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 ความสาํคญัของการบญัชีและงบการเงิน

การวิเคราะหง์บการเงิน 

Profitability and margin management

Asset turnover and asset management

Capital structure and financial management

Liquidity

Statement of cash flow and relevant ratios
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IMPORTANCE OF ACCOUNTING 
AND FINANCIAL STATEMENTS
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What do you think? Agree or 
disagree?
What does this sentence mean?
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Source: Jablonsky and Barsky (2001) p.xxi 5

THREE MAJOR COMPONENTS IN DOING 
BUSINESS 

1. Business strategy กลยุทธธุ์รกิจ

2. Management control การควบคุมของฝ่ายบริหาร

3. Shareholder accountability ความรบัผิดชอบต่อผูถื้อหุน้

“Financial information” provides the thread that ties the 
firm’s business strategy to shareholder accountability 
through the firm’s management control system. 

ขอ้มูลทางการเงิน เป็นตวัเช่ือมโยงกลยุทธเ์ขา้กบัความรบัผิดชอบต่อผูถื้อหุน้โดยผ่าน

ระบบการควบคุมของกิจการ
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 “Business strategy” เน้นการเชื่อมโยงระหวา่งผูจ้ดัการและผูม้ีส่วนไดเ้สีย
(stakeholders) ของกิจการ Stakeholders include….?

 Business strategy begins with the customers and ends with the 
shareholders. กลยุทธจ์ะเร่ิมจากลูกคา้และไปจบท่ีผูถื้อหุน้

Customers provide the primary source of financing, while 
shareholders own the business and expect a return on their 
investment. ลูกคา้เป็นแหล่งท่ีมาหลกัในการจดัหาเงิน ในขณะท่ีผูถื้อหุน้เป็นเจา้ของกิจการ

และตอ้งการผลตอบแทนจากการลงทุน

Besides, the management is responsible for incorporating the 
needs of the other stakeholders into an effective business strategy 
without losing sight of the needs of both customers and 
shareholders. ผูบ้ริหารเป็นผูร้บัผิดชอบในการตอบสนองความตอ้งการของผูถื้อหุน้ โดยไม่

ทาํลายความสมัพนัธก์บัลูกคา้ (เช่น ไม่ข้ึนราคาเพ่ือหวงัแต่ผลกาํไร)

Other economic events are changes in the broader environment, 
which, although not the result of the business strategy, affect the 
financial performance of the firm (e.g. flood, earthquake, 
economic recessions). Whether the managers and other 
stakeholders like it or not, the effects of economic events beyond 
the control of the firm must be included in the financial control 
system (continues to the second component ‘management control’) 
เหตุการณท์างเศรษฐกิจอื่น เป็นปัจจยัท่ีมีผลกระทบต่อผลการดาํเนินงานของกิจการแมว้่าจะไม่

เกี่ยวขอ้งใด ๆ กบัผูบ้ริหาร (สงัเกตในรูปอยูด่า้นนอก) แต่ผูบริหารก็ไม่สามารถหลีกเล่ียงได ้ตอ้ง

หาวิธีการจดัการ 
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‘Management control’ represents the point where information about all of economic 
events affecting the firm enters into the firms’ operating and financial control systems. A 
focus is on the part of management control system that generates the information 
contained in the firms’ financial statements (e.g. insurance policy is initiated to cover an 
unexpected damage of natural disasters; however, the insurance plan has a cost 
affecting on the firm’s net income) การควบคุมของฝ่ายจดัการเป็นการจดัการเหตุการณอ่ื์นทางเศรษฐกิจ เช่น 

การซ้ือแผนประกนัภยั แต่ก็มีตน้ทุนเกิดข้ึนดว้ย นอกจากน้ี ส่วนหน่ึงของกระบวนการจดัการน้ีคือการจดัใหมี้การจดัทาํงบการเงิน 

Auditing is seen as part of a feedback loop to ensure that financial information is 
reported in accordance with GAAP. A qualified audit opinion is severe, so managers 
are more likely to play the game according to the rules. การสอบบญัชีจะชว่ยใหม้ัน่ใจวา่การจดัทาํบญัชี
เป็นไปอยา่งถูกตอ้งตามหลกัการบญัชีท่ีรบัรองทัว่ไป หากผูส้อบบญัชีแสดงความเห็นอย่างมีเง่ือนไข แสดงว่าผูบ้ริหารอาจกาํลงั

เล่นเกมในหนา้งบการเงินอยู่ (ตกแต่งตวัเลขทางการเงิน) 8



 “Shareholders accountability” emphasize 
that financial statements provide a 
foundation for assessing management’s 
accountability to the firms’ shareholders. 
ความรบัผิดขอบต่อผูถ้ือหุน้เน้นยํา้วา่งบการเงินตอ้งช่วยใหผู้ใ้ชง้บ

การเงินประเมินความสามารถของผูบ้ริหารต่อผูถื้อหุน้ได้

 In a market economy, financial statements 
provide a starting point for assessing 
management’s performance. ในตลาดทุน งบ

การเงินจะช่วยประเมินความสามารถผูบ้ริหารได้

 As we can see, the market information does 
not flow through the firm’s management’ 
control system. All the market information 
(e.g. stock prices, dividend yields, interest 
rates, analyst’s reports) are factored into 
the assessment process. จากภาพจะเห็นไดว้่าขอ้มูล
ของตลาดทุนไม่ไดอ้ยู่ในระบบการควบคุมของกิจการ แต่จะเป็น

ปัจจยัที่ใชใ้นการประเมินดว้ย

Managers need a way of getting their arms 
around the information, so you can put it to 
good use. ผูบ้ริหารตอ้งทราบขอ้มูลทั้งหมดน้ี เพ่ือจะได้

นํามาใช/้บริหาร ใหถู้กตอ้ง
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 Statement of Financial Position (or Balance Sheet) lists all of the assets, 
liabilities, and shareholders’ (owners’) equity at the end of the year. งบแสดง
ฐานะการเงินแสดงรายการสินทรพัย ์หน้ีสิน และส่วนของผูถื้อหุน้ ณ วนัส้ินรอบระยะเวลารายงาน

 Assets represent economic resources controlled by the company. สินทรพัย์
แสดงถึงทรพัยากรเชิงเศรษฐกิจที่กิจการควบคุมได้

 Liabilities and shareholders’ equity represent the claims on the 
company’s assets by creditors (liabilities) and owners (shareholders’ 
equity). หน้ิสินและส่วนของผูถ้ือหุน้แสดงสิทธิเรียกรอ้งต่อกิจการ

 Equation:
Assets = Liabilities + Equity
Resources = Obligations
Rights      =  Responsibilities 
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 Income Statement lists all the company’s revenues, expenses, and net income for 
the year. งบกาํไรขาดทุนแสดงรายการรายได ้ค่าใชจ้่าย และกาํไรสุทธิ

The net income (or net loss) tells us how well management performed on behalf of 
the shareholders during the year. (Manager is the agent of shareholders—to 
maximize the shareholders’ interest). กาํไร(ขาดทุน)สุทธิ แสดงว่าผูบ้ริหารสามารถบริหารกิจการไดดี้

เพียงใด (ผูบ้ริหารเป็นตัวแทนของผูถื้อหุน้ในการจดัการใหผู้ถื้อหุน้ไดผ้ลตอบแทนสูงสุด)

Equation:

Net income = Revenues – Expenses

and

Net Earned Assets = Net income

Net Earned Assets is the amount of net assets (economic resources) that the 
management earned on behalf of the shareholders during the year. It show the 
outcome of business strategy throughout the year. กาํไรสุทธิแสดงถึงผลการดําเนินงานสุทธิจาก
การใชสิ้นทรพัย ์ เป็นผลลพัทธ์ของกลยุทธ์ทางธุรกิจที่กิจการกาํหนดไว ้

Generally, revenues are the source of cash inflow, while expenses are the source 
of cash outflow. So the net of revenues and expenses are the economic resource 
(net cash flow) that the firm has left after the operations. If the firm has net loss, 
what does it mean? โดยทัว่ไป รายไดเ้ป็นแหล่งกระแสเงินสดรบั ในขณะท่ีคา่ใชจ้า่ยเป็นแหล่งกระแสเงินสดออก 

การสุทธิรายไดด้ว้ยค่าใชจ้่ายจึงแสดงกระแสเงินสดสุทธิที่กิจการคงเหลือจากการดาํเนินงาน ถา้กิจการเกิดผลขาดทุน 

หมายความว่าอย่างไร?
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 The concept of ROE helps managers understand the firm’s overall 
business strategy in the terms of information found in income statements 
and balance sheet. ROE ช่วยใหผู้บ้ริหารเขา้ใจภาพรวมของกลยุทธท์ี่เชื่อมโยงงบกาํไรขาดทุน
กับงบแสดงฐานะการเงิน

 ROE links the income statement to balance sheet as follows:

ROE =  Net income  ÷ Shareholders’ equity

 ROE means the net earned assets (net income) that belongs to the 
owners. The net income is a result of management’s strategy, so ROE 
represents how management can do for their shareholders (capital 
providers) in that year.  ROE แสดงถึงผลตอบแทนของสินทรพัยท์ี่เป็นของผูถ้ือหุน้

÷

ResponsibilityNet earned assets
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Buffet (2014) กล่าวว่า

 ROE เป็นหน่ึงในอตัราส่วนที่มีความสาํคญัและมีประโยชน์ในการนําไปใชม้าก 

สาํหรบันักลงทุน ROE เป็นตัวแสดงใหเ้ห็นถึงประสิทธิผลและความสามารถของผูบ้ริหารในการนําเงินของคุณ
(ผูถื้อหุน้)ไปลงทุนต่อในธุรกิจ

ในการลงทุน Buffet แนะใหล้งทุนในบริษัทที่มี ROE สมํา่เสมอ และตัวเลขที่ Buffet โปรดปรานสาํหรบั 

ROE คือ 8% แต่ทั้งน้ีขึ้ นอยูก่บัอุตสาหกรรมดว้ย อย่างธุรกิจประกนัภยั ROE 8% ถือว่าเพียงพอ แต่สาํหรบั

ธุรกิจเทคโนโลยี 8% ถือว่าน้อยเกินไป

ตัวอย่าง การลงทุนที่นําเงินจากเจา้ของมา 100,000 เหรียญ ซ้ือเครื่องจกัรมาเพ่ือผลิตสินคา้ขายไดก้าํไรปีละ 

10,000 เหรียญ ROE เท่ากบั 10% (10,000/100,000) จากน้ันหากตอ้งการลงทุนเพ่ิม 

ซื้ อเครื่องจกัรชนิดเดิม ผลิตสินคา้และขายไดเ้หมือนเดิม ได ้ROE ลดเหลือ 6.7% 
(20,000/200,000)

แต่ถา้ซื้ อแผงขายฮอตดอก ลงทุนเพียง 50,000 เหรียญ ไดก้าํไร 10,000 เหรียญเช่นกนั ROE เท่ากบั 

13.3% (20,000/150,000)

ดงัน้ัน ROE แสดงการใชเ้งิน กลยุทธ์ และการตัดสินใจในการดําเนินงานของผูบ้ริหาร
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1. Net sales

2. Net income

3. Total assets

4. Shareholders’ equity

 an outcome of Business Strategy

Balance sheet

Capital provided by owners

 Resources used to generate a return 
for shareholders

Income 
Statement
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For every $1 of assets, Wal-Mart 
generated $2.37 in net sales

For every $1 of net sales, Wal-
Mart earned 3.2 cent in profit

By multiplying the profit margin by the 
asset turnover (2.37 times), for every $1 
of assets, Wal-Mart generated 7.6 
cent in profit

When multiplying ROA (7.6%) by the 
$2.72 in total assets management 
controlled for every $1 of 
shareholder’ equity, Wal-Mart 
generated 20.8 cent in profit for 
every $1 of shareholders’ equity 
invested in the business.

In Year 2000,

Source: Jablonsky and Barsky (2001) 
p.18-24

Total
Assets

“Lever” in financial leverage refers to the impact of using 
someone else’s (creditors’) money to run the business. 
Therefore, Wal-Mart use the creditors’ money worthwhile.
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 ÷

Return on 
Assets

Continue to 
Margin 
Management

Continue to 
Asset 
Management
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 Profit margin is one indicator that links the customers to the firm’s 
ongoing operations that must be managed on a day-to-day basis. อตัรากําไร
สุทธิเป็นหน่ึงในตวัชี้ วดัที่เชื่อมโยงลกูคา้ (รายได)้ มาสู่การดําเนินงานของกิจการ (ค่าใชจ้่าย)

 Firms must meet customers’ needs at a cost that allows the to generate a 
profit. กิจการตอ้งทาํใหไ้ดต้รงตามความตอ้งการของลูกคา้ในตน้ทุนที่ตํา่กวา่จนทาํใหเ้กิดรายไดใ้หไ้ด้

 Customers provide the money the firm needs to cover current expenses 
and generate a profit on behalf of the owners. ลูกคา้เป็นแหล่งที่มาของเงินสดที่จะใช้
จ่ายและสรา้งกาํไรเพื่อตอบแทนกบัใหผู้เ้ป็นเจา้ของกิจการ

 Margin management emphasizes on how the customer (net sales) is 
related to the costs, expenses and net income reported in the income 
statement. การบริหารกาํไรจึงจะโฟกสัว่าลูกคา้สมัพนัธ์กบัตน้ทุน ค่าใชจ้่าย และกาํไรในงบกาํไรขาดทุน

อย่างไร
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Change20001990Income Statement

0.0%100.00%100.00%Net sales

0.5%77.7%77.2%Cost of sales

-0.5%22.3%22.8%Gross profit

0.5%16.2%15.7%Operating expenses (SG&A)

0.2%(0.2%)0.0%Other income (expenses) 

-1.2%5.9%7.1%Operating income / EBIT

0.1%0.6%0.5%Interest expenses

-1.3%5.3%6.6%Income before income taxes

-0.4%2.0%2.4%Income taxes

-0.9%3.3%4.2%Net income

What do you 
see in this 

table?
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Growth2000
(million)

1990
(million)

Income Statement

542%$166,809$25,985Net sales

546%129,66420,070Cost of sales

528%37,1455,915Gross profit

564%27,0404,070Operating expenses (SG&A)

(368)0Other income (expenses) 

428%9,7371,845Operating income / EBIT

641%1,022138Interest expenses

411%8,7151,707Income before income taxes

428%3,338632Income taxes

400%5,377$1,075Net income

1.What do you see in this 
table? 

