
  
 
 
 
 

 
 

 
อบรม เชาวน์เลิศ รวบรวม1 

ข้อ ๑ 
(1.1) 
อัตราการเติบโตของยอดขายในปี 20X2 (gS,20X2 ) เท่ากับอัตราการเติบโตของยอดขายในปี 25X1 (gS,20X1) ซ่ึงคํานวณได้ดังนี้ 
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 ยอดขายของปี 20X2  = 10,000,000(1.15) = 11,500,000 บาท เพ่ิมข้ึนจากเดิมเท่ากับ 1,500,000 บาท 
 โจทย์เพ่ิมเติมให้สมมุติว่าเงินลงทุนระยะสั้น (Short-term investment) ไม่ตอบสนองเร็ว (Non-spontaneous) 
ต่อยอดขาย ส่วนต๋ัวเงินจ่าย (Notes payable) ซ่ึงไม่ใช่รายการดําเนินงานย่อมเป็นรายการท่ีไม่ตอบสนองเร็ว (Non-
spontaneous) ต่อยอดขายโดยธรรมชาติอยู่แล้ว (ยกเว้นจะระบุเป็นอย่างอ่ืน) 
 ท้ังนี้โจทย์กําหนดให้ท่ีดิน อาคารและอุปกรณ์สุทธิ (PPE) นั้นไม่ตอบสนองเร็ว (Non-spontaneous) ต่อยอดขาย 
แต่จะเปลี่ยนแปลงเป็นหน่วยเต็ม (Lumpy) มูลค่าเท่ากับ 800,000 บาท ดังนั้นจึงต้องมีการปรับสมการ AFN เล็กน้อยเพ่ือ
สะท้อนข้อความจริงท่ีว่านี้ ซ่ึงจะได้ว่า 
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AFN  = 750,000 + 800,000 – 150,000 – 690,000 
          = 710,000 บาท 
(1.2.1) เงินทุนท่ีต้องการเพ่ิมท้ังหมด = เงินลงทุนเพ่ิมในทรัพย์สิน  
    = สินทรัพย์หมุนเวียนท่ีเพ่ิมข้ึน + สินทรัพย์ไม่หมุนเวียนท่ีเพ่ิมข้ึน 
    = 750,000 + 800,000 
    = 1,550,000 บาท  
(1.2.2) เงินทุนท่ีได้จากแหล่งภายในกิจการ = กําไรสะสมท่ีเพ่ิมข้ึน 
      = 690,000 บาท  
(1.2.3) เงินทุนท่ีได้จากแหล่งภายนอกกิจการท่ีตอบสนองเร็ว (Spontaneous) ต่อยอดขาย  
  = หนี้สินหมุนเวียนซ่ึงตอบสนองเร็วต่อยอดขายท่ีเพ่ิมข้ึน (ในท่ีนี้มีเจ้าหนี้การค้าเพียงรายการเดียว)  
  = 150,000 บาท 
  

                                                           
1 ข้อ ๓-๙ จาก Scott Besley and Eugene F. Brigham, Essentials of Managerial Finance, (13 ed., I.E), Thomson South-Western, 2005. 

เฉลยชุดที ่๘ 

สาขาวิชาการเงิน ภาควิชาบริหารธุรกิจ
คณะพาณิชยศาสตร์และการบัญชี มหาวิทยาลัยธรรมศาสตร์ 

ลักษณะวิชา กง. ๒๐๑ การเงินธุรกิจ (๒/๒๕๖๐) 
เฉลยแบบฝึกฝนเพ่ือทบทวนบทเรียนและค้นคว้าและเรียนรู้ด้วยตนเอง 

ชุดท่ี ๘ เรื่องการพยากรณ์ทางการเงิน
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(1.2.4) เงินทุนท่ีได้จากแหล่งภายนอกกิจการท่ีไม่ตอบสนองเร็วต่อยอดขาย  
 = เงินทุนท่ีต้องการเพ่ิมเติมจากแหล่งภายนอกกิจการ (ซ่ึงก็คือ AFN) 
 = 710,000 บาท 
 
(1.3) งบแสดงฐานะการเงินล่วงหน้าในกรณีท่ี AFN ได้มาจากการออกหุ้นสามัญใหม่  
  บริษัท Doctorkid จํากัด 
 งบแสดงฐานะการเงินล่วงหน้า (บาท) 
 สิ้นสุด 31 ธันวาคม 20X2 
  

 
         20X1

 
x(1+g)

 
 Additions

 
 Pro Forma

 
 

Financing 

Pro Forma
After 

Financing 
เงินสด 500,000 x1.15 575,000  575,000
เงินลงทุนระยะสั้น 800,000 800,000  800,000
ลูกหนี้การค้า 2,000,000 x1.15 2,300,000  2,300,000
สินค้าคงเหลือ 2,500,000 x1.15 2,875,000  2,875,000
ท่ีดิน อาคาร และอุปกรณ์สุทธิ 13,000,000 +800,000 13,800,000  13,800,000

รวมสินทรัพย์ 18,800,000 20,350,000  20,350,000

  
เจ้าหนี้การค้า 1,000,000 x1.15 1,150,000  1,150,000
ต๋ัวเงินจ่าย 2,000,000 2,000,000  2,000,000
หุ้นกู้ 5,000,000 5,000,000  5,000,000
หุ้นสามัญ 6,000,000 6,000,000 +710,000 6,710,000
กําไรสะสม 4,800,000 +690,000* 5,490,000  5,490,000

รวมหนี้สินและส่วนของผู้ถือหุ้น 18,800,000 19,640,000  20,350,000

       AFN      710,000 
   
  *กําไรสะสมเพ่ิมข้ึน = S1 x M x RR = 11,500,000(0.1)(1-0.4) = 690,000 บาท 
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(1.4) งบกําไรขาดทุนล่วงหน้าในกรณีท่ี AFN ได้มาจากการออกหุ้นสามัญใหม่  
  บริษัท Doctorkid จํากัด 
 งบกําไรขาดทุนล่วงหน้า (บาท) 
 สําหรับปี สิ้นสุด 31 ธันวาคม 20X2 
 

