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อนุพันธ�ทางการเงิน

อนุพันธทางการเงิน (Derivatives) มีหลายประเภท เชน สัญญาลวงหนา (Forward 
Contracts) สัญญาอนาคต (Future Contracts) สัญญาแลกเปล่ียน (Swaps) และ สิทธิเลือก 
(Options) แตตัวอยางที่งายที่สุดของอนุพันธทางการเงิน เห็นจะเปน สัญญาลวงหนา (Forward 
Contracts) ลองมาดูตัวอยางของสัญญาลวงหนากัน

สมมติวา วันที่ 30 มิถุนายน พ.ศ. 2540 บริษัทซื้อเครื่องจักรราคา 1,000 ดอลลารสหรัฐ 
จากตางประเทศเปนเงินเช่ือ ที่จะถึงกําหนดจายวันที่ 30 กันยายน และสมมติวาในวันที่ซื้อนั้น
อัตราแลกเปล่ียนเทากับ 25 บาทตอ 1 ดอลลารสหรัฐ (เร่ืองนี้ เปนเรื่องสมมติ อัตราแลกเปล่ียน
ในตัวอยางอาจไมพองกับอัตราแลกเปล่ียนที่เกิดจริง)

ในทางบัญชี นักบัญชีจะบันทึกเครื่องจักรและหนี้สินในงบแสดงฐานะการเงินพรอมกันดวย
จํานวน 25,000 บาท (เดบิต เครื่องจักร และ เครดิต หนี้สิน)

เมื่อมีหนี้สินเงินตราตางประเทศ ก็มีความเสี่ยงจากอัตราแลกเปลี่ยน เพราะเมื่อถึงกําหนด
จายหนี้วันที่ 30 กันยายน บริษัทจะไมมีทางรูวา หนี้ที่บริษัทตองจาย จะมีจํานวนเทาไร (เนื่องจาก
อัตราแลกเปล่ียนที่เปลี่ยนไป)
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มุมบัญชี

บริษัทตองการปองกันความเสี่ยง จึงไปติดตอกับ
ธนาคารแหงหน่ึง เพ่ือขอซ้ือสญัญาลวงหนา ธนาคารสวนใหญ
จะยินดีขายสัญญาลวงหนาใหตามจํานวนเงินและกําหนด
เวลาที่บริษัทตองการ พรอมทั้งระบุอัตราแลกเปลี่ยนกัน
ลวงหนาในวันที่ทําสัญญา หรือที่เรียกวา อัตราลวงหนา 
(Forward Rate)

การตกลงซื้อขายอนุพันธทางการเงินกันตอหนา ตาม
จํานวน อัตรา และเวลาที่ตกลงกันนี้ ภาษาฝรั่งเรียกวา
เปนการซ้ือขายแบบ Over-the-counter ซึ่งไมมีระเบียบ
แบบแผนอะไรมาก และเง่ือนไขก็เปนไปตามท่ีธนาคารแตละ
แหงจะกําหนด บริษัทอยากไดสัญญาแบบไหนก็บอกมา
ทางธนาคารก็จะจัดหาใหตามความประสงค (ตัวอยาง
อนุพันธทางการเงินที่สามารถซ้ือขาย Over-the-counter 
นอกจาก Forward Contracts แลวก็มี สัญญาแลกเปลี่ยน 
(Swaps) และ สิทธิเลือก (Options))

การซื้อขายแบบ Over-the-counter นี้แตกตางจาก
การซื้อขายจากตลาดอนุพันธ ซึ่งมีระเบียบแบบแผนและ
ขอกําหนดเฉพาะเจาะจงตามท่ีตลาดแตละแหงกําหนด 
อนุพันธทางการเงินที่สามารถซื้อหาจากตลาด คือ สัญญา
อนาคต (Futures) และ สิทธิเลือก (Options) บริษัท
สามารถซ้ืออนุพันธพวกนี้ไดตามตลาดตาง ๆ  ที่มีอยูทั่วโลก

ในการซ้ือสัญญาลวงหนาจากธนาคารคร้ังนี้ บริษัทควร
ซื้อสัญญาท่ีมีจํานวนเทากับหนี้ที่มีอยู คือ 1,000 ดอลลาร
สหรัฐ และระบุวันถึงกําหนด ใหเปนวันที่ 30 กันยายนหรือ
วันที่ตองจายชําระหนี้ สวนอัตราลวงหนานั้น ธนาคารจะ
กําหนดขึ้นตามสูตรของธนาคารเอง

