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บทที่ 7 
แผนการเงิน  

 

 
เงินลงทุนและแหลงที่มาของเงินทุน 
 บริษัทใชเงินลงทุนเบื้องตนประมาณ 2,000,000 บาท ซึ่งแบงเปนเงินลงทุนสําหรับการ

จัดหาอุปกรณประจําสํานักงานและหอพัก คาธรรมเนียมแรกเขาที่ตองจายแกหอพัก คาเชา

สํานักงาน และคาใชจายในการจัดตั้งบริษัท รวมเปนเงินทั้งสิ้น 1,813,600 บาท (ภาคผนวก ค) 

และเปนเงินสดสํารองประมาณ 186,400 บาท โดยบริษัทจะจัดหาเงินทุนจากสวนของผูถือหุนและ

การกูยืมระยะสั้น 
การจัดหาเงินทุนจากสวนของผูถือหุน 
บริษัทจะออกหุนสามัญจํานวน 15,000 หุน มูลคาหุนละ 100 บาท จําหนายใหแกผูถือหุน 

โดยเรียกชําระคาหุนทั้งหมดในคราวเดียว จะไดเงินทุนจํานวน 1,500,000 บาท โดยเงินลงทุน

ดังกลาวมีอัตราผลตอบแทนของผูถือหุน (Cost of Equity) เทากับ 15.42% (ภาคผนวก ง) 
การจัดหาเงินทุนจากการกูยืมระยะสั้น 
บริษัทจะขอสินเชื่อระยะสั้น (< 1 ป) เพื่อการประกอบธุรกิจจากธนาคารกรุงไทย จํากัด 

(มหาชน) จํานวน 500,000 บาท โดยมีอสังหาริมทรัพยที่เปนกรรมสิทธิ์ของผูถือหุนเปนหลักประกัน

เงินกูยืม ตนทุนในการกูยืมเทากับอัตราดอกเบี้ยเงินกูสําหรับลูกคารายยอยชั้นดี (MRR = 

7.375%)1  บวก 4% เทากับ 11.375%   

 
นโยบายการเงินที่สําคัญ 
 บริษัท มีนโยบายการเงินที่สําคัญดังนี้ 

1. บริษัทจะถือเงินสดสํารองไวไมตํ่ากวา 5% ของยอดขายที่พยากรณสําหรับปนั้น   

2. กรณีที่มีเงินสดสวนเกิน บริษัทจะฝากเปนเงินฝากประจํา  3 เดือน ซึ่งมีอัตราดอกเบี้ย

เทากับ 2% 

3. ระยะเวลาในการเรียกเก็บหนี้จากลกูคาเทากับ 30 วัน  

4. ระยะเวลาในการชําระหนี้แกเจาของหอพักเทากับ 30 วัน 

5. การลงทุนในสินทรัพยถาวร 
o สินทรัพยถาวร – สํานักงาน ลงทุนเพิ่ม ในชวงตนป 5% ของมูลคาสินทรัพยถาวร 

กอนหักคาเสื่อมราคาสะสมตนงวด   

                                                 
1 ประกาศลาสุดเมื่อ 23 กรกฎาคม 2550 ซ่ึงสวนตางสูงสุดที่ธนาคารใชบวกกับ MRR คือ 4% 
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o สินทรัพยถาวร – หอพัก ลงทุนเพิ่มในชวงตนป 10% ของมูลคาสินทรัพยถาวร 

