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บทที� 8 

 แผนการเงิน 

กลยุทธ์ทางการเงิน 

บริษทัฯจะดาํเนินนโยบายทางการเงินโดยใชห้ลกัความระมดัระวงั โดยจดัสรรทรัพยากรที!มีอยูอ่ยา่ง
จาํกัดให้เหมาะสมในทุกด้าน ไม่ว่าจะเป็นด้านการลงทุน การดําเนินงานและการตลาด เพื!อให้เกิด
ประสิทธิภาพสูงสุด รวมถึงการจดัหาแหล่งเงินทุนและโครงสร้างเงินทุนอยา่งเหมาะสมเพื!อให้มีตน้ทุนทาง
การเงินที!ต ํ!า และมีสภาพคล่องเพียงพอในการดาํเนินงานในระยะยาว 

เป้าหมายทางการเงิน 

บริษทัฯตอ้งการสร้างความมั!งคั!งให้แก่ผูถื้อหุ้น โดยบริษทัฯไดก้าํหนดเป้าหมายทางการเงินไวคื้อ 
ตอ้งการสร้างอตัราผลตอบแทนในการลงทุน (ROE) ไม่นอ้ยกวา่ร้อยละ 30 ภายในระยะเวลา 5 ปี 

นโยบายการลงทุน 

บริษทัฯมีนโยบายการลงทุนที!พิจารณาถึงความคุม้ค่ามากที!สุด โดยดูจากความสามารถของระบบที!
สามารถรองรับบริการที!อาจมีสูงได้ในอนาคตอย่างน้อย 5 ปี และเป็นเทคโนโลยีที!ทนัสมยัและใช้ใน
อุตสาหกรรมที!มีการใช ้Call Center ทัAงนีA  เพื!อหลีกเลี!ยงปัญหาการลงทุนซํA าในอนาคต  

นโยบายการจ่ายเงินปันผล 

บริษทัฯมีนโยบายในการจ่ายเงินปันผลไม่นอ้ยกวา่ร้อยละ 40 ของกาํไรสุทธิประจาํปี ทัAงนีA  ขึAนอยูก่บั
แผนการลงทุนของบริษทัฯในอนาคต 

นโยบายโครงสร้างเงินทุนและแหล่งเงินทุน 

โครงสร้างเงินทุนเป้าหมาย (Target capital structure) กาํหนดไวว้่า บริษทัฯตอ้งการรักษาระดบั
อตัราส่วนของหนีA สินระยะยาวต่อทุนให้เท่ากบั 70 ต่อ 30 โดยสามารถคาํนวณตน้ทุนถวัเฉลี!ยถ่วงนํA าหนกั 
(WACC) ไดเ้ท่ากบั 9.4% 

- อตัราผลตอบแทนผูถื้อหุน้ (ks) เท่ากบั     15%1 

- อตัราดอกเบีAยเงินกูร้ะยะยาว (kd) เท่ากบั 10%2 

- อตัราภาษีเงินไดนิ้ติบุคคล (Tc) เท่ากบั  30% 
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1ks = 15% อา้งอิงจาก Earning Yield (E/P) ของตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ซึ! งมีค่าประมาณ 
9% คาํนวณโดยใชข้อ้มูล P/E ratio ณ วนัที! 30 มีนาคม 2550 แต่เนื!องจากบริษทัฯเป็นบริษทัขนาดเล็กกวา่
บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยมากและเป็นธุรกิจตัAงขึAนใหม่ จึงมีความเสี!ยงใน    
การดาํเนินธุรกิจมากกว่า ทาํให้อตัราผลตอบแทนที!ผูถื้อหุ้นตอ้งการหรือ Earning Yield สูงกว่าบริษทั              

จดทะเบียน ดงันัAน ks ที!จะนาํมาใชส้าํหรับโครงการของบริษทัฯจึงปรับเพิ!มขึAนเป็น 15% 
2kd = 10% พิจารณาจากอตัราดอกเบีAยเงินกูลู้กคา้รายยอ่ยชัAนดี (Minimum Retail Rate หรือ MRR) 

ของธนาคารกรุงเทพ ซึ! งปัจจุบนัเท่ากบั 8% แต่สาํหรับกรณีธุรกิจบริการซึ! งไม่มีหลกัทรัพยค์ ํAาประกนัอาจจะ
ตอ้งกูโ้ดยให้บรรษทัประกนัสินเชื!อรายย่อย (บสย.) เป็นผูค้ ํA าประกนัสินเชื!อ ซึ! งกาํหนดอตัราค่าธรรมเนียม 

คํAาประกนัที! 1.75% ต่อปี ดงันัAน kd ที!จะนาํมาใช้จึงคาํนวณได้เท่ากบั 9.75% ทัAงนีA  เพื!อความสะดวกใน      
การคาํนวณจึงปรับขึAนเป็น 10% 

