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„πªí®®ÿ∫—π·π«§‘¥°“√„™â¡Ÿ≈§à“‡æ‘Ë¡‡™‘ß‡»√…∞»“ µ√å À√◊Õ∑’Ë‡√’¬°«à“ Economic Value Added (EVA®) ‡æ◊ËÕπ”¡“

‡ªìπ√–∫∫°“√«—¥º≈·≈–°“√®—¥°“√Õß§å°√‡√‘Ë¡‰¥â√—∫§«“¡π‘¬¡Õ¬à“ßµàÕ‡π◊ËÕß ‚¥¬‡©æ“–Õ¬à“ß¬‘Ëß„πª√–‡∑» À√—∞Õ‡¡√‘°“

·≈–À≈“¬ª√–‡∑»„π∑«’ª¬ÿ‚√ª µ≈Õ¥®π∑«’ª‡Õ‡™’¬ „πªí®®ÿ∫—ππ’È¡“°°«à“ 200 ∫√‘…—∑™—Èππ”∑—Ë«‚≈°°Á‰¥âπ”·π«§‘¥π’È¡“

„™â„π°“√∫√‘À“√·≈–«—¥º≈Õß§å°√ ´÷Ëß√«¡∂÷ß∫√‘…—∑Õ¬à“ß Coca-Cola, Wal-Mart, AT&T, ·≈– Briggs & Stratton

¡Ÿ≈§à“‡æ‘Ë¡‡™‘ß‡»√…∞»“ µ√å À√◊Õ‡√’¬° —ÈπÊ «à“ EVA® ‡ªìπ‡§√◊ËÕß¡◊Õ∑“ß°“√∫√‘À“√∑’Ë™à«¬∫àß™’È«à“∫√‘…—∑‰¥â√—∫º≈

µÕ∫·∑π¡“°°«à“À√◊ÕπâÕ¬°«à“µâπ∑ÿπ¢Õß∫√‘…—∑¡“°πâÕ¬‡æ’¬ß„¥ ·π«§‘¥π’È‡ªìπ°“√™’È„Àâ‡ÀÁπ∂÷ß§«“¡ ”§—≠¢Õß

 ‘π∑√—æ¬å∑’Ë¡’Õ¬Ÿà¢Õß∫√‘…—∑ ‚¥¬§‘¥«à“ ‘π∑√—æ¬å∑ÿ°™‘Èπ¡’µâπ∑ÿπ∑—Èß ‘Èπ ¥—ßπ—Èπ®÷ß™à«¬„ÀâºŸâ∫√‘À“√µ√–Àπ—°∂÷ß§«“¡ ”§—≠

„π°“√π” ‘π∑√—æ¬å¡“„™â„Àâ‡°‘¥ª√–‚¬™πå Ÿß ÿ¥µàÕÕß§å°√ ´÷Ëß®–‡ªìπ à«πÀπ÷Ëß„π°“√™à«¬æ—≤π“Õß§å°√„Àâ “¡“√∂

·¢àß¢—π‰¥âÕ¬à“ß¬—Ëß¬◊π„πÕπ“§µ
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Productivity Forum