2.When compared to the 
common size, what do you 
think for the current year?
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 Profit margin = Net income / Net sales
1999: $1,075 million / 25,985 = 4.2%

2000: $5,377 million / 166,809 = 3.3%

 Profit margin แสดงถึง ความสามารถในการทํากาํไร 

  สาํหรบั Wal-Mart ความสามารถในการทํากาํไรลดลงจาก 4.2% ในปี 1999 เป็น 3.3% 
ในปี 2000 เม่ือพิจารณาแยกรายการตามที่แสดงในสไลดก์อ่น จะเห็นไดว้่า กิจการสามารถสรา้ง

ยอดขายไดเ้พิ่มขึ้ นมาก แต่แนวโน้มของตน้ทุนขายและค่าใชจ้่ายในการขายและบริหารก็เพ่ิมขึ้ นดว้ย 

ทําใหอ้ตัราส่วนกาํไรสุทธิคงเหลือลดลง 

โดยสรุป ความสามารถในการทํากาํไรลดลง แต่ยงัไม่ไดล้ดลงอย่างมีสาระสาํคญัมาก 

(ลดลงไม่ถึง 1%)
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 รายได ้(Income) ประกอบดว้ย 2 ประเภทรายการ

รายไดจ้ากการดาํเนินงานหลกั (Revenues) มาจากกิจกรรมตามปกติธุรกิจ 
เช่น รายไดจ้ากการขาย รายไดจ้ากการใหบ้ริการ รายไดค่้าเช่า

รายไดอ้ื่น (Other income) และ กาํไร (gain) มาจากการดาํเนินงานรอง 
หรือเป็นรายการท่ีไมไ่ดเ้กิดขึ้ นบ่อย (non-recurring items) เช่น รายได้

ดอกเบี้ ย กาํไรจากการขายอุปกรณ์
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 ค่าใชจ้่าย มี 3 กลุ่มรายการเช่นเดียวกนั

ค่าใชจ้่ายหลกั เป็นค่าใชจ้่ายหลกัท่ีสมัพนัธก์บัรายได ้เกิดจากกิจกรรมดาํเนินงาน 

ไดแ้ก่ ตน้ทุนขาย และ ตน้ทุนในการบริการ

ค่าใชจ้่ายรอง เป็นค่าใชจ้่ายท่ีเกิดขึ้ นเพื่อชว่ยใหก้ารดาํเนินงานหลกัประสบ

ผลสาํเร็จ เช่น ค่าใชจ้่ายในการขาย ค่าใชจ้่ายในการวิจยัและพฒันา ค่าใชจ้่ายใน

การบริหาร

ขาดทุน (loss) เป็นรายการท่ีไมไ่ดเ้ก่ียวขอ้งกบัการดาํเนินงานหลกั และอาจไม่ได้

เกิดบ่อย (non-recurring items) เช่น ขาดทุนจากการขายอาคารเก่า ขาดทุน

จากน้ําท่วม
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 กาํไรขั้นตน้ = รายไดจ้ากการดําเนินงานหลกั – ค่าใชจ้่ายในการดําเนินงานหลัก

เช่น รายไดจ้ากการขาย – ตน้ทุนขาย หรือ รายไดจ้ากการใหบ้ริการ – ตน้ทุนในการใหบ้ริการ

 โดยทัว่ไป เม่ือจดัทาํแผนงบประมาณ กิจการมกัมีอตัรากาํไรขั้นตน้ในใจที่ตอ้งการสาํหรบังวดไวแ้ลว้ 

เพ่ือใชใ้นการกาํหนดราคาขาย 

สินคา้แต่ละชนิด อาจมีอตัรากาํไรขั้นตน้ไมเ่ท่ากนั

 รายการกาํไรขั้นตน้ ควรเป็นตัวเลขบวกเสมอ หากงวดใด เป็นตัวเลขติดลบ แสดงว่าเกิดปัญหาใน

การผลิตหรือการขายอย่างมหนัต์
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 When net sales grow at a different rate than the cost of sales, that difference 
will be reflected in gross margin dollars. เมื่ออตัราการเติบโตของยอดขาย แตกต่างจากอตัราการ

เติบโตของค่าใชจ้่ายในการดําเนินงาน อตัรากาํไรขั้นตน้จะเปลี่ยนไป

 Is a decline in gross margin as a percentage of net sales dollars necessarily 
bad for the shareholders? การลดลงของอตัรากาํไรขั้นตน้ เป็นสญัญาณที่ไม่ดีสาํหรบัผูถื้อหุน้หรือไม่

It depends. แลว้แต่

A decrease in gross margin of 0.5% of net sales (Table 1) translates into $826 million gross 
margin dollars loss (166.8*0.5%) on sales of $166.8 billion. One half-cent means a lot! Even 
though the management is growing the business through increased sales for 542%, the current 
business is nowhere near as it was in 1990 ในตวัอยา่งแมว้า่อตัรากาํไรขัน้ตน้ลดลงเพียง 0.5% แต่แสดงถึงกาํไรท่ี
หายไปถึง 826 ลา้นเหรียญ

However, it is not clear that net sales would have reached $166.8 billion if the management 
had attempted to maintain a higher gross margin percentage. อยา่งไรก็ดี กิจการอาจไม่เกิดยอดขายถึง 

166.8 ลา้นเหรียญก็ได ้หากจะตอ้งรกัษาอตัรากาํไรขัน้ตน้ใหเ้ท่าเดิม

Wal-Mart’s strategy… “I bought an item for 80 cent. I found that by pricing it at $1.00 I 
could sell three times more of if than by pricing it at $1.20. I might make only half the profit 
(gross margin) per item, but because I was selling three times as many, the overall profit was 
much greater.” In retails, you can lower your markup but earn more because you increase 
volume. บางครั้งกิจการจาํเป็นตอ้งยอมใหอ้ตัรากาํไรขัน้ตน้ตํา่ โดยการลดราคาขายเพื่อใหข้ายไดใ้นปริมาณท่ีมากขึ้ น
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When the operating expenses increase at a faster rate than net sales, the 
difference will be reflected in EBIT. เมื่อค่าใชจ้า่ยในการดาํเนินงานเพิม่ขึ้ นเร็วกวา่ยอดขาย จะส่งผล

ต่อกาํไรก่อนดอกเบี้ ยจ่ายและภาษีเงินได้

 What if the management decides to invest in telecommunication technology 
and distribution centers, for example, the new computer-based information 
system will give a direct access to the information, and the managers can run 
the business more efficiently and faster, is these investment are worthwhile?  การ
ลงทุนนโครงการใหม่ ๆ เช่น เทคโนโลยี จะทําใหไ้ดข้อ้มูลท่ีดีและเร็วขึ้ น แต่การลงทุนน้ันคุม้คา่มั้ย

 The new investment makes the cost higher, both cash payment and depreciation (non-
cash item), but if it creates a higher sale or decrease some other costs, the investment 
is worth. โครงการใหมท่าํใหต้น้ทุนเพ่ิมข้ึน แต่ถา้กิจการเพิ่มยอดขายได ้หรือลดรายจ่ายรายการอ่ืนได ้ โครงการน้ันก็ถือวา่

คุม้ค่า

 It is just that the management needs to ensure the project’s value and attempt to 
generate cash inflow higher than the cash outflow. สิ่งท่ีสาํคญัเพียงแค่วา่ผูบ้ริหารตอ้งมัน่ใจวา่จะ
สามารถสรา้งกระแสเงินสดเขา้จากรายได ้ ใหม้ากกว่ากระแสเงินสดออก

 One acceptance. The worthiness of the project may be seen in the next, next years, 
not in the year invested, like the investment in sustainable projects (solar roofs, etc.) ใน
บางครง้ การลงทุนโครงการใหม่ อาจไม่ไดเ้ห็นผลทนัที ผูบ้ริหารอาจตอ้งติดตามผลการลงทุนในปีถดั ๆ ไป
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 It does make sense that the management must require a substantial 
amount of debt to grow the business. But the managers must keep in 
mind that the interest charges should not be a significant portion of 
every sales dollar. การกูย้มืเงินเพื่อมาขยายธุรกิจเป็นสิ่งที่สมเหตุผล แต่ผูบ้ริหารตอ้งจาํไวว้่า

เงินที่ไดม้าทุกบาทมีตน้ทุนดอกเบี้ ยเกิดขึ้ น

 In the example, $1 of net sales is dedicated to 0.5 cent and 0.6 cent 
of interest expense in 1990 and 2000. These numbers are smaller 
compared to those of a competitor, spending 3-4 cent per sales dollar. 
Therefore, the interest cost can be accepted for the exampled firm. จาก
ตัวอย่างของ Wal-Mart สดัส่วนของดอกเบี้ ยจา่ยไม่เพิ่มขึ้ นมากนัก

 The interest cost occurs from short-term, long-term borrowings and 
capital lease obligations. Lease contracts cost an interest charge in 
income statement, so do your company have many lease contracts? 

ตน้ทุนทางการเงินเกิดจากการกูย้มืเงินระยะสั้นและระยะยาว และหน้ีสินจากสญัญาเช่า บริษัทคุณมี

สญัญาเช่าบา้งหรือไม่
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 Other income (expenses) is generated from non-routine business 
transactions, such as gain/loss from sales of property and equipment. รายได้
(ค่าใชจ้่าย)อื่นมาจากกิจกรรมท่ีไมใ่ชก่ารดาํเนินงานปกติ เช่น กาํไร(ขาดทุน)จากการจาํหน่ายที่ดินและ

อุปกรณ์

 The management can avoid if the sale of PPE generates a loss by not 
selling it. ผูบ้ริหารสามารถหลีกเหลี่ยงไดห้ากขายที่ดินและอุปกรณแ์ลว้ขาดทุน

 But sometimes some items of the other income(expense) is unavoidable, 
such as loss on fire or flood (caused by the other economic events). A 
balance of its impact on net income and its insurance cost (cost vs benefit) 
becomes a big consideration. แต่บางรายการในส่วนน้ีไมส่ามารถหลีกเลี่ยงได ้ เช่น ขาดทุนจาก

ไฟไหม ้ น้ําท่วม ในการบริหารงานผูบ้ริหารจึงอาจตอ้งคิดว่าจะทําประกนัผลเสียหายเพื่อชดเชยขาดทุนที่อาจ

เกิดขึ้ นหรือไม ่แต่ตอ้งพิจารณาประโยชน์ (เงินประกนัความเสียหาย) กบัตน้ทุนที่เกิดขึ้ น (ค่าเบี้ ยประกนั)

 In addition, an investment in trading securities (TFRS 9) generates an 
impact of unrealized gain/loss on income statement. รายการกลุ่มน้ีรวมกาํไร
(ขาดทุน)จากการลงทุนในตราสารหน้ีและตราสารทุนดว้ย

29

 Income tax is a cash-based expense. ค่าใชจ้า่ยภาษีเงินไดเ้ป็นค่าใชจ้่ายที่เป็นเงินสด

 It is unavoidable, but can be managed. สามารถจดัการใหจ้่ายน้อยลงได ้แต่

หลีกเลี่ยงการจ่ายไม่ได ้

 A supervision from experts or expertise of accountants in tax areas 
can help. Having one expert or tax planning scheme in your company is 
a good idea to minimize this expense as much as you can.  กิจการอาจมีที่
ปรึกษาหรือผูเ้ชี่ยวชาญไวห้ารือเพื่อใหป้ระหยดัภาษี
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 Gross profit
 กระแสเงินสดสุทธิคงเหลือหลังจากหกัตน้ทุนขาย/บริการออกจากรายไดจ้ากการขาย/บริการ ควรเป็นตัวเลขติดบวกเสมอ

ควรเปรียบเทียบอตัราส่วนกาํไรขั้นตน้ไดเ้กิดขึ้ นจริงกบัอตัราส่วนกาํไรขั้นตน้ที่กิจการตอ้งการหรือวางแผนไวเ้มื่อตอน

กาํหนดราคาขาย ว่าแตกต่างกนัหรือไม่ หากแตกต่างกนัโดยเฉพาะกรณีตํา่กวา่ที่วางแผนไว ้ ฝ่ายขาย และฝ่ายผลิต ควรตอ้ง

ช้ีแจงไดว้า่มาจากสาเหตุใด เช่น ใหส้่วนลดแก่ลูกคา้เกินนโยบายท่ีกาํหนดไว ้มีการส่งคืนสินคา้จาํนวนมาก มีของเสียมาก 

ตน้ทุนวตัถุดิบสูงเกินมาตรฐานที่กาํหนดไว ้ใชก้าํลงัการผลิตเครื่องจกัรไมคุ่ม้ค่า ฯ

 Operating income / EBIT
แสดงถึงจาํนวนท่ีคงเหลือหลงัจากหกัค่าใชจ้า่ยต่าง ๆ ที่เกิดขึ้ นจากการดาํเนินงานตามปกติแลว้ 

เป็นขอ้บ่งช้ีแสดงถึงผลการบริหารงานของผูบ้ริหาร management’s performance เป็นผลสรุปรวมจากแผนกล

ยุทธท์ี่เลือก/วางไว ้

 Net income
 เป็นบทสรุปของกิจกรรมทางเศรษฐกิจของกิจการในปีที่ผ่านมา 

 เป็นตวัสะทอ้นผลการดาํเนินงานที่ผูบ้ริหารทาํไดจ้ากการนําเงินทุนของผูถ้ือหุน้มาบริหาร (เช่น ใน ROE)-
management’s stewardship

 Profit margin อตัรากาํไรสุทธิ
 แสดงถึงจาํนวนเงินคงเหลือจากยอดขาย $1 หลงัจากหกัค่าใชจ้า่ยทั้งหมด ทั้งค่าใชจ้า่ยในการดาํเนินงาน ดอกเบ้ียจา่น 

