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คํานํา 

 

 ระบบบริหารจัดการเพ่ือสรางมูลคาเพ่ิมเชิงเศรษฐศาสตร (EVM) เปนการบริหารจัดการแนวใหมท่ี

สํานักงานคณะกรรมการนโยบายรัฐวิสาหกิจ (สคร.) กระทรวงการคลัง สงเสริมใหรัฐวิสาหกิจนําระบบบริหาร

จัดการนี้มาใชพัฒนาองคกรเพ่ือใหเกิดประสิทธิภาพยิ่งข้ึน สามารถแขงขันไดในระยะยาว และสรางมูลคาเพ่ิม

ใหแกองคกร ตลอดจนนํามาใชในการประเมินผลรัฐวิสาหกิจดวย 

 องคการสวนพฤกษศาสตร (อ.ส.พ.) ในฐานะรัฐวิสาหกิจสังกัดกระทรวงทรัพยากรธรรมชาติและ

สิ่งแวดลอม ซ่ึงตองนําระบบการบริหารจัดการเพ่ือสรางมูลคาเพ่ิมเชิงเศรษฐศาสตรมาประยุกตใชกับการ

บริหารจัดการ จึงไดจัดทําคูมือการนําระบบบริหารจัดการเพ่ือสรางมูลคาเพ่ิมเชิงเศรษฐศาสตร (Economic 

Value Management: EVM) ฉบับนี้ข้ึน โดยมีวัตถุประสงคเพ่ือเปนแนวทางในการนําระบบ EVM           

เปนแนวทางเพ่ือสรางความเขาใจกับผูบริหาร และพนักงานของ อ.ส.พ. ในการจัดทําแผนยุทธศาสตรและ

งบประมาณ สรางการวิเคราะหโครงการลงทุน การประเมินและการรายงานผลการดําเนินการ รวมท้ังการ

เชื่อมโยงระบบ EVM และระบบประเมินผลกับการกําหนดผลตอบแทนของผูบริหารระดับสูง โดยหวังเปนอยาง

ยิ่งวาคูมือเลมนี้เปนแนวทางสรางความเขาใจในการบริหารจัดการองคกรเพ่ือใหองคกรนําไปประยุกตใช    

และเพ่ิมความมุงหวังในการบริหารจัดการเพ่ือสรางมูลคาเพ่ิมใหกับองคกรตอไป 

 

 

                                          คณะทํางานโครงการบริหารจัดการ 

เพ่ือสรางมูลคาเพ่ิมเชิงเศรษฐศาสตร 

                                                                                               องคการสวนพฤกษศาสตร 



สารบัญ 
         หน้า 

บทที่ ๑  การน า EVM มาใช้ในการบริหารองค์การ 
๑) การน า EVM มาใช้ในการบริหารงานของ อ.ส.พ.        ๑ 
๒) จุดประสงค์ของการน า EVM มาใช้ในการบริหารงานของ อ.ส.พ.      ๒ 
๓) แนวทางในการน า EVM มาใช้ในการบริหารงานของ อ.ส.พ.              ๒ 
 

บทที่ ๒ แนวคิดและระบบ EVM และมูลค่าเพิ่มทางเศรษฐศาสตร์ EVA 
๑) แนวคิดและระบบ EVM          ๕ 
๒) มูลค่าเพ่ิมทางเศรษฐศาสตร์ EVA         ๕ 
๓) ระบบวัดผลงาน Economic Profit (EP)        ๕ 
๔) กิจกรรมการด าเนินงานเพ่ือสังคมและภาระการให้บริการทางสังคม     ๖ 
    (Public Service Obligation) 
 

บทที่ ๓ แนวทางการบริหารจัดการเพื่อสร้างมูลค่าเพิ่มเชิงเศรษฐศาสตร์ (EVM) 
๑) แนวทางการค านวณมูลค่าเพ่ิมเชิงเศรษฐศาสตร์ (EVA)              ๗ 
๒) การจัดสรรต้นทุนเพื่อการบริหารตามหลักเศรษฐศาสตร์      ๑๓ 
๓) การจัดท างบ NOPAT และงบ Invested Capital ของศูนย์ EVM     ๑๓ 
๔) แนวทางการสร้างมูลค่าเพ่ิมให้กับองค์กร       ๑๔ 
๕) การวิเคราะห์ปัจจัยขับเคลื่อนค่า EP (Driver Tree)      ๑๔ 
 

บทที่ ๔ การประสานระบบ EVM กับระบบ Balanced Scorecard 
๑) แนวคิดและทฤษฎีดัชนีวัดความส าเร็จแบบสมดุล (BSC)      ๑๖ 
๒) การประสานระบบ EVM กับระบบ BSC       ๑๙ 
 

บทที่ ๕ การเชื่อมโยงระบบ EVM กับระบบบริหารจัดการ อ.ส.พ. 
๑) การใช้ระบบ EVM ในกระบวนการบริหารจัดการหลัก      ๒๐ 
๒) การประยุกต์ใช้ระบบ EVM สร้างการวิเคราะห์โครงการลงทุน     ๒๔ 
๓) แนวทางการวิเคราะห์ประโยชน์เชิงสังคม (Social Benefit)    ๓๐ 
๔) การเชื่อมโยงระบบ EVM กับการให้ผลตอบแทน       ๓๑ 
 

ภาคผนวก 
ตัวอย่างการค านวณค่า EP โครงการ 
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บทท่ี ๑ 
การนํา EVM มาใชในการบริหารองคการ 

 
 ดวยรัฐบาลไดกําหนดนโยบายใหมีการสงเสริม และพัฒนาการบริหารรัฐวิสาหกิจใหเปนไปตาม
วัตถุประสงคอยางมีประสิทธิภาพ มีการเสริมสรางคุณภาพของงานและบุคลากร เพ่ือใหเกิดการบริหารจัดการท่ี
ไดมาตรฐานและตอบสนองความตองการของประชาชนรวมท้ังมีศักยภาพในการแขงขัน จากนโยบายดังกลาว 
กระทรวงการคลังโดยสํานักงานคณะกรรมการนโยบายรัฐวิสาหกิจ (สคร.) ไดมีนโยบายท่ีจะพัฒนาให
รัฐวิสาหกิจตาง ๆ มีประสิทธิภาพในการดําเนินงานมากยิ่งข้ึน มีความสามารถในการสรางมูลคาเพ่ิมใหแก
ทรัพยสินของรัฐ มีโครงสรางทางการเงินและการลงทุนท่ีเหมาะสม โปรงใส สามารถตรวจสอบได มีการบริหาร
จัดการอยางมืออาชีพภายใตหลักธรรมาภิบาลท่ีดี  และมีการพัฒนาการบริหารงานอยางตอเนื่อง              
ท้ังนี้ เพ่ือใหผูใชบริการไดรับความพึงพอใจสูงสุด ตลอดจนชวยเพ่ิมศักยภาพในการแขงขันของประเทศ        
จึงมอบนโยบายใหรั ฐวิสาหกิจต างๆ ดํ า เนินการเ พ่ือนํ าระบบการสร างมูลค า เชิ ง เศรษฐศาสตร         
Economic Value Management  (EVM) โดยใชตัวชี้วัดกําไรเชิงเศรษฐศาสตร (Economic Profit หรือ EP) 
มาใชในการบริหารจัดการองคกร 
 
๑) การนํา EVM มาใชในการบริหารงานของ อ.ส.พ. 

 การนําระบบ EVM มาใชในการบริหารจัดการองคกร เปนแนวคิดการบริหารผลงาน โดยใชเกณฑวัด
การสรางมูลคาเพ่ิมเชิงเศรษฐศาสตร Economic Value Management (EVM) และ Balance Scorecard 
(BSC) มาใชในการบริหารจัดการองคกร ประกอบกับเปนการกําหนดหลักเกณฑกรอบการทํางานและการ
นําไปสูการปฏิบัติตลอดจนทิศทางการนําระบบบริหารจัดการเพ่ือสรางมูลคาเพ่ิมเชิงเศรษฐศาสตรมาใชในการ
บริหารของ อ.ส.พ. ในดานตางๆ ดังนี้ 
 ๑. การบริหารความเปลี่ยนแปลงท่ีอาจเกิดข้ึนจากการนําระบบบริหารจัดการเพ่ือสรางมูลคาเพ่ิมเชิง
เศรษฐศาสตรมาใชใน อ.ส.พ. 
 ๒. การบริหารงานท่ีมุงเนนในการสรางมูลคาเพ่ิมใหกับองคกร โดย 

๒.๑   กําหนดใหการสรางมูลคาเพ่ิมสูงสุดใหกับองคกรเปนวัตถุประสงคขององคกร 
๒.๒   ตั้งคาเปาหมายมูลคาเพ่ิมองคกรและหนวยธุรกิจท่ีชัดเจน เพ่ือสรางยุทธศาสตรท่ีเหมาะสม 
๒.๓   ใหผลตอบแทนพิเศษแกผูบริหารและพนักงานท่ีเชื่อมโยงกับผลงานการสรางมูลคาเพ่ิม 
๒.๔   มีการนํากลไก การวิเคราะหโอกาสในการสรางมูลคาอยางเปนระบบมาใชในการปฏิบัติ 
๒.๕   ดําเนินงานใหสอดคลองกับการสรางมูลคาเพ่ิมองคกร 

๓. หลักการของระบบการบริหารจัดการเพ่ือสรางมูลคาเพ่ิมเชิงเศรษฐศาสตร ประกอบดวย ๕ ดาน
สําคัญในการประยุกตใชกับการบริหารจัดการองคกร ดังนี้ 

๓.๑   การนําแนวคิดระบบการบริหารจัดการเพ่ือสรางมูลคาเพ่ิมเปนสวนหนึ่งในการจัดทําแผน
ธุรกิจและการจัดทําแผนงบประมาณ 

๓.๒   การประยุกตใชระบบ EVM เพ่ือการวิเคราะหโครงการลงทุน 
๓.๓   การประยุกตใชระบบ EVM เพ่ือการประเมินผลและรายงานผลการดําเนินงาน 
๓.๔   การเชื่อมโยงระบบ EVM กับการกําหนดผลตอบแทนของผูบริหารระดับสูง 
๓.๕   การบริหารความเปลี่ยนแปลงในระบบ EVM 
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๒) จุดประสงคของการนํา EVM มาใชในการบริหารงานของ อ.ส.พ. 

 ๑. การนําแนวคิดระบบการบริหารจัดการเพ่ือสรางมูลคาเพ่ิม เพ่ือเปนสวนหนึ่งในการจัดทําแผนธุรกิจ
และการจัดทําแผนงบประมาณนั้น เพ่ือใหผูบริหารของ อ.ส.พ. เขาใจถึงผลงานการสรางมูลคาเพ่ิมองคกร เม่ือ
เทียบกับเปาหมายการสรางมูลคาเทียบกับผลงานของปท่ีผานมาและเทียบกับคูเทียบท้ังนี้ชวยผูบริหารในการ
ระบุถึงยุทธศาสตรท่ีจะชวยเพ่ิมมูลคาขององคกร นอกจากนี้ยังชวยผูบริหารระดับสูงกระจายความรับผิดชอบ
ของเปาหมายผลงานคา EP (Economic Profit : กําไรทางเศรษฐศาสตร) ลงมายังระดับปฏิบัติการ 
 ๒. การประยุกตใชระบบ EVM เพ่ือการวิเคราะหโครงการลงทุนนั้น เพ่ือชวยให อ.ส.พ. มีแนวทางใน
การระบุถึงโอกาสในการสรางมูลคาเพ่ิมใหกับองคกรของแตละโครงการลงทุนเพ่ือชวยในการ วิเคราะหไดวา
โครงการลงทุนนั้นควรลงทุนหรือไม 
 ๓. การประยุกตใชระบบ EVM เพ่ือประเมินผลและรายงานผลการดําเนินงาน คือชวยใหผูบริหารของ 
อ.ส.พ. มีการติดตามผลการดําเนินงานคา EP ควบคูกับผลสัมฤทธิ์ตาม Balanced Scorecard อยูเสมอทราบ
ถึงปจจัยและเหตุผลในการเพ่ิมข้ึนหรือลดลงของคา EP และปรับการดําเนินงานเพ่ือเพ่ิมคา EP ไดทันทวงที 
 ๔. การเชื่อมโยงระบบ EVM ไปสูระบบผลตอบแทนของผูบริหารระดับสูง  เพ่ือสรางแรงจูงใจใหกับ
ผูบริหารและพนักงานของ อ.ส.พ. ใหมีความมุงม่ันท่ีจะสรางมูลคาเพ่ิมใหกับองคกรอยางตอเนื่องและยั่งยืน 
 ๕. การบริหารการเปลี่ยนแปลงในระบบ EVM จะชวยใหองคกรเขาใจถึงแนวทางและอุปสรรคในการ
นําระบบ EVM มาใชในองคกร เพ่ือใหบุคลากรและหนวยงานทุกระดับใน อ.ส.พ. มีความเขาใจและมีแรงจูงใจ
ในการนําระบบ EVM มาใชอยางมีประสิทธิภาพและเกิดประโยชนสูงสุด โดยผลลัพธท่ีคาดหวังจากระบบ
ดังกลาว คือ จะสามารถชวย อ.ส.พ. มีการพัฒนาระบบการบริหารจัดการไดเทียบเทากับแนวทางปฏิบัติท่ีดีของ
องคกรชั้นนําและมีการสรางมูลคาตอองคกรไดเพ่ิมข้ึนอยางตอเนื่องและยั่งยืน 
 
๓) แนวทางในการนํา EVM มาใชในการบริหารงานของ อ.ส.พ. 

อ.ส.พ. ไดนําระบบการบริหารจัดการเพ่ือสรางมูลคาเชิงเศรษฐศาสตร (EVM) มาใชในการบริหาร
จัดการองคกร โดยแบงเปน ๓ ระยะ ดังนี้    

ระยะท่ี 1: ระยะท่ี 1: มีความรูความเขาใจระบบ EVM  และพัฒนาการวัดคา Capital Charge ในระดับ
องคกร 
 กิจกรรมหลักท่ี 1 เตรียมความพรอมและสรางความเขาใจเบื้องตน 

– พัฒนาแผนการดําเนินโครงการโดยละเอียด 

– จัดตั้งคณะทํางานโครงการ และคณะกรรมการกําหนดทิศทาง 
 กิจกรรมหลักท่ี 2 ฝกอบรม 

– ฝกอบรมผูบริหารระดับสูงเก่ียวกับแนวคิดระบบ EVM รวมหลักการของ 
Financial และ Operational Driver Tree 

– ฝกอบรมผูบริหารระดับสูงเก่ียวกับแนวคิดระบบ  Balanced Scorecard (BSC)  

– ฝกอบรมคณะทํางานเรื่องการวัดคา Economic  Profit  (EP)  โดยละเอียด  

– ใหความรูความเขาใจเบื้องตนเก่ียวกับระบบ  EVM  ตอพนักงานท่ัวท้ังองคกร 
 กิจกรรมหลักท่ี 3 พัฒนาระบบ  EVM 

– คํานวณอัตราตนทุนเงินทุน 
– กําหนดนโยบายในการปรับปรุงรายการบัญชีคํานวณคาCapital  Charge  

– คํานวณผลงานคา Economic Value Added   ในอดีตในระดับองคกร 
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– ศึกษาการสรางความรับผิดชอบในผลงานในระดับยอย 3ระดับ 

– นําระบบ EVM มาเชื่อมโยงกับระบบ Balanced Scorecard (BSC) ในระดับองคกร 
 

ระยะท่ี 2: การประยุกตใช และแนวทางการเช่ือมโยงหลักการ  EVM  กับการบริหารจัดการองคกร 

• พัฒนาระบบวัดผลงานคา EVA  ในระดับตอไป  

– คํานวณผลงานคา EVA ในระดับตอไปตามศูนยความรับผิดชอบในการสราง EVA ท่ีกําหนดไว  
• เช่ือมโยงระบบการบริหารจัดการเพ่ือสรางมูลคา EVM เขากับกระบวนการดําเนินธุรกิจของแตละ

หนวยงานหลัก  

– จัดทําแผนผังปจจัยขับเคลื่อนดานการปฏิบัติงาน ตามศูนยความรับผิดชอบในการสราง EVA 
ท่ีกําหนด (Operational driver tree)  

– การจัดทําแผนกลยุทธเพ่ือปรับปรุงประสิทธิภาพของแตละศูนยความรับผิดชอบในการสราง 
EVA (Strategic improvement plan) 

• การพัฒนาระบบ Balanced Scorecard (BSC)  

– จัดทําระบบ BSC สําหรับระดับศูนย EVM  
– เช่ือมโยงระบบ BSC กับระบบวัดผลงานคา EVA สําหรับระดับศูนย EVM 

• เช่ือมโยงแนวคิดระบบ การบริหารจัดการเพ่ือสรางมูลคา  EVM เขากับกระบวนการบริหารหลัก 
ไดแก  

– การนําแนวคิดระบบการบริหารจัดการเพ่ือสรางมูลคา  EVM เปนสวนหนึ่งในการจัดทํา
แผนธุรกิจ และการจัดทําแผนงบประมาณ 

– การใชแนวคิดในเรื่องระบบ EVM ในการจัดทําวิเคราะหโครงการลงทุนตาง ๆ  

– การจัดสรรเงินทุนและทรัพยากร 

– การประเมินผลและรายงานผลการดําเนินงานตามระบบ EVM 

• พัฒนาแนวทางในการกําหนดผลตอบแทนตามคา EVA  สําหรับผูบริหารระดับสูง  
– กําหนดระดับของผูบริหารท่ีเขารวมในแผนปรับปรุงผลตอบแทนตามคา EVA  

– ศึกษา ทบทวนรูปแบบและแผนผลตอบแทนในปจจุบัน 

– ศึกษาความเปนไปไดในการจายโบนัสผลตอบแทนตามผลงานการสรางคา EVA  โดยใหเริ่ม
ดําเนินการตั้งแตปงบประมาณ  2557 

 
 
ระยะท่ี 3: การวัดความกาวหนาของผลงานคา EP ในป 2557 เปรียบเทียบกับปท่ีผานมา และ
ความกาวหนาในการนําผลงานคา EP เช่ือมโยงกับการกําหนดผลตอบแทนสําหรับผูบริหารระดับสูง 2557 

• ป 2556 

– นําคา EVA  เปรียบเทียบในชวง2 ปท่ีผานมาเพ่ือการประเมินประสิทธิภาพขององคกรและ 
ผูกกับผลตอบแทนสําหรับผูบริหารระดับสูง 
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• หลังจากป 2557-2559  

– พัฒนาการใชระบบระบบการบริหารจัดการเพ่ือสรางมูลคา  EVM มากข้ึนในปตอๆไป เชน มี
การวัดผลการดําเนินงานของผูบริหารในระดับถัดไปตามคา EVA ซ่ึงจะมีผลทําใหรัฐวิสาหกิจมี
การคิดและตัดสินใจสอดคลองกับผลประโยชนของผูถือหุน สงผลตอการสรางมูลคาเพ่ิมให
องคกรในระยะยาว  
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บทท่ี ๒ 
แนวคิดและระบบ EVM  

และมูลคาเพ่ิมเชิงเศรษฐศาสตร (Economic Value Added : EVA) 

๑) แนวคิดและระบบ EVM  

ระบบการบริหารจัดการเพ่ือสรางมูลคาเชิงเศรษฐศาสตร (Economic Value Management)     
หรือ ระบบ EVM คือ ระบบการบริหารจัดการองคกรท่ีไดนําเอาปจจัยสําคัญตางๆ ท่ีเก่ียวของในการดําเนิน
ธุรกิจขององคกรมาพิจารณารวมกันอยางครบถวน  ในการวางแผนและการดําเนินธุรกิจขององคกร       
เพ่ือใหองคกรสามารถสรางมูลคาเพ่ิมจากทรัพยากรตางๆ ท่ีมีอยูขององคกร นอกจากนี้ผูบริหารสามารถนํา
หลักการสรางมูลคาเพ่ิมทางเศรษฐศาสตรนี้มาใชเปนเครื่องมือในการตัดสินใจในการลงทุนในกิจกรรมตางๆ  
ขององคการ ทําใหทราบวาการลงทุนนั้นๆ เปนการสรางมูลคาเพ่ิมใหองคกรหรือไมตลอดจนสามารถ
ประยุกตใชตัวชี้วัดท่ีเรียกวา “กําไรเชิงเศรษฐศาสตร” เปนเครื่องมือในการตรวจสอบผลการดําเนินงานของ
องคกรและหนวยงานภายในองคกรโดยพิจารณาจากการเปลี่ยนแปลงของกําไรเชิงเศรษฐศาสตรในแตละ
ชวงเวลาวามีการปรับเพ่ิมข้ึนในแตละชวงเวลาท่ีทําการประเมินหรือไม อยางไร และอาจใชขอมูลท่ีไดรับนี้ใน
การทบทวนการวางแผนกลยุทธและแผนธุรกิจขององคกรตอไป  ซ่ึงจะทําใหเกิดการพัฒนาองคกรอยางตอเนื่อง 

๒) มูลคาเพ่ิมเชิงเศรษฐศาสตร (Economic Value Added : EVA) 

มูลคาเพ่ิมเชิงเศรษฐศาสตร (Economic Value Added) หรือ “กําไรเชิงเศรษฐศาสตร   (Economic 
Profit)” คือสิ่งท่ีเปนวัตถุประสงคหลักของ ระบบ EVM ซ่ึงในการสรางมูลคาเพ่ิมทางเศรษฐศาสตร ธุรกิจ
จะตองสรางรายไดมากกวาใชจายตางๆในการดําเนินธุรกิจ และตองมีกําไรจากการดําเนินการเพียงพอท่ีจะ
ชําระตนทุนการลงทุนของเงิน (กระทรวงการคลัง) 
 ๑. เปนตัววัดผลกําไร และตนทุนการลงทุนท่ีแทจริง 
 ๒. เปนตัววัดผลงานขององคกรท่ีมุงเนนการสรางมูลคาใหผูถือหุน โดยบริษัทชั้นนํา นักลงทุนและ
สถาบันตางๆ ระดับโลกนํามาใช 
 ๓. เปนเครื่องมือในการบริหารจัดการองคกร ท่ีมุงเนนการสรางมูลคาใหเปนไปตามเปาหมาย ท้ังใน
ระยะสั้นและระยะยาว 
 
