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12 ฐานะการเงินและผลการดําเนินงาน 

12.1 งบการเงิน 

รายงานการสอบบัญช ี

กลุมบริษัทฯมีผูสอบบัญช ีคือ สํานักงานสอบบัญช ีดี ไอ เอ จํากัด โดยมีรายช่ือผูสอบบัญชีดังน้ี 
ป 2544-2545 : นายศิวชัย โคมทองสถิตย ผูสอบบัญชีหมายเลข 6314  เปนผูตรวจสอบบัญชีและไดลงนาม

ในงบการเงินของบริษัทฯ สิ้นสุด 31 ธันวาคม 2544 และ 2545 
  นางสุวิมล กฤตยาเกียรณ ผูสอบบัญชีหมายเลข 2892 เปนผูตรวจสอบบัญชีและไดลงนาม

ในงบการเงินของ ไดสตารเชน สิ้นสุด 31 ธันวาคม 2544 และ 2545 
ป 2546- ไตรมาส 2 ป 2547 : นางสุวิมล กฤตยาเกียรณ ผูสอบบัญชีหมายเลข 2892 เปนผูตรวจสอบบัญชีและไดลงนามใน

งบการเงินของบริษัทฯและ ไดสตารเชน สิ้นสุด 31 ธันวาคม 2546-30 มิถุนายน 2547 

รายงานการสอบบัญชีในชวงระยะเวลา 3 ปที่ผานมา 

ผูตรวจสอบบัญชีไดใหความเห็นโดยไมมีเง่ือนไขในรายงานการตรวจสอบบัญชีในป 2544-ไตรมาส 2 ป 2547 

ตารางสรุปงบการเงิน 

ตารางสรุปงบการเงินจะแสดงตัวเลขผลประกอบการรวมของกลุมบริษทัฯ มีดังนี ้

งบกําไรขาดทุน (งบรวม) 

ลบ. % ลบ. % ลบ. % ลบ. %
รายได
รายไดจากการขาย 355.9 80 626.1 86 892.0 86 595.9 85
ดอกผลจากการขายตามสัญญาเชาซ้ือท่ีรับรู 81.1 18 90.1 12 120.0 12 84.8 12
รายไดอ่ืน 8.1 2 14.4 2 19.9 2 18.0 3

รวมรายได 445.2 100 730.7 100 1,031.9 100 698.7 100
คาใชจาย - - - -
ตนทุนขาย 178.8 40 319.0 44 489.3 47 349.9 50
คาใชจายในการขายและบริหาร 191.8 43 249.1 34 352.8 34 227.1 33
หน้ีสงสัยจะสูญ 12.5 3 49.2 7 71.5 7 20.5 3
ดอกเบีย้จาย 1.5 0 11.2 2 17.1 2 8.6 1
ภาษีเงินไดนิติบุคคล - - - - - - 8.1 1

รวมคาใชจาย 384.6 86 628.6 86 930.7 90 614.2 88
รายไดจากกาํไรจากการกลับบัญชีรายการขาดทุนจากการดอยคา - - - - 8.8 1 - -
กําไรจากการปรับโครงสรางหน้ี 0.1 0 1.6 0 - - 1.6 0
กําไรสทุธิสวนทีเ่ปนของผูถือหุนสวนนอย - - - - (2.7) (0) 0.2 0

กําไรสทุธิ 60.6 14 103.7 14 107.3 10 86.3 12

25462545
ประเภทรายได

2544 1H2547

 
หมายเหตุ: 

งบการเงินป 2544 จัดทําโดยผูบริหาร 
งบการเงินป 2545 งบกระแสเงินสด จัดทําโดยผูบริหาร และงบดุลและงบกําไรขาดทุน ตรวจสอบโดยผูตรวจสอบบัญช ี
งบการเงินป 2546-ไตรมาส 2 ป 2547 ตรวจสอบและสอบทานโดยผูตรวจสอบบัญช ี  
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งบดุล (งบรวม) 
 

ลบ. % ลบ. % ลบ. % ลบ. %
สินทรัพย
เงนิสดและเงินฝากสถาบนัการเงิน 42.5 8 35.5 5 39.9 4 51.0 4
ลูกหน้ีการคาและลูกหน้ีตามสัญญาเชาซ้ือ - สุทธิ 295.7 57 496.6 70 690.7 69 850.3 69
เงนิลงทุนในสิทธิเรียกรอง-สุทธิ - - - - - - 11.9 1
เงนิใหกูยมืระยะส้ันแกกิจการท่ีเก่ียวของกัน 18.0 3 - - - - - -
สินคาคงเหลือ - สุทธิ 32.3 6 48.8 7 71.1 7 88.0 7
สินทรัพยหมุนเวียนอ่ืน 6.8 1 10.3 1 19.7 2 36.6 3

    รวมสินทรัพยหมุนเวียน 395.4 76 591.2 83 821.4 82 1,037.9 84
ลูกหน้ีพนักงาน - สุทธิ 54.1 10 48.1 7 27.4 3 28.7 2
ท่ีดิน อาคารและอุปกรณ - สุทธิ 68.6 13 59.1 8 148.5 15 162.6 13
สินทรัพยไมหมนุเวียนอ่ืน 3.6 1 11.2 2 8.2 1 8.8 1

    รวมสินทรัพยไมหมุนเวียน 126.3 24 118.5 17 184.2 18 200.1 16
    รวมสินทรัพย 521.7 100 709.7 100 1,005.6 100 1,238.0 100

หน้ีสินและสวนของผูถือหุน
เงนิเบิกเกนิบัญชีธนาคารและเงินกูยมืจากสถาบันการเงิน 11.1 2 26.5 4 124.3 12 235.0 19
เจาหน้ีการคา 34.4 7 88.9 13 174.2 17 185.7 15
เงนิกูยืมจากบริษัททีเ่ก่ียวของ/บุคคลอ่ืน 60.0 12 107.0 15 - - - -
เงนิกูยืมระยะยาวทีถึ่งกําหนดชําระภายใน 1 ป - - 0.8 0 0.8 0 - -
เจาหน้ีตามสัญญาปรับโครงสรางหน้ีทีถึ่งกําหนดชําระภายใน 1 ป 46.9 9 3.4 0 8.7 1 9.0 1
เจาหน้ีสญัญาเชาระยะยาวท่ีถึงกําหนดชําระภายใน 1 ป 8.3 2 9.6 1 37.0 4 47.6 4
ภาษีขายเชาซ้ือรอตัดบญัชี 35.0 7 41.3 6 57.1 6 68.1 6
หน้ีสนิหมุนเวียนอ่ืน 11.5 2 24.5 3 47.3 5 59.7 5

    รวมหน้ีสนิหมุนเวียน 207.3 40 302.0 43 449.4 45 605.0 49
เงนิกูยืมระยะยาว - - 2.6 0 1.7 0 - -
เจาหน้ีตามสัญญาปรับโครงสรางหน้ี 150.9 29 142.9 20 134.2 13 114.8 9
เจาหน้ีสญัญาเชาระยะยาว 20.9 4 12.4 2 54.9 5 53.3 4
เงนิประกนัพนักงาน 14.0 3 17.5 2 22.7 2 26.3 2
    รวมหน้ีสนิไมหมุนเวียน 185.8 36 175.5 25 213.6 21 194.3 16

    รวมหนี้สิน 393.1 75 477.4 67 663.0 66 799.4 65
ทุนจดทะเบียนชําระแลว 360.0 69 360.0 51 360.0 36 370.0 30
กําไร (ขาดทุน) จัดสรร 9.4 2 9.4 1 9.4 1 12.2 1
กําไร (ขาดทุน) ยังไมไดจัดสรร (240.8) (46) (137.1) (19) (29.5) (3) 53.9 4
สวนของผูถอืหุนสวนนอย - - - - 2.7 0 2.5 0

    รวมสวนของผูถอืหุน 128.6 25 232.2 33 342.5 34 438.6 35
    รวมหนี้สินและสวนของผูถือหุน 521.7 100 709.7 100 1,005.6 100 1,238.0 100

รายการ
1H254725452544 2546

 
หมายเหตุ: 

งบการเงินป 2544 จัดทําโดยผูบริหาร 
งบการเงินป 2545 งบกระแสเงินสด จัดทําโดยผูบริหาร และงบดุลและงบกําไรขาดทุน ตรวจสอบโดยผูตรวจสอบบัญช ี
งบการเงินป 2546-ไตรมาส 2 ป 2547 ตรวจสอบและสอบทานโดยผูตรวจสอบบัญช ี  
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งบกระแสเงินสด (งบรวม) 
2544 2545 2546 1H2547
ลบ. ลบ. ลบ. ลบ.

กระแสเงินสดจากกิจกรรมดําเนินงาน
กําไรสุทธิ 60.6 103.7 107.3 86.3
สวนของผูถือหุนสวนนอย - - 2.7 (0.2)
คาเสื่อมราคา 11.9 12.2 24.1 15.2
หนี้สงสัยจะสูญ 12.5 50.0 71.5 16.0
สวนแบงกําไรจากเงินลงทุนตามวิธีสวนไดเสีย - - - -
ขาดทุนจากการลดมูลคาสินคาคงเหลือ 0.4 0.9 1.2 0.9
กําไรจากการกลับบัญชีรายการขาดทุนจากการดอยคา - - (8.8) -
กําไรจากการขายทรัพยสินถาวร (0.2) (0.5) (1.5) (1.0)

กําไรจากการดําเนินงานกอนการเปลี่ยนแปลงสินทรัพยและหนี้สินดําเนินงาน 85.3 166.3 196.5 117.2
การเปลี่ยนแปลงในสวนประกอบของสินทรัพยดําเนินงาน(เพิม่ข้ึน)ลดลง
ลูกหนี้การคา (64.8) (242.7) (232.2) (163.5)
เงินลงทุนในสิทธิเรียกรอง - - - (11.9)
เงินใหกูยืมระยะสั้นแกกิจการที่เกี่ยวของ 3.0 18.0 - -
สินคาคงเหลือ (3.6) (17.3) (23.4) (17.8)
สินทรัพยหมุนเวียนอื่น 3.0 (7.6) (9.4) (16.9)
ลูกหนี้พนักงาน (7.6) (2.3) (2.3) (2.5)
สินทรัพยไมหมุนเวียน 27.4 (3.5) (0.9) (0.6)

การเปลี่ยนแปลงในสวนประกอบของหนี้สินดําเนินงานเพิ่มขึ้น(ลดลง)
เจาหน้ีการคา 1.4 54.5 85.3 10.0
คาใชจายคางจาย (3.1) 11.7 18.6 (1.5)
ภาษีขายเชาซื้อรอตัดบัญชี (2.0) 6.3 15.2 10.2
หนี้สินหมุนเวียนอื่น (1.4) 1.2 4.2 13.9
เงินประกันพนักงาน (7.0) 3.5 5.2 3.6

เงินสดสุทธิไดมา(ใชไป)ในกิจกรรมดําเนินงานกอนรายการพิเศษ 30.7 (11.8) 56.7 (59.7)
รายการพิเศษ - กําไรจากการปรับโครงสรางหนี้ 0.1 1.6 - (1.6)

เงินสุทธไิดมา (ใชไป) ในกิจกรรมดาํเนนิงาน 30.8 (10.2) 56.7 (61.4)
กระแสเงินสดจากกิจกรรมการลงทุน
เงินสดจายซื้อทรัพยสิน (28.4) (5.9) (20.5) (8.5)
เงินสดรับจากการขายทรัพยสิน 1.4 3.6 1.2 0.2

เงินสดสุทธิไดมา (ใชไป) ในกิจกรรมลงทุน (27.0) (2.2) (19.2) (8.3)
กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน
เงินเบิกเกินบัญชีและเงินกูยืมระยะสั้นจากสถาบันการเงิน (2.6) 15.4 97.7 110.7
เงินกูยืมจากบริษัทที่เกี่ยวของ/บุคคลอื่น 60.0 47.0 (107.0) -
เงินกูยืมระยะยาว - 4.0 (0.8) (2.6)
เจาหน้ีตามสัญญาปรับโครงสรางหนี้ (62.0) (53.6) (3.4) (17.5)
เจาหน้ีสัญญาเชาระยะยาว 16.4 (7.3) (19.7) (19.8)
เงินสดรับจากการเพ่ิมทุน - - - 10.0

เงินสดสุทธิไดมา (ใชไป) ในกิจกรรมจดัหาเงนิ 11.8 5.5 (33.1) 80.8
เงินสดและรายการเทียทเทาเงินสดเพิ่มขึ้น(ลดลง) 15.5 (7.0) 4.3 11.2
เงินสดและรายการเทียทเทา ณ วันที ่1 มกราคม 27.0 42.5 35.5 39.9
เงินสดและรายการเทียบเทา ณ วันที ่31 ธันวาคม 42.5 35.5 39.9 51.0

รายการ

 
หมายเหตุ: งบการเงินป 2544 จัดทําโดยผูบริหาร 
 งบการเงินป 2545 งบกระแสเงินสด จัดทําโดยผูบริหาร และงบดุลและงบกําไรขาดทุน ตรวจสอบโดยผูตรวจสอบบัญช ี
 งบการเงินป 2546-ไตรมาส 2 ป 2547 ตรวจสอบและสอบทานโดยผูตรวจสอบบัญช ี  
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อัตราสวนทางการเงิน 

ตารางสรุปอัตราสวนทางการเงิน 

2544 2545 2546 1H2547
อัตราสวนสภาพคลอง (Liquidity Ratio)
อัตราสวนสภาพคลอง (เทา) 1.91 1.96 1.83 1.72
อัตราสวนสภาพคลองหมุนเรว็ (เทา) 1.75 1.80 1.67 1.57

อัตราสวนหมุนเวียนสินคาคงเหลือ (เทา)1 5.81 7.87 8.17 8.80
ระยะเวลาขายสินคาเฉล่ีย (วัน) 62.78 46.41 44.70 41.48
อัตราหมุนเวียนเจาหนี้การคา (เทา) 5.30 5.17 3.72 3.89
ระยะเวลาชําระหน้ี (วัน) 68.87 70.56 98.14 93.85

อัตราสวนแสดงความสามารถในการหากําไร (Profitability Ratio)
อัตรากําไรขั้นตน (%) 49.76 49.04 45.14 41.28

อัตราดอกเบี้ยรับ (%)2 16.43 16.33 16.60 18.12

อัตราดอกเบี้ยรับ-สุทธิ (%)3 29.01 22.76 20.22 22.02

อัตราดอกเบี้ยจาย (%)1 0.52 3.67 4.72 3.75

สวนตางอัตราดอกเบ้ีย (%)4 28.50 19.09 15.50 18.27
อัตรากําไรสุทธ ิ(%) 13.62 14.19 10.40 12.35

อัตราผลตอบแทนผูถือหุน (%)1 61.69 57.46 37.34 44.19
อัตราสวนแสดงประสิทธิภาพในการดาํเนนิงาน (Efficiency Ratio)
อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย (%)1 12.33 16.84 12.51 15.39

อัตราการหมุนของสินทรัพย (เทา)1 0.91 1.19 1.20 0.15
อัตราสวนวเิคราะหนโยบายทางการเงิน (Financial Ratio)
อัตราหนี้สินตอสวนของผูถือหุน (เทา) 3.06 2.06 1.94 1.82
อัตราสวนเงินใหกูตอเงินกูยืม (%) 168.91 183.00 216.79 228.04
อัตราการจายเงินปนผล (%) - - - -
อัตราสวนความสามารถชําระดอกเบี้ย (เทา) 56.37 15.87 12.51 15.52

อัตราสวนคณุภาพสินทรพัย
อัตราสวนคาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญตอลูกหนี้รวม5 (%) 31.85 7.58 6.80 5.12
อัตราสวนคาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญตอลูกหนี้คางชําระเกิน 3 เดือน6 (%) 83.09 69.23 75.03 61.46

อัตราสวนทางการเงินท่ีสําคัญ

 
1   =  ปรับเปนอัตราสวนตอป (Annualization) สําหรับงวดสิ้นสุดวันที ่30 มิถุนายน 2547 โดยไมไดพิจารณาผลกระทบของรายการดอกผลจาก

การเชาซื้อรับรูเปนรายไดโดยวิธีผลรวมจํานวนงวด ซึ่งจะทําใหการปรับเปนอัตราสวนตอปน้ีต่ํากวาปกต ิ
2  = อัตราดอกเบ้ียรับ คํานวณจาก ดอกผลเชาซื้อรับรูเปนรายได เทียบกับลูกหน้ีตามสัญญาเชาซื้อ กอนหักดอกผลเชาซื้อรอตัดบัญชแีละคาเผ่ือ

หน้ีสงสัยจะสูญ 
3 =  อัตราดอกเบ้ียรับ-สุทธิ คํานวณจาก ดอกผลเชาซื้อรับรูเปนรายได เทียบกับลูกหน้ีตามสัญญาเชาซื้อ หลังหักดอกผลเชาซื้อรอตัดบัญชีและ

คาเผ่ือหน้ีสงสัยจะสูญ 
4 = สวนตางอัตราดอกเบ้ีย คํานวณจาก อัตราดอกเบ้ียรับ-สุทธิ ลบดวย อัตราดอกเบ้ียจาย 
5 = อัตราสวนคาเผื่อหน้ีสงสัยจะสูญตอลูกหน้ีรวม คํานวณจาก จํานวนคาเผ่ือหน้ีสงสัยจะสูญทั้งหมดของงวดบัญชี เทียบกับลูกหน้ีตามสัญญา

เชาซื้อหักดอกผลเชาซื้อรอตัดบัญช ี
6 = อัตราสวนคาเผ่ือหน้ีสงสัยจะสูญตอลูกหน้ีคางชําระ คํานวณจาก จํานวนคาเผ่ือหน้ีสงสัยจะสูญทั้งหมดของงวดบัญชี เทียบกับลูกหน้ีตาม

