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ABSTRACT

The objectives of in this research were to (1) evaluate the performances of Telecommunication
sector in the Stock Exchange of Thailand (SET) between 1994 and 2002, (2) identify the major financial ratios
affecting the operation success of Telecommunication and (3) analyse the relationship between financial ratios
and Telecommunication performances.

The sample in the research is eight listed companies in Telecommunication sector in the Stock 
Exchange of Thailand both before and since 1993.  These companies still operate and have completed financial 
and accounting information. The secondary data are also employed in this study.  They consist of balance sheet, 
profit & loss, notes to financial statement and related documents.  The analytical methodology comprises of 
financial ratios, univariate regression and multivariate regression.

The outcome of the analysis found that in the pre-crisis period of 1994-1997 the operational 
performance of the telecommunication companies showed sufficient liquidity and efficiency in managing their 
assets and liabilities, including the ability to generate income from operations and invest better than the industry 
average but in the post crisis period of 1998-2002.  Telecommunication companies encountered economic 
problems resulting from lack of liquidity and high financial risk.  There are only two companies; United 
Telecommunication Industry Public Company Limited and The International Engineering Public Company 
Limited who were able to prepare themselves to solve liquidity problems.  Financial ratios related to their 
operational performance are used to analyse success of the companies’ operational performance.  These are 
total assets turnover ratio, debt ratio, long-term debt to equity ratio, current ratio, and fixed assets turnover ratio 
respectively.

Keywords:  Financial Ratio, Univariate Regression and Multivariate Regression.
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บทที ่1
บทนํ า

1.  ความเปนมาและความส ําคัญของปญหา

การสื่อสารโทรคมนาคมนับวันจะมีบทบาทสูงในการสนับสนุนการพัฒนาประเทศ ทั้ง
ในดานธุรกจิการคา การบริการ อุตสาหกรรม การเกษตร ไปจนถึงการเพิ่ม คุณภาพชีวิต (Quality of
Life) ของประชาชนใหสูงขึ้น การบริการและเครือขายโทรคมนาคมท่ีทันสมัย ไดคุณภาพมีเพียงพอ
ในราคาท่ีต่ํ า และที่ส ําคัญครอบคลุมและกระจายสูทุกสวนของสังคมอยางเทาเทียมมากที่สุด จึงเปน
ปจจัยพื้นฐานแหงยุคโลกาภิวัฒนในสังคมสารสนเทศ โดยนอกจากจะสามารถทดแทนการเดินทาง
สัญจรไดในระดับหน่ึง ซึ่งเปนการประหยัดทั้งเวลา การเสียโอกาสและคาใชจายโดยตรงแกผูใชแลว
ยังเปนการชวยลดการใชพลังงาน และประหยัดการไหลออกของเงินตราตางประเทศ รวมทั้ง
ประหยัดทรัพยากรธรรมชาติอันสงผลใหการจราจรท่ีแออัดและมลพิษทีต่ามมาลดนอยลง1

การสื่อสารโทรคมนาคมจึงนับวาเปนสิ่งสํ าคัญและมีความจํ าเปนอยางมากในการ
ดํ าเนินชีวิตและการดํ าเนินธุรกิจในปจจุบันน้ี  องคกรทั้งภาครัฐและภาคเอกชน รวมถึงประชาชนทั่ว
ไปตองการการสื่อสารระหวางกันที่มีประสิทธิภาพ  มีความสะดวก รวดเร็วมากยิ่งขึ้น โดยเฉพาะ
ชวยใหการติดตอธุรกิจทั้งในประเทศและตางประเทศมีความคลองตัว รวมทั้งการใหขอมูลที่ชวย
ประกอบการตัดสินใจแกผูบริหารและนักลงทุนไดทันเวลา โดยใชเทคโนโลยีในการติดตอสื่อสาร
หรือดํ าเนินธุรกิจในรูปแบบใหม เชน การพาณิชยอิเล็กทรอนิกส เปนตน

อุตสาหกรรมธุรกจิสือ่สารโทรคมนาคม มีการพัฒนาระบบเครือขายที่ทันสมัยอยางตอ
เน่ือง ทันตอความตองการของผูใชเพิ่มมากขึ้น และมีการดํ าเนินธุรกิจเติบโตเปนลํ าดับ  โดยมีบริษัท
ที่กอตั้งและจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยเพิ่มมากขึ้น ซึ่งมีบริษัททั้งที่กอตั้งและ
จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ตั้งแตกอนชวงที่ประเทศเกิดวิกฤตทางเศรษฐกิจ
และสามารถด ําเนินธุรกิจมาจนถึงปจจุบันน้ี และบริษัทที่เพิ่งกอตั้งและจดทะเบียนในตลาดหลัก
ทรัพยแหงประเทศไทยใหมดวย

ตลอดป 2545 ที่ผานมาเกิดเหตุการณสํ าคัญ ๆ ในตลาดโทรศัพทเคล่ือนท่ีในประเทศ
ไทยหลายเร่ืองดวยกัน นับต้ังแตการเปดใหบริการโทรศัพทเคลื่อนที่จากผูใหบริการรายใหมของ
                                        
1 มูลนธิิสถาบันวิจัยเพ่ือการพัฒนาประเทศไทย พ.ศ. 2542



2

บริษัท ทีเอ ออเรนจ จํ ากัด  การประกาศปลดล็อคอีม่ี (IMEI) หรือหมายเลขประจํ าเคร่ืองของบริษัท 
โทเท่ิล แอคเซ็ส คอมมูนิเคชั่นส จํ ากัด การแขงขันทางธุรกิจการขายเครื่องโทรศัพทเคลื่อนที ่ท ําให
ธุรกิจตลาดโทรศัพทเคลื่อนที่เปลี่ยนแปลงปรับตัวกันอยางรวดเร็ว2

ดังน้ัน จึงเปนเร่ืองที่นาสนใจศึกษาถึงความสามารถในการดํ าเนินธุรกิจและความ
สามารถท ําก ําไรของธุรกจิสือ่สารโทรคมนาคม  รวมทั้งความสัมพันธระหวางผลการด ําเนินงานกับ
อัตราสวนทางการเงิน ตั้งแตกอนและหลังชวงที่ประเทศเกิดวิกฤตทางเศรษฐกิจ

2.  ปญหาการวิจัย

การวิเคราะหผลการดํ าเนินงานของธุรกิจสื่อสารโทรคมนาคมในตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทย  มีปญหาการวิจัยดังตอไปน้ี

2.1  ธุรกิจสื่อสารโทรคมนาคมที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย  
ส ําหรับระยะเวลาป พ.ศ. 2537 ถึงป พ.ศ. 2545 มีผลการด ําเนินงานเปนอยางไร

2.2  อัตราสวนทางการเงินที่สํ าคัญที่สงผลตอความสํ าเร็จในการดํ าเนินงานของธุรกิจ
สื่อสารโทรคมนาคมที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยไดแกอะไรบาง

2.3  ความสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินกับผลการดํ าเนินงานของกิจการมี
ความสัมพันธกันอยางไร

3.  วตัถุประสงคการวิจัย

จากปญหาการวิจัยดังกลาวขางตน มีวัตถุประสงคการวิจัยดังตอไปนี้
3.1  เพื่อประเมินผลการดํ าเนินงานของธุรกิจสื่อสารโทรคมนาคม ที่จดทะเบียนใน

ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย  ส ําหรับระยะเวลาป พ.ศ. 2537  ถึงป พ.ศ. 2545
3.2  เพื่อระบุอัตราสวนทางการเงินที่สํ าคัญที่สงผลตอความสํ าเร็จในการดํ าเนินงาน 

ของธุรกิจสื่อสารโทรคมนาคมที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย
3.3  เพื่อวิเคราะหความสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินกับผลการด ําเนินงานของ   

กิจการ

                                        
2 รายงานประจ ําป 2545 บริษัท แอดวานซ อินโฟร เซอรวิส จํ ากัด (มหาชน)
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4.  ขอบเขตการวิจัย

การศึกษาครั้งนี ้ มีขอบเขตในการวิจัยดังตอไปน้ี
4.1  ศึกษาเฉพาะผลการด ําเนินงานของธุรกิจส่ือสารโทรคมนาคม  ที่จดทะเบียนใน

ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย
4.2  กลุมตัวอยาง  คือบริษัทที่ด ําเนินธุรกิจสื่อสารโทรคมนาคมที่จดทะเบียนในตลาด

หลักทรัพยแหงประเทศไทยทั้งกอนและตั้งแตป พ.ศ. 2536 ที่สามารถด ําเนินธุรกิจมาจนถึงปจจุบัน
นี้พรอมทั้งมีขอมูลทางการเงินและการบัญชีครบถวน จํ านวน 8 บริษัท  บริษัทที่ไมไดเปนกลุมตัว
อยาง เนื่องจากเปนบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยในป พ.ศ. 2543 เปนตน
ไป จํ านวน 4 บริษัท  ซึ่งไมมีขอม�ูทางการเงินและการบัญชีครบถวน ต้ังแตป พ.ศ. 2537-2545

4.3  ระยะเวลาที่ท ําการวิจัย  พ.ศ. 2537 ถึง พ.ศ. 2545
4.4  ขอมูลที่ใชในการวิจัย คือ ขอมูลทุติยภูมิจากงบการเงินรวม  ไดแก  งบดุล  งบก ําไร

ขาดทุน  และหมายเหตุประกอบงบการเงิน ต้ังแตป พ.ศ. 2537 ถึงป พ.ศ. 2545 รวมระยะเวลา 9 ป 
รวมทั้งเอกสารตาง ๆ ที่เกี่ยวของของแตละบริษัทในธุรกิจสื่อสารโทรคมนาคม

5.  ประโยชนที่คาดวาจะไดรับ

ผลที่ไดจากการวิจัยครั้งนี ้มีประโยชนที่คาดวาจะไดรับ ดังตอไปน้ี
5.1  ฝายบริหารของบริษัทธุรกิจส่ือสารโทรคมนาคม สามารถนํ าผลที่ไดจากการวิจัยไป

ใชเปนแนวทางในการวางนโยบายและวางแผนการดํ าเนินงานของกิจการใหมีประสิทธิภาพดียิ่งขึ้น
5.2  นักลงทุนในกลุมธุรกิจสื่อสารโทรคมนาคม สามารถนํ าผลที่ไดจากการวิจัยไปใช

ประกอบการตัดสินใจลงทุน  เพื่อใหไดรับผลตอบแทนสูงสุด
5.3  ผูที่มีความสนใจ สามารถนํ าไปใชเปนขอมูลพื้นฐานส ําหรับการทํ าวิจัยคร้ังตอไป



  บทที ่2
วรรณกรรมที่เกี่ยวของ

การอธิบายถึงแนวคิด ทฤษฎ ี และวรรณกรรมที่เกี่ยวของกับการวิเคราะหผลการด ําเนิน
งานของธุรกิจสื่อสารโทรคมนาคมในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย จะกลาวถึงความเปนมา
ของการส่ือสารโทรคมนาคม แนวคิดการวัดผลการดํ าเนินงาน ทฤษฎกีารวัดผลการดํ าเนินงาน และ
งานวิจัยที่เกี่ยวของ ซึ่งอธิบายรายละเอียดไดดังนี้

1.  ความเปนมาของการสื่อสารโทรคมนาคม

โดยทั่วไป “โทรคมนาคม” หมายถึง การรับ-สง หรือแลกเปลี่ยนขาวสารรูปแบบตางๆ
โดยมสีายรับสง คลื่นวิทย ุ หรือสื่อกลางอื่นๆ เพื่อขยายขอบเขตการรับสงหรือแลกเปลี่ยนใหกวาง
ไกลขึ้น  จากหลักฐานที่ปรากฎ การส่ือสารโทรคมนาคมไดเร่ิมตนในป 2381 โดย Samuel Morse
เขาไดจัดสง Electric Telegraph เปนครั้งแรก ตอมาในป 2419 Graham Bell ไดประสบความส ําเร็จ
ในการรับสงเสียงค ําพูด ในป 2432  มีการเปดใชงานชุมสายอัตโนมัติ Step – by - Step ระบบแรก
โดย A.B. Strowger ในป 2473 ไดมีการประดิษฐชุมสายระบบ Cross Bar (L.M. Ericson) ในป 2481
โดย Pulse Code (Reeves) เปนผูริเริ่มการ Multiplexing ในป 2499 ไดมกีารจัดต้ังคณะกรรมการ
CCITT และในป 2513 ไดมีการประดิษฐชุมสายระบบ SPC (Stored Program Control) คือใช
โปรแกรมที่เก็บไวในหนวยความจ ําของคอมพิวเตอรมาควบคุมการทํ างานของระบบ ส ําหรับ
ประเทศไทยมีการนํ าโทรศัพทเขามาใชเปนคร้ังแรกในป พ.ศ. 2424 ซึ่งตรงกับสมัยรัชกาลที่ 5
ปจจุบันมีปริมาณของโทรศัพททั้งหมดประมาณ 1.5 ลานเคร่ือง มีโครงขาย PSTN (Public
Switching Telephone Network ) โครงขาย DDN (Digital Data Network) สํ าหรับการส่ือสารขอมูล
และยงัมีโครงขาย ISDN (Integrated Service Digital Network) ซึ่งสามารถใหบริการสงโทรศัพท
และ Data ไดพรอมกันในหนึ่งคูสายโทรศัพท

หากจะกลาวถึงระบบโทรศัพท องคประกอบพื้นฐานของการสื่อสารม ี3 อยาง คือแหลง
ขาวสาร สื่อรับสงขาวสาร และตัวรับขาวสาร ในการสือ่สารทางโทรศัพท ขาวสารซึ่งถูกน ําเสนอใน
รูปของเสียงคํ าพูด จะถูกแปลงใหอยูในรูปของสัญญาณไฟฟาโดยเครื่องโทรศัพท และสงผานสาย
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โทรศัพทซึ่งเปนสายทองแดง 2 เสน ไปยังเคร่ืองโทรศัพทอีกเคร่ือง และที่นี่สัญญาณไฟฟาจะถูก
แปลงเปนสัญญาณเสียงตามเดิม

2.  แนวคดิการวัดผลการดํ าเนินงาน

แนวคิดหน่ึงของการวัดผลการดํ าเนินงาน คือ การวิเคราะหขอมูลจากงบการเงิน ซึ่งงบ
การเงินเปนรายงานทางบัญชีของกิจการ ที่ตองจัดท ําขึ้นอยางนอยปละสองครั้ง  วัตถุประสงคของ
การจัดทํ างบการเงิน ก็เพื่อทบทวนหรือรายงานความกาวหนาที่เกิดขึ้นระหวางชวงเวลาหน่ึง โดย
ฝายบริหารรายงานนี้จะแสดงเกี่ยวกับฐานะการลงทุน การจัดหาเงินทุนของกิจการน้ัน และผลที่ได
รับระหวางชวงเวลาท่ีตองการทบทวน  งบการเงินนี้จัดท ําข้ึนเพ่ือสะทอนใหเห็นถึงขอเท็จจริงท่ีได
ถูกบันทึกไว ตามวิธีการบัญชีที่ถือปฏิบัติกัน และตามดุลยพินิจของผูจัดท ํา ดุลยพินิจท่ีถูกตองจํ าเปน
ตองอาศัยความสามารถและความซื่อสัตยของผูจัดท ํางบการเงิน

การแสดงรายการในงบการเงิน  แบงออกไดเปน 2 ประเภทคือ
2.1  งบการเงินเพื่อเสนอตอสาธารณชน  ในปจจุบันเปนงบการเงินท่ีบรรจุขอมูลทาง

การเงินอยางคราว ๆ ไมมีรายละเอียดมากนัก ประกอบดวยงบการเงิน 3 ลักษณะ คือ งบดุล งบก ําไร
ขาดทุน และงบแสดงการเปลี่ยนแปลงฐานะการเงิน

         2.1.1  งบดุล  เปนงบแสดงฐานะการเงินของธุรกิจ ณ เวลาใดเวลาหนึ่ง ปกติแลว
มักเปนวันส้ินงวดบัญชีของธุรกิจน้ัน รายการในงบดุล ประกอบดวย สินทรัพย หน้ีสิน และสวน
ของเจาของ ณ เวลาหน่ึง

         2.1.2  งบก ําไรขาดทุน เปนงบแสดงถึงผลการดํ าเนินงานของธุรกิจน้ันในชวงเวลา
หน่ึง รายการในงบก ําไรขาดทุน ประกอบดวย รายได ตนทุนขาย คาใชจายดํ าเนินงาน รายไดอื่น คา
ใชจายอื่น และก ําไรสุทธิ

         2.1.3  งบแสดงการเปลี่ยนแปลงฐานะการเงิน เปนงบแสดงการเคลื่อนไหว ของ
เงินทุนหมุนเวียนสํ าหรับชวงเวลาหน่ึง งบน้ีแสดงใหเห็นถึง รายการที่เปนแหลงที่มาของเงินทุน
หมุนเวียน และแหลงที่ใชไปของเงินทุนหมุนเวียนในชวงเวลาหนึ่ง

2.2  งบการเงินเพือ่การบริหารภายในธุรกิจ  ลักษณะของขอมูลจะมีรายละเอียดของ
สวนงานหรือหนวยงานตาง ๆ ของธุรกิจ ระยะเวลาที่ใชอาจเปนชวงสั้น ๆ เชน รายวัน รายสปัดาห 
รายคร่ึงเดือน รายเดือน เปนตน รายละเอียดและระยะเวลายอมขึ้นอยูกับความตองการของผูใช
ประโยชน
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การวัดผลการดํ าเนินงานโดยใชแนวคิดของการวิเคราะหงบการเงินท่ีนิยมใชกัน มี 4 วิธี
คือ การวิเคราะหโดยการเปรียบเทียบ การวิเคราะหอัตราสวนทางการเงิน การวิเคราะหแนวโนม
และการวิเคราะหงบแสดงการเคล่ือนไหวของเงินทุน ซึ่งจะกลาวรายละเอียดของแตละวิธีในหัวขอ
ที ่3 ทฤษฎีการวัดผลการดํ าเนินงาน

3.  ทฤษฎกีารวัดผลการดํ าเนินงาน

ทฤษฎีการวัดผลการดํ าเนินงานมีหลายทฤษฎ ี แตจะขออธิบายเฉพาะทฤษฎีที่ใชแนวคิด
ของการวิเคราะหงบการเงิน ไดแก การวิเคราะหโดยการเปรียบเทียบ การวิเคราะหอัตราสวนทาง
การเงิน การวิเคราะหแนวโนม และการวิเคราะหงบแสดงการเคล่ือนไหวของเงินทุน

3.1  วิธีการวิเคราะหโดยการเปรียบเทียบ (Comparison Analysis หรือ Common Size)
ตามวิธีนี ้ ตองรวบรวมงบการเงินหลายงวดเพื่อน ํามาค ํานวณรายการตาง ๆ ในงบการเงินแตละงวด
เปนอัตรารอยละของยอดรวม และวิเคราะหเปรียบเทียบกัน  การเปรียบเทียบเพื่อการวิเคราะหท ําได 
2 แบบ คือ

       3.1.1  การเปรียบเทียบตามแนวนอน (Horizontal) เพื่อวิเคราะหดูผลการเปลี่ยน
แปลงท่ีเกิดข้ึนในอดีตจนถึงปจจุบันตลอดจนลักษณะแนวโนมของรายการตาง ๆ การวิเคราะหแยก
ออกไดเปน 2 แบบคือ

                   (1)  การวิเคราะหการเปลี่ยนแปลงของแตละรายการในแตละงวดบัญช ี 
โดยการคํ านวณการเปลี่ยนแปลงของรายการตาง ๆ ในงวดปจจุบันเปรียบเทียบกับงวดกอน ทั้ง
จํ านวนเงินที่เปลี่ยนแปลงและอัตรารอยละที่เปลี่ยนแปลงไปจากงวดกอน

                   (2)  การวิเคราะหจากการเปรียบเทียบการเปลี่ยนแปลงของรายการตาง ๆ 
ในงบการเงินของแตละปกับปฐาน (Index Analysis) วิธีนี้จะก ําหนดใหงวดใดงวดหน่ึงหรือปใดป
หน่ึงที่ไดพิจารณาแลววาเหมาะสมใหเปนฐานสํ าหับการคํ านวณและการวิเคราะหเปลี่ยนแปลงจาก
ปนั้น รายการตาง ๆ ในปฐานจะมีคาเทากับ 100 จากน้ันคํ านวณการเปลี่ยนแปลงของแตละรายการ
ในปท่ีตองการวิเคราะหเปรียบเทียบเปนอัตรารอยละของปฐาน

      3.1.2  วิธีการวิเคราะหเปรียบเทียบตามแนวด่ิง (Vertical) เปนการวิเคราะหเพื่อ
เปรียบเทียบขอมูลหรือโครงสรางของสวนประกอบในงบการเงินวาในแตละงวดรายการที่เปนสวน
ประกอบในงบการเงินแตละรายการเปนอัตรารอยละเทาใดของยอดรวม เพื่อใหสะดวกในการ
วิเคราะหการเปลี่ยนแปลงเปรียบเทียบ จึงตองพิจารณาขอมูลจากฐานเดียวกัน และคํ านวณออกมา
เปนอัตรารอยละของรายการที่เปนฐานซึ่งจะมีคาเทากับ 100
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3.2  วิธีวิเคราะหอัตราสวนทางการเงิน (Financial Ratios)     อัตราสวนทางการเงิน คือ 
การนํ าเอาตัวเลขขอมูลทางการเงินท่ีตองการพิจารณา 2 จํ านวนมาค ํานวณเปรียบเทียบ    ผลที่ไดจะ
มีประโยชนสํ าหรับการวิเคราะหฐานะการเงินและผลการดํ าเนินงานของกิจการในเวลาที่ตางกัน
ของธุรกิจเดียวกัน และในเวลาเดียวกันส ําหรับกิจการตาง ๆ

3.3  วิธีการวิเคราะหแนวโนม (Trend Analysis)  การวิเคราะหอัตราสวนทางการเงิน
เปนการวิเคราะหจากผลการด ําเนินงานในงวดใดงวดหน่ึง และฐานะของกิจการ ณ วันใดวันหน่ึง 
เปรียบเทียบกับบริษัทอื่นในอตุสาหกรรมเดียวกัน คือ อัตราสวนอุตสาหกรรมเฉล่ียหรือเปรียบเทียบ
ขอมูลในอดีต ณ งวดตาง ๆ กันของบริษัทเดียวกัน เพื่อใหผูวิเคราะหไดพิจารณาผลการด ําเนินงาน
และฐานะการเงินของบริษัทใดบริษัทหน่ึงต้ังแตอดีตจนถึงปจจุบัน  และสามารถคาดคะเนแนวโนม
ในอนาคตโดยเปรียบเทียบกับอุตสาหกรรมเฉลี่ยดวย

3.4  การวิเคราะหงบแสดงการเคลือ่นไหวของเงินทุน (Funds Flow Analysis)  งบ
แสดงการเคลื่อนไหวของเงินทุนหรืองบแสดงการเปลี่ยนแปลงฐานะการเงิน (Statement of 
Changes in Financial Position) หรือ งบแสดงที่มาและการใชไปของเงินทุน เปนรายงานที่แสดงให
เห็นถึงแหลงที่มาและการใชไปของเงินทุนของกิจการระหวางงวดการด ําเนินงานท่ีพิจารณา

4.  การวิเคราะหผลการดํ าเนินงานของการวิจัยในเลมนี้

การวิเคราะหผลการดํ าเนินงานของการวิจัยคร้ังน้ี จะใชวิธีการวิเคราะหอัตราสวนทาง
การเงิน (Financial Ratios)

อัตราสวนทางการเงิน คือ การนํ าเอาตัวเลขขอมูลทางการเงินที่ตองการพิจารณา 2 
จํ านวนมาค ํานวณเปรียบเทียบ   ผลที่ไดจะมีประโยชนส ําหรับการวิเคราะหฐานะการเงินและผลการ
ดํ าเนินงานของกิจการในเวลาที่ตางกันของธุรกิจเดียวกัน และในเวลาเดียวกันส ําหรับกิจการตาง ๆ

อัตราสวนทางการเงินจึงเปนขอมูลพื้นฐานที่ใหคํ าตอบแกผูวิเคราะหเกี่ยวกับผลการ
ดํ าเนินงานและฐานะการเงินของกิจการ การวิเคราะหทางการเงินจะใหผลไดอยางสมบูรณตองมี
การเปรียบเทียบอัตราสวนทางการเงินตาง ๆ ที่คํ านวณมา การเปรียบเทียบดังกลาวม ี2 แบบ คือ

    1.  การเปรียบเทียบอัตราสวนทางการเงินของธุรกิจเดียวกันแตในระยะเวลาตาง ๆ 
กัน ต้ังแตอดีตถึงปจจุบันและแนวโนมในอนาคต
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    2.  การเปรียบเทียบอัตราสวนทางการเงินของกิจการหนึ่งกับกิจการอื่น       ในอุต
สาหกรรมเดียวกัน ในเวลาเดียวกนั อัตราสวนของกิจการอ่ืน ๆ ในอุตสาหกรรมเดียวกัน เรียกวา 
อัตราสวนโดยเฉล่ียของอุตสาหกรรม หรือ อัตราสวนถัวเฉล่ียของอุตสาหกรรม คํ านวณไดจากงบ
การเงินของกิจการที่ประกอบธุรกิจในอุตสาหกรรมเดียวกัน และนํ ามาถัวเฉลี่ยดวยวิธีการทาง
คณิตศาสตร

การวิเคราะหอัตราสวนทางการเงิน   สามารถแบงอัตราสวนออกเปนกลุมตาง ๆ ไดดังน้ี
1.  อัตราสวนสภาพคลอง
2.  อัตราสวนความสามารถในการบริหารสินทรัพย
3.  อัตราสวนความสามารถในการบริหารหน้ีสิน
4.  อัตราสวนความสามารถในการทํ าก ําไร
5.  อัตราสวนมูลคาราคาตลาด

4.1  อัตราสวนสภาพคลอง (Liquidity Ratios) เปนอัตราสวนใชวัดความสามารถใน
การชํ าระหนี้ระยะสั้นของกิจการ  โดยพิจารณาจากเงินสดและสินทรัพยใกลเงินสดที่กิจการมีอยูใน
ขณะหนึ่งวาเพียงพอที่จะจายภาระผูกพันระยะสั้น คือ หน้ีสินหมุนเวียนตาง ๆ หรือไม  ประกอบ
ดวยอัตราสวนดังน้ี

        4.1.1  อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน (Current Ratio)  อัตราสวนน้ีแสดงถึงความ
สามารถที่จะช ําระหนี้ระยะสั้นเมื่อถึงกํ าหนด และภาระผูกพันของกิจการ อัตราสวนน้ีจะรวมสินคา
คงเหลือในการค ํานวณ  อัตราสวนนี้มีคาสูงจะแสดงวาสภาพคลองสูง คือ มีความสามารถในการ
ชํ าระหนี้ระยะสั้นไดท ําใหกิจการมีความเสี่ยงตํ่ าดวย  คํ านวณไดดังน้ี

อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน      สินทรัพยหมุนเวียน เทา
  หน้ีสินหมุนเวียน

        4.1.2  อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว (Quick Ratio) อัตราสวนนี้ใชวัดสภาพ
คลอง หรือความสามารถของกิจการที่จะบรรลุขอผูกพัน อัตราสวนนี้ไมรวมถึงสินคาคงเหลือ ซึ่งมี
สภาพคลองนอยมากในสินทรัพยหมุนเวียน อัตราสวนน้ีมีคาสูง หมายถึงวา กิจการนั้นมีสภาพคลอง
สูงคือ มีเงินทุนที่สามารถน ําไปใชไดโดยไมตองมีการจัดหาจากแหลงภายนอกแสดงถึงความมั่นคง
ของกิจการสูงดวย  คํ านวณไดดังน้ี
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อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว    สินทรัพยหมุนเวียน – สินคาคงเหลือ เทา
               หน้ีสินหมุนเวียน

             
4.2  อัตราสวนความสามารถในการบริหารสินทรัพย (Asset Management Ratios)   

เปนอัตราสวนท่ีใชวัดประสิทธภิาพในการบริหารทรัพยากร คือ ทรัพยสินของกิจการเพ่ือกอใหเกิด
รายได  ประกอบดวยอัตราสวนดังน้ี

        4.2.1  อัตราการหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ (Inventory Turnover Ratio) อัตรา
สวนน้ีใชวัดอัตราการหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ เพื่อใหทราบถึงความคลองตัวของสินคาวา
สามารถจํ าหนายสินคาไดเร็วเพียงใด อัตราสวนน้ีมีคาย่ิงสูง แสดงวา สินคาของกิจการสามารถขาย
ไดเร็ว แสดงถึงประสิทธภิาพในการบริหารงานขายของบริษทั  คํ านวณไดดังน้ี

อัตราการหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ                   ขายสุทธิ ครั้ง
สินคาคงเหลือเฉลี่ย

        4.2.2  อัตราการหมุนเวียนของลูกหน้ีการคา (Day Sales Outstanding: DSO)
อัตราสวนนี้ใชประเมินลูกหนี้การคา แสดงถึงระยะเวลาเฉลี่ยที่กิจการตองใชหลังจากที่ขายสินคาไป
แลวจึงเก็บเงินสดได  ซึ่งเทากับระยะเวลาเก็บหนี้โดยเฉลี่ย อัตราสวนนี้มีคาสูง หมายถึง ระยะเวลา
ในการไดรับชํ าระหนี้จากลูกหนี้การคานาน  คํ านวณไดดังน้ี

อัตราการหมุนเวียนของลูกหน้ีการคา             ลูกหนี้การคา วัน
    ยอดขายตอวัน

        4.2.3  อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยถาวร (Fixed Assets Turnover Ratio)
อัตราสวนนี้ใชวัดประสิทธิภาพการใชสินทรัพยถาวร ไดแก อาคาร อุปกรณของกิจการ อัตราสวนน้ี
มีคาสูง หมายถึง มีประสิทธิภาพการใชสินทรัพยถาวรของบริษัทสูง  คํ านวณไดดังน้ี

อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยถาวร               ขายสุทธิ เทา
                    สินทรัพยถาวรสทุธิ
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        4.2.4  อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยรวม (Total Assets Turnover Ratio)  
อัตราสวนน้ีแสดงถึงความสามารถในการใชสินทรัพยของกิจการเพื่อการหารายได และการใช
ประโยชนจากสินทรัพยของกิจการ อัตราสวนนี้มีคาสูง หมายถึง กิจการมีความสามารถในการใช
สินทรัพยที่กิจการมีอยูไดอยางมีประสิทธิภาพ  คํ านวณไดดังน้ี

อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยรวม                ขายสุทธิ เทา
   สินทรัพยรวม

4.3  อัตราสวนความสามารถในการบริหารหน้ีสิน  (Debt Management Ratios)  เปน
อัตราสวนท่ีคํ านวณเพื่อเปนขอมูลชวยในการพิจารณาสภาพความเสี่ยงของกิจการ  ความเสี่ยงของ
กิจการสวนมากเกิดจากสาเหตุใหญ ๆ 2 ประการ ไดแก

        ประการแรก  ความเสี่ยงที่เกิดจากมีภาระหนี้สิน เปนความเสี่ยงที่เกิดจากนโยบาย
การจัดหาเงินทุนของกิจการ วิเคราะหจากรายการที่ประกอบในงบดุล
                ประการท่ีสอง  ความเสี่ยงที่เกิดจากการมีคาใชจายประจํ าที่สูง    คาใชจายประจ ําน้ี        
หมายถึง คาใชจายส ําคัญ ๆ ที่ตองจายตามภาระผูกพัน สวนใหญก็คือ ดอกเบี้ยจาย คาเชา และการ
จายชํ าระคืนเงินตนเม่ือครบกํ าหนด วิเคราะหไดจากขอมูลในงบกํ าไรขาดทุน

อัตราสวนที่ใชในการวิเคราะหมีสภาพเสี่ยงของกิจการที่เกิดจากภาระหนี้สิน ประกอบ
ดวยอัตราสวนดังน้ี

        4.3.1  อัตราสวนหนี้สิน (Debt Ratio)  อัตราสวนนี้ใชวัดวาสินทรัพยของกิจการ
สนับสนุนเงินทุนจากเงินกูยืมจากภายนอกเปนสัดสวนเทาใด และแสดงถึงความสามารถในการ
ชํ าระหนี้ของกิจการ ถาอัตราสวนน้ีมีคาสูง หมายถึง กิจการมีภาระหนี้สินสูง การบริหารกจิการมี
ความเสี่ยงสูง โดยเฉพาะอยางยิ่งถาหนี้สินสวนใหญเปนหนี้สินระยะสั้น และกิจการมีกระแสเงินสด
หมุนเวียนจากการขายตํ ่า  คํ านวณไดดังน้ี

อัตราสวนหน้ีสิน       หน้ีสินรวม %
    สินทรัพยรวม

        4.3.2  อัตราสวนหน้ีสินตอสวนของผูถือหุน (Debt to Equity Ratio)  อัตราสวนน้ี
แสดงโครงสรางของเงินทุน (Capital Structure) ของกิจการวามีสัดสวนของหนี้สินรวมเมื่อเทียบกับ
สวนของทุนหรือสวนของเจาของเปนเทาใด เปนการวัดวากิจการใชเงินทุนจากภายนอก (จากการ
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กูยืม) เมื่อเทียบกับทุนภายในของกิจการเองวามีสัดสวนเทาใด  ถาอัตราสวนน้ีมีคาสูง หมายถึง กิจ
การมีความเสี่ยงสูง  เพราะเงินกูเปนแหลงเงินทุนที่มีภาระดอกเบี้ยจาย  คํ านวณไดดังน้ี

อัตราสวนหน้ีสินตอสวนของผูถือหุน               หน้ีสินรวม %
        สวนของผูถือหุน

        4.3.3  อัตราสวนหน้ีสินระยะยาวตอสวนของผูถือหุน (Long-term debt to Equity 
Ratio) อัตราสวนน้ีเพ่ือดูความเส่ียงจากการกอหน้ีสิน  ซึ่งตองมีภาระคาดอกเบี้ยจายและมีผลท ําให
กํ าไรของธุรกจิลดลง และมีความเสี่ยงสูง  คํ านวณไดดังน้ี

อัตราสวนหน้ีสินระยะยาวตอสวนของผูถือหุน          หนี้สินระยะยาว %
          สวนของผูถือหุน

        4.3.4   อัตราสวนแสดงความสามารถในการจายดอกเบี้ย (Times Interest Earned: 
TIE)  อัตราสวนนี้แสดงถึงความสามารถในการชํ าระดอกเบี้ยเงินกูของกิจการ  เพื่อวิเคราะหวา 
บริษัทมีรายไดกอนหักดอกเบี้ยจายเปนกี่เทาของภาระดอกเบี้ยที่ตองจายในแตละงวด  ถาอัตราสวน
นี้มีคาสูง หมายถึง ความสามารถในการชํ าระหนี้ของกิจการสูง  คํ านวณไดดังน้ี

อัตราสวนแสดงความสามารถในการจายดอกเบี้ย        กํ าไรจากการดํ าเนินงาน      เทา
                        ดอกเบ้ียจาย

4.4  อัตราสวนความสามารถในการทํ าก ําไร (Profitability Ratios)  เปนอัตราสวนที่ใช
วัดความสามารถในการหารายไดจากการดํ าเนินงาน และจากการลงทุนในสินทรัพย ตัวชี้ความ
สามารถในการทํ าก ําไรคือ กํ าไรสุทธิหลังหักภาษ ี และการใชทรัพยากรทางธุรกิจอยางมีประสิทธิ
ภาพ ประกอบดวยอัตราสวนดังน้ี

        4.4.1  อัตราสวนกํ าไรตอยอดขาย (Profit Margin on Sales)  อัตราสวนน้ีแสดงถึง 
ผลตอบแทนโดยสรุปจากการประกอบธุรกิจวาไดมากหรือนอยเพียงใดเทียบกับยอดขาย ใชประเมิน
ประสิทธิภาพในการบริหารงานของฝายบริหาร ถาอัตราสวนน้ีมีคาสูง หมายถึง กิจการมีประสิทธิ
ภาพในการประกอบธุรกจิและบริหารงานสูง  คํ านวณไดดังน้ี



12

อัตราสวนกํ าไรตอยอดขาย   กํ าไรสุทธิ %
  ขายสุทธิ

        4.4.2  อัตราสวนกํ าไรจากการดํ าเนินงานตอสินทรัพยรวม (Basic Earning 
Power: BEP)  อัตราสวนนี้แสดงถึงความสามารถในการทํ ารายไดของสินทรัพยของกิจการ  ซึ่งท ํา
ใหเกิดความอยูรอด ถาอัตราสวนน้ีมีคาสูง หมายถึง ผูบริหารมีความสามารถในการบริหารงานท่ีสูง 
และน ํามาซึ่งความมั่งคั่งของกิจการได  คํ านวณไดดังน้ี

อัตราสวนกํ าไรจากการดํ าเนินงานตอสินทรัพยรวม                กํ าไรจากการดํ าเนินงาน%
      สินทรัพยรวม

        4.4.3  อัตราสวนผลตอบแทนจากสินทรัพยรวม (Return on Assets: ROA)  อัตรา
สวนน้ีวัดความสามารถของกิจการในการใชสินทรัพยใหเปนประโยชนเพื่อกอใหเกิดผลตอบแทน 
เพื่อความดํ ารงอยูของกิจการ ถาอัตราสวนน้ีมีคาสูง หมายถึง กิจการมีผลตอบแทนจากการลงทุนที่
มาก ท ําใหกิจการมีความมั่งคั่ง  คํ านวณไดดังน้ี

อัตราสวนผลตอบแทนจากสินทรัพยรวม                          กํ าไรสุทธิ %
         สินทรัพยรวม

        4.4.4  อัตราสวนผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน (Return on Equity: ROE) 
อัตราสวนน้ีแสดงถึงผลตอบแทนของเงินทุนท่ีจัดหามาโดยเจาของ ซึ่งวัดความสามารถของกิจการ
ในการใชประโยชนจากสินทรัพยเพื่อกอใหเกิดรายไดแกผูถือหุน ถาอัตราสวนน้ีมีคาสูง หมายถึง 
ความสามารถในการบริหารงานเพื่อใหเกิดผลตอบแทนแกผูถือหุนที่เปนเจาของกิจการสูง คํ านวณ
ไดดังน้ี

อัตราสวนผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน                     กํ าไรสุทธิ %
                     สวนของผูถือหุน
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4.5  อัตราสวนมูลคาราคาตลาด (Market Value Ratios)  เปนอัตราสวน  เพื่อดูความ
สัมพันธระหวางราคาตลาดตอหุนกับกํ าไรตอหุน และราคาตลาดตอหุนกับราคาตามบัญชีของหุน 
ซึ่งจะสะทอนใหทราบวานักลงทุนพอใจหรือไมกับการดํ าเนินงานที่ผานมาของกิจการ และมอง
แนวโนมการดํ าเนินงานของกิจการในอนาคต ประกอบดวยอัตราสวนดังน้ี

        4.5.1  อัตราสวนกํ าไรตอหุน (Earning Per Share: EPS)  เปนอัตราสวนที่แสดง
ถึงความสามารถในการจายตอหุน ผลตอบแทนในรูปของเงินปนผลตอผูถือหุนสามัญ คํ านวณไดดัง
น้ี
อัตราสวนกํ าไรตอหุน                                         กํ าไรสวนของผูถือหุนสามัญ     บาท

                จํ านวนหุนสามัญ

        4.5.2  อัตราสวนราคาตอกํ าไร (Price Earning Ratio: P/E) เปนอัตราสวนที่แสดง
ถึงราคาตลาดของหุน มีราคาเปนกี่เทาของก ําไรตอหุน ถาอัตราสวนนี้มีคาสูงแสดงวา กิจการมีผล
ประกอบการไมดี และมีอัตราการเจริญเติบโตท่ีต่ํ า  คํ านวณไดดังน้ี

อัตราสวนราคาตอกํ าไร                   ราคาตลาดตอหุน เทา
                  กํ าไรตอหุน

        4.5.3  อัตราสวนราคาตลาดตอราคาตามบัญชี (Market Book Ratio)  เปนอัตรา
สวนที่แสดงใหทราบวา ราคาตลาดตอหุนเปนก่ีเทาของราคาตามบัญชีของหุน ซึ่งจะสะทอนใหเห็น
ถึงประสิทธิภาพในการบริหารงานของกิจการในสายตาของนักลงทุน ถาอัตราผลตอบแทนตอสิน
ทรัพยสูง และมีอัตราผลตอบแทนตอผูเปนเจาของ หรือผูถอืหุนของกิจการในอัตราท่ีสูง แสดงวา 
กิจการใหอัตราผลตอบแทนต่ํ า  คํ านวณไดดังน้ี

  อัตราสวนราคาตลาดตอราคาตามบัญชี            ราคาตลาดตอหุน เทา
ราคาตามบัญชีตอหุน

การแปลความหมาย
การวิเคราะหทางการเงินจะสามารถประเมินผลออกมาไดดีถูกตองเพียงใด ขึ้นอยูกับ

การแปลความหมายหรือตีความผลลัพธที่ไดจากการวิเคราะห การที่จะแปลความหมายออกมาไดวา
เปนอยางไร จํ าเปนจะตองนํ าเอาผลลัพธดังกลาวไปเปรียบเทียบกับอัตราสวนมาตรฐาน ซึ่งถือเปน
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มาตรวัดอันหน่ึงที่นํ ามาใชได หากผลลัพธของอัตราสวนของกิจการมีคาเทากับหรือสูงกวาอัตรา
สวนมาตรฐาน ก็แสดงวา กิจการนั้นสามารถประสบผลส ําเร็จในการดํ าเนินงาน ซ่ึงควรท่ีจะตองหา
จุดแข็งหรือสาเหตุท่ีดีดังกลาวเพ่ือนํ าไปปรับปรุงใหดียิ่งขึ้น แตถาหากผลลัพธของอัตราสวนของกิจ
การที่ไดมีคาต่ํ ากวาอัตราสวนมาตรฐานแลว ก็แสดงวากิจการน้ันประสบความลมเหลวในการ
ดํ าเนินงาน ซ่ึงจะตองหาจุดออนหรือขอบกพรอง เพื่อนํ าไปปรับปรุงแกไขตอไป

อัตราสวนมาตรฐานของอุตสาหกรรมใด คือ คาเฉลีย่ของอัตราสวนของอุตสาหกรรม
น้ัน ๆ ซึ่งโดยมากมักจะถือเอามาจากกิจการที่มีขนาดใหญ หรือเปนกิจการชั้นน ําในอุตสาหกรรม
นั้นเปนเกณฑในการจัดท ําหาคาเฉลี่ย (ธงชัยและชัยยศ สันติวงษ, การวิเคราะหงบการเงิน, หนา 74)

