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A8nlsdausnednigns ( Profit Rent Method) tJuN5UENSNSIA10FIMTUNTNE
audan Wiaeslmanlusnsiaginain  AinceamudygyinazAlltanedue

Pzyliludynn waswmlsdiudnaen saonengdygyiiinwndeny dahuwlandy
yaA1udagiu svasveuyardnsnisiiedwnsuning

Vdudeands| i1 | U9 2 | U9 3. |Daeiedaygy
ALYINAA n1l n2 | n3. n(end)
W GRS 2Rt Tt %1 w2 | 3. %(end)
! Aldanendiseyliludyge | a1 A2 | A3. Alend)
lsauseAans 91 2 | 3. 3(end)
Discount Rate (H)* H1* | H2* | H3*. | H(end)*
yamUaguu (PV) U = 9 x H) J1 2 | J3. J(end)
yaA1ansn1slaeIsnIls
o Sum (J1+J2+)3..+J(end))
daus19ANY1ENS
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Y 1
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[

AiInain(Market Rent)

NISAAFYYMY1T9528 2717
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ALY IANNE YYD
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AInain(Market Rent)
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e vayawlseuiiigy

1.91AN5WIEYS 3 Tu

\HUaLde31A1 3,200,000 UIN/ANT
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AeUandsng LU ANLA-NT1YNEY

Ydeyan . TeLIAN ANYINAA o . Mlsdusne PAsIAnaanau|yaf1d@nsnIsie
o (flow) | vm/fieu I ANYIGNE 10% (um)
1.00 | 1/8.A./2559 |-[ 30/w.8./2560( 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 1.0000 -

200 | 1/8.a./2560 |- 30/n.8./2561( 3.00 14,960.00 44,880.00 1,680.00 43,200.00 0.9765 42,183
3.00 [ 1/8.A./2561 |- 30/w.8./2562| 12.00 14,960.00 179,520.00 [ 6,720.00 | 172,800.00 0.8877 153,392
4.00| 1/8.a./2562 |-| 30/w.8./2563( 12.00 14,960.00 179,520.00 | 6,720.00 | 172,800.00 0.8070 139,447
500 | 1/8.A./2563 |-| 30/w.8./2564( 12.00 14,960.00 179,520.00 | 6,720.00 | 172,800.00 0.7336 126,770
6.00 | 1/8.m./2564 |- 30/w.8./2565( 12.00 14,960.00 179,520.00 | 7,728.00 [ 171,792.00 0.6669 114,573
7.00 | 1/8.A./2565 |-| 30/N.8./2566| 12.00 16,456.00 197,472.00 | 7,728.00 | 189,744.00 0.6063 115,042
8.00 | 1/8.A./2566 |- 30/n.8./2567( 12.00 16,456.00 197,472.00 | 7,728.00 | 189,744.00 0.5512 104,584
9.00 | 1/5.A./2567 |-| 30/n.8./2568| 12.00 16,456.00 197,472.00 | 7,728.00 | 189,744.00 0.5011 95,076
10.00 [ 1/58.m./2568 |-| 30/W.8./2569| 12.00 16,456.00 197,472.00 | 7,728.00 | 189,744.00 0.4555 86,433
11.00 [ 1/8.A./2569 |-| 30/w.8./2570| 12.00 18,101.60 217,219.20 | 8,892.00 | 208,327.20 0.4141 86,271
12.00 | 1/8../2570 |-| 30/w.8./2571( 12.00 18,101.60 217,219.20 | 8,892.00 | 208,327.20 0.3765 78,428
13.00 | 1/8.A./2571 |-| 30/W.8./2572| 12.00 18,101.60 217,219.20 | 8,892.00 | 208,327.20 0.3422 71,298
14.00 [ 1/8.m./2572 |-] 30/.8./2573| 12.00 18,101.60 217,219.20 | 8,892.00 [ 208,327.20 0.3111 64,817
15.00 | 1/3.A./2573 |-| 30/n.8./2574| 12.00 18,101.60 217,219.20 | 8,892.00 | 208,327.20 0.2828 58,924
16.00 | 1/5.A./2574 |-| 30/n.8./2575| 12.00 19,911.76 238,941.12 | 10,236.00 | 228,705.12 0.2571 58,807
17.00 | 1/5.A./2575 |-| 30/W.8./2576| 12.00 19,911.76 238,941.12 | 10,236.00 | 228,705.12 0.2338 53,461
18.00 [ 1/8.A./2576 |-| 30/W.8./2577| 12.00 19,911.76 238,941.12 | 10,236.00 | 228,705.12 0.2125 48,601
19.00 | 1/8.A./2577 |-| 30/W.8./2578| 12.00 19,911.76 238,941.12 | 10,236.00 | 228,705.12 0.1932 44,183
19.50 | 1/8.A./2578 |-| 30/W.A./2579| 6.00 19,911.76 119,470.56 | 5,118.00 | 114,352.56 0.1842 21,063
33U 33U 3,714,179.04 | 151,002.00 [ 3,563,177.04 - 1,563,353