กอนหักคาเสื่อมราคาสะสมตนงวด   

6. คาเสื่อมราคา ใชวิธีเสนตรง 

o สินทรัพยถาวร –สํานักงาน ตัดคาเสื่อมราคา 10 ป 

o สินทรัพยถาวร –หอพัก ตัดคาเสื่อมราคา 20 ป 

7. คาซอมแซมสินทรัพยถาวรเทากับ 5% ของมูลคาสินทรัพยถาวรกอนหักคาเสื่อมราคา

สะสมตนงวด   

8. คาตัดจําหนาย ใชวิธีเสนตรง 

o คาใชจายในการกอต้ังบริษัท ตัดจําหนาย 10 ป 

o คาธรรมเนียมแรกเขาจายแกหอพักตัดจําหนาย 3 ป เทากับอายุสัญญาที่ทํากับหอพัก 

9. เงินเดือนพนักงานเพิ่ม 5% ตอป 

10. คา Commission พนักงานขาย 3% ของยอดขายตอป 

11. สวัสดิการพนักงาน 2% ของเงินเดือน 

12. คาใชจายผันแปรเพิ่มข้ึนตอปเทากับอัตราเงินเฟอ (2.2% ตอป2) 

13. อัตราสวนหนี้สินที่มีดอกเบี้ยตอทุนไมเกิน 1 ตอ 3  ตลอดระยะเวลาการดําเนินงาน  

14. ในกรณีที่บริษัทมีความจําเปนตองกอหนี้เพิ่ม บริษัทจะใชการกอหนี้ระยะสั้น เชน วงเงิน

เบิกเกินบัญชีกระแสรายวัน (O/D) 

15. บริษัทมีนโยบายการจายเงินปนผล 40% ของกําไรสุทธิ  โดยเริ่มจายตั้งแตปที่ 2 เปนตนไป   
 

ผลตอบแทนจากการลงทุน 
สําหรับการวัดผลตอบแทนจากการลงทุน บริษัทจะพิจารณาจากมูลคาปจจุบันสุทธิของ

กระแสเงินสดสําหรับกิจการ (NPV of Free Cash Flow to The Firm) โดยใชอัตราคิดลด 

(Discount Rate) จากตนทุนเงินทุนถัวเฉลี่ยถวงน้ําหนัก (WACC) ซึ่งเทากับ 13.56% (ภาคผนวก 

ง) และพิจารณาจากอัตราผลตอบแทนที่คาดวาจะไดรับจากการลงทุน (IRR) และอัตรา

ผลตอบแทนที่คาดวาจะไดรับจากการลงทุนแบบปรับคา (MIRR) ซึ่งการลงทุนในโครงการสื่อ

โฆษณาในหอพักนักศึกษาของบริษัท ใหผลตอบแทนดังนี้ 

มูลคาปจจุบันสุทธิของกระแสเงินสดสําหรับกิจการ (NPV)    = 1,636,376 บาท 

อัตราผลตอบแทนที่คาดวาจะไดรับจากการลงทุน (IRR)     =  36.94% 

อัตราผลตอบแทนที่คาดวาจะไดรับจากการลงทุนแบบปรับคา (MIRR3) =  29.64% 

                                                 
2 อางอิงจากอัตราเงินเฟอทั่วไป (เฉลี่ยต้ังแตเดือนมกราคมถึงเดือนพฤศจิกายน 2550) ประกาศโดยธนาคารแหงประเทศไทย 

<http://www.bot.or.th/BoThomepage/databank/EconData/EconFinance/tab77-1.asp> 



- 140 - 

ระยะเวลาในการคืนทุน 
สําหรับระยะเวลาในการคืนทุนจากการลงทุนในโครงการสื่อโฆษณาในหอพัก คือ 5.07 ป 

ภายใตสมมติฐานแบบปกติ (Base case scenario) 

 
การวิเคราะหความไวตอการเปลี่ยนแปลง (Sensitivity Analysis) 

การวัดผลตอบแทนจากการลงทุนดังที่ไดกลาวในหัวขอที่แลว เปนการวัดผลตอบแทนเมื่อ

ปจจัยตางๆ เปนไปตามที่คาดไวหรือสมมติฐานที่ต้ังไวใกลเคียงความเปนจริง อยางไรก็ตาม              

ในความเปนจริง ปจจัยตางๆ มักมีการเปลี่ยนแปลงไดเสมอ  บริษัทจึงไดทําการวิเคราะหถึง

ผลตอบแทนจากการลงทุนในกรณีที่ปจจัยหรือสมมติฐานที่ต้ังไวมีการเปลี่ยนแปลงไป ดังตอไปนี้ 

