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การวเิคราะห์งบการเงิน บริษัทไทย ชูการ์ เทอร์มิเนิล้ จํากดั (มหาชน) 

FINANCIAL STATEMENTS ANALYSIS OF 

THAI SUGAR TERMINAL PUBLIC COMPANY LIMITED 

พยงุ  เกียงศรี 1 ดร.พงษส์รรค ์ ลีลาหงส์จุฑา 2 

_______________________________________________________ 

บทคัดย่อ 

 ในการศึกษาคร้ังน้ีมีวตัถุประสงค์ เพื่อศึกษางบการเงินของบริษทั ไทยชูการ์ 

เทอร์มิเน้ิล จาํกดั (มหาชน) ซ่ึงเป็นบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์ประกอบ

ธุรกิจกลุ่มธุรกิจบริการ ทาํการวิเคราะห์ โดยใช้เคร่ืองมือทางการเงินเพื่อศึกษา

ความสามารถในการทาํกาํไร สภาพคล่องและประสิทธิภาพในการบริหารสินทรัพย ์

เป็นระยะเวลา 4 ปี คือ 2552-2555 โดยใชอ้าศยัเคร่ืองมือคือ วิเคราะห์อตัราส่วนทาง

การเงิน วเิคราะห์โครงสร้างงบการเงิน และวเิคราะห์การเจริญเติบโตหรือแนวโนม้ 

 ผลการศึกษาสรุปว่า บริษัท ไทยชูการ์ เทอร์มิเน้ิล จํากัด (มหาชน) มี

อตัราส่วนในการทาํกาํไร และมีอตัราส่วนท่ีสามารถวดัประสิทธิภาพการทาํงานได ้

ถึงแมจ้ะมีอตัราส่วนวดัสภาพคล่องค่อนขา้งนอ้ยแต่ก็มีสัดส่วนกาํไรให้กบัผูถื้อหุ้น ซ่ึง

อาจเป็นผลจากการบริหารสินค้าคงเหลือ ระยะเวลาขาย และ ลูกหน้ี เพื่อสร้าง

อตัราส่วนสภาพคล่องใหม้ากข้ึน 

 

คําสําคัญ :งบการเงิน, การวิเคราะห์งบการเงิน, บริษทั ไทย ชูการ์ เทอร์มิเน้ิล จาํกดั 

(มหาชน) 

---------------------------------------------------- 
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ABSTRACT 

 The objectives of this study were to analyze the financial statement of Thai 

Sugar Terminal Public Company Limited for a period of 4 year (2009-2012), to 

study the ability of business to make a profit. Liquidity and efficiency in asset 

management by financial ratio analysis, common-size analysis and analyze growth 

trends. 

 The result showed that the profitability ratio, the activity ratio and dividing 

the profit for the shareholders. For liquidity should improve the management of 

inventories and receivables as well as the sales and collection 

Keywords ;The Financial Statement, Financial Statement Analysis, Thai Sugar 

Terminal Public Company Limited. 

บทนํา 

 การขนส่งทางทะเล เป็นส่วนประกอบท่ีสําคญัส่วนหน่ึงของ ระบบการคา้

ระหวา่งประเทศ ทั้งในอดีต ปัจจุบนั และในอนาคต เพราะเพียงการขนส่งชนิดเดียวท่ี

ขนสินคา้ไดค้ราวละมาก ๆ และค่าระวางมีราคาถูกกวา่ค่าขนส่งในรูปแบบอ่ืน ๆ การ

ขนส่งสินคา้ทั้งขาเขา้และขาออกของไทยเป็นการขนส่งทางทะเลเป็นส่วนใหญ่ และ

เน่ืองจากประเทศไทยมีระบบเศรษฐกิจแบบเสรีตอ้งคา้ขายแข่งขนักบัตลาดโลก โดยมี

มูลค่าสินคา้นาํเขา้และส่งออกรวมกนัปีละ หลายแสนล้าน ซ่ึงตอ้งอาศยัการขนส่ง

สินคา้ทางทะเล ดงันั้นการขนส่งทางทะเลจึงเป็นปัจจยัท่ีมีอิทธิพลต่อความสามารถใน

การแข่งขนัทางการคา้ในตลาดโลก 

ผูศึ้กษาจึงมีความสนใจเก่ียวกบัการวิเคราะห์งบการเงินโดยใชข้อ้มูลจากงบ

การเงินของบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย เลือกศึกษา 

บริษทั ไทยชูการ์ เทอร์มิเน้ิล จาํกดั (มหาชน) ซ่ึงมีลกัษณะการประกอบธุรกิจหลกัคือ 

บริการท่าเทียบเรือใหเ้ช่าโกดงัเก็บสินคา้และบริการขนถ่ายสินคา้ข้ึนเรือเดินสมุทร  
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วตัถุประสงค์ของการศึกษา 

 1. เพื่อศึกษาความสามารถในการทาํกาํไรในอดีต แนวโนม้ความสามารถใน

การทาํกาํไรในอนาคต 

 2. เพื่อศึกษาประสิทธิภาพในการบริหารสินทรัพย ์และสภาพคล่องทาง

การเงิน 

ขอบเขตของการศึกษา 

 1. การศึกษาคร้ังน้ีจะทาํการศึกษาวิเคราะห์งบการเงินของบริษทั ไทยชูการ์ 

เทอร์มิเน้ิล จาํกดั (มหาชน) ซ่ึงเป็นบริษทัมหาชนท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์

แห่งประเทศไทย 

 2. การศึกษาคร้ังน้ีใชข้อ้มูลจากงบการเงินเป็นระยะเวลา 4 ปี ระหวา่งปีพ.ศ.