สัญญาเชาซื้อคางชําระตั้งแต 4 เดือนเปนตนไป หักดอกผลเชาซื้อรอตัดบัญช ี
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12.2 ภาพรวมของผลการดําเนินงานที่ผานมา 

กลุมบริษัทฯประกอบดวย บริษัทฯ และ ไดสตารเชน ซึ่งดําเนินธุรกิจประเภทเดียวกัน คือ ขายเชาซื้อเคร่ืองใชไฟฟา
ภายในบาน เคร่ืองใชสํานักงาน และรถจกัรยานยนต ยี่หอ “ไดสตาร” เพียงอยางเดียว พรอมใหบริการกอนและหลังการขายถึง
ท่ีพักอาศัยแกกลุมลูกคาระดับกลาง-ลางท่ีอาศัยอยูนอกเขตเทศบาลในจังหวัดตางๆท่ัวประเทศ โดยผานชองทางการจัด
จําหนาย 2 วิธ ีคือ การขายเชาซือ้ผานสาขาของบริษัท และการขายเชาซื้อผานตัวแทนฯ ณ 30 มิถุนายน 2547 กลุมบริษัทฯมี
สาขารวม 70 แหงใน 50 จังหวัดและมีตัวแทนฯรวม 329 รายใน 74 จังหวัดกระจายทั่วทุกภูมิภาคของประเทศ กลุมบริษัทฯ
ขายเชาซื้อโดยใหผอนชําระเปนเวลา 12-24 เดือน (36 เดือนสําหรับรถจักรยานยนต) หรือ เฉล่ีย 18 เดือน โดยซื้อสินคา
จากผูผลิตเพียงรายเดียวต้ังแตป 2541 คือ บมจ. ไดสตาร อิเลคทริก คอรเปอเรช่ัน โดยไดทําสัญญาจะซื้อจะขายระหวางกัน 
เพื่อเปนสัญญาวา บมจ. ไดสตาร อิเลคทริก คอรเปอเรช่ัน จะผลิตสินคาเพื่อขายใหแกบริษัทฯตามคําสั่งซื้อในราคาตลาดและ
เง่ือนไขการคาท่ีเปนปกติเปนเวลารวม 10 ป นับจากป 2547-2557 

กลุมบริษัทฯขายสินคาย่ีหอ “ไดสตาร” เพียงยี่หอเดียว เนื่องจากเปนสินคาที่มีราคาคอนขางต่ําเม่ือเปรียบเทียบกับ
สินคายี่หออ่ืนๆในประเภทเดียวกัน ในขณะท่ีมีคุณภาพท่ีใกลเคียงกัน ซึ่งเหมาะสมกับกลุมลูกคาเปาหมายระดับกลาง-ลาง 
นอกจากนี ้สินคาย่ีหอน้ียังมีช่ือเสียงท่ีติดตลาดในประเทศมาเปนระยะเวลานาน และมีศูนยบริการท่ัวถึงกระจายท่ัวประเทศไทย 
ซ่ึงเหมาะสมกับลักษณะบริการของกลุมบริษัทฯท่ีรับประกันและใหบริการซอมแซมสินคาถึงท่ีพักอาศัย 

ในชวงวิกฤติเศรษฐกิจ บริษัทฯไดประสบปญหาในการดําเนินธุรกิจเชนเดียวกับบริษัทในภาคธุรกิจการเงินอ่ืนๆ 
นอกจากนี้สืบเนื่องมาจากการดําเนินธุรกิจขายเชาซื้อในระบบ เชนช็อป (Chain Shop) (รายละเอียดกลาวมาแลวใน สวนที่ 2 
ขอ 2.1 ประวัติความเปนมา การเปลี่ยนแปลงและพัฒนาการที่สําคัญ) ซึ่งเอ้ือตอการกระทําทุจริตของพนักงาน อาทิ การเก็บ
เงินแลวไมนําสงเงินตอบริษัทฯ เปนตน จึงทําใหกลุมบริษัทฯประสบปญหาการขาดทุนจากการดําเนินงานในป 2539–2543 
และมีลูกหนี้พนักงานทุจริตตั้งแตป 2539-2543 รวม 2,269 ราย มูลคา 196.67 ลานบาท โดย ณ 30 มิถุนายน 2547 ได
พิจารณาตัดหนี้สูญไปแลว 2,084 ราย มูลคารวม 121.96 ลานบาท เนื่องจากพนักงานทุจริตดังกลาวไดพนสภาพการเปน
พนักงานบริษัท ไมมีหลักทรัพยคํ้าประกันในรูปสินทรัพย (มีเพียงผูคํ้าประกัน) และไมไดเซ็นสัญญายอมชดใชความเสียหาย
ใหแกบริษัทฯ โดยลูกหน้ีพนักงานท่ีไดตัดหน้ีสูญไปแลวเกือบท้ังหมดกําลังอยูในข้ันตอนการถูกดําเนินคดีทางกฎหมายท้ังกับตัว
ลูกหน้ีและผูคํ้าประกัน เนื่องจากกลุมบริษัทฯเห็นวายังคงมีโอกาสในการเรียกรองใหพนักงานทุจริตชดใชหนี้ใหแกกลุมบริษัทฯ 
ถึงแมวาจะตองใชระยะเวลานานทั้งในขั้นตอนการดําเนินคดีและการบังคับคดี โดยในชวงป 2544-ไตรมาส 2 ป 2547 กลุม
บริษัทฯสามารถเรียกรองใหพนักงานทุจริตดังกลาวชําระหนี้ได 112.73 ลานบาท ซึ่งแบงเปนเงินสดรวม 40.62 ลานบาท 
และสินทรัพยรอการขายประเภทท่ีดินและส่ิงปลูกสราง (จากการฟองรองเสร็จสิ้นและรอการขายทอดตลาดโดยกรมบังคับคดี) 
รวม 72.11 ลานบาท (ราคาประเมินราชการ) ตามลําดับ โดยรายการสินทรัพยรอการขายนี้ บริษัทฯจะไมบันทึกบัญชีเปน
สินทรัพยบริษัทฯ เนื่องจากกรรมสิทธิ์ในสินทรัพยยังคงเปนของลูกหนี้พนักงาน โดยบริษัทฯจะบันทึกบัญชีเปนรายไดตอเมื่อ
กรมบังคับคดีขายทอดตลาดสินทรัพยน้ีและโอนเงินสดคาสินทรัพยใหแกบริษัทฯ ซึง่จะบันทึกในรายการรายไดหนีส้ญูรับคืน  

 จากปญหาท่ีเกิดข้ึนดังกลาวมาขางตน ทําใหกลุมบริษัทฯไมสามารถชําระหนี้สินแกสถาบันการเงินและเจาหนี้ไดตาม
กําหนด โดยมีภาระหนี้รวมท้ังกลุมบริษัทฯ 1,094.66 ลานบาท ประกอบดวยเงินตน 798.59 ลานบาท และดอกเบี้ยคาง
ชําระ 296.07 ลานบาท ตามลําดับ ซึ่งกลุมบริษัทฯไดปรับโครงสรางหนี้ท้ังหมดแลวเสร็จในป 2543 และมีภาระหนี้ตาม
สัญญาปรับโครงสรางหนี้รวม 379.33 ลานบาท ประกอบดวยเงินตน 326.71 ลานบาท และดอกเบี้ยคางชําระ 0.81 ลาน
บาท และดอกเบี้ยตามสัญญาปรับโครงสรางหนี้ 51.81 ตามลําดับ โดยมีกําไรจากการปรับโครงสรางหนี้จากบริษัทฯรวม 
718.55 ลานบาท ปจจุบัน บริษัทฯมีสัญญาปรับโครงสรางหนี้กับสถาบันการเงิน 1 แหง ไดแก บริษัทบริหารสินทรัพยพลอย 
ซึ่ง ณ 30 มิถุนายน 2547 บริษัทฯมีภาระหนี้เงินตนตามสัญญาจํานวน 91.02 ลานบาท และดอกเบี้ยตามสัญญาจํานวน 
32.73 ลานบาท รวมเปนหน้ีสินท้ังส้ิน 123.75 ลานบาท สําหรับ ไดสตารเชน นั้น ไดจายชําระหนี้ตามสัญญาปรับโครงสราง
หน้ีกับสถาบันการเงินทุกรายเรียบรอยแลว 

ดังนั้น ในชวงปลายป 2542 บริษัทฯจึงไดปรับเปลี่ยนระบบการขายเชาซื้อเปน เอสซ็อป (S-Shop) ซึ่งพัฒนามาจาก
ระบบการขายเดิมแตมีการปรับเปล่ียนขอดอยท่ีกอใหเกิดปญหาในอดีต อาทิ การกําหนดใหพนักงานมีหนาท่ีท่ีชัดเจนเพียง
อยางเดียว การกําหนดการตรวจสอบและถวงดุลอํานาจระหวางพนักงาน การกําหนดใหพนักงานเก็บเงินนําเงินสงสาขาทุกวัน
และใหสาขานําเงินสดฝากเขาบัญชีบริษัทภายในวันทําการนั้น การยกเลิกระบบการใหลูกคาเชาซื้อทดลองใชสินคา และการ
กําหนดระบบการตรวจสอบการเบิกจายสนิคาเพือ่นําไปขายในชวงเชาและเย็น รวมทั้งการหามนําสินคาออกนอกสาขา (ยกเวน
เพ่ือขายซ่ึงตองนํามาคืนภายในวันเดียวกัน) เปนตน 
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ภายหลังการปรับโครงสรางหนีแ้ละการเปล่ียนระบบการขายเชาซื้อเปน เอสซ็อป แลว กลุมบริษัทฯเร่ิมมีผลกําไรจาก
การดําเนินงานอีกคร้ังในป 2544 โดยมียอดขายเชาซื้อตามสัญญาเชาซื้อเติบโตอยางตอเนื่องจาก 337.45 ลานบาท ในป 
2543 เปน 1,245.10 ลานบาท ในป 2546 คิดเปนอัตราการเติบโตเฉลี่ยรอยละ 54.85 ตอป รวมทั้ง กลุมบริษัทฯมีหนี้เสีย
ท่ีเกิดจากการทุจริตของพนักงานและยอดลูกหนี้พนักงานท่ีมีปญหาลดลงอยางรวดเร็วจากเฉล่ีย 60.66 ลานบาท/ปในชวง
วิกฤติเศรษฐกจิป 2540-2544 เปนจํานวนเฉล่ีย 2.34 ลานบาท/ปในป 2545-2546  

เพ่ือใหสอดคลองกับหลักความระมัดระวังมากย่ิงข้ึนกลุมบริษัทฯไดเปล่ียนนโยบายทางบัญชีดังน้ี  
1. การเปล่ียนแปลงประมาณการหนี้สงสัยจะสูญสําหรับลูกหนี้ตามสัญญาเชาซื้อ โดยต้ังคาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญจาก
ลูกหนี้เชาซื้อโดยใชรายงานอายุลูกหนี้เปนเกณฑ ซึ่งคํานวณจากลูกหนี้ตามสัญญาเชาซื้อหักดวยดอกผลเชาซื้อ
รอตัดบัญชี และพิจารณาเปรียบเทียบถึงโอกาสในการไดรับชําระคืนและการตรวจสอบฐานะปจจุบันของลูกหนี้
เปนรายๆ โดยมีหลักเกณฑการต้ังคาเผือ่หนีส้งสยัจะสูญสาํหรับลูกหนีป้กติท่ีอัตรารอยละ 1 และเพิ่มข้ึนตามอายุ
ลูกหนี้ตามลําดับจนกระท่ังสํารองเต็มจํานวนสําหรับลูกหนี้ท่ีคางชําระต้ังแต 12 เดือนข้ึนไป ซึ่งผลจากการ
เปล่ียนแปลงดังกลาวทําใหกลุมบริษัทฯมีคาเผ่ือหน้ีสงสัยจะสูญในป 2546 เพ่ิมข้ึน 16.79 ลานบาท  

2. การเปล่ียนนโยบายการหยุดรับรูรายได จากการพิจารณาความสามารถของลูกหนี้เชาซื้อเปนหลัก เปนหยุดรับรู
รายไดดอกเบี้ยของลูกหนี้เชาซื้อเม่ือคางชําระเกินกวา 3 งวด ซึ่งเปนไปตามแนวทางปฏิบัติของสมาคมนักบัญชี
และผูสอบบัญชีรับอนุญาตแหงประเทศไทย 

เน่ืองจาก บริษัทฯถือหุนใน ไดสตารเชน ในสัดสวนรอยละ 99.99 และมีผูบริหารชุดเดียวกัน ผลจากการรวมกิจการ
จึงไมทําใหเกดิการเปล่ียนแปลงทางดานงบการเงินรวม ดังนั้น การแสดงตัวเลขและวิเคราะหงบการเงินในขอ 12 นี้ จะนําเสนอ
งบการเงินรวมของกลุมบริษัทฯ สําหรับงวดบัญชี 31 ธันวาคม 2544-2456 และ 30 มิถุนายน 2547 โดยอางอิงจากงบ
การเงินดังตอไปน้ี 

งบการเงินป 2544:  
� จัดทําโดยผูบริหาร ซึง่ประกอบดวยงบดุล งบกําไรขาดทุน และงบกระแสเงินสด  
งบการเงินป 2545:  
� งบดุลและงบกําไรขาดทุน ตรวจสอบโดยผูตรวจสอบบัญช ีและงบกระแสเงินสด จัดทําโดยผูบริหาร 
งบการเงินป 2546-ไตรมาส 2 ป 2547:  
� ตรวจสอบและสอบทานโดยผูตรวจสอบบัญชี ซึง่ประกอบดวยงบดุล งบกําไรขาดทุนและงบกระแสเงินสด  

12.3 การปรับโครงสรางของกลุมบริษัทฯ 

เน่ืองจากบริษัทท้ังสองมีการดําเนินธุรกิจประเภทเดียวกัน มีผูบริหารทีมชุดเดียวกัน อีกท้ัง บริษัทฯถือหุนในไดสตาร
เชน รอยละ 99.99 ดังนั้น เพื่อใหเกิดความชัดเจนในการดําเนินกิจการ การประหยัดจากขนาดของกิจการ (Economy of 
Scale) กลุมบริษทัฯจงึไดปรับโครงสรางกลุมโดยการรวมธรุกิจเขาดวยกนั 

ในไตรมาส 1 ป 2547 บริษัทฯไดเขาซื้อทรัพยสินในการดําเนินงานท้ังหมดรวมมูลคา 540.91 ลานบาท โอน
รับภาระหนี้สินบางสวนจาก ไดสตารเชน รวมมูลคา 147.28 ลานบาท และ หักกลบลบหนี้สินระหวางกันจํานวน 285.30 
ลานบาท จากรายการดังกลาวบริษัทฯจะตองชําระเงินสดใหแกไดสตารเชนเพิ่มรวม 108.33 ลานบาท โดยมีกําหนดชําระ
ภายในป 2547 ดังนั้น ณ สิ้นไตรมาส 1 ป 2547 บริษัทฯจึงเปนลูกหนี้ ไดสตารเชน รวม 108.33 ลาน นอกจากนี้ ไดสตาร
เชนไดโอนยายพนักงานทั้งหมดมาเปนพนักงานของบริษัทฯดวย 

ภายหลังการปรับโครงสรางแลว บริษัทฯและไดสตารเชนจะมีงบการเงิน (เฉพาะบริษัทฯ) ที่เปลี่ยนแปลงไปดังนี้  

สินทรัพย 724.04 1,050.03 560.99 128.42
หนี้สิน 384.18 639.80 512.22 150.02
สวนของผูถือหุน 339.87 393.30 48.76 (21.61)

31/3/2004
ลานบาท

31/12/2546 31/3/2004 31/12/2546
บริษัท ไดสตารเชน จํากัดบมจ. ดี อี แคปปตอล

 
หมายเหต:ุ ไมรวมรายการที่เกิดจากเปลี่ยนแปลงจากการดําเนินงานตามปกติของแตละบริษัท 

อยางไรก็ตาม ณ วันปรับโครงสรางไมไดทําใหเกิดการเปลี่ยนแปลงทางทางการเงินอยางมีนัยสําคัญตอภาพรวมของ
กลุมบริษัทฯ รายการซือ้ทรัพยสิน โอนรับภาระหน้ี และหักกลบลบหน้ีมีรายละเอียดดังน้ี 
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รายการซ้ือทรัพยสิน เกณฑราคา
ลูกหนีต้ามสัญญาเชาซือ้ 393.31 ราคาตามบัญชีหักสํารองหนี้สงสัยจะสูญหักดอกผลเชาซื้อรอรับรูเปนรายได
สินคาคงเหลือ 40.00 ราคาทุนหักสํารองคาเผื่อการลดคาสินคา
รถยนต 2.08 ราคาตามบัญชี
รถยนตตามสัญญาเชาระยะยาว 55.48 ราคาตามบัญชี
ท่ีดิน อาคารและสวนปรับปรุงอาคารเชา 43.86 ราคาตลาดประเมินโดยบริษัท กรุงเทพประเมินราคา จํากดั ซึง่ผูประเมิน

หลักที่ไดรับความเห็นชอบตามประกาศสํานักงาน กลต. ในวันที่ 21 
มกราคม 2547 โดยวิธีการประเมินราคาตามมูลคาตลาด

เคร่ืองใชและตกแตงสาํนักงาน 0.03 ราคาตามบัญชี
เงินใหกูยืมพนักงาน 3.73 ราคาทุน
ทรัพยสินอ่ืนๆ 2.41 ราคาทุน

รวม 540.91
รายการโอนภาระหน้ีสนิ เกณฑราคา

เจาหนีก้ารคา 0.75 ราคาตามบัญชี
ดอกเบี้ยคางจาย 18.58 ราคาตามบัญชี
เงินประกันพนักงาน 12.26 ราคาตามบัญชี
เจาหนี้สัญญาเชาระยะยาว 48.07 ราคาตามบัญชี
ภาษีขายเชาซื้อรอตัดบัญขี 31.07 ราคาตามบัญชี
หน้ีสนิอ่ืนๆ 36.54 ราคาตามบัญชี

รวม 147.28
รายการหักกลบลบหน้ี เกณฑราคา

เงินกูยมืจาก บมจ. ดี อ ีแคปปตอล 285.30 ราคาตามบัญชี
บมจ. ดี อ ีแคปปตอล คางชําระ ไดสตารเชน 108.33 ราคาตามบัญชี

มูลคา (ลบ.)

