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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.  ความเปนมาและความส ําคัญของปญหา

การสื่อสารโทรคมนาคมนับวันจะมีบทบาทสูงในการสนับสนุนการพัฒนาประเทศ ทั้ง
ในดานธุรกจิการคา การบริการ อุตสาหกรรม การเกษตร ไปจนถึงการเพิ่ม คุณภาพชีวิต (Quality of
Life) ของประชาชนใหสูงขึ้น การบริการและเครือขายโทรคมนาคมท่ีทันสมัย ไดคุณภาพมีเพียงพอ
ในราคาท่ีต่ํ า และที่ส ําคัญครอบคลุมและกระจายสูทุกสวนของสังคมอยางเทาเทียมมากที่สุด จึงเปน
ปจจัยพื้นฐานแหงยุคโลกาภิวัฒนในสังคมสารสนเทศ โดยนอกจากจะสามารถทดแทนการเดินทาง
สัญจรไดในระดับหน่ึง ซึ่งเปนการประหยัดทั้งเวลา การเสียโอกาสและคาใชจายโดยตรงแกผูใชแลว
ยังเปนการชวยลดการใชพลังงาน และประหยัดการไหลออกของเงินตราตางประเทศ รวมทั้ง
ประหยัดทรัพยากรธรรมชาติอันสงผลใหการจราจรท่ีแออัดและมลพิษทีต่ามมาลดนอยลง1

การสื่อสารโทรคมนาคมจึงนับวาเปนสิ่งสํ าคัญและมีความจํ าเปนอยางมากในการ
ดํ าเนินชีวิตและการดํ าเนินธุรกิจในปจจุบันน้ี  องคกรทั้งภาครัฐและภาคเอกชน รวมถึงประชาชนทั่ว
ไปตองการการสื่อสารระหวางกันที่มีประสิทธิภาพ  มีความสะดวก รวดเร็วมากยิ่งขึ้น โดยเฉพาะ
ชวยใหการติดตอธุรกิจทั้งในประเทศและตางประเทศมีความคลองตัว รวมทั้งการใหขอมูลที่ชวย
ประกอบการตัดสินใจแกผูบริหารและนักลงทุนไดทันเวลา โดยใชเทคโนโลยีในการติดตอสื่อสาร
หรือดํ าเนินธุรกิจในรูปแบบใหม เชน การพาณิชยอิเล็กทรอนิกส เปนตน

อุตสาหกรรมธุรกจิสือ่สารโทรคมนาคม มีการพัฒนาระบบเครือขายที่ทันสมัยอยางตอ
เน่ือง ทันตอความตองการของผูใชเพิ่มมากขึ้น และมีการดํ าเนินธุรกิจเติบโตเปนลํ าดับ  โดยมีบริษัท
ที่กอตั้งและจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยเพิ่มมากขึ้น ซึ่งมีบริษัททั้งที่กอตั้งและ
จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ตั้งแตกอนชวงที่ประเทศเกิดวิกฤตทางเศรษฐกิจ
และสามารถด ําเนินธุรกิจมาจนถึงปจจุบันน้ี และบริษัทที่เพิ่งกอตั้งและจดทะเบียนในตลาดหลัก
ทรัพยแหงประเทศไทยใหมดวย

ตลอดป 2545 ที่ผานมาเกิดเหตุการณสํ าคัญ ๆ ในตลาดโทรศัพทเคล่ือนท่ีในประเทศ
ไทยหลายเร่ืองดวยกัน นับต้ังแตการเปดใหบริการโทรศัพทเคลื่อนที่จากผูใหบริการรายใหมของ
                                        
1 มูลนธิิสถาบันวิจัยเพ่ือการพัฒนาประเทศไทย พ.ศ. 2542
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บริษัท ทีเอ ออเรนจ จํ ากัด  การประกาศปลดล็อคอีม่ี (IMEI) หรือหมายเลขประจํ าเคร่ืองของบริษัท 
โทเท่ิล แอคเซ็ส คอมมูนิเคชั่นส จํ ากัด การแขงขันทางธุรกิจการขายเครื่องโทรศัพทเคลื่อนที ่ท ําให
ธุรกิจตลาดโทรศัพทเคลื่อนที่เปลี่ยนแปลงปรับตัวกันอยางรวดเร็ว2

ดังน้ัน จึงเปนเร่ืองที่นาสนใจศึกษาถึงความสามารถในการดํ าเนินธุรกิจและความ
สามารถท ําก ําไรของธุรกจิสือ่สารโทรคมนาคม  รวมทั้งความสัมพันธระหวางผลการด ําเนินงานกับ
อัตราสวนทางการเงิน ตั้งแตกอนและหลังชวงที่ประเทศเกิดวิกฤตทางเศรษฐกิจ

2.  ปญหาการวิจัย

การวิเคราะหผลการดํ าเนินงานของธุรกิจสื่อสารโทรคมนาคมในตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทย  มีปญหาการวิจัยดังตอไปน้ี

2.1  ธุรกิจสื่อสารโทรคมนาคมที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย  
ส ําหรับระยะเวลาป พ.ศ. 2537 ถึงป พ.ศ. 2545 มีผลการด ําเนินงานเปนอยางไร

2.2  อัตราสวนทางการเงินที่สํ าคัญที่สงผลตอความสํ าเร็จในการดํ าเนินงานของธุรกิจ
สื่อสารโทรคมนาคมที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยไดแกอะไรบาง

2.3  ความสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินกับผลการดํ าเนินงานของกิจการมี
ความสัมพันธกันอยางไร

3.  วตัถุประสงคการวิจัย

จากปญหาการวิจัยดังกลาวขางตน มีวัตถุประสงคการวิจัยดังตอไปนี้
3.1  เพื่อประเมินผลการดํ าเนินงานของธุรกิจสื่อสารโทรคมนาคม ที่จดทะเบียนใน

ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย  ส ําหรับระยะเวลาป พ.ศ. 2537  ถึงป พ.ศ. 2545
3.2  เพื่อระบุอัตราสวนทางการเงินที่สํ าคัญที่สงผลตอความสํ าเร็จในการดํ าเนินงาน 

ของธุรกิจสื่อสารโทรคมนาคมที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย
3.3  เพื่อวิเคราะหความสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินกับผลการด ําเนินงานของ   

กิจการ

                                        
2 รายงานประจ ําป 2545 บริษัท แอดวานซ อินโฟร เซอรวิส จํ ากัด (มหาชน)
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4.  ขอบเขตการวิจัย

การศึกษาครั้งนี ้ มีขอบเขตในการวิจัยดังตอไปน้ี
4.1  ศึกษาเฉพาะผลการด ําเนินงานของธุรกิจส่ือสารโทรคมนาคม  ที่จดทะเบียนใน

ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย
4.2  กลุมตัวอยาง  คือบริษัทที่ด ําเนินธุรกิจสื่อสารโทรคมนาคมที่จดทะเบียนในตลาด

หลักทรัพยแหงประเทศไทยทั้งกอนและตั้งแตป พ.ศ. 2536 ที่สามารถด ําเนินธุรกิจมาจนถึงปจจุบัน
นี้พรอมทั้งมีขอมูลทางการเงินและการบัญชีครบถวน จํ านวน 8 บริษัท  บริษัทที่ไมไดเปนกลุมตัว
อยาง เนื่องจากเปนบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยในป พ.ศ. 2543 เปนตน
ไป จํ านวน 4 บริษัท  ซึ่งไมมีขอม�ูทางการเงินและการบัญชีครบถวน ต้ังแตป พ.ศ. 2537-2545

4.3  ระยะเวลาที่ท ําการวิจัย  พ.ศ. 2537 ถึง พ.ศ. 2545
4.4  ขอมูลที่ใชในการวิจัย คือ ขอมูลทุติยภูมิจากงบการเงินรวม  ไดแก  งบดุล  งบก ําไร

ขาดทุน  และหมายเหตุประกอบงบการเงิน ต้ังแตป พ.ศ. 2537 ถึงป พ.ศ. 2545 รวมระยะเวลา 9 ป 
รวมทั้งเอกสารตาง ๆ ที่เกี่ยวของของแตละบริษัทในธุรกิจสื่อสารโทรคมนาคม

5.  ประโยชนที่คาดวาจะไดรับ

ผลที่ไดจากการวิจัยครั้งนี ้มีประโยชนที่คาดวาจะไดรับ ดังตอไปน้ี
5.1  ฝายบริหารของบริษัทธุรกิจส่ือสารโทรคมนาคม สามารถนํ าผลที่ไดจากการวิจัยไป

ใชเปนแนวทางในการวางนโยบายและวางแผนการดํ าเนินงานของกิจการใหมีประสิทธิภาพดียิ่งขึ้น
5.2  นักลงทุนในกลุมธุรกิจสื่อสารโทรคมนาคม สามารถนํ าผลที่ไดจากการวิจัยไปใช

ประกอบการตัดสินใจลงทุน  เพื่อใหไดรับผลตอบแทนสูงสุด
5.3  ผูที่มีความสนใจ สามารถนํ าไปใชเปนขอมูลพื้นฐานส ําหรับการทํ าวิจัยคร้ังตอไป



  บทที ่2
วรรณกรรมที่เกี่ยวของ

การอธิบายถึงแนวคิด ทฤษฎ ี และวรรณกรรมที่เกี่ยวของกับการวิเคราะหผลการด ําเนิน
งานของธุรกิจสื่อสารโทรคมนาคมในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย จะกลาวถึงความเปนมา
ของการส่ือสารโทรคมนาคม แนวคิดการวัดผลการดํ าเนินงาน ทฤษฎกีารวัดผลการดํ าเนินงาน และ
งานวิจัยที่เกี่ยวของ ซึ่งอธิบายรายละเอียดไดดังนี้

1.  ความเปนมาของการสื่อสารโทรคมนาคม

โดยทั่วไป “โทรคมนาคม” หมายถึง การรับ-สง หรือแลกเปลี่ยนขาวสารรูปแบบตางๆ
โดยมสีายรับสง คลื่นวิทย ุ หรือสื่อกลางอื่นๆ เพื่อขยายขอบเขตการรับสงหรือแลกเปลี่ยนใหกวาง
ไกลขึ้น  จากหลักฐานที่ปรากฎ การส่ือสารโทรคมนาคมไดเร่ิมตนในป 2381 โดย Samuel Morse
เขาไดจัดสง Electric Telegraph เปนครั้งแรก ตอมาในป 2419 Graham Bell ไดประสบความส ําเร็จ
ในการรับสงเสียงค ําพูด ในป 2432  มีการเปดใชงานชุมสายอัตโนมัติ Step – by - Step ระบบแรก
โดย A.B. Strowger ในป 2473 ไดมีการประดิษฐชุมสายระบบ Cross Bar (L.M. Ericson) ในป 2481
โดย Pulse Code (Reeves) เปนผูริเริ่มการ Multiplexing ในป 2499 ไดมกีารจัดต้ังคณะกรรมการ
CCITT และในป 2513 ไดมีการประดิษฐชุมสายระบบ SPC (Stored Program Control) คือใช
โปรแกรมที่เก็บไวในหนวยความจ ําของคอมพิวเตอรมาควบคุมการทํ างานของระบบ ส ําหรับ
ประเทศไทยมีการนํ าโทรศัพทเขามาใชเปนคร้ังแรกในป พ.ศ. 2424 ซึ่งตรงกับสมัยรัชกาลที่ 5
ปจจุบันมีปริมาณของโทรศัพททั้งหมดประมาณ 1.5 ลานเคร่ือง มีโครงขาย PSTN (Public
Switching Telephone Network ) โครงขาย DDN (Digital Data Network) สํ าหรับการส่ือสารขอมูล
และยงัมีโครงขาย ISDN (Integrated Service Digital Network) ซึ่งสามารถใหบริการสงโทรศัพท
และ Data ไดพรอมกันในหนึ่งคูสายโทรศัพท

หากจะกลาวถึงระบบโทรศัพท องคประกอบพื้นฐานของการสื่อสารม ี3 อยาง คือแหลง
ขาวสาร สื่อรับสงขาวสาร และตัวรับขาวสาร ในการสือ่สารทางโทรศัพท ขาวสารซึ่งถูกน ําเสนอใน
รูปของเสียงคํ าพูด จะถูกแปลงใหอยูในรูปของสัญญาณไฟฟาโดยเครื่องโทรศัพท และสงผานสาย
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โทรศัพทซึ่งเปนสายทองแดง 2 เสน ไปยังเคร่ืองโทรศัพทอีกเคร่ือง และที่นี่สัญญาณไฟฟาจะถูก
แปลงเปนสัญญาณเสียงตามเดิม

2.  แนวคดิการวัดผลการดํ าเนินงาน

แนวคิดหน่ึงของการวัดผลการดํ าเนินงาน คือ การวิเคราะหขอมูลจากงบการเงิน ซึ่งงบ
การเงินเปนรายงานทางบัญชีของกิจการ ที่ตองจัดท ําขึ้นอยางนอยปละสองครั้ง  วัตถุประสงคของ
การจัดทํ างบการเงิน ก็เพื่อทบทวนหรือรายงานความกาวหนาที่เกิดขึ้นระหวางชวงเวลาหน่ึง โดย
ฝายบริหารรายงานนี้จะแสดงเกี่ยวกับฐานะการลงทุน การจัดหาเงินทุนของกิจการน้ัน และผลที่ได
รับระหวางชวงเวลาท่ีตองการทบทวน  งบการเงินนี้จัดท ําข้ึนเพ่ือสะทอนใหเห็นถึงขอเท็จจริงท่ีได
ถูกบันทึกไว ตามวิธีการบัญชีที่ถือปฏิบัติกัน และตามดุลยพินิจของผูจัดท ํา ดุลยพินิจท่ีถูกตองจํ าเปน
ตองอาศัยความสามารถและความซื่อสัตยของผูจัดท ํางบการเงิน

การแสดงรายการในงบการเงิน  แบงออกไดเปน 2 ประเภทคือ
2.1  งบการเงินเพื่อเสนอตอสาธารณชน  ในปจจุบันเปนงบการเงินท่ีบรรจุขอมูลทาง

การเงินอยางคราว ๆ ไมมีรายละเอียดมากนัก ประกอบดวยงบการเงิน 3 ลักษณะ คือ งบดุล งบก ําไร
ขาดทุน และงบแสดงการเปลี่ยนแปลงฐานะการเงิน

         2.1.1  งบดุล  เปนงบแสดงฐานะการเงินของธุรกิจ ณ เวลาใดเวลาหนึ่ง ปกติแลว
มักเปนวันส้ินงวดบัญชีของธุรกิจน้ัน รายการในงบดุล ประกอบดวย สินทรัพย หน้ีสิน และสวน
ของเจาของ ณ เวลาหน่ึง

         2.1.2  งบก ําไรขาดทุน เปนงบแสดงถึงผลการดํ าเนินงานของธุรกิจน้ันในชวงเวลา
หน่ึง รายการในงบก ําไรขาดทุน ประกอบดวย รายได ตนทุนขาย คาใชจายดํ าเนินงาน รายไดอื่น คา
ใชจายอื่น และก ําไรสุทธิ

         2.1.3  งบแสดงการเปลี่ยนแปลงฐานะการเงิน เปนงบแสดงการเคลื่อนไหว ของ
เงินทุนหมุนเวียนสํ าหรับชวงเวลาหน่ึง งบน้ีแสดงใหเห็นถึง รายการที่เปนแหลงที่มาของเงินทุน
หมุนเวียน และแหลงที่ใชไปของเงินทุนหมุนเวียนในชวงเวลาหนึ่ง

2.2  งบการเงินเพือ่การบริหารภายในธุรกิจ  ลักษณะของขอมูลจะมีรายละเอียดของ
สวนงานหรือหนวยงานตาง ๆ ของธุรกิจ ระยะเวลาที่ใชอาจเปนชวงสั้น ๆ เชน รายวัน รายสปัดาห 
รายคร่ึงเดือน รายเดือน เปนตน รายละเอียดและระยะเวลายอมขึ้นอยูกับความตองการของผูใช
ประโยชน
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การวัดผลการดํ าเนินงานโดยใชแนวคิดของการวิเคราะหงบการเงินท่ีนิยมใชกัน มี 4 วิธี
คือ การวิเคราะหโดยการเปรียบเทียบ การวิเคราะหอัตราสวนทางการเงิน การวิเคราะหแนวโนม
และการวิเคราะหงบแสดงการเคล่ือนไหวของเงินทุน ซึ่งจะกลาวรายละเอียดของแตละวิธีในหัวขอ
ที ่3 ทฤษฎีการวัดผลการดํ าเนินงาน

3.  ทฤษฎกีารวัดผลการดํ าเนินงาน

ทฤษฎีการวัดผลการดํ าเนินงานมีหลายทฤษฎ ี แตจะขออธิบายเฉพาะทฤษฎีที่ใชแนวคิด
ของการวิเคราะหงบการเงิน ไดแก การวิเคราะหโดยการเปรียบเทียบ การวิเคราะหอัตราสวนทาง
การเงิน การวิเคราะหแนวโนม และการวิเคราะหงบแสดงการเคล่ือนไหวของเงินทุน

3.1  วิธีการวิเคราะหโดยการเปรียบเทียบ (Comparison Analysis หรือ Common Size)
ตามวิธีนี ้ ตองรวบรวมงบการเงินหลายงวดเพื่อน ํามาค ํานวณรายการตาง ๆ ในงบการเงินแตละงวด
เปนอัตรารอยละของยอดรวม และวิเคราะหเปรียบเทียบกัน  การเปรียบเทียบเพื่อการวิเคราะหท ําได 
2 แบบ คือ

       3.1.1  การเปรียบเทียบตามแนวนอน (Horizontal) เพื่อวิเคราะหดูผลการเปลี่ยน
แปลงท่ีเกิดข้ึนในอดีตจนถึงปจจุบันตลอดจนลักษณะแนวโนมของรายการตาง ๆ การวิเคราะหแยก
ออกไดเปน 2 แบบคือ

                   (1)  การวิเคราะหการเปลี่ยนแปลงของแตละรายการในแตละงวดบัญช ี 
โดยการคํ านวณการเปลี่ยนแปลงของรายการตาง ๆ ในงวดปจจุบันเปรียบเทียบกับงวดกอน ทั้ง
จํ านวนเงินที่เปลี่ยนแปลงและอัตรารอยละที่เปลี่ยนแปลงไปจากงวดกอน

                   (2)  การวิเคราะหจากการเปรียบเทียบการเปลี่ยนแปลงของรายการตาง ๆ 
ในงบการเงินของแตละปกับปฐาน (Index Analysis) วิธีนี้จะก ําหนดใหงวดใดงวดหน่ึงหรือปใดป
หน่ึงที่ไดพิจารณาแลววาเหมาะสมใหเปนฐานสํ าหับการคํ านวณและการวิเคราะหเปลี่ยนแปลงจาก
ปนั้น รายการตาง ๆ ในปฐานจะมีคาเทากับ 100 จากน้ันคํ านวณการเปลี่ยนแปลงของแตละรายการ
ในปท่ีตองการวิเคราะหเปรียบเทียบเปนอัตรารอยละของปฐาน

      3.1.2  วิธีการวิเคราะหเปรียบเทียบตามแนวด่ิง (Vertical) เปนการวิเคราะหเพื่อ
เปรียบเทียบขอมูลหรือโครงสรางของสวนประกอบในงบการเงินวาในแตละงวดรายการที่เปนสวน
ประกอบในงบการเงินแตละรายการเปนอัตรารอยละเทาใดของยอดรวม เพื่อใหสะดวกในการ
วิเคราะหการเปลี่ยนแปลงเปรียบเทียบ จึงตองพิจารณาขอมูลจากฐานเดียวกัน และคํ านวณออกมา
เปนอัตรารอยละของรายการที่เปนฐานซึ่งจะมีคาเทากับ 100
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3.2  วิธีวิเคราะหอัตราสวนทางการเงิน (Financial Ratios)     อัตราสวนทางการเงิน คือ 
การนํ าเอาตัวเลขขอมูลทางการเงินท่ีตองการพิจารณา 2 จํ านวนมาค ํานวณเปรียบเทียบ    ผลที่ไดจะ
มีประโยชนสํ าหรับการวิเคราะหฐานะการเงินและผลการดํ าเนินงานของกิจการในเวลาที่ตางกัน
ของธุรกิจเดียวกัน และในเวลาเดียวกันส ําหรับกิจการตาง ๆ

3.3  วิธีการวิเคราะหแนวโนม (Trend Analysis)  การวิเคราะหอัตราสวนทางการเงิน
เปนการวิเคราะหจากผลการด ําเนินงานในงวดใดงวดหน่ึง และฐานะของกิจการ ณ วันใดวันหน่ึง 
เปรียบเทียบกับบริษัทอื่นในอตุสาหกรรมเดียวกัน คือ อัตราสวนอุตสาหกรรมเฉล่ียหรือเปรียบเทียบ
ขอมูลในอดีต ณ งวดตาง ๆ กันของบริษัทเดียวกัน เพื่อใหผูวิเคราะหไดพิจารณาผลการด ําเนินงาน
และฐานะการเงินของบริษัทใดบริษัทหน่ึงต้ังแตอดีตจนถึงปจจุบัน  และสามารถคาดคะเนแนวโนม
ในอนาคตโดยเปรียบเทียบกับอุตสาหกรรมเฉลี่ยดวย

3.4  การวิเคราะหงบแสดงการเคลือ่นไหวของเงินทุน (Funds Flow Analysis)  งบ
แสดงการเคลื่อนไหวของเงินทุนหรืองบแสดงการเปลี่ยนแปลงฐานะการเงิน (Statement of 
Changes in Financial Position) หรือ งบแสดงที่มาและการใชไปของเงินทุน เปนรายงานที่แสดงให
เห็นถึงแหลงที่มาและการใชไปของเงินทุนของกิจการระหวางงวดการด ําเนินงานท่ีพิจารณา

4.  การวิเคราะหผลการดํ าเนินงานของการวิจัยในเลมนี้

การวิเคราะหผลการดํ าเนินงานของการวิจัยคร้ังน้ี จะใชวิธีการวิเคราะหอัตราสวนทาง
การเงิน (Financial Ratios)

อัตราสวนทางการเงิน คือ การนํ าเอาตัวเลขขอมูลทางการเงินที่ตองการพิจารณา 2 
จํ านวนมาค ํานวณเปรียบเทียบ   ผลที่ไดจะมีประโยชนส ําหรับการวิเคราะหฐานะการเงินและผลการ
ดํ าเนินงานของกิจการในเวลาที่ตางกันของธุรกิจเดียวกัน และในเวลาเดียวกันส ําหรับกิจการตาง ๆ

อัตราสวนทางการเงินจึงเปนขอมูลพื้นฐานที่ใหคํ าตอบแกผูวิเคราะหเกี่ยวกับผลการ
ดํ าเนินงานและฐานะการเงินของกิจการ การวิเคราะหทางการเงินจะใหผลไดอยางสมบูรณตองมี
การเปรียบเทียบอัตราสวนทางการเงินตาง ๆ ที่คํ านวณมา การเปรียบเทียบดังกลาวม ี2 แบบ คือ

    1.  การเปรียบเทียบอัตราสวนทางการเงินของธุรกิจเดียวกันแตในระยะเวลาตาง ๆ 
กัน ต้ังแตอดีตถึงปจจุบันและแนวโนมในอนาคต
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    2.  การเปรียบเทียบอัตราสวนทางการเงินของกิจการหนึ่งกับกิจการอื่น       ในอุต
สาหกรรมเดียวกัน ในเวลาเดียวกนั อัตราสวนของกิจการอ่ืน ๆ ในอุตสาหกรรมเดียวกัน เรียกวา 
อัตราสวนโดยเฉล่ียของอุตสาหกรรม หรือ อัตราสวนถัวเฉล่ียของอุตสาหกรรม คํ านวณไดจากงบ
การเงินของกิจการที่ประกอบธุรกิจในอุตสาหกรรมเดียวกัน และนํ ามาถัวเฉลี่ยดวยวิธีการทาง
คณิตศาสตร

การวิเคราะหอัตราสวนทางการเงิน   สามารถแบงอัตราสวนออกเปนกลุมตาง ๆ ไดดังน้ี
1.  อัตราสวนสภาพคลอง
2.  อัตราสวนความสามารถในการบริหารสินทรัพย
3.  อัตราสวนความสามารถในการบริหารหน้ีสิน
4.  อัตราสวนความสามารถในการทํ าก ําไร
5.  อัตราสวนมูลคาราคาตลาด

4.1  อัตราสวนสภาพคลอง (Liquidity Ratios) เปนอัตราสวนใชวัดความสามารถใน
การชํ าระหนี้ระยะสั้นของกิจการ  โดยพิจารณาจากเงินสดและสินทรัพยใกลเงินสดที่กิจการมีอยูใน
ขณะหนึ่งวาเพียงพอที่จะจายภาระผูกพันระยะสั้น คือ หน้ีสินหมุนเวียนตาง ๆ หรือไม  ประกอบ
ดวยอัตราสวนดังน้ี

        4.1.1  อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน (Current Ratio)  อัตราสวนน้ีแสดงถึงความ
สามารถที่จะช ําระหนี้ระยะสั้นเมื่อถึงกํ าหนด และภาระผูกพันของกิจการ อัตราสวนน้ีจะรวมสินคา
คงเหลือในการค ํานวณ  อัตราสวนนี้มีคาสูงจะแสดงวาสภาพคลองสูง คือ มีความสามารถในการ
ชํ าระหนี้ระยะสั้นไดท ําใหกิจการมีความเสี่ยงตํ่ าดวย  คํ านวณไดดังน้ี

อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน      สินทรัพยหมุนเวียน เทา
  หน้ีสินหมุนเวียน

        4.1.2  อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว (Quick Ratio) อัตราสวนนี้ใชวัดสภาพ
คลอง หรือความสามารถของกิจการที่จะบรรลุขอผูกพัน อัตราสวนนี้ไมรวมถึงสินคาคงเหลือ ซึ่งมี
สภาพคลองนอยมากในสินทรัพยหมุนเวียน อัตราสวนน้ีมีคาสูง หมายถึงวา กิจการนั้นมีสภาพคลอง
สูงคือ มีเงินทุนที่สามารถน ําไปใชไดโดยไมตองมีการจัดหาจากแหลงภายนอกแสดงถึงความมั่นคง
ของกิจการสูงดวย  คํ านวณไดดังน้ี
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อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว    สินทรัพยหมุนเวียน – สินคาคงเหลือ เทา
               หน้ีสินหมุนเวียน

             
4.2  อัตราสวนความสามารถในการบริหารสินทรัพย (Asset Management Ratios)   

เปนอัตราสวนท่ีใชวัดประสิทธภิาพในการบริหารทรัพยากร คือ ทรัพยสินของกิจการเพ่ือกอใหเกิด
รายได  ประกอบดวยอัตราสวนดังน้ี

        4.2.1  อัตราการหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ (Inventory Turnover Ratio) อัตรา
สวนน้ีใชวัดอัตราการหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ เพื่อใหทราบถึงความคลองตัวของสินคาวา
สามารถจํ าหนายสินคาไดเร็วเพียงใด อัตราสวนน้ีมีคาย่ิงสูง แสดงวา สินคาของกิจการสามารถขาย
ไดเร็ว แสดงถึงประสิทธภิาพในการบริหารงานขายของบริษทั  คํ านวณไดดังน้ี

อัตราการหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ                   ขายสุทธิ ครั้ง
สินคาคงเหลือเฉลี่ย

        4.2.2  อัตราการหมุนเวียนของลูกหน้ีการคา (Day Sales Outstanding: DSO)
อัตราสวนนี้ใชประเมินลูกหนี้การคา แสดงถึงระยะเวลาเฉลี่ยที่กิจการตองใชหลังจากที่ขายสินคาไป
แลวจึงเก็บเงินสดได  ซึ่งเทากับระยะเวลาเก็บหนี้โดยเฉลี่ย อัตราสวนนี้มีคาสูง หมายถึง ระยะเวลา
ในการไดรับชํ าระหนี้จากลูกหนี้การคานาน  คํ านวณไดดังน้ี

อัตราการหมุนเวียนของลูกหน้ีการคา             ลูกหนี้การคา วัน
    ยอดขายตอวัน

        4.2.3  อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยถาวร (Fixed Assets Turnover Ratio)
อัตราสวนนี้ใชวัดประสิทธิภาพการใชสินทรัพยถาวร ไดแก อาคาร อุปกรณของกิจการ อัตราสวนน้ี
มีคาสูง หมายถึง มีประสิทธิภาพการใชสินทรัพยถาวรของบริษัทสูง  คํ านวณไดดังน้ี

อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยถาวร               ขายสุทธิ เทา
                    สินทรัพยถาวรสทุธิ
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        4.2.4  อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยรวม (Total Assets Turnover Ratio)  
อัตราสวนน้ีแสดงถึงความสามารถในการใชสินทรัพยของกิจการเพื่อการหารายได และการใช
ประโยชนจากสินทรัพยของกิจการ อัตราสวนนี้มีคาสูง หมายถึง กิจการมีความสามารถในการใช
สินทรัพยที่กิจการมีอยูไดอยางมีประสิทธิภาพ  คํ านวณไดดังน้ี

อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยรวม                ขายสุทธิ เทา
   สินทรัพยรวม

4.3  อัตราสวนความสามารถในการบริหารหน้ีสิน  (Debt Management Ratios)  เปน
อัตราสวนท่ีคํ านวณเพื่อเปนขอมูลชวยในการพิจารณาสภาพความเสี่ยงของกิจการ  ความเสี่ยงของ
กิจการสวนมากเกิดจากสาเหตุใหญ ๆ 2 ประการ ไดแก

        ประการแรก  ความเสี่ยงที่เกิดจากมีภาระหนี้สิน เปนความเสี่ยงที่เกิดจากนโยบาย
การจัดหาเงินทุนของกิจการ วิเคราะหจากรายการที่ประกอบในงบดุล
                ประการท่ีสอง  ความเสี่ยงที่เกิดจากการมีคาใชจายประจํ าที่สูง    คาใชจายประจ ําน้ี        
หมายถึง คาใชจายส ําคัญ ๆ ที่ตองจายตามภาระผูกพัน สวนใหญก็คือ ดอกเบี้ยจาย คาเชา และการ
จายชํ าระคืนเงินตนเม่ือครบกํ าหนด วิเคราะหไดจากขอมูลในงบกํ าไรขาดทุน

อัตราสวนที่ใชในการวิเคราะหมีสภาพเสี่ยงของกิจการที่เกิดจากภาระหนี้สิน ประกอบ
ดวยอัตราสวนดังน้ี

        4.3.1  อัตราสวนหนี้สิน (Debt Ratio)  อัตราสวนนี้ใชวัดวาสินทรัพยของกิจการ
สนับสนุนเงินทุนจากเงินกูยืมจากภายนอกเปนสัดสวนเทาใด และแสดงถึงความสามารถในการ
ชํ าระหนี้ของกิจการ ถาอัตราสวนน้ีมีคาสูง หมายถึง กิจการมีภาระหนี้สินสูง การบริหารกจิการมี
ความเสี่ยงสูง โดยเฉพาะอยางยิ่งถาหนี้สินสวนใหญเปนหนี้สินระยะสั้น และกิจการมีกระแสเงินสด
หมุนเวียนจากการขายตํ ่า  คํ านวณไดดังน้ี

อัตราสวนหน้ีสิน       หน้ีสินรวม %
    สินทรัพยรวม

        4.3.2  อัตราสวนหน้ีสินตอสวนของผูถือหุน (Debt to Equity Ratio)  อัตราสวนน้ี
แสดงโครงสรางของเงินทุน (Capital Structure) ของกิจการวามีสัดสวนของหนี้สินรวมเมื่อเทียบกับ
สวนของทุนหรือสวนของเจาของเปนเทาใด เปนการวัดวากิจการใชเงินทุนจากภายนอก (จากการ
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กูยืม) เมื่อเทียบกับทุนภายในของกิจการเองวามีสัดสวนเทาใด  ถาอัตราสวนน้ีมีคาสูง หมายถึง กิจ
การมีความเสี่ยงสูง  เพราะเงินกูเปนแหลงเงินทุนที่มีภาระดอกเบี้ยจาย  คํ านวณไดดังน้ี

อัตราสวนหน้ีสินตอสวนของผูถือหุน               หน้ีสินรวม %
        สวนของผูถือหุน

        4.3.3  อัตราสวนหน้ีสินระยะยาวตอสวนของผูถือหุน (Long-term debt to Equity 
Ratio) อัตราสวนน้ีเพ่ือดูความเส่ียงจากการกอหน้ีสิน  ซึ่งตองมีภาระคาดอกเบี้ยจายและมีผลท ําให
กํ าไรของธุรกจิลดลง และมีความเสี่ยงสูง  คํ านวณไดดังน้ี

อัตราสวนหน้ีสินระยะยาวตอสวนของผูถือหุน          หนี้สินระยะยาว %
          สวนของผูถือหุน

        4.3.4   อัตราสวนแสดงความสามารถในการจายดอกเบี้ย (Times Interest Earned: 
TIE)  อัตราสวนนี้แสดงถึงความสามารถในการชํ าระดอกเบี้ยเงินกูของกิจการ  เพื่อวิเคราะหวา 
บริษัทมีรายไดกอนหักดอกเบี้ยจายเปนกี่เทาของภาระดอกเบี้ยที่ตองจายในแตละงวด  ถาอัตราสวน
นี้มีคาสูง หมายถึง ความสามารถในการชํ าระหนี้ของกิจการสูง  คํ านวณไดดังน้ี

อัตราสวนแสดงความสามารถในการจายดอกเบี้ย        กํ าไรจากการดํ าเนินงาน      เทา
                        ดอกเบ้ียจาย

4.4  อัตราสวนความสามารถในการทํ าก ําไร (Profitability Ratios)  เปนอัตราสวนที่ใช
วัดความสามารถในการหารายไดจากการดํ าเนินงาน และจากการลงทุนในสินทรัพย ตัวชี้ความ
สามารถในการทํ าก ําไรคือ กํ าไรสุทธิหลังหักภาษ ี และการใชทรัพยากรทางธุรกิจอยางมีประสิทธิ
ภาพ ประกอบดวยอัตราสวนดังน้ี

        4.4.1  อัตราสวนกํ าไรตอยอดขาย (Profit Margin on Sales)  อัตราสวนน้ีแสดงถึง 
ผลตอบแทนโดยสรุปจากการประกอบธุรกิจวาไดมากหรือนอยเพียงใดเทียบกับยอดขาย ใชประเมิน
ประสิทธิภาพในการบริหารงานของฝายบริหาร ถาอัตราสวนน้ีมีคาสูง หมายถึง กิจการมีประสิทธิ
ภาพในการประกอบธุรกจิและบริหารงานสูง  คํ านวณไดดังน้ี
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อัตราสวนกํ าไรตอยอดขาย   กํ าไรสุทธิ %
  ขายสุทธิ

        4.4.2  อัตราสวนกํ าไรจากการดํ าเนินงานตอสินทรัพยรวม (Basic Earning 
Power: BEP)  อัตราสวนนี้แสดงถึงความสามารถในการทํ ารายไดของสินทรัพยของกิจการ  ซึ่งท ํา
ใหเกิดความอยูรอด ถาอัตราสวนน้ีมีคาสูง หมายถึง ผูบริหารมีความสามารถในการบริหารงานท่ีสูง 
และน ํามาซึ่งความมั่งคั่งของกิจการได  คํ านวณไดดังน้ี

อัตราสวนกํ าไรจากการดํ าเนินงานตอสินทรัพยรวม                กํ าไรจากการดํ าเนินงาน%
      สินทรัพยรวม

