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บทที่ 8 

แผนการเงิน (Financial Plan) 
  

8.1 นโยบายการเงนิ 

 8.2 แหลงที่มาของเงินทุน 

 8.3 สมมติฐานทางการเงิน 

 8.4 การวิเคราะหผลตอบแทนจากการลงทุน 

 8.5 การวิเคราะหความไวตอการเปลี่ยนแปลง (Sensitivity Analysis) 

  

8.1 นโยบายการเงนิ 

1. การดําเนินงานการจัดหาแหลงเงินทุนจะใชเงินทุนจากสวนของเจาของและธนาคารพาณิชยเปน
หลัก โดยบริษัทจะมีการศึกษาความเปนไปไดของโครงการกอนการลงทุนทุกครั้ง 

2. บริษัทกําหนดสัดสวนหนี้สินตอเงินทุน (D/E Ratio) ใหอยูในระดับไมเกินสัดสวน 0.3 : 1 เพื่อลด

ความเสี่ยงทางการเงิน 

3. บริษัทมุงเนนการมีตนทุนทางการเงินที่ต่ํา และมีสภาพคลองเพียงพอในการดําเนินงาน โดยจะ

ไมมีการกอหนี้สินระยะยาวเลย เงินทุนจากแหลงภายนอกจะมีเพียงเจาหนี้การคาและหนี้สิน

ระยะสั้นเทานั้น เพื่อเปนการควบคุมการใชจายเงินไมใหผิดวัตถุประสงค 

4. เงินสดสวนเกินจะถือไวในรูปเงินฝากธนาคารเปนสวนใหญ 

5. การจัดซื้อจะใชนโยบายเงินสดเปนหลัก เพื่อปองกันการใชเงินผิดประเภทและเนื่องจากรายรับ

ของบริษัททั้งหมดเปนเงินสด 

6. บริษัทมีนโยบายในการจายเงินปนผลแบบกําหนดอัตราการจายเงินปนผลตามเปาหมาย 

(Target Pay Out Ratio) โดยกําหนดอัตราการจายเงินปนผลเปนอัตราสวนกับกําไรสุทธิ โดยมี

เปาหมายอยูที่ 30% ของกําไรสุทธิ แตเนื่องจากบริษัทเพิ่งเริ่มเปดดําเนินการมีความจําเปนที่

ตองเก็บเงินไวใชในการดําเนินงาน ดังนั้นบริษัทจะเริ่มจายเงินปนผลเมื่อมีกําไรสะสมเปนบวก 

และไมมีความจําเปนที่จะตองใชกําไรสะสมไปลงทุนตอ 
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8.2 แหลงที่มาของเงินทุน 

ราน Healthy Roomy กอต้ังภายใตรูปแบบของบริษัทจํากัด โดยมีทุนจดทะเบียนเริ่มตน 

2,000,000 บาท บริษัทจะออกหุนสามัญจํานวน 200,000 หุน มูลคาหุนละ 10 บาท จําหนายใหแกผูถือ

หุน 4 รายใหญและรายยอยอีก 4 ราย และเรียกชําระคาหุนทั้งหมดในคราวเดียว โดยเงินลงทุนดังกลาวมี

อัตราผลตอบแทนของผูถือหุน (Cost of Equity) เทากับ 18.24% 

การคํานวณอัตราผลตอบแทนของผูถือหุน 

 Ke = Rf + (MRP)β 

  = 5.42% + (6.41%)x2 

  = 18.24% 

 Ke = อัตราผลตอบแทนของผูถือหุน 

 Rf  = อัตราผลตอบแทนของหลักทรัพยปราศจากความเสี่ยง (Risk Free Rate) เทากับ 5.42% 

ตอป (Thai Bond Market Association, www.thaibma.or.th ที่อัตราดอกเบี้ยพันธบัตรรัฐบาล อายุ 20 

ป ประกาศ ณ วันที่ 2 มกราคม 2551) 

 MRP (Market Risk Premium) หรือ Rm – Rf = ผลตอบแทนของตลาดที่สูงกวาอัตรา

ผลตอบแทนปราศจากความเสี่ยงเทากับ 6.41% (http://pages.stern.nyu.edu/adamodar/New_ 

Home_Page/datafile/ctryprem.html โดย Aswath Damodaran ขอมูล ณ มกราคม 2550) 

 β = อัตราความเสี่ยงของผลตอบแทนของบริษัทฯ (สมมติใหโครงการนี้มีความเสี่ยงสูงกวา

ตลาดเปน 2 เทา) 

