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หัวขอการศึกษาคนควาดวยตนเอง การวิเคราะหผลการดําเนินงานของบริษทัใน

กลุมอุตสาหกรรมบริการหมวดธุรกิจการ
ทองเที่ยวและสันทนาการ ที่จดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรพัยฯ 

ชื่อผูศึกษา นางสาวนงนุช พิริยไพรวงศ 

ปริญญา บริหารธุรกิจมหาบัณฑิต 

สาขาวิชา การเงิน 
อาจารยที่ปรึกษา อาจารย ดร.วรรณรพี บานชื่นวิจิตร 
ปการศึกษา 2551 

 

 
 

บทคัดยอ 
 
        การศึกษาเรื่อง“การวิเคราะหผลการดําเนินงานของบริษัทในกลุมอุตสาหกรรมบริการหมวด
ธุรกิจการทองเที่ยวและสันทนาการ ที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ” มีวัตถุประสงคเพ่ือ
ศึกษาผลการดําเนินงานของแตละบริษัทในกลุมอุตสาหกรรมบริการหมวดธุรกิจการทองเที่ยว
และสันทนาการ ที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ ในชวงป พ.ศ. 2546 ถึง ป พ.ศ. 2550
รวมถึงเปรียบเทียบผลการดําเนินงานของแตละบริษัทกับคาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง ในป พ.ศ. 2550 
โดยใชวิธีการวิเคราะหอัตราสวนทางการเงิน ซึ่งใชขอมูลจากงบการเงิน ในชวงป พ.ศ. 2546 ถึง 
ป พ.ศ. 2550 โดยศึกษาบริษัทในกลุมตัวอยางจากบริษัทในอุตสาหกรรมฯที่มีมูลคาสินทรัพย
รวมในป พ.ศ. 2550 สูงสุด 3 บริษัทแรก 
        ผลการศึกษา พบวา ในดานสภาพคลองบริษัท ลากูนา รีสอรท แอนด โฮเท็ล จํากัด 
(มหาชน) มีอัตราสวนสภาพคลองดีที่สุดเม่ือเทียบกับคาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง ดานความสามารถใน
การบริหารสินทรัพย พบวา บริษัท โรงแรมเซ็นทรัลพลาซา จํากัด (มหาชน)  มีอัตราสวนการ
หมุนของสินทรัพยรวมและสินทรัพยถาวรสูงที่สุดและสูงกวาคาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง ในสวนของ
อัตราสวนการหมุนของสินคาคงคลัง บริษัท ดิ เอราวัณ กรุป จํากัด (มหาชน) มีการบริหารสินคา
คงคลังไดดีที่สุดและสูงกวาคาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง ระยะเวลาเก็บหนี้เฉลี่ยของ บริษัท ลากูนา รี
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จ 

สอรท แอนด โฮเท็ล จํากัด (มหาชน) ใชระยะเวลานานกวาคาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง ขณะที่อีกสอง
บริษัทไมเกิน 20 วัน ดานความสามารถในการบริหารหนี้สิน บริษัท ดิ เอราวัณ กรุป จํากัด 
(มหาชน) มีการจัดหาเงินทุนจากการกูยืมสูงสุด และสูงกวาคาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง สําหรับ
อัตราสวนแสดงความสามารถในการชําระดอกเบี้ย บริษัท โรงแรมเซ็นทรัลพลาซา จํากัด 
(มหาชน) มีคาดีที่สุดและสูงกวาคาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง ดานความสามารถในการทํากําไร บริษัท 
ลากูนา รีสอรท แอนด โฮเท็ล จํากัด (มหาชน) มีผลตอบแทนจากกําไรสุทธิและอัตรา
ผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมสูงสุดและสูงกวาคาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง ในขณะที่ บริษัท ดิ เอราวัณ 
กรุป จํากัด (มหาชน) สามารถสามารถสรางผลตอบแทนจากเงินลงทุนของผูถือหุนไดดี โดยมี
อัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุนสูงกวาคาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง รวมถึงอัตราผลตอบแทนจาก
การดําเนินงานตอสินทรัพย ที่มีคาสูงสุดและสูงกวาคาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง ดานมูลคาทาง
การตลาด อัตราสวนราคาตอกําไรตอหุนของบริษัท ดิ เอราวัณ กรุป จํากัด (มหาชน) และ 
บริษัท โรงแรมเซ็นทรัลพลาซา จํากัด (มหาชน) มีแนวโนมเพ่ิมขึ้นและสูงกวาคาเฉลี่ยกลุม
ตัวอยาง ยกเวน บริษัท ลากูนา รีสอรท แอนด โฮเท็ล จํากัด (มหาชน) ที่มีคาต่ํากวาคาเฉลี่ย
อุตสาหกรรม สําหรับอัตราสวนราคาตลาดตอมูลคาตามบัญชี  บริษัท ดิ เอราวัณ กรุป จํากัด 
(มหาชน) และ บริษัท โรงแรมเซ็นทรัลพลาซา จํากัด (มหาชน) มีคาสูงกวา 1 เทา และ สูงกวา
คาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง  
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กิตติกรรมประกาศ 
 

        การศึกษาคนควาดวยตนเองเรื่องนี้ สําเร็จไดดวยความกรุณาจากอาจารย ดร.วรรณรพี  
บานชื่นวิจิตร อาจารยที่ปรึกษาการศึกษาคนควาดวยตนเอง ที่ไดใหความกรุณาแนะนํา ตรวจ
ตราและแกไขเนื้อหา ตลอดจนใหกําลังในการทําการศึกษาคนควาดวยตนเอง 
        ขอบคุณ คุณพอ-คุณแมและครอบครัวของขาพเจาที่ไดใหกําลังใจเสมอมา ตลอด
ระยะเวลาการทําการศึกษาคนควาดวยตนเอง และขอบคุณเจาหนาที่บัณฑิตวิทยาลัย ที่ไดให
ความชวยเหลือตลอดเวลาที่ไดศึกษาอยู และพี่ๆ เพ่ือนนักศึกษาปริญญาทุกทาน ที่ไดให
กําลังใจและความชวยเหลือตลอดมา 
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บทที่ 1 
บทนํา 

 
ความเปนมาและความสําคัญของปญหา 
 
        อุตสาหกรรมทองเท่ียวเปนอุตสาหกรรมที่มีความสําคัญตอภาคเศรษฐกิจของประเทศ 
เปนอุตสาหกรรมที่สรางรายไดใหกับประเทศเปนจํานวนมาก โดยในป 2550 ประเทศไทยมีดุล
การทองเที่ยวเกินดุลอยูที่ 447,306.48 ลานบาท เพ่ิมขึ้นจากป 2549 คิดเปนรอยละ 15.81 
แสดงดังตารางที่ 1  
 
ตารางที่ 1 : แสดงดุลการทองเที่ยว ป 2548-2550    หนวย: ลานบาท 

2550 2549 2548 
รายการ 

มูลคา % (+/-) มูลคา % (+/-) มูลคา % (+/-) 

รายไดจากการทองเท่ียว 547,781.81/P + 13.57 482,319.17 + 31.29 367,380.36 - 4.42 

รายจายจากการทองเท่ียว 100,475.33 + 4.57 96,084.81 + 19.03 80,723.05 - 3.75 

ดุลการทองเที่ยว 447,306.48/P + 15.81 386,234.36 + 34.74 286,657.31 - 4.60 

หมายเหตุ /P : ขอมูลเบ้ืองตน 
ที่มา: การทองเที่ยวแหงประเทศไทย (2550) 

 
        จากตารางที่ 1 จะเห็นไดวาดุลการทองเที่ยวป 2548 ลดลงจากป 2547 เนื่องจาก
เหตุการณธรณีพิบัติภัยและความไมสงบในสามจังหวัดชายแดนภาคใต ผลกระทบจากสึนามิทํา
ใหสถานการณการทองเที่ยวของไทยชะลอตัวลงอยางรุนแรง เน่ืองจากนักทองเที่ยวทั่วโลกอยู
ในภาวะตื่นกลัวกับความเสียหายที่ไมคาดคิดมากอน อยางไรก็ดี นักทองเที่ยวที่นิยมการ
ทองเที่ยวทางทะเลไดปรับเปลี่ยนพฤติกรรมหันมาเที่ยวทะเลแถบอาวไทยแทนทําใหการชลอตัว
ของรายไดไมสูงมากนัก   
 
        ในป 2550   มีนักทองเที่ยวชาวตางประเทศที่เดินทางเขาประเทศไทยทั้งสิ้นจํานวน 
14.46 ลานคน เพ่ิมขึ้นเพียงรอยละ 4.65 จากป 2549  ซึ่งเปนผลจากปญหาทางการเมืองและ
ความวุนวายภายในประเทศตั้งแตชวงตนป 2550 สงผลใหนักทองเที่ยวขาดความเชื่อม่ันในการ
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เดินทางโดยเฉพาะในกลุมภูมิภาคเอเชียตะวันออก นอกจากนี้สภาพอากาศที่แปรปรวนและ
สภาพเศรษฐกิจของประเทศสหรัฐ-อเมริกา สงผลใหนักทองเที่ยวชาวตางประเทศเดินทางเขา
ประเทศไทยชะลอตัวลง แสดงดังตารางที่ 2  
 
ตารางที่ 2 : แสดงจํานวนนักทองเที่ยวระหวางประเทศที่เดินทางเขาประเทศไทย 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: การทองเที่ยวแหงประเทศไทย (2550) 

  
        สถานการณและเหตุการณที่เกิดขึ้นน้ี สงผลตอบรรยากาศการทองเที่ยวในประเทศไทย
ทําใหชาวตางชาติขาดความเชื่อม่ันที่จะมาทองเที่ยวในไทย กอใหเกิดผลกระทบกับธุรกิจ
ประเภทโรงแรมและบริษัทนําเที่ยวตางๆเปนอยางมาก รัฐบาลควรเรงจัดการกับปญหาการเมือง
ภายในประเทศ เพราะถายืดเยื้อจะสงผลกระทบในดานลบตออุตสาหกรรมทองเที่ยวอยางมาก 
ซึ่งจะทําใหประเทศสูญเสียรายไดในสวนน้ีอยางมหาศาล 
 
        สําหรับการศึกษาครั้งนี้เปนการศึกษาผลการดําเนินงานของบริษัทในกลุมอุตสาหกรรม
บริการหมวดธุรกิจการทองเที่ยวและสันทนาการ ที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ โดยใช
อัตราสวนทางการเงินในการวิเคราะหขอมูลทางการเงินของแตละบริษัท เพ่ือใหทราบถึง
แนวโนมของธุรกิจและเพื่อเปนขอมูลสําหรับนักลงทุนหรือผูสนใจนําไปพิจารณาประกอบการ
วางแผนและตัดสินใจในการลงทุน  
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วัตถุประสงคของการศึกษา 
 
        1.  เพ่ือศึกษาผลการดําเนินงานของแตละบริษัทในกลุมอุตสาหกรรมบริการหมวดธุรกิจ
การทองเที่ยวและสันทนาการ ที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ ในชวงป พ.ศ. 2546 ถึง ป 
พ.ศ. 2550 
        2.  เพ่ือศึกษาผลการดําเนินงานของแตละบริษัทในกลุมอุตสาหกรรมบริการหมวดธุรกิจ
การทองเที่ยวและสันทนาการ ที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ เปรียบเทียบกับคาเฉลี่ยกลุม
ตัวอยาง ในป พ.ศ. 2550 

 
ขอบเขตการวิจัย 
 
        การศึกษาครั้งนี้จะศึกษาผลการดําเนินงานของบริษัทในกลุมอุตสาหกรรมบริการหมวด
ธุรกิจการทองเที่ยวและสันทนาการ ที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ โดยใชขอมูลทางการเงนิ
ในชวงป พ.ศ.2546 ถึง ป พ.ศ. 2550 ใชเครื่องมือทางการเงิน คือ การวิเคราะหอัตรารอยละของ
แนวโนม และ อัตราสวนทางการเงิน เพ่ือเปรียบเทียบผลการดําเนินงานของแตละบริษัทในชวง
ป พ.ศ. 2546 - พ.ศ. 2550 และเปรียบเทียบผลการดําเนินงานของแตละบริษัทกับคาเฉลี่ยกลุม
ตัวอยาง ในป พ.ศ. 2550  
 
คํานิยามศัพท 
 
        การวิเคราะหทางการเงิน หมายถึง การพิจารณาสภาพการบริหารงานของธุรกิจจาก
เอกสารทางการเงิน ซึ่งจะแสดงขอมูลในรูปของตัวเลข 
 
        งบการเงิน หมายถึง รายงานทางการเงินที่กิจการจัดทําขึ้น เพ่ือรายงานสถานะทางการ
เงิน ณ จุดใดจุดหนึ่งของเวลา และ การดําเนินงานในชวงใดชวงหนึ่งของเวลาในอดีต ซึ่ง
ประกอบดวย งบกําไรขาดทุน งบดุล งบกําไรสะสม งบกระแสเงินสด และหมายเหตุประกอบงบ
การเงิน 
 
        อัตราสวนทางการเงิน หมายถึง การนํารายการในงบการเงินตั้งแตสองรายการขึ้นไปมา
เปรียบเทียบกัน เพ่ือใหเกิดความสัมพันธระหวางรายการนั้นๆ ซึ่งอาจออกมาในรูปของ
อัตราสวนหรือในรูปของอัตรารอยละ หรือในรูปของจํานวนครั้งหรือจํานวนรอบแมกระทั่งออกมา
ในรูปของระยะเวลา เปนตน 
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ประโยชนทีค่าดวาจะไดรบั 
 
        1.  ทราบถึงความสามารถในการดําเนินงานของแตละบริษัทในกลุมอุตสาหกรรมบริการ
หมวดธุรกิจการทองเที่ยวและสันทนาการ ในชวงป พ.ศ. 2546 – ป พ.ศ. 2550 
        2.  ทราบถึงความสามารถในการดําเนินงานของแตละบริษัทเปรียบเทียบกับคาเฉลี่ย 
กลุมตัวอยาง ในป พ.ศ. 2550 
        3.  เปนแนวทางสําหรับนักลงทุนใชประกอบการตัดสินใจในการเลือกลงทุน  
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บทที่ 2 
แนวคิดทฤษฎีและงานวิจยัที่เก่ียวของ 

 
        การศึกษาเรื่องการวิเคราะหผลการดําเนินงานของบริษัทในกลุมอุตสาหกรรมบริการ
หมวดธุรกิจการทองเที่ยวและสันทนาการ ที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ” มีแนวคิดทฤษฎี
และงานวิจัยที่เกี่ยวของ โดยแบงออกเปน 3 สวน ดังนี้ 

1. การวิเคราะหอัตรารอยละของแนวโนม 
2. การวิเคราะหอัตราสวนทางการเงิน 
3. งานวิจัยที่เกี่ยวของ 

 
การวิเคราะหอัตรารอยละของแนวโนม  

 
        เพชรี ขุมทรัพย (2546: 87-104) กลาววาการใชการวิเคราะหอัตรารอยละของแนวโมใน
การวิเคราะหแนวโนม เพ่ือเปนการพิจารณาแนวโนมหรือทิศทางของรายการตางๆ ที่ปรากฏใน
งบการเงิน การวิเคราะหลักษณะนี้ตองใชงบการเงินของชวงเวลาหลาย ๆ ปตอเน่ืองกัน สวนจะ
ใชปใดเปนปฐานขึ้นอยูกับการวิเคราะห ตัวเลขที่ไดจะชี้ใหเห็นวารายการนั้นมีแนวโนมสูงขึ้น 
ยังคงอยูในลักษณะเดิมไมเปลี่ยนแปลง หรือมีแนวโนมลดลง การศึกษาแนวโนมตองอาศัยขอมูล
ทางการเงินตอเน่ืองกันเปนเวลาหลาย ๆ ป สําหรับการวิเคราะหแนวโนม (Trend Analysis) มี 
2 ลักษณะ คือ  
        1.  การวิเคราะหแนวโนมจากขอมูลเดิม เปนการศึกษาแนวโนมจากขอมูลที่ให มา
โดยตรง เชน จํานวนเงินมีหนวยเปนบาท น้ําหนักมีหนวยเปนกิโลกรัม เปนรายปหรือรายเดือน 
หรือชวงฤดูกาล แลวแตตองการดูแนวโนม แลวสรุปวารายการดังกลาวมีแนวโนมสูงขึ้นหรือ
ลดลง และการที่มีแนวโนมสูงขึ้นหรือลดลงเปนผลดีหรือผลเสียอยางไร  
        2.  การวิเคราะหอัตรารอยละของแนวโนม แบงการวิเคราะหออกได 2 วิธี คือ การ
วิเคราะหอัตรารอยละของปฐาน (Simple base horizontal trend analysis) และ การวิเคราะห
อัตรารอยละของปฐานเคลื่อนที่ (Progressive year horizontal trend analysis)  
    2.1  การวิเคราะหอัตรารอยละของปฐาน วิธีนี้จะใชปใดปหน่ึงเปนปฐานเพียงปเดียว 
เทียบปดังกลาวใหเปนรอย แลวนําขอมูลปอ่ืนๆ ซึ่งเปนรายการเดียวกันเทียบกับมาสูปฐานทุกป 
ตลอดชวงเวลาที่ตองการวิเคราะห ซึ่งสามารถคํานวณไดจากสูตร ดังนี้  
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อัตรารอยละของปที่ตองการหา =  ขอมูลตัวเลขปที่ตองการหา     x 100 
           ขอมูลตวัเลขปฐาน  

    
2.2  การวิเคราะหอัตรารอยละของปฐานเคลื่อนที่ หรืออัตราการเพิ่ม ซึ่งคํานวณเปน

อัตรารอยละของการเพิ่มหรือลดของรายการนั้นๆ ในแตละชวงเวลาที่ผานมา ซึ่งสามารถ
คํานวณไดจากสูตรดังนี้  

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

    X t-1       
 

กําหนดให g
t   

 คือ  อัตราเพิ่มหรือลดของปที่ตองการหา  

X
1 
 คือ  ขอมูลตวัเลขของรายการตามปที่ตองการหา  

X 
t-1  

คือ  ขอมูลตวัเลขของรายการกอนปที่ตองการหา  

 
การวิเคราะหอัตราสวนทางการเงิน  

 
        การวิเคราะหอัตราสวนทางการเงิน (Financial Ratio) เริงรัก จําปาเงิน (2543: 34-53) ได
ใหความหมายไววา เปนการนํารายการในงบการเงินตั้งแต 2 รายการขึ้นไปมาเปรียบเทียบกัน
ในรูปของสัดสวน และสามารถนําขอมูลไปใชในการวิเคราะหทางการเงินซงจะทําใหทราบผลที่
ชัดเจนขึ้น อัตราสวนที่สําคัญแบงออกเปน 5 ประเภทคือ อัตราสวนวัดสภาพคลอง อัตราสวนวัด
ความสามารถในการบริหารสินทรัพย อัตราสวนวัดความสามารถในการบริหารหนี้สิน อัตราสวน
วัดความสามารถในการทํากําไร และอัตราสวนแสดงมูลคาทางการตลาด การอานคาอัตราสวน
แตละชนิดนั้นใหพิจารณาจากประเภทของอัตราสวน บางประเภทคาสูงถือวาดี บางประเภทคา
ต่ําจึงจะดี โดยนําคาที่ไดเปรียบเทียบกับอัตราสวนเฉลี่ยของอุตสาหกรรมในประเทศนั้นๆ  
        1.  อัตราสวนวัดสภาพคลอง (Liquidity Ratios) เปนอัตราสวนใชวัดความสามารถในการ
จายภาระผูกพันทางการเงินระยะสั้นเม่ือครบกําหนดและคาใชจายจากการดําเนินงานของกิจการ
ขึ้นอยูกับแตละกิจการ  อัตราสวนสภาพคลองมี 2 อัตราสวนดังนี้  

1.1  อัตราสวนเงินทนุหมุนเวียน (Current Ratio) ใชวัดความสามารถในการชําระหนี้
ระยะสั้นของกิจการ แสดงถึงจํานวนเทาของสินทรัพยหมุนเวียนที่สามารถนําไปใชชําระหนี้ระยะ
สั้นได อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนควรมีคาสูงจึงจะดี เพราะแสดงวากิจการมีความสามารถใน
การชําระหนี้ระยะสั้นไดมาก 
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อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน (เทา)=  สินทรัพยหมุนเวียน  
                        หนี้สินหมุนเวียน  

 
1.2  อัตราสวนเงินทุนหมุนเร็ว (Quick Ratio) ใชวัดความสามารถในการจายชําระ

หน้ีสินระยะสั้นไดทันที โดยไมตองใชเงินทุนจากการขายสินคาคงเหลือ เน่ืองจากสินคาคงเหลือ
เปนสินทรัพยหมุนเวียนที่ใหสภาพคลองนอยที่สุด อัตราสวนนี้ควนจะมีคาสูงจึงจะดี เพราะแสดง
วากิจการมีความสามารถในการชําระหนี้ระยะสั้นไดมาก โดยไมตองใชเงินทุนจากการขายสินคา
คงเหลือ   

 
อัตราสวนเงินทุนหมุนเร็ว (เทา)  =  สินทรัพยหมุนเวียน – สินคาคงเหลือ 

หนี้สินหมุนเวียน  
  

 
        2.  อัตราสวนวัดความสามารถในการบริหารสินทรัพย (Asset Management Ratios) 
เปนอัตราสวนที่ใชวัดประสิทธิภาพในการบริหารสินทรัพยหรือการใชประโยชนจากสินทรัพยของ
กิจการ มีดังนี้ 

2.1  อัตราสวนการหมุนของสินทรัพยรวม (Total asset turnover) ใชวัดความสามารถ
ในการบริหารสินทรัพยรวม อัตราสวนนี้ควรมีคาสูงจึงจะดี เพราะแสดงใหเห็นมีประสิทธิภาพใน
การบริหารสินทรัพยที่ดี 

  
อัตราสวนการหมุนเวียนของสินทรัพยรวม (เทา) =     ยอดขายสุทธิ 

                    สินทรัพยรวม  
   

2.2  อัตราสวนการหมุนของสินทรัพยถาวร (Fixed asset turnover) ใชวัดความสามารถ
ในการบริหารสินทรัพยถาวร อัตราสวนน้ีควรมีคาสูงจึงจะดี เพราะแสดงใหเห็นมีประสิทธิภาพใน
การบริหารสินทรัพยถาวร 

 
 อัตราสวนการหมุนของสินทรัพยถาวร (เทา) =  ยอดขายสุทธิ 

        สินทรัพยถาวร   
     

2.3  อัตราสวนการหมุนของสินคาคงคลัง (Inventory turnover) บอกถึงความสามารถ
ในการบริหารสินคาคงคลังของกิจการ ใชวัดจํานวนครั้งที่กิจการขายสินคาหรือจํานวนครั้งที่
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กิจการซื้อสินคามาทดแทนระหวางป อัตราสวนน้ีควรมีคาสูงจึงจะดี เพราะแสดงใหเห็นวากิจการ
มีประสิทธิภาพในการบริหารสินคาคงคลังไดดี 
  

อัตราสวนการหมุนของสินคาคงคลัง (เทา) =    ยอดขายสุทธิ 
สินคาคงเหลือ 
 

2.4  ระยะเวลาเก็บหน้ีเฉลี่ย (Days sales outstanding) เปนอัตราสวนระหวางจํานวน
ลูกหนี้การคากับยอดขายตอวัน โดยแสดงใหเห็นวา การหมุนเวียนของลูกหนี้ 1 ครั้ง เร่ิมตั้งแต
ขายสินคาเปนเงินเชื่อจนเรียกเก็บหน้ีไดนั้น ใชระยะเวลานานเทาไร ถาจํานวนวันยิ่งนอย แสดง
วาลูกหนี้ยิ่งมีสภาพคลองสูง 

 
 ระยะเวลาเก็บหน้ีเฉลี่ย (วัน)  =        ลูกหนี้การคา 
               ยอดขายเฉลี่ยตอวัน 

 
        3.  อัตราสวนวัดความสามารถในการบริหารหนี้สิน (Debt Management Ratios) เปน
อัตราสวนที่ใชวัดโครงสรางการเงินวากิจการมีการจัดหาเงินลงทุนที่เกิดจากการกอหน้ีมากกวา
สวนของเจาของเทาไร สัดสวนของโครงสรางการเงินจะมีผลตอระดับความเสี่ยงและผลตอบแทน
ของกิจการ ถาสัดสวนการจัดหาเงินทุนจากการกอหน้ีสูง กิจการก็จะมีความเสี่ยงที่จะผิดนัด
ชําระหนี้สูง อัตราสวนน้ีใชวัดความออนแอทางการเงินที่เกิดจากการกอหนี้ของกิจการ 

3.1  อัตราสวนหนี้สินตอสินทรัพย (Debt Ratio) ใชวัดเงินลงทุนรวมของกิจการที่จัดหา
มาจากการกอหน้ี อัตราสวนน้ีมีคาต่ําจึงจะดี เพราะแสดงใหเห็นถึงสภาพคลองทางการเงินใน
ระยะยาวของกิจการ 

 
อัตราสวนหนี้สินตอสินทรัพย (%) =  หนี้สินรวม 

สินทรัพยรวม    
   

3.2  อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน (Debt to Equity Ratio) เปนอัตราสวนที่แสดง
วาสินทรัพยที่กิจการมีอยูนั้น ไดมาจากเจาหนี้กี่สวนและจากเจาของหรือผูถือหุนกี่สวน 
อัตราสวนน้ีควรมีคาต่ําจึงจะดี เพราะแสดงถึงสินทรัพยหรือเงินทุนสวนใหญของกิจการไดมาจาก
สวนของเจาของ 

 
อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน (%) = หนี้สินรวม  

           สวนของผูถือหุน  
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3.3  อัตราสวนแสดงความสามารถในการชําระดอกเบี้ย (Time Interest Earned Ratio) 

ใชวัดความสามารถในการทํากําไรเพื่อนํามาชําระภาระดอกเบี้ย เปนการวัดความสามารถของ
กิจการในการชําระหนี้ระยะยาว อัตราสวนนี้มีคาสูงจะดี เพราะแสดงวากิจการมีกําไรกอนหัก
ดอกเบี้ยจายและภาษีเงินไดมากพอตอการชําระดอกเบี้ยเงินกูระยะยาวได 

  
อัตราสวนแสดงความสามารถในการชําระดอกเบี้ย(เทา) = กําไรกอนหักดอกเบี้ยและภาษี

         ดอกเบี้ยจาย     
 

        4.  อัตราสวนวัดความสามารถในการทํากําไร  (Profitability Ratios) ใชวัดความสามารถ
ของกิจการในการหาผลตอบแทนจากการใชประโยชนจากสินทรัพยและสวนของเจาของ ใชวัด
ประสิทธิภาพในการดําเนินงานของบริษัทที่เกิดจากนโยบายและการตัดสินใจในเรื่องตางๆของ
ฝายบริหาร  