ตอนนี้มาสมมติกันวาอัตราลวงหนา ณ วันที่ทําสัญญา
นั้น เทากับ 35 บาท ตอ 1 ดอลลารสหรัฐ (กําหนดกัน
ลวงหนา ณ วันที่ 30 มิถุนายน เพ่ือนําไปใชแลกเปล่ียนเงิน 
วันท่ี 30 กันยายน)

การซ้ือสัญญาลวงหนานี้ เทากับเปนการท่ีบริษัท
สญัญาวาจะซ้ือดอลลารสหรฐัจากธนาคาร (บริษทัตองการ
ไดดอลลารสหรัฐเพ่ือนําไปจายหน้ี) และธนาคารสัญญา

วาจะขายดอลลารสหรฐัใหกบับรษิทั ณ วนัท่ี 30 กนัยายน 
ที่อัตราแลกเปล่ียน 35 บาทตอ 1 ดอลลาร โดยไมสนใจ
วา ณ วันนั้น อัตราแลกเปล่ียนที่เกิดจริงจะเปนเทาไร

ถาอัตราแลกเปล่ียนที่เกิดจริงวันท่ี 30 กันยายน อยูที่ 
40 บาทตอ 1 ดอลลารสหรัฐ บริษัทก็จะซื้อดอลลารสหรัฐ
จากธนาคารท่ีอัตราแลกเปลี่ยน 35 บาทตอ 1 ดอลลาร
สหรัฐ เพื่อนําไปใชหนี้ (เกิดกําไรจากสัญญาลวงหนา 5 บาท
ตอ 1 ดอลลารสหรัฐ) แตในขณะเดียวกัน บัญชีเจาหน้ีที่
บันทึกไวจํานวน 25,000 บาท ไดเพิ่มขึ้นเปน 40,000 บาท 
(ขาดทุน 15 บาทตอ 1 ดอลลารสหรัฐ) สรุปวาในการ
ปองกันความเสี่ยงครั้งนี้ บริษัทสามารถลดความเสี่ยงไปได 
5 บาทตอ 1 ดอลลารสหรัฐ สวนผลขาดทุนอีก 10 บาท
ตอ 1 ดอลลารสหรัฐนั้น ถือเปนจํานวนท่ีตองจายเพ่ือ
ปองกันความเสี่ยง (เปรียบเสมือนคาเบ้ียประกันท่ีบริษัทตอง
จายในการทําประกันท่ัวไป นั่นคือ แนวคิด แตจะบันทึก
บัญชีอยางไร นั่นเปนเรื่องของบัญชี)

ถาอัตราแลกเปล่ียนท่ีเกิดจริงวันท่ี 30 กันยายน เปน 
30 บาทตอ 1 ดอลลารสหรัฐ บริษัทจะตองซื้อดอลลารสหรัฐ
จากธนาคารท่ีอัตราแลกเปลี่ยน 35 บาทตอ 1 ดอลลาร
สหรัฐ (ขาดทุน 5 บาทตอ 1 ดอลลารสหรัฐ) ยํ้าวาบริษัท
จําเปนตองซ้ือดอลลารสหรัฐจากธนาคารท่ี 35 บาทตอ
1 ดอลลารสหรัฐ แมวาบริษัทจะสามารถซ้ือดอลลารสหรัฐ
จากที่อื่นไดที่อัตรา 30 บาทตอ 1 ดอลลารสหรัฐ เพราะ
ไดทําสัญญาไวอยางน้ัน สวนหน้ีสินที่อยู ในบัญชีก็จะเพ่ิม
จาก 25,000 บาทเปน 30,000 บาท (ขาดทุน 5 บาท
ตอ 1 ดอลลารสหรัฐ) รวมขาดทุนท้ังสิ้น 10 บาทตอ
1 ดอลลารสหรัฐ เทากับกรณีแรก

ถาลองสมมติอัตราแลกเปล่ียนท่ีเกิดจริง ไปเร่ือย ๆ  จะ
พบวา ตัวเลขขาดทุนของทุกตัวอยางจะเทากับ 10 บาท
ตอ 1 ดอลลารสหรัฐเสมอ

ในทางบัญชีถือวา บริษัทไดปองกันความเสี่ยงอยางมี
ประสิทธิผลท่ี 35 บาทตอ 1 ดอลลารสหรัฐ สวนผลขาดทุน
จํานวน 10 บาทตอ 1 ดอลลารสหรัฐ ถือเปนคาใชจายDo
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อนุพันธ�ทางการเงิน