 นอกจากนี้บริษัทยังมีการกอหนี้สินระยะสั้นเพื่อใชเปนเงินหมุนเวียนในการดําเนินกิจการในกรณี

ที่เงินสดของบริษัทมีไมพอ โดยมีบริษัทจะเปดวงเงิน Overdraft จํานวน 600,000 บาท อัตราดอกเบี้ย 

MRR+2% เทากับ 9.735% ตอป (ที่มา: ธนาคารไทยพาณิชย) 

ดังนั้นบริษัทจะมีอัตราผลตอบแทนถวงน้ําหนัก (Weighted Average Cost of Capital: WACC) 

เทากับ 14.74% 

WACC  = (D/D+E)xKd(1-T) + (E/D+E)xKe 

  = 0.3 x 9.375% x (1-0.3) + 0.7 x 18.24% 

  = 14.74% 

Kd   = 9.375% 

Tax rate  = 30% 

Ke   = 18.24% 

D/E ratio  = 0.3 ใชอัตรา D/E ratio เปาหมายของบริษัทในการคํานวณ 
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8.3 สมมติฐานทางการเงิน 

การประมาณการยอดขาย 

 จากผลการวิจัยทางรานไดนําตัวเลขมาใชในการประมาณการยอดขายดังนี้ 

1. จํานวนประชากรที่ทํางานประจําอยูที่ตึก SCB Park และประชากรที่ผานไปมาบริเวณนั้น 

เฉลี่ยประมาณ 6,500 คนตอวัน (ขอมูลจากคุณกัญญา  เจาหนาที่บริษัท  มหิศร  จํากัด ดูแลตึก SCB 

Park) 

2. จากการวิจัยพบวารอยละ 94.3 ของจํานวนประชากรทั้งหมด เคยรับประทานอาหารวาง ซึ่ง

คิดเปนจํานวนคนทั้งหมด 6,130 คน 

3. จากการวิจัยพบวารอยละ 57.6 ของประชากรที่เคยรับประทานอาหารวาง เปนลูกคาที่

รับประทานอาหารวางบอยครั้ง – เปนประจํา คิดเปนจํานวน 3,530 คน  

4. จากการวิจัยพบวารอยละ 87.6 ของลูกคาที่มีการรับประทานอาหารวางบอยคร้ัง - เปน

ประจํา มีความสนใจ - สนใจมากที่จะใชบริการรานอาหารวางเพื่อสุขภาพ ซึ่งคิดเปนจํานวนคนทั้งหมด 

3,093 คน  

5. จากผลการวิจัย สามารถประมาณอัตราการเขามาซื้ออาหารวางที่รานของลูกคา 1 คน อยูที่ 

8 มื้อตอสัปดาหหรือประมาณ 1.14 มื้อตอวัน (ประมาณจากความถี่ในการรับประทานอาหารวางของ

กลุมตัวอยาง สวนใหญรับประทาน 6 – 10 มื้อตอสัปดาห)  ดังนั้นใน 1 เดือนลูกคาจะเขามาใชบริการ

เปนจํานวน 77,573 มื้อ 

6. จากการสํารวจบริเวณที่ตั้งรานพบวามีรานคาที่ขายสินคาประเภทอาหารวางอยู 9 ราน 

ดังนั้นความนาจะเปนที่ลูกคาจะเขามาใชบริการ Healthy Roomy คือ 0.11 คิดเปนจํานวน 8,533 มื้อตอ

เดือน 

7. โดยสัดสวนของการขายสินคาแตละประเภทเปนดังนี้ (คาประมาณจากผลการวิจัยและ
กําลังการผลิต) 

ประเภทสินคา สัดสวน 

เบเกอรี่ 60% 

อาหารวางอื่นๆ 15% 

เครื่องดื่ม 25% 

ยอดขายรวม 100% 

8. บริษัทมีนโยบายในการขยายสาขาราน Healthy Roomy เมื่อบริษัทเริ่มมีกําไรสะสม โดย

คาดวาจะสามารถขยายสาขาไดในป 3 ของการดําเนินงาน และจะขยายสาขาเพิ่มทุกป รายละเอียดดังนี้ 

ป 2551 2552 2553 2554 2555 

จํานวนสาขา 1 1 1 3 4 
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9. อัตราการเติบโตของยอดขายตอสาขา บริษัทคาดวาราน Healthy Roomy จะมีการเติบโตที่

สูงกวาตลาดในชวงปแรกๆ โดยอัตราการเติบโตของตลาดอยูที่รอยละ 15 ตอป ดังนั้นอัตราการเติบโต