¡Ÿ≈§à“‡æ‘Ë¡‡™‘ß‡»√…∞»“ µ√å (Economic
Value Added: EVA®®®®®) §◊ÕÕ–‰√

¡Ÿ≈§à“‡æ‘Ë¡‡™‘ß‡»√…∞»“ µ√åÀ√◊Õ

EVA® ‡ªìπ‡§√◊ËÕß¡◊Õ∑“ß¥â“π°“√®—¥°“√

Õ¬à“ßÀπ÷Ëß´÷Ëß®–∫àß™’È«à“  ·µà≈–Õß§å°√ “¡“√∂

 √â“ßº≈µÕ∫·∑π‰¥â¡“°°«à“À√◊ÕπâÕ¬°«à“

µâπ∑ÿπ¢ÕßÕß§å°√Õ¬à“ß‰√ ‚¥¬ºà“πµ—««—¥

º≈∑“ß°“√‡ß‘π EVA® ®–™à«¬„ÀâºŸâ∫√‘À“√

∑√“∫«à“Õß§å°√‰¥â√—∫º≈µÕ∫·∑π‡ªìπ∑’Ëπà“

æÕ„®À√◊Õ‰¡à „π¡ÿ¡¡Õß¢ÕßºŸâ∂◊ÕÀÿâπ ´÷Ëß®–

µà“ß®“°°”‰√∑“ß∫—≠™’∑—Ë«Ê ‰ª ´÷Ëß‰¡àÕ“®

∫àß™’È ‰¥â·πà™—¥«à“°”‰√∑’Ë ‰¥âπ—Èπç§ÿâ¡§à“é

°—∫°“√≈ß∑ÿπÀ√◊Õ‰¡à ´÷Ëß‚¥¬∑—Ë«‰ª·≈â«

≈—°…≥–¢Õßµ—«‡≈¢∑“ß∫—≠™’®–§àÕπ¢â“ß

‡πâπÀ≈—° çÕπÿ√—°…åπ‘¬¡é À√◊Õ çConservativeé

Õ¬à“ß‰√°Áµ“¡µ—«‡≈¢∑“ß∫—≠™’‰¥â√—∫°“√

‡º¬·æ√àÕ¬à“ßµàÕ‡π◊ËÕß ∑”„Àâπ—°≈ß∑ÿπ√«¡

∑—ÈßºŸâ¡’ à«π‰¥â à«π‡ ’¬°—∫∫√‘…—∑Õ◊ËπÊ „Àâ

§«“¡ ”§—≠°—∫µ—«‡≈¢∑“ß∫—≠™’ ‚¥¬®–

‡ÀÁπ‰¥â®“°µ—««—¥º≈∑“ß°“√‡ß‘πµà“ßÊ µ“¡

Àπâ“Àπ—ß ◊Õæ‘¡æå∑’Ë√“¬ß“πæ√âÕ¡°—∫√“§“

Àÿâπ ‡™àπ °”‰√µàÕÀÿâπ (Earning Per Share) À√◊Õ

√“§“µàÕ°”‰√ (P/E Ratio) ∂÷ß·¡â«à“®“°°“√

»÷°…“„πß“π«‘®—¬À≈“¬Ê ·Ààß ‰¥â∫àß™’È«à“

µ—««—¥∑“ß°“√‡ß‘π´÷Ëß‰¥â®“°µ—«‡≈¢∑“ß°“√

∫—≠™’‡À≈à“π’È‰¡à‰¥â¡’§«“¡ —¡æ—π∏å°—∫√“§“

Àÿâπ·µàÕ¬à“ß„¥ ·µàπ—°≈ß∑ÿπµ≈Õ¥®πºŸâ

∫√‘À“√„πÕß§å°√°Á¬—ß§ß„Àâ§«“¡ ”§—≠µàÕ

µ—««—¥‡À≈à“π’ÈÕ¬à“ßµàÕ‡π◊ËÕß ‡π◊ËÕß®“°‡ªìπ

µ—««—¥∑’Ë‰¥â√—∫°“√µ’æ‘¡æåÕ¬à“ß·æ√àÀ≈“¬

·≈–‰¥â√—∫§«“¡ π„®¡“°àÕπ„π√–¬–‡«≈“

π“π‡∑à“π—Èπ

πÕ°®“°π’È®–‡ÀÁπ‰¥â™—¥‡®π ®“°

°√≥’»÷°…“µà“ßÊ ‡™àπ°√≥’¢Õß∫√‘…—∑ Enron

´÷Ëß≈â¡≈–≈“¬‰ª ®–‡ÀÁπ«à“µ—«‡≈¢∑“ß°“√

∫—≠™’∫“ß§√—Èß‰¡à “¡“√∂· ¥ß„Àâ‡ÀÁπ‰¥â

«à“ ¿“æ¢Õß∫√‘…—∑‡ªìπÕ¬à“ß‰√ ∑”„Àâπ—°

≈ß∑ÿπÀ≈“¬∑à“π‰¡à “¡“√∂‰¥â√—∫¢âÕ¡Ÿ≈‰¥â

Õ¬à“ß§√∫∂â«π ·≈–Õ“®π”‰ª Ÿà°“√≈ß∑ÿπ

∑’Ëº‘¥À√◊Õ‰¡à§ÿâ¡§à“ µ≈Õ¥®πºŸâ∫√‘À“√¢Õß

∫√‘…—∑‡Õß Õ“®‰¡à‡ÀÁπÕ—πµ√“¬∑’ËÕ“®¡“∂÷ß

‚¥¬¬—ß¬÷¥µ‘¥°—∫°”‰√∑“ß∫—≠™’´÷Ëß “¡“√∂

ª√—∫‰¥âÕ¬à“ß‰¡à¬“°‡¬Áππ—°„πÀ≈“¬Ê ∑“ß

Õ¬à“ß‰√°Áµ“¡‰¡à‰¥âÀ¡“¬§«“¡«à“∫—≠™’