และภาษี

 ใชเ้ปรียบเทียบระหว่างปี และระหว่างกิจการได ้ เน่ืองจากคาํนวณต่อยอดขาย $1
31

สืบเน่ืองจากที่รายการบญัชีรบัรูต้ามเกณฑค์งคา้ง ทําใหมี้รายไดแ้ละค่าใชจ้่ายบางรายการที่ไม่ไดเ้ป็นรายการเงิน

สด (non-cash items) จึงทาํใหมี้การปรบักาํไรบางรายการเพ่ือใหส้ะทอ้นรายการเงินสดเท่าน้ัน เช่น

 Cash profit
หากมีงบกระแสเงินสด cash profit = cash flow from operation (CFO)

รายการน้ีสาํคญัมาก แสดงใหเ้ห็นว่ากิจการมีเงินสดสุทธิคงเหลือจากการดําเนินงานหลักเท่าไร 

คาํนวณจากกาํไรสุทธิปรบัดว้ยรายการที่ยงัไมไ่ดจ้า่ย/รบัเป็นเงินสด เช่น สินทรพัยห์มุนเวียนและหน้ีสิน

หมุนเวียนเพิ่มขึ้ น/ลดลง ค่าเสื่อมราคาละค่าตดัจาํหน่าย ขาดทุนจากหน้ีที่คาดวา่จะเก็บไม่ได้

บางกิจการอาจมีกาํไรสุทธิคงเหลือน้อย แต่มี CFO สูง เพราะมีรายการสาํรองหน้ีที่เก็บไมไ่ดห้รือค่าเสื่อม
ราคาสูง ในทางตรงกนัขา้ม บางกิจการอาจมีกาํไรสุทธิสูง แต่ CFO ตํา่ เพราะขายไดแ้ต่ขายเป็นเงินเช่ือ 

และเก็บเงินไม่ไดเ้ลย

 EBITDA
นํา EBIT บวกกลบัดว้ยคา่เสื่อมราคาและค่าตดัจาํหน่าย เพื่อใหไ้ดก้าํไรที่เป็นเงินสด

แตกต่างจาก CFO ตรงที่ CFO ใส่ผลกระทบจากการเพิ่มขึ้ น/ลดลงของสินทรพัยแ์ละหน้ีสินหมุนเวียน

ดว้ย
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แลว้เราสามารถหา

จาํนวนเงินของ D & A
มาจากไหน
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3 ส่วนสําคญัของสินทรพัยใ์นงบแสดงฐานะการเงิน

1. Current assets (operating activity)
1. Cash and cash equivalents

2. Receivables

3. Inventories

2. Productive assets (investment activity)
1. Property, plant and equipment

2. Accumulated depreciation 

3. Intangible assets and accumulated amortization

3. Other assets
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เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสดเป็นรายการแรกในงบแสดงฐานะทางการเงิน สินทรพัยท่ี์มี

สภาพคล่องสูงที่สุด

เงินสด ประกอบดว้ย เงินสดในมือและเงินฝากธนาคารท่ีตอ้งจา่ยคืนเม่ือทวงถาม เช่น ธนบตัร 

เงินเหรียญ เช็คสัง่จา่ยใหแ้กก่ิจการท่ีครบกาํหนดชาํระแลว้ เงินฝากเผ่ือเรียกและเงินฝากประจาํท่ี

ฝากไวก้บัธนาคารที่มีระยะเวลาไมเ่กิน 3 เดือน ไม่มีภาระผูกพนัและสามารถถอนมาใชไ้ด ้เช็ค

เดินทาง เช็คของขวญั ดราฟทธ์นาคาร และธนาณัติ

รายการเทียบเท่าเงินสด หมายถึง เงินลงทุนระยะสั้นท่ีมีสภาพคล่องสูงซ่ึงพรอ้มท่ีจะเปล่ียนเป็น

เงินสดในจาํนวนที่ทราบได ้และมีความเสี่ยงท่ีไมมี่นัยสาํคญัต่อการเปล่ียนแปลงในมลูคา่ ไดแ้ก่ 

เงินลงทุนในตราสารหน้ีท่ีมีระยะเวลาครบกาํหนดชาํระไมเ่กิน 3 เดือน

เงินเบิกเกินบญัชีธนาคาร (Bank Overdraft) ไม่ใช่รายการเงินสด แต่เป็นหน้ีสินหมุนเวยีนใน

งบแสดงฐานะการเงิน 

เงินฝากธนาคารที่ติดขอ้จาํกดัในการใชห้รือฝากไวเ้พื่อวตัถุประสงคเ์ฉพาะ ไม่ถือเป็นเงินสด
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 กิจการตอ้งติดตาม (monitor) การเคลื่อนไหวของเงินสดเป็นรายวนั

 หลายกิจการย่อมตอ้งการมีเงินสดใหเ้พียงพอต่อการใชจ้่าย แต่หากเก็บเงินสดไวม้ากเกินความ

จาํเป็นที่ตอ้งการใช ้ ก็ทําใหเ้กิดตน้ทุนเสียโอกาส ดังน้ัน ประเด็นสาํคญัคือหาจุด balance ที่จะมี
เงินสดไวใ้หพ้อใช ้ แต่ก็ไม่ไดท้ําใหสู้ญเสียโอกาสจากการไดด้อกเบ้ียหรือผลตอบแทนการลงทุนอื่นไป

 เงินสดเสี่ยงต่อการสูญหายหรือทุจริตไดง้่าย กิจการตอ้งมีการวางการควบคุมภายในใหดี้พอ เช่น 

การขีดคร่อมเช็ค ใชผ้ลิตภณัฑใ์หม่ๆ ของธนาคาร เช่น การโอนเงินออนไลน์เขา้บญัชีโดยตรง รวมถึง

ตอ้งจดัทํางบกระทบยอดเงินฝากธนาคารทุกเดือน และแบ่งหน้าที่ระหวา่งพนักงานบญัชีและการเงิน 

เป็นตน้
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 คาํนิยาม: ลกูหน้ีเป็นสิทธิเรียกรอ้งท่ีกิจการมีต่อบุคคลอื่น ไม่วา่จะเป็นในรูปของเงินสด 

สินคา้หรือบริการ

 ประเภทของลกูหน้ี: ลกูหน้ีแบ่งไดเ้ป็น 2 ประเภท ไดแ้ก่

1. ลกูหน้ีการคา้ หมายถึง ลูกหน้ีท่ีเกิดจากการดาํเนินงานตามปกติของกิจการ

2. ลกูหน้ีที่ไมใ่ชล่กูหน้ีการคา้ หรือลูกหน้ีอื่น หมายถึง ลูกหน้ีที่ไมไ่ดเ้กิดจากการดําเนินงานตามปกติ

ของกิจการ  เช่น การที่กิจการใหเ้งินกูย้มืแกพ่นักงาน การใหกู้ย้ืมแก่กิจการที่เกี่ยวขอ้งกนั 

 การแสดงรายการลกูหน้ีในงบแสดงฐานะการเงิน

1. ลกูหน้ีท่ีเป็นสินทรพัยห์มุนเวยีน ลูกหน้ีท่ีแสดงเป็นสินทรพัยห์มุนเวียน หมายถึง 

ลกูหน้ีที่กิจการคาดวา่จะไดร้บัชาํระหน้ีภายในระยะเวลา 1 ปี หรือหน่ึงรอบ

ระยะเวลาการดาํเนินงานตามปกติ (Operating cycle) แลว้แต่เวลาใดจะนานกวา่ 

เช่น ลูกหน้ีบริษัทอสงัหาริมทรพัยอ์าจนานเกินกวา่ 1 ปี

2. ลกูหน้ีท่ีเป็นสินทรพัยไ์มห่มุนเวยีน ลูกหน้ีท่ีคาดวา่จะไดร้บัชาํระหน้ีในเวลาที่เกิน

กวา่ 1 ปี จะแสดงเป็นสินทรพัยไ์ม่หมุนเวียน เช่น เงินใหกู้ย้ืมระยะยาวแก่บุคคล

หรือกิจการที่เก่ียวขอ้งกนั 
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 ตั้งแต่ 1 มกราคม 2563 TFRS 9 กาํหนดใหกิ้จการตอ้งประมาณการขาดทุนจากการดอ้ยค่า
ของลกูหน้ี (เดิมเรียกค่าเผ่ือหน้ีสงสยัจะสูญ) ตั้งแต่วนัแรกท่ีมีการรบัรูร้ายการลกูหน้ี ไม่ไดร้อจน

วนัท่ีครบกาํหนดชาํระกอ่นจึงคอ่ยประมาณการจาํนวนหน้ีท่ีคาดวา่จะเก็บไมไ่ด ้ดงัน้ัน รายการ

คา่ใชจ้า่ยในงบกาํไรขาดทุนอาจจะเพิ่มข้ึนจากมาตรฐานฉบบัใหมน้ี่ การพิจารณาการใหสิ้นเชื่อ 

รวมถึงระยะเวลา credit term จึงเป็นส่ิงสาํคญัในปัจจุบนั ยิง่ให ้ credit term ลูกคา้นาน 

ประมาณการคา่ใชจ้่ายจากการเก็บหน้ีไมไ่ดก้็จะสูงข้ึน

 เดิม กิจการอาจรบัรูห้น้ีท่ีเก็บไมไ่ดจ้ากลกูคา้เท่าน้ัน แต่ปัจจุบนั ตาม TFRS 9 ลูกหน้ีเงินให ้
กูย้ืม หรือลูกหน้ีประเภทอื่น ก็ตอ้งรบัรูป้ระมาณการจากการเก็บเงินไม่ไดเ้ช่นเดียวกนั

 การใหเ้ครดิตแก่ลูกคา้ อาจช่วยใหข้ายสินคา้ไดง้่ายข้ึน รกัษาความสมัพนัธก์บัลูกคา้ แต่หาก

บริหารการรบัชาํระหน้ีไดไ้มด่ี กิจการจะเส่ียงต่อทั้งรายการขาดทุนจากการเก็บหน้ีฯ และการขาด

สภาพคล่อง
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 สินคา้คงเหลือ หมายถึง สินคา้สาํเร็จรูป สินคา้ระหวา่งการผลิต หรืออยูใ่นรูปแบบของ

วตัถุดิบหรือวสัดุท่ีใชใ้นกระบวนการผลิตสินคา้หรือใหบ้ริการ 

 บญัชีสินคา้คงเหลือจึงประกอบดว้ย

1. วตัถุดิบ สิ่งที่กิจการผลิตกรรมนํามาเปล่ียนสภาพใหเ้ป็นสินคา้สาํเร็จรูป วตัถุดิบน้ี

อาจไดม้าจากธรรมชาติ

2. สินคา้ระหวา่งการผลิต สินคา้ท่ียงัผลิตไมเ่สร็จเป็นสินคา้สาํเร็จรปู Work in 
Process (WIP)  (สินคา้ทีเขา้สู่กระบวนการผลิตแลว้ แต่ยงัผลิตไม่เสร็จ)

3. สินคา้สาํเร็จรูป สินคา้ที่ผลิตสาํเร็จและอยูใ่นสภาพพรอ้มที่จะขายได้

  บญัชีสินคา้คงเหลือจึงขึ้ นอยูก่บัประเภทของธุรกิจ

 ธุรกิจซ้ือมาขายไปหรือธุรกิจคา้ปลีก สินคา้คงเหลือ ประกอบดว้ย สินคา้สาํเร็จรูป

 ธุรกิจผลิตสินคา้ สินคา้คงเหลือ ประกอบดว้ย วตัถุดิบ งานระหวา่งทาํ และสินคา้สาํเร็จรูป

 ธุรกิจบริการ สินคา้คงเหลือ มีเพียงวสัดุประกอบการใหบ้ริการ
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ลักษณะการดาํเนินงานและวงจรตน้ทุนของกิจการซ้ือ-ขายสินคา้

ธุรกจิซื้อ-ขายสินค้า

การจัดซื้อสินค้า

  ต้นทุนซื้อสินค้า:                         

  (ราคาซื้อ+ ค่าขนส่งเข้า 

– ส่งคืน – ส่วนลดรับ)
สินค้าคงเหลือ

งานการบริการ
และ

การขาย

ต้นทุนขาย ค่าใช้จ่ายใน
การขายและ
บริหาร

    นําเก็บใน

   คลังสินค้า

จําหน่าย

ให้ลูกค้า
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หลายหน่วยงานเกี่ยวขอ้งกบัตน้ทุนของสินคา้ซึ่งสุดทา้ยกลายเป็นค่าใชจ้่ายในงบกําไร

ขาดทุน คุณเห็นแผนกอะไรบา้งที่เกี่ยวขอ้งกบัตน้ทุนเหล่าน้ี?



