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(12) การวเิคราะหต์น้ทนุ ปรมิาณขาย และกาํไร 
และการวเิคราะหเ์ลฟเฟอรร์จิ 

(Cost-Volume-Profit and Leverage Analysis)

กง.201 การเงนิธุรกิจ (ภาค 1/2561)

(ใช้ทุกกลุ่ม)
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การวเิคราะหค์วามเสีย่งของธุรกจิ
• การวเิคราะหต์น้ทนุ ปรมิาณและกาํไร (Cost-Volume-Profit 

Analysis)
• การวเิคราะหเ์ลฟเวอรเ์รจ (Leverage Analysis) 

OUTLINE
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ความเสี่ยงในที่นี ้คือการผนัผวนของผลกําไร
เมื่อยอดขายเปลี่ยนแปลงจากที่พยากรณ์ไว้

ความเสี่ยงของธรุกิจแบง่ได้เป็นสองประเภท

1. ความเสี่ยงในการดาํเนินงาน (Operating Risk) เกดิจาก
นโยบายและการตดัสนิใจในเรือ่งการลงทนุ (Investment) ทีท่าํใหเ้กดิ
คา่ใชจ้า่ยคงทีใ่นการดาํเนินงาน เชน่ คา่เสือ่มราคา เงนิเดอืนผูบ้รหิาร
เป็นตน้ ทาํใหเ้กดิความเสีย่งสงูทีจ่ะขาดทนุ เมือ่ไมส่ามารถสรา้ง
ยอดขายได้

2. ความเสี่ยงทางการเงิน (Financial  Risk) เกดิจากนโยบายและ
การตดัสนิใจของธุรกจิ ในเรือ่งการจดัหาเงนิทนุ (Financing) ถา้
ตดัสนิใจโดยการกูม้าก จะทาํใหเ้กดิคา่ใชจ้า่ยคงทีใ่นรปูดอกเบีย้จา่ยสงู
ทาํใหเ้กดิความเสีย่งสงูทีจ่ะขาดทนุ เมือ่ไมส่ามารถสรา้งรายไดจ้ากการ
ขายได้
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ความเสี่ยงของธรุกจิเกดิจากการตดัสนิใจทีส่าํคญั
ในการประกอบธรุกจิ 
1. การตดัสินใจลงทนุ (Investment Decision)

และ
2. การตดัสินใจจดัหาเงินทนุ (Financing 

Decision)
       ต่างกเ็ป็นการตดัสนิใจทีม่ผีลต่อความเสีย่งและ

ผลตอบแทนของธรุกจิ จงึมคีวามสาํคญัทีจ่ะตอ้งรูจ้กั
ความเสีย่ง วธิกีารวดัความเสีย่ง เพือ่ใหส้ามารถจดัการ
กบัความเสีย่งไดอ้ยา่งเหมาะสม
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วิเคราะหด์คูวามเสี่ยงของธรุกจิจากการงบกาํไรขาดทนุ
      รายได้จากการขาย
      หกั ต้นทุนขาย ความเสี่ยงในการดาํเนินงาน

ความเสี่ยงรวมของธรุกิจ ซึง่       กาํไรข ัน้ต้น ซึง่จะสามารถวดัจากผลกระทบ

สามารถวดัจากผลกระทบต่อกาํไร       หกั ค่าใช้จ่ายดาํเนินงาน ต่อกาํไรจากการดาํเนินงาน

ต่อหุน้เมือ่ยอดขายเปลีย่นแปลง เมือ่ยอดขายเปลีย่นแปลง

“ TOTAL หรอื COMBINED      กาํไรจากการดาํเนินงาน “ OPERATING LEVERAGE”
LEVERAGE”       หกั ต้นทนุทางการเงิน

      กาํไรก่อนภาษีเงินได้ ความเสี่ยงทางการเงิน ซึง่สามารถ

      หกั ภาษีเงินได้ วดัจากผลกระทบต่อกาํไรสทุธติ่อ
หุน้ เมือ่กาํไรจากการดาํเนินงาน

      กาํไรสทุธิสาํหรบัปี เปลีย่นแปลง

      กาํไรสทุธิต่อหุ้น “ FINANCIAL LEVERAGE”
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การผนัแปรของกาํไรขึน้กบัลกัษณะค่าใช้จ่าย
ของธรุกจิซึง่มี 2 ประเภท

 ค่าใช้จ่ายผนัแปรได้ (Variable Cost) เป็นคา่ใชจ้า่ยทีผ่นัแปร

ตามยอดขาย เชน่ ตน้ทนุสนิคา้ เป็นตน้ เมือ่ขายสนิคา้ได ้กจ็ะ
กลายเป็นตน้ทนุสนิคา้ในงบกาํไรขาดทนุ แต่ถา้ขายไมไ่ดส้นิคา้นัน้
จะเป็นสนิทรพัยใ์นงบดลุ

 ค่าใช้จ่ายคงที่ (Fixed Cost) เป็นคา่ใชจ้า่ยทีเ่มือ่เกดิขึน้แลว้ ก็

จะเป็นภาระคา่ใชจ้า่ยในงบกาํไรขาดทนุ ไมว่า่จะมยีอดขายมาก
หรอืน้อยอยา่งไร เชน่ คา่เสือ่มราคา เงนิเดอืนผูบ้รหิาร เป็นตน้
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Unit cost Behavior
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ค่าใช้จ่ายทัง้ 2 ประเภทมีผลของต่อกาํไรธรุกิจ

เมือ่มกีารจดัตัง้ธุรกจิ ความไม่แน่นอนเกี่ยวกบัรายได้ 
มกัจะมสีงูมาก นอกจากธรุกจิสมัปทานทีร่ายไดม้คีวาม
แน่นอนสงู เนื่องจากไมม่คีูแ่ขง่
เมือ่เป็นเชน่นัน้ การดาํเนินงานโดยมีค่าใช้จ่ายคงที่สงู 
ย่อมมีความเสี่ยงสงูกบัการขาดทนุสงู ต่างจากธุรกจิทีม่ ี
คา่ใชจ้า่ยคงทีต่ํ่า ทีภ่าระคา่ใชจ้า่ยสว่นใหญ่เป็นคา่ใชจ้า่ย
ผนัแปร ความเสีย่งกบัการขาดทนุกจ็ะตํ่าไปดว้ย เพราะเมือ่
ไมม่ยีอดขาย คา่ใชจ้า่ยประเภทผนัแปรกจ็ะไมเ่กดิขึน้
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1. การวเิคราะหต์น้ทนุ ปรมิาณ และกาํไร
(Cost-Volume-Profit Analysis)

2. การวเิคราะหเ์ลฟเวอรเ์รจ (Leverage 
Analysis)

เรามีเครื่องมือในการวิเคราะหแ์ละวดัความเสี่ยง 2  วธิี
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การวเิคราะหต์น้ทนุ ปรมิาณขาย และกาํไร 
(Cost-Volume-Profit Analysis)
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การวิเคราะหต์้นทนุ ปริมาณและกาํไร 
(Cost-Volume-Profit Analysis)