๓) ระบบวัดผลงาน Economic Profit (EP) 
 
 ผลกําไรทางเศรษฐศาสตร (Economic Profit หรือ EP) คือผลกําไรสุทธิจากการดําเนินงานท่ีคงเหลือ
หลังจากหักตนทุนเงินทุนท้ังหมด ท้ังตนทุนเงินกู (ดอกเบี้ยจาย) และตนทุนผูถือหุน ซ่ึงเปนตนทุนคาเสียโอกาส
ท่ีไมไดแสดงใหเห็นอยางชัดเจนในงบบัญชี หรืออีกนัยก็คือ ผลงานการสรางมูลคาเพ่ิมขององคกรหรือหนวยงาน
นั้นเอง 
 ระบบวัดผลงาน Economic Profit : EP คลายคลึงกับระบบบัญชีเพ่ือการบริหาร โดยมีรายละเอียด
เพ่ิมเติม ดังนี้ 
  ๑. ตนทุนคาเสียโอกาสของทุนของผูถือหุน 
  ๒. ปรับปรุงรายการบัญชีใหเปนไปตามหลักเศรษฐศาสตร 
  ๓. การกําหนดราคาและตนทุนภายในตามหลักเศรษฐศาสตร 
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๔) กิจกรรมการดําเนินงานเพ่ือสังคมและภาระการใหบริการสังคม (Public Service Obligation) 

 รัฐวิสาหกิจถูกตั้งข้ึนโดยเหตุผลหลายประการ เชน เพ่ือดูแลการลงทุนในโครงการสาธารณูปโภคขนาด

ใหญซ่ึงอาจไมมีเอกชนดําเนินการ เพ่ือดําเนินธุรกิจท่ีกลไกลตลาดทํางานไมสมบูรณ (Market Failure)       

เพ่ือสรางรายไดใหแกภาครัฐในกิจกรรมทีมีผลกระทบเชิงลบ (Negative Externality) และตองการการควบคุม

และท่ีสําคัญ คือ เพ่ือเปนกลไกลของภาครัฐในการดําเนินงานเพ่ือสังคม ซ่ึงในการดําเนินงานเพ่ือสังคมของ

รัฐวิสาหกิจนั้นสงผลใหเกิดภาระการใหบริการสังคม (Public Service Obligation) ทําใหการวัดผลงาน 

Economic Profit ของรัฐวิสาหกิจอาจไมสะทอนผลงานท้ังหมดอยางแทจริงและไมสามารถเปรียบเทียบผลงาน

ของรัฐวิสาหกิจกับภาคเอกชนในประเทศหรือรัฐวิสาหกิจในตางประเทศไดอยางชัดเจน 

 เพ่ือใหการวัดผลงาน Economic Profit ของรัฐวิสาหกิจสอดคลองกับวัตถุประสงคการดํารงอยูและ

สามารถใชในการเปรียบเทียบผลงานและผลักดันการสรางผลงาน รัฐวิสาหกิจควรแบงแยกผลงานของกิจกรรม

ตามวัตถุประสงคของกิจกรรมนั้นๆโดยวัตถุประสงคของกิจกรรม อาจแบงเปนกิจกรรมเพ่ือการคา กิจกรรมเพ่ือ

สังคม และกิจกรรมสนับสนุน 

 ข้ันตอนในการดําเนินการแบงแยกผลงาน สามารถดําเนินการไดใหเปนหาข้ันตอน ๑) ทบทวนและ

กําหนดนิยามของการใหบริการเชิงสังคม (PSO) โดยการระบุกิจกรรมท่ีไดเปนบริการเชิงสังคมหรือกลุมลูกคา

เปาหมายท่ีควรไดรับบริการเชิงสังคม ๒) กําหนดหลักเกณฑในการแบงแยกรายได (Revenue Attribution) 

โดยอาจแบงตามกลุมกิจกรรม กลุมลูกคา หรือ กลุมพ้ืนท่ี เปนตน ๓) กําหนดหลักเกณฑในการแบงแยกหรือ

จัดสรรตนทุนการใชสินทรัพย (Capital Assignment) ใหแกกิจกรรมเพ่ือการคา กิจกรรมเพ่ือสังคม          

และกิจกรรมสนับสนุน ๔) กําหนดหลักเกณฑในการแบงแยกหรือจัดสรรคาใชจาย (Cost Allocation)     

ใหแกกิจกรรมเพ่ือการคา กิจกรรมเพ่ือสังคม และกิจกรรมสนับสนุน ๕) คํานวณราคาตอหนวยท่ีเหมาะสมท่ี

เพียงพอใหรายไดของกิจกรรมเพ่ือสังคมเทากับคาใชจายและคาเสียโอกาสของทุน หรือหมายถึง      

Economic Profit เทากับศูนย ในปฐาน และใหราคาตอหนวยดังกลาวเพ่ิมข้ึนในอัตราเดียวกับอัตราเงินเฟอ

หรือต่ํากวาอัตราเงินเฟอ (CPI-X) 

 ในการรายงานผลงานใหแก สคร. รัฐวิสาหกิจสามารถใชราคาท่ีเหมาะสมของกิจกรรมเพ่ือสังคม      

ในการคํานวณรายไดและ Economic Profit ของภาพรวมองคกร และของแตละศูนย EVM   โดยมีรายการ   

ท่ีแยกใหเห็นอยางชัดเจน ซ่ึงในทางปฏิบัติ รัฐวิสาหกิจอาจพิจารณาแบงศูนย EVM ตามวัตถุประสงคเชนกัน 

คือ ศูนย EVM เพ่ือการคา และศูนย EVM เพ่ือสังคม เปนตน 
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บทท่ี ๓  

แนวทางการคํานวณมูลคาเพ่ิมเชิงเศรษฐศาสตร  (EVA) 
และแนวทางการบริหารจัดการเพ่ือสรางมูลคาเพ่ิมเชิงเศรษฐศาสตร (EVM) 

 
 

๑) แนวทางการคํานวณมูลคาเพ่ิมเชิงเศรษฐศาสตร  (EVA) 

 ๑.๑ การแปลงงบทางบัญชีใหเปนงบทางเศรษฐศาสตร 

 ในการคํานวณมูลคาเพ่ิมเชิงเศรษฐศาสตร (Economic Value Management : EVM) หรือ กําไรทาง

เศรษฐศาสตร (Economic Profit : EP) ตองทําการปรับปรุงงบบัญชี (Accounting Statement) ไดแก              

งบกําไรขาดทุนเบ็ดเสร็จ (Profit & Loss Account) และงบแสดงฐานะทางการเงิน (Balance Sheet) ใหแปลงเปน

งบทางเศรษฐศาสตร (Economic Statement) ในรูปแบบงบกําไรสุทธิจากการดําเนินงานหลังหักภาษีเงินได     

(Net Operating Profit After Tax : NOPA) งบเงินทุน (Invested Capital : IC) และงบกําไรทางเศรษฐศาสตร 

(Economic Profit : EP) ซ่ึงเปนเครื่องมือในการบริหารองคกรเพ่ือสรางมูลคาเพ่ิมสําหรับผูบริหารระดับตาง ๆ ของ

องคกรหรืออาจกลาวไดวาการปรับปรุงรายการทางบัญชีคือการปรับปรุงตัวเลขในงบบัญชีเพ่ือสรางงบเศรษฐศาสตร

ขององคการนั่นเอง 

      

งบทางบัญชี 

Accounting Statement  

            การปรับปรุงรายการทางบัญชี 

 

  งบทางเศรษฐศาสตร 

Economic Statement 

 

 

 

 งบกําไรทางเศรษฐศาสตร 

     Economic Profit: EP 

 

 

งบกําไรขาดทุนเบ็ดเสร็จ 

Profit & Loss Account 

งบแสดงฐานะทางการเงิน 

Balance Sheet 

งบ NOPAT 

Net Operating Profit After 

งบเงินทุน / IC 

Invested Capital 

IC X WACC = Capital Charge 

EP = NOPAT – ตนทุนเงินทุน (Capital Charge) 
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๑.๒ การปรับปรุงรายการทางบัญชี 

 สํานักงานคณะกรรมการนโยบายรัฐวิสาหกิจ (สคร.) กระทรวงการคลังไดกําหนดรายการปรับปรุงรายการ

ทางบัญชี (Economic Statement Adjustments) จํานวน ๑๒ รายการ ดังนี้ 

๑. คาใชจายดอกเบี้ย (Interest Expenses) 
๒. หนี้สินท่ีไมมีดอกเบี้ย (Non-interest Bearing Liabilities) 
๓. ภาษีทางเศรษฐศาสตร (Economic Tax) 
๔. คาความนิยม (Goodwill) 
๕. ผูถือหุนสวนนอย (Minority interest) 
๖. คาเผื่อการสูญเสีย (Provisions) 
๗. คาเผื่อสํารอง (Reserves) 
๘. การตีราคาสินทรัพยใหม (Asset Revaluation) 
๙. กําไร/ขาดทุนจากอัตราแลกเปลี่ยน (Gain/Loss from FX Currency) 
๑๐. รายการพิเศษ/ยอดกําไรขาดทุนสะสมท่ีเกิดจากรายการพิเศษ (Unusual Items) 
๑๑. สินทรัพยท่ีอยูระหวางการกอสราง (Construction in Progress-CIP) 
๑๒. คาเชาใชทรัพยสินเพ่ือการดําเนินงาน (Operating Lease) 

 
๑. คาใชจายดอกเบ้ีย (Interest Expenses) คาใชจายดอกเบี้ย คือตนทุนทางการเงินซ่ึงบันทึกเปน

คาใชจายในงบกําไรขาดทุนเพ่ือคํานวณกําไรสุทธิในทางเศรษฐศาสตร คาใชจายดอกเบี้ยท่ีเก่ียวของกับเงินกูจะ

ถือวาเปนตนทุนทางการเงิน ซ่ึงตนทุนทางการเงินจะไมถูกนํามาคิดรวมในการคํานวณ NOPAT แตจะนําไปรวม

ในการคิด Capital Charge แทน ซ่ึงการปรับปรุงดังกลาวจะทําใหสามารถแยกผลจากกิจกรรมทางการเงินและ

ผลจากกิจกรรมทางการดําเนินงานออกจากกัน 

๒. หนี้สินท่ีไมมีดอกเบ้ีย (Non-interest Bearing Liabilities) หนี้สินท่ีไมมีภาระดอกเบี้ย       

เชน เจาหนี้การคา เงินมัดจําและเงินรับลวงหนาจากลูกคา เปนตน ถือเปนสวนหนึ่งของการดําเนินงาน      

ของธุรกิจ และถูกบันทึกเปนหนี้สินในดานขวาของงบแสดงฐานะทางการเงินซ่ึงหนี้สินท่ีไมมีดอกเบี้ย คือรูปแบบ

หนึ่งของการไดรับเงินทุนจากลูกคา ผูคาวัตถุดิบ และพนักงาน ซ่ึงชวยลดความตองการเงินทุนถาวรตนทุน

ทางการเงินซ่ึงเก่ียวของกับหนี้สินท่ีไมมีดอกเบี้ยนี้ จะรวมเปนสวนหนึ่งในตนทุนการดําเนินธุรกิจหรือตนทุนขาย

ซ่ึงไดคิดเปนสวนหนึ่งของ NOPAT แลว ดังนั้น จึงไมควรนับหนี้สินท่ีไมมีดอกเบี้ยเปนสวนหนึ่งของเงินทุน 

(Capital) เพ่ือหลีกเลี่ยงการคิดตนทุนท่ีซํ้าซอน 

๓. ภาษีทางเศรษฐศาสตร (Economic Tax)  ภาษีทางเศรษฐศาสตร ชวยสะทอนภาพผลงานท่ี

แทจริงตามหลักเศรษฐศาสตรของรัฐวิสาหกิจ ซ่ึงควรมีตนทุนภาษีเปนสวนหนึ่งของตนทุนการดําเนินงาน     

โดยคิดเทากันท่ีอัตราภาษีเงินไดนิติบุคคลตามประมวลรัษฎากร อีกท้ังเพ่ือลดความผันผวนทางภาษี           

อันเนื่องมาจากการลงทุนขนาดใหญท่ีทําใหเกิดบัญชีภาษีรอการตัดจําหนาย (Deferred Tax) และมีผลกระทบ  

ตอกระแส (Economic Profit) ดังนั้นจึงควรจะนําการปรับปรุงภาษีทางเศรษฐศาสตรเขามาใชในการคํานวณ 

Economic Profit ดวย 
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 ๔. คาความนิยม (Goodwill)  คาความนิยมในการรวมกิจการ เกิดข้ึนจากการซ้ือกิจการในราคาท่ี

สูงกวามูลคาท่ีแทจริงของสินทรัพยขององคกรในทางการบัญชี โดยปกติคาความนิยมจะถูกตัดจําหนาย 

(Amortization) ในระยะยาว การตัดจําหนายคาความนิยมนี้ทําใหเกิดคาใชจายในการตัดจําหนาย ในมุมมอง

เศรษฐศาสตร จะไมมีการตัดจําหนายคาความนิยมจาก NOPAT แตความนิยมนี้จะถูกแปลงเปนสินทรัพย 

 ดังนั้น คาความนิยม คือมูลคาท่ีองคกรจายใหสําหรับสินทรัพยไมมีตัวตน (Intangible Assets)      

ขององคกรท่ีถูกซ้ือกิจการหรือผลประโยชนซ่ึงเกิดข้ึนจากการเขาซ้ือกิจการ ไดแก ชื่อแบรนดขององคกร        

ท่ีถูกซ้ือกิจการ ฐานลูกคาท่ีมีอยู เปนตน ซ่ึงผลประโยชนท่ีไมมีตนเหลานี้จะมีอายุท่ีไมจํากัด ดังนั้น ควรนับเปน

การลงทุนถาวนในธุรกิจ 

๕. ผูถือหุนสวนนอย (Minority Interest)  ผูถือหุนสวนนอย คือผูเปนเจาของหุนสวนนอยในบริษัท

ยอยกําไรสุทธิและสวนของทุน เหตุผลในการรวมเงินทุนและ NOPAT ท้ังหมด คือผูบริหารองคกรทํางานใหกับ

ผูเปนเจาขององคกรทุกคนไมใชเฉพาะผูถือหุนถือมีอํานาจควบคุมองคกรเทานั้น ดังนั้น จึงควรรวมสวนของผูถือ

หุนสวนนอยเขาไปดวยในการคํานวณ Economic Profit เพ่ือแสดงมูลคาท้ังหมดท่ีธุรกิจสรางข้ึนโดยไมคํานึงถึง

วาใครจะเปนเจาของ 

๖. คาเผื่อการสูญเสีย (Provisions) คาเผื่อการสูญเสียอาจสงเสริมใหเกิดพฤติกรรมการบริหารท่ีไม

ถูกตอง เพราะการตั้งคาเผื่อการสูญเสียทําใหผูบริหารองคกรไมมีแรงจูงใจท่ีจะลดการขาดทุนท่ีอาจเกิดข้ึนจริง 

นอกจากนี้ ในบางกรณีคาเผื่อการสูญเสียถูกกําหนดข้ึนโดยขาดหลักเกณฑท่ีเปนกลางชัดเจนและบางครั้งถูกใช

เปนเครื่องมือของผูบริหารในการบิดเบือนผลกําไรทางบัญชี จึงควรเปลี่ยนจากเกณฑคงคาง (Accrual Basis) 

เปนเกณฑเงินสด โดยคิดเปนคาใชจายเฉพาะเม่ือการขาดทุนเกิดข้ึนจริง (Write-offs) เทานั้น 

๗. คาเผ่ือสํารอง (Reserves)  คาเผื่อสํารองบางรายการไมควรจะถูกรวมไวในเงินทุน เนื่องจากไมได

เปนการลงทุนท่ีแทจริงในองคกร ตัวอยางของคาเผื่อสํารองดังกลาวคือ คาเผื่อสํารองการประเมินมูลคาใหม 

(Revaluation Reserve) คาเผื่อสํารองการแปลงอัตราแลกเปลี่ยน (Foreign Currency Translation 

Reserve) และเงินทุนสํารอง     (Capital Reserve ) โดยคาเผื่อสํารองท้ังสามประเภทจะแสดงเปนเงินทุนสวน

ผูถือหุนในงบแสดงฐานะทางการเงิน ถึงแมวาคาเผื่อสํารองท้ังสามรายการจะเปนการเพ่ิมสินทรัพยท้ังหมดแต

ไมไดเปนการเพ่ิมหรือลดเงินลงทุนท่ีแทจริงในองคกร ดังนั้น คาเผื่อสํารองเหลานี้ไมควรถูกรวมไวในเงินทุน 

เนื่องจากเงินทุนในเชิง Economic Profit หมายถึงเงินลงทุนท่ีผูลงทุนไดลงทุนเขามาใหกับบริษัทจริงๆเทานั้น 

๘. การตีราคาสินทรัพยใหม (Asset Revaluation) การตีราคาสินทรัพยใหมเกิดข้ึน เม่ือผูบริหาร

ตองการแสดงมูลคาตลาดของสินทรัพยบนงบแสดงฐานะทางการเงินแทนการแสดงตนทุนในอดีตของสินทรัพย 

ซ่ึงมีผลใหเงินทุนในงบแสดงฐานะทางการเงินเพ่ิมข้ึนโดยผูลงทุนไมไดมีการลงทุนเพ่ิมในองคกรการตีราคา

สินทรัพยใหมหรือการประเมินราคาตามมูลคาในตลาด (Market - to - Market) ควรถูกตัดออกจากเงินทุนทาง

เศรษฐศาสตร เพราะเงินทุนทางเศรษฐศาสตรควรสะทอนเงินทุนท่ีแทจริงซ่ึงผูลงทุนลงไวในองคกรเทานั้น 

๙. กําไร/ขาดทุนจากอัตราแลกเปล่ียน (Gain/Loss form FX Currency)  เ ม่ือรัฐวิสาหกิจกูยืม

เงินตราตางประเทศ ผลกําไรหรือขาดทุนจากการแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศจะเกิดข้ึนในงบกําไรขาดทุน

เบ็ดเสร็จ เนื่องจากมูลคาของเงินกูท่ีไดแสดงในรูปเงินบาทจะเปลี่ยนแปลงตามอัตราแลกเปลี่ยนท่ีเปลี่ยนแปลง
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ไป ผลของการตัดสินใจทางการเงิน (ในการกูยืมในสกุลเงินในประเทศหรือตางประเทศ) ควรถูกแยกออกจากผล

การดําเนินงาน ตนทุนเงินทุนควรจะใชสกุลเงินบาทเปนพ้ืนฐานในการคํานวณ การนําผลขาดทุน/กําไรจากการ

แลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศท่ีเกิดจากเงินกูไปรวมไวในการคํานวณ NOPAT จะเปนการคิดซํ้าซอน        

การปรับปรุงกําไร/ขาดทุนจากอัตราแลกเปลี่ยนควรแยกกําไร/ขาดทุนจากอัตราแลกเปลี่ยนท่ีมาจากการ

ดําเนินงานและจากการกูเงินออกจากกัน นอกจากนั้นจะตองแยกสวนท่ีรับรูเปนรายไดและคาใชจายแลวออก

จากสวนท่ียังไมรับรูเปนรายไดและคาใชจายดวย และใหนับรายการกําไร/ขาดทุนจากอัตราแลกเปลี่ยนจากการ

ดําเนินงานท่ีรับรูเปนรายไดและคาใชจายแลวเปนรายการพิเศษ (Unusual Items )  

๑๐. รายการพิเศษ /ยอดกําไรขาดทุนสะสมจากรายการพิเศษ (Unusual Items )  รายการพิเศษ 

หมายถึง รายการท่ีเกิดข้ึนจากเหตุการณหรือกิจกรรม ซ่ึงไมถือวาเปนสวนหนึ่งของรายการดําเนินงานปกติ   

เชน กําไรหรือขาดทุนจากการจําหนายสินทรัพยถาวร รายการพิเศษเหลานี้ไมควรนํามารวมในการคิด NOPAT 

แตควรนับเปนสวนเพ่ิมหรือลดทุน โดยการแปลงรายการพิเศษเปนสินทรัพยตามเกณฑหลังหักภาษี เพ่ือชวยให 

Economic Profit สะทอนผลงานการดําเนินงานตามปกติขององคกรไดดีข้ึน 

 การปรับปรุงรายการพิเศษ ชวยลดความผันผวนของการดําเนินงานท่ีเกิดจากเหตุการณนอกเหนือจาก

การดําเนินงานตามปกติ การปรับปรุงนี้จะชวยให NOPAT สะทอนความสามารถในการสรางผลกําไรของธุรกิจ

ไดชัดเจนมากข้ึน ในขณะท่ีเงินทุนจะสามารถสะทอนถึงเงินลงทุนท้ังหมดจากผูลงทุนไดดีข้ึน นอกจากนั้น    

การปรับปรุงรายการพิเศษนี้ยังชวยสรางแรงจูงใจใหกับผูบริหารใหทําการตัดสินใจทางเศรษฐศาสตรท่ีดีข้ึน เชน 

หากกําไร/ขาดทุนจากการขายสินทรัพยถาวรไมไดรับการบันทึกเปน “รายการพิเศษ” ผูบริหารอาจจะลังเลท่ี

จะขายสินทรัพยซ่ึงไมไดประโยชนในราคาต่ํากวามูลคาทางบัญชี  เนื่องจากการขายดังกลาวจะสงผลใหเกิดการ

ขาดทุนจากการขายสินทรัพย เพราะทําให NOPAT ลดลง อยางไรก็ตาม การปรับปรุงรายการพิเศษดังกลาว 

การขาดทุนทางบัญชีนี้จะไมถูกนําไปคํานวณ NOPAT แตจะถือวาเปนสวนหนึ่งของการลงทุนซ่ึงนําไปรวมอยูใน

สวนของเงินทุน ดังนั้น การปรับปรุงนี้จึงชวยสนับสนุนใหผูบริหารขายสินทรัพยท่ีไมไดใชประโยชนและใชเงินท่ี