 One day sales          = Net sales / 365 days

Days net sales (cash)  = Cash and cash equivalents x 365
Net sales

 Receivables turnover =  Net sales      Average AR

 Days of receivables  = 365      Receivables turnover

 Inventory turnover      =  Cost of goods sold     Average inventory

 Days of inventory      = 365      Inventory turnover

 Operating cycle        = Days of receivables + Days of inventory
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EXAMPLE

2000
(million)

1990
(million)

Income Statement

$166,809$25,985Net sales

129,66420,070Cost of sales
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 One day sales = Net sales / 365 
1990 :  $25,985 billion / 365 = $71.19 million

2000:  $166,809 billion / 365 = $457.01 million

Days net sales (cash) = Cash and cash equivalents x 365
Net sales

1990: 13 million / 25,985 million *365 = 0.2 days

2000 :  1,856 million / 166,809 million *365 = 4.1 days

อตัราส่วนน้ีแสดงจาํนวนวนัที่ตอ้งขายสินคา้ใหไ้ดเ้พ่ือใหไ้ดค้งเหลือเป็นเงินสด ในปี 1990 ใชเ้วลาเพียง

ไมก่ี่ชัว่โมง ในขณะที่ในปี 2000 ตอ้งใชเ้วลาขายสินคา้ถึง 4.1 วนั เพ่ือใหไ้ดค้งเหลือเป็นเงินสดตาม

ตอ้งการ แสดงถึงการลดลงของการบริหารงานที่มีประสิทธิภาพลดลง 

 ระยะเวลาที่เพ่ิมขึ้ น 3.9 วนั (4.1-0.2) มีมูลคา่เมื่อเทียบเป็นยอดขายที่สูญเสียไปถึง 1.782 billion

Efficiency decrease = sales per day x days increased

2000: $1.782 billion = $457 million per day x 3.9 days
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Receivables turnover =  Net sales  /    Average AR

 1990: $25,985 billion / 156 billion = 166.57 times

 2000: $166,809 billion / ((156+1341)/2) billion = 222.85 times

 Days of receivables  = 365 / Receivables turnover
1990: 365/166.57 = 2.19 days

2000: 365/222.85 = 1.64 days

 ในปี 2000 ระยะเวลาการหมุนของลูกหน้ีมากขึ้ น จาก 166.57 เป็น 222.85 รอบ ส่งผลใหจ้าํนวนวนัที่ใชใ้นการ

เก็บหน้ีน้อยลงจาก 2.19 วนั เป็น 1.64 วนั ซึ่งถือวา่ฝ่ายสินเช่ือหรือติดตามหน้ีทาํงานไดดี้ขึ้ น ทั้งน้ี Wal-Mart 
เป็นธุรกิจคา้ปลีกรบัชาํระเป็นเงินสดและบตัรเครดิต ดังน้ัน ระยะเวลาในการเก็บหน้ีไมค่วรจะใชเ้วลานาน 

 หากเป็นธุรกิจที่ขายสินคา้เป็นเงินเช่ือ ใหนํ้าจาํนวนวนัน้ีเทียบกบั credit term หากจาํนวนวนัแตกต่างกนัมาก  

โดยเฉพาะระยะเวลาในการท่ีเก็บหน้ีไดจ้ริงนานกวา่ credit term แสดงวา่เกิดปัญหาในการติดตามหน้ี หรือ

ลูกหน้ีไมย่อมชาํระ ตอ้งมีมาตรการจดัการ เพราะเมื่อลูกหน้ีจา่ยชาํระชา้ สภาพคล่องของกิจการก็จะลดลง

 ในการบริหารงาน ผูบ้ริหารตอ้งทําใหอ้ตัราการหมุนเวยีนลกูหน้ีการคา้สูงสุดเท่าที่จะเป็นไปได ้(Buffet, 
2014) เพราะแสดงถึงความเร็วในการไดร้บัชาํระเงิน แต่แน่นอนมีเสน้บางๆ อยู ่หากตอ้งการเก็บเงินไดเ้ร็ว 

อาจกระทบต่อการขายและการตดัสินใจซื้ อของลูกคา้ที่อาจเปลี่ยนใจไปซื้ อคูแ่ข่งแทน
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Inventory turnover =  COGS /    Average inventory

 1990: $20,070 billion / 4,428 billion = 4.53 times

 2000: $129,664 billion / ((19,790+4,428)/2) billion = 10.7 times

 Days of inventory  = 365 / Inventory turnover
1990: 365/4.53 = 80.57 days

2000: 365/10.7 = 34.11days

 ในปี 2000 ระยะเวลาการหมุนของสินคา้คงเหลือตั้งแต่มีไวพ้รอ้มขายจนขายไดเ้ท่ากบั 10.7 รอบ ซึ่งสูงกวา่ปี 1990 ซึ่ง

เท่ากบั 4.53 รอบ ส่งผลใหร้ะยะเวลาในการขายสินคา้ลดจาก 80.57 เป็นเพียง 34.11 วนัในปี 2000 ซึ่งเป็นสญัญาณที่

ดีสาํหรบัการขายสินคา้ 

Wal-Mart เป็นธุรกิจคา้ปลีก จาํนวนสินคา้คงเหลืออาจมีจาํนวนสูง และการบริหารสินคา้คงเหลือเป็นเรื่องสาํคญัมาก 

 ในการนําอตัราส่วนไปใช ้หากสินคา้มีอายุจาํกดั  ใหเ้ปรียบเทียบอายุของสินคา้คงเหลือจากการคาํนวณกบัอายุจริงก่อน

สินคา้จะหมดอายุ กิจการควรขายสินคา้ไดก้่อนที่สินคา้จะหมดอายุ หรืออายุของสินคา้คงเหลือจากการคาํนวณตอ้งตํา่กวา่

อายุสินคา้ที่เก็บได้

 ในการบริหารงาน ผูบ้ริหารตอ้งทาํใหอ้ตัราการหมุนเวียนสินคา้คงเหลือสูงสุดเท่าที่จะเป็นไปได ้ (Buffet, 2014)
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 Operating cycle = Days of receivable + days of inventory
1999: 2.19+80.57 = 82.76 days

2000: 1.64+34.11 = 35.75 days

 อตัราส่วนน้ีแสดงระยะเวลาตั้งแต่สินคา้มีไวพ้รอ้มขายจนขายสินคา้ไดแ้ละกิจการไดเ้งินสดกลบัมา ซึ่งเป็น
กิจกรรมหลกัของธุรกิจ

 ในปี 2000 มีระยะเวลาการดาํเนินงานเพียง 35.75 วนั ลดลงจากปี 1999 ถึง 47 วนั (82.76-35.75) 

ซึ่งถือวา่เป็นผลการดาํเนินงานที่ดีมากสาํหรบัธุรกิจคา้ปลีกน้ี

โดยสรุปเกี่ยวกบัการใชส้ินทรพัยห์มุนเวยีน  ในปี 2000 Wal-Mart สามารถบริหารสินทรัพย์
หมุนเวียนไดดี้มาก เม่ือเทียบกบัปี 1990 ยกเวน้รายการเงินสดที่ยงัมีสญัญาณของการบริหารเงินสดในปี 

2000 ยงัไม่ดีเท่าปี 1990
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สินทรพัยถ์าวร สามารถแบ่งประเภทออกตามลกัษณะของสินทรพัยเ์ป็น  2 

ประเภท ดงัน้ี

1.  สินทรพัยถ์าวรท่ีมีตวัตน (Tangible Fixed Assets) หมายถึง สินทรพัยท่ี์มีรูปร่าง 

สามารถมองเห็นสมัผัสและจบัตอ้งได ้ กิจการมีไวเ้พื่อใชใ้นการดาํเนินงานและอายุการใช้

งานยาวนานหลายปี เช่น ท่ีดิน อาคาร อุปกรณ์ เครื่องจกัร รถยนต ์เป็นตน้

2.  สินทรพัยถ์าวรท่ีไมมี่ตวัตน (Intangible Fixed Assets) หมายถึง สินทรพัยท่ี์ไม่มีรูปร่าง 

และไม่สามารถสมัผัสจบัตอ้งได ้ แต่สามารถวดัมูลค่าได ้ และใหป้ระโยชน์ในการ

ดาํเนินงาน แต่มีความไม่แน่นอนของประโยชน์ในอนาคตค่อนขา้งสงู เช่น ลิขสิทธ์ิ 

สิทธิบตัร เครื่องหมายการคา้ สมัปทาน เป็นตน้

การซื้ อซอฟแวร ์ การลงทุนใน Blockchain การเชา่พื้ นท่ี Cloud เพื่อเก็บ
ขอ้มูลเป็นรายการสินทรพัยช์นิดใดกนับา้ง?
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1. วิธีเสน้ตรง (Straight-line Method)

2. วธีิตามชัว่โมงการทาํงาน (Working-hours Method) หรือ วิธีตามจาํนวนผลผลิต 

(Productive-output Method)

3. ยอดคงเหลือลดลง (Decreasing Charge Method)

- วิธียอดลดลงทวีคูณ (Double declining balance Method)

- วิธีผลรวมจาํนวนปี (Sum-of-the-years’-digits)
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•สินทรพัยไ์มม่ีตวัตนที่สามารถกาํหนดอายุการใชง้านได ้ กิจการควรปันส่วนราคาทุนของสินทรพัย์

ไม่มีตัวตนเป็น ค่าใชจ้่ายประจาํงวดอย่างมีเหตุผล และระบบตามระยะเวลาของ สินทรพัยท์ี่ไดใ้ช ้

ประโยชน์ไป เรียกวา่ “การตดัจาํหน่าย” (Amortization Expense) ทั้งน้ี เพื่อแสดงมลูคา่สุทธิคงเหลือ

ที่แทจ้ริงของ สินทรพัยไ์ม่มีตัวตนในงบแสดงฐานะการเงินตามอายุที่เหลืออยู ่(วิธีการเหมือนการ

คาํนวณค่าเสื่อมราคา)

• สินทรพัยไ์มม่ีตวัตนที่ไม่สามารถกาํหนดอายุการใชง้านได ้ จะไม่ตอ้งตดัจาํหน่ายสินทรพัย์

ดงักล่าว แต่ใหป้ระเมินการดอ้ยค่าของสินทรพัยทุ์กปี
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มูลค่าที่คาดว่าจะไดร้บั

คืน

 (Recoverable Amount)

มูลค่ายุตธิรรมหกั

ตน้ทุนในการ

จาํหน่าย

(Fair value less cost to 
sell)

มูลค่าจากการใช้

(Value in use)

มูลค่าตามบญัชี

(Carrying Amount, 
Book Value)

VS

สูงกว่า

หากสินทรพัยน้ั์นดอ้ยคา่ กิจการตอ้งรบัรูค่้าใชจ้่ายในงบกาํไรขาดทุน



 สินทรพัยถ์าวรมีมูลค่าสูง  ตอ้งการเงินลงทุนจาํนวนสูง แต่ใหป้ระโยชน์นานเกินกวา่ 1 ปี

 การลงทุนส่งผลต่อค่าใชจ้่าย ทั้ง ดอกเบ้ียจา่ย (หากมี) และค่าเสื่อมราคา/ค่าตัดจาํหน่าย

 อาจมีผูเ้สนอใหเ้ชา่แทนการซ้ือ เช่น เช่าซ้ือเคร่ืองจกัร เช่าเคร่ืองคอมพิวเตอร ์เพื่อจะได้

ประหยดักระแสเงินสดไวใ้นกิจการ และถือเป็นรายจา่ยทางภาษีได ้ทั้งน้ี สาํหรบัทางบญัชี ตั้งแต่ 1 

มกราคม 2564 เป็นตน้มา หากกิจการทาํสญัญาเช่าและมีสิทธิกาํกบัการใช ้(ใชแ้ต่เพียงผูเ้ดียว) 

TFRS16 กาํหนดใหต้อ้งบนัทึกมูลค่าปัจจุบนัของค่าเช่าตลอดอายุสญัญาเช่าเป็นสินทรพัยสิ์ทธิ
การใช ้(สินทรพัย)์ และหน้ีสินตามสญัญาเชา่ (หน้ีสิน) ในวนัเร่ิมตน้สญัญา ดงัน้ัน ในทางบญัชี 

การเชา่แทนการซ้ือทาํใหมี้รายการหน้ีสินเพิ่มข้ึนมา ส่งผลต่ออตัราส่วน เช่น Debt to equity 
ratio

 จดัประเภทเป็น Productive assets เพราะเป็นสินทรพัยท์ี่บ่งบอกถึงกาํลงัการผลิตหรือ 

capability ของกิจการในการผลิตสินคา้หรือใชป้ระกอบในการใหบ้ริการ

เม่ือลงทุนไปแลว้ ผูบ้ริหารจึงควรใชสิ้นทรพัยเ์หล่าน้ีใหคุ้ม้คา่ ตอ้งระวงักาํลงัการผลิตท่ีวา่ง 

(Idle capacity) และคา่เส่ือมราคาคาํนวณตั้งแต่สินทรพัยพ์รอ้มใชง้าน อีกทั้ง ยงัอาจมี

ดอกเบี้ ยจา่ยท่ีเกิดจากการกูย้ืมเงินมาซ้ือ/สรา้งสินทรพัย ์ ผูบ้ริหารจึงตอ้งสรา้งรายไดใ้หม้ากกวา่

คา่ใชจ้า่ยท่ีเกิดข้ึนอยูแ่ลว้ อยา่ลงทุนซื้ อเพียงเพื่อตอ้งการใหง้บการเงินดูดี (Buffet, 2014)
51

 Buffet (2014) มองว่าการลงทุนในสินทรพัยไ์ม่มีตัวตน ช่วยใหเ้กิดความไดเ้ปรียบในการแข่งขนั

อยา่งยัง่ยนื และรายการน้ีไมถู่กกระทบจากเงินเฟ้อ กล่าวคือ เม่ือเวลาผ่านไป มูลค่าของสิทธิบัตรและ

เครื่องหมายการคา้ไมล่ดลง แต่ยงัอาจเพ่ิมขึ้ นเรื่อย ๆ ดว้ย

ส่วนสาํคญัส่วนหน่ึงของรายการในกลุ่มน้ี คือ ค่าใชจ้่ายในการวิจยัและพฒันา ในทางบญัชี

รายจ่ายในการวิจยั รบัรูเ้ป็นค่าใชจ้่าย

รายจ่ายในการพฒันา รบัรูเ้ป็นสินทรพัย์

ผูบ้ริหารอาจเคลมวา่กิจการมีบุคลากรที่มีความสามารถสูง เป็นบุคคลที่ทรงคุณค่า อยา่งไรก็ดี คุณค่าที่

วดัไดย้ากเหล่าน้ี ไม่สามารถบนัทึกบญัชีได ้

มีหลายคนกล่าวถึง “ทรพัยสิ์นทางปัญญา intellectual capital” ณ วนัน้ี ยงัไม่สามารถรบัรู ้

รายการทางบญัชีได ้ เวน้แต่เป็นสิ่งที่ระบุไดแ้ละวดัมลูคา่ได ้ เช่น การคิดคน้งานประดิษฐ์สําเร็จ

ในยุคดิจิทลัน้ี หลายบริษัทลงทุนใน cryptocurrencies จากการพิจารณามาตรฐานหลาย ๆ ฉบบั

แลว้ เงินในสกุล crypto จะรบัรูเ้ป็นสินทรพัยไ์ม่มีตัวตน บนัทึกดว้ยราคาทุนในวนัที่ไดม้า จากน้ันตดั

จาํหน่ายลดมูลค่าหากเกิดการดอ้ยค่าของสินทรพัย ์ (มูลค่ายุติธรรมลดลง) อย่างมีสาระสําคญั ทั้งน้ี หาก

