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บทที่ 8 
แผนการเงิน 

 
 กลยุทธทางการเงินนั้นเปนสิ่งสําคัญมากสําหรับธุรกิจ ซึ่งจะตองมีการกําหนดวัตถุประสงค 

และเปาหมายทางการเงินกอน เพ่ือใหการกําหนดกลยุทธและนโยบายทางการเงินนั้นมีความ

สอดคลองและสามารถบรรลุเปาหมายนั้นได  จากนั้นจะเปนการตั้งสมมติฐานทางการบัญชีตางๆ

สําหรับ งบดุลและงบกําไรขาดทุน  เพ่ือที่ทางบริษัทจะไดประเมินประสิทธิภาพและผลของการ

ดําเนินงานไดอยางชัดเจน 

จากรายละเอียดของการดําเนินโครงการศูนยจําหนายและรับบริการติดตั้งอุปกรณ

ประหยัดน้ํามันดีเซล ในแผนการตลาดและแผนการดําเนินงานที่ไดกลาวไปในขางตน สามารถ

จัดทําแผนทางการเงินไดดังนี้ 
 
8.1  วัตถุประสงคทางการเงิน 
 วัตถุประสงคของแผนทางการเงินคือ การทําใหสามารถดูแลและตรวจสอบบัญชีรายได 

คาใชจาย ที่มาของเงินทุน รวมถึงการใชไปของเงินทุนได เพ่ือใหสอดคลอง เปนไปตามแผนงาน

และงบประมาณที่ไดวางไว ตลอดจนสามารถดูแลเงินทุนหมุนเวียนเพื่อใหมีสภาพคลองในการ

ดําเนินธุรกิจ ทั้งนี้การบริหารทางการเงินถือเปนปจจัยสําคัญที่ทําใหธุรกิจสามารถดําเนินตอไป

ระยะยาวไดในอนาคต 
 
8.2  เปาหมายทางการเงิน 
 เปาหมายทางการเงินของบริษทัในการดําเนินธุรกิจมีดังตอไปนี ้

 1.ระยะเวลาคืนทุนของกิจการไมเกิน 3 ป 

 2.มีการบริหารจัดการทางดานการเงินอยางมีประสิทธิภาพ เพ่ือใหมีกระแสเงินสดจากการ

ดําเนินงานเปนบวกและเพิ่มขึ้นอยางตอเนื่อง 

 3.รักษาระดับผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน (ROE) ใหไมตํ่ากวา 15% 
 
8.3  งบลงทนุและแหลงที่มาและใชไปของเงินทุน 
 บริษัท ใชเงินลงทุนเบื้องตนประมาณ 2,000,000 บาท ซึ่งแบงเปนเงินลงทุนสําหรับการ

กอสรางและตกแตงศูนยจําหนายและใหบริการติดตั้งอุปกรณประหยัดน้ํามัน ซื้อเครื่องมือ รวมทั้ง

อุปกรณและเครื่องใชสํานักงานตางๆ และเงินมัดจําคาเชาอาคาร รวมเปนเงินทั้งสิ้นประมาณ 
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1,645,155 บาท และเปนเงินลงทุนสําหรับคาใชจายตางๆ ในการจัดตั้งบริษัทและเงินสดสํารอง

เพ่ือใชเปนเงินทุนหมุนเวียนภายในกิจการประมาณ 354,845 บาท โดยบริษัทจะจัดหาเงินทุนจาก

ทั้งสวนของผูถือหุน และจากการกูยืม ดังนี้ (รายละเอียดเพิ่มเติมอยูในภาคผนวก ค.1) 

 
ตารางที่ 8.1 แหลงที่มาและใชไปของเงินทุน 

          หนวย: บาท 

แหลงที่ใชไปของเงินทุน แหลงที่มาของเงินทุน 

- คากอสรางและตกแตงศูนยบริการ         1,000,000  - เงินกูยืมจากสถาบนัการเงิน         800,000  

- เฟอรนิเจอรและเครื่องตกแตง            214,295  - ทุนจดทะเบยีน     1,200,000  

- อุปกรณสํานกังาน              86,160      

- อุปกรณคอมพิวเตอร            164,700      

- คามัดจําคาเชาอาคาร            180,000      

- เงินทุนหมุนเวียนเพื่อใชในกิจการ            354,845     

รวมเงินลงทุนเบื้องตน         2,000,000  รวม     2,000,000  

 
8.3.1 การจัดหาเงินทุนจากสวนของผูถือหุน 

บริษัท จะออกหุนสามัญจํานวน 120,000 หุน มูลคาหุนละ 10 บาท ซึ่งจะจําหนายใหแกผู

ถือหุนซึ่งเปนกรรมการทั้ง 7 คน โดยที่กรรมการ 3 คนที่เปนผูรวมกอต้ังบริษัทจะมีการถือหุนใน

สัดสวนที่มากกวากรรมการอีกสี่คนที่เหลือ ทั้งนี้จะกําหนดใหมีการเรียกชําระคาหุนทั้งหมดในคราว

เดียว รวมเปนทุนจดทะเบียนและทุนที่ออกและชําระเต็มมูลคาแลวทั้งสิ้นจํานวน 1,200,000 บาท 

โดยเงินลงทุนดังกลาวมีอัตราผลตอบแทนของผูถือหุน (Cost of Equity) เทากับ 16.35% 

(ภาคผนวก จ) 

8.3.2 การจัดหาเงินทุนจากการกูยืม 

บริษัท จะขอสินเชื่อระยะยาว จากธนาคารไทยพาณิชย จํากัด (มหาชน) จํานวน 800,000 

บาท โดยมีตนทุนในการกูยืมเทากับอัตราดอกเบี้ยเงินกูสําหรับลูกคารายยอยชั้นดี (MRR = 

7.375%) (ประกาศลาสุดเมื่อวันที่ 20 กรกฎาคม 2550) บวก 2% เทากับ 9.375% (ซึ่งสวนตาง

สูงสุดที่ธนาคารใชบวกกับ MRR คือ 4%) ทั้งนี้ บริษัท จะชําระคืนเงินกูพรอมดอกเบี้ยทุกเดือนๆ ละ

ประมาณ 16,752.66 บาท เปนเวลา 5 ป (การคํานวณภาระหนี้ การชําระคืนเงินตนและดอกเบี้ย 

ดังแสดงในภาคผนวก ง) 
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8.4  นโยบายทางบัญชีที่สาํคัญ 
 
 บริษทัมนีโยบายการบัญชีทีสํ่าคัญดังนี้ 

1. การรับรูรายไดและคาใชจายบันทกึตามเกณฑคงคาง (Accrual Basis) 

2. การบันทึกรายการสินคาคงเหลือจะบนัทกึตามราคาทุนและคิดตนทุนตามวิธีเขากอนออก
กอน (FIFO: First in - First out Method) 

3. การคํานวณคาเสื่อมราคาสินทรัพยถาวรจะใชวิธีเสนตรงเพื่อลดมูลคาตามบัญชีตามอายุ
การใชงานโดยประมาณของสินทรัพย ดังนี ้

 - เฟอรนิเจอรและเครื่องตกแตงสํานักงาน 5 ป (ทั้งนี้เนื่องจากระยะเวลา

ของสัญญาเชาอาคารคือ 5 ป) 

 - เครื่องมือและอุปกรณ   5 ป 

 - อุปกรณสํานักงาน   5 ป 

 -  อุปกรณคอมพิวเตอร   5  ป 

 
8.5  นโยบายทางการเงนิที่สาํคัญ 
 

8.5.1 การถือครองเงินสดขั้นตํ่า 
เนื่องจากการดําเนินงานของบริษัทนั้นจะมีรายรับเปนการขายแบบรับชําระเปนเงินสด

ทันที จึงมีเงินสดหมุนเวียนในการดําเนินงานในแตละวันคอนขางมาก ดังนั้นบริษัทจึงไมจําเปนที่

จะตองถือครองเงินสดเปนจํานวนมาก แตอยางไรก็ตามเพื่อเปนการเพิ่มสภาพคลองของการ

ดําเนินงาน เนื่องจากบริษัทเพิ่งเริ่มดําเนินงานและเปนกิจการขนาดเล็กจึงยังไมไดรับเครดิตจาก

เจาหนี้อ่ืนๆสําหรับคาใชจายตางๆ ดังนั้นทางบริษัทจึงกําหนดการถือครองเงินสดขั้นต่ําเทากับ

ตนทุนการขายและบริการและคาใชจายในการขายและบริการ (ไมรวมคาเสื่อมราคา) เปนเวลา 1 

เดือน โดยถือในรูปของเงินสดและเงินฝากธนาคาร ทั้งนี้การเก็บรักษาเงินสดจะเปนรูปแบบของการ

ฝากออกทรัพยที่ธนาคารพาณิชยเพ่ือเปนเงินสดสํารองไวใชจาย และเพื่อความปลอดภัย 

 
8.5.2 นโยบายการจายเงนิปนผล 
บริษัทจะมีนโยบายการจายเงินปนผลเมื่อบริษัทสามารถทํากําไรสุทธิและมีกระแสเงินสด

จากการดําเนินงานที่เพียงพอ โดยระหวางป 1 – 2 บริษัทจะยังไมมีการจายเงินปนผล เนื่องจากใน

ชวงแรกเปนชวงเริ่มดําเนินงาน ซึ่งจากการประมาณการทางการเงิน บริษัทยังไมมีกําไรสะสม
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เพียงพอตอการจายเงินปนผล อยางไรก็ตามหลังจากปที่ 3 เปนตนไปทางบริษัทจะทําการจายเงิน

ปนผลปละ 1 คร้ัง โดยจะกําหนดอัตราการจายเงินปนผล (Dividend Payout Ratio) ขั้นต่ําไวที่ 