• เป็นการวิเคราะหค์วามสมัพนัธร์ะหว่างของต้นทุน 
ปริมาณขาย และ กาํไร เพือ่ใชป้ระโยชน์ในการวางแผนและ
การตดัสนิใจ ในการดาํเนินงานของธุรกจิการตดัสนิใจใด ๆ ที่
ก่อใหเ้กดิคา่ใชจ้า่ยหรอืตน้ทนุคงทีใ่นการดาํเนินงานจาํนวน
มาก คา่ใชจ้า่ยคงทีเ่หลา่นี้เป็นภาระผกูพนัทีเ่กดิขึน้แน่นอนไม่
วา่จะมรีายไดจ้ากการขายหรอืไมก่ต็าม

• เดมิเรยีกกนัวา่การวิเคราะหจ์ดุค ุ้มทุน (Break-even
Analysis) จดุค้มทนุ จะบอกถงึปรมิาณขายทีจ่ะทาํใหธุ้รกจิอยู่
รอด
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จดุคุม้ทนุมี 2  ประเภท

1. จดุค ุ้มทนุในการดาํเนินงาน*  

(Operating Break-even Point) 
2. จดุค ุ้มทนุทางการเงิน**  

(Financial Break-even Point)

*   Fixed operating costs
** Fixed financial costs
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ณ จดุคุม้ทนุ :  
รายไดร้วม =   รายจา่ยในการดาํเนินงานรวม
กาํไรจากการดาํเนินงาน = 0

หมายถงึ ระดบัหน่วยยอดขายที่ทาํให้รายได้รวม
เท่ากบัค่าใช้จ่ายดาํเนินงานรวม หรือกาํไรจากการ
ดาํเนินงานเท่ากบัศนูยพ์อดี จากความหมายนี้เรา
สามารถอธบิายความสมัพนัธอ์อกมาไดเ้ป็นสมการได้
ดงันี้ :

1. จดุค ุ้มทนุในการดาํเนินงาน (Operating Break-even Point)
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การหาจดุค ุ้มทนุในการดาํเนินงาน
จดุยอดขายที่ทาํให้รายได้รวมเท่ากบัค่าใช้จ่ายดาํเนินงานรวม

Revenue/ cost

Unit  Produced and 
sold

Fixed 
cost

Total 
costA

Total Variable cost

B

Total Fixed 
cost

Total 
Revenue

Break-even point
CD

E

FX

Y

M

N

G

Unit selling 
price

Variable cost per unit

Profit 

Loss 

TR = TC
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กาํหนดตวัแปรทีใ่ชใ้นการวเิคราะหจ์ดุคุม้ทนุ ดงันี้:
P   = ราคาต่อหน่วยของสนิคา้ (บาท)
V   = ตน้ทนุผนัแปรต่อหน่วยของสนิคา้(บาท)

  FCO = ตน้ทนุคงที่รวมในการดาํเนินงานรวม(บาท)
P-V  = กาํไรส่วนเกิน (Contribution Margin) ต่อหน่วย (บาท)

  QOBE = ปริมาณ/จาํนวนหน่วยขายค ุ้มทนุในการดาํเนินงาน (หน่วยขาย)
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การคาํนวนหาจดุคุม้ทนุ : ปรมิาณหน่วยขายคุม้ทนุ(ในการดาํเนินงาน)

ณ จดุคุม้ทนุ :    รายไดร้วม = รายจา่ยรวมในการดาํเนินงาน
P * Q   =  (V * Q) + FCO

(P - V) Q  =  FCO

QOBE = FCO

P - V

18กง.201 การเงนิธรุกจิ  1/2561

19

รา้นนายแดงขายก๋วยเตีย๋วเรอืชามละ 15 บาท ตน้ทนุ
ก๋วยเตีย๋วเรอืแต่ละชาม ประกอบดว้ยเสน้ก๋วยเตีย๋ว หมหูรอื 
เนื้อ ผกัสด เครือ่งปรงุ รวมเทา่กบั 8 บาท ถา้ตน้ทนุคงทีอ่นั
ประกอบดว้ยคา่เชา่รา้น เงนิเดอืนพนกังาน คา่เสือ่มราคา
วสัดอุุปกรณ์ และอื่นๆ รวมแลว้เดอืนละ 10,500 บาท 
ถามวา่ถา้จะใหร้า้นอยูร่อด นายแดงจะตอ้งขายก๋วยเตีย๋วให้
ไดก้ีช่าม และขายใหไ้ดร้วมเป็นเงนิ(เดอืนละ)กีบ่าท?

ตวัอย่าง
การคาํนวณปริมาณขายคุม้ทนุในการดาํเนินงาน (QOBE)
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การคาํนวณปรมิาณขายคุม้ทนุในการดาํเนินงาน (QOBE)
P = 15,   V = 8,   FCO = 10,500 บาท/เดอืน
QOBE =  10,500   =  1,500  ชามต่อเดอืน

15 – 8
SOBE = 1,500 * 15 = 22,500 บาทต่อเดอืน

เพือ่ใหอ้ยูร่อดนายแดงจะตอ้งขายใหไ้ดเ้ดอืนละ 1,500 ชาม
หรอื 22,500 บาท โดยในจาํนวนนี้ เป็นคา่ตน้ทนุผนัแปรรวม 
= 1,500*8 = 12,000 + ตน้ทนุคงทีใ่นการดาํเนินงาน 10,500 = 

22,500 บาท
พอด ีณ จดุคุม้ทนุนี้ จะไมม่กีาํไรเลย
หากขายไดน้้อยกวา่นี้ นายแดงจะขาดทนุ 
หากขายไดม้ากกวา่นี้ ทกุชามทีข่ายเกนิจะไดก้าํไรชามละ 7 บาท
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1.1 ยอดขายค ุ้มทนุในการดาํเนินงาน (Operating Break-even Sales)

ในกรณทีีต่อ้งการหาจดุคุม้ทนุของธุรกจิทีข่ายสนิคา้มากประเภท 
เชน่รา้นสะดวกซือ้ 7-11 หรอื รา้นคา้ Modern Trade ทัง้หลาย 
การคาํนวนจดุคุม้ทนุของสนิคา้แต่ละชนิด ไมเ่ป็นประโยชน์ในการ
บรหิารจดัการ เป็นการเสยีเวลาทีไ่มคุ่ม้กบัผลทีไ่ด้
จงึมกีารคาํนวณจดุคุม้ทนุในลกัษณะเป็นรายไดจ้ากการขายคุม้
ทนุ (ในการดาํเนินงาน) เป็นการมองภาพรวมวา่ในแต่ละ
ชว่งเวลา เชน่แต่ละเดอืนควรมกีารขายสินค้าได้รวมกี่บาท จึง
จะอยู่รอด โดยไมจ่าํเป็นตอ้งบอกวา่ขายสนิคา้อะไร เป็นจาํนวนกี่
หน่วย โดยวธินีี้ธรุกจิสามารถวางแผนการอยูร่อดไดต้ามที่
ตอ้งการ
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กาํหนดตวัแปรทีใ่ชใ้นการวเิคราะหจ์ดุคุม้ทนุ ดงันี้:
V/P  =  สดัส่วนตน้ทนุผนัแปรต่อหน่วยต่อต่อยอดขายหนึ่งบาท