ของรานจะเทากับรอยละ 30 ในป 2552 รอยละ 25 ในป 2553 รอยละ 20 ในป 2554 และรอยละ 10 ใน

ป 2555 ตามลําดับ 

10. บริษัทนําเงินสดที่ถืออยูในมือไปฝากธนาคาร โดยไดรับอัตราดอกเบี้ยรอยละ 0.75 ตอป 

การประมาณการคาใชจาย 

1. ตนทุนการผลิต 

ตนทุนวัตถุดิบ บริษัทประมาณตนทุนของวัตถุดิบทั้งทางตรงและทางออมของสินคาแตละ

ประเภท โดยคิดเปนรอยละตอราคาขาย โดยเพิ่มข้ึนในอัตรารอยละ 3 ตอป (เทียบเทาอัตราเงินเฟอ) มี

รายละเอียดดังนี้ 

ประเภทสินคา สัดสวน 

เบเกอรี่ 38.02% 

อาหารวางอื่นๆ 36.36% 

เครื่องดื่ม 36.08% 

คาแรงทางตรง ทางรานมีการจางพนักงานในกระบวนการผลิต 3 อัตรา โดยเงินเดือนจะเพิ่มข้ึน

ตามอัตรากําไรของบริษัท แตมีข้ันต่ําที่รอยละ 5 ตอป มีรายละเอียดดังนี้ 

ตําแหนง จํานวน (อัตรา) เงินเดือน (บาท) 

หัวหนาหองครัว 1 12,000 

พนักงานครัว 2 7,000 

โดยในปที่ 4 จะมีการจางพนักงานครัวเพิ่มอีก 2 คน และในปที่ 5 จางหัวหนาหองครัวและ

พนักงานครัวเพิ่มอีกตําแหนงละ 1 คน เพื่อรองรับกําลังการผลิตที่เพิ่มข้ึนจากการขยายสาขา 

คาเชาสถานที่ผลิต เนื่องจากทางรานตั้งอยูในบริเวณอาคารสํานักงานจึงมีขอจํากัดในการผลิต

สินคาภายในราน ดังนั้นบริษัทจึงไดหาสถานที่เพื่อเปนครัวในการผลิตสินคาเพื่อนํามาขายภายในราน 

โดยไดเชาตึกแถวบริเวณซอยพหลโยธิน 34/2 โดยเชาเฉพาะพื้นที่ชั้นลางพื้นที่ 72 ตารางเมตร คาเชา

เดือนละ 5,000 บาท 
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คาเสื่อมราคาอุปกรณ คิดในอัตรารอยละ 20 ตอป โดยมีรายละเอียดดังตอไปนี้ 

อุปกรณ มูลคา 
(บาท) 

คาเสื่อมราคาตอป 

(บาท) 

เครื่องผสมอาหารอเนกประสงค 18,000 3,600 

เครื่องผสมแปงแบบ 2 แขน 25,000 5,000 

เตาอบ 18,000 3,600 

ตูแชวัตถุดิบ 21,600 4,320 

เครื่องแยกกากน้ําผลไม 2 เครื่อง  6,000 1,200 

อุปกรณเครื่องครัวที่ใชในการผลิตเบเกอรี่และอาหารวางอื่นๆ 8,000 1,600 

รวม 96,600 19,320 

คาเชารถ บริษัทไดตัดสินใจเชารถกระบะเพื่อใชในการจัดซื้อวัตถุดิบและขนสงสินคาไปยังราน

สาขา คาเชาเดือนละ 5,000 บาท ไมรวมคาน้ํามัน 

คาบํารุงรักษาอุปกรณ อัตรารอยละ 10 ของมูลคาอุปกรณ  

คาบรรจุภัณฑ เชน ถุงและกลองพลาสติก ประมาณคาใชจายรวมเดือนละ 10,000 บาทตอ

สาขา (เพิ่มข้ึนรอยละ 3 ตอป) 

คาสาธารณูปโภค เชน คาน้ําประปา คาไฟฟา รวมประมาณเดือนละ 5,000 บาท (เพิ่มข้ึนรอย

ละ 3 ตอป โดยในปที่ 4 เพิ่มข้ึนรอยละ 100 จากการขยายกําลังการผลิต) 

คาน้ํามัน บริษัทไดจัดซื้อรถกระบะมือสองมาไวเพื่อใชในการจัดซื้อวัตถุดิบและนําสินคาไปสงยัง

รานสาขา โดยมีคาน้ํามันประมาณเดือนละ 4,000 บาทตอสาขา (เพิ่มข้ึนรอยละ 50 ตอป) 