ในการปองกันความเสี่ยงที่ต องบันทึกในงบกําไรขาดทุน
(ไมว าจะจัดประเภทเปนคาใชจ ายในการบริหาร หรือ 
ขาดทุนจากอัตราแลกเปล่ียนก็ตาม)

ตอนน้ีก็มาถึงเร่ืองเศรา สําหรับบริษัทท่ีไมไดทําการ
ปองกันความเส่ียงไว แตบังเอิญตองมาประสบกับอุบัติภัย
จากความผันผวนของอัตราแลกเปลี่ยน บริษัทตื่นมาพบ
กับความจริงวา อัตราแลกเปล่ียนไดเปล่ียนไปแลวและ
ขอกําหนดในมาตรฐานการบัญชี ก็กําหนดวา บริษัทตอง
นําผลขาดทุนที่เกิดจากอัตราแลกเปล่ียนทั้งจํานวนมาบันทึก
เปนคาใชจายในงบกําไรขาดทุนอยางไมมีทางหลีกเลี่ยง

ไมมีทางหลีกเลี่ยง แตก็อยากจะหลีกเลี่ยง
นักบัญชีศรีธนญชัยจึงตองเขามามีบทบาท โดยให

บริษัทนําผลขาดทุนจากอัตราแลกเปลี่ยนน้ัน ไปบันทึก
เพิ่มมูลคาของสินทรัพยในงบแสดงฐานะการเงิน เพื่อจะได
ไมตองรับรูเปนคาใชจายในงบกําไรขาดทุน

เอาเปรียบนักลงทุนและเพ่ือนบริษัทดวยกันอยาง
แยบยล

นกัลงทุนตองระวัง ถาอานหมายเหตุประกอบงบการเงิน
พบวาบริษัททําอยางนั้น ก็ใหรู วางบการเงินของบริษัทนั้น
ยังนํามาใชตัดสินใจลงทุนไมได ตองนํางบการเงินมาปรับปรุง
ตัวเลขใหถูกตองกอน (ลดสินทรัพยและกําไรขาดทุนสุทธิลง
เทากับจํานวนผลขาดทุนจากอัตราแลกเปลี่ยนที่เกิดข้ึน)
ถาไมรู จํานวนผลขาดทุนจากอัตราแลกเปลี่ยนจากรายการ
ดังกลาว เพราะบริษัทไมไดเปดเผยขอมูลไว ก็ตัดใจอยา
ไปลงทุนในบริษัทนั้นเสียเลย จะไดไมเขาเนื้อ

จําไวอยางหนึ่งวา ถาบริษัททําการซิกแซ็กเรื่องหนึ่งแลว 
ก็มีความเปนไปไดสูงที่จะทําการซิกแซ็กเร่ืองอื่น  ๆ  ดวย 
ขนาดของท่ีมองเห็นจากงบการเงินยังซิกแซ็กขนาดนี้ ของท่ี
มองไมเห็นอยางเชน การบริหารเงินบริหารหนี้ ไมรู วาจะ
ซิกแซ็กขนาดไหน หลับตานึกภาพกันเอาเองก็แลวกัน

ถึงตอนน้ี อาจจะพอเขาใจแลววา การปองกันความ
เสี่ยงนั้นคืออะไรและบริษัทสามารถปองกันความเสี่ยงดวย
วิธีใดบาง แตเรายังมองไมออกวา กรณีไหนบางที่บริษัทจะ
สามารถนําผลขาดทุนจากอัตราแลกเปลี่ยน ไปบันทึกรวม
เปนตนทุนของสินทรัพย ไดอยางถูกตอง ตามท่ีขอกําหนด
อนุญาต

คําตอบหาไดจากมาตรฐานการบัญชีที่ใหตัวอยางไววา 
บริษัทจะสามารถนําผลขาดทุนจากอัตราแลกเปล่ียนไป
บันทึกรวมเปนตนทุนของสินทรัพยได ถากฎหมายควบคุม
การปริวรรตเงินตรา ทําใหเกิดการลาชาในการแลกเงิน
ชวงที่เกิดการลาชานี้ ถือเปนเหตุสุดวิสัย ที่ทําใหบริษัท
ไมสามารถทําการปองกันความเส่ียงได กรณีนี้ บริษัท

