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§” —Ëß°√¡ √√æ“°√
∑’Ë ª. ÒÒÙ/ÚıÙı

‡√◊ËÕß °“√®à“¬‡ß‘πµ“¡ —≠≠“·≈°‡ª≈’Ë¬πÕ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬ (Interest rate swap)

·≈– —≠≠“·≈°‡ª≈’Ë¬π‡ß‘πµ√“µà“ßª√–‡∑» (Cross currency swap)

‡æ◊ËÕ„Àâ‡®â“æπ—°ß“π √√æ“°√∂◊Õ‡ªìπ·π«∑“ßªØ‘∫—µ‘„π°“√µ√«®·≈–·π–π”

∫√‘…—∑À√◊ÕÀâ“ßÀÿâπ à«ππ‘µ‘∫ÿ§§≈∑’Ë¡’°“√®à“¬‡ß‘πµ“¡ —≠≠“·≈°‡ª≈’Ë¬πÕ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬

(Interest rate swap) ·≈– —≠≠“·≈°‡ª≈’Ë¬π‡ß‘πµ√“µà“ßª√–‡∑» (Cross currency

swap) ‚¥¬‡Àµÿ∑’Ë°“√®à“¬‡ß‘πµ“¡ —≠≠“·≈°‡ª≈’Ë¬πÕ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬·≈– —≠≠“

·≈°‡ª≈’Ë¬π‡ß‘πµ√“µà“ßª√–‡∑» Õ“®∑”„Àâ∫√‘…—∑À√◊ÕÀâ“ßÀÿâπ à«ππ‘µ‘∫ÿ§§≈¡’Àπâ“∑’Ë

µâÕßÀ—°¿“…’‡ß‘π‰¥â ≥ ∑’Ë®à“¬ µ“¡¡“µ√“ Û ‡µ√  ·Ààßª√–¡«≈√—…Æ“°√ À√◊Õ

¡’Àπâ“∑’ËµâÕßÀ—°¿“…’®“°‡ß‘π‰¥âæ÷ßª√–‡¡‘π∑’Ë®à“¬ µ“¡¡“µ√“ ˜ ·Ààßª√–¡«≈

√—…Æ“°√  °√¡ √√æ“°√®÷ß¡’§” —Ëß ¥—ßµàÕ‰ªπ’È

¢âÕ Ò  —≠≠“·≈°‡ª≈’Ë¬πÕ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬ (Interest rate swap) ‡ªìπ —≠≠“

∑“ß°“√‡ß‘πª√–‡¿∑Àπ÷Ëß∑’Ë§Ÿà —≠≠“µ°≈ß∑’Ë®–·≈°‡ª≈’Ë¬π¿“√–°“√™”√–¥Õ°‡∫’È¬„Àâ·°à°—π

·≈–°—π¿“¬„π√–¬–‡«≈“∑’Ë°”Àπ¥‰«â ‡æ◊ËÕªÑÕß°—π§«“¡‡ ’Ë¬ß®“°§«“¡º—πº«π¢Õß

Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬ ‚¥¬®”π«π‡ß‘π§à“¥Õ°‡∫’È¬∑’ËµâÕß™”√–¢÷ÈπÕ¬Ÿà°—∫®”π«π‡ß‘πµâπÕâ“ßÕ‘ß

µ“¡∑’Ë√–∫ÿ‰«â„π —≠≠“ °“√·≈°‡ª≈’Ë¬π‡ªìπ à«π∑’Ë‡°’Ë¬«°—∫¿“√–¥Õ°‡∫’È¬‡∑à“π—Èπ ‰¡à¡’

°“√·≈°‡ª≈’Ë¬π‡ß‘πµâπ°—π §Ÿà —≠≠“ ÷́Ëß‡¢â“∑” —≠≠“·≈°‡ª≈’Ë¬πÕ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬‰¡à®”µâÕß