ไดรับจากการขายเพ่ือทําการลงทุนท่ีใหผลตอบแทนมากกวา 

 ท่ีสําคัญ การปรับปรุงนี้ยังจะปองกันไมใหผูบริหารพยายามเพ่ิมตัวเลขรายไดจากการดําเนินงาน หรือ

กําไรทางบัญชีดวยการขายสินทรัพยหรือธุรกิจท่ีใหผลตอบแทนมากกวาตนทุนเงินทุน เพียงเพ่ือจะพยายามรับรู

กําไรจากการขายท่ีราคาสูงกวาราคาตามบัญชีเทานั้น 

๑๑. สินทรัพยท่ีอยูระหวางการกอสราง (Construction in Progress) การกอสรางท่ีอยูในระหวาง

ดําเนินการ (Construction in Progress – CIP ) คือสินทรัพยถาวรท่ียังไมไดเริ่มดําเนินการ ดังนั้นจึงยังไม

สรางรายไดใหแกองคกร เนื่องจากสินทรัพยท่ียังไมไดนําไปใชงานไมสามารถสรางรายได จึงไมควรนําสินทรัพย

นั้นไปรวมไวในการคิดผลงาน Economic Profit แตจะเริ่มนําไปคิด Economic Profit เม่ือเริ่มนําสินทรัพยนั้น

มาใช เนื่องจากผูถือหุนคาดหมายท่ีจะไดรับผลตอบแทนจากการลงทุนนี้ถึงแมวาสินทรัพยดังกลาวจะยังไมได

นําไปใชงาน ดังนั้น จึงควรมีการคิดตนทุนเงินทุนของสินทรัพยเหลานั้น โดยตนทุนเงินทุนท่ีเกิดข้ึนระหวางท่ี

สินทรัพยอยูในระหวางดําเนินการดังกลาวจะถูกสะสม และบวกเขาเปนสวนหนึ่งของเงินทุน และจะเริ่มคิด

ตนทุนเงินทุนของเงินทุนเหลานั้นในการคํานวณ Economic Profit เม่ือเริ่มนําสินทรัพยนั้นมาใชงาน 
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๑๒. คาเชาใชสินทรัพยเพ่ือการดําเนินงาน (Operating Leases)  ในทางบัญชี คาเชาใชสินทรัพย

เพ่ือดําเนินการจะถูกคิดเปนคาใชจายในการดําเนินงานโดยไมคํานึงถึงระยะเวลาของภาระผูกพันอัน

เนื่องมาจากระยะเวลาการเชา ดังนั้น เพ่ือเปนการเพ่ิมรายไดใหมากข้ึน ผูบริหารจึงพยายามท่ีจะหาอัตราคาเชา

รายปท่ีต่ําท่ีสุดเทาท่ีเปนไปได ซ่ึงมักจะเปนคาเชาท่ีมาพรอมกับสัญญาเชาหรือพันธะผูกพันท่ียาวนาน อยางไรก็

ตาม พันธะผูกพันท่ียาวนานนี้กอใหเกิดความเสี่ยงตอผูถือหุน เพราะองคกรจะตองจายคาเชาในระยะยาวไมวา

จะจําเปนตองใชสินทรัพยนั้นๆหรือไม สําหรับจุดประสงคทางเศรษฐศาสตรมูลคาปจจุบันของพันธะผูกพันใน

การเชาสินทรัพยข้ันต่ําจะถูกแปลงเปนสินทรัพยเพ่ือกอใหเกิดความรับผิดชอบของผูบริหารท่ีมีตอภาระผูกพัน

นั้นๆ 

 รายการปรับปรุงนี้นํามาใชในกรณีท่ีองคกรทําสัญญาเชาท่ีมีพันธะผูกพันระยะยาว โดยไมสามารถระงับ

สัญญาไดทันทีท่ีตองการ ซ่ึงจากมุมมองทางเศรษฐศาสตรแลวสัญญานี้คลายกับเปนการผูกมัดเงินทุนขององคกร

ในจํานวนเทากับมูลคาปจจุบันของคาเชารายปของสินทรัพยเพ่ือการดําเนินงานหรือสัญญาซ้ือสินทรัพยเพ่ือ

ดําเนินงาน ซ่ึงองคกรสามารถจัดหาเงินทุนสําหรับสินทรัพยถาวรไดโดยการซ้ือหรือเชา โดยจากมุมมองทาง

เศรษฐศาสตร วิธีการจัดหาเงินทุนสําหรับสินทรัพยไมมีความสําคัญตอมูลคาของการลงทุน ดังนั้น พันธะผูกพัน

จากสัญญาเชาใชสินทรัพยเพ่ือดําเนินงานควรจะถูกคิดเหมือนเปนการซ้ือสินทรัพย เม่ือองคกรเขาทําสัญญาซ้ือ

ถานหิน กาซธรรมชาติ และอ่ืนๆ แบบระยะยาว เงินทุนของผูถือหุนก็เปรียบเสมือนมีพันธะผูกพันในอนาคต 

ดังนั้นมูลคาปจจุบันของพันธะผูกพันเหลานี้จึงตองถูกบวกไวในเงินทุนและสวนของดอกเบี้ยท่ีแฝงอยูในคาเชา

นั้นจะตองถูกตัดออกจาก NOPAT 

 
๑.๓ คํานวณมูลคาเพ่ิมเชิงเศรษฐศาสตร  EP/(EVA) 

 มูลคาเพ่ิมเชิงเศรษฐศาสตร ( Economic  Value  Added  :  EVA) หรือ กําไรเชิงเศรษฐศาสตร 
(Economic Profit  :  EP ) คํานวณไดจาก การนํากําไร/ขาดทุนจากการดําเนินงานหลังหักภาษีลบดวยตนทุน
เงินทุน ดังนั้นในการคํานวณหา  EVA  และ  EP นอกจากจะตองแปลงงบทางบัญชีเปนงบเศรษฐศาสตรเพ่ือหา  
NOPAT  และเงินทุน  (Invested  Capital) และจําเปนจะตองหาตนทุนเงินทุนท่ีใช  เพ่ือใหไดมาซ่ึงสินทรัพย
ตาง ๆ ขององคกรดวย 

สูตร  Economic Profit : EP มีดังนี้ 
 

Economic Profit : EP = กําไรสุทธิจากการดําเนินงานหลังหักภาษีเงินได (NOPAT) – ตนทุนเงินทุน 
(Capital Charge) 

โดยท่ีตนทุนเงินทุน (Capital Charge) = เงินทุน (Capital) × อัตราตนทุนเงินทุน (Cost of Capital) 
 
หรือจํางายๆ EP = NOPAT – Capital Charge หรือ 
   EP = NOPAT – (Capital × Cost of Capital) 
NOPAT ยอมาจาก Net Operating Profit after Taxes หมายถึง ผลกําไรสุทธิจากการดําเนินงาน

หลังหักภาษีเงินไดขององคกร รายไดและคาใชจายท้ังหมด ซ่ึงไดรับจากการดําเนินงานจะถูกรวมไวในการ
คํานวณ NOPAT จะไมรวมรายการอ่ืนๆ ท่ีไมเก่ียวของกับการดําเนินงานปกติ (Operation) ท่ีไดปรับปรุงบัญชี 
แลว 
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 โครงสรางของเงินทุน คือ  สัดสวนของเงินทุนจากผูใหกูและเงินทุนจากผูถือหุน เพ่ือใชดําเนินงานของ
รัฐวิสาหกิจ โดยหลักการนั้น โครงสรางเงินทุนท่ีควรนํามาใชในการคํานวณอัตราตนทุนของเงินกูขององคกรท่ี
จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย จะคํานวณจากมูลคาตลาดของเงินกูและมูลคาตลาดของเงินกูและมูลคาตลาด
ของสวนของผูถือหุนแทนท่ีจะใชมูลคาทางบัญชีของเงินกูและสวนของผูถือหุนอยางไรก็ดี รัฐวิสาหกิจท่ีไมไดจด
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพย อาจใชสัดสวนเงินกูตอสวนของผูถือหุนตามมูลคาทางบัญชี 

 บางรัฐวิสาหกิจอาจไมสามารถคํานวณสัดสวนเงินกูตอสวนของผูถือหุนตามมูลคาทางบัญชีดังกลาวได
ดวยเหตุท่ี สวนของผูถือหุนติดลบ ใหรัฐวิสาหกิจใชสัดสวนตามโครงสรางเงินทุนเปาหมายของรัฐวิสาหกิจใน
ระยะยาวในการคํานวณ ซ่ึงโดยท่ัวไป สคร. กําหนดใหสัดสวนหนี้สินตอทุนเปาหมายตามนโยบายการเงิน 
(Financial  Policies)  ของรัฐวิสาหกิจควรไมเกิน ๒ ตอ ๑ ท้ังนี้ รัฐวิสาหกิจท่ีสวนของผูถือหุนติดลบควรเรง
ดําเนินการปรับโครงสรางทางการเงินเพ่ือใหมีเสถียรภาพในอนาคต 
    

ตนทุนเงินทุน (Capital Charge) คือผลตอบแทนทางการเงินข้ึนต่ําท่ีผูลงทุนหรือเจาของทุนซ่ึงก็คือ 
ผูใหกูและผูถือหุนคาดหมายวาจะไดรับจากเงินลงทุนของตน โดยคํานวณอัตราผลตอบแทนข้ันต่ําท่ีเจาของเงินกู
และผูถือหุนตองการ ซ่ึงเรียกวา อัตราตนทุนเงินทุน (Cost of Capital หรือ WACC) คูณดวย เงินทุนท่ีใช 
(Invested Capital หรือ IC) ซ่ึงเปนเงินทุนท่ีลงไวเม่ือเริ่มตน อาจกลาวไดวา ตนทุนเงินทุนเปรียบไดเปน    
“คาเชาทางเศรษฐศาสตร (Economic Rent)” ซ่ึงองคกรตองจายใหกับผูลงทุน (หรือผูใหเชาสินทรัพย)     
โดยถือวาเปนตนทุนแบบหนึ่งเชนเดียวกับตนทุนอ่ืนๆ ในการดําเนินธุรกิจและตองหักลบตนทุนนี้ออกจาก     
ผลกําไรจาการดําเนินงาน เพ่ือใหมาซ่ึงผลกําไรท่ีแทจริงทางเศรษฐศาสตร  

   
 เงินทุน (Capital) คือ เกณฑทางเศรษฐศาสตรท่ีใชในการวัดจํานวนเงินท้ังหมดท่ีเจาของเงินกูและผู
ถือหุนลงทุนในการดําเนินงานของธุรกิจตั้งแตเริ่มตนประกอบกิจการ  อาจกลาวโดยงายวาเงินทุนคือเงินท่ีลงทุน
ในธุรกิจ  โดยสามารถคํานวณเงินทุนไดจากนําขอมูลบัญชีในงบแสดงฐานะทางการเงินมาปรับปรุงทาง
เศรษฐศาสตร  ซ่ึงทําได ๒ วิธี คือ คิดจากดานซายของงบแสดงฐานะทางการเงิน (สินทรัพย) โดยการรวม
เงินทุนหมุนเวียนสุทธิ  สินทรัพยถาวรสุทธิ  สินทรัพยท่ีใชในการดําเนินงานอ่ืนๆ  และยอดกําไร/ขาดทุนสะสม
ซ่ึงเกิดจากรายการพิเศษและไมไดเกิดข้ึนประจํา หรืออีกวิธีหนึ่ง คือคิดจากดานขวาของงบแสดงฐานะทาง
การเงิน (หนี้สินและสวนของ ผูถือหุน) โดยรวมหนี้สินท่ีมีดอกเบี้ย สวนของผูถือหุน และรายการปรับปรุงตางๆ 
ท่ีมีผลกระทบตอเงินทุนในเชิงเศรษฐศาสตร 
 
 อัตราตนทุนเงินทุน (Cost of Capital) หรือ Weight Average Cost of Capital : WACC) คือ 
คาเฉลี่ยถวงน้ําหนักของตนทุนเงินทุนของผูถือหุนและตนทุนเงินกู หลังหักภาษีเงินได ซ่ึงถวงน้ําหนักตาม
อัตราสวนทุนหรือเงินกูตอเงินทุนท้ังหมด หรืออัตราผลตอบแทนท่ีตองจายใหกับเจาของเงินทุน คือผลตอบแทน
ข้ันต่ําท่ีจะตองจายใหกับผูลงทุน เพ่ือชดเชยกับความเสี่ยงท่ีผูลงทุนไดรับจากการลงทุนท้ังในแบบเงินทุน
ประเภทหนี้และหุน อัตราตนทุนเงินทุนนี้จะนําไปคูณกับเงินทุนท่ีใช เพ่ีอคํานวณตนทุนเงินทุน หรืออาจกลาวได
วา อัตราตนทุนเงินทุน คือ คาเสียโอกาสของผูลงทุนสําหรับการเลือกท่ีจะไมลงทุนในองคกรอ่ืน ซ่ึงมีความเสี่ยง
เทากัน 
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๒) การจัดสรรตนทุนเพ่ือการบริหารตามหลักเศรษฐศาสตร 

 ในระบบ EVM การจัดสรรตนทุนเพ่ือการบริหารจะดําเนินการจัดสรรเฉพาะรายการตนทุนท่ีสามารถ

ระบุศูนย EVM ท่ีเปนท่ีมาของกิจกรรมไดอยางชัดเจนเทานั้น การจัดสรรตนทุนอาจทําไดโดยการคิดโอนตนทุน

ท้ังหมดของกิจกรรมจากศูนย EVM ท่ีชําระตนทุนดังกลาวไปยังศูนย EVM ท่ีเปนท่ีมาของกิจกรรมนั้น    

ตัวอยาง เชน คาใชจายการฝกอบรมเฉพาะดานท่ีเกิดท่ีฝายทรัพยากรบุคคลสวนกลาง เปนตน นอกจากนี้    

การจัดสรรตนทุนอาจทําไดโดยการโอนตนทุนตามสัดสวนของกิจกรรมท่ีศูนย EVM ท่ีเปนท่ีมาของตนทุนนั้น

ตามหลัก Activity-based-Costing ตัวอยางเชน คาเชาใชรถขนสงสวนกลาง คาเชาอาคารสํานักงานใหญ   

เปนตน โดยอาจติดตามปจจัยท่ีกําหนดสัดสวนกิจกรรมใหชัดเจน เชน จํานวนครั้ง-ระยะทาง หรือ พ้ืนท่ีท่ีใชใน

การทํากิจกรรมของแตละศูนย EVM 

 ท้ังนี้ การจัดสรรตนทุนตามหลัก Activity-based-Costing อยางครบถวนนั้น ตองการเวลาและ

ทรัพยากรขององคกรอยางมากมาย ขณะท่ีการจัดสรรตนทุนตามหลัก Activity-based-Costing นี้จะสราง

ประโยชนอยางยิ่งตอรัฐวิสาหกิจท่ีมีลักษณะบริการหรือใชคนจํานวนมาก เชน ภาคธนาคาร เปนตน โดยเฉพาะ

ในดานการกําหนดราคาในการใหบริการ ซ่ึงรัฐวิสาหกิจภาคการผลิตอาจไดรับประโยชนไมคุมคามากนัก 

 ดังนั้น ตนทุนบางรายการ เปนตนทุนสวนกลางท่ีไมสามารถกําหนดแหลงท่ีทําใหเกิดตนทุนไดอยาง

ชัดเจน เชน คาใชจ ายสํานักผูว าราชการ ก็ให คิดเปนตนทุนท่ีสวนกลางอยู ท่ี ศูนยสนับสนุน EVM                

และไมจําเปนตองจัดสรรใหแกศูนยจูงใจ EVM ใดๆ 

๓) การจัดทํางบ NOPAT และงบ Invested Capital ของศูนย EVM 

 การคํานวณผลงาน Economic Profit ของศูนย EVM ตางๆ จะดําเนินการไดโดยการแบงแยกรายได 

คาใชจาย และสินทรัพยของศูนย EVM ตางๆ ออกจากกัน ซ่ึงหมายถึงศูนย EVM ตางๆจะตองมีงบกําไรขาดทุน

เบ็ดเสร็จและงบแสดงฐานะทางการเงินท่ีชัดเจนซ่ึงจะไดนํามาใชในการจัดทํางบ NOPAT และงบ Invested 

Capital ของแตละศูนย EVM และนํามาใชคํานวณผลงาน Economic Profit ของศูนย EVM ตางๆ 

 ในการดําเนินการนั้น จะเริ่มจากการแบงรายได คาใชจาย และสินทรัพยของศูนย EVM ตางๆ      

กอน โดยท่ีในงบกําไรขาดทุนควรมีรายไดท่ีครบถวนตามกิจกรรมของศูนย EVM นั้นๆ ท้ังจากภายนอกและ

ภายในองคกร งบกําไรขาดทุนควรมีคาใชจายท้ังทางตรงและจัดสรร มีงบแสดงฐานะทางการเงินซ่ึงมี

รายละเอียดดานสินทรัพยครบถวนและมีรายละเอียดของหนี้สินไมมีดอกเบี้ยตางๆเชน เจาหนี้การคา เปนตน 

จากนั้นใหดําเนินการปรับปรุงรายการทางบัญชีเพ่ือสรางรายงาน Economic Statement ขององคกรและศูนย 

EVM ตางๆ ไดอยางชัดเจน โดยอาจกําหนดใหมีบัญชี “ผลกระทบจากการปรับปรุงรายการทางบัญชี” ซ่ึงใชใน

กรณีท่ีไมสามารถทําใหภาพรวมเทากับภาพยอยตามศูนย EVM ได เชน รายการสินทรัพยระหวางกอสรางใน

รัฐวิสาหกิจท่ีศูนยจูงใจ EVM อาจมีอัตราตนทุนเงินทุนท่ีแตกตางกัน ทําใหในภาพรวมองคกร รายการสินทรัพย

ระหวางกอสรางอาจไมเทากับการรวมรายการสินทรัพยระหวางกอสรางของแตละศูนย EVM เขาดวยกัน 
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๔) แนวทางการสรางมูลคาเพ่ิมใหกับองคกร 

 การสรางมูลคาเพ่ิม หรือการสรางคา EP ใหกับองคกร สามารถทําไดโดย ๓ วิธีหลัก โดยการเนนการ 
เพ่ิมรายได  ลดคาใชจาย  และการใชเงินทุนอยางมีประสิทธิภาพ  ดังนี้ 

 ๑. การเพ่ิมประสิทธิภาพในการดําเนินงาน (เพ่ิม  NOPAT ) โดยการเพ่ิมรายได และ/หรือ ลด
คาใชจายท่ีเพ่ิมข้ึน ซ่ึงจะทําใหคา NOPAT เพ่ิมข้ึนได 

 

 

  EP = NOPAT – (Cost  of  Capital   ×   Invested  Capital) 

 ๒. การบริหารเงินทุนอยางมีประสิทธิภาพมากข้ึน โดยลดเงินทุนหรือสินทรัพยท่ีไมจําเปน หรือไมได
ใชงาน ซ่ึงจะทําหา  Capital  ลดลงได 

 

             
             
  EP = NOPAT – (Cost  of  Capital   ×   Invested  Capital) 

 ๓. การขยายการเติบโตท่ีสรางกําไร โดยการสรางกําไรหรือ NOPAT ท่ีเพ่ิมข้ึนใหมากกวาตนทุน
เงินทุน (Capital  Charge) ท่ีเพ่ิมข้ึน ซ่ึงจะทําใหคา EP เพ่ิมข้ึน 

  

 

 

 EP = NOPAT – (Cost  of  Capital   ×   Invested  Capital) 

  ท้ังนี้ การดําเนินงานของรัฐวิสาหกิจมิไดมุงเนนใหสรางคา EP ใหสูงสุด หากแตเปนการบริหารผลงาน
คา EP ใหเปนไปตามหรือดีกวาเปาหมายท่ีรัฐวิสาหกิจไดตั้งไวในแตละป เนื่องจากรัฐวิสาหกิจตองคํานึงถึงการ
ใหบริการในเชิงสังคมตามวัตถุประสงคของการจัดตั้งดวย 

 

๕) การวิเคราะหปจจัยขับเคล่ือนคา  EP  (Driver  Tree) 

 ปจจัยขับเคลื่อนคา EP (EP drivers) คือ ปจจัยท่ีสําคัญขององคกรท่ีเม่ือสามารถบริหารจัดการไดดี
แลว จะสงผลทําใหองคกรมีการสรางมูลคาท่ีเพ่ิมข้ึน 

ตัวอยางการวิเคราะห Driver Tree 
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บทท่ี ๔ 
 การประสานระบบ EVM  กับระบบ Balance Scorecard 

 
 ในปจจุบัน  ทุกองคกรท้ังในภาครัฐในภาคเอกชนลวนเผชิญกับความทาทายในรูปแบบดานตางๆ 
มากมายโดยท่ัวไป ระบบ EVM และระบบ Balanced Scorecard จะถูกนํามาใชเพ่ือเปนกลไกในการบริหาร
การจัดการเ พ่ือใหองคกรสามารถตอบสนองตอความทาทายและการเปลี่ยนแปลงไดอยางรัดกุม  
กระทรวงการคลังโดยสํานักงานคณะกรรมการนโยบายรัฐวิสาหกิจ (สคร.) สงเสริมใหรัฐวิสาหกิจนําระบบ
บริหารจัดการท้ังสองนี้มาใชพัฒนาองคกรใหเกิดประสิทธิภาพในการใชทรัพยากรยิ่งข้ึน  สามารถแขงขันไดใน
ระยะยาว  และสรางมูลคาเพ่ิมใหแกองคกรตอไป 
 
๑) แนวคิดและทฤษฎีดัชนีวัดความสําเร็จแบบสมดุล (Balanced Scorecard : BSC) 