30% ของกําไรสุทธิ 
 

8.5.3 โครงสรางเงินทุน 
 บริษัทจะรักษาโครงสรางเงินทุนโดยรักษาอัตราสวน D/E Ratio ไมเกิน 0.67 เทา (Debt 

40% และ Equity 60%) เพ่ือไมใหเกิดความเสี่ยงจากหนี้สินที่มากเกินไป โดยคํานวณหนี้สินจาก

หนี้สินระยะยาวเปนหลัก และเมื่อบริษัทมีการจายชําระหนี้สินระยะยาวหมดแลว แตจําเปนตองมี

การกอหนี้เพ่ิมเพ่ือการดําเนินงาน บริษัทจะใชหนี้ระยะสั้น เชนวงเงินเบิกเกินบัญชีกระแสรายวัน 

(O/D) โดยไมกอหนี้สินระยะยาวใดๆเพิ่มขึ้นอีกยกเวนกรณีที่บริษัทตองการกอสรางศูนยจําหนาย

และติดตั้งแหงใหมเพ่ือขยายสาขา หากผลการดําเนินงานของกิจการไดรับการตอบรับจากลูกคา

เปนอยางดีเทานั้น 
 
8.6  สมมติฐานในการประมาณการงบการเงิน 
 

ในการจัดทําประมาณการงบการเงินซึ่งประกอบดวย งบดุล งบกําไรขาดทุน และงบ

กระแสเงินสด นั้นไดมีการตั้งสมมติฐานที่สอดคลองกับแผนกลยุทธตางๆของบริษัทที่ไดกําหนดไว

ในบทที่ผานมา ทั้งนี้ทางบริษัทจะจัดทําประมาณการเปนระยะเวลา 5 ป ต้ังแตป 2551 ถึง 2555 

โดยมีสมมติฐานในการประมาณการดังนี้ 

 
8.6.1 สมมตฐิานเกี่ยวกับรายการในงบกําไรขาดทนุ 

 รายได 

รายไดของบริษัทมาจากการจําหนายพรอมทั้งใหบริการติดตั้งอุปกรณประหยัดน้ํามัน ซึ่ง

จะมีการประมาณการจากจํานวนรถที่เขามาใชบริการในแตละประเภทในแตละวัน และคาสินคา

และบริการสําหรับรถแตละประเภท ทั้งนี้ในแตละสวนจะมีการประมาณการดังนี้ 

• จํานวนรถที่เขาซื้อและรับบริการติดตั้งอุปกรณประหยัดน้ํามัน จะประมาณจาก

จํานวนของกลุมเปาหมายที่คาดวาจะเขารับบริการทั้งหมด และคิดอัตราการ

เจริญเติบโตของผูใชบริการในอัตราที่แตกตางกันสําหรับสินคาแตละประเภท ซึ่งเปน

อัตราการเติบโตตามอุตสาหกรรมรถกระบะที่มีการเติบโตขึ้นในแตละปโดยประมาณ  



หนา 112 

• ระดับราคาคาสินคารวมการใหบริการติดตั้ง สําหรับสินคาแตละประเภทจะมีคาคงที่

ตลอดระยะเวลา 1-2 ปแรก และจะมีการปรับระดับราคาเพิ่มขึ้นในปที่ 3 และปที่ 5 

โดยพิจารณาจากตนทุนที่เพ่ิมขึ้นและสภาพเศรษฐกิจในขณะนั้น ทั้งนี้ทางบริษัทได

ประมาณการเพิ่มราคาสินคาเปน 10% สําหรับทุก 2 ป 

 

 ตนทนุการขายและบรกิาร 

ตนทุนการขายและบริการของทางบริษัทจะประกอบดวย ตนทุนของสินคา เงินเดือนและ

โบนัสสําหรับพนักงานในสวนที่เกี่ยวของกับการติดตั้งอุปกรณประหยัดน้ํามัน ซึ่งรายละเอียดแตละ

สวนจะมีดังนี้ 

• ตนทุนของสินคาหลักสองประเภท ประกอบดวย 

- Diesel Economizer 

- R-Tech 

ทางบริษัทจะประมาณการโดยคิดตนทุนของสินคาที่จะมีการปรับตัวเพิ่มขึ้นตามตนทุน

วัตถุดิบที่ปรับสูงขึ้นประมาณ  5% ตอป 

• เงินเดือนและโบนัสพนักงานในสวนที่เกี่ยวของกับการติดตั้งอุปกรณประหยัดน้ํามัน 

คาจางพนักงานประกอบดวยหัวหนาชาง และชางที่ทําหนาที่ติดตั้งอุปกรณประหยัดน้ํามัน

โดยบริษัทจะมีการปรับขึ้นเงินเดือนอยางนอยตามระดับเงินเฟอขั้นต่ําอยางนอยเทากับอัตราเงิน

เฟอในปนั้น บวกดวยการประเมินผลการทํางานของพนักงานแตละคนจากกรรมการของบริษัทโดย

คิดประมาณเพื่อใชในการประมาณการไวที่ 5% 

  

 คาใชจายในการดําเนินงานและบริหาร 

คาใชจายในการดําเนินงานและบริหารจะประกอบดวย คาใชจายดานบุคลากร คาใชจาย

ในการสงเสริมการขาย และคาใชจายอื่นๆ ซึ่งรายละเอียดของแตละสวนจะประกอบดวย 
• คาใชจายดานบุคลากร ประกอบดวย 

 เงินเดือน คาตอบแทน 

 โดยจะคิดจากพนักงานระดับผูบริหารซึ่งประกอบดวย Managing Director, Financial & 

Accounting & Administaration Manager และ Sales & Marketing Manager ซึ่งบริษัทจะมีการ

ปรับขึ้นเงินเดือนอยางนอยตามระดับเงินเฟอขั้นต่ําในปนั้นโดยคิดประมาณเพื่อใชในการประมาณ

การไวที่ 5% 
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 คาฝกอบรมบุคลากร 

 คาใชจายในการฝกอบรมบุคลากรแบงออกเปนสองสวนไดแกสวนของพนักงานใน

สํานักงานและสวนของพนักงานระดับปฏิบัติการ โดยที่กําหนดใหคาอบรมสําหรับพนักงานในสวน

ของสํานักงานตอป เทากับ 12,000 บาท และใหปรับเพ่ิมขึ้นตามอัตราเงินเฟอซึ่งไดมีการประมาณ

การไวที่ 5% ตอป 

 นอกจากนี้ทางบริษัทจะมีการอบรมสําหรับพนักงานในระดับปฏิบัติการแตละคนเพื่อใหมี

ความรูความสามารถ เกิดทักษะและความชํานาญกอนปฏิบัติงานจริง  โดยมีคาใชจายในการ

ฝกอบรมประมาณ 1,500 บาทตอคนตอป โดยใหมีอัตราการเพิ่มขึ้นของคาอบรมเทากับอัตราเงิน

เฟอซึ่งไดมีการประมาณการไวที่ 5% ตอป  

 คาใชจายอื่นๆเกี่ยวกับพนักงาน 

 กําหนดใหเทากับ 4% ของเงินเดือนและใหปรับเพ่ิมขึ้นตามอัตราเงินเฟอซึ่งไดมีการ

ประมาณการไวที่ 5% ตอป 

• คาใชจายในการสงเสริมการขายและการตลาด (รายละเอียด อางอิงในบทที่ 5

แผนการตลาด)  

 ทางบริษัทจะมีคาใชจายในการสื่อสารและสงเสริมการตลาดในแตละป โดยในปแรกจะมี

คาใชจาย 433,500 บาท ซึ่งคิดเปน 7% ของยอดขาย ในขณะที่ในปที่ 2 และปที่ 3 คิดคาใชจายใน

การสงเสริมการขายเปน 6% และ 8% ของยอดขายตามลําดับ และในปที่ 4 และปที่ 5 จะคิด

คาใชจายในการสงเสริมการขายเปน 9% และ 7% ของยอดขายตามลําดับ 

• คาเสื่อมราคา (รายละเอียดดังแสดงในภาคผนวก ค.7) 

คาเสื่อมราคาใชวิธีเสนตรง โดยไมมีมูลคาซาก ตามอายุการใชงานของสินทรัพย 

ดังตอไปนี้ 

 

ประเภทสินทรพัย  อายุการใชงาน (ป) 

เฟอรนิเจอรและเครื่องตกแตง 5 

อุปกรณสํานักงาน 5 

อุปกรณคอมพิวเตอร 5 

 

• คาเชา เปนคาเชาอาคารแถวสามคูหา ราคาคาเชาตอเดือนเทากับ 60,000 บาท ทั้งนี้ได

กําหนดใหคงที่ตลอดระยะเวลา 5 ป ตามสัญญาการเชา 
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• คาเบ้ียประกันภัย ปละประมาณ 30,000 บาท ทั้งนี้ไดกําหนดใหคงที่ตลอดระยะเวลา 5 

ป 

• คาใชจายในการดําเนินงานและบริหารอื่นๆ (รายละเอียดอยูในภาคผนวก ค.13) 