        4.4.3  อัตราสวนผลตอบแทนจากสินทรัพยรวม (Return on Assets: ROA)  อัตรา
สวนน้ีวัดความสามารถของกิจการในการใชสินทรัพยใหเปนประโยชนเพื่อกอใหเกิดผลตอบแทน 
เพื่อความดํ ารงอยูของกิจการ ถาอัตราสวนน้ีมีคาสูง หมายถึง กิจการมีผลตอบแทนจากการลงทุนที่
มาก ท ําใหกิจการมีความมั่งคั่ง  คํ านวณไดดังน้ี

อัตราสวนผลตอบแทนจากสินทรัพยรวม                          กํ าไรสุทธิ %
         สินทรัพยรวม

        4.4.4  อัตราสวนผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน (Return on Equity: ROE) 
อัตราสวนน้ีแสดงถึงผลตอบแทนของเงินทุนท่ีจัดหามาโดยเจาของ ซึ่งวัดความสามารถของกิจการ
ในการใชประโยชนจากสินทรัพยเพื่อกอใหเกิดรายไดแกผูถือหุน ถาอัตราสวนน้ีมีคาสูง หมายถึง 
ความสามารถในการบริหารงานเพื่อใหเกิดผลตอบแทนแกผูถือหุนที่เปนเจาของกิจการสูง คํ านวณ
ไดดังน้ี

อัตราสวนผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน                     กํ าไรสุทธิ %
                     สวนของผูถือหุน
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4.5  อัตราสวนมูลคาราคาตลาด (Market Value Ratios)  เปนอัตราสวน  เพื่อดูความ
สัมพันธระหวางราคาตลาดตอหุนกับกํ าไรตอหุน และราคาตลาดตอหุนกับราคาตามบัญชีของหุน 
ซึ่งจะสะทอนใหทราบวานักลงทุนพอใจหรือไมกับการดํ าเนินงานที่ผานมาของกิจการ และมอง
แนวโนมการดํ าเนินงานของกิจการในอนาคต ประกอบดวยอัตราสวนดังน้ี

        4.5.1  อัตราสวนกํ าไรตอหุน (Earning Per Share: EPS)  เปนอัตราสวนที่แสดง
ถึงความสามารถในการจายตอหุน ผลตอบแทนในรูปของเงินปนผลตอผูถือหุนสามัญ คํ านวณไดดัง
น้ี
อัตราสวนกํ าไรตอหุน                                         กํ าไรสวนของผูถือหุนสามัญ     บาท

                จํ านวนหุนสามัญ

        4.5.2  อัตราสวนราคาตอกํ าไร (Price Earning Ratio: P/E) เปนอัตราสวนที่แสดง
ถึงราคาตลาดของหุน มีราคาเปนกี่เทาของก ําไรตอหุน ถาอัตราสวนนี้มีคาสูงแสดงวา กิจการมีผล
ประกอบการไมดี และมีอัตราการเจริญเติบโตท่ีต่ํ า  คํ านวณไดดังน้ี

อัตราสวนราคาตอกํ าไร                   ราคาตลาดตอหุน เทา
                  กํ าไรตอหุน

        4.5.3  อัตราสวนราคาตลาดตอราคาตามบัญชี (Market Book Ratio)  เปนอัตรา
สวนที่แสดงใหทราบวา ราคาตลาดตอหุนเปนก่ีเทาของราคาตามบัญชีของหุน ซึ่งจะสะทอนใหเห็น
ถึงประสิทธิภาพในการบริหารงานของกิจการในสายตาของนักลงทุน ถาอัตราผลตอบแทนตอสิน
ทรัพยสูง และมีอัตราผลตอบแทนตอผูเปนเจาของ หรือผูถอืหุนของกิจการในอัตราท่ีสูง แสดงวา 
กิจการใหอัตราผลตอบแทนต่ํ า  คํ านวณไดดังน้ี

  อัตราสวนราคาตลาดตอราคาตามบัญชี            ราคาตลาดตอหุน เทา
ราคาตามบัญชีตอหุน

การแปลความหมาย
การวิเคราะหทางการเงินจะสามารถประเมินผลออกมาไดดีถูกตองเพียงใด ขึ้นอยูกับ

การแปลความหมายหรือตีความผลลัพธที่ไดจากการวิเคราะห การที่จะแปลความหมายออกมาไดวา
เปนอยางไร จํ าเปนจะตองนํ าเอาผลลัพธดังกลาวไปเปรียบเทียบกับอัตราสวนมาตรฐาน ซึ่งถือเปน
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มาตรวัดอันหน่ึงที่นํ ามาใชได หากผลลัพธของอัตราสวนของกิจการมีคาเทากับหรือสูงกวาอัตรา
สวนมาตรฐาน ก็แสดงวา กิจการนั้นสามารถประสบผลส ําเร็จในการดํ าเนินงาน ซ่ึงควรท่ีจะตองหา
จุดแข็งหรือสาเหตุท่ีดีดังกลาวเพ่ือนํ าไปปรับปรุงใหดียิ่งขึ้น แตถาหากผลลัพธของอัตราสวนของกิจ
การที่ไดมีคาต่ํ ากวาอัตราสวนมาตรฐานแลว ก็แสดงวากิจการน้ันประสบความลมเหลวในการ
ดํ าเนินงาน ซ่ึงจะตองหาจุดออนหรือขอบกพรอง เพื่อนํ าไปปรับปรุงแกไขตอไป

อัตราสวนมาตรฐานของอุตสาหกรรมใด คือ คาเฉลีย่ของอัตราสวนของอุตสาหกรรม
น้ัน ๆ ซึ่งโดยมากมักจะถือเอามาจากกิจการที่มีขนาดใหญ หรือเปนกิจการชั้นน ําในอุตสาหกรรม
นั้นเปนเกณฑในการจัดท ําหาคาเฉลี่ย (ธงชัยและชัยยศ สันติวงษ, การวิเคราะหงบการเงิน, หนา 74)

ขอจ ํากัดการวิเคราะหโดยใชอัตราสวนทางการเงิน
การวิเคราะหโดยใชอัตราสวนทางการเงินมีขอจํ ากัดในการนํ าไปใช กลาวคือ การ

วิเคราะหโดยใชอัตราสวนทางการเงินถือเปนเพียงเคร่ืองมืออันหน่ึงในการวิเคราะหการเงิน และ
บางคร้ังอาจไมไดแสดงใหเห็นถึงสาเหตุหรือขอบกพรองของกิจการไดอยางเดนชัด  จึงถือไดวาเปน
เครื่องมือในการวิเคราะหอยางคราว ๆ ซ่ึงหากตองการทราบขอเท็จจริงแลว อาจจํ าเปนตองนํ าเคร่ือง
มืออื่นมาชวยประกอบในการวิเคราะหดวย  อีกประการหนึ่ง การเปรียบเทียบอัตราสวนทางการเงิน
ของกิจการที่ไดรับกับอัตราสวนมาตรฐานน้ัน จะตองพิจารณาดูวา อัตราสวนมาตรฐานที่นํ ามา
เปรียบเทียบนั้น เปนอัตราสวนมาตรฐานท่ีไดมาจากอุตสาหกรรมประเภทเดียวกัน  ขนาดใกลเคียง
หรือไม  หากเปนอัตราสวนมาตรฐานท่ีไดมาจากอุตสาหกรรมตางประเภทกันหรือตางขนาดกัน  ผล
ท่ีไดจากการเปรียบเทียบอัตราสวนก็จะใหขอเท็จจริงท่ีบิดเบือนไป

5.  งานวิจัยที่เกี่ยวของ

นิตยธิดา เลียงเจริญสิทธ์ิ (2524)  ไดท ําการศึกษาวิทยานิพนธเรื่อง การวิเคราะหทางการ
เงินของอุตสาหกรรมไมวีเนียรในประเทศไทย  เพื่อใหทราบถึงปญหาทางการเงินและอุปสรรคตาง 
ๆ ในการบริหารงาน  ตลอดจนผลการดํ าเนินงานระยะเวลา 5 ปที่ผานมา  และเพ่ือเปนประโยชนตอ
นักลงทุน  และผูสนใจที่ตองการทราบแนวโนมทางการเงินของอุตสาหกรรมไมวีเนียรในอนาคต  
โดยการวิเคราะหอัตราสวนทางการเงิน 4 อัตราสวนดวยกันคือ อัตราสวนแสดงสภาพคลอง อัตรา
สวนแสดงสภาพเสี่ยง อัตราสวนแสดงสมรรถภาพในการดํ าเนินงาน และอัตราสวนแสดงสมรรถ
ภาพในการหาก ําไร
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จากการวิเคราะหปรากฏผลวา ปจจุบันตนทุนการผลิตไมวีเนียรสูงขึ้นมาก โดยเฉพาะคา
วัตถุดิบและตนทุนคงที ่ ทั้งนี้เนื่องจากมีบริษัทผูผลิตไมวีเนียรเพิ่มขึ้นมาก ทํ าใหตองแขงขันกันซื้อ
ไมซุง ซึ่งมีจํ านวนจํ ากัดมาปอนโรงงาน และการที่แตละบริษัทไมสามารถผลิตไมวีเนียรไดเต็มก ําลัง
การผลิต ทํ าใหไมเกิดการประหยัดตนทุนตอปริมาณการผลิต (Economy of Scale) ตนทุนคงที่จึงอยู
ในระดับสูง อีกทั้งไมวีเนียรสักที่สงออกไปขายตางประเทศตองเสียอากรขาออกและคาขนสงใน
อัตราสูง จึงเปนผลใหราคาไมวีเนียรสักของไทยในตลาดตางประเทศสูงกวาราคาไมวีเนียรจาก
ประเทศคูแขงขัน ผูซื้อจึงหันไปซื้อไมวีเนียรที่มีราคาตํ่ ากวาแทน    จนเปนผลใหสรรถภาพในการ
หากํ าไรของอุตสาหกรรมไมวีเนียรลดลง จนตองขาดทุนสุทธิจากการขายไมวีเนียรในป พ.ศ. 2523 
กอใหเกิดปญหาการเงินดานอ่ืนตามมา กลาวคือ สภาพคลองและสมรรถภาพในการดํ าเนินงานลด
ลง ขณะที่สภาพเสี่ยงสูงขึ้น

ดังน้ัน แนวทางการแกปญหาดานการเงินจึงอยูที่การปรับปรุงสมรรถภาพในการหา
กํ าไรของอุตสาหกรรมไมวีเนียรใหสูงขึ้น ดวยการหาลูทางขยายตลาดการคาไมวีเนียรใหกวางขวาง
กวาเดิมเพ่ือเพ่ิมปริมาณการขาย ขณะเดียวกันก็ตองพยายามลดตนทุนการผลิตไมวีเนียรลงใหไดดวย
วิธีตาง ๆ เชน ลดการลงทุนในสินทรัพย แตเพิ่มประสิทธิภาพการใชงานของสินทรัพยที่มีอยู ปอง
กันการสูญเสียผลผลิตที่ไดอันเน่ืองจากคุณภาพไมไดมาตรฐานดวยการศึกษาหลักการทํ างานของ
เครื่องจักรตลอดจนวิธีปฏิบัติงานที่ถูกตอง เปนตน

อรอุษา พุฒิสมบัติกุล (2540) ไดท ําการศึกษาวิทยานิพนธเรื่อง การวิเคราะหผลการ
ดํ าเนินงานทางการเงินของธุรกิจประกันวินาศภัยมาตรฐาน ISI  มีวัตถุประสงคของการศึกษา เพื่อ
แสดงใหเห็นถึงผลการดํ าเนินงานทางการเงินของธุรกิจประกันวินาศภัยในประเทศไทย ทั้งน้ีเพื่อ
ประโยชนส ําหรับผูวางนโยบายเกี่ยวกับธุรกิจประกันวินาศภัย

อัตราสวนท้ัง 8 อัตราสวนไดแก อัตราสวนเบ้ียประกันภัยรับสุทธิตอเงินกองทุน อัตรา
สวนการเปลี่ยนแปลงเบี้ยประกันภัยรับสุทธ ิ อัตราสวนเบี้ยประกันภัยรับสุทธิตอเบี้ยประกันภัยรวม 
อัตราสวนเงินสํ ารองเชิงเทคนิคตอสินทรัพยสภาพคลอง อัตราสวนกํ าไรจากการรับประกันภัยตอ
รายไดจากการลงทุน อัตราสวนกํ าไรกอนหักภาษีตอเงินกองทุนเฉล่ีย อัตราสวนเงินสํ ารอง+เงินกอง
ทุนตอเบี้ยประกันภัยรับสุทธิ และอัตราสวนเงินสํ ารองเชิงเทคนิคตอเงินกองทุน ซึ่งนํ าเสนอโดย
สถาบัน Insurance Solvency International (ISI) ไดถูกนํ ามาใชเปนมาตรฐานในการศึกษาครั้งนี้

ตัวอยางบริษัทที่นํ ามาศึกษาครั้งนี้เปนบริษัทประกันวินาศภัยที่จดทะเบียนในตลาดหลัก
ทรัพยแหงประเทศไทยจ ํานวน 17 บริษัท โดยทํ าการศึกษาขอมูลจากงบการเงินยอนหลังเปนเวลา 5 
ป คือ ป พ.ศ. 2534-2538
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ผลการศึกษาสามารถสรุปไดวา บริษัทประกันวินาศภัยที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย
ฯ สวนใหญมีมาตรฐานตามเกณฑของ ISI แตยังมีบางบริษัทที่มีอัตราสวนบางตัวไมไดมาตรฐาน 
ซึ่งเกิดจากรายการที่สํ าคัญ คือ เงินกองทุนไมเพียงพอ

สาวิตร ีเสถียรเสพย (2541)  ไดท ําการศึกษาวิทยานิพนธเรื่อง  การวิเคราะหเปรียบเทียบ
อัตราสวนทางการเงินของกลุมบริษัทพัฒนาที่อยูอาศัยในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย การ
ศึกษาคร้ังน้ีมีวัตถุประสงคเพื่อศึกษาอัตราสวนทางการเงินของกลุมบริษัทพัฒนาที่อยูอาศัยต้ังแตป 
2534-2538 โดยไดทํ าการรวบรวมงบการเงินและขอมูลในดานการด ําเนินงานจากตลาดหลักทรัพย
แหงประเทศไทยเพื่อประกอบการวิเคราะห โดยไดแบงกลุมบริษัทพัฒนาที่อยูอาศัยทั้งสิ้น 23 
บริษัท ออกเปน 3 กลุมตามทุนจดทะเบียนดังนี ้ บริษัทขนาดใหญเปนกลุมที่มีทุนจดทะเบียนมาก
กวา 2,000 ลานบาท บริษัทขนาดกลางเปนกลุมที่มีทุนจดทะเบียนระหวาง 501-2,000 ลานบาท และ
บริษัทขนาดเล็กเปนกลุมที่มีทุนจดทะเบียนตํ ่ากวา 500 ลานบาท แลวนํ ามาค ํานวณและวิเคราะห
อัตราสวนทางการเงินท้ัง 4 ดาน ไดแก ดานสภาพคลอง (Liquidity) ดานสัดสวนเงินทุน (Leverage) 
ดานกิจกรรม (Activity) และดานความสามารถท ําก ําไร (Profitability) ผลจากการวิเคราะหและ
ทดสอบสมมติฐานโดยใชสถิต ิANNOVA ไดผลสรุปดังนี้

บริษัทแตละขนาดมีอัตราสวนทางการเงินไมแตกตางกัน ยกเวน อัตราสวนดานจํ านวน
เทาของผลตอบแทนตอดอกเบี้ยและคาใชจายประจํ า อัตราสวนการหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ 
และอัตราสวนผลตอบแทนตอผูถือหุน ท่ีขนาดของบริษัทมีผลตออัตราสวนดังกลาว

นอกจากน้ี การวิเคราะหพบวา บริษัทขนาดใหญมีสภาพคลองด ี มีการหมุนเวียนสินคา
ในระดับสูง แตอยางไรก็ตาม  มีความสามารถดานการบริหารสนิทรัพยต่ํ า และทํ าก ําไรตอยอดขาย
ไดต่ํ า

สํ าหรับบริษัทขนาดกลาง มีสภาพคลองในระดับปานกลาง และความเสี่ยงในดานหนี้
สูง แตบริษัทก็มีความสามารถในการจายดอกเบี้ยและคาใชจายที่มีอยูของบริษัทไดดี และในดาน
การท ําก ําไร บริษัทขนาดกลางมีความสามารถท ําก ําไรตอยอดขายไดในระดับพอใช

สวนบริษัทขนาดเล็กมีสภาพคลองตํ ่า และมีความสามารถท ําก ําไรตอยอดขายต่ํ า สงผล
ใหบริษัทขนาดเล็กมีผลตอบแทนตอสินทรัพยและสวนผูถือหุนต่ํ าเชนกัน แตอยางไรก็ตามบริษัท
ขนาดเล็กมีความเสี่ยงในดานหนี้สินตํ ่ากวาบริษัทขนาดอื่น ๆ

จากการศึกษาสรุปไดวา ปญหาของบริษัทพัฒนาที่อยูอาศัยในตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทยคือ ดานสภาพคลองของบริษัทที่มีแนวโนมตํ ่า อีกทั้งในดานความสามารถทํ าก ําไรของ
บริษัทก็ลดลงเชนกัน อันเน่ืองมาจากภาวการณตกต่ํ าของธุรกิจที่อยูอาศัย ประกอบกับการที่บริษัทมี
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ตนทุนการบริหาร และคาใชจายในการดํ าเนินงานสูงขึ้น และมีรายไดที่นอยลง อันเน่ืองมาจากภาว
การณลนตลาดของท่ีอยูอาศัย การแขงขันกันสูง ดังน้ัน ในอนาคตบริษัทเกือบทุกรายในธุรกิจนี้อาจ
จะประสบปญหาการขาดสภาพคลองและขาดทุนอยางตอเนื่อง

สุรศักด์ิ พิมพสาล ี (2543) ไดท ําการศึกษาเร่ือง การวิเคราะหงบการเงินเปรียบเทียบ
บริษัทในอุตสาหกรรมการพิมพและสิ่งพิมพ กรณีศึกษา: บริษัท โพสต พับลิชชิง จํ ากัด (มหาชน) 
บริษัท มติชน จํ ากัด (มหาชน) และบริษัท เนชั่น มัลติมีเดีย กรุป จํ ากัด (มหาชน) การศึกษาครั้งนี้มี
วัตถุประสงค เพื่อทํ าการวิเคราะหงบการเงินเปรียบเทียบระหวางบริษัท โพสต พับลิชชิง จํ ากัด 
(มหาชน) บริษัท มติชน จํ ากัด (มหาชน) และบริษัท เนชั่น มัลติมีเดีย กรุป จํ ากัด (มหาชน) ในดาน
ความคลองตัวทางการเงินระยะสั้น โครงสรางของเงินทุนและการอยูรอดไดในระยะยาว และผล
ตอบแทนจากเงินลงทุน โดยการรวบรวมขอมูลจากรายงานประจํ าปของบริษัทที่อยูในอุตสาห
กรรมการพิมพและสิ่งพิมพที่ผลิตผลิตภัณฑหนังสือพิมพ เอกสารการวิจัยและขอมูลจากระบบสาร
สนเทศของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย นํ าขอมูลที่ไดมาวิเคราะหเชิงปริมาณในสวนของการ
คํ านวณอัตราสวนทางการเงิน อัตราแนวโนม และอัตราสวนรอยละ สํ าหรับการวิเคราะหเชิง
พรรณนาจะเปนการวิเคราะหงบการเงินเปรียบเทียบในดานความคลองตัวทางการเงินระยะสั้น 
โครงสรางของเงินทุนและการอยูรอดไดในระยะยาว และผลตอบแทนจากเงินลงทุน

ผลการศึกษาพบวา บริษัท โพสต พับลิชชิง จํ ากัด (มหาชน) เปนบริษัทที่มีความคลอง
ตัวทางการเงินระยะสั้นมากที่สุด และไมมีความเสี่ยงทางการเงินในระยะยาว  เนื่องจากไมมีการกอ
หนี้ระยะยาว  โครงสรางเงินทุนมีเพียงสวนของผูถือหุนเปนองคประกอบเดียวเทานั้น  บริษัท มติ
ชน จํ ากัด (มหาชน) ก็ไมมีความเสี่ยงทางการเงินระยะยาวเชนกัน มีโครงสรางของเงินทุนเชนเดียว
กันกับบริษัท โพสต พับลิชชิง จํ ากัด (มหาชน) และมีผลตอบแทนจากเงินลงทุนถัวเฉลี่ย 5 ป สูงที่
สุด สวนบริษัท เนชั่น มัลติมีเดีย กรุป จํ ากัด (มหาชน) เปนบริษัทที่มีความคลองตัวทางการเงินระยะ
สั้นต่ํ าที่สุด และมีความเสี่ยงทางการเงินคอนขางสูง เน่ืองจากมีการกอหน้ีระยะยาวเปนสัดสวน
จํ านวนมากเมื่อเปรียบเทียบกับสวนของผูถือหุน

ปรีดี โพธิ์วิจิตร (2543) ไดท ําการศึกษาเร่ือง การวิเคราะหความสามารถของการดํ าเนิน
งานของธุรกิจประกันภัย โดยใชอัตราสวนทางการเงิน  การศึกษาครั้งนี้มีวัตถุประสงคเพื่อศึกษาถึง
ความสามารถในการดํ าเนินงานของบริษัทประกันภัย  และศึกษาถึงการตัดสินใจของนักลงทุนที่จะ
ลงทุนในหลักทรัพยของบริษัทประกันภัย การศึกษาแบงเปน 2 สวน ดังน้ี
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สวนที ่1 เปนการวิเคราะหสถานะของบริษัทจากคาอัตราสวนที่ค ํานวณได พบวา บริษัท
ที่เลือกศึกษามีทั้งบริษัทที่มีผลการด ําเนินงานสูงกวาคาอัตราสวนของอุตสาหกรรมและบริษัทที่มีผล
การดํ าเนินงานต่ํ ากวาคาอัตราสวนของอุตสาหกรรม และบริษัทประกันภัยเกือบทุกบริษัทไดรับผล
กระทบจากวิกฤตการณทางเศรษฐกิจที่เกิดขึ้นในป 2540 เพราะอัตราผลกํ าไรของบริษัทมีอัตราลด
ลงและบางบริษัทมีผลด ําเนินงานขาดทุนในชวงป 2540 ถึง 2542 ขณะที่ประสิทธิภาพการใชทรัพย
สินของบริษัท   พบวา   บริษัทประกันวินาศภัยเกือบทุกบริษัทมีความสามารถใชประสิทธิภาพของ
ทรัพยสินต่ํ ากวาคาอัตราสวนของอุตสาหกรรมตลอดชวงระยะเวลาที่ศึกษา เพราะบริษัทสวนใหญ
ในอุตสาหกรรมจะเนนการดํ าเนินธุรกิจเฉพาะในสวนที่บริษัทนั้นมีความถนัด จึงท ําใหคาอัตราสวน
การใชประสิทธิภาพของทรัพยสินมีคาสูง ขณะที่บริษัทที่ทํ าการศึกษาซึ่งเปนบริษัทในตลาดหลัก
ทรัพยฯ เปนบริษัทขนาดใหญและสวนใหญจะใหบริการในทุกดานซึ่งบริษัทไมไดช ํานาญที่สุด ดัง
น้ัน ประสิทธิภาพในการใชทรัพยสินจึงตํ ่ากวาคาอัตราสวนของอุตสาหกรรม ในดานสภาพคลอง
และสภาพเสี่ยงพบวา บริษัทสวนใหญไมมีปญหาดานนี้มากนัก ยกเวน บริษัท ไทยพาณิชยประกัน
ชีวิต จํ ากัด (มหาชน) ซึ่งมีคาอัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุนสูงกวาคาอัตราสวนของอุตสาห
กรรมมาก และมีผลดํ าเนินงานที่ต่ํ านอกจากน้ียังมีผลขาดทุนสุทธิจากการดํ าเนินงานท ําใหมีความ
เสี่ยงสูงกวาบริษัทอื่น ๆ

ในดานอัตราผลตอบแทนจากการลงทุนของบริษัทประกันภัยแตละบริษัทพบวา มีความ
สัมพันธกับประเภทของหลักทรัพยที่ลงทุน โดยบริษัทประกันภัยที่มีผลตอบแทนจากการลงทุนสูง
จะมีการลงทุนในลักษณะกระจายเงินลงทุนไปในหลักทรัพยประเภทตาง ๆ มากกวาบริษัทที่มีผล
ตอบแทนจากการลงทุนต่ํ าและเงินลงทุนสวนใหญจะอยูในหลักทรัพยที่มีความมั่นคงดานรายได
มากกวา

สวนที ่ 2 เปนการหาความสัมพันธของคาอัตราสวนที่ได กับการลงทุนในหลักทรัพย
ของบริษัทประกันภัย พบวา อัตรากํ าไรตอหุนมีความสัมพันธกับมูลคาการซื้อขายหลักทรัพยของ
บริษัทน้ัน ในทิศทางเดียวกันและพบวาผูลงทุนจะเลือกลงทุนในหลักทรัพยที่มีผลตอบแทนสูงสุด
และมีความเสี่ยงตํ ่าสุดมากที่สุด ในทางตรงขามผูลงทุนจะเลือกลงทุนในหลักทรัพยที่มีผลตอบแทน
ต่ํ าและมีความเสี่ยงสูงนอยที่สุดเชนกัน

ดวงนภา ทองชมภูนุช (2545)  ไดท ําการศึกษาเร่ือง การวิเคราะหเพื่อตัดสินใจลงทุนใน
หลักทรัพยกลุมธุรกิจสื่อสาร โดยมีวัตถุประสงคเพื่อวิเคราะหภาวะเศรษฐกิจ และภาวะอุตสาห
กรรมที่มีอิทธิพลตอการตัดสินใจลงทุนในกลุมธุรกิจสื่อสาร รวมทั้งวิเคราะหผลการด ําเนินงานของ
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บริษัทในกลุ มธุรกิจสื่อสารที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย หลังจากวิกฤต
เศรษฐกจิในป 2540 จนถึงปจจุบัน

ผลการวิเคราะหพบวา ธุรกิจสื่อสารประสบปญหาเชนเดียวกับธุรกิจอื่น ๆ ซึ่งพิจารณา
ไดจากอัตราสวนทางการเงินที่แสดงใหทราบถึงผลการดํ าเนินงาน และฐานะการเงินของบริษัทที่
เปลี่ยนแปลงไป ซึ่งการขยายการลงทุนของธุรกิจมักจะมาจากการกูยืมทั้งจากภายในประเทศและ
ตางประเทศ ซึ่งธุรกิจที่มีการกอหน้ีตางประเทศมากจะไดรับผลกระทบที่รุนแรง ทํ าใหธุรกิจขาด
สภาพคลองในการดํ าเนินงาน คาใชจายในการดํ าเนินงานสูงขึ้น การแขงขันสูงและมีการขาดทุน
อยางตอเน่ือง บริษัทที่สามารถแกไขปญหาสภาพคลอง และดํ าเนินธุรกิจอยูไดจนถึงปจจุบันสวน
ใหญจะเปนบริษัทขนาดใหญที่มีโครงสรางทางการเงินดี ทํ าใหมีประสิทธิภาพในการดํ าเนินงาน 
โดยผลการศึกษาพบวา บริษัทที่สามารถแกไขปญหาตลอดระยะเวลา 4 ป ต้ังแตป 2541-2544 คือ 
บริษัท ชินแซทเทลไลท จํ ากัด (มหาชน) ดํ าเนินโครงการดาวเทียมส่ือสารแหงชาติ ภายใตสัมปทาน
จากกระทรวงคมนาคม ในปจจุบันบริษัทไดมีการจัดสงดาวเทียมไทยคมขึ้นสูวงโคจรจ ํานวน 3 ดวง 
คือ ดาวเทียมไทยคม 1A  ดาวเทียมไทยคม 2  และดาวเทียมไทยคม 3

นอกจากน้ี บริษัทยังประกอบกิจการอ่ืนอีก อาท ิ ใหบริการสือ่สารขอมูลความเร็วสงู 
บริการสือ่สารไรสายและอุปกรณสือ่สารไรสาย ในป 2544 ที่ผานมาบริษัทมีการขยายชองสัญญาณ
ดาวเทียมในประเทศอินเดียและภูมิภาคอินโดจีน รวมทั้งยังมีการขยายตัวของลูกคาที่ใชชอง
สัญญาณ เพื่อขยายโครงขายความเร็วสูงส ําหรับผูใหบริการอินเตอรเน็ต ทํ าใหบริษัทมีสภาพคลอง
ทางการเงิน การจัดการดานอ่ืน ๆ ของบริษัทมีทิศทางที่ดีขึ้นตลอด โดยเฉพาะการขายสินคาที่บริษัท
มีนโยบายขายเปนเงินสด ทํ าใหลูกหน้ีของบริษัทลดลง สวนบริษัทที่ประกอบธุรกิจเกี่ยวกับ
โทรศัพทเคลื่อนที่ และโทรศัพทพื้นฐาน นักลงทุนก็นาจะใหความสนใจ อาท ิบริษัท แอดวานซ อิน
โฟร เซอรวิส จํ ากัด (มหาชน) บริษัท อินเตอรเนช่ันเนิลเอนจีเนียริง จํ ากัด (มหาชน) และบริษัท 
สามารถเทลคอม จํ ากัด (มหาชน)



บทที ่3
วิธีดํ าเนินการวิจัย

การวิจัยคร้ังน้ีเปนการศึกษาจากขอมูลทุติยภูมิของบริษัทในธุรกิจสื่อสารโทรคมนาคม  
ในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศ  เพื่อวิเคราะหผลการดํ าเนินงานของแตละบริษัท  ระบุอัตราสวน
ทางการเงินที่สํ าคัญที่สงผลตอความสํ าเร็จในการดํ าเนินงาน และวิเคราะหความสัมพันธระหวาง
อัตราสวนทางการเงินกับผลการดํ าเนินงานของบริษัทโดยมีขั้นตอนในการดํ าเนินการวิจัย ดังน้ี

1.  กํ าหนดประชากรและกลุมตัวอยาง
2.  เก็บรวบรวมขอมูล
3.  ใชเคร่ืองมือในการวิจัย
4.  วิเคราะหขอมูล

1.  กํ าหนดประชากรและกลุมตัวอยาง

1.1  ประชากร  คือ  บริษัทที่ดํ าเนินธุรกิจสื่อสารโทรคมนาคมในตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทย มีทั้งหมด 12 บริษัท

1.2  กลุมตัวอยาง  คือ  บริษัทที่ดํ าเนินธุรกิจส่ือสารโทรคมนาคมท่ีมีผลการดํ าเนินงาน
ต้ังแตชวงเศรษฐกิจดี คือกอนป พ.ศ. 2540 เพื่อจะทํ าใหทราบถึงผลการดํ าเนินงานของบริษัทท่ีผาน
มาทั้งในชวงที่เศรษฐกิจดีและชวงที่เศรษฐกิจตกตํ่ า  โดยผูศึกษาไดคัดเลือกบริษัทกลุมตัวอยางที่จด
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยทั้งกอนและตั้งแตป พ.ศ. 2536 ที่สามารถด ําเนินธุรกิจ
มาจนถึงปจจุบันน้ี พรอมทั้งมีขอมูลทางการเงินและการบัญชีครบถวน จํ านวน 8 บริษัท   ดังน้ี

      จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย
1. บริษัท แอดวานซ อินโฟร เซอรวิส จํ ากัด (มหาชน)  พ.ศ. 2534
2. บริษัท อินเตอรแนช่ันเนิลเอนจีเนียริง จํ ากัด (มหาชน) พ.ศ. 2535
3. บริษัท ทีทีแอนดท ีจํ ากัด (มหาชน) พ.ศ. 2535
4.  บริษัท สามารถคอรปอเรช่ัน จํ ากัด (มหาชน)    พ.ศ. 2536
5. บริษัท เทเลคอมเอเซีย คอรปอเรช่ัน จํ ากัด (มหาชน) พ.ศ. 2536
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      จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย
6. บริษัท ยูไนเต็ดคอมมูนิเกชั่น อินดัสตรี จํ ากัด (มหาชน) พ.ศ. 2536
7. บริษัท จัสมนิ อินเตอรเนช่ันแนล จํ ากัด (มหาชน) พ.ศ. 2537
8. บริษัท ชินแซทเทลไลท จํ ากัด (มหาชน) พ.ศ. 2537

2.  เก็บรวบรวมขอมูล

ขอมูลที่ใชในการศึกษาครั้งนี ้คือ ขอมูลทุติยภูม ิ(Secondary Data) โดยการเก็บรวบรวม
ขอมูลจากงบการเงิน  ไดแก  ขอมูลทางการเงินและการบัญชีจากงบการเงินรวม ซึ่งประกอบดวย  
งบดุล งบก ําไรขาดทุน และหมายเหตุประกอบงบการเงิน รวมทั้งเอกสารตาง ๆ ท่ีเก่ียวของของแต
ละบริษัทธุรกิจส่ือสารโทรคมนาคมต้ังแต พ.ศ. 2537 ถึง พ.ศ. 2545  ขอมูลดังกลาวถูกเก็บรวบรวม
จากตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย

3.  ใชเคร่ืองมือในการวิจัย

การวิจัยคร้ังน้ีไดใชทั้งเคร่ืองมือทางการเงินและสมการถดถอยแบบตัวแปรเดียว 
(Univariate Regression) และ แบบเชิงซอน (Multivariate Regression) เพื่อวิเคราะหผลการดํ าเนิน
งานของบริษัทตาง ๆ ในธุรกจิสือ่สารโทรคมนาคม ระบุอัตราสวนทางการเงินที่ส ําคัญที่สงผลตอ
ความสํ าเร็จในการดํ าเนินงาน และวิเคราะหความสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินกับผลการ
ดํ าเนินงาน  ซึ่งมีรายละเอียด ดังน้ี

3.1  วิเคราะหผลการดํ าเนินงานของบริษัทตาง ๆ ในธุรกจิสือ่สารโทรคมนาคม โดยใช
อัตราสวนทางการเงิน อัตราสวนดังกลาวไดแก

            3.1.1  อัตราสวนสภาพคลอง ไดแก  อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน  และอัตราสวน
เงินทุนหมุนเวียนเร็ว

            3.1.2  อัตราสวนความสามารถในการบริหารสินทรัพย  ไดแก อัตราการหมุนเวียน
ของสินคาคงเหลือ  อัตราการหมุนเวียนของลูกหน้ีการคา  อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยถาวร
และอัตราสวนหมุนเวียนของสินทรัพยรวม

            3.1.3  อัตราสวนความสามารถในการบริหารหน้ีสิน  ไดแก  อัตราสวนหน้ีสิน
อัตราสวนหน้ีสินตอสวนของผูถือหุน อัตราสวนหน้ีสินระยะยาวตอสวนของผูถือหุน และอัตรา
สวนแสดงความสามารถในการจายดอกเบี้ย
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            3.1.4  อัตราสวนความสามารถในการท ําก ําไร  ไดแก  อัตราสวนกํ าไรตอยอดขาย
อัตราสวนกํ าไรจากการดํ าเนินงานตอสินทรัพยรวม  อัตราสวนผลตอบแทนจากสินทรัพยรวม  และ
อัตราสวนผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน

ผลการวิเคราะหอัตราสวนทางการเงินดังกลาว ของบริษัททั้ง 8 บริษัท แสดงไดดังตา
รางท่ี 4.1 - 4.10

3.2  ใชสมการถดถอยทั้งแบบตัวแปรเดียว และแบบเชิงซอน  เพื่อระบุอัตราสวนทาง
การเงินที่สํ าคัญที่สงผลตอความสํ าเร็จในการดํ าเนินงาน และวิเคราะหความสัมพันธระหวางอัตรา
สวนทางการเงินกับผลการดํ าเนินงานของบริษัท โดยผูวิจัยไดคัดเลือกอัตราสวนทางการเงินเพื่อ
ทดสอบความสัมพันธดังกลาว ไดแก อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพย
ถาวร อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยรวม อัตราสวนหน้ีสิน และอัตราสวนหนี้สินระยะยาวตอ
สวนของผูถือหุน เนื่องจากอัตราสวนทางการเงินดังกลาวขางตน เปนอัตราสวนโดยทั่วไปที่นิยมใช
ในการวิเคราะหความสัมพันธกับผลการดํ าเนินงานของบริษัท สมการดังกลาวแสดงไดดังนี้