¡’°“√∑” —≠≠“‡ß‘π°Ÿâ√–À«à“ß°—π ·µà‡¡◊ËÕ‡¢â“∑” —≠≠“·≈°‡ª≈’Ë¬πÕ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬·≈â«

(Interest rate swap) §Ÿà —≠≠“∑—Èß ÕßΩÉ“¬¡’¿“√–ºŸ°æ—π∑’Ë®–µâÕß™”√–‡ß‘π¿“¬„µâ
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√–¬–‡«≈“·≈–‡ß◊ËÕπ‰¢∑’Ë°”Àπ¥‰«â„π —≠≠“·≈°‡ª≈’Ë¬π ‡ß‘πº≈µà“ß∑’Ë‡°‘¥®“°°“√·≈°‡ª≈’Ë¬π

Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬‡¢â“≈—°…≥–‡ªìπ‡ß‘π‰¥âæ÷ßª√–‡¡‘π µ“¡¡“µ√“ Ù (¯) ·Ààßª√–¡«≈

√—…Æ“°√

®”π«π‡ß‘πµâπÕâ“ßÕ‘ßµ“¡«√√§Àπ÷Ëß À¡“¬∂÷ß ‡ß‘πµâπ´÷Ëß¡‘„™à®”π«π‡ß‘π∑’Ë

·≈°‡ª≈’Ë¬π°—π®√‘ß‡¡◊ËÕ‡√‘Ë¡∑” —≠≠“·≈°‡ª≈’Ë¬π ‡æ’¬ß·µà„™âÕâ“ßÕ‘ß‡æ◊ËÕ§”π«≥

À“®”π«π‡ß‘π®“°Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬§ß∑’Ë·≈–Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬≈Õ¬µ—«

µ—«Õ¬à“ß ∫√‘…—∑ ° ∑” —≠≠“°Ÿâ¬◊¡‡ß‘π®“°∏π“§“√ A „πµà“ßª√–‡∑»°”Àπ¥

™”√–¥Õ°‡∫’È¬„πÕ—µ√“≈Õ¬µ—« µàÕ¡“∫√‘…—∑ ° ‰¥â∑” —≠≠“·≈°‡ª≈’Ë¬πÕ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬

(Interest rate swap) °—∫∏π“§“√ B „πµà“ßª√–‡∑» ‚¥¬µ“¡ —≠≠“·≈°‡ª≈’Ë¬π

Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬π—Èπ®–„™â®”π«π‡ß‘π°Ÿâµ“¡ —≠≠“°Ÿâ©∫—∫‡¥‘¡‡ªìπ‡°≥±å„π°“√§”π«≥¥Õ°‡∫’È¬

∑’Ë®–·≈°‡ª≈’Ë¬π°—π ·≈–®–°”Àπ¥Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬§ß∑’Ëµ“¡·µà®–µ°≈ß°—π ‚¥¬„π·µà≈–

‡¥◊Õππ—Èπ À“°Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬≈Õ¬µ—« Ÿß°«à“Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬§ß∑’Ë ∏π“§“√ B ®– àß‡ß‘π

º≈µà“ß¡“„Àâ·°à∫√‘…—∑ ° ·µàÀ“°Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬≈Õ¬µ—«µË”°«à“Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬§ß∑’Ë

∫√‘…—∑ ° ®– àß‡ß‘πº≈µà“ß‰ª„Àâ·°à∏π“§“√ B ‡ß‘πº≈µà“ß¥—ß°≈à“«‰¡à‡¢â“≈—°…≥–‡ªìπ

‡ß‘π‰¥âæ÷ßª√–‡¡‘π µ“¡¡“µ√“ Ù (Ù) (°) ·Ààßª√–¡«≈√—…Æ“°√ ·µà‡ªìπ‡ß‘π‰¥â

æ÷ßª√–‡¡‘π µ“¡¡“µ√“ Ù (¯) ·Ààßª√–¡«≈√—…Æ“°√

¢âÕ Ú  —≠≠“·≈°‡ª≈’Ë¬π‡ß‘πµ√“µà“ßª√–‡∑» (Cross currency swap)

