
การวิเคราะหผลการดําเนินงานของบริษัทในกลุมอุตสาหกรรมบริการ 
หมวดธุรกิจการทองเที่ยวและสนัทนาการ ที่จดทะเบียน 

ในตลาดหลักทรัพยฯ 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

นงนุช  พิริยไพรวงศ 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

การศึกษาคนควาดวยตนเองเปนสวนหนึ่งของการศึกษาตามหลักสูตรบริหารธุรกิจมหาบัณฑิต  
สาขาวิชาการเงิน 

บัณฑิตวิทยาลัย มหาวิทยาลัยหอการคาไทย 
ปการศึกษา 2551 

ลิขสิทธิ์ของมหาวิทยาลัยหอการคาไทย 
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หัวขอการศึกษาคนควาดวยตนเอง การวิเคราะหผลการดําเนินงานของบริษทัใน

กลุมอุตสาหกรรมบริการหมวดธุรกิจการ
ทองเที่ยวและสันทนาการ ที่จดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรพัยฯ 

ชื่อผูศึกษา นางสาวนงนุช พิริยไพรวงศ 

ปริญญา บริหารธุรกิจมหาบัณฑิต 

สาขาวิชา การเงิน 
อาจารยที่ปรึกษา อาจารย ดร.วรรณรพี บานชื่นวิจิตร 
ปการศึกษา 2551 

 

 
 

บทคัดยอ 
 
        การศึกษาเรื่อง“การวิเคราะหผลการดําเนินงานของบริษัทในกลุมอุตสาหกรรมบริการหมวด
ธุรกิจการทองเที่ยวและสันทนาการ ที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ” มีวัตถุประสงคเพ่ือ
ศึกษาผลการดําเนินงานของแตละบริษัทในกลุมอุตสาหกรรมบริการหมวดธุรกิจการทองเที่ยว
และสันทนาการ ที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ ในชวงป พ.ศ. 2546 ถึง ป พ.ศ. 2550
รวมถึงเปรียบเทียบผลการดําเนินงานของแตละบริษัทกับคาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง ในป พ.ศ. 2550 
โดยใชวิธีการวิเคราะหอัตราสวนทางการเงิน ซึ่งใชขอมูลจากงบการเงิน ในชวงป พ.ศ. 2546 ถึง 
ป พ.ศ. 2550 โดยศึกษาบริษัทในกลุมตัวอยางจากบริษัทในอุตสาหกรรมฯที่มีมูลคาสินทรัพย
รวมในป พ.ศ. 2550 สูงสุด 3 บริษัทแรก 
        ผลการศึกษา พบวา ในดานสภาพคลองบริษัท ลากูนา รีสอรท แอนด โฮเท็ล จํากัด 
(มหาชน) มีอัตราสวนสภาพคลองดีที่สุดเม่ือเทียบกับคาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง ดานความสามารถใน
การบริหารสินทรัพย พบวา บริษัท โรงแรมเซ็นทรัลพลาซา จํากัด (มหาชน)  มีอัตราสวนการ
หมุนของสินทรัพยรวมและสินทรัพยถาวรสูงที่สุดและสูงกวาคาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง ในสวนของ
อัตราสวนการหมุนของสินคาคงคลัง บริษัท ดิ เอราวัณ กรุป จํากัด (มหาชน) มีการบริหารสินคา
คงคลังไดดีที่สุดและสูงกวาคาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง ระยะเวลาเก็บหนี้เฉลี่ยของ บริษัท ลากูนา รี
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จ 

สอรท แอนด โฮเท็ล จํากัด (มหาชน) ใชระยะเวลานานกวาคาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง ขณะที่อีกสอง
บริษัทไมเกิน 20 วัน ดานความสามารถในการบริหารหนี้สิน บริษัท ดิ เอราวัณ กรุป จํากัด 
(มหาชน) มีการจัดหาเงินทุนจากการกูยืมสูงสุด และสูงกวาคาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง สําหรับ
อัตราสวนแสดงความสามารถในการชําระดอกเบี้ย บริษัท โรงแรมเซ็นทรัลพลาซา จํากัด 
(มหาชน) มีคาดีที่สุดและสูงกวาคาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง ดานความสามารถในการทํากําไร บริษัท 
ลากูนา รีสอรท แอนด โฮเท็ล จํากัด (มหาชน) มีผลตอบแทนจากกําไรสุทธิและอัตรา
ผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมสูงสุดและสูงกวาคาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง ในขณะที่ บริษัท ดิ เอราวัณ 
กรุป จํากัด (มหาชน) สามารถสามารถสรางผลตอบแทนจากเงินลงทุนของผูถือหุนไดดี โดยมี
อัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุนสูงกวาคาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง รวมถึงอัตราผลตอบแทนจาก
การดําเนินงานตอสินทรัพย ที่มีคาสูงสุดและสูงกวาคาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง ดานมูลคาทาง
การตลาด อัตราสวนราคาตอกําไรตอหุนของบริษัท ดิ เอราวัณ กรุป จํากัด (มหาชน) และ 
บริษัท โรงแรมเซ็นทรัลพลาซา จํากัด (มหาชน) มีแนวโนมเพ่ิมขึ้นและสูงกวาคาเฉลี่ยกลุม
ตัวอยาง ยกเวน บริษัท ลากูนา รีสอรท แอนด โฮเท็ล จํากัด (มหาชน) ที่มีคาต่ํากวาคาเฉลี่ย
อุตสาหกรรม สําหรับอัตราสวนราคาตลาดตอมูลคาตามบัญชี  บริษัท ดิ เอราวัณ กรุป จํากัด 
(มหาชน) และ บริษัท โรงแรมเซ็นทรัลพลาซา จํากัด (มหาชน) มีคาสูงกวา 1 เทา และ สูงกวา
คาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง  
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กิตติกรรมประกาศ 
 

        การศึกษาคนควาดวยตนเองเรื่องนี้ สําเร็จไดดวยความกรุณาจากอาจารย ดร.วรรณรพี  
บานชื่นวิจิตร อาจารยที่ปรึกษาการศึกษาคนควาดวยตนเอง ที่ไดใหความกรุณาแนะนํา ตรวจ
ตราและแกไขเนื้อหา ตลอดจนใหกําลังในการทําการศึกษาคนควาดวยตนเอง 
        ขอบคุณ คุณพอ-คุณแมและครอบครัวของขาพเจาที่ไดใหกําลังใจเสมอมา ตลอด
ระยะเวลาการทําการศึกษาคนควาดวยตนเอง และขอบคุณเจาหนาที่บัณฑิตวิทยาลัย ที่ไดให
ความชวยเหลือตลอดเวลาที่ไดศึกษาอยู และพี่ๆ เพ่ือนนักศึกษาปริญญาทุกทาน ที่ไดให
กําลังใจและความชวยเหลือตลอดมา 
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บทที่ 1 
บทนํา 

 
ความเปนมาและความสําคัญของปญหา 
 
        อุตสาหกรรมทองเท่ียวเปนอุตสาหกรรมที่มีความสําคัญตอภาคเศรษฐกิจของประเทศ 
เปนอุตสาหกรรมที่สรางรายไดใหกับประเทศเปนจํานวนมาก โดยในป 2550 ประเทศไทยมีดุล
การทองเที่ยวเกินดุลอยูที่ 447,306.48 ลานบาท เพ่ิมขึ้นจากป 2549 คิดเปนรอยละ 15.81 
แสดงดังตารางที่ 1  
 
ตารางที่ 1 : แสดงดุลการทองเที่ยว ป 2548-2550    หนวย: ลานบาท 

2550 2549 2548 
รายการ 

มูลคา % (+/-) มูลคา % (+/-) มูลคา % (+/-) 

รายไดจากการทองเท่ียว 547,781.81/P + 13.57 482,319.17 + 31.29 367,380.36 - 4.42 

รายจายจากการทองเท่ียว 100,475.33 + 4.57 96,084.81 + 19.03 80,723.05 - 3.75 

ดุลการทองเที่ยว 447,306.48/P + 15.81 386,234.36 + 34.74 286,657.31 - 4.60 

หมายเหตุ /P : ขอมูลเบ้ืองตน 
ที่มา: การทองเที่ยวแหงประเทศไทย (2550) 

 
        จากตารางที่ 1 จะเห็นไดวาดุลการทองเที่ยวป 2548 ลดลงจากป 2547 เนื่องจาก
เหตุการณธรณีพิบัติภัยและความไมสงบในสามจังหวัดชายแดนภาคใต ผลกระทบจากสึนามิทํา
ใหสถานการณการทองเที่ยวของไทยชะลอตัวลงอยางรุนแรง เน่ืองจากนักทองเที่ยวทั่วโลกอยู
ในภาวะตื่นกลัวกับความเสียหายที่ไมคาดคิดมากอน อยางไรก็ดี นักทองเที่ยวที่นิยมการ
ทองเที่ยวทางทะเลไดปรับเปลี่ยนพฤติกรรมหันมาเที่ยวทะเลแถบอาวไทยแทนทําใหการชลอตัว
ของรายไดไมสูงมากนัก   
 
        ในป 2550   มีนักทองเที่ยวชาวตางประเทศที่เดินทางเขาประเทศไทยทั้งสิ้นจํานวน 
14.46 ลานคน เพ่ิมขึ้นเพียงรอยละ 4.65 จากป 2549  ซึ่งเปนผลจากปญหาทางการเมืองและ
ความวุนวายภายในประเทศตั้งแตชวงตนป 2550 สงผลใหนักทองเที่ยวขาดความเชื่อม่ันในการ
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เดินทางโดยเฉพาะในกลุมภูมิภาคเอเชียตะวันออก นอกจากนี้สภาพอากาศที่แปรปรวนและ
สภาพเศรษฐกิจของประเทศสหรัฐ-อเมริกา สงผลใหนักทองเที่ยวชาวตางประเทศเดินทางเขา
ประเทศไทยชะลอตัวลง แสดงดังตารางที่ 2  
 
ตารางที่ 2 : แสดงจํานวนนักทองเที่ยวระหวางประเทศที่เดินทางเขาประเทศไทย ป 2549-2550 

จํานวน (คน) 
ถิ่นท่ีอยู 

2550 2549 % (+/-) 

เอเชียตะวันออก 7,981,205 7,942,143 + 0.49 

อาเซียน 3,755,554 3,556,395 + 5.60 

ยุโรป 3,689,770 3,321,795 + 11.08 

อเมริกา 817,564 825,118 - 0.92 

เอเชียใต 685,574 605,236 + 13.27 

โอเชียเนีย 731,283 627,246 + 16.59 

ตะวันออกกลาง 453,891 405,856 + 11.84 

แอฟริกา 104,941 94,408 + 11.16 

รวม 14,464,228 13,821,802 + 4.65 

ที่มา: การทองเที่ยวแหงประเทศไทย (2550) 

  
        สถานการณและเหตุการณที่เกิดขึ้นน้ี สงผลตอบรรยากาศการทองเที่ยวในประเทศไทย
ทําใหชาวตางชาติขาดความเชื่อม่ันที่จะมาทองเที่ยวในไทย กอใหเกิดผลกระทบกับธุรกิจ
ประเภทโรงแรมและบริษัทนําเที่ยวตางๆเปนอยางมาก รัฐบาลควรเรงจัดการกับปญหาการเมือง
ภายในประเทศ เพราะถายืดเยื้อจะสงผลกระทบในดานลบตออุตสาหกรรมทองเที่ยวอยางมาก 
ซึ่งจะทําใหประเทศสูญเสียรายไดในสวนน้ีอยางมหาศาล 
 
        สําหรับการศึกษาครั้งนี้เปนการศึกษาผลการดําเนินงานของบริษัทในกลุมอุตสาหกรรม
บริการหมวดธุรกิจการทองเที่ยวและสันทนาการ ที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ โดยใช
อัตราสวนทางการเงินในการวิเคราะหขอมูลทางการเงินของแตละบริษัท เพ่ือใหทราบถึง
แนวโนมของธุรกิจและเพื่อเปนขอมูลสําหรับนักลงทุนหรือผูสนใจนําไปพิจารณาประกอบการ
วางแผนและตัดสินใจในการลงทุน  
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วัตถุประสงคของการศึกษา 
 
        1.  เพ่ือศึกษาผลการดําเนินงานของแตละบริษัทในกลุมอุตสาหกรรมบริการหมวดธุรกิจ
การทองเที่ยวและสันทนาการ ที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ ในชวงป พ.ศ. 2546 ถึง ป 
พ.ศ. 2550 
        2.  เพ่ือศึกษาผลการดําเนินงานของแตละบริษัทในกลุมอุตสาหกรรมบริการหมวดธุรกิจ
การทองเที่ยวและสันทนาการ ที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ เปรียบเทียบกับคาเฉลี่ยกลุม
ตัวอยาง ในป พ.ศ. 2550 

 
ขอบเขตการวิจัย 
 
        การศึกษาครั้งนี้จะศึกษาผลการดําเนินงานของบริษัทในกลุมอุตสาหกรรมบริการหมวด
ธุรกิจการทองเที่ยวและสันทนาการ ที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ โดยใชขอมูลทางการเงนิ
ในชวงป พ.ศ.2546 ถึง ป พ.ศ. 2550 ใชเครื่องมือทางการเงิน คือ การวิเคราะหอัตรารอยละของ
แนวโนม และ อัตราสวนทางการเงิน เพ่ือเปรียบเทียบผลการดําเนินงานของแตละบริษัทในชวง
ป พ.ศ. 2546 - พ.ศ. 2550 และเปรียบเทียบผลการดําเนินงานของแตละบริษัทกับคาเฉลี่ยกลุม
ตัวอยาง ในป พ.ศ. 2550  
 
คํานิยามศัพท 
 
        การวิเคราะหทางการเงิน หมายถึง การพิจารณาสภาพการบริหารงานของธุรกิจจาก
เอกสารทางการเงิน ซึ่งจะแสดงขอมูลในรูปของตัวเลข 
 
        งบการเงิน หมายถึง รายงานทางการเงินที่กิจการจัดทําขึ้น เพ่ือรายงานสถานะทางการ
เงิน ณ จุดใดจุดหนึ่งของเวลา และ การดําเนินงานในชวงใดชวงหนึ่งของเวลาในอดีต ซึ่ง
ประกอบดวย งบกําไรขาดทุน งบดุล งบกําไรสะสม งบกระแสเงินสด และหมายเหตุประกอบงบ
การเงิน 
 
        อัตราสวนทางการเงิน หมายถึง การนํารายการในงบการเงินตั้งแตสองรายการขึ้นไปมา
เปรียบเทียบกัน เพ่ือใหเกิดความสัมพันธระหวางรายการนั้นๆ ซึ่งอาจออกมาในรูปของ
อัตราสวนหรือในรูปของอัตรารอยละ หรือในรูปของจํานวนครั้งหรือจํานวนรอบแมกระทั่งออกมา
ในรูปของระยะเวลา เปนตน 
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ประโยชนทีค่าดวาจะไดรบั 
 
        1.  ทราบถึงความสามารถในการดําเนินงานของแตละบริษัทในกลุมอุตสาหกรรมบริการ
หมวดธุรกิจการทองเที่ยวและสันทนาการ ในชวงป พ.ศ. 2546 – ป พ.ศ. 2550 
        2.  ทราบถึงความสามารถในการดําเนินงานของแตละบริษัทเปรียบเทียบกับคาเฉลี่ย 
กลุมตัวอยาง ในป พ.ศ. 2550 
        3.  เปนแนวทางสําหรับนักลงทุนใชประกอบการตัดสินใจในการเลือกลงทุน  

4

ลิข
สิท

ธ์ิ ม
หาว

ิทยา
ลัย

หอก
าร

ค้า
ไท

ย 

Co
py

rig
ht@

by
 U

TC
C 

All
 rig

hts
 re

se
rve

d



 

 

 
 

บทที่ 2 
แนวคิดทฤษฎีและงานวิจยัที่เก่ียวของ 

 
        การศึกษาเรื่องการวิเคราะหผลการดําเนินงานของบริษัทในกลุมอุตสาหกรรมบริการ
หมวดธุรกิจการทองเที่ยวและสันทนาการ ที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ” มีแนวคิดทฤษฎี
และงานวิจัยที่เกี่ยวของ โดยแบงออกเปน 3 สวน ดังนี้ 

1. การวิเคราะหอัตรารอยละของแนวโนม 
2. การวิเคราะหอัตราสวนทางการเงิน 
3. งานวิจัยที่เกี่ยวของ 

 
การวิเคราะหอัตรารอยละของแนวโนม  

 
        เพชรี ขุมทรัพย (2546: 87-104) กลาววาการใชการวิเคราะหอัตรารอยละของแนวโมใน
การวิเคราะหแนวโนม เพ่ือเปนการพิจารณาแนวโนมหรือทิศทางของรายการตางๆ ที่ปรากฏใน
งบการเงิน การวิเคราะหลักษณะนี้ตองใชงบการเงินของชวงเวลาหลาย ๆ ปตอเน่ืองกัน สวนจะ
ใชปใดเปนปฐานขึ้นอยูกับการวิเคราะห ตัวเลขที่ไดจะชี้ใหเห็นวารายการนั้นมีแนวโนมสูงขึ้น 
ยังคงอยูในลักษณะเดิมไมเปลี่ยนแปลง หรือมีแนวโนมลดลง การศึกษาแนวโนมตองอาศัยขอมูล
ทางการเงินตอเน่ืองกันเปนเวลาหลาย ๆ ป สําหรับการวิเคราะหแนวโนม (Trend Analysis) มี 
2 ลักษณะ คือ  
        1.  การวิเคราะหแนวโนมจากขอมูลเดิม เปนการศึกษาแนวโนมจากขอมูลที่ให มา
โดยตรง เชน จํานวนเงินมีหนวยเปนบาท น้ําหนักมีหนวยเปนกิโลกรัม เปนรายปหรือรายเดือน 
หรือชวงฤดูกาล แลวแตตองการดูแนวโนม แลวสรุปวารายการดังกลาวมีแนวโนมสูงขึ้นหรือ
ลดลง และการที่มีแนวโนมสูงขึ้นหรือลดลงเปนผลดีหรือผลเสียอยางไร  
        2.  การวิเคราะหอัตรารอยละของแนวโนม แบงการวิเคราะหออกได 2 วิธี คือ การ
วิเคราะหอัตรารอยละของปฐาน (Simple base horizontal trend analysis) และ การวิเคราะห
อัตรารอยละของปฐานเคลื่อนที่ (Progressive year horizontal trend analysis)  
    2.1  การวิเคราะหอัตรารอยละของปฐาน วิธีนี้จะใชปใดปหน่ึงเปนปฐานเพียงปเดียว 
เทียบปดังกลาวใหเปนรอย แลวนําขอมูลปอ่ืนๆ ซึ่งเปนรายการเดียวกันเทียบกับมาสูปฐานทุกป 
ตลอดชวงเวลาที่ตองการวิเคราะห ซึ่งสามารถคํานวณไดจากสูตร ดังนี้  
 

ลิข
สิท

ธ์ิ ม
หาว

ิทยา
ลัย

หอก
าร

ค้า
ไท

ย 

Co
py

rig
ht@

by
 U

TC
C 

All
 rig

hts
 re

se
rve

d



 
 

  

อัตรารอยละของปที่ตองการหา =  ขอมูลตัวเลขปที่ตองการหา     x 100 
           ขอมูลตวัเลขปฐาน  

    
2.2  การวิเคราะหอัตรารอยละของปฐานเคลื่อนที่ หรืออัตราการเพิ่ม ซึ่งคํานวณเปน

อัตรารอยละของการเพิ่มหรือลดของรายการนั้นๆ ในแตละชวงเวลาที่ผานมา ซึ่งสามารถ
คํานวณไดจากสูตรดังนี้  

 
g t  =    X t  - X t-1      x 100 

    X t-1       
 

กําหนดให g
t   

 คือ  อัตราเพิ่มหรือลดของปที่ตองการหา  

X
1 
 คือ  ขอมูลตวัเลขของรายการตามปที่ตองการหา  

X 
t-1  

คือ  ขอมูลตวัเลขของรายการกอนปที่ตองการหา  

 
การวิเคราะหอัตราสวนทางการเงิน  

 
        การวิเคราะหอัตราสวนทางการเงิน (Financial Ratio) เริงรัก จําปาเงิน (2543: 34-53) ได
ใหความหมายไววา เปนการนํารายการในงบการเงินตั้งแต 2 รายการขึ้นไปมาเปรียบเทียบกัน
ในรูปของสัดสวน และสามารถนําขอมูลไปใชในการวิเคราะหทางการเงินซงจะทําใหทราบผลที่
ชัดเจนขึ้น อัตราสวนที่สําคัญแบงออกเปน 5 ประเภทคือ อัตราสวนวัดสภาพคลอง อัตราสวนวัด
ความสามารถในการบริหารสินทรัพย อัตราสวนวัดความสามารถในการบริหารหนี้สิน อัตราสวน
วัดความสามารถในการทํากําไร และอัตราสวนแสดงมูลคาทางการตลาด การอานคาอัตราสวน
แตละชนิดนั้นใหพิจารณาจากประเภทของอัตราสวน บางประเภทคาสูงถือวาดี บางประเภทคา
ต่ําจึงจะดี โดยนําคาที่ไดเปรียบเทียบกับอัตราสวนเฉลี่ยของอุตสาหกรรมในประเทศนั้นๆ  
        1.  อัตราสวนวัดสภาพคลอง (Liquidity Ratios) เปนอัตราสวนใชวัดความสามารถในการ
จายภาระผูกพันทางการเงินระยะสั้นเม่ือครบกําหนดและคาใชจายจากการดําเนินงานของกิจการ
ขึ้นอยูกับแตละกิจการ  อัตราสวนสภาพคลองมี 2 อัตราสวนดังนี้  

1.1  อัตราสวนเงินทนุหมุนเวียน (Current Ratio) ใชวัดความสามารถในการชําระหนี้
ระยะสั้นของกิจการ แสดงถึงจํานวนเทาของสินทรัพยหมุนเวียนที่สามารถนําไปใชชําระหนี้ระยะ
สั้นได อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนควรมีคาสูงจึงจะดี เพราะแสดงวากิจการมีความสามารถใน
การชําระหนี้ระยะสั้นไดมาก 
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อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน (เทา)=  สินทรัพยหมุนเวียน  
                        หนี้สินหมุนเวียน  

 
1.2  อัตราสวนเงินทุนหมุนเร็ว (Quick Ratio) ใชวัดความสามารถในการจายชําระ

หน้ีสินระยะสั้นไดทันที โดยไมตองใชเงินทุนจากการขายสินคาคงเหลือ เน่ืองจากสินคาคงเหลือ
เปนสินทรัพยหมุนเวียนที่ใหสภาพคลองนอยที่สุด อัตราสวนนี้ควนจะมีคาสูงจึงจะดี เพราะแสดง
วากิจการมีความสามารถในการชําระหนี้ระยะสั้นไดมาก โดยไมตองใชเงินทุนจากการขายสินคา
คงเหลือ   

 
อัตราสวนเงินทุนหมุนเร็ว (เทา)  =  สินทรัพยหมุนเวียน – สินคาคงเหลือ 

หนี้สินหมุนเวียน  
  

 
        2.  อัตราสวนวัดความสามารถในการบริหารสินทรัพย (Asset Management Ratios) 
เปนอัตราสวนที่ใชวัดประสิทธิภาพในการบริหารสินทรัพยหรือการใชประโยชนจากสินทรัพยของ
กิจการ มีดังนี้ 

2.1  อัตราสวนการหมุนของสินทรัพยรวม (Total asset turnover) ใชวัดความสามารถ
ในการบริหารสินทรัพยรวม อัตราสวนนี้ควรมีคาสูงจึงจะดี เพราะแสดงใหเห็นมีประสิทธิภาพใน
การบริหารสินทรัพยที่ดี 

  
อัตราสวนการหมุนเวียนของสินทรัพยรวม (เทา) =     ยอดขายสุทธิ 

                    สินทรัพยรวม  
   

2.2  อัตราสวนการหมุนของสินทรัพยถาวร (Fixed asset turnover) ใชวัดความสามารถ
ในการบริหารสินทรัพยถาวร อัตราสวนน้ีควรมีคาสูงจึงจะดี เพราะแสดงใหเห็นมีประสิทธิภาพใน
การบริหารสินทรัพยถาวร 

 
 อัตราสวนการหมุนของสินทรัพยถาวร (เทา) =  ยอดขายสุทธิ 

        สินทรัพยถาวร   
     

2.3  อัตราสวนการหมุนของสินคาคงคลัง (Inventory turnover) บอกถึงความสามารถ
ในการบริหารสินคาคงคลังของกิจการ ใชวัดจํานวนครั้งที่กิจการขายสินคาหรือจํานวนครั้งที่
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กิจการซื้อสินคามาทดแทนระหวางป อัตราสวนน้ีควรมีคาสูงจึงจะดี เพราะแสดงใหเห็นวากิจการ
มีประสิทธิภาพในการบริหารสินคาคงคลังไดดี 
  

อัตราสวนการหมุนของสินคาคงคลัง (เทา) =    ยอดขายสุทธิ 
สินคาคงเหลือ 
 

2.4  ระยะเวลาเก็บหน้ีเฉลี่ย (Days sales outstanding) เปนอัตราสวนระหวางจํานวน
ลูกหนี้การคากับยอดขายตอวัน โดยแสดงใหเห็นวา การหมุนเวียนของลูกหนี้ 1 ครั้ง เร่ิมตั้งแต
ขายสินคาเปนเงินเชื่อจนเรียกเก็บหน้ีไดนั้น ใชระยะเวลานานเทาไร ถาจํานวนวันยิ่งนอย แสดง
วาลูกหนี้ยิ่งมีสภาพคลองสูง 

 
 ระยะเวลาเก็บหน้ีเฉลี่ย (วัน)  =        ลูกหนี้การคา 
               ยอดขายเฉลี่ยตอวัน 

 
        3.  อัตราสวนวัดความสามารถในการบริหารหนี้สิน (Debt Management Ratios) เปน
อัตราสวนที่ใชวัดโครงสรางการเงินวากิจการมีการจัดหาเงินลงทุนที่เกิดจากการกอหน้ีมากกวา
สวนของเจาของเทาไร สัดสวนของโครงสรางการเงินจะมีผลตอระดับความเสี่ยงและผลตอบแทน
ของกิจการ ถาสัดสวนการจัดหาเงินทุนจากการกอหน้ีสูง กิจการก็จะมีความเสี่ยงที่จะผิดนัด
ชําระหนี้สูง อัตราสวนน้ีใชวัดความออนแอทางการเงินที่เกิดจากการกอหนี้ของกิจการ 

3.1  อัตราสวนหนี้สินตอสินทรัพย (Debt Ratio) ใชวัดเงินลงทุนรวมของกิจการที่จัดหา
มาจากการกอหน้ี อัตราสวนน้ีมีคาต่ําจึงจะดี เพราะแสดงใหเห็นถึงสภาพคลองทางการเงินใน
ระยะยาวของกิจการ 

 
อัตราสวนหนี้สินตอสินทรัพย (%) =  หนี้สินรวม 

สินทรัพยรวม    
   

3.2  อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน (Debt to Equity Ratio) เปนอัตราสวนที่แสดง
วาสินทรัพยที่กิจการมีอยูนั้น ไดมาจากเจาหนี้กี่สวนและจากเจาของหรือผูถือหุนกี่สวน 
อัตราสวนน้ีควรมีคาต่ําจึงจะดี เพราะแสดงถึงสินทรัพยหรือเงินทุนสวนใหญของกิจการไดมาจาก
สวนของเจาของ 