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 าไรสทุธิรายไตรมาสของแตละบริษัทในธรุกิจสือ่สารโทรคมนาคม
CR =   อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนรายไตรมาส
FAT =   อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยถาวรรายไตรมาส
TAT =   อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยรวมรายไตรมาส
DE =   อัตราสวนหน้ีสินรายไตรมาส
LTE =   อัตราสวนหน้ีสินระยะยาวตอสวนของผูถือหุนรายไตรมาส
e =   คาความคลาดเคลื่อน
α0 =   คาจุดตัดของสมการถดถอย
α1- α5 =   คาสัมประสิทธิ์ของตัวแปรอิสระ
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      ผลการวิเคราะหขอมูลจากสมการที ่3.1-3.6 ของบริษัททั้ง 8 บริษัท แสดงไดดังตารางท่ี 
4.11 - 4.18

4.  วิเคราะหขอมูล

การอธิบายผลการวิเคราะหขอมูลจะแยกการอธิบายออกเปน 2 สวนคือ
4.1  ผลการวิเคราะหอัตราสวนทางการเงิน
4.2  ผลการวิเคราะหสมการถดถอย



บทที ่4
ผลการวิเคราะหขอมูล

ผลการวิเคราะหขอมูลเพื่อประเมินผลการดํ าเนินงานของบริษัทในธุรกิจสื่อสารโทร
คมนาคม ระบุอัตราสวนทางการเงินที่ส ําคัญที่สงผลตอความส ําเร็จในการดํ าเนินงาน และวิเคราะห
ความสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินกับผลการด ําเนินงานของบริษัท สามารถอธิบายไดเปน 
2 สวน คือ

1.  ผลการวิเคราะหอัตราสวนทางการเงิน
2.  ผลการวิเคราะหสมการถดถอย

1.  ผลการวิเคราะหอัตราสวนทางการเงิน

ผลการวิเคราะหอัตราสวนทางการเงินของบริษัทในธุรกิจส่ือสารโทรคมนาคม อธบิาย
รายละเอียดไดดังนี้

1.1  บริษัท แอดวานซ อินโฟร เซอรวิส จ ํากัด (มหาชน)  ผลการวิเคราะหอัตราสวน
สภาพคลอง   อัตราสวนความสามารถในการบริหารสินทรัพย  อัตราสวนความสามารถในการ
บริหารหน้ีสิน และอัตราสวนความสามารถในการท ําก ําไร แสดงไดดังตารางท่ี 4.1
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ตารางท่ี  4.1  อัตราสวนทางการเงินของบริษัท แอดวานซ อินโฟร เซอรวิส จํ ากัด (มหาชน):
   พ.ศ. 2537-2545

อัตราสวน  2537 2538 2539 2540 2541 2542 2543 2544 2545
อัตราสวนแสดงสภาพคลอง           
1. อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน เทา 1.28 1.04 0.79 0.73 0.50 0.87 1.22 0.94 0.63
2. อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว เทา 1.28 1.04 0.79 0.73 0.47 0.79 1.11 0.88 0.57
อัตราสวนแสดงความสามารถในการ
บริหารสินทรัพย  
1. อัตราการหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ เทา N/A N/A N/A 229.79 22.10 26.84 18.76 26.47 40.92
2. อัตราการหมุนเวียนของลูกหนี้การคา วัน 61.96 71.11 62.24 74.83 73.03 54.95 53.04 46.62 32.47
3. อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยถาวร เทา 15.16 19.57 19.11 9.30 7.73 12.77 4.60 9.51 8.23
4. อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยรวม เทา 0.40 0.50 0.58 0.43 0.40 0.63 0.62 0.52 0.64
อัตราสวนแสดงความสามารถในการ
บริหารหนี้สิน  
1. อัตราสวนหนี้สิน เทา 0.59 0.57 0.50 0.66 0.71 0.46 0.52 0.64 0.59
2. อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน เทา 1.42 1.34 1.01 1.95 2.44 0.85 1.10 1.77 1.46
3. อัตราสวนหนี้สินระยะยาวตอสวนของ
    ผูถือหุน เทา 0.42 0.21 0.17 0.63 0.56 0.18 0.32 0.83 0.84
4. อัตราสวนแสดงความสามารถในการ
   จายดอกเบี้ย เทา 10.54 14.94 21.89 10.86 3.60 7.63 15.92 7.40 7.27
อัตราสวนแสดงความสามารถในการทํ ากํ าไร  
1. อัตราสวนก ําไรตอยอดขาย เทา 0.25 0.30 0.28 0.17 0.10 0.11 0.18 0.06 0.14
2. อัตราสวนก ําไรจากการด ําเนินงานตอ
    สินทรัพยรวม เทา 0.16 0.23 0.25 0.18 0.12 0.14 0.20 0.10 0.18
3. อตัราสวนผลตอบแทนจากสินทรัพยรวม เทา 0.10 0.17 0.16 0.09 0.04 0.07 0.13 0.04 0.10
4. อัตราสวนผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน เทา 0.24 0.35 0.33 0.21 0.13 0.13 0.23 0.09 0.22

จากตารางท่ี 4.1 แสดงใหเห็นวาสภาพคลองของบริษัทมีแนวโนมลดลงตั้งแตป 2537-
2541 แตกลับเพิ่มขึ้นในป 2542 และ 2543 และลดลงอีกในป 2545 กลาวคือ อัตราสวนเงินทุนหมุน
เวียนในป 2537 มีคาเทากับ 1.28 และลดลงจนถึง 0.50 ในป 2541 แตกลับเพิ่มขึ้นถึง 1.22 ในป 2543 
และลดลงอยางตอเนื่องถึง 0.63 ในป 2545
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แนวโนมดังกลาวอาจมีสาเหตุมาจาก บริษัทมีหนี้สินในสวนของเจาหนี้การคาและคาใช
จายคางจาย เงินกูยืมระยะยาวที่ถึงก ําหนดชํ าระภายในหนึ่งปเพิ่มมากขึ้น และในป 2540 ประเทศ
ไทยและบางประเทศในเขตภูมิภาคเอเชียแปซิฟคประสบปญหาความยุงยากทางเศรษฐกิจ อันเก่ียว
เน่ืองกับการลดลงของมูลคาของหนวยเงินตราและการลดลงของความเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ
ของประเทศ มีผลใหรัฐบาลไทยตองขอความชวยเหลือจากกองทุนการเงินระหวางประเทศ เพื่อ
ผอนคลายและแกไขวิกฤตการณทางเศรษฐกิจ ทํ าใหบริษัทไดรับผลกระทบจากสภาวะเศรษฐกิจ
ของประเทศไทยและภูมิภาคเอเชียแปซิฟคโดยรวม

ในป 2542 และป 2543 บริษัทมีสภาพคลองเพิ่มขึ้นจากป 2541 ท้ังน้ีเน่ืองจาก บริษัทมี
รายไดจากการขายสินคาและใหบริการเพิ่มขึ้น  ในป 2544 บริษัทมีสภาพคลองลดลง เนื่องจากการ
เพิ่มขึ้นอยางมากของเจาหน้ีการคาและสวนของผลประโยชนตอบแทนรายปคางจายที่ถึงกํ าหนด
ชํ าระภายในหนึ่งป  และในป 2545 บริษัทมีสภาพคลองลดลงจากป 2544 เนื่องจากการลดลงอยาง
มากของเงินสดและรายการเทียบเทาเงินสดจากการลงทุนขยายเครือขายระบบโทรศัพทเคลื่อนที่
อยางตอเน่ือง  สวนอัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว มีการเคลื่อนไหวในทิศทางเดียวกันกับอัตรา
สวนเงินทุนหมุนเวียน

ความสามารถในการบริหารสินทรัพยของบริษัทมีแนวโนมเพิ่มขึ้นตั้งแตป 2537-2539
แตลดลงในป 2540 และกลับเพิ่มขึ้นอีกในป 2542 กลาวคือ อัตราการหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ 
ในป 2537-2539 บริษัทยังไมมีขอมูล ในป 2540 มีคาเทากับ 229.79 และในป 2541 มีคาเทากับ 
22.10 และลดลงจนถึง 18.76 ในป 2543 แตกลับเพิ่มขึ้นถึง 40.92 ในป 2545 ท้ังน้ีเน่ืองจาก มีรายได
จากการขายสินคา รายไดจากการใหบริการและใหเชาอุปกรณเพิ่มสูงขึ้น มียอดเทากับ 80,250 ลาน
บาท และมีสินคาคงเหลือเทากับ 1,970 ลานบาท ซึ่งยอดตนทุนสินคาคงเหลือลดลงจากป 2544 อัน
เปนสาเหตุจากตลาดโทรศัพทเคลื่อนที่โดยรวมมีการขยายตัวเปนอยางมาก จึงท ําใหผูผลิตสามารถ
ผลติในตนทุนท่ีต่ํ าลง

อัตราการหมุนเวียนของลูกหน้ีการคาของบริษัท มีแนวโนมเร็วข้ึน ในป 2540 มีระยะ
เวลาเก็บหนี้นานที่สุดคือ 75 วัน และเก็บหน้ีไดเร็วข้ึนเทากับ 32 วันในป 2545 เนื่องจากบริษัทไดท ํา
การเปลี่ยนแปลงเงื่อนไขการระงับบริการชั่วคราวที่มีความสอดคลองกับกลุมเปาหมายมากขึ้น 
ตลอดจนเพิ่มความเขมงวดในการตรวจสอบการชํ าระคาบริการของผูใชบริการ และไดมีการนํ า
ระบบ Intelligent Database มาใชเพื่อเพิ่มความสามารถในการบริหารคุณภาพสินทรัพยไดดีขึ้น อีก
ทั้งการเพิ่มขึ้นของสัดสวนผูใชบริการแบบ Prepaid ท่ีผูใชบริการตองจายเงินลวงหนา จึงเปนผลทํ า
ใหระยะเวลาในการจัดเก็บหนี้ดีขึ้น
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อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยถาวรของบริษัทในป 2538 มีประสิทธิภาพในการ
บริหารสินทรัพยถาวรสูงสุด มีคาเทากับ 19.57 เนื่องจากมีที่ดิน อาคารและอุปกรณสทุธ ิเทากับ 509 
ลานบาท และในป 2543 ลดลงต่ํ าสุดมีคาเทากับ 4.60 เนื่องจากมีที่ดิน อาคารและอุปกรณสทุธ ิ
2,340 ลานบาท สวนในป 2544 และ 2545 มียอดสูงขึ้นเปน 6,233 และ 9,748 ลานบาท มีอัตราสวน
เทากับ 9.51 และ 8.23 ทั้งนี้เนื่องจากบริษัทไดมีการลงทุนในอุปกรณที่เกี่ยวของกับการใหบริการ
เสริมส ําหรับโทรศัพทเคล่ือนท่ีเพ่ิมข้ึน สํ าหรับอัตราการหมุนเวียนของสนิทรัพยรวม มีการเคล่ือน
ไหวในแนวโนมใกลเคียงกัน มีคาระหวาง 0.40 – 0.64 โดยในป 2537 มีคาตํ ่าสุด และป 2545 มีคา
สูงสูด กลาวคือ มีคาเทากับ 0.40  และ 0.64

ความสามารถในการบริหารหน้ีสินบริษัทมีแนวโนมในการชํ าระหน้ีเพิ่มขึ้นต้ังแตป 
2537-2539 และลดลงในป 2540-2541 แตกลับเพิ่มขึ้นอีกในป 2542 และลดลงอยางตอเนื่องในป 
2543-2545  กลาวคือ ในป 2540 มีสัดสวนของหนี้สินตอสวนของผูถือหุนสูงสุด คือเทากับ 2.44
เนื่องจากบริษัทไดมีหนี้สินระยะยาวเพิ่มสูงขึ้น โดยมีเงินกูรวมจากธนาคารตางประเทศเปนจ ํานวน 
8,417 ลานบาท และมีหุนกูระยะยาวจํ านวน 1,000 ลานบาท

บริษัทมีนโยบายที่จะรักษาสัดสวนของหน้ีสินตอสวนของผูถือหุนใหอยูในระดับไม
เกนิ 2 ตอ 1 ณ สิ้นป 2543 มีอัตราสวนเทากับ 1.10 เนื่องจากบริษัทไดออกหุนกูระยะยาวจ ํานวน 
10,000 ลานบาทในเดือนมีนาคม 2543 รวมถึงหนี้สินระยะสั้นและระยะยาวเพิ่มขึ้น ณ สิ้นป 2544  มี
อัตราสวนเทากับ 1.77 เพิ่มขึ้นจากป 2543 เนื่องจากการออกหุนกูระยะยาว 2 คร้ัง ในเดือนมีนาคม 
และเดือนพฤศจิกายน 2544 จํ านวน 26,890 ลานบาท รวมถึงหนี้สินระยะสั้นและระยะยาวที่เพิ่มขึ้น 
และในป 2545 มีโครงสรางทางการเงินดีขึ้นคือมีคาเทากับ 1.46 เนื่องจากบริษัทมีผลก ําไรที่เพิ่มขึ้น
อยางมากจากป 2544 ทํ าใหสวนของผูถือหุนเพ่ิมข้ึนเปนจํ านวน 10,220 ลานบาท และในป 2545 
บริษัทไดออกหุนกูระยะยาวจํ านวน 2 คร้ังในเดือนมีนาคม และเดือนตุลาคม เปนจํ านวนเงิน 15,000 
ลานบาท และเงินกูยืมระยะยาว 2,000 ลานบาทในเดือนพฤศจิกายน และบริษัทไดชํ าระเงินกูยืม
ระยะสั้นและหุนกูระยะยาวเปนจ ํานวนเงินรวมท้ังส้ิน 13,031 ลานบาท

ในป 2540 มีอัตราสวนหนี้สินระยะยาวตอสวนของผูถือหุนเพิ่มขึ้นจากป 2537-2539 
คือมีคาเทากับ 0.63 เนื่องจากมีเงินกูจากธนาคารตางประเทศ  เงินกูรวมจากธนาคารตางประเทศ เงิน
กูจากบริษัทการเงินตางประเทศ เงินกูจากบริษัทตางประเทศ และหนี้สินภายใตสัญญาเชาการเงิน 
เพื่อจัดหารถยนตส ําหรับใชในการดํ าเนินธุรกิจ ท ําให ณ สิ้นป 2540 มียอดหนี้สินระยะยาวสุทธิเปน
จํ านวน 6,584 ลานบาท และยอดหุนกูระยะยาวจํ านวน 1,000 ลานบาท และในป 2544 และ 2545 มี
อัตราสวนเพิ่มสูงขึ้นอีกจากป 2543 คือมีคาเทากับ 0.83 และ 0.84  เนื่องจากบริษัทไดออกหุนกูระยะ
ยาวเพิ่มขึ้น 14,986 ลานบาท และเงินกูยืมระยะยาวและหนี้สินตามสัญญาเชาทางการเงินเพิ่มขึ้นเปน
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จํ านวนเงินสุทธ ิ3,358 ลานบาท รวมเปนจํ านวนเงินทั้งสิ้น 18,344 ลานบาท  ทํ าใหมียอดหุนกูระยะ
ยาวและหนี้สินระยะยาว ณ สิ้นป 2544 เทากับ 41,184 ลานบาท และป 2545 มียอดหุนกูและเงินกูยืม
ระยะยาวรวมทั้งสิ้นจํ านวน 51,734 ลานบาท

ความสามารถในการจายดอกเบ้ียของบริษัทในป 2537 ถึงป 2539 มีรายไดคาบริการ
และการใหเชาอุปกรณในสัดสวนที่เพิ่มสูงขึ้นทุกป ทํ าใหมีอัตราสวนในการจายดอกเบี้ยในสัดสวน
ที่ดีเพิ่มสูงขึ้น แตในป 2540 ลดลง เน่ืองจากเม่ือวันท่ี 2 กรกฎาคม 2540 กระทรวงการคลังไดออก
ประกาศเร่ืองปรับปรุงระบบการแลกเปล่ียนเงินตรา โดยใหเปลี่ยนมาใชระบบอัตราแลกเปลี่ยนแบบ
ลอยตัว กลุมบริษัทมีนโยบายรับรูผลขาดทุนจากอัตราแลกเปลี่ยนที่เกิดจากการเปลี่ยนแปลงระบบ
เงินตราตางประเทศที่เกิดขึ้นในระหวางปเปนคาใชจายในงบกํ าไรขาดทุนทั้งจํ านวนเทากับ 1,240 
ลานบาท แตบริษัทไดท ําสัญญาแลกเปล่ียนอัตราดอกเบ้ีย เพื่อที่จะไดรับดอกเบี้ยในอัตราลอยตัวจาก
จํ านวนเงินตามสัญญา และจายดอกเบี้ยในอัตราคงที่ส ําหรับเงินตนจํ านวนเดียวกัน เปนการปองกัน
ความเสี่ยงทางการเงิน

ความสามารถในการทํ าก ําไรของบริษัท มีการเคลื่อนไหวในทิศทางเดียวกัน คือ ในป 
2537-2538 มีแนวโนมเพ่ิมข้ึน และลดลงในป 2539-2541 กลับเพิ่มขึ้นในป 2542-2543 ลดลงอีกใน
ป 2544 และเพิ่มขึ้นในป 2545 เนื่องจากในป 2540 ประเทศไทยประสบปญหาความยุงยากทาง
เศรษฐกิจ อันเกี่ยวเน่ืองกับการลดลงของมูลคาของหนวยเงินตราและการลดลงของความเจริญเติบ
โตทางเศรษฐกิจของประเทศ และในป 2543 บริษัทมีความสามารถท ําก ําไรเพิ่มขึ้น เนื่องจากในวัน
ที ่ 8 พฤษภาคม 2543 บริษัทไดรับการจายช ําระคืนเงินชดเชยคาภาษีมูลคาเพิ่มจากองคการโทรศัพท
แหงประเทศไทยเปนจํ านวนเงิน 953 ลานบาท พรอมทั้งดอกเบี้ยจํ านวน 79 ลานบาท รวมเปนเงิน
ทั้งสิ้น 1,032 ลานบาท บริษัทมีก ําไรสุทธ ิ6,599 ลานบาท

ในป 2544 บริษัทมีอัตราสวนแสดงความสามารถในการทํ ากํ าไรลดลงจากป 2543  
เนื่องจาก  บริษัทมีคาใชจายเพ่ิมข้ึนจากการต้ังคาเผ่ือขาดทุนจากการดอยคาตนทุนเครือขายโทรศัพท
เคลื่อนที่ระบบอนาลอก NMT และตนทุนเครือขายโทรศัพทติดตามตัว เปนจํ านวนเงินประมาณ 
4,265 ลานบาท แตในป 2545 บริษัทมีอัตราสวนแสดงความสามารถในการท ําก ําไรเพิ่มสูงขึ้นจากป 
2544  เนื่องจากบริษัทมีรายไดจากการขาย รายไดจากการใหบริการและเชาอุปกรณเพิ่มสูงขึ้น โดย
เปนผลมาจากการขยายฐานลูกคา โดยเฉพาะในการใหบริการโทรศัพทเคลื่อนที่แบบชํ าระคาใช
บริการลวงหนา (Prepaid)
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1.2  บริษัท อินเตอรแนช่ันเนิลเอนจีเนียริง จ ํากัด (มหาชน)  ผลการวิเคราะหอัตราสวน
สภาพคลอง  อัตราสวนความสามารถในการบริหารสินทรัพย  อัตราสวนความสามารถในการ
บริหารหน้ีสิน และอัตราสวนความสามารถในการท ําก ําไร แสดงไดดังตารางท่ี 4.2

ตารางท่ี  4.2  อัตราสวนทางการเงินของบริษัท อินเตอรแนช่ันเนิลเอนจีเนียริง จํ ากัด (มหาชน):
   พ.ศ. 2537-2545

อัตราสวน  2537 2538 2539 2540 2541 2542 2543 2544 2545
อัตราสวนแสดงสภาพคลอง           
1. อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน เทา 1.38 1.67 0.84 0.87 0.40 0.37 0.85 3.13 1.90
2. อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว เทา 1.09 1.38 0.68 0.79 0.34 0.29 0.65 2.19 1.17
อัตราสวนแสดงความสามารถในการ
บริหารสินทรัพย  
1. อัตราการหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ เทา 6.66 6.26 6.25 9.80 9.09 5.39 9.05 9.43 9.75
2. อัตราการหมุนเวียนของลูกหนี้การคา วัน 66.33 68.27 61.11 60.83 44.73 31.03 31.50 31.06 26.85
3. อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยถาวร เทา 5.56 5.49 5.31 4.40 2.69 2.46 4.52 5.85 6.55
4. อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยรวม เทา 0.89 0.54 0.38 0.46 0.33 0.36 0.67 0.93 1.13
อัตราสวนแสดงความสามารถในการ
บริหารหนี้สิน  
1. อัตราสวนหนี้สิน เทา 0.47 0.69 0.68 0.90 0.84 0.84 0.41 0.17 0.40
2. อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน เทา 0.90 2.25 2.11 8.63 5.12 5.41 0.69 0.21 0.67
3. อัตราสวนหนี้สินระยะยาวตอสวน
    ของผูถือหุน เทา 0.00 1.23 0.85 2.10 0.69 0.00 0.05 0.07 0.38
4. อัตราสวนแสดงความสามารถในการ
    จายดอกเบี้ย เทา 20.20 2.48 1.94 -0.84 2.49 -0.82 -0.28 -1.27 -49.62
อัตราสวนแสดงความสามารถในการทํ ากํ าไร  
1. อัตราสวนก ําไรตอยอดขาย เทา 0.13 0.06 0.14 -0.83 0.10 -0.23 0.63 0.09 -0.25
2. อัตราสวนก ําไรจากการด ําเนินงานตอ
    สินทรัพยรวม เทา 0.18 0.05 0.07 -0.04 0.14 -0.06 -0.01 -0.02 -0.28
3. อตัราสวนผลตอบแทนจากสินทรัพยรวม เทา 0.11 0.04 0.06 -0.29 0.03 -0.08 0.59 0.12 -0.27
4. อัตราสวนผลตอบแทนจากสวนของ
    ผูถือหุน เทา 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  แสดงใหเห็นวาสภาพคลองของบริษัทมีแนวโนมลดลงในป 2537-
2542 เพิ่มขึ้นในป 2543-2544 และลดลงอีกในป 2545 กลาวคือ อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนในป 
2537 มีคาเทากับ 1.38 และลดลงจนถึง 0.37 ในป 2542 แตกลับเพิ่มขึ้นถึง 3.13 ในป 2544 และลด
ลงถึง 1.90 ในป 2545  สาเหตุที่ในป 2542  มีสภาพคลองตํ ่าสุด เนื่องจาก  มีสินทรัพยหมุนเวียน
จํ านวน 821 ลานบาท ลดลงจาก 1,004 ลานบาท ณ สิ้นป 2541 โดยมีเงินลงทุนระยะสั้นและลูกหนี้
การคาจํ านวน 87 ลานบาท และ 82 ลานบาท ตามล ําดับ ลดลงจาก 461 ลานบาท และ 154 ลานบาท 
ตามล ําดับ ณ สิ้นป 2541 และมีหนี้สินหมุนเวียนจ ํานวน 2,226 ลานบาท ลดลงจาก 2,535 ลานบาท 
ณ สิ้นป 2541 ท ําใหบริษัทมีความสามารถในการช ําระหนี้ระยะสั้นไดตํ ่า

ส ําหรับป 2544 มีสภาพคลองสูงสุด เนื่องจากมีสินทรัพยหมุนเวียนจํ านวน 741 ลาน
บาท ลดลงจาก 750 ลานบาท ณ สิ้นป 2543 โดยมีเงินสดและเงินฝากธนาคาร และเงินลงทุนระยะ
ส้ันจํ านวน 44 ลานบาท และ 154 ลานบาท ตามล ําดับ ลดลงจาก 94 ลานบาท และ 243 ลานบาท 
ตามล ําดับ ณ สิ้นป 2543  และมีหนี้สินหมุนเวียนจ ํานวน 237 ลานบาท ลดลงจาก 883 ลานบาท ณ 
สิ้นป 2543 สวนอัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว มีการเคลื่อนไหวในทางเดียวกันกับอัตราสวนเงิน
ทุนหมุนเวียน

ความสามารถในการบริหารสินทรัพยของบริษัทมีแนวโนมลดลงตั้งแตป 2537-2542 
และกลับเพิ่มขึ้นในป 2543 จนถึงป 2545  กลาวคือ อัตราการหมุนเวียนของสินคาคงเหลือในป 
2540 และ 2545 มีอัตราสวนสูงมีคา 9.80 และ 9.75 โดยมียอดสินคาคงเหลือจ ํานวน 224 และ 248 
ลานบาท และในป 2545 มีรายไดจากการขายและบริการจํ านวน 2,422 ลานบาท เพิ่มขึ้นจาก 
2,103 ลานบาท ณ สิ้นป 2544 และ 1,580 ลานบาท ณ สิ้นป 2543  โดยบริษัทมีนโยบายในการ
เพิ่มยอดจํ าหนาย เพิ่มอัตรากํ าไรจากการจํ าหนายโทรศัพทเคลื่อนที่ และเพิ่มฐานลูกคาที่มาใช
บริการ โดยเนนการขยายสาขาเพื่อท ําการจํ าหนายโดยตรงถึงลูกคาผานราน Mobile Easy ซึ่งเปน
รานคาปลีกของบริษัท  เนนการขายสินคาที่มีคุณภาพและการรับประกันคุณภาพสินคา ขยายการ
บริการซอมบํ ารุงไปทั่วประเทศเพื่อรองรับปริมาณเคร่ืองซอมที่เพิ่มสูงขึ้นเน่ืองจากเปนธุรกิจที่มี
อัตราการทํ าก ําไรสูง และปรับปรุงการบริหารภายในใหมีประสิทธิภาพมากขึ้นเพื่อปรับตัวใหเขา
กับภาวะการแขงขันของตลาดโดยรวม และขยายธุรกิจดานวิศวกรรมโดยการจัดหาสินคาและ
บริการใหมๆ เขามาท ําตลาด และรักษาฐานลูกคาเดิมเพื่อเพิ่มรายไดและกระจายแหลงที่มาของ
รายได

อัตราการหมุนเวียนของลูกหน้ีการคาของบริษัทมีระยะเวลาเก็บหน้ีไดเร็วขึ้น คือในป 
2537 ใชระยะเวลาเก็บหนี ้ 66 วัน และใชเวลาลดลงจนถึง 27 วันในป 2545  ซึ่งท ําใหมียอดลูกหนี้
การคาคงเหลือจํ านวน 181 ลานบาท



31

อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยถาวรของบริษัท ในป 2542  บริษัทมีประสิทธิภาพ
การใชสินทรัพยถาวรต่ํ าสุด มีคาเทากับ 2.46 เนื่องจากมีที่ดิน อาคารและอุปกรณจํ านวน 389 ลาน
บาท ลดลงจาก 461 ลานบาท ณ สิ้นป 2541 และในป 2545 มีประสิทธิภาพการใชสินทรัพยถาวรสูง
สุด มีคาเทากับ 6.55 เนื่องจากมีที่ดิน อาคารและอุปกรณจํ านวน 370 ลานบาท เพิ่มขึ้นจาก 359 ลาน
บาท ณ สิ้นป 2544   บริษัทไดนํ ากรรมสิทธิ์หองชุดอาคารสํ านักงานของบริษัทไปจ ํานองกับ
ธนาคารแหงหน่ึง เพื่อคํ้ าประกันวงเงินสินเชื่อของบริษัท สวนอัตราการหมุนเวียนของสินทรัพย
รวมมีการเคลื่อนไหวในทางเดียวกันกับอัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยถาวร กลาวคือ ในป 2541 
มีประสิทธิภาพในการใชสินทรัพยตํ ่าสุด มีคาเทากับ 0.33 และในป 2545 มีประสิทธิภาพในการใช
สินทรัพยสูงสุด มีคาเทากับ 1.13

ความสามารถในการบริหารหนี้สินบริษัท ในป 2537-2540 มีการเคลื่อนไหวในทางลด
ลง และเพิ่มขึ้นในป 2541-2545  กลาวคือ ในไตรมาสที่สามของป 2542 มีสวนของผูถือหุนจํ านวน 
15 ลานบาท ลดลงอยางมากจาก 814 ลานบาท ณ ไตรมาสที่สามของป 2541 เนื่องจากมีขาดทุน
สะสม-ยังไมไดจัดสรรจ ํานวน 1,578 ลานบาท ในไตรมาสที่หนึ่งของป 2544 บริษัทไดเจรจาขอ
ปรับโครงสรางหนี้กับเจาหนี้ส ําหรับเงินกูยืมจํ านวน 2.5 ลานดอลลารสหรัฐอเมริกา หรือ 109 ลาน
บาท และดอกเบี้ยคางจายจ ํานวน 20 ลานบาท โดยเจาหนี้ตกลงยกเลิกเงินตนจ ํานวนหน่ึงและดอก
เบี้ยคางจายทั้งหมดจนถึงวันที่มีการปรับโครงสรางหนี ้และในไตรมาสที่สามของป 2544 บริษัทได
เจรจาขอปรับโครงสรางหนี้กับเจาหนี้เงินกูยืมระยะสั้นจ ํานวน 5 ลานดอลลารสหรัฐอเมริกา หรือ 
227 ลานบาท โดยจายช ําระทันทีเปนจํ านวนเงิน 55 ลานบาท สวนท่ีเหลือผอนชํ าระเปน 3 ไตรมาส 
ๆ ละ 10 ลานบาท นอกจากน้ี บริษัทไดตกลงออกหุนสามัญเพิ่มทุนใหแกเจาหนี้เงินกูยืมระยะสั้นดัง
กลาวจ ํานวน 6 ลานหุน ในมูลคาที่ตราไวหุนละ 10 บาท หรือราคาตลาดในวันปรับโครงสรางหนี้
แลวแตราคาใดจะต่ํ ากวา โดยวันที่ทํ าการปรับโครงสรางหน้ีมูลคาท่ีตราไวมีราคาต่ํ ากวาราคาตลาด

ความสามารถในการจายดอกเบ้ียของบริษัท ในป 2537 ถึงป 2545 ความสามารถในการ
ชํ าระดอกเบี้ยของบริษัทมีแนวโนมลดลง เน่ืองจากเม่ือวันท่ี 2 กรกฎาคม 2540 กระทรวงการคลังได
ประกาศใหเปลี่ยนระบบอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศสํ าหรับเงินบาทจากระบบตะกราเงิน 
เปนระบบอัตราแลกเปลี่ยนลอยตัว มีผลทํ าใหคาของเงินบาทตอเงินเหรียญสหรัฐลดลงจากมูลคา
กอนประมาศประมาณ 25.84 บาทตอเหรียญสหรัฐอเมริกา เปนมูลคาประมาณ 27.50 บาท ถึง 32.60 
บาท ตอเหรียญสหรัฐอเมริกา และคาของเงินเยนลดลงจากมูลคากอนประกาศประมาณ 0.22 บาท
ตอเยน เปนมูลคาประมาณ 0.26 บาท ถึง 0.28 บาทตอเยน ในชวงจากวันประกาศถึงวันที ่ 14 
สิงหาคม 2540 และ ณ วันท่ี 30 มิถุนายน 2540 บริษัทมีเงินกูและเจาหนี้ในสกุลเงินตราตางประเทศ
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จํ านวนรวมทั้งสิ้น 46.9 ลานเหรียญสหรัฐอเมริกา และ 425 ลานเยน บริษัทไมมีสัญญาซ้ือเงินตรา
ลวงหนาหรือเคร่ืองมือทางการเงินอ่ืน เพื่อปองกันความเสี่ยงจากอัตราแลกเปลี่ยน

ความสามารถในการทํ าก ําไรของบริษัท ในป 2537-2540 มีการเคล่ือนไหวในแนวโนม
ลดลง และเพิ่มขึ้นในป 2541 แตกลับลดลงอีกในป 2542-2545 ซึ่งในป 2540 ป 2542 และป 2545 
บริษทัมีคาอัตราสวนติดลบ เนื่องจากในป 2540 และ 2542 มีรายไดจากการขายและบริการ จํ านวน 
2,199 และ 956 ลานบาท และมีขาดทุนสุทธิจํ านวน 1,819 และ218 ลานบาท เนื่องจากในป 2540 มี
ขาดทุนจากระบบอัตราแลกเปลี่ยนแบบลอยตัวจ ํานวน 1,173 ลานบาท

ในป 2545 มีรายไดจากการขายและบริการจํ านวน 2,422 ลานบาท ลดลงจาก 2,103 ลาน
บาท ณ สิ้นป 2544 ขาดทุนสุทธิส ําหรับปจํ านวน 594 ลานบาท เนื่องจากการที่ผูคารายยอยสามารถ
นํ าสินคาเขามาจ ําหนายไดโดยอิสระ ทํ าใหผูคารายยอยซื้อสินคาจากบริษัทนอยลง และหันไปเนน
สินคาที่มีคุณภาพตํ ่าและไมมีการรับประกัน ทํ าใหบริษัทมีคาใชจายในการสนับสนุนการขายและคา
ใชจายในการบริหารงานสูงขึ้น
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1.3  บริษัท ทีทีแอนดที จ ํากัด (มหาชน)  ผลการวิเคราะหอัตราสวนสภาพคลอง  อัตรา
สวนความสามารถในการบริหารสนิทรัพย  อัตราสวนความสามารถในการบริหารหน้ีสิน  และ
อัตราสวนความสามารถในการทํ าก ําไร  แสดงไดดังตารางท่ี 4.3

ตารางท่ี  4.3  อัตราสวนทางการเงินของบริษัท ทีทีแอนดที จํ ากัด (มหาชน): พ.ศ. 2537-2545

อัตราสวน  2537 2538 2539 2540 2541 2542 2543 2544 2545
อัตราสวนแสดงสภาพคลอง           
1. อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน เทา 2.14 1.07 0.83 0.27 0.14 0.15 0.17 1.78 2.28
2. อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว เทา 2.12 0.90 0.73 0.24 0.12 0.14 0.16 1.60 2.08
อัตราสวนแสดงความสามารถในการบริหาร
สินทรัพย  
1. อัตราการหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ เทา 9.02 6.48 5.97 10.36 8.81 9.94 13.29 16.37 15.35
2. อัตราการหมุนเวียนของลูกหนี้การคา วัน 490.51 112.56 256.76 62.33 179.31 171.98 188.94 90.01 100.20
3. อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยถาวร เทา 0.57 1.81 2.39 3.27 2.84 2.93 3.23 2.22 2.33
4. อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยรวม เทา 0.03 0.11 0.10 0.11 0.11 0.12 0.13 0.15 0.16
อัตราสวนแสดงความสามารถในการบริหาร
หนี้สิน  
1. อัตราสวนหนี้สิน เทา 0.42 0.50 0.63 0.84 0.81 0.85 0.94 0.76 0.74
2. อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน เทา 0.71 1.02 1.69 5.08 4.40 5.77 14.63 3.12 2.79
3. อัตราสวนหนี้สินระยะยาวตอสวนของ
    ผูถือหุน เทา 0.49 0.81 1.22 2.86 0.20 0.29 0.74 2.91 2.59
4. อัตราสวนแสดงความสามารถในการ
    จายดอกเบี้ย เทา 1.71 3.24 1.63 -0.46 1.21 0.14 -0.55 0.23 1.34