FuyaAaNEN5IY lagAsnlsdaureandgns (Profit Rent Metnod) (Uaeiw) 1,563,000
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A

e SOUANT i AuTnaa AmuFyan milssdoudian| flsgmBaua PV yamifagiy
Fyan A Fuga mde Wmdeil) Wmaeil) @mil) | Future Value | FACTOR. | Present Value
8 | 18 sa. 2561 16 wa. 2562 | 0.411111| 114,350.56 31,754.22 396928 | 78,627.06 | 0.972568 76,470.16
9 | 17  wa. 2562| 16 wA. 2563 | 1411111 | 286,494.50 77,240.00 9,655.00 |  199,599.50 | 0.908942 181,424.39
10 | 17 wa. 2563 16 WA, 2564 | 2411111 | 295,089.34 77,240.00 9,655.00 |  208,194.34 | 0.772127 160,752.44
1| 17 wa 2564 16 wa. 2565 | 3411111 303,942.02 88,820.00 11,10250 | 204,019.52 | 0.793905 161,972.16
12| 17 wa. 2565| 16 WA, 2566 | 4411111 | 313,060.28 88,820.00 11,102.50 | 213,137.78 | 0.741968 158,141.31
13 17 wa 2566] 16 wa. 2567 | 5411111 322,452.08 88,820.00 11,102.50 | 222,529.58 | 0.693428 154,308.15
14| 17 wa. 2567 16 WA, 2568 | 6411111 | 332,125.65 88,820.00 11,102.50 | 232,203.15 | 0.648063 150,482.31
15 [ 17 wa 2568 16 wa. 2569 | 7.411111 342,089.42 88,820.00 11,1250 | 242,166.92 | 0.605667 146,672.39
16 | 17 wa. 2569 16 WA, 2570 | 8.411111 | 352,352.10 102,140.00 12,767.50 | 237,444.60 | 0.514501 122,165.42
17 | 17 wa. 2570[ 16 wa. 2571 | 9411111 362,922.66 102,140.00 12,767.50 |  248,015.16 | 0.529013 131,203.14
18| 17 wa. 2571| 16 wa. 2572 | 1041111 | 373,810.34 102,140.00 12,767.50 | 258,902.84 | 0.494404 128,002.67
19 [ 17 wa 2572] 16 wa. 2573 | 1141111 385,024.65 102,140.00 12,767.50 | 270,117.15 | 0.462060 124,810.35
20 [ 17 wa. 2573 16 we. 2574 | 1241111 396,575.39 102,140.00 12,767.50 |  281,667.89 | 0.431832 121,633.17
21 [ 17 wa. 2574 16 wa. 2575 | 1341111 408,472.65 117,470.00 14,683.75 | 276,318.90 | 0.403581 11,517.11
2 [ 17 wa 2575 16 wa. 2576 | 1441111 420,726.83 117,470.00 14,683.75 | 288,573.08 | 0.342834 98,932.54
23 [ 17 wa 2576| 16 wa. 2577 | 1541111 433,348.64 117,470.00 14,683.75 | 301,194.89 | 0.352503 106,172.23
24 [ 17 wa. 2577 16 wa. 2578 | 1641111 446,349.10 117,470.00 14,683.75 | 314,195.35 | 0.329442 103,509.28
25 [ 17 wa. 2578 16 wa. 2579 | 1741111 | 459,739.57 117,470.00 14,683.75 | 327,585.82 | 0307890 100,860.44
26 [ 17 wa. 2579 16 wa. 2580 | 1841111 | 473,531.76 135,080.00 16,885.00 |  321,566.76 | 0.287748 92,530.12
27 [ 17 wa. 2580 23 din. 2581 |19.263889| 415,931.88 115,193.22 14,399.15 | 286,339.50 | 0.271615 71,774.18
AuhiideseanFanamide (1) 1,978,657.44