TVC/S = สดัส่วนตน้ทนุผนัแปรรวมต่อยอดขายรวม
1-V/P  = สดัสว่นกาํไรสว่นเกนิ (Contribution Margin) ต่อยอดขายหนึ่งบาท
   SOBE = รายได้รวมจากการขายค ุ้มทนุในการดาํเนินงาน (บาท)
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SOBE =  FCO =    ตน้ทนุคงทีใ่นการดาํเนินงานรวม
1 – V                 1 - ตน้ทนุผนัแปรต่อหน่วย

P      ราคาขายต่อหน่วย

SOBE =    FCO = ตน้ทนุคงทีใ่นการดาํเนินงานรวม
1 – TVC 1 - ตน้ทนุผนัแปรรวม

S     ยอดขายรวม

การคาํนวณหาจดุคุม้ทนุ: รายได้จากการขายคุม้ทนุ
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ตวัอยา่งรา้นนายแดง(ต่อ)  ปรากฏวา่ทาํรา้นก๋วยเตีย๋วแลว้
ประสพความสาํเรจ็เป็นอยา่งด ีนายแดงจงึขยายรา้น และเพิม่
ขายขา้วแกง ขา้วเหนียวสม้ตาํ ของหวาน ผลไม ้กาแฟสด 
ไอศครมี เบเกอรี ่ฯลฯ เพือ่ใหค้รบถว้น มใีหล้กูคา้ไดเ้ลอืก
รบัประทาน โดยค่าใช้จ่ายต่างๆคงที่รายเดือนเพิ่มขึน้เป็น 
35,000 บาท ต้นทนุอาหารโดยรวมเฉลี่ยแล้วคิดเป็น 60% 
ของยอดขาย ถามวา่เพือ่ใหอ้ยูร่อด จะตอ้งขายใหไ้ดเ้ฉลีย่วนั
ละเทา่ใด และขายอาหารประเภทใดบา้ง

ตวัอย่าง
การคาํนวณรายได้จากการขายค ุ้มทนุในการดาํเนินงาน (SOBE)
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การคาํนวณหารายไดจ้ากการขายคุม้ทนุ(ในการดาํเนินงาน)
กรณนีี้การหาจดุคุม้ทนุของอาหารแต่ละประเภท เป็นการสิน้เปลอืงเวลา และไมเ่ป็น
ประโยชน์ในดา้นการวางแผน ควรหายอดขายคุม้ทนุ ของอาหารโดยรวมจะเป็น
ประโยชน์กวา่มาก
FCO = 35,000 บาท/เดอืน, TVC/S = 0.60,   
1-TVC/S = 0.40 = กาํไรต่อการขาย 1 บาท
SOBE =  35,000  =  87,500 บาทต่อเดอืน หรอื 3,500 บาทต่อวนั (สมมตขิาย 25 วนั)

       1 – 0.60
เมือ่มตีน้ทนุคงทีม่ากขึน้ จดุคุม้ทนุกจ็ะเพิม่สงูขึน้ ตอ้งเหนื่อยมากขึน้ เพือ่ใหธ้รุกจิอยู่

รอด และ
ถ้าขายได้เกินเดือนละ 87,500 บาท เชน่ ขายไดเ้ดอืนละ 100,000 บาท สว่นทีเ่กนิ

จดุคุม้ทนุจะกาํไร 40% = 40%(100,000 – 87,500) = 5,000 บาท เป็นตน้
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1.2 ยอดขายค ุ้มทนุในการดาํเนินงานทีเ่ป็นเงินสด (Cash Operating 
Break-even Point)

ถา้จดุคุม้ทนุในการดาํเนินงานสงู ธรุกจิตอ้งพยายามขายสนิคา้ให้
ไดม้ากกวา่จดุนัน้ จงึจะทาํใหอ้ยูร่อด และเริม่มกีาํไร ธรุกจิที่
ตดัสนิใจลงทนุในสนิทรพัยท์ีก่่อใหเ้กดิตน้ทนุคงทีม่าก จะมคีวาม
เสีย่งมากทีจ่ะทาํไดถ้งึจดุคุม้ทนุนัน้
ในบางครัง้ ธรุกจิจงึอยากรูว้า่ถา้พยายามขายสินค้าให้อยู่รอด 
เพียงพอกบัต้นทุนคงที่ที่เป็นเงินสด โดยพจิารณาวา่ตน้ทนุ
คงทีบ่างอยา่ง เชน่ค่าเสือ่มราคา ไมไดเ้ป็นเงนิสดทีต่อ้งจา่ยอกี 
จงึควรแยกออกไป และคาํนึงถงึเฉพาะทีเ่ป็นเงนิสดจา่ยจรงิๆ 
กรณนีี้เรยีกวา่ จดุคุม้ทนุทีเ่ป็นเงนิสด ซึ่งจะต ํา่กว่าจดุค ุ้มทนุ
ปกติ
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Cash QOBE =        FCO – คา่ใชจ้า่ยคงทีท่ีไ่มใ่ชเ่งนิสด*

กาํไรสว่นเกนิต่อหน่วยขาย

      Cash SOBE   =   FCO - คา่ใชจ้า่ยคงทีท่ีไ่มใ่ชเ่งนิสด*

                      กาํไรสว่นเกนิต่อยอดขายหนึ่งบาท

*เป็นตน้ทนุและคา่ใชจ้า่ยในการดาํเนินงาน

จดุคุม้ทนุในการดาํเนินงานทีเ่ป็นเงนิสด (Cash Break-even Point)
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ตวัอยา่ง จดุคุม้ทนุในการดาํเนินงานเงนิสด

รา้นเบเกอรีม่ตี ้นทุนคงที่ในการดาํเนินงานเดอืนละ  30,000 บาท ใน
จาํนวนนี้ประมาณ 30% เป็นคา่เสือ่มราคาอุปกรณ์เครือ่งมอืต่างๆ 
ถา้ต้นทุน(ผนัแปร)ในการผลติเบเกอรีเ่ทา่กบั 40% ของราคาขาย 

ถามวา่
รายไดจ้ากการขายคุม้ทนุในการดาํเนินงาน และ
รายไดจ้ากการคุม้ทนุในการดาํเนินงานทีเ่ป็นเงนิสดเทา่กบัเทา่ใด
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การคาํนวณหารายไดจ้ากการขายคุม้ทนุในการดาํเนินงาน และ
รายไดจ้ากการขายคุม้ทนุในการดาํเนินงานทีเ่ป็นเงนิสด