2552-2555 ทาํการวเิคราะห์ขอ้มูลเฉพาะท่ีปรากฏอยูใ่นรายงานทางการเงินท่ีเสนอต่อ

ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยเท่านั้น 

 3. ขอ้มูลท่ีศึกษาในงบการเงินบางส่วนอาจไม่ครบถว้น เน่ืองจากไม่มีการ

เปิดเผยข้อมูลในงบการเงินทั้งหมด จึงศึกษาและวิเคราะห์เฉพาะข้อมูลท่ีแสดงใน

รายงานทางการเงินเท่านั้น 

แนวคิดและทฤษฏ ี

 ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (2545, หน้า 56) กล่าวใน เทคนิคการ

วิ เคราะห์งบการเ งินของบริษัทจดทะเบียนท่ีจะปรากฏในรายงานประจําปี 

หนังสือพิมพ์ วารสาร หรือตามส่ืออิเล็กทรอนิกส์ต่าง ๆ ของตลาดหลกัทรัพย์เช่น 

Internet ระบบ R-SIMS, ระบบ I-SIMS ประกอบดว้ยการทาํ   

 1. งบดุล (ปัจจุบนั คือ งบแสดงฐานะการเงิน) เป็นงบท่ีแสดงให้เห็นถึงฐานะ

ทางการเงินของบริษทั ณ วนัส้ินรอบระยะเวลาบญัชี ซ่ึงอาจจะเป็น 3 เดือน 6 เดือน 9 

เดือนหรือ 1 ปี โดยบอกวา่ ณ วนัน้ี บริษทัมีสินทรัพย ์หน้ีสิน และทุนหรือส่วนของผู ้

ถือหุน้ อยูเ่ท่าไร เปล่ียนแปลงไปอยา่งไรเม่ือเทียบกบัปีก่อน 

 2. งบกําไรขาดทุน เป็นงบท่ีบอกว่าบริษัทมีผลการดําเนินงานสําหรับ

ช่วงเวลาหน่ึง เช่น 3 เดือน 6 เดือน 9 เดือน หรือ 1 ปี วา่บริษทัมีผลการดาํเนินงานกาํไร
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หรือขาดทุนในช่วงเวลานั้น ซ่ึงงบกาํไรขาดทุนจะประกอบด้วยรายได้จากการขาย

สินคา้หรือบริการ ตน้ทุนขาย และค่าใชจ่้ายในการขายและบริหาร 

 3. งบกระแสเงินสดหรืองบแสดงท่ีมาและใชไ้ปของเงินทุนหรืองบแสดงการ

เปล่ียนแปลงฐานะการเงิน จะเป็นการนาํรายการในงบดุลและงบกาํไรขาดทุนท่ีเป็น

เงินสดมาแสดงเปรียบเทียบ ณ วนัส้ินรอบบญัชีปีปัจจุบนักบัปีท่ีผ่านมาว่ามีแหล่งท่ี

ไดม้าและใชไ้ปของเงินสดจากท่ีใด มีเงินสดคงเหลือจริง ๆ จากการดาํเนินงานหรือไม่ 

เพื่อดูสภาพคล่องทางการเงินของธุรกิจ 

 4. หมายเหตุประกอบงบการเงิน เป็นรายงานต่อทา้ยงบการเงิน ซ่ึงเป็นส่วน

สําคญัท่ีควรให้ความสนใจเพราะจะบอกขอ้มูลเพิ่มเติมท่ีมีประโยชน์ต่อการวิเคราะห์

งบการเงิน คือ ทาํให้ทราบวา่งบการเงินนั้นใชน้โยบายและหลกัเกณฑ์อยา่งไรในการ

จดัทาํเช่น บอกวิธีการคิดตน้ทุนสินคา้ การคิดค่าเส่ือมราคา และเกณฑ์การรับรู้รายได ้

เป็นตน้ นอกจากน้ียงับอกถึงเง่ือนไข ขอ้ติดขดัและกรณีพิเศษบางประการ เช่น วิธีการ

บนัทึกการขาดทุนจากอตัราแลกเปล่ียนการแจกแจงภาระหน้ีสิน และ ภาระผกูพนัต่าง 

ๆ เป็นตน้ 

 ซ่ึงบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์มีหน้าท่ีต้องจดัทาํและเปิดเผย

รายละเอียดขอ้มูลท่ีเก่ียวขอ้งกบังบการเงินเพิ่มเติมไวใ้นหมายเหตุประกอบงบการเงิน

เพื่อเป็นประโยชน์กบัผูล้งทุนและผูใ้ชง้บการเงิน โดยการเปิดเผยขอ้มูลจะเป็นไปตาม

หลกัเกณฑท่ี์สาํนกังาน กลต.กาํหนด สําหรับ รูปแบบของการการเงินเพื่อใชต้ดัสินใจ

ลงทุนในหลกัทรัพย ์เม่ือทาํความเขา้ใจในงบการเงินทั้ง 3 ประเภท คือ งบดุล (ปัจจุบนั

งบแสดงฐานะการเงิน) งบกาํไรขาดทุน และงบกระแสเงินสด แล้ว นกัลงทุนมกัใช้

เคร่ืองมือในการวเิคราะห์งบการเงินซ่ึงสามารถแบ่งออกเป็นประเภทต่าง ๆ ไดด้งัน้ี 

1. การวิเคราะห์โดยใช้อัตราส่วนทางการเงิน (Financial ratio Analysis) 

  เป็นการนํารายการต่าง ๆ ในงบดุลและงบกําไรขาดทุนมาหาอตัราส่วน

ระหวา่งกนัแลว้ทาํให้เกิดความหมายผลลพัธ์ท่ีไดเ้รียกวา่ อตัราส่วนทางการเงินซ่ึงจะ

ทาํใหส้ามารถวเิคราะห์งบการเงินไดป้ระโยชน์มากข้ึน โดยนาํอตัราส่วนทางการเงินท่ี
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ไดไ้ปเปรียบเทียบกบัอีกบริษทัหน่ึงหรือนาํไปเปรียบเทียบกบัค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม 