suyamifogiiugns (Present Value) 2,509,333.97

1i50 ﬁmﬂuqaﬁﬁmﬁnmﬂhﬁau @W1N:a52.) (aay) 225.00 | VN : A3.

130 ﬁﬂ!ﬂuynﬁﬁﬂ%mwﬁﬁﬁu @mn:19) Waay) 90,000.00 | vm:'ls
agtlyamansmsuhiiau tiefinu 11,126.0 [M3519N agiyamansmsnn 225.00 | A it | 2,503,350.00
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a | ensdnldmdsanagu wiesinaruiu 1 \wian 7.588889 fifunTosing - 25.00 1290
5 | U mga. wdnwia A - AOUNSALESIIEN [ 7.588889| vitinthide, nanfiudanw - 1,570.00 1290
6 | Us maa. wilnuAa B - AoUNSALESIIEN [ 7.588889| vitintnide, nanfiudanw - 1,570.00 1290
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1 [emsésinan 2 $u avdi 101 w4
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il Faeereuivyes 16.00 2,000 32,000
- vﬁumﬂﬁ'aaadauidwﬁm1ﬂqu fiveasn 60.00 1,500 90,000
- ﬁuﬁ“l%’aaadauia’ma‘"amﬂqu naeg 40.00 1,000 40,000
i Faesmadu aa. 60.00 700 42,000
570 776.00 6,304,000 | 7.588889 | 3.724% | 28.261% | 1,781,574.84 4,522,425.16
Pt 6,304,000 3 4,522,425.16
2 | 21m13 Control Roon Fasiden (Iaseadraa-ay 191180 H-Beam, Wide Flange)
i lfaeumeluerms @nit) 62.20 10,000 622,000
- ﬁuﬁduuia'awa”qmﬂqmnm’%mﬁﬂ“ﬂi—mam 137.06 3,500 479,710
ERY] 199.26 1,101,710 | 7.588889 | 3.724% | 28.261% | 311,354.51 790,355.49
33U 1,101,710 33U 790,355.49
3 | ewmnsadulasnasnngy Brower
- ﬁuﬁdauidwﬁamﬂqu (anﬁyu) 6.00 2,500 15,000
5 6.00 15,000 0 5.191% | 0.000% - 15,000.00
ERYY 15,000 Rl 15,000.00
4 | ewmsdaulaemdemngy n3esdnaniy
- fiuilFaosd i Tdenqu 25.00 1,000 25,000
ERY 25.00 25,000 | 7.588889 | 3.724% | 28.261% 7,065.26 17,934.74
ERYY 25,000 37 17,934.74
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3 v Nuil¥aen | yameimsaergFam
a1aun sz ga@w | oy @) ' -
SM@IN) | nuvaseg (Um)
L | ownsdnine 2 $u v 101 i 4 2 7.588889 776.00 4,522,425.16
> | 81115 Control Roon Fuifien 1 7.588889 199.26 790,355.49
3 2113821 TaaInaInIngy Brower 1 0 6.00 15,000.00
4 | evnsdrulaavdainingu TETRT (PR 1 7.588889 25.00 17,934.74
5 | Yo ada. wiinuid A - 7588889 [ 1,570.00 18,583,982.19
6 | ve aaa. niinuia B - 7588889 [ 1,570.00 18,583,982.19
7 | ve naa. wiinuie C - 7588889 [ 1,570.00 18,583,982.19
8 | enn ada. anaznou D - 7.588889 662.50 3,089,259.73
9 | wewn nda. anaznou E - 7.588889 90.25 388,466.56
10 | Yewn aea. anaznowu F - 7.588889 196.00 843,650.38
11 | auuaiae - 7.588889 285.00 92,005.24
12 %-ﬁmwa-ﬂszgga - 7.588889 |  1,416.00 1,320,571.10
imagammmiéaﬂgnﬁn Mgy U INAdDDg 66,831,614.99
sanyamerms dalgnats muergduansinandood (amyamad) 66,831,615.00
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\WenAudnudyaian 99u 27-3-26.0 15 v3e 27.81515 viie 11,126.0 m1319
Yar191A75 AUgnaine uagduAIvu 530 12 598115 MuegdyALGe 66,831,615
FIUYAAEVSNISIEINAY, 81AsTelgnadie auengdyiiasvaeag 69,334,965
A7U 4aA1EN3N15LY1 (Leasehold Value) niwdaunusziiv (Unieiw) 69,000,000
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7551818 (Income Approach)