4.1  ผลตอบแทนจากกําไรสุทธิ (Profit Margin on Sales) แสดงถึงกําไรสุทธิที่ไดรับตอ
ยอดขาย อัตราสวนนี้ควรมีคาสูงจึงจะดี เพราะแสดงวากิจการสามารถสรางผลตอบแทนจาก
ยอดขายไดดี  
 ผลตอบแทนจากกําไรสุทธิ (%) =  กําไรสุทธิ   

        ยอดขายสุทธิ    
  
 

4.2  อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม (Return on total Assets: ROA) ใชวัดกําไรสุทธิ
เม่ือเทียบกับสินทรัพยรวมของกิจการ อัตราสวนนี้ควรมีคาสูงจึงจะดี เพราะแสดงวากิจการ
สามารถสรางผลตอบแทนจากสินทรัพยที่มีอยูไดดี หรือสามารถใชประโยชนจากสินทรัพยไดอยาง
มีประสิทธิภาพ  

 
 
อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม (%)   =  กําไรสุทธ ิ 
                       สินทรัพยรวม  
 

 4.3  อัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน (Return on Equity: ROE) ใชวัดกําไรสุทธิ
เม่ือเทียบกับสวนของผูถือหุน อัตราสวนนี้ควรมีคาสูงจึงจะดี เพราะแสดงวากิจการสามารถสราง
ผลตอบแทนจากเงินลงทุนของผูถือหุนไดดี 
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อัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน (%) =  กําไรสุทธิ 
สวนของผูถือหุน  

 
 4.4  อัตราผลตอบแทนจากการดําเนินงานตอสินทรัพย (Basic Earning Power) แสดงให
เห็นถึงประสิทธิภาพของสินทรัพยที่กอใหเกิดกําไร โดยไมคํานึงถึงผลกระทบของภาษีและ
ดอกเบี้ย อัตราสวนน้ีควนมีคาสูงจึงจะดี 

 
อัตราผลตอบแทนจากการดําเนินงานตอสินทรัพย (%) = กําไรกอนดอกเบี้ยและภาษ ี

สินทรัพยรวม  
 
        5.  อัตราสวนแสดงมูลคาทางการตลาด  (Market Value Ratios) แสดงความเชื่อม่ันของ
นักลงทุนในบริษัทนั้นๆ  
 5.1  อัตราสวนราคาตอกําไรตอหุน (Price / Earning Ratio) แสดงการเปรียบเทียบ
ระหวางราคาตลาดของหุนสามัญตอกําไรตอหุน คือเงินลงทุนทุก 1 บาทของกําไรตอหุนที่ผูถือหุน
จะไดรับมีมูลคาในตลาดขณะนั้นเปนกี่เทา ถาสูงแสดงวาบริษัทมีแนวโนมวาจะเจริญเติบโตใน
อนาคต ถาต่ําแสดงวาบริษัทมีความเสี่ยงสูง 

 
อัตราสวนราคาตอกําไรตอหุน (เทา) =  ราคาตลาดตอหุน 

    กําไรตอหุน  
 
 5.2  อัตราสวนราคาตลาดตอมูลคาตามบัญชี (Market / Book Ratio) แสดงสวนของ
เจาของที่ปรากฏตามมูลคาบัญชี ณ วันใดวันหน่ึง สําหรับผูถือหุนสามัญ 1 หุน ถา M/B มากกวา 
1.0 หมายถึงนักลงทุนยินดีจายเงินเพื่อซ้ือหุนสามัญในราคาที่สูงกวามูลคาตามบัญชี (book value)  

อัตราสวนราคาตลาดตอมูลคาตามบัญชี (เทา) = ราคาตลาดตอหุน 
     มูลคาตามบัญชีตอหุน 
 

มูลคาตามบัญชีตอหุน (บาท)   = สวนของผูถือหุนสามัญ 
     จํานวนหุน 
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งานวิจัยที่เก่ียวของ  
 
        สุภาภรณ มีเภตรา (2546) เร่ือง การวิเคราะหเปรียบเทียบอัตราสวนทางการเงินของ
บริษัทในอุตสาหกรรมกระเบื้องปูพ้ืนบุผนังเซรามิคในประเทศไทย โดยมีวัตถุประสงคเพ่ือ
วิเคราะหเปรียบเทียบอัตราสวนทางการเงินในแตละป เพ่ือดูแนวโนมของแตละกิจการ และเพ่ือ
วิเคราะหเปรียบเทียบอัตราสวนทางการเงินของแตละบริษัทเปรียบเทียบกับคาเฉลี่ย
อุตสาหกรรมกระเบื้องปูพ้ืนบุผนังในชวงระหวางป 2540 – 2545 โดยเลือกบริษัทที่มีขนาดใหญ
ในอุตสาหกรรมกระเบื้องปูพ้ืนบุผนังเซรามิค ทั้งสิ้นจํานวน 8 บริษัท ผลการวิจัย พบวา ในดาน
สภาพคลองและกระแสเงินสด บริษัท โรแยล ซิรามิค อุตสาหกรรม  จํากัด (มหาชน) มีอัตรา
สภาพคลองสูงกวาบริษัทอ่ืนในอุตสาหกรรมเดียวกัน แตมีกระแสเงินสดที่ต่ํา ดานความสามารถ
ในการบริหารสินทรัพย บริษัท ไทล ทอป อินดัสตรี้ จํากัด (มหาชน) มีอัตราสวนหมุนเวียนสินคา
คงเหลือดีที่สุด บริษัท เดอะ โสสุโก กรุป อินดัสตรี้ จํากัด (มหาชน) มีระยะเวลาในการเก็บหน้ี
สั้นสุด สวนการหมุนเวียนของสินทรัพยถาวรและสินทรัพยรวม บริษัท โสสุโก เซรามิค จํากัดมี
อัตราสวนที่สูงที่สุด ในดานความสามารถในการกอหน้ี พบวา บริษัท สหโมเสค อุตสาหกรรม 
จํากัด (มหาชน) และ บริษัท โรแยล ซิรามิค อุตสาหกรรม  จํากัด (มหาชน) มีปญหาขาดทุน
ตอเนื่องทําใหขาดทุนสะสมเกินสวนของผูถือหุนจึงทําใหอัตราสวนนี้ติดลบ บริษัท ไดนาสตี้ 
เซรามิค จํากัด (มหาชน) มีความสามารถในการจายชําระดอกเบี้ยสูงสุด บริษัท ไทล ทอป 
อินดัสตรี้ จํากัด (มหาชน) มีอัตราสวนกระแสเงินสดจากการดําเนินงานตอหนี้สินรวมดีที่สุด ดาน
ความสามมารถในการทํากําไร บริษัท ไดนาสตี้ เซรามิค จํากัด (มหาชน)  บริษัท ไทล ทอป 
อินดัสตรี้ จํากัด (มหาชน) และ บริษัท เซรามิคอุตสาหกรรมไทย จํากัด มีอัตรากําไรสุทธิ แล
ตอบแทนในสวนของผุถือหุนคอนขางสงูในกลุมอุตสาหกรรม และ บริษัท โสสุโก เซรามิค จํากัด 
ไมมีการประสบปญหาการขาดทุนเลย ดานมูลคาตลาด บริษัท ไทย-เยอรมัน จํากัด (มหาชน) 
ไดรับความเชื่อถือมากขึ้นหลังจากมีการลางผลขาดทุนสะสมออกในป 2543 ทําใหอัตราสวน
ราคาตลาดตอกําไรตอหุนเพ่ิมสูงขึ้น ในขณะที่อัตราสวนราคาตลาดตอหุนตอมูลคาตามบัญชีตอ
หุน ของบริษัท ไดนาสตี้ เซรามิค จํากัด (มหาชน)   มีอัตราสวนที่สูงที่สุด เน่ืองจากการแตกหุน 
สงผลใหราคาตลาดปรับตัวเพ่ิมขึ้น 
 
        สิริกุล  ทัพภะทัต (2547) ไดศึกษาเรื่องการศึกษาเปรียบเทียบอัตราสวนทางการเงินของ
ธุรกิจในอุตสาหกรรมขนาดกลางและขนาดยอมในอุตสาหกรรมสิ่งทอและเครื่องนุงหมโดยมี
วัตถุประสงคเพ่ือศึกษาอัตราสวนทางการเงินของกลุมธุรกิจขนาดกลางและขนาดยอมของบริษัท
ในอุตสาหกรรมสิ่งทอและเครื่องนุงหมเปรียบเทียบกับคาเฉลี่ยอุตสาหกรรม และเพ่ือศึกษา
ประสิทธิภาพในการทํากาํไรของธุรกิจขนาดกลางและขนาดยอม โดยใชเครื่องมือในการวิจัยคือ
อัตราสวนทางการเงิน 4 ประเภท  ไดแก อัตราสวนสภาพคลอง อัตราสวนแสดงประสิทธิภาพใน
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การบริหารสินทรัพย อัตราสวนแสดงประสิทธิภาพในการบริหารหนี้สิน และอัตราสวนแสดง
ประสิทธิภาพในการทํากําไร ผลการวิจัยพบวา กลุมบริษัทขนาดกลางจะมีคาของอัตราสวนทาง
การเงินทั้ง 4 ประเภท อยูในเกณฑดีที่สุดเม่ือเทียบกับกลุมขนาดเล็กและขนาดใหญ และมี
ประสิทธิภาพในการทํากําไรไดดีที่สุดเชนกัน หรือสามารถกลาวโดยรวมวา บริษัทที่
ทําการศึกษาและเปนตัวแทนของธุรกิจขนาดกลางและขนาดยอมในครั้งน้ีนั้น มีความสามารถใน
การดําเนินงานที่ดีเพียงพอที่จะอยูรอดได ถึงแมวาบางบริษัทจะมีปญหาดานการขาดสภาพ
คลองและปญหาผลตอบแทนที่ลดลง ตลอดจนปญหาการใชประโยชนจากเงินลงทุนหรือ
สินทรัพยไดไมเต็มที่ แตไมรุนแรงมากนัก ซึ่งหากธุรกิจขนาดกลางและขนาดยอมไดรับการ
สนับสนุนดานเงินทุนและดานอ่ืนๆที่จําเปนตอการบริหารงานแลว จะสามารถนําไปใชปรับปรุง
ดําเนินงานใหมีประสิทธิภาพเพิ่มขึ้น ตลอดจนนําไปใชลงทุนเพื่อขยายกิจการตอไป 
 
        กรกนก  วัฏิสุ (2548) ไดศึกษาเรื่องการวิเคราะหอัตราผลตอบแทน ความเสี่ยง และปจจัย
ที่มีผลกระทบตอราคาหลักทรัพยหมวดธุรกิจโรงแรมและบริการทองเที่ยว ในตลาดหลักทรัพย
แหงประเทศไทย โดยมีวัตถุประสงค1)เพ่ือศึกษาอัตราผลตอบแทนและความเสี่ยงจากการลงทุน
ในหลักทรัพยหมวดธุรกิจโรงแรมและบริการทองเที่ยว 2) เพ่ือศึกษาความสัมพันธระหวางอัตรา
ผลตอบแทนและความเสี่ยงจากการลงทุน โดยใชเสนตลาดหลักทรัพยเปนเคร่ืองมือในการ
แนะนํานักลงทุนวาควรซื้อหรือขาย 3)เพ่ือศึกษาปจจัยที่มีผลกระทบตอราคาหลักทรัพยหมวด
ธุรกิจโรงแรมและบริการทองเที่ยว ผลการวิจัยพบวา อัตราผลตอบแทนเฉลี่ยของตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทยและหลักทรัพยในหมวดธุรกิจโรงแรมและบริการทองเที่ยวเทากับ
รอยละ 1.76 และรอยละ 0.88 สําหรับความเสี่ยงเฉลี่ยเทากับรอยละ 8.66 และรอยละ 5.27 เม่ือ
พิจารณาเสนตลาดหลักทรัพยพบวาทั้ง 9 หลักทรัพยมีอัตราผลตอบแทนที่คาดวาจะไดรับมากวา
อัตราผลตอบแทนที่ผูลงทุนตองการแสดงวาทุกหลักทรัพยเปนหลักทรัพยที่สมควรลงทุน และ
การตัดสินใจลงทุนในหลักทรัพยควรพิจารณาจาก 4 ปจจัยคือ ดัชนีราคาหลักทรัพยหมวดธุรกิจ
โรงแรมและบริการทองเที่ยวในเดือนที่ผานมา อัตราเงินปนผลเฉลี่ย อัตราสวนราคาตอกําไรตอ
หุนเฉลี่ย และอัตราดอกเบี้ยเงินกูที่กําหนดระยะเวลแกลูกคาชั้นดีประกอบการตัดสินใจลงทุน
เพ่ือลดความเสี่ยงที่จะเกืดขึ้นจากการลงทุนในหลักทรัพยได 
 
        วิมาลา  ไลยโฆษิต (2548) ไดศึกษาเรื่องการวิเคราะหอัตราสวนทางการเงินของธุรกิจ
โรงแรมและรีสอรทในเขตจังหวัดสุราษฎรธานี โดยมีวัตถุประสงคเพ่ือวิเคราะหอัตราสวนทาง
การเงินของธุรกิจโรงแรมและรีสอรทในเขตจังหวัดสุราษฎรธานี และเพ่ือวิเคราะหหาอัตราสวน
เฉลี่ย รวมถึงจุดแข็ง จุดออนทางการเงินของกลุมธุรกิจน้ี ผลการวิจัยพบวาธุรกิจโรงแรมและรี
สอรทในเขตจังหวัดสุราษฎรธานีบริษัทมีอัตราสวนแสดงสภาพคลองอยูในเกณฑที่ดี มีอัตราสวน
แสดงหนี้สินอยูในเกณฑที่สูง และมีอัตราสวนที่แสดงผลการดําเนินงานโดยทั่วไปอยูในระดับที่
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นาพอใจ แตประสิทธิภาพในการทํากําไรอยูในเกณฑที่ต่ํา ผลที่ไดทําใหทราบวาจุดแข็งทางดาน
การเงินของกลุมอุตสาหกรรมนี้คือ การมีสภาพคลองทางการเงินที่ดี สวนจุดออนทางดาน
การเงินคือ กลุมธุรกิจนี้ยังมีความเสี่ยงทางดานการเงิน เนื่องจากมีหน้ีสินอยูในสัดสวนที่สูง 
รวมถึงมีศักยภาพในการทํากําไรอยูในเกณฑที่ไมสูงนัก          
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บทที่ 3 
วิธีการดําเนนิการวิจัย 

 
        การศึกษาการวิเคราะหผลการดําเนินงานของบริษัทในกลุมอุตสาหกรรมบริการ หมวด
ธุรกิจการทองเที่ยวและสันทนาการ ที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย มีวิธีการ
และแนวทางในการศึกษาดังตอไปน้ี 
 
ประชากรและกลุมตวัอยาง 
  
        การศึกษานี้เปนการวิเคราะหผลการดําเนินงานของบริษัทในกลุมอุตสาหกรรมบริการ 
หมวดธุรกิจการทองเที่ยวและสันทนาการ ที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย โดย
มีประชากรทั้งหมด จํานวน 15 บริษัท มีมูลคาสินทรัพยรวม ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2550 เทากับ 
92,016,285,340.03 บาท โดยใหบริษัทที่มีมูลคาสินทรัพยรวมสูงสุด 3 อันดับแรกเปนกลุม
ตัวอยาง ซึ่งมีมูลคารวมเทากับ 47,085,424,538.00 บาท คิดเปนรอยละ 51.17 ของมูลคา
สินทรัพยรวมของประชากรทั้งหมด โดยทําการเก็บขอมูลผลการดําเนินงานยอนหลัง 5 ป เริ่ม
ตั้งแตป พ.ศ. 2546 ถึง  
ป พ.ศ. 2550         
        รายชื่อของบริษัทในกลุมอุตสาหกรรมบริการ หมวดธุรกิจการทองเที่ยวและสันทนาการที่
จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ที่ใชเปนกลุมตัวอยางในการศึกษามีดังนี้ 

 
ชื่อบริษัท               ชื่อยอ 

         
1. บริษัทลากูนา รีสอรท แอนด โฮเท็ล จํากัด (มหาชน)    LRH 
2. บริษัทโรงแรมเซ็นทรัลพลาซา จํากัด (มหาชน)      CENTEL 
3. บริษัท ดิ เอราวัณ กรุป จํากัด (มหาชน)     ERAWAN 
 
 
 
 
 

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



 

 

เครื่องมือที่ใชในการวิจัย 
         
        การศึกษาการวิ เคราะหความสามารถในการดําเนินงานของของบริษัทในกลุม
อุตสาหกรรมบริการหมวดธุรกิจการทองเที่ยวและสันทนาการใช การวิเคราะหอัตรารอยละของ
แนวโนม และการวิเคราะหอัตราสวนทางการเงิน เปนเครื่องมือในการศึกษา ดังนี้     
         
 การวิเคราะหอัตรารอยละของแนวโนม  
          1.  การวิเคราะหอัตรารอยละของปฐาน (Simple base horizontal trend analysis)  
  
 การวิเคราะหอัตราสวนทางการเงิน 
          1.  อัตราสวนวัดสภาพคลอง (Liquidity Ratios) 
 1.1  อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน (Current Ratio) 
 1.2  อัตราสวนเงินทุนหมุนเร็ว (Quick Ratio) 
          2.  อัตราสวนวัดความสามารถในการบริหารสินทรัพย (Asset Management Ratios) 

  2.1  อัตราสวนการหมุนของสินทรัพยรวม (Total asset turnover) 
            2.2  อัตราสวนการหมุนของสินทรัพยถาวร (Fixed asset turnover) 
 2.3  อัตราสวนการหมุนของสินคาคงคลัง (Inventory turnover) 
 2.4  ระยะเวลาเก็บหน้ีเฉลีย่ (Days sales outstanding) 
          3.  อัตราสวนวัดความสามารถในการบริหารหนี้สิน (Debt Management Ratios) 
 3.1  อัตราสวนหนี้สินตอสินทรัพย (Debt Ratio) 
 3.2  อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน (Debt to Equity Ratio) 
 3.3  อัตราสวนแสดงความสามารถในการชําระดอกเบีย้ (Time Interest Earned  
        Ratios) 
          4.  อัตราสวนวัดความสามารถในการทํากําไร  (Profitability Ratios) 
 4.1  ผลตอบแทนจากกําไรสุทธิ (Profit Margin on Sales) 
 4.2  อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม (Return on total Assets: ROA) 
 4.3  อัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน (Return on Equity: ROE) 
 4.4  อัตราผลตอบแทนจากการดําเนินงานตอสินทรัพย (Basic Earning Power) 
          5.  อัตราสวนแสดงมูลคาทางการตลาด  (Market Value Ratios) 
 5.1  อัตราสวนราคาตอกําไรตอหุน (Price / Earning Ratio) 
 5.2  อัตราสวนราคาตลาดตอมูลคาตามบัญชี (Market / Book Ratio) 
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การเก็บรวบรวมขอมูล 
 
        การศึกษาครั้งน้ีไดทําการเก็บรวบรวมขอมูลจากแหลงขอมูลทุติยภูมิ (Secondary Data) 
โดยทําการเก็บรวบรวมขอมูลจากตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย เชน รายงานประจําป งบ
การเงินและขอมูลทั่วไปของบริษัท  

 
การวิเคราะหขอมูล  
   
        การศึกษานี้เปนการวิเคราะหเชิงพรรณนา (Descriptive Research) และการวิเคราะห
ขอมูลเชิงปริมาณ โดยการคํานวณการวิเคราะหอัตรารอยละของแนวโนมและอัตราสวนทางการ
เงิน ซึ่งรวบรวมขอมูลทางการเงินจากรายงานทางการเงิน ซึ่งเปนรายงานงบการเงินประจําป
ของบริษัทในกลุมอุตสาหกรรมบริการ หมวดธุรกิจการทองเที่ยวและสันทนาการ ในชวง
ระยะเวลา 5 ป ระหวาง ป พ.ศ. 2546 – ป พ.ศ. 2550 โดยทําการเปรียบเทียบอัตราสวน
ทางการเงินใน 2 ลักษณะคือ การวิเคราะหเปรียบเทียบอัตราสวนทางการเงินของแตละบริษัท
ในชวง ป พ.ศ. 2546 – ป พ.ศ. 2550  และ การวิเคราะหเปรียบเทียบอัตราสวนทางการเงินของ
แตละบริษัทเปรียบเทียบกับคาเฉลี่ยของกลุมตัวอยาง ในป พ.ศ. 2550 
 
การนําเสนอขอมูล 
  
        การศึกษาในครั้งนี้จะนําเสนอขอมูลการศึกษาและการวิเคราะหขอมูลในรูปแบบตาราง
เปรียบเทียบ กราฟแสดงแนวโนม พรอมบรรยายผลการศึกษา โดยแบงเปน 3 สวนคือ  
        1.  การวิเคราะหอัตรารอยละของแนวโนมของรายการตางๆในงบการเงินโดยใชขอมูล
ทางการเงินของแตละบริษัท ตั้งแตป พ.ศ. 2546 ถึง ป พ.ศ. 2550 
        2.  การวิเคราะหผลการดําเนินงานโดยเปรยีบเทียบอัตราสวนทางการเงินของแตละบริษัท
ในกลุมอุตสาหกรรมบริการหมวดธุรกิจการทองเที่ยวและสันทนาการ ที่จดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพยฯ ในชวงป พ.ศ. 2546 ถึง ป พ.ศ. 2550 
        3.  การวิเคราะหผลการดําเนินงานโดยเปรียบเทียบอัตราสวนทางการเงินของแตละบริษัท
ในกลุมอุตสาหกรรมบริการหมวดธุรกิจการทองเที่ยวและสันทนาการ ที่จดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพยฯ กับคาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง ในป พ.ศ. 2550 
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กรอบแนวคิดที่ใชในการศึกษา 
 

 
    
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 

 

การวิเคราะหผลการดําเนินงานของบริษัทในกลุมอุตสาหกรรมบริการหมวดธุรกิจการ
ทองเท่ียวและสันทนาการ ที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ 

1. วิเคราะหอัตรารอยละของแนวโนม 
2. อัตราสวนทางการเงิน 5 ประเภท 

- อัตราสวนวัดสภาพคลอง 
- อัตราสวนวัดความสามารถในการบริหารสินทรัพย 
- อัตราสวนวัดความสามารถในการบริหารหนี้สิน 
- อัตราสวนวัดความสามารถในการทํากําไร   
- อัตราสวนแสดงมูลคาทางการตลาด 

วิเคราะหอัตรารอยละ
ของแนวโนม  

 

วิเคราะหผลการ
ดําเนินงานของแตละ
บริษัทเปรียบเทียบกับ
คาเฉล่ียกลุมตัวอยาง 
ในป พ.ศ. 2550 

 
ประโยชนที่คาดวาจะไดรับ 

 

เก็บรวบรวมขอมูลจากงบการเงินในชวงป พ.ศ. 2546 ถึง ป พ.ศ. 2550 

วิเคราะหผลการ
ดําเนินงานของแตละ

บริษัทในกลุมอุตสาหกรรม
ฯในชวงป พ.ศ. 2546 ถึง 

ป พ.ศ. 2550 

17

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 4 
ผลการวิเคราะหขอมูล 

 
        การศึกษาเรื่อง “การวิเคราะหผลการดําเนินงานของบริษัทในกลุมอุตสาหกรรมบริการ
หมวดธุรกิจการทองเท่ียวและสันทนาการ ที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ” รวบรวมขอมูล
จากงบการเงินบริษัทในกลุมอุตสาหกรรมฯ ที่มีมูลคาสินทรัพยรวมสูงสุด 5 อันดับแรก ต้ังแต ป 
พ.ศ. 2546 ถึง ป พ.ศ. 2550 โดยแบงผลการศึกษาออกเปน 2 สวนดังนี้  
        1.  การวิเคราะหผลการดําเนินงานของบริษัทในกลุมอุตสาหกรรมแตละบริษัท ในชวงป 
พ.ศ. 2546 ถึง ป พ.ศ. 2550 โดยวิธีอัตรารอยละของแนวโนม (Trend Analysis) และอัตราสวน
ทางการเงิน (Ratio Analysis) 
        2.  การวิเคราะหผลการดําเนินงานของแตละบริษัทในกลุมอุตสาหกรรมบริการหมวด
ธุรกิจการทองเที่ยวและสันทนาการ ที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ เปรียบเทียบกับคาเฉลี่ย
กลุมตัวอยาง ในป พ.ศ. 2550 
 
การวิเคราะหผลการดําเนินงานของบริษัทในกลุมอุตสาหกรรมแตละบริษัท ในชวงป 
พ.ศ. 2546 ถึง ป พ.ศ. 2550 โดยวิธีอัตรารอยละของแนวโนม (Trend Analysis) และ
อัตราสวนทางการเงิน (Ratio Analysis) 
 
บริษัท ลากูนา รีสอรท แอนด โฮเท็ล จํากัด (มหาชน)  (LRH)  

 
        บริษัท ลากูนา รีสอรท แอนด โฮเท็ล จํากัด (มหาชน) มีธุรกิจ ประกอบดวย ธุรกิจโรงแรม 
ธุรกิจพัฒนาอสังหาริมทรัพย และธุรกิจสํานักงานใหเชา โดยการลงทุนที่สําคัญสวนใหญจะอยู
ภายใตการดําเนินงานและการบริหารรีสอรทครบวงจรของ ลากูนา ภูเก็ต ซึ่งตั้งอยูบนเกาะภูเก็ต 
ในประเทศไทย รวมถึงการลงทุนในโรงแรมบันยัน ทรี กรุงเทพ และโรงแรมบันยัน ทรี ลิเจียง ใน
สาธารณรัฐประชาชนจีน 
 
การวิเคราะหอัตรารอยละของแนวโนม 
 

        การศึกษาการวิเคราะหอัตรารอยละของแนวโนม ใชวิธีการวิเคราะหอัตรารอยละของป
ฐาน เพ่ือพิจารณาแนวโนมหรือทิศทางของรายการตางๆในงบการเงิน โดยพิจารณาจาก งบดุล 
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และ งบกําไรขาดทุน ของบริษัท ลากูนา รีสอรท แอนด โฮเท็ล จํากัด (มหาชน)  ตั้งแตป พ.ศ. 
2546 ถึง ป พ.ศ. 2550 ดังแสดงในตารางภาคผนวกที่ 3 โดยใหป พ.ศ. 2546 เปนปฐาน โดยมี
รายละเอียดดังนี้ 
 
ดานรายได 
 
แผนภาพที่ 1: แสดงอัตรารอยละแนวโนมของรายไดเทียบกับปฐาน LRH 
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250.00%

ป

อัต
รา
รอ
ย
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เที
ย
บ
ป
 2

54
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รายได

รายได 100.00% 129.43% 104.80% 201.22% 233.61%

2546 2547 2548 2549 2550

 