บริษัทลงทุนซื้ อและตั้งใจจะขายออกในเวลาอนัสั้น สามารถจดัประเภทเป็น “สินคา้คงเหลือ” ได้
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 Productive asset turnover = Net sales / Net productive assets*

*Net productive assets = PPE – Accumulated depreciation
1990: $25,985 billion / 3,430 billion = 7.58 

2000: $166,809 billion / 35,969 billion = 4.64

 Days of net sales (productive assets) = 365/ productive asset turnover

1990: 365/7.58 = 48.15 days

2000: 365/4.64 = 78.66 days

 อตัราส่วน turnover แสดงใหเ้ห็นวา่การลงทุนในสินทรพัยถ์าวร $1 สามารถก่อใหเ้กิดรายไดไ้ดเ้ท่าไร
ในปี 2000 การลงทุน $1 ก่อใหเ้กิดรายได้ 4.64 เท่า หรือ $4.64 ซึ่งลดลงจากปี 1990 

 หากกล่าวในทางกลบักนั หากจะตอ้งการสรา้งยอดขาย $1 จากการใชสิ้นทรพัยถ์าวร ในปี 1990 ใชเ้วลา 48.15 

วนั ในขณะท่ีปี 2000 ตอ้งใชเ้วลาถึง 78.66 วนั

หากเปรียบเทียบทั้งสองปีแลว้ พบว่า ประสิทธิภาพในการใชสิ้นทรพัยถ์าวรลดลงในปี 2000 ผูบ้ริหารอาจตอ้ง

ระวงัวา่การลงทุนในสินทรพัยถ์าวรน้ันใชจ้าํนวนเงินทุนสูง ตอ้งใชใ้หคุ้ม้ค่า
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 Assets turnover = Net sales / Total assets
1999: $25,985 billion / 8,198 billion = 3.17

2000: $166,809 billion / 70,349 billion = 2.37

 เมื่อคาํนวณอตัราการหมุนของสินทรพัยใ์นการกอ่ใหเ้กิดรายได ้พบว่ามีแนวโน้มลดลงจาก 3.17 ในปี 

1999 เป็น 2.37 ในปี 2000 แปลว่า การลงทุนในสินทรพัย ์(หรือการนําเงินจากผูเ้ป็นเจา้ของ) $1 
สามารถก่อใหเ้กิดรายไดเ้ท่ากบั $2.37 ในปี 2000 ซึ่งลดลงจาก 1990 ซึ่งแสดงใหเ้ห็นถึง

ประสิทธิภาพในการใชสิ้นทรัพยล์ดลง

จากพิจารณาแยกองคป์ระกอบ ตามที่แสดงมากอ่นหน้าน้ีจะเห็นไดว้า่ การบริหารสินทรพัยห์มุนเวียน

ดีขึ้ น แต่การบริหารสินทรพัยถ์าวรแย่ลง ดังน้ัน ผูบ้ริหารสามารถมองเห็นปัญหาจากการพิจารณาแยก

องคป์ระกอบไดว้่า ตอ้งไปแกปั้ญหาที่การใชส้ินทรพัยถ์าวรใหก้่อใหเ้กิดรายไดไ้ดเ้พิ่มขึ้ น

ทั้งน้ี หากเพ่ิงมีการลงทุนในสินทรพัยถ์าวร อาจทําใหย้งัไม่ก่อใหเ้กิดรายไดใ้นระยะเวลาอนัสั้น (เช่น 

การลงทุนในเครื่องจกัรใหม ่หอ้งคน้ควา้ผลิตภณัฑใ์หม่) ก็อาจตอ้งใหเ้วลาผูบ้ริหาร แต่ตอ้งติดตามผล

วา่ประสิทธิภาพในการใชส้ินทรพัยจ์ะเพิ่มขึ้ นมาจนดีกวา่อดีตไดห้รือไม่

นอกจากการคาํนวณอตัราส่วนดังแสดง กิจการควรทํา Common size and trend analyses of 
statement of financial position เพื่อใหเ้ห็นองคป์ระกอบของรายการและเป็นแนวทางในการไปแกปั้ญหา
ใหด้ีขึ้ นได้ 54



 Return on assets (ROA) = Net profit / Total assets

 แสดงถึงประสิทธิภาพในการใชสิ้นทรพัยใ์นรูปของการคงเหลือเป็นกาํไรสุทธิ (ถา้เป็น asset 
turnover จะเป็นประสิทธิภาพที่วดัดว้ยยอดขาย) 

 หากแยกองคป์ระกอบจะมาจาก 2 ส่วน Profit margin x Asset turnover

 ROA ของ Wal-Mart ลดลงจาก 13.1% ในปี 1990 เหลือ 

7.6% ในปี 2000

 จากการลงทุนในสินทรพัย ์$1 คงเหลือเป็นกาํไรในปี 2000 

จาํนวน 7.6 cent ซึ่งลดลงจากปี 1999 ถึง 5.5 cent (13.1-
7.6) 

 เมื่อพิจารณาแยกองคป์ระกอบ ทั้งความสามารถในการทาํกาํไรและ

ประสิทธิภาพในการบริหารสินทรพัยล์ดลง 

 เมื่อแยกองคป์ระกอบออกไปตามกลุ่มรายการ (ตามแสดงก่อน

หน้า) พบว่า ปัญหาของ ROA ที่ลดลง มาจาก 

1. แนวโน้มของตน้ทุนขายและค่าใชจ้่ายในการขายและบริหาร

ที่เติบโตมากกวา่ยอดขาย

2. การใชสิ้นทรพัยถ์าวรยงัไม่เกิดประสิทธิภาพ

ส่วนการบริหารสินทรพัยห์มุนเวียนทาํไดดี้แลว้ 
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 จากปี 1990 Wal-Mart สามารถทําใหธุ้รกิจเติบโตไดอ้ย่างมาก (สินทรพัยร์วมและยอดขาย

สุทธิเพิ่มขึ้ นมากหลายเท่า) แต่ยงัไม่สามารถรกัษาอตัรากาํไรและประสิทธิภาพในการใชสิ้นทรพัยไ์ด้

อย่างในอดีต

 การจะสูก้บัคู่แข่งในธุรกิจคา้ปลีก โดยการเพ่ิมราคาขายทาํไมไ่ดแ้น่ๆ แต่เม่ือกิจการเลือกลดราคา

ขายเพื่อใหข้ายในปริมาณที่มากขึ้ น กิจการอาจตอ้งต่อรองตน้ทุนสินคา้กบัผูข้ายใหมี้ราคาตํา่ลงดว้ย 

เพื่อใหมี้โอกาสในการเพ่ิมหรือรกัษาระดบักาํไรสุทธิ 

 หากตน้ทุนขายบริหารไดย้าก อาจตอ้งมาพิจารณาค่าใชจ้่ายในการขายและบริหาร นอกจากน้ัน ค่า

เสื่อมราคาที่มาจากการลงทุนในสินทรพัยถ์าวรเป็นอีกสาเหตุของการทาํใหก้าํไรน้อยลง

 to take-away สาํหรบัธุรกิจคา้ปลีก การขายสินคา้ออนไลน์ อาจช่วยใหข้ยายฐานลูกคา้ไปได้

ในวงกวา้ง ไม่จาํเป็นตอ้งเดินมา store อีกต่อไป การลงทุนในอาคาร อุปกรณ์ก็จะน้อยลง ทั้งเงินทุน

และคา่เสื่อมราคาก็จะลดลง การลงบนัทึกบัญชีก็จะง่ายข้ึน ความเสี่ยงจากการเก็บหน้ีไม่ไดล้ดลง ฯ

แต่การขายสินคา้ออนไลน์ จะตอ้งมีระบบการขายที่มีเสถียรภาพและความปลอดภยัระดบัสูง 

ไมเ่ชน่น้ัน หากเกิดกรณีขอ้มูลรัว่ไหล หรือเดิน hack จะทําใหเ้สียหายเป็นมูลค่ามหาศาล
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Recall
Already covered in ROA

A focus in this 
section
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 Financial leverage = Total liabilities / Total equities

Assets = Liabilities + Equity
Resources = Obligations

Rights        =  Responsibilities 

‘Promises’ 

 ในดา้นของหน้ีสินและส่วนของผูถื้อหุน้ เปรียบเสมือน “คาํสญัญา” ที่กิจการใหไ้วแ้กผู่ข้ายสินคา้ 

พนักงาน เจา้หน้ีธนาคาร และผูถื้อหุน้ ฯ ว่าจะส่งมอบสินคา้ ส่งมอบเงิน ส่งมอบบริการ ตามที่ไดส้ญัญา

ไว ้และสุดทา้ย เม่ือเหลือสินทรพัยสุ์ทธิเท่าไร ส่วนที่เหลือทั้งหมดก็จะเป็นส่วนของผูถื้อหุน้ 
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หน้ีสิน
1. หน้ีสินหมุนเวียน

1. เงินเบิกเกินบัญชีและเงินกู้ยืม
ระยะสั้นจากสถาบันการเงิน

2. เจ้าหนี้การค้าและเจ้าหนี้อื่น
3. ส่วนของหนี้สินระยะยาวท่ีถึง

กําหนดชําระภายในหน่ึงปี
4. เงินกู้ยืมระยะสั้น
5. ภาษีเงินได้ค้างจ่าย
6. ประมาณการหนี้สินระยะสั้น
7. หนี้สินหมุนเวียนอื่น

2. หน้ีสินไม่หมุนเวียน
1. เงินกู้ยืมระยะยาว
2. หนี้สินภาษีเงินได้รอการตัดบัญชี
3. ภาระผูกพันผลประโยชน์พนักงาน
4. ประมาณการหนี้สินระยะยาว
5. หนี้สินไม่หมุนเวียนอื่น

หลายรายการในดา้นหน้ีสินมีจงัหวะ เวลา และจาํนวนเงินที่

แน่นอนที่ตอ้งจ่ายชาํระ ยกเวน้รายการภาระผูกพนั

ผลประโยชน์พนักงานและประมาณการหน้ีสินระยะยาว เช่น 

ภาระจากการรบัประกนัสินคา้ ที่ตอ้งอาศยัดุลยพินิจผูบ้ริหาร

ในการประมาณการ
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 เมื่อกิจการตอ้งการเงินทุนเพิ่มเติม และเงินสดคงเหลือของกิจการไม่เพียงพอ ผูบ้ริหารจะตอ้งตัดสินใจว่าจะ

กูย้ืมเงินจากธนาคาร ออกหุน้กู ้ออกหุน้บุริมสิทธิ หรือออกหุน้สามญั ฯ เพ่ิมเติม?

 แต่ละทางเลือก จะมีตน้ทุนทางการเงินแตกต่างกนั และส่งผลกระทบต่อรายการทางการเงินในงบการเงิน

แตกต่างกนั

 borrowing เช่น กูย้ืมเงิน ออกหุน้กู ้ออกตัว๋สญัญาใชเ้งิน ใชว้งเงิน OD
ขอ้เสีย มีคา่ใชจ้า่ยที่ตามมาคือ ดอกเบ้ียจา่ย หรือตน้ทุนทางการเงิน ซึ่งปฏิเสธการจา่ยไดย้าก ส่งผล

กระทบต่อกาํไรสุทธิของกิจการลดลง 

ขอ้ดี ผูใ้หกู้ไ้ม่มีอิทธิพลใด ๆ ในการบริหารงาน

 issuing stocks หรือระดมทุนจากผูเ้ป็นเจา้ของเพ่ิมเติม ซึ่งอาจเป็นหุน้สามญัหรือหุน้บุริมสิทธิ 

ทางเลือกน้ีไมมี่ตน้ทุนดอกเบี้ ย ไม่ส่งผลกระทบต่อตัวเลขกาํไรสุทธิ แต่คาํถามอยู่ที่วา่จะไดเ้งินจากการระดม

ทุนเพ่ิมเติมในจาํนวนเงินที่ตอ้งการหรือไม ่นอกจากน้ัน อาจมีการเปลี่ยนแปลงสดัส่วนการเป็นเจา้ของของผู้

ถือหุน้เดิม แต่ขอ้ดี ผลตอบแทนที่จา่ยใหก้บัผูถื้อหุน้ อยู่ในรูปของเงินปันผล ซึ่งอาจไมจ่า่ยปันผลหรือเลื่อนการ

จ่ายไดห้ากผลการดําเนินงานประจาํปีไม่ดี 
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หน้ีสินจากสญัญาเชา่

องค์ประกอบในส่วนของผูถื้อหุน้
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FINANCIAL LEVERAGE = TOTAL ASSETS / TOTAL EQUITY

LIABILITIES + EQUITIES
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Trend20001990

%(million)%(million)

807%36.68%25,80334.72%2,846Current liabilities

1249%26.60%18,71216.92%1,387Non-current liabilities

952%63.28%44,51551.63%4,233Total liabilities

389%1.65%1,1602.89%237Common stocks

574%35.72%25,12945.47%3,728Retained earnings

(0.65%)(455)0.00%0Other component of equity

552%36.72%25,83448.37%3,965Total equities

758%100.00%70,349100.00%8,198Total liabilities and equities

What do you see from the table?
64



1. Current liabilities
1. Accounts payables
2. Accrued expenses
3. Current portion of 

long-term liabilities
2. Non-current liabilities

1. Long-term debts
2. Lease obligations
3. Deferred income 

taxes
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20001990

%(million)%(million)

Current liabilities

18.63%$13,10522.29%$1,827Accounts payable

2.96%2,0850.29%24Current debt due

15.09%10,61312.14%995Accrued liabilities

0.00%0.00%Non-current liabilities

19.43%13,6722.26%185Long-term debt

4.27%3,00213.26%1,087Long-term lease obligations

1.08%7591.40%115Deferred income taxes

1.82%1,2790.00%0Minority interest

63.28%44,51551.63%4,233Total liabilities

100.00%70,349100.00%8,198Total liabilities and equities

What do you see from the table?
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เกิดจากการที่กิจการซื้ อสินคา้หรือบริการแลว้ แต่ยงัไม่ไดมี้การจ่ายชาํระค่าสินคา้หรือ

บริการ

ไมมี่การคิดดอกเบี้ ย (ยกเวน้การชาํระเกินกวา่ระยะเวลาท่ีกาํหนด หรือ ผิดนัด) ถือเป็น