Freehold A% Discount Cash Flow Method suUseuNdns

SEUYIANNTAN UMM A

Leasehold 35 Discount Cash Flow Method auaiedgyay1itn
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Lease Fee solamnanaugy WLGU’]NWIa@’e)EJ + mamamma
(Terminal Value) Lipdugndygyian Anannauiluyantdagdy
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AULLANENY DCF 52417149 Freehold nuU Leasehold

DCF - Freehold a1 | Un2 [Ua3.| V10 |V 11
saladnenIn (PGI) Al | A2 | A3. AL0 | A1l
Sn3inauasviign (Vacancy rate & Credit Loss) Bl | B2 | B3. | B10 | Bil
selaUsednsnn (EGI) C1 | C2 | 3. | cCl0 | cit
AunuuIekaza1ltaglunisaiiiuag (Operating Cost)| D1 | D2 | D3. D10 | D11l
578lagms (NOI) F1 | E2 | E3. F10 F11
aquamqmﬁw?:fuajmwzL’Jmmsamu (Terminal Value) | Capitalisation rate (F)|(G=E11/F)
Discount Rate (H) H1 H2 | H3. H10
uaAdagtiu (PV) (U = Ex H) U9 10J = (E10+G)xH10 | J1 | J2 | J3. J10

yaA1EANSn151d1lae3558le DCF - Freehold

Sum (J1+J2+J3..4J10)
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ANULLANENY DCF 52%714 Freehold nuU Leasehold

DCF - Leasehold Uy enaavide | U 1 | O 2 | TN 3.. |samesann
_ |seladnann (PGI) Al | A2 | A3. | Alend)
" 5@'5?’5’]%@8%5@@ (Vacancy rate & Credit Loss) B1 B2 | B3.. | B(end)

swlauszansnn (EGI) Cl | C2 | 3. | Clend)

. [Punuerazalvanglunisaiiiuaiu (Operating Cost)| D1 | D2 | D3.. | D(end)

ANYVIN N LYY ¥1 | %2 | ¥3. | %lend)
518l9gm5 (NOI) F1 | E2 | E3. | E(end)
gamqmﬁw8§uajﬂizazLaaﬂﬂﬂsaqnu (Terminal Value) -

Discount Rate (H)* H1* | H2* | H3*. | H(end)*
yaAUaguu (PV) (J=E x H) J1 | J2 | J3. | Jend)

yaA1ENSn1511laeAs18la DCF - Leasehold Sum U1+J2+J3..+J(end))
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mummmiﬂgiﬂmumaanmnisu