ขอจ ํากัดการวิเคราะหโดยใชอัตราสวนทางการเงิน
การวิเคราะหโดยใชอัตราสวนทางการเงินมีขอจํ ากัดในการนํ าไปใช กลาวคือ การ

วิเคราะหโดยใชอัตราสวนทางการเงินถือเปนเพียงเคร่ืองมืออันหน่ึงในการวิเคราะหการเงิน และ
บางคร้ังอาจไมไดแสดงใหเห็นถึงสาเหตุหรือขอบกพรองของกิจการไดอยางเดนชัด  จึงถือไดวาเปน
เครื่องมือในการวิเคราะหอยางคราว ๆ ซ่ึงหากตองการทราบขอเท็จจริงแลว อาจจํ าเปนตองนํ าเคร่ือง
มืออื่นมาชวยประกอบในการวิเคราะหดวย  อีกประการหนึ่ง การเปรียบเทียบอัตราสวนทางการเงิน
ของกิจการที่ไดรับกับอัตราสวนมาตรฐานน้ัน จะตองพิจารณาดูวา อัตราสวนมาตรฐานที่นํ ามา
เปรียบเทียบนั้น เปนอัตราสวนมาตรฐานท่ีไดมาจากอุตสาหกรรมประเภทเดียวกัน  ขนาดใกลเคียง
หรือไม  หากเปนอัตราสวนมาตรฐานท่ีไดมาจากอุตสาหกรรมตางประเภทกันหรือตางขนาดกัน  ผล
ท่ีไดจากการเปรียบเทียบอัตราสวนก็จะใหขอเท็จจริงท่ีบิดเบือนไป

5.  งานวิจัยที่เกี่ยวของ

นิตยธิดา เลียงเจริญสิทธ์ิ (2524)  ไดท ําการศึกษาวิทยานิพนธเรื่อง การวิเคราะหทางการ
เงินของอุตสาหกรรมไมวีเนียรในประเทศไทย  เพื่อใหทราบถึงปญหาทางการเงินและอุปสรรคตาง 
ๆ ในการบริหารงาน  ตลอดจนผลการดํ าเนินงานระยะเวลา 5 ปที่ผานมา  และเพ่ือเปนประโยชนตอ
นักลงทุน  และผูสนใจที่ตองการทราบแนวโนมทางการเงินของอุตสาหกรรมไมวีเนียรในอนาคต  
โดยการวิเคราะหอัตราสวนทางการเงิน 4 อัตราสวนดวยกันคือ อัตราสวนแสดงสภาพคลอง อัตรา
สวนแสดงสภาพเสี่ยง อัตราสวนแสดงสมรรถภาพในการดํ าเนินงาน และอัตราสวนแสดงสมรรถ
ภาพในการหาก ําไร
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จากการวิเคราะหปรากฏผลวา ปจจุบันตนทุนการผลิตไมวีเนียรสูงขึ้นมาก โดยเฉพาะคา
วัตถุดิบและตนทุนคงที ่ ทั้งนี้เนื่องจากมีบริษัทผูผลิตไมวีเนียรเพิ่มขึ้นมาก ทํ าใหตองแขงขันกันซื้อ
ไมซุง ซึ่งมีจํ านวนจํ ากัดมาปอนโรงงาน และการที่แตละบริษัทไมสามารถผลิตไมวีเนียรไดเต็มก ําลัง
การผลิต ทํ าใหไมเกิดการประหยัดตนทุนตอปริมาณการผลิต (Economy of Scale) ตนทุนคงที่จึงอยู
ในระดับสูง อีกทั้งไมวีเนียรสักที่สงออกไปขายตางประเทศตองเสียอากรขาออกและคาขนสงใน
อัตราสูง จึงเปนผลใหราคาไมวีเนียรสักของไทยในตลาดตางประเทศสูงกวาราคาไมวีเนียรจาก
ประเทศคูแขงขัน ผูซื้อจึงหันไปซื้อไมวีเนียรที่มีราคาตํ่ ากวาแทน    จนเปนผลใหสรรถภาพในการ
หากํ าไรของอุตสาหกรรมไมวีเนียรลดลง จนตองขาดทุนสุทธิจากการขายไมวีเนียรในป พ.ศ. 2523 
กอใหเกิดปญหาการเงินดานอ่ืนตามมา กลาวคือ สภาพคลองและสมรรถภาพในการดํ าเนินงานลด
ลง ขณะที่สภาพเสี่ยงสูงขึ้น

ดังน้ัน แนวทางการแกปญหาดานการเงินจึงอยูที่การปรับปรุงสมรรถภาพในการหา
กํ าไรของอุตสาหกรรมไมวีเนียรใหสูงขึ้น ดวยการหาลูทางขยายตลาดการคาไมวีเนียรใหกวางขวาง
กวาเดิมเพ่ือเพ่ิมปริมาณการขาย ขณะเดียวกันก็ตองพยายามลดตนทุนการผลิตไมวีเนียรลงใหไดดวย
วิธีตาง ๆ เชน ลดการลงทุนในสินทรัพย แตเพิ่มประสิทธิภาพการใชงานของสินทรัพยที่มีอยู ปอง
กันการสูญเสียผลผลิตที่ไดอันเน่ืองจากคุณภาพไมไดมาตรฐานดวยการศึกษาหลักการทํ างานของ
เครื่องจักรตลอดจนวิธีปฏิบัติงานที่ถูกตอง เปนตน

อรอุษา พุฒิสมบัติกุล (2540) ไดท ําการศึกษาวิทยานิพนธเรื่อง การวิเคราะหผลการ
ดํ าเนินงานทางการเงินของธุรกิจประกันวินาศภัยมาตรฐาน ISI  มีวัตถุประสงคของการศึกษา เพื่อ
แสดงใหเห็นถึงผลการดํ าเนินงานทางการเงินของธุรกิจประกันวินาศภัยในประเทศไทย ทั้งน้ีเพื่อ
ประโยชนส ําหรับผูวางนโยบายเกี่ยวกับธุรกิจประกันวินาศภัย

อัตราสวนท้ัง 8 อัตราสวนไดแก อัตราสวนเบ้ียประกันภัยรับสุทธิตอเงินกองทุน อัตรา
สวนการเปลี่ยนแปลงเบี้ยประกันภัยรับสุทธ ิ อัตราสวนเบี้ยประกันภัยรับสุทธิตอเบี้ยประกันภัยรวม 
อัตราสวนเงินสํ ารองเชิงเทคนิคตอสินทรัพยสภาพคลอง อัตราสวนกํ าไรจากการรับประกันภัยตอ
รายไดจากการลงทุน อัตราสวนกํ าไรกอนหักภาษีตอเงินกองทุนเฉล่ีย อัตราสวนเงินสํ ารอง+เงินกอง
ทุนตอเบี้ยประกันภัยรับสุทธิ และอัตราสวนเงินสํ ารองเชิงเทคนิคตอเงินกองทุน ซึ่งนํ าเสนอโดย
สถาบัน Insurance Solvency International (ISI) ไดถูกนํ ามาใชเปนมาตรฐานในการศึกษาครั้งนี้

ตัวอยางบริษัทที่นํ ามาศึกษาครั้งนี้เปนบริษัทประกันวินาศภัยที่จดทะเบียนในตลาดหลัก
ทรัพยแหงประเทศไทยจ ํานวน 17 บริษัท โดยทํ าการศึกษาขอมูลจากงบการเงินยอนหลังเปนเวลา 5 
ป คือ ป พ.ศ. 2534-2538



16

ผลการศึกษาสามารถสรุปไดวา บริษัทประกันวินาศภัยที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย
ฯ สวนใหญมีมาตรฐานตามเกณฑของ ISI แตยังมีบางบริษัทที่มีอัตราสวนบางตัวไมไดมาตรฐาน 
ซึ่งเกิดจากรายการที่สํ าคัญ คือ เงินกองทุนไมเพียงพอ

สาวิตร ีเสถียรเสพย (2541)  ไดท ําการศึกษาวิทยานิพนธเรื่อง  การวิเคราะหเปรียบเทียบ
อัตราสวนทางการเงินของกลุมบริษัทพัฒนาที่อยูอาศัยในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย การ
ศึกษาคร้ังน้ีมีวัตถุประสงคเพื่อศึกษาอัตราสวนทางการเงินของกลุมบริษัทพัฒนาที่อยูอาศัยต้ังแตป 
2534-2538 โดยไดทํ าการรวบรวมงบการเงินและขอมูลในดานการด ําเนินงานจากตลาดหลักทรัพย
แหงประเทศไทยเพื่อประกอบการวิเคราะห โดยไดแบงกลุมบริษัทพัฒนาที่อยูอาศัยทั้งสิ้น 23 
บริษัท ออกเปน 3 กลุมตามทุนจดทะเบียนดังนี ้ บริษัทขนาดใหญเปนกลุมที่มีทุนจดทะเบียนมาก
กวา 2,000 ลานบาท บริษัทขนาดกลางเปนกลุมที่มีทุนจดทะเบียนระหวาง 501-2,000 ลานบาท และ
บริษัทขนาดเล็กเปนกลุมที่มีทุนจดทะเบียนตํ ่ากวา 500 ลานบาท แลวนํ ามาค ํานวณและวิเคราะห
อัตราสวนทางการเงินท้ัง 4 ดาน ไดแก ดานสภาพคลอง (Liquidity) ดานสัดสวนเงินทุน (Leverage) 
ดานกิจกรรม (Activity) และดานความสามารถท ําก ําไร (Profitability) ผลจากการวิเคราะหและ
ทดสอบสมมติฐานโดยใชสถิต ิANNOVA ไดผลสรุปดังนี้

บริษัทแตละขนาดมีอัตราสวนทางการเงินไมแตกตางกัน ยกเวน อัตราสวนดานจํ านวน
เทาของผลตอบแทนตอดอกเบี้ยและคาใชจายประจํ า อัตราสวนการหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ 
และอัตราสวนผลตอบแทนตอผูถือหุน ท่ีขนาดของบริษัทมีผลตออัตราสวนดังกลาว

นอกจากน้ี การวิเคราะหพบวา บริษัทขนาดใหญมีสภาพคลองด ี มีการหมุนเวียนสินคา
ในระดับสูง แตอยางไรก็ตาม  มีความสามารถดานการบริหารสนิทรัพยต่ํ า และทํ าก ําไรตอยอดขาย
ไดต่ํ า

สํ าหรับบริษัทขนาดกลาง มีสภาพคลองในระดับปานกลาง และความเสี่ยงในดานหนี้
สูง แตบริษัทก็มีความสามารถในการจายดอกเบี้ยและคาใชจายที่มีอยูของบริษัทไดดี และในดาน
การท ําก ําไร บริษัทขนาดกลางมีความสามารถท ําก ําไรตอยอดขายไดในระดับพอใช

สวนบริษัทขนาดเล็กมีสภาพคลองตํ ่า และมีความสามารถท ําก ําไรตอยอดขายต่ํ า สงผล
ใหบริษัทขนาดเล็กมีผลตอบแทนตอสินทรัพยและสวนผูถือหุนต่ํ าเชนกัน แตอยางไรก็ตามบริษัท
ขนาดเล็กมีความเสี่ยงในดานหนี้สินตํ ่ากวาบริษัทขนาดอื่น ๆ

จากการศึกษาสรุปไดวา ปญหาของบริษัทพัฒนาที่อยูอาศัยในตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทยคือ ดานสภาพคลองของบริษัทที่มีแนวโนมตํ ่า อีกทั้งในดานความสามารถทํ าก ําไรของ
บริษัทก็ลดลงเชนกัน อันเน่ืองมาจากภาวการณตกต่ํ าของธุรกิจที่อยูอาศัย ประกอบกับการที่บริษัทมี
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ตนทุนการบริหาร และคาใชจายในการดํ าเนินงานสูงขึ้น และมีรายไดที่นอยลง อันเน่ืองมาจากภาว
การณลนตลาดของท่ีอยูอาศัย การแขงขันกันสูง ดังน้ัน ในอนาคตบริษัทเกือบทุกรายในธุรกิจนี้อาจ
จะประสบปญหาการขาดสภาพคลองและขาดทุนอยางตอเนื่อง

สุรศักด์ิ พิมพสาล ี (2543) ไดท ําการศึกษาเร่ือง การวิเคราะหงบการเงินเปรียบเทียบ
บริษัทในอุตสาหกรรมการพิมพและสิ่งพิมพ กรณีศึกษา: บริษัท โพสต พับลิชชิง จํ ากัด (มหาชน) 
บริษัท มติชน จํ ากัด (มหาชน) และบริษัท เนชั่น มัลติมีเดีย กรุป จํ ากัด (มหาชน) การศึกษาครั้งนี้มี
วัตถุประสงค เพื่อทํ าการวิเคราะหงบการเงินเปรียบเทียบระหวางบริษัท โพสต พับลิชชิง จํ ากัด 
(มหาชน) บริษัท มติชน จํ ากัด (มหาชน) และบริษัท เนชั่น มัลติมีเดีย กรุป จํ ากัด (มหาชน) ในดาน
ความคลองตัวทางการเงินระยะสั้น โครงสรางของเงินทุนและการอยูรอดไดในระยะยาว และผล
ตอบแทนจากเงินลงทุน โดยการรวบรวมขอมูลจากรายงานประจํ าปของบริษัทที่อยูในอุตสาห
กรรมการพิมพและสิ่งพิมพที่ผลิตผลิตภัณฑหนังสือพิมพ เอกสารการวิจัยและขอมูลจากระบบสาร
สนเทศของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย นํ าขอมูลที่ไดมาวิเคราะหเชิงปริมาณในสวนของการ
คํ านวณอัตราสวนทางการเงิน อัตราแนวโนม และอัตราสวนรอยละ สํ าหรับการวิเคราะหเชิง
พรรณนาจะเปนการวิเคราะหงบการเงินเปรียบเทียบในดานความคลองตัวทางการเงินระยะสั้น 
โครงสรางของเงินทุนและการอยูรอดไดในระยะยาว และผลตอบแทนจากเงินลงทุน

ผลการศึกษาพบวา บริษัท โพสต พับลิชชิง จํ ากัด (มหาชน) เปนบริษัทที่มีความคลอง
ตัวทางการเงินระยะสั้นมากที่สุด และไมมีความเสี่ยงทางการเงินในระยะยาว  เนื่องจากไมมีการกอ
หนี้ระยะยาว  โครงสรางเงินทุนมีเพียงสวนของผูถือหุนเปนองคประกอบเดียวเทานั้น  บริษัท มติ
ชน จํ ากัด (มหาชน) ก็ไมมีความเสี่ยงทางการเงินระยะยาวเชนกัน มีโครงสรางของเงินทุนเชนเดียว
กันกับบริษัท โพสต พับลิชชิง จํ ากัด (มหาชน) และมีผลตอบแทนจากเงินลงทุนถัวเฉลี่ย 5 ป สูงที่
สุด สวนบริษัท เนชั่น มัลติมีเดีย กรุป จํ ากัด (มหาชน) เปนบริษัทที่มีความคลองตัวทางการเงินระยะ
สั้นต่ํ าที่สุด และมีความเสี่ยงทางการเงินคอนขางสูง เน่ืองจากมีการกอหน้ีระยะยาวเปนสัดสวน
จํ านวนมากเมื่อเปรียบเทียบกับสวนของผูถือหุน

ปรีดี โพธิ์วิจิตร (2543) ไดท ําการศึกษาเร่ือง การวิเคราะหความสามารถของการดํ าเนิน
งานของธุรกิจประกันภัย โดยใชอัตราสวนทางการเงิน  การศึกษาครั้งนี้มีวัตถุประสงคเพื่อศึกษาถึง
ความสามารถในการดํ าเนินงานของบริษัทประกันภัย  และศึกษาถึงการตัดสินใจของนักลงทุนที่จะ
ลงทุนในหลักทรัพยของบริษัทประกันภัย การศึกษาแบงเปน 2 สวน ดังน้ี
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สวนที ่1 เปนการวิเคราะหสถานะของบริษัทจากคาอัตราสวนที่ค ํานวณได พบวา บริษัท
ที่เลือกศึกษามีทั้งบริษัทที่มีผลการด ําเนินงานสูงกวาคาอัตราสวนของอุตสาหกรรมและบริษัทที่มีผล
การดํ าเนินงานต่ํ ากวาคาอัตราสวนของอุตสาหกรรม และบริษัทประกันภัยเกือบทุกบริษัทไดรับผล
กระทบจากวิกฤตการณทางเศรษฐกิจที่เกิดขึ้นในป 2540 เพราะอัตราผลกํ าไรของบริษัทมีอัตราลด
ลงและบางบริษัทมีผลด ําเนินงานขาดทุนในชวงป 2540 ถึง 2542 ขณะที่ประสิทธิภาพการใชทรัพย
สินของบริษัท   พบวา   บริษัทประกันวินาศภัยเกือบทุกบริษัทมีความสามารถใชประสิทธิภาพของ
ทรัพยสินต่ํ ากวาคาอัตราสวนของอุตสาหกรรมตลอดชวงระยะเวลาที่ศึกษา เพราะบริษัทสวนใหญ
ในอุตสาหกรรมจะเนนการดํ าเนินธุรกิจเฉพาะในสวนที่บริษัทนั้นมีความถนัด จึงท ําใหคาอัตราสวน
การใชประสิทธิภาพของทรัพยสินมีคาสูง ขณะที่บริษัทที่ทํ าการศึกษาซึ่งเปนบริษัทในตลาดหลัก
ทรัพยฯ เปนบริษัทขนาดใหญและสวนใหญจะใหบริการในทุกดานซึ่งบริษัทไมไดช ํานาญที่สุด ดัง
น้ัน ประสิทธิภาพในการใชทรัพยสินจึงตํ ่ากวาคาอัตราสวนของอุตสาหกรรม ในดานสภาพคลอง
และสภาพเสี่ยงพบวา บริษัทสวนใหญไมมีปญหาดานนี้มากนัก ยกเวน บริษัท ไทยพาณิชยประกัน
ชีวิต จํ ากัด (มหาชน) ซึ่งมีคาอัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุนสูงกวาคาอัตราสวนของอุตสาห
กรรมมาก และมีผลดํ าเนินงานที่ต่ํ านอกจากน้ียังมีผลขาดทุนสุทธิจากการดํ าเนินงานท ําใหมีความ
เสี่ยงสูงกวาบริษัทอื่น ๆ

ในดานอัตราผลตอบแทนจากการลงทุนของบริษัทประกันภัยแตละบริษัทพบวา มีความ
สัมพันธกับประเภทของหลักทรัพยที่ลงทุน โดยบริษัทประกันภัยที่มีผลตอบแทนจากการลงทุนสูง
จะมีการลงทุนในลักษณะกระจายเงินลงทุนไปในหลักทรัพยประเภทตาง ๆ มากกวาบริษัทที่มีผล
ตอบแทนจากการลงทุนต่ํ าและเงินลงทุนสวนใหญจะอยูในหลักทรัพยที่มีความมั่นคงดานรายได
มากกวา

สวนที ่ 2 เปนการหาความสัมพันธของคาอัตราสวนที่ได กับการลงทุนในหลักทรัพย
ของบริษัทประกันภัย พบวา อัตรากํ าไรตอหุนมีความสัมพันธกับมูลคาการซื้อขายหลักทรัพยของ
บริษัทน้ัน ในทิศทางเดียวกันและพบวาผูลงทุนจะเลือกลงทุนในหลักทรัพยที่มีผลตอบแทนสูงสุด
และมีความเสี่ยงตํ ่าสุดมากที่สุด ในทางตรงขามผูลงทุนจะเลือกลงทุนในหลักทรัพยที่มีผลตอบแทน
ต่ํ าและมีความเสี่ยงสูงนอยที่สุดเชนกัน

ดวงนภา ทองชมภูนุช (2545)  ไดท ําการศึกษาเร่ือง การวิเคราะหเพื่อตัดสินใจลงทุนใน
หลักทรัพยกลุมธุรกิจสื่อสาร โดยมีวัตถุประสงคเพื่อวิเคราะหภาวะเศรษฐกิจ และภาวะอุตสาห
กรรมที่มีอิทธิพลตอการตัดสินใจลงทุนในกลุมธุรกิจสื่อสาร รวมทั้งวิเคราะหผลการด ําเนินงานของ
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บริษัทในกลุ มธุรกิจสื่อสารที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย หลังจากวิกฤต
เศรษฐกจิในป 2540 จนถึงปจจุบัน

ผลการวิเคราะหพบวา ธุรกิจสื่อสารประสบปญหาเชนเดียวกับธุรกิจอื่น ๆ ซึ่งพิจารณา
ไดจากอัตราสวนทางการเงินที่แสดงใหทราบถึงผลการดํ าเนินงาน และฐานะการเงินของบริษัทที่
เปลี่ยนแปลงไป ซึ่งการขยายการลงทุนของธุรกิจมักจะมาจากการกูยืมทั้งจากภายในประเทศและ
ตางประเทศ ซึ่งธุรกิจที่มีการกอหน้ีตางประเทศมากจะไดรับผลกระทบที่รุนแรง ทํ าใหธุรกิจขาด
สภาพคลองในการดํ าเนินงาน คาใชจายในการดํ าเนินงานสูงขึ้น การแขงขันสูงและมีการขาดทุน
อยางตอเน่ือง บริษัทที่สามารถแกไขปญหาสภาพคลอง และดํ าเนินธุรกิจอยูไดจนถึงปจจุบันสวน
ใหญจะเปนบริษัทขนาดใหญที่มีโครงสรางทางการเงินดี ทํ าใหมีประสิทธิภาพในการดํ าเนินงาน 
โดยผลการศึกษาพบวา บริษัทที่สามารถแกไขปญหาตลอดระยะเวลา 4 ป ต้ังแตป 2541-2544 คือ 
บริษัท ชินแซทเทลไลท จํ ากัด (มหาชน) ดํ าเนินโครงการดาวเทียมส่ือสารแหงชาติ ภายใตสัมปทาน
จากกระทรวงคมนาคม ในปจจุบันบริษัทไดมีการจัดสงดาวเทียมไทยคมขึ้นสูวงโคจรจ ํานวน 3 ดวง 
คือ ดาวเทียมไทยคม 1A  ดาวเทียมไทยคม 2  และดาวเทียมไทยคม 3

นอกจากน้ี บริษัทยังประกอบกิจการอ่ืนอีก อาท ิ ใหบริการสือ่สารขอมูลความเร็วสงู 
บริการสือ่สารไรสายและอุปกรณสือ่สารไรสาย ในป 2544 ที่ผานมาบริษัทมีการขยายชองสัญญาณ
ดาวเทียมในประเทศอินเดียและภูมิภาคอินโดจีน รวมทั้งยังมีการขยายตัวของลูกคาที่ใชชอง
สัญญาณ เพื่อขยายโครงขายความเร็วสูงส ําหรับผูใหบริการอินเตอรเน็ต ทํ าใหบริษัทมีสภาพคลอง
ทางการเงิน การจัดการดานอ่ืน ๆ ของบริษัทมีทิศทางที่ดีขึ้นตลอด โดยเฉพาะการขายสินคาที่บริษัท
มีนโยบายขายเปนเงินสด ทํ าใหลูกหน้ีของบริษัทลดลง สวนบริษัทที่ประกอบธุรกิจเกี่ยวกับ
โทรศัพทเคลื่อนที่ และโทรศัพทพื้นฐาน นักลงทุนก็นาจะใหความสนใจ อาท ิบริษัท แอดวานซ อิน
โฟร เซอรวิส จํ ากัด (มหาชน) บริษัท อินเตอรเนช่ันเนิลเอนจีเนียริง จํ ากัด (มหาชน) และบริษัท 
สามารถเทลคอม จํ ากัด (มหาชน)



บทที ่3
วิธีดํ าเนินการวิจัย

การวิจัยคร้ังน้ีเปนการศึกษาจากขอมูลทุติยภูมิของบริษัทในธุรกิจสื่อสารโทรคมนาคม  
ในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศ  เพื่อวิเคราะหผลการดํ าเนินงานของแตละบริษัท  ระบุอัตราสวน
ทางการเงินที่สํ าคัญที่สงผลตอความสํ าเร็จในการดํ าเนินงาน และวิเคราะหความสัมพันธระหวาง
อัตราสวนทางการเงินกับผลการดํ าเนินงานของบริษัทโดยมีขั้นตอนในการดํ าเนินการวิจัย ดังน้ี

1.  กํ าหนดประชากรและกลุมตัวอยาง
2.  เก็บรวบรวมขอมูล
3.  ใชเคร่ืองมือในการวิจัย
4.  วิเคราะหขอมูล

1.  กํ าหนดประชากรและกลุมตัวอยาง

1.1  ประชากร  คือ  บริษัทที่ดํ าเนินธุรกิจสื่อสารโทรคมนาคมในตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทย มีทั้งหมด 12 บริษัท

1.2  กลุมตัวอยาง  คือ  บริษัทที่ดํ าเนินธุรกิจส่ือสารโทรคมนาคมท่ีมีผลการดํ าเนินงาน
ต้ังแตชวงเศรษฐกิจดี คือกอนป พ.ศ. 2540 เพื่อจะทํ าใหทราบถึงผลการดํ าเนินงานของบริษัทท่ีผาน
มาทั้งในชวงที่เศรษฐกิจดีและชวงที่เศรษฐกิจตกตํ่ า  โดยผูศึกษาไดคัดเลือกบริษัทกลุมตัวอยางที่จด
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยทั้งกอนและตั้งแตป พ.ศ. 2536 ที่สามารถด ําเนินธุรกิจ
มาจนถึงปจจุบันน้ี พรอมทั้งมีขอมูลทางการเงินและการบัญชีครบถวน จํ านวน 8 บริษัท   ดังน้ี

      จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย
1. บริษัท แอดวานซ อินโฟร เซอรวิส จํ ากัด (มหาชน)  พ.ศ. 2534
2. บริษัท อินเตอรแนช่ันเนิลเอนจีเนียริง จํ ากัด (มหาชน) พ.ศ. 2535
3. บริษัท ทีทีแอนดท ีจํ ากัด (มหาชน) พ.ศ. 2535
4.  บริษัท สามารถคอรปอเรช่ัน จํ ากัด (มหาชน)    พ.ศ. 2536
5. บริษัท เทเลคอมเอเซีย คอรปอเรช่ัน จํ ากัด (มหาชน) พ.ศ. 2536
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      จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย
6. บริษัท ยูไนเต็ดคอมมูนิเกชั่น อินดัสตรี จํ ากัด (มหาชน) พ.ศ. 2536
7. บริษัท จัสมนิ อินเตอรเนช่ันแนล จํ ากัด (มหาชน) พ.ศ. 2537
8. บริษัท ชินแซทเทลไลท จํ ากัด (มหาชน) พ.ศ. 2537

2.  เก็บรวบรวมขอมูล

ขอมูลที่ใชในการศึกษาครั้งนี ้คือ ขอมูลทุติยภูม ิ(Secondary Data) โดยการเก็บรวบรวม
ขอมูลจากงบการเงิน  ไดแก  ขอมูลทางการเงินและการบัญชีจากงบการเงินรวม ซึ่งประกอบดวย  
งบดุล งบก ําไรขาดทุน และหมายเหตุประกอบงบการเงิน รวมทั้งเอกสารตาง ๆ ท่ีเก่ียวของของแต
ละบริษัทธุรกิจส่ือสารโทรคมนาคมต้ังแต พ.ศ. 2537 ถึง พ.ศ. 2545  ขอมูลดังกลาวถูกเก็บรวบรวม
จากตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย

3.  ใชเคร่ืองมือในการวิจัย

การวิจัยคร้ังน้ีไดใชทั้งเคร่ืองมือทางการเงินและสมการถดถอยแบบตัวแปรเดียว 
(Univariate Regression) และ แบบเชิงซอน (Multivariate Regression) เพื่อวิเคราะหผลการดํ าเนิน
งานของบริษัทตาง ๆ ในธุรกจิสือ่สารโทรคมนาคม ระบุอัตราสวนทางการเงินที่ส ําคัญที่สงผลตอ
ความสํ าเร็จในการดํ าเนินงาน และวิเคราะหความสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินกับผลการ
ดํ าเนินงาน  ซึ่งมีรายละเอียด ดังน้ี

3.1  วิเคราะหผลการดํ าเนินงานของบริษัทตาง ๆ ในธุรกจิสือ่สารโทรคมนาคม โดยใช
อัตราสวนทางการเงิน อัตราสวนดังกลาวไดแก

            3.1.1  อัตราสวนสภาพคลอง ไดแก  อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน  และอัตราสวน
เงินทุนหมุนเวียนเร็ว

            3.1.2  อัตราสวนความสามารถในการบริหารสินทรัพย  ไดแก อัตราการหมุนเวียน
ของสินคาคงเหลือ  อัตราการหมุนเวียนของลูกหน้ีการคา  อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยถาวร
และอัตราสวนหมุนเวียนของสินทรัพยรวม

            3.1.3  อัตราสวนความสามารถในการบริหารหน้ีสิน  ไดแก  อัตราสวนหน้ีสิน
อัตราสวนหน้ีสินตอสวนของผูถือหุน อัตราสวนหน้ีสินระยะยาวตอสวนของผูถือหุน และอัตรา
สวนแสดงความสามารถในการจายดอกเบี้ย
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            3.1.4  อัตราสวนความสามารถในการท ําก ําไร  ไดแก  อัตราสวนกํ าไรตอยอดขาย
อัตราสวนกํ าไรจากการดํ าเนินงานตอสินทรัพยรวม  อัตราสวนผลตอบแทนจากสินทรัพยรวม  และ
อัตราสวนผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน

ผลการวิเคราะหอัตราสวนทางการเงินดังกลาว ของบริษัททั้ง 8 บริษัท แสดงไดดังตา
รางท่ี 4.1 - 4.10

3.2  ใชสมการถดถอยทั้งแบบตัวแปรเดียว และแบบเชิงซอน  เพื่อระบุอัตราสวนทาง
การเงินที่สํ าคัญที่สงผลตอความสํ าเร็จในการดํ าเนินงาน และวิเคราะหความสัมพันธระหวางอัตรา
สวนทางการเงินกับผลการดํ าเนินงานของบริษัท โดยผูวิจัยไดคัดเลือกอัตราสวนทางการเงินเพื่อ
ทดสอบความสัมพันธดังกลาว ไดแก อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพย
ถาวร อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยรวม อัตราสวนหน้ีสิน และอัตราสวนหนี้สินระยะยาวตอ
สวนของผูถือหุน เนื่องจากอัตราสวนทางการเงินดังกลาวขางตน เปนอัตราสวนโดยทั่วไปที่นิยมใช
ในการวิเคราะหความสัมพันธกับผลการดํ าเนินงานของบริษัท สมการดังกลาวแสดงไดดังนี้

P = α0 + α1CR + e …………………………………….………………. (3.1)
P = α0 + α2FAT + e ……………………………………………............ (3.2)
P = α0 + α3TAT + e ……………………………………………............ (3.3)
P = α0 + α4DE + e …………………………………………….………. (3.4)
P = α0 + α5LTE + e …………………………………………………… (3.5)
P = α0 + α1CR + α2FAT + α3TAT + α4DE + α5LTE + e …............. (3.6)

เม่ือ P =   กํ าไรสทุธิรายไตรมาสของแตละบริษัทในธรุกิจสือ่สารโทรคมนาคม
CR =   อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนรายไตรมาส
FAT =   อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยถาวรรายไตรมาส
TAT =   อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยรวมรายไตรมาส
DE =   อัตราสวนหน้ีสินรายไตรมาส
LTE =   อัตราสวนหน้ีสินระยะยาวตอสวนของผูถือหุนรายไตรมาส
e =   คาความคลาดเคลื่อน
α0 =   คาจุดตัดของสมการถดถอย
α1- α5 =   คาสัมประสิทธิ์ของตัวแปรอิสระ
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      ผลการวิเคราะหขอมูลจากสมการที ่3.1-3.6 ของบริษัททั้ง 8 บริษัท แสดงไดดังตารางท่ี 
4.11 - 4.18

4.  วิเคราะหขอมูล

การอธิบายผลการวิเคราะหขอมูลจะแยกการอธิบายออกเปน 2 สวนคือ
4.1  ผลการวิเคราะหอัตราสวนทางการเงิน
4.2  ผลการวิเคราะหสมการถดถอย



บทที ่4
ผลการวิเคราะหขอมูล

ผลการวิเคราะหขอมูลเพื่อประเมินผลการดํ าเนินงานของบริษัทในธุรกิจสื่อสารโทร
คมนาคม ระบุอัตราสวนทางการเงินที่ส ําคัญที่สงผลตอความส ําเร็จในการดํ าเนินงาน และวิเคราะห
ความสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินกับผลการด ําเนินงานของบริษัท สามารถอธิบายไดเปน 
2 สวน คือ

1.  ผลการวิเคราะหอัตราสวนทางการเงิน
2.  ผลการวิเคราะหสมการถดถอย

1.  ผลการวิเคราะหอัตราสวนทางการเงิน

ผลการวิเคราะหอัตราสวนทางการเงินของบริษัทในธุรกิจส่ือสารโทรคมนาคม อธบิาย
รายละเอียดไดดังนี้

1.1  บริษัท แอดวานซ อินโฟร เซอรวิส จ ํากัด (มหาชน)  ผลการวิเคราะหอัตราสวน
สภาพคลอง   อัตราสวนความสามารถในการบริหารสินทรัพย  อัตราสวนความสามารถในการ
บริหารหน้ีสิน และอัตราสวนความสามารถในการท ําก ําไร แสดงไดดังตารางท่ี 4.1
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ตารางท่ี  4.1  อัตราสวนทางการเงินของบริษัท แอดวานซ อินโฟร เซอรวิส จํ ากัด (มหาชน):
   พ.ศ. 2537-2545

อัตราสวน  2537 2538 2539 2540 2541 2542 2543 2544 2545
อัตราสวนแสดงสภาพคลอง           
1. อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน เทา 1.28 1.04 0.79 0.73 0.50 0.87 1.22 0.94 0.63
2. อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว เทา 1.28 1.04 0.79 0.73 0.47 0.79 1.11 0.88 0.57
อัตราสวนแสดงความสามารถในการ
บริหารสินทรัพย  
1. อัตราการหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ เทา N/A N/A N/A 229.79 22.10 26.84 18.76 26.47 40.92
2. อัตราการหมุนเวียนของลูกหนี้การคา วัน 61.96 71.11 62.24 74.83 73.03 54.95 53.04 46.62 32.47
3. อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยถาวร เทา 15.16 19.57 19.11 9.30 7.73 12.77 4.60 9.51 8.23
4. อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยรวม เทา 0.40 0.50 0.58 0.43 0.40 0.63 0.62 0.52 0.64
อัตราสวนแสดงความสามารถในการ
บริหารหนี้สิน  
1. อัตราสวนหนี้สิน เทา 0.59 0.57 0.50 0.66 0.71 0.46 0.52 0.64 0.59
2. อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน เทา 1.42 1.34 1.01 1.95 2.44 0.85 1.10 1.77 1.46
3. อัตราสวนหนี้สินระยะยาวตอสวนของ
    ผูถือหุน เทา 0.42 0.21 0.17 0.63 0.56 0.18 0.32 0.83 0.84
4. อัตราสวนแสดงความสามารถในการ
   จายดอกเบี้ย เทา 10.54 14.94 21.89 10.86 3.60 7.63 15.92 7.40 7.27
อัตราสวนแสดงความสามารถในการทํ ากํ าไร  
1. อัตราสวนก ําไรตอยอดขาย เทา 0.25 0.30 0.28 0.17 0.10 0.11 0.18 0.06 0.14
2. อัตราสวนก ําไรจากการด ําเนินงานตอ
    สินทรัพยรวม เทา 0.16 0.23 0.25 0.18 0.12 0.14 0.20 0.10 0.18
3. อตัราสวนผลตอบแทนจากสินทรัพยรวม เทา 0.10 0.17 0.16 0.09 0.04 0.07 0.13 0.04 0.10
4. อัตราสวนผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน เทา 0.24 0.35 0.33 0.21 0.13 0.13 0.23 0.09 0.22

จากตารางท่ี 4.1 แสดงใหเห็นวาสภาพคลองของบริษัทมีแนวโนมลดลงตั้งแตป 2537-
2541 แตกลับเพิ่มขึ้นในป 2542 และ 2543 และลดลงอีกในป 2545 กลาวคือ อัตราสวนเงินทุนหมุน
เวียนในป 2537 มีคาเทากับ 1.28 และลดลงจนถึง 0.50 ในป 2541 แตกลับเพิ่มขึ้นถึง 1.22 ในป 2543 
และลดลงอยางตอเนื่องถึง 0.63 ในป 2545
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แนวโนมดังกลาวอาจมีสาเหตุมาจาก บริษัทมีหนี้สินในสวนของเจาหนี้การคาและคาใช
จายคางจาย เงินกูยืมระยะยาวที่ถึงก ําหนดชํ าระภายในหนึ่งปเพิ่มมากขึ้น และในป 2540 ประเทศ
ไทยและบางประเทศในเขตภูมิภาคเอเชียแปซิฟคประสบปญหาความยุงยากทางเศรษฐกิจ อันเก่ียว
เน่ืองกับการลดลงของมูลคาของหนวยเงินตราและการลดลงของความเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ
ของประเทศ มีผลใหรัฐบาลไทยตองขอความชวยเหลือจากกองทุนการเงินระหวางประเทศ เพื่อ
ผอนคลายและแกไขวิกฤตการณทางเศรษฐกิจ ทํ าใหบริษัทไดรับผลกระทบจากสภาวะเศรษฐกิจ
ของประเทศไทยและภูมิภาคเอเชียแปซิฟคโดยรวม

ในป 2542 และป 2543 บริษัทมีสภาพคลองเพิ่มขึ้นจากป 2541 ท้ังน้ีเน่ืองจาก บริษัทมี
รายไดจากการขายสินคาและใหบริการเพิ่มขึ้น  ในป 2544 บริษัทมีสภาพคลองลดลง เนื่องจากการ
เพิ่มขึ้นอยางมากของเจาหน้ีการคาและสวนของผลประโยชนตอบแทนรายปคางจายที่ถึงกํ าหนด
ชํ าระภายในหนึ่งป  และในป 2545 บริษัทมีสภาพคลองลดลงจากป 2544 เนื่องจากการลดลงอยาง
มากของเงินสดและรายการเทียบเทาเงินสดจากการลงทุนขยายเครือขายระบบโทรศัพทเคลื่อนที่
อยางตอเน่ือง  สวนอัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว มีการเคลื่อนไหวในทิศทางเดียวกันกับอัตรา
สวนเงินทุนหมุนเวียน

ความสามารถในการบริหารสินทรัพยของบริษัทมีแนวโนมเพิ่มขึ้นตั้งแตป 2537-2539
แตลดลงในป 2540 และกลับเพิ่มขึ้นอีกในป 2542 กลาวคือ อัตราการหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ 
ในป 2537-2539 บริษัทยังไมมีขอมูล ในป 2540 มีคาเทากับ 229.79 และในป 2541 มีคาเทากับ 
22.10 และลดลงจนถึง 18.76 ในป 2543 แตกลับเพิ่มขึ้นถึง 40.92 ในป 2545 ท้ังน้ีเน่ืองจาก มีรายได
จากการขายสินคา รายไดจากการใหบริการและใหเชาอุปกรณเพิ่มสูงขึ้น มียอดเทากับ 80,250 ลาน
บาท และมีสินคาคงเหลือเทากับ 1,970 ลานบาท ซึ่งยอดตนทุนสินคาคงเหลือลดลงจากป 2544 อัน
เปนสาเหตุจากตลาดโทรศัพทเคลื่อนที่โดยรวมมีการขยายตัวเปนอยางมาก จึงท ําใหผูผลิตสามารถ
ผลติในตนทุนท่ีต่ํ าลง

อัตราการหมุนเวียนของลูกหน้ีการคาของบริษัท มีแนวโนมเร็วข้ึน ในป 2540 มีระยะ
เวลาเก็บหนี้นานที่สุดคือ 75 วัน และเก็บหน้ีไดเร็วข้ึนเทากับ 32 วันในป 2545 เนื่องจากบริษัทไดท ํา
การเปลี่ยนแปลงเงื่อนไขการระงับบริการชั่วคราวที่มีความสอดคลองกับกลุมเปาหมายมากขึ้น 
ตลอดจนเพิ่มความเขมงวดในการตรวจสอบการชํ าระคาบริการของผูใชบริการ และไดมีการนํ า
ระบบ Intelligent Database มาใชเพื่อเพิ่มความสามารถในการบริหารคุณภาพสินทรัพยไดดีขึ้น อีก
ทั้งการเพิ่มขึ้นของสัดสวนผูใชบริการแบบ Prepaid ท่ีผูใชบริการตองจายเงินลวงหนา จึงเปนผลทํ า
ใหระยะเวลาในการจัดเก็บหนี้ดีขึ้น
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อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยถาวรของบริษัทในป 2538 มีประสิทธิภาพในการ
บริหารสินทรัพยถาวรสูงสุด มีคาเทากับ 19.57 เนื่องจากมีที่ดิน อาคารและอุปกรณสทุธ ิเทากับ 509 
ลานบาท และในป 2543 ลดลงต่ํ าสุดมีคาเทากับ 4.60 เนื่องจากมีที่ดิน อาคารและอุปกรณสทุธ ิ
2,340 ลานบาท สวนในป 2544 และ 2545 มียอดสูงขึ้นเปน 6,233 และ 9,748 ลานบาท มีอัตราสวน
เทากับ 9.51 และ 8.23 ทั้งนี้เนื่องจากบริษัทไดมีการลงทุนในอุปกรณที่เกี่ยวของกับการใหบริการ
เสริมส ําหรับโทรศัพทเคล่ือนท่ีเพ่ิมข้ึน สํ าหรับอัตราการหมุนเวียนของสนิทรัพยรวม มีการเคล่ือน
ไหวในแนวโนมใกลเคียงกัน มีคาระหวาง 0.40 – 0.64 โดยในป 2537 มีคาตํ ่าสุด และป 2545 มีคา
สูงสูด กลาวคือ มีคาเทากับ 0.40  และ 0.64