‡ªìπ —≠≠“∑“ß°“√‡ß‘πª√–‡¿∑Àπ÷Ëß∑’Ë§Ÿà —≠≠“µ°≈ß∑’Ë®–·≈°‡ª≈’Ë¬π¿“√–°“√√—∫®à“¬

‡ß‘π§π≈– °ÿ≈¿“¬„π√–¬–‡«≈“∑’Ë°”Àπ¥‰«â ‡æ◊ËÕªÑÕß°—π§«“¡‡ ’Ë¬ß®“°§«“¡º—πº«π

¢ÕßÕ—µ√“·≈°‡ª≈’Ë¬π ‚¥¬§Ÿà —≠≠“ΩÉ“¬Àπ÷Ëß —≠≠“®–®à“¬‡ß‘π °ÿ≈Àπ÷Ëß ‡™àπ ∫“∑

·≈–√—∫‡ß‘π °ÿ≈Õ◊Ëπ ‡™àπ ¥Õ≈≈“√å À√—∞ ·≈–§Ÿà —≠≠“Õ’°ΩÉ“¬Àπ÷Ëß®–√—∫‡ß‘π °ÿ≈∫“∑
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·≈–®à“¬‡ß‘π °ÿ≈¥Õ≈≈“√å À√—∞ ´÷Ëß„π«—π∑” —≠≠“ §Ÿà —≠≠“∑—Èß ÕßΩÉ“¬Õ“®¡’

°“√·≈°‡ª≈’Ë¬π‡ß‘πµâπ√–À«à“ß§Ÿà —≠≠“„π¡Ÿ≈§à“∑’Ë‡∑à“°—π ‚¥¬§”π«≥®“°Õ—µ√“

·≈°‡ª≈’Ë¬π„π«—π∑” —≠≠“  ”À√—∫°√≥’∑’Ë‰¡à¡’°“√·≈°‡ª≈’Ë¬π‡ß‘πµâπ√–À«à“ß§Ÿà —≠≠“

§Ÿà —≠≠“ΩÉ“¬Àπ÷ËßÕ“®π”‡ß‘πµ√“µà“ßª√–‡∑»‰ª¢“¬„Àâ·°à ∂“∫—π°“√‡ß‘πÕ◊Ëπ„πµ≈“¥

·≈°‡ª≈’Ë¬π‡ß‘πµ√“°Á‰¥â °√≥’¥—ß°≈à“«§Ÿà —≠≠“∑—Èß ÕßΩÉ“¬‰¡à¡’°“√®à“¬‡ß‘πº≈µà“ß

¢ÕßÕ—µ√“·≈°‡ª≈’Ë¬π‡ß‘πµ√“µà“ßª√–‡∑» ®÷ß‰¡à¡’‡ß‘π‰¥âæ÷ßª√–‡¡‘π

µ—«Õ¬à“ß ∫√‘…—∑ ° ∑” —≠≠“°Ÿâ¬◊¡‡ß‘π®“°∏π“§“√ ¢ „πª√–‡∑» ®”π«π

Ù ≈â“π∫“∑ Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬§ß∑’Ë ·≈–∫√‘…—∑ C „πª√–‡∑» À√—∞Õ‡¡√‘°“∑” —≠≠“

°Ÿâ¬◊¡‡ß‘π®“°∏π“§“√ A „πª√–‡∑» À√—∞Õ‡¡√‘°“ ®”π«π Ò ≈â“π¥Õ≈≈“√å À√—∞

Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬§ß∑’Ë·≈–‡æ◊ËÕªÑÕß°—π§«“¡‡ ’Ë¬ß¢ÕßÕ—µ√“·≈°‡ª≈’Ë¬π ∫√‘…—∑ ° ‰¥â∑”

 —≠≠“·≈°‡ª≈’Ë¬π‡ß‘πµ√“µà“ßª√–‡∑»°—∫∫√‘…—∑ C (Cross currency swap)

