.57		142.36		145.21		148.11		151.07		154.10		157.18		160.32		163.53		166.80		170.13		173.54		177.01		180.55		184.16		187.84		191.60

				Cost & Operating Expense						50%

				TOT Cost Ib		60.75		61.97		63.21		64.47		65.76		67.07		68.42		69.78		71.18		72.60		74.06		75.54		77.05		78.59		80.16		81.76		83.40		85.07		86.77		88.50		90.27		92.08		93.92		95.80

				NOI-Ib		60.75		61.97		63.21		64.47		65.76		67.07		68.42		69.78		71.18		72.60		74.06		75.54		77.05		78.59		80.16		81.76		83.40		85.07		86.77		88.50		90.27		92.08		93.92		95.80

				NOI (M-Ib)		128.86		131.44		134.06		136.75		139.48		142.27		145.12		148.02		150.98		154.00		157.08		160.22		163.42		166.69		170.03		173.43		176.90		180.43		184.04		187.72		191.48		195.31		199.21		203.20

				ค่าเช่าตามสัญญา		10.88		10.88		10.88		10.88		12.51		12.51		12.51		12.51		12.51		14.39		14.39		14.39		14.39		14.39		16.55		16.55		16.55		16.55		16.55		19.03		19.03		19.03		19.03		19.03

				NOI		117.98		120.56		123.19		125.87		126.97		129.76		132.61		135.51		138.47		139.61		142.69		145.83		149.04		152.31		153.48		156.88		160.35		163.89		167.50		168.70		172.45		176.28		180.19		184.17

				Discount Rate @ 				13%																																												0

				PV Factor		0.88496		0.78315		0.69305		0.61332		0.54276		0.48032		0.42506		0.37616		0.33288		0.29459		0.26070		0.23071		0.20416		0.18068		0.15989		0.14150		0.12522		0.11081		0.09806		0.08678		0.07680		0.06796		0.06014		0.05323

				PV		104.41		94.41		85.37		77.20		68.91		62.33		56.37		50.97		46.09		41.13		37.20		33.64		30.43		27.52		24.54		22.20		20.08		18.16		16.43		14.64		13.24		11.98		10.84		9.80

				Leasehold Value 2.1 		977.89		ล้านบาท

						65%





Sheet8

				สรุปกรณีศึกษา				มูลค่า (ล้านบาท)

				กรณีศึกษา 1  ประเมินกรณี Freehold				1,508.60

				กรณีศึกษา 2  ประเมินกรณี Leasehold แบ่งเป็น


						กรณีศึกษา 2.1 ประเมินกรณี Leasehold จ่ายค่าเช่าทั้งหมดแล้ว 		1,071.16		71%

						กรณีศึกษา 2.2 ประเมินกรณี Leasehold มีค่าตอบแทนการเช่า และค่าเช่ารายปี		1,008.94		67%

						กรณีศึกษา 2.3 ประเมินกรณี Leasehold ไม่มีค่าตอบแทนการเช่าแต่มีค่าเช่ารายปี 		977.89		65%







กรณีศึกษาการประเมินมูลคาสิทธิการ
เชา โรงแรม

สรุปกรณีศึกษา มูลคา (ลานบาท)

กรณีศึกษา 1  ประเมินกรณี Freehold 1,508.60        

กรณีศึกษา 2  ประเมินกรณี Leasehold แบงเปน

กรณีศึกษา 2.1 ประเมินกรณี Leasehold จายคาเชาทั้งหมดแลว 1,071.16        71%

กรณีศึกษา 2.2 ประเมินกรณี Leasehold มีคาตอบแทนการเชา และคาเชารายป 1,008.94        67%

กรณีศึกษา 2.3 ประเมินกรณี Leasehold ไมมีคาตอบแทนการเชาแตมีคาเชารายป 977.89           65%