งบลงทุน 

บริษัทฯมีเงินลงทุนเริ! มแรก 19 ล้านบาท ตามเป้าหมายโครงสร้างเงินทุนของบริษัทฯกําหนด
อตัราส่วนหนีA สินระยะยาวต่อทุนไวเ้ท่ากบั 70 ต่อ 30 ดงันัAน เงินลงทุนเริ!มตน้จึงประกอบดว้ยทุนจดทะเบียน
จาํนวน 14 ลา้นบาท จากการออกหุน้สามญัจาํนวน 1.4 ลา้นหุน้ มูลค่าที!ตราไวหุ้้นละ 10 บาท มีผูถื้อหุ้นหลกั
จาํนวน 3 คน คิดเป็นเงินทุนจากผูถื้อหุ้นแต่ละราย 4.67 ลา้นบาท และเงินกูย้ืมระยะยาวจากสถาบนัการเงิน
จาํนวน 5 ล้านบาท เพื!อลงทุนในอุปกรณ์คอมพิวเตอร์ ซอฟต์แวร์ ค่าตกแต่งสํานกังาน และเครื!องตกแต่ง
และติดตัAงและใชเ้ป็นเงินทุนหมุนเวียนภายในกิจการ สําหรับสถานที!ตัAงสํานกังานจะเป็นการทาํสัญญาเช่า
พืAนที!สาํนกังานระยะเวลา 3 ปี โดยสามารถต่ออายสุัญญาเช่าไดอี้กคราวละ 3 ปี  

ตารางสรุปงบลงทุนเมื!อเริ!มกิจการ 

แหล่งที�มาของเงินทุน (บาท)  
ทุนจดทะเบียน 14,000,000 
เงินกูย้มืระยะยาว  5,000,000 

รวม 19,000,000 

แหล่งใช้ไปของเงินทุน (บาท)  
เงินสดเพื!อใชห้มุนเวยีนในกิจการ 11,000,000 
เงินลงทุนในอุปกรณ์คอมพิวเตอร์  5,000,000 
เงินลงทุนในซอฟตแ์วร์ 1,000,000 
เงินลงทุนในค่าตกแต่งสาํนกังาน 1,000,000 
เครื!องตกแต่งและติดตัAง 1,000,000 

รวม 19,000,000 
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บริษทัฯกาํหนดแผนการซืAออุปกรณ์คอมพิวเตอร์และซอฟตแ์วร์เพิ!มเติมในปีที! 3 และปีที! 4 อีกเป็น
จาํนวน 0.9 ลา้นบาท และ 0.6 ลา้นบาท เพื!อรองรับการเจริญเติบโตของบริษทัฯในอนาคต  

บริษทัฯคาํนวณค่าเสื!อมราคาทรัพยสิ์นตามวธีิเส้นตรงตามอายกุารใชง้านโดยประมาณ 5 ปี  

บริษทัฯมีนโยบายในการบาํรุงรักษาทรัพย์สินให้อยู่ในสภาพที!ดีตลอดอายุการใช้งาน ดงันัAน จึง
กาํหนดงบประมาณค่าซ่อมแซมระบบไวเ้ท่ากบั 10% ของค่าสึกหรอหรือค่าเสื!อมราคาทรัพยสิ์นในแต่ละปี 
นอกจากนีA  ยงักาํหนดให้มีการประกนัภยัทรัพยสิ์นของบริษทัฯโดยกาํหนดให้ทุนประกนัภยัเท่ากบัมูลค่า
ตามบญัชีของทรัพยสิ์น ณ วนัตน้ปี เพื!อป้องกนัความเสียหายที!อาจจะเกิดขึAนกบัทรัพยสิ์นของบริษทัฯ 

ประมาณการรายได้ 

บริษทัฯมีรายได้จากการให้บริการ Tele-sale และ Telemarketing ซึ! งได้แก่ Tele-survey/Sale lead 
และ Market research และ Outsoucring Call Center โดยรายไดห้ลกัส่วนใหญ่มาจาก Tele-sale คิดเป็น   
ร้อยละ 95 ขึAนไป ทัAงนีA  บริษทัฯไดก้าํหนดเป้าหมายทางการเงินและสมมติฐานประมาณการรายไดไ้วด้งันีA  

- บริษทัฯตอ้งการอตัราการเติบโตของรายไดจ้ากการบริการเฉลี!ยไม่นอ้ยกวา่อตัราร้อยละ 20 ต่อปี
ซึ! งเป็นเป้าหมายทางการตลาดของบริษทัฯ 