มูลคา (ลบ.)

มูลคา (ลบ.)

 
ภายหลังการปรับโครงสรางแลว กลุมบริษัทฯดําเนินธุรกิจการขายเชาซ้ือภายใต บมจ. ดี อี แคปปตอล เพียงแหงเดียว 

โดย ไดสตารเชน ไดหยุดดําเนินธุรกิจขายเชาซื้อ และเร่ิมดําเนินธุรกิจการบริหารบัญชีลูกหนี้ท่ีมีปญหา (Distressed Assets 
Management) โดยปจจุบันไดประมูลซื้อสิทธิเรียกรองลูกหนี้เชาซื้อรถยนตของสถาบันการเงินท่ีไดปดดําเนินกิจการไปแลวจาก
กองทุนเพื่อการฟนฟูระบบสถาบันการเงินเพื่อนํามาบริหารการเก็บเงิน จํานวน 1,114 ราย อีกท้ัง กําลังอยูในข้ันตอนการ
ประมูลซื้อสินทรัพยดังกลาวเพิ่มเติม นอกจากนี้ บริษัทฯคาดวาจะมีอัตราสวนกําไรสุทธิเพิ่มสูงข้ึนอันเนื่องมาจากผลจากการ
ประหยัดจากขนาดของกจิการ อาทิ คาใชจายการขายและบริหารท่ีลดลง เปนตน  

12.4 ผลการดําเนินงานท่ีผานมา 

มูลคาการขายเชาซ้ือตามสัญญา 

มูลคาการขายเชาซื้อตามสัญญาท่ีจะกลาวตอไปนี้ คือ มูลคาการขายสินคาตามสัญญาเชาซื้อท่ีบริษัทฯไดทําไวกับ
ลูกคาท้ังหมดในแตละป ซึ่งมูลคานี้จะถูกบันทึกบัญชีเปนรายไดใน 2 ประเภท คือ รายไดจากการขายและรายไดดอกผลเชาซื้อ 
ซ่ึงรายไดจากการขายสินคาน้ันจะถูกบันทึกรับรูเปนรายไดทันทีท่ีทําสัญญาเชาซ้ือและรับชําระเงินดาวนแลว สวนการรับรูรายได
จากดอกผลเชาซื้อนั้นจะทยอยรับรูทุกเดือนตามวิธีผลรวมจํานวนงวด (Sum of the Digits) จนกระทั่งครบตามที่สัญญาระบุไว 
ดังนั้น ในวันท่ีบริษัทฯทําสัญญาเชาซื้อกับลูกคามูลคาการขายเชาซื้อตามสัญญาจะไมปรากฏในงบกําไรขาดทุนท้ังจํานวน 
เน่ืองจากยังไมถูกรับรูเปนรายไดจากดอกผลเชาซ้ือ  

ในการตั้งราคาเชาซื้อสินคานั้น บริษัทฯจะพิจารณาจากตนทุน บวก อัตราสวนเพิ่มราคาเบื้องตน (Mark UP) บวก 
ดอกผลเชาซื้อ โดยอัตราสวนเพิ่มราคาเบื้องตน พิจารณาจากคาใชจายท่ีเกิดข้ึน ณ จุดขายสินคาเชาซื้อ บวกกับอัตรากําไร
ข้ันตนทางธุรกิจ โดยคาใชจายท่ีเกิดข้ึน ณ จุดขายประกอบดวย  

1. คาใชจายในการขาย อาทิ คานายหนาการขายและโบนสัการขายสําหรับพนักงาน คาใชจายสงเสริมการขาย  
2. คาใชจายในการบริหาร อาทิ เงินเดือนหัวหนาหนวยสินเชื่อ เบี้ยเล้ียงพนักงานเดินตลาดคาใชจายรถยนต
เดินตลาด คาใชจายสํานักงานอ่ืนๆ (ปนสวน) 
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ในการดําเนินธุรกิจท่ีผานมา บริษัทฯมีนโยบายการต้ังอัตราสวนเพิ่มราคาเบื้องตน (Mark UP) ในอัตราคงที่เสนอมา 
โดยในชวง 6 เดือนแรกป 2547 อัตราสวนเพิ่มราคาเบื้องตนเฉล่ียสําหรับการขายผานสาขาและตัวแทนฯประมาณรอยละ 
70.30 ท้ังน้ี อัตราสวนเพิ่มราคาเบื้องตนท่ีบริษัทฯคิดสําหรับตัวแทนฯจะตํ่ากวาลูกคารายยอย เนื่องจากตัวแทนฯเปนผู
รับภาระคาใชจายในการขายและบริหารเกือบท้ังหมด โดยบริษัทฯรับภาระเฉพาะในสวน โบนัสการขายสําหรับตัวแทนฯ และ 
คาใชจายสํานักงานอ่ืนๆ (ปนสวน) เทาน้ัน หากพจิารณาจากราคาเชาซือ้ พบวาราคาเชาซือ้ท่ีบริษัทฯขายใหแกตัวแทนฯตํ่ากวา
ท่ีขายใหลูกคารายยอยผานสาขาประมาณรอยละ 58 เพือ่ใหตัวแทนฯสามารถมีกําไรจากการขายเชาซือ้ 

กลุมบริษัทฯมีมูลคาการขายเชาซ้ือในป 2544-ไตรมาส 2 ป 2547 รายละเอียดดังน้ี 

ลบ. % ลบ. % ลบ. % ลบ. %
สาขา 570.44 100.0 743.80 87.1 1,039.32 83.5 670.18 80.6
ตัวแทนจําหนาย - - 110.25 12.9 205.78 16.5 161.45 19.4

รวม 570.44 100.0 854.05 100.0 1,245.10 100.0 831.64 100.0

1H2547ยอดขายเชาซื้อตาม
สัญญาเชาซื้อ

2544 2545 2546

 
จากตารางพบวา ในชวงป 2543-2546 กลุมบริษัทฯมีอัตราการเติบโตของยอดขายเชาซื้อตามสัญญาเฉล่ียรอยละ 

54.85 ตอป โดยยอดขายเชาซื้อผานสาขามีสัดสวนลดลงเม่ือเปรียบเทียบกับยอดขายเชาซื้อตามสัญญาท้ังหมด จากรอยละ 
87.1 ในป 2545 เปน รอยละ 80.6 ในชวง 6 เดือนแรกของป 2547 ในขณะท่ีการขายผานตัวแทนฯมีสัดสวนเพิ่มมากข้ึนจาก
รอยละ 12.9 เปนรอยละ 19.41 ของยอดขายท้ังหมด อยางไรก็ตาม ถึงแมวา การขายผานสาขาจะมีสัดสวนนอยลง การเติบโต
ของยอดขายสวนใหญมาจากการขายเชาซือ้ผานสาขาในอัตราการเติบโตเฉล่ียรอยละ 42 ตอป 

การเติบโตในอัตราสูงและอยางตอเน่ืองเปนสวนหน่ึงจากการขายเชาซ้ือผานตัวแทนฯซึ่งสามารถดําเนินการไดรวดเร็ว
กวาการขายผานสาขา เนื่องจากตัวแทนฯมีกลุมลูกคาท่ีชัดเจนซึ่งเปนลูกคาท่ีเคยซื้อสินคาเชาซื้อมากอนและมีประวัติการชําระ
เงินท่ีดี นอกจากนี้ กลุมบริษัทฯไดดําเนินนโยบายการเพิ่มยอดขายตอสาขาโดยจัดกิจกรรมสงเสริมการขายประเภทตางๆเพื่อ
เปนแรงจูงใจพนักงาน อาทิ หลักเกณฑการจายโบนัสทีม (ขายเกินลาน เก็บเงินเกินลาน) เปนตน การเพิ่มประสิทธิภาพและ
ประสิทธิผลการขายเชาซื้อทั้งดานการตรวจสอบคุณภาพผูขอเชาซื้อและการเก็บเงิน นอกจากนี้ บริษัทฯไดเปดดําเนินงานสาขา
จํานวน 22 สาขาในป 2546 และ 1 สาขาในไตรมาสป 2547 ตามลําดับ 

ในชวง 6 เดือนของป 2547 กลุมบริษัทฯขายเชาซ้ือสินคางโดยมีรายละเอียดดังน้ี  

ขอมูลการขาย 6 เดอืนแรกป 2547 สาขา ตัวแทนฯ รวม
มูลคาเชาซื้อตามสัญญา (ลานบาท) 670.18 161.45 831.64
จํานวน (ช้ิน) 46,628 21,026 67,654
ราคาเฉล่ีย (บาท) 14,373 7,679 12,292
ระยะเวลาเชาซือ้เฉล่ีย (เดือน) 18.62 12.43 17.01  

 ท้ังน้ี ราคาขายเชาซื้อสินคาใหแกกลุมลูกคารายยอย (Ultimate Customer) นั้น จะเปนราคาเดียวกันไมวาลูกคาจะ
ซื้อจากสาขาหรือตัวแทนฯ เนื่องจากกลุมบริษัทฯมีนโยบายกลางกําหนดราคาขายและระยะเวลาผอนคางวดสําหรับสาขาและ
ตัวแทนฯเพือ่ปองกันการขายตัดราคาระหวางกนั 

หากพิจารณามูลคาการขายเชาซื้อตามสัญญาแยกตามประเภทหมวดสินคา พบวายอดขายเชาซื้อเคร่ืองใชไฟฟา
หมวดภาพและเสียงสูงสุด โดยในชวง 3 ปท่ีผานมาคิดเปนสัดสวนรอยละ 69.31 ของมูลคาการขายท้ังหมด รายละเอียดดังน้ี 

ลบ. % ลบ. % ลบ. % ลบ. %
หมวดสินคา

1. เคร่ืองใชไฟฟาหมวดภาพและเสียง 478.24 83.8 505.19 59.2 884.85 71.1 501.78 60.3
2. เคร่ืองใชไฟฟาภายในบานอ่ืนๆ 90.91 15.9 342.20 40.1 293.45 23.6 219.08 26.3
3. เคร่ืองใชสํานักงาน 0.00 0.0 0.14 0.0 62.23 5.0 24.95 3.0
4. ยานพาหนะ - - - - - - 7.82 0.9
5. อ่ืนๆ 1.29 0.2 6.51 0.8 4.57 0.4 78.01 9.4

รวม 570.44 100.0 854.05 100.0 1,245.10 100.0 831.64 100.0

1H2547
สินคา

2544 2545 2546
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หากพิจารณามูลคาการขายเชาซื้อตามสัญญาแยกรายผลิตภัณฑ พบวาสินคาขายดี 5 อันดับแรก คือ โทรทัศนส ี
เคร่ืองซักผา ตูเย็น เคร่ืองเลนวีซีดี และ สเตอริโอ รายละเอียดดังน้ี 

ลบ. % ลบ. % ลบ. % ลบ. %
ประเภทสินคา
โทรทศันสี 221.90 38.9 522.77 61.2 700.05 56.2 403.04 48.5
เครื่องซักผา 40.89 7.2 65.58 7.7 132.41 10.6 110.36 13.3
ตูเย็น 49.52 8.7 72.59 8.5 136.09 10.9 93.88 11.3
โทรศัพทมือถอื - - 0.14 0.0 36.09 2.9 75.49 9.1
เครือ่งเลนวซีีดี 133.22 23.4 99.05 11.6 112.45 9.0 51.39 6.2
สเตอริโอ 106.19 18.6 72.98 8.5 55.34 4.4 37.26 4.5
คอมพวิเตอร - - - - 26.14 2.1 24.95 3.0
รถจักรยานยนต - - - - - - 7.82 0.9
อ่ืนๆ 18.72 3.3 20.94 2.5 46.53 3.7 27.45 3.3

รวม 570.44 100.0 854.05 100.0 1,245.10 100.0 831.64 100.0

สินคา
2544 2545 2546 1H2547

 
จากตารางการพบวา โทรทัศนสีเปนสินคาท่ีขายดีในสัดสวนเฉล่ีย 52.77 ของมูลคาเชาซื้อ อยางไรก็ตาม สัดสวนนี้มี

แนวโนมลดลงเล็กนอย เน่ืองจากกลุมบริษัทฯไดทําการตลาดเพ่ือกระตุนยอดขายสินคาประเภทอ่ืนฯ รวมท้ังคัดเลือกสินคาใหม
อยางตอเนื่อง อาทิ คอมพิวเตอร โทรศัพทมือถือ และรถจักรยานยนต เพื่อเปนทางเลือกใหลูกคามากยิ่งข้ึน โดยคาดวาจะเปน
สินคาท่ีขายดีและมีสัดสวนการขายท่ีเติบโตอยางตอเน่ืองในอนาคต 

หากพิจารณามูลคาการขายเชาซื้อตามสัญญาแยกตามอายุสัญญาเชาซื้อ พบวากลุมบริษัทฯมีการขายเชาซื้อโดยให
ผอนชําระเปนระยะเวลาดังตอไปน้ี 

ลบ. % ลบ. % ลบ. % ลบ. %
0-6 3.53 0.6 2.22 0.3 5.51 0.4 2.53 0.3
7-12 16.78 2.9 139.00 16.3 277.86 22.3 264.61 31.8
13-18 295.36 51.8 221.33 25.9 244.98 19.7 123.17 14.8
19-24 254.47 44.6 491.26 57.5 683.81 54.9 428.77 51.6
25-36 0.31 0.1 0.25 0.0 32.94 2.6 12.55 1.5
รวม 570.44 100.0 854.05    100.0 1,245.10 100.0 831.64    100.0

1H2547จํานวนงวด 
(เดือน)

2544 2545 2546

 
จากตารางพบวา กลุมบริษัทฯขายเชาซ้ือโดยใหผอนชําระเปนเวลา 19-24 เดือน คิดเปนสัดสวนเฉล่ียรอยละ 53.08 

ของมูลคาเชาซื้อท้ังหมด รองลงมาคือ 13-18 เดือนในสัดสวนรอยละ 25.27 ตามลําดับ ท้ังน้ี แนวโนมการขายเชาซื้อใน
ระยะเวลา 13-24 เดือน มีแนวโนมลดลง เน่ืองจากกลุมบริษัทฯขายเชาซ้ือผานตัวแทนฯซ่ึงมีอายุสัญญาท่ีส้ันกวาเพ่ิมมากข้ึน 

รายไดตามงบการเงิน 

กลุมบริษัทฯมีรายได 3 ประเภท คือ รายไดจากการขาย รายไดจากดอกผลเชาซ้ือ และรายไดอ่ืน รายละเอียดดังน้ี 

1. รายไดจากการขาย 
กลุมบริษัทฯบันทึกรายไดจากการขายซึ่งประกอบดวยราคาทุนบวกอัตราสวนเพิ่มราคาเบื้องตน (Mark UP) เปน

ราคาเงินสด ซ่ึงบันทึกเปนรายไดในงบการเงินเม่ือมีการเซ็นสัญญาเชาซ้ือและไดรับชําระเงินดาวน  
หากพจิารณาจากงบการเงินรวมของกลุมบริษัทฯพบวา รายไดจากการขายเชาซื้อเปนรายไดหลักของกลุมบริษัทฯคิด

เปนสัดสวนประมาณรอยละ 84.72 ของรายไดทั้งหมด แบงออกเปน 2 ประเภท คือ รายไดจากการขายผานสาขาและรายได
จากการขายผานตัวแทนฯ  
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รายไดจากการขายผานสาขาคิดเปนสัดสวนเฉล่ียรอยละ 71.03 ซึ่งมีอัตราการเพิ่มเฉล่ียรอยละ 42 ตอป โดยมี
แนวโนมการเพิม่ในอัตราลดลง เน่ืองจากขอจํากัดในดานบุคคลกรท่ีมีความพรอมสําหรับการดําเนินงานเชาซ้ือสาขา ซึ่งบริษัทฯ
พิจารณาวาหากรีบดําเนินการขยายสาขาอยางรวดเร็ว โดยไมมีความพรอมดานบุคคลกรท่ีมีความรูความสามารถ จะกอใหเกิด
ผลเสียมากกวาในอนาคต หากพิจารณาเฉพาะยอดขายในชวงครึ่งปพบวาในชวง 6 เดือนแรกของป 2547 บริษัทฯมียอดขาย
ผานสาขารวม 670.18 ลานบาท เพิ่มข้ึนจาก 426.90 ลานบาทในชวงเวลาเดียวกันของป 2546 หรือรอยละ 56.99 และ
รายไดจากการขายผานตัวแทนฯคิดเปนสัดสวนเฉล่ียรอยละ 13.69 ซึ่งบริษัทฯเร่ิมทําการขายผานตัวแทนฯในป 2545 โดยมี
อัตราการเติบโตในป 2546 ท่ีรอยละ 86.65 ตอป หากพิจารณาเฉพาะยอดขายในชวงคร่ึงปพบวาในชวง 6 เดือนแรกของป 
2547 บริษัทฯมียอดขายผานตัวแทนฯรวม 161.45 ลานบาท เพิ่มข้ึนจาก 93.54 ลานบาทในชวงเวลาเดียวกันของป 2546 
หรือรอยละ 72.61 

นอกเหนือจากรายไดจากการขายเชาซื้อ บริษัทฯมีรายไดจากการขายเงินสด ซึ่งคิดเปนสัดสวนนอยเฉล่ียรอยละ 
1.42 ของรายไดจากการขายท้ังหมด 