ความสามารถในการบริหารหน้ีสินบริษัทมีแนวโนมในการชํ าระหน้ีเพิ่มขึ้นต้ังแตป 
2537-2539 และลดลงในป 2540-2541 แตกลับเพิ่มขึ้นอีกในป 2542 และลดลงอยางตอเนื่องในป 
2543-2545  กลาวคือ ในป 2540 มีสัดสวนของหนี้สินตอสวนของผูถือหุนสูงสุด คือเทากับ 2.44
เนื่องจากบริษัทไดมีหนี้สินระยะยาวเพิ่มสูงขึ้น โดยมีเงินกูรวมจากธนาคารตางประเทศเปนจ ํานวน 
8,417 ลานบาท และมีหุนกูระยะยาวจํ านวน 1,000 ลานบาท

บริษัทมีนโยบายที่จะรักษาสัดสวนของหน้ีสินตอสวนของผูถือหุนใหอยูในระดับไม
เกนิ 2 ตอ 1 ณ สิ้นป 2543 มีอัตราสวนเทากับ 1.10 เนื่องจากบริษัทไดออกหุนกูระยะยาวจ ํานวน 
10,000 ลานบาทในเดือนมีนาคม 2543 รวมถึงหนี้สินระยะสั้นและระยะยาวเพิ่มขึ้น ณ สิ้นป 2544  มี
อัตราสวนเทากับ 1.77 เพิ่มขึ้นจากป 2543 เนื่องจากการออกหุนกูระยะยาว 2 คร้ัง ในเดือนมีนาคม 
และเดือนพฤศจิกายน 2544 จํ านวน 26,890 ลานบาท รวมถึงหนี้สินระยะสั้นและระยะยาวที่เพิ่มขึ้น 
และในป 2545 มีโครงสรางทางการเงินดีขึ้นคือมีคาเทากับ 1.46 เนื่องจากบริษัทมีผลก ําไรที่เพิ่มขึ้น
อยางมากจากป 2544 ทํ าใหสวนของผูถือหุนเพ่ิมข้ึนเปนจํ านวน 10,220 ลานบาท และในป 2545 
บริษัทไดออกหุนกูระยะยาวจํ านวน 2 คร้ังในเดือนมีนาคม และเดือนตุลาคม เปนจํ านวนเงิน 15,000 
ลานบาท และเงินกูยืมระยะยาว 2,000 ลานบาทในเดือนพฤศจิกายน และบริษัทไดชํ าระเงินกูยืม
ระยะสั้นและหุนกูระยะยาวเปนจ ํานวนเงินรวมท้ังส้ิน 13,031 ลานบาท

ในป 2540 มีอัตราสวนหนี้สินระยะยาวตอสวนของผูถือหุนเพิ่มขึ้นจากป 2537-2539 
คือมีคาเทากับ 0.63 เนื่องจากมีเงินกูจากธนาคารตางประเทศ  เงินกูรวมจากธนาคารตางประเทศ เงิน
กูจากบริษัทการเงินตางประเทศ เงินกูจากบริษัทตางประเทศ และหนี้สินภายใตสัญญาเชาการเงิน 
เพื่อจัดหารถยนตส ําหรับใชในการดํ าเนินธุรกิจ ท ําให ณ สิ้นป 2540 มียอดหนี้สินระยะยาวสุทธิเปน
จํ านวน 6,584 ลานบาท และยอดหุนกูระยะยาวจํ านวน 1,000 ลานบาท และในป 2544 และ 2545 มี
อัตราสวนเพิ่มสูงขึ้นอีกจากป 2543 คือมีคาเทากับ 0.83 และ 0.84  เนื่องจากบริษัทไดออกหุนกูระยะ
ยาวเพิ่มขึ้น 14,986 ลานบาท และเงินกูยืมระยะยาวและหนี้สินตามสัญญาเชาทางการเงินเพิ่มขึ้นเปน
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จํ านวนเงินสุทธ ิ3,358 ลานบาท รวมเปนจํ านวนเงินทั้งสิ้น 18,344 ลานบาท  ทํ าใหมียอดหุนกูระยะ
ยาวและหนี้สินระยะยาว ณ สิ้นป 2544 เทากับ 41,184 ลานบาท และป 2545 มียอดหุนกูและเงินกูยืม
ระยะยาวรวมทั้งสิ้นจํ านวน 51,734 ลานบาท

ความสามารถในการจายดอกเบ้ียของบริษัทในป 2537 ถึงป 2539 มีรายไดคาบริการ
และการใหเชาอุปกรณในสัดสวนที่เพิ่มสูงขึ้นทุกป ทํ าใหมีอัตราสวนในการจายดอกเบี้ยในสัดสวน
ที่ดีเพิ่มสูงขึ้น แตในป 2540 ลดลง เน่ืองจากเม่ือวันท่ี 2 กรกฎาคม 2540 กระทรวงการคลังไดออก
ประกาศเร่ืองปรับปรุงระบบการแลกเปล่ียนเงินตรา โดยใหเปลี่ยนมาใชระบบอัตราแลกเปลี่ยนแบบ
ลอยตัว กลุมบริษัทมีนโยบายรับรูผลขาดทุนจากอัตราแลกเปลี่ยนที่เกิดจากการเปลี่ยนแปลงระบบ
เงินตราตางประเทศที่เกิดขึ้นในระหวางปเปนคาใชจายในงบกํ าไรขาดทุนทั้งจํ านวนเทากับ 1,240 
ลานบาท แตบริษัทไดท ําสัญญาแลกเปล่ียนอัตราดอกเบ้ีย เพื่อที่จะไดรับดอกเบี้ยในอัตราลอยตัวจาก
จํ านวนเงินตามสัญญา และจายดอกเบี้ยในอัตราคงที่ส ําหรับเงินตนจํ านวนเดียวกัน เปนการปองกัน
ความเสี่ยงทางการเงิน

ความสามารถในการทํ าก ําไรของบริษัท มีการเคลื่อนไหวในทิศทางเดียวกัน คือ ในป 
2537-2538 มีแนวโนมเพ่ิมข้ึน และลดลงในป 2539-2541 กลับเพิ่มขึ้นในป 2542-2543 ลดลงอีกใน
ป 2544 และเพิ่มขึ้นในป 2545 เนื่องจากในป 2540 ประเทศไทยประสบปญหาความยุงยากทาง
เศรษฐกิจ อันเกี่ยวเน่ืองกับการลดลงของมูลคาของหนวยเงินตราและการลดลงของความเจริญเติบ
โตทางเศรษฐกิจของประเทศ และในป 2543 บริษัทมีความสามารถท ําก ําไรเพิ่มขึ้น เนื่องจากในวัน
ที ่ 8 พฤษภาคม 2543 บริษัทไดรับการจายช ําระคืนเงินชดเชยคาภาษีมูลคาเพิ่มจากองคการโทรศัพท
แหงประเทศไทยเปนจํ านวนเงิน 953 ลานบาท พรอมทั้งดอกเบี้ยจํ านวน 79 ลานบาท รวมเปนเงิน
ทั้งสิ้น 1,032 ลานบาท บริษัทมีก ําไรสุทธ ิ6,599 ลานบาท

ในป 2544 บริษัทมีอัตราสวนแสดงความสามารถในการทํ ากํ าไรลดลงจากป 2543  
เนื่องจาก  บริษัทมีคาใชจายเพ่ิมข้ึนจากการต้ังคาเผ่ือขาดทุนจากการดอยคาตนทุนเครือขายโทรศัพท
เคลื่อนที่ระบบอนาลอก NMT และตนทุนเครือขายโทรศัพทติดตามตัว เปนจํ านวนเงินประมาณ 
4,265 ลานบาท แตในป 2545 บริษัทมีอัตราสวนแสดงความสามารถในการท ําก ําไรเพิ่มสูงขึ้นจากป 
2544  เนื่องจากบริษัทมีรายไดจากการขาย รายไดจากการใหบริการและเชาอุปกรณเพิ่มสูงขึ้น โดย
เปนผลมาจากการขยายฐานลูกคา โดยเฉพาะในการใหบริการโทรศัพทเคลื่อนที่แบบชํ าระคาใช
บริการลวงหนา (Prepaid)
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1.2  บริษัท อินเตอรแนช่ันเนิลเอนจีเนียริง จ ํากัด (มหาชน)  ผลการวิเคราะหอัตราสวน
สภาพคลอง  อัตราสวนความสามารถในการบริหารสินทรัพย  อัตราสวนความสามารถในการ
บริหารหน้ีสิน และอัตราสวนความสามารถในการท ําก ําไร แสดงไดดังตารางท่ี 4.2

ตารางท่ี  4.2  อัตราสวนทางการเงินของบริษัท อินเตอรแนช่ันเนิลเอนจีเนียริง จํ ากัด (มหาชน):
   พ.ศ. 2537-2545

อัตราสวน  2537 2538 2539 2540 2541 2542 2543 2544 2545
อัตราสวนแสดงสภาพคลอง           
1. อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน เทา 1.38 1.67 0.84 0.87 0.40 0.37 0.85 3.13 1.90
2. อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว เทา 1.09 1.38 0.68 0.79 0.34 0.29 0.65 2.19 1.17
อัตราสวนแสดงความสามารถในการ
บริหารสินทรัพย  
1. อัตราการหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ เทา 6.66 6.26 6.25 9.80 9.09 5.39 9.05 9.43 9.75
2. อัตราการหมุนเวียนของลูกหนี้การคา วัน 66.33 68.27 61.11 60.83 44.73 31.03 31.50 31.06 26.85
3. อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยถาวร เทา 5.56 5.49 5.31 4.40 2.69 2.46 4.52 5.85 6.55
4. อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยรวม เทา 0.89 0.54 0.38 0.46 0.33 0.36 0.67 0.93 1.13
อัตราสวนแสดงความสามารถในการ
บริหารหนี้สิน  
1. อัตราสวนหนี้สิน เทา 0.47 0.69 0.68 0.90 0.84 0.84 0.41 0.17 0.40
2. อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน เทา 0.90 2.25 2.11 8.63 5.12 5.41 0.69 0.21 0.67
3. อัตราสวนหนี้สินระยะยาวตอสวน
    ของผูถือหุน เทา 0.00 1.23 0.85 2.10 0.69 0.00 0.05 0.07 0.38
4. อัตราสวนแสดงความสามารถในการ
    จายดอกเบี้ย เทา 20.20 2.48 1.94 -0.84 2.49 -0.82 -0.28 -1.27 -49.62
อัตราสวนแสดงความสามารถในการทํ ากํ าไร  
1. อัตราสวนก ําไรตอยอดขาย เทา 0.13 0.06 0.14 -0.83 0.10 -0.23 0.63 0.09 -0.25
2. อัตราสวนก ําไรจากการด ําเนินงานตอ
    สินทรัพยรวม เทา 0.18 0.05 0.07 -0.04 0.14 -0.06 -0.01 -0.02 -0.28
3. อตัราสวนผลตอบแทนจากสินทรัพยรวม เทา 0.11 0.04 0.06 -0.29 0.03 -0.08 0.59 0.12 -0.27
4. อัตราสวนผลตอบแทนจากสวนของ
    ผูถือหุน เทา 0.22 0.11 0.16 -3.63 0.19 -0.53 0.71 0.10 -0.46
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จากตารางท่ี 4.2  แสดงใหเห็นวาสภาพคลองของบริษัทมีแนวโนมลดลงในป 2537-
2542 เพิ่มขึ้นในป 2543-2544 และลดลงอีกในป 2545 กลาวคือ อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนในป 
2537 มีคาเทากับ 1.38 และลดลงจนถึง 0.37 ในป 2542 แตกลับเพิ่มขึ้นถึง 3.13 ในป 2544 และลด
ลงถึง 1.90 ในป 2545  สาเหตุที่ในป 2542  มีสภาพคลองตํ ่าสุด เนื่องจาก  มีสินทรัพยหมุนเวียน
จํ านวน 821 ลานบาท ลดลงจาก 1,004 ลานบาท ณ สิ้นป 2541 โดยมีเงินลงทุนระยะสั้นและลูกหนี้
การคาจํ านวน 87 ลานบาท และ 82 ลานบาท ตามล ําดับ ลดลงจาก 461 ลานบาท และ 154 ลานบาท 
ตามล ําดับ ณ สิ้นป 2541 และมีหนี้สินหมุนเวียนจ ํานวน 2,226 ลานบาท ลดลงจาก 2,535 ลานบาท 
ณ สิ้นป 2541 ท ําใหบริษัทมีความสามารถในการช ําระหนี้ระยะสั้นไดตํ ่า

ส ําหรับป 2544 มีสภาพคลองสูงสุด เนื่องจากมีสินทรัพยหมุนเวียนจํ านวน 741 ลาน
บาท ลดลงจาก 750 ลานบาท ณ สิ้นป 2543 โดยมีเงินสดและเงินฝากธนาคาร และเงินลงทุนระยะ
ส้ันจํ านวน 44 ลานบาท และ 154 ลานบาท ตามล ําดับ ลดลงจาก 94 ลานบาท และ 243 ลานบาท 
ตามล ําดับ ณ สิ้นป 2543  และมีหนี้สินหมุนเวียนจ ํานวน 237 ลานบาท ลดลงจาก 883 ลานบาท ณ 
สิ้นป 2543 สวนอัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว มีการเคลื่อนไหวในทางเดียวกันกับอัตราสวนเงิน
ทุนหมุนเวียน

ความสามารถในการบริหารสินทรัพยของบริษัทมีแนวโนมลดลงตั้งแตป 2537-2542 
และกลับเพิ่มขึ้นในป 2543 จนถึงป 2545  กลาวคือ อัตราการหมุนเวียนของสินคาคงเหลือในป 
2540 และ 2545 มีอัตราสวนสูงมีคา 9.80 และ 9.75 โดยมียอดสินคาคงเหลือจ ํานวน 224 และ 248 
ลานบาท และในป 2545 มีรายไดจากการขายและบริการจํ านวน 2,422 ลานบาท เพิ่มขึ้นจาก 
2,103 ลานบาท ณ สิ้นป 2544 และ 1,580 ลานบาท ณ สิ้นป 2543  โดยบริษัทมีนโยบายในการ
เพิ่มยอดจํ าหนาย เพิ่มอัตรากํ าไรจากการจํ าหนายโทรศัพทเคลื่อนที่ และเพิ่มฐานลูกคาที่มาใช
บริการ โดยเนนการขยายสาขาเพื่อท ําการจํ าหนายโดยตรงถึงลูกคาผานราน Mobile Easy ซึ่งเปน
รานคาปลีกของบริษัท  เนนการขายสินคาที่มีคุณภาพและการรับประกันคุณภาพสินคา ขยายการ
บริการซอมบํ ารุงไปทั่วประเทศเพื่อรองรับปริมาณเคร่ืองซอมที่เพิ่มสูงขึ้นเน่ืองจากเปนธุรกิจที่มี
อัตราการทํ าก ําไรสูง และปรับปรุงการบริหารภายในใหมีประสิทธิภาพมากขึ้นเพื่อปรับตัวใหเขา
กับภาวะการแขงขันของตลาดโดยรวม และขยายธุรกิจดานวิศวกรรมโดยการจัดหาสินคาและ
บริการใหมๆ เขามาท ําตลาด และรักษาฐานลูกคาเดิมเพื่อเพิ่มรายไดและกระจายแหลงที่มาของ
รายได

อัตราการหมุนเวียนของลูกหน้ีการคาของบริษัทมีระยะเวลาเก็บหน้ีไดเร็วขึ้น คือในป 
2537 ใชระยะเวลาเก็บหนี ้ 66 วัน และใชเวลาลดลงจนถึง 27 วันในป 2545  ซึ่งท ําใหมียอดลูกหนี้
การคาคงเหลือจํ านวน 181 ลานบาท
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อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยถาวรของบริษัท ในป 2542  บริษัทมีประสิทธิภาพ
การใชสินทรัพยถาวรต่ํ าสุด มีคาเทากับ 2.46 เนื่องจากมีที่ดิน อาคารและอุปกรณจํ านวน 389 ลาน
บาท ลดลงจาก 461 ลานบาท ณ สิ้นป 2541 และในป 2545 มีประสิทธิภาพการใชสินทรัพยถาวรสูง
สุด มีคาเทากับ 6.55 เนื่องจากมีที่ดิน อาคารและอุปกรณจํ านวน 370 ลานบาท เพิ่มขึ้นจาก 359 ลาน
บาท ณ สิ้นป 2544   บริษัทไดนํ ากรรมสิทธิ์หองชุดอาคารสํ านักงานของบริษัทไปจ ํานองกับ
ธนาคารแหงหน่ึง เพื่อคํ้ าประกันวงเงินสินเชื่อของบริษัท สวนอัตราการหมุนเวียนของสินทรัพย
รวมมีการเคลื่อนไหวในทางเดียวกันกับอัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยถาวร กลาวคือ ในป 2541 
มีประสิทธิภาพในการใชสินทรัพยตํ ่าสุด มีคาเทากับ 0.33 และในป 2545 มีประสิทธิภาพในการใช
สินทรัพยสูงสุด มีคาเทากับ 1.13

ความสามารถในการบริหารหนี้สินบริษัท ในป 2537-2540 มีการเคลื่อนไหวในทางลด
ลง และเพิ่มขึ้นในป 2541-2545  กลาวคือ ในไตรมาสที่สามของป 2542 มีสวนของผูถือหุนจํ านวน 
15 ลานบาท ลดลงอยางมากจาก 814 ลานบาท ณ ไตรมาสที่สามของป 2541 เนื่องจากมีขาดทุน
สะสม-ยังไมไดจัดสรรจ ํานวน 1,578 ลานบาท ในไตรมาสที่หนึ่งของป 2544 บริษัทไดเจรจาขอ
ปรับโครงสรางหนี้กับเจาหนี้ส ําหรับเงินกูยืมจํ านวน 2.5 ลานดอลลารสหรัฐอเมริกา หรือ 109 ลาน
บาท และดอกเบี้ยคางจายจ ํานวน 20 ลานบาท โดยเจาหนี้ตกลงยกเลิกเงินตนจ ํานวนหน่ึงและดอก
เบี้ยคางจายทั้งหมดจนถึงวันที่มีการปรับโครงสรางหนี ้และในไตรมาสที่สามของป 2544 บริษัทได
เจรจาขอปรับโครงสรางหนี้กับเจาหนี้เงินกูยืมระยะสั้นจ ํานวน 5 ลานดอลลารสหรัฐอเมริกา หรือ 
227 ลานบาท โดยจายช ําระทันทีเปนจํ านวนเงิน 55 ลานบาท สวนท่ีเหลือผอนชํ าระเปน 3 ไตรมาส 
ๆ ละ 10 ลานบาท นอกจากน้ี บริษัทไดตกลงออกหุนสามัญเพิ่มทุนใหแกเจาหนี้เงินกูยืมระยะสั้นดัง
กลาวจ ํานวน 6 ลานหุน ในมูลคาที่ตราไวหุนละ 10 บาท หรือราคาตลาดในวันปรับโครงสรางหนี้
แลวแตราคาใดจะต่ํ ากวา โดยวันที่ทํ าการปรับโครงสรางหน้ีมูลคาท่ีตราไวมีราคาต่ํ ากวาราคาตลาด

ความสามารถในการจายดอกเบ้ียของบริษัท ในป 2537 ถึงป 2545 ความสามารถในการ
ชํ าระดอกเบี้ยของบริษัทมีแนวโนมลดลง เน่ืองจากเม่ือวันท่ี 2 กรกฎาคม 2540 กระทรวงการคลังได
ประกาศใหเปลี่ยนระบบอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศสํ าหรับเงินบาทจากระบบตะกราเงิน 
เปนระบบอัตราแลกเปลี่ยนลอยตัว มีผลทํ าใหคาของเงินบาทตอเงินเหรียญสหรัฐลดลงจากมูลคา
กอนประมาศประมาณ 25.84 บาทตอเหรียญสหรัฐอเมริกา เปนมูลคาประมาณ 27.50 บาท ถึง 32.60 
บาท ตอเหรียญสหรัฐอเมริกา และคาของเงินเยนลดลงจากมูลคากอนประกาศประมาณ 0.22 บาท
ตอเยน เปนมูลคาประมาณ 0.26 บาท ถึง 0.28 บาทตอเยน ในชวงจากวันประกาศถึงวันที ่ 14 
สิงหาคม 2540 และ ณ วันท่ี 30 มิถุนายน 2540 บริษัทมีเงินกูและเจาหนี้ในสกุลเงินตราตางประเทศ
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จํ านวนรวมทั้งสิ้น 46.9 ลานเหรียญสหรัฐอเมริกา และ 425 ลานเยน บริษัทไมมีสัญญาซ้ือเงินตรา
ลวงหนาหรือเคร่ืองมือทางการเงินอ่ืน เพื่อปองกันความเสี่ยงจากอัตราแลกเปลี่ยน

ความสามารถในการทํ าก ําไรของบริษัท ในป 2537-2540 มีการเคล่ือนไหวในแนวโนม
ลดลง และเพิ่มขึ้นในป 2541 แตกลับลดลงอีกในป 2542-2545 ซึ่งในป 2540 ป 2542 และป 2545 
บริษทัมีคาอัตราสวนติดลบ เนื่องจากในป 2540 และ 2542 มีรายไดจากการขายและบริการ จํ านวน 
2,199 และ 956 ลานบาท และมีขาดทุนสุทธิจํ านวน 1,819 และ218 ลานบาท เนื่องจากในป 2540 มี
ขาดทุนจากระบบอัตราแลกเปลี่ยนแบบลอยตัวจ ํานวน 1,173 ลานบาท

ในป 2545 มีรายไดจากการขายและบริการจํ านวน 2,422 ลานบาท ลดลงจาก 2,103 ลาน
บาท ณ สิ้นป 2544 ขาดทุนสุทธิส ําหรับปจํ านวน 594 ลานบาท เนื่องจากการที่ผูคารายยอยสามารถ
นํ าสินคาเขามาจ ําหนายไดโดยอิสระ ทํ าใหผูคารายยอยซื้อสินคาจากบริษัทนอยลง และหันไปเนน
สินคาที่มีคุณภาพตํ ่าและไมมีการรับประกัน ทํ าใหบริษัทมีคาใชจายในการสนับสนุนการขายและคา
ใชจายในการบริหารงานสูงขึ้น
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1.3  บริษัท ทีทีแอนดที จ ํากัด (มหาชน)  ผลการวิเคราะหอัตราสวนสภาพคลอง  อัตรา
สวนความสามารถในการบริหารสนิทรัพย  อัตราสวนความสามารถในการบริหารหน้ีสิน  และ
อัตราสวนความสามารถในการทํ าก ําไร  แสดงไดดังตารางท่ี 4.3

ตารางท่ี  4.3  อัตราสวนทางการเงินของบริษัท ทีทีแอนดที จํ ากัด (มหาชน): พ.ศ. 2537-2545

อัตราสวน  2537 2538 2539 2540 2541 2542 2543 2544 2545
อัตราสวนแสดงสภาพคลอง           
1. อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน เทา 2.14 1.07 0.83 0.27 0.14 0.15 0.17 1.78 2.28
2. อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว เทา 2.12 0.90 0.73 0.24 0.12 0.14 0.16 1.60 2.08
อัตราสวนแสดงความสามารถในการบริหาร
สินทรัพย  
1. อัตราการหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ เทา 9.02 6.48 5.97 10.36 8.81 9.94 13.29 16.37 15.35
2. อัตราการหมุนเวียนของลูกหนี้การคา วัน 490.51 112.56 256.76 62.33 179.31 171.98 188.94 90.01 100.20
3. อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยถาวร เทา 0.57 1.81 2.39 3.27 2.84 2.93 3.23 2.22 2.33
4. อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยรวม เทา 0.03 0.11 0.10 0.11 0.11 0.12 0.13 0.15 0.16
อัตราสวนแสดงความสามารถในการบริหาร
หนี้สิน  
1. อัตราสวนหนี้สิน เทา 0.42 0.50 0.63 0.84 0.81 0.85 0.94 0.76 0.74
2. อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน เทา 0.71 1.02 1.69 5.08 4.40 5.77 14.63 3.12 2.79
3. อัตราสวนหนี้สินระยะยาวตอสวนของ
    ผูถือหุน เทา 0.49 0.81 1.22 2.86 0.20 0.29 0.74 2.91 2.59
4. อัตราสวนแสดงความสามารถในการ
    จายดอกเบี้ย เทา 1.71 3.24 1.63 -0.46 1.21 0.14 -0.55 0.23 1.34

อัตราสวนแสดงความสามารถในการทํ ากํ าไร  
1. อัตราสวนก ําไรตอยอดขาย เทา 0.26 0.25 0.09 -1.97 0.14 -0.41 -0.66 -0.06 0.08
2. อัตราสวนก ําไรจากการด ําเนินงานตอ
    สินทรัพยรวม เทา 0.02 0.06 0.04 -0.02 0.09 0.01 -0.03 0.01 0.05
3. อัตราสวนผลตอบแทนจาก
    สินทรัพยรวม เทา 0.01 0.03 0.01 -0.23 0.01 -0.05 -0.09 -0.01 0.01
4. อัตราสวนผลตอบแทนจากสวนของ
    ผูถือหุน เทา 0.01 0.05 0.02 -1.29 0.08 -0.33 -1.35 -0.04 0.05
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จากตารางท่ี 4.3 แสดงใหเห็นวาสภาพคลองของบริษัทมีแนวโนมลดลงตั้งแตป 2537-
2541 และเพิ่มขึ้นในป 2542-2545  กลาวคือ  อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนในป 2537 มีคาเทากับ 2.14 
ลดลงจนถึง 0.14 ในป 2541 และกลับเพิ่มขึ้นจนถึง 2.28 ในป 2545 โดยในป 2541 มีสภาพคลองลด
ลง เน่ืองจาก มีสินทรัพยหมุนเวียนจ ํานวน 5,888 ลานบาท และมหีน้ีสินหมุนเวียนจํ านวน 42,871 
ลานบาท โดยมีสวนของเงินกูยืมระยะยาวที่ถึงกํ าหนดชํ าระในหน่ึงปและดอกเบี้ยคางจายจํ านวน 
23,343 ลานบาท และ 1,995 ลานบาท ตามล ําดับ เพ่ิมข้ึนจาก 21,391 ลานบาท และ 1,545 ลานบาท 
ตามล ําดับ ณ สิ้นป 2540 และในป 2545 มีสภาพคลองสูง  เนื่องจากมีสินทรัพยหมุนเวียนจํ านวน 
5196 ลานบาท เพ่ิมข้ึนจาก 4,075 ลานบาท ณ สิ้นป 2544 เปนผลมาจากเงินสดและเงินฝากธนาคาร 
เงินลงทุนระยะสั้น ที่เพิ่มสูงขึ้นจากป 2544 จํ านวน 597 และ 52 ลานบาท ตามล ําดับ ประกอบกับลูก
หน้ี ทศท. ที่เพิ่มสูงขึ้นตามฐานะรายไดที่เพิ่มขึ้น และมหีน้ีสินหมุนเวียนจํ านวน 2,277 ลานบาท ลด
ลงจาก 2,337 ลานบาท ณ สิ้นป 2544  สวนอัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว มีการเคล่ือนไหวในทาง
เดียวกนักับอัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน

ความสามารถในการบริหารสินทรัพยของบริษัท มีแนวโนมลดลงในป 2537-2539  
และเพิ่มขึ้นในป 2540-2544 แตกลับลดลงอีกในป 2545  กลาวคือ  อัตราการหมุนเวียนของสินคาคง
เหลือ ในป 2539 มีคาตํ ่าสุดเทากับ 5.97 และเพิ่มขึ้นจนถึง 16.37 ในป 2544 แตกลับลดลงจนถึง 
15.35 ในป 2545  อัตราการหมุนเวียนของลูกหน้ีการคา ในป 2537 มีระยะเวลาเก็บหนี้นานที่สุดเทา
กับ 491 วัน และลดลงจนถึง 62 วันในป 2540 แตกลับเพิ่มขึ้นอีกจนถึง 189 วันในป 2543 และลดลง
อีกในป 2544-2545 มีระยะเวลาเทากับ 90 และ 100 วัน ท้ังน้ีลูกหน้ีโดยตรงของบริษัท คือ ทศท. 
เนื่องจาก เมื่อวันที่ 2 กรกฎาคม 2535 บริษัทไดท ําสัญญารวมการงานและรวมลงทุนขยายบริการ
โทรศัพทในสวนภูมิภาคจ ํานวน 1 ลานเลขหมายกับองคการโทรศัพทแหงประเทศไทย และเม่ือวัน
ที ่21 กันยายน 2538 บริษัทไดลงนามในสัญญาแกไขเพิ่มเติมสัญญาฯ จํ านวน 5 แสนเลขหมาย รวม
ทั้งหมด 1.5 ลานเลขหมาย ทั้งน้ีบริษัทจะตองดํ าเนินการติดต้ังใหแลวเสร็จภายในวันท่ี 30 กันยายน 
2539 และตามสัญญาฯ ไดกํ าหนดใหการเก็บเงินคาใชโทรศัพททั้งหมดจากผูเชาเปนหนาที่ของ 
ทศท. กอนที่จะนํ าสวนแบงรายไดโอนตอมายังบริษัทตามสัดสวนท่ีระบุตามสัญญา เนื่องจาก ทศท. 
จะจายสวนแบงรายไดใหบริษัทตามรายไดท่ีไดรับชํ าระจากผูเชา ดังน้ัน ผลการจัดเก็บรายไดจึงมีผล
กระทบในทางออมตอคุณภาพของลูกหนี้ของบริษัท ประกอบกับผูเชาของบริษัทมีจํ านวนกวา 1.2 
ลานรายที่มีอยูทั่วประเทศของบริษัท เปนการกระจายความเสี่ยงในลักษณะหนึ่ง   และระยะเวลาใน
การเก็บหนี้จากลูกหนี้สั้นลง เนื่องจาก  ยอดลูกหนี้เฉลี่ยลดลง ซึ่งเปนผลมาจากการปรับโครงสราง
หน้ีที่เสร็จสมบูรณในเดือนกันยายน 2544
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อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยถาวรและสินทรัพยรวมของบริษัท  มีแนวโนมสูงขึ้น
ในป 2537-2540 และมีอัตราสวนใกลเคียงกันในป 2541-2545 ท้ังน้ีเน่ืองจาก ตามสญัญารวมการ
งานและรวมลงทุนขยายบริการโทรศัพทกับ ทศท. ภายใตเงื่อนไขของสัญญาดังกลาว บริษัทมีภาระ
ผูกพันตาง ๆ เชน จะตองลงทุนจัดหา ติดต้ัง ควบคุม ตลอดจนบํ ารุงรักษาอุปกรณในระบบตาง ๆ 
ตามที่ตกลงในสัญญา นอกจากน้ี บริษัทจะตองโอนกรรมสิทธิ์ในอุปกรณในระบบดังกลาว ตลอด
จนที่ดินและอาคารที่บริษัทเปนผูจัดหาและติดตั้งใหแก ทศท. เปนตน และวันที ่ 30 กันยายน 2539 
บริษัทไดดํ าเนินการติดต้ังอุปกรณหลัก และสงมอบเลขหมายโทรศัพทจํ านวน 1.5 ลานเลขหมายใน
เขตภูมิภาคแลวเสร็จตามสัญญารวมการงานฯ ให ทศท. หลังจากนั้น บริษัทไดดํ าเนินการสงมอบ
อุปกรณเสริมและสายกระจายเพิ่มเติมตามจํ านวนเลขหมายที่ติดต้ังเพิ่มขึ้น รวมมูลคาทรัพยสินสง
มอบสะสมถึงเดือนธันวาคม 2545 ประมาณ 50,301 ลานบาท

ความสามารถในการบริหารหน้ีสินบริษัท มีการเคลื่อนไหวในแนวโนมลดลงในป 
2537-2543 และเพิ่มขึ้นในป 2544-2545 กลาวคือ อัตราสวนหนี้สินในป 2537 มีคาเทากับ 0.42 และ
ลดลงจนถึง 0.94 ในป 2543 แตกลับเพิ่มขึ้นจนถึง 0.74 ในป 2545 เนื่องจาก ในป 2543 มีหน้ีสินรวม
จํ านวน 47,726 ลานบาท เพ่ิมข้ึนจาก 44,339 ลานบาท ณ สิ้นป 2542 และลดลงเปน 32,681 ลาน
บาท ในป 2545 ซึ่งในจํ านวนนี้ประกอบดวยหนี้สินหมุนเวียนและเงินกูยืมระยะยาวจ ํานวน 2,277
และ 30,404 ลานบาท ตามล ําดับ หน้ีสินที่ลดลงมากนี้เปนผลมาจากการช ําระคืนเงินตนตามกํ าหนด
ในแผนปรับโครงสรางหน้ีและการช ําระคืนเงินตนกอนกํ าหนดเปนจํ านวนกวา 1.14 พันลานบาท 
รวมถึงมูลคาหนี้สินที่เทียบเทาเงินบาทที่ลดลงจากเงินบาทที่ปรับตัวแข็งคาขึ้นในป 2545 สวนอัตรา
สวนหน้ีสินตอสวนของผูถือหุนในป 2543 มีคาสูงเทากับ 14.63 เนื่องจาก มีสวนของผูถือหุนลดลง
จํ านวน 4,421 ลานบาท ในจํ านวนนี้มีผลขาดทุนสะสมจ ํานวน 17,411 ลานบาท

ความสามารถในการจายดอกเบ้ียของบริษัทในป 2540 มีคาเทากับ –0.46 เนื่องจาก มี
ดอกเบี้ยจายจํ านวน 2,957 ลานบาท และมีขาดทุนกอนภาษีเงินไดและดอกเบี้ยจายจ ํานวน 1,362 
ลานบาท และในป 2543 มีคาเทากับ –0.55 เนื่องจาก มีดอกเบี้ยจายจํ านวน 2,814 ลานบาท และมี
ขาดทุนกอนภาษีเงินไดและดอกเบี้ยจายจ ํานวน 1,555 ลานบาท สํ าหรับป 2545 บริษัทมีความ
สามารถในการชํ าระดอกเบี้ยเพิ่มสูงขึ้น โดยมีดอกเบี้ยจายจ ํานวน 1,776 ลานบาท เนื่องจาก บริษัท
ไดชํ าระคืนเงินตนเปนจํ านวนมากในป 2545 ซึ่งเปนทั้งการชํ าระคืนเงินตนตามกํ าหนดในแผนปรับ
โครงสรางหนี้และการช ําระคืนเงินตนกอนกํ าหนด นอกจากน้ี ยังเปนผลมาจากอัตราดอกเบี้ยเงินกู
ส ําหรับลูกหน้ีช้ันดี (MLR) และอัตราดอกเบ้ียเงินกูตางประเทศ (LIBOR) ที่ลดลง

ความสามารถในการทํ ากํ าไรของบริษัท มีการเคลื่อนไหวในแนวโนมลดลงต้ังแตป 
2537-2540 เพิ่มขึ้นในป 2541 และกลับลดลงอีกในป 2542-2544 แตเพิ่มขึ้นอีกในป 2545 ซึ่งในป
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2540 ในป 2542 ถึงป 2544 มีอัตราสวนติดลบ  เนื่องจากในป 2540 และป 2542 ถึงป 2544 บริษัทมี
ผลขาดทุนสุทธิจ ํานวน 12,342 ลานบาท 2,527 ลานบาท 4,420 ลานบาท และ 424 ลานบาท ตาม
ลํ าดับ ทั้งนี ้ ในป 2542 ถึงป 2544 มีขาดทุนจากอัตราแลกเปลี่ยนสุทธิจ ํานวน 392 ลานบาท 2,406 
ลานบาท และ 353 ลานบาท

ในป 2544  มีกํ าไรจากการปรับโครงสรางหน้ีจํ านวน 1,605 ลานบาท  เนื่องจาก   ใน
ไตรมาสที่สามของป 2541 บริษัทไดเร่ิมดํ าเนินมาตรการตาง ๆ เพื่อวัตถุประสงคในการปรับโครง
สรางหนี้กับเจาหนี้เงินกูยืม ในวันที ่ 20 กรกฎาคม 2542 บริษัทไดลงนามเพ่ือเขาเปนสวนหน่ึงของ
สัญญาปรับโครงสรางหน้ีระหวางลูกหน้ีกับเจาหน้ีตามขั้นตอนของคณะกรรมการเพื่อสงเสริมการ
ปรับโครงสรางหน้ี (คปน.) และศาลลมละลายกลางไดมีคํ าสั่งใหความเห็นชอบแผนฟนฟูกิจการ
ของบริษัทในวันที ่27 ธันวาคม 2543 ตามแผนฟนฟูกิจการของบริษัท หน้ี ณ วันท่ี 3 กันยายน 2544 
(วันเสร็จสมบูรณ) ท่ีบริษัทมีตอเจาหน้ีสถาบันการเงิน หน้ีตอผูขายอุปกรณรายใหญ หน้ีตอบริษัทท่ี
เกี่ยวของกัน หน้ีตอเจาหน้ีการคารายยอยและหน้ีเงินกูดอยสิทธ ิ (ไมรวมหน้ีที่มีตอเจาหน้ีรัฐ
วิสาหกิจและหนวยงานรัฐบาล) ไดมกีารปรับโครงสรางแลว

ในระหวางไตรมาสที่สองของป 2544 บริษัทและ ทศท. ไดมีขอสรุปในการหักกลบลบ
หน้ีตามแผนฟนฟูกิจการของบริษัทแลว โดยมีหน้ีที่บริษัทตองชํ าระให ทศท. จํ านวนเงินรวม
ประมาณ 2,369 ลานบาท (รวมดอกเบี้ยจ ํานวนเงินประมาณ 392 ลานบาท ) และ ทศท. จะตองชํ าระ
หน้ีใหบริษัทจ ํานวนเงินรวมประมาณ 1,725 ลานบาท (รวมดอกเบี้ยจ ํานวนเงินประมาณ 132 ลาน
บาท) ผลจากการหักกลบลบหน้ีตามแผนพื้นฟูกิจการดังกลาวเปนผลใหบริษัทมีกํ าไรจากการปรับ
โครงสรางหนี้กับ ทศท. จํ านวนเงินประมาณ 1,511.6 ลานบาท บริษัทไดจายชํ าระหนี้สุทธิจํ านวน
เงินประมาณ 644 ลานบาท ใหแก ทศท. แลวเม่ือวันท่ี 20 มิถุนายน 2544

ในป 2545 บริษัทมีก ําไรสุทธิจํ านวน 569 ลานบาท ซึ่งมีสวนที่เปนกํ าไรจากอัตราแลก
เปลี่ยนจ ํานวน 447 ลานบาท  ท้ังน้ีเน่ืองจาก บริษัทมีความแนนอนของรายไดจากการใหบริการ
โทรศัพทพื้นฐานโครงการ 1.5 ลานเลขหมาย ในขณะเดียวกันคาใชจายรวมของบริษัทลดลงมาก 
โดยเฉพาะคาธรรมเนียมและคาใชจายตาง ๆ ท่ีเก่ียวกับการปรับโครงสรางหน้ีของบริษัท นับแตวัน
เสร็จสมบูรณในการปรับโครงสรางหน้ีเมื่อเดือนกันยายน 2544 ตลอดจนการควบคุมคาใชจาย
ดํ าเนินงานโดยรวมของบริษัทตลอดป 2545
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1.4  บริษัท สามารถคอรปอเรชั่น จํ ากัด (มหาชน)  ผลการวิเคราะหอัตราสวน         
สภาพคลอง  อัตราสวนความสามารถในการบริหารสินทรัพย  อัตราสวนความสามารถในการ
บริหารหน้ีสิน  และอัตราสวนความสามารถในการทํ าก ําไร  แสดงไดดังตารางท่ี 4.4

ตารางท่ี  4.4  อัตราสวนทางการเงินของบริษัท สามารถคอรปอเรช่ัน จํ ากัด (มหาชน):
   พ.ศ. 2537-2545

อัตราสวน  2537 2538 2539 2540 2541 2542 2543 2544 2545
อัตราสวนแสดงสภาพคลอง           
1. อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน เทา 0.93 0.95 0.88 0.77 0.28 0.84 1.01 0.96 0.76
2. อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว เทา 0.75 0.73 0.70 0.59 0.23 0.64 0.85 0.69 0.52
อัตราสวนแสดงความสามารถในการบริหาร
สินทรัพย  
1. อัตราการหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ เทา 2.95 3.28 4.27 4.48 12.07 6.50 9.63 9.99 7.21
2. อัตราการหมุนเวียนของลูกหนี้การคา วัน 214.29 158.43 221.55 120.00 95.94 94.20 64.31 34.96 36.81
3. อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยถาวร เทา 4.40 3.68 3.58 4.74 4.74 3.69 6.01 6.08 3.59
4. อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยรวม เทา 0.30 0.33 0.40 0.37 0.41 0.35 0.47 0.88 0.88
อัตราสวนแสดงความสามารถในการบริหาร
หนี้สิน  
1. อัตราสวนหนี้สิน เทา 0.67 0.64 0.63 0.80 0.91 1.01 1.10 0.87 0.98
2. อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน เทา 2.04 1.79 1.72 4.02 10.70 -76.69 -11.29 6.91 61.63
3. อัตราสวนหนี้สินระยะยาวตอสวนของ
    ผูถือหุน เทา 0.34 0.48 0.31 1.57 1.93 -54.76 -7.85 4.22 30.23
4. อัตราสวนแสดงความสามารถในการ
    จายดอกเบี้ย เทา 4.46 3.85 2.72 -0.33 0.47 -0.49 4.27 1.24 -1.80
อัตราสวนแสดงความสามารถในการทํ ากํ าไร  
1. อัตราสวนก ําไรตอยอดขาย เทา 0.22 0.20 0.11 -1.22 -0.11 -0.24 0.34 0.03 -0.09
2. อัตราสวนก ําไรจากการด ําเนินงานตอ
    สินทรัพยรวม เทา 0.12 0.13 0.10 -0.01 0.03 -0.03 0.23 0.08 -0.06
3. อตัราสวนผลตอบแทนจากสินทรัพยรวม เทา 0.07 0.08 0.05 -0.29 -0.04 -0.08 0.15 0.02 -0.08
4. อัตราสวนผลตอบแทนจากสวนของ
     ผูถือหุน เทา 0.20 0.19 0.12 -1.27 -0.54 6.29 -1.67 0.23 -4.73
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จากตารางท่ี 4.4 แสดงใหเห็นวาสภาพคลองของบริษัทมีแนวโนมลดลงตั้งแตป 2537-
2541 เพิ่มขึ้นในป 2542-2543 และลดลงอีกในป 2544-2545 กลาวคือ อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน
ในป 2537 มีคาเทากับ 0.93 และลดลงจนถึง 0.28 ในป 2541 แตกลับเพิ่มขึ้นถึง 1.01 ในป 2543 และ
ลดลงอยางตอเน่ืองถึง 0.76 ในป 2545 เนื่องจากในป 2541 มีสินทรัพยหมุนเวียนจ ํานวน 2,599 ลาน
บาท ลดลงจาก 5,571 ลานบาท ณ สิ้นป 2540 ทั้งนี้มีเงินลงทุนระยะสั้น สินคาคงเหลือ และสิน
ทรัพยหมุนเวียนอ่ืน ลดลงจํ านวน 89 ลานบาท 874 ลานบาท และ 1,408 ลานบาท ตามล ําดับ  มีหน้ี
สินหมุนเวียนจ ํานวน 9,364 ลานบาท เพิ่มขึ้นจาก 5,945 ลานบาท ณ สิ้นป 2540