สุดยอดในการทําธุรกิจ Buffet (2014) กล่าว เพราะสามารถนําเงินไปลงทุนอย่างอื่น
ก่อนได้

รบัรูร้ายการดว้ยมูลค่าที่คาดวา่จะตอ้งจา่ยเพื่อชาํระหน้ีสิน โดยคาํนึงถึงเงื่อนไขการส่ง

มอบสินคา้
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 Accounts payable turnover = COGS / Average accounts payable
1990: $20,070 million / 1,827 million = 10.98 

2000: $129,664 million / ((1,827 +13,105)/2) million = 17.37 

Days of accounts payable = 365/Accounts payable turnover
1990: 365/10.98 = 33.24 days

2000: 365/9.89 = 21.0 days

 Days of accounts payable แสดงระยะเวลาตั้งแต่ซื้ อสินคา้(เกิดเจา้หน้ี)จนถึงวนัที่จา่ยชาํระเจา้หน้ี 

Wal-Mart ตอ้งจา่ยชาํระเจา้หน้ีเร็วขึ้ นถึง 12 วนั

 ทุกธุรกิจมกัพยายามเก็บเงินจากลกูหน้ีการคา้ใหเ้ร็วที่สุด และจ่ายชาํระเจา้หน้ีใหน้านที่สุด แต่ก็ไม่ใช่เรื่อง

งา่ยที่จะทาํ เพราะเจา้หน้ีก็ยอ่มตอ้งการจะเก็บหน้ีจากเราใหใ้นฐานะลูกหน้ีใหเ้ร็วที่สุดเช่นกนั
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 Cash cycle ratio = Days of inventory + Days of receivables 

– Days of payables
1990: (80.57+2.19)-33.24 = 82.76-33.24 = 49.52 days

2000: (34.11+1.64)-21 = 35.75 – 21 = 14.75 days

วงจรเงินสดแสดงถึงชว่งเวลาตั้งแต่ซื้ อสินคา้ ขายสินคา้ จ่ายชาํระเจา้หน้ีและรบัชาํระเงินจากลกูหน้ี

 เม่ือพิจารณาจากวงจรการดาํเนินงาน (Operating cycle) ในปี 2000 Wal-Mart 
สามารถขายสินคา้และเก็บหน้ีไดเ้ร็วขึ้ นมาก จึงน่าจะเป็นสาเหตุที่ทาํใหจ้่ายชาํระเจา้หน้ีไดเ้ร็วขึ้ น 

และจะไดซ้ื้ อสินคา้งวดถดัไปได ้ วงจรเงินสดจึงลดจาก 49.52 วนัเป็นเพียง 14.75 วนั ลดลง

มากกว่า 1 เดือน จึงเป็นที่น่าพอใจสาํหรบัการบริหารกระแสเงินสด 

 แมว้า่ระยะเวลาในการจ่ายชาํระหน้ีจะสั้นลง แต่เมื่อพิจารณาภาพรวมกบัวงจรการดาํเนินงานแลว้ 
ถือวา่ไมใ่ชส่ญัญาณที่ไมด่ี 
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 ค่าใชจ้่ายคา้งจ่าย

เป็นภาระผูกพนัที่ตอ้งจ่ายชาํระภายใน 1 ปี เช่น ค่าสาธาณูปโภคคา้งจ่าย ดอกเบ้ียคา้งจ่าย รายจ่าย

กลุ่มน้ีมกัมีกาํหนดจ่ายชาํระที่กาํหนดโดยผูใ้หบ้ริการ

ส่วนของหน้ีสินระยะยาวที่ครบกาํหนดชาํระภายใน 1 ปี

เป็นการแสดงรายการหน้ีสินระยะยาวที่จะครบกาํหนดตอ้งชาํระภายใน 1 ปี นับจากวนัที่เสนอ

รายงาน ซึ่งเป็นขอ้กาํหนดตามสญัญา

รายไดร้อตดับัญชี หรือรายไดร้บัล่วงหนา้

กิจการอาจมีการรบัเงินจากลูกคา้มาก่อนแลว้ค่อยทยอยส่งสินคา้หรือใหบ้ริการ รายการน้ีจะแสดง

เป็นรายการหน้ีสิน

เมื่อตอนขายสินคา้ อาจพิจารณาว่าเป็นเรื่องดีที่ลูกคา้จา่ยเงินมากอ่นรบัสินคา้หรือบริการ แต่รายการ

น้ีจะทาํใหห้น้ีสินกิจการเพ่ิมขึ้ น ดังน้ัน ผูบ้ริหารอาจตอ้งสรา้งสมดุลยใ์หดี้ว่าควรจะวางนโยบายการ

ใหบ้ริการและขายสินคา้อย่างไร โดยเฉพาะในสถานการณ์ที่กิจการมีหน้ีสินจาํนวนสูงอยูแ่ลว้
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ตั้งแต่ 1 มกราคม 2562 จะมีการใชม้าตรฐานฉบบัใหม่ TFRS15 รายไดจ้ากสญัญาที่ทาํกบัลูกคา้ 

ผลกระทบจากมาตรฐานฉบบัน้ี อาจทําใหกิ้จการมีหน้ีสินเพ่ิมขึ้ น โดยรวมกรณีที่กิจการมีรายการเหล่าน้ี

1. กิจการมีการรบัประกนัสินคา้  

2. แจกคูปอง เพ่ือนํามาใชก้บัรายการซื้ อสินคา้/บริการในอนาคต

3. มีแตม้คะแนนใหส้ะสม เพื่อใชแ้ทนเงินสดหรือรบัสินคา้/บริการไดฟ้รีในอนาคต

นโยบายในการขายเหล่าน้ี ทําใหกิ้จการตอ้งเลื่อน (defer) การรบัรูร้ายไดไ้ปในอนาคตจนกว่าจะไดท้ํา
กิจกรรมเหล่าน้ีตามสญัญาที่ใหไ้วก้บัลูกคา้ ส่งผลใหกิ้จการมีจาํนวนหน้ีสินเพิ่มขึ้ นไดจ้ากหลักการของ

มาตรฐานฉบบัใหม่ 

นอกจากน้ีใน TFRS15 ยงักล่าวดว้ยว่า หากกิจการรบัเงินจากลูกคา้มาล่วงหน้านานเกินกว่า 1 ปี โดย

ไม่ไดท้ํางานใด ๆ ใหเ้ลย การรบัเงินมาล่วงหน้าน้ีถือเสมือนกิจการยมืเงินลกูคา้มาใช ้ กิจการตอ้งรบัรู ้

ดอกเบี้ ยจา่ย 

71

 หน้ีสินระยะยาว มกัเป็นการกูย้ืมเงินจากแหล่งใดแหล่งหน่ึงหรือหลาย ๆ แหล่ง เช่น เงินกูย้ืมจากธนาคาร 

การออกหุน้กู ้

 การกูย้มืเงินมากบัตน้ทุนทางการเงินที่หลีกเลี่ยงการจ่ายไมไ่ด ้ เพราะส่งผลกระทบต่อความน่าเชื่อถือของ

กิจการในอนาคต

 สิ่งที่ผูบ้ริหารตอ้งระวงัเกี่ยวกบัหน้ีสินระยะยาวคือ วนัหน่ึงหน้ีสินระยะยาวก็จะเปลี่ยนเป็นหน้ิสินหมุนเวียน

เมื่อใกลค้รบกาํหนดไถ่ถอน/กาํหนดสญัญา ดังน้ัน ในระยะเวลาระหว่างน้ัน ตอ้งพยายามเก็บเงินส่วนหน่ึงไว ้

เพื่อเตรียมไวจ้่ายคืนเงินตน้เมื่อครบกาํหนดดว้ย

จากตัวอย่างของ Wal-Mart เงินกูย้มืระยะยาวเพ่ิมขึ้ นจากปี 1990 จาํนวนมาก ดังน้ัน กิจการตอ้ง

ระวงัการรกัษาเงื่อนไขของเงินกู ้ และตอ้งจ่ายคืนเจา้หน้ีเงินกูต้ามสญัญา 

หากหน้ีสินระยะยาวเพ่ิมขึ้ น รายการที่สมัพนัธก์นั คือ ดอกเบ้ียจา่ย น่าจะตอ้งเพ่ิมขึ้ นในปี 2000 มาก

เช่นเดียวกนั ซึ่งจากงบกาํไรขาดทุนพบวา่จาํนวนดอกเบี้ ยจ่ายเพ่ิมขึ้ นสูง แต่สดัส่วนของรายการดอกเบ้ียจา่ย

ต่อยอดขายเพิ่มขึ้ นจาก 0.5% เป็น 0.6% เท่าน้ัน
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 Time interest earned ratio = EBIT / Interest expense
1990: $1,845 million / 138 million = 13.37 times

2000: $9,737 million / 1,022 million = 9.53 times

Time interest earned ratio แสดงถึงความสามารถในการจา่ยดอกเบี้ ย ปี 1990 มีกาํไร

กอ่นดอกเบี้ ยจา่ยและภาษีเงินไดเ้ป็น 13.37 เท่าของดอกเบี้ ยจา่ย ในขณะที่ปี 2000 ลดลงเล็กน้อย

เหลือ 9.53 เท่า 

การบริหารอตัราส่วนน้ี ทําไดท้ั้งการเพ่ิมรายไดแ้ละลดรายจา่ยเพ่ือให ้ EBIT เพ่ิมขึ้ น รวมถึงลด

ดอกเบี้ ยจ่ายใหน้้อยที่สุด

ทั้งน้ี ในทางบญัชี ดอกเบ้ียจา่ยไมไ่ดม้าจากดอกเบี้ ยจากการกูย้มืเงินเท่าน้ัน ยงัมาจากการตัดจ่าย

หน้ีสินสญัญาเช่า หรือการตัดจ่ายส่วนตํา่/ส่วนเกินมูลค่าหุน้กูด้ว้ยวิธีอัตราดอกเบี้ ยที่แทจ้ริง
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 โดยทัว่ไป กิจการมกัมีหน้ีสินสญัญาเชา่ จากการเช่าซ้ือรถยนต ์หรือเช่าซ้ือเครื่องจกัรอุปกรณ์

ล่าสุด TFRS 16 ไม่ไดก้าํหนดเพียงสญัญาเช่าซื้ อเท่าน้ันที่ตอ้งรบัรูเ้ป็นหน้ีสินสญัญาเช่า แต่รวมถึง

สญัญาเชา่ทัว่ไปดว้ย หากกิจการมีอาํนาจในการกาํกบัการใชแ้ละสินทรพัยน้ั์นระบุได ้เช่น กิจการทํา

สญัญาเชา่พ้ืนที่โรงงาน เป็นเวลา 3 ปี จ่ายค่าเช่ารายเดือน หากพ้ืนที่โรงงานน้ันมีเพียงกิจการคนเดียว

ที่ใชง้านหรือระบุไดว้า่พ้ืนที่บริเวณใดเป็นของกิจการโดยที่ผูอ้ื่นเขา้มาใชง้านไม่ได ้สญัญาเช่าฉบบั

ดังกล่าวตอ้งนํามาบนัทึก “สินทรพัยสิ์ทธิการใช”้ และ “หน้ีสินจากสญัญาเชา่” ตั้งแต่วนัที่ทาํสญัญา 

โดยบนัทึกดว้ยมูลค่าปัจจุบนัของค่าเช่ารายเดือนตลอดอายุสญัญา 3 ปี 

ผลกระทบจาก TFRS16 ทาํใหห้ลายกิจการมีจาํนวนหน้ีสินเพิ่มขึ้ น อนัส่งผลต่อสดัส่วนหน้ีสินต่อ

ทุนดว้ย

สาํหรบั Wal-Mart รายการน้ีไมมี่ผลกระทบสาํคญั เน่ืองจากปี 2000 มียอดลดลงจากปี 1999 

จาํนวนมาก
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20001990

%(million)%(million)

Equity

1.65%1,1602.89%$237Common stock

35.72%25,12945.47%3,728Retained earnings

-0.65%(455)0.00%0Other component of equity

36.72%25,83448.37%3,965Total equities

100.00%70,349100.00%8,198Total liabilities and equities

What do you see from the table?
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 รายการกาํไรสะสม เป็นรายการท่ีมาจากผลการดาํเนินงานของผูบ้ริหารอยา่ง

แทจ้ริง ในการสรา้งความมัง่คัง่ใหก้บัผูถื้อหุน้ 

 รายการกาํไรสะสม เปล่ียนแปลงดว้ย กาํไร(ขาดทุน)สุทธิประจาํงวด และการจ่าย

ปันผล

 สาํหรบั Wal-Mart สดัส่วนของกาํไรสะสมต่อสินทรพัยร์วม ลดลงจาก 45% 
เป็น 35%  

 เมื่อพิจารณเป็นสดัส่วนของส่วนของผูถ้ือหุน้ เปลี่ยนแปลงเพิ่มขึ้ นจาก 94% 
($3,728/3,965)  เป็น 97.27% ($25,129/25,834) ดงัน้ัน เป็น

ผลงานที่ดีของผูบ้ริหารที่ทาํใหก้าํไรสะสมเติบโตขึ้ นได้
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 เงินปันผลเป็นการแจกจ่ายกาํไรคืนใหผู้ถื้อหุน้

 มีประเด็นเก่ียวกบัการคืนผลตอบแทนใหผู้ถื้อหุน้วา่จา่ยปันผลดีกวา่ หรือซ้ือหุน้คืน

ดีกว่า

ผูถื้อหุน้ชอบการรบัเงินปันผลมากกวา่การซื้ อหุน้คืน เน่ืองจากไดเ้งินสดมาไวใ้นมือ

ทันที

แต่สาํหรบัผูบ้ริหาร อาจชอบการซ้ือหุน้คืนมากกวา่ เพราะการจ่ายปันผลทําใหเ้งิน

หายไป และส่วนของกาํไรสะสมยงัคงเท่าเดิม ทําใหมี้กาํไรสะสมไวบ้ริหารต่อได้

อย่างคล่องตัว
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Dividend Payout  Ratio =   Dividends Paid
                                        Net Income

