
รู้เท่าทัน

ตัววัดผล

การดำาเนินงาน

ในยุค COVID-19

EBITDAC : Earnings before Interest, Tax, Depreciation, 

Amortisation and Coronavirus

	 Coronavirus	หรืือ	COVID-19	 ได้้ส่่งผลกรืะทบต่่อการืด้ำาเนิินิงานิของกิจการื 
ในิวงกว้าง	ไม่่เว้นิแม้่กรืะท่�งมุ่ม่ม่องด้้านิการืรืายงานิทางการืเงินิ	ผลกรืะทบด่้งกล่าวนิอกจาก 
จะทำาให้เกิด้ปรืะเด็้นิด้้านิการืว่ด้มู่ลค่่ารืายการืต่่าง	ๆ 	ต่าม่ข้อกำาหนิด้ของม่าต่รืฐานิการืรืายงานิ 
ทางการืเงินิแล้ว	 (หรืือท่�เร่ืยกก่นิว่า	GAAP	–	Financial	Measure)	COVID-19	 ก็ย่งก่อ 
ให้เกิด้ปรืะเด็้นิและข้อถกเถ่ยงด้้านิค่วาม่เหม่าะส่ม่ของการืรืายงานิผลการืด้ำาเนิินิงานิแบบ 
Non-GAAP	Financial	Measure	(หรืือ	Alternative	Performance	Measures:	APMs)	
โด้ยเฉพาะอย่างยิ�งการืค่ิด้ค้่นิ	Non-GAAP	Financial	Measure	ส่ำาหร่ืบการืรืายงานิ 
ผลการืด้ำาเนิินิงานิท่�ไม่่รืวม่ผลกรืะทบของ	COVID-19	

	 Non-GAAP	Financial	Measure	ด่้งกล่าว	คื่อ EBITDAC ซ่ึ่�งย่อม่าจาก	Earnings	
before	Interest,	Tax,	Depreciation,	Amortisation	and	Coronavirus

	 ช่่วงต้่นิปี	2563	 ซ่ึ่�งเป็นิช่่วงการืเริื�ม่ต้่นิการืแพร่ืรืะบาด้ของ	COVID-19	หลาย	ๆ	
ท่านิอาจเค่ยเห็นิการืขายแก้วกาแฟในิ	Amazon.com	ท่�ม่่เนืิ�อค่วาม่บนิแก้วว่า	“EBITDAC: 
Earnings before Interest, Tax, Depreciation, Amortisation and Coronavirus”

	 ในิโลก	Social	ณ	ขณะน่ิ�นิ	 ต่่างก็ม่องว่าค่งเป็นิข้อค่วาม่เชิ่งมุ่กต่ลกขำาข่นิท่�เข้า
ก่บส่ถานิการืณ์ท่�ทุกค่นิท่�วโลกกำาล่งเผชิ่ญก่บปัญหาด่้งกล่าวอยู่	 แต่่ในิค่วาม่ขำาข่นิน่ิ�นิเอง 
ผู้เข่ยนิก็เชื่�อว่าหลาย	ๆ	ท่านิ	 (โด้ยเฉพาะอย่างยิ�งผู้ปรืะกอบวิช่าช่่พด้้านิบ่ญช่่และการืเงินิ) 
ก็ค่งพยายาม่จินิต่นิาการืต่่อไปว่า	จะเป็นิไปได้้หรืือไม่่	 (และอย่างไรื)	 ท่�เรืาจะแยกผลกรืะทบ 
ของ	COVID-19	ในิการืรืายงานิผลการืด้ำาเนิินิงานิของบริืษ่ัท

	 แต่่แล้วการืใช้่	EBITDAC ก็ปรืากฏข่�นิจริืงในิการืรืายงานิผลการืด้ำาเนิินิงานิของ 
บางบรืิษ่ัทในิต่่างปรืะเทศ	 จนิทำาให้เกิด้กรืะแส่การืถกเถ่ยงก่นิอย่างแพรื่หลายในิด้้านิ 
ค่วาม่เหม่าะส่ม่ของการืใช้่	EBITDAC	เพื�อการืรืายงานิผลการืด้ำาเนิินิงานิ	