ANULLANATY DCF 521179149 Freehold Nu Leasehold

IEI Fa £ wu
MINN 3 HAMSEITDATIHANDUUNUUBLANTIANAAYBITINIDTINITUNTNE

T I

SN HUG 12-139% - 10-119 7.0-8.09%
MAuTas - - 12-13% 8.0-9.0%

dlnau i 12-149%  puifaies- 10-11% 5.0-6.09%
Mausas - - 11-13% 6.0-8.0%

Tssnuaeamnssy | iauges - - 12-139% 8.0-9.0%
AUENIENBEUM | NIVEN - - 11-12% 9.0-10%

tJ o s =
i dnemindszdivnmadsslne (www.tva.or.th)
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1A598519 DCF - NSOINNIS LALN9295282817 Sandwich Lease

DCF - Sandwich Lease Udyeyvvanaauds | N 1 | U7 2 | TN 3.. | tanhedandn

F0LAANY1T8 MNEEI YU - Long term Al | A2 | A3. | Alend)

5@3ﬂiﬁﬂLLa$%ﬁ§j@ (Vacancy rate & Credit Loss) - - - -

snelauszansnan (EGI) C1 C2 | C3. | Clend)

AN LY e LYIUEN ; ] _ _

ANLYIPUFYIINAN - Contract Rent ¥1 | ¥2 | ¥3. | w(end)

MlsauseAngans F1 | E2 | E3. | E(end)

YaA@nNEUgATTEEIaIN1TaIU (Terminal Value) -

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

yamdaquu (PV) (J = Ex H) JU | J2 | 3. | Jend)

yar1AN5n15ilne35318la DCF - Sandwich Lease [Sum (J1+)2+J3..+J(end))
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Tsausu M
Sowazies | mufidonin |swau| sueanadenin i | Aushaaindesiin
i (UUV-Room Type) | (1519@5) | (F199) | A) 59801%115191 (ABF) | (ww/aw) 13i59u ABF
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
523/ M Tounay 189 2,784 2,525
159153 Ib

F4 v
=~ 9 (Y]

ANHUZH O WuNHein [$1uu| ausheaaesnin ww/

LA
(1UV-Room Type) | (15191ma5) | (F199) [An) lis9191%113191 (ABF)

1 [Standard Room 17.0 189 1,900

393/ IMTi0NNaY 189 1,900
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AsadAn®n 1 Usziunsad Freehold

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
ANGImaNATDINN M 1aay = 2 525|umsievieasanu (laisiu ABF) d1uiusiasiin 189|%9Wn
nsnsAvlpALEIeNn 2%|mol
PGl - M (é’mm‘w) 17419 | 177.67 | 181.22| 184.85| 188.55| 19232 196.16 | 200.09 | 204.09 208.17 | 212.33
Vacancy Rate 15%
EGI -M (5mmw) 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| 19558 | 199.50 203.49 | 207.56
Cost & Operating Expense 60%
TOT Cost M 102.16 | 104.20 | 106.29| 108.41| 11058 | 112.79 | 115.05| 117.35| 119.70 122.09 | 124.53
NOI-M 68.11 69.47 70.86 12.28 73.72 75.20 76.70 78.23 79.80 81.39 83.02
AgInaInTen Ib 1ade 1,900(uwsieviessiadu (lisu ABF) S1uiusiesin 189|%@9%in
n3nISAUIAANYGIRRINN 2%|soV
PGl - Ib (é’WUU’Wl) 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 (éj’TLlUTVI) 11796 | 120.32 | 12273 | 125.18 | 127.69( 130.24 | 132.85| 13550 | 138.21 140.98 | 143.80
F&B-ABF-Ib 0%
Other 3%
TOT Income Ib 121.50 | 12393 | 126.41 12894 | 13152 | 134.15| 136.83 | 139.57  142.36 14521 | 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 [#1uum




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%
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AsMIANEI 2.1 Useiliunsal Leasehold 318AIIINIANALAD