กลุมบริษัทฯมีนโยบายการต้ังราคาขายเชาซ้ือใหเหมาะสมกับสภาวะตลาดและสามารถแชงขันไดโดยมีนโยบายการต้ัง
ราคาขายเชาซื้อที่คงเดิมตลอดระยะเวลาที่ผานมา ซึ่งรวมถึงอัตราสวนเพิ่มราคาเบื้องตน (Mark UP) (เฉล่ียรอยละ 70.03 
ในชวงครึ่งปแรกของป 2547) และอัตราดอกผลเชาซื้อในอัตราคงท่ีต้ังแตเร่ิมดําเนินธุรกิจ ท้ังน้ี ราคาและระยะเวลาผอนชําระ
คางวดเชาซื้อท่ีกลุมบริษัทฯขายใหแกกลุมลูกคารายยอยจะแตกตางจากท่ีกลุมบริษัทฯขายใหแกตัวแทนฯซึ่งถูกกวาแตมี
ระยะเวลาผอนชําระที่สั้นกวา ในการต้ังราคานั้น กลุมบริษัทฯพิจารณาปจจัยอื่นๆรวมดวย อาทิ กลุมบริษัทฯเนนการใหผอน
ชําระในระยะยาวนานกวาผูประกอบการรายอ่ืนและผูใหบริการสินเช่ือรายยอยรายอ่ืน อีกท้ัง คํานึงถึงจํานวนคางวดซึ่งตอง
เหมาะสมกบัความสามารถในการผอนชําระของลูกคาและตัวแทนฯ เปนตน 

2. รายไดจากดอกผลเชาซ้ือ 
รายไดจากดอกผลเชาซือ้ตามงบการเงินประกอบดวยรายไดจากดอกผล 2 สวน คือ  
1. รายไดจากดอกผลเชาซ้ือท่ีเกิดจากการขายเชาซ้ือในงวดบัญชีน้ันๆ 
2. รายไดจากดอกผลเชาซ้ือท่ีเกิดจากการขายเชาซ้ือในชวงระยะเวลากอนหนางวด 

ตามท่ีไดกลาวมาขางตน ในชวงคร่ึงปแรกของป 2547 กลุมบริษัทฯขายเชาซื้อในระยะเวลาเฉลี่ย 17.01เดือน ซึ่ง
หมายความวากลุมบริษัทฯสามารถรับรูรายไดจากดอกผลเชาซื้อจากการขายสินคาชิ้นหนึ่งๆเปนระยะเวลา 17.01 เดือน โดย
จะทยอยรับรูเปนรายเดือนตามกําหนดขําระดวยวิธีผลรวมจํานวนงวด (Sum of the Digits Method) ดังนั้น หากขายสินคาในป 
2547 ดอกผลเชาซื้อจากการขายตามสัญญาเชาซื้อจะทยอยรับรูเปนรายไดในป 2547 และป 2548 (รวม 17.01 เดือน) 
จนกวาสัญญาเชาซ้ือจะหมดอายุลง ทั้งนี ้กลุมบริษัทฯหยุดรับรูรายไดจากดอกผลเชาซ้ือเม่ือลูกหน้ีคางชําระคางวดเกิน 3 เดือน 

หากพิจารณารายไดจากการขายเชาซื้อตามวิธีการจัดจําหนาย พบวาในชวงป 2544-ไตรมาส 2 ป 2547 รายได
จากดอกผลเชาซ้ือคิดเปนสัดสวนรอยละ 12.90 ของรายไดท้ังหมด ซึ่งเปนรายไดจากดอกผลเชาซื้อโดยวิธีการขายผานสาขาใน
สัดสวนรอยละ 88.50 และผานตัวแทนฯรอยละ 11.50 ของรายไดจากดอกผลเชาซื้อท้ังหมด เหตุผลท่ีรายไดดอกผลเชาซื้อ
ผานตัวแทนฯมีมูลคานอยกวารายไดดอกผลเชาซื้อผานสาขา ประกอบดวยเหตุผล 2 ประการคือ สัดสวนการขายเชาซื้อผาน
ตัวแทนฯมีมูลคานอยกวาการขายเชาซื้อผานสาขา และราคาเงินสดที่ตัวแทนฯใชคิดเพื่อเปนฐานในการคิดคางวด มีคาต่ํากวา
ราคาเงินสดท่ีสาขาใชคิดเปนฐานในการคิดคางวด  ท้ังน้ี กลุมบริษัทฯมีนโยบายการคิดอัตราดอกเบี้ยเชาซื้อท่ีคงเดิมตลอด
ระยะเวลาท่ีผานมา 

ในป 2546 กลุมบริษัทฯมีรายไดจากดอกผลเชาซ้ือ 120.02 ลานบาท เพ่ิมข้ึน 29.87 ลานบาท หรือรอยละ 33.14 
จากป 2545 ซึ่งสวนใหญเปนผลมาจากการเพิ่มขึ้นของรายไดจากดอกผลเชาซื้อโดยวิธีการขายผานตัวแทนฯ 16.97 ลานบาท 
เน่ืองจากระยะเวลาการขายเชาซ้ือท่ีกลุมบริษัทฯจัดใหแกตัวแทนฯสามารถรับรูไดภายใน 1 ป สําหรับไตรมาส 2 ป 2547 กลุม
บริษัทฯมีรายไดจากดอกผลเชาซ้ือ 84.83 ลานบาท คิดเปนสัดสวนรอยละ 12.14 ของรายไดทั้งหมด ท้ังน้ี หากลูกหนี้เชาซื้อ
รายใดคางชําระคางวดต้ังแต 3 เดือนข้ึนไป กลุมบริษัทฯจะหยุดรับรูรายไดจากดอกผลเชาซื้อ พรอมท้ังต้ังสํารองเพิ่มเติมใน
อัตราท่ีกําหนดตามระยะเวลาการคางชําระ (รายละเอียดในขอ 12.5.2 คุณภาพสินทรัพย) หากตอมาลูกหนี้เชาซื้อรายใด
กลับมาชําระหน้ี กลุมบริษัทฯจะนําจํานวนเงินดังกลาวหักจากคางวดที่คางชําระกอนตามลําดับ และพิจารณาระยะเวลาการคาง
ชําระใหม หากปรากฏวาลูกหนี้คางชําระไมเกิน 3 เดือนบริษัทจะรับรูรายไดจากดอกผลเชาซื้อในสวนท่ียังไมไดบันทึกบัญชี 
หากพบวาลูกหนี้ยังคงคางชําระเกิน 3 เดือน บริษัทฯจะยังคงหยุดรับรูรายไดตอไป พรอมท้ังต้ังสํารองตามหลักเกณฑดังกลาว
ขางตน 
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3. รายไดอ่ืน 
ในป 2544-ไตรมาส 2 ป 2547 กลุมบริษัทฯมีรายไดอ่ืนคิดเปนสัดสวนเฉล่ียรอยละ 2.38 ของรายไดท้ังหมด 

ลบ. % ลบ. % ลบ. % ลบ. %
1. รายไดจากดอกเบีย้ 0.17 2.1 0.85 5.9 0.58 2.0 0.47 2.6

2. รายไดจากหนี้สูญรับคืน1 5.92 72.6 9.88 68.5 13.08 45.6 7.01 38.9
3. กําไรจากการขายทรัพยสิน 0.20 2.5 0.47 3.3 1.13 3.9 0.18 1.0

4. กําไรจากการกลับรายการดอยคาท่ีดนิ/อาคาร2 - - - - 8.78 30.6 - -
5. อื่นๆ 1.86 22.8 3.23 22.4 5.09 17.8 10.36 57.5

8.15 100.0 14.43 100.0 28.66 100.0 18.02 100.0

1H2547

รวม

รายไดอื่น
2544 2545 2546

 
1  =  เปนรายไดจากการรับชําระหน้ีจากลูกหน้ีพนักงาน ที่กลุมบริษัทฯไดติดตามดําเนินคดีและบังคับคดีกับลูกหน้ีพนักงานซึ่งกลุมบริษัทฯได

ตัดหน้ีสูญไปแลว จนไดรับชําระเงินคืน ซึ่งบันทึกรายการน้ีเปนรายได โดยแสดงในบัญชี “รายไดจากหน้ีสูญรับคืน” ซึ่งกลุมบริษัทฯเริ่มมี
รายไดสวนน้ีตั้งแตป 2544 เปนตนมา และคาดจะเปนรายไดอยางตอเน่ืองจนกวาการฟองรองดําเนินคดีจะเสร็จสิ้น 

2  =  เปนรายการที่กลุมบริษัทฯบันทึกผลกําไรจากการเพิ่มมูลคาของทรัพยสินประเภทที่ดินและอาคาร ซึ่งไดเคยบันทึกการลดมูลคาของราคา
ทรัพยสินในป 2542 ในรายการ "ผลขาดทุนจากการดอยคาที่ดิน/อาคาร" ตามมาตรการบัญชีของไทยฉบับที่ 36 โดยในป 2546 
ทรัพยสินดังกลาวมีราคาสูงขึ้นตามสภาวะตลาดอสังหาริมทรัพยที่ดีข้ึน กลุมบริษัทฯจึงไดบันทึกมูลคาสวนที่เพ่ิมสูงข้ึน ในรายการ “กําไร
จากการกลับรายการดอยคาที่ดิน/อาคาร”  

ตามตารางขางตนพบวา รายไดจากหนี้สูญรับคืนเปนรายไดหลักคิดเปนสัดสวนเฉล่ีย 51.48 ของรายไดอ่ืน และ
เฉล่ียรอยละ 1.18 ของรายไดท้ังหมด ท้ังน้ี รายไดหนี้สูญรับคืนนี้มีแนวโนมจํานวนสูงข้ึน แตในสัดสวนลดลงเม่ือเทียบกับ
รายไดอ่ืนท้ังหมด เน่ืองจากกลุมบริษัทฯสามารถเรียกบังคับหน้ีคืนจากลูกหน้ีพนักงานท่ีไดตัดหน้ีสูญไปแลวไดเพ่ิมมากข้ึน  

นอกเหนือจากรายไดอ่ืนตามรายละเอียดขางตนแลว บริษัทฯคาดวาภายหลังการขายหุนสามัญเพิ่มทุนในคร้ังนี้ จะนํา
เงินสวนหนึ่งไปชําระคืนหนี้ตามสัญญาปรับโครงสรางหนี้กับ บริษัท บริหารสินทรัพยพลอย จํากัด จํานวน 123.75 ลานบาท 
ณ 30 มิถุนายน 2547 ซึ่งแบงเปนเงินตน 91.02 ลานบาท และตอกเบี้ยตามสัญญา 32.73 ลานบาท ซึ่งหากชําระหนี้แลว 
บริษัทฯจะมีกําไรจากการปรับโครงสรางหน้ีประมาณ 26.84 ลานบาท 

ตนทุนขาย คาใชจายในการขายและบริหาร และคาใชจายดอกเบ้ีย  

คาใชจายของบริษัทมี 2 ประเภทหลัก คือ ตนทุนขาย และคาใชจายในการขายและบริหาร โดยในชวงป 2544-ไตร
มาส 2 ป 2547 ตนทุนขายคิดเปนสัดสวนเฉล่ียรอยละ 52.43 ของคาใชจายท้ังหมด และรอยละ 51.88 ของมูลคาการขาย
เชาซ้ือตามสัญญา เนื่องจากกลุมบริษัทฯมีการขายเชาซื้อใหแกตัวแทนฯในสัดสวนท่ีเพิ่มสูงข้ึนจากรอยละ 12.91 ของยอดขาย
เชาซ้ือตามสัญญาเชาซ้ือในป 2545 เปนรอยละ 19.41 ของยอดขายเชาซ้ือตามสัญญาเชาซ้ือในไตรมาส 2 ป 2547 โดยราคา
เชาซื้อท่ีขายใหแกตัวแทนฯจะตํ่ากวาราคาท่ีขายใหแกผูบริโภคโดยตรงประมาณรอยละ 58 จึงมีผลทําใหอัตรากําไรข้ันตนลด
ตํ่าลง เม่ือเปรียบเทียบกันยอดขายเชาซ้ือตามสัญญาเชาซ้ือและรายไดจากการขาย 

คาใชจายในการขายคิดเปนสัดสวนเฉล่ีย 13.85 ของคาใชจายท้ังหมด และเฉลี่ย 10.00 ของมูลคาการขายเชาซื้อ
ตามสัญญา ซึ่งประกอบดวย คาคอมมิชชั่นการขายและเก็บเงิน และคาสงเสริมการขาย (ซึ่งเปนคาใชจายท่ีเกิดขึ้นเฉพาะการ
ขายผานสาขาเทานั้น) คาโบนัสการขายสําหรับตัวแทนฯ และคาใชจายการขายอ่ืนๆ ซึ่งหากเปรียบเทียบกับมูลคาการขายเชา
ซื้อในป 2546 และ 6 เดือนแรกของป 2547 พบวามีอัตราสวนลดลง เนื่องจากสัดสวนการขายเชาซื้อผานตัวแทนฯที่เพิ่มมาก
ข้ึน คาใชจายในการขายมีรายการหลัก คือ คาคอมมิชชั่นการขายและเก็บเงินในสัดสวนเฉล่ีย 68.63 ของคาใชจายในการขาย 
และเฉล่ีย 6.92 ของมูลคาการขายเชาซ้ือในชวง 3 ปที่ผานมา อยางไรก็ตาม คาคอมมิชชั่นการขายและเก็บเงินมีแนวโนมลดลง
เม่ือเทียบกับมูลคาการขายเชาซ้ือจากรอยละ 8.74 ในป 2544 เปน 6.33 ในไตรมาส 2 ป 2547 เนื่องจากบริษัทฯไดกําหนด
หลักเกณฑการจายคาคอมมิชชั่นใหขึ้นกับปจจัยอ่ืนมากยิ่งขึ้นและมีอัตราที่ลดลง โดยไดเพิ่มเกณฑคาตอบแทนการขายอ่ืน เพื่อ
สงเสริมการขายและเปนแรงจูงใจการขายเชาซื้อท่ีมีคุณภาพ โดยกําหนดเปาหมายการขายท่ีชัดเจนควบคูกับเปาหมายการเก็บ
เงินคางวด อาทิ การสงเสริมทัศนศึกษาตางประเทศ การสงเสริมการสรางผลงานดาราทองประจําป เงินรางวัลสงเสริมพิเศษ
ประจําไตรมาส และโครงการสงเสริมการขายตางๆ เชน “โบนัสทีม-ขายเกินลานเก็บเงินเกินลาน” “ซุปเปอรโบนัสสําหรับ
หัวหนาหนวยสินเช่ือ” ซึ่งคาใชจายนี้บันทึกในรายการคาสงเสริมการขายคิดเปนสัดสวนเฉล่ีย 23.28 ของคาใชจายในการขาย 
และมีแนวโนมสูงข้ึนจากรอยละ 1.22 ของมูลคาการขายเชาซ้ือตามสัญญาในป 2544 เปน 2.84 ในไตรมาส 2 ป 2547 
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คาใชจายในการบริหารมีรายการหลัก คือ คาใชจายพนักงาน และคาใชจายรถยนตเดินตลาด คิดเปนสัดสวนเฉล่ีย
รอยละ 39.11 และ 20.44 ของคาใชจายในการบริหารในชวง 3 ปที่ผานมา โดยคาใชจายพนักงานมีแนวโนมลดลงอยาง
ตอเน่ืองจากรอยละ 45.29 ในป 2544 เปนรอยละ 36.13 ในป 2546 เนื่องมาจากกลุมบริษัทฯสามารถเพิ่มประสิทธิภาพ
และประสิทธิผลการทํางานของพนักงานจากการใหการฝกอบรมอยางตอเนื่อง ท้ังน้ี ไดเพิ่มสูงข้ึนในไตรมาส 2 ป 2547 ใน
สัดสวนรอยละ 41.05 เน่ืองจากมีการวาจางพนักงานเพ่ิมมากข้ึนเพ่ิมรองรับปริมาณงานท่ีมากข้ึนจากยอดขายท่ีเพิ่มสูงข้ึนอยาง
รวดเร็วในป 2547 และในอนาคต  

นอกจากนี้ กลุมบริษัทฯมีคาใชจายคาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญในป 2545 และ 2546 เฉล่ียรอยละ 5.75 ของมูลคาการ
ขายเชาซ้ือ โดยมีแนวโนมลดลงจากรอยละ 5.76 ในป 2546 เปน 2.47 ในไตรมาส 2 ป 2547 อันเปนผลมาจากระบบการ
เก็บเงินและควบคุมลูกหน้ีเชาซ้ือท่ีมีประสิทธิภาพ หากพิจารณาแยกระหวางลูกหน้ีเชาซ้ือและลูกหน้ีพนักงานมีรายละเอียดดังน้ี 

ลบ. % ลบ. % ลบ. % ลบ. %
ลูกหนี้เชาซื้อ 12.51 100.0 49.23 100.0 71.51 100.0 20.24 98.7
ลูกหนี้พนักงาน - - - - - - 0.27 1.3

12.51 100.0 49.23 100.0 71.51 100.0 20.51 100.0

1H2547

รวม

คาเผ่ือหนีส้งสัยจะสูญ
2544 2545 2546

 
กลุมบริษัทฯไมไดต้ังคาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญของลูกหนี้พนักงานเพิ่มเติมในป 2544-2546 เนื่องจากจํานวนลูกหนี้