ไดแกคาใชจายดังตอไปนี้  

 คาสาธารณูปโภค ไดมีการประมาณการไวเทากับ 8,000 บาทตอเดือน 

 คาหนังสือพิมพและนิตยสารตางๆ ไดมีการประมาณการไวเทากับ 1,200 บาทตอ

เดือน 

 คา Hi-speed Internet ไดมีการประมาณการไวเทากับ 690 บาทตอเดือน 

 คาน้ําดื่มและกาแฟรับรองลูกคาและสําหรับสํานักงาน ไดมีการประมาณการไวเทากับ 

3,000 บาทตอเดือน 

 คาเครื่องเขียน ไดมีการประมาณการไวเทากับ 1,000 บาทตอเดือน 

 คาใชจายเกี่ยวกับการพิมพไดแก คาใชจายในการพิมพเอกสารตางๆที่ใชในการ

ดําเนินงาน ทั้งนี้บริษัทไดมีการประมาณการคาใชจายในสวนนี้เทากับ 3,000 บาทตอ

เดือน 

 คา UBC Package ไดมีการประมาณการไวเทากับ 750 บาทตอเดือน 

 คาเครื่องแบบพนักงานประชาสัมพันธและบัญชี ทางบริษัทไดกําหนดไวชุดละ 500 

บาทโดยจะใหคนละ 2 ชุดตอป 

 คาเครื่องแบบชาง ทางบริษัทไดกําหนดไวชุดละ 500 บาทโดยจะใหคนละ 2 ชุดตอป 

คาใชจายในการดําเนินงานดังกลาวขางตน จะมีการปรับเพ่ิมขึ้นตามอัตราเงินเฟอซึ่งไดมี

การประมาณการไวที่ 5% ตอป 

 คาตรวจสอบบัญชี ปละ 10,000 บาท ทั้งนี้ไดกําหนดใหคงที่ตลอดระยะเวลา 5 ป 

 คาจางทําบัญชี เดือนละ 2,000 บาทหรือปละ 24,000 บาท ทั้งนี้ไดกําหนดใหคงที่

ตลอดระยะเวลา 5 ป 

 คาจดทะเบียนบริษัท เปนการจางบริษัทภายนอกทําเรื่องการจดทะเบียนบริษัทใหในป

ที่ 1 เทากับ 15,000 บาท 

 คาน้ํามัน จะแบงออกเปนคาน้ํามันสําหรับเปนสวัสดิการสําหรับผูบริหารทั้ง 3 ทาน 

ทานละ 3,000 บาทตอเดือน และสําหรับพนักงานขายในการออกไปติดตอหาลูกคาซึ่ง

ไดประมาณไวที่ 2,500 บาท ตอคน ตอเดือน 



หนา 115 

 คาใชจายเบ็ดเตล็ดอื่นๆ ไดแก คากระดาษทิชชู คาแมบานและอุปกรณเพ่ือทําความ

สะอาดภายในสํานักงาน เปนตน โดยบริษัทคาดวาจะมีคาใชจายในสวนนี้ประมาณ 

2,500 บาทตอเดือน  

• อัตราภาษีเงินไดนิติบุคคล เทากับ 30% ของกําไรสุทธิ และหากผลประกอบการขาดทุน 

บริษัทสามารถนําขาดทุนสะสม (Loss carry forward) มาใชไดในระยะเวลา 5 ป 
 

2. สมมตฐิานเกี่ยวกับรายการในงบดลุและงบกระแสเงินสด 

• เงินสด เงินสดที่ฝากในธนาคารมีอัตราดอกเบี้ยเทากับ 0.5% ตอป (ที่มา: อัตราดอกเบี้ย

เงินฝากออมทรัพยสําหรับนิติบุคคล ธนาคาร ไทยพาณิชย จํากัด (มหาชน) ณ วันที่ 6 ธ.ค. 

2550) 

• ลูกหนี้การคา ยอดลูกหนี้การคาเกิดจากการที่บริษัทมีการให credit term 30 วันสําหรับ

ลูกคาองคกร ในขณะที่เง่ือนไขการชําระเงินเปนเงินสดสําหรับลูกคาทั่วไป ทั้งนี้ได

ประมาณการวายอดขายจากลูกคาองคกรคิดเปน 10% ของยอดขายรวม 

• สินคาคงเหลือ บริษัทไดกําหนดใหระดับสินคาคงเหลือเทากับ 1/3 ของยอดขายเฉลี่ยใน 

1 เดือนหรือมีปริมาณเพียงพอสําหรับการขายในอีก 7 วันขางหนา โดยคํานวณจากตนทุน

ขายเนื่องจากตองมีการซื้อเปนปริมาณขั้นต่ําจํานวนหนึ่ง  

• สินทรัพยหมุนเวียนอื่น กําหนดใหเทากับ รอยละ 2 ของยอดสินทรัพยรวม 

• สินทรัพยถาวร (รายละเอียดดังแสดงในภาคผนวก ค.6) 

• เงินมัดจําคาเชาอาคาร สําหรับระยะเวลา 3 เดือน เดือนละ 60,000 บาท รวมเปน

จํานวนเงินทั้งสิ้น 180,000 บาท ซึ่งเปนไปตามสัญญาการเชา  

• เจาหนี้การคา ยอดเจาหนี้การคาเกิดจากการที่บริษัทมีการซื้อสินคาคงเหลือจาก 

Supplier ซึ่งไดรับเครดิตจากเจาหนี้เทากับ 15 วัน เพราะมีการซื้อแตละครั้งตามปริมาณ

การซื้อขั้นต่ําจํานวนหนึ่งจึงทําใหไดรับเครดิตเทอมจากเจาหนี้การคา 

• หนี้สินระยะสั้นอื่นๆ ไดแกภาษีเงินไดนิติบุคคลคางจายที่มีการคํานวณสําหรับปนั้นๆ

และจะถูกบันทึกไวเปนภาษีเงินไดคางจายที่จะมีกําหนดจายในปถัดไป  

• คาใชจายคางจาย เปนคาสาธารณูปโภคตอเดือนคางจาย 

ดานการลงทุน 

บริษัทไดประมาณการเงินลงทุนขั้นตนทั้งหมดประมาณ2 ลานบาทแบงเปนทุนจดทะเบียน

จํานวน 1.2 ลานบาทและเงินกูยืมระยะยาวจํานวน 0.8 ลานบาทโดยมีกําหนดชําระคืนดอกเบี้ยทบ
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ตนเปนระยะเวลา 5 ป โดยที่มีอัตราดอกเบี้ยเงินกูยืมสําหรับลูกคารายยอยชั้นดีบวกกับสวนตางที่

ธนาคารคิด เปน MRR rate 9.375% ตอป (MRR: Minimum Retail Rate)  

 
3. สมมตฐิานดานการเงนิ 
 

 ดานการเงิน 

• อัตราดอกเบี้ยเงินกูยืมระยะยาวสําหรับลูกคารายยอยชั้นดี (MRR) 9.375% ตอป 

• อัตราสวนลด (Discount Rate) ใช Weighted Average Cost of Capital (WACC) โดย

จะคํานวณจาก D/E Ratio ในแตละปรวมทั้งพิจารณาจากผลตอบแทนสวนของเจาหนี้ 

(Kd) เทากับอัตราดอกเบี้ยเงินกูยืมระยะยาวที่ 9.375% และผลตอบแทนสวนของเจาของ 

(Ks) เทากับ 16.35% (รายละเอียดการคํานวณ อยูในภาคผนวก จ) 

• Tax อัตราภาษีเงินไดนิติบุคคล 30%  

• Growth Rate กําหนดใหบริษัท จีเซฟ มีอัตราการเจริญเติบโตของกระแสเงินสดหลังปที่ 5 

เทากับ 0% เนื่องจากการใหบริการอยูในระดับเต็มที่ (Full Capacity) 

• Risk Free Rate (Rf) ใชคาเฉล่ียของ Government Bond Yield Curve ที่มีอายุต้ังแต 10 

ป ต้ังแตวันที่ 3 ม.ค. 2550 – 31 ต.ค. 2550 เปนตัวแทน มีคาเทากับ 4.16% (ที่มา: 

ธนาคารแหงประเทศไทย, www.bot.or.th, 26 พ.ย. 2550) 

• อัตราผลตอบแทนของตลาด (Rm) เทากับ 15.87% คํานวณจากอัตราผลตอบแทน

จากตลาดหลักทรัพยเฉลี่ย 20 ป (รายละเอียดการคํานวณแสดงในภาคผนวก จ) 

• คาความเสี่ยงของอุตสาหกรรม (Beta) อางอิงจากอุตสาหกรรมใกลเคียงคือ

อุตสาหกรรมยานยนต (Automotive Industry)   ซึ่งมีคาเทากับ 0.71 เทา 

 
8.7  งบการเงิน 
 บริษัท จีเซฟ จํากัด ไดจัดทําประมาณการทางการเงิน อันประกอบไปดวย งบดุล งบกําไร

ขาดทุน งบกระแสเงินสด โดยมีสมมติฐานวาบริษัทยังคงดําเนินกิจการตอไปในระยะยาว (Going 

Concern) โดยไดแสดงงบดุล งบกําไรขาดทุน และงบกระแสเงินสด สําหรับแตละปเปน

ระยะเวลา 5 ป เร่ิมต้ังแตเดือน มกราคม 2551 ถึงธันวาคม 2555 และหลังจากนั้นมีสมมติฐานวา

บริษัทมีผลประกอบการที่เติบโตคงที่ (Constant Growth) ในอัตรา 0% ตอป 

ซึ่งจากสมมุติฐานขางตนสามารถสรุปเปนประมาณการงบการเงิน ซึ่งประกอบดวยงบดุล งบกําไร

ขาดทุน และงบกระแสเงินสด ไดดังตารางที่ 8.2 ถึงตารางที่ 8.4 ตามลําดับ 
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ตารางที่ 8.2 ประมาณการงบดุล 
        หนวย: บาท 

    ปที่ 2551 2552 2553 2554 2555 

    0 1 2 3 4 5 

สินทรัพย             
สินทรัพยหมุนเวียน             
  เงินสดและเงินฝากธนาคาร           354,845.00        782,146.10      1,158,294.33      1,990,408.47      2,658,707.09      4,745,723.12  
  ลูกหนี้การคา           49,162.50          54,255.83          68,633.63          79,186.29        104,609.11  
  สินคาคงเหลือ           60,291.67          69,855.63          84,350.67        102,172.38        128,840.08  
  สินทรัพยหมุนเวียนอื่นๆ           45,790.29          48,264.87          60,215.20          68,692.38        106,008.07  
รวมสินทรัพยหมุนเวียน           354,845.00        937,390.56      1,330,670.66      2,203,607.97      2,908,758.14      5,085,180.38  
               