         
        จากแผนภาพที่ 1 รายไดของบริษัท ลากูนา รีสอรท แอนด โฮเท็ล จํากัด (มหาชน) ในป 
พ.ศ. 2546 มีมูลคาเทากับ 3,059,137,061 บาท โดยในปนี้รายไดลดลงเปนผลตอเน่ืองจากป 
2545 ที่เกิดเหตุการณสงครามอิรักและการแพรระบาดของโรคซาร (SARS) สวนในชวงป พ.ศ. 
2547 ถึงป พ.ศ. 2550 รายไดมีแนวโนมเพ่ิมสูงขึ้น ยกเวนในป พ.ศ. 2548 มีการเปลี่ยนแปลง
ลดลงจากป พ.ศ. 2547 จากมูลคา 3,959,451,738 บาท ลดลงเหลือ 3,205,878,773 บาท 
เน่ืองจากรายไดของโรงแรมทั้ง 4 แหง ใน ลากูนา ภูเก็ต ลดลง จากการยกเลิกการจองหองพัก
เปนจํานวนมากภายหลังภัยพิบัติคลื่นยักษสึนามิในเดือนธันวาคม 2547   รวมถึงรายไดจากการ
ดําเนินงานของธุรกิจการขายอสังหาริมทรัพยที่ปรับลดลง 301 ลานบาท เนื่องจากตลาด
อสังหาริมทรัพยในภูเก็ตไดรับผลกระทบจากเหตุการณคลื่นยักษสึนามิเชนเดียวกัน รวมทั้งเปน
ผลมาจากภาวะของธุรกิจในชวงครึ่งปแรกของป 2548 ที่ไมดีนัก ทําใหมีการปรับอัตราคา
หองพักในราคาถูกเพื่อชวยสงเสริมการขายและกระตุนการฟนตัวของตลาด  แตภาวะของธุรกิจ
ถึงชวงปลายปยังนับวาต่ํากวาที่เคยเปนมาในปกอนหนา 
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        ในป พ.ศ. 2549 มีการเพิ่มขึ้นของอัตราการเขาพักและราคาหองพักถัวเฉลี่ยใน ลากูนา 
ภูเก็ต  สงผลใหรายไดจากการดําเนินงานของธุรกิจโรงแรมเพิ่มขึ้นเม่ือเปรียบเทียบกับป 2548 
ซึ่งเปนปที่ประสบเหตุการณธุรกิจตกต่ําอันเปนผลมาจากภัยพิบัตสิึนามิ รวมทั้งผลประกอบการ
ที่เพ่ิมขึ้นของธุรกิจการขายอสังหาริมทรัพย และธุรกิจขายสิทธิการพักในที่พักตากอากาศ จากป 
พ.ศ. 2548 ที่ 750,134,469 บาท เปน 2,327,817,464 บาท ในป พ.ศ. 2549 

        ในป พ.ศ. 2550 รายไดจากกิจการโรงแรมเพิ่มขึ้น 532 ลานบาท จากป พ.ศ. 2549  เปน
ผลจากรายไดของกลุมโรงแรมในลากูนา ภูเก็ต เพ่ิมขึ้น อัตราราคาหองพักโดยเฉลี่ยและอัตรา
การเขาพักเพิ่มขึ้นรอยละ 7 และรอยละ 13 ตามลําดับ เม่ือเทียบกับปกอน สวนรายไดจาก
กิจการพัฒนาอสังหาริมทรัพยเพ่ิมขึ้นประมาณ 491 ลานบาท โดยสวนใหญเปนผลจากรายได
จากการขายและการรับรูรายไดในโครงการใหม ๆ  
 
ดานคาใชจาย  
 
แผนภาพที่ 2: แสดงอัตรารอยละแนวโนมของคาใชจายเทียบกับปฐาน LRH 
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คาใชจาย

คาใชจาย 100.00% 120.91% 133.43% 201.25% 235.44%

2546 2547 2548 2549 2550

 

 
        จากแผนภาพที่ 2 คาใชจายของบริษัท ลากูนา รีสอรท แอนด โฮเท็ล จํากัด (มหาชน) 
ในชวงป พ.ศ. 2546 – ป พ.ศ. 2550 มีแนวโนมเพ่ิมสูงขึ้น โดยในป 2546 มีคาใชจายรวม
เทากับ 2,280,930,614 บาท ซึ่งบริษัทสามารถควบคุมคาใชจายไดดีในสถานการณที่ตอง
ประสบกับการลดลงของรายไดในธุรกิจโรงแรมในครึ่งปแรกจากเหตุการณสงครามอิรักและการ
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แพรระบาดของโรคซาร (SARS) ในชวงปลายป พ.ศ. 2545 โดยมีการวางแผนภาษีทําใหเกิดผล
ประโยชนจากภาษีเงินไดนิติบุคคล  และคาใชจายดอกเบี้ยต่ํากวาปที่แลว  สืบเน่ืองจากการ
ลดลงของยอดเงินกู และอัตราดอกเบี้ย สวนผลขาดทุนจากอัตราแลกเปลี่ยนจํานวน 22 ลาน
บาท เกิดจากการแข็งคาขึ้นของเงินสกุลบาทตลอดทั้งป 2546  
        ในป พ.ศ. 2547 การเพิ่มขึ้นของรายไดในปนี้ สงผลใหตนทุนการดําเนินงานเพิ่มสูงขึ้น
จากป 2546  โดยคาใชจายทางตรงของกิจการโรงแรมเพิ่มขึ้น 202 ลานบาท และตนทุนขายของ
กิจการพัฒนาอสังหาริมทรัพยเพ่ิมขึ้น 266 ลานบาท สวนคาใชจายในการขายและบริหารเพ่ิมขึ้น 
17 ลานบาท เปนผลมาจากการบริจาค และการใชจายในการตกลงระงับกรณีพิพาททาง
กฎหมาย รวมถึงการกันเงินสํารองไวเพ่ือการเสียภาษีและเบี้ยปรับตามที่มีการประเมินไวใน
ระหวางป สวนคาใชจายที่ลดลงเกิดจากการลดลงของผลขาดทุนจากอัตราแลกเปลี่ยนจํานวน 
14 ลานบาท เม่ือเทียบกับปที่ผานมา 
        ในป พ.ศ. 2548 คาใชจายทางตรงของกิจการโรงแรมเพิ่มขึ้น 247 ลานบาท  เปนการ
เพ่ิมขึ้นของคาใชจายของโรงแรมบันยัน ทรี กรุงเทพ สวนตนทุนขายของกิจการพัฒนา
อสังหาริมทรัพยลดลงเนื่องจากรายไดที่ลดลงจากการที่ตลาดอสังหาริมทรัพยในภูเก็ตไดรับ
ผลกระทบจากเหตุการณคลื่นยักษสึนามิ สวนคาใชจายในการขายและการบริหารเพิ่มขึ้น
ประมาณ 30 ลานบาท เปนผลมาจากการเพิ่มขึ้นของเงินเดือน คาจางและคาใชจายทาง
กฎหมาย   ทั้งนี้ คาใชจายทางกฎหมายที่เพ่ิมสูงขึ้นสวนใหญเกี่ยวของกับการซื้อบริษัท ไทยวา
พลาซา จํากัด  และจากการเรียกรองคาสินไหมทดแทนจากประกันภัยสําหรับความเสียหายซึ่ง
เกิดขึ้นกับทรัพยสินและการหยุดชะงักของธุรกิจอันสืบเน่ืองมาจากเหตุการณคลื่นยักษสึนามิ 
และกรณีพิพาทเกี่ยวกับที่ดิน ผลขาดทุนจากอัตราแลกเปลี่ยนจํานวน 38 ลานบาท สูงกวาป
กอนถึง 30 ลานบาท มีสาเหตุจากคาเงินบาทที่ออนคาลงในป 2548  
        ป พ.ศ. 2550 คาใชจายจากกิจการโรงแรมเพิ่มขึ้น 201 ลานบาท มีผลจากรายไดของกลุม
โรงแรมในลากูนา ภูเก็ต ตนทุนจากกิจการพัฒนาอสังหาริมทรัพยเพ่ิมขึ้น 514 ลานบาท เกิด
จากการรับรูตนทุนในโครงการใหม ๆ และตนทุนที่เพ่ิมจากการขยายธุรกิจตนทุนของกิจการให
เชาพื้นที่อาคารสํานักงานลดลง 34 ลานบาท เปนผลจากการลดลงของคาภาษีโรงเรือนและคา
เสื่อมราคาในสวนของพื้นที่สํานักงานเดิมในอาคารไทยวาทาวเวอร 2 ซึ่งอยูระหวางการปรับปรุง
พ้ืนที่เปนหองพักของโรงแรมและอพารทเมนท ซึ่งเปนสวนหนึ่งของการขยายโรงแรมบันยัน ทรี 
กรุงเทพ ในสวนของคาใชจายในการขายและบริหารเพิ่มขึ้น 94 ลานบาท เน่ืองจากการเพิ่มขึ้น
ของตนทุนพนักงาน คาที่ปรึกษาทางกฎหมายเกี่ยวกับการเรียกรองคาเสียหายจากภัยพิบัติสึนา
มิ และคาใชจายในการจัดงานฉลองครบรอบ 20 ปของ ลากูนา ภูเก็ต   
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ดานกําไรสุทธ ิ
 
แผนภาพที่ 3: แสดงอัตรารอยละแนวโนมของกําไรสุทธิเทียบกับปฐาน 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 ลากูนา รีสอรท แอนด โฮเท็ล จํากัด (มหาชน) 
ในชวงป พ.ศ. 2546 ถึงป พ.ศ. 2550 มีแนวโนมเพ่ิมสูงขึ้น ยกเวนในป 2548 ซึ่งเกิดผลขาดทุน 
19,779,741 บาท ลดลงจากปกอน 905 ลานบาท มีสาเหตุหลักมาจากผลขาดทุนจากการ
ดําเนินงานของโรงแรมทั้ง 4 แหงใน ลากูนา ภูเก็ต และธุรกิจการขายอสังหาริมทรัพยที่ไดรับ
ผลกระทบอยางรุนแรงจากธุรกิจทองเที่ยวในภูเก็ตที่ประสบกับภาวะขาลงภายหลังจาก
เหตุการณคลื่นยักษสึนามิในมหาสมุทรอินเดียที่เคลื่อนตัวเขาถลมภูเก็ตเม่ือวันที่ 26 ธันวาคม 
2547  
        ในป พ.ศ. 2549 กําไรสุทธิเพ่ิมขึ้นจากปกอน 1,132 ลานบาท เปน 1,112,877,149 บาท 
สาเหตุที่เพ่ิมขึ้น เน่ืองจากการฟนตัวของธุรกิจจากเหตุการณภัยพิบัติสึนามิซึ่งมีผลกระทบอยาง
รุนแรงตอธรุกิจการทองเที่ยวของภูเก็ต ในป 2548 รวมถึงผลประกอบการที่ดีมากจากธุรกิจการ
ขายอสังหาริมทรัพย และธุรกิจขายสิทธิการพักในที่พักตากอากาศ 
        ในป พ.ศ. 2550 มีกําไรสุทธิคิดเปน 1,289,567,404 ลานบาท เพ่ิมขึ้นจากปกอน 176 
ลานบาท เน่ืองจากรายไดจากกิจการโรงแรมและรายไดจากกิจการพัฒนาอสังหาริมทรัพย 
ตนทุนของกิจการใหเชาพื้นที่อาคารสํานักงานลดลง 34 ลานบาท  รวมถึงภาษีเงินไดลดลง 39 
ลานบาทเมื่อเทียบกับปกอน เปนผลจากการใชผลขาดทุนสะสม และความแตกตางในเรื่องของ
การรับรูรายไดตามสัญญาเชาของกิจการพัฒนาอสังหาริมทรัพยทางดานบัญชีและภาษี  
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ดานสินทรัพย  
 
แผนภาพที่ 4: แสดงอัตรารอยละแนวโนมของสินทรัพยเทียบกับปฐาน LRH 
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สินทรัพยรวม

สินทรัพยรวม 100.00 109.08 144.73 170.99 286.91

2546 2547 2548 2549 2550

       
         
        จากแผนภาพที่ 4 สินทรัพยรวม ของบริษัท ลากูนา รีสอรท แอนด โฮเท็ล จํากัด 
(มหาชน) ในชวงป พ.ศ. 2546 ถึงป พ.ศ. 2550 มีแนวโนมเพ่ิมสูงขึ้นทุกปโดยในป พ.ศ. 2547  
เพ่ิมขึ้นจากปกอนเน่ืองจาก การเพิ่มขึ้นของลูกหนี้จากการขายอสังหาริมทรัพย ซึ่งเปนไปตาม
นโยบายการรับรูรายไดจากการขายบานและที่ดิน และเพิ่มขึ้นจากลูกหนี้ในธุรกิจโรงแรม อัน
เนื่องจากผลการดําเนินงานของโรงแรมที่ดีขึ้นและนโยบายในการรับรูรายไดเกี่ยวกับยอดขาย
บานและที่ดิน   และสามารถเรียกเก็บหนี้ไดเร็วขึ้นเม่ือเทียบกับปกอน สวนที่ดิน อาคารและ
อุปกรณ เพ่ิมขึ้นเกิดจากการตีราคาที่ดิน และส่ิงปลูกสรางในป พ.ศ. 2547 และซื้อทรัพยสินอ่ืน
เพ่ิมขึ้น การเพิ่มขึ้นของตนทุนการพัฒนาอสังหาริมทรัพยในป พ.ศ. 2547 เน่ืองมาจากโครงการ
ตาง ๆ ของฝายขายอสังหาริมทรัพย ที่มีมากขึ้นในปนี้ 
        ในป พ.ศ. 2548 ลูกหนี้ลดลงเกิดจากการขายอสังหาริมทรัพยลดลง และ ลูกหนี้ของ
โรงแรมในลากูนา ภูเก็ตบางสวนที่ลดลง ในขณะที่ลูกหนี้ของโรงแรมบันยัน ทรี กรุงเทพ ที่ไดซื้อ
กิจการมาในเดือนมีนาคม 2548 เพ่ิมขึ้น ในสวนของที่ดิน อาคารและอุปกรณเพ่ิมขึ้น เกิดจาก
การซื้อบริษัท ไทยวาพลาซา จํากัด ซึ่งประกอบดวย โรงแรมบันยัน ทรี กรุงเทพน อาคารไทยวา 
1 และอาคารไทยวา 2  ตนทุนการพัฒนาอสังหาริมทรัพยในป 2548 เพ่ิมขึ้น เนื่องจากการ
กอสรางโรงแรม ลากูนา ฮอลิเดย คลับ และ การกอสรางโครงสรางของโครงการอสังหาริมทรัพย
เพ่ือขาย 
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        ในป พ.ศ. 2549 ลูกหนี้เพ่ิมขึ้นเนื่องจากรายไดจากการขายอสังหาริมทรัพยเพ่ิมขึ้น 
ตนทุนการพัฒนาอสังหาริมทรัพยเพ่ิมขึ้นเนื่องจากการกอสรางโครงการลากูนา ฮอลิเดย คลับ รี
สอรท เสร็จสมบูรณแลว ที่ดิน อาคารและอุปกรณ เพ่ิมขึ้นเกิดจากโรงแรมและบานพักในโรงแรม
บนัยัน ทรี ภูเก็ต ที่สรางเสร็จแลว และการซื้อพ้ืนที่อาคารสํานักงานเพิ่ม ในอาคารไทยวา 1 
        ในป พ.ศ. 2550 เงินสด ณ  วันที่ 31 ธันวาคม 2550 มีจํานวนเงิน 1,533 ลานบาท 
เพ่ิมขึ้น 445 ลานบาทจากปกอนเน่ืองจากมีเงินสดรับจากการเพิ่มทุน 820 ลานบาท มีการเบิก
เงินกูยืมระยะสั้นและระยะยาว 450  ลานบาท  ลูกหนี้เพ่ิมขึ้นเกิดจากการขายอสังหาริมทรัพย
และจํานวนสมาชิกจากการขายสิทธิการพักในที่พักตากอากาศเพิ่มขึ้น ตนทุนการพัฒนา
อสังหาริมทรัพยเพ่ิมขึ้นเนื่องจากโครงการลากูนา วิลเลจ โครงการบานพักดุสิต และโครงการบัน
ยัน ทรี เรสซิเดนท  สรางเสร็จสมบูรณแลว ที่ดิน อาคารและอุปกรณเพ่ิมขึ้นจากการรับรู
สวนเกินทุนจากการตีราคาที่ดินและอาคารในเดือนพฤศจิกายน 2550  
 
ดานหนี้สิน 
 
แผนภาพที่ 5: แสดงอัตรารอยละแนวโนมของหนี้สินเทียบกับปฐาน 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 ลากูนา รีสอรท แอนด โฮเท็ล จํากัด (มหาชน) 
ในชวงป พ.ศ. 2546 ถึงป พ.ศ. 2550 มีแนวโนมเพ่ิมสูงขึ้น โดยในป พ.ศ. 2547 ลดลงจากป
กอน เน่ืองจากมีการชําระคืนเงินกูยืมระยะยาวและเงินกูยืมระยะสั้น ตอมาในป พ.ศ. 2548 
เพ่ิมขึ้นเน่ืองจากมีการกูยืมเงินเพ่ือซ้ือกิจการบริษัท ไทยวาพลาซา จํากัด ซึ่งประกอบดวย 
โรงแรมบันยัน ทรี กรุงเทพ อาคารไทยวา 1 และอาคารไทยวา 2  และมีการกูยืมระยะสั้นเพ่ือกัน
ไวเปนกระแสเงินสดเพื่อใชในการบริหารงานหลังจากเกิดเหตุการณ คลื่นยักษสึนามิ  
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        ในป พ.ศ. 2549 เงินเบิกเกินบัญชีและเงินกูยืมระยะสั้นจากสถาบันการเงิน รวมถึงเงิน
กูยืมระยะยาวที่ถึงกําหนดชําระภายในหนึ่งปเพ่ิมสูงขึ้นจากปกอนเน่ืองจากเปนการกูยืมเพ่ือ
กอสรางโครงการลากูนา ฮอลิเดย คลับ รีสอรท โรงแรมบันยัน ทรี ลิเจียง และบานพักในโรงแรม
บันยัน ทรี ภูเก็ต ใหแลวเสร็จ และเพ่ือซ้ือพ้ืนที่อาคารสํานักงานเพ่ิม ในอาคารไทยวา 1 ตอมา
ในป พ.ศ. 2550 เงินกูยืมจากธนาคาร ลดลงจากปกอน เน่ืองจากมีการชําระคืนเงินกูยืม 

 
ดานสวนของผูถือหุน 
 
แผนภาพที่ 6: แสดงอัตรารอยละแนวโนมของสวนของผูถือหุนเทียบกับปฐาน LRH 
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สวนของผูถือหุน

สวนของผูถือหุน 100.00% 117.22% 114.04% 128.95% 284.10%

2546 2547 2548 2549 2550

 
         
        จากแผนภาพที่ 6 สวนของผูถือหุน ของบริษัท ลากูนา รีสอรท แอนด โฮเท็ล จํากัด 
(มหาชน) ในชวงป พ.ศ. 2546 ถึงป พ.ศ. 2550 มีแนวโนมเพ่ิมสูงขึ้น เน่ืองจากผลกําไรสะสม 
ยกเวนในป 2548 ที่มีการลดลง จากป 2547 เน่ืองจากในป 2548 มีผลขาดทุน ทําใหสวนของ
กําไรสะสมลดลง  
        ในป 2550 สวนของผูถือหุนเพิ่มขึ้นอยางมากเนื่องจากบริษัทมีการออกจําหนายหุนสามัญ
เพ่ิมเติมจาก 84,670,143 หุน เปน 211,675,358 หุน และสวนเกินทุนจากการตีราคาสินทรัพย
เพ่ิมขึ้นจากปกอน 8,079 ลานบาท รวมถึงสวนของผูถือหุนสวนนอยของบริษัทยอย เพ่ิมขึ้น 
346 ลานบาท ทําใหสวนของผูถือหุนในป 2550 เพิ่มขึ้นจากป 2548 จาก 8,581,650,482 บาท 
เปน 18,907,092,984 บาท   
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การวิเคราะหอัตราสวนทางการเงิน  
        
ตารางที่ 3: แสดงอัตราสวนทางการเงินของบริษัท ลากนูา รีสอรท แอนด โฮเท็ล จํากัด(มหาชน) 
ผลการวิเคราะหอัตราสวนทางการเงิน 2546 2547 2548 2549 2550 

1.  อัตราสวนวัดสภาพคลอง            

อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน (เทา) 1.01 1.40 0.91 1.23 1.38 

อัตราสวนเงินทุนหมุนเร็ว (เทา) 0.93 1.30 0.84 1.17 1.33 

            

2. อัตราสวนวัดความสามารถในการบริหารสินทรัพย            

อัตราสวนการหมุนของสินทรัพยรวม  (เทา) 0.35 0.42 0.25 0.41 0.29 

อัตราสวนการหมุนของสินทรัพยถาวร (เทา) 0.41 0.51 0.30 0.54 0.35 

อัตราสวนการหมุนของสินคาคงคลัง (เทา) 28.69 31.02 22.17 38.88 45.20 

ระยะเวลาเก็บหนี้เฉล่ีย (วัน) 69.98 79.11 92.30 66.20 95.05 

            

3. อัตราสวนวัดความสามารถในการบริหารหนี้สิน           

อัตราสวนหนี้สินตอสินทรัพย (%)  23.67  17.97  39.86  42.44  24.41  

อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน (%)  31.00  21.91  66.27  73.72  32.30  

อัตราสวนแสดงความสามารถในการชําระดอกเบี้ย  (เทา)  13.61  30.18  1.18  7.75  8.05  

            

4. อัตราสวนวัดความสามารถในการทํากําไร           

ผลตอบแทนจากกําไรสุทธิ  (%)  16.36  22.36  (0.62) 18.08  18.05  

อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม  (%)  5.74  9.31  (0.16) 7.47  5.16  

อัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน  (%)  7.52  11.35  (0.26) 12.97  6.82  

อัตราผลตอบแทนจากการดําเนินงานตอสินทรัพย  (%)  8.93  12.63  1.29  10.50  7.10  

            

5. อัตราสวนแสดงมูลคาทางการตลาด           

อัตราสวนราคาตอกําไรตอหุน (เทา) 8.33 4.54 (192.63) 6.24 4.15 

อัตราสวนราคาตลาดตอมูลคาตามบัญชี  (เทา) 0.63 0.52 0.50 0.81 0.28 

 
        อัตราสวนทางการเงนิของบริษัท ลากูนา รีสอรท แอนด โฮเท็ล จํากัด (มหาชน) ดังแสดง
ในตารางที่ 3 มีผลการวิเคราะหดังนี้  
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ดานอัตราสวนวัดสภาพคลอง 
 
แผนภาพที่ 7: แสดงอัตราสวนวัดสภาพคลอง LRH 
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อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน (เทา)

อัตราสวนเงินทุนหมุนเร็ว (เทา)

อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน
(เทา)

1.01 1.40 0.91 1.23 1.38

อัตราสวนเงินทุนหมุนเร็ว
(เทา)

0.93 1.30 0.84 1.17 1.33

2546 2547 2548 2549 2550

 
 

        จากแผนภาพที่ 7 อัตราสวนวัดสภาพคลอง ของ บริษัท ลากูนา รีสอรท แอนด โฮเท็ล 
จํากัด (มหาชน) ในชวงป พ.ศ. 2546 ถึง ป พ.ศ. 2550 พบวามีแนวโนมเพ่ิมสูงขึ้น โดยในป 
2547 อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนและอัตราสวนเงินทุนหมุนเร็วเพ่ิมขึ้นจากปกอนเนื่องจากเงิน
สดคงเหลือมากขึ้น  และมีการเพิ่มขึ้นของลูกหนี้การคา โดยเฉพาะลูกหนี้จากการขาย
อสังหาริมทรัพย  หนี้สินหมุนเวียนลดลงเนื่องจากมีการจายชําระคืนเงินกูระยะสั้น  
        ในป พ.ศ. 2548 อัตราสวนทั้งสองลดลงต่ํากวา 1 เน่ืองจากการเพิ่มขึ้นในเงินกูระยะสั้น
และเงนิกูยืมระยะยาวที่ถึงกําหนดชําระภายในหนึ่งป จากการกูยืมเงินเพ่ือซ้ือกิจการบริษัท ไทย
วาพลาซา จํากัด ซึ่งประกอบดวย โรงแรมบันยัน ทรี กรุงเทพน อาคารไทยวา 1 และอาคารไทย
วา 2  และมีการกูยืมระยะสั้นเพ่ือกันไวเปนกระแสเงินสดเพื่อใชในการบริหารงานหลังจากเกิด
เหตุการณ คลื่นยักษสึนามิ  
        ในป พ.ศ. 2549 และป พ.ศ. 2550 ทั้งสองอัตราสวนเพิ่มขึ้นจากป พ.ศ. 2548 เน่ืองจาก
การเพิ่มขึ้นในบัญชีเงินฝากธนาคาร ลูกหนี้การคา และตนทุนในการพัฒนาอสังหาริมทรัพย  
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ดานอัตราสวนวัดความสามารถในการบริหารสินทรัพย 
 
แผนภาพที่ 8: แสดงอัตราสวนวัดความสามารถในการบริหารสินทรัพย LRH 
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อัตราสวนการหมุนของสินทรัพยรวม  (เทา)

อัตราสวนการหมุนของสินทรัพยถาวร (เทา)

อัตราสวนการหมุนของสินคาคงคลัง (เทา)

ระยะเวลาเก็บหนี้เฉลี่ย (วัน)

อัตราสวนการหมุน
ของสินทรัพยรวม 
(เทา)

0.35 0.42 0.25 0.41 0.29

อัตราสวนการหมุน
ของสินทรัพยถาวร
(เทา)

0.41 0.51 0.30 0.54 0.35

อัตราสวนการหมุน
ของสินคาคงคลัง
(เทา)