หรืออตัราส่วนของบริษทัท่ีกาํลงัวเิคราะห์  

 การวิเคราะห์อตัราส่วนทางการเงิน (Financial Ratio Analysis) เป็นเคร่ืองมือ

ประเภทหน่ึงท่ีช่วยประเมินฐานะทางการเงินและความสามารถในการทาํกาํไรของ

ธุรกิจไดดี้กวา่ตวัเลขขอ้มูลดิบท่ีแสดงไวใ้นงบการเงิน โดยอตัราส่วนทางการเงินก็คือ

การนํารายการในงบดุล งบกําไรขาดทุนท่ีมีส่วนสัมพันธ์กันมาทําเป็นสัดส่วน

เปรียบเทียบกัน แล้วทาํให้สามารถตีความหมายของงบการเงิน ซ่ึงสามารถแบ่ง

ประเภทของอตัราส่วนทางการเงินท่ีใชใ้นการวเิคราะห์ไดเ้ป็น 

   1.1 อัตราส่วนวัดความสามารถในการทํากําไร (Profitability Ratio) ซ่ึงจะวดั

วา่ธุรกิจสามารถท่ีจะทาํกาํไรและกระแสเงินสดไดม้ากข้ึนหรือนอ้ยลงไดแ้ก่ 

 อัตราส่วนผลตอบแทนข้ันต้น (Gross Margin) เป็นการหาผลตอบแทนภาย

หลังจากหักต้นทุนการผลิตสินค้าและบริการ ถ้าอัตราส่วนน้ีสูงจะแสดงถึง

ความสามารถในการหารายไดแ้ละการควบคุมตน้ทุนการผลิตท่ีดี 

 อตัราส่วนผลตอบแทนขั้นตน้ = 
กาํไรขั้นตน้

ยอดขาย
   x   100% 

  อัตราผลตอบแทนจากการดําเนินงาน (Operating) เป็นผลตอบแทนท่ีได้

หลงัจากหักค่าใช้จ่ายในการขายและการบริหารออกจากกาํไรขั้นตน้ ดงันั้นผลต่าง

ระหว่างผลตอบแทนขั้นต้นกับผลตอบแทนจากการดาํเนินงาน ก็คือสัดส่วนของ

ค่าใชจ่้ายการขายและการบริหารนั้นเอง 

  อตัราผลตอบแทนจากการดาํเนินงาน     =  
กาํไรจากการดาํเนินงาน

ยอดขาย
 x 

100% 

 อัตราผลตอบแทนจากกําไรสุทธิ (Net Profit Margin) เป็นผลตอบแทน

ภายหลงัจากหกัค่าจ่ายทุกอยา่งแลว้ 

 อตัราผลตอบแทนจากกาํไรสุทธิ       =      กาํไรสุทธิ

ยอดขาย
    x   100% 

 อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์รวม (Return on Asset:ROA) เป็นการวดั

ประสิทธิภาพการทาํกาํรากสินทรัพยท์ั้งหมดท่ีกิจการมีอยู ่
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  อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพยร์วม  =     กาํไรจากการดาํเนินการ

สินทรัพยร์วมเฉล่ีย
  x 100% 

   อัตราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ถือหุ้น (Return on Equity : ROE) เป็น

การหาผลตอบแทนในแง่ของผูถื้อหุ้นว่าเงินทุนท่ีลงทุนไปให้ผลตอบแทนมากหรือ

นอ้ยแค่ไหน 

  อตัราผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อหุน้   =      กาํไร

ส่วนของเจา้ของเฉล่ีย
  x 100% 

 1.2 อตัราส่วนวดัสภาพคล่อง (Liquidity Ratio) ซ่ึงหากอตัราส่วนน้ีสูง

หมายถึงธุรกิจมีสภาพคล่องทางการเงินสูง อตัราส่วนในกลุ่มน้ีไดแ้ก่ 

  อตัราส่วนทุนหมุนเวียน (Current Ratio) อตัราส่วนน้ีหมายถึง หากธุรกิจ

จาํเป็นจะตอ้งชะระหน้ีสินระยะสั้นทั้งหมด ณ วนัน้ี จะมีความสามารถแปลงสินทรัพย์

หมุนเวียนมาเป็นเงินสดเพื่อจ่ายคืนหน้ีได้หรือไม่ ซ่ึงยิ่งอตัราส่วนน้ีสูงมากเท่าไร ก็

แสดงว่าธุรกิจมีการถือสินทรัพยห์มุนเวียนไวม้ากเกินความจาํเป็น โดยเฉพาะเงินสด

ในมือซ่ึงน่าจะนาํไปลงทุนเพื่อใหเ้กิดดอกผลเพิ่มเติมมากกวา่จะถือไวเ้ฉยๆ 

 อตัราส่วนทุนหมุนเวยีน      =     สินทรัพยห์มุนเวียน

หน้ีสินหมุนเวียน
      เท่า 

  อตัราส่วนทุนหมุนเร็ว (Quick Ratio) อตัราส่วนน้ีใช้วดัสภาพคล่องของ

ธุรกิจเช่นเดียวกบัอตัราส่วนทุนหมุนเวียน แต่จะพิจารณาเฉพาะสินทรัพยท่ี์สามารถ

เปล่ียนเป็นเงินสดไดเ้ร็วเท่านั้น ซ่ึงก็คือรายการสินทรัพยท่ี์อยูเ่หนือสินคา้คงเหลือข้ึน

ไป ทาํใหก้ารพิจารณาสภาพคล่องของธุรกิจไดภ้าพท่ีชดัเจนมากกวา่ 

 อตัราส่วนทุนหมุนเร็ว  =     เงินสด+ตัว๋สัญญาใชเ้งิน+ลูกหน้ี+เงินลงทุน

หน้ีสินหมุนเวียน
     เท่า 

 1.3 อตัราส่วนวนประสิทธิภาพในการทาํงาน (Activity Ratio) เป็นการวดัวา่

สินทรัพยท่ี์กิจการมีอยูส่ร้างรายไดใ้หก้บัธุรกิจมากนอ้ยเพียงใด ยิ่งอตัราส่วนสูงแสดง

ว่าสินทรัพย์นั้ นถูกใช้ไปอย่างมีประสิทธิภาพสูง สร้างรายได้ได้มาก อัตราส่วน

ดงักล่าว ไดแ้ก่ 
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   อตัราส่วนการหมุนของลูกหน้ี (Account Receivable Turnover) อตัราส่วน