ขาย 11,500,0001

หัก ต้นทุนขาย (3,450,000)3

กําไรขั้นต้น 8,050,0002

หัก ค่าใช้จ่ายในการดําเนินงาน (5,750,000)5

กําไรจากการดําเนินงาน 2,300,0004

หัก ดอกเบี้ยจ่าย (657,143)8

กําไรก่อนภาษี 1,642,8577

หัก ภาษีเงินได้ (492,857)9

กําไรสุทธิ 1,150,0006

 

1ยอดขาย = 10,000,000(1.15) = 11,500,000        2กําไรขั้นต้น = 11,500,000(0.70) = 8,050,000 
3ต้นทุนขาย = 11,500,000 – 8,050,000 = 3,450,000 4กําไรจากการดําเนินงาน  = 11,500,000(0.20) = 2,300,000 
5ค่าใช้จ่ายในดําเนินงาน = 8,050,000 – 2,300,000 = 5,750,000   

 6กําไรสุทธิ = 11,500,000(0.10) = 1,150,000 7กําไรก่อนภาษี = 1,500,000/(1 – 0.3) = 1,642,857 8ดอกเบี้ยจ่าย  = 
2,300,000 – 1,642,857 = 657,143 9ภาษีเงินได้ = 1,642,857 – 1,150,000 = 492,857 
 
(1.5) จากข้อ (1.1) อัตราการเติบโตของยอดขายในปี 20X2 เท่ากับ 15% ดังนั้นยอดขายของปี 20X2  = 11,500,000 บาท 
เพ่ิมข้ึนจากเดิมเท่ากับ 1,500,000 บาท โจทย์เพ่ิมเติมให้สมมุติว่าเงินลงทุนระยะสั้น (Short-term investment) ไม่
ตอบสนองเร็ว (Non-spontaneous) ต่อยอดขาย ส่วนต๋ัวเงินจ่าย (Notes payable) ซ่ึงไม่ใช่รายการดําเนินงานย่อมเป็น
รายการท่ีไม่ตอบสนองเร็ว (Non-spontaneous) ต่อยอดขายโดยธรรมชาติอยู่แล้ว (ยกเว้นจะระบุเป็นอย่างอ่ืน) ท้ังนี้โจทย์
กําหนดให้ท่ีดิน อาค 
ารและอุปกรณ์สุทธิ (PPE) นั้นผันแปรตามยอดขายด้วย และในขณะนี้กิจการผลิต ณ ระดับกําลังการผลิตเท่ากับ 100% แล้ว 
ดังนั้น AFN จึงคาํนวณได้ดังนี้ 
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AFN  = 2,700,000 – 150,000 – 690,000   = 1,860,000 บาท 
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(1.6) งบแสดงฐานะการเงินล่วงหน้าในกรณีท่ี AFN ได้มาจากการออกหุ้นกู้ 
  บริษัท Doctorkid จํากัด 
 งบแสดงฐานะการเงินล่วงหน้า (บาท) 
 สิ้นสุด 31 ธันวาคม 20X2 
  

 
      20X1 

 
x(1+g) 

 
 Additions 

 
Pro Forma 

 
 

Financing 

Pro Forma
After 

Financing 
เงินสด 500,000 x1.15 575,000  575,000
เงินลงทุนระยะสั้น 800,000 800,000  800,000
ลูกหนี้การค้า 2,000,000 x1.15 2,300,000  2,300,000
สินค้าคงเหลือ 2,500,000 x1.15 2,875,000  2,875,000
ท่ีดิน อาคาร และ
อุปกรณ์สุทธิ 

13,000,000 x1.15 14,950,000  14,950,000

รวมสินทรัพย์ 18,800,000 21,500,000  21,500,000

   
เจ้าหนี้การค้า 1,000,000 x1.15 1,150,000  1,150,000
ต๋ัวเงินจ่าย 2,000,000 2,000,000  2,000,000
หุ้นกู้ 5,000,000 5,000,000 +1,860,000 6,860,000
หุ้นสามัญ 6,000,000 6,000,000  6,000,000
กําไรสะสม 4,800,000 +690,000* 5,490,000  5,490,000

รวมหนี้สินและส่วน
ของผู้ถือหุ้น 

18,800,000 19,640,000  21,500,000

        AFN       1,860,000  
  *กําไรสะสมเพ่ิมข้ึน = S1 x M x RR = 11,500,000(0.1)(1-0.4) = 690,000 บาท 
 
ข้อ ๒ 
(2) (ก)   

)(gSS)g(SSSΔS ss 00001 1   
เงินทุนท่ีต้องการเพ่ิมเติม (AFN)  
=    เงินทุนท่ีต้องการเพ่ิมท้ังสิ้น (ซ่ึงก็คือเงินลงทุนเพ่ิมในสินทรัพย์)  
      – เงินทุนท่ีหาได้จากแหล่งภายนอกท่ีตอบสนองเร็วต่อยอดขาย (ซ่ึงก็คือหนี้สินหมุนเวียนท่ีตอบสนองเร็วต่อยอดขายที่เพ่ิมข้ึน) 
      – เงินทุนท่ีหาได้จากแหล่งภายใน (ซ่ึงก็คือกําไรสะสมที่เพ่ิมข้ึน) 
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3503500  Sg  
gS = 10% 
นั่นคือถ้า T มีแหล่งเงินทุนจากการกันกําไรสุทธิไว้เพียงแหล่งเดียว (คือจากแหล่งภายในกิจการ) ยอดขายของ T ในปี 2554 
จะเพิ่มข้ึนจากปี 2553 ได้สูงสุดไม่เกินร้อยละ 10 จึงจะทําให้ T ไม่ต้องพ่ึงพิงเงินทุนจากแหล่งภายนอก (ทุกประเภท) เลย (ซ่ึง
รวมถึงแหล่งเงินทุนภายนอกท่ีตอบสนองเร็วต่อยอดขายด้วย) แต่หากยอดขายในปี 2554 เพ่ิมข้ึนมากกว่าอัตราน้ี กําไรสะสมท่ี
กันไว้ได้ 35 บาทก็จะไม่เพียงพอสําหรับการลงทุนในทรัพย์สินท่ีเพ่ิมข้ึน T จําเป็นต้องจัดหาเงินทุนเพ่ิมเติมจากแหล่งภายนอก 
 