สินทรัพยไมหมุนเวียน             
  เครื่องตกแตง ติดตั้งและอุปกรณสํานักงาน (สุทธ)ิ        1,465,155.00      1,172,124.00        902,573.00        627,152.00        345,861.00          35,223.00  
  เงินมัดจําคาเชาอาคาร            180,000.00        180,000.00        180,000.00        180,000.00        180,000.00        180,000.00  
รวมสินทรัพยไมหมุนเวียน        1,645,155.00      1,352,124.00      1,082,573.00        807,152.00        525,861.00        215,223.00  
               
รวมสินทรัพย        2,000,000.00      2,289,514.56      2,413,243.66      3,010,759.97      3,434,619.14      5,300,403.38  

               
หนี้สินและสวนของผูถือหุน             
หนี้สินหมุนเวียน             
  เจาหนี้การคา           90,437.50        104,783.44        126,526.00        153,258.57        193,260.12  
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    ปที่ 0 1 (2551) 2 (2552) 3 (2553) 4 (2554) 5 (2555) 

  สวนของเงินกูยืมระยะยาวที่ครบกําหนดชําระภายใน 1 ป         144,471.70        158,613.33        174,139.21        191,184.84                     -    
  ภาษีเงินไดคางจาย           96,800.39        105,076.58        318,624.17        337,765.44        894,026.55  
  คาใชจายคางจาย             8,000.00            8,400.00            8,820.00            9,261.00            9,724.05  
รวมหนี้สินหมุนเวียน         339,709.60        376,873.35        628,109.38        691,469.85      1,097,010.72  
               
หนี้สินระยะยาว             
  เงินกูยืมระยะยาวจากสถาบันการเงิน           800,000.00        523,937.38        365,324.05        191,184.84                     -                       -    
รวมหนี้สินระยะยาว           800,000.00        523,937.38        365,324.05        191,184.84                     -                       -    

รวมหนี้สิน           800,000.00        863,646.98        742,197.40        819,294.22        691,469.85      1,097,010.72  
               
สวนของผูถือหุน             
ทุนเรือนหุน             
  ทุนจดทะเบียน 1,200,000 หุน มูลคาหุนละ 10 บาท        1,200,000.00      1,200,000.00      1,200,000.00      1,200,000.00      1,200,000.00      1,200,000.00  
  ทุนที่จายและเรียกชําระเต็มมูลคาแลว 1,200,000 หุน มูลคาหุนละ 10 บาท        1,200,000.00      1,200,000.00      1,200,000.00      1,200,000.00      1,200,000.00      1,200,000.00  
               
  กําไร (ขาดทุน) สะสมตนป                      -          225,867.58        471,046.26        991,465.74      1,543,149.29  
  กําไร (ขาดทุน) ประจําป                        -          225,867.58        245,178.68        743,456.40        788,119.35      2,086,061.96  
  เงินปนผลจาย                      -            223,036.92        236,435.81        625,818.59  
  กําไร (ขาดทุน) สะสมปลายป                        -          225,867.58        471,046.26        991,465.74      1,543,149.29      3,003,392.66  
รวมสวนของผูถือหุน        1,200,000.00      1,425,867.58      1,671,046.26      2,191,465.74      2,743,149.29      4,203,392.66  
รวมหนี้สินและสวนของผูถือหุน        2,000,000.00      2,289,514.56      2,413,243.66      3,010,759.97      3,434,619.14      5,300,403.38  
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ตารางที่ 8.3 ประมาณการงบกําไรขาดทุน 
        หนวย: บาท  

     ปที่  2551 2552 2553 2554 2555 

    0 1 2 3 4 5 

รายได             
 รายไดจากการขายและบริการ                    -        5,899,500.00      6,510,700.00       8,236,035.50       9,502,354.26     12,553,093.03  
               
ตนทุนขายและบริการ             
  ตนทุนขาย                    -        2,170,500.00      2,514,802.50       3,036,624.02       3,678,205.70       4,638,242.87  
  เงินเดือนและคาใชจายเกี่ยวกับพนักงานสวนปฏิบัติการ                    -          361,920.00        471,744.00          495,331.20          621,227.88          652,289.27  
  โบนัสพนักงานในสวนปฏิบัติการ                    -            29,000.00          37,800.00           39,690.00           49,777.88           52,266.77  
               

กําไร (ขาดทุน) ขั้นตน (Gross Profit)                    -        3,367,080.00      3,524,153.50       4,704,080.28       5,202,920.69       7,262,560.88  

     57% 54% 57% 55% 58% 
คาใชจายในการขายและบริหาร             
  เงินเดือนและคาใชจายเกี่ยวกับพนักงานสวนสํานักงาน       1,085,760.00      1,264,848.00       1,459,130.40       1,669,678.92       1,753,162.87  
  โบนัสพนักงานในสวนสํานักงาน           87,000.00        101,350.00          116,917.50          133,788.38          140,477.79  
  คาอบรมบุคลากร           21,000.00          25,200.00           26,460.00           31,255.88           32,818.67  
 คาเสื่อมราคา         293,031.00        298,901.00          304,771.00          310,641.00          310,638.00  
 คาเชาอาคาร         720,000.00        720,000.00          720,000.00          720,000.00          720,000.00  
 คาเบี้ยประกันภัย           30,000.00          30,000.00           30,000.00           30,000.00           30,000.00  
  คาใชจายทางการตลาดและการสงเสริมการขาย         433,500.00        370,900.00          619,800.00          813,800.00          929,200.00  
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     ปที่  2551 2552 2553 2554 2555 

    0 1 2 3 4 5 

  คาใชจายในการดําเนินงานอื่นๆ         304,680.00        306,139.00          322,502.20          340,979.00          356,327.95  
รวมคาใชจายในการขายและบริหาร                    -        2,974,971.00      3,117,338.00       3,599,581.10       4,050,143.17       4,272,625.28  
               

กําไร (ขาดทุน) จากการดําเนินงาน (EBIT)                    -          392,109.00        406,815.50       1,104,499.18       1,152,777.52       2,989,935.61  

               
ดอกเบี้ยจาย                    -           (69,441.03)        (56,560.24)         (42,418.61)         (26,892.73)           (9,847.10) 
ดอกเบี้ยรับ             
               

กําไร (ขาดทุน) กอนภาษีเงินได (EBT)                    -          322,667.97        350,255.26       1,062,080.57       1,125,884.79       2,980,088.51  

               
ภาษีเงินไดนิติบุคคล           96,800.39        105,076.58          318,624.17          337,765.44          894,026.55  

กําไร (ขาดทุน) สุทธิ (Net Income)                    -          225,867.58        245,178.68          743,456.40          788,119.35       2,086,061.96  

               
  Net Profit Margin %   3.83% 3.77% 9.03% 8.29% 16.62% 
               

กําไร (ขาดทุน) สะสม                    -          225,867.58        471,046.26       1,214,502.66       2,002,622.01       4,088,683.97  
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ตารางที่ 8.4 ประมาณการงบกระแสเงนิสด 
        หนวย: บาท 

    ปที่ 2551 2552 2553 2554 2555 

    0 1 2 3 4 5 

               
กระแสเงินสดจากกิจกรรมการดําเนินงาน             
กําไร (ขาดทุน) สุทธ ิ                    -          225,867.58        245,178.68        743,456.40        788,119.35      2,086,061.96  
บวก คาเสื่อมราคา         293,031.00        298,901.00        304,771.00        310,641.00        310,638.00  
  สินทรัพยดําเนินงานลดลง (เพิ่มขึ้น)             
  ลูกหนี้การคาลดลง (เพิ่มขึ้น)          (49,162.50)          (5,093.33)        (14,377.80)        (10,552.66)        (25,422.82) 
  สินคาคงเหลือ (เพิ่มขึ้น) ลดลง          (60,291.67)          (9,563.96)        (14,495.04)        (17,821.71)        (26,667.70) 
  สินทรัพยหมุนเวียนอื่น (เพิ่มขึ้น) ลดลง          (45,790.29)          (2,474.58)        (11,950.33)          (8,477.18)        (37,315.68) 
  หนี้สินดําเนินงานเพิ่มขึ้น (ลดลง)             
  เจาหนี้การคาเพิ่มขึ้น (ลดลง)           90,437.50          14,345.94          21,742.56          26,732.57          40,001.55  
  ภาษีเงินไดคางจายเพิ่มขึ้น (ลดลง)           96,800.39            8,276.19        213,547.59          19,141.27        556,261.12  
  หนี้สินหมุนเวียนอื่นเพิ่มขึ้น (ลดลง)             8,000.00               400.00               420.00               441.00               463.05  
               

เงินสดสุทธิรับมา (ใชไป) จากกิจกรรมดําเนินงาน                    -          558,892.01        549,969.93      1,243,114.39      1,108,223.63      2,904,019.46  
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    ปที่ 2551 2552 2553 2554 2555 

    0 1 2 3 4 5 

กระแสเงินสดจากกิจกรรมการลงทุน             
               
  ซื้อสินทรัพยถาวร    (1,465,155.00)                    -           (29,350.00)        (29,350.00)        (29,350.00)                    -    
  เงินมัดจําคาเชาอาคาร      (180,000.00)                    -                       -                       -                       -                       -    
               

เงินสดสุทธิรับมา (ใชไป) จากกิจกรรมการลงทุน    (1,645,155.00)                    -           (29,350.00)        (29,350.00)        (29,350.00)                    -    

               
กระแสเงินสดจากกิจกรรมการจัดหาเงิน             
               
  สวนของเงินกูยืมระยะยาวที่ครบกําหนดชําระภายใน 1 ป เพิ่มขึ้น (ลดลง)                    -          144,471.70          14,141.63          15,525.88          17,045.63       (191,184.84) 
  เงินกูยืมระยะยาว เพิ่มขึ้น (ลดลง)       800,000.00       (276,062.62)      (158,613.33)      (174,139.21)      (191,184.84)                    -    
  ทุนจดทะเบียน เพิ่มขึ้น (ลดลง)     1,200,000.00                     -                       -                       -                       -                       -    
  เงินปนผลจาย                    -                       -                       -         (223,036.92)      (236,435.81)      (625,818.59) 
               