FCO = 30,000 บาทต่อเดอืน 
สว่นทีเ่ป็น FCO ทีเ่ป็นเงนิสด = 70% = 21,000 บาท
อกี 30% คอืคา่เสือ่มราคาซึง่เป็นคา่ใชจ้า่ยทีไ่มใ่ชเ่งนิสด = 9,000 บาท
TVC/S = 40%  จะได ้1 – TVC/S = 1-0.40 = 0.60 กาํไรต่อการขาย 1 
บาท

SOBE = 30,000 = 50,000 บาทต่อเดอืน
              0.60

Cash SOBE = 21,000 = 35,000 บาทต่อเดอืน
              0.60

รายไดจ้ากการขายคุม้ทนุในการดาํเนินงานทีเ่ป็นเงนิสด จะตํ่ากวา่
เนื่องจากมตีน้ทนุคงทีน่้อยกวา่นัน่เอง
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1.3 การวางแผนการขายใหไ้ดก้าํไรเป้าหมาย

โดยอาศยัเทคนิคการวเิคราะหจ์ดุคุม้ทนุ มาชว่ยในการวางแผน
จากความหมายของจดุคุม้ทนุ ถา้ขายไดถ้งึจดุนัน้ จะไมม่กีาํไร
จากการดาํเนินงานเลย เพยีงมรีายไดร้วม เทา่กบัคา่ใชจ้า่ยในการ
ดาํเนินงานรวมเทา่นัน้
ฉะนัน้หากตอ้งการวางแผนกาํไรเป้าหมาย (Target Profit) 
จาํนวนหนึ่ง และตอ้งการรูว้า่ตอ้งขายใหไ้ดเ้ทา่ใด จงึจะไดต้าม
เป้าหมายนัน้ สามารถทาํไดโ้ดยการนําเอาผลกาํไรเป้าหมายนัน้ 
รวมกบัตน้ทนุคงทีท่ีม่อียู ่เสมอืนหนึ่งวา่นัน่คอืภาระทัง้หมดทีต่อ้ง
พยายามทาํยอดขายใหเ้อาชนะใหไ้ด้

30กง.201 การเงนิธรุกจิ  1/2561

31

         Target Quantity =    FCO + กาํไรขัน้ตํ่าทีต่อ้งการ
               กาํไรสว่นเกนิต่อหน่วยขาย

          Target Sales  =       FCO + กาํไรขัน้ตํ่าทีต่อ้งการ
                        กาํไรสว่นเกนิต่อยอดขายหนึ่งบาท

การวางแผนการขายใหไ้ดก้าํไรเป้าหมาย
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ตวัอยา่งรา้นเบเกอรี ่(ต่อ) ถา้ต้องการกาํไรเป้าหมาย 12,000 บาทต่อ
เดือน จะตอ้งขายใหไ้ดเ้ทา่ใด 

ยอดขายเป้าหมาย = FCO + กาํไรเป้าหมาย
1 – TVC/S

= 30,000 + 12,000
0.60

       = 70,000 บาทต่อเดอืน
เพือ่ใหไ้ดก้าํไรตามเป้าหมาย จะตอ้งทาํยอดขายให้
ได ้70,000 บาทต่อเดอืน

การคาํนวนหายอดขายเพือ่ใหไ้ดก้าํไรตามเป้าหมาย
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สรปุตวัแปรที่สาํคญั (Key Drivers) ในการวางแผนความ
เสีย่ง

 ราคาขาย (P) 

 ค่าใช้จ่ายผนัแปรไดต้่อหน่วย (V)  

 หรอืสดัสว่นคา่ใชจ้า่ยผนัแปรไดร้วมต่อยอดขาย 

 (TVC/S) 

 ค่าใช้จ่ายคงที่ (FCO) 
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ตารางแสดงตวัอย่างผลกระทบของปัจจยัท ัง้ 5 ที่ม ีต่อจดุค ุ้มทนุ
เมื่อพิจารณาการเปลี่ยนแปลงของปัจจยัใด ให้สมมติว่าปัจจยัอื่นคงเดิม

ปัจจยัทีม่ผีลต่อ
จดุคุม้ทนุ

การ
เปลีย่นแปลง

ผลต่อ
จดุคุม้ทนุ

P เพิ่มขึน้ ลดลง

V เพิ่มขึน้ เพิ่มขึน้

TVC/S เพิ่มขึน้ เพิ่มขึน้

FCO เพิ่มขึน้ เพิ่มขึน้
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2.จดุค ุ้มทนุทางการเงิน (Financial Break-even Point)

จดุคุม้ทนุทางการเงนิหมายถงึระดบักาํไรจากการดาํเนินงาน (EBIT)  
ที่เพียงพอสาํหรบัค่าใช้จ่ายทางการเงินที่ม ี และไม่ทาํให้ผ ูถ้ือ
หุ้นต้องได้รบัผลกระทบ นัน่กค็อืการทีผ่ลกาํไรสทุธิหรือกาํไร
ต่อหุ้นมีค่าเท่ากบัศนูยพ์อดี ณ จดุนี้ผูถ้อืหุน้จะไมต่อ้งรบัผล
ขาดทนุใดๆ จะเสมอตวัพอด ี

ฉะนัน้การทีส่ามารถทาํไดถ้งึจดุคุม้ทนุในการดาํเนินงาน คอื EBIT = 0 
อาจไมเ่พยีงพอ อาจไมคุ่ม้ทนุทางการเงนิ หากมกีารกูเ้งนิมา และมี
คา่ใชจ้า่ยดอกเบีย้อยู่
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จดุคุม้ทนุทางการเงนิ : ระดบักาํไรจากการดาํเนินงาน (EBIT)ที่จะทาํ
ให้กาํไรสทุธิ หรือกาํไรสทุธิต่อหุ้นเท่ากบัศนูย ์

EBITFBE =    ดอกเบีย้จ่าย +  เงินปันผลหุ้นบรุิมสิทธิก่อนภาษี

=    ดอกเบีย้จา่ย +        เงนิปันผลหุน้บุรมิสทิธิ
1- อตัราภาษเีงนิไดน้ิตบิุคคล

จดุค ุ้มทนุทางการเงินคือ .......