(2) (ข)  )(gSS)g(SSSΔS ss 00001 1   
เงินทุนท่ีต้องการเพ่ิมเติม (AFN)  
=    เงินทุนท่ีต้องการเพ่ิมท้ังสิ้น (ซ่ึงก็คือเงินลงทุนเพ่ิมในสินทรัพย์)  
      – เงินทุนท่ีหาได้จากแหล่งภายนอกท่ีตอบสนองต่อยอดขาย (ซ่ึงก็คือหนี้สินหมุนเวียนท่ีตอบสนองเร็วต่อยอดขายท่ีเพ่ิมข้ึน) 
      – เงินทุนท่ีหาได้จากแหล่งภายใน (ซ่ึงก็คือกําไรสะสมที่เพ่ิมข้ึน) 
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35703500  SS gg  
gS = 12.5%   

นั่นคือถ้า T มีแหล่งเงินทุนจากการกันกําไรสุทธิไว้ (คือจากแหล่งภายในกิจการ) และจากเงินทุนจากหนี้สินหมุนเวียนท่ีตอบสนองเร็ว
ต่อยอดขาย ยอดขายของ T ในปี 2554 จะเพิ่มข้ึนจากป ี2553 ได้สูงสุดไม่เกินร้อยละ 12.5 จึงจะทําให้ T ไม่ต้องพ่ึงพิงเงินทุนจาก
แหล่งภายนอกชนิดไม่ตอบสนองเร็วต่อยอดขาย (AFN) เลย แต่หากยอดขายในปี 2554เพ่ิมข้ึนมากกว่าอัตราน้ี กําไรสะสมที่กันไว้ได้ 
35 บาทและเงินทุนท่ีหาได้เพ่ิมจากหนี้สินหมุนเวียนอีกจํานวนหนึ่ง ก็จะไม่เพียงพอสําหรับการลงทุนในทรัพย์สินท่ีเพ่ิมข้ึน และ T 
จําเป็นต้องจัดหาเงินทุนเพ่ิมเติมจากแหล่งภายนอก (AFN) เช่น กู้ระยะสั้น กู้ระยะยาว จําหน่ายหุ้นทุน ฯลฯ 
 
ข้อ ๓ 
 a. + 

b. - The firm needs less manufacturing facilities, raw materials, and work in process. 
c. + It reduces spontaneous funds; however, it may eventually increase retained earnings. 
d. + 
e. + 
f. + This should stimulate sales, so it might be offset in part by increased profits. 
g. 0 
h. + 
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ข้อ ๔ 
 a. Magee Computers 
 Pro Forma Statement of Financial Position  
 December 31, 20X1 
 (THB millions) 

 
                                                                      Pro Forma 
                                                                       After 
                      2005 x(1 + g) Additions Pro Forma Financing Financing 
               Cash                  3.5   x1.2                4.20            4.20 

 Receivables           26.0    x1.2                 31.20               31.20 
 Inventories           58.0    x1.2               69.60                  69.60 
    Total current assets      87.5                 105.00        105.00 
 Net fixed assets      35.0    x1.2               42.00                 42.00 
 Total assets        122.5                         147.00      147.00 
                                                                      
 Accounts payable      9.0    x1.2           10.80             10.80 
 Notes payable         18.0            18.00     +13.44       31.44 
 Accruals               8.5    x1.2               10.20                 10.20 
    Total current liabilities      35.5                    39.00              52.44 
 Mortgage loan          6.0                      6.00                 6.00 
 Common stock          15.0                    15.00          15.00 

 Retained earnings     66.0           +7.56*    73.56          73.56 

    Total liab. and equity      122.5                     133.56           147.00 
              AFN =  13.44 

*NPM = 10.5/350 = 3%. 
Dividend payout ratio = 4.2/10.5 = 40%. 
NI = 350 x 1.2 x 0.03 = 12.6. 
Addition to RE = NI - DIV = 12.6 - 0.4(12.6) = 0.6(12.6) = 7.56. 

 
b. Current ratio = 105/52.44 = 2.00x 

The current ratio is poor compared to 2.5x in 20X0 and the industry average of 3x. 
 Debt/Total assets = 58.44/147 = 39.8%. 
The debt ratio is too high compared to 33.9 percent in 20X0 and a 30 percent industry average. 
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The rate of return on equity is good compared to 13 percent in 20X1 and a 12 percent industry average. 
c. เนื่องจากโจทย์กําหนดว่ายอดขายในปี 20X1 นั้นจะเพ่ิมข้ึนเพียง 14 ล้านดอลล่าร์ ดังนั้นอัตราการเติบโตของ
ยอดขายจึงเท่ากับ 14/350 = 0.04 หรือร้อยละ 4 ต่อปี และเนื่องจากโจทย์ไม่ได้ระบุเป็นการเจาะจงว่าสินทรัพย์ไม่หมุนเวียน
ต้องเพิ่มข้ึนเป็นหน่วยเต็ม (Lumpy) จึงสมมุติได้ว่า ณ จุดซ่ึงกิจการผลิตเต็มกําลังการผลิตแล้วและต้องการลงทุนเพ่ิมใน
สินทรัพย์ไม่หมุนเวียน สินทรัพย์ไม่หมุนเวียนนั้นตอบสนองเร็ว (Spontaneous) ต่อยอดขาย    
  Magee Computers 
 Pro Forma Statement of Financial Position (THB millions) 
 December 31, 20X1  