- อตัราค่าบริการเฉลี!ย 
� Tele-sales เท่ากบั 800 บาทต่อจาํนวนสมาชิกที!ขายได ้1 ราย และเพิ!มขึAนร้อยละ 5 ต่อปี 
� Tele-survey/Sale lead เท่ากบั 100 บาท ต่อจาํนวน Active prospect customer 1 ราย และ

เพิ!มขึAนร้อยละ 10 ต่อปี และ Market research เท่ากบั 300 บาท ต่อจาํนวน Active prospect 
customer 1 ราย และเพิ!มขึAนร้อยละ 10 ต่อปี 

- อตัรา Success rate ของ Tele-service Agent เท่ากบั ร้อยละ 5 และเพิ!มขึAนร้อยละ 5 ต่อปี เนื!องจาก
ประสิทธิภาพและความชาํนาญของพนกังาน 

- ระยะเวลาเฉลี!ยการในสนทนากบัลูกคา้ของ Tele-service Agent เท่ากบั 590 วินาทีต่อครัA ง ซึ! งคิด
เป็น 2 เท่าของค่าเฉลี!ยอุตสาหกรรม1 และจะลดลงร้อยละ 10 ต่อปี เนื!องจากประสิทธิภาพและ
ความชาํนาญของพนกังาน 

- เวลาในการทาํงานในแต่ละวนัของ Tele-service Agent เท่ากบั 6.5 ชั!วโมงต่อวนั (คิดเป็นร้อยละ 
81.25 ของเวลาทาํงานปกติ 8 ชั!วโมงต่อวนั2) โดยคาํนวณจากเวลาทาํงานของพนกังาน 8 ชั!วโมง
ต่อวนัหกัดว้ยเวลาพกักลางวนั 1 ชั!วโมง และเวลาพกัผอ่นและ Idle Time อีก 0.5 ชั!วโมง 

1Average outbound talk time ของอุตสาหกรรมเท่ากบัร้อยละ 295 วินาที (ที!มา: 2006 Contact Center Industry Benchmarking Report - 

Thailand) 
2Occupancy rate ของอุตสาหกรรมเท่ากบัร้อยละ 80 (ที!มา: 2006 Contact Center Industry Benchmarking Report - Thailand) 
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- จาํนวนวนัทาํงานของ Tele-service Agent ต่อสัปดาห์เท่ากบั 6 วนั ซึ! งเท่ากบัจาํนวนวนัทาํการต่อ
สัปดาห์ของบริษทัฯ 

- จาํนวนโครงการ Tele-survey/Sale lead และ Market research เท่ากบั 6 โครงการต่อปี และ 3 
โครงการต่อปี ตามลาํดบั และจะเพิ!มขึAนเป็น 2 เท่า ตัAงแต่ปีที! 3 ขึAนไป โดยจาํนวนรายขัAนตํ!าต่อ 1 
โครงการเท่ากบั 300 ราย ทัAงนีA  คาํนวณจากอตัรากาํลงัคนของบริษทัฯ 

- บริษทัฯจะเริ!มมีรายไดจ้ากบริการ Outsourcing Call Center ในปีที! 4 เป็นตน้ไป 

ต้นทุนบริการทางตรงและค่าใช้จ่ายในการดําเนินงาน 

การกาํหนดตน้ทุนบริการทางตรงและค่าใชจ่้ายในการดาํเนินงานนัAน บริษทัฯพิจารณาแบ่งออกเป็น 2 
ประเภท ไดแ้ก่ 

- ต้นทุน/ค่าใช้จ่ายที!ไม่แปรผนักับรายได้ เช่น เงินเดือนและค่าจ้าง โบนัส ค่าฝึกอบรม ค่าเช่า
สํานักงาน ค่ า เ สื! อมราคาทรัพย์สิน  ค่ า เ บืA ยประกันภัยทรัพย์สิน  ค่ าบํา รุง รักษาระบบ                      
ค่าสาธารณูปโภค ค่าเช่า Leaseline และค่าโทรศพัท ์เป็นตน้ 

- ตน้ทุน/ค่าใชจ่้ายที!แปรผนักบัรายได ้ไดแ้ก่ ค่าคอมมิชชั!น Tele-sales Agent 

ตารางสรุปสมมติฐานดา้นตน้ทุนบริการทางตรงและค่าใชจ่้ายในการดาํเนินงาน 

ค่าใชจ่้ายในการจดัตัAงบริษทัฯ  70,000 บาท 
ค่าเช่าสาํนกังาน (200 ตารางเมตร๑300 บาท/ตารางเมตร/เดือน) 720,000 บาท/ปี 
ค่าบริการสาํนกังาน เช่น บริการทาํความสะอาด รักษาความ