°√≥’Õ—µ√“·≈°‡ª≈’Ë¬π ≥ «—π∑” —≠≠“ §◊Õ Ù ∫“∑ µàÕ Ò ¥Õ≈≈“√å À√—∞

´÷Ëß‡ªìπÕ—µ√“∑’Ë„™â ”À√—∫°“√§”π«≥¿“¬„µâ —≠≠“·≈°‡ª≈’Ë¬π‡ß‘πµ√“µà“ßª√–‡∑»π’È

∫√‘…—∑ C ®à“¬‡ß‘π®”π«π Ò ≈â“π¥Õ≈≈“√å À√—∞„Àâ·°à∫√‘…—∑ ° „π¢≥–∑’Ë∫√‘…—∑ °

®à“¬‡ß‘π®”π«π Ù ≈â“π∫“∑ „Àâ·°à∫√‘…—∑ C ‡¡◊ËÕ∂÷ß°”Àπ¥‡«≈“µ“¡¢âÕµ°≈ß

∫√‘…—∑ ° ®–µâÕß®à“¬‡ß‘π®”π«π Ò ≈â“π¥Õ≈≈“√å À√—∞„Àâ·°à∫√‘…—∑ C ´÷Ëß∫√‘…—∑ C

®–π”‰ª®à“¬§◊π‡ß‘π°Ÿâ¬◊¡„Àâ·°à∏π“§“√ A „π¢≥–∑’Ë∫√‘…—∑ C ®–µâÕß®à“¬‡ß‘π

Ù ≈â“π∫“∑ „Àâ·°à∫√‘…—∑ ° ÷́Ëß∫√‘…—∑ ° ®–π”‰ª®à“¬§◊π‡ß‘π°Ÿâ¬◊¡„Àâ·°à∏π“§“√ ¢

°√≥’¥—ß°≈à“« ∫√‘…—∑ ° ·≈–∫√‘…—∑ C ‰¡à¡’°“√®à“¬‡ß‘πº≈µà“ß¢ÕßÕ—µ√“·≈°‡ª≈’Ë¬π°—π

¢âÕ Û °“√∑” —≠≠“·≈°‡ª≈’Ë¬π‡ß‘πµ√“µà“ßª√–‡∑»µ“¡¢âÕ Ú Õ“®¡’

°“√∑” —≠≠“·≈°‡ª≈’Ë¬πÕ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬§«∫§Ÿà‰ª¥â«¬ ‡√’¬°«à“  —≠≠“·≈°‡ª≈’Ë¬π
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‡ß‘πµ√“µà“ßª√–‡∑»·≈–Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬ (Cross currency interest rate swap)

´÷Ëß§Ÿà —≠≠“¡’¿“√–µà“ßµÕ∫·∑π„π°“√™”√–‡ß‘πµ“¡ —≠≠“·≈°‡ª≈’Ë¬πµ≈Õ¥Õ“¬ÿ¢Õß

 —≠≠“·≈°‡ª≈’Ë¬π ‚¥¬∑’Ë®”π«π‡ß‘π∑’ËµâÕß™”√–®–§”π«≥®“°º≈µà“ß√–À«à“ßÕ—µ√“

¥Õ°‡∫’È¬µ“¡∑’Ëµ°≈ß°—π ÷́ËßÕ“®‡ªìπÕ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬§ß∑’Ë·≈–À√◊ÕÕ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬≈Õ¬µ—«