                                                                                   Pro Forma 
                                                                       After 
                      2005 x(1 + g) Additions Pro Forma Financing Financing 
               Cash                  3.5   x1.04                3.64         3.64 

 Receivables           26.0    x1.04                 27.04               27.04 
 Inventories           58.0    x1.04               60.32                  60.32 
 Total curr. assets    87.50    x1.04            91.00     91.00 
 Net fixed assets       35.00    x1.04                   36.40                   36.40  
 Total assets      122.50                         127.40                 127.40 
 Accounts payable       9.00    x1.04              9.36            9.36 
 Notes payable          18.00                           18.00     -2.35        15.65 
 Accruals                8.50    x1.04                   8.84                   8.84  
 Total current liabilities       35.50                     36.20                  33.85 
 Mortgage loans          6.00                           6.00                   6.00 
 Common stock           15.00                           15.00                   15.00 

 Retained earnings      66.00             +6.55*      72.55                  72.55  
 Total liab. and equity       122.50                         129.75                 127.40        
   AFN = -2.35 
 *NPM20X1 = NPM20X0 = 10.5/350 = 3%; RR20X1 = RR20X0 = (10.5-4.2)/10.5 = 40%;  
  S20X1 = 350+14 = 364 ล้านดอลล่าร์ 
 ในกรณีนี้ AFN เป็นลบ แสดงว่ากิจการคาดว่าจะมเีงินเหลือในปีหน้า จึงสามารถนําส่วนต่างนี้ไปจ่ายชําระตั๋วเงินจ่าย
บางส่วนได้  
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ข้อ ๕  
  Noso Textiles 
 Pro Forma Income Statement (THB thousands) 
 December 31, 20X1 

                                                   Pro Forma 
                           20X0 x(1 + g) 20X1  
Sales                    36,000        x1.15       41,400 
Operating costs          (32,440)       x1.15      (37,306) 
EBIT                     3,560                    4,094 
Interest                 (   560)                    (   560) 
EBT                       3,000                      3,534 
Taxes (40%)              ( 1,200)                    ( 1,414) 
Net income                1,800                      2,120  
Dividends (45%)             810                        954 
Addition to RE              990                     1,166 

 Noso Textiles 
 Pro Forma Statement of Financial Position (THB thousands) 
 December 31, 20X1 

                                                                      Pro Forma after 
                       2005 x(1 + g) Additions Pro Forma Financing Financing 
         Cash                     1,080  x(1.15)                 1,242              1,242 
 Accounts receivable       6,480   x(1.15)                   7,452               7,452 
 Inventories                9,000   x(1.15)                 10,350              10,350  
 Total curr. assets    16,560                         19,044             19,044 
 Fixed assets              12,600   x(1.15)            14,490              14,490   
 Total assets          29,160                         33,534             33,534 
 Accounts payable       4,320   x(1.15)                 4,968              4,968 
 Accruals                   2,880   x(1.15)                  3,312               3,312 
 Notes payable              2,100                           2,100   +2,128      4,228  
 Total current liabilities  9,300                         10,380             12,508 
 Long-term debt             3,500                           3,500               3,500  
 Total debt            12,800                         13,880             16,008 
 Common stock               3,500                           3,500               3,500 

 Retained earnings         12,860             +1,166*       14,026              14,026  
 Total liab. and equity 29,160                         31,406             33,534 
             AFN =  2,128 
  *From income statement. 
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ข้อ ๖ 
  a. Total liabilities & equity =  Accounts payable + Long-term debt  
     + Common stock  + Retained earnings 

                1,200,000 = 375,000 + Long-term debt + 425,000 + 295,000 
     Long-term debt = 105,000. 
 Total debt = Accounts payable + Long-term debt = 375,000 + 105,000 = 480,000 

   Alternatively, 
   Total debt = (Total liabilities & equity) – Common stock – Retained earnings 

            = 1,200,000 – 425,000 – 295,000 = 480,000 
 
  b. Using the projected statement of financial position: 
                                                 
                                                          Additions (New 
                              20X0 x(1 + g)    Financing, R/E)   Pro Forma 
 Total assets            1,200,000   x1.25         1,500,000 
 
 Current liabilities        375,000 x1.25              468,750 
 Long-term debt              105,000                             105,000 
   Total debt              480,000                           573,750 

 Common stock                425,000       +75,000*    500,000 

 Retained earnings           295,000     +112,500**    407,500 

    Total common equity    720,000                 907,500 
 Total liabilities and equity   1,200,000          1,481,250 
              AFN = Long-term debt =       18,750 
 
                 *Given in problem that firm will sell new common stock = 75,000. 
 **NPM = 6%; Dividend payout ratio = 40%; NI20X1 = 2,500,000 x 1.25 x 0.06 = 187,500. 

Addition to RE = NI x (1 – Payout) = 187,500 x 0.6 = 112,500. 
 