ในป 2543 มีสภาพคลองเพิ่มขึ้น โดยมีสินทรัพยหมุนเวียนจ ํานวน 3,610 ลานบาท เพ่ิม
ข้ึนจาก 2,871 ลานบาท ณ สิ้นป 2542 โดยมีเงินลงทุนชั่วคราวเพิ่มขึ้นจ ํานวน 1,072 ลานบาท มีหนี้
สินหมุนเวียนจ ํานวน 3,588 ลานบาท เพิ่มขึ้นจาก 3,411 ลานบาท ณ สิ้นป 2542 สวนอัตราสวนเงิน
ทุนหมุนเวียนเร็ว มีการเคลื่อนไหวในทางเดียวกันกับอัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน

ความสามารถในการบริหารสินทรัพยของบริษัท มีการเคลื่อนไหวในแนวโนมเพิ่มขึ้น 
กลาวคือ อัตราการหมุนเวียนของสินคาคงเหลือมีแนวโนมเพ่ิมข้ึน ในป 2537- 2541 และลดลงในป 
2542 แตกลับเพิ่มขึ้นอีกในป 2543-2544 และลดลงอีกในป 2545 ซึ่งในป 2541 มีความสามารถใน
การจํ าหนายสินคาไดสูง โดยมีสินคาคงเหลือจ ํานวน 433 ลานบาท ลดลงจาก 1,307 ลานบาท ณ สิ้น
ป 2540  และมรีายไดจากการขายและบริการจํ านวน 5,227 ลานบาท

อัตราการหมุนเวียนของลูกหน้ีการคาของบริษัท มีระยะเวลาเก็บหนี้แนวโนมเร็วขึ้นใน
ป 2537-2538 และในป 2539 มีระยะเวลาเก็บหนี้นานขึ้น และเร็วข้ึนจนถึงป 2545 โดยในป 2539 มี
ระยะเวลาเก็บหนี้นานสุดคือ 222 วัน เนื่องจากมีลูกหนี้การคาจํ านวน 2,887 ลานบาท เพิ่มขึ้นจาก 
1,024 ลานบาท และ 762 ลานบาท ณ สิ้นป 2538 และ 2537 ตามล ําดับ และในป 2544 มีระยะเวลา
ในการเก็บหน้ีเร็วข้ึน โดยมีลูกหนี้การคาจ ํานวน 663 ลานบาท ลดลงจาก 947 ลานบาท ณ สิ้นป 
2543 ซึ่ง ณ วันท่ี 31 ธันวาคม 2544 และ 2543 ลูกหนี้การคาในจ ํานวนนี้ของบริษัทยอยไดรวมลูก
หน้ีสถาบันการเงินที่ถูกทางราชการสั่งระงับการด ําเนินกิจการจํ านวน 10 ลานบาท และ 10.2 ลาน
บาท ตามล ําดับ ทั้งนี้บริษัทไดตั้งคาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญไวแลวเต็มจํ านวนส ําหรับลูกหนี้ดังกลาว

อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยถาวรและสินทรัพยรวมของบริษัท มีการเคล่ือนไหว
ในทางเดียวกัน คือมีแนวโนมลดลงในป 2537-2539 เพิ่มขึ้นในป 2540-2541 และลดลงในป 2542 
แตเพิ่มขึ้นในป 2543-2544 และลดลงอีกในป 2545 ณ วันท่ี 31 ธันวาคม 2545 บริษัทมีอาคารและ
อุปกรณจํ านวนหน่ึงซึ่งตัดคาเสื่อมราคาหมดแลวแตยังใชงานอยู ราคาทุนกอนหักคาเสื่อมราคา
สะสมของสินทรัพยดังกลาวมีจํ านวนประมาณ 196 ลานบาท
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ความสามารถในการบริหารหน้ีสินบริษัท มีความเสี่ยงในการชํ าระหน้ีเพ่ิมข้ึนต้ังแตป 
2537-2545 ในป 2540 มีโครงสรางเงินทุนลดลงจากป 2537 ถึงป 2540 โดยมีสวนของผูถือหุน
จํ านวน 3,141 ลานบาท ลดลงจาก 4,307 ลานบาท ณ สิ้นป 2539 เนื่องจากมีขาดทุนสะสม-ยังไมได
จัดสรรจํ านวน 3,327 ลานบาท และในป 2542-2543มีสวนของผูถือหุนติดลบจํ านวน 164 ลานบาท 
และ 1,092 ลานบาท ตามล ําดับ เนื่องจากมีขาดทุนสะสม-ยังไมไดจัดสรรจํ านวน 5,341 ลานบาท 
และ 3,442 ลานบาท ตามล ําดับ ในป 2543 มีขาดทุนที่ยังไมเกิดขึ้นจริงจากการเปลี่ยนแปลงมูลคา
ของเงินลงทุนในหลักทรัพยเผื่อขายจ ํานวน 1,402 ลานบาท ในป 2542 มีหนี้สินระยะยาวจ ํานวน 
9,010 ลานบาท เพ่ิมข้ึนจาก 2,116 ลานบาท ณ สิ้นป 2541 เนื่องจากวันที ่21 ตุลาคม 2542 บริษัทได
ทํ าสัญญากับเจาหน้ีในประเทศและตางประเทศจํ านวน 19 ราย ในการปรับโครงสรางหน้ี เพื่อยืดหนี้
จํ านวน 7,700 ลานบาท ออกไป 7 ป

ความสามารถในการจายดอกเบี้ยของบริษัทตํ ่าในป 2540 ป 2542 และป 2545 โดยมี
ดอกเบี้ยจายจํ านวน 557 ลานบาท 665 ลานบาท และ 283 ลานบาท ตามล ําดับ

ความสามารถในการทํ าก ําไรของบริษัทในป 2540 มีขาดทุนสุทธิจ ํานวน 3,977 ลาน
บาท เน่ืองจากเม่ือวันท่ี 2 กรกฎาคม 2540 กระทรวงการคลังไดประกาศเปลี่ยนแปลงระบบอัตรา
การแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศใหมเปนระบบอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราแบบลอยตัว ทํ าใหมีขาด
ทุนจากการใชระบบแลกเปลี่ยนเงินตราแบบลอยตัวจ ํานวน 3,218 ลานบาท และมีสวนแบงขาดทุน
ของบริษัทยอยและบริษัทรวมจํ านวน 42 ลานบาท สวนในป 2545 มีขาดทุนสุทธิจ ํานวน 685 ลาน
บาท เนื่องจากมีขาดทุนจากการดํ าเนินงานจํ านวน 507 ลานบาท โดยมีตนทุนขายและขาดทุนจาก
อัตราแลกเปลี่ยนเพิ่มขึ้นจากป 2544 จํ านวน 1,180 ลานบาท และ 69 ลานบาท ตามล ําดับ
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1.5  บริษัท เทเลคอมเอเซีย คอรปอเรช่ัน จ ํากัด (มหาชน)  ผลการวิเคราะหอัตราสวน
สภาพคลอง  อัตราสวนความสามารถในการบริหารสินทรัพย  อัตราสวนความสามารถในการ
บริหารหน้ีสิน  และอัตราสวนความสามารถในการทํ าก ําไร  แสดงไดดังตารางท่ี  4.5

ตารางท่ี  4.5  ผลอัตราสวนทางการเงินของบริษัท เทเลคอมเอเซีย คอรปอเรช่ัน จํ ากัด (มหาชน):
   พ.ศ. 2537-2545

อัตราสวน  2537 2538 2539 2540 2541 2542 2543 2544 2545
อัตราสวนแสดงสภาพคลอง           
1. อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน เทา 1.36 1.05 0.66 0.34 0.13 0.17 2.23 1.59 1.31
2. อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว เทา 1.36 1.01 0.63 0.31 0.12 0.16 2.09 1.49 1.23
อัตราสวนแสดงความสามารถในการบริหาร
สินทรัพย  
1. อัตราการหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ เทา 18.99 5.74 10.01 12.84 11.89 14.39 22.14 18.53 21.76
2. อัตราการหมุนเวียนของลูกหนี้การคา วัน 189.67 111.72 125.71 106.09 120.08 145.91 108.31 96.66 99.90
3. อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยถาวร เทา 0.65 1.04 1.16 1.15 1.41 1.61 0.30 0.32 0.39
4. อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยรวม เทา 0.03 0.06 0.10 0.12 0.11 0.13 0.22 0.24 0.28
อัตราสวนแสดงความสามารถในการบริหาร
หนี้สิน  
1. อัตราสวนหนี้สิน เทา 0.37 0.53 0.64 0.92 0.82 0.87 0.90 0.94 0.92
2. อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน เทา 0.60 1.12 1.80 10.82 4.46 6.72 9.25 16.67 11.95
3. อัตราสวนหนี้สินระยะยาวตอสวนของ
    ผูถือหุน เทา 0.18 0.51 0.88 6.32 0.13 0.84 8.47 14.35 9.36
4. อัตราสวนแสดงความสามารถในการ
    จายดอกเบี้ย เทา 2.70 2.14 0.50 0.31 2.37 -0.06 0.19 0.28 -0.28
อัตราสวนแสดงความสามารถในการ
ทํ ากํ าไร  
1. อัตราสวนก ําไรตอยอดขาย เทา 0.35 0.27 -0.20 -2.13 0.94 -0.50 -0.17 -0.17 -0.21
2. อัตราสวนก ําไรจากการด ําเนินงานตอ
    สินทรัพยรวม เทา 0.03 0.05 0.02 0.02 0.16 0.00 0.03 0.01 -0.01
3. อตัราสวนผลตอบแทนจากสินทรัพยรวม เทา 0.01 0.02 -0.02 -0.27 0.10 -0.06 -0.04 -0.04 -0.06
4. อัตราสวนผลตอบแทนจากสวนของ
    ผูถือหุน เทา 0.02 0.04 -0.06 -3.05 0.56 -0.50 -0.38 -0.70 -0.75



41

จากตารางท่ี 4.5 แสดงใหเห็นวาสภาพคลองของบริษัทมีแนวโนมลดลงตั้งแตป 2537-
2541 แตกลับเพิ่มขึ้นในป 2542-2543 และลดลงอีกในป 2544-2545  กลาวคืออัตราสวนเงินทุนหมุน
เวียนในป 2537 มีคาเทากับ 1.36 และลดลงจนถึง 0.13 ในป แตกลับเพิ่มขึ้นถึง 2.23 ในป 2543 และ
ลดลงอยางตอเน่ืองถึง 1.31 ในป 2545  ทั้งนี้ในป 2540 มีสินทรัพยหมุนเวียนจ ํานวน 13,149 ลาน
บาท ลดลงจาก 21,142 ลานบาท ณ สิ้นป 2539 เนื่องจากมีเงินฝากประจํ า ต๋ัวสัญญาใชเงิน และเงิน
ลงทุนในหลักทรัพยจดทะเบียน-บริษัทที่ไมเกี่ยวของกัน ลดลงจากป 2539 จํ านวน 7,209 ลานบาท 
4,030 ลานบาท และ 573 ลานบาท ตามล ําดับ มีหน้ีสินหมุนเวียนจ ํานวน 39,116 ลานบาท เพิ่มขึ้น
จาก 31,915 ลานบาท ณ สิ้นป 2539 เนื่องจากมีสวนของหนี้สินตามสัญญาซื้อและติดตั้งระบบ
โทรศัพทพื้นฐานใชนอกสถานที่ที่ถึงกํ าหนดชํ าระภายในหน่ึงป และเงินมัดจํ ารับจากการจํ าหนาย
เงินลงทุนในบริษัทยอยแหงหนึ่ง เพิ่มขึ้นจากป 2539 จํ านวน 4,922 ลานบาท และ 1,513 ลานบาท 
ตามล ําดับ

ในป 2543 มีสภาพคลองเพิ่มสูงขึ้น มีสินทรัพยหมุนเวียนจ ํานวน 13,601 ลานบาท เพ่ิม
ข้ึนจาก 13,020 ลานบาท ณ สิ้นป 2542 และมหีน้ีสินหมุนเวียนจํ านวน 6,101 ลานบาท ลดลงจาก 
75,224 ลานบาท ณ สิ้นป 2542  ท้ังน้ีเน่ืองจาก ในวันที ่1 มีนาคม 2543 บริษัทไดลงนามในสัญญา
ปรับโครงสรางหนี้กับกลุมเจาหนี้มีหลักประกันและไมมีหลักประกัน และในวันที ่ 2 มีนาคม 2543 
บริษัทยอยแหงหน่ึงไดลงนามในสัญญาปรับโครงสรางหน้ีเงินกูยืมจํ านวน 4,033 ลานบาทกับกลุม
เจาหน้ีที่เปนธนาคารและสถาบันการเงินภายในประเทศหลายแหง สวนอัตราการหมุนเวียนเร็ว มี
การเคลื่อนไหวในทางเดียวกันกับอัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน

ความสามารถในการบริหารสนิทรัพยของบริษัท กลาวคือ อัตราการหมุนเวียนของสิน
คาคงเหลือมีแนวโนมลดลงต้ังแตป 2537-2538 แตกลับเพิ่มขึ้นในป 2539-2543 และลดลงในป 
2544  แตเพิ่มขึ้นอีกในป 2545 คือในป 2537 มีคาเทากับ 18.99 ในป 2539 เพิ่มขึ้นจนถึง 22.14 ในป 
2543 เนื่องจากมีสินคาคงเหลือจํ านวน 876 ลานบาท ลดลงจาก 878 ลานบาท ณ สิ้นป 2542 โดยสิน
คาคงเหลือมูลคา 65.3 ลานบาท ไดนํ าไปวางเปนหลักประกันในการท ําสินเชื่อทรัสตรีซีทส  และมี
รายไดตามสัญญารวมการงานและรวมลงทุนขยายบริการโทรศัพท และรายไดจากการขายและ
บริการจํ านวน 18,085 ลานบาท และ 1,302 ลานบาทตามล ําดับ เพ่ิมข้ึนจาก 10,699 ลานบาท และ 
1,935 ลานบาท ตามล ําดับ ณ สิ้นป 2542

อัตราการหมุนเวียนของลูกหน้ีการคาของบริษัทมีระยะเวลาเก็บหน้ีจากลูกหน้ีในแนว
โนมเร็วขึ้น คือ มีระยะเวลาเก็บหนี้เทากับ 190 วันในป 2537 และลดลงอยางตอเน่ืองจนถึง 100 วัน
ในป 2545 ทั้งน้ีในป 2542 บริษัทมีลูกหน้ีองคการโทรศัพทแหงประเทศไทยและลูกหน้ีการคา
จํ านวน 4,699 ลานบาทและ 422 ลานบาท ตามล ําดับ ซึ่งลูกหนี้องคการโทรศัพทแหงประเทศไทย 
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เปนสัญญารวมการงานและรวมการลงทุนขยายบริการโทรศัพทของบริษัทจํ านวน 2 ลานเลขหมาย
ในเขตโทรศัพทนครหลวง เปนเวลา 25 ป สิ้นสุดวันที ่ 28 ตุลาคม 2560 เมื่อวันที่ 8 กันยายน 2538 
บริษัทและ ทศท. ไดตกลงกันท ําสัญญาแกไขเพิ่มเติมสัญญารวมการงานและรวมลงทุนขยายบริการ
โทรศัพทพื้นฐานในพื้นที่เขตโทรศัพทนครหลวงเพิ่มขึ้นอีก 6 แสนเลขหมาย เปนระยะเวลาสิ้นสุด
วันเดียวกันกับสัญญารวมการงานฯ และในป 2545 มีลูกหนี้การคาจ ํานวน 7,152 ลานบาท เพิ่มขึ้น
จาก 5,690 ลานบาท ณ สิ้นป 2544 ซึ่งในจํ านวนนี้ยอดลูกหนี้การคาคงเหลือที่คางช ําระมากกวา 6 
เดือน ไดรวมยอดหน้ีจํ านวนเงิน 955 ลานบาท ซึ่งไมมีการตั้งคาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญ

อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยถาวรและสินทรัพยรวมของบริษัท มีการเคล่ือนไหว
ในทางเดียวกัน คือมีแนวโนมเพ่ิมข้ึนตอเน่ืองต้ังแตป 2537-2542 และลดลงในป 2543 แตกลับเพิ่ม
ขึ้นในป 2544-2545 ทั้งนี้ในป 2542 มีประสิทธิภาพในการใชสินทรัพยถาวรและสินทรัพยรวมสูง 
โดยมีท่ีดิน อาคารและอุปกรณ จํ านวน 7,826 ลดลงจาก 8,163 ลานบาท ณ สิ้นป 2541 และในป 
2544 มีที่ดิน อาคารและอุปกรณจํ านวน 64,033 ลานบาท ลดลงจาก 64,263 ลานบาท ณ สิ้นป 2543 
โดยบริษัทไดจัดประเภทรายการใหมโดยโอนมูลคาตามบัญชีสุทธิของโปรแกรมคอมพิวเตอร ณ วัน
ที ่31 ธันวาคม 2543 จํ านวนเงิน 223 ลานบาทจากที่ดิน อาคารและอุปกรณ เปนสินทรัพยไมมีตัวตน
ในป 2544 ตามมาตรฐานการบัญชีระหวางประเทศ ฉบับที ่38 เรื่อง “สินทรัพยไมมีตัวตน”

ในป 2545 บริษัทมีที่ดิน อาคารและอุปกรณจํ านวน 66,871 ลานบาท บริษัทคาดวาจะ
นํ าระบบโครงขายอัจฉริยะระบบใหมซึ่งมีประสิทธิภาพสูงกวาระบบเดิม โดยนํ ามาทดแทนบาง
สวนของระบบที่ใชอยูในปจจุบัน ซึ่งระบบใหมท ําใหบริษทัสามารถจัดหาบริการเสริมใหม ๆ มาให
บริการลูกคาโทรศัพทพื้นฐานและสามารถรองรับจํ านวนลูกคาที่ใช PCT ไดเพิ่มขึ้น ดวยเหตุน้ี
บริษัทจึงไดบันทึกการดอยคาของระบบที่ใชอยูสํ าหรับสวนที่ถูกเปลี่ยนทดแทนเปนจํ านวนเงิน 
1 ,562 ล านบาท ตามมาตรฐานการบัญชีไทยฉบับที่ 36 เ ร่ือง “การดอยคาของสินทรัพย”

และมีสินทรัพยรวมเพิ่มขึ้นจากป 2543 และป 2544 เนื่องจากการเพิ่มขึ้นของที่ดิน 
อาคารและอุปกรณ (สุทธ)ิ จํ านวน 2,868 ลานบาท และจากการที่ไดมีการตัดจายคาความนิยมติดลบ
จํ านวน 2,337 ลานบาท

ความสามารถในการบริหารหน้ีสินบริษัทมีการเคลื่อนไหวในทางเดียวกันคือ มีความ
เสี่ยงในการช ําหนี้เพิ่มขึ้นในป 2537-2540 และลดลงในป 2541 แตกลับเพิ่มขึ้นในป 2542-2544 และ
ลดลงอีกในป 2545 กลาวคือ อัตราสวนหนี้สินในป 2544 มีความเสี่ยงสูง คือมีคาเทากับ 0.94 ในป 
2545 มีความสามารถในการช ําระหน้ีเพ่ิมข้ึน โดยมีหนี้สินรวมจ ํานวน 86,049 ลานบาท เพิ่มขึ้นจาก 
81,577 ลานบาท ณ สิ้นป 2544 เนื่องจากการเพิ่มขึ้นของหนี้สินหมุนเวียนอื่น สวนใหญเปนตนทุน
คากอสรางโครงขายโทรศัพทเคลื่อนที่ที่ยังไมไดรับใบแจงหนี ้ จํ านวน 3.7 พันลานบาท สํ าหรับเงิน
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กูของบริษัทลดลงจํ านวน 255 ลานบาทเปน 734 พันลานบาท เนื่องจากจ ํานวนที่เพิ่มขึ้นประมาณ 
7.5 พันลานบาท โดยทีเอ ออเรนจ ไดถูกหักกลบดวยจํ านวนที่ลดลงจากการใชคืนเงินกูของบริษัท
จํ านวนรวม 4.3 พันลาน (รวมสวนที่ช ําระกอนก ําหนดจํ านวน 1.6 พันลานบาท)  และจํ านวนที่มีการ
ชํ าระหน้ีตามสัญญาต๋ัวเงินจาย

อัตราสวนหน้ีสินตอสวนของผูถือหุนในป 2540 มีสวนของผูถือหุนจํ านวน 8,723 ลาน
บาท ลดลงจาก 34,627 ลานบาท ณ สิ้นป 2539 เนื่องจากมีขาดทุนสะสม-ยังไมไดจัดสรรจํ านวน 
26,181 ลานบาท และในป 2545 มีสวนของผูถือหุนจํ านวน 7,198 ลานบาท เพิ่มขึ้นจาก 4,895 ลาน
บาท ณ สิ้นป 2544  เนื่องจากมีการจ ําหนายหุนเพ่ิมทุนใหแกผูถือหุนเดิมจํ านวน 4,642 ลานบาท 
และสวนลดมูลคาหุนสามัญ เพิ่มขึ้นจํ านวน 1,626 ลานบาท

ในเดือนธันวาคม 2544 บริษัทเทเลคอมโฮลด้ิง จํ ากัด ไดเจรจากับกลุมเจาหนี้เพื่อขยาย
เวลาการช ําระคืนเงินกูยืมจากวันที ่ 30 ธันวาคม 2544 เปนวันที่ 30 ธันวาคม 2545 สํ าหรับเงินกูยืม
สวนท่ีเหลือรอยละ 60 ของยอดเงินกูยืมทั้งหมดของหนี้คงเหลือตามสัญญาปรับโครงสรางหนี ้  เมื่อ
วันท่ี 30 กรกฎาคม 2545 เทเลคอมโฮลดิ้ง และบริษัทยอยบางแหงไดรวมลงนามในสญัญาปรับโครง
สรางหน้ีกับกลุ มเจาหน้ีเพื่อฟ นฟูสภาพหน้ีสิน โดยทุกฝายที่เกี่ยวของจะตองดํ าเนินการตาม
กระบวนการที่ระบุไวในสัญญา เมื่อสิ้นเดือนสิงหาคม 2545 เทเลคอมโฮลดิ้ง และบริษัทยอยบาง
แหงไดปฏิบัติตามเงื่อนไขที่ไดระบุไวในสัญญาในสวนแรก ซึ่งมีผลทํ าใหหน้ีสินรวมของกลุม
บริษัทลดลงเปนจํ านวนเงิน 655 ลานบาท

ความสามารถในการจายดอกเบ้ียของบริษัท มีแนวโนมลดลงตั้งแตป 2537-2540 ในป 
2540 มีดอกเบี้ยจายจํ านวน 6,363 ลานบาท เพ่ิมข้ึนจาก 3,530 ลานบาท ณ สิ้นป 2539 มีขาดทุนกอน
ภาษีเงินไดและดอกเบี้ยจายจํ านวน 1,999 ลานบาท เพิ่มขึ้นจาก 1,767 ลานบาท ณ สิ้นป 2539 และ
ในป 2545 มีดอกเบี้ยจายจํ านวน 3,900 ลานบาท ลดลงจาก 4,718 ลานบาท ณ สิ้นป 2544 เปนผล
สวนใหญจากการลดลงของอัตราดอกเบ้ีย โดยเฉพาะอัตรา LIBOR ต้ังแตไตรมาสที ่ 4 ป 2545 ตน
ทุนเงินกูของบริษัทไดเพิ่มขึ้นจากการออกหุนกูในประเทศซึ่งมีอัตราดอกเบี้ยสูง เพื่อใชคืนเงินกูตาง
ประเทศ ซึ่งมีอัตราดอกเบ้ียต่ํ ากวา และมีขาดทุนกอนภาษีเงินไดและดอกเบี้ยจายจํ านวน 1,098 ลาน
บาท ในป 2544 มีกํ าไรกอนภาษีเงินไดและดอกเบี้ยจายจํ านวน 1,318 ลานบาท

ความสามารถในการทํ าก ําไรของบริษัทมีแนวโนมลดลงในป 2537-2540 แตเพิ่มขึ้นใน
ป 2541 และลดลงอีกในป 2542-2545 ทั้งนี้ในป 2540 มีขาดทุนสุทธิจ ํานวน 26,631 ลานบาท เพ่ิม
ข้ึนจาก 1,924 ลานบาท ณ สิ้นป 2539 เนื่องจากเมื่อวันที ่ 2 กรกฎาคม 2540 กระทรวงการคลังได
ประกาศเปลี่ยนแปลงระบบอัตราการแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศใหมเปนระบบอัตราแลก
เปลี่ยนเงินตราแบบลอยตัว ทํ าใหมีขาดทุนจากการใชระบบอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราแบบลอยตัว
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จํ านวน 22,273 ลานบาท  และในป 2544 มีขาดทุนสุทธิจ ํานวน 3,425 ลานบาท เน่ืองจากบริษัทรับรู
ผลขาดทุนจากการดํ าเนินงานของ ทีเอ ออเรนจ จํ านวน 1,255 ลานบาท สํ าหรับงวดระยะเวลา 2 
เดือน ต้ังแตพฤศจิกายนถึงธันวาคม 2544 หรือผลขาดทุนสุทธิจํ านวน 971 ลานบาท ภายหลังคา
ความนิยมติดลบตัดจาย ซึ่งมีจํ านวน 284 ลานบาท ประกอบดวยก ําไรจากอัตราแลกเปลี่ยนจ ํานวน 
955 ลานบาท

ในป 2545 มีขาดทุนสุทธิจ ํานวน 5,394 ลานบาท เพ่ิมข้ึนจาก 3,425 ลานบาท ณ สิ้นป 
2544 เนื่องจากมีก ําไรจากการปรับโครงสรางหน้ี 95 ลานบาท ขาดทุนจากอัตราแลกเปล่ียนเงินตรา
ตางประเทศจ ํานวน 403 ลานบาท และเม่ือวันท่ี 12 เมษายน 2545 FLAG Telecom Holdings 
Limited ซึ่งเปนบริษัทที่บริษัทลงทุนทางออมผานบริษัท เค.ไอ.เอ็น.(ประเทศไทย) จํ ากัด ในสัดสวน
การถือหุนรอยละ 9.28 ไดตัดสินใจเขาสูกระบวนการปรับโครงสรางหนี้และฟนฟูกิจการโดยสมัคร
ใจ ภายใตหมวดที ่ 11 แหงประมวลกฎหมายลมละลายของสหรัฐอเมริกา ผลจากการเขาสูกระบวน
การดังกลาว กลุมบริษัทไดบันทึกคาเผื่อการลดมูลคาของเงินลงทุนใน FLAG จํ านวน 5,722 ลาน
บาท
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1.6  บริษัท ยูไนเต็ดคอมมูนิเกชั่น อินดัสตรี จ ํากัด (มหาชน)  ผลการวิเคราะหอัตราสวน
สภาพคลอง  อัตราสวนความสามารถในการบริหารสินทรัพย  อัตราสวนความสามารถในการ
บริหารหน้ีสิน  และอัตราสวนความสามารถในการทํ าก ําไร  แสดงไดดังตารางท่ี  4.6

ตารางท่ี  4.6  ผลอัตราสวนทางการเงินของบริษัท ยูไนเต็ดคอมมูนิเกช่ัน อินดัสตรี จํ ากัด (มหาชน):
   พ.ศ. 2537-2545

อัตราสวน  2537 2538 2539 2540 2541 2542 2543 2544 2545
อัตราสวนแสดงสภาพคลอง          
1. อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน เทา 0.88 1.73 1.86 0.93 1.30 1.79 1.40 1.36 1.03
2. อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว เทา 0.76 1.50 1.64 0.81 1.11 1.53 0.98 1.23 0.89
อัตราสวนแสดงความสามารถในการบริหาร
สินทรัพย  
1. อัตราการหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ เทา 8.11 5.80 5.95 5.26 6.83 9.98 3.09 26.85 18.64
2. อัตราการหมุนเวียนของลูกหนี้การคา วัน 112.56 118.40 117.92 125.31 87.11 71.74 57.28 32.00 41.91
3. อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยถาวร เทา 14.28 7.55 4.93 2.99 3.54 3.81 3.61 8.58 9.18
4. อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยรวม เทา 0.52 0.30 0.22 0.17 0.24 0.31 0.36 0.83 0.83
อัตราสวนแสดงความสามารถในการบริหาร
หนี้สิน  
1. อัตราสวนหนี้สิน เทา 0.62 0.51 0.67 0.99 0.93 0.91 0.74 0.65 0.62
2. อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน เทา 1.63 1.03 2.05 84.00 13.06 9.76 2.91 1.90 1.62
3. อัตราสวนหนี้สินระยะยาวตอสวนของ
    ผูถือหุน เทา 0.05 0.34 1.23 53.73 9.38 7.56 1.80 1.13 0.74
4. อัตราสวนแสดงความสามารถในการ
    จายดอกเบี้ย เทา 12.11 6.46 4.37 1.59 3.21 -0.22 3.16 3.40 1.98
อัตราสวนแสดงความสามารถในการ
ทํ ากํ าไร  
1. อัตราสวนก ําไรตอยอดขาย เทา 0.20 0.20 0.15 -0.98 0.22 -0.26 0.06 0.10 0.02
2. อัตราสวนก ําไรจากการด ําเนินงานตอ
    สินทรัพยรวม เทา 0.16 0.11 0.08 0.04 0.17 -0.01 0.20 0.12 0.05
3. อตัราสวนผลตอบแทนจากสินทรัพยรวม เทา 0.10 0.09 0.04 -0.20 0.05 -0.07 0.01 0.08 0.02
4. อัตราสวนผลตอบแทนจากสวนของ
    ผูถือหุน เทา 0.27 0.13 0.10 -14.60 0.72 -0.85 0.09 0.24 0.04
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จากตารางท่ี 4.6 แสดงใหเห็นวาสภาพคลองของบริษัทมีแนวโนมเพ่ิมข้ึนต้ังแตป 2537-
2539 และลดลงในป 2540 แตกลับเพิ่มขึ้นในป 2541-2542 และลดลงอีกในป 2543-2545 กลาวคือ 
อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนมีคาเทากับ 0.88 ในป 2537 และเพิ่มขึ้นถึง 1.86 ในป 2539 แตกลับเพิ่ม
ขึ้นจนถึง 1.79 ในป 2542 และลดลงอยางตอเนื่องถึง 1.03 ในป 2545

ในป 2540 มีสภาพคลองลดลง เนื่องจากมีเงินกูยืมจากสถาบันการเงิน ประกอบดวย เงิน
กูยืมระยะสั้นจากธนาคารและสถาบันการเงินทั้งในและตางประเทศในสกุลเงินบาทและเหรียญ
สหรัฐอเมริกา และทรัสตรีซีทสจากธนาคารในประเทศ เพ่ิมข้ึนจาก 6,533 ลานบาท ณ สิ้นป 2537  
3,918 ลานบาท ณ สิ้นป 2538  6,633 ลานบาท ณ สิ้นป 2539 เปน 16,237 ลานบาท ณ สิ้นป 2540  
เจาหนี้การคาและเงินกูยืมระยะยาวที่ถึงก ําหนดชํ าระภายในหนึ่งปเพิ่มขึ้นจากป 2539 โดยมียอดเทา
กับ 6,216 ลานบาท และ 2,331 ลานบาท ตามล ําดับ สวนในป 2542  มีสภาพคลองเพิ่มขึ้นจากป 
2540 และป 2541 เน่ืองจากเม่ือวันท่ี 26 กุมภาพันธ 2542 บริษัทไดท ําสัญญาปรับเปล่ียนโครงสราง
หน้ีโดยการขยายระยะเวลาและปรับเปลี่ยนสกุลเงินและจํ านวนเงินในการผอนชํ าระเงินกูบางสวน
ของเงินเบิกเกินบัญชีธนาคาร เงินกูระยะสั้น และทรัสตรีซีทส โดยเปลี่ยนแปลงก ําหนดชํ าระคืนเปน
ในระหวางป 2542 ถึงป 2546  ทํ าใหเปลี่ยนจากหนี้สินหมุนเวียนเปนหนี้สินระยะยาว  และเจาหนี้
การคาลดลงจาก 5,580 ลานบาท ณ สิ้นป 2541 เปน 1,953 ลานบาท ณ สิ้นป 2542

ในป 2545 มีสภาพคลองลดลงจากป 2544 เนื่องจากเงินสดและรายการเทียบเทาเงินสด
ลดลงจาก 923 ลานบาท ณ สิ้นป 2544 เปน 754 ลานบาท ณ สิ้นป 2545 เปนผลมาจาก กํ าไรจากการ
ดํ าเนินงานของบริษัทลดลงจาก 1,732 ลานบาท ณ สิ้นป 2544 เปน 1,478 ลานบาท ประกอบกับ
บริษัทมีการรับโอนสินคาคงคลังและการเพิ่มขึ้นของเงินประกันผลงาน บริษัทมีการลงทุนจํ านวน 
370 ลานบาท ขณะเดียวกันมีการถอนเงินฝากเพ่ือค้ํ าประกันวงเงินสินเชื่อกับสถาบันการเงิน ท ําให
บริษัทไดเงินสดสุทธิจากกิจกรรมลงทุนทั้งสิ้นจ ํานวน 12 ลานบาท เมื่อเทียบกับ ณ สิ้นป 2544 
บริษัทมีการใชเงินสดสุทธิจ ํานวน 380 ลานบาท สวนอัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว มีการเคล่ือน
ไหวในทางเดียวกันกับอัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน

ความสามารถในการบริหารสินทรัพยของบริษัทมีการเคลื่อนไหวในแนวโนมลดลงต้ัง
แตป 2537-2540 เพิ่มขึ้นในป 2541-2542 และลดลงในป 2543 แตกลับเพิ่มขึ้นอีกในป 2544-2545
กลาวคือ อัตราการหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ มีคาเทากับ 8.11 ในป 2537 และลดลงถึง 5.26 ในป 
2540 เพิ่มขึ้นถึง 9.98 ในป 2542 และลดลงเทากับ 3.09 ในป 2543 แตกลับเพิ่มขึ้นถึง 26.85 ในป 
2544 และลดลงอีกจนถึง 18.64 ในป 2545 ซึ่งในป 2543 มีอัตราการหมุนเวียนของสินคาคงเหลือต่ํ า
สุด เนื่องจากบริษัทไดขายเงินลงทุนใน TAC บางสวนใหแกบริษัท เทเลนอร เอเชีย พีทีอี ลิมิเต็ด 
(“Telenor”) ซึ่งเปนผูใหบริการโทรคมนาคมจากยุโรปในเดือนพฤษภาคมและสิงหาคม 2543 ท ําให
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สัดสวนการลงทุนในบริษัทแทคลดลงจากรอยละ 60.70 เปนรอยละ 41.65 เปนผลใหบริษัทแทค
เปลี่ยนสถานะจากบริษัทยอยกลายเปนบริษัทรวม  ประกอบกับมียอดสินคาคงเหลือเพิ่มสูงขึ้นจาก 
1,707 ลานบาท ณ สิ้นป 2542  เปน 2,270 ลานบาท ณ สิ้นป 2543 สวนในป 2544 มีอัตราการหมุน
เวียนของสินคาคงเหลือเพิ่มสูงขึ้น เนื่องจากมีการเพิ่มขึ้นของรายไดจากการขายและการบริการใน
แตละกลุมธุรกิจหลัก ไดแก การเพิ่มขึ้นของรายไดในธุรกิจงานโครงการ เปนผลมาจากการรับรูราย
ไดจากงานโครงการตาง ๆ ทั้งภาครัฐและภาคเอกชน การเพิ่มขึ้นของธุรกิจจํ าหนายอุปกรณสื่อสาร
ไรสาย โดยไดรับแรงสนับสนุนจากการปรับเปลีย่นภาพลักษณการใหบริการของดีแทคในไตรมาส
ที ่1 ของป 2544 ทํ าใหการขยายตัวในธุรกิจจํ าหนายโทรศัพทเคล่ือนท่ีเพ่ิมข้ึนอยางตอเน่ือง นอกจาก
น้ีการขยายฐานลูกคาของกลุ มบริการสื่อสารขอมูลความเร็วสูง โดยเฉพาะลูกคาภาครัฐบาล 
ประกอบกับความตองการบริการสื่อสารขอมูลความเร็วสูงโดยรวมที่เพิ่มขึ้นอยางตอเนื่อง ท ําใหมี
ยอดรายไดจากการขายและการใหบริการ เทากับ 16,627 ลานบาท ณ สิ้นป 2544 และยอดสินคาคง
เหลือเทากบั 619 ลานบาท ณ สิ้นป 2544

อัตราการหมุนเวียนของลูกหน้ีการคาของบริษัทมีระยะเวลาเก็บหน้ีจากลูกหน้ีเพิ่มขึ้น
ในป 2537-2540 คือ 113-125 วัน และมีระยะเวลาเก็บหนี้เร็วขึ้นในป 2541-2545 คือ 87-42 วัน 
กลาวคือ ในป 2540 มีระยะเวลาเก็บหนี้จากลูกหนี้นานที่สุด เนื่องจากมียอดลูกหนี้การคาคงเหลือ
เพ่ิมข้ึนจาก 5,269 ลานบาท ณ สิ้นป 2539 เปน 6,268 ลานบาท ณ สิ้นป 2540 ในจํ านวนน้ีเปนยอด
ลูกหนี้การคาจากการขายอุปกรณสื่อสารและบริการติดตั้งระบบสื่อสารจ ํานวนเงิน 205 ลานบาท ซึ่ง
เปนลูกหนี้ที่คางช ําระมานานและบริษัทก ําลังมีขอโตแยงกับลูกหนี้รายดังกลาว ในป 2543 บริษัทได
ยื่นฟองตอศาลเพื่อขอรับชํ าระคืนหน้ีท้ังจํ านวน สวนในป 2541 ถึงป 2545 มีระยะเวลาเก็บหนี้จาก
ลูกหนี้เร็วขึ้น เนื่องจาก มีรายไดจากการขายและการใหบริการเพิ่มสูงขึ้น ประกอบกับมียอดลูกหน้ี
การคาคงเหลือลดลง จาก 4,959 ลานบาท ณ สิ้นป 2541 เปน 4,608 ลานบาท ณ สิ้นป 2542 เปน 
1,175 ลานบาท ณ สิ้นป 2543 เปน 1,478 ลานบาท ณ สิ้นป 2544 และ 1,722 ลานบาท ณ สิ้นป 2545

อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยถาวรของบริษัท มีแนวโนมลดลงตั้งแตป 2537-2540 
คือมีคาเทากับ 14.28-2.99 และเพิ่มขึ้นในป 2541-2545 คือมีคาเทากับ 3.54-9.18 กลาวคือ ในป 2540 
มีที่ดิน อาคารและอุปกรณเพิ่มขึ้นจาก 3,262 ลานบาท ณ สิ้นป 2539 เปน 6,028 ลานบาท ณ สิ้นป 
2540  โดยมีสินทรัพยถาวรบางสวนของบริษัทยอยไดน ําไปจ ํานองไวเปนประกันเงินกูยืมจากตาง
ประเทศ ในป 2542  บริษัทมีที่ดิน อาคารและอุปกรณ 6.068 ลานบาท TAC มีที่ดินเปลาเพื่อใช
ประโยชนในอนาคต และเพ่ือแผนการติดต้ังสถานีสงสัญญาณในอนาคตจํ านวน 129 ลานบาท เนื่อง
จากในสภาพปจจุบันที่กํ าลังมีปญหาดานเศรษฐกิจและวิกฤตการณดานการเงินในประเทศ มูลคา
ของทีดิ่นดังกลาวอาจต่ํ ากวาราคาที่แสดงไวในงบดุล นอกจากน้ี TAC มีอุปกรณสวนหนึ่งซึ่งมิไดใช
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งานในปจจุบันในมูลคาตามบัญชีประมาณ 101 ลานบาท (สุทธิจากคาเสื่อมราคาสะสม) โดยวาง
แผนที่จะขายอุปกรณดังกลาวในอนาคต

อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยรวมของบริษัท มีการเคลื่อนไหวในทางเดียวกันกับ
อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยถาวร คือมีคาเทากับ 0.52 ในป 2537 และลดลงจนถึง 0.17 ในป 
2540 แตกลับเพิ่มขึ้นจนถึง 0.83 ในป 2544 และ 2545 โดยในป 2540 มีสินทรัพยรวมเพิ่มขึ้นจาก 
72,546 ลานบาท ณ สิ้นป 2539 เปน 102,999 ลานบาท เนื่องจากมีลูกหนี้คาตอบแทนการโอนสิทธ ิ
6,574 ลานบาท เงินจายลวงหนาคาซื้อที่ดินและอุปกรณสํ านักงาน 1,221 ลานบาท และผล
ประโยชนทางภาษีเงินไดรอตัดบัญชี 8,538 ลานบาท สวนในป 2543 มีสินทรัพยรวมลดลงจาก 
26,187 ลานบาท ณ สิ้นป 2542 เปน 20,373 ลานบาท ณ สิ้นป 2543 เนื่องจากบริษัทไดตั้งส ํารองคา
เผ่ือการดอยคาของเงินลงทุน เงินใหกูยืมและสินทรัพยตาง ๆ ไดแก เงินลงทุนในประเทศอินเดีย เงิน
ลงทุนและเงินใหกูยืมในธุรกิจดาวเทียมรวมทั้งลูกหน้ีเงินใหกูยืมและเงินทดรองแกกิจการที่เกี่ยว
ของกันอ่ืน ๆ จํ านวนรวมทั้งสิน 3,809 ลานบาท นอกจากน้ีบริษัทไดตัดจํ าหนายสินทรัพยภาษีเงิน
ไดรอการตัดบัญชีจํ านวน 2,318 ลานบาทในป 2543 เนื่องจากก ําไรสุทธิกอนภาษีเงินไดนิติบุคคล
และสวนของผูถือหุนสวนนอยในรอบปจํ านวน2,792 ลานบาท