	 หากย้อนิกล่บไปท่�แนิวค่ิด้เบื�องต่้นิ	EBITDAC	ก็คื่อ	 ส่่วนิต่่อขยายของต่่วว่ด้ผล 
การืด้ำาเนิินิงานิท่�นิิยม่ใช้่ก่นิ	อย่าง	EBITDA	(Earnings	before	Interest,	Tax,	Depreciation	
and	Amortisation)	ซ่ึ่�งเมื่�อ	Addback	ผลกรืะทบของ	COVID-19	(ต่่วย่อ	:	C)	จาก	EBITDA		
ก็จะได้้เป็นิ	EBITDAC	น่ิ�นิเอง

	 แต่่การืรืะบุรืายการื	(Identification)	และการืค่ำานิวณผลกรืะทบ	(Quantification) 
ท่�เกิด้ข่�นิโด้ยต่รืงจาก	COVID-19	 ต่่อผลการืด้ำาเนิินิงานิของบริืษั่ท	 เพื�อนิำาม่าค่ำานิวณ 
EBITDAC	น่ิ�นิกล่บไม่่ง่ายและไม่่ต่รืงไปต่รืงม่าอย่างท่�คิ่ด้	

	 กรืณ่ท่�ง่ายและช่่ด้เจนิ	เช่่นิ	ค่่าใช้่จ่ายในิการืต่่ด้จำาหน่ิายสิ่นิค้่าท่�หม่ด้อายุค่่าใช้่จ่าย 
ในิปลด้พน่ิกงานิอ่นิเนืิ�องจากการื	Lockdown	หรืือแม้่กรืะท่�งค่่าใช้่จ่ายท่�เก่�ยวข้องก่บ 
การืร่ืกษัาค่วาม่ส่ะอาด้ในิรืะด่้บท่�ม่ากกว่าปกติ่	 ล้วนิเป็นิรืายการืท่�กิจการืได้้ร่ืบรู้ืรืายการื 
ต่าม่ม่าต่รืฐานิการืรืายงานิทางการืเงินิและส่าม่ารืถรืะบุได้้อย่างช่่ด้เจนิว่าม่่ส่าเหตุ่อ่นิเนืิ�อง 
ม่าจาก	COVID-19	โด้ยต่รืง

	 อย่่างไรก็็ดีีก็ารระบุุราย่ก็าร	Addback	ไม่่ได้ีมี่เพีีย่งเท่่านีี้�		

	 ในิทางปฏิบ่ติ่	รืายการื	Addback	ย่งได้้รืวม่ถ่ง	“ราย่ได้ีและก็ำาไรที่�บุริษััท่ควรได้ีรับุ 
หาก็ไม่่มี่	COVID-19”	 ซ่ึ่�งม่่ข้อส่่งเกต่ว่ารืายการื	Addback	เช่่นิว่าน่ิ�ไม่่ได้้ม่่การืร่ืบรู้ืรืายการื 
ต่าม่ม่าต่รืฐานิการืรืายงานิทางการืเงินิ	รืวม่ไปถ่งต้่องใช้่ข้อส่ม่ม่ต่ิต่่าง	ๆ	 ในิการืหาจำานิวนิ 
ผลกรืะทบ
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	 การ	Addback	ผลกระทบของ	Coronavirus	ดังักล่าวจึงึกอ่ให้้เกดิั