ตนทุนสินคาที่เสียจากการผลิตและสินคาเหลือทิ้ง เนื่องจากทางรานมีนโยบายที่จะไมนําสินคาที่

เหลือคางเกิน 3 วันมาขายใหกับลูกคา ดังนั้นจึงอาจมีการคํานวณปริมาณความตองการของลูกคา

คลาดเคลื่อนจากความเปนจริง จนทําใหเกิดสินคาบางสวนที่ขายไมหมด อยางไรก็ตามทางรานมี

นโยบายที่จะนําสินคาเหลานี้ออกไปขายตอในตลาดรอง และสมมติใหรายไดที่ไดจากการขายสินคา

เหลือหรือเสีย เทากับตนทุนของสินคาเหลานี้รวมกับคาใชจายที่ตองใชในการจัดการสินคาเหลานี้พอดี 
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2. คาใชจายในการขายและบริหาร 

 เงินเดือนพนักงาน พนักงานที่ประจําสาขาตอ 1 สาขามีดังนี้ โดยเงินเดือนจะเพิ่มข้ึนตามอัตรา

กําไรของบริษัท แตมีข้ันต่ําที่รอยละ 5 ตอป 

ตําแหนง จํานวน (อัตรา) เงินเดือน (บาท) 

ผูจัดการราน 1 12,000 

พนักงานขาย 2 8,000 

พนักงานครัวประจําราน 1 7,000 

เงินเดือนฝายบริหาร บริษัทจะจายเงินเดือนผูจัดการทั่วไป 30,000 บาทตอเดือน โดยในปแรก

ของการดําเนินงานจะมีผูจัดการทั่วไปทําหนาที่เพียง 1 คน และจะเพิ่มจํานวนพนักงานในฝายบริหารขึ้น

เมื่อบริษัทมีการขยายสาขาซึ่งก็คือในปที่ 4 เพิ่ม 1 ตําแหนง โดยจายเงินเดือนพนักงานบริหาร 13,000 

บาทตอเดือน และจะเพิ่มข้ึนตามอัตรากําไรของบริษัท แตมีข้ันต่ําที่รอยละ 5 ตอป 

คาเชาราน รานสาขาแรกของบริษัทจะตั้งอยูที่ตึก SCB Park โดยมีคาเชาเดือนละ 48,000 บาท 

(48 ตารางเมตร ตารางเมตรละ 1,000 บาท และสมมติใหคาเชารานสาขาอื่นๆ มีคาเชาเทากับสาขาแรก)  

คาสาธารณูปโภค เชน คาน้ํา คาไฟฟา คาโทรศัพท เดือนละประมาณ 6,000 บาทตอสาขา 

(เพิ่มข้ึนรอยละ 3 ตอป) 

 คาเสื่อมราคาสําหรับอุปกรณในราน คิดในอัตรารอยละ 20 ตอป โดยมีรายละเอียดดังตอไปนี้ 

อุปกรณ มูลคา 
(บาท) 

คาเสื่อมราคาตอป 

(บาท) 

คาตกแตงรานและโตะเกาอี้ 900,000 180,000 

ตูโชวสินคาเปนแบบตูเย็น 45,000 9,000 

เตาอบ 10,000 2,000 

ตูแชเครื่องดื่ม 25,000 5,000 

เครื่องจายน้ําดื่ม 28,000 5,600 

เครื่องคิดเงิน, เครื่องคอมพิวเตอร, ปร้ินเตอร 50,000 10,000 

รวม 1,058,000 212,800 
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 คาบํารุงรักษาอุปกรณ อัตรารอยละ 10 ของมูลคาอุปกรณ ยกเวน คาตกแตงรานและโตะเกาอ้ีที่

ไมคิดคาบํารุงรักษา 

 คาวัสดุ ที่มีไวใชในราน เชน ภาชนะใสอาหาร เปนตน มีมูลคารวมประมาณ 5,000 บาท โดย

จายเพียง 1 คร้ังตอสาขา 

 คาอบรมพนักงาน สรรหาและคัดเลือกพนักงาน สาขาละ 10,000 บาทตอป 

 คาใชจายทางการตลาด  บริษัทมีคาใชจายทางการตลาดตอสาขาปละ 298,500 บาท 

(รายละเอียดอยูในสวนแผนการตลาด) 