 
อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน (%) = หนี้สินรวม  

           สวนของผูถือหุน  
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3.3  อัตราสวนแสดงความสามารถในการชําระดอกเบี้ย (Time Interest Earned Ratio) 

ใชวัดความสามารถในการทํากําไรเพื่อนํามาชําระภาระดอกเบี้ย เปนการวัดความสามารถของ
กิจการในการชําระหนี้ระยะยาว อัตราสวนนี้มีคาสูงจะดี เพราะแสดงวากิจการมีกําไรกอนหัก
ดอกเบี้ยจายและภาษีเงินไดมากพอตอการชําระดอกเบี้ยเงินกูระยะยาวได 

  
อัตราสวนแสดงความสามารถในการชําระดอกเบี้ย(เทา) = กําไรกอนหักดอกเบี้ยและภาษี

         ดอกเบี้ยจาย     
 

        4.  อัตราสวนวัดความสามารถในการทํากําไร  (Profitability Ratios) ใชวัดความสามารถ
ของกิจการในการหาผลตอบแทนจากการใชประโยชนจากสินทรัพยและสวนของเจาของ ใชวัด
ประสิทธิภาพในการดําเนินงานของบริษัทที่เกิดจากนโยบายและการตัดสินใจในเรื่องตางๆของ
ฝายบริหาร  

4.1  ผลตอบแทนจากกําไรสุทธิ (Profit Margin on Sales) แสดงถึงกําไรสุทธิที่ไดรับตอ
ยอดขาย อัตราสวนนี้ควรมีคาสูงจึงจะดี เพราะแสดงวากิจการสามารถสรางผลตอบแทนจาก
ยอดขายไดดี  
 ผลตอบแทนจากกําไรสุทธิ (%) =  กําไรสุทธิ   

        ยอดขายสุทธิ    
  
 

4.2  อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม (Return on total Assets: ROA) ใชวัดกําไรสุทธิ
เม่ือเทียบกับสินทรัพยรวมของกิจการ อัตราสวนนี้ควรมีคาสูงจึงจะดี เพราะแสดงวากิจการ
สามารถสรางผลตอบแทนจากสินทรัพยที่มีอยูไดดี หรือสามารถใชประโยชนจากสินทรัพยไดอยาง
มีประสิทธิภาพ  

 
 
อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม (%)   =  กําไรสุทธ ิ 
                       สินทรัพยรวม  
 

 4.3  อัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน (Return on Equity: ROE) ใชวัดกําไรสุทธิ
เม่ือเทียบกับสวนของผูถือหุน อัตราสวนนี้ควรมีคาสูงจึงจะดี เพราะแสดงวากิจการสามารถสราง
ผลตอบแทนจากเงินลงทุนของผูถือหุนไดดี 
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อัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน (%) =  กําไรสุทธิ 
สวนของผูถือหุน  

 
 4.4  อัตราผลตอบแทนจากการดําเนินงานตอสินทรัพย (Basic Earning Power) แสดงให
เห็นถึงประสิทธิภาพของสินทรัพยที่กอใหเกิดกําไร โดยไมคํานึงถึงผลกระทบของภาษีและ
ดอกเบี้ย อัตราสวนน้ีควนมีคาสูงจึงจะดี 

 
อัตราผลตอบแทนจากการดําเนินงานตอสินทรัพย (%) = กําไรกอนดอกเบี้ยและภาษ ี

สินทรัพยรวม  
 
        5.  อัตราสวนแสดงมูลคาทางการตลาด  (Market Value Ratios) แสดงความเชื่อม่ันของ
นักลงทุนในบริษัทนั้นๆ  
 5.1  อัตราสวนราคาตอกําไรตอหุน (Price / Earning Ratio) แสดงการเปรียบเทียบ
ระหวางราคาตลาดของหุนสามัญตอกําไรตอหุน คือเงินลงทุนทุก 1 บาทของกําไรตอหุนที่ผูถือหุน
จะไดรับมีมูลคาในตลาดขณะนั้นเปนกี่เทา ถาสูงแสดงวาบริษัทมีแนวโนมวาจะเจริญเติบโตใน
อนาคต ถาต่ําแสดงวาบริษัทมีความเสี่ยงสูง 

 
อัตราสวนราคาตอกําไรตอหุน (เทา) =  ราคาตลาดตอหุน 

    กําไรตอหุน  
 
 5.2  อัตราสวนราคาตลาดตอมูลคาตามบัญชี (Market / Book Ratio) แสดงสวนของ
เจาของที่ปรากฏตามมูลคาบัญชี ณ วันใดวันหน่ึง สําหรับผูถือหุนสามัญ 1 หุน ถา M/B มากกวา 
1.0 หมายถึงนักลงทุนยินดีจายเงินเพื่อซ้ือหุนสามัญในราคาที่สูงกวามูลคาตามบัญชี (book value)  

อัตราสวนราคาตลาดตอมูลคาตามบัญชี (เทา) = ราคาตลาดตอหุน 
     มูลคาตามบัญชีตอหุน 
 

มูลคาตามบัญชีตอหุน (บาท)   = สวนของผูถือหุนสามัญ 
     จํานวนหุน 
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งานวิจัยที่เก่ียวของ  
 
        สุภาภรณ มีเภตรา (2546) เร่ือง การวิเคราะหเปรียบเทียบอัตราสวนทางการเงินของ
บริษัทในอุตสาหกรรมกระเบื้องปูพ้ืนบุผนังเซรามิคในประเทศไทย โดยมีวัตถุประสงคเพ่ือ
วิเคราะหเปรียบเทียบอัตราสวนทางการเงินในแตละป เพ่ือดูแนวโนมของแตละกิจการ และเพ่ือ
วิเคราะหเปรียบเทียบอัตราสวนทางการเงินของแตละบริษัทเปรียบเทียบกับคาเฉลี่ย
อุตสาหกรรมกระเบื้องปูพ้ืนบุผนังในชวงระหวางป 2540 – 2545 โดยเลือกบริษัทที่มีขนาดใหญ
ในอุตสาหกรรมกระเบื้องปูพ้ืนบุผนังเซรามิค ทั้งสิ้นจํานวน 8 บริษัท ผลการวิจัย พบวา ในดาน
สภาพคลองและกระแสเงินสด บริษัท โรแยล ซิรามิค อุตสาหกรรม  จํากัด (มหาชน) มีอัตรา
สภาพคลองสูงกวาบริษัทอ่ืนในอุตสาหกรรมเดียวกัน แตมีกระแสเงินสดที่ต่ํา ดานความสามารถ
ในการบริหารสินทรัพย บริษัท ไทล ทอป อินดัสตรี้ จํากัด (มหาชน) มีอัตราสวนหมุนเวียนสินคา
คงเหลือดีที่สุด บริษัท เดอะ โสสุโก กรุป อินดัสตรี้ จํากัด (มหาชน) มีระยะเวลาในการเก็บหน้ี
สั้นสุด สวนการหมุนเวียนของสินทรัพยถาวรและสินทรัพยรวม บริษัท โสสุโก เซรามิค จํากัดมี
อัตราสวนที่สูงที่สุด ในดานความสามารถในการกอหน้ี พบวา บริษัท สหโมเสค อุตสาหกรรม 
จํากัด (มหาชน) และ บริษัท โรแยล ซิรามิค อุตสาหกรรม  จํากัด (มหาชน) มีปญหาขาดทุน
ตอเนื่องทําใหขาดทุนสะสมเกินสวนของผูถือหุนจึงทําใหอัตราสวนนี้ติดลบ บริษัท ไดนาสตี้ 
เซรามิค จํากัด (มหาชน) มีความสามารถในการจายชําระดอกเบี้ยสูงสุด บริษัท ไทล ทอป 
อินดัสตรี้ จํากัด (มหาชน) มีอัตราสวนกระแสเงินสดจากการดําเนินงานตอหนี้สินรวมดีที่สุด ดาน
ความสามมารถในการทํากําไร บริษัท ไดนาสตี้ เซรามิค จํากัด (มหาชน)  บริษัท ไทล ทอป 
อินดัสตรี้ จํากัด (มหาชน) และ บริษัท เซรามิคอุตสาหกรรมไทย จํากัด มีอัตรากําไรสุทธิ แล
ตอบแทนในสวนของผุถือหุนคอนขางสงูในกลุมอุตสาหกรรม และ บริษัท โสสุโก เซรามิค จํากัด 
ไมมีการประสบปญหาการขาดทุนเลย ดานมูลคาตลาด บริษัท ไทย-เยอรมัน จํากัด (มหาชน) 
ไดรับความเชื่อถือมากขึ้นหลังจากมีการลางผลขาดทุนสะสมออกในป 2543 ทําใหอัตราสวน
ราคาตลาดตอกําไรตอหุนเพ่ิมสูงขึ้น ในขณะที่อัตราสวนราคาตลาดตอหุนตอมูลคาตามบัญชีตอ
หุน ของบริษัท ไดนาสตี้ เซรามิค จํากัด (มหาชน)   มีอัตราสวนที่สูงที่สุด เน่ืองจากการแตกหุน 
สงผลใหราคาตลาดปรับตัวเพ่ิมขึ้น 
 
        สิริกุล  ทัพภะทัต (2547) ไดศึกษาเรื่องการศึกษาเปรียบเทียบอัตราสวนทางการเงินของ
ธุรกิจในอุตสาหกรรมขนาดกลางและขนาดยอมในอุตสาหกรรมสิ่งทอและเครื่องนุงหมโดยมี
วัตถุประสงคเพ่ือศึกษาอัตราสวนทางการเงินของกลุมธุรกิจขนาดกลางและขนาดยอมของบริษัท
ในอุตสาหกรรมสิ่งทอและเครื่องนุงหมเปรียบเทียบกับคาเฉลี่ยอุตสาหกรรม และเพ่ือศึกษา
ประสิทธิภาพในการทํากาํไรของธุรกิจขนาดกลางและขนาดยอม โดยใชเครื่องมือในการวิจัยคือ
อัตราสวนทางการเงิน 4 ประเภท  ไดแก อัตราสวนสภาพคลอง อัตราสวนแสดงประสิทธิภาพใน
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การบริหารสินทรัพย อัตราสวนแสดงประสิทธิภาพในการบริหารหนี้สิน และอัตราสวนแสดง
ประสิทธิภาพในการทํากําไร ผลการวิจัยพบวา กลุมบริษัทขนาดกลางจะมีคาของอัตราสวนทาง
การเงินทั้ง 4 ประเภท อยูในเกณฑดีที่สุดเม่ือเทียบกับกลุมขนาดเล็กและขนาดใหญ และมี
ประสิทธิภาพในการทํากําไรไดดีที่สุดเชนกัน หรือสามารถกลาวโดยรวมวา บริษัทที่
ทําการศึกษาและเปนตัวแทนของธุรกิจขนาดกลางและขนาดยอมในครั้งน้ีนั้น มีความสามารถใน
การดําเนินงานที่ดีเพียงพอที่จะอยูรอดได ถึงแมวาบางบริษัทจะมีปญหาดานการขาดสภาพ
คลองและปญหาผลตอบแทนที่ลดลง ตลอดจนปญหาการใชประโยชนจากเงินลงทุนหรือ
สินทรัพยไดไมเต็มที่ แตไมรุนแรงมากนัก ซึ่งหากธุรกิจขนาดกลางและขนาดยอมไดรับการ
สนับสนุนดานเงินทุนและดานอ่ืนๆที่จําเปนตอการบริหารงานแลว จะสามารถนําไปใชปรับปรุง
ดําเนินงานใหมีประสิทธิภาพเพิ่มขึ้น ตลอดจนนําไปใชลงทุนเพื่อขยายกิจการตอไป 
 
        กรกนก  วัฏิสุ (2548) ไดศึกษาเรื่องการวิเคราะหอัตราผลตอบแทน ความเสี่ยง และปจจัย
ที่มีผลกระทบตอราคาหลักทรัพยหมวดธุรกิจโรงแรมและบริการทองเที่ยว ในตลาดหลักทรัพย
แหงประเทศไทย โดยมีวัตถุประสงค1)เพ่ือศึกษาอัตราผลตอบแทนและความเสี่ยงจากการลงทุน
ในหลักทรัพยหมวดธุรกิจโรงแรมและบริการทองเที่ยว 2) เพ่ือศึกษาความสัมพันธระหวางอัตรา
ผลตอบแทนและความเสี่ยงจากการลงทุน โดยใชเสนตลาดหลักทรัพยเปนเคร่ืองมือในการ
แนะนํานักลงทุนวาควรซื้อหรือขาย 3)เพ่ือศึกษาปจจัยที่มีผลกระทบตอราคาหลักทรัพยหมวด
ธุรกิจโรงแรมและบริการทองเที่ยว ผลการวิจัยพบวา อัตราผลตอบแทนเฉลี่ยของตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทยและหลักทรัพยในหมวดธุรกิจโรงแรมและบริการทองเที่ยวเทากับ
รอยละ 1.76 และรอยละ 0.88 สําหรับความเสี่ยงเฉลี่ยเทากับรอยละ 8.66 และรอยละ 5.27 เม่ือ
พิจารณาเสนตลาดหลักทรัพยพบวาทั้ง 9 หลักทรัพยมีอัตราผลตอบแทนที่คาดวาจะไดรับมากวา
อัตราผลตอบแทนที่ผูลงทุนตองการแสดงวาทุกหลักทรัพยเปนหลักทรัพยที่สมควรลงทุน และ
การตัดสินใจลงทุนในหลักทรัพยควรพิจารณาจาก 4 ปจจัยคือ ดัชนีราคาหลักทรัพยหมวดธุรกิจ
โรงแรมและบริการทองเที่ยวในเดือนที่ผานมา อัตราเงินปนผลเฉลี่ย อัตราสวนราคาตอกําไรตอ
หุนเฉลี่ย และอัตราดอกเบี้ยเงินกูที่กําหนดระยะเวลแกลูกคาชั้นดีประกอบการตัดสินใจลงทุน
เพ่ือลดความเสี่ยงที่จะเกืดขึ้นจากการลงทุนในหลักทรัพยได 
 
        วิมาลา  ไลยโฆษิต (2548) ไดศึกษาเรื่องการวิเคราะหอัตราสวนทางการเงินของธุรกิจ
โรงแรมและรีสอรทในเขตจังหวัดสุราษฎรธานี โดยมีวัตถุประสงคเพ่ือวิเคราะหอัตราสวนทาง
การเงินของธุรกิจโรงแรมและรีสอรทในเขตจังหวัดสุราษฎรธานี และเพ่ือวิเคราะหหาอัตราสวน
เฉลี่ย รวมถึงจุดแข็ง จุดออนทางการเงินของกลุมธุรกิจน้ี ผลการวิจัยพบวาธุรกิจโรงแรมและรี
สอรทในเขตจังหวัดสุราษฎรธานีบริษัทมีอัตราสวนแสดงสภาพคลองอยูในเกณฑที่ดี มีอัตราสวน
แสดงหนี้สินอยูในเกณฑที่สูง และมีอัตราสวนที่แสดงผลการดําเนินงานโดยทั่วไปอยูในระดับที่
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นาพอใจ แตประสิทธิภาพในการทํากําไรอยูในเกณฑที่ต่ํา ผลที่ไดทําใหทราบวาจุดแข็งทางดาน
การเงินของกลุมอุตสาหกรรมนี้คือ การมีสภาพคลองทางการเงินที่ดี สวนจุดออนทางดาน
การเงินคือ กลุมธุรกิจนี้ยังมีความเสี่ยงทางดานการเงิน เนื่องจากมีหน้ีสินอยูในสัดสวนที่สูง 
รวมถึงมีศักยภาพในการทํากําไรอยูในเกณฑที่ไมสูงนัก          
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บทที่ 3 
วิธีการดําเนนิการวิจัย 

 
        การศึกษาการวิเคราะหผลการดําเนินงานของบริษัทในกลุมอุตสาหกรรมบริการ หมวด
ธุรกิจการทองเที่ยวและสันทนาการ ที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย มีวิธีการ
และแนวทางในการศึกษาดังตอไปน้ี 
 
ประชากรและกลุมตวัอยาง 
  
        การศึกษานี้เปนการวิเคราะหผลการดําเนินงานของบริษัทในกลุมอุตสาหกรรมบริการ 
หมวดธุรกิจการทองเที่ยวและสันทนาการ ที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย โดย
มีประชากรทั้งหมด จํานวน 15 บริษัท มีมูลคาสินทรัพยรวม ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2550 เทากับ 
92,016,285,340.03 บาท โดยใหบริษัทที่มีมูลคาสินทรัพยรวมสูงสุด 3 อันดับแรกเปนกลุม
ตัวอยาง ซึ่งมีมูลคารวมเทากับ 47,085,424,538.00 บาท คิดเปนรอยละ 51.17 ของมูลคา
สินทรัพยรวมของประชากรทั้งหมด โดยทําการเก็บขอมูลผลการดําเนินงานยอนหลัง 5 ป เริ่ม
ตั้งแตป พ.ศ. 2546 ถึง  
ป พ.ศ. 2550         
        รายชื่อของบริษัทในกลุมอุตสาหกรรมบริการ หมวดธุรกิจการทองเที่ยวและสันทนาการที่
จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ที่ใชเปนกลุมตัวอยางในการศึกษามีดังนี้ 

 
ชื่อบริษัท               ชื่อยอ 

         
1. บริษัทลากูนา รีสอรท แอนด โฮเท็ล จํากัด (มหาชน)    LRH 
2. บริษัทโรงแรมเซ็นทรัลพลาซา จํากัด (มหาชน)      CENTEL 
3. บริษัท ดิ เอราวัณ กรุป จํากัด (มหาชน)     ERAWAN 
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เครื่องมือที่ใชในการวิจัย 
         
        การศึกษาการวิ เคราะหความสามารถในการดําเนินงานของของบริษัทในกลุม
อุตสาหกรรมบริการหมวดธุรกิจการทองเที่ยวและสันทนาการใช การวิเคราะหอัตรารอยละของ
แนวโนม และการวิเคราะหอัตราสวนทางการเงิน เปนเครื่องมือในการศึกษา ดังนี้     
         
 การวิเคราะหอัตรารอยละของแนวโนม  
          1.  การวิเคราะหอัตรารอยละของปฐาน (Simple base horizontal trend analysis)  
  
 การวิเคราะหอัตราสวนทางการเงิน 
          1.  อัตราสวนวัดสภาพคลอง (Liquidity Ratios) 
 1.1  อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน (Current Ratio) 
 1.2  อัตราสวนเงินทุนหมุนเร็ว (Quick Ratio) 
          2.  อัตราสวนวัดความสามารถในการบริหารสินทรัพย (Asset Management Ratios) 

  2.1  อัตราสวนการหมุนของสินทรัพยรวม (Total asset turnover) 
            2.2  อัตราสวนการหมุนของสินทรัพยถาวร (Fixed asset turnover) 
 2.3  อัตราสวนการหมุนของสินคาคงคลัง (Inventory turnover) 
 2.4  ระยะเวลาเก็บหน้ีเฉลีย่ (Days sales outstanding) 
          3.  อัตราสวนวัดความสามารถในการบริหารหนี้สิน (Debt Management Ratios) 
 3.1  อัตราสวนหนี้สินตอสินทรัพย (Debt Ratio) 
 3.2  อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน (Debt to Equity Ratio) 
 3.3  อัตราสวนแสดงความสามารถในการชําระดอกเบีย้ (Time Interest Earned  
        Ratios) 
          4.  อัตราสวนวัดความสามารถในการทํากําไร  (Profitability Ratios) 
 4.1  ผลตอบแทนจากกําไรสุทธิ (Profit Margin on Sales) 
 4.2  อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม (Return on total Assets: ROA) 
 4.3  อัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน (Return on Equity: ROE) 
 4.4  อัตราผลตอบแทนจากการดําเนินงานตอสินทรัพย (Basic Earning Power) 
          5.  อัตราสวนแสดงมูลคาทางการตลาด  (Market Value Ratios) 
 5.1  อัตราสวนราคาตอกําไรตอหุน (Price / Earning Ratio) 
 5.2  อัตราสวนราคาตลาดตอมูลคาตามบัญชี (Market / Book Ratio) 
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การเก็บรวบรวมขอมูล 
 
        การศึกษาครั้งน้ีไดทําการเก็บรวบรวมขอมูลจากแหลงขอมูลทุติยภูมิ (Secondary Data) 
โดยทําการเก็บรวบรวมขอมูลจากตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย เชน รายงานประจําป งบ
การเงินและขอมูลทั่วไปของบริษัท  

 
การวิเคราะหขอมูล  
   
        การศึกษานี้เปนการวิเคราะหเชิงพรรณนา (Descriptive Research) และการวิเคราะห
ขอมูลเชิงปริมาณ โดยการคํานวณการวิเคราะหอัตรารอยละของแนวโนมและอัตราสวนทางการ
เงิน ซึ่งรวบรวมขอมูลทางการเงินจากรายงานทางการเงิน ซึ่งเปนรายงานงบการเงินประจําป
ของบริษัทในกลุมอุตสาหกรรมบริการ หมวดธุรกิจการทองเที่ยวและสันทนาการ ในชวง
ระยะเวลา 5 ป ระหวาง ป พ.ศ. 2546 – ป พ.ศ. 2550 โดยทําการเปรียบเทียบอัตราสวน
ทางการเงินใน 2 ลักษณะคือ การวิเคราะหเปรียบเทียบอัตราสวนทางการเงินของแตละบริษัท
ในชวง ป พ.ศ. 2546 – ป พ.ศ. 2550  และ การวิเคราะหเปรียบเทียบอัตราสวนทางการเงินของ
แตละบริษัทเปรียบเทียบกับคาเฉลี่ยของกลุมตัวอยาง ในป พ.ศ. 2550 
 
การนําเสนอขอมูล 
  
        การศึกษาในครั้งนี้จะนําเสนอขอมูลการศึกษาและการวิเคราะหขอมูลในรูปแบบตาราง
เปรียบเทียบ กราฟแสดงแนวโนม พรอมบรรยายผลการศึกษา โดยแบงเปน 3 สวนคือ  
        1.  การวิเคราะหอัตรารอยละของแนวโนมของรายการตางๆในงบการเงินโดยใชขอมูล
ทางการเงินของแตละบริษัท ตั้งแตป พ.ศ. 2546 ถึง ป พ.ศ. 2550 
        2.  การวิเคราะหผลการดําเนินงานโดยเปรยีบเทียบอัตราสวนทางการเงินของแตละบริษัท
ในกลุมอุตสาหกรรมบริการหมวดธุรกิจการทองเที่ยวและสันทนาการ ที่จดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพยฯ ในชวงป พ.ศ. 2546 ถึง ป พ.ศ. 2550 
        3.  การวิเคราะหผลการดําเนินงานโดยเปรียบเทียบอัตราสวนทางการเงินของแตละบริษัท
ในกลุมอุตสาหกรรมบริการหมวดธุรกิจการทองเที่ยวและสันทนาการ ที่จดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพยฯ กับคาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง ในป พ.ศ. 2550 
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กรอบแนวคิดที่ใชในการศึกษา 
 

 
    
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 

 

การวิเคราะหผลการดําเนินงานของบริษัทในกลุมอุตสาหกรรมบริการหมวดธุรกิจการ
ทองเท่ียวและสันทนาการ ที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ 

1. วิเคราะหอัตรารอยละของแนวโนม 
2. อัตราสวนทางการเงิน 5 ประเภท 

- อัตราสวนวัดสภาพคลอง 
- อัตราสวนวัดความสามารถในการบริหารสินทรัพย 
- อัตราสวนวัดความสามารถในการบริหารหนี้สิน 
- อัตราสวนวัดความสามารถในการทํากําไร   
- อัตราสวนแสดงมูลคาทางการตลาด 

วิเคราะหอัตรารอยละ
ของแนวโนม  

 

วิเคราะหผลการ
ดําเนินงานของแตละ
บริษัทเปรียบเทียบกับ
คาเฉล่ียกลุมตัวอยาง 
ในป พ.ศ. 2550 

 
ประโยชนที่คาดวาจะไดรับ 

 

เก็บรวบรวมขอมูลจากงบการเงินในชวงป พ.ศ. 2546 ถึง ป พ.ศ. 2550 

วิเคราะหผลการ
ดําเนินงานของแตละ

บริษัทในกลุมอุตสาหกรรม
ฯในชวงป พ.ศ. 2546 ถึง 

ป พ.ศ. 2550 
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บทที่ 4 
ผลการวิเคราะหขอมูล 

 
        การศึกษาเรื่อง “การวิเคราะหผลการดําเนินงานของบริษัทในกลุมอุตสาหกรรมบริการ
หมวดธุรกิจการทองเท่ียวและสันทนาการ ที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ” รวบรวมขอมูล
จากงบการเงินบริษัทในกลุมอุตสาหกรรมฯ ที่มีมูลคาสินทรัพยรวมสูงสุด 5 อันดับแรก ต้ังแต ป 
พ.ศ. 2546 ถึง ป พ.ศ. 2550 โดยแบงผลการศึกษาออกเปน 2 สวนดังนี้  
        1.  การวิเคราะหผลการดําเนินงานของบริษัทในกลุมอุตสาหกรรมแตละบริษัท ในชวงป 
พ.ศ. 2546 ถึง ป พ.ศ. 2550 โดยวิธีอัตรารอยละของแนวโนม (Trend Analysis) และอัตราสวน
ทางการเงิน (Ratio Analysis) 
        2.  การวิเคราะหผลการดําเนินงานของแตละบริษัทในกลุมอุตสาหกรรมบริการหมวด
ธุรกิจการทองเที่ยวและสันทนาการ ที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ เปรียบเทียบกับคาเฉลี่ย
กลุมตัวอยาง ในป พ.ศ. 2550 
 
การวิเคราะหผลการดําเนินงานของบริษัทในกลุมอุตสาหกรรมแตละบริษัท ในชวงป 
พ.ศ. 2546 ถึง ป พ.ศ. 2550 โดยวิธีอัตรารอยละของแนวโนม (Trend Analysis) และ
อัตราสวนทางการเงิน (Ratio Analysis) 
 
บริษัท ลากูนา รีสอรท แอนด โฮเท็ล จํากัด (มหาชน)  (LRH)  

 
        บริษัท ลากูนา รีสอรท แอนด โฮเท็ล จํากัด (มหาชน) มีธุรกิจ ประกอบดวย ธุรกิจโรงแรม 
ธุรกิจพัฒนาอสังหาริมทรัพย และธุรกิจสํานักงานใหเชา โดยการลงทุนที่สําคัญสวนใหญจะอยู
ภายใตการดําเนินงานและการบริหารรีสอรทครบวงจรของ ลากูนา ภูเก็ต ซึ่งตั้งอยูบนเกาะภูเก็ต 
ในประเทศไทย รวมถึงการลงทุนในโรงแรมบันยัน ทรี กรุงเทพ และโรงแรมบันยัน ทรี ลิเจียง ใน
สาธารณรัฐประชาชนจีน 
 