BSC เปนระบบหรือกระบวนการในการบริหารชนิดหนึ่ ง ท่ีอาศัยการกําหนดตัวชี้ วัด                   
(Key Performance Indicators ; KPI) เปนกลไกสําคัญซ่ึงใชในดานการจัดการท่ีชวยในการนํากลยุทธไปสูการ
ปฏิบัติ (Strategic Impleme ntation) โดยอาศัยการวัดหรือประเมิน (Measurement) ท่ีจะชวยทําให
องคการเกิดความสอดคลองเปนอันหนึ่งอันเดียวกันและมุงเนนในสิ่งท่ีมีความสําคัญตอความสําเร็จขององคการ 
(Alignment and focused) การนําแนวคิดนี้ไปประยุกตใชกับองคการตาง ๆ ยอมมี วัตถุประสงคและ
สถานการณท่ีแตกตางกัน ดังนั้นองคการบางแหงจึงเลือกท่ีจะใช BSC เปนเพียงเครื่องมือในการประเมินผล   
แตองคการบางแหงจะใชเปนเครื่องมือในการกําหนดกลยุทธไปสูการปฏิบัติ ซ่ึงไมได มีกฎท่ีตายตัววา          
BSC สามารถนําไปใชไดเพียงอยางใด อยางหนึ่งเทานั้น 

ทฤษฎี Balanced Scorecard (BSC) เปนเครื่องมือการจัดการ ท่ีถูกคิดข้ึนมาโดย Robert Kaplan 
และ David Norton ตั้งแตทศวรรษท่ี 1990 ระยะเริ่มนั้น BSC จะใชเปนเครื่องมือในการประเมินผลองคกร
เปนหลักโดยใหมีการประเมินในหลายๆ  มิติหรือมุมมองมากข้ึนแทนท่ีจะวัดแคการเงิน แตตองวัดลูกคา     
ดานกระบวนการภายในสภาพแวดลอมภายนอกตอมาเม่ือแนวคิดเก่ียวกับ BSC ไดถูกนําไปใชในองคกรตางๆ 
มากข้ึนก็ไดมีการเปลี่ยนแปลงและพัฒนาจากท่ีใชเปนเครื่องมือในการประเมินผลองคกรเปนหลักขยายไปสูการ
ใชเปนเครื่องมือชวยในการสื่อสารและถายทอดกลยุทธไปสูการปฏิบัติจากวิสัยทัศนและกลยุทธขององคกรไปสู
แผนท่ีทางกลยุทธ (Strategy Map) ไปสูการจัดทําตัวชี้วัดและเปาหมายท่ีองคกรจะตองบรรลุสูการจัดทํา
แผนปฏิบัติการและการจัดทํางบประมาณพรอมท้ังใชเปนเครื่องมือใหกับผูบริหารจะเรียนรูวากลยุทธและสิ่งท่ี
องคกรทํานั้นถูกตองหรือไม โดยมักจะทําอยูในรูปของ Key Performance Indicators หรือ KPI หรือดัชนี    
ชี้วัดผลการทํางาน 

ดัชนีวัดความสําเร็จแบบสมดุล(Balanced Scorecard : BSC) ตามท่ี Dr. Robert S. Kaplan 
และ  Dr. David Norton ไดใหความหมายไว คือเครื่องมือท่ีทําหนาท่ีเปลี่ยนพันธกิจ (Mission) และกลยุทธ 
(Strategy) เปนชุดของการวัดผลการปฏิบัติงานท่ีมีสวนชวยกําหนดกรอบของระบบการวัด และการบริหาร   
กลยุทธท่ีครอบคลุมประเด็นครบถวนตัวเลขท่ีไดจากการวัดจะทําหนา ท่ีวัดผลการปฏิบัติงานขององคการท่ี
ครอบคลุมดานตาง ๆ ท่ีเก่ียวของไวครบถวน เชน ดานการเงิน ดานลูกคาดานกิจ การภายใน และดานการ
เรียนรูและการเติบโตขององคการแนวคิดพ้ืนฐานของดัชนีวัดความสําเร็จแบบสมดุล (BSC) Kaplan และ 
Norton ไดพัฒนา BSC ข้ึนมาเพ่ือใชเปนเครื่องมือในการประเมินผลขององคกร ซ่ึงแนวคิดพ้ืนฐานของ BSC    
มีปจจัยวัดผลสําเร็จครอบคลุมมุมมอง (Perspectives) ๔ มิติ ไดแก 
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๑. มิติดานการเงิน (Financial Perspective)  เปนมุมมองท่ีจะตอบคําถามวา เพ่ือท่ีจะ
ประสบผลสําเร็จทางดานการเงิน องคกรจะตองเปนอยางไรในสายตาของผูถือหุนหรือเจาของ หรือ ผูถือหุน/
เจาของตองการใหองคกรประสบความสําเร็จทางดานการเงินอยางไร  เชน กําไรอาจเปนสิ่งท่ีผูถือหุนตองการ
มากท่ีสุด ดังนั้นกําไรจึงเปนตัววัดตัวหนึ่งในมุมมองทางดานการเงิน เปนตน 

๒. มิติดานลูกคา (Customer Perspective)  เปนมุมมองท่ีจะตอบคําถามท่ีวา เพ่ือจะ
บรรลุถึงเปาหมายของกิจการ องคกรจะตองเปนอยางไรในสายตาของลูกคา กลาวคือลูกคาตองการใหองคกร
เปนอยางไรในมุมมองของลูกคา เชน ลูกคาอาจตองการใหองคกรสามารถผลิตของท่ีมีคุณภาพ ดังนั้นคุณภาพ
สินคาก็จะเปนตัววัดตัวหนึ่งในมุมมองทางดานลูกคา เปนตน 

๓. มิติดานกระบวนการภายใน (Internal Process Perspective)  เปนมุมมองท่ีจะตอบ
คําถามท่ีวา เพ่ือท่ีจะทําใหผูถือหุนและลูกคาเกิดความพอใจองคกรจะตองมีการจัดการภายในอยางไรคุณภาพ
(Quality), ระยะเวลาในการผลิตสินคาและบริหาร(Response Time), ตนทุน (Cost) และการแนะนํา
ผลิตภัณฑใหมออกสูตลาด (New Product Introduction)  

๔. มิติดานการเรียนรูและการพัฒนา (Learning and Growth Perspective)  เปน
มุมมองท่ีจะตอบคําถามท่ีวา องคกรจะตองมีการพัฒนาและปรับปรุงอยางไร เพ่ือท่ีจะบรรลุเปาหมายท่ีตั้งไว
อยางยั่งยืน  เชน ความพึงพอใจการทํางานของพนักงาน (Employee Satisfaction), ระบบขอมูลดาน
สารสนเทศ (Information System)   
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การจัดทําแผนปฏิบัติการ 

 เม่ือองคการไดแผนท่ีกลยุทธแลว  ก็ตองกําหนดสวนประกอบภายใตมุมมองแตละมุมมองซ่ึงไดแก  
วัตถุประสงค ตัวชี้วัด เปาหมาย แผนงาน โครงการ หรือกิจกรรม เพ่ือใหผูท่ีนําแผนงานไปปฏิบัติเขาใจวา  
ตนเองมีสวนรวมในการทํางานตามแผนท่ีกลยุทธอยางไร  ดังแสดงในตารางนี้ 
 

ตัวอยาง  มุมมองดานการเรียนรูและการเติบโต 
 

วัตถุประสงค ตัวช้ีวัด ขอมูล
พ้ืนฐาน 

เปาหมาย แผนงาน โครงการ หรือกิจกรรม 

การพัฒนาทักษะ
ของพนักงาน 

จํานวนวันในการ
อบรมตอคนตอป 

๕ วัน ๑๐ วัน จัดทําแผนอบรมพนักงานอยาง
ตอเนื่อง 

 
ภายใตมุมองแตละมิติ  ประกอบดวย 

๑. วัตถุประสงค (Objective) คือสิ่งท่ีองคการมุงหวังหรือตองการท่ีจะบรรลุในดานตาง ๆ 

๒. ตัวช้ีวัด (Measures หรือ KeyPerformance Indicators) คือ ตัวชี้วัดของวัตถุประสงค แตละ
ดานซ่ึงตัวชี้วัดเหลานี้จะเปนเครื่องมือท่ีใชในการวัดวาองคการบรรลุวัตถุประสงค ในแตละดานหรือไม 

๓. ขอมูลพ้ืนฐานในปจจุบัน (Beseline Data) คือ ขอมูลในปจจุบันของตัวชี้วัดแตละตัว 

๔. เปาหมาย (Target) คือ เปาหมายหรือตัวเลขท่ีองคการตองการจะบรรลุของตัวชี้วัด แตละดาน 

๕. แผนงาน โครงการหรือกิจกรรม (Initiatives) ท่ีองคการจะตองทําเพ่ือ บรรลุเปาหมายท่ีกําหนด
ข้ึนโดยในข้ันนี้ยังไมใชแผนปฏิบัติการท่ีจะทํา เปนเพียงแผนงานโครงการหรือกิจกรรมเบื้องตนท่ีตองทําเพ่ือ
บรรลุเปาหมายท่ีตองการในทางปฏิบัติจะเพ่ิมชองขอมูลในปจจุบัน (Baseline Data) ของตัวชี้วัดแตละตัว
มุมมองท้ัง ๔ มิติ ตามท่ีกลาวถูกกําหนดข้ึนมาโดยอาศัยปรัชญาในการดําเนินธุรกิจท่ัว ๆ ไป ซ่ึงมุมมองท้ัง ๔  
ยังมีความ สัมพันธตอกันในเชิงเหตุและผล (Cause and effect) กลาวคือ การท่ีองคการจะมีกําไรไดตองมา
จากลูกคา ซ่ึงการจะหาลูกคาไดตองมีการดําเนินงานภายในท่ีดีและการจะดําเนินงานภายในใหไดดีตองมี
พนักงาน ท่ีมีทักษะความพรอมในการทํางานนอกเหนือจากมุมมองท้ัง ๔ มิติของดัชนีวัดความสําเร็จแบบสมดุล 
(BSC) จะมีความสัมพันธกันในเชิงเหตุและผลแลว วัตถุประสงคภายใตมุมมองแตละมิติ จะตองสอดคลองกับ
วิสัยทัศน และกลยุทธขององคการ BSC กําหนดตัวชี้วัดท่ีครอบคลุมทุกดานอยางสมดุล มิใชเนนเฉพาะดานใด
ดานหนึ่งการกําหนดตัวชี้วัดตองครอบคลุมทุกดานท่ีเก่ียวของกับการเติบโตและความสําเร็จขององคการแตละ
ดานท่ีกําหนดตัวชี้วัดนั้น จะตองใหเพียงพอตอการพัฒนาการเจริญเติบโตของดาน นั้น ๆ ดวย โดยจํานวน
ตัวชี้วัดไมจําเปนตองเทากันเสมอไป 

BSC มีจุดมุงหมายเพ่ือการแปลงกลยุทธสูการปฏิบัติ มิใชเพียงการกําหนดกลุมตัวชี้วัดเพียงอยางเดียว 
BSC จะอธิบาย ใหเห็นถึงเสนทางการนํากลุมตัวชี้วัดแตละดานไปสูการ ปฏิบัติ โดยใชท้ังวิธีบนลงลาง (Top-
down Approach) และวิธีลางข้ึนบน (Bottom-up Approach)  อนึ่ง  คําวาการแปลงกลยุทธสูการปฏิบัต ิ  
ก็คือ การแปลงจุดมุงหมายระดับสูงสุด ไดแกระดับวิสัยทัศน (Vision) ระดับพันธกิจ (Mission) และระดับ
แผนงาน (Program Goal) ลงสูภาคปฏิบัติซ่ึงไดแกระดับโครงการ (Project Purpose) นั่นเองการกําหนดดัชนี
ชี้วัดความสําเร็จแบบสมดุล (BSC) จึงเปนข้ันตอนหนึ่งในกระบวนการ  จัดทําแผนกลยุทธซ่ึงจะตองพิจารณา
ทบทวนวิสัยทัศน พันธกิจ คานิยมรวมและจุดมุงหมายกลยุทธดานตาง ๆ แลวนําไปประกอบการกําหนดดัชนีชี้
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วัดความสําเร็จแบบสมดุล (BSC) ในมิติดานตาง ๆ ตลอดจน การกําหนดตัวชี้วัด (KPIs) ภายใต มิติดานตาง ๆ 
ของ BSC เพ่ือใหเกิดความสมดุลในการบริหารจัดการดานตาง ๆขององคการ 

จากกรอบแนวคิด ทฤษฎีดัชนีวัดความสําเร็จแบบสมดุล (Balanced Scorecard) จะเห็นวา 
Balanced Scorecard เปนเครื่องมือท่ีใชในการประเมินผลและใชเปนเครื่องมือในการกําหนดกลยุทธไปสูการ
ปฏิบัติ ซ่ึงโดยหลักการพ้ืนฐานของ Balanced Scorecard มีปจจัยวัดความสําเร็จ ครอบคลุม มุมมอง 
(Perspective ) ๔ มุมมองไดแก ดานการเงิน ดานลูกคา ดานกระบวนการภายใน ดานการเรียนรูและการพัฒนา 
ซ่ึงในแตละมุมมองจะตองมีความสัมพันธตอกัน ในเชิงเหตุ และผล (Cause and effect) ในการนํา Balanced 
Scorecard ไปประยุกตใชกับหนวยงานจะตองพิจารณากําหนดมุมมองของหนวยงานใหเหมาะสมกับพันธะกิจ
ของ หนวย และครอบคลุมดานตาง ๆอยางครบถวน ซ่ึงอาจ มากกวา ๔ มุมมองก็ได ท้ังนี้ข้ึนอยูกับ ลักษณะ 
งานของหนวยภายใตมุมมองแตละมุมมองจะตองกําหนดวัตถุประสงคตัวชี้วัด เปาหมายแผนงานโครงการหรือ
กิจกรรมท่ีสอดคลองกับวิสัยทัศนและยุทธศาสตรขององคการ 
 
๒) การประสานระบบ EVM กับระบบ BSC  

 การนําระบบ EVM กับระบบ Balanced Scorecard มาใชรวมกันจะทําใหเกิดประโยชนในการบริหาร
เพ่ือสรางผลงานท้ังในระยะสั้นและในระยะยาว  โดยมีการผลักดันใหเกิดการสรางมูลคาเพ่ิมในปจจุบันอยาง
เขมแข็งและผลักดันใหเกิดการสรางมูลคาเพ่ิมในอนาคตโดยการนํายุทธศาสตรสูการปฏิบัติอยางตอเนื่องชัดเจน 

 การผสานระบบ EVM กับระบบ Balanced Scorecard สามารถดําเนินการไดในสามสวน คือ  
๑) การเชื่อมโยงปจจัยผลักดัน Economic Profit กับมาตรวัดของ Balanced Scorecard ใน

ดานตางๆ  ท้ังในระดับองคกรและระดับหนวยงานหรือศูนย EVM  
๒) ตั้งเปาหมายของมาตรวัดตางๆ  ของ Balanced Scorecard โดยใชปจจัยผลักดัน 

Economic Profit เปนแกนในการกําหนดเปาหมายใหม่ันใจวา  หากองคกรบรรลุวัตถุประสงคของทุกมาตรวัด
ของ Balanced Scorecard ภาพรวมองคกรจะบรรลุเปาหมาย Economic Profit ท่ีไดตั้งไว  

๓) การเชื่อมโยงผลตอบแทนของผูบริหารและพนักงาน  ควรเชื่อมโยงผลตอบแทนกับ
ความสําเร็จท้ังในการบรรลุเปาหมาย Economic Profit ในระยะสั้นและเปาหมายของมาตรวัดตางๆ ของ 
Balanced Scorecard ซ่ึงสะทอนการสรางมูลคาในระยะยาว 

ตาราง: การนําคา EP มาเปนสวนหนึ่งของการวิเคราะหในระบบ BSC 
 

 
 

โครงการ ความ
สอดคลองกับ
แผนกลยุทธ 

ความเส่ียง ประโยชนทาง
สังคม 

คา EP หรือ 
Capital 
Charge 

โอกาสในการ
เติบโต 

โครงการ ๑ มาก คอนขางสูง สูง   
โครงการ ๒ ปานกลาง ต่ํา นอย   
โครงการ ๓ นอย ต่ํา นอย   
โครงการ ๔ นอย สูง คอนขางนอย   

 

การสรางมูลคาเพ่ิมใหกับองคกร 
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บทที่ ๕ 
การเชื่อมโยงระบบ EVM กับระบบการบริหารจัดการ อ.ส.พ. 

๑) การใช้ระบบ EVM ในกระบวนการบริหารจัดการหลัก 

 อ.ส.พ. สามารถประสานระบบ EVM เข้าเป็นส่วนหนึ่งของกระบวนการบริหารจัดการองค์กรเพ่ือให้
เกิดการสร้างมูลค่าและค านึงถึงต้นทุนเงินทุนอย่างครบถ้วน โดยเฉพาะต้นทุนส่วนของผู้ถือหุ้นโดยกระบวนการ
บริหารจัดการที่สามารถน าระบบ EVM เข้าไปช่วยในการวิเคราะห์ ตัดสินใจคือ 
 ๑. การวางแผนกลยุทธ์และวางแผนธุรกิจ การก าหนดเป้าหมาย โดยการเลือกเป้าหมายการด าเนินงาน
ด้านการตลาด สินค้า กลุ่มลูกค้า ที่ให้ผลตอบแทนและมีการเติบโตสูงกว่าต้นทุนเงินทุน 
 ๒. การคัดเลือกโครงการลงทุน ตามแนวทางการเพ่ิมมูลค่าเชิงเศรษฐศาสตร์โครงการลงทุนที่สร้าง
มูลค่าคือ โครงการที่ให้ผลตอบแทน (หลังปรับค่าความเสี่ยง) สูงกว่าต้นทุนเงินทุน 
 ๓. การบริหารผลงานอ่ืนๆ เช่นการก าหนดศูนย์ EVM ราคาถ่ายโอนและการจัดสรรต้นทุนภายใจ 
 ๔. การประเมินผลเป็นการน ามูลค่าเพ่ิมเชิงเศรษฐศาสตร์มาใช้เป็นเกณฑ์ในการวัดผลส าเร็จของการ
ด าเนินงานตามแผน 
 ๕. ระบบการสร้างเศรษฐศาสตร์มาใช้เป็นเกณฑ์ในการวัดผลส าเร็จของการด าเนินงานตามแผน 

๑.๑ การวางแผนกลยุทธ์ 
 การน าระบบบริหารจัดการมูลค่าเชิงเศรษฐศาสตร์ (EVM) มาใช้เป็นส่วนหนึ่งในการวางแผนกลยุทธ์
และการจัดท าแผนธุรกิจและแผนงบประมาณของ อ.ส.พ. ทั้งนี้ เพ่ือให้กลยุทธ์และแผนธุรกิจของ อ.ส.พ. 
เป็นไปในทิศทางเดียวกันกับการสร้างมูลค่าเพ่ิมให้กับองค์กรและผู้ถือหุ้น โดยตามหลักการของ EVM แล้ว   
การวางแผนกลยุทธ์ควรที่จะต้องท าทั้งผู้บริหารระดับสูงสุดลงไปยังพนักงานระดับปฏิบัติการในพนักงานระดับ
ปฏิบัติการขึ้นมาสู่ผู้บริหารการวางแผนกลยุทธ์ในระบบ EVM เป็นกลยุทธ์ที่เน้นการสร้างมูลค่าเพ่ิมให้องค์กร 
ซึ่งก็คือการสร้างก าไรทางเศรษฐกิจ (Economic Profit : EP) ขององค์กรให้สูงที่สุด กลยุทธ์ขององค์กรจึงเป็น
กลยุทธ์ที่เน้นการเพ่ิมรายได้ลดอัตราส่วนค่าใช้จ่ายต่อรายได้และการใช้เงินทุนอย่างมีประสิทธิภาพ 
 

 

 

 

 

 

 

๑.๒ ขั้นตอนในการวางแผนกลยุทธ์ 
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ผลกระทบจากการ
เปลี่ยนแปลง
วัตถุประสงค์
เศรษฐศาสตร,์การ
จัดสรรทรัพยากรและ
เงินลงทุนและปัจจยั
ขับเคลื่อนโครงสรา้ง  
อัตราผลตอบแทนและ
ความเสีย่ง 

 

 การจัดแผนกลยุทธ์ที่ดีและมีประสิทธิภาพนั้นหน่วยงานที่เกี่ยวข้องจะต้องเข้าร่วมกันเพ่ือวางกลยุทธ์
และการวางกลยุทธ์และการจัดท าแผนงบประมาณให้กับองค์กรซึ่งวิธีการและขั้นตอนต่างๆ นั้นได้แสดงไว้ในรูป
ด้านล่าง 

ขั้นตอนการวางแผนกลยุทธ์และการจัดท าแผนปรับปรุงประสิทธิภาพ 

๑. การวิเคราะห์ด้านกลยุทธ์     ๒. การพัฒนาแผนยุทธ์ 
 

 
 

  

 

 

   
   

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

1. 
วิเคราะห์
ปัจจัย
ภายใน 
 

2. 
วิเคราะห์
ปัจจัย
ภายนอก 
 

3. ก าหนด
วิสัยทัศน์
และกล
ยุทธ์ 

4 .วิเคราะห์
ผลกระทบต่อ
มูลค่าองค์กร 

5. ก าหนด
เป้าหมาย
การสร้าง
มูลค่าเพิม่ 

6. ก าหนด
แผนงาน
สร้าง
มูลค่า 

7. ต่อรอง
เป้าหมาย
การสร้าง
มูลค่า 

อนุมัติกล
ยุทธ์ 
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ภาพแสดง : ขั้นตอนการวางแผนกลยุทธ์และการจัดท างบประมาณ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

จากแผนภาพขั้นตอนการวางแผนกลยุทธ์และการจัดท างบประมาณที่ได้แสดงไว้ข้างต้นนั้นสามารถ
แบ่งข้ันตอนต่างๆ ได้เป็น ๔ ขั้นตอนหลังดังนี้ 

๑.๒.๑ การวิเคราะห์ด้านกลยุทธ์  ในการวิเคราะห์ด้านกลยุทธ์นั้น จะต้องมีการวิเคราะห์ปัจจัยภายใน
และภายนอกเพ่ือให้เข้าใจถึงสถานการณ์ของสภาพแวดล้อมของธุรกิจและอุตสาหกรรม และสภาวะขององค์กร 
เช่น สภาวะเศรษฐกิจ สภาวะของคู่แข่งในตลาด เทคโนโลยี จุดแข็ง และจุดอ่อนของ อ.ส.พ.ความพร้อมของ
บุคลากรความสามารถของผู้บริหารเป็นต้น ซึ้งเป็นการวิเคราะห์ปัจจัยทั้งหมดนี้จะช่วยให้ อ.ส.พ.และผู้บริหาร
สามารถจัดท าล าดับความส าคัญและความเหมาะสมของกลยุทธ์ได้ง่ายขึ้น 