 คาเครื่องแบบพนักงาน บริษัทใหเครื่องแบบพนักงานคนละ 1 ชุด มีคาใชจายประมาณ 4,000 

บาทตอสาขา 

 คาประกันสังคม บริษัทจายคาประกันสังคมใหพนักงานรอยละ 5 ของเงินเดือนพนักงานตอคน

ตอเดือน 

คาจางทําบัญชี ในชวงแรกของการดําเนินงานบริษัทยังไมมีพนักงานทางดานบัญชีและการเงิน

แยกออกมา ดังนั้นจึงตัดสินใจจางบริษัทบัญชีเพื่อใหจัดการเรื่องการทําบัญชีและงบการเงินของบริษัท 

โดยมีคาใชจายเดือนละ 2,000 บาท และตอนสิ้นปอีก 30,000 บาท 

 ดอกเบี้ยจาย บริษัทมีนโยบายในการกูเงินระยะสั้นเทานั้นโดยอัตราดอกเบี้ยรอยละ 9.375 ตอป 

(MRR + 2.0%, MRR = 7.375%) 

 อัตราภาษีเงินไดนิติบุคคล 30% ของกําไรสุทธิ 

การลงทุนชวงเริ่มตนกิจการ 

จากผลการวิจัยตลาดทําใหสามารถเลือกทําเลที่ตั้งรานเปนบริเวณอาคารสํานักงาน โดยทาง

บริษัทไดเลือกที่จะตั้งรานสาขาแรกที่อาคารไทยพาณิชย พารค พลาซา โดยจะเชาพื้นที่ประมาณ 48 

ตารางเมตรเปนหนาราน และเชาตึกแถวบริเวณซอยพหลโยธิน 34/2 พื้นที่ประมาณ 18 ตารางเมตรเพื่อ

เปนสถานที่ผลิตสินคา โดยมีคาใชจายในการเริ่มตนกิจการดังนี้ 
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1. คาใชจายจดทะเบียนบรษิัท (บรษิัทจํากัด) จํานวนเงิน 10,000 บาท

2. คาเชาพ้ืนที่ราน (จายลวงหนา 6 เดือน) จํานวนเงิน 288,000 บาท

3. คาเชาสถานที่ผลิต (จายลวงหนา 3 เดือน) จํานวนเงิน 15,000 บาท

4. คาตกแตงราน (รวมโตะ, เกาอ้ี, ช้ันวางสินคา) จํานวนเงิน 900,000 บาท

5. เครือ่งมือและอุปกรณ จํานวนเงิน 208,600 บาท

6. คาวัสดุใชในราน จํานวนเงิน 5,000 บาท

7. คาโทรศัพท โทรสาร (รวมจดทะเบียน) จํานวนเงิน 6,000 บาท

8. คอมพิวเตอรและเครือ่งคิดเงิน จํานวนเงิน 50,000 บาท

9. เงินทุนหมุนเวียน จํานวนเงิน 218,610 บาท

รวม จํานวนเงิน 1,701,210 บาท
 

การลงทุนชวงขยายกิจการ 

 บริษัทมีนโยบายในการขยายกิจการเมื่อบริษัทเริ่มมีกําไรสะสม โดยคาดวาจะสามารถขยาย

สาขาไดในป 4 ของการดําเนินงาน และจะขยายสาขาเพิ่มทุกป โดยมีคาใชจายในการขยายสาขา 1 

สาขาดังนี้ 

 1. คาเชาพื้นที่ราน (จายลวงหนา 6 เดอืน) จํานวนเงิน 288,000 บาท

2. คาตกแตงราน (รวมโตะ, เกาอี้, ช้ันวางสินคา) จํานวนเงิน 900,000 บาท

3. เคร่ืองมือและอุปกรณ จํานวนเงิน 114,000 บาท

4. คาวัสดใุชในราน จํานวนเงิน 5,000 บาท

5. คาโทรศพัท โทรสาร (รวมจดทะเบียน) จํานวนเงิน 6,000 บาท

6. คอมพิวเตอรและเครื่องคดิเงิน จํานวนเงิน 50,000 บาท

7. เงินทุนหมุนเวียน จํานวนเงิน 218,610 บาท

รวมเงินลงทุน จํานวนเงิน 1,581,610 บาท

 

 

 

 

 

 

 นอกจากนี้ในปที่ 4 ของการดําเนินงานบริษัทมีแผนที่จะขยายสาขาเพิ่มเปน 3 สาขาดังนั้นจึงมี

ความจําเปนตองขยายโรงผลิตสินคาโดยจะมีการลงทุนในเครื่องจักรเพิ่ม โดยคาใชจายเครื่องจักรเทากับ 