เงินสดสุทธิรับมา (ใชไป) จากกิจกรรมการจัดหาเงิน     2,000,000.00       (131,590.91)      (144,471.70)      (381,650.25)      (410,575.02)      (817,003.43) 

               
เงินสดเพิ่มขึ้น (ลดลง) สุทธิ       354,845.00        427,301.10        376,148.23        832,114.14        668,298.62      2,087,016.03  
               
เงินสด ณ วันตนป                    -          354,845.00        782,146.10      1,158,294.33      1,990,408.47      2,658,707.09  

เงินสด ณ วันสิ้นป       354,845.00        782,146.10      1,158,294.33      1,990,408.47      2,658,707.09      4,745,723.12  
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8.8  การวิเคราะหงบการเงิน 
 
 หลังจากที่ไดมีการจัดทํางบกําไรขาดทุน งบดุล และงบกระแสเงินสดแลว จะสามารถทําการ

วิเคราะหงบการเงินที่ไดจัดทําขึ้น ดังตอไปน้ี 
  

8.8.1 งบดุล 
บริษัทมีสินทรัพยที่เปนสินทรัพยถาวรถึง 60% ของสินทรัพยทั้งหมดในชวงปแรก โดยสินทรัพย

สวนใหญเปนเครื่องตกแตง ติดตั้ง เฟอรนิเจอรและอุปกรณสํานักงานถึง  1.2 ลานบาท หรือคิดเปน 

51%   ของมูลคาสินทรัพยถาวรทั้งหมด สวนสินทรัพยหมุนเวียนนั้นในปแรกจะมีจํานวนไมมาก

เนื่องจากเมื่อคํานึงถึงลูกหนี้การคาบริษัทมีลูกหนี้การคาที่นอยมากเนื่องจากบริษัทเนนการขายแบบ

การขายสด จะมีการขายเชื่อเฉพาะลูกคาที่อยูในรูปของบริษัท หรือองคกรเทานั้น สวนสินคาคงเหลือ 

บริษัทก็ไดมีการประมาณการไวเพื่อใหเพียงพอตอการขายใน 1 อาทิตยเทานั้น เพื่อไมใหมีเงินทุนจม 

โดยจะเห็นวาในชวงปที่ 2 ถึงปที่ 5 สัดสวนสินทรัพยถาวรจะมีสัดสวนที่ลดลงอยางตอเนื่อง เนื่องจาก

สินทรัพยถาวรดังกลาวถูกตัดคาเสื่อมราคาจนเหลือมูลคาสุทธิเปนจํานวนที่นอยในปหลังๆ ในทาง

กลับกันรายการเงินสดจะมีสัดสวนที่นอยกวาสินทรัพยถาวรในชวงปแรก เนื่องจากมีการนําเงินสดไปใช

จายและลงทุนจํานวนมาก แตหลังจากปแรกจะมีเงินสดที่เพิ่มขึ้นอยางตอเนื่อง เนื่องจากมีกระแสเงิน

สดรับมากกวากระแสเงินสดจาย ประกอบกับมีการลงทุนที่ลดนอยลงอยางตอเนื่อง 

เมื่อพิจารณาถึงสวนของหนี้สินจะเห็นไดวา  หนี้สินมีจํานวนที่ลดลงเร่ือยๆ  ตามการเติบโตของ

ธุรกจิ เนื่องมาจากบริษัทมีนโยบายในการใชเงินสดเพ่ือหมุนเวียนในการดําเนินงาน หรือเพ่ือการลงทุน

ซ้ือสินทรัพยถาวรเพิ่มเติมที่มีมูลคาไมมากนัก และมีนโยบายวาเม่ือมีเงินสดก็จะทําการจายชําระหนี้

เงินกูยืมกอนแรก ท่ีกูมาเพื่อการซื้อสินทรัพยถาวรเพื่อกอตั้งกิจการ ซ่ึงเปนไปตามตารางการจายคืนเงิน

กูยืมพรอมดอกเบี้ยอยางสม่ําเสมอ เพ่ือใหมีประวัติที่ดีสําหรับการกูยืมในอนาคตเผื่อการขยายกิจการ

และสาขา  

 
 8.8.2 งบกําไรขาดทุน 

เมื่อทําการวิเคราะหงบกําไรขาดทุน พบวารายไดของบริษัทจะมีการเติบโตขึ้นอยางสม่ําเสมอ 

โดยที่ยอดขายหลักมาจากการขาย สินคา DE และ R-Tech สําหรับรถกระบะ โดยมีอัตราการเติบโต

ของยอดขายประมาณปละ 15% ในปที่3 และ 4 และเติบโตถึง 20% ในปที่ 5  
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สวนกําไรขั้นตนของบริษัทจะคอนขางคงที่ในทุกๆป ซึ่งอยูท่ีประมาณ 55-60% เนื่องจากบริษัท

ไดมีการประเมินสถานการณในอนาคตสําหรับตนทุนสินคาและคาใชจายในการดําเนินงานที่จะเพิ่มขึ้น

ในแตละป จึงไดมีการตั้งราคาขายใหสูงขึ้นตามตนทุนที่สูงขึ้นดังกลาว และรักษาระดับกําไรขั้นตนไวให

คงที่ 

คาใชจายในการดําเนินงานตอรายไดนั้นมีแนวโนมลดลงอยางตอเนื่อง โดยที่ในปแรกมี

คาใชจายในการขายและบริหารสูงถึง 88% ของยอดขาย แตบริษัทสามารถสรางยอดขายใหเติบโตได

อยางตอเนื่องจึงทําใหคาใชจายดังกลาวลดลงมาอยูที่ 60% ของยอดขาย  ทั้งนี้คาใชจายสวนใหญถึง 

40% ของคาใชจายรวม เปนเงินเดือนซึ่งเปนคาใชจายคงที่ (Fixed cost) ไดแก  เงินเดือนพนักงาน

ระดับบริหาร  เงินเดือนพนักงาน สวนคาใชจายที่มากเปนอันดับสองคือ คาใชจายทางการตลาดและ

การสงเสริมการขาย ซ่ึงมีสัดสวนประมาณ 7-9% ของยอดรายได เนื่องจากบริษัทตองการทุมงบใหกับ

คาใชจายทางการตลาดในการโฆษณาประชาสัมพันธในการแนะนําสินคาเพื่อใหผูบริโภครูจัก  และ

สนใจมาติดตั้งอุปกรณประหยัดน้ํามันกับทางบริษัทอยางตอเนื่อง 

กําไรสุทธิของบริษัทมีอัตราการเจริญเติบโตสูงขึ้นเปนผลมาจากการสรางแบรนดและสินคาให

เปนที่ยอมรับของผูบริโภค จึงทําใหรายไดสูงขึ้น ในขณะที่การดําเนินงานที่มีประสิทธิภาพมากขึ้นทําให

ตนทุนและคาใชจายตางๆ ตํ่าลง และตนทุนถาวรของบริษัท ก็เปนสัดสวนที่ลดนอยลงเชนกันเมื่อเทียบ

กับยอดขายที่มากขึ้นในแตละป 
  

8.8.3 งบกระแสเงินสด 
จากงบกระแสเงินสดทั้ง 5 ป จะเห็นไดวา บริษัทมีกระแสเงินสดจากการดําเนินงานที่สูงขึ้น

อยางตอเนื่อง อันเปนผลมาจากกําไรสุทธิที่มาจากยอดขายที่สูงขึ้นในแตละป สวนกระแสเงินสดจาก

การลงทุนนั้นจะเปนการใชไปเพ่ือลงทุนในปแรกสําหรับการซื้อสินทรัพยถาวรไดแกการตกแตงและ

ติดตั้ง อาคารสํานักงานและซื้อเครื่องใชสํานักงานเปนหลัก สวนในปตอๆไปเปนเพียงการซื้อสินทรัพย

ถาวร เพื่อสนับสนุนการเพิ่มขึ้นของจํานวนพนักงานขายเทานั้น สวนกระแสเงินสดจากการจัดหาเงิน

นั้นมีแนวโนมที่ลดลงอยางตอเนื่อง เนื่องมาจากการจายคืนเงินกูยืมจํานวน 800,000 บาท และมีการ

จายชําระจนครบจํานวนในปที่ 5 นอกจากนี้บริษัทไดมีการจายเงินปนผล โดยจะมีการจายในปที่ 3-5 

ในอัตรา 30% ของกําไรสทุธิของแตละป 
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8.9  การวิเคราะหอัตราสวนทางการเงินทีสํ่าคัญ 
  
 อัตราสวนทางการเงินถือเปนเครื่องมือทางการเงินที่สําคัญในการวิเคราะหความสามารถใน

การดําเนิน งานของกิจการ สภาพคลองของกิจการ ความสามารถในการชําระหนี้ ดานประสิทธิภาพใน

การบริหารจัดการเงินทุนหมุนเวียนและความเสี่ยงของบริษัท การเจริญเติบโต และศักยภาพทางการ

เงินของบริษัท ดังนั้นบริษทัจึงไดจัดทําการวิเคราะหโดยใชอัตราสวนทางการเงินที่มีการคํานวณจากงบ

การเงินที่บริษัทไดประมาณการไวแลวดังแสดงไวในตารางที่ 8.2 และ 8.3 โดยที่อัตราสวนทางการเงิน

ที่สําคัญของบริษัท สามารถแสดงไดดังตารางที่ 8.5  

 
ตารางที่ 8.5 อัตราสวนทางการเงินทีส่ําคัญ 

Ratio 

ปท่ี 1 

(2551) 