การวิเคราะหอัตรารอยละของแนวโนม 
 

        การศึกษาการวิเคราะหอัตรารอยละของแนวโนม ใชวิธีการวิเคราะหอัตรารอยละของป
ฐาน เพ่ือพิจารณาแนวโนมหรือทิศทางของรายการตางๆในงบการเงิน โดยพิจารณาจาก งบดุล 
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และ งบกําไรขาดทุน ของบริษัท ลากูนา รีสอรท แอนด โฮเท็ล จํากัด (มหาชน)  ตั้งแตป พ.ศ. 
2546 ถึง ป พ.ศ. 2550 ดังแสดงในตารางภาคผนวกที่ 3 โดยใหป พ.ศ. 2546 เปนปฐาน โดยมี
รายละเอียดดังนี้ 
 
ดานรายได 
 
แผนภาพที่ 1: แสดงอัตรารอยละแนวโนมของรายไดเทียบกับปฐาน LRH 
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รายได

รายได 100.00% 129.43% 104.80% 201.22% 233.61%

2546 2547 2548 2549 2550

 

         
        จากแผนภาพที่ 1 รายไดของบริษัท ลากูนา รีสอรท แอนด โฮเท็ล จํากัด (มหาชน) ในป 
พ.ศ. 2546 มีมูลคาเทากับ 3,059,137,061 บาท โดยในปนี้รายไดลดลงเปนผลตอเน่ืองจากป 
2545 ที่เกิดเหตุการณสงครามอิรักและการแพรระบาดของโรคซาร (SARS) สวนในชวงป พ.ศ. 
2547 ถึงป พ.ศ. 2550 รายไดมีแนวโนมเพ่ิมสูงขึ้น ยกเวนในป พ.ศ. 2548 มีการเปลี่ยนแปลง
ลดลงจากป พ.ศ. 2547 จากมูลคา 3,959,451,738 บาท ลดลงเหลือ 3,205,878,773 บาท 
เน่ืองจากรายไดของโรงแรมทั้ง 4 แหง ใน ลากูนา ภูเก็ต ลดลง จากการยกเลิกการจองหองพัก
เปนจํานวนมากภายหลังภัยพิบัติคลื่นยักษสึนามิในเดือนธันวาคม 2547   รวมถึงรายไดจากการ
ดําเนินงานของธุรกิจการขายอสังหาริมทรัพยที่ปรับลดลง 301 ลานบาท เนื่องจากตลาด
อสังหาริมทรัพยในภูเก็ตไดรับผลกระทบจากเหตุการณคลื่นยักษสึนามิเชนเดียวกัน รวมทั้งเปน
ผลมาจากภาวะของธุรกิจในชวงครึ่งปแรกของป 2548 ที่ไมดีนัก ทําใหมีการปรับอัตราคา
หองพักในราคาถูกเพื่อชวยสงเสริมการขายและกระตุนการฟนตัวของตลาด  แตภาวะของธุรกิจ
ถึงชวงปลายปยังนับวาต่ํากวาที่เคยเปนมาในปกอนหนา 

19

ลิข
สิท

ธ์ิ ม
หาว

ิทยา
ลัย

หอก
าร

ค้า
ไท

ย 

Co
py

rig
ht@

by
 U

TC
C 

All
 rig

hts
 re

se
rve

d



 

  

        ในป พ.ศ. 2549 มีการเพิ่มขึ้นของอัตราการเขาพักและราคาหองพักถัวเฉลี่ยใน ลากูนา 
ภูเก็ต  สงผลใหรายไดจากการดําเนินงานของธุรกิจโรงแรมเพิ่มขึ้นเม่ือเปรียบเทียบกับป 2548 
ซึ่งเปนปที่ประสบเหตุการณธุรกิจตกต่ําอันเปนผลมาจากภัยพิบัตสิึนามิ รวมทั้งผลประกอบการ
ที่เพ่ิมขึ้นของธุรกิจการขายอสังหาริมทรัพย และธุรกิจขายสิทธิการพักในที่พักตากอากาศ จากป 
พ.ศ. 2548 ที่ 750,134,469 บาท เปน 2,327,817,464 บาท ในป พ.ศ. 2549 

        ในป พ.ศ. 2550 รายไดจากกิจการโรงแรมเพิ่มขึ้น 532 ลานบาท จากป พ.ศ. 2549  เปน
ผลจากรายไดของกลุมโรงแรมในลากูนา ภูเก็ต เพ่ิมขึ้น อัตราราคาหองพักโดยเฉลี่ยและอัตรา
การเขาพักเพิ่มขึ้นรอยละ 7 และรอยละ 13 ตามลําดับ เม่ือเทียบกับปกอน สวนรายไดจาก
กิจการพัฒนาอสังหาริมทรัพยเพ่ิมขึ้นประมาณ 491 ลานบาท โดยสวนใหญเปนผลจากรายได
จากการขายและการรับรูรายไดในโครงการใหม ๆ  
 
ดานคาใชจาย  
 
แผนภาพที่ 2: แสดงอัตรารอยละแนวโนมของคาใชจายเทียบกับปฐาน LRH 
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คาใชจาย

คาใชจาย 100.00% 120.91% 133.43% 201.25% 235.44%

2546 2547 2548 2549 2550

 

 
        จากแผนภาพที่ 2 คาใชจายของบริษัท ลากูนา รีสอรท แอนด โฮเท็ล จํากัด (มหาชน) 
ในชวงป พ.ศ. 2546 – ป พ.ศ. 2550 มีแนวโนมเพ่ิมสูงขึ้น โดยในป 2546 มีคาใชจายรวม
เทากับ 2,280,930,614 บาท ซึ่งบริษัทสามารถควบคุมคาใชจายไดดีในสถานการณที่ตอง
ประสบกับการลดลงของรายไดในธุรกิจโรงแรมในครึ่งปแรกจากเหตุการณสงครามอิรักและการ
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แพรระบาดของโรคซาร (SARS) ในชวงปลายป พ.ศ. 2545 โดยมีการวางแผนภาษีทําใหเกิดผล
ประโยชนจากภาษีเงินไดนิติบุคคล  และคาใชจายดอกเบี้ยต่ํากวาปที่แลว  สืบเน่ืองจากการ
ลดลงของยอดเงินกู และอัตราดอกเบี้ย สวนผลขาดทุนจากอัตราแลกเปลี่ยนจํานวน 22 ลาน
บาท เกิดจากการแข็งคาขึ้นของเงินสกุลบาทตลอดทั้งป 2546  
        ในป พ.ศ. 2547 การเพิ่มขึ้นของรายไดในปนี้ สงผลใหตนทุนการดําเนินงานเพิ่มสูงขึ้น
จากป 2546  โดยคาใชจายทางตรงของกิจการโรงแรมเพิ่มขึ้น 202 ลานบาท และตนทุนขายของ
กิจการพัฒนาอสังหาริมทรัพยเพ่ิมขึ้น 266 ลานบาท สวนคาใชจายในการขายและบริหารเพ่ิมขึ้น 
17 ลานบาท เปนผลมาจากการบริจาค และการใชจายในการตกลงระงับกรณีพิพาททาง
กฎหมาย รวมถึงการกันเงินสํารองไวเพ่ือการเสียภาษีและเบี้ยปรับตามที่มีการประเมินไวใน
ระหวางป สวนคาใชจายที่ลดลงเกิดจากการลดลงของผลขาดทุนจากอัตราแลกเปลี่ยนจํานวน 
14 ลานบาท เม่ือเทียบกับปที่ผานมา 
        ในป พ.ศ. 2548 คาใชจายทางตรงของกิจการโรงแรมเพิ่มขึ้น 247 ลานบาท  เปนการ
เพ่ิมขึ้นของคาใชจายของโรงแรมบันยัน ทรี กรุงเทพ สวนตนทุนขายของกิจการพัฒนา
อสังหาริมทรัพยลดลงเนื่องจากรายไดที่ลดลงจากการที่ตลาดอสังหาริมทรัพยในภูเก็ตไดรับ
ผลกระทบจากเหตุการณคลื่นยักษสึนามิ สวนคาใชจายในการขายและการบริหารเพิ่มขึ้น
ประมาณ 30 ลานบาท เปนผลมาจากการเพิ่มขึ้นของเงินเดือน คาจางและคาใชจายทาง
กฎหมาย   ทั้งนี้ คาใชจายทางกฎหมายที่เพ่ิมสูงขึ้นสวนใหญเกี่ยวของกับการซื้อบริษัท ไทยวา
พลาซา จํากัด  และจากการเรียกรองคาสินไหมทดแทนจากประกันภัยสําหรับความเสียหายซึ่ง
เกิดขึ้นกับทรัพยสินและการหยุดชะงักของธุรกิจอันสืบเน่ืองมาจากเหตุการณคลื่นยักษสึนามิ 
และกรณีพิพาทเกี่ยวกับที่ดิน ผลขาดทุนจากอัตราแลกเปลี่ยนจํานวน 38 ลานบาท สูงกวาป
กอนถึง 30 ลานบาท มีสาเหตุจากคาเงินบาทที่ออนคาลงในป 2548  
        ป พ.ศ. 2550 คาใชจายจากกิจการโรงแรมเพิ่มขึ้น 201 ลานบาท มีผลจากรายไดของกลุม
โรงแรมในลากูนา ภูเก็ต ตนทุนจากกิจการพัฒนาอสังหาริมทรัพยเพ่ิมขึ้น 514 ลานบาท เกิด
จากการรับรูตนทุนในโครงการใหม ๆ และตนทุนที่เพ่ิมจากการขยายธุรกิจตนทุนของกิจการให
เชาพื้นที่อาคารสํานักงานลดลง 34 ลานบาท เปนผลจากการลดลงของคาภาษีโรงเรือนและคา
เสื่อมราคาในสวนของพื้นที่สํานักงานเดิมในอาคารไทยวาทาวเวอร 2 ซึ่งอยูระหวางการปรับปรุง
พ้ืนที่เปนหองพักของโรงแรมและอพารทเมนท ซึ่งเปนสวนหนึ่งของการขยายโรงแรมบันยัน ทรี 
กรุงเทพ ในสวนของคาใชจายในการขายและบริหารเพิ่มขึ้น 94 ลานบาท เน่ืองจากการเพิ่มขึ้น
ของตนทุนพนักงาน คาที่ปรึกษาทางกฎหมายเกี่ยวกับการเรียกรองคาเสียหายจากภัยพิบัติสึนา
มิ และคาใชจายในการจัดงานฉลองครบรอบ 20 ปของ ลากูนา ภูเก็ต   
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ดานกําไรสุทธ ิ
 
แผนภาพที่ 3: แสดงอัตรารอยละแนวโนมของกําไรสุทธิเทียบกับปฐาน LRH 
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กําไรสุทธิ

กําไรสุทธิ 100.00% 176.88% -3.95% 222.33% 257.63%

2546 2547 2548 2549 2550

 

         
        จากแผนภาพที่ 3 กําไรสุทธิของบริษัท ลากูนา รีสอรท แอนด โฮเท็ล จํากัด (มหาชน) 
ในชวงป พ.ศ. 2546 ถึงป พ.ศ. 2550 มีแนวโนมเพ่ิมสูงขึ้น ยกเวนในป 2548 ซึ่งเกิดผลขาดทุน 
19,779,741 บาท ลดลงจากปกอน 905 ลานบาท มีสาเหตุหลักมาจากผลขาดทุนจากการ
ดําเนินงานของโรงแรมทั้ง 4 แหงใน ลากูนา ภูเก็ต และธุรกิจการขายอสังหาริมทรัพยที่ไดรับ
ผลกระทบอยางรุนแรงจากธุรกิจทองเที่ยวในภูเก็ตที่ประสบกับภาวะขาลงภายหลังจาก
เหตุการณคลื่นยักษสึนามิในมหาสมุทรอินเดียที่เคลื่อนตัวเขาถลมภูเก็ตเม่ือวันที่ 26 ธันวาคม 
2547  
        ในป พ.ศ. 2549 กําไรสุทธิเพ่ิมขึ้นจากปกอน 1,132 ลานบาท เปน 1,112,877,149 บาท 
สาเหตุที่เพ่ิมขึ้น เน่ืองจากการฟนตัวของธุรกิจจากเหตุการณภัยพิบัติสึนามิซึ่งมีผลกระทบอยาง
รุนแรงตอธรุกิจการทองเที่ยวของภูเก็ต ในป 2548 รวมถึงผลประกอบการที่ดีมากจากธุรกิจการ
ขายอสังหาริมทรัพย และธุรกิจขายสิทธิการพักในที่พักตากอากาศ 
        ในป พ.ศ. 2550 มีกําไรสุทธิคิดเปน 1,289,567,404 ลานบาท เพ่ิมขึ้นจากปกอน 176 
ลานบาท เน่ืองจากรายไดจากกิจการโรงแรมและรายไดจากกิจการพัฒนาอสังหาริมทรัพย 
ตนทุนของกิจการใหเชาพื้นที่อาคารสํานักงานลดลง 34 ลานบาท  รวมถึงภาษีเงินไดลดลง 39 
ลานบาทเมื่อเทียบกับปกอน เปนผลจากการใชผลขาดทุนสะสม และความแตกตางในเรื่องของ
การรับรูรายไดตามสัญญาเชาของกิจการพัฒนาอสังหาริมทรัพยทางดานบัญชีและภาษี  
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ดานสินทรัพย  
 
แผนภาพที่ 4: แสดงอัตรารอยละแนวโนมของสินทรัพยเทียบกับปฐาน LRH 
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6

สินทรัพยรวม

สินทรัพยรวม 100.00 109.08 144.73 170.99 286.91

2546 2547 2548 2549 2550

       
         
        จากแผนภาพที่ 4 สินทรัพยรวม ของบริษัท ลากูนา รีสอรท แอนด โฮเท็ล จํากัด 
(มหาชน) ในชวงป พ.ศ. 2546 ถึงป พ.ศ. 2550 มีแนวโนมเพ่ิมสูงขึ้นทุกปโดยในป พ.ศ. 2547  
เพ่ิมขึ้นจากปกอนเน่ืองจาก การเพิ่มขึ้นของลูกหนี้จากการขายอสังหาริมทรัพย ซึ่งเปนไปตาม
นโยบายการรับรูรายไดจากการขายบานและที่ดิน และเพิ่มขึ้นจากลูกหนี้ในธุรกิจโรงแรม อัน
เนื่องจากผลการดําเนินงานของโรงแรมที่ดีขึ้นและนโยบายในการรับรูรายไดเกี่ยวกับยอดขาย
บานและที่ดิน   และสามารถเรียกเก็บหนี้ไดเร็วขึ้นเม่ือเทียบกับปกอน สวนที่ดิน อาคารและ
อุปกรณ เพ่ิมขึ้นเกิดจากการตีราคาที่ดิน และส่ิงปลูกสรางในป พ.ศ. 2547 และซื้อทรัพยสินอ่ืน
เพ่ิมขึ้น การเพิ่มขึ้นของตนทุนการพัฒนาอสังหาริมทรัพยในป พ.ศ. 2547 เน่ืองมาจากโครงการ
ตาง ๆ ของฝายขายอสังหาริมทรัพย ที่มีมากขึ้นในปนี้ 
        ในป พ.ศ. 2548 ลูกหนี้ลดลงเกิดจากการขายอสังหาริมทรัพยลดลง และ ลูกหนี้ของ
โรงแรมในลากูนา ภูเก็ตบางสวนที่ลดลง ในขณะที่ลูกหนี้ของโรงแรมบันยัน ทรี กรุงเทพ ที่ไดซื้อ
กิจการมาในเดือนมีนาคม 2548 เพ่ิมขึ้น ในสวนของที่ดิน อาคารและอุปกรณเพ่ิมขึ้น เกิดจาก
การซื้อบริษัท ไทยวาพลาซา จํากัด ซึ่งประกอบดวย โรงแรมบันยัน ทรี กรุงเทพน อาคารไทยวา 
1 และอาคารไทยวา 2  ตนทุนการพัฒนาอสังหาริมทรัพยในป 2548 เพ่ิมขึ้น เนื่องจากการ
กอสรางโรงแรม ลากูนา ฮอลิเดย คลับ และ การกอสรางโครงสรางของโครงการอสังหาริมทรัพย
เพ่ือขาย 
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        ในป พ.ศ. 2549 ลูกหนี้เพ่ิมขึ้นเนื่องจากรายไดจากการขายอสังหาริมทรัพยเพ่ิมขึ้น 
ตนทุนการพัฒนาอสังหาริมทรัพยเพ่ิมขึ้นเนื่องจากการกอสรางโครงการลากูนา ฮอลิเดย คลับ รี
สอรท เสร็จสมบูรณแลว ที่ดิน อาคารและอุปกรณ เพ่ิมขึ้นเกิดจากโรงแรมและบานพักในโรงแรม
บนัยัน ทรี ภูเก็ต ที่สรางเสร็จแลว และการซื้อพ้ืนที่อาคารสํานักงานเพิ่ม ในอาคารไทยวา 1 
        ในป พ.ศ. 2550 เงินสด ณ  วันที่ 31 ธันวาคม 2550 มีจํานวนเงิน 1,533 ลานบาท 
เพ่ิมขึ้น 445 ลานบาทจากปกอนเน่ืองจากมีเงินสดรับจากการเพิ่มทุน 820 ลานบาท มีการเบิก
เงินกูยืมระยะสั้นและระยะยาว 450  ลานบาท  ลูกหนี้เพ่ิมขึ้นเกิดจากการขายอสังหาริมทรัพย
และจํานวนสมาชิกจากการขายสิทธิการพักในที่พักตากอากาศเพิ่มขึ้น ตนทุนการพัฒนา
อสังหาริมทรัพยเพ่ิมขึ้นเนื่องจากโครงการลากูนา วิลเลจ โครงการบานพักดุสิต และโครงการบัน
ยัน ทรี เรสซิเดนท  สรางเสร็จสมบูรณแลว ที่ดิน อาคารและอุปกรณเพ่ิมขึ้นจากการรับรู
สวนเกินทุนจากการตีราคาที่ดินและอาคารในเดือนพฤศจิกายน 2550  
 
ดานหนี้สิน 
 
แผนภาพที่ 5: แสดงอัตรารอยละแนวโนมของหนี้สินเทียบกับปฐาน LRH 
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หนี้สินรวม

หนี้สินรวม 100.00% 82.85% 243.73% 306.60% 295.97%

2546 2547 2548 2549 2550

 

 
        จากแผนภาพที่ 5 หน้ีสินรวม ของบริษัท ลากูนา รีสอรท แอนด โฮเท็ล จํากัด (มหาชน) 
ในชวงป พ.ศ. 2546 ถึงป พ.ศ. 2550 มีแนวโนมเพ่ิมสูงขึ้น โดยในป พ.ศ. 2547 ลดลงจากป
กอน เน่ืองจากมีการชําระคืนเงินกูยืมระยะยาวและเงินกูยืมระยะสั้น ตอมาในป พ.ศ. 2548 
เพ่ิมขึ้นเน่ืองจากมีการกูยืมเงินเพ่ือซ้ือกิจการบริษัท ไทยวาพลาซา จํากัด ซึ่งประกอบดวย 
โรงแรมบันยัน ทรี กรุงเทพ อาคารไทยวา 1 และอาคารไทยวา 2  และมีการกูยืมระยะสั้นเพ่ือกัน
ไวเปนกระแสเงินสดเพื่อใชในการบริหารงานหลังจากเกิดเหตุการณ คลื่นยักษสึนามิ  
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        ในป พ.ศ. 2549 เงินเบิกเกินบัญชีและเงินกูยืมระยะสั้นจากสถาบันการเงิน รวมถึงเงิน
กูยืมระยะยาวที่ถึงกําหนดชําระภายในหนึ่งปเพ่ิมสูงขึ้นจากปกอนเน่ืองจากเปนการกูยืมเพ่ือ
กอสรางโครงการลากูนา ฮอลิเดย คลับ รีสอรท โรงแรมบันยัน ทรี ลิเจียง และบานพักในโรงแรม
บันยัน ทรี ภูเก็ต ใหแลวเสร็จ และเพ่ือซ้ือพ้ืนที่อาคารสํานักงานเพ่ิม ในอาคารไทยวา 1 ตอมา
ในป พ.ศ. 2550 เงินกูยืมจากธนาคาร ลดลงจากปกอน เน่ืองจากมีการชําระคืนเงินกูยืม 

 
ดานสวนของผูถือหุน 
 
แผนภาพที่ 6: แสดงอัตรารอยละแนวโนมของสวนของผูถือหุนเทียบกับปฐาน LRH 
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สวนของผูถือหุน

สวนของผูถือหุน 100.00% 117.22% 114.04% 128.95% 284.10%

2546 2547 2548 2549 2550

 
         
        จากแผนภาพที่ 6 สวนของผูถือหุน ของบริษัท ลากูนา รีสอรท แอนด โฮเท็ล จํากัด 
(มหาชน) ในชวงป พ.ศ. 2546 ถึงป พ.ศ. 2550 มีแนวโนมเพ่ิมสูงขึ้น เน่ืองจากผลกําไรสะสม 
ยกเวนในป 2548 ที่มีการลดลง จากป 2547 เน่ืองจากในป 2548 มีผลขาดทุน ทําใหสวนของ
กําไรสะสมลดลง  
        ในป 2550 สวนของผูถือหุนเพิ่มขึ้นอยางมากเนื่องจากบริษัทมีการออกจําหนายหุนสามัญ
เพ่ิมเติมจาก 84,670,143 หุน เปน 211,675,358 หุน และสวนเกินทุนจากการตีราคาสินทรัพย
เพ่ิมขึ้นจากปกอน 8,079 ลานบาท รวมถึงสวนของผูถือหุนสวนนอยของบริษัทยอย เพ่ิมขึ้น 
346 ลานบาท ทําใหสวนของผูถือหุนในป 2550 เพิ่มขึ้นจากป 2548 จาก 8,581,650,482 บาท 
เปน 18,907,092,984 บาท   
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การวิเคราะหอัตราสวนทางการเงิน  
        
ตารางที่ 3: แสดงอัตราสวนทางการเงินของบริษัท ลากนูา รีสอรท แอนด โฮเท็ล จํากัด(มหาชน) 
ผลการวิเคราะหอัตราสวนทางการเงิน 2546 2547 2548 2549 2550 

1.  อัตราสวนวัดสภาพคลอง            

อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน (เทา) 1.01 1.40 0.91 1.23 1.38 

อัตราสวนเงินทุนหมุนเร็ว (เทา) 0.93 1.30 0.84 1.17 1.33 

            

2. อัตราสวนวัดความสามารถในการบริหารสินทรัพย            

อัตราสวนการหมุนของสินทรัพยรวม  (เทา) 0.35 0.42 0.25 0.41 0.29 

อัตราสวนการหมุนของสินทรัพยถาวร (เทา) 0.41 0.51 0.30 0.54 0.35 

อัตราสวนการหมุนของสินคาคงคลัง (เทา) 28.69 31.02 22.17 38.88 45.20 

ระยะเวลาเก็บหนี้เฉล่ีย (วัน) 69.98 79.11 92.30 66.20 95.05 

            

3. อัตราสวนวัดความสามารถในการบริหารหนี้สิน           

อัตราสวนหนี้สินตอสินทรัพย (%)  23.67  17.97  39.86  42.44  24.41  

อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน (%)  31.00  21.91  66.27  73.72  32.30  

อัตราสวนแสดงความสามารถในการชําระดอกเบี้ย  (เทา)  13.61  30.18  1.18  7.75  8.05  

            

4. อัตราสวนวัดความสามารถในการทํากําไร           

ผลตอบแทนจากกําไรสุทธิ  (%)  16.36  22.36  (0.62) 18.08  18.05  

อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม  (%)  5.74  9.31  (0.16) 7.47  5.16  

อัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน  (%)  7.52  11.35  (0.26) 12.97  6.82  

อัตราผลตอบแทนจากการดําเนินงานตอสินทรัพย  (%)  8.93  12.63  1.29  10.50  7.10  

            

5. อัตราสวนแสดงมูลคาทางการตลาด           

อัตราสวนราคาตอกําไรตอหุน (เทา) 8.33 4.54 (192.63) 6.24 4.15 

อัตราสวนราคาตลาดตอมูลคาตามบัญชี  (เทา) 0.63 0.52 0.50 0.81 0.28 

 
        อัตราสวนทางการเงนิของบริษัท ลากูนา รีสอรท แอนด โฮเท็ล จํากัด (มหาชน) ดังแสดง
ในตารางที่ 3 มีผลการวิเคราะหดังนี้  
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ดานอัตราสวนวัดสภาพคลอง 
 
แผนภาพที่ 7: แสดงอัตราสวนวัดสภาพคลอง LRH 
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อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน (เทา)

อัตราสวนเงินทุนหมุนเร็ว (เทา)

อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน
(เทา)

1.01 1.40 0.91 1.23 1.38

อัตราสวนเงินทุนหมุนเร็ว
(เทา)

0.93 1.30 0.84 1.17 1.33

2546 2547 2548 2549 2550

 
 

        จากแผนภาพที่ 7 อัตราสวนวัดสภาพคลอง ของ บริษัท ลากูนา รีสอรท แอนด โฮเท็ล 
จํากัด (มหาชน) ในชวงป พ.ศ. 2546 ถึง ป พ.ศ. 2550 พบวามีแนวโนมเพ่ิมสูงขึ้น โดยในป 
2547 อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนและอัตราสวนเงินทุนหมุนเร็วเพ่ิมขึ้นจากปกอนเนื่องจากเงิน
สดคงเหลือมากขึ้น  และมีการเพิ่มขึ้นของลูกหนี้การคา โดยเฉพาะลูกหนี้จากการขาย
อสังหาริมทรัพย  หนี้สินหมุนเวียนลดลงเนื่องจากมีการจายชําระคืนเงินกูระยะสั้น  
        ในป พ.ศ. 2548 อัตราสวนทั้งสองลดลงต่ํากวา 1 เน่ืองจากการเพิ่มขึ้นในเงินกูระยะสั้น
และเงนิกูยืมระยะยาวที่ถึงกําหนดชําระภายในหนึ่งป จากการกูยืมเงินเพ่ือซ้ือกิจการบริษัท ไทย
วาพลาซา จํากัด ซึ่งประกอบดวย โรงแรมบันยัน ทรี กรุงเทพน อาคารไทยวา 1 และอาคารไทย
วา 2  และมีการกูยืมระยะสั้นเพ่ือกันไวเปนกระแสเงินสดเพื่อใชในการบริหารงานหลังจากเกิด
เหตุการณ คลื่นยักษสึนามิ  
        ในป พ.ศ. 2549 และป พ.ศ. 2550 ทั้งสองอัตราสวนเพิ่มขึ้นจากป พ.ศ. 2548 เน่ืองจาก
การเพิ่มขึ้นในบัญชีเงินฝากธนาคาร ลูกหนี้การคา และตนทุนในการพัฒนาอสังหาริมทรัพย  
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ดานอัตราสวนวัดความสามารถในการบริหารสินทรัพย 
 
แผนภาพที่ 8: แสดงอัตราสวนวัดความสามารถในการบริหารสินทรัพย LRH 
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อัตราสวนการหมุนของสินทรัพยรวม  (เทา)

อัตราสวนการหมุนของสินทรัพยถาวร (เทา)

อัตราสวนการหมุนของสินคาคงคลัง (เทา)

ระยะเวลาเก็บหนี้เฉลี่ย (วัน)

อัตราสวนการหมุน
ของสินทรัพยรวม 
(เทา)

0.35 0.42 0.25 0.41 0.29

อัตราสวนการหมุน
ของสินทรัพยถาวร
(เทา)

0.41 0.51 0.30 0.54 0.35

อัตราสวนการหมุน
ของสินคาคงคลัง
(เทา)

28.69 31.02 22.17 38.88 45.20

ระยะเวลาเก็บหนี้เฉลี่ย
(วัน)