ปลอดภยั เป็นตน้ 
240,000 บาท/ปี 

ค่าโทรศพัท ์ 1,200,000 บาท/ปี(1) 
ค่าเช่า Leaseline 300,000 บาท/ ปี 
ค่าสาธารณูปโภค (ค่าไฟฟ้าและค่านํA าประปา) 120,000 บาท/ปี 
ค่าคอมมิชชั!น Tele-sales Agent 200 บาท/จาํนวนรายที!ขายได ้
ค่าเบีAยประกนัภยัทรัพยสิ์น  0.5% ของมูลค่าตามบญัชีทรัพยสิ์น ณ วนัตน้ปี 
ค่าบาํรุงรักษาระบบ 10% ของค่าสึกหรอของทรัพยสิ์นในแต่ละปี 

(1)ค่าโทรศพัทป์รับเพิ!มขึAนปีละ 10% ตามประมาณการรายไดที้!เพิ!มขึAน 
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ค่าใช้จ่ายทางการตลาด 

บริษทัฯได้กาํหนดงบประมาณทางการตลาดสําหรับระยะเวลา 5 ปี โดยแบ่งออกเป็นค่าใช้จ่าย
การตลาดแบบ Above the line และ Below the line ดงันีA   

ค่าใชจ่้ายทางการตลาด ปีที! 1 ปีที! 2 ปีที! 3 ปีที! 4 ปีที! 5 

Above the line      
แนะนาํบริษทัฯ      

นิตยสารทางการตลาด/ธุรกิจ/คอมพิวเตอร์ 300,000 250,000 200,000 150,000 150,000 
สื!อส่งเสริมการขาย เช่น CD Profile บริษทัฯ 30,000 30,000 30,000 30,000 30,000 
จดัทาํ  website ของบริษทัฯ 30,000 30,000 30,000 30,000 30,000 
Sponsor ใน website การตลาด/ธุรกิจ 300,000 300,000 300,000 150,000 150,000 

Advertorial      
นิตยสารทางการตลาด/ธุรกิจ/คอมพิวเตอร์ 300,000 250,000 200,000 150,000 150,000 
Website ทางการตลาด/ธุรกิจ/คอมพิวเตอร์ 150,000 200,000 200,000 140,000 140,000 

รวมค่าโฆษณา 1,110,000 1,060,000 960,000 650,000 650,000 
Below the line      
การจดักิจกรรมการตลาดและการประชาสมัพนัธ ์      

การจดัสมัมนาเพื!อแนะนาํบริการของบริษทัฯ 200,000 200,000 200,000 200,000 200,000 
การออกบูธ 200,000 200,000 200,000 200,000 200,000 
Sponsor งานสมัมนาการตลาด/Call Center ที!
สมาคม/องคก์รต่าง ๆ เป็นผูจ้ดั 

100,000 100,000 100,000 100,000 100,000 

งานแถลงข่าวเปิดตวับริษทัฯ 100,000 50,000 50,000 50,000 50,000 
รวมค่าจดักิจกรรมการตลาดและการประชาสมัพนัธ ์ 600,000 550,000 550,000 550,000 550,000 
การส่งเสริมการขาย      

การทดลองใชบ้ริการ 20,400 24,000 30,000 36,000 42,000 
ของที!ระลึก/ของขวญัสาํหรับเทศกาลต่าง ๆ 25,000 37,500 45,000 52,500 60,000 
ค่ารับรองลูกคา้ 138,400 220,400 266,000 301,600 340,800 

รวมค่าส่งเสริมการขาย 183,800 281,900 341,000 390,100 442,800 
รวมค่าใชจ่้ายทางการตลาดทัAงสิAน 1,893,800 1,891,900 1,851,000 1,590,100 1,642,800 
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แผนอตัรากาํลงัคน 

บริษทัฯกาํหนดแผนอตัรากาํลงัคนไวใ้นช่วงปีที! 1 และ ปีที! 2 เท่ากบั 44 คน โดยอตัราค่าจา้งเป็นไป
ตามอตัราทั!วไปของอุตสาหกรรม มีการเลื!อนตาํแหน่ง การปรับอตัราค่าจา้ง และการฝึกอบรมพนกังาน โดย
มีการกาํหนดงบประมาณสําหรับการฝึกอบรมพนกังานโดยส่วนใหญ่เน้นการฝึกอบรมให้แก่ Tele-service 
Supervisor, Tele-service Team Leader และ Tele-service Agents ซึ! งเป็นปัจจยัที!สําคญัของธุรกิจอีกดว้ย 
อตัรากาํลงัคนและค่าใชจ่้ายเกี!ยวกบัพนกังานสามารถสรุปไดต้ารางดงัต่อไปนีA   