การหมุนของลูกหน้ียิ่งมาก แสดงให้เห็นว่าบริษทัมีการหมุนลูกหน้ีให้เป็นเงินสดได้

เร็วนั้นเอง 

   อตัราส่วนการหมุนของลูกหน้ี    =      
ยอดขาย

      ลูกหน้ีถวัเฉล่ีย      
   เท่า 

 ระยะเวลาการเรียกเก็บหน้ี (Collecting Day) หากธุรกิจใชร้ะยะเวลาในการ

เก็บหน้ีสั้น แสดงวา่ธุรกิจไดรั้บเงินเขา้มาเร็ว ทาํให้สามารถหมุนเงินและสร้างดอกผล

ให้บริษทัไดม้ากกว่า คือยิ่งระยะเวลาการเก็บหน้ีน้อยจะยิ่งดี ซ่ึงเป็นการช้ีให้เห็นถึง

คุณภาพของลูกหน้ีและประสิทธิภาพในการจดัเก็บหน้ีท่ีดี 

   ระยะเวลาการเรียกเก็บหน้ี         =         
365

อตัราการหมุนของลูกหน้ี
      วนั 

 อตัราการหมุนของสินคา้คงเหลือ (Inventory Turnover) อตัราการหมุนของ

สินคา้ท่ีสูง แสดงวา่สินคา้ของบริษทัสามารถขายไดเ้ร็ว 

   อตัราการหมุนของสินคา้คงเหลือ     =     
ตน้ทุนขายสินคา้

สินคา้คงเหลือถวัเฉล่ีย
     เท่า 

 ระยะเวลาในการขายสินคา้ (Selling Day) การท่ีธุรกิจสมารถขายสินคา้ไดเ้ร็ว

แสดงวา่สามารถแปลงสินคา้ใหเ้กิดเป็นเงินสดรับเขา้มาหมุนเวียนให้เกิดประโยชน์ได้

มาก 

    ระยะเวลาในการขายสินคา้      =      
365

อตัราการหมุนของสินคา้คงเหลือ
     วนั 

 อตัราการหมุนของสินทรัพยถ์าวร (Fix Assets Turnover) อตัราส่วนน้ีอาจจะ

ใชใ้นการตีความไดไ้ม่ดีนกัเน่ืองจากสินทรัพยถ์าวรส่วนมากบนัทึกอยูใ่นราคาทุน ณ 

วนัท่ีซ้ือสินทรัพยม์า ซ่ึงมูลค่ามกัจะเปล่ียนไปเม่ือเวลาผา่นไป 

   อตัราการหมุนของสินทรัพยถ์าวร       =      
ขาย

สินทรัพยถ์าวรถวัเฉล่ีย
      เท่า 

 อตัราส่วนการหมุนของสินทรัพยร์วม (Total Assets Turnover) จะเป็นการวดั

ประสิทธิภาพในการบริหารสินทรัพยร์วม ซ่ึงจะตอ้งแยกพิจารณาไปท่ีลูกหน้ี และ

สินคา้คงเหลือนัน่เอง 

   อตัราการหมุนของสินทรัพยร์วม  =        
ขาย

สินทรัพยร์วมถวัเฉล่ีย  
     เท่า 
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 1.4 อตัราส่วนวดัภาระหน้ีสิน (Leverage Ratio) อตัราส่วนน้ีจะแสดงถึง

โครงสร้างเงินทุนของธุรกิจว่าประกอบไปด้วยหน้ีสินและส่วนของเจา้ของทุนเป็น

เท่าไร ซ่ึงถา้หากสัดส่วนหน้ีสินมีสูงมากเท่าไร ก็แสดงวา่ธุรกิจมีความเส่ียงสูงในการ

ดาํเนินธุรกิจและความสามารถในการกูย้ืมเงินใหม่เพื่อรักษาสภาพคล่องจะตํ่า โอกาส

ท่ีธุรกิจจะเกิดปัญหาถูกฟ้องงล้มละลายก็อาจจะเป็นไปได้ หากไม่สามารถจดัหา

เงินทุนหมุนเวยีนหรือเพิ่มทุนในส่วนของเจา้ของได ้ไดแ้ก่ 

 อตัราส่วนหน้ีสินต่อทุน (Debt to Equity Ratio : D/E) ซ่ึงโดยปกติมกัจะไม่

เกิน 2 เท่า แต่ตอ้งพิจารณาตามประเภทของธุรกิจประกอบกนัดว้ย 

   อตัราส่วนหน้ีสินต่อทุน       =        
หน้ีสินรวม 

ส่วนของผูถื้อหุน้
      เท่า 

 อตัราส่วนหน้ีสินต่อสินทรัพยร์วม (Debt to Total Assets) อตัราส่วนน้ีแสดง

ให้เห็นโครงสร้างการจดัหาเงินทุนว่ามาจากการก่อหน้ีกบัส่วนของเจา้ของเท่าไร ยิ่ง

อตัราส่วนน้ีสูง ความเส่ียงทางกาเงินก็สูง และความสามารถในการจดัหาหรือก่อหน้ี

เพิ่มในอนาคตจะตํ่าเน่ืองจากสถาบนัการเงินจะไม่กลา้เส่ียงท่ีจะให้กูย้ืมก็จะมีขอ้จาํกดั

หรือคิดอตัราดอกเบ้ียในอตัราท่ีสูงซ่ึงก็จะเป็นภาระตน้ทุนให้ธุรกิจเพื่อสูงข้ึน การก่อ

หน้ีเพิ่ม ไม่ไดจ้ะทาํให้ธุรกิจตอ้งหันไปจดัหาเงินทุนจากส่วนของเจา้ของแทน ซ่ึงจะ

ทาํใหผ้ลตอบแทนในส่วนของเจา้ของลดลง  

   อตัราส่วนหน้ีสินต่อสินทรัพยร์วม     =            
หน้ีสินรวม

สินทรัพยร์วม
     เท่า 

 อตัราส่วนวดัความสามารถในการจ่ายคืนดอกเบ้ีย (Interest Coverage Ratio) 