กง.201 การเงนิธรุกจิ  1/2561



37

ตวัอย่างจดุค ุ้มทนุทางการเงิน

บรษิทั สขีาว จาํกดั ดาํเนินธรุกจิรบัเหมาก่อสรา้ง บรษิทัเสยี
ภาษเีงนิไดใ้นอตัรา 20% ใหห้าจดุคุม้ทนุทางการเงนิ ถา้:
กรณทีี1่ บรษิทัมภีาระดอกเบีย้เงนิกูป้ีละ 820,000 บาทจาก
การกูเ้งนิมาลงทนุในธุรกจิ
กรณทีี ่2 บรษิทัมภีาระดอกเบีย้เงนิกูป้ีละ 500,000 บาท
จากการกูเ้งนิ และมภีาระจา่ยเงนิปันผลหุน้บุรมิสทิธริวม 
320,000 บาท จากการออกหุน้บุรมิสทิธเิพือ่ระดมทนุ
กรณทีี ่3 บรษิทัใชเ้งนิทนุจากเจา้ของทัง้หมด ไมม่กีารกูเ้ลย
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การคาํนวนจดุคุม้ทนุทางการเงนิ:
กรณทีี่ จดุคุม้ทนุทางการเงนิ: ระดบั EBIT ทีท่าํใหก้าํไรสทุธ ิ= 0

1 EBITFBE = ดอกเบีย้จา่ย = 820,000 บาท 

2 EBITFBE = ดอกเบีย้จา่ย + เงนิปันผลหุน้บุรมิฯก่อนภาษี
          = 500,000 + 320,000

1 – 0.20
          = 500,000 + 400,000 = 900,000 บาท

3 EBITFBE = 0
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การวเิคราะหเ์ลฟเวอรเ์รจ 
(Leverage Analysis)
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ระดบัเลฟเวอรเ์รจ (Degree of Leverage)
เลฟเวอรเ์รจรวมของธรุกิจ (Combined หรือ Total 
Leverage) แยกออกได้เป็น 2  ส่วน ได้แก่:  

1. เลฟเวอรเ์รจจากการดาํเนินงาน (Operating 
Leverage) และ

2. เลฟเวอรเ์รจทางการเงิน (Financial  Leverage)  
เลฟเวอรเ์รจทัง้สองสว่นต่างเป็นผลมาจากนโยบายและการ
ตดัสนิใจทีส่าํคญัของธรุกจิในเรือ่งการลงทนุ (Investment)  
และการจดัหาเงนิทนุ (Financing) และสง่ผลต่อความเสีย่ง
จากการดาํเนินงานและความเสีย่งทางการเงนิตามลาํดบั
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เครื่องมือในการใช้วดัระดบัเลฟเวอรเ์รจหรือความเสี่ยง

1. Degree of Operating Leverage (DOLQ) ระดบั
ความเสี่ยงในการดาํเนินงาน

2. Degree of Financial Leverage  (DFLEBIT) ระดบั
ความเสี่ยงทางการเงิน

3. Degree of Combined Leverage  หรือ Degree of 
Total Leverage (DCLQ หรือ DTLQ) ระดบัความ
เสี่ยงรวม
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2.1 Degree of Operating Leverage
 ความเสี่ยงในการดาํเนินงาน เกิดจากการมี
ค่าใช้จ่ายคงที่ในการดาํเนินงาน (internal factor)
ตวัอยา่งเชน่ คา่เสือ่มราคา เป็นตน้ ทาํใหเ้ป็นภาระ เม ื่อไม่
สามารถทาํยอดขายให้ได้ตามเป้าหมาย (external 
factor ซึ่งกค็ ือ variability of sales) กาํไรจากการ
ดาํเนินงานกจ็ะถกูกระทบกระเทือน
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DOLQ =  % การเปลีย่นแปลงใน EBIT
% การเปลีย่นแปลงใน Q
EBIT1 – EBIT0

DOLQ = EBIT0
Q1 – Q0

Q0

การวดั Degree of Operating Leverage (DOLQ) 
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DOLQ = Q (P-V)
Q (P-V) - FCO

DOLQ = EBIT + FCO
EBIT

Formula Derivation ( P. 159)

Degree of Operating Leverage (DOLQ) 
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ตวัอย่าง กจิการสามารถเลอืกทีจ่ะมคีวามเสีย่งในการดาํเนินงานตํ่า 
โดยใหม้คีา่ใชจ้า่ยคงทีใ่นการดาํเนินงานตํ่า (Low-Leveraged) 

Units sold, Q Sales Total operating costs Operating profit, EBIT

0 0 20,000 -20,000

40,000 80,000 80,000 0

60,000 120,000 110,000 10,000

80,000 160,000 140,000 20,000

100,000 200,000 170,000 30,000

110,000 220,000 185,000 35,000

160,000 320,000 260,000 60,000

180,000 360,000 290,000 70,000

200,000 400,000 320,000 80,000

Option 1 :LO-LEV Lower fixed operating costs but higher variable 
cost per unit (P = 2.00 baht; FCO = 20,000 baht; V = 1.50 baht)

Compare the range of EBIT of this option with that of option 2. Which option is riskier?
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Units sold, Q Sales Total operating 
costs

Operating profit, EBIT

HI-LEV LO-LEV
0 0 60,000 -60,000 -20,000

40,000 80,000 100,000 -20,000 0

60,000 120,000 120,000 0 10,000

80,000 160,000 140,000 20,000 20,000

100,000 200,000 160,000 40,000 30,000

110,000 220,000 170,000 50,000 35,000

160,000 320,000 220,000 100,000 60,000

180,000 360,000 240,000 120,000 70,000

200,000 400,000 260,000 140,000 80,000

Option 2 :HI-LEV Higher fixed operating costs but lower variable cost per unit
(P = 2.00 baht; FCO = 60,000 baht; V = 1.00 baht)

Compare the range of EBIT of this option with that of option 1. Which option is riskier?
กง.201 การเงนิธรุกจิ  1/2561

หรือ เลอืกทีจ่ะมคีวามเสีย่งในการดาํเนินงานสงู โดยใหม้คีา่ใชจ้า่ยคงทีใ่นการ
ดาํเนินงานสงู (High-Leveraged) แต่ตน้ทนุผนัแปรตํ่า
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ลองเปรียบเทียบความเสี่ยงที่ยอดขาย 80,000 หน่วย

DOL80,000   =      80,000*(2.00-1.50) 
(80,000*(2.00-1.50) ) - 20,000

DOL80,000 = Q (P-V)
Q (P-V) – FCO

DOL80,000 =      80,000*(2.00-1.00) 
(80,000*(2.00-1.00) ) - 60,000

=4.0

=2.0

HI-LEV

LO-LEV
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เป็นจุดทีต่้นทุนรวมเท่ากนัทั้งสองทางเลือก สามารถเลือกทางเลือกใดกไ็ด้
คาํนวณได้จากสูตร
LO-LEV: Total costs = Total fixed costs + Total variable costs
= 20,000 + (Q*1.50)
HI-LEV Total costs = Total fixed costs + Total variable costs
= 60,000 + (Q*1.00)
20,000 + (Q*1.50) = 60,000 + (Q*1.00) --Q=80,000 หน่วย
ถ้ายอดขาย =100,000 หน่วยควรเลือก LO-LEVหรือ HI-LEV???
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TCHi-Lev= TCLo-Lev

Point of Indifference 
ยอดขาย 80,000 หน่วยเป็นจดุที่ไมม่ ีความแตกต่างในเรื่องต้นทนุ 
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LO-LEV

Total Revenue

HI-LEV

การเลือกโครงสร้างต้นทุนขึน้อยู่กับระดบัยอดขายทีพ่ยากรณ์ไว้

80,000

Point of 
Indifference
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ระดบัความเสี่ยงในการดาํเนินงาน DOLQผนัแปรกบัปริมาณขาย