พนักงานท่ีลดนอยลง อันเปนผลมาจากการการดําเนินคดีท่ีเสร็จสิ้นในแตละชวงเวลาเพิ่มมากขึ้น รวมท้ังลูกหนี้ไดทยอยผอน
ชําระภาระหนี้ใหแกบริษัทฯ ในขณะที่อัตราการเพิ่มข้ึนของลูกหนี้พนักงานลดนอยลงเม่ือเทียบกับในอดีต ในปจจุบันรายการ
ลูกหนี้พนักงานจะเกิดข้ึนจากการดําเนินงานผิดพลาด (ไมใชการทุจริต) ซึ่งมีจํานวนเพียงเล็กนอย เชน การทําทรัพยสินของ
บริษัทฯสูญหายหรือเสียหาย เปนตน ทั้งนี ้หากพิจารณาถึงจํานวนคาใชจายคาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญพบวาเพิ่มมากข้ึนจาก 49.23 
ลานบาทในป 2545 เปน 71.51 ลานบาทในป 2546 เนื่องจากการเปลี่ยนนโยบายการตั้งคาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญในป 2546 
(รายละเอียดในขอ 5.1 ลูกหน้ีการคา) และหากเปรียบเทียบจํานวนคาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญในแตละงวดบัญชีกับลูกหนี้เชาซื้อ ณ 
สิ้นงวด พบวามีแนวโนมลดลงจากรอยละ 31.85 เปน 5.12 ของมูลคาลูกหน้ีรวม 

หากพิจารณาคาใชจายในการขายและบริหารแยกตามประเภทการขาย คือ การขายเชาซื้อผานสาขา และตัวแทนฯ 
พบวา คาใชจายประเภท คาคอมมิชชั่นและเก็บเงิน และคารถยนตเดินตลาด จะแปรผันตามยอดขายเชาซื้อผานสาขาเทานั้น 
ในขณะท่ีโบนัสการขายสําหรับตัวแทนฯจะแปรผันตามยอดขายเชาซ้ือผานตัวแทนฯ 

รายละเอียดคาใชจายของกลุมบริษัทฯ 

ลบ. % ลบ. % ลบ. % ลบ. %
ตนทนุขาย 178.80 46.5 319.05 50.8 489.30 52.6 349.90 57.7
คาใขจายในการขายและบริหาร:
คาใชจายในการขาย

คาคอมมิชช่ันการขายและเก็บเงิน 49.86 13.0 58.10 9.2 81.86 8.8 52.60 8.7
คาสงเสริมการขาย 6.99 1.8 12.73 2.0 38.90 4.2 23.60 3.9
โบนัสการขายสําหรับตัวแทนฯ - - 2.20 0.4 2.21 0.2 1.98 0.3
คาใชจายการขาย - - 5.34 0.8 10.94 1.2 5.90 1.0
รวมคาใชจายในการขาย 56.85 14.8 78.37 12.5 133.91 14.4 84.09 13.9

คาใชจายในการบริหาร
เงนิเดือนและคาใชจายพนกังาน 66.79 17.4 82.37 13.1 104.94 11.3 67.14 11.1
คาใชจายรถยนตเดนิตลาด 32.08 8.3 44.28 7.0 56.06 6.0 35.48 5.9
คาเผ่ือหนีส้งสัยจะสูญ 12.51 3.3 49.23 7.8 71.51 7.7 20.51 3.4
อื่นๆ 36.08 9.4 44.10 7.0 57.92 6.2 40.43 6.7
รวมคาใชจายในการบริหาร 147.46 38.3 219.98 35.0 290.43 31.2 163.56 27.0
รวมคาใชจายในการขายและบริหาร 204.31 53.1 298.35 47.5 424.34 45.6 247.65 40.9

ดอกเบี้ย 1.54 0.4 11.19 1.8 17.07 1.8 8.63 1.4
รวมคาใชจาย 384.65 100.0 628.58 100.0 930.71 100.0 606.17 100.0

1H2547
คาใชจาย

2544 2545 2546
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ตามตารางขางตน คาใชจายดอกเบี้ยไมไดเปนคาใชจายหลักของกลุมบริษัทฯ คิดเปนสัดสวนเฉล่ียเพียง 1.51 ของ
คาใชจายท้ังหมด เนื่องจากบริษัทฯมีการชําระคาดอกเบี้ยในอัตราต่ํากวาตลาด จากภาระหนี้ตามสัญญาปรับโครงสรางหนี้ อีก
ท้ัง ภาระหนี้สินของบริษัทสวนใหญเปนเจาหนี้การคา ท้ังน้ี กลุมบริษัทฯเร่ิมกูยืมเงินจากสถาบันการเงินในป 2547 ซ่ึงทําให
คาใชจายดอกเบี้ยเพิ่มมากข้ึน และหากกลุมบริษัทฯมีการขยายการขายเชาซื้อในอนาคต โดยกูยืมเงินจากสถาบันการเงินเพิ่ม
มากข้ึน จะทําใหคาใชจายดอกเบ้ียเพ่ิมมากข้ึนไปดวย 

กําไรสทุธิ 
ในป 2546 บริษัทฯมีกําไรสุทธิจํานวน 107.31 ลานบาท เพ่ิมข้ึน 3.64 ลานบาท หรือ รอยละ 3.51 จากป 2545 

สําหรับงวดไตรมาส 2 ป 2547 มีกําไรสุทธิ 86.29 เพิ่มข้ึน 28.10 ลานบาท หรือ รอยละ 48.29 เม่ือเปรียบเทียบกับ
ชวงเวลาเดียวกันของปท่ีผานมา เนือ่งมาจากสามารถเพิม่การขายเชาซือ้ ในขณะที่คาใชจายในการบริหารมีสัดสวนที่นอยลงเมื่อ
เทียบกับมูลคาการขาย นอกจากนี้ บริษัทฯยังมีการรับรูรายไดจากดอกผลเชาซื้อท่ีขายในปท่ีผานมาดวย ซ่ึงชวยทําใหอัตรา
กําไรสุทธิของบริษัทฯเพิ่มขึ้นจากป 2546 ท่ีรอยละ 10.40 เปน 12.35 ในไตรมาส 2 ป 2547  

อัตราผลตอบแทน 

อัตรากําไรข้ันตนลดลงอยางตอเน่ืองจากรอยละ 49.76 ในป 2544 เปน 41.28 ในไตรมาส 2 ป 2547 เนื่องจาก
กลุมบริษัทฯไดขายเชาซ้ือผานตัวแทนฯเพ่ิมมากข้ึนจากรอยละ 12.91 เปนรอยละ 19.41 ของมูลคาการขายเชาซื้อตามสัญญา 
ซ่ึงกลุมบริษัทฯมีนโยบายการต้ังราคาขายเงินสด (ตนทุนบวกอัตราสวนเพิ่มราคาเบื้องตน (Mark UP)) ใหแกตัวแทนฯในอัตรา
ท่ีตํ่ากวาการขายผานสาขา ท้ังน้ีการต้ังราคาขายเงินสดท่ีตํ่ากวาจะไมมีผลกระทบหรือกระทบในสัดสวนท่ีนอยมากตออัตรากําไร
สุทธ ิเน่ืองจากตัวแทนฯจะเปนผูรับภาระคาใชจายในการขายและบริหารสําหรับการขายเชาซ้ือ 

ถึงแมวา กลุมบริษัทฯจะมีผลกําไรสุทธิเพิ่มสูงขึ้นในป 2546 แตอัตรากําไรสุทธิในป 2546 ลดลงจากรอยละ 14.19 
ในป 2545 เปนรอยละ 10.40 อันเปนผลมาจากคาใชจายคาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญท่ีเพิ่มสูงขึ้น 16.79 ลานบาทจากการเปลี่ยน
นโยบายการต้ังคาเผื่อดังกลาวมาขางตน รวมท้ังการหยุดรับรูรายไดดอกผลเชาซื้อสําหรับลูกหนี้ท่ีคางชําระคางวดเชาซื้อต้ังแต 
3 เดือนข้ึนไป ท้ังน้ี ในไตรมาส 2 ป 2547 อัตรากําไรสุทธิเพิ่มสูงข้ึนเปนรอยละ 12.35 ซึ่งยังคงตํ่ากวาในอดีตเนื่องมาจาก
นโยบายการหยุดรับรูรายไดดังกลาวมาแลว 

กลุมบริษัทฯมีอัตราผลตอบแทนผูถือหุนท่ีลดลงจากรอยละ 61.69 ในป 2544 เปนรอยละ 37.34 ในป 2546 
เนื่องมาจากการลดลงของผลขาดทุนสะสมท่ีทําใหสวนของทุนเพิ่มสูงข้ึน อยางไรก็ตาม ในไตรมาส 2 ป 2547 อัตราสวนได
ปรับตัวสูงข้ึนเปนรอยละ 44.19 (ปรับเปนรายปอัตราสวนตอป) โดยอัตราสวนนี้คอนขางสูงเม่ือเปรียบเทียบกับผูประกอบการ
รายอ่ืนๆ 

อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยลดลงในป 2546 เพราะกําไรสุทธิในป 2546 ลดลง เนื่องจากผลกระทบของการตั้ง
คาเผ่ือหน้ีสงสัยจะสูญและนโยบายการหยุดรับรูรายไดดังกลาวขางตน 

อัตรากําไรตอหุนในชวงป 2544-ไตรมาส 2 ป 2547 มีการปรับตัวเพิ่มขึ้นอยางตอเนื่องจาก 0.17 บาทตอหุนในป 
2544 เปน 0.47 บาทตอหุน (ภายหลังการเพิ่มทุนเพื่อจัดสรรใหกรรมการและพนักงาน ดังรายละเอียดในขอ 8.2 การเสนอ
ขายหุนสามัญเพิ่มทุนใหแกกรรมการและพนักงาน) อันเนื่องมาจากผลกําไรสุทธิของท่ีเพิ่มข้ึนดังกลาวมาขางตน ภายหลังการ
เสนอขายหุนสามัญเพ่ิมทุนในคร้ังน้ี ซึ่งจะทําใหบริษัทฯมีทุนจดทะเบียนชําระแลวรวม 480 ลานบาท อัตรากําไรตอหุนสําหรับ
ป 2547 (คํานวณจาก กําไรสุทธิ สําหรับ 6 เดือนแรกของป 2547 ปรับเปนอัตราสวนตอป (Annualization) โดยไมได
พิจารณาผลกระทบของรายการดอกผลจากการเชาซื้อรับรูเปนรายไดโดยวิธีผลรวมจํานวนงวด ซึ่งจะทําใหการปรับเปน
อัตราสวนตอปน้ีตํ่ากวาปกติ) เทากับ 0.36 บาทตอหุน ซ่ึงมากกวาอัตรากําไรตอหุนสําหรับป 2546 ท่ี 0.30 บาทตอหุน 

12.5 ฐานะการเงิน 

สินทรัพย 

12.5.1 สวนประกอบของสนิทรัพย 

ณ 31 ธันวาคม 2546 และ ณ 30 มิถุนายน 2547 กลุมบริษัทฯมีสินทรัพยรวม 1,005.56 และ 1,238.0 ลาน
บาท แบงเปนสินทรัพยหมุนเวียนจํานวน 821.39 และ 1,037.88 ลานบาท คิดเปนสัดสวนรอยละ 81.69 และ 83.83 ของ
สินทรัพยรวม ตามลําดับ 
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หากเปรียบเทียบสวนประกอบของสินทรัพยของกลุมบริษัทฯ พบวาเปนไปตามอุตสาหกรรมธุรกิจการเงิน ซ่ึงมีลูกหน้ี
เชาซ้ือเปนสินทรัพยหลัก และสินทรัพยหลักรองลงมา คือ สินทรัพยถาวรประเภทรถยนต ท่ีดิน อาคารและสํานักงาน และสินคา
คาคงคลัง ตามลําดับ 

สินทรัพยรวมของกลุมบริษัทฯมีแนวโนมเพิ่มข้ีนอยางตอเนื่อง ตามมูลคาลูกหนี้เชาซื้อท่ีเพิ่มสูงข้ึน การเก็บสินคาคง
คลังตามนโยบาย 1.8 เดือน และการซื้อทรัพยสินประเภทรถยนตเพื่อใชในการดําเนินงาน โดยในไตรมาส 2 ป 2547 มี
จํานวน 1,238 ลานบาท เพ่ิมข้ึนจาก 1,005.56 ลานบาทในป 2546 หรือรอยละ 23.12  

การเพ่ิมข้ึนของสินทรัพยของกลุมบริษัทฯ มีสาเหตุหลักดังนี ้
1. การขยายตัวของลูกหน้ีตามสัญญาเชาซ้ือ โดยลูกหน้ีเชาซ้ือ-สุทธิเพ่ิมข้ึนจาก 690.70 ลานบาทในป 2546 เปน 

850.31 ลานบาท ในไตรมาส 2 ป 2547 ซึ่งเพิ่มขึ้น 159.61 หรือรอยละ 23.11   

2. สินทรัพยถาวรประเภทยานพาหนะ เพิ่มข้ึนจาก 339 คัน มูลคา 114.13 ลานบาทในป 2546 เปน 387 คัน 
มูลคา 126.11 ลานบาท ในไตรมาส 2 ป 2547 เนื่องจากกลุมบริษัทฯจําเปนตองเชาซื้อยานพาหนะเพิ่มเติม 
จากสยามพาณิชยลิสซิ่ง สําหรับการขยายการขายเชาซื้อผานสาขา ซึ่งดําเนินการขายผานหนวยขาย โดยหนวย
ขายแตละหนวยขายจะตองมีกระบะ 1 คันเพื่อนําสินคาออกไปขายใหแกกลุมลูกคาตามสถานท่ีตางๆ ท้ังน้ี ใน
การเพิ่มยอดขายเชาซื้อ กลุมบริษัทฯจะดําเนินการโดยเพิ่มหนวยขายซึ่งมียอดขายเฉล่ียเดือนละ 0.32 ลาน
บาท/หนวยขาย (1 สาขาประกอบดวยหนวยขายประมาณ 5 หนวย) (รายละเอียดในขอ 5.3 ยานพาหนะ) 

3. การเก็บสนิคาคงคลังมากข้ึนเพือ่ใหเพียงพอสําหรับรองรับการขยายการขายเชาซือ้ท่ีเพิ่มข้ึนในอนาคต โดยมูลคา
สินคาคงคลัง-สุทธิเพ่ิมข้ึนจาก 71.06 ลานบาทในป 2546 เปน 87.99 ลานบาทในไตรมาส 2 ป 2547 กลุม
บริษัทฯมีนโยบายการเก็บสินคาคงเหลือประมาณ 1.8 เดือน เพื่อใหเพียงพอตอยอดขาย โดย ณ 30 มิถุนายน 
2547 บริษัทฯ มีสินคาคงเหลือ 92.62 ลานบาท และมีคาเผื่อความเสียหายและการลดมูลคาของสินคา
คงเหลือ 4.63 ลานบาท คิดเปนสินคาคงเหลือสุทธิ 87.99 ลานบาท โดยสินคาคงเหลือท้ังหมดมีอายุเฉล่ีย 
2.76 เดือน ซ่ึงหากพิจารณาประเภทสินคาคงเหลือสูงสุด 5 อันดับแรก ณ 30 มิถุนายน 2547 มีดังนี ้ 

1. โทรทัศนสี 2.77 6,129 39.38 42.58
2. เคร่ืองซักผา 2.38 2,011 9.93 10.74
3. ตูเย็น 2.74 2,027 9.27 10.02
4. สเตอริโอ 3.52 1,179 7.65 8.27
5. โทรศัพทมือถือ 1.47 1,499 7.95 8.60

ประเภทสินคา
อายุโดยเฉล่ีย 

(เดือน)
จํานวน มูลคา (ลานบาท)

% เทยีบมลูคาสินคา
คงเหลือทั้งหมด

 
ทั้งนี ้สินคาคงเหลือตามบัญชีดังกลาวสามารถแบงออกเปน 2 ประเภทหลัก ดังนี ้

1. สินคาใหมสําหรับขายเชาซ้ือ เปนสินคาท่ีส่ังซ้ือจาก บมจ. ไดสตาร อิเลคทริก คอรเปอเรช่ัน เพื่อขายเชาซื้อ
ในราคาเต็มตามนโยบายการต้ังราคาของบริษัท ใหแกลูกคารายยอยและตัวแทนฯ ซึ่งคิดเปนสัดสวนเฉล่ีย 
81.61 ของมูลคาสินคาคงเหลือท้ังหมด 

2. สินคายึดคืน เปนสินคาท่ีไดยึดคืนจากลูกหนี้เชาซื้อท่ีคางชําระคางวด ภายหลังการติดตามคางวดและ
ยกเลิกสัญญาเชาซื้อแลว ซึ่งคิดเปนสัดสวนเฉล่ีย 18.39 ของมูลคาสินคาคงเหลือท้ังหมด ท้ังน้ี กลุมบริษัทฯมี
นโยบายการบริหารสนิคายดึคืน 2 แนวทาง โดยพจิารณาจากสภาพของสินคายึดคืน ซึ่งโดยสวนใหญสินคาท่ียึด
คืนมาจะมีสภาพดี สามารถซอมแซมและปรับปรุงใหม เพื่อนําไปขายเชาซื้อในราคาท่ีต่ํากวาสินคาเชาซื้อใหม 
(ราคาเชาซื้อประมาณยอดลูกหนี้คงเหลือท่ีไดยึดคืนมา) ใหแกลูกคาอ่ืนตอไป ในทางตรงกันขาม หากสินคามี
สภาพทรุดโทรม ยากหรือมีคาใชจายในการซอมแซมสูง กลุมบริษัทฯจะดําเนินการขายเหมาสินคายึดคืนใหแก
พอคารับซื้อของเกา ในการบันทึกบัญชีรายการสินคายึดคืนนี้ กลุมบริษัทฯจะบันทึกการยึดคืนสินคา โดยลาง
มูลคาลูกหนี้คงเหลือสุทธิกับรายการในงบกําไรขาดทุน โดยแสดงเปนรายการหัก “บัญชีรายไดจากการขาย” 
และบันทึกรับคืนสินคาเขาเปนทรัพยสินของกลุมบริษัทฯ โดยแสดงมูลคาดวยราคาตนทุนปจจุบันหักดวยคา
เส่ือมราคาโดยวิธีเสนตรงคํานวณตามอายุสัญญา 
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ทั้งนี ้บริษัทฯมีนโยบายการต้ังสํารองคาเผ่ือความเสียหายและการลดมูลคาของสินคาคงเหลือ ในอัตรารอยละ 5 
ของมูลคาสินคาคงเหลือ ซึ่งเพียงพอแลว เน่ืองจากสินคาคงเหลือมีระยะเวลาการขาย 41.48 วัน ซ่ึงทําใหโอกาส
ในการลดมูลคาของสินคานอยลง อีกท้ัง หากมีการลดมูลคาของสินคา บริษัทฯอาจไมปรับราคาเชาซื้อลดลง 
เนื่องจากกลุมลูกคาเปาหมายไมออนไหวตอราคาเชาซื้อ แตออนไหวกับคางวดเชาซื้อท่ีตองชําระในแตละเดือน 
อีกท้ัง หากเกิดความเสียหายในการบริหารสินคาคงคลัง อาทิ การสูญหายหรือชํารุด พนักงานผูดูแลจะเปน
ผูรับผิดชอบความเสียหายท่ีเกิดข้ึน 