เป็นการพิจารณาว่า ธุรกิจกาํไรจากการดาํเนินธุรกิจเพียงพอท่ีจะจ่ายคืนดอกเบ้ียจ่าย 

มากนอ้ยเพียงใด ยิง่อตัราสูงแสดงวา่บริษทัมีความสามารถท่ีจะชาํระคืนดอกเบ้ียไดดี้ 

   อตัราส่วนวดัความสามารถในการจ่ายคืนดอกเบ้ีย  =   
กาํไรก่อนดอกเบ้ียและภาษี

ดอกเบ้ียจ่าย
    

เท่า 

 1.5 อตัราส่วนการวดัค่าการตลาด (Market Value Ratio) เป็นอตัราส่วนท่ีวดั

ระหวา่งราคาหุ้นในตลาดหลกัทรัพยข์องบริษทัเปรียบเทียบกบัผลการดาํเนินงานของ

บริษทัในรูปของกาํไรสุทธิต่อหุน้ และมูลค่าตามบญัชีต่อหุน้ ไดแ้ก่ 
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 อตัราส่วนราคาต่อกาํไรสุทธิต่อหุ้น (P/E Ratio) ผูล้งทุนส่วนมากมกัจะลงทุน

ในหุ้นท่ีมีอตัราส่วนน้ีตํ่าเม่ือเทียบกบัหุ้นตวัอ่ืน ๆ ท่ีอยู่ในอุตสาหกรรมเดียวกนั คือ 

หมายถึงวา่คาหุน้ต่อกาํไรสุทธิ 1 บาท มีค่าตํ่า หรือราคาถูก น่าลงทุนนั้นเอง อยา่งไรก็

ตาม P/E Ratio ตํ่าๆ อาจจะหมายถึงวา่หุ้นตวันั้นไม่เป็นท่ีน่าสนใจของผูล้งทุน ไม่มี

การเปล่ียนแปลงราคาเลยก็ได ้ดงันั้นการตดัสินใจลงทุนจึงไม่ควรพิจารณาเฉพาะ P/E 

Ratio เท่านั้น 

   อตัราส่วนราคาต่อกาํไรสุทธิต่อหุน้       =      
ราคาต่อหุน้

กาํไรสุทธิต่อหุน้
      เท่า 

 อตัราส่วนราคาต่อมูลค่าตามบญัชี (P/BV Ratio) อตัราส่วนน้ีมีความหมาย

ใกล้เคียงกบั P/E Ratio แต่ไม่ค่อยเป็นท่ีนิยมเน่ืองจากมูลค่าตามบญัชีเกิดจากการ

บนัทึกบญัชีตามราคาทุนไม่ใช่ราคาตลาด ทาํใหก้ารตีความอาจผดิพลาดได ้

2.การวิเคราะห์โครงสร้างงบการเงิน (Common – size Analysis) 

 เป็นการวเิคราะห์ท่ีนาํรายการในงบดุลและงบกาํไรขาดทุนมานาํเสนอรูปของ

ร้อยละ หรือ เรียกวา่อตัราส่วนตามแนวด่ิง แลว้ทาํให้เห็นโครงสร้างของงบการเงินวา่

แต่ละรายการเป็นสัดส่วนเท่าไร  

 การวิเคราะห์งบดุลตามแนวด่ิงทาํไดโ้ดยการเทียบสินทรัพยร์วมเท่ากบัหน่ึง

ร้อยเปอร์เซ็นต์และเปรียบเทียบแต่ละรายการในดา้นสินทรัพยว์่าเป็นร้อยละเท่าไหร่

ของสินทรัพยร์วม ส่วนดา้นหน้ีสินและทุนก็เทียบแต่ละรายการวา่เป็นสัดส่วนร้อยละ

เท่าไรเช่นเดียวกนั  

 การวิเคราะห์งบกาํไรขาดทุนตามแนวด่ิง โดยการเทียบให้ยอดขายเท่ากับ 

หน่ึงร้อยเปอร์เซ็นต ์และเปรียบเทียบแต่ละรายการในงบกาํไรขาดทุนเป็นสัดส่วนร้อย

ละของยอดขาย จะเป็นการลดทอนตวัเลขของรายการในงบการกาํไรขาดทุนให้เป็น

อตัราร้อยละของรายไดจ้ากการขายหมายความวา่ ให้ทาํยอดขายเป็น 100 แลว้คาํนวณ

ว่ารายการอ่ืน ๆ เป็นสัดส่วนเท่าไรเม่ือเทียบกบัยอดขาย การคาํนวณอตัราส่วนตาม

แนวด่ิงของงบกาํไรขาดทุนจะทาํใหท้ราบวา่กิจการมีโครงสร้างองการทาํกาํไรอยา่งไร

มากหรือนอ้ยเน่ืองจากอะไร และถา้หากคุณทาํการคาํนวณขอ้มูลงบการเงินหลาย ๆ ปี
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ต่อเน่ืองกันก็จะสามารถเปรียบเทียบและมองเห็นภาพของการเปล่ียนแปลงใน

ความสามารถทาํกาํไรแต่ละปีวา่ดีข้ึนหรือแยล่ง 

3. การวิเคราะห์การเจริญเติบโตหรือแนวโน้ม (Trend Analysis)  

 เป็นการวเิคราะห์โดยการนาํขอ้มูลในงบดุลแลงบกาํไรขาดทุนตั้งแต่สองปีข้ึน

ไปมาเปรียบเทียบกนั ซ่ึงทาํให้สามารถเห็นการเพิ่มข้ึนหรือลดลงของรายการต่าง ๆ 

ในช่วงระยะเวลาท่ีนาํมาเปรียบเทียบกนั เป็นการหาอตัราการเปล่ียนแปลงหรือ 

Growth Rate ของรายการ 2 รายการเพื่อเปรียบเทียบกนัซ่ึงอตัราส่วนน้ีจะบอกให้

ทราบว่ารายการเปล่ียนแปลงนั้น เปล่ียนไปมากข้ึนหรือลดลงมากน้อยแค่ไหนเม่ือ

เทียบกบัอีกรายการ และถา้ทาํการคาํนวณเปรียบเทียบงบการเงินในช่วงหลาย ๆ ปี จะ

ทาํให้เห็นแนวโน้มของธุรกิจนั้นในระยะยาวไดแ้ละเป็นประโยชน์อย่างมากในการ

ตดัสินใจลงทุนในบริษทันั้น ๆ โดยมีสูตรในการคาํนวณดงัน้ี 

อตัราการเปล่ียนแปลง (%)    =     
(มูลค่าของรายการปีปัจจุบนั−มูลค่าของรายการปีก่อน)