อัตราสวนแสดงความสามารถในการทํ ากํ าไร  
1. อัตราสวนก ําไรตอยอดขาย เทา 0.26 0.25 0.09 -1.97 0.14 -0.41 -0.66 -0.06 0.08
2. อัตราสวนก ําไรจากการด ําเนินงานตอ
    สินทรัพยรวม เทา 0.02 0.06 0.04 -0.02 0.09 0.01 -0.03 0.01 0.05
3. อัตราสวนผลตอบแทนจาก
    สินทรัพยรวม เทา 0.01 0.03 0.01 -0.23 0.01 -0.05 -0.09 -0.01 0.01
4. อัตราสวนผลตอบแทนจากสวนของ
    ผูถือหุน เทา 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 แสดงใหเห็นวาสภาพคลองของบริษัทมีแนวโนมลดลงตั้งแตป 2537-
2541 และเพิ่มขึ้นในป 2542-2545  กลาวคือ  อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนในป 2537 มีคาเทากับ 2.14 
ลดลงจนถึง 0.14 ในป 2541 และกลับเพิ่มขึ้นจนถึง 2.28 ในป 2545 โดยในป 2541 มีสภาพคลองลด
ลง เน่ืองจาก มีสินทรัพยหมุนเวียนจ ํานวน 5,888 ลานบาท และมหีน้ีสินหมุนเวียนจํ านวน 42,871 
ลานบาท โดยมีสวนของเงินกูยืมระยะยาวที่ถึงกํ าหนดชํ าระในหน่ึงปและดอกเบี้ยคางจายจํ านวน 
23,343 ลานบาท และ 1,995 ลานบาท ตามล ําดับ เพ่ิมข้ึนจาก 21,391 ลานบาท และ 1,545 ลานบาท 
ตามล ําดับ ณ สิ้นป 2540 และในป 2545 มีสภาพคลองสูง  เนื่องจากมีสินทรัพยหมุนเวียนจํ านวน 
5196 ลานบาท เพ่ิมข้ึนจาก 4,075 ลานบาท ณ สิ้นป 2544 เปนผลมาจากเงินสดและเงินฝากธนาคาร 
เงินลงทุนระยะสั้น ที่เพิ่มสูงขึ้นจากป 2544 จํ านวน 597 และ 52 ลานบาท ตามล ําดับ ประกอบกับลูก
หน้ี ทศท. ที่เพิ่มสูงขึ้นตามฐานะรายไดที่เพิ่มขึ้น และมหีน้ีสินหมุนเวียนจํ านวน 2,277 ลานบาท ลด
ลงจาก 2,337 ลานบาท ณ สิ้นป 2544  สวนอัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว มีการเคล่ือนไหวในทาง
เดียวกนักับอัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน

ความสามารถในการบริหารสินทรัพยของบริษัท มีแนวโนมลดลงในป 2537-2539  
และเพิ่มขึ้นในป 2540-2544 แตกลับลดลงอีกในป 2545  กลาวคือ  อัตราการหมุนเวียนของสินคาคง
เหลือ ในป 2539 มีคาตํ ่าสุดเทากับ 5.97 และเพิ่มขึ้นจนถึง 16.37 ในป 2544 แตกลับลดลงจนถึง 
15.35 ในป 2545  อัตราการหมุนเวียนของลูกหน้ีการคา ในป 2537 มีระยะเวลาเก็บหนี้นานที่สุดเทา
กับ 491 วัน และลดลงจนถึง 62 วันในป 2540 แตกลับเพิ่มขึ้นอีกจนถึง 189 วันในป 2543 และลดลง
อีกในป 2544-2545 มีระยะเวลาเทากับ 90 และ 100 วัน ท้ังน้ีลูกหน้ีโดยตรงของบริษัท คือ ทศท. 
เนื่องจาก เมื่อวันที่ 2 กรกฎาคม 2535 บริษัทไดท ําสัญญารวมการงานและรวมลงทุนขยายบริการ
โทรศัพทในสวนภูมิภาคจ ํานวน 1 ลานเลขหมายกับองคการโทรศัพทแหงประเทศไทย และเม่ือวัน
ที ่21 กันยายน 2538 บริษัทไดลงนามในสัญญาแกไขเพิ่มเติมสัญญาฯ จํ านวน 5 แสนเลขหมาย รวม
ทั้งหมด 1.5 ลานเลขหมาย ทั้งน้ีบริษัทจะตองดํ าเนินการติดต้ังใหแลวเสร็จภายในวันท่ี 30 กันยายน 
2539 และตามสัญญาฯ ไดกํ าหนดใหการเก็บเงินคาใชโทรศัพททั้งหมดจากผูเชาเปนหนาที่ของ 
ทศท. กอนที่จะนํ าสวนแบงรายไดโอนตอมายังบริษัทตามสัดสวนท่ีระบุตามสัญญา เนื่องจาก ทศท. 
จะจายสวนแบงรายไดใหบริษัทตามรายไดท่ีไดรับชํ าระจากผูเชา ดังน้ัน ผลการจัดเก็บรายไดจึงมีผล
กระทบในทางออมตอคุณภาพของลูกหนี้ของบริษัท ประกอบกับผูเชาของบริษัทมีจํ านวนกวา 1.2 
ลานรายที่มีอยูทั่วประเทศของบริษัท เปนการกระจายความเสี่ยงในลักษณะหนึ่ง   และระยะเวลาใน
การเก็บหนี้จากลูกหนี้สั้นลง เนื่องจาก  ยอดลูกหนี้เฉลี่ยลดลง ซึ่งเปนผลมาจากการปรับโครงสราง
หน้ีที่เสร็จสมบูรณในเดือนกันยายน 2544
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อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยถาวรและสินทรัพยรวมของบริษัท  มีแนวโนมสูงขึ้น
ในป 2537-2540 และมีอัตราสวนใกลเคียงกันในป 2541-2545 ท้ังน้ีเน่ืองจาก ตามสญัญารวมการ
งานและรวมลงทุนขยายบริการโทรศัพทกับ ทศท. ภายใตเงื่อนไขของสัญญาดังกลาว บริษัทมีภาระ
ผูกพันตาง ๆ เชน จะตองลงทุนจัดหา ติดต้ัง ควบคุม ตลอดจนบํ ารุงรักษาอุปกรณในระบบตาง ๆ 
ตามที่ตกลงในสัญญา นอกจากน้ี บริษัทจะตองโอนกรรมสิทธิ์ในอุปกรณในระบบดังกลาว ตลอด
จนที่ดินและอาคารที่บริษัทเปนผูจัดหาและติดตั้งใหแก ทศท. เปนตน และวันที ่ 30 กันยายน 2539 
บริษัทไดดํ าเนินการติดต้ังอุปกรณหลัก และสงมอบเลขหมายโทรศัพทจํ านวน 1.5 ลานเลขหมายใน
เขตภูมิภาคแลวเสร็จตามสัญญารวมการงานฯ ให ทศท. หลังจากนั้น บริษัทไดดํ าเนินการสงมอบ
อุปกรณเสริมและสายกระจายเพิ่มเติมตามจํ านวนเลขหมายที่ติดต้ังเพิ่มขึ้น รวมมูลคาทรัพยสินสง
มอบสะสมถึงเดือนธันวาคม 2545 ประมาณ 50,301 ลานบาท

ความสามารถในการบริหารหน้ีสินบริษัท มีการเคลื่อนไหวในแนวโนมลดลงในป 
2537-2543 และเพิ่มขึ้นในป 2544-2545 กลาวคือ อัตราสวนหนี้สินในป 2537 มีคาเทากับ 0.42 และ
ลดลงจนถึง 0.94 ในป 2543 แตกลับเพิ่มขึ้นจนถึง 0.74 ในป 2545 เนื่องจาก ในป 2543 มีหน้ีสินรวม
จํ านวน 47,726 ลานบาท เพ่ิมข้ึนจาก 44,339 ลานบาท ณ สิ้นป 2542 และลดลงเปน 32,681 ลาน
บาท ในป 2545 ซึ่งในจํ านวนนี้ประกอบดวยหนี้สินหมุนเวียนและเงินกูยืมระยะยาวจ ํานวน 2,277
และ 30,404 ลานบาท ตามล ําดับ หน้ีสินที่ลดลงมากนี้เปนผลมาจากการช ําระคืนเงินตนตามกํ าหนด
ในแผนปรับโครงสรางหน้ีและการช ําระคืนเงินตนกอนกํ าหนดเปนจํ านวนกวา 1.14 พันลานบาท 
รวมถึงมูลคาหนี้สินที่เทียบเทาเงินบาทที่ลดลงจากเงินบาทที่ปรับตัวแข็งคาขึ้นในป 2545 สวนอัตรา
สวนหน้ีสินตอสวนของผูถือหุนในป 2543 มีคาสูงเทากับ 14.63 เนื่องจาก มีสวนของผูถือหุนลดลง
จํ านวน 4,421 ลานบาท ในจํ านวนนี้มีผลขาดทุนสะสมจ ํานวน 17,411 ลานบาท

ความสามารถในการจายดอกเบ้ียของบริษัทในป 2540 มีคาเทากับ –0.46 เนื่องจาก มี
ดอกเบี้ยจายจํ านวน 2,957 ลานบาท และมีขาดทุนกอนภาษีเงินไดและดอกเบี้ยจายจ ํานวน 1,362 
ลานบาท และในป 2543 มีคาเทากับ –0.55 เนื่องจาก มีดอกเบี้ยจายจํ านวน 2,814 ลานบาท และมี
ขาดทุนกอนภาษีเงินไดและดอกเบี้ยจายจ ํานวน 1,555 ลานบาท สํ าหรับป 2545 บริษัทมีความ
สามารถในการชํ าระดอกเบี้ยเพิ่มสูงขึ้น โดยมีดอกเบี้ยจายจ ํานวน 1,776 ลานบาท เนื่องจาก บริษัท
ไดชํ าระคืนเงินตนเปนจํ านวนมากในป 2545 ซึ่งเปนทั้งการชํ าระคืนเงินตนตามกํ าหนดในแผนปรับ
โครงสรางหนี้และการช ําระคืนเงินตนกอนกํ าหนด นอกจากน้ี ยังเปนผลมาจากอัตราดอกเบี้ยเงินกู
ส ําหรับลูกหน้ีช้ันดี (MLR) และอัตราดอกเบ้ียเงินกูตางประเทศ (LIBOR) ที่ลดลง

ความสามารถในการทํ ากํ าไรของบริษัท มีการเคลื่อนไหวในแนวโนมลดลงต้ังแตป 
2537-2540 เพิ่มขึ้นในป 2541 และกลับลดลงอีกในป 2542-2544 แตเพิ่มขึ้นอีกในป 2545 ซึ่งในป
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2540 ในป 2542 ถึงป 2544 มีอัตราสวนติดลบ  เนื่องจากในป 2540 และป 2542 ถึงป 2544 บริษัทมี
ผลขาดทุนสุทธิจ ํานวน 12,342 ลานบาท 2,527 ลานบาท 4,420 ลานบาท และ 424 ลานบาท ตาม
ลํ าดับ ทั้งนี ้ ในป 2542 ถึงป 2544 มีขาดทุนจากอัตราแลกเปลี่ยนสุทธิจ ํานวน 392 ลานบาท 2,406 
ลานบาท และ 353 ลานบาท

ในป 2544  มีกํ าไรจากการปรับโครงสรางหน้ีจํ านวน 1,605 ลานบาท  เนื่องจาก   ใน
ไตรมาสที่สามของป 2541 บริษัทไดเร่ิมดํ าเนินมาตรการตาง ๆ เพื่อวัตถุประสงคในการปรับโครง
สรางหนี้กับเจาหนี้เงินกูยืม ในวันที ่ 20 กรกฎาคม 2542 บริษัทไดลงนามเพ่ือเขาเปนสวนหน่ึงของ
สัญญาปรับโครงสรางหน้ีระหวางลูกหน้ีกับเจาหน้ีตามขั้นตอนของคณะกรรมการเพื่อสงเสริมการ
ปรับโครงสรางหน้ี (คปน.) และศาลลมละลายกลางไดมีคํ าสั่งใหความเห็นชอบแผนฟนฟูกิจการ
ของบริษัทในวันที ่27 ธันวาคม 2543 ตามแผนฟนฟูกิจการของบริษัท หน้ี ณ วันท่ี 3 กันยายน 2544 
(วันเสร็จสมบูรณ) ท่ีบริษัทมีตอเจาหน้ีสถาบันการเงิน หน้ีตอผูขายอุปกรณรายใหญ หน้ีตอบริษัทท่ี
เกี่ยวของกัน หน้ีตอเจาหน้ีการคารายยอยและหน้ีเงินกูดอยสิทธ ิ (ไมรวมหน้ีที่มีตอเจาหน้ีรัฐ
วิสาหกิจและหนวยงานรัฐบาล) ไดมกีารปรับโครงสรางแลว

ในระหวางไตรมาสที่สองของป 2544 บริษัทและ ทศท. ไดมีขอสรุปในการหักกลบลบ
หน้ีตามแผนฟนฟูกิจการของบริษัทแลว โดยมีหน้ีที่บริษัทตองชํ าระให ทศท. จํ านวนเงินรวม
ประมาณ 2,369 ลานบาท (รวมดอกเบี้ยจ ํานวนเงินประมาณ 392 ลานบาท ) และ ทศท. จะตองชํ าระ
หน้ีใหบริษัทจ ํานวนเงินรวมประมาณ 1,725 ลานบาท (รวมดอกเบี้ยจ ํานวนเงินประมาณ 132 ลาน
บาท) ผลจากการหักกลบลบหน้ีตามแผนพื้นฟูกิจการดังกลาวเปนผลใหบริษัทมีกํ าไรจากการปรับ
โครงสรางหนี้กับ ทศท. จํ านวนเงินประมาณ 1,511.6 ลานบาท บริษัทไดจายชํ าระหนี้สุทธิจํ านวน
เงินประมาณ 644 ลานบาท ใหแก ทศท. แลวเม่ือวันท่ี 20 มิถุนายน 2544

ในป 2545 บริษัทมีก ําไรสุทธิจํ านวน 569 ลานบาท ซึ่งมีสวนที่เปนกํ าไรจากอัตราแลก
เปลี่ยนจ ํานวน 447 ลานบาท  ท้ังน้ีเน่ืองจาก บริษัทมีความแนนอนของรายไดจากการใหบริการ
โทรศัพทพื้นฐานโครงการ 1.5 ลานเลขหมาย ในขณะเดียวกันคาใชจายรวมของบริษัทลดลงมาก 
โดยเฉพาะคาธรรมเนียมและคาใชจายตาง ๆ ท่ีเก่ียวกับการปรับโครงสรางหน้ีของบริษัท นับแตวัน
เสร็จสมบูรณในการปรับโครงสรางหน้ีเมื่อเดือนกันยายน 2544 ตลอดจนการควบคุมคาใชจาย
ดํ าเนินงานโดยรวมของบริษัทตลอดป 2545
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1.4  บริษัท สามารถคอรปอเรชั่น จํ ากัด (มหาชน)  ผลการวิเคราะหอัตราสวน         
สภาพคลอง  อัตราสวนความสามารถในการบริหารสินทรัพย  อัตราสวนความสามารถในการ
บริหารหน้ีสิน  และอัตราสวนความสามารถในการทํ าก ําไร  แสดงไดดังตารางท่ี 4.4

ตารางท่ี  4.4  อัตราสวนทางการเงินของบริษัท สามารถคอรปอเรช่ัน จํ ากัด (มหาชน):
   พ.ศ. 2537-2545

อัตราสวน  2537 2538 2539 2540 2541 2542 2543 2544 2545
อัตราสวนแสดงสภาพคลอง           
1. อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน เทา 0.93 0.95 0.88 0.77 0.28 0.84 1.01 0.96 0.76
2. อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว เทา 0.75 0.73 0.70 0.59 0.23 0.64 0.85 0.69 0.52
อัตราสวนแสดงความสามารถในการบริหาร
สินทรัพย  
1. อัตราการหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ เทา 2.95 3.28 4.27 4.48 12.07 6.50 9.63 9.99 7.21
2. อัตราการหมุนเวียนของลูกหนี้การคา วัน 214.29 158.43 221.55 120.00 95.94 94.20 64.31 34.96 36.81
3. อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยถาวร เทา 4.40 3.68 3.58 4.74 4.74 3.69 6.01 6.08 3.59
4. อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยรวม เทา 0.30 0.33 0.40 0.37 0.41 0.35 0.47 0.88 0.88
อัตราสวนแสดงความสามารถในการบริหาร
หนี้สิน  
1. อัตราสวนหนี้สิน เทา 0.67 0.64 0.63 0.80 0.91 1.01 1.10 0.87 0.98
2. อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน เทา 2.04 1.79 1.72 4.02 10.70 -76.69 -11.29 6.91 61.63
3. อัตราสวนหนี้สินระยะยาวตอสวนของ
    ผูถือหุน เทา 0.34 0.48 0.31 1.57 1.93 -54.76 -7.85 4.22 30.23
4. อัตราสวนแสดงความสามารถในการ
    จายดอกเบี้ย เทา 4.46 3.85 2.72 -0.33 0.47 -0.49 4.27 1.24 -1.80
อัตราสวนแสดงความสามารถในการทํ ากํ าไร  
1. อัตราสวนก ําไรตอยอดขาย เทา 0.22 0.20 0.11 -1.22 -0.11 -0.24 0.34 0.03 -0.09
2. อัตราสวนก ําไรจากการด ําเนินงานตอ
    สินทรัพยรวม เทา 0.12 0.13 0.10 -0.01 0.03 -0.03 0.23 0.08 -0.06
3. อตัราสวนผลตอบแทนจากสินทรัพยรวม เทา 0.07 0.08 0.05 -0.29 -0.04 -0.08 0.15 0.02 -0.08
4. อัตราสวนผลตอบแทนจากสวนของ
     ผูถือหุน เทา 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 แสดงใหเห็นวาสภาพคลองของบริษัทมีแนวโนมลดลงตั้งแตป 2537-
2541 เพิ่มขึ้นในป 2542-2543 และลดลงอีกในป 2544-2545 กลาวคือ อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน
ในป 2537 มีคาเทากับ 0.93 และลดลงจนถึง 0.28 ในป 2541 แตกลับเพิ่มขึ้นถึง 1.01 ในป 2543 และ
ลดลงอยางตอเน่ืองถึง 0.76 ในป 2545 เนื่องจากในป 2541 มีสินทรัพยหมุนเวียนจ ํานวน 2,599 ลาน
บาท ลดลงจาก 5,571 ลานบาท ณ สิ้นป 2540 ทั้งนี้มีเงินลงทุนระยะสั้น สินคาคงเหลือ และสิน
ทรัพยหมุนเวียนอ่ืน ลดลงจํ านวน 89 ลานบาท 874 ลานบาท และ 1,408 ลานบาท ตามล ําดับ  มีหน้ี
สินหมุนเวียนจ ํานวน 9,364 ลานบาท เพิ่มขึ้นจาก 5,945 ลานบาท ณ สิ้นป 2540

ในป 2543 มีสภาพคลองเพิ่มขึ้น โดยมีสินทรัพยหมุนเวียนจ ํานวน 3,610 ลานบาท เพ่ิม
ข้ึนจาก 2,871 ลานบาท ณ สิ้นป 2542 โดยมีเงินลงทุนชั่วคราวเพิ่มขึ้นจ ํานวน 1,072 ลานบาท มีหนี้
สินหมุนเวียนจ ํานวน 3,588 ลานบาท เพิ่มขึ้นจาก 3,411 ลานบาท ณ สิ้นป 2542 สวนอัตราสวนเงิน
ทุนหมุนเวียนเร็ว มีการเคลื่อนไหวในทางเดียวกันกับอัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน

ความสามารถในการบริหารสินทรัพยของบริษัท มีการเคลื่อนไหวในแนวโนมเพิ่มขึ้น 
กลาวคือ อัตราการหมุนเวียนของสินคาคงเหลือมีแนวโนมเพ่ิมข้ึน ในป 2537- 2541 และลดลงในป 
2542 แตกลับเพิ่มขึ้นอีกในป 2543-2544 และลดลงอีกในป 2545 ซึ่งในป 2541 มีความสามารถใน
การจํ าหนายสินคาไดสูง โดยมีสินคาคงเหลือจ ํานวน 433 ลานบาท ลดลงจาก 1,307 ลานบาท ณ สิ้น
ป 2540  และมรีายไดจากการขายและบริการจํ านวน 5,227 ลานบาท

อัตราการหมุนเวียนของลูกหน้ีการคาของบริษัท มีระยะเวลาเก็บหนี้แนวโนมเร็วขึ้นใน
ป 2537-2538 และในป 2539 มีระยะเวลาเก็บหนี้นานขึ้น และเร็วข้ึนจนถึงป 2545 โดยในป 2539 มี
ระยะเวลาเก็บหนี้นานสุดคือ 222 วัน เนื่องจากมีลูกหนี้การคาจํ านวน 2,887 ลานบาท เพิ่มขึ้นจาก 
1,024 ลานบาท และ 762 ลานบาท ณ สิ้นป 2538 และ 2537 ตามล ําดับ และในป 2544 มีระยะเวลา
ในการเก็บหน้ีเร็วข้ึน โดยมีลูกหนี้การคาจ ํานวน 663 ลานบาท ลดลงจาก 947 ลานบาท ณ สิ้นป 
2543 ซึ่ง ณ วันท่ี 31 ธันวาคม 2544 และ 2543 ลูกหนี้การคาในจ ํานวนนี้ของบริษัทยอยไดรวมลูก
หน้ีสถาบันการเงินที่ถูกทางราชการสั่งระงับการด ําเนินกิจการจํ านวน 10 ลานบาท และ 10.2 ลาน
บาท ตามล ําดับ ทั้งนี้บริษัทไดตั้งคาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญไวแลวเต็มจํ านวนส ําหรับลูกหนี้ดังกลาว

อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยถาวรและสินทรัพยรวมของบริษัท มีการเคล่ือนไหว
ในทางเดียวกัน คือมีแนวโนมลดลงในป 2537-2539 เพิ่มขึ้นในป 2540-2541 และลดลงในป 2542 
แตเพิ่มขึ้นในป 2543-2544 และลดลงอีกในป 2545 ณ วันท่ี 31 ธันวาคม 2545 บริษัทมีอาคารและ
อุปกรณจํ านวนหน่ึงซึ่งตัดคาเสื่อมราคาหมดแลวแตยังใชงานอยู ราคาทุนกอนหักคาเสื่อมราคา
สะสมของสินทรัพยดังกลาวมีจํ านวนประมาณ 196 ลานบาท
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ความสามารถในการบริหารหน้ีสินบริษัท มีความเสี่ยงในการชํ าระหน้ีเพ่ิมข้ึนต้ังแตป 
2537-2545 ในป 2540 มีโครงสรางเงินทุนลดลงจากป 2537 ถึงป 2540 โดยมีสวนของผูถือหุน
จํ านวน 3,141 ลานบาท ลดลงจาก 4,307 ลานบาท ณ สิ้นป 2539 เนื่องจากมีขาดทุนสะสม-ยังไมได
จัดสรรจํ านวน 3,327 ลานบาท และในป 2542-2543มีสวนของผูถือหุนติดลบจํ านวน 164 ลานบาท 
และ 1,092 ลานบาท ตามล ําดับ เนื่องจากมีขาดทุนสะสม-ยังไมไดจัดสรรจํ านวน 5,341 ลานบาท 
และ 3,442 ลานบาท ตามล ําดับ ในป 2543 มีขาดทุนที่ยังไมเกิดขึ้นจริงจากการเปลี่ยนแปลงมูลคา
ของเงินลงทุนในหลักทรัพยเผื่อขายจ ํานวน 1,402 ลานบาท ในป 2542 มีหนี้สินระยะยาวจ ํานวน 
9,010 ลานบาท เพ่ิมข้ึนจาก 2,116 ลานบาท ณ สิ้นป 2541 เนื่องจากวันที ่21 ตุลาคม 2542 บริษัทได
ทํ าสัญญากับเจาหน้ีในประเทศและตางประเทศจํ านวน 19 ราย ในการปรับโครงสรางหน้ี เพื่อยืดหนี้
จํ านวน 7,700 ลานบาท ออกไป 7 ป

ความสามารถในการจายดอกเบี้ยของบริษัทตํ ่าในป 2540 ป 2542 และป 2545 โดยมี
ดอกเบี้ยจายจํ านวน 557 ลานบาท 665 ลานบาท และ 283 ลานบาท ตามล ําดับ

ความสามารถในการทํ าก ําไรของบริษัทในป 2540 มีขาดทุนสุทธิจ ํานวน 3,977 ลาน
บาท เน่ืองจากเม่ือวันท่ี 2 กรกฎาคม 2540 กระทรวงการคลังไดประกาศเปลี่ยนแปลงระบบอัตรา
การแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศใหมเปนระบบอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราแบบลอยตัว ทํ าใหมีขาด
ทุนจากการใชระบบแลกเปลี่ยนเงินตราแบบลอยตัวจ ํานวน 3,218 ลานบาท และมีสวนแบงขาดทุน
ของบริษัทยอยและบริษัทรวมจํ านวน 42 ลานบาท สวนในป 2545 มีขาดทุนสุทธิจ ํานวน 685 ลาน
บาท เนื่องจากมีขาดทุนจากการดํ าเนินงานจํ านวน 507 ลานบาท โดยมีตนทุนขายและขาดทุนจาก
อัตราแลกเปลี่ยนเพิ่มขึ้นจากป 2544 จํ านวน 1,180 ลานบาท และ 69 ลานบาท ตามล ําดับ
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1.5  บริษัท เทเลคอมเอเซีย คอรปอเรช่ัน จ ํากัด (มหาชน)  ผลการวิเคราะหอัตราสวน
สภาพคลอง  อัตราสวนความสามารถในการบริหารสินทรัพย  อัตราสวนความสามารถในการ
บริหารหน้ีสิน  และอัตราสวนความสามารถในการทํ าก ําไร  แสดงไดดังตารางท่ี  4.5

ตารางท่ี  4.5  ผลอัตราสวนทางการเงินของบริษัท เทเลคอมเอเซีย คอรปอเรช่ัน จํ ากัด (มหาชน):
   พ.ศ. 2537-2545

อัตราสวน  2537 2538 2539 2540 2541 2542 2543 2544 2545
อัตราสวนแสดงสภาพคลอง           
1. อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน เทา 1.36 1.05 0.66 0.34 0.13 0.17 2.23 1.59 1.31
2. อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว เทา 1.36 1.01 0.63 0.31 0.12 0.16 2.09 1.49 1.23
อัตราสวนแสดงความสามารถในการบริหาร
สินทรัพย  
1. อัตราการหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ เทา 18.99 5.74 10.01 12.84 11.89 14.39 22.14 18.53 21.76
2. อัตราการหมุนเวียนของลูกหนี้การคา วัน 189.67 111.72 125.71 106.09 120.08 145.91 108.31 96.66 99.90
3. อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยถาวร เทา 0.65 1.04 1.16 1.15 1.41 1.61 0.30 0.32 0.39
4. อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยรวม เทา 0.03 0.06 0.10 0.12 0.11 0.13 0.22 0.24 0.28
อัตราสวนแสดงความสามารถในการบริหาร
หนี้สิน  
1. อัตราสวนหนี้สิน เทา 0.37 0.53 0.64 0.92 0.82 0.87 0.90 0.94 0.92
2. อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน เทา 0.60 1.12 1.80 10.82 4.46 6.72 9.25 16.67 11.95
3. อัตราสวนหนี้สินระยะยาวตอสวนของ
    ผูถือหุน เทา 0.18 0.51 0.88 6.32 0.13 0.84 8.47 14.35 9.36
4. อัตราสวนแสดงความสามารถในการ
    จายดอกเบี้ย เทา 2.70 2.14 0.50 0.31 2.37 -0.06 0.19 0.28 -0.28
อัตราสวนแสดงความสามารถในการ
ทํ ากํ าไร  
1. อัตราสวนก ําไรตอยอดขาย เทา 0.35 0.27 -0.20 -2.13 0.94 -0.50 -0.17 -0.17 -0.21
2. อัตราสวนก ําไรจากการด ําเนินงานตอ
    สินทรัพยรวม เทา 0.03 0.05 0.02 0.02 0.16 0.00 0.03 0.01 -0.01
3. อตัราสวนผลตอบแทนจากสินทรัพยรวม เทา 0.01 0.02 -0.02 -0.27 0.10 -0.06 -0.04 -0.04 -0.06
4. อัตราสวนผลตอบแทนจากสวนของ
    ผูถือหุน เทา 0.02 0.04 -0.06 -3.05 0.56 -0.50 -0.38 -0.70 -0.75
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จากตารางท่ี 4.5 แสดงใหเห็นวาสภาพคลองของบริษัทมีแนวโนมลดลงตั้งแตป 2537-
2541 แตกลับเพิ่มขึ้นในป 2542-2543 และลดลงอีกในป 2544-2545  กลาวคืออัตราสวนเงินทุนหมุน
เวียนในป 2537 มีคาเทากับ 1.36 และลดลงจนถึง 0.13 ในป แตกลับเพิ่มขึ้นถึง 2.23 ในป 2543 และ
ลดลงอยางตอเน่ืองถึง 1.31 ในป 2545  ทั้งนี้ในป 2540 มีสินทรัพยหมุนเวียนจ ํานวน 13,149 ลาน
บาท ลดลงจาก 21,142 ลานบาท ณ สิ้นป 2539 เนื่องจากมีเงินฝากประจํ า ต๋ัวสัญญาใชเงิน และเงิน
ลงทุนในหลักทรัพยจดทะเบียน-บริษัทที่ไมเกี่ยวของกัน ลดลงจากป 2539 จํ านวน 7,209 ลานบาท 
4,030 ลานบาท และ 573 ลานบาท ตามล ําดับ มีหน้ีสินหมุนเวียนจ ํานวน 39,116 ลานบาท เพิ่มขึ้น
จาก 31,915 ลานบาท ณ สิ้นป 2539 เนื่องจากมีสวนของหนี้สินตามสัญญาซื้อและติดตั้งระบบ
โทรศัพทพื้นฐานใชนอกสถานที่ที่ถึงกํ าหนดชํ าระภายในหน่ึงป และเงินมัดจํ ารับจากการจํ าหนาย
เงินลงทุนในบริษัทยอยแหงหนึ่ง เพิ่มขึ้นจากป 2539 จํ านวน 4,922 ลานบาท และ 1,513 ลานบาท 
ตามล ําดับ

ในป 2543 มีสภาพคลองเพิ่มสูงขึ้น มีสินทรัพยหมุนเวียนจ ํานวน 13,601 ลานบาท เพ่ิม
ข้ึนจาก 13,020 ลานบาท ณ สิ้นป 2542 และมหีน้ีสินหมุนเวียนจํ านวน 6,101 ลานบาท ลดลงจาก 
75,224 ลานบาท ณ สิ้นป 2542  ท้ังน้ีเน่ืองจาก ในวันที ่1 มีนาคม 2543 บริษัทไดลงนามในสัญญา
ปรับโครงสรางหนี้กับกลุมเจาหนี้มีหลักประกันและไมมีหลักประกัน และในวันที ่ 2 มีนาคม 2543 
บริษัทยอยแหงหน่ึงไดลงนามในสัญญาปรับโครงสรางหน้ีเงินกูยืมจํ านวน 4,033 ลานบาทกับกลุม
เจาหน้ีที่เปนธนาคารและสถาบันการเงินภายในประเทศหลายแหง สวนอัตราการหมุนเวียนเร็ว มี
การเคลื่อนไหวในทางเดียวกันกับอัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน

ความสามารถในการบริหารสนิทรัพยของบริษัท กลาวคือ อัตราการหมุนเวียนของสิน
คาคงเหลือมีแนวโนมลดลงต้ังแตป 2537-2538 แตกลับเพิ่มขึ้นในป 2539-2543 และลดลงในป 
2544  แตเพิ่มขึ้นอีกในป 2545 คือในป 2537 มีคาเทากับ 18.99 ในป 2539 เพิ่มขึ้นจนถึง 22.14 ในป 
2543 เนื่องจากมีสินคาคงเหลือจํ านวน 876 ลานบาท ลดลงจาก 878 ลานบาท ณ สิ้นป 2542 โดยสิน
คาคงเหลือมูลคา 65.3 ลานบาท ไดนํ าไปวางเปนหลักประกันในการท ําสินเชื่อทรัสตรีซีทส  และมี
รายไดตามสัญญารวมการงานและรวมลงทุนขยายบริการโทรศัพท และรายไดจากการขายและ
บริการจํ านวน 18,085 ลานบาท และ 1,302 ลานบาทตามล ําดับ เพ่ิมข้ึนจาก 10,699 ลานบาท และ 
1,935 ลานบาท ตามล ําดับ ณ สิ้นป 2542

อัตราการหมุนเวียนของลูกหน้ีการคาของบริษัทมีระยะเวลาเก็บหน้ีจากลูกหน้ีในแนว
โนมเร็วขึ้น คือ มีระยะเวลาเก็บหนี้เทากับ 190 วันในป 2537 และลดลงอยางตอเน่ืองจนถึง 100 วัน
ในป 2545 ทั้งน้ีในป 2542 บริษัทมีลูกหน้ีองคการโทรศัพทแหงประเทศไทยและลูกหน้ีการคา
จํ านวน 4,699 ลานบาทและ 422 ลานบาท ตามล ําดับ ซึ่งลูกหนี้องคการโทรศัพทแหงประเทศไทย 
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เปนสัญญารวมการงานและรวมการลงทุนขยายบริการโทรศัพทของบริษัทจํ านวน 2 ลานเลขหมาย
ในเขตโทรศัพทนครหลวง เปนเวลา 25 ป สิ้นสุดวันที ่ 28 ตุลาคม 2560 เมื่อวันที่ 8 กันยายน 2538 
บริษัทและ ทศท. ไดตกลงกันท ําสัญญาแกไขเพิ่มเติมสัญญารวมการงานและรวมลงทุนขยายบริการ
โทรศัพทพื้นฐานในพื้นที่เขตโทรศัพทนครหลวงเพิ่มขึ้นอีก 6 แสนเลขหมาย เปนระยะเวลาสิ้นสุด
วันเดียวกันกับสัญญารวมการงานฯ และในป 2545 มีลูกหนี้การคาจ ํานวน 7,152 ลานบาท เพิ่มขึ้น
จาก 5,690 ลานบาท ณ สิ้นป 2544 ซึ่งในจํ านวนนี้ยอดลูกหนี้การคาคงเหลือที่คางช ําระมากกวา 6 
เดือน ไดรวมยอดหน้ีจํ านวนเงิน 955 ลานบาท ซึ่งไมมีการตั้งคาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญ

อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยถาวรและสินทรัพยรวมของบริษัท มีการเคล่ือนไหว
ในทางเดียวกัน คือมีแนวโนมเพ่ิมข้ึนตอเน่ืองต้ังแตป 2537-2542 และลดลงในป 2543 แตกลับเพิ่ม
ขึ้นในป 2544-2545 ทั้งนี้ในป 2542 มีประสิทธิภาพในการใชสินทรัพยถาวรและสินทรัพยรวมสูง 
โดยมีท่ีดิน อาคารและอุปกรณ จํ านวน 7,826 ลดลงจาก 8,163 ลานบาท ณ สิ้นป 2541 และในป 
2544 มีที่ดิน อาคารและอุปกรณจํ านวน 64,033 ลานบาท ลดลงจาก 64,263 ลานบาท ณ สิ้นป 2543 
โดยบริษัทไดจัดประเภทรายการใหมโดยโอนมูลคาตามบัญชีสุทธิของโปรแกรมคอมพิวเตอร ณ วัน
ที ่31 ธันวาคม 2543 จํ านวนเงิน 223 ลานบาทจากที่ดิน อาคารและอุปกรณ เปนสินทรัพยไมมีตัวตน
ในป 2544 ตามมาตรฐานการบัญชีระหวางประเทศ ฉบับที ่38 เรื่อง “สินทรัพยไมมีตัวตน”