๑.๒.๒ การพัฒนาแผนกลยุทธ์ ในขั้นตอนการพัฒนาแผลกลยุทธ์นั้น จะน าผลการวิเคราะห์ด้านกล
ยุทธ์ข้างต้นมาพิจารณาเพื่อก าหนดวิสัยทัศน์ และพัฒนากลยุทธ์ที่เหมาะสมต่อ อ.ส.พ. ซึ่งกลยุทธ์ที่ถูกเลือกนั้น
จะถูกน ามาวิเคราะห์ค านวณหาผลกระทบต่อมูลค่าของ อ.ส.พ. พร้อมทั้งมีการตั้งเป้าหมายของการสร้างมูลค่า
ของกลยุทธ์ดังกล่าว  เพ่ือช่วยในการจัดท าแผนการด าเนินเพ่ือสร้างมูลค่าซึ่งควรจะท าการวิเคราะห์ผลกระทบ
ต่อ อ.ส.พ. ถ้ากลยุทธ์ดังกล่าวถูกมาด าเนินการเช่น พิจารณาผลกระทบต่อผลก าไรหรือขาดทุนของ อ.ส.พ.  
การดูผลกระทบต่อโครงสร้างอัตราผลตอบแทนและความเสี่ยง การดูผลกระทบและความเสี่ยง การดูแล
ผลกระทบต่อการจัดสรรทรัพยากรและเงินทุน เป็นตัน อย่างไรก็ตามการก าหนดเป้าหมายการสร้างมูลค่านั้น
สามารถท าได้ทั้งวิธีการ  Bottom-up และ Top-down เพ่ือให้ได้เป้าหมายที่มีความท้าทายไม่ยากหรือไม่ง่าย
เกินและเป็นธรรมกับทุกฝ่าย หลังจากมีการก าหนดเป้าหมายที่เหมาะสมและ ฝ่ายบริหารจะอนุมัติกลยุทธ์
ดังกล่าว เพื่อน าไปใช้ใน อ.ส.พ. และก าหนดงบประมาณต่อไป 

๑.๒.๓ การจัดท างบประมาณระดับองค์กร ในการจัดท างบประมาณระดับองค์กรนั้นจะต้องมีความ
สอดคล้องกับแผนกลยุทธ์เพ่ือให้มีการจัดสรรเงินทุนและทรัพยากรได้อย่างถูกต้องตรงตามวัตถุประสงค์และ

จัดสรร 

เงินทุนและ 

จัดท า 

งบประมาณ 

ระดบัองค์กร 

ต่อรอง 
งบประมาณ 

อนุมัติ 
ประมาณการ 

จัดท า 
งบประมาณ 
ระดับศูนย ์

จัดท า 
แผนการ 
เงินและ 
พัฒนา 
แผน 
ธุรกิจ 
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เป้าหมาย ขั้นตอนนี้จะมีการตั้งเป้าหมายต่อรองงบประมาณและจัดสรรเงินทุนขององค์กรได้อย่างเหมาะสม
และเป็นธรรม 

๑.๒.๔ การเปรียบเทียบผลการด าเนินงานระหว่าง อ.ส.พ. กับคู่เทียบ การเปรียบเทียบค่า 
Economic Profit (EP) ก าไรเชิงเศรษฐศาสตร์และ/หรือ R (ROIC) ผลตอบแทนการลงทุนของ อ.ส.พ.        
กับคู่เทียบท าขึ้นเพ่ือเข้าใจถึงผลกระทบการสร้างมูลค่าเพ่ิมของ อ.ส.พ. เมื่อเทียบกับองค์กรในธุรกิจประเภท
เดียวกัน  การเปรียบนั้นเพื่อระบุว่า อ.ส.พ. มีโอกาสในการเพิ่มมูลค่าอย่างไรหรือมีรูปแบบธุรกิจใดมีความหมาย
เหมาะสมที่จะน า อ.ส.พ. เพื่อเพ่ิมมูลค่าของ อ.ส.พ. 

การเปรียบเทียบปัยจัยขับเคลื่อนค่า EP ระหว่าง อ.ส.พ. กับคู่เทียบ การวัดค่า EP/ROIC เพ่ือเทียบ
ผลงานระหว่าง อ.ส.พ. และคู่เทียบในอุตสาหกรรมจะท าให้ทราบถึงผลการด าเนินงาน โดยรวมของ อ.ส.พ. 
และคู่เทียบการวิเคราะห์ปัยจัยขับเคลื่อนค่า EP ยังสามารถช่วยในการวิเคราะห์จุดแข็ง จุดอ่อนในภาพรวมของ 
อ.ส.พ. การวิเคราะห์ปัยจัยขับเคลื่อนค่า EP ควรรวมถึงการวิเคราะห์ การขยายตัวของรายได้ จ านวนลูกค้า 
ราคาต่อหน่วย ค่าใช้จ่ายในการด าเนินงาน ค่าใช้จ่ายด้านบุคลากร เงินทุน 

การวิเคราะห์ความสามารถในการสร้างมูลค่าขององค์กรเทียบค่า EP ของ อ.ส.พ. กับเป้าหมายค่า EP 
และค่า EP ของปีที่ผ่านมาเป็นส่วนส าคัญเพ่ือให้ทราบว่ารัฐวิสาหกิจได้มีการสร้างมูลค่าเพ่ิมได้ตามเป้าหมาย
และการสร้างมูลค่าเพ่ิมให้กับองค์กรอย่างต่อเนื่องหรือไม่ โดยแหล่งที่มาของข้อมูลอาจถูกดึงมาจากระบบการ
ค านวณค่า  EP อ.ส.พ. 

นอกเหนือจาการวิเคราะห์ค่า EP ที่ผ่านมาของ อ.ส.พ. แล้ว อ.ส.พ. ควรมีการวิเคราะห์ปัยจัย
ขับเคลื่อนมูลค่าเชิงลึกของ อ.ส.พ. ในอดีตด้วย เพ่ือจัดส าคัญของการวางแผนยุทธศาสตร์ โดยช่วยให้         
ผู้บริหารสามารถก าหนดปัจจัยขับเคลื่อนที่ส าคัญต่อยุทธศาสตร์ 

๑.๒.๔.๑ การวิเคราะห์ปัจจัยเคลื่อนมีขั้นตอน 3 ขั้นตอน ดังนี้ 
ขั้นตอนที่ 1 : จัดท า EP Driver Model  ในการหาปัจจัยขับเคลื่อนค่า  EP ของ อ.ส.พ. 

นั้นจะต้องจ าแนกปัจจัยเคลื่อนด้านการเงินและการปฏิบัติการของธุรกิจลงเป็นกลุ่มเล็กๆ จนถึงระดับของการ
ตัดสินใจในระดับปฏิบัติการ หลังจากนั้นวิเคราะห์ปัจจัยเฉพาะใดที่มีผลกระทบต่อการประเมินในภาพรวม 

ขั้นตอนที่ 2: ทดสอบความอ่อนไหวของ Value Driver  หลังจากจัดท า EP Driver 
Model แล้ว อ.ส.พ. จะต้องพิจารณาว่าการเปลี่ยนแปลงในแต่ละปัจจัยผลกระทบต่อมูลค่าโดยรวมของ อ.ส.พ. 
อย่างไร ซึ่งขั้นตอนดังกล่าวจะน าไปสู่การค้นพบที่น่าสนใจที่สามารถเปลี่ยนล าดับการให้ความส าคัญของการ
บริหาร 

ขั้นตอนที่ 3: ทดสอบความควบคุมได้  หลังจากวิเคราะห์ความอ่อนไหวแล้วขึ้นตอนต่อไปที่
จะต้องวิเคราะห์ปัจจัยแต่ละตัว เพ่ือหาว่าปัจจัยใดที่ผู้บริหารสามารถควบคุมได้และในการวิเคราะห์ปัจจัยยับ
เคลื่อนนี้ผู้บริหารอาจจะต้องทุ่มเทเวลาและอาจต้องใช้ข้อมูลที่ไม่สามารถหาได้ง่ายๆ รวมทั้งต้องจัดท าข้อมูล
เกี่ยวกบัความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรกับธุรกิจ 
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๒) การประยุกต์ใช้ระบบ EVM สร้างการวิเคราะห์โครงการลงทุน 
การวิเคราะห์โครงการลงทุนมีความส าคัญอย่างยิ่งในการตัดสินใจของผู้บริหาร ส่วนนโยบายและแผน

และหน่วยงานที่เกี่ยวข้องของ อ.ส.พ. การจัดสรรเงินลงทุนและทรัพยากรที่จะต้องใช้ในการด าเนินโครงการ
ต่างๆ เพ่ือที่จะลงทุนในปัจจุบันหรือเพ่ือที่จะวางแผนการลงทุนระยะยาวอย่างมีประสิทธิภาพและก่อให้เกิด
ผลตอบแทนที่ดีที่สุดต่อ อ.ส.พ. และถือหุ้นทั้งในปัจจุบันและในอนาคตทั้งนี้ในการลงทุนหนึ่งมีโครงการลงทุน
จัดซื้ออุปกรณ์เครื่องจักรต่างๆ ที่มีความสอดคล้องกับแผนกลยุทธ์พร้อมทั้งสร้างมูลค่าให้กับ อ.ส.พ. และอยู่
ภายใต้ข้อก าจัดและความเสี่ยงที่เหมาะสม  

๒.๑ กรอบวงเงินการวิเคราะห์โครงการลงทุน ขององค์การสวนพฤกษศาสตร์ 
 การวิเคราะห์โครงการลงทุนของ อ.ส.พ. ก าหนดให้โครงการทีม่ีมูลค่าลงทุนสูงกว่า ๑๐ ล้านบาท ต้อง

ด าเนินการวิเคราะห์โครงการลงทุน  โดยแหล่งที่มาของเงินลงทุนเป็นทั้งที่ขอรับการจัดสรรงบประมาณและโครงการ
ที่ใช้เงินรายได้ในการด าเนินงาน 

๒.๒ การใช้หลักการของระบบ EVM เพื่อวิเคราะห์การลงทุน 
การวิเคราะห์โครงการลงทุนของ อ.ส.พ. จะช่วยให้ อ.ส.พ. ตัดสินใจว่าควรจะลงทุนในการรายการ

ลงทุนดังกล่าวหรือไม่ โดยรัฐวิสาหกิจต้องวิเคราะห์ค่า EP,NPV,IRR หรือตัวชี้วัดตัวอ่ืนๆ ในการวิเคราะห์ผลลัพธ์
ทางด้านการเงิน รวมทั้งจะต้องพิจารณาปัจจัยด้านอื่นๆ ด้วย เช่น ประโยชน์ต่อสังคม เป็นต้น 

๒.๓ ขั้นตอนวิเคราะห์โครงการลงทุนและการค านวณค่า EP มี ๔ ขั้นตอน ดังนี้ 
๒.๓.๑. การวางแผนและกลั่นกรองก่อนการลงทุน (Pre-Investment Planning)  ในขั้นนี้จะมี

การศึกษาลักษณะและประเภทของโครงการลงทุน จะมีการวิเคราะห์เชิงกลยุทธ์และเชื่อมโยงแผนการลงทุนใน
โครงการกับแผนกลยุทธ์ที่วางได้โดยมุ่งเน้นให้เกิดความเข้าใจในเป้าหมายการลงทุนอย่างชัดเจน 

 ความเหมาะสมเชิงกลยุทธ์ ข้อได้เปรียบเชิงแข่งขัน ซึ่งเป็นการวิเคราะห์ตามความเหมาะสมในเบื้องต้น
ที่ยังไม่ได้มีการวิเคราะห์ผลกระทบทางการเงินในเชิงลึก โดยโครงการที่ผ่านตรวจสอบและกลั่นกรองขั้นแรกนี้
เท่านั้นที่จะได้รับการวิเคราะห์อย่างละเอียดยิ่งขึ้นในระยะต่อไป  

๒.๓.๒ การวิเคราะห์การลงทุน (Investment Analysis)  เมื่อผ่านขั้นตอนกลั่นกรองในข้อ ๑ แล้ว
ในขั้นนี้จะมีการวิเคราะห์โครงการลงทุน โดยใช้ปัจจัยและทฤษฎีการวิเคราะห์การลงทุนทางการเงินอย่าง
ละเอียด ซึ่ง อ.ส.พ. สามารถใช้ปัจจัยทางการเงินดังกล่าวมาวิเคราะห์ว่าจะเลือกลงทุนในโครงการลงทุนใดที่
สร้างมูลค่าให้กับ อ.ส.พ. และช่วยในการจัดล าดับความส าคัญของแต่ละการลงทุนว่าควรมีแผนการลงทุนใน
ระดบัองค์กรอย่างไรในอนาคต 

ปัจจัยท่ีเกี่ยวข้องกับการวิเคราะห์การลงทุน 
๑. เงินลงทุนเริ่มต้นสุทธิ ( Net  Initial  Investment) 

โดยปกติในส่วนของเงินลงทุนเริ่มต้นนั้นจะเป็นรายการเงินสดที่จ่าย เพ่ือให้โครงการที่
ลงทุนพร้อมและสามารถที่จะด าเนินการได้ ณ วันลงทุนวันแรก แต่จะมีความแตกต่างเล็กน้อยในรายละเอียด
ของการลงทุนทั้ง ๒ ประเภทดังนี้ 

ประเภทที่ ๑ เงินลงทุนเริ่มต้นสุทธิส าหรับโครงการใหม่  หมายถึง  เงินสดที่ต้องจ่าย
ทั้งหมดเพ่ือให้ได้มาซึ่งสินทรัพย์หรือโครงการใหม่ในสภาพที่พร้อมใช้งานได้ ณ วันลงทุน 

ประเภทที่ ๒ เงินลงทุนเริ่มต้นสุทธิส าหรับการลงทุนเพิ่มเพ่ือทดแทนบางส่วนหรือทั้งหมด
นั้นต้องค านึงถีงกระแสเงินสดรับและจ่ายส่วนที่เพ่ิมหรือลดจากการทดแทน 
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๒. การคาดการณ์กระแสเงินสดรับและเงินสดจ่ายเพิ่ม (Forecasting  Incremental  
Cashflow) 

ทั้งนี้การคาดการณ์กระแสเงินสดรับและจ่ายเพ่ิมจะขึ้นกับการตั้งสมมติฐานที่เกี่ยวข้องกับ
การด าเนินงานซึ่งแต่ละโครงการจะมีการพิจารณาปัจจัยขับเคลื่อนทางด้านค่าใช้จ่ายและรายได้ที่เกี่ยวข้องใน
การค านวณก าไรขาดทุนสุทธิที่เพ่ิมขึ้นในแต่ละปี เช่น ในการลงทุนของก่อสร้างโรงงานใหม่ ในส่วนของรายได้
จะต้องค านึงถึงปริมาณการผลิต – จ าหน่าย การรับซื้อ ขบวนการผลิต แหล่งผลิต วัตถุในการผลิต เป็นต้น 

๓. การค านวณอัตราต้นทุนเงินทุนถัวเฉลี่ยถ่วงน้ าหนักของเงินทุน (WACC 
Computation) 

เนื่องจากโครงการลงทุนของ อ.ส.พ. เป็นโครงการลงทุน เพ่ือใช้ส าหรับการด าเนินธุรกิจ
หลักขององค์กร และการด าเนินงานของศูนย์  EVM  อีกท้ังยังไม่อยู่ในรูปแบบของ  Projecto  Finance ดังนั้น
ควรใช้ค่า  WACC  เช่นเดียวกันทั้งองค์กร ซึ่งค่า WACC  นี้จะถูกน ามาใช้ในการค านวณหามูลค่าปัจจุบันของ
โครงการลงทุนต่าง ๆ ของ อ.ส.พ. ต่อไป 

๔. การวิเคราะห์ทางการเงินของแต่ละโครงการโดยค านวณจากตัวชี้วัดทางการเงิน 
การวิเคราะห์การลงทุนของแต่ละโครงการควรจะมีการค านึงถึงตัวชี้วัดทางการเงินต่าง ๆ 

เช่น วิธีระยะเวลาคืนทุน วิธีอัตราผลตอบแทนของโครงการ วิธีมูลค่าเชิงเศรษฐศาสตร์ เป็นต้น ซึ่งจะช่วยให้
รัฐวิสาหกิจสามารถพิจารณาในการจัดสรรเงินลงทุนได้อย่างมีประสิทธิภาพและลงทุนในโครงการที่สามารถให้
ผลตอบแทนที่ดีท่ีสุดต่อองค์กรและต่อผู้ถือหุ้น 

๔.๑ การวิเคราะห์ทางการเงินของแต่ละโครงการ 
วิธีที่ ๑. มูลค่าเชิงเศรษฐศาสตร์ในปัจจุบัน 

วิธีนี้เป็นวิธีที่คิดก าไรขาดทุนเชิงเศรษฐศาสตร์ที่ก าไรขาดทุนสุทธิจากการด าเนินการเกินจากเงินทุน 
สามารถค านวณได้ดังสมการดังนี้ 
            
            
            
  โดยท่ี 
            
            
            
            
 หลักการตัดสินใจ   คือ   เลือกโครงการลงทุนที่ให้ค่า   EP  เป็นบวกที่สูงสุดและมีการสร้างค่า  EP  ที่
เป็นบวกได้เร็วกว่าวิธีนี้ให้ผลลัพธ์ที่เท่ากับ  NPV  แต่วิธีนี้จะแตกต่างกับ NPV โดยวิธีนี้ช่วยในผู้บริหารสามารถ
หามูลค่าเชิงเศรษฐศาสตร์ที่เพ่ิมขึ้นจากการลงทุนในแต่ละปี โดยสามารถน าค่า  EP  ที่ได้จากค่า EP          
ขององค์กรหรือศูนย์  EVM  ได้ซึ่งจะช่วยให้ อ.ส.พ. ตั้งเป้าหมายของผลการด าเนินงานได้อย่างถูกต้อง       
และเป็นธรรมต่อไป 

PV (EP)           =         
  

(   )
  +  

  

(   )
 +…+ 

  

(   )
 

EP    =    ก ำไรขำดทุนสุทธิจำกกำรด ำเนินงำน  (NOPAT) – ตน้ทุนเงินทุน (Capital  Charge) 

 (Capital  Charge)  =  เงินทุน  (Invested  Capital)  × WACC 
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แนวทางในการประมาณการค่า EP ของโครงการ  ในการคาดการณ์ค่า EP ส าหรับแต่ละปีของ
โครงการนั้นโดยปกติรายได้ ค่าใช้จ่ายหรือเงินทุนจะเป็นตัวเลขที่เก่ียวข้องกับการด าเนินงานโดยตรงและจะไม่มี
รายการปรับปรุงเพ่ือค านวณค่า EP ซึ่งจะแตกต่างกับการค านวณค่า EP ขององค์กร ซึ่งจะมีรายการต่าง ๆ    
ซึ่งอาจจะไม่เก่ียวข้องกับการด าเนินงานที่ต้องปรับปรุงออก 

การประมาณการรายได้ ค่าใช้จ่าย หรือก าไรขาดทุน  โดยปกติจะท าการประมาณการเฉพาะตัว
เลขที่เกี่ยวข้องกับการด าเนินงานเท่านั้น จะไม่มีการประมาณการรายการพิเศษต่าง ๆ ที่ยังไม่ได้เกิดขึ้น       
เช่น ก าไรขาดทุนจากอัตราแลกเปลี่ยน เป็นต้น หรือ ภาษีที่ใช้โดยปกติก็จะใช้อัตราภาษีขององค์กร             
ซึ่งจะเท่ากับภาษีทางเศรษฐศาสตร์ 

การประมาณการเงินลงทุน  ก็จะเท่ากับเงินลงทุนที่ใช้ในโครงการ โดยไม่ได้มีการประมาณการ
รายการต่าง ๆ ซึ่งไม่เกี่ยวข้องกับโครงการ หรือรายการปรับปรุง เช่น ส่วนเกินทุนจากการปรับมูลค่าเงินลงทุน 
การประเมินมูลค่าสินทรัพย์ใหม่ ผู้ถือหุ้นส่วนน้อยหรือรายการอ่ืน ๆ  

 
วิธีที่ ๒. ระยะเวลาคืนทุน (Payback  Period  Method  :  PB) 
วิธีนี้จะเป็นการค านวณหาระยะเวลาที่คุ้มทุนของโครงการลงทุน ซึ่งสามารถค านวณได้ ดังนี้ 
  ระยะเวลาคืนทุน (ปี)   =   ระยะเวลาที่กระแสเงินสดรับสุทธิสะสมเท่ากับเงิน 
  ลงทุนสุทธิหรือกระแสเงินสดจ่าย  ณ  วันเริ่มโครงการ      
       
 หลักการตัดสินใจ  คือ  เลือกโครงการลงทุนที่คืนทุนเร็วที่สุด การประเมินการลงทุน โดยวิธีนี้เป็น
วิธีการประเมินโครงการลงทุนเพ่ือวิเคราะห์ว่าการลงทุนนั้นต้องใช้เวลากี่ปีที่จะคืนทุน เป็นการดูความเสี่ยงและ
สภาพคล่องในการลงทุน แต่วิธีนี้จะไม่ค านึงถึงค่าของเงินตามเวลาและกระแสเงินสดรับหลังจากปีที่คืนทุน 
ตัวอย่าง  หากใช้เงินลงทุนเริ่มต้นมูลค่า ๑ ล้านบาท และมีกระแสเงินสดรับสุทธิ ๒๐๐,๐๐๐  บาท  
ต่อปีทุก ๆ ปี จะสามารถคิดระยะเวลาคืนทุนของโครงการดังกล่าวนี้ได้ดังนี้คือ 
  ๒๐๐,๐๐๐ บาท  ×  payback  period  =   ๑,๐๐๐,๐๐๐ บาท 
   ดังนั้นจะได้    payback   period  ที่  ๕  ปี 
 