69.98 79.11 92.30 66.20 95.05

2546 2547 2548 2549 2550

 
 

        จากแผนภาพที่ 8 อัตราสวนวัดความสามารถในการบริหารสินทรัพยของ บริษัท ลากูนา 
รีสอรท แอนด โฮเท็ล จํากัด (มหาชน) ในชวงป พ.ศ. 2546 ถึง ป พ.ศ. 2550 พบวามีแนวโนม
เพ่ิมขึ้นทุกป ยกเวนในป พ.ศ. 2548 ที่ทุกอัตราสวนลดลง  โดยอัตราสวนการหมุนของสินทรัพย
ถาวรและสินทรัพยรวมลดลงเปนผลมาจาก การซื้อบริษัท ไทยวาพลาซา จํากัด และ การ
ปรับปรุงโครงการตาง ๆ สวนระยะเวลาในการเก็บหน้ีเฉลี่ยไมดีนัก เพราะใชระยะเวลานานใน
การเรียกเก็บเงินจากลูกหนี้ โดยในป 2548 ใชระยะเวลาในการเก็บหนี้เฉลี่ย 92.30 วัน เปนผล
มาจากยอดลูกหนี้การคาที่ลดลง ที่ถึงแมวาจะรวมลูกหนี้ที่อยูในชวงฤดูกาลทองเที่ยว ที่ใกลเคยีง
กับสภาวะปกติกอนเกิดเหตุการณคลื่นยักษสึนามิแลวก็ตาม 
        ในป พ.ศ. 2549 อัตราสวนการหมุนของสินทรัพยถาวรและสินทรัพยรวมเพิ่มขึ้นเนื่องจาก
การเพิ่มขึ้นของรายได อัตราสวนการหมุนของสินคาคงคลังเพ่ิมขึ้นเน่ืองจากการเพิ่มขึ้นของ
ตนทุนทางตรงในป 2549 ซึ่งเปนไปในทํานองเดียวกันกับการเพิ่มขึ้นของรายได ระยะเวลาใน
การเก็บหน้ีเฉลี่ยดีขึ้นกวาปกอนเปนผลมาจากยอดรายไดที่สูงขึ้น 
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        ป พ.ศ. 2550 อัตราสวนการหมุนของสินทรัพยถาวรและสินทรัพยรวมลดลงจากปกอน
เปนผลมาจากการรับรูสวนเกินทุนจากการตีราคาสินทรัพยระหวางปเพ่ิมขึ้น อัตราสวนการหมุน
ของสินคาคงคลังเพิ่มขึ้นเนื่องจากการเพิ่มขึ้นของตนทุนทางตรงในป พ.ศ. 2550 ซึ่งเปนไปใน
ทํานองเดียวกันกับการเพิ่มขึ้นของรายไดในป 2550 สวนระยะเวลาในการเก็บหนี้เฉลี่ยเพ่ิมขึ้น
กวาปกอนเปนผลมาจากยอดรายไดจากธุรกิจอสังหาริมทรัพยที่สูงขึ้น ซึ่งเปนไปในทํานอง
เดียวกันกับการเพิ่มขึ้นของลูกหนี้การคาจากการจําหนายอสังหาริมทรัพย 
 
ดานอัตราสวนวัดความสามารถในการบริหารหนี้สิน 
 
แผนภาพที่ 9: แสดงอัตราสวนวัดความสามารถในการบริหารหนี้สิน LRH 
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อัตราสวนหนี้สินตอ
สินทรัพย (%) 

อัตราสวนหนี้สินตอสวน
ของผูถือหุน (%) 

อัตราสวนแสดง
ความสามารถในการชําระ
ดอกเบี้ย  (เทา) 

อัตราสวนหนี้สินตอ
สินทรัพย (%) 

23.67 17.97 39.86 42.44 24.41 

อัตราสวนหนี้สินตอ
สวนของผูถือหุน
(%) 

31.00 21.91 66.27 73.72 32.30 

อัตราสวนแสดง
ความสามารถในการ
ชําระดอกเบี้ย  (เทา)

13.61 30.18 1.18 7.75 8.05 

2546 2547 2548 2549 2550

 
 
        จากแผนภาพที่ 9 อัตราสวนวัดความสามารถในการบริหารหนี้สินของ บริษัท ลากูนา รี
สอรท แอนด โฮเท็ล จํากัด (มหาชน) ในป พ.ศ. 2547 พบวา ทั้งอัตราสวนหนี้สินตอสินทรัพย
และอัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุนลดลง เน่ืองจากการลดลงของเงินกูยืม และการเพิ่มขึ้น
ของสวนของผูถือหุนเน่ืองจากกําไรที่สูงขึ้นและราคาของที่ดิน อาคาร และอุปกรณที่เพ่ิมขึ้นจาก
การประเมินราคาใหม อัตราสวนแสดงความสามารถในการชําระดอกเบี้ยเพ่ิมขึ้นเปนอยางมาก
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เม่ือเปรียบเทียบกับปที่แลว เน่ืองจากกระแสเงินสดจากการดําเนินงานที่เพ่ิมขึ้น ประกอบกับ
ดอกเบี้ยที่ลดต่ําลง อันเปนผลมาจากเงินกูคงเหลือและอัตราดอกเบี้ยที่ลดลง  
        ในป พ.ศ. 2548 อัตราสวนหน้ีสินตอสินทรัพยและอัตราสวนหน้ีสินตอสวนของผูถือหุน
เพ่ิมขึ้นจากปกอน เนื่องจากการเพิ่มขึ้นของเงินกูยืมเพ่ือลงทุนในบริษัท ไทยวาพลาซา จํากัด 
และใชในการกอสรางโครงการตางๆ ซึ่งเปนสาเหตุใหญในการกูยืมเงิน สําหรับอัตราสวนแสดง
ความสามารถในการชําระดอกเบี้ยเพ่ิมขึ้นเม่ือเปรียบเทียบกับปที่แลว เน่ืองจากยอดเงินกู
คงเหลือที่สูงขึ้น และอัตราดอกเบี้ยที่สูงขึ้น เปนผลทําใหดอกเบี้ยจายเพิ่มขึ้น สวนเงินสดจาก
การดําเนินงานลดลง เกิดจากกําไรจากการดําเนินงานลดลง อันเปนผลมาจากการเกิดเหตุการณ
คลื่นยักษสึนามิ  
        ในป พ.ศ. 2549 อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุนเพิ่มขึ้นจากปกอน เนื่องจากการ
เพ่ิมขึ้นของการเบิกเงินกูยืมเพื่อใชในการกอสรางโครงการใหมๆ และการขยายหองพัก ซึ่ง
โครงการทั้งหมดนี้ตองใชเงินกูจํานวนมาก อัตราสวนแสดงความสามารถในการชําระดอกเบี้ย
เพ่ิมขึ้นเม่ือเทียบกับปที่แลว เน่ืองจากผลจากการดําเนินงานที่ดีขึ้นในปนี้ 
        ในป พ.ศ. 2550 อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุนลดลงจากปกอน เน่ืองจากมีการรับรู
สวนเกินทุนจากการตีราคาสินทรัพยและการเพิ่มทุนจดทะเบียนระหวางป อัตราสวนแสดง
ความสามารถในการชําระดอกเบี้ยลดลงเมื่อเปรียบเทียบกับปที่แลว เนื่องจากภาระดอกเบี้ยจาย
จากการกูยืมเพ่ิมขึ้น   
 
ดานอัตราสวนวัดความสามารถในการทํากําไร 
        พิจารณาจากแผนภาพที่ 10 อัตราสวนวัดความสามารถในการทํากําไรของ บริษัท ลากูนา 
รีสอรท แอนด โฮเท็ล จํากัด (มหาชน) ในชวงป พ.ศ. 2546 ถึง ป พ.ศ. 2550 พบวามีการ
เปลี่ยนแปลงขึ้นลงทุกป โดยในป พ.ศ. 2547 ผลตอบแทนจากกําไรสุทธิ อัตราผลตอบแทนตอ
สวนของผูถือหุน และอัตราผลตอบแทนจากการดําเนินงานตอสินทรัพย เพ่ิมขึ้นเปนอยางมากเมื่อ
เทียบกับปกอน เน่ืองจากสภาพเศรษฐกิจที่ดีขึ้นในป 2547   ประกอบกับฝายขายอสังหาริมทรัพย
มีผลการดําเนินงานที่ดีขึ้นและมีรายการโอนกลับเงินสํารองบัญชีมูลคาเงินลงทุนในหลักทรัพย 
สวนอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมสูงขึ้นมีผลมาจากกําไรสุทธิที่สูงขึ้นในป 2547  และ
เน่ืองจากการเพิ่มขึ้นของ ที่ดิน อาคาร และอุปกรณ จากการประเมินราคาใหม 
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แผนภาพที่ 10: แสดงอัตราสวนวัดความสามารถในการทํากําไร LRH 
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ผลตอบแทนจาก
กําไรสุทธิ  (%)

อัตราผลตอบแทน
ตอสินทรัพยรวม
(%) 

อัตราผลตอบแทน
ตอสวนของผูถือ
หุน  (%) 

อัตราผลตอบแทน
จากการดําเนินงาน
ตอสินทรัพย  (%)

ผลตอบแทนจากกําไรสุทธิ
(%) 

16.36 22.36 (0.62) 18.08 18.05 

อัตราผลตอบแทนตอ
สินทรัพยรวม  (%) 

5.74 9.31 (0.16) 7.47 5.16 

อัตราผลตอบแทนตอสวน
ของผูถือหุน  (%) 

7.52 11.35 (0.26) 12.97 6.82 

อัตราผลตอบแทนจากการ
ดําเนินงานตอสินทรัพย
(%) 

8.93 12.63 1.29 10.50 7.10 

2546 2547 2548 2549 2550

 
 
        ในป พ.ศ. 2548 อัตราสวนทั้งสี่ลดลงอยางมากเปนผลมาจากเกิดผลขาดทุนสุทธิ จากการ
ไดรับผลกระทบอยางรุนแรงจากภาวะธุรกิจซบเซา สืบเน่ืองจากเหตุการณภัยพิบัติสึนามิเม่ือ
วันที่ 26 ธันวาคม 2547 ทําใหรายไดของกิจการลดลงและคาใชจายตางๆเพ่ิมสูงขึ้น ประกอบกับ
ไดมีการซ้ือบริษัท ไทยวาพลาซา จํากัด ซึ่งเปนผลทําใหสินทรัพยถาวรเพ่ิมขึ้นอยางมี
สาระสําคัญ ตอมาในป พ.ศ. 2549 อัตราสวนทั้งสี่เพ่ิมขึ้นเนื่องจากความสามารถในการทํากําไร
ดีขึ้นจากปที่แลวที่เกิดผลขาดทุนเนื่องจากภาวะธุรกิจซบเซาตอเน่ืองจากเหตุการณภัยพิบัติสึนา
มิ 
        ตอมาในป พ.ศ. 2550 ผลตอบแทนจากกําไรสุทธิ และอัตราผลตอบแทนจากการ
ดําเนินงานตอสินทรัพยใกลเคียงกับปที่แลว อัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุนลดลง
เนื่องจากมีการเพิ่มทุนจดทะเบียนและรับรูสวนเกินทุนจากการตีราคาสินทรัพยระหวางป สวน
อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมลดลงจากปกอนเปนผลมาจากการรับรูสวนเกินทุนจากการตี
ราคาสินทรัพยระหวางปเพ่ิมขึ้น 
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ดานอัตราสวนแสดงมูลคาทางการตลาด 
 
แผนภาพที่ 11: แสดงอัตราสวนแสดงมูลคาทางการตลาด LRH 
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อัตราสวนราคาตอกําไร
ตอหุน (เทา)

อัตราสวนราคาตลาดตอ
มูลคาตามบัญชี  (เทา)

อัตราสวนราคาตอกําไร
ตอหุน (เทา)

8.33 4.54 (192.63) 6.24 4.15

อัตราสวนราคาตลาดตอ
มูลคาตามบัญชี  (เทา)

0.63 0.52 0.50 0.81 0.28

2546 2547 2548 2549 2550

 
 
        จากแผนภาพที่ 11 อัตราสวนแสดงมูลคาทางการตลาดของ บริษัท ลากูนา รีสอรท แอนด 
โฮเท็ล จํากัด (มหาชน) ในชวงป พ.ศ. 2546 ถึง ป พ.ศ. 2550 พบวา อัตราสวนราคาตอกําไร
ตอหุนของบริษัทมีคาใกลเคียงกันทุกป ยกเวนในป 2548 อัตราสวนราคาตอกําไรตอหุนมีคาติด
ลบ เกิดจากการที่บริษัทมีผลขาดทุนสุทธิจากการไดรับผลกระทบอยางรุนแรงจากภาวะธุรกิจซบ
เซา สืบเนื่องจากเหตุการณภัยพิบัติสึนามิ ตอมาในป 2549  อัตราสวนราคาตอกําไรตอหุน
เพ่ิมขึ้นเปน 6.24 เทา เกิดจากกําไรสุทธิที่เพ่ิมขึ้นจากการเพิ่มของรายได โดยถาอัตราสวนนี้มี
คามาก จะหมายความวาราคาตลาดของหุนสามัญคิดเปนกี่เทาของกําไรตอหุน ยิ่งสูงแสดงวานัก
ลงทุนยินดีที่จะจายเงินเพ่ือซื้อหุนเพราะมีความเชื่อม่ันวาผลกําไรของบริษัทจะมีการขยายตัวใน
อัตราที่สูง และบริษัทมีแนวโนมที่จะเจริญเติบโต ในขณะเดียวกันมีความเสี่ยงสูงในการลงทุน
ดวย  
        ในขณะที่อัตราสวนราคาตลาดตอมูลคาตามบัญชีต่ํากวา 1 เทาในทุกป แสดงใหเห็นวา
ราคาหุนในแตละปต่ํากวามูลคาตามบัญชี ซึ่งจะทําใหนักลงทุนขาดความเชื่อม่ันในการ
บริหารงานของบริษทัและมองวาบริษัทมีแนวโนมเติบโตในอัตราที่ต่ําหรือไมเติบโตเลย 
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สรุปผลการดําเนินงาน 
         
        ผลการดําเนินงานของ บริษัท ลากูนา รีสอรท แอนด โฮเท็ล จํากัด (มหาชน) ในชวงป 
พ.ศ. 2546 ถึง ป พ.ศ. 2550 พบวา ในป พ.ศ. 2546 ผลการดําเนินงานของบริษัทลดลง
เน่ืองจากผลกระทบจากเหตุการณระเบิดที่เกาะบาหลี เหตุการณสงครามอิรัก และโรคซาร ทําให
รายไดจากธุรกิจโรงแรมของบริษัทลดลง โดยบริษัทมีการปรับอัตราราคาหองพักลดลงเพื่อ
กระตุนการขาย ตอมาผลการดําเนินงานของบริษัทเริ่มดีขึ้นจนกระทั่งชวงปลายป พ.ศ. 2457 ที่
เกิดเหตุการณคลื่นยักษสึนามิทางชายฝงทะเลอันดามัน ทําใหบริษัทไดรับความเสียหายมากทั้ง
ในธุรกิจโรงแรมและธุรกิจอสังหาริมทรัพย สงผลใหผลประกอบการในป พ.ศ. 2548 เกิดผล
ขาดทุน บริษัทขาดสภาพคลองทําใหมีการกูยืมสูงในปนี้โดยนํามาใชในการปรับปรุงกิจการหลัง
เหตุการณสึนามิ และการซื้อบริษัท ไทยวาพลาซา จํากัด  ตอมาในป พ.ศ. 2549 และ พ.ศ. 
2550 ผลการดําเนินเริ่มดีขึ้นโดยเปนผลมาจากการเพิ่มขึ้นของอัตราการเขาพักและราคาหองพัก
ถัวเฉลี่ยที่สูงขึ้น รวมถึงผลประกอบการที่เพ่ิมขึ้นของธุรกิจการขายอสังหาริมทรัพย และธุรกิจ
ขายสิทธิการพักในที่พักตากอากาศ 
         
บริษัท โรงแรมเซ็นทรัลพลาซา จํากัด (มหาชน)  (CENTEL)  
         
        บริษัท โรงแรมเซ็นทรัล พลาซา จํากัด (มหาชน) ประกอบกิจการโรงแรม โดยใหบริการ
ดานหองพัก อาหารและเครื่องด่ืม หองจัดเลี้ยง หองประชุม ศูนยธุรกิจ ศูนยสุขภาพ สปา และ
บริการอื่นๆ บริษัทไดเริ่มบริหารและจัดการแบรนดธุรกิจอาหารบริการดวน (Quick Service 
Restaurant “QSR”) เพ่ือจําหนายอาหารประเภทไกทอด ขนมโดนัท ไอศกรีม พิซซา และขนม
ซอฟทเพรทเซล ภายใตแบรนด Mister Donut, KFC, Baskin-Robbins, Auntie Anne’s, Peper 
Lunch และ Pizza Hut ณ วันที่ 31 ธันวาคม  2550 บริษัทมีบริษัทยอยรวมทั้งสิ้น 14 บริษัท 
แบงออกเปนบริษัทที่ประกอบธุรกิจโรงแรม 12 บริษัท และประกอบธุรกิจอาหารบริการดวน 2 
บริษัท นอกจากนั้น บริษัทยังไดลงทุนในกิจการรวมคา 2 บริษัทที่ประกอบธุรกิจโรงแรม และ
ลงทุนในกองทุนอสังหาริมทรัพยอีก 2 แหง  ทั้งน้ี ปจจุบันบริษัทและบริษัทยอยมีโรงแรมภายใต
การดําเนินงานจํานวน 10 แหง มีจํานวนหองพักที่ใหบริการรวม 2,284 หอง ครอบคลุมพ้ืนที่
สําคัญทางเศรษฐกิจและแหลงทองเที่ยวชายฝงทะเลดานอาวไทยและอันดามัน และมีโรงแรมที่
อยูระหวางการกอสรางขึ้นใหมอีก 3 แหง ซึ่งคาดวาจะเปดดําเนินการไดในป 2551-2552 
รวมท้ังมีสาขารวม 473 สาขาที่ดําเนินงานธุรกิจอาหารบริการดวน ที่เปดใหบริการทั้งใน
กรุงเทพฯ และทั่วทุกภาคของประเทศ  
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การวิเคราะหอัตรารอยละของแนวโนม 
         
        การศึกษาการวิเคราะหอัตรารอยละของแนวโนม ใชวิธีการวิเคราะหอัตรารอยละของป
ฐาน เพ่ือพิจารณาแนวโนมหรือทิศทางของรายการตางๆในงบการเงิน โดยพิจารณาจาก งบดุล 
และ งบกําไรขาดทุน ของบริษัท โรงแรมเซ็นทรัลพลาซา จํากัด (มหาชน) ตั้งแตป พ.ศ. 2546 
ถึง ป พ.ศ. 2550 ดังแสดงในตารางภาคผนวกที่ 4 โดยใหป พ.ศ. 2546 เปนปฐาน โดยมี
รายละเอียดดังนี้ 
 
ดานรายได 
 
แผนภาพที่ 12: แสดงอัตรารอยละแนวโนมของรายไดเทียบกับปฐาน CENTEL 
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รายได

รายได 100.00% 121.78% 138.14% 152.38% 159.02%

2546 2547 2548 2549 2550

 

 
        จากแผนภาพที่ 12 รายไดของบริษัท โรงแรมเซ็นทรัลพลาซา จํากัด (มหาชน) ในชวงป 
พ.ศ. 2546 ถึงป พ.ศ. 2550 มีแนวโนมเพ่ิมสูงขึ้น โดยในป พ.ศ. 2547 รายไดเพ่ิมขึ้นจากปกอน
ประมาณ 983 ลานบาท คิดเปน 21.78% โดยเพิ่มจากธุรกิจโรงแรม  231 ลานบาท และเพิ่ม
จากธรุกิจอาหารและเครื่องดื่ม 1,134  ลานบาท  สวนรายไดอ่ืนจากการดําเนินงานเพิ่มขึ้น
ประมาณ 49 ลานบาท สวนใหญเปนรายไดจากคาเชารับ รายไดคาบริหารโรงแรม และรายได
สนับสนุนทางการตลาด 
        ในป พ.ศ. 2548 รายไดรวมสําหรับปนี้เทากับ 6,239,120,411 ลานบาท เพ่ิมขึ้นจากป
กอนประมาณ 739 ลานบาท โดยเพิ่มจากธุรกิจโรงแรม 43 ลานบาท เน่ืองจากโรงแรมเซ็นทรัล
หัวหินบีชรีสอรท โรงแรมเซ็นทรัลสมุยบีชรีสอรท และโรงแรมเซ็นทรัลสมุยวิลเลจ มีรายไดเพ่ิม
สูงขึ้นอยางมาก เปนผลมาจากการเกิดคลื่นยักษ Tsunami ในแถบจังหวัดที่ติดทะเลอันดามัน 
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ในชวงปลายเดือนธันวาคม 2547 ที่ผานมา ทําใหนักทองเที่ยวหันมาเดินทางทองเที่ยวในแถบ
จังหวัดที่ติดทะเลดานอาวไทยมากขึ้น รวมถึงโรงแรมโซฟเทลเซ็นทรัลพลาซา กรุงเทพฯ มี
รายไดเพ่ิมขึ้นเชนกัน เน่ืองจากกิจกรรมดานการตลาดของบริษัท และการสงเสริมของภาครัฐให
มีการเปดตลาดการประชุมนานาชาติและการแสดงสินคา อยางไรก็ตาม รายไดของธุรกิจโรงแรม
ยังเพิ่มขึ้นไมมากนักจากป 2547 เน่ืองจาก โรงแรมโนโวเทลเซ็นทรัลสุคนธา หาดใหญ ยังไดรับ
ผลกระทบจากสถานการณความไมสงบในภาคใต ทําใหมีรายไดลดลง และโรงแรมเซ็นทรัลกะ
รนวิลเลจ จังหวัดภูเก็ต ซึ่งไดรับผลกระทบจากคลื่นยักษ Tsunami เม่ือเดือนธนัวาคมปที่แลว 
ถึงแมวาโรงแรมจะไมไดรับความเสียหายจากคลื่น แตจํานวนนักทองเที่ยวในชวงแรกๆของป 
2548 ลดลงอยางมาก และทําใหรายไดของโรงแรมลดลง ธุรกิจอาหารและเครื่องด่ืม มีรายได
เพ่ิมขึ้นจากปที่แลวถึง 666 ลานบาท จากธุรกิจจาก KFC, Mister Donut และ Auntie Anne’s 
โดยมีการเนนกลยุทธการออกผลิตภัณฑใหมๆ อยางสม่ําเสมอ รวมถึงมีการขยายสาขาไปใน
ตางจังหวัด และมีการโฆษณาผลิตภัณฑ 
        ป พ.ศ. 2549 รายไดจากธุรกิจโรงแรมเพิ่มขึ้นจากปกอน 172 ลานบาท เน่ืองจากการเปด
ใหบริการโรงแรมใหม 3 โรงแรม และโรงแรมที่เปดดําเนินการอยูแลวทั้ง 7 โรงแรมมีรายได
เพ่ิมขึ้น สวนรายไดจากธุรกิจอาหารและเครื่องดื่มเพ่ิมขึ้นจากปกอน 341 ลานบาท เปนผล
เน่ืองจากปกอนที่มีจํานวนสาขาที่เพ่ิมขึ้น และมีการพัฒนาผลิตภัณฑใหมๆ เพ่ือตอบสนองความ
ตองการของผูบริโภคอยางสม่ําเสมอ สวนรายไดอ่ืนจากการดําเนินงาน เพ่ิมขึ้นจากรายไดคา
บริหารโรงแรม รายไดคาเชาและคาบริการ รายไดจากเงินสนับสนุนทางการตลาด เปนตน โดย
รายไดคาบริหารโรงแรม ไดแก รายไดจากการบริหารโรงแรมของบุคคลอ่ืน ซึ่งวาจางใหบริษัท
เขาบริหารงานภายใตสัญญาบริหารโรงแรม (Hotel Management Agreement)  โดยปจจุบันมี
โรงแรมภายใตสัญญานี้ ไดแก โรงแรมเซ็นทรัลดวงตะวัน จังหวัดเชียงใหม โรงแรมเซ็นทรัลกะ
รนบีชรีสอรท และโรงแรมเซ็นทรัลกะตะรีสอรท จังหวัดภูเก็ต 
        ป พ.ศ. 2550 รายไดเพ่ิมขึ้นจากปกอนประมาณ 105 ลานบาท เน่ืองจากรายไดจากธุรกิจ
โรงแรมเพิ่มขึ้นจากการที่มีการเปดใหบริการโรงแรมใหม สําหรับโรงแรมเดิม รายไดรวมลดลง
จากปที่แลวเนื่องจาก โรงแรมในเครือ 5 แหง ไดปดหองพักบางสวนเพื่อปรับปรุง รวมทั้ง
สถานการณการเมืองและเศรษฐกิจในปจจุบันมีความไมแนนอน ทําใหมีการจัดประชุม สัมมนา
ทางธุรกิจลดลง สงผลใหโรงแรมโซฟเทลเซ็นทาราแกรนด กรุงเทพฯ มีรายไดลดลง อีกทั้ง 
โรงแรมโนโวเทลเซ็นทารา หาดใหญ ยังคงไดรับผลกระทบจากสถานการณความไมสงบใน
จังหวัดชายแดนภาคใต ทําใหมีรายไดลดลง ในสวนของรายไดของธุรกิจอาหารเพิ่มขึ้นประมาณ 
245 ลานบาท เปนผลมาจากการขยายสาขา อยางไรก็ตาม เม่ือพิจารณาอัตราการเติบโตของ
ยอดขายของสาขาเดียวกัน (Same Store Sales Growth – SSS Growth) จะเห็นไดวา SSS 
Growth ลดลง ทั้งน้ีไดรับผลกระทบจากปจจัยลบดานภาวะเศรษฐกิจ และความไมแนนอนของ
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สถานการณการเมืองในระหวางป ทําใหผูบริโภคขาดความเชื่อม่ันในการจับจายใชสอย ลดการ
บริโภคสินคาฟุมเฟอยลง 
 
ดานคาใชจาย  
 
แผนภาพที่ 13: แสดงอัตรารอยละแนวโนมของคาใชจายเทียบกับปฐาน CENTEL 
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คาใชจาย

คาใชจาย 100.00%114.71%130.68%146.91%155.62%

2546 2547 2548 2549 2550

 