ในป 2545 บริษัทมีที่ดิน อาคารและอุปกรณจํ านวน 66,871 ลานบาท บริษัทคาดวาจะ
นํ าระบบโครงขายอัจฉริยะระบบใหมซึ่งมีประสิทธิภาพสูงกวาระบบเดิม โดยนํ ามาทดแทนบาง
สวนของระบบที่ใชอยูในปจจุบัน ซึ่งระบบใหมท ําใหบริษทัสามารถจัดหาบริการเสริมใหม ๆ มาให
บริการลูกคาโทรศัพทพื้นฐานและสามารถรองรับจํ านวนลูกคาที่ใช PCT ไดเพิ่มขึ้น ดวยเหตุน้ี
บริษัทจึงไดบันทึกการดอยคาของระบบที่ใชอยูสํ าหรับสวนที่ถูกเปลี่ยนทดแทนเปนจํ านวนเงิน 
1 ,562 ล านบาท ตามมาตรฐานการบัญชีไทยฉบับที่ 36 เ ร่ือง “การดอยคาของสินทรัพย”

และมีสินทรัพยรวมเพิ่มขึ้นจากป 2543 และป 2544 เนื่องจากการเพิ่มขึ้นของที่ดิน 
อาคารและอุปกรณ (สุทธ)ิ จํ านวน 2,868 ลานบาท และจากการที่ไดมีการตัดจายคาความนิยมติดลบ
จํ านวน 2,337 ลานบาท

ความสามารถในการบริหารหน้ีสินบริษัทมีการเคลื่อนไหวในทางเดียวกันคือ มีความ
เสี่ยงในการช ําหนี้เพิ่มขึ้นในป 2537-2540 และลดลงในป 2541 แตกลับเพิ่มขึ้นในป 2542-2544 และ
ลดลงอีกในป 2545 กลาวคือ อัตราสวนหนี้สินในป 2544 มีความเสี่ยงสูง คือมีคาเทากับ 0.94 ในป 
2545 มีความสามารถในการช ําระหน้ีเพ่ิมข้ึน โดยมีหนี้สินรวมจ ํานวน 86,049 ลานบาท เพิ่มขึ้นจาก 
81,577 ลานบาท ณ สิ้นป 2544 เนื่องจากการเพิ่มขึ้นของหนี้สินหมุนเวียนอื่น สวนใหญเปนตนทุน
คากอสรางโครงขายโทรศัพทเคลื่อนที่ที่ยังไมไดรับใบแจงหนี ้ จํ านวน 3.7 พันลานบาท สํ าหรับเงิน
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กูของบริษัทลดลงจํ านวน 255 ลานบาทเปน 734 พันลานบาท เนื่องจากจ ํานวนที่เพิ่มขึ้นประมาณ 
7.5 พันลานบาท โดยทีเอ ออเรนจ ไดถูกหักกลบดวยจํ านวนที่ลดลงจากการใชคืนเงินกูของบริษัท
จํ านวนรวม 4.3 พันลาน (รวมสวนที่ช ําระกอนก ําหนดจํ านวน 1.6 พันลานบาท)  และจํ านวนที่มีการ
ชํ าระหน้ีตามสัญญาต๋ัวเงินจาย

อัตราสวนหน้ีสินตอสวนของผูถือหุนในป 2540 มีสวนของผูถือหุนจํ านวน 8,723 ลาน
บาท ลดลงจาก 34,627 ลานบาท ณ สิ้นป 2539 เนื่องจากมีขาดทุนสะสม-ยังไมไดจัดสรรจํ านวน 
26,181 ลานบาท และในป 2545 มีสวนของผูถือหุนจํ านวน 7,198 ลานบาท เพิ่มขึ้นจาก 4,895 ลาน
บาท ณ สิ้นป 2544  เนื่องจากมีการจ ําหนายหุนเพ่ิมทุนใหแกผูถือหุนเดิมจํ านวน 4,642 ลานบาท 
และสวนลดมูลคาหุนสามัญ เพิ่มขึ้นจํ านวน 1,626 ลานบาท

ในเดือนธันวาคม 2544 บริษัทเทเลคอมโฮลด้ิง จํ ากัด ไดเจรจากับกลุมเจาหนี้เพื่อขยาย
เวลาการช ําระคืนเงินกูยืมจากวันที ่ 30 ธันวาคม 2544 เปนวันที่ 30 ธันวาคม 2545 สํ าหรับเงินกูยืม
สวนท่ีเหลือรอยละ 60 ของยอดเงินกูยืมทั้งหมดของหนี้คงเหลือตามสัญญาปรับโครงสรางหนี ้  เมื่อ
วันท่ี 30 กรกฎาคม 2545 เทเลคอมโฮลดิ้ง และบริษัทยอยบางแหงไดรวมลงนามในสญัญาปรับโครง
สรางหน้ีกับกลุ มเจาหน้ีเพื่อฟ นฟูสภาพหน้ีสิน โดยทุกฝายที่เกี่ยวของจะตองดํ าเนินการตาม
กระบวนการที่ระบุไวในสัญญา เมื่อสิ้นเดือนสิงหาคม 2545 เทเลคอมโฮลดิ้ง และบริษัทยอยบาง
แหงไดปฏิบัติตามเงื่อนไขที่ไดระบุไวในสัญญาในสวนแรก ซึ่งมีผลทํ าใหหน้ีสินรวมของกลุม
บริษัทลดลงเปนจํ านวนเงิน 655 ลานบาท

ความสามารถในการจายดอกเบ้ียของบริษัท มีแนวโนมลดลงตั้งแตป 2537-2540 ในป 
2540 มีดอกเบี้ยจายจํ านวน 6,363 ลานบาท เพ่ิมข้ึนจาก 3,530 ลานบาท ณ สิ้นป 2539 มีขาดทุนกอน
ภาษีเงินไดและดอกเบี้ยจายจํ านวน 1,999 ลานบาท เพิ่มขึ้นจาก 1,767 ลานบาท ณ สิ้นป 2539 และ
ในป 2545 มีดอกเบี้ยจายจํ านวน 3,900 ลานบาท ลดลงจาก 4,718 ลานบาท ณ สิ้นป 2544 เปนผล
สวนใหญจากการลดลงของอัตราดอกเบ้ีย โดยเฉพาะอัตรา LIBOR ต้ังแตไตรมาสที ่ 4 ป 2545 ตน
ทุนเงินกูของบริษัทไดเพิ่มขึ้นจากการออกหุนกูในประเทศซึ่งมีอัตราดอกเบี้ยสูง เพื่อใชคืนเงินกูตาง
ประเทศ ซึ่งมีอัตราดอกเบ้ียต่ํ ากวา และมีขาดทุนกอนภาษีเงินไดและดอกเบี้ยจายจํ านวน 1,098 ลาน
บาท ในป 2544 มีกํ าไรกอนภาษีเงินไดและดอกเบี้ยจายจํ านวน 1,318 ลานบาท

ความสามารถในการทํ าก ําไรของบริษัทมีแนวโนมลดลงในป 2537-2540 แตเพิ่มขึ้นใน
ป 2541 และลดลงอีกในป 2542-2545 ทั้งนี้ในป 2540 มีขาดทุนสุทธิจ ํานวน 26,631 ลานบาท เพ่ิม
ข้ึนจาก 1,924 ลานบาท ณ สิ้นป 2539 เนื่องจากเมื่อวันที ่ 2 กรกฎาคม 2540 กระทรวงการคลังได
ประกาศเปลี่ยนแปลงระบบอัตราการแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศใหมเปนระบบอัตราแลก
เปลี่ยนเงินตราแบบลอยตัว ทํ าใหมีขาดทุนจากการใชระบบอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราแบบลอยตัว
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จํ านวน 22,273 ลานบาท  และในป 2544 มีขาดทุนสุทธิจ ํานวน 3,425 ลานบาท เน่ืองจากบริษัทรับรู
ผลขาดทุนจากการดํ าเนินงานของ ทีเอ ออเรนจ จํ านวน 1,255 ลานบาท สํ าหรับงวดระยะเวลา 2 
เดือน ต้ังแตพฤศจิกายนถึงธันวาคม 2544 หรือผลขาดทุนสุทธิจํ านวน 971 ลานบาท ภายหลังคา
ความนิยมติดลบตัดจาย ซึ่งมีจํ านวน 284 ลานบาท ประกอบดวยก ําไรจากอัตราแลกเปลี่ยนจ ํานวน 
955 ลานบาท

ในป 2545 มีขาดทุนสุทธิจ ํานวน 5,394 ลานบาท เพ่ิมข้ึนจาก 3,425 ลานบาท ณ สิ้นป 
2544 เนื่องจากมีก ําไรจากการปรับโครงสรางหน้ี 95 ลานบาท ขาดทุนจากอัตราแลกเปล่ียนเงินตรา
ตางประเทศจ ํานวน 403 ลานบาท และเม่ือวันท่ี 12 เมษายน 2545 FLAG Telecom Holdings 
Limited ซึ่งเปนบริษัทที่บริษัทลงทุนทางออมผานบริษัท เค.ไอ.เอ็น.(ประเทศไทย) จํ ากัด ในสัดสวน
การถือหุนรอยละ 9.28 ไดตัดสินใจเขาสูกระบวนการปรับโครงสรางหนี้และฟนฟูกิจการโดยสมัคร
ใจ ภายใตหมวดที ่ 11 แหงประมวลกฎหมายลมละลายของสหรัฐอเมริกา ผลจากการเขาสูกระบวน
การดังกลาว กลุมบริษัทไดบันทึกคาเผื่อการลดมูลคาของเงินลงทุนใน FLAG จํ านวน 5,722 ลาน
บาท
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1.6  บริษัท ยูไนเต็ดคอมมูนิเกชั่น อินดัสตรี จ ํากัด (มหาชน)  ผลการวิเคราะหอัตราสวน
สภาพคลอง  อัตราสวนความสามารถในการบริหารสินทรัพย  อัตราสวนความสามารถในการ
บริหารหน้ีสิน  และอัตราสวนความสามารถในการทํ าก ําไร  แสดงไดดังตารางท่ี  4.6

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

อัตราสวน  2537 2538 2539 2540 2541 2542 2543 2544 2545
อัตราสวนแสดงสภาพคลอง          
1. อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน เทา 0.88 1.73 1.86 0.93 1.30 1.79 1.40 1.36 1.03
2. อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว เทา 0.76 1.50 1.64 0.81 1.11 1.53 0.98 1.23 0.89
อัตราสวนแสดงความสามารถในการบริหาร
สินทรัพย  
1. อัตราการหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ เทา 8.11 5.80 5.95 5.26 6.83 9.98 3.09 26.85 18.64
2. อัตราการหมุนเวียนของลูกหนี้การคา วัน 112.56 118.40 117.92 125.31 87.11 71.74 57.28 32.00 41.91
3. อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยถาวร เทา 14.28 7.55 4.93 2.99 3.54 3.81 3.61 8.58 9.18
4. อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยรวม เทา 0.52 0.30 0.22 0.17 0.24 0.31 0.36 0.83 0.83
อัตราสวนแสดงความสามารถในการบริหาร
หนี้สิน  
1. อัตราสวนหนี้สิน เทา 0.62 0.51 0.67 0.99 0.93 0.91 0.74 0.65 0.62
2. อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน เทา 1.63 1.03 2.05 84.00 13.06 9.76 2.91 1.90 1.62
3. อัตราสวนหนี้สินระยะยาวตอสวนของ
    ผูถือหุน เทา 0.05 0.34 1.23 53.73 9.38 7.56 1.80 1.13 0.74
4. อัตราสวนแสดงความสามารถในการ
    จายดอกเบี้ย เทา 12.11 6.46 4.37 1.59 3.21 -0.22 3.16 3.40 1.98
อัตราสวนแสดงความสามารถในการ
ทํ ากํ าไร  
1. อัตราสวนก ําไรตอยอดขาย เทา 0.20 0.20 0.15 -0.98 0.22 -0.26 0.06 0.10 0.02
2. อัตราสวนก ําไรจากการด ําเนินงานตอ
    สินทรัพยรวม เทา 0.16 0.11 0.08 0.04 0.17 -0.01 0.20 0.12 0.05
3. อตัราสวนผลตอบแทนจากสินทรัพยรวม เทา 0.10 0.09 0.04 -0.20 0.05 -0.07 0.01 0.08 0.02
4. อัตราสวนผลตอบแทนจากสวนของ
    ผูถือหุน เทา 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 แสดงใหเห็นวาสภาพคลองของบริษัทมีแนวโนมเพ่ิมข้ึนต้ังแตป 2537-
2539 และลดลงในป 2540 แตกลับเพิ่มขึ้นในป 2541-2542 และลดลงอีกในป 2543-2545 กลาวคือ 
อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนมีคาเทากับ 0.88 ในป 2537 และเพิ่มขึ้นถึง 1.86 ในป 2539 แตกลับเพิ่ม
ขึ้นจนถึง 1.79 ในป 2542 และลดลงอยางตอเนื่องถึง 1.03 ในป 2545

ในป 2540 มีสภาพคลองลดลง เนื่องจากมีเงินกูยืมจากสถาบันการเงิน ประกอบดวย เงิน
กูยืมระยะสั้นจากธนาคารและสถาบันการเงินทั้งในและตางประเทศในสกุลเงินบาทและเหรียญ
สหรัฐอเมริกา และทรัสตรีซีทสจากธนาคารในประเทศ เพ่ิมข้ึนจาก 6,533 ลานบาท ณ สิ้นป 2537  
3,918 ลานบาท ณ สิ้นป 2538  6,633 ลานบาท ณ สิ้นป 2539 เปน 16,237 ลานบาท ณ สิ้นป 2540  
เจาหนี้การคาและเงินกูยืมระยะยาวที่ถึงก ําหนดชํ าระภายในหนึ่งปเพิ่มขึ้นจากป 2539 โดยมียอดเทา
กับ 6,216 ลานบาท และ 2,331 ลานบาท ตามล ําดับ สวนในป 2542  มีสภาพคลองเพิ่มขึ้นจากป 
2540 และป 2541 เน่ืองจากเม่ือวันท่ี 26 กุมภาพันธ 2542 บริษัทไดท ําสัญญาปรับเปล่ียนโครงสราง
หน้ีโดยการขยายระยะเวลาและปรับเปลี่ยนสกุลเงินและจํ านวนเงินในการผอนชํ าระเงินกูบางสวน
ของเงินเบิกเกินบัญชีธนาคาร เงินกูระยะสั้น และทรัสตรีซีทส โดยเปลี่ยนแปลงก ําหนดชํ าระคืนเปน
ในระหวางป 2542 ถึงป 2546  ทํ าใหเปลี่ยนจากหนี้สินหมุนเวียนเปนหนี้สินระยะยาว  และเจาหนี้
การคาลดลงจาก 5,580 ลานบาท ณ สิ้นป 2541 เปน 1,953 ลานบาท ณ สิ้นป 2542

ในป 2545 มีสภาพคลองลดลงจากป 2544 เนื่องจากเงินสดและรายการเทียบเทาเงินสด
ลดลงจาก 923 ลานบาท ณ สิ้นป 2544 เปน 754 ลานบาท ณ สิ้นป 2545 เปนผลมาจาก กํ าไรจากการ
ดํ าเนินงานของบริษัทลดลงจาก 1,732 ลานบาท ณ สิ้นป 2544 เปน 1,478 ลานบาท ประกอบกับ
บริษัทมีการรับโอนสินคาคงคลังและการเพิ่มขึ้นของเงินประกันผลงาน บริษัทมีการลงทุนจํ านวน 
370 ลานบาท ขณะเดียวกันมีการถอนเงินฝากเพ่ือค้ํ าประกันวงเงินสินเชื่อกับสถาบันการเงิน ท ําให
บริษัทไดเงินสดสุทธิจากกิจกรรมลงทุนทั้งสิ้นจ ํานวน 12 ลานบาท เมื่อเทียบกับ ณ สิ้นป 2544 
บริษัทมีการใชเงินสดสุทธิจ ํานวน 380 ลานบาท สวนอัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว มีการเคล่ือน
ไหวในทางเดียวกันกับอัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน

ความสามารถในการบริหารสินทรัพยของบริษัทมีการเคลื่อนไหวในแนวโนมลดลงต้ัง
แตป 2537-2540 เพิ่มขึ้นในป 2541-2542 และลดลงในป 2543 แตกลับเพิ่มขึ้นอีกในป 2544-2545
กลาวคือ อัตราการหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ มีคาเทากับ 8.11 ในป 2537 และลดลงถึง 5.26 ในป 
2540 เพิ่มขึ้นถึง 9.98 ในป 2542 และลดลงเทากับ 3.09 ในป 2543 แตกลับเพิ่มขึ้นถึง 26.85 ในป 
2544 และลดลงอีกจนถึง 18.64 ในป 2545 ซึ่งในป 2543 มีอัตราการหมุนเวียนของสินคาคงเหลือต่ํ า
สุด เนื่องจากบริษัทไดขายเงินลงทุนใน TAC บางสวนใหแกบริษัท เทเลนอร เอเชีย พีทีอี ลิมิเต็ด 
(“Telenor”) ซึ่งเปนผูใหบริการโทรคมนาคมจากยุโรปในเดือนพฤษภาคมและสิงหาคม 2543 ท ําให
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สัดสวนการลงทุนในบริษัทแทคลดลงจากรอยละ 60.70 เปนรอยละ 41.65 เปนผลใหบริษัทแทค
เปลี่ยนสถานะจากบริษัทยอยกลายเปนบริษัทรวม  ประกอบกับมียอดสินคาคงเหลือเพิ่มสูงขึ้นจาก 
1,707 ลานบาท ณ สิ้นป 2542  เปน 2,270 ลานบาท ณ สิ้นป 2543 สวนในป 2544 มีอัตราการหมุน
เวียนของสินคาคงเหลือเพิ่มสูงขึ้น เนื่องจากมีการเพิ่มขึ้นของรายไดจากการขายและการบริการใน
แตละกลุมธุรกิจหลัก ไดแก การเพิ่มขึ้นของรายไดในธุรกิจงานโครงการ เปนผลมาจากการรับรูราย
ไดจากงานโครงการตาง ๆ ทั้งภาครัฐและภาคเอกชน การเพิ่มขึ้นของธุรกิจจํ าหนายอุปกรณสื่อสาร
ไรสาย โดยไดรับแรงสนับสนุนจากการปรับเปลีย่นภาพลักษณการใหบริการของดีแทคในไตรมาส
ที ่1 ของป 2544 ทํ าใหการขยายตัวในธุรกิจจํ าหนายโทรศัพทเคล่ือนท่ีเพ่ิมข้ึนอยางตอเน่ือง นอกจาก
น้ีการขยายฐานลูกคาของกลุ มบริการสื่อสารขอมูลความเร็วสูง โดยเฉพาะลูกคาภาครัฐบาล 
ประกอบกับความตองการบริการสื่อสารขอมูลความเร็วสูงโดยรวมที่เพิ่มขึ้นอยางตอเนื่อง ท ําใหมี
ยอดรายไดจากการขายและการใหบริการ เทากับ 16,627 ลานบาท ณ สิ้นป 2544 และยอดสินคาคง
เหลือเทากบั 619 ลานบาท ณ สิ้นป 2544

อัตราการหมุนเวียนของลูกหน้ีการคาของบริษัทมีระยะเวลาเก็บหน้ีจากลูกหน้ีเพิ่มขึ้น
ในป 2537-2540 คือ 113-125 วัน และมีระยะเวลาเก็บหนี้เร็วขึ้นในป 2541-2545 คือ 87-42 วัน 
กลาวคือ ในป 2540 มีระยะเวลาเก็บหนี้จากลูกหนี้นานที่สุด เนื่องจากมียอดลูกหนี้การคาคงเหลือ
เพ่ิมข้ึนจาก 5,269 ลานบาท ณ สิ้นป 2539 เปน 6,268 ลานบาท ณ สิ้นป 2540 ในจํ านวนน้ีเปนยอด
ลูกหนี้การคาจากการขายอุปกรณสื่อสารและบริการติดตั้งระบบสื่อสารจ ํานวนเงิน 205 ลานบาท ซึ่ง
เปนลูกหนี้ที่คางช ําระมานานและบริษัทก ําลังมีขอโตแยงกับลูกหนี้รายดังกลาว ในป 2543 บริษัทได
ยื่นฟองตอศาลเพื่อขอรับชํ าระคืนหน้ีท้ังจํ านวน สวนในป 2541 ถึงป 2545 มีระยะเวลาเก็บหนี้จาก
ลูกหนี้เร็วขึ้น เนื่องจาก มีรายไดจากการขายและการใหบริการเพิ่มสูงขึ้น ประกอบกับมียอดลูกหน้ี
การคาคงเหลือลดลง จาก 4,959 ลานบาท ณ สิ้นป 2541 เปน 4,608 ลานบาท ณ สิ้นป 2542 เปน 
1,175 ลานบาท ณ สิ้นป 2543 เปน 1,478 ลานบาท ณ สิ้นป 2544 และ 1,722 ลานบาท ณ สิ้นป 2545

อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยถาวรของบริษัท มีแนวโนมลดลงตั้งแตป 2537-2540 
คือมีคาเทากับ 14.28-2.99 และเพิ่มขึ้นในป 2541-2545 คือมีคาเทากับ 3.54-9.18 กลาวคือ ในป 2540 
มีที่ดิน อาคารและอุปกรณเพิ่มขึ้นจาก 3,262 ลานบาท ณ สิ้นป 2539 เปน 6,028 ลานบาท ณ สิ้นป 
2540  โดยมีสินทรัพยถาวรบางสวนของบริษัทยอยไดน ําไปจ ํานองไวเปนประกันเงินกูยืมจากตาง
ประเทศ ในป 2542  บริษัทมีที่ดิน อาคารและอุปกรณ 6.068 ลานบาท TAC มีที่ดินเปลาเพื่อใช
ประโยชนในอนาคต และเพ่ือแผนการติดต้ังสถานีสงสัญญาณในอนาคตจํ านวน 129 ลานบาท เนื่อง
จากในสภาพปจจุบันที่กํ าลังมีปญหาดานเศรษฐกิจและวิกฤตการณดานการเงินในประเทศ มูลคา
ของทีดิ่นดังกลาวอาจต่ํ ากวาราคาที่แสดงไวในงบดุล นอกจากน้ี TAC มีอุปกรณสวนหนึ่งซึ่งมิไดใช
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งานในปจจุบันในมูลคาตามบัญชีประมาณ 101 ลานบาท (สุทธิจากคาเสื่อมราคาสะสม) โดยวาง
แผนที่จะขายอุปกรณดังกลาวในอนาคต

อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยรวมของบริษัท มีการเคลื่อนไหวในทางเดียวกันกับ
อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยถาวร คือมีคาเทากับ 0.52 ในป 2537 และลดลงจนถึง 0.17 ในป 
2540 แตกลับเพิ่มขึ้นจนถึง 0.83 ในป 2544 และ 2545 โดยในป 2540 มีสินทรัพยรวมเพิ่มขึ้นจาก 
72,546 ลานบาท ณ สิ้นป 2539 เปน 102,999 ลานบาท เนื่องจากมีลูกหนี้คาตอบแทนการโอนสิทธ ิ
6,574 ลานบาท เงินจายลวงหนาคาซื้อที่ดินและอุปกรณสํ านักงาน 1,221 ลานบาท และผล
ประโยชนทางภาษีเงินไดรอตัดบัญชี 8,538 ลานบาท สวนในป 2543 มีสินทรัพยรวมลดลงจาก 
26,187 ลานบาท ณ สิ้นป 2542 เปน 20,373 ลานบาท ณ สิ้นป 2543 เนื่องจากบริษัทไดตั้งส ํารองคา
เผ่ือการดอยคาของเงินลงทุน เงินใหกูยืมและสินทรัพยตาง ๆ ไดแก เงินลงทุนในประเทศอินเดีย เงิน
ลงทุนและเงินใหกูยืมในธุรกิจดาวเทียมรวมทั้งลูกหน้ีเงินใหกูยืมและเงินทดรองแกกิจการที่เกี่ยว
ของกันอ่ืน ๆ จํ านวนรวมทั้งสิน 3,809 ลานบาท นอกจากน้ีบริษัทไดตัดจํ าหนายสินทรัพยภาษีเงิน
ไดรอการตัดบัญชีจํ านวน 2,318 ลานบาทในป 2543 เนื่องจากก ําไรสุทธิกอนภาษีเงินไดนิติบุคคล
และสวนของผูถือหุนสวนนอยในรอบปจํ านวน2,792 ลานบาท

ในป 2544 มีสินทรัพยรวม 20,018 ลานบาท เปนผลมาจากความสามารถในการสงมอบ
งานโครงการคงคางในป 2543 แกลูกคาไดมากขึ้น ทํ าใหงานบริการดานโทรคมนาคมฯ ระหวางท ํา
ลดลง ประกอบกับการบริหารสินคาคงเหลือมีประสิทธิภาพ และในป 2545 มีสินทรัพยรวม 21,223 
ลานบาทเพิ่มขึ้นจากป 2544  โดยสาเหตุส ําคัญเปนผลจากการรับโอนสินคาคงเหลือจาก TAC และ
ยอดลูกหน้ีการคามีการปรับตัวเพิ่มขึ้น สืบเน่ืองจากรายไดจากการขายและบริการของกลุมบริการ
สื่อสารไรสายและอุปกรณสื่อสารไรสายที่เพิ่มขึ้นอยางตอเนื่อง อีกทั้งการเพ่ิมข้ึนของรายไดคางรับ
ของกลุมบริการดานเครือขายโทรคมนาคมและวิศวกรรมสื่อสาร ทํ าใหสินทรัพยหมุนเวียนเพิ่มขึ้น
จาก 5,937 ลานบาท ณ สิ้นป 2544 เปน 7,129 ลานบาท ณ สิ้นป 2545

ความสามารถในการบริหารหนี้สินบริษัท มีการเคลื่อนไหวในทางเดียวกัน คือ มีความ
เสี่ยงในการชํ าระหน้ีเพ่ิมข้ึนต้ังแตป 2537-2540 และลดลงในป 2541-2545 โดยในป 2540 มีหนี้สิน
รวมเพิ่มขึ้นจาก 48,740 ลานบาท ณ สิ้นป 2539 เปน 101,787 ลานบาท ณ สิ้นป 2540 เนื่องจาก
บริษัทมีเงินกูยืมจากสถาบันการเงิน 16,237 ลานบาท เงินกูยืมระยะยาว 15,970 ลานบาท สํ ารองเผ่ือ
ผลขาดทุนจากสัญญาแลกเปลี่ยนเงินตราขามสกุลระยะยาว 1,216 ลานบาท สํ ารองเผ่ือผลขาดทุน
จากอัตราและเปลี่ยนหุนกูและหุนกูแปลงสภาพ 19,458 ลานบาท สํ ารองสวนเกินจากการใชสิทธิไถ
ถอนหุนกูแปลงสภาพ 2,298 ลานบาทและเงินกูยืมจากกรรมการ 89 ลานบาท ประกอบกับประเทศ
ไทยมีภาวะวิกฤตทางเศรษฐกิจ มีการเปลี่ยนแปลงระบบแลกเปลี่ยนเงินตราเปนแบบลอยตัว เมื่อวัน
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ที ่ 2 กรกฎาคม 2540  ทํ าใหบริษัทมีผลขาดทุนจากการเปลี่ยนแปลงระบบอัตราแลกเปลี่ยนเงินตรา
ตางประเทศ (สุทธิจากภาษีเงินไดที่เกี่ยวของ) 21,785 ลานบาท มีกํ าไรสะสมยังไมไดจัดสรร (ขาด
ทุนสะสม) 12,569 ลานบาท ทํ าใหสวนของผูถือหุนลดลงจาก 23,806 ลานบาท ณ สิ้นป 2539 เปน 
1,212 ลานบาท ณ สิ้นป 2540

ความสามารถในการจายดอกเบ้ียของบริษัท มีแนวโนมลดลงตั้งแตป2537-2545 คือมีคา
เทากับ 12.11 ในป 2537 และลดลงจนถึง 1.98 ในป 2545 แตในป 2542 มีคาติดลบเทากับ -0.22 
เนื่องจาก บริษัทมีรายไดจากกํ าไรจากการขายเงินลงทุนและกํ าไรจากอัตราแลกเปลี่ยนลดลงจากป 
2541 จํ านวน1,041 ลานบาท และ 13,373 ลานบาท ตามล ําดับ แตมีคาเผ่ือการดอยคาของเงินลงทุน 
เงินใหกูยืมและสินทรัพยอื่น และขาดทุนจากอัตราแลกเปลี่ยน จํ านวน 2,073 ลานบาท และ 1,212 
ลานบาท ตามล ําดับ ทํ าใหมีผลขาดทุนกอนภาษีเงินไดนิติบุคคลและดอกเบี้ยจาย 901 ลานบาท มี
ดอกเบ้ียจาย 4,114 ลานบาท สวนในป 2545 มีดอกเบี้ยจายลดลงจาก 735 ลานบาท ณ สิ้นป 2544 มา
อยูที่ 523 ลานบาท ณ สิ้นป 2545 เนื่องจากการที่บริษัทช ําระหนี้บางสวนกอนก ําหนดในไตรมาสที ่
1 ดวยเงินสดสวนเกินจากการด ําเนินงาน และในไตรมาสที ่ 3 บริษัทไดท ําการสัญญาปรับเปลี่ยน
โครงสรางหนี้เงินกูระยะยาว มีผลท ําใหดอกเบี้ยจายลดลง

ความสามารถในการทํ ากํ าไรของบริษัทมีแนวโนมลดลงตั้งแตป 2537-2540 และเพิ่ม
ขึ้นในป 2541-2545  ท้ังน้ีเน่ืองจากในวันท่ี 2 กรกฎาคม 2540 รัฐบาลประกาศเปลี่ยนแปลงระบบ
แลกเปลี่ยนเงินตราของประเทศไทยมาใชระบบแลกเปลี่ยนเงินตราแบบลอยตัว ทํ าใหบริษัทมีผล
ขาดทุนจากการเปลี่ยนแปลงระบบอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศ (สุทธิจากภาษีเงินไดที่เกี่ยว
ของ) 21,785 ลานบาท และมีผลขาดทุนสุทธิส ําหรับป 2540 เทากับ 17,693 ลานบาท สวนในป 
2545 มีก ําไรสุทธ ิ350 ลานบาท ลดลงจาก 1,650 ลานบาท ณ สิ้นป 2544 เนื่องจากขาดทุนจากการ
ขายเงินลงทุนใน IWAV จํ านวน 797 ลานบาท  คาเผื่อการดอยคาของทรัพยสินจํ านวน 176 ลาน
บาท  คาธรรมเนียมในการกูยืมตามสัญญาวงเงินสินเชื่อฉบับใหมของบริษัทจ ํานวน 117 ลานบาท 
และขาดทุนจากอัตราแลกเปลี่ยนจ ํานวน 92 ลานบาท ทํ าใหมีความสามารถในการท ําก ําไรลดลง
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1.7  บริษัท จัสมิน อินเตอรเนช่ันแนล จ ํากัด (มหาชน)    ผลการวิเคราะหอัตราสวน
สภาพคลอง  อัตราสวนความสามารถในการบริหารสินทรัพย  อัตราสวนความสามารถในการ
บริหารหน้ีสิน  และอัตราสวนความสามารถในการทํ าก ําไร  แสดงไดดังตารางท่ี  4.7

ตารางท่ี  4.7  ผลอัตราสวนทางการเงินของบริษัท จัสมนิ อินเตอรเนช่ันแนล จํ ากัด (มหาชน):
      พ.ศ. 2537-2545

อัตราสวน  2537 2538 2539 2540 2541 2542 2543 2544 2545
อัตราสวนแสดงสภาพคลอง           
1. อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน เทา 1.10 1.27 1.32 1.06 0.70 1.09 1.77 0.75 0.54
2. อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว เทา 1.06 1.21 1.21 0.93 0.62 1.03 1.70 0.70 0.51
อัตราสวนแสดงความสามารถในการบริหาร
สินทรัพย  
1. อัตราการหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ เทา 22.86 14.84 10.71 5.98 5.48 11.61 14.11 17.29 26.35
2. อัตราการหมุนเวียนของลูกหนี้การคา วัน 83.76 89.20 153.49 261.93 259.77 222.80 268.91 66.12 72.43
3. อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยถาวร เทา 4.85 3.37 4.52 1.61 1.28 1.79 1.09 1.17 1.68
4. อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยรวม เทา 0.23 0.25 0.30 0.21 0.21 0.27 0.23 0.23 0.30
อัตราสวนแสดงความสามารถในการบริหาร
หนี้สิน  
1. อัตราสวนหนี้สิน เทา 0.49 0.41 0.56 0.77 0.79 0.87 0.98 0.94 1.03
2. อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน เทา 0.95 0.70 1.30 3.30 3.86 6.64 45.02 15.44 -32.75
3. อัตราสวนหนี้สินระยะยาวตอสวนของ
    ผูถือหุน เทา 0.42 0.23 0.65 2.11 1.55 3.28 34.20 10.05 -18.64
4. อัตราสวนแสดงความสามารถในการ
    จายดอกเบี้ย เทา 2.72 5.45 2.87 0.05 1.48 -1.00 0.56 1.61 -0.32
อัตราสวนแสดงความสามารถในการ
ทํ ากํ าไร  
1. อัตราสวนก ําไรตอยอดขาย เทา 0.21 0.33 0.14 -0.99 0.11 -0.38 -0.37 0.16 -0.35
2. อัตราสวนก ําไรจากการด ําเนินงานตอ
    สินทรัพยรวม เทา 0.13 0.14 0.10 0.00 0.09 -0.05 0.00 0.12 -0.02
3. อตัราสวนผลตอบแทนจากสินทรัพยรวม เทา 0.06 0.09 0.05 -0.23 0.02 -0.10 -0.07 0.04 -0.10
4. อัตราสวนผลตอบแทนจากสวนของ
    ผูถือหุน เทา 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 แสดงใหเห็นวาสภาพคลองของบริษัทมีแนวโนมสูงข้ึนในป 2537-
2539 ลดลงในป 2540-2541 แตกลับเพิ่มขึ้นในป 2542-2543 และลดลงอีกในป 2544-2545 กลาวคือ 
อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนมีคาเทากับ 1.10 ในป 2537 เพิ่มขึ้นจนถึง 1.32 ในป 2539 และลดลงจน
ถึง 0.70 ในป 2541 แตกลับเพิ่มขึ้นจนถึง 1.77 ในป 2543 และลดลงอยาตอเนื่องถึง 0.54 ในป 2545 
เนื่องจากมีการปรับโครงสรางหนี้เมื่อวันที ่ 14 กรกฎาคม 2543 ทํ าใหบริษัทมีสภาพคลองสูงสุด มี
สินทรัพยหมุนเวียนจํ านวน 8,112 ลานบาท หน้ีสินหมุนเวียนจ ํานวน 4,583 ลานบาท ลดลงจาก
9,454 ลานบาท ณ สิ้นป 2542  โดยมีเงินเบิกเกินบัญชีและเงินกูยืมจากสถาบันการเงิน  และสวนของ
หน้ีสินระยะยาวที่ถึงก ําหนดชํ าระภายในหนึ่งปจํ านวน 226 ลานบาท และ 2,353 ลานบาท ณ สิ้นป 
2543 ลดลงจาก 3,195 ลานบาท และ 3,384 ลานบาท ณ สิ้นป 2542 สวนอัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน
เร็ว มีการเคลื่อนไหวในทางเดียวกันกับอัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน

ความสามารถในการบริหารสนิทรัพยของบริษัท มีแนวโนมลดลงตั้งแตป 2537-2541 
และเพิ่มขึ้นในป 2542-2545 กลาวคือ อัตราการหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ มีคาเทากับ 22.86 ในป 
2537 และลดลงจนถึง 5.48 ในป 2541 แตกลับเพ่ิมข้ึนอยางตอเน่ืองจนถึง 26.35 ในป 2545  ซึ่งมีสิน
คาคงเหลือจํ านวน 177 ลานบาท ลดลงจาก 242 ลานบาท ณ สิ้นป 2544 และมียอดรายไดจากการ
ขายและการบริการจํ านวน 4,672 ลานบาท เพ่ิมข้ึนจาก 4,177 ลานบาท ณ สิ้นป 2544  ซึ่งบริษัทมี
ประสิทธิภาพในการจํ าหนายสินคาไดมากที่สุด  เน่ืองจากบริษัทไดปรับเปลี่ยนกลยุทธในการ
ดํ าเนินธุรกิจใหเปนไปในเชิงรุกมากขึ้น เพื่อใหสามารถแขงขันกับบริษัทอื่น ๆ ได โดยบริษัทได
ดํ าเนินนโยบายตอเน่ืองในการเพิ่มรายไดของกลุมบริษัทดวยการขยายการลงทุนในธุรกิจที่เกี่ยว
เน่ืองอ่ืน ๆ ซ่ึงมีแนวโนมการเจริญเติบโตสูง

อัตราการหมุนเวียนของลูกหน้ีการคาของบริษัท มีระยะเวลาเก็บหนี้ในแนวโนมนาน
ข้ึนต้ังแตป 2537-2543 คือใชเวลา 84 วัน ถึง 267 วัน และในป 2544 และ 2545 ใชเวลา 66 วัน และ 
72 วัน ในป 2540 มีลูกหนี้การคาจ ํานวน 4,015 ลานบาท เพิ่มขึ้นจาก 2,960 ลานบาท ณ สิ้นป 2539 
ในขณะที่มีรายไดจากการขายและการบริการจํ านวน 5,518 ลานบาท ลดลงจาก 6,943 ลานบาท ณ 
สิ้นป 2539 เนื่องจากในยอดลูกหนี้การคาอื่น ๆ ไดรวมภาษีมูลคาเพิ่ม ซึ่งบริษัทยอยเรียกเก็บจากองค
การโทรศัพทแหงประเทศไทย แตยังไมรับช ําระเปนจํ านวนเงินประมาณ 315 ลานบาท องคการฯได
ใชนโยบายหักภาษีมูลคาเพิ่มจากสวนแบงรายได ซึ่งตองจายแกบริษัทยอย แตบริษัทยอยเช่ือวาองค
การฯ ควรจะเปนผูรับผิดชอบภาษีมูลคาเพิ่มจากสวนแบงรายได และเมื่อวันที ่ 15 ตุลาคม 2542 
บริษัทยอยและองคการโทรศัพทแหงประเทศไทยไดยุติขอพิพาทเกี่ยวกับสวนแบงรายได ซึ่งได
ดํ าเนินมาเปนเวลานาน โดยที่องคการฯ ตกลงที่จะรับผิดชอบภาษีมูลคาเพิ่มและดอกเบี้ยของการจาย
ลาชาในจํ านวนเงิน 186 ลานบาท (จากมูลคาเต็มที่ไดบันทึกไวในบัญชีจํ านวน 327 ลานบาท ดวย
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เหตุน้ีบริษัทยอยจึงไดตัดจํ าหนายจํ านวนที่เก็บไมไดจ ํานวน 141 ลานบาท ไวในงบก ําไรขาดทุนทั้ง
จํ านวนในป 2542

ในป 2543 มีระยะเวลาเก็บหนี้จากลูกคานานที่สุด 269 วัน มียอดลูกหนี้การคาจ ํานวน 
3,339 ลานบาท ซึ่งในยอดลูกหน้ีการคาดังกลาว มียอดคางรับจากหนวยงานรัฐที่มีระยะเวลาคาง
ชํ าระต้ังแต 3 เดือนขึ้นไปจํ านวน 266 ลานบาท ซึ่งบริษัทไดมอบสิทธิในการรับชํ าระเงินจากลูกหนี้
ที่เปนหนวยงานรัฐบางสวนใหกับธนาคารเพื่อเปนหลักประกันหุนกู เงินกูยืมและเจาหนี้ทรัสตรีซีท
ที่ไดรับจากธนาคารเหลานั้น

อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยถาวรและสินทรัพยรวมของบริษัท มีการเคล่ือนไหว
ใกลเคียวกัน คือมีแนวโนมลดลงตั้งแตป 2537-2541 เพิ่มขึ้นในป 2542 และลดลงในป 2543 แตกลับ
เพิ่มขึ้นในป 2544-2545  โดยในป 2538 มีที่ดิน อาคารและอุปกรณจํ านวน 1,246 ลานบาท เพิ่มขึ้น
จาก 586 ลานบาท ณ สิ้นป 2537  ตามสญัญาลงวันท่ี 31 สิงหาคม 2537 กับองคการโทรศัพทแหง
ประเทศไทย บริษัทตองดํ าเนินการติดตั้งโครงขายสถานีลูกขายโครงการโทรศัพทสาธารณะทาง
ไกลชนบทดวยระบบดาวเทียม เพื่อใหเชาแก ทศท. มีกํ าหนดเวลา 12 ป  ที่ดินในราคาทุน 7.2 ลาน
บาท และอาคารส ํานักงานมูลคา 90 ลานบาท ไดจํ านองเพ่ือเปนหลักประกันวงเงินเบิกเกินบัญชี 10 
ลานบาทและเงินกูยืมระยะยาว ในป 2540 บริษัทยอยไดนํ าเรือเดินทะเลไปค้ํ าประกันหุนกูมีหลัก
ประกันจํ านวน 180 ลานเหรียญสหรัฐ ในอัตราดอกเบ้ียรอยละ 8.48 ตอป  และในระหวางป 2540 
บริษัทยอยไดบันทึกผลขาดทุนจากอัตราแลกเปลี่ยนเปนตนทุนส ําหรับโครงการโทรศัพทสาธารณะ
ทางไกลชนบทดวยระบบดาวเทียมเปนจ ํานวนเงินประมาณ300 ลานบาท ในจํ านวนดังกลาวเปนผล
ขาดทุนจากอัตราแลกเปลี่ยนที่เกิดขึ้นจากการเปลี่ยนแปลงระบบอัตราแลกเปลี่ยนของประเทศไทย
เปนจํ านวนเงินประมาณ 11 ลานบาท

ความสามารถในการบริหารหนี้สินบริษัท  มีความเสี่ยงในการช ําระหน้ีในแนวโนมมาก
ข้ึนต้ังแตป 2537-2543 และมีความเสี่ยงลดลงในป 2544-2545 กลาวคือ ในป 2543 มีอัตราสวนหน้ี
สินตอสวนของผูถือหุนสูงสุด คือมีคาเทากับ 45.02 ทํ าใหมีความเสี่ยงในการชํ าระคืนหนี้สินสูง โดย
มีสวนของผูถือหุนจํ านวน 431 ลานบาท ลดลงจาก 3,276 ลานบาท ณ สิ้นป 2542 เนื่องจากมีหุน
ของบริษัทที่ถือโดยบริษัทยอยจ ํานวน 600 ลานบาท ขาดทุนที่ยังไมเกิดขึ้นจริงจากการเปลี่ยนแปลง
มูลคาของเงินลงทุนในหลักทรัพยเผื่อขายจ ํานวน 605 ลานบาท และก ําไรสะสม-ยังไมไดจัดสรร 
(ขาดทุน) จํ านวน 7,644 ลานบาท และมีหนี้สินระยะยาวจ ํานวน 14,722 ลานบาท เพิ่มขึ้นจาก 
10,744 ลานบาท ณ สิ้นป 2542 และ 8,223 ลานบาท ณ สิ้นป 2541 เมื่อวันที่ 14 กรกฎาคม 2543 
บริษัทไดลงนามสัญญาปรับโครงสรางหนี้กับสถาบันการเงินเรียบรอยแลว สวนในป 2545 มีความ
สามารถในการชํ าระหน้ีของบริษัทต่ํ าสุด คือมีคาเทากับ 1.03 เนื่องจากมีหนี้สินรวมจ ํานวน 16,129 
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ลานบาท โดยมีเงินเบิกเกินบัญชีและเงินกูยืมจากสถาบันการเงิน  และเจาหนี้การคาเพิ่มขึ้นจากป 
2544 จํ านวน 84 ลานบาท และ 212 ลานบาท ตามล ําดับ

ความสามารถในการจายดอกเบี้ยของบริษัทมีแนวโนมลดลงตั้งแตป 2537-2545 โดยใน
ป 2542 มีความสามารถในการช ําระดอกเบ้ียเงินกูต่ํ าสุด คือมีคาเทากับ -1.00  เนื่องจากมีขาดทุนจาก
อัตราแลกเปลี่ยนและขาดทุนจากการขายเงินลงทุนจํ านวน 795 ลานบาท และ 705 ลานบาท ตาม
ลํ าดับ ทํ าใหมีผลขาดทุนกอนภาษีเงินไดนิติบุคคลและดอกเบี้ยจายจํ านวน 1,325 ลานบาท ดอกเบี้ย
จายจํ านวน 1,330 ลานบาท และในป 2545 มีขาดทุนจากการแปลงคาเงินกูยืมตางประเทศและเบี้ย
ปรับจากการยกเลิกสัญญาแลกเปลี่ยนสกุลเงินจ ํานวน 2,108 ลานบาท เนื่องจากเพื่อปองกันความ
เสี่ยงจากอัตราแลกเปลี่ยน บริษัทไดเขาท ําสัญญาซื้อเงินตราตางประเทศและสัญญาแลกเปลี่ยนสกุล
เงินส ําหรับเงินกูยืมมีหลักประกันจํ านวน 180 ลานเหรียญสหรัฐอเมริกา เปนจํ านวนเงิน 135 ลาน
เหรียญสหรัฐอเมริกา ในอัตราถัวเฉล่ีย 25.12 บาทตอหน่ึงเหรียญสหรัฐอเมริกา  และในระหวางไตร
มาสที่ 2 บริษัทยอยไดบันทึกสํ ารองเผ่ือการดอยคาของสินทรัพยจํ านวน 1,350 ลานบาท ทํ าให
บริษัทขาดทุนกอนภาษีเงินไดและดอกเบี้ยจายจํ านวน 356 ลานบาท และมีดอกเบี้ยจายจํ านวน 
1,118 ลานบาท

ความสามารถในการทํ ากํ าไรของบริษัท มีการเคลื่อนไหวในแนวโนมลดลงต้ังแตป 
2537-2540 เพิ่มขึ้นในป 2540 แตกลับลดลงในป 2542 และเพิ่มขึ้นอีกในป 2543-2545 กลาวคือ ใน
ป 2537-2539 มีรายไดจากการขายและการบริการจ ํานวน 2,842 ลานบาท 4,200 ลานบาท และ 
6,943 ลานบาท ตามล ําดับ เปนไปในแนวโนมเพิ่มสูงขึ้นทุกป และมีก ําไรสุทธิส ําหรับปจํ านวน 601 
ลานบาท 1,369 ลานบาท และ 947 ลานบาท ตามล ําดับ และในป 2540 มีขาดทุนจากอัตราแลก
เปลี่ยนที่เกิดขึ้นเนื่องจากการเปลี่ยนแปลงระบบแลกเปลี่ยนเงินตราของประเทศไทย จํ านวน 4,140 
ลานบาท ทํ าใหบริษัทมีผลประกอบการขาดทุนสูงสุด



54

1.8  บริษัท ชินแซทเทลไลท จ ํากัด (มหาชน)  ผลการวิเคราะหอัตราสวนสภาพคลอง  
อัตราสวนความสามารถในการบริหารสินทรัพย  อัตราสวนความสามารถในการบริหารหน้ีสิน  
และอัตราสวนความสามารถในการทํ าก ําไร  แสดงไดดังตารางท่ี  4.8

ตารางท่ี  4.8  ผลอัตราสวนทางการเงินของบริษัท ชินแซทเทลไลท จํ ากัด (มหาชน):
   พ.ศ. 2537-2545

อัตราสวน  2537 2538 2539 2540 2541 2542 2543 2544 2545
อัตราสวนแสดงสภาพคลอง           
1. อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน เทา 0.53 2.61 0.97 0.16 0.37 0.58 0.35 0.28 0.43
2. อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว เทา 0.53 2.61 0.97 0.16 0.37 0.57 0.34 0.28 0.35
อัตราสวนแสดงความสามารถในการ
บริหารสินทรัพย  
1. อัตราการหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ เทา N/A N/A N/A 10725.16 1304.46 142.78 151.32 121.07 12.25
2. อัตราการหมุนเวียนของลูกหนี้การคา วัน 115.81 167.28 123.45 75.77 41.71 69.33 59.83 49.56 54.71
3. อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยถาวร เทา 3.54 3.02 0.93 3.24 3.43 2.56 1.48 0.85 0.43
4. อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยรวม เทา 0.04 0.10 0.13 0.14 0.22 0.27 0.34 0.34 0.25
อัตราสวนแสดงความสามารถในการ
บริหารหนี้สิน  
1. อัตราสวนหนี้สิน เทา 0.56 0.51 0.59 0.96 0.80 0.62 0.64 0.60 0.65
2. อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน เทา 1.26 1.02 1.44 22.04 3.98 1.60 1.79 1.48 1.82
3. อัตราสวนหนี้สินระยะยาวตอสวนของ
    ผูถือหุน เทา 0.92 0.60 0.86 13.68 2.42 1.04 0.51 0.29 1.05
4. อัตราสวนแสดงความสามารถในการ
    จายดอกเบี้ย เทา -0.50 3.64 2.22 -0.16 5.16 1.41 2.45 5.38 7.12
อัตราสวนแสดงความสามารถในการ
ทํ ากํ าไร  
1. อัตราสวนก ําไรตอยอดขาย เทา -0.56 0.40 0.14 -2.37 1.21 0.09 0.18 0.32 0.28
2. อัตราสวนก ําไรจากการด ําเนินงานตอ
    สินทรัพยรวม เทา -0.01 0.08 0.05 -0.01 0.33 0.08 0.10 0.13 0.08
3. อัตราสวนผลตอบแทนจาก
    สินทรัพยรวม เทา -0.02 0.05 0.02 -0.33 0.24 0.03 0.06 0.12 0.08
4. อัตราสวนผลตอบแทนจากสวนของ
    ผูถือหุน เทา -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 แสดงใหเห็นวาสภาพคลองของบริษัท มีแนวโนมสูงขึ้นในป 2537-
2538 และลดลงในป 2539-2540 แตกลับเพิ่มขึ้นในป 2542-2545 กลาวคืออัตราสวนเงินทุนหมุน
เวียนมีคาเทากับ 0.53 ในป 2537 เพิ่มขึ้นถึง 2.61 ในป 2538 และลดลงจนถึง 0.16 ในป 2540 เพิ่มขึ้น
อีกจนถงึ 0.43 ในป 2545 ซึ่งในป 2540 มีสภาพคลองลดลงอยางมาก โดยมีสินทรัพยหมุนเวียน
จํ านวน 802 ลานบาท ลดลงจาก 2,665 ลานบาท ณ สิ้นป 2539 มีหน้ีสินหมุนเวียนจํ านวน 4,900 
ลานบาท เพ่ิมข้ึนจาก 2,747 ลานบาท ณ สิ้นป 2539 เนื่องจากในจ ํานวนนี้มีเงินกูยืมระยะยาวที่ถึง
กํ าหนดช ําระภายในหนึ่งปเพิ่มขึ้นจํ านวน 3,065 ลานบาท และในป 2545 มีสภาพคลองเพิ่มขึ้นจากป 
2544 และป 2543 โดยมีสินทรัพยหมุนเวียนจ ํานวน 2,272 ลานบาท  และมีหนี้สินหมุนเวียนจ ํานวน 
5,329 ลานบาท เนื่องจากการลดลงของเงินกูที่ครบก ําหนดชํ าระภายในหนึ่งป และคาดวาอัตราสวน
สภาพคลองจะพัฒนาในทิศทางที่ดีขึ้น เน่ืองจากในเดือนพฤศจิกายน 2545 บริษัทประสบความ
สํ าเร็จในการหาเงินกูยืมส ําหรับโครงการ iPSTAR ซึ่งจะท ําใหสามารถเบิกเงินกูยืมระยะยาวมาช ําระ
เจาหน้ีการคาและเงินกูยืมระยะสั้นที่อยูได โดยจะทํ าใหหน้ีสินระยะสั้นลดลง สวนอัตราเงินทุน
หมนุเวียนเร็ว มีการเคลื่อนไหวในทางเดียวกันกับอัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน

ความสามารถในการบริหารสนิทรัพยของบริษัท มีแนวโนมเพ่ิมข้ึนต้ังแตป 2537-2540 
และลดลงอยางตอเนื่องในป 2541-2545 กลาวคือ อัตราการหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ มีคาเทากับ 
10725.16 ในป 2540 และลดลงจนถึง 12.25 ในป 2545

อัตราการหมุนเวียนของลูกหน้ีการคาของบริษัท มีระยะเวลาเก็บหน้ีนานขึ้นต้ังแตป 
2537-2538 และเก็บหน้ีไดเร็วข้ึนต้ังแตป 2539-2541 แตกลับเพิ่มขึ้นในป 2542 และลดลงอีกในป 
2543-2545 คือในป 2541 มีระยะเวลาเก็บหนี้ไดเร็ว คือเทากับ 42 วันและเก็บหนี้นานขึ้น 69 วันในป 
2542 และกลับเร็วขึ้นอีกในป 2545 คือ 55 วัน โดยมีลูกหนี้การคาจ ํานวน 760 ลานบาท เพิ่มขึ้นจาก 
663 ลานบาท ณ สิ้นป 2544 ในจํ านวนนี้มียอดลูกหนี้การคาที่มีอายุเกินกวา 12 เดือนขึ้นไปจํ านวน 
288 ลานบาทในป 2545 และ 464 ลานบาทในป 2544 (ยอดกอนหักคาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญ)

อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยถาวรและสินทรัพยรวมของบริษัท มีแนวโนมลดลง
ในป 2537-2539 เพิ่มขึ้นในป 2540-2541 แตกลับลดลงอีกในป 2542-2545 กลาวคือ อัตราการหมุน
เวียนของสินทรัพยถาวรมีคาเทากับ 3.54 ในป 2537 และลดลงถึง 0.93 ในป 2539 เพิ่มขึ้นจนถึง 
3.43 ในป 2541 แตกลับลดลงอยางตอเนื่องจนถึง 0.43 ในป 2545 สวนอัตราการหมุนเวียนของสิน
ทรัพยรวมมีคาเทากับ 0.04 ในป 2537 และเพิ่มขึ้นถึง 0.34 ในป 2544 แตกลับลดลงถึง 0.25 ในป 
2545 เนื่องจากมีสินทรัพยรวมจํ านวน 20,307 ลานบาท เพิ่มขึ้นจาก 14,377 ลานบาท สวนใหญเปน
การเพิ่มขึ้นของรายจายลงทุนสํ าหรับโครงการ iPSTAR อุปกรณทางโทรคมนาคม เพื่อใหบริการ
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ระบบโทรศัพทในประเทศกัมพูชา และการเพิ่มขึ้นของสินคาคงเหลือ ซึ่งเปนอุปกรณโครงการ 
iPSTAR

ความสามารถในการบริหารหน้ีสินบริษัทมีความเสี่ยงในการชํ าระหน้ีสูงขึ้นต้ังแตป 
2537-2540 และมีความเสี่ยงลดลงในป 2541-2545 กลาวคือ ในป 2540 มีความสามารถในการช ําระ
หนี้ลดลง โดยมีสินทรัพยรวมจ ํานวน 13,513 ลานบาท มีหน้ีสินรวมจํ านวน 12,927 ลานบาท มีหนี้
สินระยะยาวจํ านวน 8,027 ลานบาท และมสีวนของผูถือหุนจํ านวน 587 ลานบาท ลดลงจาก 5,740 
ลานบาท ณ สิ้นป 2539 เนื่องจากมีขาดทุนสะสม-ยังไมไดจัดสรรจํ านวน 4,269 ลานบาท

ความสามารถในการจายดอกเบ้ียของบริษัท มีแนวโนมสูงขึ้นในป 2537-2545 คือมีคา
เทากับ -0.50 และเพิ่มขึ้นถึง 7.12 ในป 2545 โดยในป 2540 มีความสามารถในการจายดอกเบี้ยตํ ่า 
คือมีดอกเบี้ยจายจํ านวน 529 ลานบาท และมีก ําไร(ขาดทุน)กอนภาษีเงินไดและดอกเบี้ยจายจํ านวน 
(84) ลานบาท สวนในป 2545 มีความสามารถในการจายดอกเบี้ยสูง โดยมีดอกเบี้ยจายจ ํานวน 235 
ลานบาท และมีก ําไรกอนภาษีเงินไดและดอกเบี้ยจายจํ านวน 1,675 ลานบาท

ความสามารถในการทํ าก ําไรของบริษัท มีแนวโนมลดลงตั้งแตป 2537-2540 และเพิ่ม
ขึ้นในป 2541-2545 กลาวคือ ในป 2537 มีขาดทุนสุทธิจ ํานวน 157 ลานบาท เนื่องจากมีรายไดรวม
จํ านวน 379 ลานบาท คาใชจายรวมจ ํานวน 538 ลานบาท และขาดทุนสุทธิของผูถือหุนสวนนอยใน
บริษัทยอยจํ านวน 2 ลานบาท ในป 2540 มีขาดทุนสุทธิจ ํานวน 4,495 ลานบาท เนื่องจากมีรายได
รวมจํ านวน 2,428 ลานบาท คาใชจายรวมจ ํานวน 3,041 ลานบาท และรายการปรับปรุงผลกระทบ
สุทธิจากการเปลี่ยนแปลงระบบการแลกเปลี่ยนเงินตราจ ํานวน 4,074 ลานบาท และในป 2545 มี
กํ าไรสุทธิจํ านวน 1,411 ลานบาท ลดลงจาก 1,563 ลานบาท ณ สิ้นป 2544 เนื่องจากมีรายไดรวม
จํ านวน 5,429 ลานบาท เพ่ิมข้ึนจาก 5,161 ลานบาท ณ สิ้นป 2544 เนื่องจากเริ่มมีรายไดบางสวนจาก
การใหบริการ iPSTAR ระยะท่ี 1 สํ าหรับรายไดจากการใหบริการโทรศัพทในประเทศกัมพูชามี
จํ านวนเพิ่มขึ้นจากปกอน เนื่องจากการเพิ่มขึ้นของจ ํานวนผูใชโทรศัพท โดยเฉพาะโทรศัพทเคลื่อน
ที่แบบช ําระลวงหนา (Prepaid)  และคาใชจายรวมจํ านวน 3,754 ลานบาท เพ่ิมข้ึนจาก 3,233 ลาน
บาท ณ สิ้นป 2544
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จากผลการวิเคราะหอัตราสวนทางการเงินของบริษัทในธุรกิจสื่อสารโทรคมนาคมที่จด
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย เพื่อประเมินผลการด ําเนินงานของบริษัทดังแสดงใน
ตารางท่ี 4.1-4.8 น้ัน สามารถสรุปหาคาเฉลี่ยของอัตราสวนทางการเงิน โดยแบงเปนชวงกอนเกิด
วิกฤตเศรษฐกิจ คือระหวาง พ.ศ. 2537-2540 และชวงหลังเกิดวิกฤตเศรษฐกิจ คือระหวาง พ.ศ.
2541-2545  แสดงไดดังตารางท่ี 4.9-4.10 ในการจัดท ําตารางกํ าหนดให

 AIS = บริษัท แอดวานซ อินโฟร เซอรวิส จํ ากัด (มหาชน)
IEC = บริษัท อินเตอรแนช่ันเนิลเอนจีเนียริง จํ ากัด (มหาชน)
TT&T = บริษัท ทีทีแอนดที จํ ากัด (มหาชน)
Samart = บริษัท สามารถคอรปอเรช่ัน จํ ากัด (มหาชน)
TA = บริษัท เทเลคอมเอเซีย คอรปอเรช่ัน จํ ากัด (มหาชน)
Ucom = บริษัท ยูไนเต็ดคอมมูนิเกช่ัน อินดัสตรี จํ ากัด (มหาชน)
Jasmin = บริษัท จัสมนิ อินเตอรเนช่ันแนล จํ ากัด (มหาชน)
Sattle = บริษัท ชินแซทเทลไลท จํ ากัด (มหาชน)
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ตารางท่ี  4.9  อัตราสวนทางการเงินเฉล่ียของธุรกิจส่ือสารโทรคมนาคม: พ.ศ. 2537-2540

อัตราสวน  AIS IEC TT&T Samart TA Ucom Jasmin Sattle คาเฉลี่ย
อัตราสวนแสดงสภาพคลอง           
1. อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน เทา 0.96 1.19 1.08 0.88 0.85 1.35 1.19 1.07 1.07
2. อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว เทา 0.96 0.99 1.00 0.69 0.83 1.18 1.10 1.07 0.98
อัตราสวนแสดงความสามารถในการ
บริหารสินทรัพย  
1. อัตราการหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ เทา 57.45 7.24 7.96 3.75 11.9 6.28 13.60 2681.29 348.68
2. อัตราการหมุนเวียนของลูกหนี้การคา วัน 67.54 64.14 230.54 178.57 133.30 118.55 147.10 120.58 132.54
3. อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยถาวร เทา 15.79 5.19 2.01 4.10 1.00 7.44 3.59 2.68 5.22
4. อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยรวม เทา 0.48 0.57 0.09 0.35 0.08 0.30 0.25 0.10 0.28
อัตราสวนแสดงความสามารถในการ
บริหารหนี้สิน  
1. อัตราสวนหนี้สิน เทา 0.58 0.69 0.60 0.69 0.62 0.70 0.56 0.66 0.63
2. อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน เทา 1.43 3.47 2.13 2.39 3.59 22.18 1.56 6.44 5.40
3. อัตราสวนหนี้สินระยะยาวตอสวนของ
    ผูถือหุน เทา 0.36 1.05 1.35 0.68 1.97 13.84 0.85 4.02 3.01
4. อัตราสวนแสดงความสามารถในการ
    จายดอกเบี้ย เทา 14.56 5.95 1.53 2.68 1.41 6.13 2.77 1.30 4.54
อัตราสวนแสดงความสามารถในการ
ทํ ากํ าไร  
1. อัตราสวนก ําไรตอยอดขาย เทา 0.25 -0.13 -0.34 -0.17 -0.43 -0.11 -0.08 -0.60 -0.20
2. อัตราสวนก ําไรจากการด ําเนินงานตอ
    สินทรัพยรวม เทา 0.21 0.07 0.03 0.09 0.03 0.10 0.09 0.03 0.08
3. อัตราสวนผลตอบแทนจาก
    สินทรัพยรวม เทา 0.13 -0.02 -0.05 -0.02 -0.07 0.01 -0.01 -0.07 -0.01
4. อัตราสวนผลตอบแทนจากสวนของ
    ผูถือหุน เทา 0.28 -0.79 -0.30 -0.19 -0.76 -3.53 -0.14 -1.90 -0.92

 หมายเหตุ: ใชวิธีมัชฌิมเลขคณิตในการค ํานวณหาอัตราสวนทางการเงินเฉล่ีย

จากตารางท่ี 4.9 แสดงใหเห็นวาในชวงกอนเกิดวิกฤตเศรษฐกิจระหวาง พ.ศ. 2537-
2540 น้ัน บริษัท ยูไนเต็ดคอมมูนิเกช่ัน อินดัสตรี จํ ากัด (มหาชน) มีสภาพคลองมากที่สุด กลาวคือ มี
อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน เทากับ 1.35 บริษัท เทเลคอมเอเซีย คอรปอเรช่ัน จํ ากัด (มหาชน) มี
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สภาพคลองนอยที่สุด คือมีอัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน เทากับ 0.85  บริษัทที่มีประสิทธิภาพในการ
บริหารสินทรัพยของบริษัท เพื่อกอใหเกิดรายได ไดแก บริษัท อินเตอรแนช่ันเนิลเอนจีเนียร่ิง จํ ากัด
(มหาชน) มีอัตราการหมุนเวียนของลูกหน้ีการคา เทากับ 64 วัน และอัตราการหมุนเวียนของสนิ
ทรัพยรวม เทากับ 0.57 บริษัท แอดวานซ อินโฟร เซอรวิส จํ ากัด (มหาชน) มีอัตราการหมุนเวียน
ของสินทรัพยถาวร เทากับ 15.79 และบริษัท ชินแซทเทลไลท จํ ากัด (มหาชน) มีอัตราการหมุน
เวียนของสินคาคงเหลือ เทากับ 2681.29 บริษัทที่มีความสามารถในการบริหารหนี้สิน ท ําใหมีความ
เสี่ยงจากการกอหนี้นอยที่สุด คือ บริษัท แอดวานซ อินโฟร เซอรวิส จํ ากัด (มหาชน) กลาวคือ มี
อัตราสวนหน้ีสินตอสวนของผูถือหุน อัตราสวนหน้ีสินระยะยาวตอสวนของผูถือหุน และอัตรา
สวนแสดงความสามารถในการจายดอกเบี้ย เทากับ 1.43 0.36 และ 14.56 ตามล ําดับ บริษัทที่มีความ
สามารถในการหารายไดจากการดํ าเนินงาน และจากการลงทุนในสินทรัพยมากที่สุด คือ บริษัท
แอดวานซ อินโฟร เซอรวิส จํ ากัด (มหาชน) กลาวคือ มีอัตราสวนกํ าไรตอยอดขาย อัตราสวนกํ าไร
จากการดํ าเนินงานตอสินทรัพยรวม อัตราสวนผลตอบแทนจากสินทรัพยรวม และอัตราสวนผล
ตอบแทนจากสวนของผูถือหุน เทากับ 0.25 0.21 0.13 และ 0.28 ตามล ําดับ
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ตารางท่ี  4.10  อัตราสวนทางการเงินเฉล่ียของธุรกิจส่ือสารโทรคมนาคม: พ.ศ. 2541-2545

อัตราสวน  AIS IEC TT&T Samart TA Ucom Jasmin Sattle คาเฉลี่ย
อัตราสวนแสดงสภาพคลอง           
1. อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน เทา 0.83 1.33 0.90 0.77 1.09 1.38 0.97 0.40 0.96
2. อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว เทา 0.76 0.93 0.82 0.59 1.02 1.15 0.91 0.38 0.82
อัตราสวนแสดงความสามารถในการ
บริหารสินทรัพย  
1. อัตราการหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ เทา 27.02 8.54 12.75 9.08 17.74 13.08 14.97 346.38 56.19
2. อัตราการหมุนเวียนของลูกหนี้การคา วัน 52.02 33.03 146.09 65.24 114.17 58.01 178.01 55.03 87.70
3. อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยถาวร เทา 8.57 4.41 2.71 4.82 0.81 5.74 1.40 1.75 3.78
4. อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยรวม เทา 0.56 0.68 0.13 0.60 0.20 0.51 0.25 0.28 0.40
อัตราสวนแสดงความสามารถในการ
บริหารหนี้สิน  
1. อัตราสวนหนี้สิน เทา 0.58 0.53 0.82 0.97 0.89 0.77 0.92 0.66 0.77
2. อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน เทา 1.52 2.42 6.14 -1.75 9.81 5.85 7.64 2.13 4.22
3. อัตราสวนหนี้สินระยะยาวตอสวนของ
    ผูถือหุน เทา 0.55 0.24 1.35 -5.25 6.63 4.12 6.09 1.06 1.85
4. อัตราสวนแสดงความสามารถในการ
    จายดอกเบี้ย เทา 8.36 -9.90 0.47 0.74 0.50 2.31 0.47 4.30 0.91
อัตราสวนแสดงความสามารถในการ
ทํ ากํ าไร  
1. อัตราสวนก ําไรตอยอดขาย เทา 0.12 0.07 -0.21 -0.01 -0.02 0.03 -0.17 0.42 0.03
2. อัตราสวนก ําไรจากการด ําเนินงานตอ
    สินทรัพยรวม เทา 0.15 -0.05 0.03 0.05 0.04 0.11 0.03 0.14 0.06
3. อัตราสวนผลตอบแทนจาก
    สินทรัพยรวม เทา 0.08 0.08 -0.03 -0.01 -0.02 0.02 -0.04 0.11 0.02
4. อัตราสวนผลตอบแทนจากสวนของ
    ผูถือหุน เทา 0.16 0.00 -0.32 -0.08 -0.35 0.05 0.28 0.40 0.02

หมายเหตุ: ใชวิธีมัชฌิมเลขคณิตในการค ํานวณหาอัตราสวนทางการเงินเฉล่ีย

จากตารางท่ี 4.10 แสดงใหเห็นวาในชวงหลังวิกฤตเศรษฐกิจระหวาง พ.ศ. 2541-2545
น้ัน บริษัท ยูไนเต็ดคอมมูนิเกช่ัน อินดัสตรี จํ ากัด (มหาชน) มีสภาพคลองมากที่สุด กลาวคือ มีอัตรา
สวนเงินทุนหมุนเวียน เทากับ 1.38 บริษัท ชินแซทเทลไลท จํ ากัด (มหาชน) มีสภาพคลองนอยที่สุด
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คือมีอัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนเทากับ 0.40 บริษัทที่มีประสิทธิภาพในการบริหารสินทรัพยของ
บริษัท เพื่อกอใหเกิดรายได ไดแก บริษัท อินเตอรแนช่ันเนิลเอนจีเนียร่ิง จํ ากัด (มหาชน) มีอัตรา
การหมุนเวียนของลูกหน้ีการคา เทากับ 33 วัน และอัตราการหมุนเวียนของสนิทรัพยรวม เทากับ
0.68 บริษัท แอดวานซ อินโฟร เซอรวิส จํ ากัด (มหาชน) มีอัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยถาวร
เทากับ 8.57 และบริษัท ชินแซทเทลไลท จํ ากัด (มหาชน) มีอัตราการหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ
เทากับ 346.38 บริษัทที่มีความสามารถในการบริหารหนี้สิน ทํ าใหมีความเสี่ยงจากการกอหนี้นอยที่
สุด ไดแก บริษัท อินเตอรแนช่ันเนิลเอนจีเนียร่ิง จํ ากัด (มหาชน) กลาวคือ มีอัตราสวนหน้ีสิน และ
อัตราสวนหน้ีสินระยะยาวตอสวนของผูถือหุน เทากับ 0.53 และ 0.24 ตามล ําดับ และบริษัท แอด
วานซ อินโฟร เซอรวิส จํ ากัด (มหาชน)  มีอัตราสวนหน้ีสินตอสวนของผูถือหุน และ อัตราสวน
แสดงความสามารถในการจายดอกเบี้ย เทากับ 1.52 และ 8.36 ตามล ําดับ บริษัทที่มีความสามารถใน
การหารายไดจากการดํ าเนินงาน และจากการลงทุนในสินทรัพยมากที่สุด คือ บริษัท ชินแซทเทล
ไลท จํ ากัด (มหาชน) กลาวคือ มีอัตราสวนกํ าไรตอยอดขาย อัตราสวนกํ าไรจากการดํ าเนินงานตอ
สินทรัพยรวม อัตราสวนผลตอบแทนจากสินทรัพยรวม และอัตราสวนผลตอบแทนจากสวนของผู
ถือหุน เทากับ 0.42 0.14 0.11 และ 0.40 ตามล ําดับ
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2.  ผลการวิเคราะหสมการถดถอย

สมการถดถอยซึ่งใชในการทดสอบความสัมพันธระหวางผลการดํ าเนินงานกับอัตรา
สวนตาง ๆ ทางการเงิน และระบุอัตราสวนส ําคัญที่สงผลตอผลการดํ าเนินงาน แสดงไดดังน้ี