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 อัตราสวนวัดความสามารถในการบริหารสินทรัพยของ บริษัท ลากูนา 
รีสอรท แอนด โฮเท็ล จํากัด (มหาชน) ในชวงป พ.ศ. 2546 ถึง ป พ.ศ. 2550 พบวามีแนวโนม
เพ่ิมขึ้นทุกป ยกเวนในป พ.ศ. 2548 ที่ทุกอัตราสวนลดลง  โดยอัตราสวนการหมุนของสินทรัพย
ถาวรและสินทรัพยรวมลดลงเปนผลมาจาก การซื้อบริษัท ไทยวาพลาซา จํากัด และ การ
ปรับปรุงโครงการตาง ๆ สวนระยะเวลาในการเก็บหน้ีเฉลี่ยไมดีนัก เพราะใชระยะเวลานานใน
การเรียกเก็บเงินจากลูกหนี้ โดยในป 2548 ใชระยะเวลาในการเก็บหนี้เฉลี่ย 92.30 วัน เปนผล
มาจากยอดลูกหนี้การคาที่ลดลง ที่ถึงแมวาจะรวมลูกหนี้ที่อยูในชวงฤดูกาลทองเที่ยว ที่ใกลเคยีง
กับสภาวะปกติกอนเกิดเหตุการณคลื่นยักษสึนามิแลวก็ตาม 
        ในป พ.ศ. 2549 อัตราสวนการหมุนของสินทรัพยถาวรและสินทรัพยรวมเพิ่มขึ้นเนื่องจาก
การเพิ่มขึ้นของรายได อัตราสวนการหมุนของสินคาคงคลังเพ่ิมขึ้นเน่ืองจากการเพิ่มขึ้นของ
ตนทุนทางตรงในป 2549 ซึ่งเปนไปในทํานองเดียวกันกับการเพิ่มขึ้นของรายได ระยะเวลาใน
การเก็บหน้ีเฉลี่ยดีขึ้นกวาปกอนเปนผลมาจากยอดรายไดที่สูงขึ้น 
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        ป พ.ศ. 2550 อัตราสวนการหมุนของสินทรัพยถาวรและสินทรัพยรวมลดลงจากปกอน
เปนผลมาจากการรับรูสวนเกินทุนจากการตีราคาสินทรัพยระหวางปเพ่ิมขึ้น อัตราสวนการหมุน
ของสินคาคงคลังเพิ่มขึ้นเนื่องจากการเพิ่มขึ้นของตนทุนทางตรงในป พ.ศ. 2550 ซึ่งเปนไปใน
ทํานองเดียวกันกับการเพิ่มขึ้นของรายไดในป 2550 สวนระยะเวลาในการเก็บหนี้เฉลี่ยเพ่ิมขึ้น
กวาปกอนเปนผลมาจากยอดรายไดจากธุรกิจอสังหาริมทรัพยที่สูงขึ้น ซึ่งเปนไปในทํานอง
เดียวกันกับการเพิ่มขึ้นของลูกหนี้การคาจากการจําหนายอสังหาริมทรัพย 
 
ดานอัตราสวนวัดความสามารถในการบริหารหนี้สิน 
 
แผนภาพที่ 9: แสดงอัตราสวนวัดความสามารถในการบริหารหนี้สิน LRH 
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อัตราสวนหนี้สินตอ
สินทรัพย (%) 

อัตราสวนหนี้สินตอสวน
ของผูถือหุน (%) 

อัตราสวนแสดง
ความสามารถในการชําระ
ดอกเบี้ย  (เทา) 

อัตราสวนหนี้สินตอ
สินทรัพย (%) 

23.67 17.97 39.86 42.44 24.41 

อัตราสวนหนี้สินตอ
สวนของผูถือหุน
(%) 

31.00 21.91 66.27 73.72 32.30 

อัตราสวนแสดง
ความสามารถในการ
ชําระดอกเบี้ย  (เทา)

13.61 30.18 1.18 7.75 8.05 

2546 2547 2548 2549 2550

 
 
        จากแผนภาพที่ 9 อัตราสวนวัดความสามารถในการบริหารหนี้สินของ บริษัท ลากูนา รี
สอรท แอนด โฮเท็ล จํากัด (มหาชน) ในป พ.ศ. 2547 พบวา ทั้งอัตราสวนหนี้สินตอสินทรัพย
และอัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุนลดลง เน่ืองจากการลดลงของเงินกูยืม และการเพิ่มขึ้น
ของสวนของผูถือหุนเน่ืองจากกําไรที่สูงขึ้นและราคาของที่ดิน อาคาร และอุปกรณที่เพ่ิมขึ้นจาก
การประเมินราคาใหม อัตราสวนแสดงความสามารถในการชําระดอกเบี้ยเพ่ิมขึ้นเปนอยางมาก
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เม่ือเปรียบเทียบกับปที่แลว เน่ืองจากกระแสเงินสดจากการดําเนินงานที่เพ่ิมขึ้น ประกอบกับ
ดอกเบี้ยที่ลดต่ําลง อันเปนผลมาจากเงินกูคงเหลือและอัตราดอกเบี้ยที่ลดลง  
        ในป พ.ศ. 2548 อัตราสวนหน้ีสินตอสินทรัพยและอัตราสวนหน้ีสินตอสวนของผูถือหุน
เพ่ิมขึ้นจากปกอน เนื่องจากการเพิ่มขึ้นของเงินกูยืมเพ่ือลงทุนในบริษัท ไทยวาพลาซา จํากัด 
และใชในการกอสรางโครงการตางๆ ซึ่งเปนสาเหตุใหญในการกูยืมเงิน สําหรับอัตราสวนแสดง
ความสามารถในการชําระดอกเบี้ยเพ่ิมขึ้นเม่ือเปรียบเทียบกับปที่แลว เน่ืองจากยอดเงินกู
คงเหลือที่สูงขึ้น และอัตราดอกเบี้ยที่สูงขึ้น เปนผลทําใหดอกเบี้ยจายเพิ่มขึ้น สวนเงินสดจาก
การดําเนินงานลดลง เกิดจากกําไรจากการดําเนินงานลดลง อันเปนผลมาจากการเกิดเหตุการณ
คลื่นยักษสึนามิ  
        ในป พ.ศ. 2549 อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุนเพิ่มขึ้นจากปกอน เนื่องจากการ
เพ่ิมขึ้นของการเบิกเงินกูยืมเพื่อใชในการกอสรางโครงการใหมๆ และการขยายหองพัก ซึ่ง
โครงการทั้งหมดนี้ตองใชเงินกูจํานวนมาก อัตราสวนแสดงความสามารถในการชําระดอกเบี้ย
เพ่ิมขึ้นเม่ือเทียบกับปที่แลว เน่ืองจากผลจากการดําเนินงานที่ดีขึ้นในปนี้ 
        ในป พ.ศ. 2550 อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุนลดลงจากปกอน เน่ืองจากมีการรับรู
สวนเกินทุนจากการตีราคาสินทรัพยและการเพิ่มทุนจดทะเบียนระหวางป อัตราสวนแสดง
ความสามารถในการชําระดอกเบี้ยลดลงเมื่อเปรียบเทียบกับปที่แลว เนื่องจากภาระดอกเบี้ยจาย
จากการกูยืมเพ่ิมขึ้น   
 
ดานอัตราสวนวัดความสามารถในการทํากําไร 
        พิจารณาจากแผนภาพที่ 10 อัตราสวนวัดความสามารถในการทํากําไรของ บริษัท ลากูนา 
รีสอรท แอนด โฮเท็ล จํากัด (มหาชน) ในชวงป พ.ศ. 2546 ถึง ป พ.ศ. 2550 พบวามีการ
เปลี่ยนแปลงขึ้นลงทุกป โดยในป พ.ศ. 2547 ผลตอบแทนจากกําไรสุทธิ อัตราผลตอบแทนตอ
สวนของผูถือหุน และอัตราผลตอบแทนจากการดําเนินงานตอสินทรัพย เพ่ิมขึ้นเปนอยางมากเมื่อ
เทียบกับปกอน เน่ืองจากสภาพเศรษฐกิจที่ดีขึ้นในป 2547   ประกอบกับฝายขายอสังหาริมทรัพย
มีผลการดําเนินงานที่ดีขึ้นและมีรายการโอนกลับเงินสํารองบัญชีมูลคาเงินลงทุนในหลักทรัพย 
สวนอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมสูงขึ้นมีผลมาจากกําไรสุทธิที่สูงขึ้นในป 2547  และ
เน่ืองจากการเพิ่มขึ้นของ ที่ดิน อาคาร และอุปกรณ จากการประเมินราคาใหม 
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แผนภาพที่ 10: แสดงอัตราสวนวัดความสามารถในการทํากําไร LRH 
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ผลตอบแทนจาก
กําไรสุทธิ  (%)

อัตราผลตอบแทน
ตอสินทรัพยรวม
(%) 

อัตราผลตอบแทน
ตอสวนของผูถือ
หุน  (%) 

อัตราผลตอบแทน
จากการดําเนินงาน
ตอสินทรัพย  (%)

ผลตอบแทนจากกําไรสุทธิ
(%) 

16.36 22.36 (0.62) 18.08 18.05 

อัตราผลตอบแทนตอ
สินทรัพยรวม  (%) 

5.74 9.31 (0.16) 7.47 5.16 

อัตราผลตอบแทนตอสวน
ของผูถือหุน  (%) 

7.52 11.35 (0.26) 12.97 6.82 

อัตราผลตอบแทนจากการ
ดําเนินงานตอสินทรัพย
(%) 

8.93 12.63 1.29 10.50 7.10 

2546 2547 2548 2549 2550

 
 
        ในป พ.ศ. 2548 อัตราสวนทั้งสี่ลดลงอยางมากเปนผลมาจากเกิดผลขาดทุนสุทธิ จากการ
ไดรับผลกระทบอยางรุนแรงจากภาวะธุรกิจซบเซา สืบเน่ืองจากเหตุการณภัยพิบัติสึนามิเม่ือ
วันที่ 26 ธันวาคม 2547 ทําใหรายไดของกิจการลดลงและคาใชจายตางๆเพ่ิมสูงขึ้น ประกอบกับ
ไดมีการซ้ือบริษัท ไทยวาพลาซา จํากัด ซึ่งเปนผลทําใหสินทรัพยถาวรเพ่ิมขึ้นอยางมี
สาระสําคัญ ตอมาในป พ.ศ. 2549 อัตราสวนทั้งสี่เพ่ิมขึ้นเนื่องจากความสามารถในการทํากําไร
ดีขึ้นจากปที่แลวที่เกิดผลขาดทุนเนื่องจากภาวะธุรกิจซบเซาตอเน่ืองจากเหตุการณภัยพิบัติสึนา
มิ 
        ตอมาในป พ.ศ. 2550 ผลตอบแทนจากกําไรสุทธิ และอัตราผลตอบแทนจากการ
ดําเนินงานตอสินทรัพยใกลเคียงกับปที่แลว อัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุนลดลง
เนื่องจากมีการเพิ่มทุนจดทะเบียนและรับรูสวนเกินทุนจากการตีราคาสินทรัพยระหวางป สวน
อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมลดลงจากปกอนเปนผลมาจากการรับรูสวนเกินทุนจากการตี
ราคาสินทรัพยระหวางปเพ่ิมขึ้น 
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ดานอัตราสวนแสดงมูลคาทางการตลาด 
 
แผนภาพที่ 11: แสดงอัตราสวนแสดงมูลคาทางการตลาด LRH 
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อัตราสวนราคาตอกําไร
ตอหุน (เทา)

อัตราสวนราคาตลาดตอ
มูลคาตามบัญชี  (เทา)

อัตราสวนราคาตอกําไร
ตอหุน (เทา)

8.33 4.54 (192.63) 6.24 4.15

อัตราสวนราคาตลาดตอ
มูลคาตามบัญชี  (เทา)

0.63 0.52 0.50 0.81 0.28

2546 2547 2548 2549 2550

 
 
        จากแผนภาพที่ 11 อัตราสวนแสดงมูลคาทางการตลาดของ บริษัท ลากูนา รีสอรท แอนด 
โฮเท็ล จํากัด (มหาชน) ในชวงป พ.ศ. 2546 ถึง ป พ.ศ. 2550 พบวา อัตราสวนราคาตอกําไร
ตอหุนของบริษัทมีคาใกลเคียงกันทุกป ยกเวนในป 2548 อัตราสวนราคาตอกําไรตอหุนมีคาติด
ลบ เกิดจากการที่บริษัทมีผลขาดทุนสุทธิจากการไดรับผลกระทบอยางรุนแรงจากภาวะธุรกิจซบ
เซา สืบเนื่องจากเหตุการณภัยพิบัติสึนามิ ตอมาในป 2549  อัตราสวนราคาตอกําไรตอหุน
เพ่ิมขึ้นเปน 6.24 เทา เกิดจากกําไรสุทธิที่เพ่ิมขึ้นจากการเพิ่มของรายได โดยถาอัตราสวนนี้มี
คามาก จะหมายความวาราคาตลาดของหุนสามัญคิดเปนกี่เทาของกําไรตอหุน ยิ่งสูงแสดงวานัก
ลงทุนยินดีที่จะจายเงินเพ่ือซื้อหุนเพราะมีความเชื่อม่ันวาผลกําไรของบริษัทจะมีการขยายตัวใน
อัตราที่สูง และบริษัทมีแนวโนมที่จะเจริญเติบโต ในขณะเดียวกันมีความเสี่ยงสูงในการลงทุน
ดวย  
        ในขณะที่อัตราสวนราคาตลาดตอมูลคาตามบัญชีต่ํากวา 1 เทาในทุกป แสดงใหเห็นวา
ราคาหุนในแตละปต่ํากวามูลคาตามบัญชี ซึ่งจะทําใหนักลงทุนขาดความเชื่อม่ันในการ
บริหารงานของบริษทัและมองวาบริษัทมีแนวโนมเติบโตในอัตราที่ต่ําหรือไมเติบโตเลย 
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สรุปผลการดําเนินงาน 
         
        ผลการดําเนินงานของ บริษัท ลากูนา รีสอรท แอนด โฮเท็ล จํากัด (มหาชน) ในชวงป 
พ.ศ. 2546 ถึง ป พ.ศ. 2550 พบวา ในป พ.ศ. 2546 ผลการดําเนินงานของบริษัทลดลง
เน่ืองจากผลกระทบจากเหตุการณระเบิดที่เกาะบาหลี เหตุการณสงครามอิรัก และโรคซาร ทําให
รายไดจากธุรกิจโรงแรมของบริษัทลดลง โดยบริษัทมีการปรับอัตราราคาหองพักลดลงเพื่อ
กระตุนการขาย ตอมาผลการดําเนินงานของบริษัทเริ่มดีขึ้นจนกระทั่งชวงปลายป พ.ศ. 2457 ที่
เกิดเหตุการณคลื่นยักษสึนามิทางชายฝงทะเลอันดามัน ทําใหบริษัทไดรับความเสียหายมากทั้ง
ในธุรกิจโรงแรมและธุรกิจอสังหาริมทรัพย สงผลใหผลประกอบการในป พ.ศ. 2548 เกิดผล
ขาดทุน บริษัทขาดสภาพคลองทําใหมีการกูยืมสูงในปนี้โดยนํามาใชในการปรับปรุงกิจการหลัง
เหตุการณสึนามิ และการซื้อบริษัท ไทยวาพลาซา จํากัด  ตอมาในป พ.ศ. 2549 และ พ.ศ. 
2550 ผลการดําเนินเริ่มดีขึ้นโดยเปนผลมาจากการเพิ่มขึ้นของอัตราการเขาพักและราคาหองพัก
ถัวเฉลี่ยที่สูงขึ้น รวมถึงผลประกอบการที่เพ่ิมขึ้นของธุรกิจการขายอสังหาริมทรัพย และธุรกิจ
ขายสิทธิการพักในที่พักตากอากาศ 
         
บริษัท โรงแรมเซ็นทรัลพลาซา จํากัด (มหาชน)  (CENTEL)  
         
        บริษัท โรงแรมเซ็นทรัล พลาซา จํากัด (มหาชน) ประกอบกิจการโรงแรม โดยใหบริการ
ดานหองพัก อาหารและเครื่องด่ืม หองจัดเลี้ยง หองประชุม ศูนยธุรกิจ ศูนยสุขภาพ สปา และ
บริการอื่นๆ บริษัทไดเริ่มบริหารและจัดการแบรนดธุรกิจอาหารบริการดวน (Quick Service 
Restaurant “QSR”) เพ่ือจําหนายอาหารประเภทไกทอด ขนมโดนัท ไอศกรีม พิซซา และขนม
ซอฟทเพรทเซล ภายใตแบรนด Mister Donut, KFC, Baskin-Robbins, Auntie Anne’s, Peper 
Lunch และ Pizza Hut ณ วันที่ 31 ธันวาคม  2550 บริษัทมีบริษัทยอยรวมทั้งสิ้น 14 บริษัท 
แบงออกเปนบริษัทที่ประกอบธุรกิจโรงแรม 12 บริษัท และประกอบธุรกิจอาหารบริการดวน 2 
บริษัท นอกจากนั้น บริษัทยังไดลงทุนในกิจการรวมคา 2 บริษัทที่ประกอบธุรกิจโรงแรม และ
ลงทุนในกองทุนอสังหาริมทรัพยอีก 2 แหง  ทั้งน้ี ปจจุบันบริษัทและบริษัทยอยมีโรงแรมภายใต
การดําเนินงานจํานวน 10 แหง มีจํานวนหองพักที่ใหบริการรวม 2,284 หอง ครอบคลุมพ้ืนที่
สําคัญทางเศรษฐกิจและแหลงทองเที่ยวชายฝงทะเลดานอาวไทยและอันดามัน และมีโรงแรมที่
อยูระหวางการกอสรางขึ้นใหมอีก 3 แหง ซึ่งคาดวาจะเปดดําเนินการไดในป 2551-2552 
รวมท้ังมีสาขารวม 473 สาขาที่ดําเนินงานธุรกิจอาหารบริการดวน ที่เปดใหบริการทั้งใน
กรุงเทพฯ และทั่วทุกภาคของประเทศ  
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การวิเคราะหอัตรารอยละของแนวโนม 
         
        การศึกษาการวิเคราะหอัตรารอยละของแนวโนม ใชวิธีการวิเคราะหอัตรารอยละของป
ฐาน เพ่ือพิจารณาแนวโนมหรือทิศทางของรายการตางๆในงบการเงิน โดยพิจารณาจาก งบดุล 
และ งบกําไรขาดทุน ของบริษัท โรงแรมเซ็นทรัลพลาซา จํากัด (มหาชน) ตั้งแตป พ.ศ. 2546 
ถึง ป พ.ศ. 2550 ดังแสดงในตารางภาคผนวกที่ 4 โดยใหป พ.ศ. 2546 เปนปฐาน โดยมี
รายละเอียดดังนี้ 
 
ดานรายได 
 
แผนภาพที่ 12: แสดงอัตรารอยละแนวโนมของรายไดเทียบกับปฐาน CENTEL 
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รายได

รายได 100.00% 121.78% 138.14% 152.38% 159.02%

2546 2547 2548 2549 2550

 

 
        จากแผนภาพที่ 12 รายไดของบริษัท โรงแรมเซ็นทรัลพลาซา จํากัด (มหาชน) ในชวงป 
พ.ศ. 2546 ถึงป พ.ศ. 2550 มีแนวโนมเพ่ิมสูงขึ้น โดยในป พ.ศ. 2547 รายไดเพ่ิมขึ้นจากปกอน
ประมาณ 983 ลานบาท คิดเปน 21.78% โดยเพิ่มจากธุรกิจโรงแรม  231 ลานบาท และเพิ่ม
จากธรุกิจอาหารและเครื่องดื่ม 1,134  ลานบาท  สวนรายไดอ่ืนจากการดําเนินงานเพิ่มขึ้น
ประมาณ 49 ลานบาท สวนใหญเปนรายไดจากคาเชารับ รายไดคาบริหารโรงแรม และรายได
สนับสนุนทางการตลาด 
        ในป พ.ศ. 2548 รายไดรวมสําหรับปนี้เทากับ 6,239,120,411 ลานบาท เพ่ิมขึ้นจากป
กอนประมาณ 739 ลานบาท โดยเพิ่มจากธุรกิจโรงแรม 43 ลานบาท เน่ืองจากโรงแรมเซ็นทรัล
หัวหินบีชรีสอรท โรงแรมเซ็นทรัลสมุยบีชรีสอรท และโรงแรมเซ็นทรัลสมุยวิลเลจ มีรายไดเพ่ิม
สูงขึ้นอยางมาก เปนผลมาจากการเกิดคลื่นยักษ Tsunami ในแถบจังหวัดที่ติดทะเลอันดามัน 
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ในชวงปลายเดือนธันวาคม 2547 ที่ผานมา ทําใหนักทองเที่ยวหันมาเดินทางทองเที่ยวในแถบ
จังหวัดที่ติดทะเลดานอาวไทยมากขึ้น รวมถึงโรงแรมโซฟเทลเซ็นทรัลพลาซา กรุงเทพฯ มี
รายไดเพ่ิมขึ้นเชนกัน เน่ืองจากกิจกรรมดานการตลาดของบริษัท และการสงเสริมของภาครัฐให
มีการเปดตลาดการประชุมนานาชาติและการแสดงสินคา อยางไรก็ตาม รายไดของธุรกิจโรงแรม
ยังเพิ่มขึ้นไมมากนักจากป 2547 เน่ืองจาก โรงแรมโนโวเทลเซ็นทรัลสุคนธา หาดใหญ ยังไดรับ
ผลกระทบจากสถานการณความไมสงบในภาคใต ทําใหมีรายไดลดลง และโรงแรมเซ็นทรัลกะ
รนวิลเลจ จังหวัดภูเก็ต ซึ่งไดรับผลกระทบจากคลื่นยักษ Tsunami เม่ือเดือนธนัวาคมปที่แลว 
ถึงแมวาโรงแรมจะไมไดรับความเสียหายจากคลื่น แตจํานวนนักทองเที่ยวในชวงแรกๆของป 
2548 ลดลงอยางมาก และทําใหรายไดของโรงแรมลดลง ธุรกิจอาหารและเครื่องด่ืม มีรายได
เพ่ิมขึ้นจากปที่แลวถึง 666 ลานบาท จากธุรกิจจาก KFC, Mister Donut และ Auntie Anne’s 
โดยมีการเนนกลยุทธการออกผลิตภัณฑใหมๆ อยางสม่ําเสมอ รวมถึงมีการขยายสาขาไปใน
ตางจังหวัด และมีการโฆษณาผลิตภัณฑ 
        ป พ.ศ. 2549 รายไดจากธุรกิจโรงแรมเพิ่มขึ้นจากปกอน 172 ลานบาท เน่ืองจากการเปด
ใหบริการโรงแรมใหม 3 โรงแรม และโรงแรมที่เปดดําเนินการอยูแลวทั้ง 7 โรงแรมมีรายได
เพ่ิมขึ้น สวนรายไดจากธุรกิจอาหารและเครื่องดื่มเพ่ิมขึ้นจากปกอน 341 ลานบาท เปนผล
เน่ืองจากปกอนที่มีจํานวนสาขาที่เพ่ิมขึ้น และมีการพัฒนาผลิตภัณฑใหมๆ เพ่ือตอบสนองความ
ตองการของผูบริโภคอยางสม่ําเสมอ สวนรายไดอ่ืนจากการดําเนินงาน เพ่ิมขึ้นจากรายไดคา
บริหารโรงแรม รายไดคาเชาและคาบริการ รายไดจากเงินสนับสนุนทางการตลาด เปนตน โดย
รายไดคาบริหารโรงแรม ไดแก รายไดจากการบริหารโรงแรมของบุคคลอ่ืน ซึ่งวาจางใหบริษัท
เขาบริหารงานภายใตสัญญาบริหารโรงแรม (Hotel Management Agreement)  โดยปจจุบันมี
โรงแรมภายใตสัญญานี้ ไดแก โรงแรมเซ็นทรัลดวงตะวัน จังหวัดเชียงใหม โรงแรมเซ็นทรัลกะ
รนบีชรีสอรท และโรงแรมเซ็นทรัลกะตะรีสอรท จังหวัดภูเก็ต 
        ป พ.ศ. 2550 รายไดเพ่ิมขึ้นจากปกอนประมาณ 105 ลานบาท เน่ืองจากรายไดจากธุรกิจ
โรงแรมเพิ่มขึ้นจากการที่มีการเปดใหบริการโรงแรมใหม สําหรับโรงแรมเดิม รายไดรวมลดลง
จากปที่แลวเนื่องจาก โรงแรมในเครือ 5 แหง ไดปดหองพักบางสวนเพื่อปรับปรุง รวมทั้ง
สถานการณการเมืองและเศรษฐกิจในปจจุบันมีความไมแนนอน ทําใหมีการจัดประชุม สัมมนา
ทางธุรกิจลดลง สงผลใหโรงแรมโซฟเทลเซ็นทาราแกรนด กรุงเทพฯ มีรายไดลดลง อีกทั้ง 
โรงแรมโนโวเทลเซ็นทารา หาดใหญ ยังคงไดรับผลกระทบจากสถานการณความไมสงบใน
จังหวัดชายแดนภาคใต ทําใหมีรายไดลดลง ในสวนของรายไดของธุรกิจอาหารเพิ่มขึ้นประมาณ 
245 ลานบาท เปนผลมาจากการขยายสาขา อยางไรก็ตาม เม่ือพิจารณาอัตราการเติบโตของ
ยอดขายของสาขาเดียวกัน (Same Store Sales Growth – SSS Growth) จะเห็นไดวา SSS 
Growth ลดลง ทั้งน้ีไดรับผลกระทบจากปจจัยลบดานภาวะเศรษฐกิจ และความไมแนนอนของ
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สถานการณการเมืองในระหวางป ทําใหผูบริโภคขาดความเชื่อม่ันในการจับจายใชสอย ลดการ
บริโภคสินคาฟุมเฟอยลง 
 
ดานคาใชจาย  
 
แผนภาพที่ 13: แสดงอัตรารอยละแนวโนมของคาใชจายเทียบกับปฐาน CENTEL 
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คาใชจาย

คาใชจาย 100.00%114.71%130.68%146.91%155.62%

2546 2547 2548 2549 2550

 

 
        จากแผนภาพที่ 13 คาใชจายของบริษัท โรงแรมเซ็นทรัลพลาซา จํากัด (มหาชน) ในชวง
ป พ.ศ. 2546 ถึงป พ.ศ. 2550 มีแนวโนมเพ่ิมสูงขึ้น โดยคาใชจายรวมสวนใหญเพ่ิมขึ้นตามการ
เพ่ิมขึ้นของรายได โดยในป พ.ศ. 2548 โรงแรมเซ็นทรัลวงศอมาตยบีชรีสอรท พัทยา ไดปด
ดําเนินงานลงในเดือนพฤษภาคม เพ่ือเตรียมร้ือถอนและกอสรางโรงแรมใหม ทําใหโรงแรมฯ มี
ผลขาดทุนจากการตัดจําหนายอาคารและสิ่งปลูกสราง เครื่องใชในการดําเนินกิจการโรงแรม 
และสินคาคงเหลือ และโรงแรมเซ็นทรัล กระบี่เบยรีสอรท จังหวัดกระบ่ี ซึ่งไดเร่ิมเปดใหบริการ
ในชวงปลายเดือนธันวาคม 2548 มีคาใชจายกอนเร่ิมดําเนินงานประมาณ 33.3 ลานบาท 
        ในป พ.ศ. 2549 ตนทุนขายจากธุรกิจอาหารเพิ่มขึ้นเนื่องจากการขยายสาขาเพิ่มขึ้นและ
ปรับเปลี่ยนรูปแบบราน Mister Donut และ ธุรกิจอาหารและเครื่องด่ืมไดลงทุนในระบบขนสง 
(Logistic System) โดยจัดทําโครงการบริหารในรูปของคลังสนิคาขนาดใหญ เปนศูนยกลางใน
การกระจายสินคา เพ่ือเพิ่มประสิทธิภาพการบริหารตนทุนคาขนสงในระยะยาว และเพ่ือรองรับ
การขยายตัวของธุรกิจอาหารและเครื่องด่ืมในอนาคต ทําใหมีคาขนสง (Logistic cost) เพ่ิมขึ้น
ประมาณ 16 ลานบาทจากปกอน 
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ดานกําไรสุทธ ิ
 