 
        จากแผนภาพที่ 13 คาใชจายของบริษัท โรงแรมเซ็นทรัลพลาซา จํากัด (มหาชน) ในชวง
ป พ.ศ. 2546 ถึงป พ.ศ. 2550 มีแนวโนมเพ่ิมสูงขึ้น โดยคาใชจายรวมสวนใหญเพ่ิมขึ้นตามการ
เพ่ิมขึ้นของรายได โดยในป พ.ศ. 2548 โรงแรมเซ็นทรัลวงศอมาตยบีชรีสอรท พัทยา ไดปด
ดําเนินงานลงในเดือนพฤษภาคม เพ่ือเตรียมร้ือถอนและกอสรางโรงแรมใหม ทําใหโรงแรมฯ มี
ผลขาดทุนจากการตัดจําหนายอาคารและสิ่งปลูกสราง เครื่องใชในการดําเนินกิจการโรงแรม 
และสินคาคงเหลือ และโรงแรมเซ็นทรัล กระบี่เบยรีสอรท จังหวัดกระบ่ี ซึ่งไดเร่ิมเปดใหบริการ
ในชวงปลายเดือนธันวาคม 2548 มีคาใชจายกอนเร่ิมดําเนินงานประมาณ 33.3 ลานบาท 
        ในป พ.ศ. 2549 ตนทุนขายจากธุรกิจอาหารเพิ่มขึ้นเนื่องจากการขยายสาขาเพิ่มขึ้นและ
ปรับเปลี่ยนรูปแบบราน Mister Donut และ ธุรกิจอาหารและเครื่องด่ืมไดลงทุนในระบบขนสง 
(Logistic System) โดยจัดทําโครงการบริหารในรูปของคลังสนิคาขนาดใหญ เปนศูนยกลางใน
การกระจายสินคา เพ่ือเพิ่มประสิทธิภาพการบริหารตนทุนคาขนสงในระยะยาว และเพ่ือรองรับ
การขยายตัวของธุรกิจอาหารและเครื่องด่ืมในอนาคต ทําใหมีคาขนสง (Logistic cost) เพ่ิมขึ้น
ประมาณ 16 ลานบาทจากปกอน 
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ดานกําไรสุทธ ิ
 
แผนภาพที่ 14: แสดงอัตรารอยละแนวโนมของกําไรสุทธิเทียบกับปฐาน CENTEL 
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กําไรสุทธิ

กําไรสุทธิ 100.00% 193.79% 191.94% 149.41% 142.18%

2546 2547 2548 2549 2550

 

 
        จากแผนภาพที่ 14 กําไรสุทธิของบริษัท โรงแรมเซ็นทรัลพลาซา จํากัด (มหาชน) ในชวง
ป พ.ศ. 2546 ถึงป พ.ศ. 2550 มีแนวโนมลดลง โดยในชวงป พ.ศ. 2547 เพ่ิมขึ้นเนื่องจาก 
บริษัทและบริษัทยอยทั้งในกลุมโรงแรมและกลุมอาหารและเครื่องด่ืม มีผลการดําเนินงานดีขึ้น
มาก โดยธุรกิจโรงแรมมีรายไดรวมสูงขึ้น 25.62% และมีกําไรสุทธิสูงขึ้นจากปที่แลว ในขณะที่
ธุรกิจอาหารและเครื่องดื่มมีรายไดรวมเพิ่มขึ้น 21.47%  
        สําหรับป พ.ศ. 2548  บริษัทมีกําไรสุทธิลดลง เปนผลมาจากโรงแรมโนโวเทลเซ็นทรัลสุ
คนธา หาดใหญ ซึ่งไดรับผลกระทบจากสถานการณความไมสงบในภาคใต โรงแรมเซ็นทรัลกะ
รนวิลเลจ ภูเก็ต ที่ในชวงครึ่งปแรกไดรับผลกระทบจากคลื่นยักษ Tsunami ทําใหรายไดและ
กําไรลดลง โรงแรมเซ็นทรัลวงศอมาตยบีชรีสอรท พัทยา ซึ่งไดปดดําเนินงานลงในเดือน
พฤษภาคม 2548 เพ่ือเตรียมร้ือถอนและกอสรางโรงแรมใหม ทําใหขาดรายไดในชวงครึ่งปหลัง
และมีขาดทุนจากการตัดจําหนายสินทรัพย ประมาณ 22.8 ลานบาท และโรงแรมเซ็นทรัลกระบี่
เบยรีสอรท กระบี่ ซึ่งไดเร่ิมเปดใหบริการในปลายเดือนธันวาคม 2548 และมีคาใชจายกอนเร่ิม
ดําเนินงานประมาณ 33.3 ลานบาท ดังที่ไดกลาวขางตน นอกจากนี้ กลุมบริษัทมีภาระดอกเบี้ย
และภาษีเงินไดเพ่ิมสูงขึ้น จึงทําใหมีกําไรจากการดําเนินงานและกําไรสุทธิต่ําลง 
        สําหรับป พ.ศ. 2549 กําไรสุทธิลดลงเนื่องจาก คาเสื่อมราคาที่เพ่ิมขึ้น 121 ลานบาทจาก
ปกอน ซึ่งสวนใหญเกิดจากคาเสื่อมราคาของโรงแรมใหม และจากการขยายสาขาของธุรกิจ
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อาหารและเครื่องด่ืม และภาระดอกเบี้ยจายที่เพ่ิมขึ้นมากจากป 2548 ถึง 108.1 ลานบาท ซึ่ง
สวนใหญเกิดจากการกูยืมเงินเพ่ือนํามาลงทุนในโครงการกอสรางโรงแรม ทําใหบริษัทและ
บริษัทยอยมีกําไรสุทธิลดลงจาก 535,954,035 ลานบาท เปน 417,197,641 ลานบาท  
 
ดานสินทรัพย 
 
แผนภาพที่ 15: แสดงอัตรารอยละแนวโนมของสินทรัพยเทียบกับปฐาน CENTEL 
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สินทรัพยรวม

สินทรัพยรวม 100.00% 105.18% 135.57% 176.28% 198.51%

2546 2547 2548 2549 2550

 

 
        จากแผนภาพที่ 15 สินทรัพยของบริษัท โรงแรมเซ็นทรัลพลาซา จํากัด (มหาชน) ในชวง
ป พ.ศ. 2546 ถึงป พ.ศ. 2550 มีแนวโนมเพ่ิมสูงขึ้น โดยในป พ.ศ. 2547 สินทรัพยเพ่ิมขึ้น
เน่ืองจากบริษัทและบริษัทยอยมีการลงทุนเพิ่มเติมในท่ีดิน อาคาร และอุปกรณ เพ่ือปรับปรุง
โรงแรม และขยายสาขารานอาหารฟาสตฟูด และมีบริษัทยอย 2 แหงอยูระหวางกอสรางโรงแรม
แหงใหม  การซื้อที่ดินที่มีทําเลดี เหมาะกับการกอสรางโรงแรม ไวเปนที่ดินรอการพัฒนา 
รวมถึงลูกหนี้การคา และสินคาคงเหลือ เพ่ิมขึ้นดวย เน่ืองจากมียอดขายเพิ่มขึ้น 
        สําหรับป พ.ศ. 2548  สินทรัพยเพ่ิมขึ้นเปนผลมาจากการเพิ่มขึ้นในที่ดิน อาคาร และ
อุปกรณ และสิทธิการเชา โดยในระหวางป 2548 มีโรงแรม อยูระหวางกอสรางโรงแรมแหงใหม 
ที่กระบี่ (โรงแรมเซ็นทรัลกระบี่เบยรีสอรท) กรุงเทพฯ (โรงแรมเซ็นทรัลเวิลด) และพัทยา 
(โรงแรมเซ็นทรัลวงศอมาตยบีชรีสอรท) โดยมีการลงทุนในโครงการกอสรางโรงแรมทั้ง 3 
โรงแรมดังกลาวทั้งสิ้นประมาณ 1.4 พันลานบาท นอกจากนี้ ยังมีการลงทุนเพิ่มเติมในที่ดิน 
อาคาร และอุปกรณเพ่ือปรับปรุงโรงแรมเดิม และขยายสาขารานอาหารฟาสตฟูดเพิ่มเติม  
        สําหรับป พ.ศ. 2549 สินทรัพยเพ่ิมขึ้นเนื่องจากการลงทุนเพิ่มเติมในที่ดิน อาคาร และ
อุปกรณเพ่ือกอสรางโรงแรมใหม ไดแก โรงแรมเซ็นทรัลกระบี่เบยรีสอรท โรงแรมเซ็นทรัลเวิลด 
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และโรงแรมเซ็นทรัลมิราจบีชรีสอรท รวมถึงการลงทุนในโรงแรมเซ็นทรัลกะรนบีชรีสอรท และ
โรงแรมเซ็นทรัลกะตะรีสอรท และการปรับปรุงโรงแรมดังกลาวเพ่ิมเติม โดยในป 2549 บริษัท
และบริษัทยอยมีการลงทุนในโครงการโรงแรมทั้ง 5 โรงแรมดังกลาวทั้งสิ้นรวมประมาณ 2 
พันลานบาท นอกจากนี้ บริษัทและบริษัทยอยยังมีการลงทุนเพ่ิมเติมในที่ดิน อาคาร และ
อุปกรณเพ่ือปรับปรุงโรงแรมเดิม และขยายสาขาสําหรับธุรกิจอาหารและเครื่องด่ืม ซึ่งมีการเปด
สาขาเพิ่มขึ้นภายใตทุกเครื่องหมายการคารวม 60 สาขาในป 2549 ลูกหนี้การคาเพิ่มขึ้น
เน่ืองจากการขยายตัวของธุรกิจ เงินจายลวงหนาคากอสราง (สุทธิ) เพ่ิมขึ้น จากโครงการ
โรงแรมเซ็นทรัลเวิลด ซึ่งเริ่มกอสรางตั้งแตปลายป 2548 นอกจากนี้ในระหวางป บริษัทไดลงทุน
ซื้อที่ดินที่พัทยาบริเวณรอบๆ โครงการโรงแรมเซ็นทรัลมิราจบีชรีสอรท และเกาะลันตาเพิ่มเติม 
เพ่ือรอการพัฒนาเปนโรงแรม รวมจํานวน 143 ลานบาท 
        สําหรับป พ.ศ. 2550 สินทรัพยรวมเพิ่มขึ้นเนื่องจากการลงทุนเพ่ิมเติมในที่ดิน อาคาร 
และอุปกรณในโครงการโรงแรมใหม ไดแก โรงแรมเซ็นทาราแกรนดและบางกอกคอนเวนชัน
เซ็นเตอร เซ็นทรัลเวิลด โรงแรมเซ็นทาราแกรนดมิราจบีชรีสอรท พัทยา และโรงแรมเซ็นทารา
แกรนดภูเก็ตบีชรีสอรท ภูเก็ต นอกจากนี้ ยังมีการลงทุนเพิ่มเติมในที่ดิน อาคาร และอุปกรณ
เพ่ือปรับปรุงโรงแรมเดิม และขยายสาขาสําหรับธุรกิจอาหารและเครื่องด่ืม ซึ่งมีการเปดสาขา
เพ่ิมขึ้นภายใตทุกเครื่องหมายการคารวม 38 สาขาในป 2550 
 
ดานหนี้สิน 
 
แผนภาพที่ 16: แสดงอัตรารอยละแนวโนมของหนี้สินเทียบกับปฐาน CENTEL 
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หนี้สินรวม

หนี้สินรวม 100.00% 89.22% 144.11% 194.36% 232.62%

2546 2547 2548 2549 2550
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        จากแผนภาพที่ 16 หน้ีสินของบริษัท โรงแรมเซ็นทรัลพลาซา จํากัด (มหาชน) ในชวงป 
พ.ศ. 2546 ถึงป พ.ศ. 2550 มีแนวโนมเพ่ิมสูงขึ้น ยกเวนในป พ.ศ. 2547 ที่ลดลงจากปกอน
เน่ืองจากบริษัทไดชําระคืนเงินกูยืมจากธนาคารและชําระคืนสวนของผูถือหนวยลงทุนในกองทุน
รวม ตอมาใน ป พ.ศ. 2548  หน้ีสินเพิ่มขึ้นจากการเพิ่มขึ้นของเงินกูยืม และการออกหุนกู 
เพ่ือนําเงินมาลงทุนในโครงการกอสรางโรงแรมใหม 
        สําหรับป พ.ศ.2549 หน้ีสินเพ่ิมขึ้นเกิดจากเงินกูยืมเพ่ิมประมาณ 1,414 ลานบาทเพื่อ
ลงทุนใน 3 โรงแรมใหม และ อีก 2 โรงแรมที่รวมลงทุน ซ่ึงเงินกูยืมสวนที่เพ่ิมขึ้นประกอบดวย 
เงินเบิกเกินบัญชีและเงินกูระยะสั้นจํานวน 140 ลานบาท และ 330 ลานบาท ตามลําดับ เงิน
กูยืมระยะยาวจํานวน 644 ลานบาท และการออกหุนกูชุดที่ 1/2549 จํานวน 300 ลานบาท  
        สําหรับป พ.ศ. 2550 บริษัทมีหน้ีสิน เพ่ิมขึ้นจากส้ินป 2549 จํานวน 1,212 ลานบาท โดย
เพ่ิมขึ้นจากออกหุนกู (ครั้งที่ 1/2550 และ 2/2550) ในเดือนมิถุนายนและตุลาคม 2550 ทั้งน้ี 
เพ่ือชําระคืนเงินกูยืมเดิม และใชในโครงการกอสรางโรงแรมใหม และมีการชําระคืนหุนกูที่ครบ
กําหนดไถถอนในป 2550  
 
ดานสวนของผูถือหุน 
 
แผนภาพที่ 17: แสดงอัตรารอยละแนวโนมของสวนของผูถือหุนเทียบกับปฐาน CENTEL 
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สวนของผูถือหุน

สวนของผูถือหุน 100.00% 123.35% 125.85% 155.70% 159.67%

2546 2547 2548 2549 2550

 
 
 

        จากแผนภาพที่ 17 สวนของผูถือหุนของบริษัท โรงแรมเซ็นทรัลพลาซา จํากัด (มหาชน) 
ในชวงป พ.ศ. 2546 ถึงป พ.ศ. 2550 มีการเปลี่ยนแปลงเพิ่มขึ้นในทุกป โดยในป 2547 เพ่ิมขึ้น
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จากผลกําไรประจําป และสวนเกินทุนจากการตีราคาทรัพยสิน เพ่ิมขึ้น เน่ืองจากบริษัทมีการ
ประเมินราคาทรัพยสินในไตรมาส 2 และ 3 ของ ป 2547 
        ป พ.ศ. 2548  ไมมีการขายหุนเพ่ิมทุนใดๆ ดังน้ันการเปลี่ยนแปลงในสวน
ของผูถือหุนที่สําคัญเพ่ิมขึ้นจากผลกําไรประจําป  
        ป พ.ศ. 2549 สวนของผูถือหุนเพิ่มขึ้นเนื่องจากบริษัทมีการออกหุนสามัญใหมจํานวน 
450 ลานหุน เสนอขายแกผูถือหุนเดิมตามสัดสวน เปนจํานวนเงินทั้งสิ้น 720 ลานบาท (เสนอ
ขายในราคาหุนละ 1.60 บาท) และไดจดทะเบียนเพ่ิมทุนชําระแลวกับกระทรวงพาณิชยจาก 900 
ลานบาทเปน 1,350 ลานบาทเมื่อวันที่ 3 สิงหาคม 2549   
        ป พ.ศ. 2550 ไมมีการขายหุนเพ่ิมทุนใดๆ ดังน้ันการเปลี่ยนแปลงในสวนของผูถือหุนที่
สําคัญเพ่ิมขึ้นจากผลกําไรประจําป 
 
การวิเคราะหอัตราสวนทางการเงิน  
     
        บริษัท โรงแรมเซ็นทรัลพลาซา จํากัด (มหาชน) มีผลการวิเคราะหอัตราสวนทางการเงิน
ดังแสดงในตารางที่ 4 ดังนี้ 
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ตารางที่ 4: แสดงอัตราสวนทางการเงินของบริษัท โรงแรมเซ็นทรัลพลาซา จํากัด (มหาชน)        

  
       
 
 
 
 
 
 

 
 
 

ผลการวิเคราะหอัตราสวนทางการเงิน 2546 2547 2548 2549 2550

1.  อัตราสวนวัดสภาพคลอง 

อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน (เทา) 0.39 0.58 0.44 0.26 0.36

อัตราสวนเงินทุนหมุนเร็ว (เทา) 0.28 0.41 0.33 0.20 0.27

2. อัตราสวนวัดความสามารถในการบริหารสินทรัพย 

อัตราสวนการหมุนของสินทรัพยรวม  (เทา) 0.76 0.88 0.77 0.66 0.61

อัตราสวนการหมุนของสินทรัพยถาวร (เทา) 0.83 0.97 0.86 0.71 0.66

อัตราสวนการหมุนของสินคาคงคลัง (เทา) 31.20 30.62 30.68 32.02 30.23

ระยะเวลาเก็บหนี้เฉล่ีย (วัน) 15.56 15.69 13.81 15.70 17.10

3. อัตราสวนวัดความสามารถในการบริหารหนี้สิน

อัตราสวนหนี้สินตอสินทรัพย (%) 53.24 45.16 56.59 58.70 62.39

อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน (%) 113.86 82.35 130.38 142.13 165.88

อัตราสวนแสดงความสามารถในการชําระดอกเบี้ย  (เทา) 28.10 63.07 35.87 6.51 8.58

4. อัตราสวนวัดความสามารถในการทํากําไร

ผลตอบแทนจากกําไรสุทธิ  (%) 6.18 9.84 8.59 6.06 5.53

อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม  (%) 4.69 8.64 6.64 3.98 3.36

อัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน  (%) 10.03 15.76 15.30 9.63 8.93

อัตราผลตอบแทนจากการดําเนินงานตอสินทรัพย  (%) 7.05 12.79 10.97 8.24 6.83

5. อัตราสวนแสดงมูลคาทางการตลาด

อัตราสวนราคาตอกําไรตอหุน (เทา) 9.99 6.29 9.91 17.31 19.04

อัตราสวนราคาตลาดตอมูลคาตามบัญชี  (เทา) 1.00 0.99 1.52 1.67 1.70
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ดานอัตราสวนวัดสภาพคลอง 
 
แผนภาพที่ 18: แสดงอัตราสวนวัดสภาพคลอง CENTEL 

0.00

0.10

0.20

0.30

0.40

0.50

0.60

0.70

ป

อ
ัต
รา
ส
วน
วัด
สภ
าพ
ค
ล
อง

อัตราสวนเงินทุน
หมุนเวียน (เทา)
อัตราสวนเงินทุน
หมุนเร็ว (เทา)

อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน
(เทา)

0.39 0.58 0.44 0.26 0.36

อัตราสวนเงินทุนหมุนเร็ว
(เทา)

0.28 0.41 0.33 0.20 0.27

2546 2547 2548 2549 2550

 
 
        จากแผนภาพที่ 18 อัตราสวนวัดสภาพคลอง ของ บริษัท โรงแรมเซ็นทรัลพลาซา จํากัด 
(มหาชน) ป พ.ศ. 2547 เพ่ิมขึ้นจากปกอน เน่ืองจากในป 2547 บริษัทมีสินทรัพยหมุนเวียน 
ไดแก ลูกหนี้การคาและสินคาคงเหลือเพ่ิมขึ้น จากยอดขายที่สูงขึ้น นอกจากนี้บริษัทมีหนี้สิน
หมุนเวียนลดลงจากการจายชําระคืนเงินเบิกเกินบัญชี และเงินกูยืมระยะสั้นจากธนาคาร 
        ในป พ.ศ. 2548 และป พ.ศ. 2549 อัตราสวนวัดสภาพคลองลดลง เน่ืองจากบริษัทมีเงิน
เบิกเกินบัญชีและเงินกูยืมระยะสั้นเพ่ิมขึ้น สวนใหญเพ่ือเปนเงินทุนหมุนเวียน และใชในการ
กอสรางโครงการโรงแรมใหม 
        ในป พ.ศ. 2550 อัตราสวนวัดสภาพคลองทั้งสองเพิ่มขึ้นเนื่องจากบริษัทมีสินทรัพย
หมุนเวียน ไดแก เงินสด ลูกหนี้การคา และสินคาคงเหลือเพ่ิมขึ้น นอกจากนี้บริษัทมีหนี้สิน
หมุนเวียนลดลงจากหุนกูที่ถึงกําหนดเรียกคืนภายในหนึ่งป 
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ดานอัตราสวนวัดความสามารถในการบริหารสินทรัพย 
 
แผนภาพที่ 19: แสดงอัตราสวนวัดความสามารถในการบริหารสินทรัพย CENTEL 
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 อัตราสวนการ

หมุนของสินทรัพย
รวม  (เทา)

อัตราสวนการ
หมุนของสินทรัพย
ถาวร (เทา)

อัตราสวนการ
หมุนของสินคาคง
คลัง (เทา)

ระยะเวลาเก็บหนี้
เฉลี่ย (วัน)

อัตราสวนการหมุนของ
สินทรัพยรวม  (เทา)

0.76 0.88 0.77 0.66 0.61

อัตราสวนการหมุนของ
สินทรัพยถาวร (เทา)

0.83 0.97 0.86 0.71 0.66

อัตราสวนการหมุนของ
สินคาคงคลัง (เทา)

31.20 30.62 30.68 32.02 30.23

ระยะเวลาเก็บหนี้เฉลี่ย (วัน) 15.56 15.69 13.81 15.70 17.10

2546 2547 2548 2549 2550

 
 
        จากแผนภาพที่ 19 อัตราสวนวัดความสามารถในการบริหารสินทรัพยของ บริษัท โรงแรม
เซ็นทรัลพลาซา จํากัด (มหาชน)  ในชวงป พ.ศ. 2546 ถึง ป พ.ศ. 2550 มีคาใกลเคียงกัน โดย
อัตราสวนการหมุนของสินทรัพยรวมและอัตราสวนการหมุนของสินทรัพยถาวรในป 2547 
เพ่ิมขึ้นจากป 2546 จาก 0.88 เทา เปน 0.76 เทาและ จาก 0.83 เทา เปน 0.97 เทา ตามลําดับ 
เน่ืองจากรายไดเพ่ิมขึ้นเปนผลมาจากบริษัททั้งในกลุมโรงแรมและกลุมอาหารและเครื่องด่ืมมีผล
การดําเนินงานดีขึ้น และเริ่มลดลงในป 2548 และลดลงอยางตอเน่ืองจนถึงป 2550 เน่ืองจาก
การเพิ่มขึ้นในที่ดิน อาคาร และอุปกรณ และสิทธิการเชา โดยมีโรงแรมแหงใหมอยูระหวาง
กอสราง และมีการลงทุนเพิ่มเติมในที่ดิน อาคาร และอุปกรณเพ่ือปรับปรุงโรงแรมเดิม และขยาย
สาขารานอาหารฟาสตฟูดเพิ่มเติม  
        สวนอัตราสวนการหมุนของสินคาคงคลัง ในป 2547 ลดลงจากป 2546 จาก 31.20 เทา 
เปน 30.62 เทา เน่ืองจากสินคาคงเหลือเพ่ิมขึ้น 24.08% ในป 2549 และความสามารถในการ
บริหารสินคาคงคลังมีอัตราสูงขึ้นจากป 2548 จาก 30.68 เทา เปน 32.02 เทา เน่ืองจากรายได
ที่เพ่ิมขึ้น 10.31%  
        ในสวนของระยะเวลาในการเก็บหนี้เฉลี่ยทั้งหาปคอนขางดี เพราะใชระยะเวลาไมเกิน 20 
วัน ในการเรียกเก็บเงินจากลูกหนี้ ซึ่งสอดคลองกับนโยบายการใหสินเชื่อของบริษัท คือ 15-30 
วัน จึงไมมีปญหาคุณภาพของลูกหนี้ 
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ดานอัตราสวนวัดความสามารถในการบริหารหนี้สิน 
 
แผนภาพที่ 20: แสดงอัตราสวนวัดความสามารถในการบริหารหนี้สิน CENTEL 
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อัตราสวนหนี้สินตอ
สินทรัพย (%) 

อัตราสวนหนี้สินตอ
สวนของผูถือหุน
(%) 

อัตราสวนแสดง
ความสามารถในการ
ชําระดอกเบี้ย  (เทา)อัตราสวนหนี้สินตอ

สินทรัพย (%) 
53.24 45.16 56.59 58.70 62.39 

อัตราสวนหนี้สินตอสวน
ของผูถือหุน (%) 

113.86 82.35 130.38 142.13 165.88 

อัตราสวนแสดง
ความสามารถในการ
ชําระดอกเบี้ย  (เทา)

28.10 63.07 35.87 6.51 8.58 

2546 2547 2548 2549 2550

 
 
        จากแผนภาพที่ 20 อัตราสวนวัดความสามารถในการบริหารหนี้สินของ บริษัท โรงแรม
เซ็นทรัลพลาซา จํากัด (มหาชน)  ในชวงป พ.ศ. 2546 ถึง ป พ.ศ. 2550 พบวา บริษัทมี
โครงสรางการเงินจากการจัดหาเงินลงทุนที่เกิดจากการกูยืมสูงและมีแนวโนมเพ่ิมสูงขึ้น โดย
อัตราสวนหนี้สินตอสินทรัพยและอัตราสวนหน้ีสินตอสวนของผูถือหุนเพ่ิมขึ้นทุกป ยกเวนป 
2547 ที่ลดลงจาก 53.24% ในป 2546 เปน 45.16% และ จาก 113.86% เปน 82.35% 
เน่ืองจากบริษัทมีหน้ีสินรวม ลดลง เน่ืองจากบริษัทไดชําระคืนเงินกูยืมจากธนาคารและชําระคืน
สวนของผูถือหนวยลงทุนในกองทุนรวม  
        ในสวนของอัตราสวนแสดงความสามารถในการชําระดอกเบี้ยจะเห็นไดวา ในป 2546 ถึง 
ป 2548 บริษัทสามารถทํากําไรเพื่อนํามาชําระภาระดอกเบี้ยจายได 28.10 เทา 63.07 เทา และ 
35.87 เทา ตามลําดับ และ ลดลงเหลือ 6.51 เทา และ 8.58 เทา ในป 2549 และ ป 2550 
ตามลําดับ เน่ืองจากมีการกูยืมที่เพ่ิมขึ้นทั้งในระยะสั้นและระยะยาวทําใหมีภาระดอกเบี้ยจาย
สูงขึ้นเชนกัน  
        จะเห็นไดวาบริษัทมีการจัดโครงสรางทางการเงินที่คอนขางระมัดระวัง (Conservative) 
และยังคงอยูในขอกําหนดตามเงื่อนไขของสัญญาเงินกูยืม (Covenant) โดยแหลงที่มาของ
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เงินทุนสวนหนึ่งมาจากกระแสเงินสดจากการดําเนินงานของบริษัท และจากการกูยืม การออก
หุนเพิ่มทุน รวมถึงการออกหุนกู 
 
ดานอัตราสวนวัดความสามารถในการทาํกําไร 
 
แผนภาพที่ 21: แสดงอัตราสวนวัดความสามารถในการทํากําไร CENTEL 
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ร

ผลตอบแทนจากกําไรสุทธิ  (%) 

อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพย
รวม  (%) 

อัตราผลตอบแทนตอสวนของ
ผูถือหุน  (%) 

อัตราผลตอบแทนจากการ
ดําเนินงานตอสินทรัพย  (%)

ผลตอบแทนจากกําไร
สุทธิ  (%) 

6.18 9.84 8.59 6.06 5.53 

อัตราผลตอบแทนตอ
สินทรัพยรวม  (%)

4.69 8.64 6.64 3.98 3.36 

อัตราผลตอบแทนตอ
สวนของผูถือหุน
(%) 

10.03 15.76 15.30 9.63 8.93 

อัตราผลตอบแทนจาก
การดําเนินงานตอ
สินทรัพย  (%) 

7.05 12.79 10.97 8.24 6.83 

2546 2547 2548 2549 2550

 
 