ข้อ ๗ 
 Accounts payable, accrued wages, and accrued taxes increase spontaneously and proportionately 

with sales. Retained earnings increase, but not proportionately. 
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ข้อ ๘ 
  Woods Company 
 Pro Forma Income Statement 
 December 31, 20X1 
 (THB thousands) 

                                                                         
  2005 x(1 + g) 2006  
         Sales                      8,000      x1.2       9,600     
 Operating costs            (7,450)     x1.2       (8,940)              
 EBIT                         550                   660                
 Interest                   ( 150)               ( 150)          
 EBT                          400                510            
 Taxes (40%)                ( 160)               ( 204)       
 Net income                   240                  306          
 
     Dividends:         1.04 x 150 =   156            1.10 x 150 =    165      
     Addition to retained earnings:    84                   141                
     Number of shares outstanding = NI/EPS = 240/1.60 = 150 
 
 Woods Company 
 Pro Forma Statement of Financial Position 
 December 31, 20X1 
 (THB thousands) 

  20X0 x(1 + g) 20X1  
 Cash                         80    x1.2        96              
 Accounts receivable          240    x1.2                   288              
 Inventory                    720    x1.2                   864            
 Total current assets   1,040        1,248           
 Fixed assets               3,200    x1.2                3,840            
 Total assets           4,240                        5,088          
 



๑๑ 

 
 

 Accounts payable            160    x1.2                  192          
 Accruals                      40    x1.2                    48          
 Notes payable                252                           252       
 Total current liabilities   452           492              
 Long-term debt             1,244                         1,244      
 Total debt             1,696                        1,736              
 Common stock               1,605                         1,605     

 Retained earnings            939   +141*        1,080      
 Total liab. and equity 4,240                        4,421               
                AFN =     667             

*See the pro forma income statement. 

 
ข้อ ๙ 
  Cash                  100.00 x    2      =     200.00 

Accounts receivable   200.00 x    2      =     400.00 
Inventories           200.00   x    2      =     400.00 
Net fixed assets      500.00   +   0.0     =     500.00 
Total assets        1,000.00                  1,500.00 

 
Accounts payable       50.00   x    2      =     100.00 
Notes payable         150.00      150.00 + 360.00   =      510.00 
Accruals               50.00   x    2      =     100.00 
Long-term debt        400.00                    400.00 
Common stock          100.00                    100.00 
Retained earnings     250.00   +   40      =     290.00 
Total liab. & equity   1,000.00                  1,140.00 
         AFN     360.00 

 
Capacity sales = Sales/0.5 = 1,000/0.5 = 2,000. Because 2006 sales are projected to be 2,000, no 
additional non-current assets are needed. 

 
Addition to RE = [NPM(S20X1)](1 – Dividend payout ratio) = [0.05(2,000)](0.4) = 40 
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ข้อ ๑๐ 
 2557 2558

 จริง Growth rate=9,450/9000-1 = 5% ล่วงหน้า

เงินสด 1,000
x1.05
 

1,050

ลูกหนี้การค้า 2,000
x1.05
 

2,100

สินค้าคงเหลือ 3,000
x1.05
 

3,150

อาคารและอุปกรณ์สุทธิ (PPE) 8,000
Full-capacity sales = 9,000/0.9

= 10,000 ดังนั้น PPE = 0 
8,000

รวมสินทรัพย์ 14,000 14,300

เจ้าหนี้การค้า 1,200
x1.05

 
1,260

ค่าใช้จ่ายค้างจ่าย 800
x1.05

 
840

ต๋ัวเงินจ่าย 2,000
-2,000
 

0

เงินกู้ระยะยาว 3,000
AFN=14,300–(1,260 +840 +0 
+3,000+5,000+2,329)=-129 

2,871

หุ้นสามัญ 5,000
 

5,000

กําไรสะสม 2,000
+9,450x0.28x(1-0.12) = 2,329
 

4,329

รวมหนี้สินและส่วนของผู้ถือหุ้น 14,000 14,300
 
 
     
ข้อ ๑๑     
ข้อ ๑๒     
ข้อ ๑๓     
ข้อ ๑๔     
ข้อ ๑๕     
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อธิบายข้อ ๑๑ – ๑๕ 
ข้อ ๑๑ ตัวเลือก  ทําให้กําไรสะสมเพ่ิมข้ึน AFN จะลดลง 
 ตัวเลือก  Capital intensity ลดลง ทําให้ลงทุนในสินทรัพย์ลดลง AFN จะลดลง 
 ตัวเลือก  ทําให้มูลค่าเงินเดือนและค่าแรงค้างจ่ายลดลงจากเดิมคร่ึงหนึ่ง AFN จะเพิ่มข้ึน 
 ตัวเลือก  ทําให้มูลค่าเจ้าหนี้การค้าเพ่ิมข้ึนจากเดิมอีก 2 เท่า AFN จะลดลง 
 

ข้อ ๑๒ ตัวเลือก  ค่าเสื่อมราคาเคร่ืองจักรเป็นค่าใช้จ่ายคงท่ี 
 ตัวเลือก  ต๋ัวเงินเป็นหนี้สินหมุนเวียนท่ีไม่ตอบสนองเร็วต่อรายรับจากการขาย 
 ตัวเลือก  ใช้วิธีร้อยละของรายรับจากการขาย (Percentage-of-sales) ในการจัดทํางบการเงินล่วงหน้า ส่วนวิธี 
Top-down และ Bottom-up ใช้ในการพยากรณ์รายรับจากการขาย ไม่ใช่งบกําไรขาดทุนเบ็ดเสร็จท้ังบ 
 ตัวเลือก  ข้อมูลระบุว่าสินทรัพย์ไม่หมุนเวียนเป็นสินทรัพย์ท่ีต้องลงทุนเป็นหน่วยเต็ม (Lumpy asset) ดังนั้นจึง
เป็นรายการท่ีไม่ตอบสนองเร็วต่อรายรับจากการขาย  
 

ข้อ ๑๓ ตัวเลือก  เป็นรายการท่ีไม่ตอบสนองเร็วต่อรายรับจากการขายท้ัง 3 รายการ (ไม่เป็นสัดส่วนเดียวกับรายรับจาก
การขาย)  
 รายการท่ีไม่ตอบสนองเร็วต่อรายรับจากการขาย