ปท่ี 2 

(2552) 

ปท่ี 3 

(2553) 

ปท่ี 4 

(2554) 

ปท่ี 5 

(2555) 

Liquidity Ratio           
Current Ratio         2.71          3.26          3.32          4.09          5.05  
Quick Ratio         2.36          2.92          3.07          3.80          4.78  
Current Asset to Total Asset         0.36          0.48          0.66          0.78          0.93  
            
Activity Ratio           
Inventory Turnover (days)         8.55          8.38          8.52          8.42          8.56  
A/R Turnover  (days)         3.04          3.04          3.04          3.04          3.04  
A/P Turnover (days)       12.82        12.58        12.79        12.63        12.85  
Total Asset Turnover (times)         2.61          2.89          3.08          3.41          3.04  
            
Profitability Ratio           
Gross Profit Margin 58.04% 55.08% 57.83% 55.17% 57.93% 
Net Profit Margin 1.88% 1.96% 5.90% 3.69% 10.51% 
Return on Asset (ROA) 4.91% 5.67% 18.15% 12.60% 31.98% 
Return on Equity (ROE) 7.93% 8.37% 25.18% 15.57% 39.24% 
     Net profit margin 1.88% 1.96% 5.90% 3.69% 10.51% 
     Total assets turnover         2.61          2.89          3.08          3.41          3.04  
     Equity multiplier         1.62          1.48          1.39          1.24          1.23  
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Ratio ปท่ี 1 ปท่ี 2 ปท่ี 3 ปท่ี 4 ปท่ี 5 

Leverage Ratio           
Debt to Equity Ratio         0.51          0.37          0.21          0.10             -    
Debt (L-T) to Equity Ratio         0.40          0.26          0.11             -               -    
            
Coverage Ratio           
Interest Coverage Ratio         3.13          4.01        15.64        17.03      153.14  
            
Growth Rate           
Sale Growth 100% 10% 21% 11% 22% 
S&A Expense Growth 100% 5% 15% 13% 5% 
Net Profit Growth 100% -15% -265% -31% 247% 
Total Asset Growth 100% 0% 14% 0% 37% 
            

 
จากตารางที่ 8.5 สามารถวิเคราะหอัตราสวนทางการเงินของ G-Save ไดดังตอไปนี ้

 
 8.9.1 อัตราสวนวัดสภาพคลองของบริษัท (Liquidity Ratio) 

จากการพิจารณาสภาพคลองซึ่งเปนตัววัดความสามารถในการชําระหนี้ระยะสั้น (Liquidity 

Ratio) ของบริษัท พบวา บริษัทมีสภาพคลองทางการเงินที่สูง เนื่องจากบริษัทไมมีนโยบายการกอหนี้

ระยะสั้น และยังมีการใชเงื่อนไขการชําระเงินคาสินคาที่ขายใหกับลูกคาทั่วไปเปนเงินสด แมวาบริษัท

จะมีการใหเครดิตกับลูกคาที่เปนองคกร 1 เดือน และดวยเงื่อนไขการขายสินคาเปนเงินสดนี้เองจึงทํา

ใหสภาพคลองของบริษัทถือวาอยูในเกณฑที่ดีมากเนื่องจากมีคามากกวา 1 และบริษัทก็ยังมีสภาพ

คลองในการดําเนินงานที่ดีขึ้นเรื่อยๆ โดยมี อัตราสวนของ Current ratio ที่เพ่ิมขึ้นเร่ือยๆจากปที่ 1 ซ่ึง

เทากับ 2.71 ไปเปน 5.05 ในปที่ 5 

 
 8.9.2 อัตราสวนวัดประสิทธิภาพในการดําเนินงาน (Activity Ratio) 
 ความสามารถในการบริหารกิจการหรือประสิทธิภาพในการดําเนินงาน หมายถึง การบริหาร

ลูกหนี้ เจาหนี้ และสินคาคงเหลือ ซึ่งหมายความรวมถึงประสิทธิภาพในการใชสินทรัพยของกิจการเพื่อ

กอใหเกิดรายได ซ่ึงจากการพิจารณาประสิทธิภาพในการดําเนินงานของบริษัท พบวา ระยะเวลาการ
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เก็บสินคาคงคลังเฉล่ียอยูที่ 8-9 วัน ซ่ึงเปนไปตามนโยบายของบริษัทที่ตองการมีสินคาเก็บไวสําหรับ

ใหเพียงพอขายในเวลาประมาณ 1 สัปดาห เนื่องจากการสั่งซื้อสินคานั้นจะตองเปนไปตามการสั่งซื้อที่

มีการสั่งซื้อแบบปริมาณขั้นต่ําเพื่อใหคุมคากับคาขนสงที่เกิดขึ้นดวย นอกจากนี้บริษัทยังสามารถสราง

รายไดเปน 2.61 เทาของสินทรัพยรวมในปแรก และในปที่ 2 มีแนวโนมที่สูงขึ้น  

 ในสวนของระยะเวลาการจายชําระเจาหนี้การคานั้นจะเฉลี่ยอยูท่ีประมาณ 13 วันซึ่งเปนไป

ตาม Credit term ที่ทาง Supplier ใหกับทางบริษัทคือ 15 วัน  

 ระยะเวลาในการเก็บเงินจากลูกหนี้การคานั้นมีคาเฉลี่ยคอนขางสั้นคือ 3 วัน ท้ังนี้เนื่องมาจาก

นโยบายของบริษัทที่เปนการขายเงินสดสําหรับลูกคาทั่วไป แตเนื่องจากบริษัทมีลูกคาแบบที่เปน

องคกรดวยจึงตองมีการใหเครดิตเทอมกับลูกคาองคกร 30 วัน โดยที่ลูกคาองคกรนั้นมีสัดสวนอยูที่

ประมาณ 10% ของยอดขายทั้งหมดในแตละปนั่นเอง จึงทําใหระยะเวลาการเก็บเงินจากลูกหนี้การคา

โดยรวมเปนดังที่กลาวไวขางตน 

 ในสวนของประสิทธิภาพในการใชสินทรัพยซึ่งแสดงดวยอัตราสวน Total Asset Turnover นั้น 

จะเห็นไดวาบริษัทมีความสามารถในการใชสินทรัพยโดยรวมที่คอนขางดี คือมีคาอยูที่ประมาณ 3 เทา 

หมายความวากิจการสามารถเปลี่ยนมูลคาสินทรัพยท้ังหมดใหเปนยอดขายไดดวยการใชงาน

สินทรัพยอยางมีประสิทธิภาพ 

 
 8.9.3 อัตราสวนวัดความสามารถในการทํากําไร (Profitability Ratio) 
 จากการพิจารณาความสามารถในการทํากําไรของบริษัทซึ่งเปนการวัดประสิทธิภาพการ

ดําเนินงานของบริษัทเพื่อกอใหเกิดรายไดพบวา ในปแรกนั้น บริษัทมีอัตราผลตอบแทนของบริษัท 

ผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุนเฉลี่ย และอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยเฉลี่ย คอนขางต่ํากวาปอ่ืนๆ 

เนื่องจากอยูในชวงเริ่มกิจการและยังมียอดขายไมสูงมากนัก แตเมื่อกิจการเร่ิมเปนที่รูจักและสามารถ

สรางยอดขายไดตามที่คาดการณ พบวาบริษัทมีความสามารถในการทํากําไรไดเพิ่มมากขึ้น อยางไรก็

ตาม อัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุนเฉลี่ย และอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยเฉลี่ยมีแนวโนม

คอนขางคงที่  

 บริษัทมีอัตราผลตอบแทนขั้นตนตอยอดขาย (Gross Profit Margin) อยูที่ประมาณ 55-60% 

เนื่องจากบริษัทมีความตั้งใจที่จะต้ังราคาสินคาเพื่อใหมีกําไรเพียงพอตอคาใชจายสําหรับดําเนินงาน

ในสวนตางๆ แตในสวนของอัตราผลตอบแทนสุทธิตอยอดขาย (Net Profit Margin) นั้นในชวง 2 ปแรก 

มีคาต่ํามากอยูที่ประมาณ 2% เทานั้น ทั้งนี้เนื่องจากบริษัทเพ่ิงเปดดําเนินงานจึงยังไมสามารถสราง

ปริมาณยอดขายไดมากเพียงพอกับคาใชจายประจําที่เกิดขึ้น อันไดแกคาใชจายในการขายและบริหาร 
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รวมถึงคาใชจายทางการตลาดที่คอนขางสูง บริษัทจึงมีกําไรในระดับต่ํา อยางไรก็ตามในระยะสามป

ตอมาบริษัทเริ่มมีปริมาณยอดขายที่มากเพียงพอกับคาใชจายดังกลาว จึงทําใหอัตราผลตอบแทนสุทธิ

ตอยอดขายมีคาเพิ่มมากขึ้นเรื่อยๆจนถึง 10% ในปที่ 5 นั่นเอง ซ่ึงผลดังกลาวไดสงผลตอเนื่องไปยัง

อัตราสวนผลตอบแทนสวนของผูถือหุน (ROE) และอัตราสวนผลตอบแทนของสินทรัพย (ROA) ที่มี

การเจริญเติบโตอยางตอเนื่องดวยเชนกัน และอยูในระดับที่นาพอใจเปนอยางยิ่ง โดยบริษัทมี ROA มี

คาอยูที่ 5% ในปที่ 1 และสูงขึ้นจนถึง 32% ในปที่ 5 และ ROE มีคาอยูที่ 8% ในปท่ี 1 และสูงขึ้น

เรื่อยๆจนถึง 40% ในปท่ี 5  

 
 8.9.4 อัตราสวนวัดความเสี่ยงทางการเงินของบริษัท (Leverage Ratio) 
 จากการพิจารณาความเสี่ยงทางการเงินของบริษัท ซึ่งเปนตัววัดโครงสรางการจัดหาเงินทุนที่