คำำาถามต่่าง	ๆ	มากมาย	รวมไปถึงคำวามไม่เห้มาะสมของ	EBITDAC	สำาห้รับ

การอธิิบายผลการดัำาเนิินิงานิของกิจึการ	ดัังนิ้�

	 จะม่่�นิใจได้้อย่างไรืว่าบรืิษ่ัทส่าม่ารืถแยกผลกรืะทบโด้ยต่รืงจาก	 COVID-19 
ออกจากผลกรืะทบเรืื�องอื�นิ	ๆ	ได้้จริืง	ยกต่่วอย่างเช่่นิ	ยอด้ขายท่�ลด้ลง	เป็นิผลจาก	COVID-19 
เพ่ยงอย่างเด่้ยว	หรืือเป็นิผลจากปัจจ่ยอื�นิ	ๆ 	ร่ืวม่ด้้วย	เช่่นิ	การืแข่งข่นิอ่นิเนืิ�องจากบริืษ่ัทคู่่แข่ง	
การืปร่ืบเปล่�ยนิข้อกำาหนิด้หรืือกฎหม่ายต่่าง	ๆ	เป็นิต้่นิ

	 การืค่ำานิวณ	“ราย่ได้ีและก็ำาไรที่�บุริษััท่ควรได้ีรับุ	 หาก็ไม่่มี่	 COVID-19” 
น่ิ�นิอาจม่่ข้อส่ม่ม่ติ่ว่าพฤต่ิกรืรืม่ของผู้บริืโภค่ย่งค่งเป็นิเหมื่อนิในิช่่วงเวลาก่อนิการืเกิด้ 
COVID-19	อย่างไรืก็ด่้พฤติ่กรืรืม่ของผู้บริืโภค่ในิปัจจุบ่นิ	รืวม่ไปถ่งช่่วงหล่งจากท่�ส่ถานิการืณ์ 
COVID-19	ค่ล่�ค่ลาย	 ก็อาจเปล่�ยนิไปจากรืูปแบบเด้ิม่ท่�เค่ยเป็นิ	หรืือเกิด้	New	Normal 
ด่้งน่ิ�นิต่่วเลข	“ราย่ไดี้และก็ำาไรที่�บุริษััท่ควรไดี้รับุ	หาก็ไม่่มี่	COVID-19”	บนิข้อส่ม่ม่ติ่เดิ้ม่ 
อาจไม่่ม่่ค่วาม่เหม่าะส่ม่ในิการือธิิบายผลการืด้ำาเนิินิงานิในิภาวะ	New	Normal	ท่�บริืษ่ัทเผชิ่ญอยู่ 
ในิปัจจุบ่นิและจะเผชิ่ญต่่อไปในิอนิาค่ต่

	 ว่ต่ถุปรืะส่งค่์หล่กของ	Non-GAAP	Financial	Measure	ค่ือ	การืให้ข้อมู่ลเชิ่งล่ก 
ก่บผู้ใช้่งบการืเงินิในิมุ่ม่ม่องของผู้บริืหารืเพิ�ม่เต่ิม่จากข้อมู่ลท่�จ่ด้ทำาต่าม่ม่าต่รืฐานิการืรืายงานิ 
ทางการืเงินิ	ต่่วอยา่งเช่่นิ	การืแยก	Non-recurring	Items	ออกจากผลการืด้ำาเนิินิงานิต่าม่ปกติ่ 
ก็เพื�อให้ผู้ใช้่งบการืเงินิทรืาบถ่งล่กษัณะของรืายการืด่้งกล่าวว่าเป็นิรืายการืท่�ไม่่ปกติ่และ 
ไม่่น่ิาจะเกิด้ข่�นิอ่กในิอนิาค่ต่	 ซ่ึ่�งข้อมู่ลด่้งกล่าวม่่ปรืะโยช่น์ิเมื่�อต้่องใช้่ปรืะม่าณแนิวโน้ิม่ 
ผลการืด้ำาเนิินิงานิของบรืิษ่ัท	 อย่างไรืก็ต่าม่ผลกรืะทบของ	 COVID-19	 ในิหลายกรืณ่ 
ม่่ค่วาม่แต่กต่่างจาก	Non-recurring	 Items	ต่าม่ปกต่ิ	 เนืิ�องจากย่งไม่่ส่าม่ารืถรืะบุได้้ว่า 
ส่ถานิการืณ์น่ิ�จะจบลงเมื่�อใด้	 (หรืือกรืณ่ท่�เลวร้ืายท่�สุ่ด้	 คื่อ	 COVID-19	 จะอยู่ก่บเรืา 
ไปอ่กนิานิ	 จ่งกล่บกลายเป็นิ	Recurring	 Item)	 ด่้งน่ิ�นิ	EBITDAC	 จ่งอาจไม่่ใช่่ต่่วว่ด้ผล 
การืด้ำาเนิินิงานิท่�ส่ะท้อนิ	Forward-looking	ได้้อย่างส่ม่เหตุ่ส่ม่ผลในิส่ถานิการืณ์ปัจจุบ่นิ