  เงินลงทุนชั่วคราว กําไรสะสม

 เงินลงทุนชั่วคราว สินทรัพย์ไม่หมุนเวียน

 สินทรัพย์ไม่หมุนเวียน เงินเบิกเกินบัญชี-ธนาคาร กําไรสะสม

 เงินลงทุนชั่วคราว เงินเบิกเกินบัญชี-ธนาคาร
 

ข้อ ๑๔ ตัวเลือก  กําไรสุทธิเท่ากับ 2,820 บาท และกําไรสะสมเพ่ิมข้ึนเท่ากับ 14,411 – 12,860 = 1,551 บาท แสดงว่า
กันกําไรไว้ = 1,551/2,2820 = 55%  

ตัวเลือก  ค่าใช้จ่ายทางการเงนิไม่ใช่ค่าใช้จ่ายผันแปร 
ตัวเลือก  AFN มีค่าเป็นบวก (252 บาท ดูได้จากเงินเบิกเกินบัญชี-ธนาคารท่ีเพ่ิมข้ึนเท่ากับ 252 บาท) 
ตัวเลือก  จัดหาเงินทุนจากภายนอกกิจการด้วย เช่น เจ้าหนี้การค้า 

ข้อ ๑๕ ตัวเลือก  ถูกต้อง อัตราการเติบโตของรายรับจากการขาย = (41,400 – 36,000)/36,000 = 15%  
ตัวเลือก  ถูกต้อง อัตราการกําไรขั้นต้น = 12,420/41,400 = 30% 
ตัวเลือก  ถูกต้อง อัตราภาษีเงินได้ = 705/3,525 = 20% 
ตัวเลือก  ไม่ถูกต้อง อัตราการกําไรสุทธิปี 2560 = 2,400/36,000 = 6.67% ในขณะที่อัตราการกําไรสุทธิปี 

2561 = 2,820/41,400 = 6.81% ซ่ึงไม่เท่ากัน 
 

ข้อ ๑๖  KS พยากรณ์ว่า AFN ในปี 2561 เท่ากับกี่ล้านบาท 
ความต้องการเงินทุนเพ่ิมท้ังหมด = สินทรัพย์รวมเพ่ิมข้ึน = 32,043 – 29,160 = 2,883 
เงินทุนท่ีได้จากหนี้สินหมุนเวียนท่ีตอบสนองเร็วต่อรายรับจากการขาย = (4,968 + 3,312) – (4,320 + 2,880) = 1,080 
เงินทุนท่ีได้กําไรสะสมที่เพ่ิมข้ึน = 14,411 – 12,860 = 1,551 
AFN = 2,883 – 1,080 – 1,551 = 252 บาท ซ่ึงจะเท่ากับเงินเบิกเกินบัญชี-ธนาคารท่ีเพ่ิมข้ึนพอดี (แหล่งเงินทุนท่ีไม่
ตอบสนองเร็วต่อรายรับจากการขายไม่เปลี่ยนแปลงเลย)  
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ข้อ ๑๗  AFN ปี 2561 ของ PK เท่ากับกี่บาท 
รายรับจากการขาย (S) ณ กําลังการผลิตสูงสุด = 20,000/0.78 = 25,641 บาท เม่ือคาดว่า S ในปีหน้าเท่ากับ 25,000 บาท 
แสดงว่าไม่ต้องลงทุนเพ่ิมเติมในสินทรัพย์ไม่หมุนเวียน (วิชานี้สมมุติว่าการไม่ลงทุนเพ่ิมแปลว่าลงทุนเพ่ิมเท่ากับค่าเสื่อมราคา 
ตัวเลขจึงหักล้างกัน มูลค่าสินทรัพย์ไม่หมุนเวียนจึงคงเดิม) ดังนั้น 

AFN = ൬1,000+4,000+8000

20,000
൰ (25,000-20,000) - ൬1,800+1,200

20,000
൰ (25,000-20,000) - 25,000(0.2)(1-0.15)  

AFN = 3,250 – 750 – 4,250 = -1,750 บาท 
กิจการไม่ต้องการเงินทุนเพ่ิมเติมจากแหล่งภายนอกท่ีไม่ตอบสนองเร็วต่อรายรับจากการขาย เพราะมีเงินเหลือ 1,750 บาท  
 
ข้อ ๑๘  รายรับจากการขายสินค้าของ PT ในปี 2561 จะเพ่ิมข้ึนจากปี 2560 ได้สูงสุดไม่เกินร้อยละเท่าไร จึงจะทําให้ PT ไม่

ต้องพ่ึงพิงเงินทุนจากแหล่งภายนอกท่ีไม่ตอบสนองเร็ว (Nonspontaneous) ต่อรายรับจากการขายสินค้าเลย 
ข้อมูลระบุว่ากิจการพ่ึงพิงเงินทุนจากแหล่งภายในและเงินทุนจากแหล่งภายนอกท่ีตอบสนองเร็วต่อรายรับจากการขาย 

กําหนดให้ RE คือกําไรสะสมที่จะกันได้เพ่ิม และ 
∆S

S0
 คืออัตราการเติบโตของรายรับจากการขาย (g) 

AFN = ൬A0
*

S0
൰ ሺ∆Sሻ - ൬L0

*

S0
൰ ሺ∆Sሻ - ∆RE = A0

* ൬∆S

S0
൰  - L0

* ൬∆S

S0
൰  - ∆RE  

AFN = A0
* (g) - L0

* (g) - ∆RE 
0 = 400(g) – 80(g) – 24 
g = 24/320 = 0.075 = 7.5% 
ดังนั้นหากรายรับจากการขายจะเพิ่มข้ึนไม่เกินร้อยละ 7.5 ต่อปี กิจการจะไม่ต้องพ่ึงพิงเงินทุนจากจากแหล่งภายนอกท่ีไม่
ตอบสนองเร็วต่อรายรับจากการขาย (AFN) เลย กล่าวคือ กิจการใช้เงินทุนจากแหล่งภายในและเงินทุนจากแหล่งภายนอกท่ี
ตอบสนองเร็วต่อรายรับจากการขายก็เพียงพอกับการขยายงานแล้ว 
 