มูลค่าของการการปีก่อน
     x  100 

วธีิการดําเนินการศึกษา 

 การศึกษาคร้ังน้ีทาํการศึกษาการวิเคราะห์งบการเงินของบริษทั ไทยชูการ์ 

เทอร์มิเน้ิล จาํกดั (มหาชน) ตั้งแต่ปี พ.ศ.2552-2555 ถือเป็น ขอ้มูลทุติยภูมิ (Secondary 

Data) ไดม้าจากแหล่งขอ้มูลของตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ส่วนขอ้มูลเชิง

คุณภาพมาจากวารสารของตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย วารสารและส่ิงพิมพ์

ดา้นเศรษฐกิจต่าง ๆ รวมถึงเอกสารทางวิชาการท่ีเผยแพร่ไวใ้นโครงการเครือข่าย

ห้องสมุดในประเทศไทย (Thai LIS-Thai Library Integrated System) สํานกังาน

คณะกรรมการการอุดมศึกษา เพื่อนาํมาประกอบการวิเคราะห์กบัขอ้มูลทางการเงินซ่ึง

เป็นขอ้มูลเชิงปริมาณ 

การเกบ็รวบรวมข้อมูล 

ศึกษาขอ้มูลทางการเงิน จากงบการเงินของบริษทั ไทยชูการ์ เทอร์มิเน้ิล 

จาํกดั (มหาชน) จาํนวน 4 ปีโดยศึกษาขอ้มูลตั้งแต่ ปี พ.ศ. 2552 – 2555 ขอ้มูลท่ีไดม้า

ถือเป็นขอ้มูลทุติยภูมิ (Secondary Data) ซ่ึงเป็นแหล่งขอ้มูลท่ีได้มาจากรายงาน
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ประจาํปี ของบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย  ส่วนขอ้มูล

เชิงคุณภาพ ไดม้าจาก วารสาร ตลอดจนส่ิงพิมพท์างดา้นเศรษฐกิจต่าง ๆ เพื่อนาํมา

ประกอบการวิเคราะห์กบัขอ้มูลทางการเงินซ่ึงเป็นขอ้มูลเชิงปริมาณ การศึกษางบ

การเงินของบริษทั ไทยชูการ์ เทอร์มิเน้ิล จาํกดั (มหาชน) แบ่งออกเป็น 2 ส่วน คือ 

1 ศึกษาฐานะทางการเงินของบริษทั ไทยชูการ์ เทอร์มิเน้ิล จาํกดั (มหาชน) 

2 ศึกษาผลการดาํการงานของบริษทั ไทยชูการ์ เทอร์มิเน้ิล จาํกดั (มหาชน) 

การวเิคราะห์ข้อมูล 

การศึกษาคร้ังน้ี เพื่อศึกษาฐานะทางการเงินและผลดําเนินงาน โดยการ

วิเคราะห์อตัราส่วนทางการเงิน ซ่ึงได้แก่ อตัราส่วนสภาพคล่อง อตัราส่วนแสดง

ความสามารถในการหากาํไร อตัราส่วนแสดงประสิทธิภาพในการดาํเนินงาน  โดยนาํ

งบการเงินดงัต่อไปน้ี งบดุล งบกาํไรขาดทุน ของบริษทั ไทยชูการ์ เทอร์มิเน้ิลจาํกดั ท่ี

นาํส่งต่อตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ซ่ึงเป็นขอ้มูลงบการเงินท่ีปรับปรุงใหม่

แลว้ในปี 2554 บริษทัตามท่ีไดแ้จง้ไวใ้นหมายเหตุประกอบงบการเงินวา่ไดมี้การปรับ

รายการบญัชีให้เป็นไปตามประกาศของกรมพฒันาธุรกิจการคา้ และ สมาคมวิชาชีพ

บญัชี       มาเพื่อช่วยวิเคราะห์อตัราส่วนทางการเงินแต่ขอ้มูลทางการเงินในปี 2553 

เป็นขอ้มูลท่ีบริษทัยงัไม่ได้ปรับปรุงใหม่ เป็นสาเหตุให้ผลการวิเคราะห์อาจไม่ตรง

ตามฐานการปรับปรุงใหม่  

สรุปผลการศึกษา 

 จากการศึกษา ของบริษัท ไทยชูการ์ เทอร์มิเน้ิล จาํกัด (มหาชน) โดยใช้

เคร่ืองมือในการวิเคราะห์คือ อตัราส่วนทางการเงิน(Financial Ratio Analysis) การ

วิเคราะห์ในแนวด่ิง (Common – Size Analysis) และ การวิเคราะห์การเจริญเติบโต

หรือแนวโนม้ (Trend Analysis)  ผลการศึกษาวิเคราะห์งบการเงินของ บริษทั ไทยชู

การ์ เทอร์มิเน้ิล จาํกดั (มหาชาน)จากงบการเงินท่ีส่งตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 

3 ปียอ้นหลงัดั้งนั้นผูศึ้กษาจึงศึกษาขอ้มูลทางการเงินทั้งหมด 4 ปี จาก ปีบญัชี 2552 – 

2555 ซ่ึงระหวา่งปีบญัชีท่ี 2554 มีการประกาศใชม้าตรฐานการบญัชีจากสภาวิชาชีพ
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บญัชีและกรมพฒันาธุรกิจการคา้ ดงันั้นขอ้มูลงบการเงินท่ีนาํมาวิเคราะห์น้ีจึงเป็น

ขอ้มูลท่ีงบการเงินขอบบริษทัไดท้าํการปรับปรุงใหม่แลว้ในปี 2554   

การวเิคราะห์โดยใช้อตัราส่วนทางการเงิน (Financial Ratio Analysis) 

 การวิเคราะห์ความสามารถในการทาํกาํไร ในช่วงปี 2552 – 2555  มี

อตัราส่วนผลตอบแทนขั้นตน้อยูใ่นเกณฑ์ลดลง อตัราผลตอบแทนจากการดาํเนินงาน

ก็อยูใ่นเกณฑ์ท่ีลดลงและเม่ือเทียบกบัอตัราส่วนของตวัเองในปีก่อนและยอดรายได้

จากการดาํเนินงานท่ีเพิ่มข้ึนเร่ือย ๆ  แต่ผลตอบแทนจากกาํไรสุทธิ ผลตอบแทนต่อ

สินทรัพยร์วม และ ผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุน้ กลบัลดลง 