แผนภาพที่ 14: แสดงอัตรารอยละแนวโนมของกําไรสุทธิเทียบกับปฐาน 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) ในชวง
ป พ.ศ. 2546 ถึงป พ.ศ. 2550 มีแนวโนมลดลง โดยในชวงป พ.ศ. 2547 เพ่ิมขึ้นเนื่องจาก 
บริษัทและบริษัทยอยทั้งในกลุมโรงแรมและกลุมอาหารและเครื่องด่ืม มีผลการดําเนินงานดีขึ้น
มาก โดยธุรกิจโรงแรมมีรายไดรวมสูงขึ้น 25.62% และมีกําไรสุทธิสูงขึ้นจากปที่แลว ในขณะที่
ธุรกิจอาหารและเครื่องดื่มมีรายไดรวมเพิ่มขึ้น 21.47%  
        สําหรับป พ.ศ. 2548  บริษัทมีกําไรสุทธิลดลง เปนผลมาจากโรงแรมโนโวเทลเซ็นทรัลสุ
คนธา หาดใหญ ซึ่งไดรับผลกระทบจากสถานการณความไมสงบในภาคใต โรงแรมเซ็นทรัลกะ
รนวิลเลจ ภูเก็ต ที่ในชวงครึ่งปแรกไดรับผลกระทบจากคลื่นยักษ Tsunami ทําใหรายไดและ
กําไรลดลง โรงแรมเซ็นทรัลวงศอมาตยบีชรีสอรท พัทยา ซึ่งไดปดดําเนินงานลงในเดือน
พฤษภาคม 2548 เพ่ือเตรียมร้ือถอนและกอสรางโรงแรมใหม ทําใหขาดรายไดในชวงครึ่งปหลัง
และมีขาดทุนจากการตัดจําหนายสินทรัพย ประมาณ 22.8 ลานบาท และโรงแรมเซ็นทรัลกระบี่
เบยรีสอรท กระบี่ ซึ่งไดเร่ิมเปดใหบริการในปลายเดือนธันวาคม 2548 และมีคาใชจายกอนเร่ิม
ดําเนินงานประมาณ 33.3 ลานบาท ดังที่ไดกลาวขางตน นอกจากนี้ กลุมบริษัทมีภาระดอกเบี้ย
และภาษีเงินไดเพ่ิมสูงขึ้น จึงทําใหมีกําไรจากการดําเนินงานและกําไรสุทธิต่ําลง 
        สําหรับป พ.ศ. 2549 กําไรสุทธิลดลงเนื่องจาก คาเสื่อมราคาที่เพ่ิมขึ้น 121 ลานบาทจาก
ปกอน ซึ่งสวนใหญเกิดจากคาเสื่อมราคาของโรงแรมใหม และจากการขยายสาขาของธุรกิจ
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อาหารและเครื่องด่ืม และภาระดอกเบี้ยจายที่เพ่ิมขึ้นมากจากป 2548 ถึง 108.1 ลานบาท ซึ่ง
สวนใหญเกิดจากการกูยืมเงินเพ่ือนํามาลงทุนในโครงการกอสรางโรงแรม ทําใหบริษัทและ
บริษัทยอยมีกําไรสุทธิลดลงจาก 535,954,035 ลานบาท เปน 417,197,641 ลานบาท  
 
ดานสินทรัพย 
 
แผนภาพที่ 15: แสดงอัตรารอยละแนวโนมของสินทรัพยเทียบกับปฐาน CENTEL 

0.00%

50.00%

100.00%

150.00%

200.00%

250.00%

ป

อัต
รา
รอ
ย
ละ
เที
ย
บ
ป
 2

54
6

สินทรัพยรวม

สินทรัพยรวม 100.00% 105.18% 135.57% 176.28% 198.51%

2546 2547 2548 2549 2550

 

 
        จากแผนภาพที่ 15 สินทรัพยของบริษัท โรงแรมเซ็นทรัลพลาซา จํากัด (มหาชน) ในชวง
ป พ.ศ. 2546 ถึงป พ.ศ. 2550 มีแนวโนมเพ่ิมสูงขึ้น โดยในป พ.ศ. 2547 สินทรัพยเพ่ิมขึ้น
เน่ืองจากบริษัทและบริษัทยอยมีการลงทุนเพิ่มเติมในท่ีดิน อาคาร และอุปกรณ เพ่ือปรับปรุง
โรงแรม และขยายสาขารานอาหารฟาสตฟูด และมีบริษัทยอย 2 แหงอยูระหวางกอสรางโรงแรม
แหงใหม  การซื้อที่ดินที่มีทําเลดี เหมาะกับการกอสรางโรงแรม ไวเปนที่ดินรอการพัฒนา 
รวมถึงลูกหนี้การคา และสินคาคงเหลือ เพ่ิมขึ้นดวย เน่ืองจากมียอดขายเพิ่มขึ้น 
        สําหรับป พ.ศ. 2548  สินทรัพยเพ่ิมขึ้นเปนผลมาจากการเพิ่มขึ้นในที่ดิน อาคาร และ
อุปกรณ และสิทธิการเชา โดยในระหวางป 2548 มีโรงแรม อยูระหวางกอสรางโรงแรมแหงใหม 
ที่กระบี่ (โรงแรมเซ็นทรัลกระบี่เบยรีสอรท) กรุงเทพฯ (โรงแรมเซ็นทรัลเวิลด) และพัทยา 
(โรงแรมเซ็นทรัลวงศอมาตยบีชรีสอรท) โดยมีการลงทุนในโครงการกอสรางโรงแรมทั้ง 3 
โรงแรมดังกลาวทั้งสิ้นประมาณ 1.4 พันลานบาท นอกจากนี้ ยังมีการลงทุนเพิ่มเติมในที่ดิน 
อาคาร และอุปกรณเพ่ือปรับปรุงโรงแรมเดิม และขยายสาขารานอาหารฟาสตฟูดเพิ่มเติม  
        สําหรับป พ.ศ. 2549 สินทรัพยเพ่ิมขึ้นเนื่องจากการลงทุนเพิ่มเติมในที่ดิน อาคาร และ
อุปกรณเพ่ือกอสรางโรงแรมใหม ไดแก โรงแรมเซ็นทรัลกระบี่เบยรีสอรท โรงแรมเซ็นทรัลเวิลด 
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และโรงแรมเซ็นทรัลมิราจบีชรีสอรท รวมถึงการลงทุนในโรงแรมเซ็นทรัลกะรนบีชรีสอรท และ
โรงแรมเซ็นทรัลกะตะรีสอรท และการปรับปรุงโรงแรมดังกลาวเพ่ิมเติม โดยในป 2549 บริษัท
และบริษัทยอยมีการลงทุนในโครงการโรงแรมทั้ง 5 โรงแรมดังกลาวทั้งสิ้นรวมประมาณ 2 
พันลานบาท นอกจากนี้ บริษัทและบริษัทยอยยังมีการลงทุนเพ่ิมเติมในที่ดิน อาคาร และ
อุปกรณเพ่ือปรับปรุงโรงแรมเดิม และขยายสาขาสําหรับธุรกิจอาหารและเครื่องด่ืม ซึ่งมีการเปด
สาขาเพิ่มขึ้นภายใตทุกเครื่องหมายการคารวม 60 สาขาในป 2549 ลูกหนี้การคาเพิ่มขึ้น
เน่ืองจากการขยายตัวของธุรกิจ เงินจายลวงหนาคากอสราง (สุทธิ) เพ่ิมขึ้น จากโครงการ
โรงแรมเซ็นทรัลเวิลด ซึ่งเริ่มกอสรางตั้งแตปลายป 2548 นอกจากนี้ในระหวางป บริษัทไดลงทุน
ซื้อที่ดินที่พัทยาบริเวณรอบๆ โครงการโรงแรมเซ็นทรัลมิราจบีชรีสอรท และเกาะลันตาเพิ่มเติม 
เพ่ือรอการพัฒนาเปนโรงแรม รวมจํานวน 143 ลานบาท 
        สําหรับป พ.ศ. 2550 สินทรัพยรวมเพิ่มขึ้นเนื่องจากการลงทุนเพ่ิมเติมในที่ดิน อาคาร 
และอุปกรณในโครงการโรงแรมใหม ไดแก โรงแรมเซ็นทาราแกรนดและบางกอกคอนเวนชัน
เซ็นเตอร เซ็นทรัลเวิลด โรงแรมเซ็นทาราแกรนดมิราจบีชรีสอรท พัทยา และโรงแรมเซ็นทารา
แกรนดภูเก็ตบีชรีสอรท ภูเก็ต นอกจากนี้ ยังมีการลงทุนเพิ่มเติมในที่ดิน อาคาร และอุปกรณ
เพ่ือปรับปรุงโรงแรมเดิม และขยายสาขาสําหรับธุรกิจอาหารและเครื่องด่ืม ซึ่งมีการเปดสาขา
เพ่ิมขึ้นภายใตทุกเครื่องหมายการคารวม 38 สาขาในป 2550 
 
ดานหนี้สิน 
 
แผนภาพที่ 16: แสดงอัตรารอยละแนวโนมของหนี้สินเทียบกับปฐาน 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) ในชวงป 
พ.ศ. 2546 ถึงป พ.ศ. 2550 มีแนวโนมเพ่ิมสูงขึ้น ยกเวนในป พ.ศ. 2547 ที่ลดลงจากปกอน
เน่ืองจากบริษัทไดชําระคืนเงินกูยืมจากธนาคารและชําระคืนสวนของผูถือหนวยลงทุนในกองทุน
รวม ตอมาใน ป พ.ศ. 2548  หน้ีสินเพิ่มขึ้นจากการเพิ่มขึ้นของเงินกูยืม และการออกหุนกู 
เพ่ือนําเงินมาลงทุนในโครงการกอสรางโรงแรมใหม 
        สําหรับป พ.ศ.2549 หน้ีสินเพ่ิมขึ้นเกิดจากเงินกูยืมเพ่ิมประมาณ 1,414 ลานบาทเพื่อ
ลงทุนใน 3 โรงแรมใหม และ อีก 2 โรงแรมที่รวมลงทุน ซ่ึงเงินกูยืมสวนที่เพ่ิมขึ้นประกอบดวย 
เงินเบิกเกินบัญชีและเงินกูระยะสั้นจํานวน 140 ลานบาท และ 330 ลานบาท ตามลําดับ เงิน
กูยืมระยะยาวจํานวน 644 ลานบาท และการออกหุนกูชุดที่ 1/2549 จํานวน 300 ลานบาท  
        สําหรับป พ.ศ. 2550 บริษัทมีหน้ีสิน เพ่ิมขึ้นจากส้ินป 2549 จํานวน 1,212 ลานบาท โดย
เพ่ิมขึ้นจากออกหุนกู (ครั้งที่ 1/2550 และ 2/2550) ในเดือนมิถุนายนและตุลาคม 2550 ทั้งน้ี 
เพ่ือชําระคืนเงินกูยืมเดิม และใชในโครงการกอสรางโรงแรมใหม และมีการชําระคืนหุนกูที่ครบ
กําหนดไถถอนในป 2550  
 
ดานสวนของผูถือหุน 
 
แผนภาพที่ 17: แสดงอัตรารอยละแนวโนมของสวนของผูถือหุนเทียบกับปฐาน CENTEL 
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สวนของผูถือหุน

สวนของผูถือหุน 100.00% 123.35% 125.85% 155.70% 159.67%

2546 2547 2548 2549 2550

 
 
 

        จากแผนภาพที่ 17 สวนของผูถือหุนของบริษัท โรงแรมเซ็นทรัลพลาซา จํากัด (มหาชน) 
ในชวงป พ.ศ. 2546 ถึงป พ.ศ. 2550 มีการเปลี่ยนแปลงเพิ่มขึ้นในทุกป โดยในป 2547 เพ่ิมขึ้น
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จากผลกําไรประจําป และสวนเกินทุนจากการตีราคาทรัพยสิน เพ่ิมขึ้น เน่ืองจากบริษัทมีการ
ประเมินราคาทรัพยสินในไตรมาส 2 และ 3 ของ ป 2547 
        ป พ.ศ. 2548  ไมมีการขายหุนเพ่ิมทุนใดๆ ดังน้ันการเปลี่ยนแปลงในสวน
ของผูถือหุนที่สําคัญเพ่ิมขึ้นจากผลกําไรประจําป  
        ป พ.ศ. 2549 สวนของผูถือหุนเพิ่มขึ้นเนื่องจากบริษัทมีการออกหุนสามัญใหมจํานวน 
450 ลานหุน เสนอขายแกผูถือหุนเดิมตามสัดสวน เปนจํานวนเงินทั้งสิ้น 720 ลานบาท (เสนอ
ขายในราคาหุนละ 1.60 บาท) และไดจดทะเบียนเพ่ิมทุนชําระแลวกับกระทรวงพาณิชยจาก 900 
ลานบาทเปน 1,350 ลานบาทเมื่อวันที่ 3 สิงหาคม 2549   
        ป พ.ศ. 2550 ไมมีการขายหุนเพ่ิมทุนใดๆ ดังน้ันการเปลี่ยนแปลงในสวนของผูถือหุนที่
สําคัญเพ่ิมขึ้นจากผลกําไรประจําป 
 
การวิเคราะหอัตราสวนทางการเงิน  
     
        บริษัท โรงแรมเซ็นทรัลพลาซา จํากัด (มหาชน) มีผลการวิเคราะหอัตราสวนทางการเงิน
ดังแสดงในตารางที่ 4 ดังนี้ 
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ตารางที่ 4: แสดงอัตราสวนทางการเงินของบริษัท โรงแรมเซ็นทรัลพลาซา จํากัด (มหาชน)        

  
       
 
 
 
 
 
 

 
 
 

ผลการวิเคราะหอัตราสวนทางการเงิน 2546 2547 2548 2549 2550

1.  อัตราสวนวัดสภาพคลอง 

อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน (เทา) 0.39 0.58 0.44 0.26 0.36

อัตราสวนเงินทุนหมุนเร็ว (เทา) 0.28 0.41 0.33 0.20 0.27

2. อัตราสวนวัดความสามารถในการบริหารสินทรัพย 

อัตราสวนการหมุนของสินทรัพยรวม  (เทา) 0.76 0.88 0.77 0.66 0.61

อัตราสวนการหมุนของสินทรัพยถาวร (เทา) 0.83 0.97 0.86 0.71 0.66

อัตราสวนการหมุนของสินคาคงคลัง (เทา) 31.20 30.62 30.68 32.02 30.23

ระยะเวลาเก็บหนี้เฉล่ีย (วัน) 15.56 15.69 13.81 15.70 17.10

3. อัตราสวนวัดความสามารถในการบริหารหนี้สิน

อัตราสวนหนี้สินตอสินทรัพย (%) 53.24 45.16 56.59 58.70 62.39

อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน (%) 113.86 82.35 130.38 142.13 165.88

อัตราสวนแสดงความสามารถในการชําระดอกเบี้ย  (เทา) 28.10 63.07 35.87 6.51 8.58

4. อัตราสวนวัดความสามารถในการทํากําไร

ผลตอบแทนจากกําไรสุทธิ  (%) 6.18 9.84 8.59 6.06 5.53

อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม  (%) 4.69 8.64 6.64 3.98 3.36

อัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน  (%) 10.03 15.76 15.30 9.63 8.93

อัตราผลตอบแทนจากการดําเนินงานตอสินทรัพย  (%) 7.05 12.79 10.97 8.24 6.83

5. อัตราสวนแสดงมูลคาทางการตลาด

อัตราสวนราคาตอกําไรตอหุน (เทา) 9.99 6.29 9.91 17.31 19.04

อัตราสวนราคาตลาดตอมูลคาตามบัญชี  (เทา) 1.00 0.99 1.52 1.67 1.70
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ดานอัตราสวนวัดสภาพคลอง 
 
แผนภาพที่ 18: แสดงอัตราสวนวัดสภาพคลอง CENTEL 
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อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน
(เทา)

0.39 0.58 0.44 0.26 0.36

อัตราสวนเงินทุนหมุนเร็ว
(เทา)

0.28 0.41 0.33 0.20 0.27

2546 2547 2548 2549 2550

 
 
        จากแผนภาพที่ 18 อัตราสวนวัดสภาพคลอง ของ บริษัท โรงแรมเซ็นทรัลพลาซา จํากัด 
(มหาชน) ป พ.ศ. 2547 เพ่ิมขึ้นจากปกอน เน่ืองจากในป 2547 บริษัทมีสินทรัพยหมุนเวียน 
ไดแก ลูกหนี้การคาและสินคาคงเหลือเพ่ิมขึ้น จากยอดขายที่สูงขึ้น นอกจากนี้บริษัทมีหนี้สิน
หมุนเวียนลดลงจากการจายชําระคืนเงินเบิกเกินบัญชี และเงินกูยืมระยะสั้นจากธนาคาร 
        ในป พ.ศ. 2548 และป พ.ศ. 2549 อัตราสวนวัดสภาพคลองลดลง เน่ืองจากบริษัทมีเงิน
เบิกเกินบัญชีและเงินกูยืมระยะสั้นเพ่ิมขึ้น สวนใหญเพ่ือเปนเงินทุนหมุนเวียน และใชในการ
กอสรางโครงการโรงแรมใหม 
        ในป พ.ศ. 2550 อัตราสวนวัดสภาพคลองทั้งสองเพิ่มขึ้นเนื่องจากบริษัทมีสินทรัพย
หมุนเวียน ไดแก เงินสด ลูกหนี้การคา และสินคาคงเหลือเพ่ิมขึ้น นอกจากนี้บริษัทมีหนี้สิน
หมุนเวียนลดลงจากหุนกูที่ถึงกําหนดเรียกคืนภายในหนึ่งป 
 
 
 
 
 
 
 
 

43

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



 

  

ดานอัตราสวนวัดความสามารถในการบริหารสินทรัพย 
 
แผนภาพที่ 19: แสดงอัตราสวนวัดความสามารถในการบริหารสินทรัพย CENTEL 
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 อัตราสวนการ

หมุนของสินทรัพย
รวม  (เทา)

อัตราสวนการ
หมุนของสินทรัพย
ถาวร (เทา)

อัตราสวนการ
หมุนของสินคาคง
คลัง (เทา)

ระยะเวลาเก็บหนี้
เฉลี่ย (วัน)

อัตราสวนการหมุนของ
สินทรัพยรวม  (เทา)

0.76 0.88 0.77 0.66 0.61

อัตราสวนการหมุนของ
สินทรัพยถาวร (เทา)

0.83 0.97 0.86 0.71 0.66

อัตราสวนการหมุนของ
สินคาคงคลัง (เทา)

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 อัตราสวนวัดความสามารถในการบริหารสินทรัพยของ บริษัท โรงแรม
เซ็นทรัลพลาซา จํากัด (มหาชน)  ในชวงป พ.ศ. 2546 ถึง ป พ.ศ. 2550 มีคาใกลเคียงกัน โดย
อัตราสวนการหมุนของสินทรัพยรวมและอัตราสวนการหมุนของสินทรัพยถาวรในป 2547 
เพ่ิมขึ้นจากป 2546 จาก 0.88 เทา เปน 0.76 เทาและ จาก 0.83 เทา เปน 0.97 เทา ตามลําดับ 
เน่ืองจากรายไดเพ่ิมขึ้นเปนผลมาจากบริษัททั้งในกลุมโรงแรมและกลุมอาหารและเครื่องด่ืมมีผล
การดําเนินงานดีขึ้น และเริ่มลดลงในป 2548 และลดลงอยางตอเน่ืองจนถึงป 2550 เน่ืองจาก
การเพิ่มขึ้นในที่ดิน อาคาร และอุปกรณ และสิทธิการเชา โดยมีโรงแรมแหงใหมอยูระหวาง
กอสราง และมีการลงทุนเพิ่มเติมในที่ดิน อาคาร และอุปกรณเพ่ือปรับปรุงโรงแรมเดิม และขยาย
สาขารานอาหารฟาสตฟูดเพิ่มเติม  
        สวนอัตราสวนการหมุนของสินคาคงคลัง ในป 2547 ลดลงจากป 2546 จาก 31.20 เทา 
เปน 30.62 เทา เน่ืองจากสินคาคงเหลือเพ่ิมขึ้น 24.08% ในป 2549 และความสามารถในการ
บริหารสินคาคงคลังมีอัตราสูงขึ้นจากป 2548 จาก 30.68 เทา เปน 32.02 เทา เน่ืองจากรายได
ที่เพ่ิมขึ้น 10.31%  
        ในสวนของระยะเวลาในการเก็บหนี้เฉลี่ยทั้งหาปคอนขางดี เพราะใชระยะเวลาไมเกิน 20 
วัน ในการเรียกเก็บเงินจากลูกหนี้ ซึ่งสอดคลองกับนโยบายการใหสินเชื่อของบริษัท คือ 15-30 
วัน จึงไมมีปญหาคุณภาพของลูกหนี้ 
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ดานอัตราสวนวัดความสามารถในการบริหารหนี้สิน 
 
แผนภาพที่ 20: แสดงอัตราสวนวัดความสามารถในการบริหารหนี้สิน CENTEL 
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อัตราสวนหนี้สินตอ
สินทรัพย (%) 

อัตราสวนหนี้สินตอ
สวนของผูถือหุน
(%) 

อัตราสวนแสดง
ความสามารถในการ
ชําระดอกเบี้ย  (เทา)อัตราสวนหนี้สินตอ

สินทรัพย (%) 
53.24 45.16 56.59 58.70 62.39 

อัตราสวนหนี้สินตอสวน
ของผูถือหุน (%) 

113.86 82.35 130.38 142.13 165.88 

อัตราสวนแสดง
ความสามารถในการ
ชําระดอกเบี้ย  (เทา)

28.10 63.07 35.87 6.51 8.58 

2546 2547 2548 2549 2550

 
 
        จากแผนภาพที่ 20 อัตราสวนวัดความสามารถในการบริหารหนี้สินของ บริษัท โรงแรม
เซ็นทรัลพลาซา จํากัด (มหาชน)  ในชวงป พ.ศ. 2546 ถึง ป พ.ศ. 2550 พบวา บริษัทมี
โครงสรางการเงินจากการจัดหาเงินลงทุนที่เกิดจากการกูยืมสูงและมีแนวโนมเพ่ิมสูงขึ้น โดย
อัตราสวนหนี้สินตอสินทรัพยและอัตราสวนหน้ีสินตอสวนของผูถือหุนเพ่ิมขึ้นทุกป ยกเวนป 
2547 ที่ลดลงจาก 53.24% ในป 2546 เปน 45.16% และ จาก 113.86% เปน 82.35% 
เน่ืองจากบริษัทมีหน้ีสินรวม ลดลง เน่ืองจากบริษัทไดชําระคืนเงินกูยืมจากธนาคารและชําระคืน
สวนของผูถือหนวยลงทุนในกองทุนรวม  
        ในสวนของอัตราสวนแสดงความสามารถในการชําระดอกเบี้ยจะเห็นไดวา ในป 2546 ถึง 
ป 2548 บริษัทสามารถทํากําไรเพื่อนํามาชําระภาระดอกเบี้ยจายได 28.10 เทา 63.07 เทา และ 
35.87 เทา ตามลําดับ และ ลดลงเหลือ 6.51 เทา และ 8.58 เทา ในป 2549 และ ป 2550 
ตามลําดับ เน่ืองจากมีการกูยืมที่เพ่ิมขึ้นทั้งในระยะสั้นและระยะยาวทําใหมีภาระดอกเบี้ยจาย
สูงขึ้นเชนกัน  
        จะเห็นไดวาบริษัทมีการจัดโครงสรางทางการเงินที่คอนขางระมัดระวัง (Conservative) 
และยังคงอยูในขอกําหนดตามเงื่อนไขของสัญญาเงินกูยืม (Covenant) โดยแหลงที่มาของ
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เงินทุนสวนหนึ่งมาจากกระแสเงินสดจากการดําเนินงานของบริษัท และจากการกูยืม การออก
หุนเพิ่มทุน รวมถึงการออกหุนกู 
 
ดานอัตราสวนวัดความสามารถในการทาํกําไร 
 
แผนภาพที่ 21: แสดงอัตราสวนวัดความสามารถในการทํากําไร CENTEL 
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ผลตอบแทนจากกําไรสุทธิ  (%) 

อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพย
รวม  (%) 

อัตราผลตอบแทนตอสวนของ
ผูถือหุน  (%) 

อัตราผลตอบแทนจากการ
ดําเนินงานตอสินทรัพย  (%)

ผลตอบแทนจากกําไร
สุทธิ  (%) 

6.18 9.84 8.59 6.06 5.53 

อัตราผลตอบแทนตอ
สินทรัพยรวม  (%)

4.69 8.64 6.64 3.98 3.36 

อัตราผลตอบแทนตอ
สวนของผูถือหุน
(%) 

10.03 15.76 15.30 9.63 8.93 

อัตราผลตอบแทนจาก
การดําเนินงานตอ
สินทรัพย  (%) 

7.05 12.79 10.97 8.24 6.83 

2546 2547 2548 2549 2550

 
 
        จากแผนภาพที่ 21 อัตราสวนวัดความสามารถในการทํากําไรของ บริษัท โรงแรม
เซ็นทรัล พลาซา จํากัด (มหาชน)  ในชวงป พ.ศ. 2546 ถึง ป พ.ศ. 2550 พบวาในป พ.ศ. 2547 
ทุกอัตราสวนเพิ่มขึ้นจากป พ.ศ. 2456 เน่ืองจากกําไรสุทธิที่เพ่ิมขึ้นเปนผลมาจากบริษัททั้งใน
กลุมโรงแรมและกลุมอาหารและเครื่องดื่ม มีผลการดําเนินงานดีขึ้นกวาปกอน  
        ตอมาในป 2548 อัตราสวนวัดความสามารถในการทํากําไรลดลง และลดลงอยางตอเน่ือง
จนถึงป 2550 เกิดจากกําไรสุทธิที่ลดลงทุกปเน่ืองจากการเพิ่มขึ้นของตนทุนและคาใชจายใน
สวนของผลขาดทุนจากการตัดจําหนายอาคารและสิ่งปลูกสรางรวมถึงคาใชจายกอนเริ่ม
ดําเนินงาน และในสวนของตนทุนขายจากธุรกิจอาหารที่เพ่ิมขึ้นเนื่องจากการขยายสาขาเพิ่มขึ้น
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และปรับเปลี่ยนรูปแบบราน และดอกเบี้ยจาย รวมถึงในป 2549 บริษัทมีการเพิ่มทุนทําใหสวน
ของผูถือหุนเพ่ิมสูงขึ้น และสินทรัพยรวมเพิ่มขึ้นจาก เงินสด เงินลงทุนระยะยาวอื่น ลูกหนี้ตาม
สัญญาตางตอบแทนการปรับปรุงโรงแรม และที่ดิน อาคาร อุปกรณ  
 