        จากแผนภาพที่ 21 อัตราสวนวัดความสามารถในการทํากําไรของ บริษัท โรงแรม
เซ็นทรัล พลาซา จํากัด (มหาชน)  ในชวงป พ.ศ. 2546 ถึง ป พ.ศ. 2550 พบวาในป พ.ศ. 2547 
ทุกอัตราสวนเพิ่มขึ้นจากป พ.ศ. 2456 เน่ืองจากกําไรสุทธิที่เพ่ิมขึ้นเปนผลมาจากบริษัททั้งใน
กลุมโรงแรมและกลุมอาหารและเครื่องดื่ม มีผลการดําเนินงานดีขึ้นกวาปกอน  
        ตอมาในป 2548 อัตราสวนวัดความสามารถในการทํากําไรลดลง และลดลงอยางตอเน่ือง
จนถึงป 2550 เกิดจากกําไรสุทธิที่ลดลงทุกปเน่ืองจากการเพิ่มขึ้นของตนทุนและคาใชจายใน
สวนของผลขาดทุนจากการตัดจําหนายอาคารและสิ่งปลูกสรางรวมถึงคาใชจายกอนเริ่ม
ดําเนินงาน และในสวนของตนทุนขายจากธุรกิจอาหารที่เพ่ิมขึ้นเนื่องจากการขยายสาขาเพิ่มขึ้น
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และปรับเปลี่ยนรูปแบบราน และดอกเบี้ยจาย รวมถึงในป 2549 บริษัทมีการเพิ่มทุนทําใหสวน
ของผูถือหุนเพ่ิมสูงขึ้น และสินทรัพยรวมเพิ่มขึ้นจาก เงินสด เงินลงทุนระยะยาวอื่น ลูกหนี้ตาม
สัญญาตางตอบแทนการปรับปรุงโรงแรม และที่ดิน อาคาร อุปกรณ  
 
ดานอัตราสวนแสดงมูลคาทางการตลาด 
 
แผนภาพที่ 22: แสดงอัตราสวนแสดงมูลคาทางการตลาดCENTEL 
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อัตราสวนราคาตอกําไร
ตอหุน (เทา)

อัตราสวนราคาตลาดตอ
มูลคาตามบัญชี  (เทา)

อัตราสวนราคาตอกําไร
ตอหุน (เทา)

9.99 6.29 9.91 17.31 19.04

อัตราสวนราคาตลาดตอ
มูลคาตามบัญชี  (เทา)

1.00 0.99 1.52 1.67 1.70

2546 2547 2548 2549 2550

 
 
        จากแผนภาพที่ 22 อัตราสวนแสดงมูลคาทางการตลาดของ บริษัท โรงแรมเซ็นทรัล
พลาซา จํากัด (มหาชน)  ในชวงป พ.ศ. 2546 ถึง ป พ.ศ. 2550 มีแนวโมสูงขึ้น ยกเวน ในป 
พ.ศ. 2547 พบวา อัตราสวนราคาตอกําไรตอหุน ลดลงอยูที่ 6.29 เทา เน่ืองจากราคาตลาด
ลดลงจาก 31 บาทตอหุน เหลือ 18.90 บาทตอหุน ตอมาอัตราสวนราคาตอกําไรตอหุนเพ่ิมขึ้น
อยางตอเนื่องในป 2548 ถึง ป 2550  โดยในป 2549 และป 2550 ถึงแมจะมีการเพิ่มทุน แต
อัตราสวนราคาตอกําไรตอหุนยังคงเพิ่มสูงขึ้น เน่ืองจากกําไรสุทธิลดลง แสดงวานักลงทุนยินดีที่
จะจายเงินเพื่อซ้ือหุนเพราะมีความเชื่อม่ันวาผลกําไรของบริษัทจะมีการขยายตัวในอัตราที่สูง 
และบริษัทมีแนวโนมที่จะเจริญเติบโต ในขณะเดียวกันมีความเสี่ยงสูงในการลงทุน  
        สําหรับอัตราสวนราคาตลาดตอมูลคาตามบัญชีตั้งแตป 2546 จนถึงป 2550 มีคาใกลเคียง
หรือสูงกวา 1 เทา แสดงใหเห็นวาราคาหุนในแตละปสูงกวามูลคาตามบัญชี ซึ่งจะทําใหนักลงทุน
สนใจและเชื่อม่ันวาการบริหารงานของบริษัทมีแนวโนมการเติบโตสูง  
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สรุปผลการดําเนินงาน 
         
        ผลการดําเนินงานของ บริษัท บริษัท โรงแรมเซ็นทรัลพลาซา จํากัด (มหาชน) ในชวงป 
พ.ศ. 2546 ถึง ป พ.ศ. 2550 พบวา ผลประกอบการของบริษทในป พ.ศ. 2547 เพ่ิมขึ้น
เน่ืองจากบริษัทและบริษัทยอยทั้งในกลุมโรงแรมและกลุมอาหารและเครื่องด่ืมมีรายไดรวมสูงขึ้น 
ทําใหผลการดําเนินงานดีขึ้นจากปกอน ตอมาในป พ.ศ. 2548  โรงแรมโนโวเทลเซ็นทรัลสุคนธา 
หาดใหญ ซึ่งไดรับผลกระทบจากสถานการณความไมสงบในภาคใต และโรงแรมเซ็นทรัลกะรน
วิลเลจ ภูเก็ต ที่ในชวงครึ่งปแรกไดรับผลกระทบจากคลื่นยักษสึนามิแมโรงแรมจะไมไดรับความ
เสียหายแตจํานวนนักทองเท่ียวลดลง และโรงแรมเซ็นทรัลวงศอมาตยบีชรีสอรท ไดปด
ดําเนินการเพื่อเตรียมรื้อถอนและกอสรางโรงแรมใหม ทําใหรายไดของธุรกิจโรงแรมลดลงอยาง
มาก ในสวนของรายไดจากธุรกิจอาหารเพิ่มขึ้นเน่ืองจากมีการเนนกลยุทธการออกผลิตภัณฑ
ใหมๆ อยางสมํ่าเสมอ รวมถึงมีการขยายสาขาไปในตางจังหวัด และมีการโฆษณาผลิตภัณฑ  
ในขณะที่บริษัทมีภาระดอกเบี้ยจากการกูยืมและภาษีเงินไดเพ่ิมสูงขึ้น จึงทําใหมีกําไรจากการ
ดําเนินงานและกําไรสุทธิต่ําลง สําหรับป พ.ศ. 2549  รายไดเพ่ิมขึ้นจากกิจการโรงแรมและธุรกิจ
อาหาร  แตกําไรสุทธิลดลงเนื่องจาก คาเสื่อมราคาที่เพ่ิมขึ้นจากปกอน ซึ่งสวนใหญเกิดจากคา
เสื่อมราคาของโรงแรมใหม และจากการขยายสาขาของธุรกิจอาหารและเครื่องด่ืม และภาระ
ดอกเบี้ยจายที่เพ่ิมขึ้นมากจากป 2548 ถึง 108.1 ลานบาท ซึ่งสวนใหญเกิดจากการกูยืมเงินเพ่ือ
นํามาลงทุนในโครงการกอสรางโรงแรม ในป พ.ศ. 2550 รายไดสวนใหญเพ่ิมขึ้นจากธุรกิจ
โรงแรมและอาหาร ทีมีการเปดใหบริการโรงแรมใหมและขยายสาขารานอาหาร  รวมถึงมีการ
ควบคุมตนทุนและคาใชจายตางๆ กําไรสุทธิลดลงเนื่องจากในป พ.ศ. 2549 กิจการมีกําไรจาก
การขายกิจการโรงแรมลอยน้ํา  ในชวงหาปที่ผานมาบริษัทและบริษัทยอยมีการขยายธุรกิจอยาง
ตอเน่ืองทั้งในธุรกิจโรงแรมและธุรกิจอาหารบริการดวนทําใหมีการจัดหาเงินทุนจากการกูยืม
คอนขางสูง แตบริษัทยังสามารถทํากําไรเพื่อนํามาชําระภาระดอกเบี้ยจายไดแสดงใหเห็นวา
บริษัทมีการบริหารจัดการหนี้สินไดดีและมีการจัดโครงสรางทางการเงินที่คอนขางระมัดระวัง  
 
บริษัท ดิ เอราวัณ กรุป จํากัด (มหาชน)  (ERAWAN) 
 
        บริษัท ดิเอราวัณกรุป จํากัด (มหาชน) และบริษัทยอย ประกอบธุรกิจเกี่ยวกับการลงทุน
พัฒนาและดําเนินธุรกิจโรงแรมที่เหมาะสมกับทําเลและสถานที่ตั้ง และกลุมเปาหมาย เปนธุรกิจ
หลัก โดยมีธุรกิจอ่ืนไดแก ธุรกิจใหเชาพื้นที่อาคารสํานักงาน และศูนยการคา เปนตน โดยในป 
พ.ศ. 2548 บริษัทฯ เปลี่ยนแปลงชื่อจาก  “บริษัท  อัมรินทร พลาซา จํากัด (มหาชน)”  เปน 
“บริษัท ดิ เอราวัณกรุป จํากัด (มหาชน)” และเปลี่ยนแปลงชื่อยอในการซื้อขายหลักทรัพยจาก 
“AMARIN”  เปน   “ERAWAN” 
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การวิเคราะหอัตรารอยละของแนวโนม 
 
        การศึกษาการวิเคราะหอัตรารอยละของแนวโนม ใชวิธีการวิเคราะหอัตรารอยละของป
ฐาน เพ่ือพิจารณาแนวโนมหรือทิศทางของรายการตางๆในงบการเงิน โดยพิจารณาจาก งบดุล 
และ งบกําไรขาดทุน ของบริษัท ดิ เอราวัณ กรุป จํากัด (มหาชน)  ตั้งแตป พ.ศ. 2546 ถึง ป 
พ.ศ. 2550 ดังแสดงในตารางภาคผนวกที่ 5 โดยใหป พ.ศ. 2546 เปนปฐาน โดยมีรายละเอียด
ดังนี้ 
 
ดานรายได 
 
แผนภาพที่ 23: แสดงอัตรารอยละแนวโนมของรายไดเทียบกับปฐาน ERAWAN 

0.00%

20.00%

40.00%

60.00%

80.00%

100.00%

120.00%

140.00%

ป

อัต
รา
รอ
ย
ละ
เที
ย
บ
ป
 4

6

รายได

รายได 100.00% 97.97% 111.91% 130.57% 130.82%

2546 2547 2548 2549 2550

 
        
        จากแผนภาพที่ 23 รายไดรวมของบริษัท ดิ เอราวัณ กรุป จํากัด (มหาชน)  ในชวงป 
พ.ศ. 2546 ถึงป พ.ศ. 2550 มีแนวโนมเพ่ิมสูงขึ้น ยกเวนในป พ.ศ. 2547 รายไดรวมลดลง
เล็กนอยจาก 2,592,401,330 บาท เปน 2,539,873,451 บาท เน่ืองจากรายไดจากธุรกิจ
อสังหารมิทรัพย ประเภทสํานักงานใหเชาลดลงจากการที่ขายอาคารแกรนด อัมรินทร ทาวเออร 
ในป พ.ศ. 2545 และในระหวางป พ.ศ. 2546 มีการปดการดําเนินงานธุรกิจหางสรรพสินคาและ
รานอาหาร ตอมาในป พ.ศ. 2548 และ ป พ.ศ. 2549 รายไดเพ่ิมขึ้นจากกิจการโรงแรมและจาก
คาเชาหองในอาคารและคาบริการที่เกี่ยวของ  

        ในสวนป พ.ศ. 2550 รายไดรวมเพิ่มขึ้นเพียงเล็กนอย ทั้งนี้เปนผลมาจากเหตุการณ
ระเบิดและปจจัยทางการเมือง    โดยในชวง 6 เดือนแรก โรงแรม แกรนดไฮแอทเอราวัณ และ 
โรงแรมเจดับบลิวแมริออท นั้น ไดรับผลกระทบโดยตรงจากเหตุระเบิดกลางกรุงเทพในชวงวันป
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ใหม การสํารองหองและจัดประชุมสัมมนาตางๆ ถูกยกเลิกและนักทองเที่ยวที่เปนกลุมลูกคา
ธุรกิจเสียความเชื่อม่ันในมาตราการการรักษาความปลอดภัยในกรุงเทพ อยางไรก็ดี ในชวงครึ่ง
ปหลังโดยเฉพาะอยางยิ่งในชวง 2 เดือนสุดทาย  ปจจัยทางการเมืองเร่ิมมีแนวโนมที่ดีขึ้น  จึงทํา
ใหทั้ง 2 โรงแรมสามารถรักษาระดับรายไดไดดีเทากับปที่ผานมา 

ดานคาใชจาย  
 
แผนภาพที่ 24: แสดงอัตรารอยละแนวโนมของคาใชจายเทียบกับปฐาน ERAWAN 
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คาใชจาย

คาใชจาย 100.00% 97.54% 115.45%128.34%129.90%

2546 2547 2548 2549 2550

 
  
 

        จากแผนภาพที่ 24 แนวโนมของคาใชจายของบริษัท ดิ เอราวัณ กรุป จํากัด (มหาชน)  
ในชวงป พ.ศ. 2546 ถึงป พ.ศ. 2550 เปนไปในทิศทางเดียวกับรายได โดยในป พ.ศ. 2547 
ลดลงจากปกอนเน่ืองจากตนทุนและคาใชจายในการดําเนินงานโดยรวมลดลงตามสัดสวนรายได
ที่ลดลง ในป พ.ศ. 2548 เพ่ิมขึ้นเนื่องจากตนทุนและคาใชจายในการดําเนินงานที่เพ่ิมขึ้นจาก
การรวมคาใชจายดําเนินงานหลังเขาเปนเจาของกิจการโรงแรม เรเนซองส เกาะสมุย รีสอรท 
แอนดสปาและคาใชจายที่เพ่ิมขึ้นของอาคารอัมรินทรพลาซา  นอกจากนี้คาเสื่อมราคาเพิ่มขึ้น
จากการเริ่มดําเนินงานของศูนยการคา Erawan Bangkok และจากธุรกิจโรงแรมทั้ง 3 แหง  
        ในป พ.ศ. 2549 คาใชจายของบริษัทเพิ่มสูงขึ้น แตนอยกวาการเพิ่มของรายได ทั้งนี้
เน่ืองจากรายจายสวนใหญของทั้งธุรกิจโรงแรมและธุรกิจใหเชาเปนรายจายที่อยูภายใตสัญญาที่
มีการปรับราคาในอัตราคงที่ จึงทําใหการปรับตัวขึ้นของคาใชจายโดยรวมอยูในอัตราต่ํากวา
อัตราเติบโตของรายได รวมถึงมีคาเสื่อมราคาที่เพ่ิมสูงขึ้น 
        ในป พ.ศ. 2550 คาใชจายรวมเพิ่มขึ้นจากปกอนเล็กนอย เน่ืองจากมีการควบรวมโรงแรม
เจดับบลิวแมริออท และอาคารเพลินจิต เซ็นเตอร เขาบริษัทแม  โดยบริษัท เอราวัณ เพลินจิต 
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จํากัด ซึ่ง บมจ. ดิ เอราวัณ กรุป ถือหุน 100%  ซึ่งทําใหมีการตัดจําหนายคาความนิยม
ประมาณ 26 ลานบาทในเดือนธันวาคม รวมถึงมีคาใชจายที่เกิดกอนการดําเนินงานของการเปด
โรงแรมใหมและ โครงการใหมๆ ที่อยูในระหวางการพัฒนา 
 
ดานกําไรสุทธ ิ
 
แผนภาพที่ 25 แสดงอัตรารอยละแนวโนมของกําไรสุทธิเทียบกับปฐาน ERAWAN  
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กําไรสุทธิ

กําไรสุทธิ 100.00% 107.51% 81.71% 129.90% 127.39%

2546 2547 2548 2549 2550

  
         
        จากแผนภาพที่ 25 กําไรสุทธิของบริษัท ดิ เอราวัณ กรุป จํากัด (มหาชน)  ในชวงป พ.ศ. 
2546 ถึงป พ.ศ. 2550 มีแนวโนมเพ่ิมสูงขึ้น ยกเวนในป 2548 ซึ่งกําไรสุทธิลดลงจากป พ.ศ. 
2547 จาก 339,198,017 บาทเหลือ 257,789,203 บาท เปนผลมาจากอาคาร และโรงแรม เรเน
ซองส เกาะสมุย รีสอรท แอนดสปา อยูระหวางการปรับปรุงซอมแซม ซึ่งสงผลกระทบตอรายได 
ในขณะที่บริษัทฯยังคงมีคาใชจายเหมือนเดิมและมีบางสวนที่ตองจายเพ่ิมขึ้น ดอกเบี้ยจาย
เพ่ิมขึ้นจากเงินกูยืม จากการรวมเงินกูของบริษัท เอราวัณ สมุย จํากัด หลังการเขาซื้อกิจการ
และจากการลงทุนเพิ่มขึ้นในสินทรัพยถาวร รวมถึงการเพิ่มขึ้นของอัตราดอกเบี้ยและภาษีเงินได  
        ในป พ.ศ. 2549 กําไรสุทธิเพ่ิมขึ้นจากการที่รายไดทั้งธุรกิจโรงแรมและธุรกิจจากคาเชา
หองในอาคารและคาบริการที่เกี่ยวของเพ่ิมสูงขึ้น ในขณะที่คาใชจายโดยรวมอยูในอัตราต่ํากวา
อัตราเติบโตของรายได  อัตราดอกเบี้ยที่สูงขึ้นและรายจายจากการเพิ่มทุนที่ทําใหตองมีการกูยืม
เพ่ิมขึ้น  
        ในป พ.ศ. 2550 กําไรสุทธิลดลงจาก 409,844,521 บาท จากปกอนเหลือ 401,920,617 
บาท เปนผลมาจากรายไดที่ลดลงจากการไดรับผลกระทบจากเหตุการณระเบิดในชวงปใหม 
และปจจัยทางการเมือง  โดยมีกําไรจากการขายอาคารอัมรินทรพลาซาสามารถนํามาชดเชยกับ
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ผลกระทบทางดานลบตางๆ ที่เกิดขึ้นในระหวางป คาใชจายสวนใหญเปนคาใชจายกอนการ
ดําเนินการในสวนของโรงแรมใหม รวมถึงรายการตัดจําหนายคาความนิยม  
 
ดานสินทรัพย 
 
แผนภาพที่ 26: แสดงอัตรารอยละแนวโนมของสินทรัพยเทียบกบัปฐาน ERAWAN 
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สินทรัพยรวม

สินทรัพยรวม 100.00% 103.73% 116.68% 106.43% 125.16%

2546 2547 2548 2549 2550

 
        
        จากแผนภาพที่ 26 สินทรัพยรวม ของบริษัท ดิ เอราวัณ กรุป จํากัด (มหาชน)  ในชวงป 
พ.ศ. 2546 ถึงป พ.ศ. 2550 มีแนวโนมเพ่ิมสูงขึ้น ยกเวนในป พ.ศ. 2549 ที่ลดลงเนื่องจากมีการ
ปรับนโยบายบัญชีสําหรับบันทึกบัญชีมูลคาสินทรัพยถาวร  โดยตัดสวนเกินทุนที่เกิดจากการตี
ราคาสินทรัพยใหมทั้งหมดออก (ซึ่งไดเร่ิมมีการบันทึกในบัญชีตั้งแตป 2539) ซึ่งทําใหสินทรัพย
ถาวรและสวนของผูถือหุนลดลง ตอมา ในป พ.ศ. 2550 สินทรัพยรวม เพ่ิมขึ้นจากปกอน 1,534 
ลานบาท เน่ืองจากมีการลงทุนจากแผนการขยายเครือขายโรงแรม รวมถึงเงินสด ลูกหนี้การคา
และสินทรัพยหมุนเวียนอ่ืนเพิ่มขึ้น 
         
ดานหนี้สิน 
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แผนภาพที่ 27: แสดงอัตรารอยละแนวโนมของหนี้สินเทียบกับปฐาน ERAWAN 
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หนี้สินรวม

หนี้สินรวม 100.00% 104.58% 129.44% 135.09% 151.13%

2546 2547 2548 2549 2550

 
         
        จากแผนภาพที่ 27 หนี้สินรวม ของบริษัท ดิ เอราวัณ กรุป จํากัด (มหาชน)  ในชวงป 
พ.ศ. 2546 ถึงป พ.ศ. 2550 มีแนวโนมเพ่ิมสูงขึ้น โดยในป พ.ศ. 2547 ถึง ป พ.ศ. 2550 
เพ่ิมขึ้นจากรายการ เจาหนี้การคา รวมถึงเงินกูยืมระยะยาวที่ถึงกําหนดชําระภายในหนึ่งป  
ในขณะที่หนี้สินไมหมุนเวียน มีการเปลี่ยนแปลงขึ้นลง โดยเฉพาะในป 2548 และ ป 2549 มีการ
เปลี่ยนโดยเพิ่มขึ้นเนื่องจากหนี้สินตามสัญญาเชาทางการเงินและเงินกูยืมระยะยาวจากสวนที่ถึง
กําหนดชําระภายในหนึ่งปที่เพ่ิมขึ้น ตอมาในป 2550 มีการจายชําระคืนหน้ีสินตามสัญญาเชา
ทางการเงินและเงินกูยืมระยะยาวทําใหหน้ีสินไมหมุนเวียน ลดลงจาก ป 2549 จาก 
4,593,363,014 บาท เปน 3,093,844,291 บาท 
 
ดานสวนของผูถือหุน 
 
แผนภาพที่ 28: แสดงอัตรารอยละแนวโนมของสวนของผูถือหุนเทียบกับปฐาน ERAWAN 
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สวนของผูถือหุน

สวนของผูถือหุน 100.00% 102.79% 102.57% 74.72% 96.41%

2546 2547 2548 2549 2550
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        จากแผนภาพที่ 28 สวนของผูถือหุนของบริษัท ดิ เอราวัณ กรุป จํากัด (มหาชน)  ในชวง
ป พ.ศ. 2546 ถึงป พ.ศ. 2550 มีแนวโนมลดลง โดยในป 2549 ลดลงจากป 2548 จาก 
3,990,118,909 บาท เปน 2,906,477,147 บาทเนื่องจากมีการปรับนโยบายบัญชีสําหรับบันทึก
บัญชีมูลคาสินทรัพยถาวร  โดยตัดสวนเกินทุนที่เกิดจากการตีราคาสินทรัพยใหมทั้งหมดออก 
(ซึ่งไดเร่ิมมีการบันทึกในบัญชีตั้งแตป 2539) ซึ่งทําใหสินทรัพยถาวรและสวนของผูถือหุนลดลง 
และเพิ่มสูงขึ้นในป 2550 เปน 3,750,533,826 บาท เน่ืองจากในเดือนธันวาคม 2550 ไดมีการ
ใชสิทธิแปลง 482,186,599 warrants มาเปนหุนสามัญจํานวน 241,098,001 หุน ที่ราคา 2.15 
บาทตอหุน  ทําใหมีสวนเกินมูลคาหุนสามัญเพ่ิมขึ้น 
 
การวิเคราะหอัตราสวนทางการเงิน 
 
        บริษัท ดิ เอราวัณ กรุป จํากัด (มหาชน) มีผลการวิเคราะหอัตราสวนทางการเงิน ดังแสดง
ในตารางที่ 5 ดังนี้    
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ตารางที่ 5: แสดงอัตราสวนทางการเงินของบริษัท ดิ เอราวัณ กรุป จํากัด (มหาชน)           

 
 
  
 
 
 
 

ผลการวิเคราะหอัตราสวนทางการเงิน 2546 2547 2548 2549 2550

1.  อัตราสวนวัดสภาพคลอง 

อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน (เทา) 0.61 0.30 0.25 0.44 0.22

อัตราสวนเงินทุนหมุนเร็ว (เทา) 0.57 0.27 0.22 0.40 0.21

2. อัตราสวนวัดความสามารถในการบริหารสนิทรัพย 

อัตราสวนการหมุนของสินทรัพยรวม  (เทา) 0.32 0.30 0.30 0.39 0.33

อัตราสวนการหมุนของสินทรัพยถาวร (เทา) 0.34 0.31 0.32 0.41 0.36

อัตราสวนการหมุนของสินคาคงคลัง (เทา) 64.34 77.25 58.15 77.33 80.45

ระยะเวลาเก็บหนี้เฉลี่ย (วัน) 12.33 14.16 15.10 15.82 18.29

3. อัตราสวนวัดความสามารถในการบริหารหนี้สนิ

อัตราสวนหนี้สินตอสินทรัพย (%) 52.53 52.96 58.27 66.67 63.43

อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน (%) 110.64 112.57 139.62 200.05 173.44

อัตราสวนแสดงความสามารถในการชําระดอกเบ้ีย  (เทา) 4.21 5.08 3.77 3.62 3.53

4. อัตราสวนวัดความสามารถในการทํากําไร

ผลตอบแทนจากกําไรสุทธิ  (%) 12.17 13.35 8.89 12.11 11.85

อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม  (%) 3.85 3.99 2.70 4.70 3.92

อัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน  (%) 8.11 8.48 6.46 14.10 10.72

อัตราผลตอบแทนจากการดําเนินงานตอสินทรัพย  (%) 7.12 6.82 6.08 9.24 7.62

5. อัตราสวนแสดงมูลคาทางการตลาด

อัตราสวนราคาตอกําไรตอหุน (เทา) 13.78 10.80 12.74 16.64 20.20

อัตราสวนราคาตลาดตอมูลคาตามบัญชี  (เทา) 1.12 0.92 0.82 2.35 2.16
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ดานอัตราสวนวัดสภาพคลอง 
 
แผนภาพที่ 29: แสดงอัตราสวนวัดสภาพคลอง ERAWAN 
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อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน (เทา)

อัตราสวนเงินทุนหมุนเร็ว (เทา)

อัตราสวนเงินทุน
หมุนเวียน (เทา)

0.61 0.30 0.25 0.44 0.22

อัตราสวนเงินทุน 0.57 0.27 0.22 0.40 0.21

2546 2547 2548 2549 2550

 
 
        จากแผนภาพที่ 29 อัตราสวนวัดสภาพคลองของ บริษัท ดิ เอราวัณ กรุป จํากัด (มหาชน)  
ในชวงป พ.ศ. 2546 ถึง ป พ.ศ. 2550 พบวา อัตราเงินทุนหมุนเวียนและอัตราสวนเงินทุนหมุน
เร็วมีคาต่ํากวา 1 เทา และมีแนวโนมลดลง โดยในชวงป 2547 อัตราเงินทุนหมุนเวียนและ
อัตราสวนเงินทุนหมุนเร็ว ลดลงจากป 2546 จาก 0.61 เทา เปน 0.30 เทา และ จาก 0.57 เทา 
เปน 0.27 เทา ตามลําดับ เนื่องจากเงินสดลดลงจากการจายชําระคืนเงินกูและสินคาคงเหลือ
ลดลง ในสวนของหนี้สินหมุนเวยีนเกิดจาก ยอดเงินกูยืมระยะยาวที่ถึงกําหนดชําระภายในหนึ่ง
ปและเงินประกันผลงานที่เพ่ิมขึ้น ตอมาในป 2549 อัตราสวนทั้งสองเพ่ิมขึ้นจากป 2548 จาก 
0.25 เทา เปน 0.44 เทา และ จาก 0.22 เทา เปน 0.40 เทา ตามลําดับ เน่ืองจากมีเงินสดรับ
จากการขายหุนบริษัท หัตถวรรณ จํากัด ลูกหนี้ที่เพ่ิมขึ้นตามสัดสวนของยอดขาย  และมีการ
ชําระคืนเงินกูยืมระยะยาวที่ถึงกําหนดชําระภายในหนึ่งป 
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ดานอัตราสวนวัดความสามารถในการบริหารสินทรัพย 
 