นํามาลงทุนในสินทรัพยพบวา บริษัทมีความเสี่ยงทางการเงินคอนขางสูงในปแรก โดยมีสัดสวนหนี้สิน

ทั้งหมดตอผูถือหุนเทากับ 0.51 เทา แตไมมากไปกวานโยบายของบริษัท เนื่องจากบริษัทมีนโยบายที่

จะดํารงหนี้สินตอทุนในอัตราสวน 40:60 หรือเทากับ 0.67 ในตอนเร่ิมกิจการเพื่อไมใหบริษัทมีความ

เส่ียงทางดานการเงินมากจนเกินไป 

 อยางไรก็ตามแนวโนมของสัดสวนดังกลาวก็ลดลงทุกปตามผลการดําเนินงานที่ดีขึ้น ประกอบ

กับการผอนชําระเงินกูระยะยาวตามระยะเวลาที่กําหนด ซ่ึงหนี้สินดังกลาวจะถูกผอนชําระทั้งหมดในป

ที่ 5 ของการดําเนินงาน  
 

8.9.5. ความสามารถในการชําระคืนดอกเบี้ย (Coverage Ratio) 
 เปนอัตราสวนที่แสดงใหเห็นถึงความสามารถในการจายชําระดอกเบี้ยเงินกูยืมของบริษัทซึ่ง

มาจากกําไรจากการดําเนินงาน ซึ่งจากการพิจารณาอัตราสวนดังกลาวในตารางที่ 8.5 พบวา ในปแรก

มีความสามารถจายดอกเบี้ย 3.13 เทา เนื่องจากทางบริษัทสามารถทํากําไรตั้งแตในปแรกจึงมี

ความสามารถในการชําระหนี้ ซ่ึงความสามารถในการจายดอกเบี้ยมีแนวโนมเพ่ิมขึ้นทุกปเมื่อภาระหนี้

ลดลง และความสามารถในการดําเนินงานที่เพิ่มสูงขึ้นอยางตอเนื่อง ซึ่งจะทําใหเจาหนี้มีความมั่นใจ

ในการดําเนินงานของบริษัท รวมทั้งทําใหบริษัทมีเครดิตที่ดีในการกูยืมในอนาคต หากบริษัทมีความ

ตองการที่จะขยายสาขาเพิ่มเติมในอนาคตอีกดวย 
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8.10 ผลตอบแทนทางการเงนิจากการวิเคราะหความเปนไปไดของโครงการ (Feasibility 
Analysis) 

 
8.10.1 มูลคาปจจุบันสุทธขิองโครงการ (Net Present Value: NPV) 
สําหรับการวิเคราะหผลตอบแทนทางการเงินนั้น บริษัทจะพิจารณาจากมูลคาปจจุบันสุทธิของ

กระแสเงินสดสําหรับกิจการ (NPV of Free Cash Flow to The Firm) โดยใชอัตราคิดลด (Discount 

Rate) จากตนทุนเงินทุนถัวเฉลี่ยถวงน้ําหนัก (WACC) ซ่ึงมีรายละเอียดการคํานวณตามภาคผนวก ง 

การคํานวณตนทุนเงินทุนถัวเฉลี่ยถวงน้ําหนัก (WACC) สําหรับแตละปมีการคํานวณโดยใช

สูตร 

WACC = D * Kd (1-T) + E * Ke 

  (D+E)    (D+E)   

โดยที:่ 

D = หนี้สิน (Debt) 

 E = สวนของผูถือหุน (Equity) 

 Kd = อัตราผลตอบแทนที่เจาหนีต้องการ หรืออัตราดอกเบี้ยเงินกู 

 T = อัตราภาษีเงินไดนิติบุคคล 30% 

 Ke = อัตราผลตอบแทนที่เจาของหรือผูถือหุนตองการ 

 

ซ่ึงจากการคํานวณใหคา WACC ดังตอไปนี้ 
ตารางที่ 8.6 ตารางแสดงผลการคํานวณตนทุนเงินทุนถัวเฉลี่ยถวงนํ้าหนักในแตละป 

  ปที่ 1 ปท่ี 2 ปท่ี 3 ปที่ 4 ปที่ 5 

WACC 13.23% 14.02% 14.96% 15.72% 16.35% 

            

 

ทั้งนี้ Ke ไดมีการคํานวณโดยใชสูตร 

 
Ke  = Rf + ( Rm - Rf ) * B 
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โดยที:่ 

Rf = อัตราผลตอบแทนของหลักทรัพยปราศจากความเสี่ยง โดยอางอิงจาก 

Government Bond Yield Curve ที่มีอายุต้ังแต 10 ป (ทีม่า: ธนาคารแหงประเทศ

ไทย) 

Rm = อัตราผลตอบแทนของตลาดหลักทรัพย โดยอางอิงจากอัตราผลตอบแทนที่

คํานวณจากดชันีตลาดหลกัทรัพยแหงประเทศไทยเฉลี่ย 20 ป ต้ังแตป 2529 - 2549 

(ทีม่า: http://www.set.or.th/setresearch) 

 B = Beta= อัตราความเสี่ยงของผลตอบแทนของบริษัทฯ 

 T = อัตราภาษีเงินไดนิติบุคคล 30% 

 Ke = อัตราผลตอบแทนที่เจาของหรือผูถือหุนตองการ 

ซ่ึงสามารถคํานวณ Ke ไดเทากบั 16.3548% (รายละเอียดการคํานวณ อยูในภาคผนวก จ) 

 

สําหรับการคํานวณ Terminal Value บริษัทไดประมาณการวาบริษัทจะมีอัตราการเติบโตของ

กระแสเงินสด (Free Cash Flow) หลังจากป 2555 ในอัตราประมาณ 0% ตอป เนื่องจากกระแสเงินสด

ในปดังกลาวจะเปนการประมาณโดยยึดหลัก Conservative โดยถือวาบริษัทมีการดําเนินงานเต็ม 

Capacity แลวจึงไมคิดอัตราการเจริญเติบโตของกระแสเงินสด และเมื่อนําขอมูลจากงบการเงินที่ได

ประมาณการไวมาประเมินมูลคากิจการโดยใชสมมติฐาน Going Concern พบวามูลคาของกิจการ

โดยใชเคร่ืองมือทางการเงินวิธีตางๆ มีดังตอไปนี้ 

 

  ระยะเวลาคืนทุน (Payback Period)    2 ป 3 เดือน 

  ระยะเวลาคืนทุนปรับลด (Discounted Payback Period)  2 ป 7 เดือน 

  มูลคาปจจุบนัสุทธขิองกระแสเงินสดสําหรับกิจการ (NPV) 10,643,666.24 บาท 

  อัตราผลตอบแทนที่คาดวาจะไดรับจากการลงทุน (IRR)  94% 

จะเห็นไดวาจากการลงทุนเริ่มแรกของบริษัทที่ 2 ลานบาทพบวา บริษัทสามารถสรางมูลคา

ปจจุบันสุทธิของโครงการ (NPV) เทากับ 10,643,666.24 บาท โดยมีคาผลตอบแทนภายใน (IRR) อยู

ที่ 94%  
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8.10.2 อัตราผลตอบแทนของโครงการ (Internal Rate of Return: IRR) 
ในการวิเคราะหอัตราผลตอบแทนของโครงการ (IRR) บริษัทจะนําขอมูล Free Cash Flow ที่

ประมาณการไวมาคํานวณหาอัตราผลตอบแทนของโครงการ โดยใชสมมุติฐานเดียวกันกับการ

วิเคราะหโดยใชวิธีมูลคาปจจุบันสุทธิของโครงการ (NPV) ซ่ึงพบวาบริษัทมี IRR เทากับ 94% ดังแสดง

ในภาคผนวก ฉ 
 

8.10.3 ระยะเวลาคืนทุน (Payback Period) 
สําหรับการพิจารณาระยะเวลาคืนทุน (Payback Period) จากกระแสเงินสดสุทธิสะสมสําหรับ

กิจการ เปรียบเทียบกับการลงทุนนั้น จะแสดงใหผูลงทุนทราบถึงระยะเวลาที่ใชในการเปลี่ยนสินทรัพย

ที่ลงทุนไป กลับมาเปนเงินสดอีกครั้ง พบวา บริษัทสามารถดําเนินกิจการและคืนทุนไดในระยะเวลา 2 

ป 3 เดือน  

และหากพิจารณาระยะเวลาคืนทุนจากมูลคาปจจุบันของกระแสเงินสดสุทธิสะสม (Discount 

Payback Period) เพ่ือลดจุดออนของการวิเคราะหระยะเวลาคืนทุนที่ไมไดคํานึงถึงคาของเงินตาม

เวลา หรือกระแสเงินสดที่เกิดขึ้นตางเวลากัน โดยใชอัตราคิดลด (Discount Rate) ตาม WACC ในแต

ละปพบวา กิจการจะสามารถคืนทุนไดในระยะเวลา 2 ป 7 เดือน 

จากการวิเคราะหทั้งหมดจะเห็นไดวา บริษัทมีโครงการในการดําเนินงานที่นาสนใจตอการ

ลงทุน เนื่องจากมีมูลคาปจจุบันสุทธิ (NPV) เปนบวก หรือมีคาอัตราผลตอบแทน (IRR) สูงกวาอัตรา

ผลตอบแทนเฉลี่ยถวงน้ําหนัก (WACC) ของบริษัท รวมไปถึงการมีระยะเวลาคืนทุนคิดลดเทากับ 2 ป 

7 เดือน ซ่ึงถือวาไมมากจนเกินไป   

อยางไรก็ตามบริษัทไดทําการวิเคราะหถึงผลของการเปลี่ยนแปลงของปจจัยตางๆที่อาจสงผล

ตอมูลคาปจจุบันสุทธิและอัตราผลตอบแทนของบริษัท รวมไปถึงการวิเคราะหอัตราสวนทางการเงินที่