ในป 2544 มีสินทรัพยรวม 20,018 ลานบาท เปนผลมาจากความสามารถในการสงมอบ
งานโครงการคงคางในป 2543 แกลูกคาไดมากขึ้น ทํ าใหงานบริการดานโทรคมนาคมฯ ระหวางท ํา
ลดลง ประกอบกับการบริหารสินคาคงเหลือมีประสิทธิภาพ และในป 2545 มีสินทรัพยรวม 21,223 
ลานบาทเพิ่มขึ้นจากป 2544  โดยสาเหตุส ําคัญเปนผลจากการรับโอนสินคาคงเหลือจาก TAC และ
ยอดลูกหน้ีการคามีการปรับตัวเพิ่มขึ้น สืบเน่ืองจากรายไดจากการขายและบริการของกลุมบริการ
สื่อสารไรสายและอุปกรณสื่อสารไรสายที่เพิ่มขึ้นอยางตอเนื่อง อีกทั้งการเพ่ิมข้ึนของรายไดคางรับ
ของกลุมบริการดานเครือขายโทรคมนาคมและวิศวกรรมสื่อสาร ทํ าใหสินทรัพยหมุนเวียนเพิ่มขึ้น
จาก 5,937 ลานบาท ณ สิ้นป 2544 เปน 7,129 ลานบาท ณ สิ้นป 2545

ความสามารถในการบริหารหนี้สินบริษัท มีการเคลื่อนไหวในทางเดียวกัน คือ มีความ
เสี่ยงในการชํ าระหน้ีเพ่ิมข้ึนต้ังแตป 2537-2540 และลดลงในป 2541-2545 โดยในป 2540 มีหนี้สิน
รวมเพิ่มขึ้นจาก 48,740 ลานบาท ณ สิ้นป 2539 เปน 101,787 ลานบาท ณ สิ้นป 2540 เนื่องจาก
บริษัทมีเงินกูยืมจากสถาบันการเงิน 16,237 ลานบาท เงินกูยืมระยะยาว 15,970 ลานบาท สํ ารองเผ่ือ
ผลขาดทุนจากสัญญาแลกเปลี่ยนเงินตราขามสกุลระยะยาว 1,216 ลานบาท สํ ารองเผ่ือผลขาดทุน
จากอัตราและเปลี่ยนหุนกูและหุนกูแปลงสภาพ 19,458 ลานบาท สํ ารองสวนเกินจากการใชสิทธิไถ
ถอนหุนกูแปลงสภาพ 2,298 ลานบาทและเงินกูยืมจากกรรมการ 89 ลานบาท ประกอบกับประเทศ
ไทยมีภาวะวิกฤตทางเศรษฐกิจ มีการเปลี่ยนแปลงระบบแลกเปลี่ยนเงินตราเปนแบบลอยตัว เมื่อวัน
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ที ่ 2 กรกฎาคม 2540  ทํ าใหบริษัทมีผลขาดทุนจากการเปลี่ยนแปลงระบบอัตราแลกเปลี่ยนเงินตรา
ตางประเทศ (สุทธิจากภาษีเงินไดที่เกี่ยวของ) 21,785 ลานบาท มีกํ าไรสะสมยังไมไดจัดสรร (ขาด
ทุนสะสม) 12,569 ลานบาท ทํ าใหสวนของผูถือหุนลดลงจาก 23,806 ลานบาท ณ สิ้นป 2539 เปน 
1,212 ลานบาท ณ สิ้นป 2540

ความสามารถในการจายดอกเบ้ียของบริษัท มีแนวโนมลดลงตั้งแตป2537-2545 คือมีคา
เทากับ 12.11 ในป 2537 และลดลงจนถึง 1.98 ในป 2545 แตในป 2542 มีคาติดลบเทากับ -0.22 
เนื่องจาก บริษัทมีรายไดจากกํ าไรจากการขายเงินลงทุนและกํ าไรจากอัตราแลกเปลี่ยนลดลงจากป 
2541 จํ านวน1,041 ลานบาท และ 13,373 ลานบาท ตามล ําดับ แตมีคาเผ่ือการดอยคาของเงินลงทุน 
เงินใหกูยืมและสินทรัพยอื่น และขาดทุนจากอัตราแลกเปลี่ยน จํ านวน 2,073 ลานบาท และ 1,212 
ลานบาท ตามล ําดับ ทํ าใหมีผลขาดทุนกอนภาษีเงินไดนิติบุคคลและดอกเบี้ยจาย 901 ลานบาท มี
ดอกเบ้ียจาย 4,114 ลานบาท สวนในป 2545 มีดอกเบี้ยจายลดลงจาก 735 ลานบาท ณ สิ้นป 2544 มา
อยูที่ 523 ลานบาท ณ สิ้นป 2545 เนื่องจากการที่บริษัทช ําระหนี้บางสวนกอนก ําหนดในไตรมาสที ่
1 ดวยเงินสดสวนเกินจากการด ําเนินงาน และในไตรมาสที ่ 3 บริษัทไดท ําการสัญญาปรับเปลี่ยน
โครงสรางหนี้เงินกูระยะยาว มีผลท ําใหดอกเบี้ยจายลดลง

ความสามารถในการทํ ากํ าไรของบริษัทมีแนวโนมลดลงตั้งแตป 2537-2540 และเพิ่ม
ขึ้นในป 2541-2545  ท้ังน้ีเน่ืองจากในวันท่ี 2 กรกฎาคม 2540 รัฐบาลประกาศเปลี่ยนแปลงระบบ
แลกเปลี่ยนเงินตราของประเทศไทยมาใชระบบแลกเปลี่ยนเงินตราแบบลอยตัว ทํ าใหบริษัทมีผล
ขาดทุนจากการเปลี่ยนแปลงระบบอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศ (สุทธิจากภาษีเงินไดที่เกี่ยว
ของ) 21,785 ลานบาท และมีผลขาดทุนสุทธิส ําหรับป 2540 เทากับ 17,693 ลานบาท สวนในป 
2545 มีก ําไรสุทธ ิ350 ลานบาท ลดลงจาก 1,650 ลานบาท ณ สิ้นป 2544 เนื่องจากขาดทุนจากการ
ขายเงินลงทุนใน IWAV จํ านวน 797 ลานบาท  คาเผื่อการดอยคาของทรัพยสินจํ านวน 176 ลาน
บาท  คาธรรมเนียมในการกูยืมตามสัญญาวงเงินสินเชื่อฉบับใหมของบริษัทจ ํานวน 117 ลานบาท 
และขาดทุนจากอัตราแลกเปลี่ยนจ ํานวน 92 ลานบาท ทํ าใหมีความสามารถในการท ําก ําไรลดลง
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1.7  บริษัท จัสมิน อินเตอรเนช่ันแนล จ ํากัด (มหาชน)    ผลการวิเคราะหอัตราสวน
สภาพคลอง  อัตราสวนความสามารถในการบริหารสินทรัพย  อัตราสวนความสามารถในการ
บริหารหน้ีสิน  และอัตราสวนความสามารถในการทํ าก ําไร  แสดงไดดังตารางท่ี  4.7

ตารางท่ี  4.7  ผลอัตราสวนทางการเงินของบริษัท จัสมนิ อินเตอรเนช่ันแนล จํ ากัด (มหาชน):
      พ.ศ. 2537-2545

อัตราสวน  2537 2538 2539 2540 2541 2542 2543 2544 2545
อัตราสวนแสดงสภาพคลอง           
1. อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน เทา 1.10 1.27 1.32 1.06 0.70 1.09 1.77 0.75 0.54
2. อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว เทา 1.06 1.21 1.21 0.93 0.62 1.03 1.70 0.70 0.51
อัตราสวนแสดงความสามารถในการบริหาร
สินทรัพย  
1. อัตราการหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ เทา 22.86 14.84 10.71 5.98 5.48 11.61 14.11 17.29 26.35
2. อัตราการหมุนเวียนของลูกหนี้การคา วัน 83.76 89.20 153.49 261.93 259.77 222.80 268.91 66.12 72.43
3. อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยถาวร เทา 4.85 3.37 4.52 1.61 1.28 1.79 1.09 1.17 1.68
4. อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยรวม เทา 0.23 0.25 0.30 0.21 0.21 0.27 0.23 0.23 0.30
อัตราสวนแสดงความสามารถในการบริหาร
หนี้สิน  
1. อัตราสวนหนี้สิน เทา 0.49 0.41 0.56 0.77 0.79 0.87 0.98 0.94 1.03
2. อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน เทา 0.95 0.70 1.30 3.30 3.86 6.64 45.02 15.44 -32.75
3. อัตราสวนหนี้สินระยะยาวตอสวนของ
    ผูถือหุน เทา 0.42 0.23 0.65 2.11 1.55 3.28 34.20 10.05 -18.64
4. อัตราสวนแสดงความสามารถในการ
    จายดอกเบี้ย เทา 2.72 5.45 2.87 0.05 1.48 -1.00 0.56 1.61 -0.32
อัตราสวนแสดงความสามารถในการ
ทํ ากํ าไร  
1. อัตราสวนก ําไรตอยอดขาย เทา 0.21 0.33 0.14 -0.99 0.11 -0.38 -0.37 0.16 -0.35
2. อัตราสวนก ําไรจากการด ําเนินงานตอ
    สินทรัพยรวม เทา 0.13 0.14 0.10 0.00 0.09 -0.05 0.00 0.12 -0.02
3. อตัราสวนผลตอบแทนจากสินทรัพยรวม เทา 0.06 0.09 0.05 -0.23 0.02 -0.10 -0.07 0.04 -0.10
4. อัตราสวนผลตอบแทนจากสวนของ
    ผูถือหุน เทา 0.10 0.14 0.10 -0.90 0.11 -0.79 -1.82 0.61 3.29
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จากตารางที ่ 4.7 แสดงใหเห็นวาสภาพคลองของบริษัทมีแนวโนมสูงข้ึนในป 2537-
2539 ลดลงในป 2540-2541 แตกลับเพิ่มขึ้นในป 2542-2543 และลดลงอีกในป 2544-2545 กลาวคือ 
อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนมีคาเทากับ 1.10 ในป 2537 เพิ่มขึ้นจนถึง 1.32 ในป 2539 และลดลงจน
ถึง 0.70 ในป 2541 แตกลับเพิ่มขึ้นจนถึง 1.77 ในป 2543 และลดลงอยาตอเนื่องถึง 0.54 ในป 2545 
เนื่องจากมีการปรับโครงสรางหนี้เมื่อวันที ่ 14 กรกฎาคม 2543 ทํ าใหบริษัทมีสภาพคลองสูงสุด มี
สินทรัพยหมุนเวียนจํ านวน 8,112 ลานบาท หน้ีสินหมุนเวียนจ ํานวน 4,583 ลานบาท ลดลงจาก
9,454 ลานบาท ณ สิ้นป 2542  โดยมีเงินเบิกเกินบัญชีและเงินกูยืมจากสถาบันการเงิน  และสวนของ
หน้ีสินระยะยาวที่ถึงก ําหนดชํ าระภายในหนึ่งปจํ านวน 226 ลานบาท และ 2,353 ลานบาท ณ สิ้นป 
2543 ลดลงจาก 3,195 ลานบาท และ 3,384 ลานบาท ณ สิ้นป 2542 สวนอัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน
เร็ว มีการเคลื่อนไหวในทางเดียวกันกับอัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน

ความสามารถในการบริหารสนิทรัพยของบริษัท มีแนวโนมลดลงตั้งแตป 2537-2541 
และเพิ่มขึ้นในป 2542-2545 กลาวคือ อัตราการหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ มีคาเทากับ 22.86 ในป 
2537 และลดลงจนถึง 5.48 ในป 2541 แตกลับเพ่ิมข้ึนอยางตอเน่ืองจนถึง 26.35 ในป 2545  ซึ่งมีสิน
คาคงเหลือจํ านวน 177 ลานบาท ลดลงจาก 242 ลานบาท ณ สิ้นป 2544 และมียอดรายไดจากการ
ขายและการบริการจํ านวน 4,672 ลานบาท เพ่ิมข้ึนจาก 4,177 ลานบาท ณ สิ้นป 2544  ซึ่งบริษัทมี
ประสิทธิภาพในการจํ าหนายสินคาไดมากที่สุด  เน่ืองจากบริษัทไดปรับเปลี่ยนกลยุทธในการ
ดํ าเนินธุรกิจใหเปนไปในเชิงรุกมากขึ้น เพื่อใหสามารถแขงขันกับบริษัทอื่น ๆ ได โดยบริษัทได
ดํ าเนินนโยบายตอเน่ืองในการเพิ่มรายไดของกลุมบริษัทดวยการขยายการลงทุนในธุรกิจที่เกี่ยว
เน่ืองอ่ืน ๆ ซ่ึงมีแนวโนมการเจริญเติบโตสูง

อัตราการหมุนเวียนของลูกหน้ีการคาของบริษัท มีระยะเวลาเก็บหนี้ในแนวโนมนาน
ข้ึนต้ังแตป 2537-2543 คือใชเวลา 84 วัน ถึง 267 วัน และในป 2544 และ 2545 ใชเวลา 66 วัน และ 
72 วัน ในป 2540 มีลูกหนี้การคาจ ํานวน 4,015 ลานบาท เพิ่มขึ้นจาก 2,960 ลานบาท ณ สิ้นป 2539 
ในขณะที่มีรายไดจากการขายและการบริการจํ านวน 5,518 ลานบาท ลดลงจาก 6,943 ลานบาท ณ 
สิ้นป 2539 เนื่องจากในยอดลูกหนี้การคาอื่น ๆ ไดรวมภาษีมูลคาเพิ่ม ซึ่งบริษัทยอยเรียกเก็บจากองค
การโทรศัพทแหงประเทศไทย แตยังไมรับช ําระเปนจํ านวนเงินประมาณ 315 ลานบาท องคการฯได
ใชนโยบายหักภาษีมูลคาเพิ่มจากสวนแบงรายได ซึ่งตองจายแกบริษัทยอย แตบริษัทยอยเช่ือวาองค
การฯ ควรจะเปนผูรับผิดชอบภาษีมูลคาเพิ่มจากสวนแบงรายได และเมื่อวันที ่ 15 ตุลาคม 2542 
บริษัทยอยและองคการโทรศัพทแหงประเทศไทยไดยุติขอพิพาทเกี่ยวกับสวนแบงรายได ซึ่งได
ดํ าเนินมาเปนเวลานาน โดยที่องคการฯ ตกลงที่จะรับผิดชอบภาษีมูลคาเพิ่มและดอกเบี้ยของการจาย
ลาชาในจํ านวนเงิน 186 ลานบาท (จากมูลคาเต็มที่ไดบันทึกไวในบัญชีจํ านวน 327 ลานบาท ดวย
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เหตุน้ีบริษัทยอยจึงไดตัดจํ าหนายจํ านวนที่เก็บไมไดจ ํานวน 141 ลานบาท ไวในงบก ําไรขาดทุนทั้ง
จํ านวนในป 2542

ในป 2543 มีระยะเวลาเก็บหนี้จากลูกคานานที่สุด 269 วัน มียอดลูกหนี้การคาจ ํานวน 
3,339 ลานบาท ซึ่งในยอดลูกหน้ีการคาดังกลาว มียอดคางรับจากหนวยงานรัฐที่มีระยะเวลาคาง
ชํ าระต้ังแต 3 เดือนขึ้นไปจํ านวน 266 ลานบาท ซึ่งบริษัทไดมอบสิทธิในการรับชํ าระเงินจากลูกหนี้
ที่เปนหนวยงานรัฐบางสวนใหกับธนาคารเพื่อเปนหลักประกันหุนกู เงินกูยืมและเจาหนี้ทรัสตรีซีท
ที่ไดรับจากธนาคารเหลานั้น

อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยถาวรและสินทรัพยรวมของบริษัท มีการเคล่ือนไหว
ใกลเคียวกัน คือมีแนวโนมลดลงตั้งแตป 2537-2541 เพิ่มขึ้นในป 2542 และลดลงในป 2543 แตกลับ
เพิ่มขึ้นในป 2544-2545  โดยในป 2538 มีที่ดิน อาคารและอุปกรณจํ านวน 1,246 ลานบาท เพิ่มขึ้น
จาก 586 ลานบาท ณ สิ้นป 2537  ตามสญัญาลงวันท่ี 31 สิงหาคม 2537 กับองคการโทรศัพทแหง
ประเทศไทย บริษัทตองดํ าเนินการติดตั้งโครงขายสถานีลูกขายโครงการโทรศัพทสาธารณะทาง
ไกลชนบทดวยระบบดาวเทียม เพื่อใหเชาแก ทศท. มีกํ าหนดเวลา 12 ป  ที่ดินในราคาทุน 7.2 ลาน
บาท และอาคารส ํานักงานมูลคา 90 ลานบาท ไดจํ านองเพ่ือเปนหลักประกันวงเงินเบิกเกินบัญชี 10 
ลานบาทและเงินกูยืมระยะยาว ในป 2540 บริษัทยอยไดนํ าเรือเดินทะเลไปค้ํ าประกันหุนกูมีหลัก
ประกันจํ านวน 180 ลานเหรียญสหรัฐ ในอัตราดอกเบ้ียรอยละ 8.48 ตอป  และในระหวางป 2540 
บริษัทยอยไดบันทึกผลขาดทุนจากอัตราแลกเปลี่ยนเปนตนทุนส ําหรับโครงการโทรศัพทสาธารณะ
ทางไกลชนบทดวยระบบดาวเทียมเปนจ ํานวนเงินประมาณ300 ลานบาท ในจํ านวนดังกลาวเปนผล
ขาดทุนจากอัตราแลกเปลี่ยนที่เกิดขึ้นจากการเปลี่ยนแปลงระบบอัตราแลกเปลี่ยนของประเทศไทย
เปนจํ านวนเงินประมาณ 11 ลานบาท

ความสามารถในการบริหารหนี้สินบริษัท  มีความเสี่ยงในการช ําระหน้ีในแนวโนมมาก
ข้ึนต้ังแตป 2537-2543 และมีความเสี่ยงลดลงในป 2544-2545 กลาวคือ ในป 2543 มีอัตราสวนหน้ี
สินตอสวนของผูถือหุนสูงสุด คือมีคาเทากับ 45.02 ทํ าใหมีความเสี่ยงในการชํ าระคืนหนี้สินสูง โดย
มีสวนของผูถือหุนจํ านวน 431 ลานบาท ลดลงจาก 3,276 ลานบาท ณ สิ้นป 2542 เนื่องจากมีหุน
ของบริษัทที่ถือโดยบริษัทยอยจ ํานวน 600 ลานบาท ขาดทุนที่ยังไมเกิดขึ้นจริงจากการเปลี่ยนแปลง
มูลคาของเงินลงทุนในหลักทรัพยเผื่อขายจ ํานวน 605 ลานบาท และก ําไรสะสม-ยังไมไดจัดสรร 
(ขาดทุน) จํ านวน 7,644 ลานบาท และมีหนี้สินระยะยาวจ ํานวน 14,722 ลานบาท เพิ่มขึ้นจาก 
10,744 ลานบาท ณ สิ้นป 2542 และ 8,223 ลานบาท ณ สิ้นป 2541 เมื่อวันที่ 14 กรกฎาคม 2543 
บริษัทไดลงนามสัญญาปรับโครงสรางหนี้กับสถาบันการเงินเรียบรอยแลว สวนในป 2545 มีความ
สามารถในการชํ าระหน้ีของบริษัทต่ํ าสุด คือมีคาเทากับ 1.03 เนื่องจากมีหนี้สินรวมจ ํานวน 16,129 
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ลานบาท โดยมีเงินเบิกเกินบัญชีและเงินกูยืมจากสถาบันการเงิน  และเจาหนี้การคาเพิ่มขึ้นจากป 
2544 จํ านวน 84 ลานบาท และ 212 ลานบาท ตามล ําดับ

ความสามารถในการจายดอกเบี้ยของบริษัทมีแนวโนมลดลงตั้งแตป 2537-2545 โดยใน
ป 2542 มีความสามารถในการช ําระดอกเบ้ียเงินกูต่ํ าสุด คือมีคาเทากับ -1.00  เนื่องจากมีขาดทุนจาก
อัตราแลกเปลี่ยนและขาดทุนจากการขายเงินลงทุนจํ านวน 795 ลานบาท และ 705 ลานบาท ตาม
ลํ าดับ ทํ าใหมีผลขาดทุนกอนภาษีเงินไดนิติบุคคลและดอกเบี้ยจายจํ านวน 1,325 ลานบาท ดอกเบี้ย
จายจํ านวน 1,330 ลานบาท และในป 2545 มีขาดทุนจากการแปลงคาเงินกูยืมตางประเทศและเบี้ย
ปรับจากการยกเลิกสัญญาแลกเปลี่ยนสกุลเงินจ ํานวน 2,108 ลานบาท เนื่องจากเพื่อปองกันความ
เสี่ยงจากอัตราแลกเปลี่ยน บริษัทไดเขาท ําสัญญาซื้อเงินตราตางประเทศและสัญญาแลกเปลี่ยนสกุล
เงินส ําหรับเงินกูยืมมีหลักประกันจํ านวน 180 ลานเหรียญสหรัฐอเมริกา เปนจํ านวนเงิน 135 ลาน
เหรียญสหรัฐอเมริกา ในอัตราถัวเฉล่ีย 25.12 บาทตอหน่ึงเหรียญสหรัฐอเมริกา  และในระหวางไตร
มาสที่ 2 บริษัทยอยไดบันทึกสํ ารองเผ่ือการดอยคาของสินทรัพยจํ านวน 1,350 ลานบาท ทํ าให
บริษัทขาดทุนกอนภาษีเงินไดและดอกเบี้ยจายจํ านวน 356 ลานบาท และมีดอกเบี้ยจายจํ านวน 
1,118 ลานบาท

ความสามารถในการทํ ากํ าไรของบริษัท มีการเคลื่อนไหวในแนวโนมลดลงต้ังแตป 
2537-2540 เพิ่มขึ้นในป 2540 แตกลับลดลงในป 2542 และเพิ่มขึ้นอีกในป 2543-2545 กลาวคือ ใน
ป 2537-2539 มีรายไดจากการขายและการบริการจ ํานวน 2,842 ลานบาท 4,200 ลานบาท และ 
6,943 ลานบาท ตามล ําดับ เปนไปในแนวโนมเพิ่มสูงขึ้นทุกป และมีก ําไรสุทธิส ําหรับปจํ านวน 601 
ลานบาท 1,369 ลานบาท และ 947 ลานบาท ตามล ําดับ และในป 2540 มีขาดทุนจากอัตราแลก
เปลี่ยนที่เกิดขึ้นเนื่องจากการเปลี่ยนแปลงระบบแลกเปลี่ยนเงินตราของประเทศไทย จํ านวน 4,140 
ลานบาท ทํ าใหบริษัทมีผลประกอบการขาดทุนสูงสุด
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1.8  บริษัท ชินแซทเทลไลท จ ํากัด (มหาชน)  ผลการวิเคราะหอัตราสวนสภาพคลอง  
อัตราสวนความสามารถในการบริหารสินทรัพย  อัตราสวนความสามารถในการบริหารหน้ีสิน  
และอัตราสวนความสามารถในการทํ าก ําไร  แสดงไดดังตารางท่ี  4.8

ตารางท่ี  4.8  ผลอัตราสวนทางการเงินของบริษัท ชินแซทเทลไลท จํ ากัด (มหาชน):
   พ.ศ. 2537-2545

อัตราสวน  2537 2538 2539 2540 2541 2542 2543 2544 2545
อัตราสวนแสดงสภาพคลอง           
1. อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน เทา 0.53 2.61 0.97 0.16 0.37 0.58 0.35 0.28 0.43
2. อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว เทา 0.53 2.61 0.97 0.16 0.37 0.57 0.34 0.28 0.35
อัตราสวนแสดงความสามารถในการ
บริหารสินทรัพย  
1. อัตราการหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ เทา N/A N/A N/A 10725.16 1304.46 142.78 151.32 121.07 12.25
2. อัตราการหมุนเวียนของลูกหนี้การคา วัน 115.81 167.28 123.45 75.77 41.71 69.33 59.83 49.56 54.71
3. อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยถาวร เทา 3.54 3.02 0.93 3.24 3.43 2.56 1.48 0.85 0.43
4. อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยรวม เทา 0.04 0.10 0.13 0.14 0.22 0.27 0.34 0.34 0.25
อัตราสวนแสดงความสามารถในการ
บริหารหนี้สิน  
1. อัตราสวนหนี้สิน เทา 0.56 0.51 0.59 0.96 0.80 0.62 0.64 0.60 0.65
2. อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน เทา 1.26 1.02 1.44 22.04 3.98 1.60 1.79 1.48 1.82
3. อัตราสวนหนี้สินระยะยาวตอสวนของ
    ผูถือหุน เทา 0.92 0.60 0.86 13.68 2.42 1.04 0.51 0.29 1.05
4. อัตราสวนแสดงความสามารถในการ
    จายดอกเบี้ย เทา -0.50 3.64 2.22 -0.16 5.16 1.41 2.45 5.38 7.12
อัตราสวนแสดงความสามารถในการ
ทํ ากํ าไร  
1. อัตราสวนก ําไรตอยอดขาย เทา -0.56 0.40 0.14 -2.37 1.21 0.09 0.18 0.32 0.28
2. อัตราสวนก ําไรจากการด ําเนินงานตอ
    สินทรัพยรวม เทา -0.01 0.08 0.05 -0.01 0.33 0.08 0.10 0.13 0.08
3. อัตราสวนผลตอบแทนจาก
    สินทรัพยรวม เทา -0.02 0.05 0.02 -0.33 0.24 0.03 0.06 0.12 0.08
4. อัตราสวนผลตอบแทนจากสวนของ
    ผูถือหุน เทา -0.05 0.08 0.04 -7.66 1.31 0.07 0.17 0.27 0.20
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จากตารางท่ี 4.8 แสดงใหเห็นวาสภาพคลองของบริษัท มีแนวโนมสูงขึ้นในป 2537-
2538 และลดลงในป 2539-2540 แตกลับเพิ่มขึ้นในป 2542-2545 กลาวคืออัตราสวนเงินทุนหมุน
เวียนมีคาเทากับ 0.53 ในป 2537 เพิ่มขึ้นถึง 2.61 ในป 2538 และลดลงจนถึง 0.16 ในป 2540 เพิ่มขึ้น
อีกจนถงึ 0.43 ในป 2545 ซึ่งในป 2540 มีสภาพคลองลดลงอยางมาก โดยมีสินทรัพยหมุนเวียน
จํ านวน 802 ลานบาท ลดลงจาก 2,665 ลานบาท ณ สิ้นป 2539 มีหน้ีสินหมุนเวียนจํ านวน 4,900 
ลานบาท เพ่ิมข้ึนจาก 2,747 ลานบาท ณ สิ้นป 2539 เนื่องจากในจ ํานวนนี้มีเงินกูยืมระยะยาวที่ถึง
กํ าหนดช ําระภายในหนึ่งปเพิ่มขึ้นจํ านวน 3,065 ลานบาท และในป 2545 มีสภาพคลองเพิ่มขึ้นจากป 
2544 และป 2543 โดยมีสินทรัพยหมุนเวียนจ ํานวน 2,272 ลานบาท  และมีหนี้สินหมุนเวียนจ ํานวน 
5,329 ลานบาท เนื่องจากการลดลงของเงินกูที่ครบก ําหนดชํ าระภายในหนึ่งป และคาดวาอัตราสวน
สภาพคลองจะพัฒนาในทิศทางที่ดีขึ้น เน่ืองจากในเดือนพฤศจิกายน 2545 บริษัทประสบความ
สํ าเร็จในการหาเงินกูยืมส ําหรับโครงการ iPSTAR ซึ่งจะท ําใหสามารถเบิกเงินกูยืมระยะยาวมาช ําระ
เจาหน้ีการคาและเงินกูยืมระยะสั้นที่อยูได โดยจะทํ าใหหน้ีสินระยะสั้นลดลง สวนอัตราเงินทุน
หมนุเวียนเร็ว มีการเคลื่อนไหวในทางเดียวกันกับอัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน

ความสามารถในการบริหารสนิทรัพยของบริษัท มีแนวโนมเพ่ิมข้ึนต้ังแตป 2537-2540 
และลดลงอยางตอเนื่องในป 2541-2545 กลาวคือ อัตราการหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ มีคาเทากับ 
10725.16 ในป 2540 และลดลงจนถึง 12.25 ในป 2545

อัตราการหมุนเวียนของลูกหน้ีการคาของบริษัท มีระยะเวลาเก็บหน้ีนานขึ้นต้ังแตป 
2537-2538 และเก็บหน้ีไดเร็วข้ึนต้ังแตป 2539-2541 แตกลับเพิ่มขึ้นในป 2542 และลดลงอีกในป 
2543-2545 คือในป 2541 มีระยะเวลาเก็บหนี้ไดเร็ว คือเทากับ 42 วันและเก็บหนี้นานขึ้น 69 วันในป 
2542 และกลับเร็วขึ้นอีกในป 2545 คือ 55 วัน โดยมีลูกหนี้การคาจ ํานวน 760 ลานบาท เพิ่มขึ้นจาก 
663 ลานบาท ณ สิ้นป 2544 ในจํ านวนนี้มียอดลูกหนี้การคาที่มีอายุเกินกวา 12 เดือนขึ้นไปจํ านวน 
288 ลานบาทในป 2545 และ 464 ลานบาทในป 2544 (ยอดกอนหักคาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญ)

อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยถาวรและสินทรัพยรวมของบริษัท มีแนวโนมลดลง
ในป 2537-2539 เพิ่มขึ้นในป 2540-2541 แตกลับลดลงอีกในป 2542-2545 กลาวคือ อัตราการหมุน
เวียนของสินทรัพยถาวรมีคาเทากับ 3.54 ในป 2537 และลดลงถึง 0.93 ในป 2539 เพิ่มขึ้นจนถึง 
3.43 ในป 2541 แตกลับลดลงอยางตอเนื่องจนถึง 0.43 ในป 2545 สวนอัตราการหมุนเวียนของสิน
ทรัพยรวมมีคาเทากับ 0.04 ในป 2537 และเพิ่มขึ้นถึง 0.34 ในป 2544 แตกลับลดลงถึง 0.25 ในป 
2545 เนื่องจากมีสินทรัพยรวมจํ านวน 20,307 ลานบาท เพิ่มขึ้นจาก 14,377 ลานบาท สวนใหญเปน
การเพิ่มขึ้นของรายจายลงทุนสํ าหรับโครงการ iPSTAR อุปกรณทางโทรคมนาคม เพื่อใหบริการ
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ระบบโทรศัพทในประเทศกัมพูชา และการเพิ่มขึ้นของสินคาคงเหลือ ซึ่งเปนอุปกรณโครงการ 
iPSTAR

ความสามารถในการบริหารหน้ีสินบริษัทมีความเสี่ยงในการชํ าระหน้ีสูงขึ้นต้ังแตป 
2537-2540 และมีความเสี่ยงลดลงในป 2541-2545 กลาวคือ ในป 2540 มีความสามารถในการช ําระ
หนี้ลดลง โดยมีสินทรัพยรวมจ ํานวน 13,513 ลานบาท มีหน้ีสินรวมจํ านวน 12,927 ลานบาท มีหนี้
สินระยะยาวจํ านวน 8,027 ลานบาท และมสีวนของผูถือหุนจํ านวน 587 ลานบาท ลดลงจาก 5,740 
ลานบาท ณ สิ้นป 2539 เนื่องจากมีขาดทุนสะสม-ยังไมไดจัดสรรจํ านวน 4,269 ลานบาท

ความสามารถในการจายดอกเบ้ียของบริษัท มีแนวโนมสูงขึ้นในป 2537-2545 คือมีคา
เทากับ -0.50 และเพิ่มขึ้นถึง 7.12 ในป 2545 โดยในป 2540 มีความสามารถในการจายดอกเบี้ยตํ ่า 
คือมีดอกเบี้ยจายจํ านวน 529 ลานบาท และมีก ําไร(ขาดทุน)กอนภาษีเงินไดและดอกเบี้ยจายจํ านวน 
(84) ลานบาท สวนในป 2545 มีความสามารถในการจายดอกเบี้ยสูง โดยมีดอกเบี้ยจายจ ํานวน 235 
ลานบาท และมีก ําไรกอนภาษีเงินไดและดอกเบี้ยจายจํ านวน 1,675 ลานบาท

ความสามารถในการทํ าก ําไรของบริษัท มีแนวโนมลดลงตั้งแตป 2537-2540 และเพิ่ม
ขึ้นในป 2541-2545 กลาวคือ ในป 2537 มีขาดทุนสุทธิจ ํานวน 157 ลานบาท เนื่องจากมีรายไดรวม
จํ านวน 379 ลานบาท คาใชจายรวมจ ํานวน 538 ลานบาท และขาดทุนสุทธิของผูถือหุนสวนนอยใน
บริษัทยอยจํ านวน 2 ลานบาท ในป 2540 มีขาดทุนสุทธิจ ํานวน 4,495 ลานบาท เนื่องจากมีรายได
รวมจํ านวน 2,428 ลานบาท คาใชจายรวมจ ํานวน 3,041 ลานบาท และรายการปรับปรุงผลกระทบ
สุทธิจากการเปลี่ยนแปลงระบบการแลกเปลี่ยนเงินตราจ ํานวน 4,074 ลานบาท และในป 2545 มี
กํ าไรสุทธิจํ านวน 1,411 ลานบาท ลดลงจาก 1,563 ลานบาท ณ สิ้นป 2544 เนื่องจากมีรายไดรวม
จํ านวน 5,429 ลานบาท เพ่ิมข้ึนจาก 5,161 ลานบาท ณ สิ้นป 2544 เนื่องจากเริ่มมีรายไดบางสวนจาก
การใหบริการ iPSTAR ระยะท่ี 1 สํ าหรับรายไดจากการใหบริการโทรศัพทในประเทศกัมพูชามี
จํ านวนเพิ่มขึ้นจากปกอน เนื่องจากการเพิ่มขึ้นของจ ํานวนผูใชโทรศัพท โดยเฉพาะโทรศัพทเคลื่อน
ที่แบบช ําระลวงหนา (Prepaid)  และคาใชจายรวมจํ านวน 3,754 ลานบาท เพ่ิมข้ึนจาก 3,233 ลาน
บาท ณ สิ้นป 2544
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จากผลการวิเคราะหอัตราสวนทางการเงินของบริษัทในธุรกิจสื่อสารโทรคมนาคมที่จด
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย เพื่อประเมินผลการด ําเนินงานของบริษัทดังแสดงใน
ตารางท่ี 4.1-4.8 น้ัน สามารถสรุปหาคาเฉลี่ยของอัตราสวนทางการเงิน โดยแบงเปนชวงกอนเกิด
วิกฤตเศรษฐกิจ คือระหวาง พ.ศ. 2537-2540 และชวงหลังเกิดวิกฤตเศรษฐกิจ คือระหวาง พ.ศ.
2541-2545  แสดงไดดังตารางท่ี 4.9-4.10 ในการจัดท ําตารางกํ าหนดให

 AIS = บริษัท แอดวานซ อินโฟร เซอรวิส จํ ากัด (มหาชน)
IEC = บริษัท อินเตอรแนช่ันเนิลเอนจีเนียริง จํ ากัด (มหาชน)
TT&T = บริษัท ทีทีแอนดที จํ ากัด (มหาชน)
Samart = บริษัท สามารถคอรปอเรช่ัน จํ ากัด (มหาชน)
TA = บริษัท เทเลคอมเอเซีย คอรปอเรช่ัน จํ ากัด (มหาชน)
Ucom = บริษัท ยูไนเต็ดคอมมูนิเกช่ัน อินดัสตรี จํ ากัด (มหาชน)
Jasmin = บริษัท จัสมนิ อินเตอรเนช่ันแนล จํ ากัด (มหาชน)
Sattle = บริษัท ชินแซทเทลไลท จํ ากัด (มหาชน)
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ตารางท่ี  4.9  อัตราสวนทางการเงินเฉล่ียของธุรกิจส่ือสารโทรคมนาคม: พ.ศ. 2537-2540

อัตราสวน  AIS IEC TT&T Samart TA Ucom Jasmin Sattle คาเฉลี่ย
อัตราสวนแสดงสภาพคลอง           
1. อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน เทา 0.96 1.19 1.08 0.88 0.85 1.35 1.19 1.07 1.07
2. อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว เทา 0.96 0.99 1.00 0.69 0.83 1.18 1.10 1.07 0.98
อัตราสวนแสดงความสามารถในการ
บริหารสินทรัพย  
1. อัตราการหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ เทา 57.45 7.24 7.96 3.75 11.9 6.28 13.60 2681.29 348.68
2. อัตราการหมุนเวียนของลูกหนี้การคา วัน 67.54 64.14 230.54 178.57 133.30 118.55 147.10 120.58 132.54
3. อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยถาวร เทา 15.79 5.19 2.01 4.10 1.00 7.44 3.59 2.68 5.22
4. อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยรวม เทา 0.48 0.57 0.09 0.35 0.08 0.30 0.25 0.10 0.28
อัตราสวนแสดงความสามารถในการ
บริหารหนี้สิน  
1. อัตราสวนหนี้สิน เทา 0.58 0.69 0.60 0.69 0.62 0.70 0.56 0.66 0.63
2. อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน เทา 1.43 3.47 2.13 2.39 3.59 22.18 1.56 6.44 5.40
3. อัตราสวนหนี้สินระยะยาวตอสวนของ
    ผูถือหุน เทา 0.36 1.05 1.35 0.68 1.97 13.84 0.85 4.02 3.01
4. อัตราสวนแสดงความสามารถในการ
    จายดอกเบี้ย เทา 14.56 5.95 1.53 2.68 1.41 6.13 2.77 1.30 4.54
อัตราสวนแสดงความสามารถในการ
ทํ ากํ าไร  
1. อัตราสวนก ําไรตอยอดขาย เทา 0.25 -0.13 -0.34 -0.17 -0.43 -0.11 -0.08 -0.60 -0.20
2. อัตราสวนก ําไรจากการด ําเนินงานตอ
    สินทรัพยรวม เทา 0.21 0.07 0.03 0.09 0.03 0.10 0.09 0.03 0.08
3. อัตราสวนผลตอบแทนจาก
    สินทรัพยรวม เทา 0.13 -0.02 -0.05 -0.02 -0.07 0.01 -0.01 -0.07 -0.01
4. อัตราสวนผลตอบแทนจากสวนของ
    ผูถือหุน เทา 0.28 -0.79 -0.30 -0.19 -0.76 -3.53 -0.14 -1.90 -0.92

 หมายเหตุ: ใชวิธีมัชฌิมเลขคณิตในการค ํานวณหาอัตราสวนทางการเงินเฉล่ีย

จากตารางท่ี 4.9 แสดงใหเห็นวาในชวงกอนเกิดวิกฤตเศรษฐกิจระหวาง พ.ศ. 2537-
2540 น้ัน บริษัท ยูไนเต็ดคอมมูนิเกช่ัน อินดัสตรี จํ ากัด (มหาชน) มีสภาพคลองมากที่สุด กลาวคือ มี
อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน เทากับ 1.35 บริษัท เทเลคอมเอเซีย คอรปอเรช่ัน จํ ากัด (มหาชน) มี
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สภาพคลองนอยที่สุด คือมีอัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน เทากับ 0.85  บริษัทที่มีประสิทธิภาพในการ
บริหารสินทรัพยของบริษัท เพื่อกอใหเกิดรายได ไดแก บริษัท อินเตอรแนช่ันเนิลเอนจีเนียร่ิง จํ ากัด
(มหาชน) มีอัตราการหมุนเวียนของลูกหน้ีการคา เทากับ 64 วัน และอัตราการหมุนเวียนของสนิ
ทรัพยรวม เทากับ 0.57 บริษัท แอดวานซ อินโฟร เซอรวิส จํ ากัด (มหาชน) มีอัตราการหมุนเวียน
ของสินทรัพยถาวร เทากับ 15.79 และบริษัท ชินแซทเทลไลท จํ ากัด (มหาชน) มีอัตราการหมุน
เวียนของสินคาคงเหลือ เทากับ 2681.29 บริษัทที่มีความสามารถในการบริหารหนี้สิน ท ําใหมีความ
เสี่ยงจากการกอหนี้นอยที่สุด คือ บริษัท แอดวานซ อินโฟร เซอรวิส จํ ากัด (มหาชน) กลาวคือ มี
อัตราสวนหน้ีสินตอสวนของผูถือหุน อัตราสวนหน้ีสินระยะยาวตอสวนของผูถือหุน และอัตรา
สวนแสดงความสามารถในการจายดอกเบี้ย เทากับ 1.43 0.36 และ 14.56 ตามล ําดับ บริษัทที่มีความ
สามารถในการหารายไดจากการดํ าเนินงาน และจากการลงทุนในสินทรัพยมากที่สุด คือ บริษัท
แอดวานซ อินโฟร เซอรวิส จํ ากัด (มหาชน) กลาวคือ มีอัตราสวนกํ าไรตอยอดขาย อัตราสวนกํ าไร
จากการดํ าเนินงานตอสินทรัพยรวม อัตราสวนผลตอบแทนจากสินทรัพยรวม และอัตราสวนผล
ตอบแทนจากสวนของผูถือหุน เทากับ 0.25 0.21 0.13 และ 0.28 ตามล ําดับ
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ตารางท่ี  4.10  อัตราสวนทางการเงินเฉล่ียของธุรกิจส่ือสารโทรคมนาคม: พ.ศ. 2541-2545