แผนภาพที่ 30: แสดงอัตราสวนวัดความสามารถในการบริหารสินทรัพย ERAWAN 
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อัตราสวนการ
หมุนของ
สินทรัพยรวม
(เทา)

อัตราสวนการ
หมุนของ
สินทรัพยถาวร
(เทา)

อัตราสวนการ
หมุนของสินคา
คงคลัง (เทา)

ระยะเวลาเก็บ
หนี้เฉลี่ย (วัน)

อัตราสวนการหมุน
ของสินทรัพยรวม
(เทา)

0.32 0.30 0.30 0.39 0.33

อัตราสวนการหมุน
ของสินทรัพยถาวร
(เทา)

0.34 0.31 0.32 0.41 0.36

อัตราสวนการหมุน
ของสินคาคงคลัง
(เทา)

64.34 77.25 58.15 77.33 80.45

ระยะเวลาเก็บหนี้
เฉลี่ย (วัน)

12.33 14.16 15.10 15.82 18.29

2546 2547 2548 2549 2550

 
 
        จากแผนภาพที่ 30 อัตราสวนวัดความสามารถในการบริหารสินทรัพยของ บริษัท ดิ 
เอราวัณ กรุป จํากัด (มหาชน)  ในชวงป พ.ศ. 2546 ถึง ป พ.ศ. 2550 พบวา อัตราสวนการ
หมุนของสินทรัพยรวมและอัตราสวนการหมุนของสินทรัพยถาวรในแตละปมีอัตราที่ใกลเคียงกัน 
ยกเวนในป 2549 ที่เพ่ิมขึ้นจากป 2548 จาก 0.32 เทา เปน 0.41 เทา และ จาก 0.30 เทา เปน 
0.49 เทา ตามลําดับ เนื่องจากรายไดเพ่ิมขึ้นในขณะที่สินทรัพยรวมและสินทรัพยถาวรลดลง 
สวนอัตราสวนการหมุนของสินคาคงคลัง ในป 2548 ลดลงจากป 2547 จาก 77.25 เทา เปน 
58.15 เทา เน่ืองจากในป 2548 สินคาคงเหลือเพ่ิมขึ้น ตอมาในป พ.ศ. 2549 เพิ่มขึ้นเปน 77.33 
เทา เน่ืองจากรายไดที่เพ่ิมขึ้นในขณะที่สินคาคงเหลือลดลง 
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        ในสวนของระยะเวลาในการเก็บหน้ีเฉลี่ยคอนขางดี เพราะใชระยะเวลาไมเกิน 20 วัน ใน
การเรียกเก็บเงินจากลูกหนี้ แตมีแนวโนมเพ่ิมสูงขึ้น โดยในป 2550 ใชระยะเวลาในการเก็บหนี้
เฉลี่ยสูงสุด 18.29 วัน 
 
ดานอัตราสวนวัดความสามารถในการบริหารหนี้สิน 
 
แผนภาพที่ 31: แสดงอัตราสวนวัดความสามารถในการบริหารหนี้สิน ERAWAN 
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อัตราสวนหนี้สินตอ
สินทรัพย (%) 

อัตราสวนหนี้สินตอ
สวนของผูถือหุน
(%) 

อัตราสวนแสดง
ความสามารถใน
การชําระดอกเบี้ย
(เทา) 

อัตราสวนหนี้สินตอสินทรัพย
(%) 

52.53 52.96 58.27 66.67 63.43 

อัตราสวนหนี้สินตอสวนของ
ผูถือหุน (%) 

110.64 112.57 139.62 200.05 173.44 

อัตราสวนแสดงความสามารถ
ในการชําระดอกเบี้ย  (เทา)

4.21 5.08 3.77 3.62 3.53 

2546 2547 2548 2549 2550

 
 
        จากแผนภาพที่ 31 อัตราสวนวัดความสามารถในการบริหารหนี้สินของ บริษัท ดิ 
เอราวัณ กรุป จํากัด (มหาชน)  ในชวงป พ.ศ. 2546 ถึง ป พ.ศ. 2550 พบวา บริษัทมีโครงสราง
การเงินจากการจัดหาเงินลงทุนที่เกิดจากการกูยืมคอนขางสูง โดยอัตราสวนหน้ีสินตอสินทรัพย
และอัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุนเพิ่มขึ้นทุกป โดยมีคาสูงสุดในป 2549 ที่ 66.67% และ 
200.05% ตามลําดับ เน่ืองจากสวนของหนี้สินเพ่ิมขึ้นจากเงินเงินกูยืมระยะสั้นและเงินกูยืมระยะ
ยาว ในขณะที่สินทรัพยและสวนของผูถือหุนลดลงจากการปรับนโยบายบัญชีสําหรับบันทึกบัญชี
มูลคาสินทรัพยถาวร  ทั้งนี้เพ่ือเพ่ิมความโปรงใสในงบดุล บริษัทไดตัดสวนเกินทุนที่เกิดจากการ
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ตีราคาสินทรัพยใหมทั้งหมดออก (ซึ่งไดเร่ิมมีการบันทึกในบัญชีตั้งแตป 2539) ผลกระทบที่
เกิดขึ้นคือสินทรัพยถาวรและสวนของผูถือหุนลดลงในมูลคาที่เทากัน  
        ในสวนของอัตราสวนแสดงความสามารถในการชําระดอกเบี้ยจะเห็นไดวาตั้งแตป 2548 
จนถึงป 2550 อัตราสวนนี้ลดลงจากป 2547 จาก 5.08 เทา เปน 3.77 เทา 3.62 เทา และ 3.53 
เทา ตามลําดับ เนื่องจากดอกเบี้ยจายที่เพ่ิมขึ้นจากการกูยืมเพ่ือนําไปลงทุนในสินทรัพยถาวร 
รายจายจากการเพิ่มทุนทําใหตองกูยืมเพ่ิม และเปนผลมาจากอัตราดอกเบี้ยที่เพ่ิมสูงขึ้นดวย 
 
ดานอัตราสวนวัดความสามารถในการทํากําไร 
 
แผนภาพที่ 32: แสดงอัตราสวนวัดความสามารถในการทํากําไร ERAWAN 
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ผลตอบแทนจากกําไร
สุทธิ  (%) 

อัตราผลตอบแทนตอ
สินทรัพยรวม  (%) 

อัตราผลตอบแทนตอสวน
ของผูถือหุน  (%) 

อัตราผลตอบแทนจากการ
ดําเนินงานตอสินทรัพย
(%) 

ผลตอบแทนจากกําไรสุทธิ
(%) 

12.17 13.35 8.89 12.11 11.85 

อัตราผลตอบแทนตอ
สินทรัพยรวม  (%) 

3.85 3.99 2.70 4.70 3.92 

อัตราผลตอบแทนตอสวน
ของผูถือหุน  (%) 

8.11 8.48 6.46 14.10 10.72 

อัตราผลตอบแทนจากการ
ดําเนินงานตอสินทรัพย
(%) 

7.12 6.82 6.08 9.24 7.62 

2546 2547 2548 2549 2550

 
 
        จากแผนภาพที่ 32 อัตราสวนวัดความสามารถในการทํากําไรของ บริษัท ดิ เอราวัณ กรุป 
จํากัด (มหาชน) ในชวงป พ.ศ. 2546 ถึง ป พ.ศ. 2550 พบวา ผลตอบแทนจากกําไรสุทธิ อัตรา
ผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม และอัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน มีการเปลี่ยนแปลงใน
ขึ้นลงอยางมาก โดยในป 2548 ทั้งสามอัตราสวนลดลงอยูที่ 8.89% 2.70% และ6.46% 
ตามลําดับ เปนผลมาจากกําไรสุทธิที่ลดลง เนื่องจากรายไดเพ่ิมขึ้นในสัดสวนที่ต่ํากวาการ
เพ่ิมขึ้นของคาใชจายและดอกเบี้ยจาย และในสวนของสินทรัพยรวมที่เพ่ิมขึ้นเกิดจาก ลูกหนี้
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การคา สินคาคงเหลือ ตอมาในป พ.ศ. 2549 ทั้งสามอัตราสวนเพ่ิมขึ้นจากปกอนอยูที่ 12.11% 
4.70% และ 14.10% เนื่องจากกําไรสุทธิเพ่ิมขึ้นจาก 257,789,203 บาท เปน 409,844,521 
บาท รวมถึงสินทรัพยและสวนของผูถือหุนลดลงจากการปรับนโยบายบัญชีสําหรับบันทึกบัญชี
มูลคาสินทรัพยถาวร   
        สําหรับอัตราผลตอบแทนจากการดําเนินงานตอสินทรัพยมีการเปลี่ยนแปลงในขึ้นลง
เชนกัน โดยในป 2548 ลดลงต่ําสุดอยูที่ 6.08% เน่ืองจากการเพิ่มขึ้นของสินทรัพยรวมจากการ
เปดโรงแรมใหม รวมทั้งมีการปรับปรุงอาคารเพื่อเพ่ิมพ้ืนที่ใหเชาสําหรับอาคารสํานักงาน  
ตอมาในป 2549 อัตราผลตอบแทนจากการดําเนินงานตอสินทรัพยเพ่ิมขึ้นอยูที่ 9.24% 
เน่ืองจากกําไรสุทธิเพ่ิมขึ้น ในขณะที่สินทรัพยและสวนของผูถือหุนลดลงจากการปรับนโยบาย
บัญชีสําหรับบันทึกบัญชีมูลคาสินทรัพยถาวร   
 
ดานอัตราสวนแสดงมูลคาทางการตลาด 
 
แผนภาพที่ 33: แสดงอัตราสวนแสดงมูลคาทางการตลาด ERAWAN 
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อัตราสวนราคาตอกําไรตอหุน (เทา)

อัตราสวนราคาตลาดตอมูลคาตาม
บัญชี  (เทา)

อัตราสวนราคาตอกําไร
ตอหุน (เทา)

13.78 10.80 12.74 16.64 20.20

อัตราสวนราคาตลาดตอ
มูลคาตามบัญชี  (เทา)

1.12 0.92 0.82 2.35 2.16

2546 2547 2548 2549 2550

 
 
        จากแผนภาพที่ 33 อัตราสวนแสดงมูลคาทางการตลาดของ บริษัท ดิ เอราวัณ กรุป 
จํากัด (มหาชน) ในชวงป พ.ศ. 2546 ถึง ป พ.ศ. 2550 พบวา อัตราสวนราคาตอกําไรตอหุน
ของบริษัทในป 2547 ลดลงจากป 2546 อยูที่ 10.80 เทา เน่ืองจากราคาตลาดที่ลดลง จาก 18 
บาท เหลือ 2.52 บาท ตอมาอัตราสวนราคาตอกําไรตอหุนเพิ่มขึ้นอยางตอเนื่องตั้งแตป 2548 
จนถึงป พ.ศ. 2550 เน่ืองจากราคาตลาดเพิ่มสูงขึ้น  และมีการเพิ่มทุนในป 2549 และป 2550 
แตอัตราสวนราคาตอกําไรตอหุนยังคงเพิ่มสูงขึ้น แสดงวานักลงทุนยินดีที่จะจายเงินเพื่อซ้ือหุน
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เพราะมีความเชื่อม่ันวาผลกําไรของบริษัทจะมีการขยายตัวในอัตราที่สูง และบริษัทมีแนวโนมที่
จะเจริญเติบโต ในขณะเดียวกันมีความเสี่ยงสูงในการลงทุนดวย  
        สําหรับอัตราสวนราคาตลาดตอมูลคาตามบัญชีในชวง 5 ป มีคาสูงกวา 1 เทา ยกเวนในป 
พ.ศ. 2547 และ ป พ.ศ. 2548 ลดลงต่ํากวา 1 เทา เน่ืองจากราคาตลาดที่ลดลง จาก 18 บาทตอ
หุน อยูที่ 2.52 บาทตอหุน และ 2.26 บาทตอหุนตามลําดับ โดยอัตราสวนราคาตลาดตอมูลคา
ตามบัญชีของบริษัทที่มีคาสูงกวา 1 เทา แสดงใหเห็นวาราคาหุนในแตละปสูงกวามูลคาตาม
บัญชี ซึ่งจะทําใหนักลงทุนสนใจและเชื่อม่ันวาการบริหารงานของบริษัทมีแนวโนมเติบโตสูง 
 
สรุปผลการดําเนินงาน 
         
        ผลการดําเนินงานของ บริษัท ดิ เอราวัณ กรุป จํากัด (มหาชน) ในชวงป พ.ศ. 2546 ถึง 
ป พ.ศ. 2550 พบวา ในป พ.ศ. 2546 รายไดโดยรวมของบริษัท ลดลงจากป 2545 เน่ืองจาก
ผลกระทบจากโรคระบาด SARS และสงครามอิรักในชวงครึ่งแรกของป สงผลทําใหธุรกิจโรงแรม
ซบเซามาก รวมถึงรายไดจากธุรกิจอสังหาริมทรัพยลดลงจากการขาย อาคารแกรนด อัมรินทร 
ทาวเออร  ไปในชวงปลายป 2545 อยางไรก็ตามในดานตนทุนและคาใชจายจากรายไดในสวน
ดังกลาวนั้นไดลดลงดวยเชนกัน คาใชจายดอกเบี้ยลดลง เนื่องจากผลของการลดภาระหนี้ จาก
การขายอาคารแกรนด อัมรินทร ทาวเวอร และขายหุน บริษัท ฮอรเนอร บิวซิเนส จํากัด และ
การปรับลดอัตราดอกเบี้ยเงินกู ตอมาในป พ.ศ. 2547 รายไดรวมลดลง เน่ืองจากมีการปดการ
ดําเนินงานธุรกิจหางสรรพสินคาและรานอาหาร ตอมาในป พ.ศ. 2548 รายไดรวมของบริษัท
เพ่ิมขึ้นแตกําไรสุทธิของบริษัทลดลงเนื่องจากโรงแรมและอาคารสํานักงานใหเชาอยูระหวางการ
ปรับปรุงซอมแซม ซึ่งสงผลกระทบตอรายได ในขณะที่บริษัทฯยังคงมีคาใชจายเหมือนเดิมและมี
บางสวนที่ตองจายเพิ่มขึ้น ตอมาในป พ.ศ. 2549 กําไรสุทธิเพ่ิมขึ้นจากการที่รายไดทั้งธุรกิจ
โรงแรมและธุรกิจจากคาเชาหองในอาคารและคาบริการที่เกี่ยวของเพ่ิมสูงขึ้น ในขณะท่ีคาใชจาย
โดยรวมอยูในอัตราต่ํากวาอัตราเติบโตของรายได ในป พ.ศ. 2550 กําไรสุทธิลดลงจากปกอน 
เปนผลมาจากรายไดที่ลดลงจากการไดรับผลกระทบจากเหตุการณระเบิดในชวงปใหม และ
ปจจัยทางการเมือง  บริษัทมีสภาพคลองที่ต่ําเนื่องจากตองนําเงินไปชําระดอกเบี้ยจาย และมี
การกูยืมระยะสั้นสูง บริษัทมีการจัดหาเงินทุนจากการกูยืมคอนขางสูงซึ่งอาจทําใหเกิดความ
เสี่ยงในการผิดนัดชําระหนี้ รวมถึงความเสี่ยงจากอัตราดอกเบี้ยและความเสี่ยงจากอัตรา
แลกเปลี่ยนเน่ืองจากมีการกูยืมจากตางประเทศดวย 
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การวิเคราะหผลการดําเนินงานโดยเปรียบเทียบอัตราสวนทางการเงินของแตละบริษัท 
กับคาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง ในป พ.ศ. 2550 
 
        การวิเคราะหผลการดําเนินงานโดยเปรียบเทียบอัตราสวนทางการเงินของแตละบริษัท กับ
คาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง ในป พ.ศ. 2550 โดยอัตราสวนทางการเงินที่ใชศึกษา แบงออกเปน 5 
ประเภท คือ อัตราสวนวัดสภาพคลอง, อัตราสวนวัดความสามารถในการบริหารสินทรัพย, 
อัตราสวนวัดความสามารถในการบริหารหนี้สิน, อัตราสวนวัดความสามารถในการทํากําไร และ
อัตราสวนแสดงมูลคาทางการตลาด มีผลการเปรียบเทียบดังแสดงในตารางที่ 6 ดังนี้ 
 
ตารางที่ 6: แสดงการวิเคราะหผลการดําเนินงานโดยเปรียบเทียบอัตราสวนทางการเงินของแต
ละบริษัท กับคาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง ในป พ.ศ. 2550 

 

ผลการวิเคราะหอัตราสวนทางการเงนิ LRH CENTEL ERAWAN

คาเฉลี่ย

กลุมตัวอยาง

1.  อัตราสวนวัดสภาพคลอง 

อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน (เทา) 1.38 0.36 0.22 0.65

อัตราสวนเงินทุนหมุนเร็ว (เทา) 1.33 0.27 0.21 0.61

2. อัตราสวนวัดความสามารถในการบริหารสินทรัพย 

อัตราสวนการหมุนของสินทรัพยรวม  (เทา) 0.29 0.61 0.33 0.41

อัตราสวนการหมุนของสินทรัพยถาวร (เทา) 0.35 0.66 0.36 0.46

อัตราสวนการหมุนของสินคาคงคลัง (เทา) 45.20 30.23 80.45 51.96

ระยะเวลาเก็บหนี้เฉล่ีย (วัน) 95.05 17.10 18.29 43.48

3. อัตราสวนวัดความสามารถในการบริหารหนี้สิน

อัตราสวนหนี้สินตอสินทรัพย (%) 24.41 62.39 63.43 50.08

อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน (%) 32.30 165.88 173.44 123.87

อัตราสวนแสดงความสามารถในการชําระดอกเบี้ย  (เทา) 8.05 8.58 3.53 6.72

4. อัตราสวนวัดความสามารถในการทํากําไร

ผลตอบแทนจากกําไรสุทธิ  (%) 18.05 5.53 11.85 11.81

อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม  (%) 5.16 3.36 3.92 4.14

อัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน  (%) 6.82 8.93 10.72 8.82

อัตราผลตอบแทนจากการดําเนินงานตอสินทรัพย  (%) 7.10 6.83 7.62 7.18

5. อัตราสวนแสดงมูลคาทางการตลาด

อัตราสวนราคาตอกําไรตอหุน (เทา) 4.15 19.04 20.20 14.46

อัตราสวนราคาตลาดตอมูลคาตามบัญชี  (เทา) 0.28 1.70 2.16 1.38
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ดานอัตราสวนวัดสภาพคลอง 
 
แผนภาพที่ 34: แสดงอัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนของแตละบริษัทเทียบกับคาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง 
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อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน (เทา) คาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง
 

 
        จากแผนภาพที่ 34 แสดงอัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนของแตละบริษัทเทียบกับคาเฉลี่ย
กลุมตัวอยาง ในป พ.ศ. 2550 พบวา บริษัท ลากูนา รีสอรท แอนด โฮเท็ล จํากัด (มหาชน) มี
อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนสูงกวาคาเฉลี่ยกลุมตัวอยางโดยมีคาเทากับ 1.38 เทา ในขณะท่ี
คาเฉลี่ยกลุมตัวอยางเทากับ 0.65 เทา แสดงใหเห็นวาบริษัทมีสภาพคลองที่ดีกวาบริษัทในกลุม
ตัวอยาง สวนบริษัท โรงแรมเซ็นทรัลพลาซา จํากัด (มหาชน) และบริษัท ดิ เอราวัณ กรุป จํากัด 
(มหาชน) มีอัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนเทากับ 0.36 เทา และ 0.22 เทา ตามลําดับ ซึ่งต่ํากวา
คาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง 
 
แผนภาพที่ 35: แสดงอัตราสวนเงินทุนหมุนเร็วของแตละบริษัทเทียบกับคาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง 

1.33

0.27
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Avg. 0.61
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อัตราสวนเงินทุนหมุนเร็ว (เทา) คาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง
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        จากแผนภาพที่ 35 แสดงอัตราสวนเงินทุนหมุนเร็วของแตละบริษัทเทียบกับคาเฉลี่ยกลุม
ตัวอยาง ในป พ.ศ. 2550 พบวา บริษัท ลากูนา รีสอรท แอนด โฮเท็ล จํากัด (มหาชน) มี
อัตราสวนเงินทุนหมุนเร็วสูงกวาคาเฉลี่ยกลุมตัวอยางโดยมีคาเทากับ 1.33 เทา ในขณะที่
คาเฉลี่ยกลุมตัวอยางเทากับ 0.61 เทา แสดงใหเห็นวาบริษัทมีสภาพคลองที่ดีกวาบริษัทในกลุม
ตัวอยาง สวนบริษัท โรงแรมเซ็นทรัลพลาซา จํากัด (มหาชน) และบริษัท ดิ เอราวัณ กรุป จํากัด 
(มหาชน) มีอัตราสวนเงินทุนหมุนเร็วเทากับ 0.27 เทา และ 0.21 เทา ตามลําดับ ซึ่งต่ํากวา
คาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง  
 
ดานอัตราสวนวัดความสามารถในการบริหารสินทรัพย 
 
แผนภาพที่ 36: แสดงอัตราสวนการหมุนของสินทรัพยรวมแตละบริษัทเทียบกับคาเฉลี่ยกลุม
ตัวอยาง 

0.29

0.61
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Avg. 0.41
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า

อัตราสวนการหมุนของสินทรัพยรวม  (เทา) คาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง
 

     
        จากแผนภาพที่ 36 แสดงอัตราสวนการหมุนของสินทรัพยรวมของแตละบริษัทเทียบกับ
คาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง ในป พ.ศ. 2550 พบวา บริษัท โรงแรมเซ็นทรัลพลาซา จํากัด (มหาชน) มี
อัตราสวนนี้สูงกวาคาเฉลี่ยกลุมตัวอยางโดยมีคาเทากับ 0.61 เทา ในขณะที่คาเฉลี่ยกลุม
ตัวอยางเทากับ 0.41 เทา แสดงใหเห็นวาบริษัทมีการจัดการสินทรัพยรวมไดดีกวาบริษัทในกลุม
ตัวอยาง สวนบริษัท ดิ เอราวัณ กรุป จํากัด (มหาชน) และ บริษัท ลากูนา รีสอรท แอนด โฮเท็ล 
จํากัด (มหาชน) มีอัตราสวนการหมุนของสินทรัพยรวมเทากับ 0.33 เทา และ 0.29 เทา 
ตามลําดับ ซึ่งต่ํากวาคาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง  
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แผนภาพที่ 37: แสดงอัตราสวนการหมุนของสินทรัพยถาวรแตละบรษิัทเทียบกบัคาเฉลี่ยกลุม
ตัวอยาง 
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เท
า

อัตราสวนการหมุนของสินทรัพยถาวร (เทา) คาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง
 

 
        จากแผนภาพที่ 37 แสดงอัตราสวนการหมุนของสินทรัพยถาวรของแตละบริษัทเทียบกับ
คาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง ในป พ.ศ. 2550 พบวา บริษัท โรงแรมเซ็นทรัลพลาซา จํากัด (มหาชน) มี
อัตราสวนนี้สูงกวาคาเฉลี่ยกลุมตัวอยางโดยมีคาเทากับ 0.66 เทา ในขณะที่คาเฉลี่ยกลุม
ตัวอยางเทากับ 0.46 เทา แสดงใหเห็นวาบริษัทมีความสามารถในการบริหารสินทรัพยถาวรได
ดีกวาบริษัทในกลุมตัวอยาง สวนบริษัท ดิ เอราวัณ กรุป จํากัด (มหาชน) และ บริษัท ลากูนา รี
สอรท แอนด โฮเท็ล จํากัด (มหาชน) มีอัตราสวนการหมุนของสินทรัพยถาวรใกลเคียงกัน โดยมี
คาเทากับ 0.36 เทา และ 0.35 เทา ตามลําดับ ซึ่งต่ํากวาคาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง  
 
แผนภาพที่ 38: แสดงอัตราสวนการหมุนของสินคาคงคลังของแตละบริษัทเทียบกับคาเฉลี่ยกลุม
ตัวอยาง 

30.23

45.20

80.45

     Avg. 51.96
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อัตราสวนการหมุนของสินคาคงคลัง (เทา) คาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง
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        จากแผนภาพที่ 38 แสดงอัตราสวนการหมุนของสินคาคงคลังของแตละบริษัทเทียบกับ
คาเฉลี่ยกลุมตัวอยางในป พ.ศ. 2550 ซึ่งมีคาเทากับ 51.96 เทา พบวา บริษัท ดิ เอราวัณ กรุป 
จํากัด (มหาชน) มีอัตราสวนเทากับ 80.45 เทา ซึ่งสูงกวาคาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง แสดงใหเห็นวา
บริษัทสามารถบริหารสินคาคงคลังไดดีกวาบริษัทในกลุมตัวอยาง สวน บริษัท ลากูนา รีสอรท 
แอนด โฮเท็ล จํากัด (มหาชน) และ บริษัท โรงแรมเซ็นทรัลพลาซา จํากัด (มหาชน)  มี
อัตราสวนการหมุนของสินคาคงคลังเทากับ 45.20 เทา และ 30.23 เทา ตามลําดับ ซึ่งต่ํากวา
คาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง  
 
แผนภาพที่ 39: แสดงระยะเวลาเก็บหน้ีเฉลี่ยของแตละบริษัทเทียบกับคาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง 

17.10 18.29

95.05

  Avg. 43.48
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วัน

ระยะเวลาเกบ็หนี้เฉลี่ย (วัน) คาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง
 

 
        จากแผนภาพที่ 39 แสดงระยะเวลาเก็บหนี้เฉลี่ยของแตละบริษัทเทียบกับคาเฉลี่ยกลุม
ตัวอยางในป พ.ศ. 2550 พบวา บริษัท ลากูนา รีสอรท แอนด โฮเท็ล จํากัด (มหาชน) ใช
ระยะเวลาในการเก็บหนี้ 95.05 วัน  ซึ่งใชเวลานานกวาคาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง ซึ่งมีคาเทากับ 
43.48 วัน ในขณะที่บริษัท โรงแรมเซ็นทรัลพลาซา จํากัด (มหาชน)  และ บริษัท ดิ เอราวัณ 
กรุป จํากัด (มหาชน) ใชเวลาในการเก็บหน้ีเพียง 17.10 วัน และ 18.29 วัน ตามลําดับ ซึ่งใช
เวลาต่ํากวา 20 วัน และต่ํากวาคาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง แสดงใหเห็นวาบริษัททั้งสองมีการจัดการ
ดานลูกหนี้ไดดีเม่ือเทียบกับคาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง 
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ดานอัตราสวนวัดความสามารถในการบริหารหนี้สิน 
 
แผนภาพที่ 40: แสดงอัตราสวนหนี้สินตอสินทรัพยของแตละบริษทัเทียบกับคาเฉลี่ยกลุม
ตัวอยาง

24.41

62.39 63.43

    Avg.50.08
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อัตราสวนหนี้สินตอสินทรัพย (%) คาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง
 