นอกเหนือจากนี้ กลุมบริษัทฯไดมีการจัดเก็บสินคาท่ีไดรับจากลูกคาเชาซื้อแทนการชําระเงินดาวน โดยจัดเก็บ
แยกตางหากจากสินคาใหมและสินคายึดคืน กลุมบริษัทฯมีนโยบายการบริหารการขายเหมาสินคานี้ใหแกพอคา
รับซื้อของเกาทุกฯสัปดาห และเม่ือขายสินคานี้ไดแลวจะบันทึกบัญชีในรายการรายไดอื่น เนื่องจากไมไดบันทึก
บัญชีเม่ือรับสินคานี้จากลูกคาจึงทําใหไมมีรายการกําไรหรือขาดทุนจากการขายสินคารายการนี้ โดย ณ 30 
มิถุนายน 2547 มีจํานวนรวม 1,578 ชิ้น มีระยะเวลาการขายเฉล่ีย 1 เดือน เนื่องจากการสินคาประเภทนี้จาก
ทุกสาขาจะถกูรวบรวมมาเกบ็ท่ีสาํนักงานใหญเพือ่ทําการขายตอไป  

ในการบริหารการรับสนิคาแทนการชําระเงนิดาวนนี ้กลุมบริษัทฯพิจารณาวาเปนกลยุทธทางการตลาดเพื่อจูงใจ
การเชาซื้อสินคาเทานั้น โดยไมมีผลในการบันทึกบัญชี ซึ่งกลุมบริษัทฯจะเลือกรับสินคาหลากหลายยี่หอ โดย
กําหนดประเภทเฉพาะ โทรทัศน ตูเย็น เคร่ืองซักผา วีซีดี และดีวีดี เพื่อลูกคาใชชําระเงินดาวนในการซื้อสินคา
เชาซื้อยี่หอไดสตารจากกลุมบริษัทฯตามประเภทท่ีกําหนดเทานั้น โดยกลยุทธการขายนี้มีการเปล่ียนแปลง
ตลอดเวลา เพื่อใหเหมาะสมกับสภาวะตลาด หากกลุมบริษัทฯขายสินคาเชาซื้อชนิดใด โดยรับชําระเงินดาวน
ดวยสินคาใชแลว บริษัทฯจะปรับเปล่ียนราคาเชาซ้ือและ/หรือคางวดเชาซ้ือ เพ่ือไมใหกระทบการบันทึกบัญชี  

12.5.2 คุณภาพของสินทรัพย 

1)  ลูกหนี้ตามสัญญาเชาซื้อ 

ลูกหน้ีจากการดําเนินงานของบริษัทฯ ประกอบดวยลูกหนี้ 5 ประเภทหลัก รายละเอียดดังน้ี 

ลบ. % ลบ. % ลบ. %
ลูกหน้ีการคา - - 0.43 0.0 4.16 0.4

ลูกหนีต้ามสัญญาเชาซือ้ - รายยอย1 516.60 86.8 696.06 81.8 793.14 77.6

ลูกหนีต้ามสัญญาเชาซือ้ - ตัวแทน1 77.78 13.1 142.68 16.8 203.87 19.9

ลูกหนีต้ามสัญญาเชาซือ้ - พนักงาน1 0.56 0.1 2.02 0.2 2.26 0.2

ลูกหน้ีโอนสิทธิตามสัญญาเชาซ้ือ1/2 - - 9.74 1.1 18.59 1.8
594.94 100.0 850.93 100.0 1,022.01 100.0

รายการลูกหนี้
ป

2545 2546 2Q2547

รวม  
1 =  หมายถึง ลูกหน้ีเชาซื้อ กอนหักดอกผลเชาซื้อรอตัดบัญช ีและคาเผ่ือหน้ีสงสัยจะสูญ 
2  =  ลูกหน้ีโอนสิทธิตามสัญญาเชาซื้อ หมายถึง ลูกหน้ีที่เชาซื้อรถยนตจากบริษัทฯ ซึ่งบริษัทฯไดเชาซื้อรถยนตดังกลาวจาก บมจ. สยาม

พาณิชยลิสซิ่ง โดยบริษัทฯตกลงจะโอนกรรมสิทธิ์ในรถยนต เมื่อชําระราคาและปฏิบัติตามเงื่อนไขในสัญญาครบถวนแลว 

ลูกหน้ีเชาซ้ือ-รายยอยซ่ึงเกิดจากการขายเชาซ้ือผานสาขา เปนสินทรัพยหลักของบริษัทฯ คิดเปนสัดสวนเฉล่ียรอยละ 
83.33 ของยอดลูกหนี้ท้ังหมดในชวง 3 ปท่ีผานมา อยางไรก็ตาม สัดสวนลูกหนี้จากการขายผานสาขามีแนวโนมลดลงเม่ือ
เปรียบเทียบกับลูกหน้ีเชาซ้ือจากการขายผานตัวแทนฯ เนื่องจากบริษัทฯไดขยายการขายเชาซื้อผานตัวแทนฯมากยิ่งขึ้น อยางไร
ก็ตาม ลูกหน้ีเชาซื้อ-รายยอย ยังคงมีอัตราการเติบโตอยางตอเนื่องที่รอยละ 34.74 ในป 2546 และรอยละ 13.95 ในไตร
มาส 2 ป 2547 เมื่อเทียบกับป 2546 ตามลําดับ 

อัตราสวนลูกหน้ีเชาซ้ือรวม (กอนหักดอกผลเชาซื้อและคาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญ) ตอสินทรัพยรวมเฉล่ีย 87.15 ในชวง
ป 2544-ไตรมาส 2 ป 2547 ซ่ึงสัดสวนน้ีมีแนวโนมลดลงอยางตอเนื่องในชวงท่ีผานมา จากรอยละ 97.60 ในป 2544 เปน 
82.55 ในไตรมาส 2 ป 2547 เน่ืองจากการเพ่ิมยอดขายเชาซ้ือผานตัวแทนฯ ซึ่งกลุมบริษัทฯกําหนดราคาขายท่ีต่ํากวาและให
ระยะเวลาในการผอนชําระท่ีส้ันกวา จึงทําใหมีจํานวนลูกหน้ีการคาท่ีลดลงผันแปรกับสัดสวนการขายผานตัวแทนฯ  
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หากพิจารณายอดลูกหนี้เชาซื้อรวม-สุทธิ พบวามีอัตราการเติบโตแบบกาวกระโดด โดยในป 2545 มีอัตราการ
เติบโตรอยละ 67.92 และป 2546 ท่ีรอยละ 39.10 อันเนื่องมาจากการขยายการขายท้ังในรูปแบบสาขาและตัวแทนขายฯ 
กลุมบริษัทฯมีลูกหน้ีเชาซ้ือเปนสินทรัพยหลัก คิดเปนสัดสวนเฉล่ียรอยละ 66.01 ของสินทรัพยรวมในชวงป 2544-ไตรมาส 2 
ป 2547 ซึ่งสัดสวนนี้มีแนวโนมคอนขางคงท่ี โดย ณ 31 ธันวาคม 2546 และ 30 มิถุนายน 2547 ลูกหนี้เชาซื้อ-สุทธิ คิด
เปนสัดสวนรอยละ 68.69 และ 68.68 ของสินทรัพยรวม ตามลําดับ 

คุณภาพลูกหน้ีและการต้ังคาเผ่ือหน้ีสงสัยจะสูญ 

กลุมบริษัทฯต้ังคาเผ่ือหน้ีสงสัยจะสูญจากลูกหน้ีเชาซ้ือทุกประเภทโดยใชรายงานเกณฑอายุหนี้เปนเกณฑ โดยคํานวณ
จากลูกหนี้ตามสัญญาเชาซื้อหักดวยดอกผลรอตัดบัญชีและพิจารณาเปรียบเทียบถึงโอกาสในการไดรับชําระคืนและการ
ตรวจสอบฐานะปจจุบันของลูกหนี้เปนรายๆ โดยมีหลักเกณฑการต้ังคาเผ่ือหน้ีสงสัยจะสูญดังน้ี 

ไมคางชําระ - 1
คางชําระ 1-2 เดือน - 2
คางชําระ 3-6 เดือน - 25
คางชําระ 7-12 เดือน 50 50
คางชําระมากกวา 12 เดือนข้ึนไป 100 100

ลูกหนี้เชาซื้อ (รอยละ)
ประเภทลูกหนี้

2545
ลูกหน้ีเชาซือ้หลงัหัก

ดอกผลรอตัดบัญช ี(รอยละ)

2546 เปนตนไป

 
หากเปรียบเทียบนโยบายการต้ังคาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญของบริษัทฯกับแนวทางการปฏิบัติของสมาคมนักบัญชีและ

ผูสอบบัญชีอนุญาตแหงประเทศไทยสําหรับธุรกิจ Consumer Finance พบวายงัไมเปนไปตามแนวทางดังกลาวท้ังหมด ดังนี ้

สมาคมนักบัญชีและผูสอบบัญชีรับอนุญาตฯ
การหยุดรบัรูรายไดจากลูกหน้ีคางชําระ:
กรณี  ลูกหนี้คางชําระเกินกวา 3 งวด ใหหยุดรับรูรายไดตามเกณฑคงคางตัง้แตงวดท่ี 4 เปน

ตนไป และต้ังคาเผือ่หน้ีสงสยัจะสูญ หากตอมาลูกหน้ี
กลับมาชําระหน้ีก็ควรนําจาํนวนเงินดังกลาวหกัจากตน
เงินและดอกเบี้ยที่คางชําระทั้งที่ไดบันทึกไวในบัญชี
และไมไดบันทึกบัญชีใหหมดกอน จึงจะเริม่รับรูรายได
ดอกเบีย้ของลูกหน้ีรายน้ันตามเกณฑคงคางตอไปได

กรณี ลูกหน้ีมีขอบงช้ีวาไมสามารถชําระ ใหหยุดรบัรูรายได และต้ังคาเผ่ือหน้ีสงสยัจะสูญเต็ม
หนี้ เชน ลมละลาย หรือเสียชีวิต จํานวนทันที

การตัง้คาเผ่ือหนีส้งสยัจะสูญ:
� อัตราคาเผือ่หน้ีสงสัยจะสูญ หากลกูหน้ีคางชําระเกิน 3 งวดข้ึนไปใหต้ังคาเผือ่หน้ี คางชําระ   3-6 งวด รอยละ 25

สงสัยจะสูญเต็มจํานวน (รอยละ 100) ตามยอดลูกหน้ี คางชําระ   7-12 งวด รอยละ 50
คงเหลือ คางชําระ   > 12 งวด รอยละ 100

กรณี ลูกหน้ีมีขอบงชีว้าไมสามารถ
       ชําระหนี้ รอยละ 100

� ฐานลูกหน้ีในการคํานวณคาเผือ่ฯ รอยละของลูกหน้ีคงเหลือ-สุทธิ ไมหักหลักประกัน
� การพิจารณาหลักประกัน ไมนําหลักประกันมาหักจากยอดหนี้คงเหลือ

เปนไปตามสมาคมฯ

เปนไปตามสมาคมฯ

เปนไปตามสมาคมฯ

เปนไปตามสมาคมฯ

แนวทางปฏิบัติ บริษัทฯ

 
ถึงแมวาในปจจุบันนโยบายการตั้งคาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญของบริษัทฯยังไมเปนไปตามสมาคมฯ เฉพาะในเร่ืองอัตราคา

เผ่ือหน้ีสงสัยจะสูญสําหรับลูกหน้ีคางชําระเกิน 3 งวด (ดังตารางขางบน) บริษัทฯพิจารณาวานโยบายการต้ังคาเผื่อของบริษัทฯ
น้ันมีความเพียงพอแลว (รายละเอียดในขอ 5.1 ลูกหน้ีการคา) ท้ังน้ี หากบริษัทฯต้ังคาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญใหเปนไปตาม
สมาคมฯ บริษัทฯจะมีคาใชจายคาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญเพิ่มข้ึน 28.22 ลานบาท ซึ่งจะมีผลทําใหกําไรสุทธิในชวง 6 เดือนแรก
ของป 2547 ลดลงในจํานวนเทากัน อยางไรก็ตาม บริษัทฯยังไมมีแผนการเปล่ียนแปลงนโยบายการต้ังคาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญ 
หากการต้ังคาเผ่ือหน้ีสงสัยจะสูญมีความเพียงพอดังกลาวมาแลวขางตน 
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อายุลูกหน้ีตามสัญญาเชาซ้ือ (ไมรวมลูกหน้ีการคา ลูกหน้ีตามสัญญาเชาซ้ือ-พนักงาน และ ลูกหน้ีโอนสิทธิตามสัญญาเชาซ้ือ)  

คางชําระ:
คางชําระ 1 เดือน 92.3 10.9 81.5 2     1.6 79.8 98.8 11.6 87.1 2     1.7 85.4

คางชําระ 2 เดือน 43.5 4.0 39.5 2     0.8 38.7 47.8 5.3 42.5 2     0.8 41.6

คางชําระ 3 เดือน 20.8 1.2 19.6 25   4.9 14.7 22.6 1.8 20.8 25   5.2 15.7

คางชําระ 4 เดือน 12.5 0.5 12.0 25   3.0 9.0 16.5 1.1 15.4 25   3.8 11.5

คางชําระ 5 เดือน 10.0 0.3 9.8 25   2.4 7.3 13.2 0.8 12.4 25   3.1 9.3

คางชําระ 6 เดือน 7.3 0.2 7.1 25   1.8 5.3 13.5 0.6 12.9 25   3.2 9.7

> 6 < 12 เดือน 18.1 0.2 17.8 50   8.9 8.9 25.1 1.2 23.9 50   12.0 12.0

> 12 เดือน 29.2 0.1 29.1 100 29.1 - 16.9 1.0 15.9 100 15.9 -

รวมคางชําระ 233.7 17.3 216.4 52.6 163.8 254.4 23.4 231.0  45.8 185.2
ปกต ิ(งวดที่เหลือ): -

0-3 เดือน 8.3 0.2 8.1 1     0.1 8.0 9.4 0.2 9.2 1     0.1 9.1

4-6 เดือน 24.8 1.2 23.6 1     0.2 23.3 35.7 2.0 33.7 1     0.3 33.4

7-9 เดือน 52.6 4.1 48.5 1     0.5 48.1 99.3 9.0 90.4 1     0.9 89.5

10-12 เดือน 166.6 17.1 149.5 1     1.5 148.0 201.4 22.4 178.9 1     1.8 177.1

13-15 เดือน 102.4 12.5 89.9 1     0.9 89.0 123.7 14.7 109.0 1     1.1 107.9

16-18 เดือน 119.5 16.5 103.0 1     1.0 102.0 124.8 15.3 109.5 1     1.1 108.4

19-21 เดือน 101.9 15.4 86.5 1     0.9 85.7 96.0 13.8 82.2 1     0.8 81.4

22-24 เดือน 8.4 1.9 6.5 1     0.1 6.4 43.7 14.4 29.4 1     0.3 29.1

มากกวา 24 เดือน 20.4 14.7 5.7 1     0.1 5.6 8.5 1.4 7.1 1     0.1 7.1

รวมปกติ 605.1 83.6 521.5 5.3 516.2 742.6 93.1 649.5  6.5 643.0
รวมทั้งสิ้น 838.7 100.9 737.8 57.8 680.0 997.0 116.5 880.5 52.3 828.2

คา
เผือ่ฯ

สถานภาพลูกหนี้
31/12/2546 30/6/2547

มูลคา
ลูกหน้ีเชาซ้ือ

ดอกผล
เชาซ้ือฯ

ลูกหน้ี
สุทธิ

อัตรา
คาเผ่ือ

คา
เผ่ือฯ

มูลคาลูกหน้ี
เชาซ้ือ (สุทธ)ิ

ดอกผล
เชาซ้ือฯ

ลูกหนี้
สุทธิ

อัตรา
คาเผื่อ

มูลคา
ลูกหน้ีเชาซ้ือ

มูลคาลูกหนี้
เชาซ้ือ (สุทธ)ิ

 
ในไตรมาส 2 ป 2547 ลูกหนี้ตามสัญญาเชาซื้อท่ีคางชําระคางวดแกกลุมบริษัทฯคิดเปนสัดสวนรอยละ 25.51 ของ

มูลคาลูกหนี้ท้ังหมด โดยเปนลูกหนี้ท่ีคางชําระเพียง 1 เดือนในสัดสวนถึงรอยละ 9.91 ของมูลคาลูกหนี้ท้ังหมด หรือ รอยละ 
38.84 ของมูลคาลูกหน้ีคางชําระ สําหรับลูกหน้ีท่ีคางชําระเกิน 3 เดือนข้ึนไปซ่ึงบริษัทฯไดหยุดรับรูรายไดไปแลว มีจํานวนรวม 
85.17 ลานบาท คิดเปนสัดสวนรอยละ 8.54 ของมูลคาลูกหน้ีท้ังหมด โดยลูกหนี้ที่คางชําระเกิน 12 เดือนนั้น กลุมบริษัทฯได
ต้ังสํารองท้ังจํานวนแลว 