1 2 3 q 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
Andnaatieaiin M 1y = 2,525|umdertesder (lsisau ABF) Srususosinitamun 189|vesin  dnsmsiAulaALgasin 2%|siol
PGI - M (d1uum) 174.19 177.67| 181.22 | 184.85 188.55| 192.32| 196.16| 200,09| 204.o9| 208,17| 21233 | 21658 220A91| 225.33| 229A84| 234.43| 239.12 | 243.90 248.78| 253.76| 258.83| 264.01| 269.29| 274.68
Vacancy Rate 15%
EGI -M @uum) 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 17027 | 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| 224.56| 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 | 10420 | 10629 | 108.41| 11058 | 112.79 | 11505 | 117.35| 119.70 | 122.09 | 12453 | 127.02 | 12956 | 132.16 | 134.80 | 137.49 | 140.24 | 14305 | 14591 | 148.83 | 151.81| 154.84 | 157.94 161.10
NOI-M 68.11 | 69.47| 7086| 7228| 7372| 7520| 7670| 7823| 79.80| 8139| 8302| 84.68| 8638| 88.10| 89.87| 91.66| 9350| 9537| 97.27| 99.22| 101.20| 103.23| 105.29 107.40
AngnaInvesin Ib wae 1,900|umeeviosreany (ldsiu ABF) $runusiasinitavn 189|%ieatin  dnsmsiiulaAesiin 2% |l
PGI - Ib (@1uU) 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 (@1uu) 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| 155.55| 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 6075 | 6197 | 6321| 6447| 6576| 67.07| 6842| 69.78| 71.18| 7260| 7406| 7554| 77.05| 7859| 80.16| 81.76| 8340| 8507| 8677| 8850| 9027| 9208| 93.92 95.80
NOK-b 6075 | 6197 | 6321| 6447| 6576| 67.07| 6842| 69.78| 71.18| 7260| 7406| 7554| 77.05| 7859| 80.16| 81.76| 8340| 8507| 8677| 8850| 9027| 9208 93.92 95.80
NOI (M-Ib) 128.86 | 131.44 | 134.06 | 136.75| 139.48 | 142.27 [ 14512 | 148.02| 15098 | 154.00| 157.08| 16022 | 163.42| 166.69 | 170.03 | 173.43| 176.90 | 180.43 | 184.04| 187.72 | 191.48 | 19531 | 199.21 203.20
AnudN 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 | 14227 | 145.12| 148.02| 15098 | 154.00| 157.08| 16022 | 163.42| 166.69 | 170.03 | 17343 | 176.90| 180.43 | 184.04| 187.72| 191.48| 19531 | 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 11403 | 10293| 9291 8387| 7570| 6834| 61.68| 5568| 5026| 4537 4095| 3696| 3337| 30.12| 27.19| 2454| 2215| 19.99| 1805| 1629 1471| 1327| 11.98 10.82
Leasehold Value 2.1 | 1,071.16 [§1uum




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
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				3.  มีค่าเช่ารายปี  แต่ไม่มีค่าตอบแทนการเช่า ณ วันทำสัญญา
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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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				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%
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				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%
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Vacancy Rate 15%
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Cost & Operating Expense 60%
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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
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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 |d1uum
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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
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				ลักษณะการจ่ายค่าเช่า

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

				ค่าเช่ารายปี
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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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						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%






nsdifinun 2.3 Uszifiunsdl Leasehold lifdnnouununisiduafingnsed  dndrsed Jusnidudu 9.46 Suumeiad Uiudnduiutiunng 5 U adsas 15%