ตาํแหน่ง จาํนวน อตัราเงินเดือน  
เงินเดือน Director 1 อตัรา 100,000 บาท/เดือน 
เงินเดือน Technical Support Manager 1 อตัรา 40,000 บาท/เดือน 
เงินเดือน Operation Manager 1 อตัรา 50,000 บาท/เดือน 
เงินเดือน Human Resource Manager 1 อตัรา 30,000 บาท/เดือน 
เงินเดือน System Analyst 1 อตัรา 22,000 บาท/เดือน 
เงินเดือน Programmer 1 อตัรา 15,000 บาท/เดือน 
เงินเดือน Tele-service Supervisor 3 อตัรา 18,000 บาท/เดือน 
เงินเดือน Tele-service Team Leader 3 อตัรา 14,000 บาท/เดือน 
เงินเดือน Tele-service Agent 27 อตัรา 4,000 บาท/เดือน 
เงินเดือน Project Manager 1 อตัรา 40,000 บาท/เดือน 
เงินเดือน Project Analyst 1 อตัรา 20,000 บาท/เดือน 
เงินเดือน Script Developer 1 อตัรา 12,000 บาท/เดือน 
เงินเดือน Database Analyst 1 อตัรา 8,000 บาท/เดือน 
เงินเดือน Finance & Accounting Manager 1 อตัรา 30,000 บาท/เดือน 

รวมเงินเดือน 44 อตัรา   
ค่าฝึกอบรมพนกังาน  700,000 บาท/ปี(1) 
โบนสัพนกังาน  1 เท่าของอตัราเงินเดือน 
อตัราการเพิ!มขึAนของเงินเดือน (%)  5 % ต่อปี  

(1)ค่าฝึกอบรมพนกังานปรับเพิ!มขึAนปีละ 20% ทัAงนีA  เพื!อให้พนกังานมีความรู้และความชาํนาญมาก
ยิ!งขึAน  
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ตารางสรุปสมมติฐานดา้นการเงิน 

อตัราดอกเบีAยเงินกูร้ะยะยาว (kd) 10% (1) 

อตัราผลตอบแทนที!ผูถื้อหุน้ตอ้งการ (ks) 15%(1) 

อตัราดอกเบีAยเงินฝากประจาํระยะสัAน (3เดือน) 3%(2) 
อตัราการเติบโตของ  Terminal Free cash flows 0% ตัAงแต่ปีที! 5 ขึAนไป 
อตัราภาษีเงินไดนิ้ติบุคคล 30%(3) 
เครดิตการคา้  

- รายไดค้่าบริการ 1 เดือน(4) 
- ตน้ทุนค่าบริการ/ค่าใชจ่้ายต่าง ๆ 1 เดือน(5) 

หมายเหตุ: 
(1) ดูการคาํนวณในหวัขอ้นโยบายโครงสร้างเงินทุนและแหล่งเงินทุน 
(2) บริษทัฯจะดาํรงเงินสดไวเ้พียงเพื!อรักษาสภาพคล่องเท่านัAน ดงันัAน ในกรณีที!บริษทัฯมีเงินสด

คงเหลือมากเกินความจาํเป็น บริษทัฯจะนาํเงินสดดงักล่าวไปลงทุนเพื!อให้ไดผ้ลตอบแทนที!เหมาะสมกบั
ความเสี!ยงและไม่ทาํใหเ้กิดขาดสภาพคล่อง โดยบริษทัฯจะนาํไปลงทุนในเงินฝากประจาํซึ! งมีระยะเวลาครบ
กาํหนดไม่เกิน 3 เดือน ซึ! งรายไดด้อกเบีAยจะคาํนวณขึAนโดยการหารยอดคงเหลือเฉลี!ยของเงินลงทุนระยะสัAน
ดว้ยอตัราดอกเบีAยเงินฝากประจาํ  

(3)ในกรณีที!บริษทัฯมีผลขาดทุนสะสมทางภาษียกมาไม่เกิน 5 ปี สูงกวา่กาํไรสุทธิประจาํปี บริษทัฯจะ
ไม่มีภาระภาษีสาํหรับกาํไรสุทธิในปีนัAน ๆ 

(4)ลูกหนีA การคา้ในงบดุลประกอบด้วย ยอดรายได้ค่าบริการค้างรับสําหรับเดือนสุดทา้ยของปี ซึ! ง
คาํนวณจากยอดรายไดค้่าบริการเฉลี!ยต่อเดือน 

(5)เจา้หนีAการคา้ในงบดุลประกอบดว้ย ค่าใชจ่้ายคา้งจ่ายสาํหรับเดือนสุดทา้ยของปี ซึ! งคาํนวณจากยอด
ค่าใช้จ่ายเฉลี!ยต่อเดือนของค่าบาํรุงรักษาระบบ ค่าเช่าสํานักงาน ค่าบริการสํานักงาน ค่าสาธารณูปโภค      
ค่าเช่า Leaseline และค่าโทรศพัท ์