 
 1. สวนลดจากการซื้อแพ็คเกจระยะยาว 
            กลยุทธในการกําหนดราคาขายของบริษัท คือ การกําหนดราคาที่ทําใหคา CPM ของส่ือ

โฆษณาของบริษัทใกลเคียงกับคูแขงทางตรงรายอื่น อยางไรก็ดี เนื่องจากในปจจุบันธุรกิจส่ือ

โฆษณามีการแขงขันกันคอนขางสูง ประกอบกับส่ือโฆษณาของบริษัทเปนสื่อโฆษณาใหม บริษัท

จึงมีนโยบายในการกระตุนยอดขายโดยการใหสวนลดแกลูกคาที่ซื้อแพ็คเกจระยะยาว  ซึ่งสวนลด

สูงสุดที่บริษัทใหแกลูกคา คือ 30% จากราคาขายปกติ สําหรับลูกคาที่ซื้อแพ็คเกจเปนเวลา 1 ป  

ดังนั้น บริษัทจึงใชอัตราสวนลด 30% เปนสมมติฐานปกติในการประมาณรายได เพื่อใหเปนไป

ตามหลักการระมัดระวัง  อยางไรก็ตาม อัตราสวนลดที่ใชดังกลาวอาจสูงเกินกวาสวนลดที่เกิดขึ้น

จริง หรือในกรณีที่เศรษฐกิจซบเซา บริษัทตางๆ มีการใชงบประมาณในการโฆษณาต่ํา บริษัทก็

อาจมีความจําเปนตองกระตุนยอดขายโดยการใหสวนลดสูงกวาที่กําหนดไวในปจจุบันก็ได  ตาราง

ที่ 7-1 แสดงผลของการเปลี่ยนแปลงอัตราสวนลดที่ระดับตางๆ ที่มีตอผลตอบแทนจากการลงทุน

ของบริษัท 

 

 

 

 

 

 

 

                                                                                                                                            
3 สมมติฐานในการลงทุนตอซ่ึงไดรับผลตอบแทนเทากับอัตราผลตอบแทนที่ปราศจากความเสี่ยง คือ 2% ซ่ึงอางอิงจากอัตรา

ดอกเบี้ยเงินฝากประจํา 3 เดือน ของธนาคารกรุงไทย ประกาศลาสุดเมื่อวันที่ 6 ธันวาคม 2550 
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ตารางที่ 7-1 ผลจากการเปลี่ยนแปลงอัตราสวนลด 
 
อัตราสวนลด มูลคาปจจุบันสุทธิ

ของกระแสเงินสด
สําหรบักิจการ 
(NPV) 

อัตราผลตอบแทนที่
คาดวาจะไดรับจาก
การลงทุน (IRR) 

อัตราผลตอบแทนที่คาด
วาจะไดรับจากการ
ลงทุนแบบปรับคา 
(MIRR) 

15% 4,924,886 69.41% 52.49% 

20% 3,828,653 59.74% 46.03% 

25% 2,729,894 49.05% 38.54% 

30% (Base) 1,636,376 36.94% 29.64% 

35% 542,379 22.36% 18.40 % 

 

จากตารางขางตน จะเห็นวาสวนลดสูงสุดที่เปนไปได ซึ่งไมทําให NPV ของบริษัทติดลบ 

คือ 35% 

 
2. จํานวนลูกคาของบริษัท   
ในสมมติฐานปกติ บริษัทประมาณจํานวนลูกคาของบริษัทตอลูกคารวมใหได 35% ของ 