1 2 3 a 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
Atnanavosin M iy = 2,525|umseviesreny (lisiu ABF) Snuvesinimun 189|v0eiin  dnsINsAvlnAEiBIn 2%|so¥
PGl - M (duum) 174.19 177A67| 181.22 | 184.85 188.55| 192.32| 196.16| 200.09| 204.09| 208.17| 21233 | 21658 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 (@uum) 148.06 151A02| 154.04| 157.12| 160.26| 163.47| 166.74| 170.07| 173,47| 176.94| 180.48| 184.09| 187A77| 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 | 17367 | 177.15 180.69| 184.3o| 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 | 10420 | 106.29 | 10841 | 11058 | 11279 | 11505 | 117.35| 119.70 | 122.09 | 12453 | 127.02| 12956 | 132.16 | 134.80 | 137.49 | 14024 | 14305 | 14591 | 14883 | 151.81| 154.84| 157.94 161.10
NOI-M 68.11 | 69.47| 7086| 7228| 7372| 7520| 7670| 7823| 79.80| 8139| 83.02| 8468| 8638| 8810| 8987| 9166| 9350| 9537 | 97.27| 99.22| 101.20| 103.23| 105.29 107.40
Annatnieain Ib 1ade 1,900[usievession (hisau ABF) stusureuinfiavua 189[vipain  nsisiiulnAgiesin 2%|fel
PGI - Ib (Fuum) 131.07 133A69| 136.37 | 139.09 141A88| 144,71| 147.61| 150A56| 153,57| 156.64| 159.78 | 162.97 166A23| 169,55| 172.95| 176A40| 179.93 | 183.53 187.20| 190.95| 194.77| 198.66| 202.63| 206.69
Vacancy Rate 10%
EGI -Ib @uum) 117.96 120A32| 122,73| 125.18| 127A69| 130,24| 132.85| 135A50| 138.21| 140.98| 143,80| 146.67| 149A61| 152,60| 155.65| 158A76| 161,94| 165.18| 168A48| 171.85| 175.29| 178.79| 182.37| 186.02
F&B-ABF-Ib 0%
Other 3%
TOT Income Ib 12150 | 123.93 | 126.41 128.94| 131,52| 134.15| 136.83| 139,57| 142.36| 145.21| 148.11| 151.07| 154,1o| 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| 6197| 6321| 6447| 6576| 67.07| 6842 69.78| 71.18| 7260| 7406| 7554| 77.05| 7859| 80.16| 81.76| 8340| 8507| 8677| 8850| 90.27| 9208 9392 95.80
NOH-b 6075 | 6197 | 6321| 6447| 6576| 6707 6842| 69.78| 71.18| 7260| 7406| 7554 77.05| 7859| 80.16| 81.76| 8340| 8507 | 86.77| 8850| 9027| 9208| 9392 95.80
NOI (M-Ib) 128.86 | 131.44 | 134.06 | 136.75 | 139.48 | 14227 | 145.12| 148.02| 15098 | 154.00 | 157.08 | 160.22 | 163.42 | 166.69 | 170.03 | 173.43 | 176.90 | 180.43 | 184.04 | 187.72| 191.48 | 19531 [ 199.21 203.20
Ay 10.88| 10.88| 10.88| 1088 | 1251 1251| 1251| 1251| 1251 1439| 1439| 1439| 1439 1439| 1655| 1655| 1655| 1655| 1655| 19.03| 19.03| 19.03| 19.03 19.03
NOI 117.98 | 12056 | 123.19| 12587 | 12697 | 129.76 | 13261 | 13551 | 13847 | 139.61| 142.69 | 14583 | 149.04 | 15231 | 15348 | 156.88 | 160.35| 163.89 | 16750 | 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 10441 | 9441| 8537 77.20| 6891| 6233| 5637 5097| 46.09| 41.13| 37.20| 3364| 3043| 2752 2454| 2220| 2008| 18.16| 16.43| 1464| 1324| 11.98| 1084 9.80
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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
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								ค่าเช่าตามสัญญาเช่าช่วง														ผู้เช่ารายสุดท้าย-ผู้เช่ารายย่อยทั่วไป-ผู้เช่าระยะสั้น(Tenant)

								ค่าเช่าตลาด
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				ลักษณะการจ่ายค่าเช่า

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

				ค่าเช่ารายปี
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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





				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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				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%
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