ดานอัตราสวนแสดงมูลคาทางการตลาด 
 
แผนภาพที่ 22: แสดงอัตราสวนแสดงมูลคาทางการตลาดCENTEL 
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อัตราสวนราคาตอกําไร
ตอหุน (เทา)

อัตราสวนราคาตลาดตอ
มูลคาตามบัญชี  (เทา)

อัตราสวนราคาตอกําไร
ตอหุน (เทา)

9.99 6.29 9.91 17.31 19.04

อัตราสวนราคาตลาดตอ
มูลคาตามบัญชี  (เทา)

1.00 0.99 1.52 1.67 1.70

2546 2547 2548 2549 2550

 
 
        จากแผนภาพที่ 22 อัตราสวนแสดงมูลคาทางการตลาดของ บริษัท โรงแรมเซ็นทรัล
พลาซา จํากัด (มหาชน)  ในชวงป พ.ศ. 2546 ถึง ป พ.ศ. 2550 มีแนวโมสูงขึ้น ยกเวน ในป 
พ.ศ. 2547 พบวา อัตราสวนราคาตอกําไรตอหุน ลดลงอยูที่ 6.29 เทา เน่ืองจากราคาตลาด
ลดลงจาก 31 บาทตอหุน เหลือ 18.90 บาทตอหุน ตอมาอัตราสวนราคาตอกําไรตอหุนเพ่ิมขึ้น
อยางตอเนื่องในป 2548 ถึง ป 2550  โดยในป 2549 และป 2550 ถึงแมจะมีการเพิ่มทุน แต
อัตราสวนราคาตอกําไรตอหุนยังคงเพิ่มสูงขึ้น เน่ืองจากกําไรสุทธิลดลง แสดงวานักลงทุนยินดีที่
จะจายเงินเพื่อซ้ือหุนเพราะมีความเชื่อม่ันวาผลกําไรของบริษัทจะมีการขยายตัวในอัตราที่สูง 
และบริษัทมีแนวโนมที่จะเจริญเติบโต ในขณะเดียวกันมีความเสี่ยงสูงในการลงทุน  
        สําหรับอัตราสวนราคาตลาดตอมูลคาตามบัญชีตั้งแตป 2546 จนถึงป 2550 มีคาใกลเคียง
หรือสูงกวา 1 เทา แสดงใหเห็นวาราคาหุนในแตละปสูงกวามูลคาตามบัญชี ซึ่งจะทําใหนักลงทุน
สนใจและเชื่อม่ันวาการบริหารงานของบริษัทมีแนวโนมการเติบโตสูง  
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สรุปผลการดําเนินงาน 
         
        ผลการดําเนินงานของ บริษัท บริษัท โรงแรมเซ็นทรัลพลาซา จํากัด (มหาชน) ในชวงป 
พ.ศ. 2546 ถึง ป พ.ศ. 2550 พบวา ผลประกอบการของบริษทในป พ.ศ. 2547 เพ่ิมขึ้น
เน่ืองจากบริษัทและบริษัทยอยทั้งในกลุมโรงแรมและกลุมอาหารและเครื่องด่ืมมีรายไดรวมสูงขึ้น 
ทําใหผลการดําเนินงานดีขึ้นจากปกอน ตอมาในป พ.ศ. 2548  โรงแรมโนโวเทลเซ็นทรัลสุคนธา 
หาดใหญ ซึ่งไดรับผลกระทบจากสถานการณความไมสงบในภาคใต และโรงแรมเซ็นทรัลกะรน
วิลเลจ ภูเก็ต ที่ในชวงครึ่งปแรกไดรับผลกระทบจากคลื่นยักษสึนามิแมโรงแรมจะไมไดรับความ
เสียหายแตจํานวนนักทองเท่ียวลดลง และโรงแรมเซ็นทรัลวงศอมาตยบีชรีสอรท ไดปด
ดําเนินการเพื่อเตรียมรื้อถอนและกอสรางโรงแรมใหม ทําใหรายไดของธุรกิจโรงแรมลดลงอยาง
มาก ในสวนของรายไดจากธุรกิจอาหารเพิ่มขึ้นเน่ืองจากมีการเนนกลยุทธการออกผลิตภัณฑ
ใหมๆ อยางสมํ่าเสมอ รวมถึงมีการขยายสาขาไปในตางจังหวัด และมีการโฆษณาผลิตภัณฑ  
ในขณะที่บริษัทมีภาระดอกเบี้ยจากการกูยืมและภาษีเงินไดเพ่ิมสูงขึ้น จึงทําใหมีกําไรจากการ
ดําเนินงานและกําไรสุทธิต่ําลง สําหรับป พ.ศ. 2549  รายไดเพ่ิมขึ้นจากกิจการโรงแรมและธุรกิจ
อาหาร  แตกําไรสุทธิลดลงเนื่องจาก คาเสื่อมราคาที่เพ่ิมขึ้นจากปกอน ซึ่งสวนใหญเกิดจากคา
เสื่อมราคาของโรงแรมใหม และจากการขยายสาขาของธุรกิจอาหารและเครื่องด่ืม และภาระ
ดอกเบี้ยจายที่เพ่ิมขึ้นมากจากป 2548 ถึง 108.1 ลานบาท ซึ่งสวนใหญเกิดจากการกูยืมเงินเพ่ือ
นํามาลงทุนในโครงการกอสรางโรงแรม ในป พ.ศ. 2550 รายไดสวนใหญเพ่ิมขึ้นจากธุรกิจ
โรงแรมและอาหาร ทีมีการเปดใหบริการโรงแรมใหมและขยายสาขารานอาหาร  รวมถึงมีการ
ควบคุมตนทุนและคาใชจายตางๆ กําไรสุทธิลดลงเนื่องจากในป พ.ศ. 2549 กิจการมีกําไรจาก
การขายกิจการโรงแรมลอยน้ํา  ในชวงหาปที่ผานมาบริษัทและบริษัทยอยมีการขยายธุรกิจอยาง
ตอเน่ืองทั้งในธุรกิจโรงแรมและธุรกิจอาหารบริการดวนทําใหมีการจัดหาเงินทุนจากการกูยืม
คอนขางสูง แตบริษัทยังสามารถทํากําไรเพื่อนํามาชําระภาระดอกเบี้ยจายไดแสดงใหเห็นวา
บริษัทมีการบริหารจัดการหนี้สินไดดีและมีการจัดโครงสรางทางการเงินที่คอนขางระมัดระวัง  
 
บริษัท ดิ เอราวัณ กรุป จํากัด (มหาชน)  (ERAWAN) 
 
        บริษัท ดิเอราวัณกรุป จํากัด (มหาชน) และบริษัทยอย ประกอบธุรกิจเกี่ยวกับการลงทุน
พัฒนาและดําเนินธุรกิจโรงแรมที่เหมาะสมกับทําเลและสถานที่ตั้ง และกลุมเปาหมาย เปนธุรกิจ
หลัก โดยมีธุรกิจอ่ืนไดแก ธุรกิจใหเชาพื้นที่อาคารสํานักงาน และศูนยการคา เปนตน โดยในป 
พ.ศ. 2548 บริษัทฯ เปลี่ยนแปลงชื่อจาก  “บริษัท  อัมรินทร พลาซา จํากัด (มหาชน)”  เปน 
“บริษัท ดิ เอราวัณกรุป จํากัด (มหาชน)” และเปลี่ยนแปลงชื่อยอในการซื้อขายหลักทรัพยจาก 
“AMARIN”  เปน   “ERAWAN” 
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การวิเคราะหอัตรารอยละของแนวโนม 
 
        การศึกษาการวิเคราะหอัตรารอยละของแนวโนม ใชวิธีการวิเคราะหอัตรารอยละของป
ฐาน เพ่ือพิจารณาแนวโนมหรือทิศทางของรายการตางๆในงบการเงิน โดยพิจารณาจาก งบดุล 
และ งบกําไรขาดทุน ของบริษัท ดิ เอราวัณ กรุป จํากัด (มหาชน)  ตั้งแตป พ.ศ. 2546 ถึง ป 
พ.ศ. 2550 ดังแสดงในตารางภาคผนวกที่ 5 โดยใหป พ.ศ. 2546 เปนปฐาน โดยมีรายละเอียด
ดังนี้ 
 
ดานรายได 
 
แผนภาพที่ 23: แสดงอัตรารอยละแนวโนมของรายไดเทียบกับปฐาน ERAWAN 
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รายได

รายได 100.00% 97.97% 111.91% 130.57% 130.82%

2546 2547 2548 2549 2550

 
        
        จากแผนภาพที่ 23 รายไดรวมของบริษัท ดิ เอราวัณ กรุป จํากัด (มหาชน)  ในชวงป 
พ.ศ. 2546 ถึงป พ.ศ. 2550 มีแนวโนมเพ่ิมสูงขึ้น ยกเวนในป พ.ศ. 2547 รายไดรวมลดลง
เล็กนอยจาก 2,592,401,330 บาท เปน 2,539,873,451 บาท เน่ืองจากรายไดจากธุรกิจ
อสังหารมิทรัพย ประเภทสํานักงานใหเชาลดลงจากการที่ขายอาคารแกรนด อัมรินทร ทาวเออร 
ในป พ.ศ. 2545 และในระหวางป พ.ศ. 2546 มีการปดการดําเนินงานธุรกิจหางสรรพสินคาและ
รานอาหาร ตอมาในป พ.ศ. 2548 และ ป พ.ศ. 2549 รายไดเพ่ิมขึ้นจากกิจการโรงแรมและจาก
คาเชาหองในอาคารและคาบริการที่เกี่ยวของ  

        ในสวนป พ.ศ. 2550 รายไดรวมเพิ่มขึ้นเพียงเล็กนอย ทั้งนี้เปนผลมาจากเหตุการณ
ระเบิดและปจจัยทางการเมือง    โดยในชวง 6 เดือนแรก โรงแรม แกรนดไฮแอทเอราวัณ และ 
โรงแรมเจดับบลิวแมริออท นั้น ไดรับผลกระทบโดยตรงจากเหตุระเบิดกลางกรุงเทพในชวงวันป
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ใหม การสํารองหองและจัดประชุมสัมมนาตางๆ ถูกยกเลิกและนักทองเที่ยวที่เปนกลุมลูกคา
ธุรกิจเสียความเชื่อม่ันในมาตราการการรักษาความปลอดภัยในกรุงเทพ อยางไรก็ดี ในชวงครึ่ง
ปหลังโดยเฉพาะอยางยิ่งในชวง 2 เดือนสุดทาย  ปจจัยทางการเมืองเร่ิมมีแนวโนมที่ดีขึ้น  จึงทํา
ใหทั้ง 2 โรงแรมสามารถรักษาระดับรายไดไดดีเทากับปที่ผานมา 

ดานคาใชจาย  
 
แผนภาพที่ 24: แสดงอัตรารอยละแนวโนมของคาใชจายเทียบกับปฐาน ERAWAN 
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คาใชจาย 100.00% 97.54% 115.45%128.34%129.90%
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        จากแผนภาพที่ 24 แนวโนมของคาใชจายของบริษัท ดิ เอราวัณ กรุป จํากัด (มหาชน)  
ในชวงป พ.ศ. 2546 ถึงป พ.ศ. 2550 เปนไปในทิศทางเดียวกับรายได โดยในป พ.ศ. 2547 
ลดลงจากปกอนเน่ืองจากตนทุนและคาใชจายในการดําเนินงานโดยรวมลดลงตามสัดสวนรายได
ที่ลดลง ในป พ.ศ. 2548 เพ่ิมขึ้นเนื่องจากตนทุนและคาใชจายในการดําเนินงานที่เพ่ิมขึ้นจาก
การรวมคาใชจายดําเนินงานหลังเขาเปนเจาของกิจการโรงแรม เรเนซองส เกาะสมุย รีสอรท 
แอนดสปาและคาใชจายที่เพ่ิมขึ้นของอาคารอัมรินทรพลาซา  นอกจากนี้คาเสื่อมราคาเพิ่มขึ้น
จากการเริ่มดําเนินงานของศูนยการคา Erawan Bangkok และจากธุรกิจโรงแรมทั้ง 3 แหง  
        ในป พ.ศ. 2549 คาใชจายของบริษัทเพิ่มสูงขึ้น แตนอยกวาการเพิ่มของรายได ทั้งนี้
เน่ืองจากรายจายสวนใหญของทั้งธุรกิจโรงแรมและธุรกิจใหเชาเปนรายจายที่อยูภายใตสัญญาที่
มีการปรับราคาในอัตราคงที่ จึงทําใหการปรับตัวขึ้นของคาใชจายโดยรวมอยูในอัตราต่ํากวา
อัตราเติบโตของรายได รวมถึงมีคาเสื่อมราคาที่เพ่ิมสูงขึ้น 
        ในป พ.ศ. 2550 คาใชจายรวมเพิ่มขึ้นจากปกอนเล็กนอย เน่ืองจากมีการควบรวมโรงแรม
เจดับบลิวแมริออท และอาคารเพลินจิต เซ็นเตอร เขาบริษัทแม  โดยบริษัท เอราวัณ เพลินจิต 
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จํากัด ซึ่ง บมจ. ดิ เอราวัณ กรุป ถือหุน 100%  ซึ่งทําใหมีการตัดจําหนายคาความนิยม
ประมาณ 26 ลานบาทในเดือนธันวาคม รวมถึงมีคาใชจายที่เกิดกอนการดําเนินงานของการเปด
โรงแรมใหมและ โครงการใหมๆ ที่อยูในระหวางการพัฒนา 
 
ดานกําไรสุทธ ิ
 
แผนภาพที่ 25 แสดงอัตรารอยละแนวโนมของกําไรสุทธิเทียบกับปฐาน 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 กรุป จํากัด (มหาชน)  ในชวงป พ.ศ. 
2546 ถึงป พ.ศ. 2550 มีแนวโนมเพ่ิมสูงขึ้น ยกเวนในป 2548 ซึ่งกําไรสุทธิลดลงจากป พ.ศ. 
2547 จาก 339,198,017 บาทเหลือ 257,789,203 บาท เปนผลมาจากอาคาร และโรงแรม เรเน
ซองส เกาะสมุย รีสอรท แอนดสปา อยูระหวางการปรับปรุงซอมแซม ซึ่งสงผลกระทบตอรายได 
ในขณะที่บริษัทฯยังคงมีคาใชจายเหมือนเดิมและมีบางสวนที่ตองจายเพ่ิมขึ้น ดอกเบี้ยจาย
เพ่ิมขึ้นจากเงินกูยืม จากการรวมเงินกูของบริษัท เอราวัณ สมุย จํากัด หลังการเขาซื้อกิจการ
และจากการลงทุนเพิ่มขึ้นในสินทรัพยถาวร รวมถึงการเพิ่มขึ้นของอัตราดอกเบี้ยและภาษีเงินได  
        ในป พ.ศ. 2549 กําไรสุทธิเพ่ิมขึ้นจากการที่รายไดทั้งธุรกิจโรงแรมและธุรกิจจากคาเชา
หองในอาคารและคาบริการที่เกี่ยวของเพ่ิมสูงขึ้น ในขณะที่คาใชจายโดยรวมอยูในอัตราต่ํากวา
อัตราเติบโตของรายได  อัตราดอกเบี้ยที่สูงขึ้นและรายจายจากการเพิ่มทุนที่ทําใหตองมีการกูยืม
เพ่ิมขึ้น  
        ในป พ.ศ. 2550 กําไรสุทธิลดลงจาก 409,844,521 บาท จากปกอนเหลือ 401,920,617 
บาท เปนผลมาจากรายไดที่ลดลงจากการไดรับผลกระทบจากเหตุการณระเบิดในชวงปใหม 
และปจจัยทางการเมือง  โดยมีกําไรจากการขายอาคารอัมรินทรพลาซาสามารถนํามาชดเชยกับ
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ผลกระทบทางดานลบตางๆ ที่เกิดขึ้นในระหวางป คาใชจายสวนใหญเปนคาใชจายกอนการ
ดําเนินการในสวนของโรงแรมใหม รวมถึงรายการตัดจําหนายคาความนิยม  
 
ดานสินทรัพย 
 
แผนภาพที่ 26: แสดงอัตรารอยละแนวโนมของสินทรัพยเทียบกบัปฐาน ERAWAN 
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สินทรัพยรวม

สินทรัพยรวม 100.00% 103.73% 116.68% 106.43% 125.16%

2546 2547 2548 2549 2550

 
        
        จากแผนภาพที่ 26 สินทรัพยรวม ของบริษัท ดิ เอราวัณ กรุป จํากัด (มหาชน)  ในชวงป 
พ.ศ. 2546 ถึงป พ.ศ. 2550 มีแนวโนมเพ่ิมสูงขึ้น ยกเวนในป พ.ศ. 2549 ที่ลดลงเนื่องจากมีการ
ปรับนโยบายบัญชีสําหรับบันทึกบัญชีมูลคาสินทรัพยถาวร  โดยตัดสวนเกินทุนที่เกิดจากการตี
ราคาสินทรัพยใหมทั้งหมดออก (ซึ่งไดเร่ิมมีการบันทึกในบัญชีตั้งแตป 2539) ซึ่งทําใหสินทรัพย
ถาวรและสวนของผูถือหุนลดลง ตอมา ในป พ.ศ. 2550 สินทรัพยรวม เพ่ิมขึ้นจากปกอน 1,534 
ลานบาท เน่ืองจากมีการลงทุนจากแผนการขยายเครือขายโรงแรม รวมถึงเงินสด ลูกหนี้การคา
และสินทรัพยหมุนเวียนอ่ืนเพิ่มขึ้น 
         
ดานหนี้สิน 
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แผนภาพที่ 27: แสดงอัตรารอยละแนวโนมของหนี้สินเทียบกับปฐาน 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 กรุป จํากัด (มหาชน)  ในชวงป 
พ.ศ. 2546 ถึงป พ.ศ. 2550 มีแนวโนมเพ่ิมสูงขึ้น โดยในป พ.ศ. 2547 ถึง ป พ.ศ. 2550 
เพ่ิมขึ้นจากรายการ เจาหนี้การคา รวมถึงเงินกูยืมระยะยาวที่ถึงกําหนดชําระภายในหนึ่งป  
ในขณะที่หนี้สินไมหมุนเวียน มีการเปลี่ยนแปลงขึ้นลง โดยเฉพาะในป 2548 และ ป 2549 มีการ
เปลี่ยนโดยเพิ่มขึ้นเนื่องจากหนี้สินตามสัญญาเชาทางการเงินและเงินกูยืมระยะยาวจากสวนที่ถึง
กําหนดชําระภายในหนึ่งปที่เพ่ิมขึ้น ตอมาในป 2550 มีการจายชําระคืนหน้ีสินตามสัญญาเชา
ทางการเงินและเงินกูยืมระยะยาวทําใหหน้ีสินไมหมุนเวียน ลดลงจาก ป 2549 จาก 
4,593,363,014 บาท เปน 3,093,844,291 บาท 
 
ดานสวนของผูถือหุน 
 
แผนภาพที่ 28: แสดงอัตรารอยละแนวโนมของสวนของผูถือหุนเทียบกับปฐาน ERAWAN 
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สวนของผูถือหุน

สวนของผูถือหุน 100.00% 102.79% 102.57% 74.72% 96.41%

2546 2547 2548 2549 2550

 

53

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



 

  

        จากแผนภาพที่ 28 สวนของผูถือหุนของบริษัท ดิ เอราวัณ กรุป จํากัด (มหาชน)  ในชวง
ป พ.ศ. 2546 ถึงป พ.ศ. 2550 มีแนวโนมลดลง โดยในป 2549 ลดลงจากป 2548 จาก 
3,990,118,909 บาท เปน 2,906,477,147 บาทเนื่องจากมีการปรับนโยบายบัญชีสําหรับบันทึก
บัญชีมูลคาสินทรัพยถาวร  โดยตัดสวนเกินทุนที่เกิดจากการตีราคาสินทรัพยใหมทั้งหมดออก 
(ซึ่งไดเร่ิมมีการบันทึกในบัญชีตั้งแตป 2539) ซึ่งทําใหสินทรัพยถาวรและสวนของผูถือหุนลดลง 
และเพิ่มสูงขึ้นในป 2550 เปน 3,750,533,826 บาท เน่ืองจากในเดือนธันวาคม 2550 ไดมีการ
ใชสิทธิแปลง 482,186,599 warrants มาเปนหุนสามัญจํานวน 241,098,001 หุน ที่ราคา 2.15 
บาทตอหุน  ทําใหมีสวนเกินมูลคาหุนสามัญเพ่ิมขึ้น 
 
การวิเคราะหอัตราสวนทางการเงิน 
 
        บริษัท ดิ เอราวัณ กรุป จํากัด (มหาชน) มีผลการวิเคราะหอัตราสวนทางการเงิน ดังแสดง
ในตารางที่ 5 ดังนี้    
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ตารางที่ 5: แสดงอัตราสวนทางการเงินของบริษัท ดิ เอราวัณ กรุป จํากัด (มหาชน)           

 
 
  
 
 
 
 

ผลการวิเคราะหอัตราสวนทางการเงิน 2546 2547 2548 2549 2550

1.  อัตราสวนวัดสภาพคลอง 

อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน (เทา) 0.61 0.30 0.25 0.44 0.22

อัตราสวนเงินทุนหมุนเร็ว (เทา) 0.57 0.27 0.22 0.40 0.21

2. อัตราสวนวัดความสามารถในการบริหารสนิทรัพย 

อัตราสวนการหมุนของสินทรัพยรวม  (เทา) 0.32 0.30 0.30 0.39 0.33

อัตราสวนการหมุนของสินทรัพยถาวร (เทา) 0.34 0.31 0.32 0.41 0.36

อัตราสวนการหมุนของสินคาคงคลัง (เทา) 64.34 77.25 58.15 77.33 80.45

ระยะเวลาเก็บหนี้เฉลี่ย (วัน) 12.33 14.16 15.10 15.82 18.29

3. อัตราสวนวัดความสามารถในการบริหารหนี้สนิ

อัตราสวนหนี้สินตอสินทรัพย (%) 52.53 52.96 58.27 66.67 63.43

อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน (%) 110.64 112.57 139.62 200.05 173.44

อัตราสวนแสดงความสามารถในการชําระดอกเบ้ีย  (เทา) 4.21 5.08 3.77 3.62 3.53

4. อัตราสวนวัดความสามารถในการทํากําไร

ผลตอบแทนจากกําไรสุทธิ  (%) 12.17 13.35 8.89 12.11 11.85

อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม  (%) 3.85 3.99 2.70 4.70 3.92

อัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน  (%) 8.11 8.48 6.46 14.10 10.72

อัตราผลตอบแทนจากการดําเนินงานตอสินทรัพย  (%) 7.12 6.82 6.08 9.24 7.62

5. อัตราสวนแสดงมูลคาทางการตลาด

อัตราสวนราคาตอกําไรตอหุน (เทา) 13.78 10.80 12.74 16.64 20.20

อัตราสวนราคาตลาดตอมูลคาตามบัญชี  (เทา) 1.12 0.92 0.82 2.35 2.16
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ดานอัตราสวนวัดสภาพคลอง 
 
แผนภาพที่ 29: แสดงอัตราสวนวัดสภาพคลอง ERAWAN 

0.00

0.10

0.20

0.30

0.40

0.50

0.60

0.70

ป

อ
ัต
รา
ส
วน
วัด
ส
ภ
าพ
ค
ล
อง

อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน (เทา)

อัตราสวนเงินทุนหมุนเร็ว (เทา)

อัตราสวนเงินทุน
หมุนเวียน (เทา)

0.61 0.30 0.25 0.44 0.22

อัตราสวนเงินทุน 0.57 0.27 0.22 0.40 0.21

2546 2547 2548 2549 2550

 
 
        จากแผนภาพที่ 29 อัตราสวนวัดสภาพคลองของ บริษัท ดิ เอราวัณ กรุป จํากัด (มหาชน)  
ในชวงป พ.ศ. 2546 ถึง ป พ.ศ. 2550 พบวา อัตราเงินทุนหมุนเวียนและอัตราสวนเงินทุนหมุน
เร็วมีคาต่ํากวา 1 เทา และมีแนวโนมลดลง โดยในชวงป 2547 อัตราเงินทุนหมุนเวียนและ
อัตราสวนเงินทุนหมุนเร็ว ลดลงจากป 2546 จาก 0.61 เทา เปน 0.30 เทา และ จาก 0.57 เทา 
เปน 0.27 เทา ตามลําดับ เนื่องจากเงินสดลดลงจากการจายชําระคืนเงินกูและสินคาคงเหลือ
ลดลง ในสวนของหนี้สินหมุนเวยีนเกิดจาก ยอดเงินกูยืมระยะยาวที่ถึงกําหนดชําระภายในหนึ่ง
ปและเงินประกันผลงานที่เพ่ิมขึ้น ตอมาในป 2549 อัตราสวนทั้งสองเพ่ิมขึ้นจากป 2548 จาก 
0.25 เทา เปน 0.44 เทา และ จาก 0.22 เทา เปน 0.40 เทา ตามลําดับ เน่ืองจากมีเงินสดรับ
จากการขายหุนบริษัท หัตถวรรณ จํากัด ลูกหนี้ที่เพ่ิมขึ้นตามสัดสวนของยอดขาย  และมีการ
ชําระคืนเงินกูยืมระยะยาวที่ถึงกําหนดชําระภายในหนึ่งป 
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ดานอัตราสวนวัดความสามารถในการบริหารสินทรัพย 
 
แผนภาพที่ 30: แสดงอัตราสวนวัดความสามารถในการบริหารสินทรัพย ERAWAN 
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อัตราสวนการ
หมุนของ
สินทรัพยรวม
(เทา)

อัตราสวนการ
หมุนของ
สินทรัพยถาวร
(เทา)

อัตราสวนการ
หมุนของสินคา
คงคลัง (เทา)

ระยะเวลาเก็บ
หนี้เฉลี่ย (วัน)

อัตราสวนการหมุน
ของสินทรัพยรวม
(เทา)

0.32 0.30 0.30 0.39 0.33

อัตราสวนการหมุน
ของสินทรัพยถาวร
(เทา)