เป็นอตัราส่วนที่แสดงถึงสดัส่วนของกาํไรท่ีจา่ยกลบัคืนใหผู้ถื้อหุน้

  บางบริษัท ก็จ่ายปันผลเกือบทั้งหมดของกาํไรท่ีทาํได ้แต่บางบริษัทก็เก็บไวส่้วนหน่ึง 

 มีคนตั้งขอ้สงัเกตวา่ การจ่ายปันผลอาจเก่ียวขอ้งกบัชว่งอายุของกิจการ กิจการที่กาํลงั

เติบโต อาจตอ้งเก็บกาํไรไวเ้พื่อขยายกิจการกอ่น แต่กิจการที่อยูใ่นชว่งเก็บเก่ียว อาจ

จ่ายปันผลไดสู้งกว่า
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Dividend Yield  Ratio =   Dividends Per Share
                                        Market Price Per Share

เป็นการวดัเงินสดท่ีกิจการจา่ยในรูปของปันผลต่อราคาตลาดของหุน้ กิจการ

ท่ีมี Dividend Yield สูงมกัเป็นที่สนใจของนักลงทุนซึ่งหวงัผลตอบแทนใน
รูปเงินสด

 ตามนิยาม เป็นส่วนไดเ้สียคงเหลือ (residual interest) ของผูถื้อหุน้ 

จาํนวนรวมส่วนของผูถื้อหุน้ เป็นจาํนวนคงเหลือท่ีผูถื้อหุน้มีสิทธิครอบครอง หาก

กิจการขายสินทรพัยท์ั้งหมดท้ิง และจ่ายชาํระหน้ีสินทั้งหมดในวนัน้ี

จาํนวนรวมส่วนของผูถื้อหุน้ ยงัหมายถึง จาํนวนเงินท่ีกิจการเป็นหน้ีผูถื้อหุน้ 

(responsibilities to shareholders) ผูบ้ริหารตอ้งนําเงินจากผูถื้อหุน้มา
บริหารใหเ้กิดประโยชน์สงูสุด (กาํไรสูงที่สุด) เพราะเมื่อกาํไรสูงที่สุด รายการกาํไร

สะสมก็จะเพิ่มขึ้ น ทําใหส่้วนไดเ้สียคงเหลือของผูถื้อหุน้ (ยอดรวมส่วนของเจา้ของ) 

เพิ่มขึ้ นนัน่เอง
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 เม่ือพิจารณาจากโครงสรา้งเงินทุนปี 2000 เทียบกบั ปี 1999 กิจการมีการกูย้ืม

เพิ่มมากขึ้ น ส่วนการสรา้งผลกาํไรใหก้บัผูถื้อหุน้ กิจการสามารถทําไดดี้

สดัส่วนของ financial leverage จะเป็นตวัคูณของ ROA เม่ือคาํนวณ 

ROE ดงัน้ัน ยิง่สดัส่วน financial leverage สงู ก็จะทําให ้ROE เพิ่มสูงขึ้ น 

ดงัน้ัน เม่ือมองภาพรวมตาม DuPont analysis การกูย้ืม ไม่ใช่สิ่งท่ีแย่เสมอไป 

ผูบ้ริหารสามารถกูย้ืมเงินไดเ้พื่อนําเงินมาลงทุนและสรา้งผลประกอบการกลบัคืน

ใหก้บัผูถื้อหุน้ แต่ทั้งน้ีทั้งน้ัน ตอ้งมัน่ใจวา่จะสรา้งผลประกอบการไดด้ีตามที่

คาดหมาย
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 D/E ratio = Total liabilities / Total equities
1999:  $4,233 million / 3,965 million  = 1.07

2000: $44,515 million / 25,834 million = 1.72

แมว้่า DuPont analysis จะไม่ไดห้า้มใหผู้บ้ริหารกูย้ืมเงินมาลงทุน แต่สดัส่วนการกูย้ืม ตอ้งรกัษา

ระดบัที่ไม่ทาํใหก้ิจการมีความเสี่ยงดา้นการเงินสูงดว้ย

D/E ratio เป็นเครื่องมือวดัความเสี่ยง ถา้จาํนวนหน้ีตํา่มาก อตัราส่วนจะเขา้ใกลศู้นย ์แต่หากอตัรา

หน้ีสูงมาก อตัราส่วนก็จะสูงมากเช่นกนั 

สาํหรบันักลงทุน Buffet (2014) แนะนําใหล้งทุนในบริษัทที่อตัรส่วนน้ีไมเ่กิน 0.5 

สาํหรบั Wal-Mart มีอตัราส่วนหน้ีสินต่อทุนเพิ่มขึ้ นและมากกวา่ 0.5 นัน่แสดงถึงความเสี่ยงทาง
การเงินที่เพ่ิมมากขึ้ น และอตัราส่วนน้ีสูงกวา่ 1 แสดงวา่มีหน้ีสินมากกวา่ส่วนของทุน การไดม้าซึ่งสินทรพัย ์

เลือกใชก้ารก่อหน้ีมากกวา่ใชเ้งินทุนจากผูเ้ป็นเจา้ของ หากจาํได ้ ในองคป์ระกอบรายการของหน้ีสิน 

รายการสาํคญัเป็นการกูย้ืมระยะยาว ที่จะเป็นความเสี่ยงสาํคญัที่ผูบ้ริหารตอ้งติดตามในช่วงระยะเวลา

สญัญาเงินกูน้ี้
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Buffet (2014) กล่าวว่า สาํหรบัตนแลว้ ชอบ D/E ratio ที่ไมเ่กิน 0.5:1 และ ROE ที่ไม่ตํา่กว่า 
8% แต่ทั้งน้ีทั้งน้ัน ระวงัการถูก ROE ลวงตา แสดงไดต้ามตารางดา้นล่าง

จากตารางจะเห็นไดว้่า หากเลือกแต่ ROE สูง ๆ จะทําใหไ้ดบ้ริษัทที่มีอตัราส่วน D/E สูงมาก ๆ ไปดว้ย 

ดงัน้ัน ในการนําไปใชง้าน ตอ้งพิจารณาร่วมกนั สาํหรบั Buffet เลือกที่ D/E ratio ไม่เกิน 0.5 
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สว่นผู ้
ถอืหุน้ 100 90 80 70 66.6 60 50 40 30 20 10
หนีѸสนิ 0 10 20 30 33.4 40 50 60 70 80 90
กําไร 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10
D/E 0.00 0.11 0.25 0.43 0.50 0.67 1.00 1.50 2.33 4.00 9.00
ROE 10.00% 11.11% 12.50% 14.29% 15.02% 16.67% 20.00% 25.00% 33.33% 50.00% 100.00%

Source: Brodersen, S. and Pysh, P. (2014) 

 ROA เป็นผลตอบแทนจากการลงทุนในสินทรพัย ์ในขณะที่ ROE เป็นผลตอบแทนท่ี
จะกลบัคืนสู่ผูถื้อหุน้

หากกิจการมีหน้ีสิน ROA จะตํา่กวา่ ROE เสมอ เพราะ Assets = Liabilities
+ Equities

ทัว่ไป Buffet (2014) กล่าววา่ ROA ไมค่วรตํา่กวา่ 6% แต่อย่างไรก็ดี การเลือก

ลงทุนไม่ไดดู้แค่ 6% ใหเ้ลือกบริษัทท่ีมี ROA สงูกวา่คู่แข่ง 
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Liquidity ratios comprise:

1. Current ratio = Current assets / Current liabilities

2. Quick ratio = (Cash and cash equivalents + Receivables)/Current liabilities

3. Cash ratio = Cash and cash equivalents/Current liabilities

4. Working capital = Current assets – Current liabilities
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 Current ratio = CA / CL 
1999: $4,713 million / $2,846 million = 1.66:1
2000: $24,356 million / $25,803 million = 0.94:1

สภาพคล่องของ Wal-Mart ลดลงในปี 2000 โดยอตัราส่วนไม่ถึง 1 จึงแสดงถึงปัญหาสภาพคล่องได้

Buffet (2014) กล่าวว่า อตัราส่วนน้ีควรมากกวา่ 1 หรือแมแ้ต่ 1.5 เอาไวก้่อน การที่มีอตัราส่วนน้อย

กว่า 1 หมายถึงว่า กิจการจะไดเ้งินมาน้อยกว่าเงินที่จะตอ้งจา่ยออกไป นัน่แสดงถึงการขาดสภาพคล่องได ้

หากมีไม่ถึง 1 แสดงวา่กิจการอาจตอ้งกูเ้งินหรือเพิ่มทุน

Buffet (2014) กล่าวดว้ยว่า กิจการตอ้งการอตัราส่วนน้ีใหสู้งที่สุด แต่ในอีกดา้นหน่ึง หากมีอตัรา

ส่วนสูงมาก อาจแปลว่ากิจการบริหารเงินสดไม่เป็น การเก็บเงินไวเ้ฉย ๆ  ก็ไม่มีประโยชน์ และมีตน้ทุนเสีย

โอกาส

 Quick ratio = (Cash + AR) / CL 
1999: ($13+156 million) / $2,846 million = 0.06:1
2000: ($1,856+1,341 million) / $25,803 million = 0.12:1
แมว้่าอตัราส่วนทุนหมุนเวียนจะลงลงในปี 2000 แต่อตัราส่วนทุนหมุนเวียนเร็วเพิ่มขึ้ น แต่ทั้งน้ี ยงัเป็น

อตัราส่วนที่ไมถึ่ง 1 
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 Cash ratio= Cash / CL 
1999: $13 million / $2,846 million = 0.005:1
2000: $1,856 million / $25,803 million = 0.072:1

อตัราส่วนเงินสดต่อหน้ีสินหมุนเวยีน เพ่ิมขึ้ นในปี 2000 ถึงหลายเท่า

 Working capital = CA - CL 
1999: $4,713 million - $2,846 million = $1,867 million
2000: $24,356 million - $25,803 million = $-1,447 million
อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียน แสดงใหเ้ห็นชดัเจนว่าปี 2000 กิจการมีจาํนวนหน้ีสินหมุนเวียนสูงกว่า

สินทรพัยห์มุนเวียน ดังน้ัน เป็นสญัญาณของการขาดสภาพคล่อง ดังน้ัน กิจการตอ้งระวงัปัญหาใน

การจ่ายชาํระ สาเหตุหน่ึงน่าจะมาจากการกูย้มืเงินที่เพิ่มขึ้ นแลว้ทาํใหม้ีส่วนของหน้ีสินระยะยาวที่

ตอ้งครบกาํหนดชาํระภายใน 1 ปี เพ่ิมขึ้ น ทําใหห้น้ีสินหมุนเวยีนเพ่ิมขึ้ น

โดยสรุป จากอตัราส่วนสภาพคล่อง Wal-Mart สภาพคล่องไม่ค่อยเป็นที่น่าพอใจเท่าใดนัก
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 การมีผลิตภณัฑที์่ยัง่ยืน Buffet (2014) อธิบายเพิ่มเติมวา่ การงทุนในผลิตภณัฑท่ี์จะ
ไมเ่ปล่ียนแปลงในอนาคต เป็นส่ิงท่ีดี ผลิตภณัฑท่ี์ฝากไวก้บัเทคโนโลย ีจะมาไวไปไว เช่น 

โทรศพัทมื์อถือ เปล่ียนแปลงรุ่นและฟังกช์นัรายปี แต่ผลิตภณัฑค์ลาสสิกดั้งเดิม อยา่งโคก้ 

ยงัคงมีอยูใ่นทุกวนัน้ีและไมไ่ดฝ้ากไวก้บัอนาคต  ในการบริหารกลยุทธ ์โคก้ ยงัคือโคก้ แต่กล

ยุทธท์างการตลาดและการสื่อสารกบัผูบ้ริโภคจะเปลี่ยนไปตามยุคสมยั

การทาํในส่ิงท่ีตวัเองถนัด หา “คูเมือง” เฉพาะของตวัเอง Buffet (2014) อธิบายถึงคู
เมือง 3 ประเภท

1. สินทรพัยไ์ม่มีตวัตน เช่น แบรนด ์สิทธิบตัร ตวัอยา่ง Disney เมื่อนึกถึงการตู์น ก็นึก

ถึงดิสนีย์

2. ตน้ทุนตํา่ เช่น Wal-Mart ซ้ือสินคา้ไดใ้นราคาที่ตํา่เน่ืองจากซ้ือในปริมาณมาก

3. ตน้ทุนในการเปล่ียนแปลงสูง เช่น Microsoft อาจไมใ่ชผ่ลิตภณัฑที์่ดีที่สุด แต่ผูบ้ริโภค

ไม่อยาเปลี่ยนเพราะตอ้งไปเรียนรูก้บัระบบปฏิบติัการใหม่ที่ไมคุ่น้เคย
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งบกระแสเงินสดใหข้อ้มูลเกี่ยวกบักระแสเงินสดของกิจการที่จะเป็นประโยชน์ต่อผูใ้ช ้

งบการเงินในการประเมินความสามารถของกิจการในการก่อใหเ้กิดเงินสด 

เน่ืองจากใชเ้กณฑค์งคา้งในการบนัทึกบญัชี ตวัเลขกาํไรสุทธิที่แสดงอยู่ในงบกาํไร

ขาดทุนจะไม่ใช่เงินสดคงเหลือท่ีกิจการมีอยู ่ณ วนัส้ินงวด หลายกิจการอาจมีตัวเลข

กาํไรสุทธิในจาํนวนท่ีสูง แต่เงินสดคงเหลือในกิจการน้อยก็เป็นได ้

งบกระแสเงินสดจึงจะแสดงใหเ้ห็นการเปลี่ยนแปลงของเงินสดและรายการเทียบเท่า

เงินสดสาํหรบังวด

งบกระแสเงินสดเป็นการเชื่อมโยงงบกาํไรขาดทุนกบังบแสดงฐานะการเงินเขา้

ดว้ยกนั

งบกาํไรขาดทุน แสดงการเปลี่ยนแปลงของสินทรพัยแ์ละหน้ีสินสุทธิระหวา่งงวด 

งบแสดงฐานะการเงิน แสดงจาํนวนคงเหลือของสินทรพัยแ์ละหน้ีสิน ณ วนัปลายงวด

91

 การจดัประเภทรายการในงบกระแสเงินสดจะแบ่งเป็น 3 กิจกรรม

1.  กิจกรรมดาํเนินงาน (Operating Activities)