94,600 บาท 

 จากสมมติฐานขางตน ทําใหบริษัทสามารถประมาณการงบกําไรขาดทุนและงบกระแสเงินสด

ลวงหนา 5 ปไดดังนี้ 
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ตารางที่ 8.1 ประมาณการงบกําไรขาดทุน 5 ป 

ประมาณการงบกําไรขาดทุน 2551 2552 2553 2554 2555

รายไดรับ

รายไดจากการจําหนายสินคา 3,278,378.60  5,114,270.62  6,392,838.27  15,539,514.56  22,601,142.07  

รายไดดอกเบี้ยรับ 3,108.24         5,508.92         9,868.20         9,955.80           20,273.38         

รายไดรับสุทธิ 3,281,486.84  5,119,779.54  6,402,706.47  15,549,470.37  22,621,415.45  

ตนทุนขาย 1,161,341.30  1,866,043.20  2,402,530.62  6,015,197.43    9,011,146.47    

กําไรขั้นตน 2,120,145.54  3,253,736.34  4,000,175.85  9,534,272.93   13,610,268.98  

คาใชจายในการขายและบริหาร

เงินเดือนพนักงานและผูบริหาร 910,000.00     1,146,600.00  1,203,930.00  2,610,710.50    3,251,758.65    

เงินประกันสังคมพนักงาน 45,500.00       57,330.00       60,196.50       130,535.53       162,587.93       

คาเชา 530,000.00     636,000.00     636,000.00     1,788,000.00    2,364,000.00    

คาสาธารณูปโภค 110,000.00     135,960.00     140,038.80     367,156.27       459,207.59       

คาบํารุงรักษาอุปกรณ 25,460.00       25,460.00       25,460.00       66,720.00         82,520.00         

คาเสื่อมราคาอุปกรณ 192,433.33     230,920.00     230,920.00     673,440.00       885,040.00       

คาอบรมพนักงาน 10,000.00       10,000.00       10,000.00       30,000.00         40,000.00         

คาใชจายทางการตลาด 248,000.00     298,500.00     298,500.00     895,500.00       1,194,000.00    

คาบรรจุภัณฑ 100,000.00     123,600.00     127,308.00     393,381.72       540,244.23       

คาน้ํามันในการขนสง 40,000.00       72,000.00       108,000.00     486,000.00       972,000.00       

คาวัสดุ 5,000.00         10,000.00         5,000.00           

คาเชารถ 50,000.00       60,000.00       60,000.00       60,000.00         60,000.00         

คาทําบัญชี 50,000.00       54,000.00       54,000.00       54,000.00         54,000.00         

คาเครื่องแบบพนักงาน 4,000.00         -                  -                  8,000.00           4,000.00           

คาจดทะเบียนบริษัทจํากัด 10,000.00       

คาจดทะเบียนโทรสารโทรศัพท 6,000.00       12,000.00       6,000.00         

รวมคาใชจายในการขายและบริหาร 2,336,393.33  2,850,370.00  2,954,353.30  7,585,444.02   10,080,358.41  

กําไรกอนดอกเบี้ยและภาษี (EBIT) 216,247.79-     403,366.34     1,045,822.55  1,948,828.91    3,529,910.58    

ดอกเบ้ียจาย

กําไรกอนภาษี (EBT) 216,247.79-     403,366.34     1,045,822.55  1,948,828.91    3,529,910.58    

ภาษีจาย (30%) 121,009.90    313,746.77    584,648.67      1,058,973.17   

กําไรสุทธิ 216,247.79-     282,356.44     732,075.79     1,364,180.24    2,470,937.41    
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ตารางที่ 8.2 ประมาณการงบกระแสเงินสดลวงหนา 5 ป 

ประมาณกระแสเงินสด 2551 2552 2553 2554 2555

กระแสเงินสดจากการดําเนินงาน

   กําไรสุทธิ 216,247.79-      282,356.44      732,075.79      1,364,180.24   2,470,937.41   

   ปรับกระทบยอดกําไรสุทธิเปนเงินสด

คาเสื่อมราคา 192,433.33      230,920.00      230,920.00      673,440.00      885,040.00      

สินคาคงเหลือลดลง (เพิ่มข้ึน) 18,109.20        5,436.75          6,166.68          46,092.31        36,826.36        

สินทรัพยหมุนเวียนอื่นๆลดลง (เพิ่มข้ึน) 11,000.00-        -                   -                   120,000.00-      60,000.00-        

หนี้สินหมุนเวียนเพิ่มข้ึน (ลดลง) 121,009.90      192,736.86      270,901.91      474,324.50      