วิธีที่ ๓. ระยะเวลาคืนทุนคิดลด  (Discounted  Payback  Period) 
 วิธีนี้มีการค านวณท่ีคล้ายกับวิธีระยะเวลาคืนทุน โดยหลักการตัดสินใจเลือกโครงการลงทุนที่คืนทุนเร็ว
ที่สุด และวิธีนี้จะแก้จุดด้อยของวิธีระยะเวลาคืนทุน โดยการค านวณหามูลค่าปัจจุบันของการแสเงินสดสุทธิใน
แต่ละปี และใช้สมการวิธีระยะเวลาคืนทุนมาค านวณหาระยะเวลาที่คุ้มทุนของโครงการที่ค านึงถึงค่าของเงิน
ตามเวลาซึ่งระยะเวลาที่คิดจากวิธีนี้จะมีค่ามากกว่าระยะเวลาที่คิดจากวิธีระยะเวลาคืนทุน. 
 แต่วิธีนี้มีข้อด้อย  คือ  ไม่ค านึงถึงกระแสเงินสดรับหลังจากปีท่ีคืนทุน และมีความเอนเอียงต่อโครงการ
ลงทุนที่มีระยะการลงทุนยาวในการที่เห็นผลการด าเนินงาน  เช่น การลงทุนใน  R&D  เป็นต้น 
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วิธีที่ ๔. มูลค่าปัจจุบันสุทธิ  (Net  Percent  Value  Method  :  NPV) 
 วิธีนี้เป็นการค านวณหามูลค่าปัจจุบันของกระแสเงินสดรับหรือกระแสเงินสดจ่ายสุทธิตลอดโครงการ
ลงทุน โดยใช้อัตราต้นทุนถัวเฉลี่ยถ่วงน้ าหนักของเงินทุน (WACC)  ในการคิดมูลค่าปัจจุบัน 
หลักการตัดสินใจ   คือ  เลือกโครงการลงทุนที่ให้ค่า  NPV  เป็นบวกท่ีสูงสุด 
 ข้อดีของวิธีนี้   คือ  สามารถใช้ประเมินมูลค่าปัจจุบันที่เพ่ิมขึ้นจากเงินลงทุนเริ่มต้นสุทธิได้ โดยสะดวก
เพราะค่า  NPV  ที่ได้เป็นมูลค่าปัจจุบันในรูปตัวเงิน 
 ข้อเสียของวิธีนี้  คือ  ไม่สามารถท าการเปรียบเทียบระหว่างแต่ละโครงการลงทุนเพราะเงินลงทุน
เริ่มต้นสุทธิ  ในแต่ละโครงการมีมูลค่าไม่เท่ากัน 

           
           
           
   
  โดยที่ r   =   WACC 
   r   =    อายุของโครงการลงทุน (ปี) 
             FCF = กระแสเงินสดสุทธิ (บาท) 

วิธีที่ ๕. อัตราผลตอบแทนของโครงการ  (Internal  Rate  of  Return  Method  :  IRR) 
 เป็นการค านวณหาอัตราผลตอบแทนที่แท้จริงของโครงการลงทุนหรืออัตราผลตอบแทนที่ท าให้มูลค่า
ปัจจุบันของกระแสเงินสดรับเท่ากับมูลค่าปัจจุบันของกระแสเงินสดจ่าย ซึ่ งหมายถึงมูลค่าปัจจุบันสุทธิมีค่า
เท่ากับศูนย์ โดยที่ผลลัพธ์ที่ได้จะมีหน่วยเปอร์เซ็นต์ซึ่งสามารถค านวณได้ ดังนี้ 
 

 

   
  โดยที่ IRR    = อัตราผลตอบแทนของโครงการ 
   T       = อายุของโครงการลงทุน (ปี) 
   FCF    = กระแสเงินสดลงทุน  
 หลักการตัดสินใจ  คือ  เลือกโครงการลงทุนที่ให้ค่า  IRR  สงูสุดและมากกว่าค่า  WACC 
 ข้อดีของวิธีนี้    คือ   สามารถใช้เปรียบเทียบโครงการลงทุนได้โดยง่าย เพราะอัตราอย่ างง่ายที่ได้คิด
รวมถึงเงินทุนเริ่มต้นสุทธิ  
 ข้อเสียวิธีนี้  คือ  จะไม่สามารถให้ค่าอัตราที่ถูกต้องได้ ถ้ามีการกลับเครื่องหมายของกระแสเงินสดสุทธิ
ระหว่างปีในช่วงอายุของโครงการ อีกทั้งวิธีนี้ยังไม่สามารถที่จะบอกมูลค่าที่เพ่ิมขึ้นจากโครงการลงทุนและไม่
สามารถใช้ติดตามวัดผลการด าเนินงานที่เกิดขึ้นจริงกับที่วางแผนไว้ 
 
 

NPV  =  Net   Initial  Investment   +  
   

(   )
  +  

   

(   )
 +…+ 

   

(   )
 

NPV  = 0 = Net   Initial  Investment   +  
   

(     )
  +  

   

(     )
 +…+ 

   

(     )
 



 
 

คู่มือการบริหารจัดการเพื่อสร้างมูลค่าเพ่ิมเชิงเศรษฐศาสตร์ อ.ส.พ. ฉบับปรับปรุงประจ าปี ๒๕๕๘  ๒๘ 
 

ตาราง : สรุป ข้อดี และข้อเสีย ของการวิเคราะห์ทางการเงินของโครงการตามวิธีต่างๆ 
 
ตัวช้ีวัด 

 
ข้อดี 

 
ข้อจ ากัด 

NPV      - อยู่ในรูปของค่าสมบูรณ์
แสดงมูลค่าส่วนต่าง ๆ ได้ชัด-
เจน 
     - เหมาะสมส าหรับประ-
กอบการพิจารณาแนวทางการ
จัดหาเงินทุนและความต้องการ
เงินทุน 

     - ไม่สะท้อนการสร้างมูลค่าในแต่
ละช่วงเวลา 
     - NPV และ IRR อาจสะท้อนผลที่
มีความขัดแย้งกัน 
     - ไม่สามารถใช้ในการติดตามผล
การด าเนินงานตามที่ก าหนดไว้ 

PV (EP)      - สามารถใช้พิจารณาโครง-
การก่อนและหลังการลงทุน 
ดังนั้นจึงสามารถใช้ในการติด-
ตามผลการด าเนินงานตามแผน
ที่ก าหนดไว้ได ้ 

     -อยู่ในรูปของค่าสัมบูรณ์  และ
มูลค่าต่างได้อย่างชัดเจน 
     -ต้ อ ง ก า ห น ด ส ม มุ ติ ฐ า น
ประกอบการค านวณและมีขึ้นตอน
การค านวณมา 

IRR      - ง่ายต่อการท าความเข้าใจ  
     -การค านวณไม่ซับซ้อน  ไม่
ต้ อ งการท า กา รค านวณค่ า 
WACC 

     - NPV และ IRR อาจสะท้อนผลที่
มีความขัดแย้งกัน 
     - ไม่สามารถน าค่า  IRR แต่ละ
โครงการมาบวกกันได้ 
     - ไม่สามารถใช้ในการติดตามผล
การด าเนินการตามแผนที่ก าหนดไว้ 

Payback Period      - การค านวณไมซ่ับซ้อน      - ไม่สะท้อนภาพโครงการหลัง
ระยะเวลาคืนทุน 
     - ไม่สามารถเปรียบเทียบโครงการ
ที่มีระยะเวลาคืนทุนต่างกัน 
     - ไม่ค านึงถึงความเสี่ยงและมูลค่า
ของเงินตามเวลา 

 
จากตัวชี้วัดที่กล่าวมาท้ังหมดการวิเคราะห์โครงการลงทุนนั้นถ้าจะต้องท าการเปรียบเทียบ

ระหว่างโครงการนั้นควรวิเคราะห์ตัวชี้วัดทางการเงินหลาย ๆ ตัวควบคู่กันไปและไม่ควรท าเฉพาะตัวใดตัวหนึ่ง
เนื่องจากแต่ละตัวชี้วัดต่างมีข้อดีและข้อเสียต่าง ๆ กันดังแสดงในด้านล่าง เช่น การใช้ค่า PV (EP) หรือค่า NPV 
ควบคู่กับ Payback Period ที่ต่ ากว่าจะมีความเสี่ยงน้อยและอาจจะน่าลงทุนมากกว่า 

 
๕. การวิเคราะห์ความเสี่ยง (Risk & Sensitivity  Analysis) 

                      ในการลงทุนของแต่ละโครงการ โดยเฉพาะการลงทุนที่มีมูลค่าการลงทุนที่สูงและมี
ผลกระทบต่อกระแสเงินสดรับและเงินสดจ่ายของ อ.ส.พ. สูง ทั้งในปัจจุบันและในอนาคต เช่น การจัดซื้อ
เครื่องจักรใหม่การจัดซื้ออุปกรณ์ใหม่ เป็นต้น  ปัจจัยความเสี่ยงที่ส่งผลต่อมูลค่าผลตอบแทนทางเศรษฐศาสตร์
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ในโครงการเหล่านี้ควรจะถูกพิจารณาอย่างรอบคอบ เนื่องจากการลงทุนในแต่ละโครงการจะส่งผลความเสี่ยง
ขององค์กร  ดังนั้น ในการวิเคราะห์โครงการลงทุนควรมีการวิเคราะห์ความเสี่ยง ผู้บริหารจ าเป็นต้องวิเคราะห์
ความเสี่ยงของโครงการอย่างละเอียดของแต่ละปัจจัยขับเคลื่อนต่อค่า PV (EP) หรือค่า NPV โดยควรจะใช้วิธีที่
ให้ผลที่มีความแม่นย า เพ่ือที่จะแสดงให้เห็นถึงความน่าจะเป็นของโครงการนั้น ๆ ว่าจะมีโอกาสที่ค่า PV (EP) 
เป็นบวกมากเท่าใด 

๕.๑ การก าหนดปัจจัยความเสี่ยงและสมมุติฐานที่เกี่ยวข้องกับการลงทุน 
                      ในการวิเคราะห์ความเสี่ยงควรมีการก าหนดปัจจัยขับเคลื่อนที่มีความเกี่ยวข้องกับโครงการ
ลงทุนที่จะมีผลต่อความเสี่ยงของโครงการและสมมุติฐานที่เหมาะสมกับปัจจัยนั้น ๆ เพ่ือที่จะช่วยให้ผู้บริหารได้
เห็นถึงความส าคัญของปัจจัยนั้นต่อค่า PV (EP) ของโครงการนั้น ๆ เช่น ในโครงการเปิดช่องทางการขายใหม่ 
ปัจจัยขับเคลื่อนที่ทางองค์กรควรจะศึกษาที่เกี่ยวข้องโครงการนั้น ๆ ได้แต่ ราคาของแต่ละช่องทางการขาย 
จ านวนลูกค้าค่าใช้จ่ายในการด าเนินงาน เป็นต้น ในการตั้งสมมุติฐานของแต่ละปัจจัยนั้นควรจะอ้างอิงจาก
ข้อมูลในอดีตและควรจะค านึงถึงแนวโน้มที่จะเกิดข้ึนในอนาคตเพ่ือที่จะก าหนดค่าต่ าสุด ค่าสูงสุด และค่ากลาง 
โดยปกติแล้วในการค านวณจะมีการใช้ข้อมูลในอดีตประมาณ ๕ ปีย้อนหลัง เพ่ือที่จะสามารถเห็นวงจรของ
ปัจจัยนั้น ๆ และเพ่ือที่จะน ามาใช้ในการวิเคราะห์ได้อย่างแม่นย าขึ้น เช่น การน าข้อมูลราคาขายจากอดีต ๕ ปี 
มาวิเคราะห์หาค่ากลาง ค่าต่ าสุด ค่าสูงสุด และคิดว่าแนวโน้มของราคาขายน่าจะสูงขึ้นในอนาคต เพ่ือที่จะ
น ามาใช้คาดการณ์แนวโน้มของเราคาต่อไป 

๕.๒ เครื่องมือหรือเทคนิคที่ช่วยในการวิเคราะห์ความเสี่ยง ตัวอย่างเช่น 
๕.๒.๑ การวิเคราะห์ความไวของปัจจัย ( Sensitivity Analysis) 

วิธีค านวณการเปลี่ยนแปลงของปัจจัยขับเคลื่อน ๑% หรือ ๑ หน่วย ที่จะส่งผลต่อการเพ่ิมขึ้นหรือ
ลดลงของ PV (EP) ของโครงการอย่างไร เช่นเดียวที่ได้อธิบายไว้ในส่วนก่อนหน้านี้ตัวอย่างเช่น ราคาขาย
เปลี่ยนแปลงเพ่ิมขึ้น ๑% จะส่งผลให้ค่า PV (EP) ของโครงการลงทุนเพ่ิมขึ้น ๒๓๐ ล้านบาท เป็นต้น การ
วิเคราะห์ความไวสามารถท าได้จาก EP Driver หรือ Financial Model โดยการเปลี่ยนแปลงค่าสมมุติฐานที่ใช้
การค านวณ 

๕.๒.๒ การวิเคราะห์ความเสี่ยงแบบ Scenario Analysis 
 วิธีนี้มีความคล้ายกับการค านวณความเสี่ยงแบบ Sensitivity Analysis แต่แทนที่จะวิเคราะห์ทีละ
ปัจจัย แต่ Scenario Analysis จะวิเคราะห์ปัจจัยขับเคลื่อนหลายๆ ปัจจัยไปพร้อมๆ กัน  ซึ่งจะแบ่งปัจจัย
ทั้งหมดส าหรับกรณีท่ีดีและแย่ที่สุดที่สามารถจะเกิดขึ้นได้  เพ่ือที่จะมาค านวณหาค่าความเสี่ยงที่น่าจะท าให้ค่า 
EP เปลี่ยนแปลงไปสถานการณ์ เช่น การปรับเปลี่ยนยอดขาย ราคา ค่าใช้จ่าย ด้านบุคลากร และค่าใช้จ่ายด้าน
การซ่อมบ ารุง เป็นต้น  ซึ่งการท า Scenario Analysis นี้จะท าให้ อ.ส.พ. สามารถก าหนดช่วงของค่า EP ที่
ครอบคลุมด้วยตัวแปรที่คาดหวังไว้เพื่อวิเคราะห์โอกาสที่จะเกิดขึ้นของแต่ละสถานการณ์ต่อไป 
 

๒.๒.๓ ด าเนินการตามแผนการลงทุน (Execution)  หลังจากเลือกโครงการลงทุน ทาง อ.ส.พ. จะมี
การจัดตั้งทีมงานที่จะน ามาด าเนินโครงการทั้งนี้เพ่ือที่จะก าหนดหน้าที่ความรับผิดชอบของทีมงานที่เกี่ยวข้อง
ให้ชัดเจน ซึ่งทีมงานจะช่วยให้การด าเนินงานของโครงการลงทุนให้เป็นไปตามแผนที่ก าหนดไว้ในระหว่างการ
ด าเนินงานนั้น ทีมงานนี้จะเป็นผู้ติดตามความคืบหน้าของโครงการลงทุนว่าโครงการที่ด าเนินไปได้ผลคืบหน้า
เพียงใด มีการใช้ทรัพยากรหรือค่าใช้จ่ายมากน้อยเพียงใดเมื่อเปรียบเทียบกับแผนด าเนินการที่ก าหนดไว้ก่อน
การด าเนินงานตลอดจนตรวจสอบมูลค่าเงินในปัจจุบัน ในขณะนั้นและในอนาคตของการลงทุนจะเป็นอย่างไร 
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ข้อมูลดังกล่าวจะช่วยให้ผู้บริหารตัดสินใจได้ว่าควรท าอย่างไรกับการลงทุนนี้จะลงทุนต่อไป จะยุติหรือจะใช้
ทางเลือกอ่ืนเพื่อความเหมาะสม 

 
๒.๒.๔ ติดตามและประเมินผลการลงทุน (Monitoring)  เพ่ือจะให้ความมั่นใจว่าโครงการลงทุนที่

ด าเนินงานไปนั้นจะเป็นไปตามตารางก าหนดการและให้การด าเนินงานที่คาดการณ์ ทาง อ.ส.พ. ควรจะมีการ
ประเมินและติดตามผลการด าเนินงานของการลงทุนในโครงการ โดยตรวจสอบว่าโครงการได้บรรลุถึงเป้าหมาย
ทั้งด้านการด าเนินงานและด้านด้านการเงินหรือไม่อย่างไร และน าผลการด าเนินงานที่ได้รับจาการลงทุนนั้นไป
ใช้ เพ่ือปรับปรุงขั้นตอนในการตัดสินใจการลงทุนโดยรวมในอนาคต ในการติดตามผลดังกล่าว อ.ส.พ. ควรจะมี
ข้อมูลตัวชี้วัดที่เหมาะสมมาช่วยในการวัดผลการด าเนินว่าได้เป็นไปตามก าหนดและเป็นไปตามที่คาดการณ์ไว้
ในด้านอ่ืนๆ 

 
๓) แนวทางการวิเคราะห์ประโยชน์เชิงสังคม (Social Benefit) 

แนวทาง/หลักการในการจัดท า Transfer Pricing และ Allocate Cost เพ่ือใช้ในการวิเคราะห์ถึง
ประโยชน์เชิงสังคม (Social Benefit) และเชิงพาณิชย์ (NOPAT) ที่คณะท างานได้ร่วมกันจัดท า โดยมี
สาระส าคัญ ดังนี้ 

๓.๑ แนวคิดในการวิเคราะห์ประโยชน์เชิงสังคม ขององค์การสวนพฤกษศาสตร์ได้จัดท า Driver Tree 
แสดงถึงผังแนวทางการค านวณมูลค่าเชิงสังคมและเชิงพาณิชย์ของ อ.ส.พ. ซึ่งมูลค่าเชิงพาณิชย์ ได้มีการจัดท า
และพัฒนาอย่างต่อเนื่องมาตั้งแต่ปี 2555 และการตีมูลค่าเชิงสังคม (Social Benefits) ได้ก าหนดออกเป็น 3 
ประเด็นหลัก ดังนี้ 

๓.๑.๑ ด้านการให้ความรู้และปลูกจิตส านึก มีแนวทางในการพิจารณาถึงผู้รับประโยชน์ซึ่งเป็นมูลค่า
เชิงสังคมจากการเป็นแหล่งเรียนรู้ แหล่งนันทนาการ พักผ่อนหย่อนใจ และชุมชนสังคมรอบข้าง 

๓.๑.๒ ด้านการอนุรักษ์ มีแนวทางในการตีมูลค่าเชิงสังคมจาก การเป็นแหล่งอนุรักษ์พืช พ้ืนที่สวน
พฤกษศาสตร์ที่จัดเป็นห้องเรียนทางธรรมชาติ พ้ืนที่ป่าธรรมชาติที่อยู่ในความดูแลขององค์การฯ และการฟ้ืนฟู
และคืนสู่ถิ่นของพันธุ์ไม้หายากซึ่งเป็นภารกิจหลักท่ีองค์การฯ ด าเนินการอยู่แล้ว 

๓.๑.๓ ด้านการสร้างองค์ความรู้ มีแนวทางในการตีมูลค่าเชิงสังคมจากพ้ืนที่ อาคาร ห้องปฏิบัติการ 
ศูนย์ข้อมูลด้านการศึกษาวิจัยที่องค์การฯ ดูแลอยู่ และจากงานศึกษาค้นวิจัยที่เป็นผลผลิตจากงานวิชาการ  

องค์การฯ ได้จัดล าดับความพร้อมของแนวทางการตีมูลค่าประโยชน์เชิงสังคมและเชิงพาณิชย์ 
ออกเป็น 3 ช่วงเวลา ดังนี้ ด้านการให้ความรู้และปลูกจิตส านึก (ด าเนินการวิเคราะห์ปี 2560 – 2562) ด้าน
การสร้างองค์ความรู้ (ปี 2563 – 2565) และด้านการอนุรักษ์พันธุ์ไม้ (ปี 2566 – 2568) โดยการด าเนินการทั้ง 
3 ช่วงเวลา อาจต้องใช้ผู้เชี่ยวชาญเข้ามาช่วยในรูปแบบของการสัมมนาเชิงปฏิบัติการ (Workshop) เพ่ือการ
วิเคราะห์ด้วย 

๓.๒ การปันส่วนต้นทุน (Allocate Cost) องค์การแยกการปันส่วนดังนี้ 
๓.๒.๑ ต้นทุนทางตรง ประกอบด้วย 

- เงินเดือนของหน่วยปฏิบัติ 
- ค่าใช้จ่ายของหน่วยปฏิบัติ 
- อสังหาริมทรัพย์ หน่วยงานที่ถือครอง 
- ค่าเสื่อมราคาทรัพย์สิน หน่วยงานที่ถือครอง 
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๓.๒.๒ ต้นทุนทางอ้อม ประกอบด้วย 
- เงินเดือนผู้บริหาร (ปันส่วนตามหน่วยงานที่ถือครอง) 
- ค่าสาธารณูปโภค (ค่าไฟฟ้า โทรศัพท์ ค่าอินเตอร์เน็ต ค่าไปรษณีย์ ค่ารักษาความปลอดภัย 

ค่าจ้างท าความสะอาด (ปันส่วนตามเกณฑ์สินทรัพย์ที่หน่วยงานถือครอง) 
๓.๒.๓ รายได้จากการด าเนินงาน โดยใช้เกณฑ์การปันส่วนจากมูลค่าของสินทรัพย์ที่หน่วยงานถือครอง  
ส าหรับการปันส่วนต้นทุนของต้นทุนทางอ้อม องค์การฯ ก าหนดการปันส่วนเป็น 3 ระดับ ดังนี้ 

- ระดับท่ี 1 รับค่า EP องค์การ (ผอ.อ.ส.พ. = 100%) 
- ระดับที่ 2 ก าหนดสัดส่วนตามสินทรัพย์ที่หน่วยงานถือครอง (รอง.ผอ.ฝ่ายวิชาการ = 

58.24% และ รอง.ผอ.ฝ่ายบริหาร = 41.76%) 
- ระดับที่ 3 ก าหนดสัดส่วนตามสินทรัพย์ที่หน่วยงานถือครอง  (ศวศ. = 28.53%, สพป. = 

20.67%, สพธ = 9.04%, สนอ = 41.76% และในส่วนของสวนสาขายังไม่จัดอยู่ในระดับที่ 3) 
๓.๓ การ Transfer Pricing ใช้วิธีการจ าแนกกลุ่มตัวอย่างจากการส ารวจผู้เข้ามาใช้บริการภายในสวน

พฤกษศาสตร์ ชุมชนและประชาชนรอบข้างที่ได้มีการออกส ารวจข้อมูลจากหลายหน่วยงานใน อ.ส.พ. และใช้
ราคาอ้างอิงจากองค์การพิพิธภัณฑ์วิทยาศาสตร์ที่ได้ศึกษาไว้แล้ว 

 
๔) การเชื่อมโยงระบบ EVM กับการให้ผลตอบแทน 
 การเชื่อมโยงระบบ EVM กับการให้ผลตอบแทนประกอบด้วย ๔ ขั้นตอนหลักดังนี้ 

๑. ก าหนดระดับของผู้บริหารที่เข้าร่วมในแผนปรับปรุงผลตอบแทนตามค่า EP 
 - ก าหนดวัตถุประสงค์ของแผนผลตอบแทน EP 
 - ศึกษากรอบความสามารถในการสร้างผลงาน EP ของผู้บริหารแต่ละระดับ 
 - ก าหนดระดับข้ันต้นของผู้บริหารที่เข้าร่วมในแผนปรับปรุงผลตอบแทนตามผลงาน EP 
๒. ศึกษาและทบทวนแผนผลตอบแทนของผู้บริหารในปัจจุบัน 
 - ทบทวนรูปแบบและแผนผลตอบแทนของรัฐวิสาหกิจในปัจจุบัน 
 - ศึกษารูปแบบและแผนผลตอบแทนเปรียบเทียบกับอุตสาหกรรม 
๓. ศึกษาความเป็นไปได้ในการจ่ายโบนัสตามผลงาน EP 
 - ศึกษากฎระเบียบภายในรัฐวิสาหกิจเรื่องการจ่ายผลตอบแทนโบนัสตามผลงาน 
 - ศึกษากฎหมายที่เก่ียวข้องกับรัฐวิสาหกิจในเรื่องการจ่ายโบนัสผลตอบแทนตามผลงาน 
 - ก าหนดแนวทางแก้ไขกฎระเบียบและกฎหมายที่เก่ียวข้อง 
๔. ออกแบบแผนผลตอบแทนที่เชื่อมโยงกับ EP ที่เหมาะสมส าหรับผู้บริหารในแต่ละระดับที่เข้าร่วม 
 - ก าหนด Target Bonus ที่เหมาะสมส าหรับผู้บริหารแต่ละระดับที่เข้าร่วม 
 - พัฒนาโมเดลค านวณผลตอบแทน EP (EP Incentive Model) 
 - ค านวณเป้าหมายการปรับปรุง EP และ EP Performance Interval 
 - ก าหนดวิธีการในการจัดสรร Bonus (EP Bonus Allocation Mechanism) 

 
  



 
 
 

ภาคผนวก 
 
 
 



หน่วย : บาท
โครงการ....................