อัตราสวน  AIS IEC TT&T Samart TA Ucom Jasmin Sattle คาเฉลี่ย
อัตราสวนแสดงสภาพคลอง           
1. อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน เทา 0.83 1.33 0.90 0.77 1.09 1.38 0.97 0.40 0.96
2. อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว เทา 0.76 0.93 0.82 0.59 1.02 1.15 0.91 0.38 0.82
อัตราสวนแสดงความสามารถในการ
บริหารสินทรัพย  
1. อัตราการหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ เทา 27.02 8.54 12.75 9.08 17.74 13.08 14.97 346.38 56.19
2. อัตราการหมุนเวียนของลูกหนี้การคา วัน 52.02 33.03 146.09 65.24 114.17 58.01 178.01 55.03 87.70
3. อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยถาวร เทา 8.57 4.41 2.71 4.82 0.81 5.74 1.40 1.75 3.78
4. อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยรวม เทา 0.56 0.68 0.13 0.60 0.20 0.51 0.25 0.28 0.40
อัตราสวนแสดงความสามารถในการ
บริหารหนี้สิน  
1. อัตราสวนหนี้สิน เทา 0.58 0.53 0.82 0.97 0.89 0.77 0.92 0.66 0.77
2. อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน เทา 1.52 2.42 6.14 -1.75 9.81 5.85 7.64 2.13 4.22
3. อัตราสวนหนี้สินระยะยาวตอสวนของ
    ผูถือหุน เทา 0.55 0.24 1.35 -5.25 6.63 4.12 6.09 1.06 1.85
4. อัตราสวนแสดงความสามารถในการ
    จายดอกเบี้ย เทา 8.36 -9.90 0.47 0.74 0.50 2.31 0.47 4.30 0.91
อัตราสวนแสดงความสามารถในการ
ทํ ากํ าไร  
1. อัตราสวนก ําไรตอยอดขาย เทา 0.12 0.07 -0.21 -0.01 -0.02 0.03 -0.17 0.42 0.03
2. อัตราสวนก ําไรจากการด ําเนินงานตอ
    สินทรัพยรวม เทา 0.15 -0.05 0.03 0.05 0.04 0.11 0.03 0.14 0.06
3. อัตราสวนผลตอบแทนจาก
    สินทรัพยรวม เทา 0.08 0.08 -0.03 -0.01 -0.02 0.02 -0.04 0.11 0.02
4. อัตราสวนผลตอบแทนจากสวนของ
    ผูถือหุน เทา 0.16 0.00 -0.32 -0.08 -0.35 0.05 0.28 0.40 0.02

หมายเหตุ: ใชวิธีมัชฌิมเลขคณิตในการค ํานวณหาอัตราสวนทางการเงินเฉล่ีย

จากตารางท่ี 4.10 แสดงใหเห็นวาในชวงหลังวิกฤตเศรษฐกิจระหวาง พ.ศ. 2541-2545
น้ัน บริษัท ยูไนเต็ดคอมมูนิเกช่ัน อินดัสตรี จํ ากัด (มหาชน) มีสภาพคลองมากที่สุด กลาวคือ มีอัตรา
สวนเงินทุนหมุนเวียน เทากับ 1.38 บริษัท ชินแซทเทลไลท จํ ากัด (มหาชน) มีสภาพคลองนอยที่สุด
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คือมีอัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนเทากับ 0.40 บริษัทที่มีประสิทธิภาพในการบริหารสินทรัพยของ
บริษัท เพื่อกอใหเกิดรายได ไดแก บริษัท อินเตอรแนช่ันเนิลเอนจีเนียร่ิง จํ ากัด (มหาชน) มีอัตรา
การหมุนเวียนของลูกหน้ีการคา เทากับ 33 วัน และอัตราการหมุนเวียนของสนิทรัพยรวม เทากับ
0.68 บริษัท แอดวานซ อินโฟร เซอรวิส จํ ากัด (มหาชน) มีอัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยถาวร
เทากับ 8.57 และบริษัท ชินแซทเทลไลท จํ ากัด (มหาชน) มีอัตราการหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ
เทากับ 346.38 บริษัทที่มีความสามารถในการบริหารหนี้สิน ทํ าใหมีความเสี่ยงจากการกอหนี้นอยที่
สุด ไดแก บริษัท อินเตอรแนช่ันเนิลเอนจีเนียร่ิง จํ ากัด (มหาชน) กลาวคือ มีอัตราสวนหน้ีสิน และ
อัตราสวนหน้ีสินระยะยาวตอสวนของผูถือหุน เทากับ 0.53 และ 0.24 ตามล ําดับ และบริษัท แอด
วานซ อินโฟร เซอรวิส จํ ากัด (มหาชน)  มีอัตราสวนหน้ีสินตอสวนของผูถือหุน และ อัตราสวน
แสดงความสามารถในการจายดอกเบี้ย เทากับ 1.52 และ 8.36 ตามล ําดับ บริษัทที่มีความสามารถใน
การหารายไดจากการดํ าเนินงาน และจากการลงทุนในสินทรัพยมากที่สุด คือ บริษัท ชินแซทเทล
ไลท จํ ากัด (มหาชน) กลาวคือ มีอัตราสวนกํ าไรตอยอดขาย อัตราสวนกํ าไรจากการดํ าเนินงานตอ
สินทรัพยรวม อัตราสวนผลตอบแทนจากสินทรัพยรวม และอัตราสวนผลตอบแทนจากสวนของผู
ถือหุน เทากับ 0.42 0.14 0.11 และ 0.40 ตามล ําดับ
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2.  ผลการวิเคราะหสมการถดถอย

สมการถดถอยซึ่งใชในการทดสอบความสัมพันธระหวางผลการดํ าเนินงานกับอัตรา
สวนตาง ๆ ทางการเงิน และระบุอัตราสวนส ําคัญที่สงผลตอผลการดํ าเนินงาน แสดงไดดังน้ี

P = α0 + α1CR + e …………………………………….………………. (3.1)
P = α0 + α2FAT + e ……………………………………………............ (3.2)
P = α0 + α3TAT + e ……………………………………………............ (3.3)
P = α0 + α4DE + e …………………………………………….………. (3.4)
P = α0 + α5LTE + e …………………………………………………… (3.5)
P = α0 + α1CR + α2FAT + α3TAT + α4DE + α5LTE + e …............. (3.6)

เม่ือ P =   กํ าไรสทุธิรายไตรมาสของแตละบริษัทในธรุกิจสือ่สารโทรคมนาคม
CR =   อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนรายไตรมาส
FAT =   อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยถาวรรายไตรมาส
TAT =   อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยรวมรายไตรมาส
DE =   อัตราสวนหน้ีสินรายไตรมาส
LTE =   อัตราสวนหน้ีสินระยะยาวตอสวนของผูถือหุนรายไตรมาส
e =   คาความคลาดเคลื่อน
α0 =   คาจุดตัดของสมการถดถอย
α1- α5 =   คาสัมประสิทธิ์ของตัวแปรอิสระ

ผลการวิเคราะหขอมูลจากสมการที ่3.1 - 3.6 ของบริษัททั้ง 8 บริษัท อธบิายรายละเอียด
ไดดังน้ี
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2.1  บริษัท แอดวานซ อินโฟร เซอรวิส จ ํากัด (มหาชน)  ผลการวิเคราะหสมการถดถอย
ตัวแปรเดียว และสมการถดถอยแบบเชิงซอน แสดงไดดังตารางท่ี 4.11

ตารางท่ี  4.11  ผลของสมการถดถอยตัวแปรเดียวและสมการถดถอยเชิงซอนรายไตรมาส
    ของบริษัท แอดวานซ อินโฟร เซอรวิส จํ ากัด (มหาชน): พ.ศ. 2537-2545

คาสัมประสิทธ์ิสมการที่

�0 �1 �2 �3 �4 �5

3.1  P = �0 + �1CR + e 3361.695 -549.745
 (0.025) (0.706)
3.2  P = �0 + �2 FAT + e 2380.086 53.199
 (0.007) (0.543)
3.3  P = �0 + �3TAT + e -207.106 9091.670
 (0.767) (0.000)
3.4  P = �0 + �4DE + e 2916.611 -139.384
 (0.379) (0.980)
3.5  P = �0 + �5LTE + e 1121.569 4034.137
 (0.125) (0.009)
3.6  P = �0 + �1CR + �2 FAT +
����������3TAT + �
4DE + �5LTE + e 5005.129 297.934 -132.273 10476.813 -12535.98 5684.812
 (0.160) (0.760) (0.127) (0.000) (0.042) (0.003)
หมายเหตุ: ตัวเลขในวงเล็บคือ คา p-value ที่ระดับความมีนัยส ําคัญ 5%

จากตารางที ่ 4.11 ผลการวิเคราะหสมการถดถอยตัวแปรเดียวสมการที่ 3.1 ถึง 3.5  
แสดงใหเห็นวา อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยรวม และอัตราสวนหนี้สินระยะยาวตอสวนของผู
ถือหุน มีความสัมพันธไปในทิศทางเดียวกันกับผลการด ําเนินงานของบริษัท    และเปนปจจัยส ําคัญ
ที่มีอิทธิพลตอผลการดํ าเนินงานของบริษัท  กลาวคือ �3 และ �5 มีคาเปนบวกดวยคา p-value เทา
กับ 0.000 และ 0.009 ตามล ําดับ น่ันคือ ถาอัตราการหมุนเวียนของสนิทรัพยรวม และอัตราสวนหน้ี
สินระยะยาวตอสวนของผูถือหุนมีคาสูงขึ้น ผลการดํ าเนินงานของบริษัทจะดีขึ้นดวย เนื่องจาก 
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บริษัทมีประสิทธิภาพในการบริหารสินทรัพย และนาจะเปนไปไดที่วา เมื่อบริษัทกอหนี้เพิ่มมากขึ้น
กลับสงผลใหความสามารถทํ ากํ าไรไดสูงขึ้นดวย เพื่อสรางความสามารถในการช ําระหน้ีและดอก
เบี้ยจายใหเพิ่มมากขึ้นดวย สํ าหรับอัตราสวนท่ีเหลือ ไดแก อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน อัตราการ
หมุนเวียนของสินทรัพยถาวร และ อัตราสวนหน้ีสิน ไมมีความสัมพันธกับผลการด ําเนินงานของ
บริษัทเลย

เชนเดียวกัน ผลของสมการถดถอยเชิงซอนสมการที่ 3.6 ยืนยันวา ผลการดํ าเนินงาน
ของบริษัทมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับอัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยรวม  และอัตรา
สวนหนี้สินระยะยาวตอสวนของผูถือหุน ในทางตรงขามมีความสัมพันธผกผันกับอัตราสวนหนี้สิน 
ซึ่งอาจอธิบายไดวา  ความมีประสิทธิภาพในการใชสินทรัพย  และการใชแหลงเงินทุนที่เปนหนี้สิน
ระยะยาวเพิ่มขึ้น ทํ าใหผลการดํ าเนินงานของบริษัทดีข้ึนดวย  แตการใชแหลงเงินทุนที่เปนหนี้สิน
ระยะสัน้ของบริษัทลดลง ทํ าใหผลการดํ าเนินงานของบริษัทเพ่ิมข้ึน  กลาวคือ  ถานํ าปจจัยทางการ
เงินทุกปจจัยเขามาพิจารณารวมกัน   บทบาทของอัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยรวม  อัตราสวน
หนี้สิน และอัตราสวนหน้ีสินระยะยาวตอสวนของผูถือหุนมีความสัมพันธตอผลการดํ าเนินงาน 
โดยคา p-value ของสัมประสิทธิ ์�3  �4 และ �5  มีคาเทากับ  0.000  0.042  และ 0.003  ตามล ําดับ  
ในทางตรงขามคา p-value ของสัมประสิทธ์ิของอัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน  (�1)  และอัตราการ
หมุนเวียนของสินทรัพยถาวร   (�2) แสดงใหเห็นวาอัตราสวนดังกลาวไมมีความสัมพันธกับผลการ
ดํ าเนินงานของบริษัทเลย
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2.2  บริษัท อินเตอรแนช่ันเนิลเอนจีเนียริง จ ํากัด (มหาชน)       ผลการวิเคราะหสมการ
ถดถอยตัวแปรเดียว และสมการถดถอยแบบเชิงซอน แสดงไดดังตารางท่ี 4.12

ตารางท่ี  4.12  ผลของสมการถดถอยตัวแปรเดียวและสมการถดถอยเชิงซอนรายไตรมาส
    ของบริษัท อินเตอรแนช่ันเนิลเอนจีเนียริง จํ ากัด (มหาชน): พ.ศ. 2537-2545

สมการท่ี คาสัมประสิทธ์ิ
 �0 �1 �2 �3 �4 �5

3.1  P = �0 + �1CR + e 103.231 -55.404
 (0.543) (0.611)
3.2  P = �0 + �2 FAT + e 11.488 4.880
 (0.918) (0.778)
3.3  P = �0 + �3TAT + e 18.186 29.422
 (0.914) (0.934)
3.4  P = �0 + �4DE + e 467.590 -749.588
 (0.038) (0.036)
3.5  P = �0 + �5LTE + e 186.014 -224.604
 (0.062) (0.007)
3.6  P = �0 + �1CR + �2 FAT +
����������3TAT + �
4DE + �5LTE + e 1887.176 -449.067 6.383 -345.515 -1885.117 -70.038
 (0.001) (0.004) (0.679) (0.361) (0.003) (0.454)
หมายเหตุ: ตัวเลขในวงเล็บคือ คา p-value ที่ระดับความมีนัยส ําคัญ 5%

จากตารางที ่ 4.12 ผลการวิเคราะหสมการถดถอยตัวแปรเดียวสมการที่ 3.1 ถึง 3.5  
แสดงใหเห็นวา อัตราสวนหน้ีสิน  และอัตราสวนหน้ีสินระยะยาวตอสวนของผูถือหุน มีความ
สัมพันธผกผันกับผลการดํ าเนินงานของบริษัท  และเปนปจจัยส ําคัญที่มีอิทธิพลตอผลการดํ าเนิน
งานของบริษัท  กลาวคือ �4และ �5 มีคาเปนลบดวยคา p-value เทากับ 0.036 และ 0.007 ตาม
ลํ าดับ  น่ันคือ  ถาอัตราสวนหน้ีสิน  และอัตราสวนหนี้สินระยะยาวตอสวนของผูถือหุนมีคาลดลง 
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ผลการดํ าเนินงานของบริษัทจะดีขึ้น เน่ืองจาก ความเสี่ยงทางการเงินนอยลงและบริษัทมีความ
สามารถในการชํ าระหนี้และดอกเบี้ยจายเพิ่มมากขึ้น สํ าหรับอัตราสวนท่ีเหลือ ไดแก อัตราสวนเงิน
ทุนหมุนเวียน  อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยถาวร   และอัตราการหมุนเวียนของ  สินทรัพยรวม 
ไมมีความสัมพันธกับผลการด ําเนินงานของบริษัทเลย

ผลของสมการถดถอยเชิงซอนสมการที่ 3.6 ยืนยันวาผลการดํ าเนินงานของบริษัทมี
ความสัมพันธผกผันกับอัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน และอัตราสวนหน้ีสิน อธิบายไดวา สภาพคลอง
และการจัดโครงสรางทางการเงินมีอิทธิพลตอความสํ าเร็จในการดํ าเนินงานของบริษัท น่ันคือ ถา
หากบริษัทจัดหาเงินทุนโดยใชสวนของเจาของเพิ่มมากขึ้น ในขณะที่ใชแหลงเงินทุนที่เปนหนี้สิน
ระยะสั้นลดนอยลง ผลการดํ าเนินงานของบริษัทจะมีประสิทธิภาพสูงขึ้น กลาวคือ  ถาน ําปจจัยทาง
การเงินทุกปจจัยเขามาพิจารณารวมกัน   บทบาทของอัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน และอัตราสวนหน้ี
สินมีความสัมพันธตอผลการด ําเนินงาน โดยคา p-value ของสัมประสิทธิ ์�1  และ �4 มีคาเทากับ 
0.004 และ 0.003 ตามล ําดับ ในทางตรงขามคา p-value ของสัมประสิทธ์ิของอัตราการหมุนเวียน
ของสินทรัพยถาวร (�2)  อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยรวม (�3) และอัตราสวนหนี้สินระยะ
ยาวตอสวนของผูถือหุน (�5) แสดงใหเห็นวาอัตราสวนดังกลาวไมมีความสัมพันธกับผลการด ําเนิน
งานของบริษัทเลย
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2.3  บริษัท ทีทีแอนดที จ ํากัด (มหาชน)       ผลการวิเคราะหสมการถดถอยตัวแปรเดียว 
และสมการถดถอยแบบเชิงซอน แสดงไดดังตารางท่ี 4.13

ตารางท่ี  4.13  ผลของสมการถดถอยตัวแปรเดียวและสมการถดถอยเชิงซอนรายไตรมาส
    ของบริษัท ทีทีแอนดที จํ ากัด (มหาชน): พ.ศ. 2537-2545

สมการท่ี คาสัมประสิทธ์ิ
 �0 �1 �2 �3 �4 �5

3.1  P = �0 + �1CR + e -1370.054 762.905
 (0.025) (0.074)
3.2  P = �0 + �2 FAT + e 1338.074 -1330.379
 (0.051) (0.002)
3.3  P = �0 + �3TAT + e 513.867 -16216.818
 (0.497) (0.097)
3.4  P = �0 + �4DE + e 2878.376 -4950.373
 (0.072) (0.028)
3.5  P = �0 + �5LTE + e -423.318 -123.443
 (0.534) (0.782)
3.6  P = �0 + �1CR + �2 FAT +
����������3TAT + �
4DE + �5LTE + e 3579.286 -710.367 -3902.452 63873.834 -2735.443 -145.600
 (0.151) (0.259) (0.001) (0.006) (0.391) (0.747)
หมายเหตุ: ตัวเลขในวงเล็บคือ คา p-value ที่ระดับความมีนัยส ําคัญ 5%

จากตารางที ่ 4.13 ผลการวิเคราะหสมการถดถอยตัวแปรเดียวสมการที่ 3.1 ถึง 3.5  
แสดงใหเห็นวา อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยถาวร และอัตราสวนหนี้สินมีความสัมพันธผกผัน
กับผลการดํ าเนินงานของบริษัท  และเปนปจจัยส ําคัญที่มีอิทธิพลตอผลการดํ าเนินงานของบริษัท  
กลาวคือ �2 และ �4 มีคาเปนลบดวยคา p-value เทากับ 0.002 และ 0.028 ตามล ําดับ  น่ันคือ  ถา
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อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยถาวร และอัตราสวนหนี้สิน มีคาลดลง ผลการดํ าเนินงานของ
บริษัทจะดีขึ้น อาจเปนผลมาจากการที่บริษัทมีการลงทุนในสินทรัพยเพิ่มมากขึ้น และความเสี่ยง
ทางการเงินนอยลง ในขณะเดียวกันโครงสรางเงินทุนของบริษัทก็มีความมั่นคงเพิ่มมากขึ้น สํ าหรับ
อัตราสวนท่ีเหลือ ไดแก  อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน  อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยรวม   และ
อัตราสวนหน้ีสินระยะยาวตอสวนของผูถือหุน ไมมีความสัมพันธกับผลการดํ าเนินงานของบริษัท
เลย

เชนเดียวกัน ผลของสมการถดถอยเชิงซอนสมการที่ 3.6 ยืนยันวา ผลการดํ าเนินงาน
ของบริษัทมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับอัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยรวม  ในทางตรง
ขามมีความสัมพันธผกผันกับอัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยถาวร  น่ันคือ ถาประสิทธิภาพใน
การใชสินทรัพยรวมของบริษัทเพิ่มขึ้น ผลการดํ าเนินงานของบริษัทจะดีข้ึนดวย  และถาบริษัทมี
การลงทุนในสินทรัพยถาวรเพิ่มมากขึ้น อาจสงผลใหผลการด ําเนินงานของบริษัทมีฐานะดีข้ึน จึง
อาจกลาวไดวา อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยถาวร   และอัตราการหมุนเวียนของสนิทรัพยรวม  
มีบทบาทสํ าคัญตอผลการดํ าเนินงานของบริษัท โดยคา p-value ของสัมประสิทธิ ์�2  และ �3 มีคา
เทากับ 0.001 และ 0.006  ตามล ําดับ  ในทางตรงขามคา p-value ของสัมประสิทธิ์ของอัตราสวนเงิน
ทุนหมุนเวียน (�1)  อัตราสวนหน้ีสิน (�4) และอัตราสวนหนี้สินระยะยาวตอสวนของผูถือหุน (�
5) แสดงใหเห็นวาอัตราสวนดังกลาวไมมีความสัมพันธกับผลการด ําเนินงานของบริษัทเลย
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2.4  บริษัท สามารถคอรปอเรชัน่ จ ํากัด (มหาชน)   ผลการวิเคราะหสมการถดถอยตัว
แปรเดียว และสมการถดถอยแบบเชิงซอน แสดงไดดังตารางท่ี 4.14

ตารางท่ี  4.14  ผลของสมการถดถอยตัวแปรเดียวและสมการถดถอยเชิงซอนรายไตรมาส
    ของบริษัท สามารถคอรปอเรช่ัน จํ ากัด (มหาชน): พ.ศ. 2537-2545

สมการท่ี คาสัมประสิทธ์ิ
 �0 �1 �2 �3 �4 �5

3.1  P = �0 + �1CR + e -559.015 691.213
 (0.305) (0.214)
3.2  P = �0 + �2 FAT + e 552.727 -165.879
 (0.198) (0.220)
3.3  P = �0 + �3TAT + e 376.218 -992.245
 (0.265) (0.289)
3.4  P = �0 + �4DE + e -131.794 263.268
 (0.873) (0.792)
3.5  P = �0 + �5LTE + e 59.400 -15.550
 (0.749) (0.211)
3.6  P = �0 + �1CR + �2 FAT +
����������3TAT + �
4DE + �5LTE + e -1269.151 853.133 -211.949 -112.531 1486.256 -8.784
 (0.352) (0.194) (0.345) (0.943) (0.257) (0.540)
หมายเหตุ: ตัวเลขในวงเล็บคือ คา p-value ที่ระดับความมีนัยส ําคัญ 5%

จากตารางที ่ 4.14 ผลการวิเคราะหสมการถดถอยตัวแปรเดียวสมการที่ 3.1 ถึง 3.5  
แสดงใหเห็นวา อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน  อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยถาวร  อัตราการหมุน
เวียนของสินทรัพยรวม  อัตราสวนหน้ีสิน และอัตราสวนหนี้สินระยะยาวตอสวนของผูถือหุน ไมมี
ความสัมพันธและไมเปนปจจัยส ําคัญที่มีอิทธิพลตอผลการดํ าเนินงานของบริษัท  เชนเดียวกับ ผล
ของสมการถดถอยเชิงซอนสมการที ่3.6 ยืนยันวาผลการด ําเนินงานของบริษัทไมมีความสัมพันธกับ
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อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน  อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยถาวร  อัตราการหมุนเวียนของสิน
ทรัพยรวม  อัตราสวนหน้ีสิน และอัตราสวนหนี้สินระยะยาวตอสวนของผูถือหุน

2.5  บริษัท เทเลคอมเอเซีย คอรปอเรช่ัน จ ํากัด (มหาชน)  ผลการวิเคราะหสมการถด
ถอยตัวแปรเดียว และสมการถดถอยแบบเชิงซอน แสดงไดดังตารางท่ี 4.15

ตารางท่ี  4.15  ผลของสมการถดถอยตัวแปรเดียวและสมการถดถอยเชิงซอนรายไตรมาส
    ของบริษัท เทเลคอมเอเซีย คอรปอเรช่ัน จํ ากัด (มหาชน): พ.ศ. 2537-2545

สมการท่ี คาสัมประสิทธ์ิ
 �0 �1 �2 �3 �4 �5

3.1  P = �0 + �1CR + e -313.019 -693.759
 (0.870) (0.622)
3.2  P = �0 + �2 FAT + e -1006.627 -162.433
 (0.591) (0.952)
3.3  P = �0 + �3TAT + e 1857.218 -33579.743
 (0.257) (0.026)
3.4  P = �0 + �4DE + e 4533.331 -7781.575
 (0.212) (0.108)
3.5  P = �0 + �5LTE + e 303.317 -270.498
 (0.803) (0.046)
3.6  P = �0 + �1CR + �2 FAT +
����������3TAT + �
4DE + �5LTE + e 6118.656 -1365.302 -3695.948 -15917.775 -1569.923 -195.726
 (0.475) (0.585) (0.382) (0.515) (0.863) (0.399)
หมายเหตุ: ตัวเลขในวงเล็บคือ คา p-value ที่ระดับความมีนัยส ําคัญ 5%

จากตารางที ่ 4.15 ผลการวิเคราะหสมการถดถอยตัวแปรเดียวสมการที่ 3.1 ถึง 3.5  
แสดงใหเห็นวา อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยรวม และอัตราสวนหนี้สินระยะยาวตอสวนของผู
ถือหุน มีความสัมพันธผกผันกับผลการด ําเนินงานของบริษัท และเปนปจจัยส ําคัญที่มีอิทธิพลตอผล
การดํ าเนินงานของบริษัท  กลาวคือ �3 และ �5 มีคาเปนลบดวยคา p-value เทากับ 0.026 และ 



71

0.046 ตามล ําดับ  น่ันคือ  ถาอัตราการหมุนเวียนของสนิทรัพยรวม และอัตราสวนหนี้สินระยะยาว
ตอสวนของผูถือหุน มีคาลดลง ผลการดํ าเนินงานของบริษัทจะดีข้ึน  อาจเปนผลมาจากการลงทุน
ในสินทรัพยเพิ่มขึ้นของบริษัท และความเสี่ยงทางการเงินนอยลง ในขณะเดียวกันโครงสรางเงินทุน
ของบริษัทก็มีความมั่นคงเพิ่มขึ้นดวย  สํ าหรับอัตราสวนท่ีเหลือ ไดแก  อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน  
อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยถาวร   และอัตราสวนหน้ีสิน ไมมีความสัมพันธกับผลการด ําเนิน
งานของบริษัทเลย

ผลของสมการถดถอยเชิงซอนสมการที ่ 3.6 แสดงใหเห็นวา ผลการดํ าเนินงานของ
บริษัทไมมีความสัมพันธกับกับอัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน  อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยถาวร  
อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยรวม  อัตราสวนหน้ีสิน และอัตราสวนหนี้สินระยะยาวตอสวน
ของผูถือหุน  กลาวคือ  ถานํ าปจจัยทางการเงินทุกปจจัยเขามาพิจารณารวมกัน คา p-value ของ
สัมประสิทธิ์ อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน (�1)   อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยถาวร (�2)  อัตรา
การหมุนเวียนของสินทรัพยรวม (�3)  อัตราสวนหน้ีสิน (�4)  และอัตราสวนหนี้สินระยะยาวตอ
สวนของผูถือหุน (�5)  แสดงใหเห็นวาอัตราสวนดังกลาวไมมีความสัมพันธกับผลการด ําเนินงาน
ของบริษัทเลย
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2.6  บริษัท ยูไนเต็ดคอมมูนิเกชั่น อินดัสตรี จ ํากัด (มหาชน)  ผลการวิเคราะหสมการถด
ถอยตัวแปรเดียว และสมการถดถอยแบบเชิงซอน แสดงไดดังตารางท่ี 4.16

ตารางท่ี  4.16  ผลของสมการถดถอยตัวแปรเดียวและสมการถดถอยเชิงซอนรายไตรมาส
     ของบริษัท ยูไนเต็ดคอมมูนิเกช่ัน อินดัสตรี จํ ากัด (มหาชน): พ.ศ. 2537-2545

สมการท่ี คาสัมประสิทธ์ิ
 �0 �1 �2 �3 �4 �5

3.1  P = �0 + �1CR + e -800.900 554.892
 (0.754) (0.742)
3.2  P = �0 + �2 FAT + e -909.034 228.000
 (0.474) (0.376)
3.3  P = �0 + �3TAT + e -536.011 2075.478
 (0.666) (0.588)
3.4  P = �0 + �4DE + e 8361.626 -11442.204
 (0.026) (0.023)
3.5  P = �0 + �5LTE + e 1455.989 -332.003
 (0.020) (0.000)
3.6  P = �0 + �1CR + �2 FAT +
����������3TAT + �
4DE + �5LTE + e 100.882 -355.599 202.574 -3130.420 2727.306 -359.456
 (0.984) (0.802) (0.582) (0.529) (0.630) (0.000)
หมายเหตุ: ตัวเลขในวงเล็บคือ คา p-value ที่ระดับความมีนัยส ําคัญ 5%

จากตารางที ่ 4.16 ผลการวิเคราะหสมการถดถอยตัวแปรเดียวสมการที่ 3.1 ถึง 3.5  
แสดงใหเห็นวา อัตราสวนหน้ีสิน และอัตราสวนหน้ีสินระยะยาวตอสวนของผูถือหุน มีความ
สัมพันธผกผันกับผลการดํ าเนินงานของบริษัท และเปนปจจัยสํ าคัญที่มีอิทธิพลตอผลการดํ าเนิน
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งานของบริษัท  กลาวคือ �4 และ �5 มีคาเปนลบดวยคา p-value เทากับ 0.023 และ 0.000 ตาม
ลํ าดับ  น่ันคือ  ถาอัตราสวนหน้ีสิน และอัตราสวนหนี้สินระยะยาวตอสวนของผูถือหุนมีคาลดลง 
ผลการดํ าเนินงานของบริษัทจะดีข้ึน เนื่องจาก ความเสี่ยงทางการเงินนอยลง และโครงสรางเงินทุน
ของบริษัทมีความมั่นคงเพิ่มมากขึ้น สํ าหรับอัตราสวนท่ีเหลือ ไดแก  อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน  
อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยถาวร และอัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยรวม   ไมมีความ
สัมพันธกับผลการดํ าเนินงานของบริษัทเลย

เชนเดียวกัน ผลของสมการถดถอยเชิงซอนสมการที่ 3.6 ยืนยันวาผลการด ําเนินงานของ
บริษัทมีความสัมพันธผกผันกับอัตราสวนหน้ีสินระยะยาวตอสวนของผูถือหุน  ซึ่งอธิบายไดวา  
การจัดโครงสรางเงินทุนมีอิทธิพลตอประสิทธิภาพในการดํ าเนินงานของบริษัท หากบริษัทจัดหา
เงินทุนโดยใชสวนของเจาของเพิ่มมากขึ้น ในขณะที่ใชแหลงเงินทุนที่เปนหนี้สินระยะยาวลดนอย
ลง ผลการดํ าเนินงานของบริษัทจะมีประสิทธิภาพสูงขึ้น  กลาวคือ  ถานํ าปจจัยทางการเงินทุกปจจัย
เขามาพิจารณารวมกัน   บทบาทของอัตราสวนหน้ีสินระยะยาวตอสวนของผูถือหุน  มีความ
สัมพันธตอผลการดํ าเนินงาน โดยคา p-value ของสัมประสิทธิ ์ �5  มีคาเทากับ 0.000 ในทางตรง
ขามคา p-value ของสัมประสิทธ์ิของอัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน (�1)  อัตราการหมุนเวียนของสิน
ทรัพยถาวร (�2)  อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยรวม (�3) และอัตราสวนหน้ีสิน (�4)แสดงให
เห็นวาอัตราสวนดังกลาวไมมีความสัมพันธกับผลการดํ าเนินงานของบริษัทเลย
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2.7  บริษัท จัสมิน อินเตอรเนช่ันแนล จ ํากัด (มหาชน)  ผลการวิเคราะหสมการถดถอย
ตัวแปรเดียว และสมการถดถอยแบบเชิงซอน แสดงไดดังตารางท่ี 4.17

ตารางท่ี  4.17  ผลของสมการถดถอยตัวแปรเดียวและสมการถดถอยเชิงซอนรายไตรมาส
    ของบริษัท จัสมนิ อินเตอรเนช่ันแนล จํ ากัด (มหาชน): พ.ศ. 2537-2545

สมการท่ี คาสัมประสิทธ์ิ
 �0 �1 �2 �3 �4 �5

3.1  P = �0 + �1CR + e -469.593 364.603
 (0.408) (0.412)
3.2  P = �0 + �2 FAT + e -312.600 175.260
 (0.378) (0.329)
3.3  P = �0 + �3TAT + e 604.096 -4216.362
 (0.238) (0.167)
3.4  P = �0 + �4DE + e 1728.300 -2386.107
 (0.023) (0.016)
3.5  P = �0 + �5LTE + e 2.190 -6.100
 (0.992) (0.526)
3.6  P = �0 + �1CR + �2 FAT +
����������3TAT + �
4DE + �5LTE + e 1736.284 -160.530 360.602 -8344.251 -1147.323 -3.301
 (0.234) (0.728) (0.323) (0.099) (0.489) (0.732)
หมายเหตุ: ตัวเลขในวงเล็บคือ คา p-value ที่ระดับความมีนัยส ําคัญ 5%

จากตารางที ่ 4.17 ผลการวิเคราะหสมการถดถอยตัวแปรเดียวสมการที่ 3.1 ถึง 3.5  
แสดงใหเห็นวา อัตราสวนหน้ีสิน มีความสัมพันธผกผันกับผลการด ําเนินงานของบริษัท  และเปน
ปจจัยสํ าคัญที่มีอิทธิพลตอผลการดํ าเนินงานของบริษัท  กลาวคือ �4  มีคาเปนลบดวยคา p-value
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เทากับ 0.016 น่ันคือ  ถาอัตราสวนหนี้สินมีคาลดลง ผลการดํ าเนินงานของบริษัทจะดีข้ึน  เนื่องจาก 
ความเสี่ยงทางการเงินนอยลง อาจสงผลใหบริษัทมีความสามารถในการช ําระหนี้และดอกเบี้ยจาย
เพิ่มมากขึ้น สํ าหรับอัตราสวนท่ีเหลือ ไดแก  อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน  อัตราการหมุนเวียนของ
สินทรัพยถาวร อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยรวม  และอัตราสวนหนี้สินระยะยาวตอสวนของผู
ถือหุน ไมมีความสัมพันธกับผลการดํ าเนินงานของบริษัทเลย

ผลของสมการถดถอยเชิงซอนสมการที ่ 3.6 แสดงใหเห็นวา ผลการดํ าเนินงานของ
บริษัทไมมีความสัมพันธกับอัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน  อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยถาวร  
อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยรวม  อัตราสวนหน้ีสิน และอัตราสวนหนี้สินระยะยาวตอสวน
ของผูถือหุน  กลาวคือ  ถานํ าปจจัยทางการเงินทุกปจจัยเขามาพิจารณารวมกัน คา p-value ของ
สัมประสิทธิ์ อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน (�1)   อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยถาวร (�2)  อัตรา
การหมุนเวียนของสินทรัพยรวม (�3)  อัตราสวนหน้ีสิน (�4)  และอัตราสวนหนี้สินระยะยาวตอ
สวนของผูถือหุน (�5)  แสดงใหเห็นวาอัตราสวนดังกลาวไมมีความสัมพันธกับผลการด ําเนินงาน
ของบริษัทเลย
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2.8  บริษัท ชินแซทเทลไลท จ ํากัด (มหาชน)  ผลการวิเคราะหสมการถดถอยตัวแปร
เดียว และสมการถดถอยแบบเชิงซอน แสดงไดดังตารางท่ี 4.18

ตารางท่ี  4.18  ผลของสมการถดถอยตัวแปรเดียวและสมการถดถอยเชิงซอนรายไตรมาส :
    ของบริษัท ชินแซทเทลไลท จํ ากัด (มหาชน): พ.ศ. 2537-2545

สมการท่ี คาสัมประสิทธ์ิ
 �0 �1 �2 �3 �4 �5

3.1  P = �0 + �1CR + e 368.590 -63.867
 (0.184) (0.693)
3.2  P = �0 + �2 FAT + e 654.296 -185.450
 (0.026) (0.083)
3.3  P = �0 + �3TAT + e -226.172 4082.654
 (0.500) (0.059)
3.4  P = �0 + �4DE + e 1022.536 -1160.144
 (0.300) (0.450)
3.5  P = �0 + �5LTE + e 774.935 -322.834
 (0.000) (0.000)
3.6  P = �0 + �1CR + �2 FAT +
����������3TAT + �
4DE + �5LTE + e -3816.004 321.404 -49.890 3728.880 669.385 -544.981
 (0.009) (0.071) (0.515) (0.043) (0.002) (0.000)
หมายเหตุ: ตัวเลขในวงเล็บคือ คา p-value ที่ระดับความมีนัยส ําคัญ 5%

จากตารางที ่ 4.18 ผลการวิเคราะหสมการถดถอยตัวแปรเดียวสมการที่ 3.1 ถึง 3.5  
แสดงใหเห็นวา อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยรวม และอัตราสวนหนี้สินระยะยาวตอสวนของผู
ถือหุน มีความสัมพันธกับผลการดํ าเนินงานของบริษัท  และเปนปจจัยส ําคัญที่มีอิทธิพลตอผลการ
ดํ าเนินงานของบริษัท  กลาวคือ อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยรวม มีความสัมพันธไปในทิศทาง
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เดียวกันกับผลการดํ าเนินงาน คือ �3 มีคาเปนบวกดวยคา p-value เทากับ 0.059  น่ันคือ  ถาอัตรา
การหมุนเวียนของสินทรัพยรวม มีคาสูงขึ้น ผลการดํ าเนินงานของบริษัทจะดีข้ึน อาจกลาวไดวา
ประสิทธิภาพในการบริหารสินทรัพยรวม สงผลตอประสิทธิภาพการดํ าเนินงานของบริษัท

ในทางตรงกันขาม   อัตราสวนหน้ีสินระยะยาวตอสวนของผูถือหุน   มีความสัมพันธ
ผกผันกับผลการดํ าเนินงาน  คือ �5 มีคาเปนลบดวยคา p-value เทากับ 0.000  น่ันคือ   ถาอัตราสวน
หน้ีสินระยะยาวตอสวนของผูถือหุน มีคาลดลง ผลการดํ าเนินงานของบริษัทจะดีข้ึน อาจกลาวไดวา 
หากบริษัทจัดหาเงินทุนโดยใชสวนของเจาของเพิ่มมากขึ้น ในขณะที่ใชแหลงเงินทุนที่เปนหนี้สิน
ระยะยาวลดนอยลง ผลการดํ าเนินงานของบริษัทจะมีประสิทธิภาพสูงขึ้น สํ าหรับอัตราสวนท่ีเหลือ 
ไดแก  อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน  อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยถาวร   และอัตราสวนหน้ีสิน 
ไมมีความสัมพันธกับผลการด ําเนินงานของบริษัทเลย

เชนเดียวกัน ผลของสมการถดถอยเชิงซอนสมการที่ 3.6 ยืนยันวา  ผลการดํ าเนินงาน
ของบริษัทมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับอัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยรวม   และอัตรา
สวนหนี้สิน ในทางตรงกันขาม  มีความสัมพันธผกผันกับอัตราสวนหนี้สินระยะยาวตอสวนของผู
ถือหุน ซึ่งอาจอธิบายไดวา ความมีประสิทธิภาพในการใชสินทรัพย และการใชแหลงเงินทุนที่เปน
หนี้สินระยะสั้นเพิ่มขึ้น มีอิทธิพลตอผลการดํ าเนินงานของบริษัทเพ่ิมข้ึนดวย  แตหากบริษัทจัดหา
เงินทุนโดยใชสวนของเจาของเพิ่มมากขึ้น ในขณะที่ใชแหลงเงินทุนที่เปนหนี้สินระยะยาวลดนอย
ลง ผลการดํ าเนินงานของบริษัทจะมีประสิทธิภาพสูงขึ้น กลาวคือ  ถานํ าปจจัยทางการเงินทุกปจจัย
เขามาพิจารณารวมกัน  บทบาทของอัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยรวม  อัตราสวนหน้ีสิน และ
อัตราสวนหนี้สินระยะยาวตอสวนของผูถือหุนมีความสัมพันธตอผลการดํ าเนินงาน     โดยคา p-
value ของสัมประสิทธิ ์�3  �4 และ �5 มีคาเทากับ  0.043  0.002  และ 0.000   ตามล ําดับ  ในทาง
ตรงขามคา p-value ของสัมประสิทธ์ิของอัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน (�1)  และอัตราการหมุนเวียน
ของสินทรัพยถาวร (�2) แสดงใหเห็นวาอัตราสวนดังกลาวไมมีความสัมพันธกับผลการด ําเนินงาน
ของบริษัทเลย



บทที ่5
สรุปการวิจัย อภิปรายผล และขอเสนอแนะ

การสื่อสารโทรคมนาคมนับวาเปนสิ่งส ําคัญ และมีความจ ําเปนอยางมากในการด ําเนิน
ชีวิตและการดํ าเนินธุรกิจในปจจุบัน อุตสาหกรรมธุรกจิสือ่สารโทรคมนาคมมีการพฒันาระบบ
เครือขายที่ทันสมัยอยางตอเนื่อง ทันตอความตองการของผูใชเพิ่มมากขึ้น และมีการดํ าเนินธุรกิจ
เติบโตเปนอันดับ โดยมีการเปดใหบริการโทรศัพทเคลื่อนที่จากผูใหบริการรายใหม  การประกาศ
ปลดล็อคหมายเลขประจํ าเคร่ือง ทํ าใหธุรกิจโทรศัพทเคล่ือนท่ีเปล่ียนแปลงปรับตัวกันอยางรวดเร็ว
จากการวิจัยและศึกษา สามารถสรุปผลการวิจัย  อภิปรายผล  และขอเสนอแนะ  ไดดังน้ี

1.  สรุปการวิจัย

1.1  วัตถุประสงคของการวิจัย
        วัตถุประสงคการวิจัยครั้งนี ้  เพื่อประเมินผลการด ําเนินงานของธุรกิจส่ือสารโทร

คมนาคม ที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย  พ.ศ. 2537  ถึง พ.ศ. 2545  พรอมท้ัง
ระบุอัตราสวนทางการเงินที่สํ าคัญที่สงผลตอความสํ าเร็จในการดํ าเนินงาน และวิเคราะหความ
สัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินกับผลการด ําเนินงานของบริษัท

1.2  วิธีด ําเนินการวิจัย
        กลุมตัวอยางในการวิจัย  คือ  บริษัทที่ดํ าเนินธุรกิจสื่อสารโทรคมนาคมที่มีผลการ

ดํ าเนินงานต้ังแตชวงที่ประเทศยังไมเกิดวิกฤตทางเศรษฐกิจ คือกอนป พ.ศ. 2540 และสามารถ
ดํ าเนินธุรกิจมาจนถึงปจจุบันน้ี พรอมทั้งมีขอมูลครบถวน เพื่อจะทํ าใหทราบถึงผลการดํ าเนินงาน
ของบริษัทที่ผานมาทั้งในชวงที่เศรษฐกิจดีและชวงที่เศรษฐกิจตกตํ ่า  โดยผูวิจัยไดคัดเลือกบริษัท
กลุมตัวอยางที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยทั้งกอนและต้ังแตป พ.ศ. 2536 
จํ านวน 8 บริษัท ขอมูลที่ใชในการวิจัยเปนขอมูลทุติยภูมิ ไดแก งบดุล งบก ําไรขาดทุน หมายเหตุ
ประกอบงบการเงิน และเอกสารตาง ๆ ที่เกี่ยวของ  โดยใชอัตราสวนทางการเงินเพื่อประเมินผลการ
ดํ าเนินงานของบริษัท  และสมการถดถอยแบบตัวแปรเดียว  และแบบเชิงซอน เพื่อระบุอัตราสวน
ทางการเงินที่สํ าคัญที่สงผลตอความสํ าเร็จในการดํ าเนินงาน และวิเคราะหความสัมพันธระหวาง
อัตราสวนทางการเงินกับผลการดํ าเนินงานของบริษัท
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1.3  ผลการวิจัย
       จากการวิเคราะหงบการเงิน พ.ศ. 2537-2545 ของบริษัทในธุรกิจสื่อสารโทร