สํานักบริหารกองทุน
สํานักงานการปฏิรูปท่ีดินเพ่ือเกษตรกรรม



ระเบียบบรหิารการเชา่

การเคหะแหง่ชาติ
สํานักบริหารกองทุน

สํานักงานการปฏิรูปท่ีดินเพ่ือเกษตรกรรม



ระเบียบบรหิารการเชา่

การเคหะแหง่ชาติ
สํานักบริหารกองทุน

สํานักงานการปฏิรูปท่ีดินเพ่ือเกษตรกรรม



ระเบียบบรหิารการเชา่

การเคหะแหง่ชาติ
สํานักบริหารกองทุน

สํานักงานการปฏิรูปท่ีดินเพ่ือเกษตรกรรม



ระเบียบบรหิารการเชา่

การเคหะแหง่ชาติ
สํานักบริหารกองทุน

สํานักงานการปฏิรูปท่ีดินเพ่ือเกษตรกรรม



ระเบียบบรหิารการเชา่

การเคหะแหง่ชาติ
สํานักบริหารกองทุน

สํานักงานการปฏิรูปท่ีดินเพ่ือเกษตรกรรม



ระเบียบบรหิารการเชา่

การเคหะแหง่ชาติ
สํานักบริหารกองทุน

สํานักงานการปฏิรูปท่ีดินเพ่ือเกษตรกรรม



ระเบียบบรหิารการเชา่

กรมธนารกัษ์
สํานักบริหารกองทุน

สํานักงานการปฏิรูปท่ีดินเพ่ือเกษตรกรรม



ระเบียบบรหิารการเชา่

กรมธนารกัษ์
สํานักบริหารกองทุน

สํานักงานการปฏิรูปท่ีดินเพ่ือเกษตรกรรม



ระเบียบบรหิารการเชา่

กรมธนารกัษ์
สํานักบริหารกองทุน

สํานักงานการปฏิรูปท่ีดินเพ่ือเกษตรกรรม



ระเบียบบรหิารการเชา่

การรถไฟแหง่ประเทศไทย
สํานักบริหารกองทุน

สํานักงานการปฏิรูปท่ีดินเพ่ือเกษตรกรรม



ระเบียบบรหิารการเชา่

การรถไฟแหง่ประเทศไทย
สํานักบริหารกองทุน

สํานักงานการปฏิรูปท่ีดินเพ่ือเกษตรกรรม



ระเบียบบรหิารการเชา่

การรถไฟแหง่ประเทศไทย
สํานักบริหารกองทุน

สํานักงานการปฏิรูปท่ีดินเพ่ือเกษตรกรรม



ระเบียบบรหิารการเชา่

สาํนกัพระพทุธศาสนาแหง่ชาติ
สํานักบริหารกองทุน

สํานักงานการปฏิรูปท่ีดินเพ่ือเกษตรกรรม



ระเบียบบรหิารการเชา่

สาํนกัพระพทุธศาสนาแหง่ชาติ
สํานักบริหารกองทุน

สํานักงานการปฏิรูปท่ีดินเพ่ือเกษตรกรรม



ระเบียบบรหิารการเชา่

สาํนกัพระพทุธศาสนาแหง่ชาติ
สํานักบริหารกองทุน

สํานักงานการปฏิรูปท่ีดินเพ่ือเกษตรกรรม



ระเบียบบรหิารการเชา่

สาํนกังานทรพัยส์นิพระมหากษัตรยิ์
สํานักบริหารกองทุน

สํานักงานการปฏิรูปท่ีดินเพ่ือเกษตรกรรม



ระเบียบบรหิารการเชา่

สาํนกังานทรพัยส์นิพระมหากษัตรยิ์
สํานักบริหารกองทุน

สํานักงานการปฏิรูปท่ีดินเพ่ือเกษตรกรรม



เปรยีบเทียบหลกัเกณฑก์ารกาํหนด

อตัราผลตอบแทน
สํานักบริหารกองทุน

สํานักงานการปฏิรูปท่ีดินเพ่ือเกษตรกรรม



เปรยีบเทียบหลกัเกณฑก์ารกาํหนด

อตัราผลตอบแทน
สํานักบริหารกองทุน

สํานักงานการปฏิรูปท่ีดินเพ่ือเกษตรกรรม



เปรยีบเทียบหลกัเกณฑก์ารกาํหนด

อตัราผลตอบแทน
สํานักบริหารกองทุน

สํานักงานการปฏิรูปท่ีดินเพ่ือเกษตรกรรม



เปรยีบเทียบหลกัเกณฑก์ารกาํหนด

อตัราผลตอบแทน
สํานักบริหารกองทุน

สํานักงานการปฏิรูปท่ีดินเพ่ือเกษตรกรรม



เปรยีบเทียบหลกัเกณฑก์ารกาํหนด
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