2.  กิจกรรมลงทุน (Investing Activities)

3.  กิจกรรมจดัหาเงิน (Financing Activities)
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(CFO)
CASH FLOW FROM OPERATING ACTIVITIES

กิจกรรมดาํเนินงาน (Operating Activities) เป็นการเปลี่ยนรายการที่เกี่ยวกบั

การดาํเนินงานของกิจการเป็นหลกั ซึ่งมกัสะทอ้นในรายการรายไดแ้ละค่าใชจ้่าย

ในงบกาํไรขาดทุน 

กิจกรรมดําเนินงานมกัจะเกี่ยวขอ้งกบัรายการสินทรพัยห์มุนเวียนและหน้ีสิน

หมุนเวียน เช่น ลูกหน้ีการคา้ หรือ เจา้หน้ีการคา้ เน่ืองจากรายการเหล่าน้ี

เกี่ยวขอ้งกบัการดาํเนินงานตามปกติของธุรกิจ

ตัวอย่างของการเปลี่ยนแปลงเงินสดในกิจกรรมดาํเนินงาน 

เงินสดรบั เช่น เงินสดรบัจากการขายสินคา้หรือบริการ, เงินสดรบัจากการชาํระเงินของลูกหน้ี

เงินสดจ่าย เช่น เงินสดจ่ายจากการซ้ือสินคา้, เงินสดจ่ายจากการจา่ยชาํระเจา้หน้ีการคา้, เงิน

สดจา่ยที่ใชใ้นการดาํเนินงาน เช่น เงินเดือน ค่าสาธาณูปโภค 
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กาํไรสุทธิ xx

(1) บวก ค่าใชจ้่ายที่ไมไ่ดจ้า่ยเป็นเงินสด เช่น

     1.1) คา่เสื่อมราคา/ค่าตัดจาํหน่าย xx

     1.2) หน้ีสงสยัจะสูญ xx

(2) การเปลี่ยนแปลงรายการสินทรพัยห์มุนเวียน

    2.1) บวก รายการสินทรพัยห์มุนเวียนที่ลดลง xx

    2.2) หกั รายการสินทรพัยห์มุนเวียนที่เพ่ิมขึ้ น         (xx)

(3) การเปลี่ยนแปลงรายการหน้ีสินหมุนเวียน

    3.1) บวก รายการหน้ีสินหมุนเวยีนที่เพ่ิมขึ้ น xx

    3.2) หกั รายการหน้ีสินหมุนเวยีนที่ลดลง (xx)

(4) รายการกําไร/ขาดทุนที่เกี่ยวขอ้งกบักิจกรรมอื่น เช่น

    4.1) บวก ขาดทุนจากการจาํหน่ายสินทรพัยไ์ม่หมุนเวียน  xx

    4.2) หกั กาํไรจากการจาํหน่ายสินทรพัยไ์ม่หมุนเวียน  xx

กระแสเงินสดสุทธิจากกิจกรรมดําเนินงาน  xx

 กระแสเงินสดสุทธิจากกิจกรรมดําเนินงาน จึงเป็นเงินสดสุทธิที่คงเหลือจากกิจกรรมดําเนินงานใน

ระหว่างงวด หรือก็คือ กาํไรที่เป็นตวัเงิน (Cash profit) นัน่เอง



(CFI)
CASH FLOW FROM INVESTING ACTIVITIES

กิจกรรมลงทุน (Investing Activities) เป็นการรายงานกระแสเงินสดรบัหรือจา่ยที่เกิด

จากการไดม้าและการจาํหน่ายสินทรพัยไ์ม่หมุนเวียน ซึ่งประกอบไปดว้ย เงินลงทุน

ระยะยาว ท่ีดิน อาคาร และอุปกรณ์ และสินทรพัยไ์ม่มีตวัตน 

เงินสดรบั เช่น เงินสดรบัจากการขายที่ดิน อาคาร และอุปกรณ์ และสินทรพัยไ์ม่มีตัวตน, เงินสดรบั

จากการจาํหน่ายเงินลงทุนระยะยาว

เงินสดจ่าย เช่น เงินสดจ่ายซ้ือที่ดิน อาคาร และอุปกรณ์และสินทรพัยไ์ม่มีตัวตน, เงินสดจา่ยซื้ อเงิน

ลงทุนระยะยาว

เงินสดจ่ายซื้ อส่วนไดเ้สียในบริษัทร่วมหรือบริษัทยอ่ย

ทั้งน้ี เงินสดจ่ายซ้ือเงินลงทุนระยะสั้น หากตอ้งการหวงัผลตอบแทนจดัประเภทเป็นกิจกรรมลงทุน

ดว้ย

กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนแสดงใหเ้ห็นกลยุทธเ์พื่อการเติบโตของบริษัท เป็น

การลงทุนเพื่อหวงักระแสเงินสดรบัสุทธิเพิ่มขึ้ นในอนาคต
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(CFF)
CASH FLOW FROM FINANCING ACTIVITIES

กิจกรรมจดัหาเงิน (Financing Activities) เป็นการรายงานกระแสเงินสดรบัหรือ

จา่ยท่ีเกิดจากหน้ีสินไมห่มุนเวยีนและส่วนของเจา้ของ ไดแ้ก่ การออกจาํหน่ายและการ

ซื้ อหรือไถ่ถอนของหุน้กูแ้ละหุน้ทุนของกิจการ รวมทั้งเงินสดท่ีใชใ้นการจ่ายเงินปันผล

เงินสดรบั เช่น เงินสดรบัจากการออกจาํหน่ายหุน้กู,้ เงินสดรบัจากการ

ออกจาํหน่ายหุน้ทุน, เงินสดรบัจากการกูย้ืมเงินจากสถาบนัการเงิน

เงินสดจ่าย เช่น เงินสดจ่ายชาํระคืนเงินกูย้ืมและไถ่ถอนหุน้กู,้ เงินสดจ่ายเงินปัน

ผล, เงินสดจา่ยซื้ อคืนหุน้ทุน

กระแสเงินสดจากกิจกรรมจดัหาเงิน มีขอ้มูลท่ีนักลงทุนน่าจะสนใจ เช่น เงินสดจ่าย

ปันผล หรือเงินสดจ่ายซ้ือหุน้ทุนซื้ อคืน เงินสดรบัจากการออกหุน้สามญัเพิ่มเติม

ทั้งน้ี เม่ือกิจการตอ้งการเงินลงทุน จะเช่ือมโยงไปถึงประเด็นท่ีเคยกล่าวแลว้ว่า

กิจการจะเลือกกูย้มืเงินหรือออกหุน้เพิ่มเติม
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หน้ีสินหมุนเวียนสินทรพัยห์มุนเวียน

กิจกรรมดาํเนินงาน

หน้ีสินไม่หมุนเวียน

ส่วนของเจา้ของ

สินทรพัยไ์ม่หมุนเวียน

กิจกรรมจดัหาเงินกิจกรรมลงทุน
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 บริษัท......... จาํกดั (มหาชน)

 งบกระแสเงินสด

 สาํหรบัปี ส้ินสุดวนัที่ 31 ธนัวาคม .............

 กระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงาน

     กาํไรสุทธิ xx

    บวก/หกั รายการกระทบยอด xx

กระแสเงินสดสุทธิจากกิจกรรมดําเนินงาน xx

 กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุน

    เงินสดรบั xx

    เงินสดจ่าย xx

 กระแสเงินสดสุทธิจากกิจกรรมลงทุน xx

 กระแสเงินสดจากกิจกรรมจดัหาเงิน

    เงินสดรบั xx

    เงินสดจ่าย xx

 กระแสเงินสดสุทธิจากกิจกรรมจดัหาเงิน xx

 เงินสดสุทธิเพ่ิมขึ้ น (ลดลง) xx

 เงินสด ณ 1 มกราคม xx

 เงินสด ณ 31 ธนัวาคม xx

 รายการที่ไม่ใช่เงินสด

    ......
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รูปแบบงบกระแสเงินสด



รายการลงทุนและรายการจดัหาเงินบางรายการที่ไม่ไดม้ีการใชเ้งินสดหรือไดม้าซึ่ง

เงินสด กิจการตอ้งไม่รวมรายการดงักล่าวในงบกระแสเงินสด แต่ใหเ้ปิดเผยไวใ้นส่วน

อื่นของงบการเงิน เช่น ตอนทา้ยของงบกระแสเงินสด หรือ เปิดเผยในหมายเหตุ

ประกอบงบการเงิน 

ตัวอย่างของรายการลงทุนและรายการจดัหาเงินที่ไมใ่ช่เงินสด

การซื้ อสินทรพัยโ์ดยออกหุน้สามญัให ้

การแปลงหน้ีเป็นทุน

การไดสิ้นทรพัยต์ามสญัญาเช่าการเงิน
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 Free cash flow

 Free cash flow to Net sales Ratio

 A ratio of CFI and CFO

 Cash flow to Net income ratio

 Cash flow to Total assets ratio
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 Free cash flow กระแสเงินสดอิสระ = CFO – Capital expenditures
 CFO คือ กระแสเงินสดสุทธิจากกิจกรรมดาํเนินงาน ไดจ้ากบรรทัดสุดทา้ยของส่วนของ

กิจกรรมดําเนินงาน

 Capital expenditures (CAPEX) เป็นเงินลงทุนเพื่อการขยายธุรกิจ เช่น สรา้ง

สาขาใหม่ เป็นรายจ่ายลงทุนในท่ีดิน อาคารและอุปกรณ์ รวมถึงสินทรพัยไ์ม่มีตวัตน เพื่อ

มาสรา้งการเติบโตใหก้บัธุรกิจ สามารถดึงไดจ้ากเงินสดจา่ยซื้ อที่ดินอาคารและอุปกรณ์และ

สินทรพัยไ์ม่มีตัวตนในกิจกรรมลงทุน

กระแสเงินสดอิสระเป็นกระแสเงินสดที่เหลือจากการใชง้านจริง ๆ สามารถนําไปใชอ้ะไรก็

ได ้เช่น จ่ายปันผล ฯ
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Free cash flow to Net sales Ratio = Free cash flow
 Net sales
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  อตัราส่วนกระแสเงินสดอิสระต่อรายได ้ เป็นอตัราส่วนที่บอกวา่จากรายไดท้ี่กิจการทําได ้จะ

เหลือเงินสดอิสระที่มีโอกาสจ่ายคืนกลบัไปใหผู้ถ้ือหุน้เท่าไร

 ตัวอย่างเช่น หากอตัราน้ีเท่ากบั 13.2 แปลว่า จากยอดขายทุก 100 บาท จะมีเงินสดที่มี

โอกาสไปจ่ายปันผลใหผู้ถื้อหุน้สูงสุดได ้13.2 บาท แต่ในทางปฏิบติักิจการก็คงไม่ไดจ้่าย

ทั้งหมด ทําใหนั้กลงทุนก็ทราบว่าตนอาจมีโอกาสไดเ้พียงแค่ครึ่งหน่ึงหรือน้อยกว่า เป็นตน้

 Buffet (2014) แนะนําว่า อตัราส่วนน้ีควรมีความสมํา่เสมอในระดบั 5% (0.05 เท่า) 

เป็นอย่างน้อย



A ratio of CFI to CFO = CFI / CFO

 อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนต่อกระแสเงินสดจากกิจกรรมดําเนินงาน

ตัวอย่างเช่น อตัราส่วนน้ีเท่ากบั 53.5% แปลว่า ทุกครั้งที่บริษัทสรา้งกระแสเงินสดจากการ
ดําเนินงานได ้100 บาท บริษัทจะนําไปลงทุนเพ่ือรกัษาและสรา้งการเติบโตของธุรกิจ 53.5 บาท

การบอกระดบัที่เหมาะสมของอตัราส่วนน้ียาก เพราะหากบริษัทเก็บเงินไวอ้ย่างเดียว ไม่ลงทุนเลย 

เครื่องจกัร อาคารก็คงจะเริ่มเกา่และพงัลง แต่หากลงทุนมากจนตัวเลขอตัราส่วนน้ีเขา้ใกล ้100% ก็
แสดงถึงว่าคงไม่มีเงินสดเหลือไวใ้หผู้ถื้อหุน้ 

ในการวิเคราะหแ์ละพิจารณา จึงมองความสมํา่เสมอของอตัราส่วน และอาจเปรียบเทียบกบัคู่แข่ง 

สาํหรบันักลงทุนภายนอก หากมีสองบริษัทที่ตอ้งเลือก อาจเลือกบริษัทที่มีอตัราส่วนน้ีตํา่กวา่ เพราะ

แสดงวา่มีเงินสดคงเหลือที่จะจา่ยปันผลใหต้นมากกวา่ 

103

104

 อตัราส่วนกระแสเงินสดต่อกาํไร(ขาดทุน)สุทธิ = กระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงาน 

                                       กาํไร(ขาดทุน)สุทธิ   

 อตัราส่วนน้ีเป็นการเปรียบเทียบกาํไรที่ไดจ้ากเกณฑเ์งินสดกบักาํไรจากเกณฑค์งคา้ง

 หากกิจการมีอตัราส่วนน้ีมากกวา่ 1 แสดงว่ากาํไร(ขาดทุน)สุทธิของกิจการเกิดจาก

รายการคา่ใชจ้า่ยท่ีไมใ่ชเ่งินสด เช่น ค่าเสื่อมราคา ขาดทุนจากการดอ้ยค่าสินทรพัย ์ใน

จาํนวนมาก จึงทําให ้CFO สงูกวา่ Net income 
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 อตัราส่วนกระแสเงินสดต่อสินทรพัยร์วม = กระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงาน 

                                    สินทรพัยร์วมเฉลี่ย

 เป็นการวดักระแสเงินสดจากการดาํเนินงานที่กิจการทาํไดเ้มื่อเทียบกบัสินทรพัยท์ั้งหมด

ท่ีนําไปใชใ้นการลงทุน เป็นอตัราส่วนท่ีคลา้ยกบัผลตอบแทนต่อสินทรพัย ์(ROA) แต่

หลีกเลี่ยงผลกระทบของรายการคงคา้งบางรายการที่ไม่ไดเ้ป็นรายการเงินสด
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