0.34 0.31 0.32 0.41 0.36

อัตราสวนการหมุน
ของสินคาคงคลัง
(เทา)

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 อัตราสวนวัดความสามารถในการบริหารสินทรัพยของ บริษัท ดิ 
เอราวัณ กรุป จํากัด (มหาชน)  ในชวงป พ.ศ. 2546 ถึง ป พ.ศ. 2550 พบวา อัตราสวนการ
หมุนของสินทรัพยรวมและอัตราสวนการหมุนของสินทรัพยถาวรในแตละปมีอัตราที่ใกลเคียงกัน 
ยกเวนในป 2549 ที่เพ่ิมขึ้นจากป 2548 จาก 0.32 เทา เปน 0.41 เทา และ จาก 0.30 เทา เปน 
0.49 เทา ตามลําดับ เนื่องจากรายไดเพ่ิมขึ้นในขณะที่สินทรัพยรวมและสินทรัพยถาวรลดลง 
สวนอัตราสวนการหมุนของสินคาคงคลัง ในป 2548 ลดลงจากป 2547 จาก 77.25 เทา เปน 
58.15 เทา เน่ืองจากในป 2548 สินคาคงเหลือเพ่ิมขึ้น ตอมาในป พ.ศ. 2549 เพิ่มขึ้นเปน 77.33 
เทา เน่ืองจากรายไดที่เพ่ิมขึ้นในขณะที่สินคาคงเหลือลดลง 
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        ในสวนของระยะเวลาในการเก็บหน้ีเฉลี่ยคอนขางดี เพราะใชระยะเวลาไมเกิน 20 วัน ใน
การเรียกเก็บเงินจากลูกหนี้ แตมีแนวโนมเพ่ิมสูงขึ้น โดยในป 2550 ใชระยะเวลาในการเก็บหนี้
เฉลี่ยสูงสุด 18.29 วัน 
 
ดานอัตราสวนวัดความสามารถในการบริหารหนี้สิน 
 
แผนภาพที่ 31: แสดงอัตราสวนวัดความสามารถในการบริหารหนี้สิน ERAWAN 
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อัตราสวนหนี้สินตอ
สินทรัพย (%) 

อัตราสวนหนี้สินตอ
สวนของผูถือหุน
(%) 

อัตราสวนแสดง
ความสามารถใน
การชําระดอกเบี้ย
(เทา) 

อัตราสวนหนี้สินตอสินทรัพย
(%) 

52.53 52.96 58.27 66.67 63.43 

อัตราสวนหนี้สินตอสวนของ
ผูถือหุน (%) 

110.64 112.57 139.62 200.05 173.44 

อัตราสวนแสดงความสามารถ
ในการชําระดอกเบี้ย  (เทา)

4.21 5.08 3.77 3.62 3.53 

2546 2547 2548 2549 2550

 
 
        จากแผนภาพที่ 31 อัตราสวนวัดความสามารถในการบริหารหนี้สินของ บริษัท ดิ 
เอราวัณ กรุป จํากัด (มหาชน)  ในชวงป พ.ศ. 2546 ถึง ป พ.ศ. 2550 พบวา บริษัทมีโครงสราง
การเงินจากการจัดหาเงินลงทุนที่เกิดจากการกูยืมคอนขางสูง โดยอัตราสวนหน้ีสินตอสินทรัพย
และอัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุนเพิ่มขึ้นทุกป โดยมีคาสูงสุดในป 2549 ที่ 66.67% และ 
200.05% ตามลําดับ เน่ืองจากสวนของหนี้สินเพ่ิมขึ้นจากเงินเงินกูยืมระยะสั้นและเงินกูยืมระยะ
ยาว ในขณะที่สินทรัพยและสวนของผูถือหุนลดลงจากการปรับนโยบายบัญชีสําหรับบันทึกบัญชี
มูลคาสินทรัพยถาวร  ทั้งนี้เพ่ือเพ่ิมความโปรงใสในงบดุล บริษัทไดตัดสวนเกินทุนที่เกิดจากการ
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ตีราคาสินทรัพยใหมทั้งหมดออก (ซึ่งไดเร่ิมมีการบันทึกในบัญชีตั้งแตป 2539) ผลกระทบที่
เกิดขึ้นคือสินทรัพยถาวรและสวนของผูถือหุนลดลงในมูลคาที่เทากัน  
        ในสวนของอัตราสวนแสดงความสามารถในการชําระดอกเบี้ยจะเห็นไดวาตั้งแตป 2548 
จนถึงป 2550 อัตราสวนนี้ลดลงจากป 2547 จาก 5.08 เทา เปน 3.77 เทา 3.62 เทา และ 3.53 
เทา ตามลําดับ เนื่องจากดอกเบี้ยจายที่เพ่ิมขึ้นจากการกูยืมเพ่ือนําไปลงทุนในสินทรัพยถาวร 
รายจายจากการเพิ่มทุนทําใหตองกูยืมเพ่ิม และเปนผลมาจากอัตราดอกเบี้ยที่เพ่ิมสูงขึ้นดวย 
 
ดานอัตราสวนวัดความสามารถในการทํากําไร 
 
แผนภาพที่ 32: แสดงอัตราสวนวัดความสามารถในการทํากําไร ERAWAN 
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ผลตอบแทนจากกําไร
สุทธิ  (%) 

อัตราผลตอบแทนตอ
สินทรัพยรวม  (%) 

อัตราผลตอบแทนตอสวน
ของผูถือหุน  (%) 

อัตราผลตอบแทนจากการ
ดําเนินงานตอสินทรัพย
(%) 

ผลตอบแทนจากกําไรสุทธิ
(%) 

12.17 13.35 8.89 12.11 11.85 

อัตราผลตอบแทนตอ
สินทรัพยรวม  (%) 

3.85 3.99 2.70 4.70 3.92 

อัตราผลตอบแทนตอสวน
ของผูถือหุน  (%) 

8.11 8.48 6.46 14.10 10.72 

อัตราผลตอบแทนจากการ
ดําเนินงานตอสินทรัพย
(%) 

7.12 6.82 6.08 9.24 7.62 

2546 2547 2548 2549 2550

 
 
        จากแผนภาพที่ 32 อัตราสวนวัดความสามารถในการทํากําไรของ บริษัท ดิ เอราวัณ กรุป 
จํากัด (มหาชน) ในชวงป พ.ศ. 2546 ถึง ป พ.ศ. 2550 พบวา ผลตอบแทนจากกําไรสุทธิ อัตรา
ผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม และอัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน มีการเปลี่ยนแปลงใน
ขึ้นลงอยางมาก โดยในป 2548 ทั้งสามอัตราสวนลดลงอยูที่ 8.89% 2.70% และ6.46% 
ตามลําดับ เปนผลมาจากกําไรสุทธิที่ลดลง เนื่องจากรายไดเพ่ิมขึ้นในสัดสวนที่ต่ํากวาการ
เพ่ิมขึ้นของคาใชจายและดอกเบี้ยจาย และในสวนของสินทรัพยรวมที่เพ่ิมขึ้นเกิดจาก ลูกหนี้
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การคา สินคาคงเหลือ ตอมาในป พ.ศ. 2549 ทั้งสามอัตราสวนเพ่ิมขึ้นจากปกอนอยูที่ 12.11% 
4.70% และ 14.10% เนื่องจากกําไรสุทธิเพ่ิมขึ้นจาก 257,789,203 บาท เปน 409,844,521 
บาท รวมถึงสินทรัพยและสวนของผูถือหุนลดลงจากการปรับนโยบายบัญชีสําหรับบันทึกบัญชี
มูลคาสินทรัพยถาวร   
        สําหรับอัตราผลตอบแทนจากการดําเนินงานตอสินทรัพยมีการเปลี่ยนแปลงในขึ้นลง
เชนกัน โดยในป 2548 ลดลงต่ําสุดอยูที่ 6.08% เน่ืองจากการเพิ่มขึ้นของสินทรัพยรวมจากการ
เปดโรงแรมใหม รวมทั้งมีการปรับปรุงอาคารเพื่อเพ่ิมพ้ืนที่ใหเชาสําหรับอาคารสํานักงาน  
ตอมาในป 2549 อัตราผลตอบแทนจากการดําเนินงานตอสินทรัพยเพ่ิมขึ้นอยูที่ 9.24% 
เน่ืองจากกําไรสุทธิเพ่ิมขึ้น ในขณะที่สินทรัพยและสวนของผูถือหุนลดลงจากการปรับนโยบาย
บัญชีสําหรับบันทึกบัญชีมูลคาสินทรัพยถาวร   
 
ดานอัตราสวนแสดงมูลคาทางการตลาด 
 
แผนภาพที่ 33: แสดงอัตราสวนแสดงมูลคาทางการตลาด ERAWAN 
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อัตราสวนราคาตอกําไรตอหุน (เทา)

อัตราสวนราคาตลาดตอมูลคาตาม
บัญชี  (เทา)

อัตราสวนราคาตอกําไร
ตอหุน (เทา)

13.78 10.80 12.74 16.64 20.20

อัตราสวนราคาตลาดตอ
มูลคาตามบัญชี  (เทา)

1.12 0.92 0.82 2.35 2.16

2546 2547 2548 2549 2550

 
 
        จากแผนภาพที่ 33 อัตราสวนแสดงมูลคาทางการตลาดของ บริษัท ดิ เอราวัณ กรุป 
จํากัด (มหาชน) ในชวงป พ.ศ. 2546 ถึง ป พ.ศ. 2550 พบวา อัตราสวนราคาตอกําไรตอหุน
ของบริษัทในป 2547 ลดลงจากป 2546 อยูที่ 10.80 เทา เน่ืองจากราคาตลาดที่ลดลง จาก 18 
บาท เหลือ 2.52 บาท ตอมาอัตราสวนราคาตอกําไรตอหุนเพิ่มขึ้นอยางตอเนื่องตั้งแตป 2548 
จนถึงป พ.ศ. 2550 เน่ืองจากราคาตลาดเพิ่มสูงขึ้น  และมีการเพิ่มทุนในป 2549 และป 2550 
แตอัตราสวนราคาตอกําไรตอหุนยังคงเพิ่มสูงขึ้น แสดงวานักลงทุนยินดีที่จะจายเงินเพื่อซ้ือหุน
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เพราะมีความเชื่อม่ันวาผลกําไรของบริษัทจะมีการขยายตัวในอัตราที่สูง และบริษัทมีแนวโนมที่
จะเจริญเติบโต ในขณะเดียวกันมีความเสี่ยงสูงในการลงทุนดวย  
        สําหรับอัตราสวนราคาตลาดตอมูลคาตามบัญชีในชวง 5 ป มีคาสูงกวา 1 เทา ยกเวนในป 
พ.ศ. 2547 และ ป พ.ศ. 2548 ลดลงต่ํากวา 1 เทา เน่ืองจากราคาตลาดที่ลดลง จาก 18 บาทตอ
หุน อยูที่ 2.52 บาทตอหุน และ 2.26 บาทตอหุนตามลําดับ โดยอัตราสวนราคาตลาดตอมูลคา
ตามบัญชีของบริษัทที่มีคาสูงกวา 1 เทา แสดงใหเห็นวาราคาหุนในแตละปสูงกวามูลคาตาม
บัญชี ซึ่งจะทําใหนักลงทุนสนใจและเชื่อม่ันวาการบริหารงานของบริษัทมีแนวโนมเติบโตสูง 
 
สรุปผลการดําเนินงาน 
         
        ผลการดําเนินงานของ บริษัท ดิ เอราวัณ กรุป จํากัด (มหาชน) ในชวงป พ.ศ. 2546 ถึง 
ป พ.ศ. 2550 พบวา ในป พ.ศ. 2546 รายไดโดยรวมของบริษัท ลดลงจากป 2545 เน่ืองจาก
ผลกระทบจากโรคระบาด SARS และสงครามอิรักในชวงครึ่งแรกของป สงผลทําใหธุรกิจโรงแรม
ซบเซามาก รวมถึงรายไดจากธุรกิจอสังหาริมทรัพยลดลงจากการขาย อาคารแกรนด อัมรินทร 
ทาวเออร  ไปในชวงปลายป 2545 อยางไรก็ตามในดานตนทุนและคาใชจายจากรายไดในสวน
ดังกลาวนั้นไดลดลงดวยเชนกัน คาใชจายดอกเบี้ยลดลง เนื่องจากผลของการลดภาระหนี้ จาก
การขายอาคารแกรนด อัมรินทร ทาวเวอร และขายหุน บริษัท ฮอรเนอร บิวซิเนส จํากัด และ
การปรับลดอัตราดอกเบี้ยเงินกู ตอมาในป พ.ศ. 2547 รายไดรวมลดลง เน่ืองจากมีการปดการ
ดําเนินงานธุรกิจหางสรรพสินคาและรานอาหาร ตอมาในป พ.ศ. 2548 รายไดรวมของบริษัท
เพ่ิมขึ้นแตกําไรสุทธิของบริษัทลดลงเนื่องจากโรงแรมและอาคารสํานักงานใหเชาอยูระหวางการ
ปรับปรุงซอมแซม ซึ่งสงผลกระทบตอรายได ในขณะที่บริษัทฯยังคงมีคาใชจายเหมือนเดิมและมี
บางสวนที่ตองจายเพิ่มขึ้น ตอมาในป พ.ศ. 2549 กําไรสุทธิเพ่ิมขึ้นจากการที่รายไดทั้งธุรกิจ
โรงแรมและธุรกิจจากคาเชาหองในอาคารและคาบริการที่เกี่ยวของเพ่ิมสูงขึ้น ในขณะท่ีคาใชจาย
โดยรวมอยูในอัตราต่ํากวาอัตราเติบโตของรายได ในป พ.ศ. 2550 กําไรสุทธิลดลงจากปกอน 
เปนผลมาจากรายไดที่ลดลงจากการไดรับผลกระทบจากเหตุการณระเบิดในชวงปใหม และ
ปจจัยทางการเมือง  บริษัทมีสภาพคลองที่ต่ําเนื่องจากตองนําเงินไปชําระดอกเบี้ยจาย และมี
การกูยืมระยะสั้นสูง บริษัทมีการจัดหาเงินทุนจากการกูยืมคอนขางสูงซึ่งอาจทําใหเกิดความ
เสี่ยงในการผิดนัดชําระหนี้ รวมถึงความเสี่ยงจากอัตราดอกเบี้ยและความเสี่ยงจากอัตรา
แลกเปลี่ยนเน่ืองจากมีการกูยืมจากตางประเทศดวย 
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การวิเคราะหผลการดําเนินงานโดยเปรียบเทียบอัตราสวนทางการเงินของแตละบริษัท 
กับคาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง ในป พ.ศ. 2550 
 
        การวิเคราะหผลการดําเนินงานโดยเปรียบเทียบอัตราสวนทางการเงินของแตละบริษัท กับ
คาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง ในป พ.ศ. 2550 โดยอัตราสวนทางการเงินที่ใชศึกษา แบงออกเปน 5 
ประเภท คือ อัตราสวนวัดสภาพคลอง, อัตราสวนวัดความสามารถในการบริหารสินทรัพย, 
อัตราสวนวัดความสามารถในการบริหารหนี้สิน, อัตราสวนวัดความสามารถในการทํากําไร และ
อัตราสวนแสดงมูลคาทางการตลาด มีผลการเปรียบเทียบดังแสดงในตารางที่ 6 ดังนี้ 
 
ตารางที่ 6: แสดงการวิเคราะหผลการดําเนินงานโดยเปรียบเทียบอัตราสวนทางการเงินของแต
ละบริษัท กับคาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง ในป พ.ศ. 2550 

 

ผลการวิเคราะหอัตราสวนทางการเงนิ LRH CENTEL ERAWAN

คาเฉลี่ย

กลุมตัวอยาง

1.  อัตราสวนวัดสภาพคลอง 

อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน (เทา) 1.38 0.36 0.22 0.65

อัตราสวนเงินทุนหมุนเร็ว (เทา) 1.33 0.27 0.21 0.61

2. อัตราสวนวัดความสามารถในการบริหารสินทรัพย 

อัตราสวนการหมุนของสินทรัพยรวม  (เทา) 0.29 0.61 0.33 0.41

อัตราสวนการหมุนของสินทรัพยถาวร (เทา) 0.35 0.66 0.36 0.46

อัตราสวนการหมุนของสินคาคงคลัง (เทา) 45.20 30.23 80.45 51.96

ระยะเวลาเก็บหนี้เฉล่ีย (วัน) 95.05 17.10 18.29 43.48

3. อัตราสวนวัดความสามารถในการบริหารหนี้สิน

อัตราสวนหนี้สินตอสินทรัพย (%) 24.41 62.39 63.43 50.08

อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน (%) 32.30 165.88 173.44 123.87

อัตราสวนแสดงความสามารถในการชําระดอกเบี้ย  (เทา) 8.05 8.58 3.53 6.72

4. อัตราสวนวัดความสามารถในการทํากําไร

ผลตอบแทนจากกําไรสุทธิ  (%) 18.05 5.53 11.85 11.81

อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม  (%) 5.16 3.36 3.92 4.14

อัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน  (%) 6.82 8.93 10.72 8.82

อัตราผลตอบแทนจากการดําเนินงานตอสินทรัพย  (%) 7.10 6.83 7.62 7.18

5. อัตราสวนแสดงมูลคาทางการตลาด

อัตราสวนราคาตอกําไรตอหุน (เทา) 4.15 19.04 20.20 14.46

อัตราสวนราคาตลาดตอมูลคาตามบัญชี  (เทา) 0.28 1.70 2.16 1.38
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ดานอัตราสวนวัดสภาพคลอง 
 
แผนภาพที่ 34: แสดงอัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนของแตละบริษัทเทียบกับคาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง 
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อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน (เทา) คาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง
 

 
        จากแผนภาพที่ 34 แสดงอัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนของแตละบริษัทเทียบกับคาเฉลี่ย
กลุมตัวอยาง ในป พ.ศ. 2550 พบวา บริษัท ลากูนา รีสอรท แอนด โฮเท็ล จํากัด (มหาชน) มี
อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนสูงกวาคาเฉลี่ยกลุมตัวอยางโดยมีคาเทากับ 1.38 เทา ในขณะท่ี
คาเฉลี่ยกลุมตัวอยางเทากับ 0.65 เทา แสดงใหเห็นวาบริษัทมีสภาพคลองที่ดีกวาบริษัทในกลุม
ตัวอยาง สวนบริษัท โรงแรมเซ็นทรัลพลาซา จํากัด (มหาชน) และบริษัท ดิ เอราวัณ กรุป จํากัด 
(มหาชน) มีอัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนเทากับ 0.36 เทา และ 0.22 เทา ตามลําดับ ซึ่งต่ํากวา
คาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง 
 
แผนภาพที่ 35: แสดงอัตราสวนเงินทุนหมุนเร็วของแตละบริษัทเทียบกับคาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง 

1.33
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Avg. 0.61
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อัตราสวนเงินทุนหมุนเร็ว (เทา) คาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง
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        จากแผนภาพที่ 35 แสดงอัตราสวนเงินทุนหมุนเร็วของแตละบริษัทเทียบกับคาเฉลี่ยกลุม
ตัวอยาง ในป พ.ศ. 2550 พบวา บริษัท ลากูนา รีสอรท แอนด โฮเท็ล จํากัด (มหาชน) มี
อัตราสวนเงินทุนหมุนเร็วสูงกวาคาเฉลี่ยกลุมตัวอยางโดยมีคาเทากับ 1.33 เทา ในขณะที่
คาเฉลี่ยกลุมตัวอยางเทากับ 0.61 เทา แสดงใหเห็นวาบริษัทมีสภาพคลองที่ดีกวาบริษัทในกลุม
ตัวอยาง สวนบริษัท โรงแรมเซ็นทรัลพลาซา จํากัด (มหาชน) และบริษัท ดิ เอราวัณ กรุป จํากัด 
(มหาชน) มีอัตราสวนเงินทุนหมุนเร็วเทากับ 0.27 เทา และ 0.21 เทา ตามลําดับ ซึ่งต่ํากวา
คาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง  
 
ดานอัตราสวนวัดความสามารถในการบริหารสินทรัพย 
 
แผนภาพที่ 36: แสดงอัตราสวนการหมุนของสินทรัพยรวมแตละบริษัทเทียบกับคาเฉลี่ยกลุม
ตัวอยาง 

0.29

0.61
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Avg. 0.41
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อัตราสวนการหมุนของสินทรัพยรวม  (เทา) คาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง
 

     
        จากแผนภาพที่ 36 แสดงอัตราสวนการหมุนของสินทรัพยรวมของแตละบริษัทเทียบกับ
คาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง ในป พ.ศ. 2550 พบวา บริษัท โรงแรมเซ็นทรัลพลาซา จํากัด (มหาชน) มี
อัตราสวนนี้สูงกวาคาเฉลี่ยกลุมตัวอยางโดยมีคาเทากับ 0.61 เทา ในขณะที่คาเฉลี่ยกลุม
ตัวอยางเทากับ 0.41 เทา แสดงใหเห็นวาบริษัทมีการจัดการสินทรัพยรวมไดดีกวาบริษัทในกลุม
ตัวอยาง สวนบริษัท ดิ เอราวัณ กรุป จํากัด (มหาชน) และ บริษัท ลากูนา รีสอรท แอนด โฮเท็ล 
จํากัด (มหาชน) มีอัตราสวนการหมุนของสินทรัพยรวมเทากับ 0.33 เทา และ 0.29 เทา 
ตามลําดับ ซึ่งต่ํากวาคาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง  
 

64

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 37: แสดงอัตราสวนการหมุนของสินทรัพยถาวรแตละบรษิัทเทียบกบัคาเฉลี่ยกลุม
ตัวอยาง 
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อัตราสวนการหมุนของสินทรัพยถาวร (เทา) คาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง
 

 
        จากแผนภาพที่ 37 แสดงอัตราสวนการหมุนของสินทรัพยถาวรของแตละบริษัทเทียบกับ
คาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง ในป พ.ศ. 2550 พบวา บริษัท โรงแรมเซ็นทรัลพลาซา จํากัด (มหาชน) มี
อัตราสวนนี้สูงกวาคาเฉลี่ยกลุมตัวอยางโดยมีคาเทากับ 0.66 เทา ในขณะที่คาเฉลี่ยกลุม
ตัวอยางเทากับ 0.46 เทา แสดงใหเห็นวาบริษัทมีความสามารถในการบริหารสินทรัพยถาวรได
ดีกวาบริษัทในกลุมตัวอยาง สวนบริษัท ดิ เอราวัณ กรุป จํากัด (มหาชน) และ บริษัท ลากูนา รี
สอรท แอนด โฮเท็ล จํากัด (มหาชน) มีอัตราสวนการหมุนของสินทรัพยถาวรใกลเคียงกัน โดยมี
คาเทากับ 0.36 เทา และ 0.35 เทา ตามลําดับ ซึ่งต่ํากวาคาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง  
 
แผนภาพที่ 38: แสดงอัตราสวนการหมุนของสินคาคงคลังของแตละบริษัทเทียบกับคาเฉลี่ยกลุม
ตัวอยาง 
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อัตราสวนการหมุนของสินคาคงคลัง (เทา) คาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง
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        จากแผนภาพที่ 38 แสดงอัตราสวนการหมุนของสินคาคงคลังของแตละบริษัทเทียบกับ
คาเฉลี่ยกลุมตัวอยางในป พ.ศ. 2550 ซึ่งมีคาเทากับ 51.96 เทา พบวา บริษัท ดิ เอราวัณ กรุป 
จํากัด (มหาชน) มีอัตราสวนเทากับ 80.45 เทา ซึ่งสูงกวาคาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง แสดงใหเห็นวา
บริษัทสามารถบริหารสินคาคงคลังไดดีกวาบริษัทในกลุมตัวอยาง สวน บริษัท ลากูนา รีสอรท 
แอนด โฮเท็ล จํากัด (มหาชน) และ บริษัท โรงแรมเซ็นทรัลพลาซา จํากัด (มหาชน)  มี
อัตราสวนการหมุนของสินคาคงคลังเทากับ 45.20 เทา และ 30.23 เทา ตามลําดับ ซึ่งต่ํากวา
คาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง  
 
แผนภาพที่ 39: แสดงระยะเวลาเก็บหน้ีเฉลี่ยของแตละบริษัทเทียบกับคาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง 

17.10 18.29
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  Avg. 43.48
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ระยะเวลาเกบ็หนี้เฉลี่ย (วัน) คาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง
 

 
        จากแผนภาพที่ 39 แสดงระยะเวลาเก็บหนี้เฉลี่ยของแตละบริษัทเทียบกับคาเฉลี่ยกลุม
ตัวอยางในป พ.ศ. 2550 พบวา บริษัท ลากูนา รีสอรท แอนด โฮเท็ล จํากัด (มหาชน) ใช
ระยะเวลาในการเก็บหนี้ 95.05 วัน  ซึ่งใชเวลานานกวาคาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง ซึ่งมีคาเทากับ 
43.48 วัน ในขณะที่บริษัท โรงแรมเซ็นทรัลพลาซา จํากัด (มหาชน)  และ บริษัท ดิ เอราวัณ 
กรุป จํากัด (มหาชน) ใชเวลาในการเก็บหน้ีเพียง 17.10 วัน และ 18.29 วัน ตามลําดับ ซึ่งใช
เวลาต่ํากวา 20 วัน และต่ํากวาคาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง แสดงใหเห็นวาบริษัททั้งสองมีการจัดการ
ดานลูกหนี้ไดดีเม่ือเทียบกับคาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง 
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ดานอัตราสวนวัดความสามารถในการบริหารหนี้สิน 
 
แผนภาพที่ 40: แสดงอัตราสวนหนี้สินตอสินทรัพยของแตละบริษทัเทียบกับคาเฉลี่ยกลุม
ตัวอยาง

24.41

62.39 63.43

    Avg.50.08
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อัตราสวนหนี้สินตอสินทรัพย (%) คาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง
 

         
        จากแผนภาพที่ 40 แสดงอัตราสวนหนี้สินตอสินทรัพยของแตละบริษัทเทียบกับคาเฉลี่ย
กลุมตัวอยาง ในป พ.ศ. 2550 พบวา บริษัท ดิ เอราวัณ กรุป จํากัด (มหาชน) มีอัตราสวน
หนี้สินตอสินทรัพยเทากับ 63.43% ซึ่งใกลเคียงกับบริษัท โรงแรมเซ็นทรัลพลาซา จํากัด 
(มหาชน) ที่มีคาเทากับ 62.39% เม่ือเทียบกับคาเฉลี่ยกลุมตัวอยางที่มีคาเทากับ 50.08% ทั้ง
สองบริษัทมีคาที่สูงกวา แสดงใหเห็นวาทั้งสองบริษัทมีการจัดหาเงินลงทุนจากการกอหน้ีสูงซ่ึง
อาจจะทําใหเกิดผลกระทบตอสภาพคลองในระยะยาวได ในขณะที่บริษัท ลากูนา รีสอรท แอนด 
โฮเท็ล จํากัด (มหาชน) มีอัตราสวนหนี้สินตอสินทรัพยเทากับ 24.41% ซึ่งต่ํากวาคาเฉลี่ยกลุม
ตัวอยาง แสดงวาบริษัทมีการจัดหาเงินลงทุนจากการกูยืมต่ํา ซึ่งแสดงใหเห็นวาบริษัทมีสภาพ
คลองทางการเงินที่ดีในระยะยาว 
 