·≈–‡ªìπ°“√§”π«≥®“°‡ß‘πµ√“µà“ß °ÿ≈ ‡ß‘πº≈µà“ß∑’Ë‡°‘¥®“°°“√·≈°‡ª≈’Ë¬πÕ—µ√“

¥Õ°‡∫’È¬‡¢â“≈—°…≥–‡ªìπ‡ß‘π‰¥âæ÷ßª√–‡¡‘π µ“¡¡“µ√“ Ù (¯) ·Ààßª√–¡«≈√—…Æ“°√

µ—«Õ¬à“ß ∫√‘…—∑ ° ∑” —≠≠“°Ÿâ¬◊¡‡ß‘π®“°∏π“§“√ A „πµà“ßª√–‡∑» ®”π«π

Ò ≈â“π¥Õ≈≈“√å À√—∞ „πÕ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬≈Õ¬µ—« ∫√‘…—∑ ° µâÕß°“√‡ß‘π¥Õ≈≈“√å À√—∞

‡æ◊ËÕ™”√–§◊π‡ß‘π°Ÿâ´÷Ëß®–∂÷ß°”Àπ¥™”√–„πÕ’° Ú ªï¢â“ßÀπâ“ ·≈–µâÕß°“√®–‡ª≈’Ë¬π

Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬≈Õ¬µ—«µ“¡ —≠≠“‡ß‘π°Ÿâ‡ªìπÕ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬§ß∑’Ë ¥—ßπ—Èπ ∫√‘…—∑ °

®÷ß∑” —≠≠“·≈°‡ª≈’Ë¬π‡ß‘πµ√“µà“ßª√–‡∑»·≈–Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬°—∫∏π“§“√ ¢ „πª√–‡∑»

(Cross currency interest rate swap) ‡æ◊ËÕªÑÕß°—π§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’ËÕ“®‡°‘¥¢÷Èπ

Õ—µ√“·≈°‡ª≈’Ë¬π ≥ «—π∑” —≠≠“ §◊Õ Ù ∫“∑ µàÕ Ò ¥Õ≈≈“√å À√—∞ ´÷Ëß‡ªìπ

Õ—µ√“∑’Ë„™â ”À√—∫°“√§”π«≥¿“¬„µâ —≠≠“·≈°‡ª≈’Ë¬π‡ß‘πµ√“µà“ßª√–‡∑»π’È ¥—ßπ—Èπ

∏π“§“√ ¢ ®à“¬‡ß‘π Ù‹ ≈â“π∫“∑ „Àâ·°à ∫√‘…—∑ ° „π¢≥–∑’Ë∫√‘…—∑ ° ®à“¬‡ß‘π

Ò ≈â“π¥Õ≈≈“√å À√—∞ „Àâ·°à ∏π“§“√ ¢ µ≈Õ¥√–¬–‡«≈“¢Õß —≠≠“·≈°‡ª≈’Ë¬π

∏π“§“√ ¢ §”π«≥¥Õ°‡∫’È¬®“°‡ß‘πµâπ®”π«π Ò ≈â“π¥Õ≈≈“√å À√—∞ „π¢≥–∑’Ë

∫√‘…—∑ ° §”π«≥¥Õ°‡∫’È¬®“°‡ß‘πµâπ®”π«π Ù ≈â“π∫“∑ À“°Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬

≈Õ¬µ—« Ÿß°«à“Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬§ß∑’Ë ∏π“§“√ ¢ ®– àß‡ß‘πº≈µà“ß¡“„Àâ·°à ∫√‘…—∑ °

·µàÀ“°Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬≈Õ¬µ—«µË”°«à“Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬§ß∑’Ë ∫√‘…—∑ ° ®– àß‡ß‘πº≈µà“ß‰ª
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„Àâ·°à ∏π“§“√ ¢ ‡ß‘πº≈µà“ß¥—ß°≈à“«‰¡à‡¢â“≈—°…≥–‡ªìπ‡ß‘π‰¥âæ÷ßª√–‡¡‘π µ“¡¡“µ√“

Ù (Ù) (°) ·Ààßª√–¡«≈√—…Æ“°√ ·µà‡ªìπ‡ß‘π‰¥âæ÷ßª√–‡¡‘π µ“¡¡“µ√“ Ù (¯)

·Ààßª√–¡«≈√—…Æ“°√

¢âÕ Ù °√≥’°“√∑” —≠≠“·≈°‡ª≈’Ë¬πÕ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬ (Interest rate swap)