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 าไรสทุธิรายไตรมาสของแตละบริษัทในธรุกิจสือ่สารโทรคมนาคม
CR =   อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนรายไตรมาส
FAT =   อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยถาวรรายไตรมาส
TAT =   อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยรวมรายไตรมาส
DE =   อัตราสวนหน้ีสินรายไตรมาส
LTE =   อัตราสวนหน้ีสินระยะยาวตอสวนของผูถือหุนรายไตรมาส
e =   คาความคลาดเคลื่อน
α0 =   คาจุดตัดของสมการถดถอย
α1- α5 =   คาสัมประสิทธิ์ของตัวแปรอิสระ

ผลการวิเคราะหขอมูลจากสมการที ่3.1 - 3.6 ของบริษัททั้ง 8 บริษัท อธบิายรายละเอียด
ไดดังน้ี
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2.1  บริษัท แอดวานซ อินโฟร เซอรวิส จ ํากัด (มหาชน)  ผลการวิเคราะหสมการถดถอย
ตัวแปรเดียว และสมการถดถอยแบบเชิงซอน แสดงไดดังตารางท่ี 4.11

ตารางท่ี  4.11  ผลของสมการถดถอยตัวแปรเดียวและสมการถดถอยเชิงซอนรายไตรมาส
    ของบริษัท แอดวานซ อินโฟร เซอรวิส จํ ากัด (มหาชน): พ.ศ. 2537-2545

คาสัมประสิทธ์ิสมการที่

�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 คา p-value ที่ระดับความมีนัยส ําคัญ 5%

จากตารางที ่ 4.11 ผลการวิเคราะหสมการถดถอยตัวแปรเดียวสมการที่ 3.1 ถึง 3.5  
แสดงใหเห็นวา อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยรวม และอัตราสวนหนี้สินระยะยาวตอสวนของผู
ถือหุน มีความสัมพันธไปในทิศทางเดียวกันกับผลการด ําเนินงานของบริษัท    และเปนปจจัยส ําคัญ
ที่มีอิทธิพลตอผลการดํ าเนินงานของบริษัท  กลาวคือ �3 และ �5 มีคาเปนบวกดวยคา p-value เทา
กับ 0.000 และ 0.009 ตามล ําดับ น่ันคือ ถาอัตราการหมุนเวียนของสนิทรัพยรวม และอัตราสวนหน้ี
สินระยะยาวตอสวนของผูถือหุนมีคาสูงขึ้น ผลการดํ าเนินงานของบริษัทจะดีขึ้นดวย เนื่องจาก 
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บริษัทมีประสิทธิภาพในการบริหารสินทรัพย และนาจะเปนไปไดที่วา เมื่อบริษัทกอหนี้เพิ่มมากขึ้น
กลับสงผลใหความสามารถทํ ากํ าไรไดสูงขึ้นดวย เพื่อสรางความสามารถในการช ําระหน้ีและดอก
เบี้ยจายใหเพิ่มมากขึ้นดวย สํ าหรับอัตราสวนท่ีเหลือ ไดแก อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน อัตราการ
หมุนเวียนของสินทรัพยถาวร และ อัตราสวนหน้ีสิน ไมมีความสัมพันธกับผลการด ําเนินงานของ
บริษัทเลย

เชนเดียวกัน ผลของสมการถดถอยเชิงซอนสมการที่ 3.6 ยืนยันวา ผลการดํ าเนินงาน
ของบริษัทมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับอัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยรวม  และอัตรา
สวนหนี้สินระยะยาวตอสวนของผูถือหุน ในทางตรงขามมีความสัมพันธผกผันกับอัตราสวนหนี้สิน 
ซึ่งอาจอธิบายไดวา  ความมีประสิทธิภาพในการใชสินทรัพย  และการใชแหลงเงินทุนที่เปนหนี้สิน
ระยะยาวเพิ่มขึ้น ทํ าใหผลการดํ าเนินงานของบริษัทดีข้ึนดวย  แตการใชแหลงเงินทุนที่เปนหนี้สิน
ระยะสัน้ของบริษัทลดลง ทํ าใหผลการดํ าเนินงานของบริษัทเพ่ิมข้ึน  กลาวคือ  ถานํ าปจจัยทางการ
เงินทุกปจจัยเขามาพิจารณารวมกัน   บทบาทของอัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยรวม  อัตราสวน
หนี้สิน และอัตราสวนหน้ีสินระยะยาวตอสวนของผูถือหุนมีความสัมพันธตอผลการดํ าเนินงาน 
โดยคา p-value ของสัมประสิทธิ ์�3  �4 และ �5  มีคาเทากับ  0.000  0.042  และ 0.003  ตามล ําดับ  
ในทางตรงขามคา p-value ของสัมประสิทธ์ิของอัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน  (�1)  และอัตราการ
หมุนเวียนของสินทรัพยถาวร   (�2) แสดงใหเห็นวาอัตราสวนดังกลาวไมมีความสัมพันธกับผลการ
ดํ าเนินงานของบริษัทเลย
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2.2  บริษัท อินเตอรแนช่ันเนิลเอนจีเนียริง จ ํากัด (มหาชน)       ผลการวิเคราะหสมการ
ถดถอยตัวแปรเดียว และสมการถดถอยแบบเชิงซอน แสดงไดดังตารางท่ี 4.12

ตารางท่ี  4.12  ผลของสมการถดถอยตัวแปรเดียวและสมการถดถอยเชิงซอนรายไตรมาส
    ของบริษัท อินเตอรแนช่ันเนิลเอนจีเนียริง จํ ากัด (มหาชน): พ.ศ. 2537-2545

สมการท่ี คาสัมประสิทธ์ิ
 �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 คา p-value ที่ระดับความมีนัยส ําคัญ 5%

จากตารางที ่ 4.12 ผลการวิเคราะหสมการถดถอยตัวแปรเดียวสมการที่ 3.1 ถึง 3.5  
แสดงใหเห็นวา อัตราสวนหน้ีสิน  และอัตราสวนหน้ีสินระยะยาวตอสวนของผูถือหุน มีความ
สัมพันธผกผันกับผลการดํ าเนินงานของบริษัท  และเปนปจจัยส ําคัญที่มีอิทธิพลตอผลการดํ าเนิน
งานของบริษัท  กลาวคือ �4และ �5 มีคาเปนลบดวยคา p-value เทากับ 0.036 และ 0.007 ตาม
ลํ าดับ  น่ันคือ  ถาอัตราสวนหน้ีสิน  และอัตราสวนหนี้สินระยะยาวตอสวนของผูถือหุนมีคาลดลง 
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ผลการดํ าเนินงานของบริษัทจะดีขึ้น เน่ืองจาก ความเสี่ยงทางการเงินนอยลงและบริษัทมีความ
สามารถในการชํ าระหนี้และดอกเบี้ยจายเพิ่มมากขึ้น สํ าหรับอัตราสวนท่ีเหลือ ไดแก อัตราสวนเงิน
ทุนหมุนเวียน  อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยถาวร   และอัตราการหมุนเวียนของ  สินทรัพยรวม 
ไมมีความสัมพันธกับผลการด ําเนินงานของบริษัทเลย

ผลของสมการถดถอยเชิงซอนสมการที่ 3.6 ยืนยันวาผลการดํ าเนินงานของบริษัทมี
ความสัมพันธผกผันกับอัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน และอัตราสวนหน้ีสิน อธิบายไดวา สภาพคลอง
และการจัดโครงสรางทางการเงินมีอิทธิพลตอความสํ าเร็จในการดํ าเนินงานของบริษัท น่ันคือ ถา
หากบริษัทจัดหาเงินทุนโดยใชสวนของเจาของเพิ่มมากขึ้น ในขณะที่ใชแหลงเงินทุนที่เปนหนี้สิน
ระยะสั้นลดนอยลง ผลการดํ าเนินงานของบริษัทจะมีประสิทธิภาพสูงขึ้น กลาวคือ  ถาน ําปจจัยทาง
การเงินทุกปจจัยเขามาพิจารณารวมกัน   บทบาทของอัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน และอัตราสวนหน้ี
สินมีความสัมพันธตอผลการด ําเนินงาน โดยคา p-value ของสัมประสิทธิ ์�1  และ �4 มีคาเทากับ 
0.004 และ 0.003 ตามล ําดับ ในทางตรงขามคา p-value ของสัมประสิทธ์ิของอัตราการหมุนเวียน
ของสินทรัพยถาวร (�2)  อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยรวม (�3) และอัตราสวนหนี้สินระยะ
ยาวตอสวนของผูถือหุน (�5) แสดงใหเห็นวาอัตราสวนดังกลาวไมมีความสัมพันธกับผลการด ําเนิน
งานของบริษัทเลย
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2.3  บริษัท ทีทีแอนดที จ ํากัด (มหาชน)       ผลการวิเคราะหสมการถดถอยตัวแปรเดียว 
และสมการถดถอยแบบเชิงซอน แสดงไดดังตารางท่ี 4.13

ตารางท่ี  4.13  ผลของสมการถดถอยตัวแปรเดียวและสมการถดถอยเชิงซอนรายไตรมาส
    ของบริษัท ทีทีแอนดที จํ ากัด (มหาชน): พ.ศ. 2537-2545

สมการท่ี คาสัมประสิทธ์ิ
 �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 คา p-value ที่ระดับความมีนัยส ําคัญ 5%

จากตารางที ่ 4.13 ผลการวิเคราะหสมการถดถอยตัวแปรเดียวสมการที่ 3.1 ถึง 3.5  
แสดงใหเห็นวา อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยถาวร และอัตราสวนหนี้สินมีความสัมพันธผกผัน
กับผลการดํ าเนินงานของบริษัท  และเปนปจจัยส ําคัญที่มีอิทธิพลตอผลการดํ าเนินงานของบริษัท  
กลาวคือ �2 และ �4 มีคาเปนลบดวยคา p-value เทากับ 0.002 และ 0.028 ตามล ําดับ  น่ันคือ  ถา
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อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยถาวร และอัตราสวนหนี้สิน มีคาลดลง ผลการดํ าเนินงานของ
บริษัทจะดีขึ้น อาจเปนผลมาจากการที่บริษัทมีการลงทุนในสินทรัพยเพิ่มมากขึ้น และความเสี่ยง
ทางการเงินนอยลง ในขณะเดียวกันโครงสรางเงินทุนของบริษัทก็มีความมั่นคงเพิ่มมากขึ้น สํ าหรับ
อัตราสวนท่ีเหลือ ไดแก  อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน  อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยรวม   และ
อัตราสวนหน้ีสินระยะยาวตอสวนของผูถือหุน ไมมีความสัมพันธกับผลการดํ าเนินงานของบริษัท
เลย

เชนเดียวกัน ผลของสมการถดถอยเชิงซอนสมการที่ 3.6 ยืนยันวา ผลการดํ าเนินงาน
ของบริษัทมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับอัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยรวม  ในทางตรง
ขามมีความสัมพันธผกผันกับอัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยถาวร  น่ันคือ ถาประสิทธิภาพใน
การใชสินทรัพยรวมของบริษัทเพิ่มขึ้น ผลการดํ าเนินงานของบริษัทจะดีข้ึนดวย  และถาบริษัทมี
การลงทุนในสินทรัพยถาวรเพิ่มมากขึ้น อาจสงผลใหผลการด ําเนินงานของบริษัทมีฐานะดีข้ึน จึง
อาจกลาวไดวา อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยถาวร   และอัตราการหมุนเวียนของสนิทรัพยรวม  
มีบทบาทสํ าคัญตอผลการดํ าเนินงานของบริษัท โดยคา p-value ของสัมประสิทธิ ์�2  และ �3 มีคา
เทากับ 0.001 และ 0.006  ตามล ําดับ  ในทางตรงขามคา p-value ของสัมประสิทธิ์ของอัตราสวนเงิน
ทุนหมุนเวียน (�1)  อัตราสวนหน้ีสิน (�4) และอัตราสวนหนี้สินระยะยาวตอสวนของผูถือหุน (�
5) แสดงใหเห็นวาอัตราสวนดังกลาวไมมีความสัมพันธกับผลการด ําเนินงานของบริษัทเลย
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2.4  บริษัท สามารถคอรปอเรชัน่ จ ํากัด (มหาชน)   ผลการวิเคราะหสมการถดถอยตัว
แปรเดียว และสมการถดถอยแบบเชิงซอน แสดงไดดังตารางท่ี 4.14

ตารางท่ี  4.14  ผลของสมการถดถอยตัวแปรเดียวและสมการถดถอยเชิงซอนรายไตรมาส
    ของบริษัท สามารถคอรปอเรช่ัน จํ ากัด (มหาชน): พ.ศ. 2537-2545

สมการท่ี คาสัมประสิทธ์ิ
 �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 คา p-value ที่ระดับความมีนัยส ําคัญ 5%

จากตารางที ่ 4.14 ผลการวิเคราะหสมการถดถอยตัวแปรเดียวสมการที่ 3.1 ถึง 3.5  
แสดงใหเห็นวา อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน  อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยถาวร  อัตราการหมุน
เวียนของสินทรัพยรวม  อัตราสวนหน้ีสิน และอัตราสวนหนี้สินระยะยาวตอสวนของผูถือหุน ไมมี
ความสัมพันธและไมเปนปจจัยส ําคัญที่มีอิทธิพลตอผลการดํ าเนินงานของบริษัท  เชนเดียวกับ ผล
ของสมการถดถอยเชิงซอนสมการที ่3.6 ยืนยันวาผลการด ําเนินงานของบริษัทไมมีความสัมพันธกับ
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อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน  อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยถาวร  อัตราการหมุนเวียนของสิน
ทรัพยรวม  อัตราสวนหน้ีสิน และอัตราสวนหนี้สินระยะยาวตอสวนของผูถือหุน

2.5  บริษัท เทเลคอมเอเซีย คอรปอเรช่ัน จ ํากัด (มหาชน)  ผลการวิเคราะหสมการถด
ถอยตัวแปรเดียว และสมการถดถอยแบบเชิงซอน แสดงไดดังตารางท่ี 4.15

ตารางท่ี  4.15  ผลของสมการถดถอยตัวแปรเดียวและสมการถดถอยเชิงซอนรายไตรมาส
    ของบริษัท เทเลคอมเอเซีย คอรปอเรช่ัน จํ ากัด (มหาชน): พ.ศ. 2537-2545

สมการท่ี คาสัมประสิทธ์ิ
 �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 คา p-value ที่ระดับความมีนัยส ําคัญ 5%

จากตารางที ่ 4.15 ผลการวิเคราะหสมการถดถอยตัวแปรเดียวสมการที่ 3.1 ถึง 3.5  
แสดงใหเห็นวา อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยรวม และอัตราสวนหนี้สินระยะยาวตอสวนของผู
ถือหุน มีความสัมพันธผกผันกับผลการด ําเนินงานของบริษัท และเปนปจจัยส ําคัญที่มีอิทธิพลตอผล
การดํ าเนินงานของบริษัท  กลาวคือ �3 และ �5 มีคาเปนลบดวยคา p-value เทากับ 0.026 และ 
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0.046 ตามล ําดับ  น่ันคือ  ถาอัตราการหมุนเวียนของสนิทรัพยรวม และอัตราสวนหนี้สินระยะยาว
ตอสวนของผูถือหุน มีคาลดลง ผลการดํ าเนินงานของบริษัทจะดีข้ึน  อาจเปนผลมาจากการลงทุน
ในสินทรัพยเพิ่มขึ้นของบริษัท และความเสี่ยงทางการเงินนอยลง ในขณะเดียวกันโครงสรางเงินทุน
ของบริษัทก็มีความมั่นคงเพิ่มขึ้นดวย  สํ าหรับอัตราสวนท่ีเหลือ ไดแก  อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน  
อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยถาวร   และอัตราสวนหน้ีสิน ไมมีความสัมพันธกับผลการด ําเนิน
งานของบริษัทเลย

ผลของสมการถดถอยเชิงซอนสมการที ่ 3.6 แสดงใหเห็นวา ผลการดํ าเนินงานของ
บริษัทไมมีความสัมพันธกับกับอัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน  อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยถาวร  
อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยรวม  อัตราสวนหน้ีสิน และอัตราสวนหนี้สินระยะยาวตอสวน
ของผูถือหุน  กลาวคือ  ถานํ าปจจัยทางการเงินทุกปจจัยเขามาพิจารณารวมกัน คา p-value ของ
สัมประสิทธิ์ อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน (�1)   อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยถาวร (�2)  อัตรา
การหมุนเวียนของสินทรัพยรวม (�3)  อัตราสวนหน้ีสิน (�4)  และอัตราสวนหนี้สินระยะยาวตอ
สวนของผูถือหุน (�5)  แสดงใหเห็นวาอัตราสวนดังกลาวไมมีความสัมพันธกับผลการด ําเนินงาน
ของบริษัทเลย
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2.6  บริษัท ยูไนเต็ดคอมมูนิเกชั่น อินดัสตรี จ ํากัด (มหาชน)  ผลการวิเคราะหสมการถด
ถอยตัวแปรเดียว และสมการถดถอยแบบเชิงซอน แสดงไดดังตารางท่ี 4.16

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

สมการท่ี คาสัมประสิทธ์ิ
 �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 คา p-value ที่ระดับความมีนัยส ําคัญ 5%

จากตารางที ่ 4.16 ผลการวิเคราะหสมการถดถอยตัวแปรเดียวสมการที่ 3.1 ถึง 3.5  
แสดงใหเห็นวา อัตราสวนหน้ีสิน และอัตราสวนหน้ีสินระยะยาวตอสวนของผูถือหุน มีความ
สัมพันธผกผันกับผลการดํ าเนินงานของบริษัท และเปนปจจัยสํ าคัญที่มีอิทธิพลตอผลการดํ าเนิน
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งานของบริษัท  กลาวคือ �4 และ �5 มีคาเปนลบดวยคา p-value เทากับ 0.023 และ 0.000 ตาม
ลํ าดับ  น่ันคือ  ถาอัตราสวนหน้ีสิน และอัตราสวนหนี้สินระยะยาวตอสวนของผูถือหุนมีคาลดลง 
ผลการดํ าเนินงานของบริษัทจะดีข้ึน เนื่องจาก ความเสี่ยงทางการเงินนอยลง และโครงสรางเงินทุน
ของบริษัทมีความมั่นคงเพิ่มมากขึ้น สํ าหรับอัตราสวนท่ีเหลือ ไดแก  อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน  
อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยถาวร และอัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยรวม   ไมมีความ
สัมพันธกับผลการดํ าเนินงานของบริษัทเลย

เชนเดียวกัน ผลของสมการถดถอยเชิงซอนสมการที่ 3.6 ยืนยันวาผลการด ําเนินงานของ
บริษัทมีความสัมพันธผกผันกับอัตราสวนหน้ีสินระยะยาวตอสวนของผูถือหุน  ซึ่งอธิบายไดวา  
การจัดโครงสรางเงินทุนมีอิทธิพลตอประสิทธิภาพในการดํ าเนินงานของบริษัท หากบริษัทจัดหา
เงินทุนโดยใชสวนของเจาของเพิ่มมากขึ้น ในขณะที่ใชแหลงเงินทุนที่เปนหนี้สินระยะยาวลดนอย
ลง ผลการดํ าเนินงานของบริษัทจะมีประสิทธิภาพสูงขึ้น  กลาวคือ  ถานํ าปจจัยทางการเงินทุกปจจัย
เขามาพิจารณารวมกัน   บทบาทของอัตราสวนหน้ีสินระยะยาวตอสวนของผูถือหุน  มีความ
สัมพันธตอผลการดํ าเนินงาน โดยคา p-value ของสัมประสิทธิ ์ �5  มีคาเทากับ 0.000 ในทางตรง
ขามคา p-value ของสัมประสิทธ์ิของอัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน (�1)  อัตราการหมุนเวียนของสิน
ทรัพยถาวร (�2)  อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยรวม (�3) และอัตราสวนหน้ีสิน (�4)แสดงให
เห็นวาอัตราสวนดังกลาวไมมีความสัมพันธกับผลการดํ าเนินงานของบริษัทเลย
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2.7  บริษัท จัสมิน อินเตอรเนช่ันแนล จ ํากัด (มหาชน)  ผลการวิเคราะหสมการถดถอย
ตัวแปรเดียว และสมการถดถอยแบบเชิงซอน แสดงไดดังตารางท่ี 4.17

ตารางท่ี  4.17  ผลของสมการถดถอยตัวแปรเดียวและสมการถดถอยเชิงซอนรายไตรมาส
    ของบริษัท จัสมนิ อินเตอรเนช่ันแนล จํ ากัด (มหาชน): พ.ศ. 2537-2545

สมการท่ี คาสัมประสิทธ์ิ
 �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 คา p-value ที่ระดับความมีนัยส ําคัญ 5%

จากตารางที ่ 4.17 ผลการวิเคราะหสมการถดถอยตัวแปรเดียวสมการที่ 3.1 ถึง 3.5  
แสดงใหเห็นวา อัตราสวนหน้ีสิน มีความสัมพันธผกผันกับผลการด ําเนินงานของบริษัท  และเปน
ปจจัยสํ าคัญที่มีอิทธิพลตอผลการดํ าเนินงานของบริษัท  กลาวคือ �4  มีคาเปนลบดวยคา p-value
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เทากับ 0.016 น่ันคือ  ถาอัตราสวนหนี้สินมีคาลดลง ผลการดํ าเนินงานของบริษัทจะดีข้ึน  เนื่องจาก 
ความเสี่ยงทางการเงินนอยลง อาจสงผลใหบริษัทมีความสามารถในการช ําระหนี้และดอกเบี้ยจาย
เพิ่มมากขึ้น สํ าหรับอัตราสวนท่ีเหลือ ไดแก  อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน  อัตราการหมุนเวียนของ
สินทรัพยถาวร อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยรวม  และอัตราสวนหนี้สินระยะยาวตอสวนของผู
ถือหุน ไมมีความสัมพันธกับผลการดํ าเนินงานของบริษัทเลย

ผลของสมการถดถอยเชิงซอนสมการที ่ 3.6 แสดงใหเห็นวา ผลการดํ าเนินงานของ
บริษัทไมมีความสัมพันธกับอัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน  อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยถาวร  
อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยรวม  อัตราสวนหน้ีสิน และอัตราสวนหนี้สินระยะยาวตอสวน
ของผูถือหุน  กลาวคือ  ถานํ าปจจัยทางการเงินทุกปจจัยเขามาพิจารณารวมกัน คา p-value ของ
สัมประสิทธิ์ อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน (�1)   อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยถาวร (�2)  อัตรา
การหมุนเวียนของสินทรัพยรวม (�3)  อัตราสวนหน้ีสิน (�4)  และอัตราสวนหนี้สินระยะยาวตอ
สวนของผูถือหุน (�5)  แสดงใหเห็นวาอัตราสวนดังกลาวไมมีความสัมพันธกับผลการด ําเนินงาน
ของบริษัทเลย
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2.8  บริษัท ชินแซทเทลไลท จ ํากัด (มหาชน)  ผลการวิเคราะหสมการถดถอยตัวแปร
เดียว และสมการถดถอยแบบเชิงซอน แสดงไดดังตารางท่ี 4.18

ตารางท่ี  4.18  ผลของสมการถดถอยตัวแปรเดียวและสมการถดถอยเชิงซอนรายไตรมาส :
    ของบริษัท ชินแซทเทลไลท จํ ากัด (มหาชน): พ.ศ. 2537-2545

สมการท่ี คาสัมประสิทธ์ิ
 �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 คา p-value ที่ระดับความมีนัยส ําคัญ 5%

จากตารางที ่ 4.18 ผลการวิเคราะหสมการถดถอยตัวแปรเดียวสมการที่ 3.1 ถึง 3.5  
แสดงใหเห็นวา อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยรวม และอัตราสวนหนี้สินระยะยาวตอสวนของผู
ถือหุน มีความสัมพันธกับผลการดํ าเนินงานของบริษัท  และเปนปจจัยส ําคัญที่มีอิทธิพลตอผลการ
ดํ าเนินงานของบริษัท  กลาวคือ อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยรวม มีความสัมพันธไปในทิศทาง
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เดียวกันกับผลการดํ าเนินงาน คือ �3 มีคาเปนบวกดวยคา p-value เทากับ 0.059  น่ันคือ  ถาอัตรา
การหมุนเวียนของสินทรัพยรวม มีคาสูงขึ้น ผลการดํ าเนินงานของบริษัทจะดีข้ึน อาจกลาวไดวา
ประสิทธิภาพในการบริหารสินทรัพยรวม สงผลตอประสิทธิภาพการดํ าเนินงานของบริษัท

ในทางตรงกันขาม   อัตราสวนหน้ีสินระยะยาวตอสวนของผูถือหุน   มีความสัมพันธ
ผกผันกับผลการดํ าเนินงาน  คือ �5 มีคาเปนลบดวยคา p-value เทากับ 0.000  น่ันคือ   ถาอัตราสวน
หน้ีสินระยะยาวตอสวนของผูถือหุน มีคาลดลง ผลการดํ าเนินงานของบริษัทจะดีข้ึน อาจกลาวไดวา 
หากบริษัทจัดหาเงินทุนโดยใชสวนของเจาของเพิ่มมากขึ้น ในขณะที่ใชแหลงเงินทุนที่เปนหนี้สิน
ระยะยาวลดนอยลง ผลการดํ าเนินงานของบริษัทจะมีประสิทธิภาพสูงขึ้น สํ าหรับอัตราสวนท่ีเหลือ 
ไดแก  อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน  อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยถาวร   และอัตราสวนหน้ีสิน 
ไมมีความสัมพันธกับผลการด ําเนินงานของบริษัทเลย

เชนเดียวกัน ผลของสมการถดถอยเชิงซอนสมการที่ 3.6 ยืนยันวา  ผลการดํ าเนินงาน
ของบริษัทมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับอัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยรวม   และอัตรา
สวนหนี้สิน ในทางตรงกันขาม  มีความสัมพันธผกผันกับอัตราสวนหนี้สินระยะยาวตอสวนของผู
ถือหุน ซึ่งอาจอธิบายไดวา ความมีประสิทธิภาพในการใชสินทรัพย และการใชแหลงเงินทุนที่เปน
หนี้สินระยะสั้นเพิ่มขึ้น มีอิทธิพลตอผลการดํ าเนินงานของบริษัทเพ่ิมข้ึนดวย  แตหากบริษัทจัดหา
เงินทุนโดยใชสวนของเจาของเพิ่มมากขึ้น ในขณะที่ใชแหลงเงินทุนที่เปนหนี้สินระยะยาวลดนอย
ลง ผลการดํ าเนินงานของบริษัทจะมีประสิทธิภาพสูงขึ้น กลาวคือ  ถานํ าปจจัยทางการเงินทุกปจจัย
เขามาพิจารณารวมกัน  บทบาทของอัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยรวม  อัตราสวนหน้ีสิน และ
อัตราสวนหนี้สินระยะยาวตอสวนของผูถือหุนมีความสัมพันธตอผลการดํ าเนินงาน     โดยคา p-
value ของสัมประสิทธิ ์�3  �4 และ �5 มีคาเทากับ  0.043  0.002  และ 0.000   ตามล ําดับ  ในทาง
ตรงขามคา p-value ของสัมประสิทธ์ิของอัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน (�1)  และอัตราการหมุนเวียน
ของสินทรัพยถาวร (�2) แสดงใหเห็นวาอัตราสวนดังกลาวไมมีความสัมพันธกับผลการด ําเนินงาน
ของบริษัทเลย



บทที ่5
สรุปการวิจัย อภิปรายผล และขอเสนอแนะ

การสื่อสารโทรคมนาคมนับวาเปนสิ่งส ําคัญ และมีความจ ําเปนอยางมากในการด ําเนิน
ชีวิตและการดํ าเนินธุรกิจในปจจุบัน อุตสาหกรรมธุรกจิสือ่สารโทรคมนาคมมีการพฒันาระบบ
เครือขายที่ทันสมัยอยางตอเนื่อง ทันตอความตองการของผูใชเพิ่มมากขึ้น และมีการดํ าเนินธุรกิจ
เติบโตเปนอันดับ โดยมีการเปดใหบริการโทรศัพทเคลื่อนที่จากผูใหบริการรายใหม  การประกาศ
ปลดล็อคหมายเลขประจํ าเคร่ือง ทํ าใหธุรกิจโทรศัพทเคล่ือนท่ีเปล่ียนแปลงปรับตัวกันอยางรวดเร็ว
จากการวิจัยและศึกษา สามารถสรุปผลการวิจัย  อภิปรายผล  และขอเสนอแนะ  ไดดังน้ี

1.  สรุปการวิจัย

1.1  วัตถุประสงคของการวิจัย
        วัตถุประสงคการวิจัยครั้งนี ้  เพื่อประเมินผลการด ําเนินงานของธุรกิจส่ือสารโทร

คมนาคม ที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย  พ.ศ. 2537  ถึง พ.ศ. 2545  พรอมท้ัง
ระบุอัตราสวนทางการเงินที่สํ าคัญที่สงผลตอความสํ าเร็จในการดํ าเนินงาน และวิเคราะหความ
สัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินกับผลการด ําเนินงานของบริษัท

1.2  วิธีด ําเนินการวิจัย
        กลุมตัวอยางในการวิจัย  คือ  บริษัทที่ดํ าเนินธุรกิจสื่อสารโทรคมนาคมที่มีผลการ

ดํ าเนินงานต้ังแตชวงที่ประเทศยังไมเกิดวิกฤตทางเศรษฐกิจ คือกอนป พ.ศ. 2540 และสามารถ
ดํ าเนินธุรกิจมาจนถึงปจจุบันน้ี พรอมทั้งมีขอมูลครบถวน เพื่อจะทํ าใหทราบถึงผลการดํ าเนินงาน
ของบริษัทที่ผานมาทั้งในชวงที่เศรษฐกิจดีและชวงที่เศรษฐกิจตกตํ ่า  โดยผูวิจัยไดคัดเลือกบริษัท
กลุมตัวอยางที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยทั้งกอนและต้ังแตป พ.ศ. 2536 
จํ านวน 8 บริษัท ขอมูลที่ใชในการวิจัยเปนขอมูลทุติยภูมิ ไดแก งบดุล งบก ําไรขาดทุน หมายเหตุ
ประกอบงบการเงิน และเอกสารตาง ๆ ที่เกี่ยวของ  โดยใชอัตราสวนทางการเงินเพื่อประเมินผลการ
ดํ าเนินงานของบริษัท  และสมการถดถอยแบบตัวแปรเดียว  และแบบเชิงซอน เพื่อระบุอัตราสวน
ทางการเงินที่สํ าคัญที่สงผลตอความสํ าเร็จในการดํ าเนินงาน และวิเคราะหความสัมพันธระหวาง
อัตราสวนทางการเงินกับผลการดํ าเนินงานของบริษัท
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1.3  ผลการวิจัย
       จากการวิเคราะหงบการเงิน พ.ศ. 2537-2545 ของบริษัทในธุรกิจสื่อสารโทร

คมนาคม จํ านวน 8 บริษัท สามารถสรุปผลการวิจัย ออกเปน 2 สวน คือ ผลการวิเคราะหอัตราสวน
ทางการเงิน และผลการวิเคราะหสมการถดถอย

ผลการวิเคราะหอัตราสวนทางการเงิน เพื่อประเมินผลการด ําเนินงานของบริษัท
จากคาเฉลี่ยอัตราสวนทางการเงินของบริษัทในธุรกิจสื่อสารโทรคมนาคมที่จดทะเบียน

ในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ชวงกอนเกิดวิกฤตเศรษฐกิจ พ.ศ. 2537-2540 และชวงหลังเกิด
วิกฤตเศรษฐกิจ พ.ศ. 2541-2545 สรุปไดวา

บริษัท แอดวานซ อินโฟร เซอรวิส จํ ากัด (มหาชน) มีประสิทธิภาพในการบริหารสิน
ทรัพยถาวรของบริษัท เพื่อกอใหเกิดรายไดสูง  มีความสามารถในการบริหารหน้ีสนิ มีความเสี่ยงตํ ่า 
มีความสามารถในการจายดอกเบี้ยสูง  พรอมทั้งมีความสามารถในการหารายไดจากการด ําเนินงาน 
และจากการลงทุนในสินทรัพย

บริษัท อินเตอรแนช่ันเนิลเอนจีเนียริง จํ ากัด (มหาชน) มีระยะเวลาในการเก็บเงินจากลูก
หน้ีการคาไดเร็วที่สุด และมีประสิทธิภาพในการบริหารสินทรัพยรวมของบริษัท พรอมทั้งมีความ
สามารถในการชํ าระหน้ีดวย

บริษัท ยูไนเต็ดคอมมูนิเกช่ัน อินดัสตรี จํ ากัด (มหาชน) มีสภาพคลองทางการเงินสูงสุด
บริษัท จัสมนิ อินเตอรเนช่ันแนล จํ ากัด (มหาชน) ชวงกอนเกิดวิกฤตเศรษฐกิจ บริษัทมี

ความสามารถในการชํ าระหนี้สูงสุด
บริษัท ชินแซทเทลไลท จํ ากัด (มหาชน) มีความสามารถในการจ ําหนายสินคาไดเร็ว 

และในชวงหลังเกิดวิกฤตเศรษฐกิจ บริษัทมีความสามารถในการหารายไดจากการด ําเนินงาน และ
จากการลงทุนในสินทรัพย

บริษัท ทีทีแอนดที จํ ากัด (มหาชน) บริษัท สามารถคอรปอเรช่ัน จํ ากัด (มหาชน) และ
บริษัท เทเลคอมเอเซีย คอรปอเรช่ัน จํ ากัด (มหาชน)  จะมีอัตราสวนทางการเงินโดยเฉล่ียต่ํ ากวาคา
เฉลี่ยของอัตราสวนทางการเงินของธุรกิจสื่อสารโทรคมนาคม

ผลการวิเคราะหอัตราสวนทางการเงินของบริษัทในธุรกิจส่ือสารโทรคมนาคม มีความ
สอดคลองกับทฤษฎีการวัดผลการดํ าเนินงาน ตามแนวคิดของการวิเคราะหอัตราสวนทางการเงิน 
และผลการวิจัยเร่ือง  “การวิเคราะหเพื่อตัดสินใจลงทุนในหลักทรัพยกลุมธุรกิจสื่อสาร”  ของ     
ดวงนภา  ทองชมภูนุช (2545) และการวิจัยเร่ือง “การวิเคราะหความสามารถของการดํ าเนินงานของ
ธุรกิจประกันภัย” ของปรีดี  โพธิ์วิจิตร (2543) ที่วา บริษัทที่มีสภาพคลองทางการเงินสูง  มีประสิทธิ
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ภาพในการบริหารสินทรัพยของบริษัทท่ีมีอยูเพ่ือกอใหเกิดรายไดสูง และมีความสามารถในการหา
รายไดจากการดํ าเนินงาน และจากการลงทุนในสินทรัพยแลว อัตราสวนดังกลาวจะตองมีคาสูง จาก
การวิจัยคร้ังน้ี บริษัทที่มีสภาพคลองสูง อัตราสวนที่ไดมีคาสูงกวาคาเฉลี่ยของธุรกิจ แสดงใหเห็นวา
บริษัทมีเงินทุนหมุนเวียนในการดํ าเนินงานดี ในทางตรงกันขาม อัตราสวนในการบริหารหน้ีสิน 
เปนอัตราสวนที่คํ านวณเพื่อเปนขอมูลชวยในการพิจารณาสภาพความเสี่ยงของกิจการในการกอหนี้  
อัตราสวนดังกลาวจะตองมีคาตํ่ า จึงจะแสดงใหเห็นวา บริษัทมีความสามารถในการช ําระหน้ีสินน้ัน 
และจากการวิจัยบริษัทที่มีความเสี่ยงตํ ่า อัตราสวนท่ีไดมีคาต่ํ ากวาคาเฉลี่ยของธุรกิจดวยเชนกัน