 
     
ข้อ ๑๙     
ข้อ ๒๐     
ข้อ ๒๑     
ข้อ ๒๒     
ข้อ ๒๓     
ข้อ ๒๔     มีคําตอบถูก 2 ข้อ
ข้อ ๒๕     
ข้อ ๒๖     
ข้อ ๒๗     
ข้อ ๒๘     
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อธิบายข้อ ๑๙ – ๒๘ 
ข้อ ๑๙ ตัวเลือก  ค่าใช้จ่ายทางการเงนิเป็นค่าใช้จ่ายคงท่ี จึงไม่ถูกต้อง 
 ตัวเลือก  ต๋ัวแลกเงินเป็นหนี้สินหมุนเวียนท่ีไม่ตอบสนองเร็วต่อรายรับจากการขาย จึงไม่ถูกต้อง 
 ตัวเลือก  ท้ังสองแนวใช้ในการพยากรณ์รายรับจากการขาย ไม่ใช่แนวทางในการจัดทํางบกําไรขาดทุนเบ็ดเสร็จ
ล่วงหน้าท้ังงบ จงึไม่ถูกต้อง 
 ตัวเลือก  ข้อมูลระบุว่าสินทรัพย์ไม่หมุนเวียนเป็นสินทรัพย์ท่ีต้องลงทุนเป็นหน่วยเต็ม (Lumpy asset) ดังนั้นจึง
เป็นรายการท่ีไม่ตอบสนองเร็วต่อรายรับจากการขาย จึงถูกต้อง  
 

ข้อ ๒๐ ตัวเลือก  ทําให้กําไรสะสมเพ่ิมข้ึน ดังนั้น AFN จะลดลง 
 ตัวเลือก  Capital intensity ลดลง ทําให้ลงทุนในสินทรัพย์ลดลง ดังนั้น AFN จะลดลง 
 ตัวเลือก  ทําให้มูลค่าเงินเดือนและค่าแรงค้างจ่ายลดลงจากเดิมคร่ึงหนึ่ง หนี้สินหมุนเวียนท่ีตอบสนองเร็วต่อ
รายรับจากการขายลดลง ดังนั้น AFN จะเพิ่มข้ึน 
 ตัวเลือก  ทําให้มูลค่าเจ้าหนี้การค้าเพ่ิมข้ึนจากเดิม หนี้สินหมุนเวียนท่ีตอบสนองเร็วต่อรายรับจากการขายเพิ่มข้ึน 
ดังนั้น AFN จะลดลง 
 

ข้อ ๒๑ ตัวเลือก  เป็นรายการท่ีตอบสนองเร็วต่อรายรับจากการขายท้ัง 3 รายการ (เป็นสัดส่วนเดียวกับรายรับจากการ
ขาย)  
 รายการท่ีตอบสนองเร็วต่อรายรับจากการขาย

 สินค้าคงเหลือ ลูกหนี้การค้า เจ้าหนี้การค้า

   ค่าใช้จ่ายค้างจ่าย

   

 เงินสด  เจ้าหนี้การค้า
 
 

ข้อ ๒๒  ตอบ  504 บาท 
ความต้องการเงินทุนเพ่ิมท้ังหมด = สินทรัพย์รวมเพ่ิมข้ึน = 64,086 – 58,320 = 5,766 
เงินทุนท่ีได้จากหนี้สินหมุนเวียนท่ีตอบสนองเร็วต่อรายรับจากการขาย = (9,936 + 6,624) – (8,640 + 5,760) = 2,160 
เงินทุนท่ีได้กําไรสะสมที่เพ่ิมข้ึน = 28,822 – 25,720 = 3,102 
AFN = 5,766 – 2,160 – 3,102 = 504 บาท ซ่ึงจะเท่ากับเงินเบิกเกินบัญชีธนาคารท่ีเพ่ิมข้ึนพอดี (แหล่งเงินทุนท่ีไม่
ตอบสนองเร็วต่อรายรับจากการขายไม่เปลี่ยนแปลงเลย)  
 
ข้อ ๒๓ ตัวเลือก  ผิด เพราะกําไรสุทธิเท่ากับ 5,640 บาท และกําไรสะสมเพ่ิมข้ึนเท่ากับ 28,822 – 25,720 = 3,102 
บาท แสดงว่าจ่ายเงินปันผล = (5,640 – 3,102)/5,640 = 45%  

ตัวเลือก  ถูก เพราะต้นทุนและค่าใช้จ่ายมีท้ังรายการคงท่ีและผันแปร 
ตัวเลือก  ผิด เพราะ AFN มีค่าเป็นบวก (504 บาท ดูได้จากเงินเบิกเกินบัญชีธนาคารท่ีเพ่ิมข้ึนเท่ากับ 504 บาท) 
ตัวเลือก  ผิด เพราะกิจการจัดหาเงินทุนจากภายนอกกิจการด้วย เช่น เจ้าหนี้การค้า เงินเบิกเกินบัญชีธนาคาร 

 
  



๑๖ 

 
 

ข้อ ๒๔ ถูกท้ังข้อ  และข้อ  
อัตราการเติบโตของรายรับจากการขายตามการพยากรณ์คร้ังแรกซ่ึงปรากฏในงบการเงินล่วงหน้าตามโจทย์ = (82,800 – 
72,000)/72,000 = 15% แต่หากสมสมุติรายรับจากการขาย (S) ใหม่ตามข้อ ๒๔ อัตราการเติบโตของรายรับจากการขาย = 
(80,640 – 72,000)/72,000 = 12% ซ่ึงน้อยกว่าเดิม 

ตัวเลือก  ถูก เพราะต้นทุนขายและกําไรขั้นต้นเพ่ิมในอัตราเดียวกับ S และอัตรากําไรขั้นต้นจะคงเดิม ซ่ึงเท่ากับ 
= 21,600/72,000 = 30% และการพยากรณ์ในปี 2561 ตามตัวเลขเดิมสัดส่วนก็ = 24,840/82,800 = 30% 