 การวิเคราะห์สภาพคล่อง ในช่วงปี  2552 -2555 พบวา่บริษทัฯมีสภาพคล่อง

ตํ่า ถึงแมว้่าจะมีความสามารถในการชาํระหน้ีระยะสั้ นแต่เม่ือวิเคราะห์ลึกลงไปท่ี

อตัราส่วนเงินทุนหมุนเร็วพบวา่บริษทัฯมีสภาพคล่องนอ้ยมากอาจเป็นเพราะมีสินคา้

คงเหลืออยูม่าก 

 การวิเคราะห์อตัราส่วนวดัประสิทธิภาพการดาํเนินงาน ในช่วงปี 2552 – 

2555 พบวา่ อตัราการหมุนของลูกหน้ีนอ้ยใชร้ะยะเวลาในการการขายสินคา้นานและ

ใช้เวลาในการเก็บหน้ีนานเช่นกนั อาจเป็นเหตุผลท่ีทาํให้อตัราส่วนสภาพคล่องตํ่า

เน่ืองจากสินคา้เปล่ียนเป็นเงินโดยใชร้ะยะเวลามาก  

 อตัราส่วนวดัภาระหน้ีสิน ในช่วงปี 2552 – 2555 พบว่า อตัราส่วนอยู่ใน

เกณฑ์ปรกติ (ไม่เกิน 2 เท่า) แต่ก็มีอตัราส่วนท่ีเพิ่มข้ึนอยา่งต่อเน่ือง และพบวา่บริษทั

ยงัมีความสามารถในการชาํระดอกเบ้ียและสัดส่วนของเงินลงทุนมาจากการก่อหน้ีไม่

ถึง 50%ในช่วงเวลา 4 ปีท่ีทาํการศึกษา 

 การวิเคราะห์โครงสร้างงบการเงิน (Common – Size Analysis) หรือ การ

วเิคราะห์งบการเงินในแนวด่ิง ในท่ีน่ีผูศึ้กษาทาํการวเิคราะห์งบการเงินในแนวด่ิงทั้ง 2 

งบคือ งบแสดงฐานะทางการเงิน และงบกาํไรขาดทุน ในช่วงปี 2552 – 2555จาก

การศึกษาพบวา่ 

 ผลการวิเคราะห์งบแสดงฐานะทางการเงินในแนวด่ิงพบว่า โครงสร้างของ

สินทรัพยห์มุนเวยีนประกอบดว้ย สินคา้คงเหลือในปริมาณร้อยละท่ีสูงกวา่ สินทรัพย์
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หมุนเวียนตวัอ่ืน รองลงไปคือ ลูกหน้ีการค้า  เงินสด สินทรัพยห์มุนเวียนอ่ืนและ 

สินทรัพยท่ี์มีอตัรา%นอ้ยท่ีสุดในทุกปีคือ เงินลงทุนระยะยาวท่ีครบกาํหนดภายใน 1 ปี 

ส่วนสินทรัพยไ์ม่หมุนเวียน ประกอบดว้ยท่ีดิน อาคาร และ อุปกรณ์ในอตัราร้อยละ

มากท่ีสุดทุกปี รองลงไปตั้งแต่ปี 2554 เป็นตน้ไปคือ อสังหาริมทรัพยเ์พื่อการลงทุน 

เงินลงทุนระยะยาวอ่ืน และอตัราร้อยละท่ีน้อยท่ีสุดคือ สินทรัพยไ์ม่หมุนเวียนอ่ืน 

สินทรัพยร์วมของบริษทั ไทยชูการ์ เทอร์มิเน้ิล จาํกดั (มหาชาน)มีอตัราส่วนร้อยละ

เพิ่มข้ึนทุกปี โครงสร้างหน้ีสินประกอบด้วยหน้ีสินหมุนเวียนมากกว่าหน้ีสินไม่

หมุนเวียนและสัดส่วนร้อยละของหน้ีสินน้อยกว่าสัดส่วนร้อยละของส่วนของผูถื้อ

หุน้ 

 ผลการวเิคราะห์ งบกาํไรขาดทุนในแนวด่ิง พบวา่ รายไดจ้ากการดาํเนินงานมี

สัดส่วนร้อยละมากกว่าต้นทุนจากการดําเนินงานและ ค่าใช้จ่ายในการขายและ

ค่าใช้จ่ายในการบริหารทุกปี บริษทัฯสามารถจ่ายผลตอบแทนให้กบัผูบ้ริหารทุกปี

และยงัไม่กาํไรหกัจากเสียภาษีเงินไดแ้ลว้และสามารถจ่ายเงินปันผลได ้

 การวิเคราะห์การเจริญเติบโตหรือแนวโน้ม (Trend Analysis) ผูศึ้กษา

ทาํการศึกษาวิเคราะห์แนวโนม้ของบริษทั ไทยชูการ์ เทอร์มิเน้ิล จาํกดั (มหาชน) เป็น

เวลา 4 ปี ตั้งแต่ 2552 – 2555 โดยทาํการศึกษาวิเคราะห์แนวโนม้ทั้ง งบแสดงฐานะ

ทางการเงิน และ งบกาํไรขาดทุนโดยสามารถสรุปผลการศึกษาดงัน้ี 

 การวเิคราะห์แนวโนม้ ตั้งแต่ปี 2552 – 2555 จาก งบแสดงฐานะการเงินพบวา่

สินทรัพย์หมุนเวียนมีแนวโน้มเพิ่มข้ึนทุกปี โดยสินทรัพยห์มุนเวียนท่ีมีแนวโน้ม

เพิ่มข้ึนมากท่ีสุดคือ สินคา้คงเหลือ รองลงไปคือลูกหน้ีการคา้แต่มีสินทรัพยห์มุนเวียน