รายการ

NOPAT  (บาท)
Invested Capital : IC (บาท)
WACC %
Capital Charge (IC x WACC %)
EP (บาท)=NOPAT - Capital Charge (IC x WACC %) 

ผลการดําเนินงาน 

องค์การสวนพฤกษศาสตร์
ECONOMIC PROFIT : EP

สรุปค่า EP โครงการ..................



องค์การสวนพฤกษศาสตร์ 
ตัวอย่างการทํางบ NOPAT โครงการ.......................

หน่วย : บาท

รายได้เงินอุดหนุนจากรัฐบาล
ค่าใช้จ่ายดําเนินงานอุดหนุน
          กําไร(ขาดทุน)จากการดําเนินงาน 0.00
รายได้จากการดําเนินงาน
รายได้จากดอกเบี้ยเงินฝากธนาคาร
ค่าใช้จ่ายอื่น ๆ ค่าเส่ือมราคา ค่าใช้จ่ายโครงการต่างๆ
ต้นทุนขาย และค่าใช้จ่ายเงินรายได้

กําไร(ขาดทุน)สุทธิก่อนภาษี 0.00
ภาษีจ่าย

กําไร(ขาดทุน)สุทธิก่อนภาษี 0.00
กําไรสุทธิส่วนที่เป็นของผู้ถือหุ้นส่วนน้อย

กําไรสุทธิ 0.00

รายการปรับปรุง NOPAT โครงการ
ไม่นับรวม ค่าใช้จ่ายดอกเบ้ีย
ไม่นับรวม  ภาษีจ่าย
ไม่นับรวม กําไร (ขาดทุน) จากอัตราแลกเปล่ียน
(+/-) ค่าเผ่ือหน้ีต่าง ๆ
ปรับ (กําไร) ขาดทุน จากรายการพิเศษ
ไม่รวม ค่าเช่าจากการดําเนินงาน (ส่วนที่เป็น Operating Lease)
หัก ค่าเส่ือมราคาของค่าเช่าจากการดําเนินงาน
ไม่รวม กําไรสุทธทิี่เป็นส่วนของผู้ถือหุ้นน้อย
NOPAT ที่ปรับปรุงแล้ว
ภาษีทางเศรษฐศาสตร์ (ET)

NOPAT 0.00

โครงการงบ NOPAT



หน่วย : บาท

สินทรัพย์หมุนเวียน
สินทรัพย์ไม่หมุนเวียน
สินทรัพย์ไม่หมุนเวียน

0.00

หนี้สินไม่หมุนเวียน
หนี้สินไม่หมุนเวียน

0.00

ส่วนของผู้ถือหุ้นบริษัทใหญ่ 0.00

0.00
รวมหนี้สินและส่วนของผู้ถือหุ้น 0.00

โครงการ
หัก หนี้สินที่ไม่ก่อให้เกิดภาระดอกเบี้ย

เจ้าหน้ีการค้า
ค่าใช้จ่ายค้างจ่าย
อื่นๆ
รายได้เงินอุดหนุนจากรัฐบาลรอการรับรู้

Invested Capital_Adj1 0.00
Avg. Invested Capital_Adj2 0.00

หัก การปรับปรุงงานระหว่างก่อสร้าง 0.00
Invested Capital_Adj2 0.00
Invested Capital_Adj2 0.00

รวมส่วนของผู้ถือหุ้น

รายการปรับปรุง Invested Capital

องค์การสวนพฤกษศาสตร์ 
ตัวอย่างการทํางบ Capital Charge (ต้นทุนเงินทุน) โครงการ.....................

ส่วนของผู้ถือหุ้น

ส่วนของผู้ถือหุ้นส่วนน้อย

หนี้สินหมุนเวียน

รวมหนี้สิน

โครงการ

รวมสินทรัพย์

หนี้สินและส่วนของผู้ถือหุ้น

สินทรัพย์



ยุทธศาสตร ์ : เสริมสร้างมูลค่าเพิ่มและภาพลักษณ์  
กิจกรรม                 : ส่งเสริมและพัฒนาธุรกิจ 
โครงการ : เพิ่มประสิทธิภาพในการด าเนนิงานส านักพัฒนาธุรกิจ  
รหัสโครงการ           : ธ220 
หน่วยงานรับผิดชอบ : ส านักพัฒนาธุรกิจ 

 
1. หลักการและเหตผุล 

องค์การสวนพฤกษศาสตร์  เป็นรัฐวิสาหกิจประเภทส่งเสริมที่ไม่แสวงหาผลก าไร  โดยท า
หน้าที่ในการส่งเสริมและสนับสนุนงานด้านอนุรักษ์ทรัพยากรธรรมชาติโดยเฉพาะพรรณพืชของประเทศ
ไทย  และโดยวัตถุประสงค์ในการจัดตั้งประกอบกับนโยบายในการด าเนินงานของรัฐวิสาหกิจ  มีความ
สอดคล้องกันว่า หน่วยงานรัฐวิสาหกิจสามารถด าเนินการผ่านกิจกรรมต่างๆ  ของหน่วยงาน    

ส านักพัฒนาธุรกิจค านึงถึงองค์ประกอบของสภาพแวดล้อมของธุรกิจ จึงเห็นความส าคัญใน
การพัฒนาศักยภาพบุคลากร และทักษะที่จ าเป็นต่อการปฏิบัติงาน ให้สามารถท างานได้อย่างมี
ประสิทธิภาพและเกิดความส าเร็จในงานที่รับผิดชอบได้อย่างสัมฤทธิ์ผล   ส านักฯ จึงได้มีการส่งบุคลากรแต่
ละส่วนงานไปศึกษาดูงานเพื่อเตรียมความพร้อมในด้านการตลาด ด้านบริการและด้านการผลิตภัณฑ์ ให้แก่
นักท่องเที่ยวและประชาชนทั่วไปได้รับความประทับใจในด้านบริการและผลิตภัณฑ์ ที่เป็นขององค์การฯ  
ทั้งนี้เพื่อเป็นการสนับสนุนการด าเนินงานและเพิ่มสมรรถนะในการด าเนินงานการบริหารจัดการให้บรรลุ
เป้าหมายตามนโยบายขององค์การ ต่อไป 

 
2. วัตถุประสงค ์

สนับสนุนเพื่อเพิ่มศักยภาพในการด าเนินงานเชิงธุรกิจ ในด้าน 
1) การบริหารจัดการและการให้บริการ 
2) สนับสนุนส่งเสริมการท่องเที่ยวภายในพื้นที่ 
3) ส่งเสริมการขายและการให้บริการ 
 

3. ความเชื่อมโยงกับแผนยุทธศาสตร์ 
 
ยุทธศาสตร์ 4 เสริมสร้างมูลค่าเพิ่มและภาพลกัษณ์ 
เป้าประสงค ์ มีรายได้จากการด าเนนิงานเพิ่มขึ้น 
ตัวชี้วัด รายได้จากการด าเนนิงานที่เพิ่มขึ้นไม่ต่ ากวา่ร้อยละ 15 
ตัวชีวัดโครงการ ตัวชี้วัดโครงการซึ่งตอบสนองตอ่ยุทธศาสตร์ปี 2560 

คิดเป็นสัดสว่นร้อยละ – (คิดตามผลงาน) 
 
 
 
 
 
 
 
 



4. ระยะเวลาด าเนินการ และสถานที่ด าเนินการ 
4.1 ระยะเวลาด าเนนิการ    

โครงการนี้เป็นโครงการที่ด าเนนิการต่อเนื่อง โดยในปงีบประมาณ 2560 เร่ิมด าเนินการ  
1 ตุลาคม 2559 – 30 กันยายน  2560 

4.2 พื้นที่ด าเนินการ    
สวนพฤกษศาสตร์สมเด็จพระนางเจ้าสิริกิติ์  องค์การสวนพฤกษศาสตร์  อ าเภอแม่ริม   

จังหวัดเชียงใหม ่
 

5. การบริหารโครงการ 
ผู้ก ากับดูแลโครงการ รองผู้อ านวยการองค์การสวนพฤกษศาสตร์ 
หัวหน้าโครงการ ผู้อ านวยการส านักพัฒนาธุรกิจ 
รองหัวหน้าโครงการ หัวหน้าส่วนบริหารสินทรัพย ์
คณะท างาน หัวหน้าส่วนพฒันาผลิตภัณฑ์และวิสาหกิจชุมชน 

หัวหน้าส่วนธุรกิจสัมพันธ ์
 
6. แผนการด าเนินโครงการของโครงการ 

6.1 กิจกรรมของโครงการต่อเนื่อง   
การด าเนินงานของโครงการนี้เปน็โครงการต่อเนื่อง โดยมีแผนการด าเนินงานที่ส าคัญใน

แต่ละปีดงันี ้
 

กิจกรรม หน่วย 
นับ 

ปีงบประมาณ 
2558 (ผล) 

ปีงบประมาณ 
2559 (ผล) 

ปีงบประมาณ 
2560 

ปีงบประมาณ 
2561 

ปีงบประมาณ 
2562 

1) บริหารจัดการและพัฒนาสมรรถนะองค์กร 

1.1) จัดหาบุคลากรด าเนินงาน
โครงการ 

คน 5 
(4) 

1 
(1) 

1 1 1 

1.2) จัดบุคลากรเข้ารับอบรม
สัมมนาหรือจัดโครงการ
อบรมความรู้เฉพาะทาง
ให้กับผู้ปฏิบัติงาน 

ครั้ง 12 
(6) 
 

6 
(3) 

6 4 4 

1.3) โครงการเปิดโลกทัศน์   
และศึกษาดูงาน  

ครั้ง 2 
(1) 
 

2 
(2) 

2 2 2 

1.4) สนับสนุนการด าเนินงาน
เชิงธุรกิจตลอดจนให้
ค าปรึกษาการด าเนินการ
จัดหารายได ้

ครั้ง 12 
(8) 
 

12 
(8) 

8 8 8 

1.5) จัดเก็บรายได ้ บาท - 
(10,053,100) 

11,907,000 
(26,984,694) 

- - - 

 
 
 



6.2 กิจกรรมการด าเนินงานในปีงบประมาณ 2560 

 
7. แนวทางการด าเนินโครงการ 
 

ล าดับ กิจกรรม วิธีด าเนินการ ก าหนดเวลา งบประมาณ 
1) บริหารจัดการและพัฒนาสมรรถนะองค์กร 
1.1) 

 
 

จัดหาบุคลากรด าเนินงาน
โครงการ 
 

จัดจ้างลูกจ้างรายเดือน 1 อัตรา 
1) เจ้าหน้าท่ีประจ างานด้านธรุการและพัสดุ

ส านัก (1 อัตรา)  

ตลุาคม 59 
ถึง    

กันยายน 60 

145,000 

1.2) จัดบุคลากรเข้ารับอบรม
สัมมนา 

เป็นการเดินทางเข้าร่วมในการอบรม/สัมมนา
และปฏิบตัิงานของเจ้าหน้าท่ีหรือจัดอบรม   
ดา้นความรูเ้ฉพาะทางภายในองค์การฯ โดยเชิญ
วิทยากรจากภายนอกทั้งภาครัฐและเอกชน 

ตลุาคม 59 
ถึง    

กันยายน 60 

60,000 

1.3) โครงการเปิดโลกทัศน์และ
ศึกษาดูงาน 

โครงการเปิดโลกทัศน์แก่บุคลากรเพื่อศึกษาดูงาน
ตามสถานที่ต่างๆ เพื่อน ามาปรับปรุงในการหา
รายได้ต่อไป 

มีนาคม 60 
และ 

กรกฎาคม 60 

130,000 

     

กิจกรรม 
หน่วยงาน 
รับผิดชอบ 

หน่วย
นับ 

ปีงบประมาณ 2560 
ตค พย ธค มค กพ มีค เมย พค มิย กค สค กย 

1) บริหารจัดการและพัฒนาสมรรถนะองค์กร 
1.1) จัดหาบุคลากร  

ด าเนินงานโครงการ 
สพธ. 1 คน 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 

1.2) จดับุคลากรเข้ารับอบรม   
สัมมนาหรือจัดโครงการ 
อบรมความรู้เฉพาะทาง  
ให้กับผู้ปฏิบัติงาน 

สพธ. 6 
ครั้ง/ปี 

           6 

1.3) โครงการเปิดโลกทัศน์
และศึกษาดูงาน  

สพธ. 2 ครั้ง      1     1  

1.4) สนับสนุนการด าเนินงาน
เชิงธุรกิจตลอดจนให้
ค าปรึกษาการด าเนิน 
การจัดหารายได ้

สพธ. ครั้ง/ป ี             

(1) ทบทวนแผนธุรกิจ สพธ. 1 ครั้ง           1  
(2) จัดท าแผนธุรกิจ    

สวนสาขา 
สพธ. 1 ครั้ง           1  

(3) จัดท าแผ่นพับ
ประชาสัมพันธ์ 

สพธ. 2 ครั้ง     1      1  

(4) จัดกิจกรรมส่งเสริม
การท่องเที่ยว 

สพธ. 1 ครั้ง        1     

(5) สร้างเครือข่าย
พันธมิตร 

สพธ. 3 ครั้ง            3 



ล าดับ กิจกรรม วิธีด าเนินการ ก าหนดเวลา งบประมาณ 
1.4) สนับสนุนการด าเนินงานเชิง

ธุรกิจตลอดจนให้ค าปรึกษา
การด าเนินการจัดหารายได ้

1. การปฏิบัติงานล่วงเวลา 
2. การเดินทางไปปฏิบัติงานราชการ 
3. จัดซื้อวัสดสุ านักงาน 
4. จัดซื้อวัสดุคอมพิวเตอร ์
5. จัดทบทวนแผนธุรกิจประจ าป ี
6. บ ารุงซ่อมแซมวัสดุครภุัณฑ ์
7. การเดินทางไปแนะน าการจดัท าแผนธุรกิจ 
   กับสวนสาขา 
8. การสร้างเครือข่ายพันธมิตร 
10. การจดักิจกรรมส่งเสรมิการทอ่งเที่ยวภายใน 
     สวนพฤกษศาสตร์สมเด็จพระนางเจ้าสิริกติิ ์
12. จัดท าสื่อโฆษณาประชาสัมพันธว์ารสาร

การตลาดและการท่องเที่ยว 

ตลุาคม 59 
ถึง    

กันยายน 60 

20,000 
30,000 
40,000 
90,000 

120,000 
15,000 
85,000 

 
30,000 
10,000 

 
15,000 

(578,800) 
รวม 790,000 

 
8. ผลผลิต ผลลัพธ์และตัวชี้วัดของโครงการ 
 

กิจกรรม ผลผลติ (Output) ตัวช้ีวัด (KPIs) ผลลัพธ์ (Outcome) ตัวช้ีวัด (KPIs) 
โครงการเพิม่
ประสิทธิภาพในการ
ด าเนินงานเชิงธุรกิจ 

1) จัดหาบุคลากร
ด าเนินการ 

- 1 อัตรา 1) รายได้จากการ
ด าเนินงานเพิ่มขึ้น 

- รายได้จากการ
ด าเนินงานเพิ่มขึ้น       
ร้อยละ 15 ต่อป ี

2) จัดบุคลากรเข้ารับ
อบรมสมัมนา 

- ไม่น้อยกว่า   
6 ครั้ง 

2) จ านวนผู้เข้าเยี่ยมชมสวน
เพิ่มขึ้น 

- ผู้เข้าเยี่ยมชมสวน
ฯ เพิ่มขึ้น      
ร้อยละ 20 ต่อป ี

3) โครงการเปิดโลกทัศน์
และศึกษาดูงาน 

- 2 ครั้ง   

4) ทบทวนแผนธุรกิจ - 1 ครั้ง 
5) จัดท าแผนธุรกิจ    

สวนสาขา 
- 1 ครั้ง/สาขา 

6) จัดท าสื่อ
ประชาสัมพันธ์ 

- 2 ครั้ง 

7) จัดกิจกรรมส่งเสริม
การท่องเที่ยว 

- 1 ครั้ง 

8) เข้าร่วมสัมมนากับ
เครือข่ายพันธมิตร 

- 3 ครั้ง 

 
 
 
 
 



9. วงเงินงบประมาณ 
9.1 วงเงินทั้งสิ้นของโครงการ 

  ปีงบประมาณ 2558 1,451,000 บาท 
  ปีงบประมาณ 2559 790,060 บาท 
  ปีงบประมาณ 2560  790,000 บาท 
  ปีงบประมาณ 2561 1,000,000 บาท 
  ปีงบประมาณ 2562 1,000,000 บาท 
        รวมทั้งสิ้น  5,031,060 บาท 

 
9.2 วงเงินงบประมาณในปี 2560 

หมวดเงิน งบประมาณ (บาท) 
1) งบด าเนนิการ 

1.1) ค่าตอบแทน 
1.2) ค่าใช้สอย 
1.3) ค่าวัสด ุ

 
165,000 

  495,000 
 130,000 

รวม 790,000 
รายละเอียดโครงการปรากฏตามเอกสารแนบท้ายโครงการ 

 
10. ความพร้อมของโครงการ 
  เป็นโครงการต่อเนื่อง สามารถด าเนินการไดท้ันที 

 เป็นโครงการใหม่ เร่ิมด าเนินการในปี และได้ผา่นความเห็นชอบจากสภาวิจัยแล้ว 
 ประสานข้อมูลและรายละเอียดกับหน่วยงานที่เก่ียวข้องไว้พร้อมแล้ว 
 จัดเตรียมรายละเอียดของครุภัณฑ์ของโครงการไว้พร้อมแล้ว (ให้แนบมาพร้อมกับการ

น าเสนอโครงการเพื่ออนุมัติ) 
 จัดเตรียมแบบแปลนการเพื่อการลงทุนของโครงการไว้พร้อม 
 ยังไม่ไดด้ าเนนิการ 
 อื่นๆ 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



11. การประเมินความเสี่ยงของโครงการ 
 

ขั้นตอนการด าเนินงาน ประเด็นความเสี่ยง ปัจจัยภายใน ปัจจัยภายนอก 
1) บริหารจดัการและพัฒนาสมรรถนะองค์กร 
1.1) จัดหาบุคลากร

ด าเนินงานโครงการ 
- - - 

1.2) จัดบุคลากรเข้ารับอบรม
สัมมนา 

การด าเนินงานไม่ตรงกับ
แผนที่วางไว ้

- - ไม่มีหน่วยงานที่เปิด
หลักสตูรอบรมในช่วง
ระยะเวลาที่ก าหนด 

- ค่าใช้จ่ายในการฝึกอบรม
สูง 

1.3) โครงการเปิดโลกทัศน์
และศึกษาดูงาน 

การด าเนินงานไม่ตรงกับ
แผนที่วางไว ้

ระบบบรหิารจดัการภายใน
ไม่เอื้อต่อการด าเนินงาน 

เจ้าของกิจการไม่มีความ
พร้อมให้เข้าศึกษาดูงาน 

1.4) สนับสนุนการด าเนินงาน
เชิงธุรกิจตลอดจนให้
ค าปรึกษาการด าเนิน 
การจัดหารายได ้

การด าเนินงานไม่ตรงกับ
แผนที่วางไว ้

- เจ้าหน้าท่ีที่ปฏิบตัิงาน
อาจจะไม่จัดหาวสัดุ
อุปกรณ์ตามแผนท่ีวางไว ้

- บุคลากรไม่เพยีงพอต่อ
การปฏิบัติงาน 

- ภาระงานของบุคลากร  
มีจ านวนมาก 

- ช่วงเวลาในการจัด
กิจกรรมไม่ม ี

- 

 
 
RF 
No. 