Capacity ทั้งหมด  โดยแบงเปน 

o ส่ือโฆษณาบนจอ LCD ในลิฟต  บริษัทประมาณจํานวนลูกคาเฉลี่ยตอเดือนเทากับ 7 แพ็คเกจ 

จากจํานวนแพ็คเกจที่รับไดสูงสุด คือ 20 แพ็คเกจ  หรือคิดเปนรายไดกอนหักสวนลด  

350,000 บาท ตอเดือน (35% ของ Capacity ที่มีทั้งหมด) 

o ส่ือโฆษณาอื่นๆ บริษัทประมาณลูกคาเฉลี่ยตอเดือนเทากัน 25 แพ็คเกจ หรือคิดเปนรายได

กอนหักสวนลด 107,000  บาท ตอเดือน (33% ของ Capacity ที่มีทั้งหมด) 

จากการวิจัยการตลาดในบทที่ 4 พบวา บริษัทเจาของสินคาและบริการ และบริษัทเอเยนซี่

มีความสนใจในสื่อโฆษณาของบริษัทพอสมควร  จึงคาดวาบริษัทจะสามารถรักษาลูกคาในระดับ

ดังกลาวได  อยางไรก็ดี ตามหลักความระมัดระวังในการประมาณการยอดขายบริษัทจึงกําหนดให

ตลอดระยะเวลา 4 ป จํานวนลูกคาของบริษัทไมมีการเติบโตเลย แตต้ังแตปที่ 5 เปนตนไปยอดขาย

ส่ือโฆษณาบนจอ LCD ในลิฟตเพิ่มจาก 7 ราย เปน 8 ราย ตอเดือน 
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จากการที่จํานวนลูกคาของบริษัท เปนปจจัยที่มีความไวตอการเปลี่ยนแปลงสูง บริษัทจึง

ตองติดตามขอมูลความพึงพอใจของลูกคาและความสนใจจากนักศึกษาที่พักอาศัยในหอพักอยาง

ใกลชิด เพื่อใหสามารถปรับกลยุทธใหสอดคลองกับสถานการณ หากจํานวนลูกคาและยอดขายไม

เปนไปตามที่คาดไว  ตารางที่ 7-2 แสดงผลจากการเปลี่ยนแปลงประมาณการยอดขายสื่อโฆษณา

บนจอ LCD ที่ระดับตางๆ ซึ่งมีผลกระทบตอผลตอบแทนจากการลงทุนของบริษัท 

 
ตารางที่ 7-2 ผลจากการเปลี่ยนแปลงประมาณการยอดขายสื่อโฆษณาบนจอ LCD  

 
#ยอดขาย 

LCD 
มูลคาปจจุบันสุทธิของ
กระแสเงินสดสําหรับ

กิจการ (NPV) 

อัตราผลตอบแทนที่
คาดวาจะไดรับจาก
การลงทุน (IRR) 

อัตราผลตอบแทนที่
คาดวาจะไดรับจาก
การลงทุนแบบปรับ

คา (MIRR) 

6 -774,779 -4.36% -2.69% 

7 810,600 27.05% 20.92% 

74 (Base) 1,636,376 36.94% 29.64% 

8 2,399,843 47.27% 35.62% 

9 3,986,796 63.50% 46.65% 

10 5,576,039 77.63% 55.65% 

15 13,323,180 133.54% 85.87% 

20 21,209,624 182% 106.29% 

 
 
3. สวนแบงรายไดจายแกหอพัก 
สวนแบงรายไดใหแกหอพักถือเปนตนทุนที่สําคัญ โดยตนทุนสวนแบงรายไดมีสัดสวนสูง

ถึง 58% ของตนทุนขายรวม  แมวาจากการสุมสอบถามผูประกอบการหอพักเปาหมายจํานวน 5 

หอพัก ทุกหอพักยอมรับขอตกลงในการติดตั้งสื่อโฆษณาในหอพัก ที่ระบุวาบริษัทจะทําสัญญา

                                                 
4 Base Case  ยอดขายสื่อ LCD ในปที่ 1 ถึง 4 เทากับ 7 ราย และตั้งแตปที่ 5 เปนตนไป เทากับ  8 ราย  
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ระยะยาว 3 ป โดยจายคาธรรมเนียมแรกเขาใหแกหอพักจํานวน 20,000 บาท และจะชําระสวน