         
        จากแผนภาพที่ 40 แสดงอัตราสวนหนี้สินตอสินทรัพยของแตละบริษัทเทียบกับคาเฉลี่ย
กลุมตัวอยาง ในป พ.ศ. 2550 พบวา บริษัท ดิ เอราวัณ กรุป จํากัด (มหาชน) มีอัตราสวน
หนี้สินตอสินทรัพยเทากับ 63.43% ซึ่งใกลเคียงกับบริษัท โรงแรมเซ็นทรัลพลาซา จํากัด 
(มหาชน) ที่มีคาเทากับ 62.39% เม่ือเทียบกับคาเฉลี่ยกลุมตัวอยางที่มีคาเทากับ 50.08% ทั้ง
สองบริษัทมีคาที่สูงกวา แสดงใหเห็นวาทั้งสองบริษัทมีการจัดหาเงินลงทุนจากการกอหน้ีสูงซ่ึง
อาจจะทําใหเกิดผลกระทบตอสภาพคลองในระยะยาวได ในขณะที่บริษัท ลากูนา รีสอรท แอนด 
โฮเท็ล จํากัด (มหาชน) มีอัตราสวนหนี้สินตอสินทรัพยเทากับ 24.41% ซึ่งต่ํากวาคาเฉลี่ยกลุม
ตัวอยาง แสดงวาบริษัทมีการจัดหาเงินลงทุนจากการกูยืมต่ํา ซึ่งแสดงใหเห็นวาบริษัทมีสภาพ
คลองทางการเงินที่ดีในระยะยาว 
 
แผนภาพที่ 41: แสดงอัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุนของแตละบริษัทเทียบกบัคาเฉลี่ยกลุม
ตัวอยาง 

32.30

173.44165.88

    Avg.123.87
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อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน (%) คาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง
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        จากแผนภาพที่ 41 แสดงอัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุนของแตละบริษัทเทียบกบั
คาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง ในป พ.ศ. 2550 พบวา บริษทั ลากูนา รีสอรท แอนด โฮเท็ล จํากัด 
(มหาชน) มีอัตราสวนหนี้สนิตอสวนของผูถือหุนเทากับ 32.30% ซึ่งมีคาต่ําสุดเม่ือเทียบกับ  
บริษัท โรงแรมเซ็นทรัลพลาซา จํากัด (มหาชน) และ บริษัท ดิ เอราวัณ กรุป จํากัด (มหาชน) 
ซึ่งมีอัตราสวนอยูที่ 165.88% และ 173.44% ตามลําดับ ในขณะที่คาเฉลี่ยกลุมตัวอยางเทากับ 
123.87%  แสดงใหเห็นวาบริษัท ลากูนา รีสอรท แอนด โฮเท็ล จํากัด (มหาชน) มีการจัดการ
หนี้สินอยูในเกณฑที่ดี โดยมีการจัดหาเงินทุนจากการกูยืมต่ํา ในขณะที่อีกสองบริษัทมีการจัดหา
เงินลงทุนจากการกอหนี้มากกวาสวนของผูถือหุนซ่ึงอาจเกิดความเสี่ยงในการผิดนัดชําระหนี้ได  
 
แผนภาพที่ 42: แสดงอัตราสวนแสดงความสามารถในการชําระดอกเบี้ยของแตละบริษัทเทียบ
กับคาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง 

8.05
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Avg. 6.72
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อัตราสวนแสดงความสามารถในการชําระดอกเบ้ีย  (เทา) คาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง
 

 
        จากแผนภาพที่ 42 แสดงอัตราสวนแสดงความสามารถในการชําระดอกเบี้ยของแตละ
บริษัทเทียบกับคาเฉลี่ยกลุมตัวอยางในป พ.ศ. 2550 พบวา คาเฉลี่ยกลุมตัวอยางเทากับ 6.72 
เทา โดยบริษัท โรงแรมเซ็นทรัลพลาซา จํากัด (มหาชน) มีอัตราสวนแสดงความสามารถในการ
ชําระดอกเบี้ยเทากับ 8.58 เทา ซึ่งมีคาสูงสุดในกลุมตัวอยาง และ บริษัท ลากูนา รีสอรท แอนด 
โฮเท็ล จํากัด (มหาชน) มีคาเทากับ 8.05 เทา โดยทั้งสองบริษัทมีคาสูงกวาคาเฉลี่ยกลุม
ตัวอยาง แสดงใหเห็นวาทั้งสองบริษัทมีกําไรกอนหักดอกเบี้ยจายและภาษีเงินไดมากเพียงพอ
ตอการชําระดอกเบี้ยเงินกูระยะยาวได ในขณะที่บริษัท ดิ เอราวัณ กรุป จํากัด (มหาชน) 
อัตราสวนแสดงความสามารถในการชําระดอกเบี้ยต่ําที่สุดเทากับ 3.53 เทา และต่ํากวาคาเฉล่ีย
กลุมตัวอยาง  
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ดานอัตราสวนวัดความสามารถในการทาํกําไร 
 
แผนภาพที่ 43: แสดงผลตอบแทนจากกําไรสุทธิของแตละบริษทัเทยีบกับคาเฉลีย่กลุม
ตัวอยาง

18.05

5.53

11.85    Avg.11.81
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%

ผลตอบแทนจากกําไรสุทธิ  (%) คาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง

  
        จากแผนภาพที่ 43 แสดงผลตอบแทนจากกําไรสุทธิของแตละบริษัทเทียบกับคาเฉลี่ย
กลุมตัวอยาง ในป พ.ศ. 2550 พบวา บริษัท ลากูนา รีสอรท แอนด โฮเท็ล จํากัด (มหาชน) มี
ผลตอบแทนจากกําไรสุทธิสูงสุดเทากับ 18.05% และ บริษัท ดิ เอราวัณ กรุป จํากัด (มหาชน) 
ซึ่งมีผลตอบแทนจากกําไรสุทธิอยูที่ 11.85% ซึ่งทั้งสองบริษัทมีผลตอบแทนจากกําไรสุทธิสูง
กวาคาเฉลี่ยกลุมตัวอยางที่มีคาเทากับ 11.81% แสดงวาทั้งสองบริษัทสามารถสรางผลตอบแทน
จากยอดขายไดดี ในขณะที่บริษัท โรงแรมเซ็นทรัลพลาซา จํากัด (มหาชน) มีผลตอบแทนจาก
กําไรสุทธิอยูที่ 5.53% ซึ่งต่ํากวาคาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง  
 
แผนภาพที่ 44: แสดงอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมของแตละบริษัทเทียบกับคาเฉลี่ยกลุม
ตัวอยาง 

5.16

3.92

3.36
    Avg.4.14
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อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม  (%) คาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง
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        จากแผนภาพที่ 44 แสดงอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมของแตละบริษัทเทียบกับ
คาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง ในป พ.ศ. 2550 พบวา บริษัท ลากูนา รีสอรท แอนด โฮเท็ล จํากัด 
(มหาชน) มีอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมสูงสุดเทากับ 5.16% และสูงกวาคาเฉลี่ยกลุม
ตัวอยางที่มีคาเทากับ  4.14% แสดงวาบริษัทสามารถสรางผลตอบแทนจากสินทรัพยที่มีอยูไดดี 
หรือสามารถใชประโยชนจากสินทรัพยไดอยางมีประสิทธิภาพ ในขณะที่ บริษัท ดิ เอราวัณ กรุป 
จํากัด (มหาชน) และ บริษัท โรงแรมเซ็นทรัลพลาซา จํากัด (มหาชน)  มีอัตราผลตอบแทนตอ
สินทรัพยรวมเทากับ 3.92% และ 3.36% ซึ่งต่ํากวาคาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง  
 
แผนภาพที่ 45: แสดงอัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุนของแตละบริษัทเทียบกับคาเฉลี่ย
กลุมตัวอยาง 

6.82

8.93

10.72

    Avg.8.82
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%

อัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน  (%) คาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง
 

 
        จากแผนภาพที่ 45 แสดงอัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุนของแตละบริษัทเทียบกับ
คาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง ในป พ.ศ. 2550 พบวา บริษัท ดิ เอราวัณ กรุป จํากัด (มหาชน) มีอัตรา
ผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุนสูงสุดเทากับ 10.72% และ บริษัท โรงแรมเซ็นทรัลพลาซา จํากัด 
(มหาชน) มีอัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุนสูงสุดเทากับ 8.93%  ซึ่งทั้งสองบริษัทมีอัตรา
ผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุนสูงกวาคาเฉลี่ยกลุมตัวอยางที่มีคาเทากับ 8.82% แสดงวาทั้งสอง
บริษัทสามารถสามารถสรางผลตอบแทนจากเงินลงทุนของผูถือหุนไดดี ในขณะที่บริษัท ลากูนา รี
สอรท แอนด โฮเท็ล จํากัด (มหาชน) มีอัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุนต่ํากวาคาเฉลี่ยกลุม
ตัวอยางโดยมีคาเทากับ 6.82%  
 
 
 
 

70

ลิข
สิท

ธ์ิ ม
หาว

ิทยา
ลัย

หอก
าร

ค้า
ไท

ย 

Co
py

rig
ht@

by
 U

TC
C 

All
 rig

hts
 re

se
rve

d



 

  

แผนภาพที่ 46: แสดงอัตราผลตอบแทนจากการดําเนินงานตอสินทรพัยของแตละบริษัทเทียบ
กับคาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง 

7.10
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    Avg.7.18
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LRH CENTEL ERAWAN

%

อัตราผลตอบแทนจากการดําเนินงานตอสินทรัพย  (%) คาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง
 

 
        จากแผนภาพที่ 46 แสดงอัตราผลตอบแทนจากการดําเนินงานตอสินทรัพยของแตละ
บริษัทเทียบกับคาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง ในป พ.ศ. 2550 พบวา บริษัท ดิ เอราวัณ กรุป จํากัด 
(มหาชน) มีอัตราผลตอบแทนจากการดําเนินงานตอสินทรัพยสูงสุดเทากับ 7.62% และสูงกวา
คาเฉลี่ยกลุมตัวอยางที่มีคาเทากับ 7.18% ในขณะที่ บริษัท ลากูนา รีสอรท แอนด โฮเท็ล จํากัด 
(มหาชน) และ บริษัท โรงแรมเซ็นทรัลพลาซา จํากัด (มหาชน)  มีอัตราผลตอบแทนจากการ
ดําเนินงานตอสินทรัพยเทากับ 7.10% และ 6.83% ซึ่งต่ํากวาคาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง  
 
ดานอัตราสวนแสดงมูลคาทางการตลาด 
 
แผนภาพที่ 47: แสดงอัตราสวนราคาตอกําไรตอหุนของแตละบริษัทเทียบกับคาเฉลี่ยกลุม
ตัวอยาง 
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    Avg.14.46
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อัตราสวนราคาตอกําไรตอหุน (เทา) คาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง
 

 
        จากแผนภาพที่ 47 แสดงอัตราสวนราคาตอกําไรตอหุนของแตละบริษัทเทียบกับคาเฉลี่ย
กลุมตัวอยาง ในป พ.ศ. 2550 พบวา บริษัท ดิ เอราวัณ กรุป จํากัด (มหาชน) มีอัตราสวนราคา
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ตอกําไรตอหุนสูงสุดเทากับ 20.20 เทา และ บริษัท โรงแรมเซ็นทรัลพลาซา จํากัด (มหาชน) ซึ่งมี
อัตราสวนราคาตอกําไรตอหุนอยูที่ 19.04 เทา ซึ่งทั้งสองบริษัทมีอัตราสวนราคาตอกําไรตอหุนสูง
กวาคาเฉลี่ยกลุมตัวอยางที่มีคาเทากับ 14.46 เทา ในขณะที่บริษัท ลากูนา รีสอรท แอนด โฮเท็ล 
จํากัด (มหาชน) มีอัตราสวนราคาตอกําไรตอหุนอยูที่ 4.15 เทา ซึ่งต่ํากวาคาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง  
 
แผนภาพที่ 48: แสดงอัตราสวนราคาตลาดตอมูลคาตามบัญชีของแตละบริษัทเทียบกับคาเฉลี่ย
กลุมตัวอยาง 
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     Avg. 1.38
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อัตราสวนราคาตลาดตอมูลคาตามบัญชี  (เทา) คาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง
 

 
        จากแผนภาพที่ 48 แสดงอัตราสวนราคาตลาดตอมูลคาตามบัญชีของแตละบริษัทเทียบกับ
คาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง ในป พ.ศ. 2550 พบวา บริษัท ดิ เอราวัณ กรุป จํากัด (มหาชน) มี
อัตราสวนราคาตลาดตอมูลคาตามบัญชีสูงสุดเทากับ 2.16 เทา และ บริษัท โรงแรมเซ็นทรัล
พลาซา จํากัด (มหาชน) ซึ่งมีอัตราสวนราคาตลาดตอมูลคาตามบัญชีอยูที่ 1.70 เทา ซึ่งทั้งสอง
บริษัทมีอัตราสวนราคาตลาดตอมูลคาตามบัญชีสูงกวาคาเฉลี่ยกลุมตัวอยางที่มีคาเทากับ 1.38 
เทา ในขณะที่บริษัท ลากูนา รีสอรท แอนด โฮเท็ล จํากัด (มหาชน) มีอัตราสวนราคาตลาดตอ
มูลคาตามบัญชีอยูที่ 0.28 เทา ซึ่งต่ํากวาคาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง 
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บทที่ 5 
สรุปผลการวจิัย อภิปรายผล และขอเสนอแนะ 

 
สรุปผล 
 
        การศึกษาผลการดําเนินงานของบริษัทในกลุมอุตสาหกรรมบริการหมวดธุรกิจการ
ทองเที่ยวและสันทนาการ ที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย มีวัตถุประสงคเพ่ือ
ศึกษาผลการดําเนินงานของแตละบริษัทในกลุมอุตสาหกรรมบริการหมวดธุรกิจการทองเที่ยว
และสันทนาการ ที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ โดยใชอัตราสวนทางการเงิน รวมทั้ง
เปรียบเทียบกับคาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง ในป พ.ศ. 2550 โดยศึกษาจากงบการเงินรวมของแตละ
บริษัทในป 2546 ถึง ป 2550 จากกลุมตัวอยางที่มีสินทรัพยรวมสูงสุด 3 บริษัทแรก คือ บริษัท 
ลากูนา รีสอรท แอนด โฮเท็ล จํากัด (มหาชน) บริษัท โรงแรมเซ็นทรัลพลาซา จํากัด (มหาชน) 
และบริษัท ดิ เอราวัณ กรุป จํากัด (มหาชน) ซึ่งมีผลการศึกษาสรุปไดดังน้ี 
          
        ดานสภาพคลอง บริษัท ลากูนา รีสอรท แอนด โฮเท็ล จํากัด (มหาชน) มีอัตราสวนสภาพ
คลองดีที่สุดเมื่อเทียบกับคาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง โดยทั้งอัตราเงินทุนหมุนเวียนและอัตราสวน
เงินทุนหมุนเร็วมีแนวโนมเพ่ิมสูงขึ้นเกือบทุกป เน่ืองจากการเพิ่มขึ้นของเงินสดจากการเพิ่มทุน 
ลูกหนี้จากธุรกิจอสังหาริมทรัพย สวนบริษัท โรงแรมเซ็นทรัลพลาซา จํากัด (มหาชน)  และ
บริษัท ดิ เอราวัณ กรุป จํากัด (มหาชน) มีคาต่ําคาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง  
 
        ดานความสามารถในการบริหารสินทรัพย พบวา บริษัท โรงแรมเซ็นทรัลพลาซา จํากัด 
(มหาชน)  มีอัตราสวนการหมุนของสินทรัพยรวมและอัตราสวนการหมุนของสินทรัพยถาวรสูง
ที่สุดและสูงกวาคาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง เนื่องจากการลงทุนเพ่ิมในที่ดิน อาคาร และอุปกรณของ
โครงการโรงแรมใหมรวมถึงการปรับปรุงโรงแรมเดิม และการขยายสาขาสําหรับธุรกิจอาหารและ
เครื่องดื่ม ในขณะที่อีกสองบริษัทมีคาต่ํากวาคาเฉลี่ยอุตสาหกรรม อัตราสวนการหมุนของสินคา
คงคลัง บริษัท ดิ เอราวัณ กรุป จํากัด (มหาชน) มีการบริหารสินคาคงคลังไดดีที่สุดและสูงกวา
คาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง ในขณะที่ระยะเวลาเก็บหน้ีเฉลี่ยจะเห็นไดวา บริษัท ลากูนา รีสอรท แอนด 
โฮเท็ล จํากัด (มหาชน) ใชระยะเวลาในการเรียกเก็บเงินจากลูกหนี้นานที่สุดและมากกวา
คาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง ในขณะที่อีกสองบริษัทมีระยะเวลาในการเก็บหน้ีเฉลี่ยไมเกิน 20 วัน 
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        ดานความสามารถในการบริหารหนี้สิน จะเห็นไดวา บริษัท ดิ เอราวัณ กรุป จํากัด 
(มหาชน) และ บริษัท โรงแรมเซ็นทรัลพลาซา จํากัด (มหาชน)  มีการจัดหาเงินทุนจากการกูยืม
สูง และสูงกวาคาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง ซึ่งอาจทําใหเกิดปญหาการขาดสภาพคลองในระยะยาว
รวมถึงอาจมีความเสี่ยงในการผิดนัดชําระหนี้ ในขณะที่บริษัท ลากูนา รีสอรท แอนด โฮเท็ล 
จํากัด (มหาชน) มีการกูยืมต่ําสุด สําหรับการชําระดอกเบี้ยจาย บริษัท โรงแรมเซ็นทรัลพลาซา 
จํากัด (มหาชน) และ ลากูนา รีสอรท แอนด โฮเท็ล จํากัด (มหาชน) มีความสามารถในการทํา
กําไรเพื่อนํามาชําระภาระดอกเบี้ยไดดีที่สุดและสูงกวาคาเฉลี่ยกลุมตัวอยางในทุกป ในขณะที่ 
บริษัท ดิ เอราวัณ กรุป จํากัด (มหาชน) มีคาต่ําสุดเนื่องจากดอกเบี้ยจายที่เพ่ิมขึ้นจากการกูยืม
เพ่ือนําไปลงทุน และเปนผลมาจากอัตราดอกเบี้ยที่เพ่ิมสูงขึ้นดวย 
  
        ดานความสามารถในการทํากําไร บริษัท ลากูนา รีสอรท แอนด โฮเท็ล จํากัด (มหาชน) 
และ บริษัท ดิ เอราวัณ กรุป จํากัด (มหาชน) มีผลตอบแทนจากกําไรสุทธิสูงกวาคาเฉลี่ยกลุม
ตัวอยาง แสดงวาทั้งสองบริษัทสามารถสรางผลตอบแทนจากยอดขายไดดี สวนอัตรา
ผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม บริษัท ลากูนา รีสอรท แอนด โฮเท็ล จํากัด (มหาชน) มีคาใน
อัตราสวนนี้สูงสุดและสูงกวาคาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง แสดงวาบริษัทสามารถสรางผลตอบแทนจาก
สินทรัพยที่มีอยูไดดี หรือสามารถใชประโยชนจากสินทรัพยไดอยางมีประสิทธิภาพ ในขณะที่ 
บริษัท ดิ เอราวัณ กรุป จํากัด (มหาชน) และ บริษัท โรงแรมเซ็นทรัลพลาซา จํากัด (มหาชน) 
สามารถสามารถสรางผลตอบแทนจากเงินลงทุนของผูถือหุนไดดี โดยมีอัตราผลตอบแทนตอ
สวนของผูถือหุนสูงกวาคาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง สวนอัตราผลตอบแทนจากการดําเนินงานตอ
สินทรัพย พบวา บริษัท ดิ เอราวัณ กรุป จํากัด มีคาสูงสุดและสูงกวาคาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง 
  
        ดานมูลคาทางการตลาด จะเห็นไดวาอัตราสวนราคาตอกําไรตอหุนของ บริษัท ดิ 
เอราวัณ กรุป จํากัด (มหาชน) และ บริษัท โรงแรมเซ็นทรัลพลาซา จํากัด (มหาชน) มีแนวโนม
เพ่ิมขึ้นและสูงกวาคาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง ซึ่งสอดคลองกับอัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน
ของทั้งสองบริษัทที่สูงกวาคาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง แสดงใหเห็นวานักลงทุนยินดีที่จะจายเงินเพ่ือ
ซื้อหุนของบริษัทในกลุมอุตสาหกรรมนี้ เพราะมีความเชื่อม่ันวาผลกําไรของบริษัทจะมีการ
ขยายตัวในอัตราที่สูง และมีแนวโนมที่จะเจริญเติบโต ในขณะที่บริษัท ลากูนา รีสอรท แอนด โฮ
เท็ล จํากัด (มหาชน) มีคาต่ํากวาคาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง สําหรับอัตราสวนราคาตลาดตอมูลคา
ตามบัญชี  บริษัท ดิ เอราวัณ กรุป จํากัด (มหาชน) และ บริษัท โรงแรมเซ็นทรัลพลาซา จํากัด 
(มหาชน) มีคาสูงกวา 1 เทา และ สูงกวาคาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง แสดงใหเห็นวาการบริหารงาน
ของบริษัททั้งสองมีแนวโนมเติบโตที่ดีเน่ืองจากราคาหุนในแตละปสูงกวามูลคามูลคาตามบัญชี 
โดยเฉพาะบริษัท โรงแรมเซ็นทรัลพลาซา จํากัด (มหาชน) มีแนวโนมที่อัตราสวนน้ีจะเพ่ิมสูงขึ้น  
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อภิปรายผล 
         
        จากผลการศึกษาพบวาในชวงครึ่งปแรกของป พ.ศ. 2546 อุตสาหกรรมทองเที่ยวไดรับ
ผลกระทบจากเหตุการณระเบิดที่เกาะบาหลีเม่ือเดือนตุลาคม พ.ศ. 2545 และมีการเตือนภัย
สําหรับนักทองเท่ียวที่จะเดินทางไปยังจังหวัดทองเที่ยวทางทะเลของไทย รวมถึงสถานการณ
สงครามในอิรัก ทําให จํานวนนักทองเที่ยวชาวยุโรปที่มักเดินทางทองเที่ยวในชวงฤดูกาล
ทองเที่ยวลดลงเปนจํานวนมาก นอกจากนี้ผลกระทบจากไวรัสซารส (SARS) ทําใหนักทองเที่ยว
ในภูมิภาคเอเชียตะวันออกเฉียงใตลดลงอยางเห็นไดชัด  
        ตอมาในป พ.ศ. 2547 จํานวนนักทองเที่ยวทั้งปเพ่ิมขึ้นจากป 2546 เน่ืองจากสถานการณ
ไวรัสซารส (SARS) ไดรับการแกไขทําใหธุรกิจโรงแรมในชวงสามไตรมาศแรก ดีขึ้น ถึงแมจะมี
สถานการณความไมสงบในสามจังหวัดชายแดนภาคใตก็ตาม ตอมาในชวงปลายป พ.ศ. 2547 
เกิดเหตุการณคลื่นยักษสึนามิพัดถลมชายฝงทะเลอันดามัน ทําใหธุรกิจโรงแรมและการทองเท่ียว 
รวมทั้งธุรกิจอสังหาริมทรัพยไดรับผลกระทบเปนอยางมาก  
        ป พ.ศ. 2548 มีนักทองเที่ยวตลอดทั้งป ประมาณ 11.7 ลานคน ซึ่งนอยกวาที่การทองเที่ยว
แหงประเทศไทย (ททท.) คาดการณไว เน่ืองจากการเกิดพิบัติภัยทางธรรมชาติ (สึนามิ) และ
เหตุการณไมสงบในสามจังหวัดภาคใต รวมถึงสภาพเศรษฐกิจในชวงนั้นที่ชะลอตัวจากความผัน
ผวนของราคาน้ํามัน ทําใหผลประกอบการของธุรกิจโรงแรมโดยรวมลดลงจากปกอน โดยเฉพาะ
โรงแรมทางแถบชายฝงอันดามัน 
        ในป พ.ศ. 2549 ผลประกอบการโดยรวมของอุตสาหกรรมทองเที่ยวดีขึ้นจากปกอน 
ถึงแมวาจะมีปจจัยที่มีผลกระทบกับการทองเที่ยวในประเทศ ไดแก ราคานํ้ามันที่เพ่ิมสูงขึ้น 
เหตุการณการกอการรายใน 3 จังหวัดชายแดนภาคใตที่เกิดขึ้นอยางตอเนื่อง เหตุการณความไม
สงบทางการเมือง การปฏิรูปการปกครองในเดือนกันยายน และเหตุการณระเบิดในกรุงเทพใน
ปลายป 2549 ซึ่งจะเห็นไดวา ปจจัยดังกลาวมีผลกระทบตอการทองเที่ยวไมมากนัก และเปน
เพียงผลกระทบระยะสั้นเทานั้น  
        ตอมาในป พ.ศ. 2550 ในชวงตนปธุรกิจโรงแรมในกรุงเทพฯไดรับผลกระทบโดยตรงจาก
เหตุระเบิดกลางกรุงเทพในชวงวันปใหม การสํารองหองและจัดประชุมสัมมนาตางๆ ถูกยกเลิก 
นักทองเที่ยวที่เปนกลุมลูกคาธุรกิจเสียความเชื่อม่ันในมาตรการการรักษาความปลอดภัยใน
กรุงเทพ ตอมาในชวงครึ่งปหลังปจจัยทางการเมืองเริ่มมีแนวโนมที่ดีขึ้น  ทําใหนักทองเที่ยวเกิด
ความเชื่อม่ันในความปลอดภัยสงผลใหธุรกิจโรงแรมและทองเที่ยวมีผลประกอบการที่ดีขึ้น 
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ขอเสนอแนะ 
 

        จากการศึกษาผลการดําเนินงานของบริษัทในกลุมอุตสาหกรรมบริการหมวดธุรกิจการ
ทองเที่ยวและสันทนาการ พบวา มีการจัดหาเงินทุนจากการกูยืมในสัดสวนที่สูงเพ่ือใชในการ
ขยายธุรกิจ  ซึ่งอาจทําใหเกิดปญหาการขาดสภาพคลองในระยะยาวรวมถึงอาจมีความเสี่ยงใน
การผิดนัดชําระหนี้ได ผูบริหารควรวางแผนในการจัดหาเงินทนุอยางรอบคอบ  

สําหรับการศึกษาครั้งตอไป ควรเพิ่มเครื่องมือทางการเงินอ่ืนๆ ในการวิเคราะหงบการเงิน 
เชน การวิเคราะหการเคลื่อนไหวของเงินทุน การวิเคราะหงบกระแสเงินสด และควรนําขอมูลเชิง
คุณภาพตางๆ มาใชประกอบการศึกษาดวย เชนการวิเคราะห SWOT ของแตละบริษัท และการ
วิเคราะหความเสี่ยงเปนตน 
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ตารางงบการเงินของ 3 บริษัท ป 2546 – ป 2550 
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ประวัติผูวิจัย 

 

นางสาวนงนุช พิริยไพรวงศ เกิดเม่ือวันที่ 8 กันยายน 2520 สําเร็จการศึกษาปริญญาตรี 

คณะบัญชี สาขาการเงิน จากมหาวิทยาลัยหอการคาไทย เม่ือปการศึกษา 2541 และศึกษาตอ

ในระดับปริญญาบริหารธุรกิจมหาบัณฑิต สาขาวิชาการเงิน บัณฑิตวิทยาลัย  มหาวิทยาลัย

หอการคาไทย ปการศึกษา 2551 เขาทํางานที่บริษัท ซีเกท เทคโนโลยี (ประเทศไทย) จํากัด 

ตั้งแตป 2549 จนถึงปจจุบัน 
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