คําอธิบายการวเิคราะห์ฐานะการเงินและผลการดําเนินงานกรณสีถานการณ์ที�ควรจะเป็น (Base case) 

ผลการดําเนินงาน 

ในช่วงการดาํเนินงาน 2 ปีแรกบริษทัฯประสบผลขาดทุนจากการดาํเนินงาน ทัAงนีA  เป็นผลมาจาก
ตน้ทุนบริการทางตรงและค่าใช้จ่ายในการดาํเนินงานของบริษทัฯส่วนใหญ่เป็นค่าใชจ่้ายคงที! (Fixed cost) 
เช่น เงินเดือนและค่าใชจ่้ายเกี!ยวกบัพนกังาน ค่าเสื!อมราคาทรัพยสิ์นและค่าโทรศพัท ์เป็นตน้ ดงันัAน ถา้หาก
บริษทัฯสามารถเพิ!มยอดรายไดใ้ห้มากขึAน บริษทัฯก็จะสามารถมีกาํไรส่วนเกินที!จะสามารถนาํมาชดเชย
ค่าใช้จ่ายคงที!ไดม้ากขึAน ซึ! งจะเห็นได้จากจาํนวนยอดขาย ณ จุดคุม้ทุนของบริษทัฯจะอยู่ในช่วงประมาณ 
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23,000 - 27,500 ราย ในขณะที!จาํนวนยอดขายของบริษทัฯในช่วง 2 ปีแรกนัAนจะอยูป่ระมาณ 16,500 - 
19,000 ราย ซึ! งตํ!ากวา่จาํนวนยอดขาย ณ จุดคุม้ทุน  

ในปีที! 3 ยอดรายไดข้องบริษทัฯเพิ!มขึAนจากปีที! 2 คิดเป็นอตัราร้อยละ 65 โดยเกิดจากปัจจยัดงันีA  

1)  จาํนวนพนกังาน Tele-sale ที!เพิ!มขึAนจาก 27 คน เป็น 36 คน หรือเพิ!มขึAนร้อยละ 33  

2)  อตัราค่าบริการเพิ!มขึAนร้อยละ 10 และ 

3) อตัรา Success rate เพิ!มขึAนจากร้อยละ 5.25 เป็นร้อยละ 5.51 ขณะเดียวกนั Average outbound talk 
time ลดลงร้อยละ 5 จาก 531 วินาที เหลือ 478 วินาทีต่อการเสนอขายแต่ละครัA ง ซึ! งส่งผลให้จาํนวน
บตัรสมาชิกที!ขายไดเ้พิ!มขึAนร้อยละ 55 

ในปีที! 4 และปีที! 5 ยอดรายไดข้องบริษทัฯเพิ!มขึAนโดยมีสาเหตุเช่นเดียวกบัปีที! 3 โดยบริษทัฯมี
จาํนวนพนกังาน Tele-sale เพิ!มขึAนจาก 36 คน เป็น 45 คน 

อตัรากาํไรขัAนตน้ของบริษทัฯเพิ!มขึAนตลอดช่วงเวลา 5 ปี เนื!องจากตน้ทุนบริการทางตรงส่วนใหญ่
เป็นค่าใชจ่้ายคงที! ยกเวน้ ค่าคอมมิชชั!นพนกังาน Tele-sale ซึ! งเป็นค่าใชจ่้ายผนัแปร ดงันัAน ยอดขายที!เพิ!มขึAน
จึงส่งผลใหอ้ตัรากาํไรขัAนตน้เพิ!มสูงขึAน 

ฐานะการเงิน 

บริษทัฯมีสภาพคล่องสูงโดยบริษทัฯมีเงินลงทุนระยะสัAนในรูปของเงินฝากประจาํ ทัAงนีA  เป็นผลมา
จากกระแสเงินสดจากการดาํเนินงานที!เป็นบวก ดงันัAน บริษทัฯจึงนาํเงินสดส่วนเกินดงักล่าวไปลงทุน โดย
ไดรั้บผลตอบแทนในอตัราที!เหมาะสมและความเสี!ยงจากการลงทุนในระดบัตํ!า ซึ! งไดแ้ก่ เงินฝากประจาํ
ระยะเวลาไม่เกิน 3 เดิอน  

ลูกหนีA การค้าเพิ!มขึA นตามยอดขายที! เพิ!มขึA น ขณะเดียวกัน บริษัทฯมีนโยบายการให้สินเชื!อที!
ระมดัระวงั และการติดตามหนีA ที!ดี ส่งผลให ้อตัราการเก็บหนีA เฉลี!ยของบริษทัฯเท่ากบั 31 วนั ซึ! งเป็นไปตาม
เงื!อนไขการชาํระเงินที!ใหแ้ก่ลูกคา้ 