แผนภาพที่ 41: แสดงอัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุนของแตละบริษัทเทียบกบัคาเฉลี่ยกลุม
ตัวอยาง 

32.30
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    Avg.123.87
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        จากแผนภาพที่ 41 แสดงอัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุนของแตละบริษัทเทียบกบั
คาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง ในป พ.ศ. 2550 พบวา บริษทั ลากูนา รีสอรท แอนด โฮเท็ล จํากัด 
(มหาชน) มีอัตราสวนหนี้สนิตอสวนของผูถือหุนเทากับ 32.30% ซึ่งมีคาต่ําสุดเม่ือเทียบกับ  
บริษัท โรงแรมเซ็นทรัลพลาซา จํากัด (มหาชน) และ บริษัท ดิ เอราวัณ กรุป จํากัด (มหาชน) 
ซึ่งมีอัตราสวนอยูที่ 165.88% และ 173.44% ตามลําดับ ในขณะที่คาเฉลี่ยกลุมตัวอยางเทากับ 
123.87%  แสดงใหเห็นวาบริษัท ลากูนา รีสอรท แอนด โฮเท็ล จํากัด (มหาชน) มีการจัดการ
หนี้สินอยูในเกณฑที่ดี โดยมีการจัดหาเงินทุนจากการกูยืมต่ํา ในขณะที่อีกสองบริษัทมีการจัดหา
เงินลงทุนจากการกอหนี้มากกวาสวนของผูถือหุนซ่ึงอาจเกิดความเสี่ยงในการผิดนัดชําระหนี้ได  
 
แผนภาพที่ 42: แสดงอัตราสวนแสดงความสามารถในการชําระดอกเบี้ยของแตละบริษัทเทียบ
กับคาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง 

8.05
8.58

3.53

Avg. 6.72
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อัตราสวนแสดงความสามารถในการชําระดอกเบ้ีย  (เทา) คาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง
 

 
        จากแผนภาพที่ 42 แสดงอัตราสวนแสดงความสามารถในการชําระดอกเบี้ยของแตละ
บริษัทเทียบกับคาเฉลี่ยกลุมตัวอยางในป พ.ศ. 2550 พบวา คาเฉลี่ยกลุมตัวอยางเทากับ 6.72 
เทา โดยบริษัท โรงแรมเซ็นทรัลพลาซา จํากัด (มหาชน) มีอัตราสวนแสดงความสามารถในการ
ชําระดอกเบี้ยเทากับ 8.58 เทา ซึ่งมีคาสูงสุดในกลุมตัวอยาง และ บริษัท ลากูนา รีสอรท แอนด 
โฮเท็ล จํากัด (มหาชน) มีคาเทากับ 8.05 เทา โดยทั้งสองบริษัทมีคาสูงกวาคาเฉลี่ยกลุม
ตัวอยาง แสดงใหเห็นวาทั้งสองบริษัทมีกําไรกอนหักดอกเบี้ยจายและภาษีเงินไดมากเพียงพอ
ตอการชําระดอกเบี้ยเงินกูระยะยาวได ในขณะที่บริษัท ดิ เอราวัณ กรุป จํากัด (มหาชน) 
อัตราสวนแสดงความสามารถในการชําระดอกเบี้ยต่ําที่สุดเทากับ 3.53 เทา และต่ํากวาคาเฉล่ีย
กลุมตัวอยาง  
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ดานอัตราสวนวัดความสามารถในการทาํกําไร 
 
แผนภาพที่ 43: แสดงผลตอบแทนจากกําไรสุทธิของแตละบริษทัเทยีบกับคาเฉลีย่กลุม
ตัวอยาง

18.05
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11.85    Avg.11.81
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%

ผลตอบแทนจากกําไรสุทธิ  (%) คาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง

  
        จากแผนภาพที่ 43 แสดงผลตอบแทนจากกําไรสุทธิของแตละบริษัทเทียบกับคาเฉลี่ย
กลุมตัวอยาง ในป พ.ศ. 2550 พบวา บริษัท ลากูนา รีสอรท แอนด โฮเท็ล จํากัด (มหาชน) มี
ผลตอบแทนจากกําไรสุทธิสูงสุดเทากับ 18.05% และ บริษัท ดิ เอราวัณ กรุป จํากัด (มหาชน) 
ซึ่งมีผลตอบแทนจากกําไรสุทธิอยูที่ 11.85% ซึ่งทั้งสองบริษัทมีผลตอบแทนจากกําไรสุทธิสูง
กวาคาเฉลี่ยกลุมตัวอยางที่มีคาเทากับ 11.81% แสดงวาทั้งสองบริษัทสามารถสรางผลตอบแทน
จากยอดขายไดดี ในขณะที่บริษัท โรงแรมเซ็นทรัลพลาซา จํากัด (มหาชน) มีผลตอบแทนจาก
กําไรสุทธิอยูที่ 5.53% ซึ่งต่ํากวาคาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง  
 
แผนภาพที่ 44: แสดงอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมของแตละบริษัทเทียบกับคาเฉลี่ยกลุม
ตัวอยาง 

5.16

3.92

3.36
    Avg.4.14
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        จากแผนภาพที่ 44 แสดงอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมของแตละบริษัทเทียบกับ
คาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง ในป พ.ศ. 2550 พบวา บริษัท ลากูนา รีสอรท แอนด โฮเท็ล จํากัด 
(มหาชน) มีอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมสูงสุดเทากับ 5.16% และสูงกวาคาเฉลี่ยกลุม
ตัวอยางที่มีคาเทากับ  4.14% แสดงวาบริษัทสามารถสรางผลตอบแทนจากสินทรัพยที่มีอยูไดดี 
หรือสามารถใชประโยชนจากสินทรัพยไดอยางมีประสิทธิภาพ ในขณะที่ บริษัท ดิ เอราวัณ กรุป 
จํากัด (มหาชน) และ บริษัท โรงแรมเซ็นทรัลพลาซา จํากัด (มหาชน)  มีอัตราผลตอบแทนตอ
สินทรัพยรวมเทากับ 3.92% และ 3.36% ซึ่งต่ํากวาคาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง  
 
แผนภาพที่ 45: แสดงอัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุนของแตละบริษัทเทียบกับคาเฉลี่ย
กลุมตัวอยาง 

6.82

8.93

10.72

    Avg.8.82
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%

อัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน  (%) คาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง
 

 
        จากแผนภาพที่ 45 แสดงอัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุนของแตละบริษัทเทียบกับ
คาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง ในป พ.ศ. 2550 พบวา บริษัท ดิ เอราวัณ กรุป จํากัด (มหาชน) มีอัตรา
ผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุนสูงสุดเทากับ 10.72% และ บริษัท โรงแรมเซ็นทรัลพลาซา จํากัด 
(มหาชน) มีอัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุนสูงสุดเทากับ 8.93%  ซึ่งทั้งสองบริษัทมีอัตรา
ผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุนสูงกวาคาเฉลี่ยกลุมตัวอยางที่มีคาเทากับ 8.82% แสดงวาทั้งสอง
บริษัทสามารถสามารถสรางผลตอบแทนจากเงินลงทุนของผูถือหุนไดดี ในขณะที่บริษัท ลากูนา รี
สอรท แอนด โฮเท็ล จํากัด (มหาชน) มีอัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุนต่ํากวาคาเฉลี่ยกลุม
ตัวอยางโดยมีคาเทากับ 6.82%  
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แผนภาพที่ 46: แสดงอัตราผลตอบแทนจากการดําเนินงานตอสินทรพัยของแตละบริษัทเทียบ
กับคาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง 

7.10

7.62

6.83

    Avg.7.18
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LRH CENTEL ERAWAN

%

อัตราผลตอบแทนจากการดําเนินงานตอสินทรัพย  (%) คาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง
 

 
        จากแผนภาพที่ 46 แสดงอัตราผลตอบแทนจากการดําเนินงานตอสินทรัพยของแตละ
บริษัทเทียบกับคาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง ในป พ.ศ. 2550 พบวา บริษัท ดิ เอราวัณ กรุป จํากัด 
(มหาชน) มีอัตราผลตอบแทนจากการดําเนินงานตอสินทรัพยสูงสุดเทากับ 7.62% และสูงกวา
คาเฉลี่ยกลุมตัวอยางที่มีคาเทากับ 7.18% ในขณะที่ บริษัท ลากูนา รีสอรท แอนด โฮเท็ล จํากัด 
(มหาชน) และ บริษัท โรงแรมเซ็นทรัลพลาซา จํากัด (มหาชน)  มีอัตราผลตอบแทนจากการ
ดําเนินงานตอสินทรัพยเทากับ 7.10% และ 6.83% ซึ่งต่ํากวาคาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง  
 
ดานอัตราสวนแสดงมูลคาทางการตลาด 
 
แผนภาพที่ 47: แสดงอัตราสวนราคาตอกําไรตอหุนของแตละบริษัทเทียบกับคาเฉลี่ยกลุม
ตัวอยาง 

4.15

20.2019.04

    Avg.14.46
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อัตราสวนราคาตอกําไรตอหุน (เทา) คาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง
 

 
        จากแผนภาพที่ 47 แสดงอัตราสวนราคาตอกําไรตอหุนของแตละบริษัทเทียบกับคาเฉลี่ย
กลุมตัวอยาง ในป พ.ศ. 2550 พบวา บริษัท ดิ เอราวัณ กรุป จํากัด (มหาชน) มีอัตราสวนราคา
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ตอกําไรตอหุนสูงสุดเทากับ 20.20 เทา และ บริษัท โรงแรมเซ็นทรัลพลาซา จํากัด (มหาชน) ซึ่งมี
อัตราสวนราคาตอกําไรตอหุนอยูที่ 19.04 เทา ซึ่งทั้งสองบริษัทมีอัตราสวนราคาตอกําไรตอหุนสูง
กวาคาเฉลี่ยกลุมตัวอยางที่มีคาเทากับ 14.46 เทา ในขณะที่บริษัท ลากูนา รีสอรท แอนด โฮเท็ล 
จํากัด (มหาชน) มีอัตราสวนราคาตอกําไรตอหุนอยูที่ 4.15 เทา ซึ่งต่ํากวาคาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง  
 
แผนภาพที่ 48: แสดงอัตราสวนราคาตลาดตอมูลคาตามบัญชีของแตละบริษัทเทียบกับคาเฉลี่ย
กลุมตัวอยาง 

0.28

1.70

2.16

     Avg. 1.38
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อัตราสวนราคาตลาดตอมูลคาตามบัญชี  (เทา) คาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง
 

 
        จากแผนภาพที่ 48 แสดงอัตราสวนราคาตลาดตอมูลคาตามบัญชีของแตละบริษัทเทียบกับ
คาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง ในป พ.ศ. 2550 พบวา บริษัท ดิ เอราวัณ กรุป จํากัด (มหาชน) มี
อัตราสวนราคาตลาดตอมูลคาตามบัญชีสูงสุดเทากับ 2.16 เทา และ บริษัท โรงแรมเซ็นทรัล
พลาซา จํากัด (มหาชน) ซึ่งมีอัตราสวนราคาตลาดตอมูลคาตามบัญชีอยูที่ 1.70 เทา ซึ่งทั้งสอง
บริษัทมีอัตราสวนราคาตลาดตอมูลคาตามบัญชีสูงกวาคาเฉลี่ยกลุมตัวอยางที่มีคาเทากับ 1.38 
เทา ในขณะที่บริษัท ลากูนา รีสอรท แอนด โฮเท็ล จํากัด (มหาชน) มีอัตราสวนราคาตลาดตอ
มูลคาตามบัญชีอยูที่ 0.28 เทา ซึ่งต่ํากวาคาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง 
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บทที่ 5 
สรุปผลการวจิัย อภิปรายผล และขอเสนอแนะ 

 
สรุปผล 
 
        การศึกษาผลการดําเนินงานของบริษัทในกลุมอุตสาหกรรมบริการหมวดธุรกิจการ
ทองเที่ยวและสันทนาการ ที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย มีวัตถุประสงคเพ่ือ
ศึกษาผลการดําเนินงานของแตละบริษัทในกลุมอุตสาหกรรมบริการหมวดธุรกิจการทองเที่ยว
และสันทนาการ ที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ โดยใชอัตราสวนทางการเงิน รวมทั้ง
เปรียบเทียบกับคาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง ในป พ.ศ. 2550 โดยศึกษาจากงบการเงินรวมของแตละ
บริษัทในป 2546 ถึง ป 2550 จากกลุมตัวอยางที่มีสินทรัพยรวมสูงสุด 3 บริษัทแรก คือ บริษัท 
ลากูนา รีสอรท แอนด โฮเท็ล จํากัด (มหาชน) บริษัท โรงแรมเซ็นทรัลพลาซา จํากัด (มหาชน) 
และบริษัท ดิ เอราวัณ กรุป จํากัด (มหาชน) ซึ่งมีผลการศึกษาสรุปไดดังน้ี 
          
        ดานสภาพคลอง บริษัท ลากูนา รีสอรท แอนด โฮเท็ล จํากัด (มหาชน) มีอัตราสวนสภาพ
คลองดีที่สุดเมื่อเทียบกับคาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง โดยทั้งอัตราเงินทุนหมุนเวียนและอัตราสวน
เงินทุนหมุนเร็วมีแนวโนมเพ่ิมสูงขึ้นเกือบทุกป เน่ืองจากการเพิ่มขึ้นของเงินสดจากการเพิ่มทุน 
ลูกหนี้จากธุรกิจอสังหาริมทรัพย สวนบริษัท โรงแรมเซ็นทรัลพลาซา จํากัด (มหาชน)  และ
บริษัท ดิ เอราวัณ กรุป จํากัด (มหาชน) มีคาต่ําคาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง  
 
        ดานความสามารถในการบริหารสินทรัพย พบวา บริษัท โรงแรมเซ็นทรัลพลาซา จํากัด 
(มหาชน)  มีอัตราสวนการหมุนของสินทรัพยรวมและอัตราสวนการหมุนของสินทรัพยถาวรสูง
ที่สุดและสูงกวาคาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง เนื่องจากการลงทุนเพ่ิมในที่ดิน อาคาร และอุปกรณของ
โครงการโรงแรมใหมรวมถึงการปรับปรุงโรงแรมเดิม และการขยายสาขาสําหรับธุรกิจอาหารและ
เครื่องดื่ม ในขณะที่อีกสองบริษัทมีคาต่ํากวาคาเฉลี่ยอุตสาหกรรม อัตราสวนการหมุนของสินคา
คงคลัง บริษัท ดิ เอราวัณ กรุป จํากัด (มหาชน) มีการบริหารสินคาคงคลังไดดีที่สุดและสูงกวา
คาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง ในขณะที่ระยะเวลาเก็บหน้ีเฉลี่ยจะเห็นไดวา บริษัท ลากูนา รีสอรท แอนด 
โฮเท็ล จํากัด (มหาชน) ใชระยะเวลาในการเรียกเก็บเงินจากลูกหนี้นานที่สุดและมากกวา
คาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง ในขณะที่อีกสองบริษัทมีระยะเวลาในการเก็บหน้ีเฉลี่ยไมเกิน 20 วัน 

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



 

        ดานความสามารถในการบริหารหนี้สิน จะเห็นไดวา บริษัท ดิ เอราวัณ กรุป จํากัด 
(มหาชน) และ บริษัท โรงแรมเซ็นทรัลพลาซา จํากัด (มหาชน)  มีการจัดหาเงินทุนจากการกูยืม
สูง และสูงกวาคาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง ซึ่งอาจทําใหเกิดปญหาการขาดสภาพคลองในระยะยาว
รวมถึงอาจมีความเสี่ยงในการผิดนัดชําระหนี้ ในขณะที่บริษัท ลากูนา รีสอรท แอนด โฮเท็ล 
จํากัด (มหาชน) มีการกูยืมต่ําสุด สําหรับการชําระดอกเบี้ยจาย บริษัท โรงแรมเซ็นทรัลพลาซา 
จํากัด (มหาชน) และ ลากูนา รีสอรท แอนด โฮเท็ล จํากัด (มหาชน) มีความสามารถในการทํา
กําไรเพื่อนํามาชําระภาระดอกเบี้ยไดดีที่สุดและสูงกวาคาเฉลี่ยกลุมตัวอยางในทุกป ในขณะที่ 
บริษัท ดิ เอราวัณ กรุป จํากัด (มหาชน) มีคาต่ําสุดเนื่องจากดอกเบี้ยจายที่เพ่ิมขึ้นจากการกูยืม
เพ่ือนําไปลงทุน และเปนผลมาจากอัตราดอกเบี้ยที่เพ่ิมสูงขึ้นดวย 
  
        ดานความสามารถในการทํากําไร บริษัท ลากูนา รีสอรท แอนด โฮเท็ล จํากัด (มหาชน) 
และ บริษัท ดิ เอราวัณ กรุป จํากัด (มหาชน) มีผลตอบแทนจากกําไรสุทธิสูงกวาคาเฉลี่ยกลุม
ตัวอยาง แสดงวาทั้งสองบริษัทสามารถสรางผลตอบแทนจากยอดขายไดดี สวนอัตรา
ผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม บริษัท ลากูนา รีสอรท แอนด โฮเท็ล จํากัด (มหาชน) มีคาใน
อัตราสวนนี้สูงสุดและสูงกวาคาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง แสดงวาบริษัทสามารถสรางผลตอบแทนจาก
สินทรัพยที่มีอยูไดดี หรือสามารถใชประโยชนจากสินทรัพยไดอยางมีประสิทธิภาพ ในขณะที่ 
บริษัท ดิ เอราวัณ กรุป จํากัด (มหาชน) และ บริษัท โรงแรมเซ็นทรัลพลาซา จํากัด (มหาชน) 
สามารถสามารถสรางผลตอบแทนจากเงินลงทุนของผูถือหุนไดดี โดยมีอัตราผลตอบแทนตอ
สวนของผูถือหุนสูงกวาคาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง สวนอัตราผลตอบแทนจากการดําเนินงานตอ
สินทรัพย พบวา บริษัท ดิ เอราวัณ กรุป จํากัด มีคาสูงสุดและสูงกวาคาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง 
  
        ดานมูลคาทางการตลาด จะเห็นไดวาอัตราสวนราคาตอกําไรตอหุนของ บริษัท ดิ 
เอราวัณ กรุป จํากัด (มหาชน) และ บริษัท โรงแรมเซ็นทรัลพลาซา จํากัด (มหาชน) มีแนวโนม
เพ่ิมขึ้นและสูงกวาคาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง ซึ่งสอดคลองกับอัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน
ของทั้งสองบริษัทที่สูงกวาคาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง แสดงใหเห็นวานักลงทุนยินดีที่จะจายเงินเพ่ือ
ซื้อหุนของบริษัทในกลุมอุตสาหกรรมนี้ เพราะมีความเชื่อม่ันวาผลกําไรของบริษัทจะมีการ
ขยายตัวในอัตราที่สูง และมีแนวโนมที่จะเจริญเติบโต ในขณะที่บริษัท ลากูนา รีสอรท แอนด โฮ
เท็ล จํากัด (มหาชน) มีคาต่ํากวาคาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง สําหรับอัตราสวนราคาตลาดตอมูลคา
ตามบัญชี  บริษัท ดิ เอราวัณ กรุป จํากัด (มหาชน) และ บริษัท โรงแรมเซ็นทรัลพลาซา จํากัด 
(มหาชน) มีคาสูงกวา 1 เทา และ สูงกวาคาเฉลี่ยกลุมตัวอยาง แสดงใหเห็นวาการบริหารงาน
ของบริษัททั้งสองมีแนวโนมเติบโตที่ดีเน่ืองจากราคาหุนในแตละปสูงกวามูลคามูลคาตามบัญชี 
โดยเฉพาะบริษัท โรงแรมเซ็นทรัลพลาซา จํากัด (มหาชน) มีแนวโนมที่อัตราสวนน้ีจะเพ่ิมสูงขึ้น  
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อภิปรายผล 
         
        จากผลการศึกษาพบวาในชวงครึ่งปแรกของป พ.ศ. 2546 อุตสาหกรรมทองเที่ยวไดรับ
ผลกระทบจากเหตุการณระเบิดที่เกาะบาหลีเม่ือเดือนตุลาคม พ.ศ. 2545 และมีการเตือนภัย
สําหรับนักทองเท่ียวที่จะเดินทางไปยังจังหวัดทองเที่ยวทางทะเลของไทย รวมถึงสถานการณ
สงครามในอิรัก ทําให จํานวนนักทองเที่ยวชาวยุโรปที่มักเดินทางทองเที่ยวในชวงฤดูกาล
ทองเที่ยวลดลงเปนจํานวนมาก นอกจากนี้ผลกระทบจากไวรัสซารส (SARS) ทําใหนักทองเที่ยว
ในภูมิภาคเอเชียตะวันออกเฉียงใตลดลงอยางเห็นไดชัด  
        ตอมาในป พ.ศ. 2547 จํานวนนักทองเที่ยวทั้งปเพ่ิมขึ้นจากป 2546 เน่ืองจากสถานการณ
ไวรัสซารส (SARS) ไดรับการแกไขทําใหธุรกิจโรงแรมในชวงสามไตรมาศแรก ดีขึ้น ถึงแมจะมี
สถานการณความไมสงบในสามจังหวัดชายแดนภาคใตก็ตาม ตอมาในชวงปลายป พ.ศ. 2547 
เกิดเหตุการณคลื่นยักษสึนามิพัดถลมชายฝงทะเลอันดามัน ทําใหธุรกิจโรงแรมและการทองเท่ียว 
รวมทั้งธุรกิจอสังหาริมทรัพยไดรับผลกระทบเปนอยางมาก  
        ป พ.ศ. 2548 มีนักทองเที่ยวตลอดทั้งป ประมาณ 11.7 ลานคน ซึ่งนอยกวาที่การทองเที่ยว
แหงประเทศไทย (ททท.) คาดการณไว เน่ืองจากการเกิดพิบัติภัยทางธรรมชาติ (สึนามิ) และ
เหตุการณไมสงบในสามจังหวัดภาคใต รวมถึงสภาพเศรษฐกิจในชวงนั้นที่ชะลอตัวจากความผัน
ผวนของราคาน้ํามัน ทําใหผลประกอบการของธุรกิจโรงแรมโดยรวมลดลงจากปกอน โดยเฉพาะ
โรงแรมทางแถบชายฝงอันดามัน 
        ในป พ.ศ. 2549 ผลประกอบการโดยรวมของอุตสาหกรรมทองเที่ยวดีขึ้นจากปกอน 
ถึงแมวาจะมีปจจัยที่มีผลกระทบกับการทองเที่ยวในประเทศ ไดแก ราคานํ้ามันที่เพ่ิมสูงขึ้น 
เหตุการณการกอการรายใน 3 จังหวัดชายแดนภาคใตที่เกิดขึ้นอยางตอเนื่อง เหตุการณความไม
สงบทางการเมือง การปฏิรูปการปกครองในเดือนกันยายน และเหตุการณระเบิดในกรุงเทพใน
ปลายป 2549 ซึ่งจะเห็นไดวา ปจจัยดังกลาวมีผลกระทบตอการทองเที่ยวไมมากนัก และเปน
เพียงผลกระทบระยะสั้นเทานั้น  
        ตอมาในป พ.ศ. 2550 ในชวงตนปธุรกิจโรงแรมในกรุงเทพฯไดรับผลกระทบโดยตรงจาก
เหตุระเบิดกลางกรุงเทพในชวงวันปใหม การสํารองหองและจัดประชุมสัมมนาตางๆ ถูกยกเลิก 
นักทองเที่ยวที่เปนกลุมลูกคาธุรกิจเสียความเชื่อม่ันในมาตรการการรักษาความปลอดภัยใน
กรุงเทพ ตอมาในชวงครึ่งปหลังปจจัยทางการเมืองเริ่มมีแนวโนมที่ดีขึ้น  ทําใหนักทองเที่ยวเกิด
ความเชื่อม่ันในความปลอดภัยสงผลใหธุรกิจโรงแรมและทองเที่ยวมีผลประกอบการที่ดีขึ้น 
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ขอเสนอแนะ 
 

        จากการศึกษาผลการดําเนินงานของบริษัทในกลุมอุตสาหกรรมบริการหมวดธุรกิจการ
ทองเที่ยวและสันทนาการ พบวา มีการจัดหาเงินทุนจากการกูยืมในสัดสวนที่สูงเพ่ือใชในการ
ขยายธุรกิจ  ซึ่งอาจทําใหเกิดปญหาการขาดสภาพคลองในระยะยาวรวมถึงอาจมีความเสี่ยงใน
การผิดนัดชําระหนี้ได ผูบริหารควรวางแผนในการจัดหาเงินทนุอยางรอบคอบ  

สําหรับการศึกษาครั้งตอไป ควรเพิ่มเครื่องมือทางการเงินอ่ืนๆ ในการวิเคราะหงบการเงิน 
เชน การวิเคราะหการเคลื่อนไหวของเงินทุน การวิเคราะหงบกระแสเงินสด และควรนําขอมูลเชิง
คุณภาพตางๆ มาใชประกอบการศึกษาดวย เชนการวิเคราะห SWOT ของแตละบริษัท และการ
วิเคราะหความเสี่ยงเปนตน 
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ตารางรายชื่อบริษัทในกลุมอุตสาหกรรมบริการ 

หมวดธุรกิจการทองเที่ยวและสนัทนาการ 
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ประวัติผูวิจัย 

 

นางสาวนงนุช พิริยไพรวงศ เกิดเม่ือวันที่ 8 กันยายน 2520 สําเร็จการศึกษาปริญญาตรี 

คณะบัญชี สาขาการเงิน จากมหาวิทยาลัยหอการคาไทย เม่ือปการศึกษา 2541 และศึกษาตอ

ในระดับปริญญาบริหารธุรกิจมหาบัณฑิต สาขาวิชาการเงิน บัณฑิตวิทยาลัย  มหาวิทยาลัย

หอการคาไทย ปการศึกษา 2551 เขาทํางานที่บริษัท ซีเกท เทคโนโลยี (ประเทศไทย) จํากัด 

ตั้งแตป 2549 จนถึงปจจุบัน 
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