แบงรายไดเปนรายเดือนดวยอัตรารอยละ 25 ของรายไดที่บริษัทไดรับจากหอพักนั้นๆ  (ภายใต

สมมติฐานแบบปกติ หอพักแตละแหงจะไดรับสวนแบงรายไดประมาณ 29,000 บาทตอป เมื่อรวม

กับคาธรรมเนียมแรกเขาหอพักจะไดรับรายไดประมาณ 36,000 บาทตอป) อยางไรก็ดี มีความ

เปนไปไดที่ในการประกอบธุรกิจจริง การเจรจาตอรองกับหอพักอาจไมเปนไปตามที่คาดไว  

โดยเฉพาะสวนแบงรายไดอาจสูงหรือตํ่ากวานี้  ตารางที่ 7-3 แสดงผลจากการเปลี่ยนแปลง

อัตราสวนแบงรายได ซึ่งมีผลกระทบตอผลตอบแทนจากการลงทุนของบริษัท 

 
ตารางที่ 7-3  ผลจากการเปลี่ยนแปลงอัตราสวนแบงรายไดจายแกหอพัก 

 
% สวนแบง
รายได 

มูลคาปจจุบันสุทธิของ
กระแสเงินสดสําหรับ

กิจการ (NPV) 

อัตราผลตอบแทนที่
คาดวาจะไดรับจาก
การลงทุน (IRR) 

อัตราผลตอบแทนที่
คาดวาจะไดรับจาก
การลงทุนแบบปรับ

คา (MIRR) 

20% 2,701,272 48.76% 38.33% 

25% (Base) 1,636,376 36.94% 29.64% 

30% 571,001 22.78% 18.74% 

 

 
4. เงินลงทุนเพิ่มในสินทรัพยถาวร – หอพัก  
ในการประมาณการทางการเงิน โดยใชสมมติฐานปกติ กําหนดใหเงินลงทุนเพิ่มใน

สินทรัพยถาวร – หอพัก เทากับ 10% ของมูลคาสินทรัพยถาวร – หอพัก ตนงวดกอนหักคาเสื่อม

ราคาสะสม  อยางไรก็ดี หากพิจารณาแลวอุปกรณของบริษัทยังมีสภาพดีและยังสามารถใชงานได

อยางมีประสิทธิภาพ บริษัทก็อาจไมจําเปนตองลงทุนเพิ่มในสินทรัพยถาวรเทากับอัตราที่ประมาณ

ไว เนื่องจากใน 5 ปแรกบริษัทไมไดมีนโยบายที่จะขยายจํานวนหอพักเพื่อติดตั้งสื่อ หรือในทาง

กลับกันหากสินทรัพยถาวร –หอพัก เสื่อมสภาพและจําเปนตองมีการเปลี่ยนแทน ก็อาจจําเปนตอง

ลงทุนเกินกวาที่ไดประมาณไว เชนเดียวกัน ตารางที่ 7-4 แสดงผลจากการเปลี่ยนแปลงการลงทุน

เพิ่มในสินทรัพยถาวร – หอพัก ซึ่งมีผลกระทบตอผลตอบแทนจากการลงทุนของบริษัท 
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ตารางที่ 7-4 ผลจากการเปลี่ยนแปลงการลงทุนเพิ่มในสินทรัพยถาวร - หอพัก 

 

การลงทุนเพิม่
ในสินทรัพย
ถาวร - หอพกั 

มูลคาปจจุบันสุทธิของ
กระแสเงินสดสําหรับ
กิจการ (NPV) 

อัตราผลตอบแทนที่
คาดวาจะไดรับจาก
การลงทุน (IRR) 

อัตราผลตอบแทนที่
คาดวาจะไดรับจาก
การลงทุนแบบปรับ
คา (MIRR) 

5% 2,014,629 40.99% 33.22% 

10% (Base) 1,636,376 36.94% 29.64% 

15% 1,178,765 31.58% 25.14% 

 