 —≠≠“·≈°‡ª≈’Ë¬π‡ß‘πµ√“µà“ßª√–‡∑» (Cross currency swap) À√◊Õ —≠≠“

·≈°‡ª≈’Ë¬π‡ß‘πµ√“µà“ßª√–‡∑»·≈–Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬ (Cross currency interest

rate swap) µ“¡¢âÕ Ò ¢âÕ Ú ·≈–¢âÕ Û ´÷Ëß§Ÿà —≠≠“ºŸâ√—∫∑” —≠≠“·≈°‡ª≈’Ë¬π

‡ªìπºŸâ„Àâ°Ÿâ¬◊¡‡ß‘π¥â«¬ ‡ß‘πº≈µà“ß∑’Ë‡°‘¥®“°°“√·≈°‡ª≈’Ë¬π‡ß‘πµ√“µà“ßª√–‡∑»

·≈–Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬‡¢â“≈—°…≥–‡ªìπ‡ß‘π‰¥âæ÷ßª√–‡¡‘π µ“¡¡“µ√“ Ù (Ù) (°)

·Ààßª√–¡«≈√—…Æ“°√

µ—«Õ¬à“ß ∫√‘…—∑ ° ‰¥â∑” —≠≠“°Ÿâ¬◊¡‡ß‘π °ÿ≈‡¬π´÷Ëß¡’Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬µË”®“°

∏π“§“√ A „πµà“ßª√–‡∑» ·≈–‡æ◊ËÕª√–°—π§«“¡‡ ’Ë¬ß‡°’Ë¬«°—∫Õ—µ√“·≈°‡ª≈’Ë¬π

‡ß‘πµ√“µà“ßª√–‡∑»·≈–Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬ ∫√‘…—∑ ° ‰¥â∑” —≠≠“°—∫∏π“§“√ºŸâ„Àâ°Ÿâ

Õ’°Àπ÷Ëß —≠≠“ §◊Õ ∫√‘…—∑ ° ·≈–∏π“§“√ºŸâ„Àâ°Ÿâ (∏π“§“√ A) ®–·≈°‡ª≈’Ë¬π

‡ß‘π‡¬πµ“¡ —≠≠“°Ÿâ¬◊¡‡ß‘π‡ªìπ‡ß‘π¥Õ≈≈“√å À√—∞·≈–¡’°“√·≈°‡ª≈’Ë¬πÕ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬

¢Õß‡ß‘π‡¬π´÷Ëß¡’Õ—µ√“µË” ‡ªìπÕ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬¢Õß‡ß‘π¥Õ≈≈“√å À√—∞∑’Ë¡’Õ—µ√“ Ÿß ∑—Èßπ’È

§Ÿà —≠≠“®–„™â®”π«π‡ß‘πµâπ·≈–°”Àπ¥‡«≈“„π°“√™”√–Àπ’Èµ“¡ —≠≠“°Ÿâ¬◊¡‡ªìπ‡°≥±å

„π°“√§”π«≥®”π«π‡ß‘π·≈–°”Àπ¥‡«≈“„π°“√·≈°‡ª≈’Ë¬π°—π ‡¡◊ËÕ∂÷ß°”Àπ¥‡«≈“

·≈°‡ª≈’Ë¬π¥—ß°≈à“« ∫√‘…—∑ ° ®– àß‡ß‘πº≈µà“ß∑’Ë‡°‘¥®“°°“√·≈°‡ª≈’Ë¬π‡ß‘πµ√“

µà“ßª√–‡∑»·≈–Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬„Àâ·°à ∏π“§“√ A „πµà“ßª√–‡∑» ∂◊Õ«à“§Ÿà —≠≠“

‰¥âµ°≈ß‡ª≈’Ë¬π·ª≈ßÕ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬¢Õß‡ß‘π °ÿ≈‡¬π‡ªìπÕ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬¢Õß‡ß‘π °ÿ≈