‡ªìπ ‘Ëß∑’Ë‰¡à¡’ª√–‚¬™πåÀ√◊Õ‡ªìπ ‘Ëß∑’Ëº‘¥

À“°·µà°“√π”∫—≠™’¡“„™âº‘¥«—µ∂ÿª√– ß§å

°ÁÕ“®∑”„Àâ‡°‘¥¿“æ≈«ßµ“ ´÷ËßÕ“®°àÕ„Àâ

‡°‘¥Õ—πµ√“¬µàÕ∫√‘…—∑À√◊ÕÕß§å°√µàÕ‰ª„π

Õπ“§µ

¥—ßπ—Èπ·π«§‘¥¢Õß°“√À“¡Ÿ≈§à“„π

‡™‘ß‡»√…∞»“ µ√å®÷ß‰¥â√—∫§«“¡ π„®‡æ‘Ë¡

¡“°¢÷Èπ ®√‘ßÊ ·≈â«·π«§‘¥π’È‰¥â√—∫°“√

æ—≤π“¡“°«à“»µ«√√…·≈â«  ‚¥¬‡ªìπ·π«§‘¥

∑’Ë ‡√’¬°°—π«à“‡ªìπ√“¬‰¥â à«π‡À≈◊ÕÀ√◊Õ

Residual Income À≈—°°“√§‘¥°Á§≈â“¬§≈÷ß

°—∫ EVA® Õ¬à“ß‰√°Áµ“¡‡ªìπ∑’Ëπà“ π„®«à“

‡Àµÿ„¥ EVA® ®÷ß‡æ‘Ëß‡√‘Ë¡‰¥â√—∫§«“¡π‘¬¡

„π√–¬–À≈—ßπ’È ´÷ËßÀ“°®–À“ “‡Àµÿ·≈â«

Õ“®®–µâÕß„Àâ‡§√¥‘µ°—∫ Professor Stern ·≈–

Stewart  ∑’Ë‰¥âµ’æ‘¡æåº≈ß“π«‘®—¬Õ¬à“ßµàÕ‡π◊ËÕß

√«¡∑—ÈßÀπ—ß ◊ÕÕ’°¡“°¡“¬ ®÷ß∑”„Àâ§π‰¥â

√Ÿâ®—°·π«§‘¥π’È¡“°¬‘Ëß¢÷Èπ πÕ°®“°π’È¬—ß¡’

ß“π«‘®—¬À≈“¬™‘Èπ∑’Ë‰¥â π—∫ πÿπ·π«§‘¥∑’Ë«à“

EVA® ¡’§«“¡ —¡æ—π∏åÕ¬à“ß„°≈â™‘¥°—∫

√“§“Àÿâπ¢Õß∫√‘…—∑ ®÷ß¬‘Ëß∑”„Àâ§«“¡ π„®

„πµ—««—¥º≈π’È‡æ‘Ë¡¡“°¢÷ÈπÕ¬à“ß‡ÀÁπ‰¥â™—¥

ª√–°Õ∫°—∫∫√‘…—∑™—Èππ”µà“ßÊ ∑’Ëπ”√–∫∫

EVA® ‰ªªØ‘∫—µ‘·≈–ª√– ∫º≈ ”‡√Á®

Õ¬à“ßß¥ß“¡ ®÷ß‡ªìπ·√ß°√–µÿâπ„Àâ EVA®

‰¥â√—∫§«“¡ π„®‡æ‘Ë¡¡“°¢÷Èπ

®“°π‘¬“¡¢Õß EVA® ¥—ß∑’Ë‰¥â°≈à“«

∂÷ß¢â“ßµâπ ‡√“Õ“®§”π«≥À“§à“ EVA® ‰¥â

‚¥¬„™â Ÿµ√¥—ßµàÕ‰ªπ’È

EVA® = °”‰√À≈—ßÀ—°¿“…’°àÕπÀ—°¥Õ°‡∫’È¬

(NOPAT) - Õ—µ√“µâπ∑ÿπ∑“ß°“√‡ß‘π

(Cost of Capital) x ‡ß‘π≈ß∑ÿπ

(Invested Capital)