1. The Pure Impact of COVID-19

3. COVID-19 = Non-recurring Items?

2. The Assumption of Hypothetical Sales

and profit : “New Normal” Challenge
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	 นิอกจากน่ิ�	ในิเดื้อนิพฤษัภาค่ม่	2563	The	International 
Organization	 of	 Securities	 Commissions	 (IOSCO) 
ได้้เผยแพร่ื	IOSCO	Statement	on	Importance	of	Disclosure 
about	 COVID-19	 ซ่ึ่�งได้้แส่ด้งค่วาม่ก่งวลเก่�ยวก่บการืใช้่ 
Non-GAAP	Financial	Measure	ท่�ไม่่เหม่าะส่ม่	เช่่นิ	การืนิำาเส่นิอ 
ในิรืปูแบบท่�ไม่่ส่ม่ำ�าเส่ม่อ	การือธิิบายนิิยาม่ต่่าง	ๆ 	อยา่งไม่่เพ่ยงพอ 
รืวม่ไปถ่งการืใช้่	Non-GAAP	Financial	Measure	เพื�อปิด้บ่ง 
ข้อ มู่ลทางการืเ งินิ	 โด้ยเฉพาะอย่างยิ� ง ในิส่ถานิการืณ์ 
ค่วาม่ไม่่แน่ินิอนิอ่นิเนืิ�องจาก	COVID-19	น่ิ�นิ		IOSCO	ก็ได้้กำาช่่บ
ให้บริืษ่ัทต่่าง	ๆ 	ปรืะเมิ่นิค่วาม่เหม่าะส่ม่ของรืายการื	Alternative 
Performance	Measures	เช่่นิ	ผลกรืะทบอ่นิเนืิ�องจาก	COVID-19 
ไม่่ได้้เปน็ิ	Non-recurring	Items	ไปเส่่ยในิทุกกรืณ่	การืจะรืะบวุ่า 
รืายการืด้้อยค่่าน่ิ�นิเก่�ยวข้องก่บ	COVID-19	ได้้	 ก็จะต่้องม่่�นิใจ
ว่าข้อบ่งช่่�ของการืด้้อยค่่าด่้งกล่าวไม่่ได้้เกิด้ข่�นิก่อนิการืแพรื่
รืะบาด้ของ	COVID-19	นิอกจากน่ิ�	 IOSCO	ย่งม่่ค่วาม่เห็นิว่า 
การืใช้่แนิวคิ่ด้	“ราย่ได้ีและก็ำาไรที่�บุริษััท่ควรได้ีรับุ	หาก็ไม่่มี่ 
Coronavirus”	(ซ่ึ่�ง	IOSCO	เร่ืยกว่า	Hypothetical	Sales	and/
or	profit	measure)	เป็นิ	Non-GAAP	Financial	Measure	น่ิ�นิ 
ไม่่เหม่าะส่ม่

	 อ่านิม่าจนิถ่งต่รืงน่ิ�	ผู้เข่ยนิค่งต้่องขอบอกว่าอย่าเพิ�งกล่ว	
Non-GAAP	Financial	Measure	ม่ากจนิเกนิิไป	ในิทางต่รืงก่นิขา้ม่ 
ต้่องต่รืะหน่ิกว่ารูืปแบบข้อมู่ลเหล่าน่ิ�	 คื่อ	การืให้ข้อมู่ลเชิ่งล่ก 
ในิมุ่ม่ม่องของผู้บริืหารืและการืด้ำาเนิินิงานิของธุิรืกิจเพิ�ม่เติ่ม่ 