คมนาคม จํ านวน 8 บริษัท สามารถสรุปผลการวิจัย ออกเปน 2 สวน คือ ผลการวิเคราะหอัตราสวน
ทางการเงิน และผลการวิเคราะหสมการถดถอย

ผลการวิเคราะหอัตราสวนทางการเงิน เพื่อประเมินผลการด ําเนินงานของบริษัท
จากคาเฉลี่ยอัตราสวนทางการเงินของบริษัทในธุรกิจสื่อสารโทรคมนาคมที่จดทะเบียน

ในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ชวงกอนเกิดวิกฤตเศรษฐกิจ พ.ศ. 2537-2540 และชวงหลังเกิด
วิกฤตเศรษฐกิจ พ.ศ. 2541-2545 สรุปไดวา

บริษัท แอดวานซ อินโฟร เซอรวิส จํ ากัด (มหาชน) มีประสิทธิภาพในการบริหารสิน
ทรัพยถาวรของบริษัท เพื่อกอใหเกิดรายไดสูง  มีความสามารถในการบริหารหน้ีสนิ มีความเสี่ยงตํ ่า 
มีความสามารถในการจายดอกเบี้ยสูง  พรอมทั้งมีความสามารถในการหารายไดจากการด ําเนินงาน 
และจากการลงทุนในสินทรัพย

บริษัท อินเตอรแนช่ันเนิลเอนจีเนียริง จํ ากัด (มหาชน) มีระยะเวลาในการเก็บเงินจากลูก
หน้ีการคาไดเร็วที่สุด และมีประสิทธิภาพในการบริหารสินทรัพยรวมของบริษัท พรอมทั้งมีความ
สามารถในการชํ าระหน้ีดวย

บริษัท ยูไนเต็ดคอมมูนิเกช่ัน อินดัสตรี จํ ากัด (มหาชน) มีสภาพคลองทางการเงินสูงสุด
บริษัท จัสมนิ อินเตอรเนช่ันแนล จํ ากัด (มหาชน) ชวงกอนเกิดวิกฤตเศรษฐกิจ บริษัทมี

ความสามารถในการชํ าระหนี้สูงสุด
บริษัท ชินแซทเทลไลท จํ ากัด (มหาชน) มีความสามารถในการจ ําหนายสินคาไดเร็ว 

และในชวงหลังเกิดวิกฤตเศรษฐกิจ บริษัทมีความสามารถในการหารายไดจากการด ําเนินงาน และ
จากการลงทุนในสินทรัพย

บริษัท ทีทีแอนดที จํ ากัด (มหาชน) บริษัท สามารถคอรปอเรช่ัน จํ ากัด (มหาชน) และ
บริษัท เทเลคอมเอเซีย คอรปอเรช่ัน จํ ากัด (มหาชน)  จะมีอัตราสวนทางการเงินโดยเฉล่ียต่ํ ากวาคา
เฉลี่ยของอัตราสวนทางการเงินของธุรกิจสื่อสารโทรคมนาคม

ผลการวิเคราะหอัตราสวนทางการเงินของบริษัทในธุรกิจส่ือสารโทรคมนาคม มีความ
สอดคลองกับทฤษฎีการวัดผลการดํ าเนินงาน ตามแนวคิดของการวิเคราะหอัตราสวนทางการเงิน 
และผลการวิจัยเร่ือง  “การวิเคราะหเพื่อตัดสินใจลงทุนในหลักทรัพยกลุมธุรกิจสื่อสาร”  ของ     
ดวงนภา  ทองชมภูนุช (2545) และการวิจัยเร่ือง “การวิเคราะหความสามารถของการดํ าเนินงานของ
ธุรกิจประกันภัย” ของปรีดี  โพธิ์วิจิตร (2543) ที่วา บริษัทที่มีสภาพคลองทางการเงินสูง  มีประสิทธิ
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ภาพในการบริหารสินทรัพยของบริษัทท่ีมีอยูเพ่ือกอใหเกิดรายไดสูง และมีความสามารถในการหา
รายไดจากการดํ าเนินงาน และจากการลงทุนในสินทรัพยแลว อัตราสวนดังกลาวจะตองมีคาสูง จาก
การวิจัยคร้ังน้ี บริษัทที่มีสภาพคลองสูง อัตราสวนที่ไดมีคาสูงกวาคาเฉลี่ยของธุรกิจ แสดงใหเห็นวา
บริษัทมีเงินทุนหมุนเวียนในการดํ าเนินงานดี ในทางตรงกันขาม อัตราสวนในการบริหารหน้ีสิน 
เปนอัตราสวนที่คํ านวณเพื่อเปนขอมูลชวยในการพิจารณาสภาพความเสี่ยงของกิจการในการกอหนี้  
อัตราสวนดังกลาวจะตองมีคาตํ่ า จึงจะแสดงใหเห็นวา บริษัทมีความสามารถในการช ําระหน้ีสินน้ัน 
และจากการวิจัยบริษัทที่มีความเสี่ยงตํ ่า อัตราสวนท่ีไดมีคาต่ํ ากวาคาเฉลี่ยของธุรกิจดวยเชนกัน

ผลการวิเคราะหสมการถดถอย  อธิบายรายละเอียดตามสมการถดถอยแบบตัวแปรเดียว 
และสมการถดถอยแบบเชิงซอน ไดดังน้ี

ผลของสมการถดถอยแบบตัวแปรเดียว เพื่อระบุอัตราสวนทางการเงินที่สํ าคัญที่สงผล
ตอความส ําเร็จในการดํ าเนินงานของบริษัทในธรุกิจสือ่สารโทรคมนาคม สรุปไดวา  อัตราการหมุน
เวียนของสินทรัพยรวม มีความสํ าคัญตอความสํ าเร็จในการดํ าเนินงานของบริษัทเปนอันดับแรก 
รองลงมาคือ อัตราสวนหน้ีสินระยะยาวตอสวนของผูถือหุน อัตราสวนหน้ีสิน  และอัตราการหมุน
เวียนของสินทรัพยถาวร ตามล ําดับ

ผลของสมการถดถอยแบบเชิงซอน เพื่อวิเคราะหความสัมพันธระหวางอัตราสวนทาง
การเงินกับผลการดํ าเนินงานของบริษัท ยืนยันไดวา อัตราสวนที่มีความสัมพันธกับผลการดํ าเนิน
งานของบริษัท  อันดับแรกคือ อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยรวม  รองลงมาคือ อัตราสวนหน้ี
สิน  อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน  อัตราสวนหน้ีสินระยะยาวตอสวนของผูถือหุน  และอัตราการ
หมุนเวียนของสินทรัพยถาวร  ตามล ําดับ

จากผลของสมการถดถอยตัวแปรเดียว และสมการถดถอยแบบเชิงซอน สรุปไดวา 
อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยรวม อัตราสวนหน้ีสิน และอัตราสวนหนี้สินระยะยาวตอสวนของ
ผูถือหุน เปนอัตราสวนที่มีความสํ าคัญและมีความสัมพันธตอผลการดํ าเนินงานของบริษัทตาม
ลํ าดับ กลาวคือ บริษัทตองมีการบริหารสินทรัพยรวมใหมีประสิทธิภาพเพื่อกอใหเกิดรายไดสูงสุด 
และตองมีการกอหนี้สินทั้งหนี้สินระยะสั้นและหนี้สินระยะยาวใหนอยลง เพื่อบริษัทจะไดมีผลการ
ดํ าเนินงานท่ีดีข้ึน ดังเชนผลการดํ าเนินงานของ บริษัท ชินแซทเทลไลท จํ ากัด (มหาชน)

2.  อภิปรายผล
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ผลจากวิกฤตการณทางการเงินในป 2540 ทํ าใหประเทศไทยอยูในภาวะเศรษฐกิจตกตํ ่า 
และอัตราการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจลดลง ธุรกิจสื่อสารโทรคมนาคมเปนธุรกิจหนึ่งที่ไดรับผล
กระทบจากวิกฤตเศรษฐกิจคร้ังนี้ ท้ังน้ีเพราะวา บริษัทสวนใหญไมมีการปองกันความเสี่ยง จึงเกิด
ผลขาดทุนจากการเปลี่ยนแปลงระบบอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศ  ดังน้ัน บริษัทหลาย
บริษัทตองมีการปรับโครงสรางหน้ี ต้ังแต พ.ศ. 2541-2544  เพื่อบริษัทจะไดรับการผอนผันการ
ชํ าระหนี้สินและดอกเบี้ย  ท ําใหบริษัทมีสภาพคลองเพิ่มมากขึ้น

3.  ขอจํ ากัดของการวิจัย

การวิจัยคร้ังน้ี มีขอจํ ากัดหลายประการ ไดแก
3.1  กลุมตัวอยางที่ใชในการวิจัย ไมสามารถท ําการวิจัยไดทุกบริษัทในธุรกิจสื่อสาร

โทรคมนาคมที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย เนื่องจากมีขอมูลทางการเงินและ
การบัญชีไมครบถวนทุกบริษัท ในชวงระยะเวลาที่ท ําการวิจัย พ.ศ. 2537-2545

3.2  ระยะเวลาที่ท ําการวิจัย คือ พ.ศ. 2537-2545 รวมระยะเวลา 9 ป ซึ่งในป พ.ศ. 2540 
ประเทศไทยเกิดวิกฤตเศรษฐกิจ  เปนเหตุใหบริษัทสวนใหญประสบกับปญหาความผันผวนทาง
เศรษฐกจิของประเทศ  ซึ่งทํ าใหผลการวิเคราะหอัตราสวนทางการเงินไมไดอยูในพ้ืนฐานของสภาว
การณเศรษฐกิจเดียวกันท้ัง 9 ป

3.3 วิธีการบันทึกบัญชี   และนโยบายการบัญชีของแตละบริษัท  อาจจะไมเหมือนกัน 
ทํ าใหอัตราสวนทางการเงินท่ีคํ านวณเกิดความคลาดเคล่ือนได

3.4  การคัดเลือกอัตราสวนทางการเงิน เพื่อระบุอัตราสวนทางการเงินที่สํ าคัญที่สงผล
ตอความส ําเร็จในการดํ าเนินงาน และวิเคราะหความสัมพันธกับผลการดํ าเนินงานน้ัน ไมไดนํ ามา
วิเคราะหทุกอัตราสวน คัดเลือกเฉพาะอัตราสวนโดยทั่วไปที่นิยมใชในการวิเคราะหเทานั้น

3.5  การวิจัยคร้ังน้ี  ไมไดมีการทดสอบความสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินที่
นํ ามาเปนตัวแปรอิสระ ซึ่งอาจเกิดปญหาความสัมพันธกันระหวางตัวแปรอิสระ ซึ่งจะนํ าไปสูความ
มีนัยส ําคัญของสัมประสิทธิ์แตละตัว

3.6  การคํ านวณหาคาเฉลี่ยของธุรกิจสื่อสารโทรคมนาคมในการวิจัยครั้งนี ้ ผูวิจัยใชวิธี
การคํ านวณแบบมัชฌิมเลขคณิต

3.7  การวิจัยคร้ังน้ีไมไดขจัดปญหา serial correlation ซึ่งอาจเกิดขึ้นจากการใช Time-
Series Regression เพื่อวิเคราะหความสัมพันธระหวางตัวแปรอิสระและตัวแปรตาม
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4.  ขอเสนอแนะ

4.1  ขอเสนอแนะท่ีไดจากการวิจัย
        4.1.1  จากการประเมินผลการดํ าเนินงานของบริษัทในธุรกิจส่ือสารโทรคมนาคม 

พบวา ในป พ.ศ. 2540 บริษัทประสบกับความผันผวนของเศรษฐกิจเร่ืองคาเงินบาท เน่ืองจากรัฐ
บาลประกาศเปลี่ยนแปลงระบบอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราของประเทศไทยมาใชระบบแลกเปลี่ยน
เงินตราแบบลอยตัว ทํ าใหบริษัทหลายบริษัทมีผลขาดทุนจากการเปลี่ยนแปลงระบบอัตราแลก
เปลี่ยนเงินตราตางประเทศ  และตองมีการปรับโครงสรางหน้ี เพื่อใหบริษัทสามารถด ําเนินธุรกิจตอ
ไปได ดังน้ัน เพื่อเปนการปองกันความเสี่ยงจากอัตราแลกเปลี่ยน บริษัทควรมีการท ําสัญญาซื้อขาย
อัตราแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศลวงหนาไว

        4.1.2  จากการทดสอบอัตราสวนทางการเงินที่ส ําคัญที่สงผลตอความส ําเร็จในการ
ดํ าเนินงานของบริษัท พบวา อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยรวม อัตราสวนหนี้สินระยะยาวตอ
สวนของผูถือหุน และอัตราสวนหนี้สิน มีความสํ าคัญและสงผลตอความส ําเร็จในการดํ าเนินงาน
ของบริษัทตามลํ าดับ แสดงใหเห็นวา บริษัทมีผลการดํ าเนินงานดีจะตองมีการบริหารและใช
ประโยชนจากสินทรัพยที่กิจการมีอยูอยางมีประสิทธิภาพมากที่สุด และควรลดการกอหนี้สินทั้งหนี้
สินระยะสั้นและหนี้สินระยะยาว เพื่อบริษัทจะไดไมมีความเสี่ยงจากการกอหนี ้ และลดภาระดอก
เบี้ยจาย ซึ่งมีผลทํ าใหก ําไรสุทธิของบริษัทลดลง

        4.1.3  จากการทดสอบความสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินกับผลการ
ดํ าเนินงานของบริษัท ในการวิจัยคร้ังน้ีผูวิจัยไดทดสอบเพียงบางอัตราสวนทางการเงินที่ศึกษาเทา
น้ัน  ซึ่งจากการทดสอบพบวา อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยรวม  อัตราสวนหน้ีสิน อัตราสวน
เงินทุนหมุนเวียน อัตราสวนหน้ีสินระยะยาวตอสวนของผูถือหุน และอัตราการหมุนเวียนของสนิ
ทรัพยถาวร มีความสัมพันธกับผลการดํ าเนินงานของบริษัทมากเรียงตามล ําดับ ดังน้ัน ในการวิจัย
คร้ังตอไป ควรทํ าการทดสอบทุกอัตราสวนทางการเงินที่ศึกษา เพื่อจะไดทราบวานอกจากอัตรา
สวนทางการเงินดังกลาวขางตนแลว มีอัตราสวนทางการเงินใดที่มีความสัมพันธกับผลการดํ าเนิน
งานของบริษัทเพ่ิมเติมอีก

4.2  ขอเสนอแนะในการนํ าผลการวิจัยไปใช  ขอมูลที่ใชในการศึกษาครั้งนี ้ เปนขอมูล
ทุติยภูมิทางดานการเงินของแตละบริษัทในธุรกิจสื่อสารโทรคมนาคมในตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทย  ต้ังแต พ.ศ. 2537-2545 วิเคราะหโดยใชอัตราสวนทางการเงิน และสมการถดถอยแบบ
ตัวแปรเดียวและแบบเชิงซอน  ซึ่งขอมูลดังกลาวเปนขอมูลในอดีต ที่สามารถน ําไปใชเปนแนวทาง
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ในการวิเคราะหเปรียบเทียบกับวิธีการอื่น ๆ ที่ส ําคัญอีก ไดแก  การวิเคราะหโดยการเปรียบเทียบ   
การวิเคราะหแนวโนม   และการวิเคราะหงบแสดงการเคล่ือนไหวของเงินทุน

4.3  ขอเสนอแนะในการวิจัยคร้ังตอไป
        4.3.1  ควรท ําการศึกษาทุกบริษัทในกลุมธุรกิจสื่อสารโทรคมนาคม  พรอมทั้งท ํา

การวิเคราะหเปรียบเทียบกับคาเฉลี่ยของอุตสาหกรรม  เพื่อจะไดประเมินผลการดํ าเนินงานของ
บริษัทกับอุตสาหกรรม เน่ืองจากในการศึกษาคร้ังน้ี ไดทํ าการศึกษากลุมตัวอยางเฉพาะบริษัทใน
กลุมธุรกิจสื่อสารโทรคมนาคม ที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย และมีขอมูล
ครบถวน

        4.3.2  การใชเคร่ืองมือในการวิเคราะหผลการดํ าเนินงานของบริษัท ควรมีการนํ า
เคร่ืองมืออ่ืนมาใชวิเคราะหนอกเหนือจากอัตราสวนทางการเงิน

        4.3.3  การวิเคราะหความสัมพันธระหวางผลการดํ าเนินงานกับอัตราสวนทางการ
เงิน เปนการวิเคราะหปจจัยพื้นฐานภายในบริษัท  ดังน้ัน  ควรมีน ําปจจัยภายนอกมาวิเคราะห
ประกอบดวย เชน ดัชนีราคาผูบริโภค  ดัชนีราคาผูผลิต  และอัตราแลกเปลีย่นเงินตราตางประเทศ 
เปนตน
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ตารางท่ี  1  บริษัท แอดวานซ อินโฟร เซอรวิส จํ ากัด (มหาชน)

ป 2537 2538 2539 2540 2541 2542 2543 2544 2545
ไตรมาส          

อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน
1 1.14 0.88 1.09 0.78 0.77 0.81 1.45 1.52 0.96
2 1.07 1.04 1.02 0.63 0.7 0.91 1.61 1.3 0.79
3 1.03 1.06 0.88 0.75 0.53 0.95 1.33 0.7 0.72
4 1.28 1.04 0.79 0.73 0.50 0.87 1.22 0.94 0.63

อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว
1 1.14 0.88 1.09 0.78 0.77 0.76 1.36 1.43 0.87
2 1.07 1.04 1.02 0.62 0.69 0.82 1.51 1.17 0.69
3 1.03 1.06 0.88 0.74 0.53 0.87 1.26 0.61 0.64
4 1.28 1.04 0.79 0.73 0.47 0.79 1.11 0.88 0.57

อัตราการหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ
1 N/A N/A N/A N/A 89.31 2.22 7.32 6.28 5.28
2 N/A N/A N/A 60.83 145.29 12.12 13.82 7.51 9.56
3 N/A N/A N/A 115.95 273.77 20.26 19.71 14.87 19.19
4 N/A N/A N/A 229.79 22.10 26.84 18.76 26.47 40.92

อัตราการหมุนเวยีนของลูกหนีก้ารคา
1 247.03 205.58 240.49 226.2 285.23 603.05 190.22 180.38 147.15
2 122.95 123.88 123.95 122.81 153.56 91.67 92.2 90.34 59.19
3 79.13 89.8 81.67 91.55 98.8 73.89 64.37 60.75 41.7
4 61.96 71.11 62.24 74.83 73.03 54.95 53.04 46.62 32.47

อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยถาวร
1 5.11 4.44 4.87 4.19 2.38 0.86 4.05 5.01 3.05
2 10.26 9.91 9.92 6.4 4.45 6.32 8.8 7.42 6.74
3 14.19 14.83 14.41 9.2 6.09 9.68 13.54 8.53 7.94
4 15.16 19.57 19.11 9.3 7.73 12.77 4.6 9.51 8.23
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อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยรวม
1 0.15 0.1 0.14 0.14 0.11 0.04 0.16 0.17 0.16
2 0.25 0.24 0.29 0.28 0.21 0.28 0.32 0.34 0.31
3 0.35 0.38 0.46 0.35 0.31 0.45 0.45 0.42 0.47
4 0.4 0.5 0.58 0.43 0.4 0.63 0.62 0.52 0.64

ตารางท่ี  1  (ตอ)

ป 2537 2538 2539 2540 2541 2542 2543 2544 2545
ไตรมาส          

อัตราสวนหนี้สิน
1 0.54 0.63 0.57 0.51 0.64 0.48 0.54 0.6 0.65
2 0.6 0.59 0.55 0.53 0.66 0.42 0.51 0.61 0.64
3 0.64 0.58 0.52 0.63 0.72 0.48 0.53 0.57 0.62
4 0.59 0.57 0.5 0.66 0.71 0.46 0.52 0.64 0.59

อัตราสวนหน้ีสินตอสวนของผูถือหุน
1 1.16 1.73 1.3 1.04 1.76 0.92 1.16 1.47 1.86
2 1.51 1.41 1.2 1.11 1.91 0.74 1.03 1.55 1.81
3 1.78 1.4 1.08 1.7 2.57 0.92 1.11 1.35 1.63
4 1.42 1.34 1.01 1.95 2.44 0.85 1.1 1.77 1.46

อัตราสวนหนี้สินระยะยาวตอสวนของผูถือหุน
1 0.21 0.39 0.18 0.14 0.6 0.16 0.49 0.6 0.87
2 0.39 0.28 0.15 0.22 0.71 0.17 0.44 0.57 0.86
3 0.53 0.24 0.14 0.27 0.76 0.2 0.33 0.46 0.78
4 0.42 0.21 0.17 0.63 0.56 0.18 0.32 0.83 0.84

อัตราสวนแสดงความสามารถในการจายดอกเบี้ย
1 N/A N/A N/A N/A 8.91 5.9 16.9 17.35 8.66
2 N/A N/A 19.26 21.27 5.47 7.53 19.06 14.09 6.83
3 N/A N/A 20.56 13.07 3.77 6.93 17.46 11.38 6.74
4 10.54 14.94 21.89 10.86 3.6 7.63 15.92 7.4 7.27

อัตราสวนกํ าไรตอยอดขาย
1 0.28 0.28 0.29 0.27 0.41 0.53 0.14 0.18 0.16
2 0.28 0.29 0.29 0.26 0.22 0.18 0.21 0.17 0.12
3 0.27 0.3 0.28 0.21 0.1 0.12 0.21 0.13 0.13
4 0.25 0.3 0.28 0.17 0.1 0.11 0.18 0.06 0.14



91

อัตราสวนกํ าไรจากการดํ าเนินงานตอสินทรัพยรวม
1 0.06 0.04 0.06 0.06 0.08 0.04 0.04 0.05 0.05
2 0.1 0.1 0.13 0.11 0.08 0.08 0.11 0.1 0.08
3 0.14 0.17 0.2 0.14 0.09 0.11 0.16 0.11 0.12
4 0.16 0.23 0.25 0.18 0.12 0.14 0.2 0.1 0.18

ตารางท่ี  1  (ตอ)

ป 2537 2538 2539 2540 2541 2542 2543 2544 2545
ไตรมาส          

อัตราสวนผลตอบแทนจากสินทรัพยรวม
1 0.04 0.03 0.04 0.04 0.05 0.02 0.02 0.03 0.03
2 0.07 0.07 0.08 0.07 0.04 0.05 0.07 0.06 0.04
3 0.09 0.11 0.13 0.07 0.03 0.05 0.09 0.06 0.06
4 0.1 0.17 0.16 0.09 0.04 0.07 0.13 0.04 0.1

อัตราสวนผลตอนแทนจากสวนของผูถือหุน
1 0.09 0.08 0.09 0.08 0.13 0.04 0.05 0.08 0.07
2 0.18 0.17 0.18 0.15 0.13 0.08 0.14 0.15 0.11
3 0.26 0.27 0.27 0.2 0.11 0.1 0.2 0.13 0.16
4 0.24 0.35 0.33 0.21 0.13 0.13 0.23 0.09 0.22
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ตารางท่ี  2  บริษัท อินเตอรแนช่ันเนิลเอนจีเนียริง จํ ากัด (มหาชน)

ป 2537 2538 2539 2540 2541 2542 2543 2544 2545
ไตรมาส          

อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน
1 2.06 1.22 1.21 0.84 0.95 0.38 0.39 1.23 2.17
2 2.32 1.79 1.14 1.41 0.46 0.38 0.66 1.35 3.22
3 1.32 1.06 0.96 2.65 0.41 0.36 0.85 2.88 2.56
4 1.38 1.67 0.84 0.87 0.40 0.37 0.85 3.13 1.90

อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว
1 1.68 0.97 1.08 0.68 0.90 0.32 0.30 0.99 1.00
2 1.93 1.46 1.00 0.85 0.40 0.32 0.51 1.07 1.57
3 1.11 0.89 0.80 2.27 0.35 0.29 0.68 2.08 1.62
4 1.09 1.38 0.68 0.79 0.34 0.29 0.65 2.19 1.17

อัตราการหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ
1 3.09 2.65 2.71 1.27 3.34 1.37 2.01 3.58 1.28
2 5.21 2.93 2.28 2.42 5.42 2.60 4.09 5.92 3.18
3 5.54 5.70 4.99 4.18 6.54 3.58 7.73 8.03 7.40
4 6.66 6.26 6.25 9.80 9.09 5.39 9.05 9.43 9.75

อัตราการหมุนเวยีนของลูกหนีก้ารคา
1 170.55 204.59 231.48 251.71 243.26 224.40 140.83 148.26 116.32
2 105.62 105.64 184.31 117.70 109.73 81.71 50.40 59.74 56.15
3 72.52 86.80 69.36 63.41 60.07 41.85 39.72 30.66 42.87
4 66.33 68.27 61.11 60.83 44.73 31.03 31.50 31.06 26.85

อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยถาวร
1 2.09 0.83 1.56 1.05 1.06 0.50 1.00 1.65 1.52
2 32.87 1.41 1.48 2.21 1.69 1.02 1.85 3.24 3.13
3 4.96 4.04 4.18 3.13 2.19 1.65 3.27 4.40 5.13
4 5.56 5.49 5.31 4.40 2.69 2.46 4.52 5.85 6.55

อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยรวม
1 0.39 0.29 0.13 0.08 0.10 0.07 0.15 0.24 0.23
2 0.62 0.36 0.12 0.23 0.19 0.15 0.29 0.44 0.51
3 0.53 0.43 0.30 0.32 0.26 0.23 0.49 0.67 0.84
4 0.89 0.54 0.38 0.46 0.33 0.36 0.67 0.93 1.13
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ตารางท่ี  2  (ตอ)

ป 2537 2538 2539 2540 2541 2542 2543 2544 2545
ไตรมาส          

อัตราสวนหนี้สิน
1 0.33 0.44 0.72 0.67 0.82 0.90 0.84 0.34 0.22
2 0.31 0.65 0.71 0.61 0.93 0.90 0.47 0.32 0.16
3 0.45 0.68 0.67 0.75 0.80 0.99 0.41 0.16 0.37
4 0.47 0.69 0.68 0.90 0.84 0.84 0.41 0.17 0.40

อัตราสวนหน้ีสินตอสวนของผูถือหุน
1 0.48 0.78 2.57 1.99 4.54 9.08 5.07 0.51 0.28
2 0.45 1.83 2.40 1.58 14.22 9.44 0.90 0.46 0.19
3 0.82 2.17 2.06 2.94 4.04 197.88 0.69 0.19 0.58
4 0.90 2.25 2.11 8.63 5.12 5.41 0.69 0.21 0.67

อัตราสวนหนี้สินระยะยาวตอสวนของผูถือหุน
1 0.00 0.00 1.15 0.86 1.18 0.00 0.16 0.09 0.06
2 0.00 0.80 1.07 1.06 3.70 0.00 0.06 0.08 0.06
3 0.00 0.78 0.84 1.99 0.52 4.71 0.05 0.07 0.36
4 0.00 1.23 0.85 2.10 0.69 0.00 0.05 0.07 0.38

อัตราสวนแสดงความสามารถในการจายดอกเบี้ย
1 184.39 7.98 4.51 1.51 8.46 -1.82 0.00 2.23 0.86
2 78.77 5.58 2.73 -0.81 2.59 -0.57 -0.38 2.71 -2.54
3 35.18 3.22 2.44 -0.47 2.65 -2.12 -0.61 1.60 -53.01
4 20.20 2.48 1.94 -0.84 2.49 -0.82 -0.28 -1.27 -49.62

อัตราสวนกํ าไรตอยอดขาย
1 0.15 0.12 0.14 -0.02 0.76 -1.56 0.06 0.13 0.01
2 0.15 0.09 0.49 -0.30 -0.27 -0.85 1.24 0.08 -0.01
3 0.18 0.08 0.18 -0.66 0.30 -0.89 0.87 0.17 -0.26
4 0.13 0.06 0.14 -0.83 0.10 -0.23 0.63 0.09 -0.25

อัตราสวนกํ าไรจากการดํ าเนินงานตอสินทรัพยรวม
1 0.08 0.05 0.03 0.01 0.09 -0.02 0.00 0.01 0.00
2 0.13 0.05 0.05 -0.02 0.08 -0.01 -0.01 0.02 -0.01
3 0.13 0.05 0.06 -0.02 0.11 -0.09 -0.02 0.02 -0.22
4 0.18 0.05 0.07 -0.04 0.14 -0.06 -0.01 -0.02 -0.28
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ตารางท่ี  2  (ตอ)

ป 2537 2538 2539 2540 2541 2542 2543 2544 2545
ไตรมาส          

อัตราสวนผลตอบแทนจากสินทรัพยรวม
1 0.06 0.03 0.02 0.00 0.08 -0.11 0.01 0.03 0.00
2 0.09 0.03 0.06 -0.07 -0.05 -0.12 0.35 0.04 -0.01
3 0.10 0.04 0.06 -0.21 0.08 -0.21 0.42 0.11 -0.22
4 0.11 0.04 0.06 -0.29 0.03 -0.08 0.59 0.12 -0.27

อัตราสวนผลตอนแทนจากสวนของผูถือหุน
1 0.09 0.06 0.07 0.00 0.44 -1.15 0.05 0.05 0.00
2 0.13 0.09 0.20 -0.18 -0.77 -1.30 0.67 0.05 -0.01
3 0.18 0.11 0.17 -0.84 0.38 -41.74 0.71 0.13 -0.34
4 0.22 0.11 0.16 -3.63 0.19 -0.53 0.71 0.10 -0.46
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ตารางท่ี  3  บริษัท ทีทีแอนดที จํ ากัด (มหาชน)

ป 2537 2538 2539 2540 2541 2542 2543 2544 2545
ไตรมาส          

อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน
1 1.68 1.97 0.92 1.00 0.31 0.17 0.16 0.17 2.02
2 4.01 1.35 1.41 0.55 0.31 0.17 0.17 0.15 1.94
3 2.80 1.03 1.65 0.33 0.26 0.14 0.16 1.88 2.13
4 2.14 1.07 0.83 0.27 0.14 0.15 0.17 1.78 2.28

อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว
1 1.66 1.90 0.72 0.92 0.28 0.15 0.14 0.16 1.85
2 4.01 1.26 1.11 0.50 0.27 0.16 0.15 0.14 1.80
3 2.78 0.89 1.43 0.29 0.23 0.13 0.15 1.66 2.00
4 2.12 0.90 0.73 0.24 0.12 0.14 0.16 1.60 2.08
          

อัตราการหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ
1 0.94 2.17 1.31 1.87 2.02 2.30 2.82 3.10 4.46
2 19.11 3.67 2.46 2.49 3.76 4.87 5.45 5.33 9.92
3 6.77 4.64 4.31 8.67 5.52 7.38 8.90 8.71 15.11
4 9.02 6.48 5.97 10.36 8.81 9.94 13.29 16.37 15.35

อัตราการหมุนเวยีนของลูกหนีก้ารคา
1 3666.71 752.85 560.08 844.75 741.41 728.69 693.93 772.40 385.17
2 2451.27 331.90 299.47 557.77 383.71 366.04 359.38 165.03 190.00
3 666.06 163.17 387.04 181.86 223.57 248.28 251.13 117.93 132.39
4 490.51 112.56 256.76 62.33 179.31 171.98 188.94 90.01 100.20

อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยถาวร
1 0.03 0.26 0.45 0.74 0.70 0.71 0.79 0.70 0.55
2 0.08 0.63 0.97 0.75 1.45 1.43 1.59 1.40 1.13
3 0.23 0.96 1.71 2.49 1.97 2.17 2.45 2.05 1.70
4 0.57 1.81 2.39 3.27 2.84 2.93 3.23 2.22 2.33

อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยรวม
1 0.00 0.02 0.03 0.03 0.03 0.03 0.03 0.03 0.04
2 0.00 0.04 0.05 0.03 0.05 0.06 0.06 0.07 0.08
3 0.01 0.06 0.08 0.08 0.08 0.08 0.10 0.11 0.11
4 0.03 0.11 0.10 0.11 0.11 0.12 0.13 0.15 0.16
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ตารางท่ี  3  (ตอ)

ป 2537 2538 2539 2540 2541 2542 2543 2544 2545
ไตรมาส          

อัตราสวนหนี้สิน
1 0.48 0.43 0.53 0.66 0.79 0.83 0.87 0.95 0.75
2 0.35 0.45 0.51 0.59 0.83 0.83 0.88 0.93 0.73
3 0.39 0.45 0.57 0.69 0.81 0.87 0.92 0.76 0.75
4 0.42 0.50 0.63 0.84 0.81 0.85 0.94 0.76 0.74

อัตราสวนหน้ีสินตอสวนของผูถือหุน
1 0.92 0.75 1.13 1.92 3.82 4.85 6.43 21.09 3.01
2 0.53 0.82 1.03 1.46 4.72 4.82 7.55 12.84 2.71
3 0.63 0.83 1.33 2.27 4.37 6.81 10.92 3.14 2.95
4 0.71 1.02 1.69 5.08 4.40 5.77 14.63 3.12 2.79

อัตราสวนหนี้สินระยะยาวตอสวนของผูถือหุน
1 0.69 0.55 0.91 1.21 2.02 0.21 0.32 1.03 2.81
2 0.37 0.61 0.88 0.96 2.49 0.22 0.39 0.71 2.51
3 0.44 0.66 1.13 1.31 2.24 0.32 0.55 2.91 2.73
4 0.49 0.81 1.22 2.86 0.20 0.29 0.74 2.91 2.59

อัตราสวนแสดงความสามารถในการจายดอกเบี้ย
1 -0.37 4.11 2.25 1.15 3.59 -0.18 -0.07 -0.36 1.71
2 0.45 6.83 2.29 1.42 1.25 0.37 -0.20 0.04 2.24
3 1.28 3.67 2.24 0.69 1.31 -0.57 -0.60 0.04 1.32
4 1.71 3.24 1.63 -0.46 1.21 0.14 -0.55 0.23 1.34

อัตราสวนกํ าไรตอยอดขาย
1 -3.36 0.54 0.18 0.03 1.73 -0.58 -0.47 -0.56 0.18
2 -0.82 0.44 0.18 0.16 0.17 -0.30 -0.51 0.06 0.32
3 0.21 0.41 0.15 0.00 0.21 -0.74 -0.69 -0.08 0.08
4 0.26 0.25 0.09 -1.97 0.14 -0.41 -0.66 -0.06 0.08

อัตราสวนกํ าไรจากการดํ าเนินงานตอสินทรัพยรวม
1 0.00 0.02 0.01 0.01 0.06 0.00 0.00 0.00 0.02
2 0.00 0.06 0.02 0.02 0.04 0.01 -0.01 0.00 0.04
3 0.01 0.05 0.03 0.02 0.07 -0.02 -0.02 0.00 0.04
4 0.02 0.06 0.04 -0.02 0.09 0.01 -0.03 0.01 0.05
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ตารางท่ี  3  (ตอ)

ป 2537 2538 2539 2540 2541 2542 2543 2544 2545
ไตรมาส          

อัตราสวนผลตอบแทนจากสินทรัพยรวม
1 -0.01 0.01 0.00 0.00 0.04 -0.02 -0.01 -0.02 0.01
2 0.00 0.02 0.01 0.00 0.01 -0.02 -0.03 0.00 0.02
3 0.00 0.03 0.01 0.00 0.02 -0.06 -0.07 -0.01 0.01
4 0.01 0.03 0.01 -0.23 0.01 -0.05 -0.09 -0.01 0.01

อัตราสวนผลตอนแทนจากสวนของผูถือหุน
1 -0.01 0.02 0.01 0.00 0.21 -0.09 -0.11 -0.41 0.03
2 -0.01 0.03 0.02 0.01 0.05 -0.10 -0.28 0.06 0.09
3 0.00 0.05 0.03 0.00 0.09 -0.48 -0.79 -0.03 0.03
4 0.01 0.05 0.02 -1.29 0.08 -0.33 -1.35 -0.04 0.05
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ตารางท่ี  4  บริษัท สามารถคอรปอเรช่ัน จํ ากัด (มหาชน)

ป 2537 2538 2539 2540 2541 2542 2543 2544 2545
ไตรมาส          

อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน
1 1.32 1.35 0.94 0.86 0.69 0.37 1.01 0.90 0.81
2 1.41 1.48 1.14 1.35 0.48 0.26 0.89 1.20 0.84
3 1.57 1.28 1.11 0.94 0.43 0.23 1.05 1.10 0.83
4 0.93 0.95 0.88 0.77 0.28 0.84 1.01 0.96 0.76

อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว
1 1.09 1.06 0.76 0.68 0.55 0.34 0.86 0.72 0.54
2 1.12 1.26 0.93 1.03 0.41 0.22 0.80 0.97 0.58
3 1.24 0.97 0.95 0.71 0.36 0.19 0.95 0.93 0.68
4 0.75 0.73 0.70 0.59 0.23 0.64 0.85 0.69 0.52

อัตราการหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ
1 1.18 0.45 1.18 1.33 1.39 6.41 2.16 2.06 2.66
2 2.15 1.86 1.79 1.49 5.47 6.97 8.10 3.47 5.07
3 2.44 2.18 3.92 2.88 7.74 9.61 11.86 7.79 12.83
4 2.95 3.28 4.27 4.48 12.07 6.50 9.63 9.99 7.21

อัตราการหมุนเวยีนของลูกหนีก้ารคา
1 731.71 943.08 776.27 733.75 520.53 274.54 374.72 191.58 113.26
2 343.34 427.46 432.90 390.79 233.00 191.55 152.48 90.10 53.71
3 223.01 217.01 329.28 197.17 147.60 113.53 95.94 46.79 40.96
4 214.29 158.43 221.55 120.00 95.94 94.20 64.31 34.96 36.81

อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยถาวร
1 1.14 0.71 1.10 1.13 1.21 1.38 1.04 1.48 1.90
2 2.47 1.83 1.99 1.77 3.39 1.94 2.13 3.38 3.34
3 3.06 2.66 2.57 2.20 3.63 2.69 3.26 4.88 4.06
4 4.40 3.68 3.58 4.74 4.74 3.69 6.01 6.08 3.59

อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยรวม
1 0.11 0.05 0.10 0.12 0.08 0.10 0.09 0.12 0.27
2 0.24 0.15 0.16 0.17 0.20 0.19 0.21 0.29 0.50
3 0.30 0.24 0.27 0.29 0.30 0.27 0.35 0.47 0.76
4 0.30 0.33 0.40 0.37 0.41 0.35 0.47 0.88 0.88
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ตารางท่ี  4  (ตอ)

ป 2537 2538 2539 2540 2541 2542 2543 2544 2545
ไตรมาส          

อัตราสวนหนี้สิน
1 0.55 0.49 0.63 0.63 0.72 0.77 0.92 1.08 0.87
2 0.52 0.62 0.65 0.58 0.86 0.87 1.01 1.09 0.87
3 0.55 0.61 0.61 0.72 0.86 0.99 1.11 1.12 0.89
4 0.67 0.64 0.63 0.80 0.91 1.01 1.10 0.87 0.98

อัตราสวนหน้ีสินตอสวนของผูถือหุน
1 1.24 0.96 1.71 1.73 2.51 3.39 11.54 -13.16 6.65
2 1.08 1.66 1.85 1.38 6.20 6.98 -76.67 -12.18 6.72
3 1.21 1.55 1.55 2.52 6.24 166.14 -9.97 -9.32 8.50
4 2.04 1.79 1.72 4.02 10.70 -76.69 -11.29 6.91 61.63

อัตราสวนหนี้สินระยะยาวตอสวนของผูถือหุน
1 0.30 0.22 0.44 0.30 0.91 1.18 7.86 -9.06 3.79
2 0.28 0.71 0.59 0.51 2.17 1.14 -54.33 -8.17 3.75
3 0.38 0.63 0.39 0.96 2.34 29.85 -7.22 -6.19 4.84
4 0.34 0.48 0.31 1.57 1.93 -54.76 -7.85 4.22 30.23

อัตราสวนแสดงความสามารถในการจายดอกเบี้ย
1 N/A N/A 3.35 2.81 4.36 2.02 18.16 0.16 2.48
2 N/A N/A 3.44 3.37 1.17 2.10 9.04 -0.17 1.72
3 N/A N/A 2.91 1.70 0.83 -1.29 5.41 -0.16 0.65
4 4.46 3.85 2.72 -0.33 0.47 -0.49 4.27 1.24 -1.80

อัตราสวนกํ าไรตอยอดขาย
1 0.16 0.48 0.18 0.10 0.40 0.08 2.04 -0.13 0.03
2 0.18 0.30 0.20 0.14 0.00 0.13 0.92 -0.03 0.02
3 0.19 0.28 0.14 -0.38 -0.06 -0.36 0.49 -0.12 -0.02
4 0.22 0.20 0.11 -1.22 -0.11 -0.24 0.34 0.03 -0.09

อัตราสวนกํ าไรจากการดํ าเนินงานตอสินทรัพยรวม
1 0.03 0.03 0.03 0.03 0.05 0.02 0.20 0.00 0.02
2 0.06 0.06 0.06 0.05 0.04 0.06 0.23 -0.01 0.03
3 0.08 0.09 0.08 0.04 0.05 -0.05 0.22 -0.01 0.02
4 0.12 0.13 0.10 -0.01 0.03 -0.03 0.23 0.08 -0.06
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ตารางท่ี  4  (ตอ)

ป 2537 2538 2539 2540 2541 2542 2543 2544 2545
ไตรมาส          

อัตราสวนผลตอบแทนจากสินทรัพยรวม
1 0.02 0.02 0.02 0.01 0.03 0.01 0.18 -0.02 0.01
2 0.04 0.04 0.03 0.02 0.00 0.02 0.19 -0.01 0.01
3 0.06 0.07 0.04 -0.11 -0.02 -0.10 0.17 -0.06 -0.01
4 0.07 0.08 0.05 -0.29 -0.04 -0.08 0.15 0.02 -0.08