D E

กง.201 การเงนิธรุกจิ  1/2558

DOLQ positive

DOLQ negative

กง.201 การเงนิธรุกจิ  1/2561หากกําหนดโครงสร้างค่าใช้จ่ายไว้คงที่
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P*Q
V*Q
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ระดบัความเสี่ยงในการดาํเนินงาน DOLQผนัแปรกบัปริมาณขาย
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พจิารณาจาก DOLQ =      EBIT + FCO     จะไดว้า่
            EBIT

เครื่องหมาย
และค่า DOLQ

บอกสถานะในการดาํเนินงานของธุรกิจไดด้งันี้:

+ ดาํเนินงานสูงกว่าจุดคุ้มทุน สามารถทํากําไรจากการดาํเนินงานได้

∞ ดาํเนินงาน ณ จุดคุ้มทุน ไม่มกีําไรจากการดาํเนินงาน หรือ = 0

- ดาํเนินงานตํา่กว่าจุดคุ้มทุน ปัจจุบันขาดทุนอยู่ ยงัเลีย้งตวัเองไม่ได้

= 1 ดาํเนินงานโดยไม่มตี้นทุนคงที่เลย มแีต่ต้นทุนผนัแปรเท่านั้น

ค่า DOLQ สามารถบอกสถานะการดาํเนินงานของธรุกิจได้

กง.201 การเงนิธรุกจิ  1/2561
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ตวัอย่างต่อไปนี้ ให้ระบวุ่าบริษทัใดมีความเสี่ยงในการดาํเนินงาน
มากที่สดุ (คือ 4) และรองลงมาตามลาํดบั เม ื่อวดัด้วย ค่า DOLQ

บริษทั ค่า DOLQ ลาํดบัความเสี่ยงจาก 4 – 3 – 2 - 1

A 1.92

B ∞

C - 2.56

D 1.00
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ตวัอย่างการคาํนวนระดบัความเสี่ยงในการดาํเนินงาน DOLQ

งบกาํไรขาดทนุลว่งหน้าของบรษิทั สฟี้าใส จาํกดัปรากฏดงันี้:
รายไดจ้ากการขาย              12,000,000 
ตน้ทนุขาย (เป็นตน้ทุนผนัแปรทัง้หมด)                6,600,000
กาํไรขัน้ตน้                           5,400,000
คา่ใชจ้า่ยดาํเนินงาน (เป็นตน้ทุนคงทีท่ ัง้หมด)                    2,900,000
กาํไรจากการดาํเนินงาน                   2,500,000
ตน้ทนุทางการเงนิ                  900,000
กาํไรก่อนภาษเีงนิได้                1,600,000
ภาษเีงนิได ้20% 320,000
กาํไรสทุธสิาํหรบัปี                   1,280,000
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อธิบายความเสี่ยงในการดาํเนินงาน

ความเสีย่งในการดาํเนินงาน วดัดว้ยคา่ DOLQ ซึง่บอกถงึ
ผลกระทบต่อกาํไรจากการดาํเนินงาน เมือ่ยอดขายเปลีย่นแปลง
ไปจากทีค่าดการณ์ไว้
DOLQ =  EBIT + FCO =  2,500,000 + 2,900,000  =  2.16

EBIT 2,500,000 
คา่ DOLQ = 2.16  
หมายความวา่ถา้รายไดจ้ากการขายเปลีย่นแปลงไป(เพิม่ขึน้หรอื
ลดลง)จากทีค่าดการณ์ 1% จะมผีลทาํใหก้าํไรจากการดาํเนินงาน
เปลีย่นแปลงไป(เพิม่ขึน้หรอืลดลง) 2.16% ดว้ย

กง.201 การเงนิธรุกจิ  1/2561
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ตวัอยา่ง บรษิทั สฟี้าใส จาํกดั(ต่อ) : DOLQ

ขายต ํา่กว่าเป้าหมาย EBIT จะลดลง

– 21.6% (EBITเดมิ)

ขายสงูกว่าเป้าหมาย EBIT จะเพิ่มสงูขึน้

+ 32.4% (EBITเดมิ)

กง.201 การเงนิธรุกจิ  1/2561
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DOLQ = 2.16 แปลว่า ถ้ารายได้จากการขายสงูกว่าเป้าหมาย 15%
EBIT จะเพิ่มสงูขึน้ = 15 * (2.16) = 32.4% 

กาํไรขาดทุนล่วงหนา้ของบริษทั สีฟ้าใส จาํกดัปรากฏดงันี้:
รายไดจ้ากการขาย     12,000,000 100.0%  13,800,000 100.00% 15.00%
ตน้ทุนขาย      6,600,000 55.0%   7,590,000 55.00% 15.00%
กาํไรขั้นตน้      5,400,000 45.0%   6,210,000 45.00% 15.00%
ค่าใชจ้่ายดาํเนินงาน      2,900,000 24.2%   2,900,000 21.01% 0.00%
กาํไรจากการดาํเนินงาน      2,500,000 20.8%   3,310,000 23.99% 32.40%
ตน้ทุนทางการเงิน         900,000 7.5%      900,000 6.52% 0.00%
กาํไรก่อนภาษีเงินได้      1,600,000 13.3%   2,410,000 17.46% 50.62%
ภาษีเงินได ้20%         320,000 2.7%      482,000 3.49% 50.62%
กาํไรสุทธิสาํหรับปี    1,280,000 10.7%   1,928,000 13.97% 50.62%
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2.2 Degree of Financial Leverage (DFLEBIT)
ความเสี่ยงทางการเงิน เกดิจากการมคี่าใช้จ่ายคงที่ทาง
การเงิน (FCF) เชน่ ดอกเบีย้จา่ย (I) (เป็น internal factor) 
ทาํใหเ้ป็นภาระของกจิการ โดยเฉพาะเมือ่ไมส่ามารถทาํ
กาํไรจากการดาํเนินงานใหไ้ดต้ามเป้าหมาย (external 
factor ซึง่คอื variability of EBIT) ผลกาํไรสทุธสิาํหรบัปีก็
จะถกูกระทบกระเทอืน
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การวดั Degree of Financial Leverage (DFLEBIT)

ความเสี่ยงทางการเงินวดัด้วยค่า DFLEBIT

DFLEBIT เทา่กบัเปอรเ์ซน็ตก์ารเปลีย่นแปลงในกาํไรสทุธิ
สาํหรบัปี หรอืกาํไรต่อหุน้ (Net Income หรอื Earnings 
Per Share)  เมือ่เทยีบกบัเปอรเ์ซน็ตก์ารเปลีย่นแปลงใน
กาํไรจากการดาํเนินงาน (EBIT)
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DFLEBIT = % การเปลี่ยนแปลงใน EPS หรือ NI
% การเปลี่ยนแปลงใน  EBIT

EPS1 – EPS0
DFLEBIT = EPS0

EBIT1 – EBIT0
EBIT0

Degree of Financial Leverage (DFLEBIT)
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DFLEBIT = Q(P – V) – FCO
Q(P – V) – FCO – FCF