‚¥¬°”‰√À≈—ßÀ—°¿“…’°àÕπÀ—°¥Õ°‡∫’È¬

®– –∑âÕπ„Àâ‡ÀÁπ∂÷ß§«“¡ “¡“√∂¢Õß

Õß§å°√ „π°“√µÕ∫·∑πºŸâ∂◊ÕÀÿâπ·≈–‡®â“Àπ’È

„π¢≥–∑’Ëº≈§Ÿ≥¢ÕßÕ—µ√“µâπ∑ÿπ∑“ß°“√

‡ß‘π°—∫‡ß‘π≈ß∑ÿπ  –∑âÕπ„Àâ‡ÀÁπ∂÷ß§«“¡

§“¥À«—ß¢ÕßºŸâ∂◊ÕÀÿâπ·≈–‡®â“Àπ’È„π°“√‰¥â

√—∫º≈µÕ∫·∑π®“°‡ß‘π∑’Ë‰¥â≈ß∑ÿπÀ√◊Õ„Àâ°Ÿâ

°—∫°‘®°“√

¡Ÿ≈§à“‡æ‘Ë¡‡™‘ß‡»√…∞»“ µ√å™à«¬‡æ‘Ë¡
º≈‘µ¿“æ‰¥âÕ¬à“ß‰√

‡¡◊ËÕæ‘®“√≥“·µà≈–Õß§åª√–°Õ∫

¢Õß EVA® ®–æ∫«à“°“√∑’Ë®–∑”„Àâ EVA®

¡’§à“‡æ‘Ë¡¡“°¢÷Èπ  “¡“√∂∑”‰¥â 3 ª√–°“√

‰¥â·°à

1. ‡æ‘Ë¡°”‰√ (NOPAT) ‚¥¬‰¡à„™â

‡ß‘π≈ß∑ÿπ (Invested Capital) ‡æ‘Ë¡

2. ≈¥°“√≈ß∑ÿπ (Invested Capital)

„π‚§√ß°“√∑’Ë √â“ß°”‰√ (NOPAT) µË”°«à“∑’Ë

Õß§å°√§«√®–∑”‰¥â

3. ‡≈◊Õ°≈ß∑ÿπ (Invested Capital) „π

‚§√ß°“√∑’Ë √â“ß°”‰√ (NOPAT)  Ÿß°«à“∑’Ë

Õß§å°√§«√®–∑”‰¥â
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‡¡◊ËÕæ‘®“√≥“∑“ß‡≈◊Õ°∑—Èß “¡∑“ß