สําคัญซึ่งจะแสดงใหเห็นถึงความเสี่ยงทางการเงินที่บริษัทอาจจะตองประสบในระหวางการดําเนินงาน 

ซ่ึงการวิเคราะหเหลานี้จะถูกแสดงในหวัขอถัดไป 

 
8.11  การวิเคราะหความไวตอการเปลีย่นแปลง (Sensitivity Analysis) 

การวัดผลตอบแทนจากการลงทุนดังที่ไดกลาวไวในหัวขอที่แลว เปนการวัดผลตอบแทนเมื่อ

ปจจัยตางๆเปนไปตามที่คาดไว หรือสมมติฐานที่ต้ังไวใกลเคียงกับความเปนจริง อยางไรก็ตาม ใน

ความเปนจริงนั้นปจจัยตางๆมีการเปลี่ยนแปลงไดเสมอ ดังนั้นทางบริษัทจึงไดทําการวิเคราะหถึง

ผลตอบแทนจากการลงทุนในกรณีที่ปจจัยหรือสมมติฐานที่ต้ังไวมีการเปลี่ยนแปลงไป ซึ่งไดผลดังนี้ 
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กรณีที่ 1-1 เมื่อวิเคราะหความไวตอการเปลี่ยนแปลงกรณีราคาขายสินคาคงที่ตลอด 5 ป ไมสามารถ

ปรับเพ่ิมขึ้นไดเลย นั่นคือไมสามารถเพิ่มขึน้ได 10% ทุกๆ 2 ปด่ังที่ไดต้ังใจไว ไดผลการทดสอบดังนี ้

 ระยะเวลาคืนทุน (Payback Period)    2 ป 7 เดือน 

 ระยะเวลาคืนทุน แบบคิดลด (Discounted Payback Period) 3 ป 7 เดือน 

 มูลคาปจจุบันสุทธิของกระแสเงินสดสําหรับกิจการ (NPV)  3,546,851.84 บาท 

 อัตราผลตอบแทนที่คาดวาจะไดรับจากการลงทุน (IRR)  61% 

 

กรณีที่ 1-2 เมื่อวิเคราะหความไวตอการเปลี่ยนแปลงกรณีราคาขายสินคาสามารถปรับเพิ่มขึ้นไดเพียง 

5% เทานั้น ไมสามารถเพิ่มขึ้นได 10% ดังที่ไดต้ังใจไว ไดผลการทดสอบดังนี้ 

 ระยะเวลาคืนทุน (Payback Period)    2 ป 4 เดือน 

 ระยะเวลาคืนทุน แบบคิดลด (Discounted Payback Period) 2 ป 10 เดือน 

 มูลคาปจจุบันสุทธิของกระแสเงินสดสําหรับกิจการ (NPV)  7,011,858.08 บาท 

 อัตราผลตอบแทนที่คาดวาจะไดรับจากการลงทุน (IRR)  80% 

 

กรณีที่ 2-1 เมื่อวิเคราะหความไวตอการเปลี่ยนแปลงกรณียอดการขายสินคาไมเปนไปตามเปาหมายที่

วางไว โดยตั้งสมมติฐานวาจํานวนสนิคาที่ขายสาํหรับสินคาทุกประเภทต่ํากวาที่คาดการณอยางละ 

10% ไดผลการทดสอบดังนี้ 

 ระยะเวลาคืนทุน (Payback Period)    3 ป 2 เดือน 

 ระยะเวลาคืนทุน แบบคิดลด (Discounted Payback Period) 4 ป 1 เดือน 

 มูลคาปจจุบันสุทธิของกระแสเงินสดสําหรับกิจการ (NPV)  7,607,433.06 บาท 

 อัตราผลตอบแทนที่คาดวาจะไดรับจากการลงทุน (IRR)  75% 

 

กรณีที่ 2-2 เมื่อวิเคราะหความไวตอการเปลี่ยนแปลงกรณียอดการขายสินคาไมเปนไปตามเปาหมายที่

วางไว โดยตั้งสมมติฐานวาจํานวนสนิคาที่ขายสาํหรับสินคาทุกประเภทต่ํากวาที่คาดการณอยางละ 

15% ไดผลการทดสอบดังนี้ 

 ระยะเวลาคืนทุน (Payback Period)    4 ป 1 เดือน 

 ระยะเวลาคืนทุน แบบคิดลด (Discounted Payback Period) 4 ป 8 เดือน 

 มูลคาปจจุบันสุทธิของกระแสเงินสดสําหรับกิจการ (NPV)  6,086,548.20 บาท 

 อัตราผลตอบแทนที่คาดวาจะไดรับจากการลงทุน (IRR)  65% 
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กรณีที่ 3-1 เมื่อวิเคราะหความไวตอการเปลี่ยนแปลงกรณีการเพิ่มขึ้นของตนทุนไมเปนไปตาม

เปาหมายทีว่างไว โดยตั้งสมมติฐานวาตนทุนสนิคามกีารปรับตัวสูงขึ้นทุกปปละ 10% (เดิมมีการ

ประมาณการไวที ่5%) ไดผลการทดสอบดงันี้ 

 ระยะเวลาคืนทุน (Payback Period)    2 ป 5 เดือน 

 ระยะเวลาคืนทุน แบบคิดลด (Discounted Payback Period) 2 ป 11 เดือน 

 มูลคาปจจุบันสุทธิของกระแสเงินสดสําหรับกิจการ (NPV)  7,583,123.14 บาท 

 อัตราผลตอบแทนที่คาดวาจะไดรับจากการลงทุน (IRR)  82% 

 

กรณีที่ 3-2 เมื่อวิเคราะหความไวตอการเปลี่ยนแปลงกรณีการเพิ่มขึ้นของตนทุนไมเปนไปตาม

เปาหมายทีว่างไว โดยตั้งสมมติฐานวาตนทุนสนิคามกีารปรับตัวสูงขึ้นทุกปปละ 15% (เดิมมีการ

ประมาณการไวที ่5%) ไดผลการทดสอบดงันี้ 

 ระยะเวลาคืนทุน (Payback Period)    2 ป 9 เดือน 

 ระยะเวลาคืนทุน แบบคิดลด (Discounted Payback Period) 4 ป 2 เดือน 

 มูลคาปจจุบันสุทธิของกระแสเงินสดสําหรับกิจการ (NPV)  4,084,422.59 บาท 

 อัตราผลตอบแทนที่คาดวาจะไดรับจากการลงทุน (IRR)  63% 

 

(สําหรับรายละเอียดการคํานวณจะแสดงไวในภาคผนวก ฉ) 
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ตารางที่ 8.7 ตารางสรุปการวิเคราะหความไวตอการเปลี่ยนแปลงในกรณีตางๆ 

กรณีการเปล่ียนแปลง NPV 

% 

Change IRR 

% 

Change 

Payback 

Period 

Discounted 

Payback 

Period 

Base Case              

  กรณีปกต ิ        10,643,666.24    94%   2 ป 3 เดือน 2 ป 7 เดือน 

Sensitivity              

กรณีที่ 1-1 

กรณีราคาขายสนิคาคงที่ตลอด

ระยะเวลา 5 ป ไมสามารถขึ้น
ราคาสินคาได          3,546,851.84  -67% 61% -35% 2 ป 7 เดือน 3 ป 7 เดือน 

กรณีที่ 1-2 

กรณีราคาขายสนิคาสามารถ

ปรับขึ้นไดเพียง 5% เทานั้นจาก
ที่ประมาณไวที่ 10% สําหรับ
ทุก 2 ป          7,011,858.08  -34% 80% -15% 2 ป 4 เดือน 

2 ป 10 
เดือน 

กรณีที่ 2-1 

ยอดการขายสินคาต่าํกวาที่

คาดการณอยางละ 10% 
สําหรับทกุๆป          7,607,433.06  -29% 75% -20% 3 ป 2 เดือน 4 ป 1 เดือน 

กรณีที่ 2-2 

ยอดการขายสินคาต่าํกวาที่

คาดการณอยางละ 15% 
สําหรับทกุๆป          6,086,548.20  -43% 65% -31% 4 ป 1 เดือน 4 ป 8 เดือน 

กรณีที่ 3-1 
ตนทุนสินคาเพิ่มขึ้นปละ 10% 
จากที่ประมาณการไวปละ 5%          7,583,123.14  -29% 82% -13% 2 ป 5 เดือน 

2 ป 11 
เดือน 

กรณีที่ 3-2 
ตนทุนสินคาเพิ่มขึ้นปละ 15% 
จากที่ประมาณการไวปละ 5%          4,084,422.59  -62% 63% -33% 2 ป 9 เดือน 4 ป 2 เดือน 

 

จากผลการวิเคราะหความไวตอการเปลี่ยนแปลงจะเห็นไดวาเหตุการณที่กระทบ NPV และ 

IRR มากที่สุดคือ กรณีที่บริษัทไมสามารถขึ้นราคาขายสินคาไดเลยตลอดระยะเวลา 5 ป ซ่ึงทําใหกําไร

ขั้นตนนอยลงอยางมากเนื่องจากบริษัทมีคาใชจายในการขายและบริหารที่เพิ่มขึ้นตามการเติบโตของ

ธุรกิจ รวมทั้งยังมีตนทุนสินคาที่เพ่ิมสูงขึ้นปละ 5% สวนเหตุการณที่กระทบ NPV และ IRR นอยที่สุด

คือกรณีที่ยอดการขายสินคาต่ํากวาที่คาดการณอยางละ 10% หรือ ตนทุนสินคาเพิ่มสูงขึ้น 10% 
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ฉะนั้นบริษัทจะตองพยายามรักษาระดับกําไรขั้นตนเอาไว เพ่ือใหบริษัทสามารถมีกําไรไดตาม

เปาหมายและอยูรอดในธุรกิจไดอยางยั่งยืน 