ปัจจัยเสี่ยง แนวทางการควบคุม 

1 ไม่มีแผนการตลาด เนื่องจากเจ้าหน้าท่ีมีความรู้ความ
ช านาญด้านการตลาดน้อย 
 

- มีการอบรม และร่วมประชุมหารือเพื่อวางแผน
ร่วมกันระหว่างองค์การฯและส านกัพัฒนาธุรกิจ 
เพื่อได้แนวทางในการหารายได ้

- หาผู้เชี่ยวชาญจากภายนอกเพื่อใหค้ าปรึกษา 
2 การปฏิบัตหิน้าท่ีหลักของเจ้าหน้าที่ไม่เป็นไปตามแผนท่ี

วางไว้เนื่องจากมีภาระงานอ่ืนแทรก 
- วางแผนการด าเนินงานให้เหมาะสมและมีการ

ประชุมเพื่อแก้ไขปญัหาอย่างต่อเนือ่ง 
3 การจัดท าหลักสตูรอบรมและศึกษาดูงานไมเ่หมาะสมกับ

ระดับความรู้ และตรงตามความตอ้งการของผู้เข้าอบรม
ศึกษางาน 
 

- ควรจัดหลักสตูรที่เหมาะสมสอดคล้องกับภารกิจ
หน้าท่ีความรับผิดชอบ 

- ควรปรึกษาหารือ หรือระดมความคิดเห็นในการ
จัดท าหลักสูตรร่วมกับผู้เชี่ยวชาญในการจัดอบรม 

4 งบประมาณที่ไดร้ับจดัสรรส าหรับการด าเนินโครงการ
พัฒนาศักยภาพในการด าเนินงานเชิงธุรกิจไม่เป็นไปตาม
แผนที่วางไว ้

- วางแผนการด าเนินงานให้เหมาะสมและมีการ
ประชุมเพื่อแก้ไขปญัหาอย่างต่อเนือ่ง 

5 ไม่ปฏิบตัิตามระเบียบ ข้อบังคับจึงท าให้เกิดความ
เสียหายในทางปฏิบัต ิ

- ควรมีการอบรมดา้นปฏิบัติใหเ้ป็นไปตาม 
กฎระเบียบข้อบังคับ 

 



12.  การวางระบบการติดตามประเมินผล 
1) จัดท ารายงานผลการด าเนินงานประจ าเดือน น าส่งส่วนนโยบายและแผน ภายในวันที่  5  ของ

เดือนถัดไป 
2) ประชุมพิจารณาผลการด าเนินงานในรอบ 3 เดือน  ในการประชุมผู้บริหาร  พิจารณาปัญหา

อุปสรรค  และแนวทางในการแก้ไขปัญหาการด าเนินงานของโครงการ 
3) รายงานสรุปผลการด าเนินงานในรอบ 6 เดือน  น าเสนอกระทรวงการคลัง  กระทรวง

ทรัพยากรธรรมชาติและสิ่งแวดล้อม 
4) ประชุมพิจารณาผลการด าเนินงาน 
5) รายงานสรุปผลการด าเนินงานของโครงการประจ าปี 
6) รายงานประจ าป ี

 
13.  ประโยชน์ที่คาดว่าจะได้รบั  

1) สามารถท างานบรรลุตามวัตถุประสงค์ 
2) มีการเพิ่มผลผลิตภัณฑ์ใหม่ๆ เพื่อให้บริการนักท่องเที่ยว 
3) ท าให้มีรายรับจากการด าเนินงานเพิ่มขึ้น 
4) ท าให้นักท่องเที่ยวรู้จักองค์การฯ ด้านบริการ ด้านผลิตภัณฑ์ และด้านพื้นที่  
5) ท าให้มีนักท่องเที่ยวเพิ่มมากข้ึน 

 



1 งบด าเนินการ 790,000     
1.1 ค่าตอบแทน 165,000     

1.1.1 ค่าตอบแทนรายเดือน 145,000
(1) พฒันาศักยภาพการด าเนินงานเชิงธุรกจิ 1 อตัรา
(อตัราเดิม)
     - วุฒิปริญญาตรี 12,080 บาท x 12 เดือน x 1 อตัรา) 144,960
ได้รับจัดสรร 145,000

1.1.2 ค่าล่วงเวลา 20,000
1.2 495,000     

1.2.1 ค่าใช้จา่ยในการเดินทางไปเขา้ร่วมอบรม/สัมมนาหรือ 60,000
การจดัอบรมด้านความรู้เฉพาะทางให้กบัผู้ปฏิบัติงาน

1.2.2 ค่าใช้จา่ยในการเดินทางปฏิบัติงาน 30,000
1.2.3 ค่าใช้จา่ยในการเดินทางเปิดโลกทัศน์/ศึกษาดูงาน 130,000
1.2.4 ค่าใช้จา่ยในการสร้างเครือขา่ยพนัธมิตรและจดักจิกรรม 30,000
1.2.5 ค่าใช้จา่ยในการบ ารุงรักษาซ่อมแซม 15,000
1.2.6 ค่าใช้จา่ยในการเดินทางไปแนะน าการจดัท าแผนธุรกจิกบั 85,000

สวนพฤกษศาสตร์สาขา
1.2.7 ค่าใช้จา่ยในการจดัทบทวนแผนธุรกจิจดัหารายได้ 120,000
1.2.8 ค่าใช้จา่ยในการจดักจิกรรมส่งเสริมการท่องเทีย่ว 10,000

ภายในสวนพฤกษศาสตร์สมเด็จพระนางเจา้สิริกต์ิิ
1.2.9 ค่าใช้จา่ยในการจดัท าแผ่นพบัประชาสัมพนัธ์การท่องเทีย่ว 15,000

และการตลาด/เอกสารส่งเสริมความรู้ประกอบผลิตภัณฑ์
1.3 130,000     

1.3.1 ค่าวัสดุส านักงาน 40,000
1.3.2 ค่าวัสดุคอมพวิเตอร์ 90,000

รวมงบประมาณโครงการ 790,000     

รายละเอียดงบประมาณโครงการทีไ่ด้รับการจัดสรรงบประจ าป ี2560
โครงการเพ่ิมประสิทธิภาพในการด าเนินงานส านักพัฒนาธุรกิจ

ค่าใช้สอย

ค่าวสัดุ



 
 

ตัวอย่างการคํานวณ
ค่า EP ของ อ.ส.พ. 

 
 



การกาํหนดค่าตัวแปรทีใ่ช้ในการคํานวณคา่ EP ประจําป ี๒55๖ 

 ๑. ค่า Risk Free Rate 

ข้อมูล ๒๕๕๑ ๒๕๕๒ ๒๕๕๓ ๒๕๕๔ ๒๕๕๕ ๒๕๕๖ 
๑. Risk Free Rate ๖% ๕% ๕% ๕% ๕% ๔% 
 

 ๒. ค่าเพิ่มความเสี่ยงของตลาด (Market Risk Premium: MRP) 

ข้อมูลคา่ตัวแปร ๒๕๕๑ ๒๕๕๒ ๒๕๕๓ ๒๕๕๔ ๒๕๕๕ ๒๕๕๖ 
Market Risk 
Premium: MRP 

๘% ๘% ๘% ๘% ๗% 7% 

หมายเหตุ: คณะอนุกรรมการเพ่ิมข้อมูลค่ารัฐวิสาหกิจ ในคราวประชุมคร้ังท่ี ๑/๒๕๕๖ เม่ือวันท่ี  ๑๙ สิงหาคม 2554    
ท่ีได้เห็นชอบให้กําหนดค่า MRP ท่ีร้อยละ ๗.๐๐ โดยให้ใช้ต่อเนื่อง ๕ ปี นับต้ังแต่ปี ๒๕๕๔ เป็นต้นไป และหนังสื่อท่ี      
กค 0804.3/ว.80      
 
 ๓. ค่า Unlevered Beta 

๑) สาํหรบัรัฐวิสาหกิจทีเ่ข้าสู่ระบบตัง้แตป่ี ๒๕๔๙ กําหนดให้ใช้ค่าเดิมที่ สคร. กําหนดให้
ต้ังแต่ปี ๒๕๔๙ 

๒) สําหรบัรัฐวิสาหกิจทีเ่ข้าสู่ระบบในปี ๒๕๕5 เปน็ดงันี ้
 รัฐวิสาหกิจเชิงพาณิชย์ 
 - บริษัท ธนารักษ์พัฒนาสินทรัพย์ จํากัด เทา่กับ ๗.๕๘ 
 รัฐวิสาหกิจเชิงสังคมและใช้งบประมาณจากภาครัฐ 
 - องค์การสวนสัตว์ เท่ากับ ๐.๖๐ 
 - องค์กรสวนพฤกษศาสตร์ เท่ากับ ๐.๖๑ 
 - องค์การพิพิธภัณฑ์วิทยาศาสตร์แห่งชาติ เท่ากับ ๐.๖๐ 
 - การกีฬาแห่งประเทศไทย เท่ากับ ๐.๕๔ 
 



  : 

203.23 208.70 220.48 221.56 219.26

149.23 154.27 155.48 168.84 159.66

          ( ) 54.00 54.43 65.00 52.72 59.60

18.95 17.39 17.04 15.14 32.97

1.74 2.40 2.52 2.28 2.00

53.29 42.17 37.60 37.37 40.00

6.53 7.72 9.06 10.53 14.66

( ) 14.88 24.33 37.90 22.24 39.91

14.88 24.33 37.90 22.24 39.91

NOPAT 14.88 24.33 37.90 22.24 39.91

 (ET) 3.42 4.87 7.58 4.45 7.98

NOPAT 11.46 19.46 30.32 17.79 31.93

2555 NOPAT  2556 2558 .  59 2557



  : 

136.94 192.62 239.99 211.46 243.40

378.93 352.13 344.45 388.31 388.14

515.88 544.75 584.44 599.77 631.54

36.94 34.59 47.52 39.59 43.68

413.76 427.21 417.28 418.75 406.44

450.70 461.79 464.80 458.35 450.11

65.18 82.96 119.64 141.42 181.43

0.00

65.18 82.96 119.64 141.42 181.43

515.88 544.75 584.44 599.77 631.54

 2555  2556  2557 2558 .  59

0.28 0.30 0.18 0.29 0.13

18.93 15.86 26.80 13.68

18.36 19.06 20.54 25.61 43.54

413.13 426.57 417.28 418.75 406.44

450.70 461.79 464.80 458.35 450.11

0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

 COT 28.46 23.59 16.01 11.56 3.58

Invested Capital_Adj1 93.64 106.56 135.65 152.99 185.01

0.00 0.00 12.85 2.20 12.16

Invested Capital_Adj2 93.64 106.56 122.81 150.79 172.85

 Invested Capital

 2555 .  59 2557 2556 2558



 : 

NOPAT (A) 11,456,978.09 19,463,114.59 30,323,522.02 17,790,331.59 31,929,684.84

Invested Capital 93,636,190.21 106,558,075.13 122,809,135.02 150,786,908.87 172,852,185.28

-1 9.27% 8.27% 8.27% 8.27% 7.68%

-1 8,680,074.83 8,812,352.81 10,156,315.47 12,470,077.36 13,275,047.83

EVA-1 2,776,903.26 10,650,761.78 20,167,206.56 5,320,254.23 18,654,637.01

Change EVA -1 73,606,923.98 81,480,782.50 9,516,444.78 (14,846,952.33) 13,334,383

WACC 9.27% 8.27% 8.27% 8.27% 7.68%

Capital Charge (B) 8,680,074.83 8,812,352.81 10,156,315.47 12,470,077.36 13,275,047.83

EP (A - B) 2,776,903.26 10,650,761.78 20,167,206.56 5,320,254.23 18,654,637.01

Change EP ( ) 73.61 7.87 9.52 (14.85) 13.33

 2557

 

 2556 2555 . . 2559 2558



  : 

. . . . .

. . .  CEO

221.56 4.00 4.78 2.61 3.90 0.54 36.05 52.44 17.61 17.79 6.25 42.12 1.00 97.25 97.25

168.84 3.35 4.02 2.57 2.09 0.54 30.23 43.38 11.83 14.73 4.44 31.47 1.00 77.53 77.53

          ( ) 52.72 0.65 0.75 0.04 1.81 0.00 5.82 9.06 5.79 3.06 1.81 10.65 0.00 19.72 19.72

15.14 0.15 0.25 0.01 2.46 2.87 19.45 19.45 0.00 22.32 22.32

2.28 0.91 0.91 0.00 0.00 0.91 0.91

37.37 0.65 0.75 0.04 1.81 0.00 5.82 9.06 5.79 3.06 1.81 10.65 0.00 19.72 19.72

10.53 0.00 10.80 10.80 0.00 10.80 10.80

( ) 22.24 0.15 0.25 0.01 0.00 0.00 3.37 3.78 0.00 0.00 8.65 8.65 0.00 12.43 12.43

22.24 0.15 0.25 0.01 0.00 0.00 3.37 3.78 0.00 0.00 8.65 8.65 0.00 12.43 12.43

NOPAT 22.24 0.15 0.25 0.01 0.00 0.00 3.37 3.78 0.00 0.00 8.65 8.65 0.00 12.43 12.43

 (ET) 4.45 0.03 0.05 0.00 0.00 0.00 0.67 0.76 0.00 0.00 1.73 1.73 0.00 2.49 2.49

NOPAT 17.79 0.12 0.20 0.01 0.00 0.00 2.70 3.02 0.00 0.00 6.92 6.92 0.00 9.95 9.95

 NOPAT 2558 . . 59
 2  2559 ( )



  : 

. . . . .

. . .   CEO

211.46 0.10 0.19 0.01 290.37 290.67 22.15 22.15 0.00 312.82 312.82

388.31 16.59 12.82 12.18 38.67 0.00 89.57 169.84 77.73 65.89 72.58 216.20 0.00 386.04 386.04

599.77 16.69 13.01 12.19 38.67 0.00 379.94 460.51 77.73 65.89 94.74 238.36 0.00 698.86 698.86

39.59 36.08 36.08 0.31 0.31 0.00 36.39 36.39

418.75 16.59 12.82 12.18 38.67 212.03 292.30 77.73 65.89 72.58 216.20 0.00 508.51 508.51

458.35 16.59 12.82 12.18 38.67 0.00 248.11 328.38 77.73 65.89 72.89 216.51 0.00 544.90 544.90

141.42 153.97 153.97 0.00 153.97 153.97

0.00 0.00

141.42 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 153.97 153.97 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 153.97 153.97

599.77 16.59 12.82 12.18 38.67 0.00 402.08 482.35 77.73 65.89 72.89 216.51 0.00 698.86 698.86

2558 . . . . . . . .   CEO .  59

0.29 0.00 0.31 0.31 0.00 0.31 0.31

13.68 0.00 0.00 0.00 0.00

25.61 36.08 36.08 0.00 0.00 36.08 36.08

418.75 16.59 12.82 12.18 38.67 0.00 212.03 292.30 77.73 65.89 72.58 216.20 0.00 508.51 508.51

458.35 16.59 12.82 12.18 38.67 0.00 248.11 328.38 77.73 65.89 72.89 216.51 0.00 544.90 544.90

0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

 COT 11.56 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 9.08 9.08 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 9.08 9.08

Invested Capital_Adj1 152.99 0.10 0.19 0.01 0.00 0.00 140.90 141.20 0.00 0.00 21.84 21.84 0.00 163.04 163.04

2.20 1.51 0.00 1.51 1.51

Invested Capital_Adj2 150.79 0.10 0.19 0.01 0.00 0.00 140.90 139.69 0.00 0.00 21.84 21.84 0.00 161.53 161.53

 Invested Capital

.  592558
 2  2558 ( )



 : 

. . . . .

. . .   CEO

NOPAT (A) 17,790,331.59 119,059.74 200,745.34 8,392.00 0.00 0.00 2,695,607.42 3,023,804.50 0.00 0.00 6,921,250.46 6,921,250.46 0.00 9,945,054.97 9,945,054.97

Invested Capital 150,786,908.87 100,603.24 188,398.36 10,075.59 0.00 0.00 140,900,962.94 139,686,023.18 0.00 0.00 21,844,951.44 21,844,951.44 0.00 161,530,974.62 161,530,974.62

-1 8.27% 7.68% 7.68% 7.68% 7.68% 7.68% 7.68% 7.68% 7.68% 7.68% 7.68% 7.68% 7.68% 7.68% 7.68%

-1 12,470,077.36 7,726.33 14,468.99 773.81 0.00 0.00 10,821,193.95 10,727,886.58 0.00 0.00 1,677,692.27 1,677,692.27 0.00 12,405,578.85 12,405,578.85

EVA-1 5,320,254.23 111,333.41 186,276.35 7,618.19 0.00 0.00 -8,125,586.53 -7,704,082.08 0.00 0.00 5,243,558.19 5,243,558.19 0.00 (2,460,523.88) (2,460,523.88)

Change EVA -1 (14,846,952.33) 111,333.41 186,276.35 7,618.19 0.00 0.00 -8,125,586.53 -7,704,082.08 0.00 0.00 5,243,558.19 5,243,558.19 0 (7,780,778.11) (7,780,778.11)

WACC 8.27% 7.68% 7.68% 7.68% 7.68% 7.68% 7.68% 7.68% 7.68% 7.68% 7.68% 7.68% 7.68% 7.68% 7.68%

Capital Charge (B) 12,470,077.36 7,726.33 14,468.99 773.81 0.00 0.00 10,821,193.95 10,727,886.58 0.00 0.00 1,677,692.27 1,677,692.27 0.00 12,405,578.85 12,405,578.85

EP (A - B) 5,320,254.23 111,333.41 186,276.35 7,618.19 0.00 0.00 -8,125,586.53 -7,704,082.08 0.00 -0.00 5,243,558.19 5,243,558.19 0.00 -2,460,523.88 (2,460,523.88)

Change EP ( ) (14.85) (7.78) (7.78)

. . 2559 2558
 2  2558 ( )

 



Driver Tree  2559(  EP  2558)

108,411.18         0.31   
254,230,601.80            16,486,346.36    47.15              4,737,022.51    

100.00                        219,261,371.71        50,950.46           0.15   
86.25                      707,425.24        2.02                

238,978,922.18            221,560,035.24        
166,555.24         0.48   

11,962.62          0.03                12,149.53        60,747.67           0.17   

31,929,684.84     34,969,230.09          20,196,495.62         262,852.59         0.75   
13.75                      57.76                     

17,790,331.59      17,418,886.94          7,569,040.14           649,517.14        1.86                483,419.50      
2,341,244.26       6.70   

-                    -     
2,341,244.26      6.70                2,336,448.60    

1,868,438.17       5.34   1,115,295.89    

2,525,043.52       7.22   1,599,605.78    

-                    -     
4,393,481.69      12.56              

2,714,901.67      -                    -     

-                    -     

8,979,454.27           
25.68                     472,364.90         1.35   

5,222,884.88           

286,154.17         0.82   
3,421,821.31      9.79                

1,397,519.48      2,663,302.24       7.62   

826,303.00         2.36   1,001,417.00    

36,480.00           0.10   

1,164,151.27      3.33                1,110,463.73    
120,429.00         0.34   

180,939.27         0.52   109,046.73      

-                 
-                         
-                         
-                        -                 

3,013,217.46      8.62               2,347,665.77    

2,004,031.19      5.73                2,279,296.15    

5,017,248.65           
14.35                     -                   -                 

4,626,961.92           

398,325.00        1.14                

776,031.55              
2.22                       377,706.55        1.08                

60,764,554.35         30.43    59,272,250.00    

8,145,087.77           4.08     8,122,694.01      
EP 18,654,637.01 /

199,661,570.45        39,144,416.92         19.61    42,669,480.71    

5,755,256.39 93.16                      
206,221,283.04         31,294,445.86         15.67    36,268,662.69    

2,812,568.22       19.19 

214,318,495.75            20,310,841.69         10.17    22,516,100.20    

93.16                          9,291,230.36   63.39              6,478,662.14       44.20 
216,741,007.69            40,002,223.86         20.04    37,372,095.43    

-                    -     

11,560,080.45         2,249,721.11    15.35              
78.87                     

14,656,925.30          6,930,680.30           -                 -                 
6.84                        

10,519,724.65          19,128.98        0.13                

1,623,244.85      11.07              
3,096,844.85          

21.13                     1,473,600.00      10.05              
3,589,044.35           

-                         0

-                         -                 

231,271,962.11        36.62    179,606,750.68  
3,274,037.96      

243,403,939.80        3,128,003.87           0.50     3,274,037.96      
38.54                      

631,543,207.12            211,461,612.95         9,003,973.82           1.43     28,580,824.31    
100.00                        

Inv Cap 599,770,379.95             
337,418,186.03        53.43    345,498,030.26  

172,852,185.28   
4,101,855.95           0.65     4,688,050.74      

156,706,708.42   388,139,267.32        
61.46                      34,344,136.58         5.44     35,907,180.35    

388,308,767.00         

12,160,088.76         1.93     2,200,505.65      

115,000.00              0.02     15,000.00          

132,013.05              0.03     294,804.81        
43,676,215.44          

450,113,509.44            9.70                        43,544,202.39         9.67     39,298,192.03    

71.27                          39,592,996.84          

456,875,746.35            

398,359,022.66        88.50    413,460,046.37  
406,437,294.00        

90.30                      8,078,271.34           1.79     3,822,703.14      
417,282,749.51         

70,000,000.00          38.58            70,000,000.00         

181,429,697.68            
28.73                          111,429,697.68        61.42            71,422,416.95         

141,422,416.95            
WACC

7.68%

NOPAT
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