คุณภาพลูกหน้ีและการต้ังคาเผ่ือหน้ีสงสัยจะสูญ 
จากการพฒันาระบบการเก็บเงิน การติดตามลูกหน้ีและการเรงรัดหนี้สินอยางตอเน่ือง ทําใหบริษัทฯสามารถควบคุม

การบริหารงานลูกหนี้ไดอยางรัดกุม ซึ่งชวยใหลูกหนี้ท่ีมีปญหาลดลงอยางรวดเร็วจากหนี้เสียเฉล่ีย 60.66 ลานบาท/ปในชวง
วิกฤติเศรษฐกจิเปน 2.34 ลานบาท/ป ในป 2545-2546  

2) ลูกหนี้พนักงาน 

เนื่องจากในอดีต กลุมบริษัทฯขายเชาซื้อในระบบ เชนซ็อป ซึ่งเอ้ือตอปญหาการทุจริตของพนักงาน เนื่องจากระบบ
การตรวจสอบซึ่งกันและกันระหวางพนักงานยังไมชัดเจนเพียงพอ ทําใหพนักงานทุจริตตอบริษัทฯ อาทิ พนักงานเก็บเงินคางวด
เชาซื้อแลวไมนําสงตอบริษัทฯ การนําสินคาออกไปขายใหแกลูกคาโดยไมแจงการขายตอบริษัทฯแตแจงวาลูกคานําสินคาไป
ทดลองใช เปนตน โดยลูกหนี้พนักงานแบงออกเปน 2 ประเภทหลัก ดังนี ้
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1)  ลูกหนี้พนักงานทุจริต หมายถึง ลูกหนี้พนักงานท่ีทุจริตในอดีตซึ่งปจจุบันไมมีสถานะเปนพนักงานแลว และพนักงาน
เหลานี้ไมไดทําสัญญาการยอมชดใชความเสียหาย และไมมีหลักทรัพยคํ้าประกันไวกับบริษัทฯ มีเพียงบุคคลคํ้า
ประกันเทาน้ัน โดยบริษัทฯอยูระหวางการฟองรอง และบังคับคดีกับลูกหน้ีและผูคํ้าประกันของลูกหน้ีดังกลาว 

2)  ลูกหนี้ชดใชความเสียหาย หมายถึง ลูกหนี้พนักงานท่ีปฏิบัติงานผิดพลาดหรือเลินเลอจากการปฏิบัติงานตามธุรกิจ
ปกติซึ่งกอใหเกิดความเสียหายตอบริษัทฯ อาทิ การทําสินคาของบริษัทฯเสียหายหรือสูญหาย เปนตน โดยลูกหนี้
จะตองรวมรับผิดขอบความเสียหายท่ีเกิดข้ึน อยางไรก็ตาม ลูกหนี้ทุกรายไดมีบุคคลคํ้าประกันความเสียหายตอ
บริษัทฯและไดวางทรัพยสินหลักประกัน อาทิ โฉนดท่ีดิน รวมท้ังไดทําสัญญาชดใชความเสียหายใหแกบริษัทฯดวย  

มูลคาลูกหน้ีท้ังสองประเภทมีดังน้ี 

ลบ. % ลบ. % ลบ. %
ลูกหนี้พนักงานทุจริต 96.03 79.9 87.95 80.1 90.24 81.0
ลูกหนี้ชดใชความเสียหาย 24.11 20.1 21.83 19.9 21.12 19.0
รวมลูกหนี้พนักงาน 120.14 100.0 109.79 100.0 111.35 100.0

หัก: คาเผื่อหนี้สงสัญจะสูญ 72.02 60.0 82.34 75.0 82.61 74.2
ลูกหน้ีพนักงาน-สุทธิ 48.12 40.0 27.45 25.0 28.74 25.8

2546 2Q2547
ป

รายการลูกหน้ี 2545

 
ในชวง 3 ปท่ีผานมา ลูกหนี้พนักงานทุจริตคิดเปนสัดสวนเฉล่ีย 80.21 ของลูกหนี้ท้ังหมด โดยรอยละ 83.40 หรือ 

75.22 ลานบาทเปนลูกหน้ีท่ีเกิดข้ึนในป 2537-2542 กอนการปรับเปลี่ยนการขายเชาซื้อเปนระบบ เอสช็อป ถึงแมวาลูกหนี้
พนักงานทุจริตจะลดลงจาก 96.03 ลานบาทในป 2545 เปน 90.24 ลานบาท ณ ไตรมาส 2 ป 2547 อันเปนผลมาจากการ
การดําเนินคดีท่ีเสร็จสิ้นในแตละชวงเวลาเพิ่มมากข้ึน รวมท้ังลูกหนี้ไดทยอยผอนชําระภาระหนี้ใหแกบริษัทฯ อยางไรก็ตาม 
จํานวนลูกหนี้พนักงานทุจริตไดเพิ่มข้ึนเล็กนอยจาก 87.95 ลานบาทในป 2546 เปน 90.24 ลานบาท ณ ไตรมาส 2 ป 
2547 อันเปนผลมาจากการดําเนนิงานผดิพลาด (ไมใชการทุจริต) ซึ่งมีจํานวนเพียงเล็กนอย เชน การทําทรัพยสินของบริษัทฯ
สูญหายหรือเสียหาย เปนตน ซึ่งในอนาคต กลุมบริษัทฯอาจมีลูกหนี้พนักงานทุจริตเพิ่มมากข้ึนจากเหตุการณการดําเนินงาน
ปกติได แตในอัตราการเพ่ิมข้ึนท่ีลดนอยลงเม่ือเทียบกับในอดีต 

สําหรับลูกหนี้ชดใชความเสียหายนั้น คิดเปนสัดสวนเฉล่ียรอยละ 19.66 ของยอดลูกหนี้ท้ังหมด ซึ่งมีจํานวนลด
นอยลงอยางตอเนื่องเชนเดียวกัน ท้ังน้ี ลูกหนี้ชดใชความเสียหายไดวางหลักประกันความเสียหายไวกับบริษัทฯ โดย ณ 30 
มิถุนายน 2547 คิดเปนมูลคาหลักประกัน (คิดเฉพาะท่ีดินตามราคาประเมินกรมท่ีดิน) รวม 11.24 ลานบาท คิดเปนสัดสวน
รอยละ 53.22 ของลูกหน้ีชดใชความเสียหายกอนหักคาเผ่ือหน้ีสงสัยจะสูญ  

กลุมบริษัทฯมีนโยบายการต้ังคาเผื่อหน้ีสงสัยจะสูญ โดยพิจารณาจากประสบการณท่ีคาดวาจะเก็บเงินไมไดจาก
ลูกหน้ีพนักงานแตละราย โดยมีหลักเกณฑการตั้งในอัตรารอยละ 75 ของลูกหนี้พนักงานคงเหลือสําหรับป 2546-ไตรมาส 2 
ป 2547 ซึ่งเพิ่มข้ึนจากอัตราคาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญท่ีรอยละ 59.95 ในป 2545 เหตุผลในการต้ังคาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญเพียง
รอยละ 75 ของลูกหนี้พนักงานคงเหลือนี้ เนื่องจากกลุมบริษัทฯมีหลักประกันความเสียหาย ไดแก ทรัพยสินถาวรมูลคารวม 
83.35 ลานบาท (คิดเฉพาะท่ีดินตามราคาประเมินกรมท่ีดิน) คิดเปนสัดสวน 3.23 เทาของลูกหนี้พนักงาน-สุทธิ ท่ียังมิได
สํารองคาเผ่ือหน้ีสงสัยจะสูญ นอกจากนี ้กลุมบริษัทฯยังสามารถเรียกรองคาชดเชยความเสียหายจากบุคคลคํ้าประกันพนักงาน
ดังกลาวไดอีกดวย 

หากกลุมบริษัทฯพิจารณาเห็นวาลูกหน้ีพนักงานรายใดไมสามารถชําระหน้ีไดจะพิจารณาตัดหนี้สูญทันที โดยในชวงป 
2539-30 มิถุนายน 2547 ไดตัดหนี้สูญไปแลว 2,084 ราย มูลคาตนทุนรวม 121.96 ลานบาท เนื่องจากพนักงานทุจริต
ดังกลาวไดพนสภาพการเปนพนักงาน ไมมีหลักทรัพยคํ้าประกันในรูปสินทรัพย (มีเพียงผูคํ้าประกัน) และไมไดเซ็นสัญญายอม
ชดใชความเสียหายใหแกบริษัทฯ โดยลูกหนี้พนักงานท่ีไดตัดหนี้สูญไปแลวเกือบท้ังหมดกําลังอยูในข้ันตอนการถูกดําเนินคดี
ทางกฎหมายท้ังกับตัวลูกหน้ีและผูคํ้าประกัน รวมทุนทรัพยการฟองรอง 280.73 ลานบาท เน่ืองจากกลุมบริษัทฯเห็นวายังคงมี
โอกาสในการเรียกรองใหพนักงานทุจริตชดใชหน้ี ถึงแมวาจะตองใชระยะเวลานานท้ังในข้ันตอนการดําเนินคดีและการบังคับคดี 
โดยในชวงป 2544-ไตรมาส 2 ป 2547 กลุมบริษัทฯสามารถเรียกรองใหพนักงานดังกลาวชําระหนี้ได 112.73 ลานบาท 
แบงเปนเงินสดรวม 40.62 ลานบาท และสนิทรัพยรอการขาย (ท่ีดินและส่ิงปลูกสราง) รวม 72.11 ลานบาท ตามลําดับ 
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12.5.3 หนี้สินและสวนของผูถือหุน 

หนี้สินระยะสั้นของกลุมบริษัทฯมีสัดสวนเพ่ิมสูงข้ึนจากรอยละ 52.73 ของหนี้สินท้ังหมดในป 2544 เปนรอยละ 
75.69 ในไตรมาส 2 ป 2547 เนื่องจากบริษัทฯมีการกูเงินจากสถาบันการเงินเพิ่มขึ้นตามลําดับ โดย ณ 30 มิถุนายน 2547
มียอดเงินกูจากสถาบันการเงินรวม 235 ลานบาท ซึ่งเปนรายการหลักในสัดสวนรอยละ 38.84 ของหนี้สินระยะสั้น หรือรอย
ละ 29.40 ของหนี้สินท้ังหมดของป 2547 และมียอดเจาหนี้การคาในลําดับถัดมาในจํานวน 185.69 คิดเปนสัดสวนรอยละ 
30.69 ของหน้ีสินระยะส้ัน หรือ รอยละ 15.0 ของหนี้สินท้ังหมด ตามลําดับ นอกจากนี้ ณ 31 มีนาคม 2547 กลุมบริษัทฯมี
ภาระหนี้ตามสัญญาปรับโครงสรางหนี้กับบริษัท บริหารสินทรัพยพลอย จํากัด เปนเงินตนจํานวน 91.02 ลานบาท หาก
สามารถชําระคืนภาระหน้ีท่ีเหลือท้ังหมดภายในป 2547 จะมีกําไรจากการปรับโครงสรางหนีป้ระมาณ 26.84 ลานบาท 

กลุมบริษัทฯมีสวนของผูถือหุนท่ีเพ่ิมสูงข้ึนอยางตอเน่ืองจาก 128.58 ลานบาท ณ สิ้นป 2544 เปน 438.64 ณ 30 
มิถุนายน 2547 หากพิจารณาเฉพาะสวนกําไร (ขาดทุน) สะสม พบวากลุมบริษัทฯมีขาดทุนสะสมจํานวน 240.81 ลานบาท 
ในป 2544 อยางไรก็ตาม กลุมบริษัทฯมีผลกําไรจากการดําเนินงานท่ีเพิ่มสูงขึ้นอยางตอเนื่อง ทําใหมีกําไรสะสมในไตรมาส 2 
ป 2547 รวม 53.94 ลานบาท ทั้งนี ้กลุมบริษัทฯไมมีนโยบายการจายเงินปนผลกอนการเสนอขายหุนสามัญเพ่ิมทุนในคร้ังน้ี 

อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุนลดลงอยางตอเนื่องจาก 3.06 เทาในป 2544 เปน 1.82 เทาในไตรมาส 2 ป 
2547 ภายหลังการเสนอขายหุนสามัญเพ่ิมทุน กลุมบริษัทฯคาดวาจะมีอัตราสวนหน้ีสินตอสวนของผูถือหุนประมาณ 1 เทา 

12.5.4 สภาพคลอง 

ปจจุบัน กลุมบริษัทฯมีสภาพคลองท่ีอยูในเกณฑดีเฉล่ีย 1.86 เทา ในชวง 3 ปท่ีผานมา โดยในไตรมาส 2 ป 2547 
อัตราสวนสภาพคลองจะลดลงเล็กนอยจากป 2546 จาก 1.83 เทา เปน 1.72 เทา เนื่องจากบริษัทฯไดมีการกูยืมเงินระยะสั้น
จากสถาบันการเงินเพื่อใชสําหรับการปรับโครงสรางกลุมและเปนเงินทุนหมุนเวียนสําหรับการขยายกิจการมากข้ึน อยางไรก็
ตาม เงินกูระยะสั้นจํานวน 235 ลานบาท มีกําหนดชําระคืนในป 2547 ท้ังน้ี กลุมบริษัทฯมีแผนการนําเงินท่ีไดรับจากการ
เสนอขายหุนสามัญในคร้ังนี้มาชําระคืนเงินกูจํานวนดังกลาว รวมทั้ง Refinance เงินกูระยะสั้นใหเปนเงินกูระยะยาว รวมท้ัง 
กลุมบริษทัฯคาดวาภายหลังการระดมทุน จะมีสภาพคลองท่ีเพ่ิมสูงข้ึน ซึงจะเพิม่ขีดความสามารถในการขยายธรุกิจในอนาคต 

ณ 30 มิถุนายน 2547 กลุมบริษัทฯมีกระแสเงินสดจากการดําเนินงานเปนลบ โดยมีสาเหตุหลักมาจากการขยาย
การขายเชาซ้ือซ่ึงทําใหพอรตลูกหน้ีเชาซ้ือ-สุทธิซึ่งมีระยะเวลาผอนชําระเฉล่ียในชวง 6 เดือนแรกของป 2547 เทากับ 17.01 
เดือน เพ่ิมข้ึนเปน 850.31 ลานบาท ณ สิน้ไตรมาส 2 ป 2547 จาก 690.70 ลานบาท ในป 2546 เปน ซึ่งเพิ่มข้ึน 159.61 
ลานบาท หรือ รอยละ 23.11 นอกจากนี้ กลุมบริษัทฯไดมีการสั่งซื้อสินคาเพิ่มเติมสําหรับยอดขายใหม รวมทั้งลิสซิ่งและซื้อ
ทรัพยสินในการดําเนินงานการเปดสาขาใหม อาทิ รถยนต รถจักรยานยนต และ อุปกรณคอมพิวเตอร เปนตน ซึ่งจากกระแส
เงินสดจากการดําเนินงานท่ีเปนลบ ทําใหกลุมบริษัทฯตองกูยืมเงินระยะสั้นจากสถาบันการเงินเพิ่มเติมจากรวม 110.75 ลาน
บาท จากภาระหนี ้124.25 ลานบาท ณ 31 ธันวาคม 2546 เปน 235 ลานบาท ณ 30 มิถุนายน 2547 

ท้ังน้ี หากกลุมบริษัทฯมีการขยายการขายเชาซื้อในอัตราการเติบโตคงเดิมเฉลี่ยรอยละ 54.85 ตอป กลุมบริษัทฯมี
แนวโนมที่จะมีกระแสเงินสดจากการดําเนินงานเปนลบ หากไมมีแหลงเงินทุนสําหรับการใหสินเชื่อเชาซื้อเพิ่มเติม อยางไรก็
ตาม ภายหลังการเสนอขายหุนเพ่ิมทุนในคร้ังน้ี กลุมบริษัทฯจะมีกระแสเงินสดท่ีดีข้ึน 

อัตราสวนสภาพคลองลดลงอยางตอเนื่องต้ังแตป 2545 จาก 1.96 เทา เปน 1.72 เทา ณ ไตรมาส 2 ป 2547 
เนื่องจากการกูยืมเงินจากสถาบันการเงินท่ีเพิ่มมากข้ึนดังกลาวมาแลว และการใหสินเชื่อเชาซื้อเปนระยะเวลานานกวาเทอม
การคาท่ีไดรับ กลาวคือ กลุมบริษัทฯขายเชาซื้อสินคาในระยะเวลาเฉล่ีย 17.01 เดือน ในขณะท่ีมีเทอมการคาเพียง 3.13 
เดือน เทาน้ัน 

12.5.5 อัตราสวนคุณภาพสินทรัพย 

กลุมบริษัทฯมีอัตราสวนคาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญตอลูกหนี้รวมท่ีลดลงอยางตอเนื่อง จากรอยละ 31.85 ในป 2544 
เปนรอยละ 5.12 ในไตรมาสท่ี 2 ป 2547 เนื่องคุณภาพของลูกหนี้เชาซื้อท่ีดีขึ้นจากระบบการบริหารและการตรวจสอบลูกหนี้
เชาซ้ือท่ีมีประสิทธิภาพมากย่ิงข้ึน และหากพิจารณาเฉพาะลูกหนี้เชาซื้อคางชําระเกิน 3 เดือน พบวามีอัตราคาเผื่อหนี้สงสัยจะ
สูญในสัดสวน 75.03 ในป 2546 และ 61.46 ในไตรมาสท่ี 2 ป 2547 
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12.5.6 แหลงท่ีมาของเงินทุน 

หลังจากการปรับโครงสรางหนีใ้นป 2543 แลว กลุมบริษัทฯเร่ิมมีผลกําไรจากการดําเนินงาน ทําใหสวนของผูถือหุน
ซ่ึงตํ่ากวาทุนจดทะเบียนชําระแลวจาก 67.96 ลานบาทในป 2543 เปนสวนของผูถือหุนจํานวน 438.64 ลานบาท ในไตรมาส 
2 ป 2547 เพิ่มข้ึนรวม 370.68 ลานบาท หรือรอยละ 545.43 และในไตรมาส 2 บริษัทฯไดกูเงินจากสถาบันการเงิน คือ 
บมจ. ธนาคารกสิกรไทย เพ่ิมใชในการซ้ือสินทรัพยในการดําเนินงานจาก ไดสตารเชน และการขยายธุรกิจรวม 235 ลานบาท 

หากพิจารณาแหลงเงินทุนสําหรับการขยายกิจการในอนาคต กลุมบริษัทฯมีแหลงเงินสดจากการเก็บคางวดเชาซื้อ
เพ่ือขยายการขายเชาซ้ือไดในอนาคต โดยมีรายละเอียดระยะเวลาครบกําหนดการชําระคางวดเชาซื้อของลูกหนี้ตามสัญญาเชา
ซื้อ (ไมรวมลูกหน้ีการคา) ณ 30 มิถุนายน 2547 ดังนี ้

คางวดเชาซื้อ ดอกผลเชาซื้อ
(ลบ.) (ลบ.)