อัตราสวนผลตอนแทนจากสวนของผูถือหุน
1 0.04 0.05 0.05 0.03 0.12 0.03 2.31 0.19 0.06
2 0.09 0.12 0.09 0.06 0.00 0.19 -14.59 0.09 0.06
3 0.12 0.17 0.10 -0.39 -0.14 -16.23 -1.52 0.48 -0.11
4 0.20 0.19 0.12 -1.27 -0.54 6.29 -1.67 0.23 -4.73
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ตารางท่ี  5  บริษัท เทเลคอมเอเซีย คอรปอเรช่ัน จํ ากัด (มหาชน)

ป 2537 2538 2539 2540 2541 2542 2543 2544 2545
ไตรมาส          

อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน
1 3.46 1.19 0.88 0.87 0.36 0.15 1.61 2.30 1.50
2 2.19 0.90 0.79 0.81 0.41 0.14 1.61 1.92 1.23
3 1.86 0.89 0.60 0.64 0.36 0.16 1.88 1.91 1.36
4 1.36 1.05 0.66 0.34 0.13 0.17 2.23 1.59 1.31

อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว
1 3.45 1.18 0.84 0.83 0.33 0.13 1.52 2.17 1.37
2 2.19 0.88 0.76 0.78 0.38 0.13 1.52 1.81 1.13
3 1.86 0.84 0.58 0.61 0.34 0.14 1.74 1.79 1.26
4 1.36 1.01 0.63 0.31 0.12 0.16 2.09 1.49 1.23

อัตราการหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ
1 6.97 3.75 2.01 2.36 2.09 3.00 5.08 6.29 3.52
2 15.63 8.86 5.95 7.01 5.16 6.34 12.57 11.45 9.01
3 12.14 3.11 9.12 8.93 7.63 9.64 13.76 15.78 14.75
4 18.99 5.74 10.01 12.84 11.89 14.39 22.14 18.53 21.76

อัตราการหมุนเวยีนของลูกหนีก้ารคา
1 273.80 357.78 311.43 409.06 622.01 503.06 482.30 415.09 364.29
2 343.96 158.52 175.88 124.83 322.34 261.93 227.36 208.08 181.60
3 114.09 115.49 144.97 97.66 195.80 165.66 148.94 144.19 136.09
4 189.67 111.72 125.71 106.09 120.08 145.91 108.31 96.66 99.90

อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยถาวร
1 0.11 0.38 0.31 0.28 0.29 0.36 0.43 0.08 0.09
2 0.21 0.89 0.65 0.65 0.65 0.75 0.14 0.16 0.19
3 0.41 0.86 0.95 0.85 0.98 1.15 0.22 0.25 0.30
4 0.65 1.04 1.16 1.15 1.41 1.61 0.30 0.32 0.39

อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยรวม
1 0.00 0.02 0.03 0.02 0.03 0.03 0.04 0.06 0.06
2 0.01 0.04 0.05 0.06 0.05 0.06 0.10 0.12 0.14
3 0.02 0.05 0.08 0.09 0.08 0.09 0.15 0.18 0.22
4 0.03 0.06 0.10 0.12 0.11 0.13 0.22 0.24 0.28
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ตารางท่ี  5  (ตอ)

ป 2537 2538 2539 2540 2541 2542 2543 2544 2545
ไตรมาส          

อัตราสวนหนี้สิน
1 0.22 0.42 0.54 0.66 0.83 0.83 0.71 0.92 0.96
2 0.29 0.45 0.59 0.67 0.84 0.82 0.81 0.94 0.95
3 0.32 0.46 0.62 0.78 0.83 0.89 0.86 0.97 0.97
4 0.37 0.53 0.64 0.92 0.82 0.87 0.90 0.94 0.92

อัตราสวนหน้ีสินตอสวนของผูถือหุน
1 0.29 0.73 1.20 1.94 4.72 4.81 2.44 11.76 25.05
2 0.42 0.83 1.45 2.01 5.14 4.66 4.32 15.62 19.57
3 0.46 0.86 1.62 3.63 4.72 8.04 6.37 35.52 28.21
4 0.60 1.12 1.80 10.82 4.46 6.72 9.25 16.67 11.95

อัตราสวนหนี้สินระยะยาวตอสวนของผูถือหุน
1 0.08 0.25 0.55 1.09 2.56 0.12 2.15 10.79 21.21
2 0.13 0.25 0.64 1.16 2.75 0.08 3.79 14.07 16.07
3 0.14 0.29 0.71 2.11 2.34 0.95 5.72 31.92 23.76
4 0.18 0.51 0.88 6.32 0.13 0.84 8.47 14.35 9.36

อัตราสวนแสดงความสามารถในการจายดอกเบี้ย
1 1.39 2.73 1.32 0.74 6.96 0.46 2.36 0.08 -0.51
2 0.63 2.55 1.04 0.53 3.20 0.74 1.22 -0.02 0.26
3 1.27 2.42 0.89 0.49 2.82 -0.72 0.99 0.16 0.43
4 2.70 2.14 0.50 0.31 2.37 -0.06 0.19 0.28 -0.28

อัตราสวนกํ าไรตอยอดขาย
1 0.15 0.37 0.03 -0.18 3.22 -0.33 0.85 -0.26 -1.12
2 -0.16 0.23 -0.05 -0.21 1.47 -0.17 -0.01 -0.26 -0.43
3 0.01 0.28 -0.09 -0.25 1.19 -0.89 -0.34 -0.21 -0.35
4 0.35 0.27 -0.20 -2.13 0.94 -0.50 -0.17 -0.17 -0.21

อัตราสวนกํ าไรจากการดํ าเนินงานตอสินทรัพยรวม
1 0.00 0.01 0.01 0.01 0.10 0.01 0.03 0.00 -0.01
2 0.00 0.03 0.02 0.01 0.10 0.02 0.04 0.00 0.01
3 0.01 0.04 0.02 0.02 0.14 -0.03 0.04 0.01 0.01
4 0.03 0.05 0.02 0.02 0.16 0.00 0.03 0.01 -0.01
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ตารางท่ี  5  (ตอ)

ป 2537 2538 2539 2540 2541 2542 2543 2544 2545
ไตรมาส          

อัตราสวนผลตอบแทนจากสินทรัพยรวม
1 0.00 0.01 0.00 0.00 0.09 -0.01 0.03 -0.01 -0.07
2 0.00 0.01 0.00 -0.01 0.08 -0.01 0.00 -0.03 -0.06
3 0.00 0.01 -0.01 -0.02 0.10 -0.08 -0.05 -0.04 -0.08
4 0.01 0.02 -0.02 -0.27 0.10 -0.06 -0.04 -0.04 -0.06

อัตราสวนผลตอนแทนจากสวนของผูถือหุน
1 0.00 0.01 0.00 -0.01 0.53 -0.05 0.11 -0.19 -1.87
2 0.00 0.02 -0.01 -0.04 0.49 -0.06 -0.01 -0.51 -1.20
3 0.00 0.03 -0.02 -0.10 0.54 -0.69 -0.38 -1.40 -2.23
4 0.02 0.04 -0.06 -3.05 0.56 -0.50 -0.38 -0.70 -0.75
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ตารางท่ี  6  บริษัท ยูไนเต็ดคอมมูนิเกช่ัน อินดัสตรี จํ ากัด (มหาชน)

ป 2537 2538 2539 2540 2541 2542 2543 2544 2545
ไตรมาส          

อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน
1 1.62 3.05 1.35 1.85 0.95 2.12 1.69 1.49 1.09
2 1.22 1.26 1.56 1.61 1.68 2.18 0.77 1.55 1.08
3 0.95 1.23 1.13 1.09 1.44 1.83 1.57 1.52 0.96
4 0.88 1.73 1.86 0.93 1.30 1.79 1.40 1.36 1.03

อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว
1 1.49 2.61 1.16 1.67 0.81 1.86 1.45 1.12 0.93
2 1.03 1.02 1.41 1.39 1.49 1.90 0.66 1.32 0.84
3 0.80 1.05 1.02 0.93 1.29 1.60 1.14 1.29 0.84
4 0.76 1.50 1.64 0.81 1.11 1.53 0.98 1.23 0.89

อัตราการหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ
1 4.14 1.62 1.47 1.85 1.30 2.58 2.27 1.75 3.64
2 4.57 2.77 3.23 2.41 3.57 4.77 4.84 6.33 4.07
3 5.63 4.16 5.54 3.16 6.62 7.04 2.56 10.41 13.55
4 8.11 5.80 5.95 5.26 6.83 9.98 3.09 26.85 18.64

อัตราการหมุนเวยีนของลูกหนีก้ารคา
1 430.66 452.78 492.53 467.72 457.35 323.44 289.33 149.63 137.41
2 225.69 235.38 254.03 257.65 205.34 163.38 134.24 81.99 77.06
3 142.00 169.90 165.30 172.80 129.82 96.07 90.39 40.21 68.18
4 112.56 118.40 117.92 125.31 87.11 71.74 57.28 32.00 41.91

อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยถาวร
1 3.36 2.10 1.96 1.01 0.71 1.01 0.92 1.86 1.68
2 6.19 4.07 3.46 1.57 1.53 1.87 1.93 4.31 3.55
3 9.20 5.64 4.14 2.20 2.73 2.89 2.71 6.51 6.34
4 14.28 7.55 4.93 2.99 3.54 3.81 3.61 8.58 9.18

อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยรวม
1 0.17 0.10 0.08 0.06 0.04 0.07 0.07 0.17 0.16
2 0.32 0.21 0.12 0.10 0.10 0.14 0.16 0.39 0.31
3 0.42 0.25 0.18 0.14 0.17 0.21 0.26 0.59 0.57
4 0.52 0.30 0.22 0.17 0.24 0.31 0.36 0.83 0.83
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ตารางท่ี  6  (ตอ)

ป 2537 2538 2539 2540 2541 2542 2543 2544 2545
ไตรมาส          

อัตราสวนหนี้สิน
1 0.46 0.64 0.53 0.69 0.90 0.88 0.91 0.73 0.64
2 0.50 0.66 0.63 0.72 0.94 0.84 0.88 0.72 0.65
3 0.59 0.70 0.65 0.90 0.93 0.93 0.71 0.69 0.64
4 0.62 0.51 0.67 0.99 0.93 0.91 0.74 0.65 0.62

อัตราสวนหน้ีสินตอสวนของผูถือหุน
1 0.86 1.78 1.11 2.25 8.95 7.53 10.43 2.76 1.77
2 1.00 1.94 1.70 2.60 16.40 5.16 7.69 2.56 1.86
3 1.43 2.38 1.85 9.12 12.84 13.85 2.49 2.28 1.78
4 1.63 1.03 2.05 84.00 13.06 9.76 2.91 1.90 1.62

อัตราสวนหนี้สินระยะยาวตอสวนของผูถือหุน
1 0.17 0.69 0.32 1.29 5.53 5.96 7.86 1.71 0.98
2 0.14 0.71 0.65 1.50 12.25 4.06 4.36 1.60 0.92
3 0.11 0.91 0.67 5.42 9.33 10.76 1.59 1.39 0.77
4 0.05 0.34 1.23 53.73 9.38 7.56 1.80 1.13 0.74

อัตราสวนแสดงความสามารถในการจายดอกเบี้ย
1 21.52 6.37 6.44 2.90 11.54 -0.24 0.98 3.15 3.93
2 20.50 6.92 5.97 4.23 3.80 1.04 0.53 3.42 3.79
3 16.75 6.12 5.32 2.09 3.51 -1.53 3.65 3.69 3.50
4 12.11 6.46 4.37 1.59 3.21 -0.22 3.16 3.40 1.98

อัตราสวนกํ าไรตอยอดขาย
1 0.21 0.22 0.18 0.09 1.62 -0.19 -0.11 0.10 0.12
2 0.22 0.22 0.18 0.11 0.37 -0.05 -0.15 0.10 0.10
3 0.21 0.20 0.17 -0.88 0.30 -0.41 0.10 0.11 0.07
4 0.20 0.20 0.15 -0.98 0.22 -0.26 0.06 0.10 0.02

อัตราสวนกํ าไรจากการดํ าเนินงานตอสินทรัพยรวม
1 0.06 0.04 0.03 0.02 0.14 0.00 0.01 0.03 0.03
2 0.11 0.08 0.05 0.06 0.09 0.03 0.01 0.06 0.05
3 0.14 0.09 0.07 0.04 0.13 -0.06 0.19 0.10 0.07
4 0.16 0.11 0.08 0.04 0.17 -0.01 0.20 0.12 0.05
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ตารางท่ี  6  (ตอ)

ป 2537 2538 2539 2540 2541 2542 2543 2544 2545
ไตรมาส          

อัตราสวนผลตอบแทนจากสินทรัพยรวม
1 0.04 0.02 0.01 0.00 0.07 -0.01 -0.01 0.02 0.02
2 0.07 0.04 0.02 0.01 0.04 -0.01 -0.02 0.04 0.03
3 0.09 0.05 0.03 -0.12 0.05 -0.09 0.03 0.06 0.04
4 0.10 0.09 0.04 -0.20 0.05 -0.07 0.01 0.08 0.02

อัตราสวนผลตอนแทนจากสวนของผูถือหุน
1 0.07 0.06 0.03 0.02 0.72 -0.12 -0.09 0.07 0.05
2 0.14 0.13 0.06 0.04 0.64 -0.04 -0.21 0.14 0.09
3 0.21 0.17 0.08 -1.25 0.70 -1.31 0.10 0.21 0.11
4 0.27 0.13 0.10 -14.60 0.72 -0.85 0.09 0.24 0.04
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ตารางท่ี  7  บริษัท จัสมนิ อินเตอรเนช่ันแนล จํ ากัด (มหาชน)

ป 2537 2538 2539 2540 2541 2542 2543 2544 2545
ไตรมาส          

อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน
1 0.74 1.17 1.12 1.13 1.01 0.73 1.13 1.78 0.77
2 3.49 1.50 1.20 1.13 0.95 1.01 1.11 1.52 0.67
3 1.71 1.51 1.20 1.32 0.93 1.10 1.10 1.08 0.70
4 1.10 1.27 1.32 1.06 0.70 1.09 1.77 0.75 0.54

อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว
1 0.68 1.11 1.02 1.04 0.91 0.66 1.09 1.72 0.73
2 3.24 1.44 1.08 1.02 0.87 0.94 1.08 1.47 0.64
3 1.66 1.41 1.07 1.24 0.82 1.01 1.06 1.02 0.66
4 1.06 1.21 1.21 0.93 0.62 1.03 1.70 0.70 0.51

อัตราการหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ
1 6.44 5.17 2.75 2.54 1.82 1.94 3.81 3.29 5.20
2 4.30 7.45 4.60 5.04 4.55 4.36 8.44 7.38 12.29
3 13.85 6.63 6.36 8.57 4.10 4.75 10.10 11.43 12.36
4 22.86 14.84 10.71 5.98 5.48 11.61 14.11 17.29 26.35

อัตราการหมุนเวยีนของลูกหนีก้ารคา
1 229.53 472.24 334.10 809.02 1232.69 1076.53 1068.97 1194.66 242.66
2 155.98 245.54 150.46 429.14 584.81 520.46 576.93 596.19 115.08
3 154.54 181.70 89.86 325.28 357.71 319.42 359.22 103.40 75.62
4 83.76 89.20 153.49 261.93 259.77 222.80 268.91 66.12 72.43

อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยถาวร
1 1.31 1.22 1.04 0.86 0.32 0.37 0.36 0.25 0.32
2 2.73 1.53 2.77 1.32 0.68 0.81 0.68 0.52 0.73
3 3.48 2.36 4.58 1.38 0.92 1.14 1.00 0.82 1.12
4 4.85 3.37 4.52 1.61 1.28 1.79 1.09 1.17 1.68

อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยรวม
1 0.08 0.07 0.08 0.07 0.05 0.06 0.06 0.05 0.06
2 0.12 0.11 0.15 0.13 0.12 0.12 0.11 0.10 0.13
3 0.17 0.17 0.24 0.17 0.15 0.18 0.16 0.17 0.19
4 0.23 0.25 0.30 0.21 0.21 0.27 0.23 0.23 0.30
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ตารางท่ี  7  (ตอ)

ป 2537 2538 2539 2540 2541 2542 2543 2544 2545
ไตรมาส          

อัตราสวนหนี้สิน
1 0.77 0.44 0.41 0.60 0.75 0.80 0.90 0.98 0.92
2 0.48 0.44 0.50 0.61 0.81 0.76 0.94 0.97 1.00
3 0.46 0.41 0.53 0.65 0.79 0.86 0.98 1.05 1.03
4 0.49 0.41 0.56 0.77 0.79 0.87 0.98 0.94 1.03

อัตราสวนหน้ีสินตอสวนของผูถือหุน
1 3.35 0.80 0.69 1.47 3.03 4.01 9.10 56.92 11.27
2 0.93 0.78 1.00 1.56 4.26 3.10 15.40 36.45 202.72
3 0.84 0.70 1.11 1.87 3.70 6.18 41.76 -22.94 -37.00
4 0.95 0.70 1.30 3.30 3.86 6.64 45.02 15.44 -32.75

อัตราสวนหนี้สินระยะยาวตอสวนของผูถือหุน
1 2.44 0.40 0.22 0.69 1.76 1.59 4.55 43.08 7.28
2 0.71 0.30 0.43 0.94 2.40 1.50 7.71 26.86 122.45
3 0.43 0.25 0.48 1.22 2.00 3.19 21.15 -16.82 -21.64
4 0.42 0.23 0.65 2.11 1.55 3.28 34.20 10.05 -18.64

อัตราสวนแสดงความสามารถในการจายดอกเบี้ย
1 N/A N/A 3.21 2.21 7.08 -0.09 1.21 1.06 2.20
2 N/A N/A 3.69 2.04 2.07 1.07 0.66 0.97 -0.59
3 N/A N/A 3.34 1.68 1.58 0.00 0.32 1.56 0.66
4 2.72 5.45 2.87 0.05 1.48 -1.00 0.56 1.61 -0.32

อัตราสวนกํ าไรตอยอดขาย
1 0.10 0.25 0.17 0.13 1.70 -0.25 0.01 -0.02 0.27
2 0.15 0.26 0.18 0.12 0.28 0.00 -0.13 -0.04 -0.50
3 0.21 0.40 0.17 0.21 0.49 -0.22 -0.24 0.15 -0.16
4 0.21 0.33 0.14 -0.99 0.11 -0.38 -0.37 0.16 -0.35

อัตราสวนกํ าไรจากการดํ าเนินงานตอสินทรัพยรวม
1 0.01 0.04 0.03 0.02 0.11 0.00 0.02 0.02 0.03
2 0.03 0.06 0.06 0.04 0.07 0.03 0.02 0.04 -0.02
3 0.06 0.12 0.09 0.05 0.08 0.00 0.02 0.09 -0.01
4 0.13 0.14 0.10 0.00 0.09 -0.05 0.00 0.12 -0.02



109

ตารางท่ี  7  (ตอ)

ป 2537 2538 2539 2540 2541 2542 2543 2544 2545
ไตรมาส          

อัตราสวนผลตอบแทนจากสินทรัพยรวม
1 0.01 0.02 0.01 0.01 0.09 -0.01 0.00 0.00 0.02
2 0.02 0.03 0.03 0.02 0.03 0.00 -0.01 0.00 -0.06
3 0.04 0.07 0.04 0.04 0.02 -0.04 -0.04 0.03 -0.03
4 0.06 0.09 0.05 -0.23 0.02 -0.10 -0.07 0.04 -0.10

อัตราสวนผลตอนแทนจากสวนของผูถือหุน
1 0.03 0.03 0.02 0.02 0.39 -0.08 0.01 -0.05 0.20
2 0.03 0.05 0.06 0.04 0.19 0.00 -0.24 -0.16 -13.21
3 0.07 0.13 0.09 0.11 0.11 -0.32 -1.63 -0.57 1.11
4 0.10 0.14 0.10 -0.90 0.11 -0.79 -1.82 0.61 3.29
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ตารางท่ี  8  บริษัท ชินแซทเทลไลท จํ ากัด (มหาชน)

ป 2537 2538 2539 2540 2541 2542 2543 2544 2545
ไตรมาส          

อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน
1 5.56 3.64 2.19 1.52 0.21 0.32 0.62 0.43 0.30
2 2.45 4.13 1.42 0.90 0.13 0.33 0.55 0.35 0.26
3 0.78 3.50 1.36 0.72 0.37 0.56 0.45 0.29 0.30
4 0.53 2.61 0.97 0.16 0.37 0.58 0.35 0.28 0.43

อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว
1 5.56 3.64 2.19 1.34 0.21 0.32 0.61 0.42 0.29
2 2.45 4.13 1.42 0.72 0.13 0.33 0.54 0.34 0.25
3 0.78 3.50 1.36 0.72 0.37 0.55 0.45 0.28 0.27
4 0.53 2.61 0.97 0.16 0.37 0.57 0.34 0.28 0.35

อัตราการหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ
1 N/A N/A N/A 1.42 1957.32 N/A 30.80 19.54 28.31
2 N/A N/A N/A 2.13 5160.46 N/A 55.39 62.41 29.65
3 N/A N/A N/A 21862.86 N/A 81.48 93.56 95.08 22.46
4 N/A N/A N/A 10725.16 1304.46 142.78 151.32 121.07 12.25

อัตราการหมุนเวยีนของลูกหนีก้ารคา
1 360.25 366.90 546.17 472.78 270.59 199.40 260.63 161.17 137.42
2 278.43 724.70 250.97 179.43 136.57 114.10 100.77 63.65 63.34
3 148.17 395.92 163.43 81.45 93.35 90.42 63.22 42.43 56.70
4 115.81 167.28 123.45 75.77 41.71 69.33 59.83 49.56 54.71

อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยถาวร
1 1.99 1.26 0.52 0.30 0.90 0.87 0.71 0.41 0.19
2 6.02 3.01 0.58 0.60 1.51 1.69 1.40 0.75 0.32
3 9.38 3.45 0.73 5.69 2.31 2.24 1.49 0.95 0.46
4 3.54 3.02 0.93 3.24 3.43 2.56 1.48 0.85 0.43

อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยรวม
1 0.00 0.01 0.04 0.03 0.05 0.06 0.08 0.09 0.08
2 0.02 0.04 0.07 0.06 0.08 0.13 0.17 0.20 0.15
3 0.03 0.08 0.11 0.10 0.15 0.18 0.26 0.30 0.22
4 0.04 0.10 0.13 0.14 0.22 0.27 0.34 0.34 0.25
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ตารางท่ี 8 (ตอ)

ป 2537 2538 2539 2540 2541 2542 2543 2544 2545
ไตรมาส          

อัตราสวนหนี้สิน
1 0.50 0.37 0.52 0.58 0.85 0.78 0.64 0.63 0.59
2 0.51 0.42 0.55 0.64 0.90 0.76 0.64 0.58 0.59
3 0.52 0.42 0.53 0.82 0.85 0.60 0.64 0.55 0.58
4 0.56 0.51 0.59 0.96 0.80 0.62 0.64 0.60 0.65

อัตราสวนหน้ีสินตอสวนของผูถือหุน
1 1.02 0.60 1.08 1.38 5.54 3.57 1.79 1.70 1.46
2 1.03 0.74 1.21 1.80 8.53 3.09 1.76 1.40 1.44
3 1.10 0.73 1.14 4.58 5.74 1.92 1.81 1.24 1.38
4 1.26 1.02 1.44 22.04 3.98 1.60 1.79 1.48 1.82

อัตราสวนหนี้สินระยะยาวตอสวนของผูถือหุน
1 0.97 0.48 0.63 0.98 3.10 2.13 1.14 0.53 0.30
2 0.94 0.46 0.60 1.26 3.89 2.00 0.84 0.41 0.31
3 0.91 0.44 0.66 3.34 2.77 1.37 0.76 0.31 0.31
4 0.92 0.60 0.86 13.68 2.42 1.04 0.51 0.29 1.05

อัตราสวนแสดงความสามารถในการจายดอกเบี้ย
1 N/A N/A N/A N/A 8.76 0.74 2.65 3.77 6.37
2 N/A N/A 2.93 -0.65 3.44 1.52 2.44 4.28 6.72
3 N/A N/A 2.66 -1.44 5.68 0.53 2.22 5.12 7.04
4 -0.50 3.64 2.22 -0.16 5.16 1.41 2.45 5.38 7.12

อัตราสวนกํ าไรตอยอดขาย
1 0.66 1.91 0.24 -0.02 2.40 -0.04 0.24 0.24 0.33
2 0.02 0.86 0.20 -0.29 0.76 0.13 0.20 0.27 0.33
3 -0.52 0.50 0.18 -1.73 1.39 -0.11 0.16 0.32 0.31
4 -0.56 0.40 0.14 -2.37 1.21 0.09 0.18 0.32 0.28

อัตราสวนกํ าไรจากการดํ าเนินงานตอสินทรัพยรวม
1 0.00 0.03 0.02 0.00 0.12 0.01 0.03 0.03 0.03
2 0.00 0.04 0.04 -0.01 0.09 0.05 0.06 0.07 0.06
3 -0.01 0.05 0.05 -0.03 0.25 0.02 0.07 0.12 0.08
4 -0.01 0.08 0.05 -0.01 0.33 0.08 0.10 0.13 0.08
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ตารางท่ี  8  (ตอ)

ป 2537 2538 2539 2540 2541 2542 2543 2544 2545
ไตรมาส          

อัตราสวนผลตอบแทนจากสินทรัพยรวม
1 0.00 0.03 0.01 0.00 0.11 0.00 0.02 0.02 0.03
2 0.00 0.03 0.01 -0.02 0.06 0.02 0.03 0.05 0.05
3 -0.01 0.04 0.02 -0.17 0.21 -0.02 0.04 0.10 0.07
4 -0.02 0.05 0.02 -0.33 0.24 0.03 0.06 0.12 0.08

อัตราสวนผลตอนแทนจากสวนของผูถือหุน
1 0.01 0.05 0.02 0.00 0.71 -0.01 0.05 0.06 0.06
2 0.00 0.06 0.03 -0.05 0.60 0.07 0.09 0.13 0.12
3 -0.03 0.07 0.04 -0.93 1.39 -0.06 0.11 0.22 0.17
4 -0.05 0.08 0.04 -7.66 1.31 0.07 0.17 0.27 0.20



ภาคผนวก ข
กราฟผลการวิเคราะหอัตราสวนทางการเงิน: พ.ศ. 2537-2545
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1. อัตราสวนเงินทุนหมนุเวยีน 2. อัตราสวนเงินทุนหมนุเวยีนเร็ว 

ภาพที่  4.1  อัตราสวนแสดงสภาพคลอง ของบริษัท แอดวานซ อินโฟร เซอรวิส จํ ากัด (มหาชน)
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อัตราการหมุนเวียนของลูกหน้ีการคา  

ภาพที่  4.2  อัตราการหมุนเวียนของลูกหน้ีการคา
                   ของบริษัท แอดวานซ อินโฟร เซอรวิส จํ ากัด (มหาชน)
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1. อัตราการหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ 2. อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยถาวร 
3. อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยรวม
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 ภาพที่  4.3  อัตราสวนแสดงความสามารถในการบริหารสินทรัพย
                    ของบริษัท แอดวานซ อินโฟร เซอรวิส จํ ากัด (มหาชน)
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1. อัตราสวนหนีส้นิ 2. อัตราสวนหนีส้นิตอสวนของผูถือหุน 
3. อัตราสวนหนีส้นิระยะยาวตอสวนของผูถือหุน 4. อัตราสวนแสดงความสามารถในการจายดอกเบีย้ 

ภาพที่  4.4  อัตราสวนแสดงความสามารถในการบริหารหนี้สิน
                   ของบริษัท แอดวานซ อินโฟร เซอรวิส จํ ากัด (มหาชน)
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1. อตัราสวนกําไรตอยอดขาย 2. อตัราสวนกาํไรจากการดําเนินงานตอสินทรัพยรวม 
3. อตัราสวนผลตอบแทนจากสินทรัพยรวม 4. อตัราสวนผลตอนแทนจากสวนของผูถอืหุน 
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ภาพที่  4.5  อัตราสวนแสดงความสามารถในการทํ าก ําไร
                   ของบริษัท แอดวานซ อินโฟร เซอรวิส จํ ากัด (มหาชน)
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1. อตัราสวนเงินทุนหมุนเวียน 2. อตัราสวนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว 

ภาพที่  4.6  อัตราสวนสภาพคลอง ของบริษัท อินเตอรแนช่ันเนิลเอนจีเนียริง จํ ากัด (มหาชน)
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44.73
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อัตราการหมุนเวียนของลูกหน้ีการคา  

ภาพที่  4.7  อัตราการหมุนเวียนของลูกหน้ีการคา
                   ของบริษัท อินเตอรแนช่ันเนิลเอนจีเนียริง จํ ากัด (มหาชน)

               

6.66 6.26 6.25

9.80 9.09

5.39

9.05 9.43 9.75

5.56 5.49 5.31
4.40
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1. อัตราการหมนุเวยีนของสินคาคงเหลือ 3. อัตราการหมนุเวยีนของสินทรัพยถาวร 
4. อัตราการหมนุเวยีนของสินทรัพยรวม
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ภาพที่  4.8  อัตราสวนแสดงความสามารถในการบริหารสินทรัพย
                   ของบริษัท อินเตอรแนช่ันเนิลเอนจีเนียริง จํ ากัด (มหาชน)

0.47 0.69 0.68 0.90 0.84 0.84 0.41 0.17 0.400.90 2.25 2.11
8.63 5.12 5.41 0.69 0.21 0.670.00 1.23 0.85 2.10 0.69 0.00 0.05 0.07 0.38

20.20
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1. อตัราสวนหน้ีสิน 2. อตัราสวนหน้ีสินตอสวนของผูถอืหุน 
3. อตัราสวนหน้ีสินระยะยาวตอสวนของผูถือหุน 4. อตัราสวนแสดงความสามารถในการจายดอกเบี้ย 

ภาพที่  4.9  อัตราสวนแสดงความสามารถในการบริหารหนี้สิน
                   ของบริษัท อินเตอรแนช่ันเนิลเอนจีเนียริง จํ ากัด (มหาชน)

0.13 0.06 0.14

-0.83

0.10
-0.23

0.63
0.09

-0.25
0.18 0.05 0.07 -0.04 0.14 -0.06 -0.01 -0.02

-0.28
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0
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1. อตัราสวนกําไรตอยอดขาย 2. อัตราสวนกําไรจากการดําเนินงานตอสินทรัพยรวม 
3. อตัราสวนผลตอบแทนจากสินทรพัยรวม 4. อตัราสวนผลตอนแทนจากสวนของผูถอืหุน 
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ภาพที่  4.10  อัตราสวนแสดงความสามารถในการทํ าก ําไร
                     ของบริษัท อินเตอรแนช่ันเนิลเอนจีเนียริง จํ ากัด (มหาชน)

               

2.14

1.07
0.83

0.27 0.14 0.15 0.17

1.78
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0.90
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0.24 0.12 0.14 0.16

1.60

2.08

0.00

0.50

1.00

1.50

2.00

2.50

2537 2538 2539 2540 2541 2542 2543 2544 2545

1. อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน 2. อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว 

ภาพที่  4.11  อัตราสวนแสดงสภาพคลอง ของบริษัท ทีทีแอนดที จํ ากัด (มหาชน)

              

490.51
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อัตราการหมนุเวยีนของลูกหน้ีการคา  

ภาพที่  4.12  อัตราการหมุนเวียนของลูกหน้ีการคา ของบริษัท ทีทีแอนดที จํ ากัด (มหาชน)

               

9.02
6.48 5.97

10.36
8.81 9.94

13.29
16.37 15.35
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1. อัตราการหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ 2. อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยถาวร 
3. อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยรวม
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ภาพที่  4.13  อัตราสวนแสดงความสามารถในการบริหารสินทรัพย
                     ของบริษัท ทีทีแอนดที จํ ากัด (มหาชน)

0.42 0.50 0.63 0.84 0.81 0.85 0.94 0.76 0.740.71 1.02 1.69

5.08 4.40
5.77

14.63

3.12 2.79
0.49 0.81 1.22
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1. อัตราสวนหน้ีสนิ 2. อัตราสวนหน้ีสินตอสวนของผูถือหุน 
3. อัตราสวนหน้ีสินระยะยาวตอสวนของผูถือหุน 4. อัตราสวนแสดงความสามารถในการจายดอกเบ้ีย 

ภาพที่  4.14  อัตราสวนแสดงความสามารถในการบริหารหนี้สิน
                     ของบริษัท ทีทีแอนดที จํ ากัด (มหาชน)

0.26 0.25
0.09

-1.97

0.14

-0.41
-0.66

-0.06
0.080.02 0.06 0.04 -0.02
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1. อัตราสวนกําไรตอยอดขาย 2. อัตราสวนกําไรจากการดําเนินงานตอสินทรัพยรวม 
3. อัตราสวนผลตอบแทนจากสินทรัพยรวม 4. อัตราสวนผลตอนแทนจากสวนของผูถือหุน 
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ภาพที่  4.15  อัตราสวนแสดงความสามารถในการทํ าก ําไร ของบริษัท ทีทีแอนดที จํ ากัด (มหาชน)

              

0.93 0.95
0.88

0.77

0.28

0.84

1 .01 0.96

0.760.75 0.73 0.70
0.59
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1. อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน 2. อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว 

ภาพที่  4.16  อัตราสวนแสดงสภาพคลอง ของบริษัท สามารถคอรปอเรช่ัน จํ ากัด (มหาชน)
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อัตราการหมุนเวียนของลูกหนี้การคา  

ภาพที่  4.17  อัตราการหมุนเวียนของลูกหน้ีการคาของบริษัท สามารถคอรปอเรช่ัน จํ ากัด (มหาชน)

              

2.95 3.28 4.27 4.48
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6.50

9.63 9.99
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1. อัตราการหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ 2. อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยถาวร 
3. อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยรวม
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ภาพที่ 4.18  อัตราสวนแสดงความสามารถในการบริหารสินทรัพย
                     ของบริษัท สามารถคอรปอเรช่ัน จํ ากัด (มหาชน)

0.67 0.64 0.63 0.80 0.91 1.01 1.10 0.87 0.982.04 1.79 1.72 4.02 10.70

-76.69

-11.29
6.91

61.63
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1. อตัราสวนหน้ีสิน 2. อตัราสวนหน้ีสินตอสวนของผูถอืหุน
3. อตัราสวนหน้ีสินระยะยาวตอสวนของผูถือหุน 4. อตัราสวนแสดงความสามารถในการจายดอกเบี้ย

ภาพที่  4.19  อัตราสวนแสดงความสามารถในการบริหารหนี้สิน
                     ของบริษัท สามารถคอรปอเรช่ัน จํ ากัด (มหาชน)

0.22 0.20 0.11
-1.22
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1. อัตราสวนกําไรตอยอดขาย 2. อัตราสวนกําไรจากการดําเนินงานตอสินทรัพยรวม 
3. อัตราสวนผลตอบแทนจากสินทรัพยรวม 4. อัตราสวนผลตอนแทนจากสวนของผูถือหุน 
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ภาพที่  4.20  อัตราสวนแสดงความสามารถในการทํ าก ําไร
                     ของบริษัท สามารถคอรปอเรช่ัน จํ ากัด (มหาชน)
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1. อตัราสวนเงนิทุนหมุนเวียน 2. อตัราสวนเงนิทุนหมุนเวียนเร็ว 

ภาพที่  4.21  อัตราสวนแสดงสภาพคลอง ของบริษัท เทเลคอมเอเซีย คอรปอเรช่ัน จํ ากัด (มหาชน)
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อัตราการหมุนเวียนของลูกหน้ีการคา  

ภาพที่  4.22  อัตราการหมุนเวียนของลูกหน้ีการคา
                     ของบริษัท เทเลคอมเอเซีย คอรปอเรช่ัน จํ ากัด (มหาชน)

             

18.99
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1. อัตราการหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ 2. อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยถาวร 
3. อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยรวม
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ภาพที่  4.23  อัตราสวนแสดงความสามารถในการบริหารสินทรัพย
                     ของบริษัท เทเลคอมเอเซีย คอรปอเรช่ัน จํ ากัด (มหาชน)

0.37 0.53 0.64 0.92 0.82 0.87 0.90 0.94 0.920.60 1.12 1.80
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1. อัตราสวนหน้ีสนิ 2. อัตราสวนหน้ีสินตอสวนของผูถือหุน 
3. อัตราสวนหน้ีสินระยะยาวตอสวนของผูถือหุน 4. อัตราสวนแสดงความสามารถในการจายดอกเบ้ีย 

ภาพที่  4.24  อัตราสวนแสดงความสามารถในการบริหารสินทรัพย
                     ของบริษัท เทเลคอมเอเซีย คอรปอเรช่ัน จํ ากัด (มหาชน)
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1. อัตราสวนกาํไรตอยอดขาย 2. อัตราสวนกาํไรจากการดําเนินงานตอสินทรัพยรวม 
3. อัตราสวนผลตอบแทนจากสินทรัพยรวม 4. อัตราสวนผลตอนแทนจากสวนของผูถอืหุน 

ภาพที่  4.25  อัตราสวนแสดงความสามารถในการทํ าก ําไร
                     ของบริษัท เทเลคอมเอเซีย คอรปอเรช่ัน จํ ากัด (มหาชน)
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1. อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน 2. อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว 

ภาพที่  4.26  อัตราสวนแสดงสภาพคลอง
                     ของบริษัท ยูไนเต็ดคอมมูนิเกช่ัน อินดัสตรี จํ ากัด(มหาชน)
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อตัราการหมุนเวียนของลูกหนี้การคา  

ภาพที่  4.27  อัตราการหมุนเวียนของลูกหน้ีการคา
                     ของบริษัทยูไนเต็ดคอมมูนิเกช่ัน อินดัสตรี จํ ากัด (มหาชน)

              

8.11
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1. อัตราการหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ 2. อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยถาวร 
3. อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยรวม

ภาพที่  4.28  อัตราสวนแสดงความสามารถในการบริหารสินทรัพย
                     ของบริษัทยูไนเต็ดคอมมูนิเกช่ัน อินดัสตรี จํ ากัด (มหาชน)
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84.00

13.06 9.76
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1. อัตราสวนหน้ีสนิ 2. อัตราสวนหน้ีสินตอสวนของผูถือหุน 
3. อัตราสวนหน้ีสินระยะยาวตอสวนของผูถือหุน 4. อัตราสวนแสดงความสามารถในการจายดอกเบ้ีย 

ภาพที่  4.29  อัตราสวนแสดงความสามารถในการบริหารหนี้สิน
                     ของบริษัท ยูไนเต็ดคอมมูนิเกช่ัน อินดัสตรี จํ ากัด (มหาชน)
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1. อัตราสวนกาํไรตอยอดขาย 2. อัตราสวนกาํไรจากการดําเนินงานตอสินทรัพยรวม 
3. อัตราสวนผลตอบแทนจากสินทรัพยรวม 4. อัตราสวนผลตอนแทนจากสวนของผูถอืหุน 

ภาพที่  4.30  อัตราสวนแสดงความสามารถในการทํ าก ําไร
                     ของบริษัท ยูไนเต็ดคอมมูนิเกช่ัน อินดัสตรี จํ ากัด (มหาชน)
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1. อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน 2. อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว 

ภาพที่  4.31  อัตราสวนแสดงสภาพคลอง ของบริษัท จัสมนิ อินเตอรเนช่ันแนล จํ ากัด (มหาชน)
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อัตราการหมุนเวียนของลูกหน้ีการคา  

ภาพที่  4.32  อัตราการหมุนเวียนของลูกหน้ีการคา
                     ของบริษัท จัสมนิ อินเตอรเนช่ันแนล จํ ากัด (มหาชน)
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1. อัตราการหมนุเวยีนของสินคาคงเหลือ 2. อัตราการหมนุเวยีนของสินทรัพยถาวร 
3. อัตราการหมนุเวยีนของสินทรัพยรวม

ภาพที่  4.33  อัตราสวนแสดงความสามารถในการบริหารสินทรัพย
                     ของบริษัท จัสมนิ อินเตอรเนช่ันแนล จํ ากัด (มหาชน)
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1. อัตราสวนหน้ีสิน 2. อัตราสวนหน้ีสินตอสวนของผูถือหุน 
3. อัตราสวนหน้ีสินระยะยาวตอสวนของผูถือหุน 4. อัตราสวนแสดงความสามารถในการจายดอกเบ้ีย 

ภาพที่  4.34  อัตราสวนแสดงความสามารถในการบริหารหนี้สิน
                     ของบริษัท จัสมนิ อินเตอรเนช่ันแนล จํ ากัด (มหาชน)
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1. อัตราสวนกําไรตอยอดขาย 2. อัตราสวนกําไรจากการดําเนินงานตอสินทรัพยรวม 
3. อัตราสวนผลตอบแทนจากสินทรัพยรวม 4. อัตราสวนผลตอนแทนจากสวนของผูถือหุน 

ภาพที่  4.35  อัตราสวนแสดงความสามารถในการทํ าก ําไร
                     ของบริษัท จัสมนิ อินเตอรเนช่ันแนล จํ ากัด (มหาชน)
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1. อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน 2. อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว 

ภาพที่  4.36  อัตราสวนแสดงสภาพคลอง ของบริษัท ชินแซทเทลไลท จํ ากัด (มหาชน)
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อัตราการหมุนเวียนของลูกหน้ีการคา  

ภาพที่  4.37  อัตราการหมุนเวียนของลูกหน้ีการคา ของบริษัท ชินแซทเทลไลท จํ ากัด (มหาชน)
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1. อัตราการหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ 2. อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยถาวร 
3. อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยรวม

ภาพที่  4.38  อัตราสวนแสดงความสามารถในการบริหารสินทรัพย
                     ของบริษัท ชินแซทเทลไลท จํ ากัด (มหาชน)
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1. อัตราสวนหน้ีสนิ 2. อัตราสวนหน้ีสินตอสวนของผูถือหุน 
3. อัตราสวนหน้ีสินระยะยาวตอสวนของผูถือหุน 4. อัตราสวนแสดงความสามารถในการจายดอกเบ้ีย 

ภาพที่  4.39  อัตราสวนแสดงความสามารถในการบริหารหนี้สิน
                     ของบริษัท ชินแซทเทลไลท จํ ากัด (มหาชน)
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1. อัตราสวนกาํไรตอยอดขาย 2. อัตราสวนกาํไรจากการดําเนินงานตอสินทรัพยรวม 
3. อัตราสวนผลตอบแทนจากสินทรัพยรวม 4. อัตราสวนผลตอนแทนจากสวนของผูถอืหุน 

ภาพที่  4.40  อัตราสวนแสดงความสามารถในการทํ าก ําไร
                     ของบริษัท ชินแซทเทลไลท จํ ากัด (มหาชน)
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