สามารถนํากําไรขาดทุนที่เกิดจากอัตราแลกเปลี่ยนของ
หนี้สินที่ยังไมไดจาย (ซึ่งเกิดขึ้นในชวงท่ีเกิดการลาชานั้น) 
ไปรวมเปนตนทุนของสินทรัพยที่ซื้อเช่ือ

อธิบายแลวก็ยังมองไมออกวาเกิดขึ้นไดอยางไร เหตุผล
ที่มองไมออก ก็เพราะไมเคยเห็นตัวอยางจริง และที่ไมเคย
เห็นตัวอยางจริงก็เพราะ ประเทศไทยไมมีกฎหมายดังกลาว 
อาศัยวิชาตรรกวิทยาขั้นพื้นฐานก็พอสรุปไดวา บริษัทไม
สามารถนําผลขาดทุนจากอัตราแลกเปลี่ยน ไปบันทึกรวม

จําไว�อย�างหน่ึงว�า ถ�าบริษัททําการซิกแซ็กเร่ืองหน่ึงแล�ว ก็มีความเป�นไปได�สูง
ที่จะทําการซิกแซ็กเร่ืองอื่นๆ ด�วย ขนาดของท่ีมองเห็นจากงบการเงิน

ยังซิกแซ็กขนาดน้ี ของที่มองไม�เห็นอย�างเช�น การบริหารเงินบริหารหน้ี
ไม�รู�ว�าจะซิกแซ็กขนาดไหน หลับตานึกภาพกันเอาเองก็แล�วกัน
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มุมบัญชี

เปนตนทุนของสินทรัพยได เพราะไมเขาเงื่อนไขที่มาตรฐาน
การบัญชีวางไว แถม การตีความมาตรฐานการบัญชีสากล 
ฉบับที่ 11 (Standing Interpretations Committee:
SIC 11) ยังไดขยายความตอไปอีกวา กรณีที่รัฐบาลออก
กฎหมายควบคุมการปริวรรตเงินตราก็ดี กรณีที่เกิดการ
ขาดแคลนเงินตราตางประเทศท่ีจะนํามาแลกเปล่ียน (อาจ
เกิดจากการกํากับดูแลของธนาคารแหงประเทศ) ก็ดี
หรือการท่ีบริษัทไมสามารถทําการปองกันความเส่ียงไดก็ดี
ลวนแตไมใชกรณีที่เกิดขึ้นทั่วไป จริง ๆ  แลว ตองเปนกรณี
ที่คาดวาจะไมเกิดขึ้นบอย และตองพิสูจนไดวาเปนเหตุ 
สุดวิสัยจริง ๆ

นอกจากน้ี SIC 11 ยังกลาวเพิ่มเติมอีกวา ชวงเวลา
ที่ไมสามารถปองกันความเสี่ยงได ตองเกิดขึ้นกอนที่การ
ลดคาเงนิจะเกดิขึน้ ไมใชเกดิขึน้ทหีลงั (เน่ืองจากประสบการณ

ที่เกิดจริงพบวา หลังจากที่การลดคาเงินเกิดขึ้น ธนาคาร
สวนใหญจะไมยอมซื้อขายอนุพันธทางการเงิน เพราะความ
เสี่ยงสูงเกินไป ทําใหบริษัทที่อยากทําการ ปองกันความเสี่ยง
ภายหลังการลดคาเงิน ไมสามารถทําได แตจะนํามาเปน
ขออางไมได) นอกจากน้ัน SIC 11 ยังระบุวา สินทรัพยที่
อยูภายใตการพิจารณา ตองซื้อมาภายในระยะเวลาไมเกิน
หนึ่งป กอนที่การลดคาเงินจะเกิดขึ้น

ที่พูดมาท้ังหมดน้ี ยังไมไดพาดพิงถึงขอกําหนดใน
มาตรฐานการบัญชีอีกขอหน่ึงท่ีวา การนํากําไรขาดทุน
จากอัตราแลกเปล่ียนของหน้ีสินมารวมเปนตนทุนของ
สินทรัพย ตองไมทําใหมูลคาของสินทรัพยสูงกวา “มูลคา
ที่คาดวาจะไดรับคืน” ของสินทรัพยนั้น เพราะถาพูดถึง
ก็จะตองยอนไปพาดพิง ถึงการดอยคาของสินทรัพย

วากันทีละเรื่องดีกวา อยาเพิ่งเปดประเด็นใหมเลย
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