   เงินสดรับสุทธิจากกิจกรรมดําเนินงาน 199,542.53     357,366.65     429,823.54     870,434.22     1,336,190.86  

กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุน

ซ้ือที่ดิน อาคารและอุปกรณ 1,154,600.00-   2,212,600.00-   1,058,000.00-   

   เงินสดรับสุทธิจากกิจกรรมลงทุน 1,154,600.00-  -               -               2,212,600.00-  1,058,000.00-  

กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน

เงินกูระยะสั้นเพิ่มข้ึน (ลดลง)

ขายหุนสามัญ

จายเงินปนผล

   เงินสดรับสุทธิจากกิจกรรมจัดหาเงิน -               -               -               -               -               

เงินสดเพิ่มข้ึน (ลดลง) สุทธิ 1,171,305.26-   639,723.08      1,161,899.33   22,014.46        2,749,128.27   

เงินสดตนงวด 2,000,000.00   828,694.74      1,468,417.82   2,630,317.15   2,652,331.60   

เงินสดคงเหลือปลายงวด 828,694.74     1,468,417.82  2,630,317.15  2,652,331.60  5,401,459.87  

 

ตารางที่ 8.3 ประมาณการการวิเคราะหดานการเงินลวงหนา 5 ป 

2551 2552 2553 2554 2555

อัตรากําไรขั้นตนตอยอดขาย 64.7% 63.6% 62.6% 61.4% 60.2%

อัตรากําไรจากการดําเนินงานตอยอดขาย -6.6% 7.9% 16.4% 12.5% 15.6%

อัตรากําไรสุทธิตอยอดขาย -6.6% 5.5% 11.5% 8.8% 10.9%

อัตราผลกําไรสุทธิตอหุน (บาท) 1.08-        0.33        3.99        10.81      23.17      
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8.4 การวิเคราะหผลตอบแทนจากการลงทุน 

 สําหรับการวัดผลตอบแทนจากการลงทุน บริษัทจะพิจารณาจากมูลคาปจจุบันสทุธขิองกระแส

เงินสดสําหรับกิจการ (NPV of Free Cash Flow to the Firm) โดยใชอัตราคิดลด (Discount Rate) 

จากอัตราผลตอบแทนของผูถือหุน เนื่องจากใน 5 ปแรกของการดําเนินงานนั้นบริษัทไมมีการกูเงินมา

ใชเลย นอกจากนี้ยังกําหนดใหอัตราการเจริญเติบโตเทากับ 0% (Conservative) รวมถึงพิจารณาจาก

อัตราผลตอบแทนที่คาดวาจะไดรับจากการลงทุน (IRR) ซึ่งไดผลตอบแทนดังนี้ 

ประมาณการกระแสเงินสด
สําหรับกิจการ

เงินลงทุน
เร่ิมตน 2551 2552 2553 2554 2555

เงินสดเพิ่มขึ้น (ลดลง) สุทธิ 2,000,000.00-  1,171,305.26-  639,723.08 1,161,899.33  22,014.46 2,749,128.27    

มูลคาสุดทาย (Terminal Value) 15,071,975.15  

กระแสเงินสดสําหรับกิจการ 2,000,000.00-  1,171,305.26-  639,723.08 1,161,899.33  22,014.46 17,821,103.42  

Ke 18.24%

Net Present Value (NPV) 4,983,190.20

IRR 52.49%

Discount Payback Period 4.49  
  

จากการคํานวณ NPV ของกระแสเงินสดสําหรับกิจการของบริษัท พบวา NPV ที่ไดมีคาเปน

บวก และมีคาสูงถึง 4,983,190.20 บาท ซึ่งแสดงใหเห็นวาการลงทุนในธุรกิจนี้ มีความคุมคากับเงิน

ลงทุน และมีความนาสนใจเปนอยางยิ่ง 

 นอกจากนี้ในการคํานวณอัตราผลตอบแทนของกิจการ หรือ IRR ไดเทากับ 52.49% ซึ่งเปน

อัตราผลตอบแทนที่สูงกวาอัตราผลตอบแทนของผูถือหุน คือ 18.24% อยูมากกวา 2 เทาตัว จึงทําให

สามารถตัดสินใจไดวา ธุรกิจนี้มีความนาสนใจลงทุน และใหผลตอบแทนเปนที่นาพอใจ 

 อยางไรก็ตามจากการคํานวณระยะเวลาคืนทุน (Payback Period) พบวาธุรกิจนี้มีระยะเวลา

คืนทุนอยูที่ 4.49 ป ซึ่งก็ไมถือเปนเวลาที่นานนักเนื่องจากบริษัทมีการลงทุนอยางตอเนื่อง 