เงินกูย้ืมระยะยาวลดลงเนื!องจากการจ่ายชาํระคืนเงินกูง้วดละ 500,000 บาท ซึ! งส่งผลให้อตัราส่วน
ของ Debt to Equity ratio ของบริษทัฯลดลง 

ในปีที! 2 บริษทัฯมีการออกหุ้นเพิ!มทุนจาํนวน 7 ลา้นบาท ให้แก่ผูถื้อหุ้นเดิม ทัAงนีA  เพื!อรองรับการ
ขยายธุรกิจในปีถดัไป ซึ! งมีความจาํเป็นตอ้งใชเ้งินทุนหมุนเวยีนเพิ!มมากขึAน 
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กระแสเงินสด 

บริษทัฯมีกระแสเงินสดจากการดาํเนินงานในช่วง 2 ปีแรก ติดลบ เป็นผลมาจาก บริษทัฯมีรายไดไ้ม่
เพียงพอกบัรายจ่ายประจาํที!เกิดขึAน ซึ! งส่งผลให้บริษทัฯเกิดขาดทุนจากการดาํเนินงาน อยา่งไรก็ตาม ตัAงแต่ 
ปีที! 3 เป็นตน้ไป บริษทัฯเริ!มมีกระแสเงินสดจากการดาํเนินงานเป็นบวก  

อตัราส่วนทางการเงิน 

บริษทัฯมีอตัราส่วนสภาพคล่องสูง ทัAงนีA  เป็นผลมาจากสินทรัพยส่์วนใหญ่ของบริษทัฯส่วนใหญ่
ไดแ้ก่ เงินฝากประจาํระยะสัAน  

อัตราส่วนหนีA สินต่อทุนอยู่ในระดับตํ!า ซึ! งเป็นผลมาจากบริษัทฯมีกระแสเงินสดสุทธิจากการ
ดาํเนินงานเป็นบวก จึงทาํให้บริษทัฯมีความสามารถจ่ายชาํระหนีA เงินกูย้ืมระยะยาวไดแ้ละไม่ตอ้งใชแ้หล่ง
เงินทุนจากการกูย้มืมากนกั 

อตัราส่วนประสิทธิภาพการใช้สินทรัพยถ์าวรสําหรับปีที! 5 ค่อนขา้งสูงเป็นผลมาจากกาํไรสุทธิที!
เพิ!มขึAนและมูลค่าตามบญัชีของสินทรัพยที์!ลดลงจากการใชง้าน 

อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้นเป็นไปตามเป้าหมายทางการเงินที!กาํหนดไวคื้อ ไม่น้อยกว่า
ร้อยละ 30 ภายในระยะเวลา 5 ปี 

การวเิคราะห์ค่าความไว (Sensitivity Analysis) 

การวิเคราะห์ค่าความไวโดยวิธีส่วนลดกระแสเงินสด ซึ! งคาํนวณจากการเปลี!ยนแปลงในปัจจยัหลกั
ในการให้บริการ โดยจะมีปัจจยัหลักที!จะต้องพิจารณาคือ จาํนวนสมาชิกบัตรที!ขายได้ไม่เป็นไปตาม
เป้าหมาย ซึ! งส่งผลกระทบต่อรายได้ของบริษทัฯ ดังนัAน บริษทัฯจึงทาํการวิเคราะห์ผลกระทบต่อมูลค่า
ปัจจุบนัของกระแสเงินสดของกิจการ หากมีเหตุการณ์ดงักล่าวเกิดขึAน ซึ! งแบ่งการพิจารณาออกเป็น 3 กรณี 
ไดแ้ก่ 

- กรณีสถานการณ์เลวร้ายที!สุด (worse case) ซึ! งเป็นกรณีที!ผลการดาํเนินงานตํ!ากวา่ที!คาดการณ์
ไวม้ากที!สุด คือ อตัรา Success rate เฉลี!ยของการขายสินคา้และบริการของ Tele-service Agent 
เท่ากบั 3% 

- กรณีสถานการณ์ที!ควรจะเป็น (base case) ซึ! งเป็นกรณีที!ผลการดาํเนินงานที!คาดวา่จะเป็นไปได้
มากที!สุด คือ อตัรา Success rate เฉลี!ยของการขายสินคา้และบริการของ Tele-service Agent 
เท่ากบั 5% 