ตัวเลือก  ผิด เพราะเจ้าหนี้การค้าจะเพ่ิมข้ึนในอัตราเดียวกับ S ด้วย ดังนั้นเจ้าหนี้การค้าใหม่ = 8,640(1+0.12) 
= 9,676.8 ล้านบาท 

ตัวเลือก  ถูก หุ้นสามัญเป็นรายการท่ีไม่ตอบสนองเร็วต่อ S ดังนั้นจะมีค่าคงเดิมเท่ากับ 7,000 ล้านบาท ซ่ึง
มากกว่า 3,500 ล้านบาท 

ตัวเลือก  ผิด เพราะมีแนวโน้มว่ากิจการต้องเพิ่มการลงทุนในสินทรัพย์ไม่หมุนเวียนเช่นกัน 
 
ข้อ ๒๕  ตอบ  AFN = 4,000 บาท 

AFN = ൬56,000

40,000
൰ (50,000-40,000) - ൬3,600+2,400

40,000
൰ (50,000-40,000) - 50,000(0.2)(1-0.15)  

AFN = 14,000 – 1,500 – 8,500 = 4,000 บาท 
กิจการต้องการเงินทุนเพ่ิมเติมจากแหล่งภายนอกท่ีไม่ตอบสนองเร็วต่อรายรับจากการขาย เท่ากับ 4,000 บาท  
 
ข้อ ๒๖  ตอบ  สินทรัพย์รวมปลายปี 2561 (A61) = 67,200 บาท 
อัตราการเติบโตของรายรับจากการขาย = (48,000 – 40,000)/40,000 = 20% 
ถ้าสมมุติว่าสินทรัพย์ทุกรายการตอบสนองเร็วต่อรายรับจากการขาย สินทรัพย์จะเพ่ิมข่ึนในอัตราเดียวกับรายรับจากการขาย
ด้วย ดังนั้น A61 = 56,000(1.20) = 67,200 บาท  
 
ข้อ ๒๗  ตอบ  เงินลงทุนชั่วคราว = 3,500 บาท 
รายรับจากการขาย (S) ณ กําลังการผลิตสูงสุด = 40,000/0.80 = 50,000 บาท เม่ือคาดว่า S ในปีหน้าเท่ากับ 50,000 บาท 
แสดงว่าไม่ต้องลงทุนเพ่ิมเติมในสินทรัพย์ไม่หมุนเวียน (วิชานี้สมมุติว่าการไม่ลงทุนเพ่ิมแปลว่าลงทุนเพ่ิมเท่ากับค่าเสื่อมราคา 
ตัวเลขจึงหักล้างกัน มูลค่าสินทรัพย์ไม่หมุนเวียนจึงคงเดิม) ดังนั้น 

AFN = ൬2,000+8,000+16,000

40,000
൰ (50,000-40,000) - ൬3,600+2,400

40,000
൰ (50,000-40,000) - 50,000(0.2)(1-0.15)  

AFN = 6,500 – 1,500 – 8,500 = -3,500 บาท 
กิจการไม่ต้องการเงินทุนเพ่ิมเติมจากแหล่งภายนอกท่ีไม่ตอบสนองเร็วต่อรายรับจากการขาย เพราะมีเงินเหลือ 3,500 บาท จึง
นําไปลงทุนชั่วคราวได้ท้ังจํานวน  
 
  



๑๗ 

 
 

ข้อ ๒๘  ตอบ  อัตราการเติบโตของรายรับจากการขาย = 5.0% 
ข้อมูลระบุว่ากิจการพ่ึงพิงเงินทุนจากแหล่งภายใน (กําไรสะสมที่กันไว้เพ่ิม) เท่านั้น และ (1) ไม่พ่ึงพิงเงินทุนท่ีต้องหาเพิ่มเติม
จากแหล่งภายนอกท่ีตอบสนองเร็วต่อรายรับจากการขาย (หมายถึงไม่ต้องหาเงินทุนเพ่ิมจากท่ีเคยมี) และ (2) ไม่พ่ึงพิงเงินทุน
ท่ีต้องหาเพิ่มเติมจากแหล่งภายนอกท่ีไม่ตอบสนองเร็วต่อรายรับจากการขาย (หมายถึงไม่ต้องหาเงินทุนเพ่ิมจากท่ีเคยมี) 

แสดงว่าสินทรัพย์ท่ีเพ่ิมข้ึน (A) จะสนบัสนุนด้วยเงินทุนจากกําไรสะสมที่กันไว้เพ่ิม (RE) เท่านั้น 

กําหนดให้ 
∆S

S0
 คืออัตราการเติบโตของรายรับจากการขาย (g) และ คือ L* คือเงินทุนท่ีจัดหาเพ่ิมเติมจากหนี้สินหมุนเวียนท่ี

ตอบสนองเร็วต่อรายรับจากการขาย  

AFN = A – L* – RE 

AFN = ൬A0
*

S0
൰ ሺ∆Sሻ - ൬L0

*

S0
൰ ሺ∆Sሻ - ∆RE = A0

* ൬∆S

S0
൰  - L0

* ൬∆S

S0
൰  - ∆RE  

AFN = A0
* (g) - L0

* (g) - ∆RE 
0 = 600(g) – 0 – 30 
g = 30/600 = 0.05 = 5.0% 
ดังนั้นหากรายรับจากการขายเพิ่มข้ึนไม่เกินร้อยละ 5.0 ต่อปี กิจการสามารถใช้เงินทุนจากกําไรสะสมที่กันไว้เพ่ิมเพียงแหล่ง
เดียว ก็เพียงพอท่ีจะนําไปลงทุนเพ่ิมในสินทรัพย์ท่ีเพ่ิมข้ึน 
 

 
 
 

------------------- 