DFLEBIT =      EBIT 
EBIT – FCF

FCF =     I +  DivPS
1 – T 

Degree of Financial Leverage (DFLEBIT)

I       = Interest expenses
Divps=Dividend from preferred share
T      = tax rate กง.201 การเงนิธรุกจิ  1/2561 62

ตวัอย่างการคาํนวนระดบัความเสี่ยงทางการเงิน

งบกาํไรขาดทนุลว่งหน้าของบรษิทั สฟี้าใส จาํกดัปรากฏดงันี้:
รายไดจ้ากการขาย              12,000,000 
ตน้ทนุขาย(ตน้ทนุผนัแปรได)้                6,600,000
กาํไรหลงัตน้ทนุผนัแปร                           5,400,000
คา่ใชจ้า่ยดาํเนินงาน (ตน้ทนุคงที)่                    2,900,000
กาํไรจากการดาํเนินงาน                   2,500,000
ตน้ทนุทางการเงนิ                  900,000
กาํไรก่อนภาษเีงนิได้                1,600,000
ภาษเีงนิได ้20% 320,000
กาํไรสทุธสิาํหรบัปี                   1,280,000
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จากตวัอยา่ง บรษิทั สฟี้าใส จาํกดั ใหว้เิคราะห ์และวดัความเสีย่งทาง
การเงนิ พรอ้มทัง้อธบิายความหมายผลทีไ่ด้

ความเสีย่งทางการเงนิ วดัดว้ยคา่ DFLEBIT ซึง่บอกถงึผลกระทบตอ่กาํไร
สทุธสิาํหรบัปีเมือ่กาํไรจากการดาํเนินงาน เปลีย่นแปลงไปจากที่
คาดการณ์ไว้
DFLEBIT =     EBIT      =                 2,500,000              =  1.56

EBIT- FCF 2,500,000 – 900,000 
คา่ DOLEBIT = 1.56  
หมายความวา่ถา้กาํไรจากการดาํเนินงานเปลีย่นแปลงไป(เพิม่ขึน้หรอื
ลดลง)จากทีค่าดการณ์ 1% จะมผีลทาํใหก้าํไรสทุธสิาํหรบัปีเปลีย่นแปลง
ไป(เพิม่ขึน้หรอืลดลง)  1.56% ดว้ย

ตวัอย่างการคาํนวนระดบัความเสี่ยงทางการเงิน
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ตวัอยา่ง บรษิทั สฟี้าใส จาํกดั(ต่อ) : DFLEBIT

ถา้ EBIT ต ํา่กว่าเป้าหมาย 18.0% กาํไรสทุธิสาํหรบัปีจะลดลง = 18% *(1.56) = 
28.08%

กาํไรสทุธสิาํหรบัปีใหม ่= กาํไรสทุธสิาํหรบัปีเดมิ – 28.08% (กาํไรสทุธิสาํหรบัปีเดิม)
     = 1,280,000 – 28.08%(1,280,000) = 920,576 บาท

ถา้ EBIT สงูกว่าเป้าหมาย 24% กาํไรสทุธิสาํหรบัปีจะเพิ่มสงูขึน้ = 24%*(1.56) 
= 37.44%

กาํไรสทุธสิาํหรบัใหม ่= กาํไรสทุธสิาํหรบัปีเดมิ + 37.44% (กาํไรสทุธิสาํหรบัปีเดิม)     
= 1,280,000 + 37.44%(1,280,000) = 1,759,232 บาท

ตวัอย่างการคาํนวนระดบัความเสี่ยงทางการเงิน
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DFLEBIT  = 1.56 แปลว่าถ้า EBIT สงูกว่าเป้าหมาย 24% กาํไร
สทุธิสาํหรบัปีจะเพิ่มสงูขึน้ = 24*(1.56) = 37.44%

กําไรขาดทุนล่วงหน้าของบริษทั สีฟ้าใส จาํกัดปรากฏดงันี:้
รายไดจ้ากการขาย     12,000,000 100.0%  13,333,333 100.0% 11.11%
ตน้ทุนขาย(ตน้ทุนผนัแปรได)้      6,600,000 55.0%   7,333,333 55.00% 11.11%
กาํไรขั้นตน้      5,400,000 45.0%   6,000,000 45.00% 11.11%

ค่าใชจ้่ายดาํเนินงาน (ตน้ทุนคงที่)       2,900,000 24.2%   2,900,000 21.75% 0.00%
กาํไรจากการดาํเนินงาน      2,500,000 20.8%   3,100,000 23.25% 24.00%
ตน้ทุนทางการเงิน         900,000 7.5%      900,000 6.75% 0.00%
กาํไรก่อนภาษีเงินได้      1,600,000 13.3%   2,200,000 16.50% 37.50%
ภาษีเงินได ้20%         320,000 2.7%      440,000 3.30% 37.50%
กาํไรสุทธิสาํหรับปี    1,280,000 10.7%   1,760,000 13.20% 37.50%
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2.3 Degree of Combined Leverage (DCLQ หรือ DTLQ)

ความเสี่ยงรวม เกิดจากการมีค่าใช้จ่ายคงที่ท ัง้ในการ
ดาํเนินงาน เชน่ คา่เสือ่มราคา และทางการเงิน (internal 
factors) เชน่ ตน้ทนุทางการเงนิ เป็นตน้ ทาํใหเ้ป็นภาระของ
กจิการ โดยเฉพาะเมือ่ไมส่ามารถทาํรายไดจ้ากการขายใหไ้ด้
ตามเป้าหมาย (external factor ซึง่กค็อื variability of sales) 
ผลกาํไรสทุธสิาํหรบัปีกจ็ะถกูกระทบกระเทอืน
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Degree of Combined Leverage (DCLQ หรือ DTLQ)

 ความเสี่ยงรวมวดัดว้ยคา่ DCLQ หรอื คา่ DTLQ

DCLQ หรอื DTLQ เทา่กบัเปอรเ์ซน็ตก์ารเปลีย่นแปลงใน
กาํไรสทุธขิองปีหรอืกาํไรต่อหุ้น (Net Income หรอื 
Earnings per Share)  เมือ่เทยีบกบัเปอรเ์ซน็ตก์าร
เปลีย่นแปลงในรายได้จากการขาย
 การวเิคราะหค์วามเสีย่งในภาพรวมของธรุกจิ เป็นการวดัผล
กระทบต่อกาํไรสทุธขิองปีหรอืกาํไรต่อหุน้ (รายการสดุทา้ย
ในงบกาํไรขาดทนุ) เมือ่รายไดจ้ากการขาย (รายการแรกใน
งบกาํไรขาดทนุ) เปลีย่นแปลงไป 
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DCLQ = % การเปลี่ยนแปลงใน NI หรือ EPS
% การเปลี่ยนใน Q  

EPS1 – EPS0

DCLQ = EPS0
Q1 – Q0

Q0

Degree of Combined Leverage (DCLQ หรือ DTLQ)