จากผลการวิเคราะหผลตอบแทนจากการลงทุนในธุรกิจนี้ทั้ง 3 วิธี พบวาผลตอบแทนที่คาดวา

จะไดรับมีความนาสนใจมาก และระยะเวลาคืนทุนก็เปนที่ยอมรับได บริษัทจึงควรตัดสินใจลงทุนใน

ธุรกิจนี้ แตอยางไรก็ตามบริษัทไดทําการวิเคราะหปจจัยที่เกี่ยวของซึ่งอาจมีผลทําใหไมไดยอดขายตาม

เปาหมาย และวิเคราะหประเมินกระแสเงินสดในกรณีที่ยอดขายไมเปนไปตามที่คาดการณไวดวย 
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8.5 การวิเคราะหความไวตอการเปลี่ยนแปลง (Sensitivity Analysis) 

ปจจัยสําคัญที่มีผลกระทบตอการดําเนินงานและกระแสเงินสดของบริษัทคือยอดขาย และ

ตนทุนวัตถุดิบ บริษัทจึงไดทําการประเมินผลกระทบตอผลการดําเนินงาน หากปจจัยดังกลาว

เปลี่ยนแปลงไปจากที่ไดคาดการณไว โดยสมมติสถานการณดังนี้ 

1. กรณีที่ยอดขายต่ํากวาที่คาดการณไว 15% 

2. กรณีที่ยอดขายต่ํากวาที่คาดการณไว 30% 

3. กรณีที่ตนทุนวัตถุดิบสูงกวาที่คาดการณไว 15% 

4. กรณีที่ตนทุนวัตถุดิบสูงกวาที่คาดการณไว 30% 

5. กรณีที่ยอดขายต่ํากวาที่คาดการณไว 15% และตนทุนวัตถุดิบสูงกวาที่คาดการณไว 15% 

ในการวิเคราะหความไวตอการเปลี่ยนแปลงนี้ บริษัทจะทําการประเมินผลกระทบตอการ

ดําเนินงานเพียง 1 สาขาเทานั้น เนื่องจากวาหากยอดขายและตนทุนวัตถุดิบไมเปนไปตามทีค่าดการณ

ไว จะสงผลใหกําไรของบริษัทไมไดตามที่คาดไว (แสดงในภาคผนวก จ) ดังนั้นในการขยายการลงทุน

จําเปนตองมีการวิเคราะหผลตอบแทนโดยละเอียดอีกครั้งหนึ่ง 
 

สถานการณ Payback Period NPV IRR 

ปกติ (1 สาขา) 3.88 ป 2,923,549.40 42.98% 

ยอดขายต่ํากวาที่คาดการณไว 15% 5.58 ป 597,758.22 23.91% 

ยอดขายต่ํากวาที่คาดการณไว 30% 10.21 ป (1,442,151.52) 0.82% 

ตนทนุวัตถุดิบสูงกวาที่คาดการณไว 15% 4.73 ป 1,452,719.35 31.53% 

ตนทนุวัตถุดิบสูงกวาที่คาดการณไว 30% 6.03 ป (13,578.01) 18.10% 

ยอดขายต่ํากวาที่คาดการณไว 15% และ

ตนทนุวัตถุดิบสูงกวาที่คาดการณไว 15% 7.62 ป (689,855.98) 10.97% 

 
 เมื่อพิจารณาผลตอบแทนจากการลงทุนพบวา ในสภาวการณปกติโครงการที่มี 1 สาขาจะคืน

ทุนที่ระยะเวลา 3.88 ป มูลคาปจจุบันสุทธิ (NPV) เทากับ 2,923,549.40 อัตราผลตอบแทนที่แทจริง 

(IRR) 42.98% ซึ่งแสดงใหเห็นวาโครงการนาสนใจที่จะลงทุน นอกจากนี้เมื่อทําการประเมินผลกระทบ

จากการเปลี่ยนแปลงของยอดขายและตนทุนวัตถุดิบพบวา โครงการคอนขางออนไหวตอการ

เปลี่ยนแปลงของยอดขาย อยางไรก็ตามบริษัทเชื่อวาหากมีการวางแผนการตลาดที่ดีและสามารถทํา

ยอดขายใหเปนไปตามเปาหมายได ธุรกิจนี้ก็เปนธุรกิจที่นาสนใจลงทุนธุรกิจหนึ่ง 
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