บางท่ีมีแนวโน้มลดลงคือ ตน้ทุนการพฒันาอสังหาริมทรัพย ์แต่ลดลงในอตัราท่ีตํ่า 

ส่วนสินทรัพยไ์ม่หมุนเวยีนมีแนวโนม้ท่ีใกลเ้คียงหรือคงยกเวน้สินทรัพยไ์ม่หมุนเวียน

อ่ืนท่ีมีแนวโน้มเพิ่มข้ึนอย่างมากอาจเน่ืองมาจากการปรับรายงานทางบัญชีตาม

มาตรฐานการบญัชีท่ีสภาวิชาชีพบญัชีกาํหนดให้เร่ิมในงบการเงินปี 2554  ซ่ึงมี

รายการท่ีดิน อาคาร และ อุปกรณ์สุทธิลดลง สินทรัพยร์วมมีแนวโนม้เพื่อข้ึนทุกปี 
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 ด้านหน้ีสินและส่วนของเจา้ของ หน้ีสินหมุนเวียนมีแนวโน้มเพิ่มข้ึนทุกปี

โดยหน้ีสินหมุนเวียนท่ีเพิ่มมากท่ีสุดคือ เจา้หน้ีการคา้ รองลงไปคือ เงินกูย้ืมระยะสั้ น

จากสถาบนัการเงินและพบว่าบริษทัฯสามารถชาํระหน้ีค่าสินทรัพยห์มดในปี 2553 

หน้ีสินไม่หมุนเวียน มีแนวโน้มลดลงโดยเงินกู้ยืมระยะยาวจากสถาบนัการเงินมี

แนวโน้มลดลง และ เงินมดัจาํรับค่าเช่าโกดงัท่ีท่ีดินก็มีแนวโน้มลดลง หน้ีสินรวมมี

แนวโนม้เพิ่มข้ึนทุกปี พบวา่หน้ีสินรวมท่ีเพิ่มข้ึนเป็นหน้ีสินหมุนเวียนและส่วนใหญ่

คือเจา้หน้ีการคา้และเงินกูย้ืมจากสถาบนัการเงินระยะสั้น ส่วนของเจา้ของมีแนวโนม้

เพิ่มข้ึนจากผลประกอบการของกิจการยกเวน้ในปี 2554 ท่ีส่วนของเจา้ของลดลง อาจ

เป็นผลมาจากการปรับมาตรฐานการบญัชี และมีการบนัทึกภาระผกูพนัผลประโยชน์

ของพนกังานเป็นเงินลงทุนระยะยาว 

 การวิเคราะห์แนวโน้ม ตั้งแต่ปี 2552 – 2555 จาก งบกาํไรขาดทุน พบว่า

รายได้จากการดาํเนินมีแนวโน้มสูงข้ึนทุกปี โดยมีรายได้จากการขายท่ีมีแนวโน้ม

เพิ่มข้ึนสูงทุกปีและ รายไดจ้ากการบริการพบว่าเพิ่มข้ึนทุกปีเช่นกนั แต่ รายได้จาก

ธุรกิจอสังหาริมทรัพยก์ลบัมีแนวโน้มลดลง ในขณะท่ีตน้ทุนจากการดาํเนินงานก็มี

แนวโนม้สูงข้ึนทุกปีเช่นกนั ทางดา้นค่าใชจ่้ายในการขายและค่าใชจ่้ายในการบริหารมี

แนวโนม้ปรับตวัสูงข้ึนทุกปี และผลของการดาํเนินงานทาํให้บริษทัฯมีกาํไรสําหรับปี 

ท่ีมีแนวโนม้สูงข้ึนทุกปี 

ข้อเสนอแนะจากผลการศึกษา 

 จากการศึกษาพบว่าบริษทัฯมีรายได้จากการดาํเนินงานท่ีเพิ่มข้ึนทุกปีและ

เพิ่มข้ึนในอตัราท่ีสูงมาก ในขณะท่ีตน้ทุนจากการดาํเนินงานก็สูงข้ึนดว้ยเช่นกนั และ

ยงัมีต้นทุนค่าใช้จ่ายในการบริหารท่ีมีแนวโน้มเพิ่มสูงข้ึนทุกปี อาจเป็นสาเหตุให้

อตัรากาํไรสําหรับปีไม่สูงปรับสูงข้ึนในอตัราท่ีควรจะเป็นสําหรับรายได้ท่ีเพิ่มข้ึน 

และพบวา่การบริหารจดัการสินคา้คงเหลือ ระยะเวลาการขายสินคา้และระยะเวลาการ

เรียกชาํระค่าสินคา้ ใชเ้วลานานซ่ึงอาจส่งผลต่อสภาพคล่องของบริษทัฯได ้หากมีการ

บริหารจดัการสินคา้คงเหลือ และ ระยะเวลาเรียกเก็บหน้ีจากลูกหน้ีการคา้ท่ีดีอาจ

ส่งผลทาํใหก้าํไรสุทธิประจาํปีเพิ่มข้ึนได ้
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ข้อเสนอแนะสําหรับการศึกษาคร้ังต่อไป 

 เน่ืองจากการศึกษาคร้ังน้ีช่วงเวลาท่ีศึกษาอยู่ระหว่างรอบบญัชีท่ีมีการปรับ

มาตรฐานการบญัชี และ รูปแบบการรายงานงบการเงิน ซ่ึงการทาํให้ผลการวิเคราะห์

จากการศึกษาคร้ังน้ีอาจไม่ตรงกับรายงานงบการเงินหากมีการปรับปรุงใหม่ และ 

เลือกศึกษาเฉพาะงบแสดงฐานะการเงิน และ งบกาํไรขาดทุน ยงัไม่ไดศึ้กษาวิเคราะห์

งบกระแสเงินสด และยงัไม่มีการเปรียบเทียบผลการวเิคราะห์กบัค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม

เดียวกนัการศึกษาคร้ังต่อไปควรเลือกงบการเงินท่ีปรับปรุงใหม่แลว้มาทาํการศึกษา

และวิเคราะห์งบกระแสเงินสดพร้อมทั้งนาํผลการวิเคราะห์ท่ีได้ไปเปรียบเทียบกบั

ค่าเฉล่ียของอุตสาหกรรมเดียวกนัเพิ่มเติม  
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