กง.201 การเงนิธรุกจิ  1/2561



69

DCLQ =           Q(P – V)
Q(P – V) – FCO - FCF

DCLQ = EBIT + FCO
EBIT - FCF

DCLQ =    DOLQ * DFLEBIT

Degree of Combined Leverage (DCLQ หรือ DTLQ)
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ตวัอย่างการคาํนวนระดบัความเสี่ยงรวม

งบกาํไรขาดทนุลว่งหน้าของบรษิทั สฟี้าใส จาํกดัปรากฏดงันี้:
รายไดจ้ากการขาย              12,000,000 
ตน้ทนุขาย(ตน้ทนุผนัแปรได)้                6,600,000
กาํไรหลงัตน้ทนุผนัแปร                           5,400,000
คา่ใชจ้า่ยดาํเนินงาน (ตน้ทนุคงที)่                    2,900,000
กาํไรจากการดาํเนินงาน                   2,500,000
ตน้ทนุทางการเงนิ                  900,000
กาํไรก่อนภาษเีงนิได้                1,600,000
ภาษเีงนิได ้20% 320,000
กาํไรสทุธสิาํหรบัปี                   1,280,000
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จากตวัอยา่ง บรษิทั สฟี้าใส จาํกดั ใหว้เิคราะห ์และวดัความเสี่ยงรวม 
พรอ้มทัง้อธบิายความหมายผลทีไ่ด้

ความเสีย่งรวม วดัดว้ยคา่ DCLQ ซึง่บอกถงึผลกระทบต่อกาํไรสทุธิ
สาํหรบัปีเมือ่รายไดจ้ากการขาย เปลีย่นแปลงไปจากทีค่าดการณ์ไว้
DCLQ =   EBIT + FCO =  2,500,000 + 2,900,000   =  3.37

EBIT- FCF 2,500,000 – 900,000 
DCLQ =  DOLQ * DFLQ =  2.16 * 1.56  =  3.37
คา่ DCLQ = 3.37  
หมายความวา่ถา้รายไดจ้ากการขายเปลีย่นแปลงไป(เพิม่ขึน้หรอื
ลดลง)จากทีค่าดการณ์ 1% จะมผีลทาํใหก้าํไรสทุธขิองปี
เปลีย่นแปลงไป(เพิม่ขึน้หรอืลดลง)  3.37% ดว้ย
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ตวัอย่าง บริษทั สีฟ้าใส จาํกดั(ต่อ) : DCLQ

ถา้รายไดจ้ากการขายต ํา่กว่าเป้าหมาย 35.0%
กาํไรสทุธขิองปีจะลดลง = 35 * (3.37)  =  118%
กาํไรสทุธขิองปีใหม ่ =  กาํไรสทุธขิองปีเดมิ – 118% (กาํไรสทุธขิองปีเดมิ)

            =  1,280,000 – 118% (1,280,000) =  -230,400 บาท

ถา้รายไดจ้ากการขายสงูกว่าเป้าหมาย 19%
กาํไรสทุธขิองปีจะเพิม่สงูขึน้ =  19 * (3.37)  =  64.03%
กาํไรสทุธขิองปีใหม ่ = กาํไรสทุธขิองปีเดมิ + 64.03% (กาํไรสทุธขิองปีเดมิ)

    = 1,280,000 + 64.03% (1,280,000) = 2,099,584 บาท
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กาํไรขาดทุนล่วงหนา้ของบริษทั สีฟ้าใส จาํกดัปรากฏดงันี้:
รายไดจ้ากการขาย    12,000,000 100.0%  14,280,000 100.00% 19.00%
ตน้ทุนขาย(ตน้ทุนผนัแปรได)้     6,600,000 55.0%   7,854,000 55.00% 19.00%
กาํไรขั้นตน้     5,400,000 45.0%   6,426,000 45.00% 19.00%
ค่าใชจ้่ายดาํเนินงาน (ตน้ทุนคงที่)       2,900,000 24.2%   2,900,000 20.31% 0.00%
กาํไรจากการดาํเนินงาน     2,500,000 20.8%   3,526,000 24.69% 41.04%
ตน้ทุนทางการเงิน        900,000 7.5%      900,000 6.30% 0.00%
กาํไรก่อนภาษีเงินได้     1,600,000 13.3%   2,626,000 18.39% 64.12%
ภาษีเงินได ้20%        320,000 2.7%      525,200 3.68% 64.13%
กาํไรสุทธิสาํหรับปี   1,280,000 10.7%   2,100,800 14.71% 64.12%

DCLQ  = 3.37 แปลว่าถ้ารายได้จากการขายสงูกว่าเป้าหมาย 19% 
กาํไรสทุธิของปีจะเพิ่มสงูขึน้ =  19% * (3.37)  =  64.03%
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การวางแผนความเสี่ยงของธรุกิจ
ธรุกจิสามารถนําความรูเ้กีย่วกบัการวดัคา่ความเสีย่งนี้ ไปใช้
วางแผนเพือ่การตดัสนิใจเกีย่วเนื่องกบัการลงทนุ และการ
จดัหาเงนิทนุไดอ้ยา่งมเีหตุผล
สมมต ิถา้กาํหนดให้ความเสี่ยงรวมที่วดัด้วยค่า DCLQ 
ไม่ให้เกิน 3.60 นัน่กค็อื หากมคีวามผนัผวนในเรือ่งรายไดจ้าก
การขาย นโยบายคอืไมต่อ้งการใหผู้ถ้อืหุน้ไดร้บัผลกระทบมาก
เกนิไป โดยยอมใหม้ผีลกระทบต่อกาํไรสทุธขิองปีอยา่งมาก
เพยีง 3.60 เทา่ของรายไดจ้ากการขายทีเ่ปลีย่นแปลง
จะพบวา่มีหลายทางเลือกที่จะดาํเนินการได้ โดยขอ
ยกตวัอยา่งดงัทีป่รากฏในตารางต่อไป
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ตวัอย่างทางเล ือกต่างๆ  ที่เป็นไปได้ (จริงๆ  แล้วมีได้มากกว่านี้)

ค่า DOLQ ค่า DFLEBIT ค่า DCLQ ความหมายในการจดัการความเสี่ยง

1.00 3.60 3.60 ไม่เสี่ยงในการดาํเนินงานเลย มีการกูเ้งินและ
ยอมรับความเสี่ยงทางการเงินเตม็ๆ

1.50 2.40 3.60 ยอมใหม้ีความเสี่ยงทั้ง 2 อยา่ง ความเสี่ยงทาง
การเงินมากกวา่ความเสี่ยงในการดาํเนินงาน

2.50 1.44 3.60 ยอมใหม้ีความเสี่ยงทั้ง 2 อยา่ง ความเสี่ยงใน
การดาํเนินงานมากกวา่ความเสี่ยงทางการเงิน

3.60 1.00 3.60
ไม่เสี่ยงทางการเงินเลย ไม่มีการกูเ้งิน มีการ
ลงทุนและมีตน้ทุนการดาํเนินงานคงที่
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