โดีย่	Facebook	Page	“Accounting	Analysis”

บทความน้ี้�จััดทำาข้ึ้�นี้จัากการรวบรวมข้ึ้อมูลจัากแหล่งต่่าง ๆ และเป็็นี้ข้ึ้อคิดเห็นี้ส่่วนี้บุคคล จ้ังไม่จัำาเป็็นี้ต้่องส่อดคล้องกับความเห็นี้ขึ้อง 
ส่ภาวิชาช้พบัญช้ และบทความน้ี้�ไม่ได้ช้�นี้ำาหรือให้คำาแนี้ะนี้ำาการซืื้�อขึ้ายหลักทรัพย์ โป็รดศ้ึกษาข้ึ้อมูลจัากบริษัทอย่างละเอ้ยดก่อนี้การตั่ดสิ่นี้ใจัลงทุนี้

จากข้อมู่ลท่� จ่ด้ทำาต่าม่ม่าต่รืฐานิการืรืายงานิทางการืเงินิ 
และหลาย	 ๆ	 กรืณ่ ก็ เป็นิ ข้อมู่ ลท่� ม่่ปรืะโยช่น์ิอย่ า งยิ� ง 
ต่่อการืปรืะม่าณแนิวโนิ้ม่ผลการืด้ำา เ นิินิงานิของบรืิ ษ่ัท 
ในิอนิาค่ต่เส่่ยด้้วยซึ่ำ�า	 เพ่ยงแต่่	ณ	ว่นิน่ิ�	Non-GAAP	Financial	
Measure	อย่าง	EBITDAC		ย่งค่งม่่ค่วาม่ยากท่�งการืรืะบุรืายการื 
และการืค่ำานิวณผลกรืะทบท่�เกิด้ข่�นิโด้ยต่รืงจาก	COVID-19 
จนิทำาให้ม่่ข้อก่งวลด้้านิค่วาม่เหม่าะส่ม่และค่วาม่นิ่าเชื่�อถือ 
ของข้อมู่ลด่้งกล่าว	

	 ส่ำาหร่ืบการืรืายงานิผลการืด้ำาเนิินิงานิต่่อส่าธิารืณะ
ของกิจการืในิปรืะเทศไทย	 เท่าท่� ผู้เข่ยนิทรืาบ	 เร่ืยกได้้ว่า 
ย่งไม่่เห็นิบรืิษ่ัทใด้พยายาม่ท่�จะรืายงานิ	Hypothetical	Sales	
and/or	 Profit	Measure	 อ่นิเนืิ�องจาก	COVID-19	หรืือ 
ม่่การืการืใช้่	EBITDAC	ในิการืรืายงานิผลการืด้ำาเนิินิงานินิะค่ร่ืบ 
หากท่านิใด้ได้้พบเจอ	Case	จริืงในิปรืะเทศไทยก็ม่าเล่าสู่่ก่นิฟัง 
ได้้ค่ร่ืบ

	 ม่่ผู้เปร่ืยบเปรืยไว้ว่า	 ในิช่่วงน่ิ�	 หากท่านิได้้พบก่บ 
บริืษั่ทท่�อธิิบายผลการืด้ำาเนิินิงานิด้้วย	EBITDAC	 ก็ขอให้ท่านิ 
ม่่ค่วาม่รืะแวด้รืะว่ง เหมื่อนิก่บต่อนิท่� ท่ านิรืะแวด้รืะว่ง 
COVID-19	ยาม่ออกจากบ้านิ	 น่ิ�นิหม่ายถ่งท่านิจะต่้องเข้าใจ 
และม่่�นิใจว่าบริืษ่ัทส่าม่ารืถรืะบุรืายการื	(Identify)	และค่ำานิวณ 
ผลกรืะทบ	 (Quantify)	 ท่�เกิด้ข่�นิโด้ยต่รืงจาก	 COVID-19 
ได้้อย่างเหม่าะส่ม่และน่ิาเชื่�อถือน่ิ�นิเองค่ร่ืบ
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