ผลการวิเคราะหสมการถดถอย  อธิบายรายละเอียดตามสมการถดถอยแบบตัวแปรเดียว 
และสมการถดถอยแบบเชิงซอน ไดดังน้ี

ผลของสมการถดถอยแบบตัวแปรเดียว เพื่อระบุอัตราสวนทางการเงินที่สํ าคัญที่สงผล
ตอความส ําเร็จในการดํ าเนินงานของบริษัทในธรุกิจสือ่สารโทรคมนาคม สรุปไดวา  อัตราการหมุน
เวียนของสินทรัพยรวม มีความสํ าคัญตอความสํ าเร็จในการดํ าเนินงานของบริษัทเปนอันดับแรก 
รองลงมาคือ อัตราสวนหน้ีสินระยะยาวตอสวนของผูถือหุน อัตราสวนหน้ีสิน  และอัตราการหมุน
เวียนของสินทรัพยถาวร ตามล ําดับ

ผลของสมการถดถอยแบบเชิงซอน เพื่อวิเคราะหความสัมพันธระหวางอัตราสวนทาง
การเงินกับผลการดํ าเนินงานของบริษัท ยืนยันไดวา อัตราสวนที่มีความสัมพันธกับผลการดํ าเนิน
งานของบริษัท  อันดับแรกคือ อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยรวม  รองลงมาคือ อัตราสวนหน้ี
สิน  อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน  อัตราสวนหน้ีสินระยะยาวตอสวนของผูถือหุน  และอัตราการ
หมุนเวียนของสินทรัพยถาวร  ตามล ําดับ

จากผลของสมการถดถอยตัวแปรเดียว และสมการถดถอยแบบเชิงซอน สรุปไดวา 
อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยรวม อัตราสวนหน้ีสิน และอัตราสวนหนี้สินระยะยาวตอสวนของ
ผูถือหุน เปนอัตราสวนที่มีความสํ าคัญและมีความสัมพันธตอผลการดํ าเนินงานของบริษัทตาม
ลํ าดับ กลาวคือ บริษัทตองมีการบริหารสินทรัพยรวมใหมีประสิทธิภาพเพื่อกอใหเกิดรายไดสูงสุด 
และตองมีการกอหนี้สินทั้งหนี้สินระยะสั้นและหนี้สินระยะยาวใหนอยลง เพื่อบริษัทจะไดมีผลการ
ดํ าเนินงานท่ีดีข้ึน ดังเชนผลการดํ าเนินงานของ บริษัท ชินแซทเทลไลท จํ ากัด (มหาชน)

2.  อภิปรายผล
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ผลจากวิกฤตการณทางการเงินในป 2540 ทํ าใหประเทศไทยอยูในภาวะเศรษฐกิจตกตํ ่า 
และอัตราการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจลดลง ธุรกิจสื่อสารโทรคมนาคมเปนธุรกิจหนึ่งที่ไดรับผล
กระทบจากวิกฤตเศรษฐกิจคร้ังนี้ ท้ังน้ีเพราะวา บริษัทสวนใหญไมมีการปองกันความเสี่ยง จึงเกิด
ผลขาดทุนจากการเปลี่ยนแปลงระบบอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศ  ดังน้ัน บริษัทหลาย
บริษัทตองมีการปรับโครงสรางหน้ี ต้ังแต พ.ศ. 2541-2544  เพื่อบริษัทจะไดรับการผอนผันการ
ชํ าระหนี้สินและดอกเบี้ย  ท ําใหบริษัทมีสภาพคลองเพิ่มมากขึ้น

3.  ขอจํ ากัดของการวิจัย

การวิจัยคร้ังน้ี มีขอจํ ากัดหลายประการ ไดแก
3.1  กลุมตัวอยางที่ใชในการวิจัย ไมสามารถท ําการวิจัยไดทุกบริษัทในธุรกิจสื่อสาร

โทรคมนาคมที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย เนื่องจากมีขอมูลทางการเงินและ
การบัญชีไมครบถวนทุกบริษัท ในชวงระยะเวลาที่ท ําการวิจัย พ.ศ. 2537-2545

3.2  ระยะเวลาที่ท ําการวิจัย คือ พ.ศ. 2537-2545 รวมระยะเวลา 9 ป ซึ่งในป พ.ศ. 2540 
ประเทศไทยเกิดวิกฤตเศรษฐกิจ  เปนเหตุใหบริษัทสวนใหญประสบกับปญหาความผันผวนทาง
เศรษฐกจิของประเทศ  ซึ่งทํ าใหผลการวิเคราะหอัตราสวนทางการเงินไมไดอยูในพ้ืนฐานของสภาว
การณเศรษฐกิจเดียวกันท้ัง 9 ป

3.3 วิธีการบันทึกบัญชี   และนโยบายการบัญชีของแตละบริษัท  อาจจะไมเหมือนกัน 
ทํ าใหอัตราสวนทางการเงินท่ีคํ านวณเกิดความคลาดเคล่ือนได

3.4  การคัดเลือกอัตราสวนทางการเงิน เพื่อระบุอัตราสวนทางการเงินที่สํ าคัญที่สงผล
ตอความส ําเร็จในการดํ าเนินงาน และวิเคราะหความสัมพันธกับผลการดํ าเนินงานน้ัน ไมไดนํ ามา
วิเคราะหทุกอัตราสวน คัดเลือกเฉพาะอัตราสวนโดยทั่วไปที่นิยมใชในการวิเคราะหเทานั้น

3.5  การวิจัยคร้ังน้ี  ไมไดมีการทดสอบความสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินที่
นํ ามาเปนตัวแปรอิสระ ซึ่งอาจเกิดปญหาความสัมพันธกันระหวางตัวแปรอิสระ ซึ่งจะนํ าไปสูความ
มีนัยส ําคัญของสัมประสิทธิ์แตละตัว

3.6  การคํ านวณหาคาเฉลี่ยของธุรกิจสื่อสารโทรคมนาคมในการวิจัยครั้งนี ้ ผูวิจัยใชวิธี
การคํ านวณแบบมัชฌิมเลขคณิต

3.7  การวิจัยคร้ังน้ีไมไดขจัดปญหา serial correlation ซึ่งอาจเกิดขึ้นจากการใช Time-
Series Regression เพื่อวิเคราะหความสัมพันธระหวางตัวแปรอิสระและตัวแปรตาม
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4.  ขอเสนอแนะ

4.1  ขอเสนอแนะท่ีไดจากการวิจัย
        4.1.1  จากการประเมินผลการดํ าเนินงานของบริษัทในธุรกิจส่ือสารโทรคมนาคม 

พบวา ในป พ.ศ. 2540 บริษัทประสบกับความผันผวนของเศรษฐกิจเร่ืองคาเงินบาท เน่ืองจากรัฐ
บาลประกาศเปลี่ยนแปลงระบบอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราของประเทศไทยมาใชระบบแลกเปลี่ยน
เงินตราแบบลอยตัว ทํ าใหบริษัทหลายบริษัทมีผลขาดทุนจากการเปลี่ยนแปลงระบบอัตราแลก
เปลี่ยนเงินตราตางประเทศ  และตองมีการปรับโครงสรางหน้ี เพื่อใหบริษัทสามารถด ําเนินธุรกิจตอ
ไปได ดังน้ัน เพื่อเปนการปองกันความเสี่ยงจากอัตราแลกเปลี่ยน บริษัทควรมีการท ําสัญญาซื้อขาย
อัตราแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศลวงหนาไว

        4.1.2  จากการทดสอบอัตราสวนทางการเงินที่ส ําคัญที่สงผลตอความส ําเร็จในการ
ดํ าเนินงานของบริษัท พบวา อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยรวม อัตราสวนหนี้สินระยะยาวตอ
สวนของผูถือหุน และอัตราสวนหนี้สิน มีความสํ าคัญและสงผลตอความส ําเร็จในการดํ าเนินงาน
ของบริษัทตามลํ าดับ แสดงใหเห็นวา บริษัทมีผลการดํ าเนินงานดีจะตองมีการบริหารและใช
ประโยชนจากสินทรัพยที่กิจการมีอยูอยางมีประสิทธิภาพมากที่สุด และควรลดการกอหนี้สินทั้งหนี้
สินระยะสั้นและหนี้สินระยะยาว เพื่อบริษัทจะไดไมมีความเสี่ยงจากการกอหนี ้ และลดภาระดอก
เบี้ยจาย ซึ่งมีผลทํ าใหก ําไรสุทธิของบริษัทลดลง

        4.1.3  จากการทดสอบความสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินกับผลการ
ดํ าเนินงานของบริษัท ในการวิจัยคร้ังน้ีผูวิจัยไดทดสอบเพียงบางอัตราสวนทางการเงินที่ศึกษาเทา
น้ัน  ซึ่งจากการทดสอบพบวา อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยรวม  อัตราสวนหน้ีสิน อัตราสวน
เงินทุนหมุนเวียน อัตราสวนหน้ีสินระยะยาวตอสวนของผูถือหุน และอัตราการหมุนเวียนของสนิ
ทรัพยถาวร มีความสัมพันธกับผลการดํ าเนินงานของบริษัทมากเรียงตามล ําดับ ดังน้ัน ในการวิจัย
คร้ังตอไป ควรทํ าการทดสอบทุกอัตราสวนทางการเงินที่ศึกษา เพื่อจะไดทราบวานอกจากอัตรา
สวนทางการเงินดังกลาวขางตนแลว มีอัตราสวนทางการเงินใดที่มีความสัมพันธกับผลการดํ าเนิน
งานของบริษัทเพ่ิมเติมอีก

4.2  ขอเสนอแนะในการนํ าผลการวิจัยไปใช  ขอมูลที่ใชในการศึกษาครั้งนี ้ เปนขอมูล
ทุติยภูมิทางดานการเงินของแตละบริษัทในธุรกิจสื่อสารโทรคมนาคมในตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทย  ต้ังแต พ.ศ. 2537-2545 วิเคราะหโดยใชอัตราสวนทางการเงิน และสมการถดถอยแบบ
ตัวแปรเดียวและแบบเชิงซอน  ซึ่งขอมูลดังกลาวเปนขอมูลในอดีต ที่สามารถน ําไปใชเปนแนวทาง
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ในการวิเคราะหเปรียบเทียบกับวิธีการอื่น ๆ ที่ส ําคัญอีก ไดแก  การวิเคราะหโดยการเปรียบเทียบ   
การวิเคราะหแนวโนม   และการวิเคราะหงบแสดงการเคล่ือนไหวของเงินทุน

4.3  ขอเสนอแนะในการวิจัยคร้ังตอไป
        4.3.1  ควรท ําการศึกษาทุกบริษัทในกลุมธุรกิจสื่อสารโทรคมนาคม  พรอมทั้งท ํา

การวิเคราะหเปรียบเทียบกับคาเฉลี่ยของอุตสาหกรรม  เพื่อจะไดประเมินผลการดํ าเนินงานของ
บริษัทกับอุตสาหกรรม เน่ืองจากในการศึกษาคร้ังน้ี ไดทํ าการศึกษากลุมตัวอยางเฉพาะบริษัทใน
กลุมธุรกิจสื่อสารโทรคมนาคม ที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย และมีขอมูล
ครบถวน

        4.3.2  การใชเคร่ืองมือในการวิเคราะหผลการดํ าเนินงานของบริษัท ควรมีการนํ า
เคร่ืองมืออ่ืนมาใชวิเคราะหนอกเหนือจากอัตราสวนทางการเงิน

        4.3.3  การวิเคราะหความสัมพันธระหวางผลการดํ าเนินงานกับอัตราสวนทางการ
เงิน เปนการวิเคราะหปจจัยพื้นฐานภายในบริษัท  ดังน้ัน  ควรมีน ําปจจัยภายนอกมาวิเคราะห
ประกอบดวย เชน ดัชนีราคาผูบริโภค  ดัชนีราคาผูผลิต  และอัตราแลกเปลีย่นเงินตราตางประเทศ 
เปนตน
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ตารางท่ี  1  บริษัท แอดวานซ อินโฟร เซอรวิส จํ ากัด (มหาชน)

ป 2537 2538 2539 2540 2541 2542 2543 2544 2545
ไตรมาส          

อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน
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

อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว
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

อัตราการหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ
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

อัตราการหมุนเวยีนของลูกหนีก้ารคา
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

อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยถาวร
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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อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยรวม
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  (ตอ)

ป 2537 2538 2539 2540 2541 2542 2543 2544 2545
ไตรมาส          

อัตราสวนหนี้สิน
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

อัตราสวนหน้ีสินตอสวนของผูถือหุน
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

อัตราสวนหนี้สินระยะยาวตอสวนของผูถือหุน
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

อัตราสวนแสดงความสามารถในการจายดอกเบี้ย
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

อัตราสวนกํ าไรตอยอดขาย
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
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อัตราสวนกํ าไรจากการดํ าเนินงานตอสินทรัพยรวม
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  (ตอ)

ป 2537 2538 2539 2540 2541 2542 2543 2544 2545
ไตรมาส          

อัตราสวนผลตอบแทนจากสินทรัพยรวม
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

อัตราสวนผลตอนแทนจากสวนของผูถือหุน
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 อินเตอรแนช่ันเนิลเอนจีเนียริง จํ ากัด (มหาชน)

ป 2537 2538 2539 2540 2541 2542 2543 2544 2545
ไตรมาส          

อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน
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

อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว
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

อัตราการหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ
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

อัตราการหมุนเวยีนของลูกหนีก้ารคา
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

อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยถาวร
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

อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยรวม
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  (ตอ)

ป 2537 2538 2539 2540 2541 2542 2543 2544 2545
ไตรมาส          

อัตราสวนหนี้สิน
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

อัตราสวนหน้ีสินตอสวนของผูถือหุน
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

อัตราสวนหนี้สินระยะยาวตอสวนของผูถือหุน
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

อัตราสวนแสดงความสามารถในการจายดอกเบี้ย
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

อัตราสวนกํ าไรตอยอดขาย
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

อัตราสวนกํ าไรจากการดํ าเนินงานตอสินทรัพยรวม
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  (ตอ)

ป 2537 2538 2539 2540 2541 2542 2543 2544 2545
ไตรมาส          

อัตราสวนผลตอบแทนจากสินทรัพยรวม
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

อัตราสวนผลตอนแทนจากสวนของผูถือหุน
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 ทีทีแอนดที จํ ากัด (มหาชน)

ป 2537 2538 2539 2540 2541 2542 2543 2544 2545
ไตรมาส          

อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน
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

อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว
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
          

อัตราการหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ
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

อัตราการหมุนเวยีนของลูกหนีก้ารคา
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

อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยถาวร
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

อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยรวม
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  (ตอ)

ป 2537 2538 2539 2540 2541 2542 2543 2544 2545
ไตรมาส          

อัตราสวนหนี้สิน
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

อัตราสวนหน้ีสินตอสวนของผูถือหุน
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

อัตราสวนหนี้สินระยะยาวตอสวนของผูถือหุน
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

อัตราสวนแสดงความสามารถในการจายดอกเบี้ย
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

อัตราสวนกํ าไรตอยอดขาย
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

อัตราสวนกํ าไรจากการดํ าเนินงานตอสินทรัพยรวม
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  (ตอ)

ป 2537 2538 2539 2540 2541 2542 2543 2544 2545
ไตรมาส          

อัตราสวนผลตอบแทนจากสินทรัพยรวม
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

อัตราสวนผลตอนแทนจากสวนของผูถือหุน
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 สามารถคอรปอเรช่ัน จํ ากัด (มหาชน)

ป 2537 2538 2539 2540 2541 2542 2543 2544 2545
ไตรมาส          

อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน
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

อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว
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

อัตราการหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ
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

อัตราการหมุนเวยีนของลูกหนีก้ารคา
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

อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยถาวร
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

อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยรวม
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  (ตอ)

ป 2537 2538 2539 2540 2541 2542 2543 2544 2545
ไตรมาส          

อัตราสวนหนี้สิน
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

อัตราสวนหน้ีสินตอสวนของผูถือหุน
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

อัตราสวนหนี้สินระยะยาวตอสวนของผูถือหุน
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

อัตราสวนแสดงความสามารถในการจายดอกเบี้ย
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

อัตราสวนกํ าไรตอยอดขาย
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

อัตราสวนกํ าไรจากการดํ าเนินงานตอสินทรัพยรวม
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  (ตอ)

ป 2537 2538 2539 2540 2541 2542 2543 2544 2545
ไตรมาส          

อัตราสวนผลตอบแทนจากสินทรัพยรวม
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

อัตราสวนผลตอนแทนจากสวนของผูถือหุน
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 คอรปอเรช่ัน จํ ากัด (มหาชน)

ป 2537 2538 2539 2540 2541 2542 2543 2544 2545
ไตรมาส          

อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน
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

อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว
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

อัตราการหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ
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

อัตราการหมุนเวยีนของลูกหนีก้ารคา
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

อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยถาวร
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

อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยรวม
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  (ตอ)

ป 2537 2538 2539 2540 2541 2542 2543 2544 2545
ไตรมาส          

อัตราสวนหนี้สิน
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

อัตราสวนหน้ีสินตอสวนของผูถือหุน
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

อัตราสวนหนี้สินระยะยาวตอสวนของผูถือหุน
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

อัตราสวนแสดงความสามารถในการจายดอกเบี้ย
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

อัตราสวนกํ าไรตอยอดขาย
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

อัตราสวนกํ าไรจากการดํ าเนินงานตอสินทรัพยรวม
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  (ตอ)

ป 2537 2538 2539 2540 2541 2542 2543 2544 2545
ไตรมาส          

อัตราสวนผลตอบแทนจากสินทรัพยรวม
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

อัตราสวนผลตอนแทนจากสวนของผูถือหุน
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



104

ตารางท่ี  6  บริษัท ยูไนเต็ดคอมมูนิเกช่ัน อินดัสตรี จํ ากัด (มหาชน)

ป 2537 2538 2539 2540 2541 2542 2543 2544 2545
ไตรมาส          

อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน
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

อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว
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

อัตราการหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ
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

อัตราการหมุนเวยีนของลูกหนีก้ารคา
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

อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยถาวร
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

อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยรวม
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  (ตอ)

ป 2537 2538 2539 2540 2541 2542 2543 2544 2545
ไตรมาส          

อัตราสวนหนี้สิน
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

อัตราสวนหน้ีสินตอสวนของผูถือหุน
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

อัตราสวนหนี้สินระยะยาวตอสวนของผูถือหุน
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

อัตราสวนแสดงความสามารถในการจายดอกเบี้ย
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

อัตราสวนกํ าไรตอยอดขาย
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

อัตราสวนกํ าไรจากการดํ าเนินงานตอสินทรัพยรวม
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  (ตอ)

ป 2537 2538 2539 2540 2541 2542 2543 2544 2545
ไตรมาส          

อัตราสวนผลตอบแทนจากสินทรัพยรวม
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

อัตราสวนผลตอนแทนจากสวนของผูถือหุน
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 อินเตอรเนช่ันแนล จํ ากัด (มหาชน)

ป 2537 2538 2539 2540 2541 2542 2543 2544 2545
ไตรมาส          

อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน
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

อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว
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

อัตราการหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ
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

อัตราการหมุนเวยีนของลูกหนีก้ารคา
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

อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยถาวร
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

อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยรวม
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  (ตอ)

ป 2537 2538 2539 2540 2541 2542 2543 2544 2545
ไตรมาส          

อัตราสวนหนี้สิน
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

อัตราสวนหน้ีสินตอสวนของผูถือหุน
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

อัตราสวนหนี้สินระยะยาวตอสวนของผูถือหุน
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

อัตราสวนแสดงความสามารถในการจายดอกเบี้ย
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

อัตราสวนกํ าไรตอยอดขาย
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

อัตราสวนกํ าไรจากการดํ าเนินงานตอสินทรัพยรวม
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
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ตารางท่ี  7  (ตอ)

ป 2537 2538 2539 2540 2541 2542 2543 2544 2545
ไตรมาส          

อัตราสวนผลตอบแทนจากสินทรัพยรวม
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

อัตราสวนผลตอนแทนจากสวนของผูถือหุน
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          

อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน
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

อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว
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

อัตราการหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ
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

อัตราการหมุนเวยีนของลูกหนีก้ารคา
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

อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยถาวร
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

อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยรวม
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 (ตอ)

ป 2537 2538 2539 2540 2541 2542 2543 2544 2545
ไตรมาส          

อัตราสวนหนี้สิน
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

อัตราสวนหน้ีสินตอสวนของผูถือหุน
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

อัตราสวนหนี้สินระยะยาวตอสวนของผูถือหุน
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

อัตราสวนแสดงความสามารถในการจายดอกเบี้ย
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

อัตราสวนกํ าไรตอยอดขาย
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

อัตราสวนกํ าไรจากการดํ าเนินงานตอสินทรัพยรวม
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  (ตอ)

ป 2537 2538 2539 2540 2541 2542 2543 2544 2545
ไตรมาส          

อัตราสวนผลตอบแทนจากสินทรัพยรวม
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

อัตราสวนผลตอนแทนจากสวนของผูถือหุน
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
กราฟผลการวิเคราะหอัตราสวนทางการเงิน: พ.ศ. 2537-2545
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1. อัตราสวนเงินทุนหมนุเวยีน 2. อัตราสวนเงินทุนหมนุเวยีนเร็ว 

ภาพที่  4.1  อัตราสวนแสดงสภาพคลอง ของบริษัท แอดวานซ อินโฟร เซอรวิส จํ ากัด (มหาชน)
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อัตราการหมุนเวียนของลูกหน้ีการคา  

ภาพที่  4.2  อัตราการหมุนเวียนของลูกหน้ีการคา
                   ของบริษัท แอดวานซ อินโฟร เซอรวิส จํ ากัด (มหาชน)
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1. อัตราการหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ 2. อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยถาวร 
3. อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยรวม
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 ภาพที่  4.3  อัตราสวนแสดงความสามารถในการบริหารสินทรัพย
                    ของบริษัท แอดวานซ อินโฟร เซอรวิส จํ ากัด (มหาชน)

0.59 0.57 0.50 0.66 0.71 0.46 0.52 0.64 0.591.42 1.34 1.01 1.95 2.44
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1. อัตราสวนหนีส้นิ 2. อัตราสวนหนีส้นิตอสวนของผูถือหุน 
3. อัตราสวนหนีส้นิระยะยาวตอสวนของผูถือหุน 4. อัตราสวนแสดงความสามารถในการจายดอกเบีย้ 

ภาพที่  4.4  อัตราสวนแสดงความสามารถในการบริหารหนี้สิน
                   ของบริษัท แอดวานซ อินโฟร เซอรวิส จํ ากัด (มหาชน)
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1. อตัราสวนกําไรตอยอดขาย 2. อตัราสวนกาํไรจากการดําเนินงานตอสินทรัพยรวม 
3. อตัราสวนผลตอบแทนจากสินทรัพยรวม 4. อตัราสวนผลตอนแทนจากสวนของผูถอืหุน 
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ภาพที่  4.5  อัตราสวนแสดงความสามารถในการทํ าก ําไร
                   ของบริษัท แอดวานซ อินโฟร เซอรวิส จํ ากัด (มหาชน)
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1. อตัราสวนเงินทุนหมุนเวียน 2. อตัราสวนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว 

ภาพที่  4.6  อัตราสวนสภาพคลอง ของบริษัท อินเตอรแนช่ันเนิลเอนจีเนียริง จํ ากัด (มหาชน)
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อัตราการหมุนเวียนของลูกหน้ีการคา  

ภาพที่  4.7  อัตราการหมุนเวียนของลูกหน้ีการคา
                   ของบริษัท อินเตอรแนช่ันเนิลเอนจีเนียริง จํ ากัด (มหาชน)
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1. อัตราการหมนุเวยีนของสินคาคงเหลือ 3. อัตราการหมนุเวยีนของสินทรัพยถาวร 
4. อัตราการหมนุเวยีนของสินทรัพยรวม
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ภาพที่  4.8  อัตราสวนแสดงความสามารถในการบริหารสินทรัพย
                   ของบริษัท อินเตอรแนช่ันเนิลเอนจีเนียริง 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
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1. อตัราสวนหน้ีสิน 2. อตัราสวนหน้ีสินตอสวนของผูถอืหุน 
3. อตัราสวนหน้ีสินระยะยาวตอสวนของผูถือหุน 4. อตัราสวนแสดงความสามารถในการจายดอกเบี้ย 

ภาพที่  4.9  อัตราสวนแสดงความสามารถในการบริหารหนี้สิน
                   ของบริษัท อินเตอรแนช่ันเนิลเอนจีเนียริง จํ ากัด (มหาชน)
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1. อตัราสวนกําไรตอยอดขาย 2. อัตราสวนกําไรจากการดําเนินงานตอสินทรัพยรวม 
3. อตัราสวนผลตอบแทนจากสินทรพัยรวม 4. อตัราสวนผลตอนแทนจากสวนของผูถอืหุน 
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ภาพที่  4.10  อัตราสวนแสดงความสามารถในการทํ าก ําไร
                     ของบริษัท อินเตอรแนช่ันเนิลเอนจีเนียริง จํ ากัด (มหาชน)
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1. อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน 2. อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว 

ภาพที่  4.11  อัตราสวนแสดงสภาพคลอง ของบริษัท ทีทีแอนดที จํ ากัด (มหาชน)
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อัตราการหมนุเวยีนของลูกหน้ีการคา  

ภาพที่  4.12  อัตราการหมุนเวียนของลูกหน้ีการคา ของบริษัท ทีทีแอนดที จํ ากัด (มหาชน)
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1. อัตราการหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ 2. อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยถาวร 
3. อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยรวม
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ภาพที่  4.13  อัตราสวนแสดงความสามารถในการบริหารสินทรัพย
                     ของบริษัท ทีทีแอนดที 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
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1. อัตราสวนหน้ีสนิ 2. อัตราสวนหน้ีสินตอสวนของผูถือหุน 
3. อัตราสวนหน้ีสินระยะยาวตอสวนของผูถือหุน 4. อัตราสวนแสดงความสามารถในการจายดอกเบ้ีย 

ภาพที่  4.14  อัตราสวนแสดงความสามารถในการบริหารหนี้สิน
                     ของบริษัท ทีทีแอนดที จํ ากัด (มหาชน)
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1. อัตราสวนกําไรตอยอดขาย 2. อัตราสวนกําไรจากการดําเนินงานตอสินทรัพยรวม 
3. อัตราสวนผลตอบแทนจากสินทรัพยรวม 4. อัตราสวนผลตอนแทนจากสวนของผูถือหุน 
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ภาพที่  4.15  อัตราสวนแสดงความสามารถในการทํ าก ําไร ของบริษัท ทีทีแอนดที จํ ากัด (มหาชน)

              

0.93 0.95
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0.77
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1. อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน 2. อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว 

ภาพที่  4.16  อัตราสวนแสดงสภาพคลอง ของบริษัท สามารถคอรปอเรช่ัน จํ ากัด (มหาชน)
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อัตราการหมุนเวียนของลูกหนี้การคา  

ภาพที่  4.17  อัตราการหมุนเวียนของลูกหน้ีการคาของบริษัท สามารถคอรปอเรช่ัน 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. อัตราการหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ 2. อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยถาวร 
3. อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยรวม
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ภาพที่ 4.18  อัตราสวนแสดงความสามารถในการบริหารสินทรัพย
                     ของบริษัท สามารถคอรปอเรช่ัน 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. อตัราสวนหน้ีสิน 2. อตัราสวนหน้ีสินตอสวนของผูถอืหุน
3. อตัราสวนหน้ีสินระยะยาวตอสวนของผูถือหุน 4. อตัราสวนแสดงความสามารถในการจายดอกเบี้ย

ภาพที่  4.19  อัตราสวนแสดงความสามารถในการบริหารหนี้สิน
                     ของบริษัท สามารถคอรปอเรช่ัน จํ ากัด (มหาชน)
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1. อัตราสวนกําไรตอยอดขาย 2. อัตราสวนกําไรจากการดําเนินงานตอสินทรัพยรวม 
3. อัตราสวนผลตอบแทนจากสินทรัพยรวม 4. อัตราสวนผลตอนแทนจากสวนของผูถือหุน 
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ภาพที่  4.20  อัตราสวนแสดงความสามารถในการทํ าก ําไร
                     ของบริษัท สามารถคอรปอเรช่ัน จํ ากัด (มหาชน)
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1. อตัราสวนเงนิทุนหมุนเวียน 2. อตัราสวนเงนิทุนหมุนเวียนเร็ว 

ภาพที่  4.21  อัตราสวนแสดงสภาพคลอง ของบริษัท เทเลคอมเอเซีย คอรปอเรช่ัน จํ ากัด (มหาชน)
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อัตราการหมุนเวียนของลูกหน้ีการคา  

ภาพที่  4.22  อัตราการหมุนเวียนของลูกหน้ีการคา
                     ของบริษัท เทเลคอมเอเซีย คอรปอเรช่ัน จํ ากัด (มหาชน)
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1. อัตราการหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ 2. อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยถาวร 
3. อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยรวม
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ภาพที่  4.23  อัตราสวนแสดงความสามารถในการบริหารสินทรัพย
                     ของบริษัท เทเลคอมเอเซีย คอรปอเรช่ัน 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. อัตราสวนหน้ีสนิ 2. อัตราสวนหน้ีสินตอสวนของผูถือหุน 
3. อัตราสวนหน้ีสินระยะยาวตอสวนของผูถือหุน 4. อัตราสวนแสดงความสามารถในการจายดอกเบ้ีย 

ภาพที่  4.24  อัตราสวนแสดงความสามารถในการบริหารสินทรัพย
                     ของบริษัท เทเลคอมเอเซีย คอรปอเรช่ัน จํ ากัด (มหาชน)
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1. อัตราสวนกาํไรตอยอดขาย 2. อัตราสวนกาํไรจากการดําเนินงานตอสินทรัพยรวม 
3. อัตราสวนผลตอบแทนจากสินทรัพยรวม 4. อัตราสวนผลตอนแทนจากสวนของผูถอืหุน 

ภาพที่  4.25  อัตราสวนแสดงความสามารถในการทํ าก ําไร
                     ของบริษัท เทเลคอมเอเซีย คอรปอเรช่ัน จํ ากัด (มหาชน)
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1. อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน 2. อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว 

ภาพที่  4.26  อัตราสวนแสดงสภาพคลอง
                     ของบริษัท ยูไนเต็ดคอมมูนิเกช่ัน อินดัสตรี จํ ากัด(มหาชน)
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อตัราการหมุนเวียนของลูกหนี้การคา  

ภาพที่  4.27  อัตราการหมุนเวียนของลูกหน้ีการคา
                     ของบริษัทยูไนเต็ดคอมมูนิเกช่ัน อินดัสตรี จํ ากัด (มหาชน)
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1. อัตราการหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ 2. อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยถาวร 
3. อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยรวม

ภาพที่  4.28  อัตราสวนแสดงความสามารถในการบริหารสินทรัพย
                     ของบริษัทยูไนเต็ดคอมมูนิเกช่ัน อินดัสตรี จํ ากัด (มหาชน)
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1. อัตราสวนหน้ีสนิ 2. อัตราสวนหน้ีสินตอสวนของผูถือหุน 
3. อัตราสวนหน้ีสินระยะยาวตอสวนของผูถือหุน 4. อัตราสวนแสดงความสามารถในการจายดอกเบ้ีย 

ภาพที่  4.29  อัตราสวนแสดงความสามารถในการบริหารหนี้สิน
                     ของบริษัท ยูไนเต็ดคอมมูนิเกช่ัน อินดัสตรี จํ ากัด (มหาชน)
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1. อัตราสวนกาํไรตอยอดขาย 2. อัตราสวนกาํไรจากการดําเนินงานตอสินทรัพยรวม 
3. อัตราสวนผลตอบแทนจากสินทรัพยรวม 4. อัตราสวนผลตอนแทนจากสวนของผูถอืหุน 

ภาพที่  4.30  อัตราสวนแสดงความสามารถในการทํ าก ําไร
                     ของบริษัท ยูไนเต็ดคอมมูนิเกช่ัน อินดัสตรี จํ ากัด (มหาชน)
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1. อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน 2. อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว 

ภาพที่  4.31  อัตราสวนแสดงสภาพคลอง ของบริษัท จัสมนิ อินเตอรเนช่ันแนล จํ ากัด (มหาชน)
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อัตราการหมุนเวียนของลูกหน้ีการคา  

ภาพที่  4.32  อัตราการหมุนเวียนของลูกหน้ีการคา
                     ของบริษัท จัสมนิ อินเตอรเนช่ันแนล จํ ากัด (มหาชน)
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1. อัตราการหมนุเวยีนของสินคาคงเหลือ 2. อัตราการหมนุเวยีนของสินทรัพยถาวร 
3. อัตราการหมนุเวยีนของสินทรัพยรวม

ภาพที่  4.33  อัตราสวนแสดงความสามารถในการบริหารสินทรัพย
                     ของบริษัท จัสมนิ อินเตอรเนช่ันแนล จํ ากัด (มหาชน)



128
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1. อัตราสวนหน้ีสิน 2. อัตราสวนหน้ีสินตอสวนของผูถือหุน 
3. อัตราสวนหน้ีสินระยะยาวตอสวนของผูถือหุน 4. อัตราสวนแสดงความสามารถในการจายดอกเบ้ีย 

ภาพที่  4.34  อัตราสวนแสดงความสามารถในการบริหารหนี้สิน
                     ของบริษัท จัสมนิ อินเตอรเนช่ันแนล จํ ากัด (มหาชน)
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1. อัตราสวนกําไรตอยอดขาย 2. อัตราสวนกําไรจากการดําเนินงานตอสินทรัพยรวม 
3. อัตราสวนผลตอบแทนจากสินทรัพยรวม 4. อัตราสวนผลตอนแทนจากสวนของผูถือหุน 

ภาพที่  4.35  อัตราสวนแสดงความสามารถในการทํ าก ําไร
                     ของบริษัท จัสมนิ อินเตอรเนช่ันแนล จํ ากัด (มหาชน)
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1. อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน 2. อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว 

ภาพที่  4.36  อัตราสวนแสดงสภาพคลอง ของบริษัท ชินแซทเทลไลท จํ ากัด (มหาชน)
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อัตราการหมุนเวียนของลูกหน้ีการคา  

ภาพที่  4.37  อัตราการหมุนเวียนของลูกหน้ีการคา ของบริษัท ชินแซทเทลไลท จํ ากัด (มหาชน)
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1. อัตราการหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ 2. อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยถาวร 
3. อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยรวม

ภาพที่  4.38  อัตราสวนแสดงความสามารถในการบริหารสินทรัพย
                     ของบริษัท ชินแซทเทลไลท จํ ากัด (มหาชน)
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1. อัตราสวนหน้ีสนิ 2. อัตราสวนหน้ีสินตอสวนของผูถือหุน 
3. อัตราสวนหน้ีสินระยะยาวตอสวนของผูถือหุน 4. อัตราสวนแสดงความสามารถในการจายดอกเบ้ีย 

ภาพที่  4.39  อัตราสวนแสดงความสามารถในการบริหารหนี้สิน
                     ของบริษัท ชินแซทเทลไลท จํ ากัด (มหาชน)
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1. อัตราสวนกาํไรตอยอดขาย 2. อัตราสวนกาํไรจากการดําเนินงานตอสินทรัพยรวม 
3. อัตราสวนผลตอบแทนจากสินทรัพยรวม 4. อัตราสวนผลตอนแทนจากสวนของผูถอืหุน 

ภาพที่  4.40  อัตราสวนแสดงความสามารถในการทํ าก ําไร
                     ของบริษัท ชินแซทเทลไลท จํ ากัด (มหาชน)
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