‡≈◊Õ°π’È·≈â« ®–æ∫«à“·π«∑“ß„π°“√‡æ‘Ë¡§à“

EVA® ¡’§«“¡ Õ¥§≈âÕß°—∫·π«∑“ß°“√

‡æ‘Ë¡º≈‘µ¿“æ °≈à“«§◊ÕÕß§å°√∑—Ë«‰ª®–„™â

ªí®®—¬π”‡¢â“µà“ßÊ (ºà“π∑“ß°“√≈ß∑ÿπ) ‡æ◊ËÕ

 √â“ßº≈º≈‘µ´÷Ëß°àÕ„Àâ‡°‘¥°”‰√ À≈—°°“√

EVA® °Á§◊ÕÀ≈—°°“√„π°“√ √â“ß°”‰√‚¥¬

„™â∑√—æ¬“°√„Àâ§ÿâ¡§à“ ´÷Ëß°Á§◊Õ°“√‡æ‘Ë¡

º≈‘µ¿“æπ—Èπ‡Õß ‡π◊ËÕß®“°º≈‘µ¿“æ‡ªìπ

Õ—µ√“ à«π√–À«à“ßº≈º≈‘µ°—∫ªí®®—¬π”‡¢â“

µà“ßÊ

¥—ßπ—Èπ°“√∑’ËÕß§å°√‰¥âπ”‡Õ“√–∫∫

EVA® ¡“„™â„π°“√®—¥°“√®÷ß¡’ à«π∑”„Àâ

æπ—°ß“π„πÕß§å°√¡ÿà ß ‡πâπ „π°“√„™â

ª√– ‚¬™πå ®“° ‘π∑√—æ¬å ‡æ‘Ë ¡¡“°¢÷È π

‡π◊ËÕß®“°æπ—°ß“π®–µ√–Àπ—°«à“ ‘π∑√—æ¬å

·µà≈–µ—«¡’ çµâπ∑ÿπ§à“‡ ’¬‚Õ°“ é Õ¬Ÿà„π

µ—«¢Õß¡—π‡Õß ‚¥¬§à“‡ ’¬‚Õ°“ π’È®–

 –∑âÕπÕ¬Ÿà„π√Ÿª¢Õßº≈§Ÿ≥¢ÕßÕ—µ√“µâπ∑ÿπ

∑“ß°“√‡ß‘π (Cost of Capital) °—∫‡ß‘π≈ß∑ÿπ

„π ‘π∑√—æ¬åπ—Èπ (Invested Capital) ¬°

µ—«Õ¬à“ß‡™àπÀ“°∫√‘…—∑Àπ÷Ëß¡’Õ—µ√“µâπ∑ÿπ

∑“ß°“√‡ß‘πÕ¬Ÿà∑’Ë 10% ·≈–∫√‘…—∑π’È‰¥â

µ—¥ ‘π„®≈ß∑ÿπ´◊ÈÕ‡§√◊ËÕß®—°√¡“ 1 ‡§√◊ËÕß

¥â«¬‡ß‘π≈ß∑ÿπ∑—Èß ‘Èπ 10 ≈â“π∫“∑ ®“° Ÿµ√

EVA®

Wallace, J.S. (1997) Adopting residual

income-based compensation

plans: Do you get what you pay

for? Journal of Accounting and

Economics 24 (3):275-300.

∫√√≥“πÿ°√¡

EVA® = °” ‰ √À≈— ßÀ— °¿“…’ °à ÕπÀ— °

¥Õ°‡∫’È¬ - Õ—µ√“µâπ∑ÿπ∑“ß°“√

‡ß‘π x ‡ß‘π≈ß∑ÿπ

= °” ‰ √À≈— ßÀ— °¿“…’ °à ÕπÀ— °

¥Õ°‡∫’È¬ - 10% x 10,000,000

= °” ‰ √À≈— ßÀ— °¿“…’ °à ÕπÀ— °

¥Õ°‡∫’È¬ - 1,000,000

π—ËπÀ¡“¬∂÷ß«à“®“°°“√≈ß∑ÿπ„π

‡§√◊ËÕß®—°√‡§√◊ËÕßπ’È ‡æ◊ËÕ∑’Ë®–∑”„Àâ EVA® ¡’

§à“‡ªìπ∫«° ∫√‘…—∑π’È®–µâÕß„™âª√–‚¬™πå®“°

‡§√◊ËÕß®—°√π’È‡æ◊ËÕ°àÕ„Àâ‡°‘¥º≈°”‰√Õ¬à“ßµË”

1 ≈â“π∫“∑ ‡ß‘π®”π«π 1 ≈â“π∫“∑ π’È‡Õß∑’Ë

‡ª√’¬∫‡ ¡◊Õπ§à“‡ ’¬‚Õ°“ ∑’Ë∫√‘…—∑‰¥â

‡ ’¬‰ª®“°°“√∑’Ë‡≈◊Õ°≈ß∑ÿπ„π‡§√◊ËÕß®—°√

π’È·∑π∑’Ë®–‰ª≈ß∑ÿπ∑”º≈°”‰√Õ¬à“ßÕ◊Ëπ

¥—ßπ—Èπ∫√‘…—∑®÷ß§«√®–µâÕß¡’°“√æ‘®“√≥“

„Àâ√Õ∫§Õ∫°àÕπ°“√≈ß∑ÿπ«à“°“√≈ß∑ÿππ’È

®–°àÕ„Àâ ‡°‘¥°”‰√¢÷Èπ¡“°πâÕ¬‡∑à“‰√

ºŸâ∫√‘À“√®÷ß§«√‡≈◊Õ°≈ß∑ÿπ‡©æ“–„π

‚§√ß°“√∑’Ë§“¥«à“®–¡’°”‰√ Ÿß°«à“§à“‡ ’¬

‚Õ°“ ¥—ß°≈à“« ‡æ◊ËÕ∑”„Àâ EVA® ‡ªìπ∫«°

¥â«¬‡Àµÿπ’È‡Õß Õß§å°√∑’Ë‰¥âπ”‡Õ“
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