- กรณีสถานการณ์ดีที!สุด (best case) ซึ! งเป็นกรณีที!ผลการดาํเนินการสูงกวา่ที!คาดการณ์ไว ้คือ 
อตัรา Success rate เฉลี!ยของการขายสินคา้และบริการของ Tele-service Agent เท่ากบั 7% 
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จากการวิเคราะห์ค่าความไว โดยหากในระยะเวลา 5 ปี อตัรา Success rate เฉลี!ยของการขายสินคา้
และบริการของ Tele-service Agent เป็นไปตามกรณีต่าง ๆ ขา้งตน้ จะส่งผลให้มูลค่าปัจจุบนัของกระแส 
เงินสดของกิจการเป็นดงันีA  

การวเิคราะหค์า่ความไว

Worst case Base case Best case

อตัรา Success rate ของ Agent 3% 5% 7%

อตัราผลตอบแทนของโครงการ (IRR) 27.64% 51.04% 122.04%

มลูคา่ปัจจบุนัของโครงการ (NPV)* 19,343,739.47 116,527,527.06 217,452,847.17     

ระยะเวลาคนืทนุ (Payback period) 8.41 3.83 2.63                       

* Required rate of return = 9.4% (WACC)  
จากขอ้มูลขา้งตน้จะเห็นวา่ กรณี Best case จะส่งผลให้ NPV เป็นบวกสูงถึง 217 ลา้นบาท และอตัรา

ผลตอบแทนของโครงการ IRR สูงถึง 122%  ซึ! งสูงกวา่กรณี Base case อยา่งมาก เช่นเดียวกบักรณี Worse 
case ส่วนระยะเวลาคืนทุนกรณี Best case จะแตกต่างจากกรณี Base case ประมาณ 1.2 ปี ขณะที!กรณี 
Worse case จะแตกต่างจากกรณี Base case ประมาณ 4.58 ปี 

ซึ! งเมื!อพิจารณาจากทํา Sensitivity จะพบว่าผลตอบแทนที!ได้ทัA งสามกรณี สามารถสรุปได้ว่า 
โครงการดงักล่าวเป็นโครงการที!น่าลงทุน 

การควบคุมทางการเงิน 

เพื!อใหก้ารดาํเนินงานของบริษทัฯเป็นไปอยา่งมีประสิทธิภาพและบรรลุเป้าหมายทางการเงินที!วางไว ้
จึงตอ้งมีการจดัระบบการควบคุมในดา้นต่าง ๆ เพื!อให้การวดัผลการดาํเนินงานของบริษทัฯ เป็นไปอย่าง
ถูกตอ้งแม่นยาํ  โดยบริษทัฯจะมีการจดัทาํงบการเงินตามผลการดาํเนินงานที!เกิดขึAนจริงเป็นรายเดือนเพื!อให้
สามารถวดัผลการดาํเนินงานได ้นอกจากนีA  บริษทัฯจะจดัให้มีการวิเคราะห์ขอ้มูลทางการเงินในแต่ละเดือน
เพื!อนาํมาวิเคราะห์เปรียบเทียบกบัเป้าหมายหรืองบประมาณที!กาํหนดไวแ้ละใช้สําหรับเป็นขอ้มูลให้แก่
ผูบ้ริหาร ซึ! งหากผลการดาํเนินงานต่าง ๆ ที!เกิดขึAนจริงนัAนมีความแตกต่างจากที!ไดต้ัAงเป้าหมายไวอ้ย่างมี
นยัสําคญัแล้ว บริษทัฯจะตอ้งทาํการวิเคราะห์เพื!อหาสาเหตุที!แทจ้ริง เพื!อที!จะนาํไปทาํการปรับปรุงการ
ดาํเนินงานใหมี้ประสิทธิภาพยิ!งขึAน  

บริษทัฯจะมีการทบทวนเป้าหมายทางการเงินที!กาํหนดไวทุ้ก ๆ ครึ! งปี เพื!อให้เป้าหมายที!กาํหนดไว้
ในแต่ละปีมีลกัษณะที!ใกลเ้คียงกบัความเป็นจริงมากที!สุด นอกจากนีA  บริษทัฯจะจดัให้มีการทาํงบประมาณ
การใช้จ่ายในด้านต่าง ๆ โดยงบประมาณนีA จะต้องได้รับความเห็นชอบจากผูบ้ริหารของบริษทัฯ และ
พนกังานที!เกี!ยวขอ้ง เช่น งบประมาณเงินเดือน งบประมาณค่าใช้จ่ายในการดาํเนินงาน งบประมาณลงทุน  
งบประมาณทางการตลาด หรือ งบประมาณผนัแปร เป็นตน้ ไม่ให้เกินกว่าจาํนวนที!กาํหนดเพื!อให้บริษทัฯ 
สามารถควบคุมค่าใชจ่้ายที!เกิดขึAนจริงไม่ใหสู้งกวา่ที!ตัAงเป้าหมายไว ้
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