ภายใน  2547 กันยายน  2547 301.06 42.69
ธันวาคม  2547 237.17 30.25

ภายใน  2548 มีนาคม  2548 188.66 19.65
มิถุนายน  2548 133.42 11.70
กันยายน  2548 79.11 6.54
ธันวาคม  2548 43.26 3.68

หลังจากป  2548 35.19 4.84
1,017.86 119.35

คางวดท่ีครบกําหนดชําระตามสัญญาเชาซ้ือ

รวม  

ความสัมพันธของแหลงท่ีมาและใชไปของเงินทุน 

ในการดําเนินธุรกิจ บริษัทฯมีแหลงเงินทุนหลักจากสวนของผูถือหุนในสัดสวนรอยละ 48.83 ของเงินทุน และสวน
หนึ่งมาจากการกูยืมระยะสั้นจากสถาบันการเงินภายในประเทศ ในสัดสวนรอยละ 26.16 ของเงินทุน (รายละเอียดในขอ 
3.3.1 แหลงท่ีมาของเงินทุน)  

ณ 30 มิถุนายน 2547 บริษัทฯมีเงินกูยืมแบงออกเปน 2 ประเภท คือ เงินกูระยะสั้นจาก บมจ. ธนาคารกสิกรไทย 
235 ลานบาท ท่ีอัตราดอกเบี้ยลอยตัว (MLR) และ ภาระหนี้ตามสัญญาปรับโครงสรางหนี้กับ บริษัท บริหารสินทรัพยพลอย 
จํากัด 123.75 ลานบาท ท่ีอัตราดอกเบี้ยคงท่ีในชวง 1 มกราคม 2546-31 ธันวาคม 2547 และปรับเปนอัตราดอกเบี้ย
ลอยตัว (MLR) ต้ังแต 1 มกราคม 2548 เปนตนไป ซึ่งในชวง 6 เดือนแรกของป 2547 บริษัทฯมีอัตราดอกเบี้ยจายท่ีรอยละ 
3.75 ในขณะท่ีปลอยสินเช่ือเชาซื้อในอัตราดอกเบ้ียคงท่ีในชวงเวลาต้ังแต 6-36 เดือน (เฉล่ีย 17.01 เดือน) โดยมีอัตรา
ดอกเบี้ยรับท่ีรอยละ 22.02 ดังนั้น บริษัทฯจึงมีสวนตางอัตราดอกเบี้ยท่ีรอยละ 18.27 ท้ังน้ี จากแนวโนมการปรับตัวสูงข้ึน
ตามภาวการณตลาดท้ังภายในและภายนอกประเทศ ในระยะยาวอาจสงผลใหบริษัทฯมีภาระดอกเบี้ยจายท่ีเพิ่มสูงข้ึน และทําให
บริษัทฯมีสวนตางอัตราดอกเบ้ียท่ีลดลงตามลําดับ อยางไรก็ตาม ถึงแมวาบริษัทฯจะคิดอัตราดอกเบี้ยเชาซื้อในอัตราคงที่ตลอด
ระยะเวลาการดําเนินธุรกิจ บริษัทฯอาจพิจารณาปรับเปล่ียนอัตราดอกเบี้ยเพื่อใหอางอิงตามสภาวการณตลาดได หากอัตรา
ดอกเบี้ยตลาดมีการผันผวนสูง หากพิจารณาเปรียบระยะเวลาเงินกูปจจุบันกับระยะเวลาการใหเชาซื้อพบวา บริษัทฯกูเงินใน
ระยะเวลาท่ีส้ันกวาการใหสินเช่ือเชาซ้ือแกลูกคา ซ่ึงหากบริษัทฯไมไดอนุมัติการกูเงินอยางตอเน่ือง อาจสงตอการขยายธุรกิจได  

อยางไรก็ตาม บริษัทฯมีนโยบายจัดหาแหลงเงินกูใหมท่ีมีตนทุนดอกเบี้ยท่ีตํ่ากวาปจจุบัน รวมท้ังมีเทอมและเงื่อนไข
การกูยืมท่ีเหมาะสมกับลักษณะธุรกิจมากยิ่งข้ึน ท้ังจากการเสนอขายหุนสามัญเพิ่มทุนในคร้ังนี้ และการกูเงินจากสถาบัน
การเงิน ซ่ึงบริษัทฯคาดวาจะมีตนทุนทางการเงินท่ีลดลงและมีโครงสรางทางการเงินท่ีเหมาะสมย่ิงข้ึน  
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12.5.7 ปจจัยและอิทธพิลหลักท่ีอาจมีผลตอการดําเนินงานหรือฐานะการเงินในอนาคต 

การทําธุรกจิของบริษัทยอย คือ บริษัท ไดสตารเชน ในอนาคต 

บริษัทยอย คือ ไดสตารเชน ไดหยุดดําเนินธุรกิจเชาซื้อและไดปรับโครงสรางโดยโอนทรัพยสินและบุคคลากรในการ
ดําเนินธุรกิจเชาซื้อไปท่ีบริษัทฯในไตรมาส 1 ป 2547 โดย ไดสตารเชน ไดเปล่ียนมาดําเนินการธุรกิจใหมในไตรมาส 2 ป 
2547 คือ การประมูลซ้ือสิทธิเรียกรองลูกหน้ีเชาซ้ือรถยนตของสถาบันการเงินท่ีไดปดดําเนินกิจการไปแลวจากกองทุนเพื่อการ
ฟนฟูระบบสถาบันการเงินเพื่อนํามาบริหารการเก็บเงิน เนื่องจากบริษัทฯมีความพรอมเรื่องสาขาท่ีกระจายอยูทั่วทุกภูมิภาค 
บุคลากรทั้งในแงจํานวนและความสามารถ และระบบการเรงรัดหนี้สินที่ดีและเหมาะสม ซึ่งสามารถดําเนินงานการบริหารการ
เก็บเงินและเรงรัดหน้ีสินไดทันที โดยท่ี ไดสตารเชนไดประมูลซื้อสิทธิเรียกรองลูกหนี้เชาซื้อรถยนต คาดวาจะสามารถเรียกเก็บ
จากลูกหน้ีเสร็จส้ินภายในชวง 6 เดือนในไตรมาส 3-4 ของป 2547  

นอกจากนี ้ในอนาคตอันใกล ไดสตารเชน มีโครงการจัดต้ังรานจําหนายผลิตภัณฑเคร่ืองใชไฟฟา เคร่ืองตกแตงบาน 
และเคร่ืองใชภายในบานแบบครบวงจรในรูปแบบหางสรรพสินคาเคร่ืองใชไฟฟาและเฟอรนิเจอร ซึ่งจะจําหนายท้ังระบบเงินสด
และระบบเชาชื้อแบบผอนชําระสบายๆ หรือ Easy Payment (E.P.) ขณะนี้ บริษัทกําลังอยูในข้ันตอนการศึกษา วางแผนงาน 
และสาํรวจสถานท่ี  

ดังท่ีกลาวมา จะเห็นไดวา ธุรกิจใหมของ ไดสตารเชน เปนการหารายไดเพิ่มในลักษณะรูปแบบที่แตกตางจาก รายได
หลักจากการขายเชาซ้ือของบริษัทฯ ซึ่งถือเปนการริเร่ิมการกระจายความเสี่ยงของฐานรายได (Revenue Base Diversification) 
ซึ่งมีความตองการใชเงินลงทุนในการริเร่ิมธุรกิจใหมดังกลาว นอกจากนี้ ณ 30 มิถุนายน 2547 ไดสตารเชน มีผลขาดทุน
สะสมคงเหลือ 71.79 ลานบาท ดังนั้นผลกําไรท่ีเกิดจาก ไดสตารเชน จะไดรับการผอนผันทางภาษี เนื่องจากมีสิทธิพิเศษใน
การยกเวนภาษจีากยอดขาดทุนสะสมท่ียกมาจากอดีต (Tax benefit through loss carrying forward) 

การแนะนําผลิตภัณฑย่ีหออ่ืนๆ นอกเหนือจากย่ีหอไดสตาร 

ปจจุบัน บริษัทฯ มีนโยบายหลักในการขายเชาซื้อสินคาไดสตารเพียงยี่หอเดียวเทานั้นโดยผานชองการจัดจําหนาย
ทางสาขาและตัวแทนฯ   แตสําหรับ ไดสตารเชน นั้น การดําเนินโครงการตามแผนงานการจัดต้ังรานจําหนายผลิตภัณฑ
เคร่ืองใชไฟฟา เคร่ืองตกแตงบาน และเครื่องใชภายในบานแบบครบวงจรผานชองการจัดจําหนายในรูปแบบหางสรรพสินคา
ดังกลาวมาแลว จะตองมีการจําหนายสินคาย่ีหออ่ืนๆนอกเหนือจากย่ีหอไดสตาร เพื่อใหเกิดความดึงดูดกับฐานลูกคาท่ีกวางข้ึน 
คือ กลุมลูกคาระดับกลาง-กลางคอนขางสูง ท่ีอาศัยอยูในและรอบเขตเทศบาล  โดยมีนโยบายการตั้งราคาเชาซื้อสินคาไดสตาร
ท่ีสามารถเทียบเคียงกับราคาท่ีปรากฏจากการขายผานชองทางจัดจําหนายในรูปแบบสาขาและตัวแทน เพื่อเปนการปองกัน
ความขัดแยงและความสับสนของลูกคาจากชองทางจัดจําหนายท่ีแตกตางกัน (Distribution Channel Conflict) ในสวนของการ
แนะนําผลิตภัณฑย่ีหออ่ืนๆ นอกเหนือจากยี่หอไดสตารน้ัน บริษัทจะดําเนินการตั้งราคาเชาซื้อใหมีความเหมาะสมทั้งในแงของ
ตนทุน และความดึงดูดใหลูกคาเชาซ้ือสินคาจากบริษัทฯ ซึ่งผลจากการดําเนินการขายดังกลาวอาจทําใหอัตราสวนทางการเงิน 
เชน อัตรากําไรข้ันตน อัตรากาํไรสุทธิ และอัตราการหมุนเวียนสินคาคงเหลือ เปลี่ยนแปลงไปจากเดิมได 

ผลกระทบจากความไมสงบเรียบรอยใน 3 จังหวัดชายแดนภาคใต 

ความไมสงบเรียบรอยใน 3 จังหวัดชายแดนภาคใต คือ นราธิวาส ปตตานีและยะลา อันเนื่องมาจากการกอ
วินาศกรรมของกลุมคนบางกลุมท่ีมีความขัดแยงทางศาสนาและทางการเมือง ไมมีผลกระทบตอผลการดําเนินงานของบริษัทฯ
อยางมีนัยสําคัญ    เนื่องจากบริษัทฯมีสาขาอยูเพียง 4 แหง จากรวม 31 สาขาในภาคใตท้ังหมด โดยมียอดขายของ 4 สาขา
ดังกลาว ประมาณรอยละ 7 ของยอดขายทางภาคใต และรอยละ 5 ของยอดขายท่ัวประเทศ อยางไรก็ตาม บริษัทฯตองเพิ่ม
ความระมัดระวังในการดําเนนิการเก็บเงิน และการดําเนินงานการเก็บเงินในชวงคํ่าเปนไปไดยากข้ึน 

ในสวนชองทางการจัดจําหนายผานตัวแทนฯนั้น บริษัทฯมีตัวแทนฯรวม 19 รายใน 3 จังหวัดดังกลาว จากตัวแทนฯ
ท้ังหมด 58 รายในภาคใต มียอดเชาซ้ือสินคาจากบริษัทฯประมาณรอยละ 4 ของยอดขายเชาซ้ือผานตัวแทนฯท้ังหมด 



บริษัท ด ีอี แคปปตอล จํากัด (มหาชน) 
 

 
สวนที ่2 หนาท่ี 75 

ผลกระทบภายหลังจากการเสนอขายหุนสามัญเพ่ิมทุนในคร้ังน้ี 

การเสนอขายหุนสามัญของบริษัทฯ จํานวน 110 ลานหุนในคร้ังนี้ คิดเปนรอยละ 22.92 ของจํานวนหุนสามัญท่ี
เรียกชําระแลวภายหลังการเสนอขาย ดังนั้นอัตราผลตอบแทนตางๆเทียบกับสวนของผูถือหุน (รวมสวนเกินมูลคาหุน) หรือ
จํานวนหุนของบริษัทฯ เชน อัตราผลตอบแทนของผูถือหุน อาจจะลดลงไดถึงรอยละ 37.71 หรืออัตรากําไรสุทธิตอหุน อาจจะ
ลดลงไดถึงรอยละ 22.92 ตามผลของการเพิ่มทุนดังกลาว (Dilution Effect) ถาหากบริษัทฯไมสามารถเพิ่มรายได หรือไม
สามารถดําเนินงานไดอยางมีประสิทธิภาพท่ีจะทําใหมีกําไรเพ่ิมข้ึนมากพอท่ีจะรองรับกับจํานวนหุนท่ีเพ่ิมข้ึนดังกลาว 

ผลกระทบท่ีอาจเกิดข้ึนจากคาใชจายดอกเบ้ีย 

บริษัทฯดําเนินธุรกิจขายเชาซ้ือสินคา โดยมีแหลงเงินทุนในการดําเนินธุรกิจสวนหนึ่งมาจากการกูยืมสถาบันการเงิน
ภายในประเทศซ่ึง ณ 30 มิถุนายน 2547 แบงออกเปนเงินกูยืม 2 ประเภท คือ เงินกูยืมระยะสั้นจาก บมจ. ธนาคารกสิกรไทย
จํานวน 235 ลานบาท ท่ีอัตราดอกเบ้ียลอยตัว (MLR) และ ภาระหนี้ตามสัญญาปรับโครงสรางหนี้กับ บริษัท บริหารสินทรัพย
พลอย จํากัด จํานวน 123.75 ลานบาท ที่อัตราดอกเบี้ยคงท่ีในชวง 1 มกราคม 2546-31 ธันวาคม 2547 และปรับเปน
อัตราดอกเบ้ียลอยตัว (MLR) ต้ังแต 1 มกราคม 2548 เปนตนไป ดังนั้น บริษัทฯอาจไดรับผลกระทบจากการเปลี่ยนแปลงของ
อัตราดอกเบี้ยที่มีแนวโนมการปรับตัวสูงข้ึนตามภาวการณตลาดท้ังภายในและภายนอกประเทศ จากภาระหนี้ในครึ่งปแรกของ
ป 2547 รวม 358.75 ลานบาทดังกลาวขางตน บริษัทฯมีดอกเบี้ยจายรวม 8.63 ลานบาท คิดเปนรอยละ 1.23 ของรายได
รวม หรือคิดเปนรอยละ 10.00 ของกําไรสุทธิ ซึ่งหากอัตราดอกเบี้ยภายในประเทศปรับตัวเพิ่มสูงข้ึน บริษัทฯจะไดรับ
ผลกระทบจากคาใชจายดอกเบ้ียท่ีเพ่ิมสูงข้ึน ในขณะท่ีบริษัทฯคิดดอกเบี้ยเชาซื้อจากลูกคาในอัตราคงท่ีตลอดชวงระยะเวลาการ
ดําเนินธุรกิจที่ผานมา ดังนั้น หากอัตราดอกเบี้ยในตลาดปรับตัวสูงข้ึน และบริษัทฯมิไดปรับอัตราดอกเบี้ยเชาซื้อใหอางอิงกับ
อัตราดอกเบีย้ตลาด อาจทําใหบริษัทฯมีสวนตางของอัตราดอกเบ้ีย (Interest Rate Spread) และอัตราผลกําไรท่ีลดลง   

อยางไรก็ตาม ภายหลังการเสนอขายหุนสามัญเพิ่มทุน กลุมบริษัทฯคาดวาจะชําระคืนเงินกูยืมระยะสั้นและภาระหนี้
ตามสัญญาปรับโครงสรางหน้ีดังกลาว รวมท้ังใชเงินจากการเพ่ิมทุนในการขยายธุรกิจ พรอมท้ังหาเงินกูจากแหลงอ่ืนๆ ซ่ึงจะทํา
ใหบริษัทฯมีตนทุนทางการเงินท่ีตํ่ากวาเดิม จึงทําใหคาใชจายดอกเบ้ียในชวง 1-2 ปขางหนาไมเพ่ิมสูงข้ึนอยางเปนนัยสําคัญ 

นอกจากนี ้ภายหลังการเสนอขายหุนสามัญเพิ่มทุน บริษัทฯคาดวาจะมีอัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุนประมาณ 
1 เทา ซึ่งจะทําใหผลกระทบของความผันผวนของคาใชจายดอกเบี้ยท่ีมีตอผลดําเนินงานลดลงได  โดยภาพรวมผลกระทบของ
คาใชจายดอกเบ้ียท่ีจะกระทบผลการดําเนินงานข้ึนอยูกับโครงสรางเงินทุนของบริษัทฯเปนสําคัญ 
 


